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/Φ{Φ!Φ bŜǿǎ μ н 

!ǳǘΦ¢ǊƛōΦ Řƛ aŀƴǘƻǾŀ ƴΦмκфт ŘŜƭ о ƳŀǊȊƻ ϥфт - 5ƛǊŜǧƻǊŜΥ /ƭŀǳŘƛƻ /ǳƻƎƘƛ - wŜŘŀȊƛƻƴŜΥ bƛƴƻ !ƛŜƭƭƻ - 
!ƴŘǊŜŀ !ǎŎŀǊƛ - 9ƭƛǎŀ .ƻǊŀŎŜ - /ŀǊƭƻ /ǳƻƎƘƛ - bƛŎƻƭŀ 5ŀƭ .ƻǊƎƻ - 5ŀƴƛŜƭŀ 5ŜƭƳƻƴǘŜ - CƛƭƛǇǇƻ Cŀƴǝ - 
{ǘŜŦŀƴƻ CŜǊǊƛ - !ƭōŜǊǘƻ CƻǊƴƻƴƛ - !ƴƛǘŀ Cƻǎǝƴƛ - tŀƻƭƻ CǊŜŘŘƛ - !ƭŜǎǎƛŀ [ƻǎƛ - aŀǊƛŀƎǊŀȊƛŀ [ǳȊȊŀǊŘƛ - .Ǌǳƴƻ 
aŀǧŜƛ - !ƭŜǎǎŀƴŘǊƻ tƛǾŀ  - !ƭŜǎǎƛŀ {ŀǊȊƛ - !ŎƘƛƭƭŜ {ƛǾŜǊƛ - 9ƭŜƴŀ {ƻǊŀ - {ƛƭǾƛŀ ½ŜǊōƛƴŀǝ -  tŀƻƭŀ ½ǳŎŎƻƭƛΦ 
5ƛǊŜȊƛƻƴŜΣ wŜŘŀȊƛƻƴŜΣ !ƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜΥ Ŏκƻ /Φ{Φ!Φ {ƻŎΦ/ƻƻǇΦΣ ±ƛŀ DŜƭǎƻ уΣ псмлл aŀƴǘƻǾŀΦ 9-ƳŀƛƭΥ 
ŎǎŀŎƻƻǇϪŎǎŀ-ŎƻƻǇΦƛǘ - ǎǘŀƳǇŀǘƻ Řŀ ¢ƛǇƻƎǊŀŬŀ !ǊǘŜ {ǘŀƳǇŀ ǎΦƴΦŎΦ - ¦Ǌōŀƴŀ όt5ύΦ όbΦ ŎƻǇƛŜ ǎǘŀƳǇŀǘŜ 
ŎΦƳΦ Ґ мΦфллύ - ²²²Φ/{!-/hhtΦL¢ 

)Î ÑÕÅÓÔÏ ÎÕÍÅÒÏȢȢȢ 

Lƴ ŎƻǇŜǊǝƴŀΥ  
Lƭ /ǊŜŘ ŀƭƭŀ {Ŏǳƻƭŀ ŘŜƭƭΩLƴŦŀƴȊƛŀ Řƛ  

/ŀǎǘŜƭƭǳŎŎƘƛƻ όaƴύΦ {ŜǊǾƛȊƛƻ ǇŀƎƛƴŀ мпΦ 

[! t!wh[! ![ 5Lw9¢¢hw9 

/ƻƻǇŜǊŀǝǾŜ ǎǇǳǊƛŜΥ Ş ŀǊǊƛǾŀǘƻ ƛƭ ƳƻƳŜƴǘƻ Řƛ 
ǊŜŀƎƛǊŜΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ  о 

Lb twLah tL!bh 

DǊŀȊƛŜ ŀƭƭŀ {ŀƎǊŀ Řƛ {ŀƴ DƛŀŎƻƳƻ tƻΧΧΧΦΧΧΧ  р 

/9w¢LCL/!½LhbL 

!ǎǎƛǎǘΦ !Ř tŜǊǎƻƴŀƳ ƴŜƭ /ƻƳǳƴŜ Řƛ aŀƴǘƻǾŀ ΦΦΦ с 

{9w±L½L 95¦/!¢L±L 

¦ƴŀ ƎǊŀƴŘŜ ǎƛƴŜǊƎƛŀ ΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΧΧΦ у 
!ǊŎƻōŀƭŜƴƻ ŀ DǳƛŘƛȊȊƻƭƻΗ ΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦ ф 
{ƛƴŜǊƎƛŀ ǘǊŀ Lǘŀƭƛŀ Ŝ /ƛƴŀΗ ΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΧ  мл 
Lƻ ŎƘŜ ƴƻƴ ǎƻ ƴǳƻǘŀǊŜ Ƙƻ ƛƳǇŀǊŀǘƻ Řŀ ǇƻŎƻ ΧΦ мн 
9ƳƻȊƛƻƴƛ Řŀ .ǊƛǾƛŘƻ ΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦ мп 

th[h {h/Lh 95¦/!¢L±h [ΩLtth/!{¢!bh 

LƴǘŜǊŀȊƛƻƴŜ ŦǊŀ ƛ ǎŜǊǾƛȊƛ ΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦ  мр 

{9w±L½L 95¦/!¢L±L 

/ƛƴŜƳŀ ǎƻǧƻ ƭŜ ǎǘŜƭƭŜ ΦΧΧΧΦΦΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦΧ  мс   

/Ω: th{¢! 

wƛƴƎǊŀȊƛŀƳŜƴǘƻ ŀ /ŀǎŀ wƻǎŀƴƴŀ ΧΧΧΧΧΧΧΧΦ му 

.!/I9/! 

{ŜǊǾƛȊƛ CƛǎŎŀƭƛ Ŝ Cŀǧƻ ŘŜƭ aŜǎŜ ΧΧΧΧΧΦΦΦΦΧΦΦΦΦ  нл 

/Ω: /IL ±L9b9 9 /Ω: /IL ±! 

wŜƭŀȊƛƻƴŜ ¢ǳǊƴ hǾŜǊ [ǳƎƭƛƻ нлму ΧΦΧΧΧΧΦΦΦΦ  нм 

/9w¢LCL/!½LhbL 

[ΩŜǇƻŎŀ ŘŜƭƭŀ ōƛƻǇƭŀǎǝŎŀ ΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦ но 

Lb¢9w±L{¢! 59[ a9{9 

5ŀǊƛƻ DŜǊǾŀǎƛƻ ΦΦΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΧΧΧΧ  нп 

{9w±L½L {!bL¢!wL 

bǳƻǾŀ ŀǩǾƛǘŁ ƛƴ {ŀƭŀ hǇŜǊŀǘƻǊƛŀ ΧΧΧΧΧΦΦΦΧ нс 

{9w±L½L {h/Lh !{{L{¢9b½L![L 

! ǾƻƭǘŜ ǊƛǘƻǊƴŀƴƻΧ ΧΧΧΦΦΦΧΧΧΦΧΧΧΧΧΧΦΧ  нт 
¦ƴŀ ƎƛǘŀΧ Ŏƻƴ ƛƳǇǊŜǾƛǎǝΗ ΧΦΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦ  ну 
¦ƴ ǇƻƳŜǊƛƎƎƛƻ ŀƭ .ŀǊΗ ΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦ нф 
5ŀƴȊŀ ŎƘŜ tŀǎǎƛƻƴŜΗ ΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦ ол 
/ΩŜǊŀ ǳƴŀ ǾƻƭǘŀΦΦΦƭŀ Cƛŀōŀ ŎƻƳŜ ¢ŜǊŀǇƛŀ ΧΧΧΦ  ом 
Iŀǿŀƛƛŀƴ tŀǊǘȅ ΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦ он 
tƛŎŎƻƭŜ ŎƻǎŜ ŎƘŜ Ŧŀƴƴƻ ōŀǧŜǊŜ ƛƭ ŎǳƻǊŜΗ ΧΧΦΧ оп 

wL{9w±!¢h !L {h/L 

{ŜǊǾƛȊƛƻ hŶŎƛƴŀΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΧΧΧΧΧ ор 



 

/Φ{Φ!Φ bŜǿǎ μ о 

Řƛ /ƭŀǳŘƛƻ /ǳƻƎƘƛ 

     ,! 0!2/,! !, $)2%44/2% 

#ÏÏÐÅÒÁÔÉÖÅ ÓÐÕÒÉÅȡ 
 ï ÁÒÒÉÖÁÔÏ ÉÌ ÍÏÍÅÎÔÏ ÄÉ ÒÅÁÇÉÒÅ 

ά[ƻ ǎǇƛǊƛǘƻ Řƛ ǎŜǊǾƛȊƛƻΣ ƛƭ ǇǊŜƴŘŜǊǎƛ ŎǳǊŀΣ ƛƭ 
ŎƻƭƭƻŎŀǊŜ ƭŀ tŜǊǎƻƴŀ ŀƭ /ŜƴǘǊƻΣ ƭŀ ƎǊŀƴŘŜ 
ŀǧŜƴȊƛƻƴŜ ŀƭƭΩŀƳōƛŜƴǘŜΣ ŎŀǊŀǧŜǊƛȊȊŀƴƻ ƭŀ 
ƴƻǎǘǊŀ ƳƛǎǎƛƻƴŜ ǉǳƻǝŘƛŀƴŀΣ ƴŜƭ ǊƛǎǇŜǧƻ 
ŘŜƭƭŜ ǊŜƎƻƭŜ ŘŜƭ ƳŜǊŎŀǘƻ Ŝ ŘŜƭƭΩŜǝŎŀ ǇǊƻπ
ŦŜǎǎƛƻƴŀƭŜΦέ /ƻǎƜ ŀōōƛŀƳƻ ǎƛƴǘŜǝȊȊŀǘƻ  
ƴŜƭƭŜ ŎŀǊǇŜǧŜ Řƛ ǇǊŜǎŜƴǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ƴƻǎǘǊƛ 
ǎŜǊǾƛȊƛ ŀ ǇǊƻǇƻǎƛǘƻ ŘŜƭ ƴƻǎǘǊƻ ƻǇŜǊŀǘƻΦ 
 
vǳŜǎǝ ǎƻƴƻ ƛ ǇǊƛƴŎƛǇƛ Ŏǳƛ ŦŀŎŎƛŀƳƻ ǊƛŦŜǊƛπ
ƳŜƴǘƻ ƴŜƭƭƻ ǎǾƻƭƎƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭƭŜ ƴƻǎǘǊŜ ŀǩπ
ǾƛǘŁ ǉǳƻǝŘƛŀƴŜΦ tƻǎǎƛŀƳƻ ǊƛǘŜƴŜǊŜ ŎƘŜ 
ǉǳŜǎǝ ǇǊƛƴŎƛǇƛ ǎƛŀƴƻ ŀƴŎƻǊŀ ǾŀƭƛŘƛΣ ƻǇǇǳǊŜ 
ǊƛǘŜƴƛŀƳƻ ŎƘŜ ǎƛŀƴƻΣ ǎŜƳǇƭƛŎŜƳŜƴǘŜΣ  ǎǳπ
ǇŜǊŀǝ Κ {ŜŎƻƴŘƻ ƳŜ ǎƻƴƻ ǾŀƭƛŘƛ ǇƛǴ ŎƘŜ 
ƳŀƛΦ L ƴƻǎǘǊƛ {ǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊΣ CƻǊƴƛǘƻǊƛΣ Lǎǝǘǳǝ 
Řƛ /ǊŜŘƛǘƻΣ /ƭƛŜƴǝκ¦ǘŜƴǝΣ {ƻŎƛ ƭŀǾƻǊŀǘƻǊƛΣ 
{ƻŎƛ ±ƻƭƻƴǘŀǊƛΣ Ŝ ǘǳǩ ŎƻƭƻǊƻ ŎƘŜΣ ŀ ǾŀǊƛƻ 
ǝǘƻƭƻΣ ƭŀǾƻǊŀƴƻ Ŏƻƴ ƴƻƛ ǎƛ ǎƻƴƻ Ŧŀǩ Řƛ /{! 
ƭΩ ƛƳƳŀƎƛƴŜ ǇƻǎƛǝǾŀ Řƛ ǳƴΩ!ȊƛŜƴŘŀ ǎƻŎƛŀƭŜ 
ƛƳǇŜƎƴŀǘŀ ŎƘŜ ƎŀǊŀƴǝǎŎŜ ƛƭ ƭŀǾƻǊƻ ŀ ǘŀƴǝ 
ǎƻŎƛ ƭŀǾƻǊŀǘƻǊƛΣ ŎƘŜ ǎƛ ǇǊŜƴŘŜ ŎǳǊŀ Řƛ ǘŀƴǝ 
/ƭƛŜƴǝκ¦ǘŜƴǝ ōŀƳōƛƴƛΣ !ƴȊƛŀƴƛ Ŝ ŘƛǾŜǊǎŀπ
ƳŜƴǘŜ ŀōƛƭƛΣ ƴŜƭ ǊƛǎǇŜǧƻ ŘŜƭƭŜ ǊŜƎƻƭŜ ŘŜƭ 
ƳŜǊŎŀǘƻ Ŝ ŘŜƭƭΩŜǝŎŀ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭŜΦ Lƴ ŀƭǘǊŜ 
ǇŀǊƻƭŜΣ ŝ ƭŀ ƴƻǎǘǊŀ ǎǘƻǊƛŀ ŎƻƻǇŜǊŀǝǾŀ ŎƘŜ ǎƛ 
ŝ  ƎǳŀŘŀƎƴŀǘŀ ƭŀ ŎǊŜŘƛōƛƭƛǘŁ ŎƘŜ ƻƎƎƛ ŀōōƛŀπ
ƳƻΦ  
 
CǳƻǊƛΣ ƛƭ ƳƻƴŘƻ Ǿŀ ŀǾŀƴǝ ŎƻƳŜ ǎŜƳǇǊŜΣ 
Ŏƻƴ ŦƻǊǘǳƴŜ ŀƭǘŜǊƴŜΣ Ŏƻƴ ƛƳǇǊŜƴŘƛǘƻǊƛ ǇƛǴ 
ōǊŀǾƛ Řƛ ƴƻƛΣ ŀƭǘǊƛ ǇƛǴ ǎǾŜƭǝ Ŝ ƴƻƴ ǊƛǎǇŜǧƻǎƛ 
Řƛ ŀƭŎǳƴŀ ǊŜƎƻƭŀΦ 
9Ω ŘƛŶŎƛƭŜ ŎƻƳǇŜǘŜǊŜ Ŏƻƴ ǉǳŜǎǝ ǳƭǝƳƛΣ 
ŀƴŎƘŜ ǇŜǊŎƘŞ ǎƻƴƻ ŎŀƳǇƛƻƴƛ Řƛ ǘǊŀǎŦƻǊƳƛπ
ǎƳƛ ǎǘǊǳǧǳǊŀƭƛ ŎƘŜΣ Ŏƻƴ ƭŀ ŎƻƳǇƭƛŎƛǘŁ Řƛ ŀƭǘǊƛ 
ǎƻƎƎŜǩΣ ŀƭ ǇǊƛƳƻ ǎǘƻǊƳƛǊ Řƛ ŦǊƻƴŘŜΣ ǎƛ ǘǊŀπ
ǎŦƻǊƳŀƴƻΦ 
aƛ ǎǇƛŜƎƻ ƳŜƎƭƛƻΦ 

9Ω Řƛ ǉǳŀƭŎƘŜ ǎŜǩƳŀƴŀ Ŧŀ ƭŀ ƴƻǝȊƛŀ ŎƘŜ ŀ 
/ǊŜƳŀ ƭŀ DǳŀǊŘƛŀ Řƛ CƛƴŀƴȊŀ Ƙŀ ǎŎƻǇŜǊǘƻ 
ǳƴŀ ƳŀȄƛ ǘǊǳũŀ ŀƛ Řŀƴƴƛ ŘŜƭƭƻ {ǘŀǘƻ ǇŜǊ 
ƻƭǘǊŜ ŎŜƴǘƻ Ƴƛƭƛƻƴƛ Řƛ ŜǳǊƻΣ Ŏƻƴ ǊŜƭŀǝǾŀ 
ŜƭǳǎƛƻƴŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǝǾŀ ŀƛ Řŀƴƴƛ Řƛ ǘŀƴǝǎǎƛƳƛ 
ƭŀǾƻǊŀǘƻǊƛΦ Lƭ ŦŀǧƻΥ ŘǳŜ /ƻƴǎƻǊȊƛ ƳƛƭŀƴŜǎƛ 
ǇǊŜƴŘƻƴƻ ŀǇǇŀƭǝ Řƛ ǎŜǊǾƛȊƛ Řŀ ƎǊŀƴŘƛ 
!ȊƛŜƴŘŜ Ŏƻƴ ǇǊŜȊȊƛ Ƴƻƭǘƻ ŎƻƳǇŜǝǝǾƛ ŀƭ Řƛ 
ǎƻǧƻ ŘŜƭ Ŏƻǎǘƻ ŘŜƭ ƭŀǾƻǊƻΦ  
 
L /ƻƴǘǊŀǩ ǾŜƴƎƻƴƻ ǎǳō-ŀǇǇŀƭǘŀǝ Řŀƛ ŘǳŜ 
/ƻƴǎƻǊȊƛ  ŀ ŘǳŜ ƻ ǇƛǴ ŎƻƻǇŜǊŀǝǾŜΣ ƭŜ ǉǳŀƭƛ 
ŀǎǎǳƳƻƴƻ ƛƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜ ŜŘ ƛƴƛȊƛŀƴƻ ƛ ǎŜǊǾƛȊƛΦ 
[Ŝ ŎƻƻǇŜǊŀǝǾŜ ƴƻƴ ǾŜǊǎŀƴƻ ŀƭƭƻ {ǘŀǘƻ ƴŞ 
L±!Σ ƴŞ LǊǇŜŦΣ ŀǾǾŀƭŜƴŘƻǎƛ ŘŜƭ ŎǊŜŘƛǘƻ Řƛ 
ƛƳǇƻǎǘŜ ŎƘŜ ŀƭǘǊŜ LƳǇǊŜǎŜ ŦŀƭƭƛǘŜΣ Řŀ ƭƻǊƻ 
ƛƴŎƻǊǇƻǊŀǘŜΣ  ǎƛ ǎƻƴƻ ǇƻǊǘŀǘŜ ƛƴ ǇŀƴŎƛŀΣ Ŝ 
άƎƛƻŎŀƴƻέ Ŏƻƴ ƛ ŎƻƴǘǊƛōǳǝ ŘŜƛ ƭŀǾƻǊŀǘƻǊƛΣ 
ŎƛƻŝΣ ƴƻƴ ƭƛ ǾŜǊǎŀƴƻ Ŝ ƭƛ ǇƻǊǘŀƴƻ ƛƴ ŎƻƳπ
ǇŜƴǎŀȊƛƻƴŜ Ŏƻƴ ƭΩL±! ǇǊŜǎǳƴǘŀ ŀ ŎǊŜŘƛǘƻ ƻ 
ƴƻƴ ƭƛ ǾŜǊǎŀƴƻ ǇŜǊ ƛƴǘŜǊƻΦ bŜƭ ƳƻƳŜƴǘƻ ƛƴ 
Ŏǳƛ ǾŜƴƎƻƴƻ ǎŎƻǇŜǊǘŜ ƭŜ ƭƻǊƻ ƳŀƭŜŦŀǧŜΣ 



 

/Φ{Φ!Φ bŜǿǎ μ п 

tǊŜǎƛŘŜƴǝ ǇǊŜǎǘŀƴƻƳŜΣ ƛƎƴŀǊƛ ŘŜƭ ƭƻǊƻ Ǌǳƻπ
ƭƻΣ ƳŜǧƻƴƻ ƛƴ ƭƛǉǳƛŘŀȊƛƻƴŜ ƭŜ ŎƻƻǇŜǊŀǝǾŜΣ 
ǇƻǊǘŀƴƻ ƛ ƭƛōǊƛ ƛƴ ¢ǊƛōǳƴŀƭŜΣ ƭƛŎŜƴȊƛŀƴƻ ƛƭ ǇŜǊπ
ǎƻƴŀƭŜΦ ! ǉǳŜǎǘƻ Ǉǳƴǘƻ ƛƴǘŜǊǾŜƴƎƻƴƻ ƛ /ƻƴπ
ǎƻǊȊƛ ŎƘŜ ƎŀǊŀƴǝǎŎƻƴƻ ŀƛ ƭƻǊƻ /ƭƛŜƴǝ ƭŀ Ŏƻƴπ
ǝƴǳƛǘŁ ŘŜƛ ǎŜǊǾƛȊƛΣ ǊƛǎǇŜǧŀƴŘƻ ƛ ŎƻƴǘǊŀǩ 
ǎƻǧƻǎŎǊƛǩΣ Ŝ ǇǊŜǎŜƴǘŀƴƻ ǳƴŀ ƴǳƻǾŀ ŎƻƻǇŜπ
ǊŀǝǾŀ ŀǎǎƻŎƛŀǘŀ ŎƘŜ ŀǎǎǳƳŜ ƛ ƭŀǾƻǊŀǘƻǊƛ 
ƭƛŎŜƴȊƛŀǝ Ŝ ƎŀǊŀƴǝǎŎŜ ƭŀ ŎƻƴǝƴǳƛǘŁΦ  
 
9Ω ƛƭ ƎƛƻŎƻ ŘŜƭƭŜ ǘǊŜ ŎŀǊǘŜΥ ƭŀ ǇǊƛƳŀ ŎƻƻǇŜǊŀπ
ǝǾŀ ŎƘƛǳŘŜΣ ƛƭ /ƻƴǎƻǊȊƛƻ ŘƻǾǊŜōōŜ ǊƛǎǇƻƴŘŜπ
ǊŜ ŘŜƛ ŎƻƴǘǊƛōǳǝ ƴƻƴ ǾŜǊǎŀǝΣ Ƴŀ ƛƴǘŀƴǘƻ  Ǿŀ 
ŀǾŀƴǝ ƛƴ ŀǧŜǎŀ ŘŜƭƭŀ ƭƛǉǳƛŘŀȊƛƻƴŜ Ŏƻŀǧŀ 
ŘŜƭƭŀ ǇǊƛƳŀΣ ǇǊŜǎŜƴǘŀ ŀƛ /ƭƛŜƴǝ ƭŀ ǎŜŎƻƴŘŀ 
ŎƻƻǇŜǊŀǝǾŀ Ǉǳƭƛǘŀ ǇǊƻƴǘŀ ŀ ǎǳōŜƴǘǊŀǊŜΦ 
 
L /ƭƛŜƴǝ ǎǘŀƴƴƻ ŦŜǊƳƛ Ŝ Ȋƛǩ ǇŜǊ ǇŀǳǊŀ Řƛ 
ŜǎǎŜǊŜ ŎƻƛƴǾƻƭǝ ŎƻƳŜ ǇǊŜǾŜŘŜ ƛƭ /ƻŘƛŎŜ 
ŎƛǾƛƭŜ ƛƴ Ŏŀǎƻ Řƛ ǎƻƭƛŘŀǊƛŜǘŁ ǘǊŀ ƛƭ /ƻƳƳƛǧŜƴπ
ǘŜ Ŝ ƭΩ!ǇǇŀƭǘŀǘƻǊŜΦ vǳŀƭŎǳƴƻ ǎǳǇǇƻƴŜ ŎƘŜ 
ǉǳŀƭŎƘŜ ŦǳƴȊƛƻƴŀǊƛƻ ŘŜƛ /ƻƳƳƛǧŜƴǝ ǎǘŜǎǎƛ 
ǎƛŀ ŦƻǊŀƎƎƛŀǘƻ Řŀƛ /ƻƴǎƻǊȊƛΦ 
 
 Lƭ ƎƛƻŎƻ ǾƛŜƴŜ ǎƻǎǘŜƴǳǘƻ Řŀ /ƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎǝ 
ǎŜƴȊŀ ŀƭŎǳƴŀ ŘŜƻƴǘƻƭƻƎƛŀ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭŜΣ Řŀ 
!ǎǎƻŎƛŀȊƛƻƴƛ Řƛ /ŀǘŜƎƻǊƛŀ ŘŀǘƻǊƛŀƭƛ ŎƻǊǊƻǧŜ 
Řƛ ƭƛǾŜƭƭƻ ǊŜƎƛƻƴŀƭŜΣ Řŀ ǇŀǊǝ ƳŀƭŀǘŜ ŘŜƭ {ƛƴπ
ŘŀŎŀǘƻ ŎƘŜΣ Ǿǳƻƛ ǇŜǊ ƭŀ ŎƻƴŘƛǾƛǎƛƻƴŜ ƛŘŜƻƭƻπ
ƎƛŎŀΣ Ǿǳƻƛ ǇŜǊ ǉǳŀƭŎƘŜ ƳŀȊȊŜǧŀ ŎƻƴŎŜǎǎŀΣ 
ŎƘƛǳŘƻƴƻ Ǝƭƛ ƻŎŎƘƛ Ŝ άƭŀǾƻǊŀƴƻέ ǇŜǊ ƛƭ ǎƛǎǘŜπ
ƳŀΦ Lƴ ǇƛǴΣ ƛ /ƻƳƳƛǧŜƴǝ ŘƛǾŜƴǘŀƴƻΣ ƻƎƴƛ 
ƎƛƻǊƴƻ Řƛ ǇƛǴΣ ƻǎǘŀƎƎƛ ŘŜƭƭŀ ƳŀƭǾŜǊǎŀȊƛƻƴŜ Řƛ 
Ŏǳƛ ǎƻǇǊŀ Ŝ άǘŜƳƻƴƻέ Řƛ ǇŜǊŘŜǊŜ ƭŀ ǇǊƻŘǳπ
ȊƛƻƴŜ ƛƴ Ŏŀǎƻ Řƛ ǎŎƻǇŜǊǘŀ ŘŜƭƭŀ ǘǊǳũŀΦ  
 
5ŀ ǳƴŀ ǇŀǊǘŜ ƭŀǾƻǊŀǘƻǊƛ άŦǊŜƎŀǝέ ƴŜƭ Ǌƛπ
ǎǇŜǧƻ ŘŜƭ //b[ Řƛ ŎŀǘŜƎƻǊƛŀΣ ŎƘŜ ƎǳŀŘŀπ
Ǝƴŀƴƻ Řƛ ǇƛǴΣ ŀǇǇŀǊŜƴǘŜƳŜƴǘŜΣ ǇŜǊŎƘŞ ǊƛŎŜπ
Ǿƻƴƻ ƻƎƴƛ ƳŜǎŜ ǊŀǘŜƛ Řƛ ǘǊŜŘƛŎŜǎƛƳŀΣ Řƛ 
ǉǳŀǧƻǊŘƛŎŜǎƛƳŀΣ Řƛ ŦŜǊƛŜΣ Ŝ Ǉƻƛ ǎŎƻǇǊƻƴƻ 
ŎƘŜ ǉǳŀƴŘƻ Ǿŀƴƴƻ ƛƴ ŦŜǊƛŜ ƴƻƴ ǎƻƴƻ ǇŀƎŀǝ 
ǇŜǊŎƘŞ ƭŜ ŦŜǊƛŜ ƭŜ Ƙŀƴƴƻ ƎƛŁ ŦŀǧŜΦ 5ŀƭƭΩŀƭǘǊŀ 
LƳǇǊŜƴŘƛǘƻǊƛ άŦǊŜƎŀǝέ ǇŜǊŎƘŞ ƴƻƴ ǊƛŜǎŎƻƴƻ 
ǇƛǴ ŀŘ ǳǎŎƛǊŜ Řŀ ǉǳŜǎǘŀ ǎƛǘǳŀȊƛƻƴŜ Řƛ ǊƛŎŀǧƻ 
Ŝ ǘŜƳƻƴƻ ƛƭ ŦŜǊƳƻ ŘŜƭƭŀ ǇǊƻŘǳȊƛƻƴŜ όŎƻƳŜ 

ŝ ǎǳŎŎŜǎǎƻ Řƛ ǊŜŎŜƴǘŜ ƴŜƭ ±ƛŀŘŀƴŜǎŜύΦ [ƻ 
{ǘŀǘƻ ǾƛŜƴŜ ŦǊŜƎŀǘƻ Ŏƻƴ άŦŀƭǎŜ ŎƻƳǇŜƴǎŀπ
ȊƛƻƴƛέΣ ƳŀΧŀƴŎƘŜ ƴƻƛ ǊƛǎǳƭǝŀƳƻ άŦǊŜƎŀǝέ 
Řŀ ǳƴŀ ŎƻƴŎƻǊǊŜƴȊŀ ǎƭŜŀƭŜ ŎƘŜ ƴƻƴ Ƙŀ ǇƛǴ 
ŀƭŎǳƴŀ ǊŜƳƻǊŀ ƴŞ ǇǳŘƻǊŜΦ [ŀ ŘŜƴǳƴŎƛŀ ŘŜƭƭŀ 
DǳŀǊŘƛŀ Řƛ CƛƴŀƴȊŀ Řŀ /ǊŜƳŀ ǎƛ ŝ ŀƭƭŀǊƎŀǘŀ 
ŀƭƭΩ9Ƴƛƭƛŀ wƻƳŀƎƴŀΥ ŀ aƻŘŜƴŀ Ŝ ŀ wŜƎƎƛƻ 
9ƳƛƭƛŀΣ ŜŘ ŝ ŀǊǊƛǾŀǘŀ ŀ ǎǳǇŜǊŀǊŜ ƛ олл Ƴƛƭƛƻƴƛ 
Řƛ ǘǊǳũŀ ŀƛ Řŀƴƴƛ ŘŜƭƭƻ {ǘŀǘƻΦ   
 
9Ω ǳƴ ōǊǳǧƻ ǎŜƎƴŀƭŜ ŘŜƛ ǘŜƳǇƛ ƳǳǘŀǝΦ [ŀ 
DǊŀƴŘŜ 5ƛǎǘǊƛōǳȊƛƻƴŜ ŎƘƛŜŘŜ ǇǊŜȊȊƛ ǎŜƳǇǊŜ 
ƛƴŦŜǊƛƻǊƛ Ŝ ƴƻƛ Ŏƛ ƳŜǊŀǾƛƎƭƛŀƳƻ ǎŜ ōǊŀŎŎƛŀƴǝ 
Řƛ ŎƻƭƻǊŜ ƎǳŀŘŀƎƴŀƴƻ ƴŜƭƭŜ ƴƻǎǘǊŜ ŎŀƳǇŀπ
ƎƴŜ ŘǳŜ ŜǳǊƻ ƭΩƻǊŀΦ vǳŀƴŘƻ ŀƴŘƛŀƳƻ ŀŘ 
ŀŎǉǳƛǎǘŀǊŜ ƭŜ ŀǊŀƴŎŜ Ŝ ƎǳŀǊŘƛŀƳƻ ƛƭ ǇǊŜȊȊƻ 
ƴƻƛ  Ŏƻǎŀ ŘŜŎƛŘƛŀƳƻ Řƛ ǎŎŜƎƭƛŜǊŜ ǉǳŜƭƭŜ ǇƛǴ 
ŎŀǊŜ ƻ ǉǳŜƭƭŜ ŀ ǇǊŜȊȊƻ ƛƴŦŜǊƛƻǊŜ Κ [ΩǳǾŀ ōŜƭπ
ƭƛǎǎƛƳŀ ŎƘŜ ŀǊǊƛǾŀ Řŀƭ ƴƻǎǘǊƻ {ǳŘ Ŝ ǾƛŜƴŜ 
ǇŀƎŀǘŀ ŀƭ tǊƻŘǳǧƻǊŜ нл ŎŜƴǘŜǎƛƳƛ ƛƭ ŎƘƛƭƻ 
ǇŜǊ ŜǎǎŜǊŜ ǾŜƴŘǳǘŀ ŀƭ ǇǳōōƭƛŎƻ ŀ ŘǳŜ ŜǳǊƻ Ŝ 
Ŏƛƴǉǳŀƴǘŀ ǇŜǊŎƘŞ ŝ ŘƛǾŜƴǘŀǘŀ ǘŀƴǘƻ ŎŀǊŀ Κ 
{ƻƴƻ ǎŜƳǇƭƛŎƛ ŘƻƳŀƴŘŜ ŎƘŜ ǘǊƻǾŀƴƻ ǊƛǎǇƻπ
ǎǘŜ ǎŜƳǇƭƛŎƛΥ ōƛǎƻƎƴŀ ŀƎƎƛǳƴƎŜǊŜ ƛƭ Ŏƻǎǘƻ ŘŜƭ 
ǘǊŀǎǇƻǊǘƻΣ ƭΩL±! ǎǳƭ ǇǊƻŘƻǧƻΣ ƭΩL±! ǎǳƭ ǘǊŀπ
ǎǇƻǊǘƻΣ ƛƭ ƎǳŀŘŀƎƴƻ ŘŜƭƭŀ DǊŀƴŘŜ 5ƛǎǘǊƛōǳπ
ȊƛƻƴŜΦ 
 
DƛŁ ƛƭ ƎǳŀŘŀƎƴƻΧ 9ǇǇǳǊŜ tŀǇŀ CǊŀƴŎŜǎŎƻ 
ǇŀǊƭŀ Řƛ άƎƛǳǎǘƻ ƎǳŀŘŀƎƴƻέΣ ǉǳŜƭƭƻ ŎƘŜ Ŏƻƴπ
ǎŜƴǘŜ ŀ ŎƘƛ ƭŀǾƻǊŀ Řƛ ǇƻǊǘŀǊŜ ŀ Ŏŀǎŀ ƛƭ ǇŀƴŜ 
ǇŜǊ ǎŞ Ŝ ǇŜǊ ƭŀ ǇǊƻǇǊƛŀ ŦŀƳƛƎƭƛŀΦ /ƻǎƜ ƴƻƴ Ǿŀ 
ōŜƴŜ ǇŜǊ ŎƘƛ ƭŀǾƻǊŀ ƛƴ ƳƻŘƻ ƻƴŜǎǘƻ Ŝ ǇŜǊπ
ǎŜƎǳŜ ƛƭ ǊƛǎǇŜǧƻ ŘŜƭƭŜ ǊŜƎƻƭŜΦ [Ŝ ƴƻǎǘǊŜ !ǎπ
ǎƻŎƛŀȊƛƻƴƛ Řƛ /ŀǘŜƎƻǊƛŀΣ /ƻƴŦŎƻƻǇŜǊŀǝǾŜΣ 
[ŜƎŀŎƻǇΣ !DL/ ǎŀƴƴƻ ŎƘŜ ǎŜ ƛƭ ǎƛǎǘŜƳŀ ǎƛ 
ŀƳƳŀƭŀ ŎƻǊǊŜ ƛƭ ǊƛǎŎƘƛƻ Řƛ ƛƳǇƭƻŘŜǊŜΦ  
 
9ǇǇǳǊŜ ŝ ŦŀŎƛƭŜ ǊƛŎƻƴƻǎŎŜǊŜ ƭŜ ŎƻƻǇŜǊŀǝǾŜ 
ǎǇǳǊƛŜΥ Ƙŀƴƴƻ ǇǊŜȊȊƛ ŀƭ Řƛ ǎƻǧƻ ŘŜƭ Ŏƻǎǘƻ ŘŜƭ 
ƭŀǾƻǊƻ Ŝ ƭŀ ƭƻǊƻ ǎǘƻǊƛŀ ƴƻƴ ǎǳǇŜǊŀ ǉǳŀǎƛ Ƴŀƛ 
ƛ ŘǳŜκǘǊŜ ŜǎŜǊŎƛȊƛΦ .ŀǎǘŜǊŜōōŜ ǇŜǊǎŜƎǳƛǊŜ ƛ 
[ŜƎŀƭƛ ŘŜƭƭŜ ŎƻƻǇŜǊŀǝǾŜ ŦŀƭƭƛǘŜ Ŝ ŎƘƛŜŘŜǊŜ 
ƭƻǊƻ Ŏƻƴǘƻ ŘŜƭƭŜ ƳŀƭǾŜǊǎŀȊƛƻƴƛΦ  
 
9Ω ŀǊǊƛǾŀǘƻ ƛƭ ƳƻƳŜƴǘƻ Řƛ ǊŜŀƎƛǊŜΦ  
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'ÒÁÚÉÅ ÁÌÌÁ 3ÁÇÒÁ ÄÉ 3ÁÎ 'ÉÁÃÏÍÏ 0Ï 
Řƛ DƛƻǾŀƴƴƛ !Ǌǘƻƴƛ Ŝ !ƴŘǊŜŀ !ǎŎŀǊƛ 

{!b DL!/hah thΣ .!Dbh[h {!b ±L¢h 
όabύ - 5ŀƭ нм ŀƭ нс ƭǳƎƭƛƻ ǎŎƻǊǎƻ ŎΩŝ ǎǘŀǘŀ 
ƭΩŜŘƛȊƛƻƴŜ нлму ŘŜƭƭŀ {ŀƎǊŀ Řƛ {ŀƴ DƛŀŎƻƳƻ 
tƻ Řƛ .ŀƎƴƻƭƻ {ŀƴ ±ƛǘƻΦ Lƭ /ƻƳƛǘŀǘƻ hǊƎŀƴƛȊπ
ȊŀǘƻǊŜ ŘŜƭƭŀ {ŀƎǊŀ Ƙŀ Řƻƴŀǘƻ ŀƭ tƻƭƻ {ƻŎƛƻ 
9ŘǳŎŀǝǾƻ [ΩLǇǇƻŎŀǎǘŀƴƻ ƭŀ ǎƻƳƳŀ Řƛ 
мΦлллΣлл ŜǳǊƻ Řŀ ŘŜǎǝƴŀǊŜ ŀƭƭΩƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ 
ǇǊƻƎŜǧƻ Řƛ LǇǇƻǘŜǊŀǇƛŀ ŎƘŜ ŀǇǇŀǊǝŜƴŜ 
ŀƭƭΩŀƳōƛȊƛƻǎƻ ŀƳǇƭƛŀƳŜƴǘƻ ŘŜƭ tƻƭƻ ŀǧǊŀǾŜǊπ
ǎƻ ƛƭ ǊŜǎǘŀǳǊƻ ŘŜƭƭŀ ŀŘƛŀŎŜƴǘŜ /ƻǊǘŜ aŀǊƎƻƴŀπ
Ǌŀ Ŝ ŘŜƛ ǾŀǊƛ ǎŜǊǾƛȊƛ ŎƘŜ Ǿƛ ŀǇǇŀǊǘŜǊǊŀƴƴƻΦ Lƭ 
ǇǊŜǎŜƴǘŜ ŀǊǝŎƻƭƻ ǾǳƻƭŜ ǉǳƛƴŘƛ ŜǎǎŜǊŜ ǳƴ ƛƳπ
ǇƻǊǘŀƴǘŜ Ŝ ŘƻǾŜǊƻǎƻ ǊƛƴƎǊŀȊƛŀƳŜƴǘƻ ŀƭ /ƻƳƛπ
ǘŀǘƻ hǊƎŀƴƛȊȊŀǘƻǊŜ ŘŜƭƭŀ {ŀƎǊŀ ŜŘ ŀ ǘǳǩ ƛ Ǿƻπ
ƭƻƴǘŀǊƛΣ ƴƻƴŎƘŞ ŀƭƭΩ!ƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜ /ƻƳǳƴŀπ
ƭŜ ŎƘŜ Ƙŀ ŀǾŀƭƭŀǘƻ ƛƭ ǇǊƻƎŜǧƻ Ŝ ŀ 5ƻƴ /Ŝƻ ǇŜǊ 
ƭŀ ǇǊŜǎŜƴȊŀΦ hŎŎŀǎƛƻƴƛ ŎƻƳŜ ǉǳŜǎǘŜ ǎƻƴƻ ǳƴ 
ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ǎŜƎƴŀƭŜ Řƛ ŎƻƳǇǊŜƴǎƛƻƴŜ Ŝ ǎŜƴǎƛπ
ōƛƭƛǘŁ ŘŜƭƭŀ /ƻƳǳƴƛǘŁ Řƛ .ŀƎƴƻƭƻ {ŀƴ ±ƛǘƻ 
ǾŜǊǎƻ ǇŜǊǎƻƴŜ ŎƘŜ Ƙŀƴƴƻ ŎƻǎǘŀƴǘŜ ōƛǎƻƎƴƻ Řƛ 
ŀƛǳǘƻ Ŝ ǎƻǎǘŜƎƴƻΣ Ƴŀ ŀƴŎƘŜ ǘŜǎǝƳƻƴƛŀƴȊŀ Ŝ 
ŎƻƴŦŜǊƳŀ ŘŜƭ Ŧŀǧƻ ŎƘŜ Ǝƭƛ ǎŦƻǊȊƛ ŎƘŜ /Φ{Φ!Φ 
ǎǘŀ ƳŜǧŜƴŘƻ ƛƴ ŀǧƻ  ǇŜǊ ƛƭ ǇǊƻƎŜǧƻ ǎƻƴƻ 

ǊƛŎƻƴƻǎŎƛǳǝ ŎƻƳŜ ǊƛƭŜǾŀƴǝ ŜŘ ǳǝƭƛΦ Lƭ нп ƭǳƎƭƛƻ 
ǎƛŀƳƻ ǎǘŀǝ ƛƴǾƛǘŀǝ ŀ ǇǊŜǎŜƴȊƛŀǊŜ ŀƭƭŀ {ŀƎǊŀ 
ŜŘ ŀōōƛŀƳƻ ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƻ ǳƴΩǳǎŎƛǘŀ ǎŜǊŀƭŜ ƛƴπ
ǎƛŜƳŜ ŀƛ ƴƻǎǘǊƛ hǎǇƛǝ ǇŜǊ ǊƛƴƎǊŀȊƛŀǊŜ Řƛ ǇŜǊπ
ǎƻƴŀ ŎƻƭƻǊƻ ŎƘŜ Ƙŀƴƴƻ ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƻ ƭŀ Řƻƴŀπ
ȊƛƻƴŜΦ ±ŜǊǎƻ ƭŜ ннΦол ǎƛŀƳƻ ǎŀƭƛǝ ǎǳƭ ǇŀƭŎƻ Ŝ 
ǎƛŀƳƻ ǎǘŀǝ ŀŎŎƻƭǝ Řŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƭ tǊŜǎƛŘŜƴǘŜ 
ŘŜƭ /ƻƳƛǘŀǘƻ Ŝ Řƛ ǘǳǩ ƛ ǇǊŜǎŜƴǝ Ŏƻƴ ŦǊŀƎƻǊƻπ
ǎƛ ŀǇǇƭŀǳǎƛΦ /ƻƳƳƻǎǎƛΣ ŀōōƛŀƳƻ ǊƛƴƎǊŀȊƛŀǘƻΧ 
Řƛ ŎǳƻǊŜΗ άbƻƴ ǳƴŀ ōŀƴŘέΣ ŎƻǎƜ ƛ ǊŀƎŀȊȊƛ 
ŘŜƭƭΩLǇǇƻŎŀǎǘŀƴƻ Ƙŀƴƴƻ ŜǎƻǊŘƛǘƻ ǎǳƭ ǇŀƭŎƻ 
ŎŜǊŎŀƴŘƻ Řƛ ŎŀƳǳũŀǊŜ ƭΩŜƳƻȊƛƻƴŜ Ƴŀ ŦŀŎŜƴπ
Řƻƭŀ ŎƻƳǳƴǉǳŜ ǘǊŀǎǇŀǊƛǊŜΣ ƴƻƴ ǎƛ ŀǎǇŜǧŀǾŀπ
ƴƻ ŘŀǾǾŜǊƻ ǳƴŀ ŀŎŎƻƎƭƛŜƴȊŀ ŎƻǎƜ ŎŀƭŘŀ Ŝ ǾƛŎƛπ
ƴŀΦ  
bƻƛ Ŏƛ ǎŜƴǝŀƳƻ ǳƴ ƎǊǳǇǇƻ ŎƘŜ ŎŜǊŎŀ Řƛ ŘŀǊŜ 
ƛƭ ƳŀǎǎƛƳƻ ǇŜǊ ǊŀƎƎƛǳƴƎŜǊŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǝ Ǌƛǎǳƭπ
ǘŀǝ ŜŘǳŎŀǝǾƛΣ ƭΩƻōƛŜǩǾƻ ŎƻƳǳƴŜ ŀ ǘǳǩ ŝ 
ǉǳŜƭƭƻ Řƛ ƳƛƎƭƛƻǊŀǊŜ ƭŀ ǉǳŀƭƛǘŁ Řƛ Ǿƛǘŀ Ŝ ǉǳŜǎǘƻ 
ŜǾŜƴǘƻ ŝ ǎǘŀǘƻ ǇŜǊ ƴƻƛ ƭŀ ŘƛƳƻǎǘǊŀȊƛƻƴŜ ŜŘ ƛƭ 
ǊƛŎƻƴƻǎŎƛƳŜƴǘƻ ŎƘŜ Ŏƛ ǊƛǳǎŎƛŀƳƻ ōŜƴŜ ƛƳǇƛŜπ
ƎŀƴŘƻ ƻƎƴƛ ƎƛƻǊƴƻ ǘǳǧŜ ƭŜ ŦƻǊȊŜ Řƛ Ŏǳƛ ŘƛǎǇƻπ
ƴƛŀƳƻΦ DǊŀȊƛŜ Řƛ ŎǳƻǊŜΗ 



 

/Φ{Φ!Φ bŜǿǎ μ с 

           #%24)&)#!:)/.) ȿ  1ÕÁÌÉÔÛ 

Řƛ .Ǌǳƴƻ aŀǧŜƛ Ŝ !ƭŜǎǎŀƴŘǊƻ tƛǾŀ 

!ÓÓÉÓÔÅÎÚÁ !Ä 0ÅÒÓÏÎÁÍ 
ÎÅÌ #ÏÍÕÎÅ ÄÉ -ÁÎÔÏÖÁ 

tŜǊ ƭΩŀƴƴƻ ǎŎƻƭŀǎǝŎƻ нлмтκнлму ƭŀ /ƻƻǇŜǊŀπ
ǝǾŀ {ŜǊǾƛȊƛ !ǎǎƛǎǘŜƴȊƛŀƭƛ Ƙŀ ǎǾƻƭǘƻ ƛƭ {ŜǊǾƛȊƛƻ 
9ŘǳŎŀǝǾƻ !Ř tŜǊǎƻƴŀƳ ƴŜƭƭŜ {ŎǳƻƭŜ ŘŜƭƭΩLƴπ
ŦŀƴȊƛŀΣ tǊƛƳŀǊƛŀ Ŝ {ŜŎƻƴŘŀǊƛŀ ŘŜƭ /ƻƳǳƴŜ Řƛ 
aŀƴǘƻǾŀΦ  
tŜǊ ƛƭ ŎƻƴǘǊƻƭƭƻ ŘŜƭƭŀ ǉǳŀƭƛǘŁ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ 
ƻũŜǊǘƻΣ ǎƻƴƻ ǎǘŀǝ ŘƛǎǘǊƛōǳƛǝ ƴΦ оф ǉǳŜǎǝƻπ
ƴŀǊƛ Řƛ ǎƻŘŘƛǎŦŀȊƛƻƴŜ ǎǳ пр ŎƻƴǎŜƎƴŀǝ ŜŘ ƛƴ 
ǇŀǊǝŎƻƭŀǊŜ н ǇŜǊ ƭŀ {Ŏǳƻƭŀ ŘŜƭƭΩLƴŦŀƴȊƛŀΣ нл 
ǇŜǊ ƭŀ {Ŏǳƻƭŀ tǊƛƳŀǊƛŀ Ŝ мт ǇŜǊ ƭŀ {Ŏǳƻƭŀ 
{ŜŎƻƴŘŀǊƛŀ Řƛ Lϲ ƎǊŀŘƻΦ 
Lƴ ƎŜƴŜǊŀƭŜΣ ƛƭ ǉǳŜǎǝƻƴŀǊƛƻ Ƙŀ ŀǾǳǘƻ ǳƴ ƻǩπ
Ƴƻ ǊƛǘƻǊƴƻΣ ǘŜǎǝƳƻƴƛŀǘƻ ŀǇǇǳƴǘƻ ŘŀƭƭŜ пр 
ǊƛǎǇƻǎǘŜ ǊƛŎŜǾǳǘŜ ǎǳ оф ǉǳŜǎǝƻƴŀǊƛ ŎƻƴǎŜπ
Ǝƴŀǝ όLƴŘƛŎŜ Řƛ ǊƛǎǇƻǎǘŀ wL{ Ґ ут҈ύΦ 
 
Lƭ ǉǳŜǎǝƻƴŀǊƛƻ ŝ ǎǘŀǘƻ ǎǘǊǳǧǳǊŀǘƻ ƛƴ ǉǳŀǧǊƻ 
ǎŜȊƛƻƴƛΥ ƭŀ ǇǊƛƳŀ Ŏƛ ŦƻǊƴƛǎŎŜ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǘŜ 
ƛƴŦƻǊƳŀȊƛƻƴƛ ǊŜƭŀǝǾŜ ŀ Řŀǝ ƎŜƴŜǊƛŎƛ ŘŜƭ 
ŎƻƳǇƛƭŀǘƻǊŜΣ ǇǊƻǾŜƴƛŜƴȊŀ ŘŜƭ ǉǳŜǎǝƻƴŀǊƛƻΣ 
Řŀǝ ŘŜƭ ƳƛƴƻǊŜ ƭŜƎŀǝ ŀƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻΤ ƭŀ ǎŜŎƻƴŘŀ 
ǎŜȊƛƻƴŜ ŝ ŦƻǊƳŀǘŀ Řŀ ǳƴŀ ǎŜǊƛŜ Řƛ ŘƻƳŀƴŘŜ 
ƳƛǊŀǘŜ ŀ ǊƛƭŜǾŀǊŜ ƴŜƭ ŘŜǧŀƎƭƛƻ ƛƭ ƎǊŀŘƻ Řƛ 
ǎƻŘŘƛǎŦŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ŎƭƛŜƴǘŜ ŜŘ ƛƴ Ŏǳƛ ƛƭ ǇǳƴǘŜƎπ
Ǝƛƻ Ǿŀ Řŀ άм ς ƴƻƴ ǎƻέ ŀ άп ς ǎƻŘŘƛǎŦŀǧƻέΦ  
 
vǳŜǎǘŜ ŘƻƳŀƴŘŜ ǎƻƴƻΥ 
 
мΦ wŜƭŀȊƛƻƴŜ ŜŘǳŎŀǝǾŀ ƛƴǎǘŀǳǊŀǘŀ Ŏƻƴ ƛƭ 
ƳƛƴƻǊŜΤ 

нΦ 9ŶŎŀŎƛŀ ƴŜƭ ǎŜƎǳƛǊŜ ƭΩŀƭǳƴƴƻ ƴŜƭ ǎǳƻ 
ǇŜǊŎƻǊǎƻ ŘƛŘŀǩŎƻ Ŝ ŦƻǊƳŀǝǾƻ ǇŜǊǎƻƴŀπ
ƭƛȊȊŀǘƻ ǇǊƻǇƻǎǘƻ Řŀƭƭŀ ǎŎǳƻƭŀΤ 

оΦ 9ŶŎŀŎƛŀ ƴŜƭ ǎǝƳƻƭŀǊŜ ƭŀ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀȊƛƻƴŜ 
Ŝ ƭΩƛƴǘŜǊŜǎǎŜ ŘŜƭƭΩŀƭǳƴƴƻ ǊƛǎǇŜǧƻ ŀƭƭŜ 
ŀǩǾƛǘŁ ǎŎƻƭŀǎǝŎƘŜΤ 

пΦ 9ŶŎŀŎƛŀ ǊƛǎǇŜǧƻ ŀƭƭΩƛƴŎƭǳǎƛƻƴŜ ǎŎƻƭŀǎǝŎŀ 
Ŝ ǎƻŎƛŀƭƛȊȊŀȊƛƻƴŜ Ŏƻƴ ƛ ŎƻƳǇŀƎƴƛ Řƛ Ŏƭŀǎπ
ǎŜΤ 

рΦ 5ƛǎǇƻƴƛōƛƭƛǘŁκŎƻƭƭŀōƻǊŀȊƛƻƴŜ Ŏƻƴ Ǝƭƛ ƛƴǎŜπ
ƎƴŀƴǝΤ 

сΦ tǳƴǘǳŀƭƛǘŁ Ŝ ǊƛǎǇŜǧƻ ŘŜƛ ǘŜƳǇƛ Řƛ ŜǎŜŎǳπ
ȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻΤ 

тΦ wƛǎŜǊǾŀǘŜȊȊŀΣ ǊƛǎǇŜǧƻ ŘŜƭƭŀ ǇǊƛǾŀŎȅ Řŀ 
ǇŀǊǘŜ ŘŜƎƭƛ ƻǇŜǊŀǘƻǊƛΤ 

уΦ tǳƴǘǳŀƭƛǘŁ ƴŜƛ ǘŜƳǇƛ Řƛ ƛƴǘŜǊǾŜƴǘƻ Ŝ 
ǎƻǎǝǘǳȊƛƻƴƛΤ 

фΦ wƛǎŜǊǾŀǘŜȊȊŀΣ ǊƛǎǇŜǧƻ ŘŜƭƭŀ ǇǊƛǾŀŎȅ ŘŜƭ 
wŜǎǇΦ Řƛ {ŜǧƻǊŜΤ 

млΦ 5ƛǎǇƻƴƛōƛƭƛǘŁκŎƻƭƭŀōƻǊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ /ƻƻǊŘƛπ
ƴŀǘƻǊŜ Řƛ /{! Ŝ ǎǳƻƛ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘƻǊƛΤ 

ммΦ tǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭƛǘŁ ŘŜƭ /ƻƻǊŘƛƴŀǘƻǊŜ Ŝ ŘŜƛ 
ǎǳƻƛ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘƻǊƛΤ 

мнΦ wƛǎǇƻƴŘŜƴȊŀ ŀƭƭŜ ŀǎǇŜǧŀǝǾŜΦ 
 
bŜƭƭŀ ǘŜǊȊŀ ǇŀǊǘŜ ŝ ǎǘŀǘƻ ŎƘƛŜǎǘƻ ǳƴ ƎƛǳŘƛȊƛƻ 
ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾƻ ǎǳƭ ƎǊŀŘƛƳŜƴǘƻ ŘŜƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ŜŘ 
ƛƴ Ŏŀǎƻ Řƛ Ŝǎƛǘƻ ƴŜƎŀǝǾƻ ŝ ǎǘŀǘƻ ŎƘƛŜǎǘƻ ǎŜ ƛƭ 
ƳƻǝǾƻ Řƛ ǘŀƭŜ ƛƴǎƻŘŘƛǎŦŀȊƛƻƴŜ ŦƻǎǎŜ ƭŜƎŀǘƻ 
ŀƭƭŀ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭƛǘŁ ƻ ŦƻǎǎŜ Řŀ ŀǧǊƛōǳƛǊŜ ŀƭ 
ŎƻƻǊŘƛƴŀƳŜƴǘƻΦ 
 
[ΩǳƭǝƳŀ ǎŜȊƛƻƴŜ ŝ ŦƻǊƳŀǘŀ Řŀ ǳƴƻ ǎǇŀȊƛƻ 
ƭƛōŜǊƻ ŀŘƛōƛǘƻ ŀ ǇǊŜǎŜƴǘŀǊŜ ŜǾŜƴǘǳŀƭƛ ǎǳƎƎŜπ
ǊƛƳŜƴǝ Řƛ ǝǇƻ ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǝǾƻ ƻ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀπ
ƭŜΣ ƛƴ ƳƻŘƻ ǘŀƭŜ Řŀ ŎƻƎƭƛŜǊŜ Ǉƻǎǎƛōƛƭƛ ƳƛƎƭƛƻπ
ǊŀƳŜƴǝ Řŀ ŀǧǳŀǊŜ ǇŜǊ ƛ ǎŜǊǾƛȊƛ ŦǳǘǳǊƛΦ 
 
5ŀ ǳƴΩŀƴŀƭƛǎƛ ŀŎŎǳǊŀǘŀ Ŝ ŀǧŜƴǘŀ ŘŜƛ ǉǳŜǎǝƻπ
ƴŀǊƛΣ ǎƛ ŜǾƛƴŎŜ ŎƘŜ ƛƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ƻũŜǊǘƻ ǎƛŀ ƻǩπ
ƳŀƭŜ Ŝ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭŜΤ Řƛ ǎŜƎǳƛǘƻ ǎƛ ƳƻǎǘǊŀƴƻ 
ƴŜƭ ŘŜǧŀƎƭƛƻ ƛ Ǌƛǎǳƭǘŀǝ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾƛ ŀƭƭŜ ǎƛƴπ
ƎƻƭŜ ŘƻƳŀƴŘŜΣ ǎǳŘŘƛǾƛǎƛ ǇŜǊ ǎƛƴƎƻƭŜ ǎŜȊƛƻƴƛΦ 
 
twLa! {9½Lhb9 
[ŀ ǇǊƛƳŀ ǎŜȊƛƻƴŜ Ŏƛ ŘŁ ƭΩƛƴŘƛŎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ Řƛπ
ǾŜǊǎƛ ǇƭŜǎǎƛ ǎŎƻƭŀǎǝŎƛ ƛƴ Ŏǳƛ ƭŀ /ƻƻǇŜǊŀǝǾŀ 
{ŜǊǾƛȊƛ !ǎǎƛǎǘŜƴȊƛŀƭƛ Ƙŀ ǇǊŜǎǘŀǘƻ ǎŜǊǾƛȊƛƻΦ 



 

/Φ{Φ!Φ bŜǿǎ μ т 

 
 
 
 
 
 
 
 
{9/hb5! {9½Lhb9 
L ǇǳƴǘŜƎƎƛ ƻǧŜƴǳǝ ǎƻƴƻ ǎǘŀǝ ƛƴ ƳŜŘƛŀ оΦфл ǎǳ пΣ 
ƛƭ ŎƘŜ ƛƴŘƛŎŀƴƻ ǳƴ ǇǳƴǘŜƎƎƛƻ Ƴƻƭǘƻ ǇƻǎƛǝǾƻΦ 
 
¢9w½! {9½Lhb9 
[ŀ ǘŜǊȊŀ ǎŜȊƛƻƴŜ Ŏƛ ǇǊŜǎŜƴǘŀ ǳƴŀ ǾŀƭǳǘŀȊƛƻƴŜ ƎŜπ
ƴŜǊŀƭŜ ǎǳƭ ƎǊŀŘƛƳŜƴǘƻ Řŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƛ ŦǊǳƛǘƻǊƛ ŘŜƭ 
ǎŜǊǾƛȊƛƻΥ 
 
 
{¦DD9wLa9b¢L 
 
tŜǊ ǉǳŀƴǘƻ ǊƛƎǳŀǊŘŀ ƭŀ ǉǳŀǊǘŀ ǎŜȊƛƻƴŜΣ ǉǳŜƭƭŀ 
ƛƴŜǊŜƴǘŜ ƛ ǎǳƎƎŜǊƛƳŜƴǝ ƻ ƭŜ ƻǎǎŜǊǾŀȊƛƻƴƛΣ ǎǳ ǳƴ 
ǘƻǘŀƭŜ Řƛ оф ǉǳŜǎǝƻƴŀǊƛΣ мт Ƙŀƴƴƻ ŜǎǇǊŜǎǎƻ ƛƭ ƭƻǊƻ ǇŀǊŜǊŜΦ 5ƛ ǎŜƎǳƛǘƻ ƛƭ ƎǊŀŬŎƻ ŎƘŜ ƳƻǎǘǊŀ ƛ 
ǊƛƭƛŜǾƛ ŀ ǉǳŜǎǘŀ ǊƛŎƘƛŜǎǘŀΣ ǎǳŘŘƛǾƛǎƛ ǇŜǊ ǝǇƻƭƻƎƛŀ Řƛ tƭŜǎǎƻ {ŎƻƭŀǎǝŎƻΦ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
wL{¦[¢!¢L 
 
5ŀƴŘƻ ǳƴƻ ǎƎǳŀǊŘƻ ŀƴŀƭƛǝŎƻ Ŝ ŎƻƳǇƭŜǎǎƛǾƻ ŀƛ ǊƛǎǳƭǘŀǝΣ ǎƛ ŎƻƳǇǊŜƴŘŜ ŎƘŜ ƛƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ǎǾƻƭǘƻ 
ǇŜǊ ƭΩŀǎǎƛǎǘŜƴȊŀ !Ř tŜǊǎƻƴŀƳ ƴŜƛ ǇƭŜǎǎƛ ǎŎƻƭŀǎǝŎƛ ŘŜƭ /ƻƳǳƴŜ Řƛ aŀƴǘƻǾŀ ŝ ǎǘŀǘƻ ǎǾƻƭǘƻ 
Řŀƭƭŀ /ƻƻǇŜǊŀǝǾŀ {ŜǊǾƛȊƛ !ǎǎƛǎǘŜƴȊƛŀƭƛ ƛƴ ƳŀƴƛŜǊŀ ŜǝŎŀ Ŝ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭŜΣ ŘŀƴŘƻ ǳƴΩŀƭǘŀ ƛƳπ
ǇƻǊǘŀƴȊŀ ŀƭ ōŜƴŜǎǎŜǊŜ ŘŜƭ ƳƛƴƻǊŜ ŜŘ ŀƭ ǎǳƻ ŎƻƛƴǾƻƭƎƛƳŜƴǘƻΣ ƴƻƴŎƘŞ ŀƭƭŀ ŎǊŜǎŎƛǘŀΣ ŀƭƭΩƛƴǘŜǊπ
ƴƻ ŘŜƭƭŀ ǎǳŀ ǊŜŀƭǘŁΦ 



 

/Φ{Φ!Φ bŜǿǎ μ у 

Řƛ 9Ǌƛƪŀ tŜǊƛ 

           3%26):) %$5#!4)6) ȿ #ÒÅÄ 

5ÎÁ ÇÒÁÎÄÅ ÓÉÎÅÒÇÉÁ 

tL¦.9D! όabύ - Lƭ /w95 Řƛ tƛǳōŜƎŀ ǎƛ ŝ ŦƻƴŘŀπ
ǘƻ ǎǳ ǳƴŀ ƎǊŀƴŘŜ ǎƛƴŜǊƎƛŀ ǘǊŀ !ƳƳƛƴƛǎǘǊŀȊƛƻƴŜ 
/ƻƳǳƴŀƭŜΣ tŀǊǊƻŎŎƘƛŀ Ŝ /Φ{Φ!Φ ŎƘŜ Ƙŀ ǇƻǊǘŀǘƻ 
ŀ ƻǩƳƛ ǊƛǎǳƭǘŀǝΦ  
 
tŜǊ ǎŜƛ ǎŜǩƳŀƴŜΣ ǉǳŀǧǊƻ Řƛ /w95 Ŝ ŘǳŜ Řƛ 
DǊŜǎǘ ǇŀǊǊƻŎŎƘƛŀƭŜΣ ŀƛǳǘŀǝ Řŀƛ ǊŀƎŀȊȊƛ ŘŜƭ {ŜǊπ
ǾƛȊƛƻ /ƛǾƛƭŜ {ŜǊŜƴŀ Ŝ !ƴǘƻƴƛƻΣ ƛƴ ŎƻƭƭŀōƻǊŀȊƛƻƴŜ 
Ŏƻƴ 5ƻƴ Cŀōƛƻ Ŝ ŀƭŎǳƴƛ ±ƻƭƻƴǘŀǊƛ ŘŜƭƭŀ tŀǊǊƻŎπ
ŎƘƛŀΣ ŀōōƛŀƳƻ ŀƴƛƳŀǘƻ ƭϥŜǎǘŀǘŜ Řƛ ƻǧŀƴǘŀ Ǝƛƻπ
ǾŀƴƛǎǎƛƳƛΣ ŀƭƭϥƛƴǎŜƎƴŀ ŘŜƭ ŘƛǾŜǊǝƳŜƴǘƻΣ ŘŜƭƭϥŜπ
ŘǳŎŀȊƛƻƴŜ Ŝ ŘŜƭ ǊƛǎǇŜǧƻΦ  
 
/ƻƴ ƛƭ ƭƛƴƎǳŀƎƎƛƻ ŘŜƭƭŜ 9ahLWΣ Řŀƭ ǘŜƳŀ ŘŜƭ 
/w95 Řƛ ǉǳŜǎǘϥŀƴƴƻΣ 9ƳƻȊƛƻƴƛ ƛƴ ƎƛƻŎƻΣ ǘŀƴǘŜ 
ǎƻƴƻ ǎǘŀǘŜ ƭŜ ŀǩǾƛǘŁ ǎǾƻƭǘŜ ǘǊŀ Ŏǳƛ ƭŀōƻǊŀǘƻǊƛ 
Ƴŀƴǳŀƭƛ Ŝ ŎǊŜŀǝǾƛΣ ǘŜŀǘǊŀƭƛ Ŝ ƎƛƻŎƘƛ Řƛ ƎǊǳǇǇƻΦ  
 
/ƘŜ ŘƛǊŜΧ ŝ ǾƻƭŀǘŀΗ 



 

/Φ{Φ!Φ bŜǿǎ μ ф 

       3%26):) %$5#!4)6) ȿ #ÒÅÄ 

Řƛ !ƴŘǊŜƛƴŀ /ǳŎŎƻǾƛƭƭƻΣ /ƭŀǊŀ [ǳƴŀǝΣ !ƭƛŎŜ tŜƴƻǩ Ŝ [ŀǳǊŀ {ƛƎƴƻǊƛ 

!ÒÃÏÂÁÌÅÎÏ Á 'ÕÉÄÉÚÚÏÌÏȦ 

D¦L5L½½h[h όabύ - Lƭ ǘŜƳŀ Řƛ ǉǳŜǎǘΩŀƴƴƻ 
ǇŜǊ ƛ ǘǊŜƴǘŀ ƛǎŎǊƛǩ ŀƭ /w95 ŘŜƭƭΩLƴŦŀƴȊƛŀ Řƛ 
DǳƛŘƛȊȊƻƭƻ ŝ ǎǘŀǘƻ ά[ΩŀǊŎƻōŀƭŜƴƻ ŘŜƭƭŜ ŜƳƻπ
ȊƛƻƴƛέΦ !ǧǊŀǾŜǊǎƻ ƭŜǧǳǊŜΣ ƎƛƻŎƘƛΣ ƭŀōƻǊŀǘƻǊƛ 
Ŝ ŎŀƴȊƻƴƛ ŀōōƛŀƳƻ ŎŜǊŎŀǘƻ Řƛ ŎƻƴƻǎŎŜǊŜ ƭŜ 
ǉǳŀǧǊƻ ŜƳƻȊƛƻƴƛ ǇǊƻǇƻǎǘŜΥ ǇŀǳǊŀΣ ŘƛǎƎǳπ
ǎǘƻΣ Ǌŀōōƛŀ Ŝ ǎƻǊǇǊŜǎŀΦ 5ǳǊŀƴǘŜ ƭŜ ǉǳŀǧǊƻ 
ǎŜǩƳŀƴŜ ŝ ǎǘŀǘƻ ƛƴǘŜǊŜǎǎŀƴǘŜ Ŝ ŎƻƛƴǾƻƭπ
ƎŜƴǘŜ ǎŎƻǇǊƛǊŜ ƛƴǎƛŜƳŜ ŀƛ ǇƛŎŎƻƭƛ ŎƻƳŜ Ŝ 
Ŏƻǎŀ ǇǊƻǾƻŎŀ ƭƻǊƻ ǉǳŜǎǘŜ ŜƳƻȊƛƻƴƛ Ŝ ǎƻπ
ǇǊŀǧǳǧƻ ǘǊƻǾŀǊŜ ƛƴǎƛŜƳŜ ŘŜƭƭŜ άǎƻƭǳȊƛƻƴƛέ 
ǇŜǊ ŀũǊƻƴǘŀǊƭŜΦ !Ř ŜǎŜƳǇƛƻΣ ƴŜƭƭŀ ǇǊƛƳŀ 
ǎŜǩƳŀƴŀΣ ŘŜŘƛŎŀǘŀ ŀƭƭŀ ǇŀǳǊŀΣ ŝ ǎǘŀǘƻ Ƴƻƭπ
ǘƻ ŘƛǾŜǊǘŜƴǘŜ ŎǊŜŀǊŜ Ŏƻƴ ƛ ōŀƳōƛƴƛ ǳƴŀ 
άǇƻȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ŎƻǊŀƎƎƛƻέΦ  
bƻƴ ǎƻƴƻ ƳŀƴŎŀǘŜ ƭŜ ǳǎŎƛǘŜ Ƴƻƭǘƻ ŀǇǇǊŜȊπ
ȊŀǘŜ Řŀƛ ǇƛŎŎƻƭƛΣ ŀƭ ǇŀǊŎƻ ŘŜƭƭŀ /ƘƛŜǎŀ Řƛ {ŀƴ 
[ƻǊŜƴȊƻ Ŝ ŀƭƭŀ ŦŀǧƻǊƛŀΣ ŘǳǊŀƴǘŜ ƭŜ ǉǳŀƭƛ ŝ 
ǎǘŀǘƻ ǇǊŜȊƛƻǎƻ ƭΩŀƛǳǘƻ ŘŜƭƭΩƛƴǎǘŀƴŎŀōƛƭŜ LǾŀƴΣ 
ǾƻƭƻƴǘŀǊƛƻ ŘŜƭ /ƻƳǳƴŜΣ ŀƭ ǉǳŀƭŜ Ǿŀ ǳƴ Ǌƛƴπ
ƎǊŀȊƛŀƳŜƴǘƻ ǎǇŜŎƛŀƭŜΗ L ǇƛŎŎƻƭƛ ǎƛ ǎƻƴƻ Řƛπ
ǾŜǊǝǝ Ŏƻƴ ƛ ƎƛƻŎƘƛ ŘΩŀŎǉǳŀ ƴŜƭƭŜ ǇƛǎŎƛƴŜ ŜΧ 

ǎǳƭƭƻ ǎŎƛǾƻƭƻ ŘΩŀŎǉǳŀΗ /ƻƴ Ƴƻƭǘƻ Ŝƴǘǳǎƛŀπ
ǎƳƻ ŀōōƛŀƳƻ Ǉŀǎǎŀǘƻ ǳƴŀ ƳŀǩƴŀΣ ƛƴǎƛŜƳŜ 
ŀƛ ƎǊŀƴŘƛ ŘŜƭƭŀ tǊƛƳŀǊƛŀΣ ǎǳƭƭŜ ƎƛƻǎǘǊŜ ŘŜƭ 
[ǳƴŀ tŀǊƪ ŀǊǊƛǾŀǘŜ ǇǊƻǇǊƛƻ ŘŀǾŀƴǝ ŀƭƭŀ 
{Ŏǳƻƭŀ ƛƴ ƻŎŎŀǎƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǘǊŀŘƛȊƛƻƴŀƭŜ ŦŜǎǘŀ 
ŘŜƭ ǇŀŜǎŜΦ {ƻƴƻ ǎǘŀǘŜ ǉǳŀǧǊƻ ǎŜǩƳŀƴŜ 
ƛƴǘŜƴǎŜΣ ǘǊŀǎŎƻǊǎŜ Ŏƻƴ ŜƴǘǳǎƛŀǎƳƻ Ŝ ŘƛǾŜǊǝπ
ƳŜƴǘƻ Řŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƛ ǇƛŎŎƻƭƛ ŎƘŜ Ƙŀƴƴƻ ǎŜƳπ
ǇǊŜ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀǘƻ ŀƭƭŜ ŀǩǾƛǘŁ ǇǊƻǇƻǎǘŜΦ  
 
vǳŜǎǘΩŜǎǇŜǊƛŜƴȊŀ ǎƛ ŝ ŎƻƴŎƭǳǎŀ Ŏƻƴ ƭŀ ŦŜǎǘŀ 
ŬƴŀƭŜ ƛƴ Ŏǳƛ ƛ ōŀƳōƛƴƛ ŘŜƭƭΩLƴŦŀƴȊƛŀΣ ŘŜƭƭŀ 
tǊƛƳŀǊƛŀ Ŝ ƛ ƭƻǊƻ ƎŜƴƛǘƻǊƛ ǎƻƴƻ ǎǘŀǝ ŎƻƛƴǾƻƭǝ 
ƛƴ ƎƛƻŎƘƛ Řƛ ǎǉǳŀŘǊŀ Ŝ ǇŜǊ ŬƴƛǊŜ ƛƴ ǳƴŀ ŎŀŎπ
Ŏƛŀ ŀƭ ǘŜǎƻǊƻ ƴŜƭ ƎƛŀǊŘƛƴƻ ŘŜƭƭŀ ǎŎǳƻƭŀ Ŏƻƴ ƭŀ 
ǎƻǊǇǊŜǎŀ Ƴƻƭǘƻ ƎǊŀŘƛǘŀ Řƛ ǘŀƴǝǎǎƛƳŜ ŎŀǊŀπ
ƳŜƭƭŜΗ Lƭ ǊƛǎŎƻƴǘǊƻ Řŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜƛ ƎŜƴƛǘƻǊƛ ŝ 
ǎǘŀǘƻ ǇƻǎƛǝǾƻ Ŝ ŀƴŎƘŜ ƭƻǊƻ Ƙŀƴƴƻ ǇŀǊǘŜŎƛπ
Ǉŀǘƻ Ŏƻƴ ŜƴǘǳǎƛŀǎƳƻ ŀƭƭŀ ŦŜǎǘŀΦ  
{ƻƴƻ ǎǘŀǘŜ ǉǳŀǧǊƻ ǎŜǩƳŀƴŜ ǇŀǎǎŀǘŜ ƛƴ 
ŀƭƭŜƎǊƛŀ Ŏƻƴ ƛ ǇƛŎŎƻƭƛ Ŝ ŀƴŎƘŜ ǘǊŀ ƴƻƛ 9ŘǳŎŀǘǊƛπ
Ŏƛ ŎƘŜ ŀōōƛŀƳƻ ŦƻǊƳŀǘƻ ǳƴΩƻǩƳŀ ǎǉǳŀŘǊŀΗ 



 

/Φ{Φ!Φ bŜǿǎ μ мл 

Řƛ {ǘŜŦŀƴƛŀ ¢ƻǎƻƴƛ 

           3%26):) %$5#!4)6) ȿ #ÒÅÄ 

3ÉÎÅÒÇÉÁ ÔÒÁ )ÔÁÌÉÁ Å #ÉÎÁȦ 

D¦L5L½½h[h όabύ - {ǳŎŎŜǎǎƻ ŀƴŎƘŜ ǇŜǊ ƛƭ 
ǎŜŎƻƴŘƻ ŀƴƴƻ ŀƭ /ǊŜŘ Řƛ DǳƛŘƛȊȊƻƭƻ ǇǊƻǇƻπ
ǎǘƻ ǇŜǊ ƛ ǊŀƎŀȊȊƛƴƛ ŘŜƭƭŀ {Ŏǳƻƭŀ tǊƛƳŀǊƛŀΦ  
 
DǊŀƴŘŜ ƴƻǾƛǘŁ ǉǳŜǎǘΩŀƴƴƻΥ ƭŀ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀȊƛƻπ
ƴŜ Řƛ ǳƴ ƴǳƳŜǊƻǎƻ ƎǊǳǇǇƻ Řƛ ǊŀƎŀȊȊƛƴƛ 
ŎƛƴŜǎƛ ŀǇǇŀǊǘŜƴŜƴǝ ŀƭƭŀ {Ŏǳƻƭŀ LƴǘŜǊƴŀȊƛƻπ
ƴŀƭŜ aǳƭŀƴΦ 
 
¢ŀƭŜ ǇǊƻƎŜǧƻ ŝ ǎǘŀǘƻ ŀŎŎƻƭǘƻ Řŀƭ /ƻƳǳƴŜ 
Řƛ DǳƛŘƛȊȊƻƭƻ ǎǳ ǇǊƻǇƻǎǘŀ ŘŜƭƭΩ!ǎǎƻŎƛŀȊƛƻƴŜ 
Řƛ ǇǊƻƳƻȊƛƻƴŜ ǎƻŎƛŀƭŜ ά5ƛŜŎƛƳƛƭŀ {ƻǊƎŜƴǝέ 
ŎƘŜΣ ƻƭǘǊŜ ŀŘ ƛƴǎŜƎƴŀǊŜ ƭŀ ƭƛƴƎǳŀ ŎƛƴŜǎŜ Ŝ 

ŘƛũƻƴŘŜǊƴŜ ƭŀ ŎǳƭǘǳǊŀ ƛƴ LǘŀƭƛŀΣ ǎƛ ƛƳǇŜƎƴŀ 
ǇŜǊ ŦŀǾƻǊƛǊŜ ƭŀ ŎƻƴƻǎŎŜƴȊŀ ǊŜŎƛǇǊƻŎŀ ǘǊŀ 
ƛǘŀƭƛŀƴƛ Ŝ ŎƛƴŜǎƛΦ 
 
/ƻƳǇƭŜǎǎƛǾŀƳŜƴǘŜΣ ǇƛǴ Řƛ ол ǊŀƎŀȊȊƛƴƛ 
ƛǎŎǊƛǩ ŀƭ /ǊŜŘ ƴŜƭ ƳŜǎŜ Řƛ ƭǳƎƭƛƻΣ Řƛ Ŏǳƛ ŎƛǊπ
Ŏŀ ƭŀ ƳŜǘŁ Řƛ ƻǊƛƎƛƴŜ ŎƛƴŜǎŜΣ ŀŶŀƴŎŀǝ Řǳπ
ǊŀƴǘŜ ƛƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ŀƴŎƘŜ Řŀƭƭŀ ƭƻǊƻ ƛƴǎŜƎƴŀƴǘŜ 
{ƻƴƎ ¸ŜƴΦ 
 
[ΩƻǊŀǊƛƻ Řƛ ŦǊŜǉǳŜƴȊŀ Ƙŀ ǊƛƎǳŀǊŘŀǘƻ ƭŜ 
ƳŀǩƴŜΣ ŘŀƭƭŜ ƻǊŜ лтΥол ŀƭƭŜ ƻǊŜ моΥолΣ ŀŘ 
ŜŎŎŜȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ƳŜǊŎƻƭŜŘƜΣ ƎƛƻǊƴŀǘŀ ƛƴ Ŏǳƛ ŝ 



 

/Φ{Φ!Φ bŜǿǎ μ мм 

ǎǘŀǘŀ ǇǊƻǇƻǎǘŀ ƭΩǳǎŎƛǘŀ ƛƴ 
ǇƛǎŎƛƴŀ Ŭƴƻ ŀƭƭŜ мсΥолΣ 
ǇǊŜǎǎƻ ƛƭ ǇŀǊŎƻ ŀŎǉǳŀǝŎƻ 
ά[ŀ /ŀǾŀƭƭŀǊŀέΦ 
 
[Ŝ ǉǳŀǧǊƻ ǎŜǩƳŀƴŜ ŀƭ 
/ǊŜŘ Ƙŀƴƴƻ ǎŜƎǳƛǘƻ ŘƛǾŜǊπ
ǎƛ Ŭƭƻƴƛ ǘŜƳŀǝŎƛΣ ǘǊŀ Ŏǳƛ ƛ 
ƭŀōƻǊŀǘƻǊƛ ŀǊǝǎǝŎƛ ǎǳƭƭŜ 
ŦƻǊƳŜ Ŝ ǎǳƛ ŎƻƭƻǊƛ ŘŜƭƭΩŜπ
ǎǘŀǘŜΣ ƭΩά9ƴƎƭƛǎƘ ²ŜŜƪέ 
ŘŜƭƭŜ ǇǊƻǇƻǎǘŜ ƭǳŘƛŎƘŜ ƛƴ 
ƭƛƴƎǳŀ ƛƴƎƭŜǎŜΣ ƭŀ ǎŜǩƳŀπ
ƴŀ ŘŜƛ ƎƛƻŎƘƛ ŘΩƻǊƛŜƴǘŀπ
ƳŜƴǘƻ ƴŜƭƭŀ ƴŀǘǳǊŀ ŜŘ 
ƛƴŬƴŜ ƭŀ ǎŜǩƳŀƴŀ ŘŜƭƭŀ 
ǎŎƛŜƴȊŀΣ ǎŎŀƴŘƛǘŀ ŘŀƭƭŜ 
ǇǊƻǇƻǎǘŜ Řƛ ŜǎǇŜǊƛƳŜƴǝ 
ŜŘ ƛƴǾŜƴȊƛƻƴƛΦ 
 
±ƛǎǘƻ ƛƭ ǎǳŎŎŜǎǎƻ ŘŜƭƭƻ ǎŎƻǊǎƻ ŀƴƴƻΣ ƴƻƴ ŝ 
ƳŀƴŎŀǘŀ ƭŀ Ƴŀǩƴŀǘŀ ǘǊŀǎŎƻǊǎŀ ŀƭ [ǳƴŀ 
tŀǊƪΣ ƛƴ ƻŎŎŀǎƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ǘǊŀŘƛȊƛƻƴŀƭŜ ŬŜǊŀ 
ŘŜƭ ǇŀŜǎŜΣ ƴŜƭƭŀ ǉǳŀƭŜ ƎǊŀƴŘƛ Ŝ ǇƛŎŎƻƭƛ ǎƛ 
ǎƻƴƻ ǎŎŀǘŜƴŀǝ ǎǳƭƭŜ ŀǧǊŀȊƛƻƴƛ ƳŜǎǎŜ ŀ Řƛπ
ǎǇƻǎƛȊƛƻƴŜ ŜǎŎƭǳǎƛǾŀƳŜƴǘŜ ŘŜƭ /ǊŜŘΦ 
 
LƴǘŜǊŜǎǎŀƴǘŜ Ŝ ǇǊŜȊƛƻǎŀ ƭΩƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘŁ Řƛ 
ǇƻǘŜǊǎƛ ŀǾǾƛŎƛƴŀǊŜ ŀŘ ǳƴŀ ŎǳƭǘǳǊŀ ŘƛǾŜǊǎŀ 
Řŀƭƭŀ ǇǊƻǇǊƛŀΣ ŎƘŜ Ƙŀ ƛƴŎǳǊƛƻǎƛǘƻ ƎƛƻǊƴƻ 
ŘƻǇƻ ƎƛƻǊƴƻ ǎƛŀ ƛ ōŀƳōƛƴƛ ƛǘŀƭƛŀƴƛ ŎƘŜ ǉǳŜƭƭƛ 
ŎƛƴŜǎƛΤ ƭŜ ŀǩǾƛǘŁ ŜŘ ƛ ƎƛƻŎƘƛ ǇǊƻǇƻǎǝ Ƙŀƴƴƻ 
ŦŀǾƻǊƛǘƻ ƭΩƛƴǘŜƎǊŀȊƛƻƴŜ ǘǊŀ ƭŜ ŘǳŜ ŎǳƭǘǳǊŜΣ 
ŀƴŎƘŜ ŀǧǊŀǾŜǊǎƻ Ǝƭƛ ŀǇǇǊŜȊȊŀǝ ƭŀōƻǊŀǘƻǊƛ Řƛ 
ŎŀƭƭƛƎǊŀŬŀ ŎƛƴŜǎŜΣ ǇǊƻǇƻǎǝ ƻƎƴƛ ǎŜǩƳŀƴŀ 
ŘŀƭƭΩƛƴǎŜƎƴŀƴǘŜ ŎƛƴŜǎŜ Ŏƻƴ ƛƭ ǎǳǇǇƻǊǘƻ ŘŜƭƭŜ 
ŜŘǳŎŀǘǊƛŎƛ ƳŜǎǎŜ ŀ ŘƛǎǇƻǎƛȊƛƻƴŜ Řŀƭƭŀ ǎŎǳƻπ
ƭŀ aǳƭŀƴΤ ǉǳŜǎǘŀ ŜǎǇŜǊƛŜƴȊŀ Ƙŀ ǇŜǊƳŜǎǎƻ 
Řƛ ŀǇǇǊŜƴŘŜǊŜ ǎƛŀ ƭŀ ǎŎǊƛǧǳǊŀ ŎƘŜ ƛƭ ǎƛƎƴƛŬπ
Ŏŀǘƻ Řƛ ŀƭŎǳƴƛ ŘŜƛ ǇƛǴ ŎƻƳǳƴƛ ŎŀǊŀǧŜǊƛ ŘŜƭƭŀ 
ƭƛƴƎǳŀ ŎƛƴŜǎŜΦ 
 
vǳŀǧǊƻ ŘŜƴǎŜ ŜŘ ŜƴǘǳǎƛŀǎƳŀƴǝ ǎŜǩƳŀƴŜΣ 
ŎƻƴŎƭǳǎŜ Ŏƻƴ ƭŀ ŦŜǎǘŀ ŬƴŀƭŜΣ ƛƴ ƻŎŎŀǎƛƻƴŜ 
ŘŜƭƭŀ ǉǳŀƭŜ ƛ ǊŀƎŀȊȊƛ Ƙŀƴƴƻ Ǉƻǘǳǘƻ ŎƻƛƴǾƻƭπ
ƎŜǊŜ ŀƴŎƘŜ ƛ ǇǊƻǇǊƛ ƎŜƴƛǘƻǊƛ ƛƴ ŘƛǾŜǊǘŜƴǝ 

ƎƛƻŎƘƛ Řƛ ǎǉǳŀŘǊŀΣ ŎƻƴŎƭǳǎƛ Ŏƻƴ ǳƴŀ 
άƎƻƭƻǎŀέ ŎŀŎŎƛŀ ŀƭ ǘŜǎƻǊƻ ŎƘŜ ƭƛ Ƙŀ ǇǊŜƳƛŀǝ 
Ŏƻƴ ǘŀƴǝǎǎƛƳŜ ŎŀǊŀƳŜƭƭŜΗ 
 
tƻǎƛǝǾƻ ƛƭ ōƛƭŀƴŎƛƻ ŘŜƭ /ǊŜŘΣ ŎŀǊŀǧŜǊƛȊȊŀǘƻ 
Řŀ ǳƴ ŀǳƳŜƴǘƻ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛǾƻ ŘŜƭ ƴǳƳŜǊƻ Řƛ 
ƛǎŎǊƛǩ ŜŘ ŀƳǇƛŀƳŜƴǘŜ ŀǇǇǊŜȊȊŀǘƻ Řŀƛ ƎŜƴƛπ
ǘƻǊƛΦ 
 
¦ƴ ǊƛƴƎǊŀȊƛŀƳŜƴǘƻ ŘƻǾŜǊƻǎƻ ŀ DƭƻǊƛŀΣ ǇǊŜπ
ǎƛŘŜƴǘŜ ŘŜƭƭΩ!ǎǎƻŎƛŀȊƛƻƴŜ ά5ƛŜŎƛƳƛƭŀ {ƻǊπ
ƎŜƴǝέ ŎƘŜ Ƙŀ ǇǊƻǇƻǎǘƻ ƛƭ ǇǊƻƎŜǧƻ ŜŘ Ƙŀ 
ƳŜǎǎƻ ŀ ŘƛǎǇƻǎƛȊƛƻƴŜ ǎƛŀ ǳƴΩƛƴǎŜƎƴŀƴǘŜ 
ŎƛƴŜǎŜ ŎƘŜ ƭŜ ǇǊŜȊƛƻǎŜ ŜŘǳŎŀǘǊƛŎƛ Řƛ ǎǳǇǇƻǊπ
ǘƻ aŀǊǝƴŀΣ !ƴƴŀ Ŝ {ŀǊŀΣ ŜŘ ǳƴ ǊƛƴƎǊŀȊƛŀπ
ƳŜƴǘƻ ǎǇŜŎƛŀƭŜ ŀŘ LǾŀƴΣ ǾƻƭƻƴǘŀǊƛƻ ŘŜƭ Ŏƻπ
ƳǳƴŜΣ ŎƘŜ Ŏƛ Ƙŀ ǎǳǇǇƻǊǘŀǘƻ ŎƻǎǘŀƴǘŜƳŜƴǘŜ 
Ŏƻƴ ƎǊŀƴŘŜ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭƛǘŁ Ŝ ŎƻƳǇŜǘŜƴȊŀΦ 
 
hǩƳƻ ƛƭ ǊŀǇǇƻǊǘƻ ǘǊŀ ƴƻƛ 9ŘǳŎŀǘǊƛŎƛ Řƛ 
/Φ{Φ!ΦΣ ŎƘŜ ŀōōƛŀƳƻ ŎƻƴŘƛǾƛǎƻ ǉǳŜǎǘŀ ŜǎǇŜπ
ǊƛŜƴȊŀ ƭŀǾƻǊŀǝǾŀ ƛƴ ǳƴ ŎƭƛƳŀ ǇƻǎƛǝǾƻΣ ǎǳƭƭŀ 
ōŀǎŜ ŘŜƭƭŀ ǎǝƳŀ Ŝ ŘŜƭƭŀ ŎƻƭƭŀōƻǊŀȊƛƻƴŜ ǊŜŎƛπ
ǇǊƻŎŀΦ 



 

/Φ{Φ!Φ bŜǿǎ μ мн 

           3%26):) %$5#!4)6) ȿ #ÒÅÄ 

/!{¢9[[¦//ILh όabύ - tŜǊ ƛƭ ǇǊƛƳƻ ŀƴƴƻ 
ŀōōƛŀƳƻ άŀƴƛƳŀǘƻέ ǇŜǊ ǉǳŀǧǊƻ ǎŜǩƳŀƴŜ ƛƭ 
/ǊŜŘ Řƛ /ŀǎǘŜƭƭǳŎŎƘƛƻΣ ŎƻƳǇƻǎǘƻ Řŀ ǇƛǴ Řƛ фл 
ōŀƳōƛƴƛκǊŀƎŀȊȊƛ ǘǊŀ ƛ ǎŜƛ Ŝ ƛ ǉǳŀǧƻǊŘƛŎƛ ŀƴƴƛΦ 
tŜǊ ƎŜǎǝǊŜ ƛƭ ǎŜǊǾƛȊƛƻ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘŜ ƛƳǇƛŜƎŀǝ р 
9ŘǳŎŀǘƻǊƛ όaƛǊƛŀƳΣ IƛƭŀǊȅΣ !ƎŀǘŀΣ 9ƭƛǎŀΣ 9ƴǊƛŎƻ 
Ŝ !ƴŘǊŜŀύΣ ǳƴŀ ǾƻƭƻƴǘŀǊƛŀ ŘŜƭ {ŜǊǾƛȊƛƻ /ƛǾƛƭŜ 
ό{ŀǊŀ 5Ŝ tƛŜǊƛύ Ŝ ƭŀ /ƻƻǊŘƛƴŀǘǊƛŎŜ {ŀōǊƛƴŀ 
wǳŶƴƛΦ Lƭ ǘŜƳŀ ŎƘŜ Ƙŀ Ŧŀǧƻ Řŀ ǎŦƻƴŘƻ ŀ ǘǳǧŜ 
ƭŜ ŀǩǾƛǘŁ ŝ ǎǘŀǘƻ ǉǳŜƭƭƻ ŘŜƭƭŜ 9ƳƻƧƛ 
ό9ƳƻȊƛƻƴƛ Lƴ DƛƻŎƻύΦ {ƛ ǎƻƴƻ ǇǊŜǎŜ ƛƴ ŜǎŀƳŜ 
ƛƴ ǇŀǊǝŎƻƭŀǊŜ ǉǳŀǧǊƻ ŘƛǾŜǊǎŜ ŜƳƻȊƛƻƴƛ ŎƘŜ 
ǎƻƴƻ ǎǘŀǘŜ ǎǾƛƭǳǇǇŀǘŜ ǎŜǩƳŀƴŀƭƳŜƴǘŜΥ wŀōπ
ōƛŀΣ 5ƛǎƎǳǎǘƻΣ tŀǳǊŀ Ŝ {ƻǊǇǊŜǎŀΦ !ǧǊŀǾŜǊǎƻ 
ƎƛƻŎƘƛ Ŝ ŀǩǾƛǘŁΣ ƛ ōŀƳōƛƴƛ Ƙŀƴƴƻ Ǉƻǘǳǘƻ Ŏƻπ
ƴƻǎŎŜǊŜΣ ŜǎǇǊƛƳŜǊŜ Ŝ ǎǇŜǊƛƳŜƴǘŀǊŜ ƛƴ ƳƻŘƻ 
ŀƭǘŜǊƴŀǝǾƻ ƭŜ ŜƳƻȊƛƻƴƛ ǎƻǇǊŀŎƛǘŀǘŜ ŘŀƴŘƻ ǳƴ 
ŎƻƴǘǊƛōǳǘƻ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜ ǊƛŎŎƻ Řƛ ƛŘŜŜ Ŝ ǎǇǳƴǝ 
ƴǳƻǾƛΦ DǊŀȊƛŜ ŀƭƭŀ ŎƻƭƭŀōƻǊŀȊƛƻƴŜ Ŏƻƴ ƭŜ ǾŀǊƛŜ 
ŀǎǎƻŎƛŀȊƛƻƴƛ ŘŜƭ ǘŜǊǊƛǘƻǊƛƻ ŝ ǎǘŀǘƻ ǇƻǎǎƛōƛƭŜ 
ŀǧǳŀǊŜ ǇŜǊ ƛ ǊŀƎŀȊȊƛ ǳƴΩŀƳǇƛŀ ǇǊƻƎǊŀƳƳŀπ
ȊƛƻƴŜ ŎƘŜ ǊƛƎǳŀǊŘŀǎǎŜ ŀǩǾƛǘŁ ŜŘǳŎŀǝǾŜΣ ƭǳŘƛπ
ŎƘŜ Ŝ ǊƛŎǊŜŀǝǾŜΦ /ƻƴ ŎŀŘŜƴȊŀ ǎŜǩƳŀƴŀƭŜ ƛ 
ōŀƳōƛƴƛ Ƙŀƴƴƻ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀǘƻ ŀƭ ƭŀōƻǊŀǘƻǊƛƻ 

ǘŜŀǘǊŀƭŜΣ ƎŜǎǝǘƻ Řŀ 
9ƴǊƛŎƻ ±ŀƭŘƛǎƻƭƻ 
ό9ŘǳŎŀǘƻǊŜ ŜǎǇŜǊǘƻ ƛƴ 
ŀƴƛƳŀȊƛƻƴŜ ǘŜŀǘǊŀƭŜύΣ 
ŘǳǊŀƴǘŜ ƛƭ ǉǳŀƭŜ ƛ ǇŀǊǘŜπ
ŎƛǇŀƴǝΣ ŘƛǾƛǎƛ ǇŜǊ ƎǊǳǇπ
ǇƛΣ Ƙŀƴƴƻ Ǉƻǘǳǘƻ Ŏƛπ
ƳŜƴǘŀǊǎƛ Ŏƻƴ ƛ ǇǊƛƳƛ 
ǎǘǊǳƳŜƴǝ ŘŜƭƭŀ ǊŜŎƛǘŀπ
ȊƛƻƴŜΣ ƛƭ ǘǳǧƻ ƛƴ ǳƴ 
ŎƭƛƳŀ Řƛ ƎƛƻŎƻ Ŝ Řƛ Ŏƻƻπ
ǇŜǊŀȊƛƻƴŜ ŎƘŜ Ƙŀ ǇŜǊπ
ƳŜǎǎƻ ŀƛ ōŀƳōƛƴƛ Řƛ 
ŜǎǇǊƛƳŜǊŜ Ŝ ŘŀǊŜ ǎŦƻƎƻ 
ƛƴ ƳƻŘƻ ǇƻǎƛǝǾƻ ŀƭƭŀ 
ƭƻǊƻ ŜǎǇǊŜǎǎƛǾƛǘŁΦ 
Lƭ ǎŜŎƻƴŘƻ ƭŀōƻǊŀǘƻǊƛƻ 

ŝ ǎǘŀǘƻ ƛƭ ά[ŀōƻǊŀǘƻǊƛƻ 5Ω!ǊǘŜέΥ ŀǧǊŀǾŜǊǎƻ 
ŘƛǎŜƎƴƛ Ŝ ŘƛǇƛƴǝ ƛ ǊŀƎŀȊȊƛ Ƙŀƴƴƻ ǘǊŀŦŜǊƛǘƻ ǎǳ 
ŎŀǊǘŀ ƭŜ ŜƳƻȊƛƻƴƛ Ŝ ƭŜ ǎŜƴǎŀȊƛƻƴƛ ǇǊƻǾŀǘŜ Ŝ 
ǎǇŜǊƛƳŜƴǘŀǘŜ ŘǳǊŀƴǘŜ ƛƭ /ǊŜŘΦ vǳŀŘǊŜǩΣ 
ŎŀǊǘŜƭƭƻƴƛΣ ǎǘǊƛǎŎƛƻƴƛ Ŝ ōŀƴŘƛŜǊŜ ǎƻƴƻ ǎǘŀǝ 
ŀŎŎǳǊŀǘŀƳŜƴǘŜ ŘŜŎƻǊŀǝ Ŝ ŘƛǇƛƴǝ Řŀƛ ƎƛƻǾŀƴƛ 
ŀǊǝǎǝ Ŝ ǎƻƴƻ ǎǘŀǝ ŜǎǇƻǎǝ ŀƭƭΩƛƴǘŜǊƴƻ ŘŜƛ ƭǳƻπ
ƎƘƛ Řƛ ŦǊŜǉǳŜƴǘŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŜ ŀǩǾƛǘŁΦ 
5ǳǊŀƴǘŜ ƭŀ ǎŜŎƻƴŘŀ ǎŜǩƳŀƴŀΣ ƎǊŀȊƛŜ ŀƭƭŀ 
ŎƻƭƭŀōƻǊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƎƭƛ ŀƴƛƳŀǘƻǊƛ ŘŜƭƭΩŀǎǎƻŎƛŀπ
ȊƛƻƴŜ !b{tL Ŝ ŀƭƭŀ tǊƻǘŜȊƛƻƴŜ /ƛǾƛƭŜΣ ǎƛ ŝ ŀƭƭŜπ
ǎǝǘŀ ǳƴŀ ƎǊŀƴŘŜ ŎŀŎŎƛŀ ŀƭ ǘŜǎƻǊƻΣ ŀǧǊŀǾŜǊǎƻ 
ƭŀ ǉǳŀƭŜ ƛ ōŀƳōƛƴƛΣ ŘƛǾƛǎƛ ǇŜǊ ǎǉǳŀŘǊŜΣ ǎƻƴƻ 
ǊƛǳǎŎƛǝ ŀ ŘŀǊŜ ƭŀ ŎŀŎŎƛŀ ŀƭƭŜ ŜƳƻȊƛƻƴƛ ŎƛƳŜƴπ
ǘŀƴŘƻǎƛ ƛƴ ƎƛƻŎƘƛ ŀ ǾƻƭǘŜ ŘƛǎƎǳǎǘƻǎƛΣ ŀ ǾƻƭǘŜ 
ǎƻǊǇǊŜƴŘŜƴǝΣ ƴŜƛ ǉǳŀƭƛ ƴƻƴ ǎƻƴƻ ƳŀƴŎŀǘŜ 
ŀƴŎƘŜ Ǌŀōōƛŀ Ŝ ǇŀǳǊŀΦ  
¦ƴ ŀƭǘǊƻ ǇǊƻƎŜǧƻ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ŝ ǎǘŀǘƻ ƛƭ tǊƻπ
ƎŜǧƻ {ǇƭŀǎƘ ǇǊŜǎǎƻ ƛƭ /ƛǊŎƻƭƻ {ǇƻǊǝǾƻ ά!ƳƛŎƛ 
ŘŜƭ ±ŜǊŘŜέ Řƛ wƛǾŀƭǘŀ {ǳƭ aƛƴŎƛƻΦ DǊŀȊƛŜ ŀƭƭŀ 
ŎƻƭƭŀōƻǊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜ ŘŜƭƭŜ ǇƛǎŎƛƴŜ ƛ 
ōŀƳōƛƴƛ ǎƛ ǎƻƴƻ ŘƛǾŜǊǝǝ ǎǇŜǊƛƳŜƴǘŀƴŘƻ Řƛπ
ǾŜǊǎƛ ƎƛƻŎƘƛ Ŝ ŀǩǾƛǘŁ ǎƛŀ ŘŜƴǘǊƻ ŎƘŜ ŦǳƻǊƛ 
ŘŀƭƭΩŀŎǉǳŀΦ : ǎǘŀǘƻ Ǉƻƛ ŀƭƭŜǎǝǘƻ ǳƴ ƳŀȄƛ ǘƻǊπ

)Ï ÃÈÅ ÎÏÎ ÓÏ ÎÕÏÔÁÒÅ ÈÏ ÉÍÐÁÒÁÔÏ ÄÁ ÐÏÃÏ 

Řƛ !ƴŘǊŜŀ .ƻǧŀǊŘƛΣ !Ǝŀǘŀ CŀǎǎƛΣ aƛǊƛŀƳ aŀŜǎǘǊƛƴƛΣ 9ƭƛǎŀ aŀƴǘƻǾŀƴƛΣ  
IƛƭŀǊȅ ±ŀǊŎƘƛΣ 9ƴǊƛŎƻ ±ŀƭŘƛǎƻƭƻ  



 

/Φ{Φ!Φ bŜǿǎ μ мо 

ƴŜƻ Řƛ DǊŜŜƴ ±ƻƭƭŜȅ 
ǊŜǎƻ ǇƻǎǎƛōƛƭŜ Řŀƭƭŀ Ŏƻƭπ
ƭŀōƻǊŀȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭΩŀǎǎƻŎƛŀπ
ȊƛƻƴŜ !±L{ tŀƭƭŀǾƻƭƻ Řƛ 
/ŀǎǘŜƭƭǳŎŎƘƛƻ ŘŜƭƭŀ ǉǳŀπ
ƭŜ ǊƛƴƎǊŀȊƛŀƳƻ ƛƴ ǇŀǊǝπ
ŎƻƭŀǊŜ ƛ ǎƛƎƴƻǊƛ 5ŀƭōƻƴƛ 
Ŝ DŜǊŜǾƛƴƛΣ ƴŜƭ ǉǳŀƭŜ ƛ 
ǊŀƎŀȊȊƛ Ƙŀƴƴƻ ƎƛƻŎŀǘƻ ƛƴ 
ǳƴ ŎƭƛƳŀ Řƛ ŜƴǘǳǎƛŀǎƳƻ 
Ŝ ǎŀƴŀ ŎƻƳǇŜǝǝǾƛǘŁΦ 
/ƻƴ ŎŀŘŜƴȊŀ ǎŜǩƳŀƴŀπ
ƭŜ ǎƻƴƻ ǎǘŀǘŜ ƛƴŬƴŜ ǇǊƻπ
ƎǊŀƳƳŀǘŜ ŘƛǾŜǊǎŜ ǳǎŎƛπ
ǘŜ ŎƘŜ Ƙŀƴƴƻ ǇŜǊƳŜǎǎƻ ŀƛ ǊŀƎŀȊȊƛ Řƛ ŘƛǾŜǊǝǊπ
ǎƛΣ ƳŜǧŜƴŘƻ ƛƴ ŀǧƻ ŎƻƻǇŜǊŀȊƛƻƴŜ Ŝ ŎƻƴŘƛǾƛπ
ǎƛƻƴŜΣ ŀƴŎƘŜ ŀƭƭΩŜǎǘŜǊƴƻ ŘŜƎƭƛ ŀƳōƛŜƴǝ ŀōƛπ
ǘǳŀƭƛ ŘŜƭ /ǊŜŘΦ  
[ŀ ǇǊƛƳŀ ǎŜǩƳŀƴŀ Ƙŀ ǇǊŜǾƛǎǘƻ ƭΩǳǎŎƛǘŀ ǇǊŜǎπ
ǎƻ ƛƭ /ŜƴǘǊƻ /ƛƴƻŬƭƻ ά!ƳƛŎƛ ŘŜƭ ōŜƭ ǇŀǎǘǳǊέ Řƛ 
aŀǊŎŀǊƛŀΣ ƴŜƭ ǉǳŀƭŜ ƛ ōŀƳōƛƴƛ Ƙŀƴƴƻ ŀǎǎƛǎǝǘƻ 
ŀŘ ǳƴΩŜǎƛōƛȊƛƻƴŜ Řƛ 5ƛǎŎ-5ƻƎ Ŝ ŀǇǇǊŜǎƻ ƭŜ 
ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƛ ǘŜŎƴƛŎƘŜ ŘŜƭ ƭŀƴŎƛƻ ŘŜƭ ŦǊƛǎōŜŜ ŀǎπ
ǎƻŎƛŀǘŜ ŀƭƭΩŀǇǇǊƻŎŎƛƻ Ŏƻƴ ƛ Ŏŀƴƛ Ŝ ŀƭƭŀ ǇŜǘ-
ǘƘŜǊŀǇȅΦ  
[ŀ ǎŜŎƻƴŘŀ ǎŜǩƳŀƴŀ Ŏƛ Ƙŀ Ǿƛǎǝ ƛƳǇŜƎƴŀǝ 
ƴŜƭƭΩǳǎŎƛǘŀ ŀƭ tŀǊŎƻ !ŎǉǳŀǝŎƻ /ŀǾƻǳǊ Řƛ ±ŀπ
ƭŜƎƎƛƻ ǎǳƭ aƛƴŎƛƻΣ ƴŜƭ ǉǳŀƭŜ ƛ ōŀƳōƛƴƛ ǎƛ ǎƻƴƻ 
ŘƛǾŜǊǝǝ Ŏƻƴ ƭŜ ǾŀǊƛŜ ŀǧǊŀȊƛƻƴƛ ǇǊŜǎŜƴǝ ƴŜƭ 
ǇŀǊŎƻ όǾŜŘƛ Ŧƻǘƻ ŀ ǇŀƎΦ мнύΦ 
[ŀ ǘŜǊȊŀ ǎŜǩƳŀƴŀ Ƙŀ ǇǊŜǾƛǎǘƻ ƭΩǳǎŎƛǘŀ ŀƭ tŀǊπ
Ŏƻ !ǾǾŜƴǘǳǊŀ Wh-t!wY Řƛ tŜƎƻƎƴŀƎŀΣ ŘǳǊŀƴπ
ǘŜ ƭŀ ǉǳŀƭŜ ƛ ōŀƳōƛƴƛ ǎƛ ǎƻƴƻ ǎǇŜǊƛƳŜƴǘŀǝ ƛƴ 
ǇŜǊŎƻǊǎƛ ŀǾǾŜƴǘǳǊŀ ǎƻǎǇŜǎƛ ǎǳƎƭƛ ŀƭōŜǊƛΣ ƴŜƭƭŜ 
ŀǊŜŜ ƎƛƻŎƻ Ŏƻƴ ƛ ƎƻƴŬŀōƛƭƛΣ ƴŜƭƭŀ Ǉƛǎǘŀ ŘŜƛ Dƻ 
YŀǊǘ ŀ ǇŜŘŀƭƛΣ ƴŜƭƭŜ ŘƛǎŎŜǎŜ Ŏƻƴ ƛ ƎƻƳƳƻƴƛΣ 
ƴŜƭƭŜ ȊƻƴŜ ŘŜƭƭΩŀǊǊŀƳǇƛŎŀǘŀ Ŝ ŘŜƭƭΩŜǉǳƛƭƛōǊƛƻΦ  
5ǳǊŀƴǘŜ ƭŀ ǉǳŀǊǘŀ ǎŜǩƳŀƴŀ ǎƛ ŝ ƛƴŬƴŜ ƻǊƎŀπ
ƴƛȊȊŀǘŀ ƭΩǳǎŎƛǘŀ ǇǊŜǎǎƻ ƛƭ tŀǊŎƻ ŘŜƭƭŜ /ŀǎŎŀǘŜ 
Řƛ aƻƭƛƴŀ Řƛ CǳƳŀƴŜ ό±wύ ŘǳǊŀƴǘŜ ƭŀ ǉǳŀƭŜ ƛ 
ōŀƳōƛƴƛ ǎƻƴƻ ǎǘŀǝ ŎƻƴŘƻǩ Řŀ ŘǳŜ ŜǎǇŜǊǘŜ 
ƎǳƛŘŜ ŘŜƭ /!L Řƛ aŀƴǘƻǾŀ όaŀǳǊƛȊƛƻ Ŝ Dƛƻπ
Ǿŀƴƴƛύ ŎƘŜ ǊƛƴƎǊŀȊƛŀƳƻ ǇŜǊ ŀǾŜǊ ŦƻǊƴƛǘƻ ǎǳǇπ
ǇƻǊǘƻ Ŝ ǎǇƛŜƎŀȊƛƻƴƛ ƛƴǘŜǊŜǎǎŀƴǝΦ  
wƛƴƎǊŀȊƛŀƳƻ ŀƴŎƘŜ ǘǳǩ ƛ ƎŜƴƛǘƻǊƛ ŎƘŜ Ŏƛ Ƙŀƴπ
ƴƻ ŀŎŎƻƳǇŀƎƴŀǘƻ ƴŜƭƭŜ ƎƛǘŜ Ŝ ƴŜƭƭŀ ǇǊŜǇŀǊŀπ
ȊƛƻƴŜ Řƛ ŀƭŎǳƴŜ ŀǩǾƛǘŁΣ ǇŜǊƳŜǧŜƴŘƻ ǳƴŀ 

ƳŀƎƎƛƻǊŜ ǎƻǊǾŜƎƭƛŀƴȊŀ Ŝ ǎƛŎǳǊŜȊȊŀ ŘŜƛ ōŀƳōƛπ
ƴƛΣ ǎƛƳōƻƭƻ ŀƴŎƘŜ ŘŜƭ ŎƻƛƴǾƻƭƎƛƳŜƴǘƻΣ 
ŘŜƭƭΩƛƴǘŜǊŜǎǎŜ Ŝ ŘŜƭƭŀ ŎƻŜǎƛƻƴŜ ŘŜƭ ǘŜǊǊƛǘƻǊƛƻ 
ǾŜǊǎƻ ƭŜ ŀǩǾƛǘŁ Ŝ ƛ ǇǊƻƎŜǩ ŘŜƛ ǇǊƻǇǊƛ ǊŀƎŀȊȊƛΣ 
ŦƻƴǘŜ ǇŜǊ ƴƻƛ ƛƴŘƛǎǇŜƴǎŀōƛƭŜ Řƛ ǎǳǇǇƻǊǘƻ Ŝ Řƛ 
ŀƛǳǘƻΦ  
wƛƴƎǊŀȊƛŀƳƻ ƛƴƻƭǘǊŜ ǘǳǩ ƛ ǇŀǊǘŜŎƛǇŀƴǝ ŀƭƭŀ 
ŦŜǎǘŀ ŬƴŀƭŜΣ ƴŜƭƭŀ ǉǳŀƭŜ ƛ ǊŀƎŀȊȊƛ ƛƴǎƛŜƳŜ ŀŘ 
9ŘǳŎŀǘƻǊƛΣ ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƻǊƛ Ŝ ƎŜƴƛǘƻǊƛ Ƙŀƴƴƻ 
Řŀǘƻ Ǿƛǘŀ ŀŘ ǳƴŀ ǇƛŀŎŜǾƻƭƛǎǎƛƳŀ ǎŜǊŀǘŀ Řƛ 
ŎƻƴŘƛǾƛǎƛƻƴŜΣ ƛƴŎƭǳǎƛƻƴŜ ŜŘ ƛƴǘŜǊŜǎǎŜ ǎƻŎƛŀƭŜΦ  
!Ř ŀƴƛƳŀǊŜ ƭΩŀƳōƛŜƴǘŜ ǎƻƴƻ ǎǘŀǝ ǇǊƻǇǊƛƻ ƛ 
ōŀƳōƛƴƛΣ ǇǊƻǘŀƎƻƴƛǎǝ ŘŜƭƭŜ Ŧƻǘƻ Ŝ ŘŜƛ ǾƛŘŜƻ  
ǇǊƻƛŜǧŀǝ ŘǳǊŀƴǘŜ ƭŀ ǎŜǊŀǘŀΣ ŎƘŜ Ƙŀƴƴƻ Ŏƻƴπ
Ŏƭǳǎƻ ƭΩŜǎǇŜǊƛŜƴȊŀ ŘŜƭ /ǊŜŘ Ŏƻƴ ǳƴ ŦŀƴǘŀǎǝŎƻ 
ƅŀǎƘ Ƴƻō ŀƭ ǊƛǘƳƻ Řƛ ǳƴ ŎƻƳǇƭŜǎǎƻ ŘƧ ǎŜǘ 
ƻǊƎŀƴƛȊȊŀǘƻ ƛƴǘŜǊŀƳŜƴǘŜ Řŀ ƭƻǊƻΣ ŀ ŘƛƳƻǎǘǊŀπ
ȊƛƻƴŜ ŎƘŜ ƭŜ ŜƳƻȊƛƻƴƛ ƴƻƴ ǎƻƭƻ ǎƛ ƛƴǎŜƎƴŀƴƻ 
Ƴŀ ǎƛ ǾƛǾƻƴƻΣ ǎƛ ŎƻƴŘƛǾƛŘƻƴƻ Ŝ ǎƛ ŎŜƭŜōǊŀƴƻΦ 
bƻƴ ǳƭǝƳƻ Ǿŀ ǳƴ ǊƛƴƎǊŀȊƛŀƳŜƴǘƻ ǎǇŜŎƛŀƭŜ 
ŀƭƭΩ!ǎǎŜǎǎƻǊŜ wƛǘŀ ŎƘŜ Ŏƛ Ƙŀ ǎǳǇǇƻǊǘŀǝ ƴŜƭƭŜ 
ǾŀǊƛŜ ŀǩǾƛǘŁ Ŝ ŀ ƭƛǾŜƭƭƻ ǘŜŎƴƛŎƻ ƴŜƭƭŀ ǇǊŜǇŀǊŀπ
ȊƛƻƴŜ ŘŜƭƭŀ ŦŜǎǘŀ ŬƴŀƭŜΦ 
 
tŜǊ ŎƻƴŎƭǳŘŜǊŜ ǉǳŜǎǘŀ ōŜƭƭŀ ŜǎǇŜǊƛŜƴȊŀ Ŏƛǝŀπ
Ƴƻ ƛƭ ǊƛǘƻǊƴŜƭƭƻ Řƛ ǳƴŀ ŎŀƴȊƻƴŜ ŎƘŜ Ƙŀ Ŧŀǧƻ 
Řŀ ǎŦƻƴŘƻ ŀƭ ƴƻǎǘǊƻ /ǊŜŘΥ άLƻ ŎƘŜ ƴƻƴ ǎƻ 
ƴǳƻǘŀǊŜΣ Ƙƻ ƛƳǇŀǊŀǘƻ Řŀ ǇƻŎƻΣ ƛƻ ŎƘŜ ƴƻƴ ǎƻ 
ōŀƭƭŀǊŜΣ ŦŀŎŎƛƻ ōŀƭƭŀǊŜ ƭƻǊƻΧέ ǘǳǧƻ ŎƛƼ ǇŜǊ 
ŘƛǊŜ ŎƘŜ ǉǳŜǎǘƻ ƳƻƳŜƴǘƻ Ŏƛ Ƙŀ ǊŜƎŀƭŀǘƻ ǾŜπ
ǊŀƳŜƴǘŜ ƴǳƻǾŜ ŜǎǇŜǊƛŜƴȊŜ ŜŘ ŜƳƻȊƛƻƴƛ ŎƘŜ 
ǎǇŜǊƛŀƳƻ Řƛ ǇƻǘŜǊ ŎƻƴŘƛǾƛŘŜǊŜ ƛƴǎƛŜƳŜ ŀƴŎƘŜ 
ƛƭ ǇǊƻǎǎƛƳƻ ŀƴƴƻΦ  



 

/Φ{Φ!Φ bŜǿǎ μ мп 

Řƛ {ƛƭǾƛŀ CǊŀŎŀǎǎƛ 

           3%26):) %$5#!4)6) ȿ #ÒÅÄ 

%ÍÏÚÉÏÎÉ ÄÁ "ÒÉÖÉÄÏ 

/!{¢9[[¦//ILh όabύ - [ΩŜƳƻȊƛƻƴŀƴǘŜ 
/w95 ŬǊƳŀǘƻ /Φ{Φ!Φ ǉǳŜǎǘΩŀƴƴƻ ŝ ŀǇǇǊƻŘŀπ
ǘƻ ŀƴŎƘŜ ŀƭƭŀ {Ŏǳƻƭŀ ŘŜƭƭΩLƴŦŀƴȊƛŀ Řƛ /ŀǎǘŜƭπ
ƭǳŎŎƘƛƻΦ 
 
Lƴ ǳƴ ƳŜǎŜ Řƛ ƛƴǘŜƴǎŜ ŜƳƻȊƛƻƴƛ Řŀ ōǊƛǾƛŘƻΣ 
ƛƭ /w95 Ƙŀ ŎƻƛƴǾƻƭǘƻ ǳƴ ǾƛǾŀŎƛǎǎƛƳƻ ƎǊǳǇǇƻ 
Řƛ ŎƛǊŎŀ ǉǳŀǊŀƴǘŀ ōŀƳōƛƴƛ Řŀƛ ǘǊŜ ŀƛ ǎŜƛ ŀƴπ
ƴƛΣ ŎƘŜ Ƙŀƴƴƻ ŀǾǳǘƻ ƭΩƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘŁ Řƛ ǎƻŎƛŀπ
ƭƛȊȊŀǊŜΣ ǎǇŜǊƛƳŜƴǘŀǊŜΣ ŎǊŜǎŎŜǊŜ Ŝ ǾƛǾŜǊŜ 
ƴǳƻǾŜ ŜǎǇŜǊƛŜƴȊŜ ƛƴ ƭƛōŜǊǘŁ ŜŘ ŀƭƭŜƎǊƛŀΣ ƴŜƭ 
ǊƛǎǇŜǧƻ ŘŜƛ ƭƻǊƻ ōƛǎƻƎƴƛ ŜŘǳŎŀǝǾƛ ŜŘ ŜƳƻπ
ǝǾƛΦ  

Lƭ ǘŜƳŀ ŎƻƴŘǳǧƻǊŜ ŘŜƭƭŜ ǾŀǊƛŜ ŀǩǾƛǘŁ ǇǊƻπ
ǇƻǎǘŜ ƛƴŦŀǩΣ ŝ ǎǘŀǘƻ ǉǳŜƭƭƻ ŘŜƭƭŜ ŜƳƻȊƛƻƴƛΦ 
[ΩŜǎǇŜǊƛŜƴȊŀ ǎƛ ŝ ŎƻƴŎƭǳǎŀ Ŏƻƴ ǳƴŀ ƎǊŀƴŘŜ 
ŦŜǎǘŀ ŎƘŜ Ƙŀ ŎƻƛƴǾƻƭǘƻ ŀƴŎƘŜ ƛ ǊŀƎŀȊȊƛƴƛ 
ŘŜƭƭŀ {Ŏǳƻƭŀ tǊƛƳŀǊƛŀΦ  
Lƴ ǘŀƭŜ ƻŎŎŀǎƛƻƴŜ ƛ ƎŜƴƛǘƻǊƛ Ƙŀƴƴƻ Ǉƻǘǳǘƻ 
ŀƳƳƛǊŀǊŜ ƛƭ ŬƭƳŀǘƻ Ŏƻƴ ƭŜ Ŧƻǘƻ ǎŎŀǧŀǘŜ ŀƛ 
ƭƻǊƻ ŬƎƭƛ ŘǳǊŀƴǘŜ ƛ ƳƻƳŜƴǝ ǇƛǴ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝπ
ǾƛΦ  
 
[Ŝ ŜŘǳŎŀǘǊƛŎƛ /ǊƛǎǝƴŀΣ !ƴƴŀ Ŝ {ƛƭǾƛŀΣ ǎŀƭǳǘŀπ
ƴƻ ǘǳǩ ƛ ōŀƳōƛƴƛ Ŝ ƭŜ ƭƻǊƻ ŦŀƳƛƎƭƛŜ Ŏƻƴ ǳƴ 
ǎŜƴǝǘƻ ŀǊǊƛǾŜŘŜǊŎƛ ŀƭƭŀ ǇǊƻǎǎƛƳŀ ŜǎǘŀǘŜΗ 



 

/Φ{Φ!Φ bŜǿǎ μ мр 

 

Řƛ !ƴŘǊŜŀ !ǎŎŀǊƛ 

         0/,/ 3/#)/ %$5#!4)6/ ,ȭ)00/#!34!./  

)ÎÔÅÒÁÚÉÏÎÅ ÆÒÁ É ÓÅÒÖÉÚÉ 

/hww9DDLh aL/I9[LΣ .!Dbh[h {!b ±L¢h 
όabύ ς Lƭ ƎƛƻǊƴƻ ƳŀǊǘŜŘƜ нп ƭǳƎƭƛƻ [ΩLǇǇƻŎŀπ
ǎǘŀƴƻ Ƙŀ ƻǎǇƛǘŀǘƻ ǇŜǊ ƭΩƛƴǘŜǊŀ Ƴŀǩƴŀǘŀ ƛƭ 
/ǊŜŘ Řƛ wƻƴŎƻŦŜǊǊŀǊƻ Ŏƻƴ ƭΩƻōƛŜǩǾƻ Řƛ ŦŀǊ 
ǾƛǾŜǊŜ ŀƛ ǊŀƎŀȊȊƛ ŘŜƭ ŎŜƴǘǊƻ ŜǎǝǾƻ ǳƴŀ ŀǩǾƛπ
ǘŁ ƛƴǘŜǊƴŀ ŀƭ /55Φ : ǎǘŀǘƻ ǎŎŜƭǘƻ ǇŜǊ ƭΩƻŎŎŀπ
ǎƛƻƴŜ ƛƭ ƭŀōƻǊŀǘƻǊƛƻ Řƛ ŎŜǊŀƳƛŎŀΦ 
{Ŝ Řŀ ǳƴŀ ǇŀǊǘŜ ǎƻƴƻ ǎǘŀǝ ǇǊŜǇŀǊŀǝ Ǝƭƛ 
hǎǇƛǝ ŘŜƭƭΩLǇǇƻŎŀǎǘŀƴƻ ŀŘ ŀŎŎƻƎƭƛŜǊŜ ƛ Ǌŀπ
ƎŀȊȊƛ ŜŘ ŝ ǎǘŀǘƻ Řŀǘƻ ƭƻǊƻ ǳƴ Ǌǳƻƭƻ ǎǇŜŎƛŬŎƻ 
ƛƴ ƳƻŘƻ Řŀ ǇƻǘŜǊ ƎŜǎǝǊŜ ƛƭ ƭŀōƻǊŀǘƻǊƛƻ Ŏƻƴ 
ƭŀ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴŜ ŘŜƎƭƛ 9ŘǳŎŀǘƻǊƛΣ ŘŀƭƭΩŀƭǘǊŀ 
ǇŀǊǘŜ ƛ ŦǊŜǉǳŜƴǘŀƴǝ ŘŜƭ /ǊŜŘ Ƙŀƴƴƻ Ǿƛǎǎǳǘƻ 
ǉǳŜǎǘŀ ǇŀǊǝŎƻƭŀǊŜ ŜǎǇŜǊƛŜƴȊŀ ƛƴ ǳƴ ŎƻƴǘŜπ

ǎǘƻ ŀƛ ƭƻǊƻ ƻŎŎƘƛ ǘƻǘŀƭƳŜƴǘŜ ƴǳƻǾƻ Ŝ ǇǊƻŘǳπ
ŎŜƴŘƻ ŘŜƛ ƭŀǾƻǊŜǩ Řŀ ŎǳƻŎŜǊŜ ǎǳŎŎŜǎǎƛǾŀπ
ƳŜƴǘŜ ƴŜƭƭΩŀǇǇƻǎƛǘƻ ŦƻǊƴƻΣ ŎƘŜ ǳƴŀ Ǿƻƭǘŀ 
ǊƛŎƻƴǎŜƎƴŀǝ ǊƛƳŀǊǊŀƴƴƻ ŀ ƭƻǊƻ ŎƻƳŜ ǊƛŎƻǊπ
ŘƻΦ 
5ƻǇƻ ƛƭ ƭŀōƻǊŀǘƻǊƛƻ ƛƴ ƎƛŀǊŘƛƴƻ ŝ ǎǘŀǘŀ ƻũŜǊπ
ǘŀ ŀ ǘǳǩ ƛ ǇǊŜǎŜƴǝ ǳƴŀ ōǳƻƴŀ ƳŜǊŜƴŘŀΣ ŝ 
ǎǘŀǘŀ ŀǎŎƻƭǘŀǘŀ ƳǳǎƛŎŀ ƳƻŘŜǊƴŀΣ ǎƛ ŝ ōŀƭƭŀǘƻ 
Ŝ Ǌƛǎƻ ƛƴǎƛŜƳŜΦ  
¢ǳǩ ŜǊŀƴƻ ŘΩŀŎŎƻǊŘƻ ǎǳƭ Ŧŀǧƻ ŎƘŜ ŝ ǎǘŀǘŀ 
ǳƴŀ ōŜƭƭŀ Ŝ ŘƛǾŜǊǘŜƴǘŜ ŜǎǇŜǊƛŜƴȊŀΗ ! ŎƻǊƻπ
ƴŀǊŜ ƭŀ ōŜƭƭŀ ƎƛƻǊƴŀǘŀ ŀōōƛŀƳƻ ŀǾǳǘƻ ŀƴŎƘŜ 
ƛƭ ǇƛŀŎŜǊŜ Řƛ ƻǎǇƛǘŀǊŜ ƭŀ tǊŜǎƛŘŜƴǘŜ !ƭŜǎǎƛŀ 
{ŀǊȊƛΦ 


