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!ÁÎ ÏÎÚÅ ÒÅÌÁÔÉÅÓ  

hǾŜǊ ǎƭŜŎƘǘǎ ŜƴƪŜƭŜ ǿŜƪŜƴ ƛǎ ƘŜǘ ǿŜŜǊ ȊƻǾŜǊΥ ϥǘ IŜŜǊƭƛƧƪ ŀǾƻƴŘƧŜΣ ϥǘ 
ŀǾƻƴŘƧŜ Ǿŀƴ {ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎΦ hƻƪ Řƛǘ ƧŀŀǊ Ȋŀƭ ŘŜ {ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎŀƪǝŜ ¦ƛǘƘƻƻǊƴ Ȋƻπ
ǾŜŜƭ ƳƻƎŜƭƛƧƪ ƭŜǳƪŜΣ ƎŜȊŜƭƭƛƎŜ Ŝƴ ƳŜƳƻǊŀōŜƭŜ ōŜȊƻŜƪŜƴ ǾŜǊȊƻǊƎŜƴ ǾƻƻǊ 
ƻƴŘŜǊ ŀƴŘŜǊŜ ǇŀǊǝŎǳƭƛŜǊŜƴΣ ǾŜǊŜƴƛƎƛƴƎŜƴΣ ǎŎƘƻƭŜƴ Ŝƴ ōŜŘǊƛƧǾŜƴΦ 5ƛǘ ŀƭƭŜǎ 
ƻƳ ŜŜƴ Ȋƻ ƘƻƻƎ ƳƻƎŜƭƛƧƪŜ ƻǇōǊŜƴƎǎǘ ǘŜ ōŜƘŀƭŜƴΣ ǿŀŀǊƳŜŜ ǿƛƧ ǾŜƭŜ ƘǳƭǇπ
ōŜƘƻŜǾŜƴŘŜ ƎŜȊƛƴƴŜƴ ǳƛǘ ŘŜ ǊŜƎƛƻ ƪǳƴƴŜƴ ƘŜƭǇŜƴΦ  
5Ŝ ƪǊŀŎƘǘ Ǿŀƴ ŘŜ {ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎŀƪǝŜ ¦ƛǘƘƻƻǊƴ ƛǎ Řŀǘ ǿƛƧ ǾƻƭƭŜŘƛƎ ŘǊŀŀƛŜƴ ƻǇ 
ǾǊƛƧǿƛƭƭƛƎŜǊǎΣ ŘƛŜ ȊƛŎƘ ƳŜǘ ƘŀǊǘ Ŝƴ ȊƛŜƭ ƛƴȊŜǧŜƴ ƻƳ ƻǇ ŘŜȊŜ ƳŀƴƛŜǊ Ȋƻ ǾŜŜƭ 
ƳƻƎŜƭƛƧƪ ƳŜƴǎŜƴ ǘŜ ƪǳƴƴŜƴ ƘŜƭǇŜƴΦ LŜŘŜǊŜŜƴ ȊŜǘ ȊƛŎƘ ǾƻƻǊ ŘŜ ǾƻƭƭŜ млл҈ 
ƛƴ ƻƳ ŜƴŜǊȊƛƧŘǎ ŘŜ ƪƛƴŘŜǊŜƴ ǳƛǘ ŘŜ ǊŜƎƛƻ ŜŜƴ ƭŜǳƪŜ {ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎǝƧŘ ǘŜ ōŜπ
ȊƻǊƎŜƴ Ŝƴ ŀƴŘŜǊȊƛƧŘǎ ƳŜǘ ƻƴȊŜ ƻǇōǊŜƴƎǎǘ ŀƴŘŜǊŜƴ ǘŜ ƘŜƭǇŜƴΣ ȊƻǿŜƭ ǝƧπ
ŘŜƴǎ ŀƭǎ ƴŀ ŘŜ {ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎǝƧŘΦ  
5Ŝ ǊŜǎŜǊǾŜǊƛƴƎǎƭƛƧƴ ƛǎ ƛƴƳƛŘŘŜƭǎ ǿŜŜǊ ƎŜƻǇŜƴŘ Ŝƴ ŘŜ ōƻŜƪƛƴƎŜƴ ǎǘǊƻƳŜƴ 
ǿŜŜǊ ōƛƴƴŜƴΦ ¦ƛǘŜǊŀŀǊŘ ȊƛƧƴ ŜȄǘǊŀ ōŜȊƻŜƪŜƴ ŀƭǝƧŘ ƳŜŜǊ Řŀƴ ǿŜƭƪƻƳ Ŝƴ 
ǿƛƧ ƘƻǇŜƴ ƻƻƪ Řƛǘ ƧŀŀǊ ǿŜŜǊ ƻǇ ǳǿ ǎǘŜǳƴ ǘŜ ƳƻƎŜƴ ǊŜƪŜƴŜƴΤ ƳƛŘŘŜƭǎ 
ǎǇƻƴǎƻǊƛƴƎ ŜƴκƻŦ ŜŜƴ ōŜȊƻŜƪ Řŀǘ ǿƛƧ ŀŀƴ ǳǿ ōŜŘǊƛƧŦκǾŜǊŜƴƛƎƛƴƎ ƳƻƎŜƴ 
ōǊŜƴƎŜƴΦ  
 
²ƛƧ ƘŜōōŜƴ ŜǊ ƻƴǘȊŜǧŜƴŘ ǾŜŜƭ Ȋƛƴ ƛƴ Ŝƴ ǿƛƭƭŜƴ ǳ ōƛƧ ǾƻƻǊōŀŀǘ ŀƭǾŀǎǘ ƘŜŜƭ 
ŜǊƎ ōŜŘŀƴƪǘ ǾƻƻǊ ǳǿ ǎǘŜǳƴΦ 
 
IŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ 
 
 

ςπρυ ȟ ÅÄÉÔÉÅ σ 

 

   м 



²!¢ Yh{¢ 99b .95wLWC{.9½h9YΚ 

5Ŝ ƪƻǎǘŜƴ Ǿŀƴ ŜŜƴ ōŜȊƻŜƪ Ǿŀƴ {ƛƴǘ Ŝƴ 

tƛŜǘŜƴ ŀŀƴ ǳǿ ƻƴŘŜǊƴŜƳƛƴƎ ȊƛƧƴ ōŜǘŀŀƭπ

ōŀŀǊΗ !ƭ ǾŀƴŀŦ ммл ŜǳǊƻ ǇŜǊ ƘŀƭŦ ǳǳǊ 

ƪƻƳŜƴ {ƛƴǘ Ŝƴ tƛŜǘŜƴ όƛƴŎƭǳǎƛŜŦ 

ŎƘŀǳũŜǳǊύ ŜŜƴ ōŜȊƻŜƪ ōǊŜƴƎŜƴ ŀŀƴ ǳǿ 

ōŜŘǊƛƧŦΦ ¦ƛǘŜǊŀŀǊŘ  ƛǎ ŜŜƴ ōŜŘǊƛƧŦǎōŜȊƻŜƪ 

ƳŀŀǘǿŜǊƪΦ ¦ ƪǳƴǘ ȊŜƭŦ ŀŀƴƎŜǾŜƴ ǿŀǘ ǳǿ 

ǿŜƴǎŜƴ ȊƛƧƴΦ DŜƳƛŘŘŜƭŘ  ƘǳǊŜƴ ōŜŘǊƛƧπ

ǾŜƴ {ƛƴǘ Ŝƴ tƛŜǘ ŜŜƴ ǳǳǊ ƭŀƴƎ ƛƴΦ wǳƛƳ 

ǾƻƭŘƻŜƴŘŜ ƻƳ ŘŜ ƪƛƴŘŜǊŜƴ Ǿŀƴ ǳǿ 

ǿŜǊƪƴŜƳŜǊǎ ƻǇ ŜŜƴ ȊŜŜǊ ŀŀƴƎŜƴŀƳŜ 

ǿƛƧȊŜ ǘŜ ǾŜǊƳŀƪŜƴΦ ±ƻƻǊ ƪƛƴŘ Ŝƴ ƻǳŘŜǊǎ 

Ǿŀŀƪ ŜŜƴ ƻƴǾŜǊƎŜǘŜƭƛƧƪ ŜǾŜƴŜƳŜƴǘΗ 

bŀŘŀǘ  ŘŜ ōƻŜƪƛƴƎ ƛǎ ǾŀǎǘƎŜƭŜƎŘΣ ƴŜŜƳǘ 

ŘŜ DƻŜŘƘŜƛƭƛƎƳŀƴ ȊŜƭŦ ǾƻƻǊ ȊƛƧƴ ƪƻƳǎǘ   

ŎƻƴǘŀŎǘ ƻǇ ƻƳ ŘŜ ŘŜǘŀƛƭǎ Ǿŀƴ ƘŜǘ ōŜȊƻŜƪ 

ǾŜǊŘŜǊ ƳŜǘ ǳ ƛƴ ǘŜ ǾǳƭƭŜƴΦ ½ŀƪŜƴ ŘƻŜƴ 

ƳŜǘ ŘŜ {ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎŀƪǝŜ ¦ƛǘƘƻƻǊƴ ƛǎ ƴƛŜǘ 

ŀƭƭŜŜƴ ŜŜƴ ŦŜŜǎǘ ǾƻƻǊ ǳǿ ōŜŘǊƛƧŦ Ŝƴ ǳǿ 

ǇŜǊǎƻƴŜŜƭΣ ƳŀŀǊ ƻƻƪ ŜŜƴ ǾƻǊƳ Ǿŀƴ 

ƳŀŀǘǎŎƘŀǇǇŜƭƛƧƪ ǾŜǊŀƴǘǿƻƻǊŘ ƻƴŘŜǊƴŜπ

ƳŜƴΦ {ƛƴǘ bƛŎƻƭŀŀǎ Ŝƴ ȊƛƧƴ tƛŜǘŜƴ ƘŜǘŜƴ ǳ 

Řŀƴ ƻƻƪ  ŀƭǾŀǎǘ Ǿŀƴ ƘŀǊǘŜ ǿŜƭƪƻƳΗ 

 

½Ŝ ƪƻƳŜƴ ǳƛǘ ŀƭƭŜ ǿƛƴŘǎǘǊŜƪŜƴ Ŝƴ ƪƻƳŜƴ ƛƴ ŀŎǝŜ ŀƭǎ ƘŜǘ ƴŀƧŀŀǊ ǾƻǊŘŜǊǘ 

Ŝƴ ƪƻƴƛƴƎ ǿƛƴǘŜǊ ŀŀƴ ŘŜ ǇƻƻǊǘŜƴ ōŜƎƛƴǘ ǘŜ ǊŀƳƳŜƭŜƴΥ ƻƴȊŜ ǘǊƻǳǿŜ 

ǾǊƛƧǿƛƭƭƛƎŜǊǎΦ 9Ŝƴ ŀŀƴǘŀƭ Ȋƛǘ ŜǊ ŀƭ ǾŀƴŀŦ ǎŎƘƻƻƭǝƧŘ ōƛƧΦ ½ƻŀƭǎ ŜŜƴ bŜŘŜǊπ

ƭŀƴŘŜǊ ƛƴ ƘŜǘ ȊǳƛŘŜƴ Ǿŀƴ ƘŜǘ ƭŀƴŘ ǳƛǘƪƛƧƪǘ ƴŀŀǊ ƘŜǘ ƧŀŀǊƭƛƧƪǎŜ ŎŀǊƴŀǾŀƭΣ 

ƪƛƧƪŜƴ ƻƴȊŜ ƳŜƴǎŜƴ ǳƛǘ ƴŀŀǊ ŘŜ ƧŀŀǊƭƛƧƪǎŜ ǇŜǊƛƻŘŜ Ǿŀƴ ŘǊƛŜ ǿŜƪŜƴΥ 59 

{Lb¢9wY[!!{¢LW5Η hƳ ƘŜǘ {ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎŦŜŜǎǘΣ Ȋƻŀƭǎ ƛƴǘƻŎƘǘŜƴΣ ōŜȊƻŜƪŜƴ 

ŀŀƴ ǎŎƘƻƭŜƴΣ ōŜŘǊƛƧǾŜƴΣ ǾŜǊŜƴƛƎƛƴƎŜƴΣ ǿƛƴƪŜƭǎ Ŝƴ ǿƛƴƪŜƭŎŜƴǘǊŀ Ŝƴ ōŜπ

ȊƻŜƪŜƴ ŀŀƴ ƎŜȊƛƴƴŜƴ ƛƴ ŘŜ ǊŜƎƛƻΣ ƛƴ ƎƻŜŘŜ ōŀƴŜƴ ǘŜ ƭŜƛŘŜƴΣ ȊŜǧŜƴ ȊƛƧΣ 

ƎŜƘŜŜƭ ōŜƭŀƴƎŜƭƻƻǎΣ Ƙǳƴ ōŜǎǘŜ ōŜŜƴǘƧŜ ǾƻƻǊΦ 9ƭƪŜ ǾǊƛƧǿƛƭƭƛƎŜǊ ƛǎ ǿŀǘ ƘƛƧ 

ƻŦ ȊƛƧ ƻƻƪ ŘƻŜǘ ǾƻƻǊ ŘŜ !ƪǝŜ ŜŜƴ ƻƴƳƛǎōŀǊŜ ǎŎƘŀƪŜƭΦ 5Ŝ ǾǊƛƧǿƛƭƭƛƎŜǊǎ 

ȊƛŜƴ ŜƭƪŀŀǊ ǎƻƳǎ ŀƭƭŜŜƴ ǝƧŘŜƴǎ ŘŜ {ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎǝƧŘ Ŝƴ ǾƻǊƳŜƴ ǎŀƳŜƴ 

ŜŜƴ ƎƻŜŘ ƎŜƻƭƛŜŘŜ ƳŀŎƘƛƴŜΦ ½Ŝ ȊƛƧƴ ŜƛƎŜƴƭƛƧƪ ŜŜƴ ōŜŜǘƧŜ ƎŜƪΣ ƻŦ ƭƛŜǾŜǊΥ 

ǇǊŜǩƎ ƎŜǎǘƻƻǊŘΗ IŜǘ ƛǎ ŜŜƴ ŎǊŜŀǝŜǾŜ ŎƭǳōΣ Ǿƻƭ ƳŜǘ ōǊǳƛǎŜƴŘŜ ƛŘŜŜšƴΦ 

{ǝŎƘǝƴƎ {ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎŀƪǝŜ ¦ƛǘƘƻƻǊƴ ƘŜŜƊ ƴŀŀǎǘ ƘŜǘ ōŜǎǘǳǳǊ ƴƛŜǘ ŀƭƭŜŜƴ 

όƘǳƭǇύ{ƛƴǘŜƴ Ŝƴ tƛŜǘŜƴΣ ƳŀŀǊ ƻƻƪ ŎƘŀǳũŜǳǊǎΣ ŜŜƴ ƘǳƛǎƘƻǳŘŜƭƛƧƪŜ 

ŘƛŜƴǎǘΣ ŜŜƴ ǇƭƻŜƎ ǾƻƻǊ ƎǊƛƳŜ Ŝƴ ǎŎƘƳƛƴƪΣ ƪŀǇǎǘŜǊǎΣ ƳŜƴǎŜƴ ŘƛŜ {ƛƴǘ Ŝƴ 

tƛŜǘŜƴ ŀŀƴƪƭŜŘŜƴ Ŝƴ ŀŦǎŎƘƳƛƴƪŜƴΣ ƳŜƴǎŜƴ ŘƛŜ ƪƭŜŘƛƴƎ ƳŀƪŜƴΣ ŜŜƴ 

ǿŀǎǇƭƻŜƎΣ ǇƭŀƴƴŜǊǎΣ ŎƻǀǊŘƛƴŀǘƻǊŜƴΣ ŜŜƴ ǿŜōōŜƘŜŜǊŘŜǊΣ ŜŜƴ ƛƴǘƻŎƘ-

ǘŜƴ- Ŝƴ ŜŜƴ ǇǊ-ŎƻƳƳƛǎǎƛŜΦ 9ƴ ŀƭƭŜƴ ŘƻŜƴ Řŀǘ ƳŜǘ ǾŜŜƭ ǇƭŜȊƛŜǊ ǾƻƻǊ ǳ Ŝƴ 

ƻƴȊŜ ƳŜŘŜƳŜƴǎ ƛƴ ƴƻƻŘΗ  

ΨhƴȊŜ ǾǊƛƧǿƛƭƭƛƎŜǊǎ ȊƛŜƴ ŜƭƪŀŀǊ ǎƻƳǎ ŀƭƭŜŜƴ ǝƧŘŜƴǎ ŘŜ {ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎǇŜǊƛƻŘŜ Ŝƴ ǾƻǊƳŜƴ 
Řŀƴ ǎŀƳŜƴ ŜŜƴ ƎƻŜŘ ƎŜƻƭƛŜŘŜ ƳŀŎƘƛƴŜΦ ½Ŝ ȊƛƧƴ ŜƛƎŜƴƭƛƧƪ ōŜǎǘ ŜŜƴ ōŜŜǘƧŜ ƎŜƪΣ ƻŦ ƭƛŜπ
ǾŜǊΥ ǇǊŜǩƎ ƎŜǎǘƻƻǊŘΗ IŜǘ ƛǎ ŜŜƴ ŎǊŜŀǝŜǾŜ ŎƭǳōΣ Ǿƻƭ ƳŜǘ ōǊǳƛǎŜƴŘŜ ƛŘŜŜšƴΦΩ 

7)* 30%,%. /- -%.3%.ȟ $)% 
34%5. ./$)' (%""%.ȟ 4% (%,0%. 

"%42/++%. 62)*7),,)'%23 

IŜǘ ŀŀƴǘŀƭ ōŜŘǊƛƧŦǎōŜȊƻŜƪŜƴ 

ƭƻƻǇǘ ƧŀŀǊƭƛƧƪǎ ƛŜǘǎ ǘŜǊǳƎΦ bƛŜǘ 

ǎǇŜŎǘŀŎǳƭŀƛǊΣ ƳŀŀǊ ǘƻŎƘ ƛǎ ŜǊ ǎǇǊŀπ

ƪŜ Ǿŀƴ ŜŜƴ ƎŜƭŜƛŘŜƭƛƧƪŜ ŀŦƴŀƳŜΦ 

DŜƭƻƻƊ ƘŜǘ ōŜŘǊƛƧŦǎƭŜǾŜƴ ƴƛŜǘ 

ƳŜŜǊ ƛƴ {ƛƴǘ Ŝƴ tƛŜǘΚ hŦ ȊƛƧƴ ŜǊ 

ŀƴŘŜǊŜ ǊŜŘŜƴŜƴΚ ²Ŝ ŘŜƴƪŜƴ ƘŜǘ 

ƭŀŀǘǎǘŜΦ ½ƻ ƛǎ ŘŜ ŎǊƛǎƛǎ ŘƛŜ ȊƛŎƘ ƛƴ 

нллу ƻǇŜƴōŀŀǊŘŜΣ ȊŜƪŜǊ Ǿŀƴ ƛƴπ

ǾƭƻŜŘ ƎŜǿŜŜǎǘΦ ±ŜŜƭ ōŜŘǊƛƧǾŜƴ 

ƳƻŜǎǘŜƴ ŜŜƴ ǎǘŀǇƧŜ ǘŜǊǳƎ ŘƻŜƴΦ 

5ŀƴ ǿƻǊŘŜƴ ŘŜ ŜȄǘǊŀΩǎ Ȋƻŀƭǎ ōƛƧπ

ǾƻƻǊōŜŜƭŘ ƘŜǘ {ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎŦŜŜǎǘ 

ǾƻƻǊ ŘŜ ƪƛƴŘŜǊŜƴ Ǿŀƴ ƘŜǘ ǇŜǊǎƻπ

ƴŜŜƭ ŀƭǎ ŜŜǊǎǘŜ ƎŜǎŎƘǊŀǇǘΦ 9Ŝƴ 

ǘǿŜŜŘŜ ƻƻǊȊŀŀƪ ƛǎ ŘŜ ƻƴōŜƪŜƴŘπ

ƘŜƛŘ ƳŜǘ ƻƴȊŜ !ƪǝŜΦ bŀǘǳǳǊƭƛƧƪ 

ȊƛƧƴ ǿŜ ŜǊ ŀƭ ƳŜŜǊ Řŀƴ ǾƛƧƊƛƎ ƧŀŀǊΦ 

aŀŀǊ Řŀǘ ŘŜ ƴŜǧƻ ƻǇōǊŜƴƎǎǘ Ǿŀƴ 

ƻƴȊŜ {ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎŀƪǝŜ ƧŀŀǊƭƛƧƪǎ 

ǿŜŜǊ ǿƻǊŘǘ ŀŀƴƎŜǿŜƴŘ ǾƻƻǊ ŀƭπ

ƭŜǊƭŜƛ ǎƻŎƛŀŀƭ ƳŀŀǘǎŎƘŀǇǇŜƭƛƧƪŜ 

ŘƻŜƭŜƛƴŘŜƴ ƛƴ ŘŜ ǊŜƎƛƻΣ ƛǎ ƴƻƎ 

ƭŀƴƎ ƴƛŜǘ ōƛƧ ƛŜŘŜǊŜŜƴ ōŜƪŜƴŘΦ 9ƴ 

Ƨǳƛǎǘ Řƛǘ ŀǎǇŜŎǘ ǿƛƭƭŜƴ ǿŜ ōŜǘŜǊ 

ƴŀŀǊ ōǳƛǘŜƴ ǘƻŜ ǳƛǘŘǊŀƎŜƴΗ  

н 



²!¢ hb59w{¢9¦b59b ²9 
¢h¢ b¦ ¢h9 Lb нлмрΚ  

§ 9Ŝƴ ŬƴŀƴŎƛšƭŜ ōƛƧŘǊŀƎŜ ŀŀƴ 

ά9ƛƎŜƴǿƛƧǎ aǳǎƛŎŀƭ DǊƻŜǇέ ǳƛǘ 

bƛŜǳǿƪƻƻǇ ǾƻƻǊ ŘŜ ƧŀŀǊƭƛƧƪǎŜ 

ǳƛǘǾƻŜǊƛƴƎΦ 5ŜȊŜ ƳǳǎƛŎŀƭƎǊƻŜǇ 

ǊƛŎƘǘ ȊƛŎƘ ƻǇ ƻƴŘŜǊǎǘŜǳƴƛƴƎ Ŝƴ 

ƻƴǘǇƭƻƻƛƛƴƎ Ǿŀƴ ƧƻƴƎŜǊŜƴΤ 

§ CƛƴŀƴŎƛšƭŜ ōƛƧŘǊŀƎŜ ŀŀƴ ŘŜ        

!Y-ǝŜŘŀƎΦ 5ŀǘ ƛǎ ŘŜ ŦŜŜǎǘŘŀƎ  ŘƛŜ 

ƭŜŜǊƭƛƴƎŜƴ Ǿŀƴ ƘŜǘ !ƭƪǿƛƴ YƻƭƭŜπ

ƎŜ ƧŀŀǊƭƛƧƪǎ ƻǊƎŀƴƛǎŜǊŜƴ ǾƻƻǊ  

ƻǳŘŜǊŜ ƳŜƴǎŜƴΤ 

§ 9Ŝƴ ǘǿŜŜŘŜ ōŀŀǊŘǎǘŜƭ ƎŜƭŜǾŜǊŘ 

όǾƻǊƛƎ ƧŀŀǊ ǿŜǊŘ ŜǊ ŜŜƴ ŜŜǊǎǘŜ 

ōŀŀǊŘǎǘŜƭ ŀŦƎŜƭŜǾŜǊŘύ ŀŀƴ ŘŜ 

ƘǳƭǇǎƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎ Ǿŀƴ  {ǝŎƘǝƴƎ 5Ŝ 

hǇƪƛƪƪŜǊΤ 

§ 9Ŝƴ ōŀŀǊŘǎǘŜƭ ƎŜƭŜǾŜǊŘ ŀŀƴ ŘŜ 

{ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎ Ǿŀƴ DǊŀǾŜΦ 5ŜȊŜ {ƛƴǘ 

ǿƛƭ ƛƴ DǊŀǾŜ ŜŜƴ {ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎŀƪǝŜ 

ƻǇǎǘŀǊǘŜƴ ƳŜǘ ŘŜȊŜƭŦŘŜ ŘƻŜƭǎǘŜƭπ

ƭƛƴƎŜƴ ŀƭǎ ƻƴȊŜ !ƪǝŜΦ .ŜǘǊƻƪƪŜƴŜ 

ƛǎ ƧŀǊŜƴƭŀƴƎ ŀŎǝŜŦ ƎŜǿŜŜǎǘ ōƛƧ 

ƻƴǎΤ  

§ 9Ŝƴ ȊƻƳŜǊǎ ŘŀƎƧŜ ǳƛǘ ǾƻƻǊ ŜŜƴ 

ŀŀƴǘŀƭ ƎŜȊƛƴƴŜƴ ŘƛŜ ȊƛŎƘ ƎŜŜƴ 

ǾŀƪŀƴǝŜ ƪǳƴƴŜƴ ǾŜǊƻƻǊƭƻǾŜƴΤ  

§ 5ƛǊŜŎǘŜ ƘǳƭǇ ƎŜōƻŘŜƴ ŀŀƴ ŜŜƴ 

ƎŜȊƛƴ ŘƻƻǊ ȊŜ ǘŜ ǾƻƻǊȊƛŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ 

ŜŜǊǎǘŜ ƭŜǾŜƴǎōŜƘƻŜƊŜ όŜǘŜƴύΤ 

§ 9Ŝƴ ƎŜȊƛƴ ƎŜƘƻƭǇŜƴ  ŀŀƴ ƴƻƻŘȊŀπ

ƪŜƭƛƧƪŜ ƎƻŜŘŜǊŜƴ ǘƘǳƛǎ ƻƳ ƘŜǘ 

ƭŜǾŜƴ ŘǊŀƎŜƭƛƧƪŜǊ ǘŜ ƳŀƪŜƴΤ 

§ aŀǊƛŀƻƻǊŘ ƛƴ ±ƛƴƪŜǾŜŜƴ ƘŜŜƊ 

Ǿŀƴ ƻƴǎ ƴƛŜǳǿŜ ǇŀǊŀǎƻƭǎ ƎŜƪǊŜπ

ƎŜƴ ƻǇ ŘŜ ǘŜǊǊŀǎǎŜƴΤ 

§ 9Ǌ ȊƛƧƴ ƴƻƎ ŀŀƴǾǊŀƎŜƴ ƛƴ ōŜƘŀƴπ

ŘŜƭƛƴƎΦ 

3).4 "2%.'4 ",)+3%-"%:/%+ !!. /65 

hǇ ƳŀŀƴŘŀƎ мп ǎŜǇǘŜƳōŜǊ ōǊŀŎƘǘ {ƛƴǘ bƛŎƻƭŀŀǎ ŜŜƴ ōƭƛƪǎŜƳōŜȊƻŜƪ ŀŀƴ 

ŘŜ ōƛƧŜŜƴƪƻƳǎǘ Ǿŀƴ h±¦ όhƴŘŜǊƴŜƳŜǊǎǾŜǊŜƴƛƎƛƴƎ ¦ƛǘƘƻƻǊƴύΦ ±ƻƻǊ ŘŜȊŜ 

ƎŜƭŜƎŜƴƘŜƛŘ ƳŀŀƪǘŜ ŘŜ {ƛƴǘ ƎŜōǊǳƛƪ Ǿŀƴ ȊƛƧƴ ǇǊƛǾŞ ǾƭƛŜƎǘǳƛƎΦ IƛƧ ƭŀƴŘŘŜ 

ƳŜǘ ǘǿŜŜ tƛŜǘŜƴ ǊƻƴŘ ƘŜǘ ƳƛŘŘŀƎǳǳǊ ƻǇ {ŎƘƛǇƘƻƭΣ ōǊŀŎƘǘ ǾŜǊǾƻƭƎŜƴǎ 

ŜŜǊǎǘ ŜŜƴ ƪƻǊǘ ōŜȊƻŜƪ ŀŀƴ ŘŜ ǾƻƻǊȊƛǧŜǊ Ǿŀƴ ŘŜ ǇǊ-ŎƻƳƳƛǎǎƛŜ Ŝƴ ǎǇƻŜŘŘŜ 

ȊƛŎƘ ŘŀŀǊƴŀ ƴŀŀǊ ƘŜǘ CƻǊǘ ōƛƧ ¦ƛǘƘƻƻǊƴ ƛƴ ŘŜ !ƳǎǘŜƭƘƻŜƪΦ 5ŀŀǊ ǎǇǊŀƪ ƘƛƧ 

ȊƻΩƴ тл ŜƴǘƘƻǳǎƛŀǎǘŜ ƻƴŘŜǊƴŜƳŜǊǎ ǘƻŜΦ 5Ŝ DƻŜŘƘŜƛƭƛƎƳŀƴ ǿŀǎ ƛƴ aŀπ

ŘǊƛŘ ǘŜǊ ƻǊŜ ƎŜƪƻƳŜƴ Řŀǘ ƘƛƧ ōƛƧ ǎǘŜŜŘǎ ƳƛƴŘŜǊ ōŜŘǊƛƧǾŜƴ ƛƴ ¦ƛǘƘƻƻǊƴ Ŝƴ 

ƻƳƎŜǾƛƴƎ ǿŜǊŘ ǳƛǘƎŜƴƻŘƛƎŘΦ ½ƻǳ ȊƛƧƴ ǇƻǇǳƭŀǊƛǘŜƛǘ ƻƴŘŀƴƪǎ ȊƛƧƴ ƎƻŜŘŜ 

ǿŜǊƪ ƛƴ bŜŘŜǊƭŀƴŘ Řŀƴ ǘƻŎƘ ǘŀƴŜƴŘŜ ȊƛƧƴ ǘŜƴ ŦŀǾŜǳǊŜ Ǿŀƴ ŘŜ YŜǊǎǘƳŀƴΚ 

5ŀǘ ƪƻƴ ǘƻŎƘ ƴƛŜǘ ǿŀŀǊ ȊƛƧƴΗ Lƴ ƭƛŎƘǘŜ ǇŀƴƛŜƪ ƎǊŜŜǇ {ƛƴǘ bƛŎƻƭŀŀǎ ȊƛƧƴ ǘŜƭŜπ

Ŧƻƻƴ Ŝƴ ōŜƭŘŜ {ŀƴŘǊŀ YƭŜƛƴ Ǿŀƴ ŘŜ h±¦ ƻǇ ƳŜǘ ƘŜǘ ǾŜǊȊƻŜƪ ƻƳ ƘŜƳ ƛƴ 

ǘŜ ǇƭŀƴƴŜƴ ǾƻƻǊ ŜŜƴ ƪƻǊǘŜ ǘƻŜǎǇǊŀŀƪ ǝƧŘŜƴǎ Ƙǳƴ ǾŜǊƎŀŘŜǊƛƴƎΦ 5ŀŀǊ ǎǘŜƭπ

ŘŜ ƘƛƧ ŘǊƛŜ ƻƴŘŜǊǿŜǊǇŜƴ ŀŀƴ ŘŜ ƻǊŘŜΥ 

ß ²ŜǘŜƴ ŘŜ ƻƴŘŜǊƴŜƳŜǊǎ ǿŜƭ ǿŀŀǊ ŘŜ {ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎŀƪǝŜ ¦ƛǘƘƻƻǊƴ ǾƻƻǊ 

ǎǘŀŀǘΚ   

ß 5Ŝ {ƛƴǘ ǾŜǊǘǊƻǳǿŘŜ ŘŜ ƻƴŘŜǊƴŜƳŜǊǎ ƻƻƪ ǘƻŜΣ Řŀǘ ƘƛƧ ǎǘǊŀƪǎ ǝƧŘŜƴǎ 

ȊƛƧƴ ǾŜǊōƭƛƧŦ ōŜǎǘ ƴƻƎ ǿŜƭ ǇƭŜƪ ƘŜŜƊ ƛƴ ȊƛƧƴ ŀƎŜƴŘŀ ƻƳ ƳŜŜǊ ōŜŘǊƛƧǾŜƴ 

ǘŜ ōŜȊƻŜƪŜƴΦ ½ƛƧ ƪǳƴƴŜƴ Řŀǘ ǊŜƎŜƭŜƴ Ǿƛŀ ŘŜ {ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎŀƪǝŜ ¦ƛǘƘƻƻǊƴΦ 

ß 5Ŝ {ƛƴǘ ƭŜƎŘŜ ǘŜƴǎƭƻǧŜ ƻƻƪ ǳƛǘ ǿŀŀǊƻƳ ŘŜ !ƪǝŜ ǎǇƻƴǎƻǊǎ ȊƻŜƪǘΦ 

DŜƭǳƪƪƛƎ ƭƛŜǘŜƴ ŘŜ ƻƴŘŜǊƴŜƳŜǊǎ ǳƴŀƴƛŜƳ ǿŜǘŜƴΣ Řŀǘ ŘŜ {ƛƴǘ Ŝƴ tƛŜǘ Ǿŀƴπ

ŀŦ  мп ƴƻǾŜƳōŜǊ όƛƴǘƻŎƘǘ ¦ƛǘƘƻƻǊƴ Ŝƴ ŘŜ YǿŀƪŜƭύ ȊŜƪŜǊ ƘŜŜƭ ǿŜƭƪƻƳ 

ȊƛƧƴΗ   
о 

{ƛƴǘ bƛŎƻƭŀŀǎ ŀŀƴ ǿƻƻǊŘ ǝƧŘŜƴǎ ƘŜǘ ōƭƛƪǎŜƳōŜȊƻŜƪ ōƛƧ h±¦Φ tƛŜǘ ƪƛƧƪǘ ǘƻŜΦ 



9Ǌ ȊƛƧƴ ŘǊƛŜ ƳƻƎŜƭƛƧƪƘŜŘŜƴ ƻƳ ƻƴȊŜ ōƻŜƪƛƴƎǎŎŜƴǘǊŀƭŜ ǘŜ ōŜǊŜƛƪŜƴΥ 

Ý !ƭǎ ǳ ƎŜŜƴ ǾǊŀƎŜƴ ƘŜŜƊΣ ƪǳƴǘ ǳ ǊŜŎƘǘǎǘǊŜŜƪǎ ōƻŜƪŜƴ ƻǇ ŘŜ ǊŜǎŜǊǾŜπ

ǊƛƴƎǎǇŀƎƛƴŀ Ǿŀƴ ƻƴȊŜ ǿŜōǎƛǘŜ ǿǿǿΦǎƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎŀƪǝŜΦƴƭΦ ¦ ƻƴǘǾŀƴƎǘ 

ǾŜǊǾƻƭƎŜƴǎ ŜŜƴ ǊŜǎŜǊǾŜǊƛƴƎǎōŜǾŜǎǝƎƛƴƎΦ 5ŀŀǊƴŀ ƴŜŜƳǘ {ƛƴǘ ŎƻƴǘŀŎǘ 

ƳŜǘ ǳ ƻǇ ǇŜǊ ŜƳŀƛƭΦ 

Ý !ƭǎ ǳ ŜŜǊǎǘ ƛŜǘǎ ǿƛƭǘ ǾǊŀƎŜƴ Řŀƴ ƪǳƴǘ ǳ ƻƴǎ ŜŜƴ Ŝ-Ƴŀƛƭ ǎǘǳǊŜƴΦ hƴǎ  Ŝ-

ƳŀƛƭŀŘǊŜǎ ƛǎ ǎƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎŀƪǝŜϪƎƳŀƛƭΦƴƭΦ ¦ ƪǳƴǘ ǇŜǊ Ŝ-Ƴŀƛƭ ƻƻƪ ǊŜǎŜǊǾŜπ

ǊŜƴΣ ƳŀŀǊ ŘŜȊŜ ƳŀƴƛŜǊ ƛǎ ƘƛŜǊǾƻƻǊ ǿŜƭƭƛŎƘǘ ǿŀǘ ƳƛƴŘŜǊ ŜŶŎƛšƴǘ ƻƳπ

Řŀǘ ǳ ǿŜƭƭƛŎƘǘ ƴƻƻŘȊŀƪŜƭƛƧƪŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝŜ ǾŜǊƎŜŜǘ ǘŜ ƳŜƭŘŜƴΦ 

Ý ±ǊŀƎŜƴ Ŝƴ ǊŜǎŜǊǾŜǊŜƴ ƛǎ ƴŀǘǳǳǊƭƛƧƪ ƻƻƪ ƳƻƎŜƭƛƧƪ Ǿƛŀ ƻƴǎ ǘŜƭŜŦƻƻƴƴǳƳπ

ƳŜǊ лс-нмнуртфлΦ  

bŀƳŜƴǎ {ƛƴǘ bƛŎƻƭŀŀǎ Ŝƴ ȊƛƧƴ tƛŜǘŜƴ ƘŜǘŜƴ ǿƛƧ ǳ ŀƭǾŀǎǘ Ǿŀƴ ƘŀǊǘŜ ǿŜƭƪƻƳΗ 
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{ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎŀƪǝŜ ¦ƛǘƘƻƻǊƴ ǾŜǊȊƻǊƎǘ ƻƻƪ Řƛǘ 

ƧŀŀǊ ǿŜŜǊ ŘǊƛŜ ƛƴǘƻŎƘǘŜƴ Ŝƴ ŞŞƴ ǳƛǧƻŎƘǘΥ 

ŘŜ ƛƴǘƻŎƘǘŜƴ ƛƴ ¦ƛǘƘƻƻǊƴΣ ŘŜ YǿŀƪŜƭ Ŝƴ 

±ƛƴƪŜǾŜŜƴ Ŝƴ ŘŜ ǳƛǧƻŎƘǘ ƛƴ ¦ƛǘƘƻƻǊƴΦ 

LƴǘƻŎƘǘŜƴ ǾƛƴŘŜƴ ŀƭƭŜƴ Ǉƭŀŀǘǎ ƻǇ ȊŀǘŜǊŘŀƎ 

мп ƴƻǾŜƳōŜǊΦ 5Ŝ ǳƛǧƻŎƘǘ ƛǎ ƻǇ ȊƻƴŘŀƎ     

с ŘŜŎŜƳōŜǊΦ  

hǇ о ŘŜŎŜƳōŜǊ ƻǊƎŀƴƛǎŜǊŜƴ ǿƛƧ ŜŜƴ ǳƴƛŜπ

ƪŜ ǎǇƻƴǎƻǊƳƛŘŘŀƎ ƛƴ ƘŜǘ {ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎƘǳƛǎΦ 

¦ƛǘŜǊŀŀǊŘ ȊǳƭƭŜƴ {ƛƴǘ Ŝƴ tƛŜǘŜƴ ǳ Σ ƻƴŘŜǊ 

ƘŜǘ ƎŜƴƻǘ Ǿŀƴ ŜŜƴ ŘǊŀƴƪƧŜ Ŝƴ ŜŜƴ ƘŀǇƧŜΣ 

ǇŜǊǎƻƻƴƭƛƧƪ ƻƴǘǾŀƴƎŜƴΦ .Ŝƴǘ ǳ ƻƴŘŜǊƴŜπ

ƳŜǊ Ŝƴ ǿƛƭǘ ǳ ƻƻƪ ŜŜƴǎ ŜŜƴ ƪƛƧƪƧŜ ƴŜƳŜƴ 

ŀŎƘǘŜǊ ŘŜ ǎŎƘŜǊƳŜƴΚ 5ŀǘ ƪŀƴΗ   

{ǘǳǳǊ ŜŜƴ Ƴŀƛƭ ǾƻƻǊ ŜƛƴŘ ƻƪǘƻōŜǊ ƴŀŀǊ    

ǇǊ-ǎƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎŀƪǝŜϪƎƳŀƛƭΦŎƻƳ  Ŝƴ Řŀƴ 

ƻƴǘǾŀƴƎǘ ǳ Ǿŀƴ ƻƴǎ ŜŜƴ ǳƛǘƴƻŘƛƎƛƴƎΗ   

 

#/,/&/. 

5ŜȊŜ ƴƛŜǳǿǎōǊƛŜŦ ƛǎ ŜŜƴ ǇǳōƭƛŎŀǝŜ Ǿŀƴ ŘŜ 

tw-ŎƻƳƳƛǎǎƛŜ Ǿŀƴ {ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎŀƪǝŜ 

¦ƛǘƘƻƻǊƴΦ  

9ƛƴŘǊŜŘŀŎǝŜΥ wƛƴǳǎ Ǿŀƴ ½ŀŀƭ            

¢ŜƭŜŦƻƻƴ лс-ронффнтп                          

wŜŘŀŎǝŜΥ WŜƭƭŜ {ŎƘƳƛŘǘΣ ¢ŀǊǎ CŜƴǎΣ  

                  ²ƻǳǘŜǊ .ƭŅǎŜǊΣ [ƛŀƴŜ .ƻǎƳŀƴΣ  

                  aŀǊǾƛƴ aŜŜǳǿƛƎΣ 

                  bƛŎƪȅ ŘŜ ²ŜƛƭƭŜ 

CƻǘƻΩǎΥ ŀǊŎƘƛŜǾŜƴ {ƛƴǘŜǊƪƭŀŀǎŀƪǝŜ  

YƻǇƛƧ ŀŀƴƭŜǾŜǊŜƴΥ IŜŜƊ ǳ ǿŀǘ ǘŜ ƳŜƭŘŜƴΚ 

hǾŜǊ ǳǿ ŜǊǾŀǊƛƴƎŜƴ ōƛƧǾƻƻǊōŜŜƭŘΚ {ǘǳǳǊ 
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