
/ƻǊǊŜŎǝƻƴ CŀŎǘƻǊǎ ŦƻǊ /ŀǇǘǳǊŜ IƻƻŘǎ 

.ȅ  {ƛǾŀ LȅŜǊΣ Dƭƻōŀƭ tǊƻŘǳŎǘ aŀƴŀƎŜǊΣ ¢{L LƴŎ  

/ŀǇǘǳǊŜ ƘƻƻŘǎ ŀǊŜ ƳǳƭǝǇǳǊǇƻǎŜ ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ ŀƛǊ-ōŀƭŀƴŎƛƴƎ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ǳǎŜŘ 

ŦƻǊ ǊŜŀŘƛƴƎ ŀƛǊ ǾƻƭǳƳŜ ƅƻǿ ŀǘ ŘƛũǳǎŜǊǎ ŀƴŘ ƎǊƛƭƭŜǎΦ ¢ƘŜȅ ŀǊŜ ƛŘŜŀƭƭȅ ǎǳƛǘŜŘ 

ŦƻǊ ŎƻƳƳƛǎǎƛƻƴƛƴƎ ŀƎŜƴǘǎΣ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎ ƳŀƴŀƎŜǊǎΣ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ǎǇŜŎƛŀƭπ

ƛǎǘǎΣ ǘŜǎǘ ŜƴƎƛƴŜŜǊǎΣ ŀƴŘ ǘŜǎǘ ŀƴŘ ōŀƭŀƴŎŜ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭǎΦ ¢ƘŜǎŜ ǳƭǘǊŀ-

ƭƛƎƘǘǿŜƛƎƘǘΣ ŜǊƎƻƴƻƳƛŎŀƭƭȅ ŘŜǎƛƎƴŜŘ ƪƛǘǎ ǎŀǾŜ ǝƳŜ ŀƴŘ ƳƻƴŜȅ ǿƘƛƭŜ ƘŜƭǇπ

ƛƴƎ ǘƻ ŎǊŜŀǘŜ ŀ ƘŜŀƭǘƘȅ ŀƴŘ ŜƴŜǊƎȅ-ŜŶŎƛŜƴǘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΦ  !ƛǊ ŎŀǇǘǳǊŜ 

ƘƻƻŘǎ ŀǊŜ ǳǎŜŘ ƛƴ Ƴŀƴȅ ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴǎ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŀƛǊ ǾƻƭǳƳŜ ƳŜŀǎǳǊŜƳŜƴǘǎΣ 

ǘƘŜǊƳŀƭ ŎƻƳŦƻǊǘ ǎǘǳŘƛŜǎΣ I±!/ ǘŜǎǝƴƎΣ ŀƴŘ ŀŘƧǳǎǝƴƎ ŀƴŘ ōŀƭŀƴŎƛƴƎΦ 

/ŀǇǘǳǊŜ ƘƻƻŘǎ ŀǊŜ ǘȅǇƛŎŀƭƭȅ ŎŀƭƛōǊŀǘŜŘ ƻƴ ŀ ǿƛƴŘ ǘǳƴƴŜƭ ǿƛǘƘ ŀ ŘƛũǳǎŜǊ ƻŦ ŀ 

ǎǇŜŎƛŬŎ ŎǊƻǎǎ-ǎŜŎǝƻƴŀƭ ŀǊŜŀ ŦƻǊ ǎǳǇǇƭȅ ŀƴŘ ŜȄƘŀǳǎǘΦ ¢ƻ ƳƛƴƛƳƛȊŜ ǊŜŎƛǊŎǳƭŀπ

ǝƻƴ ǊŜƎƛƻƴǎ όƴƻƴ-ƭŀƳƛƴŀǊ ƅƻǿǎ ƻƴ ƻƴŜ ǎƛŘŜ ƻŦ ǘƘŜ ƘƻƻŘύΣ ƘƻƻŘ ǎƛȊŜǎ 

ǘƘƛǎ ƛǎǎǳŜ 

/ƻǊǊŜŎǝƻƴ CŀŎǘƻǊǎ ŦƻǊ /ŀǇǘǳǊŜ 
IƻƻŘǎ tΦм 

CŜŀǘǳǊŜŘ !ǎǎƻŎƛŀǘŜ tΦп 
tǊŜǎƛŘŜƴǘΩǎ aŜǎǎŀƎŜ tΦс 
aŀǊƪŜǝƴƎ aŜǎǎŀƎŜ tΦт 
¦ǇŎƻƳƛƴƎ 9ǾŜƴǘǎ tΦу 

нлмо bΦ /ŀƭκIŀǿŀƛƛ /ƘŀǇǘŜǊ  
.ƻŀǊŘ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ  

 

/ǳǊǝǎ ²ƻǊƭŜȅΣ  tǊŜǎƛŘŜƴǘ                       

tŀŎƛŬŎ ¢Ŝǎǘ ϧ  .ŀƭŀƴŎŜΣ LƴŎΦ 

 

{ǘŜǾŜ {ƳƛǘƘΣ tǊŜǎƛŘŜƴǘ 9ƭŜŎǘ                   

tŀŎƛŬŎ ¢Ŝǎǘ ϧ  .ŀƭŀƴŎŜΣ LƴŎΦ 

 

!Ǌǘ 5Ŝ[ŜƻƴΣ ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ /ƘŀƛǊ   

Cƛƴŀƭ !ƛǊ .ŀƭŀƴŎŜΣ LƴŎΦ 

 

 
±ƛŎ /ƻƴƎƛΣ  9ŘǳŎŀǝƻƴ /ƘŀƛǊ                  

/ŀǊǘŜǊ !ƛǊ .ŀƭŀƴŎŜ 

 

!ƳōŜǊ wȅƳŀƴΣ aŀǊƪŜǝƴƎ /ƘŀƛǊ            

!//h 

 

wŀƴŘȅ {ƛƭǾŀΣ tŀǎǘ tǊŜǎƛŘŜƴǘ     

tŀŎƛŬŎ /ƻŀǎǘ ¢ǊŀƴŜ 

 

!ǳŘǊŜȅ YŜŀǊƴǎ 

b9.. /ƘŀǇǘŜǊ /ƻƻǊŘƛƴŀǘƻǊ  

/ƘŀǇǘŜǊ bŜǿǎ 
bƻǊǘƘŜǊƴ /ŀƭƛŦƻǊƴƛŀκIŀǿŀƛƛ b9.. /ƘŀǇǘŜǊ 
CŜōǊǳŀǊȅ нлмо 



 

ǎƘƻǳƭŘ ƳŀǘŎƘ ǘƘŜ ŘƛũǳǎŜǊ ōŜƛƴƎ ƳŜŀǎǳǊŜŘ ŀǎ ŎƭƻǎŜƭȅ ŀǎ ǇƻǎǎƛōƭŜΦ 

[ŀǊƎŜ ǊŜŎƛǊŎǳƭŀǝƻƴ ǊŜƎƛƻƴǎ ǿƛƭƭ ŀũŜŎǘ ǾƻƭǳƳŜ ƅƻǿ ǊŜŀŘƛƴƎǎΦ ¢ƘŜǊŜŦƻǊŜΣ ŘƛũŜǊŜƴǘ ŘƛũǳǎŜǊ ǎƛȊŜǎ Ŏŀƴƴƻǘ ōŜ ŘƛǊŜŎǘπ

ƭȅ ŎƻƳǇŀǊŜŘΦ hƴ ŀ смл Ȅ смл ƳƳ ŘƛũǳǎŜǊ ǳǎƛƴƎ ŀ смл Ȅ смл ƳƳ ƘƻƻŘΣ ǘƘŜǊŜ ŀǊŜ ƴƻ ǊŜŎƛǊŎǳƭŀǝƻƴ ǊŜƎƛƻƴǎΦ Iƻǿπ

ŜǾŜǊΣ ƛŦ ŀ смл Ȅ смл ƘƻƻŘ ƛǎ ǳǎŜŘ ƻƴ ŀ ǎƳŀƭƭ ŘƛũǳǎŜǊΣ ǘƘŜ ǊŜŎƛǊŎǳƭŀǝƻƴ ǊŜƎƛƻƴǎ όǘƘŜ ǾƻƭǳƳŜ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ŀǊŜŀ 

ǿƘŜǊŜ ǘƘŜ ƘƻƻŘ ƛǎ ƭŀǊƎŜǊ ǘƘŀƴ ǘƘŜ ŘƛũǳǎŜǊύ ǿƛƭƭ ŎǊŜŀǘŜ ǘǳǊōǳƭŜƴŎŜ ŀƴŘ ǘƘŜ ŀŎŎǳǊŀŎȅ ǿƛƭƭ ōŜ ƛƳǇŀƛǊŜŘΦ 

¢ƻ ŀǾƻƛŘ ǊŜŎƛǊŎǳƭŀǝƻƴ ǊŜƎƛƻƴǎ ŀƴŘ ŜƴǎǳǊŜ ŀŎŎǳǊŀǘŜ ƅƻǿ ƳŜŀǎǳǊŜƳŜƴǘǎΣ ƛǘ ƛǎ ǳǎŜŦǳƭ ǘƻ ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛȊŜ ǘƘŜ ŎŀǇǘǳǊŜ 

ƘƻƻŘ ǘƻ ǘƘŜ ŘƛũǳǎŜǊ ǳǝƭƛȊŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŦŀŎƛƭƛǘȅ ōŜƛƴƎ ŜǾŀƭǳŀǘŜŘ ƻǊ ōŀƭŀƴŎŜŘΦ  {ƛƴŎŜ Ƴƻǎǘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ǳǎŜ ŀ ŎƻƳƳƻƴ 

ŘƛũǳǎŜǊ ǎƛȊŜ ŀƴŘ ǇǊƻŬƭŜ ǘƘǊƻǳƎƘƻǳǘ ŀ ŦŀŎƛƭƛǘȅΣ ǘƘƛǎ ƛǎ ŀ ŦŀƛǊƭȅ ŜŶŎƛŜƴǘ ǿŀȅ ǘƻ Ǝŀƛƴ ŀŎŎǳǊŀŎȅ ǿƛǘƘ ƳƛƴƛƳŀƭ ǳǇ-ŦǊƻƴǘ 

ŜũƻǊǘΦ 

 

/ƘŀǊŀŎǘŜǊƛȊƛƴƎ ŀ /ŀǇǘǳǊŜ IƻƻŘ ǘƻ ŀƴ hǳǘƭŜǘ ¦ǎƛƴƎ ŀ /ƻǊǊŜŎǝƻƴ CŀŎǘƻǊ 
 

bƻǘŜΥ ¢ƘŜ ƴǳƳōŜǊǎ ƻƴ ǘƘŜ ƛƭƭǳǎǘǊŀǝƻƴǎ ŀǊŜ ƻƴƭȅ ŜȄŀƳǇƭŜǎ ƻŦ ǿƘŀǘ Ƴŀȅ ƘŀǇǇŜƴ ŀƴŘ ǎƘƻǳƭŘ bh¢ ōŜ ǳǎŜŘ ŀǎ ŎƻǊπ

ǊŜŎǝƻƴ ŦŀŎǘƻǊǎΦ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ƎŜǩƴƎ ŀƴ ƛƴŀŎŎǳǊŀǘŜ ƳŜŀǎǳǊŜƳŜƴǘ ƻƴ ŀ нрл Ȅ нрл ƳƳ ƻǳǘƭŜǘΣ ǇƻǎƛǝƻƴƛƴƎ ƛǘ ŘƛũŜǊŜƴǘƭȅ Ƴŀȅ ƎƛǾŜ 

ŘƛũŜǊŜƴǘ ǊŜǎǳƭǘǎΦ 

 

 

βέβΪ βέβΪ 

  

tǊƻǇŜǊ ŀƛǊƅƻǿ ǿƛǘƘ ƴƻ ǊŜŎƛǊŎǳƭŀǝƻƴ ǊŜƎƛƻƴǎ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

смлȰ смл ƳƳ ŘƛũǳǎŜǊ 

¢ǊǳŜ ŀƛǊ ƅƻǿ Ґ мтл ƳоκƘ 

IƻƻŘ ŀƛǊ ƅƻǿ Ґ мтл ƳоκƘ 

  

tƻƻǊ ŀƛǊƅƻǿ ǿƛǘƘ ǊŜŎƛǊŎǳƭŀǝƻƴ ǊŜƎƛƻƴǎ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

нрл Ȱ нрл ƳƳ ŘƛũǳǎŜǊ 

¢ǊǳŜ ŀƛǊ ƅƻǿ Ґ млл ƊоκƳƛƴ όмтл ƳоκƘύ 

IƻƻŘ ŀƛǊ ƅƻǿ Ґ мро ƳоκƘ 



/ƘŀǊŀŎǘŜǊƛȊƛƴƎ ǘƘŜ ƘƻƻŘ ǘƻ ǘƘŜ ƻǳǘƭŜǘ ōŜƛƴƎ ƳŜŀǎǳǊŜŘ ƛǎ ŀŎŎƻƳǇƭƛǎƘŜŘ ōȅ ǇŜǊŦƻǊƳƛƴƎ ŀ ŘǳŎǘ ǘǊŀǾŜǊǎŜ ƻŦ ǘƘŜ 

ōǊŀƴŎƘ ƭŜŀŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ƻǳǘƭŜǘ ŀƴŘ ŎƻƳǇŀǊƛƴƎ ƛǘ ǘƻ ǘƘŜ ƘƻƻŘ ǊŜŀŘƛƴƎΦ 5ƛǾƛŘŜ ǘƘŜ ŘǳŎǘ ǘǊŀǾŜǊǎŜ ǊŜŀŘƛƴƎ ōȅ ǘƘŜ 

ƘƻƻŘ ǊŜŀŘƛƴƎ ǘƻ ŎƻƳŜ ǳǇ ǿƛǘƘ ŀ ŎƻǊǊŜŎǝƻƴ ŦŀŎǘƻǊ ǘƻ ōŜ ŀǇǇƭƛŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƘƻƻŘ ǊŜŀŘƻǳǘΦ ¢Ƙƛǎ ŎƻǊǊŜŎǝƻƴ ŦŀŎǘƻǊ 

Ŏŀƴ ǘƘŜƴ ōŜ ǳǎŜŘ ƻƴ ǎƛƳƛƭŀǊ ƻǳǘƭŜǘ ŀƴŘ ŘǳŎǘ ŎƻƴŬƎǳǊŀǝƻƴǎΦ 

¢ƻ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜ ŀ ŎƻǊǊŜŎǝƻƴ ŦŀŎǘƻǊ ŦƻǊ ǘƘŜ ƘƻƻŘ ǘƻ ƳŀǘŎƘ ŀ ŘǳŎǘ ǘǊŀǾŜǊǎŜΣ ǳǎŜ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŦƻǊƳǳƭŀΥ 

 /C Ґ 5ǘǊ κ IǊ 

²ƘŜǊŜΥ 

/C Ґ /ƻǊǊŜŎǝƻƴ CŀŎǘƻǊ 

5ǘǊ Ґ 5ǳŎǘ ¢ǊŀǾŜǊǎŜ wŜŀŘƛƴƎ 

IǊ Ґ IƻƻŘ wŜŀŘƛƴƎ 

¢ƻ ŀǇǇƭȅ ǘƘŜ ŎƻǊǊŜŎǝƻƴ ŦŀŎǘƻǊ ǘƻ ǘƘŜ ƘƻƻŘ ǊŜŀŘƻǳǘΣ ǳǎŜ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŦƻǊƳǳƭŀΥ 

IŎ Ґ IǊ Ȅ /C 

²ƘŜǊŜΥ 

IŎ Ґ /ƻǊǊŜŎǘŜŘ IƻƻŘ wŜŀŘƛƴƎ 

IǊ Ґ IƻƻŘ wŜŀŘƛƴƎ 

/C Ґ /ƻǊǊŜŎǝƻƴ CŀŎǘƻǊ 

²ƘŜƴ ǎŜƭŜŎǝƴƎ ǘƘŜ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ŎŀǇǘǳǊŜ ƘƻƻŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǳǊǇƻǎŜǎ ŀōƻǾŜΣ ƛǘ ƛǎΣ ƻŦ ŎƻǳǊǎŜΣ ǾŜǊȅ ǳǎŜŦǳƭ ǘƻ ƘŀǾŜ ƛƴǎǘǊǳπ

ƳŜƴǘŀǝƻƴ ǘƘŀǘ Ŏŀƴ ǎǘƻǊŜ ȅƻǳǊ ŎƻǊǊŜŎǝƻƴ ŦŀŎǘƻǊǎ ŀƴŘ ŀƭǎƻ ǇǊƻǾƛŘŜ ƳŜŀǎǳǊŜƳŜƴǘ ƎǳƛŘŀƴŎŜ ŦƻǊ ǇŜǊŦƻǊƳƛƴƎ ŘǳŎǘ 

ǘǊŀǾŜǊǎŀƭǎΦ  hƴŎŜ ȅƻǳ ƘŀǾŜ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ǘƘŜ ǇǊƻǇŜǊ ŎŀǇǘǳǊŜ ƘƻƻŘ ŀƴŘ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ȅƻǳǊ ŎƻǊǊŜŎǝƻƴ ŦŀŎǘƻǊǎΣ ȅƻǳ ǿƛƭƭ 

ƻōǘŀƛƴ ƳǳŎƘ ƳƻǊŜ ŀŎŎǳǊŀǘŜ ǊŜŀŘƛƴƎǎ ς ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ȅƻǳǊ ŎǳǎǘƻƳŜǊ ǿƛǘƘ ǊŜƭƛŀōƭŜ ǎŜǊǾƛŎŜ ŀƴŘ ǳǇƘƻƭŘƛƴƎ ȅƻǳǊ ǇǊƻπ

ŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ǊŜǇǳǘŀǝƻƴΦ 

βέβ
Ϊ 

βέβΪ 

 

/ŀǇǘǳǊŜ ƘƻƻŘ ŎŜƴǘŜǊŜŘ 

 

 

 

 

 

 

 

нрл Ȱ нрл ƳƳ ŘƛũǳǎŜǊ 

¢ǊǳŜ ŀƛǊ ƅƻǿ Ґ мтл ƳоκƘ 

IƻƻŘ ŀƛǊ ƅƻǿ Ґ мро ƳоκƘ 

 

/ŀǇǘǳǊŜ ƘƻƻŘ bh¢ ŎŜƴǘŜǊŜŘ 

 

 

 

 

 

 

 

нрл Ȱ нрл ƳƳ ŘƛũǳǎŜǊ 

¢ǊǳŜ ŀƛǊ ƅƻǿ Ґ мтл ƳоκƘ 

IƻƻŘ ŀƛǊ ƅƻǿ Ґ мос ƳоκƘ 



C9!¢¦w95 !{{h/L!¢9 

 

Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜƛǊ Ŧǳƭƭ 

ǎǳƛǘŜ ƻŦ ŎƻƴǘǊƻƭƭŜŘ       

ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ǎŜǊǾƛŎŜǎΣ 

¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ {ŀŦŜǘȅ          

{ŜǊǾƛŎŜǎΣ LƴŎΦ ƛǎ b9.. 

ŎŜǊǝŬŜŘ ŦƻǊ ǘŜǎǝƴƎ ŀƴŘ 

ŎŜǊǝŬŎŀǝƻƴ ƻŦ ŎƭŜŀƴπ

¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ {ŀŦŜǘȅ {ŜǊǾƛŎŜǎΣ LƴŎΦ ώ¢{{ϐ ƛǎ ǘƘŜ ǊŜŎƻƎƴƛȊŜŘ ƭŜŀŘŜǊ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊƻƭƭŜŘ 
ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ƛƴŘǳǎǘǊȅΦ CǊƻƳ ¢{{Ω ŦƻǊǘȅ Ǉƭǳǎ ȅŜŀǊǎ ǘŜǎǝƴƎ ŀƴŘ ŎŜǊπ
ǝŦȅƛƴƎ ŎƻƴǘǊƻƭƭŜŘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘǎ ŀƴŘ ŎƻƴǘŀƛƴƳŜƴǘ ŘŜǾƛŎŜǎ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΩǎ 
Ŏƻƴǝƴǳŀƭ ŜũƻǊǘǎ ǘƻǿŀǊŘ ǘƘŜ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ōƻǘƘ ǘƘŜ ƻǇπ
ŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎ ǘƘŜȅ ǎŜǊǾŜ ŀƴŘ ǘƘŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ǳǇƻƴ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜƛǊ ǎŜǊπ
ǾƛŎŜǎ ŀǊŜ ōŀǎŜŘΣ ¢{{ Ƙŀǎ ōǳƛƭǘ ŀ ŘƛǎǝƴƎǳƛǎƘŜŘ ǊŜǇǳǘŀǝƻƴ ǳǇƻƴ ŀ ǎƻƭƛŘ ŦƻǳƴŘŀπ
ǝƻƴ ƻŦ ǉǳŀƭƛǘȅ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ǘƘŜ ōŜŘǊƻŎƪ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ōǳǎƛƴŜǎǎΦ  
 
{ƛƴŎŜ ƛǘǎ ŦƻǳƴŘƛƴƎΣ ¢{{ Ƙŀǎ ƳŀƛƴǘŀƛƴŜŘ ŀ ŘŜŜǇ ƛƴǾƻƭǾŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇǊƻŦŜǎπ
ǎƛƻƴŀƭ ƻǊƎŀƴƛȊŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊȅ ōƻŘƛŜǎ ǘƘŀǘ ǎƘŀǇŜ ǘƘŜ ƛƴŘǳǎǘǊƛŜǎ ǘƘŜȅ 
ǎŜǊǾŜΦ CǊƻƳ ǘƘŜ ¢{{ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ǎƛǩƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ŜȄŜŎǳǝǾŜ ōƻŀǊŘǎ 
ƻŦ ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ǘƘŜ LƴǎǝǘǳǘŜ ƻŦ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ {ŎƛŜƴŎŜǎ ŀƴŘ ¢ŜŎƘƴƻƭƻπ
ƎȅΣ ǘƻ ǘƘŜƛǊ ƭƻƴƎǎǘŀƴŘƛƴƎ ǎǳǇǇƻǊǘ ƻŦ ǘƘŜ !ƳŜǊƛŎŀƴ .ƛƻƭƻƎƛŎŀƭ {ŀŦŜǘȅ !ǎǎƻŎƛŀπ
ǝƻƴ ŀƴŘ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ {ƻŎƛŜǘȅ ƻŦ tƘŀǊƳŀŎŜǳǝŎŀƭ 9ƴƎƛƴŜŜǊǎΣ ¢{{ Ƙŀǎ ǇƭŀŎŜŘ 
ǎǳŎƘ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊȅ ōƻŘƛŜǎ ŀǎ ŎƻǊƴŜǊǎǘƻƴŜǎ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭΦ hƴŜ ƻŦ ǘƘƻǎŜ 
ƪŜȅ ŎƻǊƴŜǊǎǘƻƴŜǎ ƛǎ ǘƘŜ bŀǝƻƴŀƭ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ .ŀƭŀƴŎƛƴƎ .ǳǊŜŀǳΦ 
 
²ƛǘƘ ǊŜƎƛƻƴŀƭ ƻŶŎŜǎ ƭƻŎŀǘŜŘ ƴŀǝƻƴǿƛŘŜΣ ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ {ŀŦŜǘȅ {ŜǊǾƛŎŜǎΣ LƴŎΦ Ƙŀǎ 
ǘƘŜ ǳƴƛǉǳŜ ŀōƛƭƛǘȅ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ ŦŀŎƛƭƛǘȅ ǎǳǇǇƻǊǘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ǘƻ ƴŀǝƻƴŀƭ ŀƴŘ ŜǾŜƴ 
ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ ŎƭƛŜƴǘŜƭŜΦ ! ǿƛŘŜ ǊŀƴƎŜ ƻŦ ƛƴŘǳǎǘǊƛŜǎ ǊŜƭȅ ƻƴ ǘƘŀǘ ǎǳǇǇƻǊǘΦ ¢{{ 
ǎŜǊǾŜǎ ŎƭƛŜƴǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇƘŀǊƳŀŎŜǳǝŎŀƭΣ ōƛƻǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ŀƴŘ ƳŜŘƛŎŀƭ ŘŜǾƛŎŜ ǎŜŎπ
ǘƻǊǎΦ wŜǎŜŀǊŎƘ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎ ŀƴŘ ƘŜŀƭǘƘ ŎŀǊŜ ƻǊƎŀƴƛȊŀǝƻƴǎ ǘƘǊƻǳƎƘƻǳǘ ǘƘŜ ¦ƴƛǘπ
ŜŘ {ǘŀǘŜǎ ŘŜǇŜƴŘ ǳǇƻƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘΣ ǉǳŀƭƛǘȅ ǘŜǎǝƴƎ ŀƴŘ ŎŜǊǝŬŎŀǝƻƴ ǎŜǊπ
ǾƛŎŜǎ ¢{{ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ǘƻ ƪŜŜǇ ǘƘŜƛǊ ŎǊƛǝŎŀƭ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎ ŀƴŘ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ƻǇŜǊŀǝƴƎ 
ǎŀŦŜƭȅΦ !ƴŘ ōȅ ǎǘŀȅƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ŦƻǊŜŦǊƻƴǘ ƻŦ ŜƳŜǊƎƛƴƎ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜǎΣ ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ 
{ŀŦŜǘȅ {ŜǊǾƛŎŜǎ ƛǎ ŀōƭŜ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘƻ ŘŜǾŜƭƻǇƛƴƎ ƛƴŘǳǎǘǊƛŜǎ ŜȄǇƭƻǊƛƴƎ 
ǊŜǾƻƭǳǝƻƴŀǊȅ ŘƛǎŎƻǾŜǊƛŜǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ǘƘŜ ƴƻǾŜƭ ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴǎ ƻŦ ƴŀƴƻǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅΦ 
!ƴŘ ȅŜǘ ǎǝƭƭΣ ǿƛǘƘ ŀƭƭ ƻŦ ǘƘƛǎ ŀŘǾŀƴŎŜŘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅΣ ¢{{Ω ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŀǊŜ ǊƻƻǘŜŘ ƛƴ 
ǘƘŜ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀƭ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ŀƛǊƅƻǿ ŀƴŘ ŬƭǘǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ I±!/ ǎȅǎǘŜƳǎ 
ŀƴŘ ŎƻƴǘŀƛƴƳŜƴǘ ŘŜǾƛŎŜǎ ¢{{Ω ŎƭƛŜƴǘǎ ŜƳǇƭƻȅΦ 
 
¢ƘŜ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ¢{{ ƻũŜǊǎ ŀǊŜ ŀǎ ǿƛŘŜ ǊŀƴƎƛƴƎ ŀǎ ǘƘŜ ǊŜƎƛƻƴǎ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊƛŜǎ ƛƴ 

¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ {ŀŦŜǘȅ {ŜǊǾƛŎŜǎΣ LƴŎΦ 
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ǿƘƛŎƘ ǘƘŜȅ ƻũŜǊ ǘƘŜƳΦ CǊƻƳ ŎƭŜŀƴǊƻƻƳ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ŎƻƴǘǊƻƭƭŜŘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ǘŜǎǝƴƎ ŀƴŘ ŎŜǊǝŬŎŀǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ 
ǘŜǎǝƴƎ ƻŦ ŎƻƴǘŀƛƴƳŜƴǘ ŘŜǾƛŎŜǎ ƭƛƪŜ ōƛƻƭƻƎƛŎŀƭ ǎŀŦŜǘȅ ŎŀōƛƴŜǘǎΣ ŎƘŜƳƛŎŀƭ ŦǳƳŜ ƘƻƻŘǎ ŀƴŘ ǳƴƛŘƛǊŜŎǝƻƴŀƭ I9t! 
ŬƭǘŜǊŜŘ ŀƛǊƅƻǿ ŘŜǾƛŎŜǎΣ ¢{{ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ǎǘŀǘŜ ƻŦ ǘƘŜ ŀǊǘ ǎǳǇǇƻǊǘΦ !ŘŘ ǘƻ ǘƘŀǘ ƭƛǎǘ ¢{{Ω ǘǊŀŘŜƳŀǊƪŜŘ !ƛǊƅƻǿ ±ƛǎǳπ
ŀƭƛȊŀǝƻƴ {ǘǳŘƛŜǎΣ ŜȄŎƭǳǎƛǾŜ ǾŀƭƛŘŀǝƻƴ ŀƴŘ ŎDat ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ŘŜŎƻƴǘŀƳƛƴŀǝƻƴ ŀƴŘ ŘŜŎƻƳƳƛǎǎƛƻƴƛƴƎ 
ŀƴŘ ȅƻǳ ōŜƎƛƴ ǘƻ ǎŜŜ Ƨǳǎǘ Ƙƻǿ ǿŜƭƭ ǊƻǳƴŘŜŘ ¢{{Ω ǎŜǊǾƛŎŜ ƻũŜǊƛƴƎǎ ŀǊŜΦ 
 
¢ƻ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘƘŜƛǊ Ŏƻŀǎǘ ǘƻ Ŏƻŀǎǘ ŎƭƛŜƴǘŜƭŜ ǿƛǘƘ ǎǳŎƘ ŀ ŦŀǊ ǊŜŀŎƘƛƴƎ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ǎŜǊǾƛŎŜǎΣ ¢{{ Ƴǳǎǘ ŜƴǎǳǊŜΣ ǿƛǘƘƛƴ 
ǘƘŜƛǊ ƻǊƎŀƴƛȊŀǝƻƴΣ ǎǘǊƛŎǘ ŀŘƘŜǊŜƴŎŜ ǘƻ ǘƘŜ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊȅ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ǿƛǘƘ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜƛǊ ŎƭƛŜƴǘǎ Ƴǳǎǘ ŎƻƳǇƭȅΦ ¢ƻπ
ǿŀǊŘ ǘƘŀǘ ŜƴŘΣ ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ {ŀŦŜǘȅ {ŜǊǾƛŎŜǎ Ƙŀǎ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ǘƘŜ ¢{{ ¢ǊŀƛƴƛƴƎ LƴǎǝǘǳǘŜΦ ¢ƘǊƻǳƎƘ ǘƘƛǎ LƴǎǝǘǳǘŜΣ 
¢{{ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ŜȄǘŜƴǎƛǾŜ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŀƴŘ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊŀŎǝŎŜǎ ŀƴŘ ǘŜǎǘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ōȅ L{hΣ 
b9..Σ b{CΣ ŀƴŘ L9{¢Σ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ¢{{Ω ƻǿƴ {ǘŀƴŘŀǊŘ hǇŜǊŀǝƴƎ tǊƻŎŜŘǳǊŜǎΦ !ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘΣ ŀƭƭ ¢{{ ǘŜŎƘƴƛŎƛŀƴǎ ŀǊŜ 
ƘƛƎƘƭȅ ǘǊŀƛƴŜŘ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭǎ ǘƘŀǘ ǎǇŜŎƛŀƭƛȊŜ ƛƴ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ǘƻǘŀƭ ǎȅǎǘŜƳ ǎŜǊǾƛŎŜ ŀƴŘ ǎǳǇǇƻǊǘΦ 
 
bƻǿ ǎŜǊǾƛƴƎ ŀǎ ¢{{Ω 9ƴƎƛƴŜŜǊƛƴƎ ŀƴŘ vǳŀƭƛǘȅ !ǎǎǳǊŀƴŎŜ aŀƴŀƎŜǊΣ aŀǊǝƴ .ǳǊƪŜ ƘŜƭǇŜŘ ǘƻ ŦƻǊƳ ǘƘŜ ŎǳǊǊƛŎǳπ
ƭǳƳ ƻŦ ŜȄǇŜǊƛŜƴǝŀƭ ǎǘǳŘȅ ƴƻǿ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ƻŦ ŜǾŜǊȅ ¢{{ ŬŜƭŘ ǎŜǊǾƛŎŜ ǘŜŎƘƴƛŎƛŀƴΦ aǊΦ .ǳǊƪŜ ŎŀƳŜ ǘƻ ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ 
{ŀŦŜǘȅ {ŜǊǾƛŎŜǎΣ LƴŎΦ ǎƘƻǊǘƭȅ ŀƊŜǊ ƎǊŀŘǳŀǝƴƎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅ ƻŦ /ŀƭƛŦƻǊƴƛŀ .ŜǊƪŜƭŜȅ ǿƘŜǊŜ ƘŜ ǊŜŎŜƛǾŜŘ Ƙƛǎ 
.ŀŎƘŜƭƻǊ ƻŦ {ŎƛŜƴŎŜ ƛƴ .ƛƻǇƘȅǎƛŎǎΦ vǳƛŎƪƭȅ ŀŎƘƛŜǾƛƴƎ Ƙƛǎ b9.. ŎŜǊǝŬŎŀǝƻƴ ŦƻǊ ōƻǘƘ ŎƭŜŀƴǊƻƻƳ ŀƴŘ ŦǳƳŜ 
ƘƻƻŘ ǘŜǎǝƴƎΣ aŀǊǝƴ ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ƘƛƳǎŜƭŦ ǘƻ ƭŜŀǊƴƛƴƎ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ƎǊƻǳƴŘ ǳǇΦ aŀǊǝƴ ŜƳōƻŘƛŜǎ ¢{{Ω 
ŎƻǊŜ ǇƘƛƭƻǎƻǇƘƛŜǎ ƛƴ Ƙƛǎ ƻǿƴ ǇŀǎǎƛƻƴŀǘŜ ǎǳǇǇƻǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ǳǇƻƴ ǿƘƛŎƘ ¢{{Ω ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŀǊŜ ōŀǎŜŘΦ ¢Ƙƛǎ 
Ǉŀǎǎƛƻƴ ƛǎ ŜǾƛŘŜƴŎŜŘΣ ŦƻǊ ŜȄŀƳǇƭŜΣ ƛƴ Ƙƛǎ ǊŜŎŜƴǘ ǿƻǊƪ ŘŜǾŜƭƻǇƛƴƎ ŀ ǊŜǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ŦƻǊ ǎǳƭŦǳǊ ƘŜȄŀƅǳƻǊƛŘŜ ŀǎ ŀ 
ǘǊŀŎŜǊ Ǝŀǎ ƛƴ ǘƘŜ !{Iw!9 {ǘŀƴŘŀǊŘ ммл ŦǳƳŜ ƘƻƻŘ ǘŜǎǘΦ aǊΦ .ǳǊƪŜ ƛǎ ŀƭǎƻ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ LƴǎǝǘǳǘŜ ŦƻǊ 9ƴǾƛπ
ǊƻƴƳŜƴǘŀƭ {ǘŀƴŘŀǊŘǎ ŀƴŘ ¢ŜŎƘƴƻƭƻƎȅΦ 
 
! ƳƻǊŜ ǊŜŎŜƴǘ ƎǊŀŘǳŀǘŜ ƻŦ ǘƘŜ ¢{{ ¢ǊŀƛƴƛƴƎ LƴǎǝǘǳǘŜΣ tŜǘŜǊ /ƘŀǳΣ ǎŜǊǾŜǎ ŀǎ ŀƴ ŜȄŎŜƭƭŜƴǘ ŜȄŀƳǇƭŜ ƻŦ ¢{{Ω 
ŜũƻǊǘǎ ǘƻ ǎǘŀȅ ƻƴ ǘƘŜ ŦƻǊŜŦǊƻƴǘ ƻŦ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊȅ ŎƻƳƳǳƴƛǘȅΦ tŜǘŜǊ /Ƙŀǳ ǊŜŎŜƛǾŜŘ Ƙƛǎ .ŀŎƘπ
ŜƭƻǊ ƻŦ {ŎƛŜƴŎŜ ƛƴ aŜŎƘŀƴƛŎŀƭ 9ƴƎƛƴŜŜǊƛƴƎ ƛƴ мффф ŀƴŘ Ƙŀǎ ŘƛǎǝƴƎǳƛǎƘŜŘ ƘƛƳǎŜƭŦ ŀǎ ŀ ŬŜƭŘ ǎŜǊǾƛŎŜ ǘŜŎƘƴƛŎƛŀƴ 
ŦƻǊ ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ {ŀŦŜǘȅ {ŜǊǾƛŎŜǎ ǎƛƴŎŜ нллнΦ tŜǘŜǊ ƛǎ ŀ b9.. /ŜǊǝŬŜŘ tǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŦƻǊ ŦǳƳŜ ƘƻƻŘ ǘŜǎǝƴƎ ŀƴŘ ƛǎ 
ƻƴŜ ƻŦ ¢{{Ω ǇǊƻƧŜŎǘ ƭŜŀŘǎ ŦƻǊ !{Iw!9 {ǘŀƴŘŀǊŘ ммл ŬŜƭŘ ǿƻǊƪΦ  
 
DƛǾŜƴ ǘƘŜ ƎǊŜŀǘ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊȅ 
ōƻŘƛŜǎ ǘƘŀǘ ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ {ŀŦŜǘȅ {ŜǊǾƛŎŜǎΣ 
LƴŎΦ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜǎ ƛƴΣ ƛǘ ǘŀƪŜǎ ŜȄǘŜƴǎƛǾŜ 
ŜũƻǊǘ ǘƻ ƪŜŜǇ ŀōǊŜŀǎǘ ƻŦ ŀƭƭ ǘƘŜ ƭŀǘŜǎǘ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘǎΦ ¢{{ Ƙŀǎ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘƭȅ 
ŘŜƳƻƴǎǘǊŀǘŜŘ ǘƘŜƛǊ ŀōƛƭƛǘȅ ǘƻ ƳŜŜǘ 
ǘƘŀǘ ŎƘŀƭƭŜƴƎŜΦ ¢ƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ ŜȄŎŜƭƭŜƴǘ 
ŀŎŎǊŜŘƛǘŀǝƻƴΣ ŎŜǊǝŬŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ǊŜŎŜǊπ
ǝŬŎŀǝƻƴ ǇǊƻƎǊŀƳǎ ƻũŜǊŜŘ ōȅ ƻǊƎŀƴƛπ
Ȋŀǝƻƴǎ ƭƛƪŜ ǘƘŜ bŀǝƻƴŀƭ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴπ
ǘŀƭ .ŀƭŀƴŎƛƴƎ .ǳǊŜŀǳΣ ¢{{ ǘŜŎƘƴƛŎƛŀƴǎ 
ǊŜŎŜƛǾŜ ŀ ǘƘƻǊƻǳƎƘ ōƻŘȅ ƻŦ ǇǊŀŎǝŎŀƭ 
ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ŀƴŘ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜ ǘƘŀǘ ŀŘŘǎ 
ǊŜŀƭ ǾŀƭǳŜ ŀƴŘ ƳŜŀƴƛƴƎ ǘƻ ¢{{ ŎŜǊǝŬπ
ŎŀǝƻƴǎΦ ¢{{Ω ŎƭƛŜƴǘŜƭŜ Ŏŀƴ ǊŜǎǘ ŀǎπ
ǎǳǊŜŘ ǘƘŀǘ ¢{{ ŬŜƭŘ ǎŜǊǾƛŎŜ ǘŜŎƘƴƛπ
Ŏƛŀƴǎ ŀǊŜ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ Ƨǳǎǘ Ψōƻƻƪ-
ǎƳŀǊǘΦΩ  ¢ƘŜ ŀŎŎǊŜŘƛǘŀǝƻƴǎ ƻũŜǊŜŘ ōȅ 
b9.. ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǎǳŎƘ ƻǊƎŀƴƛȊŀǝƻƴǎ 
ƭŜƴŘ ŜƭŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ŎǊŜŘƛōƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ǇǊŜǎπ

 

¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ {ŀŦŜǘȅ {ŜǊǾƛŎŜǎΣ LƴŎΦ 

-ÁÒÔÉÎ "ÕÒËÅ 
%ÎÇÉÎÅÅÒÉÎÇ Ǫ 1ÕÁÌÉÔÙ  
!ÓÓÕÒÁÎÃÅ -ÁÎÁÇÅÒ 

0ÅÔÅÒ #ÈÁÕ 
&ÉÅÌÄ 3ÅÒÖÉÃÅ 4ÅÃÈÎÉÃÉÁÎ 

 



ǝƎŜ ǘƻ ¢{{Ω ǎŜǊǾƛŎŜǎΣ ŜƭŜƳŜƴǘǎ ǘƘŀǘ ǎŜǘ ¢{{ ŀǇŀǊǘ ŦǊƻƳ ŎƻƳǇŜǝǘƻǊǎ ŀƴŘ ƎƛǾŜ ŎƭƛŜƴǘǎ ǊŜŀƭ ǇŜŀŎŜ ƻŦ ƳƛƴŘΦ 
 
Lƴ ǘƘŜ ŜƴŘΣ ŦŀŎƛƭƛǘȅ ƻǇŜǊŀǘƻǊǎ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎŜǊǎ ƴŜŜŘ ǘƻ ƪƴƻǿ ǘƘŀǘ ǘƘŜƛǊ ŎǊƛǝŎŀƭ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘǎΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ŎǊǳŎƛŀƭ 
ǿƻǊƪ ŀƴŘ ǎǘŀũ ǘƘŜȅ ŎƻƴǘŀƛƴΣ ŀǊŜ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǎŀŦŜƭȅΣ ǿƛǘƘƛƴ ŘŜǎƛƎƴ ǇŀǊŀƳŜǘŜǊǎ ŀƴŘ ƛƴ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ŀƭƭ ǘƘŜ ƭŀǘπ
Ŝǎǘ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊȅ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΦ ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ {ŀŦŜǘȅ {ŜǊǾƛŎŜǎΣ LƴŎΦ Ƙŀǎ ŀ ƭƻƴƎ ƘƛǎǘƻǊȅ ƻŦ ŘŜƭƛǾŜǊƛƴƎ ǘƘŀǘ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ 
ŎƻƴŬŘŜƴŎŜ ǘƻ ŎƭƛŜƴǘǎΦ ! ƭƻƴƎ ƘƛǎǘƻǊȅ ōǳƛƭǘ ǳǇƻƴ ŀ ŦƻǳƴŘŀǝƻƴ ƻŦ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛȊŀǝƻƴǎ ŘŜǾŜƭƻǇπ
ƛƴƎ ŀƴŘ ŜƴŦƻǊŎƛƴƎ ǘƘƻǎŜ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊȅ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΦ ¢{{ ƛǎ ǇǊƻǳŘ ƻŦ ǘƘŜƛǊ b9.. ŎŜǊǝŬŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ǇǊƻǳŘ ǘƻ ǎǳǇǇƻǊǘ 
ǘƘŜ bŀǝƻƴŀƭ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ .ŀƭŀƴŎƛƴƎ .ǳǊŜŀǳΦ !ƴŘ ƘŜǊŜ ŀǘ b9..Σ ǿŜΩǊŜ ǇǊƻǳŘ ǘƻ ǎǳǇǇƻǊǘ ƻǊƎŀƴƛȊŀǝƻƴǎ ƭƛƪŜ 
¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ {ŀŦŜǘȅ {ŜǊǾƛŎŜǎΦ 

#ÈÁÐÔÅÒ  0ÒÅÓÉÄÅÎÔȭÓ  -ÅÓÓÁÇÅ 

 

#ÕÒÔÉÓ 7ÏÒÌÅÙ 

0ÁÃÉǢÃ 4ÅÓÔ Ǫ "ÁÌÁÎÃÅȟ 

)ÎÃȢ 

[ŜŀŘƛƴƎ ǘƘŜ ǿŀȅΗ  hǳǊ ŎƘŀǇǘŜǊ ƛǎ ǇǊƻǳŘ ǘƻ ŀƴƴƻǳƴŎŜ ǘƘŜ ƻũŜǊƛƴƎ ƻŦ ƻƴƎƻπ

ƛƴƎ /ŜǊǝŬŜŘ ¢ŜŎƘƴƛŎƛŀƴ ǘǊŀƛƴƛƴƎΦ ²Ŝ ŜƴŎƻǳǊŀƎŜ ŀƭƭ /ŜǊǝŬŜŘ tǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭǎ 

ǘƻ ǘŀƪŜ ŀŘǾŀƴǘŀƎŜ ƻŦ ǘƘƛǎ ǇǊƻƎǊŀƳ ŦƻǊ ȅƻǳǊ /ŜǊǝŬŜŘ ¢ŜŎƘƴƛŎƛŀƴǎΦ ¢ƘŜ ǇǊƻπ

ƎǊŀƳ ǿƛƭƭ ƻũŜǊ с ƘƻǳǊǎ ŀƴƴǳŀƭƭȅ ƻŦ ƻƴƎƻƛƴƎ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ƛƴ ŀƴ 

ŜũƻǊǘ ǘƻ ƪŜŜǇ ǳǇ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŜǾŜǊ ŎƘŀƴƎƛƴƎ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ǿŜ ŀǊŜ ƛƴΦ  

¢ǊŀƛƴƛƴƎ ǿƛƭƭ ōŜ ƻũŜǊŜŘ ƛƴ ǾŀǊƛƻǳǎ ŎŀǘŜƎƻǊƛŜǎ ŦǊƻƳ ǊŜƳŜŘƛŀƭ ǊŜǾƛŜǿ ƻŦ ¢!. 

ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ŀƴŘ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴǎ ǘƻ ƘŀƴŘǎ ƻƴ ƛƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ƭŀǘŜǎǘ ǘŜŎƘƴƻπ

ƭƻƎƛŎŀƭ ŀŘǾŀƴŎŜǎ ƻŦ ƻǳǊ ƛƴŘǳǎǘǊȅΦ  ¢Ƙƛǎ ǇǊƻƎǊŀƳ ǿƛƭƭ ƻũŜǊ ŀ ŎŜǊǝŬŎŀǘŜ ƻŦ ŎƻƳǇƭŜǝƻƴ ǘƻ ǘƘƻǎŜ ǿƘƻ 

ŘŜƳƻƴǎǘǊŀǘŜ ŀŎƘƛŜǾŜƳŜƴǘ ƛƴ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎȅ ƻŦ ǘƘŜ ǾŀǊƛƻǳǎ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ hǳǊ Ǝƻŀƭ ƛǎ ǘƻ ƘŀǾŜ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ 

ǿŜƭƭ ǘǊŀƛƴŜŘ ŬŜƭŘ ǘŜŎƘƴƛŎƛŀƴǎ ƛƴ ƻǳǊ ƛƴŘǳǎǘǊȅΦ ¢Ƙƛǎ ƛǎ ŀƴ ŀŎƘƛŜǾŜƳŜƴǘ ǘƘŀǘ ǿƛƭƭ ǎǳǊŜƭȅ ōŜ ǿŜƭƭ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ōȅ 

ǘƘŜ ƳŜŎƘŀƴƛŎŀƭ ŜƴƎƛƴŜŜǊƛƴƎ ŬǊƳǎΣ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎΣ ŀƴŘ ōǳƛƭŘƛƴƎ ƻǿƴŜǊǎ ŦƻǊ ǿƘƻƳ ǿŜ ŘŜƳƻƴǎǘǊŀǘŜ ƻǳǊ ŀōƛƭƛπ

ǝŜǎΦ  

¢ƘŜ ǇǊƻƎǊŀƳ ǿƛƭƭ ŀƭǘŜǊƴŀǘŜ ōŜǘǿŜŜƴ ƻƴƭƛƴŜ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ƳƻŘǳƭŜǎ ŀƴŘ ƘŀƴŘǎ ƻƴ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŜǾŜǊȅ ƻǘƘŜǊ ȅŜŀǊΦ 

¢Ƙƛǎ ŬǊǎǘ ȅŜŀǊ ǿŜ ǿƛƭƭ ōŜƎƛƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƻƴƭƛƴŜ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ƳƻŘǳƭŜ ŦƻŎǳǎƛƴƎ ƻƴ ŀ ǊŜƳŜŘƛŀƭ ǊŜǾƛŜǿ ƻŦ ǘƘŜ ōŀǎƛŎǎ 

ŜŀŎƘ ¢!. ǘŜŎƘƴƛŎƛŀƴ ǎƘƻǳƭŘ ŀƭǊŜŀŘȅ ōŜ ǇǊƻŬŎƛŜƴǘ ƛƴΦ   

/ŜǊǝŬŜŘ tǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭǎΣ L ŜƴŎƻǳǊŀƎŜ ȅƻǳ ǘƻ ŎƘŀƭƭŜƴƎŜ ȅƻǳǊ /ŜǊǝŬŜŘ ¢ŜŎƘƴƛŎƛŀƴǎ ǘƻ ŀƭǿŀȅǎ ȅŜŀǊƴ ŦƻǊ ƳƻǊŜ 

ƪƴƻǿƭŜŘƎŜΦ ¢Ƙƛǎ ǇǊƻƎǊŀƳ ƛǎ ŎƻƳǇƭŜǘŜƭȅ ǾƻƭǳƴǘŀǊȅ ŦƻǊ /ŜǊǝŬŜŘ ¢ŜŎƘƴƛŎƛŀƴǎ ǘƻ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ ƘƻǿŜǾŜǊ L 

ƘŀǾŜ ǾƛǎƛǘŜŘ ǿƛǘƘ Ƴŀƴȅ ƳŜŎƘŀƴƛŎŀƭ ŜƴƎƛƴŜŜǊƛƴƎ ŬǊƳǎ ŀƴŘ ōǳƛƭŘƛƴƎ ƻǿƴŜǊǎ ƻǾŜǊ ǘƘŜ Ǉŀǎǘ ŦŜǿ ȅŜŀǊǎ ŀƴŘ 

ǘƘƛǎ ŘƻŜǎ ǎŜŜƳ ǘƻ ōŜ ŀ ǊŜŎǳǊǊƛƴƎ ǊŜǉǳŜǎǘΦ  L ǘǊǳƭȅ ŦŜŜƭ ŀ ōŜǧŜǊ ŜŘǳŎŀǘŜŘ ǎǘŀũ ƛǎ ǘƘŜ ƪŜȅ ǘƻ ōǳƛƭŘƛƴƎ ŀ 

ōŜǧŜǊ ōǳǎƛƴŜǎǎ ōȅ ƘƛƎƘŜǊ ǉǳŀƭƛǘȅ ǿƻǊƪƳŀƴǎƘƛǇ ŀƴŘ ƳƻǊŜ ŜŶŎƛŜƴŎȅΦ  Wƻƛƴ ǳǎ ƛƴ ƭŜŀŘƛƴƎ ǘƘŜ ǿŀȅΗ 

 



 

#ÈÁÐÔÅÒ  6ÉÃÅ-0ÒÅÓÉÄÅÎÔȭÓ  -ÅÓÓÁÇÅ 

 

3ÔÅÖÅ 3ÍÉÔÈ 

0ÁÃÉǢÃ 4ÅÓÔ Ǫ "ÁÌÁÎÃÅȟ 

)ÎÃȢ 

!ǘ ǘƘŜ ƭŀǎǘ /ƘŀǇǘŜǊ ƳŜŜǝƴƎ ǿŜ ƘŀŘ ǎƻƳŜ ƴŜǿ ŦŀŎŜǎ Ƨƻƛƴ ǳǎ ƻƴ ǘƘŜ bƻǊǘƘŜǊƴ 

/ŀƭƛŦƻǊƴƛŀκIŀǿŀƛƛ .ƻŀǊŘΦ  tƭŜŀǎŜ ǘŀƪŜ ŀ ƳƻƳŜƴǘ ǘƻ ǘƘŀƴƪ !Ǌǘ 5Ŝ[Ŝƻƴ όbŜǿ 

¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ /ƻƳƳƛǧŜŜ /ƘŀƛǊύ ŀƴŘ !ƳōŜǊ wȅƳŀƴ όbŜǿ aŀǊƪŜǝƴƎ  /ƻƳƳƛǧŜŜ 

/ƘŀƛǊύ ŦƻǊ ǘƘŜƛǊ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ǘƻ ƻǳǊ /ƘŀǇǘŜǊΦ   

!Ǌǘ ŎƻƳŜǎ ǘƻ ǳǎ ŦǊƻƳ Cƛƴŀƭ !ƛǊ .ŀƭŀƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ {ŀŎǊŀƳŜƴǘƻ !ǊŜŀΦ  !Ǌǘϥǎ   ŎƻƳπ

ƳƛǘƳŜƴǘ ǘƻ ƻǳǊ .ƻŀǊŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŘƛǎǘŀƴŎŜ ǘƻ ǘǊŀǾŜƭ ƛǎ ǿŜƭƭ ŀǇǇǊŜŎƛŀǘŜŘΦ     !Ƴπ

ōŜǊ wȅƳŀƴΣ !//h 9ƴƎƛƴŜŜǊŜŘ {ȅǎǘŜƳǎΣ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀ ƴŜǿ ŦŀŎŜ ƻŦ ŀ ŦŜǿ ȅŜŀǊǎ ǘƻ ƻǳǊ ŎƻƳƳƛǧŜŜǎ ŀƴŘ ǊŜǇǊŜπ

ǎŜƴǘǎ ǘƘŜ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ǿŜ ŀǎƪ ƻŦ ƴŜǿŜǊ /tϥǎ ƛƴ ƻǳǊ ƛƴǘŜǊǾƛŜǿ ǇǊƻŎŜǎǎΦ ¢ŀƪŜ ǝƳŜ ǘƻ ǘŀƭƪ ǿƛǘƘ ƘŜǊ ŀōƻǳǘ 

ƘŜǊ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜǎ ŀǎ ŀ ǾƻƭǳƴǘŜŜǊ ƻƴ ŎƻƳƳƛǧŜŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ  ¢ƘŜ .ƻŀǊŘ    ŀǇǇǊŜŎƛŀǘŜǎ ǘƘŜ ƴŜǿ ŦŀŎŜǎΦ 

²ƘƛƭŜ ŀǘ ƛǘΣ ǘƘŀƴƪ ƻǳǘƎƻƛƴƎ ¢// ŀƴŘ aŀǊƪŜǝƴƎ /ƘŀƛǊΣ Wŀǎƻƴ IǳũƳŀƴ ŀƴŘ .ƛƭƭ WŜũǊŜȅΦ  Wŀǎƻƴ Ƙŀǎ ǿƻǊƪŜŘ 

ǿƛǘƘ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ŦǊƻƳ Ƙƛǎ Iŀǿŀƛƛ ƻŶŎŜ ōǳǘ Ƙŀǎ ǘǊƛŜŘ ǘƻ ǎŎƘŜŘǳƭŜ Ƙƛǎ ƳŀƛƴƭŀƴŘ ǘǊƛǇǎ ŀǊƻǳƴŘ ƻǳǊ ƪŜȅ 

ƳŜŜǝƴƎǎΦ  bƻǘŜ ǘƘŀǘ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƳŜƳōŜǊǎ Řƻ ƴƻǘ ƎŜǘ ǊŜƛƳōǳǊǎŜŘ ŦƻǊ /ƘŀǇǘŜǊ ƳŜŜǝƴƎǎΣ ǎƻ L ŀƳ ǎǳǊŜ    

Wŀǎƻƴ όŀƴŘ !Ǌǘύ ǿƻǳƭŘ ŀǇǇǊŜŎƛŀǘŜ ȅƻǳǊ ŀŎƪƴƻǿƭŜŘƎŜƳŜƴǘ ŦƻǊ ǘƘŜƛǊ ǝƳŜΦ   .ƛƭƭ Ƴŀȅ ǎǘŀȅ ŀǿŀȅ ǘƘƛǎ 

ǝƳŜΦΦΦΦƭƻƭΦ  ²ƘƛŎƘ ǝƳŜ ƛǎ ǘƘƛǎ ŦƻǊ .ƛƭƭ ƻƴ ƻǳǊ .ƻŀǊŘΚ  {ŜŎƻƴŘ ǝƳŜ ǎƛƴŎŜ L ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƛƴǾƻƭǾŜŘΦ ¢Ƙŀƴƪ ȅƻǳ 

.ƛƭƭΦΗ  

¢ǊŜŀǎǳǊŜǊ ǳǇŘŀǘŜ ς ̧ƻǳ ƘŀŘ ŀƴ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘȅ ŀǘ ǘƘŜ !ƴƴǳŀƭ bƻǊǘƘŜǊƴ /ŀƭƛŦƻǊƴƛŀκIŀǿŀƛƛ /ƘŀǇǘŜǊ ƳŜŜǝƴƎ 

ǘƻ ǊŜǾƛŜǿ ƻǳǊ ŀƴƴǳŀƭ ōǳŘƎŜǘΦ  ²Ŝ ƘŀǾŜ ƘŀŘ ŀ ƎƻƻŘ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǘŜŎƘƴƛŎƛŀƴ ǘŜǎǝƴƎ ŦŜŜǎ ōǳǘ ƘŀǾŜ ƳƻǊŜ ǘƻ 

ŀŘŘǊŜǎǎ ǘƘƛǎ ȅŜŀǊΦ  hǳǊ ōǳŘƎŜǘ ŦƻǊ ƴŜǿ /t ǘŜǎǝƴƎ ŦŀŎƛƭƛǘȅ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ƛǎ ƎǊƻǿƛƴƎ ōǳǘ Ƙŀǎ ƴƻǘ ŀŎƘƛŜǾŜŘ ǘƘŜ 

Ǉƻƛƴǘ ƻŦ ǇǳǊŎƘŀǎŜ ȅŜǘΦ  ²Ŝ ŀǊŜ ƻƴ ǘǊŀŎƪ ǿƛǘƘ ƻǳǊ Ǝƻŀƭ ǘƘƻǳƎƘΦ  hǳǊ ƴŜǿ ¢// ǿƛƭƭ ǇǊƻōŀōƭȅ ŀŘŘǊŜǎǎ ƳƻǊŜ 

ǘƻ ȅƻǳ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǇƻǎǎƛōƭŜ ǿŀȅǎ ȅƻǳ ŎƻǳƭŘ ǎŀǾŜ ǳǎ ƳƻƴŜȅ ōȅ Řƻƴŀǝƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ ƴŜȄǘ ȅŜŀǊΦ    

  

 

  



Lǘ ƛǎ ǝƳŜ ǘƻ ǎǘŀǊǘ ǇƭŀƴƴƛƴƎ ŦƻǊ ǘƘŜ bŜǿ ¸ŜŀǊ ƻŦ aŀǊƪŜǝƴƎΦ  {ƻ ŦŀǊ ǿŜ ŀǊŜ ƎƻƛƴƎ ǘƻ ŀǧŜƴŘ ǘƘŜ .ha! {ŀƴ WƻǎŜ ŀƴŘ 
!{Iw!9 DƻƭŘŜƴ DŀǘŜ /ƘŀǇǘŜǊ ±ŜƴŘƻǊǎ bƛƎƘǘ ǘƘƛǎ ȅŜŀǊΦ  ¢Ƙƛǎ ƛǎ ŀ ƎǊŜŀǘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘȅ ǘƻ ŎƻƳŜ ŀƴŘ ōŜ ƛƴǾƻƭǾŜŘ ƛƴ 
ǇǊƻƳƻǝƴƎ ƻǳǊ ƭƻŎŀƭ bƻǊǘƘŜǊƴ /ŀƭƛŦƻǊƴƛŀκIŀǿŀƛƛ b9.. /ƘŀǇǘŜǊ ŀƴŘ ŜƴŀōƭŜ ȅƻǳ ǘƻ Ǉŀǎǎ ŀƭƻƴƎ ȅƻǳǊ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ŎƻƳπ
Ǉŀƴȅ ŎŀǇŀōƛƭƛǝŜǎ ƛƴ !ƛǊ ϧ ²ŀǘŜǊ .ŀƭŀƴŎƛƴƎΣ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴƛƴƎΣ /ƭŜŀƴǊƻƻƳ /ŜǊǝŬŎŀǝƻƴ ŀƴŘ CǳƳŜ IƻƻŘ /ŜǊǝŬŎŀπ
ǝƻƴΦ 

 

¢ƘŜǊŜ ŀǊŜ ŀ ƭƻǘ ƻŦ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭǎ ǘƘŀǘ ǿŜ ƘŀǾŜ ƳŜǘ ƛƴ ŀǧŜƴŘƛƴƎ ǘƘŜǎŜ ŦǳƴŎǝƻƴǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ǾŜǊȅ ƛƴǘŜǊŜǎǘŜŘ ƛƴ ǿƘŀǘ ǿŜ 
ƘŀǾŜ ǘƻ ƻũŜǊΦ  Lǘ ƛǎ ŀƭǎƻ ŀ ƎǊŜŀǘ ǝƳŜ ǘƻ Ǉŀǎǎ ŀƭƻƴƎ ǘƘŜ ǿƻǊŘ ƻŦ ǿƘŀǘ ǿŜ ŀǊŜ ŀƭƭ ŀōƻǳǘ ŀƴŘ ƳŜŜǘ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ŎǳǎǘƻƳπ
ŜǊǎ ƛƴ ƻǳǊ ƛƴŘǳǎǘǊȅΦ 

 

²Ŝ ŀƭǎƻ Ǉƭŀƴ ǘƻ ƘŀǾŜ ƻǳǊ ¢!. tǊŜǎŜƴǘŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ !{Iw!9 {ŀƴ WƻǎŜ /ƘŀǇǘŜǊ aŜŜǝƴƎ ƭŀǘŜǊ ǘƘƛǎ ŦŀƭƭΦ  hƴŜ ƻŦ ƻǳǊ 
b9.. bƻǊ/ŀƭκIŀǿŀƛƛ aŜƳōŜǊǎ ǿƛƭƭ ōŜ ǇǊŜǎŜƴǝƴƎ ŀƭƻƴƎ ǿƛǘƘ ƘŀǾƛƴƎ ŀ ±ŜƴŘƻǊΩǎ ¢ŀōƭŜ ǇǊƛƻǊ ǘƻ ǘƘŜ ƳŜŜǝƴƎΦ  LŦ ȅƻǳ 
ŀǊŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘŜŘ ƛƴ ŀǧŜƴŘƛƴƎ ǘƘŜ ƳŜŜǝƴƎ ƻǊ ƳŀƴƴƛƴƎ ǘƘŜ ǾŜƴŘƻǊǎ ǘŀōƭŜΣ ǇƭŜŀǎŜ ŎƻƴǘŀŎǘ !ǳŘǊŜȅ ƻǊ ƳȅǎŜƭŦ 

 

 

¸ƻǳǊ aŀǊƪŜǝƴƎ /ƻƳƳƛǧŜŜΥ 

 !ƳōŜǊ wȅƳŀƴΣ /ƘŀƛǊΣ     .ƛƭƭ WŜũǊŜȅΣ  
  !//h      5tw /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
     

 Wŀǎƻƴ IǳũƳŀƴΣ     {ŀǊƎƻƴ LǎƘŀȅŀΣ  
  tŀŎƛŬŎ ¢Ŝǎǘ ϧ .ŀƭŀƴŎŜΣ LƴŎΦ   tǊŀƎƳŀǝŎ tǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ  9ƴƎƛƴŜŜǊǎ 
 

  
      

bƻǊǘƘŜǊƴ /ŀƭƛŦƻǊƴƛŀκIŀǿŀƛƛ aŀǊƪŜǝƴƎ bŜǿǎ 


