
±#¿9bN {th[¦h.2!b; 

   !ƪǘǳłƭƴƝ ǵǾƻŘƴƝƪ ǎƛ ŘƻǾƻƭƝƳ ǾȅǳȌƝǘ Ƨŀƪƻ 
ǇƻȊǾłƴƪǳ ƴŀ ŀƪŎŜ Ǿ ƻōŎƛΦ ¢ǊŀŘƛőƴƝ ƭŜǘƴƝ 
ƪƛƴŀ Ƨǎƻǳ ƴŀǇƭłƴƻǾłƴŀ ƴŀ ǘŜǊƳƝƴȅ 
муΦ ǎǊǇƴŀ ŀ мΦ ȊłǌƝΦ tƻǘŞ ƴłǎ őŜƪł фΦ ȊłǌƝ 
ǳŘłƭƻǎǘ Ǌƻƪǳ - YƻƳłǊŦŜǎǘΦ ¢ŜƴǘƻƪǊłǘ ǾŜ 
ȊƴŀƳŜƴƝ ƻǎƭŀǾȅ ǎǇƻƭǳǇǊłŎŜ ƻōŎƝ ŀ ¦ƴƛπ
ǾŜǊȊƛǘȅ tŀƭŀŎƪŞƘƻ Ǉǌƛ ǌŜǑŜƴƝ ǇǊƻōƭŜƳŀǝπ
ƪȅ ǇǌŜŘŎƘłȊŜƴƝ ǾȊƴƛƪǳ ƪƻƳłǌƝƳ ƪŀƭŀƳƛπ
ǘłƳΦ ±Ŝ мп ƘƻŘΦ ǇǊƻōŠƘƴŜ ȊŀƘłƧŜƴƝ ŀƪŎŜ 
ŀ ƳǻȌŜǘŜ ǎŜ ǘŠǑƛǘ ƴŜƧŜƴ ƴŀ ƪŀǇŜƭȅ 
ό!ŎƻǳǎǝŎ ǎǇƘŜǊŜΣ IƻƴȊŀ aƭőƻŎƘ - YŀǊŜƭ 
Dƻǧ /ƻǾŜǊΣ Yŀōłǘ ¢ǊƛōǳǘŜ ŀ {ƪǊƻƭύΣ ŀƭŜ 
ǘŀƪŞ ƴŀ ǾȅǎǘƻǳǇŜƴƝ ŘŠǟ Ȋ ƴŀǑƝ ǑƪƻƭȅΣ 
ǎǇƻǳǎǘǳ ǎƻǳǘŠȌƝΣ ǎƪłƪŀŎƝ ƘǊŀŘΣ ƧƝȊŘȅ ƪƻőłπ
ǊŜƳΣ ƻƘƶƻǎǘǊƻƧ ŀ ǘƻ ǾǑŜŎƘƴƻ ōǳŘŜ ǘǊŀπ
ŘƛőƴŠ ƳƻŘŜǊƻǾŀǘ aŀǊǝƴŀ tǊƻŎƘłȊƪƻǾł 
Ȋ włŘƛŀ IŀƴłΦ bŜōǳŘŜ ŎƘȅōŠǘ ŘƻōǊŞ ƧƝŘπ
ƭƻΣ ǇƛǟΣ ƴƻǾł ǘǊƛőƪŀ ŀ ƘƭŀǾƴŠ ȊłōŀǾŀΦ ¢ŀƪ 
ƴŜȊŀǇƻƳŜƶǘŜ ǇǊƻǎƝƳ ǇƻȊǾŀǘ ǊƻŘƛƴȅ 
ŀ ǇǌłǘŜƭŜΣ ŀǙ ǎƛ ǾȇƧƛƳŜőƴƻǳ ŀƪŎƛ ǎǇƻƭŜőƴŠ 
ǳȌƛƧŜƳŜΦ 5ŠƪǳƧŜƳŜ ǾǑŜƳ ǎǇƻƴȊƻǊǻƳ 
ŀ ŘƻōǊƻǾƻƭƴƝƪǻƳΣ ƪǘŜǌƝ ƭŜǘƻǑƴƝ ǊƻőƴƝƪ 
ǇƻŘǇƻǊǳƧƝΦ 

   ¢ȇŘŜƴ Ǉƻ YƻƳłǊŦŜǎǘǳ ƧŜ ƴŀǇƭłƴƻǾŀƴŞ 
{ǘǌŜƶǎƪŞ ǾƛƴƻōǊŀƴƝ Ǿ ǇƻŘłƴƝ ƳƝǎǘƴƝŎƘ 
ƘŀǎƛőǻΦ tƻƪǳŘ ōǳŘƻǳ ƻƪƻƭƴƻǎǝ ǇǌłǘΣ ǘŀƪ 
Ǿ ǎƻōƻǘǳ ноΦ ȊłǌƝ ŘƻǇƻƭŜŘƴŜ ǇǊƻōŠƘƴŜ 
ƻōŜŎƴƝ ǾƛƴƻōǊŀƴƝΣ ƪŘŜ ƳłƳŜ Ǿ Ǉƭłƴǳ 
ǎƪƭƛŘƛǘ Ȋ ǾƛƴƛŎŜ ƻŘǊǻŘǳ {ƻƭŀǊƛǎΣ ȊŜ ƪǘŜǊŞ ǎŜ 
ƴłǎƭŜŘƴŠ ōǳŘŜ ǾȅǊłōŠǘ ǎǘǌŜƶǎƪȇ ōǳǊőłƪ 
ŀ ǾƝƴƻΦ {ǇƻƭŜőƴŠ ƘǊƻȊƴȅ ǎƪƭƛŘƝƳŜΣ Ǿȅƭƛǎǳπ
ƧŜƳŜ ǑǙłǾǳΣ ǇǌŜƪƻǑǘǳƧŜƳŜ ƭƻƶǎƪŞ ǾƝƴƻΣ 
ǇƻǇƭƪłƳŜ Ŏƻ ƧŜ ƴƻǾŞƘƻ ŀ Ŏƻ ǎŜ ǇǌƛǇǊŀǾǳπ
ƧŜΦ ¢ŀƪ ǎƛ ǳǊőƛǘŠ ǳŘŠƭŜƧǘŜ őŀǎΦ 

   tǊƻƎǊŀƳ ŀƪŎƝ ƧŜ ƻǇǊŀǾŘǳ ƴŀōƛǘȇΣ ǘŀƪ ƧŜƴ 
ŘƻǳŦŜƧƳŜΣ ȌŜ ǾȅƧŘŜ ǇƻőŀǎƝΦ ½ōȅǘŜƪ ǳȌ ƧŜ 
ƴŀ ƴłǎΣ ŀƴŜō Ƨŀƪȇ ǎƛ ǘƻ ǳŘŠƭłǑΣ ǘŀƪƻǾȇ ǘƻ 
ƳłǑΦ 

   ¦ȌƝǾŜƧǘŜ ǎƛ ƭŞǘƻ {ǘǌŜƶłŎƛ ŀ ǇƻƪǳŘ ǘƻ 
ŀƭŜǎǇƻƶ ǘǊƻŎƘǳ ƧŘŜΣ ǘŀƪ ōǳřǘŜ ǇƻȊƛǝǾƴƝΦ 
hŘƳŠƴƻǳ ǾłƳ ōǳŘƻǳ ǇƻŘƻōƴŠ ƴŀƭŀŘŠƴƝ 
ƭƛŘŞΦ ¢ŠǑƝƳ ǎŜ ƴŀ ǎŜǘƪłƴƝ ǎ ǾłƳƛ ƴŀ ƻōŜŎπ
ƴƝŎƘ ŀƪŎƝŎƘΦ 

- WƛǌƝ bŜǾƛƳŀΣ ǎǘŀǊƻǎǘŀ - 

±ȅŎƘłȊƝ ƧŜŘƴƻǳ Ȋŀ ŘǾŀ ƳŠǎƝŎŜΦ 

пκнлно 
5ŀǘǳƳ ǾȅŘłƴƝΥ мтΦ уΦ нлно 

tyNtw!±! ! w9![L½!/9 twhW9Y¢® 

   /ŜƭƪƻǾȇ ƻōƧŜƳ ŘƻǘŀőƴƝ ȌłŘƻǎǝ ƻ Ŧƻǘƻπ
ǾƻƭǘŀƛŎƪŞ ŜƭŜƪǘǊłǊƴȅ ƴŀ ōǳŘƻǾłŎƘ ƻōŜŎπ
ƴƝƘƻ ǵǌŀŘǳ όƪǳƭǘΦ ŘƻƳǳύ ŀ ŘƻƳǳ ǎƭǳȌŜō 
ƧŜ ǘŞƳŠǌ н ƳƛƭΦ YőΦ {ƻǳőłǎǟ ǳȊƴŀǘŜƭƴȇŎƘ 
ƴłƪƭŀŘǻ ƴŀ ŘƻƳǳ ǎƭǳȌŜō ƧŜ ƛ ǾȇƳŠƴŀ 
ǎǘǌŜǑƴƝ ƪǊȅǝƴȅ Ȋŀ ǘǊŀǇŞȊƻǾȇ ǇƭŜŎƘΦ tƻπ
ƪǳŘ ǇǻƧŘŜ ǾǑŜ ǇƻŘƭŜ ǇƭłƴǳΣ ƳǻȌŜƳŜ ǎŜ 
ǘŠǑƛǘ ƴŀ ƴƻǾŞ ŦƻǘƻǾƻƭǘŀƛƪȅ ƴŀ ƧŀǌŜ нлнпΦ 

   5ŀƭǑƝ ǵǎǇŠǑƴƻǳ ȌłŘƻǎǘ ƧǎƳŜ ȊŀȊƴŀƳŜπ
ƴŀƭƛ ǳ ǇǊƻƧŜƪǘǳ ǾȇǎŀŘōȅ ŀƭŜƧŜ ƻǾƻŎƴȇŎƘ 
ǎǘǊƻƳǻ ƪƻƭŜƳ ǎǘłǾŀƧƝŎƝ ǇƻƭƴƝ ŎŜǎǘȅ 
ƪ .ƻȌƝƳ ƳǳƪłƳΦ wŜŀƭƛȊŀŎŜ ǾȇǎŀŘōȅ ƧŜ 
ƴŀǇƭłƴƻǾłƴŀ ƴŀ пΦ ƭƛǎǘƻǇŀŘǳΦ .ǳŘŜƳŜ 
ƳƻŎ ǊłŘƛΣ ƪŘȅȌ ƴłƳ ǎ ǾȇǎŀŘōƻǳ ǇƻƳǻȌŜπ
ǘŜΦ 

   !ƪǘǳłƭƴŠ ǎŜ ǇǊŀŎǳƧŜ ƴŀ ǇǊƻƧŜƪǘƻǾŞ 
ǇǌƝǇǊŀǾŠ ƴƻǾŞ ǎǘŀǾŜōƴƝ Ȋƽƴȅ ǎ ǇǊŀŎƻǾπ
ƴƝƳ ƴłȊǾŜƳ bŀ ƻƘǊŀŘŠΦ /ŜƭƪŜƳ ȊŘŜ Ƴł 
ǾȊƴƛƪƴƻǳǘ мм ǎǘŀǾŜōƴƝŎƘ ǇƻȊŜƳƪǻΣ 
Ȋ ǘƻƘƻ р ƧƛŎƘ ōǳŘŜ ǾŜ ǾƭŀǎǘƴƛŎǘǾƝ ƻōŎŜΦ 
hōŜŎƴƝ ǇƻȊŜƳƪȅ ōǳŘƻǳ ƴłǎƭŜŘƴŠ ƴŀōƝŘπ
ƴǳǘȅ ƪ ǇǊƻŘŜƧƛΦ 

   ½ ǊŜŀƭƛȊƻǾŀƴȇŎƘ ŀƪŎƝ ǇǌƛǇƻƳŜƴǳ ǇǊƻǾŜπ
ŘŜƴƝ ƘƻǊƛȊƻƴǘłƭƴƝ ƛȊƻƭŀŎŜ ƴŀ ƻōƧŜƪǘǳ 

ōȇǾŀƭŞ ƴłŘǊŀȌƴƝ ōǳŘƻǾȅΦ .ǳŘƻǾŀ ōȅƭŀ 
ƪƻƳǇƭŜǘƴŠ ǇƻŘǌŜȊłƴŀ ŀ Ǿ Ǉƭłƴǳ ƧŜ Ǉƻπ
ǎǘǳǇƴŠ ǇƻƪǊŀőƻǾŀǘ ǎ ƧŜƧƝ ǊŜƪƻƴǎǘǊǳƪŎƝ ƴŀ 
ƳǳȊŜǳƳ ȌŜƭŜȊƴƛŎ ǎ ǳōȅǘƻǾłƴƝƳ ǇǊƻ ǘǳπ
Ǌƛǎǘȅ ŀ ŎȅƪƭƻǘǳǊƛǎǘȅΦ 

   hōŜŎ ōȅƭŀ ƻǎƭƻǾŜƴŀ ǎŜƴłǘƻǊŜƳ aŀǊπ
ƪŜƳ hǑǙłŘŀƭŜƳ ǎ ƴŀōƝŘƪƻǳ ǵőŀǎǝ Ǿ ǇǊƻπ
ƧŜƪǘǳΣ ƧŜƘƻȌ ŎƝƭŜƳ ƧŜ ȊƳŀǇƻǾłƴƝ ŘŠƧƛƴ 
ƻōŎƝ ŀ ƳŠǎǘ ǾŜŘŜƴƝƳ ǊƻȊƘƻǾƻǊǻ ǎ Ǉŀπ
ƳŠǘƴƝƪȅΦ ¢ƻǳǘƻ ŎŜǎǘƻǳ ȌłŘłƳŜ ƻōőŀƴȅ 
ƻ ǎǇƻƭǳǇǊłŎƛ ŀ ǾȅǝǇƻǾłƴƝ ƴŜƧƭŞǇŜ ǊƻŘłπ
ƪǻΣ ƪǘŜǌƝ ōȅ ōȅƭƛ ƻŎƘƻǘƴƛ ǎŜ ƴŀ ǇǊƻƧŜƪǘǳ 
ǇƻŘƝƭŜǘΦ { ǝǇȅ ƴŀ ǇŀƳŠǘƴƝƪȅ ƪƻƴǘŀƪǘǳƧŜ 
ǇǊƻǎƝƳ h¨ {ǘǌŜƶ Řƻ ƪƻƴŎŜ ǎǊǇƴŀΦ 

   ¢ƻǳǘƻ ŎŜǎǘƻǳ ǇǌƛǇƻƳƝƴłƳŜ ƻōőŀƴǻƳ 
ŀ ǇǌƝǇŀŘƴȇƳ ŘŀƭǑƝƳ ȊłƧŜƳŎǻƳΣ ȌŜ hōŜŎ 
{ǘǌŜƶ ǾȅƘƭłǎƛƭŀ ȊłƳŠǊ ǇǊƻƴłƧƳǳ ǇƻƘƻǎπ
ǝƴǎǘǾƝ ǎ ǇƻŘƳƝƴƪƻǳ ǇǊƻǾƻȊƻǾłƴƝ ǇƻƘƻǎπ
ǝƴǎǘǾƝ όȊŜƧƳŞƴŀ ƳƝǎǘƴƻǎǝ ǊŜǎǘŀǳǊŀŎŜύ 
ƳƛƴƛƳłƭƴŠ с Řƴǻ Ǿ ǘȇŘƴǳΦ ½łƧŜƳŎƛ Ƴƻπ
Ƙƻǳ ǇǌŜŘƪƭłŘŀǘ ǎǾŞ ƴŀōƝŘƪȅ Řƻ ǎǘǌŜŘȅ 
ноΦ уΦ нлно Řƻ мтΥллΦ ½łƳŠǊ ƧŜ ǾȅǾŠǑŜƴ 
ƴŀ ǵǌŜŘƴƝ ŘŜǎŎŜ ƻōŎŜΦ /ƝƭŜƳ ȊłƳŠǊǳ ƧŜ 
ȊƴƻǾǳ ƻǘŜǾǌƝǘ ǾƴƛǘǌƴƝ ǇǊƻǎǘƻǊȅ ƘƻǎǇƻŘȅΦ 

   hōŜŎ ǇǌƛǇǊŀǾǳƧŜ ŀ ǊŜŀƭƛȊǳƧŜ ǌŀŘǳ ǇǊƻƧŜƪǘǻ Ǿ ǎƻǳƭŀŘǳ ǎ ŘƭƻǳƘƻŘƻōȇƳƛ ȊłƳŠǊȅ 
ǇǊƻƎǊŀƳǳ ǊƻȊǾƻƧŜ ƻōŎŜΦ aŜȊƛ ǘȅ ŀƪǘǳłƭƴƝ ǇŀǘǌƝ ǇǌƝǇǊŀǾŀ ŎƘƻŘƴƝƪǳ ƻŘ Ǒƪƻƭȅ Ǉƻ ŘǻƳ 
ǎƭǳȌŜō όōȇǾŀƭŞ ȊŘǊŀǾƻǘƴƝ ǎǘǌŜŘƛǎƪƻύΦ tƻŘŀƭƛ ƧǎƳŜ ŘƻǘŀőƴƝ ȌłŘƻǎǘ ƴŀ {ǘłǘƴƝ ŦƻƴŘ 
ŘƻǇǊŀǾƴƝ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳƪǘǳǊȅ ŀ őŜƪłƳŜ ƴŀ ǾȇǎƭŜŘŜƪΦ ±ŜƭƳƛ ŘƻōǊł ȊǇǊłǾŀ ǇǌƛǑƭŀ ȊŜ {ǘłǘπ
ƴƝƘƻ ŦƻƴŘǳ ȌƛǾƻǘƴƝƘƻ ǇǊƻǎǘǌŜŘƝΣ ƪŘŜ ƴłƳ ǎŎƘǾłƭƛƭƛ ȌłŘƻǎǘ ƻ ŘƻǘŀŎƛ ƴŀ ŦƻǘƻǾƻƭǘŀƛƪȅΦ 



   ± ǘȇŘƴǳ ƻŘ млΦ Řƻ мпΦ őŜǊǾŜƴŎŜ ǇǊƻōŠƘƭ ǾŜ {ǘǌŜƴƛ ŘǊǳƘȇ 
ǊƻőƴƝƪ ǇǌƝŘŠŘƛƴǎƪŞƘƻ ǘłōƻǊŀΦ 5Šǝ ǎƛ ǳȌƛƭȅ ȊłōŀǾƴȇ ŀ ƴŀōƛǘȇ 

ǇǊƻƎǊŀƳΣ ǘŜƴǘƻƪǊłǘ ǎ ǘŞƳŀǘŜƳ ǇǊŀǾŠƪΦ 5ŠƪǳƧŜƳŜ ǇƻǌŀŘŀǘŜπ
ƭǻƳ ǘłōƻǊŀ ŀ ǾǑŜƳΣ ƪǘŜǌƝ Ǉǌƛ ǇǊǻōŠƘǳ ǇƻƳłƘŀƭƛΣ ȊŜƧƳŞƴŀ Ǉŀƪ 
ǾŜŘƻǳŎƝƳ ½ǳȊŀƴŠ aƛƴƪƻǾŞ ŀ aŀǊǝƴŠ tƻŘƻƭƻǾŞΦ bŀ ƻǊƎŀƴƛȊŀπ
Ŏƛ ǘłōƻǊŀ ǎŜ ǇƻŘƝƭŜƭƛΥ {ŘǊǳȌŜƴƝ ǊƻŘƛőǻ ŀ ǇǌłǘŜƭ Ǒƪƻƭȅ Ǉǌƛ ½łƪƭŀŘπ
ƴƝ ǑƪƻƭŜ ŀ aŀǘŜǌǎƪŞ ǑƪƻƭŜ {ǘǌŜƶΣ ȊΦǎΦΣ a!{ aƻǊŀǾǎƪł ŎŜǎǘŀΣ 
ȊΦ ǎΦΣ 5{h wŜƎƛƻƴ aƻǊŀǾǎƪł ŎŜǎǘŀΣ ½~ ŀ a~ {ǘǌŜƶΣ hōŜŎ {ǘǌŜƶΦ 
¢łōƻǊ ǎŜ ƪƻƴŀƭ Ǿ ǊłƳŎƛ ǇǊƻƧŜƪǘǳ αtƻŘǇƻǊŀ ƪƻƳǳƴƛǘƴƝƘƻ ȌƛǾƻǘŀ 
ŀ ǎƭǳȌŜō ƴŀ ǵȊŜƳƝ a!{ aƻǊŀǾǎƪł ŎŜǎǘŀάΦ 

   5ƻǾƻƭǘŜ Ƴƛ Ǿłǎ ǎŜȊƴłƳƛǘ ǎ ŘŀƭǑƝ ŀƪǝǾƛǘƻǳ ǇǊƻƧŜƪǘǳ 
ah{tw9a! - tǊŜŘƛƪŎŜ ŀ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƪŀƭŀƳƛǘƴƝŎƘ ǎǘŀǾǻ ƪƻπ
ƳłǊǻ ǇǊƻ ȊŀŎƘƻǾłƴƝ ōƛƻŘƛǾŜǊȊƛǘȅ Ǿ ƭǳȌƴƝŎƘ ƭŜǎƝŎƘΦ WƳŞƴŜƳ 
hōŎŜ {ǘǌŜƶ ȌłŘłƳ ƻōőŀƴȅ ƻ ȊŀǇƻƧŜƴƝ Řƻ ŘƻǘŀȊƴƝƪƻǾŞƘƻ ǑŜǘπ
ǌŜƴƝ ƪ ǘŞƳŀǘǳ Ǿȇǎƪȅǘǳ ƪƻƳłǊǻΦ 5ƻǘŀȊƴƝƪ ƴŀƧŘŜǘŜ ƴŀ ǿŜōǳ 
ǿǿǿΦǇƻŎƛǘƻǾŜƳŀǇȅΦŎȊκƪƻƳŀǊƛ-нлноκ ŀ ȊŀōŜǊŜ ǾłƳ ƳŞƴŠ 
ƴŜȌ р Ƴƛƴǳǘ őŀǎǳΦ ±ȅǇƭƴŠƴƝƳ ƴŜǇǌƝƳƻ ǇƻƳǻȌŜǘŜ 
ƪ ǇǌŜŘŎƘłȊŜƴƝ ƪƻƳłǌƝƳ ƪŀƭŀƳƛǘłƳ Ǿ ƻōŎƛΦ 

- WƛǌƝ bŜǾƛƳŀΣ ǎǘŀǊƻǎǘŀ - 

hōŜŎƴƝ ȊǇǊŀǾƻŘŀƧ ǾȅŘłǾłΥ hōŜŎ {ǘǌŜƶΣ {ǘǌŜƶ мфΣ туо он ǇƻǑǘŀ błƪƭƻΣ L2Υ птффтнсрΣ 9ƳŀƛƭΥ ƻōŜŎϪǎǘǊŜƴΦŎȊΣ ǿǿǿΦǎǘǊŜƴΦŎȊΣ ¢ŜƭΦκŦŀȄΥ рур оус уор 

hōŜŎƴƝ ȊǇǊŀǾƻŘŀƧ {ǘǌŜƶ пκнлно 
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hōŜŎƴƝ ȊǇǊŀǾƻŘŀƧ ǾȅŘłǾłΥ hōŜŎ {ǘǌŜƶΣ {ǘǌŜƶ мфΣ туо он ǇƻǑǘŀ błƪƭƻΣ L2Υ птффтнсрΣ 9ƳŀƛƭΥ ƻōŜŎϪǎǘǊŜƴΦŎȊΣ ǿǿǿΦǎǘǊŜƴΦŎȊΣ ¢ŜƭΦκŦŀȄΥ рур оус уор 3 

hōŜŎƴƝ ȊǇǊŀǾƻŘŀƧ {ǘǌŜƶ пκнлно 

LbChwa!/9 ½ h./9 
hōŜŎƴƝ ƪƴƛƘƻǾƴŀ  

   hōŜŎƴƝ ƪƴƛƘƻǾƴŀ ōǳŘŜ Ǉƻ ǎƪƻƴőŜƴƝ ƭŜǘƴƝŎƘ ǇǊłȊŘƴƛƴ ȊƴƻǾǳ 
ƻǘŜǾǌŜƴŀ ƻŘ ǇƻƴŘŠƭƝ пΦ ȊłǌƝΦ IƻŘƛƴȅ ǇǊƻ ǾŜǌŜƧƴƻǎǘ ȊǻǎǘłǾŀƧƝ 
ōŜȊŜ ȊƳŠƴȅ ƻŘ мрΥлл Řƻ мтΥлл ƘƻŘƛƴΦ 

tƻǇƭŀǘƪȅ  
   tƻǇƭŀǘŜƪ Ȋŀ ǎǘƻőƴŞ Ȋŀ LLΦ ǇƻƭƻƭŜǟ Ǌƻƪǳ нлно ŀ ǇƻǇƭŀǘŜƪ Ȋŀ 
Ǉǎȅ ƧŜ ǎǇƭŀǘƴȇ Řƻ олΦ фΦ нлноΦ tƭŀǘōǳ ƭȊŜ ǇǊƻǾŞǎǘ Ǿ ƘƻǘƻǾƻǎǝ 
ƴŀ ǇƻƪƭŀŘƴŠ hōŜŎƴƝƘƻ ǵǌŀŘǳ ƴŜōƻ ƴŀ ǵőŜǘ ǾŜŘŜƴȇ ǳ 2ŜǎƪŞ 
ǎǇƻǌƛǘŜƭƴȅΥ 
őΦ ǵΦ ǇǊƻ Ǉƭŀǘōǳ Ȋŀ ǎǘƻőƴŞ нллос - мулмсфуомфκлулл ǾŀǊƛŀōƛƭπ
ƴƝ ǎȅƳōƻƭ őƝǎƭƻ ǇƻǇƛǎƴŞΣ  

őΦ ǵΦ ǇǊƻ Ǉƭŀǘōǳ Ȋŀ Ǉǎŀ мулмсфуомфκлулл ǾŀǊƛŀōƛƭƴƝ ǎȅƳōƻƭ 
őƝǎƭƻ ǇƻǇƛǎƴŞΦ 

YƻƴǘŜƧƴŜǊ ƴŀ ǎǘŀǾŜōƴƝ ǎǳǙ  
   hȊƴŀƳǳƧŜƳŜ ƻōőŀƴǻƳΣ ȌŜ ƪƻƴǘŜƧƴŜǊ ƴŀ ǎǘŀǾŜōƴƝ ǎǳǙ ōǳŘŜ 
ǇǌƛǎǘŀǾŜƴ Ǿ ǇłǘŜƪ сΦ ǌƝƧƴŀ Ǿ ŀǊŜłƭǳ Ȋŀ Y5Φ {ǘŀǾŜōƴƝ ǎǳǙ ƧŜ ƳƻȌπ
ƴŞ ƻŘŜǾȊŘŀǘ Ǿ ŘƻōŠ ƻŘ мс Řƻ мт ƘƻŘƛƴ ŀ ƳƴƻȌǎǘǾƝ ƻŘŜǾȊŘŀπ
ƴŞƘƻ ƳŀǘŜǊƛłƭǳ ƧŜ ƻƳŜȊŜƴƻ ƴŀ ŘǾŀ ŘǾƻǳƪƻƭłƪȅ ƴŀ ŘƻƳłŎπ
ƴƻǎǘΦ 

{ƳƭǳǾƴƝ ǎōŠǊƴŀ ƴŀ ƪƻǾȅ ŀ ǇŀǇƝǊ YL²9Y a9¢![ ǎΦǊΦƻ Ǉƻōƻőƪŀ 
[ƛǘƻǾŜƭ 

   hōŜŎ {ǘǌŜƶ ȌłŘł ƻōőŀƴȅΣ ƪǘŜǌƝ ƻŘŜǾȊŘłǾŀƧƝ Řƻ ǎōŠǊƴȅ ƪƻǾȅ 
ŀ  ǇŀǇƝǊΣ ŀōȅ ǾȅǳȌƝǾŀƭƛ ǎōŠǊƴǳ YL²9Y a9¢![ ǎΦǊΦƻΦ Ǉƻōƻőƪǳ 
[ƛǘƻǾŜƭ όǾ ōȇǾŀƭŞƳ ŀǊŜłƭǳ tŀǇŎŜƭǳύΣ ǎŜ ƪǘŜǊƻǳ Ƴł ƻōŜŎ ƴƻǾŠ 
ǳȊŀǾǌŜƴƻǳ ǎƳƭƻǳǾǳΦ tƻƳǻȌŜǘŜ ǘŀƪ ƻōŎƛ ǎ ǇǊƻŎŜƴǘǳłƭƴƝ ǾȅǘǌƝπ
ŘŠƴƻǎǟ ƻŘǇŀŘǻΣ ŎƻȌ Ƴł Ȋŀ ƴłǎƭŜŘŜƪ ƴŜȊǾȅǑƻǾłƴƝ ǇƻǇƭŀǘƪǻ Ȋŀ 
ƻŘǇŀŘȅΦ ± ǎƻǳǾƛǎƭƻǎǝ ǎŜ ȊƳŠƴƻǳ Ȋłƪƻƴŀ ƻ ƻŘǇŀŘŜŎƘ ƧƛȌ ƴŜπ
ƳǻȌŜ ƻōŜŎ ǇǌƛƧƝƳŀǘ ƻŘ ƻōőŀƴǻ ŀ ǎǇƻƭƪǻ ǾłȌƴƝ ƭƝǎǘƪȅ όǾȇƪǳǇƪȅύ 

ƴŀ ǘǌƝŘŠƴȇ ƻŘǇŀŘ όƪƻǾȅ ŀ ǇŀǇƝǊύΦ ±ȅōǊŀƭƛ ƧǎƳŜ ǎƛ ǘǳǘƻ ǎǇƻƭŜőπ
ƴƻǎǘ ǾȊƘƭŜŘŜƳ ƪ ǘƻƳǳΣ ȌŜ ƧŜ ǎ ƴłƳƛ ǘŀƪƻǾƻǳǘƻ ǎƳƭƻǳǾǳ ǎŎƘƻǇπ
ƴŀ ǳȊŀǾǌƝǘΣ ƧŜ ǊŜƭŀǝǾƴŠ ōƭƝȊƪƻ ŀ őŜǘƴƻǎǘ ƴłǾǑǘŠǾ ƴŀǑƛŎƘ ƻōőŀƴǻ 
ƧŜ Ǿ ǘŞǘƻ ǎōŠǊƴŠ ƧŜŘƴŀ Ȋ ƴŜƧǾȅǑǑƝŎƘΦ {ƳƭƻǳǾȅ ǎ ƻǎǘŀǘƴƝƳƛ ǎōŠǊπ
ƴŀƳƛ ƴŜƴƝ ƳƻȌƴƻ ǳȊŀǾǌƝǘ Ȋ ŘǻǾƻŘǳ ǾȅǎƻƪŞ ŬƴŀƴőƴƝ ƴłǊƻőƴƻǎǝ 
ƴŀ ǎǘǊŀƴŠ ŬǊŜƳ ƴŜōƻ Ȋ ŘǻǾƻŘǻ ǇǌŜƪłȌŜƪ ƴŀ ƧŜƧƛŎƘ ǎǘǊŀƴŠ 
όƴŜƳŀƧƝ ǇǊŀŎƻǾƴƝƪȅ ƴŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾǳΣ ǇƻǇǌΦ ƴŜƳŀƧƝ ǎƻƊǿŀǊŜύΦ  

5ŠǘǎƪŞ ƘǌƛǑǘŠ 
   ¿łŘłƳŜ ǊƻŘƛőŜΣ ƪǘŜǌƝ ƴŀǾǑǘŠǾǳƧƝ ǎŜ ǎǾȇƳƛ ŘŠǘƳƛ ŘŠǘǎƪŞ ƘǌƛǑǘŠ 
Ȋŀ Y5 ŀ ǾȅǳȌƝǾŀƧƝ ƳƝǎǘƴƝ ǇƝǎƪƻǾƛǑǘŠΣ ŀōȅ Ǉǌƛ ƻŘŎƘƻŘǳ ǇƝǎƪƻǾƛǑǘŠ 
ƻǇŠǘ ǇǌƛƪǊȅƭƛ ǇǌƛǇǊŀǾŜƴƻǳ ǇƭŀŎƘǘƻǳ ŀ ȊŀōǊłƴƛƭƛ ǘŀƪ ƧŜƘƻ ǇǌƝǇŀŘπ
ƴŞƳǳ ȊƴŜőƛǑǘŠƴƝΦ 

tǎƝ ŜȄƪǊŜƳŜƴǘȅ  
   bŀ ȊłƪƭŀŘŠ ǎǟȌƴƻǎǝ ƻōőŀƴǻ ǳǇƻȊƻǊƶǳƧŜƳŜ ƳŀƧƛǘŜƭŜ ǇǎǻΣ ŀōȅ 
ǎƛ Ǉƻ ǎǾȇŎƘ ƳŀȊƭƝőŎƝŎƘ Ǉǌƛ ǇǊƻŎƘłȊƪłŎƘ Ǉƻ ƻōŎƛ ǳƪƭƝȊŜƭƛ ƧŜƧƛŎƘ 
ŜȄƪǊŜƳŜƴǘȅΦ ± ƻōŎƛ ǎŜ ǊƻȊƳƻƘƭ ƴŜǑǾŀǊ ǇƻƴŜŎƘłǾłƴƝ ǇǎƝŎƘ ŜȄπ
ƪǊŜƳŜƴǘǻ ƴŀ ǾŜǌŜƧƴȇŎƘ ǇǊƻǎǘǊŀƴǎǘǾƝŎƘ ƻōŎŜ ōŜȊ ƴłǎƭŜŘƴŞ ǎƴŀπ
Ƙȅ ƻ ƧŜƧƛŎƘ ƻŘǎǘǊŀƴŠƴƝΦ aŀƧƛǘŜƭŞ Ǉǎǻ ōȅ ƳŠƭƛ ƳƝǘ ǇƻŎƘƻǇŜƴƝ 
ƴŜƧŜƴ ǇǊƻ ǎǾŞ ƳŀȊƭƝőƪȅΣ ŀƭŜ ǘŀƪŞ ǎǾŞ ǎƻǳǎŜŘȅ ŀ ǎǇƻƭǳƻōőŀƴȅΦ  
5łƭŜ ǳǇƻȊƻǊƶǳƧŜƳŜ ƳŀƧƛǘŜƭŜ Ǉǎǻ ƴŀ ȊłƪŀȊ ǾǎǘǳǇǳ ǎŜ ǇǎŜƳ ƴŀ 
ŘŠǘǎƪŞ ƘǌƛǑǘŠ Ǿ ŀǊŜłƭǳ Ȋŀ Y5Σ ƪŘŜ ǎŜ ǊƻǾƴŠȌ ƳƴƻȌƝ ǎǟȌƴƻǎǝ 
Ǿ ǎƻǳǾƛǎƭƻǎǝ ǎ ǵƪƭƛŘŜƳ ǇǎƝŎƘ ŜȄƪǊŜƳŜƴǘǻΦ 

{ōƝǊƪŀ ǇƻǳȌƛǘŞƘƻ ǘŜȄǝƭǳ  
   ± ƻōŎƛ {ǘǌŜƶ ǇǊƻōŠƘƴŜ ƛ ƭŜǘƻǎ ǎǘŜƧƴŠ Ƨŀƪƻ Ǿ ƳƛƴǳƭȇŎƘ ƭŜǘŜŎƘ 
ǾŜ ǎǇƻƭǳǇǊłŎƛ ǎ /ƘŀǊƛǘƻǳ ~ǘŜǊƴōŜǊƪ ǎōƝǊƪŀ ǇƻǳȌƛǘŞƘƻ ǘŜȄǝƭǳΦ 
5ƻǇƻǊǳőǳƧŜƳŜ ǾŠŎƛ ǇǌŜŘŜƳ Ȋŀōŀƭƛǘ Řƻ ƛƎŜƭƛǘƻǾȇŎƘ Ǉȅǘƭǻ őƛ 
ƪǊŀōƛŎ ǘŀƪΣ ŀōȅ ǎŜ ƴŜǇƻǑƪƻŘƛƭȅ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘŜƳΦ WŀƪŞ ǾŠŎƛ ƧŜ ƳƻȌπ
ƴŞ ŘŀǊƻǾŀǘΥ  

{h/L#[bN tw!/h±bNY tyNah ¦ b#{ b! h./L 
   hŘ мΦ тΦ нлно ǊŜŀƭƛȊǳƧŜ ƻōŜŎ {ǘǌŜƶ Ǿ ǇŀǊǘƴŜǊǎǘǾƝ ǎ ƻōŎƝ tǌƝƪŀπ
Ȋȅ ǇǊƻƧŜƪǘ ǎǇƻƭǳŬƴŀƴŎƻǾŀƴȇ 9ǾǊƻǇǎƪȇƳ ǎƻŎƛłƭƴƝƳ ŦƻƴŘŜƳΣ 
ȊŀƳŠǌŜƴȇ ƴŀ ǇƻǎƪȅǘƻǾłƴƝ ǎƻŎƛłƭƴƝ ǇǊłŎŜ ƻōőŀƴǻƳ ǾŜ ƧƳŜƴƻπ
ǾŀƴȇŎƘ ƻōŎƝŎƘΦ  

   5Ɲƪȅ ŬƴŀƴőƴƝ ŘƻǘŀŎƛ ōȅƭŀ ǾȅǘǾƻǌŜƴŀ ǇǊŀŎƻǾƴƝ ǇƻȊƛŎŜ ƻōŜŎƴƝπ
Ƙƻ ǎƻŎƛłƭƴƝƘƻ ǇǊŀŎƻǾƴƝƪŀΣ ƴŀ ƪǘŜǊƻǳ ōȅƭȅ ǇǌƛƧŀǘȅ ǇŀƴƝ aƛǊƻǎƭŀπ
Ǿŀ Yƻǳǘǎƪł ŀ ǇŀƴƝ aƛŎƘŀŜƭŀ YƻǘŠǑƻǾǎƪłΦ  

   aǻȌŜǘŜ ǎŜ ƴŀ ƴŠ ƻōǊŀŎŜǘ Ǿ ǇǌƝǇŀŘŠ ǇƻƳƻŎƛ Ǉǌƛ ǌŜǑŜƴƝ ȌƛǾƻǘπ
ƴƝŎƘ ǎƛǘǳŀŎƝΣ ǎŜ ƪǘŜǊȇƳƛ ǎƛ ƴŜōǳŘŜǘŜ ǾŠŘŠǘ ǊŀŘȅΣ Ƨŀƪƻ Ƨǎƻǳ ƴŀπ
ǇǌƝƪƭŀŘΥ 

¶ IƭŜŘłƴƝ ƪƻƴǘŀƪǘǳ ƴŀ ǵǌŀŘȅ ƴŜōƻ ǇƻǎƪȅǘƻǾŀǘŜƭŜ ǎƻŎƛłƭƴƝŎƘ 
ǎƭǳȌŜō 

¶ Ǉƻǎƪȅǘƴǳǟ ƛƴŦƻǊƳŀŎƝ ƻ ƳƻȌƴƻǎǘŜŎƘ őŜǊǇłƴƝ ǎƻŎƛłƭƴƝŎƘ Řłπ
ǾŜƪ 

¶ ŀǎƛǎǘŜƴŎŜ Ǉǌƛ ǌŜǑŜƴƝ ƪƻƳǇƭƛƪŀŎƝ ǾŜ ǾȊǘŀƘǳ ƪ ǵǌŀŘǻƳ 

¶ ǇƻƳƻŎ Ǉǌƛ ǌŜǑŜƴƝ ǇǊƻōƭŜƳŀǝƪȅ ȊŀŘƭǳȌŜƴƝ ŀ ƻŘŘƭǳȌŜƴƝ 

¶ ǇƻƳƻŎ Ǉǌƛ ȊŀƧƛǑǘŠƴƝ ǎƻŎƛłƭƴƝ ǎƭǳȌōȅ ƴŜōƻ ȊŀǌŀȊŜƴƝ Řƻ ǵǎǘŀǾƴƝ 
ǇŞőŜ 

¶ ǇƻƳƻŎ Ǉǌƛ ȊŀƧƛǑǘŠƴƝ ōȅŘƭŜƴƝ  

¶ ŘŀƭǑƝ ǎǇŜŎƛŬŎƪŞ ǎƻŎƛłƭƴƝ ǇƻǘǌŜōȅ ƻōőŀƴǻΧ 

   bŀ ƻōŜŎƴƝƳ ǵǌŀŘŠ ōǳŘŜ ƻŘ мΦ фΦ нлно ȊǌƝȊŜƴƻ ƪƻƴǘŀƪǘƴƝ 
ƳƝǎǘƻΣ ƪŀƳ ǎŜ ƳƻƘƻǳ ƻōőŀƴŞ ǎŜ ǎǾȇƳƛ ǇǊƻōƭŞƳȅ ƻōǊŀŎŜǘΦ 
{ƻŎƛłƭƴƝ ǇǊŀŎƻǾƴƛŎŜ ƳǻȌŜǘŜ ƴŀǾǑǟǾƛǘ ƴŀ ǵǌŀŘŠ ǾȌŘȅ Ǿ ǇƻƴŘŠƭƝ 
ƻŘ моΥлл Řƻ мтΥллΣ Ǉƻ ǇǌŜŎƘƻȊƝ ŘƻƳƭǳǾŠ ƛ Ǿ ŘƻǇƻƭŜŘƴƝŎƘ Ƙƻπ
ŘƛƴłŎƘΣ ǇǌƝǇŀŘƴŠ Ǿłǎ Ǉƻ ŘƻƳƭǳǾŠ ƴŀǾǑǟǾƝ ǇǌƝƳƻ ŘƻƳŀΦ  

YƻƴǘŀƪǘȅΥ  

aƛǊƻǎƭŀǾŀ YƻǳǘǎƪłΣ 5ƛ{Φ  ǘŜƭΦΥ ттп лпо ртр 

aƎǊΦ aƛŎƘŀŜƭŀ YƻǘŠǑƻǾǎƪłΣ ǘŜƭΦΥ слм ооо лул 

9-ƳŀƛƭΥ ǎƻŎƛŀƭƴƛǇǊŀŎƻǾƴƛƪϪǎǘǊŜƴΦŎȊ 

- hōŜŎ {ǘǌŜƶ -  
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hōŜŎƴƝ ȊǇǊŀǾƻŘŀƧ {ǘǌŜƶ пκнлно 

hōŜŎƴƝ ȊǇǊŀǾƻŘŀƧ ǾȅŘłǾłΥ hōŜŎ {ǘǌŜƶΣ {ǘǌŜƶ мфΣ туо он ǇƻǑǘŀ błƪƭƻΣ L2Υ птффтнсрΣ 9ƳŀƛƭΥ ƻōŜŎϪǎǘǊŜƴΦŎȊΣ ǿǿǿΦǎǘǊŜƴΦŎȊΣ ¢ŜƭΦκŦŀȄΥ рур оус уор 4 

{5I {¢y9d 

ω ƭŜǘƴƝ ŀ ȊƛƳƴƝ ƻōƭŜőŜƴƝ όŘłƳǎƪŞΣ ǇłƴǎƪŞΣ ŘŠǘǎƪŞύΤ  
ω ƭǻȌƪƻǾƛƴȅΣ ǇǊƻǎǘŠǊŀŘƭŀΣ ǊǳőƴƝƪȅΣ ǳǘŠǊƪȅΣ ȊłŎƭƻƴȅΤ  
ω ǇŞǌƻǾŞ ŀ ǾŀǘƻǾŀƴŞ ǇǌƛƪǊȇǾƪȅΣ ǇƻƭǑǘłǌŜ ŀ ŘŜƪȅΤ  
ω ƻōǳǾ όǾŜǑƪŜǊƻǳ ƴŜǇƻǑƪƻȊŜƴƻǳΣ ǇłǊȅ ǎǾłȊŀƴŞ ƴŜōƻ ǎǇƻƧŜƴŞ 
ƎǳƳƛőƪƻǳΣ ŀōȅ ǎŜ ōƻǘȅ ƴŜȊǘǊŀǝƭȅύΤ  
ω ƘǊŀőƪȅ όǇƭŀǎǘƻǾŞΣ ǇƭȅǑƻǾŞΣ ƧŀƪŞƪƻƭƛǾύΦ 

   {ōƝǊƪŀ ǇǊƻōŠƘƴŜ ǾŜ ǎǘǌŜŘǳ ммΦ ǌƝƧƴŀ ƻŘ мс Řƻ мт ƘƻŘƛƴΣ ƪŘȅ 
ōǳŘŜ ƳƻȌƴŞ ǾŠŎƛ ƻŘŜǾȊŘŀǘ ǳ ǾŎƘƻŘǳ Řƻ Y5 ƴŀǑƛƳ ǎƻŎƛłƭƴƝƳ 

ǇǊŀŎƻǾƴƛŎƝƳΦ ± ǎƻōƻǘǳ мпΦ ǌƝƧƴŀ ƻŘ ф Řƻ мл ƘƻŘƛƴ ōǳŘƻǳ ǎōƝǊπ
ƪǳ ǌƝŘƛǘ ǊƻǾƴŠȌ ǳ ǾŎƘƻŘǳ Řƻ Y5 őƭŜƴƻǾŞ ǎƻŎƛłƭƴƝƘƻ ǾȇōƻǊǳΦ 
± ǇǊǻōŠƘǳ ŎŜƭŞƘƻ Ǌƻƪǳ ƧŜ ǘŀƪŞ ƳƻȌƴŞ ǇǌŜŘŀǘ ǇƻǳȌƛǘȇ ǘŜȄǝƭ 
ŀ ƻōǳǾ ǇǌƝƳƻ ƴŀ ǎǘǌŜŘƛǎŎƝŎƘ /ƘŀǊƛǘȅ ǾŜ ~ǘŜǊƴōŜǊƪǳΣ [ƛǘƻǾƭƛ ƴŜπ
ōƻ ¦ƴƛőƻǾŠΦ .ƭƛȌǑƝ ƛƴŦƻǊƳŀŎŜ ƴŀƭŜȊƴŜǘŜ ƴŀΥ 
ǿǿǿΦǎǘŜǊƴōŜǊƪΦŎƘŀǊƛǘŀΦŎȊΦ 

   ±ǑŜƳ ŘłǊŎǻƳ ǇǌŜŘŜƳ ŘŠƪǳƧŜƳŜΦ 
- hōŜŎƴƝ ǵǌŀŘ -  

   ½ŘǊŀǾƝƳŜ ȊŜ ǎǇƻƭƪǳ ƳƭŀŘȇŎƘ ƘŀǎƛőǻΦ 

   aƻƳŜƴǘłƭƴŠ ƳłƳŜ нм ŘŠǘƝΣ ƪǘŜǌƝ ǎŜ ǾŠƴǳƧƝ ƘŀǎƛőǎƪŞƳǳ ǎǇƻǊπ
ǘǳΦ ±Šƪ ŘŠǘƝ р - мр ǊƻƪǻΦ aƭŀŘǑƝ ȌłŎƛ ƪŀǘŜƎƻǊƛŜ Řƻ мм ƭŜǘ ŀ ǎǘŀǊǑƝ 
Řƻ мр ƭŜǘΦ 

   ± ƭŜǘƻǑƴƝƳ ǊƻŎŜ ōȅƭȅ ǇƻǎǘŀǾŜƴȅ ǘǌƛ ŘǊǳȌǎǘǾŀΦ 5ǾŠ ƳƭŀŘǑƝ 
ŀ  ƧŜŘƴƻ ǎǘŀǊǑƝΦ ± ǇłǘŜƪ ŘŠǘƛőƪȅ ƘƻŘƛƴǳ ŀȌ ŘǾŠ ǘǊŞƴǳƧƝ ŀ ƴłǎƭŜŘπ
ƴŠ ƻ ǾƝƪŜƴŘǳ ƧŜŘƻǳ ƴŀ ȊłǾƻŘȅΦ  

  [Ŝǘƻǎ ƧǎƳŜ ǎŜ ǵőŀǎǘƴƛƭƛ ȊłǾƻŘǻ Ǿ ƻōŎƛ [ǳŘŞǌƻǾΣ [ƻǳőŀƴȅΣ 
¨ƧŜȊŘΣ ¿ŜƭŜŎƘƻǾƛŎŜΣ YƻȌǳǑŀƴȅ - ¢łȌŀƭȅΣ Iƭǳōƻőƪȅ ŀ ǇƻǎƭŜŘƴƝ 
ǇǌŜŘǇǊłȊŘƴƛƴƻǾł ǇƻƘłǊƻǾł ǎƻǳǘŠȌ ōȅƭŀ мΦ тΦ ǳ ƴłǎ ƴŀ {ǘǌŜπ
ƴƛΦ ½ŘŜ ǎǘŀǊǑƝ ȌłŎƛ ǳƪłȊŀƭƛ Ŏƻ Ǿ ƴƛŎƘ ƧŜ ŀ ǾȅōƻƧƻǾŀƭƛ ƴłŘƘŜǊƴŞ 
мΦ ƳƝǎǘƻ ǎ őŀǎŜƳ мпΦрм ǎΦ YŘƻ ȊłǾƻŘƛƭΥ 9ƭƛǑƪŀ 2ŜŎƘłƪƻǾłΣ hƴπ
ŘǌŜƧ tƻŘǑƪǳǇƪŀΣ [ǳƪȅ ±ŜőŜǌŀΣ ±ƭŀǎǘƛƪ 5ǊƻȊŘΣ 9ƭƛǑƪŀ bŜǾƛƳƻǾłΣ 
wŀŘŜƪ YǊȅƭΣ 9ƭŜƴƪŀ tƻŘǑƪǳǇƪƻǾłΦ 

   aƭŀŘǑƝ ȌłŎƛ ƴŀ ŘƻƳłŎƝ ǇǻŘŠ ǾȅōƻƧƻǾŀƭƛ ƪǊłǎƴŞ пΦ ŀ тΦ ƳƝǎǘƻΦ 
YŘƻ ȊłǾƻŘƛƭΥ [ŀŘƛƪ YŀŘƭőƝƪΣ [ǳƪȅ {ǘŀǘƻǑǘƝƪΣ YƭłǊƪŀ ŀ ~łǊƪŀ aŀǊπ
ǑłƭƻǾƛΣ {ǘŜƭƛƴƪŀ bŜǾƛƳƻǾłΣ CƛƭƝǇŜƪ ¿ƛȌƪŀΣ IŜŘǾƛőƪŀ {ƳƛőƪƻǾłΣ 
bƛƪőŀ ½ǎŜƳōŜǊƛƻǾłΣ Wǳǎǘȇƴƪŀ aŀƭłΦ 

 hŘǇƻƭŜŘƴŜ ƧǎƳŜ ǎǇƻƭŜőƴŠ ȊŜ {wt~ ǇƻǌłŘŀƭƛ ȊłōŀǾƴŞ ǎǇƻǊǘƻǾπ
ƴƝ ƻŘǇƻƭŜŘƴŜ ǇǊƻ ŘŠǘƛΦ  

   tǊƻ ŘŠǘƛ ƛ ŘƻǎǇŠƭŞ ōȅƭƻ ȊŀƧƛǑǘŠƴƻ ƻŘǇƻƭŜŘƴŜ ǇƭƴŞ ȊłōŀǾȅΣ 
ŀǘǊŀƪŎƝ ŀ ǎƻǳǘŠȌƝΦ 5ŜŎƘ ōŜǊƻǳŎƝ ōȅƭŀ ǳƪłȊƪŀ ǾȅǇǊƻǑǘŠƴƝ Ȋ ƘŀǾŀπ
ǊƻǾŀƴŞƘƻ ǾƻȊƛŘƭŀ ŘǾƻǳ ȊǊŀƴŠƴȇŎƘ ƻǎƻōΦ όŘƻōǊƻǾƻƭƴƛŎŜ 
aΦ YŜƭŀǊƻǾł ŀ 9Φ 2ŜŎƘłƪƻǾłύΦ wȅŎƘƭƻǳ ŀƪŎƛ ƴłƳ ǳƪłȊŀƭƛ ǇǊƻŦƝŎƛ 
Ȋ {5I  {ŜƴƛŎŜ ƴŀ IŀƴŞΦ 5Šǘƛ ƛ ǊƻŘƛőŜ ƳŠƭƛ ƳƻȌƴƻǎǘ ǇǊƻƘƭƝŘƴƻǳǘ 
ǎƛ ƴŀǑƝ ǾŜǎƴƛőƪǳ Ȋ ƧŜǌłōǳ ΣƪǘŜǊȇ ƧŜ ǾȅǾŜȊƭ Řƻ ǾȇǑƪȅ рл ƳΦ ½ŘŜ ǎŜ 
ǾǑŜƳ ƴŀǎƪȅǘƭ ƴłŘƘŜǊƴȇ ǇƻƘƭŜŘ ƴŀ ƴŀǑƛ ƪǊłǎƴƻǳ ǾŜǎƴƛőƪǳ 
ŀ  ƻƪƻƭƝΦ 5ŀƭǑƝƳ ƭłƪŀŘƭŜƳ ōȅƭŀ ǎǘǌŜƭƴƛŎŜ ǇƻŘ ǾŜŘŜƴƝƳ ȊƪǳǑŜƴŞπ
Ƙƻ ƘŀǎƛőŜ Yǳōǳ tȅǑƴŞƘƻ ŀ ƧŜƘƻ ǇǌłǘŜƭΦ 5Šǘƛ ƛ ǊƻŘƛőŜ ǎƛ ƳƻƘƭƛ 
ǇǊƻƘƭŞŘƴƻǳǘ ǾƻƧŜƴǎƪƻǳ ǘŜŎƘƴƛƪǳ ŀ ǾȅȊƪƻǳǑŜǘ ǎǘǌŜƭōǳ ƴŀ ǘŜǊőΦ 
Y  ōŜȊǾŀ ƻŘǇƻƭŜŘƴƛ ƴŜŎƘȅōŠƭƻ ƳŀƭƻǾłƴƝ ƴŀ ƻōƭƛőŜƧΣ ƪŘŜ ǎǾƻǳ 
ǑƛƪƻǾƴƻǎǘ ǇǌŜŘǾŜŘƭŀ 9ƭƛǑƪŀ bŜǾƛƳƻǾłΦ WŜƧƝ ǊǳŎŜ ǾȅƪƻǳȊƭƛƭƛ ƴŜπ

½~ ! a~ {¢y9d 
   ±łȌŜƴƝ {ǘǌŜƶłŎƛΣ ǇǌƝȊƴƛǾŎƛ ǑƪƻƭȅΣ 

Ǉǻƭƪŀ ǇǊłȊŘƴƛƴ ǳȌ ƧŜ Ȋŀ ƴłƳƛ ŀ Ƴȅ ǳȌ ǇƛƭƴŠ ǇǌƛǇǊŀǾǳƧŜƳŜ ƴƻǾȇ 
ǑƪƻƭƴƝ ǊƻƪΦ 5Šǝ ƳŀƧƝ ƭŜǘƻǎ ǇǊłȊŘƴƛƴȅ ǘǊƻǑƪǳ ŘŜƭǑƝΣ Řƻ Ǒƪƻƭȅ 
ƴŀǎǘǳǇǳƧŜƳŜ ŀȌ Ǿ ǇƻƴŘŠƭƝ пΦ ȊłǌƝΦ 2Ŝƪł ƴłǎ ŀƭŜ ƳƴƻƘƻ ȊƳŠƴΣ 
ǇǌŜŘŜǾǑƝƳ Ǿ ½~Φ 

   tǊŀŎƻǾƴƝ ǇƻƳŠǊ ǳƪƻƴőƛƭŀ ŀ Řƻ ȊŀǎƭƻǳȌŜƴŞƘƻ ŘǻŎƘƻŘǳ ƻŘŜǑƭŀ 
ǇŀƴƝ ǳőƛǘŜƭƪŀ aƛƭŀŘŀ bƻǾłƪƻǾłΦ tŀǘǌƝ ƧƝ ŘƝƪ Ȋŀ ƭŞǘŀ ǎǘǊłǾŜƴł ƴŀ 
ƴŀǑƝ ǑƪƻƭŜ ŀ ƴŜȊōȇǾł ƴŜȌ ƧƝ ǇƻǇǌłǘ ƳƴƻƘƻ ǑǘŠǎǟ ŀ ȊŘǊŀǾƝ Ǿ ƧŜƧƝ 
ŘŀƭǑƝ ȌƛǾƻǘƴƝ ŜǘŀǇŠΦ {ŜƘƴŀǘ ƴłƘǊŀŘǳ ƴŜōȅƭƻ ƻǾǑŜƳ ƭŜƘƪŞΣ Řƻ 
ǾŜƴƪƻǾǎƪŞ Ǒƪƻƭȅ ǎŜ ǎǇƻƧŜƴȇƳƛ ǊƻőƴƝƪȅ ƳƻŎ ǳőƛǘŜƭǻ ƴŜŎƘŎŜΦ  

   ±Ŝ ǑƪƻƭƴƝƳ ǊƻŎŜ нлноκнлнп ōǳŘŜ Ǒƪƻƭǳ ƴŀǾǑǘŠǾƻǾŀǘ нн ŘŠǟ 
Ǿ a~ ŀ нр ŘŠǟ Ǿ ½~Φ ± ǇǊǾƴƝƳ ǊƻőƴƝƪǳ ǇǌƛǾƝǘłƳŜ ŘǾŠ ƴƻǾŞ Ȍŀőπ
ƪȅΦ  

   ± ǇǊǾƴƝ ǘǌƝŘŠΣ ƪŘŜ ōǳŘŜ ǎǇƻƧŜƴȇ мΦΣ нΦ ŀ рΦ ǊƻőƴƝƪΣ ōǳŘŜ ǘǌƝŘƴƝ 
ǳőƛǘŜƭƪƻǳ aŀǊǝƴŀ tƻŘƻƭƻǾłΦ ±Ŝ LLΦ ǘǌƝŘŠΣ ƪŘŜ ōǳŘƻǳ ǎǇƻƧŜƴȅ 
ŘŠǝ Ȋ оΦ ŀ пΦ ǊƻőƴƝƪǳΣ ōǳŘŜ ǘǌƝŘƴƝ ǳőƛǘŜƭƪƻǳ YǊƛǎǘȇƴŀ ~ŀƴƻǾłΦ 
błǑ ǇŜŘŀƎƻƎƛŎƪȇ ǎōƻǊ ƧŜǑǘŠ ŘƻǇƭƴƝ Ƨŀƪƻ ƴŜǘǌƝŘƴƝ ǳőƛǘŜƭƪŀ ½ǳȊŀπ
ƴŀ ±ŀŎƻǾłΦ !ǎƛǎǘŜƴǘƪȅ ōǳŘƻǳ Ǿ ƻōƻǳ ǘǌƝŘłŎƘ ς Ǿ LΦ ǘǌƝŘŠ ½ǳȊŀπ
ƴŀ aƛƴƪƻǾłΣ Ǿ LLΦ ǘǌƝŘŠ ½ǳȊŀƴŀ CǊŀƴƪƻǾłΦ ~ƪƻƭƴƝ ŘǊǳȌƛƴǳ ǇƻǾŜπ

ŘŜ ǇŀƴƝ ǾȅŎƘƻǾŀǘŜƭƪŀ !ƭŜƴŀ ½ŀǘƭƻǳƪŀƭƻǾłΦ ~ƪƻƭƴƛŎƝ ȊǻǎǘłǾł 
YŀǊƭŀ IŀǾƭƝőƪƻǾł ŀ Ǿ ƧƝŘŜƭƴŠ ƴłƳ ōǳŘŜ Ǿŀǌƛǘ ǇŀƴƝ ƪǳŎƘŀǌƪŀ 9Ǿŀ 
5ƻƭŜȌŀƭƻǾłΦ  

   ± a~ ǇŀƴƝ ǳőƛǘŜƭƪȅ ȊǻǎǘłǾŀƧƝ ς !ŘŞƭŀ {ǘǊȅƪƻǾł ŀ bƛŎƻƭ 2ŜŎƘƻπ
Ǿł aŀŎƘƻǾłΣ ƪǘŜǊƻǳ ŀƭŜ Ǿ ǇǊǻōŠƘǳ Ǌƻƪǳ ǾȅǎǘǌƝŘł ±ŀƭŜƴǘȇƴŀ 
{ȊƻǘƪƻǿǎƪłΣ ƪǘŜǊł ǎŜ Ƴł ǾǊłǝǘ Ǉƻ ǊƻŘƛőƻǾǎƪŞ ŘƻǾƻƭŜƴŞΦ ¢ŀƪŞ 
ōǳŘŜƳŜ ƳƝǘ ŀǎƛǎǘŜƴǘƪǳ Ǿ a~ ǇǊƻ ǘŜƴǘƻ Ǌƻƪ ς ōǳŘŜ ƧƝ ałǊƛŀ 
aƛƪƻƭłǑƪƻǾłΦ aŀǘŜǌǎƪł Ǒƪƻƭŀ ȊŀőƴŜ ǇǊƻǾƻȊ ǳȌ нуΦ ǎǊǇƴŀ нлноΦ  

   ¢ŀƪŞ ǎŜ ǾǊŀŎƝƳŜ ƪ ǾȇǳŎŜ αƪƭŀǎƛŎƪŞ ƳŀǘŜƳŀǝƪȅάΣ ŀƭŜ ǇǊǾƪȅ 
Ȋ  αIŜƧƴŞƘƻ ƳŀǘŜƳŀǝƪȅά ōǳŘŜƳŜ ǾȅǳȌƝǾŀǘ ƴŀŘłƭŜΦ bƛŎƳŞƴŠ 
ǇǊƻ ǇǌƝǇŀŘƴŞ ȊłƧŜƳŎŜ Ȋ ǌŀŘ ŘŠǟ ōǳŘŜ ƻǘŜǾǌŜƴ ƪǊƻǳȌŜƪ IŜƧƴŞπ
Ƙƻ ƳŀǘŜƳŀǝƪȅΦ 

   ± ƴƻǾŞƳ ǑƪƻƭƴƝƳ ǊƻŎŜ ƴłǎ őŜƪł Řƻǎǘ ŀƪŎƝΣ ƧŜŘƴƻǳ Ȋ ǇǊǾƴƝŎƘ 
ƧŜ YƻƳłǊŦŜǎǘ фΦ ȊłǌƝ ŀ ±ƝǘłƴƝ ƻōőłƴƪǻ нпΦ ȊłǌƝΣ ƪŘŜ ōǳŘƻǳ ƴŀǑŜ 
ŘŠǝ ǾȅǎǘǳǇƻǾŀǘΦ  

   ¦ȌƝǾŜƧǘŜ ƧŜǑǘŠ ǇǊłȊŘƴƛƴȅ ǇƭƴŞ ǎƭǳƴƝőƪŀ ŀ ƴŀ ǾǑŜŎƘƴȅ ŘŠǝ ǎŜ 
ƳƻƻƻƻƻŎ ǘŠǑƝƳŜ пΦ ȊłǌƝΦ Υ-ύ  

   ½ŀ ƪƻƭŜƪǝǾ Ǒƪƻƭȅ aŀǊǝƴŀ tƻŘƻƭƻǾł 

- aŀǊǝƴŀ tƻŘƻƭƻǾł -  
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hōŜŎƴƝ ȊǇǊŀǾƻŘŀƧ {ǘǌŜƶ пκнлно 

hōŜŎƴƝ ȊǇǊŀǾƻŘŀƧ ǾȅŘłǾłΥ hōŜŎ {ǘǌŜƶΣ {ǘǌŜƶ мфΣ туо он ǇƻǑǘŀ błƪƭƻΣ L2Υ птффтнсрΣ 9ƳŀƛƭΥ ƻōŜŎϪǎǘǊŜƴΦŎȊΣ ǿǿǿΦǎǘǊŜƴΦŎȊΣ ¢ŜƭΦκŦŀȄΥ рур оус уор 5 

ƧŜŘƴƻƳǳ ŘƝǘŠǘƛ ǾŜƭƛƪƻǳ ǊŀŘƻǎǘ ƴŀ ǘǾłǌƛΦ 5ŀƭǑƝ ŀǘǊŀƪŎŜ Ƨŀƪƻ ǎƪłπ
ƪŀŎƝ ƘǊŀŘȅΣ ǇŠƴǳΣ ǎƻǳǘŠȌŜ ǇǊƻ ŘŠǘƛΣ ƘǳŘŜōƴƝ ŘƻǇǊƻǾƻŘ ŀ ōƻπ
ƘŀǘŞ ƻōőŜǊǎǘǾŜƴƝ ǎƛ ǇǊƻǎǘŠ ƳƻƘƭƛ ǳȌƝǘ ƻǇǊŀǾŘǳ ǾǑƛŎƘƴƛΦ tƻŘƭŜ 
Ǉƻőǘǳ ǵőŀǎǘƴƝƪǻ ŀ ǇƻȊƛǘƛǾƴƝŎƘ ǊŜŀƪŎƝ ǎŜ ƳǻȌŜƳŜ ŘƻƳƴƝǾŀǘΣ ȌŜ 
ǎŜ ŘŠǘŜƳ ƛ ŘƻǎǇŠƭƝƳ ŀƪŎŜ ƳƻŎ ƭƝōƛƭŀΦ ¢ƻ ƴłǎ Ƨŀƪƻ ǇƻǌŀŘŀǘŜƭŜ 
{5I ŀ {wt~ ƻǇǊŀǾŘǳ ƳƻŎ ǘŠǑƝΦ 5Ɲƪȅ ǾǑŜƳ Ȋŀ ǎǇƻƭǳǇǊłŎƛΦ 

   !ƭŜ ȊǇŠǘ ƪ ƘŀǎƛőǎƪŞƳǳ ǎǇƻǊǘǳ ŘŠǘƝΦ 

   błŘƘŜǊƴŞ ǳƳƝǎǘŠƴƝ ǎŜ ȊŀŘŀǌƛƭƻ ƛ ƴŀ ƭƛȊŜ Ǿ [ƻǳőŀƴŜŎƘΦ {ǘŀǊǑƝ 
ȌłŎƛ ȊŘŜ ǾȅōƻƧƻǾŀƭƛ мΦ ƳƝǎǘƻ ǎ őŀǎŜƳ мрΦтр ǎΦ ½ŘŜ ǎŜ ǳƪłȊŀƭƛ 
ƛ ƳƭŀŘǑƝ ȌłŎƛΣ ƪǘŜǌƝ ǾȅōƻƧƻǾŀƭƛ оΦ ƳƝǎǘƻ ǎ őŀǎŜƳ нлΦнм ǎΦ bŠƪǘŜπ
ǊŞ ȊłǾƻŘȅ ƴłǎ ǘŜǇǊǾŜ őŜƪŀƧƝ ŀ ǘƻ мфΦ уΦ ǾŜ {ƪǊōŜƴƛ ƻŘ мп ƘΦ 
błǎƭŜŘǳƧŜ нсΦ уΦ ¦ƴƛőƻǾΣ млΦ фΦ bƻǾł IǊŀŘŜőƴłΣ нпΦ фΦ ȊłǾŠπ
ǊŜőƴŞ ǾȅƘƻŘƴƻŎŜƴƝ ƴŀ IƻǊƴƝƳ błƳŠǎǘƝ Ǿ hƭƻƳƻǳŎƛΦ bŀ 
ǾǑŜŎƘƴȅ ŀƪŎŜ ƧǎǘŜ ǎǊŘŜőƴŠ ȊǾłƴƛΦ 

   {ōƻǊ Ƙŀǎƛőǻ ǘŀƪŞ ǇƻǌłŘł Ƨŀƪƻ ƪŀȌŘȇ Ǌƻƪ ± ƻōƭƝōŜƴƻǳ ŀƪŎƛ 
±ƛƴƻōǊŀƴƝ ŀ ǘƻ мсΦ фΦΦ 

   bƻǾł ŀ ǇƻŘƭŜ ƳƴŠ ǾŜƭƛŎŜ ǎǳǇŜǊ ŀƪŎŜ ōǳŘŜ нпΦ ммΦ YŘȅ ƧǎƳŜ 
ȊŀƧƛǎǘƛƭƛ ƴłǾǑǘŠǾǳ YǊŀƳǇǳǎłƪǻ Ǿ ƴŀǑƝ ƻōŎƛΦ WŜ ǘƻ ƴŜǳǾŠǌƛǘŜƭƴł 
ǇƻŘƝǾŀƴł ǇǊƻ ŘŠǘƛ ƛ ŘƻǎǇŠƭŞΦ ±ŠǌƝƳΣ ȌŜ {ǘǌŜƶǎƪŞ ŘŠǘƛ ōǳŘƻǳ 
Ǉƻ ǘŞǘƻ ŀƪŎƛ ƧŜǑǘŠ ƘƻŘƴŠƧǑƝ ƴŜȌ ƻōǾȅƪƭŜΦ 

aŠƧǘŜ ǎŜ ƪǊłǎƴŠ ŀ ǳȌƝǾŜƧǘŜ ƪƻƴŜŎ ǇǊłȊŘƴƛƴΦ  

{ ǇƻȊŘǊŀǾŜƳ ǾŜŘƻǳŎƝ ƳƭłŘŜȌŜΦ 
- LǊŜƴŀ 5ǊƻȊŘƻǾł - 
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hōŜŎƴƝ ȊǇǊŀǾƻŘŀƧ {ǘǌŜƶ пκнлно 

hōŜŎƴƝ ȊǇǊŀǾƻŘŀƧ ǾȅŘłǾłΥ hōŜŎ {ǘǌŜƶΣ {ǘǌŜƶ мфΣ туо он ǇƻǑǘŀ błƪƭƻΣ L2Υ птффтнсрΣ 9ƳŀƛƭΥ ƻōŜŎϪǎǘǊŜƴΦŎȊΣ ǿǿǿΦǎǘǊŜƴΦŎȊΣ ¢ŜƭΦκŦŀȄΥ рур оус уор 6 

¢W {¢y9d 
   [Ŝǘƻǎ ŘǌƝǾŜΣ ŀƭŜ Ȋŀőŀƭƻ ǘƻΦΦΦ 

   bƻǾȇ ǎƻǳǘŠȌƴƝ ǊƻőƴƝƪ ƧŜ ǘŀŘȅΦ Wŀƪƻ ǘǊŀŘƛőƴŠ ȊǾǳ ǾǑŜŎƘƴȅ ƴŀπ
ǑŜ ǇǌƝȊƴƛǾŎŜ ƴŀ ŦƻǘōŀƭƻǾł ƪƭłƴƝΣ ǾƛȊ ǇǌƛƭƻȌŜƴȇ ǊƻȊǇƛǎΦ tƻŘƝǾłƳŜ 
ǎŜ ƴŀΣ ǇŜǾƴŠ ǾŠǌƝƳ Σ ƪǾŀƭƛǘƴƝ ǳǘƪłƴƝΣ ƴŠŎƻ Ƴłƭƻ ǇƻǇƛƧŜƳ 
ŀ ǎƳƭǎƴŜƳ Ǿ ƴŀǑƝ ǘǊŀŘƛőƴƝ ǳŘƝǊƴŠΦ bŀ ǇǊǾƴƝ ŘƻƳłŎƝ ȊłǇŀǎ         
ǎ aƻǊŀǾǎƪƻǳ IǳȊƻǾƻǳ Σ ŀ ǘƻ Ǿ ƴŜŘŠƭƛ нтΦǎǊǇƴŀΣ ōǳŘƻǳ ǇǊƻ ±łǎ 
ǇǌƛǇǊŀǾŜƴȅ ƛ ǇŜőŜƴŞ ƳŀƪǊŜƭȅΦ 

  
   ¢ŀƪȌŜ ǎŜ ƴŀ ±łǎ ōǳŘŜƳŜ ǘŠǑƛǘΦ tǌƛƧřǘŜ ƴłǎ ǇƻǾȊōǳŘƛǘΣ ǾŜƭƳƛ 
ǎƛ ǘƻƘƻ ǾłȌƝƳŜΦ 

WƳŞƴŜƳ ¢W {ǘǌŜƶΣ ȊΦ ǎΦΣ ǇǌŜŘǎŜŘŀ WŀǊŘŀ ϦŘƻƪǘƻǊϦ IŀǾƭƝőŜƪΦ 

- WŀǊƻǎƭŀǾ IŀǾƭƝőŜƪ - 

LΦ {±=¢h±# ±#[Y! 

   WŜ омΦ őŜǊǾŜƴŜŎ мфмп ƘƻǊƪȇ ƭŜǘƴƝ ŘŜƴΣ Ƨŀƪƻ ƪŀȌŘȇ ƧƛƴȇΣ ƪǘŜǊȇ 
Ƨŀƪ ƳłƭƻƪŘƻ ǘǳǑƝΣ ǘǊŀƎƛŎƪȅ ȊƳŠƴƝ Ƨŀƪ ƻǎǳŘȅ ǝǎƝŎǻ  ǊƻŘƛƴ ǘŀƪ 
ƛ ǇƻŘƻōǳ ǘŜƘŘŜƧǑƝƘƻ ǎǾŠǘŀΦ 5ƻ {ǘǌŜƴŠ ǇǌƛƧƝȌŘƝ ǵǌŜŘƴƝƪ ƻŘ ƘŜƧπ
ǘƳŀƴǎǘǾƝ ƧŜƴȌ ǇǌƛǾłȌƝ ƳƻōƛƭƛȊŀőƴƝ ǊƻȊƪŀȊ Σ ƪǘŜǊȇ ǎǘŀǊƻǎǘŀ ŘłǾł 
ƻ мм ƘƻŘƛƴŠ ǾŜőŜǊƴƝ ǎǇƻƭǳ ǎ ƻōŜŎƴƝƳ ǎƭǳƘƻǳ ōǳōƴŜƳ ǾȅƘƭłǎƛπ
ǝΦ 

   [ƛŘŞ ǇǊƻōǳȊŜƴƛ Ȋ ǇŜǾƴŞƘƻ ǎǇłƴƪǳ ƴŀǌƝƪŀƭƛ ŀ ōŠŘƻǾŀƭƛΦ ± ǎƻπ
ōƻǘǳ Ǌłƴƻ ƧƛȌ ǎŜ ōǊŀƴŎƛ ƭƻǳőƛƭƛ ŀ Ǉƭƴƛƭƛ ǾƭŀƪȅΦά WŜǑǘŠ Ȋ ǘŞƘƻȌ Ǌƻπ
ƪǳ ƧŜ ȊǇǊłǾŀΣ ȌŜ αǾ ƪŀȌŘŞ ƻōŎƛ ǇƻǾƛƴƴƻǎǘ ǎǘŀǾŠǘ ƘƭƝŘƪȅ όȊ ƻōőŀπ
ƴǻύ ǎ ǇǳǑƪŀƳƛΣ ǎƛƭƴƛŎŜ ǎŜ ǇǌŜǇŀȌƻǾŀƭȅ ȌŜōǌƛƴƻǾȇƳƛ ǾƻȊȅάΦ tƻŘπ
ƴŠǘŜƳ ƪ ǘŠƳǘƻ ƻǇŀǘǌŜƴƝƳ ǎŜ ǎǘŀƭŀ ȊǇǊłǾŀ ƻ ŀǳǘƻƳƻōƛƭǳ Ǉƭπ
ƴŞƳ ȊƭŀǘŀΣ ƪǘŜǊŞ ƧŜ ƴŀ ŎŜǎǘŠ ƳŜȊƛ wǳǎƪŜƳ ŀ CǊŀƴŎƛƝΦ 

   ± ǊƻŎŜ мфмр ǎŜ ƪƻƴŀƭ ǎƻǳǇƛǎ ǾǑŜŎƘ Ȋłǎƻō ƻōƛƭƝ ŀ Ƴƻǳƪȅ       
όƻ Ǌƻƪ ŘǌƝǾŜ ǇǊƻōŠƘƭ ǎƻǳǇƛǎ ŘƻōȅǘƪŀύΣ ŘƻǑƭƻ ƪ ȊŀǾŜŘŜƴƝ ŎƘƭŜπ
ōŜƴŜƪ ŀ ǇƻȊŘŠƧƛ ǇƻǎǘǳǇƴŠ ƛ ŘŀƭǑƝŎƘ ǇƻǳƪłȊŜƪ ƴŀ ƧƛƴŞ ȊōƻȌƝΦ 

   /ƘƭŀǇŎƛ ƛ ǾŜ ǾŠƪǳ мм ƭŜǘ ƧŜȊŘƛƭƛ ǎ ƪƻƶǎƪȇƳƛ ǇƻǘŀƘȅΣ ǎōƝǊŀƭȅ ǎŜ 
ōŀǊŜǾƴŞ ƪƻǾȅ ǾőŜǘƴŠ ƘƳƻȌŘƝǌǻΣ ŘƻǑƭƻ ƪ ȊłƪŀȊǳ ǌŀŘȅ ǇƝǎƴƝ 
όƴŜƧŜƴ αсΦ őŜǊǾŜƴŎŜάΣ ŀƭŜ ƛ αYŘȅōȅǎ ōȅƭ WŜƴƝőƪǳΣ ǇƻǎƭƻǳŎƘŀƭ 
ƳŀǝőƪǳάύΦ IƻǊǑƝ ōȅƭƻΣ ȌŜ Ȋŀőŀƭȅ ƻŘǾƻŘȅ ƳǳȌǻ Řƻ рл ƭŜǘ 
ŀ  ǇǌŜŘǾƻƧŜƴǎƪȇ ǾȇŎǾƛƪ ǇǊƻ ƳƭłŘŜȌ ƻŘ мс ƭŜǘΦ 

   wƻƪŜƳ мфмс ȊŀǾŜŘƭƛ ƘƻǎǇƻŘǑǟ αǇƛǾŜƴƪȅάΣ ƴŜŘƻǎǘŀǘŜƪ ǇƛǾŀ 
ǎŜ ǌŜǑƛƭ ƧŜƘƻ ǾȇǊƻōƻǳ Ȋ ƴłƘǊŀŘƴƝŎƘ ǎǳǊƻǾƛƴΦ tƻǇǊǾŞ ǎŜ ƻōƧŜǾƛƭȅ 
αǇŀǇƝǊƻǾŞ ƳƻǘƻǳȊȅά ŀ Ȋ ƴŜŘƻǎǘŀǘƪǳ ƪǻȌŜ ƛ ŘǌŜǾłƪȅΦ tǌƝŘŠƭ 
ǎǘǌŜƶǎƪȇŎƘ ōŜȊȊŜƳƪǻ Ǿ ǘƻƳǘƻ ǊƻŎŜ ƻōƴłǑŜƭ олл Ǝ Ƴƻǳƪȅ ƴŀ 

ƻǎƻōǳ ŀ ŘŜƴΦ wƻƪŜƳ мфмс ŘƻǑƭƻ ƛ ƪ ȊŀǾŜŘŜƴƝ ƭŜǘƴƝƘƻ őŀǎǳΣ 
ǑƪƻƭƴƝ ƳƭłŘŜȌ ǎŜ Ǉŀƪ ǇƻŘƝƭŜƭŀ ƴŀ ǊǻȊƴȇŎƘ ǎōŠǊƴȇŎƘ ŀƪŎƝŎƘ ƻŘ 
ƪƻǇǌƛǾΣ ƧŜƧƛŎƘȌ ǎǘƻƴƪȅ ǎŜ ǳȌƝǾŀƭȅ ƴŀ ǘƪŀƴƛƴȅ ŀȌ Ǉƻ ǎōŠǊ ŎƘǊƻǳǎπ
ǘǻΣ Ǿ ǎǳǑŜƴŞ ǇƻŘƻōŠ ǳȌƝǾŀƴȇŎƘ Ƨŀƪƻ ƪǊƳƛǾƻ ǇǊƻ ŘƻōȅǘŜƪΦ tǊƻ 
ƻōŜŎƴŞ ǵǎǇƻǊȅ ŘƻǑƭƻ ƪ ȊłƪŀȊǳ ƻǎǾŠǘƭƻǾŀǘ ƴŀ ŘǳǑƛőƪȅ ƘǊƻōȅ 
ŀ  Ǿ ǘǌŜǟƳ ǊƻŎŜ Ǿłƭƪȅ ǵǌŜŘƴŠ ƪ ƻōǾȅƪƭŞƳǳ ƧŜŘƴƻƳǳ ōŜȊƳŀπ
ǎŞƳǳ Řƴƛ ōȅƭȅ ƴŀǌƝȊŜƴȅ ƧŜǑǘŠ ŘǾŀ ŘŀƭǑƝΦ YƻƴǘǊƻƭŀ ƴŀǌƝȊŜƴƝ ǎǇŀπ
Řŀƭŀ Řƻ ƪƻƳǇŜǘŜƴŎŜ ǇƻƭƛŎƛŜΦ 

   ± ŘŀƭǑƝƳ ǊƻŎŜ Ǿłƭƪȅ ǇǌƛǇƻƳƝƴł ǎǘǌŜƶǎƪł ƪǊƻƴƛƪŀ ǎǘłƭŜ ǾŠǘǑƝ 
ǎƻŎƛłƭƴƝ ƴŀǇŠǟΣ ŘŀƴŞ ǊƻǎǘƻǳŎƝƳ ƴŜŘƻǎǘŀǘƪŜƳ ƛ ƻŘŎƘƻŘŜƳ 
ƳǳȌǻ ƴŀ ŦǊƻƴǘǳΦ Y ŘŜƴƴƝƳǳ ƪƻƭƻǊƛǘǳ ǾŜǎƴƛŎŜ Ǉŀǘǌƛƭƛ ƭƛŘŞ Ȋ ƳŠǎπ
ǘŀΣ ƪǘŜǌƝ ǎ ōŀǘƻƘȅ ƴŀ ȊłŘŜŎƘ ǎŜ ǎƴŀȌƛƭƛ ƪƻǳǇƛǘ ƴŠƧŀƪŞ ǇƻǘǊŀǾƛπ
ƴȅΦ 

   YƻƴŜŎ Ǿłƭƪȅ Ǿ ǊƻŎŜ мфму ǎƛ ǇǌƛǇƻƳƴŠƭŀ ƻōŜŎ оΦ ммΦ мфму 
ǾȅǎŀȊŜƴƝƳ ƭƛǇ {ǾƻōƻŘȅ ǳ ƪŀǇƭŜ ŀ Ǿ ǊƻŎŜ ƴłǎƭŜŘǳƧƝŎƝƳ ƳŜȊƛ ƴŠ 
ǇƻǎǘŀǾƛƭŀ ǇƻƳƴƝƪ ǇŀŘƭȇƳΦ ±łƭƪƻǳ ŀƭŜ ƴŜǎƪƻƴőƛƭƻ ǾǑŜ ǑǇŀǘƴŞΣ 
Ŏƻ ǇǌƛƴŜǎƭŀΦ YǊƻƴƛƪŀ ǇǌƛǇƻƳƝƴł αǵǇŀŘŜƪ ƳǊŀǾǻ ŀ ƭƛŎƘǾǳάΣ 
ƻōŜŎ ǾǑŀƪ ǳǘǊǇŠƭŀ ȊǘǊłǘȅ ǘǊǾŀƭŞΦ 

   ½Ŝ млл ƴŀǊǳƪƻǾŀƴȇŎƘ ƳǳȌǻ мр ǇŀŘƭƻ ŀ п ȊŜƳǌŜƭƛ ƴŀ ƴłǎƭŜŘπ
ƪȅ ǾłƭƪȅΦ ± wǳǎƪǳ Ȋǻǎǘŀƭƻ Ǿ ȊŀƧŜǟ ф ǾƻƧłƪǻ ŀ WƻǎŜŦ ¿ŀǘƪŀ Ǿǎǘƻǳπ
Ǉƛƭ Řƻ őŜǎƪƻǎƭƻǾŜƴǎƪȇŎƘ ƭŜƎƛƝΣ Řƻ ƭŜƎƛƝ Ǿ Lǘłƭƛƛ Ȋ р ȊŀƧŀǘŎǻ Ǿǎǘƻǳπ
Ǉƛƭƛ !ƭƻƛǎ [ǳƪŜǑ ŀ CǊŀƴǝǑŜƪ ±ŀƴŠƪΦ 

   tǊƻ {ǘǌŜƶ ōȅƭƻ ǑǘŠǎǟƳΣ ȌŜ ƧŜƧƝ ƪǊƻƴƛƪłǌΣ ǌƝŘƝŎƝ ǳőƛǘŜƭ YŀǊŜƭ 
[ȇǎŜƪΣ Ǉƭƴƛƭ ǎǾƻƧŜ ǇƻǎƭłƴƝ ƳƛƳƻǌłŘƴŠ ǇŜőƭƛǾŠΦ ½łǇƛǎƪȅ Ȋ ƭŜǘ 
LΦ ǎǾŠǘƻǾŞ Ǿłƭƪȅ ǇŀǘǌƝ ƪ ƳƛƳƻǌłŘƴŠ ǇƻŘǊƻōƴȇƳ ŀ ƻōƧŜƪǝǾƴƝƳ 
ǾŜ ǎǊƻǾƴłƴƝ ǎ ǌŀŘƻǳ ƧƛƴȇŎƘ ƪǊƻƴƛƪΣ ŀƭŜ ȊŎŜƭŀ ǳƴƛƪłǘƴƝ Ƨǎƻǳ ƧŜƘƻ 

½ bh±h5h.º/I 5=WLb тΦ 2#{¢ 
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ȊłȊƴŀƳȅ Ǿ ǘƻƳΣ ȌŜ ǎŜǇǎŀƭ ǳ ǾǑŜŎƘ ƴŀǊǳƪƻǾŀƴȇŎƘ ƳǳȌǻ ȊŜ {ǘǌŜπ
ƴŠ ƧŜƧƛŎƘ ƻǎǳŘȅ ōŠƘŜƳ ǾłƭƪȅΦ bŜƴƝ ƴŀ ƻƪǊŜǎŜ hƭƻƳƻǳŎ ƻōŜŎΣ 
ƪǘŜǊł ōȅ ƳŠƭŀ ǘŀƪ ǇƻŘǊƻōƴŠ ŀ ŘƻōǌŜ ȊǇǊŀŎƻǾŀƴŞ ǳŘłƭƻǎǝ ǎǇƻπ
ƧŜƴŞ ǎ LΦ ǎǾŠǘƻǾƻǳ ǾłƭƪƻǳΦ hōŜŎƴŠ ǇǊƻǎǇŠƭƻ ǵǊƻǾƴƛ ƧŜƘƻ ƪǊƻƴƛπ
ƪłǌǎƪŞ ǇǊłŎŜ ǘƻΣ ȌŜ ǳŘǊȌƻǾŀƭ ŘƻōǊŞ ǾȊǘŀƘȅ ǎŜ ǎǾȇƳ ǇǌƝǘŜƭŜƳ 
ŀ ǎǇƻƭǳȌłƪŜƳΣ ǾȅƴƛƪŀƧƝŎƝƳ ƘƛǎǘƻǊƛƪŜƳΣ ǇǊƻŦΦ CǊŀƴǝǑƪŜƳ 
IǊǳōȇƳ Ȋ aŀǎŀǊȅƪƻǾȅ ǳƴƛǾŜǊȊƛǘȅ Ǿ .ǊƴŠΦ 

   {ŜȊƴŀƳ ǇŀŘƭȇŎƘ ǎǘǌŜƶǎƪȇŎƘ ƻōőŀƴǻ ƧŜ ƴŀ ǇƻƳƴƝƪǳ ǾŜ ǎǘǌŜŘǳ 
ƻōŎŜΥ  
мΦ .ŜŘƴłǌ CǊŀƴǝǑŜƪ ς ȊŜƳǌŜƭ нмΦ пΦ мфмс ǾŜ {ǘǌŜƴƛΦ 
нΦ 2ŜǊǾƝƴŜƪ WƻǎŜŦΣ ƴŀǊΦ муфоΣ ǎƭƻǳȌƛƭ ƻŘ нтΦ уΦ мфмп ǳ ǇŠǑƝƘƻ 
Ǉƭǳƪǳ őΦ фоΦ hŘƧŜƭ ƴŀ ŦǊƻƴǘǳ ǎǊōǎƪƻǳΣ ōȅƭ сΦ ммΦ мфмп Ǿ ōƛǘǾŠ 
ǳ  .ŠƭŜƘǊŀŘǳ ǊŀƴŠƴ ŀ ȊŜƳǌŜƭ Ǿ ȊłƭƻȌƴƝ ƴŜƳƻŎƴƛŎƛ Ǿ 5ƻƭƴƝ ¢ǳȊƭŜ 
нмΦ ммΦ мфмпΦ 
оΦ Cƛŀƭŀ WŀƴΣ ƴŀǊΦ мууфΣ ƴŀǎǘƻǳǇƛƭ мрΦ мΦ мфмр ǳ ǇǊŀǇƻǊǳ Ǉƻƭπ
ƴƝŎƘ ƳȅǎƭƛǾŎǻΣ ƻŘŜǑŜƭ ƴŀ Ǌǳǎƪƻǳ ŦǊƻƴǘǳΣ ōȅƭ Ǿ ōƛǘǾŠ ǳ IƻǊƻŘŜƴπ
ƪȅ ǊŀƴŠƴ пΦ фΦ мфмр ŀ ƴłǎƭŜŘƪŜƳ ȊǊŀƴŠƴƝ ȊŜƳǌŜƭ фΦ фΦ мфмрΦ 
пΦ CǊŀƴǟƪ CǊŀƴǝǑŜƪΣ ƴŀǊΦ муфоΣ ƴŀǎǘƻǳǇƛƭ мΦ млΦ мфмп ƪ ǇŠǑƝƳǳ 
Ǉƭǳƪǳ őΦ мллΣ ōƻƧƻǾŀƭ ƴŀ ǊǳǎƪŞ ŦǊƻƴǘŠ Ǿ YŀǊǇŀǘŜŎƘ ŀ ǇŀŘƭ 
Ǿ  ōƛǘǾŠ ǳ DƻǊƭƛŎŜ ŘƴŜ фΦ оΦ мфмрΦ 
рΦ IǊŀŘƛƭ YŀǊŜƭΣ ƴŀǊΦ муфоΣ ǎƭƻǳȌƛƭ ǳ ǇŠǑƝƘƻ Ǉƭǳƪǳ őΦ фоΣ Ǉƻ Ǿȇπ
ŎǾƛƪǳ ƻŘƧŜƭ ƴŀ Ǌǳǎƪƻǳ ŦǊƻƴǘǳΣ ōȅƭ ǘŀƳ ǎƻǘǾŀ о ǘȇŘƴȅ ŀ ǇŀŘƭ 
олΦ  ммΦ мфмп ƴŀ ǾǊǑƝŎƘ ǳ DƻǘŀǊȊƻǾȅ Ǿ wǳǎƪǳΦ 
сΦ YƻƴŜőƴȇ tŜǘǊΣ ƴŀǊΦ муфоΣ ƴŀǎǘƻǳǇƛƭ Ǿ ǌƝƧƴǳ мфмп ƪ ǇŠǑƝƳǳ 
Ǉƭǳƪǳ őΦ фоΣ ǵőŀǎǘƴƛƭ ǎŜ ōƻƧǻ Ǿ YŀǊǇŀǘŜŎƘ ŀ ǇŀŘƭ пΦ пΦ мфмрΦ 
тΦ tƭǳǎƪŀƭ !ƭƻƛǎΣ ƴŀǊΦ муфрΣ ƴŀǎǘƻǳǇƛƭ ǎƭǳȌōǳ мрΦ оΦ мфмр ǳ фоΦ 
ǇŠǑƝƘƻ ǇƭǳƪǳΦ ± ōƻƧƛ ǳ [ǳŎƪŀ ƴŀ ǊǳǎƪŞ ŦǊƻƴǘŠ ŘƴŜ мсΦ тΦ мфмс 
ǎŜ ȊǘǊŀǝƭ ŀ ƻŘ ǘŞ Řƻōȅ ōȅƭ ƴŜȊǾŠǎǘƴȇΦ 5ŀǘǳƳ ǎƳǊǝ ƴŜȊƧƛǑǘŠƴƻΦ 
уΦ {Ǉłőƛƭ CǊŀƴǝǑŜƪΣ ƴŀǊΦ муутΣ ƴŀǎǘƻǳǇƛƭ ǇƻőłǘƪŜƳ Ǿłƭƪȅ ƪ фоΦ 
ǇŠǑƝƳǳ ǇƭǳƪǳΣ ōȅƭ ƴŀ ƛǘŀƭǎƪŞ ŦǊƻƴǘŠ ŀ ȊŜƳǌŜƭ ƴŀ ǵǇƭŀǾƛŎƛ тΦ фΦ 
мфму Ǿ ǇƻƭƴƝ ƴŜƳƻŎƴƛŎƛ őΦ молф ŀ ƧŜ ǇƻŎƘƻǾłƴ ƴŀ ƘǌōƛǘƻǾŠ 
½ŀƳƻƴ Ǿ LǘłƭƛƛΦ 
фΦ ¦ǾƝȊƭ WŀǊƻǎƭŀǾΣ ƴŀǊΦ мфллΣ ƴŀǎǘƻǳǇƛƭ ǎƭǳȌōǳ Ƨŀƪƻ ƻǎƳƴłŎǝƭŜǘȇ 
Ǿ ǊƻŎŜ мфму ƪ ǇŠǑƝƳǳ Ǉƭǳƪǳ őΦ фоΣ ǇǌŜƭƻȌŜƴ ƪ ǇŠǑΦ Ǉƭǳƪǳ őΦ ммф 
Ǿ bƻǾƻǊŀŘƻƳǎƪǳΣ Ǉƻǎƭłƴ ƴŀ ƛǘŀƭǎƪƻǳ ŦǊƻƴǘǳ ŀ ǘŀƳ ǇŀŘƭ муΦ фΦ 
мфму ƴŀ ƘƻǌŜ ¢ŀǎǎƻƴ ǳ CŜƭǘǊŜ Ǿ LǘłƭƛƛΦ 
млΦ ¦ǾƝȊƭ !ƴǘƻƴƝƴ ς ǇŀŘƭ мфΦ ммΦ ǳ YǊȊȅǿƻǇƭƻǘ Ǿ wǳǎƪǳΦ .ƭƛȌǑƝ 
ǵŘŀƧŜ ƴŜǳǾŜŘŜƴȅΦ 
ммΦ ±ȅƘƴłƭŜƪ WŀƴΣ ƴŀǊΦ муфлΣ ƴŀǎǘƻǳǇƛƭ ǎƭǳȌōǳ Ǿ ǊΦ мфммΣ ƻƴŜπ
ƳƻŎƴŠƭ ŀ ŘƻƳŀ ƴŀ ŘƻǾƻƭŜƴŞ ȊŜƳǌŜƭΦ .ŜȊ ōƭƛȌǑƝŎƘ ǵŘŀƧǻΦ 
мнΦ ½ŘǊŀȌƛƭ !ƭƻƛǎΣ ƴŀǊΦ мутрΣ ƴŀǎǘƻǳǇƛƭ мΦ уΦ мфмп ǳ моΦ ŘƻƳƻπ
ōǊŀƴƴŞƘƻ ǇƭǳƪǳΣ ǵőŀǎǘƴƛƭ ǎŜ ōƻƧǻ ƴŀ ǊǳǎƪŞ ŦǊƻƴǘŠ ƻŘ Ȋŀőłǘƪǳ 
ŀȌ Řƻ рΦ рΦ мфмрΣ ƪŘȅ ǇŀŘƭ Ǿ ōƛǘǾŠ ǳ DƻǊƭƛŎŜ Ǿ IŀƭƛőƛΦ 
моΦ {ǳǊƳŀ CǊŀƴǝǑŜƪΣ ƴŀǊΦ муфмΣ ǎƭƻǳȌƛƭ Ǿ őŀǎ ƳƻōƛƭƛȊŀŎŜ ŀƪǝǾπ
ƴŠ ǳ фоΦ ǇƭǳƪǳΣ ǵőŀǎǘƴƛƭ ǎŜ ōƻƧǻ ǳ YǊŀǎƴƛƪŀΣ [ǳōƭƛƴŀΣ LǾŀƴƎƻǊƻπ
ŘǳΣ Ǿ .ǳƪƻǾƛƴŠ ŀ YŀǊǇŀǘŜŎƘΦ .ȅƭ ǊŀƴŠƴ ǳ [ǳōƭƛƴŀ Řƻ ǊǳƪȅΣ Ǉƻπ
ŘǊǳƘŞ ǑǊŀǇƴŜƭŜƳ Řƻ ōƻƪǳΦ tŀŘƭ мсΦ оΦ мфмс Ǿ ǇƻȊƛőƴƝƳ ōƻƧƛ 
ǳ  Ǿǎƛ .ŀǊŀƴőŜ ƴŜŘŀƭŜƪƻ 2ŜǊƴƻǾƛŎ ǎǘǌŜƭƻǳ Řƻ ƘƭŀǾȅΦ 
мпΦ ¿ŀǘƪŀ !ƭƻƛǎΣ ƴŀǊΦ муупΣ ƴŀǎǘƻǳǇƛƭ мΦ уΦ мфмп ǳ моΦ ŘƻƳƻπ
ōǊŀƴƴŞƘƻ ǇƭǳƪǳΣ ǵőŀǎǘƴƛƭ ǎŜ ǇǊǾƴƝŎƘ ǘŀȌŜƴƝ ǇǊƻǝ wǳǎƪǳ ŀ ǇŀŘƭ 
Ǿ ōƛǘǾŠ ǳ hǎƛŎŜ ŘƴŜ нрΦ рΦ мфмрΦ 
мрΦ {ǳǊƳŀ CƭƻǊƛłƴΣ ƴŀǊΦ муфсΣ ƴŀǎǘƻǳǇƛƭ мсΦ оΦ мфмр ǳ ǇŠǑƝƘƻ 
Ǉƭǳƪǳ őΦ фоΣ ǇǌŜƭƻȌŜƴ ƪŜ онΦ ȊŜƳŠōǊŀƴƴŞƳǳ ǇƭǳƪǳΣ ǵőŀǎǘƴƛƭ ǎŜ 
ƻōƭŞƘłƴƝ tǌŜƳȅǑƭǳ ŀ ǘŀȌŜƴƝ ǇǊƻǝ wǳǎƪǳΦ tŀŘƭ Ǿ ōƛǘǾŠ ǳ [ǳōƭƛƴŀ 
ǎǘǌŜƭƻǳ Řƻ ƘƭŀǾȅ ŘƴŜ нΦ уΦ мфмрΦ 
мсΦ .ŠƘŀƭ WƻǎŜŦ ς Ǿ ƪǊƻƴƛŎŜ ƴŜƴƝ ōƭƛȌǑƝ ǵŘŀƧΦ 
мтΦ 5ƻǎǘłƭ WŀǊƻǎƭŀǾΣ ƴŀǊΦ муффΣ ƴŀǎǘƻǳǇƛƭ ǊΦ мфмт ƪŜ ǎǘǌŜƭŜŎƪŞπ
Ƴǳ ǇƭǳƪǳΣ ōȅƭ ƴŀ ŦǊƻƴǘŠ ƛǘŀƭǎƪŞ ŀ ǇŀŘƭ нрΦ млΦ мфму ƴŀ aƻƴǘŜ 
DǊŀǇǇƻΦ 
муΦ CǊŀƴǟƪ CǊŀƴǝǑŜƪΣ őΦ ус ς Ǿ ƪǊƻƴƛŎŜ ƴŜƴƝ ōƭƛȌǑƝ ǵŘŀƧΦ 

мфΦ IǊŀŘƛƭ CǊŀƴǝǑŜƪΣ ƴŀǊΦ муфтΣ ǎƭƻǳȌƛƭ ǳ мрΦ ȊŜƳŠōǊŀƴƴŞƘƻ 
Ǉƭǳƪǳ ŀ ōȅƭ ƴŀ ŦǊƻƴǘŠ ǊǳǎƪŞ ŀȌ Řƻ Ȋŀőłǘƪǳ ǊΦ мфмуΣ Ǉŀƪ ōȅƭ ƴŀ 
ŦǊƻƴǘŠ ƛǘŀƭǎƪŞΣ ƭŜȌŜƭ ƻŘ ȊłǌƝ Řƻ млΦ ммΦ мфму Ǿ ǇƻƭƴƝ ƴŜƳƻŎƴƛŎƛ 
ŀ ƻŘ ǘƻƘƻ ŘƴŜ ƴŜōȅƭƻ ƻ ƴŠƳ ȌłŘƴȇŎƘ ȊǇǊłǾΦ ½ŜƳǌŜƭ нмΦ ммΦ 
мфму Ǿ wŜǾƛƎǳ ǳ .ŜƴłǘŜƪ Ǿ LǘłƭƛƛΦ 
нлΦ YǾŜǊƪŀ WƻǎŜŦΣ ƴŀǊΦ муфтΣ ƴŀǎǘƻǳǇƛƭ мрΦ млΦ мфмр ǳ ǇŠǑƝƘƻ 
Ǉƭǳƪǳ őΦ фоΣ ŀōǎƻƭǾƻǾŀƭ ǇƻŘŘǻǎǘƻƧƴƛŎƪƻǳ ǑƪƻƭǳΣ ƻŘŜǑŜƭ ƴŀ Ǌǳǎπ
ƪŞ ōƻƧƛǑǘŠ Ȋŀ ƻŦŜƴȊƝǾȅ .ǊǳǎƛƭƻǾƻǾȅΣ ōȅƭ ŘƴŜ фΦ сΦ мфмс ǇƻƘǌŜπ
ǑŜƴ ŀ ƻŘ ǘŞ Řƻōȅ ƴŜȊǾŠǎǘƴȇΦ 5Ŝƴ ǵƳǊǟ ƴŜȊŀȊƴŀƳŜƴłƴΦ 
нмΦ ±ȅŎƘƻŘƛƭ wǳŘƻƭŦΣ ƴŀǊΦ муфрΣ ƴŀǎǘƻǳǇƛƭ мΦ уΦ мфмп ƪ мрΦ ǎǘǌŜπ
ƭŜŎƪŞƳǳ Ǉƭǳƪǳ ǳ hǇŀǾȅΣ ƻŘŜǑŜƭ ƴŀ Ǌǳǎƪƻǳ ŦǊƻƴǘǳ ŀ нпΦ мнΦ 
мфмп ȊƳƛȊŜƭ ŀ ƻŘ ǘŞ Řƻōȅ ƴŜōȅƭƻ ƻ ƴŠƳ ȊǇǊłǾΦ 5Ŝƴ ǵƳǊǟ ƴŜπ
ȊŀȊƴŀƳŜƴłƴΦ 

   tƻƳƴƝƪ ƻōŠǘŜƳ Ȋ LΦ ǎǾŠǘƻǾŞ Ǿłƭƪȅ ōȅƭ ǇƻǎǘŀǾŜƴ Ǿ ǎǊǇƴǳ мфмф 
ǇŞőƝ ǾƻƧłƪǻ ǾǊłǝǾǑƝŎƘ ǎŜ Ȋ Ǿłƭƪȅ ŀ ǎƭŀǾƴƻǎǘƴŠ ƻŘƘŀƭŜƴ мтΦ ǎǊǇπ
ƴŀ ǘŞƘƻȌ ǊƻƪǳΣ ƪŘȅ ǎŜ ǾŠŘŠƭƻ ƧŜƴ ƻ мр ǇŀŘƭȇŎƘΦ .ȅƭƛ ǘƻΥ CǊŀƴǝπ
ǑŜƪ .ŜŘƴłǌΣ WƻǎŜŦ 2ŜǊǾƝƴŜƪΣ Wŀƴ CƛŀƭŀΣ CǊŀƴǝǑŜƪ CǊŀƴǟƪΣ YŀǊŜƭ 
IǊŀŘƛƭΣ tŜǘǊ YƻƴŜőƴȇΣ !ƭƻƛǎ tƭǳǎƪŀƭΣ CǊŀƴǝǑŜƪ {ǇłőƛƭΣ WŀǊƻǎƭŀǾ 
¦ǾƝȊƭΣ !ƴǘƻƴƝƴ ¦ǾƝȊƭΣ Wŀƴ ±ȅƘƴłƭŜƪΣ !ƭƻƛǎ ½ŘǊŀȌƛƭΣ CǊŀƴǝǑŜƪ {ǳǊπ
ƳŀΣ !ƭƻƛǎ ¿ŀǘƪŀ ŀ CƭƻǊƛłƴ {ǳǊƳŀΦ 
tƻŘ ƧŜƧƛŎƘ ƧƳŞƴȅ ŀ ŦƻǘƻƎǊŀŬŜƳƛ ōȅƭȅ ǾŜǊǑŜ ǎǇƛǎƻǾŀǘŜƭŜ 9ǳƎŜƴŀ 
{ǘƻƪƭŀǎȅ Ȋ [ƛǘƻǾƭŜΥ 
IƭŜΣ ƴŀǑŜ ǎǾƻōƻŘŀ ς ǘƻǙ ƪƻǌƛǎǘ ƴŀǑƛŎƘ ȊōǊŀƴƝΣ 
ōǳř ǎƭŀǾƴȇ ȌƛǾƻǘ ±łǑΣ Ƨŀƪ ƴŀǑŜ ǳƳƝǊłƴƝΦ 

   ± ǘƻƳ őŀǎŜ ōȅƭŀ ƧŜǑǘŠ ǌŀŘŀ ǵőŀǎǘƴƝƪǻ Ǿłƭƪȅ ƴŜȊǾŠǎǘƴłΣ ƴŠƪǘŜπ
ǌƝ ǎǘłƭŜ Ǿ ȊŀƧŜǟΦ YŘȅȌ ōȅƭȅ ȊƝǎƪłƴȅ ŘƻŘŀǘŜőƴŞ ȊǇǊłǾȅ ƻ ǇŀŘƭȇŎƘΣ 
ōȅƭȅ ƴŀ ǇƻƳƴƝőŜƪ ǇǌƛǇŜǾƴŠƴȅ ƧŜƧƛŎƘ ŦƻǘƻƎǊŀŬŜΣ ŘƻǇǎłƴŀ ƧƳŞπ
ƴŀ ŀ ŘƴŜ нпΦ őŜǊǾŜƴŎŜ Ǌƻƪǳ мфнф Ǉƻ ǎƭŀǾƴƻǎǘƴƝƳ ƻŘƘŀƭŜƴƝ 
ǾȊǇƻƳŜƴǳǘƻ ŘŀƭǑƝŎƘ ǑŜǎǝ ƻōŠǟ ǾłƭƪȅΦ .ȅƭƛ ǘƻΥ WƻǎŜŦ .ŠƘŀƭΣ Wŀπ
ǊƻǎƭŀǾ 5ƻǎǘłƭΣ CǊŀƴǝǑŜƪ CǊŀƴǟƪΣ CǊŀƴǝǑŜƪ IǊŀŘƛƭΣ WƻǎŜŦ YǾŜǊƪŀ 
ŀ wǳŘƻƭŦ ±ȅŎƘƻŘƛƭΦ 

   tƻ ƻǎǾƻōƻȊŜƴƝ Ǿ ǊƻŎŜ мфпр ōȅƭȅ ƴŀ ǇƻƳƴƝőŜƪ ǇǌƛǇŜǾƴŠƴȅ 
ŦƻǘƻƎǊŀŬŜ ƻōŠǟ ƳƻōƛƭƛȊŀŎŜ Ȋ Ǌƻƪǳ мфоу ŀ ƻōŠǟ LLΦ ǎǾŠǘƻǾŞ 
ǾłƭƪȅΦ .ȅƭƛ ǘƻ ǝǘƻ ǎǘǌŜƶǑǟ ƻōőŀƴŞΥ .ŜŘǌƛŎƘ ±ȅǊƻǳōŀƭΣ !ƭƻƛǎ ¿ŀǘπ
ƪŀΣ !ƭƻƛǎ ¦ǾƝȊƭΣ WƻǎŜŦ aǊƶƪŀ ŀ ±ƭŀŘƛƳƝǊ ±łƭŜƪΦ {ǘŀƭƻ ǎŜ ǇŠƪƴƻǳ 
ǘǊŀŘƛŎƝΣ ȌŜ Ǉǌƛ ƪǾŠǘƴƻǾȇŎƘ ƻǎƭŀǾłŎƘ фΦ рΦ ŀ Ǉǌƛ ƻǎƭŀǾłŎƘ нуΦ млΦ 
ōȇǾł ǳ ǇƻƳƴƝőƪǳ ǾȊǇƻƳƝƴƪŀ ƴŀ ƻōŠǝ ǾłƭŜƪ ǎ ǇƻƭƻȌŜƴƝƳ ƪȅǝπ
ŎŜΦ ¢ŀƪŞ ōǊŀƴŎƛ ȊŜ {ǘǌŜƴŠ ƪƭŀŘƻǳ ƪ ǇƻƳƴƝőƪǳ ƪȅǝŎƛ ƪǾŠǘǻΦ tƻ 
ǇŀŘŜǎłǝ ƭŜǘŜŎƘ ς ŘƴŜ нуΦ ǌƝƧƴŀ мфсу ς ǎŜ Ǉǌƛ ǇƛŜǘƴƝ ǾȊǇƻƳƝƴŎŜ 
ƴŀ ǇŀŘƭŞ ǎŜǑƭƛ ƛ ƧŜƧƛŎƘ ǾǊǎǘŜǾƴƝŎƛ ς ǇƻǎƭŜŘƴƝ ȌƛƧƝŎƝ ǵőŀǎǘƴƝŎƛ 
LΦ  ǎǾŠǘƻǾŞ ǾłƭƪȅΦ 

½ŘǊƻƧ Υ ƻōŜŎƴƝ ŀǊŎƘƛǾłƭƛŜ  
- ±ƭŀŘƛƳƝǊ YŀƳƝƴŜƪ - 
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