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?ċŰƚШĦĲШŰƨůĳƖŸ а EůƓũŸǃĳШĦŸůůƨŰċũ 

Notre nouvel employé communal, Richard SIFFELET, a pris 

ses fonctions suite au d®part dôAlbane MAILLARD. 

aŀƛǊƛŜ ŘΩ9ǇŜǳƎƴŜȅ 
ƘǧǇǎΥκκŜǇŜǳƎƴŜȅΦŦǊκ 
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ло ум сл ор ло 

ƳŀƛǊƛŜϪŜǇŜǳƎƴŜȅΦŦǊ 

[Ŝ ǎŜŎǊŞǘŀǊƛŀǘ Ŝǎǘ ƻǳǾŜǊǘ ŀǳ ǇǳōƭƛŎ 
ƭŜǎ ƭǳƴŘƛǎ Ŝǘ ǾŜƴŘǊŜŘƛǎ ŘŜ млƘлл Ł мнƘол 

Ŝǘ ŘŜ моƘол Ł мфƘллΦ  



tŀƎŜ  н 

 

-/4 $5 -!)2% 
 

 

xEШ~§ÑШ?ÖШ~ fÅE 
/ϥŜǎǘ ǘƻǳƧƻǳǊǎ ŀǾŜŎ ǳƴ ƎǊŀƴŘ ǇƭŀƛǎƛǊ ǉǳŜ ƧŜ ƳϥŀŘǊŜǎǎŜ Ł Ǿƻǳǎ Ł ǘǊŀǾŜǊǎ ŎŜ ōǳƭƭŜǝƴ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭΦ 

 

±ƻƛƭŀ ƭΩŞǘŞ ǉǳƛ ǎΩŀƴƴƻƴŎŜΣ ŀǾŜŎ ƭǳƛ ƭŜǎ ǾŀŎŀƴŎŜǎ Ƴŀƛǎ ŀǳǎǎƛ ƭŀ ŎƘŀƭŜǳǊΦ bƻǳǎ ƴŜ ǇƻǳǾƻƴǎ ǘƻǳǎ ǉǳŜ ŎƻƴǎǘŀǘŜǊ ƭŜ ŎƘŀƴƎŜƳŜƴǘ ŎƭƛƳŀǝǉǳŜ 

ŀǾŜŎ ƭΩŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜǎ ǇŞǊƛƻŘŜǎ ŘŜ ŦƻǊǘŜ ŎƘŀƭŜǳǊΦ WŜ ƴŜ ǇŜǳȄ ǉǳŜ Ǿƻǳǎ ŎƻƴǎŜƛƭƭŜǊ ŘŜ ǾŜƛƭƭŜǊ ƭŜǎ ǳƴǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ŀǳǘǊŜǎΣ Ŝƴ ǇŀǊǝŎǳƭƛŜǊ ƭŜǎ 

ǇŜǊǎƻƴƴŜǎ ŦǊŀƎƛƭŜǎΣ ƴƻǎ ŀƴŎƛŜƴǎ Ŝǘ ƴƻǎ ŜƴŦŀƴǘǎΦ [ŀ ƳŞƳƻƛǊŜ Ŝǘ ƭΩŀǾŜƴƛǊ ŘŜ ƴƻǎ ŎƻƳƳǳƴŜǎ ǉǳƛ ǎƻƴǘ ǇŀǊǝŎǳƭƛŝǊŜƳŜƴǘ ǘƻǳŎƘŞǎ ǇŀǊ ŎŜǧŜ 

ǎƛǘǳŀǝƻƴΦ 

 

/ƻƳƳŜ Ł ǎƻƴ ƘŀōƛǘǳŘŜΣ ƭŀ ōŜƭƭŜ ǎŀƛǎƻƴ ǎΩŜǎǘ ŀƴƴƻƴŎŞŜ ŀǾŜŎ ƭŜ ǾƛŘŜ ƎǊŜƴƛŜǊ ǇǊƻǇƻǎŞ ǇŀǊ ƭΩŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴ {ŀǳǾŜƎŀǊŘŜ Řǳ tŀǘǊƛƳƻƛƴŜ Ŝǘ ƭŀ 

ǾŜƴǘŜ ŘŜ ƅŜǳǊǎ Ŝǘ ŘŜ Ǉƭŀƴǘǎ ǇƻǘŀƎŜǊǎ ǇŀǊ ƭΩ!ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ŘŜǎ tŀǊŜƴǘǎ ŘΩ9ƭŝǾŜΦ 

9ƴǎǳƛǘŜ ƭΩŞǘŞ ǎΩŜǎǘ ōƛŜƴ ƛƴǎǘŀƭƭŞ Ŝǘ ƴƻǳǎ ŀǾƻƴǎ Ǉǳ ǾƛōǊŜǊ ƭƻǊǎ ŘŜ ƭŀ ŦşǘŜ ŘŜ ƭŀ ƳǳǎƛǉǳŜ ƭŜ мп Ƨǳƛƴ ǇǊƻǇƻǎŞ ǇŀǊ 9ǇŜǳƎƴŜȅ ǎΩŀƴƛƳŜΦ ¦ƴŜ 

ōŜƭƭŜ ǎƻƛǊŞŜ ǊŞǳǎǎƛŜ ƻǳ ŘŜ ƴƻƳōǊŜǳȄ Ƙŀōƛǘŀƴǘǎ ǎŜ ǎƻƴǘ ǊŜǘǊƻǳǾŞǎ ǇƻǳǊ ǇŀǊǘŀƎŜǊ ǳƴ ƳƻƳŜƴǘ ŘŜ ŘŞǘŜƴǘŜ ƳǳǎƛŎŀƭΦ 

 

WΩŜƴ ǇǊƻŬǘŜ ǳƴŜ ƴƻǳǾŜƭƭŜ Ŧƻƛǎ ǇƻǳǊ ǊŜƳŜǊŎƛŜǊ ǘƻǳǘŜǎ ƭŜǎ ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴǎ Řǳ ǾƛƭƭŀƎŜ ǉǳƛ ƭŜ Ŧƻƴǘ ǾƛǾǊŜ Ŝǘ ƭΩŀƴƛƳŜΦ !ƛƴǎƛ ǉǳŜ ƭŜǎ ŘƛũŞǊŜƴǘǎ 

ōŞƴŞǾƻƭŜǎ ǉǳƛ ǊŞǇƻƴŘŜƴǘ ǇǊŞǎŜƴǘǎ ǇƻǳǊ ŀǇǇƻǊǘŜǊ ƭŜǳǊ ŀƛŘŜ Ŝǘ ƭŜǳǊ ōƻƴƴŜ ƘǳƳŜǳǊΦ  

 

5ŀƴǎ ƭŀ ƳşƳŜ ǾŜƛƴŜΣ ƧŜ ǊŜƭŀƛǎ ƭΩŀǇǇŜƭ ŀǳȄ ŀŘƘŞǊŜƴǘǎ ŘŜ ƭŀ ǇŀǊǘ ŘŜ ƭΩ!ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ŘŜǎ tŀǊŜƴǘǎ ŘΩ9ƭŝǾŜǎΣ ǉǳƛ ƎǊŃŎŜ Ł ƭŜǳǊǎ ŀŎǝƻƴǎ ŬƴŀƴŎŜ 

ōŜŀǳŎƻǳǇ ŘΩŀŎǝǾƛǘŞǎ όǇƛǎŎƛƴŜΣ ǾƻȅŀƎŜ ǎŎƻƭŀƛǊŜ ŜǘŎΦύ Ŝǘ ŘŜ ƳŀǘŞǊƛŜƭ όƳŀŎƘƛƴŜ Ł ŎƻǳŘǊŜΣ ƳŀǘŞǊƛŜƭ ǇƻǳǊ ƭŜ Ŧŀō-ƭŀōΣ ŜǘŎΦύ Ł ƴƻǘǊŜ ŞŎƻƭŜ 

ǇƻǳǊ ƭŜ Ǉƭǳǎ ƎǊŀƴŘ ǇƭŀƛǎƛǊ ŘŜǎ ŜƴŦŀƴǘǎ Ŝǘ ŘŜǎ ƛƴǎǝǘǳǘǊƛŎŜǎΦ Lƭǎ ƻƴǘ ōŜǎƻƛƴ ŘŜ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ōŞƴŞǾƻƭŜǎ ŀŬƴ ŘŜ ŦŀƛǊŜ ǇŜǊŘǳǊŜǊ ƭŜǳǊǎ ŀŎǝƻƴǎΦ 

5ƻƴŎ ƴΩƘŞǎƛǘŜȊ Ǉŀǎ Η 

 

WŜ ŬƴƛǊŀƛǎ ǇŀǊ ŘŜǎ ǊŜƳŜǊŎƛŜƳŜƴǘǎ ŀǳȄ ōŞƴŞǾƻƭŜǎ ŘŜ ƭŀ .ƛōƭƛƻǘƘŝǉǳŜ ǉǳƛ ǎƻƴǘ ǘƻǳƧƻǳǊǎ ǇǊŞǎŜƴǘŜǎ ǇƻǳǊ ǇǊƻǇƻǎŜǊ ŀǳȄ Ǉƭǳǎ ƎǊŀƴŘ 

ƴƻƳōǊŜ ƭΩŀŎŎŝǎ ŀǳ ǇƭŀƛǎƛǊ ŘŜ ƭŀ ƭŜŎǘǳǊŜΦ {ƛ ƭŜ ŎǆǳǊ Ǿƻǳǎ Ŝƴ Řƛǘ Ǿƻǳǎ ǇƻǳǾŜȊ ǊŜƧƻƛƴŘǊŜ ŎŜǧŜ ōŜƭƭŜ ŞǉǳƛǇŜ Η 

 

/ƻƴŎŜǊƴŀƴǘ ƭŜ ǇǊƻƧŜǘ ŘŜ ǎŞŎǳǊƛǎŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ǾƻƛǊƛŜΣ ƧŜ ǎƻǳƘŀƛǘŜ Ǿƻǳǎ ƛƴŦƻǊƳŜǊ ǉǳΩŜƴŬƴ ŀǇǊŝǎ ŘŜ ƴƻƳōǊŜǳǎŜǎ ŜƳōǳŎƘŜǎΣ ƭŜ 

5ŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘ ƴƻǳǎ ŀ ŀǎǎǳǊŞ ǎƻƴǘ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘΣ ǊŜǎǘŜ Ł ǎƛƎƴŜǊ ƭŀ ŎƻƴǾŜƴǝƻƴ ŀǾŜŎ ŎŜƭǳƛ-Ŏƛ Ŝǘ ƴƻǳǎ ǇƻǳǊǊƻƴǎ ƭŀƴŎŜǊ ƭŀ Ŏƻƴǎǳƭǘŀǝƻƴ 

ŘΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎΦ /Ŝ ǉǳƛΣ  ƧŜ ƭΩŜǎǇŝǊŜ ƴƻǳǎ ǇŜǊƳŜǧǊŀ ŘŜ ƭŀƴŎŜǊ ŜƴŬƴ ƭŜǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ŘŜ ǎŞŎǳǊƛǎŀǝƻƴ ǎǳǊ ƭŀ ǇƻǊǝƻƴ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŞŜ Řǳ ǾƛƭƭŀƎŜ ŀǳ 

ƴƛǾŜŀǳ ŘŜ ƭŀ ǊƻǳǘŜ ŘŜ .ŜǎŀƴœƻƴΣ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ƭΩŀƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǉǳŀǘǊŜ-ǊƻǳŜǎ Ŝǘ ŘŜ ƭŀ ǊǳŜ Řǳ ±ƛŘŜ DƻǳǎǎŜǘΦ 

 

±ƻǳǎ ƭŜ ǾŜǊǊŜȊ Řŀƴǎ ŎŜ ōǳƭƭŜǝƴΣ ƭŜ ŎƻƴǎŜƛƭ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭ ŀ ǎƻǳƘŀƛǘŞ ǊŞǇƻƴŘǊŜ ŦŀǾƻǊŀōƭŜƳŜƴǘ Ł ƭŀ ŘŜƳŀƴŘŜ Řǳ /I¦ WŜŀƴ aƛƴƧƻȊ ŘΩƛƴǎǘŀƭƭŜǊ 

ƭŜ ǎȅǎǘŝƳŜ 9-ōƻƻ ǎǳǊ ǎƻƴ ǘŜǊǊƛǘƻƛǊŜΣ ŎŀǊ Řŀƴǎ ŎŜǎ ƳƻƳŜƴǘǎ ŎƘŀǉǳŜ ƳƛƴǳǘŜ ŎƻƳǇǘŜΦ /Ŝƭǳƛ-Ŏƛ ǎŜǊŀ ƻǇŞǊŀǝƻƴƴŜƭ ŎŜǘ ŀǳǘƻƳƴŜΦ 

 

WŜ ǇǊƻŬǘŜ ŘŜ ŎŜ ǘŜƳǇǎ ǇƻǳǊ ǊŜƳŜǊŎƛŜǊ aƳŜ a!L[[!w5 ǇƻǳǊ ƭŜ ǎŜǊǾƛŎŜ ǊŜƴŘǳ Ł ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ Ŝǘ ƭǳƛ ǎƻǳƘŀƛǘŜ ƭŜ ƳŜƛƭƭŜǳǊ Řŀƴǎ ǎƻƴ 

ƴƻǳǾŜŀǳ ǇƻǎǘŜΦ /Ŝ ǉǳƛ ǇŀǊ ƭŀ ƳşƳŜ ƳŜ ǇŜǊƳŜǘ ŘŜ ǎƻǳƘŀƛǘŜǊ ƭŀ ōƛŜƴǾŜƴǳŜ Ł aΦ {LCC9[9¢ wƛŎƘŀǊŘ ǉǳƛ ŀ ŞǘŞ ǊŜŎǊǳǘŞ Ł ŎƻƳǇǘŜǊ Řǳ 

мн Ƴŀƛ нлнр ǎǳƛǘŜ Ł ƭŀ Ƴǳǘŀǝƻƴ ŘŜ aƳŜ a!L[[!w5Φ 

 

tƻǳǊ ŬƴƛǊΣ Ǿƻǳǎ ŀǾŜȊ ǘƻǳǎ ŞǘŞ ƛƴŦƻǊƳŜǊ ŘŜ ƭŀ ƳƻŘƛŬŎŀǝƻƴ Řǳ ŘŞǊƻǳƭŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǎŎǊǳǝƴǎ ƳǳƴƛŎƛǇŀǳȄ ŘŜǎ ŎƻƳƳǳƴŜǎ ŘŜ Ƴƻƛƴǎ ŘŜ мллл 

ƘŀōƛǘŀƴǘǎΦ /ŜǊǘŀƛƴǎ ƳΩƻƴǘ ŘŞƧŁ ǉǳŜǎǝƻƴƴŞ ǎǳǊ ƭŜ ǎǳƧŜǘ Ŝǘ ƧŜ Ǿƻǳǎ ǇǊƻǇƻǎŜ ǳƴ ǘŜƳǇǎ ŘΩŞŎƘŀƴƎŜ Ł ƭŀ ǊŜƴǘǊŞŜ ǇƻǳǊ ǇƻǳǾƻƛǊ Ǿƻǳǎ 

ŜȄǇƭƛǉǳŜǊ ŎŜ ǉǳŜ ŎŜƭŀ ƛƳǇƭƛǉǳŜ Ŝǘ ǊŞǇƻƴŘǊŜ Ł Ǿƻǎ ǉǳŜǎǝƻƴǎΦ tƻǳǊ ŎŜ ŦŀƛǊŜΣ ƧŜ Ǿƻǳǎ ǇǊƻǇƻǎŜ ŘŜ ƴƻǳǎ ǊŜǘǊƻǳǾŜǊ ƭŜ мо ǎŜǇǘŜƳōǊŜ Ł 

млƘлл Ł ƭŀ {ƻǊōƻƴƴŜ ǇƻǳǊ Ŝƴ ŞŎƘŀƴƎŜǊΦ 

 

WŜ Ǿƻǳǎ ǎƻǳƘŀƛǘŜ Ł ǘƻǳǘŜǎ Ŝǘ ǘƻǳǎ ŘŜ ōŜƭƭŜǎ Ŝǘ ōƻƴƴŜǎ ǾŀŎŀƴŎŜǎΣ ŀƛƴǎƛ ǉǳΩǳƴ ŞǘŞ ǊŜƳǇƭƛ ŘŜ ŎŜ ǉǳŜ Ǿƻǳǎ ǾƻǳƭŜȊΦ 

 

DǳƛƭƭŀǳƳŜ !ȅƳƻƴƛƴΣ aŀƛǊŜ ŘΩ9t9¦Db9¸ ά[Ŝ ǊŜǎǇŜŎǘ ŘŜ ƭŀ ǇŜǊǎƻƴƴŜ ƘǳƳŀƛƴŜ ǎŜ ŦƻƴŘŜ ǎǳǊ ǎƻƴ 
ŎŀǊŀŎǘŝǊŜ ƛǊǊŜƳǇƭŀœŀōƭŜΦέ .ƭŀƛǎŜ tŀǎŎŀƭΦ  

http://evene.lefigaro.fr/citation/respect-personne-humaine-fonde-caractere-irremplacable-57682.php
http://evene.lefigaro.fr/citation/respect-personne-humaine-fonde-caractere-irremplacable-57682.php
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%4!4 #)6), 

.!)33!.#%3 

πςȾπτȾςπςυ #5#(% ,ÅǲÁÎÄÒÅ 

πχȾπυȾςπςυ '5),,/4 -ÁÌÏ 

0!#3 

πυȾπφȾςπςυ 0!0),,/. "ÁÐÔÉÓÔÅ ÅÔ 25&&)%2 #ÌÁÒÁ  

-!2)!'%3 

ςφȾπτȾςπςυ 0!0),,/. "ÒÕÎÏ ÅÔ "%2.!2$ 3ÏÐÈÉÅ 

ςψȾπυȾςπςυ !9-/.). 'ÕÉÌÌÁÕÍÅ ÅÔ 2)6/,,%4 -ÁÒÉÅ 

$%#%3 

|562!2$ 'ÈÉÓÌÁÉÎÅ 

5ŜǇǳƛǎ ƭŜǎ ŞƭŜŎǝƻƴǎ ǇŀǊǝŜƭƭŜǎ ŘŜ нлнпΣ ƭŜ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭ  ŀŎŎǳŜƛƭƭŜ  р ƴƻǳǾŜŀǳȄ ŎƻƴǎŜƛƭƭŜǊǎ Υ 

ζ tŀǘǊƛŎƪ /!¦[L9wΣ ƴŞ ƭŜ нф ŀǾǊƛƭ мфст Ł IŀǊƴŜǎ Řŀƴǎ ƭŜ tŀǎ ŘŜ /ŀƭŀƛǎΦ WŜ ǎǳƛǎ ƳŀǊƛŞΣ ǇŝǊŜ ŘŜ п ŜƴŦŀƴǘǎ Ŝǘ ƧΩŀƛ р ǇŜǝǘǎ 
ŜƴŦŀƴǘǎΦ WŜ ǎǳƛǎ ŀǊǊƛǾŞ Řŀƴǎ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŘΩ;ǇŜǳƎƴŜȅ Ŝƴ ŘŞŎŜƳōǊŜ нлмоΣ Ŝǘ ŀŎǘǳŜƭƭŜƳŜƴǘ ǘŜŎƘƴƛŎƛŜƴ ǊŞǎŜŀǳ Řŀƴǎ ƭŀ 
ǎƻŎƛŞǘŞ DŀȊ Ŝǘ 9ŀǳȄ Ł aŀƳƛǊƻƭƭŜ ŘŜǇǳƛǎ нлмоΦ WŜ ǎǳƛǎ ǇǊŞǎƛŘŜƴǘ ŘŜ ƭΩŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ;ǇŜǳƎƴŜȅ ǎΩ!ƴƛƳŜ ŘŜǇǳƛǎ ƻŎǘƻōǊŜ 
нлнмΦbƻǳǾŜƭƭŜƳŜƴǘ Şƭǳ ŀǳ ŎƻƴǎŜƛƭ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭ ƭŜ мр ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нлнпΣ ŎŜ ǉǳƛ ƳŜ ǇŜǊƳŜǧǊŀ ŘŜ ƳŜǧǊŜ ƳŜǎ ŎƻƳǇŞǘŜƴŎŜǎ 
ŀǳ ǎŜǊǾƛŎŜ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜΦ η 

ζ wŞƎƛǎ [!Chb ƴŞ ƭŜ нн ǎŜǇǘŜƳōǊŜ мфррΣ ƳŀǊƛŞ о ŜƴŦŀƴǘǎ с ǇŜǝǘǎ ŜƴŦŀƴǘǎΦ WŜ ǎǳƛǎ ǊŜǘǊŀƛǘŞ ŘŜ ƭŀ ŦƻƴŎǝƻƴ ǇǳōƭƛǉǳŜ ŘŜ 
ƭΩ9ǘŀǘ ŘŜǇǳƛǎ ƻŎǘƻōǊŜ нлмрΦ WΩƘŀōƛǘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŘŜǇǳƛǎ нлнл ŀǳ ƭƻǝǎǎŜƳŜƴǘ ƭŜ /ƭƻǎ ŘŜǎ tŜǊǊƛŝǊŜǎΦ {ǳƛǘŜ ŀǳȄ ŘƛŶŎǳƭǘŞǎ 
ŘŜ ŦŀƛǊŜ ǊŞŀƭƛǎŜǊ ƭŀ ǾƻƛǊƛŜ Řǳ ƭƻǝǎǎŜƳŜƴǘ ƧŜ ƳŜ ǎǳƛǎ ǇƻǊǘŞ ǾƻƭƻƴǘŀƛǊŜ ǇƻǳǊ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŜǊ ƭŜǎ ǇǊƻǇǊƛŞǘŀƛǊŜǎ Ŝǘ ǊƛǾŜǊŀƛƴǎ ŀŬƴ 
ŘŜ ǘŜƴǘŜǊ ŘŜ ŦŀƛǊŜ ŀǾŀƴŎŜǊ ƭŜ ŎƘŀƴǝŜǊ ŀǾŜŎ ƭŜ ǎƻǳǝŜƴ ŘŜ ƭŀ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭƛǘŞΦ η 

ζ WŜ ǎǳƛǎ WŜŀƴ-CǊŀƴœƻƛǎ ±L9bb9¢ ƴŞ Ŝƴ мфрлΦ WΩƘŀōƛǘŜ ŀǳ нм ǊǳŜ ŘŜ ƭΩ!ƴŎƛŜƴƴŜ DŀǊŜ Ł ;ǇŜǳƎƴŜȅ ŘŜǇǳƛǎ мффоΦ WΩŀƛ ŞǘŞ 
ŀƎǊƛŎǳƭǘŜǳǊ Ǉǳƛǎ ŀƎŜƴǘ ǘŜǊǊƛǘƻǊƛŀƭ Ł ƭŀ ǾƛƭƭŜ ŘŜ .ŜǎŀƴœƻƴΦ WŜ ǎǳƛǎ Ŝƴ ǊŜǘǊŀƛǘŜ ŘŜǇǳƛǎ нлмлΦ !ƛƳŀƴǘ ǘǊŀǾŀƛƭƭŜǊ ŀǳ ōƻƛǎΣ ƧΩŀƛ 
ŘŞŎƛŘŞ ŘŜ ŘƻƴƴŜǊ ŘŜ Ƴƻƴ ǘŜƳǇǎ Ł ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ Řŀƴǎ ŎŜ ŘƻƳŀƛƴŜΦ η 

ζ 5ŀƴƛŜƭ tw9b!b¢Σ ƴŞ ƭŜ мм ǎŜǇǘŜƳōǊŜ мфснΦ WŜ ǎǳƛǎ ƳŀǊƛŞ Ł bŀǘƘŀƭƛŜ ![.9w Ŝǘ ƧŜ ǎǳƛǎ ǇŝǊŜ ŘŜ о ŜƴŦŀƴǘǎ όоо -ол -ну ŀƴǎύΦ 
WΩƘŀōƛǘŜ ƭŀ ŦŜǊƳŜ ŘŜǎ ǇǊŞǎ ŘŜǇǳƛǎ мфуфΦ WŜ ǎǳƛǎ Ł ƭŀ ǊŜǘǊŀƛǘŜ ŀǾŀƴǘ ŎŜƭŀ ƧΩŞǘŀƛǎ ŘŜǎǎƛƴŀǘŜǳǊ ƛƴŘǳǎǘǊƛŜƭΦ η 

ζ 9ŘƳƻƴŘ .!w.!Σ ƴŞ ƭŜ млκлсκмфрт όст ŀƴǎύ ƧŜ ǎǳƛǎ tŀŎǎŞ Τ Ƨϥŀƛ о ŜƴŦŀƴǘǎ όотΣ ос Ŝǘ ом ŀƴǎύ Ŝǘ о ǇŜǝǘǎ ŜƴŦŀƴǘǎΦ WϥƘŀōƛǘŜΣ 
ǊǳŜ ŘŜ ƭϥ9ƎƭƛǎŜΣ ŘŜǇǳƛǎ мффуΦ WŜ ǎǳƛǎ ǊŜǘǊŀƛǘŞ 95CΦ WŜ ǎƻǳƘŀƛǘŜ ŀǇǇƻǊǘŜǊ Ƴŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ Ł ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜΣ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ƭŀ 
ǊŞƴƻǾŀǝƻƴ ŘŜǎ ōŃǝƳŜƴǘǎ ŎƻƳƳǳƴŀǳȄ όƳŀƛǊƛŜΣ ŞŎƻƭŜΣ ƭƻƎŜƳŜƴǘǎύΦη 

%,%#4)/.3 0!24)%,,%3  $% 3%04%-"2% ςπςτ 
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!#453 
vǳƻƛ ŘŜ ƴŜǳŦ Κ 

[Ŝ ǎȅǎǘŝƳŜ Ŝ-ōƻƻ ϯ Ŝǎǘ ƴŞ ŘŜ ƭŀ ǊŜƴŎƻƴǘǊŜ ŜƴǘǊŜ ǳƴ ƛƴǘŜǊǾŜƴŀƴǘ Řǳ 

{!a¦ Ŝǘ ǳƴ ƛƴŘǳǎǘǊƛŜƭ Ŝƴ ƳŀǘŞǊƛŜƭ ŞƭŜŎǘǊƛǉǳŜΦ 

Lƭ ǇŜǊƳŜǘΣ ŘŜǇǳƛǎ ƭŀ ǎŀƭƭŜ ŘŜ ǊŞƎǳƭŀǝƻƴ Řǳ {!a¦Σ ŘŜ ŎƻƴǘǊƾƭŜǊ Ł 

ŘƛǎǘŀƴŎŜ ƭΩŞŎƭŀƛǊŀƎŜ ŘΩǳƴ ǎƛǘŜ ŘŞŘƛŞ Ł ƭΩŀǧŜǊǊƛǎǎŀƎŜ ŘŜ ƴǳƛǘ ŘŜ 

ƭΩƘŞƭƛŎƻǇǘŝǊŜ ŘŜǎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŘΩǳǊƎŜƴŎŜΦ /ŜǧŜ ǎƻƭǳǝƻƴ Ŧŀƛǘ ōŞƴŞŬŎƛŜǊ 

ŀǳ ƳŞŘŜŎƛƴ ǊŞƎǳƭŀǘŜǳǊ Řǳ {!a¦ ŘΩǳƴ Ǝŀƛƴ ŘŜ ǘŜƳǇǎ ŜǎǎŜƴǝŜƭ Ŝƴ 

ǊŞǇƻƴŘŀƴǘ ŀǳȄ ŜȄƛƎŜƴŎŜǎ ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŀƛǊŜǎ Řǳ ǾŜŎǘŜǳǊ ŀŞǊƛŜƴΦ  

!ǇǊŝǎ ŀǾƻƛǊ ǊŜƴŎƻƴǘǊŞ ƭŜ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŀƴǘ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŞǘŞ IL{Σ ǉǳƛ 

ŘŞǾŜƭƻǇǇŜ Ŝ-ōƻƻ ϯΣ ƭŜ ŎƻƴǎŜƛƭ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭ ŀ ǎƻǳƘŀƛǘŞ ǇŀǊǝŎƛǇŜǊΣ 

ŎƻƳƳŜ ŘŜ ƴƻƳōǊŜǳǎŜǎ ŎƻƳƳǳƴŜǎ Řǳ ŘŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘΣ Ł ŘŞǾŜƭƻǇǇŜǊ 

ƭŜ ƳŀƛƭƭŀƎŜ ŘŜ ŎŜ ŘƛǎǇƻǎƛǝŦΦ 5Ŝǎ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴǎ ŘƻƛǾŜƴǘ şǘǊŜ ƳƛǎŜǎ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ Σ ǇǊƻƧŜŎǘŜǳǊǎΣ ōŀƭƛǎŜǎΣ ŎƻƴƴŜȄƛƻƴ ŀǳ ǎȅǎǘŝƳŜ ŘŜ 

ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ŎŜƴǘǊŀƭƛǎŞΣ ΧύΦ [Ŝ ǎƛǘŜ Řƻƛǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ǇŜǊƳŜǧǊŜ ƭΩŀǧŜǊǊƛǎǎŀƎŜ ŘŜ ƭΩƘŞƭƛŎƻǇǘŝǊŜ Řŀƴǎ ŘŜ ōƻƴƴŜǎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŘŜ 

ǎŞŎǳǊƛǘŞ Ŝƴ ǘƻǳǘ ǘŜƳǇǎΦ [Ŝ ǘŜǊǊŀƛƴ ƧƻǳȄǘŀƴǘ ƭŜ ǘŜǊǊŀƛƴ ŘŜ ǘŜƴƴƛǎ ǎΩȅ ǇǊşǘŜΦ 

[Ŝ ŎƻƴǎŜƛƭ ŀ ǾŀƭƛŘŞ ǎŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ǇŀǊ ŘŞƭƛōŞǊŀǝƻƴ ƭƻǊǎ Řǳ ŎƻƴǎŜƛƭ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭ Řǳ мл ƧŀƴǾƛŜǊ нлнрΦ 

[Ŝ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜǎ ǘǊŀǾŀǳȄ Ŝǎǘ ŘŜ мф лнпΣнм ϵ ¢¢/Σ ŀǳȄǉǳŜƭǎ ǎΩŀƧƻǳǘŜǊƻƴǘ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ ŘŜ ƳŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜ Ŝǘ ŘŜ ŎƻƴǎƻƳƳŀǝƻƴ ŞƭŜŎǘǊƛǉǳŜΣ 

ŘŜ ƭΩƻǊŘǊŜ ŘŜ олл ϵκŀƴΦ 

[ŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ŘŜ ŎŜ ǎȅǎǘŝƳŜ ǇŜǊƳŜǧǊŀ ǳƴŜ ƛƴǘŜǊǾŜƴǝƻƴ ƘŞƭƛǇƻǊǘŞŜ ŦŀŎƛƭƛǘŞŜΣ ǳƴŜ ǇǊƛǎŜ Ŝƴ ŎƘŀǊƎŜ Ǉƭǳǎ ǊŀǇƛŘŜ Ŝǘ ǳƴ 

ŀŎƘŜƳƛƴŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǇŀǝŜƴǘǎ ǾŜǊǎ ƭϥƘƾǇƛǘŀƭ Řŀƴǎ ƭŜǎ ƳŜƛƭƭŜǳǊŜǎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŘŜ ǎŞŎǳǊƛǘŞΦ 

[Ŝ ǎȅǎǘŝƳŜ ōŞƴŞŬŎƛŀƴǘ ŀǳȄ ŎƻƳƳǳƴŜǎ ǾƻƛǎƛƴŜǎ Řŀƴǎ ǳƴ Ǌŀȅƻƴ ŘŜ мл ƪƳΣ ƭŜ aŀƛǊŜ ƭŜǎ ŀ ǎƻƭƭƛŎƛǘŞŜǎ ǇƻǳǊ ǎŀǾƻƛǊ ǎƛ ŜƭƭŜǎ ǎƻǳƘŀƛǘŜƴǘ 

ŎƻƴǘǊƛōǳŜǊ ŬƴŀƴŎƛŝǊŜƳŜƴǘ Ł ŎŜ ōŜŀǳ ǇǊƻƧŜǘ ǉǳƛ ǇŜǊƳŜǧǊŀ ŘΩŀƳŞƭƛƻǊŜǊ ƭŀ ǇǊƛǎŜ Ŝƴ ŎƘŀǊƎŜ ŘŜǎ ǇŀǝŜƴǘǎ Ŝƴ ȊƻƴŜ ǊǳǊŀƭŜΦ 

%-"//  ̈́

¦ƴŜ ŎƻƴǾŜƴǝƻƴ ŀ ŞǘŞ ǎƛƎƴŞŜ ŜƴǘǊŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ 

ŘΩ9ǇŜǳƎƴŜȅ Ŝǘ ƭŜ CƻǳǊƴƛƭ ŘŜǎ [ƻǳǇǎΣ ōƻǳƭŀƴƎŜǊƛŜ ŘŜ 

aȅƻƴΣ ǉǳƛ ŀ ǇŜǊƳƛǎ ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ŘΩǳƴ ŘƛǎǘǊƛōǳǘŜǳǊ 

ŘŜ Ǉŀƛƴ ǎǳǊ ƭŀ ǇƭŀŎŜ ŘŜ ƭŀ ƳŀƛǊƛŜΦ /ŜǧŜ ƛƴƛǝŀǝǾŜ ǾƛǎŜ Ł 

ƻũǊƛǊ ŀǳȄ Ƙŀōƛǘŀƴǘǎ ǳƴ ǎŜǊǾƛŎŜ ŘŜ ǇǊƻȄƛƳƛǘŞ ǎǳƛǘŜ Ł ƭŀ 

ŦŜǊƳŜǘǳǊŜ ŘŜ ƭΩŞǇƛŎŜǊƛŜ ζ /ƘŜȊ ƭŀ tŀǘƻǳ ηΦ 

[ŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŀ ǇǊƛǎ Ŝƴ ŎƘŀǊƎŜ ƭŜǎ ǉǳŜƭǉǳŜǎ ǘǊŀǾŀǳȄ 

ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜǎ Ł ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ Řǳ ŘƛǎǘǊƛōǳǘŜǳǊ Ŝǘ Ł ǎƻƴ 

ŀƭƛƳŜƴǘŀǝƻƴ ŞƭŜŎǘǊƛǉǳŜΦ ¦ƴŜ ǊŜŘŜǾŀƴŎŜ ŀƴƴǳŜƭƭŜ ŀ ŞǘŞ 

ƛƴǎǘŀǳǊŞŜΦ 

&/52.), $%3 ,/503 
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"5$'%4 ςπςυ 
bƻǘŜ ŘŜ ǇǊŞǎŜƴǘŀǝƻƴ 

/ŜǧŜ ƴƻǘŜ ǇǊŞǎŜƴǘŜ ŘŜ ƳŀƴƛŝǊŜ ǎȅƴǘƘŞǝǉǳŜ ƭŜ ōǳŘƎŜǘ ǇǊƛƳƛǝŦ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ Ŝǘ Ŝǎǘ ŀƴƴŜȄŞŜ Ł ƭŀ ŘŞƭƛōŞǊŀǝƻƴ ǇǊƛǎŜ ǇŀǊ ƭŜ ŎƻƴǎŜƛƭ 

ƳǳƴƛŎƛǇŀƭΦ 

9ƭƭŜ ǎŜ ŎƻƴŦƻǊƳŜ Ł ƭΩŀǊǝŎƭŜ [ номо-м Řǳ ŎƻŘŜ ƎŞƴŞǊŀƭ ŘŜǎ ŎƻƭƭŜŎǝǾƛǘŞǎ ǘŜǊǊƛǘƻǊƛŀƭŜǎΣ ǉǳƛ ǇǊŞŎƛǎŜ ǉǳΩζ ǳƴŜ ǇǊŞǎŜƴǘŀǝƻƴ ōǊŝǾŜ Ŝǘ ǎȅƴπ

ǘƘŞǝǉǳŜ ǊŜǘǊŀœŀƴǘ ƭŜǎ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴǎ ŬƴŀƴŎƛŝǊŜǎ ŜǎǎŜƴǝŜƭƭŜǎ Řƻƛǘ şǘǊŜ ƧƻƛƴǘŜ ŀǳ ŎƻƳǇǘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝŦ Ŝǘ ŀǳ ōǳŘƎŜǘ ǇǊƛƳƛǝŦ ŀŬƴ ŘŜ 

ǇŜǊƳŜǧǊŜ ŀǳȄ ŎƛǘƻȅŜƴǎ ŘΩŜƴ ǎŀƛǎƛǊ ƭŜǎ ŜƴƧŜǳȄΦ η 

9ƭƭŜ ǎŜǊŀ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜ ǎǳǊ ƭŜ ǎƛǘŜ ƛƴǘŜǊƴŜǘ ŘŜ ƭŀ ŎƻƭƭŜŎǝǾƛǘŞΣ ŀǇǊŝǎ ƭŜ ǾƻǘŜ ŘŜ ƭŀ ŘŞƭƛōŞǊŀǝƻƴ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŀƴǘŜ ǇŀǊ ƭŜ ŎƻƴǎŜƛƭ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭΣ 

Řŀƴǎ ƭŜǎ ŘŞƭŀƛǎ ǇǊŞǾǳǎ Ł ƭΩŀǊǝŎƭŜ [ номо-м Řǳ ŎƻŘŜ ƎŞƴŞǊŀƭ ŘŜǎ ŎƻƭƭŜŎǝǾƛǘŞǎ ǘŜǊǊƛǘƻǊƛŀƭŜǎΦ 

5ŜǇǳƛǎ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ŀƴƴŞŜǎΣ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŘΩ9ǇŜǳƎƴŜȅ Ŧŀƛǘ ƭŜ ŎƘƻƛȄ ŘŜ ǾƻǘŜǊ ƭŜ ŎƻƳǇǘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝŦ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ b-м ƭƻǊǎ ŘŜ ƭŀ ƳşƳŜ 

ǎŞŀƴŎŜ ǉǳŜ ŎŜƭƭŜ Řǳ ǾƻǘŜ Řǳ .t ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ ŎŜ ǉǳƛ ƭǳƛ ǇŜǊƳŜǘ ŘΩƛƴǘŞƎǊŜǊ ŘƛǊŜŎǘŜƳŜƴǘ ƭŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ b-м Řŀƴǎ ƭŜ ƴƻǳǾŜŀǳ 

ōǳŘƎŜǘΦ 

9ƭƭŜ ƴŜ ǾƻǘŜ ŘƻƴŎ Ǉŀǎ ŘŜ .ǳŘƎŜǘ {ǳǇǇƭŞƳŜƴǘŀƛǊŜ ό.{ύΣ ǉǳƛ ǇŜǊƳŜǘ ŀǳȄ ŎƻƭƭŜŎǝǾƛǘŞǎ ǉǳƛ ƻƴǘ Ŧŀƛǘ ǳƴ ŎƘƻƛȄ ŘƛũŞǊŜƴǘΣ ŘΩƛƴǘŞƎǊŜǊ ƭŜǎ ǊŞπ

ǎǳƭǘŀǘǎ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ b-м ŀǇǊŝǎ ƭŜ ǾƻǘŜ Řǳ ōǳŘƎŜǘΦ 

3425#452% $ȭ5. "5$'%4 #/--5.!, 

[Ŝ ōǳŘƎŜǘ ŘΩǳƴŜ ŎƻƳƳǳƴŜ ǎŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ Ŝƴ ŘŜǳȄ ǎŜŎǝƻƴǎ ŘƛǎǝƴŎǘŜǎ Υ 

¶ 5ϥǳƴ ŎƾǘŞΣ ƭŀ ǎŜŎǝƻƴ ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ ǉǳƛ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘ Ł ƭŀ ƎŜǎǝƻƴ ŘŜǎ ŀũŀƛǊŜǎ ŎƻǳǊŀƴǘŜǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƭƭŜŎǝǾƛǘŞΣ 

¶  5Ŝ ƭϥŀǳǘǊŜΣ ƭŀ ǎŜŎǝƻƴ ŘϥƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘΣ ǉǳƛ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘ ŀǳȄ ŀŎƘŀǘǎ ƳƻōƛƭƛŜǊǎ Ŝǘ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊǎ ŀƛƴǎƛ ǉǳΩŀǳȄ ŞǘǳŘŜǎ Ŝǘ ǘǊŀǾŀǳȄ 
ǇƻǊǘŞǎ ǇŀǊ ƭŀ ŎƻƭƭŜŎǝǾƛǘŞΦ 

[ŀ ǎŜŎǝƻƴ ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ ǊŜƎǊƻǳǇŜ ƭϥŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ Ŝǘ ŘŜǎ ǊŜŎŜǧŜǎ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜǎ ŀǳ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ ŎƻǳǊŀƴǘ Ŝǘ ǊŞŎǳǊπ

ǊŜƴǘ ŘŜǎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŎƻƳƳǳƴŀǳȄΦ 

¶ [Ŝǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ ǎƻƴǘ ŎƻƴǎǝǘǳŞŜǎ ǇŀǊ ƭŜǎ ǎŀƭŀƛǊŜǎ Řǳ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭΣ ƭϥŜƴǘǊŜǝŜƴ Ŝǘ ƭŜǎ ŎƻƴǎƻƳƳŀǝƻƴǎ 
ŘŜ ƅǳƛŘŜǎ ŘŜǎ ōŃǝƳŜƴǘǎ ŎƻƳƳǳƴŀǳȄΣ ƭŜǎ ŀŎƘŀǘǎ ŘŜ ƳŀǝŝǊŜǎ ǇǊŜƳƛŝǊŜǎ Ŝǘ ŘŜ ŦƻǳǊƴƛǘǳǊŜǎΣ ƭŜǎ ǇǊŜǎǘŀǝƻƴǎ ŘŜ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŜũŜŎπ
ǘǳŞŜǎΣ ƭŜǎ ǎǳōǾŜƴǝƻƴǎ ǾŜǊǎŞŜǎ ŀǳȄ ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴǎ Ŝǘ ƭŜǎ ƛƴǘŞǊşǘǎ ŘŜǎ ŜƳǇǊǳƴǘǎ Ł ǇŀȅŜǊΦ 

¶ [Ŝǎ ǊŜŎŜǧŜǎ ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜƴǘ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ ŀǳȄ ƛƳǇƾǘǎ ƭƻŎŀǳȄΣ ŀǳȄ ǎƻƳƳŜǎ ŜƴŎŀƛǎǎŞŜǎ ŀǳ ǝǘǊŜ ŘŜǎ ǇǊŜǎπ
ǘŀǝƻƴǎ ŦƻǳǊƴƛŜǎ Ł ƭŀ ǇƻǇǳƭŀǝƻƴ όŎŀƴǝƴŜǎΣ ǎƻǊǝŜǎ ǎŎƻƭŀƛǊŜǎΣ ōƛƭƭŜǘǎ ŘŜ ǎǇŜŎǘŀŎƭŜΧύ Ŝǘ ŀǳȄ Řƻǘŀǝƻƴǎ ǾŜǊǎŞŜǎ ǇŀǊ ƭϥ9ǘŀǘΦ 

[ŀ ǎŜŎǝƻƴ ŘϥƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ Ŝǎǘ ƭƛŞŜ ŀǳȄ ǇǊƻƧŜǘǎ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ Υ 

¶ [Ŝǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘŜ ŎŜǧŜ ǎŜŎǝƻƴ Ŧƻƴǘ ǾŀǊƛŜǊ ŘǳǊŀōƭŜƳŜƴǘ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ ƻǳ ƭŀ ŎƻƴǎƛǎǘŀƴŎŜ Řǳ ǇŀǘǊƛƳƻƛƴŜ ŘŜ ƭŀ ŎƻƭƭŜŎǝǾƛǘŞΦ 

Lƭ ǎϥŀƎƛǘ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ŘŜǎ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴǎ ŘŜ ƳƻōƛƭƛŜǊΣ ŘŜ ƳŀǘŞǊƛŜƭΣ ŘϥƛƴŦƻǊƳŀǝǉǳŜΣ ŘŜ ǾŞƘƛŎǳƭŜǎΣ ŘŜ ōƛŜƴǎ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊǎ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ƭŜǎ 

ŞǘǳŘŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ǊŞŀƭƛǎŞǎ ǎƻƛǘ ǎǳǊ ŘŜǎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ŘŞƧŁ ŜȄƛǎǘŀƴǘŜǎΣ ǎƻƛǘ ǎǳǊ ŘŜǎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ŎǊŞŀǝƻƴΦ 

hƴ ǊŜǘǊƻǳǾŜ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ƛŎƛ ƭŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ Řǳ ŎŀǇƛǘŀƭ ŘŜǎ ŜƳǇǊǳƴǘǎ ŎƻƴǘǊŀŎǘŞǎ ǇƻǳǊ ƳŜƴŜǊ Ł ōƛŜƴ ŎŜǎ ǇǊƻƧŜǘǎΦ 

¶ [Ŝǎ ǊŜŎŜǧŜǎ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ǎƻƴǘ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ ƭŜǎ ǎǳōǾŜƴǝƻƴǎ ŘϥƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ǇŜǊœǳŜǎ Ŝƴ ƭƛŜƴ ŀǾŜŎ ƭŜǎ ǇǊƻƧŜǘǎ ŘϥƛƴǾŜǎπ

ǝǎǎŜƳŜƴǘ όǇŀǊ ŜȄŜƳǇƭŜ ŘŜǎ ǎǳōǾŜƴǝƻƴǎ ǊŜƭŀǝǾŜǎ Ł ŘŜǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ǎǳǊ ǳƴ ōŃǝƳŜƴǘ ǇǳōƭƛŎΦΦΦύΣ ƭŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŘŜ ¢±! ǇŀǊ 

ƭΩ9ǘŀǘ Ŝǘ ƭŜǎ ŜƳǇǊǳƴǘǎ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ŎƻƴǘǊŀŎǘŞǎ ǇƻǳǊ ŬƴŀƴŎŜǊ ƭŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘǎΦ 

02%3%.4!4)/. $5 "5$'%4 #/--5.!, 



tŀƎŜ  с 

 

"5$'%4 ςπςυ 
bƻǘŜ ŘŜ ǇǊŞǎŜƴǘŀǝƻƴ 

39.4(%3% %4 %15),)"2% $5 "5$'%4 02)-)4)& ςπςυ 

[ŀ ǎŜŎǝƻƴ ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ ǇǊŞǎŜƴǘŜ ǳƴ ŜȄŎŞŘŜƴǘΣ ŀǾŜŎ ŘŜǎ ǊŜŎŜǧŜǎ ǎϥŞƭŜǾŀƴǘ Ł фтм стсΣлн ϵ Ŝǘ ŘŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ǘƻǘŀƭƛǎŀƴǘ 

тул лтмΣмм ϵΦ 

[ŀ ǎŜŎǝƻƴ ŘϥƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ Ŝǎǘ ŞǉǳƛƭƛōǊŞŜΣ ŀǾŜŎ ŘŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ Ŝǘ ŘŜǎ ǊŜŎŜǧŜǎ ŀǧŜƛƎƴŀƴǘ ŎƘŀŎǳƴŜ м ллу сфрΣол ϵΦ 

/ŜǧŜ ǇǊŞǎŜƴǘŀǝƻƴ ƳŜǘ Ŝƴ ŞǾƛŘŜƴŎŜ ƭϥŜȄŎŞŘŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ǎŜŎǝƻƴ ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ Ŝǘ ƭϥŞǉǳƛƭƛōǊŜ ŘŜ ƭŀ ǎŜŎǝƻƴ ŘϥƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘΣ Ŏƻƴπ

ŦƻǊƳŞƳŜƴǘ ŀǳȄ ǇǊƛƴŎƛǇŜǎ ōǳŘƎŞǘŀƛǊŜǎ ŘŜǎ ŎƻƭƭŜŎǝǾƛǘŞǎ ǘŜǊǊƛǘƻǊƛŀƭŜǎΦ 

/Ŝ ōǳŘƎŜǘ ǇǊŞǾƻƛǘ ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ м прт пфм ϵ ŘŜ ŘŞǇŜƴǎŜǎ Ŝǘ м спф лфс ϵ ŘŜ ǊŜŎŜǧŜǎ Ŝƴ ǾƻƭǳƳŜ ǊŞŜƭ ǎŀƴǎ ǘŜƴƛǊ ŎƻƳǇǘŜ ŘŜǎ ƻǇŞǊŀπ

ǝƻƴǎ ŘΩƻǊŘǊŜΦ 

02%3%.4!4)/. $% ,! 3%#4)/. $% &/.#4)/..%-%.4 

/ŜǧŜ ǎŜŎǝƻƴ ǊŜǘǊŀŎŜ ƭŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŎƻǳǊŀƴǘŜǎ ǇǊŞǾǳŜǎ ǇƻǳǊ ŀǎǎǳǊŜǊ ƭŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜΦ 

,ÅÓ ÄÅǲÐÅÎÓÅÓ ÄÅ ÆÏÎÃÔÉÏÎÎÅÍÅÎÔ 

[Ŝǎ ǇǊŞǾƛǎƛƻƴǎ ŘŜ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ǊŞŜƭƭŜǎ ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜπ

ƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ǎǳōƛǎǎŜƴǘ ǳƴŜ ŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ Ł 

Ǌŀƛǎƻƴ ŘŜ Ǉƭǳǎ ŘŜ мп ҈ ŘŜ .t Ł .tΦ 

9ƴ ŜũŜǘΣ ƭŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ Ł ŎŀǊŀŎǘŝǊŜ ƎŞƴŞǊŀƭ όŎƘŀǇƛǘǊŜ лммύ 

ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ǎǳōƛǎǎŜƴǘ ǳƴŜ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜ с ҈ Ŝƴ Ǌŀƛǎƻƴ 

Řǳ ŎƻƴǘŜȄǘŜ ƛƴƅŀǝƻƴƴƛǎǘŜ ŀŎǘǳŜƭ Ŝǘ ŎƻƴǎǝǘǳŜƴǘ Ǉƭǳǎ ŘŜ 

от ҈ ŘŜ ƴƻǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘΦ [Ŝǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ 

ŞƴŜǊƎŞǝǉǳŜǎ ǎƻƴǘ ōƛŜƴ ŞǾƛŘŜƳƳŜƴǘ Ŝƴ ǇǊŜƳƛŝǊŜ Ǉƻǎƛπ

ǝƻƴ ŀǾŜŎ ƭŀ ŎƻƴǎƻƳƳŀǝƻƴ ŘŜǎ ōŃǝƳŜƴǘǎ ŎƻƳƳǳƴŀǳȄ 

Ŝǘ ƭΩŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜǎ ǘŀǊƛŦǎ ŘŜ ƭΩŞƭŜŎǘǊƛŎƛǘŞ ǉǳƛ ǘƻǳŎƘŜ 

ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ ƭΩŞŎƭŀƛǊŀƎŜ ǇǳōƭƛŎΦ [ŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŀ ŘŞƧŁ 

ǇŀƭƭƛŞ Ł ŎŜǧŜ ƘŀǳǎǎŜ ǇŀǊ ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ŘŜ ƭΩŜȄǝƴŎǝƻƴ 

ŘŜ ƭΩŞŎƭŀƛǊŀƎŜ ƭŀ ƴǳƛǘ Ŝǘ ƭŜ ǊŜƳǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛŦ ŘŜǎ 

Ǉƻƛƴǘǎ ƭǳƳƛƴŜǳȄ ǇŀǊ ŘŜǎ ƭŀƳǇŜǎ [95Φ 

[Ŝǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ƭƛŞŜǎ Ł ƴƻǘǊŜ ǇŀǘǊƛƳƻƛƴŜ ŦƻǊŜǎǝŜǊ ŜƴǊŜƎƛǎǘǊŜƴǘ ǳƴŜ ŦƻǊǘŜ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜ осΣт ҈Σ Ŝƴ Ǌŀƛǎƻƴ Řǳ ǊŜǇƻǊǘ ŘŜǎ ŎƻǶǘǎ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀπ

ǝƻƴ ŜƴƎŀƎŞǎ Ŝƴ Ŭƴ ŘΩŀƴƴŞŜ нлнпΣ ŦŀŎǘǳǊŞǎ ǎǳǊ нлнрΣ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ŘΩǳƴ ǾƻƭǳƳŜ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴ ǘƻǳƧƻǳǊǎ ŎƻƴǎŞǉǳŜƴǘ ŎŜǧŜ ŀƴƴŞŜΦ ¦ƴ 

ōǳŘƎŜǘ ŘŜ р ллл ϵ Ŝǎǘ ƎŞƴŞǊŀƭŜƳŜƴǘ ŀƭƭƻǳŞ Ł ƭΩŜƴǘǊŜǝŜƴ ŘŜ ƭŀ ǾƻƛǊƛŜΣ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ǇƻǳǊ ƭŜ ǇŀǎǎŀƎŜ ŘŜ ƭΩŞǇŀǊŜǳǎŜ Ŝǘ Řǳ ƭŀƳƛŜǊ ǎǳǊ ƭŜǎ 

ŀǊōǊŜǎ Ŝƴ ōƻǊŘǳǊŜ ŘŜǎ ǊƻǳǘŜǎΦ tŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎΣ ƛƭ Ŝǎǘ ǇǊŞǾǳ ŘŜ ǘŀƛƭƭŜǊ ƭŜǎ ǝƭƭŜǳƭǎ ŘŜ ƭŀ .ŀǎŎǳƭŜ Ŝǘ ŘΩŜƴǘǊŜǘŜƴƛǊ ƭŜǎ ŀǊōǊŜǎ ǎƛǘǳŞǎ Řŀƴǎ ƭŜǎ 

ŜǎǇŀŎŜǎ ǇǳōƭƛŎǎΣ ǇƻǳǊ ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ м плл ϵΦ 



tŀƎŜ  т 

 

"5$'%4 ςπςυ 
bƻǘŜ ŘŜ ǇǊŞǎŜƴǘŀǝƻƴ 

02%3%.4!4)/. $% ,! 3%#4)/. $% &/.#4)/..%-%.4 

/ŜǧŜ ǎŜŎǝƻƴ ǊŜǘǊŀŎŜ ƭŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŎƻǳǊŀƴǘŜǎ ǇǊŞǾǳŜǎ ǇƻǳǊ ŀǎǎǳǊŜǊ ƭŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜΦ 

$ÅǲÐÅÎÓÅÓ ÄÅ ÆÏÎÃÔÉÏÎÎÅÍÅÎÔ 



tŀƎŜ  у 

 

"5$'%4 ςπςυ 
bƻǘŜ ŘŜ ǇǊŞǎŜƴǘŀǝƻƴ 

[Ŝǎ Ŏƻǝǎŀǝƻƴǎ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ ǎǳǇǇƻǊǘŞŜǎ ǇŀǊ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŎƻƴƴŀƛǎǎŜƴǘ ǳƴŜ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛƻƴ ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾŜΣ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ Ŝƴ Ǌŀƛǎƻƴ ŘŜ 

ƭΩŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŎƻƴǝƴǳŜ ŘŜǎ ǇǊƛƳŜǎ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ ŎƻǳǾǊŀƴǘ ƭŜǎ ōƛŜƴǎ ƳƻōƛƭƛŜǊǎ Ŝǘ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊǎΣ ŘŜ ƭΩŞƭŀǊƎƛǎǎŜƳŜƴǘ Řǳ ǇŀǊŎ ƳƻōƛƭƛŜǊ 

ŎƻƳƳǳƴŀƭ Ŝǘ ŘŜ ƭŀ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛƻƴ ŘŜǎ Ŏƻǝǎŀǝƻƴǎ ŘŜ ƭΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ ǎǘŀǘǳǘŀƛǊŜΦ /ŜǧŜ ŘŜǊƴƛŝǊŜ ǇŜǊƳŜǘ Ł ƭŀ ŎƻƭƭŜŎǝǾƛǘŞ ŘΩƻōǘŜƴƛǊ ǳƴ ǊŜƳπ

ōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ǇŀǊǝŜƭ ŘŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ Ŝǘ ŘŜǎ ǊŞƳǳƴŞǊŀǝƻƴǎ ǾŜǊǎŞŜǎ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘΩŀōǎŜƴŎŜ ŘΩǳƴ ŀƎŜƴǘΦ tŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎΣ ƭŜǎ Ŏƻǝǎŀǝƻƴǎ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ 

ǎǘŀǘǳǘŀƛǊŜ ǎƻƴǘ ƎŞƴŞǊŀƭŜƳŜƴǘ ƛƴŘŜȄŞŜǎ ǎǳǊ ƭŀ ƳŀǎǎŜ ǎŀƭŀǊƛŀƭŜ ŘŜǎ ŀƎŜƴǘǎ ŎƻǳǾŜǊǘǎΣ Řƻƴǘ ƭΩŞǾƻƭǳǝƻƴ ŘŜƳŜǳǊŜ ŎƻƴǎǘŀƴǘŜ Ł ƭŀ ƘŀǳǎǎŜΦ 

Lƭ ŎƻƴǾƛŜƴǘ ŘŜ ǎƻǳƭƛƎƴŜǊ ƭŀ ƘŀǳǎǎŜ ǊŜƭŀǝǾŜ ŘŜǎ ŎǊŞŘƛǘǎ ŀƭƭƻǳŞǎ ŀǳȄ ŘƛǾŜǊǎ ŎƻƴŎƻǳǊǎΣ Ŝƴ ŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜ му ҈Φ ¦ƴŜ ŜƴǾŜƭƻǇǇŜ ŘΩŜƴǾƛπ

Ǌƻƴ но слл ϵ Ŝǎǘ ŎƻƴǎŀŎǊŞŜ ŀǳ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǇǊŜǎǘŀǝƻƴǎ Ŝǘ ŘŜ ƭΩŀǎǎƛǎǘŀƴŎŜ ǘŜŎƘƴƛǉǳŜ ŘŜ ƭΩhbC ŜƴǾŜǊǎ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜΦ 

/ŜǧŜ ǎƻƳƳŜ ǎŜ ǊŞǇŀǊǝǘ ŎƻƳƳŜ ǎǳƛǘ Υ 

¶ /ƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ŬȄŜ Ł ƭΩƘŜŎǘŀǊŜ Υ м слл ϵ 

¶ CǊŀƛǎ ŘŜ ƎŀǊŘŜǊƛŜ ŦƻǊŜǎǝŝǊŜ Υ мл рлл ϵΣ ƛƴŘŜȄŞǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ǊŜŎŜǧŜǎ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴ ŦƻǊŜǎǝŝǊŜ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ ǇǊŞŎŞŘŜƴǘŜ 

¶ !ǎǎƛǎǘŀƴŎŜ ǘŜŎƘƴƛǉǳŜ ŀǳ ŘƻƴƴŜǳǊ ŘΩƻǊŘǊŜ ό!¢5hύ Υ р млл ϵ 

¶ /ƘŀǊƎŜǎ ǇǊŞǾƛǎƛƻƴƴŜƭƭŜǎ ƭƛŞŜǎ Ł ƭΩŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴ Υ п ллл ϵΣ ŎƻǳǾǊŀƴǘ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ ŘŜ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ Řǳ ōƻƛǎ ŘŜǎǝƴŞ Ł ƭŀ 
ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŘŜ ōƻƛǎ ŘŜ ŎƘŀǳũŀƎŜ Ŝǘ ŘŜ ǇŜƭƭŜǘǎΦ 

tŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎΣ ǳƴŜ ŜƴǾŜƭƻǇǇŜ ŘŜ н ллл ϵ Ŝǎǘ ŘŞŘƛŞŜ ŀǳȄ ŀŎǝƻƴǎ ǎŀƴƛǘŀƛǊŜǎΣ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ Υ 

¶ [ŀ ƭǳǧŜ ŎƻƴǘǊŜ ƭŀ ǇǊƻƭƛŦŞǊŀǝƻƴ Řǳ ŦǊŜƭƻƴ ŀǎƛŀǝǉǳŜ 

¶ [Ŝ ǇŀǊǘŜƴŀǊƛŀǘ ŀǾŜŎ ƭŀ ŎƭƛƴƛǉǳŜ ŘΩ!ƳŀƴŎŜȅ ǇƻǳǊ ƭŀ ǎǘŞǊƛƭƛǎŀǝƻƴ ŘŜǎ ŎƘŀǘǎ ŜǊǊŀƴǘǎΦ 

[ŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ǇŀǊǝŎƛǇŜ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ Ł ŘƛǾŜǊǎ ƻǊƎŀƴƛǎƳŜǎ ŦƻǳǊƴƛǎǎŀƴǘ ŀƛŘŜ Ŝǘ ŎƻƴǎŜƛƭΦ  

9ƴŬƴΣ ƭŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ƭƛŞŜǎ ŀǳȄ ƻǳǝƭǎ ƛƴŦƻǊƳŀǝǉǳŜǎ Ŝǘ Ł ƭŜǳǊ ƳŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜ ǎƻƴǘ Ŝƴ ŎƻƴǎǘŀƴǘŜ ŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴΣ ƭŜǳǊ ǊƾƭŜ Şǘŀƴǘ ŘŞǎƻǊƳŀƛǎ 
ƧǳƎŞ ŜǎǎŜƴǝŜƭ ŀǳ ōƻƴ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǎŜǊǾƛŎŜǎΦ 

/ŜǇŜƴŘŀƴǘΣ ƭŀ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭƛǘŞ ŀǳƎƳŜƴǘŜ ƭŞƎŝǊŜƳŜƴǘ ƭŜ ōǳŘƎŜǘ ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ ŘŜ ǎŜǎ ǎŜǊǾƛŎŜǎΣ ŎƻǳǾǊŀƴǘ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ƭŜǎ ŦƻǳǊƴƛπ
ǘǳǊŜǎ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜǎΣ ƭŜǎ ŀōƻƴƴŜƳŜƴǘǎΣ ƭŀ ŘƻŎǳƳŜƴǘŀǝƻƴΣ ƭŜǎ ǾşǘŜƳŜƴǘǎ ŘŜ ǘǊŀǾŀƛƭ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ ŘŜ ŘŞǇƭŀŎŜƳŜƴǘ Ŝǘ ŘŜ ŦƻǊƳŀπ
ǝƻƴΦ /ŜǧŜ ƘŀǳǎǎŜ ŎƻƴŎŜǊƴŜ Ŝƴ ǇŀǊǝŎǳƭƛŜǊ ƭŜ ǇƻǎǘŜ ŘŜǎ ǾşǘŜƳŜƴǘǎ ŘŜ ǘǊŀǾŀƛƭΣ Ŝƴ ŀƴǝŎƛǇŀǝƻƴ Řǳ ǇǊƻŎƘŀƛƴ ǊŜƳǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭΩŜƳπ
ǇƭƻȅŞ ǘŜŎƘƴƛǉǳŜΦ 

[Ŝǎ ŎǊŞŘƛǘǎ ŘŞŘƛŞǎ ŀǳȄ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘŜ ǊŜƭŀǝƻƴǎ ǇǳōƭƛǉǳŜǎ ǎƻƴǘ ƳŀƛƴǘŜƴǳǎ Ł ф ллл ϵΣ ŀŬƴ ŘŜ ǇǊŞǎŜǊǾŜǊ ŘŜǎ ŀŎǝƻƴǎ ǘŜƭƭŜǎ ǉǳŜ ƭŜ ǊŜǇŀǎ 
ŘŜ bƻšƭ ǇƻǳǊ ƴƻǎ ŀƞƴŞǎΣ ƭŜǎ Ǿƛƴǎ ŘΩƘƻƴƴŜǳǊ Ŝǘ ŘƛǾŜǊǎŜǎ ŎŞǊŞƳƻƴƛŜǎΦ 5Ŝ ǇƭǳǎΣ ƭŀ ƳƛǎŜ Ł ŘƛǎǇƻǎƛǝƻƴ ŘŜǎ ŎŀǊǘŜǎ ƧŜǳƴŜǎ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ŜƴŦŀƴǘǎ 
ŘŜ у Ł мп ŀƴǎ Ŝǎǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ǊŜŎƻƴŘǳƛǘŜΦ 

Lƭ ŎƻƴǾƛŜƴǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŘŜ ǎƻǳƭƛƎƴŜǊ ƭΩŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜǎ ŎǊŞŘƛǘǎ ŀƭƭƻǳŞǎ ŀǳȄ ŎƘŀǊƎŜǎ ŘŜ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ όŎƘŀǇƛǘǊŜ лмнύΣ ǉǳƛ ŘŞǇŀǎǎŜƴǘ у ҈ 
όǊŜǇǊŞǎŜƴǘŀƴǘ нмΦу ҈ ŘŜ ƴƻǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘύΦ .ƛŜƴ ǉǳŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ƴŜ ŬƴŀƴŎŜ Ǉƭǳǎ ǉǳŜ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ ŘŜ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ŜȄǘŞπ
ǊƛŜǳǊ ƭƛŞǎ Ł ƭΩǳǊōŀƴƛǎƳŜ Ŝǘ ōŞƴŞŬŎƛŜ ŘŞǎƻǊƳŀƛǎ ŘΩǳƴŜ ŀǳǘƻƴƻƳƛŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ Ŝǘ ŎƻƳǇǘŀōƭŜΣ ŎŜǧŜ ƘŀǳǎǎŜ ǊŞǎǳƭǘŜ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ 
ŘŜǎ ǊŜǾŀƭƻǊƛǎŀǝƻƴǎ Řǳ {aL/Σ ŘŜǎ ŀǾŀƴŎŜƳŜƴǘǎ ŘΩŞŎƘŜƭƻƴ Ŝǘ ŘŜǎ ŀƧǳǎǘŜƳŜƴǘǎ ǎŀƭŀǊƛŀǳȄ ǇƻǳǊ ƭŜ ǇƻǎǘŜ ŘŜ ǎŜŎǊŞǘŀƛǊŜ ŘŜ ƳŀƛǊƛŜΦ tŀǊ 
ŀƛƭƭŜǳǊǎΣ Ł ƭŀ ǎǳƛǘŜ Řǳ ŘŞǇŀǊǘ ŘŜ ƴƻǘǊŜ ŜƳǇƭƻȅŞŜ ǘŜŎƘƴƛǉǳŜΣ ƭŜ ǇƻǎǘŜΣ ƛƴƛǝŀƭŜƳŜƴǘ ǇǊŞǾǳ Ł ǘŜƳǇǎ ǇƭŜƛƴ Ǉǳƛǎ ǊŞŘǳƛǘ Ł ул ҈Σ ǇƻǳǊǊŀƛǘ 
ŦŀƛǊŜ ƭϥƻōƧŜǘ Řϥǳƴ ƴƻǳǾŜŀǳ ǊŜŎǊǳǘŜƳŜƴǘ Ł ǘŜƳǇǎ ǇƭŜƛƴΣ ǉǳϥƛƭ ǎϥŀƎƛǎǎŜ Řϥǳƴ ǝǘǳƭŀƛǊŜ ƻǳ ƴƻƴΦ /ŜǧŜ ŘŞŎƛǎƛƻƴ ŜƴǘǊŀƞƴŜǊŀƛǘ ǳƴŜ ŀǳƎƳŜƴǘŀπ
ǝƻƴ ŘŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ ŘŜ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭΦ /ŜǧŜ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ ǎΩŜȄǇƭƛǉǳŜ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ǇŀǊ ƭΩŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ Řǳ ǘŀǳȄ ŘŜ Ŏƻǝǎŀǝƻƴǎ Ł ƭŀ 
/bw!/[Σ ǉǳƛ ǇǊƻƎǊŜǎǎŜ ŘŜ ǘǊƻƛǎ Ǉƻƛƴǘǎ ǎǳǇǇƭŞƳŜƴǘŀƛǊŜǎΦϦ 

Lƭ ŎƻƴǾƛŜƴǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŘŜ ƴƻǘŜǊ ǉǳŜ ƭŜǎ ŀǳǘǊŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ ŘŜ ƎŜǎǝƻƴ ŎƻǳǊŀƴǘŜ όŎƘŀǇƛǘǊŜ срύ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŀŶŎƘŜƴǘ ǳƴŜ ŀǳƎƳŜƴǘŀπ
ǝƻƴ ŀǊǝŬŎƛŜƭƭŜ ŘŜ Ǉƭǳǎ ŘŜ ос ҈Φ /ŜǧŜ ƘŀǳǎǎŜ Ŝǎǘ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ ŘǳŜ ŀǳ ǎŎƘŞƳŀ ŎƻƳǇǘŀōƭŜ ƛƳǇƻǎŞ ǇƻǳǊ ƭŀ ǇǊŞǾƛǎƛƻƴ ŘŜ ƭϥŜȄŎŞŘŜƴǘ 
Řǳ ōǳŘƎŜǘ ŘϥŀǎǎŀƛƴƛǎǎŜƳŜƴǘΣ ǊŞŀũŜŎǘŞ Ł ƭŀ //[[ [ƻǳŜ [ƛǎƻƴ Ł ƭŀ ǎǳƛǘŜ Řǳ ǘǊŀƴǎŦŜǊǘ ŘŜ ŎƻƳǇŞǘŜƴŎŜ Ŝƴ ƳŀǝŝǊŜ ŘΩŀǎǎŀƛƴƛǎǎŜƳŜƴǘ 
ŜũŜŎǝŦ ŘŜǇǳƛǎ ƭŜ мŜǊ ƧŀƴǾƛŜǊ нлнрΦ /ŜǧŜ ƻǇŞǊŀǝƻƴ ǊŜǎǘŜ ƴŜǳǘǊŜ ŎŀǊ ŜƭƭŜ Ŝǎǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ǇǊŞǾǳŜ Ŝƴ ǊŜŎŜǧŜǎΦ 

[Ŝǎ ŎǊŞŘƛǘǎ ŀƭƭƻǳŞǎ Ł ƭŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ǾŜǊǎŞŜ ŀǳ {L±¦ ŘŜƳŜǳǊŜƴǘ Ŏƻƴǎǘŀƴǘǎ Ł ƘŀǳǘŜǳǊ ŘŜ фн ллл ϵΣ Ŝƴ Ǌŀƛǎƻƴ ŘŜ ƭŜǳǊ ǎǳǊŜǎǝƳŀǝƻƴ 
ǇƻǳǊ ƭϥŀƴƴŞŜ нлнпΦ 9ƴ ǊŜǾŀƴŎƘŜΣ ƭŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ǾŜǊǎŞŜ ŀǳ {ŜǊǾƛŎŜ 5ŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘŀƭ ŘΩLƴŎŜƴŘƛŜ Ŝǘ ŘŜ {ŜŎƻǳǊǎ ŎƻƴǝƴǳŜ ŘŜ ǇǊƻƎǊŜǎǎŜǊ 
ǎΩŞƭŜǾŀƴǘ ŘŞǎƻǊƳŀƛǎ Ł мн рлл ϵΦ 

" ǝǘǊŜ ŘϥƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴΣ ƭΩƛƴŘƛŎŜ ōǊǳǘ ǘŜǊƳƛƴŀƭ ŘŜ ƭŀ ŦƻƴŎǝƻƴ ǇǳōƭƛǉǳŜ όƛƴŘƛŎŜ млнтύΣ ǎŜǊǾŀƴǘ ŘŜ ǊŞŦŞǊŜƴŎŜ ǇƻǳǊ ƭŜ ŎŀƭŎǳƭ ŘŜǎ ƛƴŘŜƳƴƛπ
ǘŞǎ ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴΣ ŀ ŞǘŞ ǊŜǾŀƭƻǊƛǎŞ Ŝƴ ƧǳƛƭƭŜǘ нлно Ǉǳƛǎ Ŝƴ ƧŀƴǾƛŜǊ нлнпΦ /ŜǧŜ ŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŀ ŜƴǘǊŀƞƴŞ ǳƴŜ ƘŀǳǎǎŜ ŀǳǘƻƳŀǝǉǳŜ ŘŜǎ 
ƛƴŘŜƳƴƛǘŞǎ ǇŜǊœǳŜǎ ǇŀǊ ƭŜǎ Şƭǳǎ ƳǳƴƛŎƛǇŀǳȄΦ " ŎŜ ƧƻǳǊΣ ŀǳŎǳƴŜ ŀƴƴƻƴŎŜ ƻŶŎƛŜƭƭŜ ƴŜ ǇǊŞǾƻƛǘ ŘŜ ƴƻǳǾŜƭƭŜ ǊŜǾŀƭƻǊƛǎŀǝƻƴ ǇƻǳǊ ƭΩŀƴƴŞŜ 
нлнрΦ tŀǊ ŎƻƴǎŞǉǳŜƴǘΣ ƭŜ ōǳŘƎŜǘ ŀƭƭƻǳŞ ŀǳ ǊŞƎƛƳŜ ƛƴŘŜƳƴƛǘŀƛǊŜ ŘŜǎ Şƭǳǎ ŘŜƳŜǳǊŜ ƛƴŎƘŀƴƎŞΣ ǎΩŞƭŜǾŀƴǘ Ł оп усл ϵΦ 



tŀƎŜ  ф 

 

"5$'%4 ςπςυ 
bƻǘŜ ŘŜ ǇǊŞǎŜƴǘŀǝƻƴ 

,ÅÓ ÒÅÃÅÔÔÅÓ ÄÅ ÆÏÎÃÔÉÏÎÎÅÍÅÎÔ 

[ŀ ǇǊŞǾƛǎƛƻƴ ŘŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ ŬƴŀƴŎƛŝǊŜǎ όŎƘŀǇƛǘǊŜ срύ Ŝǎǘ ŜǎǝƳŞŜ Ł мл улл ϵΣ ƛƴǘŞƎǊŀƴǘ ƭŀ ŎƘŀǊƎŜ ŘΩƛƴǘŞǊşǘǎ ǎǳǇǇƭŞƳŜƴǘŀƛǊŜ ƭƛŞŜ Ł ƭŀ 
ǎƻǳǎŎǊƛǇǝƻƴ ŘΩǳƴ ŜƳǇǊǳƴǘ ǇƻǳǊ ƭŜ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ŘŜ ǎŞŎǳǊƛǎŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ǾƻƛǊƛŜΣ ǎƛ ŎŜǳȄ-Ŏƛ ŘŞōǳǘŜƴǘ ŎŜǧŜ ŀƴƴŞŜΦ 

¦ƴŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ ŘŜ м ллл ϵ Ŝǎǘ ǇǊŞǾǳŜ ǇƻǳǊ ŎƻǳǾǊƛǊ ŘΩŞǾŜƴǘǳŜƭƭŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ ŜȄŎŜǇǝƻƴƴŜƭƭŜǎ όŎƘŀǇƛǘǊŜ стύ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ŘΩŀƴƴŞŜΣ ƴƻǘŀƳπ
ƳŜƴǘ ǇƻǳǊ ŀƴǝŎƛǇŜǊ ƭŜǎ ŎǊŞŘƛǘǎ ŘŜǎǝƴŞǎ ŀǳȄ ŀƴƴǳƭŀǝƻƴǎ ŘŜ ǝǘǊŜǎ ŀƴǘŞǊƛŜǳǊǎΦ 

/ŜǧŜ ǎŜŎǝƻƴ ƛƴŎƭǳǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ƭŜǎ ǊŜŎŜǧŜǎ ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘΣ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ ŎƻƳǇƻǎŞŜǎ ŘŜ ƭŀ ŬǎŎŀƭƛǘŞ ƭƻŎŀƭŜ όƛƳǇƾǘǎ Ŝǘ ǘŀȄŜǎύΣ 
ŘŜǎ Řƻǘŀǝƻƴǎ Ŝǘ ǎǳōǾŜƴǝƻƴǎΣ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ŘŜǎ ǊŜǾŜƴǳǎ Řǳ ǇŀǘǊƛƳƻƛƴŜΦ 9ƴ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜ Ǉƭǳǎ ŘŜ мф ҈Σ ŜƭƭŜǎ ǇŜǊƳŜǧŜƴǘ ŀǳȄ ŎƻƳƳǳƴŜǎ ŘŜ 
ŬƴŀƴŎŜǊ ƭŜǳǊǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŎƻǳǊŀƴǘŜǎΣ ǘŜƭƭŜǎ ǉǳŜ ƭŜǎ ǎŀƭŀƛǊŜǎΣ ƭΩŜƴǘǊŜǝŜƴ ŘŜǎ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ǇǳōƭƛŎǎΦ 

[ΩŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜ Ǉƭǳǎ ŘŜ мф ҈ ŘŜǎ ǊŜŎŜǧŜǎ ǊŞŜƭƭŜǎ ŘŜ 

ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ ό.t нлнпκ.t нлнрύ ǊŞǎǳƭǘŜ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜπ

ƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ƘŀǳǎǎŜ Řǳ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŀƴǘŞǊƛŜǳǊ ǊŜǇƻǊǘŞΣ ƛǎǎǳ Řǳ 

ŎƻƳǇǘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝŦ нлнпΦ /Ŝ ǊŞǎǳƭǘŀǘ όŎƘŀǇƛǘǊŜ ллнύΣ 

ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŀƴǘ ǳƴ ŦƻƴŘǎ ŘŜ ǊƻǳƭŜƳŜƴǘ ŎƻƴǎŞǉǳŜƴǘ ǇƻǳǊ ƭŀ 

ŎƻƭƭŜŎǝǾƛǘŞΣ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł псс ослΣнн ϵ ǇƻǳǊ ƭŜ ōǳŘƎŜǘ ŎƻƳπ

ƳǳƴŀƭΣ ŀǳǉǳŜƭ ǎΩŀƧƻǳǘŜ ƭŀ ǊŜǇǊƛǎŜ Řǳ ǊŞǎǳƭǘŀǘ Řǳ ōǳŘƎŜǘ 

ŀǎǎŀƛƴƛǎǎŜƳŜƴǘΣ ŘΩǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ рм лурΣул ϵΦ 9ƴǎŜƳōƭŜΣ 

ŎŜǎ Ƴƻƴǘŀƴǘǎ ǘƻǘŀƭƛǎŜƴǘ Ǉƭǳǎ ŘŜ ро ҈ ŘŜǎ ǊŜŎŜǧŜǎ ǊŞŜƭƭŜǎ 

ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘΦ 

[Ŝǎ ǊŜŎŜǧŜǎ ǇǊƻǾŜƴŀƴǘ ŘŜǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŘŜǎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ 

όŎƘŀǇƛǘǊŜ тлύ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŜƴǘ Ǉƭǳǎ ŘŜ мл ҈ ŘŜǎ ǊŜŎŜǧŜǎ 

ǘƻǘŀƭŜǎΣ ǇƻǳǊ ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŜǎǝƳŞ Ł Ǉƭǳǎ ŘŜ млм омл ϵΦ 

9ƭƭŜǎ ǇǊƻǾƛŜƴƴŜƴǘ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǊŜǾŜƴǳǎ ƛǎǎǳǎ ŘŜǎ 

ŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴǎ ŦƻǊŜǎǝŝǊŜǎΣ ǉǳƛ ǊŜǎǘŜƴǘ ŎƻƴǎŞǉǳŜƴǘǎ Ŝƴ 

Ǌŀƛǎƻƴ Řǳ ŘŞǇŞǊƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ŦƻǊşǘ ŎƻƳƳǳƴŀƭŜΦ 

[Ŝǎ ǊŜǾŜƴǳǎ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛŀǳȄ όŎƘŀǇƛǘǊŜ трύ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŜƴǘ ǳƴŜ ǎƻǳǊŎŜ ŘŜ ǊŜŎŜǧŜǎ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜΣ ǎΩŞƭŜǾŀƴǘ Ł пт улл ϵΣ Ŝƴ ƘŀǳǎǎŜ ǇŀǊ ǊŀǇπ

ǇƻǊǘ Ł ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ǇǊŞŎŞŘŜƴǘΦ Lƭǎ ǇǊƻǾƛŜƴƴŜƴǘ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ƭƻȅŜǊǎ ǇŜǊœǳǎ ǇƻǳǊ ŘŜǳȄ ŀǇǇŀǊǘŜƳŜƴǘǎ ŎƻƳƳǳƴŀǳȄ Ŝǘ ǇƻǳǊ ƭΩŀƴπ

ŎƛŜƴƴŜ Ƴŀƛǎƻƴ ǇǊŜǎōȅǘŞǊŀƭŜΦ " ŎŜƭŀ ǎΩŀƧƻǳǘŜ ǳƴŜ ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ ŘŜ м мур ϵ ǾŜǊǎŞŜ ǇŀǊ [ŀ tƻǎǘŜΣ Ŝƴ ŎƻƴǘǊŜǇŀǊǝŜ ŘŜ ƭŀ ƳƛǎŜ Ł ŘƛǎǇƻǎƛπ

ǝƻƴ ŘŜǎ ƭƻŎŀǳȄ Ŝǘ Řǳ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ǇƻǳǊ ƭΩŀƎŜƴŎŜ ǇƻǎǘŀƭŜ ŎƻƳƳǳƴŀƭŜΦ tŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎΣ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ǇŜǊœƻƛǘ ŘŜǇǳƛǎ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ŀƴƴŞŜǎ ǳƴ 

ƭƻȅŜǊ ŀƴƴǳŜƭ ŘŜ с фтр ϵ ŘŜ ƭŀ ǇŀǊǘ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŞǘŞ ¢ƻǘŜƳΣ ŬƭƛŀƭŜ ŘŜ hǊŀƴƎŜ ǇƻǳǊ ƭΩƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ ŘŜ ƭΩŀƴǘŜƴƴŜ ǊŜƭŀƛǎ ǎƛǘǳŞŜ ǎǳǊ ƭŜ ƳƻƴǘΦ 

[Ŝǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŘŜ ƭŀ ŬǎŎŀƭƛǘŞ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜ ǊŜǾŜǊǎŞŜ όŎƘŀǇƛǘǊŜ тоύ ǎƻƴǘ Ŝƴ ŘƛƳƛƴǳǝƻƴ Ŝƴ Ǌŀƛǎƻƴ ŘŜ ƭŀ ōŀƛǎǎŜ ŘŜ ƭŀ ǘŀȄŜ ŀŘŘƛǝƻƴƴŜƭƭŜ 

ŀǳȄ ŘǊƻƛǘǎ ŘŜ ƳǳǘŀǝƻƴΣ ŘƛǊŜŎǘŜƳŜƴǘ ƛƳǇŀŎǘŞŜ ǇŀǊ ƭŀ ŎƻƴƧƻƴŎǘǳǊŜ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜΦ /ŜǧŜ ǘŀȄŜΣ ŀǇǇƭƛǉǳŞŜ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ ŀǳȄ ǘǊŀƴǎŀŎπ

ǝƻƴǎ ƛƳƳƻōƛƭƛŝǊŜǎΣ ŬƴŀƴŎŜ ŎŜǊǘŀƛƴŜǎ ŎƻƭƭŜŎǝǾƛǘŞǎ ƭƻŎŀƭŜǎΣ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ƭŜǎ ŎƻƳƳǳƴŜǎΦ ¢ƻǳǘŜŦƻƛǎΣ ƭŜǎ ŀǳǘǊŜǎ ǊŜŎŜǧŜǎ ŘŜ ŬǎŎŀƭƛǘŞ ǊŜπ

ǾŜǊǎŞŜ ǊŜǎǘŜƴǘ ǎǘŀōƭŜǎΦ /ϥŜǎǘ ƭŜ Ŏŀǎ ŘŜ ƭΩŀƭƭƻŎŀǝƻƴ ŎƻƳǇŜƴǎŀǘǊƛŎŜ ŘŜ ну умр ϵΣ ǾŜǊǎŞŜ ǇŀǊ ƭŀ //[[ [ƻǳŜ [ƛǎƻƴ Ł ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ǇƻǳǊ 

ŎƻƳǇŜƴǎŜǊ ƭŀ ǇŜǊǘŜ ŘŜ ǊŜŎŜǧŜǎ ƭƛŞŜ ŀǳ ǘǊŀƴǎŦŜǊǘ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŞǘŜƴŎŜ Ŝƴ ƳŀǝŝǊŜ ŘŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜΦ 5Ŝ ƳşƳŜΣ ƭŜ CbDLw 

όCƻƴŘǎ bŀǝƻƴŀƭ ŘŜ DŀǊŀƴǝŜ LƴŘƛǾƛŘǳŜƭƭŜ ŘŜǎ wŜǎǎƻǳǊŎŜǎύΣ ƛƴǎǘŀǳǊŞ Ŝƴ нлмл ǇƻǳǊ ŎƻƳǇŜƴǎŜǊ ƭŜǎ ŜũŜǘǎ ŘŜ ƭŀ ǎǳǇǇǊŜǎǎƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ǘŀȄŜ 

ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƴŜƭƭŜ Ŝǘ ŀǎǎǳǊŜǊ ƭŀ ƴŜǳǘǊŀƭƛǘŞ ŬƴŀƴŎƛŝǊŜ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ŎƻƭƭŜŎǝǾƛǘŞǎΣ ŘŜƳŜǳǊŜ ƛƴŎƘŀƴƎŞ Ł у рмр ϵ ǇŀǊ ŀƴΦ 

[Ŝǎ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŘŜ ƭŀ ŬǎŎŀƭƛǘŞ ƭƻŎŀƭŜ ŜƴǊŜƎƛǎǘǊŜƴǘ ǳƴŜ ƭŞƎŝǊŜ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛƻƴΦ /ŜǧŜ ƘŀǳǎǎŜ ǎΩŜȄǇƭƛǉǳŜ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ ǇŀǊ ƭΩŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ 

ƳŞŎŀƴƛǉǳŜ ŘŜ н ҈ ŘŜǎ ōŀǎŜǎ ŘΩƛƳǇƻǎƛǝƻƴ ǇǊŞǾƛǎƛƻƴƴŜƭƭŜǎ ǇƻǳǊ нлнрΣ ƛƴŘŜȄŞŜǎ ǎǳǊ ƭΩƛƴŘƛŎŜ ŘŜǎ ǇǊƛȄ Ł ƭŀ ŎƻƴǎƻƳƳŀǝƻƴΦ ¢ƻǳǘŜŦƻƛǎΣ ƭŀ 

ŎƻƳƳǳƴŜ ƴŜ ǇǊŞǾƻƛǘ ŀǳŎǳƴŜ ŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘŜ ŬǎŎŀƭƛǘŞΦ 

[Ŝ ǇǊƻŘǳƛǘ ŀǧŜƴŘǳ ŘŜǎ ǊŜǎǎƻǳǊŎŜǎ Ł ǘŀǳȄ ǾƻǘŞ ŘŜǾǊŀƛǘ ŀǧŜƛƴŘǊŜ мрф ƪϵΣ ŎƻƴǘǊŜ мрр ƪϵ ŀǳǇŀǊŀǾŀƴǘΦ /ŜǧŜ ŞǾƻƭǳǝƻƴ ƛƴǘŝƎǊŜ ƭΩŜũŜǘ Řǳ 

ŎƻŜŶŎƛŜƴǘ ŎƻǊǊŜŎǘŜǳǊ ƛǎǎǳ ŘŜ ƭŀ ŘŜǊƴƛŝǊŜ ǊŞŦƻǊƳŜ ŬǎŎŀƭŜΣ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ƭŀ ǊŜǾŀƭƻǊƛǎŀǝƻƴ ŘŜǎ ōŀǎŜǎ ŘΩƛƳǇƻǎƛǝƻƴΦ 

[Ŝǎ ǘŀōƭŜŀǳȄ ǇǊŞǎŜƴǘŞǎ Ǉƭǳǎ ƭƻƛƴ ƛƭƭǳǎǘǊŜƴǘ ƭΩŞǾƻƭǳǝƻƴ ŘŜǎ ǊŜǎǎƻǳǊŎŜǎ ŬǎŎŀƭŜǎ ŘŜǇǳƛǎ нлннΦ 



tŀƎŜ  мл 

 

"5$'%4 ςπςυ 
bƻǘŜ ŘŜ ǇǊŞǎŜƴǘŀǝƻƴ 



tŀƎŜ  мм 

 

"5$'%4 ςπςυ 
bƻǘŜ ŘŜ ǇǊŞǎŜƴǘŀǝƻƴ 

Lƭ ŎƻƴǾƛŜƴǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŘŜ ǎƻǳƭƛƎƴŜǊ ƭΩƛƳǇƻǊǘŀƴŎŜ ŘŜǎ Řƻǘŀǝƻƴǎ ǾŜǊǎŞŜǎ ǇŀǊ ƭΩ;ǘŀǘΣ ǉǳƛ ŘŜƳŜǳǊŜƴǘ ǎǘŀōƭŜǎΦ tŀǊƳƛ ŎŜƭƭŜǎ-ŎƛΣ ƭŀ Řƻǘŀǝƻƴ 

ƎƭƻōŀƭŜ ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ ό5DCύ ŎƻƴǎǝǘǳŜ ƭΩǳƴŜ ŘŜǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ ǎƻǳǊŎŜǎ ŘŜ ǊŜŎŜǧŜǎΣ ŀǾŜŎ ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ǎǳǇŞǊƛŜǳǊ Ł тф тлл ϵΦ [ΩŀǳƎπ

ƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜ Ǉƭǳǎ ŘŜ мо ҈ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ǇǊŞŎŞŘŜƴǘ ǎΩŜȄǇƭƛǉǳŜ ǇŀǊ ǳƴŜ ǎƻǳǎ-ŞǾŀƭǳŀǝƻƴ ŘŜ ŎŜǧŜ Řƻǘŀǝƻƴ ƭƻǊǎ ŘŜǎ ǇǊŞǾƛπ

ǎƛƻƴǎ ŞǘŀōƭƛŜǎ ǇƻǳǊ нлнпΦ 

4ÁÂÌÅÁÕ ȡ %ÖÏÌÕÔÉÏÎ ÄÅ ÌÁ ПÉÓÃÁÌÉÔÅǲ 

02%3%.4!4)/. $% ,! 3%#4)/. $ȭ).6%34)33%-%.4 

,ÅÓ ÄÅǲÐÅÎÓÅÓ ÄȭÉÎÖÅÓÔÉÓÓÅÍÅÎÔ 

[Ŝǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ŎƻƳǇǊŜƴƴŜƴǘ ŜǎǎŜƴǝŜƭƭŜƳŜƴǘ ƭŜǎ ƻǇŞǊŀǝƻƴǎ ƴƻƴ ŎƻǳǊŀƴǘŜǎ ǇƻƴŎǘǳŜƭƭŜǎ ŘŜ ƴŀǘǳǊŜ Ł ƳƻŘƛŬŜǊ ƭŜ 

ǇŀǘǊƛƳƻƛƴŜ ŎƻƳƳǳƴŀƭΦ Lƭ ǇŜǳǘ ǎΩŀƎƛǊ ŘΩŀŎƘŀǘ ŘŜ ƳŀǘŞǊƛŜƭǎ ŘǳǊŀōƭŜǎΣ ŘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻǳ ŘΩŀƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘ ŘŜ ōŃǝƳŜƴǘǎΣ ŘŜ ǘǊŀǾŀǳȄ 

ŘΩƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜΧ 

/Ŝǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŎƻƴŎŜǊƴŜƴǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ƻǇŞǊŀǝƻƴǎ Ŝƴ ŎŀǇƛǘŀƭ ǘŜƭƭŜǎ ǉǳŜ ƭŜǎ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘǎ ŘΩŜƳǇǊǳƴǘΣ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ ŘΩŞǘǳŘŜǎΣ ƭŜǎ 

ǘǊŀǾŀǳȄ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ Ŝƴ ŎƻǳǊǎΣ Ŝǘ ƭŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘΩŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘΦ 



tŀƎŜ  мн 

 

"5$'%4 ςπςυ 
bƻǘŜ ŘŜ ǇǊŞǎŜƴǘŀǝƻƴ 

[Ŝǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ǊŞŜƭƭŜǎ ƛƴǎŎǊƛǘŜǎ Ł ƭŀ ǎŜŎǝƻƴ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜπ

ƳŜƴǘ ŜƴǊŜƎƛǎǘǊŜƴǘ ǳƴŜ ŦƻǊǘŜ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛƻƴ ŘŜ Ǉƭǳǎ ŘŜ мф 

҈Σ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ Ŝƴ Ǌŀƛǎƻƴ ŘŜǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ŘŜ ǎŞŎǳǊƛǎŀǝƻƴ 

ŘŜ ƭŀ ǾƻƛǊƛŜ ǎǳǊ ƭŀ w5ф ŜƴǾƛǎŀƎŞǎ ǇŀǊ ƭŀ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭƛǘŞΦ 

.ƛŜƴ ǉǳŜ ŎŜǧŜ ƻǇŞǊŀǝƻƴ ŀƛǘ ŞǘŞ ōǳŘƎŞǘŞŜ Řŝǎ нлнпΣ ǎŀ 

ƳƛǎŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ǎΩŀǾŝǊŜ ŎƻƳǇƭŜȄŜΣ Ŝƴ ǇŀǊǝŎǳƭƛŜǊ Ŝƴ Ǌŀƛǎƻƴ 

ŘŜǎ ŘƛŶŎǳƭǘŞǎ ǊŜƴŎƻƴǘǊŞŜǎ ŀǾŜŎ ƭŜ ōǳǊŜŀǳ ŘΩŞǘǳŘŜǎ ŎƘŀǊπ

ƎŞ ŘŜ ƭΩŀǎǎƛǎǘŀƴŎŜ Ł ƳŀƞǘǊƛǎŜ ŘΩƻǳǾǊŀƎŜΦ 5Ŝ ǇƭǳǎΣ ǎŀ ǊŞŀƭƛπ

ǎŀǝƻƴ ǊŜǎǘŜ ŎƻƴŘƛǝƻƴƴŞŜ Ł ǳƴ ŀŎŎƻǊŘ ŀǾŜŎ ƭŜ ŎƻƴǎŜƛƭ 

ŘŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘŀƭ Řǳ 5ƻǳōǎ ǎǳǊ ƭŀ ǊŞǇŀǊǝǝƻƴ ŘŜǎ ŎƻǶǘǎ ŘŜǎ 

ŘƛũŞǊŜƴǘǎ ǘǊŀǾŀǳȄΦ 

5Ŝǎ ŎǊŞŘƛǘǎ ǎƻƴǘ ƛƴǎŎǊƛǘǎ Ł ƘŀǳǘŜǳǊ ŘŜ слн ллл ϵ όŎƘŀǇƛǘǊŜ 

ноύ ǇƻǳǊ ŬƴŀƴŎŜǊ ƭŜǎ ŀƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘǎ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳπ

ǇŞǘŜƴŎŜ ŎƻƳƳǳƴŀƭŜ όǘǊƻǧƻƛǊǎΣ ǇƭŀǘŜŀǳȄ ǎǳǊŞƭŜǾŞǎΣ ǇƛǎǘŜǎ 

ŎȅŎƭŀōƭŜǎΣ ŜǎǇŀŎŜǎ ǇŀǊǘŀƎŞǎΦΦΦύΦ 



tŀƎŜ  мо 

 

"5$'%4 ςπςυ 
bƻǘŜ ŘŜ ǇǊŞǎŜƴǘŀǝƻƴ 

9ƴ ǇŀǊŀƭƭŝƭŜΣ ŘŜǎ ŎǊŞŘƛǘǎ ŘŜ мун ллл ϵ όŎƘŀǇƛǘǊŜ прύΣ ƴƻƴ ǇǊŞǾǳǎ ŀǳ ōǳŘƎŜǘ нлнпΣ ǾƛŜƴƴŜƴǘ ŀƭƻǳǊŘƛǊ ǘŜƳǇƻǊŀƛǊŜƳŜƴǘ ƭŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎΦ 
Lƭǎ ǎƻƴǘ ǘƻǳǘŜŦƻƛǎ ƛƴǎŎǊƛǘǎ ŀŬƴ ŘŜ ŎƻǳǾǊƛǊ ƭŜǎ ŞǘǳŘŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŞǘŜƴŎŜ Řǳ 5ŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘ όǊŜǇǊƛǎŜ ŘŜ ƭŀ ŎƻǳŎƘŜ 
ŘŜ ǊƻǳƭŜƳŜƴǘΣ ǎƛƎƴŀƭƛǎŀǝƻƴ ƘƻǊƛȊƻƴǘŀƭŜ Ŝǘ ǾŜǊǝŎŀƭŜΦΦΦύΦ 

5ŝǎ ƭƻǊǎ ǉǳŜ ƭΩƻǇŞǊŀǝƻƴ ǎŜǊŀ ǊŞŀƭƛǎŞŜΣ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ǇǊŜƴŘǊŀ Ŝƴ ŎƘŀǊƎŜ ƭΩƛƴǘŞƎǊŀƭƛǘŞ ŘŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎΦ 9ƭƭŜ ǎŜǊŀ ŜƴǎǳƛǘŜ ŎƻƳǇŜƴǎŞŜ ǇŀǊ 
ƭŜ ōƛŀƛǎ ŘΩŀǾŀƴŎŜǎ ǾŜǊǎŞŜǎ ǇŀǊ ƭŜ ŎƻƴǎŜƛƭ ŘŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘŀƭ όƛƴǎŎǊƛǘŜǎ Ŝƴ ǊŜŎŜǧŜǎ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘύ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŀƴǘ Ł ƭŀ ǇŀǊǘ ŘŞǇŀǊǘŜπ
ƳŜƴǘŀƭŜΦ 

[Ŝǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘϥƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ǎƻƴǘ ƎƻƴƅŞŜǎ ŘŜ рн псоΣол ϵ Ŝƴ Ǌŀƛǎƻƴ Řǳ ǘǊŀƴǎŦŜǊǘ Řǳ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŜȄŎŞŘŜƴǘŀƛǊŜ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ Řǳ 

ōǳŘƎŜǘ ŀǎǎŀƛƴƛǎǎŜƳŜƴǘ Ł ƭŀ //[[ [ƻǳŜ [ƛǎƻƴΣ ǎǳƛǘŜ Ł ƭŀ ǇǊƛǎŜ ŘŜ ŎƻƳǇŞǘŜƴŎŜ Ŝƴ ŀǎǎŀƛƴƛǎǎŜƳŜƴǘ ŎƻƭƭŜŎǝŦ Ŝƴ ƧŀƴǾƛŜǊ нлнрΦ /ŜǧŜ 

ǎƻƳƳŜΣ ƛƴǎŎǊƛǘŜ Ł ƭŀ Ŧƻƛǎ Ŝƴ ŘŞǇŜƴǎŜǎ Ŝǘ Ŝƴ ǊŜŎŜǧŜǎΣ ƴϥŀũŜŎǘŜ ŘƻƴŎ Ǉŀǎ ǊŞŜƭƭŜƳŜƴǘ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜΣ ǊŜƴŘŀƴǘ ƭΩƻǇŞǊŀǝƻƴ ƴŜǳǘǊŜΦ 

[ŀ ŎƻƳƳǳƴŜ Řƻƛǘ ǇǊŞǾƻƛǊ ŘŜǎ ŎǊŞŘƛǘǎ ǇƻǳǊ ƭŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŘŜ ǎŜǎ ŜƳǇǊǳƴǘǎ όŎƘŀǇƛǘǊŜ мсύ ŀŎǘǳŜƭǎΣ ŘΩǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ǘƻǘŀƭ ŘŜ 

му фрс ϵΣ ƭƛŞǎ Ł ƭΩŀƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ǾƻƛǊƛŜ ǊǳŜ ŘŜ ƭΩ;ƎƭƛǎŜ Ŝǘ Ł ƭΩŀƎǊŀƴŘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭΩŞŎƻƭŜ ƳŀǘŜǊƴŜƭƭŜΦ tŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎΣ ǳƴ ōǳŘƎŜǘ ŘŜ 

мн рлл ϵ ŘŜǾǊŀ şǘǊŜ ŀƭƭƻǳŞ ŀǳ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴ ŜƳǇǊǳƴǘ ŘŜǎǝƴŞ Ł ŬƴŀƴŎŜǊ ƭΩƻǇŞǊŀǝƻƴ ŘΩŀƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘ Ŝǘ ŘŜ ǎŞŎǳǊƛǎŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ 

w5фΣ ǎƛ ŎŜƭƭŜ-Ŏƛ Ŝǎǘ ǊŞŀƭƛǎŞŜΦ 

[Ŝǎ ŦǊŀƛǎ ŘΩŞǘǳŘŜǎ όŎƘŀǇƛǘǊŜ нлύΣ ǊŜƭŀǝŦǎ Ł ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǎŞŎǳǊƛǎŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ w5фΣ ƻƴǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŞǘŞ ǊŜǇƻǊǘŞǎ ǇƻǳǊ ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ 

нм сфс ϵΦ /Ŝǎ ŦǊŀƛǎ ǎŜǊƻƴǘ ŜƴƎŀƎŞǎ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ƭŀ ƳŀƞǘǊƛǎŜ ŘΩƻŜǳǾǊŜΣ ǉǳƛ ŎƻƴǎƛǎǘŜ Ł ǇƛƭƻǘŜǊ ƭŀ ŎƻƴŎŜǇǝƻƴΣ ƭŀ ŎƻƻǊŘƛƴŀǝƻƴ Ŝǘ ƭŜ 

ǎǳƛǾƛ ŘŜǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ŘŜ ƭΩƻǇŞǊŀǝƻƴ ŘΩŀƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘ Ŝǘ ŘŜ ǎŞŎǳǊƛǎŀǝƻƴΦ 

[ŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŜƴǊŜƎƛǎǘǊŜ ǳƴŜ ŘƛƳƛƴǳǝƻƴ ŘŜ ро ҈ ŘŜ ǎŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘΩŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘ όŎƘŀǇƛǘǊŜ нмύΦ ¦ƴ ōǳŘƎŜǘ ŘŜ мс слл ϵ Ŝǎǘ ŀƭƭƻǳŞ 

ǇƻǳǊ ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ŘŜ ŘƛǾŜǊǎŜǎ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴǎ ǘŜŎƘƴƛǉǳŜǎΦ tŀǊƳƛ ƭŜǎ ǇǊƻƧŜǘǎ ŜƴǾƛǎŀƎŞǎΣ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ǇǊŞǾƻƛǘ ƭΩŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ŘΩǳƴ ǎȅǎπ

ǘŝƳŜ 9-.ƻƻΣ ŘŜǎǝƴŞ Ł ŦŀŎƛƭƛǘŜǊ ƭΩŞŎƭŀƛǊŀƎŜ Ŝǘ ƭŀ ǎŞŎǳǊƛǎŀǝƻƴ ŘŜǎ ȊƻƴŜǎ ŘΩŀǧŜǊǊƛǎǎŀƎŜ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ƘŞƭƛŎƻǇǘŝǊŜǎ ŘŜ ǎŜŎƻǳǊǎΣ Ŝƴ ǇŀǊǝŎǳƭƛŜǊ 

Ŝƴ ȊƻƴŜ ǊǳǊŀƭŜΦ /Ŝ ŘƛǎǇƻǎƛǝŦΣ ŘΩǳƴ ŎƻǶǘ ŜǎǝƳŞ Ł мр ллл ϵΣ ƛƳǇƭƛǉǳŜ ƭΩƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ ŘΩŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘǎ ǎǇŞŎƛŬǉǳŜǎΣ ǘŜƭǎ ǉǳŜ ŘŜǎ ǇǊƻƧŜŎπ

ǘŜǳǊǎ ƻǳ ŘŜǎ ōŀƭƛǎŜǎΣ ǳƴ ǊŀŎŎƻǊŘŜƳŜƴǘ ŞƭŜŎǘǊƛǉǳŜ ŀƛƴǎƛ ǉǳΩǳƴŜ ŎƻƴƴŜȄƛƻƴ Ł ǳƴ ǎȅǎǘŝƳŜ ŘŜ ŎƻƴǘǊƾƭŜ ŎŜƴǘǊŀƭƛǎŞΦ tŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎΣ ƭŀ ŎƻƳπ

ƳǳƴŜ ǇǊŞǾƻƛǘ ŘŜ ǊŜƴƻǳǾŜƭŜǊ Ŝǘ ŘΩŀƳŞƭƛƻǊŜǊ ƭŜǎ ǇŀƴƴŜŀǳȄ ŘΩŀŶŎƘŀƎŜ ŘŜ ƭŀ ƳŀƛǊƛŜ ǇƻǳǊ ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ м слл ϵΦ 5Ŝ ǎǳǊŎǊƻƞǘΣ ƭϥŀŎǉǳƛπ

ǎƛǝƻƴ ŘΩǳƴ ǾŞƘƛŎǳƭŜ ǳǝƭƛǘŀƛǊŜ Ŝǎǘ ŜƴǾƛǎŀƎŞŜΣ ŀǾŜŎ ǳƴŜ ŜƴǾŜƭƻǇǇŜ ōǳŘƎŞǘŀƛǊŜ ŎƻƳǇǊƛǎŜ ŜƴǘǊŜ мл ллл Ŝǘ мр ллл ϵΦ /Ŝǘ ƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ 

ǇŜǊƳŜǧǊŀƛǘ ŘŜ ŦŀŎƛƭƛǘŜǊ ƭŜǎ ŘŞǇƭŀŎŜƳŜƴǘǎ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƴŜƭǎ ŘŜ ƭΩŜƳǇƭƻȅŞ ǘŜŎƘƴƛǉǳŜΦ 

[ŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŎƻƴǝƴǳŜ ŘŜ ƳŜǧǊŜ Ŝƴ ƻŜǳǾǊŜ ǎŀ ǇƻƭƛǝǉǳŜ ŘΩŞŎƻƴƻƳƛŜ ŘΩŞƴŜǊƎƛŜ Ŝƴ ǇƻǳǊǎǳƛǾŀƴǘ ƭŜ ǊŜƳǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛŦ ŘŜ ǎŜǎ 

Ǉƻƛƴǘǎ ƭǳƳƛƴŜǳȄ ŘΩŞŎƭŀƛǊŀƎŜ ǇǳōƭƛŎ ǇŀǊ ŘŜǎ ƭǳƳƛƴŀƛǊŜǎ [95Σ ǇƻǳǊ ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ п нлл ϵΦ 5Ŝ ǇƭǳǎΣ ǳƴ ōǳŘƎŜǘ ŘŜ н ллл ϵ Ŝǎǘ ŎƻƴǎŀŎǊŞ 

Ł ƭŀ ǎƛƎƴŀƭŞǝǉǳŜ Ŝǘ ŀǳ ǊŜƳǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǇŀƴƴŜŀǳȄ ŘŜ ǾƻƛǊƛŜΦ 

[Ŝǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ǎȅƭǾƛŎƻƭŜǎ ŎƻǳǊŀƴǘǎΣ ŘΩǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ ф рлл ϵΣ ŘŜǾǊŀƛŜƴǘ şǘǊŜ ǊŞŀƭƛǎŞǎ ǇŀǊ ƭŜ ǎȅƴŘƛŎŀǘ ŦƻǊŜǎǝŜǊ ŘŜ .ƻƭŀƴŘƻȊ-aȅƻƴΣ ŀǾŜŎ 

ƭŜǉǳŜƭ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŀ ǇǊŞŀƭŀōƭŜƳŜƴǘ ŎƻƴŎƭǳ ǳƴŜ ŎƻƴǾŜƴǝƻƴ ŘŜ ǘǊŀǾŀǳȄ ŦƻǊŜǎǝŜǊǎΦ 

[Ŝǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ŘŜ ǾŞƎŞǘŀƭƛǎŀǝƻƴ Ŝǘ ŘŜ ǇƭŀƴǘŀǝƻƴΣ ŘΩǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ т уус ϵ Ŝǘ ƛƴƛǝŀƭŜƳŜƴǘ ǇǊŞǾǳǎ Ŝƴ нлнп ŀǳ /ƭƻǎ ŘŜǎ tŜǊǊƛŝǊŜǎΣ ƻƴǘ 

ŞǘŞ ǊŜǇƻǊǘŞǎ Ŝƴ Ǌŀƛǎƻƴ Řǳ ǊŜǘŀǊŘ ŘΩƛƴǘŜǊǾŜƴǝƻƴ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ 5ǳŎƘŜǎƴŜΣ ŎƘŀǊƎŞŜ ŘŜǎ ǇǊŜǎǘŀǝƻƴǎΦ 

[Ŝǎ Ǉƭŀƴǘŀǝƻƴǎ ƻƴǘ ŬƴŀƭŜƳŜƴǘ ŞǘŞ ǊŞŀƭƛǎŞŜǎ Ŝƴ ŘŞōǳǘ ŘΩŜȄŜǊŎƛŎŜΣ ǘŀƴŘƛǎ ǉǳŜ ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ŘŜǎ ƧŀŎƘŝǊŜǎ ƅŜǳǊƛŜǎ Ŝǎǘ ǇǊŞǾǳŜ ǇƻǳǊ 

ƭŀ Ŭƴ Řǳ ǇǊƛƴǘŜƳǇǎΦ 

[ŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ǇǊŞǾƻƛǘ ŘŜ ǊŜƴƻǳǾŜƭŜǊ ǎŜǎ ŘŞŎƻǊŀǝƻƴǎ ŘŜ bƻšƭΣ ŘŜǾŜƴǳŜǎ ǾƛŜƛƭƭƛǎǎŀƴǘŜǎΣ ŀŬƴ ŘΩŀǇǇƻǊǘŜǊ ǳƴŜ ǘƻǳŎƘŜ ŘŜ ŦǊŀƞŎƘŜǳǊ Ŝǘ ŘŜ 

ŦŞŜǊƛŜ ŀǳȄ ŦŜǎǝǾƛǘŞǎΦ ¦ƴŜ ŜƴǾŜƭƻǇǇŜ ŘŜ р ллл ϵ Ŝǎǘ ŀƛƴǎƛ ǇǊŞǾǳŜ ǇƻǳǊ ŜƴǊƛŎƘƛǊ Ŝǘ ƳƻŘŜǊƴƛǎŜǊ ƭŜ ǎǘƻŎƪ ŘŜ ŘŞŎƻǊŀǝƻƴǎΦ 

[ŀ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭƛǘŞ ŀǾŀƛǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŜȄǇǊƛƳŞ ƭŜ ǎƻǳƘŀƛǘ ŘΩŀŎǉǳŞǊƛǊ ǳƴ ŘŜǳȄƛŝƳŜ ŘŞŬōǊƛƭƭŀǘŜǳǊΣ Ł ƛƴǎǘŀƭƭŜǊ Ł ƭŀ ǇƘŀǊƳŀŎƛŜΣ ŀŬƴ ŘŜ ǊŞŞǉǳƛπ

ƭƛōǊŜǊ ƭŀ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜ ƎŞƻƎǊŀǇƘƛǉǳŜ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜΦ .ƛŜƴ ǉǳŜ ŎŜǧŜ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ƴΩŀƛǘ Ǉŀǎ Ǉǳ şǘǊŜ ǊŞŀƭƛǎŞŜ Ŝƴ нлнпΣ ŜƭƭŜ Ŝǎǘ Ł ƴƻǳǾŜŀǳ 

ǇǊŞǾǳŜ ǇƻǳǊ ǳƴ ōǳŘƎŜǘ ŘŜ м ллл ϵΦ 



tŀƎŜ  мп 

 

"5$'%4 ςπςυ 
bƻǘŜ ŘŜ ǇǊŞǎŜƴǘŀǝƻƴ 

[Ŝǎ ǊŜŎŜǧŜǎ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ǎƻƴǘ ŎƻƴǎǝǘǳŞŜǎ ŘŜǎ Řƻǘŀǝƻƴǎ Ŝǘ ǎǳōǾŜƴǝƻƴǎΣ ǘŜƭǎ ǉǳŜ ƭŜǎ ŦƻƴŘǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ¢±!Σ ƭŀ 

Řƻǘŀǝƻƴ ŘΩŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǘŜǊǊƛǘƻƛǊŜǎ ǊǳǊŀǳȄΣ ƭŜǎ ŀǳǘǊŜǎ ǎǳōǾŜƴǝƻƴǎ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ Ŝǘ ƭŜǎ ŜƳǇǊǳƴǘǎΦ 

,ÅÓ ÒÅÃÅÔÔÅÓ ÄȭÉÎÖÅÓÔÉÓÓÅÍÅÎÔ 

[Ŝ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŘϥƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ όŎƘŀǇƛǘǊŜ ллмύ ǇǊŞǎŜƴǘŜ ǳƴ ŜȄŎŞŘŜƴǘ ŘŜ му умнΣфф ϵΣ Ŝƴ Ǌŀƛǎƻƴ ŘŜ ƭŀ ǊŜǇǊƛǎŜ Řǳ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŜȄŎŞŘŜƴǘŀƛǊŜ 

ŘŜ рн псоΣол ϵ Řǳ ōǳŘƎŜǘ ŀǎǎŀƛƴƛǎǎŜƳŜƴǘΣ ǉǳƛ ǎŜǊŀ ǇǊƻōŀōƭŜƳŜƴǘ ǘǊŀƴǎŦŞǊŞ Ł ƭŀ //[[ [ƻǳŜ [ƛǎƻƴ όƛƴǎŎǊƛǘ Ŝƴ ŘŞǇŜƴǎŜǎύΦ ¢ƻǳǘŜŦƻƛǎΣ ƭŜ 

ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŘϥƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ Řǳ ōǳŘƎŜǘ ŎƻƳƳǳƴŀƭ ǇƻǳǊ ƭŜ ŎƻƳǇǘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝŦ нлнп ŀŶŎƘŜ ǳƴ ŘŞŬŎƛǘ ŘŜ оо срлΣом ϵΣ ŎŜ ǉǳƛ ǊŜƅŝǘŜ 

ǳƴ ƴƛǾŜŀǳ ŘϥƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ŞƭŜǾŞ ƭƻǊǎ ŘŜ ƭϥŜȄŜǊŎƛŎŜ ǇǊŞŎŞŘŜƴǘΦ 



tŀƎŜ  мр 

 

"5$'%4 ςπςυ 
bƻǘŜ ŘŜ ǇǊŞǎŜƴǘŀǝƻƴ 

bŞŀƴƳƻƛƴǎΣ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜΣ ǇƻǳǊ ŬƴŀƴŎŜǊ ŎŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ǎŜǊŀƛŜƴǘ Ŝƴ ƳŜǎǳǊŜ ŘŜ ǇŜǊŎŜǾƻƛǊ ннн оутϵ ŘŜ ǎǳōǾŜƴǝƻƴǎ 

ŘΩŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘ όŎƘŀǇƛǘǊŜ моύ ǎŜ ŘŞŎƻƳǇƻǎŀƴǘ ŘŜ ƭŀ Ŧŀœƻƴ ǎǳƛǾŀƴǘŜ Υ 

¶ 5Ŝǎ ǎǳōǾŜƴǝƻƴǎ ŘŜǎǝƴŞŜǎ Ł ŬƴŀƴŎŜǊ ŘŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘΩŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘ ǊŞŀƭƛǎŞŜǎ Ŝƴ нлнп ƴϥƻƴǘ Ǉŀǎ ŜƴŎƻǊŜ ŞǘŞ ǇŜǊœǳŜǎ Ŝǘ ǎƻƴǘ 
ŘƻƴŎ ǊŜǇƻǊǘŞŜǎ ǎǳǊ нлнрΣ ǇƻǳǊ ǳƴ ǘƻǘŀƭ ŘŜ от нуф ϵΦ 9ƭƭŜǎ ŎƻƳǇǊŜƴƴŜƴǘ ƭŜ ǎƻƭŘŜ ŘŜ ƭŀ ǎǳōǾŜƴǝƻƴ ǊŞƎƛƻƴŀƭŜ όрннс ϵύΣ ƭŀ ǎǳōπ
ǾŜƴǝƻƴ ŘŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘŀƭŜ όмр стт ϵύΣ ƭŀ Řƻǘŀǝƻƴ ŘŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘŀƭŜ ŘŜǎ ŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘǎ ǊǳǊŀǳȄ ό59¢wύ όмр стс ϵύΣ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ŘŜǎ 
Řƻƴǎ ŘŜ тмл ϵ Ǿƛŀ ƭŀ ŦƻƴŘŀǝƻƴ Řǳ ǇŀǘǊƛƳƻƛƴŜ ǇƻǳǊ ŬƴŀƴŎŜǊ ƭŜǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ŘŜ ǊŞŦŜŎǝƻƴ Řǳ ƳǳǊ Řǳ ŎƛƳŜǝŝǊŜΦ " ǝǘǊŜ ŘϥƛƴŦƻǊƳŀπ
ǝƻƴΣ ƳŀƭƎǊŞ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ǊŜƭŀƴŎŜǎΣ ƴƻǳǎ ƴϥŀǾƻƴǎ ǊŜœǳ ŀǳŎǳƴŜ ǊŞǇƻƴǎŜΣ ƴƛ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ Ł ŎŜ ƧƻǳǊ ŎƻƴŎŜǊƴŀƴǘ ƭŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ŘŜ 
ƭΩŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴ {ŀǳǾŜƎŀǊŘŜ Řǳ ǇŀǘǊƛƳƻƛƴŜ ǇƻǳǊ ŎŜ ǇǊƻƧŜǘΦ 

¶ [ΩƻǇŞǊŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǎŞŎǳǊƛǎŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ǾƻƛǊƛŜ ǇŜǳǘ ōŞƴŞŬŎƛŜǊ ŘΩǳƴ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ǇŀǊ ƭŀ 59¢w ό5ƻǘŀǝƻƴ ŘΩŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘ ŘŜǎ 
ǘŜǊǊƛǘƻƛǊŜǎ ǊǳǊŀǳȄύ ǾŜǊǎŞŜ ǇŀǊ ƭΩ9ǘŀǘ Ŝƴ Ǌŀƛǎƻƴ ŘŜ ƭΩŞƭƛƎƛōƛƭƛǘŞ ŘŜ ŎŜǊǘŀƛƴǎ ŀƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘǎΦ 9ƭƭŜ Ŝǎǘ ŜǎǝƳŞŜ Ł ммо нпн ϵΦ 

bŞŀƴƳƻƛƴǎΣ ŎŜ ǇǊƻƧŜǘ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜǾǊŀ şǘǊŜ ŬƴŀƴŎŞ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ǇŀǊ ǳƴ ŜƳǇǊǳƴǘ ŘŜ нрл ллл ϵΦ 

Lƭ Ŝǎǘ ǘƻǳǘŜŦƻƛǎ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜ ŘŜ ǇǊŞŎƛǎŜǊ ǉǳŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŘŜǾǊŀ ǇǊŞǾƻƛǊ ǳƴ ŀǳǘƻŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜ Ǉƭǳǎ ŘŜ нту ллл ϵ ǇƻǳǊ ŦŀƛǊŜ ŦŀŎŜ ŀǳȄ 

ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ǉǳΩŜƭƭŜ ǇǊƻƧŜǧŜ ŘŜ ǊŞŀƭƛǎŜǊΣ ŘΩƻǴ ƭŜ ǇǊŞƭŝǾŜƳŜƴǘ ŘŜ нту нтр ϵ ǎǳǊ ƭŀ ǎŜŎǝƻƴ ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ ǇƻǳǊ 

ŞǉǳƛƭƛōǊŜǊ ƭŀ ǎŜŎǝƻƴ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ Řǳ ōǳŘƎŜǘ ǇǊƛƳƛǝŦ нлнрΦ  

[Ŝǎ Řƻǘŀǝƻƴǎ όŎƘŀǇƛǘǊŜ млύ ǇŜǊœǳŜǎ ǎŜ ƭƛƳƛǘŜƴǘ ŀǳ ǇǊƻŘǳƛǘ 

Řǳ ŦƻƴŘǎ ŘŜ ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ¢±! όC/¢±!ύ ǎƻƛǘ н отл ϵΣ 

ŎŀƭŎǳƭŞ ǎǳǊ ƭŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ŞƭƛƎƛōƭŜǎ ǊŞŀƭƛǎŞŜǎ 

Ŝƴ нлнпΦ .ƛŜƴ ǉǳŜ ƭŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘΩŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘ ŀƛŜƴǘ ŞǘŞ 

ǎƛƎƴƛŬŎŀǝǾŜǎΣ ƭŜ C/¢±! ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ ǊŞŎǳǇŞǊŞ ǎǳǊ ƭŜǎ ŀƳŞƴŀƎŜπ

ƳŜƴǘǎ ŦƻǊŜǎǝŜǊǎΣ ǉǳƛ ǎƻƴǘ ǎƻǳƳƛǎ Ł ƭŀ ¢±!Φ 5Ŝ ǇƭǳǎΣ ƭΩƛƴǾŜǎπ

ǝǎǎŜƳŜƴǘ ǊŞŀƭƛǎŞ ǇŀǊ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ǇƻǳǊ ƭŀ ǊŞŦŜŎǝƻƴ Řǳ ƳǳǊ 

Řǳ ŎƛƳŜǝŝǊŜ ŀ ŞǘŞ ŦŀŎǘǳǊŞ ǇŀǊ ǳƴŜ ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ƴƻƴ ŀǎǎǳπ

ƧŜǩŜ Ł ƭŀ ¢±!Σ ŎŜ ǉǳƛ ŜȄŎƭǳǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŎŜǧŜ ŘŞǇŜƴǎŜ ŘŜ ƭŀ 

ǊŞŎǳǇŞǊŀǝƻƴ Řǳ C/¢±!Φ 

5Ŝ ǇƭǳǎΣ ŀǳŎǳƴŜ Řƻǘŀǝƻƴ ǇǊƻǾŜƴŀƴǘ ŘŜ ƭΩŀũŜŎǘŀǝƻƴ Řǳ ǊŞπ

ǎǳƭǘŀǘ ƴΩŜǎǘ ǇǊŞǾǳŜ ǇƻǳǊ ŬƴŀƴŎŜǊ ƭŀ ǎŜŎǝƻƴ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ 

Řǳ ŎƻƳǇǘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝŦ нлнпΣ ŎŜ ǉǳƛ ǎƛƎƴƛŬŜ ǉǳŜ ƭŜǎ ŘŞπ

ǇŜƴǎŜǎ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ǎŜǊƻƴǘ ǇǊƛǎŜǎ Ŝƴ ŎƘŀǊƎŜ ǇŀǊ 

ŘϥŀǳǘǊŜǎ ǎƻǳǊŎŜǎ ŘŜ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘΣ ǎŀƴǎ ǊŜŎƻǳǊǎ Ł ǳƴŜ ŀũŜŎπ

ǘŀǝƻƴ Řǳ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭϥŀƴƴŞŜ ǇǊŞŎŞπ

ŘŜƴǘŜΦ 

[Ŝ ōǳŘƎŜǘ ǇǊƛƳƛǝŦ нлнр ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŘΩ9ǇŜǳƎƴŜȅ ǎΩƛƴǎŎǊƛǘ Řŀƴǎ ǳƴŜ ŘŞƳŀǊŎƘŜ ŘŜ ƎŜǎǝƻƴ ǊƛƎƻǳǊŜǳǎŜ Ŝǘ ŞǉǳƛƭƛōǊŞŜΣ ǘƻǳǘ Ŝƴ ǇƻǳǊπ

ǎǳƛǾŀƴǘ ƭŜǎ ŜũƻǊǘǎ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜǎ ŀǳ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ Řǳ ǘŜǊǊƛǘƻƛǊŜΦ [ŀ ǎŜŎǝƻƴ ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ ǇǊŞǎŜƴǘŜ ǳƴ ŜȄŎŞπ

ŘŜƴǘΣ ƎŀǊŀƴǝǎǎŀƴǘ ǳƴŜ ŎŀǇŀŎƛǘŞ ŘΩŀǳǘƻŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ǎŀǝǎŦŀƛǎŀƴǘŜ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ǇǊƻƧŜǘǎ Ł ǾŜƴƛǊΦ [ΩŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŎƻǳǊŀƴǘŜǎΣ 

ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ƭƛŞŜ ŀǳ ŎƻƴǘŜȄǘŜ ƛƴƅŀǝƻƴƴƛǎǘŜ Ŝǘ Ł ƭΩŞǾƻƭǳǝƻƴ ŘŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ ŘŜ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭΣ ǊŜǎǘŜ ƳŀƞǘǊƛǎŞŜ ƎǊŃŎŜ Ł ǳƴŜ ƎŜǎǝƻƴ ǇǊǳŘŜƴǘŜ 

ŘŜǎ ǊŜǎǎƻǳǊŎŜǎΦ 

5ǳ ŎƾǘŞ ŘŜǎ ƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘǎΣ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ǇƻǳǊǎǳƛǘ ǎƻƴ ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ Řŀƴǎ ŘŜǎ ǇǊƻƧŜǘǎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƴǘǎΣ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ƭŀ ǎŞŎǳǊƛǎŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ 

w5ф Ŝǘ ƭΩŀƳŞƭƛƻǊŀǝƻƴ ŘŜǎ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ŎƻƳƳǳƴŀƭŜǎΦ /Ŝǎ ƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘǎΣ ōƛŜƴ ǉǳŜ ŎƻƴǎŞǉǳŜƴǘǎΣ ǎƻƴǘ ŬƴŀƴŎŞǎ ŘŜ ƳŀƴƛŝǊŜ Şǉǳƛπ

ƭƛōǊŞŜ ƎǊŃŎŜ ŀǳȄ ǎǳōǾŜƴǝƻƴǎ Ŝǘ ŀǳȄ ǊŜǎǎƻǳǊŎŜǎ ǇǊƻǇǊŜǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜΦ 

/Ŝ ōǳŘƎŜǘ ǘǊŀŘǳƛǘ ŀƛƴǎƛ ƭŀ ǾƻƭƻƴǘŞ ŘŜ ƭŀ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭƛǘŞ ŘŜ ŎƻƴŎƛƭƛŜǊ ǇǊǳŘŜƴŎŜ ōǳŘƎŞǘŀƛǊŜ Ŝǘ ŘȅƴŀƳƛǎƳŜ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘΣ ǘƻǳǘ Ŝƴ 

ƳŀƛƴǘŜƴŀƴǘ ǳƴ ƴƛǾŜŀǳ ŘŜ ǎŜǊǾƛŎŜ ǎŀǝǎŦŀƛǎŀƴǘ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ƘŀōƛǘŀƴǘǎΦ Lƭ ǊŜƅŝǘŜ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ƭŀ ƴŞŎŜǎǎƛǘŞ ŘΩŀƴǝŎƛǇŜǊ ƭŜǎ ŞǾƻƭǳǝƻƴǎ Ŭƴŀƴπ

ŎƛŝǊŜǎ Ł ǾŜƴƛǊ ŀŬƴ ŘŜ ǇǊŞǎŜǊǾŜǊ ƭŀ ŎŀǇŀŎƛǘŞ ŘΩŀŎǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ Řŀƴǎ ƭŜǎ ǇǊƻŎƘŀƛƴŜǎ ŀƴƴŞŜǎΦ 

#/.#,53)/. 



tŀƎŜ  мс 

 

2%-%2#)%-%.43 
[ŀ ƭƛƎǳŜ ŎƻƴǘǊŜ ƭŜ ŎŀƴŎŜǊ 

-ÁÄÁÍÅ "ÅÒÎÁÄÅÔÔÅ -/5'). ÎÏÕÓ Á ÄÅÍÁÎÄÅǲ 

ÄÅ ÖÏÕÓ ÆÁÉÒÅ ÐÁÒÔ ÄÅ ÃÅ ÃÏÕÒÒÉÅÒ ȡ 



tŀƎŜ  мт 

 

%!5 0/4!",% 
{ȅƴŘƛŎŀǘ ƳLȄǘŜ ŘŜǎ 9ŀǳȄ ŘŜ ƭŀ IŀǳǘŜ-[ƻǳŜ 

[ΩŜŀǳ Řǳ ǊƻōƛƴŜǘ ŜǎǘΣ Ŝƴ CǊŀƴŎŜΣ ƭΩŀƭƛƳŜƴǘ 

ƭŜ Ǉƭǳǎ ŎƻƴǘǊƾƭŞΦ 9ƭƭŜ Ŧŀƛǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴ ǎǳƛǾƛ 

ǎŀƴƛǘŀƛǊŜ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘΣ ŘŜǎǘƛƴŞ Ł Ŝƴ ƎŀǊŀƴǘƛǊ 

ƭŀ ǎŞŎǳǊƛǘŞ ǎŀƴƛǘŀƛǊŜΣ ŘŜǇǳƛǎ ƭŜ ŎŀǇǘŀƎŜ 

Řŀƴǎ ƭŜ ƳƛƭƛŜǳ ƴŀǘǳǊŜƭΣ ƧǳǎǉǳΩŀǳ ǊƻōƛƴŜǘ 

Řǳ ŎƻƴǎƻƳƳŀǘŜǳǊΦ /Ŝ ŎƻƴǘǊƾƭŜ Ŝǎǘ Ƴƛǎ Ŝƴ 

ǆǳǾǊŜ ǇŀǊ ƭŜǎ !ƎŜƴŎŜǎ wŞƎƛƻƴŀƭŜǎ ŘŜ 

{ŀƴǘŞ ό!w{ύ Ŝǘ ƭŀ tŜǊǎƻƴƴŜ wŜǎǇƻƴǎŀōƭŜ 

ŘŜ ƭŀ tǊƻŘǳŎǘƛƻƴ Ŝǘ 5ƛǎǘǊƛōǳǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩ9ŀǳΣ 

ǇƻǳǊ ƴƻǳǎ ƭŜ {ȅƴŘƛŎŀǘ LƴǘŜǊŎƻƳƳǳƴŀƭ ŘŜǎ 

9ŀǳȄ ŘŜ ƭŀ IŀǳǘŜ-[ƻǳŜΦ 

{ȅƴŘƛŎŀǘ LƴǘŜǊŎƻƳƳǳƴŀƭ ŘŜǎ 9ŀǳȄ ŘŜ ƭŀ IŀǳǘŜ-

[ƻǳŜ ό{L9I[ύ 

с ǊǳŜ ŘŜǎ DǊŀƴŘǎ /ƘşƴŜǎτнрулл ±ŀƭŘŀƘƻƴ - Cw!b/9 

¢9[9tIhb9 Υ ло ум рс пу пл 

3)%(, 

,%3 2%35,4!43 $5 #/.42/Ƿ,% 3!.)4!)2% 352 %0%5'.%9 



tŀƎŜ  му 

 

%.6)2/..%-%.4 
!ƭŜǊǘŜ ǎŞŎƘŜǊŜǎǎŜ 



tŀƎŜ  мф 

 

%.6)2/..%-%.4 
!ƭŜǊǘŜ ǎŞŎƘŜǊŜǎǎŜ 

bh¦±9!¦ Η 


