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NƴŘƛŎŜ 

NƴŘƛŎŜ ŘŜ vǳŀŘǊƻǎΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ ƛǾ 

NƴŘƛŎŜ ŘŜ CƛƎǳǊŀǎ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ ƛǾ 

NƴŘƛŎŜ ŘŜ DǊłŦƛŎƻǎ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ Ǿ 

[ƛǎǘŀ ŘŜ {ƛƎƭŀǎ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ Ǿƛ 

/ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ м 

мΦмΦ {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ м 

мΦнΦ aƻŘŜƭƻ Řƻ wŜƎƛƳŜ /ƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ с 

мΦоΦ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ у 

мΦоΦм Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ ф 

мΦоΦн CǳƴŘƻ ŘŜ wŜǎŜǊǾŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ мо 

мΦпΦ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ мс 

мΦрΦ !ǘƛǾƛŘŀŘŜǎ Ŝ /ƻƴǘŀǎ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлмтπнлнр π {ƝƴǘŜǎŜ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ нн 

мΦрΦмΦ !ǘƛǾƛŘŀŘŜǎ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ Ŝ .ŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ нн 

мΦрΦнΦ 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ ом 

/ŀǇƝǘǳƭƻ н ς 9ǎǘǳŘƻ !ǘǳŀǊƛŀƭ Ŝ tǊƻƧŜœƿŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀǎ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ ор 

/ŀǇƝǘǳƭƻ о ς tƭŀƴƻ Ŝ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ нлнс ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ пп 

оΦмΦ tƭŀƴƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ пп 

оΦнΦ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ пу 

оΦнΦмΦ h{{ нлнс ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀΣ ǘƻǘŀƭ Ŝ ǇƻǊ wŜƎƛƳŜ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ пф 

оΦнΦнΦ h{{ нлнс ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ ƻǊƎŃƴƛŎŀ Ŝ ǇǊƻƎǊŀƳŀǎ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ рп 

/ŀǇƝǘǳƭƻ п ς wŜƎƛƳŜ ŘŜ /ŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ рт 

пΦм tƻƭƝǘƛŎŀ ŘŜ LƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ рт 

пΦн !ǘƛǾƛŘŀŘŜǎ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ Ŝ /ŀǊǘŜƛǊŀ !ǘǳŀƭ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ рф 

пΦо /ƻƴǘŜȄǘƻ aŀŎǊƻŜŎƻƴƽƳƛŎƻ Ŝ CƛƴŀƴŎŜƛǊƻ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ со 

пΦмΦмΦ /ƻƴǘŜȄǘƻ aŀŎǊƻŜŎƻƴƽƳƛŎƻ ƎŜǊŀƭ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ со 

пΦмΦнΦ aŜǊŎŀŘƻǎ CƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ ст 
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пΦп 9ǎǘǊŀǘŞƎƛŀ ŘŜ LƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ ǇŀǊŀ нлнс ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ тл 

!ƴŜȄƻǎ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ тр 

!ƴŜȄƻ м ς [ŜƎƛǎƭŀœńƻ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ тс 

!ƴŜȄƻ н ς vǳŀŘǊƻ ŘŜ tŜǎǎƻŀƭ Řƻ Lb{{ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ уо 

!ƴŜȄƻ о ς tǊƻƎǊŀƳŀœńƻ /ƻƴǘǊŀǘŀœńƻ π Lb{{ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ уу 

!ƴŜȄƻ п ς vǳŀŘǊƻ ŘŜ tŜǎǎƻŀƭ Řƻ Cw{{ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ фн 

!ƴŜȄƻ р ς tǊƻƎǊŀƳŀœńƻ /ƻƴǘǊŀǘŀœńƻ π Cw{{ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ фо 

!ƴŜȄƻ с ς 9ȄŜŎǳœńƻ CƝǎƛŎŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όh{{ύ ς ƧŀƴŜƛǊƻ ŀ ŀƎƻǎǘƻ ŘŜ нлнрΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ фп 

!ƴŜȄƻ т ς 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ Řƻ h{{ ς ƧŀƴŜƛǊƻ ŀ ŀƎƻǎǘƻ ŘŜ нлнр ό¦{5ύ ς ŎƻƳ /ŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ фу 

!ƴŜȄƻ тΦм ς 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀ ς wŜƎƛƳŜ bńƻ /ƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ фу 

!ƴŜȄƻ тΦн ς 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀ ς wŜƎƛƳŜ /ƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ΦΦΦΦΦΦ мло 

!ƴŜȄƻ тΦо ς 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀ ς !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ млу 

!ƴŜȄƻ тΦп ς 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀ ς wŜƎƛƳŜ ŘŜ /ŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ 
όCw{{ύ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ ммп 

!ƴŜȄƻ тΦр ς 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀ ς h{{ Dƭƻōŀƭ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ ммф 

!ƴŜȄƻ тΦс ς 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ ǇƻǊ tǊƻƎǊŀƳŀǎ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ мнс 

!ƴŜȄƻ тΦт ς 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ CǳƴŎƛƻƴŀƭ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ мнф 

!ƴŜȄƻ тΦу ς {ŀƭŘƻǎ hǊœŀƳŜƴǘŀƛǎ όŀƎƻǎǘƻ нлнрύ ς¢ŜǎƻǳǊŀǊƛŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΣ ¦{5 ΦΦΦΦΦΦΦ мол 

!ƴŜȄƻ у ς 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ Řƻ h{{ ς ƧŀƴŜƛǊƻ ŀ ŀƎƻǎǘƻ ŘŜ нлнр ό¦{5ύ ς bƻǾƻ tŜǊƝƳŜǘǊƻ Φ мом 

!ƴŜȄƻ уΦм ς 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀ ς wŜƎƛƳŜ bńƻ /ƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ
 ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ мом 

!ƴŜȄƻ уΦн ς 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀ ς wŜƎƛƳŜ /ƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ΦΦΦΦΦΦ мот 

!ƴŜȄƻ уΦо ς 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀ ς !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lb{{ ΦΦ мпо 

!ƴŜȄƻ уΦп ς 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀ ς Lb{{ ¢ƻǘŀƭ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ мрл 

!ƴŜȄƻ уΦр ς 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀ ς !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Cw{{ ΦΦ мру 

!ƴŜȄƻ уΦс ς 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀ ς h{{ Dƭƻōŀƭ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ мср 

!ƴŜȄƻ ф ς tƭŀƴƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ нлнс ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ мто 

!ƴŜȄƻ фΦм ς tƭŀƴƻ Řƻ Lb{{ ǇŀǊŀ нлнс ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ мто 

!ƴŜȄƻ фΦн ς tƭŀƴƻ Řƻ Cw{{ ǇŀǊŀ нлнс ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ мтр 

!ƴŜȄƻ мл ς aŀǇŀǎ Řƻ h{{ нлнс ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ мтс 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

μ NƴŘƛŎŜ ŘŜ vǳŀŘǊƻǎ ƛƛƛ 
 

!ƴŜȄƻ млΦм ς aŀǇŀǎ ŘŜ ŎŀŘŀ wŜƎƛƳŜΣ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀ ό¦{5ύ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ мтс 

!ƴŜȄƻ млΦн ς 5ŜǎŜƴǾƻƭǾƛƳŜƴǘƻ Řŀ wŜŎŜƛǘŀ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀΣ ¢ƻǘŀƭ Ŝ ǇƻǊ wŜƎƛƳŜ 
ό¦{5ύ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ мум 

!ƴŜȄƻ млΦо ς 5ŜǎŜƴǾƻƭǾƛƳŜƴǘƻ Řŀ 5ŜǎǇŜǎŀ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀΣ ¢ƻǘŀƭ Ŝ ǇƻǊ wŜƎƛƳŜ 
ό¦{5ύ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ мут 

!ƴŜȄƻ млΦп ς hǊœŀƳŜƴǘƻ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ hǊƎŃƴƛŎŀΣ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀ Ŝ ǇƻǊ 
tǊƻƎǊŀƳŀǎ ό¦{5ύΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ мфс 

!ƴŜȄƻ млΦр ς 5ŜǎǇŜǎŀǎ Řƻ {ǳōǎŜǘƻǊ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇƻǊ ŎƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ ŦǳƴŎƛƻƴŀƭ ό¦{5ύ мфт 

!ƴŜȄƻ мм ς 9ǎǘǳŘƻ ŀǘǳŀǊƛŀƭ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ мфу 

!ƴŜȄƻ ммΦм ς 9ǎǘǳŘƻ ŀǘǳŀǊƛŀƭ όǊŜǇǊƻŘǳœńƻύ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ мфу 

!ƴŜȄƻ ммΦн /łƭŎǳƭƻǎΣ ǘŀōŜƭŀǎ Ŝ ƎǊłŦƛŎƻǎ ŀŘƛŎƛƻƴŀƛǎ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ нмр 

!ƴŜȄƻ ммΦнΦм ς /ƻƴǘǊƛōǳƛƴǘŜǎ Ŝ aŜǊŎŀŘƻ ŘŜ ¢ǊŀōŀƭƘƻ ƴƻ tŜǊƝƻŘƻ ŘŜ tǊƻƧŜœńƻ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ нмр 

!ƴŜȄƻ ммΦнΦн ς ¢ŜǎǘŜ ŘŜ {ŜƴǎƛōƛƭƛŘŀŘŜ Řŀ ¢ŀȄŀ /ƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ нмс 

!ƴŜȄƻ ммΦнΦо ς 9ƴŎŀǊƎƻǎ ŘŜ tǊƻǾƛǎƿŜǎ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΣ ǇƻǊ .ŜƴŜŦƝŎƛƻ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ ннр 

!ƴŜȄƻ мн ς tǊƻƧŜœńƻ ŘŜ ŘŜǎǇŜǎŀǎ Ŝ ǊŜŎŜƛǘŀǎ Řƻ h{{ ς нлнс ŀ нлол ό¦{5ύ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ ннс 

!ƴŜȄƻ мнΦмΦπ tǊƻƧŜœńƻ ŘŜ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ς wŜƎƛƳŜ /ƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ wŜǇŀǊǘƛœńƻ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ ннс 

!ƴŜȄƻ мнΦнΦπ tǊƻƧŜœńƻ ŘŜ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ς wŜƎƛƳŜ /ƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ wŜǇŀǊǘƛœńƻ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ нну 

!ƴŜȄƻ мнΦоΦπ tǊƻƧŜœńƻ ŘŜ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ς wŜƎƛƳŜ bńƻ /ƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ ном 

!ƴŜȄƻ мнΦпΦπ tǊƻƧŜœńƻ ŘŜ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ς wŜƎƛƳŜ bńƻ /ƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ ноо 

!ƴŜȄƻ мнΦрΦπ tǊƻƧŜœńƻ ŘŜ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ς !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lb{{ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ нос 

!ƴŜȄƻ мнΦсΦπ tǊƻƧŜœńƻ ŘŜ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ς !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lb{{ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ ноу 

!ƴŜȄƻ мнΦтΦπ tǊƻƧŜœńƻ ŘŜ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ς !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Cw{{ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ нпм 

!ƴŜȄƻ мнΦуΦπ tǊƻƧŜœńƻ ŘŜ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ς !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Cw{{ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ нпо 

!ƴŜȄƻ мнΦфΦπ tǊƻƧŜœńƻ ŘŜ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ς h{{ όLb{{ҌCw{{ύ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ нпс 

!ƴŜȄƻ мнΦмлΦπ tǊƻƧŜœńƻ ŘŜ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ς h{{ όLb{{ҌCw{{ύ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ нпу 

 

 

 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

μ ƝƴŘƛŎŜ ŘŜ vǳŀŘǊƻǎ Ŝ CƛƎǳǊŀǎ ƛǾ 
 

NƴŘƛŎŜ ŘŜ vǳŀŘǊƻǎ 

vǳŀŘǊƻ мΥ LƴǎŎǊƛǘƻǎ Ŝ .ŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ Řƻ {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлмтπнлнр όƧǳƴƘƻύΦΦΦΦΦΦΦΦΦΧ нф 

vǳŀŘǊƻ нΥ ¢ŀȄŀǎ ŘŜ 9ȄŜŎǳœńƻ Řƻ h{{ нлмтπнлнр όŀƎƻǎǘƻύΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΧ он 

vǳŀŘǊƻ оΥ tǊƻƧŜœńƻ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ Řƻ h{{ нлнтπнлолΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΧΧ пн 

vǳŀŘǊƻ пΥ tǊƻƧŜœńƻ Řŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ Řƻ h{{ нлнтπнлолΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΧΧ по 

vǳŀŘǊƻ рΥ h{{ ǇŀǊŀ ƻ ŀƴƻ нлнс ς {ƝƴǘŜǎŜ Ǝƭƻōŀƭ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦ рл 

vǳŀŘǊƻ сΥ 5ŜǎǇŜǎŀǎ CƛƴŀƴŎƛŀŘŀǎ ǇŜƭƻ h!/ ς h{{ нлнсΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧ рн 

vǳŀŘǊƻ тΥ 5ŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ¢ǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ ǇŀǊŀ CŀƳƝƭƛŀǎ ς h{{ нлнсΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦ ро 

vǳŀŘǊƻ уΥ h{{ ǇŀǊŀ ƻ ŀƴƻ нлнс ς 9ǎǘǊǳǘǳǊŀœńƻ ƻǊƎŃƴƛŎŀ Ŝ ǇƻǊ tǊƻƎǊŀƳŀǎΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ рр 

vǳŀŘǊƻ фΥ tŀǊŃƳŜǘǊƻ ŘŜ ǊŜŦŜǊşƴŎƛŀ όōŜƴŎƘƳŀǊƪύΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ ру 

vǳŀŘǊƻ млΥ /ŀǊǘŜƛǊŀ !ǘǳŀƭ όŀƎƻǎǘƻ нлнрύΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦ см 

 

NƴŘƛŎŜ ŘŜ CƛƎǳǊŀǎ 

CƛƎǳǊŀ мΥ aƻŘŜƭƻ aǳƭǘƛǇƛƭŀǊ ŘŜ tŜƴǎƿŜǎ Řŀ hL¢ Ŝ tŀǘŀƳŀǊŜǎ ŘŜ ŎƻƴǎǘǊǳœńƻ ŜƳ ¢ƛƳƻǊπ
[ŜǎǘŜΦΦΦΦΦΦΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦ    р 

CƛƎǳǊŀ нΥ hǊƎŀƴƻƎǊŀƳŀ ŀǘǳŀƭ Řƻ Lb{{ ς {ŜǊǾƛœƻǎ /ŜƴǘǊŀƛǎΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΧΧΧΧΧΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΧΧΧΧΦΦ    ф 

CƛƎǳǊŀ оΥ hǊƎŀƴƻƎǊŀƳŀ Řƻ Cw{{ΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦΦΦΦΦΦΦΧΦΦΧΧΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΧΧΧΧΧΦΦ мр 

CƛƎǳǊŀ пΥ tŜǊƝƳŜǘǊƻ Řƻ h{{ΧΧΧΧΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΧΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΧΧΧΧΧΧΧΦΦ мт 

CƛƎǳǊŀ рΥ 9ǘŀǇŀǎ ŘŜ ŘŜǎŜƴǾƻƭǾƛƳŜƴǘƻ Řƻ {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ς !ǘƛǾƛŘŀŘŜǎΧΦΦΦΦΦΧΧΧΧΦ нм 

CƛƎǳǊŀ сΥ /ƻƴǎƻƭƛŘŀœńƻ Řŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ς нлнм ς нлнрΧΧΧΧ нт 

CƛƎǳǊŀ тΥ 9ǎǉǳŜƳŀ ǎƝƴǘŜǎŜ Řƻ tƭŀƴƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ нлнсΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΧΧ пп 

CƛƎǳǊŀ уΥ tƭŀƴƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ ƻ ŀƴƻ нлнс ς {ƝƴǘŜǎŜ Řŀǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƛǎ !ǘƛǾƛŘŀŘŜǎ Ŝ 
aŜǘŀǎ ς Lb{{ Ŝ Cw{{ΧΧΦΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΧΧ пс 

 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

μ ƝƴŘƛŎŜ ŘŜ vǳŀŘǊƻǎ Ŝ CƛƎǳǊŀǎ Ǿ 
 

NƴŘƛŎŜ ŘŜ DǊłŦƛŎƻǎ 

DǊłŦƛŎƻ мΥ tǊƻƧŜœƿŜǎ Řŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ Ŝ ŘŜǎǇŜǎŀǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻ π нлнсπнлол όaƛƭƘƿŜǎ 
¦{5ύ ΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦΧΧΧΧΧΧΦΦΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦΦΦΦΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦΧΧΧΧ пл 

DǊłŦƛŎƻ нΥ aŜǊŎŀŘƻǎ !Ŏƛƻƴƛǎǘŀǎ ς tǊƛƴŎƛǇŀƛǎ ƝƴŘƛŎŜǎ όǾŀǊƛŀœńƻ ŘŜǎŘŜ ǎŜǘŜƳōǊƻ нлнпύΧΧΧΧΧΧ су 

DǊłŦƛŎƻ оΥ ƝƴŘƛŎŜ ŘŜ ±ƻƭŀǘƛƭƛŘŀŘŜ όǾŀƭƻǊ ŘŜǎŘŜ ǎŜǘŜƳōǊƻ нлнпύΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧ сф 

DǊłŦƛŎƻ пΥ wŜƴŘƛƳŜƴǘƻ CƛȄƻ ς /ǳǊǾŀ ŘŜ wŜƴŘƛƳŜƴǘƻ ¢ǊŜŀǎǳǊȅ .ƻƴŘǎ Ŝ .ǳƴŘǎΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦ тл 

DǊłŦƛŎƻ рΥ tǊƻƧŜœƿŜǎ Řƻ Cw{{ ς нлнсπнлол όaƛƭƘƿŜǎ ¦{5ύΦΦΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦΦΦΦΧ то 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| [ƛǎǘŀ ŘŜ {ƛƎƭŀǎ Ǿƛ 
 

[ƛǎǘŀ ŘŜ {ƛƎƭŀǎ 
 

!L{{ ς !ǎǎƻŎƛŀœńƻ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

./9 ς .ŀƴŎƻ /ŜƴǘǊŀƭ 9ǳǊƻǇŜǳ 

./¢[ ς .ŀƴŎƻ /ŜƴǘǊŀƭ ŘŜ ¢ƛƳƻǊπ[ŜǎǘŜ 

/D5 ς /ŀƛȄŀ DŜǊŀƭ ŘŜ 5ŜǇƽǎƛǘƻǎ 

9bt{ ς 9ǎǘǊŀǘŞƎƛŀ bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ tǊƻǘŜœńƻ {ƻŎƛŀƭ 

C95 ς wŜǎŜǊǾŀ CŜŘŜǊŀƭ !ƳŜǊƛŎŀƴŀ 

CaL ς CǳƴŘƻ aƻƴŜǘłǊƛƻ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ 

Cw{{ ς CǳƴŘƻ ŘŜ wŜǎŜǊǾŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

Lb{{ ς Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

LDC/{{ ς Lƴǎǘƛǘǳǘƻ ŘŜ DŜǎǘńƻ Řƻǎ CǳƴŘƻǎ ŘŜ /ŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

LDC{{ ς Lƴǎǘƛǘǳǘƻ ŘŜ DŜǎǘńƻ CƛƴŀƴŎŜƛǊŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

L¢ ς 5ŜǇŀǊǘŀƳŜƴǘƻ ŘŜ {ƛǎǘŜƳŀǎ ŘŜ LƴŦƻǊƳŀœńƻ 

[9h ς [Ŝƛ ŘŜ 9ƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Řƻ hǊœŀƳŜƴǘƻ DŜǊŀƭ Řƻ 9ǎǘŀŘƻ Ŝ Řŀ ƎŜǎǘńƻ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀ ǇǵōƭƛŎŀ 

aC ς aƛƴƛǎǘŞǊƛƻ Řŀǎ Cƛƴŀƴœŀǎ 

a{{L ς aƛƴƛǎǘŞǊƛƻ Řŀ {ƻƭƛŘŀǊƛŜŘŀŘŜ {ƻŎƛŀƭ Ŝ LƴŎƭǳǎńƻ 

h!/ ς hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ /ŜƴǘǊŀƭ Řƻ 9ǎǘŀŘƻ 

h/59 ς hǊƎŀƴƛȊŀœńƻ ǇŀǊŀ ŀ /ƻƻǇŜǊŀœńƻ Ŝ 5ŜǎŜƴǾƻƭǾƛƳŜƴǘƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎƻ 

h5{ ς hōƧŜǘƛǾƻόǎύ ŘŜ 5ŜǎŜƴǾƻƭǾƛƳŜƴǘƻ {ǳǎǘŜƴǘłǾŜƭ 

hD9 ς hǊœŀƳŜƴǘƻ DŜǊŀƭ Řƻ 9ǎǘŀŘƻ 

hL¢ ς hǊƎŀƴƛȊŀœńƻ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ Řƻ ¢ǊŀōŀƭƘƻ 

h{{ ς hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| [ƛǎǘŀ ŘŜ {ƛƎƭŀǎ Ǿƛƛ 
 

w!9h! ς wŜƎƛńƻ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŀ 9ǎǇŜŎƛŀƭ ŘŜ hŜŎǳǎǎŜπ!ƳōŜƴƻ 

wD{{ ς wŜƎƛƳŜ DŜǊŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

wI ς wŜŎǳǊǎƻǎ IǳƳŀƴƻǎ 

w¢{{ ς wŜƎƛƳŜ ¢ǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

{!LL ς {ǳōǎƝŘƛƻ ŘŜ !Ǉƻƛƻ ŀ LŘƻǎƻǎ Ŝ LƴǾłƭƛŘƻǎ 

{LC{{ ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ LƴŦƻǊƳŀœńƻ CƛƴŀƴŎŜƛǊŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

{L{{ ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ LƴŦƻǊƳŀœńƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

{±L ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ±ŜǊƛŦƛŎŀœńƻ ŘŜ LƴŎŀǇŀŎƛŘŀŘŜǎ Řƻ Lb{{ 

¢!b. ς ¢ŀȄŀ !ƴǳŀƭ bƻƳƛƴŀƭ .Ǌǳǘŀ 

¢Ǌ ς ¢ŀȄŀ ŘŜ ǊŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ 

¦{5 ς 5ƽƭŀǊŜǎ ŀƳŜǊƛŎŀƴƻǎ  

±Ř! ς !ǎǎƻŎƛŀœńƻ ŘŜ !ŘǾƻƎŀŘƻǎ ±ƛŜƛǊŀ ŘŜ !ƭƳŜƛŘŀ 

 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ м 
 

/ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ 
 

мΦмΦ {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

! {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ Ş ǳƳ ŘƛǊŜƛǘƻ ƘǳƳŀƴƻ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭƳŜƴǘŜ ŎƻƴǎŀƎǊŀŘƻ ŜƳ ŘƛǾŜǊǎƻǎ 

ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ǇƻƭƝǘƛŎƻǎΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ƴŀ 5ŜŎƭŀǊŀœńƻ ¦ƴƛǾŜǊǎŀƭ Řƻǎ 5ƛǊŜƛǘƻǎ IǳƳŀƴƻǎ όŀǊǘƛƎƻ 

ннΦȏύΦ 9Ƴ ¢ƛƳƻǊπ[ŜǎǘŜΣ ƻ ŘƛǊŜƛǘƻ ŘŜ ǘƻŘƻǎ Ł {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ Ŝǎǘł ǇǊŜǾƛǎǘƻ ƴƻ ŀǊǘƛƎƻ рсπȏ Řŀ 

/ƻƴǎǘƛǘǳƛœńƻ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ ǘŜƴŘƻ ŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǎƛŘƻ ƛƴǘŜƎǊŀŘŀ ŎƻƳƻ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘŜ 

ŜǎǎŜƴŎƛŀƭ Řŀ tǊƻǘŜœńƻ {ƻŎƛŀƭΣ ŘŜŦƛƴƛŘŀ ƴŀ 9ǎǘǊŀǘŞƎƛŀ bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ tǊƻǘŜœńƻ {ƻŎƛŀƭΣ ŀǇǊƻǾŀŘŀ 

ǇŜƭŀ wŜǎƻƭǳœńƻ Řƻ DƻǾŜǊƴƻ ƴΦȏмонκнлнмΣ ŘŜ ф ŘŜ ŘŜȊŜƳōǊƻΦ 

 

! {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ Ş ǳƳ ǎƛǎǘŜƳŀ ŎƻƳǇƻǎǘƻ ǇƻǊ ǳƳ ŎƻƴƧǳƴǘƻ ŘŜ ƳŜŘƛŘŀǎ ǉǳŜ ǾƛǎŀƳ 

ŀǎǎŜƎǳǊŀǊ ƻ ŘƛǊŜƛǘƻ ŘŜ ǘƻŘƻǎ ƻǎ ŎƛŘŀŘńƻǎ ŀ ǳƳ ƴƝǾŜƭ ŘŜ ōŜƳπŜǎǘŀǊ ŀŘŜǉǳŀŘƻΣ ōŜƳ ŎƻƳƻ 

ǇǊƻǘŜƎŜǊ ǘƻŘƻǎ ƻǎ ŎƛŘŀŘńƻǎ ŎƻƴǘǊŀ ƻǎ ǊƛǎŎƻǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ǉǳŜ ŜƴŦǊŜƴǘŀƳ ŀƻ ƭƻƴƎƻ ŘŜ ǘƻŘƻ ƻ ŎƛŎƭƻ 

ŘŜ ǾƛŘŀΣ ŘŜǎŘŜ ŀƴǘŜǎ Řƻ ƴŀǎŎƛƳŜƴǘƻ όŀƻ ǇǊƻǘŜƎŜǊ ƴŀ ƳŀǘŜǊƴƛŘŀŘŜύ Ŝ ŀǘŞ ŀǇƽǎ ŀ ƳƻǊǘŜ όŀƻ 

ǇǊƻǘŜƎŜǊ ƻǎ ŦŀƳƛƭƛŀǊŜǎ ǎƻōǊŜǾƛǾŜƴǘŜǎύΦ 9ǎǘŀ ǇǊƻǘŜœńƻ Ş ŀǎǎŜƎǳǊŀŘŀ ŀǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ 

ǎƻŎƛŀƛǎ ǇŜŎǳƴƛłǊƛŀǎΣ ǉǳŜ ƎŀǊŀƴǘŜƳ ŀ ǎǳōǎǘƛǘǳƛœńƻ Řƻ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻ Řƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ ǉǳŀƴŘƻ ŜǎǘŜ Ş 

ƛƴŜȄƛǎǘŜƴǘŜ ƻǳ ǇŜǊŘƛŘƻ ŜƳ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀŘŀǎ ǎƛǘǳŀœƿŜǎΣ ǇŜǊƳƛǘƛƴŘƻ Łǎ ǇŜǎǎƻŀǎ ŀǎǎŜƎǳǊŀǊ ƴƝǾŜƛǎ 

ŘŜ ǾƛŘŀ ŘƛƎƴŀ Ŝ ƳŀƴǘŜǊ ŀ ŎŀǇŀŎƛŘŀŘŜ ŘŜ ŎƻƴǎǳƳƻΦ 

ά¢ƻŘŀ ŀ ǇŜǎǎƻŀΣ ŎƻƳƻ ƳŜƳōǊƻ Řŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜΣ ǘŜƳ ŘƛǊŜƛǘƻ Ł ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΤ Ŝ ǇƻŘŜ 
ƭŜƎƛǘƛƳŀƳŜƴǘŜ ŜȄƛƎƛǊ ŀ ǎŀǘƛǎŦŀœńƻ Řƻǎ ŘƛǊŜƛǘƻǎ ŜŎƻƴƽƳƛŎƻǎΣ ǎƻŎƛŀƛǎ Ŝ ŎǳƭǘǳǊŀƛǎ 
ƛƴŘƛǎǇŜƴǎłǾŜƛǎΣ ƎǊŀœŀǎ ŀƻ ŜǎŦƻǊœƻ ƴŀŎƛƻƴŀƭ Ŝ Ł ŎƻƻǇŜǊŀœńƻ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭΣ ŘŜ ƘŀǊƳƻƴƛŀ 
ŎƻƳ ŀ ƻǊƎŀƴƛȊŀœńƻ Ŝ ƻǎ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ŘŜ ŎŀŘŀ ǇŀƝǎΦέ 

ό5ŜŎƭŀǊŀœńƻ ¦ƴƛǾŜǊǎŀƭ Řƻǎ 5ƛǊŜƛǘƻǎ IǳƳŀƴƻǎΣ ŀǊǘƛƎƻ ннϲύ 

 

ά¢ƻŘƻǎ ƻǎ ŎƛŘŀŘńƻǎ ǘşƳ ŘƛǊŜƛǘƻ Ł ǎŜƎǳǊŀƴœŀ Ŝ Ł ŀǎǎƛǎǘşƴŎƛŀ ǎƻŎƛŀƭΣ ƴƻǎ ǘŜǊƳƻǎ Řŀ ƭŜƛέ 

ό/ƻƴǎǘƛǘǳƛœńƻ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀ 5ŜƳƻŎǊłǘƛŎŀ ŘŜ ¢ƛƳƻǊπ[ŜǎǘŜΣ ŀǊǘƛƎƻ рсΦȏύ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ н 
 

!ǎǎƛƳΣ ŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ŎƻƴǘǊƛōǳƛ ǇŀǊŀ ǘǊşǎ ƻōƧŜǘƛǾƻǎ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀƛǎΥ ŀύ ŎƻƳōŀǘŜǊ ŀ 

ǇƻōǊŜȊŀ όƎŀǊŀƴǘƛŀ ŘŜ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ ƳƝƴƛƳƻǎ Ŝ ŘŜ ŀŎŜǎǎƻ ŀ ǎŜǊǾƛœƻǎ ŜǎǎŜƴŎƛŀƛǎύΤ ōύ ǇǊŜǾŜƴƛǊ ŀ 

ǇƻōǊŜȊŀ Ŝ ƳŀƴǘŜǊ ŎŀǇŀŎƛŘŀŘŜ ŘŜ ŎƻƴǎǳƳƻ όǎǳōǎǘƛǘǳƛœńƻ ŘŜ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ Řƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ ǇƻǊ 

ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎύΤ Ŝ Ŏύ ŀǎǎŜƎǳǊŀǊ ŀ ŘƛƴŀƳƛȊŀœńƻ Řŀ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜ Řŀǎ ŜƳǇǊŜǎŀǎ Ŝ Řŀ ŜŎƻƴƻƳƛŀ 

ƴŀŎƛƻƴŀƭ όƎŀǊŀƴǘƛŀ ŘŜ ǇƻŘŜǊ ŘŜ ŎƻƳǇǊŀ Ŝ Řŀ ǇǊƻŎǳǊŀΣ ǇŜǊƳƛǘƛƴŘƻ ǇǊƻƳƻǾŜǊ ŀ ǇǊƻŘǳœńƻ Ŝ ŀ 

ƻŦŜǊǘŀύΦ tƻǊ ƛǎǎƻΣ ŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ŘŜǎŜƳǇŜƴƘŀ ǳƳ ǇŀǇŜƭ ǘǊŀƴǎǾŜǊǎŀƭ ƴƻ ŘŜǎŜƴǾƻƭǾƛƳŜƴǘƻ 

ƘǳƳŀƴƻ Ŝ ƴŀ ŎƻƴŎǊŜǘƛȊŀœńƻ Řŀ !ƎŜƴŘŀ нлол Ŝ Řƻǎ hōƧŜǘƛǾƻǎ ŘŜ 5ŜǎŜƴǾƻƭǾƛƳŜƴǘƻ 

{ǳǎǘŜƴǘłǾŜƭ όh5{ύΦ 

9Ƴ ¢ƛƳƻǊπ[ŜǎǘŜΣ ƻ {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǘŜƳ ǾƛƴŘƻ ŀ ǎŜǊ ŎƻƴǎǘǊǳƝŘƻ ǇƻǊ ŜǘŀǇŀǎΣ ŎƻƳƻ 

ǊŜŎƻƳŜƴŘŀŘƻ ǇŜƭŀ hǊƎŀƴƛȊŀœńƻ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ Řƻ ¢ǊŀōŀƭƘƻ όhL¢ύΣ Ŝ ƛƴǘŜƎǊŀ Ƨł ǳƳ ǊŜƎƛƳŜ ƴńƻ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ όŘŜ ŎƛŘŀŘŀƴƛŀύ Ŝ ǳƳ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ όǇǊŜǾƛŘŜƴŎƛŀƭύΣ ǉǳŜ ǎŜ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘŀƳΦ 

h ǊŜƎƛƳŜ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ƴŀǎŎŜǳ ŜƳ нллуΣ ŎƻƳ ŀ ŎǊƛŀœńƻ Řƻ Ŝƴǘńƻ 

ŘŜƴƻƳƛƴŀŘƻ ά{ǳōǎƝŘƛƻ ŘŜ !Ǉƻƛƻ ŀ LŘƻǎƻǎ Ŝ LƴǾłƭƛŘƻǎέ ό{!LLύ ό5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴΦȏмфκнллуΣ ŘŜ мф 

ŘŜ ƧǳƴƘƻύΣ ŦƛƴŀƴŎƛŀŘƻ ǇƻǊ ǾŜǊōŀǎ Řƻ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ /ŜƴǘǊŀƭ Řƻ 9ǎǘŀŘƻ όh!/ύ 

Ŝ ǉǳŜ ǘƛƴƘŀ ǇƻǊ ƻōƧŜǘƛǾƻ ŀǎǎŜƎǳǊŀǊ ŎƻƴŘƛœƿŜǎ ŘŜ ǾƛŘŀ ŘƛƎƴŀ Ŝ ƻ ŀŎŜǎǎƻ ŀ ǎŜǊǾƛœƻǎ Ŝ ŎǳƛŘŀŘƻǎ 

ŜǎǎŜƴŎƛŀƛǎΣ ŀ ŎƛŘŀŘńƻǎ ŜƳ ǎƛǘǳŀœńƻ ŘŜ ƛƴŎŀǇŀŎƛŘŀŘŜ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘŜ Ŝ ŘŜŦƛƴƛǘƛǾŀ ǇŀǊŀ ƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ 

Ŝ ŀ ǇŜǎǎƻŀǎ ƛŘƻǎŀǎΣ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘŜƳŜƴǘŜ ŘŜ ǊŜŎǳǊǎƻǎ Ŝ Řŀ ǎƛǘǳŀœńƻ ŦŀŎŜ ŀƻ ŜƳǇǊŜƎƻ Ŝ ŀƻ 

ƳŜǊŎŀŘƻ ŘŜ ǘǊŀōŀƭƘƻΦ  

9Ƴ нлнн ό5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴΦȏроκнлннΣ ŘŜ нл ŘŜ ƧǳƭƘƻύΣ ŀ ǇǊŜǎǘŀœńƻ Ŧƻƛ ǊŜǾƛǎǘŀΣ ǘŜƴŘƻ ǎƛŘƻ 

ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀŘŀ ƴǳƳŀ άtŜƴǎńƻ ǎƻŎƛŀƭέ όŘŜ ǾŜƭƘƛŎŜ Ŝ ŘŜ ƛƴǾŀƭƛŘŜȊύ ƴńƻ ŀŎǳƳǳƭłǾŜƭ ŎƻƳ ƻǳǘǊƻǎ 

ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ όǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ƻǳ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ Řƻ ǘǊŀōŀƭƘƻύ Ŝ ŘƛǊƛƎƛŘŀ ŜǎǇŜŎƛŦƛŎŀƳŜƴǘŜ 

ŀƻǎ Ƴŀƛǎ ǾǳƭƴŜǊłǾŜƛǎ Ŝ ǉǳŜ ƴńƻ ǘşƳ ŀŎŜǎǎƻ ŀ ƻǳǘǊƻ ǘƛǇƻ ŘŜ ǇǊƻǘŜœńƻΣ ǎŜƧŀ ǇƻǊǉǳŜ ƴǳƴŎŀ 

ŎƻƴǘǊƛōǳƝǊŀƳΣ ǎŜƧŀ ǇƻǊ ǘŜǊŜƳ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ƛƴǎǳŦƛŎƛŜƴǘŜǎ ǇŀǊŀ ŎǳƳǇǊƛǊ ƻ ǇǊŀȊƻ ŘŜ ƎŀǊŀƴǘƛŀ 

ǇŀǊŀ ŀŎŜǎǎƻ ŀ ǇŜƴǎƿŜǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΦ  

Wł ŜƳ нлнп ό5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴΦȏуκнлнпΣ ŘŜ нп ŘŜ ƧŀƴŜƛǊƻύΣ Ŧƻƛ ŀǇǊƻǾŀŘŀ ǳƳŀ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ǊŜǾƛǎńƻ 

ŀƻ ŎłƭŎǳƭƻ Řŀ tŜƴǎńƻ {ƻŎƛŀƭΣ ǉǳŜ ŘŜƛȄƻǳ ŘŜ ŜǎǘŀǊ ŀǇŜƴŀǎ ŀǎǎƻŎƛŀŘŀ ŀƻ ƭƛƳƛŀǊ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ 

Řŀ ǇƻōǊŜȊŀΣ ǇŀǊŀ ǇŀǎǎŀǊ ŀ ǘŜǊ ŜƳ Ŏƻƴǘŀ ǘŀƳōŞƳ ŀ ǎƛǘǳŀœńƻ ŜŎƻƴƽƳƛŎŀΣ ƴǳƳ ƳŀƛƻǊ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ о 
 

ŀƧǳǎǘŀƳŜƴǘƻ Ł ǊŜŀƭƛŘŀŘŜ ƴŀŎƛƻƴŀƭΦ tƻǊ ƻǳǘǊƻ ƭŀŘƻΣ ƻ ǾŀƭƻǊ Řŀ ǇŜƴǎńƻ ǎƻŎƛŀƭ Ǉŀǎǎƻǳ ŀƛƴŘŀ ŀ 

ǎŜǊ ŀƧǳǎǘŀŘƻ Ł ƛŘŀŘŜ Řƻ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻΣ ǊŜŎƻƴƘŜŎŜƴŘƻπǎŜ ǉǳŜ ŀǎ ǇŜǎǎƻŀǎ ŎƻƳ ƛŘŀŘŜ Ƴŀƛǎ 

ŀǾŀƴœŀŘŀ ŜƴŦǊŜƴǘŀƳ ǎƛƳǳƭǘŀƴŜŀƳŜƴǘŜ ƳŀƛƻǊŜǎ ŘƛŦƛŎǳƭŘŀŘŜǎ ŘŜ ŀŎŜǎǎƻ ŀ ƻǳǘǊƻǎ 

ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ Ŝ ƳŀƛƻǊŜǎ ǇǊƻōƭŜƳŀǎ ŘŜ ǎŀǵŘŜΣ ǇŜƭƻ ǉǳŜ ǎŜ ƧǳǎǘƛŦƛŎŀ ǳƳ ƳƻƴǘŀƴǘŜ Ƴŀƛǎ 

ŜƭŜǾŀŘƻ ŘŜ ǇŜƴǎńƻ ǎƻŎƛŀƭΦ 

! tŜƴǎńƻ {ƻŎƛŀƭ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀ ƘƻƧŜ ǳƳ ǇǊƛƳŜƛǊƻ ǇŀǘŀƳŀǊ ŘŜ ǇǊƻǘŜœńƻΣ ƴŀ ƭƛƴƘŀ Řƻ ƳƻŘŜƭƻ 

ƳǳƭǘƛǇƛƭŀǊ ŘŜ ǇŜƴǎƿŜǎ ŘŜŦŜƴŘƛŘƻ ǇŜƭŀ hL¢Σ ŦƛƴŀƴŎƛŀŘŀ ǇƻǊ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ h!/Σ ŎǳƧƻ 

ƻōƧŜǘƛǾƻ Ş ŀǎǎŜƎǳǊŀǊ ƳƝƴƛƳƻǎ ŘŜ ŘƛƎƴƛŘŀŘŜ Ŝ ŘŜ ǇǊƻǘŜœńƻΣ ŘŜ ƳƻŘƻ ŀ ŎƻƳōŀǘŜǊ ŀ ǇƻōǊŜȊŀΦ 

h ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ŘƛǊƛƎŜπǎŜ ŀƻǎ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ ǉǳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳŜƳ ǇŀǊŀ 

ƻ ǊŜƎƛƳŜ Ŝ Łǎ ǎǳŀǎ ŦŀƳƝƭƛŀǎΣ Ş ŦƛƴŀƴŎƛŀŘƻ ǇƻǊ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ όŘƻǎ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ Ŝ Řŀǎ 

ǊŜǎǇŜǘƛǾŀǎ ŜƴǘƛŘŀŘŜǎ ŜƳǇǊŜƎŀŘƻǊŀǎύ Ŝ Ǿƛǎŀ ŎƻƳǇŜƴǎŀǊ ŀ ǇŜǊŘŀ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻ Řƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ ŜƳ 

ŘŜǘŜǊƳƛƴŀŘŀǎ ǎƛǘǳŀœƿŜǎ ŜƳ ǉǳŜ ŜǎǘŜ Ş ǇŜǊŘƛŘƻ όŎƻƳƻ ƴŀ ǾŜƭƘƛŎŜύΣ ǇŜǊƳƛǘƛƴŘƻ ŀ ƳŀƴǳǘŜƴœńƻ 

ŘŜ ǳƳ ƴƝǾŜƭ ŘŜ ǾƛŘŀ ŀŎŜƛǘłǾŜƭΦ 

9ǎǘŜ ǊŜƎƛƳŜ Ŧƻƛ ŎƻƴǎǘǊǳƝŘƻ ŜƳ Řǳŀǎ ŦŀǎŜǎΥ ŜƳ нлмнΣ Ŧƻƛ ŀǇǊƻǾŀŘƻ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻ ŘŜ 

ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΣ ǇŀǊŀ ƻǎ ŦǳƴŎƛƻƴłǊƛƻǎ Řƻ 9ǎǘŀŘƻ ό[Ŝƛ ƴΦȏсκнлмнΣ ŘŜ нф ŘŜ ŦŜǾŜǊŜƛǊƻύΤ Ŝ ŜƳ 

нлмсΣ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ ǇŀǊŀ ǘƻŘƻǎ ό[Ŝƛ ƴΦȏмнκнлмсΣ ŘŜ мп ŘŜ ƴƻǾŜƳōǊƻύΦ ! ōŀǎŜ Řƻǎ Řƻƛǎ 

ǊŜƎƛƳŜǎ Ş ŀ ƳŜǎƳŀΥ Ş ǳƳ ǊŜƎƛƳŜ ǇǵōƭƛŎƻΣ ƻōǊƛƎŀǘƽǊƛƻΣ ƎŜǊƛŘƻ ŜƳ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻΦ bƻ ŜƴǘŀƴǘƻΣ ƻ 

ǊŜƎƛƳŜ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻ ŜǊŀ ŘƛǊƛƎƛŘƻ ŜƳ ŜȄŎƭǳǎƛǾƻ ŀƻǎ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ Řƻ 9ǎǘŀŘƻΣ ƛƴǘŜƎǊŀǾŀ ŀǇŜƴŀǎ 

ǇŜƴǎƿŜǎ όǾŜƭƘƛŎŜΣ ƛƴǾŀƭƛŘŜȊ Ŝ ǎƻōǊŜǾƛǾşƴŎƛŀύ Ŝ ŜǊŀΣ ŀƛƴŘŀΣ ŦƛƴŀƴŎƛŀŘƻ ǇŜƭƻ h!/Σ ƴńƻ ǘŜƴŘƻ 

ǎƛŘƻ ŜŦŜǘƛǾŀƳŜƴǘŜ ŎǊƛŀŘŀǎ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎΦ h ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ Ş Ƨł ǳƳ ǊŜƎƛƳŜ ŜŦŜǘƛǾŀƳŜƴǘŜ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΣ ǉǳŜ ŀǎǎƻŎƛŀ ƻǎ ŘƛǊŜƛǘƻǎ Łǎ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ŀƻ ŘŜǾŜǊ ŘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳƛǊΣ Ŝ ŀƭŀǊƎŀ ŀ 

ǇǊƻǘŜœńƻ ŀ ǘƻŘƻǎ ƻǎ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎΣ ŘŜ ǘƻŘƻǎ ƻǎ ǎŜǘƻǊŜǎ ŘŜ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜ όǇǵōƭƛŎƻ Ŝ ǇǊƛǾŀŘƻύΣ 

ǇŀǎǎŀƴŘƻ ŀ ǇǊƻǘŜƎŜǊ ǘŀƳōŞƳ ƴŀ ǇŀǊŜƴǘŀƭƛŘŀŘŜ Ŝ ŎƻƳ ǇǊŜǾƛǎńƻ ŘŜ ŀƭŀǊƎŀƳŜƴǘƻ ŦǳǘǳǊƻ Ł 

ǇǊƻǘŜœńƻ ŎƻƴǘǊŀ ƻǳǘǊƻǎ ǊƛǎŎƻǎ ǎƻŎƛŀƛǎ όŘŜǎƛƎƴŀŘŀƳŜƴǘŜΣ ŀŎƛŘŜƴǘŜǎ ŘŜ ǘǊŀōŀƭƘƻΣ ŘƻŜƴœŀǎ 

ǇǊƻŦƛǎǎƛƻƴŀƛǎΣ ŘƻŜƴœŀΣ ŘŜǎŜƳǇǊŜƎƻΣ ƻǳ ŜƴŎŀǊƎƻǎ ŦŀƳƛƭƛŀǊŜǎύΦ 

/ƻƳ ŀ ŀǇǊƻǾŀœńƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭΣ ƻǎ ŦǳƴŎƛƻƴłǊƛƻǎ ǇǵōƭƛŎƻǎ ŀǘŞ Ŝƴǘńƻ ŀōǊŀƴƎƛŘƻǎ ǇŜƭƻ 

ǊŜƎƛƳŜ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻ Ŝ ǉǳŜ ǎŜ ŜƴŎƻƴǘǊŀǾŀƳ ŎƻƳ ŘƛǊŜƛǘƻǎ ŜƳ ŦƻǊƳŀœńƻΣ ǇŀǎǎŀƳ ŀ ŜǎǘŀǊ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 
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ǘŀƳōŞƳ ƛƴǘŜƎǊŀŘƻǎ ƴŜǎǘŜ ƴƻǾƻ ǊŜƎƛƳŜΣ ǇŀǎǎŀƴŘƻ ŀ ōŜƴŜŦƛŎƛŀǊ ŘŜ ǳƳ ƭŜǉǳŜ Ƴŀƛǎ ŀƭŀǊƎŀŘƻ 

ŘŜ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎΦ 

h ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ς ŎǳƧƻ ƳƻŘŜƭƻ ǎŜ ŀǇǊŜǎŜƴǘŀ ƴƻ Ǉƻƴǘƻ ǎŜƎǳƛƴǘŜ 

ŘŜǎǘŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘƻ ς ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀ ǳƳ ǎŜƎǳƴŘƻ ǇŀǘŀƳŀǊ ŘŜ ǇǊƻǘŜœńƻΣ ŎƻƴŦŜǊƛƴŘƻ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ 

ǎƻŎƛŀƛǎ ŘŜ ƴƝǾŜƭ ǎǳǇŜǊƛƻǊ ŀ ǉǳŜƳ ǘǊŀōŀƭƘŀ Ŝ ŎƻƴǘǊƛōǳƛ ǇŀǊŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΣ ŘŜ ŦƻǊƳŀ 

ŀ ŀǎǎŜƎǳǊŀǊ ŀ ƳŀƴǳǘŜƴœńƻ Řƻ ƴƝǾŜƭ ŘŜ ǾƛŘŀ ŀǇƽǎ ŀ ǊŜŦƻǊƳŀ ƻǳ ŘǳǊŀƴǘŜ ŀ ǾƛŘŀ ŀǘƛǾŀ ŜƳ 

ǎƛǘǳŀœƿŜǎ ŘŜ ǇŜǊŘŀ Řƻ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻ Řƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ όǇƻǊ ŜȄŜƳǇƭƻΣ ƴŀ ƳŀǘŜǊƴƛŘŀŘŜύΦ tƻǊ Ŝǎǘŀ 

ǊŀȊńƻΣ Ş ǘŀƳōŞƳ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ƎŀǊŀƴǘƛǊ ǉǳŜ ǉǳŜƳ ŎƻƴǘǊƛōǳƛ ǘŜƳ ǎŜƳǇǊŜ ŀŎŜǎǎƻ ŀ ǳƳŀ ǇŜƴǎńƻ 

όǾŜƭƘƛŎŜ Ŝ ƛƴǾŀƭƛŘŜȊύ ŘŜ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ǎǳǇŜǊƛƻǊ Ł ǇŜƴǎńƻ ǎƻŎƛŀƭΣ ŘŜ ƳƻŘƻ ŀ ǾŀƭƻǊƛȊŀǊ Ŝ ǊŜŎƻƴƘŜŎŜǊ 

ƻ ŜǎŦƻǊœƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΦ tƻǊ ƛǎǎƻΣ Ŧƻƛ ŎǊƛŀŘŀ ǳƳŀ ǇŜƴǎńƻ ƳƝƴƛƳŀ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛŀ ŜΣ 

ǇƻǎǘŜǊƛƻǊƳŜƴǘŜΣ Ŧƻƛ ǘŀƳōŞƳ ŀǇǊƻǾŀŘŀ ǇŜƭƻ DƻǾŜǊƴƻ ŀ ŎǊƛŀœńƻ ŘŜ ǾŀƭƻǊŜǎ ƳƝƴƛƳƻǎ ŘŜ 

ǇŜƴǎƿŜǎ Řƻǎ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ό5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ 

ƴΦȏрмκнлннΣ ŘŜ нл ŘŜ ƧǳƭƘƻύΦ tŀǊŀ ƻ ŜŦŜƛǘƻ Ş ǇŀƎƻΣ ǎŜ ƴŜŎŜǎǎłǊƛƻ ǇŀǊŀ ŀǘƛƴƎƛǊ ŀǉǳŜƭŜ ǾŀƭƻǊ 

ƳƝƴƛƳƻ ƎŀǊŀƴǘƛŘƻΣ ǳƳ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘƻ ǎƻŎƛŀƭ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΣ ŀ ŀŎǊŜǎŎŜǊ ŀƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ Řŀ 

ǇŜƴǎńƻ ǊŜǎǳƭǘŀƴǘŜ Řŀ ŀǇƭƛŎŀœńƻ Řŀ ŦƽǊƳǳƭŀ ŘŜ ŎłƭŎǳƭƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭΦ 

h {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ŜƳ ǾƛƎƻǊ ŜƳ ¢ƛƳƻǊπ[ŜǎǘŜ ƎŀǊŀƴǘŜ Ƨł ǘǊşǎ ƴƝǾŜƛǎ ŘŜ ǇŜƴǎƿŜǎΣ 

ŀǎǎƻŎƛŀŘƻǎ ŀƻǎ Řƻƛǎ ǇǊƛƳŜƛǊƻǎ ǇŀǘŀƳŀǊŜǎ ŘŜ ǇǊƻǘŜœńƻ ǎƻŎƛŀƭ ǊŜŎƻƳŜƴŘŀŘƻǎ ǇŜƭŀ hL¢Υ 

¶ ¦Ƴŀ tŜƴǎńƻ {ƻŎƛŀƭΣ ŘƛǊƛƎƛŘŀ ŀ ǉǳŜƳ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳƛΣ ƻǳ ŎƻƴǘǊƛōǳƛ ǘŜƳǇƻ ƛƴǎǳŦƛŎƛŜƴǘŜΣ 

Ŝ ƴńƻ ǘŜƳ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎΤ 

¶ ¦Ƴŀ tŜƴǎńƻ ŘŜ ǾŀƭƻǊ ƳƝƴƛƳƻΣ ŘƛǊƛƎƛŘŀ ŀ ǉǳŜƳ ŎƻƴǘǊƛōǳƛ Ƴŀǎ ǘŜƳ ǎŀƭłǊƛƻǎ Ƴŀƛǎ 

ōŀƛȄƻǎ Ŝ ǇƻǊ ƛǎǎƻ ŀ ǎƛƳǇƭŜǎ ŀǇƭƛŎŀœńƻ Řŀ ŦƽǊƳǳƭŀ ŘŜ ŎłƭŎǳƭƻ Řŀ ǇŜƴǎńƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ 

ƎŜǊŀƭ ŘŀǊƛŀ ŎƻƳƻ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻ ǳƳŀ ǇŜƴǎńƻ ŘŜ ǾŀƭƻǊ Ƴǳƛǘƻ ōŀƛȄƻΣ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀŘƻ 

ƛƴŀŎŜƛǘłǾŜƭΤ 

¶ ¦Ƴŀ tŜƴǎńƻ ŘŜ ǾŀƭƻǊ ǎǳǇŜǊƛƻǊΣ ŘƛǊƛƎƛŘŀ ŀ ǉǳŜƳ ŎƻƴǘǊƛōǳƛΣ ǎŜƴŘƻ Ŝǎǘŀ ǇŜƴǎńƻ ŘŜ 

ƳƻƴǘŀƴǘŜ ǇǊƻǇƻǊŎƛƻƴŀƭ Łǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀœƿŜǎ ŘŜŎƭŀǊŀŘŀǎ Ŝ ǎƻōǊŜ ŀǎ ǉǳŀƛǎ ŦƻǊŀƳ ŦŜƛǘŀǎ 

ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ŀƻ ƭƻƴƎƻ Řŀ ǾƛŘŀ ŀǘƛǾŀΦ 
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CƛƎǳǊŀ мΥ aƻŘŜƭƻ aǳƭǘƛǇƛƭŀǊ ŘŜ tŜƴǎƿŜǎ Řŀ hL¢ Ŝ tŀǘŀƳŀǊŜǎ ŘŜ ŎƻƴǎǘǊǳœńƻ ŜƳ ¢ƛƳƻǊπ[ŜǎǘŜ 

 

CƻƴǘŜΥ hL¢Σ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ ŀ Ƨǳǎǘƛœŀ ǎƻŎƛŀƭ Ŝ ǳƳŀ ƎƭƻōŀƭƛȊŀœńƻ Ƨǳǎǘŀ όнлммύΣ ŀŘŀǇǘŀŘƻΤ ŎƻƴǎǘǊǳœńƻ 

ǇǊƽǇǊƛŀ 

 

tŀǊŀ ǉǳŜ ƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ǎŜ ƳŀƴǘŜƴƘŀ ǎŀǳŘłǾŜƭ Ŝ ǇǊƻǘŜǘƻǊΣ Ŝ ǎƛƳǳƭǘŀƴŜŀƳŜƴǘŜ ǾŀƭƻǊƛȊŜ ƻ ŜǎŦƻǊœƻ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ Ŝ ƴńƻ ǇƻƴƘŀ ŜƳ Ŏŀǳǎŀ ŀ ŜŎƻƴƻƳƛŀ ƴŀŎƛƻƴŀƭΣ Ş ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀƭ ǉǳŜ ƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ 

Řŀǎ ǇŜƴǎƿŜǎ ŀǎǎŜƎǳǊŀŘŀǎ ŜƳ ŎŀŘŀ ǇŀǘŀƳŀǊ ǎŜƧŀ ŎǊŜǎŎŜƴǘŜΥ ƻǳ ǎŜƧŀΣ Ş ŜǎǎŜƴŎƛŀƭ ǉǳŜ ǘƻŘƻǎ 

ǘŜƴƘŀƳ ŀŎŜǎǎƻ ŀ ǳƳ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻ ƳƝƴƛƳƻ ŘƛƎƴƻΣ Ƴŀǎ ǘŀƳōŞƳ ǉǳŜ ǉǳŜƳ ŎƻƴǘǊƛōǳƛ ǘŜƴƘŀ 

ǎŜƳǇǊŜ ŘƛǊŜƛǘƻ ŀ ǳƳŀ ǇŜƴǎńƻ ŘŜ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ǎǳǇŜǊƛƻǊ Ł ǇŜƴǎńƻ ŘŜ ǉǳŜƳ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳƛΣ Ŝ ǉǳŜ 

ƻ ǘŜƳǇƻ Ŝ ŜǎŦƻǊœƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ǎŜ ǊŜŦƭƛǘŀƳ ƴƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ Řŀ ǇŜƴǎńƻ ǊŜŎŜōƛŘŀΦ 

tƻǊ ƻǳǘǊƻ ƭŀŘƻΣ Ŝ ǇŀǊŀ ǉǳŜ ŎƻƴǘƛƴǳŜƳ ŀ ŎǳƳǇǊƛǊ ƻǎ ǎŜǳǎ ƻōƧŜǘƛǾƻǎ ŘŜ ŎƻƳōŀǘŜ Ŝ ǇǊŜǾŜƴœńƻ 

Řŀ ǇƻōǊŜȊŀΣ ŀǎ ǇŜƴǎƿŜǎ ŘŜǾŜƳ ǎŜǊ ŀǘǳŀƭƛȊŀŘŀǎ ǇŜǊƛƻŘƛŎŀƳŜƴǘŜΣ ŘŜ ƳƻŘƻ ǉǳŜ ǎŜ ŀƧǳǎǘŜƳ Ł 

ǊŜŀƭƛŘŀŘŜ ŜŎƻƴƽƳƛŎŀ ƴŀŎƛƻƴŀƭΦ !ǎ ǊŜƎǊŀǎ Ŝ ŎǊƛǘŞǊƛƻǎ ŘŜ ŀǘǳŀƭƛȊŀœńƻ Ŝ ǊŜǾŀƭƻǊƛȊŀœńƻ Řŀǎ 

ǇŜƴǎƿŜǎ όŜ Řƻǎ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ ǉǳŜ ƭƘŜǎ ǎŜǊǾŜƳ ŘŜ ōŀǎŜύ Ş ǳƳ ŘŜǎŀŦƛƻ ǘŞŎƴƛŎƻ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜΣ 

ŀǎǎǳƳƛƴŘƻ ƻ Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όLb{{ύ ƻ ŎƻƳǇǊƻƳƛǎǎƻ ŘŜ ǘǊŀōŀƭƘŀǊ 

ǎƻōǊŜ Ŝǎǎŀ ƳŀǘŞǊƛŀ ŀ ōǊŜǾŜ ǇǊŀȊƻΦ  

!ǘǳŀƭƳŜƴǘŜΣ ƻ {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ tǊƻǘŜœńƻ {ƻŎƛŀƭ ŜƳ ¢ƛƳƻǊπ[ŜǎǘŜ ƛƴŎƭǳƛ Ƨł с Řƻǎ ф ǊŀƳƻǎ ŘŜ 

ǇǊƻǘŜœńƻ ǎƻŎƛŀƭ ǊŜǎǇŜƛǘŀƴǘŜǎ Ł άƴƻǊƳŀ ƳƝƴƛƳŀέ ŀ ǉǳŜ ǎŜ ǊŜŦŜǊŜ ŀ /ƻƴǾŜƴœńƻ ƴΦȏ млн Řŀ hL¢Φ 

¦Ƴŀ ǇŀǊǘŜ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŀ ŘŜǎǘŜǎ ǊŀƳƻǎ ŘŜ ǇǊƻǘŜœńƻ ǎńƻ ŀǎǎŜƎǳǊŀŘƻǎ ǇŜƭƻ {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ с 
 

{ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όƳŀǘŜǊƴƛŘŀŘŜΣ ǾŜƭƘƛŎŜΣ ƛƴǾŀƭƛŘŜȊ Ŝ ƳƻǊǘŜύΦ 9ǎǘŜ {ƛǎǘŜƳŀ ŜƴŎƻƴǘǊŀπǎŜΣ ƴƻ 

ŜƴǘŀƴǘƻΣ ŜƳ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘŜ ŜǾƻƭǳœńƻΣ ǇǊŜǾŜƴŘƻπǎŜΣ ŦŀǎŜŀŘŀƳŜƴǘŜΣ ŀ ŜȄǘŜƴǎńƻ Řŀ ǇǊƻǘŜœńƻ 

ŜƳ ƴƻǾŀǎ ŜǾŜƴǘǳŀƭƛŘŀŘŜǎΦ 

bƻ !ƴŜȄƻ м ŜƴŎƻƴǘǊŀπǎŜ ǉǳŀŘǊƻ ǎƝƴǘŜǎŜ ŘŜ ǘƻŘŀ ŀ ƭŜƎƛǎƭŀœńƻ Řƻ {ǳōǎŜǘƻǊ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

ŀǇǊƻǾŀŘŀ ŀǘŞ Ł ǇǊŜǎŜƴǘŜ ŘŀǘŀΦ 

 

мΦнΦ aƻŘŜƭƻ Řƻ wŜƎƛƳŜ /ƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

h ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŀŘƻǘŀŘƻ ŜƳ ¢ƛƳƻǊπ[ŜǎǘŜ ς ǉǳŜ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜ ŀƻ ǎŜƎǳƴŘƻ ǇŀǘŀƳŀǊ ŘŜ 

ǇǊƻǘŜœńƻ ŀǇǊŜǎŜƴǘŀŘƻ ς Ş ǳƳ ǊŜƎƛƳŜ ǇǵōƭƛŎƻΣ ƻōǊƛƎŀǘƽǊƛƻΣ ǵƴƛŎƻΣ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ Ŝ 

ŀǳǘƻŦƛƴŀƴŎƛŀŘƻΣ Ŝ ŎƻƳ ǳƳŀ ōŀǎŜ ƎŜǊƛŘŀ ŜƳ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻ όŎƻƴƘŜŎƛŘƻ ǇŜƭŀ ŜȄǇǊŜǎǎńƻ ƛƴƎƭŜǎŀ 

ǇŀȅπŀǎπȅƻǳπƎƻύΣ ƻǳ ǎŜƧŀΣ ŀǎǎŜƴǘŜ ƴǳƳŀ ƭƽƎƛŎŀ ŘŜ ǎƻƭƛŘŀǊƛŜŘŀŘŜ Ŝ ǇŀǊǘƛƭƘŀ ŎƻƭŜǘƛǾŀ Řƻ ǊƛǎŎƻΣ 

ŜƳ ǾŜȊ ŘŜ ǳƳŀ ƭƽƎƛŎŀ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭΣ ǘǊŀŘǳȊƛƴŘƻ ƻǎ ǇǊƛƴŎƝǇƛƻǎ ŘŜ ǎƻƭƛŘŀǊƛŜŘŀŘŜ ŜƳ ǉǳŜ ŀǎǎŜƴǘŀ 

ƘƛǎǘƻǊƛŎŀƳŜƴǘŜ ŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜ ǘƛƳƻǊŜƴǎŜΦ 

bŜǎǘŜ ƳƻŘŜƭƻΣ ƻǎ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ ƘƻƧŜ ƴƻ ŀǘƛǾƻ ς ŜƳ ŎƻƴƧǳƴǘƻ ŎƻƳ ŀǎ ǊŜǎǇŜǘƛǾŀǎ ŜƴǘƛŘŀŘŜǎ 

ŜƳǇǊŜƎŀŘƻǊŀǎ ς ŎƻƴǘǊƛōǳŜƳ ǇŀǊŀ ǳƳŀ άŎŀǊǘŜƛǊŀ ŎƻƳǳƳέ Ŝ ŀǎ ǾŜǊōŀǎ ŀŎǳƳǳƭŀŘŀǎ ƴŜǎǎŀ 

άŎŀǊǘŜƛǊŀ ŎƻƳǳƳέ ǎńƻ ǳǘƛƭƛȊŀŘŀǎ ǇŀǊŀ ǇŀƎŀǊ ŀǎ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ƛƳŜŘƛŀǘŀǎ ŀ ǉǳŜ ƻǎ ŎƻƴǘǊƛōǳƛƴǘŜǎ 

ǘşƳ ŘƛǊŜƛǘƻ ŘǳǊŀƴǘŜ ŀ ǾƛŘŀ ŀǘƛǾŀ όǇƻǊ ŜȄŜƳǇƭƻΣ ǎǳōǎƝŘƛƻ ŘŜ ƳŀǘŜǊƴƛŘŀŘŜύ Ŝ ǇŀǊŀ ǇŀƎŀǊ ŀǎ 

ǇŜƴǎƿŜǎ ŘŜ ǉǳŜƳ Ƨł ŘŜƛȄƻǳ ŘŜ ǘǊŀōŀƭƘŀǊ Ŝ ŎƻƴǘǊƛōǳƛǳ ƴƻ ǇŀǎǎŀŘƻΦ hǳ ǎŜƧŀΣ ŀǎ ƎŜǊŀœƿŜǎ ŀǘǳŀƛǎ 

Ŝǎǘńƻ ŀ ƎŀǊŀƴǘƛǊ ŀ ƳŀƴǳǘŜƴœńƻ ŘŜ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ όŜ ŀ ŎŀǇŀŎƛŘŀŘŜ ŘŜ ŎƻƴǎǳƳƻύ ŘŀǉǳŜƭŜǎ ǉǳŜ 

Ƨł ŘŜƛȄŀǊŀƳ ŘŜ ǘǊŀōŀƭƘŀǊΣ Ŝ ǎŀōŜƳκǘşƳ ŀ ǇǊƻƳŜǎǎŀ ǉǳŜ ƻǎ ƴƻǾƻǎ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ ƴƻ ŦǳǘǳǊƻ 

ƛǊńƻ ƎŀǊŀƴǘƛǊπƭƘŜǎ ŀ ǎƛ ƻǎ ƳŜǎƳƻǎ ŘƛǊŜƛǘƻǎΦ IłΣ ǇƻǊǘŀƴǘƻΣ ǳƳŀ ǎƻƭƛŘŀǊƛŜŘŀŘŜ ŜƴǘǊŜ ƎŜǊŀœƿŜǎ 

Ŝ ƛƴǘǊŀ ƎŜǊŀœńƻ Ŝ ǳƳŀ ǇŀǊǘƛƭƘŀ ŎƻƭŜǘƛǾŀ Řƻǎ ǊƛǎŎƻǎΦ 

/ŀŘŀ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊ ŎƻƴǘǊƛōǳƛƴǘŜ ǎŀōŜΣ Ł ǇŀǊǘƛŘŀΣ ǉǳŀƴǘƻ Ǿŀƛ ǊŜŎŜōŜǊ ŘŜ ǇŜƴǎńƻ Ŝ ƻǳǘǊƻǎ 

ōŜƴŜŦƝŎƛƻǎ ƴƻ ŦǳǘǳǊƻΣ ǇƻǊǉǳŜ ƻ ŎłƭŎǳƭƻ Řƻǎ ōŜƴŜŦƝŎƛƻǎ ƴńƻ ŘŜǇŜƴŘŜ Řƻ ǾŀƭƻǊ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻ 

όŎƻƳƻ ŀŎƻƴǘŜŎŜ ƴǳƳ ƳƻŘŜƭƻ ŘŜ άŎƻƴǘŀǎ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƛǎέύΣ Ƴŀǎ ǎƛƳ ŘŜ ǳƳŀ ŦƽǊƳǳƭŀ ŘŜ ŎłƭŎǳƭƻ 

ǉǳŜ Ş ŎƻƴƘŜŎƛŘŀΥ ƻ ǾŀƭƻǊ Řƻǎ ōŜƴŜŦƝŎƛƻǎΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ Řŀ ǇŜƴǎńƻΣ Ş ǇǊƻǇƻǊŎƛƻƴŀƭ Łǎ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ т 
 

ǊŜƳǳƴŜǊŀœƿŜǎ ŘŜŎƭŀǊŀŘŀǎ Ŝ ǎƻōǊŜ ŀǎ ǉǳŀƛǎ ŦƻǊŀƳ ŦŜƛǘŀǎ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ŀƻ ƭƻƴƎƻ Řŀ ǾƛŘŀ ŀǘƛǾŀΦ 

; ǇƻǊ ƛǎǎƻ ǉǳŜ ƻ ƳƻŘŜƭƻ ŘŜ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻ ǎŜ ŘŜǎƛƎƴŀ ǘŀƳōŞƳ ŘŜ άōŜƴŜŦƝŎƛƻǎ ŘŜŦƛƴƛŘƻǎέΦ 

/ƻƴǘǳŘƻΣ ǳƳ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻ ǎƛƳǇƭŜǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǊƛŀ ǉǳŜ ŀ ǘŀȄŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ ŀǘǳŀƭ ŦƻǎǎŜ 

ǊŜƭŀǘƛǾŀƳŜƴǘŜ ōŀƛȄŀΣ ŀǇŜƴŀǎ ƻ ŜǎǘǊƛǘŀƳŜƴǘŜ ƴŜŎŜǎǎłǊƛƻ ǇŀǊŀ ŎƻōǊƛǊ ŀǎ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ŀǘǳŀƛǎΣ 

ƴǳƳŀ ŦŀǎŜ ŜƳ ǉǳŜ ŀ ǇƻǇǳƭŀœńƻ Ş Ƴǳƛǘƻ ƧƻǾŜƳΣ Ƙł Ƴǳƛǘƻǎ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ ŀ ŎƻƴǘǊƛōǳƛǊ Ŝ ŀ 

ƳŀƛƻǊƛŀ Řƻǎ ŦǳǘǳǊƻǎ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ ŀƛƴŘŀ ƴńƻ ŎǳƳǇǊƛǳ ƻǎ ǇǊŀȊƻǎ ŘŜ ƎŀǊŀƴǘƛŀ ƴŜŎŜǎǎłǊƛƻǎ ǇŀǊŀ 

ŀŎŜǎǎƻ ŀƻǎ ŘƛǊŜƛǘƻǎΦ aŀǎΣ ƴƻ ŦǳǘǳǊƻΣ ǎŜǊƛŀ ƴŜŎŜǎǎłǊƛƻ ǳƳ ŀǳƳŜƴǘƻ ǎǳōǎǘŀƴŎƛŀƭ Řŀ ǘŀȄŀ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀΣ ǇŀǊŀ ŀǎǎŜƎǳǊŀǊ ƻǎ ƳŜǎƳƻǎ ŘƛǊŜƛǘƻǎ ŀƻǎ ŎƻƴǘǊƛōǳƛƴǘŜǎΣ Ł ƳŜŘƛŘŀ ǉǳŜ ƻ ƴǵƳŜǊƻ 

ŘŜ ǇŜƴǎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŀǳƳŜƴǘŀ Ŝ ƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳƛƴǘŜǎ ǎŜ ǊŜŘǳȊΣ ŎƻƳƻ ŎƻƴǎŜǉǳşƴŎƛŀ ŘŜ 

ŦǳǘǳǊŀǎ ŀƭǘŜǊŀœƿŜǎ ŘŜƳƻƎǊłŦƛŎŀǎ ƻǳ ŘŜ ŎǊƛǎŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀǎ όŜ ŘŜ ŜƳǇǊŜƎƻύΦ tƻǊ Ŝǎǎŀ ǊŀȊńƻΣ ŀ 

ǘŀȄŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ ŀǇƭƛŎŀŘŀ ƴƻ ǇǊŜǎŜƴǘŜ Ş ǎǳǇŜǊƛƻǊ ŁǉǳŜƭŀ ǉǳŜ ǎŜǊƛŀ ŜǎǘǊƛǘŀƳŜƴǘŜ ƴŜŎŜǎǎłǊƛŀ 

ǇŀǊŀ ǇŀƎŀǊ ŀǎ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ŀǘǳŀƛǎΣ ŘŜ ƳƻŘƻ ŀ ŀǎǎŜƎǳǊŀǊ Ƨǳǎǘƛœŀ ƴŀ ŘƛǎǘǊƛōǳƛœńƻ Řƻ ŜǎŦƻǊœƻ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŜƴǘǊŜ ŀǎ ŘƛŦŜǊŜƴǘŜǎ ƎŜǊŀœƿŜǎΥ Ş ŀǇƭƛŎŀŘŀ ǳƳŀ ǘŀȄŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ ŘŜ ŜǉǳƛƭƝōǊƛƻ 

όŎŀƭŎǳƭŀŘŀ ŎƻƳ ōŀǎŜ ŜƳ ǘŞŎƴƛŎŀǎ ŀǘǳŀǊƛŀƛǎύΦ DŀǊŀƴǘŜπǎŜΣ ŀǎǎƛƳΣ ǳƳ ŜȄŎŜŘŜƴǘŜ ŘŜ 

ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ƴƻǎ ǇǊƛƳŜƛǊƻǎ ŀƴƻǎκŘŞŎŀŘŀǎΣ ǉǳŜ ƴńƻ Ş ŀƭǾƻ ŘŜ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻ ƛƳŜŘƛŀǘŀΣ Ƴŀǎ ǉǳŜ 

ŘŜǾŜ ǎŜǊ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀŘƻκǊŜƴǘŀōƛƭƛȊŀŘƻ ǇŀǊŀ ŀǎǎŜƎǳǊŀǊ ŀ ǇǊƻǘŜœńƻ ŦǳǘǳǊŀ Řƻǎ ŀǘǳŀƛǎ 

ŎƻƴǘǊƛōǳƛƴǘŜǎΦ 

h ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ ŀŘƻǘŀŘƻ ŀǎǎƻŎƛŀΣ ǇƻǊ ƛǎǎƻΣ ŀ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻ ǎƛƳǇƭŜǎ Ł ǘŞŎƴƛŎŀ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ 

ǇǵōƭƛŎŀΣ ǉǳŜ ŎƻƴǎƛǎǘŜ ƴŀ ŎǊƛŀœńƻ ŘŜ ǳƳ ŦǳƴŘƻ ǇǵōƭƛŎƻ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ ς ƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ 

Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ς ƻƴŘŜ ǎńƻ ŀŎǳƳǳƭŀŘƻǎ Ŝ ǊŜƴǘŀōƛƭƛȊŀŘƻǎ ƻǎ ƳƻƴǘŀƴǘŜǎ ǇǊƻǾŜƴƛŜƴǘŜǎ Řƻǎ 

ŜȄŎŜŘŜƴǘŜǎ Řŀǎ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ŀƴǳŀƛǎ ǉǳŜ ƴńƻ ǎńƻ ƻōƧŜǘƻ ŘŜ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻ ƛƳŜŘƛŀǘŀΣ ƛǎǘƻ ŞΣ ƻǎ 

ŜȄŎŜŘŜƴǘŜǎ ŜƴǘǊŜ ŀǎ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ǊŜŎŜōƛŘŀǎ ŀƴǳŀƭƳŜƴǘŜ Ŝ ŀǎ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǇŀƎŀǎ 

ŀƴǳŀƭƳŜƴǘŜΦ 

h ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ Ŧƻƛ ŎǊƛŀŘƻ ŎƻƳ ŀ ŀǇǊƻǾŀœńƻ Řƻ ǇǊƽǇǊƛƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΣ ǇŜƭŀ 

[Ŝƛ ƴȏмнκнлмсΣ ŘŜ мп ŘŜ ƴƻǾŜƳōǊƻ όŀǊǘƛƎƻ соȏмύΣ ǘŜƴŘƻ ŦƛŎŀŘƻ ŜǎǘŀōŜƭŜŎƛŘƻ ǉǳŜ ŀǎ ǾŜǊōŀǎ 

 
м tƻǎǘŜǊƛƻǊƳŜƴǘŜ ŀƭǘŜǊŀŘŀ ǇŜƭŀ [Ŝƛ ƴΦȏмκнлннΣ ŘŜ о ŘŜ ƧŀƴŜƛǊƻ όhD9 ǇŀǊŀ нлннύ Ŝ ǇŜƭŀ [Ŝƛ ƴΦȏнκнлннΣ ŘŜ мл ŘŜ 
ŦŜǾŜǊŜƛǊƻ όмȎΦ [9hύΦ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ у 
 

ŀŎǳƳǳƭŀŘŀǎ ƴƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ ǎńƻ ƎŜǊƛŘŀǎ ŘŜ ŀŎƻǊŘƻ ŎƻƳ ŎǊƛǘŞǊƛƻǎ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀΣ 

ǊŜƴŘƛōƛƭƛŘŀŘŜ Ŝ ƭƛǉǳƛŘŜȊΣ ŘŜ ŦƻǊƳŀ ǇǊǳŘŜƴǘŜΣ ǇǊƻƳƻǾŜƴŘƻπǎŜ ŀ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŎŀœńƻ Řŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀ ŘŜ 

ŀǘƛǾƻǎ Ŝ ŀ ƳƛƴƛƳƛȊŀœńƻ Řƻ ǊƛǎŎƻΦ ! ƭŜƛ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀ ǘŀƳōŞƳ ǉǳŜ ŀǎ ǾŜǊōŀǎ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ 

Ŝǎǘńƻ ŜȄŎƭǳǎƛǾŀƳŜƴǘŜ ŀŦŜǘŀǎ Ł ŜǎǘŀōƛƭƛȊŀœńƻ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀ Ŝ ǎǳǎǘŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΣ ƴńƻ ǇƻŘŜƴŘƻ ǎŜǊ ǳǘƛƭƛȊŀŘŀǎ ǇŀǊŀ ƻǳǘǊƻǎ ŦƛƴǎΦ hǳ ǎŜƧŀΣ Ŝǎǘŀǎ 

ǾŜǊōŀǎ ǎƽ ǇƻŘŜǊńƻ ǎŜǊ ǳǘƛƭƛȊŀŘŀǎΣ ƴƻ ŦǳǘǳǊƻΣ ǇŀǊŀ ǇŀƎŀǊ ŀǎ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ŘŜ 

ŎƻƴǘǊƛōǳƛƴǘŜǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭΣ ǉǳŀƴŘƻ ŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ŀƴǳŀƛǎ Řŀǎ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ŘŜƛȄŀǊŜƳ ŘŜ ǎŜǊ 

ǎǳŦƛŎƛŜƴǘŜǎ ǇŀǊŀ ŎƻōǊƛǊ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŘŜǎǎŜ ŀƴƻΦ 

tƻǎǘŜǊƛƻǊƳŜƴǘŜΣ Ŝ ŎƻƳƻ ǇǊŜǾƛǎǘƻΣ ƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ Ŧƻƛ ŎƻƴǎǘƛǘǳƝŘƻ Ŝ ƻ ǊŜǎǇŜǘƛǾƻ ƳƻŘŜƭƻ 

ŘŜ ƎŜǎǘńƻ ŀǇǊƻǾŀŘƻΣ ǇŜƭƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴΦȏррκнлнлΣ ŘŜ ну ŘŜ ƻǳǘǳōǊƻΣ ŀƭǘŜǊŀŘƻ ǇŜƭƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ

[Ŝƛ ƴΦȏооκнлнмΣ ŘŜ мр ŘŜ ŘŜȊŜƳōǊƻΣ ǇŜƭŀ [Ŝƛ ƴΦȏнκнлннΣ ŘŜ мл ŘŜ ŦŜǾŜǊŜƛǊƻΣ Ŝ ǇŜƭƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ

[Ŝƛ ƴΦȏопκнлннΣ ŘŜ мф ŘŜ ƳŀƛƻΦ CƻǊŀƳΣ ŜƴǘńƻΣ ŀǇǊƻǾŀŘƻǎ ŀ ŜǎǘǊǳǘǳǊŀ ƛƴǎǘƛǘǳŎƛƻƴŀƭ Ŝ ƻǎ 

ǇǊƛƴŎƝǇƛƻǎ ŘŜ ƎŜǎǘńƻ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀΣ ŀǎ ǊŜƎǊŀǎ ŘŜ ƳƻōƛƭƛȊŀœńƻΣ ŀ ƴŀǘǳǊŜȊŀ Řƻǎ ŀǘƛǾƻǎ Ŝ 

ƻǎ ƭƛƳƛǘŜǎ Řŀ ŎƻƳǇƻǎƛœńƻ Řŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀΣ ƻ ǉǳŜ ǇŜǊƳƛǘƛǳΣ ŘŜǇƻƛǎΣ ŀ ŜƭŀōƻǊŀœńƻ Ŝ ŀǇǊƻǾŀœńƻ Řŀ 

ǇƻƭƝǘƛŎŀ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀ ŘŜ ǊŜŦŜǊşƴŎƛŀ όōŜƴŎƘƳŀǊƪύΣ ŀǇǊŜǎŜƴǘŀŘŀ ŀƻ 

tŀǊƭŀƳŜƴǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭΦ  

 

мΦоΦ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ  

h {ƛǎǘŜƳŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ Ş ŎƻƳǇƻǎǘƻ ǇŜƭƻ Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

όLb{{ύ Ŝ ǇŜƭƻ Lƴǎǘƛǘǳǘƻ CǳƴŘƻ ŘŜ wŜǎŜǊǾŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όCw{{ύ ǉǳŜΣ ŜƳ ŎƻƴƧǳƴǘƻΣ ǎńƻ 

ŘŜǎƛƎƴŀŘƻǎ ŘŜ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΦ  

!ǎ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǎńƻ ǇŜǎǎƻŀǎ ŎƻƭŜǘƛǾŀǎ ǇǵōƭƛŎŀǎΣ ŘƻǘŀŘŀǎ ŘŜ 

ǇŜǊǎƻƴŀƭƛŘŀŘŜ ƧǳǊƝŘƛŎŀΣ ŀǳǘƻƴƻƳƛŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŀΣ ŀǳǘƻƴƻƳƛŀ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀ Ŝ ǊŜŎŜƛǘŀ ǇǊƽǇǊƛŀΣ Ŝ 

ǇŀǘǊƛƳƽƴƛƻ ǇǊƽǇǊƛƻΣ ŎƻƳ ŀ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛŘŀŘŜ ŘŜ ƎŜǊƛǊ ƻǎ ǊŜƎƛƳŜǎ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΦ !ǎ Řǳŀǎ 

LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ ǎńƻ ǘǳǘŜƭŀŘŀǎ ǇŜƭƻ ƳŜƳōǊƻ Řƻ DƻǾŜǊƴƻ ǊŜǎǇƻƴǎłǾŜƭ ǇŜƭŀ łǊŜŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ 

{ƻŎƛŀƭΦ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 
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мΦоΦм Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

h Lb{{Σ ŎǊƛŀŘƻ ǇŜƭƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏптκнлмсΣ ŘŜ мп ŘŜ ŘŜȊŜƳōǊƻΣ ǘŜƳ ǇƻǊ Ƴƛǎǎńƻ ƎŜǊƛǊ Ŝ 

ŜȄŜŎǳǘŀǊ ǘƻŘƻ ƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΣ ŎƻƳ ŜȄŎŜœńƻ Řŀ ƎŜǎǘńƻ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀΣ 

Ŝ ŀǎǎŜƎǳǊŀǊ ŀǎ ǊŜƭŀœƿŜǎ ŎƻƳ ƻǎ ŎƻƴǘǊƛōǳƛƴǘŜǎΣ ƻǎ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ Ŝ ƻ ǇǵōƭƛŎƻ ŜƳ ƎŜǊŀƭΦ 

tŀǊŀ ŀƭŞƳ Řŀǎ ŦǳƴœƿŜǎ ǘŞŎƴƛŎƻπŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŀǎ ǘǊŀƴǎǾŜǊǎŀƛǎ ŀ ƻǊƎŀƴƛǎƳƻǎ Řŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ 

LƴŘƛǊŜǘŀ Řƻ 9ǎǘŀŘƻ ς ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘŀǎ ŎƻƳ ƎŜǎǘńƻ ŘŜ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ƘǳƳŀƴƻǎ Ŝ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎΣ 

ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻΣ ŀǇǊƻǾƛǎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ Ŝ ƭƻƎƝǎǘƛŎŀ ς ƻ Lb{{ ŀǎǎǳƳŜ ǘŀƳōŞƳ ŀǎ ŦǳƴœƿŜǎ 

ŜǎǇŜŎƝŦƛŎŀǎ ŘŜ ŎƻƻǊŘŜƴŀœńƻ Ŝ ƎŜǎǘńƻ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΣ ŘŜǎƛƎƴŀŘŀƳŜƴǘŜ ƻ 

ǊŜŎƻƴƘŜŎƛƳŜƴǘƻ ŘŜ ŘƛǊŜƛǘƻǎ Ŝ ƻ ŎǳƳǇǊƛƳŜƴǘƻ Řŀǎ ƻōǊƛƎŀœƿŜǎ ŘŜŎƻǊǊŜƴǘŜǎ Řƻǎ ǊŜƎƛƳŜǎ ŘŜ 

ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΦ !ǎǎƛƳΣ ŎŀōŜ ŀƻ Lb{{ ŀ ƎŜǎǘńƻ Ŝ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎΣ ŀ 

ŎƻōǊŀƴœŀ ŘŜ ǊŜŎŜƛǘŀǎ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ όƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ŀ ŎƻōǊŀƴœŀ ŎƻŜǊŎƛǾŀύΣ ƻ ǊŜƎƛǎǘƻ ŘŜ ŘŀŘƻǎ 

όƛƴǎŎǊƛœƿŜǎΣ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ Ŝ ŎŀǊǊŜƛǊŀǎ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀǎύΣ ŀ ƳŀƴǳǘŜƴœńƻ Ŝ ƎŜǎǘńƻ ŘŜ ǎŜǊǾƛœƻǎ ŘŜ 

ŀǘŜƴŘƛƳŜƴǘƻ ŀƻ ǇǵōƭƛŎƻΣ ŀ ŜƭŀōƻǊŀœńƻ ŘŜ ŜǎǘǳŘƻǎ Ŝ ǇǊƻǇƻǎǘŀǎ ǘŞŎƴƛŎŀǎ Ŝ ƴƻǊƳŀǘƛǾŀǎ ŘŜ 

ŀǇƻƛƻ Ł ŘŜŎƛǎńƻ ǇƻƭƝǘƛŎŀ Ŝ ŀ ǎǳŀ ŀǇƭƛŎŀœńƻΦ  

h Lb{{ ŀǎǎǳƳŜ ŀƛƴŘŀ ŀǎ ŦǳƴœƿŜǎ ŘŜ ƎŜǎǘńƻ Řŀ ¢ŜǎƻǳǊŀǊƛŀ ǵƴƛŎŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όƴΦȏм Řƻ 

ŀǊǘƛƎƻ соΦȏ Řŀ [Ŝƛ ƴΦȏоκнлнрΣ ŘŜ но ŘŜ ŀōǊƛƭύ Ŝ ŀ ŜƭŀōƻǊŀœńƻΣ ŎƻƴǘǊƻƭƻΣ ŜȄŜŎǳœńƻ Ŝ 

ŎƻƻǊŘŜƴŀœńƻ Řƻ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όh{{ύ Ŝ Řŀ /ƻƴǘŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΦ 

h Lb{{ ŞΣ ŀǎǎƛƳΣ ŀ Lƴǎǘƛǘǳƛœńƻ ǊŜǎǇƻƴǎłǾŜƭ ǇŜƭŀ ƎŜǎǘńƻ Ŝ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ ŘŜ ǘǊşǎ ǇǊƻƎǊŀƳŀǎ 

ƻǊœŀƳŜƴǘŀƛǎ ƛƴǎŎǊƛǘƻǎ ƴƻ tƭŀƴƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ς άwŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻέΣ 

άwŜƎƛƳŜ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻέ Ŝ ά!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lb{{έ ςΣ ŎŀōŜƴŘƻπƭƘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǊ ƻ 

hǊœŀƳŜƴǘƻ Ŝ ŀ /ƻƴǘŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΦ 

h Lb{{ Ŏƻƴǘŀ ŎƻƳ ǉǳŀǘǊƻ ƽǊƎńƻǎ ς /ƻƴǎŜƭƘƻ ŘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻΣ 5ƛǊŜǘƻǊ 9ȄŜŎǳǘƛǾƻΣ /ƻƴǎŜƭƘƻ 

CƛǎŎŀƭ Ŝ /ƻƴǎŜƭƘƻ /ƻƴǎǳƭǘƛǾƻ ς Ŝ ǳƳ ŎƻƴƧǳƴǘƻ ŘŜ ŘŜǇŀǊǘŀƳŜƴǘƻǎ Ŝ ǎŜǊǾƛœƻǎ ƻǊƎŃƴƛŎƻǎΣ ƴŀ 

ŘŜǇŜƴŘşƴŎƛŀ Řƻ 5ƛǊŜǘƻǊ 9ȄŜŎǳǘƛǾƻΣ ǊŜǎǇƻƴǎłǾŜƛǎ ǇŜƭƻ ŎǳƳǇǊƛƳŜƴǘƻ Řŀǎ ǾłǊƛŀǎ ŦǳƴœƿŜǎ 

ǊŜŦŜǊƛŘŀǎ ǉǳŜ ŎŀōŜƳ ŀƻ Lb{{Φ h ƻǊƎŀƴƻƎǊŀƳŀ Řƻ Lb{{ όǎŜǊǾƛœƻǎ ŎŜƴǘǊŀƛǎύΣ ǊŜǾƛǎǘƻ ŜƳ нлнпΣ 

Ş ŀǇǊŜǎŜƴǘŀŘƻ ƴŀ ŦƛƎǳǊŀ нΦ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ мл 
 

!ǇŜǎŀǊ ŘŜ ŎǊƛŀŘƻ ŜƳ нлмсΣ ƻ Lb{{ ŀǇŜƴŀǎ ŜƴǘǊƻǳ ŜƳ ǇƭŜƴŀǎ ŦǳƴœƿŜǎ ŜƳ нлмфΣ ŘŜǇƻƛǎ ŘŜ 

ǘŜǊŜƳ ǎƛŘƻ ƴƻƳŜŀŘƻǎ ƻǎ ƳŜƳōǊƻǎ Řƻ /ƻƴǎŜƭƘƻ ŘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Ŝ ƻ 5ƛǊŜǘƻǊ 9ȄŜŎǳǘƛǾƻΦ tƻǊ 

Ŝǎǘŀ ǊŀȊńƻΣ ƴƻǎ ŀƴƻǎ нлмт Ŝ нлмуΣ ŀǎ ŦǳƴœƿŜǎ ŘŜ ƎŜǎǘńƻ Ŝ ŜȄŜŎǳœńƻ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ 

ǎƻŎƛŀƭ ǉǳŜ ŎŀōŜǊƛŀƳ ŀƻ Lb{{Σ ŦƻǊŀƳ ŘŜǎŜƳǇŜƴƘŀŘŀǎΣ ŘŜ ŦƻǊƳŀ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛŀΣ ǇŜƭƻǎ ǎŜǊǾƛœƻǎ 

ŎŜƴǘǊŀƛǎ Řƻ aƛƴƛǎǘŞǊƛƻ Řŀ ǘǳǘŜƭŀΣ ŀƻ ŀōǊƛƎƻ Řƻ ǇǊŜǾƛǎǘƻ ƴƻ ƴΦȏо Řƻ ŀǊǘƛƎƻ нрȏ Řƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ 

ƴΦȏооκнлмрΣ ŘŜ нс ŘŜ ŀƎƻǎǘƻΣ ǉǳŜ ŎǊƛƻǳ ŀ ŜǎǘǊǳǘǳǊŀ ƻǊƎŃƴƛŎŀ Řƻ Ŝƴǘńƻ aƛƴƛǎǘŞǊƛƻ Řŀ 

{ƻƭƛŘŀǊƛŜŘŀŘŜ {ƻŎƛŀƭ όa{{ύΦ 9Ƴ нлнп ŦƻǊŀƳ ƴƻƳŜŀŘƻǎ ƴƻǾƻǎ ƳŜƳōǊƻǎ Řƻ /ƻƴǎŜƭƘƻ ŘŜ 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ όwŜǎƻƭǳœńƻ Řƻ DƻǾŜǊƴƻ ƴΦȏнκнлнпΣ ŘŜ му ŘŜ ƧŀƴŜƛǊƻΤ Ŝ wŜǎƻƭǳœńƻ Řƻ DƻǾŜǊƴƻ 

ƴΦȏфκнлнпΣ ŘŜ мр ŘŜ ŦŜǾŜǊŜƛǊƻύ Ŝ ƴƻǾƻ 5ƛǊŜǘƻǊ 9ȄŜŎǳǘƛǾƻ Řƻ Lb{{ ό5ŜǎǇŀŎƘƻ 

ƴΦȏомκa{{Lκ±LLκнлнпΣ ŘŜ ол ŘŜ ƧǳƭƘƻΤ Ŝ 5ŜǎǇŀŎƘƻ ƴΦȏомκa{{Lκ±LLκнлнрΣ ŘŜ ол ŘŜ ƧǳƭƘƻύΦ 

hǎ ƳŜƳōǊƻǎ Řƻ /ƻƴǎŜƭƘƻ CƛǎŎŀƭ Řƻ Lb{{ ŦƻǊŀƳ ƴƻƳŜŀŘƻ ŜƳ нлнн ό5ŜǎǇŀŎƘƻ ƴΦȏфκ±LLLκDaπ

aCκнлннπлпΣ ŘŜ п ŘŜ ŀōǊƛƭύΣ Ƴŀǎ ƴǳƴŎŀ ŎƘŜƎŀǊŀƳ ŀ ŜƴǘǊŀǊ ŜƳ ŜŦŜǘƛǾŀǎ ŦǳƴœƿŜǎΦ ¢ŜƴŘƻΣ 

ŜƴǘǊŜǘŀƴǘƻΣ ǘŜǊƳƛƴŀŘƻ ƻ ƳŀƴŘŀǘƻΣ ŜƴŎƻƴǘǊŀƳπǎŜ ŀƎƻǊŀ ǇƻǊ ƴƻƳŜŀǊ ƴƻǾƻǎ ƳŜƳōǊƻǎΦ 

¢ŀƳōŞƳ ƻǎ ƳŜƳōǊƻǎ Řƻ /ƻƴǎŜƭƘƻ /ƻƴǎǳƭǘƛǾƻ ǎŜ ŜƴŎƻƴǘǊŀƳ ŀƛƴŘŀ ǇƻǊ ƴƻƳŜŀǊΦ  

tŀǊŀ ŀƭŞƳ Řƻǎ ǎŜǊǾƛœƻǎ ŎŜƴǘǊŀƛǎΣ Ŝǎǘł ǇǊŜǾƛǎǘƻ ǉǳŜ ƻ Lb{{ ŘƛǎǇƻƴƘŀ ŘŜ ǎŜǊǾƛœƻǎ 

ŘŜǎŎƻƴŎŜƴǘǊŀŘƻǎΣ ŀ ŦǳƴŎƛƻƴŀǊ ŜƳ ǘƻŘƻǎ ƻǎ aǳƴƛŎƝǇƛƻǎΣ ŜƳ !ǘŀǵǊƻ Ŝ ƴŀ wŜƎƛńƻ 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŀ 9ǎǇŜŎƛŀƭ ŘŜ hŜŎǳǎǎŜπ!ƳōŜƴƻ όw!9h!ύΣ ǎƻō ŀ ŎƻƻǊŘŜƴŀœńƻ ƎŜǊŀƭ Řƻ 5ƛǊŜǘƻǊ 

Řƻ 5ŜǇŀǊǘŀƳŜƴǘƻ ŘŜ /ƻƻǊŘŜƴŀœńƻ Řƻǎ {ŜǊǾƛœƻǎ 5ŜǎŎƻƴŎŜƴǘǊŀŘƻǎΣ ƴǳƳŀ ǇǊŜƻŎǳǇŀœńƻ ŘŜ 

ŀǇǊƻȄƛƳŀœńƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ŀƻ ŎƛŘŀŘńƻΦ  



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ мм 
 

CƛƎǳǊŀ нΥ hǊƎŀƴƻƎǊŀƳŀ Řƻ Lb{{ ς {ŜǊǾƛœƻǎ /ŜƴǘǊŀƛǎ 

 

 

 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ мн 
 

hǎ ǾłǊƛƻǎ ŘŜǇŀǊǘŀƳŜƴǘƻǎ Ŝ ǎŜǊǾƛœƻǎ ǘŞŎƴƛŎƻǎ Ŝ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƛǎ Řƻ Lb{{Σ ŀ ƴƝǾŜƭ ŎŜƴǘǊŀƭ Ŝ 

ŘŜǎŎƻƴŎŜƴǘǊŀŘƻΣ ŦƻǊŀƳ ǎŜƴŘƻ ŎǊƛŀŘƻǎ ŦŀǎŜŀŘŀƳŜƴǘŜ ŘŜǎŘŜ нлмфΦ bŀ ǇǊŜǎŜƴǘŜ ŘŀǘŀΣ ǘƻŘƻǎ 

ƻǎ ǎŜǊǾƛœƻǎ ƻǊƎŃƴƛŎƻǎΣ ŎŜƴǘǊŀƛǎ Ŝ ŘŜǎŎƻƴŎŜƴǘǊŀŘƻǎΣ ǎŜ ŜƴŎƻƴǘǊŀƳ ŎǊƛŀŘƻǎ Ŝ ŜƳ 

ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ƻ ǎŜǊǾƛœƻ ŘŜǎŎƻƴŎŜƴǘǊŀŘƻ ŜƳ !ǘŀǵǊƻ όŜƳōƻǊŀ ŜǎǘŜ ƴńƻ ǘŜƴƘŀ 

ŀƛƴŘŀ ŎƻƻǊŘŜƴŀŘƻǊ ƴƻƳŜŀŘƻύΦ !ǇŜǎŀǊ ŘƛǎǎƻΣ ŀ ƳŀƛƻǊƛŀ Řƻǎ ǎŜǊǾƛœƻǎ ŦǳƴŎƛƻƴŀ ŀƛƴŘŀ ŎƻƳ 

ŦƻǊǘŜ ƭƛƳƛǘŀœńƻ ŘŜ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ŦƝǎƛŎƻǎΣ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎ Ŝ ƘǳƳŀƴƻǎΦ h ǉǳŀŘǊƻ ŘŜ ǇŜǎǎƻŀƭ ŀǇǊƻǾŀŘƻ 

όŜ Ƨł ǊŜǾƛǎǘƻύΣ ǇŀǊŀ ǎǳǇƻǊǘŀǊ ŀ ŜǎǘǊǳǘǳǊŀ Řƻ Lb{{Σ Ŏƻƴǘŀ ŎƻƳ плл ƭǳƎŀǊŜǎ όнну ƴƻǎ ǎŜǊǾƛœƻǎ 

ŎŜƴǘǊŀƛǎ Ŝ мтн ƴƻǎ ǎŜǊǾƛœƻǎ ŘŜǎŎƻƴŎŜƴǘǊŀŘƻǎύΣ Řƻǎ ǉǳŀƛǎ ŀǇŜƴŀǎ ŎŜǊŎŀ ŘŜ пс҈ όмуп ƭǳƎŀǊŜǎύ 

ǎŜ ŜƴŎƻƴǘǊŀƳ ŀǘǳŀƭƳŜƴǘŜ ƻŎǳǇŀŘƻǎΣ ŘŜǇƻƛǎ Řƻ ŜǎŦƻǊœƻ ŘŜ ǊŜŎǊǳǘŀƳŜƴǘƻ ǊŜŀƭƛȊŀŘƻ ŀƻ ƭƻƴƎƻ 

Řƻ ŀƴƻ нлнрΦ h Lb{{ Ŏƻƴǘŀ ǘŀƳōŞƳ ŎƻƳ т ŀǎǎŜǎǎƻǊŜǎ ǘŞŎƴƛŎƻǎΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ с ƴŀŎƛƻƴŀƛǎ όн 

ŀŦŜǘƻǎ ŀƻ 5ŜǇŀǊǘŀƳŜƴǘƻ ŘŜ {ƛǎǘŜƳŀǎ ŘŜ LƴŦƻǊƳŀœńƻκL¢Σ м ƴƻ DŀōƛƴŜǘŜ WǳǊƝŘƛŎƻΣ м ƴƻ 

5ŜǇŀǊǘŀƳŜƴǘƻ ŘŜ 9ǎǘǳŘƻǎΣ 9ǎǘǊŀǘŞƎƛŀ Ŝ /ƻƳǳƴƛŎŀœńƻΣ Ŝ н ƴƻ DŀōƛƴŜǘŜ Řƻ tǊŜǎƛŘŜƴǘŜ Řƻ 

/ƻƴǎŜƭƘƻ ŘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻύ Ŝ м ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ŜǎǇŜŎƛŀƭƛȊŀŘƻ ŜƳ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΦ 

tŀǊŀ ŀƭŞƳ Řŀ ŎƻƴǘǊŀǘŀœńƻ ŘŜ Ƴŀƛǎ ŎƻƭŀōƻǊŀŘƻǊŜǎΣ Ş ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀƭ ŎƻƴǘƛƴǳŀǊ ŀ ƛƴǾŜǎǘƛǊ ƴŀ 

ŦƻǊƳŀœńƻ ǘŞŎƴƛŎŀ Ŝ ŎƻƴǘƝƴǳŀ Řƻǎ ǉǳŀŘǊƻǎΦ tŀǊŀ ƛǎǎƻΣ ƻ Lb{{ ŜƭŀōƻǊƻǳ Ǉƭŀƴƻǎ ŘŜ ŎƻƴǘǊŀǘŀœńƻ 

Ŝ ŘŜ ŦƻǊƳŀœńƻΣ Ŝ Ŏƻƴǘŀ ŎƻƳ ƻ ƴƻǾƻ 5ŜǇŀǊǘŀƳŜƴǘƻ !ŎŀŘŜƳƛŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΣ ŎǊƛŀŘƻ 

ŜƳ нлнрΣ Ŝ ǉǳŜ ƛǊł ƛƴƛŎƛŀǊ ŀǎ ǎŜǎǎƿŜǎ ŦƻǊƳŀǘƛǾŀǎ ŀ ǇŀǊǘƛǊ Řƻ ŀƴƻ нлнсΦ 

/ƻƴǘǳŘƻΣ ƻǎ ŎƻƴǎǘǊŀƴƎƛƳŜƴǘƻǎ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƛǎ ŜƳ нлнс ƛƳǇŜŘŜƳ ǉǳŜ ƻ Lb{{ ǇǊƻŎŜŘŀ Ł 

ŎƻƴǘǊŀǘŀœńƻ ŘŜ ƴƻǾƻǎ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ƘǳƳŀƴƻǎ Ŝ ƭƛƳƛǘŀ ŦƻǊǘŜƳŜƴǘŜ ŀ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Řƻ Ǉƭŀƴƻ ŘŜ 

ŦƻǊƳŀœƿŜǎΦ Lǎǘƻ ƛƳǇƭƛŎƻǳ ŀ ǊŜǾƛǎńƻ Ŝ ŀŘƛŀƳŜƴǘƻ Řƻ Ǉƭŀƴƻ ŘŜ ŎƻƴǘǊŀǘŀœƿŜǎ ŜƭŀōƻǊŀŘƻΣ ŀƎƻǊŀ 

ǇǊŜǾƛǎǘƻ ǇŀǊŀ ƻǎ ŀƴƻǎ нлнт Ŝ нлну ό±Φ !ƴŜȄƻ оύΦ 

tƻǊ ƻǳǘǊƻ ƭŀŘƻΣ ǉǳŜǊ ƻǎ ǎŜǊǾƛœƻǎ ŎŜƴǘǊŀƛǎ ŜƳ 5ƝƭƛΣ ǉǳŜǊ ƻǎ ǎŜǊǾƛœƻǎ ŘŜǎŎƻƴŎŜƴǘǊŀŘƻǎ ƴƻǎ 

aǳƴƛŎƝǇƛƻǎΣ ŦǳƴŎƛƻƴŀƳ ŀƛƴŘŀ ŜƳ ƛƴǎǘŀƭŀœƿŜǎ ŦƝǎƛŎŀǎ ƛƴǎǳŦƛŎƛŜƴǘŜǎΣ ŎƻƳ ƭƛƳƛǘŀœńƻ ŘŜ ŜǎǇŀœƻ 

όǎƻōǊŜǘǳŘƻ ǇŀǊŀ ƻ ŀǘŜƴŘƛƳŜƴǘƻ ŀƻ ǇǵōƭƛŎƻ Ŝ ƛǎƻƭŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ǳƴƛŘŀŘŜǎ Ƴŀƛǎ ǘŞŎƴƛŎŀǎύ Ŝ ŘŜ 

ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ŘŜ ǊŜŘŜ ƛƴŦƻǊƳłǘƛŎŀΦ bƻ ŜƴǘŀƴǘƻΣ ƴƻǾŀƳŜƴǘŜ ǇƻǊ ǊŀȊƿŜǎ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƛǎΣ ƴńƻ ǎŜǊł 

ǇƻǎǎƝǾŜƭ ǇǊƻŎŜŘŜǊ ŜƳ нлнс Ł ŀǉǳƛǎƛœńƻ ŘŜ ōŜƴǎ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ όƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ŜǉǳƛǇŀƳŜƴǘƻ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ мо 
 

ƛƴŦƻǊƳłǘƛŎƻ Ŝ ƳƻōƛƭƛłǊƛƻύ ǇŀǊŀ ƳŜƭƘƻǊŀǊ ŀǎ ŎƻƴŘƛœƿŜǎ ŘŜ ǘǊŀōŀƭƘƻΣ ƴŜƳ ŀƻ ŀƭǳƎǳŜǊ ŘŜ 

ŜǎǇŀœƻ ŜȄǘŜǊƛƻǊ ǇŀǊŀ ŎƻƭƻŎŀœńƻ ŘŜ ǎŜǊǾƛŘƻǊ ŘŜ ōŀŎƪǳǇΦ  

bƻǎ !ƴŜȄƻǎ н Ŝ о ŀǇǊŜǎŜƴǘŀƳπǎŜ ƻ ǉǳŀŘǊƻ ŘŜ ǇŜǎǎƻŀƭ Řƻ Lb{{ Ŝ ƻ Ǉƭŀƴƻ ŘŜ ŎƻƴǘǊŀǘŀœƿŜǎ 

ǊŜǾƛǎǘƻΣ ǇŀǊŀ ƻŎǳǇŀœńƻ ƎǊŀŘǳŀƭ Řƻǎ ƭǳƎŀǊŜǎ ǇǊŜǾƛǎǘƻǎΦ 

 

мΦоΦн CǳƴŘƻ ŘŜ wŜǎŜǊǾŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

h CǳƴŘƻ ŘŜ wŜǎŜǊǾŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όCw{{ύ Ŧƻƛ ŎƻƴǎǘƛǘǳƝŘƻ ŜƳ нлнл ό5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ 

ƴȏррκнлнлΣ ŘŜ ну ŘŜ ƻǳǘǳōǊƻΣ ŀƭǘŜǊŀŘƻ ǇŜƭƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏооκнлнмΣ ŘŜ мр ŘŜ ŘŜȊŜƳōǊƻΣ 

ǇŜƭŀ [Ŝƛ ƴΦȏнκнлннΣ ŘŜ мл ŘŜ ŦŜǾŜǊŜƛǊƻΣ Ŝ ǇŜƭƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏопκнлннΣ ŘŜ мф ŘŜ ƳŀƛƻύΣ ŎƻƳƻ 

ǇŜǎǎƻŀ ŎƻƭŜǘƛǾŀ ŎƻƳ ǇŜǊǎƻƴŀƭƛŘŀŘŜ ƧǳǊƝŘƛŎŀ Ŝ ŀǳǘƻƴƻƳƛŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŀ Ŝ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀ Ŝ 

ǇŀǘǊƛƳƽƴƛƻ ǇǊƽǇǊƛƻΣ ŎƻƳ ŀ Ƴƛǎǎńƻ ŜȄŎƭǳǎƛǾŀ ŘŜ ƎŜǊƛǊ ŀǎ ǊŜǎŜǊǾŀǎ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ Ŝ 

ƎŀǊŀƴǘƛǊ ŀ ŜǎǘŀōƛƭƛȊŀœńƻ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀ Ŝ ŀ ǎǳǎǘŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ 

ǎƻŎƛŀƭΦ hǳ ǎŜƧŀΣ ŀƻ Cw{{ ŎŀōŜ ŜȄŎƭǳǎƛǾŀƳŜƴǘŜ ŀ ƎŜǎǘńƻΣ ŜƳ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻΣ Řƻ ŦǳƴŘƻ 

ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ ŎǊƛŀŘƻ ǇƻǊ ƭŜƛ ŜƳ нлмсΣ ǘŜƴŘƻ ǇƻǊ ōŀǎŜ ŀǎ ǊŜƎǊŀǎ Ŝ ǇǊƛƴŎƝǇƛƻǎ ŘŜŦƛƴƛŘƻǎ ƴŀ 

ƭŜƎƛǎƭŀœńƻ ŜƳ ǾƛƎƻǊΣ ƴŀ ǇƻƭƝǘƛŎŀ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ Ŝ ƴŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀ ŘŜ ǊŜŦŜǊşƴŎƛŀΦ 

! ŎǊƛŀœńƻ ŘŜǎǘŀ ƴƻǾŀ Lƴǎǘƛǘǳƛœńƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ŜǎǇŜŎƛŦƛŎŀƳŜƴǘŜ ǇŀǊŀ ƎŜǊƛǊ ƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ 

ǊŜǎŜǊǾŀ όŜ ŜǾŜƴǘǳŀƭƳŜƴǘŜΣ ƴƻ ŦǳǘǳǊƻΣ ƻǳǘǊƻǎ ŦǳƴŘƻǎ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΣ ǎŜ Ŝ ǉǳŀƴŘƻ ŦƻǊŜƳ 

ŀǇǊƻǾŀŘƻǎ ǊŜƎƛƳŜǎ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊŜǎύ ǇŜǊƳƛǘƛǳΣ ǇƻƛǎΣ ŎƭŀǊƛŦƛŎŀǊ ǉǳŜ ŀǎ ǾŜǊōŀǎ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ 

ǊŜǎŜǊǾŀ όǉǳŜ ŎƻƴǎǘƛǘǳŜƳ ŀǎ ǊŜǎŜǊǾŀǎ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭύ ƴńƻ ǎŜ ŎƻƴŦǳƴŘŜƳ ŎƻƳ ŀǎ ǾŜǊōŀǎ 

ŎƻǊǊŜƴǘŜǎ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ όƎŜǊƛŘŀǎ ǇŜƭƻ Lb{{ύ ƴŜƳ Řƻ 9ǎǘŀŘƻΣ ƴŜƳ ǇƻŘŜƳ ǎŜǊ ǳǘƛƭƛȊŀŘŀǎ 

ǇŀǊŀ ƻǳǘǊƻǎ Ŧƛƴǎ ǉǳŜ ƴńƻ ǎŜƧŀ ŀ ŜǎǘŀōƛƭƛȊŀœńƻ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀ Ŝ ǎǳǎǘŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΥ ŀǎ ǾŜǊōŀǎ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ ǎŜǊńƻ ǳǘƛƭƛȊŀŘŀǎΣ ƴƻ ŦǳǘǳǊƻΣ ŜȄŎƭǳǎƛǾŀƳŜƴǘŜ 

ǇŀǊŀ ǇŀƎŀǊ ŀǎ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ŘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳƛƴǘŜǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭΣ ǉǳŀƴŘƻ ŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ 

ŀƴǳŀƛǎ Řŀǎ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ŘŜƛȄŀǊŜƳ ŘŜ ǎŜǊ ǎǳŦƛŎƛŜƴǘŜǎ ǇŀǊŀ ŎƻōǊƛǊ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŘŜǎǎŜ ŀƴƻΦ 

tŀǊŀ ŀ ƎŜǎǘńƻ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƭ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀΣ ƻ /ƻƴǎŜƭƘƻ ŘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Cw{{Σ 

ŎƻƳǇŜǘŜƴǘŜ ǇŀǊŀ ƻ ŜŦŜƛǘƻΣ ǇƻŘŜΣ ƴƻǎ ǘŜǊƳƻǎ ƭŜƎŀƛǎΣ ŎƻƴǘǊŀǘŀǊ ǳƳŀ ƻǳ Ƴŀƛǎ ŜƴǘƛŘŀŘŜǎΣ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ мп 
 

ƴŀŎƛƻƴŀƛǎ ƻǳ ŜǎǘǊŀƴƎŜƛǊŀǎ όǇǊŜǎǘŀŘƻǊŜǎ ŘŜ ǎŜǊǾƛœƻǎύΣ ǇŀǊŀ ŀǇƻƛƻ ƴƻ ŘŜǎŜƳǇŜƴƘƻ ŘŜ ǳƳŀ ƻǳ 

Ƴŀƛǎ ŦǳƴœƿŜǎΣ ŘŜǎƛƎƴŀŘŀƳŜƴǘŜΥ ƎŜǎǘńƻ Řƻ ǇŀǘǊƛƳƽƴƛƻ Řƻ Cw{{ Ŝ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ ŘŜ 

ƛƴǘŜǊƳŜŘƛŀœńƻ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀ Ŝ ŎƻƴǎǳƭǘƻǊƛŀ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ ŘƛǊŜǘŀ Řŀ 

ŎŀǊǘŜƛǊŀ ŘŜ ŀǘƛǾƻǎΣ ŀǉǳƛǎƛœńƻ ŘŜ ŦǳƴŘƻǎ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻΣ ǊŜƎƛǎǘƻ Ŝ ŘŜǇƽǎƛǘƻ ŘŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ 

ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎΣ ǎŜǊǾƛœƻǎ ŘŜ ǘǊŀƴǎŀœńƻ Ŝ ƭƛǉǳƛŘŀœńƻΣ ǎŜǊǾƛœƻǎ ŘŜ ŎǳǎǘƽŘƛŀΣ ŎƻƴǎǳƭǘƻǊƛŀ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀΣ 

ŜƭŀōƻǊŀœńƻ ŘŜ ŀƴłƭƛǎŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀǎΣ ŘŜ ǊƛǎŎƻ Ŝ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻΣ Ŝ ƻǳǘǊƻǎ ǎŜǊǾƛœƻǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎ 

ŀǎǎƻŎƛŀŘƻǎΦ 

h Cw{{ ŞΣ ŀǎǎƛƳΣ ƻ ƻǊƎŀƴƛǎƳƻ ǊŜǎǇƻƴǎłǾŜƭ ǇŜƭŀ ƎŜǎǘńƻ Ŝ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ 

ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řƻ {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀ ŘŜ ŀǘƛǾƻǎ Ŝ ŀ ƎŜǎǘńƻ 

ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƭ Řŀ ƳŜǎƳŀΦ /ƻƴǘǳŘƻΣ ŀ ǇŀǊǘƛǊ ŘŜ ŀōǊƛƭ ŘŜ нлнрΣ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ ƴńƻ 

ƛƴǘŜƎǊŀ ƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ Řƻ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όh{{ύ Ŝ Řƻ hǊœŀƳŜƴǘƻ DŜǊŀƭ Řƻ 

9ǎǘŀŘƻ όhD9ύΣ ƴƻǎ ǘŜǊƳƻǎ Řŀ ŀƭƝƴŜŀ ŀύ Řƻ ƴΦȏн Řƻ ŀǊǘƛƎƻ нΦȏ Ŝ Řƻ ƴΦȏн Řƻ ŀǊǘƛƎƻ ннΦȏ Řŀ [Ŝƛ 

ƴΦȏоκнлнрΣ ŘŜ но ŘŜ ŀōǊƛƭ όƴƻǾŀ [9hύΦ  

5ŜǎǘŜ ƳƻŘƻΣ ƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řƻ Cw{{ ƛƴŎƭǳƛ ŀǇŜƴŀǎ ǳƳ ǇǊƻƎǊŀƳŀ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ ς ά!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ 

Řƻ Cw{{έ ς ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘƻ ŎƻƳ ŀ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ ŘŜ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ ǘŞŎƴƛŎŀǎ Ŝ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƛǎ 

ǊŜƭŀǘƛǾŀǎ Ł Lƴǎǘƛǘǳƛœńƻ Cw{{ ŜƳ ǎƛΣ ŎƻƳƻ Lƴǎǘƛǘǳƛœńƻ ǇǵōƭƛŎŀΣ ŘŜǎƛƎƴŀŘŀƳŜƴǘŜ ƻ 

ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ ƎŜǊŀƭ Řƻǎ ǎŜǊǾƛœƻǎ ƻǊƎŃƴƛŎƻǎ Řƻ Cw{{ Ŝ ŀ ŎŀǇŀŎƛǘŀœńƻ Ŝ ŦƻǊƳŀœńƻ ǘŞŎƴƛŎŀ Řƻǎ 

ǊŜŎǳǊǎƻǎ ƘǳƳŀƴƻǎ ŀŦŜǘƻǎ ŀƻ Cw{{ όƴΦȏн Řƻ ŀǊǘƛƎƻ ннΦȏ Řŀ ƴƻǾŀ [9hύΦ  

tŀǊŀ ŀ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Řŀǎ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ Ŝ ŎǳƳǇǊƛƳŜƴǘƻ Řŀ Ƴƛǎǎńƻ ǉǳŜ ƭƘŜ ŎŀōŜΣ ƻ Cw{{ Ŏƻƴǘŀ 

ŎƻƳ ǉǳŀǘǊƻ ƽǊƎńƻǎ ς ƻ /ƻƴǎŜƭƘƻ ŘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Ŝ ƻ 5ƛǊŜǘƻǊ 9ȄŜŎǳǘƛǾƻ όŎǳƧƻǎ ƳŜƳōǊƻǎ 

ǎńƻΣ ǇƻǊ ƛƴŜǊşƴŎƛŀΣ ƻǎ ƳŜǎƳƻǎ ǉǳŜ ƻŎǳǇŀƳ ƻǎ ƳŜǎƳƻǎ ŎŀǊƎƻǎ ƴƻ Lb{{ύΣ ƻ /ƻƳƛǘŞ ŘŜ 

LƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ όƴƻƳŜŀŘƻ ǇŜƭŀ ǇǊƛƳŜƛǊŀ ǾŜȊ ŜƳ нлноύ Ŝ ƻ CƛǎŎŀƭ ¨ƴƛŎƻ όƴƻƳŜŀŘƻ ŜƳ нлнрύ ς 

Ŝ Řƻƛǎ ŘŜǇŀǊǘŀƳŜƴǘƻǎ ǘŞŎƴƛŎƻǎ ƻǊƎŀƴƛŎŀƳŜƴǘŜ ŘŜǇŜƴŘŜƴǘŜǎ Řƻ 5ƛǊŜǘƻǊ 9ȄŜŎǳǘƛǾƻΣ ŎƻƳƻ 

ƳƻǎǘǊŀ ŀ ŦƛƎǳǊŀ оΦ  

 

 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ мр 
 

CƛƎǳǊŀ оΥ hǊƎŀƴƻƎǊŀƳŀ Řƻ Cw{{  

 

9ƳōƻǊŀ ǘŜƴƘŀ ǎƛŘƻ ŎƻƴǎǘƛǘǳƝŘƻ ŜƳ нлнлΣ ƻ Cw{{ ŀǇŜƴŀǎ ŜƴǘǊƻǳ ŜƳ ŜŦŜǘƛǾƻ ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ 

ŜƳ нлннΣ ŎƻƳ ŀ ŜƭŀōƻǊŀœńƻ ŘŜ ǘǊŀōŀƭƘƻ ǘŞŎƴƛŎƻΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ŀ ǇƻƭƝǘƛŎŀ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ Ŝ ŀ 

ŎŀǊǘŜƛǊŀ ŘŜ ǊŜŦŜǊşƴŎƛŀΣ ŀǇƻǎǘŀƴŘƻ ŘŜǎŘŜ ƛƴƝŎƛƻ ƴŀ ŦƻǊƳŀœńƻ ŜǎǇŜŎƛŀƭƛȊŀŘŀ Ŝ ŜƳ ǇŜǊƳŀƴşƴŎƛŀ 

Řƻǎ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ƘǳƳŀƴƻǎΦ hǎ ǇǊƛƳŜƛǊƻǎ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻǎ ŦƻǊŀƳ ŦŜƛǘƻǎ ŜƳ нлноΣ ƴƻ ƳŜǊŎŀŘƻ 

ƳƻƴŜǘłǊƛƻΣ ŀǇƽǎ ŀ Ŏƻƴǎǘƛǘǳƛœńƻ ŜŦŜǘƛǾŀ Řƻ ǇŀǘǊƛƳƽƴƛƻ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀΣ ŎƻƳ ŀ ŀōŜǊǘǳǊŀ 

Řŀǎ ǊŜǎǇŜǘƛǾŀǎ Ŏƻƴǘŀǎ ōŀƴŎłǊƛŀǎΦ  

!ǎǎƛƳΣ ǇƻǊ ǎŜǊ ŀƛƴŘŀ Ƴǳƛǘƻ ǊŜŎŜƴǘŜΣ ƻ Cw{{ ǘŜƳ ŀǇŜƴŀǎ т ǇŜǎǎƻŀǎ ŀŦŜǘŀǎΣ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀƴŘƻ 

мп҈ Řƻǎ ƭǳƎŀǊŜǎ Řƻ ǉǳŀŘǊƻ ŘŜ ǇŜǎǎƻŀƭ ŀǇǊƻǾŀŘƻ ό±Φ !ƴŜȄƻ пύΣ ŀǇƻƛŀŘŀǎ ǇƻǊ ǳƳ ŎƻƴǎǳƭǘƻǊ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ мс 
 

ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ŜǎǇŜŎƛŀƭƛȊŀŘƻΦ 5ŜǎǘŜ ƳƻŘƻΣ Ŝ ŀǇŜǎŀǊ ŘŜ ŀƭƎǳƴǎ Řƻǎ ǘŞŎƴƛŎƻǎ ǘŜǊŜƳ ǾƛƴŘƻ ŀ 

ŀŎǳƳǳƭŀǊ ŦǳƴœƿŜǎΣ ƴńƻ Ş ǇƻǎǎƝǾŜƭ ŀƛƴŘŀ ƻ ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ǘƻŘŀǎ ŀǎ ǳƴƛŘŀŘŜǎ ƻǊƎŃƴƛŎŀǎΣ 

ŜǎǘŀƴŘƻΣ ŎƻƴǘǳŘƻΣ ŀ ǎŜǊ ŘŜǎŜƳǇŜƴƘŀŘŀǎ ŀǎ ŦǳƴœƿŜǎ ŜǎǎŜƴŎƛŀƛǎΦ 

¢ŀƭ ŎƻƳƻ ǇŀǊŀ ƻ Lb{{Σ ǘŀƳōŞƳ ǇŀǊŀ ƻ Cw{{ Ŧƻƛ ǇǊŜǇŀǊŀŘƻ ǳƳ Ǉƭŀƴƻ ŘŜ ŎƻƴǘǊŀǘŀœƿŜǎ Ŝ 

ŦƻǊƳŀœńƻ ƎǊŀŘǳŀƭ ŘŜ ǘŞŎƴƛŎƻǎΣ ǇŀǊŀ ƻǎ ǇǊƽȄƛƳƻǎ ŀƴƻǎΦ /ƻƴǘǳŘƻΣ ǇƻǊ ǊŀȊƿŜǎ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƛǎΣ 

ƴńƻ Ş ǇƻǎǎƝǾŜƭ ŀƻ Cw{{ ǇǊƻŎŜŘŜǊ Ł ŎƻƴǘǊŀǘŀœńƻ ŘŜ ǇŜǎǎƻŀƭ ŜƳ нлнсΣ ǇǊŜǾŜƴŘƻπǎŜΣ ŀǎǎƛƳΣ ŀ 

ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Řƻ Ǉƭŀƴƻ ŘŜ ŎƻƴǘǊŀǘŀœƿŜǎ ƴƻǎ ŀƴƻǎ нлнт Ŝ нлнуΦ ! ŎƻƴǘƛƴǳƛŘŀŘŜ Řƻ 

ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ ƴŀ ŦƻǊƳŀœńƻ Řƻǎ ǉǳŀŘǊƻǎ ŜǎǘłΣ ǇƻǊŞƳΣ ŀǎǎŜƎǳǊŀŘŀ ŜƳ нлнсΣ ŎƻƴǘŀƴŘƻΣ ǇŀǊŀ 

ƻ ŜŦŜƛǘƻΣ ŎƻƳ ƻ ŀǇƻƛƻ Řŀ ŎƻƻǇŜǊŀœńƻ ǇƻǊǘǳƎǳŜǎŀ όŜƳ ŜǎǇŜŎƛŀƭ Řƻ Lƴǎǘƛǘǳǘƻ ŘŜ DŜǎǘńƻ Řƻǎ 

CǳƴŘƻǎ ŘŜ /ŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ Ŝ Řƻ Lƴǎǘƛǘǳǘƻ ŘŜ DŜǎǘńƻ CƛƴŀƴŎŜƛǊŀ Řŀ 

{ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭύΣ Řƻ ŎƻƴǎǳƭǘƻǊ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ Řƻ Cw{{ όǉǳŜ ƳƛƴƛǎǘǊŀ ǎŜǎǎƿŜǎ ŘŜ ŦƻǊƳŀœńƻ 

ŜƳ ǇŜǊƳŀƴşƴŎƛŀΣ ŀƭŞƳ Řƻ ŀǇƻƛƻ ǘŞŎƴƛŎƻύΣ Ŝ Řŀ !ŎŀŘŜƳƛŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όLb{{ύΦ 

bƻǎ !ƴŜȄƻǎ п Ŝ р ŀǇǊŜǎŜƴǘŀƳπǎŜ ƻ ǉǳŀŘǊƻ ŘŜ ǇŜǎǎƻŀƭ Řƻ Cw{{ Ŝ ƻ Ǉƭŀƴƻ ŘŜ ŎƻƴǘǊŀǘŀœƿŜǎ 

ƴƻǎ ŀƴƻǎ нлнт Ŝ нлнуΣ ǇŀǊŀ ƻŎǳǇŀœńƻ ƎǊŀŘǳŀƭ Řƻǎ ƭǳƎŀǊŜǎ ǇǊŜǾƛǎǘƻǎΦ 

 

мΦпΦ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

h {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ Ş ŎƻƳǇƻǎǘƻ ǇŜƭŀǎ Řǳŀǎ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ όLb{{ 

Ŝ Cw{{ύ Ŝ Ŏƻƴǎǘƛǘǳƛ ǳƳ {ǳōǎŜǘƻǊ ŀǳǘƽƴƻƳƻΣ ƛƴǘŜƎǊŀŘƻ ƴƻ {ŜǘƻǊ tǵōƭƛŎƻ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾƻΣ ŎƻƳ 

ŀǳǘƻƴƻƳƛŀ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ Ŝ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀ Ŝ ǳƳ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ ǇǊƽǇǊƛƻ Ŝ ŀǳǘƽƴƻƳƻ ς ƻ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ 

{ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όh{{ύ ςΣ ƛƴǘŜƎǊŀŘƻ ƴƻ hǊœŀƳŜƴǘƻ DŜǊŀƭ Řƻ 9ǎǘŀŘƻ όhD9ύΦ 

bƻǎ ǘŜǊƳƻǎ Řƻ ŀǊǘƛƎƻ ннΦȏ Řŀ ƴƻǾŀ [9hΣ ƻ h{{ Ş ŎƻƳǇƻǎǘƻ ǇŜƭƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řƻ Lb{{ όǉǳŜ 

ƛƴŎƭǳƛ ƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻΣ ƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƴńƻ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ Ŝ ƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lb{{ύ Ŝ ǇŜƭƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řƻ Cw{{ όǉǳŜ ƛƴŎƭǳƛ 

ƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Cw{{Σ ŜȄŎƭǳƛƴŘƻ ƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻύΦ  



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ мт 
 

! ƴƻǾŀ [9h ŀǇǊƻǾŀΣ ŀǎǎƛƳΣ ǳƳŀ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ŀƭǘŜǊŀœńƻ ŀƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ Řƻ h{{ όŜΣ ǇƻǊ ƛǎǎƻΣ 

ǘŀƳōŞƳ Řƻ hD9ύΥ 

¶ ƻ ŀƴǘŜǊƛƻǊ ǇǊƻƎǊŀƳŀ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ ά!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭέ 

Ǉŀǎǎŀ ŀ ǎŜǊ ŘƛǾƛŘƛŘƻ ŜƳ Řƻƛǎ ƴƻǾƻǎ ǇǊƻƎǊŀƳŀǎΥ ǇǊƻƎǊŀƳŀ ά!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lb{{έ Ŝ 

ǇǊƻƎǊŀƳŀ ά!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Cw{{έΤ 

¶ ƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řƻ Lb{{ Ŏƻƴǘƛƴǳŀ ŀ ƛƴǘŜƎǊŀǊ ƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řƻ άǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ 

ǊŜǇŀǊǘƛœńƻέΣ ƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řƻ άǊŜƎƛƳŜ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻέ Ŝ ƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ 

ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻΣ ǎŜƴŘƻ ŀƎƻǊŀ ŀǇŜƴŀǎ άŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lb{{έΤ 

¶ ƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řƻ Cw{{ Ǉŀǎǎŀ ŀ ƛƴŎƭǳƛǊ ƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řƻ ǇǊƻƎǊŀƳŀ ά!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ 

Cw{{έΤ 

¶ ƻ άǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻέ Ş ŜȄŎƭǳƝŘƻ Řƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ Řƻ h{{Σ Ƴŀǎ 

Ŏƻƴǘƛƴǳŀ ŀ ǎŜǊ ƎŜǊƛŘƻ ǇŜƭƻ Cw{{Φ 

CƛƎǳǊŀ пΥ tŜǊƝƳŜǘǊƻ Řƻ h{{ 

 

 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ му 
 

tǊŜǾƛǎǘƻ ƭŜƎŀƭƳŜƴǘŜ ŘŜǎŘŜ ŀ ŎǊƛŀœńƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΣ ƴŀ [Ŝƛ ƴΦȏмнκнлмсΣ 

ŘŜ мп ŘŜ ƴƻǾŜƳōǊƻΣ ƻ ǇǊƛƳŜƛǊƻ h{{ Ŧƻƛ ŀǇǊƻǾŀŘƻ ŜƳ нлмтΣ ŀǘǊŀǾŞǎ Řŀ [Ŝƛ ǉǳŜ ŀǇǊƻǾƻǳ ƻ 

hD9 ǇŀǊŀ ŀǉǳŜƭŜ ŀƴƻΦ /ƻƴǘǳŘƻΣ ƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ Řƻ h{{ ƴńƻ Ŧƻƛ ǎŜƳǇǊŜ ƻ ƳŜǎƳƻΣ ǘŜƴŘƻ 

ŜǾƻƭǳƝŘƻ ŀƻ ƭƻƴƎƻ Řƻ ǘŜƳǇƻΦ  

bƻǎ ǇǊƛƳŜƛǊƻǎ Řƻƛǎ ŀƴƻǎ ŘŜ ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ς нлмт Ŝ 

нлму ς ƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ Řƻ h{{ ŜǊŀ ŀƛƴŘŀ Ƴǳƛǘƻ ǊŜŘǳȊƛŘƻΣ ǳƳŀ ǾŜȊ ǉǳŜ ƻ Lb{{ ŀǇŜƴŀǎ ŜƴǘǊƻǳ 

ŜƳ ǇƭŜƴƻ ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ ŜƳ нлмфΣ ŀŎŀōŀƴŘƻ ŀǇŜƴŀǎ ǇƻǊ ǎŜǊŜƳ ŎƻƴǘŀōƛƭƛȊŀŘŀǎ ƴƻ h{{ ŀǎ 

ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΦ 9ǎǎŜǎ ŦƻǊŀƳΣ ǇƻǊ ƛǎǎƻΣ ŀƴƻǎ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻǎΦ ! ǇŀǊǘƛǊ 

ŘŜ нлмфΣ ŎƻƳ ƻ Lb{{ ŀ ŦǳƴŎƛƻƴŀǊ ŜƳ ǇƭŜƴƻΣ ƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ Řƻ h{{ Ǉŀǎǎƻǳ ŀ ƛƴǘŜƎǊŀǊ ǘƻŘƻǎ ƻǎ 

ǊŜƎƛƳŜǎ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ όƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻύ Ŝ ŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ 

ǎƛǎǘŜƳŀ όƛƴǘŜƎǊŀŘŀ ƴƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řƻ Lb{{Σ ƳŜǎƳƻ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ǊŜƭŀǘƛǾŀǎ ŀ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ ŘŜ 

ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Cw{{ύΦ 9Ƴ нлнрΣ ŀ ƴƻǾŀ [9h ƛƴǘǊƻŘǳȊ ŀ ŀƭǘŜǊŀœńƻ ŀŎƛƳŀ ǊŜŦŜǊƛŘŀ ŀƻ 

ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭΣ ǊŜǘƛǊŀƴŘƻ Řƻ ƳŜǎƳƻΣ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻΣ ǇƻǊ ǎŜ ǘǊŀǘŀǊ ŘŜ 

ŦƭǳȄƻǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎ Ŝ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎΣ ǉǳŜ ƴńƻ ǎŜ ŀƧǳǎǘŀƳ ŀ ǳƳŀ ƭƽƎƛŎŀ 

ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ ŀƴǳŀƭΣ Ł ƛƳŀƎŜƳ Řƻ ǉǳŜ ǎŜ ǾŜǊƛŦƛŎŀ ǘŀƳōŞƳ ǇŀǊŀ ƻ CǳƴŘƻ tŜǘǊƻƭƝŦŜǊƻΦ  

!ǎǎƛƳΣ ŘŜǾƛŘƻ Łǎ ŀƭǘŜǊŀœƿŜǎ ŀƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭΣ ŀ ŎƻƳǇŀǊŀœńƻ Řŀ ŜȄŜŎǳœńƻ Řŀǎ 

ǊŜŎŜƛǘŀǎ Ŝ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ŀƻ ƭƻƴƎƻ Řƻǎ ŀƴƻǎ ŘŜǾŜ ǎŜǊ ŦŜƛǘŀ ŎƻƳ ŎŀǳǘŜƭŀΦ 

tƻǊ ƻǳǘǊƻ ƭŀŘƻΣ ŀǎ ƴƻǊƳŀǎ ŘŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻΣ ŜƭŀōƻǊŀœńƻΣ ƎŜǎǘńƻΣ ŜȄŜŎǳœńƻ Ŝ ŎƻƴǘǊƻƭƻ Řƻ 

h{{ ŦƻǊŀƳΣ ŀǘŞ нлннΣ ǇǊŜǾƛǎǘŀǎ ƴŀ ǇǊƽǇǊƛŀ [Ŝƛ ŀƴǳŀƭ ŘŜ ŀǇǊƻǾŀœńƻ Řƻ hD9Σ ǎŜƴŘƻ ŀǇŜƴŀǎ ŀ 

ǇŀǊǘƛǊ ŘŀǉǳŜƭŜ ŀƴƻ ǉǳŜ ŀǎ ǊŜŦŜǊƛŘŀǎ ƴƻǊƳŀǎ ǇŀǎǎŀǊŀƳ ŀ ŎƻƴǎǘŀǊ Řŀ [Ŝƛ ŘŜ 9ƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ 

hǊœŀƳŜƴǘŀƭ όмȎΦ [9hύΦ 9Ƴ нлнрΣ Ŧƻƛ ŀǇǊƻǾŀŘŀ ǳƳŀ ƴƻǾŀ [9h ǉǳŜΣ ŀƭŞƳ Řŀ ƛƴǘǊƻŘǳœńƻ Řƻ 

ƴƻǾƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭΣ ƳŀƴǘŞƳ ƴƻ ŜǎǎŜƴŎƛŀƭ ŀǎ ǊŜƎǊŀǎ ŜǎǇŜŎƝŦƛŎŀǎ Ŝ ǇǊƽǇǊƛŀǎ ǇŀǊŀ ƻ 

h{{Φ 

! [9h ŘŜǘŜǊƳƛƴŀ ǉǳŜ ŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ Řƻ {ǳōǎŜǘƻǊ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǎńƻ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀŘŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ 

ǇǊƽǇǊƛŀǎ όŀǊǘƛƎƻ ртΦȏύ ŜΣ ŀƻ ŎƻƴǘǊłǊƛƻ Řƻ ǇǊƛƴŎƝǇƛƻ ƎŜǊŀƭΣ ǎńƻ ŎƻƴǎƛƎƴŀŘŀǎ Ł ŎƻōŜǊǘǳǊŀ ŘŜ 

ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŜǎǇŜŎƝŦƛŎŀǎ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ όŀǊǘƛƎƻ мнΦȏύΥ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ мф 
 

¶ !ǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻΣ ŘŜǎƛƎƴŀŘŀƳŜƴǘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ 

ǎƻŎƛŀƛǎΣ ƧǳǊƻǎ ŘŜ ƳƻǊŀΣ ŎƻƛƳŀǎ Ŝ ŎƻƴǘǊŀƻǊŘŜƴŀœƿŜǎΣ Ŝ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ Řƻ ǇŀǘǊƛƳƽƴƛƻΣ ǎńƻ 

ŀŦŜǘŀǎ Ł ŎƻōŜǊǘǳǊŀ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ƻ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΣ ŘŜǾŜƴŘƻ ƻ ŜȄŎŜŘŜƴǘŜ ǎŜǊ ǘǊŀƴǎŦŜǊƛŘƻ ƻōǊƛƎŀǘƻǊƛŀƳŜƴǘŜ ǇŀǊŀ ƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ 

ǊŜǎŜǊǾŀ όŀǊǘƛƎƻ соΦȏ Řŀ [Ŝƛ ƴΦȏмнκнлмсΣ ŘŜ мп ŘŜ ƴƻǾŜƳōǊƻΤ ŀǊǘƛƎƻ мнΦȏ Ŝ ŀǊǘƛƎƻ рнΦȏ 

Řŀ [9hύΣ ǎŜƳ ǇǊŜƧǳƝȊƻ Řƻ ǊŜŦŜǊƛŘƻ ƴƻ Ǉƻƴǘƻ ǎŜƎǳƛƴǘŜΤ 

¶ !ǘŞ ǳƳ ƳłȄƛƳƻ ŘŜ р҈ Řŀ ǊŜŎŜƛǘŀ ŀƴǳŀƭ ǇǊŜǾƛǎǘŀ ŎƻƳ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ǇƻŘŜ ǎŜǊ 

ŀŦŜǘŀ ŀ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ŀ ƎŜǎǘńƻ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƭ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀΣ ƎŜǊƛŘƻ ŜƳ 

ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻΣ ŘŜǾŜƴŘƻ ǎŜǊ ǘǊŀƴǎŦŜǊƛŘŀǎ ǇŜƭƻ Lb{{ ǇŀǊŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řƻ 

Cw{{ όŀǊǘƛƎƻ мнȏ Řŀ [9hύΤ 

¶ !ǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ǊŜƭŀǘƛǾŀǎ ŀ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ /ŜƴǘǊŀƭ όh!/ύ 

ǎńƻ ŀŦŜǘŀǎ ŀƻ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ Ŝ Řƻ 

ǊŜƎƛƳŜ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻΣ Ŝ ŀƻ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lb{{ Ŝ Řƻ Cw{{Σ 

ƴƻǎ ǘŜǊƳƻǎ ƻǊœŀƳŜƴǘŀŘƻǎ όŀǊǘƛƎƻǎ рсΦȏ Ŝ рфΦȏ Řŀ [Ŝƛ ƴΦȏмнκнлмсΣ ŘŜ мп ŘŜ ƴƻǾŜƳōǊƻΤ 

ŀǊǘƛƎƻ мнΦȏ Řŀ [9hύΤ 

¶ !ǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ǉǳŜ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŀƳ ŀ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ ǇǊƻǾŜƴƛŜƴǘŜǎ ŘŜ 9ǎǘŀŘƻǎ ƻǳ 

ƻǊƎŀƴƛǎƳƻǎ ŜǎǘǊŀƴƎŜƛǊƻǎΣ ōŜƳ ŎƻƳƻ ŀǎ ǇǊƻǾŜƴƛŜƴǘŜǎ ŘŜ ŘƻŀœƿŜǎΣ ƘŜǊŀƴœŀǎ Ŝ ƭŜƎŀŘƻǎ 

ŘŜ ǇŀǊǘƛŎǳƭŀǊŜǎΣ ǇƻŘŜƳ ǎŜǊ ŎƻƴǎƛƎƴŀŘŀǎ ŀƻ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŜǎǇŜŎƝŦƛŎŀǎΣ 

ǉǳŀƴŘƻ ŀǎǎƛƳ ŀŎƻǊŘŀŘƻΦ 

!ǎ Řǳŀǎ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǎńƻ άǎŜǊǾƛœƻǎ Ŝ ŦǳƴŘƻǎ ŎƻƳ ŀǳǘƻƴƻƳƛŀ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀ 

Ŝ ǊŜŎŜƛǘŀ ǇǊƽǇǊƛŀέΣ ƴƻǎ ǘŜǊƳƻǎ Řŀ [9h όŀƭƝƴŜŀ ōύ Řƻ ƴΦȏр Řƻ ŀǊǘƛƎƻ моΦȏύΣ ǘŜƴŘƻΣ ŜƴǘǊŜ ƻǳǘǊŀǎΣ 

ŎƻƳǇŜǘşƴŎƛŀ ǇŀǊŀ ƛƴǎŎǊŜǾŜǊ ŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ǇǊƽǇǊƛŀǎ Ŝ ǘǊŀƴǎƛǘŀǊ ƻ ǎŀƭŘƻ ŘŜ ƎŜǊşƴŎƛŀ ŘŜ ǊŜŎŜƛǘŀǎ 

ǇǊƽǇǊƛŀǎ ǇŀǊŀ ƻ ŜȄŜǊŎƝŎƛƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ ǎŜƎǳƛƴǘŜ όŀƭƝƴŜŀ Ŝύ Řƻ ƴΦȏм Řƻ ŀǊǘƛƎƻ мсΦȏύΦ Lǎǘƻ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀ 

ǉǳŜ ƻ Lb{{ Ŝ ƻ Cw{{ ǘǊŀƴǎƛǘŀƳ ǎŜƳǇǊŜ ǘƻŘƻǎ ƻǎ ǎŀƭŘƻǎ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƛǎ ŀǇǳǊŀŘƻǎ ƴƻ ŜȄŜǊŎƝŎƛƻ 

ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ ŀƴǘŜǊƛƻǊΣ ƛƴǎŎǊŜǾŜƴŘƻπƻǎ ŎƻƳƻ ǊŜŎŜƛǘŀ Řƻ ŀƴƻ ǎŜƎǳƛƴǘŜΦ LƴŎƭǳƛπǎŜ ŀǉǳƛ ƻ ǎŀƭŘƻ 

ǇǊƻǾŜƴƛŜƴǘŜ ŘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ Ŝ ƻǳǘǊŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ǊŜǎǳƭǘŀƴǘŜǎ Řŀ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜ Řƻ Lb{{ Ŝ Řƻ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ нл 
 

Cw{{Σ Ƴŀǎ ǘŀƳōŞƳ ƻ ǎŀƭŘƻ ŘŜ ƎŜǊşƴŎƛŀ ŘŜ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ h!/Σ Ƨł ǉǳŜ Ŝǎǘŀǎ ǎńƻ ǘŀƳōŞƳ 

ŎƻƴǎƛŘŜǊŀŘŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ǇǊƽǇǊƛŀǎ Řƻ {ǳōǎŜǘƻǊ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όƴΦȏр Řƻ ŀǊǘƛƎƻ ртΦȏύΦ 

/ƻƴǘǳŘƻΣ ŀ ǊŜƎǊŀ ƎŜǊŀƭ ƛƴŘƛŎŀ ǉǳŜ ƻǎ ǎŀƭŘƻǎ ŘŜ ƎŜǊşƴŎƛŀ ǎƽ ǇƻŘŜƳ ǎŜǊ ŀǇƭƛŎŀŘƻǎ ŜƳ ŘŜǎǇŜǎŀΣ 

ǎŜ Ŝǎǎŀ ŘŜǎǇŜǎŀ ŜǎǘƛǾŜǊ ƛƴǎŎǊƛǘŀ ŜƳ ǎŜŘŜ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ όŀƭƝƴŜŀ Ŝύ Řƻ ƴΦȏм Řƻ ŀǊǘƛƎƻ мсΦȏΤ Ŝ ƴΦȏо 

Řƻ ŀǊǘƛƎƻ руΦȏύΦ bƻ ŜƴǘŀƴǘƻΣ ǉǳŀƴŘƻ ǎŜ ǘǊŀǘŜ ŘŜ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀ Řƻ Lb{{ ǇŀǊŀ ƻ Cw{{Σ ŀ 

ŀǇƭƛŎŀœńƻ ŜƳ ŘŜǎǇŜǎŀ Ş ǎŜƳǇǊŜ ǇŜǊƳƛǘƛŘŀ ǇƻǊ ƭŜƛ όƴΦȏо Řƻ ŀǊǘƛƎƻ мсΦȏύΦ aŀƛǎ Řƻ ǉǳŜ ƛǎǎƻΣ 

ǘǊŀǘŀƴŘƻπǎŜ ŘŜ ŜȄŎŜŘŜƴǘŜǎ ŀǇǳǊŀŘƻǎ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻΣ ŀ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀ 

ǇŀǊŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Ş ƳŜǎƳƻ ǳƳŀ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀœńƻ ƭŜƎŀƭ όŀǊǘƛƎƻ рнΦȏύΦ 

!ǎǎƛƳΣ ƴƻ {ǳōǎŜǘƻǊ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΣ ŀ ŀǇƭƛŎŀœńƻ Řƻǎ ǎŀƭŘƻǎ ŘŜ ƎŜǊşƴŎƛŀ ŜƳ ŘŜǎǇŜǎŀ ǘŜƳ 

ǳƳ ǘǊŀǘŀƳŜƴǘƻ ŜǎǇŜŎƝŦƛŎƻΥ 

¶ hǎ ǎŀƭŘƻǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻ όƎŜǊŀŘƻǎ ƴƻ Lb{{ύ ǊŜǾŜǊǘŜƳ ǎŜƳǇǊŜ ǇŀǊŀ ƻ ŦǳƴŘƻ 

ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ ƎŜǊƛŘƻ ǇŜƭƻ Cw{{ ŜƳ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻΦ 9ǎǘŜǎ ǎŀƭŘƻǎ ǊŜǎǳƭǘŀƳ Řŀ ŘƛŦŜǊŜƴœŀ ŜƴǘǊŜ 

ŀǎ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ Ŝ ƻǳǘǊŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ŀƴǳŀƭƳŜƴǘŜ ŎƻōǊŀŘŀǎ όƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ǇǊƻŘǳǘƻ ŘŜ 

ŎƻƛƳŀǎΣ ƧǳǊƻǎ ŘŜ ƳƻǊŀ Ŝ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ ƻōǘƛŘƻǎ ǇŜƭŀ ŀǇƭƛŎŀœńƻ ŘŜ ŜȄŎŜŘŜƴǘŜǎ ŘŜ 

ǘŜǎƻǳǊŀǊƛŀύ Ŝ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŀƴǳŀƛǎ ŎƻƳ ƻ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΦ  

{Ŝ ŜǎǘŜǎ ǎŀƭŘƻǎ ƴńƻ ŦƻǊŜƳ ǘǊŀƴǎŦŜǊƛŘƻǎ ǇŜƭƻ Lb{{ ǇŀǊŀ ƻ Cw{{ ƴƻ ǇǊƽǇǊƛƻ ŀƴƻ ŜƳ ǉǳŜ 

ǎńƻ ŀǇǳǊŀŘƻǎΣ ǘǊŀƴǎƛǘŀƳ ŎƻƳƻ ǎŀƭŘƻ ŘŜ ƎŜǊşƴŎƛŀ Řƻ Lb{{ όƛƴǎŎǊƛǘƻǎ ƴŀ ǊŜŎŜƛǘŀ Řƻ Lb{{ύ 

Ŝ ǎńƻ ǘǊŀƴǎŦŜǊƛŘƻǎ ǇŀǊŀ ƻ Cw{{ ƴƻ ŀƴƻ ǎŜƎǳƛƴǘŜ όŀǇƭƛŎŀœńƻ ŜƳ ŘŜǎǇŜǎŀ ƴƻ Lb{{ύΦ !ƻ 

ǎŜǊŜƳ ǊŜŎŜōƛŘƻǎ ǇŜƭƻ Cw{{Σ ŜǎǘŜǎ ƳƻƴǘŀƴǘŜǎ ǎńƻ ƛƴǎŎǊƛǘƻǎ ŎƻƳƻ ǊŜŎŜƛǘŀ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ 

ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ ƴƻ Cw{{ Ŝ ǎńƻΣ ŘŜǇƻƛǎΣ ŀǇƭƛŎŀŘƻǎ ŜƳ ŘŜǎǇŜǎŀ ŜƳ ŀǘƛǾƻǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎΤ 

¶ hǎ ǎŀƭŘƻǎ ǊŜƭŀǘƛǾƻǎ ŀ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ h!/ όǇŀǊŀ ŦƛƴŀƴŎƛŀƳŜƴǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƴńƻ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΣ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻ Ŝ Řŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lb{{ Ŝ Řƻ Cw{{ύΣ ŦƛŎŀƳ ƴŀ 

ǇƻǎǎŜ Řƻ {ǳōǎŜǘƻǊ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ Ŝ ǎńƻ ƛƴǘŜƎǊŀŘƻǎ όŜƳ ǊŜŎŜƛǘŀǎύ ƴƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ 

Řƻ ŀƴƻ ǎŜƎǳƛƴǘŜΣ ǳƳŀ ǾŜȊ ǉǳŜ ǎŜ ǘǊŀǘŀ ŘŜ ǊŜŎŜƛǘŀ ǇǊƽǇǊƛŀ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΦ bƻ 

ŜƴǘŀƴǘƻΣ ŦŀŎŜ ŀƻ ǇǊƛƴŎƝǇƛƻ Řŀ ŎƻƴǎƛƎƴŀœńƻ Řŀ ǊŜŎŜƛǘŀΣ ŜǎǇŜŎƛŦƛŎŀƳŜƴǘŜ ŀǇƭƛŎŀŘƻ ŀƻ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ нм 
 

h{{Σ ŜǎǘŜǎ ǎŀƭŘƻǎ ǇƻŘŜƳ ǎŜǊ ǳǘƛƭƛȊŀŘƻǎ ǇŀǊŀ ǊŜŘǳȊƛǊ ŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ h!/ ǇŀǊŀ ƻ 

h{{ ƴƻ ŀƴƻ ǎŜƎǳƛƴǘŜΣ ǎŜƴŘƻ ŀǇƭƛŎŀŘƻǎ ƴŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ƛƴǎŎǊƛǘŀǎ ƴƻ h{{ ƴŜǎǎŜ ŀƴƻΦ 

!ǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ Lb{{ ǇŀǊŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řƻ Cw{{ ς ǊŜǎǳƭǘŀƴǘŜǎ ŘŜ ǎŀƭŘƻ 

ŀǇǳǊŀŘƻ ƴƻ ŀƴƻ ŀƴǘŜǊƛƻǊ ƻǳ ŘŜ ŜȄŎŜŘŜƴǘŜǎ Ƨł ƻōǘƛŘƻǎ ƴƻ ǇǊƽǇǊƛƻ ŀƴƻ ς ǘǊŀŘǳȊŜƳπǎŜ ŜƳ 

ŘŜǎǇŜǎŀǎ Řƻ Lb{{ όƴŀ ŎŀǘŜƎƻǊƛŀ άǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ ǇǵōƭƛŎŀǎέύ Ŝ ǎńƻ ǎŜƳǇǊŜ ǇŜǊƳƛǘƛŘŀǎ ǇƻǊ ƭŜƛΣ 

ŀƛƴŘŀ ǉǳŜ ƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ǘǊŀƴǎŦŜǊƛŘƻ ƴńƻ ŜǎǘŜƧŀ ƛƴǘŜƎǊŀƭƳŜƴǘŜ ƛƴǎŎǊƛǘƻ ƴƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řƻ Lb{{Φ 

! ƭŜƛ ǇǊŜǾşΣ ŜƴǘńƻΣ ƴŜǎǘŀǎ ǎƛǘǳŀœƿŜǎΣ ŀ ǇƻǎǎƛōƛƭƛŘŀŘŜ Řƻ ŀǳƳŜƴǘƻ Řŀ ŘŜǎǇŜǎŀ ǘƻǘŀƭ Řƻ 

ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řƻ Lb{{ όŜΣ ǇƻǊǘŀƴǘƻΣ Řƻ h{{ύΣ Ƨł ǉǳŜ ƻ ŎƻƴǘǊłǊƛƻ ŎƻƭƻŎŀǊƛŀ ŜƳ Ŏŀǳǎŀ ŀ ǇǊƽǇǊƛŀ 

ŘŜ ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ όŀƭƝƴŜŀ ōύ Řƻ ƴΦȏн Řƻ ŀǊǘƛƎƻ пуΦȏύΦ 

/ƻƳ ŀ ŀƭǘŜǊŀœńƻ ŀǇǊƻǾŀŘŀ ŀƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭΣ ǉǳŜ ŜȄŎƭǳƝ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ 

Řƻ h{{Σ Ŝǎǘŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ǊŜƭŀǘƛǾŀǎ ŀ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ Lb{{ ǇŀǊŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ 

ŘŜƛȄŀƳ ŘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǊ ƴƻ ǘƻǘŀƭ Řƻ h{{ όŀƻ ŎƻƴǘǊłǊƛƻ Řƻ ǉǳŜ ŀŎƻƴǘŜŎƛŀ ŜƳ ŀƴƻǎ ŀƴǘŜǊƛƻǊŜǎύΦ 

/ƻƳƻ ǎŜ ŘƛǎǎŜΣ ƛǎǘƻ ŜȄƛƎŜ ŎŀǳǘŜƭŀ ƴŀ ŀƴłƭƛǎŜ ŎƻƳǇŀǊŀŘŀ Řŀ ŜȄŜŎǳœńƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ ŎƻƳ ŀƴƻǎ 

ŀƴǘŜǊƛƻǊŜǎΦ 

tƻǊ ƻǳǘǊƻ ƭŀŘƻΣ ǊŜƭŀǘƛǾŀƳŜƴǘŜ Ł ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řŀǎ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΣ 

ŦƛƴŀƴŎƛŀŘŀ ŜǎǎŜƴŎƛŀƭƳŜƴǘŜ ǇƻǊ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ h!/Σ ƻ Lb{{ ǊŜŎŜōŜ Řƻ h!/ ƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ 

Ǝƭƻōŀƭ ǇŀǊŀ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ ǇŜƭƻ Lb{{ όƛƴǎŎǊƛǘŀǎ ƴƻ ǇǊƻƎǊŀƳŀ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ 

άŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lb{{έύ Ŝ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ ǇŜƭƻ Cw{{ όƛƴǎŎǊƛǘŀǎ ƴƻ ǇǊƻƎǊŀƳŀ 

ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ άŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Cw{{έύΦ 5ŜǇƻƛǎΣ ƻ Lb{{ ǘǊŀƴǎŦŜǊŜ ǇŀǊŀ ƻ Cw{{ ƻ ǾŀƭƻǊ 

ƴŜŎŜǎǎłǊƛƻ όŜ ƛƴǎŎǊƛǘƻ ƴƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻύ ǇŀǊŀ ƻ Cw{{ ǊŜŀƭƛȊŀǊ ŀǎ ǎǳŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻΦ 

hǳ ǎŜƧŀΣ ƻ Lb{{ ŦǳƴŎƛƻƴŀΣ ƴŜǎǘŜ ŎŀǎƻΣ ŎƻƳƻ ǳƳ ǾŜƝŎǳƭƻ ŘŜ ǇŀǎǎŀƎŜƳ Řŀ ǊŜŎŜƛǘŀ Řƻ h!/ ǇŀǊŀ 

ƻ Cw{{Φ !ǎǎƛƳ ǎŜƴŘƻΣ ŜƳ ǎŜŘŜ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭΣ ƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ŀǇǊƻǾŀŘƻ ǇŜƭƻ 9ǎǘŀŘƻ ǇŀǊŀ ŎƻōǊƛǊ 

ŘŜǎǇŜǎŀǎ Řƻ ǇǊƻƎǊŀƳŀ άŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Cw{{έ Ş ƛƴǎŎǊƛǘƻ ƴƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řƻ Lb{{ ŎƻƳƻ 

ǊŜŎŜƛǘŀ όǇŀǊŀ ǊŜƎƛǎǘŀǊ ŀ ǊŜŎŜœńƻ Řƻ h!/Σ ŜƳ плпΦлнΦлм ά¢ǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ ŎƻǊǊŜƴǘŜǎ Řƻ {ŜǘƻǊ 

tǵōƭƛŎƻ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾƻ ς !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ /ŜƴǘǊŀƭέύ Ŝ ŎƻƳƻ ŘŜǎǇŜǎŀ όǇŀǊŀ ǊŜƎƛǎǘŀǊ ŀ 

ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀ ǇŀǊŀ ƻ Cw{{Σ ŜƳ рлоΦлмΦлн ά¢ǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ tǵōƭƛŎŀǎ ς ¢ǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ 

ŎƻǊǊŜƴǘŜǎ ǇŀǊŀ ƻ {ŜǘƻǊ tǵōƭƛŎƻ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾƻ ς ¢ǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ ŎƻǊǊŜƴǘŜǎ ǇŀǊŀ ŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ нн 
 

{ƻŎƛŀƭέύΦ 9 ƴƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řƻ Cw{{ ŜǎǎŜ ƳƻƴǘŀƴǘŜ Ş ǘŀƳōŞƳ ƛƴǎŎǊƛǘƻ ŎƻƳƻ ǊŜŎŜƛǘŀ όǇŀǊŀ 

ǊŜƎƛǎǘŀǊ ŀ ǊŜŎŜœńƻ Řŀ ǾŜǊōŀ Řƻ Lb{{Σ ŜƳ плпΦлнΦлн ά¢ǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ ŎƻǊǊŜƴǘŜǎ Řƻ {ŜǘƻǊ 

tǵōƭƛŎƻ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾƻ ς {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭέύ Ŝ ŎƻƳƻ ŘŜǎǇŜǎŀ όŘƛǎǘǊƛōǳƝŘƻ ǇŜƭŀǎ ǾłǊƛŀǎ 

ǊǵōǊƛŎŀǎ ŘŜ ŘŜǎǇŜǎŀ ǇǊŜǾƛǎǘŀǎΣ ǇŀǊŀ ǊŜƎƛǎǘŀǊ ŀ ǊŜŀƭƛȊŀǊŀ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ 

Cw{{ύΦ h ƳƻǾƛƳŜƴǘƻ ŘŜ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀ Řƻ Lb{{ ǇŀǊŀ ƻ Cw{{ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀΣ ǇƻǊ ǎŜ ǘǊŀǘŀǊ ŘŜ ǳƳŀ 

ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀ ŎƻǊǊŜƴǘŜ ŜƴǘǊŜ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ Ŝ ǇǊƻƎǊŀƳŀǎ Řƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ Řƻ h{{Σ Ŝ ǇƻǊ ƛǎǎƻ ƴńƻ 

ǘŜƳ ƛƳǇŀŎǘƻ Řƻ ǘƻǘŀƭ Řƻ h{{ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻΦ tƻǊ Ŝǎǘŀ ǊŀȊńƻΣ ƻ h{{ Ş ŀǇǊŜǎŜƴǘŀŘƻ ƴƻ ǎŜǳ 

ƳƻƴǘŀƴǘŜ Ǝƭƻōŀƭ Ŝ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻ όŜȄŎƭǳƛƴŘƻ Ŝǎǘŀ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀ ŜƴǘǊŜ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ Ŝ 

ǇǊƻƎǊŀƳŀǎ Řƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ Řƻ h{{ύΦ 

 

мΦрΦ !ǘƛǾƛŘŀŘŜǎ Ŝ /ƻƴǘŀǎ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлмтπнлнр π {ƝƴǘŜǎŜ 

мΦрΦмΦ !ǘƛǾƛŘŀŘŜǎ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ Ŝ .ŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ 

h {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ŎƻƳŜœƻǳ ŀ ǎŜǊ ŎƻƴǎǘǊǳƝŘƻ ŜƳ нллуΣ ŎƻƳ ŀ ŀǇǊƻǾŀœńƻ Řŀ 

ǇǊƛƳŜƛǊŀ ǇǊŜǎǘŀœńƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΣ Ŝ ŎƻƴƘŜŎŜǳ ǳƳ ŀǾŀƴœƻ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾƻ ŜƳ 

нлмтΣ ǉǳŀƴŘƻ Ǉŀǎǎƻǳ ŀ ŘƛǎǇƻǊ ǘŀƳōŞƳ ŘŜ ǳƳ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻ ǇŀǊŀ ǘƻŘƻǎΥ 

ƻ ŀƴƻ нлмт ƳŀǊŎŀΣ ŀǎǎƛƳΣ ƻ ƛƴƝŎƛƻ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ƛƴǘŜƎǊŀŘƻ Ŝ ŀ ŀǇǊƻǾŀœńƻ 

Řƻ ǇǊƛƳŜƛǊƻ h{{Φ ! ǇŀǊǘƛǊ ŘŀƝΣ ƻ ǎƛǎǘŜƳŀ Ŧƻƛ ǎŜƴŘƻ ŘŜǎŜƴǾƻƭǾƛŘƻ ŦŀǎŜŀŘŀƳŜƴǘŜΣ ǘŜƴŘƻ ŜƳ 

Ŏƻƴǘŀ ƻǎ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ǘŞŎƴƛŎƻǎΣ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎ Ŝ ƘǳƳŀƴƻǎ ŘƛǎǇƻƴƝǾŜƛǎΣ ŜƴǘǊŀƴŘƻ ŜƳ ŦŀǎŜ ŘŜ 

ŎƻƴǎƻƭƛŘŀœńƻ ƴƻǎ ǵƭǘƛƳƻǎ ŀƴƻǎΦ  

!ƻ ƭƻƴƎƻ Řƻ ǇŜǊƝƻŘƻ нлмт ŀ нлнрΣ Ŧƻƛ ŘŜǎŜƴǾƻƭǾƛŘƻ ƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ ƴŜŎŜǎǎłǊƛƻ ƴƻ Ǉƭŀƴƻ 

ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƭ Ŝ ƛƴǎǘƛǘǳŎƛƻƴŀƭ Ŝ ǊŜŀƭƛȊŀŘƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ ǘŞŎƴƛŎƻ ŜǎǇŜŎƝŦƛŎƻΣ ǘŜƴŘƻ ŜƳ Ǿƛǎǘŀ ƻ 

ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ŦƻǊǘŜǎΣ ŎƻƴŦƛłǾŜƛǎ Ŝ ǘŜŎƴƛŎŀƳŜƴǘŜ 

ǇǊŜǇŀǊŀŘŀǎΣ Ŝ ƻ ŘŜǎŜƴǾƻƭǾƛƳŜƴǘƻ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ŀ ŜȄǘŜƴǎńƻ Řŀ 

ŎƻōŜǊǘǳǊŀ ŀ Ƴŀƛǎ ǇŜǎǎƻŀǎ Ŝ Ƴŀƛǎ ŜǾŜƴǘǳŀƭƛŘŀŘŜǎΦ bŜǎǘŜ ǇǊƻŎŜǎǎƻΣ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀƳπǎŜ р ŜǘŀǇŀǎ 

όŦƛƎǳǊŀ рύΦ 

 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ но 
 

CƛƎǳǊŀ рΥ 9ǘŀǇŀǎ ŘŜ ŘŜǎŜƴǾƻƭǾƛƳŜƴǘƻ Řƻ {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ π !ǘƛǾƛŘŀŘŜǎ 

 

9ǘŀǇŀ мΥ LƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ όнлмтύ 

! ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ ǘŜǾŜ ƛƴƝŎƛƻ ŜƳ нлмтΣ ŎƻƳ ŀ ŜƭŀōƻǊŀœńƻ Řƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ ǘŞŎƴƛŎƻΣ ƭŜƎƛǎƭŀǘƛǾƻ Ŝ 

ǇǊƻŎŜŘƛƳŜƴǘŀƭ ōłǎƛŎƻΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ŀ ǇǊŜǇŀǊŀœńƻ Řƻǎ ŘƻŎǳƳŜƴǘƻǎΣ ǇǊƻŎŜŘƛƳŜƴǘƻǎ Ŝ ǊŜƎǊŀǎ 

ŜǎǎŜƴŎƛŀƛǎΣ ōŜƳ ŎƻƳƻ ŀ ŎǊƛŀœńƻ Řƻǎ ǎŜǊǾƛœƻǎ ǘŞŎƴƛŎƻǎ Ŝ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƛǎ ǇǊƻǾƛǎƽǊƛƻǎ όŀ ŦǳƴŎƛƻƴŀǊ 

ǘǊŀƴǎƛǘƻǊƛŀƳŜƴǘŜ ƴŀǎ 5ƛǊŜœƿŜǎ bŀŎƛƻƴŀƛǎ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ Řƻ aƛƴƛǎǘŞǊƛƻ Řŀ ǘǳǘŜƭŀύΣ ǉǳŜ 

ǇŜǊƳƛǘƛǊŀƳ ǉǳŜ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŎƻƳŜœŀǎǎŜ ŀ ŦǳƴŎƛƻƴŀǊΦ 5ŜǎǘŀŎŀƳπǎŜ ŀ ŜƭŀōƻǊŀœńƻ Ŝ 

ŀǇǊƻǾŀœńƻ Řƻǎ ŘƛǇƭƻƳŀǎ ŘŜ ǊŜƎǳƭŀƳŜƴǘŀœńƻ ŜǎǎŜƴŎƛŀƭ Ł ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Řƻ ƴƻǾƻ ǊŜƎƛƳŜ 

ƎŜǊŀƭ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ όǊŜƎƛƳŜ ƧǳǊƝŘƛŎƻ ŘŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻΣ ƻōǊƛƎŀœńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ Ŝ ǇǊƛƴŎƛǇŀƛǎ 

ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎύΣ ŀ ŜƭŀōƻǊŀœńƻ Řƻ ǇǊƛƳŜƛǊƻ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀŘƻǊ 9ŎƻƴƽƳƛŎƻ ŀǇƭƛŎŀŘƻ Ł {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

Ŝ ŀ ŎǊƛŀœńƻ ŘŜ ǎƛǎǘŜƳŀǎ ōłǎƛŎƻǎ ŘŜ ǊŜƎƛǎǘƻǎ όŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎΣ ŘŜ ƛƴǎŎǊƛœƿŜǎ Ŝ ŘŜ ŎŀǊǊŜƛǊŀǎ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀǎύΦ 

9ǘŀǇŀ нΥ tŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜ tǊŜǎǘŀœƿŜǎ Řƻ wŜƎƛƳŜ DŜǊŀƭ όнлмуύ 

9Ƴ нлмуΣ Ŧƻƛ ƳŜƭƘƻǊŀŘƻ Ŝ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻ ƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ ƛƴƛŎƛŀŘƻ ƴƻ ŀƴƻ ŀƴǘŜǊƛƻǊΣ ŜƳ ǇŀǊǘƛŎǳƭŀǊ 

ŎƻƳ ŀ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀœńƻ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ŜȄŜŎǳœńƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ Ŝ Řƻǎ ǊŜƎƛǎǘƻǎ Řŀǎ ŎŀǊǊŜƛǊŀǎ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀǎΦ aŀǎ ŀǉǳƛƭƻ ǉǳŜ ƳŀǊŎŀ ƻ ŀƴƻ нлму Ş ƻ ƛƴƝŎƛƻ Řƻ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ Řŀǎ ǇǊƛƳŜƛǊŀǎ ŘŜ 

ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭΣ ŘŜǎƛƎƴŀŘŀƳŜƴǘŜ ǎǳōǎƝŘƛƻǎ ŘŜ ǇŀǊŜƴǘŀƭƛŘŀŘŜΣ ŀǇƽǎ ƻ 

ŎǳƳǇǊƛƳŜƴǘƻ Řƻǎ ǇǊŀȊƻǎ ŘŜ ƎŀǊŀƴǘƛŀ ǇŜƭƻǎ ǇǊƛƳŜƛǊƻǎ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎΦ  

 

 

LƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ
tŀƎŀƳŜƴǘƻ 
tǊŜǎǘŀœƿŜǎ 
wD{{

CǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ 
Lb{{

/ƻƴǎǘƛǘǳƛœńƻ 
Cw{{

/ƻƴǎƻƭƛŘŀœńƻ 
{ƛǎǘŜƳŀ



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ нп 
 

9ǘŀǇŀ оΥ CǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ Řƻ Lb{{ όнлмфύ 

9Ƴ нлмф ǘŜǾŜ ƛƴƝŎƛƻ ƻ ǇƭŜƴƻ ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ Řƻ Lb{{Σ ŀǇƽǎ ŀ ƴƻƳŜŀœńƻ Řƻǎ ƳŜƳōǊƻǎ Řƻ 

/ƻƴǎŜƭƘƻ ŘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Ŝ Řƻ 5ƛǊŜǘƻǊ 9ȄŜŎǳǘƛǾƻΦ 9ǎǘŀ ŦƻƛΣ Řƻ Ǉƻƴǘƻ ŘŜ Ǿƛǎǘŀ ƛƴǎǘƛǘǳŎƛƻƴŀƭΣ 

ŀ ŦŀǎŜ Ƴŀƛǎ ŜȄƛƎŜƴǘŜΣ ŜƳ ǉǳŜ ŦƻǊŀƳ ŎǊƛŀŘƻǎ Ŝ ŜƴǘǊŀǊŀƳ ŜƳ ŦǳƴœƿŜǎ ǳƳŀ ǇŀǊǘŜ Ƴǳƛǘƻ 

ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŀ Řƻǎ ǎŜǊǾƛœƻǎ Ŝ ŘŜǇŀǊǘŀƳŜƴǘƻǎ ƻǊƎŃƴƛŎƻǎ Řƻ Lb{{Σ ƻ ǉǳŜ ŜȄƛƎƛǳ ǳƳ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ 

ǘǊŀōŀƭƘƻ ǇǊŜǇŀǊŀǘƽǊƛƻΣ ǘŞŎƴƛŎƻΣ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾƻ Ŝ ǇǊƻŎŜŘƛƳŜƴǘŀƭΦ 5ŜǎǘŀŎŀƳπǎŜ ŀ ŜƭŀōƻǊŀœńƻ 

Ŝ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Řƻǎ ŦƭǳȄƻǎ ŘŜ ƛƴŦƻǊƳŀœńƻ Ŝ Řƻǎ ǇǊƻŎŜŘƛƳŜƴǘƻǎ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƛǎΣ ƻ ŘŜǎŜƴƘƻ 

ǘŞŎƴƛŎƻ Řƻǎ ŦǳǘǳǊƻǎ {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ LƴŦƻǊƳŀœńƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ό{L{{ύ Ŝ {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ 

LƴŦƻǊƳŀœńƻ CƛƴŀƴŎŜƛǊŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ό{LC{{ύΣ Ŝ ŀ ŜƭŀōƻǊŀœńƻ ŘŜ ǳƳ ŜȄƛƎŜƴǘŜ Ǉƭŀƴƻ ŘŜ 

ŦƻǊƳŀœńƻ ŘŜ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ƘǳƳŀƴƻǎΣ ŀ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊ ŦŀǎŜŀŘŀƳŜƴǘŜΣ ŎƻƳ ƻ ŀǇƻƛƻ Řŀ hL¢ Ŝ Řŀ 

ŎƻƻǇŜǊŀœńƻ ōƛƭŀǘŜǊŀƭ ŎƻƳ tƻǊǘǳƎŀƭΦ 

Cƻƛ ǘŀƳōŞƳ ŜǎǘŜ ƻ ŀƴƻ Řŀ ŜƭŀōƻǊŀœńƻ Ŝ ŀǇǊƻǾŀœńƻ Řƻ tƭŀƴƻ ŘŜ /ƻƴǘŀǎ Ŝ ǎƛǎǘŜƳŀ 

ŎƻƴǘŀōƛƭƝǎǘƛŎƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΣ ǇŜǊƳƛǘƛƴŘƻ ŀƻ Lb{{ ŀǇǊŜǎŜƴǘŀǊΣ ƴƻ Ŧƛƴŀƭ ŘŜ нлмфΣ ŀ /ƻƴǘŀ 

Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ Ƨł ƴńƻ ŀǇŜƴŀǎ ŎƻƳ ŀǎ ŘŜƳƻƴǎǘǊŀœƿŜǎ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƛǎΣ Ƴŀǎ ǘŀƳōŞƳ ŎƻƳ 

ŀǎ ŘŜƳƻƴǎǘǊŀœƿŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀǎΦ 

9ǘŀǇŀ пΥ /ƻƴǎǘƛǘǳƛœńƻ Řƻ Cw{{ όнлнлύ 

h ŀƴƻ нлнл ŦƛŎŀ ƭƛƎŀŘƻ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀƭƳŜƴǘŜ Ł Ŏƻƴǎǘƛǘǳƛœńƻ ƭŜƎŀƭ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ Řŀ 

ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΣ ŀǇǊƻǾŀœńƻ Řƻ ǎŜǳ ƳƻŘŜƭƻ ŘŜ ƎŜǎǘńƻ Ŝ ŎǊƛŀœńƻ Řŀ ǎŜƎǳƴŘŀ Lƴǎǘƛǘǳƛœńƻ Řŀ 

{ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ ƻ Cw{{Φ  

9ǎǘŜ Ŧƻƛ ǘŀƳōŞƳ ǳƳ ŀƴƻ ǇŀǊǘƛŎǳƭŀǊƳŜƴǘŜ ŘƛǊŜŎƛƻƴŀŘƻ ŀ ǘǊŀōŀƭƘƻ ǘŞŎƴƛŎƻΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ƻ 

ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘƻ ŎƻƳ ƻ ƳƻŘŜƭƻ ŘŜ ƎŜǎǘńƻ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀΣ Ƴŀǎ ǘŀƳōŞƳ ƻ ƛƴƝŎƛƻ Řŀ 

ƛƴŦƻǊƳŀǘƛȊŀœńƻ Řƻ {LC{{ Ŝ ƻ ƛƴƝŎƛƻ Řŀ ǇǊŜǇŀǊŀœńƻ ŘŜ ǇǊƻǇƻǎǘŀǎ ǘŞŎƴƛŎŀǎ ǇŀǊŀ ǊŜǾƛǎńƻ Ŝ 

ƳŜƭƘƻǊƛŀ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΦ  

h ŀƴƻ нлнл ŦƛŎŀΣ ŀƛƴŘŀΣ ƳŀǊŎŀŘƻ ǇŜƭƻ ǇŀǇŜƭ Řƻ Lb{{ ƴƻ ŀǇƻƛƻ ŀƻ ƎƻǾŜǊƴƻ ŘǳǊŀƴǘŜ ŀ 

ǇŀƴŘŜƳƛŀ /h±L5мфΣ ŀǘǊŀǾŞǎ Řƻ ŘŜǎŜƴƘƻ ǘŞŎƴƛŎƻ Ŝ ǊŜǎǇŜǘƛǾŀ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ ŘŜ ǳƳ 

ŎƻƴƧǳƴǘƻ ŘŜ ƳŜŘƛŘŀǎ ŜȄǘǊŀƻǊŘƛƴłǊƛŀǎ ŘŜ ŀǇƻƛƻ ŀƻǎ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ Ŝ Łǎ ŜƳǇǊŜǎŀǎΦ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 
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9ǘŀǇŀ рΥ /ƻƴǎƻƭƛŘŀœńƻ Řƻ {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όнлнм ŀ нлнрύ 

/ƻƳ ŀ ŎǊƛŀœńƻ Ŝ ŜƴǘǊŀŘŀ ŜƳ ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ Řŀǎ Řǳŀǎ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΣ ŎƻƳ 

ŀ ƳŀƛƻǊƛŀ Řƻǎ ǎŜǊǾƛœƻǎ Ŝ ǇǊƻŎŜŘƛƳŜƴǘƻǎ ŀ ŦǳƴŎƛƻƴŀǊ ŘŜ ƳƻŘƻ ǊŜƎǳƭŀǊΣ Ŝ ŎƻƳ ƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ 

ǊŜƎƛǎǘƻǎ Ŝ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻǎ ŀƴǳŀƛǎ ŀ ŀǳƳŜƴǘŀǊ ŘŜ ŦƻǊƳŀ Ƴǳƛǘƻ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŀΣ ŜƴǘǊƻǳπǎŜ ƴǳƳŀ ŦŀǎŜ 

ŘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀœńƻ ǘŞŎƴƛŎŀ Ŝ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƭΣ ŀ ǇŀǊǘƛǊ Řƻ ŀƴƻ нлнмΦ tŀǊŀ ŀƭŞƳ Řŀ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀœńƻ Řƻǎ 

ǇǊƻŎŜǎǎƻǎ Ŝ Řŀǎ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎΣ Ŧƻƛ ǎŜƴŘƻ ǎŜƳǇǊŜ ŘŜǎŜƴǾƻƭǾƛŘƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ ǘŞŎƴƛŎƻ Ŝ ƴƻǊƳŀǘƛǾƻ 

Ŝ ǊŜŦƻǊœŀŘŀ ŀ ŦƻǊƳŀœńƻ Řƻǎ ǉǳŀŘǊƻǎ ǘŞŎƴƛŎƻǎ Řƻ Lb{{ Ŝ Řƻ Cw{{Σ ǘŜƴŘƻ ŜƳ Ǿƛǎǘŀ ŀ ƳŜƭƘƻǊƛŀ 

ǇǊƻƎǊŜǎǎƛǾŀ Ŝ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘŜ Řŀǎ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎΣ Řƻǎ ǇǊƻŎŜǎǎƻǎ Ŝ Řŀǎ ǊŜǎǇƻǎǘŀǎ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ 

ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΦ 

! ŦƛƎǳǊŀ с ǎƛƴǘŜǘƛȊŀ ŀǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƛǎ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ Ŝ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ Řƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ ŘŜǎŜƴǾƻƭǾƛŘƻ ŀ ǇŀǊǘƛǊ 

ŘŜ нлнмΣ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řƻǎ ǇǊƻƎǊŀƳŀǎ ŘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lb{{ Ŝ Řƻ Cw{{Σ ƴƻǎ Ǉƭŀƴƻǎ 

LƴǎǘƛǘǳŎƛƻƴŀƭΣ ¢ŞŎƴƛŎƻ Ŝ bƻǊƳŀǘƛǾƻΣ Ŝ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭΦ ¢ƻŘƻ ŜǎǘŜ ǘǊŀōŀƭƘƻΣ ǘŞŎƴƛŎƻ Ŝ ŘŜ 

ƳŜƭƘƻǊƛŀ Řŀ ŎŀǇŀŎƛǘŀœńƻ ƛƴǎǘƛǘǳŎƛƻƴŀƭΣ ǘŜǊł ƴŜŎŜǎǎŀǊƛŀƳŜƴǘŜ ŎƻƴǘƛƴǳƛŘŀŘŜΣ ǾƛǎŀƴŘƻ ŀ 

ƳŜƭƘƻǊƛŀ Ŝ ŀǇŜǊŦŜƛœƻŀƳŜƴǘƻ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘŜ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ Ŝ Řƻ 

ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ Řŀǎ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎΣ ŀ ƎŀǊŀƴǘƛŀ Řŀ ǎǳǎǘŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀΣ ŀ ƳŜƭƘƻǊƛŀ Řŀ 

ǉǳŀƭƛŘŀŘŜ Ŝ Řŀ ŜŦƛŎłŎƛŀ Řŀ ǊŜǎǇƻǎǘŀ ŀƻǎ ŎƛŘŀŘńƻǎΣ Ŝ ŀ ŜǎǇŜŎƛŀƭƛȊŀœńƻ Řƻǎ ǉǳŀŘǊƻǎ ǘŞŎƴƛŎƻǎ 

Řƻ Lb{{ Ŝ Řƻ Cw{{Φ 

9Ƴ ŜǎǇŜŎƝŦƛŎƻ ƴƻ ŀƴƻ нлнрΣ ŀǘŞ Ŧƛƴŀƭ ŘŜ ŀƎƻǎǘƻΣ ŘŜǎǘŀŎŀƳπǎŜ ŀǎ ǎŜƎǳƛƴǘŜǎ ƴƻǾŀǎ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎΥ 

¶ bƻ Ǉƭŀƴƻ ƛƴǎǘƛǘǳŎƛƻƴŀƭΥ ǊŜǾƛǎńƻ Řƻ ǊŜƎǳƭŀƳŜƴǘƻ ƛƴǘŜǊƴƻ Řƻ Lb{{ Ŝ ƛƴƝŎƛƻ Řŀ 

ŜƭŀōƻǊŀœńƻ Řƻ ǊŜƎǳƭŀƳŜƴǘƻ ƛƴǘŜǊƴƻ Řƻ Cw{{Τ ǊŜǾƛǎńƻ Řƻǎ ŦƻǊƳǳƭłǊƛƻǎ Ŝ 

ǊŜǉǳŜǊƛƳŜƴǘƻǎ όǇŀǊŀ ŀŘŜǉǳŀœńƻ Łǎ ŀƭǘŜǊŀœƿŜǎ ƭŜƎƛǎƭŀǘƛǾŀǎύΤ ŎǊƛŀœńƻ Ŝ ŜƴǘǊŀŘŀ ŜƳ 

ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ Řƻ ƴƻǾƻ 5ŜǇŀǊǘŀƳŜƴǘƻ Řŀ !ŎŀŘŜƳƛŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΤ ŜƴǘǊŀŘŀ 

ŜƳ ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ǘƻŘƻǎ ƻǎ мп ǎŜǊǾƛœƻǎ ŘŜǎŎƻƴŎŜƴǘǊŀŘƻǎ Řƻ Lb{{ ƴƻǎ 

aǳƴƛŎƝǇƛƻǎΤ ǊŜŎǊǳǘŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ƴƻǾƻǎ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ƘǳƳŀƴƻǎ ǘŞŎƴƛŎƻǎ ǇŀǊŀ ƻ Lb{{Τ 

ǊŜŀƭƛȊŀœńƻ ŘŜ п ŀœƿŜǎ ŘŜ ŦƻǊƳŀœńƻ ǇŀǊŀ ǉǳŀŘǊƻǎ Řƻ Lb{{ όŀŎŀŘŜƳƛŀ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ 

ǎƻŎƛŀƭΣ ŀǇǊƻǾƛǎƛƻƴŀƳŜƴǘƻΣ ƛƴǎǇŜœńƻ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ Ŝ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ ƎŜǊŀƭ Ŝ 

ƭƻƎƝǎǘƛŎŀύΤ ǊŜŀƭƛȊŀœńƻ ŘŜ н ŀœƿŜǎ ŘŜ ŦƻǊƳŀœńƻ ǇŀǊŀ ǉǳŀŘǊƻǎ Řƻ Cw{{ όŀƴłƭƛǎŜ ŘŜ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ нс 
 

ǊŜƭŀǘƽǊƛƻǎ Řŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀ ŘŜ ŀœƿŜǎΣ Ŝ ŦƻǊƳŀœńƻ ŜƳ ƭƝƴƎǳŀ ǇƻǊǘǳƎǳŜǎŀύΣ ǇŀǊŀ ŀƭŞƳ Řŀ 

ŦƻǊƳŀœńƻ ŎƻƴǘƝƴǳŀ ŘŜ ǉǳŜ ōŜƴŜŦƛŎƛŀƳ ŘŜǎŘŜ ƻ ƛƴƝŎƛƻ Řƻ ŀƴƻΤ ŎƻƴŎƭǳƝŘƻǎ Ŝ ƭŀƴœŀŘƻǎ 

ŀ aƻōƛƭŜ !ǇǇ Řƻ Lb{{ ǇŀǊŀ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ Ŝ ƻ ƳƽŘǳƭƻ ŘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ǇŀǊŀ ŀǎ 

ŜƴǘƛŘŀŘŜǎ ŜƳǇǊŜƎŀŘƻǊŀǎΤ ǇǊƻŘǳȊƛŘƻǎ ƻǎ ŎŀǊǘƿŜǎ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƛǎ ŘŜ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀœńƻ Řŀ 

ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΤ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ оу ŀœƿŜǎ ŘŜ ǎƻŎƛŀƭƛȊŀœńƻ ŜƳ ǘƻŘƻ ƻ ǇŀƝǎΤ ŎƻƴŎƭǳƝŘƻ ƻ 

ŜǎǘǳŘƻ ǘƻǇƻƎǊłŦƛŎƻ Ŝ ŀ ŎƻƴŎŜœńƻ Řƻ ǇǊƻƧŜǘƻ ŘŜ ŎƻƴǎǘǊǳœńƻ Řƻ ƴƻǾƻ ŜŘƛŦƝŎƛƻ Řŀ 

{ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΤ ŘŜǎƛƎƴŀŘƻ ƻ CƛǎŎŀƭ ¨ƴƛŎƻ Řƻ Cw{{Φ 

¶ bƻ Ǉƭŀƴƻ ǘŞŎƴƛŎƻπƴƻǊƳŀǘƛǾƻΥ ŎƻƴǘƛƴǳƛŘŀŘŜ Řŀ ǊŜŎƻƭƘŀ Ŝ ǘǊŀǘŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ŘŀŘƻǎ ǇŀǊŀ ŀ 

ǊŜǾƛǎńƻ Řƻ ŜǎǘǳŘƻ ŀǘǳŀǊƛŀƭ όǇǊƻŎŜǎǎƻ ŜƳ ŦŀǎŜ ŦƛƴŀƭύΤ ǊŜǾƛǎńƻ Řŀ ǇǊƻǇƻǎǘŀ ƴƻǊƳŀǘƛǾŀ 

ƛƴƛŎƛŀƭƳŜƴǘŜ ŜƭŀōƻǊŀŘŀ ǇŀǊŀ ǎǳōǎƝŘƛƻ ŘŜ ŘƻŜƴœŀ Ŝ ǎǳōƳƛǎǎńƻ ŀƻ /ƻƴǎŜƭƘƻ ŘŜ 

aƛƴƛǎǘǊƻǎΤ ǇǊŜǇŀǊŀœńƻ ǘŞŎƴƛŎŀ Řŀ ǊŜǾƛǎńƻ ŘŜ ŀƭƎǳƳŀǎ ƴƻǊƳŀǎ ƴƻǎ ŘƛǇƭƻƳŀǎ ŘŜ 

ǊŜƎǳƭŀƳŜƴǘŀœńƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ όǇŀǊŀ ǇƻǎǘŜǊƛƻǊ ǎǳōƳƛǎǎńƻύΤ ŎƻƴŎƭǳƝŘƻ Ŝ 

ƭŀƴœŀŘƻ ƻ мΦȏ .ƻƭŜǘƛƳ 9ǎǘŀǘƝǎǘƛŎƻ Řŀ tǊƻǘŜœńƻ {ƻŎƛŀƭΤ ƛƴƛŎƛŀŘŀ ŀ ŜƭŀōƻǊŀœńƻ Řƻǎ 

ŎǳǊǊƝŎǳƭƻǎ Řƻǎ ŎǳǊǎƻǎ ŀ ƳƛƴƛǎǘǊŀǊ ǇŜƭŀ !ŎŀŘŜƳƛŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όŜƳ ŦŀǎŜ ƛƴƛŎƛŀƭύΤ 

ǊŜŦƻǊœƻ Řƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ ǘŞŎƴƛŎƻ Řƻ Cw{{Σ ŘŜǎƛƎƴŀŘŀƳŜƴǘŜ ŀƴłƭƛǎŜ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘŜ Řƻǎ 

ƳŜǊŎŀŘƻǎ Ŝ ǇǊŜǇŀǊŀœńƻ Ŝ ŀƧǳǎǘŀƳŜƴǘƻ Řƻǎ Ǉƭŀƴƻǎ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻΦ 

¶ bƻ Ǉƭŀƴƻ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭΥ ŎƻƴŎƭǳƝŘŀ ŀ ŀŘŜǎńƻ Řƻ Lb{{ Ł !ǎǎƻŎƛŀœńƻ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ 

{ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ό!L{{ύΤ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀœńƻ ƴŀǎ ƴŜƎƻŎƛŀœƿŜǎ ǘŞŎƴƛŎŀǎ Řŀ /t[t ǘŜƴŘƻ ŜƳ 

Ǿƛǎǘŀ ŀ ŎƻƴŎƭǳǎńƻ Řŀ ƴŜƎƻŎƛŀœńƻ Řƻ !ŎƻǊŘƻ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾƻΣ ǉǳŜ ǇŜǊƳƛǘŀ ŀ 

ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Řŀ /ƻƴǾŜƴœńƻ aǳƭǘƛƭŀǘŜǊŀƭ ŀǎǎƛƴŀŘŀΤ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀœńƻ ŜƳ CƽǊǳƴǎ Řŀ 

!L{{Φ 

 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ нт 
 

CƛƎǳǊŀ сΥ /ƻƴǎƻƭƛŘŀœńƻ Řŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ς нлнм ς нлнр όŀƎƻǎǘƻύ 

 

ω aŜƭƘƻǊƛŀΣ ǊŜǾƛǎńƻ Ŝ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀœńƻ Řƻǎ ǇǊƻŎŜŘƛƳŜƴǘƻǎ 
ǘŞŎƴƛŎƻπŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾƻǎΣ ŘƻŎǳƳŜƴǘƻǎ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƛǎ Ŝ 
ŦƭǳȄƻǎ ŘŜ ƛƴŦƻǊƳŀœńƻΣ ōŜƳ ŎƻƳƻ ŦƻǊƳǳƭłǊƛƻǎ Ŝ 
ǊŜǉǳŜǊƛƳŜƴǘƻǎ
ω 9ƭŀōƻǊŀŘƻ όнлнмύ Ŝ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀŘƻ ƻ Ǉƭŀƴƻ ŘŜ ŎǊƛŀœńƻ 
ŦŀǎŜŀŘŀ Řƻǎ ǎŜǊǾƛœƻǎ ƻǊƎŃƴƛŎƻǎ Řƻ Lb{{ Ŝ Cw{{Σ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ 
ǎŜǊǾƛœƻǎ ŘŜǎŎƻƴŎŜƴǘǊŀŘƻǎ ƴƻǎ aǳƴƛŎƝǇƛƻǎ
ω 9ƭŀōƻǊŀœńƻ Ŝ ŀǇǊƻǾŀœńƻ ŘƻǊŜƎǳƭŀƳŜƴǘƻ ƛƴǘŜǊƴƻ Řƻ 
Lb{{
ω LƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Řƻ tƭŀƴƻ ŘŜ ŦƻǊƳŀœńƻκŜǎǘłƎƛƻǎΣ ŎƻƳ ŀ 
ǊŜŀƭƛȊŀœńƻ ŘŜ ŀœƿŜǎ ŘŜ ŦƻǊƳŀœńƻ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘŜǎ ǇŀǊŀ 
ǉǳŀŘǊƻǎ ǘŞŎƴƛŎƻǎ Řƻ Lb{{ Ŝ Řƻ Cw{{
ω LƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Řƻ tƭŀƴƻ ŘŜ ǊŜŎǊǳǘŀƳŜƴǘƻ ŦŀǎŜŀŘƻ ŘŜ 
ǊŜŎǳǊǎƻǎ ƘǳƳŀƴƻǎ όŦƻǊǘŜ ƛƳǇŀŎǘƻ ŜƳ нлнпύ
ω /ƻƴǘƛƴǳƛŘŀŘŜ Řŀ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛȊŀœńƻ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 
ό{L{{Υ aƽŘǳƭƻ /ƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎΣ aƽŘǳƭƻ CƛƴŀƴŎŜƛǊƻΣ tƻǊǘŀƭΣ 
!ǇǇǇŀǊŀ ǘŜƭŜƳƽǾŜƭύ
ω wŜŀƭƛȊŀœńƻ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘŜ ŘŜ ŀœƿŜǎ ŘŜ ǎƻŎƛŀƭƛȊŀœńƻ Ŝ 
ŎŀƳǇŀƴƘŀǎ ǎƻōǊŜ ƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ

ω aŜƭƘƻǊƛŀΣ ǊŜǾƛǎńƻ Ŝ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀœńƻ Řŀǎ ƳŜŘƛŘŀǎ ŘŜ 
ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ŜȄƛǎǘŜƴǘŜǎ Ŝ ŎǊƛŀœńƻ ŘŜ ƴƻǾŀǎ 
ƳŜŘƛŘŀǎ όtŜƴǎńƻ {ƻŎƛŀƭΤ /ƻƳǇƭŜƳŜƴǘƻǎ {ƻŎƛŀƛǎΤ 
9ƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Řƻ w¢{{ ƴƻ wD{{Τ  tǊƻǘŜœńƻ ƴŀ 
5ƻŜƴœŀύ
ω LƴƝŎƛƻ Řŀ ŜƭŀōƻǊŀœńƻ Řƻǎ ŎǳǊǊƛŎǳƭƻǎ ǇŀǊŀ ƻǎ ŎǳǊǎƻǎ 
ŀ ƳƛƴƛǎǘǊŀǊ ǇŜƭŀ !ŎŀŘŜƳƛŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 
όнлнрύ
ω LƴƝŎƛƻ Řŀ ǊŜǾƛǎńƻ Řƻ ŜǎǘǳŘƻ ŀǘǳŀǊƛŀƭ όǘŜǎǘŜǎ 
ǎŜƴǎƛōƛƭƛŘŀŘŜΣ ŦƻǊƳŀœńƻ ŘŜ ǘŞŎƴƛŎƻǎΣ ǊŜŎƻƭƘŀ ŘŜ 
ŘŀŘƻǎ ǇŀǊŀ ǇǊƻŘǳœńƻ ŘŜ ƴƻǾƻ ŜǎǘǳŘƻύ
ω /ƻƴǘǊƛōǳǘƻǎ ǇŀǊŀ ƻ мΦȏ .ƻƭŜǘƛƳ 9ǎǘŀǘƝǎǘƛŎƻ Řŀ 
tǊƻǘŜœńƻ {ƻŎƛŀƭ
ω ¢ǊŀōŀƭƘƻ ǘŞŎƴƛŎƻ ŘŜ ǇǊŜǇŀǊŀœńƻ ǇŀǊŀ ǊŀǘƛŦƛŎŀœńƻ Řŀ 
/ƻƴǾŜƴœńƻ млн Řŀ hL¢ ǎƻōǊŜ bƻǊƳŀ aƝƴƛƳŀ ŘŜ 
{ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όнлнпύ
ω wŜŦƻǊœƻ Řƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ ǘŞŎƴƛŎƻ ǊŜƭŀǘƛǾƻ ŀƻ Cw{{ 
όƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ŜƭŀōƻǊŀœńƻ Řŀ ǇƻƭƝǘƛŎŀ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ Ŝ 
ōŜƴŎƘƳŀǊƪύ

ω /ƻƴǘƛƴǳƛŘŀŘŜ Řŀǎ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ 
ŘŜ ŎƻƻǇŜǊŀœńƻ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ 
όŎƻƳ ŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ŘŜ 
tƻǊǘǳƎŀƭ Ŝ ŎƻƳ ŀ hL¢ύ
ω bŜƎƻŎƛŀŘŀ Ŝ ŜƴǘǊŀŘŀ ŜƳ 
ǾƛƎƻǊ Řŀ мΦȎ /ƻƴǾŜƴœńƻ 
LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ 
{ƻŎƛŀƭ όŎƻƳ tƻǊǘǳƎŀƭύ όŜƴǘǊŀŘŀ 
ŜƳ ǾƛƎƻǊ ŜƳ ƻǳǘǳōǊƻ нлноύ
ω !ŘŜǎńƻ Řƻ Lb{{ Ł !ǎǎƻŎƛŀœńƻ 
LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ 
{ƻŎƛŀƭ ό!L{{ύ όнлнрύ
ω tŀǊǘƛŎƛǇŀœńƻ ŜƳ ǊŜǳƴƛƿŜǎ Ŝ 
ŦƽǊǳƴǎ ƴŀ ŁǊŜŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ 
{ƻŎƛŀƭΣ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řŀ /t[tΣ Řŀ 
hL¢ Ŝ Řŀ !L{{

t[!bh 
Lb{¢L¢¦/Lhb![ 

t[!bh 
¢;/bL/h 9  
bhwa!¢L±h 

t[!bh 
Lb¢9wb!/Lhb![ 

/hb{h[L5!4%h 5h {L{¢9a! 59 {9D¦w!b4! {h/L![ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ ну 
 

tŀǊŀ ŀƭŞƳ ŘŜǎǘŀǎ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎΣ ŀƻ ƭƻƴƎƻ ŘŜ ǘƻŘƻ ƻ ǇŜǊƝƻŘƻ όнлмт ŀ нлнрύΣ ƻ Lb{{ ƳŀƴǘŜǾŜπǎŜ 

ŦƻŎŀŘƻ ƴƻ ŘŜǎŜƳǇŜƴƘƻ Řŀ ǎǳŀ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ ƳƛǎǎńƻΥ ƻ ǊŜƎƛǎǘƻ Řŀǎ ŎŀǊǊŜƛǊŀǎ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀǎΣ ƻ 

ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ŘŜ ǘƻŘƻǎ ƻǎ ǊŜƎƛƳŜǎ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ όŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ ƛƴǘŜƎǊŀŘŀǎ ƴƻǎ 

ǇǊƻƎǊŀƳŀǎ άǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻέ Ŝ άǊŜƎƛƳŜ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻέύ Ŝ ŀ ŎƻōǊŀƴœŀ 

ŘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎΦ tŀǊŀƭŜƭŀƳŜƴǘŜΣ ŦƻǊŀƳ ǎŜƴŘƻ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ ǎŜǎǎƿŜǎ ŘŜ ǎƻŎƛŀƭƛȊŀœńƻΣ ŜƳ 

ǇŜǊƳŀƴşƴŎƛŀΣ ǘƻŘƻǎ ƻǎ ŀƴƻǎΣ ƴƻǎ ǾłǊƛƻǎ aǳƴƛŎƝǇƛƻǎ Řƻ ǇŀƝǎΣ ƴƻ ǎŜƴǘƛŘƻ ŘŜ ŘƛǾǳƭƎŀǊ ƻǎ 

ŘƛǊŜƛǘƻǎ Ŝ ƻōǊƛƎŀœƿŜǎ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΣ Ŝ ǇǊƻƳƻǾŜǊ ŀ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛǾŀ 

ŜȄǘŜƴǎńƻ Řŀ ŎƻōŜǊǘǳǊŀΦ  

9ǎǘŀǎ ǎŜǎǎƿŜǎ ŘŜ ǎƻŎƛŀƭƛȊŀœńƻ ǘşƳ ŎƻƴǘǊƛōǳƝŘƻ ǇŀǊŀ ǳƳ ƴǵƳŜǊƻ ŎŀŘŀ ǾŜȊ ƳŀƛƻǊ ŘŜ 

ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ Ŝ ŜƴǘƛŘŀŘŜǎ ŜƳǇǊŜƎŀŘƻǊŀǎ ǊŜƎƛǎǘŀŘŀǎ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΣ ŎƻƳƻ ŎƻƳƻ 

ƳƻǎǘǊŀ ƻ ǉǳŀŘǊƻ мΦ 

tŀǊŀ ƻ ǎǳōǎǘŀƴŎƛŀƭ ŀǳƳŜƴǘƻ Řƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ƛƴǎŎǊƛœƿŜǎ ŜƳ нлнл Ŝ нлнм ŎƻƴǘǊƛōǳƝǊŀƳ 

ǘŀƳōŞƳΣ ŘŜ ŦƻǊƳŀ ŘŜŎƛǎƛǾŀΣ ŀǎ ƳŜŘƛŘŀǎ ŜȄǘǊŀƻǊŘƛƴłǊƛŀǎ ŘŜ ŀǇƻƛƻ ŀƻ ŜƳǇǊŜƎƻ Ŝ Ł ŜŎƻƴƻƳƛŀΣ 

ŀŘƻǘŀŘŀǎ ǇŀǊŀ ǊŜǎǇƻǎǘŀ ŀƻǎ ŜŦŜƛǘƻǎ ƴŜŦŀǎǘƻǎ Řŀ ǇŀƴŘŜƳƛŀ /h±L5мфΣ ǉǳŜ ƭŜǾŀǊŀƳ Ƴǳƛǘŀǎ 

ǇŜǎǎƻŀǎ Ŝ ŜƴǘƛŘŀŘŜǎ ŀ ǇǊƻŎǳǊŀǊ ŀǇƻƛƻ Ƨǳƴǘƻ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΦ 9ǎǘŜ ŦŀŎǘƻ ƭŜǾƻǳΣ ŘŜǇƻƛǎΣ ŀ 

ǳƳŀ ƳŀƛƻǊ ŎƻƴŦƛŀƴœŀ ƴƻ ǎƛǎǘŜƳŀΥ ƳŜǎƳƻ ŀǇƽǎ ƻ ŦƛƳ ŘŀǉǳŜƭŀǎ ƳŜŘƛŘŀǎ ŜȄǘǊŀƻǊŘƛƴłǊƛŀǎ ŘŜ 

ŀǇƻƛƻΣ ƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ƛƴǎŎǊƛœƿŜǎ Ŏƻƴǘƛƴǳƻǳ ŀ ǎǳōƛǊΣ ŜƳōƻǊŀ ŘŜ ŦƻǊƳŀ Ƴŀƛǎ ƭŜƴǘŀΦ h ƳŜƴƻǊ 

ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ Řŀǎ ƛƴǎŎǊƛœƿŜǎ ƴƻǎ ǵƭǘƛƳƻǎ ŀƴƻǎ ǘŀƳōŞƳ ǘǊŀŘǳȊ ƻ ŦŀŎǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ 

ǘŜǊ Ƨł ŎƘŜƎŀŘƻ Ł ǉǳŀǎŜ ǘƻǘŀƭƛŘŀŘŜ Řƻǎ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ Řƻ ǎŜǘƻǊ ŦƻǊƳŀƭ Řŀ ŜŎƻƴƻƳƛŀΦ /ƻƴǘǳŘƻΣ 

ƻǎ ŘŜǎŀŦƛƻǎ ǇŜǊƳŀƴŜŎŜƳΣ ǎƻōǊŜǘǳŘƻ ǇŀǊŀ ŀǳƳŜƴǘŀǊ ŀ ŎƻōŜǊǘǳǊŀ Ƨǳƴǘƻ Řƻǎ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ 

ƛƴŦƻǊƳŀƛǎΦ tƻǊ ƛǎǎƻΣ ƻ Lb{{ ŎƻƴǘƛƴǳŀǊł ŀ ŀǇƻǎǘŀǊ ƴŀǎ ǎŜǎǎƿŜǎ ŘŜ ǎƻŎƛŀƭƛȊŀœńƻΣ ƴŀ ŘƛǾǳƭƎŀœńƻ 

Řƻ tƻǊǘŀƭ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ Ŝ ƴŀ ǊŜŀƭƛȊŀœńƻ ŘŜ ŎŀƳǇŀƴƘŀǎΣ ƴƻ ǎŜƴǘƛŘƻ ŘŜ ŀǎǎŜƎǳǊŀǊ ǉǳŜ ŀ 

ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ŎƘŜƎǳŜ ŜŦŜǘƛǾŀƳŜƴǘŜ ŀ ǘƻŘƻǎΦ 

bŀǘǳǊŀƭƳŜƴǘŜ ǉǳŜΣ ŜƳ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀŘƻǎ ǇŜǊƝƻŘƻǎΣ ŀƭƎǳƴǎ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ ǊŜƎƛǎǘŀŘƻǎ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ 

ƎŜǊŀƭ ǘƻǊƴŀƳπǎŜ ƛƴŀǘƛǾƻǎΣ ƻ ǉǳŜ ǎŜ ƧǳǎǘƛŦƛŎŀ ǇŜƭŀǎ ǇǊƽǇǊƛŀǎ ŎŀǊŀǘŜǊƝǎǘƛŎŀǎ Řƻ ƳŜǊŎŀŘƻ ŘŜ 

ǘǊŀōŀƭƘƻΣ ƻƴŘŜ ǎńƻ Ƴǳƛǘƻ ŜƭŜǾŀŘƻǎ ƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ ǘŜƳǇƻǊłǊƛƻ Ŝ ǎŀȊƻƴŀƭΣ ōŜƳ ŎƻƳƻ ƻ 

ŘŜǎŜƳǇǊŜƎƻ Ŝ ǎǳōŜƳǇǊŜƎƻΦ /ƻƴǘǳŘƻΣ ŘŀŘŀ ŀ ƴŀǘǳǊŜȊŀ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ ς ǉǳŜ Ş ǳƳ ǊŜƎƛƳŜ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 
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ǵƴƛŎƻ ς ŀ ƛƴǘŜǊǊǳǇœńƻ ǘŜƳǇƻǊłǊƛŀ Řƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ ƴńƻ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀ ǉǳŜ ŀǎ ŎŀǊǊŜƛǊŀǎ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀǎ 

ǎŜƧŀƳ ǇŜǊŘƛŘŀǎΣ ŎƻƴǘƛƴǳŀƴŘƻ ƻǎ ǊŜƎƛǎǘƻǎ ǉǳŀƴŘƻ ŦƻǊŜƳ ǊŜǘƻƳŀŘƻǎ ƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ Ŝ ŀǎ 

ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎΦ 

vǳŀŘǊƻ мΥ LƴǎŎǊƛǘƻǎ Ŝ .ŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ Řƻ {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлмтπнлнр όƧǳƴƘƻύ 

 

!ƻ ƭƻƴƎƻ ŘŜ ǘƻŘƻ ƻ ǇŜǊƝƻŘƻΣ ǘŜƳπǎŜ ǾŜǊƛŦƛŎŀŘƻ ǘŀƳōŞƳ ǳƳ ŀǳƳŜƴǘƻ ƎŜǊŀƭ ƴƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ 

ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ ŘŜ ǘƻŘƻǎ ƻǎ ǊŜƎƛƳŜǎ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΦ h ŀƴƻ нлнлΣ ƳŀǊŎŀŘƻ ǇŜƭƻ ƛƴƝŎƛƻ Řŀ 

ǇŀƴŘŜƳƛŀ /h±L5мфΣ Ŧƻƛ ǳƳŀ ŜȄŎŜœńƻΣ ǾŜǊƛŦƛŎŀƴŘƻπǎŜ ǳƳ ŘŜŎǊŞǎŎƛƳƻ ƴŀǎ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ 

ǇŀƎŀǎ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ Ŝ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭΦ Lǎǘƻ ŦƛŎƻǳ ŀ ŘŜǾŜǊπǎŜ ŀ ǳƳ ŎƻƴƧǳƴǘƻ ŘŜ 

ŦŀǘƻǊŜǎ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘƻǎ ŎƻƳ ŀ ǇŀƴŘŜƳƛŀΥ ǇƻǊ ǳƳ ƭŀŘƻΣ ŀƭƎǳƴǎ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ ǇƻŘŜƳ ǘŜǊ 

ǇŜǊŘƛŘƻ ƻ ŜƳǇǊŜƎƻ Ŝ ŀǎǎƛƳ ǘŜǊŜƳ ŦƛŎŀŘƻ ƛƴŀǘƛǾƻǎ ƴƻ ǎƛǎǘŜƳŀΤ ǇƻǊ ƻǳǘǊƻ ƭŀŘƻΣ ƻǳǘǊƻǎ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ ол 
 

ǊŜǉǳŜǊŜǊŀƳ ƻǎ ǎǳōǎƝŘƛƻǎ ŜȄǘǊŀƻǊŘƛƴłǊƛƻǎ ƴńƻ ŀŎǳƳǳƭłǾŜƛǎ ŎƻƳ ǎǳōǎƝŘƛƻǎ ŘŜ ǇŀǊŜƴǘŀƭƛŘŀŘŜΤ 

Ŝ ǇƻǊ ƻǳǘǊƻ ƭŀŘƻ ŀƛƴŘŀ ŀǎ ƳŜŘƛŘŀǎ ŘŜŎǊŜǘŀŘŀǎ ǇŀǊŀ ŎƻƴǘŜǊ ŀ ǇŀƴŘŜƳƛŀΣ ŘŜǎƛƎƴŀŘŀƳŜƴǘŜ ŀ 

ƻōǊƛƎŀǘƻǊƛŜŘŀŘŜ ŘŜ ŎƻƴŦƛƴŀƳŜƴǘƻΣ ǇƻŘŜ ǘŜǊ ŀŦŀǎǘŀŘƻ ŀƭƎǳƴǎ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ ǉǳŜΣ ŀǎǎƛƳΣ ƴńƻ 

ǊŜǉǳŜǊŜǊŀƳ ƻǎ ŀǇƻƛƻǎ ς ŀǇŜǎŀǊ Řƻ Lb{{ ŀŎŜƛǘŀǊ ǊŜǉǳŜǊƛƳŜƴǘƻǎ Ǿƛŀ ŜƳŀƛƭ Ŝ ǇǊŜǎŜƴŎƛŀƭƳŜƴǘŜΣ 

ŜƳ ǘƻŘƻ ƻ ǇŀƝǎΦ 

bƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭΣ ƻ ŀǳƳŜƴǘƻ ŘŜ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ ŘŜ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ Ş ŎƭŀǊŀƳŜƴǘŜ ƧǳǎǘƛŦƛŎŀŘƻ 

ǇŜƭƻ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ Řƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳƛƴǘŜǎ ǊŜƎƛǎǘŀŘƻǎΣ Ƴŀǎ ǘŀƳōŞƳ ǇŜƭŀ ƳŀǘǳǊƛŘŀŘŜ Řƻ 

ǇǊƽǇǊƛƻ ǊŜƎƛƳŜΣ ŎƻƴǘŀƴŘƻπǎŜ ŎŀŘŀ ǾŜȊ Ƴŀƛǎ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ ŀ ŎǳƳǇǊƛǊ ƻǎ ǇǊŀȊƻǎ ŘŜ ƎŀǊŀƴǘƛŀ 

ǇŀǊŀ ŀŎŜǎǎƻ Łǎ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎΦ  

bƻ ǊŜƎƛƳŜ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻ Ŝ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ ǘŜƳ ŎǊŜǎŎƛŘƻ 

ƳŜƴƻǎ Řƻ ǉǳŜ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭΣ Ƴŀǎ ŘŜ ŦƻǊƳŀ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘŜΦ bƻ Ŏŀǎƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻΣ 

ŜǎǇŜǊŀπǎŜ ŀƛƴŘŀ ǳƳ ŀǳƳŜƴǘƻ ŘǳǊŀƴǘŜ ŀƭƎǳƴǎ ŀƴƻǎΣ ŘŜǾŜƴŘƻ ŘŜǇƻƛǎ ƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ƴƻǾƻǎ 

ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ ŎƻƳŜœŀǊ ŀ ǊŜŘǳȊƛǊΣ ǇƻǊ ǎŜ ǘǊŀǘŀǊ ŘŜ ǳƳ ǊŜƎƛƳŜ ŦŜŎƘŀŘƻΦ bƻ Ŏŀǎƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ 

ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΣ ƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ ǘŜƳ ǎƛŘƻ Ƴŀƛǎ ƻǳ ƳŜƴƻǎ ŎƻƴǎǘŀƴǘŜΣ Ƴŀǎ 

ǘŀƳōŞƳ Ş ŜȄǇŜŎǘłǾŜƭ ǉǳŜ ŎƻƳŜŎŜ ŀ ǊŜŘǳȊƛǊΣ Ł ƳŜŘƛŘŀ ǉǳŜ Ƴŀƛǎ ǇŜǎǎƻŀǎ ǎŜƧŀƳ ŀōǊŀƴƎƛŘŀǎ 

ǇŜƭƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭΦ 

hǎ ŘŀŘƻǎ ǇǊƻǾƛǎƽǊƛƻǎ ŘŜ нлнр όŀǘŞ ол ŘŜ ƧǳƴƘƻύ ǊŜǾŜƭŀƳ ŀ ƳŀƴǳǘŜƴœńƻ Řŀ ǘŜƴŘşƴŎƛŀ ŘŜ 

ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻΥ ŜƳ с ƳŜǎŜǎΣ ŀǳƳŜƴǘŀǊŀƳ ŀǎ ƛƴǎŎǊƛœƿŜǎ ŘŜ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ Ŝ ŜƴǘƛŘŀŘŜǎ 

ŜƳǇǊŜƎŀŘƻǊŀǎ Ŝ Ƨł ŀǳƳŜƴǘƻǳ ƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ Řƻǎ ǊŜƎƛƳŜǎ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻ Ŝ ƴńƻ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΣ ŜƳ ǊŜƭŀœńƻ ŀƻ ŀƴƻ ŀƴǘŜǊƛƻǊΦ 

¢ŀƭ ŎƻƳƻ ƻ Lb{{Σ ǘŀƳōŞƳ ƻ Cw{{ ǎŜ ŘŜŘƛŎƻǳ Ł ǎǳŀ Ŧǳƴœńƻ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀƭ όŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ 

ƛƴǘŜƎǊŀŘŀǎ ƴƻ ǇǊƻƎǊŀƳŀ άǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻέύΥ ǊŜŎŜōŜǊΣ ŀŎǳƳǳƭŀǊ Ŝ ǊŜƴǘŀōƛƭƛȊŀǊ ŀǎ 

ǊŜǎŜǊǾŀǎ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΦ tŀǊŀƭŜƭŀƳŜƴǘŜΣ Ŧƻƛ ǊŜŀƭƛȊŀƴŘƻ ǘƻŘƻ ƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ ǘŞŎƴƛŎƻ 

ŜǎǇŜŎƛŀƭƛȊŀŘƻ ŘŜ ōŀǎŜΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ŀ ŀƴłƭƛǎŜ Řƻǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎ Ŝ ƻǎ ŀƧǳǎǘŀƳŜƴǘƻǎ ƴƻǎ Ǉƭŀƴƻǎ ŘŜ 

ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ όŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ Řƻ ǇǊƻƎǊŀƳŀ ŘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Cw{{ύΦ !ǎ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ 

ǇŜƭƻ Cw{{ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ όǉǳŜ Ǉŀǎǎƻǳ ŀ ŜǎǘŀǊ ŜȄŎƭǳƝŘƻ Řƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ ом 
 

Řƻ h{{ύΣ ŘŜǎƛƎƴŀŘŀƳŜƴǘŜ ŜƳ нлнрΣ ōŜƳ ŎƻƳƻ ŀǎ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ ǘŞŎƴƛŎŀǎ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘŀǎ όŀƛƴŘŀ 

ǉǳŜ ƛƴǘŜƎǊŀŘŀǎ ƴƻ ǇǊƻƎǊŀƳŀ ŘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Cw{{ύΣ ǎńƻ ǎƛƴǘŜǘƛȊŀŘŀǎ ƴƻ ŎŀǇƝǘǳƭƻ пΦ 

bƻ !ƴŜȄƻ с ŀǇǊŜǎŜƴǘŀπǎŜ ƻ wŜƭŀǘƽǊƛƻ ǇǊƻǾƛǎƽǊƛƻ ŘŜ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ƴƻ ŀƴƻ 

нлнр όŀƎƻǎǘƻύΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ όŀƎƻǊŀ ŜȄŎƭǳƝŘƻ Řƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ 

ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭύΦ 

 

мΦрΦнΦ 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ 

! ŎƻƴŎǊŜǘƛȊŀœńƻ Řƻǎ Ǉƭŀƴƻǎ ŘŜ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜ ŀƴǳŀƭƳŜƴǘŜ ŀǇǊƻǾŀŘƻǎ Ŝ ƻ ŀǳƳŜƴǘƻ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘŜ 

Řƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀΣ Řƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ƛƴǎŎǊƛǘƻǎ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ Ŝ Řƻ 

ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ǇŀƎŀǎΣ ǘşƳπǎŜ ǘǊŀŘǳȊƛŘƻ ŜƳ ŜƭŜǾŀŘŀǎ ǘŀȄŀǎ ŘŜ ŜȄŜŎǳœńƻ 

ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭΣ Řŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ Ŝ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎΣ Ŝ ƴǳƳ ǊŜŦƻǊœƻ Řŀǎ ǊŜǎŜǊǾŀǎ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 

όǉǳŀŘǊƻ нύΦ 

hǎ ŘŀŘƻǎ ƳƻǎǘǊŀƳ ǉǳŜ ŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ Ŝ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŜŦŜǘƛǾŀǎ ŀǳƳŜƴǘŀǊŀƳ ǘƻŘƻǎ ƻǎ ŀƴƻǎ ŜƳ 

ǘŜǊƳƻǎ ŀōǎƻƭǳǘƻǎ ς ŎƻƳ ŜȄŎŜœńƻ ŘŜ ǳƳŀ ƭƛƎŜƛǊŀ ǊŜŘǳœńƻ Řŀ ŘŜǎǇŜǎŀ ƴƻ ŀƴƻ нлнлΣ ǉǳŀƴŘƻ 

ǳƳ ƳŜƴƻǊ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ ǊŜǉǳŜǊŜǳ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎΣ ŘŜǾƛŘƻ Ł /h±L5мф Ŝ ŀƻ 

ōŜƴŜŦƝŎƛƻ ŘŜ ƳŜŘƛŘŀǎ ŜȄǘǊŀƻǊŘƛƴłǊƛŀǎ ŘŜ ŀǇƻƛƻΦ !ǎ ǘŀȄŀǎ ŘŜ ŜȄŜŎǳœńƻ ŀ ǇŀǊǘƛǊ Řƻ ŀƴƻ нлмф 

ǎńƻ ǎŜƳǇǊŜ ǇǊƽȄƛƳŀǎ Řƻǎ фл҈Σ ǎŜƴŘƻ ƻǎ Řƻƛǎ ǇǊƛƳŜƛǊƻǎ ŀƴƻǎ όнлмт Ŝ нлмуύ ƛƴŎƻƳǇŀǊłǾŜƛǎ 

ŦŀŎŜ ŀ ŘƛŦŜǊŜƴǘŜ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭΣ ŎƻƳƻ Ƨł ǊŜŦŜǊƛŘƻΦ  

!ǎ ǘŀȄŀǎ ŘŜ ŜȄŜŎǳœńƻ ǇǊƻǾƛǎƽǊƛŀǎ Řƻ ŀƴƻ нлнр όŀǘŞ ом ŘŜ ŀƎƻǎǘƻύ ǇŜǊƳƛǘŜƳ ŀƴǘŜŎƛǇŀǊ ǉǳŜ ŀ 

ǘŜƴŘşƴŎƛŀ ǎŜ ƛǊł ƳŀƴǘŜǊΣ ŎƻƳ ǘŀȄŀǎ ŘŜ ŜȄŜŎǳœńƻ Ŧƛƴŀƛǎ Ƴǳƛǘƻ ŜƭŜǾŀŘŀǎΥ ƴŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎΣ ŀ ǘŀȄŀ 

ŘŜ ŜȄŜŎǳœńƻ Ƨł Ş ŘŜ фпΣуу҈Τ ƴŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎΣ ŀ ǘŀȄŀ ŘŜ ŜȄŜŎǳœńƻ ŘŜ рмΣрп҈ Ş ǎŜƳŜƭƘŀƴǘŜ 

ŁǉǳŜƭŀ ǉǳŜ ǎŜ ǾŜǊƛŦƛŎŀǾŀ ƴƻ ƳŜǎƳƻ ǇŜǊƝƻŘƻ Řƻ ŀƴƻ ǇŀǎǎŀŘƻΦ bƻǘŜπǎŜ ǉǳŜ ƴƻǎ ǵƭǘƛƳƻǎ н 

ƳŜǎŜǎ Řƻ ŀƴƻ ŀ ŘŜǎǇŜǎŀ ǊŜŀƭ Ş ǎŜƳǇǊŜ ōŀǎǘŀƴǘŜ ǎǳǇŜǊƛƻǊ Łǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ƳŜƴǎŀƛǎ Řƻǎ ǊŜǎǘŀƴǘŜǎ 

ƳŜǎŜǎΣ ƴńƻ ŀǇŜƴŀǎ ǇŜƭƻ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜ м Ƴşǎ ŀŘƛŎƛƻƴŀƭ ƴƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ Řŀǎ ǇŜƴǎƿŜǎ ƎŜǊŀƛǎ Ŝ 

ǎŀƭłǊƛƻǎ όŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘŜ ŀƻ моΦȏ ƳşǎύΣ Ƴŀǎ ǘŀƳōŞƳ ǇŜƭŀ ŎƻƴŎǊŜǘƛȊŀœńƻ Řƻ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜ 

ŀƭƎǳƳŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭΣ ŎǳƧƻǎ ǇǊƻŎŜǎǎƻǎ ŘŜ ŀǇǊƻǾƛǎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ Ŝ ŜƴǘǊŜƎŀ Řƻǎ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ он 
 

ōŜƴǎκǎŜǊǾƛœƻǎ ǎńƻ ƴƻǊƳŀƭƳŜƴǘŜ ŎƻƴŎƭǳƝŘƻǎ Ƴŀƛǎ ǘŀǊŘŜΦ !ŎǊŜǎŎŜ ǉǳŜ ǳƳŀ ǇŀǊǘŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ 

Řŀǎ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ ŘŜ ŦƻǊƳŀœńƻ ƴƻ ŜǎǘǊŀƴƎŜƛǊƻ ς ŎƻƳ ƛƳǇŀŎǘƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ ς ǎŜǊńƻ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ 

ŜƳ ƻǳǘǳōǊƻ Ŝ ƴƻǾŜƳōǊƻΣ ŎƻƴŦƻǊƳŜ ǇƭŀƴŜŀŘƻΦ 

vǳŀŘǊƻ нΥ ¢ŀȄŀǎ ŘŜ 9ȄŜŎǳœńƻ Řƻ h{{ нлмтπнлнр όŀƎƻǎǘƻύ όwŜŎŜƛǘŀǎ Ŝ 5ŜǎǇŜǎŀǎ ŜŦŜǘƛǾŀǎнύ 

!ƴƻ 

9ȄŜŎǳœńƻ wŜŎŜƛǘŀǎ ŜŦŜǘƛǾŀǎ 9ȄŜŎǳœńƻ 5ŜǎǇŜǎŀǎ ŜŦŜǘƛǾŀǎ CǳƴŘƻ ŘŜ 
wŜǎŜǊǾŀ ς 
±ŀƭƻǊ 

ŀŎǳƳǳƭŀŘƻϝϝϝ 
±ŀƭƻǊ ¦{5 ¢ŀȄŀ 9ȄŜŎǳœńƻ ±ŀƭƻǊ ¦{5 ¢ŀȄŀ 9ȄŜŎǳœńƻ 

нлмт фΦлмсΦтулΣтп ооΣпл҈ нуΣус лΣлл҈ мсΦомсΦррпΣфо 

нлму ннΦфнрΦрроΣсс фнΣон҈ нртΦтулΣон орΣфу҈ оуΦфупΦонуΣнс 

нлмф спΦлпнΦомлΣнн фнΣнф҈ плΦомпΦфррΣсф фрΣпр҈ снΦоулΦмплΣнт 

нлнл сфΦлпнΦмллΣмс фмΣоф҈ офΦмрфΦонрΣтн ууΣлм҈ уфΦслоΦпттΣлн 

нлнм сфΦооуΦутуΣру упΣнт҈ пмΦпфсΦутсΣмм флΣнр҈ ммрΦрлуΦмсуΣмт 

нлнн млмΦфффΦннфΣср фоΣоо҈ стΦопоΦспмΣмт фпΣон҈ мрмΦплнΦроуΣср 

нлно мнпΦпотΦфппΣпр фоΣлс҈ тсΦофоΦуфсΣос фнΣун҈ мфуΦнлрΦтртΣтф 

нлнп мнтΦфслΦопсΣфу уоΣуп҈ фнΦнтсΦммлΣнр фнΣрф҈ нонΦонтΦоптΣмл 

нлнрϝ мтпΦстрΦсплΣло фпΣуу҈ стΦосрΦфумΣтр рмΣрп҈ нттΦтмтΦнслΣрт 

нлнрϝϝ мсуΦмомΦпсоΣто фуΣлп҈ мнлΦпмсΦснфΣпо соΣос҈  

ϝbƻ ŀƴƻ нлнрΣ ƻǎ ǾŀƭƻǊŜǎ Řŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ Ŝ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŜŦŜǘƛǾŀǎΣ ōŜƳ ŎƻƳƻ ŀǎ ǊŜǎǇŜǘƛǾŀǎ ǘŀȄŀǎ ŘŜ ŜȄŜŎǳœńƻΣ ǎńƻ 
ǇǊƻǾƛǎƽǊƛƻǎΣ ǊŜƭŀǘƛǾƻǎ ŀƻ ǇŜǊƝƻŘƻ ƧŀƴŜƛǊƻ ŀ ŀƎƻǎǘƻ нлнрΦ hǎ ƳƻƴǘŀƴǘŜǎ ƛƴŘƛŎŀŘƻǎ ƛƴŎƭǳŜƳ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ 
ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ ƴƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭΣ ǇŀǊŀ ŜŦŜƛǘƻǎ ŘŜ ŎƻƳǇŀǊŀœńƻ ŎƻƳ ƻǎ ŀƴƻǎ ŀƴǘŜǊƛƻǊŜǎΦ 

ϝϝ9ǎǘŜǎ ŘŀŘƻǎ ŘŜ нлнр ǘşƳ ŜƳ Ŏƻƴǘŀ ƻ ƴƻǾƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ 

ϝϝϝwŜŦŜǊŜπǎŜ ŀƻ ǾŀƭƻǊ ŀŎǳƳǳƭŀŘƻ ƴƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ όƎŜǊƛŘƻ ŜƳ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ ǇŜƭƻ Cw{{ύΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ƻ ǎŀƭŘƻ 
ǘǊŀƴǎƛǘŀŘƻ Řƻ ŀƴƻ ŀƴǘŜǊƛƻǊΣ ƻǎ ŜȄŎŜŘŜƴǘŜǎ ƻōǘƛŘƻǎ ƴƻ ǇǊƽǇǊƛƻ ŀƴƻ Ŝ ƻǎ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎΦ 9Ƴ нлмтΣ ƻ ǾŀƭƻǊ ƛƴŎƭǳƛ 
т нфф улоΣлр ¦{5 ŘŜ ǎŀƭŘƻ ƛƴƛŎƛŀƭΦ 9Ƴ нлнрΣ ƻ ǾŀƭƻǊ Ş ǇǊƻǾƛǎƽǊƛƻ όŀƎƻǎǘƻ нлнрύ Ŝ ƛƴŎƭǳƛ ƧǳǊƻǎ ŎƻǊǊƛŘƻǎ 

 

 
н !ǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ŜŦŜǘƛǾŀǎ ǎńƻ ŀǎ ŎƻōǊŀŘŀǎ ƴƻ ǇǊƽǇǊƛƻ ŀƴƻΣ ŜȄŎƭǳƛƴŘƻ ǇƻǊ ƛǎǎƻ ƻ ǎŀƭŘƻ ǘǊŀƴǎƛǘŀŘƻ Ŝ ƻǎ ŀǘƛǾƻǎ Ŝ 
ǇŀǎǎƛǾƻǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎΤ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŜŦŜǘƛǾŀǎ ǎńƻ ŀǎ ǉǳŜ ǊŜǎǇŜƛǘŀƳ Łǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŜŦŜǘƛǾŀƳŜƴǘŜ ǇŀƎŀǎ ƴƻ ŀƴƻΣ 
ŜȄŎƭǳƛƴŘƻ ŀǎ ŀǇƭƛŎŀœƿŜǎ ŜƳ ŀǘƛǾƻǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎ Ŝ ƻǎ ƳƻƴǘŀƴǘŜǎ ŘŜǾƻƭǾƛŘƻǎ ŀƻ ¢ŜǎƻǳǊƻ ǊŜƭŀǘƛǾƻǎ ŀ ǎŀƭŘƻǎ ŘŜ ŀƴƻǎ 
ŀƴǘŜǊƛƻǊŜǎΦ bƻǎ Řƻƛǎ Ŏŀǎƻǎ ǎńƻ ǘŀƳōŞƳ ŜȄŎƭǳƝŘŀǎ ŀǎ ǾŜǊōŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊƛŘŀǎ ŜƴǘǊŜ ǊŜƎƛƳŜǎ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ 
ǎƻŎƛŀƭ ǉǳŜ ƛƴǘŜƎǊŀƳ ƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭΣ ǇƻǊ ƴńƻ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǊŜƳ ǊŜŎŜƛǘŀ ƻǳ ŘŜǎǇŜǎŀ ǊŜŀƭ ƎƭƻōŀƭΦ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ оо 
 

hǎ ǾŀƭƻǊŜǎ ŀǇǊŜǎŜƴǘŀŘƻǎ ƴŀ ǇǊƛƳŜƛǊŀ ƭƛƴƘŀ ǊŜŦŜǊŜƴǘŜ ŀƻ ŀƴƻ нлнр ƛƴŎƭǳŜƳ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ 

ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ ƴƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ Řƻ h{{ όŜƳ ǾƛƎƻǊ ŀǘŞ Ŧƛƴŀƭ ŘŜ ŀōǊƛƭ ŘŜ нлнрύ ǇŀǊŀ ŜŦŜƛǘƻǎ 

ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾƻǎ ŎƻƳ ƻǎ ŀƴƻǎ ŀƴǘŜǊƛƻǊŜǎΦ  

! ŜȄŎƭǳǎńƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řƻ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǘŜƳ Řǳŀǎ 

ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜǎ ƛƳǇƭƛŎŀœƿŜǎΦ tƻǊ ǳƳ ƭŀŘƻΣ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ Ŝ ŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ŘŜǎǘŜ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜƛȄŀƳ ŘŜ 

ŎƻƴǘŀǊ ǇŀǊŀ ƻ ǘƻǘŀƭ Řƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řƻ Cw{{ ŜΣ ŀǎǎƛƳΣ ǇŀǊŀ ƻ ǘƻǘŀƭ Řƻ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ 

{ƻŎƛŀƭ ǉǳŜΣ ǇƻǊ ƛǎǎƻΣ ǊŜŘǳȊ ōŀǎǘŀƴǘŜΦ tƻǊ ƻǳǘǊƻ ƭŀŘƻΣ ŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ Lb{{ ǇŀǊŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ 

ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ ƎŜǊƛŘƻ ǇŜƭƻ Cw{{ ŘŜƛȄŀƳ ŘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǊ όŎƻƴǘƛƴǳŀ ŀ ǎŜǊ ǳƳŀ ŘŜǎǇŜǎŀ Řƻ Lb{{ 

Ŝ ǳƳŀ ǊŜŎŜƛǘŀ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻΣ Ƴŀǎ ŎƻƳƻ ŜǎǘŜ ǵƭǘƛƳƻ ǎŀƛ Řƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ Řƻ 

ƻǊœŀƳŜƴǘƻΣ ŘŜƛȄŀ ŘŜ ŀƴǳƭŀǊκŎƻƴǎƻƭƛŘŀǊύ Ŝ ǇŀǎǎŀƳ ŀ ǎŜǊ ŀǇŜƴŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ όŜŦŜǘƛǾŀǎύ Řƻ Lb{{Φ  

!ǎǎƛƳΣ ǎŜ ǊŜǘƛǊŀǊƳƻǎ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řŀ ŀƴłƭƛǎŜΣ ƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ǘƻǘŀƭ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ Ŝ 

Řŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ƴŀǘǳǊŀƭƳŜƴǘŜ ǉǳŜ ōŀƛȄŀ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŀƳŜƴǘŜΣ ǉǳŜǊ ŜƳ ǘŜǊƳƻǎ ŘŜ Řƻǘŀœńƻ 

ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ ƛƴǎŎǊƛǘŀΣ ǉǳŜǊ ŜƳ ǘŜǊƳƻǎ ŘŜ ŜȄŜŎǳœńƻΦ bƻ ŜƴǘŀƴǘƻΣ ƛǎǘƻ ǘǊŀŘǳȊπǎŜ ǘŀƳōŞƳ ƴǳƳ 

ŀǳƳŜƴǘƻ Řŀ ŘŜǎǇŜǎŀ ŜŦŜǘƛǾŀΦ 

bŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎΣ ŀ ǊŜŘǳœńƻ Řƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ǘƻǘŀƭ ŘŜǾŜπǎŜ Ł ŜȄŎƭǳǎńƻ Řƻǎ ŀǘƛǾƻǎ Ŝ ǇŀǎǎƛǾƻǎ 

ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎ Ŝ Řƻǎ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ ƻōǘƛŘƻǎ ǇŜƭŀǎ ŀǇƭƛŎŀœƿŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀǎ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ 

ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ ς ŀ ŜȄŎƭǳǎńƻ ŘŜǎǘŜǎ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ ƧǳǎǘƛŦƛŎŀ ǉǳŜ ƳŜǎƳƻ ƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ Řŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ 

ŜŦŜǘƛǾŀǎ ǎŜƧŀ Ƴŀƛǎ ōŀƛȄƻΦ ! ŜȄŜŎǳœńƻ Řŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ŜŦŜǘƛǾŀǎ ǘŜƴŘƻ ŜƳ Ŏƻƴǘŀ ƻ ƴƻǾƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ 

ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ Ş ŘŜ мсуΦмомΦпсоΣто ¦{5Σ Ŝ ŀ ǘŀȄŀ ŘŜ ŜȄŜŎǳœńƻ ǎƻŦǊŜ ǳƳ ƭƛƎŜƛǊƻ ŀǳƳŜƴǘƻΦ 

bŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎΣ ŀ ǊŜŘǳœńƻ Řƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ǘƻǘŀƭ ŘŜǾŜπǎŜ ǘŀƳōŞƳ Ł ǊŜǘƛǊŀŘŀ Řƻǎ ŀǘƛǾƻǎ Ŝ ǇŀǎǎƛǾƻǎ 

ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎ Ŝ Řƻǎ ƳƻƴǘŀƴǘŜǎ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ŀ ƎŜǎǘńƻ Řŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀΦ 

tƻǊŞƳΣ ƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ Řŀ ŘŜǎǇŜǎŀ ŜŦŜǘƛǾŀ ŀǳƳŜƴǘŀΣ Ƨł ǉǳŜ ŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ Lb{{ ǇŀǊŀ ƻ 

ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ ǇŀǎǎŀƳ ŀ ǎŜǊ ǊŜƎƛǎǘŀŘŀǎ ŎƻƳƻ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŜŦŜǘƛǾŀǎ Řƻ Lb{{ ŜΣ ǇƻǊ ƛǎǎƻΣ 

Řƻ h{{Φ ! ŜȄŜŎǳœńƻ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŜŦŜǘƛǾŀǎ ǘŜƴŘƻ ŜƳ Ŏƻƴǘŀ ƻ ƴƻǾƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ ŞΣ 

ŀǎǎƛƳΣ ŘŜ мнлΦпмсΦснфΣпо ¦{5Σ ǾŜǊƛŦƛŎŀƴŘƻπǎŜ ǳƳ ŀǳƳŜƴǘƻ ƴŀ ǘŀȄŀ ŘŜ ŜȄŜŎǳœńƻΦ 

 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ м ς {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΥ .ǊŜǾŜ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Ŝ IƛǎǘƻǊƛŀƭ оп 
 

! ŀƴłƭƛǎŜ Řŀ ŜǾƻƭǳœńƻ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŀƻ ƭƻƴƎƻ ŘŜ ǘƻŘƻ ƻ ǇŜǊƝƻŘƻΣ ƳƻǎǘǊŀ ǳƳ ŀǳƳŜƴǘƻ 

ǇŜǊƳŀƴŜƴǘŜ ƴŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŜŦŜǘƛǾŀǎ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ ς ŎƻƳ ŀ ŜȄŎŜœńƻ Ƨł ǊŜŦŜǊƛŘŀ ƴƻ ŀƴƻ нлнл ςΣ 

ŎƻƳƻ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻ Řŀ ŎƻƴŎǊŜǘƛȊŀœńƻ Řŀǎ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ ƛƴǎŎǊƛǘŀǎ ƴƻǎ ǇǊƻƎǊŀƳŀǎ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƛǎΣ 

ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ƻ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ǳƳ ƴǵƳŜǊƻ ŎǊŜǎŎŜƴǘŜ ŘŜ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎΦ !ǎ ŀǇƭƛŎŀœƿŜǎ 

ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀǎ ƴƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ǘŀƳōŞƳ ŎƻƴǘǊƛōǳŜƳ ǇŀǊŀ ƻ ŀǳƳŜƴǘƻ 

Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ όŜƳ ŀǘƛǾƻǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎύΣ Ƴŀǎ ƴńƻ ǘşƳ ǊŜŦƭŜȄƻ ƴŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŜŦŜǘƛǾŀǎΦ ! ŜȄŎƭǳǎńƻ 

Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ ƛǊł ǘŜǊ ŎƻƳƻ ŜŦŜƛǘƻ ƻ ŀǳƳŜƴǘƻ Řŀǎ 

ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŜŦŜǘƛǾŀǎΣ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘŀǎ ŎƻƳ ŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ Lb{{ ǇŀǊŀ ŜǎǘŜ ǊŜƎƛƳŜΦ 

5ƻ ƭŀŘƻ Řŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎΣ ƻ ŀǳƳŜƴǘƻ Řƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ Řŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ŜŦŜǘƛǾŀǎΣ Ŝ ŀǎ ŜƭŜǾŀŘŀǎ ǘŀȄŀǎ ŘŜ 

ŜȄŜŎǳœńƻ ǊŜƎƛǎǘŀŘŀǎΣ ŘŜǾŜƳπǎŜ ŀ ǘǊşǎ ŦŀǘƻǊŜǎΦ tƻǊ ǳƳ ƭŀŘƻΣ ƻ ŀǳƳŜƴǘƻ Řŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ 

Řƻ 9ǎǘŀŘƻ ǇŀǊŀ ŦƛƴŀƴŎƛŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ǳƳ ƴǵƳŜǊƻ ŎǊŜǎŎŜƴǘŜ ŘŜ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ Řƻǎ ǊŜƎƛƳŜǎ 

ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻ Ŝ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΣ Ŝ Řƻ ŀǳƳŜƴǘƻ Řƻǎ ƳƻƴǘŀƴǘŜǎ Řŀ ǇŜƴǎńƻ ǎƻŎƛŀƭΦ tƻǊ ƻǳǘǊƻ 

ƭŀŘƻΣ ƻ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ Řƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳƛƴǘŜǎ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭΣ ƻ ǉǳŜ ǎŜ ǘǊŀŘǳȊ ƴǳƳ 

ŀǳƳŜƴǘƻ ǊŜŀƭ Řŀ ǊŜŎŜƛǘŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ ŜΣ ǇƻǊ ƛǎǎƻΣ ǘŀƳōŞƳ Řƻ ǾŀƭƻǊ ŀŎǳƳǳƭŀŘƻ ƴƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ 

ǊŜǎŜǊǾŀΦ 9Σ ŦƛƴŀƭƳŜƴǘŜΣ ŀ ǇŀǊǘƛǊ Řƻ ŀƴƻ нлноΣ ƻ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ Řŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ŜŦŜǘƛǾŀǎ ŘŜǾŜπǎŜ 

ǘŀƳōŞƳ ŀƻ ƛƴƝŎƛƻ Řŀǎ ŀǇƭƛŎŀœƿŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀǎ ƴƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀΣ ŎƻƳ ŀ ŎƻƴǎŜǉǳŜƴǘŜ 

ƻōǘŜƴœńƻ ŘŜ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎΦ  

h ǉǳŀŘǊƻ н ƳƻǎǘǊŀ ǘŀƳōŞƳ ǳƳ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ Řƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ŀŎǳƳǳƭŀŘƻ ƴƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ 

Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΣ ǉǳŜ ŀǘƛƴƎƛǳ Ƨł ŎŜǊŎŀ ŘŜ нттΣт ƳƛƭƘƿŜǎ ¦{5 ŜƳ ŀƎƻǎǘƻ ŘŜ нлнрΦ tǊŜǾşπ

ǎŜ ǉǳŜ ƴƻ Ŧƛƴŀƭ Řƻ ŎƻǊǊŜƴǘŜ ŀƴƻ нлнрΣ ƻ ǾŀƭƻǊ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŀǘƛƴƧŀ ŎŜǊŎŀ ŘŜ нфн ƳƛƭƘƿŜǎ ¦{5Σ 

ǘŜƴŘƻ ŜƳ Ŏƻƴǘŀ ƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ŀƛƴŘŀ ǇƻǊ ǘǊŀƴǎŦŜǊƛǊ Řƻ Lb{{Σ ōŜƳ ŎƻƳƻ ŀ ǊŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ 

ŜǎǇŜǊŀŘŀ Řƻǎ ƳƻƴǘŀƴǘŜǎ ŀǘǳŀƭƳŜƴǘŜ ƛƴǾŜǎǘƛŘƻǎΦ 

bƻ !ƴŜȄƻ т ŀǇǊŜǎŜƴǘŀπǎŜ ƻ ǊŜƭŀǘƽǊƛƻ ŘŜ ŜȄŜŎǳœńƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ Řƻ h{{ ǊŜƭŀǘƛǾƻ ŀƻ ǇŜǊƝƻŘƻ ŘŜ 

ƧŀƴŜƛǊƻ ŀ ŀƎƻǎǘƻ Řƻ ŀƴƻ нлнрΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ŀǎ ƻǇŜǊŀœƿŜǎ ŘŜ ǘŜǎƻǳǊŀǊƛŀ Ŝ ƻǎ ǎŀƭŘƻǎ ŜȄƛǎǘŜƴǘŜǎΦ 

bƻ !ƴŜȄƻ у ƧǳƴǘŀƳπǎŜ ŀǎ ǘŀōŜƭŀǎ Řŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ Ŝ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ Řƻ h{{Σ ǇŀǊŀ ƻ ƳŜǎƳƻ ǇŜǊƝƻŘƻ 

ŘŜ нлнрΣ ǘŜƴŘƻ ǇƻǊ ōŀǎŜ ƻ ƴƻǾƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭΦ 

  



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ н ς 9ǎǘǳŘƻ !ǘǳŀǊƛŀƭ Ŝ tǊƻƧŜœƿŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀǎ ор 
 

/ŀǇƝǘǳƭƻ н ς 9ǎǘǳŘƻ !ǘǳŀǊƛŀƭ Ŝ tǊƻƧŜœƿŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀǎ 
 

bƻǘŀ ǎƻōǊŜ ƻ 9ǎǘǳŘƻ !ǘǳŀǊƛŀƭ 

h ƳƻŘŜƭƻ ŘŜ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ŀŘƻǘŀŘƻ ŜƳ ¢ƛƳƻǊπ[ŜǎǘŜ ŎƻƳōƛƴŀ ŀ 

ǘŞŎƴƛŎŀ ŘŜ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻ ǎƛƳǇƭŜǎ όǇŀȅπŀǎπȅƻǳπƎƻύΣ ŎƻƳ ǳƳŀ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ 

ǇǵōƭƛŎŀΣ ǇŜƭƻ ǉǳŜ ŀ ǘŀȄŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ ŀǇƭƛŎŀŘŀ ŘŜǾŜ ǎŜǊ ƴŜŎŜǎǎŀǊƛŀƳŜƴǘŜ ǎǳǇŜǊƛƻǊ ŁǉǳŜƭŀ 

ǉǳŜ ǎŜǊƛŀ ŜǎǘǊƛǘŀƳŜƴǘŜ ƴŜŎŜǎǎłǊƛŀ ƴƻ ǇǊŜǎŜƴǘŜΣ ŘŜ ƳƻŘƻ ŀ ŜǉǳƛƭƛōǊŀǊ ƻ ŜǎŦƻǊœƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ 

ŜƴǘǊŜ ƎŜǊŀœƿŜǎΣ ƎŀǊŀƴǘƛƴŘƻ ǳƳ ŜȄŎŜŘŜƴǘŜ ŘŜ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀǎΣ ǉǳŜ ǎńƻ ǊŜƴǘŀōƛƭƛȊŀŘŀǎ 

ǇŀǊŀ ǎŜǊŜƳ ŀƭǾƻ ŘŜ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻ ŦǳǘǳǊŀΦ !ǎǎŜƎǳǊŀπǎŜΣ ŀǎǎƛƳΣ ǉǳŜ ƴǳƴŎŀ ŘŜƛȄŀǊńƻ ŘŜ ŜȄƛǎǘƛǊ 

ǊŜŎŜƛǘŀǎ ǎǳŦƛŎƛŜƴǘŜǎ ǇŀǊŀ ŎƻōǊƛǊ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎΣ ƳŜǎƳƻ ǉǳŀƴŘƻ ŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀǎ ŀƴǳŀƛǎ 

ŦƻǊŜƳ ƛƴŦŜǊƛƻǊŜǎ ŀƻǎ ŜƴŎŀǊƎƻǎ ŀƴǳŀƛǎ ŎƻƳ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ŘŜǎǘŜ ǊŜƎƛƳŜΦ  

tŀǊŀ ŜǎǘƛƳŀǊ ŀ ǘŀȄŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ ŘŜ ŜǉǳƛƭƝōǊƛƻ ς ǉǳŜ ǎŜ ǘǊŀŘǳȊ ƴŀ ǊŜŎŜƛǘŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ ŀ ƻōǘŜǊ 

ς Ş ƴŜŎŜǎǎłǊƛƻ ǇǊƻƧŜǘŀǊΣ ŀ ƭƻƴƎƻ ǇǊŀȊƻΣ ƻǎ Ŏǳǎǘƻǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΣ ǘŜƴŘƻ ŜƳ Ŏƻƴǘŀ ŀ 

ǇǊŜǾƛǎńƻ ŘŜ ŜȄǘŜƴǎńƻ ŘŜ ŎƻōŜǊǘǳǊŀ Ŝ ŀƭŀǊƎŀƳŜƴǘƻ Řƻǎ ǊƛǎŎƻǎ ŀōǊŀƴƎƛŘƻǎΣ ōŜƳ ŎƻƳƻ ǳƳ 

ŎƻƴƧǳƴǘƻ ŘŜ ǾŀǊłǾŜƛǎ ŜǎǘŀǘƝǎǘƛŎŀǎΦ 9ǎǘŜ ŜȄŜǊŎƝŎƛƻΣ ŘŜ ǇǊƻƧŜœńƻ Řŀ ǊŜŎŜƛǘŀ Ŝ Řŀ ŘŜǎǇŜǎŀ Řƻ 

ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŀ ƭƻƴƎƻ ǇǊŀȊƻΣ Ş ŦŜƛǘƻ ŀǘǊŀǾŞǎ ŘŜ ŜǎǘǳŘƻǎ ŀǘǳŀǊƛŀƛǎ ǉǳŜ ŘŜǾŜƳ ǎŜǊ 

ǇǊƻŘǳȊƛŘƻǎ ŎƻƳ ŀ ǊŜƎǳƭŀǊƛŘŀŘŜ ƴŜŎŜǎǎłǊƛŀΣ ǎŜƳǇǊŜ ǉǳŜ ŜȄƛǎǘŀƳ ƴƻǾƻǎ ŘŀŘƻǎ ŜǎǘŀǘƝǎǘƛŎƻǎ 

ǉǳŜ ƻ ƧǳǎǘƛŦƛǉǳŜƳΣ ŘŜǎƛƎƴŀŘŀƳŜƴǘŜ ŀ ƴƝǾŜƭ ŘŜƳƻƎǊłŦƛŎƻΣ ǎƻŎƛŀƭΣ ŜŎƻƴƽƳƛŎƻ Ŝ Řƻ ƳŜǊŎŀŘƻ 

ŘŜ ǘǊŀōŀƭƘƻΦ  

h ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŎǊƛŀŘƻΣ ōŜƳ ŎƻƳƻ ƻǎ ǎǳŎŜǎǎƛǾƻǎ h{{ ŜƭŀōƻǊŀŘƻǎ ŘŜǎŘŜ нлмтΣ ŦƻǊŀƳ 

ǎǳǎǘŜƴǘŀŘƻǎ ƴǳƳ ǇǊƛƳŜƛǊƻ ŜǎǘǳŘƻ ŀǘǳŀǊƛŀƭ ǊŜŀƭƛȊŀŘƻ ŎƻƳ ōŀǎŜ ƴŀ ƛƴŦƻǊƳŀœńƻ ŜǎǘŀǘƝǎǘƛŎŀ 

ŘƛǎǇƻƴƝǾŜƭ Ŝ ƴƻǎ /Ŝƴǎƻǎ ŘŜ нлмлΣ ŀǘǳŀƭƛȊŀŘƻ ǇƻǎǘŜǊƛƻǊƳŜƴǘŜ ŀƻǎ /Ŝƴǎƻǎ ŘŜ нлмрΦ 9ǎǘŜ 

ŜǎǘǳŘƻ όǊŜǇǊƻŘǳȊƛŘƻ ƴƻ !ƴŜȄƻ ммΦмύ ƴńƻ Ŧƻƛ ŀƛƴŘŀ ƴƻǾŀƳŜƴǘŜ ǊŜǾƛǎǘƻΣ ƴŜƳ ŜȄƛǎǘƛŀƳ ǊŀȊƿŜǎ 

ǇŀǊŀ ǘŀƭ ŀǘŞ Ł ǇǊŜǎŜƴǘŜ ŘŀǘŀΣ ŘŀŘŀ ŀ Ƴǳƛǘƻ ǊŜŎŜƴǘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ Ŝ ŀ 

ŀǳǎşƴŎƛŀ ŘŜ ŘŀŘƻǎ ŜǎǘŀǘƝǎǘƛŎƻǎ ƴƻǾƻǎ ǊŜƭŜǾŀƴǘŜǎ ǉǳŜ ƧǳǎǘƛŦƛŎŀǎǎŜƳ ǳƳŀ ŀǘǳŀƭƛȊŀœńƻ Řŀǎ 

ǇǊƻƧŜœƿŜǎΦ  



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ н ς 9ǎǘǳŘƻ !ǘǳŀǊƛŀƭ Ŝ tǊƻƧŜœƿŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀǎ ос 
 

/ƻƴǘǳŘƻΣ ǇƻǎǘŜǊƛƻǊƳŜƴǘŜΣ ŦƻǊŀƳ ǊŜŀƭƛȊŀŘƻǎ ǘŜǎǘŜǎ ŘŜ ǎŜƴǎƛōƛƭƛŘŀŘŜ Řŀ ǘŀȄŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ ό±Φ 

!ƴŜȄƻ ммΦнύΣ ǇŀǊŀ ŎƻƳǇǊŜŜƴŘŜǊ ŀ ŜƭŀǎǘƛŎƛŘŀŘŜ Ŝ ǊƻōǳǎǘŜȊ Řŀ ǘŀȄŀ ŘŜŦƛƴƛŘŀ Ŝ ƴŀ ǉǳŀƭ ŀǎǎŜƴǘŀ 

ƻ ŜǎǘǳŘƻ ŀǘǳŀǊƛŀƭ ŜȄƛǎǘŜƴǘŜ όмр҈ύΣ ŘŜ ƳƻŘƻ ŀ ƻōǎŜǊǾŀǊ ŀ ǎǳǎǘŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ ŀ ƭƻƴƎƻ ǇǊŀȊƻ Řƻ 

ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ƎŜǊŀƭ ŜƳ ŎƻƴŘƛœƿŜǎ ƴńƻ ƛŘŜŀƛǎ όƧł ǉǳŜΣ ƴŀ ǊŜŀƭƛŘŀŘŜΣ ŀ ǘŀȄŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ 

ŦƛȄŀŘŀ Ŝ ŜƳ ǾƛƎƻǊ Ş ŘŜ мл҈Σ Ŝ ƴńƻ ŘŜ мр҈ύΦ tŀǊŀ ƻ ŜŦŜƛǘƻΣ ŦƻǊŀƳ ŜƭŀōƻǊŀŘŀǎ Řǳŀǎ ƻǇœƿŜǎ 

ǇŀǊŀ ƻ ǘŜǎǘŜΥ ǇǊŜǾŜƴŘƻ ǳƳŀ ǘŀȄŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ ŘŜ ммΣтр҈ ŀƻ ƭƻƴƎƻ ŘŜ ǘƻŘƻ ƻ ǇŜǊƝƻŘƻ Řƻ 

ŜǎǘǳŘƻΤ Ŝ ǇǊŜǾŜƴŘƻ ŀ ƛƴǘǊƻŘǳœńƻ Ŝ ŀǳƳŜƴǘƻ ƎǊŀŘǳŀƭ Řŀ ǘŀȄŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀΣ ƛƴƛŎƛŀƴŘƻ ŜƳ р҈ 

Ŝ ŀǳƳŜƴǘŀƴŘƻ ƎǊŀŘǳŀƭƳŜƴǘŜ ŀǘŞ ŀǘƛƴƎƛǊ ƻǎ мр҈ ƴƻ ŘŞŎƛƳƻ ǇǊƛƳŜƛǊƻ ŀƴƻΦ 9ǎǘŜǎ ŎŜƴłǊƛƻǎ 

ŀƭǘŜǊƴŀǘƛǾƻǎ ǇŜǊƳƛǘŜƳ ƳƻǎǘǊŀǊ ǉǳŜ ŀ ǊŜŘǳœńƻ Řŀ ǘŀȄŀΣ ƴǳƳŀ ŦŀǎŜ ƛƴƛŎƛŀƭ Ŝ ŘŜǎŘŜ ǉǳŜ ǎŜƧŀ 

ǘŜƳǇƻǊŀǊƛŀƳŜƴǘŜΣ Ŏƻƴǘƛƴǳŀ ŀ ƎŀǊŀƴǘƛǊ ŀ ǎǳǎǘŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ Řƻ ǊŜƎƛƳŜΦ  

!ǎǎƛƳΣ Ŝ ǇƻǊǉǳŜ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ǘŜƳ ŀǇŜƴŀǎ у ŀƴƻǎ ŘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻΣ ŎƻƴǎƛŘŜǊƻǳπǎŜ ŀƛƴŘŀ ƴńƻ 

ƘŀǾŜǊ ƴŜŎŜǎǎƛŘŀŘŜΣ ŀǘŞ Ł ŘŀǘŀΣ ŘŜ ǊŜǾŜǊ ƻ ŜǎǘǳŘƻ ŀǘǳŀǊƛŀƭΣ Ŝƴǉǳŀƴǘƻ ƴńƻ ŜȄƛǎǘƛǊŜƳ ŘŀŘƻǎ 

ǎǳōǎǘŀƴŎƛŀƭƳŜƴǘŜ ƴƻǾƻǎΣ ŀǎ ŎƻƴŘƛœƿŜǎ ŘŜ ŀŎŜǎǎƻ ŀƻǎ ōŜƴŜŦƝŎƛƻǎ Ŝ ƻ ǎŜǳ ŎłƭŎǳƭƻ ǎŜ 

ƳŀƴǘƛǾŜǊŜƳΣ Ŝ ƴńƻ ǎŜ ǾŜǊƛŦƛŎŀǊ ƻ ŀƭŀǊƎŀƳŜƴǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ Ł ǇǊƻǘŜœńƻ ŀ ƴƻǾŀǎ ŜǾŜƴǘǳŀƭƛŘŀŘŜǎΦ 

! ǘŀȄŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ ƳŀƴǘŜǾŜπǎŜΣ ŀǎǎƛƳΣ ƴƻǎ мл҈Σ ŘŜǇƻƛǎ ŘŜ ǳƳŀ ǊŜŘǳœńƻ ǘŜƳǇƻǊłǊƛŀ 

ƛƴƛŎƛŀƭопΦ 

/ƻƴǘǳŘƻΣ Ŝ ŘŜǎŘŜ нлнп ǉǳŜ ǎŜ ǎŜƴǘŜ ǎŜǊ ŎƘŜƎŀŘƻ ƻ ƳƻƳŜƴǘƻ ŘŜ ǊŜǾŜǊ ƻ ŜǎǘǳŘƻ ŀǘǳŀǊƛŀƭ 

ŜȄƛǎǘŜƴǘŜΣ ŎƻƴǘŀƴŘƻ ǇŀǊŀ ƻ ŜŦŜƛǘƻ ŎƻƳ ŘŀŘƻǎ ŜǎǘŀǘƝǎǘƛŎƻǎ ŀǘǳŀƭƛȊŀŘƻǎ όŘŜǎƛƎƴŀŘŀƳŜƴǘŜ Řƻ 

ƳŜǊŎŀŘƻ ŘŜ ǘǊŀōŀƭƘƻ Ŝ Řƻǎ ǵƭǘƛƳƻǎ /Ŝƴǎƻǎ ƴŀŎƛƻƴŀƛǎύΦ 9ǎǘŀ ǊŜǾƛǎńƻ Ş ǇŀǊǘƛŎǳƭŀǊƳŜƴǘŜ 

ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ƴńƻ ŀǇŜƴŀǎ ǇŀǊŀ ǎŜ ǾŜǊƛŦƛŎŀǊŜƳ ƻǎ ŜǾŜƴǘǳŀƛǎ ŜŦŜƛǘƻǎ Řŀ ǇŀƴŘŜƳƛŀ /h±L5мф 

 
3 Numa fase inicial, Ŝ ƴǳƳŀ ƽǘƛŎŀ ŘŜ ƛƴŎŜƴǘƛǾƻ Ł ƛƴǎŎǊƛœńƻ όŜ ƳŀƴǳǘŜƴœńƻ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜΣ ŎƻƳ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœńƻ ŦǳǘǳǊŀύΣ 
ŀ ǘŀȄŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ ƎŜǊŀƭ όмл҈ύ Ŧƻƛ ǘŜƳǇƻǊŀǊƛŀƳŜƴǘŜ ǊŜŘǳȊƛŘŀ όŜ ŘŜǇƻƛǎ ƎǊŀŘǳŀƭƳŜƴǘŜ ŀǳƳŜƴǘŀŘŀύ ǇŀǊŀ ŀǎ 
ŜƴǘƛŘŀŘŜǎ ŜƳǇǊŜƎŀŘƻǊŀǎ ŘŜ ƳŜƴƻǊ ŘƛƳŜƴǎńƻ Ŝ ǇŀǊŀ ŀǉǳŜƭŀǎ ǉǳŜ ŎǳƳǇǊƛǊŀƳ ƻǎ ǇǊŀȊƻǎ Ŝ ŀǎ ƻōǊƛƎŀœƿŜǎ ƭŜƎŀƛǎ 
Ƨǳƴǘƻ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΦ 9ǎǘŜǎ ƛƴŎŜƴǘƛǾƻǎ ǇŜǊƳƛǘƛǊŀƳ ǉǳŜ ŀǎ ŜƴǘƛŘŀŘŜǎ ŜƳǇǊŜƎŀŘƻǊŀǎΣ Ŝ ŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜ ŜƳ 
ƎŜǊŀƭΣ ǎŜ ŦƻǎǎŜƳ ƛƴǘŜƎǊŀƴŘƻ Ŝ ƎŀƴƘŀƴŘƻ ŎƻƴŦƛŀƴœŀ ƴƻ ƴƻǾƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭΦ 
п bƻǎ ŀƴƻǎ нлнл нлнм Ŝ нлннΣ Ŝ ŦŀŎŜ Ł ŎǊƛǎŜ ŜŎƻƴƽƳƛŎŀ ǇǊƻǾƻŎŀŘŀ ǇŜƭŀ ǇŀƴŘŜƳƛŀ /h±L5мфΣ ƻ DƻǾŜǊƴƻ 
ŀǇǊƻǾƻǳΣ ŜƴǘǊŜ ƻǳǘǊƻǎ ŀǇƻƛƻǎ ŜȄǘǊŀƻǊŘƛƴłǊƛƻǎΣ ŘƛǎǇŜƴǎŀǎ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀǎ ǇŀǊŎƛŀƛǎ ǇŀǊŀ ŀǎ ŜƴǘƛŘŀŘŜǎ 
ŜƳǇǊŜƎŀŘƻǊŀǎ Řƻ ǎŜǘƻǊ ǇǊƛǾŀŘƻ Ŝ ǇŀǊŀ ƻǎ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ ǊŜƎƛǎǘŀŘƻǎ ŦŀŎǳƭǘŀǘƛǾŀƳŜƴǘŜ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭΦ 9ǎǘŀǎ 
ƳŜŘƛŘŀǎ ƴńƻ ǎŜ ǊŜŦƭŜǘƛǊŀƳΣ ǇƻǊŞƳΣ ƴǳƳŀ ǊŜŘǳœńƻ Řŀ ǊŜŎŜƛǘŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΣ ǳƳŀ ǾŜȊ ǉǳŜ ǎŜ 
ǘǊŀǘƻǳ ŘŜ ŘƛǎǇŜƴǎŀǎ Ŝ ƴńƻ ŘŜ ƛǎŜƴœƿŜǎΣ ŎƻƳ ƻ 9ǎǘŀŘƻ ŀ ŀǎǎǳƳƛǊ ƻǎ Ŏǳǎǘƻǎ ŎƻƳ ƻǎ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻǎ Řŀǎ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ 
ŘƛǎǇŜƴǎŀŘŀǎ Łǎ ŜƴǘƛŘŀŘŜǎ ŜƳǇǊŜƎŀŘƻǊŀǎ Ŝ ŀƻǎ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎΦ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ н ς 9ǎǘǳŘƻ !ǘǳŀǊƛŀƭ Ŝ tǊƻƧŜœƿŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀǎ от 
 

όŜǎǇŜŎƛŦƛŎŀƳŜƴǘŜ ƴƻ ƳŜǊŎŀŘƻ ŘŜ ǘǊŀōŀƭƘƻύΣ Ƴŀǎ ǎƻōǊŜǘǳŘƻ ǇƻǊǉǳŜ ǎŜ ǇǊŜǘŜƴŘŜ ŀƭŀǊƎŀǊ ƻ 

ŎƻƴƧǳƴǘƻ ŘŜ ǊƛǎŎƻǎ ǇǊƻǘŜƎƛŘƻǎ ǇŜƭƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭΣ ƴƻƳŜŀŘŀƳŜƴǘŜ ŎƻƳ ŀ ǇǊƻǘŜœńƻ ƴŀ ŘƻŜƴœŀ 

όƧł ŀ ǇŀǊǘƛǊ ŘŜ нлнсύ Ŝ ƴƻ ŘŜǎŜƳǇǊŜƎƻ Ŝ ŘƻŜƴœŀǎ ǇǊƻŦƛǎǎƛƻƴŀƛǎ όŀ ǇŀǊǘƛǊ ŘŜ нлнтύΦ tƻǊ ƻǳǘǊƻ 

ƭŀŘƻΣ ƻǎ ŜƴŎŀǊƎƻǎ ǊŜŀƛǎ ŎƻƳ ƻǎ ōŜƴŜŦƝŎƛƻǎ ŀǘǳŀƭƳŜƴǘŜ ŜƳ ǾƛƎƻǊ ǘşƳπǎŜ ƳƻǎǘǊŀŘƻΣ ŜƳ ŀƭƎǳƴǎ 

ŎŀǎƻǎΣ ōŀǎǘŀƴǘŜ ŘƛŦŜǊŜƴǘŜǎ Řƻǎ ǇǊŜǾƛǎǘƻǎΣ ǎƻōǊŜǘǳŘƻ ƴƻǎ ōŜƴŜŦƝŎƛƻǎ ǇƻǊ ƳƻǊǘŜ όŘŜǎǇŜǎŀ 

ǎǳǇŜǊƛƻǊ ŀƻ ǇǊŜǾƛǎǘƻύ Ŝ ǇƻǊ ǇŀǊŜƴǘŀƭƛŘŀŘŜ όŘŜǎǇŜǎŀ ƛƴŦŜǊƛƻǊ ŀƻ ǇǊŜǾƛǎǘƻύΣ ƻ ǉǳŜ ǘƻǊƴŀ 

ƴŜŎŜǎǎłǊƛƻ ǊŜǾŜǊ ƻ ŜǎǘǳŘƻΦ 

!ǎǎƛƳΣ ƻ Lb{{ ǇǊƻƎǊŀƳƻǳ ǇǊƻŎŜŘŜǊ Ł ǊŜŀƭƛȊŀœńƻ Řŀ ǊŜǾƛǎńƻ Řƻ ŜǎǘǳŘƻ ŀǘǳŀǊƛŀƭ ŜƳ нлнрΣ ŎƻƳ 

ƻ ŀǇƻƛƻ Řŀ hL¢Σ Ŝ ŀǇƽǎ ŀ ǊŜŀƭƛȊŀœńƻ ŘŜ ŦƻǊƳŀœńƻ ŜǎǇŜŎƝŦƛŎŀ ŜƳ нлно Ŝ нлнпΦ !ǇŜǎŀǊ ŘŜ ŀƭƎǳƳ 

ŀǘǊŀǎƻ ƴŜǎǘŜ ǇǊƻŎŜǎǎƻΣ Ŝǎǘł ǇǊŜǾƛǎǘƻ ǉǳŜ ŀ ǊŜǾƛǎńƻ Řƻ ŜǎǘǳŘƻ ǎŜƧŀ ŎƻƴŎƭǳƝŘŀ ŀǘŞ ŀƻ Ŧƛƴŀƭ Řƻ 

ǇǊƛƳŜƛǊƻ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ ŘŜ нлнсΦ tƻǊ ƛǎǎƻΣ Ŝ ǇƻǊ ŜƴǉǳŀƴǘƻΣ ŀǎ ǇǊŜǾƛǎƿŜǎ Řŀ ǊŜŎŜƛǘŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ Ŝ 

Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ŀǎ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ ƛƴǎŎǊƛǘŀǎ ƴƻ h{{ нлнс ŀǎǎŜƴǘŀƳ ƴŀǎ 

ŜǎǘƛƳŀǘƛǾŀǎ ŀǘǳŀǊƛŀƛǎ ŜȄƛǎǘŜƴǘŜǎ ŀǘǳŀƭƳŜƴǘŜΣ ƭƛƎŜƛǊŀƳŜƴǘŜ ŀƧǳǎǘŀŘŀǎ ŀƻǎ Ŏǳǎǘƻǎ ǊŜŀƛǎ Řƻǎ 

ōŜƴŜŦƝŎƛƻǎ ǉǳŜ ǎŜ ǘşƳ ǊŜƎƛǎǘŀŘƻ ƴƻǎ ǵƭǘƛƳƻǎ о ŀƴƻǎΦ  

bƻ !ƴŜȄƻ мм ǊŜǇǊƻŘǳȊπǎŜ ƻ ǊŜŦŜǊƛŘƻ ŜǎǘǳŘƻ ŀǘǳŀǊƛŀƭ Ŝ ŀǇǊŜǎŜƴǘŀƳπǎŜ ƻǎ ǘŜǎǘŜǎ ŘŜ 

ǎŜƴǎƛōƛƭƛŘŀŘŜ Řŀ ǘŀȄŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ ǇƻǎǘŜǊƛƻǊƳŜƴǘŜ ǊŜŀƭƛȊŀŘƻǎΦ 

tǊƻƧŜœƿŜǎ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƛǎ нлнтπнлнол 

{ŜƳ ǇǊŜƧǳƝȊƻ Řŀ ƴŜŎŜǎǎƛŘŀŘŜ ŘŜ ǊŜǾƛǎńƻ Řƻ ŜǎǘǳŘƻ ŀǘǳŀǊƛŀƭΣ ƻ Lb{{ ǇǊƻŎŜŘŜǳΣ ŎƻƳƻ 

ƘŀōƛǘǳŀƭƳŜƴǘŜΣ ŀ ǳƳŀ ŀǘǳŀƭƛȊŀœńƻ Řŀǎ ǇǊƻƧŜœƿŜǎ Řŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ Ŝ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ Řƻ h{{ ǇŀǊŀ 

нлнс Ŝ ƻǎ п ŀƴƻǎ ǎŜƎǳƛƴǘŜǎ όнлнт ŀ нлолύΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ Ŝ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŘŜ ǘƻŘƻǎ ƻǎ 

ǊŜƎƛƳŜǎ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ Ŝ Řŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lb{{ Ŝ Řƻ Cw{{Σ ǘŜƴŘƻ ǇƻǊ 

ōŀǎŜ ŀǎ ǇǊŜǾƛǎƿŜǎ ŎƻƴǎǘŀƴǘŜǎ Řƻ ŜǎǘǳŘƻ ŀǘǳŀǊƛŀƭ ŀƧǳǎǘŀŘŀǎΣ ƻ ǇƭŀƴŜŀƳŜƴǘƻ ŀ ƳŞŘƛƻ ǇǊŀȊƻ 

ŜƭŀōƻǊŀŘƻΣ ƴƻ ǊŜǎǇŜƛǘŀ ǉǳŜǊ Łǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎΣ ǉǳŜǊ Łǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎΣ Ŝ ŀ ǊŜŀƭ ŎŀǇŀŎƛŘŀŘŜ ŘŜ ŜȄŜŎǳœńƻΦ 

bŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎΣ ŘŜǇƻƛǎ Řŀ ǊŜŘǳœńƻ ŜƳ нлнс ŘŜǾƛŘƻ ŀ ŎƻƴǎǘǊŀƴƎƛƳŜƴǘƻǎ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƛǎΣ 

ǇǊƻƧŜǘƻǳπǎŜ ǳƳ ŀǳƳŜƴǘƻ ŘŜ моΣо҈ ŜƳ нлнтΣ ŦƛȄŀƴŘƻπǎŜ ƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ Řŀ ŘŜǎǇŜǎŀ ǇǊƽȄƛƳƻ Řƻ 

ǾŀƭƻǊ ŀǇǊƻǾŀŘƻ ǇŀǊŀ нлнрΦ tǊŜǘŜƴŘŜπǎŜΣ ŀǎǎƛƳΣ ŜƳ нлнт ǊŜŀƭƛȊŀǊ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ ǉǳŜ ǎńƻ ŀŘƛŀŘŀǎ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ н ς 9ǎǘǳŘƻ !ǘǳŀǊƛŀƭ Ŝ tǊƻƧŜœƿŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀǎ оу 
 

ŜƳ нлнсΣ ŘŜǎƛƎƴŀŘŀƳŜƴǘŜΥ ŀ ŎƻƴǘǊŀǘŀœńƻ ŘŜ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ƘǳƳŀƴƻǎ ǇŀǊŀ ǎǳǇǊƛǊ ŀǎ ŜƴƻǊƳŜǎ 

ƴŜŎŜǎǎƛŘŀŘŜǎ ǎŜƴǘƛŘŀǎΤ ŀ ŎƻƴǘǊŀǘŀœńƻ Řƻǎ ƳŞŘƛŎƻǎ ǇŀǊŀ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Řƻ {ŜǊǾƛœƻ ŘŜ 

±ŜǊƛŦƛŎŀœńƻ ŘŜ LƴŎŀǇŀŎƛŘŀŘŜǎ ό{±LύΤ ƻ ŀƭǳƎǳŜǊ ŘŜ ŜǎǇŀœƻ ŜȄǘŜǊƴƻ ǇŀǊŀ ŀŎƻƭƘŜǊ ƻ ǎŜǊǾƛŘƻǊ ǇƻǊ 

ǊŀȊƿŜǎ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀΤ ƻ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ Řŀ ǇǊŜǎǘŀœńƻ ŘŜ ǎŜǊǾƛœƻ ǇǊŜǎǘŀŘƻ ǇŜƭƻ .b/¢[ ǇŀǊŀ 

ŜƴǘǊŜƎŀ Řŀǎ ǇŜƴǎƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ŘƛǊŜǘŀƳŜƴǘŜ Řŀǎ ǇƻǇǳƭŀœƿŜǎ Ƴŀƛǎ ǾǳƭƴŜǊłǾŜƛǎ Ŝ ŎƻƳ 

ŘƛŦƛŎǳƭŘŀŘŜǎ ŘŜ ŘŜǎƭƻŎŀœńƻΤ Ŝ ŀ ǊŜŀƭƛȊŀœńƻ ŘŜ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ όŀŘƛŀŘŀǎ ŘŜǎŘŜ 

нлнпΣ ǇƻǊ ǊŀȊƿŜǎ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƛǎύΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ŀ ŎƻƴǘƛƴǳƛŘŀŘŜ Řŀ ŎƻƴǎǘǊǳœńƻ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ 

ƛƴŦƻǊƳłǘƛŎƻ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ό{L{{ύΦ tǊŜǾşπǎŜΣ ŀƛƴŘŀΣ ŀǳƳŜƴǘƻ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ŀǎ 

ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ Ŝ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΦ 

! ǇŀǊǘƛǊ ŘŜ нлнуΣ ŀ ŜǾƻƭǳœńƻ Řŀ ŘŜǎǇŜǎŀ ǇǊƻƧŜǘŀŘŀ ƳƻǎǘǊŀ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ƳƻŘŜǎǘƻΥ оΣо҈ ŜƳ 

нлну Ŝ ǳƳŀ ǉǳŀǎŜ ƳŀƴǳǘŜƴœńƻ ƴƻǎ ŀƴƻǎ ǎŜƎǳƛƴǘŜǎ όǊŜŘǳœńƻ ŘŜ πлΣм҈ ŜƳ нлнф Ŝ 

ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ŘŜ лΣр҈ ŜƳ нлолύΦ tŀǊŀ ŜǎǘŜǎ ŘŀŘƻǎ Ǝƭƻōŀƛǎ ŎƻƴǘǊƛōǳŜƳ ƻǎ ǎŜƎǳƛƴǘŜǎ ŦŀǘƻǊŜǎΥ 

¶ ¦Ƴ ƴƻǾƻ ŀǳƳŜƴǘƻ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾƻ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ǎŀƭłǊƛƻǎ Ŝ ǾŜƴŎƛƳŜƴǘƻǎ ŜƳ нлнуΣ 

ŘŜǾƛŘƻ Ł ŎƻƴǘƛƴǳƛŘŀŘŜ Řŀ ŎƻƴǘǊŀǘŀœńƻ ŘŜ ǉǳŀŘǊƻǎ ǇŀǊŀ ƻ Lb{{ Ŝ Cw{{Σ Ƴŀǎ ŎƻƳ 

ŜǾƻƭǳœńƻ ƭŜƴǘŀ ƴƻǎ ŀƴƻǎ ǎŜƎǳƛƴǘŜǎΣ ŀǇŜƴŀǎ ǇǊŜǾŜƴŘƻπǎŜ ƻǎ ƴƻǊƳŀƛǎ ŀǳƳŜƴǘƻǎ ŘŜ 

ŜǎŎŀƭƿŜǎ Ŝ ǇǊƻƎǊŜǎǎńƻ ƴŀǎ ŎŀǊǊŜƛǊŀǎΤ 

¶ ! ǇǊŜǾƛǎńƻ ŘŜ ŀǳƳŜƴǘƻǎ ƛƴŦŜǊƛƻǊŜǎ ŀ мл҈ ƴŀ ƎŜƴŜǊŀƭƛŘŀŘŜ Řŀǎ ǊǳōǊƛŎŀǎ ŘŜ ōŜƴǎ Ŝ 

ǎŜǊǾƛœƻǎΣ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜƴŘƻ ŀƻ ǊŜƎǳƭŀǊ ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ Řƻǎ ǎŜǊǾƛœƻǎ Řƻ Lb{{ Ŝ Řƻ Cw{{Τ 

¶ ! ǇǊŜǾƛǎńƻ ŘŜ ǳƳŀ ǊŜŘǳœńƻ ƴŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻΦ !ǇŜǎŀǊ ŘŜ ǎŜ ǇǊŜǾŜǊ ŀ 

ŀǉǳƛǎƛœńƻ ŘŜ ōŜƴǎ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ŜƳ нлнуΣ ǇŀǊŀ ŀǇŜǘǊŜŎƘŀƳŜƴǘƻ Řŀǎ ƴƻǾŀǎ ƛƴǎǘŀƭŀœƿŜǎ 

Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όƻ ƴƻǾƻ ŜŘƛŦƝŎƛƻ ŘŜǾŜǊł ǎŜǊ ŎƻƴŎƭǳƝŘƻ ŜƳ нлнтύΣ ŜǎǎŜ ŀǳƳŜƴǘƻ 

ŘŜ ŘŜǎǇŜǎŀ Ş Ƴŀƛǎ Řƻ ǉǳŜ ŎƻƳǇŜƴǎŀŘƻ ǇŜƭŀ ǊŜŘǳœńƻ ǇǊŜǾƛǎǘŀ Řƻ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ ƴƻ 

{L{{Φ {ƻōǊŜǘǳŘƻ ŀ ǇŀǊǘƛǊ ŘŜ нлнфΣ ŀ ǊŜŘǳœńƻ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŜƳ ŎŀǇƛǘŀƭ ƳŜƴƻǊ Ş Ƴǳƛǘƻ 

ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŀΤ 
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¶ h ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ŜǎǇŜǊŀŘƻΣ ǘƻŘƻǎ ƻǎ ŀƴƻǎΣ ƴŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ƎŜǊŀƭΣ ŎƻƳ ōŀǎŜ ƴƻ ŜǎǘǳŘƻ ŀǘǳŀǊƛŀƭ Ŝ ǇǊŜǾŜƴŘƻ ƻ ŀƭŀǊƎŀƳŜƴǘƻ Řŀ 

ǇǊƻǘŜœńƻ ǎƻŎƛŀƭ ŜƳ нлнтΣ ŎƻƳ ŀ ŎǊƛŀœńƻ Řŀ ǇǊƻǘŜœńƻ ƴƻ ŘŜǎŜƳǇǊŜƎƻΤ 

¶ ! ǇǊŜǾƛǎńƻ ŘŜ ŀǳƳŜƴǘƻ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻΣ ŜƳōƻǊŀ 

ŜǎǘŜ ŀǳƳŜƴǘƻ ǎŜƧŀ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛǾŀƳŜƴǘŜ ƳŜƴƻǊ ŀ ǇŀǊǘƛǊ ŘŜ нлнфΤ 

¶ ! ǇǊŜǾƛǎńƻ ŘŜ ǳƳŀ ǊŜŘǳœńƻ ƎǊŀŘǳŀƭ ƴŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƴńƻ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΣ ŜǎǇŜǊŀƴŘƻπǎŜ ǉǳŜ Ƴŀƛǎ ǇŜǎǎƻŀǎ ǇŀǎǎŜƳ ŀ ŜǎǘŀǊ ŀōǊŀƴƎƛŘŀǎ ǇŜƭƻ ǊŜƎƛƳŜ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΦ 

bŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎΣ ŀǎ ǇǊƻƧŜœƿŜǎ ǘşƳ ŜƳ Ŏƻƴǘŀ ŀ ŜǾƻƭǳœńƻ ŜǎǇŜǊŀŘŀ ƴŀǎ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎΣ Ŝ ŀ 

ǇǊŜǾƛǎńƻ Řƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ŘŜ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ 9ǎǘŀŘƻ ǇŀǊŀ ŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΣ ŘŜ ŀŎƻǊŘƻ ŎƻƳ 

ƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ǇǊƻƧŜǘŀŘƻ ŘŜ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Ŝ ǊŜƎƛƳŜǎ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻǎΦ  

CŀŎŜ ŀƻ ƴƝǾŜƭ ŘŜ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŜǎǘƛƳŀŘƻΣ ŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ 9ǎǘŀŘƻ ŘŜǾŜǊńƻ ǘŜǊ ǳƳ ƳŀƛƻǊ 

ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ŜƳ нлнт ς ŀƴƻ ŜƳ ǉǳŜ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ Ƴŀƛǎ ŎǊŜǎŎŜƳΦ !ƛƴŘŀ ŀǎǎƛƳΣ ƻ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ 

Řŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ǇǊƻǾŜƴƛŜƴǘŜǎ ŘŜ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ 9ǎǘŀŘƻ όсΣр҈ύ Ş ƛƴŦŜǊƛƻǊ ŀƻ ŀǳƳŜƴǘƻ 

ǇǊƻƧŜǘŀŘƻ ƴŀ ŘŜǎǇŜǎŀ όмоΣо҈ύΣ ǳƳŀ ǾŜȊ ǉǳŜ ǎŜ ǇǊŜǾş ǉǳŜ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ 

ǎƻŎƛŀƛǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ ŀǳƳŜƴǘŜƳ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛǾŀƳŜƴǘŜΣ ŎƻƳƻ Ş ƴƻǊƳŀƭ ƴǳƳ ǊŜƎƛƳŜ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΦ ! ǇŀǊǘƛǊ ŘŜ нлнуΣ ŜǎǘƛƳŀπǎŜ ǉǳŜ ŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ 

9ǎǘŀŘƻ ŎǊŜǎœŀƳ ŀǇŜƴŀǎ Ƴǳƛǘƻ ƭƛƎŜƛǊŀƳŜƴǘŜ όмΣп҈ ŜƳ нлнуΤ πлΣм҈ ŜƳ нлнфΤ Ŝ лΣп҈ ŜƳ 

нлолύΦ 

!ǎ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ǇŀǊŀ ŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ŎƻƴǘƛƴǳŀƳ ŀ ǎŜǊ ǳƳŀ ŦƻƴǘŜ ŘŜ ǊŜŎŜƛǘŀǎ 

ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀƭΣ ŘŜǎǘƛƴŀŘŀǎ ŜȄŎƭǳǎƛǾŀƳŜƴǘŜ ŀ ŎƻōǊƛǊ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ ƴƻ 

ǇǊŜǎŜƴǘŜ Ŝ ƴƻ ŦǳǘǳǊƻΦ tƻǊ ƛǎǎƻΣ ƻǎ ŜȄŎŜŘŜƴǘŜǎ ŀƴǳŀƭƳŜƴǘŜ ƻōǘƛŘƻǎ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ ǎńƻ 

ǘǊŀƴǎŦŜǊƛŘƻǎ ǇŀǊŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻΣ ŎƻƳ ƻ ƻōƧŜǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜǊŜƳ ǊŜƴǘŀōƛƭƛȊŀŘƻǎ Ŝ ǇƻŘŜǊ 

ŎƻōǊƛǊ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŦǳǘǳǊŀǎ ŎƻƳ ƻ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭΦ 9ǎǘƛƳŀπ

ǎŜ ǉǳŜ ŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ŘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ŎƻƴǘƛƴǳŜƳ ŀ ŀǳƳŜƴǘŀǊΣ ŎƻƳ ǳƳ ŀǳƳŜƴǘƻ Ƴŀƛǎ 

ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾƻ ŜƳ нлнт όом҈ύΣ ŀƴƻ ŜƳ ǉǳŜ ǎŜ ǇǊŜǾş ǳƳŀ ǊŜǾƛǎńƻ ŜƳ ŀƭǘŀ Řŀ ǘŀȄŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ 
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όǇŀǊŀ мн҈ύΦ ! ǇŀǊǘƛǊ ŘŀƝΣ ŀ ǇǊƻƧŜœńƻ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀ Ş ōŀǎǘŀƴǘŜ ŎƻƴǎŜǊǾŀŘƻǊŀΣ ǳƳŀ ǾŜȊ ǉǳŜ ƻ 

ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳƛƴǘŜǎ Ƨł ŀǘƛƴƎƛŘƻ ƴńƻ ŦŀȊ ǇǊŜǾŜǊ ǳƳ ŀǳƳŜƴǘƻ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾƻ ƴƻǎ ǇǊƽȄƛƳƻǎ 

ŀƴƻǎΦ bŀ ǾŜǊŘŀŘŜΣ Ŝ ŜƳōƻǊŀ ŜǎǘŜƧŀ ǇƭŀƴŜŀŘƻ ŀǇƻǎǘŀǊ ŜƳ ŎŀƳǇŀƴƘŀǎ ŘŜ ǎŜƴǎƛōƛƭƛȊŀœńƻ ǇŀǊŀ 

ƻ ǎŜǘƻǊ ƛƴŦƻǊƳŀƭΣ ƴńƻ ǎŜ ŜǎǇŜǊŀ ǉǳŜ ƛǎǎƻ ǎŜ ǘǊŀŘǳȊŀ ƴǳƳ ŀǳƳŜƴǘƻ ŘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ŎƻƳ 

ǊŜƭŜǾŃƴŎƛŀ ƴƻǎ ǇǊƽȄƛƳƻǎ п ŀƴƻǎ ς Ş ǇǊŜǾƛǎƝǾŜƭ ǉǳŜ ƻ ƛƳǇŀŎǘƻ ǎŜƧŀ ǾƛǎƝǾŜƭ ŀ Ƴŀƛǎ ƭƻƴƎƻ ǇǊŀȊƻΦ 

!ǎǎƛƳΣ ŀǇŜƴŀǎ ǎŜ ǇǊŜǾş ǳƳ ŀǳƳŜƴǘƻ ŎƻƳ ŀƭƎǳƳŀ ŜȄǇǊŜǎǎńƻ ŜƳ нлну όтΣо҈ύΣ ŜǎǇŜǊŀƴŘƻπǎŜ 

ŀƭƎǳƳŀ ǊŜŎǳǇŜǊŀœńƻ ŘŜ ŘƝǾƛŘŀ Ŝ ƻ ŀǇǊƻǾŜƛǘŀƳŜƴǘƻ Řƻ ŜŦŜƛǘƻ ƛƳŜŘƛŀǘƻ Řŀǎ ŎŀƳǇŀƴƘŀǎ ŘŜ 

ƭŀǊƎŀ ŜǎŎŀƭŀ ǉǳŜ ǎŜ ǊŜŀƭƛȊŀǊńƻ ŜƳ нлнсΦ  

!ǎǎƛƳΣ ŎƻƳƻ ƳƻǎǘǊŀ ƻ ƎǊłŦƛŎƻ мΣ ƻ ŜŦŜƛǘƻ ŜǎǇŜǊŀŘƻ ŘŜ ǳƳ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ƳŀƛƻǊ ƴŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ 

Řƻ ǉǳŜ ƴŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ƎŜǊŀƭΣ ǘŜƳ ŎƻƳƻ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻ ǳƳŀ ǊŜŘǳœńƻ ƎǊŀŘǳŀƭ 

Řƻ ǎŀƭŘƻ ŜȄŎŜŘŜƴǘłǊƛƻ ŘŀǉǳŜƭŜ ǊŜƎƛƳŜΣ ǉǳŜ ŀƴǳŀƭƳŜƴǘŜ Ş ǘǊŀƴǎŦŜǊƛŘƻ ǇŀǊŀ ƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ 

ǊŜǎŜǊǾŀΦ 9ǎǘŜ Ş ǳƳ ŎŜƴłǊƛƻ ŜǎǇŜǊŀŘƻ ƴǳƳ ƴƻǊƳŀƭ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻΣ ǊŀȊńƻ ǉǳŜ ƧǳǎǘƛŦƛŎŀ 

ŀ ŎǊƛŀœńƻ ŘŜ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ ǇŀǊŀ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ ŘŜǎǘŜǎ ŜȄŎŜŘŜƴǘŜǎΦ 

DǊłŦƛŎƻ мΥ tǊƻƧŜœƿŜǎ Řŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ Ŝ ŘŜǎǇŜǎŀǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻ πнлнсπнлол όaƛƭƘƿŜǎ ¦{5ύ 

 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ н ς 9ǎǘǳŘƻ !ǘǳŀǊƛŀƭ Ŝ tǊƻƧŜœƿŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀǎ пм 
 

5Ŝ ǉǳŀƭǉǳŜǊ ŦƻǊƳŀΣ ƻ ǎŀƭŘƻΣ ŜƳ ǾŀƭƻǊŜǎ ŀōǎƻƭǳǘƻǎΣ ŀ ǊŜǾŜǊǘŜǊ ǇŀǊŀ ƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ 

ŎƻƴǘƛƴǳŀǊł ŀ ǎŜǊ ƭŀǊƎŀƳŜƴǘŜ ǇƻǎƛǘƛǾƻ ƴƻǎ ǇǊƽȄƛƳƻǎ ŀƴƻǎ όŜΣ ŜǎǇŜǊŀπǎŜΣ ƴŀǎ ǇǊƽȄƛƳŀǎ 

ŘŞŎŀŘŀǎύΦ 9ǎǘŀǎ ǇǊƻƧŜœƿŜǎ ǇŜǊƳƛǘŜƳΣ ŎƻƴǘǳŘƻΣ ƳƻǎǘǊŀǊ ŎƻƳƻ Ş ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ŀǎǎŜƎǳǊŀǊ ŀ 

ƳłȄƛƳŀ ǊŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜΣ ŜǉǳƛƭƛōǊŀƴŘƻ ƻ ǊƛǎŎƻΣ Řƻǎ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻǎ ŦŜƛǘƻǎ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ 

ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻΣ Ƨł ǉǳŜ ƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀ ŀ ƎŀǊŀƴǘƛŀ Řŀ ǎǳǎǘŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ƎŜǊŀƭ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΦ 

hǎ ƳŀǇŀǎ ŘŜǎŎǊƛǘƛǾƻǎ Řŀǎ ǇǊƻƧŜœƿŜǎ Řƻ h{{ ǇŀǊŀ нлнтπнлол ŎƻƴǎǘŀƳ Řƻ !ƴŜȄƻ мнΦ bƻ 

ŎŀǇƝǘǳƭƻ п ŀǇǊŜǎŜƴǘŀƳπǎŜ ŀǎ ǇǊƻƧŜœƿŜǎ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΣ ƎŜǊƛŘƻ ǇŜƭƻ 

Cw{{ ŜƳ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Ŝ ŜȄŎƭǳƝŘƻ Řƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ Řƻ h{{Φ 

 

 

 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ н ς 9ǎǘǳŘƻ !ǘǳŀǊƛŀƭ Ŝ tǊƻƧŜœƿŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀǎ пн 
 

vǳŀŘǊƻ оΥ tǊƻƧŜœńƻ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ Řƻ h{{ нлнтπнлол 

 
ϝ!ŘŀǇǘŀŘƻ ŀƻ ƴƻǾƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ όŜȄŎƭǳƛ ŀ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻύ 

 

  



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ н ς 9ǎǘǳŘƻ !ǘǳŀǊƛŀƭ Ŝ tǊƻƧŜœƿŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀǎ по 
 

vǳŀŘǊƻ пΥ tǊƻƧŜœńƻ Řŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ Řƻ h{{ нлнтπнлол 

 
ϝ!ŘŀǇǘŀŘƻ ŀƻ ƴƻǾƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ όŜȄŎƭǳƛ ŀ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻύ 

 

 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ о ς tƭŀƴƻ Ŝ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ нлнс пп 
 

/ŀǇƝǘǳƭƻ о ς tƭŀƴƻ Ŝ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ нлнс 
 

оΦмΦ tƭŀƴƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

h tƭŀƴƻ Řƻ {ǳōǎŜǘƻǊ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ ƻ ŀƴƻ нлнс ƛƴǘŜƎǊŀ ƻ tƭŀƴƻ Řŀǎ Řǳŀǎ 

LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ƻǎ ǉǳŀǘǊƻ tǊƻƎǊŀƳŀǎ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜƴǘŜǎ ŀƻǎ 

ǊŜƎƛƳŜǎ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ Ŝ Ł ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řŀǎ ƛƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎΣ ŜȄŎƭǳƛƴŘƻ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ 

ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řƻ Cw{{ ƴƻǎ ǘŜǊƳƻǎ ǇǊŜǾƛǎǘƻǎ ƴŀ ŀƭƝƴŜŀ ŀύ Řƻ ƴΦȏн Řƻ ŀǊǘƛƎƻ нΦȏ Ŝ ƴƻ ƴΦȏн Řƻ 

ŀǊǘƛƎƻ ннΦȏ Řŀ ƴƻǾŀ [9hΦ  

CƛƎǳǊŀ тΥ 9ǎǉǳŜƳŀ ǎƝƴǘŜǎŜ Řƻ tƭŀƴƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ нлнс 

 

 

 

 

 

 

 

 

L
b
{
{

tǊƻƎǊŀƳŀ wŜƎƛƳŜ 
/ƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ wŜǇŀǊǘƛœńƻ

{ǳōǇǊƻƎǊŀƳŀ wŜƎƛƳŜ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ 
{ƻŎƛŀƭ

{ǳōǇǊƻƎǊŀƳŀ wŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ

tǊƻƎǊŀƳŀ wŜƎƛƳŜ ƴńƻ 
/ƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ {ǳōǇǊƻƎǊŀƳŀ tǊƻǘŜœńƻ {ƻŎƛŀƭ ŘŜ /ƛŘŀŘŀƴƛŀ

tǊƻƎǊŀƳŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ 
Lb{{

{ǳōǇǊƻƎǊŀƳŀ /ƻƻǊŘŜƴŀœńƻΣ ƎŜǎǘńƻ  Ŝ 
ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ Řƻ Lb{{ 

C
w
{
{

tǊƻƎǊŀƳŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ 
Řƻ Cw{{

{ǳōǇǊƻƎǊŀƳŀ /ƻƻǊŘŜƴŀœńƻΣ ƎŜǎǘńƻ  Ŝ 
ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ Řƻ Cw{{ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ о ς tƭŀƴƻ Ŝ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ нлнс пр 
 

bƻ tƭŀƴƻ Řƻ Lb{{ ǇŀǊŀ нлнс ǎńƻ ƛƴǎŎǊƛǘƻǎ ƻǎ Řƻƛǎ ǇǊƻƎǊŀƳŀǎ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŜƴǘŜǎ ŀƻ ǊŜƎƛƳŜ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻ Ŝ ŀƻ ǊŜƎƛƳŜ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΣ ōŜƳ ŎƻƳƻ ƻ 

ǇǊƻƎǊŀƳŀ ǊŜƭŀǘƛǾƻ Ł !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řŀ LƴǎǘƛǘǳƛœńƻΣ ǇŜǊƳƛǘƛƴŘƻ ŀƻ Lb{{ ŎƻƴǘƛƴǳŀǊ ŀ ŜȄŜǊŎŜǊ 

ŀǎ ǎǳŀǎ ŦǳƴœƿŜǎ ŘŜ ŎƻƻǊŘŜƴŀœńƻΣ ƎŜǎǘńƻ Ŝ ŜȄŜŎǳœńƻ ŘŜ ǘƻŘƻ ƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΣ 

ŎƻƳ ŜȄŎŜœńƻ Řŀ ƎŜǎǘńƻ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ŀ ǎǳŀ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ ƳƛǎǎńƻΥ ŀ ƎŜǎǘńƻ Ŝ 

ŎƻƴŎŜǎǎńƻ ŘŜ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ŘŜ ŘƛǊŜƛǘƻ ŀ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ ŘŜ ǘƻŘƻǎ ƻǎ ǊŜƎƛƳŜǎ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀΦ 

bƻ ǇǊƻƎǊŀƳŀ άwŜƎƛƳŜ /ƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ wŜǇŀǊǘƛœńƻέ ƻ tƭŀƴƻ ǇǊŜǾş ǳƳ ŀǳƳŜƴǘƻ Řƻ ƴǵƳŜǊƻ 

ŘŜ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ǇŀƎŀǎΦ bƻ ǊŜƎƛƳŜ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻΣ ŜǎǎŜ ŀǳƳŜƴǘƻ Ş Ƴǳƛǘƻ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾƻΣ ƴŀ 

ǎŜǉǳşƴŎƛŀ Řŀ ŀǇǊƻǾŀœńƻ Řŀ ƛŘŀŘŜ ƳłȄƛƳŀ ƭƛƳƛǘŜ ǇŀǊŀ ƻ ŜȄŜǊŎƝŎƛƻ ŘŜ ŦǳƴœƿŜǎ ƴŀ Cǳƴœńƻ 

tǵōƭƛŎŀ ό5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴΦȏфκнлнрΣ ŘŜ ол ŘŜ ŀōǊƛƭύΣ ƻ ǉǳŜ ǇǊŜǾƛǎƛǾŜƭƳŜƴǘŜ ƭŜǾŀǊł ŀ ǳƳ ƳŀƛƻǊ 

ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ŦǳƴŎƛƻƴłǊƛƻǎ ǇǵōƭƛŎƻǎ ŀ ǊŜǉǳŜǊŜǊ ŀ ǇŜƴǎńƻ ŘŜ ǾŜƭƘƛŎŜΦ bƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭΣ ŀ 

ǇǊŜǾƛǎńƻ ōŀǎŜƛŀπǎŜ ƴƻ ŜǎǘǳŘƻ ŀǘǳŀǊƛŀƭ Ŝ ƴƻ ŎƻƴǘƝƴǳƻ ŀǳƳŜƴǘƻ Řƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ 

ǊŜƎƛǎǘŀŘƻǎΣ ŀ ŎƻƴǘǊƛōǳƛǊ Ŝ ŀ ŎǳƳǇǊƛǊ ƻǎ ǇǊŀȊƻǎ ŘŜ ƎŀǊŀƴǘƛŀ ǇŀǊŀ ŀŎŜǎǎƻ Łǎ ŘƛǾŜǊǎŀǎ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ 

ǎƻŎƛŀƛǎΦ !ŎǊŜǎŎŜΣ ŀƛƴŘŀΣ ǉǳŜ ǎŜ ŜǎǇŜǊŀ ŎƻƳŜœŀǊ ŀ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊ ƻ ǎǳōǎƝŘƛƻ ŘŜ ŘƻŜƴœŀ ŜƳ 

нлнсΣ ǘŜƴŘƻ ƻ ǊŜǎǇŜǘƛǾƻ ǇǊƻƧŜǘƻ ŘŜ ŘƛǇƭƻƳŀ ƭŜƎŀƭ ǎƛŘƻ Ƨł ǊŜƳŜǘƛŘƻ ŀƻ DƻǾŜǊƴƻ ǇŀǊŀ 

ŀǇǊŜŎƛŀœńƻΦ 

9Ƴ ǊŜƭŀœńƻ ŀƻǎ ŀƴƻǎ ŀƴǘŜǊƛƻǊŜǎΣ ƻ tƭŀƴƻ ŘŜ нлнс ƛƴǎŎǊŜǾŜ ǳƳŀ ƴƻǾŀ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜ ƴƻ 

ǎǳōǇǊƻƎǊŀƳŀ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭΣ ǊŜƭŀǘƛǾŀ Ł ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀ ŀƴǳŀƭ Řƻǎ ŜȄŎŜŘŜƴǘŜǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ 

Řƻ Lb{{ ǇŀǊŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻΣ ƎŜǊƛŘƻ ǇŜƭƻ Cw{{Φ /ƻƳƻ Ƨł ǊŜŦŜǊƛŘƻΣ ŀ ŘŜǎǇŜǎŀ 

ƛƴŜǊŜƴǘŜ ŀ Ŝǎǘŀ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀ Ǉŀǎǎŀ ŀ ǎŜǊ ǳƳŀ ŘŜǎǇŜǎŀ ŜŦŜǘƛǾŀ Řƻ Lb{{ Ŝ ŘŜƛȄŀ ŘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǊ 

ƴƻ ǘƻǘŀƭ Řƻ h{{Σ ǊŀȊńƻ ǇŜƭŀ ǉǳŀƭ ŘŜǾŜ ǇŀǎǎŀǊ ŀ ƛƴǘŜƎǊŀǊ ƻ tƭŀƴƻΦ 9ǎǘƛƳŀπǎŜ ǉǳŜ ŜƳ нлнс ƻ 

ŜȄŎŜŘŜƴǘŜ ŀǇǳǊŀŘƻ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ ǎŜƧŀ ŘŜ пмΣр ƳƛƭƘƿŜǎ ŘŜ ¦{5Σ ŀōŀƛȄƻ Řƻ ǾŀƭƻǊ ŘŜ нлнрΣ 

ǳƳŀ ǾŜȊ ǉǳŜ ŜǎǘŜ ŀƴƻ ǘŜǾŜ ƭǳƎŀǊ ŀ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀ ŘŜ ǊŜŎŜƛǘŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ ŀŘƛŎƛƻƴŀƭ Řƻ 

aƛƴƛǎǘŞǊƛƻ Řŀǎ CƛƴŀƴœŀǎΣ ǉǳŜ ǘƛƴƘŀ ŦƛŎŀŘƻ ǇƻǊ ǘǊŀƴǎŦŜǊƛǊ ƴƻ Ŧƛƴŀƭ Řƻ ŀƴƻ нлнпΦ  

 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ о ς tƭŀƴƻ Ŝ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ нлнс пс 
 

CƛƎǳǊŀ уΥ tƭŀƴƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ ƻ ŀƴƻ нлнс ς {ƝƴǘŜǎŜ Řŀǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƛǎ !ǘƛǾƛŘŀŘŜǎ Ŝ aŜǘŀǎ ς Lb{{ Ŝ Cw{{ 

 

wŜƎƛƳŜ /ƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ wŜǇŀǊǘƛœńƻ
ωtŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ŘŜ ŘƛǊŜƛǘƻ πǊŜƎƛƳŜ 
ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻΥ тΦнлл ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ

ωtŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ŘŜ ŘƛǊŜƛǘƻ πǊŜƎƛƳŜ 
ƎŜǊŀƭΥоΦулл ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ

ωaƻƴǘŀƴǘŜ ǘǊŀƴǎŦŜǊƛŘƻ Řƻ Lb{{ ǇŀǊŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ 
ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻΥпмΣр ƳƛƭƘƿŜǎ ¦{5

wŜƎƛƳŜ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ
ωtŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀǎ ŘŜ 
ŘƛǊŜƛǘƻΥ ммрΦллл ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lb{{
ω/ƻƻǊŘŜƴŀœńƻΣ ƎŜǎǘńƻ Ŝ ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ǘƻŘƻǎ ƻǎ 
ǎŜǊǾƛœƻǎ Řƻ Lb{{Υ 9ƭŀōƻǊŀœńƻ ŘŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘƻǎ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƛǎ 
ŘŜ ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻΤ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ ŘŜ ŀœƿŜǎ ŘŜ LƴǎǇŜœńƻ 
Řŀ {{Τ tǊŜǎǘŀœńƻ ŘŜ /ƻƴǘŀǎ 

ωCƻǊƳŀœńƻ ŜƳ ŜȄŜǊŎƝŎƛƻ Řƻǎ wŜŎǳǊǎƻǎ IǳƳŀƴƻǎ Řƻ Lb{{Υ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Řƻ Ǉƭŀƴƻ ŘŜ ŜǎǘłƎƛƻǎ Ŝ ŦƻǊƳŀœńƻΥ мл 
ŜǎǘłƎƛƻǎκŦƻǊƳŀœƿŜǎΤ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ ǇǊłǘƛŎŀ Řŀ !ŎŀŘŜƳƛŀ 
Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ Ŝ н ŎǳǊǎƻǎ ōłǎƛŎƻǎ ǊŜŀƭƛȊŀŘƻǎ

ω9ȄǘŜƴǎńƻ Řŀ ŎƻōŜǊǘǳǊŀ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ  ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΥ 
Ŏƻƴǘƛƴǳŀœńƻ ǎŜǎǎƿŜǎ ǎƻŎƛŀƭƛȊŀœńƻ όслύ Ŝ ƴƻǾŀ ŎŀƳǇŀƴƘŀ ŜƳ 
ǘƻŘƻ ƻ ǇŀƝǎΤ мтл Ƴƛƭ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ ǊŜƎƛǎǘŀŘƻǎΤ м ŎŀƳǇŀƴƘŀ 
ǊŜŀƭƛȊŀŘŀ

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Cw{{
ωCǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ǘƻŘƻǎ ƻǎ ǎŜǊǾƛœƻǎ Ŝ ǳƴƛŘŀŘŜǎ 
ƻǊƎŃƴƛŎŀǎ Řƻ Lƴǎǘƛǘǳǘƻ Cw{{Υ 9ƭŀōƻǊŀœńƻ ŘŜ 
ŘƻŎǳƳŜƴǘƻǎ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƛǎ ŘŜ ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻΤ 
tǊŜǎǘŀœńƻ ŘŜ /ƻƴǘŀǎ όƛƴŎƭǳƛƴŘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ 
ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻύ

ω/ŀǇŀŎƛǘŀœńƻ ǘŞŎƴƛŎŀ Ŝ ŜǎǇŜŎƛŀƭƛȊŀŘŀ Řƻǎ wŜŎǳǊǎƻǎ 
IǳƳŀƴƻǎ Řƻ Cw{{Υ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Řƻ Ǉƭŀƴƻ ŘŜ 
ŜǎǘłƎƛƻǎ Ŝ ŦƻǊƳŀœńƻΥ н ƳƽŘǳƭƻǎ ǊŜŀƭƛȊŀŘƻǎ



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ о ς tƭŀƴƻ Ŝ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ нлнс пт 
 

bƻ ǇǊƻƎǊŀƳŀ άwŜƎƛƳŜ ƴńƻ /ƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻέ ǇǊŜǾşπǎŜ ǳƳŀ ƭƛƎŜƛǊŀ ǊŜŘǳœńƻ ƴƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ 

ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ Řŀ ǇŜƴǎńƻ ǎƻŎƛŀƭΣ ŜƳ ǾƛǊǘǳŘŜ Řƻ ǊŜŀƭ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ ŀōǊŀƴƎƛŘƻǎ ƴƻ 

ǇǊƛƳŜƛǊƻ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ нлнрΦ 9ǎǘŀ ǊŜŘǳœńƻ ƴńƻ ŞΣ ǇƻǊŞƳΣ ŀƛƴŘŀ Ƴǳƛǘƻ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŀΦ bŀ 

ǾŜǊŘŀŘŜΣ ŜǎǇŜǊŀπǎŜ ǉǳŜ ŀǎ ŀƭǘŜǊŀœƿŜǎ ƛƴǘǊƻŘǳȊƛŘŀǎ ŜƳ нлнн ǉǳŜ ǘƻǊƴŀǊŀƳ ŀ ǇŜƴǎńƻ ǎƻŎƛŀƭ 

ƴńƻ ŀŎǳƳǳƭłǾŜƭ ŎƻƳ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ Řƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ όǇŜǊƳƛǘƛƴŘƻΣ ǇƻǊ ƻǳǘǊƻ ƭŀŘƻΣ ƻ ŀǳƳŜƴǘƻ Řƻ 

ƳƻƴǘŀƴǘŜ Řŀ ǇǊŜǎǘŀœńƻύΣ ǎŜ ǊŜŦƭƛǘŀƳ ŀ ƳŞŘƛƻ ǇǊŀȊƻ ƴǳƳŀ ǊŜŘǳœńƻ ƳŀƛƻǊΣ ŀƛƴŘŀ ǉǳŜ ƎǊŀŘǳŀƭΣ 

ƴƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ ŘŜǎǘŀ ǇǊŜǎǘŀœńƻ ǎƻŎƛŀƭΣ Ł ƳŜŘƛŘŀ ǉǳŜ Ƴŀƛǎ ǇŜǎǎƻŀǎ ǎŜƧŀƳ 

ŀōǊŀƴƎƛŘŀǎ ǇŜƭƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ƻōǊƛƎŀǘƽǊƛƻΦ bƻ ǎŜƴǘƛŘƻ ƛƴǾŜǊǎƻΣ Ŝǎǘł ǇǊŜǾƛǎǘƻ ǇŀǊŀ 

нлнс ǳƳ ŀǳƳŜƴǘƻ Řƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ ŀ ōŜƴŜŦƛŎƛŀǊ ŜŦŜǘƛǾŀƳŜƴǘŜ ŘŜ 

ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘƻǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ǇŀǊŀ ƎŀǊŀƴǘƛŀ ŘŜ ǾŀƭƻǊŜǎ ƳƝƴƛƳƻǎ ŘŜ ǇŜƴǎƿŜǎΣ ǳƳŀ ǾŜȊ ǉǳŜΣ ǎŜƴŘƻ ƻ 

ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ ŀƛƴŘŀ Ƴǳƛǘƻ ǊŜŎŜƴǘŜΣ Ş ŘŜ ŜǎǇŜǊŀǊ ǉǳŜ ŀƭƎǳƴǎ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ Ƴŀƛǎ ǾŜƭƘƻǎ ǎŜ 

ǇǊŜǘŜƴŘŀƳ ǊŜŦƻǊƳŀǊ ǎŜƳ ǉǳŜ ǘŜƴƘŀƳ ŎƻƴǘǊƛōǳƝŘƻ Ƴǳƛǘƻǎ ŀƴƻǎΣ ƻ ǉǳŜ ƭƘŜǎ ŘŀǊł ŘƛǊŜƛǘƻ ŀ 

ǇŜƴǎƿŜǎ ŘŜ ƳƻƴǘŀƴǘŜ Ƴǳƛǘƻ ōŀƛȄƻΣ ǉǳŜ ŘŜǾŜǊńƻΣ ǇƻǊ ƛǎǎƻΣ ǎŜǊ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘŀŘŀǎ ǇŀǊŀ ǉǳŜ 

ŀǘƛƴƧŀƳ ƻ ǾŀƭƻǊ ƳƝƴƛƳƻ ŘŜŦƛƴƛŘƻ ƭŜƎŀƭƳŜƴǘŜΦ 

h tǊƻƎǊŀƳŀ ά!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lb{{έ ǎƻŦǊŜǳ ǳƳŀ ǊŜŘǳœńƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭΣ ǘŜƴŘƻ ǎƛŘƻ 

ŜƭƛƳƛƴŀŘŀǎ ŀƭƎǳƳŀǎ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ ǉǳŜ ƛƴƛŎƛŀƭƳŜƴǘŜ ǎŜ ǇǊŜǾƛŀƳ ǊŜŀƭƛȊŀǊΣ ōŜƳ ŎƻƳƻ ƻ 

ǎǳōǇǊƻƎǊŀƳŀ ǊŜƭŀǘƛǾƻ ŀƻ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ ŜǎǘǊŀǘŞƎƛŎƻΣ ǉǳŜ ŦƛŎŀƳΣ ǇƻǊ ƛǎǎƻΣ ŀŘƛŀŘƻǎ ǇŀǊŀ нлнтΦ 

!ǎǎƛƳΣ ƴƻ tƭŀƴƻ ǇŀǊŀ нлнс Ş ŀǇŜƴŀǎ ƛƴǎŎǊƛǘƻ ƻ ǎǳōǇǊƻƎǊŀƳŀ ǊŜƭŀǘƛǾƻ ŀƻ ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ 

ŎƻǊǊŜƴǘŜΣ ǘŞŎƴƛŎƻ Ŝ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƭΦ !ǇŜǎŀǊ Řŀǎ ǊŜǎǘǊƛœƿŜǎ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƛǎΣ ǇǊŜǘŜƴŘŜπǎŜ ǊŜŦƻǊœŀǊ ŀ 

ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Řƻ Ǉƭŀƴƻ ŘŜ ŦƻǊƳŀœńƻ ŘŜ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ƘǳƳŀƴƻǎΣ ŀƎƻǊŀ ƴƻ ǉǳŀŘǊƻ Řŀ !ŎŀŘŜƳƛŀ 

Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΣ Ŝ ŘŀǊ ŎƻƴǘƛƴǳƛŘŀŘŜ Łǎ ǎŜǎǎƿŜǎ ŘŜ ǎƻŎƛŀƭƛȊŀœńƻ ŜƳ ǘƻŘƻ ƻ ǇŀƝǎΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ 

ƻ ƭŀƴœŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ǳƳŀ ƎǊŀƴŘŜ ŎŀƳǇŀƴƘŀ ǇǳōƭƛŎƛǘłǊƛŀΦ 5Ŝ ǊŜǎǘƻΣ ƻ Lb{{ ǇǊŜǾş ƛƴǾŜǎǘƛǊ 

ŦƻǊǘŜƳŜƴǘŜΣ ŜƳ нлнсΣ ƴƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ ǘŞŎƴƛŎƻΣ ŘŜǎƛƎƴŀŘŀƳŜƴǘŜ ǊŜƭŀǘƛǾƻ ŀƻ ŜǎǘǳŘƻ ǘŞŎƴƛŎƻ Řŀ 

ǇǊƻǘŜœńƻ ƴƻ ŘŜǎŜƳǇǊŜƎƻΣ Ł ƴŜƎƻŎƛŀœńƻ ŘŜ /ƻƴǾŜƴœƿŜǎΣ Ł ǇŀǊǘƛŎƛǇŀœńƻ ŀǘƛǾŀ ƴƻǎ ŦƽǊǳƴǎ Řŀ 

!L{{ Ŝ Ł ŜƭŀōƻǊŀœńƻ Ŝ ǊŜǾƛǎńƻ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘŜ Řƻǎ ŎǳǊǊƝŎǳƭƻǎ Řƻǎ ŎǳǊǎƻǎ Řŀ !ŎŀŘŜƳƛŀΦ 

5Ŝ ŜƴǘǊŜ ŀǎ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ Ŝ ŀœƿŜǎ ŀŘƛŀŘŀǎΣ ŘŜǎǘŀŎŀƳπǎŜΣ ǇŜƭŀ ŜȄǘǊŀƻǊŘƛƴłǊƛŀ ƛƳǇƻǊǘŃƴŎƛŀ ǉǳŜ 

ǘşƳΣ ŀ ŎƻƴǘƛƴǳƛŘŀŘŜ Řŀ ŎƻƴǎǘǊǳœńƻ Řƻ {L{{ όƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ǇŀǊŀ ŀ ŀǳǘƻƳŀǘƛȊŀœńƻ ŘŜ ǇǊƻŎŜǎǎƻǎ 

Ŝ ŀ ƳŜƭƘƻǊ ǇǊŜǎǘŀœńƻ ŘŜ ǎŜǊǾƛœƻǎ ŀƻ ǇǵōƭƛŎƻύ Ŝ ŀ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Ŝ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƭƛȊŀœńƻ Řƻ {±L 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ о ς tƭŀƴƻ Ŝ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ нлнс пу 
 

όǇŀǊŀ ƎŀǊŀƴǘƛǊ ŀ ǾŜǊƛŦƛŎŀœńƻ ǘŞŎƴƛŎŀ Řŀǎ ǎƛǘǳŀœƿŜǎ ŘŜ ƛƴŎŀǇŀŎƛŘŀŘŜ ǇŀǊŀ ƻ ǘǊŀōŀƭƘƻΣ ǇŀǊŀ 

ŀŎŜǎǎƻ ŀ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ŘŜ ƛƴǾŀƭƛŘŜȊ Ŝ ŘƻŜƴœŀύΦ 9ǎǘŀǎ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ ǎŜǊńƻ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀŘŀǎ ŜƳ нлнтΣ 

ŘŜǇƻƛǎ Řƻ ŀƴƻ нлнс ǎŜǊ Ƴŀƛǎ ŦƻŎŀŘƻ ƴŀ ŦƻǊƳŀœńƻΦ 

h tƭŀƴƻ Řƻ Cw{{ ǇŀǊŀ нлнс ƛƴŎƭǳƛ ŀǇŜƴŀǎ ƻ ǇǊƻƎǊŀƳŀ ά!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Cw{{έΣ ŎƻƳ Řǳŀǎ 

ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ ƛƴǎŎǊƛǘŀǎΥ ǳƳŀ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜ ǊŜŦŜǊŜƴǘŜ ŀƻ ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ ŎƻǊǊŜƴǘŜ Řŀ LƴǎǘƛǘǳƛœńƻΣ Řƻ 

Ǉƻƴǘƻ ŘŜ Ǿƛǎǘŀ ƻǊƎŀƴƛȊŀŎƛƻƴŀƭΣ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƭ Ŝ ǘŞŎƴƛŎƻΤ Ŝ ǳƳŀ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜ ǊŜŦŜǊŜƴǘŜ Ł ŦƻǊƳŀœńƻ 

ŘŜ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ƘǳƳŀƴƻǎΦ ¢ŀƳōŞƳ ŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Cw{{ ǎƻŦǊŜǳ ǳƳŀ ǊŜŘǳœńƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭΣ 

ŜƳōƻǊŀ ƴńƻ ǘńƻ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŀ ŎƻƳƻ ƴƻ Ŏŀǎƻ Řƻ Lb{{Φ ! Řƻǘŀœńƻ ƛƴǎŎǊƛǘŀ ƴŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ 

Cw{{ ǇŜǊƳƛǘŜ Ł Lƴǎǘƛǘǳƛœńƻ ŦǳƴŎƛƻƴŀǊ ŘŜ ŦƻǊƳŀ ǊŜƎǳƭŀǊ Ŝ ŘŀǊ ŎƻƴǘƛƴǳƛŘŀŘŜ ŀƻǎ ŜǎǘłƎƛƻǎ ŘŜ 

ŦƻǊƳŀœńƻ ǘŞŎƴƛŎŀ ŜǎǇŜŎƛŀƭƛȊŀŘŀ όƴŀǎ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ ǇŀǊŎŜƛǊŀǎ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ǇƻǊǘǳƎǳŜǎŀύΣ 

ŜƳōƻǊŀ ŎƻƳ Ƴŀƛǎ ƭƛƳƛǘŀœƿŜǎΦ 

!ǇŜǎŀǊ ŘŜ ƴńƻ ǎŜǊ ǇƻǎǎƝǾŜƭΣ ƴŜƳ ŀƻ Lb{{ ƴŜƳ ŀƻ Cw{{Σ ǎŜƎǳƛǊΣ ŜƳ нлнсΣ ŎƻƳ ƻ Ǉƭŀƴƻ ŘŜ 

ŎƻƴǘǊŀǘŀœńƻ ŘŜ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ƘǳƳŀƴƻǎ ς ƻ ǉǳŜ Ş ǇŀǊǘƛŎǳƭŀǊƳŜƴǘŜ ŎƻƳǇƭƛŎŀŘƻ ǇŀǊŀ ƻ Cw{{Σ ǉǳŜ 

Ŏƻƴǘŀ ŎƻƳ ǳƳŀ ŜǉǳƛǇŀ Ƴǳƛǘƻ ǊŜŘǳȊƛŘŀ ς ŀǎ Řǳŀǎ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ Ǿńƻ ŎƻƴǘƛƴǳŀǊ ŀ ŀǇƻǎǘŀǊ ƴŀ 

ŦƻǊƳŀœńƻ ǘŞŎƴƛŎŀ ŜǎǇŜŎƛŀƭƛȊŀŘŀ Řƻǎ ǉǳŀŘǊƻǎ ŀǘǳŀƭƳŜƴǘŜ ŜƳ ŦǳƴœƿŜǎΦ 

h tƭŀƴƻ Ǝƭƻōŀƭ Řƻ {ǳōǎŜǘƻǊ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ƻ Lb{{ Ŝ ƻ Cw{{ ό!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻύΣ 

ǇŀǊŀ ƻ ŀƴƻ нлнс ŜƴŎƻƴǘǊŀπǎŜ ƴƻ !ƴŜȄƻ фΦ 

 

оΦнΦ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

¢ŀƭ ŎƻƳƻ Ƨł ǊŜŦŜǊƛŘƻΣ ŀ [Ŝƛ ƴΦȏоκнлнрΣ ŘŜ но ŘŜ ŀōǊƛƭ όƴƻǾŀ [9hύ ƛƴǘǊƻŘǳȊ ǳƳŀ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ 

ŀƭǘŜǊŀœńƻ ŀƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ Řƻ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řƻ {ǳōǎŜǘƻǊ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όh{{ύ ς Ŝ ǘŀƳōŞƳ 

Řƻ hD9Φ !ǎǎƛƳΣ ƻ h{{ ǇŀǊŀ ƻ ŀƴƻ нлнс ƛƴŎƭǳƛ ƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀǎ Řǳŀǎ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ 

{ƻŎƛŀƭ όLb{{ Ŝ Cw{{ύΣ ǇǊŜǾŜƴŘƻ ŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ Ŝ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ 

ǊŜǇŀǊǘƛœńƻΣ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ Ŝ Řŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lb{{ Ŝ Řƻ Cw{{Σ ŜȄŎƭǳƛƴŘƻ ƻ 

ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻΣ ƴƻǎ ǘŜǊƳƻǎ ǇǊŜǾƛǎǘƻǎ ƴƻ ŀǊǘƛƎƻ ннΦȏ Řŀ [9hΦ hǳ ǎŜƧŀΣ ƻ h{{ ǇŀǊŀ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ о ς tƭŀƴƻ Ŝ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ нлнс пф 
 

нлнс ƛƴŎƭǳƛ ƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řƻǎ ǉǳŀǘǊƻ tǊƻƎǊŀƳŀǎ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƛǎ ƛƴǘŜƎǊŀŘƻǎ ƴƻ tƭŀƴƻ Řƻ 

{ǳōǎŜǘƻǊ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ Ŝ Ƨł ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀŘƻǎ ƴƻ Ǉƻƴǘƻ ŀƴǘŜǊƛƻǊΦ  

bƻ !ƴŜȄƻ мл ŀǇǊŜǎŜƴǘŀƳπǎŜ ƻǎ ƳŀǇŀǎ ŘŜǘŀƭƘŀŘƻǎ Řƻ h{{ ǇƻǊ ŎƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ ŜŎƻƴƽƳƛŎŀΣ ǘƻǘŀƭ 

Ŝ ǇƻǊ ǊŜƎƛƳŜΤ ǇƻǊ ŎƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ ƻǊƎŃƴƛŎŀΣ ŜŎƻƴƽƳƛŎŀ Ŝ ŜǎǘǊǳǘǳǊŀŘŀ ǇƻǊ ǇǊƻƎǊŀƳŀǎΤ Ŝ ǇƻǊ 

ŎƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ ŦǳƴŎƛƻƴŀƭΦ 

 

оΦнΦмΦ h{{ нлнс ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀΣ ǘƻǘŀƭ Ŝ ǇƻǊ wŜƎƛƳŜ 

h h{{ ǘƻǘŀƭ ǇǊƻǇƻǎǘƻ ǇŀǊŀ ƻ ŀƴƻ нлнс Ş ŘŜ мтлΦтооΦлмнΣлл ¦{5Σ ǉǳŜǊ Řƻ ƭŀŘƻ Řŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎΣ 

ǉǳŜǊ Řƻ ƭŀŘƻ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎΦ  

9ǎǘŜ ǾŀƭƻǊ ǘƻǘŀƭ ŘƛŦŜǊŜ Řƻ ǾŀƭƻǊ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻ ŜƳ оооΦултΣлл ¦{5Σ ǊŜƭŀǘƛǾƻ Ł ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀ 

ŎƻǊǊŜƴǘŜ ŜƴǘǊŜ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ Ŝ ǊŜƎƛƳŜǎκǇǊƻƎǊŀƳŀǎ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ǉǳŜ ƛƴǘŜƎǊŀƳ ƻ 

ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭΦ h ƳƻƴǘŀƴǘŜ ŜƳ Ŏŀǳǎŀ ǊŜŦŜǊŜπǎŜ Ł ǾŜǊōŀ ƻǊœŀƳŜƴǘŀŘŀ ƴŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ 

Řƻ ǇǊƻƎǊŀƳŀ ŘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Cw{{Σ ǉǳŜ Ş ŦƛƴŀƴŎƛŀŘƻ ǇƻǊ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ h!/Σ ŀǘǊŀǾŞǎ 

Řƻ Lb{{Υ ƻ Lb{{ ǊŜŎŜōŜ ŀ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀ Řƻ 9ǎǘŀŘƻ Ŝ ŜƴǾƛŀ ŀ ǾŜǊōŀ ǇŀǊŀ ƻ Cw{{Σ ŦǳƴŎƛƻƴŀƴŘƻ 

ŎƻƳƻ άǾƛŀ ŘŜ ǇŀǎǎŀƎŜƳέΦ !ǎǎƛƳΣ ƻ ǾŀƭƻǊ ŘŜ оооΦултΣлл ¦{5 Ŝǎǘł ƛƴǎŎǊƛǘƻ ƴƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ 

ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lb{{ ƴŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ όƴŀ ǊǳōǊƛŎŀ плпΦлнΦлм ς ά¢ǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ ŎƻǊǊŜƴǘŜǎ Řŀ 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ /ŜƴǘǊŀƭέΣ ǇŀǊŀ ǊŜƎƛǎǘŀǊ ŀ ǾŜǊōŀ ǊŜŎŜōƛŘŀ Řƻ 9ǎǘŀŘƻύ Ŝ ƴŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ όƴŀ ǊǳōǊƛŎŀ 

рлоΦлмΦлнΦлм ς ά¢ǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ ŎƻǊǊŜƴǘŜǎ ǇŀǊŀ ŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ς ŜƴǘǊŜ ǊŜƎƛƳŜǎ Řƻ 

ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ h{{έΣ ǇŀǊŀ ǊŜƎƛǎǘŀǊ ŀ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀ Řƻ Lb{{ ǇŀǊŀ ƻ Cw{{ύΤ Ŝ Ŝǎǘł ƛƎǳŀƭƳŜƴǘŜ 

ƛƴǎŎǊƛǘƻ ƴƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Cw{{ ƴŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ όƴŀ ǊǳōǊƛŎŀ плпΦлнΦлнΦлм ς 

ά¢ǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ ŎƻǊǊŜƴǘŜǎ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ς ŜƴǘǊŜ ǊŜƎƛƳŜǎ Řƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ h{{έΣ ǇŀǊŀ 

ǊŜƎƛǎǘŀǊ ŀ ǾŜǊōŀ ǊŜŎŜōƛŘŀ Řƻ Lb{{ύ Ŝ ƴŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ όŘƛǎǘǊƛōǳƝŘƻ ǇƻǊ ŘƛǾŜǊǎŀǎ ǊǳōǊƛŎŀǎ ƴŀ 

ŎŀǘŜƎƻǊƛŀ .Ŝƴǎ Ŝ {ŜǊǾƛœƻǎΣ ǇŀǊŀ ǊŜƎƛǎǘŀǊ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ ŜŦŜǘƛǾŀƳŜƴǘŜ 

ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ ǇŜƭƻ Cw{{ύΦ 5ŜǎǘŜ ƳƻŘƻΣ ŜǎǘŀƴŘƻ ƛƴǎŎǊƛǘƻ ƴŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ Ŝ ƴŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ƴŀǎ Řǳŀǎ 

LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎΣ ƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀ Ŝ ƴńƻ ǘŜƳ ƛƳǇŀŎǘƻ ƴƻ ǘƻǘŀƭ ǊŜŀƭ Řƻ h{{ όŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻύΦ 

 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ о ς tƭŀƴƻ Ŝ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ нлнс рл 
 

vǳŀŘǊƻ рΥ h{{ ǇŀǊŀ ƻ ŀƴƻ нлнс ς {ƝƴǘŜǎŜ Ǝƭƻōŀƭ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀ 

 

/ƻƳƻ Ş ǇƻǎǎƝǾŜƭ ǾŜǊƛŦƛŎŀǊ ƴƻ ǉǳŀŘǊƻ рΣ ǉǳŜ ǎƛƴǘŜǘƛȊŀ ƻ h{{ ǇŀǊŀ нлнсΣ ǇŀǊŀ ŀƭŞƳ ŘŀǉǳŜƭŜ 

ƳƻƴǘŀƴǘŜ ŘŜ оооΦултΣлл ¦{5Σ Ƙł ŀƛƴŘŀ ƭǳƎŀǊ ŀ ƻǳǘǊŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ όŎƻǊǊŜƴǘŜǎ Ŝ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭύ 

ŜƴǘǊŜ ŜƴǘƛŘŀŘŜǎ Řƻ {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΣ ƴǳƳ ǘƻǘŀƭ ŘŜ пмΦрнсΦолоΣлл ¦{5 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ о ς tƭŀƴƻ Ŝ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ нлнс рм 
 

όофΦрнсΦолоΣлл ¦{5 ŜƳ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ Ŝ н ƳƛƭƘƿŜǎ ¦{5 ŜƳ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ 

ŎƻǊǊŜƴǘŜǎύΦ /ƻƴǘǳŘƻΣ ǘǊŀǘŀπǎŜ Řŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻǎ ŜȄŎŜŘŜƴǘŜǎ ŀǇǳǊŀŘƻǎ ǇŜƭƻ Lb{{ ƴƻ 

ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ǉǳŜΣ ƴƻǎ ǘŜǊƳƻǎ Řŀ ƭŜƛΣ ǊŜǾŜǊǘŜƳ ƻōǊƛƎŀǘƻǊƛŀƳŜƴǘŜ ǇŀǊŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ 

ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ ƎŜǊƛŘƻ ǇŜƭƻ Cw{{Φ ! ŜȄŎƭǳǎńƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ Řƻ 

h{{ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀ ǉǳŜ Ŝǎǘŀǎ ǎńƻ ŀƎƻǊŀ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŜŦŜǘƛǾŀǎ Řƻ Lb{{ όǇŀǊŀ ŦƻǊŀ Řƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ 

ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭύΦ 9ǎǘŜ ŜȄŎŜŘŜƴǘŜ ŀƴǳŀƭ ǉǳŜ ǎŜ ǇǊŜǾş ƻōǘŜǊ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ Ş 

ŎŀƭŎǳƭŀŘƻ ǇŜƭŀ ŘƛŦŜǊŜƴœŀ ŜƴǘǊŜ ŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ŎƻƴǎƛƎƴŀŘŀǎ ǇǊŜǾƛǎǘŀǎ όŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎΣ 

ƧǳǊƻǎΣ ŎƻƛƳŀǎύ Ŝ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ŀǎ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭΣ Ŝ ǊŜǾŜǊǘŜ ǇŀǊŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ 

ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻΣ ƻƴŘŜ ŀ ƳŀƛƻǊ ǇŀǊǘŜ ƛǊł ƛƴǘŜƎǊŀǊ ŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀ ŘŜ ŀǘƛǾƻǎ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ Ŝ ǎŜǊ 

ŀǇƭƛŎŀŘƻ ŜƳ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻǎ όŜǎǘƛƳŀπǎŜ ǉǳŜ офΦрнсΦолоΣлл ¦{5 Řƻǎ пмΦрнсΦолоΣлл ¦{5 ŘŜ 

ŜȄŎŜŘŜƴǘŜ ǇǊŜǾƛǎǘƻύΦ ¦Ƴŀ ǇŜǉǳŜƴŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜǎǎŜ ŜȄŎŜŘŜƴǘŜ ǎŜǊł ǳǘƛƭƛȊŀŘŀ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ 

ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ ǇŀǊŀ ŎƻōǊƛǊ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ŀ ƎŜǎǘńƻ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƭ Řŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀ ŘŜ ŀǘƛǾƻǎΣ ƴƻǎ 

ǘŜǊƳƻǎ ǇǊŜǾƛǎǘƻǎ ƴƻ ŀǊǘƛƎƻ мнΦȏ Řŀ [9h όŜǎǘƛƳŀπǎŜ ǳƳ ƳłȄƛƳƻ ŘŜ н ƳƛƭƘƿŜǎ ŘŜ ¦{5Σ ƛƴŦŜǊƛƻǊ 

ŀƻǎ р҈ ƭŜƎŀƭƳŜƴǘŜ ǇǊŜǾƛǎǘƻǎύΦ bŀǘǳǊŀƭƳŜƴǘŜ ǉǳŜ ŀ ƴńƻ ǳǘƛƭƛȊŀœńƻ ƛƴǘŜƎǊŀƭ Řŀ ǾŜǊōŀ 

ŘŜǎǘƛƴŀŘŀ Łǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ŀ ƎŜǎǘńƻ Řŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀΣ ǎŜǊł ƛƴǘŜƎǊŀŘŀ ƴŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀ Ŝ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀŘŀΦ 

 

h h{{ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻ ǇǊƻǇƻǎǘƻ ǇŀǊŀ ƻ ŀƴƻ нлнс Ş Ŝƴǘńƻ ŘŜ мтлΦоффΦнлрΣлл ¦{5Σ ǉǳŜǊ ƴŀǎ 

ǊŜŎŜƛǘŀǎΣ ǉǳŜǊ ƴŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎΦ  

bŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘŀǎΣ ŀ ƳŀƛƻǊ ǇŀǊŎŜƭŀ ǎńƻ ŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ ŎƻǊǊŜƴǘŜǎ Řƻ hǊœŀƳŜƴǘƻ 

Řŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ /ŜƴǘǊŀƭ Řƻ 9ǎǘŀŘƻΦ Lǎǘƻ ŘŜǾŜπǎŜ ŀƻ ŜƭŜǾŀŘƻ ǇŜǎƻ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ 

ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ Ŝ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻ ƴƻ ǘƻǘŀƭ Řƻ h{{ ς ŘŜǎǇŜǎŀǎ Ŝǎǘŀǎ ǉǳŜΣ ƴƻǎ ǘŜǊƳƻǎ 

Řŀ ƭŜƛΣ ǎńƻ ŦƛƴŀƴŎƛŀŘŀǎ ǇƻǊ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ 9ǎǘŀŘƻ ǇŀǊŀ ŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όǘǊŀǘŀπǎŜ ŘŜ 

ǊŜƎƛƳŜǎ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻǎύΦ 9Ƴ нлнсΣ ƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ƛƴǎŎǊƛǘƻ ǇŀǊŀ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊ Ŝǎǘŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ Ş 

ōŀǎǘŀƴǘŜ ŜƭŜǾŀŘƻΣ ǎƻōǊŜǘǳŘƻ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻΣ ŜƳ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻ Řŀ ŦƛȄŀœńƻ ƭŜƎŀƭ Řŀ ƛŘŀŘŜ 

ƳłȄƛƳŀ ǇŀǊŀ ƻ ŜȄŜǊŎƝŎƛƻ ŘŜ ŦǳƴœƿŜǎ ƴŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ tǵōƭƛŎŀΥ ŜƳ нлнсΣ ƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ Řŀ 

ŘŜǎǇŜǎŀ ǇǊŜǾƛǎǘŀ ŎƻƳ ŀǎ ǇŜƴǎƿŜǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻ Ş ǉǳŀǎŜ Řǳŀǎ ǾŜȊŜǎ Ƴŀƛǎ ŀ ŘŜǎǇŜǎŀ 

ƛƴƛŎƛŀƭƳŜƴǘŜ ƻǊœŀƳŜƴǘŀŘŀ ŜƳ нлнрΦ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ о ς tƭŀƴƻ Ŝ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ нлнс рн 
 

!ǎǎƛƳΣ ŜƳōƻǊŀ ŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ h!/ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŜƳ ǳƳŀ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ Ŧŀǘƛŀ Řŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ Řƻ 

h{{Σ фтΣн҈ ŘŜǎǎŀ ǾŜǊōŀ ŘŜǎǘƛƴŀπǎŜ ŀ ŎƻōǊƛǊ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ŘŜ ŎŀǊƛȊ ƴńƻ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ όƛƴǎŎǊƛǘŀǎ ƴŀ ŎŀǘŜƎƻǊƛŀ ŘŜ άǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ ǇǵōƭƛŎŀǎέύΦ bƻ ǎŜǳ ŎƻƴƧǳƴǘƻΣ ŀǎ 

ǊŜŎŜƛǘŀǎ ŘŜǎǘƛƴŀŘŀǎ ŀ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řŀǎ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ 

{ƻŎƛŀƭ όŎŀǘŜƎƻǊƛŀǎ άǎŀƭłǊƛƻǎ Ŝ ǾŜƴŎƛƳŜƴǘƻǎέ Ŝ άōŜƴǎ Ŝ ǎŜǊǾƛœƻǎέύ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀƳ ŀǇŜƴŀǎ нΣу҈ 

Řƻ ŦƛƴŀƴŎƛŀƳŜƴǘƻ Řƻ 9ǎǘŀŘƻΦ 

vǳŀŘǊƻ сΥ 5ŜǎǇŜǎŀǎ CƛƴŀƴŎƛŀŘŀǎ ǇŜƭƻ h!/ ς h{{ нлнс 

 

h h{{ ƳƻǎǘǊŀ ǘŀƳōŞƳ ǉǳŜΣ ǇŀǊŀ ŀƭŞƳ Řŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ 9ǎǘŀŘƻΣ ŀǎ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ 

ƳŀƴǘşƳ ǳƳŀ ƛƳǇƻǊǘŃƴŎƛŀ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŀ ƴƻ ŦƛƴŀƴŎƛŀƳŜƴǘƻ Řƻ h{{Σ ǎŜƴŘƻ Ŝǎǎŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ 

ƛƴǘŜƎǊŀƭƳŜƴǘŜ ŎƻƴǎƛƎƴŀŘŀǎ ŀƻ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ŘŜǎǇŜǎŀǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ƎŜǊŀƭΣ Ŝ ƻ 

ŜȄŎŜŘŜƴǘŜ ǘǊŀƴǎŦŜǊƛŘƻ ǇŀǊŀ ƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ όǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻύΦ  

{ńƻ ŀƛƴŘŀ ƛƴǎŎǊƛǘŀǎΣ ƴŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎΣ ǇŜǉǳŜƴŀǎ ǾŜǊōŀǎ ǊŜŦŜǊŜƴǘŜǎ ŀ ƧǳǊƻǎ ƻōǘƛŘƻǎ ǇŜƭŀ ŀǇƭƛŎŀœńƻ 

όŘŜ Ƴǳƛǘƻ ŎǳǊǘƻ ǇǊŀȊƻύ ŘŜ ŜȄŎŜŘŜƴǘŜǎ ŘŜ ǘŜǎƻǳǊŀǊƛŀ όсл Ƴƛƭ ¦{5ύ Ŝ Ł ŀǇƭƛŎŀœńƻ ŘŜ ŎƻƛƳŀǎ 

ǇŜƭƻ ƛƴŎǳƳǇǊƛƳŜƴǘƻ Řŀǎ ƻōǊƛƎŀœƿŜǎ ƭŜƎŀƛǎ ǇŜǊŀƴǘŜ ŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΦ h Lb{{ ǇǊŜǘŜƴŘŜ 

ǊŜŦƻǊœŀǊΣ ŜƳ нлнсΣ ŀǎ Ǿƛǎƛǘŀǎ Ŝ ŀœƿŜǎ Řŀ ƛƴǎǇŜœńƻ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΣ ǘŜƴŘƻ ǇƻǊ ƻōƧŜǘƛǾƻ 

ŜǾƛǘŀǊ ŀ ŀŎǳƳǳƭŀœńƻ ŘŜ ŘƝǾƛŘŀ ǇƻǊ ǇŀǊǘŜ Řƻǎ ŎƻƴǘǊƛōǳƛƴǘŜǎΦ 

bŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘŀǎΣ ŀ ŎŀǘŜƎƻǊƛŀ ŘŜ άǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ ǇǵōƭƛŎŀǎέ ǘŜƳ ǳƳ ǇŜǎƻ 

ŜǎƳŀƎŀŘƻǊ όфу҈ύ ƴƻ ǘƻǘŀƭΦ bŜǎǘŀ ŎŀǘŜƎƻǊƛŀ ƛƴǎŎǊŜǾŜƳπǎŜ ŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ ŎƻǊǊŜƴǘŜǎ ǇŀǊŀ 

ƻǎ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ Řƻǎ ǊŜƎƛƳŜǎ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ όǇŀƎŀƳŜƴǘƻ Řŀǎ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎΣ ǉǳŜ 

ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀ тоΣс҈ Řƻ ǘƻǘŀƭύ Ŝ ŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ Lb{{ ǇŀǊŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ όǉǳŜ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ о ς tƭŀƴƻ Ŝ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ нлнс ро 
 

ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀƳ нпΣп҈ Řƻ ǘƻǘŀƭύΦ !ǎ ǊŜǎǘŀƴǘŜǎ ŎŀǘŜƎƻǊƛŀǎ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƛǎ όάǎŀƭłǊƛƻǎ Ŝ ǾŜƴŎƛƳŜƴǘƻǎέ 

Ŝ άōŜƴǎ Ŝ ǎŜǊǾƛœƻǎ ŎƻǊǊŜƴǘŜǎέύ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀƳ ŀǇŜƴŀǎ н҈ Řƻ ǘƻǘŀƭ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎΦ Lǎǘƻ ƳƻǎǘǊŀ 

ǉǳŜ ŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ Ŏƻƴǘƛƴǳŀ ŦƻŎŀŘŀ ƴŀ ǎǳŀ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ ŦǳƴœńƻΦ /ƻƴǘǳŘƻΣ ǘŀƳōŞƳ ǊŜǾŜƭŀ ƻ 

ǊŜŘǳȊƛŘƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ ŘŜǎǘƛƴŀŘƻ ŀ ŎƻōǊƛǊ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻǊǊŜƴǘŜǎ ŘŜ ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻΦ  

h ƳƻƴǘŀƴǘŜ ƛƴǎŎǊƛǘƻ ƴŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ ŎƻǊǊŜƴǘŜǎ ǇŀǊŀ ŦŀƳƝƭƛŀǎκōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ 

όмнрΦотнΦфлнΣлл ¦{5ύ ƛƴŎƭǳƛ ƻ ǾŀƭƻǊ ƴŜŎŜǎǎłǊƛƻ ǇŀǊŀ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ǘƻŘŀǎ ŀǎ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ 

ǎƻŎƛŀƛǎΣ ŘŜ ǘƻŘƻǎ ƻǎ ǊŜƎƛƳŜǎΦ h ǊŜƎƛƳŜ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ Ş ƻ Ƴŀƛǎ ǊŜƭŜǾŀƴǘŜ ŜƳ ǘŜǊƳƻǎ 

ŀōǎƻƭǳǘƻǎΣ ŘŀŘƻ ƻ ŜƭŜǾŀŘƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ ŀōǊŀƴƎƛŘƻǎ όǇǊŜǾƛǎƛǾŜƭƳŜƴǘŜ ммр ƳƛƭΣ 

ŜƳ нлнсύΦ !ƛƴŘŀ ŀǎǎƛƳΣ ƻ ǾŀƭƻǊ Řŀ ŘŜǎǇŜǎŀ ōŀƛȄŀ ŜƳ ǊŜƭŀœńƻ ŀƻ ŀƴƻ нлнрΣ ŎƻƳ ǳƳŀ ǇǊŜǾƛǎńƻ 

ŘŜ ƭƛƎŜƛǊŀ ǊŜŘǳœńƻ ƴƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎΦ ; ŜȄǇŜŎǘłǾŜƭ ǉǳŜΣ ŘŜƴǘǊƻ ŘŜ ǇƻǳŎƻǎ ŀƴƻǎΣ ƻ 

ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ Řŀ ǇŜƴǎńƻ ǎƻŎƛŀƭ ŎƻƳŜŎŜ ŀ ǊŜŘǳȊƛǊ ǇǊƻƎǊŜǎǎƛǾŀƳŜƴǘŜ Ł ƳŜŘƛŘŀ ǉǳŜ 

Ƴŀƛǎ ǇŜǎǎƻŀǎ ǎńƻ ŀōǊŀƴƎƛŘŀǎ ǇŜƭƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻΦ 

vǳŀŘǊƻ тΥ 5ŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƳ ¢ǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ ǇŀǊŀ CŀƳƝƭƛŀǎ ς h{{ нлнс 

 

bƻ ŜƴǘŀƴǘƻΣ ŀ ŘŜǎǇŜǎŀ ǉǳŜ Ƴŀƛǎ ŎǊŜǎŎŜ Ş ŎƻƳ ǊŜƎƛƳŜ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻΣ ŎƻƳ ǳƳ ŀǳƳŜƴǘƻ ŘŜ фт҈ 

ŜƳ ǊŜƭŀœńƻ ŀƻ ŀƴƻ нлнрΦ /ƻƳƻ Ƨł ǎŜ ŘƛǎǎŜΣ ƛǎǘƻ ŘŜǾŜπǎŜ Ł ŀǇǊƻǾŀœńƻ Řŀ ŦƛȄŀœńƻ ŘŜ ǳƳ ƭƛƳƛǘŜ 

ƳłȄƛƳƻ ŘŜ ƛŘŀŘŜ ǇŀǊŀ ƻ ŜȄŜǊŎƝŎƛƻ ŘŜ ŦǳƴœƿŜǎ ƴŀ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ tǵōƭƛŎŀ όср ŀƴƻǎύΣ ƻ ǉǳŜ ǎŜ 

ǇǊŜǾş ǉǳŜ ŎƻƴŘǳȊŀ ŀ ǳƳ ƎǊŀƴŘŜ ŀǳƳŜƴǘƻ ŘŜ ǊŜǉǳŜǊƛƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ǇŜƴǎƿŜǎ ǇƻǊ ǇŀǊǘŜ Řƻǎ 

ŦǳƴŎƛƻƴłǊƛƻǎ ǇǵōƭƛŎƻǎΦ 

bƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ ǘŀƳōŞƳ ǎŜ ǇǊŜǾş ǳƳ ŀǳƳŜƴǘƻ Řƻǎ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎ Ŝ Řƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ Řŀ ŘŜǎǇŜǎŀ 

ŎƻƳ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎΣ ŜƳ ǾƛǊǘǳŘŜ Řƻ ŀǳƳŜƴǘƻ Řƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ ǊŜƎƛǎǘŀŘƻǎΣ Řƻ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ о ς tƭŀƴƻ Ŝ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ нлнс рп 
 

ŦŀŎǘƻ ŘŜ Ƴŀƛǎ ŎƻƴǘǊƛōǳƛƴǘŜǎ ŀǘƛƴƎƛǊŜƳ ǇǊŀȊƻǎ ŘŜ ƎŀǊŀƴǘƛŀ ǇŀǊŀ ŀŎŜǎǎƻ Łǎ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎΣ Ŝ Řŀ 

ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ ǇǊŜǾƛǎǘŀ Řƻ ǎǳōǎƝŘƛƻ ŘŜ ŘƻŜƴœŀΦ  

bŀ ŎŀǘŜƎƻǊƛŀ ŘŜ άōŜƴǎ Ŝ ǎŜǊǾƛœƻǎ ŎƻǊǊŜƴǘŜǎέ ƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ƛƴǎŎǊƛǘƻ Ş ƛƴŦŜǊƛƻǊ ŀƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀŘƻ 

ƛƴƛŎƛŀƭƳŜƴǘŜ ŜƳ нлнрΣ ǎŜƴŘƻ ŘŜǎǘƛƴŀŘƻ ŀ ŎƻōǊƛǊ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŜǎǎŜƴŎƛŀƛǎ ŘŜ ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ 

ŎƻǊǊŜƴǘŜΣ Ƴŀǎ ǇŜǊƳƛǘƛƴŘƻ ǘŀƳōŞƳ ŎƻƴǘƛƴǳŀǊ ŀ ƛƴǾŜǎǘƛǊ ƴŀ ŦƻǊƳŀœńƻ ŘŜ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ƘǳƳŀƴƻǎ 

Ŝ ƴŀǎ ǎŜǎǎƿŜǎ ŘŜ ǎƻŎƛŀƭƛȊŀœńƻ Ŝ ŎŀƳǇŀƴƘŀǎΦ /ƻƴǘǳŘƻΣ ƴńƻ ǎŜǊł ǇƻǎǎƝǾŜƭ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊ ƻ {±LΦ 

tŀǊŀ ŀƭŞƳ Řŀǎ ǊǳōǊƛŎŀǎ ǊŜƭŀǘƛǾŀǎ ŀ άǘǊŀƴǎǇƻǊǘŜǎέΣ άŀƧǳŘŀǎ ŘŜ ŎǳǎǘƻέΣ άŀƭƻƧŀƳŜƴǘƻέ Ŝ άǎŜǊǾƛœƻǎ 

ǇǊƻŦƛǎǎƛƻƴŀƛǎέ ς ǉǳŜ ǊŜŦƭŜǘŜƳ ŀ ŀǇƻǎǘŀ ƴŀ ŦƻǊƳŀœńƻ ŘŜ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ƘǳƳŀƴƻǎ Ŝ ƴŀǎ ǎŜǎǎƿŜǎ ŘŜ 

ǎƻŎƛŀƭƛȊŀœńƻ ƴƻ ǘŜǊǊŜƴƻ ς ŘŜǎǘŀŎŀπǎŜ ƴŀ ŎŀǘŜƎƻǊƛŀ ŘŜ άōŜƴǎ Ŝ ǎŜǊǾƛœƻǎέΣ ŀ ǊǳōǊƛŎŀ άǊŜƴŘŀǎέΣ 

ŎƻƳ ǳƳ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ŘŜ нссΦотт ¦{5Σ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀƭƳŜƴǘŜ ǇŀǊŀ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊ ƻ ŀƭǳƎǳŜǊ ŘŜ ŜŘƛŦƝŎƛƻǎ 

ǇŀǊŀ ŦǳƴŎƛƻƴŀƳŜƴǘƻ Řƻ Lb{{ Ŝ Řƻ Cw{{ ŜƳ нлнсΣ Ŝƴǉǳŀƴǘƻ ŘŜŎƻǊǊŜƳ ŀǎ ƻōǊŀǎ ŘŜ 

ŎƻƴǎǘǊǳœńƻ Řƻ ƴƻǾƻ ŜŘƛŦƝŎƛƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΦ 

¢ŀƳōŞƳ ƴŀ ŎŀǘŜƎƻǊƛŀ άǎŀƭłǊƛƻǎ Ŝ ǾŜƴŎƛƳŜƴǘƻǎέ ŀ Řƻǘŀœńƻ ƛƴǎŎǊƛǘŀ ŘŜǎŎŜ ŜƳ ǊŜƭŀœńƻ ŀƻ ŀƴƻ 

нлнрΣ ƻ ǉǳŜ ǎŜ ƧǳǎǘƛŦƛŎŀ ǇŜƭƻ ŦŀŎǘƻ Řƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ƻǊœŀƳŜƴǘŀŘƻ ǇŀǊŀ нлнр ǇǊŜǾŜǊ ŀ 

ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŜǎǇŜŎƛŀƭ ŘŜ ŎŀǊǊŜƛǊŀ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΣ ǉǳŜ ŀŎŀōƻǳ ǇƻǊ ƴńƻ ǎŜǊ 

ŀǇǊƻǾŀŘƻΦ !ǎǎƛƳΣ ŀ Řƻǘŀœńƻ ƛƴǎŎǊƛǘŀ ŜƳ нлнс Ş ŀ ŀƧǳǎǘŀŘŀ ŀƻ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ Řƻǎ ŜƴŎŀǊƎƻǎ ŎƻƳ 

ƻǎ ŦǳƴŎƛƻƴłǊƛƻǎ Ŝ ŎƻƭŀōƻǊŀŘƻǊŜǎ ŀǘǳŀƭƳŜƴǘŜ ŜƳ ŦǳƴœƿŜǎ ƴƻ Lb{{ Ŝ ƴƻ Cw{{Φ bńƻ ƘŀǾŜǊł 

ƴƻǾƻǎ ǊŜŎǊǳǘŀƳŜƴǘƻǎ ƴƻ ŀƴƻ нлнсΦ  

h h{{ ǇŀǊŀ нлнс Ş ŀǇǊŜǎŜƴǘŀŘƻ ŜǉǳƛƭƛōǊŀŘƻΣ ŜƳ ǘŜǊƳƻǎ ǘƻǘŀƛǎ Ŝ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻǎΦ  

 

оΦнΦнΦ h{{ нлнс ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ ƻǊƎŃƴƛŎŀ Ŝ ǇǊƻƎǊŀƳŀǎ 

! ŜǎǘǊǳǘǳǊŀœńƻ Řƻ h{{ ǇƻǊ ǇǊƻƎǊŀƳŀǎ Ŝ ŎƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ ƻǊƎŃƴƛŎŀ ƳƻǎǘǊŀ ǳƳ ŘŀŘƻ ƴƻǾƻ ŜƳ 

ǊŜƭŀœńƻ ŀƻǎ ŀƴƻǎ ŀƴǘŜǊƛƻǊŜǎΣ ŘŜǾƛŘƻ Ł ŜȄŎƭǳǎńƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ 

ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭΥ ƻ Lb{{ όффΣу҈ύ ǘŜƳΣ ŀƎƻǊŀΣ ǳƳ ǇŜǎƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ ƳǳƛǘƝǎǎƛƳƻ ǎǳǇŜǊƛƻǊ ŀƻ Cw{{ 

όлΣн҈ύΣ ǉǳŜ ƛƴŎƭǳƛ ŀǇŜƴŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻΦ 9ǎǘŀ ƴƻǾŀ ǊŜŀƭƛŘŀŘŜ ǊŜǾŜƭŀ Řƻƛǎ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ о ς tƭŀƴƻ Ŝ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ нлнс рр 
 

ŀǎǇŜǘƻǎ ŜȄǘǊŜƳŀƳŜƴǘŜ ǊŜƭŜǾŀƴǘŜǎΦ tƻǊ ǳƳ ƭŀŘƻΣ ŦƛŎŀ ŜǾƛŘŜƴǘŜ ǉǳŜ ŀ Lƴǎǘƛǘǳƛœńƻ Cw{{ ǎŜ 

ŘŜŘƛŎŀ ŜƳ ŜȄŎƭǳǎƛǾƻ Ł ƎŜǎǘńƻ Řŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀ ŘŜ ŀǘƛǾƻǎ Ŝ Ł ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Řƻ Ǉƭŀƴƻ ŘŜ 

ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻǎΣ ǾƛǎŀƴŘƻ ŀǎǎŜƎǳǊŀǊ ŀ ǎǳǎǘŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ 

ǎƻŎƛŀƭΣ ǊŀȊńƻ ǇŜƭŀ ǉǳŀƭ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ ŎƻǊǊŜƴǘŜ ǎńƻ ǉǳŀǎŜ ƛƴǎƛƎƴƛŦƛŎŀƴǘŜǎΦ tƻǊ 

ƻǳǘǊƻ ƭŀŘƻΣ ƛǎǘƻ ǘŀƳōŞƳ ŘŜƛȄŀ ŎƭŀǊƻ ǉǳŜ ŀ ƛƴŎƭǳǎńƻ ƴƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ 

ǊŜǎŜǊǾŀΣ ƎŜǊƛŘƻ ǇŜƭƻ Cw{{ ŜƳ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻΣ ŜƴǾƛŜǎŀǾŀ ŀ ŀƴŀƭƛǎŜ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭΣ ŘŀŘƻ ƻ ŜƴƻǊƳŜ 

ǾƻƭǳƳŜ ŘŜ ŘŜǎǇŜǎŀ Ŝ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ƛƴǎŎǊƛǘŀǎ ǉǳŜΣ ƴŀ ǾŜǊŘŀŘŜΣ ŘƛȊŜƳ ǊŜǎǇŜƛǘƻ ŀ ŦƭǳȄƻǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎ 

Ŝ ƴńƻ ŀ ŘŜǎǇŜǎŀ Ŝ ǊŜŎŜƛǘŀ ŜŦŜǘƛǾŀǎΦ  

bƻ Lb{{Σ ƻ ǇǊƻƎǊŀƳŀ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ ŎƻƳ ƳŀƛƻǊ ǾƻƭǳƳŜ ŘŜ ŘŜǎǇŜǎŀ Ş ƻ ǊŜƎƛƳŜ ƴńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ 

όсмΣо҈ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘŀǎ Řƻ Lb{{ύΣ ŦƛƴŀƴŎƛŀŘƻ ǇƻǊ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ 9ǎǘŀŘƻΣ 

ǊŜƭŀǘƛǾƻ ŀƻ ǇŀƎŀƳŜƴǘƻ Řŀ ǇŜƴǎńƻ ǎƻŎƛŀƭ Ŝ Řƻǎ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘƻǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ǇŀǊŀ ƎŀǊŀƴǘƛŀ ŘŜ 

ǾŀƭƻǊŜǎ ƳƝƴƛƳƻǎ ŀŎŜƛǘłǾŜƛǎ ŘŜ ǇŜƴǎƿŜǎΦ h ǾŀƭƻǊ ƛƴǎŎǊƛǘƻ ǇǊŜǾş ǳƳŀ ƭƛƎŜƛǊŀ ǊŜŘǳœńƻ ƴƻ 

ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ōŜƴŜŦƛŎƛłǊƛƻǎΣ ŎƻƳƻ Ƨł ǊŜŦŜǊƛŘƻΦ 

vǳŀŘǊƻ уΥ h{{ ǇŀǊŀ ƻ ŀƴƻ нлнс ς 9ǎǘǊǳǘǳǊŀœńƻ ƻǊƎŃƴƛŎŀ Ŝ ǇƻǊ tǊƻƎǊŀƳŀǎ 

tǊƻƎǊŀƳŀǎ wŜŎŜƛǘŀǎ 
όŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻύ 

5ŜǎǇŜǎŀǎ 
όŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻύ 

{ŀƭŘƻ 

¢ƻǘŀƭ Lb{{ мтлΦоффΦнлрΣлл мтлΦлсрΦофуΣлл оооΦултΣлл 
wŜƎƛƳŜ /ƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ wŜǇŀǊǘƛœńƻ снΦспфΦнлрΣлл снΦспфΦнлрΣлл лΣлл 
wŜƎƛƳŜ bńƻ /ƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ млпΦнрлΦлллΣлл млпΦнрлΦлллΣлл лΣлл 
!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lb{{ оΦрллΦлллΣлл оΦмссΦмфоΣлл оооΦултΣлл 
¢ƻǘŀƭ Cw{{ лΣлл оооΦултΣлл πоооΦултΣлл 
!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Cw{{ лΣлл оооΦултΣлл πоооΦултΣлл 
¢h¢![ h{{ όŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘƻύ мтлΦоффΦнлрΣлл мтлΦоффΦнлрΣлл лΣлл 
¢ƻǘŀƭ Dƭƻōŀƭ h{{ мтлΦтооΦлмнΣлл мтлΦтооΦлмнΣлл лΣлл 
 

h ǇǊƻƎǊŀƳŀ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǊŜǇŀǊǘƛœńƻ Ş ƻ ǎŜƎǳƴŘƻ Ƴŀƛǎ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ Řƻ Lb{{Σ 

ŎƻƴƘŜŎŜƴŘƻ ǳƳ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ǊŜƭŀǘƛǾƻ Ƴǳƛǘƻ ǊŜƭŜǾŀƴǘŜ ŜƳ ǊŜƭŀœńƻ ŀƻ ŀƴƻ нлнрΦ !ǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ 

ŎƻƳ ŀǎ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀƳ ŀƎƻǊŀ осΣу҈ Řŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ 

ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘŀǎ Řƻ Lb{{Φ ! ƳŀƛƻǊ ǇŀǊǘŜ ŘŜǎǘŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ ǊŜŦŜǊŜπǎŜ ŀƻ ǊŜƎƛƳŜ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻΣ 

ŦƛƴŀƴŎƛŀŘƻ ǇƻǊ ǘǊŀƴǎŦŜǊşƴŎƛŀǎ Řƻ 9ǎǘŀŘƻΣ ŎƻƳ ǳƳ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ Ƴǳƛǘƻ ŜȄǇǊŜǎǎƛǾƻΣ ǉǳŜ ǎŜ 

ŘŜǾŜΣ ŎƻƳƻ ǎŜ ŘƛǎǎŜΣ Ł ǇǊŜǾƛǎńƻ Řƻ ŀǳƳŜƴǘƻ Řƻ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ǇŜƴǎƛƻƴƛǎǘŀǎ Řŀ Cǳƴœńƻ tǵōƭƛŎŀΦ 

aŀǎ ǘŀƳōŞƳ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ƎŜǊŀƭ ǎŜ ǇǊŜǾşΣ ŜƳ нлнсΣ ǳƳ ŀǳƳŜƴǘƻ Řŀ ŘŜǎǇŜǎŀ ŎƻƳ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ о ς tƭŀƴƻ Ŝ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǇŀǊŀ нлнс рс 
 

ǎƻŎƛŀƛǎΣ ŜƳ ŦŀŎŜ Řƻ ƳŀƛƻǊ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳƛƴǘŜǎ ŀ ŀǘƛƴƎƛǊ ƻǎ ǇǊŀȊƻǎ ŘŜ ƎŀǊŀƴǘƛŀ ǇŀǊŀ 

ŀŎŜǎǎƻ Łǎ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎΣ Ŝ Řŀ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Řƻ ǎǳōǎƝŘƛƻ ŘŜ ŘƻŜƴœŀΦ 

bƻ ƎƭƻōŀƭΣ ƻǎ Řƻƛǎ ǇǊƻƎǊŀƳŀǎ Řƻ Lb{{ ŘƛǊŜǘŀƳŜƴǘŜ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘƻǎ ŎƻƳ ŀǎ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ 

όŘŜ ǘƻŘƻǎ ƻǎ ǊŜƎƛƳŜǎύ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀƳ фуΣм҈ Řƻ ǘƻǘŀƭ ŘŜ ŘŜǎǇŜǎŀǎ όŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘŀǎύ Řƻ Lb{{ 

ǇǊŜǾƛǎǘŀǎ ǇŀǊŀ нлнсΦ 

h ǇǊƻƎǊŀƳŀ ŘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lb{{ ǎǳǊƎŜ ŎƻƳ ǇŜǎƻ ŘŜ ǎƻƳŜƴǘŜ мΣф҈ ƴƻ ƻǊœŀƳŜƴǘƻ 

ǇǊŜǾƛǎǘƻ ǇŀǊŀ Ŝǎǘŀ Lƴǎǘƛǘǳƛœńƻ ŜƳ нлнсΦ Lǎǘƻ ǊŜŦƭŜǘŜ ƻ ŀŘƛŀƳŜƴǘƻ ŘŜ ŀƭƎǳƳŀǎ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ Ŝ ŀ 

ŀǇƻǎǘŀ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀƭ ƴŀǎ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ Ƴŀƛǎ ǘŞŎƴƛŎŀǎ Ŝ ŘŜ ŦƻǊƳŀœńƻ Řƻǎ ǊŜŎǳǊǎƻǎ ƘǳƳŀƴƻǎ 

ŘǳǊŀƴǘŜ ƻ ŀƴƻ нлнсΦ !ǇŜǎŀǊ ŘƛǎǎƻΣ ǊŜƛǘŜǊŀπǎŜ ŀ ƛƳǇƻǎǎƛōƛƭƛŘŀŘŜ ŘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊ ƻ {±L Ŝ 

ǇǊƻǎǎŜƎǳƛǊΣ ƴƻ ƛƳŜŘƛŀǘƻΣ ŎƻƳ ŀ ŎƻƴǎǘǊǳœńƻ Řƻ ƳƽŘǳƭƻ ŘŜ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ Řƻ {L{{Φ 

bƻ Cw{{Σ ŀǇŜƴŀǎ ŎƻƳ ǳƳ ǇǊƻƎǊŀƳŀ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭΣ ŘŜǎǘŀŎŀπǎŜ ǘŀƳōŞƳ ŀ ŀǇƻǎǘŀ ƴŀ 

ŎƻƴǘƛƴǳƛŘŀŘŜ Ŝ ǊŜŦƻǊœƻ Řŀ ŦƻǊƳŀœńƻ ŜǎǇŜŎƛŀƭƛȊŀŘŀ ŘŜ ǉǳŀŘǊƻǎ ǘŞŎƴƛŎƻǎΣ ŎƻƴǘŀƴŘƻ ŎƻƳ ƻ 

ŀǇƻƛƻ Řŀǎ LƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ ǇŀǊŎŜƛǊŀǎ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ǇƻǊǘǳƎǳŜǎŀΦ 

  



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ п ς wŜƎƛƳŜ ŘŜ /ŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ рт 
 

/ŀǇƝǘǳƭƻ п ς wŜƎƛƳŜ ŘŜ /ŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

пΦм tƻƭƝǘƛŎŀ ŘŜ LƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ  

! ǇƻƭƝǘƛŎŀ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΣ ŀǇǊƻǾŀŘŀ ŜƳ ǎŜǘŜƳōǊƻ 

ŘŜ нлнн Ŝ ŀƴŜȄŀŘŀ ŀƻ [ƛǾǊƻ Řƻ hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΣ Ş ƻǊƛŜƴǘŀŘŀ ǇŜƭŀ 

ƳŀȄƛƳƛȊŀœńƻ Řƻǎ ǾŀƭƻǊŜǎ Řƻǎ ŀǘƛǾƻǎ ŀ ƳŞŘƛƻ Ŝ ƭƻƴƎƻ ǇǊŀȊƻΣ ǊŜǎǇŜƛǘŀƴŘƻ ƻǎ ǇǊƛƴŎƝǇƛƻǎ ŘŜ 

ǎŜƎǳǊŀƴœŀΣ ǊŜƴŘƛōƛƭƛŘŀŘŜΣ ƭƛǉǳƛŘŜȊ Ŝ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŎŀœńƻΣ ŎƻƴŦƻǊƳŜ ŀ ƭŜƎƛǎƭŀœńƻ ŜƳ ǾƛƎƻǊΦ  

! ŎŀǊǘŜƛǊŀ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ Ş ŎƻƳǇƻǎǘŀ ǇƻǊ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻ ŦƛȄƻΣ ŀœƿŜǎΣ 

ƻǳǘǊƻǎ ǾŀƭƻǊŜǎ ƳƻōƛƭƛłǊƛƻǎΣ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ŎƻōŜǊǘǳǊŀ ŎŀƳōƛŀƭ Ŝ ŘŜǇƽǎƛǘƻǎ ōŀƴŎłǊƛƻǎΣ ǎŜƴŘƻ 

ƎŜǊƛŘŀ ǇŜƭŀ 9ƴǘƛŘŀŘŜ DŜǎǘƻǊŀ όƻ Cw{{ ŎƻƳ ƻ ŀǇƻƛƻ ŘŜ ŜƴǘƛŘŀŘŜǎ ŘŜ ŀǇƻƛƻ Ł ƎŜǎǘńƻ 

ŎƻƴǘǊŀǘŀŘŀǎ ǇŀǊŀ ƻ ŜŦŜƛǘƻΣ ƴƻǎ ǘŜǊƳƻǎ ƭŜƎŀƛǎύ ŎƻƳ ōŀǎŜ ƴǳƳ ǇŀǊŃƳŜǘǊƻ ŘŜ ǊŜŦŜǊşƴŎƛŀ 

ŘŜŦƛƴƛŘƻΦ 

! ŎƻƳǇƻǎƛœńƻ Řŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀ ƻōŜŘŜŎŜ ŀ ƭƛƳƛǘŜǎ ŜǎǇŜŎƝŦƛŎƻǎΥ ǇŜƭƻ ƳŜƴƻǎ пл҈ ŜƳ ŘƝǾƛŘŀ ǇǵōƭƛŎŀΣ 

ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ǳƳ ƳƝƴƛƳƻ ŘŜ нл҈ ŜƳ ǘƝǘǳƭƻǎ ŘŜ ¢ƛƳƻǊπ[ŜǎǘŜΤ ŀǘŞ ор҈ ŜƳ ŀœƿŜǎ ŎƻǘŀŘŀǎ ƻǳ ŀǘƛǾƻǎ 

ǎƛƳƛƭŀǊŜǎΤ Ŝ ŀǘŞ нр҈ ŜƳ ŘƝǾƛŘŀ ǇǊƛǾŀŘŀ ŜǎǘǊŀƴƎŜƛǊŀΦ 9ȄŎŜœƿŜǎ ŀ ŜǎǘŜǎ ƭƛƳƛǘŜǎ ǇƻŘŜƳ ƻŎƻǊǊŜǊ 

ǇƻǊ ǾŀǊƛŀœƿŜǎ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻ ƻǳ ǎƛǘǳŀœƿŜǎ ƧǳǎǘƛŦƛŎŀŘŀǎΦ ! ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŎŀœńƻ Ş ŀǎǎŜƎǳǊŀŘŀΣ ƭƛƳƛǘŀƴŘƻ 

ŀ ŜȄǇƻǎƛœńƻ ŀ ǳƳ ǵƴƛŎƻ ŜƳƛǘŜƴǘŜ ƻǳ ŎƻƴǘǊŀǇŀǊǘŜ ŀ р҈ Řƻ ǾŀƭƻǊ ǘƻǘŀƭ Řƻǎ ŀǘƛǾƻǎΣ ŎƻƳ ŜȄŎŜœńƻ 

ǇŀǊŀ ŘƝǾƛŘŀ ǇǵōƭƛŎŀΦ 

DŜƻƎǊŀŦƛŎŀƳŜƴǘŜΣ ƻǎ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻǎ ŎƻƴŎŜƴǘǊŀƳπǎŜ ƴŀ !ƳŞǊƛŎŀ Řƻ bƻǊǘŜΣ 9ǳǊƻǇŀ hŎƛŘŜƴǘŀƭΣ 

!ǳǎǘǊłƭƛŀΣ WŀǇńƻ Ŝ {ƛƴƎŀǇǳǊŀΣ ǇƻŘŜƴŘƻ ƛƴŎƭǳƛǊ ƻǳǘǊŀǎ ǊŜƎƛƿŜǎ ƳŜŘƛŀƴǘŜ ŀǳǘƻǊƛȊŀœńƻ ǇǊŞǾƛŀΦ 

hǎ ŀǘƛǾƻǎ ǉǳŜ ŎƻƳǇƿŜƳ ŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀ Řƻ Cw{{ ǉǳŜ ƴńƻ ǘŜƴƘŀƳ ŜȄǇƻǎƛœńƻ ƎŜƻƎǊłŦƛŎŀ ŀƻǎ 

ƳŜǊŎŀŘƻǎ Řŀ h/59 Ŝ {ƛƴƎŀǇǳǊŀ ŘŜǾŜƳ ǘŜǊ ƴƻ ƳƝƴƛƳƻ ǳƳŀ ƴƻǘŀœńƻ ŘŜ ǊƛǎŎƻ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘŜ ŀ 

ƎǊŀǳ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ όƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƎǊŀŘŜύΣ ƘŀǾŜƴŘƻΣ ƴƻ ŜƴǘŀƴǘƻΣ ŀ ǇƻǎǎƛōƛƭƛŘŀŘŜ ŘŜ ŀǉǳƛǎƛœńƻ 

ŘŜ 9ȄŎƘŀƴƎŜ ¢ǊŀŘŜŘ CǳƴŘ ǊŜƭŀǘƛǾƻ Łǎ ŜŎƻƴƻƳƛŀǎ ŜƳŜǊƎŜƴǘŜǎΦ 

! ǊŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ Ş ŀǾŀƭƛŀŘŀ ŎƻƳ ōŀǎŜ ŜƳ ƛƴŘƛŎŀŘƻǊŜǎ ŘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜΣ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀƴŘƻ ǘƻŘƻǎ 

ƻǎ ŦƭǳȄƻǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎ Řŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀΣ ŜȄǇǊŜǎǎƻǎ ŜƳ ŘƽƭŀǊŜǎ Ŝ ŘƛǾǳƭƎŀŘƻǎ ŘŜ ŦƻǊƳŀ ŀƴǳŀƭƛȊŀŘŀΦ h 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ п ς wŜƎƛƳŜ ŘŜ /ŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ру 
 

ǊƛǎŎƻ Ş ƳƻƴƛǘƻǊƛȊŀŘƻ ǘǊƛƳŜǎǘǊŀƭƳŜƴǘŜΣ ŀōǊŀƴƎŜƴŘƻ ǊƛǎŎƻǎ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻΣ ŎǊŞŘƛǘƻΣ ƭƛǉǳƛŘŜȊΣ 

ŎƻƴǘǊŀǇŀǊǘŜΣ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƛǎΣ ŎŀƳōƛŀƭΣ ǘŀȄŀ ŘŜ ƧǳǊƻ Ŝ ƛƳǇŀŎǘƻ ŘŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ƎŜǎǘńƻΦ 

hǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ ƛƴŎƭǳŜƳ ƻōǊƛƎŀœƿŜǎ όǇǵōƭƛŎŀǎΣ Řƻ ǎŜǘƻǊ ǇǊƛǾŀŘƻ ŜƳǇǊŜǎŀǊƛŀƭύΣ 

ŀœƿŜǎ όƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ƝƴŘƛŎŜǎΣ 9¢C Ŝ ŎƻƴǾŜǊǘƝǾŜƛǎύ Ŝ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ƳƻƴŜǘłǊƛƻǎ όŘŜǇƽǎƛǘƻǎΣ ǇŀǇŜƭ 

ŎƻƳŜǊŎƛŀƭΣ .ƛƭƘŜǘŜǎ Řƻ ¢ŜǎƻǳǊƻύΦ hǎ ŀǘƛǾƻǎ ŘŜǾŜƳ ǎŜǊ ƴŜƎƻŎƛłǾŜƛǎ ŜƳ ƳŜǊŎŀŘƻǎ 

ǊŜƎǳƭŀƳŜƴǘŀŘƻǎΣ ǎŀƭǾƻ ŜȄŎŜœƿŜǎ ƧǳǎǘƛŦƛŎŀŘŀǎΦ bńƻ ǎńƻ ǇŜǊƳƛǘƛŘƻǎ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻǎ ŘƛǊŜǘƻǎ ŜƳ 

ƛƳƻōƛƭƛłǊƛƻ ƻǳ ŜƳǇǊŞǎǘƛƳƻǎ ƘƛǇƻǘŜŎłǊƛƻǎΦ 

! ŎŀǊǘŜƛǊŀ ŘŜ ǊŜŦŜǊşƴŎƛŀ ǎŜǊǾŜ ŎƻƳƻ ōŜƴŎƘƳŀǊƪΣ ŎƻƳ ƻ ƻōƧŜǘƛǾƻ ŘŜ ƻōǘŜǊ ǊŜǘƻǊƴƻ ŜƳ 

ŜȄŎŜǎǎƻΣ ƳŀƴǘŜƴŘƻ ƻ ǊƛǎŎƻ ŎƻƴǘǊƻƭŀŘƻ ǇƻǊ ƳŜƛƻ ŘŜ ƎŜǎǘńƻ ŘƛƴŃƳƛŎŀ Ŝ ƭƛƳƛǘŀœńƻ Řƻ ǘǊŀŎƪƛƴƎ 

ŜǊǊƻǊΦ h ǳǎƻ ŘŜ ŘŜǊƛǾŀŘƻǎ Ş ǊŜǎǘǊƛǘƻ Ł ŎƻōŜǊǘǳǊŀ ŎŀƳōƛŀƭΣ ŎƻƳ ŜȄǇƻǎƛœńƻ ƴńƻ ŎƻōŜǊǘŀ 

ƭƛƳƛǘŀŘŀ ŀ мр҈ Řƻǎ ŀǘƛǾƻǎ Ŝ ǘǊŀƴǎŀœƿŜǎ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ ŀǇŜƴŀǎ ŎƻƳ ŜƴǘƛŘŀŘŜǎ ŎƻƳ ǊŀǘƛƴƎ ŘŜ ƎǊŀǳ 

ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻΦ 

! ǇƻƭƝǘƛŎŀ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ όŜ ƻǎ Ǉƭŀƴƻǎ ŀƴǳŀƛǎ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻǎύΣ ǇƻŘŜ ǎŜǊ ǊŜǾƛǎǘŀΣ 

ŀƴǳŀƭƳŜƴǘŜΣ ƻǳǾƛŘƻ ƻ ǇŀǊŜŎŜǊ Řƻ /ƻƳƛǘŞ ŘŜ LƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻΣ ǎŜ ǎŜ ƧǳǎǘƛŦƛŎŀǊΣ ŜǎǇŜŎƛŀƭƳŜƴǘŜ 

ŜƳ Ŏŀǎƻ ŘŜ ŀƭǘŜǊŀœƿŜǎ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾŀǎ ƴŀǎ ŎƻƴŘƛœƿŜǎ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻΦ !ǘǳŀƭƛȊŀœƿŜǎ ŀƻ ŘƻŎǳƳŜƴǘƻ 

ǇƻŘŜƳ ƻŎƻǊǊŜǊ ǇƻǊ ƳǳŘŀƴœŀǎ ƭŜƎŀƛǎ ƻǳ ǇƻǊ ŀŎƻǊŘƻ ŜƴǘǊŜ ƻ Cw{{ Ŝ ŀǎ ŜƴǘƛŘŀŘŜǎ ŘŜ ŀǇƻƛƻ Ł 

ƎŜǎǘńƻ ŎƻƴǘǊŀǘŀŘŀǎΦ 9Ƴ Ŏŀǎƻ ŘŜ ƻƳƛǎǎƿŜǎΣ ŀǇƭƛŎŀπǎŜ ƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴΦȏ ррκнлнлΣ ŘŜ ну ŘŜ 

ƻǳǘǳōǊƻΣ ŎƻƳ ŀ ǊŜŘŀœńƻ ŜƳ ǾƛƎƻǊΣ Ŝ ƻ !ŎƻǊŘƻ ŘŜ DŜǎǘńƻ ŀ ŜȄƛǎǘƛǊ ŎƻƳ ƻǎ ŘƛǾŜǊǎƻǎ ƎŜǎǘƻǊŜǎ 

ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƛǎ ŜȄǘŜǊƴƻǎΦ 

vǳŀŘǊƻ фΥ tŀǊŃƳŜǘǊƻ ŘŜ ǊŜŦŜǊşƴŎƛŀ όōŜƴŎƘƳŀǊƪύ 

 

/ƭŀǎǎŜ ŘŜ !ǘƛǾƻǎ tŜǎƻ 
a{/L 5ŀƛƭȅ ¢w bŜǘ ¦{! ¦{5 нл҈
a{/L tŀƴ 9¦w bŜǘ ¢ƻǘŀƭ wŜǘǳǊƴ 9¦w LƴŘŜȄ с҈
a{/L 5ŀƛƭȅ ¢w bŜǘ WŀǇŀƴ [ƻŎŀƭ н҈
a{/L tŀŎƛŦƛŎ CǊŜŜ 9Ȅ WŀǇŀƴ н҈

.ƭƻƻƳōŜǊƎ ¦{ LƴǘŜǊƳŜŘƛŀǘŜ ¢ǊŜŀǎǳǊȅ ¢w LƴŘŜȄ ±ŀƭǳŜ ¦ƴƘŜŘƎŜŘ ¦{5 рт҈

.ƭƻƻƳōŜǊƎ ¦{ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ ¢ƻǘŀƭ wŜǘǳǊƴ ±ŀƭǳŜ ¦ƴƘŜŘƎŜŘ ¦{5 мл҈

aƻƴŜǘłǊƛƻ .ŀǊŎƭŀȅǎ .ŜƴŎƘƳŀǊƪ hǾŜǊƴƛƎƘǘ ¦{5 /ŀǎƘ о҈

!œƿŜǎ

wŜƴŘƛƳŜƴǘƻ CƛȄƻ

NƴŘƛŎŜ ŘŜ wŜŦŜǊşƴŎƛŀ
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пΦн !ǘƛǾƛŘŀŘŜǎ ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ Ŝ /ŀǊǘŜƛǊŀ !ǘǳŀƭ 

h ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ Ŧƻƛ ŎǊƛŀŘƻ ŜƳ нлмсΣ ŎƻƳ ŀ ŀǇǊƻǾŀœńƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΣ Ƴŀǎ ŀǇŜƴŀǎ ŜƳ нлнл Ŧƻƛ ŀǇǊƻǾŀŘƻ ƻ ǊŜǎǇŜǘƛǾƻ ƳƻŘŜƭƻ ŘŜ 

ƎŜǎǘńƻ Ŝ ŎǊƛŀŘŀ ŀ Lƴǎǘƛǘǳƛœńƻ Cw{{ ǇŀǊŀ ƻ ƎŜǊƛǊΦ ! ǇŀǊǘƛǊ ŘŀƝ Ŧƻƛ ŘŀŘŀ ǇǊƛƻǊƛŘŀŘŜ Ł ǇǊŜǇŀǊŀœńƻ 

Řƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ ǘŞŎƴƛŎƻ ŘŜ ōŀǎŜ ƛƴŘƛǎǇŜƴǎłǾŜƭΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ŀ ŜƭŀōƻǊŀœńƻ Řŀ ǇƻƭƝǘƛŎŀ ŘŜ 

ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ Ŝ Řŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀ ōŜƴŎƘƳŀǊƪ ŘŜǎŎǊƛǘŀǎ ƴƻ Ǉƻƴǘƻ ŀƴǘŜǊƛƻǊΦ tŀǊŀƭŜƭŀƳŜƴǘŜΣ ŦƻǊŀƳ 

ǇǊŜǇŀǊŀŘŀǎ ǘƻŘŀǎ ŀǎ ŜǘŀǇŀǎ ƴŜŎŜǎǎłǊƛŀǎ Ł ŎǊƛŀœńƻ Řƻǎ ǎŜǊǾƛœƻǎ ƻǊƎŃƴƛŎƻǎ Řŀ Lƴǎǘƛǘǳƛœńƻ Ŝ 

ŜƭŀōƻǊŀŘƻǎ ƻǎ ǊŜǎǇŜǘƛǾƻǎ ǇǊƻŎŜŘƛƳŜƴǘƻǎΣ Ŝ Ŧƻƛ ŘŀŘŀ ǇǊƛƻǊƛŘŀŘŜΣ ŘŜǎŘŜ ƻ ƛƴƝŎƛƻ Ł ŦƻǊƳŀœńƻ 

Řƻǎ ǉǳŀŘǊƻǎ ǘŞŎƴƛŎƻǎΦ tŀǊŀ ƻ ŜŦŜƛǘƻΣ ŀƭŞƳ Řƻ ŀǇƻƛƻ ǘŞŎƴƛŎƻ ŜǎǇŜŎƛŀƭƛȊŀŘƻ Ŝ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘŜ Řƻ 

ŎƻƴǎǳƭǘƻǊ Řƻ Cw{{Σ ŀ ŜǉǳƛǇŀ Řƻ Cw{{ ǘŜƳ ŎƻƴǘŀŘƻ ŎƻƳ ƻ Lƴǎǘƛǘǳǘƻ ŘŜ DŜǎǘńƻ Řƻǎ CǳƴŘƻǎ ŘŜ 

/ŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ŘŜ tƻǊǘǳƎŀƭ όLDC/{{ύΣ ƴƻ ǉǳŀŘǊƻ Řŀ ŎƻƻǇŜǊŀœńƻ ōƛƭŀǘŜǊŀƭ 

ŜǎǘŀōŜƭŜŎƛŘŀΦ 5ŜǎǘŀŎŀπǎŜ ŀ ǊŜŀƭƛȊŀœńƻ ŘŜ ǳƳ ŜǎǘłƎƛƻ ǇǊłǘƛŎƻ ƴƻ LDC/{{Σ ǉǳŜ Ŏƻƴǘƻǳ Ƨł ŎƻƳ 

Řǳŀǎ ŦŀǎŜǎΦ 

9Ƴ нлноΣ Ŧƻƛ ŜŦŜǘƛǾŀƳŜƴǘŜ ŎƻƴǎǘƛǘǳƝŘƻ ƻ ǇŀǘǊƛƳƽƴƛƻ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀΣ ŎƻƳ ŀ ŀōŜǊǘǳǊŀ 

Řŀǎ Ŏƻƴǘŀǎ ōŀƴŎłǊƛŀǎ ǇŀǊŀ ŀ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻΣ Ŝ ŦƻǊŀƳ ǊŜŀƭƛȊŀŘƻǎ ƻǎ ǇǊƛƳŜƛǊƻǎ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻǎ ƴƻ 

ƳŜǊŎŀŘƻ ƳƻƴŜǘłǊƛƻ όŘŜǇƽǎƛǘƻǎ ŀ ǇǊŀȊƻύΦ h ŀƴƻ нлнр ǊŜƎƛǎǘƻǳ ǳƳ ƳŀǊŎƻ Ƴǳƛǘƻ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ 

ǇŀǊŀ ƻ Cw{{Υ ŀ ƴŜƎƻŎƛŀœńƻ Ŝ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Řƻǎ ǇǊƛƳŜƛǊƻǎ ŀŎƻǊŘƻǎ ŎƻƳ ŜƴǘƛŘŀŘŜǎ ŘŜ ŀǇƻƛƻ 

Ł ƎŜǎǘńƻ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ ǇŀǊǘŜǎ Řŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀΣ Ŝ ƻ ƛƴƝŎƛƻ Řƻǎ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻǎ 

ƴƻǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƛǎ όŀŎƛƻƴƛǎǘŀ Ŝ ƻōǊƛƎŀŎƛƻƴƛǎǘŀύΦ !ǎ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ Ƨł ǊŜŀƭƛȊŀŘŀǎ ǇŜƭƻ Cw{{Σ 

Ŝ ŀǎ ŀƛƴŘŀ ǇǊŜǾƛǎǘŀǎ ŀǘŞ ŀƻ Ŧƛƴŀƭ Řƻ ŀƴƻ нлнрΣ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ όǉǳŜ 

Ǉŀǎǎƻǳ ŀ ŜǎǘŀǊ ŜȄŎƭǳƝŘƻ Řƻ ǇŜǊƝƳŜǘǊƻ Řƻ h{{ύΣ ōŜƳ ŎƻƳƻ ŀǎ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ ǘŞŎƴƛŎŀǎ 

ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘŀǎ όŀƛƴŘŀ ǉǳŜ ƛƴǘŜƎǊŀŘŀǎ ƴƻ ǇǊƻƎǊŀƳŀ ŘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Cw{{ύΣ ǎńƻ 

ǎƛƴǘŜǘƛȊŀŘŀǎ ŀ ǎŜƎǳƛǊΦ 

CƻǊƳŀœńƻ Ŝ /ŀǇŀŎƛǘŀœńƻ 

5ǳǊŀƴǘŜ ƻ ǵƭǘƛƳƻ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ ŘŜ нлнрΣ ǘŜǊł ƛƴƝŎƛƻ ƻ ŜǎǘłƎƛƻ ŘŜ ŃƳōƛǘƻ ƧǳǊƝŘƛŎƻ Řŀ ŜǉǳƛǇŀ 

ƛƴǘŜǊƴŀ ŘŜ ƧǳǊƛǎǘŀǎ Řƻ Cw{{Σ ǊŜŦƻǊœŀƴŘƻ ŀ ŎŀǇŀŎƛŘŀŘŜ ǘŞŎƴƛŎŀ Ŝ ƭŜƎŀƭ Řŀ LƴǎǘƛǘǳƛœńƻΦ 

tŀǊŀƭŜƭŀƳŜƴǘŜΣ ǎŜǊł ǇǊƻƳƻǾƛŘŀ ŦƻǊƳŀœńƻ ŜƳ ŎƻƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀ ŘƛǊƛƎƛŘŀ ŀƻǎ 
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ŜƭŜƳŜƴǘƻǎ Řƻ Cw{{Σ ŎƻƳ ƻ ƻōƧŜǘƛǾƻ ŘŜ ŀǇǊƻŦǳƴŘŀǊ ŎƻƳǇŜǘşƴŎƛŀǎ ƴŀ łǊŜŀ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀ Ŝ 

ŎƻƴǘŀōƛƭƝǎǘƛŎŀ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǇǊƻƎǊŀƳŀ ŘŜ ŎƻƻǇŜǊŀœńƻ ǎŜǘƻǊƛŀƭ ŎƻƳ tƻǊǘǳƎŀƭΦ 

hǎ ǘŞŎƴƛŎƻǎ Řƻ Cw{{ Ŝǎǘńƻ ǘŀƳōŞƳ ŀ ǊŜŎŜōŜǊ ŦƻǊƳŀœńƻ ŜƳ ƭƝƴƎǳŀ ǇƻǊǘǳƎǳŜǎŀ Ŝ ƛƴƎƭŜǎŀΣ 

ŎƻƴǎƛŘŜǊŀŘŀǎ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀƛǎ ǇŀǊŀ ƻ ǘǊŀōŀƭƘƻ ǉǳŜ ŘŜǎŜƴǾƻƭǾŜƳΦ 

LƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻǎ Ŝ DŜǎǘńƻ hǇŜǊŀŎƛƻƴŀƭ 

9Ƴ Ƴŀƛƻ ŘŜ нлнрΣ Ŧƻƛ ŎŜƭŜōǊŀŘƻ ƻ ǇǊƛƳŜƛǊƻ ŀŎƻǊŘƻ ŘŜ ƎŜǎǘńƻ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƭΣ ƻ ǉǳŜ ǇŜǊƳƛǘƛǳ 

ŀƻ Cw{{ ŎƻƴŎǊŜǘƛȊŀǊ ƻ ǇǊƛƳŜƛǊƻ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ ŜƳ ƳŜǊŎŀŘƻǎ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƛǎΦ 

9ǎǘŜ ǇǊƻŎŜǎǎƻΣ ŎƻƳ ŘǳǊŀœńƻ ŀǇǊƻȄƛƳŀŘŀ ŘŜ ǎŜƛǎ ƳŜǎŜǎΣ ŎǳƭƳƛƴƻǳ ƴŀ ŀōŜǊǘǳǊŀ ŘŜ Ŏƻƴǘŀǎ ŘŜ 

ŀǘƛǾƻǎ Ƨǳƴǘƻ Řŀ /ŀƛȄŀ DŜǊŀƭ ŘŜ 5ŜǇƽǎƛǘƻǎ ό/D5ύΣ ƛƴǎǘƛǘǳƛœńƻ ǎŜƭŜŎƛƻƴŀŘŀ ǇŜƭŀ ǎǳŀ ǊŜŎƻƴƘŜŎƛŘŀ 

ŎƻƳǇŜǘşƴŎƛŀ Ŝ ǎƻƭƛŘŜȊ ƴƻ ǎŜǘƻǊ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻΦ 

bƻ ŃƳōƛǘƻ ŘŜǎǘŜ ŀŎƻǊŘƻΣ ŦƻǊŀƳ ŀƭƻŎŀŘƻǎ пл ƳƛƭƘƿŜǎ ŘŜ ŘƽƭŀǊŜǎ ƴƻǊǘŜπŀƳŜǊƛŎŀƴƻǎ ŜƳ 

ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŀŎƛƻƴƛǎǘŀǎΣ ŜƳ ŎƻƴŦƻǊƳƛŘŀŘŜ ŎƻƳ ŀ ǇƻƭƝǘƛŎŀ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ 

ǊŜǎŜǊǾŀ Ŝ ŎƻƳ ƻǎ ƭƛƳƛǘŜǎ ŜǎǘŀōŜƭŜŎƛŘƻǎ ƴƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴΦȏ ррκнлнлΣ ŘŜ ну ŘŜ ƻǳǘǳōǊƻΣ ŎƻƳ 

ŀ ǊŜŘŀœńƻ ŜƳ ǾƛƎƻǊΦ ! /D5 ŘŜǎŜƳǇŜƴƘƻǳ ǳƳ ǇŀǇŜƭ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀƴǘŜ ƴŀ ŀōŜǊǘǳǊŀ ŘŜ ǳƳŀ Ŏƻƴǘŀ 

ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭΣ ǘŜƴŘƻ ƻ Cw{{ ƻōǘƛŘƻ ƻ ǊŜǎǇŜǘƛǾƻ ŎƽŘƛƎƻ [9LΣ ǊŜƎƛǎǘŀŘƻ ƴŀ [ƻƴŘƻƴ {ǘƻŎƪ 

9ȄŎƘŀƴƎŜΦ 

/ƻƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊƳŜƴǘŜΣ ŜƳ ƧǳƭƘƻ ŘŜ нлнрΣ ŦƻǊŀƳ ŘŜǇƻǎƛǘŀŘƻǎ рл ƳƛƭƘƿŜǎ ŘŜ ŜǳǊƻǎ ƴƻ .ŀƴŎƻ 

/ŜƴǘǊŀƭ ŘŜ ¢ƛƳƻǊπ[ŜǎǘŜ ό./¢[ύΣ ŎƻƳ ƻ ƻōƧŜǘƛǾƻ ŘŜ ǇǊƻƳƻǾŜǊ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻǎ ŜƳ ƻōǊƛƎŀœƿŜǎ 

Řƻ ¢ŜǎƻǳǊƻ Řƻǎ 9ǎǘŀŘƻǎ ¦ƴƛŘƻǎ Řŀ !ƳŞǊƛŎŀΦ 9ǎǘŜ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ŜƴŎƻƴǘǊŀπǎŜ ŀǘǳŀƭƳŜƴǘŜ 

ŀǇƭƛŎŀŘƻ ŜƳ ƻǇŜǊŀœƿŜǎ ŘŜ hǾŜǊƴƛƎƘǘ wŜǇǳǊŎƘŀǎŜ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ Ƨǳƴǘƻ Řŀ wŜǎŜǊǾŀ CŜŘŜǊŀƭ 

όC95ύΣ ŜǎǘŀƴŘƻ ŜƳ ŎǳǊǎƻ ƻ ǇǊƻŎŜǎǎƻ ŘŜ ŀōŜǊǘǳǊŀ Řŀ Ŏƻƴǘŀ Řƻ Cw{{ Ƨǳƴǘƻ ŘŀǉǳŜƭŀ ŜƴǘƛŘŀŘŜΦ 

h ǊŜƳŀƴŜǎŎŜƴǘŜ Řŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀΣ ƴƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ŘŜ мтфΦнолΦлрр ¦{5Σ ŜƴŎƻƴǘǊŀπǎŜ ŀǇƭƛŎŀŘƻ ŜƳ 

ŘŜǇƽǎƛǘƻǎ ŀ ǇǊŀȊƻ Ƨǳƴǘƻ ŘŜ ŘƛǾŜǊǎŀǎ ƛƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ ōŀƴŎłǊƛŀǎ ƴŀŎƛƻƴŀƛǎΣ ŎƻƴŦƻǊƳŜ ŘƛǎŎǊƛƳƛƴŀŘƻ 

ƴƻ ǉǳŀŘǊƻ фΦ !ǎ ǘŀȄŀǎ ŘŜ ƧǳǊƻ ǇǊŀǘƛŎŀŘŀǎ ǾŀǊƛŀƳ ŜƴǘǊŜ оΣо҈ Ŝ п҈Φ !ǘŞ Ł ǇǊŜǎŜƴǘŜ ŘŀǘŀΣ ƻǎ 

ŘŜǇƽǎƛǘƻǎ ǾŜƴŎƛŘƻǎ ƎŜǊŀǊŀƳ нΦпртΦмлл ¦{5 ŜƳ ƧǳǊƻǎ όǘŜƴŘƻ ǳƳŀ ǇŀǊǘŜ ǎƛŘƻ ǊŜŀǇƭƛŎŀŘŀ ŜƳ 

ƴƻǾƻǎ ŘŜǇƽǎƛǘƻǎύΣ Ŝƴǉǳŀƴǘƻ ƻǎ ƧǳǊƻǎ ŎƻǊǊƛŘƻǎ Řƻǎ ŘŜǇƽǎƛǘƻǎ ŀǘƛǾƻǎ ǘƻǘŀƭƛȊŀƳ нΦопрΦтоо ¦{5Φ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 
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! ŎŀǊǘŜƛǊŀ ŘŜ ŀœƿŜǎ ǊŜƎƛǎǘƻǳΣ ŀǘŞ ŀƻ ƳƻƳŜƴǘƻΣ ǳƳŀ ǾŀƭƻǊƛȊŀœńƻ ŘŜ оΦпрсΦупф ¦{5Φ tƻǊ ǎǳŀ 

ǾŜȊΣ ƻ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ ƴƻ ./¢[ ƎŜǊƻǳ ǳƳ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻ ŘŜ нпоΦнуу ¦{5 ŀǘǊŀǾŞǎ Řŀǎ ƻǇŜǊŀœƿŜǎ 

ŘŜ hǾŜǊƴƛƎƘǘ wŜǇǳǊŎƘŀǎŜ !ƎǊŜŜƳŜƴǘΦ  

!ŎǊŜǎŎŜƳ ŀƛƴŘŀ ƻǳǘǊŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ŀŦŜǘŀǎ Ł ŎŀǊǘŜƛǊŀ Řƻ ŦǳƴŘƻΣ ƴƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ŘŜ нΦпплΦуом ¦{5Σ 

ǉǳŜ ǎŜ ŜƴŎƻƴǘǊŀƳ ŜƳ ƭƛǉǳƛŘŜȊΦ !ǎǎƛƳΣ ƻ ǾŀƭƻǊ Ǝƭƻōŀƭ Řŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀΣ ŜƳ ǘŜǊƳƻǎ ŘŜ ƳŜǊŎŀŘƻ Ŝ 

ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ƧǳǊƻǎ ŎƻǊǊƛŘƻǎΣ ŀǎŎŜƴŘƛŀ ŀ нттΦтмтΦнсм ¦{5 ƴƻ Ŧƛƴŀƭ ŘŜ ŀƎƻǎǘƻ ŘŜ нлнрΦ 

vǳŀŘǊƻ млΥ /ŀǊǘŜƛǊŀ !ǘǳŀƭ όŀƎƻǎǘƻ нлнрύ 

 

 

 

 

/ŀǊǘŜƛǊŀ ŘŜ LƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ ±ŀƭƻǊ ό¦{5ύ

{ƛǘǳŀœńƻ ƛƴƛŎƛƻ !ƴƻ нмсΦснсΦлсп

±ŀƭƻǊ LƴǾŜǎǘƛŘƻ !Ǝƻǎǘƻ нлнрнсфΦнолΦррр
5ŜǇƽǎƛǘƻǎ ŀ tǊŀȊƻ мтфΦнолΦррр

.b/¢[ ууΦнсфΦсру

.wL плΦоррΦофт
a!b5LwL нрΦлллΦллл
.b¦ нлΦмлрΦрлл
!b½ рΦрллΦллл

!œƿŜǎ плΦлллΦллл
./¢[ рлΦлллΦллл

wŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ 
WǳǊƻ /ƻǊǊƛŘƻ  !ǘǳŀƭ нΦопрΦтот
!œƿŜǎ оΦпрсΦупф
./¢[ нпоΦнуу

hǳǘǊŀǎ ǊŜŎŜƛǘŀǎ ŀŦŜǘŀǎ ό5ŜǇƽǎƛǘƻǎ hǊŘŜƳύнΦпплΦуом

±ŀƭƻǊ ŘŜ aŜǊŎŀŘƻ !Ǝƻǎǘƻ нлнр нттΦтмтΦнсм
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!Ǉƻƛƻ WǳǊƝŘƛŎƻ 9ǎǇŜŎƛŀƭƛȊŀŘƻ 

9Ƴ нлнрΣ ƻ Cw{{ ŎƻƴǘǊŀǘƻǳ ŀ ǎƻŎƛŜŘŀŘŜ ŘŜ ŀŘǾƻƎŀŘƻǎ ±ƛŜƛǊŀ ŘŜ !ƭƳŜƛŘŀ ό±Ř!ύΣ ǊŜŎƻƴƘŜŎƛŘŀ 

ǇŜƭŀ ǎǳŀ ŜƭŜǾŀŘŀ ŎƻƳǇŜǘşƴŎƛŀ ŜƳ ŘƛǊŜƛǘƻ Řƻǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƛǎΣ ŎƻƳ Ǿŀǎǘŀ ŜȄǇŜǊƛşƴŎƛŀ 

ƴŀ ŀǎǎŜǎǎƻǊƛŀ ƧǳǊƝŘƛŎŀ ŀ ŜƴǘƛŘŀŘŜǎ ǇǵōƭƛŎŀǎ Ŝ ǇǊƛǾŀŘŀǎ ŜƳ ƻǇŜǊŀœƿŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀǎ ŎƻƳǇƭŜȄŀǎΦ 

! ƛƴǘŜǊǾŜƴœńƻ Řŀ ±Ř! ǊŜǾŜƭƻǳπǎŜ ŜǎǎŜƴŎƛŀƭ ŜƳ ŘƛǾŜǊǎƻǎ ƳƻƳŜƴǘƻǎ ŜǎǘǊŀǘŞƎƛŎƻǎΣ 

ƴƻƳŜŀŘŀƳŜƴǘŜΥ 

¶ bŀ ŜǎǘǊǳǘǳǊŀœńƻ Ŝ ǾŀƭƛŘŀœńƻ ƧǳǊƝŘƛŎŀ Řƻ ǇǊƛƳŜƛǊƻ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ Řƻ Cw{{ ŜƳ ƳŜǊŎŀŘƻǎ 

ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƛǎΣ ƎŀǊŀƴǘƛƴŘƻ ƻ ŎǳƳǇǊƛƳŜƴǘƻ ǊƛƎƻǊƻǎƻ Řŀ ƭŜƎƛǎƭŀœńƻ ŀǇƭƛŎłǾŜƭΣ 

ƴƻƳŜŀŘŀƳŜƴǘŜ ƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴΦȏ ррκнлнл Ŝ ǎǳŀǎ ŀƭǘŜǊŀœƿŜǎΤ 

¶ bƻ ŀǇƻƛƻ Ł ŀōŜǊǘǳǊŀ ŘŜ Ŏƻƴǘŀ ōŀƴŎłǊƛŀ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭΣ ǇǊƻŎŜǎǎƻ ǉǳŜ ŎǳƭƳƛƴƻǳ ŎƻƳ ŀ 

ƻōǘŜƴœńƻ Řƻ ŎƽŘƛƎƻ [9L Ƨǳƴǘƻ Řŀ [ƻƴŘƻƴ {ǘƻŎƪ 9ȄŎƘŀƴƎŜΣ ǊŜǉǳƛǎƛǘƻ ƛƴŘƛǎǇŜƴǎłǾŜƭ 

ǇŀǊŀ ŀ ŀǘǳŀœńƻ Řƻ Cw{{ ƴƻǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƛǎΦ 

!ŘƛŎƛƻƴŀƭƳŜƴǘŜΣ ŀ ŎƻƭŀōƻǊŀœńƻ ŎƻƳ ŀ ±Ř! ǘŜƳ ŎƻƴǘǊƛōǳƝŘƻ ǇŀǊŀ ƻ ŦƻǊǘŀƭŜŎƛƳŜƴǘƻ Řŀǎ 

ŎƻƳǇŜǘşƴŎƛŀǎ ƧǳǊƝŘƛŎŀǎ ƛƴǘŜǊƴŀǎΣ ŀǘǊŀǾŞǎ Řƻ ŀǇƻƛƻ ǘŞŎƴƛŎƻ Ł ŦƻǊƳŀœńƻ Řƻǎ ǉǳŀŘǊƻǎ Řƻ Cw{{Σ 

ǇǊƻƳƻǾŜƴŘƻ ǳƳŀ ƳŀƛƻǊ ŀǳǘƻƴƻƳƛŀ Ŝ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ƴŀ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀœńƻ Ŝ ŀǇƭƛŎŀœńƻ Řŀ ƭŜƎƛǎƭŀœńƻ 

ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀΦ 

aŜƭƘƻǊƛŀ Řƻ {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ /ƻƴǘǊƻƭƻ LƴǘŜǊƴƻ 

9Ƴ нлнрΣ ƻ Cw{{ ƛƴƛŎƛƻǳ ǳƳŀ ŎƻƭŀōƻǊŀœńƻ ŎƻƳ ŀ ŜƳǇǊŜǎŀ 5ŜŎŀǊŘƻ ς tǳōƭƛŎ !ŎŎƻǳƴǘŀƴǘΣ 

ŜǎǇŜŎƛŀƭƛȊŀŘŀ ŜƳ ŀǳŘƛǘƻǊƛŀ Ŝ ŎƻƴǎǳƭǘƻǊƛŀ ƻǊƎŀƴƛȊŀŎƛƻƴŀƭΣ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ ŘŜ ǳƳ ǇǊƻƧŜǘƻ 

ŜǎǘǊŀǘŞƎƛŎƻ ŘŜ ƳŜƭƘƻǊƛŀ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ŎƻƴǘǊƻƭƻ ƛƴǘŜǊƴƻΦ 

! 5ŜŎŀǊŘƻ ŜƴŎƻƴǘǊŀπǎŜ ŀǘǳŀƭƳŜƴǘŜ ŀ ǊŜŀƭƛȊŀǊ ǳƳŀ ŀǳŘƛǘƻǊƛŀ ŀōǊŀƴƎŜƴǘŜ ŀƻǎ ǇǊƻŎŜŘƛƳŜƴǘƻǎ 

ƛƴǘŜǊƴƻǎ Řƻ Cw{{Σ ŎƻƳ ƻ ƻōƧŜǘƛǾƻ ŘŜ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀǊ ƻǇƻǊǘǳƴƛŘŀŘŜǎ ŘŜ ǊŜŦƻǊœƻ Řŀ ŜŦƛŎƛşƴŎƛŀΣ 

ǘǊŀƴǎǇŀǊşƴŎƛŀ Ŝ ŎƻƴŦƻǊƳƛŘŀŘŜ Řƻǎ ǇǊƻŎŜǎǎƻǎ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƛǎΦ 9ǎǘŀ ƛƴƛŎƛŀǘƛǾŀ Ǿƛǎŀ ŀ 

ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ ŘŜ ǳƳ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ŎƻƴǘǊƻƭƻ ƛƴǘŜǊƴƻ Ƴŀƛǎ ǊƻōǳǎǘƻΣ ŀƭƛƴƘŀŘƻ ŎƻƳ ŀǎ ƳŜƭƘƻǊŜǎ 
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| /ŀǇƝǘǳƭƻ п ς wŜƎƛƳŜ ŘŜ /ŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ со 
 

ǇǊłǘƛŎŀǎ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƛǎ Ŝ ŎƻƳ ƻǎ ǊŜǉǳƛǎƛǘƻǎ ƭŜƎŀƛǎ Ŝ ǊŜƎǳƭŀǘƽǊƛƻǎ ŀǇƭƛŎłǾŜƛǎ Ł ƎŜǎǘńƻ ŘŜ 

ŦǳƴŘƻǎ ǇǵōƭƛŎƻǎ Ŝ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎΦ 

9ǎǘŜ ǇǊƻƧŜǘƻ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀ ǳƳ Ǉŀǎǎƻ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀƭ ƴŀ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀœńƻ Řŀ ŜǎǘǊǳǘǳǊŀ ƛƴǎǘƛǘǳŎƛƻƴŀƭ 

Řƻ Cw{{Σ ŎƻƴǘǊƛōǳƛƴŘƻ ǇŀǊŀ ƻ ŀǳƳŜƴǘƻ Řŀ ǘǊŀƴǎǇŀǊşƴŎƛŀ Ŝ ǇŀǊŀ ŀ ǎǳǎǘŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ Řŀ ǎǳŀ 

ŀǘǳŀœńƻ ƴƻ ƳŞŘƛƻ Ŝ ƭƻƴƎƻ ǇǊŀȊƻΦ 

!ŘƛŎƛƻƴŀƭƳŜƴǘŜ Ŧƻƛ ƴƻƳŜŀŘƻ ƻ CƛǎŎŀƭ ¨ƴƛŎƻ ŘǳǊŀƴǘŜ ƻ ŀƴƻ ŘŜ нлнрΦ {ńƻ ŎƻƳǇŜǘşƴŎƛŀǎ Řƻ 

CƛǎŎŀƭ ¨ƴƛŎƻΥ ŀύ CƛǎŎŀƭƛȊŀǊ ŀ ƎŜǎǘńƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ Ŝ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀ Řƻ Cw{{Τ ōύ !ŎƻƳǇŀƴƘŀǊ ŀ 

ŜȄŜŎǳœńƻ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƭ Ŝ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀ Řƻ Cw{{Τ Ŏύ 9ƳƛǘƛǊ ǇŀǊŜŎŜǊ ǎƻōǊŜ ƻ ǊŜƭŀǘƽǊƛƻ ŘŜ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜǎ 

Ŝ ŀǎ Ŏƻƴǘŀǎ ŀƴǳŀƛǎ Řƻ Cw{{Σ ŜƴǘǊŜ ƻǳǘǊŀǎΦ 

 

пΦо /ƻƴǘŜȄǘƻ aŀŎǊƻŜŎƻƴƽƳƛŎƻ Ŝ CƛƴŀƴŎŜƛǊƻ 

пΦмΦмΦ /ƻƴǘŜȄǘƻ aŀŎǊƻŜŎƻƴƽƳƛŎƻ ƎŜǊŀƭ 

/ƻƴǘŜȄǘƻ aŀŎǊƻŜŎƻƴƽƳƛŎƻ ς 9¦! 

9Ƴ нлнсΣ ŀ ŜŎƻƴƻƳƛŀ Řƻǎ 9ǎǘŀŘƻǎ ¦ƴƛŘƻǎ ŘŜǾŜǊł ǊŜƎƛǎǘŀǊ ǳƳ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ƳƻŘŜǊŀŘƻΣ 

ǊŜŦƭŜǘƛƴŘƻ ƻǎ ŜŦŜƛǘƻǎ ŀŎǳƳǳƭŀŘƻǎ ŘŜ ǇƻƭƝǘƛŎŀǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƛǎ ǊŜǎǘǊƛǘƛǾŀǎΣ ŀƧǳǎǘŀƳŜƴǘƻǎ 

ƻǊœŀƳŜƴǘŀƛǎ Ŝ ǳƳŀ ǇƻƭƝǘƛŎŀ ƳƻƴŜǘłǊƛŀ ŜƳ ǘǊŀƴǎƛœńƻΦ 5Ŝ ŀŎƻǊŘƻ ŎƻƳ ƻ CǳƴŘƻ aƻƴŜǘłǊƛƻ 

LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ όCaLύΣ ǇǊŜǾşπǎŜ ǉǳŜ ƻ tL. ƴƻǊǘŜπŀƳŜǊƛŎŀƴƻ ŎǊŜǎœŀ нΣл҈Σ ǎǳǎǘŜƴǘŀŘƻ ǇŜƭŀ 

ǊŜǎƛƭƛşƴŎƛŀ Řƻ ŎƻƴǎǳƳƻ ǇǊƛǾŀŘƻ Ŝ Řƻ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ ŜƳǇǊŜǎŀǊƛŀƭΣ ŜǎǇŜŎƛŀƭƳŜƴǘŜ ƴƻǎ ǎŜǘƻǊŜǎ 

ǘŜŎƴƻƭƽƎƛŎƻǎΦ bƻ ŜƴǘŀƴǘƻΣ ŀ hǊƎŀƴƛȊŀœńƻ ǇŀǊŀ ŀ /ƻƻǇŜǊŀœńƻ Ŝ 5ŜǎŜƴǾƻƭǾƛƳŜƴǘƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎƻ 

όh/59ύ ŀǇǊŜǎŜƴǘŀ ǳƳŀ ŜǎǘƛƳŀǘƛǾŀ Ƴŀƛǎ ŎƻƴǎŜǊǾŀŘƻǊŀΣ ŀǇƻƴǘŀƴŘƻ ǇŀǊŀ ǳƳ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ŘŜ 

мΣр҈Σ ŎƻƴŘƛŎƛƻƴŀŘƻ ǇƻǊ ǘŀǊƛŦŀǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƛǎ ŜƭŜǾŀŘŀǎΣ ǳƳŀ ǊŜŘǳœńƻ Řŀ ƛƳƛƎǊŀœńƻ ƭƝǉǳƛŘŀ Ŝ 

ŎƻǊǘŜǎ ƴŀ ŦƻǊœŀ ŘŜ ǘǊŀōŀƭƘƻ ŦŜŘŜǊŀƭΦ bƻ ŜƴǘŀƴǘƻΣ ƻ ŎƻƴǎŜƴǎǳǎ ŜŎƻƴƽƳƛŎƻ Ş ŀ ŘŜ ǳƳŀ 

ŘŜǎŀŎŜƭŜǊŀœńƻ Ƴŀƛǎ ŀŎŜƴǘǳŀŘŀΣ ŎƻƳ ƻ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ŀ ǎƛǘǳŀǊπǎŜ ŜƳ ǘƻǊƴƻ ŘŜ мΣл҈ ƴƻ ǎŜƎǳƴŘƻ 

ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ нлнсΣ ŘŜǾƛŘƻ Ł ǇŜǊŘŀ ŘŜ ŘƛƴŀƳƛǎƳƻ Řƻ ŎƻƴǎǳƳƻΦ 
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| /ŀǇƝǘǳƭƻ п ς wŜƎƛƳŜ ŘŜ /ŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ сп 
 

bƻ ǉǳŜ ǊŜǎǇŜƛǘŀ Ł ƛƴŦƭŀœńƻΣ ƻ CaL ŀƭŜǊǘŀ ǇŀǊŀ ŀ ǇŜǊǎƛǎǘşƴŎƛŀ ŘŜ ǇǊŜǎǎƿŜǎ ƛƴŦƭŀŎƛƻƴƛǎǘŀǎ ŀŎƛƳŀ 

Řŀ ƳŜǘŀΣ ŀǇŜǎŀǊ Řŀ ǘŜƴŘşƴŎƛŀ Ǝƭƻōŀƭ ŘŜ ŘŜǎŀŎŜƭŜǊŀœńƻΦ ! h/59 ǇǊŜǾş ǳƳ ŀōǊŀƴŘŀƳŜƴǘƻ 

ƎǊŀŘǳŀƭ Řŀ ƛƴŦƭŀœńƻ ŀƻ ƭƻƴƎƻ ŘŜ нлнсΣ ŀǇƽǎ ǳƳ ǇƛŎƻ ŘŜ оΣф҈ ŜƳ нлнрΣ ŀǘǊƛōǳƝŘƻ ŀƻ ƛƳǇŀŎǘƻ 

ƛƴƛŎƛŀƭ Řŀǎ ǘŀǊƛŦŀǎ Ŝ ŀƻ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ƳƻŘŜǊŀŘƻΦ ; ŘŜ ǎŜ ǇǊŜǾŜǊ ǉǳŜ ƻ ƝƴŘƛŎŜ ŘŜ ǇǊŜœƻǎ Řŀǎ 

ŘŜǎǇŜǎŀǎ ŘŜ ŎƻƴǎǳƳƻ ǇŜǎǎƻŀƭ ǎŜ ƳŀƴǘŜƴƘŀ ŜƳ ǘƻǊƴƻ ŘŜ оΣл҈Σ ŎƻƳ ƛƳǇŀŎǘƻ ƭƛƳƛǘŀŘƻ ƴƻǎ 

ŎƻƴǎǳƳƛŘƻǊŜǎ ŘŜǾƛŘƻ Ł ŎƻƳǇǊŜǎǎńƻ Řŀǎ ƳŀǊƎŜƴǎ ŜƳǇǊŜǎŀǊƛŀƛǎΦ 

! ǇƻƭƝǘƛŎŀ ƳƻƴŜǘłǊƛŀ ŘŜǾŜǊł ŀŎƻƳǇŀƴƘŀǊ Ŝǎǘŀ ŜǾƻƭǳœńƻΣ ŎƻƳ ŀ h/59 ŀ ǇǊŜǾŜǊ ǉǳŜ ƻ CŜŘŜǊŀƭ 

wŜǎŜǊǾŜ ǊŜǘƻƳŜ ƻǎ ŎƻǊǘŜǎ ƴŀǎ ǘŀȄŀǎ ŘŜ ƧǳǊƻ ŜƳ нлнсΣ ǘƻǘŀƭƛȊŀƴŘƻ ǳƳŀ ǊŜŘǳœńƻ ŘŜ млл 

Ǉƻƴǘƻǎ ōŀǎŜΣ ƻ ǉǳŜ ŎƻƭƻŎŀǊƛŀ ŀ ǘŀȄŀ ŘƛǊŜǘƻǊŀ ŜƴǘǊŜ оΣнр҈ Ŝ оΣр҈Φ bŜǎǘŜ ŎŀƳǇƻΣ ŀ ƛƴŎŜǊǘŜȊŀ 

ǇǊŜƴŘŜπǎŜ ŎƻƳ ŀ ƎǊŀƴŘŜȊŀ Řƻ ŎƻǊǘŜΣ ǎŜƴŘƻ ǉǳŜ ƻ ŎƻƴǎŜƴǎǳǎ ŜŎƻƴƽƳƛŎƻ ŀƴǘŜŎƛǇŀ ŎƻǊǘŜǎ Ƴŀƛǎ 

ŀƎǊŜǎǎƛǾƻǎΣ ƴŀ ƻǊŘŜƳ Řƻǎ мрл Ǉƻƴǘƻǎ ōŀǎŜΣ Ł ƳŜŘƛŘŀ ǉǳŜ ŀ ƛƴŦƭŀœńƻ ŘŜǎŀŎŜƭŜǊŀ Ŝ ƻ 

ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ŜŎƻƴƽƳƛŎƻ ŜƴŦǊŀǉǳŜŎŜΦ 

tǊƛƴŎƛǇŀƛǎ ŦŀǘƻǊŜǎ ŘŜ ƛƴŦƭǳşƴŎƛŀΥ 

Á LƴŦƭŀœńƻΥ {Ŝ ǎŜ ƳŀƴǘƛǾŜǊ ŀŎƛƳŀ Řŀ ƳŜǘŀ ŘŜ н҈Σ ŀ wŜǎŜǊǾŀ CŜŘŜǊŀƭ ǇƻŘŜǊł ŀŘƛŀǊ ƻǳ 

ǎǳŀǾƛȊŀǊ ƻǎ ŎƻǊǘŜǎΦ 

Á aŜǊŎŀŘƻ ŘŜ ǘǊŀōŀƭƘƻΥ ! ǊŜǎƛƭƛşƴŎƛŀ Řƻ ŜƳǇǊŜƎƻ ǇŜǊƳƛǘŜ Ł wŜǎŜǊǾŀ CŜŘŜǊŀƭ ƳŀƴǘŜǊ 

ǘŀȄŀǎ ŜƭŜǾŀŘŀǎ ǎŜƳ ŎƻƳǇǊƻƳŜǘŜǊ ƻ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻΦ 

Á ¢ŜƴǎƿŜǎ ƎŜƻǇƻƭƝǘƛŎŀǎ Ŝ ǘŀǊƛŦŀǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƛǎΥ bƻǾŀǎ ōŀǊǊŜƛǊŀǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƛǎ ǇƻŘŜƳ 

ǇǊŜǎǎƛƻƴŀǊ ƻǎ ǇǊŜœƻǎΣ ŘƛŦƛŎǳƭǘŀƴŘƻ ƻ ŎƻƴǘǊƻƭƻ Řŀ ƛƴŦƭŀœńƻΦ 

! ŜȄǇŜŎǘŀǘƛǾŀ ŘƻƳƛƴŀƴǘŜ Ş ŘŜ ǳƳŀ ŘŜǎŎƛŘŀ Řŀǎ ǘŀȄŀǎ ŘŜ ƧǳǊƻ ƴƻǎ 9¦! ŜƴǘǊŜ нлнр Ŝ нлнсΣ 

ŜƳōƻǊŀ ƻ ǊƛǘƳƻ ŘŜǇŜƴŘŀ Řŀ ŜǾƻƭǳœńƻ Řƻǎ ŘŀŘƻǎ ƳŀŎǊƻŜŎƻƴƽƳƛŎƻǎΦ  

9ƴǘǊŜ ƻǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƛǎ ǊƛǎŎƻǎ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀŘƻǎ ǇŀǊŀ нлнс ŘŜǎǘŀŎŀƳπǎŜ ŀǎ ǘŀǊƛŦŀǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƛǎ 

ŜƭŜǾŀŘŀǎΣ ǉǳŜ ŀǘƛƴƎŜƳ ǳƳŀ ƳŞŘƛŀ ŘŜ мр҈ τ ƻ ǾŀƭƻǊ Ƴŀƛǎ ŀƭǘƻ ŘŜǎŘŜ мфоф τΣ ŀ ŜƭŜǾŀŘŀ 

ƛƴŎŜǊǘŜȊŀ ǇƻƭƝǘƛŎŀ Ŝ ŦƛǎŎŀƭΣ ŎƻƳ ŘŞŦƛŎŜǎ ƻǊœŀƳŜƴǘŀƛǎ ǇŜǊǎƛǎǘŜƴǘŜǎ Ŝ ǳƳŀ ŘƝǾƛŘŀ ǇǵōƭƛŎŀ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ п ς wŜƎƛƳŜ ŘŜ /ŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ср 
 

ǇǊƻƧŜǘŀŘŀ ǇŀǊŀ ǳƭǘǊŀǇŀǎǎŀǊ ƻǎ млл҈ Řƻ tL.Σ ōŜƳ ŎƻƳƻ ŀ ǾƻƭŀǘƛƭƛŘŀŘŜ Řƻǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎ 

ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎΣ ŎƻƳ ǇƻǘŜƴŎƛŀƛǎ ŎƻǊǊŜœƿŜǎ ǉǳŜ ǇƻŘŜǊńƻ ŀƎǊŀǾŀǊ ƻ ŎŜƴłǊƛƻ ŜŎƻƴƽƳƛŎƻΦ 

9Ƴ ǎǳƳŀΣ ƻ ŎƻƴǘŜȄǘƻ ƳŀŎǊƻŜŎƻƴƽƳƛŎƻ Řƻǎ 9ǎǘŀŘƻǎ ¦ƴƛŘƻǎ ŜƳ нлнс ŎŀǊŀŎǘŜǊƛȊŀπǎŜ ǇƻǊ ǳƳ 

ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ƳƻŘŜǊŀŘƻΣ ƛƴŦƭŀœńƻ ǇŜǊǎƛǎǘŜƴǘŜ Ŝ ŜƭŜǾŀŘŀ ƛƴŎŜǊǘŜȊŀ ǇƻƭƝǘƛŎŀ Ŝ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭΦ ! 

ǊŜŎǳǇŜǊŀœńƻ ŘŜǇŜƴŘŜǊł ŦƻǊǘŜƳŜƴǘŜ Řŀ ǊŜǎƻƭǳœńƻ Řŀǎ ǘŜƴǎƿŜǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƛǎΣ Řŀ ŜǎǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ 

ŦƛǎŎŀƭ Ŝ Řŀ ŜŦƛŎłŎƛŀ Řŀ ǇƻƭƝǘƛŎŀ ƳƻƴŜǘłǊƛŀ ŜƳ ƳƛǘƛƎŀǊ ƻǎ ǊƛǎŎƻǎ ŀǎǎƻŎƛŀŘƻǎ Ł ŎƻƴƧǳƴǘǳǊŀ ƎƭƻōŀƭΦ 

/ƻƴǘŜȄǘƻ aŀŎǊƻŜŎƻƴƽƳƛŎƻ ς 9ǳǊƻǇŀ 

! 9ǳǊƻǇŀ ŘŜǾŜǊł ǊŜƎƛǎǘŀǊ ǳƳŀ ǊŜŎǳǇŜǊŀœńƻ ŜŎƻƴƽƳƛŎŀ ƳƻŘŜǊŀŘŀ ŜƳ нлнсΦ ! h/59 ŜǎǘƛƳŀ 

ǳƳ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ŘŜ мΣн҈ ƴŀ ½ƻƴŀ 9ǳǊƻΣ ǎǳǎǘŜƴǘŀŘƻ ǇŜƭƻ ŎƻƴǎǳƳƻ ǇǊƛǾŀŘƻΣ ƛƳǇǳƭǎƛƻƴŀŘƻ 

ǇƻǊ ŀǳƳŜƴǘƻǎ ǎŀƭŀǊƛŀƛǎ Ŝ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ ǊŜŀƛǎΣ Ŝ ǇŜƭƻ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ ǇǵōƭƛŎƻ ŀǎǎƻŎƛŀŘƻ ŀƻ 

ǇǊƻƎǊŀƳŀ bŜȄǘ DŜƴŜǊŀǘƛƻƴ 9¦Φ h CaL ŀǇǊŜǎŜƴǘŀ ǳƳŀ Ǿƛǎńƻ Ƴŀƛǎ ǇǊǳŘŜƴǘŜΣ ŀǇƻƴǘŀƴŘƻ ǇŀǊŀ 

ǳƳŀ ǘǊŀƧŜǘƽǊƛŀ ŘŜ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ŦǊŀŎƻΣ ŎƻƴŘƛŎƛƻƴŀŘŀ ǇŜƭŀ ŜƭŜǾŀŘŀ ŘƝǾƛŘŀ ǇǵōƭƛŎŀΣ 

ŜƴǾŜƭƘŜŎƛƳŜƴǘƻ ŘŜƳƻƎǊłŦƛŎƻ Ŝ Ŏǳǎǘƻǎ ŜƴŜǊƎŞǘƛŎƻǎ ǇŜǊǎƛǎǘŜƴǘŜǎΦ 9Ƴ ǎǳƳŀΣ Ş ǇŜǊǎǇŜǘƛǾŀπǎŜ 

ǳƳŀ ǇƻǎǘǳǊŀ ŘŜŦŜƴǎƛǾŀ Řƻǎ ƛƴǾŜǎǘƛŘƻǊŜǎΣ ǊŜŦƭŜǘƛƴŘƻ ŜȄǇŜŎǘŀǘƛǾŀǎ ŘŜ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ƭƛƳƛǘŀŘƻ Ŝ 

ǊƛǎŎƻǎ ŜƭŜǾŀŘƻǎΦ 

! ƛƴŦƭŀœńƻ ƴŀ 9ǳǊƻǇŀ ŘŜǾŜǊł ŎƻƴǘƛƴǳŀǊ ŀ ǎǳŀ ǘǊŀƧŜǘƽǊƛŀ ŘŜ ƳƻŘŜǊŀœńƻΦ ! h/59 ǇǊŜǾş ǉǳŜ 

Ŝǎǘŀ ǎŜ ǎƛǘǳŜ ŜƳ ǘƻǊƴƻ Řƻǎ нΣл҈ ŜƳ нлнсΣ ŀǇǊƻȄƛƳŀƴŘƻπǎŜ Řŀ ƳŜǘŀ ŘŜŦƛƴƛŘŀ ǇŜƭƻ .ŀƴŎƻ 

/ŜƴǘǊŀƭ 9ǳǊƻǇŜǳ ό./9ύΦ h CaL ŎƻƴŦƛǊƳŀ Ŝǎǘŀ ǘŜƴŘşƴŎƛŀΣ Ƴŀǎ ŀƭŜǊǘŀ ǇŀǊŀ ŀ ǇƻǎǎƛōƛƭƛŘŀŘŜ ŘŜ 

ƴƻǾƻǎ ŎƘƻǉǳŜǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƛǎ ǉǳŜ ǇƻǎǎŀƳ ǊŜŀŎŜƴŘŜǊ ǇǊŜǎǎƿŜǎ ƛƴŦƭŀŎƛƻƴƛǎǘŀǎΦ 

9Ƴ ǘŜǊƳƻǎ ŘŜ ǇƻƭƝǘƛŎŀ ŦƛǎŎŀƭ Ŝ ƳƻƴŜǘłǊƛŀΣ ŀ h/59 ǎǳōƭƛƴƘŀ ŀ ƴŜŎŜǎǎƛŘŀŘŜ ŘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀœńƻ 

ŦƛǎŎŀƭ ǇŀǊŀ ƎŀǊŀƴǘƛǊ ŀ ǎǳǎǘŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ Řŀ ŘƝǾƛŘŀ ǇǵōƭƛŎŀΣ ǊŜŎƻƳŜƴŘŀƴŘƻ ǊŜŦƻǊƳŀǎ 

ŜǎǘǊǳǘǳǊŀƛǎ Ŝ ǳƳŀ ǊŜπǇǊƛƻǊƛȊŀœńƻ Řƻ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ ǇǵōƭƛŎƻΣ ŎƻƳ ŦƻŎƻ ŜƳ łǊŜŀǎ ŎƻƳƻ ŘŜŦŜǎŀΣ 

ƛƴŦǊŀŜǎǘǊǳǘǳǊŀǎ Ŝ ƛƴƻǾŀœńƻΦ h CaL ǊŜŦƻǊœŀ ŀ ƛƳǇƻǊǘŃƴŎƛŀ ŘŜ ǇƻƭƝǘƛŎŀǎ ƳŀŎǊƻŜŎƻƴƽƳƛŎŀǎ 

ŜǉǳƛƭƛōǊŀŘŀǎ ǇŀǊŀ ƭƛŘŀǊ ŎƻƳ ŀ ǾƻƭŀǘƛƭƛŘŀŘŜ Řƻǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎ Ŝ ƻǎ ŜŦŜƛǘƻǎ Řŀǎ ǇƻƭƝǘƛŎŀǎ ŎƻƳŜǊŎƛŀƛǎΦ 

9ƴǘǊŜ ƻǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƛǎ ŘŜǎŀŦƛƻǎ ǇŀǊŀ ŀ 9ǳǊƻǇŀ ŜƳ нлнс ŘŜǎǘŀŎŀƳπǎŜ ƻ ŀǳƳŜƴǘƻ Řŀǎ ōŀǊǊŜƛǊŀǎ 

ŎƻƳŜǊŎƛŀƛǎΣ ŀ ƛƴŎŜǊǘŜȊŀ ǇƻƭƝǘƛŎŀΣ ƻǎ ŜƭŜǾŀŘƻǎ Ŏǳǎǘƻǎ Řŀ ŜƴŜǊƎƛŀ ς ǉǳŜ ŎƻƳǇǊƻƳŜǘŜƳ ŀ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ п ς wŜƎƛƳŜ ŘŜ /ŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ сс 
 

ŎƻƳǇŜǘƛǘƛǾƛŘŀŘŜ ŜǳǊƻǇŜƛŀ ςΣ Ŝ ƻǎ ŎƻƴǎǘǊŀƴƎƛƳŜƴǘƻǎ ŜǎǘǊǳǘǳǊŀƛǎ ǊŜƭŀŎƛƻƴŀŘƻǎ ŎƻƳ ƻ 

ŜƴǾŜƭƘŜŎƛƳŜƴǘƻ ǇƻǇǳƭŀŎƛƻƴŀƭ Ŝ ŀ ŦǊŀŎŀ ǇǊƻŘǳǘƛǾƛŘŀŘŜΦ 

/ƻƴǘŜȄǘƻ aŀŎǊƻŜŎƻƴƽƳƛŎƻ ς WŀǇńƻ 

{ŜƎǳƴŘƻ ƻ CaLΣ ƻ WŀǇńƻ ŘŜǾŜǊł ŎǊŜǎŎŜǊ лΣс҈ ŜƳ нлнрΣ ŎƻƳ ǳƳŀ ƭƛƎŜƛǊŀ ŀŎŜƭŜǊŀœńƻ ŜǎǇŜǊŀŘŀ 

ŜƳ нлнсΦ ! ŜŎƻƴƻƳƛŀ ƧŀǇƻƴŜǎŀ Ŏƻƴǘƛƴǳŀ ŀ ŜƴŦǊŜƴǘŀǊ ŘŜǎŀŦƛƻǎ ŜǎǘǊǳǘǳǊŀƛǎ ǎƛƎƴƛŦƛŎŀǘƛǾƻǎΣ 

ŎƻƳƻ ƻ ŜƴǾŜƭƘŜŎƛƳŜƴǘƻ ǇƻǇǳƭŀŎƛƻƴŀƭΣ ŀ ŜƭŜǾŀŘŀ ŘƝǾƛŘŀ ǇǵōƭƛŎŀ όŜǎǘƛƳŀŘŀ ŜƳ ŎŜǊŎŀ ŘŜ нор҈ 

Řƻ tL.ύ Ŝ ǳƳŀ ŘŜǇŜƴŘşƴŎƛŀ ŎǊŜǎŎŜƴǘŜ Řƻ ŎƻƴǎǳƳƻ ƛƴǘŜǊƴƻ ǇŀǊŀ ǎǳǎǘŜƴǘŀǊ ŀ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜ 

ŜŎƻƴƽƳƛŎŀΦ 

! ƛƴŦƭŀœńƻ ŘŜǾŜǊł ƳŀƴǘŜǊπǎŜ ƳƻŘŜǊŀŘŀΣ ŎƻƳ ǳƳŀ ǘŀȄŀ ƳŞŘƛŀ ŘŜ нΣп҈ ŜƳ нлнрΣ ǇǊƽȄƛƳŀ Řŀ 

ƳŜǘŀ Řƻ .ŀƴŎƻ Řƻ WŀǇńƻΦ h ŘŜǎŜƳǇǊŜƎƻ ǇŜǊƳŀƴŜŎŜ ōŀƛȄƻΣ ŜƳ ǘƻǊƴƻ ŘŜ нΣс҈Σ ǊŜŦƭŜǘƛƴŘƻ 

ǳƳ ƳŜǊŎŀŘƻ ŘŜ ǘǊŀōŀƭƘƻ ŀǇŜǊǘŀŘƻΦ ! ōŀƭŀƴœŀ ŎƻǊǊŜƴǘŜ Ŏƻƴǘƛƴǳŀ ǇƻǎƛǘƛǾŀΣ ŎƻƳ ǳƳ 

ŜȄŎŜŘŜƴǘŜ ŘŜ мпмΣф Ƴƛƭ ƳƛƭƘƿŜǎ ŘŜ ŘƽƭŀǊŜǎΣ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀƴŘƻ оΣп҈ Řƻ tL.Φ 

/ƻƴǘŜȄǘƻ aŀŎǊƻŜŎƻƴƽƳƛŎƻ ς #ǎƛŀ 9ƳŜǊƎŜƴǘŜ 

! h/59 ŘŜǎǘŀŎŀ ǉǳŜ ŀ ǊŜƎƛńƻ Řŀ #ǎƛŀ ŜƳŜǊƎŜƴǘŜΣ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ƻǎ ǇŀƝǎŜǎ Řŀ !{9!bΣ /Ƙƛƴŀ Ŝ 

NƴŘƛŀΣ ŘŜǾŜǊł ƳŀƴǘŜǊ ǳƳ ǊƛǘƳƻ ŘŜ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ Ǌƻōǳǎǘƻ ŜƳ нлнсΣ ŀǇŜǎŀǊ Řƻǎ ǊƛǎŎƻǎ ƎƭƻōŀƛǎΦ 

! ǇǳōƭƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƻƳƛŎ hǳǘƭƻƻƪ ŦƻǊ {ƻǳǘƘŜŀǎǘ !ǎƛŀΣ /Ƙƛƴŀ ŀƴŘ LƴŘƛŀ ǎǳōƭƛƴƘŀ ǉǳŜ ƻ 

ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ǎŜǊł ǎǳǎǘŜƴǘŀŘƻ ǇƻǊ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ ŜƳ ƛƴŦǊŀŜǎǘǊǳǘǳǊŀǎ Ŝ ŘƛƎƛǘŀƭƛȊŀœńƻΣ 

ƛƴǘŜƎǊŀœńƻ ǊŜƎƛƻƴŀƭ Ŝ ǊŜŦƻǊƳŀǎ ŜǎǘǊǳǘǳǊŀƛǎΣ ōŜƳ ŎƻƳƻ ǇŜƭŀ ǊŜǎƛƭƛşƴŎƛŀ Řƻ ŎƻƴǎǳƳƻ ƛƴǘŜǊƴƻΣ 

ŜǎǇŜŎƛŀƭƳŜƴǘŜ ŜƳ ŜŎƻƴƻƳƛŀǎ ŎƻƳƻ LƴŘƻƴŞǎƛŀΣ ±ƛŜǘƴŀƳŜ Ŝ CƛƭƛǇƛƴŀǎΦ 

! /ƘƛƴŀΣ ŜƳōƻǊŀ ŜƴŦǊŜƴǘŜ ŘŜǎŀŦƛƻǎ ŎƻƳƻ ƻ ŀōǊŀƴŘŀƳŜƴǘƻ Řƻ ǎŜǘƻǊ ƛƳƻōƛƭƛłǊƛƻ Ŝ ǘŜƴǎƿŜǎ 

ŎƻƳŜǊŎƛŀƛǎΣ Ŏƻƴǘƛƴǳŀ ŀ ǎŜǊ ǳƳ ƳƻǘƻǊ ŘŜ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ǊŜƎƛƻƴŀƭΦ ! NƴŘƛŀ ƳŀƴǘŞƳ ǳƳŀ 

ǘǊŀƧŜǘƽǊƛŀ ŘŜ ŜȄǇŀƴǎńƻ ŀŎŜƭŜǊŀŘŀΣ ŎƻƳ ŦƻǊǘŜ ŘƛƴŀƳƛǎƳƻ ƴƻǎ ǎŜǘƻǊŜǎ ǘŜŎƴƻƭƽƎƛŎƻ Ŝ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭΦ 
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пΦмΦнΦ aŜǊŎŀŘƻǎ CƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎ 

tǊƻƧŜœƿŜǎ Řƻǎ aŜǊŎŀŘƻǎ !Ŏƛƻƴƛǎǘŀǎ ς 9¦! Ŝ 9ǳǊƻǇŀ ŀǘŞ нлнс 

!ǎ ǇǊƻƧŜœƿŜǎ ǇŀǊŀ ƻǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎ ŀŎƛƻƴƛǎǘŀǎ Řƻǎ 9ǎǘŀŘƻǎ ¦ƴƛŘƻǎ Ŝ Řŀ 9ǳǊƻǇŀ ŀǘŞ нлнсΣ 

ǎǳǎǘŜƴǘŀŘŀǎ ǇƻǊ ŘŀŘƻǎ Řŀ .ƭƻƻƳōŜǊƎ Ŝ ŀƴłƭƛǎŜǎ ŘŜ ƛƴǎǘƛǘǳƛœƿŜǎ ŎƻƳƻ ŀ aƻǊƎŀƴ {ǘŀƴƭŜȅΣ 

ŀǇƻƴǘŀƳ ǇŀǊŀ ǳƳ ŎŜƴłǊƛƻ ŘŜ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ŎƻƴǘƝƴǳƻΣ ƛƳǇǳƭǎƛƻƴŀŘƻ ǇƻǊ ǇƻƭƝǘƛŎŀǎ ƳƻƴŜǘłǊƛŀǎ 

ŀŎƻƳƻŘŀǘƝŎƛŀǎΣ ŜǎǘƝƳǳƭƻǎ ŦƛǎŎŀƛǎ Ŝ ƳŜƭƘƻǊƛŀ Řŀǎ ƳŀǊƎŜƴǎ ŜƳǇǊŜǎŀǊƛŀƛǎΦ 

¦{ 9ǎǘŀŘƻǎ ¦ƴƛŘƻǎ ς {ϧt рлл 

¶ ! wŜǎŜǊǾŀ CŜŘŜǊŀƭ ǇǊŜǾş ŀǘŞ ǎŜǘŜ ŎƻǊǘŜǎ ƴŀǎ ǘŀȄŀǎ ŘŜ ƧǳǊƻ ŀǘŞ ŀƻ Ŧƛƴŀƭ ŘŜ нлнсΣ ƻ ǉǳŜ 

ŘŜǾŜǊł ŜǎǘƛƳǳƭŀǊ ƻ ŎƻƴǎǳƳƻ Ŝ ƻǎ ƭǳŎǊƻǎ ŜƳǇǊŜǎŀǊƛŀƛǎΤ 

¶ ! ǾŀƭƻǊƛȊŀœńƻ Řƻ ƝƴŘƛŎŜ {ϧt рлл ǇƻŘŜǊł ǳƭǘǊŀǇŀǎǎŀǊ ƻǎ тΦллл ǇƻƴǘƻǎΣ ŎƻƳ aƻǊƎŀƴ 

{ǘŀƴƭŜȅ ŀ ŀǇƻƴǘŀǊ ǇŀǊŀ ǳƳ ŎŜƴłǊƛƻ ƻǘƛƳƛǎǘŀ ŘŜ тΦнлл Ǉƻƴǘƻǎ ŀǘŞ ƳŜŀŘƻǎ ŘŜ нлнсΤ 

¶ h ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ Řƻǎ ƭǳŎǊƻǎ Řŀǎ ŜƳǇǊŜǎŀǎ Řƻ {ϧt рлл Ŝǎǘł ǇǊƻƧŜǘŀŘƻ ŜƳ мп҈ ǇŀǊŀ 

нлнсΣ ŎƻƳ ƳŀǊƎŜƴǎ ƭƝǉǳƛŘŀǎ ŀŎƛƳŀ Řŀ ƳŞŘƛŀ ƘƛǎǘƽǊƛŎŀΤ 

¶ ! ǾŀƭƻǊƛȊŀœńƻ Ş ǎǳǎǘŜƴǘŀŘŀ ǇƻǊ ǊŜŘǳœńƻ ŘŜ Ŏǳǎǘƻǎ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƛǎΣ ŜǎǘƝƳǳƭƻǎ ŦƛǎŎŀƛǎ Ŝ 

ŘŜǎǾŀƭƻǊƛȊŀœńƻ Řƻ ŘƽƭŀǊΣ ǉǳŜ ŦŀǾƻǊŜŎŜ ƻǎ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƛǎ Řŀǎ ŜƳǇǊŜǎŀǎΦ 

9ǳǊƻǇŀ ς a{/L 9ǳǊƻǇŜ 

¶ h ƝƴŘƛŎŜ a{/L 9ǳǊƻǇŜ ƳŀƴǘŞƳ ǳƳŀ ǘǊŀƧŜǘƽǊƛŀ ǇƻǎƛǘƛǾŀΣ ōŜƴŜŦƛŎƛŀƴŘƻ ŘŜ 

ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻǎ ǇǵōƭƛŎƻǎ ǊƻōǳǎǘƻǎΣ ŎƻǊǘŜǎ ƴŀǎ ǘŀȄŀǎ ŘŜ ƧǳǊƻ ǇŜƭƻ ./9Σ Ŝ ǾŀƭƻǊƛȊŀœńƻ Řƻ 

ŜǳǊƻΤ 

¶ ! ŀǘǊŀǘƛǾƛŘŀŘŜ Řƻǎ ŘƛǾƛŘŜƴŘƻǎ ŜǳǊƻǇŜǳǎ Ŏƻƴǘƛƴǳŀ ŜƭŜǾŀŘŀ ŦŀŎŜ ŀƻǎ 9¦!Σ ǘƻǊƴŀƴŘƻ ƻ 

ƳŜǊŎŀŘƻ ŜǳǊƻǇŜǳ ŜǎǇŜŎƛŀƭƳŜƴǘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǎŀƴǘŜ ǇŀǊŀ ƛƴǾŜǎǘƛŘƻǊŜǎ ƛƴǎǘƛǘǳŎƛƻƴŀƛǎΤ 

¶ hǎ ǎŜǘƻǊŜǎ ŎƻƳ ƳŀƛƻǊ ŘŜǎǘŀǉǳŜ ƛƴŎƭǳŜƳ ƛƴŦǊŀŜǎǘǊǳǘǳǊŀǎΣ ŘŜŦŜǎŀ Ŝ ŜƳǇǊŜǎŀǎ ŎƻƳ 

ŦƻǊǘŜ ŘƛǎǘǊƛōǳƛœńƻ ŘŜ ŘƛǾƛŘŜƴŘƻǎΣ Ŝƴǉǳŀƴǘƻ ƴƻǎ 9¦! ƭƛŘŜǊŀƳ ƻǎ ǎŜǘƻǊŜǎ ǘŜŎƴƻƭƽƎƛŎƻ 

Ŝ ŜƴŜǊƎŞǘƛŎƻΦ 
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DǊłŦƛŎƻ нΥ aŜǊŎŀŘƻǎ !Ŏƛƻƴƛǎǘŀǎ ς tǊƛƴŎƛǇŀƛǎ NƴŘƛŎŜǎ όǾŀǊƛŀœńƻ ŘŜǎŘŜ ǎŜǘŜƳōǊƻ нлнпύ 

 
    CƻƴǘŜΥ .ƭƻƻƳōŜǊƎ 

 

tǊƻƧŜœƿŜǎ ǇŀǊŀ ƻ aŜǊŎŀŘƻ hōǊƛƎŀŎƛƻƴƛǎǘŀ Řƻǎ 9¦! ŀǘŞ нлнс 

h ƳŜǊŎŀŘƻ ƻōǊƛƎŀŎƛƻƴƛǎǘŀ ƴƻǊǘŜπŀƳŜǊƛŎŀƴƻ ŜƴŦǊŜƴǘŀ ǳƳ ŎŜƴłǊƛƻ ŘŜǎŀŦƛŀƴǘŜ ŀǘŞ нлнсΣ 

ƳŀǊŎŀŘƻ ǇƻǊ ȅƛŜƭŘǎ ŜƭŜǾŀŘŀǎΣ ǾƻƭŀǘƛƭƛŘŀŘŜ ǇŜǊǎƛǎǘŜƴǘŜ Ŝ ǇǊŜƻŎǳǇŀœƿŜǎ ŦƛǎŎŀƛǎ ŎǊŜǎŎŜƴǘŜǎΦ 

¸ƛŜƭŘǎ Ŝ ±ƻƭŀǘƛƭƛŘŀŘŜ 

¶ !ǎ ȅƛŜƭŘǎ Řŀǎ ¢ǊŜŀǎǳǊƛŜǎ ŀ мл ŀƴƻǎ ŘŜǾŜǊńƻ ƳŀƴǘŜǊπǎŜ ŜƳ ǘƻǊƴƻ Řƻǎ пΣр҈Σ Ŝƴǉǳŀƴǘƻ 

ƻǎ ǘƝǘǳƭƻǎ ŀ ол ŀƴƻǎ Ƨł ǳƭǘǊŀǇŀǎǎŀƳ ƻǎ р҈Σ ǊŜŦƭŜǘƛƴŘƻ ŀ ǇǊŜǎǎńƻ ŦƛǎŎŀƭ Ŝ ƻ ŀǳƳŜƴǘƻ Řŀ 

ŘƝǾƛŘŀ ǇǵōƭƛŎŀΦ 

¶ ! ǾƻƭŀǘƛƭƛŘŀŘŜ ǇŜǊƳŀƴŜŎŜ ŜƭŜǾŀŘŀΣ ŎƻƳ ƻ ƝƴŘƛŎŜ ah±9 ŜƳ ƴƝǾŜƛǎ ƘƛǎǘƻǊƛŎŀƳŜƴǘŜ 

ŀƭǘƻǎΣ ǎƛƴŀƭƛȊŀƴŘƻ ƛƴŎŜǊǘŜȊŀ ǉǳŀƴǘƻ Ł ǘǊŀƧŜǘƽǊƛŀ Řŀǎ ǘŀȄŀǎ ŘŜ ƧǳǊƻ Ŝ Řŀ ƛƴŦƭŀœńƻΦ 

 

 

ΥΜ

ΥΡ

ΦΜ

ΦΡ

ΝΜΜ

ΝΜΡ

ΝΝΜ

ΝΝΡ

ΝΞΜ

ƚĲƣр
ΞΠ

ŰŸƻр
ΞΠ

ŢċŰр
ΞΡ

ůċƖр
ΞΡ

ůċŔр
ΞΡ

Ţƨũр
ΞΡ

ƚĲƣр
ΞΡ

ҼΠΜӖ

 ŔťťĲŔШΞΞΡ
ÉǂǂÂШΡΜ
ÉÂñΡΜΜ



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ п ς wŜƎƛƳŜ ŘŜ /ŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ сф 
 

DǊłŦƛŎƻ оΥ NƴŘƛŎŜ ŘŜ ±ƻƭŀǘƛƭƛŘŀŘŜ όǾŀƭƻǊ ŘŜǎŘŜ ǎŜǘŜƳōǊƻ нлнпύ 

 
CƻƴǘŜΥ .ƭƻƻƳōŜǊƎ 

 

tǊŜǎǎƿŜǎ CƛǎŎŀƛǎ 

¶ h ŘŞŦƛŎŜ ŦŜŘŜǊŀƭ Řƻǎ 9¦! Ŝǎǘł ǇǊƻƧŜǘŀŘƻ ǇŀǊŀ ŀǘƛƴƎƛǊ ŎŜǊŎŀ ŘŜ мΣу ōƛƭƛƿŜǎ ŘŜ ¦{5 ŜƳ 

нлнрΣ ŎƻƳ ŀ ŘƝǾƛŘŀ ƴŀŎƛƻƴŀƭ ŀ ǳƭǘǊŀǇŀǎǎŀǊ ƻǎ ос ōƛƭƛƿŜǎ ŘŜ ¦{5Σ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀƴŘƻ ŎŜǊŎŀ 

ŘŜ мнл҈ Řƻ tL.Φ 

¶ ! ŀǇǊƻǾŀœńƻ ŘŜ ǳƳ ǇŀŎƻǘŜ ŘŜ ŎƻǊǘŜǎ ŦƛǎŎŀƛǎ ŘŜ оΣу ōƛƭƛƿŜǎ ŘŜ ¦{5 ŜƳ нлнр ŀƎǊŀǾƻǳ 

ŀƛƴŘŀ Ƴŀƛǎ ŀǎ ǇǊŜƻŎǳǇŀœƿŜǎ ŎƻƳ ŀ ǎǳǎǘŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ ŦƛǎŎŀƭΦ 

¶ ! ŀƎşƴŎƛŀ aƻƻŘȅΩǎ ǇǊƻŎŜŘŜǳ Ł ŘŜǎŎƛŘŀ Řƻ ǊŀǘƛƴƎ Řŀ ŘƝǾƛŘŀ ǎƻōŜǊŀƴŀ Řƻǎ 9¦!Σ 

ǊŜŦƭŜǘƛƴŘƻ ǇƻƭƝǘƛŎŀǎ ŦƛǎŎŀƛǎ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀŘŀǎ ƛƴǎǳǎǘŜƴǘłǾŜƛǎΦ 

tǊƻŎǳǊŀ ǇƻǊ ¢Ɲǘǳƭƻǎ Řƻ ¢ŜǎƻǳǊƻ 

¶ hǎ ƭŜƛƭƿŜǎ ŘŜ ¢ǊŜŀǎǳǊƛŜǎ ǘşƳ ǊŜƎƛǎǘŀŘƻ ōŀƛȄŀ ǇǊƻŎǳǊŀΣ ŎƻƳ ǊłŎƛƻǎ ŘŜ ŎƻōŜǊǘǳǊŀ ŀōŀƛȄƻ 

Řŀ ƳŞŘƛŀ ƘƛǎǘƽǊƛŎŀΣ ǇǊŜǎǎƛƻƴŀƴŘƻ ƻǎ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ ǇŀǊŀ ŎƛƳŀ Ŝ ŀǳƳŜƴǘŀƴŘƻ ƻ ǊƛǎŎƻ 

ŘŜ ŎƻǊǊŜœƿŜǎ ƴƻǎ ǇǊŜœƻǎΦ 
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¶ h ǇǊŞƳƛƻ ŘŜ ǇǊŀȊƻ ƴƻǎ ǘƝǘǳƭƻǎ ŘŜ ƭƻƴƎƻ ǇǊŀȊƻ ǘŜƳ ŀǳƳŜƴǘŀŘƻΣ ǊŜŦƭŜǘƛƴŘƻ ŀ ŜȄƛƎşƴŎƛŀ 

Řƻǎ ƛƴǾŜǎǘƛŘƻǊŜǎ ǇƻǊ ƳŀƛƻǊ ŎƻƳǇŜƴǎŀœńƻ ŦŀŎŜ ŀƻ ǊƛǎŎƻ ŦƛǎŎŀƭΦ 

tŜǊǎǇŜǘƛǾŀǎ Řŀ wŜǎŜǊǾŀ CŜŘŜǊŀƭ 

¶ ! C95 ƛƴƛŎƛƻǳ ŎƻǊǘŜǎ ŎŀǳǘŜƭƻǎƻǎ ƴŀǎ ǘŀȄŀǎ ŘŜ ƧǳǊƻ ŘŜǎŘŜ ƻ Ŧƛƴŀƭ ŘŜ нлнпΣ Ƴŀǎ ƻǎ 

ŜŦŜƛǘƻǎ ǘşƳ ǎƛŘƻ ƭƛƳƛǘŀŘƻǎ ŘŜǾƛŘƻ Ł ǇŜǊǎƛǎǘşƴŎƛŀ Řƻǎ ŘŞŦƛŎŜǎ Ŝ Ł ǇǊŜǎǎńƻ ǎƻōǊŜ ƻǎ 

ȅƛŜƭŘǎΦ 

¶ 9ƳōƻǊŀ ŀƭƎǳƴǎ ŀƴŀƭƛǎǘŀǎ ǇǊŜǾŜƧŀƳ ǳƳŀ ǉǳŜŘŀ ƳƻŘŜǊŀŘŀ ƴŀǎ ȅƛŜƭŘǎ ŀǘŞ нлнсΣ ƻ 

ŘŜǎŜǉǳƛƭƝōǊƛƻ ŜƴǘǊŜ ƻŦŜǊǘŀ Ŝ ǇǊƻŎǳǊŀ ǇƻŘŜǊł ƭƛƳƛǘŀǊ ŜǎǎŜ ƳƻǾƛƳŜƴǘƻΦ 

 

DǊłŦƛŎƻ пΥ wŜƴŘƛƳŜƴǘƻ CƛȄƻ ς /ǳǊǾŀ ŘŜ wŜƴŘƛƳŜƴǘƻ ¢ǊŜŀǎǳǊȅ .ƻƴŘǎ Ŝ .ǳƴŘǎ 

  
CƻƴǘŜΥ .ƭƻƻƳōŜǊƎ 

 

 

пΦп 9ǎǘǊŀǘŞƎƛŀ ŘŜ LƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ ǇŀǊŀ нлнс 

! ŎƻƴƧǳƴǘǳǊŀ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭΣ ƳŀǊŎŀŘŀ ǇŜƭŀ ŘŜǎŎƛŘŀ Řŀǎ ǘŀȄŀǎ ŘŜ ƧǳǊƻ ƴƻǎ 9¦! Ŝ ŜƭŜǾŀŘŀ 

ǾƻƭŀǘƛƭƛŘŀŘŜ ƴƻǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎ ƻōǊƛƎŀŎƛƻƴƛǎǘŀǎΣ ŜȄƛƎŜ ǳƳŀ ǊŜŎƻƴŦƛƎǳǊŀœńƻ Řŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀ ŘŜ 

ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻǎΣ ŎƻƳ ŦƻŎƻ ƴŀ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŎŀœńƻΣ ǇǊŜǎŜǊǾŀœńƻ Řŀ ǊŜƴŘƛōƛƭƛŘŀŘŜ ŀƧǳǎǘŀŘŀ ŀƻ ǊƛǎŎƻ Ŝ 

ŀƭƛƴƘŀƳŜƴǘƻ ŎƻƳ ƻǎ ƻōƧŜǘƛǾƻǎ ƛƴǎǘƛǘǳŎƛƻƴŀƛǎΦ 
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ΝЯΡ

ΞЯΜ

ΞЯΡ

ΟЯΜ

ΟЯΡ

Μ Ρ ΝΜ ΝΡ ΞΜ ΞΡ ΟΜ
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! ŜǎǘǊŀǘŞƎƛŀ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ Řƻ Cw{{ ǇŀǊŀ нлнс Ǿƛǎŀ ǊŜŦƻǊœŀǊ ŀ ŜŦƛŎƛşƴŎƛŀ Ŝ ŀ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŎŀœńƻ 

Řŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀΣ ŜƳ ŎƻƴŦƻǊƳƛŘŀŘŜ ŎƻƳ ŀ ǇƻƭƝǘƛŎŀ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ ǾƛƎŜƴǘŜΣ ǉǳŜ ǇǊƛǾƛƭŜƎƛŀ ƻ 

ŀǳƳŜƴǘƻ Řŀ ŜȄǇƻǎƛœńƻ ŀ ƻōǊƛƎŀœƿŜǎ Ŝ ŀǘƛǾƻǎ ŘŜ ōŀƛȄƻ ǊƛǎŎƻ ŀƧǳǎǘŀŘƻΦ 

hōƧŜǘƛǾƻǎ tǊƛƴŎƛǇŀƛǎΥ 

мΦ !ǳƳŜƴǘŀǊ ŀ ŜȄǇƻǎƛœńƻ ŀƻǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƛǎ ŀǘǊŀǾŞǎ Řƻǎ ǇŀǊŎŜƛǊƻǎ Ƨł ŜȄƛǎǘŜƴǘŜǎΣ 

ƴƻƳŜŀŘŀƳŜƴǘŜ ŀ /ŀƛȄŀ DŜǎǘńƻ ŘŜ !ǘƛǾƻǎΣ ŎƻƳ ǊŜŦƻǊœƻ Řŀ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘŜ 

ƻōǊƛƎŀŎƛƻƴƛǎǘŀΦ 

нΦ LŘŜƴǘƛŦƛŎŀǊ Ŝ ŎƻƴǘǊŀǘŀǊ ǳƳ ƴƻǾƻ ǇŀǊŎŜƛǊƻ ŜǎǘǊŀǘŞƎƛŎƻΣ ŎƻƳ ƻ ǉǳŀƭ ǎŜ Ǉƻǎǎŀ ŎŜƭŜōǊŀǊ 

ǳƳ ŀŎƻǊŘƻ ŘŜ ƎŜǎǘńƻ ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƭ ŀŘƛŎƛƻƴŀƭΣ ǇǊŜŦŜǊŜƴŎƛŀƭƳŜƴǘŜ ŎƻƳ ǇǊŜǎŜƴœŀ ƴŀ 

#ǎƛŀΣ ǇŀǊŀ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŎŀǊ ƎŜƻƎǊŀŦƛŎŀƳŜƴǘŜ Ŝ ǎŜŎǘƻǊƛŀƭƳŜƴǘŜ ƻǎ ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻǎΦ 

оΦ wŜŘǳȊƛǊ ƎǊŀŘǳŀƭƳŜƴǘŜ ƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ ŀǇƭƛŎŀŘƻ ŜƳ ŘŜǇƽǎƛǘƻǎΣ ƳŀƴǘŜƴŘƻΣ ƴƻ ŜƴǘŀƴǘƻΣ ŀ 

ǊŜƭŀœńƻ ƛƴǎǘƛǘǳŎƛƻƴŀƭ ŎƻƳ ƻ .b/¢[Σ ŜƳ ǎǳōǎǘƛǘǳƛœńƻ Řŀ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘŜ ŘŜ ŘƝǾƛŘŀ 

ǎƻōŜǊŀƴŀ ƴŀŎƛƻƴŀƭ ǇǊŜǾƛǎǘŀ ƴƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴΦȏ ррκнлнлΣ ŘŜ ну ŘŜ ƻǳǘǳōǊƻΣ ŎƻƳ ŀ 

ǊŜŘŀœńƻ ŜƳ ǾƛƎƻǊΦ 

пΦ 5ƛǾŜǊǎƛŦƛŎŀœńƻ DŜƻƎǊłŦƛŎŀ Ŝ {ŜǘƻǊƛŀƭΥ 

o wŜŘǳœńƻ ŘŜ ǊƛǎŎƻǎ ŀǘǊŀǾŞǎ Řŀ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŎŀœńƻ ŘŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ Ŝ ƳŜǊŎŀŘƻǎΣ 

ǊŜŦƻǊœŀƴŘƻ ŀ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘŜ ŀŎƛƻƴƛǎǘŀ ŜƳ ŎƻƴǘŜȄǘƻ ŘŜ ǾŀƭƻǊƛȊŀœńƻΦ 

рΦ tǊŜǎŜǊǾŀœńƻ Řŀ wŜƴŘƛōƛƭƛŘŀŘŜ !ƧǳǎǘŀŘŀ ŀƻ wƛǎŎƻΥ 

o ¦ǘƛƭƛȊŀœńƻ ŘŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎ ŀŘŜǉǳŀŘƻǎ ŀƻ ǇŜǊŦƛƭ ƛƴǎǘƛǘǳŎƛƻƴŀƭΣ 

ŎŀǇŀȊŜǎ ŘŜ ŜƴŦǊŜƴǘŀǊ ŎŜƴłǊƛƻǎ ŘŜ ŜƭŜǾŀŘŀ ǾƻƭŀǘƛƭƛŘŀŘŜΦ 

! ŜǎǘǊŀǘŞƎƛŀ ǇǊƻǇƻǎǘŀ ǇǊƻƳƻǾŜ ǳƳŀ ƎŜǎǘńƻ ǇǊǳŘŜƴǘŜΣ ŜŦƛŎƛŜƴǘŜ Ŝ ŀƭƛƴƘŀŘŀ ŎƻƳ ŀǎ ƳŜƭƘƻǊŜǎ 

ǇǊłǘƛŎŀǎ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƛǎΣ ŀǎǎŜƎǳǊŀƴŘƻ ŀ ǎǳǎǘŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀΦ 
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9ǎǘŀ ŀōƻǊŘŀƎŜƳ ǇŜǊƳƛǘƛǊł ŀƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ ŀŘŀǇǘŀǊπǎŜ Łǎ ŘƛƴŃƳƛŎŀǎ Řƻǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎ 

ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƛǎΣ ƳƛǘƛƎŀǊ ǊƛǎŎƻǎ Ŝ ǇǊŜǎŜǊǾŀǊ ŀ ǊŜƴŘƛōƛƭƛŘŀŘŜ ŀƧǳǎǘŀŘŀ ŀƻ ǊƛǎŎƻΣ 

ŀǎǎŜƎǳǊŀƴŘƻ ŀ ǎǳǎǘŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ Řŀ ƎŜǎǘńƻ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŀ ƳŞŘƛƻ Ŝ ƭƻƴƎƻ ǇǊŀȊƻΦ 

wŜƭŀǘƛǾŀƳŜƴǘŜ Ł ǊŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ Řŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀ ŘŜ ŀǘƛǾƻǎΣ ƴƻ ŎƻƴǘŜȄǘƻ ŘŜ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ƳƻŘŜǊŀŘƻ 

ǇǊƻƧŜǘŀŘƻ ǇŀǊŀ ƻǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎ ŀŎƛƻƴƛǎǘŀǎ Řƻǎ 9¦! Ŝ Řŀ 9ǳǊƻǇŀ ŀǘŞ нлнсΣ ŀ ƳŜƭƘƻǊ ŜǎǘƛƳŀǘƛǾŀ 

ǇŀǊŀ ŀ ǊŜƴŘƛōƛƭƛŘŀŘŜ Řŀǎ ŀœƿŜǎ ǉǳŜ ƛƴǘŜƎǊŀƳ ŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀ Řƻ Cw{{ ǇŀǊŀ нлнс ŎƻƴǎƛǎǘŜ ƴŀ 

ǊŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜ ǇŀǎǎŀŘŀ Řƻǎ ǵƭǘƛƳƻǎ ŎƛƴŎƻ ŀƴƻǎΣ ƻǳ ǎŜƧŀΣ ŎŜǊŎŀ ŘŜ у҈Φ 9ǎǘŀ ŀōƻǊŘŀƎŜƳ ǊŜŦƭŜǘŜ 

ǳƳŀ Ǿƛǎńƻ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀŘŀ Řƻǎ ŎŜƴłǊƛƻǎ ƳŀŎǊƻŜŎƻƴƽƳƛŎƻǎ Ŝ ǎŜŎǘƻǊƛŀƛǎΣ ŀƭƛƴƘŀƴŘƻ ŀ ŀƭƻŎŀœńƻ 

Řƻǎ ŀǘƛǾƻǎ ŎƻƳ ǘŜƴŘşƴŎƛŀǎ ŜǎǘǊǳǘǳǊŀƛǎ Ŝ ŜȄǇŜŎǘŀǘƛǾŀǎ ǊŜŀƭƛǎǘŀǎ ŘŜ ǾŀƭƻǊƛȊŀœńƻΦ 

¢ŜƴŘƻ ŜƳ Ŏƻƴǘŀ Ŝǎǘŀǎ ǇǊƻƧŜœƿŜǎΣ ŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀ Ƨł ŎƻƴǎǘƛǘǳƝŘŀ Řƻ ŦǳƴŘƻ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŀ ŜƳ ǘƝǘǳƭƻǎ ŘŜ 

ŘƝǾƛŘŀ ŀƳŜǊƛŎŀƴŀ ŘŜǾŜǊł ōŜƴŜŦƛŎƛŀǊ ŘŜ ǳƳŀ ǾŀƭƻǊƛȊŀœńƻ ŀŘƛŎƛƻƴŀƭΣ ƛƳǇǳƭǎƛƻƴŀŘŀ ǇŜƭŀ 

ǊŜŘǳœńƻ ƎǊŀŘǳŀƭ Řŀǎ ȅƛŜƭŘǎ Ŝ ǇŜƭŀ ŎƻƳǇǊŜǎǎńƻ Řƻǎ ǎǇǊŜŀŘǎΣ ŀǇŜǎŀǊ ŘŜ ƴńƻ ǘńƻ ŦƻǊǘŜ ŎƻƳƻ ƻ 

ǉǳŜ ŀ ǊŜŘǳœńƻ Řŀ ǘŀȄŀ ŘŜ ƧǳǊƻ ŘƛǊŜǘƻǊŀ ƭŜǾŀǊƛŀ ŀ ŎƻƴŎƭǳƛǊΦ 9ǎǘŜ ƳƻǾƛƳŜƴǘƻΣ ŀƭƛŀŘƻ Ł ȅƛŜƭŘ 

ƳŞŘƛŀ Řƻǎ ŀǘƛǾƻǎ Ƨł ŘŜǘƛŘƻǎΣ ǇƻŘŜǊł ǘǊŀŘǳȊƛǊπǎŜ ƴǳƳ ǊŜǘƻǊƴƻ ŀƴǳŀƭ ŎƻƳǇƻǎǘƻ ŘŜ 

ŀǇǊƻȄƛƳŀŘŀƳŜƴǘŜ пΣр҈ π р҈ ŀƻ ƭƻƴƎƻ Řƻ ǇŜǊƝƻŘƻΦ 

9Ƴ ŎƻƴǘǊŀǎǘŜΣ ŀǎ ƴƻǾŀǎ ƻōǊƛƎŀœƿŜǎ ǎƻōŜǊŀƴŀǎ ŀ ŀŘǉǳƛǊƛǊ ǘŜƴŘŜǊńƻ ŀ ƻŦŜǊŜŎŜǊ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ 

Ƴŀƛǎ ƳƻŘŜǎǘƻǎΣ ŜƳ ŎŜǊŎŀ ŘŜ оΣр҈πп҈ ŜƳ ƳŞŘƛŀΦ  

tŀǊŀƭŜƭŀƳŜƴǘŜΣ ŀ ǘŀȄŀ ŘŜ ƧǳǊƻ Řƻǎ ŘŜǇƽǎƛǘƻǎ ŘŜǾŜǊł ǘŀƳōŞƳ ǊŜƎƛǎǘŀǊ ǳƳŀ ǊŜŘǳœńƻ 

ǇǊƻƎǊŜǎǎƛǾŀΣ ŀŎƻƳǇŀƴƘŀƴŘƻ ŀ ǘǊŀƧŜǘƽǊƛŀ ŘŜǎŎŜƴŘŜƴǘŜ Řŀ ǘŀȄŀ ŘƛǊŜǘƻǊŀ Řŀ wŜǎŜǊǾŀ CŜŘŜǊŀƭΣ 

ƻ ǉǳŜ ǊŜŦƻǊœŀ ŀ ƛƳǇƻǊǘŃƴŎƛŀ ŘŜ ŜǎǘǊŀǘŞƎƛŀǎ ŘŜ ŀƭƻŎŀœńƻ ŜŦƛŎƛŜƴǘŜǎ Ŝ ƻǊƛŜƴǘŀŘŀǎ ǇŀǊŀ ŀ 

ǇǊŜǎŜǊǾŀœńƻ Řŀ ǊŜƴŘƛōƛƭƛŘŀŘŜ Řŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀΦ ¢ŀƭ ŎƻƴŘǳȊƛǊłΣ ŎƻƳ ŜȄŎŜœńƻ Řƻ ŘŜǇƽǎƛǘƻ ƴƻ .b/¢[Σ 

ŀ ǳƳŀ ǊŜŘǳœńƻ ŘŜ рл Ǉƻƴǘƻǎ ōŀǎŜ ƴŀǎ ǊŜǎǘŀƴǘŜǎ ŀǇƭƛŎŀœƿŜǎ ŜƳ ŘŜǇƽǎƛǘƻǎΦ 
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DǊłŦƛŎƻ рΥ tǊƻƧŜœƿŜǎ Řƻ Cw{{ нлнсπнлол όaƛƭƘƿŜǎ ŘŜ ¦{5ύ 

 

 

9ƴǘǊŜ нлнр Ŝ нлолΣ ǇŜǊǎǇŜǘƛǾŀπǎŜ ǉǳŜ ƻ CǳƴŘƻ ŘŜ wŜǎŜǊǾŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όCw{{ύ ǊŜƎƛǎǘŜ 

ǳƳ ŎǊŜǎŎƛƳŜƴǘƻ ŎƻƴǘƝƴǳƻ Ŝ ŜȄǇǊŜǎǎƛǾƻΦ 9ǎǘŜ ŀǳƳŜƴǘƻ Ŝǎǘł ŦƻǊǘŜƳŜƴǘŜ ŀǎǎƻŎƛŀŘƻ Ł 

ŎǊŜǎŎŜƴǘŜ ǇǊƻǇƻǊœńƻ ŘŜ ǘƝǘǳƭƻǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎ ƴŀ ŎƻƳǇƻǎƛœńƻ Řƻ ŦǳƴŘƻΣ ǉǳŜ ǇŀǎǎŀƳ ŘŜ ом҈ Řƻ 

ǘƻǘŀƭ ŜƳ нлнр ǇŀǊŀ тп҈ ŜƳ нлолΣ ǘƻǊƴŀƴŘƻπǎŜ ŀ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘŜ Řŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀΦ 

9Ƴ ŎƻƴǘǊŀǎǘŜΣ ƻǎ ŘŜǇƽǎƛǘƻǎ ŀ ǇǊŀȊƻ ƳŀƴǘşƳ ǳƳŀ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀœńƻ ŜǎǘłǾŜƭ ƻǳ ƭƛƎŜƛǊŀƳŜƴǘŜ 

ŘŜŎǊŜǎŎŜƴǘŜ ŀƻ ƭƻƴƎƻ Řƻ ǇŜǊƝƻŘƻΣ Ŝƴǉǳŀƴǘƻ ƻ ǎŀƭŘƻ ŀƴǳŀƭ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ Ŏƻƴǘƛƴǳŀ 

ŀ ŎƻƴǘǊƛōǳƛǊ ŘŜ ŦƻǊƳŀ ŎƻƴǎǘŀƴǘŜΣ ǇŜǊƳŀƴŜŎŜƴŘƻ ǳƳ ŜƭŜƳŜƴǘƻ ǊŜƭŜǾŀƴǘŜ ǇŀǊŀ ƻ ǊŜŦƻǊœƻ Řƻ 

ŦǳƴŘƻΦ 

hǎ ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ Řŀǎ ŀǇƭƛŎŀœƿŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀǎ τ ƛƴŎƭǳƛƴŘƻ ƧǳǊƻǎ ŘŜ ŘŜǇƽǎƛǘƻǎΣ ŎǳǇƿŜǎ ŘŜ 

ǊŜƴŘƛƳŜƴǘƻ ŦƛȄƻΣ ŘƛǾƛŘŜƴŘƻǎ Ŝ ǾŀƭƻǊƛȊŀœńƻ Řŀ ŎŀǊǘŜƛǊŀ τ ǘŜƴŘŜƳ ŀ ŎǊŜǎŎŜǊ 

ǇǊƻƎǊŜǎǎƛǾŀƳŜƴǘŜΣ ƛƳǇǳƭǎƛƻƴŀŘƻǎ ǇŜƭƻ ŀǳƳŜƴǘƻ Řƻ ǾƻƭǳƳŜ Řƻ ŦǳƴŘƻ Ŝ ǇŜƭŀ ŜǎǘǊŀǘŞƎƛŀ ŘŜ 

ƛƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ ƴƻǎ ƳŜǊŎŀŘƻǎ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƛǎΦ 

ΟΝӖ

ΞΜΞΡ ΞΜΞΣ ΞΜΞΤ ΞΜΞΥ ΞΜΞΦ

ΤΠӖ

ΞΜΟΜ

ΞΦΞ
ΟΠΥ

ΠΝΦ

ΠΦΦ

ΡΥΝ

ΣΣΤ

ҼΝΞΥЯΞӖ

ÅĲŰĬŔůĲŰƣŸƚШы ƓũŔĦċĩƑĲƚШŉŔŰċŰĦĲŔƖċƚь
ÉċũĬŸШÑƖċŰƚŔƣċĬŸШĬŸШÅ9ШыÉċũĬŸШ Űƨċũь

?ĲƓŹƚŔƣŸШċШÂƖċǍŸ
ÑŔƣƨũŸƚШ[ŔŰċŰĦĲŔƖŸƚ



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| /ŀǇƝǘǳƭƻ п ς wŜƎƛƳŜ ŘŜ /ŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ тп 
 

9ǎǘŜ ŎŜƴłǊƛƻ ǘǊŀŘǳȊ ǳƳŀ ƻǊƛŜƴǘŀœńƻ ŎƭŀǊŀ ǇŀǊŀ ƻ ǊŜŦƻǊœƻ Řŀ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘŜ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀ Řƻ 

ŦǳƴŘƻΣ ŎƻƳ ǳƳŀ ŀƭƻŎŀœńƻ ŎǊŜǎŎŜƴǘŜ ŜƳ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘƻǎ ŘŜ ƳŀƛƻǊ ǊŜƴǘŀōƛƭƛŘŀŘŜΣ 

ƴƻƳŜŀŘŀƳŜƴǘŜ ǘƝǘǳƭƻǎ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊƻǎΦ 

 

  



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| !ƴŜȄƻǎ тр 
 

!ƴŜȄƻǎ 
 

 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| !ƴŜȄƻǎ тс 
 

!ƴŜȄƻ м ς [ŜƎƛǎƭŀœńƻ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ  
 

5ƛǇƭƻƳŀ 5ŜǎŎǊƛœńƻκ¢Ɲǘǳƭƻ tǳōƭƛŎŀœńƻ ±ƛƎşƴŎƛŀ !ǎǎǳƴǘƻκ#ǊŜŀ 
[ŜƎƛǎƭŀœńƻ {ƛǎǘŜƳŀ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏмфκнллуΣ ŘŜ 
мф ŘŜ ƧǳƴƘƻ 

/Ǌƛŀ ƻ {ǳōǎƝŘƛƻ ŘŜ !Ǉƻƛƻ ŀ LŘƻǎƻǎ Ŝ LƴǾłƭƛŘƻǎ 
WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏнпΣ {ŞǊƛŜ LΣ мф ƧǳƴƘƻ 
нллу 

wŜǾƻƎŀŘƻ tǊŜǎǘŀœƿŜǎ  

wŜǎƻƭǳœńƻ Řƻ DƻǾŜǊƴƻ 
ƴȏтκнлмлΣ ŘŜ му ŘŜ 
ŦŜǾŜǊŜƛǊƻ 

/Ǌƛŀœńƻ ŘŜ ǳƳ ƎǊǳǇƻ ŘŜ ǘǊŀōŀƭƘƻ ǇŀǊŀ ƻ ŜǎǘǳŘƻ Ŝ 
ŎƻƴŎŜœńƻ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ ƴȏуΣ 
{ŞǊƛŜ LΣ му ŦŜǾŜǊŜƛǊƻ нлмл /ŀŘǳŎŀŘƻ 

[ŜƎƛǎƭŀœńƻ ōŀǎŜ Ŝ 
9ƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ  

[Ŝƛ ƴȏсκнлмнΣ ŘŜ нф ŘŜ 
ŦŜǾŜǊŜƛǊƻ 

!ǇǊƻǾŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ǘǊŀƴǎƛǘƽǊƛƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ ƴŀ 
ǾŜƭƘƛŎŜΣ ƛƴǾŀƭƛŘŜȊ Ŝ ƳƻǊǘŜ ǇŀǊŀ ƻǎ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ Řƻ 
9ǎǘŀŘƻ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ ƴȏуΣ 
{ŞǊƛŜ LΣ нф ŦŜǾŜǊŜƛǊƻ нлмн 9Ƴ ǾƛƎƻǊ [ŜƎƛǎƭŀœńƻ ōŀǎŜ Ŝ 

9ƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ  

[Ŝƛ ƴȏмнκнлмсΣ ŘŜ мп ŘŜ 
ƴƻǾŜƳōǊƻ 

/Ǌƛŀœńƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 
WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ ƴȏпо 
!Σ {ŞǊƛŜ LΣ мп ƴƻǾŜƳōǊƻ 
нлмс 

9Ƴ ǾƛƎƻǊΣ ŎƻƳ 
ŀƭǘŜǊŀœƿŜǎ 

[ŜƎƛǎƭŀœńƻ ōŀǎŜ Ŝ 
9ƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ  

5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏптκнлмсΣ ŘŜ 
мп ŘŜ ŘŜȊŜƳōǊƻ 

/Ǌƛŀ ƻ Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 
WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏпуΣ {ŞǊƛŜ LΣ мп 
ŘŜȊŜƳōǊƻ нлмс 

9Ƴ ǾƛƎƻǊΣ ŎƻƳ 
ŀƭǘŜǊŀœƿŜǎ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏмтκнлмтΣ ŘŜ 
нп ŘŜ Ƴŀƛƻ 

!ǇǊƻǾŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ƧǳǊƝŘƛŎƻ Řŀǎ ǇŜƴǎƿŜǎ ŘŜ ƛƴǾŀƭƛŘŜȊ Ŝ 
ǾŜƭƘƛŎŜΣ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ 
ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏнлΣ {ŞǊƛŜ LΣ нп Ƴŀƛƻ 
нлмт 

9Ƴ ǾƛƎƻǊΣ ŎƻƳ 
ŀƭǘŜǊŀœƿŜǎ tǊŜǎǘŀœƿŜǎ  

5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏмуκнлмтΣ ŘŜ 
нп ŘŜ Ƴŀƛƻ 

!ǇǊƻǾŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ƧǳǊƝŘƛŎƻ ŘŜ ǇǊƻǘŜœńƻ ƴŀ ƳŀǘŜǊƴƛŘŀŘŜΣ 
ǇŀǘŜǊƴƛŘŀŘŜ Ŝ ŀŘƻœńƻΣ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ 
ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏнлΣ {ŞǊƛŜ LΣ нп Ƴŀƛƻ 
нлмт 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ tǊŜǎǘŀœƿŜǎ  

5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏмфκнлмтΣ ŘŜ 
нп ŘŜ Ƴŀƛƻ 

!ǇǊƻǾŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ƧǳǊƝŘƛŎƻ Řŀǎ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǇƻǊ ƳƻǊǘŜΣ ƴƻ 
ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏнлΣ {ŞǊƛŜ LΣ нп Ƴŀƛƻ 
нлмт 

9Ƴ ǾƛƎƻǊΣ ŎƻƳ 
ŀƭǘŜǊŀœƿŜǎ tǊŜǎǘŀœƿŜǎ  



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| !ƴŜȄƻǎ тт 
 

5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏнлκнлмтΣ ŘŜ 
нп ŘŜ Ƴŀƛƻ 

!ǇǊƻǾŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ƛƴǎŎǊƛœńƻ Ŝ ƻōǊƛƎŀœńƻ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀΣ 
ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏнлΣ {ŞǊƛŜ LΣ нп Ƴŀƛƻ 
нлмт 

9Ƴ ǾƛƎƻǊΣ ŎƻƳ 
ŀƭǘŜǊŀœƿŜǎ 

[ŜƎƛǎƭŀœńƻ ōŀǎŜ Ŝ 
9ƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ  

5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏнтκнлмтΣ ŘŜ 
нс ŘŜ ƧǳƭƘƻ 

!Ǉƻƛƻ ŀƻ ǎŜǘƻǊ ǇǊƛǾŀŘƻ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ 
ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏнфΣ {ŞǊƛŜ LΣ нс ƧǳƭƘƻ 
нлмт 

/ŀŘǳŎŀŘƻ wŜƎǊŀǎ ǇǊƻǾƛǎƽǊƛŀǎ 
9ƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ  

wŜǎƻƭǳœńƻ Řƻ DƻǾŜǊƴƻ 
ƴȏпфκнлмтΣ ŘŜ с ŘŜ 
ǎŜǘŜƳōǊƻ 

!Řƻœńƻ ŘŜ ǇǊƻŎŜŘƛƳŜƴǘƻǎ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾƻǎ Ŝ 
ƻǇŜǊŀŎƛƻƴŀƛǎ ǇŀǊŀ ŀ ƛƴǎŎǊƛœńƻ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ 
Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏорΣ {ŞǊƛŜ LΣ с ǎŜǘŜƳōǊƻ 
нлмт 

/ŀŘǳŎŀŘƻ wŜƎǊŀǎ ǇǊƻǾƛǎƽǊƛŀǎ 
9ƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ  

wŜǎƻƭǳœńƻ Řƻ DƻǾŜǊƴƻ 
ƴȏрнκнлмтΣ ŘŜ мо ŘŜ 
ŘŜȊŜƳōǊƻ 

tŀƎŀƳŜƴǘƻ Řŀǎ ŎƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ƴƻǎ ƳŜǎŜǎ ŘŜ 
ƻǳǘǳōǊƻΣ ƴƻǾŜƳōǊƻΣ ŘŜȊŜƳōǊƻ Ŝ ƻ ǎŀƭłǊƛƻ 
ǎǳǇƭŜƳŜƴǘŀǊ ǊŜƭŀǘƛǾŀǎ ŀƻǎ ǘǊŀōŀƭƘŀŘƻǊŜǎ Řƻ 9ǎǘŀŘƻ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏптΣ {ŞǊƛŜ LΣ мо 
ŘŜȊŜƳōǊƻ нлмт 

/ŀŘǳŎŀŘƻ wŜƎǊŀǎ ǇǊƻǾƛǎƽǊƛŀǎ 
9ƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ  

5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏммκнлмуΣ ŘŜ ф 
ŘŜ ŀōǊƛƭ 

!Ǉƻƛƻ Łǎ ŜƴǘƛŘŀŘŜǎ ŜƳǇǊŜƎŀŘƻǊŀǎ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řŀ 
ŀŘŜǎńƻ ŀƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ ƴȏмп 
.Σ {ŞǊƛŜ LΣ ф ŀōǊƛƭ нлму /ŀŘǳŎŀŘƻ wŜƎǊŀǎ ǇǊƻǾƛǎƽǊƛŀǎ 

9ƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ  

wŜǎƻƭǳœńƻ Řƻ DƻǾŜǊƴƻ 
ƴȏнпκнлмуΣ ŘŜ р ŘŜ 
ŘŜȊŜƳōǊƻ 

bƻƳŜŀœńƻ Řƻǎ aŜƳōǊƻǎ Řƻ /ƻƴǎŜƭƘƻ ŘŜ 
!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ 
{ƻŎƛŀƭ όLb{{ύ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏпсΣ {ŞǊƛŜ LΣ р 
ŘŜȊŜƳōǊƻ нлму 

/ŀŘǳŎŀŘƻ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

5ŜŎǊŜǘƻ Řƻ DƻǾŜǊƴƻ 
ƴȏнκнлмфΣ ŘŜ му ŘŜ ƧŀƴŜƛǊƻ 

!ǇǊƻǾŀ ƻ ǾŀƭƻǊ Řŀǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀœƿŜǎ Řƻ tǊŜǎƛŘŜƴǘŜ Řƻ 
/ƻƴǎŜƭƘƻ ŘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Ŝ Řƻ 5ƛǊŜǘƻǊ 9ȄŜŎǳǘƛǾƻ Řƻ 
Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ Ŝ Řŀǎ ǎŜƴƘŀǎ ŘŜ 
ǇǊŜǎŜƴœŀ ǉǳŜ ƻǎ ƳŜƳōǊƻǎ Řƻ /ƻƴǎŜƭƘƻ ŘŜ 
!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Ŝ Řƻ /ƻƴǎŜƭƘƻ CƛǎŎŀƭ ǘşƳ ŘƛǊŜƛǘƻ ŘŜ 
ǊŜŎŜōŜǊ ǇŜƭŀ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀœńƻ ƴŀǎ ǊŜǳƴƛƿŜǎ ŘŜǎǘŜǎ ƽǊƎńƻǎ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ ƴȏн 
.Σ {ŞǊƛŜ LΣ му ƧŀƴŜƛǊƻ 
нлмф 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏррκнлнлΣ ŘŜ 
ну ŘŜ ƻǳǘǳōǊƻ 

/ƻƴǎǘƛǘǳƛœńƻ Řƻ CǳƴŘƻ ŘŜ wŜǎŜǊǾŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 
Ŝ ŘŜŦƛƴƛœńƻ Řƻ ǊŜǎǇŜǘƛǾƻ ƳƻŘŜƭƻ ŘŜ ƎŜǎǘńƻ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏппΣ {ŞǊƛŜ LΣ ну ƻǳǘǳōǊƻ 
нлнл 

9Ƴ ǾƛƎƻǊΣ ŎƻƳ 
ŀƭǘŜǊŀœƿŜǎ Cw{{ 

5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏнуκнлнмΣ ŘŜ м 
ŘŜ ŘŜȊŜƳōǊƻ 

tǊƛƳŜƛǊŀ ŀƭǘŜǊŀœńƻ ŀƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏмтκнлмтΣ ŘŜ нп 
ŘŜ ƳŀƛƻΣ Ŝ ŀƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏмфκнлмтΣ ŘŜ нп ŘŜ ƳŀƛƻΣ 
ǉǳŜ ŀǇǊƻǾŀƳΣ ǊŜǎǇŜǘƛǾŀƳŜƴǘŜΣ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ƧǳǊƝŘƛŎƻ Řŀǎ 
ǇŜƴǎƿŜǎ ŘŜ ƛƴǾŀƭƛŘŜȊ Ŝ ǾŜƭƘƛŎŜ Ŝ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ƧǳǊƝŘƛŎƻ Řŀǎ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏпуΣ {ŞǊƛŜ LΣ м 
ŘŜȊŜƳōǊƻ нлнм 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ tǊŜǎǘŀœƿŜǎ  



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| !ƴŜȄƻǎ ту 
 

ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ ǇƻǊ ƳƻǊǘŜΣ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ 
ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 

5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏолκнлнмΣ ŘŜ ф 
ŘŜ ŘŜȊŜƳōǊƻ 

tǊƛƳŜƛǊŀ ŀƭǘŜǊŀœńƻ ŀƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏнлκнлмтΣ ŘŜ нп 
ŘŜ ƳŀƛƻΣ ǉǳŜ ŀǇǊƻǾŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ƛƴǎŎǊƛœńƻ Ŝ ƻōǊƛƎŀœńƻ 
ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀΣ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ 
ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ  

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏпфΣ {ŞǊƛŜ LΣ ф 
ŘŜȊŜƳōǊƻ нлнм 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ [ŜƎƛǎƭŀœńƻ ōŀǎŜ Ŝ 
9ƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ  

5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏомκнлнмΣ ŘŜ 
мр ŘŜ ŘŜȊŜƳōǊƻ 

tǊƛƳŜƛǊŀ ŀƭǘŜǊŀœńƻ ŀƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏмфκнллуΣ ŘŜ мф 
ŘŜ ƧǳƴƘƻΣ ǉǳŜ ŀǇǊƻǾŀ ƻ {ǳōǎƝŘƛƻ ŘŜ !Ǉƻƛƻ ŀ LŘƻǎƻǎ Ŝ 
LƴǾłƭƛŘƻǎ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏрлΣ {ŞǊƛŜ LΣ мр 
ŘŜȊŜƳōǊƻ нлнм 

wŜǾƻƎŀŘƻ tǊŜǎǘŀœƿŜǎ  

5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏооκнлнмΣ ŘŜ 
мр ŘŜ ŘŜȊŜƳōǊƻ 

tǊƛƳŜƛǊŀ ŀƭǘŜǊŀœńƻ ŀƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏррκнлнлΣ ŘŜ ну 
ŘŜ ƻǳǘǳōǊƻΣ ǉǳŜ ŀǇǊƻǾŀ ŀ Ŏƻƴǎǘƛǘǳƛœńƻ Řƻ CǳƴŘƻ ŘŜ 
wŜǎŜǊǾŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ Ŝ ŀ ŘŜŦƛƴƛœńƻ Řƻ ǊŜǎǇŜǘƛǾƻ 
ƳƻŘŜƭƻ ŘŜ ƎŜǎǘńƻ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏрл!Σ {ŞǊƛŜ LΣ мр 
ŘŜȊŜƳōǊƻ нлнм 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ Cw{{  

[Ŝƛ ƴȏмκнлннΣ ŘŜ о ŘŜ 
ƧŀƴŜƛǊƻ 

hǊœŀƳŜƴǘƻ DŜǊŀƭ Řƻ 9ǎǘŀŘƻ ǇŀǊŀ нлнн ς ƛƴǘǊƻŘǳȊ 
ǘŀƳōŞƳ ŀ ǎŜƎǳƛƴǘŜ ŀƭǘŜǊŀœńƻΥ 
Å tǊƛƳŜƛǊŀ ŀƭǘŜǊŀœńƻ Ł [Ŝƛ ƴȏмнκнлмсΣ ŘŜ мп ŘŜ 
ƴƻǾŜƳōǊƻΣ ǉǳŜ ŀǇǊƻǾŀ ŀ ŎǊƛŀœńƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ 
ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΦ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ ƴȏмΣ 
{ŞǊƛŜ LΣ о ƧŀƴŜƛǊƻ нлнн 

bƻ ǉǳŜ ǎŜ 
ǊŜŦŜǊŜ Ł 
ŀƭǘŜǊŀœńƻ Ł [Ŝƛ 
ƴȏмнκнлмсΥ ŜƳ 
ǾƛƎƻǊ 

[ŜƎƛǎƭŀœńƻ ōŀǎŜ Ŝ 
9ƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ  

[Ŝƛ ƴȏнκнлннΣ ŘŜ мл ŘŜ 
ŦŜǾŜǊŜƛǊƻ 

9ƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ Řƻ hǊœŀƳŜƴǘƻ DŜǊŀƭ Řƻ 9ǎǘŀŘƻ Ŝ Řŀ 
ƎŜǎǘńƻ ŦƛƴŀƴŎŜƛǊŀ ǇǵōƭƛŎŀ ς ŀǇǊƻǾŀ ƻǎ ǇǊƛƴŎƝǇƛƻǎ Ŝ 
ǊŜƎǊŀǎ ŘŜ ŜƭŀōƻǊŀœńƻ Ŝ ƎŜǎǘńƻ Řƻ h{{ Ŝ ƛƴǘǊƻŘǳȊ 
ǘŀƳōŞƳ ŀǎ ǎŜƎǳƛƴǘŜǎ ŀƭǘŜǊŀœƿŜǎΥ 
Å tǊƛƳŜƛǊŀ ŀƭǘŜǊŀœńƻ ŀƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏптκнлмсΣ ŘŜ 
мп ŘŜ ŘŜȊŜƳōǊƻ ǉǳŜ ŎǊƛŀ ƻ Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ 
{ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΤ 

Å {ŜƎǳƴŘŀ ŀƭǘŜǊŀœńƻ Ł [Ŝƛ ƴȏмнκнлмсΣ ŘŜ мп ŘŜ 
ƴƻǾŜƳōǊƻΣ ǉǳŜ ŀǇǊƻǾŀ ŀ ŎǊƛŀœńƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ 
ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭΤ 

Å {ŜƎǳƴŘŀ ŀƭǘŜǊŀœńƻ ŀƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏррκнлнлΣ ŘŜ 
ну ŘŜ ƻǳǘǳōǊƻΣ ǉǳŜ ŀǇǊƻǾŀ ŀ Ŏƻƴǎǘƛǘǳƛœńƻ Řƻ 
CǳƴŘƻ ŘŜ wŜǎŜǊǾŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ Ŝ ŀ 
ŘŜŦƛƴƛœńƻ Řƻ ǊŜǎǇŜǘƛǾƻ ƳƻŘŜƭƻ ŘŜ ƎŜǎǘńƻΦ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏт!Σ {ŞǊƛŜ LΣ мл 
ŦŜǾŜǊŜƛǊƻ нлнн 

bƻ ǉǳŜ ǎŜ 
ǊŜŦŜǊŜ Łǎ 
ŀƭǘŜǊŀœƿŜǎ ŀƻǎ 
ŘƛǇƭƻƳŀǎ Řŀ 
{ŜƎǳǊŀƴœŀ 
{ƻŎƛŀƭΥ ŜƳ 
ǾƛƎƻǊ 

[ŜƎƛǎƭŀœńƻ ōŀǎŜ Ŝ 
9ƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻΤ 
Cw{{Τ Ŝ 
!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| !ƴŜȄƻǎ тф 
 

wŜǎƻƭǳœńƻ Řƻ DƻǾŜǊƴƻ 
ƴȏпκнлннΣ ŘŜ нм ŘŜ 
ŦŜǾŜǊŜƛǊƻ 

bƻƳŜŀœńƻ Řƻǎ aŜƳōǊƻǎ Řƻ /ƻƴǎŜƭƘƻ ŘŜ 
!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ 
{ƻŎƛŀƭ όLb{{ύ π ǊŜƴƻǾŀœńƻ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏу!Σ {ŞǊƛŜ LΣ нм 
ŦŜǾŜǊŜƛǊƻ нлнн 

wŜǾƻƎŀŘƻ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏопκнлннΣ ŘŜ 
мф ŘŜ Ƴŀƛƻ 

¢ŜǊŎŜƛǊŀ ŀƭǘŜǊŀœńƻ ŀƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏррκнлнлΣ ŘŜ ну ŘŜ 
ƻǳǘǳōǊƻΣ ǉǳŜ ŀǇǊƻǾŀ ŀ Ŏƻƴǎǘƛǘǳƛœńƻ Řƻ CǳƴŘƻ ŘŜ 
wŜǎŜǊǾŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ Ŝ ŀ ŘŜŦƛƴƛœńƻ Řƻ ǊŜǎǇŜǘƛǾƻ 
ƳƻŘŜƭƻ ŘŜ ƎŜǎǘńƻ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏнл/Σ {ŞǊƛŜ LΣ мф Ƴŀƛƻ 
нлнн 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ Cw{{ 

5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏрмκнлннΣ ŘŜ 
нл ŘŜ ƧǳƭƘƻ 

!ǇǊƻǾŀ ƻǎ ǾŀƭƻǊŜǎ ƳƝƴƛƳƻǎ Řŀǎ ǇŜƴǎƿŜǎ ŘŜ ƛƴǾŀƭƛŘŜȊ Ŝ 
ǾŜƭƘƛŎŜ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ 
ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏнфΣ {ŞǊƛŜ LΣ нл ƧǳƭƘƻ 
нлнн 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ tǊŜǎǘŀœƿŜǎ  

5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏрнκнлннΣ ŘŜ 
нл ŘŜ ƧǳƭƘƻ 

/Ǌƛŀ ƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǾŜǊƛŦƛŎŀœńƻ ŘŜ ƛƴŎŀǇŀŎƛŘŀŘŜǎ ƴƻ 
ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏнфΣ {ŞǊƛŜ LΣ нл ƧǳƭƘƻ 
нлнн 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏроκнлннΣ ŘŜ 
нл ŘŜ ƧǳƭƘƻ 

!ǇǊƻǾŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ƧǳǊƝŘƛŎƻ Řŀǎ ǇŜƴǎƿŜǎ ǎƻŎƛŀƛǎ ŘŜ 
ƛƴǾŀƭƛŘŜȊ Ŝ ǾŜƭƘƛŎŜ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƴńƻ 
ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏнфΣ {ŞǊƛŜ LΣ нл ƧǳƭƘƻ 
нлнн 

9Ƴ ǾƛƎƻǊΣ ŎƻƳ 
ŀƭǘŜǊŀœƿŜǎ tǊŜǎǘŀœƿŜǎ  

wŜǎƻƭǳœńƻ Řƻ tŀǊƭŀƳŜƴǘƻ 
bŀŎƛƻƴŀƭ ƴȏфκнлноΣ ŘŜ р ŘŜ 
ŀōǊƛƭ 

!ǇǊƻǾŀ ŀ /ƻƴǾŜƴœńƻ aǳƭǘƛƭŀǘŜǊŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 
Řŀ /ƻƳǳƴƛŘŀŘŜ ŘŜ tŀƝǎŜǎ ŘŜ [ƝƴƎǳŀ tƻǊǘǳƎǳŜǎŀ π /t[t 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏмо!Σ {ŞǊƛŜ LΣ р ŀōǊƛƭ 
нлно 

!ƛƴŘŀ ƴńƻ ǎŜ 
ŜƴŎƻƴǘǊŀ ŜƳ 
ǾƛƎƻǊΣ Ƴŀǎ Ŝǎǘł 
ŀǇǊƻǾŀŘŀ ŜƳ 
¢ƛƳƻǊπ[ŜǎǘŜ 

!ŎƻǊŘƻ 
LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ 

wŜǎƻƭǳœńƻ Řƻ tŀǊƭŀƳŜƴǘƻ 
bŀŎƛƻƴŀƭ ƴȏмлκнлноΣ ŘŜ р 
ŘŜ ŀōǊƛƭ 

!ǇǊƻǾŀ ŀ /ƻƴǾŜƴœńƻ ŜƴǘǊŜ ŀ wŜǇǵōƭƛŎŀ 5ŜƳƻŎǊłǘƛŎŀ 
ŘŜ ¢ƛƳƻǊπ[ŜǎǘŜ Ŝ ŀ wŜǇǵōƭƛŎŀ tƻǊǘǳƎǳŜǎŀ ǎƻōǊŜ 
{ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭΣ ŀǎǎƛƴŀŘŀ ŜƳ 5ƝƭƛΣ ŜƳ ну ŘŜ ƧǳƴƘƻ ŘŜ 
нлнн 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏмо!Σ {ŞǊƛŜ LΣ р ŀōǊƛƭ 
нлно 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ !ŎƻǊŘƻ 
LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ 

wŜǎƻƭǳœńƻ Řƻ DƻǾŜǊƴƻ 
ƴȏмκнлнпΣ ŘŜ мр ŘŜ ƧŀƴŜƛǊƻ 

9ȄƻƴŜǊŀœńƻ Řƻ tǊŜǎƛŘŜƴǘŜ Řƻ /ƻƴǎŜƭƘƻ ŘŜ 
!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ 
{ƻŎƛŀƭ όLb{{ύ  

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏн!Σ {ŞǊƛŜ LΣ мр ƧŀƴŜƛǊƻ 
нлнп 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

wŜǎƻƭǳœńƻ Řƻ DƻǾŜǊƴƻ 
ƴȏнκнлнпΣ ŘŜ му ŘŜ ƧŀƴŜƛǊƻ 

bƻƳŜŀœńƻ Řƻ tǊŜǎƛŘŜƴǘŜ Řƻ /ƻƴǎŜƭƘƻ ŘŜ 
!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ 
{ƻŎƛŀƭ  

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏо/Σ {ŞǊƛŜ LΣ му ƧŀƴŜƛǊƻ 
нлнп 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| !ƴŜȄƻǎ ул 
 

5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏуκнлнпΣ ŘŜ нп 
ŘŜ ƧŀƴŜƛǊƻ 

tǊƛƳŜƛǊŀ ŀƭǘŜǊŀœńƻ ŀƻ 5ŜŎǊŜǘƻπ[Ŝƛ ƴȏроκнлннΣ ŘŜ нл 
ŘŜ ƧǳƭƘƻΣ ǉǳŜ ŀǇǊƻǾŀ ƻ ǊŜƎƛƳŜ ƧǳǊƝŘƛŎƻ Řŀǎ ǇŜƴǎƿŜǎ 
ǎƻŎƛŀƛǎ ŘŜ ƛƴǾŀƭƛŘŜȊ Ŝ ǾŜƭƘƛŎŜ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ƴńƻ 
ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ ƴȏпΣ 
{ŞǊƛŜ LΣ нп ƧŀƴŜƛǊƻ нлнп 9Ƴ ǾƛƎƻǊ tǊŜǎǘŀœƿŜǎ  

wŜǎƻƭǳœńƻ Řƻ DƻǾŜǊƴƻ 
ƴȏфκнлнпΣ ŘŜ мр ŘŜ 
ŦŜǾŜǊŜƛǊƻ 

bƻƳŜŀœńƻ Řƻǎ ±ƻƎŀƛǎ Řƻ /ƻƴǎŜƭƘƻ ŘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ 
Řƻ Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ  

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏт/Σ {ŞǊƛŜ LΣ мр 
ŦŜǾŜǊŜƛǊƻ нлнп 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

wŜǎƻƭǳœńƻ Řƻ DƻǾŜǊƴƻ 
ƴȏруκнлнпΣ ŘŜ ол ŘŜ 
ƻǳǘǳōǊƻ 

/ǳƳǇǊƛƳŜƴǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŘŜ ƛƴǎŎǊƛœńƻ Ŝ ƻōǊƛƎŀœńƻ 
ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾŀ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ 
ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏпоΣ {ŞǊƛŜ LΣ ол ƻǳǘǳōǊƻ 
нлнп 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ [ŜƎƛǎƭŀœńƻ ōŀǎŜ Ŝ 
9ƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ  

5ŜǎǇŀŎƘƻǎ Ŝ 5ƛǇƭƻƳŀǎ aƛƴƛǎǘŜǊƛŀƛǎ 
5ƛǇƭƻƳŀ aƛƴƛǎǘŜǊƛŀƭ 
/ƻƴƧǳƴǘƻ a{{κaCκнлмлΣ ŘŜ 
нр ŘŜ ŀƎƻǎǘƻ 

!ǳƳŜƴǘŀ ƻ ƳƻƴǘŀƴǘŜ Řƻ {ǳōǎƝŘƛƻ ŘŜ !Ǉƻƛƻ ŀ LŘƻǎƻǎ Ŝ 
LƴǾłƭƛŘƻǎ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏорΣ {ŞǊƛŜ LΣ м ǎŜǘŜƳōǊƻ 
нлмл 

wŜǾƻƎŀŘƻ tǊŜǎǘŀœƿŜǎ  

5ŜǎǇŀŎƘƻ aƛƴƛǎǘŜǊƛŀƭ a{{ 
ƴȏуκнлмтΣ ŘŜ мн ŘŜ ƧǳƭƘƻ [ƻƎƻƳŀǊŎŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏнуΣ {ŞǊƛŜ LLΣ мп ƧǳƭƘƻ 
нлмт 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

5ŜǎǇŀŎƘƻ aƛƴƛǎǘŜǊƛŀƭ a{{ 
ƴȏфκнлмтΣ ŘŜ мн ŘŜ ƧǳƭƘƻ 

tǊƻŎŜŘƛƳŜƴǘƻǎΣ CƻǊƳǳƭłǊƛƻΣ [ƻŎŀƛǎ Ŝ aŜƛƻǎ ŘŜ 
tŀƎŀƳŜƴǘƻ ŘŜ /ƻƴǘǊƛōǳƛœƿŜǎΣ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ 
ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏнуΣ {ŞǊƛŜ LLΣ мп ƧǳƭƘƻ 
нлмт 

9Ƴ ǾƛƎƻǊΣ ŎƻƳ 
ŀƭǘŜǊŀœƿŜǎ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

5ŜǎǇŀŎƘƻ aƛƴƛǎǘŜǊƛŀƭ a{{ 
ƴȏмлκнлмтΣ ŘŜ мн ŘŜ ƧǳƭƘƻ 

tǊƻŎŜŘƛƳŜƴǘƻǎ Ŝ CƻǊƳǳƭłǊƛƻ ǊŜƭŀǘƛǾƻǎ Ł ά5ŜŎƭŀǊŀœńƻ 
ŘŜ wŜƳǳƴŜǊŀœƿŜǎέΣ ƴƻ ŃƳōƛǘƻ Řŀ ŀŘŜǎńƻ ƻōǊƛƎŀǘƽǊƛŀ 
ŀƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏнуΣ {ŞǊƛŜ LLΣ мп ƧǳƭƘƻ 
нлмт 

9Ƴ ǾƛƎƻǊΣ ŎƻƳ 
ŀƭǘŜǊŀœƿŜǎ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

5ŜǎǇŀŎƘƻ aƛƴƛǎǘŜǊƛŀƭ a{{ 
ƴȏммκнлмтΣ ŘŜ мн ŘŜ ƧǳƭƘƻ 

tǊƻŎŜŘƛƳŜƴǘƻǎ Ŝ CƻǊƳǳƭłǊƛƻǎ ŘŜ LƴǎŎǊƛœńƻΣ ŀƭǘŜǊŀœńƻ 
ŘŜ ŜƭŜƳŜƴǘƻǎΣ /Ŝǎǎŀœńƻ Ŝ {ǳǎǇŜƴǎńƻ ŘŜ ŀǘƛǾƛŘŀŘŜΣ ƴƻ 
ŃƳōƛǘƻ Řƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏнуΣ {ŞǊƛŜ LLΣ мп ƧǳƭƘƻ 
нлмт 

9Ƴ ǾƛƎƻǊΣ ŎƻƳ 
ŀƭǘŜǊŀœƿŜǎ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

5ŜǎǇŀŎƘƻ aƛƴƛǎǘŜǊƛŀƭ a{{L 
ƴΦ ȏолуκDaπa{{LκLκнлмфΣ 
ŘŜ ну ŘŜ ƧŀƴŜƛǊƻ ŘŜ нлмф 

bƻƳŜŀœńƻ Řŀ 5ƛǊŜǘƻǊŀ 9ȄŜŎǳǘƛǾŀ Řƻ Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ 
ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όƛƴǘŜǊƛƴƻύ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ ƴȏпΣ 
{ŞǊƛŜ LLΣ м ŦŜǾŜǊŜƛǊƻ нлмф /ŀŘǳŎŀŘƻ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| !ƴŜȄƻǎ ум 
 

5ŜǎǇŀŎƘƻ aƛƴƛǎǘŜǊƛŀƭ a{{L 
ƴΦ ȏпнмκDaπa{{LκL±κнлмфΣ 
ŘŜ мн ŘŜ ŀōǊƛƭ ŘŜ нлмф 
 

bƻƳŜŀœńƻ Řŀ 5ƛǊŜǘƻǊŀ 9ȄŜŎǳǘƛǾŀ Řƻ Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ 
ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ  

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏмтΣ {ŞǊƛŜ LLΣ о Ƴŀƛƻ 
нлмф 

/ŀŘǳŎŀŘƻ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

5ŜǎǇŀŎƘƻ ƴȏфκ±LLLκDaπ
aCκнлннπлпΣ ŘŜ п ŘŜ ŀōǊƛƭ 

5ŜǎƛƎƴŀœńƻ Řƻǎ ƳŜƳōǊƻǎ Řƻ /ƻƴǎŜƭƘƻ CƛǎŎŀƭ Řƻ 
Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏмпΣ {ŞǊƛŜ LLΣ у ŀōǊƛƭ 
нлнн  

/ŀŘǳŎŀŘƻ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

5ŜǎǇŀŎƘƻ aƛƴƛǎǘŜǊƛŀƭ a{{L 
ƴΦ ȏффκDaπa{{LκL±κнлннΣ 
ŘŜ нр ŘŜ ŀōǊƛƭ ŘŜ нлнн 

bƻƳŜŀœńƻ Řŀ 5ƛǊŜǘƻǊŀ 9ȄŜŎǳǘƛǾŀ Řƻ Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ 
ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ π ǊŜƴƻǾŀœńƻ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏмуΣ {ŞǊƛŜ LLΣ с Ƴŀƛƻ 
нлнн 

wŜǾƻƎŀŘƻ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

5ŜǎǇŀŎƘƻ wŜŦΥммсκD!.π
a{{Lπт·LLκнлноΣ ŘŜ м ŘŜ 
ƳŀǊœƻ 

bƻƳŜŀœńƻ Řƻǎ aŜƳōǊƻǎ Řƻ /ƻƳƛǘŞ ŘŜ LƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ 
Řƻ CǳƴŘƻ ŘŜ wŜǎŜǊǾŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏнсΣ {ŞǊƛŜ LLΣ ол ƧǳƴƘƻ 
нлно 

wŜǾƻƎŀŘƻ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ 

tǊƻǘƻŎƻƭƻ ŘŜ /ƻƻǇŜǊŀœńƻ 
ƛƴǘŜǊπŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾƻ ŘŜ п ŘŜ 
ŀƎƻǎǘƻ ŘŜ нлнн 

tǊƻǘƻŎƻƭƻ ŘŜ /ƻƻǇŜǊŀœńƻ ŜƴǘǊŜ ƻ aƛƴƛǎǘŞǊƛƻ Řŀ {ŀǵŘŜΣ 
ƻ aƛƴƛǎǘŞǊƛƻ Řŀ {ƻƭƛŘŀǊƛŜŘŀŘŜ {ƻŎƛŀƭ Ŝ LƴŎƭǳǎńƻ Ŝ ƻ 
Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ ǊŜƭŀǘƛǾƻ Ł 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀœńƻ Řƻ {±L 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏнуΣ {ŞǊƛŜ LLΣ мп ƧǳƭƘƻ 
нлно 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

5ŜǎǇŀŎƘƻ 
ƴΦȏлпκLLLκa{{LκнлнпΣ ŘŜ нл 
ƳŀǊœƻ 

5ŜƭŜƎŀœńƻ ŘŜ ŎƻƳǇŜǘşƴŎƛŀǎ ƴƻ tǊŜǎƛŘŜƴǘŜ Řƻ 
/ƻƴǎŜƭƘƻ ŘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Řƻ Lb{{ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏмоΣ {ŞǊƛŜ LLΣ нт ƳŀǊœƻ 
нлнп 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

5ŜǎǇŀŎƘƻ 
ƴȏолκa{{Lκ±LLκнлнпΣ ŘŜ нр 
ƧǳƭƘƻ 

9ȄƻƴŜǊŀœńƻ Řŀ 5ƛǊŜǘƻǊŀ 9ȄŜŎǳǘƛǾŀ Řƻ Lƴǎǘƛǘǳǘƻ 
bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏомΣ {ŞǊƛŜ LLΣ н ŀƎƻǎǘƻ 
нлнп 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

5ŜǎǇŀŎƘƻ 
ƴȏомκa{{Lκ±LLκнлнпΣ ŘŜ ол 
ƧǳƭƘƻ 

bƻƳŜŀœńƻ Řŀ 5ƛǊŜǘƻǊŀ 9ȄŜŎǳǘƛǾŀ Řƻ Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ 
ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏомΣ {ŞǊƛŜ LLΣ н ŀƎƻǎǘƻ 
нлнп 

/ŀŘǳŎŀŘƻ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

5ŜǎǇŀŎƘƻ 
ƴΦȏоуκa{{Lκ·κнлнпΣ ŘŜ п 
ƻǳǘǳōǊƻ 

{ƻōǊŜ ŀ ƴƻƳŜŀœńƻ ŘŜ tƻƴǘƻ CƻŎŀƭ ŘŜ ¢ƛƳƻǊπ[ŜǎǘŜ ǇŀǊŀ 
ŀ łǊŜŀ Řŀ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ Ƨǳƴǘƻ Řŀ /t[t 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏпмΣ {ŞǊƛŜ LLΣ мм ƻǳǘǳōǊƻ 
нлнп 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ 



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| !ƴŜȄƻǎ ун 
 

5ŜǎǇŀŎƘƻ 
ƴΦȏΥмуκa{{LκL±κнлнрΣ ŘŜ м 
ŘŜ ŀōǊƛƭ 

9ȄƻƴŜǊŀœńƻ Řƻǎ aŜƳōǊƻǎ Řƻ /ƻƳƛǘŞ ŘŜ LƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ 
Řƻ CǳƴŘƻ ŘŜ wŜǎŜǊǾŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ Ŝ ƴƻƳŜŀœńƻ 
ŘŜ ƴƻǾƻǎ ƳŜƳōǊƻǎ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏмфΣ {ŞǊƛŜ LLΣ ф Ƴŀƛƻ 
нлнр 

9Ƴ ǾƛƎƻǊΣ ŎƻƳ 
ŀƭǘŜǊŀœƿŜǎ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ 

5ŜǎǇŀŎƘƻ 
ƴȏомκa{{Lκ±LLκнлнрΣ ŘŜ ол 
ƧǳƭƘƻ 

tǊƻǊǊƻƎŀœńƻ Řƻ ŎŀǊƎƻ ŘŜ 5ƛǊŜǘƻǊ 9ȄŜŎǳǘƛǾƻ Řƻ 
Lƴǎǘƛǘǳǘƻ bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏооΣ {ŞǊƛŜ LLΣ мр ŀƎƻǎǘƻ 
нлнр 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

5ŜǎǇŀŎƘƻ /ƻƴƧǳƴǘƻ 
ƴȏлмκa{{LκaCκнлнрΣ ŘŜ му 
ƳŀǊœƻ 

5ŜǎƛƎƴŀœńƻ Řƻ CƛǎŎŀƭ ¨ƴƛŎƻ Řƻ CǳƴŘƻ ŘŜ wŜǎŜǊǾŀ Řŀ 
{ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏорΣ {ŞǊƛŜ LLΣ нф ŀƎƻǎǘƻ 
нлнр 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

5ŜǎǇŀŎƘƻ ƴȏорκa{{LκнлнрΣ 
ŘŜ мр ǎŜǘŜƳōǊƻ 

tǊƛƳŜƛǊŀ !ƭǘŜǊŀœńƻ ŀƻ 5ŜǎǇŀŎƘƻ ƴΦȏΥмуκa{{LκL±κнлнр 
ς {ǳōǎǘƛǘǳƛœńƻ ŘŜ ƳŜƳōǊƻ Řƻ /ƻƳƛǘŞ ŘŜ LƴǾŜǎǘƛƳŜƴǘƻ 
Řƻ Cw{{ 

WƻǊƴŀƭ Řŀ wŜǇǵōƭƛŎŀΣ 
ƴȏоуΣ {ŞǊƛŜ LLΣ мф 
ǎŜǘŜƳōǊƻ нлнр 

9Ƴ ǾƛƎƻǊ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ  

 
bƻǘŀΥ ƴŀ ǵƭǘƛƳŀ Ŏƻƭǳƴŀ Řƻ ǉǳŀŘǊƻ ŀǎǎƛƴŀƭŀπǎŜ ŎƻƳ ŎƻǊŜǎΣ ǇŀǊŀ ŦŀŎƛƭƛǘŀǊ ŀ ƭŜƛǘǳǊŀΣ ƻ ŀǎǎǳƴǘƻκłǊŜŀ ŜǎǇŜŎƝŦƛŎŀ ŀ ǉǳŜ ǎŜ ǊŜŦŜǊŜ ƻ ŀǘƻ ƭŜƎŀƭΦ !ǎǎƛƳΣ ŀ 
ƭŜƎƛǎƭŀœńƻ ōŀǎŜ Ŝ ŀ ǊŜŦŜǊŜƴǘŜ ŀ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ ƴƻ ǎƛǎǘŜƳŀ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ǎƻŎƛŀƭ Ş ŀǎǎƛƴŀƭŀŘŀ ŎƻƳ ŎƻǊ ŀƳŀǊŜƭŀΤ ŀ ƭŜƎƛǎƭŀœńƻ ǎƻōǊŜ ǇǊŜǎǘŀœƿŜǎ 
ǎƻŎƛŀƛǎ Ş ŀǎǎƛƴŀƭŀŘŀ ŎƻƳ ŎƻǊ ŀȊǳƭΤ ŀ ƭŜƎƛǎƭŀœńƻ ǎƻōǊŜ ƻ Cw{{ Ş ŀǎǎƛƴŀƭŀŘŀ ŎƻƳ ŎƻǊ ǾŜǊŘŜΤ ŀ ƭŜƎƛǎƭŀœńƻ ǊŜŦŜǊŜƴǘŜ ŀ ǊŜƎǊŀǎ ǘŜƳǇƻǊłǊƛŀǎ ŘŜ ŀǇƻƛƻ 
ŀƻ ŜƴǉǳŀŘǊŀƳŜƴǘƻ ƴƻ ǊŜƎƛƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ Ş ŀǎǎƛƴŀƭŀŘŀ ŀ ŎƻǊ ƭŀǊŀƴƧŀΤ ŀ ƭŜƎƛǎƭŀœńƻ ǊŜƭŀǘƛǾŀ ŀ ǉǳŜǎǘƿŜǎ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƛǎ Ş ŀǎǎƛƴŀƭŀŘŀ ŀ ŎƻǊ ǊƻȄƻΤ ŀ 
ǊŜǎǘŀƴǘŜ ƭŜƎƛǎƭŀœńƻ ǊŜŦŜǊŜπǎŜ ŀ ǉǳŜǎǘƿŜǎ ƛƴǎǘƛǘǳŎƛƻƴŀƛǎ Ŝ ŘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ Ŝ Ş ŀǎǎƛƴŀƭŀŘŀ ǎŜƳ ŎƻǊΦ 
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| !ƴŜȄƻǎ уо 
 

!ƴŜȄƻ н ς vǳŀŘǊƻ ŘŜ tŜǎǎƻŀƭ Řƻ Lb{{  
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| !ƴŜȄƻǎ уп 
 

 
  



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| !ƴŜȄƻǎ ур 
 

 
  



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| !ƴŜȄƻǎ ус 
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| !ƴŜȄƻǎ ут 
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| !ƴŜȄƻǎ уу 
 

!ƴŜȄƻ о ς tǊƻƎǊŀƳŀœńƻ /ƻƴǘǊŀǘŀœńƻ π Lb{{  
 

 
  



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| !ƴŜȄƻǎ уф 
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| !ƴŜȄƻǎ фл 
 

 
  



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| !ƴŜȄƻǎ фм 
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| !ƴŜȄƻǎ фн 
 

!ƴŜȄƻ п ς vǳŀŘǊƻ ŘŜ tŜǎǎƻŀƭ Řƻ Cw{{  
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| !ƴŜȄƻǎ фо 
 

!ƴŜȄƻ р ς tǊƻƎǊŀƳŀœńƻ /ƻƴǘǊŀǘŀœńƻ π Cw{{  
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| !ƴŜȄƻǎ фп 
 

!ƴŜȄƻ с ς 9ȄŜŎǳœńƻ CƝǎƛŎŀ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ όh{{ύ ς ƧŀƴŜƛǊƻ ŀ ŀƎƻǎǘƻ ŘŜ нлнр 
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Resultados Atingidos*
  (Janeiro - Agosto 2025)

Resultado de M®dio Prazo: Sistema de seguran­a social 
universal e sustent§vel, atrav®s do qual s«o garantidas 
respostas sociais adequadas a todos os cidad«os 
(progressivamente alargadas) - ODS 1, 2 e 8

Sistema de Seguran­a Social est§ em
vigor; taxa cobertura setor formal; taxa
cobertura regime cidadania #(80%;
100%)

Base de Dados 
da Seguran­a 
Social (SISS); 
Relat·rio SS

ˊ   2.487 Presta­»es sociais do RTSS pagas 

�‡���3�D�J�D�P�H�Q�W�R���3�H�Q�V�m�R���,�Q�Y�D�O�L�G�H�]�������������S�H�V�V�R�D�V��

�‡���3�D�J�D�P�H�Q�W�R���3�H�Q�V�m�R���9�H�O�K�L�F�H���������������S�H�V�V�R�D�V

���‡���3�D�J�D�P�H�Q�W�R���3�H�Q�V�m�R���6�R�E�U�H�Y�L�Y�r�Q�F�L�D�������������������S�H�V�V�R�D�V��

ˊ  1.685 Pens»es do RGSS pagas 

�‡���3�D�J�D�P�H�Q�W�R���3�H�Q�V�m�R���,�Q�Y�D�O�L�G�H�]�������������S�H�V�V�R�D�V��

�‡���3�D�J�D�P�H�Q�W�R���3�H�Q�V�m�R���9�H�O�K�L�F�H���������������S�H�V�V�R�D�V

���‡���3�D�J�D�P�H�Q�W�R���3�H�Q�V�m�R���6�R�E�U�H�Y�L�Y�r�Q�F�L�D�����������������S�H�V�V�R�D�V��

ˊ 605 Subs²dios Imediatos pagos 

�‡�����6�X�E�V�t�G�L�R���S�R�U���U�L�V�F�R���F�O�t�Q�L�F�R���G�X�U�D�Q�W �H���D���J�U�D�Y�L�G�H�]���������S�H�V�V�R�D�V

�‡�����6�X�E�V�t�G�L�R���S�R�U���L�Q�W�H�U�U�X�S�o�m�R���G�H���J�U�D�Y�L�G�H�]������

�‡�����6�X�E�V�t�G�L�R���S�R�U���P�D�W�H�U�Q�L�G�D�G�H���������������S�H�V�V�R�D�V

�‡�����6�X�E�V�t�G�L�R���S�R�U���S�D�W�H�U�Q�L�G�D�G�H���������������S�H�V�V�R�D�V

�‡�����6�X�E�V�t�G�L�R���S�R�U���D�G�R�o�m�R������

�‡�����6�X�E�V�t�G�L�R���S�R�U���P�R�U�W�H���������������S�H�V�V�R�D�V

�$�W�L�Y�L�G�D�G�H���$�����������������3�D�J�D�P�H�Q�W�R���G�H���S�U�H�V�W�D�o�}�H�V���V�R�F�L�D�L�V��
�G�H���G�L�U�H�L�W�R�������U�H�J�L�P�H���J�H�U�D�O���G�H���V�H�J�X�U�D�Q�o�D���V�R�F�L�D�O

�������������S�U�H�V�W�D�o�}�H�V���V�R�F�L�D�L�V���G�R���5�*�6�6���S�D�J�D�V
�5�H�O�D�W�y�U�L�R�V���,�1�6�6����

�6�, �)�6�6��

Programas / AtividadesIndicadores de Desempenho (incluindo Meta Anual)
Meio de 
Verifica­«o

Sistema de Seguran­a Social

Programa A04 - Regime Contributivo de Reparti­«o

Subprograma A0401- Regime transit·rio de seguran­a social

�$�W�L�Y�L�G�D�G�H���$�����������������3�D�J�D�P�H�Q�W�R���G�H���S�U�H�V�W�D�o�}�H�V���V�R�F�L�D�L�V��

�G�H���G�L�U�H�L�W�R�������U�H�J�L�P�H���W�U�D�Q�V�L�W�y�U�L�R���G�H���V�H�J�X�U�D�Q�o�D���V�R�F�L�D�O
�������������S�U�H�V�W�D�o�}�H�V���V�R�F�L�D�L�V���5�7�6�6���S�D�J�D�V

�5�H�O�D�W�y�U�L�R�V���,�1�6�6����

�6�, �)�6�6��

Subprograma A0402 - Regime geral de seguran­a social



hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| !ƴŜȄƻǎ фр 
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Resultados Atingidos*
  (Janeiro - Agosto 2025)

 ˊ  Pagamento de pens»es sociais fase II.Ü efetuado em o todo terit·rrio a 
partir do mes de Junho de 2025 com os detalhes seguintes: 

�����‡�����������������E�H�Q�H�I�L�F�L�i�U�L�R�V���U�H�F�H�E�H�P���3�H�Q�V�m�R���6�R�F�L�D�O���G�H���, �Q�Y�D�O�L�G�H�]��

�����‡�����������������E�H�Q�H�I�L�F�L�i�U�L�R�V���U�H�F�H�E�H�P���3�H�Q�V�m�R���6�R�F�L�D�O���G�H���9�H�O�K�L�F�H��

���‡�����������E�H�Q�H�I�L�F�L�i�U�L�R�V���U�H�F�H�E�H�P���F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�R�V���V�R�F�L�D�L�V���S�D�U�D���S�H�Q�V�m�R���P�t�Q�L�P�D��
�G�H���Y�H�O�K�L�F�H��

�$�W�L�Y�L�G�D�G�H���$�����������������&�R�R�U�G�H�Q�D�o�m�R�����J�H�V�W�m�R���H��

�I�X�Q�F�L�R�Q�D�P�H�Q�W�R���G�H���W�R�G�R�V���R�V���V�H�U�Y�L�o�R�V�����R�S�H�U�D�F�L�R�Q�D�L�V���H��
�W�p�F�Q�L�F�R�V�����G�R���, �1�6�6��

�����'�R�F�X�P�H�Q�W�R�V���R�S�H�U�D�F�L�R�Q�D�L�V���G�H��

�I�X�Q�F�L�R�Q�D�P�H�Q�W�R���H�O�D�E�R�U�D�G�R�V��������
�'�R�F�X�P�H�Q�W�R���G�H���3�O�D�Q�H�D�P�H�Q�W�R���H��

�R�U�o�D�P�H�Q�W�R���H�O�D�E�R�U�D�G�R�����D�Q�R��������������������
�G�R�F�X�P�H�Q�W�R���G�H���S�U�H�V�W�D�o�m�R���G�H���F�R�Q�W�D�V��
���D�Q�R���������������H�O�D�E�R�U�D�G�R�������������3�O�D�Q�R���H��

�2�U�o�D�P�H�Q�W�R�������������H�[�H�F�X�W�D�G�R�V

�5�H�O�D�W�y�U�L�R�V���,�1�6�6��

�‡ �5�H�Y�L�V�W�R �R �5�H�J�X�O�D�P�H�Q�W�R �,�Q�W�H�U�Q�R �G�R �,�1�6�6�� �U�H�Y�L�V�W�R �J�X�L�D �I�L�Q�D�Q�F�H�L�U�R��

�U�H�Y�L�V�W�R�V �R�V �I�R�U�P�X�O�i�U�L�R�V �H �U�H�T�X�H�U�L�P�H�Q�W�R�V ���S�D�U�D �D�G�H�T�X�D�o�m�R �j�V �D�O�W�H�U�D�o�}�H�V
�O�H�J�L�V�O�D�W�L�Y�D�V���� �G�R�F�X�P�H�Q�W�R �G�H �S�O�D�Q�H�D�P�H�Q�W�R �H �2�6�6 �S�D�U�D �������� �H�P �I�D�V�H �G�H

�S�U�H�S�D�U�D�o�m�R�� �5�H�O�D�W�y�U�L�R �H �&�R�Q�W�D �G�D �6�6 �������� �H�O�D�E�R�U�D�G�R �H �U�H�P�H�W�L�G�R �D�R �0�)
�H �j �&�k�P�D�U�D �G�H �&�R�Q�W�D�V�� �5�H�O�D�W�y�U�L�R�V �P�H�Q�V�D�L�V �G�H �H�[�H�F�X�o�m�R �R�U�o�D�P�H�Q�W�D�O
�����������H�O�D�E�R�U�D�G�R�V���H���H�Q�Y�L�D�G�R�V���D�R���0�)

�$�W�L�Y�L�G�D�G�H���$�����������������)�R�U�P�D�o�m�R���H�P���H�[�H�U�F�t�F�L�R���G�R�V��
�5�H�F�X�U�V�R�V���+�X�P�D�Q�R�V���G�R���,�1�6�6

�����V�H�V�V�}�H�V���G�H���I�R�U�P�D�o�m�R���H�V�W�i�J�L�R�V��

�U�H�D�O�L�]�D�G�D�V�����$�F�D�G�H�P�L�D���G�D���6�H�J�X�U�D�Q�o�D��
�6�R�F�L�D�O���F�U�L�D�G�D

�5�H�O�D�W�y�U�L�R�V���,�1�6�6��

�‡���¬�����V�H�V�V�}�H�V���G�H���I�R�U�P�D�o�m�R���H�V�W�i�J�L�R�V���U�H�D�O�L�]�D�G�D�V���Q�D�V���D�U�H�D�V�����������B�B���$�F�D�G�H�P�L�D��
�G�D���6�H�J�X�U�D�Q�o�D���6�R�F�L�D�O�����Q�R���H�V�W�U�D�Q�J�H�L�U�R�����P�L�Q�L�V�W�U�D�G�R���S�H�O�D���2�,�7������

�������B�B�$�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�D�P�H�Q�W�R�����H�P���7�L�P�R�U���/�H�V�W�H�����P�L�Q�L�V�W�U�D�G�R���S�H�O�R���0�G�)������
�����B�B�,�Q�V�S�H�o�m�R���G�D�����6�H�J�X�U�D�Q�o�D���6�R�F�L�D�O�����H�P���3�R�U�W�X�J�D�O�����P�L�Q�L�V�W�U�D�G�D���S�H�O�R��
�,�Q�V�W�L�W�X�W�R���G�H���6�H�J�X�U�D�Q�o�D���6�R�F�L�D�O���G�H���3�R�U�W�X�J�D�O���������B�B�$�G�P�L�Q�V�W�U�D�o�m�R���*�H�U�D�O����

�*�H�V�W�m�R���/�R�J�L�V�W�L�F�D���H���*�H�V�W�m�R���$�S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�D�P�H�Q�W�R�����H�P���-�D�N�D�U�W�D�����, �Q�G�R�Q�p�V�L�D����
�P�L�Q�L�V�W�U�D�G�D���S�H�O�D���$�J�H�Q�F�L�D�����6�\�Q�H�U�J�L�V���7�U�D�L�Q�L�Q�J���	���F�R�Q�V�X�O�W�L�Q�J�������-�D�N�D�U�W�D������

�,�Q�G�R�Q�H�V�L�D������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�‡���(�Q�W�U�D�G�D���H�P���I�X�Q�F�L�R�Q�D�P�H�Q�W�R���G�R���'�H�S�D�U�W�D�P�H�Q�W�R���$�F�D�G�H�P�L�D���G�D��

�6�H�J�X�U�D�Q�o�D���6�R�F�L�D�O�����H�P���I�D�V�H���G�H���U�H�J�X�O�D�P�H�Q�W�D�o�m�R�����F�R�Q�V�W�U�X�o�m�R���G�R�V��
�F�X�U�U�L�F�X�O�R�V���H���R�U�J�D�Q�L�]�D�o�m�R���G�R�V���F�X�U�V�R�V

Programa A05 - Regime N«o Contributivo
Subprograma A0501 - Prote­«o Social de Cidadania

�$�W�L�Y�L�G�D�G�H���$�����������������3�D�J�D�P�H�Q�W�R���G�H���S�U�H�V�W�D�o�}�H�V���V�R�F�L�D�L�V��
�Q�m�R���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Y�D�V���G�H���G�L�U�H�L�W�R

�����������������%�H�Q�H�I�L�F�L�i�U�L�R�V���U�H�F�H�E�H�P���S�H�Q�V�m�R��
�V�R�F�L�D�O�������������%�H�Q�H�I�L�F�L�i�U�L�R�V���U�H�F�H�E�H�P��

�F�R�P�S�O�H�P�H�Q�W�R�V���V�R�F�L�D�L�V

�5�H�O�D�W�y�U�L�R�V���,�1�6�6����
�6�, �)�6�6��

Programa A06 - Administra­«o da Seguran­a Social 

Subprograma A0601 - Coordena­«o, gest«o e funcionamento do INSS

Programas / AtividadesIndicadores de Desempenho (incluindo Meta Anual)
Meio de 
Verifica­«o
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Resultados Atingidos*
  (Janeiro - Agosto 2025)

�$�W�L�Y�L�G�D�G�H���$�����������������(�O�D�E�R�U�D�o�m�R���G�H���H�V�W�X�G�R�V���H���S�U�R�S�R�V�W�D�V��
�W�p�F�Q�L�F�D�V���Y�L�V�D�Q�G�R���D���P�H�O�K�R�U�L�D�����D�O�D�U�J�D�P�H�Q�W�R�����H�I�L�F�i�F�L�D���H��

�V�X�V�W�H�Q�W�D�E�L�O�L�G�D�G�H���G�R���V�L�V�W�H�P�D���G�H���V�H�J�X�U�D�Q�o�D���V�R�F�L�D�O

�(�V�W�X�G�R���D�W�X�D�U�L�D�O���U�H�Y�L�V�W�R�����, �Q�L�F�L�R���G�H��
�Q�H�J�R�F�L�D�F�D�R���G�H�������&�R�Q�Y�H�Q�F�R�H�V��������

�3�U�R�S�R�V�W�D�V���W�H�F�Q�L�F�D�V���Q�R�Y�D�V�����V�X�E�V�L�G�L�R��
�V�R�F�L�D�O���S�R�U���P�R�U�W�H�����V�X�E�V�t�G�L�R���G�H��

�G�H�V�H�P�S�U�H�J�R���H���S�U�R�W�H�o�m�R���Q�D�V���G�R�H�Q�o�D�V��
�S�U�R�I�L�V�V�L�R�Q�D�L�V��

�5�H�O�D�W�y�U�L�R�V���, �1�6�6

�‡�(�P���I�D�V�H���I�L�Q�D�O���G�H���U�H�F�R�O�K�D���L�Q�W�H�J�U�D�O���G�H���G�D�G�R�V���S�D�U�D���R���H�V�W�X�G�R���D�W�X�D�U�L�D�O��

���H�V�W�X�G�R���V�H�U�i���U�H�D�O�L�]�D�G�R�����F�R�P�R���S�U�H�Y�L�V�W�R�����F�R�P���D�S�R�L�R���G�D���2�,�7����������������������������������������������������
�‡�5�H�Y�L�V�W�D���H���V�X�E�P�H�W�L�G�D���D���S�U�R�S�R�V�W�D���Q�R�U�P�D�W�L�Y�D���G�H���S�U�R�W�H�o�m�R���Q�D���G�R�H�Q�o�D������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�‡�(�O�D�E�R�U�D�G�R���H���O�D�Q�o�D�G�R���R�������ž���E�R�O�H�W�L�P���H�V�W�D�W�t�V�W�L�F�R���G�D���S�U�R�W�H�o�m�R���V�R�F�L�D�O��
���W�U�D�E�D�O�K�R���U�H�D�O�L�]�D�G�R���H�P���S�D�U�F�H�U�L�D���F�R�P���0�6�6�,���H���, �1�(��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�‡�&�R�Q�F�O�X�t�G�D���H���I�R�U�P�D�O�L�]�D�G�D���D���D�G�H�V�m�R���G�R���,�1�6�6���j���$�,�6�6����������������������������������������������������������������������������������
�‡���3�D�U�W�L�F�L�S�D�o�m�R���Q�D�V���Q�H�J�R�F�L�D�o�}�H�V���W�p�F�Q�L�F�D�V���G�D���&�3�/�3���W�H�Q�G�R���H�P���Y�L�V�W�D���D��
�F�R�Q�F�O�X�V�m�R���G�D���Q�H�J�R�F�L�D�o�m�R���G�R���$�F�R�U�G�R���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�R�����T�X�H���S�H�U�P�L�W�D���D��

�L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�o�m�R���G�D���&�R�Q�Y�H�Q�o�m�R���0�X�O�W�L�O�D�W�H�U�D�O���D�V�V�L�Q�D�G�D

Å 5.942�(�Q�W�L�G�D�G�H�V �(�P�S�U�H�J�D�G�R�U�D�V �U�H�J�L�V�W�D�G�D�V �Q�R �U�H�J�L�P�H �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Y�R �G�H
�V�H�J�X�U�D�Q�o�D���V�R�F�L�D�O�����������������V�H�W�R�U���S�U�L�Y�D�G�R���H�����������V�H�W�R�U���S�~�E�O�L�F�R��

Å 178.328�W�U�D�E�D�O�K�D�G�R�U�H�V �U�H�J�L�V�W�D�G�R�V �Q�R �U�H�J�L�P�H �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�Y�R �G�H
�V�H�J�X�U�D�Q�o�D �V�R�F�L�D�O �������������� �V�H�W�R�U �S�~�E�O�L�F�R�� ������������ �V�H�W�R�U �S�U�L�Y�D�G�R �H��������������
�D�G�H�V�m�R���I�D�F�X�O�W�D�W�L�Y�D��

�‡38�D�o�}�H�V �G�H �V�R�F�L�D�O�L�]�D�o�m�R �U�H�D�O�L�]�D�G�D�V �H4 �U�H�X�Q�L�}�H�V �G�R �&�R�Q�V�H�O�K�R
�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�o�m�R���, �1�6�6��

�$�W�L�Y�L�G�D�G�H���$�����������������&�R�R�U�G�H�Q�D�o�m�R�����J�H�V�W�m�R���H��
�I�X�Q�F�L�R�Q�D�P�H�Q�W�R���G�H���W�R�G�R�V���R�V���V�H�U�Y�L�o�R�V�����R�S�H�U�D�F�L�R�Q�D�L�V���H��

�W�p�F�Q�L�F�R�V�����G�R���)�5�6�6

�����'�R�F�X�P�H�Q�W�R���G�H���3�O�D�Q�H�D�P�H�Q�W�R���H��

�R�U�o�D�P�H�Q�W�R���H�O�D�E�R�U�D�G�R�����D�Q�R��������������������
�G�R�F�X�P�H�Q�W�R���G�H���S�U�H�V�W�D�o�m�R���G�H��

�F�R�Q�W�D�V���5�H�O�D�W�y�U�L�R�����D�Q�R���������������H�O�D�E�R�U�D�G�R����
���������3�O�D�Q�R���H���2�U�o�D�P�H�Q�W�R������������

�H�[�H�F�X�W�D�G�R�V

�5�H�O�D�W�y�U�L�R�V���, �1�6�6��

�‡���,�Q�L�F�L�D�G�D���D���H�O�D�E�R�U�D�o�m�R���G�R���U�H�J�X�O�D�P�H�Q�W�R���L�Q�W�H�U�Q�R���G�R���)�5�6�6��������������������������������������������������������

�‡���'�R�F�X�P�H�Q�W�R���G�H���S�O�D�Q�H�D�P�H�Q�W�R���H���2�6�6���S�D�U�D�������������H�P���I�D�V�H���G�H��
�S�U�H�S�D�U�D�o�m�R�����5�H�O�D�W�y�U�L�R���H���&�R�Q�W�D���G�D���6�6�������������H�O�D�E�R�U�D�G�R���H���U�H�P�H�W�L�G�R���D�R���0�)��

�H���j���&�k�P�D�U�D���G�H���&�R�Q�W�D�V�����5�H�O�D�W�y�U�L�R�V���P�H�Q�V�D�L�V���G�H���H�[�H�F�X�o�m�R���R�U�o�D�P�H�Q�W�D�O��
�����������H�O�D�E�R�U�D�G�R�V���H���H�Q�Y�L�D�G�R�V���D�R���0�)��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�‡���'�H�V�L�J�Q�D�G�R���R���)�L�V�F�D�O���Ô�Q�L�F�R���G�R���)�5�6�6

�$�W�L�Y�L�G�D�G�H���$�����������������)�R�U�P�D�o�m�R���H�P���H�[�H�U�F�t�F�L�R���G�R�V��
�5�H�F�X�U�V�R�V���+�X�P�D�Q�R�V���G�R���)�5�6�6

�����F�X�U�V�R���I�R�U�P�D�o�m�R���H�V�W�i�J�L�R���U�H�D�O�L�]�D�G�R �5�H�O�D�W�y�U�L�R�V���, �1�6�6

�‡�(�V�W�i�J�L�R���S�U�R�I�L�V�V�L�R�Q�D�O�����D�W�L�Y�L�G�D�G�H���D�L�Q�G�D���Q�m�R���U�H�D�O�L�]�D�G�D�����F�R�Q�I�R�U�P�H���S�U�H�Y�L�V�W�R����

�G�H�Y�H�U�i���V�H�U���U�H�D�O�L�]�D�G�R���H�V�W�i�J�L�R���G�H���I�R�U�P�D�o�m�R���H�V�S�H�F�L�D�O�L�]�D�G�D���H�P���P�H�U�F�D�G�R�V��
�Q�R���W�H�U�F�H�L�U�R���W�U�L�P�H�V�W�U�H���G�H����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�‡�(�T�X�L�S�D���W�p�F�Q�L�F�D���G�R���)�5�6�6���E�H�Q�H�I�L�F�L�R�X���G�H���I�R�U�P�D�o�m�R���F�R�Q�W�t�Q�X�D���H�P��
�H�[�H�U�F�t�F�L�R���G�H�V�G�H���R���L�Q�t�F�L�R���G�R���D�Q�R������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�‡�)�R�U�P�D�o�m�R���G�H���F�X�U�W�D���G�X�U�D�o�m�R���V�R�E�U�H���D�Q�i�O�L�V�H���U�H�O�D�W�y�U�L�R�V���G�D���F�D�U�W�H�L�U�D���G�H��

�D�o�}�H�V�����H�P���/�L�V�E�R�D�����Q�D���&�D�L�[�D���*�H�V�W�m�R���G�H���$�W�L�Y�R�V������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�‡���)�R�U�P�D�o�m�R���H�P���O�t�Q�J�X�D���S�R�U�W�X�J�X�H�V�D�����L�Q�L�F�L�D�G�D��

�$�W�L�Y�L�G�D�G�H���$�����������������(�[�W�H�Q�V�m�R���G�D���F�R�E�H�U�W�X�U�D���G�R���V�L�V�W�H�P�D��

�G�H�����V�H�J�X�U�D�Q�o�D���V�R�F�L�D�O

���������P�L�O���W�U�D�E�D�O�K�D�G�R�U�H�V���U�H�J�L�V�W�D�G�R�V����������

�D�o�}�H�V���V�R�F�L�D�O�L�]�D�o�m�R���U�H�D�O�L�]�D�G�D�V��������
�F�D�P�S�D�Q�K�D���U�H�D�O�L�]�D�G�D���H�P���W�R�G�R���R���S�D�t�V

�5�H�O�D�W�y�U�L�R�V���, �1�6�6

Subprograma A0602 - Coordena­«o, gest«o e funcionamento do FRSS

Programas / AtividadesIndicadores de Desempenho (incluindo Meta Anual)
Meio de 
Verifica­«o
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Resultados Atingidos*
  (Janeiro - Agosto 2025)

�$�W�L�Y�L�G�D�G�H���$�����������������&�U�L�D�o�m�R���G�H���V�H�U�Y�L�o�R�V��

�G�H�V�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�G�R�V���G�R���,�1�6�6

�������V�H�U�Y�L�o�R�V���G�H�V�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�G�R�V��

�L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�G�R�V���������Q�R�Y�R�V�����������$�&
�5�H�O�D�W�y�U�L�R�V���, �1�6�6

���‡�������6�H�U�Y�L�o�R�V���G�H�V�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�G�R�V���F�U�L�D�G�R�V���H���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�G�R�V�����L�Q�F�O�X�L�Q�G�R��

�5�H�J�L�D�R���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�Y�D���(�V�S�H�F�L�D�O���2�H�F�X�V�V�H���$�P�E�H�Q�R

�$�W�L�Y�L�G�D�G�H���$�����������������&�R�Q�V�W�U�X�o�m�R���G�R���6�L�V�W�H�P�D���G�H��
�,�Q�I�R�U�P�D�o�m�R���G�D���6�H�J�X�U�D�Q�o�D���6�R�F�L�D�O

�����Q�R�Y�R���P�y�G�X�O�R���6�, �6�6���H�P���F�X�U�V�R��
���S�U�H�V�W�D�o�}�H�V��

�5�H�O�D�W�y�U�L�R�V���, �1�6�6

�‡�&�R�Q�F�O�X�t�G�R�V���H���O�D�Q�o�D�G�R�V���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�G�R�V���D���$���$�S�O�L�F�D�o�m�R���0�y�Y�H�O�����0�R�E�L�O�H��

�$�S�S�����S�D�U�D���E�H�Q�H�I�L�F�L�i�U�L�R�V���H���R���0�y�G�X�O�R���G�H���&�R�Q�W�U�L�E�X�L�o�}�H�V���S�D�U�D���D�V��
�H�Q�W�L�G�D�G�H�V���H�P�S�U�H�J�D�G�R�U�D�V����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�‡���3�U�R�G�X�o�m�R���G�R�V���F�D�U�W�}�H�V���G�H���, �G�H�Q�W�L�I�L�F�D�o�m�R���G�D���6�H�J�X�U�D�Q�o�D���6�R�F�L�D�O���S�D�U�D���R�V��

�W�U�D�E�D�O�K�D�G�R�U�H�V���G�R�V���V�H�W�R�U�H�V���S�~�E�O�L�F�R���H���S�U�L�Y�D�G�R�����F�R�Q�W�L�Q�X�L�G�D�G�H��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

�•�������$�G�T�X�L�U�L�G�R�V���������$�U�P�i�U�L�R�����0�R�E�L�O�L�i�U�L�R�������P�R�G�H�O�R���3�D�U�W�H�O�H�L�U�D�������U�D�F�N�V���P�H�W�i�O�L�F�R�V��

�F�R�O�R�F�D�G�R�V �Q�R �D�U�P�D�]�p�P �F�H�Q�W�U�D�L�V �,�1�6�6�� ���&�R�P�S�U�L�P�H�Q�W�R�� ������ �F�P�� �D�O�W�X�U�D��
���������F�P�����O�D�U�J�X�U�D���������F�P�����������X�Q�L�G�D�G�H�V���D�U���F�R�Q�G�L�F�L�R�Q�D�G�R��

�• �5�H�O�D�W�L�Y�D�P�H�Q�W�H�D�R�S�U�R�M�H�W�R�G�H�D�U�T�X�L�W�H�W�X�U�D�H�H�V�S�H�F�L�D�O�L�G�D�G�H�V�S�D�U�D�R
�Q�R�Y�R���H�G�L�I�t�F�L�R���, �1�6�6���H���)�5�6�6����

Å Passo 1���5�H�O�D�W�y�U�L�R �,�Q�L�F�L�D�O���� �F�R�Q�F�O�X�t�G�R �H �S�D�J�R�� �L�Q�F�O�X�L �R �H�V�W�X�G�R
�W�R�S�R�J�U�i�I�L�F�R���H���D�����F�R�Q�F�H�o�m�R���G�R���S�U�R�M�H�W�R

Å Passo 2���5�H�O�D�W�y�U�L�R �,�Q�W�H�U�P�p�G�L�R���� �F�R�Q�F�O�X�t�G�R�� �D�J�X�D�U�G�D�Q�G�R �I�D�W�X�U�D �S�D�U�D

�S�D�J�D�P�H�Q�W�R�� �L�Q�F�O�X�L �S�U�R�M�H�W�R �G�H �D�U�T�X�L�W�H�W�X�U�D �H �H�V�S�H�F�L�D�O�L�G�D�G�H�V ���H�V�W�U�X�W�X�U�D�O��
�P�H�F�k�Q�L�F�R�����H�O�p�W�U�L�F�R�����G�H���L�Q�W�H�U�L�R�U�H�V���H���S�D�L�V�D�J�t�V�W�L�F�R�������H�V�W�L�P�D�W�L�Y�D�V���S�U�H�O�L�P�L�Q�D�U�H�V��

�G�H���F�X�V�W�R�V���H�����U�H�O�D�W�y�U�L�R���, �Q�L�F�L�D�O���G�H���D�Y�D�O�L�D�o�m�R���G�H���L�P�S�D�F�W�R���D�P�E�L�H�Q�W�D�O��

Å Passo 3 ���3�U�R�M�H�W�R���G�H���'�H�V�H�Q�Y�R�O�Y�L�P�H�Q�W�R�������H�P���I�D�V�H���G�H���H�O�D�E�R�U�D�o�m�R

�$�W�L�Y�L�G�D�G�H���$�����������������*�H�V�W�m�R���G�R���S�D�W�U�L�P�y�Q�L�R���G�R���)�5�6�6

�*�H�V�W�m�R���)�5�6�6���H�P���F�X�U�V�R���G�H���D�F�R�U�G�R���F�R�P��

�3�R�O�t�W�L�F�D���D�Q�X�D�O���L�Q�Y�H�V�W�L�P�H�Q�W�R�V�����W�D�[�D���G�H��
�U�H�Q�W�D�E�L�O�L�G�D�G�H���G�D���F�D�U�W�H�L�U�D���������������Q�R�Y�R��

�$�F�R�U�G�R���G�H���J�H�V�W�m�R���F�R�Q�W�U�D�W�X�D�O�L�]�D�G�R

�5�H�O�D�W�y�U�L�R�V���)�5�6�6��

�‡�����&�R�Q�W�L�Q�X�D�o�m�R���G�D���*�H�V�W�m�R���G�R���)�5�6�6���F�R�P���L�Q�Y�H�V�W�L�P�H�Q�W�R���H�P���L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�R�V��
�G�H���F�X�U�W�R���S�U�D�]�R���V�H�P���U�L�V�F�R���Q�R���P�H�U�F�D�G�R���P�R�Q�H�W�i�U�L�R�����G�H�S�y�V�L�W�R�V���D���S�U�D�]�R������

�F�R�P���X�P�D���W�D�[�D���G�H���U�H�Q�G�L�E�L�O�L�G�D�G�H���H�Q�W�U�H�������������H��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�‡���&�R�Q�W�U�D�W�D�G�D�V���H�Q�W�L�G�D�G�H�V���G�H���D�S�R�L�R���j���J�H�V�W�m�R���S�D�U�D���I�D�]�H�U���J�H�V�W�m�R��
�G�L�V�F�U�L�F�L�R�Q�i�U�L�D���G�H���X�P�D���F�D�U�W�H�L�U�D���G�H���D�o�}�H�V�����&�D�L�[�D���*�H�V�W�m�R���$�W�L�Y�R�V�����H���G�H��

�X�P�D���F�D�U�W�H�L�U�D���G�H���R�E�U�L�J�D�o�}�H�V���G�R���7�H�V�R�X�U�R���G�R�V���(�8�$�����%�D�Q�F�R���&�H�Q�W�U�D�O��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�‡�, �Q�L�F�L�D�G�R�V���R�V���L�Q�Y�H�V�W�L�P�H�Q�W�R�V���Q�R���P�H�U�F�D�G�R���G�H���F�D�S�L�W�D�L�V���D�F�L�R�Q�L�V�W�D�����F�R�P���D��

�J�H�V�W�m�R���G�H���X�P�D���F�D�U�W�H�L�U�D���G�H���D�o�}�H�V�����F�R�P���X�P���U�H�W�R�U�Q�R���H�V�S�H�U�D�G�R���D���P�p�G�L�R��
�S�U�D�]�R���G�H��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�‡�, �Q�L�F�L�D�G�R�V���R�V���L�Q�Y�H�V�W�L�P�H�Q�W�R�V���Q�R���P�H�U�F�D�G�R���G�H���F�D�S�L�W�D�L�V���R�E�U�L�J�D�F�L�R�Q�L�V�W�D���‡�$��

�F�D�U�W�H�L�U�D���G�R���I�X�Q�G�R���G�H���U�H�V�H�U�Y�D���D�W�L�Q�J�L�X���R���Y�D�O�R�U���J�O�R�E�D�O���G�H���������������P�L�O�K�}�H�V��
�8�6�'�����H�P���W�H�U�P�R�V���G�H���P�H�U�F�D�G�R���H���L�Q�F�O�X�L�Q�G�R���M�X�U�R�V���F�R�U�U�L�G�R�V

�$�W�L�Y�L�G�D�G�H���$�������������������$�S�H�W�U�H�F�K�D�P�H�Q�W�R���G�R�V���6�H�U�Y�L�o�R�V��
�&�H�Q�W�U�D�L�V���G�R���, �1�6�6���H���G�R���)�5�6�6

�����$�&���D�G�T�X�L�U�L�G�R�����S�U�R�M�H�W�R���D�U�T�X�L�W�H�W�X�U�D���H��
�H�V�S�H�F�L�D�O�L�G�D�G�H�V���F�R�Q�F�O�X�t�G�R

�5�H�O�D�W�y�U�L�R�V���, �1�6�6

Subprograma A0701 - Constitui­«o e gest«o do FRSS

Subprograma A0603 - Investimento Estrat®gico das Institui­»es da Seguran­a Social

Programas / AtividadesIndicadores de Desempenho (incluindo Meta Anual)
Meio de 
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!ƴŜȄƻ тΦн ς 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀ ς wŜƎƛƳŜ /ƻƴǘǊƛōǳǘƛǾƻ 
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hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 
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| !ƴŜȄƻǎ млу 
 

!ƴŜȄƻ тΦо ς 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀ ς !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀœńƻ 
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hǊœŀƳŜƴǘƻ Řŀ {ŜƎǳǊŀƴœŀ {ƻŎƛŀƭ нлнс 

 

| !ƴŜȄƻǎ ммп 
 

!ƴŜȄƻ тΦп ς 9ȄŜŎǳœńƻ hǊœŀƳŜƴǘŀƭ ǇƻǊ /ƭŀǎǎƛŦƛŎŀœńƻ 9ŎƻƴƽƳƛŎŀ ς wŜƎƛƳŜ ŘŜ /ŀǇƛǘŀƭƛȊŀœńƻ όCw{{ύ 
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