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aŀƴȅ ǘŀȄ ŎƘŀƴƎŜǎ ǿŜǊŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ƛƴ нлму ƛƴ ǘƘŜ /ŀƴŀŘŀ-¦{ ŎǊƻǎǎ-ōƻǊŘŜǊ ǘŀȄ ǿƻǊƭŘΣ 

Ƴŀƛƴƭȅ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ нлмт ǇŀǎǎŀƎŜ ƻŦ ǘƘŜ ¦{ ¢ŀȄ /ǳǘǎ ŀƴŘ Wƻōǎ !ŎǘΦ aŀƴȅ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ŎƘŀƴƎŜǎ 

ŀǊŜ ΨƎŀƳŜ ŎƘŀƴƎŜǊǎΩΣ ǿƛǘƘ ƴǳƳŜǊƻǳǎ ƛƳǇƭƛŎŀǝƻƴǎ ŦƻǊ ŎǊƻǎǎ-ōƻǊŘŜǊ ǘŀȄ ǇƭŀƴƴƛƴƎΦ ²Ŝ ƘŀǾŜ 

ōŜŜƴ ǇǊƻŀŎǝǾŜ ǘƘƛǎ Ǉŀǎǘ ȅŜŀǊ ǿƛǘƘ ƻǳǊ ŎƭƛŜƴǘǎ ƛƴ ǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜǎŜ ŎƘŀƭƭŜƴƎŜǎΣ ŀƴŘ 

ŎƻƴǝƴǳŜ ǘƻ ǎŜŜƪ ƻǳǘ ŀƴŘ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘ ǘŀȄ ŜũŜŎǝǾŜ ǎƻƭǳǝƻƴǎ ŦƻǊ ƻǳǊ /Ǌƻǎǎ .ƻǊŘŜǊ ŎƭƛŜƴǘǎΦ  

¢ƘŜ ¦I¸ ±ƛŎǘƻǊ /ŀƴŀŘŀ-¦{ ¢ŀȄ ¢ŜŀƳ όά/¦¢¢έύ ƛǎ ǇƭŜŀǎŜŘ ǘƻ ǇǊŜǎŜƴǘ ǘƘƛǎ ƎǳƛŘŜΣ ǿƘƛŎƘ 

ŎƻǾŜǊǎ ǊŜŎŜƴǘ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘǎ ŀũŜŎǝƴƎ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎ ŀŎǝǾŜ ƛƴ ōƻǘƘ ǘƘŜ ¦{ ŀƴŘ /ŀƴŀŘŀΣ ŀǎ 

ǿŜƭƭ ŀǎ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭǎ ǿƛǘƘ ŎǊƻǎǎ-ōƻǊŘŜǊ ǘŀȄ ƛǎǎǳŜǎΦ ¢ƘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƛƴ ǘƘƛǎ ƎǳƛŘŜ 

ƛǎ ŀŎŎǳǊŀǘŜ ǘƻ WŀƴǳŀǊȅ мΣ нлмфΦ 

¢ƘŜ ¦I¸ ±ƛŎǘƻǊ /¦¢¢  ƛǎ ŀ ƎǊƻǳǇ ƻŦ мм ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜŘ ǘŀȄ ŀƴŘ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭǎΣ 

ǿƘƻ ƘŀǾŜ ƘŀƴŘǎ-ƻƴ ŜȄǇŜǊǝǎŜ ŀǎǎƛǎǝƴƎ ŎƭƛŜƴǘǎ ƛŘŜƴǝŦȅ ŀƴŘ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘ ǇǊŀŎǝŎŀƭ ǎƻƭǳǝƻƴǎ 

ǘƻ ǘƘŜƛǊ ŎǊƻǎǎ-ōƻǊŘŜǊ ǘŀȄ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƛǎǎǳŜǎΦ 

²Ŝ ǘƘŀƴƪ ǘƘŜ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ /¦¢¢ ŦƻǊ ǘƘŜƛǊ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴǎ ŀƴŘ ŀǎǎƛǎǘŀƴŎŜ ƛƴ ǇǊŜǇŀǊƛƴƎ  

ǘƘƛǎ ƎǳƛŘŜΦ 

5ƻ ƴƻǘ ƘŜǎƛǘŀǘŜ ǘƻ ŎƻƴǘŀŎǘ ǳǎ ƛŦ ǿŜ Ŏŀƴ ŀǎǎƛǎǘ ǿƛǘƘ ȅƻǳǊ ¦{-/ŀƴŀŘŀ ŎǊƻǎǎ-ōƻǊŘŜǊ ƛǎǎǳŜǎΦ 

 

WŀƴǳŀǊȅ тΣ нлмф 

Whb [9±¸ 
/ƻ-/ƘŀƛǊΣ ¦I¸ /ŀƴŀŘŀ-¦{ ¢ŀȄ ¢ŜŀƳ 
рмп-нун-ллст 
ƧƭŜǾȅϪǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 
 

.w!Ia {IL[[9w 
/ƻ-/ƘŀƛǊΣ ¦I¸ /ŀƴŀŘŀ-¦{ ¢ŀȄ ¢ŜŀƳ 
рмп-нун-фусф 
ōǎƘƛƭƭŜǊϪǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 
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¢!.[9 hC /hb¢9b¢{ 

9-/haa9w/9 ΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΧΧΧΦΦΦΦΦΦΦΦΦΦнр 
 {ƻǳǊŎƛƴƎ 
 hƴƭƛƴŜ ǎŜǊǾƛŎŜǎ 
 tŜǊƳŀƴŜƴǘ ŜǎǘŀōƭƛǎƘƳŜƴǘ 
 

¦{ 9·t!¢wL!¢Lhb ΧΧΧΦΧΧΧΧΧΦΦΦΧΧΧΧΦΦΦнт 
         9ȄǇŀǘǊƛŀǘŜǎ 
 /ƻǾŜǊŜŘ ŜȄǇŀǘǊƛŀǘŜǎ  
 5ŜŀǘƘ ƻŦ 9ȄǇŀǘǊƛŀǝƻƴ 
 9ȄŎŜǇǝƻƴǎ 
 

aL{/9[[!b9h¦{  ΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦΦнф 
 t9 ŦƻǊ ǎŜǊǾƛŎŜ ǇǊƻǾƛŘŜǊǎ ǘƻ /ŀƴŀŘŀ 
 {ŀƭŜǎ ǘŀȄ ƛƴ /ŀƴŀŘŀ 
 ¦{ tŀǎǎƛǾŜ CƻǊŜƛƎƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ                 
 ŎƻǊǇƻǊŀǝƻƴǎ όtCL/ύ ǊǳƭŜǎ 
 {ŜŎǝƻƴ оур 
 !ƴǘ-ƛƴǾŜǊǎƛƻƴ ƎǳƛŘŀƴŎŜ 
 [ŜǾŜǊŀƎŜŘ ǇŀǊǘƴŜǊǎƘƛǇǎ 
 hǘƘŜǊ ¦{ wŜǇƻǊǝƴƎ LǎǎǳŜǎ 
 hǘƘŜǊ /ŀƴŀŘƛŀƴ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ƛǎǎǳŜǎ 
 .ŀŎƪ-ǘƻ-ōŀŎƪ ǊǳƭŜǎ 
 9ȄǇŀƴǎƛƻƴ ƻŦ ǎǳōǎŜŎǝƻƴ ррόнύ 
  
 
 
 
 

¦{ ¢!· 59±9[hta9b¢{ΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦп  
 ¢ŀȄ /ǳǘǎ ŀƴŘ Wƻōǎ !Ŏǘ 
 wŜǇŀǘǊƛŀǝƻƴ ¢ŀȄ 
 DL[¢L 
 

.!{9 9wh{Lhb !b5 twhCL¢-{I!wLbD  ό.9t{ύ ΦΦΦΦΦс 
 

¢w!b{C9w twL/LbD ΧΧΧΧΦΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦу 
 

Chw9LDb !{{9¢ w9thw¢LbD ΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦΦΦΦф 
 C.!w 
 CǊƻƳ уфоу 
 C!¢/!  
 ¢ммор 
 

Lw{ {¢w9!a[Lb95 CL[LbD twh/95¦w9{ ΧΧΧΦΦΦΦмо 
 tǳǊǇƻǎŜ 
 9ƭƛƎƛōƛƭƛǘȅ 
 {ǘǊŜŀƳƭƛƴŜŘ ŦƻǊŜƛƎƴ ƻũǎƘƻǊŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ 
 {ǘǊŜŀƳƭƛƴŜŘ ŘƻƳŜǎǝŎ ƻũǎƘƻǊŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ 
 

/wh{{ .hw59w {¢w¦/¢¦w9{ΧΧΧΧΧΧΧΦΧΦΦΦΦΦΦΦмр 
 IȅōǊƛŘ ŜƴǝǝŜǎ 
 ¢ƻǿŜǊ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ 
 /ŀƴŀŘƛŀƴ ŦƻǊŜƛƎƴ ŀŶƭƛŀǘŜ ŘǳƳǇƛƴƎ ǊǳƭŜǎ 
 ¦ǇǎǘǊŜŀƳ ƭƻŀƴǎ 
 ¢Ƙƛƴ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀǝƻƴ ǊǳƭŜǎ 
 LƴǘŜǊŎƻƳǇŀƴȅ ƭƻŀƴǎ 
 

²L¢IIh[5LbD ¢!·9{ ΧΧΧΧΧΧΧΦΦΧΧΧΧΧΧΦΦΦмт 
 /ŀƴŀŘƛŀƴ wŜƎǳƭŀǝƻƴǎ млн ϧ млр 
 ¦{ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ 
 

w9![ 9{¢!¢9 ΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΧΦΦнм 
 !ƳŜǊƛŎŀƴǎ ǿƛǘƘ ǊŜƴǘŀƭ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ƛƴ /ŀƴŀŘŀ 
 /ŀƴŀŘƛŀƴǎ ǿƛǘƘ ǊŜƴǘŀƭ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ƛƴ ǘƘŜ ¦{ 
 

9{¢!¢9{ !b5 ¢w¦{¢{ ΦΦΧΧΧΧΦΧΧΧΧΧΧΧΧΧΦΦно 
 ¦{ 9ǎǘŀǘŜΣ ƎƛƊ ŀƴŘ ƎŜƴŜǊŀǝƻƴ ǎƪƛǇǇƛƴƎ ǘŀȄŜǎ 
 /ŀƴŀŘƛŀƴ ǘǊǳǎǘǎ 
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¢!· /¦¢{ !b5 
Wh.{ !/¢ 

¢ƘŜǊŜ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ Ƴŀƴȅ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŎƘŀƴƎŜǎ ǘƻ ōƻǘƘ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ŀƴŘ ǇŜǊǎƻƴŀƭ  
ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ¦{Φ {ƻƳŜ ƪŜȅ ŎƘŀƴƎŜǎ ŀǊŜ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ 

tŜǊǎƻƴŀƭ 

¶ ¢ƘŜ ŜȄŜƳǇǝƻƴ ŦƻǊ ŜǎǘŀǘŜ ǘŀȄŜǎ Ƙŀǎ ŘƻǳōƭŜŘ ǘƻ ϷммΦп ƳƛƭƭƛƻƴΦ 

¶ ¢ƘŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘ ŘŜŘǳŎǝƻƴ Ƙŀǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ŦƻǊ ǎƛƴƎƭŜ ŬƭŜǊǎ ŀƴŘ ƳŀǊǊƛŜŘ 
ŎƻǳǇƭŜǎ ŬƭƛƴƎ Ƨƻƛƴǘƭȅ ǘƻ ϷмнΣллл ŀƴŘ ϷнпΣллл ǊŜǎǇŜŎǝǾŜƭȅΦ 

¶ ¢ƘŜǊŜ ŀǊŜ ǎǝƭƭ ǎŜǾŜƴ ǘŀȄ ōǊŀŎƪŜǘǎΣ ōǳǘ ǘƘŜ ǊŀƴƎŜǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŀŘƧǳǎǘŜŘΦ 

¶ ¢ƘŜ ŀƭǘŜǊƴŀǝǾŜ ƳƛƴƛƳǳƳ ǘŀȄ ŜȄŜƳǇǝƻƴǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘΦ 

/ƻǊǇƻǊŀǘŜ 

¶ ¢ƘŜǊŜ ƛǎ ƴƻǿ ŀ ǎƛƴƎƭŜ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǘŀȄ ǊŀǘŜ ƻŦ нм҈ όǇǊŜǾƛƻǳǎƭȅΣ ǘƘŜ 
ƘƛƎƘŜǎǘ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǊŀǘŜ ǿŀǎ ор҈Φύ 

¶ ¢ƘŜ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ŀƭǘŜǊƴŀǝǾŜ ƳƛƴƛƳǳƳ ǘŀȄ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŜƭƛƳƛƴŀǘŜŘΦ 

¶ {ƘƻǊǘ-ƭƛǾŜŘ ŎŀǇƛǘŀƭ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ Ŏŀƴ ōŜ Ŧǳƭƭȅ ŜȄǇŜƴǎŜŘ ŦƻǊ ŬǾŜ ȅŜŀǊǎΦ 

¶ {ŜŎǝƻƴ мтф ŜȄǇŜƴǎƛƴƎ ƭƛƳƛǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŘƻǳōƭŜŘ ǘƻ Ϸм ƳƛƭƭƛƻƴΦ 

LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ 

¶ ¢ƘŜǊŜ ƛǎ ŀ ŘŜŜƳŜŘ ǊŜǇŀǘǊƛŀǝƻƴ ǘŀȄ ƻŦ ŀŎŎǳƳǳƭŀǘŜŘ ǇǊƻŬǘǎ ƻŦ 
ŎƻƴǘǊƻƭƭŜŘ ŦƻǊŜƛƎƴ ŎƻǊǇƻǊŀǝƻƴǎ όά/C/Ωǎέύ ŀǘ ŀ ǊŀǘŜ ƻŦ ōŜǘǿŜŜƴ у҈ ŀƴŘ 
мрΦр҈Φ 

¶ LƴǘǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ǘŜǊǊƛǘƻǊƛŀƭ ǘŀȄ ǎȅǎǘŜƳ ǿƛƭƭ ŀƭƭƻǿ ŦƻǊ ¦{ /ƻǊǇƻǊŀǝƻƴǎ 
ǘƻ ǊŜŎŜƛǾŜ ŘƛǾƛŘŜƴŘǎ ǘŀȄ-ŦǊŜŜ ŦǊƻƳ ŎƻƴǘǊƻƭƭŜŘ ŦƻǊŜƛƎƴ ŎƻǊǇƻǊŀǝƻƴǎΦ  

¶ bŜǿ DL[¢L ŀƴŘ .9!¢ ǘŀȄ ŀǊŜ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ ǘƻ ŀǾƻƛŘ ƻũ-ǎƘƻǊŜ ǘŀȄ-
ǊŜŘǳŎǝƻƴ ǇƭŀƴǎΦ 

 

¦{ ¢!· 59±9[hta9b¢{  
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DL[¢L 

bŜǿƭȅ ŜƴŀŎǘŜŘ {ŜŎǝƻƴ фср όǘƘŜ άwŜǇŀǘǊƛŀǝƻƴ ¢ŀȄέύ ƛǎ ƛƴǘŜƴŘŜŘ ǘƻ ǘŀȄ ǘƘŜ 
ǊŜǘŀƛƴŜŘ ŜŀǊƴƛƴƎǎ ƻŦ ŎŜǊǘŀƛƴ ŎƻǊǇƻǊŀǝƻƴǎ ƻǳǘǎƛŘŜ ƻŦ ǘƘŜ ¦ƴƛǘŜŘ {ǘŀǘŜǎΦ ¢Ƙƛǎ 
ƴŜǿ ǘŀȄ ǿŀǎ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ƭŀǊƎŜ Ƴǳƭǝƴŀǝƻƴŀƭ ŎƻǊǇƻǊŀǝƻƴǎ ǿƘƻ ƴŜǾŜǊ ǊŜǇŀǘǊƛŀǘŜŘ 
ƻũǎƘƻǊŜ ǇǊƻŬǘǎ ŘǳŜ ǘƻ ƘƛƎƘ ¦{ ǘŀȄ ǊŀǘŜǎΦ 

IƻǿŜǾŜǊ ǘƘŜ ŜũŜŎǘǎ ƻŦ ǘƘƛǎ wŜǇŀǘǊƛŀǝƻƴ ¢ŀȄ ŀǊŜ ŦŜƭǘ ōȅ Ƴŀƴȅ !ƳŜǊƛŎŀƴ 
ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ /ŀƴŀŘƛŀƴ ŎƻǊǇƻǊŀǝƻƴǎΦ  

¢Ƙƛǎ ƻƴŜ ǝƳŜ ǘŀȄ ǊŀƴƎŜǎ ŦǊƻƳ у҈ ǘƻ мрΦр҈ ŀƴŘ ƛǎ ǇŀȅŀōƭŜ ƻǾŜǊ ŜƛƎƘǘ ȅŜŀǊǎΦ 

tƭŀƴƴƛƴƎ ƛǎ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ǘƻ ƳƛǝƎŀǘŜ ǎƻƳŜ ƻŦ ǘƘŜ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ǘƘƛǎ ǘŀȄΦ 

 

CƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ƻƴŜ-ǝƳŜ wŜǇŀǘǊƛŀǝƻƴ ¢ŀȄΣ ǘƘŜ Dƭƻōŀƭ LƴǘŀƴƎƛōƭŜ [ƻǿ-¢ŀȄŜŘ 
LƴŎƻƳŜ όάDL[¢Lέύ ǘŀȄŜǎ ǳƴŘƛǎǘǊƛōǳǘŜŘ ŀƴƴǳŀƭ ǇǊƻŬǘǎ ƻŦ ŀ ŎƻǊǇƻǊŀǝƻƴ ŎƻƴǘǊƻƭƭŜŘ 
ōȅ ŀƴ !ƳŜǊƛŎŀƴΦ ¢Ƙƛǎ Ƙŀǎ ǘƘŜ ŜũŜŎǘ ƻŦ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘƭȅ ǊŜŘǳŎƛƴƎ ǘƘŜ /ŀƴŀŘƛŀƴ ǘŀȄ 
ŘŜŦŜǊǊŀƭ ōŜƴŜŬǘǎ ƻŦ ƭŜŀǾƛƴƎǎ ǳƴŘƛǎǘǊƛōǳǘŜŘ ǇǊƻŬǘǎ ƛƴ ŀ ŦƻǊŜƛƎƴ ŎƻǊǇƻǊŀǝƻƴΦ   

5ƻ ƴƻǘ ōŜ ŦƻƻƭŜŘ ōȅ ǘƘŜ ƛƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǿƻǊŘ LƴǘŀƴƎƛōƭŜΦ ¢Ƙƛǎ ǘŀȄ ƛǎ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ 
ǘƻ ŀƭƳƻǎǘ ŀƭƭ ŀŎǝǾŜ ƛƴŎƻƳŜ ǘƘŀǘ ƛǎƴΩǘ ƻǘƘŜǊǿƛǎŜ ǘŀȄŜŘ ǳƴŘŜǊ {ǳōǇŀǊǘ CΦ 

! {ŜŎǝƻƴ фсн ŜƭŜŎǝƻƴ Ƴŀȅ ōŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ ǎƻƳŜ ǊŜƭƛŜŦ ŦǊƻƳ ǘƘŜ 
ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ DL[¢LΦ  

w9t!¢wL!¢Lhb 
¢!· 

¦{ ¢!· 59±9[hta9b¢{ ό/hb¢Lb¦95ύ 



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ с 

¢ƘŜ /¦¢¢ ŎƭƻǎŜƭȅ ƳƻƴƛǘƻǊǎ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘǎ ǇŜǊǘŀƛƴƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ .ŀǎŜ 9Ǌƻǎƛƻƴ ŀƴŘ 
tǊƻŬǘ-{ƘŀǊƛƴƎ όά.9t{έύ ƛƴƛǝŀǝǾŜΦ .9t{ ƛǎ ŀƴ hǊƎŀƴƛȊŀǝƻƴ ŦƻǊ 9ŎƻƴƻƳƛŎ 
/ƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ŀƴŘ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ όάh9/5έύ ǇǊƻƧŜŎǘ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ǎŜǩƴƎ ƴŜǿ 
ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ŦƻǊ Ƴŀƴȅ ƛǎǎǳŜǎ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎΥ 

¶ wŜŀƭƛƎƴƛƴƎ ǘŀȄ ƭŀǿǎ ǘƻ ŀǾƻƛŘ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ ƛƴŎƻƳŜ ǎƘƛƊƛƴƎΣ ŘƻǳōƭŜ 
ǘŀȄŀǝƻƴΣ ŀƴŘ ǘŀȄ ŜǾŀǎƛƻƴ 

¶ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǘŀȄŀǝƻƴ 

¶ ¢ǊŀƴǎŦŜǊ ǇǊƛŎƛƴƎ 

¶ .ƛƭŀǘŜǊŀƭ ǘŀȄ ǘǊŜŀǝŜǎ ŀƴŘ ǇƻƭƛŎȅ ǎƘƻǇǇƛƴƎ 

¶ tǊŜŦŜǊŜƴǝŀƭ ǊŜƎƛƳŜǎ ŀƴŘ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴŎȅ 

 

¢ƘŜ .9t{ Ŭƴŀƭ ǊŜǇƻǊǘ ǿŀǎ ǇǳōƭƛǎƘŜŘ ƻƴ hŎǘƻōŜǊ рΣ нлмр ŀƴŘ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ŀƎǊŜŜŘ 
ǳǇƻƴ ƳƛƴƛƳǳƳ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ǘƻ ōŜ ŀŘŀǇǘŜŘ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭƭȅΦ Lƴ нлмсΣ ƴŜƎƻǝŀǝƻƴǎ 
ǿŜǊŜ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ŦƻǊ ŀ ƳǳƭǝƭŀǘŜǊŀƭ ŎƻƴǾŜƴǝƻƴ όάa[LέύΦ ¢ƘŜ a[L ƻǳǘƭƛƴŜǎ ǎǘŜǇǎ 
ŦƻǊ ǎƛƎƴŀǘƻǊƛŜǎ ǘƻ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘ ǘƘŜ .9t{ ǇǊƻǇƻǎŀƭǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǳǇŘŀǘŜǎ ǘƻ 
ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ ǘŀȄ ǊǳƭŜǎ ŀƴŘ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴǎ ŦƻǊ ǘŀȄ ǘǊŜŀǝŜǎ ŀƴŘ ǇƻƭƛŎȅ ǎƻ 
ǘƘŜȅ ŀǊŜ ǳƴƛŦƻǊƳƭȅ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘΦ 

[ŜƎƛǎƭŀǝƻƴ ǘƻ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘ ǘƘŜ a[L ǿŀǎ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ /ŀƴŀŘƛŀƴ tŀǊƭƛŀƳŜƴǘ 
ƛƴ aŀȅ нлму ōǳǘ Ƙŀǎ ƴƻǘ ȅŜǘ ōŜŜƴ ŜƴŀŎǘŜŘ ƛƴǘƻ ƭŀǿΦ Lǘ ƛǎ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ǘƘŀǘ /ŀƴŀŘŀ 
ǿƛƭƭ ŎƻƳǇƭŜǘŜ ǊŀǝŬŎŀǝƻƴ ŀǘ ǎƻƳŜ Ǉƻƛƴǘ ƛƴ нлмфΦ ¢ƘŜ a[L ǿƛƭƭ ƻƴƭȅ ŀǇǇƭȅ ǘƻ ǘŀȄ 
ǘǊŜŀǝŜǎ ōŜǘǿŜŜƴ ǘǿƻ ŎƻǳƴǘǊƛŜǎ ƛŦ ǘƘŜ a[L Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǊŀǝŬŜŘ ŀƴŘ ƛǎ ƛƴ ŦƻǊŎŜ ƛƴ 
ōƻǘƘ ǘŀȄ ƧǳǊƛǎŘƛŎǝƻƴǎΦ 

 

 

 

.9t{ 

.!{9 9wh{Lhb !b5 twhCL¢-{I!wLbD ό.9t{ύ 



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ т 

/ƻǳƴǘǊȅ-ōȅ-/ƻǳƴǘǊȅ wŜǇƻǊǝƴƎ 

/ƻƳǇŀƴƛŜǎ ǿƛǘƘ ŀƴƴǳŀƭ ǊŜǾŜƴǳŜǎ ƛƴ ŜȄŎŜǎǎ ƻŦ ¦{5 Ϸурл Ƴƛƭƭƛƻƴ ŀǊŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ  
ǘƻ ǊŜǇƻǊǘ ƻƴ ŀ ŎƻǳƴǘǊȅ-ōȅ-ŎƻǳƴǘǊȅ ōŀǎƛǎ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜƛǊ ǇǊƻŬǘΣ ƭƻǎǎΣ ŀƴŘ 
ŀŎŎǳƳǳƭŀǘŜŘ ƛƴŎƻƳŜΦ   

 

h9/5 /ƻƳƳƻƴ wŜǇƻǊǝƴƎ {ǘŀƴŘŀǊŘ ϧ CƛƴŀƴŎƛŀƭ LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ  
9ȄŎƘŀƴƎŜ 

¢ƘŜ ŀǳǘƻƳŀǝŎ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ƻŦ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƛǎ ŀ ƴŜǿ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘ ƻŦ ǘŀȄ 
ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ŀǎ ǎŜǘ ƻǳǘ ƛƴ ǘƘŜ h9/5κDнл /ƻƳƳƻƴ wŜǇƻǊǝƴƎ {ǘŀƴŘŀǊŘ  όά/w{έύΦ 
aƻǊŜ ǘƘŀƴ млл ƧǳǊƛǎŘƛŎǝƻƴǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ /ŀƴŀŘŀΣ ŀǊŜ ŎƻƳƳƛǧŜŘ ǘƻ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘ 
ǘƘŜ /w{Φ 

¦ƴŘŜǊ ǘƘŜ /w{Σ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎ Ƴǳǎǘ ǘŀƪŜ ǎǘŜǇǎ ǘƻ ƛŘŜƴǝŦȅ ŎŜǊǘŀƛƴ ŀŎπ
Ŏƻǳƴǘǎ ƘŜƭŘ ōȅΣ ƻǊ ŦƻǊ ǘƘŜ ōŜƴŜŬǘ ƻŦΣ ƴƻƴ-ǊŜǎƛŘŜƴǘǎ ƻǊ Řǳŀƭ ǊŜǎƛŘŜƴǘǎ ŀƴŘ ǘƻ 
ǊŜǇƻǊǘ ǎǳŎƘ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ǘƻ ǘƘŜ /ŀƴŀŘŀ wŜǾŜƴǳŜ !ƎŜƴŎȅ ό/w!ύΦ ¢ƘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ 
ǿƻǳƭŘ ǘƘŜƴ ōŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ŦƻǊ ǎƘŀǊƛƴƎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƧǳǊƛǎŘƛŎǝƻƴ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ŀŎŎƻǳƴǘ 
ƘƻƭŘŜǊ ǊŜǎƛŘŜǎ ŦƻǊ ǘŀȄ ǇǳǊǇƻǎŜǎ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ŀƴŘ ǎŀŦŜƎǳŀǊŘǎ ƻŦ ǘƘŜ 
aǳƭǝƭŀǘŜǊŀƭ /ƻƴǾŜƴǝƻƴ ƻƴ aǳǘǳŀƭ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ !ǎǎƛǎǘŀƴŎŜ ƛƴ ¢ŀȄ aŀǧŜǊǎ ƻǊ 
ǘƘŜ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ōƛƭŀǘŜǊŀƭ ǘŀȄ ǘǊŜŀǘȅΦ 

hƴ 5ŜŎŜƳōŜǊ мрΣ нлмсΣ tŀǊǘ ·L· ǿŀǎ ŀŘŘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ /ŀƴŀŘƛŀƴ  LƴŎƻƳŜ ¢ŀȄ !ŎǘΣ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǝƴƎ ǘƘŜ /w{ ŘǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜ ŀƴŘ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ƻōƭƛƎŀǝƻƴǎ ƛƴ /ŀƴŀŘŀΦ ¢Ƙƛǎ 
ƭŜƎƛǎƭŀǝƻƴ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ ōȅ ǘƘŜ /w! ǿƛƭƭ ŀƭƭƻǿ ǘƘŜ /w! ǘƻ 
ŜȄŎƘŀƴƎŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀŎŎƻǳƴǘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƴƎ ƧǳǊƛǎŘƛŎǝƻƴǎ ōŜƎƛƴπ
ƴƛƴƎ ƛƴ нлмуΦ 

/ŀƴŀŘŀ ŀƴŘ ǘƘŜ ¦{ ǎƛƎƴŜŘ ŀƴ ƛƴǘŜǊƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘŀƭ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ŀƎǊŜŜπ
ƳŜƴǘ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ C!¢/! ƛƴ нлмпΣ ŀƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǊŜƎǳƭŀǊπ
ƭȅ ŜȄŎƘŀƴƎŜŘ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ ǘǿƻ ŎƻǳƴǘǊƛŜǎ ǎƛƴŎŜ нлмсΦ  

 .!{9 9wh{Lhb !b5 twhCL¢-{I!wLbD ό.9t{ύ ό/hb¢Lb¦95ύ 

.9t{ 



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ у 

Lƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ƴŜǿ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘǎ ƛƴ .9t{ ŀƴŘ ǘƘŜ h9/5 ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǘǊŀƴǎŦŜǊ ǇǊƛŎπ
ƛƴƎΣ ōƻǘƘ ǘƘŜ Lw{ ŀƴŘ /w! ŀǊŜ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ ǘƘŜƛǊ ǎŎǊǳǝƴȅ ƻŦ ŎǊƻǎǎ-ōƻǊŘŜǊ ǘǊŀƴǎπ
ŀŎǝƻƴǎ ōŜǘǿŜŜƴ ǊŜƭŀǘŜŘ ǇŀǊǝŜǎΦ 

!ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘΣ ǎƳŀƭƭ ŀƴŘ ƳŜŘƛǳƳ ǎƛȊŜŘ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎ ŀǊŜ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎƛƴƎ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ 
ƛƴ ǘǊŀƴǎŦŜǊ-ǇǊƛŎƛƴƎ ŀǳŘƛǘǎΦ 

hǳǊ ƳŜǘƘƻŘƻƭƻƎȅ ƛǎ ǘƻ ƎǊƻǳǇ ǘǊŀƴǎŦŜǊ ǇǊƛŎƛƴƎ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ƛƴǘƻ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ 
ƎŜƴŜǊŀƭ ŀǊŜŀǎΥ 

мΦ LƴǘŀƴƎƛōƭŜ ǇŀȅƳŜƴǘǎ όǎǳŎƘ ŀǎ ǊƻȅŀƭǘȅΣ ƭƛŎŜƴǎƛƴƎΣ ƻǊ ŦǊŀƴŎƘƛǎƛƴƎ ŦŜŜǎύΤ 

нΦ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ ŦŜŜǎΤ 

оΦ LƴǘŜǊŎƻƳǇŀƴȅ ƭƻŀƴǎΤ ŀƴŘ  

пΦ {ŀƭŜ ƻŦ ǇǊƻŘǳŎǘǎ 

hǳǊ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜ ƛǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ Lw{ ŀƴŘ /w! ƘŀǾŜ ŦƻŎǳǎŜŘ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ƻƴ ǘƘŜ ŬǊǎǘ 
ǘƘǊŜŜ ŀǊŜŀǎ ǿƘŜƴ ǇŜǊŦƻǊƳƛƴƎ ǘǊŀƴǎŦŜǊ-ǇǊƛŎƛƴƎ ŀǳŘƛǘǎΦ 

¢ƘŜ /w! ƛǎ ŀǇǇƭȅƛƴƎ ǘƘŜ h9/5 ƎǳƛŘŀƴŎŜ ŀƴŘ ǊŜǉǳƛǊŜǎ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǘƻ ŜǎǘŀōƭƛǎƘ 
ǘǊŀƴǎŦŜǊ ǇǊƛŎƛƴƎ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎ ǘƘŀǘ ŎƻƴŦƻǊƳ ǘƻ h9/5 ǘǊŀƴǎŦŜǊ ǇǊƛŎƛƴƎ ƎǳƛŘŜƭƛƴŜǎΦ 
¢ƘŜǎŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎ Ƴǳǎǘ ǇǊƻǾƛŘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ǎǳǇǇƻǊǘ ƻŦ ŀǊƳΩǎ ƭŜƴƎǘƘ ǘŜǊƳǎΣ ŀǎ 
ǿŜƭƭ ŀǎ ŎƻƳǇƭŜǘŜ ŀƴŘ ŀŎŎǳǊŀǘŜ ŘŜǎŎǊƛǇǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎΦ ¢ƘŜ /w! Ƙƻǿπ
ŜǾŜǊΣ Ƙŀǎ ƴƻǘ ŀŘƧǳǎǘŜŘ ǘƘŜƛǊ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ǘƻ ƛƴŎƭǳŘŜ h9/5 ǘǊŀƴǎŦŜǊ ǇǊƛŎƛƴƎ 
ƎǳƛŘŀƴŎŜ ǘƻ ƛƴŎƭǳŘŜ ǘƘŜ ǘǊŜŀǘƳŜƴǘ ƻŦ άŎŀǎƘ ōƻȄŜǎέ ŀũŜŎǝƴƎ ƻǳǘōƻǳƴŘ ŬƴŀƴŎπ
ƛƴƎ ƻŦ  ŦƻǊŜƛƎƴ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ƻŦ /ŀƴŀŘƛŀƴ Ƴǳƭǝƴŀǝƻƴŀƭǎ ŀƴŘ .9t{Ω ǇǊƻǇƻǎŜŘ 
ǎƛƳǇƭƛŬŜŘ ŀǇǇǊƻŀŎƘ ǘƻ ƭƻǿ ǾŀƭǳŜ-ŀŘŘƛƴƎ ǎŜǊǾƛŎŜǎΦ  

h9/5 !Ŏǝƻƴ мо Ƙŀǎ ōŜŜƴ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ŀƴŘ ǊŜǉǳƛǊŜǎ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎǊƻǳǇǎ ǿƛǘƘ 
ŀƴƴǳŀƭ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ǊŜǾŜƴǳŜǎ ŜȄŎŜŜŘƛƴƎ ϵтрл Ƴƛƭƭƛƻƴ ǘƻ ƳŀƛƴǘŀƛƴΥ 

¶ /ƻǳƴǘǊȅ ōȅ /ƻǳƴǘǊȅ ǊŜǇƻǊǝƴƎ 
YŜȅ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ŀƭƭ ƎǊƻǳǇ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ Ƴǳƭǝƴŀǝƻƴŀƭ 

¶ aŀǎǘŜǊ CƛƭŜ 
YŜȅ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀōƻǳǘ ǘƘŜ aǳƭǝƴŀǝƻƴŀƭǎ DǊƻǳǇΩǎ Dƭƻōŀƭ hǇŜǊŀǝƻƴǎ 

¶ [ƻŎŀƭ CƛƭŜ 
LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀƴŘ ǎǳǇǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ ƭƻŎŀƭ ŎƻǳƴǘǊƛŜǎ ƛƴǘŜǊŎƻƳǇŀƴȅ ǘǊŀƴǎπ
ŀŎǝƻƴǎ 

¦{ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ŀǊŜ ǎŜǘ ŦƻǊǘƘ ƛƴ ǘƘŜ ¢ǊŜŀǎǳǊȅ wŜƎǳƭŀǝƻƴǎΣ ŀƴŘ ŀǊŜ 
ŀƭǎƻ ǎƛƳƛƭŀǊ ǘƻ ǘƘŜ h9/5 ǘǊŀƴǎŦŜǊ ǇǊƛŎƛƴƎ ƎǳƛŘŜƭƛƴŜǎΦ 

¢w!b{C9w twL/LbD  



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ ф 

¦{ ǇŜǊǎƻƴǎ ƳŜŜǝƴƎ ǘƘŜ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ƭƛǎǘŜŘ ōŜƭƻǿ Ƴǳǎǘ ŬƭŜ ŀƴ C.!w ŀƴƴǳŀƭƭȅ ǿƛǘƘ 
ǘƘŜ ¦{ 5ŜǇŀǊǘƳŜƴǘ ƻŦ ¢ǊŜŀǎǳǊȅ ǳǎƛƴƎ Cƛƴ/Ŝƴ wŜǇƻǊǘ ммпΦ ¢ƘŜ C.!w Ƙŀǎ ǘƘŜ 
ǎŀƳŜ ŬƭƛƴƎ ŘŜŀŘƭƛƴŜ ŀǎ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴǎ όŀƭǘƘƻǳƎƘ ǘƘŜȅ ŀǊŜ ƴƻǘ 
ŬƭŜŘ ǘƻƎŜǘƘŜǊύΦ !ŎŎƻǊŘƛƴƎƭȅ ǘƘŜ C.!w ŬƭƛƴƎ ŘŜŀŘƭƛƴŜ ŦƻǊ ŀƴ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ŦƻǊ ƛǘΩǎ 
нлмф ǘŀȄŀǝƻƴ ȅŜŀǊ ƛǎ !ǇǊƛƭ мрΣ нлнл ǿƛǘƘ ŀƴ ŀǳǘƻƳŀǝŎ ǎƛȄ-ƳƻƴǘƘ ŜȄǘŜƴǎƛƻƴ ǘƻ 
hŎǘƻōŜǊ мрΣ нлнлΦ 

¦{ ǇŜǊǎƻƴǎ ŀǊŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ŬƭŜ ŀƴ C.!w ƛŦΥ 

мΦ ¢ƘŜ ¦{ ǇŜǊǎƻƴ ƘŀŘ ŜƛǘƘŜǊ ŀ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƛƴΣ ƻǊ ǎƛƎƴŀǘǳǊŜ ŀǳǘƘƻǊƛǘȅ 
ƻǾŜǊ ŀǘ ƭŜŀǎǘ ƻƴŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀŎŎƻǳƴǘ ƭƻŎŀǘŜŘ ƻǳǘǎƛŘŜ ƻŦ ǘƘŜ ¦{Τ ŀƴŘ 

нΦ ¢ƘŜ ŀƎƎǊŜƎŀǘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ŀƭƭ ŦƻǊŜƛƎƴ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ŜȄŎŜŜŘŜŘ 
ϷмлΣллл ¦{5 ŀǘ ŀƴȅ ǝƳŜ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŎŀƭŜƴŘŀǊ ȅŜŀǊ ǘƻ ōŜ ǊŜǇƻǊǘŜŘΦ 

¢ƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŀǊŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ ¦{ ǇŜǊǎƻƴǎΥ 

¶ ¦{ ŎƛǝȊŜƴǎ 

¶ ¦{ ǊŜǎƛŘŜƴǘǎ 

¶ DǊŜŜƴ ŎŀǊŘ ƘƻƭŘŜǊǎ 

¶ LƴŘƛǾƛŘǳŀƭǎ ŜƭŜŎǝƴƎ ƴƻƴ-ǊŜǎƛŘŜƴǘ ǎǘŀǘǳǎ ǳƴŘŜǊ ŀ ǘŀȄ ǘǊŜŀǘȅ 

¶ 9ƴǝǝŜǎΣ ǿƘƛŎƘ ƛƴŎƭǳŘŜΥ /ƻǊǇƻǊŀǝƻƴǎΣ tŀǊǘƴŜǊǎƘƛǇǎΣ [ƛƳƛǘŜŘ [ƛŀōƛƭƛǘȅ 
/ƻǊǇƻǊŀǝƻƴǎΣ ¢Ǌǳǎǘǎ ƻǊ 9ǎǘŀǘŜǎ ŦƻǊƳŜŘ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ƭŀǿǎ ƻŦ ǘƘŜ ¦{ 

¢ƘŜ C.!w Ƴǳǎǘ ōŜ ŬƭŜŘ ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎŀƭƭȅΦ CŀƛƭǳǊŜ ǘƻ ǇǊƻǇŜǊƭȅ ŬƭŜ ǘƘŜ ŦƻǊƳ Ƴŀȅ ōŜ 
ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǇŜƴŀƭǝŜǎΦ ¢ƘŜ ǇŜƴŀƭǘȅ ƛǎ ƛƴƅŀǝƻƴ ŀŘƧǳǎǘŜŘΦ CƻǊ ǇŜƴŀƭǝŜǎ ŀǎǎŜǎǎŜŘ 
ŀƊŜǊ WŀƴǳŀǊȅ мрΣ нлмтΣ ƴƻƴ-ǿƛƭƭŦǳƭ Ǿƛƻƭŀǝƻƴǎ Ƴŀȅ ǊŜǎǳƭǘ ƛƴ ŀ ŎƛǾƛƭ ƳƻƴŜǘŀǊȅ 
ǇŜƴŀƭǘȅ ƻŦ ϷмнΣфнмΦ  

²ƛƭƭŦǳƭ ŦŀƛƭǳǊŜ ǘƻ ŬƭŜ Ƴŀȅ ōŜ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ŀ ǇŜƴŀƭǘȅ Ŝǉǳŀƭ ǘƻ ǘƘŜ ƎǊŜŀǘŜǊ ƻŦ 
ŜƛǘƘŜǊ ϷмнфΣнмл ƻǊ рл҈ ƻŦ ǘƘŜ ōŀƭŀƴŎŜ ƛƴ ǘƘŜ ŀŎŎƻǳƴǘ ŀǘ ǘƘŜ ǝƳŜ ƻŦ ǘƘŜ 
ǾƛƻƭŀǝƻƴΣ ŦƻǊ ŜŀŎƘ ǾƛƻƭŀǝƻƴΦ 

w9thw¢ hC 
Chw9LDb 
.!bY !b5  
CLb!b/L![  
!//h¦b¢{
όC.!wύ 

Chw9LDb !{{9¢ w9thw¢LbD  



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ мл 

Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ŬƭƛƴƎ ǘƘŜ C.!w ǘƻ ǘƘŜ 5ŜǇŀǊǘƳŜƴǘ ƻŦ ¢ǊŜŀǎǳǊȅΣ CƻǊƳ уфоу Ƴǳǎǘ 
ŀƭǎƻ ōŜ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ƛƴ ¦{ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴ ǎǳōƳƛǧŜŘ ǘƻ ǘƘŜ Lw{ ƛŦ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀŎπ
Ŏƻǳƴǘ ǘƘǊŜǎƘƻƭŘǎΣ ƘƛƎƘŜǊ ǘƘŀƴ ǘƘŜ C.!wΣ ŀǊŜ ƳŜǘΦ 

!ƴ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǿƘƻ ƘƻƭŘǎ ŀƴȅ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƛƴ ŀ ǎǇŜŎƛŬŜŘ ŦƻǊŜƛƎƴ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘ 
ό{CC!ύ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǘŀȄŀōƭŜ ȅŜŀǊ ƛǎ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ŬƭŜ CƻǊƳ уфоуΦ ! ǎǇŜŎƛŬŜŘ ŦƻǊŜƛƎƴ 
ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘ ƛƴŎƭǳŘŜǎΥ 

¶ ! ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀŎŎƻǳƴǘ ƳŀƛƴǘŀƛƴŜŘ ōȅ ŀ ŦƻǊŜƛƎƴ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴ 

¶ !ƴȅ ǎǘƻŎƪ ƻǊ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ƛǎǎǳŜŘ ōȅ ŀ ŦƻǊŜƛƎƴ ǇŜǊǎƻƴ 

¶ ! ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ƻǊ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǘƘŀǘ Ƙŀǎ ŀ ŦƻǊŜƛƎƴ ƛǎǎǳŜǊ ƻǊ ŎƻǳƴǘŜǊπ
ǇŀǊǘ 

¶ !ƴ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƛƴ ŀƴȅ ŦƻǊŜƛƎƴ Ŝƴǝǘȅ ǿƘŜǊŜ ǎǳŎƘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ƛǎ ƘŜƭŘ  ŦƻǊ 
ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ 

DƻƭŘ ƘŜƭŘ ƛƴ ŀ ǎŀŦŜǘȅ ŘŜǇƻǎƛǘ ōƻȄΣ ŀǊǘǿƻǊƪΣ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ ƛƴ ŀ ǎƻŎƛŀƭ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ŀŎπ
ŎƻǳƴǘΣ ǎƻŎƛŀƭ ƛƴǎǳǊŀƴŎŜ ƻǊ ƻǘƘŜǊ ǎƛƳƛƭŀǊ ǇǊƻƎǊŀƳΣ ŀƴŘ ǇŜǊǎƻƴŀƭƭȅ ƻǿƴŜŘ ǊŜŀƭ 
ŜǎǘŀǘŜ Řƻ ƴƻǘ ŎƻƴǎǝǘǳǘŜ ǎǇŜŎƛŬŜŘ ŦƻǊŜƛƎƴ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎΦ 

IƻǿŜǾŜǊΣ ƎƻƭŘ ƘŜƭŘ ōȅ ŀ ŎǳǎǘƻŘƛŀƴΣ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ ƛƴ ŦƻǊŜƛƎƴ ǘǊǳǎǘǎΣ ŦƻǊŜƛƎƴ ŜǎǘŀǘŜǎΣ 
ŦƻǊŜƛƎƴ ǇŜƴǎƛƻƴ ǇƭŀƴǎΣ ŀƴŘ ŦƻǊŜƛƎƴ ŘŜŦŜǊǊŜŘ ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ Ǉƭŀƴǎ Řƻ ŎƻƴǎǝǘǳǘŜ 
ŀ ǎǇŜŎƛŬŜŘ ŦƻǊŜƛƎƴ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘΦ 

wŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ƘŜƭŘ ƛƴ ŀ ǘǊǳǎǘ ƻǊ ƻǘƘŜǊ Ŝƴǝǘȅ ƛǎ ƴƻǘ ǊŜǇƻǊǘŀōƭŜ ōȅ ǘƘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭΦ 
IƻǿŜǾŜǊΣ ŀƴ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƛƴ ŀ ŦƻǊŜƛƎƴ ǘǊǳǎǘ ƻǊ ŦƻǊŜƛƎƴ Ŝƴǝǘȅ ƛǎ ǊŜǇƻǊǘŀōƭŜ ƻƴ ǎŜǇŀπ
ǊŀǘŜ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴǎ ǿƘƛŎƘ ŀǊŜ ǘƘŜƴ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ŀǎ ŬƭŜŘ ƻƴ ǘƘŜ C!¢/! ŦƻǊƳΦ !ŘŘƛǝƻƴπ
ŀƭ ǎǘƻŎƪ ƛǎǎǳŜŘ ōȅ ŀ ŦƻǊŜƛƎƴ ŎƻǊǇƻǊŀǝƻƴ ƛǎ ŀ ǎǇŜŎƛŬŜŘ ŦƻǊŜƛƎƴ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘΦ 

¢ƘŜ ŬƭƛƴƎ ǘƘǊŜǎƘƻƭŘǎ ŦƻǊ CƻǊƳ уфоу ƛƴ нлму ŀǊŜΥ 

Chw9LDb !{{9¢ w9thw¢LbD ό/hb¢Lb¦95ύ 

Chwa уфоу  

  ±![¦9 hC Chw9LDb 
CLb!b/L![ !{{9¢{ 
!¢ ¢I9 9b5 hC ¢I9 ¸9!w 

±![¦9 hC Chw9LDb 
CLb!b/L![ !{{9¢{ 
!b¸ ¢La9 Lb ¢I9 ¸9!w   

²IL[9 [L±LbD Lb ¢I9 ¦{Υ     

¦ƴƳŀǊǊƛŜŘ Ϸ рлΣллл Ϸ трΣллл 

aŀǊǊƛŜŘ ŀƴŘ ŬƭƛƴƎ Ƨƻƛƴǘƭȅ ϷмллΣллл ϷмрлΣллл 

aŀǊǊƛŜŘ ŬƭƛƴƎ ǎŜǇŀǊŀǘŜƭȅ Ϸ рлΣллл Ϸ трΣллл 

²IL[9 [L±LbD !.wh!5Υ     

¦ƴƳŀǊǊƛŜŘ ϷнллΣллл ϷоллΣллл 

aŀǊǊƛŜŘ ŀƴŘ ŬƭƛƴƎ Ƨƻƛƴǘƭȅ ϷпллΣллл ϷсллΣллл 

aŀǊǊƛŜŘ ŬƭƛƴƎ ǎŜǇŀǊŀǘŜƭȅ ϷнллΣллл ϷоллΣллл 



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ мм 

{ǘŀǊǝƴƎ ƛƴ нлмрΣ /ŀƴŀŘŀ ŀƴŘ ǘƘŜ ¦{ ǎǘŀǊǘŜŘ ǘƻ ǎƘŀǊŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀƴŘ ǘŀȄ ƛƴŦƻǊπ
Ƴŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ƻƴŜ ŀƴƻǘƘŜǊΦ 

¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǊŜǉǳƛǊŜǎ /ŀƴŀŘƛŀƴ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎ ǘƻ ǊŜǇƻǊǘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ  ƛƴπ
ŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ƘŜƭŘ ōȅ ¦{ ǊŜǎƛŘŜƴǘǎ ŀƴŘ ¦{ ŎƛǝȊŜƴǎ όƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ¦{  Ŏƛǝπ
ȊŜƴǎ ǿƘƻ ŀǊŜ ǊŜǎƛŘŜƴǘǎ ƻǊ ŎƛǝȊŜƴǎ ƻŦ /ŀƴŀŘŀύ ǘƻ ǘƘŜ /w!Σ ǿƘƻ ǘƘŜƴ ǘǊŀƴǎŦŜǊ 
ǘƘƛǎ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ Lw{Φ 

Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǘƘŜ Lw{ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ǘƘŜ /w! ǿƛǘƘ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ŎŜǊǘŀƛƴ     
ŀŎŎƻǳƴǘǎ ƻŦ /ŀƴŀŘƛŀƴ ǊŜǎƛŘŜƴǘǎ ƘŜƭŘ ŀǘ ¦{ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎΦ 

{ŜǾŜǊŀƭ ŜȄŜƳǇǝƻƴǎ ŀǊŜ ƭƛǎǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘΦ CƻǊ ŜȄŀƳǇƭŜΣ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŀǊŜ 
ŜȄŜƳǇǘ ŦǊƻƳ C!¢/! ŀƴŘ ǿƛƭƭ ƴƻǘ ōŜ ǊŜǇƻǊǘŀōƭŜΥ 

ω wŜƎƛǎǘŜǊŜŘ wŜǝǊŜƳŜƴǘ {ŀǾƛƴƎǎ tƭŀƴǎ όww{tύ 

ω wŜƎƛǎǘŜǊŜŘ wŜǝǊŜƳŜƴǘ LƴŎƻƳŜ CǳƴŘǎ όwwLCύ 

ω wŜƎƛǎǘŜǊŜŘ 5ƛǎŀōƛƭƛǘȅ {ŀǾƛƴƎǎ tƭŀƴǎ όw5{tύ 

ω wŜƎƛǎǘŜǊŜŘ 9ŘǳŎŀǝƻƴ {ŀǾƛƴƎǎ tƭŀƴǎ όw9{tύ 

ω ¢ŀȄ-CǊŜŜ {ŀǾƛƴƎǎ !ŎŎƻǳƴǘǎ ό¢C{!ύ 

{ƳŀƭƭŜǊ ŘŜǇƻǎƛǘ-ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎΣ ǎǳŎƘ ŀǎ ŎǊŜŘƛǘ ǳƴƛƻƴǎ ǿƛǘƘ ŀǎǎŜǘǎ ƻŦ ƭŜǎǎ 
ǘƘŀƴ Ϸмтр Ƴƛƭƭƛƻƴ ǿƛƭƭ ōŜ ŜȄŜƳǇǘ ŦǊƻƳ ǘƘƛǎ ƻōƭƛƎŀǝƻƴΦ 

¢ƘŜ ол҈ C!¢/! ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ǘŀȄ ǿƛƭƭ ƴƻǘ ŀǇǇƭȅ ǘƻ ŎƭƛŜƴǘǎ ƻŦ /ŀƴŀŘƛŀƴ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎΦ Lǘ ǿƛƭƭ ƻƴƭȅ ŀǇǇƭȅ ǘƻ ŀ /ŀƴŀŘƛŀƴ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴ ƛŦ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ƛƴǎǝǘǳǝƻƴ ƛǎ ƴƻǘ ŎƻƳǇƭƛŀƴǘ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ƻōƭƛƎŀǝƻƴǎ ŀǎ ǎŜǘ ƻǳǘ ōȅ ǘƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘΦ 

!ƳŜǊƛŎŀƴǎ ǿƘƻ ŀǊŜ /ŀƴŀŘƛŀƴ ǊŜǎƛŘŜƴǘǎ ŀƴŘ ƴƻƴ-ŎƻƳǇƭƛŀƴǘ ǿƛǘƘ ǘƘŜƛǊ ¦{ ǘŀȄ 
ŬƭƛƴƎ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ŀǿŀǊŜ ǘƘŀǘ /ŀƴŀŘƛŀƴ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎ ǊŜǇƻǊǘ 
ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜƛǊ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ǘƻ ǘƘŜ Lw{Φ ¢ƘŜ ǎŀƳŜ ŀǇǇƭƛŜǎ ŦƻǊ /ŀƴŀπ
Řƛŀƴǎ ǿƛǘƘ ¦{ ǘŀȄ ŬƭƛƴƎ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎΦ 

Lǘ ǿŀǎ ǊŜǇƻǊǘŜŘ ǘƘŀǘ ƛƴ нлму ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ мΦс Ƴƛƭƭƛƻƴ /5b ōŀƴƪ ŀŎŎƻǳƴǘǎ 
ǿŜǊŜ ǊŜǇƻǊǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ Lw{ ōȅ ǘƘŜ /ŀƴŀŘƛŀƴ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘΦ 

Chw9LDb !{{9¢ w9thw¢LbD ό/hb¢Lb¦95ύ 

C!¢/!  
Lb¢9wDh±9wbπ
a9b¢![  
!Dw99a9b¢ 
όLD!ύ 



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ мн 

¢ŀȄǇŀȅŜǊǎ ǿƘƻ ƻǿƴ ǎǇŜŎƛŬŜŘ ŦƻǊŜƛƎƴ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ǿƛǘƘ ŀ Ŏƻǎǘ ƻŦ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ 
ϷмллΣллл /!5 ŀǘ ŀƴȅ Ǉƻƛƴǘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ȅŜŀǊ Ƴǳǎǘ ŬƭŜ ŦƻǊƳ ¢мморΦ 

¢ƘŜ /w! Ƙŀǎ ǎƛƳǇƭƛŬŜŘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ŦƻǊ ǘŀȄǇŀȅŜǊǎ ǿƘƻ ƘƻƭŘ ǎǇŜŎƛŬŜŘ ŦƻǊŜƛƎƴ 
ǇǊƻǇŜǊǘȅ ǿƛǘƘ ŀ ǘƻǘŀƭ Ŏƻǎǘ ōŀǎŜ ƻŦ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ ϷмллΣллл ŀƴŘ ƭŜǎǎ ǘƘŀƴ ϷнрлΣллл 
ŀǘ ŀƴȅ ǝƳŜ ƛƴ ǘƘŜ ǘŀȄ ȅŜŀǊΦ 

¢ŀȄǇŀȅŜǊǎ ǿƘƻ ƘƻƭŘ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ ϷнрлΣллл ƻŦ ǎǇŜŎƛŬŜŘ ŦƻǊŜƛƎƴ ǇǊƻǇŜǊǘȅ Ƴǳǎǘ 
ŎƻƴǝƴǳŜ ǳǎƛƴƎ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ŘŜǘŀƛƭŜŘ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ƳŜǘƘƻŘΦ 

{ǇŜŎƛŬŜŘ ŦƻǊŜƛƎƴ tǊƻǇŜǊǘȅ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ŦǳƴŘǎ όǎǳŎƘ ŀǎ ŎŀǎƘύ ƘŜƭŘ ƛƴ ŀ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀŎπ
Ŏƻǳƴǘ ƻǳǘǎƛŘŜ /ŀƴŀŘŀΣ ǎƘŀǊŜǎ ƻŦ ƴƻƴ-ǊŜǎƛŘŜƴǘ ŎƻǊǇƻǊŀǝƻƴǎ όƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘƻǎŜ 
ƘŜƭŘ ƛƴ /ŀƴŀŘƛŀƴ ōǊƻƪŜǊŀƎŜ ŀŎŎƻǳƴǘǎύΣ ŘŜōǘǎ ƻǿŜŘ ōȅ ƴƻƴ-ǊŜǎƛŘŜƴǘǎ όǎǳŎƘ ŀǎ 
ōƻƴŘǎ ƛǎǎǳŜŘ ōȅ ƴƻƴ-ǊŜǎƛŘŜƴǘ ŎƻǊǇƻǊŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘǎύΣ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ ƛƴ ƴƻƴ
-ǊŜǎƛŘŜƴǘ ǘǊǳǎǘǎΣ ǊŜŀƭ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ƻǳǘǎƛŘŜ ƻŦ /ŀƴŀŘŀΣ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ƻǳǘǎƛŘŜ 
/ŀƴŀŘŀΦ 

CƻǊƳ ¢ммор ƛǎ ŘǳŜ ōȅ ǘƘŜ ŬƭƛƴƎ ŘŜŀŘƭƛƴŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ǘŀȄǇŀȅŜǊΩǎ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴ 
ŦƻǊ ǘƘŜ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ōŀǎƛŎ ǇŜƴŀƭǘȅ ŦƻǊ ŀ ƳƛǎǎƛƴƎ ƻǊ ƛƴŎƻƳǇƭŜǘŜ ŦƻǊƳ ƛǎ Ϸнр ǇŜǊ Řŀȅ 
ƻǊ ϷмллΣ ǿƘƛŎƘŜǾŜǊ ƛǎ ƎǊŜŀǘŜǊΣ ǳǇ ǘƻ ŀ ƳŀȄƛƳǳƳ ƻŦ ϷнΣрллΦ ¢ƘŜǊŜ ŀǊŜ ƘŀǊǎƘŜǊ 
ǇŜƴŀƭǝŜǎ ŦƻǊ ǘŀȄǇŀȅŜǊǎ ǿƘƻ ƪƴƻǿƛƴƎƭȅ Ŧŀƛƭ ǘƻ ŬƭŜ ǘƘŜ ¢ммор ƻǊ ƳŀƪŜ ŦŀƭǎŜ 
ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΦ 

Chwa{  

Chw9LDb !{{9¢ w9thw¢LbD ό/hb¢Lb¦95ύ 

¢ммор 



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ мо 

t¦wth{9 ¢ƘŜ Lw{ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ ǘƘŜ {ǘǊŜŀƳƭƛƴŜŘ CƛƭƛƴƎ /ƻƳǇƭƛŀƴŎŜ tǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ƛƴ нлмн ǘƻ  
ǇǊƻǾƛŘŜ ¦{ ǘŀȄǇŀȅŜǊǎ όƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǘŀȄǇŀȅŜǊǎ ŀƴŘ ŜǎǘŀǘŜǎ ƻŦ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǘŀȄǇŀȅŜǊǎύ 
ǿƘƻ ƘŀŘ ŦŀƛƭŜŘ ǘƻ ǊŜǇƻǊǘ ŀƴŘ Ǉŀȅ ǘŀȄŜǎ ƻƴ ŦƻǊŜƛƎƴ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ǿƛǘƘΥ 

мΦ ! ǎǘǊŜŀƳƭƛƴŜŘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ŬƭƛƴƎ ŀƳŜƴŘŜŘ ƻǊ ŘŜƭƛƴǉǳŜƴǘ ǊŜǘǳǊƴǎΦ 

нΦ ¢ŜǊƳǎ ŦƻǊ ǊŜǎƻƭǾƛƴƎ ǘƘŜƛǊ ǘŀȄ ŀƴŘ ǇŜƴŀƭǘȅ ƻōƭƛƎŀǝƻƴǎΦ 

¢ƘŜ ŦŀƛƭǳǊŜ ǘƻ ǊŜǇƻǊǘ ŀƴŘ Ǉŀȅ ǘŀȄŜǎ Ƴǳǎǘ ƴƻǘ ƘŀǾŜ ǊŜǎǳƭǘŜŘ ŦǊƻƳ ǿƛƭƭŦǳƭ Ŏƻƴπ
ŘǳŎǘ ƻƴ ǘƘŜƛǊ ǇŀǊǘΦ bƻƴ-ǿƛƭƭŦǳƭ ŎƻƴŘǳŎǘ ƛǎ ŎƻƴŘǳŎǘ ǘƘŀǘ ƛǎ ŘǳŜ ǘƻ ƴŜƎƭƛƎŜƴŎŜΣ ƛƴ  
ŀŘǾŜǊǘŜƴŎŜΣ ƳƛǎǘŀƪŜΣ ƻǊ ŎƻƴŘǳŎǘ ǘƘŀǘ ƛǎ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ŀ ƎƻƻŘ ŦŀƛǘƘ ƳƛǎǳƴŘŜǊπ
ǎǘŀƴŘƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ƭŀǿΦ 

wŜǘǳǊƴǎ ǎǳōƳƛǧŜŘ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜǎŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ Ƴŀȅ ōŜ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ŦƻǊ ŀǳŘƛǘ ǳƴŘŜǊ    
ŜȄƛǎǝƴƎ ŀǳŘƛǘ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ǘƻ ŀƴȅ ¦{ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴΦ ¢ƘŜȅ Ƴŀȅ 
ŀƭǎƻ ōŜ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǾŜǊƛŬŎŀǝƻƴ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎΦ ¢Ƙƛǎ ƳŜŀƴǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŀŎŎǳǊŀŎȅ ŀƴŘ 
ŎƻƳǇƭŜǘŜƴŜǎǎ ƻŦ ǎǳōƳƛǎǎƛƻƴǎ Ƴŀȅ ōŜ ŎƘŜŎƪŜŘ ŀƎŀƛƴǎǘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǊŜŎŜƛǾŜŘ 
ŦǊƻƳ ōŀƴƪǎΣ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀŘǾƛǎƻǊǎΣ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǎƻǳǊŎŜǎΦ 

LŦ ŀ ǘŀȄǇŀȅŜǊ ƛǎ ŎƻƴŎŜǊƴŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜƛǊ ŎƻƴŘǳŎǘ ǿŀǎ ǿƛƭƭŦǳƭΣ ǘƘŜȅ ǎƘƻǳƭŘ ŎƻƴǎƛŘŜǊ 
ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƴƎ ƛƴ ǘƘŜ hũǎƘƻǊŜ ±ƻƭǳƴǘŀǊȅ 5ƛǎŎƭƻǎǳǊŜ tǊƻƎǊŀƳΦ 

!ƊŜǊ ŀ ǘŀȄǇŀȅŜǊ Ƙŀǎ ŎƻƳǇƭŜǘŜŘ ǘƘŜ ǎǘǊŜŀƳƭƛƴŜŘ ŬƭƛƴƎ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎΣ 
ǘƘŜȅ ǿƛƭƭ ōŜ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ǘƻ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ ¦{ ƭŀǿ ŦƻǊ ŀƭƭ ŦǳǘǳǊŜ ȅŜŀǊǎ ŀƴŘ ŬƭŜ ǊŜǘǳǊƴǎ 
ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǊŜƎǳƭŀǊ ŬƭƛƴƎ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎΦ 

9[LDL.L[L¢¸ Lƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ōŜ ŜƭƛƎƛōƭŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǊƻƎǊŀƳΥ 

¶ ¢ƘŜ ǘŀȄǇŀȅŜǊ Ƴǳǎǘ ŎŜǊǝŦȅ ǘƘŀǘ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ŦŀƛƭǳǊŜǎ ǿŀǎ ŘǳŜ 
ǘƻ ƴƻƴ-ǿƛƭƭŦǳƭ ŎƻƴŘǳŎǘΦ 

¶ LŦ ǘƘŜ Lw{ Ƙŀǎ ƛƴƛǝŀǘŜŘ ŀ ŎƛǾƛƭ ŜȄŀƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ŀ ǘŀȄǇŀȅŜǊΩǎ ǊŜǘǳǊƴ ŦƻǊ 
ŀƴȅ ǘŀȄŀōƭŜ ȅŜŀǊΣ ǊŜƎŀǊŘƭŜǎǎ ƻŦ ǿƘŜǘƘŜǊ ǘƘŜ ŜȄŀƳƛƴŀǝƻƴ ǊŜƭŀǘŜǎ ǘƻ 
ǳƴŘƛǎŎƭƻǎŜŘ ŦƻǊŜƛƎƴ  ŀǎǎŜǘǎΣ ǘƘŜ ǘŀȄǇŀȅŜǊ ǿƛƭƭ ƴƻǘ ōŜ ŜƭƛƎƛōƭŜ ǘƻ ǳǎŜ ǘƘŜ 
ǎǘǊŜŀƳƭƛƴŜŘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎΦ 

¶ ¢ŀȄǇŀȅŜǊǎ ǿƘƻ ǿŀƴǘ ǘƻ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻƎǊŀƳ ƴŜŜŘ ǘƻ ƘŀǾŜ ŀ Ǿŀƭπ
ƛŘ ¢ŀȄǇŀȅŜǊ LŘŜƴǝŬŎŀǝƻƴ bǳƳōŜǊ ό¢Lbύ ƻǊ {ƻŎƛŀƭ {ŜŎǳǊƛǘȅ bǳƳōŜǊΦ 

¶ ¢ŀȄǇŀȅŜǊǎ ŜƭƛƎƛōƭŜ ǘƻ ǳǎŜ ǎǘǊŜŀƳƭƛƴŜŘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ǿƘƻ ƘŀǾŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎƭȅ 
ŬƭŜŘ  ŘŜƭƛƴǉǳŜƴǘ ƻǊ ŀƳŜƴŘŜŘ ǊŜǘǳǊƴǎ Ƴǳǎǘ Ǉŀȅ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ǇŜƴŀƭǘȅ ŀǎπ
ǎŜǎǎƳŜƴǘǎΦ 

Lw{ {¢w9!a[Lb95 CL[LbD twh/95¦w9{  



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ мп 

Lƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ōŜ ŜƭƛƎƛōƭŜ ŦƻǊ {ǘǊŜŀƳƭƛƴŜŘ CƻǊŜƛƎƴ hũǎƘƻǊŜ tǊƻŎŜŘǳǊŜǎΣ ¦{ ǘŀȄǇŀȅπ
ŜǊǎ όƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭǎ ƻǊ ŜǎǘŀǘŜǎ ƻŦ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭǎύ ƳǳǎǘΥ 

¶ aŜŜǘ ǘƘŜ {ǘǊŜŀƳƭƛƴŜŘ ƴƻƴ-ǊŜǎƛŘŜƴŎȅ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘΦ 

¶ LŦ Ƨƻƛƴǘ ŬƭƛƴƎΣ ōƻǘƘ ǎǇƻǳǎŜǎ Ƴǳǎǘ ƳŜŜǘ ǘƘŜ ƴƻƴ-ǊŜǎƛŘŜƴŎȅ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘΦ 

¢ƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ŦƻǊ ŜƭƛƎƛōƭŜ ¦{ ǘŀȄǇŀȅŜǊǎ ŀǊŜ ǘƻΥ 

мΦ CƛƭŜ ŀƳŜƴŘŜŘ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴǎ ŀƴŘ ŀƭƭ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǊŜǘǳǊƴǎ ŦƻǊ 
ŜŀŎƘ ƻŦ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ǊŜŎŜƴǘ о ȅŜŀǊǎ ŦƻǊ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ¦{ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴ ŘǳŜ ŘŀǘŜ 
Ƙŀǎ ǇŀǎǎŜŘΦ 

нΦ CƛƭŜ ŀƴȅ ŘŜƭƛƴǉǳŜƴǘ C.!wǎ ŦƻǊ ŜŀŎƘ ƻŦ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ǊŜŎŜƴǘ с ȅŜŀǊǎ ŦƻǊ 
ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ C.!w ŘǳŜ ŘŀǘŜǎ Ƙŀǎ ǇŀǎǎŜŘΦ 

¢ƘŜ Ŧǳƭƭ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ǘŀȄ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ŘǳŜ ƛƴ ŎƻƴƴŜŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜǎŜ ŬƭƛƴƎǎ 
Ƴǳǎǘ ōŜ ǊŜƳƛǧŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴǎΦ 

¢ƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ŦƻǊ ŜƭƛƎƛōƭŜ ¦{  ǘŀȄǇŀȅŜǊǎ ǿƘƻ Řƻ ƴƻǘ ƳŜŜǘ ǘƘŜ ƴƻƴ-ǊŜǎƛŘŜƴŎȅ 
ŎǊƛǘŜǊƛŀ όƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭǎ ƻǊ ŜǎǘŀǘŜǎ ƻŦ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭǎύ ŀǊŜ ǘƻΥ 

мΦ CƛƭŜ ŀƳŜƴŘŜŘ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴǎ ŀƴŘ ŀƭƭ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǊŜǘǳǊƴǎ ŦƻǊ 
ŜŀŎƘ ƻŦ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ǊŜŎŜƴǘ о ȅŜŀǊǎ ŦƻǊ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ¦{ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴ ŘǳŜ ŘŀǘŜ 
Ƙŀǎ ǇŀǎǎŜŘΦ 

нΦ CƛƭŜ ŀƴȅ ŘŜƭƛƴǉǳŜƴǘ C.!wǎ ŦƻǊ ŜŀŎƘ ƻŦ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ǊŜŎŜƴǘ с ȅŜŀǊǎ ŦƻǊ 
ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ C.!w ŘǳŜ ŘŀǘŜǎ Ƙŀǎ ǇŀǎǎŜŘΦ 

оΦ tŀȅ ŀ Ψ¢ƛǘƭŜ нс ƳƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ ƻũǎƘƻǊŜ ǇŜƴŀƭǘȅΩΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ Ŝǉǳŀƭ ǘƻ р҈ 
ƻŦ ǘƘŜ ƘƛƎƘŜǎǘ ŀƎƎǊŜƎŀǘŜ ōŀƭŀƴŎŜκǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ǘŀȄǇŀȅŜǊΩǎ ŦƻǊŜƛƎƴ Ŭπ
ƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǘƘŜ ǇŜƴŀƭǘȅ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ȅŜŀǊǎ ƛƴ ǘƘŜ 
ŎƻǾŜǊŜŘ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴ ǇŜǊƛƻŘ ŀƴŘ ǘƘŜ ŎƻǾŜǊŜŘ C.!w ǇŜǊƛƻŘΦ 

¢ƘŜ Ŧǳƭƭ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ǘŀȄΣ ƛƴǘŜǊŜǎǘΣ ŀƴŘ ƳƛǎŎŜƭƭŀƴŜƻǳǎ ƻũǎƘƻǊŜ ǇŜƴŀƭǘȅ ŘǳŜ ƛƴ 
ŎƻƴƴŜŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜǎŜ ŬƭƛƴƎǎ Ƴǳǎǘ ōŜ ǊŜƳƛǧŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŀƳŜƴŘŜŘ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴǎΦ 

Lw{ {¢w9!a[Lb95 CL[LbD twh/95¦w9{ ό/hb¢Lb¦95ύ 

{¢w9!a[Lb95 
Chw9LDb  
hCC{Ihw9 
twh/95¦w9{ 
όbh¢ w9{L5LbD Lb ¦{ύ 

{¢w9!a[Lb95 
5ha9{¢L/  
hCC{Ihw9 
twh/95¦w9{ 
όw9{L5LbD Lb ¦{ύ 



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ мр 

IȅōǊƛŘ ŜƴǝǝŜǎ ǊŜŦŜǊ ǘƻ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǾŜƘƛŎƭŜǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ǘŀȄŜŘ ŘƛũŜǊŜƴǘƭȅ ƛƴ ŀ 
ƴƻƴ-/ŀƴŀŘƛŀƴ ƧǳǊƛǎŘƛŎǝƻƴ ǘƘŀƴ ǘƘŜȅ ŀǊŜ ƛƴ /ŀƴŀŘŀΦ  

/ŀƴŀŘƛŀƴ ƘȅōǊƛŘ ŜƴǝǝŜǎ ŀǊŜ ƴƻǘ ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ ǘǊŜŀǘȅ ōŜƴŜŬǘǎ ŀƴŘ ŀǊŜ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ŀ 
нр҈ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ǘŀȄ ƻƴ ŎǊƻǎǎ-ōƻǊŘŜǊ ǇŀȅƳŜƴǘǎΦ /ŀƴŀŘƛŀƴ ƘȅōǊƛŘ ŜƴǝǝŜǎ ƛƴπ
ŎƭǳŘŜ /ŀƴŀŘƛŀƴ ¦ƴƭƛƳƛǘŜŘ [ƛŀōƛƭƛǘȅ /ƻƳǇŀƴƛŜǎ όά¦[/έύΦ /ǳǊǊŜƴǘƭȅΣ ¦[/ǎ Ƴŀȅ 
ƻƴƭȅ ōŜ ƛƴŎƻǊǇƻǊŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛƴŎŜǎ ƻŦ .ǊƛǝǎƘ /ƻƭǳƳōƛŀΣ bƻǾŀ {ŎƻǝŀΣ ŀƴŘ 
!ƭōŜǊǘŀΦ bƻǘŜ ǘƘŀǘ ǘƘŜǊŜ ŀǊŜ ǘŜŎƘƴƛǉǳŜǎ ǘƘŀǘ Ƴŀȅ ōŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ǘƻ ŀǾƻƛŘ ǘƘŜ ŘŜπ
ƴƛŀƭ ƻŦ ¦{ ¢ǊŜŀǘȅ ōŜƴŜŬǘǎ ŦƻǊ ŎŜǊǘŀƛƴ ǎƛǘǳŀǝƻƴǎΦ 

¦{ ƘȅōǊƛŘ ŜƴǝǝŜǎΣ ǎǳŎƘ ŀ [ƛƳƛǘŜŘ [ƛŀōƛƭƛǘȅ /ƻǊǇƻǊŀǝƻƴǎ όά[[/ǎέύ ƘŀǾŜ ŀŎŎŜǎǎ ǘƻ 
ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ /ŀƴŀŘŀ-¦{ ¢ŀȄ ¢ǊŜŀǘȅ ǿƘŜƴ ǳǎŜŘ ǘƻ ƛƴǾŜǎǘ ƛƴ /ŀƴŀŘŀΣ 
ŀƴŘ ŀǊŜ ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ ǘǊŜŀǘȅ ǊŀǘŜǎ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ 

¶ .ǊŀƴŎƘ ǘŀȄ όр҈ ǊŀǘƘŜǊ ǘƘŀƴ нр҈ύ 

¶ LƴǘŜǊŜǎǘ όл҈ ǊŀǘƘŜǊ ǘƘŀƴ нр҈ύ 

¶ 5ƛǾƛŘŜƴŘǎ όр҈ ƻǊ мр҈ ǊŀǘƘŜǊ ǘƘŀƴ нр҈ύ 

¶ wƻȅŀƭǘȅ ǇŀȅƳŜƴǘǎ όƴƛƭ ƻǊ мл҈ ǊŀǘƘŜǊ ǘƘŀƴ нр҈ύ 

¶ /ŀǇƛǘŀƭ Ǝŀƛƴǎ όǇƻǎǎƛōƭȅ ƴƻ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎǎ ǊŜǉǳƛǊŜŘΣ ŘŜǇŜƴŘƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ  
ŎƛǊŎǳƳǎǘŀƴŎŜǎύ 

!ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ŘƛũŜǊƛƴƎ ǘŀȄ ǘǊŜŀǘƳŜƴǘǎ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ ¦ƴƛǘŜŘ {ǘŀǘŜǎ ŀƴŘ /ŀƴŀŘŀΣ 
/ŀƴŀŘƛŀƴǎ ŎƻƴǎƛŘŜǊƛƴƎ ƛƴǾŜǎǝƴƎ ƛƴ ¦{ [[/ǎ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ǿŀǊȅΦ Lƴ Ƴŀƴȅ ǎƛǘǳŀǝƻƴǎ 
ǘƘƛǎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ Ƙŀǎ ƴŜƎŀǝǾŜ ǘŀȄ ƛƳǇƭƛŎŀǝƻƴǎ ŦƻǊ /ŀƴŀŘƛŀƴ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎΦ !ŎŎŜǎǎ ǘƻ 
ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǘŀȄ ǘǊŜŀǘȅ ōŜƴŜŬǘǎ ŀǊŜ ƻƊŜƴ ƴƻǘ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ŦƻǊ /ŀƴŀŘƛŀƴǎ ƛƴǾŜǎǘŜŘ 
ǘƘǊƻǳƎƘ [[/ǎΣ ǿƘƛŎƘ ƻƊŜƴ ǊŜǎǳƭǘǎ ƛƴ ŘƻǳōƭŜ ǘŀȄŀǝƻƴΦ  

¢ƻǿŜǊ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ŀǊŜ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ŎƻƴŬƎǳǊŀǝƻƴǎ ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ ōƻǘƘ ǘƘŜ ¦{ ŀƴŘ  
/ŀƴŀŘŀ ǘƘŀǘ ǳǝƭƛȊŜ ƘȅōǊƛŘ ŜƴǝǝŜǎ ǘƻ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ǘƘŜƛǊ ŬƴŀƴŎƛƴƎΦ .ȅ ŘƻƛƴƎ ǎƻΣ ŀƴ 
ƛƴǘŜǊŜǎǘ ŜȄǇŜƴǎŜ Ƴŀȅ ōŜ ŘŜŘǳŎǘŜŘ ƛƴ ōƻǘƘ ǘƘŜ ¦{ ŀƴŘ /ŀƴŀŘƛŀƴ ŜƴǝǝŜǎΦ aŀƴȅ 
ƻōǎŜǊǾŜǊǎ ǊŜŦŜǊ ǘƻ ǘƘŜǎŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ŀǎ ŀ άŘƻǳōƭŜ ŘƛǇέ ŀǎ ǘƘŜȅ ǘŀƪŜ ŀŘǾŀƴǘŀƎŜ ƻŦ 
ǘƘŜ ŘƛũŜǊŜƴǘ ǘŀȄ ǘǊŜŀǘƳŜƴǘǎ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ !ƳŜǊƛŎŀƴ ŀƴŘ /ŀƴŀŘƛŀƴ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘǎ 
ǿƛƭƭ ŀǇǇƭȅ ǘƻ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴΦ 

! ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘǎ ǎƛƴŎŜ нлмо ƘŀǾŜ ǊŜǎǳƭǘŜŘ ƛƴ ǾŀǊƛƻǳǎ ŎƻǳƴǘǊƛŜǎ 
ŀǧŀŎƪƛƴƎ ǘƘŜǎŜ ǘƻǿŜǊ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŀǊǊŀƴƎŜƳŜƴǘǎΦ !ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘΣ ŀƴȅ ŎƻǊǇƻǊŀǝƻƴ ǎǝƭƭ 
ǳǝƭƛȊƛƴƎ ŀ ǘƻǿŜǊ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ǎƘƻǳƭŘ ǊŜǾƛŜǿ ǘƘŜƛǊ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŀƴŘ Ǉƭŀƴ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎƭȅΦ 

/wh{{ .hw59w {¢w¦/¢¦w9{ 

I¸.wL5  
9b¢L¢L9{ 

¢h²9w  
{¢w¦/¢¦w9{  



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ мс 

CƻǊŜƛƎƴ ŀŶƭƛŀǘŜ ŘǳƳǇƛƴƎ όάC!5έύ ǊŜŦŜǊǎ ǘƻ ŀ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ŀ ŦƻǊŜƛƎƴ ǇŀǊŜƴǘ 
ŎƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ŀ /ŀƴŀŘƛŀƴ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ όǊŜŦŜǊǊŜŘ ǘƻ ŀǎ ŀ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ wŜǎƛŘŜƴǘ ƛƴ 
/ŀƴŀŘŀΣ ƻǊ ά/wL/έύ ǘƘŀǘ ƛƴ ǘǳǊƴ ǳǎŜǎ ŘŜōǘ ǘƻ ƛƴǾŜǎǘ ƛƴ ǎƘŀǊŜǎ ƻŦ ƻǘƘŜǊ ŦƻǊŜƛƎƴ 
ŀŶƭƛŀǘŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ǇŀǊŜƴǘ ŎƻƳǇŀƴȅ ǿƘƛŎƘ ǿƻǳƭŘ ǊŜǎǳƭǘ ƛƴ ǘƘŜ /wL/ ōŜƴŜŬǝƴƎ 
ŦǊƻƳ ŀ ƭŀǊƎŜ ƭƻŀƴ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ŘŜŘǳŎǝƻƴ ǿƘƛƭŜ ŀƭǎƻ ŀƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ /wL/ ǘƻ ǊŜŎŜƛǾŜ 
ƛƴǘŜǊŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ŘƛǾƛŘŜƴŘǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŦƻǊŜƛƎƴ ŀŶƭƛŀǘŜ ǘŀȄ ŦǊŜŜΦ ¢ƻ ŎƻƳōŀǘ ǘƘƛǎ 
ŀōǳǎŜΣ ǘƘŜ /ŀƴŀŘƛŀƴ C!5 ǊǳƭŜǎ ǿƻǳƭŘ ŘŜŜƳ ŀ ŘƛǾƛŘŜƴŘ ǘƻ ōŜ ǇŀƛŘ ōȅ ǘƘŜ /wL/ 
Ŝǉǳŀƭ ǘƻ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ /wL/Ωǎ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƛƴ ƛǘǎ ŦƻǊŜƛƎƴ ŀŶƭƛŀǘŜ όǘƘŜǊŜōȅ ǊŜπ
ǎǳƭǝƴƎ ƛƴ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ǘŀȄύΦ !ŘŘƛǝƻƴŀƭƭȅΣ ǘƘŜ ǇŀƛŘ-ǳǇ ŎŀǇƛǘŀƭ όάt¦/έύ ƻŦ ǘƘŜ 
/wL/Ωǎ ǎƘŀǊŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊŜƛƎƴ ŀŶƭƛŀǘŜ ǿƻǳƭŘ ōŜ ƎǊƻǳƴŘ ŘƻǿƴΦ 

²ƘŜƴ ŀ ŦƻǊŜƛƎƴ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ƭƻŀƴǎ ƳƻƴŜȅ ŜƛǘƘŜǊ ǘƻ ƛǘǎ /ŀƴŀŘƛŀƴ ǇŀǊŜƴǘ ŎƻƳǇŀƴȅ 
ƻǊ ŀ ǇŜǊǎƻƴ ǿƘƻ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ŘŜŀƭ ŀǘ ŀǊƳΩǎ ƭŜƴƎǘƘ ǘƻ ǘƘŜ /ŀƴŀŘƛŀƴ ǇŀǊŜƴǘ όƻǘƘŜǊ 
ǘƘŀƴ ŀ ŎƻƴǘǊƻƭƭŜŘ ŦƻǊŜƛƎƴ ŀŶƭƛŀǘŜύΣ ǘƘŜǊŜ Ƴŀȅ ōŜ ŀ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ƛƴŎƻƳŜ ƛƴŎƭǳǎƛƻƴ 
ǘƻ ǘƘŜ /ŀƴŀŘƛŀƴ Ŝƴǝǘȅ ƛŦ ǎǳŎƘ ƭƻŀƴ ǊŜƳŀƛƴǎ ƻǳǘǎǘŀƴŘƛƴƎ ŦƻǊ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ ǘǿƻ 
ȅŜŀǊǎΦ 5ŜǇŜƴŘƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ŎƛǊŎǳƳǎǘŀƴŎŜǎΣ ŀƴ ƻũǎŜǩƴƎ ŘŜŘǳŎǝƻƴ Ƴŀȅ ōŜ ŀǾŀƛƭŀπ
ōƭŜΦ 

/wh{{ .hw59w {¢w¦/¢¦w9{ ό/hb¢Lb¦95ύ 

/!b!5L!b  
Chw9LDb   
!CCL[L!¢9  
5¦atLbD 
w¦[9{ 

¦t{¢w9!a 
[h!b{ 

/ŀƴŀŘƛŀƴ ŀƴŘ ¦{ ǘŀȄ ƭŀǿǎ ŜŀŎƘ ƭƛƳƛǘ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǘƘŀǘ ŀ ŎƻƳǇŀƴȅ 
Ƴŀȅ ŘŜŘǳŎǘ ǿƘŜƴ ǘƘŜ ŦƻǊŜƛƎƴ ǇŀǊŜƴǘ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŜǎ ǘƘŜ ŘƻƳŜǎǝŎ ŎƻƳǇŀƴȅ ǿƛǘƘ 
ŀƴ ŜȄŎŜǎǎƛǾŜ ŘŜōǘ ƭƻŀŘ ǊŜƭŀǝǾŜ ǘƻ ƛǘΩǎ Ŝǉǳƛǘȅ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘΦ /ŀƴŀŘƛŀƴ ǘƘƛƴ-
ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀǝƻƴ ǊǳƭŜǎ ƴƻǿ ƭƛƳƛǘ ŘŜŘǳŎǝōƭŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƻƴ ƭƻŀƴǎ ŦǊƻƳ ŎŜǊǘŀƛƴ ƴƻƴ-
ǊŜǎƛŘŜƴǘǎ ŀǘ ŀ Ǌŀǝƻ ƻŦ мΦрΥм ŘŜōǘ ǘƻ Ŝǉǳƛǘȅ ǊŀǝƻΦ 

²ƘŜƴ ŀǊǊŀƴƎƛƴƎ ŀ ŎǊƻǎǎ-ōƻǊŘŜǊ ƛƴǘŜǊŎƻƳǇŀƴȅ ƭƻŀƴΣ ǘƘŜ ǇǳǊǇƻǎŜΣ ƴŀǘǳǊŜΣ ŀƴŘ 
ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǘƘŜ ƭƻŀƴǎ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘΦ Lƴ ǎƻƳŜ ŎƛǊŎǳƳǎǘŀƴŎŜǎ ǘƘŜǊŜ ŎƻǳƭŘ 
ōŜ ŘŜŜƳŜŘ ƛƴǘŜǊŜǎǘΣ ƛƴŎƻƳŜ ƛƴŎƭǳǎƛƻƴǎΣ ƻǊ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ǘŀȄ ƛƳǇƭƛŎŀǝƻƴǎΦ 

¢ILb  
/!tL¢![L½!-
¢Lhb  
w¦[9{  

Lb¢9w/hat!b¸ 
[h!b{ 



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ мт 

aŀƴȅ ¦{ ŎƻǊǇƻǊŀǝƻƴǎ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ƛƴ /ŀƴŀŘŀ ŎƻƴǝƴǳŜ ǘƻ ǎǘǊǳƎƎƭŜ ǘƻ 
ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ wŜƎǳƭŀǝƻƴǎ млн ŀƴŘ млрΦ 

²ƘŜƴ ŀ ¦{ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǇŜǊŦƻǊƳǎ ǘŜƳǇƻǊŀǊȅ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŘǳǝŜǎ ƛƴ /ŀƴŀŘŀΣ ǘƘŀǘ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƛǎ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ŬƭŜ ŀ /ŀƴŀŘƛŀƴ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴΦ LŦ ǘƘŀǘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ 
ŜŀǊƴǎ ǳƴŘŜǊ ϷмлΣллл ōŀǎŜŘ ƻƴ ŀ ǇǊƻǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ŀƴƴǳŀƭ ǎŀƭŀǊȅ ƻǾŜǊ ǘƘŜƛǊ ǎǘŀȅ 
ƛƴ /ŀƴŀŘŀΣ ǘƘŜ /ŀƴŀŘŀ-¦{ ¢ŀȄ ¢ǊŜŀǘȅ Ƴŀȅ ŜȄŜƳǇǘ ǘƘŜ ¦{ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ŦǊƻƳ ǘŀȄ ƛƴ 
/ŀƴŀŘŀ όŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŀǇǇƭȅύΦ 

IƻǿŜǾŜǊΣ ƴƻǘǿƛǘƘǎǘŀƴŘƛƴƎ ǘƘŜ ǳƭǝƳŀǘŜ /ŀƴŀŘƛŀƴ ǘŀȄ ƭƛŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ¦{ ŜƳπ
ǇƭƻȅŜŜΣ wŜƎǳƭŀǝƻƴ млн ǊŜǉǳƛǊŜǎ ¦{ ŜƳǇƭƻȅŜǊǎ ǘƻ ǊŜƎƛǎǘŜǊ ŦƻǊ /ŀƴŀŘƛŀƴ ǇŀȅǊƻƭƭ 
ŀŎŎƻǳƴǘǎΣ ǿƛǘƘƘƻƭŘΣ ŀƴŘ ǊŜƳƛǘ /ŀƴŀŘƛŀƴ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄŜǎ ǘƻ ǘƘŜ /ŀƴŀŘƛŀƴ ƎƻǾŜǊƴπ
ƳŜƴǘΦ 

²L¢IIh[5LbD ¢!·9{ 

/!b!5L!b  
²L¢IIh[5LbD{ 
w9D¦[!¢Lhb 
млн 



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ му 

/ŀƴŀŘŀ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ǘǿƻ ƻǇǝƻƴǎ ǘƻ ŀǾƻƛŘ ǘƘŜ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ŀƴŘ ǊŜƳƛǧŀƴŎŜ ƻŦ /ŀƴŀπ
Řƛŀƴ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄŜǎ ŦǊƻƳ ¦{ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƘƻ ǊŜƴŘŜǊ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ƛƴ 
/ŀƴŀŘŀΥ 

ƛύ bƻƴ-wŜǎƛŘŜƴǘ 9ƳǇƭƻȅŜǊ /ŜǊǝŬŎŀǝƻƴ 

9ƳǇƭƻȅŜǊ hōƭƛƎŀǝƻƴǎ 

¶ aǳǎǘ ōŜ ǊŜǎƛŘŜƴǘ ƛƴ ŀ ŎƻǳƴǘǊȅ ǘƘŀǘ Ƴŀƛƴǘŀƛƴǎ ŀ ǘŀȄ ǘǊŜŀǘȅ ǿƛǘƘ 
/ŀƴŀŘŀ όǎǳŎƘ ŀǎ ǘƘŜ /ŀƴŀŘŀ-¦{ ¢ŀȄ ¢ǊŜŀǘȅύΤ 

¶ aǳǎǘ ƘŀǾŜ ŀǇǇƭƛŜŘ ŦƻǊ ŀƴŘ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŎŜǊǝŬŎŀǝƻƴ  ŦǊƻƳ ǘƘŜ /ŀƴŀπ
Řŀ wŜǾŜƴǳŜ !ƎŜƴŎȅ ǳƴŘŜǊ ǘƘƛǎ ǇǊƻƎǊŀƳΤ 

¶ wŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ŬƭŜ ŀ ǘǊŜŀǘȅ-ōŀǎŜŘ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴ ƛƴ /ŀƴŀŘŀ όƴƻ ƛƴŎƻƳŜ 
ǘŀȄ ƻōƭƛƎŀǝƻƴ 

9ƳǇƭƻȅŜŜ hōƭƛƎŀǝƻƴǎ 

¶ aǳǎǘ ōŜ ǊŜǎƛŘŜƴǘ ƛƴ ŀ ŎƻǳƴǘǊȅ ǘƘŀǘ Ƴŀƛƴǘŀƛƴǎ ŀ ǘŀȄ ǘǊŜŀǘȅ ǿƛǘƘ 
/ŀƴŀŘŀ όǎǳŎƘ ŀǎ ǘƘŜ /ŀƴŀŘŀ-¦{ ¢ŀȄ ¢ǊŜŀǘȅύΤ 

¶ aǳǎǘ ƴƻǘ ōŜ ƭƛŀōƭŜ ŦƻǊ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ƛƴ /ŀƴŀŘŀ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ŀ ǘŀȄ 
ǘǊŜŀǘȅ όƛŜΦ ǘƘŜȅ ŜŀǊƴ ƭŜǎǎ ǘƘŀƴ ϷмлΣллл ƻŦ ƛƴŎƻƳŜ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ 
/ŀƴŀŘŀύΤ 

¶ ¢ƘŜȅ ǿƻǊƪ ƭŜǎǎ ǘƘŀƴ пр Řŀȅǎ ƛƴ /ŀƴŀŘŀ ǿƛǘƘƛƴ ŀ ŎŀƭŜƴŘŀǊ ȅŜŀǊ ƻǊ 
ƭŜǎǎ ǘƘŀƴ фл Řŀȅǎ ƻǾŜǊ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ мн ƳƻƴǘƘǎ 

¶ bƻǘ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ŬƭŜ ŀ /ŀƴŀŘƛŀƴ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴ 

 

ƛƛύ wŜƎǳƭŀǝƻƴ млн ²ŀƛǾŜǊ 

¶ !ǇǇƭƛŎŀōƭŜ ǿƘŜƴ ŀ ¦{ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƛǎ ŜȄŜƳǇǘ ŦǊƻƳ /ŀƴŀŘƛŀƴ ƛƴπ
ŎƻƳŜ ǘŀȄ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ /ŀƴŀŘŀ-¦{ ¢ŀȄ ¢ǊŜŀǘȅ όƛŜΦ ƭŜǎǎ ǘƘŀƴ ϷмлΣллл 
ƻŦ ƛƴŎƻƳŜύ  

¶ aǳǎǘ ŀǇǇƭȅ ŦƻǊ ǘƘƛǎ ǿŀƛǾŜǊ ŦǊƻƳ ǘƘŜ /ŀƴŀŘƛŀƴ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ όŀƴŘ 
vǳŜōŜŎ ƛŦ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜύ ŀǘ ƭŜŀǎǘ ол Řŀȅǎ ǇǊƛƻǊ ǘƻ ŎƻƳƳŜƴŎŜƳŜƴǘ 
ƻŦ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ 

¶ 9ƳǇƭƻȅŜŜ ƛǎ ǎǝƭƭ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ŬƭŜ ŀ /ŀƴŀŘƛŀƴ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴ ƛƴ ƻǊŘŜǊ 
ǘƻ ŀǇǇƭȅ ŦƻǊ ŀ ǘǊŜŀǘȅ ŜȄŜƳǇǝƻƴ ŦǊƻƳ /ŀƴŀŘƛŀƴ ǘŀȄŜǎ 

 

²L¢IIh[5LbD ¢!·9{ ό/hb¢Lb¦95ύ 

w9D¦[!¢Lhb 
млн 



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ мф 

wŜƎǳƭŀǝƻƴ млр ƛƳǇƻǎŜǎ ŀ мр҈ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ǘŀȄ ƻƴ ŦŜŜǎΣ ŎƻƳƳƛǎǎƛƻƴǎΣ ƻǊ ƻǘƘŜǊ 
ŀƳƻǳƴǘǎ ŜŀǊƴŜŘ ōȅ ¦{ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭǎ ŀƴŘ ŎƻǊǇƻǊŀǝƻƴǎ ŦǊƻƳ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ǊŜƴŘŜǊŜŘ ƛƴ  
/ŀƴŀŘŀΦ LŦ ǘƘŜǎŜ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŀǊŜ ǊŜƴŘŜǊŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛƴŎŜ ƻŦ vǳŜōŜŎΣ ǘƘŜȅ ǿƛƭƭ ōŜ 
ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ŀƴ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ vǳŜōŜŎ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ǘŀȄ ƻŦ ф҈Φ 

hƊŜƴ ǘƘŜǎŜ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ǘŀȄŜǎ Ŏŀƴ ōŜ ǊŜŎƻǳǇŜŘΦ ¢ƘŜ ¦{ Ŝƴǝǘȅ Ƴǳǎǘ ŬƭŜ ŀ /ŀπ
ƴŀŘƛŀƴ όŀƴŘ vǳŜōŜŎύ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴ ŀǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ǘƘŜ ŜƴǝǘȅΩǎ ŬǎŎŀƭ ȅŜŀǊ ŀƴŘ ŎƭŀƛƳ 
ŀ ǊŜŦǳƴŘ ǘƻ ǘƘŜ ŜȄǘŜƴǘ ǘƘŀǘ ǘƘŜȅ ǉǳŀƭƛŦȅ ŦƻǊ ǊŜŦǳƴŘǎ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ /ŀƴŀŘŀ-
¦{ ǘŀȄ ǘǊŜŀǘȅΦ 

.ǳǘ ǘƻ ŀǾƻƛŘ ǘƘŜ ƛƴƛǝŀƭ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ŀƴŘ ǘŀȄ ǊŜŦǳƴŘ ǇǊƻŎŜǎǎΣ ¦{ ǎŜǊǾƛŎŜ ǇǊƻǾƛŘπ
ŜǊǎ Ŏŀƴ ǊŜǉǳŜǎǘ ŀ ǊŜŘǳŎǝƻƴ ƻǊ ǿŀƛǾŜǊ ƻŦ ǘƘŜƛǊ /ŀƴŀŘƛŀƴ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ǊŜǉǳƛǊŜπ
ƳŜƴǘ ŜƛǘƘŜǊ ол Řŀȅǎ ōŜŦƻǊŜ ǘƘŜ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŀǊŜ ǘƻ ŎƻƳƳŜƴŎŜ ƛƴ /ŀƴŀŘŀΣ ƻǊ ол 
Řŀȅǎ ōŜŦƻǊŜ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ǇŀȅƳŜƴǘ ƛǎ ŘǳŜ ŦƻǊ ǘƘŜǎŜ ǎŜǊǾƛŎŜǎΦ ¢Ƙƛǎ ǿŀƛǾŜǊ ƛǎ ƻƴƭȅ 
ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ǿƘŜƴ ǘƘŜǊŜ ǿƛƭƭ ƴƻǘ ōŜ ŀƴ ǳƭǝƳŀǘŜ ǘŀȄ ƭƛŀōƛƭƛǘȅ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ /ŀƴŀŘŀ-¦{ 
¢ŀȄ ¢ǊŜŀǘȅΦ ! ǘǊŜŀǘȅ-ōŀǎŜŘ /ŀƴŀŘƛŀƴ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴ Ƴǳǎǘ ǎǝƭƭ ōŜ ŬƭŜŘ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ 
ǊŜŎŜƛǾŜ ǘƘŜ ŜȄŜƳǇǝƻƴ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ǘǊŜŀǘȅΦ 

 

 

²L¢IIh[5LbD ¢!·9{ ό/hb¢Lb¦95ύ 

/!b!5L!b  
²L¢IIh[5LbD{  
w9D¦[!¢Lhb 
млр 



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ нл 

²L¢IIh[5LbD !D9b¢{ 

9ƴǝǝŜǎ ƳŀƪƛƴƎ ǇŀȅƳŜƴǘǎ ǘƻ ƴƻƴ-ǊŜǎƛŘŜƴǘǎ ŀǊŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ŀǇǇƻƛƴǘ ŀ ǿƛǘƘπ
ƘƻƭŘƛƴƎ ŀƎŜƴǘΦ ¢Ƙƛǎ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ŀƎŜƴǘ ƛǎ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ǿƛǘƘƘƻƭŘΣ ǊŜƳƛǘΣ ŀƴŘ ǊŜπ
ǇƻǊǘ ǘƘŜǎŜ ǇŀȅƳŜƴǘǎ ǘƻ ǘƘŜ Lw{Φ 

DŜƴŜǊŀƭƭȅΣ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ǘŀȄŜǎ ŀǊŜ ǊŜǇƻǊǘŜŘ ƻƴ CƻǊƳǎ млпн ŀƴŘ млпн-{Σ ŀƴŘ ŀǊŜ 
ŬƭŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ Lw{ ŜƛǘƘŜǊ ƻƴ ƻǊ ōŜŦƻǊŜ aŀǊŎƘ мрǘƘΦ ¢ƘŜ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ŀƎŜƴǘ ƛǎ 
ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ŘŜǇƻǎƛǘ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘǎ ǿƛǘƘƘŜƭŘ ƛƴ ŀ ¦{ ōŀƴƪΦ 

 

w95¦/¢Lhb{ !b5 9·9at¢Lhb{ 

¢ƘŜ /ŀƴŀŘŀ-¦{ ¢ŀȄ ¢ǊŜŀǘȅ ǊŜŘǳŎŜǎ Ƴƻǎǘ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ǊŀǘŜǎΦ !ƴ ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴ ŦƻǊ 
ǊŜŘǳŎǝƻƴ ƻǊ ŜȄŜƳǇǝƻƴ ŦǊƻƳ ¦{ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ǳƴŘŜǊ ŀ ǘǊŜŀǘȅ ƛǎ ƎŜƴŜǊŀƭƭȅ ƳŀŘŜ 
ǘƻ ǘƘŜ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ŀƎŜƴǘΦм 

CƛƭŜ CƻǊƳ ²-у.9b ǿƛǘƘ ǘƘŜ ¦{ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴ ƻǊ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ŀƎŜƴǘ ǘƻ 
ŎƭŀƛƳ ǘǊŜŀǘȅ ŜȄŜƳǇǝƻƴ ƻǊ ǊŜŘǳŎŜŘ ǊŀǘŜ ƻŦ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎΦ 

¦{ ǘŀȄŀōƭŜ ƛƴŎƻƳŜ ōȅ ŀ ǇŀǊǘƴŜǊǎƘƛǇ ŀƴŘ [[/ǎ ǿƛǘƘ ŜũŜŎǝǾŜƭȅ ŎƻƴƴŜŎǘŜŘ ƛƴπ
ŎƻƳŜ ǊŜǉǳƛǊŜǎ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎǎΦ CƻǊƳǎ уулр ŀƴŘ уумо ŀǊŜ ǳǎŜŘ ǘƻ ǊŜǇƻǊǘ ǘƘŜ 
ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ǘŀȄΦ 

LƴǘŜǊŜǎǘ ƛƴŎƻƳŜ Ƴŀȅ ōŜ ŜȄŜƳǇǘ ŦǊƻƳ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ǘŀȄΦ 

 

мΦ .ȅ ŎƻƳǇƭŜǝƴƎ CƻǊƳ уноо ŀƴŘ ǘƘŜƴ ƘŀǾƛƴƎ ǘƘŜ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ŀƎŜƴǘ ŦƻǊǿŀǊŘ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ǘƻ ǘƘŜ 
Lw{ ǿƛǘƘƛƴ ŬǾŜ ŘŀȅǎΦ 

²L¢IIh[5LbD ¢!·9{ ό/hb¢Lb¦95ύ 

¦{  
²L¢IIh[5LbD      
w9v¦Lw9a9b¢{ 

¢ƘŜ Lw{ ŎƻƴǝƴǳŜǎ ǘƻ ƘƛǊŜ ƴŜǿ ŀƎŜƴǘǎ ǘƻ ŀǳŘƛǘ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎǎ ƻƴ ǇŀȅƳŜƴǘǎ ǘƻ ƴƻƴ-ǊŜǎƛŘŜƴǘǎΦ 



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ нм 

!ƳŜǊƛŎŀƴǎ ǿƘƻ ƻǿƴ /ŀƴŀŘƛŀƴ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ƳǳǎǘΥ 

¶ CƛƭŜ ŀƴƴǳŀƭ /ŀƴŀŘƛŀƴ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴǎ όŀƴŘ vǳŜōŜŎΣ ǿƘŜǊŜ ŀǇǇƭƛŎŀπ
ōƭŜύΦ 

¶ wŜƳƛǘ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎǎ ǘƻ ǘƘŜ /w! ƻƴ ŀ ƳƻƴǘƘƭȅ ōŀǎƛǎ 

¶ ²ƛǘƘƘƻƭŘ ŀǘ ƭŜŀǎǘ нр҈ ƻŦ ǘƘŜ ƎǊƻǎǎ ǊŜƴǘŀƭ ƛƴŎƻƳŜΦ ¢Ƙƛǎ Ŏŀƴ ōŜ ǊŜŘǳŎŜŘ 
ǘƻ нр҈ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘŜŘ ƴŜǘ ƛƴŎƻƳŜ ƛŦ ŀƴ bwс ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴ ƛǎ ŬƭŜŘ ǘƻ 
ǘƘŜ /w! ƛƴ ŀŘǾŀƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ǊŜƴǘ ǇŀȅƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ȅŜŀǊΦ  

 

!ƳŜǊƛŎŀƴǎ ǎŜƭƭƛƴƎ /ŀƴŀŘƛŀƴ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ƳǳǎǘΥ 

¶ CƛƭŜ ŀƴƴǳŀƭ /ŀƴŀŘƛŀƴ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴǎ όŀƴŘ vǳŜōŜŎΣ ǿƘŜǊŜ ŀǇǇƭƛŎŀπ
ōƭŜύΦ 

¶ wŜƳƛǘ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎǎ ƻŦ нр҈ όǇƭǳǎ мнΦутр҈ ƛƴ vǳŜōŜŎύ ƻƴ ǘƘŜ ƎǊƻǎǎ ǎŀƭŜ 
ǇǊƻŎŜŜŘǎ ǿƛǘƘƛƴ мл Řŀȅǎ ƻŦ ǘƘŜ ǎŀƭŜΦ ¢ƘŜǎŜ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎǎ Ŏŀƴ ōŜ ǊŜπ
ŘǳŎŜŘ ƛŦ ŀ ŎƭŜŀǊŀƴŎŜ ŎŜǊǝŬŎŀǘŜ ƛǎ ƻōǘŀƛƴŜŘ ƛƴ ŀŘǾŀƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ǘǊŀƴǎŀŎπ
ǝƻƴ ŎƭƻǎƛƴƎΦ 

w9![ 9{¢!¢9   

!a9wL/!b{ 
²L¢I w9b¢![ 
twht9w¢¸ Lb 
/!b!5! 



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ нн 

wŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ƘƻƭŘŜǊǎ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ŀǿŀǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ǘŀȄ ƛƳǇƭƛŎŀǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎΥ  

¶ 5ƛǎǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ¦{ ǊŜŀƭ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ 

¶ ¦{ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ƻƴ ŘƛǎǇƻǎƛǝƻƴǎ 

¶ !ǇǇƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ CƻǊŜƛƎƴ LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƛƴ wŜŀƭ tǊƻǇŜǊǘȅ ¢ŀȄ !Ŏǘ 
όάCLwt¢!έύ 

¶ Iƻǿ ǘƻ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƻǿƴŜǊǎƘƛǇ ƻŦ ¦{ ǾŀŎŀǝƻƴ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎΦ hƊŜƴ ǘƘŜ ǳǎŜ 
ƻŦ ǘǊǳǎǘǎ ŀƴŘ ǇŀǊǘƴŜǊǎƘƛǇǎ Ŏŀƴ ŀŎƘƛŜǾŜ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ǘŀȄ ǎŀǾƛƴƎǎΦ 

¶ 9ȄǇƻǎǳǊŜ ǘƻ ¦{ 9ǎǘŀǘŜ ¢ŀȄ 

 

/ŀƴŀŘƛŀƴ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎ ƳǳǎǘΥ 

¶ CƛƭŜ ŀƴƴǳŀƭ ¦{ ǘŀȄ ǊŜǘǳǊƴǎΦ ό¢Ƙƛǎ ŀǇǇƭƛŜǎ ǘƻ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭǎΣ ŎƻǊǇƻǊŀǝƻƴǎΣ 
ǇŀǊǘƴŜǊǎƘƛǇǎΣ [[/ǎΣ ǘǊǳǎǘǎΣ ŀƴŘ ŜǎǘŀǘŜǎΦύ 

¶ !ǇǇƭȅ ŀ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ǘŀȄ ƻƴ ŀƳƻǳƴǘǎ ǊŜŀƭƛȊŜŘ ƻƴ ŘƛǎǇƻǎƛǝƻƴ ƻǊ ǎŀƭŜ 
όCLwt¢!ύΥ 

ŀΦ LŦ ǘƘŜ ōǳȅŜǊ ŀŎǉǳƛǊŜǎ ǘƘŜ ¦{ ǊŜŀƭ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ŦƻǊ ǳǎŜ ŀǎ ŀ ǊŜǎƛŘŜƴŎŜ 
ŀƴŘ ǘƘŜ ǎŀƭŜ ǇǊƛŎŜ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ŜȄŎŜŜŘ ϷоллΣлллΣ ǘƘŜǊŜ ƛǎ ŀƴ ŜȄŜƳǇπ
ǝƻƴ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ǘŀȄΦ 

ōΦ LŦ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ǊŜŀƭƛȊŜŘ ŜȄŎŜŜŘǎ ϷоллΣллл ōǳǘ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ŜȄŎŜŜŘ 
ϷмΣлллΣллл ŀƴŘ ǘƘŜ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ǿƛƭƭ ōŜ ǳǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ ǘǊŀƴǎŦŜǊŜŜ ŀǎ ŀ 
ǊŜǎƛŘŜƴŎŜΣ ǘƘŜƴ ǘƘŜ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ǊŀǘŜ ƛǎмл҈ ƻƴ ǘƘŜ Ŧǳƭƭ ŀƳƻǳƴǘ 
ǊŜŀƭƛȊŜŘΦ 

ŎΦ LŦ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ǊŜŀƭƛȊŜŘ ŜȄŎŜŜŘǎ ϷмΣлллΣлллΣ ǘƘŜƴ ǘƘŜ ǿƛǘƘƘƻƭŘπ
ƛƴƎ ǊŀǘŜ ƛǎ мр҈ ƻƴ ǘƘŜ ŜƴǝǊŜ ŀƳƻǳƴǘΣ ǊŜƎŀǊŘƭŜǎǎ ƻŦ ǘƘŜ ǳǎŜ ōȅ 
ǘƘŜ ǘǊŀƴǎŦŜǊŜŜΦ 

¢ƘŜ мр҈ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ƛǎ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ ƻǿƴŜǊǎƘƛǇ ƻŦ ¦{ ǊŜŀƭ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ƘŜƭŘ 
ŘƛǊŜŎǘƭȅ ōȅ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭǎΣ ƛƴŘƛǊŜŎǘƭȅ ǘƘǊƻǳƎƘ ǇŀǊǘƴŜǊǎƘƛǇǎΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ƻǿƴŜǊǎƘƛǇ ƻŦ 
ǎǘƻŎƪ ƛƴ ŀ ¦{ ǊŜŀƭ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ƘƻƭŘƛƴƎ ŎƻǊǇƻǊŀǝƻƴΦ 

¢ƘŜ t!¢I !Ŏǘ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ нлмр ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ ŎƘŀƴƎŜǎ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ŦƻǊŜƛƎƴ ƛƴǾŜǎǘπ
ƳŜƴǘ ƛƴ ¦{ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜΦ ¢ƘŜ Ƴŀƛƴ ŎƘŀƴƎŜ ƛǎ ŀƴ ŜȄŜƳǇǝƻƴ ŦƻǊ ǉǳŀƭƛŬŜŘ ǇŜƴǎƛƻƴ 
ŦǳƴŘǎ ŦǊƻƳ CLwt¢!Φ ¢ƘŜ t!¢I !Ŏǘ Ƙŀǎ ŀƭǎƻ ƳŀŘŜ ŎƘŀƴƎŜǎ ǘƻ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ƻƴ ŦƻǊπ
ŜƛƎƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƛƴ ¦{ w9L¢ǎΦ 

w9![ 9{¢!¢9 ό/hb¢Lb¦95ύ   

/!b!5L!b{ 
²L¢I w9b¢![ 
twht9w¢¸ Lb 
¢I9 ¦{ 



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ но 

! ōǊƻŀŘ ǊŀƴƎŜ ƻŦ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭǎ Ƴǳǎǘ ŎƻƴǎƛŘŜǊ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ¦{ 9ǎǘŀǘŜ ¢ŀȄΦ 
{ǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǘƘŜ ǾŀǊƛƻǳǎ ŜȄŜƳǇǝƻƴǎΣ ǘƘƛǎ ǘŀȄ Ƴŀȅ ŀǇǇƭȅ  ǘƻΥ  

¶ !ƭƭ ¦{ ŎƛǝȊŜƴǎ όǊŜǎƛŘƛƴƎ ƛƴ ǘƘŜ ¦{ ƻǊ ŀōǊƻŀŘύ  

¶ /ŀƴŀŘƛŀƴǎ ǿƘƻ ǊŜǎƛŘŜ ƛƴ ǘƘŜ ¦{ όŜƛǘƘŜǊ Ǿƛŀ ŀ ƎǊŜŜƴ ŎŀǊŘ ƻǊ ǿƛǘƘ Ŝǎǘŀōπ
ƭƛǎƘŜŘ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘ ǊŜǎƛŘŜƴŎŜΦύ  

¶ /ŀƴŀŘƛŀƴǎ ǿƘƻ ƻǿƴ ¦{ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ƻǊ ǘŀƴƎƛōƭŜ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ƭƻπ
ŎŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ¦{Σ ŀƴŘ  

¶ /ŀƴŀŘƛŀƴ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ¦{ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ όƛŜΦ ǎǘƻŎƪ ƳŀǊƪŜǘ ƛƴǾŜǎǘπ
ƳŜƴǘǎύΦ 

¢ƘŜ 5ŜŎŜƳōŜǊ нлмт ¢ŀȄ /ǳǘǎ ŀƴŘ Wƻōǎ !Ŏǘ Ƙŀǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ǘƘŜ ŜȄŜƳǇǝƻƴǎ ŦǊƻƳ 
ǘƘŜ ¦{ 9ǎǘŀǘŜ ¢ŀȄ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ǊŜƭƛŜŘ ǳǇƻƴ ōȅ Ƴŀƴȅ ŎƭƛŜƴǘǎΦ 

¢ƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŀǊŜ ǘƘŜ нлмф ŜȄŜƳǇǝƻƴǎΣ ǿƘƛŎƘ ŀǊŜ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ŀƴƴǳŀƭ ŀŘƧǳǎǘπ
ƳŜƴǘ ŦƻǊ ƛƴƅŀǝƻƴΥ 

9{¢!¢9{ !b5 ¢w¦{¢{ 

¦{ 9{¢!¢9Σ 
DLC¢Σ !b5 
D9b9w!¢Lhb 
{YLttLbD  
¢!·9{ 

CŜŘŜǊŀƭ ¦ƴƛŬŜŘ 9ǎǘŀǘŜ ϧ DƛƊ ¢ŀȄ ƭƛŦŜ ǝƳŜ ŜȄŜƳǇǝƻƴ ϷммΣпллΣллл 

CŜŘŜǊŀƭ DŜƴŜǊŀǝƻƴ {ƪƛǇǇƛƴƎ ¢ǊŀƴǎŦŜǊ ¢ŀȄ ŜȄŜƳǇǝƻƴ ϷммΣпллΣллл 

!ƴƴǳŀƭ DƛƊ ¢ŀȄ ŜȄŜƳǇǝƻƴ ǇŜǊ ŘƻƴŜŜ ϷмрΣллл 

!ƴƴǳŀƭ ƎƛƊ ǘƻ ƴƻƴ-ǊŜǎƛŘŜƴǘ ŀƭƛŜƴ ǎǇƻǳǎŜ ϷмррΣллл 



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ нп 

¢ƘŜ CŜŘŜǊŀƭ 9ǎǘŀǘŜ ŀƴŘ DƛƊ ¢ŀȄ ǊŀǘŜ όƴƻǘ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ƛƴƅŀǝƻƴ ŀŘƧǳǎǘƳŜƴǘύ ƛǎ 
пл҈Φ 

!ƴ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ Ŏŀƴ ǘǊŀƴǎŦŜǊ ǳǇ ǘƻ ϷммΣпллΣллл ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜƛǊ ƭƛŦŜ ŀƴŘ ŀǘ ŘŜŀǘƘΦ ! 
ƳŀǊǊƛŜŘ ŎƻǳǇƭŜ Ŏŀƴ ǘǊŀƴǎŦŜǊ ŘƻǳōƭŜ ǘƘŀǘ ŀƳƻǳƴǘ ς ǳǇ ǘƻ ϷннΣуллΣлллΦ ¢Ǌŀƴǎπ
ŦŜǊǎ ōŜǘǿŜŜƴ ǎǇƻǳǎŜǎ ŀǊŜ ƎŜƴŜǊŀƭƭȅ ŜȄŜƳǇǘ ŦǊƻƳ ǘŀȄŀǝƻƴΦ ! ŘŜŎŜŀǎŜŘ 
ǎǇƻǳǎŜΩǎ ǳƴǳǎŜŘ ŜȄŜƳǇǝƻƴ Ŏŀƴ ōŜ ǘǊŀƴǎŦŜǊǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǎǳǊǾƛǾƛƴƎ ǎǇƻǳǎŜ ŀƴŘ 
ŀŘŘŜŘ ǘƻ ǘƘŜƛǊ ŜȄŜƳǇǝƻƴΦ 

¢ƘŜ ǘŀȄ Ŏƻǎǘ ōŀǎƛǎ ƻŦ ŀǎǎŜǘǎ ƘŜƭŘ ōȅ ŀ ŘŜŎŜŘŜƴǘ ŀǘ ŘŜŀǘƘ ƛǎ ƎŜƴŜǊŀƭƭȅ ŀŘƧǳǎǘŜŘ 
ǘƻ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜǎ ŀǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ŘŜŀǘƘΦ 

Lǘ ƛǎ ǾŜǊȅ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǘƻ ƴƻǘŜ ǘƘŀǘ ǿƘƛƭŜ ŜȄŜƳǇǝƻƴǎ ŜȄƛǎǘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ¦{ 9ǎǘŀǘŜ ŀƴŘ 
DƛƊ ¢ŀȄΣ ǎƛƳƛƭŀǊ ŜȄŜƳǇǝƻƴǎ Řƻ ƴƻǘ ŀǇǇƭȅ ǘƻ Ƴƻǎǘ ǎǘŀǘŜǎΦ ¢ƘŜǊŜŦƻǊŜΣ ŀ ǇŜǊǎƻƴ 
Ƴŀȅ ƴƻǘ ƘŀǾŜ ŀ ŦŜŘŜǊŀƭ 9ǎǘŀǘŜ ¢ŀȄ ƭƛŀōƛƭƛǘȅΣ ōǳǘ Ƴŀȅ ōŜ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ŜǎǘŀǘŜΣ ƛƴƘŜǊπ
ƛǘŀƴŎŜΣ ƻǊ ƎƛƊ ǘŀȄŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǎǘŀǘŜ ƻŦ ƧǳǊƛǎŘƛŎǝƻƴΦ 

¦{ ǊŜǎƛŘŜƴǘǎ ǿƘƻ Ƴŀƛƴǘŀƛƴ ǘǊǳǎǘǎ ǳƴŘŜǊ /ŀƴŀŘƛŀƴ ƧǳǊƛǎŘƛŎǝƻƴΣ ǎǳŎƘ ŀǎ /ŀƴŀŘƛπ
ŀƴ ŜǎǘŀǘŜǎΣ Ƴŀȅ ōŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ŬƭŜ ǎǇŜŎƛŀƭ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǊŜǘǳǊƴǎ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜ 
ŀǎǎŜǘǎ ƘŜƭŘ ƛƴ ǘƘŜ ǘǊǳǎǘǎΦ ¢ƘŜǎŜ ǘǊǳǎǘǎ Ƴŀȅ ōŜ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄŀǝƻƴΦ bƻǘ 
ŬƭƛƴƎ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǊŜǘǳǊƴǎ Ŏŀƴ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƘŜ ǘǊǳǎǘ ǘƻ ǎǳōǎǘŀƴǝŀƭ ǇŜƴŀƭπ
ǝŜǎ ό{ŜŜ άhǘƘŜǊ ¦{ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ƛǎǎǳŜǎέύΦ 

9{¢!¢9{ !b5 ¢w¦{¢{ ό/hb¢Lb¦95ύ 

¦{ 9{¢!¢9Σ 
DLC¢Σ !b5 
D9b9w!¢Lhb 
{YLttLbD  
¢!·9{ 

/!b!5L!b 
¢w¦{¢{ 

5ŜŜƳŜŘ /ŀƴŀŘƛŀƴ wŜǎƛŘŜƴǘ ¢Ǌǳǎǘǎ 

! ǘǊǳǎǘ ŎǊŜŀǘŜŘ ƻǳǘǎƛŘŜ /ŀƴŀŘŀ Ƴŀȅ ōŜ ŘŜŜƳŜŘ ǘƻ ōŜ ŀ /ŀƴŀŘƛŀƴ ǊŜǎƛŘŜƴǘ 
ǘǊǳǎǘ ǿƘŜǊŜΥ 

¶ ! /ŀƴŀŘƛŀƴ ǊŜǎƛŘŜƴǘ ƳŀƪŜǎ ŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ǘƻ ŀ ŦƻǊŜƛƎƴ ǘǊǳǎǘΤ ƻǊ 

¶ ! /ŀƴŀŘƛŀƴ ǊŜǎƛŘŜƴǘ ƛǎ ŀ ōŜƴŜŬŎƛŀǊȅ ƻŦ ŀ ŦƻǊŜƛƎƴ ǘǊǳǎǘ ŀƴŘ ŀ 
άŎƻƴƴŜŎǘŜŘ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƻǊέ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜǎ ŀǎǎŜǘǎ ǘƻ ǘƘŀǘ ǘǊǳǎǘΦ 



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ нр 

¶ {ŀƭŜǎ ƻŦ ƛƴǾŜƴǘƻǊȅ ǇǳǊŎƘŀǎŜŘ ŀǊŜ ƎŜƴŜǊŀƭƭȅ ǎƻǳǊŎŜŘ ǿƘŜǊŜ ǝǘƭŜ  
ǘǊŀƴǎŦŜǊǎΦ 

¶ {ŀƭŜǎ ƻŦ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜǎ ŀǊŜ ƎŜƴŜǊŀƭƭȅ ǎƻǳǊŎŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǎŜƭƭŜǊΩǎ ŎƻǳƴǘǊȅ ƻŦ 
ǊŜǎƛŘŜƴŎŜΣ  

IƻǿŜǾŜǊ ǘƘŜ /w! ǿƛƭƭ ŀƭǎƻ ŎƻƴǎƛŘŜǊ ǘƘŜ ƧǳǊƛǎŘƛŎǝƻƴ ƻŦ ǇǊƛƳŀǊȅ ǳǎŜΦ 

¶ LƴŎƻƳŜ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ƭƛŎŜƴǎƛƴƎ ƻŦ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜǎ ƛǎ ƻǊŘƛƴŀǊƛƭȅ ǎƻǳǊŎŜŘ ōŀǎŜŘ 
ƻƴ ǳǎŜΦ 

¶ LƴŎƻƳŜ ŦǊƻƳ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ƛǎ ƎŜƴŜǊŀƭƭȅ ǎƻǳǊŎŜŘ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŀǊŜ ǇŜǊπ
ŦƻǊƳŜŘΣ ǿƘƛŎƘ ƎŜƴŜǊŀƭƭȅ ƳŜŀƴǎ ǿƘŜǊŜ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ŀǊŜ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ŀƴŘ 
ŎŀǇƛǘŀƭ ƛǎ ŜȄǇŜƴŘŜŘΦ 

b9² ŦƻǊ нлмфΥ  !ƴ Ŝ-ŎƻƳƳŜǊŎŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǘƘŀǘ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ƻǊ ƎƻƻŘǎ ǘƻ 
vǳŜōŜŎ ǊŜǎƛŘŜƴǘǎ Ƴŀȅ ōŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ŎƻƭƭŜŎǘ ŀƴŘ ǊŜƳƛǘ vǳŜōŜŎ {ŀƭŜǎ ¢ŀȄ    

¶ DŜƴŜǊŀƭƭȅΣ ŀŘǾŜǊǝǎƛƴƎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŀǊŜ ǎƻǳǊŎŜŘ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜ ƛƴŎƻƳŜ-
ǇǊƻŘǳŎƛƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀǊŜ ǇŜǊŦƻǊƳŜŘΦ 

¶ ²ƘŜƴ ƛƴŎƻƳŜ ǇǊƻŘǳŎƛƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǘŀƪŜ ǇƭŀŎŜ ǇŀǊǘƭȅ ǿƛǘƘƛƴ ŀƴŘ ƻǳǘπ
ǎƛŘŜ ǘƘŜ ¦{Σ ƛǘ ǊŜǉǳƛǊŜǎ ŀƴ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ ƻŦ ǊŜǾŜƴǳŜΦ ¢ƘŜ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ Ƴǳǎǘ 
ōŜ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ŦŀŎǘǎ ŀƴŘ ŎƛǊŎǳƳǎǘŀƴŎŜǎΦ 

¶ LƴǘŜǊƴŜǘ {ŜǊǾƛŎŜ tǊƻǾƛŘŜǊǎ όL{tύ ƛƴǾƻƭǾŜ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ƭŀōƻǊ ŀƴŘ ŜǉǳƛǇπ
ƳŜƴǘ ǿƘƛŎƘ ǊŜǉǳƛǊŜǎ ŀƴ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ǇƭŀŎŜ ƻŦ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ 
ǊǳƭŜΣ ƛΦŜΦ ƭƻŎŀǝƻƴ ƻŦ ǎŜǊǾŜǊΣ ǊƻǳǘŜǊǎΣ ƻǊ ƻǘƘŜǊ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΦ 

¶ ²ƘŜƴ ǎƻǳǊŎƛƴƎ ŀƴ !ǇǇƭƛŎŀǝƻƴ {ŜǊǾƛŎŜ tǊƻǾƛŘŜǊǎΩ ό!{tύ {ƻƊǿŀǊŜ ŀǎ ŀ 
{ŜǊǾƛŎŜ ό{ŀŀ{ύΣ ȅƻǳ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƎƛǾƛƴƎ ǊƛǎŜ ǘƻ ƛƴπ
ŎƻƳŜ ƻŎŎǳǊ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ŦŀŎǘǎ ŀƴŘ ŎƛǊŎǳƳǎǘŀƴŎŜǎΦ 

¶ {ŀƭŜ ƻŦ ŘƛƎƛǘŀƭ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ǎƻƊǿŀǊŜΣ Ŝ-ōƻƻƪǎΣ ƳǳǎƛŎΣ ŀƴŘ ǾƛŘŜƻǎ 
ǇǊŜǎŜƴǘ ŘƛũŜǊŜƴǘ ǎƻǳǊŎƛƴƎ ƛǎǎǳŜǎΦ [ƻŎŀǝƻƴ ƻŦ ǇǳǊŎƘŀǎŜǊ Ƴŀȅ ōŜ ǳƴπ
ƪƴƻǿƴ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ŎŀǎŜ ǎƻǳǊŎƛƴƎ Ƴŀȅ ƴŜŎŜǎǎƛǘŀǘŜ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ōǳȅŜǊǎ 
ŘƻƳŀƛƴΦ 

 

9-/ƻƳƳŜǊŎŜ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ Ŏŀƴ ǊŀƛǎŜ Ƴŀƴȅ ǉǳŜǎǝƻƴǎ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ǎƻǳǊŎƛƴƎ ǘƘŜ ǎŀƭŜ ƻŦ ƎƻƻŘǎ ŀƴŘ ǎŜǊπ

ǾƛŎŜǎΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ōǳȅŜǊǎ ƭƻŎŀǝƻƴΦ ! ŦǳǊǘƘŜǊ ŎƻƳǇƭƛŎŀǝƻƴ ǘƻ ŎƻƴǎƛŘŜǊ ƛǎ ǘƘŜ Ǉƻǎǎƛōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǳƴƛƴǘŜƴǝƻƴŀƭƭȅ 

ŎǊŜŀǝƴƎ ŀ tŜǊƳŀƴŜƴǘ 9ǎǘŀōƭƛǎƘƳŜƴǘ όt9ύ ƛƴ ŀ ŦƻǊŜƛƎƴ ŎƻǳƴǘǊȅ ōȅ ƳŀƛƴǘŀƛƴƛƴƎ ŀ ŎƻƳǇǳǘŜǊ ǎŜǊǾŜǊ ƛƴ 

ǘƘŀǘ ŦƻǊŜƛƎƴ ƧǳǊƛǎŘƛŎǝƻƴΦ ¢Ƙƛǎ Ƴŀȅ ǊŜǉǳƛǊŜ ǘƘŜ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ ƻŦ ǊŜǾŜƴǳŜ ǘƻ ǘƘŜ t9 ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ 

ŎƻƴŘǳŎǘŜŘ ōȅ ƻǊ ŦƻǊ ǘƘŜ t9Φ 

 

9-/haa9w/9 

hb[Lb9  
{9w±L/9{ 

{h¦w/LbD 



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ нс 

¢ŀȄ ǘǊŜŀǘȅ ŎƻƴŎŜǇǘ ǿƘƛŎƘ ǊŜǉǳƛǊŜǎ ŀ ǇƘȅǎƛŎŀƭ ƭƻŎŀǝƻƴΦ ¢Ƙƛǎ ƛǎ ŜƛǘƘŜǊ  ǿƘŜǊŜ 
ōǳǎƛƴŜǎǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ŀǊŜ ǊŜƎǳƭŀǊƭȅ ŎƻƴŘǳŎǘŜŘ ōȅ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻǊ ŀƎŜƴǘǎΣ ƻǊ ǘƘŜ 
ƭƻŎŀǝƻƴ ƻŦ ŀ ǎŜǊǾŜǊΦ 

¶ L{tǎ ǿƛƭƭ ǎƻǳǊŎŜ ǊŜǾŜƴǳŜ ǘƻ ŀ t9 ƛŦ ǘƘŜǊŜ ŀǊŜ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ŀƴŘ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ 
ǇǊŜǎŜƴǘΦ 

¶ !ƭƭƻŎŀǝƻƴ ǿƛǘƘƛƴ ŀƴŘ ǿƛǘƘƻǳǘ ƛǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ƭƻŎŀǝƻƴǎ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜ ƛƴπ
ŎƻƳŜ ǇǊƻŘǳŎƛƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƻŎŎǳǊΦ 

¶ LƴŎƻƳŜ ŦƻǊ ŀǳǘƻƳŀǘŜŘ ǿŜō-ōŀǎŜŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎΣ !{tΣ ŀƴŘ {ŀŀ{ ƛǎ ǎƻǳǊŎŜŘ 
ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ǇǊƛƳŀǊȅ ŀƴŘ ǎŜŎƻƴŘŀǊȅ ƛƴŎƻƳŜ-ǇǊƻŘǳŎƛƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ 

¶ ¢ƘŜ ƭƻŎŀǝƻƴ ƻŦ ŀ Ŧǳƭƭȅ ŀǳǘƻƳŀǘŜŘ ǎŜǊǾŜǊ ŎǊŜŀǘŜǎ ŀ t9Τ ƘƻǿŜǾŜǊΣ ǇǊƻŬǘǎ 
Ƴŀȅ ōŜ ŀƭƭƻŎŀǘŜŘ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǿƘŜǊŜ ǎǳōǎǘŀƴǝŀƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ƳŀƛƴǘŜπ
ƴŀƴŎŜ ŀƴŘ ƻǇŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ²Ŝō ǎƛǘŜ ƻŎŎǳǊǎΦ 

¶ Lƴ нлмуΣ ǘƘŜ ¦{ {ǳǇǊŜƳŜ /ƻǳǊǘ ǊǳƭŜǎ ƛƴ {ƻǳǘƘ 5ŀƪƻǘŀ Ǿ ²ŀȅŦŀƛǊ LƴŎΦ 
ǿƘƛŎƘ ƛƴŘƛŎŀǘŜŘ ǘƘŀǘ ¦{ ǎǘŀǘŜǎ Ƴŀȅ ǊŜǉǳƛǊŜ Ŝ-ŎƻƳƳŜǊŎŜ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎ  
ǘǊŀƴǎŀŎǝƴƎ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜǎƛŘŜƴǘǎ ǘƻ ŎƻƭƭŜŎǘ ŀƴŘ ǊŜƳƛǘ ǎǘŀǘŜ ǎŀƭŜǎ ǘŀȄŜǎΦ 

 

 

 

9-/haa9w/9 ό/hb¢Lb¦95ύ 

t9wa!b9b¢ 
9{¢!.[L{Ia9b¢ 



ǳƘȅǾƛŎǘƻǊΦŎƻƳ 

!ƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ¦I¸ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ tŀƎŜ нт 

9ȄǇŀǘǊƛŀǘŜǎ ŀǊŜ ¦{ ŎƛǝȊŜƴǎ ǿƘƻ ǊŜƭƛƴǉǳƛǎƘ ǘƘŜƛǊ ¦{ ŎƛǝȊŜƴǎƘƛǇ ƻǊ ƭƻƴƎ-ǘŜǊƳ 
ǇŜǊƳŀƴŜƴǘ ǊŜǎƛŘŜƴǘǎ ǿƘƻ ǎǳǊǊŜƴŘŜǊ ǘƘŜƛǊ ƎǊŜŜƴ ŎŀǊŘǎΦ  

!ƴ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ !ƳŜǊƛŎŀƴǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŜȄǇŀǘǊƛŀǝƴƎ ŘŜǎǇƛǘŜ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭƛπ
ŎŀǘŜŘ ǊŜƴǳƴŎƛŀǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎΦ Lƴ нлмтΣ ŀ ǊŜŎƻǊŘ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ !ƳŜǊƛŎŀƴǎ ŦƻǊƳŀƭƭȅ 
ǊŜƴƻǳƴŎŜŘ ǘƘŜƛǊ ¦{ ŎƛǝȊŜƴǎƘƛǇ ƻǊ ǊŜǎƛŘŜƴŎȅΦ 

¢ŀȄǇŀȅŜǊǎ Ƴǳǎǘ ŬƭŜ ŀƴ 9Ȅƛǘ wŜǘǳǊƴ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ǊŜƴǳƴŎƛŀǝƻƴΣ ǿƘƛŎƘ ǘǊƛƎπ
ƎŜǊǎ ŀ ŘŜŜƳŜŘ ǎŀƭŜ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ŀǎǎŜǘǎ ǘƘŜ Řŀȅ ōŜŦƻǊŜ ǘƘŜ ŜȄǇŀǘǊƛŀǝƻƴ ŘŀǘŜ ŀǘ ŦŀƛǊ 
ƳŀǊƪŜǘ ǾŀƭǳŜΦ ¢Ƙƛǎ ǎŀƭŜ Ƙŀǎ ŀ ŎŀǇƛǘŀƭ Ǝŀƛƴǎ ǘŀȄ ǿƛǘƘ ŀƴ ŀƴƴǳŀƭƭȅ ŀŘƧǳǎǘŜŘ ŦƻǊ 
ƛƴƅŀǝƻƴ  ŜȄŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ϷтммΣллл ƛƴ нлмуΦ 

¢ƘŜ ǘŀȄ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ ŘŜŜƳŜŘ ǎŀƭŜ ƻŦ ǇǊƻǇŜǊǘȅ Ƴŀȅ ōŜ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǳƴǝƭ ǘƘŜ 
ŘǳŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǘǳǊƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ǘŀȄŀōƭŜ ȅŜŀǊ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǎǳŎƘ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ƛǎ ŘƛǎǇƻǎŜŘ 
ƻŦΣ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǘƘŀǘ ŀƴ ŜƭŜŎǝƻƴ ǘƻ ŘŜŦŜǊ ǘƘŜ ǘŀȄ ƛǎ ƳŀŘŜΦ !ƴ ƛǊǊŜǾƻŎŀōƭŜ ŜƭŜŎǝƻƴ 
ǘƻ ŘŜŦŜǊ ǘƘŜ ǘŀȄ Ƴŀȅ ōŜ ƳŀŘŜΣ ƘƻǿŜǾŜǊ ŀŘŜǉǳŀǘŜ ǎŜŎǳǊƛǘȅ Ƴǳǎǘ ōŜ ǇǊƻǾƛŘŜŘΦ 
DŜƴŜǊŀƭƭȅΣ ŀ ōƻƴŘ ƻǊ ƭŜǧŜǊ ƻŦ ŎǊŜŘƛǘ ŀǊŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ ŀŎŎŜǇǘŀōƭŜ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ƛƴǘŜǊπ
ŜǎǘǎΦ LƴǘŜǊŜǎǘ ǿƛƭƭ ōŜ ŎƘŀǊƎŜŘ ƻƴ ŀƴȅ ŘŜŦŜǊǊŀƭ ƻŦ ǘŀȄΦ 

/ŜǊǘŀƛƴ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ŘŜŜƳŜŘ ǎƻƭŘ ǿƛƭƭ ƴƻǘ ǉǳŀƭƛŦȅ ŦƻǊ ǘƘŜ ŜƭŜŎǝƻƴ ǎǳŎƘ ŀǎΥ 

¶ !ƴȅ ŘŜŦŜǊǊŜŘ ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ ǇŀȅƳŜƴǘǎ 

¶ !ƴȅ ǎǇŜŎƛŬŜŘ ǘŀȄ ŘŜŦŜǊǊŜŘ ŀŎŎƻǳƴǘǎ 

¶ !ƴȅ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƛƴ ƴƻƴ-ƎǊŀƴǘƻǊ ǘǊǳǎǘǎ 

{ǇŜŎƛŀƭ ǊǳƭŜǎ ŀǇǇƭȅ ǘƻ ¦{ ǿƛǘƘƘƻƭŘƛƴƎ ƻƴ ŘŜŦŜǊǊŜŘ ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ ǇŀȅƳŜƴǘǎΦ 

hƴƭȅ ŎƻǾŜǊŜŘ ŜȄǇŀǘǊƛŀǘŜǎ ŀǊŜ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǘƘŜǎŜ ŘŜŜƳŜŘ ǎŀƭŜ ǊǳƭŜǎΦ ! ŎƻǾŜǊŜŘ 
ŜȄǇŀǘǊƛŀǘŜ ƛǎ ŀ ǇŜǊǎƻƴ ǿƘƻǎŜΥ 

¶ !ǾŜǊŀƎŜ ŀƴƴǳŀƭ ƴŜǘ ƛƴŎƻƳŜ ŦƻǊ ǘƘŜ р ǘŀȄ ȅŜŀǊǎ ŜƴŘƛƴƎ ǇǊƛƻǊ ǘƻ ǘƘŜ 
ŘŀǘŜ ƻŦ ƭƻǎǎ ƻŦ ¦{ ŎƛǝȊŜƴǎƘƛǇ ŜȄŎŜŜŘǎ ϷмсрΣллл όнлмуύΤ ƻǊ 

¶ Iŀǎ ŀ ƴŜǘ ǿƻǊǘƘ ƻŦ Ϸн Ƴƛƭƭƛƻƴ ƻŦ ƳƻǊŜ ŀǘ ǘƘŜ ǝƳŜ ƻŦ ŜȄǇŀǘǊƛŀǝƻƴΦ 

{ǳŎƘ ŀ ǇŜǊǎƻƴ Ƴǳǎǘ ŎŜǊǝŦȅ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ǇŜƴŀƭǘȅ ƻŦ ǇŜǊƧǳǊȅ ǘƘŀǘ ƘŜ ƻǊ ǎƘŜ Ƙŀǎ ƳŜǘ 
ǘƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ р ǇǊŜŎŜŘƛƴƎ ǘŀȄŀōƭŜ ȅŜŀǊǎΦ ¢ƘŜ ϷмсрΣллл όнлмуύ ŀƴπ
ƴǳŀƭ ƛƴŎƻƳŜ ƛǎ ƛƴŘŜȄŜŘ ŦƻǊ ƛƴƅŀǝƻƴ όϷмофΣллл ƛƴ ōŀǎŜ ȅŜŀǊ нллуύΦ 
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