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Relazione sulla Gestione 1 
 

AZIENDA MULTISERVIZI COMUNALI  
A.M.S.C. S.p.A.  
a socio unico 

Societ¨ soggetta a direzione e coordinamento da parte del 
Comune di Gallarate ai sensi dellôart. 2497 e s.s. del C.C. 

 
{ŜŘŜ ƭŜƎŀƭŜΥ ±L! ![9!w5h ![9!w5LΣ тл нмлмо D![[!w!¢9 ό±!ύ 

LǎŎǊƛǘǘŀ ŀƭ wŜƎƛǎǘǊƻ LƳǇǊŜǎŜ Řƛ ±!w9{9 
/ΦCΦ Ŝ ƴǳƳŜǊƻ ƛǎŎǊƛȊƛƻƴŜΥ лннтфрплмнл 
LǎŎǊƛǘǘŀ ŀƭ wΦ9Φ!Φ Řƛ ±!w9{9 ƴΦ нпоотн 

/ŀǇƛǘŀƭŜ {ƻŎƛŀƭŜ ǎƻǘǘƻǎŎǊƛǘǘƻ ŜǳǊƻ оΦослΦлллΣлл LƴǘŜǊŀƳŜƴǘŜ ǾŜǊǎŀǘƻ 
tŀǊǘƛǘŀ L±!Υ лннтфрплмнл 

 
 

 wŜƭŀȊƛƻƴŜ ǎǳƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ  
Bilancio Ordinario al 31/12/2024 

 
{ƛƎƴƻǊ {ƻŎƛƻΣ ƴŜƭƭŀ bƻǘŀ ƛƴǘŜƎǊŀǘƛǾŀ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘŜ ŦƻǊƴƛǘŜ ƭŜ ƴƻǘƛȊƛŜ ŀǘǘƛƴŜƴǘƛ ŀƭƭΩƛƭƭǳǎǘǊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ ŀƭ ом 

ŘƛŎŜƳōǊŜ нлнпΤ ƴŜƭ ǇǊŜǎŜƴǘŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘƻΣ ŎƻƴŦƻǊƳŜƳŜƴǘŜ ŀ ǉǳŀƴǘƻ ǇǊŜǾƛǎǘƻ ŘŀƭƭϥŀǊǘΦ нпну ŘŜƭ /ƻŘƛŎŜ /ƛǾƛƭŜΣ 

ŦƻǊƴƛŀƳƻ ƭŜ ƴƻǘƛȊƛŜ ŀǘǘƛƴŜƴǘƛ ŀƭƭŀ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ Ŝ ƭŜ ƛƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴƛ ǎǳƭƭϥŀƴŘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜΦ [ŀ 

ǇǊŜǎŜƴǘŜ ǊŜƭŀȊƛƻƴŜΣ ǊŜŘŀǘǘŀ Ŏƻƴ ǾŀƭƻǊƛ ŜǎǇǊŜǎǎƛ ƛƴ ǳƴƛǘŁ Řƛ 9ǳǊƻΣ ǾƛŜƴŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀǘŀ ŀ ŎƻǊǊŜŘƻ ŘŜƭ .ƛƭŀƴŎƛƻ 

ŘΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ŀƭ ŦƛƴŜ Řƛ ŦƻǊƴƛǊŜ ƛƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴƛ ǊŜŘŘƛǘǳŀƭƛΣ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛŀƭƛΣ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛŜ Ŝ ƎŜǎǘƛƻƴŀƭƛ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ŎƻǊǊŜŘŀǘŜΣ 

ƻǾŜ ǇƻǎǎƛōƛƭŜΣ Řƛ ŜƭŜƳŜƴǘƛ ǎǘƻǊƛŎƛ Ŝ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴƛ ǇǊƻǎǇŜǘǘƛŎƘŜΦ 

Informativa sulla societ¨ 

Andamento della gestione 

Lƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ Řƛ ŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ŀƭ ом ŘƛŎŜƳōǊŜ нлнп ŎƘŜ ǎƻǘǘƻǇƻƴƛŀƳƻ ŀƭƭŀ ±ƻǎǘǊŀ ŀǇǇǊƻǾŀȊƛƻƴŜΣ ǎƛ ŎƘƛǳŘŜ Ŏƻƴ ǳƴ ¦ǘƛƭŜ 

ƴŜǘǘƻ Řƛ ŜǳǊƻ мрфΦпутΦ 

/ƻƳŜ ŜǾƛŘŜƴȊƛŀǘƻ ƴŜƭ ǇŀǊŀƎǊŀŦƻ ǊŜƭŀǘƛǾƻ ŀƭƭŀ άǎƛǘǳŀȊƛƻƴŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŀέΣ ǊƛǇƻǊǘŀǘƻ ǎǳŎŎŜǎǎƛǾŀƳŜƴǘŜ ƴŜƭƭŀ ǇǊŜǎŜƴǘŜ 

ǊŜƭŀȊƛƻƴŜΣ ǎƛ ǎŜƎƴŀƭŀ ŎƘŜ ƛƭ aŀǊƎƛƴŜ hǇŜǊŀǘƛǾƻ [ƻǊŘƻ όah[ύ Ǌƛǎǳƭǘŀ ŜǎǎŜǊŜ ǇƻǎƛǘƛǾƻ ǇŜǊ ŜǳǊƻ отрΦоуфΣ ŘŜǘǘƻ 

aŀǊƎƛƴŜ Ƙŀ ǎǳōƛǘƻ ǳƴ ƛƴŎǊŜƳŜƴǘƻ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлно Řƛ ŜǳǊƻ нфпΦплнΦ  

L Ŏƻǎǘƛ ǇŜǊ Ǝƭƛ ŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƛ ǎƻƴƻ ƛƴŎǊŜƳŜƴǘŀƭƛ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ Ǉŀǎǎŀǘƻ ŜǎŜǊŎƛȊƛƻΣ ƛ ǇǊƻǾŜƴǘƛ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛ Ƙŀƴƴƻ 

ǊƛǎŎƻƴǘǊŀǘƻ ǳƴŀ ƭŜƎƎŜǊŀ ŎƻƴǘǊŀȊƛƻƴŜ Ŝ Ǝƭƛ ŀƭǘǊƛ ǊƛŎŀǾƛ Ƙŀƴƴƻ ŜǾƛŘŜƴȊƛŀǘƻ ǳƴ ŀǳƳŜƴǘƻΦ !ƭƭŀ ƭǳŎŜ Řƛ ǉǳŀƴǘƻ ŜǎǇƻǎǘƻΣ 

ǇŜǊǘŀƴǘƻΣ ƛƭ wƛǎǳƭǘŀǘƻ hǇŜǊŀǘƛǾƻ όŀƴǘŜ ƻƴŜǊƛ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛύ ŝ ŘƛƳƛƴǳƛǘƻ Řƛ ϵ слпΦрпм ŜŘ ŝ ǇŀǊƛ ŀ ŜǳǊƻ πрноΦррпΦ  
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Relazione sulla Gestione 2 
 

Lƭ ǾŀƭƻǊŜ ŘŜƭƭŀ ǇǊƻŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнп ŝ ǎǘŀǘƻ ǇŀǊƛ ŀŘ ŜǳǊƻ уΦупфΦнлн Ŝ Ŧŀ ƛƴǾŜŎŜ ǊƛƭŜǾŀǊŜ ǳƴ ŀǳƳŜƴǘƻ ǊƛǎǇŜǘǘƻ 

ŀƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлно Řƛ ŜǳǊƻ рпоΦслл ŎƘŜ ŎƻǊǊƛǎǇƻƴŘŜ ŀƭ сΣрп҈Φ 

Composizione e attivit¨ del gruppo 

!Ř !ƳǎŎ {Ǉŀ Ŧŀƴƴƻ ŎŀǇƻ ƭŜ ǎŜƎǳŜƴǘƛ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀȊƛƻƴƛΥ 

¶ tǊŜŀƭǇƛ {ŜǊǾƛȊƛ {Ǌƭ ƛƴ ƭƛǉǳƛŘŀȊƛƻƴŜΣ ƛƴ Ŏǳƛ !ƳǎŎ Ƙŀ ǳƴŀ ǉǳƻǘŀ Řƛ ǇǊƻǇǊƛŜǘŁ ŘŜƭ отΣсо҈Σ ŀƭƭŀ Řŀǘŀ Řƛ ǎǘŜǎǳǊŀ 

ŘŜƭƭŀ ǇǊŜǎŜƴǘŜ ǊŜƭŀȊƛƻƴŜ ƴƻƴ Ƙŀ ŀƴŎƻǊŀ ǇǊƻǾǾŜŘǳǘƻ ŀƭƭΩŀǇǇǊƻǾŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ нлнп ŜǎǎŜƴŘƻǎƛ ŀǾǾŀƭǎŀ 

ŘŜƭ ƳŀƎƎƛƻǊ ǘŜǊƳƛƴŜ Řƛ мул ƎƛƻǊƴƛ Řŀƭƭŀ ŎƘƛǳǎǳǊŀ ŘŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ǇŜǊ ƭΩŀǇǇǊƻǾŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ ŀƛ ǎŜƴǎƛ 

ŘŜƭƭΩŀǊǘΦ носп /Φ/Φ  

{ƛ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀΣ ǘǳǘǘŀǾƛŀΣ ŎƘŜΣ ǘŀƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ ƴŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлно Ƙŀ ŎƻƴǎŜƎǳƛǘƻ ǳƴ ǳǘƛƭŜ Řƛ ŜǳǊƻ нннΦлурΤ 

¶ tǊŜŀƭǇƛ Dŀǎ {ǊƭΣ ƛƴ Ŏǳƛ !ƳǎŎ Ƙŀ ǳƴŀ ǉǳƻǘŀ Řƛ ǇǊƻǇǊƛŜǘŁ ŘŜƭ лΣно҈Σ ŀƭƭŀ Řŀǘŀ Řƛ ǎǘŜǎǳǊŀ ŘŜƭƭŀ ǇǊŜǎŜƴǘŜ 

ǊŜƭŀȊƛƻƴŜ ƴƻƴ Ƙŀ ŀƴŎƻǊŀ ǇǊƻǾǾŜŘǳǘƻ ŀƭƭΩŀǇǇǊƻǾŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ нлнп ŜǎǎŜƴŘƻǎƛ ŀǾǾŀƭǎŀ ŘŜƭ ƳŀƎƎƛƻǊ 

ǘŜǊƳƛƴŜ Řƛ мул ƎƛƻǊƴƛ Řŀƭƭŀ ŎƘƛǳǎǳǊŀ ŘŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ǇŜǊ ƭΩŀǇǇǊƻǾŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ ŀƛ ǎŜƴǎƛ ŘŜƭƭΩŀǊǘΦ носп 

/Φ/ΦΦ {ƛ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀΣ ǘǳǘǘŀǾƛŀΣ ŎƘŜΣ ǘŀƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ ƴŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлно Ƙŀ ŎƻƴǎŜƎǳƛǘƻ ǳƴ ǳǘƛƭŜ Řƛ ŜǳǊƻ пуΦлссΤ 

¶ !ŜƳƳŜ [ƛƴŜŀ !ƳōƛŜƴǘŜ {ǊƭΣ ƛƴ Ŏǳƛ !ƳǎŎ Ƙŀ ǳƴŀ ǉǳƻǘŀ Řƛ ǇǊƻǇǊƛŜǘŁ ŘŜƭ фΣнт҈Σ ƛƴ Řŀǘŀ нфκлпκнлнр Ƙŀ 

ŀǇǇǊƻǾŀǘƻ ƛƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ ŀƭ омκмнκнлнп ŎƻƴǎŜƎǳŜƴŘƻ ǳƴ ǳǘƛƭŜ Řƛ ŜǳǊƻ мΦтммΦлно όŘŜǘŜǊƳƛƴŀƴŘƻ ƭŀ 

ŘƛǎǘǊƛōǳȊƛƻƴŜ ŀƛ ǎƻŎƛ ƴŜƭƭŀ ƳƛǎǳǊŀ ŘŜƭ ол҈ ƛƴ ǇǊƻǇƻǊȊƛƻƴŜ ŀƭƭŜ ǉǳƻǘŜ ŘŀƎƭƛ ǎǘŜǎǎƛ ǇƻǎǎŜŘǳǘŜ Ŝ ŘŜǎǘƛƴŀƴŘƻ 

ƭŀ ǊŜǎǘŀƴǘŜ ǇŀǊǘŜ Řƛ ǳǘƛƭŜ ŀ ǊƛǎŜǊǾŀ ǎǘŀǘǳǘŀǊƛŀύΤ 

 

bŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнп !ƳǎŎ {Ǉŀ Ƙŀ ǎǾƻƭǘƻ ŘƛǊŜǘǘŀƳŜƴǘŜ ƭŜ ǎŜƎǳŜƴǘƛ ŀǘǘƛǾƛǘŁΥ 

LƳǇƛŀƴǘƻ ŦƻǘƻǾƻƭǘŀƛŎƻΥ ƎŜǎǘƛƻƴŜ Řƛ ƛƳǇƛŀƴǘƻ ŦƻǘƻǾƻƭǘŀƛŎƻ ǇŜǊ ƭŀ ǇǊƻŘǳȊƛƻƴŜ Řƛ ŜƴŜǊƎƛŀ ŜƭŜǘǘǊƛŎŀ ŎƻƴǎŜƎƴŀǘŀ ŀƭ 

D{9Τ 

CŀǊƳŀŎƛŜΥ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ŦŀǊƳŀŎƛŜ Řƛ /ŀƛŜƭƭƻΣ wƻƴŎƘƛΣ aŀŘƻƴƴŀ ƛƴ /ŀƳǇŀƎƴŀ Ŝ {ŎƛŀǊŝΤ 

tŀǊŎƘŜƎƎƛΥ ƎŜǎǘƛƻƴŜ Řƛ ŀǊŜŜ Řƛ ǎƻǎǘŀ Řƛ ǎǳǇŜǊŦƛŎƛŜ ŜŘ ƛƴǘŜǊǊŀǘŜΤ 

¢ǊŀǎǇƻǊǘƛΥ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ Řƛ ¢ǊŀǎǇƻǊǘƻ ǇǳōōƭƛŎƻ ƭƻŎŀƭŜ ƛƴ DŀƭƭŀǊŀǘŜΤ 

DŜǎǘƛƻƴŜ ƛƳƳƻōƛƭƛ Řƛ ǇǊƻǇǊƛŜǘŁ 

 

{ƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ŀŦŦƛŘŀǘƛ ƛƴ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŀ ǘŜǊȊƛ ƛƭ ŎŜƴǘǊƻ ǎǇƻǊǘƛǾƻ Řƛ aƻǊƛƎƎƛŀ ŜŘ ƛ ŎŀƳǇƛ Řŀ ǘŜƴƴƛǎ Ŝ ŎŀƭŎŜǘǘƻΣ ƭŀ ǾŜƭƻǎǘŀȊƛƻƴŜ 

Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜπǉǳŀǊǘƛŜǊŜ {ŎƛŀǊŝ ŜŘ ƛƭ ŘƛǎǘǊƛōǳǘƻǊŜ ƳŜǘŀƴƻ Řƛ Ǿƛŀ !ƭŜŀǊŘƛΦ 

 

! ǇŀǊǘƛǊŜ ŘŀƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнп ƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ Ƙŀ ǇǊƻǾǾŜŘǳǘƻ ŀƭƭŀ ǊƛǇǊŜǎŀ ŘŜƭƭΩƛǎŎǊƛȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ǉǳƻǘŜ Řƛ ŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƻ 

ŘŜƭƭŜ ƛƳƳƻōƛƭƛȊȊŀȊƛƻƴƛ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛ Ŝ ƛƳƳŀǘŜǊƛŀƭƛΣ ƛƴ ŎƻƴŦƻǊƳƛǘŁ ŀ ǉǳŀƴǘƻ ǇǊŜǾƛǎǘƻ ŘŀƎƭƛ ŀǊǘƛŎƻƭƛ нпнс Ŝ нпнрπōƛǎ ŘŜƭ 

/ƻŘƛŎŜ /ƛǾƛƭŜ Ŝ Řŀƛ ǇǊƛƴŎƛǇƛ Ŏƻƴǘŀōƛƭƛ ƴŀȊƛƻƴŀƭƛ hL/ όƛƴ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜ hL/ мс Ŝ hL/ нпύΦ 
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Relazione sulla Gestione 3 
 

bŜƛ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘƛ ŜǎŜǊŎƛȊƛ нлнн Ŝ нлноΣ ƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ǎƛ ŜǊŀ ŀǾǾŀƭǎŀ ŘŜƭƭŀ ŦŀŎƻƭǘŁ ǇǊŜǾƛǎǘŀ ŘŀƭƭΩŀǊǘΦ слΣ ŎƻƳƳƛ тπōƛǎ Ŝ 

ǎŜƎǳŜƴǘƛ ŘŜƭ 5ŜŎǊŜǘƻ [ŜƎƎŜ мп ŀƎƻǎǘƻ нлнлΣ ƴΦ млпΣ ŎƻƴǾŜǊǘƛǘƻ Ŏƻƴ ƳƻŘƛŦƛŎŀȊƛƻƴƛ Řŀƭƭŀ [ŜƎƎŜ мо ƻǘǘƻōǊŜ нлнлΣ 

ƴΦ мнсΣ ŎƘŜ ŎƻƴǎŜƴǘƛǾŀ ς ƛƴ ŘŜǊƻƎŀ ǘŜƳǇƻǊŀƴŜŀ ŀƛ ŎǊƛǘŜǊƛ ƻǊŘƛƴŀǊƛ Řƛ ǊŜŘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ ς Řƛ ǎƻǎǇŜƴŘŜǊŜ 

ƭΩƛƳǇǳǘŀȊƛƻƴŜ ŀ Ŏƻƴǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ŘŜƭƭŜ ǉǳƻǘŜ Řƛ ŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƻΣ ŀƭ ŦƛƴŜ Řƛ ŎƻƴǘŜƴŜǊŜ Ǝƭƛ ŜŦŦŜǘǘƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎƛ 

ƴŜƎŀǘƛǾƛ ŘŜǊƛǾŀƴǘƛ ŘŀƭƭΩŜƳŜǊƎŜƴȊŀ ǎŀƴƛǘŀǊƛŀ Ŝ Řƛ ǎƻǎǘŜƴŜǊŜ ƛƭ ǊƛƭŀƴŎƛƻ ŘŜƭ ǎƛǎǘŜƳŀ ǇǊƻŘǳǘǘƛǾƻΦ 

bŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнп ǎƛ ŝ ǇǊƻǾǾŜŘǳǘƻ ŀƭ ǊƛŀǾǾƛƻ ŘŜƭ ǇǊƻŎŜǎǎƻ ƻǊŘƛƴŀǊƛƻ Řƛ ŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƻ ǎŜŎƻƴŘƻ ŎǊƛǘŜǊƛ 

ǎƛǎǘŜƳŀǘƛŎƛ Ŝ ŎƻŜǊŜƴǘƛ Ŏƻƴ ƭŀ Ǿƛǘŀ ǳǘƛƭŜ ǎǘƛƳŀǘŀ ŘŜƛ ōŜƴƛΣ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀƴŘƻ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜ ǾŀǊƛŀȊƛƻƴƛ ƴŜƛ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƛ 

ŜŎƻƴƻƳƛŎƛ ŘŜƛ ǎƛƴƎƻƭƛ ǎŜǘǘƻǊƛΣ ǊŜƴŘŜƴŘƻ ƴƻƴ ƛƳƳŜŘƛŀǘŀƳŜƴǘŜ ŎƻƳǇŀǊŀōƛƭƛ ƛ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƛ ŘŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнп ǊƛǎǇŜǘǘƻ 

ŀƭƭΩŀƴƴƻ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜΦ  

 

! ƭƛǾŜƭƭƻ Řƛ ǎƛƴƎƻƭƛ ǎŜǊǾƛȊƛΣ ǎƛ ǎŜƎƴŀƭŀ ŎƘŜΥ 

¶ LƳǇƛŀƴǘƻ CƻǘƻǾƻƭǘŀƛŎƻΥ ǎƛ ŝ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƻ ǳƴ ŘŜŎǊŜƳŜƴǘƻ ŘŜƛ ǊƛŎŀǾƛ ŘŜƭ πлΣлт҈ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ нлно όŘŀ ϵмтсΦлсф 

ŀ ϵмтрΦфрнύ Ŝ ǳƴ ŀǳƳŜƴǘƻ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾƻ ŘŜƛ Ŏƻǎǘƛ ŘŜƭƭŀ ǇǊƻŘǳȊƛƻƴŜ Řŀ ϵолΦрру ŀ ϵмпоΦнфт ŘƻǾǳǘƻ 

ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ ŀƭƭŀ ǉǳƻǘŀ Řƛ ŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƻ нлнпΣ ŦŀŎŜƴŘƻ ǊŜƎƛǎǘǊŀǊŜ ǳƴ ǳǘƛƭŜ Řƛ ŜǳǊƻ ϵ офΦруп ǇŜǊ ƛƭ 

нлнп όŎƻƴǘǊƻ ǳƴ ǳǘƛƭŜ Řƛ ϵ мурΦоро ŘŜƭ нлноύΦ 

¶ LƳǇƛŀƴǘƻ ǎǇƻǊǘƛǾƻ aƻǊƛƎƎƛŀ π tƛǎŎƛƴŀΥ ǎƛ ǊƛƭŜǾŀƴƻ ϵфоΦуму Řƛ ǊƛŎŀǾƛΣ Ŏƻƴ Ŏƻǎǘƛ ŘŜƭƭŀ ǇǊƻŘǳȊƛƻƴŜ ǇŜǊ 

ϵнфнΦрнсΣ ŎƘŜ ƎŜƴŜǊŀƴƻ ǳƴŀ ǇŜǊŘƛǘŀ ǇŀǊƛ ŀŘ ŜǳǊƻ ϵннрΦплс ǇŜǊ ƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнпΣ ƳƛƎƭƛƻǊŀǘƛǾŀ ǊƛǎǇŜǘǘƻ 

ŀƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлно ƴƻƴƻǎǘŀƴǘŜ ƭΩƛƳǇǳǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǉǳƻǘŀ Řƛ ŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƻΦ 

¶ LƳǇƛŀƴǘƻ ǎǇƻǊǘƛǾƻ aƻǊƛƎƎƛŀ π /ŀƳǇƛ Řŀ ǘŜƴƴƛǎΥ ƴŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнп ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƛ ϵооΦоол Řƛ ǊƛŎŀǾƛ 

ŎƻƴǘǊƻ ϵ мнΦмнл ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƛ ƴŜƭƭΩŀƴƴƻ нлноΦ L Ŏƻǎǘƛ ŘŜƭƭŀ ǇǊƻŘǳȊƛƻƴŜΣ ŀƴŎƘŜ ŀ Ŏŀǳǎŀ ŘŜƭƭΩƛƳǇǳǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ 

ǉǳƻǘŀ Řƛ ŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƻΣ ǎƛ ǎƻƴƻ ŀǘǘŜǎǘŀǘƛ ŀŘ ϵнтΦрнсΣ ŎƻƴǘǊƻ ϵ млΦлмл ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƛ ƴŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлноΦ 

[ΩǳǘƛƭŜ Řƛ ŜǎŜǊŎƛȊƛƻ Ǌƛǎǳƭǘŀ Řƛ ϵрΦулпΣ ƛƴ ŀǳƳŜƴǘƻ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭΩŀƴƴƻ нлно ƛƴ Ŏǳƛ ŜǊŀ ǎǘŀǘƻ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƻ ǳƴ ǳǘƛƭŜ 

Řƛ ϵнΦммлΦ 

¶ CŀǊƳŀŎƛŜΥ ƛ ǊƛŎŀǾƛ ƴŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнп ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ǇŀǊƛ ŀ ϵпΦуфсΦууфΣ ŦŀŎŜƴŘƻ ǊŜƎƛǎǘǊŀǊŜ ǳƴ ŘŜŎǊŜƳŜƴǘƻ ŘŜƭ 

лΣфс҈ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ нлно όϵпΦфпмΦрлтύΤ ƛ Ŏƻǎǘƛ ŘŜƭƭŀ ǇǊƻŘǳȊƛƻƴŜ ǎƛ ǎƻƴƻ ŀǘǘŜǎǘŀǘƛΣ ŀƴŎƘŜ ŀ Ŏŀǳǎŀ 

ŘŜƭƭΩƛƳǇǳǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǉǳƻǘŀ Řƛ ŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƻΣ ŀŘ ϵпΦусуΦфолΦ LƴŦƛƴŜΣ ŝ ǎǘŀǘƻ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƻ ǳƴ ǳǘƛƭŜ Řƛ 

ϵрстΦоппΣ Ŏƻƴ ǳƴ ƛƴŎǊŜƳŜƴǘƻ Řƛ ϵнрпΦмус ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлноΣ ƛƴ Ŏǳƛ ǎƛ ŜǊŀ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƻ ǳƴ ǳǘƛƭŜ Řƛ 

ϵомоΦмруΦ 

¶ tŀǊŎƘŜƎƎƛΥ ƛ ǊƛŎŀǾƛ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнп ǎƛ ǎƻƴƻ ŀǘǘŜǎǘŀǘƛ ŀŘ ϵнсрΦлтпΣ ŦŀŎŜƴŘƻ ǊŜƎƛǎǘǊŀǊŜ ǳƴ ŘŜŎǊŜƳŜƴǘƻ ŘŜƭ π

рΣнт҈ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ нлно όϵнтфΦуопύΤ ƛ Ŏƻǎǘƛ ŘŜƭƭŀ ǇǊƻŘǳȊƛƻƴŜΣ ŀ Ŏŀǳǎŀ ŘŜƭƭΩƛƳǇǳǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǉǳƻǘŀ Řƛ 

ŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƻΣ ǎƛ ǎƻƴƻ ŀǘǘŜǎǘŀǘƛ ŀ ϵолпΦллсΦ [Ωŀƴƴƻ нлнп ƛƭ ǎŜǘǘƻǊŜ Ƙŀ ǊƛǎŎƻƴǘǊŀǘƻ ǳƴŀ ǇŜǊŘƛǘŀ Řƛ 

ŜǎŜǊŎƛȊƛƻ Řƛ ϵпоΦспоΣ ŜǾƛŘŜƴȊƛŀƴŘƻ ǳƴ ǇŜƎƎƛƻǊŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ 

ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜΦ 
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¶ {ŜǊǾƛȊƛƻ ¢ǊŀǎǇƻǊǘƛ ¢t[Υ ƴŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнп ƛ ǊƛŎŀǾƛ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ǇŀǊƛ ŀ ϵосоΦлстΣ Ŏƻƴ ǳƴ ŀǳƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ҌпΣлм҈ 

ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ нлно όŘŀ ϵопфΦлтоύΣ ƳŜƴǘǊŜ ƛ Ŏƻǎǘƛ Ƙŀƴƴƻ ŀǾǳǘƻ ǳƴ ŀǳƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ҌмсΣф҈ ŀƴŎƘŜ ŀ Ŏŀǳǎŀ 

ŘŜƭƭΩƛƳǇǳǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǉǳƻǘŀ Řƛ ŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƻΣ ŀǘǘŜǎǘŀƴŘƻǎƛ ŀ ϵнΦнмуΦлос ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƛ ϵмΦуфсΦсмп ŘŜƭ 

нлноΤ ƭŀ ǇŜǊŘƛǘŀ ŘŜƭ нлнп ŝ ǎǘŀǘŀ ǇŀǊƛ ŀŘ ϵнфпΦтлфΣ ŎƻƴǘǊƻ ǳƴŀ ǇŜǊŘƛǘŀ Řƛ ϵмфоΦнро ƴŜƭ нлноΦ 

¶ 5ƛǎǘǊƛōǳǘƻǊŜ aŜǘŀƴƻΥ ƛ ǊƛŎŀǾƛ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнп ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ǇŀǊƛ ŀŘ ϵоΦрлм όŎƻƴǘǊƻ ϵпΦнуф ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ нлноύΤ 

ƛ Ŏƻǎǘƛ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ϵсттΣ Ŏƻƴ ǳƴŀ ŘƛƳƛƴǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭ πмоΣу҈ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ нлно όŘŀ ϵтурύΦ [ΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнп 

ŎƘƛǳŘŜ Ŏƻƴ ǳƴ ǳǘƛƭŜ ϵпунΣ ŎƻƴǘǊƻ ǳƴ ǳǘƛƭŜ Řƛ ϵсмл ƴŜƭ нлноΦ 

¶ LƳƳƻōƛƭƛ Ŝ ǎŜǊǾƛȊƛ ŎƻƳǳƴƛΥ ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭ ǇƻǊǘŀŦƻƎƭƛƻ ƛƳƳƻōƛƭƛŀǊŜ Ƙŀ ƎŜƴŜǊŀǘƻ ǊƛŎŀǾƛ ǇŜǊ ϵсмсΦону ƴŜƭ 

нлнпΣ ƛƴ ŀǳƳŜƴǘƻ ŘŜƭ Ҍол҈ ŎƛǊŎŀ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ нлно όŘŀ ϵптоΦтфтύΦ L Ŏƻǎǘƛ ŘŜƭƭŀ ǇǊƻŘǳȊƛƻƴŜ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ǇŀǊƛ 

ŀ ϵмΦрмлΦтпфΣ ƛƴ ŀǳƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ҌпнΣр҈ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ нлно όŘŀ ϵмΦлрфΦнфнύΣ ƎŜƴŜǊŀƴŘƻ ǘǳǘǘŀǾƛŀ ǳƴ ǳǘƛƭŜ Řƛ 

ŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ŘŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ Řƛ ϵммрΦтпп ŎƻƴǘǊƻ ǳƴŀ ǇŜǊŘƛǘŀ ŘŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜ Řƛ ϵртΦфулΦ 

¶ ±ŜƭƻǎǘŀȊƛƻƴŜΥ ƛ ǊƛŎŀǾƛ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнп ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ǇŀǊƛ ŀŘ ϵмΦнллΣ ƛƴ ŀǳƳŜƴǘƻ ŘŜƭ Ҍрл҈ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ нлно 

όϵуллύΤ ƛ Ŏƻǎǘƛ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ǇŀǊƛ ŀ ϵтΦллфΣ ƛƴ ŀǳƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ҌсфΣс҈ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ нлно όϵпΦмооύΦ [ΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнп 

ŎƘƛǳŘŜ Ŏƻƴ ǳƴŀ ǇŜǊŘƛǘŀ Řƛ ŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ǇŀǊƛ ŀŘ ŜǳǊƻ ϵрΦтмоΣ ŎƻƴǘǊƻ ǳƴŀ ǇŜǊŘƛǘŀ Řƛ ϵоΦооо ƴŜƭ нлноΦ 

 

[ŀ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴŜ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛŀ ǊƛƭŜǾŀ ǳƴ ǎŀƭŘƻ Řƛ ŎκŎ ōŀƴŎŀǊƛƻ ŀƭ омΦмнΦнлнп ǇŀǊƛ ŀŘ ŜǳǊƻ πпΦсрмΦроф ŎƻƴǘǊƻ ŜǳǊƻ π

пΦпопΦпрм ŘŜƭ нлноΣ Ŏƻƴ ǳƴ ƳŀƎƎƛƻǊ ǳǘƛƭƛȊȊƻ Řƛ ŜǳǊƻ нмтΦлууΦ 

bŜƭƭŀ ǎŜȊƛƻƴŜ άŦƻƴŘƛ ǇŜǊ wƛǎŎƘƛ Ŝ hƴŜǊƛ ς !ƭǘǊƛ ŦƻƴŘƛέΣ ǎƛ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀ ŎƘŜ ƭŀ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴŜ ŀƭ омΦмнΦнлно ŜǾƛŘŜƴȊƛŀǾŀ 

ǳƴ ǎŀƭŘƻ Řƛ ŜǳǊƻ нфΦпутΣ ŎƻƴǘǊƻ ŜǳǊƻ мΦорм ŀƭ ǘŜǊƳƛƴŜ ŘŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнпΦ 

Fatti di particolare rilievo 

wƛǇƻǊǘƛŀƳƻ Řƛ ǎŜƎǳƛǘƻ ŀƭŎǳƴƛ Ŧŀǘǘƛ Řƛ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜ ǊƛƭŜǾŀƴȊŀ ŎƘŜ ǎƛ ǊƛǘƛŜƴŜ ǳǘƛƭŜ ŜǾƛŘŜƴȊƛŀǊŜ ŀƭƭŀ {ǳŀ ŀǘǘŜƴȊƛƻƴŜ Ŏƻƴ 

ǊƛŦŜǊƛƳŜƴǘƻ ŀ ŎƛŀǎŎǳƴ ǎŜǘǘƻǊŜ Řƛ ŀǘǘƛǾƛǘŁΥ 

 

tŀǊŎƘŜƎƎƛ   Ǿƛŀ .ƻƴƻƳƛ ό{ŜǇǊƛƻ tŀǊƪύ ς Ŝ Ǿƛŀ /ŀƴǘƻƴƛ  

Lƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ Řƛ ŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ŘŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ŀƭ ом ŘƛŎŜƳōǊŜ нлнп ŜǾƛŘŜƴȊƛŀ ǳƴŀ ǇŜǊŘƛǘŀ Řƛ ŜǳǊƻ поΦспо ŎƻƴǘǊƻ ǳƴ ǳǘƛƭŜ Řƛ 

9ǳǊƻ трΦпнф ŀƭ ом ŘƛŎŜƳōǊŜ нлноΦ  

[ŀ ǾŀǊƛŀȊƛƻƴŜ ƛƴ ǘŜǊƳƛƴƛ ƴŜƎŀǘƛǾƛ ŘŜƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ ŘŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ŝ ŘƻǾǳǘŀ ƻƭǘǊŜ ŎƘŜ ŀƭƭΩŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǳƴŀ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘŜ 

ǉǳƻǘŀ Řƛ ŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƛ όŜǳǊƻ тнΦрмпύΣ ŀƛ ƴǳƳŜǊƻǎƛ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛ Řƛ ƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜ ǊŜǎƛǎƛ ƴŜŎŜǎǎŀǊƛ ƴŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнпΣ 

ƴƻƴŎƘŞ ŀƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ Řƛ ƎǳŀǊŘƛŀƴƛŀ ŀ ǘǳǘŜƭŀ ŘŜƭƭŀ ŎƛǘǘŀŘƛƴŀƴȊŀ Ŝ ŘŜƛ ōŜƴƛ ŎǳǎǘƻŘƛǘƛΦ 

{ƛ ǎŜƎƴŀƭŀΣ ƛƴŦŀǘǘƛΣ ŎƘŜ ƴŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнпΣ ƛƴ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜ ƴŜƭ ǇŜǊƛƻŘƻ ǇǊƛƳŀǾŜǊƛƭŜΣ ƛƭ ǇŀǊŎƘŜƎƎƛƻ {ŜǇǊƛƻ 

tŀǊƪ ŝ ǎǘŀǘƻ ǎƻƎƎŜǘǘƻ ŀ ƴǳƳŜǊƻǎƛ ŀƭƭŀƎŀƳŜƴǘƛ ŀ Ŏŀǳǎŀ ŘŜƭƭΩƛƴƴŀƭȊŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŜ ŦŀƭŘŜ ŘŜƭ ŦƛǳƳŜ !ǊƴŜǘǘŀ ƴŜƭ 

ǎƻǘǘƻǎǳƻƭƻΣ Ŏƻƴ Ǌƛǎŀƭƛǘŀ ŘŜƭƭΩŀŎǉǳŀ ƴŜƭ ǘŜǊȊƻ Ǉƛŀƴƻ ƛƴǘŜǊǊŀǘƻ ŘŜƭƭΩŀǳǘƻǊƛƳŜǎǎŀΦ [ΩŀȊƛŜƴŘŀ ŝ ǎǘŀǘŀ ŎƻǎǘǊŜǘǘŀ ŀŘ 
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ŜŦŦŜǘǘǳŀǊŜ ŎƘƛǳǎǳǊŜ ǘŜƳǇƻǊŀƴŜŜ ŘŜƭƭΩŀǊŜŀ ŜŘ ŀƭƭΩŜŦŦŜǘǘǳŀȊƛƻƴŜ Řƛ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛ ǎǇŜŎƛŦƛŎƛ ǇŜǊ ƛƭ ǊƛǇǊƛǎǘƛƴƻ ƛƴ ŎƻƴŘƛȊƛƻƴƛ 

Řƛ ŦǊǳƛōƛƭƛǘŁ ŘŜƭ Ǉƛŀƴƻ ƛƴǘŜǊŜǎǎŀǘƻΦ 

tŜǊ ƭŀ ǊƛŀǇŜǊǘǳǊŀ ƛƴ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀ ǎƛ ŝ ǊŜǎƻ ŀƭǘǊŜǎƜ ƴŜŎŜǎǎŀǊƛƻ ǊƛŎƘƛŜŘŜǊŜ ƭΩƛƴǘŜǊǾŜƴǘƻ Řƛ ǳƴ ǘŜŎƴƛŎƻ ǎǇŜŎƛŀƭƛȊȊŀǘƻ ǇŜǊ 

ƭΩŜŦŦŜǘǘǳŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǳƴ ǎƻǇǊŀƭƭǳƻƎƻ ŎƘŜ Ƙŀ ŎƻƴŦŜǊƳŀǘƻ ƭŀ ƴƻƴ ǎǳǎǎƛǎǘŜƴȊŀ Řƛ ǇǊƻōƭŜƳƛ Řƛ ŎŀǊŀǘǘŜǊŜ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀƭŜ ƛƴ 

ǉǳŀƴǘƻ ƭŜ ǎǇƛƴǘŜ Řƛ ƻǊƛƎƛƴŜ ƛŘǊŀǳƭƛŎŀ ǎǳƭƭŜ ǎǘǊǳǘǘǳǊŜ ǎƻƴƻ ŀƳǇƭƛŀƳŜƴǘŜ ǎƻǇǇƻǊǘŀǘŜ ŘŀƭƭŜ ǎǘŜǎǎŜ Ŝ ŎƘŜ ƴƻƴ Ǿƛ 

ŦƻǎǎŜǊƻ ƻǎǘŀŎƻƭƛ ŀƭƭϥǳǘƛƭƛȊȊƻ ŘŜƭ ǇŀǊŎƘŜƎƎƛƻ ǇŜǊ ƭŀ ǊƛƳŜǎǎŀ ŘŜƎƭƛ ŀǳǘƻǾŜƛŎƻƭƛΦ 

bŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнп ǇǊŜǎǎƻ ƛƭ {ŜǇǊƛƻ tŀǊƪ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘŜ ǊƛƭŜǾŀǘŜ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴƛ Řƛ ǎŎŀǊǎƻ ŘŜŎƻǊƻ Ŝ ŘŀƴƴŜƎƎƛŀƳŜƴǘƛ ŀƭƭŜ 

ǎǘǊǳǘǘǳǊŜ ƛƳǇƛŀƴǘƛǎǘƛŎƘŜΣ ŀƴŎƘŜ Řƛ ƎǊŀǾŜ ŜƴǘƛǘŁΣ ŎƻƴǎŜƎǳŜƴǘƛ ŀƭ ǇŜǊǇŜǘǊŀǊǎƛ Řƛ ŀǘǘƛ ǾŀƴŘŀƭƛŎƛ ŎƻƳǇƛǳǘƛ 

ƎŜƴŜǊŀƭƳŜƴǘŜ Řŀ ƎǊǳǇǇƛ Řƛ ƎƛƻǾŀƴƛΣ ǎǇŜǎǎƻ ƳƛƴƻǊŜƴƴƛΣ ƻ Řŀ ǇŜǊǎƻƴŜ ǎŜƴȊŀ Ŧƛǎǎŀ ŘƛƳƻǊŀΦ Lƴ ƳŜǊƛǘƻ ƭΩŀȊƛŜƴŘŀ Ƙŀ 

ŎƻǎǘŀƴǘŜƳŜƴǘŜ ǾƛƎƛƭŀǘƻ ŜŦŦŜǘǘǳŀƴŘƻ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛ ƳƛǊŀǘƛ Řƛ ǎŀƴƛŦƛŎŀȊƛƻƴŜ Ŝ ǇǳƭƛȊƛŀ ƻƭǘǊŜ ŎƘŜ Ŏƻƴ ƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜ 

ǎǇŜŎƛŦƛŎƘŜ ǘǳǘǘŜ ŀǘǘŜ ŀ ǊƛǇǊƛǎǘƛƴŀǊŜ ƭƻ ǎǘŀǘƻ ŘŜƛ ƭǳƻƎƘƛ Ŝ ŘŜƎƭƛ ƛƳǇƛŀƴǘƛΣ ƻǾŜ ŝ ǎǘŀǘƻ ǇƻǎǎƛōƛƭŜΦ   

!ƭ ŦƛƴŜ Řƛ ƳƛǘƛƎŀǊŜ ƭŜ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴƛ ǎƻǇǊŀ ŎƛǘŀǘŜ Ŝ ǊŜƴŘŜǊŜ ǳƴ ƳƛƎƭƛƻǊ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ŀƭƭΩǳǘŜƴȊŀ ƎƛŁ ƴŜƭƭΩŀƴƴƻ нлно ŜǊŀƴƻ ǎǘŀǘƛ 

ŜŦŦŜǘǘǳŀǘƛ ŘŜƎƭƛ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛ ǎǇŜŎƛŦƛŎƛ Řƛ ǎƻǎǘƛǘǳȊƛƻƴŜ Řƛ ǘǳǘǘƛ ƛ ŎƻǊǇƛ ƛƭƭǳƳƛƴŀƴǘƛ Ŝ Řƛ ŀƎƎƛƻǊƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩƛƳǇƛŀƴǘƻ Řƛ 

ǎƻǊǾŜƎƭƛŀƴȊŀ ŀ ŎƛǊŎǳƛǘƻ ŎƘƛǳǎƻΣ Ƴŀ ŀƴŎƘŜ ƴŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнп ƭΩŀȊƛŜƴŘŀ ŝ ǎǘŀǘŀ ŎƻǎǘǊŜǘǘŀ ŀƴŎƘŜ ŀ ǊƛŎƘƛŜŘŜǊŜ ǇƛǴ 

ǾƻƭǘŜ ƭΩƛƴǘŜǊǾŜƴǘƻ ŘŜƭƭŜ ŀǳǘƻǊƛǘŁ ŎƻƳǇŜǘŜƴǘƛΣ ǘǳǘǘŀǾƛŀΣ ŎƛƼ ƴƻƴ Ƙŀ ƛƳǇŜŘƛǘƻ ƛƭ ǇŜǊǇŜǘǊŀǊǎƛ Řƛ ǘŀƭƛ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴƛΦ  

bŜƭ ƳŜǎŜ Řƛ ƎƛǳƎƴƻ нлнп ŝ ǎǘŀǘŀ ŀǾǾƛŀǘŀ ǇǊƻŎŜŘǳǊŀ ƴŜƎƻȊƛŀǘŀ ǎŜƴȊŀ ōŀƴŘƻ ǇŜǊ ǊŀŎŎƻƎƭƛŜǊŜ ŜǾŜƴǘǳŀƭƛ 

ƳŀƴƛŦŜǎǘŀȊƛƻƴƛ Řƛ ƛƴǘŜǊŜǎǎŜ ǇŜǊ ƭΩŀŦŦƛŘŀƳŜƴǘƻ ƛƴ ŎƻƴŎŜǎǎƛƻƴŜ ŀƛ ǎŜƴǎƛ ŘŜƭƭΩŀǊǘΦ мтс Ŝ ǎŜƎǳŜƴǘƛ ŘŜƭ 5ΦƭƎǎ осκнлно 

ǇŜǊ ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƛ ǇŀǊŎƘŜƎƎƛ /ŀƴǘƻƴƛ Ŝ {ŜǇǊƛƻ tŀǊƪΦ [ŀ ǇǊƻŎŜŘǳǊŀ ǎƛ ŝ ŎƻƴŎƭǳǎŀ ƴŜƭ ƳŜǎŜ Řƛ ƻǘǘƻōǊŜ нлнп Ŏƻƴ 

ŀƎƎƛǳŘƛŎŀȊƛƻƴŜ ƛƴ ŦŀǾƻǊŜ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ !ȄŜǎǎ {ǊƭΦ [ŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ƛƴ ŎŀǇƻ ŀŘ !ƳǎŎ ŝ ǇǊƻǎŜƎǳƛǘŀ ǇŜǊ ǘǳǘǘƻ ƭΩŀƴƴƻ нлнпΦ 

! ǇŀǊǘƛǊŜ Řŀƭ мо ƎŜƴƴŀƛƻ нлнр ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ŝ Ǉŀǎǎŀǘŀ ŘŜŦƛƴƛǘŀƳŜƴǘŜ ƛƴ ŎƻƴŎŜǎǎƛƻƴŜ ŀƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ !ȄŜǎǎ 

{ǊƭΦ 

 

LƳǇƛŀƴǘƻ ǎǇƻǊǘƛǾƻ aƻǊƛƎƎƛŀ όŎŀƳǇƛ ¢Ŝƴƴƛǎ Ŝ ǇƛǎŎƛƴŀύ 

bŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнпΣ Ŏƻƴǘƛƴǳŀ ƭΩŀŦŦƛŘŀƳŜƴǘƻ ƛƴ ŎƻƴŎŜǎǎƛƻƴŜ ŘŜƭ /ŜƴǘǊƻ tƻƭƛŦǳƴȊƛƻƴŀƭŜ aƻǊƛƎƎƛŀ Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜΦ [ŀ 

ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǇƛǎŎƛƴŀ ŝ ǎǘŀǘŀ ƴǳƻǾŀƳŜƴǘŜ ŀŦŦƛŘŀǘŀΣ ǘǊŀƳƛǘŜ w¢LΣ ŀ Iнh {Φ{Φ5Φ ŀ ǊΦƭΦ ƛƴ ŎƻƭƭŀōƻǊŀȊƛƻƴŜ Ŏƻƴ ![! 

{thw¢ {ΦǊΦƭΦΣ ƳŜƴǘǊŜ ƛ ŎŀƳǇƛ Řŀ ǘŜƴƴƛǎ Ŝ ŎŀƭŎƛƻ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ƎŜǎǘƛǘƛ ŘŀƭƭΩƻǇŜǊŀǘƻǊŜ ¢Ŝƴƴƛǎ /ƭǳō DŀƭƭŀǊŀǘŜ !Φ{Φ5Φ  Φ 

Lƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ŘŜƭƭΩƛƳǇƛŀƴǘƻ ǎǇƻǊǘƛǾƻ Ƙŀ ŜǾƛŘŜƴȊƛŀǘƻ ǳƴ ŘƛǎŀǾŀƴȊƻ Řƛ ŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ǇŀǊƛ ŀŘ 9ǳǊƻ нмфΦслнΦ Lƭ 

ŘŜŦƛŎƛǘ Řƛ ōƛƭŀƴŎƛƻ ŝ ǎǘŀǘƻ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŀƳŜƴǘŜ ƛƴŦƭǳŜƴȊŀǘƻ ŘŀΥ 

¶ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛ Řƛ ƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜ Řƛ ƴŀǘǳǊŀ ǎǘǊŀƻǊŘƛƴŀǊƛŀΣ ŀǘǘǳŀǘƛ ǎƛŀ ǇŜǊ ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ƭŀ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀ ŘŜƎƭƛ ǳǘŜƴǘƛ Ŝ 

ŘŜƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜ ǎƛŀ ǇŜǊ ƳŀƴǘŜƴŜǊŜ ōǳƻƴƛ ǎǘŀƴŘŀǊŘ Řƛ ǎŜǊǾƛȊƛƻΣ ǎŜŎƻƴŘƻ ǉǳŀƴǘƻ ǇǊŜǾƛǎǘƻ Řŀƭ ŎƻƴǘǊŀǘǘƻ Řƛ 

ŎƻƴŎŜǎǎƛƻƴŜΤ 

¶ ƭΩŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǉǳƻǘŀ Řƛ ŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻΦ 
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{ƛ ǎŜƎƴŀƭŀΣ ǘǳǘǘŀǾƛŀΣ ŎƘŜ ƎǊŀȊƛŜ ŀƭ ƴǳƻǾƻ ŎƻƴǘǊŀǘǘƻ ǎǘƛǇǳƭŀǘƻ Ŏƻƴ ƭΩŀǘǘǳŀƭŜ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŜŘ ŀƭƭΩƻǘǘƛƳŀƭŜ ŎƻƴŘǳȊƛƻƴŜ 

ŀǘǘǳŀǘŀ ŀƭ ŎƻƴŎŜǎǎƛƻƴŀǊƛƻΣ ƴŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнп ŝ ǎǘŀǘƻ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƻ ǳƴ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾƻ ƛƴŎǊŜƳŜƴǘƻ ŘŜƛ ǊƛŎŀǾƛ ŘŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ 

ƴƻƴŎƘŞ ǳƴŀ ŘƛƳƛƴǳȊƛƻƴŜ ŘŜƛ Ŏƻǎǘƛ ǇŜǊ ǎŜǊǾƛȊƛ ƳŀƴǳǘŜƴǘƛǾƛΦ 

Lƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ ŘŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ǊŜǎǘŀ ǉǳƛƴŘƛ ŀǇǇŜǎŀƴǘƛǘƻ ŘŀƭƭΩŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ǉǳƻǘŜ Řƛ ŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƻ ŎƘŜ Ǌƛǎǳƭǘŀƴƻ 

ǇŀǊƛ ŀŘ ŜǳǊƻ ммоΦсррΦ 

 

5ƛǎǘǊƛōǳǘƻǊŜ aŜǘŀƴƻ 

Lƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ Řƛ ŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ŘŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ŀƭ ом ŘƛŎŜƳōǊŜ нлнп ŜǾƛŘŜƴȊƛŀ ǳƴ ǳǘƛƭŜ Řƛ ŜǳǊƻ пун ŎƻƴǘǊƻ ǳƴ ǳǘƛƭŜ Řƛ ŜǳǊƻ смл 

ŀƭ ом ŘƛŎŜƳōǊŜ нлноΦ  

/ƻƳŜ ǇǊŜǾƛǎǘƻ Řŀƭ ŎƻƴǘǊŀǘǘƻ ƛƴ ŜǎǎŜǊŜ ŀƴŎƘŜ ǇŜǊ ƭΩŀƴƴƻ нлнп ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ŝ ǎǘŀǘŀ ǎǾƻƭǘŀ Řŀƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ 

·о/bD Lǘŀƭƛŀ ǎǊƭΦ 

[ŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ·о/bD Lǘŀƭƛŀ ǎǊƭ ƴŜƭƭΩŜǎǇƭŜǘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ǇǊƻǇǊƛŀ ŀǘǘƛǾƛǘŁΣ Ƙŀ ǊƛƴƴƻǾŀǘƻ ƭŜ ŎƻƴǾŜƴȊƛƻƴƛ ŀ ǎǳƻ ǘŜƳǇƻ ƛƴ 

ŜǎǎŜǊŜ ǎƛƎƭŀǘŜ Řŀ !a{/ Ŏƻƴ ŀƭŎǳƴƛ ǳǘŜƴǘƛΦ 

 

CŀǊƳŀŎƛŜ 

Lƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ Řƛ ŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ŘŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ŀƭ ом ŘƛŎŜƳōǊŜ нлнп ŜǾƛŘŜƴȊƛŀ ǳƴ ǳǘƛƭŜ Řƛ ŜǳǊƻ рстΦоппΦ 

[ΩƛƴǘŜǊǾŜƴǘƻ Řƛ ǘǊŀǎŦŜǊƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ CŀǊƳŀŎƛŀ Řƛ {ŎƛŀǊŝ Řŀƭ ŎƛǾƛŎƻ ос ŘŜƭƭŀ Ǿƛŀ /ŀǘǘŀƴŜƻ ŀ DŀƭƭŀǊŀǘŜ ŀƭ ŎƛǾƛŎƻ нн ƛƴ 

ǎǇŀȊƛ ǇƛǴ ŀƳǇƭƛ Ŝ ƳƻŘŜǊƴƛΣ ŎƻƳǇƭŜǘŀƳŜƴǘŜ ǊƛǎǘǊǳǘǘǳǊŀǘƛ Řŀ !ƳǎŎΣ ŜŦŦŜǘǘǳŀǘƻ ƴŜƭƭΩǳƭǘƛƳƻ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ нлноΣ Ƙŀ ǊŜǎƻ 

Ǌƛǎǳƭǘŀǘƛ ƛƴŎƻǊŀƎƎƛŀƴǘƛ Ŝ ǇƻǎƛǘƛǾƛ ƴŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнп ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀ ǉǳŜƭƭƻ ŘŜƎƭƛ ŜǎŜǊŎƛȊƛ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘƛΣ ŀ ŘƛƳƻǎǘǊŀȊƛƻƴŜ 

ŎƘŜ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛ Řƛ ŀƳƳƻŘŜǊƴŀƳŜƴǘƻ ŎƻƳŜ ǉǳŜƭƭƻ ŜŦŦŜǘǘǳŀǘƻ ŀ {ŎƛŀǊŝ Ǉƻǎǎŀƴƻ ǇƻǊǘŀǊŜ ŀ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƛ ŎƻƴŎǊŜǘƛΦ 

Lƴ ǘŀƭŜ ƻǘǘƛŎŀΣ ŀƭ ǘŜǊƳƛƴŜ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнп ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ŜŦŦŜǘǘǳŀǘƛ ŘŜƎƭƛ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛ Řƛ ǊƛƴƴƻǾŀƳŜƴǘƻ ŘŜƎƭƛ ǎǇŀȊƛ Ŝ ŘŜƭ 

ƭŀȅƻǳǘ ŘŜƭƭŀ ŦŀǊƳŀŎƛŀ Řƛ /ŀƛŜƭƭƻΦ  ¦ƴ ǇǊƛƳƻ ŀƳƳƻŘŜǊƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀ ŝ ǎǘŀǘƻ ŜŦŦŜǘǘǳŀǘƻ Ŏƻƴ ƭƻ ǎŎƻǇƻ Řƛ 

ǊŜƴŘŜǊŜ ǳƴ ƳƛƎƭƛƻǊ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ŀƛ ŎƛǘǘŀŘƛƴƛ ŘŜƭ ǊƛƻƴŜ Řƛ /ŀƛŜƭƭƻ ƛƴ ǇǊŜǾƛǎƛƻƴŜ Řƛ ŜŦŦŜǘǘǳŀǊŜ ǳƴŀ ǊƛǎǘǊǳǘǘǳǊŀȊƛƻƴŜ ǇƛǴ 

ŎƻƳǇƭŜǘŀ ƴŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнрΣ ǇǊŜǾƛǎǘŀ ǇŜǊ ƛƭ ƳŜǎŜ Řƛ ŀƎƻǎǘƻΣ ǇŜǊƛƻŘƻ Řƛ ŎƘƛǳǎǳǊŀ ŘŜƭƭŀ CŀǊƳŀŎƛŀΦ 

bŜƭ ƳŜǎŜ Řƛ ŘƛŎŜƳōǊŜ нлнп ƭΩŀȊƛŜƴŘŀ Ƙŀ ŀƭǘǊŜǎƜ ǇǊƻǾǾŜŘǳǘƻ ŀŘ ǳƴŀ ŎƻƳǇƭŜǘŀ ǊƛǎǘǊǳǘǘǳǊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ŦŀǊƳŀŎƛŀ Řƛ 

aŀŘƻƴƴŀ ƛƴ /ŀƳǇŀƎƴŀΣ ƻǾŜ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ŜǎŜƎǳƛǘƛ ƭŀǾƻǊƛ Řƛ ǊƛŦŀŎƛƳŜƴǘƻ ŘŜƛ ǊƛǾŜǎǘƛƳŜƴǘƛ Řƛ ƳǳǊƛ Ŝ ǇŀǾƛƳŜƴǘƛΣ 

ŀŘŜƎǳŀƳŜƴǘƛ ƛƳǇƛŀƴǘƛǎǘƛŎƛ Ŏƻƴ ƭŀ ƴŜŎŜǎǎŀǊƛŀ ƳƻŘƛŦƛŎŀ ŘŜƭ ƭŀȅƻǳǘ Ŝ ǎƻǎǘƛǘǳȊƛƻƴŜ ŎƻƳǇƭŜǘŀ Řƛ ǘǳǘǘƻ ƭΩŀǊǊŜŘŀƳŜƴǘƻΤ 

ǘŀƭƛ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛ ǎƻƴƻ ǇǊƻǇŜŘŜǳǘƛŎƛ ŀŘ ǳƴ ŜŦŦƛŎƛŜƴǘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ŜŘ ŜŦŦŜǘǘǳŀǘƛ ŀƭ ŦƛƴŜ Řƛ ǎƻŘŘƛǎŦŀǊŜ ƭŜ ŀǘǘǳŀƭƛ 

ŜǎƛƎŜƴȊŜ ŘŜƭƭΩǳǘŜƴȊŀ ƛƴ ǘŜǊƳƛƴƛ Řƛ ǎǇŀȊƛΣ ǎŜǊǾƛȊƛ ƻŦŦŜǊǘƛ Ŝ ŦǊǳƛōƛƭƛǘŁΦ 

bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнп ƭΩŀȊƛŜƴŘŀ Ƙŀ ƛƴƻƭǘǊŜ ƛƴǎǘŀƭƭŀǘƻ ǇǊŜǎǎƻ ƭŀ ŦŀǊƳŀŎƛŀ ŘŜƛ wƻƴŎƘƛ ƛƭ ǎƛǎǘŜƳŀ Řƛ ŜǘƛŎƘŜǘǘŀǘǳǊŀ 

ŜƭŜǘǘǊƻƴƛŎŀ Ŏƻƴ ǇǊŜǾƛǎƛƻƴŜ Řƛ ƛƴǎǘŀƭƭŀȊƛƻƴŜ ǇŜǊ ƭΩŀƴƴƻ нлнр ŀƴŎƘŜ ǇǊŜǎǎƻ ƭŜ ŦŀǊƳŀŎƛŜ Řƛ aŀŘƻƴƴŀ ƛƴ /ŀƳǇŀƎƴŀ 

Ŝ /ŀƛŜƭƭƻ ǳƴŀ Ǿƻƭǘŀ ǊƛǎǘǊǳǘǘǳǊŀǘŜΦ 
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[ΩŀȊƛŜƴŘŀ Ƙŀ ŀƭǘǊŜǎƜ ǇǊƻǎŜƎǳƛǘƻ Ŏƻƴ ƭŀ ǇǊƻƳƻȊƛƻƴŜ Řƛ ƴǳƻǾƛ ǎŜǊǾƛȊƛ ŀ ŦŀǾƻǊŜ ŘŜƭƭŀ /ƭƛŜƴǘŜƭŀ ŀƴŎƘŜ ŀ ŦǊƻƴǘŜ ŘŜƭƭŜ 

ŜǎƛƎŜƴȊŜ Řŀƭƭŀ {ǘŜǎǎŀ ƳŀƴƛŦŜǎǘŀǘŜ ŜŘ ŀƭƭŀ ǎŜƳǇǊŜ ǇƛǴ ŎǊŜǎŎŜƴǘŜ ŘƻƳŀƴŘŀΣ ǇǊƻǾǾŜŘŜƴŘƻ ƛƴ ǘŀƭŜ ƻǘǘƛŎŀ ŀΥ 

- tǊƻƳǳƻǾŜǊŜ ƭŀ ǎŎŜƭǘŀ ŘŜƛ ǇǊƻŘƻǘǘƛ ŘŜƭƭŀ ƭƛƴŜŀ ǇŜǊǎƻƴŀƭƛȊȊŀǘŀ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜ Řƛ ŎƻǎƳŜǘƛŎŀ ŜŘ ƛƴǘŜƎǊŀǘƻǊƛΤ 

- ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǊŜ ǾŀǊƛŜ ƎƛƻǊƴŀǘŜ ŀ ǘŜƳŀΦ 

- CŀǾƻǊƛǊŜ ƭΩŀŘŜǎƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ŎƭƛŜƴǘŜƭŀ ŀƭƭŀ ŦƛŘŜƭƛǘȅ ŎŀǊŘ ƛƴǘŜǊƻǇŜǊŀƴǘŜ ǘǊŀ ƭŜ ǾŀǊƛŜ ŦŀǊƳŀŎƛŜΤ 

- !ǘǘƛǾŀǊŜ ŀǇǇƻǎƛǘŜ ŎƻƴǾŜƴȊƛƻƴƛ Ŏƻƴ Ŝƴǘƛ ŜŘ ŀȊƛŜƴŘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǎŀǘŜ ŀ ǊƛŦƻǊƴƛǊǎƛ ǇǊŜǎǎƻ ƭŜ ƴƻǎǘǊŜ ǎŜŘƛΤ 

- !ŘŜƎǳŀǊŜ ƭŜ ŀǘǘǊŜȊȊŀǘǘǳǊŜ ǇŜǊ ŜǾŜƴǘǳŀƭƛ ŜǎŀƳƛ ǎǘǊǳƳŜƴǘŀƭƛ ŜŦŦŜǘǘǳŀǘƛ ƛƴ ŦŀǊƳŀŎƛŀΤ 

- wŜƎƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ƴǳƳŜǊƛ Řƛ ŎŜƭƭǳƭŀǊƛ ŘŜƛ ŎƛǘǘŀŘƛƴƛ ƛƴ C{9 όCŀǎŎƛŎƻƭƻ {ŀƴƛǘŀǊƛƻ 9ƭŜǘǘǊƻƴƛŎƻύΦ 

 

¢ǊŀǎǇƻǊǘƛ  

[Ωŀƴƴƻ нлнп Ƙŀ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀǘƻ ǳƴŀ ǘŀǇǇŀ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŀ ǇŜǊ ƭŀ ǎŜȊƛƻƴŜ ǘǊŀǎǇƻǊǘƛ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁΣ ǎŜƎƴŀƴŘƻ ƭΩŀǾǾƛƻ Řƛ 

ǳƴ ƴǳƻǾƻ ŀǎǎŜǘǘƻ ŎƻƴǘǊŀǘǘǳŀƭŜ Ŝ ǊŜƎƻƭŀǘƻǊƛƻ ǇŜǊ ƛƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ǳǊōŀƴƻ Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜΦ 

! ŘŜŎƻǊǊŜǊŜ Řŀƭ мϲ ƎŜƴƴŀƛƻ нлнпΣ ƛƴŦŀǘǘƛΣ ŎƻƳŜ ƎƛŁ ŀƴǘƛŎƛǇŀǘƻ ƴŜƭƭŀ ǊŜƭŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭƻ ǎŎƻǊǎƻ ŜǎŜǊŎƛȊƛƻΣ ƛƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ŝ 

ǎǘŀǘƻ ŦƻǊƳŀƭƳŜƴǘŜ ƛƴǎŜǊƛǘƻ ƴŜƭ ǇŜǊƛƳŜǘǊƻ ƎƻǾŜǊƴŀǘƻ ŘŀƭƭΩ!ƎŜƴȊƛŀ ǇŜǊ ƛƭ ¢t[ ŘŜƭ ōŀŎƛƴƻ Řƛ /ƻƳƻΣ [ŜŎŎƻ Ŝ ±ŀǊŜǎŜΣ 

ƛƴ ŦƻǊȊŀ Řƛ ŀǇǇƻǎƛǘƻ !ǘǘƻ Řƛ LƳǇƻǎƛȊƛƻƴŜ Řƛ hƴŜǊƛ Řƛ {ŜǊǾƛȊƛƻ tǳōōƭƛŎƻΦ 

¢ŀƭŜ ǇŀǎǎŀƎƎƛƻ Ƙŀ ŎƻƳǇƻǊǘŀǘƻΣ ǘǊŀ ƭΩŀƭǘǊƻΣ ƭΩŀŘŜƎǳŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ŎƻǊǊƛǎǇŜǘǘƛǾƻ ǊƛŎƻƴƻǎŎƛǳǘƻ ŀŘ !a{/Σ Ŏƻƴ 

ƭΩŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƎƭƛ ŀƎƎƛƻǊƴŀƳŜƴǘƛ L{¢!¢ Řŀƭ нлмс ŀƭ нлнмΣ ǎŜŎƻƴŘƻ ƛ ŎǊƛǘŜǊƛ Ŝ ƭŜ ƴƻǊƳŀǘƛǾŜ ŀŘƻǘǘŀǘŜ ŘŀƭƭΩ!ƎŜƴȊƛŀ 

Řƛ .ŀŎƛƴƻΦ tŜǊ Ǝƭƛ ŀƴƴƛ ǎǳŎŎŜǎǎƛǾƛΣ Ǝƭƛ ŀŘŜƎǳŀƳŜƴǘƛ ǎŜƎǳƛǊŀƴƴƻ ƭŜ ƳƻŘŀƭƛǘŁ ǇǊŜǾƛǎǘŜ ŎƻƴǘǊŀǘǘǳŀƭƳŜƴǘŜ Ŧƛƴƻ ŀƭ 

ǘŜǊƳƛƴŜ ŘŜƭ ǇŜǊƛƻŘƻ Řƛ ŀŦŦƛŘŀƳŜƴǘƻΦ 

[ŀ ŘǳǊŀǘŀ ŘŜƭ ŎƻƴǘǊŀǘǘƻ ŝ ŀǘǘǳŀƭƳŜƴǘŜ ǎǳōƻǊŘƛƴŀǘŀ ŀƭƭΩŜǎǇƭŜǘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ŦǳǘǳǊŀ ƎŀǊŀ Řƛ ōŀŎƛƴƻΣ ŎƘŜ ŘŜŦƛƴƛǊŁ 

ƭΩƻǇŜǊŀǘƻǊŜ ƛƴŎŀǊƛŎŀǘƻ ŘŜƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭ ƭƻǘǘƻ ά±ŀǊŜǎŜ {ǳŘέΣ ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜƭ ǉǳŀƭŜ ŝ ƛƴŎƭǳǎƻ ŀƴŎƘŜ ƛƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ 

ǳǊōŀƴƻ Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜΦ 

 

bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭ нлнпΣ ƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ Ƙŀ ƛƴƻƭǘǊŜ ǊƛŎŜǾǳǘƻ ƛ ǊƛǎǘƻǊƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎƛ ǎǇŜǘǘŀƴǘƛ ǇŜǊ ƭŜ ǇŜǊŘƛǘŜ Řŀ ƳŀƴŎŀǘƛ ǊƛŎŀǾƛ 

ǊŜƎƛǎǘǊŀǘŜ ƴŜƭ ǇŜǊƛƻŘƻ ŘŜƭƭΩŜƳŜǊƎŜƴȊŀ /ƻǾƛŘπмфΣ ƴƻƴŎƘŞ ǇŜǊ ƛ ƳŀƎƎƛƻǊƛ ƻƴŜǊƛ ǎƻǎǘŜƴǳǘƛ ǇŜǊ ƭΩŀǇǇǊƻǾǾƛƎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ 

Řƛ ŎŀǊōǳǊŀƴǘŜΣ ƛƴ ŎƻƴǎŜƎǳŜƴȊŀ ŘŜƭƭΩƛƴǎǘŀōƛƭƛǘŁ ŘŜƛ ǇǊŜȊȊƛ ŜƴŜǊƎŜǘƛŎƛΦ 

 

Lƴ ƳŜǊƛǘƻ ŀƭƭŀ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘŜ ǘŀǊƛŦŦŀǊƛŀΣ ǎƛ ǎŜƎƴŀƭŀ ŎƘŜ ƴŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ŝ ǎǘŀǘƻ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƻ ǳƴ ŀǳƳŜƴǘƻ ŘŜƎƭƛ ƛƴǘǊƻƛǘƛ Řŀ 

ǘƛǘƻƭƛ Řƛ ǾƛŀƎƎƛƻ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ нлноΣ ŀ ŎƻƴŦŜǊƳŀ ŘŜƭ ƎǊŀŘƛƳŜƴǘƻ Řŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƭƭΩǳǘŜƴȊŀ Ŝ ŘŜƭƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛŀ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ƛƴ 

ǘŜǊƳƛƴƛ Řƛ ǊƛǎǇƻƴŘŜƴȊŀ ŀƛ ōƛǎƻƎƴƛ ŘŜƭƭŀ ŎƻƭƭŜǘǘƛǾƛǘŁΦ 

¢ŀƭŜ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ ǎƛ ŝ ƳŀƴǘŜƴǳǘƻ ŀƴŎƘŜ ŀ ǎŜƎǳƛǘƻ ŘŜƭƭŀ ƳƻŘƛŦƛŎŀ ǘŀǊƛŦŦŀǊƛŀ ƛƴǘǊƻŘƻǘǘŀ ŘŀƭƭΩ!ƎŜƴȊƛŀ ¢t[ ƴŜƭ ŎƻǊǎƻ 

ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнпΣ ŎƘŜ Ƙŀ ǇǊŜǾƛǎǘƻΣ Řŀƭ ƳŜǎŜ Řƛ ƳŀƎƎƛƻΥ 

¶ ƭŀ ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǇǊŜȊȊƻ ŘŜƭ ōƛƎƭƛŜǘǘƻ Řƛ ŎƻǊǎŀ ǎŜƳǇƭƛŎŜ Řŀ ϵ мΣтл ŀ ϵ мΣрлΤ 
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¶ ƭŀ ŎƻƴǘŜǎǘǳŀƭŜ ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǘŜƳǇƻ Řƛ ǾŀƭƛŘƛǘŁ ŘŜƭ ōƛƎƭƛŜǘǘƻ Řŀ мнл ŀ тр ƳƛƴǳǘƛΦ 

 

: ƛƴƻƭǘǊŜ Řŀ ŜǾƛŘŜƴȊƛŀǊŜ ŎƘŜ ƛƭ /ƻƳǳƴŜ Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜ Ƙŀ ŎƻƴŦŜǊƳŀǘƻ ŀƴŎƘŜ ǇŜǊ ƛƭ нлнп ƛƭ ǇǊƻǇǊƛƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƻ 

ƛƴǘŜƎǊŀǘƛǾƻ ς ƎƛŁ ǇǊŜǾƛǎǘƻ ƴŜƭ нлно ς Ǿƻƭǘƻ ŀ ŎƻƳǇŜƴǎŀǊŜ ƭŀ ŘƛŦŦŜǊŜƴȊŀ ǘǊŀ ƭŜ ǘŀǊƛŦŦŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘ ǇŜǊ ŀōōƻƴŀƳŜƴǘƛ 

ǎǘǳŘŜƴǘƛ ŘŜƭƛōŜǊŀǘŜ ŘŀƭƭΩ!ƎŜƴȊƛŀ Ŝ ƭŜ ǘŀǊƛŦŦŜ ŀƎŜǾƻƭŀǘŜ ǊƛǎŜǊǾŀǘŜ ŀƎƭƛ ǎǘǳŘŜƴǘƛ ƎŀƭƭŀǊŀǘŜǎƛΦ 

 

! ǎŜƎǳƛǘƻ ŘŜƭƭΩƛƴǎƛŜƳŜ Řƛ ǘŀƭƛ ŦŀǘǘƻǊƛΣ ƛ ǊƛŎŀǾƛ ŘŜƭƭŀ ǎŜȊƛƻƴŜ ǘǊŀǎǇƻǊǘƛ ǇŜǊ ƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнп ǎƻƴƻ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƛ ǇŀǊƛ ŀ 9ǳǊƻ 

осоΦлст Ŏƻƴ ǳƴ ƛƴŎǊŜƳŜƴǘƻ ŘŜƭ пΣлм҈ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ ǾŀƭƻǊŜ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƻ ƴŜƭ нлноΦ 

 

tŜǊ ǉǳŀƴǘƻ ŎƻƴŎŜǊƴŜ ƛƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ŘŜƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ǘǊŀǎǇƻǊǘƛΣ ŀƭ ом ŘƛŎŜƳōǊŜ нлнп ǎƛ ǊƛƭŜǾŀ ǳƴŀ ǇŜǊŘƛǘŀ Řƛ 

ŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ǇŀǊƛ ŀ ŜǳǊƻ нфпΦтлф ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭŀ ǇŜǊŘƛǘŀ Řƛ ŜǳǊƻ мфоΦнро ǊŜƎƛǎǘǊŀǘŀ ŀƭ ом ŘƛŎŜƳōǊŜ нлноΦ 

Lƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ŘŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ Ǌƛǎǳƭǘŀ ŀƎƎǊŀǾŀǘƻ ŘŀƭƭΩŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ǉǳƻǘŜ Řƛ ŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƻΣ ŎƘŜ 

Ǌƛǎǳƭǘŀƴƻ ŜǎǎŜǊŜ ǊƛƭŜǾŀƴǘƛ ŀǎǎŜǎǘŀƴŘƻǎƛ ŀŘ ŜǳǊƻ мнтΦмпнΣ ƻƭǘǊŜ ŎƘŜ Řŀ ǳƴ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾƻ ƛƴŎǊŜƳŜƴǘƻ ŘŜƛ Ŏƻǎǘƛ ŘŜƭƭŀ 

ǇǊƻŘǳȊƛƻƴŜ ŘƻǾǳǘƛ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ ŀ ǳƴ ŀǳƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŜ ǎǇŜǎŜ Řƛ ƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ŎƻƳǇŀǊǘƻ ŀǳǘƻōǳǎΣ ǇŜǊ ƛ 

ƳƻǘƛǾƛ ǎǳŎŎŜǎǎƛǾŀƳŜƴǘŜ ŜǎǇƻǎǘƛΣ ƴƻƴŎƘŞ ŀŘ ǳƴ ƳŀƎƎƛƻǊ Ŏƻǎǘƻ ŘŜƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜΦ 

tŜǊ ǉǳŀƴǘƻ ǊƛƎǳŀǊŘŀ ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ƻǇŜǊŀǘƛǾŀΣ ƻŎŎƻǊǊŜ ŜǾƛŘŜƴȊƛŀǊŜ ŎƘŜ ƴŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭ нлнпΣ ƭΩƻǇŜǊŀǘƛǾƛǘŁ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ 

Řƛ ǘǊŀǎǇƻǊǘƻ ǇǳōōƭƛŎƻ ƭƻŎŀƭŜ Ƙŀ Ǿƛǎǘƻ ƴǳƳŜǊƻǎƛ ǎǾƛƭǳǇǇƛΣ ǎƛŀ Řŀƭ Ǉǳƴǘƻ Řƛ Ǿƛǎǘŀ ǘŜŎƴƛŎƻ ŎƘŜ ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƛǾƻΣ ƛƴ 

ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜΥ 

¶ 5ŀƭ мр ŀǇǊƛƭŜ нлнп ŝ ǎǘŀǘƻ ŀǾǾƛŀǘƻ ƛƭ ƴǳƻǾƻ ǇǊƻƎǊŀƳƳŀ Řƛ ŜǎŜǊŎƛȊƛƻΣ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ Řƛ ǳƴ ŀǊǘƛŎƻƭŀǘƻ ǇǊƻŎŜǎǎƻ Řƛ 

ŎƻƴŦǊƻƴǘƻ Ŏƻƴ ƭΩ!ƎŜƴȊƛŀ ǇŜǊ ƛƭ ¢ǊŀǎǇƻǊǘƻ tǳōōƭƛŎƻ [ƻŎŀƭŜΦ 5ƻǇƻ ƴǳƳŜǊƻǎƛ ƛƴŎƻƴǘǊƛΣ ǎƛ ŝ Ǝƛǳƴǘƛ ŀ ǳƴŀ 

ǎƻƭǳȊƛƻƴŜ ŎƻƴŘƛǾƛǎŀΣ ŎƘŜ Ƙŀ ŎƻƴŦŜǊƳŀǘƻ ƭŀ ǾŀƭƛŘƛǘŁ ŘŜƭƭŀ ǇǊƻǇƻǎǘŀ ŜƭŀōƻǊŀǘŀ Řŀ !a{/Σ ǇǳǊ ŀ ŦǊƻƴǘŜ Řƛ 

ǳƴŀ ǇƻǎƛȊƛƻƴŜ ƛƴƛȊƛŀƭƳŜƴǘŜ ǇƛǴ ǊŜǎǘǊƛǘǘƛǾŀ Řŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƭƭΩ!ƎŜƴȊƛŀΦ Lƭ ƴǳƻǾƻ ŀǎǎŜǘǘƻ Ƙŀ ŎƻƴǎŜƴǘƛǘƻ Řƛ 

ƳŀƴǘŜƴŜǊŜ ƭŀ ŎƻŜǊŜƴȊŀ Ŝ ƭΩŜǉǳƛƭƛōǊƛƻ ŘŜƭƭΩŀǘǘǳŀƭŜ ǊŜǘŜ ǳǊōŀƴŀΣ ŜǾƛǘŀƴŘƻ ǎǘǊŀǾƻƭƎƛƳŜƴǘƛ ƴŜƭ ƳƻŘŜƭƭƻ Řƛ 

ǎŜǊǾƛȊƛƻΦ 

¶ ±ŜǊǎƻ ƭŀ ŦƛƴŜ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘŜ ŎƻƳǇƭŜǘŀǘŜ ƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ǇǊŜǇŀǊŀǘƻǊƛŜ ŀƭƭΩŀǾǾƛƻ ŘŜƭ {ƛǎǘŜƳŀ Řƛ 

.ƛƎƭƛŜǘǘŀȊƛƻƴŜ 9ƭŜǘǘǊƻƴƛŎŀ ό{.9ύ Ŝ ŀƭƭΩƛƴǘǊƻŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ǘƛǘƻƭƛ Řƛ ǾƛŀƎƎƛƻ ŘƛƎƛǘŀƭƛΦ ¢ǳǘǘŜ ƭŜ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘƛ 

ƘŀǊŘǿŀǊŜ ƴŜŎŜǎǎŀǊƛŜ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘŜ ƛƴǎǘŀƭƭŀǘŜ Ŝ ǘŜǎǘŀǘŜ ǎƛŀ ŀ ōƻǊŘƻ ŘŜƎƭƛ ŀǳǘƻōǳǎ ǎƛŀ ǇǊŜǎǎƻ Ǝƭƛ ǳŦŦƛŎƛΣ ƛƴ Ǿƛǎǘŀ 

ŘŜƭ ǇƛŜƴƻ ŀǾǾƛƻ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ŀ ǇŀǊǘƛǊŜ Řŀ ƎŜƴƴŀƛƻ нлнрΦ 

¶ [ŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭ ǎƛǎǘŜƳŀ {.9Σ ƴƻƴƻǎǘŀƴǘŜ ƭŀ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǘŁ ǘŜŎƴƛŎŀ Ŝ ƭŜ ŜƭŜǾŀǘŜ ŎƻƳǇŜǘŜƴȊŜ ǊƛŎƘƛŜǎǘŜΣ ŝ 

ǎǘŀǘŀ ƛƴǘŜǊŀƳŜƴǘŜ ŀŦŦƛŘŀǘŀ ŀ ǳƴŀ ǊƛǎƻǊǎŀ ƛƴǘŜǊƴŀΣ ŎƘŜ ǊƛŎƻǇǊŜ ŀƴŎƘŜ ŦǳƴȊƛƻƴƛ ƻǇŜǊŀǘƛǾŜ όŜǎΦ ƎǳƛŘŀΣ 

ŀƭƭΩƻŎŎƻǊǊŜƴȊŀύΦ vǳŜǎǘŀ ǎŎŜƭǘŀ Ƙŀ ǇŜǊƳŜǎǎƻ Řƛ ŎƻƴǘŜƴŜǊŜ ƛ ŎƻǎǘƛΣ ŜǾƛǘŀƴŘƻ ƛƭ ǊƛŎƻǊǎƻ ŀ ƴǳƻǾŜ ŀǎǎǳƴȊƛƻƴƛ 

ŘŜŘƛŎŀǘŜΦ 
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¶ bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнпΣ ŀ ŦǊƻƴǘŜ ŘŜƛ ǊƛƭŜǾŀƴǘƛ Ŏƻǎǘƛ ǎƻǎǘŜƴǳǘƛ ŘŀƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀ ǇŜǊ ƭŀ ƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜ 

ƻǊŘƛƴŀǊƛŀ Ŝ ǎǘǊŀƻǊŘƛƴŀǊƛŀ ŘŜƭƭŀ Ŧƭƻǘǘŀ ŀǳǘƻōǳǎ ǇǊŜǎǎƻ ƻŦŦƛŎƛƴŜ ŜǎǘŜǊƴŜ ƻƭǘǊŜ ŎƘŜ ŘŜƭƭŜ ƭǳƴƎƘŜ ǘŜƳǇƛǎǘƛŎƘŜ 

Řƛ ŦŜǊƳƻ ŘŜƛ ƳŜȊȊƛ ƴŜŎŜǎǎŀǊƛŜ ǇŜǊ ǘŀƭƛ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛ ŦǳƻǊƛ ǎŜŘŜΣ !a{/ Ƙŀ ŀǾǾƛŀǘƻ ǳƴ ǇǊƻŎŜǎǎƻ Řƛ 

ǊƛƻǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ƛƴǘŜǊƴŀΣ Ǿƻƭǘƻ ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƴŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ ƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜ ƳŜŎŎŀƴƛŎŀΦ 

Lƴ ǘŀƭŜ ƻǘǘƛŎŀΣ ŝ ǎǘŀǘŀ ŀǎǎǳƴǘŀ ǳƴŀ ǊƛǎƻǊǎŀ Ŏƻƴ ŀŘŜƎǳŀǘŜ ŎƻƳǇŜǘŜƴȊŜ ŜŘ ŜǎǇŜǊƛŜƴȊŀΣ Ŏǳƛ ŝ ǎǘŀǘƻ ŀŦŦƛŘŀǘƻ 

ƭΩƛƴŎŀǊƛŎƻ Řƛ ƳŜŎŎŀǘǊƻƴƛŎƻ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΦ /ƻƴǘŜǎǘǳŀƭƳŜƴǘŜΣ ǎƛ ŝ ǇǊƻǾǾŜŘǳǘƻ ŀƭ ǊƛǇǊƛǎǘƛƴƻ ŘŜƭƭΩƻŦŦƛŎƛƴŀ 

ƳŜŎŎŀƴƛŎŀ ƛƴǘŜǊƴŀΣ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜƳŜƴǘŜ ǳǘƛƭƛȊȊŀǘŀ ǎƻƭƻ ǇŜǊ ǇƛŎŎƻƭƛ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛΣ ŀŘŜƎǳŀƴŘƻ ƛ ƭƻŎŀƭƛ ŀƭƭŜ ƴǳƻǾŜ 

ŜǎƛƎŜƴȊŜ ƻǇŜǊŀǘƛǾŜΦ {ƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ƛƴƻƭǘǊŜ ŀŎǉǳƛǎǘŀǘƛ ƳŀŎŎƘƛƴŀǊƛ Ŝ ŀǘǘǊŜȊȊŀǘǳǊŜ Řƛ ǳƭǘƛƳŀ ƎŜƴŜǊŀȊƛƻƴŜΣ 

ǊƛǎǇƻƴŘŜƴǘƛ ŀƎƭƛ ǎǘŀƴŘŀǊŘ Řƛ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀ Ŝ ƛŘƻƴŜƛ ŀ ŎƻƴǎŜƴǘƛǊŜ ƭΩŜǎŜŎǳȊƛƻƴŜ ƛƴ ŀǳǘƻƴƻƳƛŀ ŘŜƎƭƛ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛ 

Řƛ ƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜ Ŝ ǊƛǇŀǊŀȊƛƻƴŜΦ 

[ΩƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻΣ ǎŜōōŜƴŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾƻ ƛƴ ǘŜǊƳƛƴƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎƛΣ Ƙŀ ŎƻƴǎŜƴǘƛǘƻ ŀƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀ Řƛ ƻǘǘƛƳƛȊȊŀǊŜ ƭŜ 

ŀǘǘƛǾƛǘŁ ƳŀƴǳǘŜƴǘƛǾŜΣ ǊƛŘǳǊǊŜ ƛ ǘŜƳǇƛ Řƛ ŦŜǊƳƻ ŘŜƛ ƳŜȊȊƛ Ŝ ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ƳŀƎƎƛƻǊŜ ŎƻƴǘƛƴǳƛǘŁ ƴŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻΣ ƛƴ 

ŎƻƴǎƛŘŜǊŀȊƛƻƴŜ ŀƴŎƘŜ ŘŜƭƭΩŜǘŁ ŀǾŀƴȊŀǘŀ ŘŜƭƭŀ ŦƭƻǘǘŀΣ ŎƘŜ ŎƻƳǇƻǊǘŀ ǳƴŀ ŦǊŜǉǳŜƴǘŜ ƴŜŎŜǎǎƛǘŁ Řƛ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛ 

ǘŜŎƴƛŎƛΦ 

tŜǊ ǉǳŀƴǘƻ ǊƛƎǳŀǊŘŀ ƭŀ ƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ƳŜȊȊƛ ƛƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜ ŘΩƻŦŦƛŎƛƴŀ Ƙŀ ŀǎǎǳƴǘƻ ǉǳƛƴŘƛ ƛƭ ǇƛŜƴƻ 

ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ƻǇŜǊŀǘƛǾƻ ŘŜƭƭŀ ŦƭƻǘǘŀΣ ƎŀǊŀƴǘŜƴŘƻ ƛƭ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŘŜƛ ǇǊƻƎǊŀƳƳƛ ƳŀƴǳǘŜƴǘƛǾƛ ƛƴŘƛŎŀǘƛ ŘŀƭƭŜ ŎŀǎŜ 

ŎƻǎǘǊǳǘǘǊƛŎƛΦ vǳŜǎǘƻ ŀǇǇǊƻŎŎƛƻ Ƙŀ ƳƛƎƭƛƻǊŀǘƻ ƭΩŜŦŦƛŎƛŜƴȊŀ Ŝ ƭŀ ǘŜƳǇŜǎǘƛǾƛǘŁ ŘŜƎƭƛ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛΦ 

¶ Lƭ ǇŀǊŎƻ ŀǳǘƻōǳǎΣ ŎƘŜ ŎƻƴǘŀǾŀ му ǳƴƛǘŁ ƛƴ ŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ŀƭ ом ŘƛŎŜƳōǊŜ нлноΣ ŝ ǎǘŀǘƻ ǊƛŘƻǘǘƻ ŀ мс ƳŜȊȊƛ ŀǘǘƛǾƛ 

ŜƴǘǊƻ ƭŀ ŦƛƴŜ ŘŜƭ нлнпΦ [ΩŜǘŁ ƳŜŘƛŀ ŘŜƭ ǇŀǊŎƻ ǊƻǘŀōƛƭŜ ǎƛ ŀǘǘŜǎǘŀ ŀ ŎƛǊŎŀ мп ŀƴƴƛΣ ǳƴ Řŀǘƻ ŎƘŜ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀ 

ǳƴŀ ŎǊƛǘƛŎƛǘŁ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀƭŜ ǇŜǊ ƭŀ ǊŜƎƻƭŀǊƛǘŁ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻΣ ŀ Ŏŀǳǎŀ ŘŜƭƭΩŀǳƳŜƴǘŀǘŀ ƛƴŎƛŘŜƴȊŀ Řƛ Ǝǳŀǎǘƛ Ŝ 

ǊŜŎǳǇŜǊƛ ƛƴ ƭƛƴŜŀΦ 

¶ [ΩƻǊƎŀƴƛŎƻ ŘŜƭ ŎƻƳǇŀǊǘƻ ǘǊŀǎǇƻǊǘƛΣ ƛƴǉǳŀŘǊŀǘƻ ǎŜŎƻƴŘƻ ƛƭ //b[ !ǳǘƻŦŜǊǊƻǘǊŀƴǾƛŜǊƛΣ ŝ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ ŎƻƳǇƻǎǘƻΣ 

ǇŜǊ ƭΩŀƴƴƻ нлнпΣ ŘŀΥ 

o ƴΦ му ŎƻƴŘǳŎŜƴǘƛΣ 

o ƴΦ н ƻǇŜǊŀƛ ŘΩƻŦŦƛŎƛƴŀΣ 

o ƴΦ н ŀŘŘŜǘǘƛ ŀƭƭΩǳŦŦƛŎƛƻ ƳƻǾƛƳŜƴǘƻΣ 

o ƴΦ м ŀŘŘŜǘǘƻ ŀƭ ǎƛǎǘŜƳŀ {.9κǇƭǳǊƛƳŀƴǎƛƻƴƛΣ 

o ƴΦ м ƎŜǎǘƻǊŜ ŘŜƛ ǘǊŀǎǇƻǊǘƛΦ 

/ƻƳǇƭŜǎǎƛǾŀƳŜƴǘŜΥ ƴΦ но ǳƴƛǘŁΦ 

¶ L ǊŀǇǇƻǊǘƛ ǎƛƴŘŀŎŀƭƛ ǎƛ ǎƻƴƻ ǎǾƻƭǘƛ ƛƴ ǳƴ ŎƭƛƳŀ Řƛ ǊŜŎƛǇǊƻŎŀ ŎƻƭƭŀōƻǊŀȊƛƻƴŜΦ tŀǊǘƛŎƻƭŀǊƳŜƴǘŜ ǊƛƭŜǾŀƴǘŜ ŝ 

ǎǘŀǘƻ ƭΩŀŎŎƻǊŘƻ ǎƻǘǘƻǎŎǊƛǘǘƻ ƛƴ Řŀǘŀ нс ƎƛǳƎƴƻ нлнпΣ ǊŜƭŀǘƛǾƻ ŀƭ ǇǊŜƳƛƻ Řƛ ǊƛǎǳƭǘŀǘƻΣ ŎƘŜ Ƙŀ ŎƻƴǘǊƛōǳƛǘƻ ŀ 

ƛƴŎŜƴǘƛǾŀǊŜ ƭŀ ǇǊƻŘǳǘǘƛǾƛǘŁ ŘŜƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜ Ŝ ŀ ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ƭŀ ŎƻƴǘƛƴǳƛǘŁ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ŀƴŎƘŜ ƴŜƛ ƳƻƳŜƴǘƛ ǇƛǴ 

ŎƻƳǇƭŜǎǎƛΣ ǎŜƴȊŀ ŀǳƳŜƴǘŀǊŜ ƭŀ ŦƻǊȊŀ ƭŀǾƻǊƻΦ bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ǎƛ ǎƻƴƻ ǎǾƻƭǘƛ с ƛƴŎƻƴǘǊƛ ǳŦŦƛŎƛŀƭƛ Ŏƻƴ ƭŜ 
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ƻǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴƛ ǎƛƴŘŀŎŀƭƛ Ŝ ƭŀ w{!Σ ƻƭǘǊŜ ŀŘ ŀƭŎǳƴŜ Ǌƛǳƴƛƻƴƛ Řƛ ŎƻƴŦǊƻƴǘƻ Ŏƻƴ ƭŀ ǎƻƭŀ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀƴȊŀ 

ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΣ ŀ ǘŜǎǘƛƳƻƴƛŀƴȊŀ ŘŜƭ ŎƭƛƳŀ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀǘƛǾƻ Ŝ ŘŜƭ Ŏƻƴǘƛƴǳƻ ŘƛŀƭƻƎƻ ǎǳƭƭŜ ŎǊƛǘƛŎƛǘŁ ŜƳŜǊǎŜΦ 

 

{ƛ ǎŜƎƴŀƭŀΣ ƛƴƻƭǘǊŜΣ ŎƘŜ !a{/ ƴŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭ нлнпΣ Ƙŀ ǊŜŀƭƛȊȊŀǘƻ ǳƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƻ Řƛ ǊƛǉǳŀƭƛŦƛŎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ 

ŦŜǊƳŀǘŜ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ Řƛ ǘǊŀǎǇƻǊǘƻ ǇǳōōƭƛŎƻ ƭƻŎŀƭŜΣ ŦƛƴŀƭƛȊȊŀǘƻ ŀ ƳƛƎƭƛƻǊŀǊŜ ƭΩŜǎǘŜǘƛŎŀ ǳǊōŀƴŀΣ ƭŀ ƭŜƎƎƛōƛƭƛǘŁ ŘŜƭ 

ǎŜǊǾƛȊƛƻ Ŝ ƛƭ ŎƻƳŦƻǊǘ ǇŜǊ ƭΩǳǘŜƴȊŀΦ 

[ΩŀǘǘƛǾƛǘŁΣ ŀǾǾƛŀǘŀ ƴŜƭ ƳŜǎŜ Řƛ ƎƛǳƎƴƻ нлнп Ŝ ŎƻƳǇƭŜǘŀǘŀ ŜƴǘǊƻ ƻǘǘƻōǊŜ ŘŜƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ ŀƴƴƻΣ Ƙŀ ǊƛƎǳŀǊŘŀǘƻ ƛƭ 

ŎƻƳǇƭŜǘƻ ǊƛƴƴƻǾƻ Řƛ ǘǳǘǘŜ ƭŜ ǇŀƭƛƴŜ Ŝ ǇŜƴǎƛƭƛƴŜ ǇǊŜǎŜƴǘƛ ǎǳƭ ǘŜǊǊƛǘƻǊƛƻ ŎƻƳǳƴŀƭŜ ǎŜǊǾƛǘƻΦ 

Lƴ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜΣ ǎƛ ŝ ǇǊƻŎŜŘǳǘƻ ŀΥ 

¶ ǎƻǎǘƛǘǳƛǊŜ ƛƭ ƭƻƎƻ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜ ǎǳ ƻƎƴƛ ǎǳǇǇƻǊǘƻ Ŏƻƴ ƭŀ ƴǳƻǾŀ ǾŜǊǎƛƻƴŜ ŀƎƎƛƻǊƴŀǘŀΤ 

¶ ŜŦŦŜǘǘǳŀǊŜ ǳƴŀ ǇǳƭƛȊƛŀ Ŝ ƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜ ǎǘǊŀƻǊŘƛƴŀǊƛŀ ŘŜƭƭŜ ǎǘǊǳǘǘǳǊŜ Řƛ ŀǘǘŜǎŀΤ 

¶ ŀƎƎƛƻǊƴŀǊŜ ƎǊŀŦƛŎŀƳŜƴǘŜ Ŝ ƭƻƎƛǎǘƛŎŀƳŜƴǘŜ Ǝƭƛ ŜƭŜƴŎƘƛ ŘŜƭƭŜ ŦŜǊƳŀǘŜ Ŝ ŘŜƛ ǇŜǊŎƻǊǎƛ ǊƛǇƻǊǘŀǘƛ ǎǳƭƭŜ ǇŀƭƛƴŜ 

ƛƴŦƻǊƳŀǘƛǾŜΦ 

¢ŀƭŜ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƻ Ƙŀ ǇŜǊƳŜǎǎƻ Řƛ ǳƴƛŦƻǊƳŀǊŜ ƭŀ ŎƻƳǳƴƛŎŀȊƛƻƴŜ ǾƛǎƛǾŀΣ ŦŀŎƛƭƛǘŀǊŜ ƭΩƻǊƛŜƴǘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩǳǘŜƴȊŀΣ 

ǾŀƭƻǊƛȊȊŀǊŜ ƭΩƛƳƳŀƎƛƴŜ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜ ŜΣ ǇƛǴ ƛƴ ƎŜƴŜǊŀƭŜΣ ƛƴŎǊŜƳŜƴǘŀǊŜ ƛƭ ŘŜŎƻǊƻ ǳǊōŀƴƻ Ŝ ƭŀ ŦǊǳƛōƛƭƛǘŁ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ Řƛ 

ǘǊŀǎǇƻǊǘƻ ǇǳōōƭƛŎƻ 

 

 
tǊƻǎǇŜǘǘƛǾŜ ŦǳǘǳǊŜ Ŝ ŎƻƴŦǊƻƴǘƻ Ŏƻƴ ƭΩ!ƎŜƴȊƛŀ ¢t[ 

{ǳƭ Ǉƛŀƴƻ ǇǊƻƎǊŀƳƳŀǘƻǊƛƻΣ ƴŜƭ ƳŜǎŜ Řƛ ƴƻǾŜƳōǊŜ нлнпΣ ƭΩ!ƎŜƴȊƛŀ Řƛ .ŀŎƛƴƻ Ƙŀ ǘǊŀǎƳŜǎǎƻ ƛƭ ƴǳƻǾƻ Ǉƛŀƴƻ Řƛ ǊŜǘŜ 

ǇǊƻǇŜŘŜǳǘƛŎƻ ŀƭƭŀ ŦǳǘǳǊŀ ƎŀǊŀΦ 

!a{/Σ ǇŜǊ ƛƭ ǘǊŀƳƛǘŜ ŘŜƭ /ƻƳǳƴŜ Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜΣ Ƙŀ ŜǾƛŘŜƴȊƛŀǘƻ ŀƭŎǳƴŜ ǇŜǊǇƭŜǎǎƛǘŁ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭΩƛƳǇƻǎǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ 

ƴǳƻǾƻ ŀǎǎŜǘǘƻΣ ŎƘŜ ǇǊŜǾŜŘŜ ǳƴŀ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŀ ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ƭƛƴŜŜ ǳǊōŀƴŜ ŎƻƳǳƴŀƭƛ ŀ ǎƻƭŜ ǘǊŜ ŘƛǊŜǘǘǊƛŎƛΣ 

ŀǎǎŜƎƴŀƴŘƻ ƭŀ ƳŀƎƎƛƻǊ ǇŀǊǘŜ ŘŜƛ ŎƻƭƭŜƎŀƳŜƴǘƛ ŀ ƭƛƴŜŜ ǎǳōǳǊōŀƴŜ Ŏƻƴ ǘǊŀƴǎƛǘƻ ƻ ŎŀǇƻƭƛƴŜŀ ǇǊŜǎǎƻ ƭŀ ǎǘŀȊƛƻƴŜ 

ŦŜǊǊƻǾƛŀǊƛŀ ŎƛǘǘŀŘƛƴŀΦ vǳŜǎǘƻ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŜǊŜōōŜ ǳƴŀ ƳƻŘƛŦƛŎŀ ǎƻǎǘŀƴȊƛŀƭŜ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ŀǘǘǳŀƭŜΦ 

Lƭ ŎƻƴŦǊƻƴǘƻ Ŏƻƴ ƭΩ!ƎŜƴȊƛŀΣ ŀǾǾƛŀǘƻ ƎƛŁ ƴŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭ нлнпΣ Ƙŀ ƛƴŎƭǳǎƻ Ǌƛǳƴƛƻƴƛ Řƛ ŀǇǇǊƻŦƻƴŘƛƳŜƴǘƻ Ŏƻƴ Ǝƭƛ 

ƻǇŜǊŀǘƻǊƛ ƭƻŎŀƭƛ ǇǊŜǎǎƻ ƭŀ ǎŜŘŜ ŘŜƭƭΩ!ƎŜƴȊƛŀΣ ǇŜǊ ŘŜŦƛƴƛǊŜ ƭŜ ǎǇŜŎƛŦƛŎƘŜ ǘŜŎƴƛŎƘŜ Ŝ ƛ Řŀǘƛ Řŀ ǘǊŀǎƳŜǘǘŜǊŜ ŀƛ Ŧƛƴƛ ŘŜƭƭŀ 

ǇǊŜŘƛǎǇƻǎƛȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ŘƻŎǳƳŜƴǘŀȊƛƻƴŜ Řƛ ƎŀǊŀΦ 

[ŀ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴŜ ǊŜǎǘŀ ƛƴ ŦŀǎŜ Řƛ ŜǾƻƭǳȊƛƻƴŜ Ŝ ǎƻǘǘƻ ŀǘǘŜƴǘƻ ƳƻƴƛǘƻǊŀƎƎƛƻ Řŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁΦ 

LƳǇƛŀƴǘƻ ŦƻǘƻǾƻƭǘŀƛŎƻ 

Lƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ Řƛ ŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ŘŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ŀƭ ом ŘƛŎŜƳōǊŜ нлнп ŜǾƛŘŜƴȊƛŀ ǳƴ ǳǘƛƭŜ Řƛ ŜǳǊƻ офΦрупΣ ŎƻƴǘǊƻ ǳƴ ǳǘƛƭŜ Řƛ ŜǳǊƻ 

мурΦоро ŀƭ ом ŘƛŎŜƳōǊŜ нлноΦ 
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[ŀ ǾŀǊƛŀȊƛƻƴŜ ƛƴ ƴŜƎŀǘƛǾƻ ŘŜƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ Řƛ ŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ŘŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ŝ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǘŀ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ ŀƭƭΩŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ 

ǉǳƻǘŜ Řƛ ŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƻ ŎƘŜ ǎƛ ǎƻƴƻ ŎƻƴŦƛƎǳǊŀǘŜ ƛƴ ŜǳǊƻ фрΦтмоΦ  

[ΩŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ ƎŜǎǘƛƻƴŜκƳƻƴƛǘƻǊŀƎƎƛƻ ŘŜƭƭΩƛƳǇƛŀƴǘƻ ŦƻǘƻǾƻƭǘŀƛŎƻ Ŝ ǊŀǇǇƻǊǘƛ Ŏƻƴ D{9 ǇŜǊ ƭΩŀƴƴƻ нлнп ŝ ǇǊƻǎŜƎǳƛǘŀ 

ŀǘǘǊŀǾŜǊǎƻ ƛƭ ǎǳǇǇƻǊǘƻ ŘŜƭƭƻ ǎǘǳŘƛƻ Řƛ ŎƻƴǎǳƭŜƴȊŀ D.9Φ 

5ǳǊŀƴǘŜ ƭΩŀǊŎƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ǎƻƴƻ ǇǊƻǎŜƎǳƛǘƛ Ǝƭƛ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛ Řƛ ƻǊŘƛƴŀǊƛŀ ƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜ ŘŜƎƭƛ ƛƳǇƛŀƴǘƛ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŎƛ ŀƭ 

ŦƛƴŜ Řƛ ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ǳƴ ŎƻǊǊŜǘǘƻ ŦǳƴȊƛƻƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜƎƭƛ ǎǘŜǎǎƛΦ 

 

tŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ƛƳƳƻōƛƭƛŀǊŜ  

bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭ нлнпΣ ƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ Ƙŀ ǇǊƻǎŜƎǳƛǘƻ ƴŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ ǾŀƭƻǊƛȊȊŀȊƛƻƴŜ Ŝ ǊŀȊƛƻƴŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ 

ƛƳƳƻōƛƭƛŀǊŜΣ ƛƴǘŜǊǾŜƴŜƴŘƻ ǎƛŀ Ŏƻƴ ƻǇŜǊŀȊƛƻƴƛ Řƛ ŀƭƛŜƴŀȊƛƻƴŜΣ ǎƛŀ ƳŜŘƛŀƴǘŜ ƭŀ ƳŜǎǎŀ ŀ ǊŜŘŘƛǘƻ Řƛ ŀƭŎǳƴƛ ǎǇŀȊƛ 

ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜƳŜƴǘŜ ƛƴǳǘƛƭƛȊȊŀǘƛΦ 

Lƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ƛƳƳƻōƛƭƛ Ŝ ǎŜǊǾƛȊƛ ŎƻƳǳƴƛ ƴŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнп Ƙŀ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƻ ǳƴ ƴŜǘǘƻ ƳƛƎƭƛƻǊŀƳŜƴǘƻ ŘŜƛ ǊƛŎŀǾƛ 

ŀǘǘŜǎǘŀǘƛǎƛ ŀŘ ŜǳǊƻ смсΦону ŎƻƴǘǊƻ ŜǳǊƻ птоΦтфт ƴŜƭƭΩŀƴƴƻ нлноΦ  

: ƛƳǇƻǊǘŀǘŜ ƛƭ ǊƛƭƛŜǾƻΣ ƛƴƻƭǘǊŜΣ ŘŜƎƭƛ ŀƭǘǊƛ ǊƛŎŀǾƛ Ŝ ǇǊƻǾŜƴǘƛ ŎƘŜ Řŀ ŜǳǊƻ плнΦмом ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƛ ƴŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлно ǎƻƴƻ 

ǎǘŀǘƛ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘƛ ŀŘ ŜǳǊƻ услΦмлн ƴŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнпΦ 

Lƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ ŘŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜΣ ƴŜƎŀǘƛǾƻ ƴŜƭ нлноΣ Ƙŀ ǊƛǎŎƻƴǘǊŀǘƻ ǳƴ ǳǘƛƭŜ Řƛ ŜǳǊƻ ммрΦтпп ƴŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнп ƴƻƴƻǎǘŀƴǘŜ 

ƭΩŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǉǳƻǘŜ Řƛ ŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƻ ǇŀǊƛ ŀŘ ŜǳǊƻ плоΦлслΦ 

{ƛ ǎŜƎƴŀƭŀ ƛƴ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜ ŎƘŜ ŀ ǎŜƎǳƛǘƻ Řƛ ǎǇŜŎƛŦƛŎƘŜ ŀƴŀƭƛǎƛ Ŝ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴƛ ŎƻƴŘƻǘǘŜ ƛƴ ƳŜǊƛǘƻ ŀƭƭŜ Ǉƻǎǎƛōƛƭƛ 

ŘŜǎǘƛƴŀȊƛƻƴƛ ŘŜƭƭŀ ǇŀƭŀȊȊƛƴŀ Řƛ Ǿƛŀ !ƭŜŀǊŘƛ ƴΦ тл ŀ DŀƭƭŀǊŀǘŜΣ ƎƛŁ ǎŜŘŜ ŘŜƎƭƛ ǳŦŦƛŎƛ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁΣ ǎƛ ŝ ǇǊƻŎŜŘǳǘƻ ς ŀ 

ǇŀǊǘƛǊŜ Řŀ ƎŜƴƴŀƛƻ нлнп ς ŀƭƭŀ ǎǳŀ ŎƻƴŎŜǎǎƛƻƴŜ ƛƴ ƭƻŎŀȊƛƻƴŜΦ [ΩƛƳƳƻōƛƭŜ ŝ ǎǘŀǘƻ ƻƎƎŜǘǘƻΣ ǇǊƛƳŀ ŘŜƭƭŀ ƭƻŎŀȊƛƻƴŜΣ 

Řƛ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛ Řƛ ŀƳƳƻŘŜǊƴŀƳŜƴǘƻ Ŝ ŀŘŜƎǳŀƳŜƴǘƻ ƛƳǇƛŀƴǘƛǎǘƛŎƻΣ ŜŘ ŝ ǎǘŀǘƻ ŎƻƴŎŜǎǎƻΣ ƛƴǎƛŜƳŜ ŀŘ ŀƭŎǳƴŜ ŀǊŜŜ 

ŜǎǘŜǊƴŜ ŀŘƛŀŎŜƴǘƛ όǾƛŀ !ƭŜŀǊŘƛκǾƛŀ CƛƭȊƛύΣ ŀƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ !wb! {ΦǊΦƭΦΣ ŀǇǇŀǊǘŜƴŜƴǘŜ ŀƭ ƎǊǳǇǇƻ 5Ŝ 9ŎŎƘŜǊΣ ŜǎŜŎǳǘƻǊŜ 

ǇŜǊ Ŏƻƴǘƻ Řƛ !b!{ ŘŜƛ ƭŀǾƻǊƛ ǇŜǊ ƭŀ ǊŜŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ƴǳƻǾŀ {ǘǊŀŘŀ {ǘŀǘŀƭŜ опмΦ 

¢ŀƭŜ ŀǎǎŜ ǾƛŀǊƛƻΣ ƴŜƭ ǘǊŀǘǘƻ ŎƻƳǇǊŜǎƻ ǘǊŀ {ŀƳŀǊŀǘŜ Ŝ ƛƭ ŎƻƴŦƛƴŜ Ŏƻƴ ƭŀ ǇǊƻǾƛƴŎƛŀ Řƛ bƻǾŀǊŀ όŘŀƭ YƳ сҌрлл ŀƭ YƳ 

уҌуппύΣ Ƙŀ ŎƻƛƴǾƻƭǘƻ ŀƴŎƘŜ ǳƴŀ ǇƻǊȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǎƛǘƻ Řƛ Ǿƛŀ !ƭŜŀǊŘƛΣ ƎƛŁ ƻƎƎŜǘǘƻ ƛƴ ǇǊŜŎŜŘŜƴȊŀ Řƛ ǇǊƻŎŜŘǳǊŀ 

ŜǎǇǊƻǇǊƛŀǘƛǾŀ Řŀ ǇŀǊǘŜ Řƛ !b!{Σ ƛƴ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜ ƴŜƭƭΩŀǊŜŀ ǇǊƻǎǇƛŎƛŜƴǘŜ Ǿƛŀ {ŀǊŘŜƎƴŀΦ 

 

bŜƭ ƳŜǎŜ Řƛ ƭǳƎƭƛƻ нлнпΣ ŀ ǎŜƎǳƛǘƻ Řƛ ŀǎǘŀ ǇǳōōƭƛŎŀΣ ƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ Ƙŀ ƛƴƻƭǘǊŜ ǇǊƻŎŜŘǳǘƻ ŀƭƭŀ ǾŜƴŘƛǘŀ ŘŜƭƭΩǳƴƛǘŁ 

ƛƳƳƻōƛƭƛŀǊŜ Řƛ {Ŝǎǘƻ /ŀƭŜƴŘŜΣ ǎƛǘŀ ƛƴ Ǿƛŀ aŀǘǘŜƻǘǘƛ ƴΦ нΣ Řŀ ǘŜƳǇƻ ƴƻƴ ǇƛǴ ǳǘƛƭƛȊȊŀǘŀ Ŝ ǇǊƛǾŀ Řƛ ǳǘƛƭƛǘŁ ƻǇŜǊŀǘƛǾŀΦ 

 

LƴƻƭǘǊŜΣ ƴŜƭ ƳŜǎŜ Řƛ ǎŜǘǘŜƳōǊŜ нлнпΣ ŀ ǎŜƎǳƛǘƻ ŘŜƭƭŀ ǊŜǎǘƛǘǳȊƛƻƴŜ ŀƭƭŀ ǇǊƻǇǊƛŜǘŁ ŘŜƭ ƳŀƎŀȊȊƛƴƻ Řƛ Ǿƛŀ !ƭŜŀǊŘƛ 

ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜƳŜƴǘŜ ƭƻŎŀǘƻ ŀŘ ![C!Σ ŝ ǎǘŀǘƻ ŘƛǎǇƻǎǘƻ ƛƭ ǘǊŀǎŦŜǊƛƳŜƴǘƻ ŘŜƎƭƛ ŀǊŎƘƛǾƛ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛΣ ƛƴ ǇǊŜŎŜŘŜƴȊŀ ǳōƛŎŀǘƛ 

ƛƴ ŀƭŎǳƴŜ ǇŜǊǘƛƴŜƴȊŜ Řƛ Ǿƛŀ CŜǊǊŀǊƛǎΦ ¢ŀƭŜ ƻǇŜǊŀȊƛƻƴŜ Ƙŀ ŎƻƴǎŜƴǘƛǘƻ Řƛ ƭƛōŜǊŀǊŜ Ǝƭƛ ǎǇŀȊƛ ƛƴ Ǿƛŀ CŜǊǊŀǊƛǎΣ Řŀ 



AZIENDA MULTISERVIZI COMUNALI AMSC SPA a socio unico  Bilancio al 31/12/2024 
 
 

 
 
Relazione sulla Gestione 12 
 

ŘŜǎǘƛƴŀǊǎƛΣ ƻǾŜ ǊƛŎƘƛŜǎǘƻΣ ŀƭƭŀ ǾƛŎƛƴŀ ǎŜŘŜ ŘŜƭƭŀ tƻƭƛȊƛŀ [ƻŎŀƭŜ ƻΣ ƛƴ ŀƭǘŜǊƴŀǘƛǾŀΣ ŀ ǎƻƎƎŜǘǘƛ ǘŜǊȊƛΣ ǘǊŀ Ŏǳƛ ƴǳƻǾŀƳŜƴǘŜ 

ƭŀ ǎǘŜǎǎŀ ![C!Φ 

 

LƴŦƛƴŜΣ ƴŜƭ ƳŜǎŜ Řƛ ƴƻǾŜƳōǊŜ нлнпΣ ƭŀ {ƻŎƛŜǘŁ Ƙŀ ǇǊƻŎŜŘǳǘƻ ŀƭƭΩŀƭƛŜƴŀȊƛƻƴŜ ŀƭ /ƻƳǳƴŜ Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜ Řƛ ŘǳŜ ǘŜǊǊŜƴƛ 

ǎƛǘǳŀǘƛ ƴŜƭƭŀ {ŜȊƛƻƴŜ /ŜƴǎǳŀǊƛŀ Řƛ /ǊŜƴƴŀΣ Řƛ ǇǊƻǇǊƛŜǘŁ !a{/Φ ¦ƴƻ ŘŜƛ ƭƻǘǘƛ ŎƻƳǇǊŜƴŘŜǾŀ ƛƭ ǇƻȊȊƻ ŘŜƴƻƳƛƴŀǘƻ 

άbǳƻǾƻ tƻȊȊƻ aƻǊƛƎƎƛŀέΣ ƳŜƴǘǊŜ ƭΩŀƭǘǊƻ ƛƴŎƭǳŘŜǾŀ ǳƴ ƳŀƴǳŦŀǘǘƻ ŀŘƛōƛǘƻ ŀ ǎǇƻƎƭƛŀǘƻƛƻΦ 

 
9ƭŜƴŎƻ ŘŜƎƭƛ ƛƳƳƻōƛƭƛ Řƛ ǇǊƻǇǊƛŜǘŁ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ 

LƳƳƻōƛƭƛ Řƛ ǇǊƻǇǊƛŜǘŁ ǎƻŎƛŀƭŜ Ŏƻƴ ŎƻƴǘǊŀǘǘƛ Řƛ ƭƻŎŀȊƛƻƴŜ ŀǘǘƛǾƛ 

¶ tŀƭŀȊȊƛƴŀ ǳŦŦƛŎƛ Ǿƛŀ .ƻǘǘƛƴƛκCŜǊǊŀǊƛǎ ς DŀƭƭŀǊŀǘŜ 

[ƻŎŀȊƛƻƴŜ ŀǘǘƛǾŀ Ŏƻƴ ![C! {ΦǊΦƭΦ Řŀƭ мϲ ƎƛǳƎƴƻ нлмсΦ /ƻƴǘǊŀǘǘƻ сҌсΣ ǎŎŀŘŜƴȊŀ мϲ ƎƛǳƎƴƻ нлнуΦ 

/ŀƴƻƴŜ ŀƴƴǳƻΥ ϵ фмΦослΣлл 

¶ !ǊŜŀ ǊŀŎŎƻƭǘŀ ŘƛŦŦŜǊŜƴȊƛŀǘŀ Ǿƛŀ ǇŜǊ .ŜǎƴŀǘŜ ς DŀƭƭŀǊŀǘŜ 

[ƻŎŀȊƛƻƴŜ ŀǘǘƛǾŀ Ŏƻƴ !ŜƳƳŜ [ƛƴŜŀ !ƳōƛŜƴǘŜ Řŀƭ мϲ ƎƛǳƎƴƻ нлмсΦ /ƻƴǘǊŀǘǘƻ сҌсΣ ǎŎŀŘŜƴȊŀ мϲ ƎƛǳƎƴƻ нлнуΦ 

/ŀƴƻƴŜ ŀƴƴǳƻΥ ϵ млΦснлΣлл 

¶ LƳƳƻōƛƭƛ Ŝ ŀǊŜŜ Ǿƛŀ !ƭŜŀǊŘƛ ς DŀƭƭŀǊŀǘŜ 

- /ƻƴǘǊŀǘǘƻ Ŏƻƴ !ŜƳƳŜ [ƛƴŜŀ !ƳōƛŜƴǘŜ ŀǘǘƛǾƻ Řŀƭ мϲ ƎƛǳƎƴƻ нлмсΣ ŘǳǊŀǘŀ сҌсΣ ǎŎŀŘŜƴȊŀ мϲ 

ƎƛǳƎƴƻ нлну 

/ŀƴƻƴŜ ŀƴƴǳƻΥ ϵ мофΦффоΣлл 

- /ƻƴǘǊŀǘǘƻ Ŏƻƴ !wb! {ΦǊΦƭΦ ŀǘǘƛǾƻ Řŀƭ мϲ ƎŜƴƴŀƛƻ нлнпΣ ŘǳǊŀǘŀ тн ƳŜǎƛ 

/ŀƴƻƴŜ ŀƴƴǳƻΥ ϵ улΦлллΣлл 

¶ ¦ŦŦƛŎƛƻκŀƳōǳƭŀǘƻǊƛƻ Ǿƛŀ aŀǊƻƴŎŜƭƭƛ ς DŀƭƭŀǊŀǘŜ 

[ƻŎŀȊƛƻƴŜ ŀǘǘƛǾŀ Ŏƻƴ о{D Řŀƭ мϲ ƴƻǾŜƳōǊŜ нлмтΣ ŎƻƴǘǊŀǘǘƻ сҌсΣ ǎŎŀŘŜƴȊŀ мϲ ƴƻǾŜƳōǊŜ нлнф 

/ŀƴƻƴŜ ŀƴƴǳƻΥ ϵ пΦлллΣлл 

 
LƳƳƻōƛƭƛ Řƛ ǇǊƻǇǊƛŜǘŁ ƛƴǳǘƛƭƛȊȊŀǘƛ Ŝκƻ ƭƛōŜǊƛ ŀƭ омκмнκнлнп 

¶ ¦ŦŦƛŎƛƻ ς Ǿƛŀ .ƻǎŎƘŜǘǘƻ сΣ ±ŜǊƎƛŀǘŜ ό{ŜȊΦ ±9 ς ŦƻƎƭƛƻ т ς ǇŀǊǘƛŎŜƭƭŀ снлр ς ǎǳōΦ мсκмтύ 

Lƴ ŀǘǘŜǎŀ Řƛ ƴǳƻǾŀ ŘŜǎǘƛƴŀȊƛƻƴŜΦ tǳōōƭƛŎŀǘƻ ŀǾǾƛǎƻ ŘΩŀǎǘŀ ƴŜƭ нлннΣ ŀƴŘŀǘƻ ŘŜǎŜǊǘƻΦ 

{ƻƴƻ ƛƴ ŎƻǊǎƻ Ŏƻƴǘŀǘǘƛ Ŏƻƴ ŀƎŜƴȊƛŜ ƛƳƳƻōƛƭƛŀǊƛ ƭƻŎŀƭƛΦ 

¶ 9ŘƛŦƛŎƛ ƴΦ пΣ р Ŝ с ς Ǿƛŀ CŜǊǊŀǊƛǎΣ DŀƭƭŀǊŀǘŜ 

!ǘǘǳŀƭƳŜƴǘŜ ǎǇǊƻǾǾƛǎǘƛ Řƛ ƭƻŎŀȊƛƻƴŜΦ L ƭƻŎŀƭƛ ǎƻƴƻ ǎƛǘǳŀǘƛ ƛƴ ŀŘƛŀŎŜƴȊŀ ŀƭƭŀ ǎŜŘŜ ŘŜƭƭŀ tƻƭƛȊƛŀ [ƻŎŀƭŜΦ 

¶ 9ŘƛŦƛŎƛƻ ƴΦ у ς Ǿƛŀ CŜǊǊŀǊƛǎ мκо ς DŀƭƭŀǊŀǘŜ 
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CŀōōǊƛŎŀǘƻ ŀǘǘǳŀƭƳŜƴǘŜ ƴƻƴ ƭƻŎŀǘƻΦ [ΩƛƳƳƻōƛƭŜ ƴŜŎŜǎǎƛǘŀ Řƛ ŎƻƳǇƭŜǘŀ ǊƛǎǘǊǳǘǘǳǊŀȊƛƻƴŜ ŜŘƛƭŜ Ŝ 

ŀŘŜƎǳŀƳŜƴǘƻ ƛƳǇƛŀƴǘƛǎǘƛŎƻ όŜƭŜǘǘǊƛŎƻ ŜŘ ƛŘǊƻǘŜǊƳƻǎŀƴƛǘŀǊƛƻύ Φ 

¶ !ōƛǘŀȊƛƻƴŜ ŜȄ ŎǳǎǘƻŘŜ ς Ǿƛŀ {ŀƴ DƛƻǊƎƛƻΣ aƻǊƴŀƎƻκ/ŜƴǘŜƴŀǘŜ 

LƳƳƻōƛƭŜ ǊƛŜƴǘǊŀǘƻ ƛƴ ǇƻǎǎŜǎǎƻ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ǇŜǊ ƴŀǘǳǊŀƭŜ ǎŎŀŘŜƴȊŀ ŘŜƭ ŎƻƴǘǊŀǘǘƻΦ 

bŜŎŜǎǎŀǊƛ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛ ŎŀǘŀǎǘŀƭƛΣ ƻƭǘǊŜ ŀŘ ŀƳƳƻŘŜǊƴŀƳŜƴǘƛ Ŝ ŀŘŜƎǳŀƳŜƴǘƛ ƛƳǇƛŀƴǘƛǎǘƛŎƛΦ 

¶ !ōƛǘŀȊƛƻƴŜ ŜȄ ŎǳǎǘƻŘŜ ς Ǿƛŀ .ƻǎŎƘƛƴŀΣ DŀƭƭŀǊŀǘŜ 

wƛŜƴǘǊŀǘŀ ƛƴ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭƛǘŁ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁΦ tǳōōƭƛŎŀǘƻ ŀǾǾƛǎƻ ŘΩŀǎǘŀ ƴŜƭ нлннΣ ŀƴŘŀǘƻ ŘŜǎŜǊǘƻΦ 

Lƴ ŀǘǘŜǎŀ Řƛ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ ǇŜǊ ǎǳŎŎŜǎǎƛǾŀ ǾŀƭƻǊƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ƻ ŀƭƛŜƴŀȊƛƻƴŜΦ 

 

wŀǇǇƻǊǘƛ Ŏƻƴ Ǝƭƛ 9ƴǘƛ ƭƻŎŀƭƛ ς ŎƻƴǘŜƴȊƛƻǎƛ ǇŜƴŘŜƴǘƛ Ŝ ŎǊŜŘƛǘƛ Řŀ ŜȄ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŎƛŎƭƻ ƛŘǊƛŎƻ 

bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭ нлнп ǎƻƴƻ ǇǊƻǎŜƎǳƛǘƛ Ǝƭƛ ƛƴŎƻƴǘǊƛ Ŝ ƛ ǘŀǾƻƭƛ Řƛ ŎƻƴŦǊƻƴǘƻ Ŏƻƴ ŀƭŎǳƴƛ /ƻƳǳƴƛ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜƳŜƴǘŜ 

ŎƻƴǾŜƴȊƛƻƴŀǘƛ Ŏƻƴ !a{/ {ΦǇΦ!ΦΣ Ŏƻƴ ƭΩƻōƛŜǘǘƛǾƻ Řƛ ǇŜǊǾŜƴƛǊŜ ŀ ǳƴŀ ŘŜŦƛƴƛȊƛƻƴŜ ōƻƴŀǊƛŀ ŘŜƭƭŜ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴƛ ŘŜōƛǘƻǊƛŜ 

ǇǊŜƎǊŜǎǎŜ Ŝ ŀƭƭŀ ǊƛǎƻƭǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ŎƻƴǘǊƻǾŜǊǎƛŜ ŀƴŎƻǊŀ ƛƴ ŜǎǎŜǊŜΣ ŘŜǊƛǾŀƴǘƛ Řŀƭƭŀ ŎŜǎǎŀǘŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭ ŎƛŎƭƻ ƛŘǊƛŎƻ 

ƛƴǘŜƎǊŀǘƻΦ 

5ƛ ǎŜƎǳƛǘƻ ǎƛ ǊƛŜǇƛƭƻƎŀƴƻ Ǝƭƛ ǎǾƛƭǳǇǇƛ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƛΥ 

π /ƻƳǳƴŜ Řƛ /ŀŘǊŜȊȊŀǘŜΥ Lƭ ǇǊƻŎŜŘƛƳŜƴǘƻ ƎƛǳŘƛȊƛŀǊƛƻ ƛƴǎǘŀǳǊŀǘƻ ŀǾŀƴǘƛ ŀƭ ¢ǊƛōǳƴŀƭŜ hǊŘƛƴŀǊƛƻ Řƛ .ǳǎǘƻ 

!ǊǎƛȊƛƻ ŝ ǎǘŀǘƻ ŘŜŦƛƴƛǘƻ ƛƴ Ǿƛŀ ōƻƴŀǊƛŀ ǘǊŀ ƭŜ ǇŀǊǘƛ ƴŜƭ ƳŜǎŜ Řƛ ƎƛǳƎƴƻ нлнрΣ Ŏƻƴ ŎƻƴǎŜƎǳŜƴǘŜ ŀǊŎƘƛǾƛŀȊƛƻƴŜ 

ŘŜƭ ŎƻƴǘŜƴȊƛƻǎƻ Ŝ ŘŜŦƛƴƛȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ǊŜŎƛǇǊƻŎƘŜ ǇƻǎƛȊƛƻƴƛΦ 

π /ƻƳǳƴŜ Řƛ /ŀǎƻǊŀǘŜ {ŜƳǇƛƻƴŜΥ [ŀ ǇǊƻŎŜŘǳǊŀ ŀǊōƛǘǊŀƭŜ ǎƛ ŝ ŎƻƴŎƭǳǎŀ Ŏƻƴ ƭƻŘƻ ŜƳŜǎǎƻ ƴŜƭ ƳŜǎŜ Řƛ 

ƎŜƴƴŀƛƻ нлнп ŎƘŜ Ƙŀ ŀŎŎƻƭǘƻ ǇŀǊȊƛŀƭƳŜƴǘŜ ƭŜ ŘƻƳŀƴŘŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀǘŜ Řŀ !a{/Φ 

! ŎƻƳǇƭŜǘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ǉǳŀŘǊƻΣ ǎƛ ǊƛŜǇƛƭƻƎŀ Řƛ ǎŜƎǳƛǘƻ ƭŀ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŀ ŀǘǘƛǾŀ Ŝ ǇŀǎǎƛǾŀ ŘŜǊƛǾŀƴǘŜ Řŀƭƭŀ 

ƎŜǎǘƛƻƴŜ ǎǘƻǊƛŎŀ ŘŜƭ ŎƛŎƭƻ ŘŜƭƭŜ ŀŎǉǳŜΣ ǇŜǊ ƭŀ ǉǳŀƭŜ !a{/ ŘŜǘƛŜƴŜ ǘǳǘǘƻǊŀ ŎǊŜŘƛǘƛ Ŝκƻ ŘŜōƛǘƛ ǊŜǎƛŘǳƛ ƴŜƛ ŎƻƴŦǊƻƴǘƛ 

Řƛ ŀƭŎǳƴƛ /ƻƳǳƴƛΦ 

L ǾŀƭƻǊƛ ǎƻƴƻ ŀƎƎƛƻǊƴŀǘƛ ƛƴ ōŀǎŜ ŀƭƭŀ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴŜ ŎƻƴǘŀōƛƭŜ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭŜ ŀƭ омκмнκнлнпΣ Ŝ ǎƻƴƻ ǎǳŘŘƛǾƛǎƛ ǇŜǊ 9ƴǘŜΥ 

 
 

/ƻƴǎǳƭŜƴȊŜ  

bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭ нлнп ƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ǎƛ ŝ ŀǾǾŀƭǎŀ Řƛ ǇǊŜǎǘŀȊƛƻƴƛ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭƛ ŜǎǘŜǊƴŜ Ŝ ŎƻƴǎǳƭŜƴȊŜ ǘŜŎƴƛŎƘŜΣ 

ŀƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŜ Ŝ ƭŜƎŀƭƛΣ ŀŦŦƛŘŀƴŘƻǎƛ ŀ ǎǘǳŘƛ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭƛ Ŝ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƛǎǘƛΦ 5ƛ ǎŜƎǳƛǘƻ ƭŜ ŎƻƴǎǳƭŜƴȊŜ ǇƛǴ ǊƛƭŜǾŀƴǘƛΥ 

9ŸůƨŰĲ ÉĤŔũċŰĦŔНŊĲƚƣЮ xċƻŸƖŔ ũƣƖŔ
ы ьНННННННННННННН

9ƖĲĬŔƣŔН ~É9Н
éо9ŸůƨŰŔ

[ЮĬŸНƚƻċũЮН
9ƖĲĬŔƣŔ

ы7ьНННННННННННННН
?ĲĤŔƣŔН
~É9Н

éо9ŸůƨŰŔ

ы9ьНННННННННННННН
ÉċũĬŸНӀНы р7ьН
ҼН9ƖĲĬŔƣŔН
~É9Нр?ĲĤŔƣŔН
~É9

9ċĬƖĲǍǍċƣĲ ΠΥΠЮΦΦΣЯΝΞ ΜЯΜΜ ΝΜΝЯΜΥ ΠΥΡЮΜΦΤЯΞΜ рΞΣΥЮΜΜΜЯΜΜ ΣΞΡЯΜΜΠΥΠЮΠΤΞЯΞΜ
ÉĲƚƣŸН9ċũĲŰĬĲ ΜЯΜΜ ΜЯΜΜ ΜЯΜΜ ΜЯΜΜ ΜЯΜΜ ΤΣЮΟΠΥЯΜΡрΤΣЮΟΠΥЯΜΡ
ÑŸƣċũĲ ΠΥΠЮΦΦΣЯΝΞ ΜЯΜΜ ΝΜΝЯΜΥ ΠΥΡЮΜΦΤЯΞΜ рΞΣΥЮΜΜΜЯΜΜ ΤΣЮΦΤΟЯΜΡ ΠΜΥЮΝΞΠЯΝΡ

9ÅE?fÑfНо?E7fÑfНéEÅÉ§Н9§~Ö fНыĲǂНŊĲƚƣŔŸŰĲНŔĬƖŔĦċьН xНΟΝоΝΞоΞΜΞΠ
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¶ ŎƻƴǎǳƭŜƴȊŜ ǘŜŎƴƛŎƘŜ ǇŜǊ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾƛ ŜǳǊƻ слΦосуΣ Řƛ Ŏǳƛ ŜǳǊƻ нмΦфно ǇŜǊ ŎƻƴǎǳƭŜƴȊŜ ǊŜƭŀǘƛǾŜ ŀƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ 

ƛƳƳƻōƛƭƛΣ ǇŀǊŎƘŜƎƎƛ Ŝ ƛƳǇƛŀƴǘƻ ǎǇƻǊǘƛǾƻ ŜŘ ŜǳǊƻ ǇŜǊ уΦфум ǊŜƭŀǘƛǾƛ ŀƭƭŀ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀκǇǊƛǾŀŎȅΣ ŜǳǊƻ мтΦпну ǇŜǊ 

ŎƻƴǎǳƭŜƴȊŜ Ŝ ǎǘƛƳŜ ŀǎǎƛŎǳǊŀǘƛǾŜ ŜŘ ŜǳǊƻ мнΦлос ǇŜǊ ŎƻƴǎǳƭŜƴȊŀκŀǎǎƛǎǘŜƴȊŀ ǎǳ ƛƳǇƛŀƴǘƻ ŦƻǘƻǾƻƭǘŀƛŎƻ Ŝ Ŧƻƴǘƛ 

ŜƴŜǊƎŜǘƛŎƘŜΤ 

¶ ŎƻƴǎǳƭŜƴȊŜ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛ ǇŜǊ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾƛ ŜǳǊƻ пΦнмуΤ 

¶ ŎƻƴǎǳƭŜƴȊŜ ƭŜƎŀƭƛ ǇŜǊ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾƛ ŜǳǊƻ нсΦсстΤ 

¶ ŎƻƴǎǳƭŜƴȊŜ ŀƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŜ Ŝ ǎƻŎƛŜǘŀǊƛŜ ǇŜǊ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾƛ ŜǳǊƻ пмΦсфл ǇŜǊ ŎƻƴǎǳƭŜƴȊŜ ǇǊŜǾŜƴȊƛƻƴŜ ŎƻǊǊǳȊƛƻƴŜ 

Ŝ ǘǊŀǎǇŀǊŜƴȊŀΣ ƻǊƎŀƴƛǎƳƻ Řƛ ǾƛƎƛƭŀƴȊŀΣ ŀƴŀƭƛǎƛ ŘƻŎǳƳŜƴǘŀƭƛ Ŝ ƛƴŎŀǊƛŎƘƛ /¢t Ŝ /¢¦Τ  

¶ ŎƻƴǎǳƭŜƴȊŜ ǇŜǊ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ǇŀƎƘŜ ǇŜǊ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾƛ ŜǳǊƻ муΦрфрΤ  

¶ ŎƻƴǎǳƭŜƴȊŀ ŦƛǎŎŀƭŜ Ŝ ǎƻŎƛŜǘŀǊƛŀ ǇŜǊ ŜǳǊƻ нлΦлосΤ 

¶ ŎƻƴǎǳƭŜƴȊŀ ŀǇǇŀƭǘƛ Ŝ ƎŀǊŀ ǇŜǊ ŜǳǊƻ млΦурнΤ 

¶ !ƭǘǊŜ ǇǊŜǎǘŀȊƛƻƴƛ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭƛ ǇŜǊ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾƛ ŜǳǊƻ мфуΦрффΣ Řƛ Ŏǳƛ ŜǳǊƻ пуΦллл ǇŜǊ ŎƻƳǇŜƴǎƛ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘƻǊŜ 

ŜǎǘŜǊƴƻ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ǘǊŀǇƻǊǘƛ όŀƴŎƻǊŀ ƎŜǎǘƻǊŜ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ǎƛƴƻ ŀ ƳŀƎƎƛƻ нлнпύ ŜŘ ŜǳǊƻ мрлΦрфф ǇŜǊ 

ǇǊŜǎǘŀȊƛƻƴƛ ǊŜƭŀǘƛǾŜ ŀ ƭƛōŜǊƛ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƛǎǘƛ ŜǎǘŜǊƴƛ ŘŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ŦŀǊƳŀŎƛŜΤ 

 

LƴŎŀǊƛŎƻ 5ŀǘŀ tǊƻǘŜŎǘƛƻƴ hŦŦƛŎŜǊ ό5thύ 

bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнп ƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ [ƛƴƪƛƴƎ Ƙŀ ƻǇŜǊŀǘƻ ƛƴ ŎƻƴŦƻǊƳƛǘŁ ŀƭ wŜƎƻƭŀƳŜƴǘƻ ό¦9ύ нлмсκстф ŘŜƭ 

tŀǊƭŀƳŜƴǘƻ 9ǳǊƻǇŜƻ Ŝ ŘŜƭ /ƻƴǎƛƎƭƛƻ όDŜƴŜǊŀƭ 5ŀǘŀ tǊƻǘŜŎǘƛƻƴ wŜƎǳƭŀǘƛƻƴ ς D5twύΣ ŀǾǾƛŀƴŘƻ ǳƴ ǇǊƻŎŜǎǎƻ 

ǎǘǊǳǘǘǳǊŀǘƻ Řƛ ŀŘŜƎǳŀƳŜƴǘƻ ƛƴ ƳŀǘŜǊƛŀ Řƛ ǇǊƻǘŜȊƛƻƴŜ ŘŜƛ Řŀǘƛ ǇŜǊǎƻƴŀƭƛΦ Lƴ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀȊƛƻƴŜ ŀƭƭŀ ǇŀǊȊƛŀƭŜ ŀǎǎŜƴȊŀ 

Řƛ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘƛ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ǎƛǎǘŜƳŀǘƛŎƘŜ Řƛ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜΣ ǎƛ ŝ ǊŜǎƻ ƴŜŎŜǎǎŀǊƛƻ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊŜ ŜȄ ƴƻǾƻ ǳƴ ǎƛǎǘŜƳŀ 

ƛƴǘŜƎǊŀǘƻ Řƛ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǇǊƻǘŜȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ŘŀǘƛΣ ōŀǎŀǘƻ ǎǳƭƭΩŀƴŀƭƛǎƛ ŘŜƭƭŜ ŎǊƛǘƛŎƛǘŁ ǊƛǎŎƻƴǘǊŀǘŜ Ŝ ǎǳƭƭŜ ŜǎƛƎŜƴȊŜ 

ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƛǾŜ ŘŜƭƭŀ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΦ 

 

LƴŎŀǊƛŎƻ ŘŜƭ wŜǎǇƻƴǎŀōƛƭŜ ŘŜƭ {ŜǊǾƛȊƛƻ Řƛ tǊŜǾŜƴȊƛƻƴŜ Ŝ tǊƻǘŜȊƛƻƴŜ όw{ttύ 

bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнпΣ ƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ [ƛƴƪƛƴƎ Ƙŀ ǎǾƻƭǘƻΣ ŀƛ ǎŜƴǎƛ ŘŜƭ 5Φ[ƎǎΦ ф ŀǇǊƛƭŜ нллуΣ ƴΦ ум Ŝ ǎΦƳΦƛΦΣ ǎǇŜŎƛŦƛŎƘŜ 

ŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ ǎƻǇǊŀƭƭǳƻƎƻ ǇǊŜǎǎƻ ƭŜ ǎŜŘƛ ƻǇŜǊŀǘƛǾŜ όǳŦŦƛŎƛΣ ƳŜȊȊƛ Řƛ ǘǊŀǎǇƻǊǘƻ Ŝ ŦŀǊƳŀŎƛŜύ ŦƛƴŀƭƛȊȊŀǘŜ ŀƭƭŀ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ 

ŘŜƛ ǊƛǎŎƘƛ ǇŜǊ ƭŀ ǎŀƭǳǘŜ Ŝ ƭŀ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀ ŘŜƛ ƭŀǾƻǊŀǘƻǊƛΦ 

! ǎŜƎǳƛǘƻ ŘŜƭƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ ǎƻǇǊŀƭƭǳƻƎƻ Ŝ ŘŜƭƭŀ ǊŜƭŀǘƛǾŀ ŀƴŀƭƛǎƛ ŘŜƛ ƭǳƻƎƘƛ Řƛ ƭŀǾƻǊƻΣ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀǘƛ ƛ ǊƛǎŎƘƛ 

ǎǇŜŎƛŦƛŎƛ ǇŜǊ ŎƛŀǎŎǳƴ ŎƻƴǘŜǎǘƻ ƻǇŜǊŀǘƛǾƻ Ŝ ǊŜŘŀǘǘƛ ƛ 5ƻŎǳƳŜƴǘƛ Řƛ ±ŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ wƛǎŎƘƛ ό5±wύ ƛƴ ŎƻƴŦƻǊƳƛǘŁ ŀƎƭƛ 

ƻōōƭƛƎƘƛ ƴƻǊƳŀǘƛǾƛΦ  

{ǳƭƭŀ ōŀǎŜ ŘŜƛ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƛ ŜƳŜǊǎƛ Řŀƭƭŀ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ǊƛǎŎƘƛΣ ŝ ǎǘŀǘƻ ŜƭŀōƻǊŀǘƻ ǳƴ tƛŀƴƻ Řƛ aƛƎƭƛƻǊŀƳŜƴǘƻΣ 

ŎƻƴǘŜƴŜƴǘŜ ƭŜ ƳƛǎǳǊŜ Řƛ ǇǊŜǾŜƴȊƛƻƴŜ Ŝ ǇǊƻǘŜȊƛƻƴŜ Řŀ ŀǘǘǳŀǊŜ ǇŜǊ ƭŀ ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ǊƛǎŎƘƛΣ ƛƴ ŎƻŜǊŜƴȊŀ Ŏƻƴ ǉǳŀƴǘƻ 

ǇǊŜǾƛǎǘƻ ŘŀƭƭΩŀǊǘΦ нуΣ ŎƻƳƳŀ нΣ ƭŜǘǘΦ ōύ ŘŜƭ 5Φ[ƎǎΦ умκнллуΦ 
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LƴƻƭǘǊŜΣ ŝ ǎǘŀǘƻ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀǘƻ ƛƭ ŦŀōōƛǎƻƎƴƻ ŦƻǊƳŀǘƛǾƻ ŘŜƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜΣ Ŏƻƴ ǊƛŦŜǊƛƳŜƴǘƻ ŀƎƭƛ ƻōōƭƛƎƘƛ ǇǊŜǾƛǎǘƛ ŘŀƎƭƛ 

ŀǊǘƛŎƻƭƛ ос Ŝ от ŘŜƭ 5Φ[ƎǎΦ умκнллуΣ ǇǊŜŘƛǎǇƻƴŜƴŘƻ ǇŜǊŎƻǊǎƛ Řƛ ƛƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴŜΣ ŦƻǊƳŀȊƛƻƴŜ Ŝ ŀŘŘŜǎǘǊŀƳŜƴǘƻΣ 

ŘƛŦŦŜǊŜƴȊƛŀǘƛ ƛƴ ŦǳƴȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ǊǳƻƭƛΣ ŘŜƛ ŎƻƳǇƛǘƛ Ŝ ŘŜƭƭŜ ǘƛǇƻƭƻƎƛŜ Řƛ ǊƛǎŎƘƛƻ ǇǊŜǎŜƴǘƛΦ 

 

DŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ±ƛŀōƛƭƛǘŁ LƴǘŜǊƴŀ ς !ǘǘƛǾƛǘŁ w{tt 

bŜƭƭΩŀƳōƛǘƻ ŘŜƭƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ǇǊŜǾƛǎǘŜ ǇŜǊ ƛƭ wŜǎǇƻƴǎŀōƛƭŜ ŘŜƭ {ŜǊǾƛȊƛƻ Řƛ tǊŜǾŜƴȊƛƻƴŜ Ŝ tǊƻǘŜȊƛƻƴŜ όw{ttύΣ 

ŘǳǊŀƴǘŜ ƭΩŀƴƴƻ нлнп ǎƻƴƻ ǎǘŀǘŜ ǊƛƭŜǾŀǘŜ ŀƭŎǳƴŜ ŎǊƛǘƛŎƛǘŁ ƛƴŜǊŜƴǘƛ ŀƭƭŀ ǾƛŀōƛƭƛǘŁ ƛƴǘŜǊƴŀ ŘŜƭƭΩŀǊŜŀ Řƛ ǇŜǊǘƛƴŜƴȊŀ 

!a{/Φ ¢ŀƭƛ ŎǊƛǘƛŎƛǘŁ ǎƻƴƻ ŜƳŜǊǎŜ ƛƴ ŎƻƴǎŜƎǳŜƴȊŀ ŘŜƭƭŜ ƳƻŘƛŦƛŎƘŜ ŀƭƭŀ ŘƛǎǘǊƛōǳȊƛƻƴŜ ŘŜƎƭƛ ǎǇŀȊƛ ŘŜǊƛǾŀƴǘƛ ŘŀƭƭŜ 

ƻǇŜǊŜ ǇǳōōƭƛŎƘŜ ƛƴ ŎƻǊǎƻ ƴŜƭƭΩŀǊŜŀ ŀŘƛŀŎŜƴǘŜΣ Ŏƻƴ ƛƳǇŀǘǘƻ ŘƛǊŜǘǘƻ ǎǳƭƭŀ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀ Ŝ ǎǳƭƭΩƻǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ 

ŎƛǊŎƻƭŀȊƛƻƴŜ ƛƴǘŜǊƴŀΦ 

/ƻƴŦƻǊƳŜƳŜƴǘŜ ŀ ǉǳŀƴǘƻ ǇǊŜǾƛǎǘƻ Řŀƭ 5Φ[ƎǎΦ ф ŀǇǊƛƭŜ нллуΣ ƴΦ умΣ ǊŜƭŀǘƛǾƛ ŀƎƭƛ ƻōōƭƛƎƘƛ ŘŜƭ ŘŀǘƻǊŜ Řƛ ƭŀǾƻǊƻ ƛƴ 

ƳŀǘŜǊƛŀ Řƛ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀ ŘŜƛ ƭǳƻƎƘƛ Řƛ ƭŀǾƻǊƻ Ŝ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳǘǘǳǊŜΣ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ŜŦŦŜǘǘǳŀǘƛΥ 

¶ ǎƻǇǊŀƭƭǳƻƎƘƛ ǘŜŎƴƛŎƛ Ŏƻƴ ǊƛƭƛŜǾƛ ǇƭŀƴƛƳŜǘǊƛŎƛ Ŝ ŦǳƴȊƛƻƴŀƭƛ ŘŜƭƭΩŀǊŜŀΤ 

¶ ƛƴŎƻƴǘǊƛ Ŏƻƴ ƛ ǘŜŎƴƛŎƛ ƛƴŎŀǊƛŎŀǘƛ ŘŜƭƭŜ ƻǇŜǊŜ ǇǳōōƭƛŎƘŜ Ŝ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀƴǘƛ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛΣ ŀƭ ŦƛƴŜ Řƛ ǾŀƭǳǘŀǊŜ 

ƭΩƛƳǇŀǘǘƻ ŘŜƭƭŜ ƭŀǾƻǊŀȊƛƻƴƛ ǎǳƭƭΩŀŎŎŜǎǎƛōƛƭƛǘŁΣ ƭŀ ǾƛŀōƛƭƛǘŁ Ŝ ƭŀ ŎƻŜǎƛǎǘŜƴȊŀ ŘŜƛ ŘƛǾŜǊǎƛ ǎƻƎƎŜǘǘƛ ǇǊŜǎŜƴǘƛ 

όǇŜǊǎƻƴŀƭŜ ƛƴǘŜǊƴƻΣ ǾƛǎƛǘŀǘƻǊƛΣ ŦƻǊƴƛǘƻǊƛΣ ƳŜȊȊƛ Řƛ ǘǊŀǎǇƻǊǘƻύΦ 

[Ŝ ǾŜǊƛŦƛŎƘŜ Ƙŀƴƴƻ ǇŜǊƳŜǎǎƻ Řƛ ŜǾƛŘŜƴȊƛŀǊŜ ƛƴǘŜǊŦŜǊŜƴȊŜ Ŝ ŎƻƴŘƛȊƛƻƴƛ Řƛ ǇƻǘŜƴȊƛŀƭŜ ǊƛǎŎƘƛƻ ŎƻƴƴŜǎǎŜ ŀƭƭŀ 

ŎƻƳǇǊŜǎŜƴȊŀ Řƛ Ŧƭǳǎǎƛ ǾŜƛŎƻƭŀǊƛ Ŝ ǇŜŘƻƴŀƭƛΣ ŎƻƳŜ ƛƴŘƛŎŀǘƻ ƴŜƭƭŜ ōǳƻƴŜ ǇǊŀǎǎƛ Lb!L[ Ŝ ƴŜƛ ǊƛŦŜǊƛƳŜƴǘƛ ǘŜŎƴƛŎƛ 

ŎƻƴǘŜƴǳǘƛ ƴŜƭ 5ΦaΦ мл ƳŀǊȊƻ мффу Ŝ ƴŜƭƭŜ ƭƛƴŜŜ ƎǳƛŘŀ ǇŜǊ ƭŀ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀ ŘŜƭƭŀ ŎƛǊŎƻƭŀȊƛƻƴŜ ƴŜƛ ƭǳƻƎƘƛ Řƛ ƭŀǾƻǊƻ όŎƻƴ 

ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜ ǊƛŦŜǊƛƳŜƴǘƻ ŀƭƭŜ ŀǊŜŜ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭƛ Ŝ ŀƎƭƛ ǎǇŀȊƛ ŎƻƳǳƴƛύΦ 

 

{ƛǎǘŜƳƛ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛǾƛ 

bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнп !ƳǎŎΣ ƛƴ ƻǘǘƛŎŀ Řƛ ǇǊƻǎŜƎǳƛǊŜ ƭΩŀƳƳƻŘŜǊƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩŀǊŜŀ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛŎŀΣ Ƙŀ ǇƻǊǘŀǘƻ 

ŀǾŀƴǘƛ ƛ ǎŜƎǳŜƴǘƛ ǇǊƻƎŜǘǘƛΥ 

π {ƻǎǘƛǘǳȊƛƻƴŜ ŦƛǊŜǿŀƭƭ Ŏƻƴ ŘƛǎǇƻǎƛǘƛǾƻ Řƛ ǳƭǘƛƳŀ ƎŜƴŜǊŀȊƛƻƴŜΤ 

π 5ƻǘŀǘƻ ǘǳǘǘŜ ƭŜ ŦŀǊƳŀŎƛŜ Řƛ ŦƛǊŜǿŀƭƭ ǇŜǊƛŦŜǊƛŎƛ ŎƻƭƭŜƎŀǘƛ ƛƴ ǎŜŘŜΤ 

π !ƎƎƛƻǊƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ǎƛǎǘŜƳŀ Řƛ Ǉƻǎǘŀ Ŏƻƴ ƛƭ ǇŀǎǎŀƎƎƛƻ ŀ осрΤ 

π tƻǘŜƴȊƛŀƳŜƴǘƻ ǎǘǊǳƳŜƴǘƛ Řƛ /ȅōŜǊǎŜŎǳǊƛǘȅ Ŏƻƴ ŀƴǘƛǾƛǊǳǎ Řƛ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŀ ·5wΤ 

π /ƻƭƭŜƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩƻŦŦƛŎƛƴŀ ŀƭƭŀ ǊŜǘŜ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΤ 

π aŜǎǎŀ ƛƴ ƻǇŜǊŀ ŘŜƭ ŎƻƭƭŜƎŀƳŜƴǘƻ ŀƭ ōŀŎƛƴƻ ǊŜƎƛƻƴŀƭŜ ǇŜǊ ƭŀ ōƛƎƭƛŜǘǘŜǊƛŀ ŜƭŜǘǘǊƻƴƛŎŀΦ 
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Approvazione del bilancio d'esercizio 

[ŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ǎƛ ŝ ŀǾǾŀƭǎŀ ŘŜƭ ƳŀƎƎƛƻǊ ǘŜǊƳƛƴŜ Řƛ мул ƎƛƻǊƴƛ Řŀƭƭŀ ŎƘƛǳǎǳǊŀ ŘŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ǇŜǊ ƭΩŀǇǇǊƻǾŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ 

ōƛƭŀƴŎƛƻ ŀƛ ǎŜƴǎƛ ŘŜƭƭΩŀǊǘΦ носп /Φ/Φ 

Attivit¨ di direzione e coordinamento 

!ƛ ǎŜƴǎƛ ŘŜƭ ŎƻƳƳŀ р ŘŜƭƭΩŀǊǘΦ нпфтπōƛǎ ŘŜƭ /ƻŘƛŎŜ /ƛǾƛƭŜ ǎƛ ŀǘǘŜǎǘŀ ŎƘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ŝ ǎƻƎƎŜǘǘŀ ŀƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ ŘƛǊŜȊƛƻƴŜ 

Ŝ ŎƻƻǊŘƛƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭ /ƻƳǳƴŜ Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜ Ŝ ǎƛ ŎƻƳǳƴƛŎŀ ŎƘŜ ƛƭ ǇǊŜŎƛǘŀǘƻ 9ƴǘŜ ŎƘŜ ŜǎŜǊŎƛǘŀ ƛƭ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ŀƴŀƭƻƎƻ 

ǎǳ !ƳǎŎ {ǇŀΣ Řŀ ǳƴ ƭŀǘƻ Ƙŀ ǎǾƻƭǘƻ ƛƭ ǇǊƻǇǊƛƻ Ǌǳƻƭƻ ƴƻǊƳŀƭƳŜƴǘŜ ƴŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнп ŜΣ ŘŀƭƭΩŀƭǘǊƻ ƭŀǘƻΣ ŝ 

ǎǘŀǘƻ ǘŜƳǇŜǎǘƛǾŀƳŜƴǘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǘƻ ŘŜƛ Ŧŀǘǘƛ Řƛ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ǇƛǴ ǊƛƭŜǾŀƴǘƛΦ 

Situazione patrimoniale e finanziaria 

!ƭ ŦƛƴŜ Řƛ ǳƴŀ ƳƛƎƭƛƻǊŜ ŎƻƳǇǊŜƴǎƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴŜ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛŀƭŜ Ŝ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛŀ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁΣ ǎƛ ŦƻǊƴƛǎŎŜ Řƛ 

ǎŜƎǳƛǘƻ ǳƴ ǇǊƻǎǇŜǘǘƻ Řƛ ǊƛŎƭŀǎǎƛŦƛŎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭƻ {ǘŀǘƻ tŀǘǊƛƳƻƴƛŀƭŜΦ 

 
 

Principali indicatori della situazione patrimoniale e finanziaria  

{ǳƭƭŀ ōŀǎŜ ŘŜƭƭŀ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜ ǊƛŎƭŀǎǎƛŦƛŎŀȊƛƻƴŜΣ ǾŜƴƎƻƴƻ ŎŀƭŎƻƭŀǘƛ ƛ ǎŜƎǳŜƴǘƛ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛ Řƛ ōƛƭŀƴŎƛƻΥ  
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Situazione economica 
tŜǊ ƳŜƎƭƛƻ ŎƻƳǇǊŜƴŘŜǊŜ ƛƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ ŘŜƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁΣ ǎƛ ŦƻǊƴƛǎŎŜ Řƛ ǎŜƎǳƛǘƻ ǳƴ ǇǊƻǎǇŜǘǘƻ Řƛ 

ǊƛŎƭŀǎǎƛŦƛŎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ /ƻƴǘƻ 9ŎƻƴƻƳƛŎƻΦ  
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Principali indicatori della situazione economica 

{ǳƭƭŀ ōŀǎŜ ŘŜƭƭŀ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜ ǊƛŎƭŀǎǎƛŦƛŎŀȊƛƻƴŜΣ ǾŜƴƎƻƴƻ ŎŀƭŎƻƭŀǘƛ ƛ ǎŜƎǳŜƴǘƛ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛ Řƛ ōƛƭŀƴŎƛƻΥ 
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Relazione di Governo e Rischi Aziendali ai sensi del D.LGS. n. 
175/2016 

Lƭ 5ŜŎǊŜǘƻ [ŜƎƛǎƭŀǘƛǾƻ ƴΦ мтр ŘŜƭ мс ŀƎƻǎǘƻ нлмс Ŝ ǎǎΦƳƳΦƛƛΦ όŎΦŘΦ ά¢Ŝǎǘƻ ¦ƴƛŎƻ ƛƴ ƳŀǘŜǊƛŀ Řƛ ǎƻŎƛŜǘŁ ŀ 

ǇŀǊǘŜŎƛǇŀȊƛƻƴŜ ǇǳōōƭƛŎŀέύΣ Ƙŀ ƛƴǘǊƻŘƻǘǘƻ ƭΩƻōōƭƛƎƻ ǇŜǊ ǘǳǘǘŜ ƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ Řƛ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ǇǳōōƭƛŎƻ Řƛ ǇǊŜŘƛǎǇƻǊǊŜ 

ǎǇŜŎƛŦƛŎƛ ǇǊƻƎǊŀƳƳƛ Řƛ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǊƛǎŎƘƛƻ Řƛ ŎǊƛǎƛ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜ Ŝ Řƛ ƛƴŦƻǊƳŀǊŜ ŀƭ ǊƛƎǳŀǊŘƻ ƭΩ!ǎǎŜƳōƭŜŀ 

ƴŜƭƭΩŀƳōƛǘƻ ŘŜƭƭŀ ǊŜƭŀȊƛƻƴŜ ŀƴƴǳŀƭŜ ǎǳƭ ƎƻǾŜǊƴƻ ǎƻŎƛŜǘŀǊƛƻΦ 

Informazioni ex art 2428 C.C. 

vǳƛ Řƛ ǎŜƎǳƛǘƻ ǎƛ Ǿŀƴƴƻ ŀŘ ŀƴŀƭƛȊȊŀǊŜ ƛƴ ƳŀƎƎƛƻǊŜ ŘŜǘǘŀƎƭƛƻ ƭŜ ƛƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴƛ ŎƻǎƜ ŎƻƳŜ ǎǇŜŎƛŦƛŎŀǘŀƳŜƴǘŜ ǊƛŎƘƛŜǎǘŜ 

Řŀƭ ŘƛǎǇƻǎǘƻ ŘŜƭƭϥŀǊǘΦ нпну ŘŜƭ /ƻŘƛŎŜ /ƛǾƛƭŜΦ  

Principali rischi e incertezze a cui ¯ esposta la societ¨ 

¦ƴΩŀŘŜƎǳŀǘŀ ŀƴŀƭƛǎƛ ŘŜƭƭŜ ǇǊŜǾƛǎƛƻƴƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻπŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛŜ ŀ ōǊŜǾŜκƳŜŘƛƻ ǘŜǊƳƛƴŜ ǾŜǊǊŁ ŦƻǊƴƛǘŀ ŘŀƭƭΩhǊƎŀƴƻ 

!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾƻ ƴŜƭƭŀ ǊŜƭŀȊƛƻƴŜ ǎǳƭ DƻǾŜǊƴƻ {ƻŎƛŜǘŀǊƛƻ ŎƻƴǘŜƴŜƴǘŜ ƛƭ ǇǊƻƎǊŀƳƳŀ Řƛ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ Řƛ ŎǊƛǎƛ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜ 

όŜȄΦ !ǊǘΦ с /ƻΦ н Ŝ п 5Φ[Ǝǎ мтрκнлмсύΦ 

tǊŜƳŜǎǎƻ ǉǳŀƴǘƻ ǎƻǇǊŀΣ ǘŜƴǳǘƻ Ŏƻƴǘƻ ŎƘŜ ƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊŜ ¦ƴƛŎƻ ǎǘŀ ŎƻǎǘŀƴǘŜƳŜƴǘŜ ƳƻƴƛǘƻǊŀƴŘƻ ƭŀ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴŜ 

ǇŜǊ ǾŜǊƛŦƛŎŀǊŜ ƭŀ ǎǳǎǎƛǎǘŜƴȊŀ Řƛ ŎƻƴŘƛȊƛƻƴƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎƘŜ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛŜ ŎƘŜ ƎŀǊŀƴǘƛǎŎŀƴƻ ƭŀ ŎƻƴǘƛƴǳƛǘŁ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΣ ŀƛ 

ǎŜƴǎƛ Ŝ ǇŜǊ Ǝƭƛ ŜŦŦŜǘǘƛ ŘŜƭ ǇǊƛƳƻ ŎƻƳƳŀ ŘŜƭƭΩŀǊǘΦ нпну ŘŜƭ /ƻŘƛŎŜ ŎƛǾƛƭŜ ǎƛ ŦƻǊƴƛǎŎŜΣ Řƛ ǎŜƎǳƛǘƻΣ ǳƴŀ ŘŜǎŎǊƛȊƛƻƴŜ ŘŜƛ 

ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƛ ǊƛǎŎƘƛ ŜŘ ƛƴŎŜǊǘŜȊȊŜ ŀ Ŏǳƛ ƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ŝ ŜǎǇƻǎǘŀΥ 

¶ ǘǊŀ ƛ ŎǊŜŘƛǘƛ ǇǊŜǎŜƴǘƛ ƴŜƭƭΩŀǘǘƛǾƻ ŎƛǊŎƻƭŀƴǘŜ Ǌƛǎǳƭǘŀƴƻ ммΦнмфΦрср ŘŜǊƛǾŀƴǘƛ Řŀƭƭŀ ŎŜǎǎƛƻƴŜ ŀ tǊŜŀƭǇƛ Dŀǎ {Ǌƭ 

ŘŜƭƭŜ ǊŜǘƛ Řƛ ŘƛǎǘǊƛōǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭ Ǝŀǎ όŎƻƴŎƭǳǎƻǎƛ Ŏƻƴ ŀǘǘƻ ŀ ǊƻƎƛǘƻ bƻǘŀƛƻ ¢ƻǎƛ ƛƴ Řŀǘŀ нл ƳŀǊȊƻ нлмрύΣ ƛƭ Ŏǳƛ 

ƛƴŎŀǎǎƻ ŝ ŎƻƴŘƛȊƛƻƴŀǘƻ ŀƭƭŀ ŎŜǎǎƛƻƴŜ ŘŜŦƛƴƛǘƛǾŀ Řŀ ǇŀǊǘŜ Řƛ tǊŜŀƭǇƛ Dŀǎ {Ǌƭ ŀ ǎƻƎƎŜǘǘƻ Řŀ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀǊŜΦ  

{ƛ ƛƴŦƻǊƳŀ ƛƴƻƭǘǊŜ ŎƘŜΣ Ŏƻƴ ǎŎǊƛǘǘǳǊŀ ǇǊƛǾŀǘŀ ǊŜƎƛǎǘǊŀǘŀ ŀ aƛƭŀƴƻ ƛƴ Řŀǘŀ ол ŀƎƻǎǘƻ нлму ǎŜǊƛŜ м¢Σ ƛƭ 

/ƻƳǳƴŜ Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜ Ƙŀ ŀŎǉǳƛǎƛǘƻ ǘǳǘǘŜ ƭŜ ǉǳƻǘŜ Řƛ tǊŜŀƭǇƛ Dŀǎ {Ǌƭ ǇǊƻǇǊƛŜǘŁ ŘŜƛ ŎƻƳǳƴƛ ƛƴŘƛŎŀǘƛ ǉǳŀƭƛ 
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{ƻŎƛ ƳƛƴƻǊƛΦ [ŀ ƴǳƻǾŀ ŎƻƳǇŀƎƛƴŜ ǎƻŎƛŜǘŀǊƛŀ Řƛ tǊŜŀƭǇƛ Dŀǎ {Ǌƭ ǊƛǎǳƭǘŀΣ ŀŘ ƻƎƎƛΣ ŜǎǎŜǊŜ ƭŀ ǎŜƎǳŜƴǘŜΥ !ƎŜǎǇ 

{Ǉŀ Ŏƻƴ ƛƭ рфΣфффр҈Σ /ƻƳǳƴŜ Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜ Ŏƻƴ ƛƭ офΣттлфф҈ Ŝ !ƳǎŎ {Ǉŀ Ŏƻƴ ƛƭ лΣннфпр҈Τ 

¶ Lƴ ƎŜƴŜǊŀƭŜ ƭŀ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴŜ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛŀ Řƛ !ƳǎŎ {Ǉŀ ŝ ŀƎƎǊŀǾŀǘŀ ŘŀƭƭŜ ǎŜƎǳŜƴǘƛ ƎŜǎǘƛƻƴƛΥ 
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AZIENDA MULTISERVIZI COMUNALI AMSC SPA a socio unico  Bilancio al 31/12/2024 
 
 

 
 
Relazione sulla Gestione 21 
 

 

Altre attivit¨ - Immobili e 
Servizi Comuni al 
31/12/2024

Altre attivit¨ - Immobili e 
Servizi Comuni al 
31/12/2023

Servizio Farmacie al 
31/12/2024

Servizio Farmacie al 
31/12/2023

A) VALORE DELLA PRODUZIONE

1 Ricavi delle vendite e delle prestazioni 616.328  473.797  4.896.889  4.941.507  
2 Variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di

lavorazione, semilavorati e finiti  -    -   
3 Variazione dei lavori in corso su ordinazione  -    -   
4 Incrementi di immobilizzazioni per lavori interni -    -   
5 Altri ricavi e proventi

b) Altri ricavi e proventi 860.102  402.131  7.918  4.279  

Totale valore della produzione 1.476.430  875.928  4.904.807  4.945.786  

B) COSTI DELLA PRODUZIONE

6 Per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci183.670  164.733  3.225.457  3.228.012  
7 Per servizi 505.258  556.738  307.544  176.456  

Quota costo di Servizi di Staff -"servizi indivisi"(52.367) (63.572) 27.528  33.419  
8 Per godimento di beni di terzi 18.250  19.078  276.025  271.892  

9 Per il personale

a) Salari e stipendi 498.821  422.486  502.724  534.036  
b) Oneri sociali 170.551  156.613  154.204  164.715  
c) Trattamento di fine rapporto 17.505  8.512  30.965  26.785  
d) Trattamento di quiescenza e simili 18.267  21.137  10.691  8.002  
e) Altri costi 7.646  7.839   -   420  
f) Quota costo del personale di Staff -"servizi indivisi"(474.575) (410.524) 249.476  215.805  

10 Ammortamenti e svalutazioni

a) Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali21.495  37.382  
b) Ammortamento delle immobilizzazioni materiali381.565  47.121  
c) Altre svalutazioni delle immobilizzazioni  -   
d) Svalutazione crediti compresi nell'attivo circ e disp. liquide -    -    -   

11 Variazione materie prime, sussidiarie, di consumo e merci -   (64.492) (90.139) 

12 Accantonamenti per rischi e oneri  -    -   

13 Altri accantonamenti  -    -   

14 Oneri diversi di gestione 214.664  176.252  64.305  48.753  
Totale costi della produzione 1.510.749  1.059.292  4.868.930  4.618.156  
Differenza tra valore e costi della produzione(34.319) (183.364) 35.877  327.630  

C) PROVENTI ED ONERI FINANZIARI

15 Proventi da partecipazioni

a) Dividendi da societ¨ controllate  -    -    -    -   
b) Dividendi da societ¨ collegate  -    -    -    -   
c) Dividendi da altre societ¨/proventi vari82.556  271   -    -   
d) Altri proventi da partecipazioni  -    -    -    -   

16 Altri proventi finanziari

a) da crediti iscritti nelle immobilizzazioni

1 imprese controllate  -    -    -   
2 imprese collegate  -    -    -   
3 imprese controllanti  -    -    -   
4 Altre imprese  -   

b) Da titoli iscritti nelle immobilizzazioni che

non costituiscono partecipazioni  -    -    -   
c) Da titoli iscritti nell'attivo circolante che non 

costituiscono partecipazioni  -    -    -   
d) Proventi diversi dai precedenti

1 Interessi e commissioni da imprese controllate -    -    -    -   
2 Interessi e commissioni da imprese collegate -    -    -   
3 Interessi e commissioni da imprese controllanti -    -    -   
4 Interessi e commissioni da altri e proventi vari216.114  249.579   -    -   

17 Interessi ed oneri finanziari

a) Interessi e commissioni da imprese controllate -    -    -   
b) Interessi e commissioni da imprese collegate -    -    -   
c) Interessi e commissioni da imprese controllanti -    -    -   
d) Interessi e commissioni da altri e oneri vari(318.021) (277.521) (4.746)  -   

Quota costo per interessi e oneri -"servizi indivisi"188.150  164.980  (16.504) (14.472) 
Totale proventi ed oneri finanziari 168.799  137.309  (21.250) (14.472) 

D) RETTIFICHE DI VALORE DI ATTIVITA' E PASSIVITA' 

18 Rivalutazioni

a) Di partecipazioni  -    -    -    -   
b) Di immobilizzazioni finanziarie che non

costituiscono partecipazioni  -    -    -    -   
c) Di titoli iscritti all'attivo circolante che

non costituiscono partecipazioni  -    -    -    -   
d) Rilascio fondo rischi e svalutazioni

19 Svalutazioni

a) Di partecipazioni (125.268)  -    -   
b) Di immobilizzazioni finanziarie che non

costituiscono partecipazioni  -    -    -    -   
c) Di titoli iscritti all'attivo circolante che

non costituiscono partecipazioni  -    -    -    -   
d) di strumenti finanziari derivati  -    -    -    -   
Totale delle rettifiche (125.268)  -    -    -   

Risultato prima delle imposte 9.211  (46.055) 14.627  313.158  
20 Imposte sul reddito dell'esercizio

a) Correnti (11.925) 
b) Differite 106.533  552.717  
c) Anticipate

d) da esercizi precedenti

106.533  (11.925) 552.717   -   

23 Utile (perdita) dell'esercizio 115.744  (57.980) 567.344  313.158  

Bilancio provvisorio al 31-12-2024



AZIENDA MULTISERVIZI COMUNALI AMSC SPA a socio unico  Bilancio al 31/12/2024 
 
 

 
 
Relazione sulla Gestione 22 
 

 

Distributore metano al 
31/12/2024

Distributore metano al 
31/12/2023

Piscina al 
31/12/2024

Piscina al 
31/12/2023

Campi da Tennis           
al 31/12/2024

Campi da Tennis            
al 31/12/2023

A) VALORE DELLA PRODUZIONE

1 Ricavi delle vendite e delle prestazioni  -   93.818  6.435  33.330  мнмнл
2 Variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di

lavorazione, semilavorati e finiti  -   
3 Variazione dei lavori in corso su ordinazione  -    -    -   
4 Incrementi di immobilizzazioni per lavori interni  -    -    -   
5 Altri ricavi e proventi

b) Altri ricavi e proventi 3.501  4.289  3.101  130.719   -    -   

Totale valore della produzione 3.501  4.289  96.919  137.154  33.330  12.120  

B) COSTI DELLA PRODUZIONE

6 Per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci -    -   102.073  253.084  1.500  43  
7 Per servizi 68  54  7.798  59.699  16.429  9.717  

Quota costo di Servizi di Staff -"servizi indivisi" 2.360  2.864  
8 Per godimento di beni di terzi  -    -    -    -    -   

9 Per il personale

a) Salari e stipendi  -    -    -    -    -   
b) Oneri sociali  -    -    -    -    -   
c) Trattamento di fine rapporto  -    -    -    -    -   
d) Trattamento di quiescenza e simili  -    -    -    -   
e) Altri costi  -    -    -    -    -   
f) Quota costo del personale di Staff -"servizi indivisi" 21.384  18.498  

10 Ammortamenti e svalutazioni

a) Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali -    -    -    -    -    -   
b) Ammortamento delle immobilizzazioni materiali -    -   104.057  9.598   -   
c) Altre svalutazioni delle immobilizzazioni  -    -    -   
d) Svalutazione crediti compresi nell'attivo circ e disp. liquide -    -    -    -    -   

11 Variazione materie prime, sussidiarie, di consumo e merci -    -    -    -    -    -   

12 Accantonamenti per rischi e oneri  -    -    -   

13 Altri accantonamenti  -    -    -   

14 Oneri diversi di gestione 609  731  54.855  81.031   -   250  
Totale costi della produzione 677  785  292.526  415.176  27.526  10.010  
Differenza tra valore e costi della produzione2.825  3.504  (195.607) (278.022) 5.804  2.110  

C) PROVENTI ED ONERI FINANZIARI

15 Proventi da partecipazioni

a) Dividendi da societ¨ controllate  -    -    -    -   
b) Dividendi da societ¨ collegate  -    -    -    -   
c) Dividendi da altre societ¨/proventi vari  -    -    -    -   
d) Altri proventi da partecipazioni  -    -    -    -   

16 Altri proventi finanziari

a) da crediti iscritti nelle immobilizzazioni

1 imprese controllate  -    -    -   
2 imprese collegate  -    -    -    -   
3 imprese controllanti  -    -    -    -   
4 Altre imprese  -    -    -    -   

b) Da titoli iscritti nelle immobilizzazioni che

non costituiscono partecipazioni  -    -    -   
c) Da titoli iscritti nell'attivo circolante che non 

costituiscono partecipazioni  -    -    -   
d) Proventi diversi dai precedenti

1 Interessi e commissioni da imprese controllate -    -    -   
2 Interessi e commissioni da imprese collegate -    -    -    -   
3 Interessi e commissioni da imprese controllanti -    -    -   
4 Interessi e commissioni da altri e proventi vari -    -    -   8   -   

17 Interessi ed oneri finanziari

a) Interessi e commissioni da imprese controllate -    -    -    -   
b) Interessi e commissioni da imprese collegate -    -    -   
c) Interessi e commissioni da imprese controllanti -    -    -   
d) Interessi e commissioni da altri e oneri vari -   (2.476)  -    -    -   

Quota costo per interessi e oneri -"servizi indivisi"(3.301) (2.894) (29.708) (26.050)  -    -   
Totale proventi ed oneri finanziari (3.301) (2.894) (32.184) (26.042)  -    -   

D) RETTIFICHE DI VALORE DI ATTIVITA' E PASSIVITA'  -   
18 Rivalutazioni

a) Di partecipazioni  -    -    -    -   
b) Di immobilizzazioni finanziarie che non

costituiscono partecipazioni  -    -    -    -   
c) Di titoli iscritti all'attivo circolante che

non costituiscono partecipazioni  -    -    -    -   
d) Rilascio fondo rischi e svalutazioni

19 Svalutazioni

a) Di partecipazioni  -    -   
b) Di immobilizzazioni finanziarie che non

costituiscono partecipazioni  -    -    -    -   
c) Di titoli iscritti all'attivo circolante che

non costituiscono partecipazioni  -    -    -    -   
d) di strumenti finanziari derivati  -    -    -    -   
Totale delle rettifiche  -    -    -    -    -   

Risultato prima delle imposte (476) 610  (227.791) (304.064) 5.804  2.110  
20 Imposte sul reddito dell'esercizio

a) Correnti

b) Differite 958  2.385   -   
c) Anticipate

d) da esercizi precedenti

958   -   2.385   -    -   
 -   

23 Utile (perdita) dell'esercizio 482  610  (225.406) (304.064) 5.804  2.110  

Bilancio provvisorio al 31-12-2024



AZIENDA MULTISERVIZI COMUNALI AMSC SPA a socio unico  Bilancio al 31/12/2024 
 
 

 
 
Relazione sulla Gestione 23 
 

 

Trasporti Urbani al 
31/12/2024

Trasporti Urbani al 
31/12/2023

 Park al 
31/12/2024

 Park al 
31/12/2023

A) VALORE DELLA PRODUZIONE

1 Ricavi delle vendite e delle prestazioni 363.067  349.073  265.074  279.834  
2 Variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di

lavorazione, semilavorati e finiti

3 Variazione dei lavori in corso su ordinazione

4 Incrementi di immobilizzazioni per lavori interni

5 Altri ricavi e proventi

b) Altri ricavi e proventi 1.524.760  1.464.515  3.125  2.853  

Totale valore della produzione 1.887.827  1.813.588  268.198  282.687  

B) COSTI DELLA PRODUZIONE

6 Per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci315.700  286.859  37.158  25.583  
7 Per servizi 410.164  391.559  122.659  94.922  

Quota costo di Servizi di Staff -"servizi indivisi"19.663  23.871  2.029  2.463  
8 Per godimento di beni di terzi 5.356  5.065  10.036  10.000  

9 Per il personale

a) Salari e stipendi 769.917  745.272   -   
b) Oneri sociali 232.317  204.865   -   
c) Trattamento di fine rapporto 33.833  20.515   -   
d) Trattamento di quiescenza e simili 23.336  23.262   -   
e) Altri costi  -   30   -   
f) Quota costo del personale di Staff -"servizi indivisi"178.197  154.147  18.390  15.908  

10 Ammortamenti e svalutazioni

a) Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali220  50.548  
b) Ammortamento delle immobilizzazioni materiali126.922  21.966  
c) Altre svalutazioni delle immobilizzazioni  -   
d) Svalutazione crediti compresi nell'attivo circ e disp. liquide -    -   

11 Variazione materie prime, sussidiarie, di consumo e merci24.108  20.121   -   

12 Accantonamenti per rischi e oneri  -   

13 Altri accantonamenti  -   

14 Oneri diversi di gestione 78.303  21.048  41.221  41.016  
Totale costi della produzione 2.218.036  1.896.614  304.006  189.892  
Differenza tra valore e costi della produzione(330.209) (83.026) (35.808) 92.795  

C) PROVENTI ED ONERI FINANZIARI

15 Proventi da partecipazioni

a) Dividendi da societ¨ controllate  -    -   
b) Dividendi da societ¨ collegate  -    -   
c) Dividendi da altre societ¨/proventi vari  -    -   
d) Altri proventi da partecipazioni  -    -   

16 Altri proventi finanziari

a) da crediti iscritti nelle immobilizzazioni

1 imprese controllate  -    -   
2 imprese collegate  -    -   
3 imprese controllanti  -    -   
4 Altre imprese  -    -   

b) Da titoli iscritti nelle immobilizzazioni che

non costituiscono partecipazioni  -    -   
c) Da titoli iscritti nell'attivo circolante che non 

costituiscono partecipazioni  -    -   
d) Proventi diversi dai precedenti

1 Interessi e commissioni da imprese controllate -    -   
2 Interessi e commissioni da imprese collegate -    -   
3 Interessi e commissioni da imprese controllanti -    -   
4 Interessi e commissioni da altri e proventi vari -    -    -   

17 Interessi ed oneri finanziari

a) Interessi e commissioni da imprese controllate -    -   
b) Interessi e commissioni da imprese collegate -    -   
c) Interessi e commissioni da imprese controllanti -    -   
d) Interessi e commissioni da altri e oneri vari(6.472) (11.818) (11) 

Quota costo per interessi e oneri -"servizi indivisi"(112.230) (98.409) (19.805) (17.366) 
Totale proventi ed oneri finanziari (118.701) (110.227) (19.816) (17.366) 

D) RETTIFICHE DI VALORE DI ATTIVITA' E PASSIVITA' 

18 Rivalutazioni

a) Di partecipazioni  -    -   
b) Di immobilizzazioni finanziarie che non

costituiscono partecipazioni  -    -   
c) Di titoli iscritti all'attivo circolante che

non costituiscono partecipazioni  -    -   
d) Rilascio fondo rischi e svalutazioni

19 Svalutazioni

a) Di partecipazioni  -    -   
b) Di immobilizzazioni finanziarie che non

costituiscono partecipazioni  -    -   
c) Di titoli iscritti all'attivo circolante che

non costituiscono partecipazioni  -    -   
d) di strumenti finanziari derivati  -    -   
Totale delle rettifiche  -    -    -    -   

Risultato prima delle imposte (448.910) (193.253) (55.624) 75.429  
20 Imposte sul reddito dell'esercizio

a) Correnti

b) Differite 154.201  11.981  
c) Anticipate

d) da esercizi precedenti

154.201   -   11.981   -   

23 Utile (perdita) dell'esercizio (294.709) (193.253) (43.643) 75.429  

Bilancio provvisorio al 31-12-2024



AZIENDA MULTISERVIZI COMUNALI AMSC SPA a socio unico  Bilancio al 31/12/2024 
 
 

 
 
Relazione sulla Gestione 24 
 

 

Fotovoltaico al 
31/12/2024

Fotovoltaico al 
31/12/2023

Velostazione al  
31/12/2024

Velostazione al  
31/12/2023 Totale al 31/12/2024 Totale al 31/12/2023

A) VALORE DELLA PRODUZIONE

1 Ricavi delle vendite e delle prestazioni 175.952  176.069  1.200  800  6.445.658  6.239.635  
2 Variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di

lavorazione, semilavorati e finiti  -    -   
3 Variazione dei lavori in corso su ordinazione  -    -   
4 Incrementi di immobilizzazioni per lavori interni  -    -   
5 Altri ricavi e proventi  -    -   

b) Altri ricavi e proventi 1.038  57.182   -   2.403.544  2.065.968  

Totale valore della produzione 176.990  233.251  1.200  800  8.849.202  8.305.603  

B) COSTI DELLA PRODUZIONE

6 Per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci122  119   -   302  3.865.679  3.958.735  
7 Per servizi 25.831  17.717  3.450  2.858  1.399.201  1.309.720  

Quota costo di Servizi di Staff -"servizi indivisi"787  955  0   -   
8 Per godimento di beni di terzi  -   1.200  850  310.867  306.885  

9 Per il personale

a) Salari e stipendi  -    -    -   1.771.462  1.701.794  
b) Oneri sociali  -    -    -   557.072  526.193  
c) Trattamento di fine rapporto  -    -    -   82.304  55.812  
d) Trattamento di quiescenza e simili  -    -    -   52.293  52.401  
e) Altri costi  -    -    -   7.646  8.289  
f) Quota costo del personale di Staff -"servizi indivisi"7.128  6.166   -    -   

10 Ammortamenti e svalutazioni

a) Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali -    -    -   109.644   -   
b) Ammortamento delle immobilizzazioni materiali95.713   -   2.359  789.299   -   
c) Altre svalutazioni delle immobilizzazioni  -    -    -    -   
d) Svalutazione crediti compresi nell'attivo circ e disp. liquide -    -    -    -    -   

11 Variazione materie prime, sussidiarie, di consumo e merci -    -    -    -   (40.384) (70.018) 

12 Accantonamenti per rischi e oneri  -    -    -    -   

13 Altri accantonamenti  -    -    -    -   

14 Oneri diversi di gestione 13.717  5.601   -   123  467.674  374.805  
Totale costi della produzione 143.297  30.558  7.009  4.133  9.372.756  8.224.616  
Differenza tra valore e costi della produzione33.693  202.693  (5.809) (3.333) (523.553) 80.987  

C) PROVENTI ED ONERI FINANZIARI

15 Proventi da partecipazioni

a) Dividendi da societ¨ controllate  -    -    -    -   
b) Dividendi da societ¨ collegate  -    -    -    -   
c) Dividendi da altre societ¨/proventi vari  -    -   82.556  271  
d) Altri proventi da partecipazioni  -    -    -    -   

16 Altri proventi finanziari

a) da crediti iscritti nelle immobilizzazioni

1 imprese controllate  -    -    -    -   
2 imprese collegate  -    -    -    -   
3 imprese controllanti  -    -    -    -   
4 Altre imprese  -    -    -    -   

b) Da titoli iscritti nelle immobilizzazioni che

non costituiscono partecipazioni  -    -    -    -   
c) Da titoli iscritti nell'attivo circolante che non 

costituiscono partecipazioni  -    -    -    -   
d) Proventi diversi dai precedenti

1 Interessi e commissioni da imprese controllate -    -    -    -   
2 Interessi e commissioni da imprese collegate -    -    -    -   
3 Interessi e commissioni da imprese controllanti -    -    -    -   
4 Interessi e commissioni da altri e proventi vari -    -   216.114  249.587  

17 Interessi ed oneri finanziari

a) Interessi e commissioni da imprese controllate -    -    -    -   
b) Interessi e commissioni da imprese collegate -    -    -    -   
c) Interessi e commissioni da imprese controllanti -    -    -    -   
d) Interessi e commissioni da altri e oneri vari(3.274) (11.551)  -    -   (334.999) (300.890) 

Quota costo per interessi e oneri -"servizi indivisi"(6.602) (5.789) (0) 
Totale proventi ed oneri finanziari (9.876) (17.340)  -    -   (36.330) (51.032) 

D) RETTIFICHE DI VALORE DI ATTIVITA' E PASSIVITA' 

18 Rivalutazioni

a) Di partecipazioni  -    -    -    -   
b) Di immobilizzazioni finanziarie che non

costituiscono partecipazioni  -    -    -    -   
c) Di titoli iscritti all'attivo circolante che

non costituiscono partecipazioni  -    -    -    -   
d) Rilascio fondo rischi e svalutazioni  -   

19 Svalutazioni

a) Di partecipazioni  -    -   (125.268)  -   
b) Di immobilizzazioni finanziarie che non

costituiscono partecipazioni  -    -    -    -   
c) Di titoli iscritti all'attivo circolante che

non costituiscono partecipazioni  -    -    -    -   
d) di strumenti finanziari derivati  -    -   
Totale delle rettifiche  -    -    -    -   (125.268)  -   

Risultato prima delle imposte 23.817  185.353  (5.809) (3.333) (685.151) 29.955  
20 Imposte sul reddito dell'esercizio

a) Correnti  -   (11.925) 
b) Differite 15.767  96  844.638   -   
c) Anticipate  -    -   
d) da esercizi precedenti  -    -   

15.767   -   96   -   844.638  (11.925) 

23 Utile (perdita) dell'esercizio 39.584  185.353  (5.713) (3.333) 159.487  18.030  

Bilancio provvisorio al 31-12-2024
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Principali indicatori non finanziari 

!ƛ ǎŜƴǎƛ ŘŜƭ ǎŜŎƻƴŘƻ ŎƻƳƳŀ ŘŜƭƭΩŀǊǘΦ нпну ŘŜƭ /ƻŘƛŎŜ /ƛǾƛƭŜΣ ǎƛ ŀǘǘŜǎǘŀ ŎƘŜΣ ǇŜǊ ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ǎǇŜŎƛŦƛŎŀ ǎǾƻƭǘŀ Ŝ ǇŜǊ 

ǳƴŀ ƳƛƎƭƛƻǊŜ ŎƻƳǇǊŜƴǎƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁΣ ŘŜƭƭΩŀƴŘŀƳŜƴǘƻ Ŝ ŘŜƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ ŘŜƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜΣ ƴƻƴ ǎƛ 

ǊƛǘƛŜƴŜ ǊƛƭŜǾŀƴǘŜ ƭΩŜǎǇƻǎƛȊƛƻƴŜ Řƛ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛ ƴƻƴ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛΦ  

Informativa sull'ambiente 

{ƛ ŀǘǘŜǎǘŀ ŎƘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ƴƻƴ Ƙŀ ƛƴǘǊŀǇǊŜǎƻ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊƛ ǇƻƭƛǘƛŎƘŜ Řƛ ƛƳǇŀǘǘƻ ŀƳōƛŜƴǘŀƭŜ ǇŜǊŎƘŞ ƴƻƴ ƴŜŎŜǎǎŀǊƛŜ ƛƴ 

ǊŜƭŀȊƛƻƴŜ ŀƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ǎǾƻƭǘŀΣ ǘǳǘǘŀǾƛŀΣ ǉǳŀƭƛ ƳƛǎǳǊŜ ŀŘƻǘǘŀǘŜ ŘŀƭƭΩƛƳǇǊŜǎŀ ŎƘŜ Ƙŀƴƴƻ ŀǾǳǘƻ ƳŀƎƎƛƻǊ ƛƳǇŀǘǘƻ 

ǎǳƭƭΩŀƳōƛŜƴǘŜ ǎƛ ŜǾƛŘŜƴȊƛŀ ŎƘŜ ŝ ǇǊƻǎŜƎǳƛǘŀ ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ ƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜ ƻǊŘƛƴŀǊƛŀΣ ǎǘǊŀƻǊŘƛƴŀǊƛŀ Ŝ Řƛ ŀƴŀƭƛǎƛ 

ǇŜǊƛƻŘƛŎŀΣ Ŏƻƴ ŎƻǎǘŀƴǘŜ ƳƻƴƛǘƻǊŀƎƎƛƻ ŘŜƭƭŜ ŀŎǉǳŜ ǇŜǊ ƛƭ ŘŜǇǳǊŀǘƻǊŜ ƛƴǘŜǊƴƻ Řƛ Ǿƛŀ !ƭŜŀǊŘƛΣ ŦƛƴŀƭƛȊȊŀǘŀ ŀ ƎŀǊŀƴǘƛǊƴŜ 

ǳƴ ŎƻǊǊŜǘǘƻ ŦǳƴȊƛƻƴŀƳŜƴǘƻΦ  

Informazioni sulla gestione del personale  

[ϥƻǊƎŀƴƛŎƻ ƳŜŘƛƻ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΣ ǊƛǇŀǊǘƛǘƻ ǇŜǊ ŎŀǘŜƎƻǊƛŀΣ Ƙŀ ǎǳōƛǘƻΣ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜ ŜǎŜǊŎƛȊƛƻΣ ƭŜ ǎŜƎǳŜƴǘƛ 

ǾŀǊƛŀȊƛƻƴƛΦ 

hǊƎŀƴƛŎƻ ƳŜŘƛƻ омκмнκнлно омκмнκнлнп 

5ƛǊƛƎŜƴǘƛ м м 

vǳŀŘǊƛ п п 

LƳǇƛŜƎŀǘƛ ноҌо нн 

hǇŜǊŀƛ  мтҌн ǎƻƳƳΦ но 

¢ƻǘŀƭŜ прҌр ǎƻƳƳΦ рл 

 

!ƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜƭ ŘŜǘǘŀƎƭƛƻ ǎƻǇǊŀ ǊƛǇƻǊǘŀǘƻ ŝ ŎƻƳǇǊŜǎƻ ƛƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜ ǎƻƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻ ƻǾŜ ƛƴŘƛŎŀǘƻΦ 

L ŎƻƴǘǊŀǘǘƛ Řƛ ƭŀǾƻǊƻ ŀǇǇƭƛŎŀǘƛ ǎƻƴƻΥ //b[ DŀǎπŀŎǉǳŀΣ //b[ !ǎǎƻŦŀǊƳΣ //b[ !ǳǘƻŦŜǊǊƻǘǊŀƴǾƛŜǊƛΣ //b[ 5ƛǊƛƎŜƴǘƛ 

ŘŜƭƭŜ LƳǇǊŜǎŜ Řƛ tǳōōƭƛŎŀ ¦ǘƛƭƛǘŁΦ 

 

bŜƭ ǇŜǊƛƻŘƻ Řƛ ǊƛŦŜǊƛƳŜƴǘƻ мϲ ƎŜƴƴŀƛƻ π ом ŘƛŎŜƳōǊŜ нлнп ƴƻƴ ǎƛ ǎƻƴƻ ǾŜǊƛŦƛŎŀǘƛ Ŏŀǎƛ Řƛ ŘŜŎŜǎǎƛ Řƛ ŘƛǇŜƴŘŜƴǘƛ ǎǳƭ 

ƭǳƻƎƻ Řƛ ƭŀǾƻǊƻΣ ŎƻǎƜ ŎƻƳŜ ƴƻƴ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ŀŎŎŜǊǘŀǘƛ ƛƴŦƻǊǘǳƴƛ ǎǳƭ ƭŀǾƻǊƻ ŎƘŜ ŀōōƛŀƴƻ ŎƻƳǇƻǊǘŀǘƻ ƎǊŀǾƛ ƻ 

ƎǊŀǾƛǎǎƛƳŜ ƭŜǎƛƻƴƛ ŀƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜΦ 
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bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭ нлнпΣ ƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊŜ ¦ƴƛŎƻ Řƛ !a{/ {ΦǇΦ!Φ Ƙŀ ŎƻƴŦŜǊƳŀǘƻ ƭΩƛƳǇƻǊǘŀƴȊŀ Řƛ ǳƴ ŀǇǇǊƻŎŎƛƻ 

ǎǘǊŀǘŜƎƛŎƻ ŀƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΣ ƻǊƛŜƴǘŀǘƻ ŀ ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ŜŦŦƛŎƛŜƴȊŀΣ ǾŀƭƻǊƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ 

ŎƻƳǇŜǘŜƴȊŜ ƛƴǘŜǊƴŜ Ŝ ŎƻŜǊŜƴȊŀ Ŏƻƴ ƛ ǇǊƛƴŎƛǇƛ Řƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎƛǘŁ Ŝ ƻǘǘƛƳƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ǊƛǎƻǊǎŜΦ 

bŜƭ ƳŜǎŜ Řƛ ŀǇǊƛƭŜ нлнпΣ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ŦƻǊƳŀƭƛȊȊŀǘƛ Ǝƭƛ ƻōƛŜǘǘƛǾƛ ŘŜƭƭŀ 5ƛǊŜȊƛƻƴŜ DŜƴŜǊŀƭŜ ǇŜǊ ƛƭ ǇŜǊƛƻŘƻ нм ƳŀǊȊƻ 

нлнп ς нл ƳŀǊȊƻ нлнрΣ ǘǊŀ Ŏǳƛ ƭŀ ǊƛƻǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾŀ ŘŜƭƭŀ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀ ŘŜƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜΦ ¢ŀƭŜ ƻōƛŜǘǘƛǾƻ 

ǇǊŜǾŜŘŜǾŀ ƭŀ ǊƛŘŜŦƛƴƛȊƛƻƴŜ ŘŜƎƭƛ ƛƴŎŀǊƛŎƘƛΣ ƭΩŀŘŜƎǳŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ Ǉƛŀƴǘŀ ƻǊƎŀƴƛŎŀ Ŝ ŘŜƭƭΩƻǊƎŀƴƛƎǊŀƳƳŀ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΣ 

ŀƭ ŦƛƴŜ Řƛ ƳƛƎƭƛƻǊŀǊŜ ƭΩŜŦŦƛŎƛŜƴȊŀ ƎŜǎǘƛƻƴŀƭŜΣ ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛŀ ƻǇŜǊŀǘƛǾŀ Ŝ ƭŀ ŦǳƴȊƛƻƴŀƭƛǘŁ ŘŜƛ ǇǊƻŎŜǎǎƛΦ 

! ǾŀƭƭŜ Řƛ ǘŀƭŜ ƛƴŘƛǊƛȊȊƻ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎƻΣ ƴŜƭ ƳŜǎŜ Řƛ ƎƛǳƎƴƻ нлнпΣ ƛƭ 5ƛǊŜǘǘƻǊŜ DŜƴŜǊŀƭŜ Ƙŀ ǇǊŜǎŜƴǘŀǘƻ ǳƴ tƛŀƴƻ Řƛ 

wƛƻǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ tŜǊǎƻƴŀƭŜ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀǘƻ Ŝ ƳƻǘƛǾŀǘƻ ŎƘŜ ŝ ǎǘŀǘƻ ŀǇǇǊƻǾŀǘƻ ŘŀƭƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊŜ ¦ƴƛŎƻ Ŏƻƴ 

ŀǇǇƻǎƛǘŀ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀȊƛƻƴŜΣ ǊƛŎƻƴƻǎŎŜƴŘƻƴŜ ƭŀ ǊƛƭŜǾŀƴȊŀ ŀƛ Ŧƛƴƛ Řƛ ǳƴ ǳǘƛƭƛȊȊƻ ǊŀȊƛƻƴŀƭŜ Ŝ ƳƻŘŜǊƴƻ ŘŜƭƭŜ ǊƛǎƻǊǎŜ 

ǳƳŀƴŜΣ ƛƴ ŎƻƴŦƻǊƳƛǘŁ ŀƎƭƛ ŀǊǘǘΦ нлус ŎΦŎΦΣ м ŎƻΦ нΣ мф ŎƻΦ рΣ нл ŎƻΦ н ƭŜǘǘΦ Ŧ Ŝ нр ŘŜƭ ¢Φ¦Φ{ΦtΦΦ 

Lƭ Ǉƛŀƴƻ Ƙŀ ŎƻƴǘŜƳǇƭŀǘƻΥ 

¶ ƭŀ ǊƛŘŜŦƛƴƛȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ Ƴŀƴǎƛƻƴƛ Ŝ ŘŜƛ ƭƛǾŜƭƭƛ ŎƻƴǘǊŀǘǘǳŀƭƛ ƭŀŘŘƻǾŜ ƴŜŎŜǎǎŀǊƛƻΣ 

¶ ƛƭ ŎƻƴŦŜǊƛƳŜƴǘƻ ƻ ǊŜǾƻŎŀ Řƛ ƛƴŎŀǊƛŎƘƛ ƛƴ ōŀǎŜ ŀƭƭŜ ŜǎƛƎŜƴȊŜ ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƛǾŜΣ 

¶ ƭŀ ǊŜǾƛǎƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩƻǊƎŀƴƛƎǊŀƳƳŀ Ŝ ŘŜƛ ƳŀƴǎƛƻƴŀǊƛ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛΣ 

¶ ƭΩŀǘǘƛǾŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǇŜǊŎƻǊǎƛ ŦƻǊƳŀǘƛǾƛ ƳƛǊŀǘƛΦ 

L ǇŀǎǎŀƎƎƛ Řƛ ŎƻƴǎŜƎƴŜ ǇǊŜǾƛǎǘƛ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ŎƻƳǇƭŜǘŀǘƛ ŜƴǘǊƻ ƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнпΦ 

¢ŀƭŜ ǊƛƻǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ǎƛ ŎƻƭƭƻŎŀ ƴŜƭ ǇƛǴ ŀƳǇƛƻ ǇŜǊŎƻǊǎƻ Řƛ ǊŀȊƛƻƴŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ƎƛŁ ŀǾǾƛŀǘƻ Řŀƭƭŀ {ƻŎƛŜǘŁ Ŝ ǊƛǎǇƻƴŘŜ 

ŀƭƭŀ ƴŜŎŜǎǎƛǘŁ Řƛ ŀŘŜƎǳŀǊŜ ƭΩŀǎǎŜǘǘƻ ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƛǾƻ ŀƭƭŜ ǎŦƛŘŜ ƎŜǎǘƛƻƴŀƭƛ ŀǘǘǳŀƭƛ Ŝ ŦǳǘǳǊŜΣ ŀƴŎƘŜ ƛƴ Ǿƛǎǘŀ Řƛ ǳƴ 

ŎƻƴǘŜǎǘƻ ƴƻǊƳŀǘƛǾƻ ǎŜƳǇǊŜ ǇƛǴ ǎǘǊƛƴƎŜƴǘŜ ǇŜǊ ƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ ŀ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀȊƛƻƴŜ ǇǳōōƭƛŎŀΦ 

 

bŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнп !ƳǎŎ {Ǉŀ Ƙŀ ǇǊƻŎŜŘǳǘƻ ŀŘ ŀǎǎǳƴȊƛƻƴŜ ŀ ǘŜƳǇƻ ƛƴŘŜǘŜǊƳƛƴŀǘƻ ŘƛΥ 

π ƴΦ п ƻǇŜǊŀǘƻǊƛ ŘΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻΤ 

π ƴΦ м ƻǇŜǊŀǘƻǊŜ ǘŜŎƴƛŎƻ ƳŜŎŎŀƴƛŎƻ ς ƳŜŎŎŀǘǊƻƴƛŎƻΤ 

π ƴΦ н ŎƻŀŘƛǳǘƻǊƛ ǎǇŜŎƛŀƭƛȊȊŀǘƛ Řƛ ŦŀǊƳŀŎƛŀ Řƛ Ŏǳƛ ǳƴŀ ŘƛƳƛǎǎƛƻƴŀǊƛŀ Ŝ ƴƻƴ ǇƛǴ ƛƴ ŦƻǊȊŀ ŀƭ омκмнκнлнпΤ 

π ƴΦ м ƳŀƎŀȊȊƛƴƛŜǊŜ Řƛ ŦŀǊƳŀŎƛŀΤ 

π ƴΦ м ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘƻǊŜ Řƛ ŦŀǊƳŀŎƛŀΦ 

 

[ŀ {ƻŎƛŜǘŁ ǎƛ ŝ ƛƴƻƭǘǊŜ ŀǾǾŀƭǎŀ ƴŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ Řƛ ƴΦ н ǊƛǎƻǊǎŜ ƛƴ ǎƻƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜ Ŏƻƴ Ƴŀƴǎƛƻƴƛ Řƛ ƻǇŜǊŀǘƻǊŜ 

ŘΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻΣ ƻǇŜǊŀǘƻǊŜ ǘŜŎƴƛŎƻ ƳŜŎŎŀƴƛŎƻ ŜŘ ƛƳǇƛŜƎŀǘƻ ŀƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾƻΦ  

 

bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнп ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ŜŦŦŜǘǘǳŀǘƛ ƴΦ мс ŎƻƴŎƻǊǎƛ ǇǳōōƭƛŎƛ ŦƛƴŀƭƛȊȊŀǘƛ ŀ Ǉƻǎǎƛōƛƭƛ ŀǎǎǳƴȊƛƻƴƛ Řƛ ǊƛǎƻǊǎŜ 

Ŏƻƴ ƭŜ ǎŜƎǳŜƴǘƛ ƳŀƴǎƛƻƴƛΥ 
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мύ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘƻǊŜ ŦŀǊƳŀŎƛǎǘŀ 

нύ ŎƻƳƳŜǎǎƻπƳŀƎŀȊȊƛƴƛŜǊŜ Řƛ ŦŀǊƳŀŎƛŀ 

оύ ŎƻŀŘƛǳǘƻǊŜ ǎǇŜŎƛŀƭƛȊȊŀǘƻ Řƛ ŦŀǊƳŀŎƛŀ 

оύ ƻǇŜǊŀǘƻǊŜ Řƛ ŜǎŜǊŎƛȊƛƻ 

пύ ƻǇŜǊŀǘƻǊŜ ǘŜŎƴƛŎƻ ƳŜŎŎŀƴƛŎƻ 

 

bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭ нлнп !a{/ Ƙŀ ǇǊƻǎŜƎǳƛǘƻ ƛƭ ǇŜǊŎƻǊǎƻ Řƛ ǊŀȊƛƻƴŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ Ŝ ǊŀŦŦƻǊȊŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ǇǊƻǇǊƛŀ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀ 

ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƛǾŀΣ Ŏƻƴ ƭΩƻōƛŜǘǘƛǾƻ Řƛ ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ƳŀƎƎƛƻǊŜ ŜŦŦƛŎƛŜƴȊŀΣ ŦƭŜǎǎƛōƛƭƛǘŁ Ŝ ǉǳŀƭƛǘŁ ƴŜƭƭΩŜǊƻƎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ǎŜǊǾƛȊƛΦ : 

ǎǘŀǘŀ ŀǾǾƛŀǘŀ ǳƴŀ ǊƛǎǘǊǳǘǘǳǊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩƻǊƎŀƴƛƎǊŀƳƳŀ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜ ŦƛƴŀƭƛȊȊŀǘŀ ŀƭƭΩƻǘǘƛƳƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ǇǊƻŎŜǎǎƛ Ŝ ŀƭƭŀ 

ǾŀƭƻǊƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ŎƻƳǇŜǘŜƴȊŜ ƛƴǘŜǊƴŜΦ 

 

Lƴ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜΣ ŝ ǎǘŀǘŀ ǎǘŀōƛƭƛȊȊŀǘŀ ƭΩŀǎǎǳƴȊƛƻƴŜ ŀ ǘŜƳǇƻ ƛƴŘŜǘŜǊƳƛƴŀǘƻ ŘŜƭ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭŜ ŘŜƭƭΩŀǊŜŀ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻπ

ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛŀ ƛƴ ǎƻǎǘƛǘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǊƛǎƻǊǎŀ ǘƛǘƻƭŀǊŜ ǳǎŎŜƴǘŜΣ ŦƛƎǳǊŀ ǊƛǘŜƴǳǘŀ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎŀ ǇŜǊ ƭΩŜǉǳƛƭƛōǊƛƻ Ŝ ƛƭ ǇǊŜǎƛŘƛƻ 

ŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ŎƻƴǘŀōƛƭŜ Ŝ ƎŜǎǘƛƻƴŀƭŜΦ {ƻƴƻ ƛƴƻƭǘǊŜ ǎǘŀǘƛ ŀǎǎǳƴǘƛ ǳƴŀ ƴǳƻǾŀ ǊƛǎƻǊǎŀ Ŏƻƴ ƛƭ ǇǊƻŦƛƭƻ Řƛ ŦŀǊƳŀŎƛǎǘŀ Ŝ ǳƴ 

ŎƻŀŘƛǳǘƻǊŜ ǎǇŜŎƛŀƭƛȊȊŀǘƻ Řƛ ŦŀǊƳŀŎƛŀΣ ŀ ǎƻǎǘŜƎƴƻ ŘŜƭƭΩƻǇŜǊŀǘƛǾƛǘŁ ŘŜƭƭŀ ǊŜǘŜ ŦŀǊƳŀŎŜǳǘƛŎŀ ŎƻƳǳƴŀƭŜΦ 

 

tŜǊ ǉǳŀƴǘƻ ǊƛƎǳŀǊŘŀ ƛƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ¢t[ bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭ нлнпΣ !a{/ Ƙŀ ǾŀƭƻǊƛȊȊŀǘƻ ǳƴŀ ǊƛǎƻǊǎŀ ƛƴǘŜǊƴŀ ƎƛŁ ŎƻƻǊŘƛƴŀǘƻǊŜ 

Řƛ ŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ŘŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ǘǊŀǎǇƻǊǘƛ ŎƻƴŦŜǊŜƴŘƻƭŜ ǳƴ ƛƴŎŀǊƛŎƻ Řƛ ǊƛƭƛŜǾƻ ƎŜǎǘƛƻƴŀƭŜΣ ŀ ǎŜƎǳƛǘƻ ŘŜƭƭΩƻǘǘŜƴƛƳŜƴǘƻ Řƛ 

ǳƴΩƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ŎŜǊǘƛŦƛŎŀȊƛƻƴŜ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭŜΦ 

tƛǴ ǇǊŜŎƛǎŀƳŜƴǘŜΣ ƛƭ ŎƻƻǊŘƛƴŀǘƻǊŜ Řƛ ŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ǘǊŀǎǇƻǊǘƛ Ƙŀ ŀŎǉǳƛǎƛǘƻ ƭΩŀǘǘŜǎǘŀǘƻ Řƛ ƛŘƻƴŜƛǘŁ 

ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭŜ ǇŜǊ ƛƭ ǘǊŀǎǇƻǊǘƻ ǎǳ ǎǘǊŀŘŀ Řƛ ǇŜǊǎƻƴŜ ƛƴ ŀƳōƛǘƻ ƴŀȊƛƻƴŀƭŜ Ŝ ƛƴǘŜǊƴŀȊƛƻƴŀƭŜΣ ŀōƛƭƛǘŀȊƛƻƴŜ ǇǊŜǾƛǎǘŀ Řŀƭ 

5Φ[ƎǎΦ офрκнллл Ŝ Řŀƭ wŜƎƻƭŀƳŜƴǘƻ ό/9ύ ƴΦ млтмκнллфΦ 

!ƭƭŀ ƭǳŎŜ Řƛ ǘŀƭŜ ǊƛǎǳƭǘŀǘƻΣ ŀ ŘŜŎƻǊǊŜǊŜ Řŀƭ ƳŜǎŜ Řƛ ƭǳƎƭƛƻ нлнпΣ ŝ ǎǘŀǘƻ ŦƻǊƳŀƭƳŜƴǘŜ ŀŦŦƛŘŀǘƻ ŀƭƭŀ ǊƛǎƻǊǎŀ ƛƭ Ǌǳƻƭƻ 

Řƛ ƎŜǎǘƻǊŜ ƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜƛ ǘǊŀǎǇƻǊǘƛΣ Ŏƻƴ ŎƻƴǎŜƎǳŜƴǘŜ ǊŜǾƻŎŀ ŘŜƭƭΩƛƴŎŀǊƛŎƻ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜƳŜƴǘŜ ŀǘǘǊƛōǳƛǘƻ ŀ ǳƴ ǎƻƎƎŜǘǘƻ 

ŜǎǘŜǊƴƻΦ 

vǳŜǎǘŀ ǎŎŜƭǘŀ Ƙŀ ŎƻƴǎŜƴǘƛǘƻ ŀƭƭΩ!ȊƛŜƴŘŀ Řƛ ƛƴǘŜǊƴŀƭƛȊȊŀǊŜ ǳƴŀ ŦǳƴȊƛƻƴŜ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎŀΣ ŀǎǎƛŎǳǊŀƴŘƻ ǳƴŀ ƳŀƎƎƛƻǊŜ 

ŎƻƴǘƛƴǳƛǘŁ ƻǇŜǊŀǘƛǾŀΣ ǳƴ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ŘƛǊŜǘǘƻ ǎǳƭ ǇǊŜǎƛŘƛƻ ƎŜǎǘƛƻƴŀƭŜ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ Ŝ ǳƴŀ ǎŜƴǎƛōƛƭŜ ƻǘǘƛƳƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ 

ŎƻǎǘƛΣ ŘŜǊƛǾŀƴǘŜ ŘŀƭƭΩŜƭƛƳƛƴŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩƻƴŜǊŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ǇŜǊ ƛƭ ǎƻƎƎŜǘǘƻ ŜǎǘŜǊƴƻ ƛƴŎŀǊƛŎŀǘƻΦ 

[ΩƻǇŜǊŀȊƛƻƴŜ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀ ƛƴƻƭǘǊŜ ǳƴ ŜǎŜƳǇƛƻ ŎƻƴŎǊŜǘƻ Řƛ ǾŀƭƻǊƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ŎŀǇƛǘŀƭŜ ǳƳŀƴƻ ƛƴǘŜǊƴƻΣ ōŀǎŀǘŀ ǎǳƭ 

ƳŜǊƛǘƻ Ŝ ǎǳƭƭŀ ǉǳŀƭƛŦƛŎŀȊƛƻƴŜ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭŜΣ ƛƴ ƭƛƴŜŀ Ŏƻƴ ƛ ǇǊƛƴŎƛǇƛ Řƛ ŜŦŦƛŎƛŜƴȊŀΣ ŜŎƻƴƻƳƛŎƛǘŁ Ŝ ǎǾƛƭǳǇǇƻ ŘŜƭƭŜ 

ŎƻƳǇŜǘŜƴȊŜ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛΦ 

{ŜƳǇǊŜ Ŏƻƴ ǊƛŦŜǊƛƳŜƴǘƻ ŀƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ¢t[Σ ŀ ŦǊƻƴǘŜ ŘŜƭƭŀ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴŜ Řƛ ŎǊƛǘƛŎƛǘŁ ǊƛƎǳŀǊŘŀƴǘŜ ƭƻ ǎǘŀǘƻ ŘŜƭƭŀ Ŧƭƻǘǘŀ 

ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΣ ŎƘŜ Ƙŀ Ŏŀǳǎŀǘƻ ŎƻƴǎŜƎǳŜƴǘƛ ŎƻǎǇƛŎǳƛ Ŏƻǎǘƛ ŀ ŎŀǊƛŎƻ Řƛ !ƳǎŎ {Ǉŀ ǇŜǊ ƭŀ ƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜ ǎǘǊŀƻǊŘƛƴŀǊƛŀ ŘŜƛ 
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ōǳǎ ǇǊŜǎǎƻ ƻŦŦƛŎƛƴŜ ŜǎǘŜǊƴŜ ǎǇŜŎƛŀƭƛȊȊŀǘŜΣ ƭŀ {ƻŎƛŜǘŁ Ƙŀ ǇǊƻǾǾŜŘǳǘƻ ŀŘ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀǊŜ ǘǊŀƳƛǘŜ ǎŜƭŜȊƛƻƴŜ tǳōōƭƛŎŀ Ŝ 

ŀŘ ŀǎǎǳƳŜǊŜ ŀ ǘŜƳǇƻ ƛƴŘŜǘŜǊƳƛƴŀǘƻΣ ǳƴŀ ǊƛǎƻǊǎŀ Ŏƻƴ Ɯ ǊŜǉǳƛǎƛǘƛ Řƛ ƳŜŎŎŀǘǊƻƴƛŎƻΣ ǇǊƻŎŜŘŜƴŘƻ ŎƻǎƜ Ŏƻƴ 

ƭΩƛƴǘŜǊƴŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŀƴŎƘŜ ŘŜƭƭŀ ƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜ ǎǘǊŀƻǊŘƛƴŀǊƛŀ ŎƘŜ ŘŀƭƭΩŀƴƴƻ нлнп ŝ ǎǾƻƭǘŀ ǇǊŜǎǎƻ ƭΩƻŦŦƛŎƛƴŀ 

ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΦ 

bŜƭƭƻ ǎǘŜǎǎƻ ŀƳōƛǘƻΣ ǎƛ ǎŜƎƴŀƭŀ ƭΩŀǎǎŜƎƴŀȊƛƻƴŜ ŦƻǊƳŀƭŜ ŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ōƛƎƭƛŜǘǘŀȊƛƻƴŜ ŜƭŜǘǘǊƻƴƛŎŀ ŀ 

ǳƴ ƻǇŜǊŀǘƻǊŜ ƛƴǘŜǊƴƻΣ ƎƛŁ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜƳŜƴǘŜ ŦƻǊƳŀǘƻ Ŝ ŎƻƛƴǾƻƭǘƻ ƴŜƭƭŜ Ŧŀǎƛ Řƛ ǎǾƛƭǳǇǇƻ ŘŜƭ ǇǊƻƎŜǘǘƻΦ ¢ŀƭŜ 

ƛƴǘŜǊƴŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ Ƙŀ ŎƻƴǎŜƴǘƛǘƻ ǳƴ ǊƛǎǇŀǊƳƛƻ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾƻ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭΩƛƴŎŀǊƛŎƻ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜƳŜƴǘŜ ŀŦŦƛŘŀǘƻ ŀ 

ǎƻƎƎŜǘǘƻ ŜǎǘŜǊƴƻΦ 

 

bŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнп ǎƛ ŝ ǇǊƻŎŜŘǳǘƻ ƛƴƻƭǘǊŜ ŀƭ ǊŀŦŦƻǊȊŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭ {ƛǎǘŜƳŀ Řƛ DŜǎǘƛƻƴŜ ǇŜǊ ƭŀ vǳŀƭƛǘŁ ό{DvύΣ Ŏƻƴ ƭŀ 

ŦƻǊƳŀƭŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǳƴ ǇǊŜǇƻǎǘƻ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜ ƛƴŎŀǊƛŎŀǘƻ ŘŜƭƭŀ ǎǳŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜΦ ¢ŀƭŜ ŦƛƎǳǊŀΣ ǎŜƭŜȊƛƻƴŀǘŀ ǘǊŀ ƭŜ 

ǊƛǎƻǊǎŜ ƛƴǘŜǊƴŜ Ŏƻƴ ƳŀƎƎƛƻǊŜ ŎƻƳǇŜǘŜƴȊŀ Ŝ ŎƻƴƻǎŎŜƴȊŀ ŘŜƛ ǇǊƻŎŜǎǎƛ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛΣ Ƙŀ ŀǎǎǳƴǘƻ ǳƴ Ǌǳƻƭƻ ŎŜƴǘǊŀƭŜ ƴŜƭ 

ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ƭΩŀǇǇƭƛŎŀȊƛƻƴŜ ǳƴƛŦƻǊƳŜ ŘŜƭƭŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜΣ ƭŀ ŎƻŜǊŜƴȊŀ Ŏƻƴ ƛ ǊŜǉǳƛǎƛǘƛ ƴƻǊƳŀǘƛǾƛ Ŝ ƛƭ ǇǊŜǎƛŘƛƻ ŘŜƛ ǇǊƻŎŜǎǎƛ 

ǘǊŀǎǾŜǊǎŀƭƛΦ 

Lƭ ǊƛǇǊƛǎǘƛƴƻ Ŝ ƭŀ ǾŀƭƻǊƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǎƛǎǘŜƳŀ {Dv ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀƴƻ ǳƴ ŜƭŜƳŜƴǘƻ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎƻ ǇŜǊ ƭŀ ǎǘŀƴŘŀǊŘƛȊȊŀȊƛƻƴŜ 

ƻǇŜǊŀǘƛǾŀΣ ƛƭ ƳƛƎƭƛƻǊŀƳŜƴǘƻ Ŏƻƴǘƛƴǳƻ Ŝ ƭŀ ǇǊŜǇŀǊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩ!ȊƛŜƴŘŀ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭŜ ǎŦƛŘŜ ŦǳǘǳǊŜ ƛƴ ǘŜǊƳƛƴƛ Řƛ 

ǘǊŀǎǇŀǊŜƴȊŀ Ŝ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜΦ 

/ƻƴǘŜǎǘǳŀƭƳŜƴǘŜΣ ǎƛ ŝ ǇǊƻǾǾŜŘǳǘƻ ŀ ǳƴŀ ǊƛŎƻƎƴƛȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ŦƻǊƳŀǘƛǾŜ Ŝ ŘŜƎƭƛ ŀǘǘŜǎǘŀǘƛ ƛƴ ǇƻǎǎŜǎǎƻ ŘŜƭ 

ǇŜǊǎƻƴŀƭŜ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΣ ŀǾǾƛŀƴŘƻ ǳƴ Ǉƛŀƴƻ Řƛ ŀƎƎƛƻǊƴŀƳŜƴǘƻ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭŜ ŎƘŜ ǇǊƻǎŜƎǳƛǊŁ ƴŜƭ нлнрΣ ŀƴŎƘŜ 

ƳŜŘƛŀƴǘŜ ƭΩŀŎŎŜǎǎƻ ŀ ǇŜǊŎƻǊǎƛ ŦƛƴŀƴȊƛŀǘƛΦ 

 

LƴŦƛƴŜΣ ŀ ǎŜƎǳƛǘƻ ŘŜƭƭŀ ƴƻƳƛƴŀ Řƛ ǳƴ ƴǳƻǾƻ wŜǎǇƻƴǎŀōƛƭŜ ŘŜƭ {ŜǊǾƛȊƛƻ Řƛ tǊŜǾŜƴȊƛƻƴŜ Ŝ tǊƻǘŜȊƛƻƴŜ όw{ttύΣ ǎƛ ŝ 

ǇǊƻǾǾŜŘǳǘƻ ŀ ǳƴŀ ŎƻƳǇƭŜǘŀ ǊŜǾƛǎƛƻƴŜ ŘŜƭ ǎƛǎǘŜƳŀ Řƛ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΣ ŎƻƳǇǊŜƴǎƛǾŀ ŘŜƭƭΩŀƎƎƛƻǊƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭ 

5ƻŎǳƳŜƴǘƻ Řƛ ±ŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ wƛǎŎƘƛ ό5±wύΣ ŘŜƭƭŀ ǾŜǊƛŦƛŎŀ ŘŜƭƭŜ ǎŜŘƛ Ŝ ŘŜƭƭΩŀŘŜƎǳŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŜ ƴƻƳƛƴŜ ŘŜƭƭŜ 

ŦƛƎǳǊŜ ǇǊŜǾƛǎǘŜ Řŀƭ 5Φ[ƎǎΦ умκнллуΦ 

 

Attivit¨ di ricerca e sviluppo 
!ƛ ǎŜƴǎƛ Ŝ ǇŜǊ Ǝƭƛ ŜŦŦŜǘǘƛ Řƛ ǉǳŀƴǘƻ ǊƛǇƻǊǘŀǘƻ ŀƭ Ǉǳƴǘƻ м ŘŜƭ ǘŜǊȊƻ ŎƻƳƳŀ ŘŜƭƭΩŀǊǘΦ нпну ŘŜƭ ŎƻŘƛŎŜ /ƛǾƛƭŜΣ ǎƛ ŀǘǘŜǎǘŀ 

ŎƘŜ ƴŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭƭϥŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ƴƻƴ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘŜ ǎǾƻƭǘŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ ǊƛŎŜǊŎŀ Ŝ ǎǾƛƭǳǇǇƻΦ  



AZIENDA MULTISERVIZI COMUNALI AMSC SPA a socio unico  Bilancio al 31/12/2024 
 
 

 
 
Relazione sulla Gestione 29 
 

Rapporti con imprese controllate, collegate, controllanti e imprese sottoposte al controllo 
delle controllanti  

{ƛ ǇǊŜŎƛǎŀ ŎƘŜ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ƛƴǘǊŀǘǘŜƴǳǘƛ ǊŀǇǇƻǊǘƛ Ŏƻƴ ƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ Řƛ Ŏǳƛ ŀƭ Ǉǳƴǘƻ н ǘŜǊȊƻ ŎƻƳƳŀ ŘŜƭƭΩŀǊǘΦ нпну ŘŜƭ 

/ƻŘƛŎŜ /ƛǾƛƭŜΦ bŜƭƭƻ ǎǇŜŎƛŦƛŎƻ Ǝƭƛ ǎǘŜǎǎƛ ǎƛ ǊƛŦŜǊƛǎŎƻƴƻ ŀ ǊŀǇǇƻǊǘƛ Ŏƻƴ ƭŀ ŎƻƴǘǊƻƭƭŀƴǘŜ ƴƻƴŎƘŞ Ŏƻƴ ǎƻŎƛŜǘŁ ŎƻƭƭŜƎŀǘŜΦ 

Lƴ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜΣ ƛƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ ǊƛƭŜǾŀ ŎǊŜŘƛǘƛ ƴŜƛ ŎƻƴŦǊƻƴǘƛ Řƛ tǊŜŀƭǇƛ Dŀǎ {Ǌƭ ǇŜǊ ƭŀ ŎŜǎǎƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ǊŜǘƛ Ŝ ŘŜƎƭƛ ƛƳǇƛŀƴǘƛ 

ǇŜǊ ƭŀ ŘƛǎǘǊƛōǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭ Ǝŀǎ ǇŜǊ ŜǳǊƻ ммΦнмфΦрсрΦ 

 

wƛǎǳƭǘŀƴƻ ƛƴƻƭǘǊŜ ǊŀǇǇƻǊǘƛ Řƛ ŘŜōƛǘƻ Ŝ ŎǊŜŘƛǘƻ ǾŜǊǎƻ ƛƭ /ƻƳǳƴŜ Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜ Řƛ Ŏǳƛ ŎǊŜŘƛǘƛΣ ǇŜǊ ǳƴ ǘƻǘŀƭŜ Řƛ ŜǳǊƻ 

мрΦрмт Ŝ ŘŜōƛǘƛ ǇŜǊ ǳƴ ǘƻǘŀƭŜ Řƛ ŜǳǊƻ оΦмрпΦфун ŎƘŜ ǎƛ ǊƛŦŜǊƛǎŎƻƴƻ ŀΥ 

¶ ŎŀƴƻƴŜ ŎƻƴŎŜǎǎƛƻƴŜ ǎŜǊǾƛȊƛƻ CŀǊƳŀŎƛŜ ǇŜǊ ƭΩŀƴƴƻ нлнн όмрсΦлслύΣ ǇŜǊ ƭΩŀƴƴƻ нлно όмффΦпфоύ Ŝ ǇŜǊ ƭΩŀƴƴƻ 

нлнп όŜǳǊƻ мфтΦсслύΤ 

¶ ŎŀƴƻƴŜ ŎƻƴŎŜǎǎƛƻƴŜ ŀǊŜŀ ǇŀǊŎƘŜƎƎƛƻ Řƛ ±ƛŀ .ƻƴƻƳƛ ǇŜǊ ƭΩŀƴƴƻ нлно όŜǳǊƻ млΦллнύ Ŝ ǇŜǊ ƭΩŀƴƴƻ нлнп όмлΦллнύΤ 

¶ ǊƛƳōƻǊǎƻ LǾŀ Řŀ ƭƛǉǳƛŘŀȊƛƻƴŜ {ŜǇǊƛƻ wŜŀƭ 9ǎǘŀǘŜ {Ǌƭ όŜǳǊƻ пΦсстύ Ŝ ǊƛƳōƻǊǎƻ ŘŜōƛǘƻ Řŀƭƭŀ ƭƛǉǳƛŘŀȊƛƻƴŜ Řƛ {ŜǇǊƛƻ 

wŜŀƭ 9ǎǘŀǘŜ {ΦwΦ[ όŜǳǊƻ мрсΦфутύΤ  

¶ ǊŜǎƛŘǳƻ ŘƛǎǘǊƛōǳȊƛƻƴŜ ǊƛǎŜǊǾŜ ŘŜƭƛōŜǊŀǘŀ ƴŜƭ ƴƻǾŜƳōǊŜ нлмп όŜǳǊƻ нΦпнлΦмммύΦ 

/ǊŜŘƛǘƛ ǾŜǊǎƻ ƭŜ ŎƻƴǎƻŎƛŀǘŜ ƛǎŎǊƛǘǘƛ ƴŜƭƭϥ!ǘǘƛǾƻ /ƛǊŎƻƭŀƴǘŜ 

Descrizione Esercizio 2024                   Esercizio 2023 Variazione assoluta 

verso controllanti 15.517 32.802 17.285 

Totale 15.517                            32.802 17.285 

 

5Ŝōƛǘƛ Ŝ ŦƛƴŀƴȊƛŀƳŜƴǘƛ ǇŀǎǎƛǾƛ ǾŜǊǎƻ ƭŜ ŎƻƴǎƻŎƛŀǘŜ 

Descrizione Esercizio 2024                      Esercizio 2023 Variazione assoluta 

verso controllanti                 3.154.982 3.584.059 429.077 

Totale                 3.154.982                           3.584.059 429.077 

 

Azioni proprie 

[ϥŀŎǉǳƛǎǘƻ Řƛ ŀȊƛƻƴƛ ǇǊƻǇǊƛŜ Ƙŀ ŎƻƳǇƻǊǘŀǘƻΣ ŀƛ ǎŜƴǎƛ ŘŜƭƭϥŀǊǘΦ нортπǘŜǊ ŘŜƭ ŎƻŘƛŎŜ /ƛǾƛƭŜΣ ƭϥƛǎŎǊƛȊƛƻƴŜ ƴŜƭ ǇŀǎǎƛǾƻ ŘŜƭ 

ōƛƭŀƴŎƛƻ Řƛ ǳƴŀ ϦwƛǎŜǊǾŀ ƴŜƎŀǘƛǾŀ ǇŜǊ ŀȊƛƻƴƛ ǇǊƻǇǊƛŜ ƛƴ ǇƻǊǘŀŦƻƎƭƛƻϦΦ 

!ƛ ǎŜƴǎƛ ŘŜƭƭΩŀǊǘΦ нпну ŘŜƭ /ƻŘƛŎŜ /ƛǾƛƭŜ ǎƛ ǇǊŜŎƛǎŀ ŎƘŜ !ƳǎŎ {Ǉŀ ŝ ŎƻƳǇƻǎǘŀ Řŀ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾŜ пулΦллл ŀȊƛƻƴƛ 

ƻǊŘƛƴŀǊƛŜ Řƛ ŎǳƛΥ 
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- ƴΦ птфΦптп Řƛ ǇǊƻǇǊƛŜǘŁ ŘŜƭ /ƻƳǳƴŜ Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜΣ Řŀƭ ǾŀƭƻǊŜ ƴƻƳƛƴŀƭŜ Řƛ ŜǳǊƻ тΣллΣ ǇŜǊ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾƛ ŜǳǊƻ 

оΦорсΦомуΤ 

- ƴΦ рнс Řƛ !ƳǎŎ {ǇŀΣ Řŀƭ ǾŀƭƻǊŜ ƴƻƳƛƴŀƭŜ Řƛ ŜǳǊƻ тΣллΣ ǇŜǊ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾƛ ŜǳǊƻ оΦсунΦ 

 

! ŦŀǊ Řŀǘŀ Řŀƭ ƳŜǎŜ Řƛ ƳŀǊȊƻ нлму ƛƭ /ƻƳǳƴŜ Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜΣ ǇƻǎǎŜǎǎƻǊŜ Řƛ ƴΦ птфΦптп ŀȊƛƻƴƛΣ ŝΣ ŘƛǾŜƴǳǘƻ ǎƻŎƛƻ 

ǳƴƛŎƻ Řƛ !ƳǎŎ {ǇŀΣ ŜǎŜǊŎƛǘŀƴŘƻ ŘƛǊŜȊƛƻƴŜ Ŝ ŎƻƻǊŘƛƴŀƳŜƴǘƻ ǎǳƭƭŀ ǎǘŜǎǎŀ ŀƛ ǎŜƴǎƛ Řƛ ǉǳŀƴǘƻ ǇǊŜǾƛǎǘƻ ŘŀƭƭΩŀǊǘΦ нпфт 

ǎΦǎΦ ŘŜƭ /ƻŘƛŎŜ /ƛǾƛƭŜΦ  

Azioni/quote della societ¨ controllante 

!ƛ ǎŜƴǎƛ ŘŜƭƭΩŀǊǘΦ нпорπōƛǎ Ŝ ŀǊǘΦ нпнуΣ ŎƻƳƳŀ оΣ Ǉǳƴǘƛ ƴƴΦ оύ Ŝ пύ ŘŜƭ /ƻŘƛŎŜ /ƛǾƛƭŜΣ ǎƛ ǇǊŜŎƛǎŀ ŎƘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁΣ ƴŜƭ 

ŎƻǊǎƻ ŘŜƭƭϥŜǎŜǊŎƛȊƛƻΣ ƴƻƴ Ƙŀ ǇƻǎǎŜŘǳǘƻ ŀȊƛƻƴƛ ƻ ǉǳƻǘŜ ŘŜƭ ǎƻƎƎŜǘǘƻ ŎƻƴǘǊƻƭƭŀƴǘŜΦ  

Sviluppi strategici e alleanze industriali ï Progetto ñGrande ALAò 

bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭ нлнпΣ !a{/ Ƙŀ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀǘƻ ŀǘǘƛǾŀƳŜƴǘŜ ŀƭƭŀ ŘŜŦƛƴƛȊƛƻƴŜ Ŝ ǊŜŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ tǊƻƎŜǘǘƻ άDǊŀƴŘŜ 

![!έΣ ƛƴƛȊƛŀǘƛǾŀ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎŀ Ǿƻƭǘŀ ŀƭ ǊŀŦŦƻǊȊŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜ ƴŜƭƭΩŀƳōƛǘƻ ŘŜƭ ŎƛŎƭƻ ŘŜƛ ǊƛŦƛǳǘƛ 

ǳǊōŀƴƛΦ 

! ǎŜƎǳƛǘƻ Řƛ ǎƻǘǘƻǎŎǊƛȊƛƻƴŜ Řƛ ŀŎŎƻǊŘƻ ǘǊŀ ƭŜ ƛƳǇǊŜǎŜ ƛƴǘŜǊŜǎǎŀǘŜ ƴŜƭ ƳŜǎŜ Řƛ ŘƛŎŜƳōǊŜ нлнпΣ ŝ ǎǘŀǘƻ ŦƻǊƳŀƭƛȊȊŀǘƻ 

ƛƭ ǇǊƻƎŜǘǘƻ ŎƘŜ Ƙŀ ǇǊŜǾƛǎǘƻ ƭΩƛƴƎǊŜǎǎƻ Řƛ /!t IƻƭŘƛƴƎ {ΦǇΦ!Φ ƴŜƭƭŀ ŎƻƳǇŀƎƛƴŜ ǎƻŎƛŀƭŜ Řƛ !ŜƳƳŜ [ƛƴŜŀ !ƳōƛŜƴǘŜ 

{ΦǊΦƭΦ ό![!ύ ς ǎƻŎƛŜǘŁ ƎƛŁ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀǘŀ Řŀ !a{/ ς ŀǘǘǊŀǾŜǊǎƻ ǳƴΩƻǇŜǊŀȊƛƻƴŜ Řƛ ŀŎǉǳƛǎƛȊƛƻƴŜ Ŝ ǎƻǘǘƻǎŎǊƛȊƛƻƴŜ Řƛ 

ǉǳƻǘŜΣ ŦƛƴŀƭƛȊȊŀǘŀ ŀƭƭŀ ŎǊŜŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǳƴ ǎƻƎƎŜǘǘƻ ŀƎƎǊŜƎŀǘƻ ŦƻǊǘŜΣ ƳǳƭǘƛŘƛǎŎƛǇƭƛƴŀǊŜ Ŝ ƻǊƛŜƴǘŀǘƻ ŀƭƭŀ ǎƻǎǘŜƴƛōƛƭƛǘŁΦ 

/!t IƻƭŘƛƴƎΣ ƎǊǳǇǇƻ ŀ ŎŀǇƛǘŀƭŜ ƛƴǘŜǊŀƳŜƴǘŜ ǇǳōōƭƛŎƻ ƎƛŁ ƭŜŀŘŜǊ ƴŜƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭ ŎƛŎƭƻ ƛŘǊƛŎƻ ƛƴǘŜƎǊŀǘƻΣ Ƙŀ 

ŎƻƴŘƛǾƛǎƻ Ŏƻƴ ![! ǳƴ Ǉƛŀƴƻ Řƛ ǎǾƛƭǳǇǇƻ ŎƘŜ ǇǊŜǾŜŘŜ ƭŀ ǾŀƭƻǊƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ƛƳǇƛŀƴǘƛǎǘƛŎŀΣ ƭΩƛƴǘŜƎǊŀȊƛƻƴŜ ƎŜǎǘƛƻƴŀƭŜ Ŝ 

ƭΩŀŘƻȊƛƻƴŜ Řƛ ǎǘŀƴŘŀǊŘ ŀƳōƛŜƴǘŀƭƛ Ŝ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŎƛ ŀǾŀƴȊŀǘƛΦ [ΩƛƴƎǊŜǎǎƻ ŘŜƭ ƴǳƻǾƻ ǎƻŎƛƻ Ƙŀ ŎƻƳǇƻǊǘŀǘƻ ǳƴŀ 

ǊƛŘŜŦƛƴƛȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩŀǎǎŜǘǘƻ ǎƻŎƛŜǘŀǊƛƻ Ŝ ǳƴŀ ǊƛƴƴƻǾŀǘŀ ǾƛǎƛƻƴŜ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎŀΣ ƻǊƛŜƴǘŀǘŀ ŀƭƭΩƛƴƴƻǾŀȊƛƻƴŜ Ŝ ŀƭƭŀ ŎŀǇŀŎƛǘŁ 

Řƛ ǊƛǎǇƻƴŘŜǊŜ ŀƭƭŜ ǎŦƛŘŜ ŀƳōƛŜƴǘŀƭƛ ŦǳǘǳǊŜΦ 

!a{/ Ƙŀ ǎƻǎǘŜƴǳǘƻ Ŏƻƴ ŎƻƴǾƛƴȊƛƻƴŜ ǉǳŜǎǘŀ ŜǾƻƭǳȊƛƻƴŜΣ ǊƛǘŜƴŜƴŘƻ ŎƘŜ Ŝǎǎŀ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘƛ ǳƴŀ ƎŀǊŀƴȊƛŀ Řƛ 

ŎƻƴǘƛƴǳƛǘŁ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜ Ŝ Řƛ ǎƻƭƛŘƛǘŁ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛŀƭŜ ǇŜǊ ![!Σ ƴƻƴŎƘŞ ǳƴΩƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘŁ ŎƻƴŎǊŜǘŀ Řƛ ƳƛƎƭƛƻǊŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ 

ǉǳŀƭƛǘŁ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ǇŜǊ ƛ /ƻƳǳƴƛ ǎŜǊǾƛǘƛΦ 

Lƭ ǇǊƻƎŜǘǘƻ άDǊŀƴŘŜ ![!έ ǎƛ ƛƴǎŜǊƛǎŎŜ ƴŜƭ ǇƛǴ ŀƳǇƛƻ ŘƛǎŜƎƴƻ ǊŜƎƛƻƴŀƭŜ Řƛ ŀƎƎǊŜƎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƎƭƛ ƻǇŜǊŀǘƻǊƛ ǇǳōōƭƛŎƛΣ 

ǇǊƻƳƻǎǎƻ ŀƴŎƘŜ Řŀ !w9w! Ŝ !b/LΣ Ŝ ŎƻǎǘƛǘǳƛǎŎŜ ǳƴ ƳƻŘŜƭƭƻ ǊŜǇƭƛŎŀōƛƭŜ Řƛ ŎƻƻǇŜǊŀȊƛƻƴŜ ƛƴǘŜǊŀȊƛŜƴŘŀƭŜ ǘǊŀ ǳǘƛƭƛǘȅ 

ǇǳōōƭƛŎƘŜ ƭƻƳōŀǊŘŜΦ 
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Evoluzione prevedibile della gestione 

!ƛ ǎŜƴǎƛ Ŝ ǇŜǊ Ǝƭƛ ŜŦŦŜǘǘƛ Řƛ ǉǳŀƴǘƻ ƛƴŘƛŎŀǘƻ ŀƭ Ǉǳƴǘƻ сύ ŘŜƭ ǘŜǊȊƻ ŎƻƳƳŀ ŘŜƭƭΩŀǊǘΦ нпну ŘŜƭ /ƻŘƛŎŜ /ƛǾƛƭŜ ǎƛ ǎŜƎƴŀƭŀ 

ŎƘŜ ŝ ǎǘŀǘƻ ǇǊŜǎŜƴǘŀǘƻ ǳƴ Ǉƛŀƴƻ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜ ǉǳƛƴǉǳŜƴƴŀƭŜΣ ǊŜŘŀǘǘƻ ǎǳƭƭŀ ōŀǎŜ ŘŜƭƭŜ ŀǘǘǳŀƭƛ ƛƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴƛ 

ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭƛ Ŝ ŎƘŜ ǊƛŦƭŜǘǘŜ ƭŜ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴƛ Ŝ ƭŜ ŀǎǇŜǘǘŀǘƛǾŜ ŘŜƭƭŀ {ƻŎƛŜǘŁ ƛƴ ƳŜǊƛǘƻ ŀƭƭΩŜǾƻƭǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ǇǊƻǇǊƛŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ 

ƴŜƭ ǇǊƻǎǎƛƳƻ ǉǳƛƴǉǳŜƴƴƛƻΦ [Ŝ ƛǇƻǘŜǎƛ Ŝ ƭŜ ǇǊƻƛŜȊƛƻƴƛ ŎƻƴǘŜƴǳǘŜ ƴŜƭ ŘƻŎǳƳŜƴǘƻ ǇǊƻƎǊŀƳƳŀǘƛŎƻ ǎƻƴƻ ƛƭ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ 

Řƛ ǳƴΩŀǘǘŜƴǘŀ ŀƴŀƭƛǎƛ ŘŜƭƭŜ ŎƻƴŘƛȊƛƻƴƛ ŀǘǘǳŀƭƛ Řƛ ƳŜǊŎŀǘƻΣ ŘŜƛ Ǉƛŀƴƛ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎƛ Ŝ ƻǇŜǊŀǘƛǾƛ ŘŜƭƭΩƻǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜΣ ŎƻƳŜ 

ŀƴŎƘŜ ƴŜƭ ǇǊƻǎŜƎǳƻ ŀƴŀƭƛǘƛŎŀƳŜƴǘŜ ŘŜǎŎǊƛǘǘƛΣ ƴƻƴŎƘŞ Řƛ ŀƭǘǊƛ ŜƭŜƳŜƴǘƛ ǊƛǘŜƴǳǘƛ ǊŀƎƛƻƴŜǾƻƭƛ ŀƭ ƳƻƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ǎǳŀ 

ǊŜŘŀȊƛƻƴŜΦ tǳǊ ƴƻƴ ǇƻǘŜƴŘƻ ŜǎǎŜǊŜ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀǘƛ ŎƻƳŜ ƎŀǊŀƴȊƛŀ Řƛ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƛ ŦǳǘǳǊƛ ǎƛ ǇǳƼ ǊŀƎƛƻƴŜǾƻƭƳŜƴǘŜ ǊƛǘŜƴŜǊŜ 

ŎƘŜ ƛ Řŀǘƛ ǇǊƻƎǊŀƳƳŀǘƛŎƛ ǎƛŀƴƻ ŜǎǇǊŜǎǎƛƻƴŜ Řƛ ǳƴŀ ǘǊŀƛŜǘǘƻǊƛŀ ŜǾƻƭǳǘƛǾŀ ǇƻǎǎƛōƛƭŜΣ ŘŜƭƛƴŜŀǘŀ Ŏƻƴ ŎǊƛǘŜǊƛ 

ƳŜǘƻŘƻƭƻƎƛŎƛ ŎƻŜǊŜƴǘƛ Ŏƻƴ ƭŜ ƳƛƎƭƛƻǊƛ ǇǊŀǎǎƛ Řƛ ǇƛŀƴƛŦƛŎŀȊƛƻƴŜ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎŀΦ 

hǾǾƛŀƳŜƴǘŜ ǎƛ ǘŜǊǊŁ ŎƻǎǘŀƴǘŜƳŜƴǘŜ ƳƻƴƛǘƻǊŀǘŀ ƭΩŜǾƻƭǳȊƛƻƴŜ ŘŜƛ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƛ ŀǘǘŜǎƛ ŜΣ ƭŀŘŘƻǾŜ ƴƻƴ ǎƛ ǊŜŀƭƛȊȊƛƴƻ ƭŜ 

ŎƻƴŘƛȊƛƻƴƛ ǇǊŜǾƛǎǘŜΣ ǎƛ ǇǊƻŎŜŘŜǊŁ Ŏƻƴ ǳƴ ǊƛŀƭƭƛƴŜŀƳŜƴǘƻ ŘŜƛ ǾŀƭƻǊƛ ƴŜƛ ǇǊƻǎǎƛƳƛ ŜǎŜǊŎƛȊƛΦ 

Lƴ ƻǘǘƛŎŀ Řƛ ǎƻǎǘŜƴƛōƛƭƛǘŁ Řƛ ƳŜŘƛƻ ǇŜǊƛƻŘƻΣ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀǘŜ ǳƴŀ ǎŜǊƛŜ Řƛ ŀȊƛƻƴƛ Řŀ ƛƴǘǊŀǇǊŜƴŘŜǊŜ ŎƻƳŜ Řƛ 

ǎŜƎǳƛǘƻ ŜƭŜƴŎŀǘŜΦ 

CŀǊƳŀŎƛŜ  

/ƻƴ ǊƛŦŜǊƛƳŜƴǘƻ ŀƭƭŀ ŦŀǊƳŀŎƛŀ Řƛ /ŀƛŜƭƭƻ ƭΩŀȊƛŜƴŘŀ ǎǘŀ ŜŦŦŜǘǘǳŀƴŘƻ ǘǳǘǘŜ ƭŜ ƴŜŎŜǎǎŀǊƛŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ŀƭ ŦƛƴŜ Řƛ ǇǊƻŎŜŘŜǊŜ 

ƴŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнр Ŏƻƴ ŘŜƎƭƛ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛ Řƛ ŀƳƳƻŘŜǊƴŀƳŜƴǘƻ Ŝ ǊƛǎǘǊǳǘǘǳǊŀȊƛƻƴŜ ŀƛ Ŧƛƴƛ Řƛ ǳƴ ƳŀƎƎƛƻǊ ŀǇǇŜŀƭ 

ǾŜǊǎƻ ƭŀ ŎƭƛŜƴǘŜƭŀ Ŝ Řƛ ƳƛƎƭƛƻǊŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ǉǳŀƭƛǘŁ ŘŜƛ ǎŜǊǾƛȊƛΣ ŎƛƼ ŀƴŎƘŜ Ŏƻƴ ŀƳƳƻŘŜǊƴŀƳŜƴǘƻ Ŝ ǊƛŀǎǎƻǊǘƛƳŜƴǘƻ 

ŘŜƛ ǇǊƻŘƻǘǘƛ ŀ ǎŎŀŦŦŀƭŜΦ  

[ΩŀȊƛŜƴŘŀ Ƙŀ ǇǊƻǾǾŜŘǳǘƻ ŀƭƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻ Řƛ ƴǳƻǾŜ ƳŀŎŎƘƛƴŜ ǇŜǊ ŜŦŦŜǘǘǳŀǊŜ ƛƭ ǊƛƭŜǾŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ǇǊŜǎǎƛƻƴŜ ŀǊǘŜǊƛƻǎŀ 

ǇǊŜǎǎƻ ǘǳǘǘŜ ƭŜ ǎŜŘƛΦ 

{ƛ ƛƴǘŜƴŘŜ ƛƴƻƭǘǊŜ ǾŀƭǳǘŀǊŜ ǇƻƭƛǘƛŎƘŜ Řƛ ǊƛƻǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜ Ŝ ǊƻǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜΦ 

LƴƻƭǘǊŜΣ ŝ ƎƛŁ ƛƴ ŀǘǘƻ ƛƴ ǉǳŜǎǘƛ ǇǊƛƳƛ ƳŜǎƛ ŘŜƭ нлнр Ŝ ǇǊƻǎŜƎǳƛǊŁ ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǳƴ ŎŜƴǘǊƻ ǳƴƛŎƻ 

ŘŜƎƭƛ ŀŎǉǳƛǎǘƛ ǇŜǊ ƭŀ ǊŜǘŜ ŦŀǊƳŀŎƛŜΦ bŜƭ ǉǳŀŘǊƻ Řƛ ǳƴ ǇƛǴ ŀƳǇƛƻ ǇǊƻŎŜǎǎƻ Řƛ ŜŦŦƛŎƛŜƴǘŀƳŜƴǘƻ Ŝ ǊŀȊƛƻƴŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ 

ŘŜƭƭŜ ŦǳƴȊƛƻƴƛ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛΣ ƭŀ {ƻŎƛŜǘŁ Ƙŀ ŘƛŦŀǘǘƛ ŀǾǾƛŀǘƻ ǳƴΩƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ǊƛƻǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ŀŎǉǳƛǎǘƛΣ Ŏƻƴ 

ƭΩƻōƛŜǘǘƛǾƻ Řƛ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǊŜ ƛƭ ǇǊƻŎŜǎǎƻ Řƛ ŀǇǇǊƻǾǾƛƎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ ƛƴ ǳƴΩǳƴƛŎŀ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀ ŎŜƴǘǊŀƭŜ ŘŜŘƛŎŀǘŀ ŎƘŜ ǎƛ 

ǇǊƻǇƻƴŜ Řƛ ŎƻƴǎŜƎǳƛǊŜ ƛ ǎŜƎǳŜƴǘƛ ōŜƴŜŦƛŎƛ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƛΥ 

¶ hǘǘƛƳƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ŎƻƴŘƛȊƛƻƴƛ Řƛ ŀŎǉǳƛǎǘƻΣ ǘǊŀƳƛǘŜ ǳƴŀ ƳŀƎƎƛƻǊŜ ŎŀǇŀŎƛǘŁ ƴŜƎƻȊƛŀƭŜ ǾŜǊǎƻ ŦƻǊƴƛǘƻǊƛ Ŝ 

ŘƛǎǘǊƛōǳǘƻǊƛΤ 

¶ {ǘŀƴŘŀǊŘƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ǇƻƭƛǘƛŎƘŜ Řƛ ŀǇǇǊƻǾǾƛƎƛƻƴŀƳŜƴǘƻΣ Ŏƻƴ ǳƴŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŎŜƴǘǊŀƭƛȊȊŀǘŀ ŘŜƎƭƛ ƻǊŘƛƴƛ Ŝ 

ŘŜƛ ŦŀōōƛǎƻƎƴƛΤ 

¶ 9ŦŦƛŎƛŜƴǘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ƭƻƎƛǎǘƛŎŀ Řƛ ƳŀƎŀȊȊƛƴƻΣ ŀǘǘǊŀǾŜǊǎƻ ǳƴ ƳŀƎƎƛƻǊŜ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ŘŜƛ Ŧƭǳǎǎƛ Ŝ ǳƴŀ ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ 

ŘŜƭƭŜ ƎƛŀŎŜƴȊŜ ƛƳǇǊƻŘǳǘǘƛǾŜΤ 
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¶ wƛŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǊƛǎŎƘƛƻ Řƛ ǎǘƻŎƪπƻǳǘΣ ƎǊŀȊƛŜ ŀ ǎƛǎǘŜƳƛ Řƛ ǇƛŀƴƛŦƛŎŀȊƛƻƴŜ ǇƛǴ ŀŎŎǳǊŀǘƛ Ŝ ŎƻƴŘƛǾƛǎƛΤ 

¶ LƴŎǊŜƳŜƴǘƻ ŘŜƛ ƳŀǊƎƛƴƛΣ ŘŜǊƛǾŀƴǘŜ Řŀ ƳƛƴƻǊƛ Ŏƻǎǘƛ ǳƴƛǘŀǊƛ Ŝ Řŀ ǳƴŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ǇƛǴ ǎƴŜƭƭŀ ŘŜƭƭŜ ǎŎƻǊǘŜΦ 

Lƭ ǇǊƻƎŜǘǘƻ ŝ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀǘƻ ƛƴ Ŧŀǎƛ ǎǳŎŎŜǎǎƛǾŜΥ 

мΦ aŀǇǇŀǘǳǊŀ ŘŜƛ ǇǊƻŎŜǎǎƛ ŜǎƛǎǘŜƴǘƛ ƴŜƭƭŜ ǎƛƴƎƻƭŜ ŦŀǊƳŀŎƛŜ Ŝ ǊƛƭŜǾŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ŦŀōōƛǎƻƎƴƛ ǊƛŎƻǊǊŜƴǘƛΤ 

нΦ 5ŜŦƛƴƛȊƛƻƴŜ ŘŜƛ YtL Řƛ ŀŎǉǳƛǎǘƻ Ŝ ǊƻǘŀȊƛƻƴŜ ŎƻƴƴŜǎǎƛ ŀ ŎƛŀǎŎǳƴŀ ŎŀǘŜƎƻǊƛŀ ƳŜǊŎŜƻƭƻƎƛŎŀΤ 

оΦ !ǘǘƛǾŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǎƛǎǘŜƳŀ ŎŜƴǘǊŀƭŜ Ŏƻƴ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ƻǊŘƛƴŀǘƛǾŀ ŀŎŎŜƴǘǊŀǘŀ Ŝ ƛƴǘŜǊŦŀŎŎƛŀƳŜƴǘƻ Ŏƻƴ ƛƭ ƎŜǎǘƛƻƴŀƭŜ 

Řƛ ƳŀƎŀȊȊƛƴƻΤ 

пΦ aƻƴƛǘƻǊŀƎƎƛƻ ŘŜƛ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƛ Ŝ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛǾƻ ŦƛƴŜ ǘǳƴƛƴƎ ǎǳ ǇǊƛŎƛƴƎΣ ŀǎǎƻǊǘƛƳŜƴǘƻ Ŝ ƭŜŀŘ ǘƛƳŜΦ 

! ǊŜƎƛƳŜΣ ƭŀ ŎŜƴǘǊŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƎƭƛ ŀŎǉǳƛǎǘƛ ŝ ŘŜǎǘƛƴŀǘŀ ŀ ƎŜƴŜǊŀǊŜ ǳƴ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘŜ ƛƴŎǊŜƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩŜŦŦƛŎƛŜƴȊŀ 

ƻǇŜǊŀǘƛǾŀ Ŝ ŘŜƭƭŀ ǊŜŘŘƛǘƛǾƛǘŁ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾŀ ŘŜƭ ƎǊǳǇǇƻΣ ŎƻƴǘǊƛōǳŜƴŘƻ ƛƴ ƳƻŘƻ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾƻ ŀƭƭΩŀǳƳŜƴǘƻ ŘŜƛ ƳŀǊƎƛƴƛ 

ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛ Ŝ ŀƭ ƳƛƎƭƛƻǊŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛŀ ŘŜƭƭŜ ǎŎƻǊǘŜΦ 

! ƭƛǾŜƭƭƻ ƻǇŜǊŀǘƛǾƻΣ ǊŜƭŀǘƛǾŀƳŜƴǘŜ ŀƭƭŜ ŦŀǊƳŀŎƛŜ ŎƻƳǳƴŀƭƛΣ ƴŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнр ƭΩŀȊƛŜƴŘŀ ǇǊŜǾŜŘŜ 

ƭΩƛƴǘǊƻŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ǎŜƎǳŜƴǘƛ ŀǘǘƛǾƛǘŁΥ 

¶ ǎƻǎǘƛǘǳȊƛƻƴŜΣ ƛƴ ǘǳǘǘŜ ƭŜ ŦŀǊƳŀŎƛŜ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛΣ ŘŜƎƭƛ ŀǇǇŀǊŜŎŎƘƛ ǇŜǊ ƭϥŜŦŦŜǘǘǳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ƳƻƴƛǘƻǊŀƎƎƛƻ ŘŜƭƭŀ 

ǇǊŜǎǎƛƻƴŜ ŀǊǘŜǊƛƻǎŀ ƴŜƭƭŜ нп ƻǊŜΦ 

¶ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ǎŜǊǾƛȊƛ Řƛ ŀǳǘƻŀƴŀƭƛǎƛ Ŝ ǘŜƭŜƳŜŘƛŎƛƴŀΤ 

¶ ƛƴǘǊƻŘǳȊƛƻƴŜ Řƛ ŎƻƴǎǳƭŜƴȊŀ ƛƴ ƳŀǘŜǊƛŀ ŎƻǎƳŜǘƛŎŀΤ 

¶ ƛƴǘǊƻŘǳȊƛƻƴŜ Řƛ ǘŜǎǘ ǇŜǊ ƭŜ ƛƴǘƻƭƭŜǊŀƴȊŜ ŀƭƛƳŜƴǘŀǊƛ Ŝ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ Řƛ ŘŜǊƳŀǘƻǎŎƻǇƛŀ ǇŜǊ ƭΩŜŦŦŜǘǘǳŀȊƛƻƴŜ Řƛ 

ŀƴŀƭƛǎƛ Řƛ ƴŜƛ Ŝ ƳŀŎŎƘƛŜ ŘŜƭƭŀ ǇŜƭƭŜΦ 

¶ !ŎŎǊŜŘƛǘŀƳŜƴǘƻ Řƛ ǳƴŀ ƻ ǇƛǴ ŘŜƭƭŜ ǎŜŘƛ ǉǳŀƭŜ ŦŀǊƳŀŎƛŀ ƻƴŎƻƭƻƎƛŎŀΤ 

¶ ŜŦŦŜǘǘǳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǇǊƻǾŀ ƎǊŀǘǳƛǘŀ ŘŜƭƭΩǳŘƛǘƻ ƎƛŁ ŀǘǘƛǾŀ ǇǊŜǎǎƻ ƭŀ CŀǊƳŀŎƛŀ wƻƴŎƘƛΦ 

 

LƳƳƻōƛƭƛ  

tŜǊ ǉǳŀƴǘƻ ŎƻƴŎŜǊƴŜ Ǝƭƛ ƛƳƳƻōƛƭƛ Řƛ Ǿƛŀ .ƻǎŎƘƛƴŀΣ ŜȄ ŀōƛǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ŎǳǎǘƻŘŜ ŘŜƭƭΩŀŎǉǳŜŘƻǘǘƻ Řƛ 

DŀƭƭŀǊŀǘŜκ.ƻǎŎƘƛƴŀ Ŝ Řƛ ±ŜǊƎƛŀǘŜ ƭΩŀȊƛŜƴŘŀ Ƙŀ ƛƴǘŜƴȊƛƻƴŜ Řƛ ǇǊƻǎŜƎǳƛǊŜ Ŏƻƴ ƭŀ ǊƛŎŜǊŎŀ Řƛ ǳƴ ǎƻƎƎŜǘǘƻ ƛƴǘŜǊŜǎǎŀǘƻ 

ŀƭƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻ ŘŜƎƭƛ ǎǘŀōƛƭƛΦ  

Lƴ ƻǊŘƛƴŜ ŀƭƭΩŀǊŜŀ Řƛ Ǿƛŀ !ƭŜŀǊŘƛκ±ƛŀ CƛƭȊƛκ±ƛŀ {ŀǊŘŜƎƴŀ ǎƛ ǎŜƎƴŀƭŀ ŎƘŜ ƛƴ ǎŜƎǳƛǘƻ ŀƭƭŀ ƳƻŘƛŦƛŎŀ Ŝ ǾŀǊƛŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ 

ǘǊŀŎŎƛŀǘƻ ŘŜƭƭŀ {Φ{Φ пм άDŀƭƭŀǊŀǘŜǎŜέ πǘǊŀǘǘƻ Řŀ {ŀƳŀǊŀǘŜ ŀ ŎƻƴŦƛƴŜ Ŏƻƴ ƭŀ tǊƻǾƛƴŎƛŀ Řƛ bƻǾŀǊŀ όǘǊŀǘǘƻ ƴƻǊŘύ Řŀƭ 

YƳΦ с Ҍ рлл ŀƭ YƳΦ у Ҍ упп ς ǇǊƻǎŜƎǳƛǊŀƴƴƻ ƛ ƭŀǾƻǊƛ ŘŜƭƭŜ ƻǇŜǊŜ ŜŘƛƭƛ ŜŘ ƛƳǇƛŀƴǘƛǎǘƛŎƘŜ ǇǊƻǇŜŘŜǳǘƛŎƘŜ ŀƭƭŀ 

ǊŜŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǇǊƻƎŜǘǘƻ Řƛ Ŏǳƛ ǎƻǇǊŀΦ  

! ŦǊƻƴǘŜ Řƛ ƛƴǘŜƴŘƛƳŜƴǘƛ ŘŜƭ {ƻŎƛƻ Řƛ ŀǇŜǊǘǳǊŀ Řƛ ǳƴŀ ƴǳƻǾŀ ŦŀǊƳŀŎƛŀ ŎƻƳǳƴŀƭŜ ƴŜƭ ǉǳŀǊǘƛŜǊŜ Řƛ !ǊƴŀǘŜ Ŏƻƴ 

ŀŦŦƛŘŀƳŜƴǘƻ ŀŘ !ƳǎŎ ŘŜƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǎǘŜǎǎŀΣ ƭΩŀȊƛŜƴŘŀ Ƙŀ ƛƴƛȊƛŀǘƻ ŀ ǾŀƭǳǘŀǊŜ ŜǾŜƴǘǳŀƭƛ ƛƳƳƻōƛƭƛ ŀŎǉǳƛǎƛōƛƭƛ 

ƴŜƭƭΩŀǊŜŀ ƛƴŘƛŎŀǘŀ ŎƘŜ Ǉƻǎǎŀƴƻ ŜǎǎŜǊŜ ŀŘƛōƛǘƛ ŀ ǘŀƭŜ ǎŎƻǇƻΦ 
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LƳǇƛŀƴǘƻ tƻƭƛǎǇƻǊǘƛǾƻ aƻǊƛƎƎƛŀ 

wŜƭŀǘƛǾŀƳŜƴǘŜ ŀƭ /ŜƴǘǊƻ tƻƭƛŦǳƴȊƛƻƴŀƭŜ aƻǊƛƎƎƛŀ Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜ ƴŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнр ǇǊƻǎŜƎǳƛǊŁ ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭ /ŜƴǘǊƻ 

ǎǇƻǊǘƛǾƻ Řƛ aƻǊƛƎƎƛŀ ŀŦŦƛŘŀǘŀ ŀƭƭŀ w¢L Iнh {Φ{Φ5Φ ! wΦ[Φκ![! {thw¢ Ŝ ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƛ /ŀƳǇƛ Řŀ ¢Ŝƴƴƛǎ Ŝ ŎŀƭŎƛƻ 

ŀŦŦƛŘŀǘŀ ŀƭƭΩƻǇŜǊŀǘƻǊŜ ¢9bbL{ /[¦. D![[!w!¢9 !Φ{Φ5Φ 

[ΩƛƳǇƛŀƴǘƻ ǇƻƭƛǎǇƻǊǘƛǾƻΣ ŀƭƭƻ ǎǘŀǘƻ ŀǘǘǳŀƭŜΣ ƴƻƴƻǎǘŀƴǘŜ ǘǳǘǘƛ ƛ ǇǊƻǾǾŜŘƛƳŜƴǘƛ Ŝ ƭŜ ǎǇŜǎŜ Řƛ ƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜ 

ƻǊŘƛƴŀǊƛŀ Ŝ ǎǘǊŀƻǊŘƛƴŀǊƛŀ ǎƻǎǘŜƴǳǘŜΣ ƴŜŎŜǎǎƛǘŜǊŜōōŜ Řƛ ǳƴ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƻ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾƻ Řƛ ŀƳƳƻŘŜǊƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ 

ǎǘǊǳǘǘǳǊŀ ƴŜƭƭŀ ǎǳŀ ǘƻǘŀƭƛǘŁΦ 

 

bŜƭ нлнрΣ ƛƴ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜΣ ƛƭ /ŜƴǘǊƻ aƻǊƛƎƎƛŀ ǎŀǊŁ ƛƴǘŜǊŜǎǎŀǘƻ Řŀ ǳƴŀ ŦŀǎŜ Řƛ ŀƳƳƻŘŜǊƴŀƳŜƴǘƻ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀƭŜ Ŏƻƴ 

ƭΩŀŘƻȊƛƻƴŜ Řƛ ƳƻŘŜƭƭƛ Řƛ ǇŀǊǘƴŜǊǎƘƛǇ ǇǳōōƭƛŎƻπǇǊƛǾŀǘŀ όtttύ ǇŜǊ ƛƭ ǊƛƭŀƴŎƛƻ ŘŜƭƭΩƛƴǘŜǊŀ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀΦ 5ƻǇƻ ŀƴƴƛ Řƛ 

ŘƛǎŎǳǎǎƛƻƴƛΣ ƴŜƭ ǎŜŎƻƴŘƻ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлнп ŝ ǎǘŀǘŀ ǇǊŜǎŜƴǘŀǘŀ ŀƭ {ƻŎƛƻ Řŀƭ ƎŜǎǘƻǊŜ ŀǘǘǳŀƭŜ Ŝ Řŀ ǳƴ w¢L ǳƴŀ 

ƳŀƴƛŦŜǎǘŀȊƛƻƴŜ Řƛ ƛƴǘŜǊŜǎǎŜ ǇŜǊ ƭŀ ǊŜŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǳƴ ǇǊƻƧŜŎǘ ŦƛƴŀƴŎƛƴƎΣ Ŏƻƴ ƻōƛŜǘǘƛǾƻ Řƛ ǊƛǉǳŀƭƛŦƛŎŀǊŜ ƭΩƛƳǇƛŀƴǘƻ 

Ŝ ǇƻǘŜƴȊƛŀǊŜ ƭΩƻŦŦŜǊǘŀΦ 

tŜǊ ƭΩŜǎǘŀǘŜ нлнр ŝ ǎǘŀǘŀ ǇǊŜǾƛǎǘŀ ƭŀ ŎƘƛǳǎǳǊŀ ŘŜƭƭΩƛƳǇƛŀƴǘƻ ŀ ǇŀǊǘƛǊŜ Řŀƭ мϲ ǎŜǘǘŜƳōǊŜΣ ƛƴ ƳƻŘƻ Řŀ ŀǾǾƛŀǊŜ ƛ ƭŀǾƻǊƛ 

ƴŜƭ ǇŜǊƛƻŘƻ ŀǳǘǳƴƴŀƭŜΣ Ŏƻƴ ƭŀ ǊƛŀǇŜǊǘǳǊŀ ǇǊŜǾƛǎǘŀ ǇŜǊ ƭΩŜǎǘŀǘŜ нлнсΦ 

 

Dƭƛ ǎǘǳŘƛ ǇǊŜƭƛƳƛƴŀǊƛ ƛƴŎƭǳŘƻƴƻ ƭŀ ǇǊƻƎŜǘǘŀȊƛƻƴŜ ǘŜŎƴƛŎƻπŜŎƻƴƻƳƛŎŀΣ ƛƭ Ǉƛŀƴƻ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛƻ Ŝ ƭŀ ōƻȊȊŀ ŘŜƭƭŀ 

ŎƻƴǾŜƴȊƛƻƴŜ ǇŜǊ ƭŀ ŎƻƴŎŜǎǎƛƻƴŜΣ ǎŜŎƻƴŘƻ Ǝƭƛ ǎŎƘŜƳƛ ƎƛŁ ŀŘƻǘǘŀǘƛ ƛƴ ŀƴŀƭƻƎƘŜ ŜǎǇŜǊƛŜƴȊŜΦ [ΩƻōƛŜǘǘƛǾƻ ŝ 

ǘǊŀǎŦƻǊƳŀǊŜ ƛƭ ŎƻƳǇƭŜǎǎƻ ƛƴ ǳƴŀ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀ ƳƻŘŜǊƴŀΣ ŜŦŦƛŎƛŜƴǘŜ ŜŘ ŜƴŜǊƎŜǘƛŎŀƳŜƴǘŜ ǎƻǎǘŜƴƛōƛƭŜΣ ŀƎƎƛǳƴƎŜƴŘƻ 

ƴǳƻǾŜ ŦǳƴȊƛƻƴŀƭƛǘŁ όŀǊŜŜ ŦƛǘƴŜǎǎΣ ǇŀǊŎƻ ŀŎǉǳŀǘƛŎƻύ ǇǳǊ ƳŀƴǘŜƴŜƴŘƻ ƭŜ ǾŀǎŎƘŜ ŜǎƛǎǘŜƴǘƛΦ 

wƛƳŀƴŜ ŎƻƴŦŜǊƳŀǘƻ ƛƭ ǇǊƻǇƻǎƛǘƻ Řƛ ŀŘƻǘǘŀǊŜ ǳƴ ƳƻŘŜƭƭƻ Řƛ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ƛƴǘŜƎǊŀǘŀ ǇŜǊ нл ŀƴƴƛΣ ŀƭǘŜǊƴŀƴŘƻ ƛƭ 

ŎƻƛƴǾƻƭƎƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭ /ƻƳǳƴŜ Ŝ Řƛ ǇǊƛǾŀǘƛ ǉǳŀƭƛŦƛŎŀǘƛΣ ƎŀǊŀƴǘŜƴŘƻ ŎƻƴǘŜƳǇƻǊŀƴŜŀƳŜƴǘŜ ŎƻƴǘƛƴǳƛǘŁ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ Ŝ 

ǎƻǎǘŜƴƛōƛƭƛǘŁ ŜŎƻƴƻƳƛŎŀΦ 

 

5ƛǎǘǊƛōǳǘƻǊŜ aŜǘŀƴƻ 

/ƻƳŜ ǇǊŜǾƛǎǘƻ Řŀƭ ŎƻƴǘǊŀǘǘƻ ƛƴ ŜǎǎŜǊŜΣ ŀƴŎƘŜ ǇŜǊ ƭΩŀƴƴƻ нлнр ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ Řƛ ǘŀƭŜ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ǾŜǊǊŁ ǎǾƻƭǘŀ Řŀƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ 

·о/bD Lǘŀƭƛŀ ǎǊƭΦ 

 

CƻǘƻǾƻƭǘŀƛŎƻ 

bŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнр ǇǊƻǎŜƎǳƛǊŁ ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ ƎŜǎǘƛƻƴŜκƳƻƴƛǘƻǊŀƎƎƛƻκƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩƛƳǇƛŀƴǘƻ ŦƻǘƻǾƻƭǘŀƛŎƻ Ŝ ƭŀ 

ŎƻƴǎŜƎǳŜƴǘŜ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƛ ǊŀǇǇƻǊǘƛ Ŏƻƴ D{9 ς DŜǎǘƻǊŜ ŘŜƛ {ŜǊǾƛȊƛ 9ƴŜǊƎŜǘƛŎƛΦ 
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tǊƻǎŜƎǳƛǊŀƴƴƻ ƛ ǊŜƎƻƭŀǊƛ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛ Řƛ ƻǊŘƛƴŀǊƛŀ ƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜ ŘŜƎƭƛ ƛƳǇƛŀƴǘƛ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŎƛ ŀƭ ŦƛƴŜ Řƛ ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ǳƴ 

ŎƻǊǊŜǘǘƻ ŦǳƴȊƛƻƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜƎƭƛ ǎǘŜǎǎƛΦ 

 

tŀǊŎƘŜƎƎƛ 

tŜǊ ƭΩŀƴƴƻ нлнр ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŝ ǎǘŀǘŀ ŀŦŦƛŘŀǘŀ ŀƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ !ȄŜǎǎΦ  

[ΩŀȊƛŜƴŘŀ ŎƻƴǘƛƴǳŜǊŁ ŎƻƳǳƴǉǳŜ ŀŘ ŜŦŦŜǘǘǳŀǊŜ ŜǾŜƴǘǳŀƭƛ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛ Řƛ ƴŀǘǳǊŀ ǎǘǊŀƻǊŘƛƴŀǊƛŀ Ǿƻƭǘƛ ŀ ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ǳƴ 

ŜŦŦƛŎƛŜƴǘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƎƭƛ ƛƳǇƛŀƴǘƛ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŎƛ ǇǊŜǎŜƴǘƛ ǇǊŜǎǎƻ ƛƭ ǎƛǘƻΦ 

 

±ŜƭƻǎǘŀȊƛƻƴŜ 

[ŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ǊŜǎǘŜǊŁ ŀŦŦƛŘŀǘŀ ŀŘ ǳƴ ǎƻƎƎŜǘǘƻ ŜǎǘŜǊƴƻ ŀƴŎƘŜ ǇŜǊ ƭΩŀƴƴƻ нлнрΦ 

[ΩŀȊƛŜƴŘŀ ŎƻƴǘƛƴǳŜǊŁ ŀŘ ƻŎŎǳǇŀǊǎƛ ŘŜƭƭŀ ƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǎƛǘƻΣ ǎƛŀ Řŀƭ Ǉǳƴǘƻ Řƛ Ǿƛǎǘŀ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŎƻ ς ŀǳǘƻƳŀȊƛƻƴŜ 

ƛƳǇƛŀƴǘƻ π ŎƘŜ ƎŜǎǘƛƻƴŀƭŜΦ  

{ƻƴƻ ƛƴ ŎƻǊǎƻ Řƛ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ ŀƭŎǳƴŜ ŎƻƭƭŀōƻǊŀȊƛƻƴƛ Ŏƻƴ ŜƴǘƛκǎƻŎƛŜǘŁ ŜǎǘŜǊƴŜ ŀƭ ŦƛƴŜ Řƛ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊƴŜ ƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ Řŀ 

ǇŀǊǘŜ Řƛ ǇŜƴŘƻƭŀǊƛ Ŝκƻ ƭŀǾƻǊŀƴǘƛ ƛƴ DŀƭƭŀǊŀǘŜΦ 

 

{ƛǎǘŜƳƛ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛǾƛ 

bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭ нлнр !a{/ ƛƴǘŜƴŘŜ ǊŀŦŦƻǊȊŀǊŜ ǳƭǘŜǊƛƻǊƳŜƴǘŜ ƭŀ ǇǊƻǇǊƛŀ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳǘǘǳǊŀ L¢ Ŏƻƴ ǳƴ ŦƻŎǳǎ ǎǇŜŎƛŦƛŎƻ 

ǎǳƭƭŀ ŎȅōŜǊπǎŜŎǳǊƛǘȅΣ ƭŀ ǊŜǎƛƭƛŜƴȊŀ ŘŜƛ ǎƛǎǘŜƳƛ Ŝ ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƛ Ŧƭǳǎǎƛ Řƛ ŀŎŎŜǎǎƻΣ ƛƴ ƭƛƴŜŀ Ŏƻƴ ƭŜ ƴǳƻǾŜ ǇǊŜǎŎǊƛȊƛƻƴƛ 

ƴƻǊƳŀǘƛǾŜ όƛƴ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜ ƭŀ 5ƛǊŜǘǘƛǾŀ bL{ нύ Ŝ Ŏƻƴ ƭŜ ōŜǎǘπǇǊŀŎǘƛŎŜ ƛƴǘŜǊƴŀȊƛƻƴŀƭƛΦ {ƻƴƻ ŘǳƴǉǳŜ ǇǊŜǾƛǎǘŜ ƭŜ 

ǎŜƎǳŜƴǘƛ ŀǘǘƛǾƛǘŁΥ 

мΦ !ƴŀƭƛǎƛ ŘŜƭ ǇǊƻŦƛƭƻ Řƛ ŜǎǇƻǎƛȊƛƻƴŜ ŀƭ ǊƛǎŎƘƛƻ ŎȅōŜǊ 

!ƳǎŎ ǇǊŜǾŜŘŜ Řƛ ŀǾǾƛŀǊŜ ǳƴŀ ŎȅōŜǊ Ǌƛǎƪ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ŀǇǇǊƻŦƻƴŘƛǘŀΣ ŦƛƴŀƭƛȊȊŀǘŀ ŀ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀǊŜ ƭŜ ǾǳƭƴŜǊŀōƛƭƛǘŁ Ŝ ƭŜ 

ƳƛƴŀŎŎŜ ŘŜƛ ǎƛǎǘŜƳƛ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛΣ ƛƴ ƭƛƴŜŀ Ŏƻƴ ƛ ǊŜǉǳƛǎƛǘƛ ŘŜƭƭŀ ƴƻǊƳŀǘƛǾŀ ŜǳǊƻǇŜŀ bL{ нΦ 

нΦ tƛŀƴƻ Řƛ 5ƛǎŀǎǘŜǊ wŜŎƻǾŜǊȅ Ŝ ǘŜǎǘ Řƛ ǊƛǇǊƛǎǘƛƴƻ 

: ǇǊŜǾƛǎǘŀ ƭŀ ǊŜŘŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǳƴ 5ƛǎŀǎǘŜǊ wŜŎƻǾŜǊȅ tƭŀƴ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀǘƻΣ ŎƻƳǇǊŜƴǎƛǾƻ Řƛ ǘŜǎǘ Řƛ ǊŜǎǘƻǊŜ Řŀ ƛƴŎƛŘŜƴǘŜ 

ŦƛƴŀƭƛȊȊŀǘƛ ŀ ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ǘŜƳǇƛ Řƛ ǊƛǇǊƛǎǘƛƴƻ ŎŜǊǘƛ Ŝ ǳƴŀ ǎŎŀƭŀōƛƭŜ ǊŜŀǘǘƛǾƛǘŁΦ 

оΦ LǎŎǊƛȊƛƻƴŜ ŀƭ ǊŜƎƛǎǘǊƻ bL{ Ŝ ƻōōƭƛƎƘƛ ŎƻǊǊŜƭŀǘƛ Ŏƻƴ ƴƻƳƛƴŜ ŦƻǊƳŀƭƛ 

{ŀǊŁ ŎƻƳǇƭŜǘŀǘŀ ƭΩƛǎŎǊƛȊƛƻƴŜ Řƛ !a{/ ƴŜƭ ǊŜƎƛǎǘǊƻ ŘŜƛ ǎƻƎƎŜǘǘƛ ƻōōƭƛƎŀǘƛ ŀƛ ǎŜƴǎƛ ŘŜƭƭŀ bL{ нΣ Ŏƻƴ ŎƻƴǎŜƎǳŜƴǘƛ 

ƴƻƳƛƴŜ ŦƻǊƳŀƭƛ Řƛ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛ ŘŜƭƭŀ ŎȅōŜǊ ǎŜŎǳǊƛǘȅΦ 

пΦ !ƳƳƻŘŜǊƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ǎƛǎǘŜƳŀ Řƛ ƭƻƎ Ŝ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŀŎŎŜǎǎƛ 

{ƛ ǇǊŜǾŜŘŜ ƭΩƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀȊƛƻƴŜ Řƛ ƴǳƻǾƛ ǎƛǎǘŜƳƛ Řƛ ƭƻƎ ŎŜƴǘǊŀƭƛȊȊŀǘƛ ǇŜǊ ƳƻƴƛǘƻǊŀǊŜ ƭΩŀŎŎŜǎǎƻ ŀƛ ǎƛǎǘŜƳƛ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛǾƛ 

Ŝ ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ ƛƴǘŜǊƴŀΣ ƎŀǊŀƴǘŜƴŘƻ ǘǊŀŎŎƛŀōƛƭƛǘŁ Ŝ ŎƻƴǘǊƻƭƭƛ Řƛ ƛƴǘŜƎǊƛǘŁΦ 
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vǳŜǎǘŜ ƛƴƛȊƛŀǘƛǾŜ ǎƻƴƻ ǎǘǊŜǘǘŀƳŜƴǘŜ ƭŜƎŀǘŜ ŀƭƭŀ ƴǳƻǾŀ ŘƛǎŎƛǇƭƛƴŀ bL{ н ŎƘŜ ƛƳǇƻƴŜ ŀ Ŝƴǘƛ ǇǳōōƭƛŎƛ Ŝ ƛƳǇǊŜǎŜ 

ƻǇŜǊŀƴǘƛ ƛƴ ǎŜǊǾƛȊƛ ŜǎǎŜƴȊƛŀƭƛ Řƛ ŀŘƻǘǘŀǊŜ ƳƛǎǳǊŜ ǘŜŎƴƛŎƘŜ Ŝ ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƛǾŜ ŀŘŜƎǳŀǘŜ ŀƭ ǊƛǎŎƘƛƻ Ŝ Řƛ ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ƭŀ 

ŎƻƴǘƛƴǳƛǘŁ ƻǇŜǊŀǘƛǾŀΦ 

[ΩŀŘƻȊƛƻƴŜ Řƛ ǘŀƭƛ ǎǘǊǳƳŜƴǘƛ Ŝ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŎƻƴǎŜƴǘƛǊŁ ŀŘ !a{/ Řƛ ǇǊƻǘŜƎƎŜǊŜ ŀŘŜƎǳŀǘŀƳŜƴǘŜ ƛ Řŀǘƛ ŎǊƛǘƛŎƛΣ Řƛ 

ƳƛƴƛƳƛȊȊŀǊŜ ƛ ǘŜƳǇƛ Řƛ ƛƴǘŜǊǊǳȊƛƻƴŜ Ŝ Řƛ ŀǎǎƛŎǳǊŀǊŜ ƭŀ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ƴƻǊƳŀǘƛǾŀΣ ǊŀŦŦƻǊȊŀƴŘƻ ƭŀ ŦƛŘǳŎƛŀ ŘŜƎƭƛ 

ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊ Ŝ ƭŀ ǊŜǎƛƭƛŜƴȊŀ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾŀ ŘŜƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀΦ 

 

¢ǊŀǎǇƻǊǘƻ ¢t[ 

tǊƻǎǇŜǘǘƛǾŜ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ Ŝ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ƻǇŜǊŀǘƛǾŀ 

bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƎƭƛ ƛƴŎƻƴǘǊƛ ǎǾƻƭǘƛǎƛ Ŏƻƴ ƭΩ!ƎŜƴȊƛŀ ǇŜǊ ƛƭ ¢ǊŀǎǇƻǊǘƻ tǳōōƭƛŎƻ [ƻŎŀƭŜ ŘŜƭƭŜ ǇǊƻǾƛƴŎŜ Řƛ /ƻƳƻΣ [ŜŎŎƻ Ŝ 

±ŀǊŜǎŜΣ ŝ ŜƳŜǊǎŀ ƭΩƛƴǘŜƴȊƛƻƴŜ Řŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƭƭΩ!ƎŜƴȊƛŀ ǎǘŜǎǎŀ Řƛ ǇǊƻŎŜŘŜǊŜ ŀƭƭΩƛƴŘƛȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ƎŀǊŀ ǇŜǊ ƭΩŀŦŦƛŘŀƳŜƴǘƻ 

ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ Řƛ ǘǊŀǎǇƻǊǘƻ ǇǳōōƭƛŎƻ ƴŜƭ ōŀŎƛƴƻ Řƛ ±ŀǊŜǎŜΣ ǇǊŜǾƛǎǘŀ ǇŜǊ ƛƭ ǎŜŎƻƴŘƻ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜƭ нлнрΦ 

!ƭƭŀ Řŀǘŀ ƻŘƛŜǊƴŀΣ ǇŜǊ ǉǳŀƴǘƻ Ǌƛǎǳƭǘŀ ŀƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁΣ ƭΩ!ƎŜƴȊƛŀ Řƛ .ŀŎƛƴƻ ƴƻƴ Ƙŀ ŀƴŎƻǊŀ ǇǊƻǾǾŜŘǳǘƻ ŀƭƭŀ ǘǊŀǎƳƛǎǎƛƻƴŜ 

ŀƭƭΩ!ǳǘƻǊƛǘŁ Řƛ wŜƎƻƭŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ¢ǊŀǎǇƻǊǘƛ ό!w¢ύ ŘŜƭƭŀ ǊŜƭŀȊƛƻƴŜ ǇǊŜƭƛƳƛƴŀǊŜ ǊŜƭŀǘƛǾŀ ŀƭƭŀ ŘŜŦƛƴƛȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ƭƻǘǘƛΦ [Ω!w¢Σ 

ŀ ǎŜƎǳƛǘƻ ŘŜƭƭŀ ǊƛŎŜȊƛƻƴŜ Řƛ ǘŀƭŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘƻΣ ŘƛǎǇƻǊǊŁ Řƛ ǳƴ ǘŜǊƳƛƴŜ Řƛ сл ƎƛƻǊƴƛ ǇŜǊ ŜǎǇǊƛƳŜǊŜ ǳƴ ǇŀǊŜǊŜΥ ǘŀƭŜ 

ǇŀǊŜǊŜ ǇƻǘǊŁ ŜǎǎŜǊŜ ŦŀǾƻǊŜǾƻƭŜ ƻǇǇǳǊŜ ŎƻƴǘŜƴŜǊŜ ǊƛŎƘƛŜǎǘŜ Řƛ ƳƻŘƛŦƛŎŀ ƻ ƛƴǘŜƎǊŀȊƛƻƴŜΦ 

{ǳŎŎŜǎǎƛǾŀƳŜƴǘŜΣ ƭΩ!ƎŜƴȊƛŀ ŘƻǾǊŁ ǎƻǘǘƻǇƻǊǊŜ ŀƭƭΩ!w¢ ŀƴŎƘŜ ƭŀ ǊŜƭŀȊƛƻƴŜ Řƛ ŀŦŦƛŘŀƳŜƴǘƻ ŎƻƴǘŜƴŜƴǘŜ ƛƭ Ǉƛŀƴƻ 

ŜŎƻƴƻƳƛŎƻπŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛƻ ŘŜǘǘŀƎƭƛŀǘƻ ǇŜǊ ŎƛŀǎŎǳƴ ƭƻǘǘƻ Ǉƻǎǘƻ ŀ ƎŀǊŀΦ !ƴŎƘŜ ƛƴ ǉǳŜǎǘŀ ǎŜŎƻƴŘŀ ŦŀǎŜΣ ƭΩ!w¢ ŀǾǊŁ ŀ 

ŘƛǎǇƻǎƛȊƛƻƴŜ ǳƭǘŜǊƛƻǊƛ сл ƎƛƻǊƴƛ ǇŜǊ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴƛ Ŝ ƻǎǎŜǊǾŀȊƛƻƴƛΦ 

!ƭƭŀ ƭǳŎŜ Řƛ ǘŀƭƛ ǇŀǎǎŀƎƎƛ ǇǊƻŎŜŘǳǊŀƭƛ Ŝ ŘŜƛ ǊŜƭŀǘƛǾƛ ǘŜƳǇƛ ǘŜŎƴƛŎƛΣ ƴƻƴ ŀǇǇŀǊŜ ǾŜǊƻǎƛƳƛƭŜ ŎƘŜ ƛƭ ōŀƴŘƻ Řƛ ƎŀǊŀ Ǉƻǎǎŀ 

ŜǎǎŜǊŜ ǇǳōōƭƛŎŀǘƻ ǇǊƛƳŀ Řƛ ŎƛƴǉǳŜ ƻ ǎŜƛ ƳŜǎƛΦ bŜƭ ŦǊŀǘǘŜƳǇƻΣ ǎŀǊŁ ƴŜŎŜǎǎŀǊƛƻ ŎƘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ǳǘƛƭƛȊȊƛ ǉǳŜǎǘƻ 

ǇŜǊƛƻŘƻ ǇŜǊ ŀǾǾƛŀǊŜ ǳƴŀ ǊƛŦƭŜǎǎƛƻƴŜ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎŀ ǎǳƭ ǇǊƻǇǊƛƻ ǇƻǎƛȊƛƻƴŀƳŜƴǘƻ ǘŜǊǊƛǘƻǊƛŀƭŜ Ŝ ǎǳƭƭŜ ƳƻŘŀƭƛǘŁ Řƛ 

ŜǾŜƴǘǳŀƭŜ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀȊƛƻƴŜ ŀƭƭŀ ǇǊƻŎŜŘǳǊŀ Řƛ ƎŀǊŀΦ [Ŝ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴƛ ŘƻǾǊŀƴƴƻ ǊƛƎǳŀǊŘŀǊŜΣ ƛƴ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜΥ 

¶ ƭΩƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘŁ ƻ ƳŜƴƻ Řƛ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀǊŜ ŀƭƭŀ ƎŀǊŀΤ 

¶ ƭΩŜǾŜƴǘǳŀƭƛǘŁ Řƛ ǳƴŀ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀȊƛƻƴŜ ƛƴ ŦƻǊƳŀ ǎƛƴƎƻƭŀ ƻ ŀƎƎǊŜƎŀǘŀΤ 

¶ ƭŀ ŦƻǊƳŀ ǎƻŎƛŜǘŀǊƛŀ ǇƛǴ ŀŘŜƎǳŀǘŀ ƛƴ Ŏŀǎƻ Řƛ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀȊƛƻƴŜ ŎƻƴƎƛǳƴǘŀΦ 

 

Dƭƛ ƛƴŘƛǊƛȊȊƛ ŎƘŜ ǎŀǊŀƴƴƻ ŀǎǎǳƴǘƛ ƛƴ ƳŜǊƛǘƻ ŘŀƭƭΩƻǊƎŀƴƻ ŀƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾƻ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ǎŀǊŀƴƴƻ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀƴǘƛ ǇŜǊ ƛƭ 

ǇǊƻǎŜƎǳƛƳŜƴǘƻ ƻ ƳŜƴƻ ŘŜƭƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ƴŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ŘŜƭ ǘǊŀǎǇƻǊǘƻ ǇǳōōƭƛŎƻ ƭƻŎŀƭŜΦ 

 
{ǘŀǘƻ Řƛ ŀǘǘǳŀȊƛƻƴŜ ƻǇŜǊŀǘƛǾŀ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ  

{ǳƭ Ǉƛŀƴƻ ƻǇŜǊŀǘƛǾƻ ƛƭ нлнр Ƙŀ ǎŜƎƴŀǘƻ ƭΩŀǾǾƛƻ ŜŦŦŜǘǘƛǾƻ ŘŜƭ {ƛǎǘŜƳŀ Řƛ .ƛƎƭƛŜǘǘŀȊƛƻƴŜ 9ƭŜǘǘǊƻƴƛŎŀ ό{.9ύΦ Lƴ 

ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜΣ ǎƻƴƻ ƛƴƛȊƛŀǘŜ ƭŜ ǾŜƴŘƛǘŜ ŘŜƛ ǘƛǘƻƭƛ Řƛ ǾƛŀƎƎƛƻ ƛƴ ŦƻǊƳŀǘƻ ŜƭŜǘǘǊƻƴƛŎƻ ŀǘǘǊŀǾŜǊǎƻ ǳƴŀ ǇǊƛƳŀ ǊŜǘŜ 
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ǎŜƭŜȊƛƻƴŀǘŀ Řƛ ǊƛǾŜƴŘƛǘŜΦ !ƭ ǘŜǊƳƛƴŜ ŘŜƭƭŀ ŦŀǎŜ Řƛ ǘŜǎǘΣ ŝ ǇǊŜǾƛǎǘƻ ƛƭ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛǾƻ ŀƳǇƭƛŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ŘƛǎǘǊƛōǳȊƛƻƴŜ 

ŀ ǘǳǘǘŜ ƭŜ ǊƛǾŜƴŘƛǘŜ ŘŜƭ ǘŜǊǊƛǘƻǊƛƻ ŎƻƳǳƴŀƭŜΦ 

/ƻƴǘŜǎǘǳŀƭƳŜƴǘŜΣ ŝ ǎǘŀǘŀ ŀǾǾƛŀǘŀ ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ ǎƻǎǘƛǘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ǘŜǎǎŜǊŜ Řƛ ǊƛŎƻƴƻǎŎƛƳŜƴǘƻ Ŝ ŘŜƛ ǘŀƎƭƛŀƴŘƛ 

ŀōōƻƴŀƳŜƴǘƻ ŎŀǊǘŀŎŜƛ Ŏƻƴ ƴǳƻǾŜ ŎŀǊŘ ŜƭŜǘǘǊƻƴƛŎƘŜ ǊƛŎŀǊƛŎŀōƛƭƛΣ ƳŀƎƎƛƻǊƳŜƴǘŜ ǎƛŎǳǊŜ Ŝ ŦǳƴȊƛƻƴŀƭƛΦ Lƭ 

ŎƻƳǇƭŜǘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩƻǇŜǊŀȊƛƻƴŜ ŝ ǇǊŜǾƛǎǘƻ ǇŜǊ ƛƭ ƳŜǎŜ Řƛ ǎŜǘǘŜƳōǊŜ нлнрΣ ƛƴ ŎƻǊǊƛǎǇƻƴŘŜƴȊŀ Ŏƻƴ ƭΩƛƴƛȊƛƻ ŘŜƭƭŀ 

ŎŀƳǇŀƎƴŀ ŀōōƻƴŀƳŜƴǘƛ ǎŎƻƭŀǎǘƛŎƛ ǇŜǊ ƭΩŀƴƴƻ нлнрκнлнсΦ 

Lƴ ǊŜƭŀȊƛƻƴŜ ŀƭ ǊƛƴƴƻǾƻ ŘŜƭƭŀ ŦƭƻǘǘŀΣ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀǘŀ ƭŀ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴŜ ŎǊƛǘƛŎŀ ŘŜƭ ǇŀǊŎƻ ŀǳǘƻōǳǎ ŜǎƛǎǘŜƴǘŜΣ ŎŀǊŀǘǘŜǊƛȊȊŀǘƻ 

Řŀ ŜƭŜǾŀǘŀ ǾŜǘǳǎǘŁ Ŝ ƻōǎƻƭŜǎŎŜƴȊŀ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŎŀΣ Ŝ ǇǊŜǎƻ ŀǘǘƻ ŘŜƭƭŀ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭƛǘŁ Řƛ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛ Řŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƭƭΩ!ƎŜƴȊƛŀ 

¢t[ ŀ ŎƻǇŜǊǘǳǊŀ ŘŜƭ рл҈ ŘŜƭ Ŏƻǎǘƻ Řƛ ŀŎǉǳƛǎǘƻΣ ƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ Ƙŀ ŘŜƭƛōŜǊŀǘƻ ƭΩŀǾǾƛƻ ŘŜƭƭŀ ǇǊƻŎŜŘǳǊŀ ǇŜǊ ƭΩŀŎǉǳƛǎǘƻ Řƛ 

ǳƴ ƴǳƻǾƻ ŀǳǘƻōǳǎ ǳǊōŀƴƻ ƭǳƴƎƻ ŀ ǘǊŀȊƛƻƴŜ ƛōǊƛŘŀκƎŀǎƻƭƛƻΦ [ΩŜƴǘǊŀǘŀ ƛƴ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ŘŜƭ ǾŜƛŎƻƭƻ ŝ ǇǊƻƎǊŀƳƳŀǘŀ ǇŜǊ 

ƭΩƛƴƛȊƛƻ ŘŜƭƭΩŀƴƴƻ ǎŎƻƭŀǎǘƛŎƻ нлнрκнлнсΦ 

LƴŦƛƴŜΣ ǎƛ ǎŜƎƴŀƭŀ ŎƘŜ ƭŜ ŀǎǎƻŎƛŀȊƛƻƴƛ ŘŀǘƻǊƛŀƭƛ ǊŜƎƛƻƴŀƭƛ !b!± Ŝ !{{¢w! ǎƻƴƻ ŀǘǘǳŀƭƳŜƴǘŜ ƛƳǇŜƎƴŀǘŜ ƛƴ ǳƴ 

ŎƻƴŦǊƻƴǘƻ Ŏƻƴ wŜƎƛƻƴŜ [ƻƳōŀǊŘƛŀ ǇŜǊ ƭŀ ŘŜŦƛƴƛȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ŎǊƛǘŜǊƛ Řƛ ǊƛǇŀǊǘƻ ŘŜƛ ǘƛǘƻƭƛ L±h[ Ŝ L±htΣ ǊƛŦŜǊƛǘƛ ŀƎƭƛ ŜǎŜǊŎƛȊƛ 

нлннΣ нлно Ŝ нлнпΣ ǇŜǊ ƛ ǉǳŀƭƛΣ Ŧƛƴƻ ŀŘ ƻƎƎƛΣ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ŜǊƻƎŀǘƛ ŜǎŎƭǳǎƛǾŀƳŜƴǘŜ ŘŜƎƭƛ ŀŎŎƻƴǘƛΦ !ƭƭŀ ƭǳŎŜ 

ŘŜƭƭΩŀƴŘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ǘǊŀǘǘŀǘƛǾŀΣ ǎƛ ǊƛǘƛŜƴŜ ǊŀƎƛƻƴŜǾƻƭŜ ƛǇƻǘƛȊȊŀǊŜ ƛƭ ǊŀƎƎƛǳƴƎƛƳŜƴǘƻ Řƛ ǳƴ ŀŎŎƻǊŘƻ ŜƴǘǊƻ ƭΩŀƴƴƻΣ 

ŎƘŜ ŎƻƴǎŜƴǘƛǊŜōōŜ Řƛ ǇƻǊǘŀǊŜ ŀ ǊƛŎŀǾƻ ƭŜ ǉǳƻǘŜ ǎǇŜǘǘŀƴǘƛ ŀƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ǇŜǊ ƛ ǇŜǊƛƻŘƛ Řƛ ŎƻƳǇŜǘŜƴȊŀ 

 

LƴƻƭǘǊŜ ƴŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭ нлнр !a{/ Ƙŀ ǇǊŜǾƛǎǘƻ ǳƴ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾƻ ŀƳǇƭƛŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ Řƛ ǘǊŀǎǇƻǊǘƻ ǇǳōōƭƛŎƻ 

ǳǊōŀƴƻΣ Ŏƻƴ ƭΩƻōƛŜǘǘƛǾƻ Řƛ ŜǎǘŜƴŘŜǊŜ ƭŀ ŎƻǇŜǊǘǳǊŀ ǘŜǊǊƛǘƻǊƛŀƭŜ ƻƭǘǊŜ ƛ ŎƻƴŦƛƴƛ ŎƻƳǳƴŀƭƛ ƛƴ ǊƛǎǇƻǎǘŀ ŀƭƭŜ ŜǎƛƎŜƴȊŜ 

ƳŀƴƛŦŜǎǘŀǘŜ Řŀ ŀƭŎǳƴƛ Ŝƴǘƛ ƭƻŎŀƭƛ ƭƛƳƛǘǊƻŦƛΦ 

Lƴ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜΣ ŝ ǎǘŀǘƻ ŘŜŦƛƴƛǘƻ Ŝ ŦƻǊƳŀƭƳŜƴǘŜ ŀǇǇǊƻǾŀǘƻ ŘŀƭƭΩ!ƎŜƴȊƛŀ ǇŜǊ ƛƭ ¢ǊŀǎǇƻǊǘƻ tǳōōƭƛŎƻ [ƻŎŀƭŜ ƛƭ 

ǇǊƻƭǳƴƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ [ƛƴŜŀ п ǎǳƭ ǘŜǊǊƛǘƻǊƛƻ ŘŜƭ /ƻƳǳƴŜ Řƛ /ŀǎǎŀƴƻ aŀƎƴŀƎƻΣ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƻ ŎƘŜ ŎƻƳǇƻǊǘŀ 

ƭΩƛǎǘƛǘǳȊƛƻƴŜ Řƛ ƴǳƻǾƛ ǇŜǊŎƻǊǎƛ Ŝ ŦŜǊƳŀǘŜ ǎǳƭ ǘǊŀŎŎƛŀǘƻ DŀƭƭŀǊŀǘŜκ/ŀǎǎŀƴƻΦ ¢ŀƭŜ ŜǎǘŜƴǎƛƻƴŜ ŎƻƴǎŜƴǘƛǊŁ Řƛ ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ 

ƳƛƎƭƛƻǊŜ ŀŎŎŜǎǎƛōƛƭƛǘŁ ŀƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ǇŜǊ ƛ ŎƛǘǘŀŘƛƴƛ ŎŀǎǎŀƴŜǎƛ Ŝ ǳƴ ǇƛǴ ŀƎŜǾƻƭŜ ŎƻƭƭŜƎŀƳŜƴǘƻ Ŏƻƴ ƛ Ǉǳƴǘƛ Řƛ 

ƛƴǘŜǊǎŎŀƳōƛƻ Ŝ ƛ Ǉƻƭƛ Řƛ ƛƴǘŜǊŜǎǎŜ ŘŜƭƭŀ ŎƛǘǘŁ Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜΦ 

[ΩƛƴƛȊƛŀǘƛǾŀ ǊƛŜƴǘǊŀ ƛƴ ǳƴŀ ǇƛǴ ŀƳǇƛŀ ǎǘǊŀǘŜƎƛŀ Řƛ ǊŀŦŦƻǊȊŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩƻŦŦŜǊǘŀ Řƛ ƳƻōƛƭƛǘŁ ƛƴǘŜƎǊŀǘŀ Ŝ ǎƻǎǘŜƴƛōƛƭŜΣ 

ŎƻŜǊŜƴǘŜ Ŏƻƴ ƭŜ ƛƴŘƛŎŀȊƛƻƴƛ ŘŜƭƭΩ!ƎŜƴȊƛŀ Řƛ .ŀŎƛƴƻ Ŝ Ŏƻƴ Ǝƭƛ ƻōƛŜǘǘƛǾƛ Řƛ ǊŀȊƛƻƴŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŜŘ ŜŦŦƛŎƛŜƴȊŀ ŘŜƭƭŜ ƭƛƴŜŜ 

ƎŜǎǘƛǘŜ Řŀ !a{/Φ Lƭ ǇƻǘŜƴȊƛŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀ ŀƴŎƘŜ ǳƴ ǇǊƛƳƻ Ǉŀǎǎƻ ǾŜǊǎƻ ƭΩŀǘǘǳŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǳƴŀ ǊŜǘŜ 

ǎƻǾǊŀŎƻƳǳƴŀƭŜ ƛƴǘŜƎǊŀǘŀΣ ƛƴ Ǿƛǎǘŀ ŘŜƭƭŀ ŦǳǘǳǊŀ ƎŀǊŀ Řƛ ōŀŎƛƴƻ ǇŜǊ ƭΩŀŦŦƛŘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ¢t[Φ 

 

{ƛ ŜǾƛŘŜƴȊƛŀ ŀƭǘǊŜǎƜ ŎƘŜ !a{/ ƴŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнрΣ ƎǊŀȊƛŜ ŀƭƭΩŀǎǎŜƎƴŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǳƴ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƻ Řŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƭƭΩ!ƎŜƴȊƛŀ 

ǇŜǊ ƛƭ ¢ǊŀǎǇƻǊǘƻ tǳōōƭƛŎƻ [ƻŎŀƭŜ ŘŜƭƭŜ ǇǊƻǾƛƴŎŜ Řƛ /ƻƳƻΣ [ŜŎŎƻ Ŝ ±ŀǊŜǎŜΣ ŝ ǎǘŀǘŀ ŀƳƳŜǎǎŀ ŀ ǳƴ ŦƛƴŀƴȊƛŀƳŜƴǘƻ 
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ǇŀǊƛ ŀƭ рл҈ ŘŜƭƭŀ ǎǇŜǎŀ ǇǊŜǾƛǎǘŀ ǇŜǊ ƭΩƛƴǎǘŀƭƭŀȊƛƻƴŜ Řƛ ŘŜŦƛōǊƛƭƭŀǘƻǊƛ ǎŜƳƛŀǳǘƻƳŀǘƛŎƛ ό5!9ύ ŀ ōƻǊŘƻ ŘŜƭƭŀ Ŧƭƻǘǘŀ 

ŀȊƛŜƴŘŀƭŜ Řƛ ŀǳǘƻōǳǎΦ 

[ΩƛƴǘŜǊǾŜƴǘƻ ǊƛŜƴǘǊŀ ǘǊŀ ƭŜ ƳƛǎǳǊŜ ǇǊƻƳƻǎǎŜ ǇŜǊ ƭΩƛƴƴŀƭȊŀƳŜƴǘƻ ŘŜƎƭƛ ǎǘŀƴŘŀǊŘ Řƛ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀ ŀ ǘǳǘŜƭŀ ŘŜƭƭΩǳǘŜƴȊŀ Ŝ 

ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀ ǳƴΩƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ŀȊƛƻƴŜ ŀ ŦŀǾƻǊŜ ŘŜƭƭŀ ǇǊŜǾŜƴȊƛƻƴŜ ǎŀƴƛǘŀǊƛŀ Ŝ ŘŜƭ ǇǊƛƳƻ ǎƻŎŎƻǊǎƻ ƛƴ ŀƳōƛǘƻ ǇǳōōƭƛŎƻΦ 

[ŀ ǇǊŜǎŜƴȊŀ Řƛ ŘŜŦƛōǊƛƭƭŀǘƻǊƛ ŀ ōƻǊŘƻ ŎƻǎǘƛǘǳƛǎŎŜ ƛƴŦŀǘǘƛ ǳƴ ǇǊŜǎƛŘƛƻ ǎŀƭǾŀǾƛǘŀ ŜǎǎŜƴȊƛŀƭŜ ǇŜǊ ŦǊƻƴǘŜƎƎƛŀǊŜ ŜǾŜƴǘǳŀƭƛ 

ǎƛǘǳŀȊƛƻƴƛ Řƛ ŜƳŜǊƎŜƴȊŀ ŎŀǊŘƛƻǾŀǎŎƻƭŀǊŜ ŘǳǊŀƴǘŜ ƛƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻΣ ƛƴ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜ ƴŜƭƭŜ ƻǊŜ Řƛ Ǉǳƴǘŀ ƻ ƭǳƴƎƻ ƭŜ ǘǊŀǘǘŜ ǇƛǴ 

ŦǊŜǉǳŜƴǘŀǘŜΦ 

[ΩŀŘŜǎƛƻƴŜ ŀ ǉǳŜǎǘƻ ǇǊƻƎŜǘǘƻ ŘƛƳƻǎǘǊŀ ƭΩƛƳǇŜƎƴƻ Řƛ !a{/ ƴŜƭ ŎƻƴƛǳƎŀǊŜ ƭΩŜŦŦƛŎƛŜƴȊŀ ŘŜƭ ǘǊŀǎǇƻǊǘƻ ǳǊōŀƴƻ Ŏƻƴ 

ƭŀ ǘǳǘŜƭŀ ŘŜƭƭŀ ǎŀƭǳǘŜ ŘŜƛ ŎƛǘǘŀŘƛƴƛΣ ŎƻƴǘǊƛōǳŜƴŘƻ ŀ ǊŜƴŘŜǊŜ ƛƭ ǘǊŀǎǇƻǊǘƻ ǇǳōōƭƛŎƻ ƴƻƴ ǎƻƭƻ ǇƛǴ ŎŀǇƛƭƭŀǊŜΣ Ƴŀ ŀƴŎƘŜ 

ǇƛǴ ǎƛŎǳǊƻ Ŝ ŀǘǘŜƴǘƻ ŀƭ ōŜƴŜǎǎŜǊŜ ŎƻƭƭŜǘǘƛǾƻΦ 

 

LƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴƛ ǎǳƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜ 

bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭ нлнрΣ !a{/ ǇǊŜǾŜŘŜ Řƛ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǊŜ Ŝ ǎǾƛƭǳǇǇŀǊŜ ǳƭǘŜǊƛƻǊƳŜƴǘŜ ƭŀ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀ ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƛǾŀ ŀǾǾƛŀǘŀ 

ƴŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜΣ ǇǊƻǎŜƎǳŜƴŘƻ ƴŜƭ ǇŜǊŎƻǊǎƻ Řƛ ǾŀƭƻǊƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ǊƛǎƻǊǎŜ ƛƴǘŜǊƴŜ Ŝ Řƛ ƳƛƎƭƛƻǊŀƳŜƴǘƻ 

ŘŜƭƭΩŜŦŦƛŎƛŜƴȊŀ ƎŜǎǘƛƻƴŀƭŜΦ 

: ƛƴ ǇǊƻƎǊŀƳƳŀ ƭΩƛƴǎŜǊƛƳŜƴǘƻ Řƛ ǳƭǘŜǊƛƻǊƛ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘƻǊƛ Řƛ ŦŀǊƳŀŎƛŀΣ ŦƛƎǳǊŀ ƴŜŎŜǎǎŀǊƛŀ ǇŜǊ ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ƭŀ ŎƻƴǘƛƴǳƛǘŁ 

ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ Ŝ ƭŀ ŎƻǇŜǊǘǳǊŀ ŘŜƛ ǘǳǊƴƛ ǎǳƭƭŜ ǎŜŘƛ ƛƴ ǊŜǘŜΦ ¢ŀƭŜ ǊŀŦŦƻǊȊŀƳŜƴǘƻ ǎƛ ŀŦŦƛŀƴŎŀ ŀƭƭŀ ŎƻƴŎƭǳǎƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ 

ǎŜƭŜȊƛƻƴŜ ǇǳōōƭƛŎŀ ǇŜǊ ƭΩƛƴŘƛǾƛŘǳŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǳƴ 5ƛǊŜǘǘƻǊŜ мvΣ ŦƛƎǳǊŀ ŀǇƛŎŀƭŜ ŘŜǎǘƛƴŀǘŀ ŀ ŎƻƻǊŘƛƴŀǊŜ ƛƴ ƳƻŘƻ 

ǘǊŀǎǾŜǊǎŀƭŜ ƭŜ ǉǳŀǘǘǊƻ ŦŀǊƳŀŎƛŜ ŎƻƳǳƴŀƭƛΣ ǳƴƛŦƻǊƳŀƴŘƻ ƭŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ Ŝ ǎƻǎǘŜƴŜƴŘƻ ƛƭ ǊƛƭŀƴŎƛƻ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭŜ Ŝ 

ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƛǾƻ ŘŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜΦ 

tǊƻǎŜƎǳƛǊŁ ŀƴŎƘŜ ƴŜƭ нлнр ƛƭ Ǉƛŀƴƻ Řƛ ŀƎƎƛƻǊƴŀƳŜƴǘƻ Ŝ ŦƻǊƳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜΣ ŀǾǾƛŀǘƻ ƴŜƭ нлнп ŀ ǎŜƎǳƛǘƻ 

ŘŜƭƭŀ ǊƛŎƻƎƴƛȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ŎƻƳǇŜǘŜƴȊŜ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛ Ŝ ŘŜƎƭƛ ŀǘǘŜǎǘŀǘƛ ƛƴ ŜǎǎŜǊŜΦ [ŀ ŦƻǊƳŀȊƛƻƴŜ ǾŜǊǊŁ ŀǘǘƛǾŀǘŀ ƻǾŜ 

ǇƻǎǎƛōƛƭŜ ǘǊŀƳƛǘŜ ǇŜǊŎƻǊǎƛ ŦƛƴŀƴȊƛŀǘƛ Ŝ ǎŀǊŁ ŦƛƴŀƭƛȊȊŀǘŀ ŀƭƭΩŀŎŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŜ ŎƻƳǇŜǘŜƴȊŜ ǘŜŎƴƛŎƘŜ Ŝ ǘǊŀǎǾŜǊǎŀƭƛ 

ƴŜƛ ŘƛǾŜǊǎƛ ŀƳōƛǘƛ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛΦ 

Lƴ ŀƳōƛǘƻ ŀƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾƻ Ŝ ƎŜǎǘƛƻƴŀƭŜΣ ƭΩŀƴƴƻ ǎŀǊŁ ŎŀǊŀǘǘŜǊƛȊȊŀǘƻ ŘŀƭƭΩƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜŦƛƴƛǘƛǾŀ ŘŜƭ ƴǳƻǾƻ 

ǎƻŦǘǿŀǊŜ ½ǳŎŎƘŜǘǘƛ 9ƴǘŜǊǇǊƛǎŜ 9Řƛǘƛƻƴ ǇŜǊ ƭŀ ǊƛƭŜǾŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ǇǊŜǎŜƴȊŜΣ Ŏƻƴ ǳƴŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛȊȊŀǘŀΣ 

ƛƴǘŜƎǊŀǘŀ Ŝ ǇƛǴ ŦǳƴȊƛƻƴŀƭŜ ŘŜƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜΦ Lƭ ƴǳƻǾƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ǇŜǊƳŜǘǘŜǊŁ ŀƴŎƘŜ ƭΩƛƴǘǊƻŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǘƛƳōǊŀǘǳǊŀ 

ǘǊŀƳƛǘŜ ¢!D ǎǳ ǎƳŀǊǘǇƘƻƴŜΣ Ŏƻƴ ŎƻƴǎŜƎǳŜƴǘŜ ŘƛǎƳƛǎǎƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ƳŀŎŎƘƛƴŜ ǘƛƳōǊŀǘǊƛŎƛ ǘǊŀŘƛȊƛƻƴŀƭƛ Ŝ ǊŜƭŀǘƛǾŀ 

ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƛ Ŏƻǎǘƛ Řƛ ƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜΦ 

bŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ǘŜŎƴƛŎƻπ¢t[Σ ŝ ǇǊŜǾƛǎǘƻ ƛƭ ƳŀƴǘŜƴƛƳŜƴǘƻ Ŝ ƛƭ ǊŀŦŦƻǊȊŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩƛƴŎŀǊƛŎƻ ƛƴǘŜǊƴƻ ǇŜǊ ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ 

ōƛƎƭƛŜǘǘŀȊƛƻƴŜ ŜƭŜǘǘǊƻƴƛŎŀΣ ŀŦŦƛŘŀǘƻ ŀ ǳƴŀ ǊƛǎƻǊǎŀ ƎƛŁ ŦƻǊƳŀǘŀ Ŝ ƻǇŜǊŀǘƛǾŀΦ ¢ŀƭŜ ǎŎŜƭǘŀ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎŀΣ ƎƛŁ ŀǾǾƛŀǘŀ ƴŜƭ 

нлнпΣ Ƙŀ ǇŜǊƳŜǎǎƻ Řƛ ƛƴǘŜǊƴŀƭƛȊȊŀǊŜ ƛƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ Řƛ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ōƛƎƭƛŜǘǘŜǊƛŜ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜƳŜƴǘŜ ŜǎǘŜǊƴŀƭƛȊȊŀǘƻΣ 

ƎŜƴŜǊŀƴŘƻ ǊƛǎǇŀǊƳƛ Ŝ ŀǳƳŜƴǘŀƴŘƻ ƛƭ ǇǊŜǎƛŘƛƻ ǘŜŎƴƛŎƻ ǎǳƭ ǇǊƻƎŜǘǘƻ {.9Φ 
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tŜǊ ǉǳŀƴǘƻ ǊƛƎǳŀǊŘŀ ƛƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ǘǊŀǎǇƻǊǘƛ ŀ ǇŀǊǘƛǊŜ Řŀƭ ƎŜƴƴŀƛƻ нлнрΣ ŀ ǎŜƎǳƛǘƻ Řƛ ǎŜƭŜȊƛƻƴŜ ǇǳōōƭƛŎŀΣ ǎƛ ŝ 

ǇǊƻǾǾŜŘǳǘƻ ŀŘ ŀǎǎǳƳŜǊŜ ǳƴ ƻǇŜǊŀǘƻǊŜ ǘŜŎƴƛŎƻ ƳŜŎŎŀƴƛŎƻ ŀ ǎǳǇǇƻǊǘƻ ŘŜƭƭŀ ǊƛǎƻǊǎŀ Řƛ ƳŜŎŎŀǘǊƻƴƛŎƻ ǇŜǊ ǳƴŀ 

ƳŀƎƎƛƻǊ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴŜ ŘŜƭ ǊŜǇŀǊǘƻ ƻŦŦƛŎƛƴŀ ƛƴǘŜǊƴŀΦ 

 

LƴŎŀǊƛŎƻ 5ŀǘŀ tǊƻǘŜŎǘƛƻƴ hŦŦƛŎŜǊ ό5thύ 

tŜǊ ƭΩŀƴƴƻ нлнр ǎƛ ǇǊŜǾŜŘŜ Řƛ ǇǊƻǎŜƎǳƛǊŜ Ŏƻƴ ƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ ƳŀƴǘŜƴƛƳŜƴǘƻ Ŝ ŀƎƎƛƻǊƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ǎƛǎǘŜƳŀ Řƛ 

ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǇǊƻǘŜȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ŘŀǘƛΣ ƴŜƭ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŘŜƭƭŜ ŘƛǎǇƻǎƛȊƛƻƴƛ ǾƛƎŜƴǘƛ ŘŜƭ D5twΦ tŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜ ŀǘǘŜƴȊƛƻƴŜ ǎŀǊŁ 

ŘŜŘƛŎŀǘŀΥ 

¶ ŀƭƭΩƻǎǎŜǊǾŀƴȊŀ ŘŜƭƭŜ ƭƛƴŜŜ ƎǳƛŘŀ Ŝ ŘŜƛ ǇǊƻǾǾŜŘƛƳŜƴǘƛ ŜƳŀƴŀǘƛ Řŀƭ DŀǊŀƴǘŜ ǇŜǊ ƭŀ ǇǊƻǘŜȊƛƻƴŜ ŘŜƛ Řŀǘƛ 

ǇŜǊǎƻƴŀƭƛΤ 

¶ ŀƭƭΩƛƴǘŜƎǊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ǊŜǉǳƛǎƛǘƛ ǇǊŜǾƛǎǘƛ Řŀƭƭŀ 5ƛǊŜǘǘƛǾŀ ό¦9ύ нлннκнррр ό5ƛǊŜǘǘƛǾŀ bL{нύ ǎǳƭƭŀ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀ ŘŜƭƭŜ 

ǊŜǘƛ Ŝ ŘŜƛ ǎƛǎǘŜƳƛ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛǾƛΤ 

¶ ŀƭƭΩŀƭƭƛƴŜŀƳŜƴǘƻ Ŏƻƴ ǉǳŀƴǘƻ ǎǘŀōƛƭƛǘƻ ƴŜƭ aƻŘŜƭƭƻ hǊƎŀƴƛȊȊŀǘƛǾƻ ŘŜƭƭŀ tǊƛǾŀŎȅ όahtύΣ ǉǳŀƭŜ ǎǘǊǳƳŜƴǘƻ 

ƻǇŜǊŀǘƛǾƻ ǇŜǊ ƭŀ ŘŜŦƛƴƛȊƛƻƴŜ Řƛ ǊǳƻƭƛΣ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŁ Ŝ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ƛƴǘŜǊƴŜ ƛƴ ƳŀǘŜǊƛŀ Řƛ ǘǊŀǘǘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƛ 

Řŀǘƛ ǇŜǊǎƻƴŀƭƛΦ 

 

LƴŎŀǊƛŎƻ ŘŜƭ wŜǎǇƻƴǎŀōƛƭŜ ŘŜƭ {ŜǊǾƛȊƛƻ Řƛ tǊŜǾŜƴȊƛƻƴŜ Ŝ tǊƻǘŜȊƛƻƴŜ όw{ttύ 

tŜǊ ƭΩŀƴƴƻ нлнрΣ ǎƛ ǇǊŜǾŜŘŜ ƭŀ ǇǊƻǎŜŎǳȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ ǇǊŜǾŜƴȊƛƻƴŜ Ŝ ǇǊƻǘŜȊƛƻƴŜ ŀǘǘǊŀǾŜǊǎƻΥ 

¶ ŀƎƎƛƻǊƴŀƳŜƴǘƻ Ŏƻƴǘƛƴǳƻ ŘŜƭ 5±wΣ ƛƴ ǊŜƭŀȊƛƻƴŜ ŀ ŜǾŜƴǘǳŀƭƛ ƳƻŘƛŦƛŎƘŜ ŘŜƛ ǇǊƻŎŜǎǎƛ ǇǊƻŘǳǘǘƛǾƛΣ ŘŜƛ ƭƻŎŀƭƛΣ 

ŘŜƭƭŜ ŀǘǘǊŜȊȊŀǘǳǊŜΣ ŘŜƭƭΩƻǊƎŀƴƛŎƻ ƻ ŀ ƴǳƻǾŜ ŜǾƛŘŜƴȊŜ Řƛ ǊƛǎŎƘƛƻΣ ŎƻƳŜ ǇǊŜǾƛǎǘƻ ŘŀƭƭΩŀǊǘΦ нф ŘŜƭ 5Φ[ƎǎΦ 

умκнллуΤ 

¶ ƳƻƴƛǘƻǊŀƎƎƛƻ ǎƛǎǘŜƳŀǘƛŎƻ ŘŜƭƭΩŀǘǘǳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ tƛŀƴƻ Řƛ aƛƎƭƛƻǊŀƳŜƴǘƻΣ ŀǘǘǊŀǾŜǊǎƻ ŎƻƴǘǊƻƭƭƛ ǇŜǊƛƻŘƛŎƛ Ŝ 

ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛ Řƛ ŜŦŦƛŎŀŎƛŀΣ ŀƭ ŦƛƴŜ Řƛ ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ƭΩŜŦŦŜǘǘƛǾŀ ǊƛŘǳȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ǊƛǎŎƘƛ ǊŜǎƛŘǳƛΤ 

¶ ǾŜǊƛŦƛŎŀ ŘŜƭƭƻ ǎǘŀǘƻ Řƛ ŀǘǘǳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ƳƛǎǳǊŜ ǇǊŜǾŜƴǘƛǾŜ Ŝ ǇǊƻǘŜǘǘƛǾŜΣ ŀƴŎƘŜ ƳŜŘƛŀƴǘŜ ƛƭ 

ŎƻƛƴǾƻƭƎƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭ aŜŘƛŎƻ /ƻƳǇŜǘŜƴǘŜΣ ŘŜƛ wŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀƴǘƛ ŘŜƛ [ŀǾƻǊŀǘƻǊƛ ǇŜǊ ƭŀ {ƛŎǳǊŜȊȊŀ όw[{ύ Ŝ Řƛ 

ǘǳǘǘŜ ƭŜ ŦƛƎǳǊŜ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛ ŎƻƛƴǾƻƭǘŜ ƴŜƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀΤ 

¶ ŀƎƎƛƻǊƴŀƳŜƴǘƻ Ŝ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ŦƻǊƳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜΣ Ŏƻƴ ǇǊƻƎǊŀƳƳƛ Řƛ ŀƎƎƛƻǊƴŀƳŜƴǘƻ 

ǇŜǊƛƻŘƛŎƻ ƛƴ ƭƛƴŜŀ Ŏƻƴ ƭΩ!ŎŎƻǊŘƻ {ǘŀǘƻπwŜƎƛƻƴƛ ŘŜƭ нмκмнκнлмм Ŝ ǎǳŎŎŜǎǎƛǾŜ ƳƻŘƛŦƛŎŀȊƛƻƴƛΣ ǘŜƴŜƴŘƻ 

Ŏƻƴǘƻ Řƛ ŜǾŜƴǘǳŀƭƛ ƴƻǾƛǘŁ ƭŜƎƛǎƭŀǘƛǾŜ ƻ ƳƻŘƛŦƛŎƘŜ ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƛǾŜ 

 

DŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ±ƛŀōƛƭƛǘŁ LƴǘŜǊƴŀ ς !ǘǘƛǾƛǘŁ w{tt 

bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭ нлнр ƛƴ ǇǊƻǎǎƛƳƛǘŁ ŘŜƭƭŀ ŎƻƴŎƭǳǎƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ƻǇŜǊŜ ǇǳōōƭƛŎƘŜ Ŝ ŀƭ ŦƛƴŜ Řƛ ŀǎǎƛŎǳǊŀǊŜ ƭŀ ǇƛŜƴŀ 

ŎƻƴŦƻǊƳƛǘŁ ŀƎƭƛ ǎǘŀƴŘŀǊŘ Řƛ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀΣ ǎƛ ǇǊŜǾŜŘŜ Řƛ ǇǊƻŎŜŘŜǊŜ Ŏƻƴ ƭŜ ǎŜƎǳŜƴǘƛ ŀȊƛƻƴƛΥ 
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¶ aƻŘŜƭƭŀȊƛƻƴŜ .La ό.ǳƛƭŘƛƴƎ LƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ aƻŘŜƭƛƴƎύ ŘŜƭƭΩŀǊŜŀΣ ƳŜŘƛŀƴǘŜ ƭΩǳǘƛƭƛȊȊƻ ŘŜƭƭΩŀǇǇƭƛŎŀǘƛǾƻ 

!ǳǘƻŘŜǎƪ w9±L¢Σ Ŏƻƴ ƭΩƻōƛŜǘǘƛǾƻ Řƛ ƻǘǘŜƴŜǊŜ ǳƴŀ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀȊƛƻƴŜ ŘƛƎƛǘŀƭŜ ƛƴǘŜƎǊŀǘŀ Ŝ ŀƎƎƛƻǊƴŀǘŀ ŘŜƎƭƛ 

ǎǇŀȊƛ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛΣ ŦǳƴȊƛƻƴŀƭŜ ŀƭƭŀ ǇƛŀƴƛŦƛŎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ Ŧƭǳǎǎƛ Ŝ ŀƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀ όƛƴ ƭƛƴŜŀ Ŏƻƴ ƛ 

ǇǊƛƴŎƛǇƛ ŘŜƭƭΩƛƴƴƻǾŀȊƛƻƴŜ ŘƛƎƛǘŀƭŜ Ŝ ŘŜƭƭŀ ƳŀƴǳǘŜƴȊƛƻƴŜ ǇǊŜŘƛǘǘƛǾŀ ǇǊŜǾƛǎǘƛ Řŀƭ tbww Ŝ Řŀƭ /ƻŘƛŎŜ ŘŜƛ 

/ƻƴǘǊŀǘǘƛ tǳōōƭƛŎƛ ς 5Φ[ƎǎΦ осκнлноύΦ 

¶ wƛŘŜŦƛƴƛȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǾƛŀōƛƭƛǘŁ ƛƴǘŜǊƴŀΣ ŎƻƳǇǊŜƴǎƛǾŀ ŘƛΥ 

o ƛƴŘƛǾƛŘǳŀȊƛƻƴŜ Ŝ ǎŜǇŀǊŀȊƛƻƴŜ ŦƛǎƛŎŀ ŘŜƛ ǇŜǊŎƻǊǎƛ ǇŜŘƻƴŀƭƛ Ŝ ǾŜƛŎƻƭŀǊƛ όŀǊǘΦ соΣ ŎƻƳƳŀ м Ŝ !ƭƭŜƎŀǘƻ 

L± ŘŜƭ 5Φ[ƎǎΦ умκнллуύΤ 

o ǇǊƻƎŜǘǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǎŜƎƴŀƭŜǘƛŎŀ ƻǊƛȊȊƻƴǘŀƭŜ Ŝ ǾŜǊǘƛŎŀƭŜΣ ƴŜƭ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŘŜƭƭŜ ŘƛǎǇƻǎƛȊƛƻƴƛ ŘŜƭ /ƻŘƛŎŜ 

ŘŜƭƭŀ {ǘǊŀŘŀ ό5Φ[ƎǎΦ нурκмффнύΤ 

o ƛƴŘƛǾƛŘǳŀȊƛƻƴŜ Řƛ ŜǾŜƴǘǳŀƭƛ ōŀǊǊƛŜǊŜ ŦƛǎƛŎƘŜΣ ǎƛǎǘŜƳƛ Řƛ ŘƛǎǎǳŀǎƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǾŜƭƻŎƛǘŁΣ ŀǊŜŜ Řƛ ǎƻǎǘŀ Ŝ 

Ǉǳƴǘƛ Řƛ ŀǘǘǊŀǾŜǊǎŀƳŜƴǘƻ ǇǊƻǘŜǘǘƛΣ ƛƴ ōŀǎŜ ŀƭƭŜ ŎǊƛǘƛŎƛǘŁ ŜƳŜǊǎŜΦ 

¶ !ƎƎƛƻǊƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭ 5ƻŎǳƳŜƴǘƻ Řƛ ±ŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ wƛǎŎƘƛ ό5±wύ Ŝ ŘŜƭƭŜ ǊŜƭŀǘƛǾŜ ǇƭŀƴƛƳŜǘǊƛŜ Řƛ 

ŜƳŜǊƎŜƴȊŀΣ ŀƛ ǎŜƴǎƛ ŘŜƭƭΩŀǊǘΦ ну ŘŜƭ 5Φ[ƎǎΦ умκнллуΣ ǇŜǊ ǊƛŦƭŜǘǘŜǊŜ ƭŀ ƴǳƻǾŀ ŘƛǎǘǊƛōǳȊƛƻƴŜ ƭƻƎƛǎǘƛŎŀ Ŝ 

ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ƭŀ ǘǳǘŜƭŀ ŘŜƭƭŀ ǎŀƭǳǘŜ Ŝ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀ ŘŜƛ ƭŀǾƻǊŀǘƻǊƛ Ŝ ŘŜƎƭƛ ŀƭǘǊƛ ǎƻƎƎŜǘǘƛ ǇǊŜǎŜƴǘƛ ƴŜƭƭΩŀǊŜŀΦ 

¢ǳǘǘŜ ƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ǎŀǊŀƴƴƻ ǎǾƻƭǘŜ ƴŜƭ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŘŜƛ ǇǊƛƴŎƛǇƛ ƎŜƴŜǊŀƭƛ Řƛ ǇǊŜǾŜƴȊƛƻƴŜ όŀǊǘΦ мр 5Φ[ƎǎΦ умκнллуύ Ŝ ŘŜƭƭŜ 

ƭƛƴŜŜ ƎǳƛŘŀ ƛƴ ƳŀǘŜǊƛŀ Řƛ ǇǊƻƎŜǘǘŀȊƛƻƴŜ ǎƛŎǳǊŀ ŘŜƎƭƛ ŀƳōƛŜƴǘƛ Řƛ ƭŀǾƻǊƻΣ Ŏƻƴ ƛƭ ŎƻƛƴǾƻƭƎƛƳŜƴǘƻ ŀǘǘƛǾƻ ŘŜƭƭŜ ŦƛƎǳǊŜ 

ŀȊƛŜƴŘŀƭƛ ǇǊŜǇƻǎǘŜ όw{ttΣ w[{Σ 5ŀǘƻǊŜ Řƛ [ŀǾƻǊƻΣ tǊŜǇƻǎǘƛύ Ŝ ƛƴ ŎƻƻǊŘƛƴŀƳŜƴǘƻ Ŏƻƴ Ǝƭƛ Ŝƴǘƛ ŜǎǘŜǊƴƛ ŎƻƛƴǾƻƭǘƛ ƴŜƭƭŀ 

ǊŜŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ƻǇŜǊŜΦ 

Sedi secondarie  

5ƛ ǎŜƎǳƛǘƻ ǎƛ ǊƛǇƻǊǘŀƴƻ ƭŜ ǎŜŘƛ ǎŜŎƻƴŘŀǊƛŜ ǇǊŜǎǎƻ ƭŜ ǉǳŀƭƛ ƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ǎǾƻƭƎŜ ƭŀ ǇǊƻǇǊƛŀ ŀǘǘƛǾƛǘŁΥ 

- ±ƛŀ aŀŘƻƴƴŀ ƛƴ /ŀƳǇŀƎƴŀΣ мл DŀƭƭŀǊŀǘŜ ό±!ύ π CŀǊƳŀŎƛŀΤ 

- ±ƛŀ aŀǊƻƴŎŜƭƭƛΣ н DŀƭƭŀǊŀǘŜ ό±!ύ π CŀǊƳŀŎƛŀΤ 

- ±ƛŀ tŀŘǊŜ [ŜƎŀΣ рп DŀƭƭŀǊŀǘŜ ό±!ύ π CŀǊƳŀŎƛŀΤ 

- ±ƛŀ /ŀǘǘŀƴŜƻΣ нн DŀƭƭŀǊŀǘŜ ό±!ύ π CŀǊƳŀŎƛŀΤ 

- ±ƛŀ .ƻƴƻƳƛΣ ǎƴŎ DŀƭƭŀǊŀǘŜ ό±!ύ ς !ǳǘƻǊƛƳŜǎǎŀΤ 

- ±ƛŀ /ŀƴǘƻƴƛΣ DŀƭƭŀǊŀǘŜ ό±!ύ ς tŀǊŎƘŜƎƎƛƻ Řƛ ǎǳǇŜǊŦƛŎƛŜΦ  

 

Lƴ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŀ ǘŜǊȊƛΥ 

- ±ƛŀ .ŜƴŜŘŜǘǘƻ /ǊƻŎŜΣ м DŀƭƭŀǊŀǘŜ ό±!ύ ς LƳǇƛŀƴǘƻ ǎǇƻǊǘƛǾƻ Ŝ ŎŀƳǇƛ Řŀ ǘŜƴƴƛǎ Ŝ ŎŀƭŎƛƻΦ 

- ±ƛŀ /ŀǊƭƻ /ŀǘǘŀƴŜƻ ннΣ DŀƭƭŀǊŀǘŜ ό±!ύ ς ±ŜƭƻǎǘŀȊƛƻƴŜΦ 
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Stato patrimoniale

31-12-2024 31-12-2023

Stato patrimoniale

Attivo

A) Crediti verso soci per versamenti ancora dovuti

Parte richiamata 0 0

Parte da richiamare 0 0

Totale crediti verso soci per versamenti ancora dovuti (A) 0 0

B) Immobilizzazioni

I - Immobilizzazioni immateriali

1) costi di impianto e di ampliamento 0 0

2) costi di sviluppo 11.340 0

3) diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione delle opere dell'ingegno 0 0

4) concessioni, licenze, marchi e diritti simili 52.499 75.674

5) avviamento 0 0

6) immobilizzazioni in corso e acconti 0 0

7) altre 1.746.299 1.237.666

Totale immobilizzazioni immateriali 1.810.138 1.313.340

II - Immobilizzazioni materiali

1) terreni e fabbricati 13.079.841 14.010.897

2) impianti e macchinario 982.711 1.044.549

3) attrezzature industriali e commerciali 74.467 23.350

4) altri beni 752.749 789.054

5) immobilizzazioni in corso e acconti 370.558 925.719

Totale immobilizzazioni materiali 15.260.326 16.793.569

III - Immobilizzazioni finanziarie

1) partecipazioni in

a) imprese controllate 0 0

b) imprese collegate 1.851.957 1.977.225

c) imprese controllanti 0 0

d) imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0

d-bis) altre imprese 373.745 373.745

Totale partecipazioni 2.225.702 2.350.970

2) crediti

a) verso imprese controllate

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale crediti verso imprese controllate 0 0

b) verso imprese collegate

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale crediti verso imprese collegate 0 0

c) verso controllanti

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale crediti verso controllanti 0 0

d) verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0
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Totale crediti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0

d-bis) verso altri

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale crediti verso altri 0 0

Totale crediti 0 0

3) altri titoli 0 0

4) strumenti finanziari derivati attivi 0 0

Totale immobilizzazioni finanziarie 2.225.702 2.350.970

Totale immobilizzazioni (B) 19.296.166 20.457.879

C) Attivo circolante

I - Rimanenze

1) materie prime, sussidiarie e di consumo 16.555 40.663

2) prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 0 0

3) lavori in corso su ordinazione 0 0

4) prodotti finiti e merci 498.415 433.923

5) acconti 1.316 560

Totale rimanenze 516.286 475.146

Immobilizzazioni materiali destinate alla vendita 0 0

II - Crediti

1) verso clienti

esigibili entro l'esercizio successivo 1.304.751 1.106.567

esigibili oltre l'esercizio successivo 11.349.103 11.942.420

Totale crediti verso clienti 12.653.854 13.048.987

2) verso imprese controllate

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale crediti verso imprese controllate 0 0

3) verso imprese collegate

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale crediti verso imprese collegate 0 0

4) verso controllanti

esigibili entro l'esercizio successivo 15.517 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 32.802

Totale crediti verso controllanti 15.517 32.802

5) verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale crediti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0

5-bis) crediti tributari

esigibili entro l'esercizio successivo 41.375 27.839

esigibili oltre l'esercizio successivo 88.203 96.683

Totale crediti tributari 129.578 124.522

5-ter) imposte anticipate 844.638 0

5-quater) verso altri

esigibili entro l'esercizio successivo 29.599 13.069

esigibili oltre l'esercizio successivo 580.533 579.473

Totale crediti verso altri 610.132 592.542

Totale crediti 14.253.719 13.798.853

III - Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni
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1) partecipazioni in imprese controllate 0 0

2) partecipazioni in imprese collegate 0 0

3) partecipazioni in imprese controllanti 0 0

3-bis) partecipazioni in imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0

4) altre partecipazioni 0 0

5) strumenti finanziari derivati attivi 0 0

6) altri titoli 0 0

attività finanziarie per la gestione accentrata della tesoreria 0 0

Totale attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni 0 0

IV - Disponibilità liquide

1) depositi bancari e postali 5.616 107

2) assegni 14.411 16.544

3) danaro e valori in cassa 49.168 41.349

Totale disponibilità liquide 69.195 58.000

Totale attivo circolante (C) 14.839.200 14.331.999

D) Ratei e risconti 257.984 590.445

Totale attivo 34.393.350 35.380.323

Passivo

A) Patrimonio netto

I - Capitale 3.360.000 3.360.000

II - Riserva da soprapprezzo delle azioni 0 0

III - Riserve di rivalutazione 0 0

IV - Riserva legale 699.099 699.099

V - Riserve statutarie 4.523.450 5.319.994

VI - Altre riserve, distintamente indicate

Riserva straordinaria 0 0

Riserva da deroghe ex articolo 2423 codice civile 0 0

Riserva azioni (quote) della società controllante 0 0

Riserva da rivalutazione delle partecipazioni 0 0

Versamenti in conto aumento di capitale 0 0

Versamenti in conto futuro aumento di capitale 0 0

Versamenti in conto capitale 0 0

Versamenti a copertura perdite 0 0

Riserva da riduzione capitale sociale 0 0

Riserva avanzo di fusione 0 0

Riserva per utili su cambi non realizzati 0 0

Riserva da conguaglio utili in corso 0 0

Varie altre riserve 13.569.641 12.755.069

Totale altre riserve 13.569.641 12.755.069

VII - Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi 0 0

VIII - Utili (perdite) portati a nuovo 284.171 284.171

IX - Utile (perdita) dell'esercizio 159.487 18.029

Perdita ripianata nell'esercizio 0 0

X - Riserva negativa per azioni proprie in portafoglio (32.570) (32.570)

Totale patrimonio netto 22.563.278 22.403.792

B) Fondi per rischi e oneri

1) per trattamento di quiescenza e obblighi simili 0 0

2) per imposte, anche differite 1.351 1.351

3) strumenti finanziari derivati passivi 0 0

4) altri 0 28.136

Totale fondi per rischi ed oneri 1.351 29.487
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C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 934.567 895.415

D) Debiti

1) obbligazioni

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale obbligazioni 0 0

2) obbligazioni convertibili

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale obbligazioni convertibili 0 0

3) debiti verso soci per finanziamenti

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale debiti verso soci per finanziamenti 0 0

4) debiti verso banche

esigibili entro l'esercizio successivo 4.651.539 4.434.451

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale debiti verso banche 4.651.539 4.434.451

5) debiti verso altri finanziatori

esigibili entro l'esercizio successivo 27.854 105.803

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 27.854

Totale debiti verso altri finanziatori 27.854 133.657

6) acconti

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 44.265 41.765

Totale acconti 44.265 41.765

7) debiti verso fornitori

esigibili entro l'esercizio successivo 1.684.484 2.259.780

esigibili oltre l'esercizio successivo 80.137 279.200

Totale debiti verso fornitori 1.764.621 2.538.980

8) debiti rappresentati da titoli di credito

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale debiti rappresentati da titoli di credito 0 0

9) debiti verso imprese controllate

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale debiti verso imprese controllate 0 0

10) debiti verso imprese collegate

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale debiti verso imprese collegate 0 0

11) debiti verso controllanti

esigibili entro l'esercizio successivo 207.662 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 2.947.320 3.584.059

Totale debiti verso controllanti 3.154.982 3.584.059

11-bis) debiti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti

esigibili entro l'esercizio successivo 0 0

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale debiti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0

12) debiti tributari
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esigibili entro l'esercizio successivo 72.821 150.506

esigibili oltre l'esercizio successivo 15.436 0

Totale debiti tributari 88.257 150.506

13) debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale

esigibili entro l'esercizio successivo 144.258 124.790

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 0

Totale debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 144.258 124.790

14) altri debiti

esigibili entro l'esercizio successivo 206.182 196.293

esigibili oltre l'esercizio successivo 0 132

Totale altri debiti 206.182 196.425

Totale debiti 10.081.958 11.204.633

E) Ratei e risconti 812.196 846.996

Totale passivo 34.393.350 35.380.323
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Conto economico

31-12-2024 31-12-2023

Conto economico

A) Valore della produzione

1) ricavi delle vendite e delle prestazioni 6.445.658 6.239.636

2) variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, semilavorati e finiti 0 0

3) variazioni dei lavori in corso su ordinazione 0 0

4) incrementi di immobilizzazioni per lavori interni 0 0

5) altri ricavi e proventi

contributi in conto esercizio 1.256.887 598.984

altri 1.146.657 1.466.982

Totale altri ricavi e proventi 2.403.544 2.065.966

Totale valore della produzione 8.849.202 8.305.602

B) Costi della produzione

6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 3.865.679 3.958.735

7) per servizi 1.399.201 1.309.719

8) per godimento di beni di terzi 310.867 306.885

9) per il personale

a) salari e stipendi 1.771.462 1.701.793

b) oneri sociali 557.072 526.194

c) trattamento di fine rapporto 82.304 55.812

d) trattamento di quiescenza e simili 52.293 52.401

e) altri costi 7.646 8.289

Totale costi per il personale 2.470.777 2.344.489

10) ammortamenti e svalutazioni

a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 109.644 0

b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali 789.299 0

c) altre svalutazioni delle immobilizzazioni 0 0

d) svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo circolante e delle disponibilità liquide 0 0

Totale ammortamenti e svalutazioni 898.943 0

11) variazioni delle rimanenze di materie prime, sussidiarie, di consumo e merci (40.384) (70.017)

12) accantonamenti per rischi 0 0

13) altri accantonamenti 0 0

14) oneri diversi di gestione 467.673 374.804

Totale costi della produzione 9.372.756 8.224.615

Differenza tra valore e costi della produzione (A - B) (523.554) 80.987

C) Proventi e oneri finanziari

15) proventi da partecipazioni

da imprese controllate 0 0

da imprese collegate 0 0

da imprese controllanti 0 0

da imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0

altri 82.556 271

Totale proventi da partecipazioni 82.556 271

16) altri proventi finanziari

a) da crediti iscritti nelle immobilizzazioni

da imprese controllate 0 0

da imprese collegate 0 0

da imprese controllanti 0 0
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da imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0

altri 0 0

Totale proventi finanziari da crediti iscritti nelle immobilizzazioni 0 0

b) da titoli iscritti nelle immobilizzazioni che non costituiscono partecipazioni 0 0

c) da titoli iscritti nell'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni 0 0

d) proventi diversi dai precedenti

da imprese controllate 0 0

da imprese collegate 0 0

da imprese controllanti 0 0

da imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0

altri 216.114 249.587

Totale proventi diversi dai precedenti 216.114 249.587

Totale altri proventi finanziari 216.114 249.587

17) interessi e altri oneri finanziari

verso imprese controllate 0 0

verso imprese collegate 0 0

verso imprese controllanti 0 0

verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti 0 0

altri 334.999 300.891

Totale interessi e altri oneri finanziari 334.999 300.891

17-bis) utili e perdite su cambi 0 0

Totale proventi e oneri finanziari (15 + 16 - 17 + - 17-bis) (36.329) (51.033)

D) Rettifiche di valore di attività e passività finanziarie

18) rivalutazioni

a) di partecipazioni 0 0

b) di immobilizzazioni finanziarie che non costituiscono partecipazioni 0 0

c) di titoli iscritti all'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni 0 0

d) di strumenti finanziari derivati 0 0

di attività finanziarie per la gestione accentrata della tesoreria 0 0

Totale rivalutazioni 0 0

19) svalutazioni

a) di partecipazioni 125.268 0

b) di immobilizzazioni finanziarie che non costituiscono partecipazioni 0 0

c) di titoli iscritti nell'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni 0 0

d) di strumenti finanziari derivati 0 0

di attività finanziarie per la gestione accentrata della tesoreria 0 0

Totale svalutazioni 125.268 0

Totale delle rettifiche di valore di attività e passività finanziarie (18 - 19) (125.268) 0

Risultato prima delle imposte (A - B + - C + - D) (685.151) 29.954

20) Imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate

imposte correnti 0 11.925

imposte relative a esercizi precedenti 0 0

imposte differite e anticipate (844.638) 0

proventi (oneri) da adesione al regime di consolidato fiscale / trasparenza fiscale 0 0

Totale delle imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate (844.638) 11.925

21) Utile (perdita) dell'esercizio 159.487 18.029
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Rendiconto finanziario, metodo indiretto

31-12-2024 31-12-2023

Rendiconto finanziario, metodo indiretto

A) Flussi finanziari derivanti dall'attività operativa (metodo indiretto)

Utile (perdita) dell'esercizio 159.487 18.029

Imposte sul reddito (844.638) 11.925

Interessi passivi/(attivi) 36.329 51.033

(Dividendi) 0 0

(Plusvalenze)/Minusvalenze derivanti dalla cessione di attività (66.023) 0
1) Utile (perdita) dell'esercizio prima d'imposte sul reddito, interessi, dividendi e plus
/minusvalenze da cessione

(714.845) 80.987

Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel capitale 
circolante netto

Accantonamenti ai fondi 134.596 108.213

Ammortamenti delle immobilizzazioni 898.944 0

Svalutazioni per perdite durevoli di valore 0 0
Rettifiche di valore di attività e passività finanziarie di strumenti finanziari derivati che 
non comportano movimentazione monetarie

0 (137.943)

Altre rettifiche in aumento/(in diminuzione) per elementi non monetari 1.408.652 0
Totale rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel 
capitale circolante netto

2.442.192 (29.730)

2) Flusso finanziario prima delle variazioni del capitale circolante netto 1.727.347 51.257

Variazioni del capitale circolante netto

Decremento/(Incremento) delle rimanenze 40.384 (79.131)

Decremento/(Incremento) dei crediti verso clienti 379.615 260.581

Incremento/(Decremento) dei debiti verso fornitori (566.697) 562.763

Decremento/(Incremento) dei ratei e risconti attivi 332.461 (565.424)

Incremento/(Decremento) dei ratei e risconti passivi (34.800) 846.995

Altri decrementi/(Altri Incrementi) del capitale circolante netto (1.618.742) (410.873)

Totale variazioni del capitale circolante netto (1.467.779) 614.911

3) Flusso finanziario dopo le variazioni del capitale circolante netto 259.568 666.168

Altre rettifiche

Interessi incassati/(pagati) (36.329) (51.033)

(Imposte sul reddito pagate) 0 0

Dividendi incassati 0 0

(Utilizzo dei fondi) (297.068) (65.888)

Altri incassi/(pagamenti) 0 0

Totale altre rettifiche (333.397) (116.921)

Flusso finanziario dell'attività operativa (A) (73.829) 549.247

B) Flussi finanziari derivanti dall'attività d'investimento

Immobilizzazioni materiali

(Investimenti) (345.088) (1.328.119)

Disinvestimenti 1.667.348 380.048

Immobilizzazioni immateriali

(Investimenti) (496.798) (5.930)

Disinvestimenti 0 0

Immobilizzazioni finanziarie

(Investimenti) (65.248) 0

Disinvestimenti 24.108 0

Attività finanziarie non immobilizzate

(Investimenti) 0 0
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Disinvestimenti 0 0

(Acquisizione di rami d'azienda al netto delle disponibilità liquide) 0 0

Cessione di rami d'azienda al netto delle disponibilità liquide 0 0

Flusso finanziario dell'attività di investimento (B) 784.322 (954.002)

C) Flussi finanziari derivanti dall'attività di finanziamento

Mezzi di terzi

Incremento/(Decremento) debiti a breve verso banche (217.088) 725.737

Accensione finanziamenti 0 0

(Rimborso finanziamenti) (482.209) (313.998)

Mezzi propri

Aumento di capitale a pagamento 0 0

(Rimborso di capitale) 0 0

Cessione/(Acquisto) di azioni proprie 0 0

(Dividendi e acconti su dividendi pagati) 0 0

Flusso finanziario dell'attività di finanziamento (C) (699.297) 411.739

Incremento (decremento) delle disponibilità liquide (A ± B ± C) 11.196 6.984

Effetto cambi sulle disponibilità liquide 0 0

Disponibilità liquide a inizio esercizio

Depositi bancari e postali 107 107

Assegni 16.544 17.886

Danaro e valori in cassa 41.349 33.023

Totale disponibilità liquide a inizio esercizio 58.000 51.016

Di cui non liberamente utilizzabili 0 0

Disponibilità liquide a fine esercizio

Depositi bancari e postali 5.616 107

Assegni 14.411 16.544

Danaro e valori in cassa 49.168 41.349

Totale disponibilità liquide a fine esercizio 69.195 58.000

Di cui non liberamente utilizzabili 0 0
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Informazioni in calce al rendiconto finanziario

Ai sensi dell’art. 2425-ter del Codice Civile, dal rendiconto finanziario risultano, per l’esercizio corrente e per quello
precedente, l’ammontare e la composizione delle disponibilità liquide, all’inizio e alla fine dell’esercizio, ed i flussi
finanziari dell’esercizio derivanti dall’attività operativa, da quella di investimento e da quella di finanziamento.
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Nota integrativa al Bilancio di esercizio chiuso al 31-12-2024

Nota integrativa, parte iniziale

Introduzione
 
Il bilancio dell'esercizio chiuso il 31/12/2024, di cui la presente Nota integrativa costituisce parte integrante ai sensi
dell'art. 2423, c.1, C.C., è stato predisposto in ipotesi di funzionamento e di continuità aziendale e corrisponde alle
risultanze delle scritture contabili regolarmente tenute. È redatto nel rispetto del principio della chiarezza e con
l'obiettivo di rappresentare in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria della società ed il
risultato economico dell'esercizio.
Qualora gli effetti derivanti dagli obblighi di rilevazione, valutazione, presentazione e informativa siano irrilevanti al
fine di dare una rappresentazione veritiera e corretta non verranno adottati ed il loro mancato rispetto verrà evidenziato
nel prosieguo della presente nota integrativa.
La citazione delle norme fiscali è riferita alle disposizioni del Testo unico delle imposte sui redditi (TUIR) DPR 917
/1986 e successive modificazioni e integrazioni.
Per effetto degli arrotondamenti degli importi all’unità di euro, può accadere che in taluni prospetti, contenenti dati di
dettaglio, la somma dei dettagli differisca dall’importo esposto nella riga di totale.
La presente Nota integrativa è redatta nel rispetto dei vincoli posti dalla tassonomia XBRL attualmente in vigore.

Principi di redazione

Principi generali di redazione del bilancio
 
Ai sensi dell’art. 2423, c. 2, C.C. il presente bilancio rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale
e finanziaria della società e il risultato economico dell'esercizio.
Nella redazione del bilancio d'esercizio sono stati osservati i seguenti postulati generali:
 
- la valutazione delle voci è stata fatta secondo prudenza. A tal fine sono stati indicati esclusivamente gli utili realizzati
alla data di chiusura dell’esercizio, mentre i rischi e le perdite di competenza dell’esercizio sono stati rilevati anche se
conosciuti dopo la chiusura di questo; inoltre, gli elementi eterogenei componenti le singole voci sono stati valutati
separatamente;
- la rilevazione e la presentazione delle voci è effettuata tenendo conto della sostanza dell’operazione o del contratto; in
altri termini si è accertata la correttezza dell’iscrizione o della cancellazione di elementi patrimoniali ed economici sulla
base del confronto tra i principi contabili ed i diritti e le obbligazioni desunte dai termini contrattuali delle transazioni;
- si è tenuto conto dei proventi e degli oneri di competenza dell'esercizio, indipendentemente dalla data dell'incasso o
del pagamento. Si evidenzia come i costi siano correlati ai ricavi dell’esercizio;
- la valutazione delle componenti del bilancio è stata effettuata nel rispetto del principio della “costanza nei criteri di
valutazione”, vale a dire che i criteri di valutazione utilizzati non sono stati modificati rispetto a quelli adottati nell’
esercizio precedente, salvo le eventuali deroghe necessarie alla rappresentazione veritiera e corretta dei dati aziendali;
- la rilevanza dei singoli elementi che compongono le voci di bilancio è stata giudicata nel contesto complessivo del
bilancio tenendo conto degli elementi sia qualitativi che quantitativi;
- si è tenuto conto della comparabilità nel tempo delle voci di bilancio; pertanto, per ogni voce dello Stato patrimoniale
e del Conto economico è stato indicato l'importo della voce corrispondente dell'esercizio precedente, salvo i casi
eccezionali di incomparabilità o inadattabilità di una o più voci;
- il processo di formazione del bilancio è stato condotto nel rispetto della neutralità del redattore.
 
La struttura dello Stato patrimoniale e del Conto economico è la seguente:
 
- lo Stato patrimoniale ed il Conto economico riflettono le disposizioni degli articoli 2423-ter, 2424 e 2425 del Codice
Civile;
- l'iscrizione delle voci di Stato patrimoniale e Conto economico è stata fatta secondo i principi degli artt. 2424-bis e
2425-bis del Codice Civile.
 
Il Rendiconto finanziario è stato redatto in conformità all’art. 2425-ter del Codice Civile e nel rispetto di quanto
disciplinato nel principio contabile OIC 10 “Rendiconto finanziario”.
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La Nota integrativa, redatta in conformità agli artt. 2427 e 2427-bis del Codice Civile e alle altre norme del Codice
Civile diverse dalle precedenti, nonché in conformità a specifiche norme di legge diverse dalle suddette, contiene,
inoltre, tutte le informazioni complementari ritenute necessarie per fornire la rappresentazione veritiera e corretta della
situazione economica, finanziaria e patrimoniale, anche se non richieste da specifiche disposizioni di legge. In relazione
a quanto prescritto dall’art. 2423-ter sesto comma del Codice Civile, si precisa che NON sono state effettuate
compensazioni ammesse dalla legge.
 
Ai sensi dell’art. 2427 comma 1 n. 22/quater del Codice Civile si segnala che l’esercizio attualmente in corso risente
ancora degli strascichi di una situazione di crisi determinata dal sovrapporsi di più problematiche esterne, quali i
conflitti in Ucraina e in Medio Oriente, l’andamento inflazionistico, il forte rincaro dei tassi di interesse e del costo del
carburante nonchè le difficoltà di approvvigionamento di materie prime o semilavorati. 
In questo scenario macroeconomico caratterizzato da instabilità, la Società, pur risentendo delle difficoltà congiunturali,
confida di poter conseguire risultati più positivi già durante l’esercizio in corso e consolidare ed incrementare nel medio
termine questo trend positivo. Tale previsione si fonda sull’avvio di un importante progetto di espansione e
riorganizzazione, volto a rafforzare la struttura operativa e ad accrescere la competitività dell’azienda nei mercati di
riferimento."
 
FATTI DI RILIEVO ACCADUTI DOPO LA CHIUSURA DELL’ESERCIZIO
Nel mese di marzo 2025 la Corte di Appello di Milano, in riassunzione del giudizio Rovelli+4/Comune di Somma
Lombardo/AMSC a seguito di sentenza della Corte di cassazione, ha condannato in solido la società AMSC ed il
Comune di Somma Lombardo a rifondere ai ricorrenti un ulteriore importo a titolo di danni e spese legali per
complessivi euro 211.276,67 di cui il 70% a carico di AMSC e così per un importo di euro 147.093,67. Alla data di
stesura del bilancio sono in corso le opportune valutazioni con il legale di riferimento di tutte le opzioni disponibili
ovvero se accettare e procedere all’adempimento della condanna oppure se presentare ulteriore ricorso.
 
OIC 34 “RICAVI”
Il Consiglio di Gestione dell’Organismo Italiano di Contabilità il 19 aprile 2023 ha approvato la versione definitiva del
Principio contabile OIC 34 “Ricavi” che entra in vigore per i bilanci relativi agli esercizi aventi inizio dal 1°gennaio
2024.
In relazione all’applicazione di questo principio contabile non si è provveduto a rilevare separatamente le unità
elementari di contabilizzazione in quanto gli effetti sui margini sono irrilevanti.
 

Casi eccezionali ex art. 2423, quinto comma, del Codice Civile

Si dà atto che nel presente bilancio non si sono verificati casi eccezionali che comportino il ricorso alla deroga di cui al
quinto comma dell’art. 2423.

Correzione di errori rilevanti

Si dà evidenza che nel corso dell’esercizio oggetto del presente bilancio non sono stati riscontrati errori rilevanti.

Criteri di valutazione applicati

I criteri di valutazione adottati sono quelli previsti specificamente nell’art. 2426 e nelle altre norme del C.C.
Per la valutazione di casi specifici non espressamente regolati dalle norme sopra richiamate si è fatto ricorso ai principi
contabili nazionali predisposti dall’Organismo Italiano di Contabilità (OIC).

Altre informazioni

Conversioni in valuta estera
 
Nel corso dell'esercizio non si sono realizzate operazioni in valuta estera.
Si precisa altresì come non vi siano crediti e debiti espressi all’origine in moneta non di conto “coperti” da “operazioni
a termine”, “pronti contro termine”, “domestic swap”, “option”, ecc..
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Nota integrativa, attivo

Nella presente sezione della Nota integrativa si fornisce, secondo l’articolazione dettata dalla tassonomia XBRL e nel
rispetto delle disposizioni dell’articolo 2427 C.C., il commento alle voci che, nel bilancio dell’esercizio chiuso al 31/12
/2024, compongono l’Attivo di Stato Patrimoniale.

Crediti verso soci per versamenti ancora dovuti

Nessuna variazione è intervenuta nel corso dell’esercizio.

Immobilizzazioni

Immobilizzazioni immateriali

CRITERI DI VALUTAZIONE E ISCRIZIONE IN BILANCIO
 
Le immobilizzazioni immateriali comprendono:
 
- oneri pluriennali (costi di impianto e di ampliamento; costi di sviluppo);
- beni immateriali (diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione delle opere dell’ingegno; concessioni, licenze,
marchi e diritti simili);
- immobilizzazioni immateriali in corso; acconti
 
Esse risultano iscritte al costo di acquisto o di produzione, comprensivo dei relativi oneri accessori. Tali
immobilizzazioni sono esposte in bilancio alla voce B.I. dell'attivo dello Stato patrimoniale e ammontano, al netto dei
fondi, a euro .1.810.138
I beni immateriali, ossia quei beni non monetari che di norma rappresentano diritti giuridicamente tutelati, sono iscritti
nell’attivo patrimoniale in quanto:
 
- risultano individualmente identificabili (ossia scorporati dalla società e trasferibili) o derivano da diritti contrattuali o
da altri diritti legali;
- il loro costo è stimabile con sufficiente attendibilità;
- la società acquisisce il potere di usufruire dei benefici economici futuri derivanti dal bene stesso e può limitarne l’
acceso da parte di terzi.
 
Gli oneri pluriennali sono stati iscritti nell’attivo dello stato patrimoniale, con il consenso, ove esistente, del Collegio
sindacale, in quanto risulta dimostrata la loro utilità futura, esiste una correlazione oggettiva con i relativi benefici futuri
di cui godrà la società ed è stimabile con ragionevole certezza la loro recuperabilità, tenendo in debito conto il principio
della prudenza. Se in esercizi successivi a quello di capitalizzazione venisse meno detta condizione, si provvederà a
svalutare l’immobilizzazione.
Le immobilizzazioni immateriali in corso di realizzazione comprendono i costi interni ed esterni sostenuti per la
realizzazione del bene. Tali costi rimangono iscritti tra le immobilizzazioni in corso fino a quando non sia stata
acquisita la titolarità del diritto o non sia stato completato il progetto, a quel punto vengono riclassificati alle rispettive
voci di competenza delle immobilizzazioni immateriali.
 
Ammortamento
L’ammortamento delle immobilizzazioni immateriali è stato effettuato con sistematicità e in ogni esercizio, in relazione
alla residua possibilità di utilizzazione economica futura di ogni singolo bene o costo. Il costo delle immobilizzazioni in
oggetto, infatti, è stato ammortizzato sulla base di un “piano” che si ritiene assicuri una corretta ripartizione dello stesso
nel periodo di vita economica utile del bene cui si riferisce, periodo che, per i costi pluriennali, non è superiore a cinque
anni. Il piano di ammortamento verrà eventualmente riadeguato solo qualora venisse accertata una vita economica utile
residua diversa da quella originariamente stimata.
Il piano di ammortamento applicato, “a quote costanti”, non si discosta da quello utilizzato per gli esercizi precedenti
fatto salvo quando evidenziato nel proseguo della presente nota integrativa.
 
Svalutazioni e ripristini
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Ad ogni data di riferimento del bilancio, la società valuta se esiste un indicatore che un’immobilizzazione immateriale
possa aver subito una riduzione di valore.
Se tale indicatore sussiste, la società procede alla stima del valore recuperabile dell’immobilizzazione ed effettua una
svalutazione nel caso in cui quest’ultimo sia inferiore al corrispondente valore netto contabile.
Se esiste un’indicazione che un’attività possa aver subito una perdita durevole di valore, ciò potrebbe rendere
opportuno rivederne la vita utile residua, il criterio di ammortamento o il valore residuo e rettificarli conformemente, a
prescindere dal fatto che la perdita venga poi effettivamente rilevata.
L’eventuale svalutazione per perdite durevoli di valore dei beni immateriali è ripristinata qualora siano venuti meno i
motivi che l’avevano giustificata. Il ripristino di valore si effettua nei limiti del valore che l’attività avrebbe avuto ove la
rettifica di valore non avesse mai avuto luogo.
Per quanto concerne le singole voci, si sottolinea che sono state iscritte nell’attivo dello Stato patrimoniale sulla base di
una prudente valutazione della loro utilità poliennale e si forniscono i dettagli che seguono.
 
Concessioni, licenze, marchi e diritti simili
 
Concessioni, licenze, marchi e diritti simili sono iscritti nell’attivo dello Stato patrimoniale, alla voce B.I.4, per euro
52.499 e sono ammortizzati in quote costanti in n. 5 anni.
 
Immobilizzazioni in corso ed acconti
 
Le immobilizzazioni in corso sono iscritte nell’attivo di Stato patrimoniale, alla voce B.I.6, per euro 0 e non sono
assoggettate ad alcun processo di ammortamento, fino al momento in cui verranno riclassificate nelle rispettive voci di
competenza delle immobilizzazioni immateriali.
 
Altre Immobilizzazioni Immateriali
 
I costi iscritti in questa voce residuale, classificata nell’attivo di Stato patrimoniale alla voce B.I.7 per euro 1.746.299.
Esse sono ammortizzate in quote costanti in n. 5 anni.
Si ricorda inoltre che, secondo quanto previsto dall'art. 2426 del C.C., c. 1, n. 5, quarto periodo, fino a quando l’
ammortamento degli oneri pluriennali ivi indicati non è completato, possono essere distribuiti utili solo se residuano
riserve disponibili sufficienti a coprire l’ammontare dei costi non ammortizzati.
 
Negli esercizi 2022 e 2023, ai sensi della Legge 126/2020 e successive proroghe, in deroga all’art. 2426 del Codice
Civile, la società si era avvalsa della facoltà di sospendere l’imputazione contabile degli ammortamenti al 100% delle
immobilizzazioni sia materiali che immateriali. 
Nell’esercizio 2024 la norma derogatoria non è stata prorogata, pertanto si è reso necessario rivedere i criteri di
valutazione dei beni ammortizzabili, così come previso dal principio contabile OIC 16, sulla base delle seguenti
considerazioni.
 
Per le immobilizzazioni immateriali si è provveduto a ricalcolare le quote di ammortamento mantenendo inalterata la
loro durata originaria. Ne deriva che dal rapporto tra il valore netto contabile e la durata residua emerge un’aliquota più
alta rispetto al piano di ammortamento iniziale, con conseguente maggiore imputazione a Conto Economico.
 
RISERVA INDISPONIBILE
La sospensione degli ammortamenti delle immobilizzazioni immateriali ha comportato negli scorsi esercizi l’
accantonamento a una Riserva Indisponibile di utili pari alle quote non imputate a Conto Economico, per un importo
complessivo di Euro 143.818.
 
Nell’esercizio in esame, gli ammortamenti delle immobilizzazioni immateriali hanno consentito la liberazione parziale
della Riserva Indisponibile, per un ammontare pari a complessivamente Euro 17.163.
 
Si fa presente che negli anni in cui è stata concessa la sospensione degli ammortamenti non sono state rilevate imposte
differite poichè le quote non imputate a Conto Economico non sono state dedotte ai fini fiscali.
 

Movimenti delle immobilizzazioni immateriali

B I - IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI
 
Saldo al 31/12/2023 1.313.340        
Saldo al 31/12/2024 1.810.138        
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Variazioni 496.798                             
 
Nel prospetto che segue sono evidenziate le movimentazioni delle immobilizzazioni immateriali iscritte nella voce B.I
dell’attivo.
 

Costi di 
impianto e 

di 
ampliamento

Costi di 
sviluppo

Diritti di 
brevetto 

industriale e 
diritti di 

utilizzazione 
delle opere 
dell'ingegno

Concessioni, 
licenze, 
marchi e 

diritti simili

Avviamento
Immobilizzazioni 

immateriali in 
corso e acconti

Altre 
immobilizzazioni 

immateriali

Totale 
immobilizzazioni 

immateriali

Valore di inizio 
esercizio

Costo 166.493 - - 1.395.773 - - 2.225.531 3.787.797

Ammortamenti 
(Fondo 
ammortamento)

(166.493) - - (1.320.099) - - (987.865) (2.474.457)

Valore di 
bilancio

0 0 0 75.674 0 0 1.237.666 1.313.340

Variazioni 
nell'esercizio

Incrementi per 
acquisizioni

- 12.600 - 8.900 - - 584.943 606.443

Ammortamento 
dell'esercizio

- 1.260 - 32.075 - - 76.310 109.645

Totale 
variazioni

- 11.340 - (23.175) - - 508.633 496.798

Valore di fine 
esercizio

Costo 166.493 12.600 - 1.404.673 - - 2.810.474 4.394.240

Ammortamenti 
(Fondo 
ammortamento)

(166.493) (1.260) - (1.352.173) - - (1.064.174) (2.584.100)

Valore di 
bilancio

0 11.340 0 52.499 0 0 1.746.299 1.810.138

Si precisa che non si è proceduto, nell'esercizio in commento e negli esercizi precedenti, ad alcuna rivalutazione dei
beni immateriali di proprietà della società.

 
Misura e motivazioni delle riduzioni di valore applicate alle immobilizzazioni immateriali (art. 2427 c. 1 n. 3- bis
C.C.)
Si precisa che in assenza di indicatori di potenziali perdite di valore delle immobilizzazioni immateriali non si è
proceduto alla determinazione del loro valore recuperabile.
Pertanto, nessuna delle immobilizzazioni immateriali esistenti in bilancio è stata sottoposta a svalutazione, in quanto
nessuna di esse esprime perdite durevoli di valore. Infatti, risulta ragionevole prevedere che i valori contabili netti
iscritti nello Stato patrimoniale alla chiusura dell’esercizio potranno essere recuperati tramite l’uso ovvero tramite la
vendita dei beni o servizi cui essi si riferiscono.
Fra le immobilizzazioni immateriali non si rilevano costi di impianto e ampliamento.

Immobilizzazioni materiali

CRITERI DI VALUTAZIONE E ISCRIZIONE IN BILANCIO
 
Le immobilizzazioni materiali sono iscritte nell’attivo dello Stato patrimoniale alla sotto-classe B.II al costo di acquisto
o di produzione maggiorato dei relativi oneri accessori direttamente imputabili, per complessivi euro ,15.260.326
rispecchiando la seguente classificazione:
1) terreni e fabbricati;             
2) impianti e macchinario;             
3) attrezzature industriali e commerciali;             
4) altri beni;            
5) immobilizzazioni in corso e acconti.            
 
Il costo di produzione delle immobilizzazioni costruite in economia ed il costo incrementativo dei cespiti
ammortizzabili comprende tutti i costi direttamente imputabili ad essi; il valore è stato definito sommando il costo dei
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materiali, della mano d'opera diretta e di quella parte di spese di produzione direttamente imputabili al cespite. I costi
“incrementativi” sono stati eventualmente computati sul costo di acquisto solo in presenza di un reale e “misurabile”
aumento della produttività, della vita utile dei beni o di un tangibile miglioramento della qualità dei prodotti o dei
servizi ottenuti, ovvero, infine, di un incremento della sicurezza di utilizzo dei beni. Ogni altro costo afferente i beni in
oggetto è stato invece integralmente imputato al Conto economico.
 
Immobilizzazioni in corso e acconti
 
Le immobilizzazioni in corso sono rilevate inizialmente alla data in cui sono stati sostenuti i primi costi per la
costruzione del cespite. Esse rimarranno iscritte come tali fino alla data in cui il bene, disponibile e pronto per l’uso,
potrà essere riclassificato nella specifica voce dell’immobilizzazione materiale.
 
Processo di ammortamento delle immobilizzazioni materiali
 
L’ammortamento è stato effettuato con sistematicità e in ogni esercizio, in relazione alla residua possibilità di
utilizzazione di ogni singolo bene.
Il costo delle immobilizzazioni, fatta eccezione per i terreni e le aree fabbricabili o edificate, è stato ammortizzato in
ogni esercizio sulla base di un piano, di natura tecnico-economica, che si ritiene assicuri una corretta ripartizione dello
stesso negli esercizi di durata della vita economica utile dei beni cui si riferisce.
Il metodo di ammortamento applicato per l’esercizio chiuso al 31/12/2024 non si discosta da quello utilizzato per gli
ammortamenti degli esercizi precedenti fatto salvo quando evidenziato nel proseguo della presente nota integrativa. Il
piano di ammortamento verrebbe eventualmente riadeguato solo qualora venisse accertata una vita economica utile
residua diversa da quella originariamente stimata. In particolare, oltre alle considerazioni sulla durata fisica dei beni, si
è tenuto e si terrà conto anche di tutti gli altri fattori che influiscono sulla durata di utilizzo “economico” quali, per
esempio, l’obsolescenza tecnica, l’intensità d’ uso, la politica delle manutenzioni, ecc.
 
Sulla base della residua possibilità di utilizzazione, i coefficienti adottati nel processo di ammortamento delle
immobilizzazioni materiali sono i seguenti:
 
- fabbricati industriali 3,00%               
- costruzioni leggere 10,00%              
- impianto di depurazione interno 8,00%              
- impianti specifici (campi da tennis) 10,00%              
- impianti termotecnici/elettrici (piscine) 10,00%              
- impianto sonoro (piscine) 19,00%              
- officina meccanica/impianti di sollevamento 10,00%              
- mobili e macchine ordinarie di ufficio 10,00%              
- macchine d'ufficio elettroniche 20,00%              
- attrezzatura varia e minuta 10,00%              
- attrezzatura piscina 10,00%              
- attrezzature specifiche Farmacie 10,00%              
- autoveicoli e motoveicoli 25,00%              
- autobus 12,50%              
- Autoveicoli trasporti pesanti 20,00%              
 
I costi di manutenzione aventi natura incrementativa, migliorativa, di ammodernamento sono attribuiti ai cespiti cui si
riferiscono ed ammortizzati in relazione alle residue possibilità di utilizzo degli stessi.
I costi di manutenzione aventi natura ordinaria sono addebitati integralmente a conto economico. I coefficienti di
ammortamento non hanno subito modifiche rispetto all’esercizio precedente.
Per le immobilizzazioni materiali acquisite nel corso dell'esercizio si è ritenuto opportuno e adeguato ridurre alla metà i
coefficienti di ammortamento.
 
Negli esercizi 2022 e 2023, ai sensi della Legge 126/2020 e successive proroghe, in deroga all’art. 2426 del Codice
Civile, la società si era avvalsa della facoltà di sospendere l’imputazione contabile degli ammortamenti al 100% delle
immobilizzazioni sia materiali che immateriali. 
Nell’esercizio 2024 la norma derogatoria non è stata prorogata, pertanto si è reso necessario rivedere i criteri di
valutazione dei beni ammortizzabili, così come previso dal principio contabile OIC 16, sulla base delle seguenti
considerazioni.
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Per le immobilizzazioni materiali, dal rapporto tra il valore netto contabile dei beni ed una prudente valutazione sulla
loro vita utile residua, è emerso che le aliquote applicabili restano invariate rispetto a quelle risultanti dai piani di
ammortamento originari. Si ritiene, difatti che esse siano rappresentative della stimata durata economico/tecnica dei
beni e della loro residua possibilità di utilizzazione. Di conseguenza, il piano di ammortamento non è stato modificato.
 
RISERVA INDISPONIBILE
La sospensione degli ammortamenti delle immobilizzazioni materiali ha comportato negli scorsi esercizi l’
accantonamento a una Riserva Indisponibile di utili pari alle quote non imputate a Conto Economico, per un importo
complessivo di Euro 1.466.101.
Nell’esercizio in esame, le dismissioni e gli ammortamenti delle immobilizzazioni materiali hanno consentito la
liberazione parziale della Riserva Indisponibile per un ammontare pari a complessivamente Euro 181.935.
 
Si fa presente che negli anni in cui è stata concessa la sospensione degli ammortamenti non sono state rilevate imposte
differite poichè le quote non imputate a Conto Economico non sono state dedotte ai fini fiscali.
 
Le immobilizzazioni in corso sono iscritte nell’attivo di Stato patrimoniale, alla voce B.II.5, per euro 370.558 e non
sono assoggettate ad alcun processo di ammortamento, fino al momento in cui verranno riclassificate nelle rispettive
voci di competenza delle immobilizzazioni materiali.
 
Svalutazioni e ripristini
 
Ad ogni data di riferimento del bilancio, la società valuta se esiste un indicatore che un’immobilizzazione materiale
possa aver subito una riduzione di valore.
Se tale indicatore sussiste, la società procede alla stima del valore recuperabile dell’immobilizzazione ed effettua una
svalutazione nel caso in cui quest’ultimo sia inferiore al corrispondente valore netto contabile.
Se esiste un’indicazione che un’attività possa aver subito una perdita durevole di valore, ciò potrebbe rendere
opportuno rivederne la vita utile residua, il criterio di ammortamento o il valore residuo e rettificarli conformemente, a
prescindere dal fatto che la perdita venga poi effettivamente rilevata.
L’eventuale svalutazione per perdite durevoli di valore è ripristinata qualora siano venuti meno i motivi che l’avevano
giustificata. Il ripristino di valore si effettua nei limiti del valore che l’attività avrebbe avuto ove la rettifica di valore
non avesse mai avuto luogo.
 

Movimenti delle immobilizzazioni materiali

B II - IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI
 
Saldo al 31/12/2023 16.793.569        
Saldo al 31/12/2024 15.260.326        
Variazioni (1.533.243)                           
 
Nel prospetto che segue sono evidenziate le movimentazioni delle immobilizzazioni materiali iscritte nella voce B. II
dell’attivo.

Terreni e 
fabbricati

Impianti e 
macchinario

Attrezzature 
industriali e 
commerciali

Altre 
immobilizzazioni 

materiali

Immobilizzazioni 
materiali in corso e 

acconti

Totale 
Immobilizzazioni 

materiali

Valore di inizio esercizio

Costo 20.802.417 6.253.993 846.285 2.760.557 925.719 31.588.971

Ammortamenti (Fondo 
ammortamento)

(6.791.521) (4.960.008) (822.935) (1.971.503) - (14.545.967)

Svalutazioni - (249.436) - - - (249.436)

Valore di bilancio 14.010.897 1.044.549 23.350 789.054 925.719 16.793.569

Variazioni nell'esercizio

Incrementi per acquisizioni 148.587 146.478 45.982 153.995 224.294 719.336

Decrementi per alienazioni e 
dismissioni (del valore di 
bilancio)

753.825 391.866 191 99.410 - 1.245.292

Ammortamento dell'esercizio 477.957 130.433 6.514 174.395 - 789.299

Altre variazioni 152.138 84.813 52 91.957 (779.455) (450.495)
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Terreni e 
fabbricati

Impianti e 
macchinario

Attrezzature 
industriali e 
commerciali

Altre 
immobilizzazioni 

materiali

Immobilizzazioni 
materiali in corso e 

acconti

Totale 
Immobilizzazioni 

materiali

Totale variazioni (931.057) (291.008) 39.329 (27.853) (555.161) (1.765.750)

Valore di fine esercizio

Costo 20.197.180 5.988.339 903.865 2.806.690 370.558 30.266.632

Ammortamenti (Fondo 
ammortamento)

(7.117.339) (5.005.628) (829.397) (2.053.941) - (15.006.305)

Valore di bilancio 13.079.841 982.711 74.467 752.749 370.558 15.260.326

Si precisa che non si è proceduto, nell'esercizio in commento e negli esercizi precedenti, ad alcuna rivalutazione dei
beni di proprietà della società.
 
Sono state iscritte nuove immobilizzazioni per l’importo complessivo di Euro 1.101.484; segnaliamo, fra le maggiori la
completa ristrutturazione (muri e impiantistica) degli spazi adibiti alla nuova farmacia di Sciarè, la ristrutturazione della
nuova sede Amsc di Via Aleardi 70/Via Filzi 105 e la ristrutturazione dell’immobile in via Aleardi 70 ceduto in
locazione.
 

Operazioni di locazione finanziaria

In relazione ai cespiti acquisiti in leasing finanziario, la società ha rilevato le operazioni con il c.d. “metodo
patrimoniale”, nel rispetto sia della vigente prassi contabile che della disciplina fiscale; pertanto, i canoni imputati al
Conto economico sono stati determinati sulla base della competenza temporale degli stessi all’esercizio.
 
In ossequio del più generale principio della prevalenza della sostanza sulla forma di cui all’articolo 2423-bis, primo c.,
n.1-bis, C.C., è stato redatto il seguente prospetto dal quale è possibile ottenere informazioni circa gli effetti che si
sarebbero prodotti sul patrimonio netto e sul Conto economico, rilevando le operazioni di locazione finanziaria secondo
il metodo finanziario.
Tale prospetto è redatto secondo lo schema di cui alla tassonomia XBRL Italia, nel rispetto dei principi contabili
elaborati dall'Organismo Italiano di Contabilità, e fornisce le informazioni richieste dall'art. 2427 c.1 n.22 C.C., ossia:
 
- il valore complessivo al quale i beni oggetto di locazione finanziaria sarebbero stati iscritti alla data di chiusura dell’
esercizio, qualora fossero stati iscritti tra le immobilizzazioni, al netto degli ammortamenti che sarebbero stati stanziati
dalla data di stipula del contratto, nonché delle eventuali rettifiche e riprese di valore;
- il debito implicito verso il locatore, che sarebbe stato iscritto alla data di chiusura dell’esercizio nel passivo dello Stato
patrimoniale, equivalente al valore attuale delle rate di canone non ancora scadute, nonché del prezzo di riscatto,
determinati utilizzando tassi di interesse pari all’onere finanziario effettivo riconducibile a ogni singolo contratto;
- l’onere finanziario effettivo di competenza dell’esercizio attribuibile ai contratti in argomento;
- le quote di ammortamento relative ai beni in locazione che sarebbero state di competenza dell’esercizio;
- le rettifiche e riprese di valore che sarebbero state di competenza dell’esercizio.
 
 

Si segnala che la società non ha più in essere contratti di locazione finanziaria.
 

Immobilizzazioni finanziarie

Nello Stato patrimoniale del bilancio dell’esercizio chiuso al 31/12/2024, le immobilizzazioni finanziarie sono iscritte
ai seguenti valori:
 
Saldo al 31/12/2023 2.350.970         
Saldo al 31/12/2024 2.225.702         
Variazioni  (125.268)                           
 
Esse risultano composte dalle partecipazioni in imprese collegate ed in altre imprese.
 
CRITERI DI VALUTAZIONE E ISCRIZIONE IN BILANCIO
 
Partecipazioni
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Le partecipazioni immobilizzate sono iscritte nella voce B.III.1 dell'Attivo, per euro 2.225.702, al costo di acquisto o di
sottoscrizione, comprensivo dei costi accessori, ossia quei costi direttamente imputabili all’operazione, quali, ad
esempio, i costi di intermediazione bancaria e finanziaria, le commissioni, le spese e le imposte. Possono comprendere
costi di consulenza corrisposti a professionisti per la predisposizione di contratti e di studi di fattibilità e/o di
convenienza all’acquisto.
Nel caso di incremento della partecipazione per aumento di capitale a pagamento sottoscritto dalla partecipante, il
valore di costo a cui è iscritta in bilancio la partecipazione immobilizzata è aumentato dell'importo corrispondente all’
importo sottoscritto.
 
Per quanto riguarda l’elenco delle Società controllate e collegate e il confronto tra il valore di iscrizione in bilancio e la
corrispondente frazione del patrimonio netto risultante dall’ultimo bilancio approvato della Società controllata, si
rimanda a quanto riportato nel prosieguo della presente Nota integrativa alle sezioni dedicate alle informazioni sulle
partecipazioni in imprese controllate e collegate.
 
Nel bilancio relativo all’esercizio chiuso al 31/12/2024 non sono presenti strumenti finanziari derivati attivi, né sono
stati scorporati dai contratti aziendali strumenti finanziari aventi i requisiti di derivati.
 

Movimenti di partecipazioni, altri titoli e strumenti finanziari derivati attivi immobilizzati

Nel prospetto che segue sono evidenziate le movimentazioni delle immobilizzazioni finanziarie iscritte nella sottoclasse
B.III dell’attivo alle voci 1) Partecipazioni.

Partecipazioni 
in imprese 
controllate

Partecipazioni 
in imprese 
collegate

Partecipazioni 
in imprese 
controllanti

Partecipazioni in 
imprese sottoposte al 

controllo delle 
controllanti

Partecipazioni 
in altre 
imprese

Totale 
Partecipazioni

Altri 
titoli

Strumenti 
finanziari 
derivati 

attivi

Valore di inizio 
esercizio

Costo - 3.260.000 - - 373.745 3.633.745 - -

Svalutazioni - (1.282.775) - - - (1.282.775) - -

Valore di 
bilancio

0 1.977.225 0 0 373.745 2.350.970 0 0

Variazioni 
nell'esercizio

Svalutazioni 
effettuate 
nell'esercizio

- 125.268 - - - 125.268 - -

Totale 
variazioni

- (125.268) - - - (125.268) - -

Valore di fine 
esercizio

Costo - 3.260.000 - - 373.745 3.633.745 - -

Svalutazioni - (1.408.043) - - - (1.408.043) - -

Valore di 
bilancio

0 1.851.957 0 0 373.745 2.225.702 0 0

 
Segnaliamo che poiché il valore recuperabile della partecipazione nella partecipata collegata è risultato stabilmente
inferiore al valore di iscrizione in bilancio della stessa, al 31 dicembre 2021 si è proceduto ad operare una svalutazione
per euro 582.775, mentre al 31/12/2022 si è provveduto ad iscrivere un’ulteriore svalutazione di complessivi Euro
700.000 ed al 31/12/2024 si è provveduto ad iscrivere un’ulteriore svalutazione di complessivi Euro 125.268.
 

Variazioni e scadenza dei crediti immobilizzati

Ai sensi dell’art. 2427, comma 1, numeri 2) e 6) del Codice Civile, di seguito vengono analizzati i movimenti di
immobilizzazioni finanziarie costituite da crediti, con evidenza di quelli con durata residua superiore a cinque anni. 

Dettagli sulle partecipazioni immobilizzate in imprese controllate

La società non detiene partecipazioni in imprese controllate.
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Dettagli sulle partecipazioni immobilizzate in imprese collegate

In ossequio al disposto dell’art. 2427 c. 1 n. 5 C.C., sono di seguito forniti i dettagli relativi al valore di iscrizione e alle
eventuali variazioni intervenute in ordine alle partecipazioni possedute in imprese collegate, sulla base della situazione
alla data dell’ultimo bilancio ad oggi approvato, al 31/12/2023.

Denominazione
Città, se in 

Italia, o Stato 
estero

Codice fiscale 
(per imprese 

italiane)

Capitale 
in euro

Utile (Perdita) 
ultimo esercizio 

in euro

Patrimonio 
netto in 

euro

Quota 
posseduta 

in euro

Quota 
posseduta 

in %

Valore a bilancio o 
corrispondente 

credito

PREALPI 
SERVIZI SRL

VARESE (VA) 02945490122 5.451.267 222.085 4.876.300 1.834.952 37,63% 1.851.957

Totale 1.851.957

Tutte le partecipazioni in società collegate sono possedute direttamente.
 
Si evidenzia che, come precedentemente ricordato, il valore delle suddette partecipazioni è stato oggetto di
svalutazione. Di seguito si fornisce dettaglio.
 
 

Società Costo di acquisto Svalutazione Importo a bilancio

Prealpi Servizi Srl 3.260.000 (1.408.043) 1.851.957

TOTALE 3.260.000 (1.408.043) 1.851.957

 
Dettagli sulle partecipazioni in Altre imprese

Denominazione Città Codice 
Fiscale   

Capitale in 
Euro

Utile (perdita) 
ultimo es.

Patrimonio 
Netto     

Quota 
posseduta

% di 
partecipazione

Importo a 
bilancio 

Prealpi Gas Srl Busto 
Arsizio

02239280023 1.650.000 48.066 3.621.513 8.329 0,23% 3.786

AEMME Linea 
Ambiente Srl

Legnano 06483450968 2.265.233 1.711.023 8.312.117 803.781 9,67% 369.937

CONAI Roma n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. 22

TOTALE               373.745

 
Il bilancio di Prealpi Gas Srl al 31/12/2024 alla data di stesura della presente nota integrativa non risulta ancora
approvato.
 
In merito alla partecipazione AEMME LINEA AMBIENTE SRL iscritta in bilancio tra le partecipazioni al costo
storico di acquisto, si segnala che alla data di chiusura dell’esercizio 2024, il valore contabile della partecipazione
risulta significativamente inferiore alla frazione di patrimonio netto della partecipata riferibile alla quota detenuta, come
risultante dall’ultimo bilancio approvato della stessa.
 
In base ai principi contabili attualmente in vigore, non è consentita la rivalutazione della partecipazione in assenza di
norme di legge specifiche che lo autorizzino ma si ritiene opportuno segnalare questa circostanza in quanto rappresenta
una plusvalenza latente significativa che, pur non essendo contabilmente rilevata, contribuisce comunque ulteriormente
a rafforzare indirettamente la solidità patrimoniale della Società stessa.
 
 
Partecipazioni in imprese comportanti responsabilità illimitata
 
Ai sensi di quanto disposto dall'art. 2361 c. 2 C.C., si segnala che la società non ha assunto partecipazioni comportanti

 la responsabilità illimitata in altre imprese.

Valore delle immobilizzazioni finanziarie

Ai sensi dell’art. 2427-bis, comma 1, numero 2), lettera a) del Codice Civile, si segnala che non sono presenti nel
patrimonio immobilizzazioni finanziarie iscritte ad un valore superiore al loro fair value.

Attivo circolante

Voce C – Variazioni dell’Attivo Circolante

v.2.14.2 AZIENDA MULTISERVIZI COMUNALI SPA a socio unico

Bilancio di esercizio al 31-12-2024 Pag. 21 di 44

Generato automaticamente - Conforme alla tassonomia itcc-ci-2018-11-04



 
L'Attivo circolante raggruppa, sotto la lettera "C", le seguenti sottoclassi della sezione "Attivo" dello Stato patrimoniale:
 
Sottoclasse I - Rimanenze;
Sottoclasse Immobilizzazioni materiali destinate alla vendita; Sottoclasse II - Crediti;
Sottoclasse III - Attività Finanziarie che non costituiscono Immobilizzazioni; Sottoclasse IV - Disponibilità Liquide
 
L'ammontare dell’Attivo circolante al 31/12/2024 è pari a euro .14.839.200
 
Rispetto al passato esercizio, ha subito una variazione in aumento pari a euro 507.201.
 
Di seguito sono forniti, secondo lo schema dettato dalla tassonomia XBRL, i dettagli (criteri di valutazione,
movimentazione, ecc.) relativi a ciascuna di dette sottoclassi e delle voci che le compongono.
 

Rimanenze

  CRITERI DI VALUTAZIONE E ISCRIZIONE IN BILANCIO
 
Rimanenze di magazzino
Il valore delle rimanenze di magazzino è determinato con il criterio di rotazione del costo medio ponderato.
 
Voce CI - Variazioni delle Rimanenze
Le rimanenze di magazzino sono iscritte nella sezione “attivo” dello Stato patrimoniale alla sottoclasse “C.I” per un
importo complessivo di euro 516.286.
 
Il prospetto che segue espone il dettaglio delle variazioni intervenute nell’esercizio chiuso al 31/12/2024 nelle voci che
compongono la sottoclasse Rimanenze.
 

Valore di inizio esercizio Variazione nell'esercizio Valore di fine esercizio

Materie prime, sussidiarie e di consumo 40.663 (24.108) 16.555

Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 0 - 0

Lavori in corso su ordinazione 0 - 0

Prodotti finiti e merci 433.923 64.492 498.415

Acconti 560 756 1.316

Totale rimanenze 475.146 41.140 516.286

Crediti iscritti nell'attivo circolante

CREDITI - CRITERI DI VALUTAZIONE E ISCRIZIONE IN BILANCIO
 
Nel bilancio dell’esercizio chiuso al 31/12/2024, la sottoclasse dell’Attivo C.II Crediti accoglie le seguenti voci:
1) verso clienti
4) verso imprese controllanti 
5-bis) crediti tributari
5-quater) verso altri
 
La classificazione dei crediti nell’Attivo circolante è effettuata secondo il criterio di destinazione degli stessi rispetto all’
attività ordinaria di gestione.
L’art. 2426 c. 1 n. 8) C.C. dispone che i crediti siano rilevati in bilancio con il criterio del costo ammortizzato, tenendo
conto del fattore temporale e del valore di presumibile realizzo. 
Il costo ammortizzato è il valore a cui l’attività è stata valutata al momento della rilevazione iniziale al netto dei
rimborsi di capitale, aumentato o diminuito dall’ammortamento cumulato utilizzando il criterio dell’interesse effettivo
su qualsiasi differenza tra il valore iniziale e quello a scadenza e dedotta qualsiasi riduzione di valore o di
irrecuperabilità. 
 
Crediti commerciali
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Si precisa che la società non ha proceduto alla valutazione dei crediti commerciali scadenti oltre i 12 mesi al costo
ammortizzato, in quanto i costi di transazione, le commissioni e ogni altra differenza tra valore iniziale e valore a
scadenza sono di scarso rilievo. 
Inoltre, non si è effettuata alcuna attualizzazione in quanto il tasso di interesse effettivo non è risultato
significativamente diverso dal tasso di interesse di mercato. 
Di conseguenza, i crediti commerciali, di cui alla voce C.II.1, sono stati iscritti in bilancio al valore presumibile di
realizzazione, che corrisponde alla differenza tra il valore nominale e il fondo svalutazione crediti costituito nel corso
degli esercizi precedenti, del tutto adeguato ad ipotetiche insolvenze ed incrementato della quota accantonata
nell'esercizio. 
Al fine di tenere conto di eventuali perdite, al momento non attribuibili ai singoli crediti, ma fondatamente prevedibili,
è stato accantonato al fondo svalutazione crediti un importo pari a euro 516.886. 
 
Di seguito si riporta la movimentazione del fondo svalutazione crediti.

  2024

Fondo al 1/1/2024 785.818

Utilizzo nell'esercizio -268.932

Accantonamento nell'esercizio 0

Fondo al 31/12/2024 516.886

 
 Crediti vs. imprese controllate, collegate, controllanti, sottoposte al controllo delle controllanti

 
Anche per i crediti in esame il Codice Civile e i principi contabili nazionali prevedono la rilevazione in bilancio con il

 criterio del costo ammortizzato, tenendo conto del fattore temporale e del valore di presumibile realizzo.
 
Per tali crediti la società non ha proceduto alla valutazione al costo ammortizzato in quanto i costi di transazione, le

 commissioni e ogni altra differenza tra valore iniziale e valore a scadenza sono di scarso rilievo.
Inoltre, non si è effettuata alcuna attualizzazione dei medesimi crediti in quanto il tasso di interesse effettivo non è
risultato significativamente diverso dal tasso di interesse di mercato. 
Di conseguenza, la rilevazione iniziale dei crediti in esame è stata effettuata al valore nominale al netto dei premi, degli
sconti, degli abbuoni previsti contrattualmente o comunque concessi. A fine esercizio si è proceduto ad adeguare il
valore nominale al valore di presumibile realizzo. 
 
Crediti v/altri
 
I "Crediti verso altri" iscritti in bilancio sono esposti al valore nominale, che coincide con il presumibile valore di
realizzazione. 

Variazioni e scadenza dei crediti iscritti nell'attivo circolante

Voce CII - Variazioni dei Crediti
 
L'importo totale dei Crediti è collocato nella sezione "attivo" dello Stato patrimoniale alla sottoclasse "C.II" per un
importo complessivo di euro 14.253.719
 
Il prospetto che segue fornisce il dettaglio delle variazioni intervenute nel corso dell’esercizio oggetto del presente
bilancio nelle singole voci che compongono i crediti iscritti nell’attivo circolante.
 

Valore di 
inizio 

esercizio

Variazione 
nell'esercizio

Valore di 
fine esercizio

Quota scadente 
entro l'esercizio

Quota scadente 
oltre l'esercizio

Crediti verso clienti iscritti nell'attivo circolante 13.048.987 (395.133) 12.653.854 1.304.751 11.349.103

Crediti verso imprese controllate iscritti nell'attivo 
circolante

0 - 0 0 0

Crediti verso imprese collegate iscritti nell'attivo 
circolante

0 - 0 0 0

Crediti verso imprese controllanti iscritti nell'attivo 
circolante

32.802 (17.285) 15.517 15.517 0

Crediti verso imprese sottoposte al controllo delle 
controllanti iscritti nell'attivo circolante

0 - 0 0 0
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Valore di 
inizio 

esercizio

Variazione 
nell'esercizio

Valore di 
fine esercizio

Quota scadente 
entro l'esercizio

Quota scadente 
oltre l'esercizio

Crediti tributari iscritti nell'attivo circolante 124.522 5.056 129.578 41.375 88.203

Attività per imposte anticipate iscritte nell'attivo 
circolante

0 844.638 844.638

Crediti verso altri iscritti nell'attivo circolante 592.542 17.590 610.132 29.599 580.533

Totale crediti iscritti nell'attivo circolante 13.798.853 454.866 14.253.719 1.391.242 12.017.839

Non esistono crediti iscritti nell’Attivo Circolante aventi durata residua superiore a cinque anni.
 
Composizione Crediti v/controllante
 
I crediti verso la società controllante sono costituiti da crediti di natura commerciale.
 

Suddivisione dei crediti iscritti nell'attivo circolante per area geografica

In relazione a quanto disposto dall’ultima parte del n. 6 dell’art. 2427 C.C., in riferimento all’indicazione della
ripartizione per aree geografiche dei crediti, si precisa che tutti i crediti dell’attivo circolante presenti in bilancio sono
riferibili a soggetti residenti in Italia.

Area geografica ITALIA Totale

Crediti verso clienti iscritti nell'attivo circolante 12.653.854 12.653.854

Crediti verso controllate iscritti nell'attivo circolante - 0

Crediti verso collegate iscritti nell'attivo circolante - 0

Crediti verso controllanti iscritti nell'attivo circolante 15.517 15.517

Crediti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti iscritti nell'attivo circolante - 0

Crediti tributari iscritti nell'attivo circolante 129.578 129.578

Attività per imposte anticipate iscritte nell'attivo circolante 844.638 844.638

Crediti verso altri iscritti nell'attivo circolante 610.132 610.132

Totale crediti iscritti nell'attivo circolante 14.253.719 14.253.719

Crediti iscritti nell'attivo circolante relativi ad operazioni con obbligo di retrocessione a termine

Non esistono, alla data di chiusura dell’esercizio, operazioni che prevedono l’obbligo per l’acquirente di retrocessione a
termine.

Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni

Variazioni delle attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni

Alla data di chiusura dell’esercizio, la società non detiene alcuna tipologia di attività finanziarie non immobilizzate. Nel
bilancio relativo all’esercizio chiuso al 31/12/2024 non sono presenti strumenti finanziari derivati attivi, né sono stati
scorporati dai contratti aziendali strumenti finanziari aventi i requisiti di derivati.
 

Disponibilità liquide

CRITERI DI VALUTAZIONE E ISCRIZIONE IN BILANCIO
 
Le disponibilità liquide, esposte nella sezione "attivo" dello Stato patrimoniale alla sottoclasse “C.IV per euro ,69.195
corrispondono alle giacenze sui conti correnti intrattenuti presso le banche e alle liquidità esistenti nelle casse sociali
alla chiusura dell'esercizio e sono state valutate al valore nominale.
Il prospetto che segue espone il dettaglio dei movimenti delle singole voci che compongono le Disponibilità liquide.
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Valore di inizio esercizio Variazione nell'esercizio Valore di fine esercizio

Depositi bancari e postali 107 5.509 5.616

Assegni 16.544 (2.133) 14.411

Denaro e altri valori in cassa 41.349 7.819 49.168

Totale disponibilità liquide 58.000 11.195 69.195

Ratei e risconti attivi

CRITERI DI VALUTAZIONE E ISCRIZIONE IN BILANCIO
 
Nella classe D. "Ratei e risconti", esposta nella sezione "attivo" dello Stato patrimoniale sono iscritti proventi di
competenza dell'esercizio esigibili in esercizi successivi e costi sostenuti entro la chiusura dell'esercizio, ma di
competenza di esercizi successivi. In particolare, sono state iscritte solo quote di costi e proventi comuni a due o più
esercizi, l'entità delle quali varia in ragione del tempo. 
I ratei ed i risconti attivi iscritti nel bilancio dell’esercizio chiuso al 31/12/2024 ammontano a euro . Rispetto al257.984
passato esercizio si riscontrano le variazioni esposte nel seguente prospetto.
 

Valore di inizio esercizio Variazione nell'esercizio Valore di fine esercizio

Ratei attivi 537.396 (368.801) 168.595

Risconti attivi 53.049 36.340 89.389

Totale ratei e risconti attivi 590.445 (332.461) 257.984

Le variazioni intervenute sono relative a normali fatti di gestione.
 
Composizione della voce Ratei e risconti attivi (art. 2427 c. 1 n. 7 C.C.)
La composizione delle voci “Ratei e risconti attivi” risulta essere la seguente esclusivamente relativa a costi anticipati.
 
 

Oneri finanziari capitalizzati

Nel corso dell'esercizio non sono stati imputati oneri finanziari a valori iscritti nell'attivo dello Stato patrimoniale.
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Nota integrativa, passivo e patrimonio netto

Nella presente sezione della Nota integrativa si fornisce, secondo l’articolazione dettata dalla tassonomia XBRL e nel
rispetto delle disposizioni dell’articolo 2427 C.C., il commento alle voci che, nel bilancio dell’esercizio chiuso al 31/12
/2024, compongono il Patrimonio netto e il Passivo di Stato patrimoniale.
 
Patrimonio netto
Il patrimonio netto è la differenza tra le attività e le passività di bilancio. Le voci del patrimonio netto sono iscritte nel
passivo dello Stato patrimoniale alla classe A “Patrimonio netto” con la seguente classificazione:
I — Capitale              
II — Riserva da soprapprezzo delle azioni III — Riserve di rivalutazione             
IV — Riserva legale            
V — Riserve statutarie              
VI — Altre riserve, distintamente indicate           
VII – Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari attesi VIII — Utili (perdite) portati a nuovo          
IX — Utile (perdita) dell’esercizio            
X – Riserva negativa per azioni proprie in portafoglio             
 

Patrimonio netto

Il patrimonio netto ammonta a euro  ed evidenzia una variazione in aumento di euro 159.486 rispetto all’22.563.278
esercizio precedente. 
 

Variazioni nelle voci di patrimonio netto

Di seguito si evidenziano le variazioni intervenute nella consistenza delle voci del patrimonio netto, come richiesto dall’
art. 2427 c.1 n.4 C.C., nonché la composizione della voce "Varie Altre riserve". 
 

Valore di inizio 
esercizio

Destinazione del risultato 
dell'esercizio precedente Altre variazioni Risultato 

d'esercizio

Valore di 
fine 

esercizioAltre destinazioni Incrementi Decrementi

Capitale 3.360.000 - - - 3.360.000

Riserva da soprapprezzo delle azioni 0 - - - 0

Riserve di rivalutazione 0 - - - 0

Riserva legale 699.099 - - - 699.099

Riserve statutarie 5.319.994 796.544 - - 4.523.450

Altre riserve

Riserva straordinaria 0 - - - 0

Riserva da deroghe ex articolo 2423 
codice civile

0 - - - 0

Riserva azioni o quote della società 
controllante

0 - - - 0

Riserva da rivalutazione delle 
partecipazioni

0 - - - 0

Versamenti in conto aumento di 
capitale

0 - - - 0

Versamenti in conto futuro aumento 
di capitale

0 - - - 0

Versamenti in conto capitale 0 - - - 0

Versamenti a copertura perdite 0 - - - 0

Riserva da riduzione capitale sociale 0 - - - 0

Riserva avanzo di fusione 0 - - - 0

v.2.14.2 AZIENDA MULTISERVIZI COMUNALI SPA a socio unico

Bilancio di esercizio al 31-12-2024 Pag. 26 di 44

Generato automaticamente - Conforme alla tassonomia itcc-ci-2018-11-04



Valore di inizio 
esercizio

Destinazione del risultato 
dell'esercizio precedente Altre variazioni Risultato 

d'esercizio

Valore di 
fine 

esercizioAltre destinazioni Incrementi Decrementi

Riserva per utili su cambi non 
realizzati

0 - - - 0

Riserva da conguaglio utili in corso 0 - - - 0

Varie altre riserve 12.755.069 - 814.752 - 13.569.641

Totale altre riserve 12.755.069 - 814.752 - 13.569.641

Riserva per operazioni di copertura dei 
flussi finanziari attesi

0 - - - 0

Utili (perdite) portati a nuovo 284.171 - - - 284.171

Utile (perdita) dell'esercizio 18.029 - - 18.029 159.487 159.487

Perdita ripianata nell'esercizio 0 - - - 0

Riserva negativa per azioni proprie in 
portafoglio

(32.570) - - - (32.570)

Totale patrimonio netto 22.403.792 796.544 814.752 18.029 159.487 22.563.278

Dettaglio delle varie altre riserve

Descrizione Importo

RISERVA STRAORDINARIA VINCOLATA CON DELIBERA DI APPROVAZIONE BILANCIO 2015 4.142.522

RISERVA DI TRASFORMAZIONE 86.585

VERSAMENTI IN CONTO CAPITALE 7.730.616

RISERVA STRAORDINARIA VINCOLATA CON DELIBERA DI APPROVAZIONE BILANCIO 2022 795.347

RISERVA STRAORDINARIA VINCOLATA CON DELIBERA DI APPROVAZIONE BILANCIO 2023 814.571

Totale 13.569.641

Acquisizione azioni proprie
 
Le azioni proprie acquisite nel corso dell’esercizio in commento sono state iscritte in bilancio al costo d'acquisto a
diretta riduzione del patrimonio netto tramite l’iscrizione della riserva negativa “A.X - Riserva negativa azioni proprie
in portafoglio”.

Disponibilità e utilizzo del patrimonio netto

Le riserve del patrimonio netto possono essere utilizzate per diverse operazioni a seconda dei loro vincoli e della loro
natura. La nozione di distribuibilità della riserva può non coincidere con quella di disponibilità. La disponibilità
riguarda la possibilità di utilizzazione della riserva (ad esempio per aumenti gratuiti di capitale), la distribuibilità
riguarda invece la possibilità di erogazione ai soci (ad esempio sotto forma di dividendo) di somme prelevabili in tutto
o in parte dalla relativa riserva. Pertanto, disponibilità e distribuibilità possono coesistere o meno. 
L’origine, la possibilità di utilizzazione e la distribuibilità, nonché l’avvenuta utilizzazione nei precedenti esercizi,
relativamente a ciascuna posta del patrimonio netto contabile, risultano evidenziate nel prospetto seguente.

Importo Origine / natura Possibilità di utilizzazione Quota disponibile

Capitale 3.360.000 CAPITALE -

Riserva da soprapprezzo delle azioni 0 -

Riserve di rivalutazione 0 -

Riserva legale 699.099 UTILI B 699.099

Riserve statutarie 4.523.450 UTILI A, B, C, D, E 4.523.450

Altre riserve

Riserva straordinaria 0 -

Riserva da deroghe ex articolo 2423 codice civile 0 -
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Importo Origine / natura Possibilità di utilizzazione Quota disponibile

Riserva azioni o quote della società controllante 0 -

Riserva da rivalutazione delle partecipazioni 0 -

Versamenti in conto aumento di capitale 0 -

Versamenti in conto futuro aumento di capitale 0 -

Versamenti in conto capitale 0 -

Versamenti a copertura perdite 0 -

Riserva da riduzione capitale sociale 0 -

Riserva avanzo di fusione 0 -

Riserva per utili su cambi non realizzati 0 -

Riserva da conguaglio utili in corso 0 -

Varie altre riserve 13.569.641 A, B 13.569.641

Totale altre riserve 13.569.641 13.569.641

Riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi 0 -

Riserva negativa per azioni proprie in portafoglio (32.570) -

Totale 22.119.620 18.792.190

Residua quota distribuibile 18.792.190

Legenda: A: per aumento di capitale B: per copertura perdite C: per distribuzione ai soci D: per altri 
vincoli statutari E: altro

Origine, possibilità di utilizzo e distribuibilità delle varie altre 
riserve

Descrizione Importo Possibilità di 
utilizzazioni

Quota 
disponibile

RISERVA STRAORDINARIA VINCOLATA CON DELIBERA DI APPROVAZIONE 
BILANCIO 2015

4.142.522 A, B 4.142.522

RISERVA DI TRASFORMAZIONE 86.585 86.585

VERSAMENTI IN CONTO CAPITALE 7.730.616 7.730.615

RISERVA VINCOLATA CON DELIBERA DI APPROVAZIONE BILANCIO 2022 795.347 A, B 795.347

RISERVA VINCOLATA CON DELIBERA DI APPROVAZIONE BILANCIO 2023 814.571 A, B 814.572

Totale 13.569.641

Legenda: A: per aumento di capitale B: per copertura perdite C: per distribuzione ai soci D: per altri 
vincoli statutari E: altro

Variazioni della riserva per operazioni di copertura dei flussi finanziari attesi

Non sono in corso operazioni aventi ad oggetto strumenti derivati con finalità di copertura di flussi finanziari, pertanto
non è presente nel patrimonio aziendale alcuna Riserva per operazioni di copertura di flussi finanziari attesi. 
 

Fondi per rischi e oneri

Fondi per rischi ed oneri
 
I “Fondi per rischi e oneri”, esposti nella classe B della sezione “Passivo” dello Stato patrimoniale, accolgono, nel
rispetto dei principi della competenza economica e della prudenza, gli accantonamenti effettuati allo scopo di coprire
perdite o debiti di natura determinata e di esistenza certa o probabile, il cui ammontare o la cui data di sopravvenienza
sono tuttavia indeterminati. 

v.2.14.2 AZIENDA MULTISERVIZI COMUNALI SPA a socio unico

Bilancio di esercizio al 31-12-2024 Pag. 28 di 44

Generato automaticamente - Conforme alla tassonomia itcc-ci-2018-11-04



L’entità dell’accantonamento è misurata con riguardo alla stima dei costi alla data del bilancio, ivi incluse le spese
legali, determinate in modo non aleatorio ed arbitrario, necessarie per fronteggiare la sottostante passività certa o
probabile. 
Nella valutazione dei rischi e degli oneri il cui effettivo concretizzarsi è subordinato al verificarsi di eventi futuri, si
sono tenute in considerazione anche le informazioni divenute disponibili dopo la chiusura dell’esercizio e fino alla data
di redazione del presente bilancio. 
Nel rispetto del criterio di classificazione dei costi “per natura”, gli accantonamenti per rischi ed oneri relativi all’
attività caratteristica e accessoria sono iscritti fra le voci della classe B del Conto economico diverse dalle voci B.12 e B.
13. 
 
Gli accantonamenti di competenza dell’esercizio in esame a fondi rischi diversi da quelli summenzionati sono stati
iscritti nella voce B.12.
 
Fondi per imposte anche differite
 
Con riferimento ai “Fondi per imposte, anche differite”, iscritti nella classe “B.2) del Passivo” per euro 1.351, si precisa
che trattasi delle imposte differite “passive” complessivamente gravanti sulle differenze temporanee imponibili tra
risultato economico dell’esercizio e imponibile fiscale, determinate con le modalità previste dal principio contabile
nazionale n. 25.In proposito, va detto che, trattandosi di imposte differite “passive”, si è proceduto a uno stanziamento
improntato a un criterio di prudenza, stanziando l’intero ammontare dell' IRES secondo un’aliquota del 24% pari all’
aliquota attualmente in vigore. 
Nel bilancio relativo all’esercizio chiuso al 31/12/2024 non sono presenti strumenti finanziari derivati passivi, né sono
stati scorporati dai contratti aziendali strumenti finanziari aventi i requisiti di derivati passivi. 
Nel prospetto che segue è fornito il dettaglio dei movimenti intervenuti nel corso dell’esercizio oggetto del presente
bilancio nelle poste della voce Fondi per rischi e oneri.

Fondo per trattamento di quiescenza 
e obblighi simili

Fondo per imposte 
anche differite

Strumenti finanziari 
derivati passivi

Altri 
fondi

Totale fondi per 
rischi e oneri

Valore di inizio 
esercizio

0 1.351 0 28.136 29.487

Variazioni 
nell'esercizio

Utilizzo 
nell'esercizio

- - - 28.136 28.136

Totale 
variazioni

- - - (28.136) (28.136)

Valore di fine 
esercizio

0 1.351 0 0 1.351

Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

Il trattamento di fine rapporto rappresenta l’effettivo debito maturato verso i dipendenti in conformità alla legge e al
contratto di lavoro vigente, ai sensi dell’art. 2120 C.C.. 
Costituisce onere retributivo certo iscritto in ciascun esercizio con il criterio della competenza economica. Ai sensi della
L. 27 dicembre 2006, n. 296 (Legge Finanziaria 2007): 
 
- le quote di TFR maturate fino al 31 dicembre 2006 sono rimaste in azienda;
- le quote di TFR maturate a partire dal 1° gennaio 2007, a scelta del dipendente, sono state destinate a forme di
previdenza complementare o sono state mantenute in azienda, la quale provvede periodicamente a trasferire le quote di

 TFR al Fondo di Tesoreria, gestito dall’INPS.
 
Si evidenziano nella classe C del passivo le quote mantenute in azienda, al netto dell’imposta sostitutiva sulla
rivalutazione del T.F.R., per euro  .934.567
Il relativo accantonamento è effettuato nel Conto economico alla sotto-voce B.9 c) per euro 82.304. 
 
Nel prospetto che segue è fornito il dettaglio dei movimenti intervenuti nel Trattamento di fine rapporto nel corso dell’

 esercizio oggetto del presente bilancio.
 

Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

Valore di inizio esercizio 895.415

Variazioni nell'esercizio
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Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

Accantonamento nell'esercizio 82.304

Utilizzo nell'esercizio 43.152

Totale variazioni 39.152

Valore di fine esercizio 934.567

Debiti

CRITERI DI VALUTAZIONE E ISCRIZIONE IN BILANCIO
 
L’art. 2426 c. 1 n. 8 C.C., prescrive che i debiti siano rilevati in bilancio con il criterio del costo ammortizzato, tenendo
conto del fattore temporale.
Il criterio del costo ammortizzato allinea, in una logica finanziaria, il valore iniziale della passività al suo valore di
pagamento a scadenza.
Ciò vuol dire che, in sede di rilevazione iniziale, vengono rilevate insieme al debito anche le altre componenti riferibili
alla transazione (onorari, commissioni, tasse, ecc.).
Per l’applicazione del criterio del costo ammortizzato si rende necessario utilizzare il metodo del tasso di interesse
effettivo: in sintesi i costi di transazione sono imputati lungo la vita utile dello strumento e l’interesse iscritto nel Conto
economico è quello effettivo e non quello nominale derivante dagli accordi negoziali.
Inoltre, per tener conto del fattore temporale, è necessario “attualizzare” i debiti che, al momento della rilevazione
iniziale, non sono produttivi di interessi (o producono interessi secondo un tasso nominale significativamente inferiore a
quello di mercato).
 
Debiti di natura finanziaria
 
In particolare, in bilancio sono stati iscritti i seguenti debiti di natura finanziaria alla voce D.4 debiti verso banche per
euro 4.651.539 (interamente esigibili entro i 12 mesi).
Si precisa che la società non ha proceduto alla valutazione dei debiti di natura finanziaria superiori a 12 mesi al costo
ammortizzato in quanto i costi di transazione, le commissioni e ogni altra differenza tra valore iniziale e valore a
scadenza sono di scarso rilievo.
Inoltre non si è effettuata alcuna attualizzazione dei medesimi debiti in quanto il tasso di interesse effettivo non è
risultato significativamente diverso dal tasso di interesse di mercato.
 
Debiti commerciali
 
La valutazione dei debiti commerciali, iscritti nel Passivo alla voce D.7), è stata effettuata al costo ammortizzato, che,
in assenza di costi di transazione e in sostanziale coincidenza tra tasso di interesse effettivo e tasso di mercato,
corrisponde al loro valore nominale.
 
Si precisa che la società non ha proceduto alla valutazione dei debiti commerciali scadenti oltre i 12 mesi al costo
ammortizzato, in quanto i costi di transazione, le commissioni e ogni altra differenza tra valore iniziale e valore a
scadenza sono assenti/di scarso rilievo.
Inoltre, non si è effettuata alcuna attualizzazione in quanto il tasso di interesse effettivo non è risultato
significativamente diverso dal tasso di interesse di mercato.
 
Composizione Debiti v/controllanti
 
I debiti verso la società controllante sono costituiti esclusivamente da debiti di natura commerciale per un importo pari
a euro 3.154.982, di cui scadenti oltre i 12 mesi euro 2.947.320.
 
 Altri debiti
 
Gli Altri debiti, iscritti alla voce D.14 del passivo, sono evidenziati al valore nominale.

Variazioni e scadenza dei debiti

L'importo totale dei debiti è collocato nella sezione "passivo" dello Stato patrimoniale alla classe "D" per un importo
complessivo di euro .10.081.958
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Il prospetto che segue fornisce il dettaglio delle variazioni intervenute nel corso dell’esercizio oggetto del presente
bilancio nelle singole voci che compongono la classe Debiti.

Valore di inizio 
esercizio

Variazione 
nell'esercizio

Valore di fine 
esercizio

Quota scadente entro 
l'esercizio

Quota scadente oltre 
l'esercizio

Obbligazioni 0 - 0 0 0

Obbligazioni convertibili 0 - 0 0 0

Debiti verso soci per finanziamenti 0 - 0 0 0

Debiti verso banche 4.434.451 217.088 4.651.539 4.651.539 0

Debiti verso altri finanziatori 133.657 (105.803) 27.854 27.854 0

Acconti 41.765 2.500 44.265 0 44.265

Debiti verso fornitori 2.538.980 (774.359) 1.764.621 1.684.484 80.137

Debiti rappresentati da titoli di credito 0 - 0 0 0

Debiti verso imprese controllate 0 - 0 0 0

Debiti verso imprese collegate 0 - 0 0 0

Debiti verso controllanti 3.584.059 (429.077) 3.154.982 207.662 2.947.320

Debiti verso imprese sottoposte al 
controllo delle controllanti

0 - 0 0 0

Debiti tributari 150.506 (62.249) 88.257 72.821 15.436

Debiti verso istituti di previdenza e di 
sicurezza sociale

124.790 19.468 144.258 144.258 0

Altri debiti 196.425 9.757 206.182 206.182 0

Totale debiti 11.204.633 (1.122.675) 10.081.958 6.994.800 3.087.158

In ossequio al disposto dell’art. 2427 c. 1 n. 6 C.C., si evidenzia che non esistono debiti di durata residua superiore a
cinque anni.

Suddivisione dei debiti per area geografica

In relazione a quanto disposto dall’ultima parte del n. 6 c. 1 dell’art. 2427 C.C., in riferimento all’indicazione della
ripartizione per aree geografiche dei debiti, si precisa che tutti i debiti presenti in bilancio sono riferibili a soggetti
residenti in Italia.

Area geografica ITALIA Totale

Obbligazioni - 0

Obbligazioni convertibili - 0

Debiti verso soci per finanziamenti - 0

Debiti verso banche 4.651.539 4.651.539

Debiti verso altri finanziatori 27.854 27.854

Acconti 44.265 44.265

Debiti verso fornitori 1.764.621 1.764.621

Debiti rappresentati da titoli di credito - 0

Debiti verso imprese controllate - 0

Debiti verso imprese collegate - 0

Debiti verso imprese controllanti 3.154.982 3.154.982

Debiti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti - 0

Debiti tributari 88.257 88.257

Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 144.258 144.258

Altri debiti 206.182 206.182

Debiti 10.081.958 10.081.958
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Debiti assistiti da garanzie reali su beni sociali

In relazione a quanto disposto dall’ultima parte del c. 1 n. 6 dell’art. 2427 C.C., si segnala che non esistono debiti
assistiti da garanzie reali su beni sociali.

Debiti non assistiti da garanzie reali Totale

Obbligazioni - 0

Obbligazioni convertibili - 0

Debiti verso soci per finanziamenti - 0

Debiti verso banche 4.651.539 4.651.539

Debiti verso altri finanziatori 27.854 27.854

Acconti 44.265 44.265

Debiti verso fornitori 1.764.621 1.764.621

Debiti rappresentati da titoli di credito - 0

Debiti verso imprese controllate - 0

Debiti verso imprese collegate - 0

Debiti verso controllanti 3.154.982 3.154.982

Debiti verso imprese sottoposte al controllo delle controllanti - 0

Debiti tributari 88.257 88.257

Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 144.258 144.258

Altri debiti 206.182 206.182

Totale debiti 10.081.958 10.081.958

Debiti relativi ad operazioni con obbligo di retrocessione a termine

Non esistono, alla data di chiusura dell’esercizio, operazioni che prevedono l’obbligo per l’acquirente di retrocessione a
termine. 

Finanziamenti effettuati da soci della società

Finanziamenti effettuati dai soci alla società (Art. 2427 c. 1 n. 19-bis C.C.)
 
La società non ha raccolto alcun tipo di finanziamento presso i propri soci.

Ratei e risconti passivi

CRITERI DI VALUTAZIONE E ISCRIZIONE IN BILANCIO
 
Nella classe E."Ratei e risconti" sono iscritti costi di competenza dell'esercizio esigibili in esercizi successivi e proventi
percepiti entro la chiusura dell'esercizio, ma di competenza di esercizi successivi.
In particolare, sono state iscritte solo quote di costi e proventi comuni a due o più esercizi, l'entità delle quali varia in
ragione del tempo.
I ratei ed i risconti passivi iscritti nel bilancio dell’esercizio chiuso al 31/12/2024 ammontano a euro 812.196.
 
Rispetto al passato esercizio si riscontrano le variazioni esposte nel prospetto che segue.

Valore di inizio esercizio Variazione nell'esercizio Valore di fine esercizio

Ratei passivi 340.463 (1.464) 338.999

Risconti passivi 506.533 (33.336) 473.197

Totale ratei e risconti passivi 846.996 (34.800) 812.196
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Nota integrativa, conto economico

Introduzione
 
Nella presente sezione della Nota integrativa si fornisce, secondo l’articolazione dettata dalla tassonomia XBRL e nel
rispetto delle disposizioni dell’articolo 2427 C.C., il commento alle voci che, nel bilancio dell’esercizio chiuso al 31/12
/2024, compongono il Conto economico.
In linea con l’OIC 12, si è mantenuta la distinzione tra attività caratteristica ed accessoria, non espressamente prevista
dal Codice Civile, per permettere, esclusivamente dal lato dei ricavi, di distinguere i componenti che devono essere
classificati nella voce A.1) “Ricavi derivanti dalla vendita di beni e prestazioni di servizi” da quelli della voce A.5)
“Altri ricavi e proventi”.
In particolare, nella voce A.1) sono iscritti i ricavi derivanti dall’attività caratteristica o tipica, mentre nella voce A.5)
sono iscritti quei ricavi che, non rientrando nell’attività caratteristica o finanziaria, sono stati considerati come aventi
natura accessoria.
Diversamente, dal lato dei costi tale distinzione non può essere attuata in quanto il criterio classificatorio del Conto
economico normativamente previsto è quello per natura.
 

Valore della produzione

Ricavi delle vendite e delle prestazioni
 
I ricavi di vendita dei prodotti e delle merci o di prestazione dei servizi relativi alla gestione caratteristica sono stati
indicati al netto dei resi, degli sconti di natura commerciale, di abbuoni e premi, nonché delle imposte direttamente
connesse con la vendita dei prodotti e la prestazione dei servizi e ammontano a euro 6.445.658.
Gli altri ricavi, riguardanti l’attività accessoria sono stati iscritti alla voce A.5) ed ammontano ad euro 2.403.544, dei
quali le voci di maggior rilievo sono relative al settore TPL per contributi regionali e comunali, contributi CCNL,
rimborsi tessere di Libera Circolazione delle Forze dell’Ordine, altri contributi emergenziali da Covid-19, e ai proventi
da riaddebito costi energetici dei fabbricati locati.

Suddivisione dei ricavi delle vendite e delle prestazioni per categoria di attività

Come richiesto dall’art. 2427 c. 1 n. 10 C.C., la ripartizione dei ricavi per categorie di attività è evidenziata nel seguente
prospetto.

Categoria di attività Valore esercizio corrente

FARMACIE 4.896.889

IMPIANTI SPORTIVI 127.148

IMPIANTI FOTOVOLTAICO 175.952

GESTIONE IMMOBILI 616.328

PARCHEGGI 265.074

VELOSTAZIONE 1.200

TPL 363.067

Totale 6.445.658

Suddivisione dei ricavi delle vendite e delle prestazioni per area geografica

Con riguardo alla ripartizione per aree geografiche dei ricavi delle vendite e delle prestazioni, di cui all’art. 2427 c. 1 n.
10 C.C., si precisa che tutti i ricavi rilevati nella classe A del Conto economico sono riferibili a soggetti residenti in
Italia.

Area geografica Valore esercizio corrente

ITALIA 6.445.658

Totale 6.445.658
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Costi della produzione

I costi e gli oneri della classe B del Conto economico, classificati per natura, sono stati indicati al netto di resi, sconti di
natura commerciale, abbuoni e premi, mentre gli sconti di natura finanziaria sono stati rilevati nella voce C.16,
costituendo proventi finanziari.
I costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci includono anche i costi accessori di acquisto (trasporti,
assicurazioni, carico e scarico, ecc.) qualora il fornitore li abbia inclusi nel prezzo di acquisto delle materie e merci. In
caso contrario, sono stati iscritti tra i costi per servizi (voce B.7).
Si precisa che l’eventuale IVA non recuperabile è stata incorporata nel costo d’acquisto dei beni. Sono stati imputati
alle voci B.6, B.7 e B.8 non solo i costi di importo certo risultanti da fatture ricevute dai fornitori, ma anche quelli di
importo stimato non ancora documentato, per i quali sono stati effettuati appositi accertamenti.
Si precisa che, dovendo prevalere il criterio della classificazione dei costi “per natura”, gli accantonamenti ai fondi
rischi e oneri sono stati iscritti fra le voci dell’attività gestionale a cui si riferisce l’operazione, diverse dalle voci B. 12 e
B.13.
Nel complesso, i costi della produzione di competenza dell’esercizio chiuso al 31/12/2024, al netto dei resi, degli sconti
di natura commerciale e degli abbuoni, ammontano a euro 9.372.756.
 
 

Proventi e oneri finanziari

Nella classe C del Conto economico sono stati rilevati tutti i componenti positivi e negativi del risultato economico d’
esercizio connessi con l’attività finanziaria dell’impresa, caratterizzata dalle operazioni che generano proventi, oneri,
plusvalenze e minusvalenze da cessione, relativi a titoli, partecipazioni, conti bancari, crediti iscritti nelle
immobilizzazioni e finanziamenti di qualsiasi natura attivi e passivi, e utili e perdite su cambi.
I proventi e oneri di natura finanziaria sono stati iscritti in base alla competenza economico-temporale.

Composizione dei proventi da partecipazione

Nella voce C.15 del Conto economico sono stati rilevati per competenza tutti i proventi derivanti da partecipazioni in
società, joint venture e consorzi, iscritte sia nelle immobilizzazioni finanziarie sia nell’Attivo circolante. 
L’importo complessivo di tale voce ammonta a euro .82.556
 
Inoltre, ai fini di quanto richiesto dall’art. 2427 c. 1 n. 11 C.C., si precisa che non risultano iscritti alla voce C.15
proventi da partecipazioni diversi dai dividendi.

Proventi diversi dai dividendi

Da imprese collegate 201.536

Da altri 14.578

Totale 216.114

Ripartizione degli interessi e altri oneri finanziari per tipologia di debiti

Gli interessi e altri oneri finanziari sono iscritti alla voce C.17 di Conto economico sulla base di quanto maturato nell’
esercizio al netto dei relativi risconti.
In ottemperanza al disposto dell’art. 2427 c. 1 n. 12 C.C., si fornisce il dettaglio, in base alla loro origine, degli interessi
ed oneri finanziari iscritti alla voce C.17 di Conto economico.

Interessi e altri oneri finanziari

Debiti verso banche 317.548

Altri 17.451

Totale 334.999

Importo e natura dei singoli elementi di ricavo/costo di entità o incidenza 
eccezionali
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Nel corso dell’esercizio in commento la società non ha rilevato componenti positivi o negativi derivanti da eventi di
entità o incidenza eccezionali.

Imposte sul reddito d'esercizio, correnti, differite e anticipate

Le imposte sono rilevate secondo il principio di competenza; rappresentano pertanto:
 
le imposte correnti da liquidare per l'esercizio determinate secondo le aliquote e le norme vigenti, comprese le sanzioni
e gli interessi maturati relativi all’esercizio in commento;
l'ammontare delle imposte differite in relazione a differenze temporanee sorte o annullate nell'esercizio o in esercizi
precedenti;

Informativa sulle perdite fiscali

Esercizio corrente Esercizio precedente

Ammontare Ammontare

Perdite fiscali

dell'esercizio 1.126.894 315.392

di esercizi precedenti 22.410.387 22.094.995

Totale perdite fiscali 23.537.281 22.410.387

Differenze temporanee e rilevazione delle imposte differite attive e passive
 
Il trattamento contabile della fiscalità differita, attiva e passiva, è disciplinato dai seguenti documenti:
• comunicazione CONSOB del 30.07.1999 n. 99059010;             
• provvedimento della Banca d’Italia del 03.08.1999;             
• documento n. 25 dell’Organismo Italiano di Contabilità OIC;             
L’iscrizione è dovuta in base ai principi generali della correttezza, della competenza e della prudenza (artt. 2423 e 2423
bis Codice Civile).
Le imposte differite sono state calcolate secondo il criterio dell'allocazione globale, tenendo conto dell'ammontare
cumulativo di tutte le differenze temporanee, sulla base delle aliquote medie attese in vigore nel momento in cui tali
differenze temporanee si riverseranno ovvero sulla base dell'aliquota effettiva dell'ultimo esercizio.
Le attività per imposte anticipate sono state rilevate in quanto esiste la ragionevole certezza dell'esistenza, negli esercizi
successivi, di capienti redditi imponibili. 
 
Nel presente bilancio chiuso al 31 dicembre 2024, la Società ha rilevato attività per imposte anticipate pari a
complessivi , derivanti da riporti a nuovo di perdite fiscali pregresse ai sensi dell’art. 84 del TUIR.€ 844.638
L’iscrizione delle imposte anticipate è stata effettuata nel rispetto dei criteri stabiliti dal principio contabile OIC 25 –
“Imposte sul reddito”, che prevede il rilevamento in bilancio delle imposte anticipate nella misura in cui sia
ragionevolmente certa la loro futura recuperabilità, sulla base della capacità della Società di generare imponibili fiscali
futuri. 
A supporto della recuperabilità delle attività per imposte anticipate, la Società ha predisposto un piano industriale
quinquennale 2025–2029 che prevede una progressiva ripresa della redditività operativa e l’emersione di imponibili
fiscali positivi già a partire dall’esercizio 2025.
Il piano è stato elaborato con ipotesi ragionevoli e coerenti rispetto al contesto settoriale ed economico di riferimento,
ed è stato oggetto di validazione interna con il coinvolgimento delle principali funzioni aziendali (amministrazione,
controllo di gestione, direzione generale).
Sulla base dei dati previsionali contenuti nel piano, il recupero del credito per imposte anticipate iscritto a bilancio è
atteso secondo la seguente articolazione temporale, coerente con i redditi attesi:
Esercizio Riassorbimento previsto (€)              
2025 17.988                                      
2026 81.195                                       
2027 184.009                                     
2028 259.506                                     
2029 301.940                                     
Totale 844.638                                  

v.2.14.2 AZIENDA MULTISERVIZI COMUNALI SPA a socio unico

Bilancio di esercizio al 31-12-2024 Pag. 35 di 44

Generato automaticamente - Conforme alla tassonomia itcc-ci-2018-11-04



Il recupero complessivo delle imposte anticipate risulta pertanto coerente con le proiezioni del piano industriale e con la
capacità della Società di generare redditi imponibili sufficienti nei cinque esercizi successivi.
Si evidenzia inoltre che:
• non sono previste significative limitazioni normative o fiscali all’utilizzo delle perdite riportabili a nuovo o             
delle deduzioni differite, né esistono condizioni ostative di tipo giuridico o regolamentare che possano compromettere il
recupero del credito;
• le differenze temporanee considerate non sono soggette a prescrizione e rientrano nell’ordinaria operatività             
fiscale della Società;
• il piano industriale è stato redatto secondo principi di prudenza, prevedendo scenari alternativi che confermano             
la ragionevole certezza del recupero, anche in ipotesi meno favorevoli.
 
L’importo teorico massimo delle imposte anticipate iscrivibili, determinato applicando l’aliquota IRES vigente (24%) al
totale delle perdite fiscali riportabili (euro 22.410.387 sulla base dell’ultima dichiarazione dei redditi presentata riferita
al periodo di imposta 2023) ammonterebbe a € 5.378.492. Tuttavia, in linea con il principio contabile OIC 25, in
ossequio al principio di prudenza, e sulla stima prudenziale dei redditi imponibili futuri, è stata iscritta in bilancio una
quota pari a € 844.638, ritenuta attendibilmente recuperabile nei futuri esercizi.
Le differenze temporanee che hanno comportato la rilevazione di imposte anticipate (o differite attive) hanno generato i
seguenti effetti sul presente bilancio: effetto sui conti patrimoniali interessati: è stato imputato alla voce Crediti per
imposte anticipate (C.II.4.ter) l’importo di € 884.638 relativo ad imposte anticipate di cui € 826.650 oltre i dodici mesi.
Per ciò che concerne gli effetti sul conto economico è stato imputato alla voce 20) “Imposte anticipate” l’importo di €
884.638.
 
La società monitora costantemente l’evoluzione dei risultati fiscali futuri e, laddove si realizzino le condizioni previste,
procederà ad un eventuale adeguamento delle imposte anticipate nei prossimi esercizi.
 
Determinazione imposte a carico dell’esercizio
 
In ossequio al Principio contabile OIC n. 25, le imposte sul reddito dell’esercizio iscritte in bilancio comprendono, se
dovute, sia l’IRES che l’IRAP determinate con il criterio della competenza temporale.
In particolare, per il presente esercizio si segnala che nessun costo per IRES e IRAP è stato stanziato per il reddito
prodotto nell’esercizio in quanto la società ha determinato un imponibile fiscale negativo.
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Nota integrativa, rendiconto finanziario

La società ha predisposto il rendiconto finanziario che rappresenta il documento di sintesi che raccorda le variazioni
intervenute nel corso dell'esercizio nel patrimonio aziendale con le variazioni nella situazione finanziaria; esso                 
pone in evidenza i valori relativi alle risorse finanziarie di cui l'impresa ha avuto necessità nel corso dell'esercizio
nonché i relativi impieghi.
In merito al metodo utilizzato si specifica che la stessa ha adottato, secondo la previsione dell'OIC 10, il metodo
indiretto in base al quale il flusso di liquidità è ricostruito rettificando il risultato di esercizio delle componenti non
monetarie.
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Nota integrativa, altre informazioni

Con riferimento all’esercizio chiuso al 31/12/2024 nella presente sezione della Nota Integrativa si forniscono, secondo l’
articolazione dettata della tassonomia XBRL e nel rispetto delle disposizioni dell’art. 2427 C.C. nonché di altre
disposizioni di legge, le seguenti informazioni:
- Dati sull’occupazione              
- Compensi, anticipazioni e crediti concessi ad amministratori e sindaci e impegni assunti per loro                             
conto
- Compensi revisore legale o società di revisione              
- Categorie di azioni emesse dalla società              
- Titoli emessi dalla società              
- Informazioni sugli altri strumenti finanziari emessi dalla società              
- Impegni, garanzie e passività potenziali non risultanti dallo Stato patrimoniale               
- Informazioni sui patrimoni e finanziamenti destinati ad uno specifico affare              
- Informazioni sulle operazioni con parti correlate              
- Informazioni sugli accordi non risultanti dallo Stato Patrimoniale              
- Informazioni sui fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio (ivi inclusi eventuali effetti                            
significativi delle variazioni nei cambi valutari verificatesi successivamente alla chiusura dell’esercizio art. 2427 c.1 6–
bis C.C.)
- Imprese che redigono il bilancio consolidato dell’insieme più grande/piccolo di imprese di cui si fa parte in              
quanto impresa controllata
- Informazioni relative agli strumenti derivati ex art. 2427-bis C.C.              
- Prospetto riepilogativo del bilancio della società che esercita l’attività di direzione e coordinamento              
- Informazioni ex art. 1, comma 125, della legge 4 agosto 2017 n. 124              
- Proposta di destinazione degli utili o copertura delle perdite               
 

Dati sull'occupazione

Ai sensi dell’art. 2427, comma 1, numero 15) del Codice Civile, di seguito risulta il numero medio dei dipendenti della
società, ripartito per categoria.

Numero medio

Dirigenti 1

Quadri 4

Impiegati 22

Operai 23

Totale Dipendenti 50

Dati occupazione
 
Si evidenzia che nel corso dell’esercizio oggetto del presente bilancio la società non ha fatto ricorso all’istituto della
cassa integrazione.
 

Compensi, anticipazioni e crediti concessi ad amministratori e sindaci e 
impegni assunti per loro conto

I compensi spettanti, le anticipazioni e i crediti concessi agli Amministratori e ai Sindaci nel corso dell'esercizio in
commento, nonché gli impegni assunti per loro conto per effetto di garanzie di qualsiasi tipo prestate, risultano dal
seguente prospetto:

Amministratori Sindaci

Compensi 39.192 24.960

I compensi spettanti agli amministratori sono stati attribuiti sulla base dell’apposita delibera di assemblea dei soci,
come pure i compensi spettanti ai sindaci.
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Si precisa che nell’esercizio in commento nessuna anticipazione e nessun credito sono stati concessi ad amministratori e
a sindaci, come pure non sono state prestate garanzie o assunti impegni nei confronti dei medesimi amministratori (e/o
sindaci).
 

Compensi al revisore legale o società di revisione

Ai sensi dell’art. 2427, comma 1, numero 16-bis) del Codice Civile, di seguito risulta l’ammontare dei corrispettivi
spettanti al revisore legale o alla società di revisione legale per la revisione annuale dei conti, l’importo totale dei
corrispettivi di competenza per gli altri servizi di verifica svolti, l’importo totale dei corrispettivi di competenza per i
servizi di consulenza fiscale e l’importo totale dei corrispettivi di competenza per altri servizi diversi dalla revisione
contabile. 

Valore

Revisione legale dei conti annuali 14.500

Totale corrispettivi spettanti al revisore legale o alla società di revisione 14.500

Categorie di azioni emesse dalla società

Il capitale sociale, pari a euro 3.360.000, è rappresentato da 480.000 azioni ordinarie di nominali euro 7 cadauna. Si
precisa che al 31/12/2024 non sono presenti azioni di categorie diverse da quelle ordinarie e che nel corso dell’esercizio
non sono state emesse nuove azioni da offrire in opzione agli azionisti né da collocare sul mercato.
 

Titoli emessi dalla società

La società non ha emesso azioni di godimento, obbligazioni convertibili, titoli o altri valori similari.

Dettagli sugli altri strumenti finanziari emessi dalla società

La società non ha emesso alcun tipo di strumento finanziario.

Impegni, garanzie e passività potenziali non risultanti dallo stato patrimoniale

Ai sensi dell’art. 2427, comma 1, numero 9) del Codice Civile, di seguito risultano l’importo complessivo degli
impegni, delle garanzie e delle passività potenziali non risultanti dallo stato patrimoniale, con indicazione della natura
delle garanzie reali prestate.
Nel prospetto sono riportati gli impegni esistenti in materia di trattamento di quiescenza e simili, nonché gli impegni
assunti nei confronti di imprese controllate, collegate, controllanti e di imprese sottoposte al controllo di queste ultime.

Garanzie
 
Le garanzie non risultanti dallo Stato patrimoniale comprendono le garanzie prestate dalla società, ossia garanzie
rilasciate dalla società con riferimento a un’obbligazione propria o altrui.
 
Le garanzie prestate dalla società alla data del 31/12/2024 sono le seguenti:

Emittente nell'interesse di Beneficiario Importo Data emissione

Banca Popolare di Sondrio AMSC SPA Direzione Compartimentale delle Dogane 30.987,41 04/02/2004

Banca Popolare di Sondrio AMSC SPA Parco Lombardo Valle del Ticino 15.747,06 23/05/2014

Banca Popolare di Sondrio AMSC SPA Provincia di Varese 16.337,35 18/01/2017

Banca Popolare di Sondrio AMSC SPA Ministero dei Trasporti e delle Infrastrutture 94.000,00 13/02/2023

 
Impegni
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Non esistono impegni non risultanti dallo Stato patrimoniale.
 
Passività potenziali
 
Non sussistono passività potenziali connesse a situazioni già esistenti alla data di bilancio, ma con esito pendente in
quanto si risolveranno in futuro, il cui ammontare non può essere determinato se non in modo aleatorio ed arbitrario.

Informazioni sui patrimoni e i finanziamenti destinati ad uno specifico affare

La società non ha costituito patrimoni destinati a uno specifico affare.
 
Finanziamenti destinati a uno specifico affare (art. 2427 c. 1 n. 21 C.C.)
La società non ha in essere, alla data di chiusura dell’esercizio in commento, contratti di finanziamento destinati a uno

 specifico affare.
 
 

Informazioni sulle operazioni con parti correlate

Ai fini di quanto previsto dalle vigenti disposizioni, si segnala che nel corso dell’esercizio chiuso al 31/12/2024 non
sono state effettuate operazioni atipiche e/o inusuali che per significatività e/o rilevanza possano dare luogo a dubbi in
ordine alla salvaguardia del patrimonio aziendale ed alla tutela dell'azionista, né con parti correlate né con soggetti
diversi dalle parti correlate

Informazioni sugli accordi non risultanti dallo stato patrimoniale

Non sussistono accordi non risultanti dallo Stato patrimoniale dotati dei requisiti di cui al n. 22-ter dell’art. 2427 C. C.

Informazioni sui fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell'esercizio

Con riferimento al punto 22-quater dell'art. 2427 del codice civile, per quanto riguarda la segnalazione dei principali
fatti di rilievo intervenuti successivamente alla chiusura dell'esercizio che hanno inciso in maniera rilevante
sull'andamento patrimoniale, finanziario ed economico, si rimanda alla relazione sulla gestione.
 

Informazioni relative agli strumenti finanziari derivati ex art. 2427-bis del 
Codice Civile

Alla data di chiusura dell’esercizio non risultano utilizzati strumenti finanziari derivati, né sono stati scorporati dai
contratti aziendali strumenti finanziari aventi i requisiti di derivati.

Prospetto riepilogativo del bilancio della società che esercita l'attività di 
direzione e coordinamento

A partire dall’esercizio 2018 la società è soggetta alla direzione e al coordinamento da parte del Comune di Gallarate, il
quale, in forza del controllo della società ai sensi dell'articolo 2359 C.C. realizzato mediante il possesso di una
partecipazione al capitale sociale della medesima pari al 100% imprime un’attività di indirizzo, influendo sulle
decisioni prese dalla società.
Ai fini di una maggiore trasparenza in merito all’entità del patrimonio posto a tutela dei creditori, nell’ eventualità che
dall’attività di direzione e coordinamento derivi un pregiudizio all’integrità del patrimonio della azienda, ovvero alla
redditività e della partecipazione sociale, si evidenziano di seguito i prospetti riepilogativi dei dati essenziali dell’ultimo
bilancio approvato dal Comune di Gallarate che possono essere rinvenuti anche al seguente indirizzo web:
https://gallarate.e-pal.it/L190/sezione/show/693012?idSezione=74&sort=&activePage=&search=&
 

ENTRATE ACCERTAMENTI INCASSI SPESE IMPEGNI PAGAMENTI

Fondo cassa inizio es.   6.450.606,45 Disavanzo di amministrazione 0  
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Utilizzo avanzo di amm.ne 643.417,39        

Fondo plur. Vincolato di parte 
corrente

639.000,00        

Fondo plur. Vincolato in c/capitale 2.995.022,58        

Fondo plur. Vincolato per 
incremento di attività fin.

0        

Titolo 1 – entrate correnti di natura 
tributaria, contrib.

36.808.825,40 39.252.505,25 Titolo 1 – spese correnti 50.146.619,41 50.819.860,18

Titolo 2 – Trasferimenti correnti 9.037.743,12 7.569.430,20
Fondo pluriennale vincolato di parte 
corrente

500.000,00  

Titolo 3 – Entrate extratributarie 8.577.232,15 8.060.270,67 Titolo 2 – Spese in c/ capitale 31.536.995,77 7.311.228,26

Titolo 4 – Entrate in conto capitale 24.340.710,57 5.498.505,29
Fondo pluriennale vincolato in c
/capitale

1.950.000,00  

Titolo 5 – Entrate da riduzione di 
attività fin.

6.900.000,00 659.736,20
Titolo 3 – Spese per incremento di 
attività fin.

6.900.000,00 6.900.000,00

TOTALE ENTRATE FINALI 85.664.511,24 61.040.447,61 TOTALE SPESE FINALI 91.033.615,18 65.031.088,44

Titolo 6 – Accensione di prestiti 6.900.000,00 6.900.000,00 Titolo 4 – Rimborso di prestiti 848.762,98 896.812,50

Titolo 7 – Anticipazioni da istituto 
tesoriere/cassiere

0 0
Titolo 5 – Chiusura anticipazioni da 
istituto tesoriere/cassiere

0 0

Titolo 9 – Entrate per c/terzi e 
partite di giro

6.808.246,43 6.940.085,79
Titolo 7 – Spese per c/terzi e partite 
di giro

6.808.246,43 6.716.708,86

TOTALE ENTRATE DELL’
ESERCIZIO

99.372.757,67 74.880.533,40 TOTALE SPESE DELL’ESERCIZIO 98.690.624,59 72.644.609,80

TOTALE COMPLESSIVO ENTRATE 103.650.197,64 81.331.139,85 TOTALE COMPLESSIVO SPESE 98.690.624,59 72.644.609,80

DISAVANZO DI COMPETENZA 0 0
AVANZO DI COMPETENZA
/FONDO CASSA

4.959.573,05 8.686.530,05

TOTALE A PAREGGIO 103.650.197,64 81.331.139,85 TOTALE A PAREGGIO 103.650.197,64 81.331.139,85

 
 

GESTIONE BILANCIO  

a) Avanzo di competenza (+)/Disavanzo di competenza (-) 4.959.573,05

b) Risorse accantonate/stanziate nel bilancio 2022 643.417,39

c) Risorse vincolate nel bilancio (+) 0

d) Equilibrio di bilancio (d=a-b-c) 4.316.155,66

 

GESTIONE DEGLI ACCANTONAMENTI IN SEDE DI RENDICONTO  

d) Equilibrio di bilancio (+)/(-) 4.316.155,66

e) Variazione accantonamenti effettuata in sede di rendiconto (+)/(-) -371.022,27

f) Equilibrio complessivo (f=d-e) 4.687.177,93

 
 

Informazioni ex art. 1, comma 125, della legge 4 agosto 2017 n. 124

Si dà atto che, nel corso dell’esercizio in commento, la società ha ricevuto contributi quantificabili in euro 1.422.493 da
pubbliche amministrazioni e/o da soggetti di cui al primo periodo del comma 125, dell’art. 1, della L. 124/2017. Nello
specifico la società ha percepito per il settore TPL contributi regionali e comunali, contributi CCNL, rimborsi tessere di
Libera Circolazione delle forze dell’ordine e altri contributi emergenziali da Covid-19.
 
Commi 126, 127 - Atti di concessione di sovvenzioni, contributi, vantaggi economici
Si dà atto che, nel corso dell’esercizio in commento, la società non ha formalizzato atti di concessione di sovvenzioni,
contributi, sussidi e attribuzione di vantaggi economici a persone fisiche ed enti pubblici e privati.

Proposta di destinazione degli utili o di copertura delle perdite

v.2.14.2 AZIENDA MULTISERVIZI COMUNALI SPA a socio unico

Bilancio di esercizio al 31-12-2024 Pag. 41 di 44

Generato automaticamente - Conforme alla tassonomia itcc-ci-2018-11-04



Ai sensi dell’art. 2427, comma 1, numero 22-septies) del Codice Civile, si propone all'assemblea di riportare a nuovo il
risultato d'esercizio, Utile di € 159.486,61, arrotondato a € 159.487 in sede di redazione del bilancio. Parimenti si
propone di liberare riserve indisponibili ex art. 60 comma 7/ter Legge 126/2020 per complessivi euro 199.098. 
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wŜƭŀȊƛƻƴŜ ǎǳƭ DƻǾŜǊƴƻ {ƻŎƛŜǘŀǊƛƻ 1 
 

Relazione sul Governo Societario 
di AMSC S.p.A. a socio unico 
ai sensi dellôarticolo 6 
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wŜƭŀȊƛƻƴŜ ǎǳƭ DƻǾŜǊƴƻ {ƻŎƛŜǘŀǊƛƻ 2 
 

мΦ tǊŜƳŜǎǎŀ 
 
Lƭ 5ŜŎǊŜǘƻ [ŜƎƛǎƭŀǘƛǾƻ мф ŀƎƻǎǘƻ нлмсΣ ƴΦ мтрΣ ǊŜŎŀƴǘŜ ƛƭ ά¢Ŝǎǘƻ ¦ƴƛŎƻ ƛƴ ƳŀǘŜǊƛŀ Řƛ ǎƻŎƛŜǘŁ ŀ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀȊƛƻƴŜ 
ǇǳōōƭƛŎŀέ όŘƛ ǎŜƎǳƛǘƻ ά¢Ŝǎǘƻ ¦ƴƛŎƻέύΣ ǇǳōōƭƛŎŀǘƻ ǎǳƭƭŀ DŀȊȊŜǘǘŀ ¦ŦŦƛŎƛŀƭŜ ƴΦ нмл ŘŜƭƭΩу ǎŜǘǘŜƳōǊŜ нлмсΣ ŝ ǎǘŀǘƻ 
ŜƳŀƴŀǘƻ ƛƴ ŀǘǘǳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩŀǊǘƛŎƻƭƻ му ŘŜƭƭŀ [ŜƎƎŜ т ŀƎƻǎǘƻ нлмрΣ ƴΦ мнп όά5ŜƭŜƎƘŜ ŀƭ DƻǾŜǊƴƻ ƛƴ ƳŀǘŜǊƛŀ Řƛ 
ǊƛƻǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ŀƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴƛ ǇǳōōƭƛŎƘŜέύΣ Ŏƻƴ ƭΩƻōƛŜǘǘƛǾƻ Řƛ ǊŀȊƛƻƴŀƭƛȊȊŀǊŜ Ŝ ǊƛƻǊƎŀƴƛȊȊŀǊŜ ƭŀ 
ŘƛǎŎƛǇƭƛƴŀ ŘŜƭƭŜ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀȊƛƻƴƛ ǎƻŎƛŜǘŀǊƛŜ ǇǳōōƭƛŎƘŜΦ {ǳŎŎŜǎǎƛǾŀƳŜƴǘŜΣ ƛƭ ¢Ŝǎǘƻ ¦ƴƛŎƻ ŝ ǎǘŀǘƻ ƳƻŘƛŦƛŎŀǘƻ ŜŘ 
ƛƴǘŜƎǊŀǘƻ Řŀƭ 5Φ[ƎǎΦ мс ƎƛǳƎƴƻ нлмтΣ ƴΦ мллΣ ǇǳōōƭƛŎŀǘƻ ƴŜƭƭŀ DŀȊȊŜǘǘŀ ¦ŦŦƛŎƛŀƭŜ ƴΦ мпт ŘŜƭ нс ƎƛǳƎƴƻ нлмтΦ 
 
Lƴ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜΣ ƭΩŀǊǘƛŎƻƭƻ с ŘŜƭ ¢Ŝǎǘƻ ¦ƴƛŎƻ ς άtǊƛƴŎƛǇƛ ŦƻƴŘŀƳŜƴǘŀƭƛ ǎǳƭƭΩƻǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜ Ŝ ǎǳƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ 
ǎƻŎƛŜǘŁ ŀ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ǇǳōōƭƛŎƻέ ς ƛƴǘǊƻŘǳŎŜ ǳƴŀ ǎŜǊƛŜ Řƛ ŘƛǎǇƻǎƛȊƛƻƴƛ ŦƛƴŀƭƛȊȊŀǘŜ ŀƭ ǊŀŦŦƻǊȊŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ 
ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ŘŜƭƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ ǇǳōōƭƛŎƘŜΣ ǇǊƻƳǳƻǾŜƴŘƻ ƭΩƛƴǘǊƻŘǳȊƛƻƴŜ Řƛ ǎǘǊǳƳŜƴǘƛ Řƛ ōǳƻƴŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ Ŝ 
ǇǊŜǾŜƴȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ǊƛǎŎƘƛΦ Lƭ ŎƻƳƳŀ н ǇǊŜǾŜŘŜ ŜǎǇǊŜǎǎŀƳŜƴǘŜ άƭΩŀŘƻȊƛƻƴŜ Řƛ ǎǘǊǳƳŜƴǘƛ Řƛ ǊƛƭŜǾŀȊƛƻƴŜ ǘŜƳǇŜǎǘƛǾŀ 
ŘŜƭƭŀ ŎǊƛǎƛέΣ ƳŜƴǘǊŜ ƛƭ ŎƻƳƳŀ о ƛƴǾƛǘŀ ŀƭƭΩƛƴǘǊƻŘǳȊƛƻƴŜΣ ƛƴ ŎƻŜǊŜƴȊŀ Ŏƻƴ ƭŜ ŎŀǊŀǘǘŜǊƛǎǘƛŎƘŜ ǎƻŎƛŜǘŀǊƛŜΣ Řƛ 
ǎǘǊǳƳŜƴǘƛ Řƛ ƎƻǾŜǊƴƻ ǎƻŎƛŜǘŀǊƛƻ ŀŘŜƎǳŀǘƛΣ ƭŀǎŎƛŀƴŘƻ ŀƭƭŜ ǎƛƴƎƻƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ ƭŀ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ ŎƛǊŎŀ ƭΩƛƴǘŜƎǊŀȊƛƻƴŜ Ŏƻƴ 
Ǝƭƛ ǎǘǊǳƳŜƴǘƛ ƎƛŁ ŜǎƛǎǘŜƴǘƛΦ 

 
нΦ !a{/ {ΦǇΦ!Φ ŎƻƳŜ ǎƻŎƛŜǘŁ ƛƴ ƘƻǳǎŜ 
 
нΦм [ΩŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ !a{/ {ΦǇΦ!Φ 
 
!a{/ {ΦǇΦ!Φ ŝ ǳƴŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ǇŜǊ ŀȊƛƻƴƛ ŀ ŎŀǇƛǘŀƭŜ ƛƴǘŜǊŀƳŜƴǘŜ ǇǳōōƭƛŎƻΣ ƻǇŜǊŀƴǘŜ ǎŜŎƻƴŘƻ ƛƭ ƳƻŘŜƭƭƻ ŘŜƭƭΩάƛƴ 
ƘƻǳǎŜ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎέΦ Lƴ ŎƻŜǊŜƴȊŀ Ŏƻƴ ƛƭ ǇǊƻǇǊƛƻ ǎǘŀǘǳǘƻΣ !a{/ {ΦǇΦ!Φ ŜǊƻƎŀ ǳƴŀ ǎŜǊƛŜ Řƛ ǎŜǊǾƛȊƛ ǇǳōōƭƛŎƛ ƭƻŎŀƭƛ Řƛ 
ƛƴǘŜǊŜǎǎŜ ƎŜƴŜǊŀƭŜΣ ǎǾƻƭǘƛ ƛƴ ǇǊŜǾŀƭŜƴȊŀ ǇŜǊ Ŏƻƴǘƻ ŘŜƭ ǇǊƻǇǊƛƻ ǎƻŎƛƻ ǳƴƛŎƻΣ ƛƭ /ƻƳǳƴŜ Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜΣ ǎŜŎƻƴŘƻ 
ǇǊƛƴŎƛǇƛ Řƛ ŜŦŦƛŎƛŜƴȊŀΣ ŜŎƻƴƻƳƛŎƛǘŁ Ŝ ŎƻƴǘƛƴǳƛǘŁ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻΦ 
 
L ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƛ ǎŜǊǾƛȊƛ ŀǘǘǳŀƭƳŜƴǘŜ ƎŜǎǘƛǘƛ Řŀƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ǎƻƴƻΥ 
¶ ƛƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ Řƛ ǘǊŀǎǇƻǊǘƻ ǇǳōōƭƛŎƻ ƭƻŎŀƭŜ ό¢t[ύΤ 
¶ ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ŦŀǊƳŀŎƛŜ ŎƻƳǳƴŀƭƛΤ 
¶ ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƛ ǇŀǊŎƘŜƎƎƛ ŀ Ǌŀǎƻ Ŝ ƛƴ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀΤ 
¶ ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭ ŎŜƴǘǊƻ ǎǇƻǊǘƛǾƻ ǇƻƭƛǎǇƻǊǘƛǾƻ άaƻǊƛƎƎƛŀέΦ 

 
[ŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ǎǾƻƭƎŜ ƛƴƻƭǘǊŜ ǳƭǘŜǊƛƻǊƛ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ŎƻƴƴŜǎǎŜ Ŝ ǎǘǊǳƳŜƴǘŀƭƛ ŀƭ ǇŜǊǎŜƎǳƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŜ ŦƛƴŀƭƛǘŁ ƛǎǘƛǘǳȊƛƻƴŀƭƛ 
ŘŜƭƭΩ9ƴǘŜ [ƻŎŀƭŜ ǎƻŎƛƻΦ 

 
нΦн L ǊŜǉǳƛǎƛǘƛ ŘŜƭƭΩάƛƴ ƘƻǳǎŜ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎέ 
 
!a{/ {ΦǇΦ!Φ ƻǇŜǊŀ ƴŜƭ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŘŜƛ ǊŜǉǳƛǎƛǘƛ ǇǊŜǾƛǎǘƛ ŘŀƭƭΩŀǊǘƛŎƻƭƻ р ŘŜƭ 5ŜŎǊŜǘƻ [ŜƎƛǎƭŀǘƛǾƻ му ŀǇǊƛƭŜ нлмсΣ ƴΦ 
рл όά/ƻŘƛŎŜ ŘŜƛ ŎƻƴǘǊŀǘǘƛ ǇǳōōƭƛŎƛέύΣ ŀƛ Ŧƛƴƛ ŘŜƭ ǊƛŎƻƴƻǎŎƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ƳƻŘŀƭƛǘŁ Řƛ ŀŦŦƛŘŀƳŜƴǘƻ ŘƛǊŜǘǘƻ ƛƴ ƘƻǳǎŜΦ 
bŜƭƭƻ ǎǇŜŎƛŦƛŎƻΣ ƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ǎƻŘŘƛǎŦŀ ƛ ǎŜƎǳŜƴǘƛ ǇǊŜǎǳǇǇƻǎǘƛΥ 

мΦ ά/ƻƴǘǊƻƭƭƻ ŀƴŀƭƻƎƻέ 
/ƻƳŜ ǇǊŜǾƛǎǘƻ ŘŀƭƭΩŀǊǘΦ рΣ ŎƻƳƳŀ мΣ ƭŜǘǘΦ ŀύΣ ŘŜƭ /ƻŘƛŎŜ ŘŜƛ /ƻƴǘǊŀǘǘƛΣ άƭΩŀƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜ ŀƎƎƛǳŘƛŎŀǘǊƛŎŜ 
ŜǎŜǊŎƛǘŀ ǎǳƭƭŀ ǇŜǊǎƻƴŀ ƎƛǳǊƛŘƛŎŀ ŎƻƴǘǊƻƭƭŀǘŀ ǳƴ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ŀƴŀƭƻƎƻ ŀ ǉǳŜƭƭƻ ŜǎŜǊŎƛǘŀǘƻ ǎǳƛ ǇǊƻǇǊƛ ǎŜǊǾƛȊƛέΦ ¢ŀƭŜ 
ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ǎƛ ŜǎŜǊŎƛǘŀ ŀǘǘǊŀǾŜǊǎƻ ƭŀ ǇǊŜǎŜƴȊŀ ŘŜƭƭΩŜƴǘŜ ǎƻŎƛƻ ƴŜƎƭƛ ƻǊƎŀƴƛ ŘŜŎƛǎƛƻƴŀƭƛ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁΣ 
ƭΩŀǇǇǊƻǾŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƛ ŀǘǘƛ ƎŜǎǘƛƻƴŀƭƛ Ŝ ƭŀ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴŜ ǎǳƭƭŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴƛ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎƘŜΦ 

нΦ CŀǘǘǳǊŀǘƻ ǇǊŜǾŀƭŜƴǘŜ ŀ ŦŀǾƻǊŜ ŘŜƭƭΩŜƴǘŜ ŎƻƴǘǊƻƭƭŀƴǘŜ 
!ƛ ǎŜƴǎƛ ŘŜƭƭΩŀǊǘΦ рΣ ŎƻƳƳŀ мΣ ƭŜǘǘΦ ōύΣ άƻƭǘǊŜ ƭΩул ǇŜǊ ŎŜƴǘƻ ŘŜƭƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ŘŜƭƭŀ ǇŜǊǎƻƴŀ ƎƛǳǊƛŘƛŎŀ ŎƻƴǘǊƻƭƭŀǘŀ ŝ 
ŜŦŦŜǘǘǳŀǘŀ ƴŜƭƭƻ ǎǾƻƭƎƛƳŜƴǘƻ ŘŜƛ ŎƻƳǇƛǘƛ ŀŦŦƛŘŀǘƛ ŘŀƭƭΩŀƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜ ŀƎƎƛǳŘƛŎŀǘǊƛŎŜ ŎƻƴǘǊƻƭƭŀƴǘŜέΦ  
bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭ нлнп !a{/ {ΦǇΦ!Φ Ƙŀ ŎƻƴǎŜƎǳƛǘƻ ǳƴ ŦŀǘǘǳǊŀǘƻ ŎŀǊŀǘǘŜǊƛǎǘƛŎƻ ǇŀǊƛ ŀ ŜǳǊƻ сΦппрΦсомΣ Řƛ Ŏǳƛ ŜǳǊƻ 
пΦуфсΦуфф όǇŀǊƛ ŀƭ трΣфт҈ ŘŜƛ ǊƛŎŀǾƛ ǘƻǘŀƭƛύ ǊƛŦŜǊƛōƛƭƛ ŀƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ŦŀǊƳŀŎƛŜΣ ƳŜƴǘǊŜ ƭŀ ǊŜǎǘŀƴǘŜ ǇŀǊǘŜ ŘŜǊƛǾŀ 
ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƳŜƴǘŜ Řŀƛ ǊƛŎŀǾƛ Řŀ ¢t[Σ ŎƻƴŎŜǎǎƛƻƴƛ ƛƳǇƛŀƴǘƛ ǎǇƻǊǘƛǾƛΣ ǾŜƭƻǎǘŀȊƛƻƴŜΣ ǇŀǊŎƘŜƎƎƛΣ ƭƻŎŀȊƛƻƴƛ ƛƳƳƻōƛƭƛŀǊƛ 
Ŝ ǾŜƴŘƛǘŀ ŜƴŜǊƎƛŀ ŜƭŜǘǘǊƛŎŀΦ 
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оΦ !ǎǎŜƴȊŀ Řƛ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀȊƛƻƴƛ ǇǊƛǾŀǘŜ 
/ƻƳŜ ǎǘŀōƛƭƛǘƻ ŘŀƭƭΩŀǊǘΦ рΣ ŎƻƳƳŀ мΣ ƭŜǘǘΦ ŎύΣ άƴŜƭƭŀ ǇŜǊǎƻƴŀ ƎƛǳǊƛŘƛŎŀ ŎƻƴǘǊƻƭƭŀǘŀ ƴƻƴ Ǿƛ ŝ ŀƭŎǳƴŀ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀȊƛƻƴŜ 
ŘƛǊŜǘǘŀ Řƛ ŎŀǇƛǘŀƭƛ ǇǊƛǾŀǘƛέΦ Lƭ ŎŀǇƛǘŀƭŜ ǎƻŎƛŀƭŜ Řƛ !a{/ {ΦǇΦ!Φ ŝ ƛƴŦŀǘǘƛ ƛƴǘŜǊŀƳŜƴǘŜ ŘŜǘŜƴǳǘƻ Řŀƭ /ƻƳǳƴŜ Řƛ 
DŀƭƭŀǊŀǘŜΦ 

 
нΦо !ǎǎŜǘǘƻ ǎǘŀǘǳǘŀǊƛƻ Ŝ ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƛǾƻ ŎƻƴŦƻǊƳŜ ŀƭ ƳƻŘŜƭƭƻ άƛƴ ƘƻǳǎŜέ 
 
!a{/ {ΦǇΦ!Φ ǎƛ ŝ Řƻǘŀǘŀ Řƛ ǳƴƻ ǎǘŀǘǳǘƻ Ŝ Řƛ ǳƴ ŀǎǎŜǘǘƻ ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƛǾƻ ǇƛŜƴŀƳŜƴǘŜ ŎƻƴŦƻǊƳƛ ŀƛ ǊŜǉǳƛǎƛǘƛ ŘŜƭ 
ƳƻŘŜƭƭƻ ƛƴ ƘƻǳǎŜΣ ŎƻǎƜ ŎƻƳŜ ŘŜƭƛƴŜŀǘƻ Řŀƭƭŀ ƎƛǳǊƛǎǇǊǳŘŜƴȊŀ ƴŀȊƛƻƴŀƭŜ Ŝ ŎƻƳǳƴƛǘŀǊƛŀ Ŝ ǊŜŎŜǇƛǘƻ ƴŜƭ /ƻŘƛŎŜ 
ŘŜƎƭƛ !ǇǇŀƭǘƛΦ 
 
Lƴ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜΥ 
¶ [ΩŀǊǘΦ нтΣ ŎƻΦ пΣ ŘŜƭƭƻ ǎǘŀǘǳǘƻ ŘƛǎǇƻƴŜ ŎƘŜ άŀƭƭΩŀǎǎŜƳōƭŜŀ ƻǊŘƛƴŀǊƛŀ ŝ ŘŜƳŀƴŘŀǘŀ ƭΩŀǇǇǊƻǾŀȊƛƻƴŜ ŘŜƎƭƛ 
ƛƴŘƛǊƛȊȊƛ ǊŜƭŀǘƛǾƛ ŀƛ ǎŜǊǾƛȊƛ ŀŦŦƛŘŀǘƛ ŀƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ όŀƴŎƘŜ ƛƴ ƳŀǘŜǊƛŀ ǘŀǊƛŦŦŀǊƛŀύΣ ƭΩŀǇǇǊƻǾŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ Ǉƛŀƴƻ 
ŀƴƴǳŀƭŜ Řƛ ǇǊƻƎǊŀƳƳŀ ŜŘ ƛƭ Ǉƛŀƴƻ ǇƭǳǊƛŜƴƴŀƭŜ ŘŜƎƭƛ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƛ ŜŘ ƛƭ ōǳŘƎŜǘέΤ 

¶ [ΩŀǊǘΦ ол ŘŜƭƭƻ ǎǘŀǘǳǘƻ ǇǊŜǾŜŘŜ ŎƘŜ άǉǳŀƭƻǊŀ ƭΩŀƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ǎƛŀ ŀŦŦƛŘŀǘŀ ŀŘ ǳƴ 
!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊŜ ¦ƴƛŎƻΣ ƭŀ ƴƻƳƛƴŀ ǎǇŜǘǘŀ ŀƭ /ƻƳǳƴŜ Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜέΤ 

¶ [ΩŀǊǘΦ с ŘŜƭƭƻ ǎǘŀǘǳǘƻ ǊƛōŀŘƛǎŎŜ ŎƘŜ άƛƭ ŎŀǇƛǘŀƭŜ ǎƻŎƛŀƭŜ ŝ ƛƴǘŜǊŀƳŜƴǘŜ ǇƻǎǎŜŘǳǘƻ Řŀƭ /ƻƳǳƴŜ Řƛ 
DŀƭƭŀǊŀǘŜ Ŝ Řŀ ŀƭǘǊƛ Ŝƴǘƛ ǇǳōōƭƛŎƛΣ ŦŜǊƳƻ ǊŜǎǘŀƴŘƻ ƛƭ ǾƛƴŎƻƭƻ ŘŜƭƭŀ ǇǊƻǇǊƛŜǘŁ ƛƴ ŎŀǇƻ ŀƭ ǇǊŜŘŜǘǘƻ /ƻƳǳƴŜ 
ǎǳǇŜǊƛƻǊŜ ŀƭ рм҈έΤ 

¶ [ΩŀǊǘΦ п ŘŜƭƭƻ ǎǘŀǘǳǘƻ ǎǘŀōƛƭƛǎŎŜ ŎƘŜ άƛƭ ŦŀǘǘǳǊŀǘƻ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾƻ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ŘŜǾŜ ŎƻƳǳƴǉǳŜ ŜǎǎŜǊŜ 
ŜŦŦŜǘǘǳŀǘƻ ƛƴ ƳƛǎǳǊŀ ǎǳǇŜǊƛƻǊŜ ŀƭƭΩƻǘǘŀƴǘŀ ǇŜǊ ŎŜƴǘƻ ƴŜƭƭƻ ǎǾƻƭƎƛƳŜƴǘƻ ŘŜƛ ŎƻƳǇƛǘƛ ŀŦŦƛŘŀǘƛ ŘŀƎƭƛ Ŝƴǘƛ 
ǇǳōōƭƛŎƛέΦ 

 
нΦп !ǘǘǳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ¢Ŝǎǘƻ ¦ƴƛŎƻ 
 
[ŀ ǇǊŜǎŜƴǘŜ ǊŜƭŀȊƛƻƴŜ ŎƻǎǘƛǘǳƛǎŎŜ ǳƴŀ ŘŜƭƭŜ ŀȊƛƻƴƛ ǇǊŜǾƛǎǘŜ Řŀƭ ¢Ŝǎǘƻ ¦ƴƛŎƻ Ŝ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀ ǳƴŀ ǘŀǇǇŀ ŘŜƭ 
ǇŜǊŎƻǊǎƻ Řƛ ǊŀŦŦƻǊȊŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŀ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΦ Lƴ ŀǘǘǳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ŘƛǎǇƻǎƛȊƛƻƴƛ ŘŜƭ 5Φ[ƎǎΦ мтрκнлмсΣ 
ƛƴ Řŀǘŀ нп ƭǳƎƭƛƻ нлмт !a{/ Ƙŀ ƳƻŘƛŦƛŎŀǘƻ ƛƭ ǇǊƻǇǊƛƻ ǎǘŀǘǳǘƻ ǎƻŎƛŀƭŜΣ ǊƛŦƻǊƳǳƭŀƴŘƻΣ ǘǊŀ Ǝƭƛ ŀƭǘǊƛΣ Ǝƭƛ ŀǊǘƛŎƻƭƛ мΣ 
пΣ тΣ нуΣ олΣ ооΣ опΣ осΣ отΣ пм Ŝ прΣ ŀƭ ŦƛƴŜ Řƛ ŀŘŜƎǳŀǊǎƛ ŀƛ ǊŜǉǳƛǎƛǘƛ ǊƛŎƘƛŜǎǘƛ ǇŜǊ ƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ ŀ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀȊƛƻƴŜ 
ǇǳōōƭƛŎŀΦ 
 
¢ŀƭƛ ƳƻŘƛŦƛŎƘŜ Ƙŀƴƴƻ ŀǾǳǘƻ ŀƴŎƘŜ ƭΩŜŦŦŜǘǘƻ Řƛ ƳƛƎƭƛƻǊŀǊŜ ƭŀ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀ Řƛ ƎƻǾŜǊƴƻΣ ǊŀŦŦƻǊȊŀƴŘƻ ƛƭ Ǌǳƻƭƻ 
ŘŜƭƭΩŀǎǎŜƳōƭŜŀΣ ŘŜƭƭŀ ŘƛǊŜȊƛƻƴŜ Ŝ ŘŜƛ ŎƻƴǘǊƻƭƭƛ ƛƴǘŜǊƴƛΣ ǇǳǊ ƛƴ ŀǎǎŜƴȊŀ Řƛ ǳƴƻ ǎǇŜŎƛŦƛŎƻ ƻōōƭƛƎƻ ƴƻǊƳŀǘƛǾƻΦ 

 
нΦр !ǎǎŜǘǘƻ Řƛ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ 
 
[ŀ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁΣ ŎƻƳŜ ǇǊŜǾƛǎǘƻ Řŀƭƭƻ ǎǘŀǘǳǘƻ Ŝ Řŀƭƭŀ ƴƻǊƳŀǘƛǾŀ ǾƛƎŜƴǘŜΣ ŝ ŀǊǘƛŎƻƭŀǘŀ ƛƴΥ 
¶ !ǎǎŜƳōƭŜŀ ŘŜƭ ǎƻŎƛƻ ǳƴƛŎƻ ό/ƻƳǳƴŜ Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜύΤ 
¶ !ƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊŜ ¦ƴƛŎƻΤ 
¶ /ƻƭƭŜƎƛƻ {ƛƴŘŀŎŀƭŜΤ 
¶ hǊƎŀƴƛǎƳƻ Řƛ ±ƛƎƛƭŀƴȊŀΤ 
¶ {ƻŎƛŜǘŁ Řƛ wŜǾƛǎƛƻƴŜΦ 

[ƻ ǎǘŀǘǳǘƻ ƴƻƴ ǇǊŜǾŜŘŜ ƭŀ ŦƛƎǳǊŀ ŘŜƭ ά5ƛǊƛƎŜƴǘŜ ǇǊŜǇƻǎǘƻ ŀƭƭŀ ǊŜŘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ŘƻŎǳƳŜƴǘƛ Ŏƻƴǘŀōƛƭƛ ǎƻŎƛŜǘŀǊƛέΣ ƛƴ 
ǉǳŀƴǘƻ ǘŀƭŜ ŦƛƎǳǊŀ ŝ ƻōōƭƛƎŀǘƻǊƛŀ ǎƻƭƻ ǇŜǊ ƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ ǉǳƻǘŀǘŜΣ ŀƛ ǎŜƴǎƛ ŘŜƭƭΩŀǊǘƛŎƻƭƻ мрпπōƛǎ ŘŜƭ ¢Ŝǎǘƻ ¦ƴƛŎƻ ŘŜƭƭŀ 
CƛƴŀƴȊŀΦ 
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нΦс hǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ƛƴǘŜǊƴŀ 
!a{/ {ΦǇΦ! ǎƛ ŀǾǾŀƭŜ Řƛ ǳƴŀ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀ ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƛǾŀ ƛƳǇŜǊƴƛŀǘŀ ǎǳƭ ǇǊƛƴŎƛǇƛƻ ŘŜƭƭŀ ǎŜƎǊŜƎŀȊƛƻƴŜ Řƛ ŎƻƳǇƛǘƛ Ŝ 
ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŁΦ 
 

hǊƎŀƴƛƎǊŀƳƳŀ ŀƭƭŀ Řŀǘŀ ŘŜƭ омκмнκнлнп 
 

 

 !ƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊŜ 
¦ƴƛŎƻ 

 

 !ǎǎŜƳōƭŜŀ 
ŘŜƛ ǎƻŎƛ 

 {ƻŎƛŜǘŁ Řƛ ǊŜǾƛǎƛƻƴŜ 
 

 /ƻƭƭŜƎƛƻ {ƛƴŘŀŎŀƭŜ 
 

 hǊƎŀƴƛǎƳƻ Řƛ ±ƛƎƛƭŀƴȊŀ 
ŜȄ ŘΦƭƎǎΦ номκнллм 

wŜǎǇƻƴǎŀōƛƭŜ ǇǊŜǾŜƴȊƛƻƴŜ 
ŎƻǊǊǳȊƛƻƴŜ Ŝ ǘǊŀǎǇŀǊŜƴȊŀ 
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!ƭƭΩ!ǎǎŜƳōƭŜŀ ǎǇŜǘǘŀ ƭŀ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀȊƛƻƴŜ ŘŜƎƭƛ ƛƴŘƛǊƛȊȊƛ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎƛ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ƻƭǘǊŜ ŀƭƭŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴƛ ǎǳƭƭŜ ƳŀǘŜǊƛŜ 
ŀ ǉǳŜǎǘŀ ǊƛǎŜǊǾŀǘŜ Řŀƭƭŀ ƭŜƎƎŜ Ŝ Řŀƭƭƻ ǎǘŀǘǳǘƻΦ 
[ΩƻǊƎŀƴƻ ŀƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾƻΣ Ŏƻǎǘƛǘǳƛǘƻ Řŀ ǳƴ !ƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊŜ ¦ƴƛŎƻΣ ǎƛ ƻŎŎǳǇŀ ŘŜƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ƻǇŜǊŀǘƛǾŀ 
ŘŜƭƭΩƛƳǇǊŜǎŀΣ ŀƎŜƴŘƻ ǇŜǊ ƭΩŀǘǘǳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩƻƎƎŜǘǘƻ ǎƻŎƛŀƭŜ ƴŜƭ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŘŜƭƭŜ ŘŜƭƛōŜǊŜ ŀǎǎŜƳōƭŜŀǊƛ Ŝ ƴŜƛ ƭƛƳƛǘƛ 
ŘŜƛ ǇƻǘŜǊƛ ŀŘ Ŝǎǎƻ ŀǘǘǊƛōǳƛǘƛ Řŀƭƭŀ ƭŜƎƎŜ Ŝ Řŀƭƭƻ ǎǘŀǘǳǘƻΦ 
[ΩƻǊƎŀƴƻ !ƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾƻ ǇǊƻǾǾŜŘŜ ŀƭƭŀ ƴƻƳƛƴŀ ŘŜƛ ŘƛǊƛƎŜƴǘƛ ŘŜƭƭŀ {ƻŎƛŜǘŁ ŎƻƴŦŜǊŜƴŘƻ ƭƻǊƻΣ ƭŀŘŘƻǾŜ Ǌƛǎǳƭǘƛ 
ƴŜŎŜǎǎŀǊƛƻΣ ƛ ǇƻǘŜǊƛ ǇŜǊ ƭƻ ǎǾƻƭƎƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ǊƛŎƘƛŜǎǘŜ Řŀƭƭƻ ǎǇŜŎƛŦƛŎƻ Ǌǳƻƭƻ ǊƛŎƻǇŜǊǘƻ ƴŜƭƭΩŀƳōƛǘƻ 
ŘŜƭƭΩƻǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΦ 
Lƭ /ƻƭƭŜƎƛƻ {ƛƴŘŀŎŀƭŜ ŜǎŜǊŎƛǘŀ ƭŜ ŦǳƴȊƛƻƴƛ ŀǘǘǊƛōǳƛǘŜ Řŀƭƭŀ ƭŜƎƎŜ Ŝ Řŀƭƭƻ {ǘŀǘǳǘƻΦ 
 
 
нΦт aƻŘŜƭƭƻ Řƛ hǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜΣ DŜǎǘƛƻƴŜ Ŝ /ƻƴǘǊƻƭƭƻ 
Lƴ ŀǘǘǳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ 5Φ[ƎǎΦ у ƎƛǳƎƴƻ нллмΣ ƴΦ ном Ŝ ǎǳŎŎŜǎǎƛǾŜ ƳƻŘƛŦƛŎƘŜΣ !a{/ {ΦǇΦ!Φ Ƙŀ ŀŘƻǘǘŀǘƻ ǳƴ ǇǊƻǇǊƛƻ 
aƻŘŜƭƭƻ Řƛ ƻǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜΣ ƎŜǎǘƛƻƴŜ Ŝ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ όahD номύΣ Ǿƻƭǘƻ ŀ ǇǊŜǾŜƴƛǊŜ ƛ ǊŜŀǘƛ ŎƘŜ Ǉƻǎǎŀƴƻ ŎƻƳǇƻǊǘŀǊŜ 
ǳƴŀ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŁ ŀƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŀ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁΦ 
 
[ΩǳƭǘƛƳŀ ǊŜǾƛǎƛƻƴŜ ŘŜƭ ahD ŝ ǎǘŀǘŀ ŀǇǇǊƻǾŀǘŀ ƛƴ Řŀǘŀ но ŘƛŎŜƳōǊŜ нлнп Ŏƻƴ ŘŜƭƛōŜǊŀ ŘŜƭƭΩ!ǎǎŜƳōƭŜŀ ŘŜƛ ǎƻŎƛΣ 
ŀ ŎƻƴŎƭǳǎƛƻƴŜ Řƛ ǳƴ ǇǊƻŎŜǎǎƻ Řƛ ŀƎƎƛƻǊƴŀƳŜƴǘƻ ŎƘŜ Ƙŀ ƛƴǘŜǊŜǎǎŀǘƻ ǎƛŀ ƭŀ ǇŀǊǘŜ ƎŜƴŜǊŀƭŜ ŘŜƭ ƳƻŘŜƭƭƻ ŎƘŜ Ǝƭƛ 
ŀƭƭŜƎŀǘƛ ƻǇŜǊŀǘƛǾƛΦ ¢Ǌŀ ǉǳŜǎǘƛ ǎƛ ǎŜƎƴŀƭŀƴƻ ƛƴ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜΥ 
¶ ƛƭ ƴǳƻǾƻ /ƻŘƛŎŜ 9ǘƛŎƻΣ 
¶ ƭŀ ǇǊƻŎŜŘǳǊŀ ǇŜǊ ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ǎŜƎƴŀƭŀȊƛƻƴƛ όǿƘƛǎǘƭŜōƭƻǿƛƴƎύ ŀƎƎƛƻǊƴŀǘŀ ƛƴ ŎƻƴŦƻǊƳƛǘŁ ŀƭ 5Φ[ƎǎΦ мл 
ƳŀǊȊƻ нлноΣ ƴΦ нпΣ ŎƘŜ ǊŜŎŜǇƛǎŎŜ ƭŀ 5ƛǊŜǘǘƛǾŀ ό¦9ύ нлмфκмфот ǎǳƭƭŀ ǇǊƻǘŜȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ǇŜǊǎƻƴŜ ŎƘŜ 
ǎŜƎƴŀƭŀƴƻ ǾƛƻƭŀȊƛƻƴƛ ŘŜƭ ŘƛǊƛǘǘƻ ŘŜƭƭΩ¦ƴƛƻƴŜΣ 

 
[ΩhǊƎŀƴƛǎƳƻ Řƛ ±ƛƎƛƭŀƴȊŀ όhŘ±ύ ƴƻƳƛƴŀǘƻ Řŀƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁΣ Řƻǘŀǘƻ ŘŜƛ ǊŜǉǳƛǎƛǘƛ Řƛ ŀǳǘƻƴƻƳƛŀΣ ƛƴŘƛǇŜƴŘŜƴȊŀΣ 
ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭƛǘŁ Ŝ ŎƻƴǘƛƴǳƛǘŁ ŘΩŀȊƛƻƴŜΣ ŝ ƛƴŎŀǊƛŎŀǘƻ ŘŜƭ ƳƻƴƛǘƻǊŀƎƎƛƻ ǎǳƭƭΩŜŦŦƛŎŀŎŜ ŀǘǘǳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ahD ном Ŝ 
ŘŜƭ /ƻŘƛŎŜ 9ǘƛŎƻΣ ŘŜƭƭŀ ǊŜƭŀǘƛǾŀ ŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ǇŜǊƛƻŘƛŎƻ Ŝ ŘŜƭƭΩŀƎƎƛƻǊƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ƳƻŘŜƭƭƻΦ ! Ŝǎǎƻ 
ŎƻƳǇŜǘŜ ŀƴŎƘŜ ƭŀ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴŜ ǎǳƭƭΩŜŦŦŜǘǘƛǾƛǘŁ Ŝ ŎƻǊǊŜǘǘŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ƴǳƻǾŀ ǇƛŀǘǘŀŦƻǊƳŀ ǇŜǊ ƭŜ ǎŜƎƴŀƭŀȊƛƻƴƛ 
ǊƛǎŜǊǾŀǘŜ ƛƴǘǊƻŘƻǘǘŀ ƴŜƭ нлнпΦ 
 
Lƭ ahD ǇǊŜǾŜŘŜ ƛƴƻƭǘǊŜ ǳƴ ǎƛǎǘŜƳŀ ǎŀƴȊƛƻƴŀǘƻǊƛƻ ƛƴǘŜǊƴƻΣ ŀǇǇƭƛŎŀōƛƭŜ ƛƴ Ŏŀǎƻ Řƛ ǾƛƻƭŀȊƛƻƴƛ ŀŎŎŜǊǘŀǘŜ ŘŜƭƭŜ 
ŘƛǎǇƻǎƛȊƛƻƴƛ ƛƴ Ŝǎǎƻ ŎƻƴǘŜƴǳǘŜΣ ƛƴŎƭǳǎŜ ǉǳŜƭƭŜ ŘŜƭ /ƻŘƛŎŜ 9ǘƛŎƻ Ŝ ŘŜƭƭŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ Řƛ ǇǊŜǾŜƴȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǊƛǎŎƘƛƻΦ 

 
нΦу tǊŜǾŜƴȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ŎƻǊǊǳȊƛƻƴŜ Ŝ ǘǊŀǎǇŀǊŜƴȊŀ 
Lƴ ƳŀǘŜǊƛŀ Řƛ ǇǊŜǾŜƴȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ŎƻǊǊǳȊƛƻƴŜ Ŝ ǘǊŀǎǇŀǊŜƴȊŀΣ !a{/ {ΦǇΦ!Φ ƻǇŜǊŀ ƛƴ ŎƻƴŦƻǊƳƛǘŁ ŀƭ ǉǳŀŘǊƻ 
ƴƻǊƳŀǘƛǾƻ ǾƛƎŜƴǘŜΣ ƛƴ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜΥ 
¶ [ŜƎƎŜ с ƴƻǾŜƳōǊŜ нлмнΣ ƴΦ мфл Ŝ ǎΦƳΦƛΦΣ 
¶ 5Φ[ƎǎΦ мп ƳŀǊȊƻ нлмоΣ ƴΦ оо όŜ ǎǳŎŎŜǎǎƛǾŜ ƳƻŘƛŦƛŎƘŜύΣ 
¶ 5Φ[ƎǎΦ мл ƳŀǊȊƻ нлноΣ ƴΦ нп ǎǳƭ ǿƘƛǎǘƭŜōƭƻǿƛƴƎΣ 
¶ 5ŜǘŜǊƳƛƴŀȊƛƻƴŜ !b!/ ƴΦ ммопκнлмтΣ 
¶ ƴƻƴŎƘŞ ǎŜŎƻƴŘƻ ǉǳŀƴǘƻ ǇǊŜǾƛǎǘƻ ŘŀƭƭŜ [ƛƴŜŜ ƎǳƛŘŀ !b!/ ƛƴ ƳŀǘŜǊƛŀ Řƛ ǘǊŀǎǇŀǊŜƴȊŀ Ŝ ǇǊŜǾŜƴȊƛƻƴŜ 
ŘŜƭƭŀ ŎƻǊǊǳȊƛƻƴŜ ƴŜƭƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀǘŜΦ 

 
Lƴ Řŀǘŀ нт ƎŜƴƴŀƛƻ нлнрΣ ƭΩƻǊƎŀƴƻ ŀƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾƻ Ƙŀ ŀǇǇǊƻǾŀǘƻ ƛƭ ƴǳƻǾƻ tƛŀƴƻ ¢ǊƛŜƴƴŀƭŜ ǇŜǊ ƭŀ tǊŜǾŜƴȊƛƻƴŜ 
ŘŜƭƭŀ /ƻǊǊǳȊƛƻƴŜ Ŝ ŘŜƭƭŀ ¢ǊŀǎǇŀǊŜƴȊŀ όt¢t/¢ύ нлнрςнлнтΣ ŎƘŜ ǎƻǎǘƛǘǳƛǎŎŜ ƛƭ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜΣ ŀƎƎƛƻǊƴŀƴŘƻ 
ŎƻƴǘŜƴǳǘƛΣ ƳƛǎǳǊŜ ǇǊŜǾŜƴǘƛǾŜ Ŝ ƳŀǇǇŀǘǳǊŜ ŘŜƛ ǊƛǎŎƘƛ ŎƻǊǊǳǘǘƛǾƛ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛΦ Lƭ t¢t/¢ нлнрςнлнт ǘƛŜƴŜ Ŏƻƴǘƻ ŘŜƭƭŜ 
ŜǾƻƭǳȊƛƻƴƛ ƴƻǊƳŀǘƛǾŜΣ ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƛǾŜ Ŝ ŘŜƛ ǇǊƻŎŜǎǎƛ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛΣ Ŝ ƛƴŎƭǳŘŜ ƭŜ ƳƛǎǳǊŜ ŀǘǘǳŀǘƛǾŜ ŘŜƭ ǎƛǎǘŜƳŀ 
ǿƘƛǎǘƭŜōƭƻǿƛƴƎ ǊƛƴƴƻǾŀǘƻΦ 
 
 



!½L9b5! a¦[¢L{9w±L½L /ha¦b![L !a{/ {t! ŀ ǎƻŎƛƻ ǳƴƛŎƻ  .ƛƭŀƴŎƛƻ ŀƭ омκмнκнлнп 
 

wŜƭŀȊƛƻƴŜ ǎǳƭ DƻǾŜǊƴƻ {ƻŎƛŜǘŀǊƛƻ 6 
 

 
нΦф {ƛǎǘŜƳŀ Řƛ /ƻƴǘǊƻƭƭƻ LƴǘŜǊƴƻ Ŝ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƛ ǊƛǎŎƘƛ 
[ŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƛ ǊƛǎŎƘƛ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛ Řƛ !a{/ {ΦǇΦ!Φ ǎƛ ŦƻƴŘŀ ǎǳ ǳƴ {ƛǎǘŜƳŀ Řƛ /ƻƴǘǊƻƭƭƻ LƴǘŜǊƴƻ ό{/Lύ ŎƘŜ ŎƻƛƴǾƻƭƎŜ 
ƛƴ ƳƻŘƻ ǘǊŀǎǾŜǊǎŀƭŜ ƭΩƛƴǘŜǊŀ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀ ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƛǾŀΣ ǇǊƻƳǳƻǾŜƴŘƻ ǳƴŀ ŎǳƭǘǳǊŀ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜ ƻǊƛŜƴǘŀǘŀ ŀƭƭŀ 
ǇǊŜǾŜƴȊƛƻƴŜΣ ŀƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ Ŝ ŀƭ ŎƻƴǘŜƴƛƳŜƴǘƻ ŘŜƛ ǊƛǎŎƘƛΦ 
 
bŜƭ нлнп ƛƭ aƻŘŜƭƭƻ Řƛ hǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜ Ŝ /ƻƴǘǊƻƭƭƻ όahD номύ ŝ ǎǘŀǘƻ ŎƻƳǇƭŜǘŀƳŜƴǘŜ ŀƎƎƛƻǊƴŀǘƻ 
όŀǇǇǊƻǾŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ но ŘƛŎŜƳōǊŜ нлнпύΣ ǘŜƴŜƴŘƻ Ŏƻƴǘƻ ŘŜƛ ƳǳǘŀƳŜƴǘƛ ƴƻǊƳŀǘƛǾƛ Ŝ ƻǇŜǊŀǘƛǾƛ ŘŜƭƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ 
ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΣ Ŝ ǊŀŦŦƻǊȊŀƴŘƻ ƭŀ ǎŜƎǊŜƎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ŦǳƴȊƛƻƴƛ Ŝ ƭŜ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŁ ƴŜƛ ǇǊƻŎŜǎǎƛ ǇƛǴ ǎŜƴǎƛōƛƭƛΦ 
 
! ƭƛǾŜƭƭƻ Řƛ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜΣ ƛƭ ǎƛǎǘŜƳŀ Řƛ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ŝ ŀŦŦƛŘŀǘƻ ŀ ǳƴŀ ǇƭǳǊŀƭƛǘŁ Řƛ ǎƻƎƎŜǘǘƛ Ŏƻƴ Ǌǳƻƭƛ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊƛΥ 
¶ ƭΩ!ǎǎŜƳōƭŜŀ ŘŜƛ {ƻŎƛΣ ŎƘŜ ŘŜŦƛƴƛǎŎŜ Ǝƭƛ ƛƴŘƛǊƛȊȊƛ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎƛΤ 
¶ ƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊŜ ¦ƴƛŎƻΣ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭŜ ŘŜƭ ǇǊŜǎƛŘƛƻ ŘŜƛ ǊƛǎŎƘƛ ƎŜǎǘƛƻƴŀƭƛ Ŝ ƻǇŜǊŀǘƛǾƛΤ 
¶ ƛƭ /ƻƭƭŜƎƛƻ {ƛƴŘŀŎŀƭŜΣ ƭΩhǊƎŀƴƛǎƳƻ Řƛ ±ƛƎƛƭŀƴȊŀ Ŝ ƭŀ {ƻŎƛŜǘŁ Řƛ wŜǾƛǎƛƻƴŜΣ ŎƛŀǎŎǳƴƻ Ŏƻƴ ŦǳƴȊƛƻƴƛ 
ǎǇŜŎƛŦƛŎƘŜ Řƛ ǾŜǊƛŦƛŎŀΣ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ Ŝ ƳƻƴƛǘƻǊŀƎƎƛƻΦ 

 
оΦ tǊƻƎǊŀƳƳƛ Řƛ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǊƛǎŎƘƛƻ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜ Řƛ Ŏǳƛ ŀƭƭΩŀǊǘƛŎƻƭƻ сΣ ŎƻƳƳŀ н ŘŜƭ ¢Ŝǎǘƻ ¦ƴƛŎƻ 
 
!ƛ ǎŜƴǎƛ ŘŜƭƭΩŀǊǘΦ сΣ ŎƻƳƳŀ нΣ ŘŜƭ 5Φ[ƎǎΦ мф ŀƎƻǎǘƻ нлмсΣ ƴΦ мтрΣ ƭŜ ǎƻŎƛŜǘŁ ŀ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ǇǳōōƭƛŎƻ ǎƻƴƻ ǘŜƴǳǘŜ ŀ 
ǇǊŜŘƛǎǇƻǊǊŜ ǇǊƻƎǊŀƳƳƛ Řƛ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǊƛǎŎƘƛƻ Řƛ ŎǊƛǎƛ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜ Ŝ ŀ ŘŀǊƴŜ ŎƻƳǳƴƛŎŀȊƛƻƴŜ ŀƭƭΩŀǎǎŜƳōƭŜŀ 
ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜƭƭŀ ǊŜƭŀȊƛƻƴŜ ŀƴƴǳŀƭŜ ǎǳƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜΦ 
 
!a{/ {ΦǇΦ!Φ Ƙŀ ŎƻƴŦŜǊƳŀǘƻ ŀƴŎƘŜ ƴŜƭ нлнп ǳƴ ƳƻŘŜƭƭƻ Řƛ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ ƛƴǘŜǊƴŀ ōŀǎŀǘƻ ǎǳ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛ 
ŜŎƻƴƻƳƛŎƻπŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛΣ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛŀƭƛ Ŝ Řƛ ƭƛǉǳƛŘƛǘŁΣ ƛƴ ƎǊŀŘƻ Řƛ ŀƴǘƛŎƛǇŀǊŜ ǎŜƎƴŀƭƛ Řƛ ǘŜƴǎƛƻƴŜ ƎŜǎǘƛƻƴŀƭŜ ƻ 
ǎǉǳƛƭƛōǊƛ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀƭƛΦ 
Lƭ ǎƛǎǘŜƳŀ ǇǊŜǾŜŘŜΥ 
¶ ǳƴ ǎŜǘ Řƛ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛ ǇŜǊƛƻŘƛŎƛ ǇŜǊ ƭŀ ǾŜǊƛŦƛŎŀ ŘŜƭƭŀ ǎƻƭǾƛōƛƭƛǘŁΣ ŘŜƭƭŀ ŎŀǇŀŎƛǘŁ Řƛ ŀǳǘƻŦƛƴŀƴȊƛŀƳŜƴǘƻ Ŝ 
ŘŜƭƭΩƛƴŘŜōƛǘŀƳŜƴǘƻΣ 

¶ ƛƭ ƳƻƴƛǘƻǊŀƎƎƛƻ ŘŜƭƭŜ ŘƛƴŀƳƛŎƘŜ ǊŜŘŘƛǘǳŀƭƛ Ŝ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛŀƭƛΣ ŀƴŎƘŜ ŀ ŦǊƻƴǘŜ ŘŜƭƭŜ ǎŎŀŘŜƴȊŜ ŎƻƴǘǊŀǘǘǳŀƭƛ 
Ŝ ŘŜƎƭƛ ŜǉǳƛƭƛōǊƛ ƛƴǘŜǊƴƛ ŀƛ ǎŜǘǘƻǊƛ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛΣ 

¶ ǳƴ ǇǊŜǎƛŘƛƻ Ŏƻƴǘƛƴǳƻ ŘŜƎƭƛ ŜƭŜƳŜƴǘƛ Řƛ ŎǊƛǘƛŎƛǘŁ ǎŜǘǘƻǊƛŀƭŜΣ ƛƴ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜ ƴŜƛ ǎŜǊǾƛȊƛ ǎƻƎƎŜǘǘƛ ŀ Ŧƭǳǎǎƛ 
ǾŀǊƛŀōƛƭƛ ƻ ŘƛǇŜƴŘŜƴǘƛ Řŀ Ŧƻƴǘƛ ŜǎǘŜǊƴŜ Řƛ ŦƛƴŀƴȊƛŀƳŜƴǘƻΦ 

 
bŜƭ нлнп ƴƻƴ ǎƻƴƻ ŜƳŜǊǎƛ ǎŜƎƴŀƭƛ Řƛ ǊƛǎŎƘƛƻ ǘŀƭƛ Řŀ ŎƻƳǇǊƻƳŜǘǘŜǊŜ ƭŀ ŎƻƴǘƛƴǳƛǘŁ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΦ 
¢ǳǘǘŀǾƛŀΣ ƛƴ ŎƻŜǊŜƴȊŀ Ŏƻƴ ƭŜ ƭƛƴŜŜ !b!/ Ŝ a9CΣ ƛƭ ƳƻƴƛǘƻǊŀƎƎƛƻ ǾŜǊǊŁ ǊŀŦŦƻǊȊŀǘƻ ƴŜƭ нлнр ǇŜǊ ǇǊŜǎƛŘƛŀǊŜ ƭΩŀǾǾƛƻ 
ŘŜƭƭŀ ƴǳƻǾŀ ŦŀǎŜ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎŀΣ ŀƴŎƘŜ ŀƭƭŀ ƭǳŎŜ ŘŜƭƭŜ ƎŀǊŜ ǇǳōōƭƛŎƘŜ ǇǊŜǾƛǎǘŜ ǇŜǊ ƛƭ ¢t[ Ŝ ŘŜƛ Ǉƻǎǎƛōƛƭƛ ǎǾƛƭǳǇǇƛ ƴŜƭ 
ǎŜǘǘƻǊŜ ŘŜƭƭŜ ŦŀǊƳŀŎƛŜ Ŝ ŘŜƛ ǎŜǊǾƛȊƛ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛŀƭƛΦ 
 
bŜƭƭŀ ŦŀǘǘƛǎǇŜŎƛŜ ŝ ǎǘŀǘƻ ǊƛǘŜƴǳǘƻ ƻǇǇƻǊǘǳƴƻ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀǊŜ ŎƻƳŜ ŜƭŜƳŜƴǘƻ Řƛ ǊƛǎŎƘƛƻ ƛƭ ǾŜǊƛŦƛŎŀǊǎƛ ŘŜƭƭŜ ǎŜƎǳŜƴǘƛ 
ŎƻƴŘƛȊƛƻƴƛΥ 
 
ŀύ Lb5L/L 5L {¢w¦¢¢¦w!         
 
Ą           /ŀǇƛǘŀƭŜ ǇǊƻǇǊƛƻ κ /ŀǇƛǘŀƭŜ Řƛ ǘŜǊȊƛ ғ м 
 
Lƭ ŎŀǇƛǘŀƭŜ ǇǊƻǇǊƛƻ ŝ Ŏƻǎǘƛǘǳƛǘƻ Řŀƭ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ƴŜǘǘƻΦ Lƭ /ŀǇƛǘŀƭŜ Řƛ ǘŜǊȊƛ ŝ ŎŀƭŎƻƭŀǘƻ ŎƻƳŜ ŘƛŦŦŜǊŜƴȊŀ ǘǊŀ ƛƭ ǘƻǘŀƭŜ 
ŘŜƭ ǇŀǎǎƛǾƻ ŜŘ ƛƭ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ƴŜǘǘƻΦ Cŀƴƴƻ ǇŀǊǘŜ ǉǳƛƴŘƛ ŘŜƭ ŎŀǇƛǘŀƭŜ Řƛ ǘŜǊȊƛΣ ƻƭǘǊŜ ŀƛ ŘŜōƛǘƛΣ ŀƴŎƘŜ ƛƭ ŦƻƴŘƻ Řƛ 
ǘǊŀǘǘŀƳŜƴǘƻ Řƛ ŦƛƴŜ ǊŀǇǇƻǊǘƻ ŘŜƛ ŘƛǇŜƴŘŜƴǘƛ ό¢Cwύ ŜŘ ƛƭ ŦƻƴŘƻ ǊƛǎŎƘƛ ŜŘ ƻƴŜǊƛΦ 
¦ƴ ǾŀƭƻǊŜ ǎǳǇŜǊƛƻǊŜ ŀƭƭΩǳƴƛǘŁ ŜǾƛŘŜƴȊƛŀ ƭŀ ŎŀǇŀŎƛǘŁ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ Řƛ ŦŀǊ ŦǊƻƴǘŜ ƛƴ ƳƻŘƻ ŀǳǘƻƴƻƳƻ ŀƎƭƛ ƛƳǇŜƎƴƛ 
ŀȊƛŜƴŘŀƭƛ ŀ ƳŜŘƛƻκƭǳƴƎƻ ǘŜǊƳƛƴŜΦ 
LƴŘƛŎƛ Řƛ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀ ƛƴŦŜǊƛƻǊƛ ŀƭƭΩǳƴƛǘŁ ŘŜǾƻƴƻ ŜǎǎŜǊŜ ƳƻǘƛǾŀǘƛ Ŝ ǎǳǇǇƻǊǘŀǘƛ Řŀ ŀƴŀƭƛǎƛ Řƛ ǊƛǘƻǊƴƻ ŘŜƎƭƛ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƛ 
Řƛ ƳŜŘƛƻκƭǳƴƎƻ ǘŜǊƳƛƴŜΦ 



!½L9b5! a¦[¢L{9w±L½L /ha¦b![L !a{/ {t! ŀ ǎƻŎƛƻ ǳƴƛŎƻ  .ƛƭŀƴŎƛƻ ŀƭ омκмнκнлнп 
 

wŜƭŀȊƛƻƴŜ ǎǳƭ DƻǾŜǊƴƻ {ƻŎƛŜǘŀǊƛƻ 7 
 

 
ōύ Lb5L/L 5L [Lv¦L5L¢!Ω 
 

Ą           /ŀǇƛǘŀƭŜ /ƛǊŎƻƭŀƴǘŜ bŜǘǘƻ ғ л όbŜƎŀǘƛǾƻύ 
 
Lƭ ŎŀǇƛǘŀƭŜ ŎƛǊŎƻƭŀƴǘŜ ƴŜǘǘƻ ŝ ŎŀƭŎƻƭŀǘƻ ǉǳŀƭŜ ŘƛŦŦŜǊŜƴȊŀ ǘǊŀ !ǘǘƛǾƻ /ƛǊŎƻƭŀƴǘŜ Ŝ tŀǎǎƛǾƛǘŁ ŀ ōǊŜǾŜΦ 
[ΩŀǘǘƛǾƻ ŎƛǊŎƻƭŀƴǘŜ ŝ ŎƻƳǇƻǎǘƻ ŘŀƭƭŜ ǊƛƳŀƴŜƴȊŜ Řƛ ƳŀƎŀȊȊƛƴƻ όǾƻŎŜ /πLύΣ Řŀƛ ŎǊŜŘƛǘƛ όǾƻŎŜ /πLLύ Ŝ ŘŀƭƭŜ 
ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭƛǘŁ ƭƛǉǳƛŘŜ όǾƻŎŜ /πL±ύΣ ŎƻǎƜ ŎƻƳŜ Ǌƛǎǳƭǘŀƴǘƛ Řŀƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ ŘΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻΦ [Ŝ ǇŀǎǎƛǾƛǘŁ ŀ ōǊŜǾŜ ǎƻƴƻ 
ŎƻǎǘƛǘǳƛǘŜ Řŀƛ ŘŜōƛǘƛ όǾƻŎŜ 5ύΣ ŎƻǎƜ ŎƻƳŜ Ǌƛǎǳƭǘŀƴǘƛ Řŀƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ ŘŜƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻΣ ŜƴǘǊƻ ƛ ŘƻŘƛŎƛ ƳŜǎƛΦ 
 
¦ƴ ǾŀƭƻǊŜ ǇƻǎƛǘƛǾƻ ŜǾƛŘŜƴȊƛŀ ƭŀ ŎŀǇŀŎƛǘŁ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ Řƛ ŦŀǊ ŦǊƻƴǘŜ ŀƎƭƛ ƛƳǇŜƎƴƛ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛ ŀ ƳŜŘƛƻκƭǳƴƎƻ 
ǘŜǊƳƛƴŜΦ 
 
Ą           aŀǊƎƛƴŜ Řƛ ǘŜǎƻǊŜǊƛŀ όƛƳǇŜƎƴƛ ŀ ōǊŜǾŜ ǘŜǊƳƛƴŜύ ғ л όbŜƎŀǘƛǾƻύ 
 
!ƭ ŦƛƴŜ Řƛ ŜǾƛŘŜƴȊƛŀǊŜ ƭŀ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴŜ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛŀ Řƛ ōǊŜǾŜ ǘŜǊƳƛƴŜΣ ƛƴǎƛŜƳŜ ŀƭ ŎŀǇƛǘŀƭŜ ŎƛǊŎƻƭŀƴǘŜ ƴŜǘǘƻ ǾƛŜƴŜ 
ŜǎŀƳƛƴŀǘƻ ŀƴŎƘŜ ƛƭ ƳŀǊƎƛƴŜ Řƛ ǘŜǎƻǊŜǊƛŀΣ ǉǳŜǎǘΩǳƭǘƛƳƻ ŎŀƭŎƻƭŀǘƻ ǉǳŀƭŜ ŘƛŦŦŜǊŜƴȊŀ ǘǊŀ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ŀ ōǊŜǾŜ ǊŜŀƭƛȊȊƻ 
ό[ƛǉǳƛŘƛǘŁ ƛƳƳŜŘƛŀǘŀ Ҍ [ƛǉǳƛŘƛǘŁ ŘƛŦŦŜǊƛǘŀύ Ŝ ǇŀǎǎƛǾƛǘŁ ŀ ōǊŜǾŜ ǘŜǊƳƛƴŜ όŜƴǘǊƻ ƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ ǎǳŎŎŜǎǎƛǾƻύΦ [ΩƛƴŘƛŎŜ 
ŘŜǾŜ ǊƛǎǳƭǘŀǊŜ ƳŜŘƛŀƳŜƴǘŜ ǎǳǇŜǊƛƻǊŜ ŀƭƭƻ ȊŜǊƻ όǇƻǎƛǘƛǾƻύΦ 
 
¦ƴ ǾŀƭƻǊŜ ǇƻǎƛǘƛǾƻ ŜǾƛŘŜƴȊƛŀ ƭŀ ŎŀǇŀŎƛǘŁ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ Řƛ ŦŀǊ ŦǊƻƴǘŜ ŀƎƭƛ ƛƳǇŜƎƴƛ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛ ŀ ōǊŜǾŜ ǘŜǊƳƛƴŜΦ 
LƴŘƛŎƛ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛ ƴŜƎŀǘƛǾƛ ŘŜǾƻƴƻ ŜǎǎŜǊŜ ƳƻǘƛǾŀǘƛ Ŝ ǎǳǇǇƻǊǘŀǘƛ Řŀ ǳƴΩŀƴŀƭƛǎƛ Řƛ Ŧƭǳǎǎƛ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛ Řŀ Ŏǳƛ ǎƛ ŜǾƛƴŎŀ 
ŀŘŜƎǳŀǘŀ ŎƻǇŜǊǘǳǊŀ ŘŜƭƭΩŜǾŜƴǘǳŀƭŜ ŘƛǎŀǾŀƴȊƻ ƴŜƭ ƳŜŘƛƻκƭǳƴƎƻ ǘŜǊƳƛƴŜΦ 
 
 
Ŏύ Lb5L/L 5L w955L¢L±L¢!Ω 
 
Ą           aŀǊƎƛƴŜ hǇŜǊŀǘƛǾƻ [ƻǊŘƻ όah[ύ ғ л όbŜƎŀǘƛǾƻύ 
 
Lƭ ƳŀǊƎƛƴŜ ƻǇŜǊŀǘƛǾƻ ƭƻǊŘƻ όah[ύ ŝ ǳƴ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊŜ Řƛ ǊŜŘŘƛǘƛǾƛǘŁ ŎƘŜ ŜǾƛŘŜƴȊƛŀ ƛƭ ǊŜŘŘƛǘƻ ƎŜƴŜǊŀǘƻ Řŀƭƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ 
ƻǇŜǊŀǘƛǾƻ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ǎŜƴȊŀ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀǊŜ Ǝƭƛ ƛƴǘŜǊŜǎǎƛ όƎŜǎǘƛƻƴŜ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛŀύΣ ƭŜ ƛƳǇƻǎǘŜ όƎŜǎǘƛƻƴŜ ŦƛǎŎŀƭŜύΣ ƛƭ 
ŘŜǇǊŜȊȊŀƳŜƴǘƻ ŘŜƛ ōŜƴƛΣ Ǝƭƛ ŀƳƳƻǊǘŀƳŜƴǘƛ Ŝ Ǝƭƛ ŀŎŎŀƴǘƻƴŀƳŜƴǘƛΦ vǳŜǎǘƻ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻΣ ŝ 
ŜǉǳƛǇŀǊŀōƛƭŜ ŀƭƭΩ9.L¢5! ό9ŀǊƴƛƴƎǎ .ŜŦƻǊŜ LƴǘŜǊŜǎǘΣ ¢ŀȄŜȄΣ 5ŜǇǊŜŎƛŀǘƛƻƴ ŀƴŘ !ƳƻǊǘƛȊŀǘƛƻƴύΣ ŎƘŜ ŎƻǎǘƛǘǳƛǎŎŜ 
ŀƴŎƘŜ ǳƴŀ ǊŀǇƛŘŀ ŀǇǇǊƻǎǎƛƳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǾŀƭƻǊŜ ŘŜƛ Ŧƭǳǎǎƛ Řƛ Ŏŀǎǎŀ ǇǊƻŘƻǘǘƛ ŘŀƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀΦ vǳŜǎǘƻ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊŜ ŝ 
ŎƻƴǎƛŘŜǊŀǘƻ ŀŘŜƎǳŀǘƻ ǇŜǊ ƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ƛƴ ǉǳŀƴǘƻ ƭŀ ǎǘŜǎǎŀ ŝ ƛƴ ŦŀǎŜ Řƛ ǊƛƻǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ǎŜǊǾƛȊƛ ǇǳōōƭƛŎƛ ŜǊƻƎŀǘƛ 
Ŝ ǎƻƴƻ ƛƴ ŎƻǊǎƻ ǳƭǘŜǊƛƻǊƛ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƛ ƎƛŁ ŘŜƭƛōŜǊŀǘƛ Ŏƻƴ ǊƛŦŜǊƛƳŜƴǘƻ ŀƭ ŎƻƳǇŀǊǘƻ ŦŀǊƳŀŎƛŜ ŎƻƳŜ 
ǎǳŎŎŜǎǎƛǾŀƳŜƴǘŜ ǇǊŜŎƛǎŀǘƻΦ  
 
[ŀ ǎƻŎƛŜǘŁΣ ŀƴŎƻǊŎƘŞ ƻǇŜǊƛ ƴŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ŘŜƛ ǎŜǊǾƛȊƛ ǇǳōōƭƛŎƛ ƴŜƭƭŀ ƳƻŘŀƭƛǘŁ ƛƴ ƘƻǳǎŜ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ Ŝ ǉǳƛƴŘƛ ŎƻƳŜ 
ǾŜƛŎƻƭƻ ǎƻŎƛŜǘŀǊƛƻ ŀŘ ƘƻŎ Ŏƻǎǘƛǘǳƛǘƻ ŘŀƭƭΩ9ƴǘŜ ƭƻŎŀƭŜ ŎƻƴǘǊƻƭƭŀƴǘŜ /ƻƳǳƴŜ Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜ ǉǳŀƭŜ ŜǎŜŎǳǘƻǊŜ ŘŜƎƭƛ 
ƛƴŘƛǊƛȊȊƛ Řƛ ǇƛŀƴƛŦƛŎŀȊƛƻƴŜ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎŀ Řƛ Ǿƻƭǘŀ ƛƴ Ǿƻƭǘŀ ƛƳǇŀǊǘƛǘƛ όŘŜƭƛōŜǊŀǘƛύ ŘŀƭƭΩ9ƴǘŜ ǎǘŜǎǎƻΣ ŘŜǾŜ ƳŀƴǘŜƴŜǊŜ ǳƴ 
ŀŘŜƎǳŀǘƻ ŜǉǳƛƭƛōǊƛƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻκŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛƻ ŀƭ ŦƛƴŜ Řƛ ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ƭŀ ŎƻƴǘƛƴǳƛǘŁ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜ ƴŜƭ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŘŜƭƭŜ 
ŘƛǎǇƻǎƛȊƛƻƴƛ ŘŜƭ ŎƻŘƛŎŜ ŎƛǾƛƭŜ Ŝ ŘŜƭƭŜ ƭŜƎƎƛ ǎǇŜŎƛŀƭƛΦ 
 
LƴŘƛŎƛ Řƛ ǊŜŘŘƛǘƛǾƛǘŁ ƴŜƎŀǘƛǾƛ ŘŜǾƻƴƻ ŜǎǎŜǊŜ ƳƻǘƛǾŀǘƛ Ŝ ǎǳǇǇƻǊǘŀǘƛ Řŀ ǳƴ Ǉƛŀƴƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ Řŀ Ŏǳƛ ǎƛ Ǉƻǎǎŀ 
ŜǾƛƴŎŜǊŜ ƛƭ ǊŀƎƎƛǳƴƎƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ǊƛŜǉǳƛƭƛōǊƛƻ ŜŎƻƴƻƳƛŎƻ ƴŜƭ ōǊŜǾŜκƳŜŘƛƻ ǇŜǊƛƻŘƻΦ  
 
bŜƭƭŜ ǘŀōŜƭƭŜ ǎŜƎǳŜƴǘƛ ǾŜƴƎƻƴƻ ǊƛǇƻǊǘŀǘŜ ƭŜ ǊƛǎǳƭǘŀƴȊŜ ŘŜƛ ŎƻƴǘǊƻƭƭƛ ŜŦŦŜǘǘǳŀǘƛ ǎǳƭƭΩŜǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнп Řŀƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁΣ 
ƛƴ ŦǳƴȊƛƻƴŜ ŘŜƎƭƛ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛ Řƛ ǎƻƎƭƛŀ ǇǊŜǾƛǎǘƛΥ  
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wŜƭŀȊƛƻƴŜ ǎǳƭ DƻǾŜǊƴƻ {ƻŎƛŜǘŀǊƛƻ 8 
 

wƛŦΦ {ƻƎƭƛŀ Řƛ ŀƭƭŀǊƳŜ 

 

bhκ5! !¢¢9b½Lhb!w9 

 

 

wƛǎǳƭǘŀǘƛ 9ǎŜǊŎƛȊƛƻ нлнп 

 

ŀ 

LƴŘƛŎƛ Řƛ {¢w¦¢¢¦w! 

Č /ŀǇƛǘŀƭŜ ǇǊƻǇǊƛƻ κ /ŀǇƛǘŀƭŜ Řƛ ǘŜǊȊƛ ғ м 
ƴƻ 

Lƭ ǇŀǊŀƳŜǘǊƻ ŝ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ 
ǇŀǊƛ ŀΥ 

мΣфм   

/ŀǇƛǘŀƭŜ tǊƻǇǊƛƻΥ  

 ннΦрсоΦнтуΣлл ϵ  

/ŀǇƛǘŀƭŜ Řƛ ¢ŜǊȊƛΥ  

ммΦуолΦлтнΣлл ϵ   

ō 

LƴŘƛŎƛ Řƛ [Lv¦L5L¢!Ω 

 

Č /ŀǇƛǘŀƭŜ /ƛǊŎƻƭŀƴǘŜ bŜǘǘƻ ғ л όbŜƎŀǘƛǾƻύ 

 

 

 

 

 

 

 

 

Č aŀǊƎƛƴŜ Řƛ ǘŜǎƻǊŜǊƛŀ όƛƳǇŜƎƴƛ ŀ ōǊŜǾŜ 
ǘŜǊƳƛƴŜύ ғ л όbŜƎŀǘƛǾƻύ 

 

Řŀ ŀǘǘŜƴȊƛƻƴŀǊŜ 

  

 

 

 

 

 

 

Řŀ ŀǘǘŜƴȊƛƻƴŀǊŜ 

 

 

Lƭ ǇŀǊŀƳŜǘǊƻ ŝ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ 
ǇŀǊƛ ŀΥ 

πнΦрмсΦплоΣлл ϵ  

!ǘǘƛǾƻ /ƻǊǊŜƴǘŜΥ  

пΦптуΦофтΣлл ϵ  

tŀǎǎƛǾƻ ŎƻǊǊŜƴǘŜΥ  

сΦффпΦуллΣлл ϵ  

 

 

  

Lƭ ǇŀǊŀƳŜǘǊƻ ŝ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ 
ǇŀǊƛ ŀΥ 

πпΦмлнΦусфΣлл ϵ  

[ƛǉǳƛŘƛǘŁ ƛƳƳŜŘƛŀǘŀΥ  

сфΦмфрΣлл ϵ  

[ƛǉǳƛŘƛǘŁ ŘƛŦŦŜǊƛǘŀΥ  

 оΦсопΦфонΣлл ϵ  
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tŀǎǎƛǾƛǘŁ ŎƻǊǊŜƴǘƛΥ  

тΦулсΦффсΣлл ϵ   

Ŏ 

 

LƴŘƛŎƛ Řƛ w955L¢L±L¢!Ω 

Č aŀǊƎƛƴŜ ƻǇŜǊŀǘƛǾƻ ƭƻǊŘƻ όah[ύ ғ л 
ƴƻ 

Lƭ ǇŀǊŀƳŜǘǊƻ ŝ Ǌƛǎǳƭǘŀǘƻ 
ǇŀǊƛ ŀΥ 

отрΦоуфΣлл ϵ  

±ŀƭƻǊŜ tǊƻŘǳȊƛƻƴŜΥ  

уΦупфΦнлнΣллϵ 

/ƻǎǘƛ tǊƻŘǳȊƛƻƴŜΥ  

уΦптоΦумоΣллϵ   
 
: ƻǇǇƻǊǘǳƴƻ ŎƘŜ ƭŀ ǊŜƭŀȊƛƻƴŜ Řƛ ƎƻǾŜǊƴƻ ǘŜƴƎŀ Ŏƻƴǘƻ ŘŜƎƭƛ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛ Řƛ ǊƛǎŎƘƛƻ ǊƛƴǾŜƴƛōƛƭƛ ƴŜƭƭŜ ƛƴŘƛŎŀȊƛƻƴƛ ǎǳƭ 
ǇǊƻƎǊŀƳƳŀ Řƛ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǊƛǎŎƘƛƻ Řƛ ŎǊƛǎƛ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΦ  5ƛ ǎŜƎǳƛǘƻ ǎƛ ŦƻǊƴƛǎŎŜ ǇŜǊǘŀƴǘƻ ǳƴ ŜƭŜƴŎƻ Řƛ ŀƭŎǳƴƛ 
ŘŜƎƭƛ ǎǘǊǳƳŜƴǘƛ Řƛ ŀƴŀƭƛǎƛ Řƛ ǘƛǇƻ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛŀƭŜ ς ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛƻ Ŝ Řƛ ǊŜŘŘƛǘƛǾƛǘŁ Řƛ ŘŜǊƛǾŀȊƛƻƴŜ ŎƻƴǘŀōƛƭŜΥ  
 
Lb5L/!¢hwL t!¢wLahbL![L π CLb!b½L!wL  
!ƴŀƭƛǎƛ ǇŜǊ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛκƛƴŘƛŎƛ Řƛ ŘŜǊƛǾŀȊƛƻƴŜ ŎƻƴǘŀōƛƭŜ  
 
tŀǘǊƛƳƻƴƛŀƭƛ π CƛƴŀƴȊƛŀǊƛ  
tŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ƴŜǘǘƻ  LƴŘƛŎŀǘƻǊŜ ŘŜƭ ƭƛǾŜƭƭƻ Řƛ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ 

ǎƻŎƛŜǘŁΣ ǇǳƼ ŜǎǎŜǊŜ ǊƛŎŀǾŀǘƻ ŘƛǊŜǘǘŀƳŜƴǘŜ Řŀƭƭƻ ǎǘŀǘƻ 
ǇŀǘǊƛƳƻƴƛŀƭŜ ƻǾǾŜǊƻ ŎŀƭŎƻƭŀǘƻ ƛƴ ŎƘƛŀǾŜ ǇǊƻǎǇŜǘǘƛŎŀΦ  

5Ŝōǘ {ŜǊǾƛŎŜ /ƻǾŜǊŀƎŜ wŀǘƛƻ  LƴŘƛŎŀǘƻǊŜ Řƛ ǘƛǇƻ ǇǊƻǎǇŜǘǘƛŎƻ ŎƘŜ ǎŜǊǾŜ ǇŜǊ ǾŜǊƛŦƛŎŀǊŜ 
ƭŀ ŎŀǇŀŎƛǘŁ ŘŜƭƭΩŀȊƛŜƴŘŀ Řƛ ƎŜƴŜǊŀǊŜ ǊƛǎƻǊǎŜ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊŜ 
Ŝ ƭŀ ŎƻƴǎŜƎǳŜƴǘŜ ǎƻǎǘŜƴƛōƛƭƛǘŁ ŘŜƭ ƭƛǾŜƭƭƻ Řƛ 
ƛƴŘŜōƛǘŀƳŜƴǘƻΦ  

LƴŘƛŎŜ Řƛ ƭƛǉǳƛŘƛǘŁ  LƴŘƛŎŜ ŎƻƳǳƴŜƳŜƴǘŜ ǳǘƛƭƛȊȊŀǘƻ ǇŜǊ ǎǘŀōƛƭƛǊŜ ƭŀ ŎŀǇŀŎƛǘŁ 
Řƛ ǳƴΩƛƳǇǊŜǎŀ Řƛ ŦŀǊ ŦǊƻƴǘŜ ŀƎƭƛ ƛƳǇŜƎƴƛ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛ Řƛ 
ǇǊƻǎǎƛƳŀ ǎŎŀŘŜƴȊŀ Ŏƻƴ ƭŜ ǇǊƻǇǊƛŜ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭƛǘŁ 
ŜŎƻƴƻƳƛŎƘŜΦ  

wŀǇǇƻǊǘƻ ǘǊŀ ƭŀ ǇƻǎƛȊƛƻƴŜ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛŀ ƴŜǘǘŀ Ŝ 9ōƛǘŘŀ  /ƻǎǘƛǘǳƛǎŎŜ ǳƴŀ ōǳƻƴŀ ŀǇǇǊƻǎǎƛƳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ Ŧƭǳǎǎƻ Řƛ 
Ŏŀǎǎŀ ŀƴƴǳŀƭƛ ŀƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ŘŜƭ ŘŜōƛǘƻ Ŏƻƴ ƭŀ ŦƛƴŀƭƛǘŁ Řƛ 
ŦƻǊƴƛǊŜ ǳƴŀ ǇǊƛƳŀ ƛƴŘƛŎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǇŜǊƛƻŘƻ Řƛ ǘŜƳǇƻ 
ƴŜŎŜǎǎŀǊƛƻ ǇŜǊ ǊƛƳōƻǊǎŀǊŜ ƛƭ ŘŜōƛǘƻΦ  

wŀǇǇƻǊǘƻ ǘǊŀ ƭŀ ǇƻǎƛȊƛƻƴŜ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛŀ ƴŜǘǘŀ Ŝ bƻǇŀǘ  wŀǇǇƻǊǘƻ ŎƘŜ ƳƛǎǳǊŀ ƛ Ŧƭǳǎǎƛ ƭƛōŜǊƛ ŀƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ŘŜƭ ŘŜōƛǘƻ 
όǇŜǊ ŎŀǇƛǘŀƭŜ Ŝ ƛƴǘŜǊŜǎǎƛύΦ  

wŀǇǇƻǊǘƻ ǘǊŀ ŘŜōƛǘƻ ŜŘ Ŝǉǳƛǘȅ  LƴŘƛŎŜ ŎƘŜ ŎƻƴǎŜƴǘŜ Řƛ ǾŀƭǳǘŀǊŜ ƛƭ ƎǊŀŘƻ Řƛ ŜǉǳƛƭƛōǊƛƻ 
ǘǊŀ ƳŜȊȊƛ Řƛ ǘŜǊȊƛ Ŝ ƳŜȊȊƛ ǇǊƻǇǊƛ ŜΣ ǉǳƛƴŘƛΣ ƳƻƴƛǘƻǊŀǊŜ 
ƛƭ ǊƛǎŎƘƛƻ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛƻ ŘŜƭƭΩƛƳǇǊŜǎŀΦ  

wŀǇǇƻǊǘƻ ǘǊŀ Ǝƭƛ ƻƴŜǊƛ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛ Ŝ ƛƭ ƳŀǊƎƛƴŜ ƻǇŜǊŀǘƛǾƻ 
ƭƻǊŘƻ  

LƴŘƛŎŜ ŎƘŜ ƳƛǎǳǊŀ ƭŀ ŎŀǇŀŎƛǘŁ ŜŎƻƴƻƳƛŎŀ Řƛ 
ǎƻǎǘŜƴƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭ Ŏƻǎǘƻ ŘŜƭƭΩƛƴŘŜōƛǘŀƳŜƴǘƻΦ  

!ƴŀƭƛǎƛ ŘŜƭ ŘŜōƛǘƻ ǎŎŀŘǳǘƻ  9ǾƛŘŜƴǘŜ ƛƴŘƛȊƛƻ Řƛ ŘƛŦŦƛŎƻƭǘŁ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛŀ ƴŜƭ ƳƻƳŜƴǘƻ 
ƛƴ Ŏǳƛ ƛ ǊƛǘŀǊŘƛ ƴŜƭ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜƛ ŘŜōƛǘƛ ŘŜƭƭΩƛƳǇǊŜǎŀ 
ǎƛŀƴƻ ǊƛǇŜǘǳǘƛ ŜŘ ŀōōƛŀƴƻ ŀŘ ƻƎƎŜǘǘƻ ƛƳǇƻǊǘƛ 
ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾƛΣ ƻǾǾŜǊƻΣ ŎƻƳǇƻǊǘƛƴƻ ƴƻƴ ŜǇƛǎƻŘƛŎƘŜ ŀȊƛƻƴƛ 
ŜǎŜŎǳǘƛǾŜ Řŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƛ ŦƻǊƴƛǘƻǊƛ ƻ ŀƴŎƻǊŀ ƎǊŀǾŜ 
ǇǊŜƎƛǳŘƛȊƛƻ ƴŜƎƭƛ ŀǇǇǊƻǾǾƛƎƛƻƴŀƳŜƴǘƛΦ  
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Lb5L/!¢hwL 5L w955L¢L±L¢!Ω  
!ƴŀƭƛǎƛ ǇŜǊ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛκƛƴŘƛŎƛ Řƛ ŘŜǊƛǾŀȊƛƻƴŜ ŎƻƴǘŀōƛƭŜ  
 
DŜǎǘƛƻƴŜ ƻǇŜǊŀǘƛǾŀ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ  {ƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŀ ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ƻǇŜǊŀǘƛǾŀ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ 

ƴŜƎŀǘƛǾŀ ǇŜǊ ǇƛǴ ŜǎŜǊŎƛȊƛ ŎƻƴǎŜŎǳǘƛǾƛΦ  
wƛǎǳƭǘŀǘƛ Řƛ ŜǎŜǊŎƛȊƛƻ  tŜǊŘƛǘŜ ǊƛǇŜǘǳǘŜ Ǉƻǎǎƻƴƻ ŜǊƻŘŜǊŜ ƛƭ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ 

ƴŜǘǘƻΦ  
wƻƛ όwŜǘǳǊƴ hƴ LƴǾŜǎǘƳŜƴǘύ  LƴŘƛŎŜ ŎƘŜ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀ ƭŀ ǊŜŘŘƛǘƛǾƛǘŁ ŘŜƭ ŎŀǇƛǘŀƭŜ 

ƛƴǾŜǎǘƛǘƻΦ  
wƻŜ όwŜǘǳǊƴ hƴ 9ǉǳƛǘȅύ  LƴŘƛŎŜ Řƛ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŎƘŜ ƳƛǎǳǊŀ ƭŀ ǊŜŘŘƛǘƛǾƛǘŁ ŘŜƭ 

ŎŀǇƛǘŀƭŜ ǇǊƻǇǊƛƻΦ  
 
 
Lb5L/!¢hwL t!¢wLahbL![L ς CLb!b½L!wL 
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[ΩƻǊƎŀƴƻ ŀƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾƻ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ ŜǾƛŘŜƴȊƛŀ ŎƘŜ Ƙŀ ŎƻƳǳƴǉǳŜ ŜŦŦŜǘǘǳŀǘƻ ǳƴŀ ŀƴŀƭƛǎƛ ŀǇǇǊƻŦƻƴŘƛǘŀ ŘŜƭƭŀ 
ǎƛǘǳŀȊƛƻƴŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŀΣ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛŀƭŜ Ŝ ŦƛƴŀƴȊƛŀǊƛŀ ǇŜǊ ŎƛŀǎŎǳƴ ǎŜǘǘƻǊŜ Řƛ ŀǘǘƛǾƛǘŁΣ Ŝ ǊŀǇǇǊŜǎŜƴǘŀ ǉǳŀƴǘƻ ǎŜƎǳŜΥ 
 
wƛƻǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ Ŏƻǎǘƛ Řƛ ǎǘǊǳǘǘǳǊŀ 
 
!ƴŎƘŜ ƴŜƭƭΩŀƴƴƻ нлнп ǎƻƴƻ ǇǊƻǎŜƎǳƛǘŜ ƭŜ ŀƴŀƭƛǎƛ Ŝ ǊƛǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴƛ ŘŜƭ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛƻ ƛƳƳƻōƛƭƛŀǊŜΣ ŦƛƴŀƭƛȊȊŀǘŜ 
ŀƭƭΩƻǘǘƛƳƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻ ŘŜƎƭƛ ŀǎǎŜǘ ƴƻƴ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎƛΦ 
¢Ǌŀ ƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ŎƻƴŎƭǳǎŜ ǎƛ ǎŜƎƴŀƭŀΥ 
¶ ƭŀ ǾŜƴŘƛǘŀ ŘŜƭƭΩƛƳƳƻōƛƭŜ Řƛ {Ŝǎǘƻ /ŀƭŜƴŘŜΣ ƻǊƳŀƛ ƴƻƴ ǇƛǴ ŀǎǎŜǊǾŜƴǘŜ ŀƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ Ŝ ƛƴǳǘƛƭƛȊȊŀǘƻ Řŀ 
ǘŜƳǇƻΣ ŎƻƴŎƭǳǎŀǎƛ Ŏƻƴ Ŝǎƛǘƻ ǇƻǎƛǘƛǾƻ ǘǊŀƳƛǘŜ ŀǎǘŀ ǇǳōōƭƛŎŀΤ 

¶ ƭŀ ǎǘƛǇǳƭŀ ŘŜƭ ŎƻƴǘǊŀǘǘƻ Řƛ ƭƻŎŀȊƛƻƴŜ ǇŜǊ ƭΩƛƳƳƻōƛƭŜ Řƛ Ǿƛŀ !ƭŜŀǊŘƛ όŜȄ ǎŜŘŜ ŘƛǊŜȊƛƻƴŀƭŜύΣ ƻƎƎŜǘǘƻ Řƛ 
ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛ Řƛ ŀƳƳƻŘŜǊƴŀƳŜƴǘƻ ƛƳǇƛŀƴǘƛǎǘƛŎƻΣ ŀ ŦŀǾƻǊŜ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ !wb!Σ ƛƳǇŜƎƴŀǘŀ ƴŜƭƭŀ 
ǊŜŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ƭŀǾƻǊƛ !b!{Τ 

¶ ƭŀ ǊƛƻǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƎƭƛ ŀǊŎƘƛǾƛ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛ Ŝ ƭŀ ǊŀȊƛƻƴŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƎƭƛ ǎǇŀȊƛ Řƛ Ǿƛŀ CŜǊǊŀǊƛǎΣ Ŏƻƴ ǊƛƭŀǎŎƛƻ 
Řƛ ŀƭŎǳƴŜ ǇŜǊǘƛƴŜƴȊŜ ǊŜǎŜǎƛ ŎƻǎƜ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭƛ ǇŜǊ ŀƭǘǊƛ ǳǎƛ ǇǳōōƭƛŎƛΤ 

¶ ƭΩŀƭƛŜƴŀȊƛƻƴŜ ŀƭ /ƻƳǳƴŜ Řƛ DŀƭƭŀǊŀǘŜ Řƛ ŀǊŜŜ ƛƴ Ȋƻƴŀ aƻǊƛƎƎƛŀ όǘǊŀ Ŏǳƛ ǳƴ ǇƻȊȊƻ Ŝ ƭƻŎŀƭƛ ǎǇƻƎƭƛŀǘƻƛύΦ 
 
LƴǘŜǊǾŜƴǘƛ Řƛ ƴŀǘǳǊŀ ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƛǾŀ Ŝ ŀƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŀ 
 
wƛǎƻǊǎŜ ǳƳŀƴŜ 
bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭ нлнп ŝ ǇǊƻǎŜƎǳƛǘƻ ƛƭ ǇŜǊŎƻǊǎƻ Řƛ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩŀǎǎŜǘǘƻ ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƛǾƻ ŘŜƭƭŀ ǎƻŎƛŜǘŁ 
ŀǘǘǊŀǾŜǊǎƻ ƭΩŀŘƻȊƛƻƴŜ Řƛ ƳƛǎǳǊŜ ƻǊƛŜƴǘŀǘŜ ŀƭƭŀ ǾŀƭƻǊƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜΣ ŀƭƭŀ ǊŀȊƛƻƴŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ Ǌǳƻƭƛ Ŝ ŀƭ 
ǊŀŦŦƻǊȊŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩŜŦŦƛŎƛŜƴȊŀ ƎŜǎǘƛƻƴŀƭŜΦ Lƴ ǘŀƭŜ ŀƳōƛǘƻΣ ƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊŜ ¦ƴƛŎƻ Ƙŀ ŘŜŦƛƴƛǘƻΣ ǘǊŀ Ǝƭƛ ƻōƛŜǘǘƛǾƛ 
ǇǊƛƻǊƛǘŀǊƛ ŀŦŦƛŘŀǘƛ ŀƭƭŀ 5ƛǊŜȊƛƻƴŜ DŜƴŜǊŀƭŜ ǇŜǊ ƛƭ ǇǊƛƳƻ ŀƴƴƻ Řƛ ƛƴŎŀǊƛŎƻΣ ƭŀ ǇǊŜŘƛǎǇƻǎƛȊƛƻƴŜ Řƛ ǳƴ Ǉƛŀƴƻ ƻǊƎŀƴƛŎƻ 
Řƛ ǊƛƻǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜΦ 



!½L9b5! a¦[¢L{9w±L½L /ha¦b![L !a{/ {t! ŀ ǎƻŎƛƻ ǳƴƛŎƻ  .ƛƭŀƴŎƛƻ ŀƭ омκмнκнлнп 
 

wŜƭŀȊƛƻƴŜ ǎǳƭ DƻǾŜǊƴƻ {ƻŎƛŜǘŀǊƛƻ 12 
 

 
Lƭ ǇƛŀƴƻΣ ǇǊŜǎŜƴǘŀǘƻ ƛƴ Řŀǘŀ нс ƎƛǳƎƴƻ нлнп Ŏƻƴ ƴƻǘŀ ǇǊƻǘΦ мрмнκнп Ŝ ǎǳŎŎŜǎǎƛǾŀƳŜƴǘŜ ŀǇǇǊƻǾŀǘƻ Ŏƻƴ 
ŘŜǘŜǊƳƛƴŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊŜ ¦ƴƛŎƻΣ Ƙŀ ǇǊŜǾƛǎǘƻΥ 
¶ ƭΩŀŘŜƎǳŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩƻǊƎŀƴƛƎǊŀƳƳŀ Ŝ ŘŜƭƭŀ Ǉƛŀƴǘŀ ƻǊƎŀƴƛŎŀ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΤ 
¶ ƭŀ ǊƛŀǎǎŜƎƴŀȊƛƻƴŜ Ŝ ǊƛŘŜŦƛƴƛȊƛƻƴŜ Řƛ ƛƴŎŀǊƛŎƘƛ Ŝ ƳŀƴǎƛƻƴƛΤ 
¶ ƭΩƛƴŘƛǾƛŘǳŀȊƛƻƴŜ Řƛ ŜǾŜƴǘǳŀƭƛ ƭƛǾŜƭƭƛ ŎƻƴǘǊŀǘǘǳŀƭƛ Ŝ ǊƛŎƻƴƻǎŎƛƳŜƴǘƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎƛΤ 
¶ Ŝ ƭΩŀǾǾƛƻ Řƛ ǇŜǊŎƻǊǎƛ ŦƻǊƳŀǘƛǾƛ ŦǳƴȊƛƻƴŀƭƛ ŀƭƭΩŀǘǘǳŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ƴǳƻǾŜ ŀǎǎŜƎƴŀȊƛƻƴƛΦ 

 
¢ŀƭŜ ǊƛƻǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŝ ŦƛƴŀƭƛȊȊŀǘŀ ŀ ƎŀǊŀƴǘƛǊŜ ǳƴ ǳǘƛƭƛȊȊƻ ǇƛǴ ŜŦŦƛŎŀŎŜΣ ŜŦŦƛŎƛŜƴǘŜ Ŝ ǊŀȊƛƻƴŀƭŜ ŘŜƭƭŜ ǊƛǎƻǊǎŜ 
ƛƴǘŜǊƴŜΣ ƛƴ ŎƻŜǊŜƴȊŀ Ŏƻƴ ƛ ǇǊƛƴŎƛǇƛ Řƛ Ŏǳƛ ŀƎƭƛ ŀǊǘƛŎƻƭƛ нлус ŎΦŎΦ Ŝ мфΣ ŎƻƳƳŀ рΣ Ŝ нлΣ ŎƻƳƳŀ нΣ ƭŜǘǘΦ Ŧ ŘŜƭ 5Φ[ƎǎΦ 
ƴΦ мтрκнлмс ό¢Φ¦Φ{ΦtΦύΦ 
Lƭ Ǉƛŀƴƻ ŝ ǎǘŀǘƻ ŀǘǘǳŀǘƻ ŜƴǘǊƻ ƛƭ ом ŘƛŎŜƳōǊŜ нлнп Ŏƻƴ ƭŀ ǊŜŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ƴŜŎŜǎǎŀǊƛ ǇŀǎǎŀƎƎƛ Řƛ ŎƻƴǎŜƎƴŜ Ŝ 
ŀƎƎƛƻǊƴŀƳŜƴǘƛ ƛƴǘŜǊƴƛΦ 
bŜƭ ǎŜǘǘƻǊŜ ǘǊŀǎǇƻǊǘƛΣ ŀ ǎŜƎǳƛǘƻ ŘŜƭ ŎƻƴǎŜƎǳƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭΩŀǘǘŜǎǘŀǘƻ Řƛ ƛŘƻƴŜƛǘŁ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭŜ ǇŜǊ ƛƭ ǘǊŀǎǇƻǊǘƻ Řƛ 
ǇŜǊǎƻƴŜ ƛƴ ŀƳōƛǘƻ ƴŀȊƛƻƴŀƭŜ ŜŘ ƛƴǘŜǊƴŀȊƛƻƴŀƭŜΣ ŝ ǎǘŀǘƻ ǇƻǎǎƛōƛƭŜ ŀŦŦƛŘŀǊŜ ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ŀ ǳƴŀ ǊƛǎƻǊǎŀ 
ƛƴǘŜǊƴŀΣ Ŏƻƴ ŎƻƴǎŜƎǳŜƴǘŜ ǊŜǾƻŎŀ ŘŜƭƭΩƛƴŎŀǊƛŎƻ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘŜƳŜƴǘŜ ŜǎǘŜǊƴŀƭƛȊȊŀǘƻΦ 
: ƛƴƻƭǘǊŜ ǇǊƻǎŜƎǳƛǘŀ ƭΩŀǘǘƛǾƛǘŁ Řƛ ǊƛŎƻƎƴƛȊƛƻƴŜ ŦƻǊƳŀǘƛǾŀ Ŝ Řƛ ŀƎƎƛƻǊƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜƎƭƛ ŀǘǘŜǎǘŀǘƛ ŘŜƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜΣ 
ŀǾǾƛŀƴŘƻ ǇŜǊŎƻǊǎƛ Řƛ ŦƻǊƳŀȊƛƻƴŜΣ ƻǾŜ ǇƻǎǎƛōƛƭŜ ŦƛƴŀƴȊƛŀǘƛΣ ŀƴŎƘŜ ƛƴ ƻǘǘƛŎŀ Řƛ ǾŀƭƻǊƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ŎƻƳǇŜǘŜƴȊŜ 
ƛƴǘŜǊƴŜΦ 
LƴŦƛƴŜΣ ŀ ǎŜƎǳƛǘƻ ŘŜƭƭŀ ƴƻƳƛƴŀ ŘŜƭ ƴǳƻǾƻ w{ttΣ ŝ ǎǘŀǘƻ ŀƎƎƛƻǊƴŀǘƻ ƛƭ 5ƻŎǳƳŜƴǘƻ Řƛ ±ŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ wƛǎŎƘƛ Ŝ 
ǊƛƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƻ ƭΩƛƴǘŜǊƻ ǎƛǎǘŜƳŀ Řƛ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀ ŀȊƛŜƴŘŀƭŜΦ 
 
!ǘǘƛǾƛǘŁ 
 
¢ǊŀǎǇƻǊǘƛ 
bŜƭ нлнп ƭΩ!ƎŜƴȊƛŀ ¢t[ Ƙŀ ŀǳǘƻǊƛȊȊŀǘƻ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘƛ ƳƻŘƛŦƛŎƘŜ ŀƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻΣ ǘǊŀ Ŏǳƛ ƭŀ ǊŜǾƛǎƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ƭƛƴŜŀ нΣ ŘŜƭƭŀ 
ƭƛƴŜŀ р Ŝ ƭŀ ǊƛƻǊƎŀƴƛȊȊŀȊƛƻƴŜ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾŀ ŘŜƭƭŀ ǊŜǘŜ ǳǊōŀƴŀΦ 
{ƻƴƻ ǎǘŀǘŜ ƛƴƻƭǘǊŜ ŀǾǾƛŀǘŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘƛ ƛƴƴƻǾŀȊƛƻƴƛ ǘŜŎƴƻƭƻƎƛŎƘŜΣ ǘǊŀ Ŏǳƛ ƛƭ ƭŀƴŎƛƻ ŘŜƭ ǎƛǎǘŜƳŀ Řƛ ōƛƎƭƛŜǘǘŀȊƛƻƴŜ 
ŜƭŜǘǘǊƻƴƛŎŀ {.9 όƛƴ ŎƻǊǎƻ Řƛ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀȊƛƻƴŜύΣ ƭΩƛƴǎǘŀƭƭŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ƴǳƻǾƛ ŘƛǎǇƻǎƛǘƛǾƛ Řƛ ōƻǊŘƻ Ŝ ƭΩŀŘŜƎǳŀƳŜƴǘƻ 
ŘŜƭƭŀ ǊŜǘŜ Řƛ ǾŜƴŘƛǘŀΦ 
: ǇǊƻǎŜƎǳƛǘŀ ƭŀ ŎƻƭƭŀōƻǊŀȊƛƻƴŜ Ŏƻƴ ƭΩ!ƎŜƴȊƛŀ ǇŜǊ ƭŀ ŦǳǘǳǊŀ ƎŀǊŀ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ¢t[Σ ǊƛǎǇŜǘǘƻ ŀƭƭŀ ǉǳŀƭŜ !a{/ Ƙŀ 
ŀǾǾƛŀǘƻ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴƛ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎƘŜ ǇŜǊ ŜǾŜƴǘǳŀƭƛ ǎŎŜƴŀǊƛ Řƛ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀȊƛƻƴŜΦ 
 
DŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩƛƳǇƛŀƴǘƻ ǎǇƻǊǘƛǾƻ άaƻǊƛƎƎƛŀέ 
bŜƭ ŎƻǊǎƻ ŘŜƭ нлнп ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǇƛǎŎƛƴŀ Ŝ ŘŜƛ ŎŀƳǇƛ ǎǇƻǊǘƛǾƛ ŝ ǇǊƻǎŜƎǳƛǘŀ ǊŜƎƻƭŀǊƳŜƴǘŜΦ 
/ƻƴǘŜǎǘǳŀƭƳŜƴǘŜ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘŜ ŀǾǾƛŀǘŜ ƭŜ ŀǘǘƛǾƛǘŁ ƛǎǘǊǳǘǘƻǊƛŜ ǇŜǊ ƭŀ ǊŜŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜΣ ŀ ǇŀǊǘƛǊŜ Řŀƭ нлнрΣ Řƛ ǳƴ 
ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƻ Řƛ ǊƛǉǳŀƭƛŦƛŎŀȊƛƻƴŜ ŎƻƳǇƭŜǘŀ ŘŜƭ ŎŜƴǘǊƻ ŀǘǘǊŀǾŜǊǎƻ ǳƴŀ ǇǊƻǇƻǎǘŀ ƛƴ ǇǊƻƧŜŎǘ ŦƛƴŀƴŎƛƴƎ ǇǊŜǎŜƴǘŀǘŀ Řŀ 
w¢L ǇǊƛǾŀǘƻΦ 
! ǎŜǘǘŜƳōǊŜ нлнр ŝ ǇǊŜǾƛǎǘŀ ƭŀ ŎƘƛǳǎǳǊŀ ŘŜƭƭΩƛƳǇƛŀƴǘƻ ǇŜǊ ŎƻƴǎŜƴǘƛǊŜ ƭΩŀǾǾƛƻ ŘŜƭ ŎŀƴǘƛŜǊŜΦ 
 
CŀǊƳŀŎƛŜ 
bŜƭ нлнп ǎƻƴƻ ǇǊƻǎŜƎǳƛǘƛ Ǝƭƛ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƛ Řƛ ŀƳƳƻŘŜǊƴŀƳŜƴǘƻ Ŝ ǊƛƭŀƴŎƛƻ ŘŜƭƭŜ ŦŀǊƳŀŎƛŜ ŀȊƛŜƴŘŀƭƛΦ 
Lƴ ǇŀǊǘƛŎƻƭŀǊŜΥ 
¶ ŝ ǎǘŀǘŀ ŎƻƳǇƭŜǘŀǘŀ ƭŀ ǊƛǎǘǊǳǘǘǳǊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ŦŀǊƳŀŎƛŀ Řƛ aŀŘƻƴƴŀ ƛƴ /ŀƳǇŀƎƴŀΤ 
¶ ŝ ǎǘŀǘƻ ŜŦŦŜǘǘǳŀǘƻ ǳƴ ǊŜǎǘȅƭƛƴƎ ŦǳƴȊƛƻƴŀƭŜ ŘŜƭƭŀ ŦŀǊƳŀŎƛŀ Řƛ /ŀƛŜƭƭƻΣ ǇǊƻǇŜŘŜǳǘƛŎƻ ŀƭƭŀ ǊƛǎǘǊǳǘǘǳǊŀȊƛƻƴŜ 
ǇǊŜǾƛǎǘŀ ƴŜƭ нлнрΤ 

¶ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘŜ ƛƴǎǘŀƭƭŀǘŜ ŜǘƛŎƘŜǘǘŜ ŜƭŜǘǘǊƻƴƛŎƘŜ Ŝ ǎƛǎǘŜƳƛ ŀƴǘƛǘŀŎŎƘŜƎƎƛƻ ƴŜƛ Ǉǳƴǘƛ ǾŜƴŘƛǘŀ Řƛ wƻƴŎƘƛ Ŝ 
aŀŘƻƴƴŀ ό/ŀƛŜƭƭƻ ǎŜƎǳƛǊŁ ƴŜƭ нлнрύΤ 

¶ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘƛ ŜǎǘŜǎƛ Ǝƭƛ ƻǊŀǊƛ Řƛ ŀǇŜǊǘǳǊŀ ŀƭ ǇǳōōƭƛŎƻ ǇǊŜǎǎƻ ƭŀ ŦŀǊƳŀŎƛŀ Řƛ {ŎƛŀǊŝΣ ŀƴǘƛŎƛǇŀƴŘƻ ƭΩŀǇŜǊǘǳǊŀ 
ŀƭƭŜ тΥол Ŝ ǇǊƻƭǳƴƎŀƴŘƻ ƭŀ ŎƘƛǳǎǳǊŀ ŀƭƭŜ нлΥллΣ Ŏƻƴ ƭΩƻōƛŜǘǘƛǾƻ Řƛ ƳƛƎƭƛƻǊŀǊŜ ƭŀ ǉǳŀƭƛǘŁ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ŀƭƭŀ 
ŎƛǘǘŀŘƛƴŀƴȊŀ Ŝ ŀǳƳŜƴǘŀǊŜ ƭŀ ŎƻƳǇŜǘƛǘƛǾƛǘŁ ǎǳƭ ƳŜǊŎŀǘƻΦ 

 


















