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 tŀǎƛƽƴ ǇƻǊ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŎƻƳƻ ŀǊǘŜ ǇŀǊŀ ŎƻƳǇŀǊǝǊ  

9ƭ ǇǊŜǎŜƴǘŜ ŎŀǘłƭƻƎƻ ǊŜŎƻƎŜ ƭŀǎ ммн ƻōǊŀǎ ǉǳŜ Ƙŀƴ ƻōǘŜƴƛŘƻ ŀƭƎǵƴ ǇǊŜƳƛƻ Ŝƴ ƭŀ ŜŘƛŎƛƽƴ ƴǵƳŜǊƻ фу ŘŜƭ {ŀƭƽƴ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ 

hǘƻƷƻ ŘŜ ƭŀ wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀ όw{C½ύΦ  

tƻǊ Ŝƭƭƻ ŜǎǘŜ ƭƛōǊƻ ŎƻƴŘŜƴǎŀ Ŝƭ ŦǊǳǘƻ ŘŜ ǳƴ ŜǎŦǳŜǊȊƻ ƛƴƛƴǘŜǊǊǳƳǇƛŘƻ ȅ ŘŜ ǳƴŀ Ǉŀǎƛƽƴ ǇƻǊ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀΣ ǉǳŜ ŜǉǳƛǾŀƭŜ ŀ Ǉŀǎƛƽƴ ǇƻǊ 

ƭŀ ǾƛŘŀΦ [ƻ ǉǳŜ ǳǎǘŜŘ ǝŜƴŜ Ŝƴ ǎǳǎ Ƴŀƴƻǎ Ŝǎ ǳƴ ŎƻƳǇŜƴŘƛƻ ŘŜ ǘǊŀŘƛŎƛƽƴΣ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ǎƻŎƛŀƭ ȅ ŎƻƻǇŜǊŀŎƛƽƴΦ 9ƴ ŜǎǘŜ ƭƛōǊƻ ŎǳƭƳƛπ

ƴŀ Ŏŀǎƛ ǳƴ ǎƛƎƭƻ ŘŜ ŎƻƳǇǊƻƳƛǎƻ ǎƻŎƛŀƭ Ŝƴ ǳƴŀ ŀǎƻŎƛŀŎƛƽƴ ǉǳŜ Ŝǎ ƭƻŎŀƭΣ ȊŀǊŀƎƻȊŀƴŀΣ ȅ ǉǳŜ Ƙŀ ƳŀƴǘŜƴƛŘƻ ǎƛŜƳǇǊŜ ƭŀ ŀƳōƛŎƛƽƴ ŘŜ 

ǎŜǊ Ǝƭƻōŀƭ ǉǳŜ Ŝǎ ŎƻƴǎǳǎǘŀƴŎƛŀƭ ŀƭ ŀǊǘŜΦ  

tƻǊ Ŝǎƻ CǳƴŘŀŎƛƽƴ LōŜǊŎŀƧŀΣ ŀǘŜƴŘƛŜƴŘƻ ŎƻƳƻ ǎƛŜƳǇǊŜ ŀ ǎǳǎ ǇǊƛƴŎƛǇƛƻǎ ȅ ǾŀƭƻǊŜǎ ŦǳƴŘŀŎƛƻƴŀƭŜǎΣ ǎŜ ǎƛŜƴǘŜ ƘƻƴǊŀŘŀ ŘŜ ǇƻŘŜǊ 

ŎƻƭŀōƻǊŀǊ Ŝƴ Ŝƭ ǇŀǘǊƻŎƛƴƛƻ ȅ ŬƴŀƴŎƛŀŎƛƽƴ ŘŜ Ŝǎǘŀ ƛƴƛŎƛŀǝǾŀ ǎƻŎƛŀƭ ȅ ŎǳƭǘǳǊŀƭ ǉǳŜ ŘŜǎŘŜ ƘŀŎŜ Ŏŀǎƛ ǳƴ ǎƛƎƭƻ ǊŜǘǊŀǘŀ ƭŀ ǾƛŘŀ Ŝƴ ǘƻŘŀǎ 

ǎǳǎ ŘƛƳŜƴǎƛƻƴŜǎ Ŏƻƴ ƛƳłƎŜƴŜǎ ƭƭŜƎŀŘŀǎ ŘŜ ǘƻŘƻ Ŝƭ ƳǳƴŘƻΦ  

!ƭ ŎƻƴŎǳǊǎƻ ŎƻƴǾƻŎŀŘƻ ǇƻǊ ƭŀ wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀ Ŝƴ Ŝƭ ŀƷƻ ǉǳŜ ŎǳƳǇƭŜ ǎǳ ǇǊƛƳŜǊ ŎŜƴǘŜƴŀǊƛƻ όмфнн-нлннύ Σ 

Ŝƭ aǳǎŜƻ tŀōƭƻ DŀǊƎŀƭƭƻ ŜȄǇƻƴŜ ǳƴŀ ǎŜƭŜŎŎƛƽƴ ŘŜ ƭŀǎ ƛƳłƎŜƴŜǎ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛŜƴǘŜǎ ŀ ƭƻǎ ǇǊŜƳƛƻǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎΣ ŜƴǘǊŜ ƭŀǎ ǉǳŜ ŘŜǎǘŀπ

Ŏŀƴ Ŝƭ άaŜƧƻǊ !ǳǘƻǊ ŘŜƭ {ŀƭƽƴέ ςCŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ ό9ǎǇŀƷŀύς  ȅ Ŝƭ άaŜƧƻǊ !ǳǘƻǊ ŘŜ ƭŀ w{C½ ς WƻŀǉǳƝƴ !Řłƴ tŜƷŀςΦ 

9ƭ ǇǊƛƳŜǊ {ŀƭƽƴ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ hǘƻƷƻ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘŜ ƭŀ w{C½ ǎŜ ŎŜƭŜōǊƽ Ŝƴ мфнр ȅ ǇŀǊŀ ½ŀǊŀƎƻȊŀ ǎǳǇƻƴŜ Ŝƭ ŞȄƛǘƻ ǎƻǎǘŜƴƛŘƻ 

ŘŜ ǳƴŀ Ŏƛǘŀ ŀƴǳŀƭ ǉǳŜ Ƙŀ ƳŀƴǘŜƴƛŘƻ ǎǳ ǘǊŀȅŜŎǘƻǊƛŀ Ƙŀǎǘŀ ƘƻȅΣ нлннΣ Ŝƴ ǉǳŜ ŎǳƳǇƭŜ ǎǳ ŜŘƛŎƛƽƴ ƴǵƳŜǊƻ фуΦ [ŀ ŎƻƴǾƻŎŀǘƻǊƛŀΣ 

ǇǳŜǎǘƻ ǉǳŜ ǎŜ ǊƛƎŜ ŎƻƴŦƻǊƳŜ ŀ ƭŀǎ ƴƻǊƳŀǎ ŘŜ ƭŀǎ ŜƴǝŘŀŘŜǎ ƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ Ŝ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ ǉǳŜ ŀŎǊŜŘƛǘŀƴ ŘŜǎŘŜ ǎǳ ƻǊƛƎŜƴ ƭŀ Ŏŀƭƛπ

ŘŀŘ ȅ ƭŀ ƘƻƳƻƭƻƎŀŎƛƽƴ ǊŜƎƭŀƳŜƴǘŀǊƛŀ ŘŜƭ ŎƻƴŎǳǊǎƻΦ  

[ŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ Ŝǎ ȅŀ ǳƴ ŀǊǘŜ ǎƻŎƛŀƭ ȅ ŎǳƭǘǳǊŀƭ ŀƭ ŀƭŎŀƴŎŜ ŘŜ ǘƻŘƻǎ ȅ ƭŀ w{C½Σ Ŝƴ ǎǳ ŦǊǳŎǟŦŜǊŀ ŜǾƻƭǳŎƛƽƴΣ ŎƻƴǘǊƛōǳȅŜ ŀ ǊŜŀƭȊŀǊ ƭŀ ǎŜƴǎƛπ

ōƛƭƛŘŀŘ ŘŜ ŜǎǘŜ ƳƻƳŜƴǘƻ ƘƛǎǘƽǊƛŎƻΦ CǳƴŘŀŎƛƽƴ LōŜǊŎŀƧŀΣ ŀƭ ǝŜƳǇƻ ǉǳŜ ŀǇƻȅŀ Ŝǎǘŀ ƛƴƛŎƛŀǝǾŀ ǎƻŎƛŀƭ ȅ ŎǳƭǘǳǊŀƭΣ ŦŜƭƛŎƛǘŀ ŀ ƭŀ wŜŀƭ 

{ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀ ǇƻǊ ǎǳ ǇǊƛƳŜǊ ǎƛƎƭƻ ŘŜ ŜȄƛǎǘŜƴŎƛŀ ȅ ǇƻǊ ƭŀ ƭƻƴƎŜǾƛŘŀŘ ŘŜ ǎǳ {ŀƭƽƴ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ hǘƻƷƻΣ Ŏǳπ

ȅƻǎ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ǉǳŜŘŀƴ ƛƴƳƻǊǘŀƭƛȊŀŘƻǎ Ŝƴ Ŝǎǘŀ ǇǳōƭƛŎŀŎƛƽƴΦ 

CǳƴŘŀŎƛƽƴ LōŜǊŎŀƧŀ 



 т 

¢Ƙƛǎ ŎŀǘŀƭƻƎǳŜ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ǘƘŜ ммн ǿƻǊƪǎ ǘƘŀǘ ƘŀǾŜ ǿƻƴ ŀƴ ŀǿŀǊŘ ƛƴ ǘƘŜ фуǘƘ ŜŘƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ŀƭƽƴ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ hǘƻƷƻ ƻŦ ǘƘŜ 

wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀ όw{C½ύΦ 

¢Ƙŀǘ ƛǎ ǿƘȅ ǘƘƛǎ ōƻƻƪ ŎƻƴŘŜƴǎŜǎ ǘƘŜ ŦǊǳƛǘ ƻŦ ŀƴ ǳƴƛƴǘŜǊǊǳǇǘŜŘ ŜũƻǊǘ ŀƴŘ ŀ Ǉŀǎǎƛƻƴ ŦƻǊ tƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ǘƻ ŀ 

Ǉŀǎǎƛƻƴ ŦƻǊ [ƛŦŜΦ ²Ƙŀǘ ȅƻǳ ƘŀǾŜ ƛƴ ȅƻǳǊ ƘŀƴŘǎ ƛǎ ŀ ŎƻƳǇŜƴŘƛǳƳ ƻŦ ǘǊŀŘƛǝƻƴΣ ǎƻŎƛŀƭ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴΣ ŀƴŘ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴΦ Lƴ ǘƘƛǎ ōƻƻƪΣ 

ŀƭƳƻǎǘ ŀ ŎŜƴǘǳǊȅ ƻŦ ǎƻŎƛŀƭ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ŎǳƭƳƛƴŀǘŜǎ ƛƴ ŀ ƭƻŎŀƭ ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴΣ ŦǊƻƳ ½ŀǊŀƎƻȊŀΣ ŀƴŘ ǘƘŀǘ Ƙŀǎ ŀƭǿŀȅǎ ƳŀƛƴǘŀƛƴŜŘ ǘƘŜ 

ŀƳōƛǝƻƴ ǘƻ ōŜ Ǝƭƻōŀƭ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ƛƴƘŜǊŜƴǘ ǘƻ !ǊǘΦ 

CƻǊ ǘƘƛǎ ǊŜŀǎƻƴΣ CǳƴŘŀŎƛƽƴ LōŜǊŎŀƧŀΣ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŀǎ ŀƭǿŀȅǎΣ ƛǘǎ ŦƻǳƴŘƛƴƎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ ǾŀƭǳŜǎΣ ŦŜŜƭǎ ƘƻƴƻǳǊŜŘ ǘƻ ōŜ ŀōƭŜ ǘƻ Ŏƻƭƭŀπ

ōƻǊŀǘŜ ƛƴ ǘƘŜ ǎǇƻƴǎƻǊǎƘƛǇ ŀƴŘ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ƻŦ ǘƘƛǎ ǎƻŎƛŀƭ ŀƴŘ ŎǳƭǘǳǊŀƭ ƛƴƛǝŀǝǾŜ ǘƘŀǘ ŦƻǊ ŀƭƳƻǎǘ ŀ ŎŜƴǘǳǊȅ Ƙŀǎ ǇƻǊǘǊŀȅŜŘ ƭƛŦŜ ƛƴ ŀƭƭ ƛǘǎ 

ŘƛƳŜƴǎƛƻƴǎ ǿƛǘƘ ƛƳŀƎŜǎ ŦǊƻƳ ŀƭƭ ƻǾŜǊ ǘƘŜ ǿƻǊƭŘΦ 

Lƴ ǘƘŜ ŎƻƴǘŜǎǘ ƻǊƎŀƴƛȊŜŘ ōȅ ǘƘŜ wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀ ƛƴ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ǘƘŀǘ ŎŜƭŜōǊŀǘŜǎ ƛǘǎ ŬǊǎǘ ŎŜƴǘŜƴŀǊȅ όмфнн-

нлннύΣ ǘƘŜ aǳǎŜƻ tŀōƭƻ DŀǊƎŀƭƭƻ ŜȄƘƛōƛǘǎ ŀ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƛƳŀƎŜǎ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ Ƴŀƛƴ ǇǊƛȊŜǎΣ ŀƳƻƴƎ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ Ϧ.Ŝǎǘ 

!ǳǘƘƻǊ ƻŦ ǘƘŜ {ŀƭƻƴϦ ςCŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ ό{Ǉŀƛƴύς ŀƴŘ ǘƘŜ ά.Ŝǎǘ !ǳǘƘƻǊ ƻŦ ǘƘŜ w{C½ ς WƻŀǉǳƝƴ !Řłƴ tŜƷŀς ǎǘŀƴŘ ƻǳǘΦ 

¢ƘŜ ŬǊǎǘ w{C½ {ŀƭƽƴ CƻǘƻƎǊłŬŎƻ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ hǘƻƷƻ ǿŀǎ ƘŜƭŘ ƛƴ мфнр ŀƴŘ ŦƻǊ ½ŀǊŀƎƻȊŀΣ ƛǘ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ ǘƘŜ ǎǳǎǘŀƛƴŜŘ ǎǳŎŎŜǎǎ 

ƻŦ ŀƴ ŀƴƴǳŀƭ ŜǾŜƴǘ ǘƘŀǘ Ƙŀǎ ƳŀƛƴǘŀƛƴŜŘ ƛǘǎ ǘǊŀƧŜŎǘƻǊȅ ǳƴǝƭ ǘƻŘŀȅΣ нлннΣ ǿƘŜƴ ƛǘ ŎŜƭŜōǊŀǘŜǎ ƛǘǎ фуǘƘ ŜŘƛǝƻƴΦ ƎƻǾŜǊƴǎ ōȅ ǘƘŜ ǊǳƭŜǎ 

ƻŦ ƴŀǝƻƴŀƭ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ ŜƴǝǝŜǎ ǘƘŀǘ ŎŜǊǝŦȅ ŦǊƻƳ ƛǘǎ ƻǊƛƎƛƴ ǘƘŜ ǉǳŀƭƛǘȅ ŀƴŘ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊȅ ŀǇǇǊƻǾŀƭ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǘŜǎǘΦ  

tƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅ ƛǎ ŀƭǊŜŀŘȅ ŀ ǎƻŎƛŀƭ ŀƴŘ ŎǳƭǘǳǊŀƭ ŀǊǘ ǿƛǘƘƛƴ ŜǾŜǊȅƻƴŜϥǎ ǊŜŀŎƘ ŀƴŘ ǘƘŜ w{C½Σ ƛƴ ƛǘǎ ŦǊǳƛǜǳƭ ŜǾƻƭǳǝƻƴΣ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜǎ ǘƻ 

ƘŜƛƎƘǘŜƴƛƴƎ ǘƘŜ ǎŜƴǎƛǝǾƛǘȅ ƻŦ ǘƘƛǎ ƘƛǎǘƻǊƛŎŀƭ ƳƻƳŜƴǘΦ CǳƴŘŀŎƛƽƴ LōŜǊŎŀƧŀΣ ǿƘƛƭŜ ǎǳǇǇƻǊǝƴƎ ǘƘƛǎ ǎƻŎƛŀƭ ŀƴŘ ŎǳƭǘǳǊŀƭ ƛƴƛǝŀǝǾŜΣ 

ŎƻƴƎǊŀǘǳƭŀǘŜǎ ǘƘŜ wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀ ŦƻǊ ƛǘǎ ŬǊǎǘ ŎŜƴǘǳǊȅ ƻŦ ŜȄƛǎǘŜƴŎŜ ŀƴŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƭƻƴƎŜǾƛǘȅ ƻŦ ƛǘǎ LƴǘŜǊƴŀǝƻπ

ƴŀƭ !ǳǘǳƳƴ CŀƛǊΣ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ǿƘƛŎƘ ŀǊŜ ƛƳƳƻǊǘŀƭƛȊŜŘ ƛƴ ǘƘƛǎ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴΦ 

CǳƴŘŀŎƛƽƴ LōŜǊŎŀƧŀ 

 tŀǎǎƛƻƴ ŦƻǊ tƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅ ŀǎ !Ǌǘ ǘƻ ǎƘŀǊŜ 
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 tw9{9b¢!/Ljb  !¸¦b¢!aL9b¢h 

[ŀ wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀΣ ƻǊƎŀƴƛȊŀ ŘŜǎŘŜ мфнр ŜǎǘŜ {ŀƭƽƴ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ hǘƻƷƻ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŮŀΣ Ŝƭ 

Ƴłǎ ŀƴǝƎǳƻ ŀ ƴƛǾŜƭ ƴŀŎƛƻƴŀƭ ȅ Ŝƭ ǎŜƎǳƴŘƻ ŀ ƴƛǾŜƭ ŜǳǊƻǇŜƻΦ 9ǎǘŀƳƻǎ ŀƴǘŜ ǳƴŀ ŘŜ ƭŀǎ ŀŎǝǾƛŘŀŘŜǎ ŎǳƭǘǳǊŀƭŜǎ Ƴłǎ ǘǊŀŘƛπ

ŎƛƻƴŀƭŜǎ ŘŜ ƭŀ ŎƛǳŘŀŘ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀΣ Ŏǳȅŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŎƛƽƴ ȅ ŞȄƛǘƻ ŜƴǘǊŜ ƭƻǎ ǇǊƻŦŜǎƛƻƴŀƭŜǎΣ ŀŬŎƛƻƴŀŘƻǎ ȅ Ŝƭ ǇǵōƭƛŎƻ Ǿŀ Ŝƴ 

ŀǳƳŜƴǘƻ ŀƷƻ ǘǊŀǎ ŀƷƻΦ  

bƻǎ ŜƴŎƻƴǘǊŀƳƻǎ ŀƴǘŜ ǳƴŀ ŜȄǇƻǎƛŎƛƽƴ Ŝƴ Ŝƭ aǳǎŜƻ tŀōƭƻ DŀǊƎŀƭƭƻ Ŏƻƴ ǳƴŀ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ǎŜƭŜŎŎƛƽƴ ŘŜ ǘǊŀōŀƧƻǎ ƴŀŎƛƻπ

ƴŀƭŜǎ Ŝ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ ǉǳŜ ǊŜŎƻƎŜƴ ƭŀǎ ǵƭǝƳŀǎ ǘŜƴŘŜƴŎƛŀǎ ƳǳƴŘƛŀƭŜǎ Ŝƴ Ŏǳŀƴǘƻ ŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀΦ [ŀǎ тс ƻōǊŀǎ ǎŜƭŜŎŎƛƻπ

ƴŀŘŀǎ Ŝƴ ŜǎǘŜ ǎŀƭƽƴΣ ǉǳŜ ǇƻŘŜƳƻǎ ŘƛǎŦǊǳǘŀǊ ŘŜǎŘŜ Ŝƭ мо ŘŜ ŘƛŎƛŜƳōǊŜ ȅ Ƙŀǎǘŀ Ŝƭ мр ŘŜ ŜƴŜǊƻΣ ŘŜƳǳŜǎǘǊŀƴ Ŝƭ ǾƛƎƻǊ ȅ 

ƭŀ ƛƳǇƻǊǘŀƴŎƛŀ ǉǳŜ ǝŜƴŜ Ŝƭ ŎƻƴŎǳǊǎƻ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ǉǳŜ ƻǊƎŀƴƛȊŀ ƭŀ wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀΣ Ŏƻƴ ƭŀ 

ŎƻƭŀōƻǊŀŎƛƽƴ ŘŜƭ !ȅǳƴǘŀƳƛŜƴǘƻ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀΦ 9ǎǘŜ ŀƷƻΣ Ŝƭ ƧǳǊŀŘƻ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ Ƙŀ ǘŜƴƛŘƻ ǉǳŜ ŘŜŎƛŘƛǊ ǎƻōǊŜ нΦфлл 

ǘǊŀōŀƧƻǎ ŘŜ мут ŀǳǘƻǊŜǎ ŘŜ он ǇŀƝǎŜǎΦ 

9ƭ ǎŀƭƽƴ ǝŜƴŜ ŜǎǘŜ ŀƷƻΣ ŀŘŜƳłǎΣ ǳƴŀ ƛƳǇƻǊǘŀƴŎƛŀ ŜǎǇŜŎƛŀƭ ǇŀǊŀ ƭŀ ŎƛǳŘŀŘ ȅ ƭŀ ŜƴǝŘŀŘΣ ǇǳŜǎǘƻ ǉǳŜ ǎŜ ŎŜƭŜōǊŀ ŘǳǊŀƴǘŜ 

Ŝƭ ŎŜƴǘŜƴŀǊƛƻ ŘŜ ǳƴŀ ƻǊƎŀƴƛȊŀŎƛƽƴ ŘŜŘƛŎŀŘŀ ŀ ƭŀ ŘƛŦǳǎƛƽƴ ȅ ƭŀ ŜƴǎŜƷŀƴȊŀ ŘŜƭ ŀǊǘŜ ŦƻǘƻƎǊłŬŎƻ Ŝƴ !ǊŀƎƽƴΦ 9ƴǝŘŀŘŜǎ 

ŎƻƳƻ ƭŀ wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀ ǎƻƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜǎ ǇŀǊŀ Ŝƭ ŘŜǎŀǊǊƻƭƭƻ ŘŜƭ ŀǊǘŜ Ŝƴ ƴǳŜǎǘǊŀ ŎƛǳŘŀŘΣ ǎƻōǊŜ 

ǘƻŘƻ Ŝƴ ǳƴŀ ŘƛǎŎƛǇƭƛƴŀ ǘŀƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ŎƻƳƻ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀΣ ŀƭƎƻ ǉǳŜ ƴƻ Ƙŀƴ ŘŜƧŀŘƻ ƘŀŎŜǊ ŘŜǎŘŜ Ŝƭ ŘƝŀ ŘŜ ǎǳ ŦǳƴŘŀπ

ŎƛƽƴΦ  

{ŀǊŀ CŜǊƴłƴŘŜȊ 9ǎŎǳŜǊ 

±ƛŎŜŀƭŎŀƭŘŜǎŀ ȅ /ƻƴǎŜƧŜǊŀ ŘŜ /ǳƭǘǳǊŀ ȅ tǊƻȅŜŎŎƛƽƴ 9ȄǘŜǊƛƻǊ 

¢ƘŜ wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ƻǊƎŀƴƛȊƛƴƎ ǘƘƛǎ {ŀƭƽƴ CƻǘƻƎǊłŬŎƻ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ hǘƻƷƻ ǎƛƴŎŜ 

мфнрΣ ǘƘŜ ƻƭŘŜǎǘ ŀǘ ǘƘŜ bŀǝƻƴŀƭ ƭŜǾŜƭ ŀƴŘ ǘƘŜ ǎŜŎƻƴŘ ŀǘ ǘƘŜ 9ǳǊƻǇŜŀƴ ƭŜǾŜƭΦ ¢Ƙƛǎ ƛǎ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ǘǊŀŘƛǝƻƴŀƭ Ŏǳƭπ

ǘǳǊŀƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛƴ ǘƘŜ Ŏƛǘȅ ƻŦ ½ŀǊŀƎƻȊŀΣ ǿƘƻǎŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ŀƴŘ ǎǳŎŎŜǎǎ ŀƳƻƴƎ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭǎΣ Ŧŀƴǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ǇǳōƭƛŎ ŀǊŜ 

ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ ȅŜŀǊ ƻƴ ȅŜŀǊΦ 

²Ŝ ŀǊŜ ŦŀŎƛƴƎ ŀƴ ŜȄƘƛōƛǝƻƴ ŀǘ ǘƘŜ aǳǎŜƻ tŀōƭƻ DŀǊƎŀƭƭƻ ǿƛǘƘ ŀƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ƴŀǝƻƴŀƭ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ 

ǿƻǊƪǎ ǘƘŀǘ ǊŜƅŜŎǘ ǘƘŜ ƭŀǘŜǎǘ ǿƻǊƭŘ ǘǊŜƴŘǎ ƛƴ tƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅΦ ¢ƘŜ тс ǿƻǊƪǎ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ƛƴ ǘƘƛǎ ǊƻƻƳΣ ǿƘƛŎƘ ǿŜ Ŏŀƴ ŜƴƧƻȅ 

ŦǊƻƳ 5ŜŎŜƳōŜǊ моǘƘ ǘƻ WŀƴǳŀǊȅ мрǘƘΣ ŘŜƳƻƴǎǘǊŀǘŜ ǘƘŜ ǾƛƎƻǳǊ ŀƴŘ ƛƳǇƻǊǘŀƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ ŎƻƳǇŜǝǝƻƴ 

ƻǊƎŀƴƛȊŜŘ ōȅ ǘƘŜ wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀΣ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀ /ƛǘȅ /ƻǳƴŎƛƭΦ ¢Ƙƛǎ 

ȅŜŀǊΣ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ ƧǳǊȅ Ƙŀǎ ƘŀŘ ǘƻ ŘŜŎƛŘŜ ƻƴ нΣфлл ǿƻǊƪǎ ōȅ мут ŀǳǘƘƻǊǎ ŦǊƻƳ он ŎƻǳƴǘǊƛŜǎΦ 

¢Ƙƛǎ ȅŜŀǊΣ ǘƘŜ ǎƘƻǿ ŀƭǎƻ Ƙŀǎ ǎǇŜŎƛŀƭ ƛƳǇƻǊǘŀƴŎŜ ŦƻǊ ǘƘŜ Ŏƛǘȅ ŀƴŘ ǘƘŜ ŜƴǝǘȅΣ ǎƛƴŎŜ ƛǘ ƛǎ ŎŜƭŜōǊŀǘŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŎŜƴǘŜπ

ƴŀǊȅ ƻŦ ŀƴ ƻǊƎŀƴƛȊŀǝƻƴ ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŘƛǎǎŜƳƛƴŀǝƻƴ ŀƴŘ ǘŜŀŎƘƛƴƎ ƻŦ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘƛŎ ŀǊǘ ƛƴ !ǊŀƎƻƴΦ 9ƴǝǝŜǎ ǎǳŎƘ ŀǎ 

ǘƘŜ wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀ ŀǊŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ !Ǌǘ ƛƴ ƻǳǊ ŎƛǘȅΣ ŜǎǇŜŎƛŀƭƭȅ ƛƴ ŀ 

ŘƛǎŎƛǇƭƛƴŜ ŀǎ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŀǎ tƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅΣ ǎƻƳŜǘƘƛƴƎ ǘƘŀǘ ǘƘŜȅ ƘŀǾŜ ƴƻǘ ǎǘƻǇǇŜŘ ŘƻƛƴƎ ǎƛƴŎŜ ǘƘŜ Řŀȅ ƛǘ ǿŀǎ ŦƻǳƴŘŜŘΦ 

{ŀǊŀ CŜǊƴłƴŘŜȊ 9ǎŎǳŜǊ 

5ŜǇǳǘȅ aŀȅƻǊ ŀƴŘ /ǳƭǘǳǊŀƭ /ƻǳƴŎƛƭƭƻǊ ŀƴŘ 9ȄǘŜǊƛƻǊ tǊƻƧŜŎǝƻƴ 

/L¢¸ /h¦b/L[ tw9{9b¢!¢Lhb 



 ф 



 мл 

 tw9{9b¢!/Ljb w{C½ 
[ŀ wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀ όw{C½ύ ǝŜƴŜ Ŝƭ ǇƭŀŎŜǊ ŘŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀǊ ŜǎǘŜ ŎŀǘłƭƻƎƻ ŘŜ ƭŀ ŜȄǇƻǎƛŎƛƽƴ ŘŜƭ фуȏ {ŀƭƽƴ ŘŜ hǘƻƷƻ Ŏƻƴ Ŝƭ 

ƻǊƎǳƭƭƻ ŘŜ ƘŀōŜǊ ŎǳƳǇƭƛŘƻ Ŏƻƴ ƭŀ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛŘŀŘ ŘŜ ƳŀƴǘŜƴŜǊ Ŝƭ ƴƛǾŜƭ ȅ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ƭŀǎ ƻōǊŀǎ ǇŀǊǝŎƛǇŀƴǘŜǎ Ŝƴ Ŝƭ ƳƛǎƳƻΦ 9ǎǘƻ Ŝǎ  ŜǎǇŜŎƛŀƭπ

ƳŜƴǘŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ǇŀǊŀ ƴƻǎƻǘǊƻǎ ǇƻǊ ŎƻƛƴŎƛŘƛǊ Ŝǎǘŀ ŜŘƛŎƛƽƴ Ŏƻƴ Ŝƭ ŀƷƻ Ŝƴ Ŝƭ ǉǳŜ ŎŜƭŜōǊŀƳƻǎ Ŝƭ /ŜƴǘŜƴŀǊƛƻ ŘŜ ƭŀ w{C½Φ 

IŜƳƻǎ ǇƻŘƛŘƻ ƛƴŎƻǊǇƻǊŀǊ ǳƴ ƴǳŜǾƻ ǊŜŎƻƴƻŎƛƳƛŜƴǘƻ ŜǎǘŜ ŀƷƻ ȅ ȅŀ ŎǳŜƴǘŀ Ŏƻƴ Ŝƭ ŘŜ ƭŀ CŜŘŜǊŀŎƛƽƴ LƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ !ǊǘŜ CƻǘƻƎǊłŬŎƻ όCL!tύΣ Ŝƭ 

ŘŜ ƭŀ /ƻƴŦŜŘŜǊŀŎƛƽƴ 9ǎǇŀƷƻƭŀ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŮŀ ό/9CύΣ Ŝƭ ŘŜ ƭŀ C/C όCŜŘŜǊŀŎƛƽƴ /ŀǘŀƭŀƴŀ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŮŀύΣ ŘŜ ƭŀ C[C όCŜŘŜǊŀŎƛƽƴ [ŜǾŀƴǝƴŀ ŘŜ Cƻǘƻπ

ƎǊŀŮŀύ ŘŜ ƭŀ C!C όCŜŘŜǊŀŎƛƽƴ !ƴŘŀƭǳȊŀ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŮŀύΣ ȅ Ŝƭ ǇǊƻǇƛƻ ŘŜ ƭŀ w{C½ όwŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀύΦ 

9ƭ ƧǳǊŀŘƻ Ƙŀ ǊŜŀƭƛȊŀŘƻ ǳƴ ƎǊŀƴ ȅ ŘƛŮŎƛƭ ǘǊŀōŀƧƻ ŀƭ ǎŜƭŜŎŎƛƻƴŀǊ ƭŀǎ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀǎ ƎŀƴŀŘƻǊŀǎ ŘŜ ŜƴǘǊŜ ǳƴ ŜƴƻǊƳŜ ƴǵƳŜǊƻ ŘŜ ƻōǊŀǎ ŘŜ ŎƻƴǘǊŀǎǘŀŘŀ 

ŎŀƭƛŘŀŘ ŜƴǾƛŀŘŀǎ ǇƻǊ ŀƭƎǳƴƻǎ ŘŜ ƭƻǎ Ƴłǎ ǊŜŎƻƴƻŎƛŘƻǎ ŦƻǘƽƎǊŀŦƻǎ ŘŜ 9ǎǇŀƷŀ ȅ ŘŜƭ ƳǳƴŘƻΦ wŜŎƻƳŜƴŘŀƳƻǎ ŀ ƭƻǎ ŀŬŎƛƻƴŀŘƻǎ ǳƴ ǇŀǎŜƻ ǎƻǎŜƎŀŘƻ 

ŀ ƭŀ ŜȄǇƻǎƛŎƛƽƴ ǇŀǊŀ ŜƧŜǊŎƛǘŀǊ ƭŀ ƳƛǊŀŘŀΦ  

9ƭ ŜǎǇŜŎǘŀŘƻǊ ǾŀƭƻǊŀǊł ǉǳŜ Ŝǎǘŀǎ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀǎ ǎƻƴ ǳƴŀ ƳǳŜǎǘǊŀ Ŏƻƴ ƎǊŀƴ ŎŀƭƛŘŀŘ ȅ ƻǊƛƎƛƴŀƭƛŘŀŘ ȅ Ŝƴ Ŝƭƭŀ ŘŜǎǘŀŎŀƴ CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ 

ό9ǎǇŀƷŀύ ŎƻƳƻ ƳŜƧƻǊ ŀǳǘƻǊ ŘŜƭ {ŀƭƽƴ όtƛƴ !Ȋǳƭύ ȅ WƻŀǉǳƝƴ !Řłƴ tŜƷŀ ǇƻǊ ƻōǘŜƴŜǊ ƭŀ ƛƴǎƛƎƴƛŀ ŜǎǇŜŎƛŀƭ w{C½Σ ǉǳŜ ǎŜ ƻǘƻǊƎŀ ŀ ƴǳŜǎǘǊƻ ǎƻŎƛƻ Ŏƻƴ 

Ƴłǎ ƻōǊŀǎ ŀŎŜǇǘŀŘŀǎΦ  

bǳŜǎǘǊƻ ŀƎǊŀŘŜŎƛƳƛŜƴǘƻ ŀ ƭŀ CǳƴŘŀŎƛƽƴ LōŜǊŎŀƧŀ ǇƻǊ ǎǳ ǇŀǘǊƻŎƛƴƛƻ ǉǳŜ Ƙŀ ƘŜŎƘƻ ǇƻǎƛōƭŜ Ŝƭ {ŀƭƽƴ ŘŜ hǘƻƷƻ ȅ ŀƭ !ȅǳƴǘŀƳƛŜƴǘƻ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀΣ 

ǉǳŜ Ƙŀ ŎƻƭŀōƻǊŀŘƻ ǳƴ ŀƷƻ ƳłǎΣ ȅ ǉǳŜ Ƙŀ ŦŀŎƛƭƛǘŀŘƻ ƭŀ ŜȄǇƻǎƛŎƛƽƴ Ŝƴ Ŝƭ aǳǎŜƻ tŀōƭƻ DŀǊƎŀƭƭƻΦ 

WƻǎŞ LƎƴŀŎƛƻ DŀǊŎƝŀ tŀƭŀŎƝƴ 

tǊŜǎƛŘŜƴǘŜ ŘŜ ƭŀ wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀ 

¢ƘŜ wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀ όw{C½ύ Ƙŀǎ ǘƘŜ ǇƭŜŀǎǳǊŜ ƻŦ ǇǊŜǎŜƴǝƴƎ ǘƘƛǎ ŎŀǘŀƭƻƎǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ŜȄƘƛōƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ фуǘƘ {ŀƭƽƴ ŘŜ hǘƻƷƻ 

ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇǊƛŘŜ ƻŦ ƘŀǾƛƴƎ ŦǳƭŬƭƭŜŘ ǘƘŜ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ƻŦ ƳŀƛƴǘŀƛƴƛƴƎ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭ ŀƴŘ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǿƻǊƪǎ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƴƎ ƛƴ ƛǘΦ ¢Ƙƛǎ ƛǎ ŜǎǇŜŎƛŀƭƭȅ ƛƳǇƻǊπ

ǘŀƴǘ ŦƻǊ ǳǎ ōŜŎŀǳǎŜ ǘƘƛǎ ŜŘƛǝƻƴ ŎƻƛƴŎƛŘŜǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǿŜ ŎŜƭŜōǊŀǘŜ ǘƘŜ ŎŜƴǘŜƴŀǊȅ ƻŦ ǘƘŜ w{C½Φ 

²Ŝ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŀōƭŜ ǘƻ ƛƴŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ŀ ƴŜǿ ǊŜŎƻƎƴƛǝƻƴ ǘƘƛǎ ȅŜŀǊ ŀƴŘ ƛǘ ŀƭǊŜŀŘȅ Ƙŀǎ ǘƘŀǘ ƻŦ ǘƘŜ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ CŜŘŜǊŀǝƻƴ ƻŦ tƘƻǘƻƎǊŀǇƘƛŎ !Ǌǘ 

όCL!tύΣ ǘƘŜ /ƻƴŦŜŘŜǊŀŎƛƽƴ 9ǎǇŀƷƻƭŀ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŮŀ ό/9CύΣ ǘƘŜ C/C όCŜŘŜǊŀŎƛƽƴ /ŀǘŀƭŀƴŀ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŮŀύΣ ǘƘŜ C[C όCŜŘŜǊŀŎƛƽƴ [ŜǾŀƴǝƴŀ ŘŜ Cƻǘƻπ

ƎǊŀŮŀύ ƻŦ ǘƘŜ C!C όCŜŘŜǊŀŎƛƽƴ !ƴŘŀƭǳȊŀ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŮŀύΣ ŀƴŘ ǘƘŀǘ ƻŦ ǘƘŜ w{C½ όwŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀύΦ 

¢ƘŜ ƧǳǊȅ Ƙŀǎ ŘƻƴŜ ŀ ƎǊŜŀǘ ŀƴŘ ŘƛŶŎǳƭǘ Ƨƻō ǎŜƭŜŎǝƴƎ ǘƘŜ ǿƛƴƴƛƴƎ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘǎ ŦǊƻƳ ŀ ƘǳƎŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǿƻǊƪǎ ƻŦ ƘƛƎƘ ǉǳŀƭƛǘȅ ǎŜƴǘ ōȅ ǎƻƳŜ ƻŦ 

ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ǊŜƴƻǿƴŜŘ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘŜǊǎ ƛƴ {Ǉŀƛƴ ŀƴŘ ŀǊƻǳƴŘ ǘƘŜ ǿƻǊƭŘΦ ²Ŝ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ Ŧŀƴǎ ǘŀƪŜ ŀ ǊŜƭŀȄŜŘ ǿŀƭƪ ǘƻ ǘƘŜ ŜȄƘƛōƛǝƻƴ ǘƻ 

ŜȄŜǊŎƛǎŜ ǘƘŜƛǊ ƎŀȊŜΦ 

¢ƘŜ ǾƛŜǿŜǊ ǿƛƭƭ ŀǇǇǊŜŎƛŀǘŜ ǘƘŀǘ ǘƘŜǎŜ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘǎ ŀǊŜ ŀ ǎŀƳǇƭŜ ǿƛǘƘ ƎǊŜŀǘ ǉǳŀƭƛǘȅ ŀƴŘ ƻǊƛƎƛƴŀƭƛǘȅ ŀƴŘ ƛƴ ǿƘƛŎƘ CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ 

ό{Ǉŀƛƴύ ǎǘŀƴŘǎ ƻǳǘ ŀǎ ǘƘŜ ōŜǎǘ ŀǳǘƘƻǊ ƻŦ ǘƘŜ Iŀƭƭ ό.ƭǳŜ .ŀŘƎŜύ ŀƴŘ WƻŀǉǳƝƴ !Řłƴ tŜƷŀ ŦƻǊ ǿƛƴƴƛƴƎ ǘƘŜ ǎǇŜŎƛŀƭ w{C½ ōŀŘƎŜΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŀǿŀǊŘŜŘ ǘƻ 

ƻǳǊ ƳŜƳōŜǊ ǿƛǘƘ ƳƻǊŜ ŀŎŎŜǇǘŜŘ ǿƻǊƪǎΦ 

hǳǊ ǘƘŀƴƪǎ ǘƻ CǳƴŘŀŎƛƽƴ LōŜǊŎŀƧŀ ŦƻǊ ƛǘǎ ǎǇƻƴǎƻǊǎƘƛǇ ǘƘŀǘ Ƙŀǎ ƳŀŘŜ ǘƘŜ {ŀƭƽƴ ŘŜ hǘƻƷƻ ŀ ǊŜŀƭƛǘȅΣ ŀƴŘ ǘƻ ǘƘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀ /ƛǘȅ /ƻǳƴŎƛƭΣ ǿƘƛŎƘ Ƙŀǎ 

ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘŜŘΣ ŀƎŀƛƴΣ ǘƘƛǎ ȅŜŀǊ ŀƴŘ Ƙŀǎ ŜƴŀōƭŜŘ ǘƘŜ ŜȄƘƛōƛǝƻƴ ŀǘ ǘƘŜ aǳǎŜƻ tŀōƭƻ DŀǊƎŀƭƭƻΦ 

WƻǎŞ LƎƴŀŎƛƻ DŀǊŎƝŀ tŀƭŀŎƝƴ 

tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀ 

 w{C½ tw9{9b¢!¢Lhb 



 мм 

9[ W¦w!5h κ ¢I9 W¦w¸ 

Santiago CHOLIZ POLO (Espa¶a), 9CL!tκǇΦ a/9CΦ  

aŞŘƛŎƻ ŘŜ ǇǊƻŦŜǎƛƽƴΦ 9ƴ мфтр ŎƻƳƛŜƴȊŀ ƭŀ ǊŜŀƭƛȊŀŎƛƽƴ ŘŜ ŎƻǊǘƻƳŜǘǊŀƧŜǎ όŘƻŎǳƳŜƴǘŀƭŜǎΣ ŀǊƎǳƳŜƴǘƻǎ ȅ ŜȄǇŜǊƛπ
ƳŜƴǘŀŎƛƽƴύ Ŝƴ Ŝƭ ǎŜƴƻ ŘŜ ƭŀ ¢ŜǊǘǳƭƛŀ /ƛƴŜƳŀǘƻƎǊłŬŎŀ !ǊŀƎƻƴŜǎŀΦ 9ƴ Ŝƭ нллп ŜƴǘǊŀ ŘŜ ƭƭŜƴƻ Ŝƴ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀΦ Iŀ 
ŜȄǇǳŜǎǘƻ Ŝƴ ǾŀǊƛŀǎ ƻŎŀǎƛƻƴŜǎ ǘŀƴǘƻ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ŎƻƳƻ ŎƻƭŜŎǝǾŀƳŜƴǘŜΣ ŎƻƴŎǳǊǎŀ ŘŜƴǘǊƻ ȅ ŦǳŜǊŀ ŘŜ 9ǎǇŀƷŀ ȅ Ŝǎ 
ǇǊƻŦŜǎƻǊ Ƙŀōƛǘǳŀƭ Ŝƴ ŎǳǊǎƻǎ ŘŜ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀΦ Iŀ ǎƛŘƻ ǾƛŎŜǇǊŜǎƛŘŜƴǘŜ ŘŜ ƭŀ wŜŀƭ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ ½ŀǊŀƎƻȊŀΦ 

{ǳǎ ǘŜƳŀǎ ǇǊŜŦŜǊƛŘƻǎ ǎƻƴ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘŜǇƻǊǝǾŀΣ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŜȄǇŜǊƛƳŜƴǘŀƭ ȅ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘŜ ƭŀ ƴŀǘǳǊŀƭŜȊŀ Ŝƴ 
ǎǳ ŦŀŎŜǘŀ ƳŀŎǊƻ ŀǇƻȅŀŘƻ ǇƻǊ ǳƴŀ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀōƭŜ ǇŀŎƛŜƴŎƛŀΦ  

tƘȅǎƛŎƛŀƴ ōȅ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴΦ Lƴ мфтр ƘŜ ōŜƎŀƴ ƳŀƪƛƴƎ ǎƘƻǊǘ ŬƭƳǎ όŘƻŎǳƳŜƴǘŀǊƛŜǎΣ Ǉƭƻǘǎ ŀƴŘ ŜȄǇŜǊƛƳŜƴǘŀǝƻƴύ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ¢ŜǊǘǳƭƛŀ /ƛƴŜƳŀπ
ǘƻƎǊłŬŎƻ !ǊŀƎƻƴŜǎŀΦ Lƴ нллп ƘŜ ŜƴǘŜǊŜŘ Ŧǳƭƭȅ ƛƴǘƻ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅΦ IŜ Ƙŀǎ ŜȄƘƛōƛǘŜŘ ƻƴ ǎŜǾŜǊŀƭ ƻŎŎŀǎƛƻƴǎ ōƻǘƘ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭƭȅ ŀƴŘ ŎƻƭƭŜŎǝπ
ǾŜƭȅΣ ŎƻƳǇŜǘŜǎ ƛƴǎƛŘŜ ŀƴŘ ƻǳǘǎƛŘŜ ƻŦ {Ǉŀƛƴ ŀƴŘ ƛǎ ŀ ǊŜƎǳƭŀǊ ǘŜŀŎƘŜǊ ƛƴ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅ ŎƻǳǊǎŜǎΦ IŜ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǾƛŎŜ ǇǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ wƻȅŀƭ 
tƘƻǘƻƎǊŀǇƘƛŎ {ƻŎƛŜǘȅ ƻŦ ½ŀǊŀƎƻȊŀΦ 

Iƛǎ ŦŀǾƻǊƛǘŜ ǎǳōƧŜŎǘǎ ŀǊŜ ǎǇƻǊǘǎ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅΣ ŜȄǇŜǊƛƳŜƴǘŀƭ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅ ŀƴŘ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅ ƻŦ ƴŀǘǳǊŜ ƛƴ ƛǘǎ ƳŀŎǊƻ ŦŀŎŜǘ ǎǳǇǇƻǊǘŜŘ ōȅ 
ŎƻƴǎƛŘŜǊŀōƭŜ ǇŀǝŜƴŎŜΦ 

 

Juan Ramon VELASCO  (Espa¶a), 9CL!t ȅ a/9t 

{ƻŎƛƻ ŘŜ ƭŀ !ƎǊǳǇŀŎƛƽƴ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ DǳŀŘŀƭŀƧŀǊŀΦ CǳŜ ǇǊŜǎƛŘŜƴǘŜ ŘŜ ƭŀ !ƎǊǳǇŀŎƛƽƴ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ DǳŀŘŀƭŀƧŀπ
Ǌŀ ȅ ±ƻŎŀƭ ŘŜ CƻǊƳŀŎƛƽƴ Ŝƴ ƭŀ /9CΦ !ǎŜǎƻǊ ŘŜƭ !ǳƭŀ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘŜ ƭŀ ¦ƴƛǾŜǊǎƛŘŀŘ ŘŜ !ƭŎŀƭłΣ ŘƻƴŘŜ ǘǊŀōŀƧŀΦ 

CƻǘƽƎǊŀŦƻ ŘŜ ƭŀǊƎŀ ǘǊŀȅŜŎǘƻǊƛŀΣ Ŏƻƴ Ƴŀǎ ŘŜ пл ŀƷƻǎ ŘŜ ŘŜŘƛŎŀŎƛƽƴΦ 

Iŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŘƻ Ŝƴ ƴǳƳŜǊƻǎŀǎ ŜȄǇƻǎƛŎƛƻƴŜǎ ŎƻƭŜŎǝǾŀǎ Ŝ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭŜǎ ȅ ƧǳǊŀŘƻ Ƙŀōƛǘǳŀƭ ŘŜ ŎƻƴŎǳǊǎƻǎ ŘŜ ŦƻǘƻƎǊŀπ
ŮŀΦ  9ƴ ǎǳ ǇǊƻȅŜŎǘƻ Ƴłǎ ŀŎǘǳŀƭ ƴƻǎ ƳǳŜǎǘǊŀ ǎǳ ŎƛǳŘŀŘ ȅ ǎǳ ǇǊƻǾƛƴŎƛŀΣ DǳŀŘŀƭŀƧŀǊŀΣ ǘŀƭ ȅ ŎƻƳƻ ǎŜ ƘŀōǊƝŀ ƘŜŎƘƻ 
Ŝƴ ǘƻǊƴƻ ŀ мурлΣ ǳǝƭƛȊŀƴŘƻ ŎƛŀƴƻǝǇƛŀǎΦ 

aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ tƘƻǘƻƎǊŀǇƘƛŎ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ƻŦ DǳŀŘŀƭŀƧŀǊŀΦ IŜ ǿŀǎ ǇǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ tƘƻǘƻƎǊŀǇƘƛŎ DǊƻǳǇ ƻŦ DǳŀŘŀƭŀƧŀǊŀ ŀƴŘ ±ƻŎŀƭ ƻŦ 
CƻǊƳŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ /9CΦ IŜ ƛǎ ŀƭǎƻ ŀƴ ŀŘǾƛǎƻǊ ǘƻ ǘƘŜ tƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅ /ƭŀǎǎǊƻƻƳ ŀǘ ǘƘŜ ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅ ƻŦ !ƭŎŀƭłΣ ǿƘŜǊŜ ƘŜ ²ƻǊƪǎΦΦ 

tƘƻǘƻƎǊŀǇƘŜǊ ǿƛǘƘ ŀ ƭƻƴƎ ŎŀǊŜŜǊΣ ǿƛǘƘ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ пл ȅŜŀǊǎ ƻŦ ŘŜŘƛŎŀǝƻƴΦ IŜ Ƙŀǎ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜŘ ƛƴ ƴǳƳŜǊƻǳǎ ŎƻƭƭŜŎǝǾŜ ŀƴŘ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ 
ŜȄƘƛōƛǝƻƴǎ ŀƴŘ ƛǎ ŀ ǊŜƎǳƭŀǊ ƧǳǊȅ ŦƻǊ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅ ŎƻƳǇŜǝǝƻƴǎΦ Lƴ Ƙƛǎ Ƴƻǎǘ ŎǳǊǊŜƴǘ ǇǊƻƧŜŎǘΣ ƘŜ ǎƘƻǿǎ ǳǎ Ƙƛǎ Ŏƛǘȅ ŀƴŘ Ƙƛǎ ǇǊƻǾƛƴŎŜΣ Dǳŀπ
ŘŀƭŀƧŀǊŀΣ Ƨǳǎǘ ŀǎ ƛǘ ǿƻǳƭŘ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŘƻƴŜ ŀǊƻǳƴŘ мурлΣ ǳǎƛƴƎ ŎȅŀƴƻǘȅǇŜǎΦ 

Jes¼s TEJEL (Espa¶a), FIAP, CEF. 

9ǎ ǎƻŎƛƻ ŘŜ ƭŀ w{C½ ŘŜǎŘŜ мфуу ȅ ƳƛŜƳōǊƻ ŘŜ ƭŀ Wǳƴǘŀ ŘŜ DƻōƛŜǊƴƻ ŘŜǎŘŜ нлмпΦ 

9ǎ ŦƻǘƽƎǊŀŦƻ ǾƻƭǳƴǘŀǊƛƻ Ŝƴ /łǊƛǘŀǎ ½ŀǊŀƎƻȊŀΦ {ǳ ŜǎǇŜŎƛŀƭƛŘŀŘ Ŝǎ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘŜ ǾƛŀƧŜǎΣ ƘŀōƛŜƴŘƻ ǾƛǎƛǘŀŘƻ ŎŜǊŎŀ 
ŘŜ ŎƛƴŎǳŜƴǘŀ ǇŀƝǎŜǎ ŘƛŦŜǊŜƴǘŜǎΦ  !ǳǘƻǊ ŘŜƭ ƭƛōǊƻ ά!ǊŀƎƽƴ ŀ ƅƻǊ ŘŜ ǇƛŜƭΦ ¦ƴŀ ƳƛǊŀŘŀ ŘŜǎŘŜ Ŝƭ ŀƛǊŜέΣ ŀǎƝ ŎƻƳƻ ŘŜ 
ǾŀǊƛƻǎ ƭƛōǊƻǎ Ŝƴ ŦƻǊƳŀǘƻ ŜƭŜŎǘǊƽƴƛŎƻ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ Ŝƴ ƭƛōǊŜǊƝŀǎ ŘƛƎƛǘŀƭŜǎΦ 

Iŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀŘƻ Ŝƴ ŘƛǾŜǊǎŀǎ ŜȄǇƻǎƛŎƛƻƴŜǎ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭŜǎ ȅ ŎƻƭŜŎǝǾŀǎΣ ƻōǘŜƴƛŜƴŘƻ ƴǳƳŜǊƻǎƻǎ ǇǊŜƳƛƻǎΦ Iŀ ƛƳǇŀǊǝπ
Řƻ ŎƭŀǎŜǎ ŘŜ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ Ŝƴ ŘƛǾŜǊǎƻǎ ŎƻƭŜŎǝǾƻǎΦ {ǳ ǘǊŀōŀƧƻ ǇǳŜŘŜ ǾŜǊǎŜ Ŝƴ ǿǿǿΦƧŜǎǳǎǘŜƧŜƭΦŎƻƳΦ 

IŜ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ w{C½ ǎƛƴŎŜ мфуу ŀƴŘ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ DƻǾŜǊƴƛƴƎ .ƻŀǊŘ ǎƛƴŎŜ нлмпΦ 

IŜ ƛǎ ŀ ǾƻƭǳƴǘŜŜǊ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘŜǊ ŀǘ /łǊƛǘŀǎ ½ŀǊŀƎƻȊŀΦ  Iƛǎ ǎǇŜŎƛŀƭǘȅ ƛǎ ǘǊŀǾŜƭ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅΣ ƘŀǾƛƴƎ ǾƛǎƛǘŜŘ ƴŜŀǊƭȅ ŬƊȅ ŘƛũŜǊŜƴǘ ŎƻǳƴǘǊƛŜǎΦ 

IŜ ƛǎ ǘƘŜ ŀǳǘƘƻǊ ƻŦ ǘƘŜ ōƻƻƪ ά!ǊŀƎƽƴ ŀ ƅƻǊ ŘŜ ǇƛŜƭΦ ! ƭƻƻƪ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŀƛǊέΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǎŜǾŜǊŀƭ ōƻƻƪǎ ƛƴ ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ ŦƻǊƳŀǘ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ƛƴ ŘƛƎƛπ
ǘŀƭ ōƻƻƪǎǘƻǊŜǎΦ IŜ Ƙŀǎ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜŘ ƛƴ ǾŀǊƛƻǳǎ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ŀƴŘ ŎƻƭƭŜŎǝǾŜ ŜȄƘƛōƛǝƻƴǎΣ ƻōǘŀƛƴƛƴƎ ƴǳƳŜǊƻǳǎ ŀǿŀǊŘǎΦ IŜ Ƙŀǎ ǘŀǳƎƘǘ ǇƘƻǘƻπ
ƎǊŀǇƘȅ ŎƭŀǎǎŜǎ ƛƴ ǾŀǊƛƻǳǎ ƎǊƻǳǇǎΦ  Iƛǎ ǿƻǊƪ Ŏŀƴ ōŜ ǎŜŜƴ ŀǘ ǿǿǿΦƧŜǎǳǎǘŜƧŜƭΦŎƻƳΦ  

 

 



 мн 

!¦¢hw9{ /hb a95![[!{ 59 hwh 
!¦¢Ihw{ ²L¢I Dh[5 a95![{ 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻΦ  9CL!tΣ a/9CκōΣ !C!C 

Lb{LDbL! !½¦[  CL!tκ CL!t .[¦9 tLb  

 

aƛǎ ƛƴƛŎƛƻǎ Ŝƴ ƭŀ CƻǘƻƎǊŀŮŀ ŎƻƳŜƴȊŀǊƻƴ Ŝƴ ƭƻǎ улΣ ǎƛŜƴŘƻ ǎƻŎƛƻ ŦǳƴŘŀŘƻǊ ŘŜ ƭŀ !ǎƻŎƛŀŎƛƽƴ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ !ǊŎŜƴǎŜΦ ałǎ ǘŀǊŘŜΣ 
ŘǳǊŀƴǘŜ ǳƴƻǎ нр ŀƷƻǎ ƳŜ ŘŜŘƛǉǳŜ ŀ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ǇǊƻŦŜǎƛƻƴŀƭƳŜƴǘŜΣ ǎƛŜƴŘƻ Ŝƭ ǊŜǘǊŀǘƻ ƭŀ ƳƻŘŀƭƛŘŀŘ ŘƻƴŘŜ Ƴłǎ ŎƽƳƻŘƻ ǎƛƴ 

ŘǳŘŀ ƳŜ ƘŜ ǎŜƴǝŘƻΦ !ŎǘǳŀƭƳŜƴǘŜ ǎǳŜƭƻ ǇŀǊǝŎƛǇŀǊ Ŝƴ ŎƻƴŎǳǊǎƻǎ ƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ ŎƻƳƻ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ ƘŀōƛŜƴŘƻ ƻōǘŜƴƛŘƻ ǾŀǊƛƻǎ ǇǊŜƳƛƻǎΦ  
 
aȅ ōŜƎƛƴƴƛƴƎǎ ƛƴ tƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅ ōŜƎŀƴ ƛƴ ǘƘŜ улǎΣ ōŜƛƴƎ ŀ ŦƻǳƴŘƛƴƎ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ !ǊŎŜƴǎŜ tƘƻǘƻƎǊŀǇƘƛŎ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴΦ [ŀǘŜǊΣ ŦƻǊ ŀōƻǳǘ нр ȅŜŀǊǎ 
L ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ƳȅǎŜƭŦ ǘƻ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭƭȅΣ ōŜƛƴƎ ǘƘŜ ǇƻǊǘǊŀƛǘ ǘƘŜ ƳƻŘŀƭƛǘȅ ǿƘŜǊŜ L ƘŀǾŜ ŦŜƭǘ Ƴƻǎǘ ŎƻƳŦƻǊǘŀōƭŜ ǿƛǘƘƻǳǘ ŀ ŘƻǳōǘΦ /ǳπ
ǊǊŜƴǘƭȅ L ǳǎǳŀƭƭȅ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ ƴŀǝƻƴŀƭ ŎƻƳǇŜǝǝƻƴǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ ƘŀǾƛƴƎ ǿƻƴ ǎŜǾŜǊŀƭ ŀǿŀǊŘǎΦ 

 

WƻŀǉǳƝƴ !Řłƴ tŜƷŀΦ   

Lb{LDbL! 9{t9/L![ w{C½ κ w{C½ {t9/L![ tLb 

aƛ ŎƻƳƛŜƴȊƻ ƭƻ ǇǳŜŘƻ ŘŀǘŀǊ Ŝƴ  Ƴƛ ŜǎǘŀƴŎƛŀ Ŝƴ Ŝƭ ŜƧŜǊŎƛǘƻΣ ƘŀŎŜ по ŀƷƻǎΣ Ŏƻƴ ǳƴŀ ŎłƳŀǊŀ tǊŀƪǝŎŀ ŀƴŀƭƽƎƛŎŀΣ ŘŜ ƭŀ ǉǳŜ ƴƻ 
ƳŜ ǎŜǇŀǊŀǊƝŀ Ƙŀǎǘŀ ǉǳŜ ƭƭŜƎŀǊƻƴ ƭŀǎ ŘƛƎƛǘŀƭŜǎΦ aƛ ŀŬŎƛƽƴ ƳŜ ƭƭŜǾƽ ŀ ƛƴƎǊŜǎŀǊ Ŝƴ ƭŀ w{C½Σ ŀǳƳŜƴǘŀƴŘƻ Ƴƛ ŀŦłƴ ǇƻǊ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀπ
Ůŀ  ƎǊŀŎƛŀǎ ŀ ƭƻǎ ŎƻƴŎǳǊǎƻǎΣ ƭƻ ǉǳŜ ŎƻƴƭƭŜǾŀ ǊŜŀƭƛȊŀǊ ŎǳǊǎƻǎ ǇŀǊŀ ƳŀƴŜƧŀǊ ǘƻŘŀǎ ƭŀǎ ŘƛǎŎƛǇƭƛƴŀǎΥ ǊŜǇƻǊǘŀƧŜΣ ƳŀŎǊƻΣ ǊŜǘǊŀǘƻΣ ŜǘŎΦ  

 
L Ŏŀƴ ŘŀǘŜ Ƴȅ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƛƴ Ƴȅ ǎǘŀȅ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊƳȅΣ по ȅŜŀǊǎ ŀƎƻΣ ǿƛǘƘ ŀƴ ŀƴŀƭƻƎ tǊŀƪǝŎŀ ŎŀƳŜǊŀΣ ŦǊƻƳ ǿƘƛŎƘ L ǿƻǳƭŘ ƴƻǘ ǇŀǊǘ ǳƴǝƭ ǘƘŜ ŘƛƎƛǘŀƭ 
ƻƴŜǎ ŀǊǊƛǾŜŘΦ aȅ Ƙƻōōȅ ƭŜŘ ƳŜ ǘƻ Ƨƻƛƴ ǘƘŜ w{C½Σ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ Ƴȅ ŘŜǎƛǊŜ ŦƻǊ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅ ǘƘŀƴƪǎ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƳǇŜǝǝƻƴǎΣ ǿƘƛŎƘ Ŝƴǘŀƛƭǎ ǘŀƪƛƴƎ ŎƻǳǊπ
ǎŜǎ ǘƻ ƳŀƴŀƎŜ ŀƭƭ ŘƛǎŎƛǇƭƛƴŜǎΥ ǊŜǇƻǊǘŀƎŜΣ ƳŀŎǊƻΣ ǇƻǊǘǊŀƛǘΣ ŜǘŎΦ 
 
ƘǧǇǎΥκκǿǿǿΦŦŀŎŜōƻƻƪΦŎƻƳκƧƻŀǉǳƛƴΦŀŘŀƴǇŜƴŀκ -             ƘǧǇǎΥκκǿǿǿΦƅƛŎƪǊΦŎƻƳκǇƘƻǘƻǎκƧŀŘŀƴнлмпκ -                  ƘǧǇǎΥκκрллǇȄΦŎƻƳκǇκƧŀŘŀƴŎŜƭƛŀмΚǾƛŜǿҐǇƘƻǘƻǎ 

 

¢ƻƴƛ .ŀǊōŀƴȅ ƛ .ƻǎŎƘΦ  9/9CΣ aC/Cрϝ 

{ƻŎƛƻ ŘŜ ƭŀ !ƎǊǳǇŀŎƛƽ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ aƻƴǘŎŀŘŀ ƛ wŜƛȄŀŎ 

ό!Ch¢aLwύ  

9ƴ нлмт ƳŜ ƘƛŎŜ ǎƻŎƛƻ ŘŜ ƭŀ C/C ȅ /9C ȅ Ŝƴ нлму ŜƳǇŜŎŞ ŀ 

ǇŀǊǝŎƛǇŀǊ Ŝƴ ŎƻƴŎǳǊǎƻǎ ŦƻǘƻƎǊłŬŎƻǎ ȅ [ƛƎŀǎΦ 

aƛ ƳŀȅƻǊ ǎƻǊǇǊŜǎŀ ŦǳŜ ŎǳŀƴŘƻ ǇǊƻƴǘƻ ƭƻƎǊŞ Ƴƛ ǇǊƛƳŜǊ ǇǊŜƳƛƻΣ 

Ŝǎǘƻ ƳŜ ŀƴƛƳƽ ŀ ǎŜƎǳƛǊΦ 5Ŝōƻ ŘŜǎǘŀŎŀǊ Ŝƭ tLb !½¦[ CL!t Ŝƴ Ŝƭ фр {ŀƭƽƴ hǘƻƷƻ ŘŜ 

½ŀǊŀƎƻȊŀ нлнл Φ WǳǊŀŘƻ  ŘŜƭ ŎƻƴŎǳǊǎƻ ǎƻŎƛŀƭ !ǳǊŜƭƛƻ DǊŀǎŀ  нлнн ŘŜ ƭŀ w{C½Φ [ƻ  Ƴłǎ 

ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ Ŝǎ Ŝƭ ŘƛǎŦǊǳǘŀǊ ŘŜ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀΦ 

 !ƴŘǊŞ .ƻǘƻΦ CL!t  
 

bŀŎƛŘƻ Ŝƭ с ŘŜ ƳŀǊȊƻ ŘŜ мфурΣ ŦƻǘƽƎǊŀŦƻ ǇǊƻŦŜǎƛƻƴŀƭ ǊŜǎƛŘŜƴǘŜ 
Ŝƴ ƭŀ Ȋƻƴŀ ŘŜ [ƛǎōƻŀ όtƻǊǘǳƎŀƭύΦ /ƻƳǇƭŜǘƽ ƭŀ ƭƛŎŜƴŎƛŀǘǳǊŀ Ŝƴ 
Ϧ!ǊǘŜǎ 5ŜŎƻǊŀǝǾŀǎϦ Ŝƴ ƭŀ Ϧ9ǎŎƻƭŀ {ǳǇŜǊƛƻǊ ŘŜ 9ŘǳŎŀœńƻ ŘŜ 
.ŜƧŀϦ ȅ ŎǳǊǎƻǎ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŮŀ tǊƻŦŜǎƛƻƴŀƭ ȅ CƻǘƻƎǊŀŮŀ /ƻƴŎŜǇπ
ǘǳŀƭ Ŝƴ ƭŀ ϦhŬŎƛƴŀ Řŀ LƳŀƎŜƳϦΦ !ŎǘǳŀƭƳŜƴǘŜ ƳŜ ŘŜŘƛŎƻ Ƴŀȅƻπ

ǊƛǘŀǊƛŀƳŜƴǘŜ ŀ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘŜ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀΣ ŀǊǉǳƛǘŜŎǘǳǊŀΣ ƛƴǘŜǊƛƻǊŜǎΣ ǇǊƻŘǳŎǘƻ ȅ Ǉǳōƭƛπ
ŎƛŘŀŘΦ !ǇǳŜǎǘƻ ƳǳŎƘƻ ǇƻǊ ƭŀ ŜŘƛŎƛƽƴ ŘŜ ƛƳłƎŜƴŜǎ ȅ Ƴƛǎ ǇǊƻȅŜŎǘƻǎ ǇŜǊǎƻƴŀƭŜǎκ
ŎǊŜŀǝǾƻǎΦ  

ƘǧǇǎΥκκǿǿǿΦŀƴŘǊŜōƻǘƻΦŎƻƳ           LƴǎǘŀƎǊŀƳΥ ϪŀƴŘǊŜōƻǘƻǇƘƻǘƻ            CŀŎŜōƻƻƪΥ ŀƴŘǊŜōƻǘƻǇƘƻǘƻ 

 

DŀǊƛƪ !ǾŀƴŜǎƛŀƴΦ aCL!t 

 

tǳōƭƛǎƘŜǊΣ ƭƛŦŜǎǘȅƭŜ ŀƴŘ ƘǳƳŀƴƛǎǝŎ ǇƻǊǘǊŀƛǘ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘŜǊΦ 
hǊƎŀƴƛȊŜǊ ƻŦ ǇƘƻǘƻǘǊƛǇǎΣ ǿƻǊƪǎƘƻǇǎΣ ŜȄƘƛōƛǝƻƴǎ 
нллс-нллу ǇǳōƭƛǎƘ ƳƻƴǘƘƭȅ ǇƘƻǘƻ ƳŀƎŀȊƛƴŜ tIh¢h!w¢Σ  
нллп-нлму ƻǊƎŀƴƛȊŜŘ LƴǘŜǊ tƘƻǘƻ /ŀƳǇ ƛƴ /ȊŜŎƘ wŜǇǳōƭƛŎ ǿƛǘƘ 
ƴǳŘŜ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘΦ 
/ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ /ȊŜŎƘ CŜŘŜǊŀǝƻƴ ƻŦ tƘƻǘƻƎǊŀǇƘƛŎ !ǊǘΣ [h CL!tΦ  

ƘǧǇǎΥκκǿǿǿΦŦŀŎŜōƻƻƪΦŎƻƳκŀǾŀƴŜǎƛŀƴκ 

 WƻǎŞ aŀǊƝŀ !ǊǊƛƎŀƛƴ LƧǳǊǊŀΦ  
 

CƻǘƽƎǊŀŦƻ ŀǳǘƻŘƛŘŀŎǘŀ ȅ ƳƛŜƳōǊƻ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ 
ŘŜ DƛǇǳȊƪƻŀΦ  
wŜŀƭƛȊŀ ǳƴŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ƳŀȅƻǊƳŜƴǘŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘŀƭƛǎǘŀ ŎŜƴǘǊŀŘŀ 
Ŝƴ ǘƻŘƻ ƭƻ ǉǳŜ ǊƻŘŜŀ ŀ ƭŀǎ ŬŜǎǘŀǎ ǇƻǇǳƭŀǊŜǎΦ  
Iŀ ǊŜŀƭƛȊŀŘƻ ǳƴ ǇŀǊ ŘŜ ŜȄǇƻǎƛŎƛƻƴŜǎ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭŜǎ ŘŜ ƭŀ ƳƛǎƳŀ 

ǘŜƳłǝŎŀ ȅ ǇŀǊǝŎƛǇŀ ǊŜƎǳƭŀǊƳŜƴǘŜ Ŝƴ ŀƭƎǳƴƻǎ ŎƻƴŎǳǊǎƻǎ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ ȅ ƴŀŎƛƻƴŀπ
ƭŜǎΣ ƘŀōƛŜƴŘƻ ƻōǘŜƴƛŘƻ ŀƭƎǳƴƻǎ ƎŀƭŀǊŘƻƴŜǎ ŀ ƭƻ ƭŀǊƎƻ ŘŜ ƭƻǎ ŀƷƻǎ Φ 

 



 мо 

Wƻŀƴ Dƛƭ wŀƎŀΦ  9CL!tκ5м  a/9Cκƻ    aC/C пϝ 
bŀŎƛŘƻ Ŝƴ мфррΣ ǎƛŜƳǇǊŜ ƘŜ ǎƛŘƻ ŦƻǘƽƎǊŀŦƻ ƎǊŀŎƛŀǎ ŀ Ƴƛ ǇŀŘǊŜ 
ǉǳŜ ŦǳŜ ǳƴ ŜȄŎŜƭŜƴǘŜ ǊŜŦŜǊŜƴǘŜΦ 
aƛ ǝǇƻ ŘŜ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ǇǊŜŦŜǊƛŘŀ ǎƛŜƳǇǊŜ Ƙŀ ǎƛŘƻ ƭŀ ŘŜ  
ƴŀǘǳǊŀƭŜȊŀΣ ŀǳƴǉǳŜ ǇƻŎƻ ŀ ǇƻŎƻ Ƙŀƴ ŎƻƎƛŘƻ ǇǊƻǘŀƎƻƴƛǎƳƻ 
ƻǘǊŀǎ ŜǎǇŜŎƛŀƭƛŘŀŘŜǎ ŎƻƳƻ ǊŜǘǊŀǘƻΣ ƳŀŎǊƻΣ ǾƛŀƧŜǎΣ ŜǎǘǳŘƛƻΣ 
ŎǊŜŀǝǾŀΦ  IŜ ǊŜŎƛōƛŘƻ ƳǳŎƘƻǎ ǇǊŜƳƛƻǎ ƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ Ŝ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻπ

ƴŀƭŜǎΣ ŘŜ Ŝƭƭƻǎ ŘŜǎǘŀŎŀǊƝŀ ƭƻǎ т [¦· ǉǳŜ ǇƻǎŜƻΦ  
ƘǧǇǎΥκκ ǿǿǿΦƧƻŀƴƎƛƭǊŀƎŀΦŎƻƳ                     ƘǧǇǎΥκκǿǿǿΦƛƴǎǘŀƎǊŀƳΦŎƻƳκƧƻŀƴƎƛƭǊŀƎŀ 

 

5ŀƴƛŜƭ Cƻƴǘ ±ƛƭŀΦ 95-L{CΣ Dt¦ /wмΣ a/9CΣ aC/Cпϝ 

{ƻȅ ŀŬŎƛƻƴŀŘƻ ŀ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘŜǎŘŜ мффлΣ Ŝƴ Ŝƭ ŀƷƻ мффп 
Ƴƻƴǘƻ Ƴƛ ǇŜǉǳŜƷƻ ƭŀōƻǊŀǘƻǊƛƻ Ƙŀǎǘŀ Ŝƭ ŀƷƻ нллуΣ Ŝƴ ǉǳŜ Řƻȅ 
Ŝƭ Ǉŀǎƻ ŀ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘƛƎƛǘŀƭΣ ƻōǘŜƴƛŜƴŘƻ ƴǳƳŜǊƻǎƻǎ ǇǊŜƳƛƻǎ 
ǘŀƴǘƻ ŀ ƴƛǾŜƭ ƴŀŎƛƻƴŀƭ ŎƻƳƻ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭΦ  
aƛ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ǇǊŜŦŜǊƛŘŀ Ŝǎ Ŝƭ ǊŜǘǊŀǘƻ ȅ ǘƻŘƻ ǝǇƻ ŘŜ ŬŜǎǘŀǎ 
ǘǊŀŘƛŎƛƻƴŀƭŜǎ ȅ ǎǳ ƎŜƴǘŜΦ 

 

aŀƴǳŜƭ [ƽǇŜȊ /ŜǇŜǊƻ aŀǘŜƻǎΦ 9CL!tΣ a/9C ȅ aC!C 

 

{ƻȅ ƳƛŜƳōǊƻ ŘŜ ƭŀ !ΦCΦ {!b 5LhbL{LhΣ C!CΣ /9C ȅ CL!tΦ 
aƛǎ ƛƴƛŎƛƻǎ ŦƻǘƻƎǊłŬŎƻǎ  ŦǳŜǊƻƴ ŀƴŀƭƽƎƛŎƻǎΣ  ŦǳŜ Ŏƻƴ ƭŀ ƭƭŜƎŀŘŀ 
ŘŜ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘƛƎƛǘŀƭ ŎǳŀƴŘƻ ŎƻƳŜƴŎŞ ŀ ƎƻȊŀǊ ŘŜ ŜƭƭŀΦ   
CƻǘƻƎǊŀŮŀ /ǊŜŀǝǾŀΣ {ƻŎƛŀƭ ȅ .ƻŘŜƎƻƴŜǎ ǎƻƴ ƭƻǎ ŎŀƳǇƻǎ ŘƻƴŘŜ 
ƳŜ Ƙŀȅƻ Ƴŀǎ ŎƽƳƻŘƻΦ !ƭ ŎŜǎŀǊ Ƴƛ ŀŎǝǾƛŘŀŘ ƭŀōƻǊŀƭΣ ŜƴǘǊŞ Ŝƴ 
Ŝƭ ƳǳƴŘƻ ŘŜ ƭƻǎ ŎƻƴŎǳǊǎƻǎ ȅ ŎƻƳƻ ŎƻƴǎŜŎǳŜƴŎƛŀ ŘŜ Ŝƭƭƻ Ƙŀǎǘŀ 

Ŝƭ ŘƝŀ ŘŜ Ƙƻȅ ƘŜ ƻōǘŜƴƛŘƻ ŀƭǊŜŘŜŘƻǊ ŘŜ рлл ǇǊŜƳƛƻǎ ƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ Ŝ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ 
Ŝƴ ро ǇŀƝǎŜǎ ŘƛŦŜǊŜƴǘŜǎΣ ƛƴŎƭǳƛŘƻǎ ǾŀǊƛƻǎ CL!t .[¦9 tLbΦ IŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀŘƻ Ŝƴ ŜȄǇƻǎƛπ
ŎƛƻƴŜǎ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭŜǎ ȅ ŎƻƭŜŎǝǾŀǎΣ ŦƻǊƳŀŘƻ ǇŀǊǘŜ ŎƻƳƻ ƧǳǊŀŘƻ Ŝƴ ŘƛǾŜǊǎƻǎ ŎŜǊǘłƳŜπ
ƴŜǎ ȅ ǇŀǊǝŎƛǇŀŘƻ Ŝƴ ŎƘŀǊƭŀǎ ŦƻǘƻƎǊłŬŎŀǎ  ƻǊƎŀƴƛȊŀŘŀǎ ǇƻǊ ŜƴǝŘŀŘŜǎ ŦƻǘƻƎǊłŬŎŀǎΦ  

 WƻȄŜ LƴŀȊƛƻ YǳŜǎǘŀ DŀǊƳŜƴŘƛŀΦ  9CL!tΣ a/9C  

{ƻȅ ǳƴ ŦƻǘƽƎǊŀŦƻ ŀŬŎƛƻƴŀŘƻ ŀǇŀǎƛƻƴŀŘƻ ǇƻǊ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŎŀƭƭŜπ
ƧŜǊŀ ȅ ŘƻŎǳƳŜƴǘŀƭΦ 5ŜǎǇǳŞǎ ŘŜ ǳƴƻǎ ǾƛŀƧŜǎ Ŝƴ ƭƻǎ ǉǳŜ ƭŀǎ Ŧƻǘƻǎ 
ǎŀŎŀŘŀǎ ƴƻ ǊŜƅŜƧŀōŀƴ ƭƻ ǉǳŜ ƘŀōƝŀ ŜȄǇŜǊƛƳŜƴǘŀŘƻ Ŝƴ ŜƭƭƻǎΣ 
ǊŜŀƭƛŎŞ ǳƴ ŎǳǊǎƻ ŘŜ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ Ŝƴ ƭŀ {ƻŎƛŜŘŀŘ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ 
DƛǇǳȊƪƻŀΦ aŜ Ǝǳǎǘŀ ǾƛŀƧŀǊ ŀ ǇŀƝǎŜǎ ŘƻƴŘŜ ǇǳŜŘŀ ǾŜǊ ȅ ǎŜƴǝǊ 

ǇŜǊǎƻƴŀǎ ŘŜ ŘƛŦŜǊŜƴǘŜǎ ǊŀȊŀǎΣ ǊŜƭƛƎƛƻƴŜǎ ȅ ŎƻǎǘǳƳōǊŜǎΦ ¸ ōǳǎŎƻ Ŝǎŀ ŎƻƳǇƭƛŎƛŘŀŘ Ŏƻƴ 
ƭŀǎ ǇŜǊǎƻƴŀǎ ŦƻǘƻƎǊŀŬŀŘŀǎΣ ǇŀǊŀ ƴƻ ǎƻƭƻ ǇƻŘŜǊ ǘǊŀƴǎƳƛǝǊ ǎǳǎ ǎŜƴǝƳƛŜƴǘƻǎΣ ǎǳǎ 
ǊŜŀƭƛŘŀŘŜǎΣ ŜǘŎΦΦΦǎƛƴƻ ǘŀƳōƛŞƴ ǇŀǊŀ ƳƻǎǘǊŀǊ ƻ ǘǊŀƴǎƳƛǝǊ Ŝǎŀ ǇŀǊǘŜ ŘŜ ǳƴƻ ƳƛǎƳƻ 
ǉǳŜ ǎŜ ŀǇƻǊǘŀ ŀ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀΣ Ŝǎƻ ǉǳŜ ǎƻȅΦ   
ϪƧƻȄŜƛƴŀȊƛƻƪǳŜǎǘŀ       ƘǧǇǎΥκκƎŀƭƭŜǊȅΦмȄΦŎƻƳκƳŜƳōŜǊκƧƻȄŜƛƴŀȊƛƻ 

 

.ǊǳŎŜ IŀǊƭŜȅΦ 9CL!tΣ /ϝah[Σ [wt{Σ /t!D.Σ .t9оϝ 

L ƘŀǾŜ ŀƭǿŀȅǎ ōŜŜƴ ƛƴǘŜǊŜǎǘŜŘ ƛƴ tƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅΣ ōǳǘ ƛǘ ǿŀǎƴΩǘ 

ǳƴǝƭ L ǊŜǝǊŜŘ ƛƴ нлмпΣ ǘƘŀǘ L ōŜƎŀƴ ǘƻ ƘŀǾŜ ǘƘŜ ǝƳŜ ǘƻ ǘŀƪŜ ƛǘ 

ǎŜǊƛƻǳǎƭȅΦ !ƊŜǊ ŜƳōŀǊƪƛƴƎ ƻƴ ŀƴ hƴƭƛƴŜ ŎƻǳǊǎŜ ǘƻ ƭŜŀǊƴ ǘƘŜ 

ōŀǎƛŎǎΣ L ƧƻƛƴŜŘ Ƴȅ ƭƻŎŀƭ tƘƻǘƻ /ƭǳō ǘƘŀǘ ƻǇŜƴŜŘ ǳǇ ǘƘŜ ǿƘƻƭŜ 

ǿƻǊƭŘ ƻŦ tƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅ ǘƻ ƳŜΦ ¢ŀƪƛƴƎ ǇŀǊǘ ƛƴ bŀǝƻƴŀƭ ŀƴŘ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ tƘƻǘƻ {ŀƭƻƴǎ 

Ƙŀǎ ōŜŜƴΣ ŀƴŘ ǎǝƭƭ ƛǎΣ ŀ ƎǊŜŀǘ Ƨƻȅ ǘƻ ƳŜΦ L ŎƻƴǎƛŘŜǊ ƳȅǎŜƭŦ ǘƻ ōŜ ŀ άDŜƴŜǊƛŎ tƘƻǘƻƎǊŀπ

ǇƘŜǊέ ƛƴ ǘƘŀǘ L ƘŀǾŜ ƴƻ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ƎŜƴǊŜ ǘƘŀǘ L ŦŀǾƻǳǊΦ ǿǿǿΦŎƻƭƛƴŘƛȄƻƴǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅΦŎƻƳ 

ƘǧǇǎΥκκǿǿǿΦŦŀŎŜōƻƻƪΦŎƻƳκŎƻƭƛƴΦŘƛȄƻƴΦофмпκ      LƴǎǘŀƎǊŀƳΥ ϪƳŀƭƳŜǎōǳǊȅǇƻǊǘǊŀƛǘǎ 

 

¢ƛƴƻ DǳƛƧŀǊǊƻ /ŀǊǊƛƭΦ  !CL!tΣ a/9CκǇ ȅ  aC/Cоϝ 

 

¢ŜƴƎƻ рт ŀƷƻǎ ȅ ƴŀŎƝ Ŝƴ .ŀǊŎŜƭƻƴŀΣ ŘƻƴŘŜ ǾƛǾƻ ȅ ǘǊŀōŀƧƻΦ tŜǊπ
ǘŜƴŜȊŎƻ ŘŜǎŘŜ нлмп ŀ ƭŀ !ǎǎƻŎƛŀŎƛƽ CƻǘƻƎǊŁŬŎŀ ŘŜ {ŀƴǘǎ-
!ŦƻǎŀƴǘǎΣ ŀǳƴǉǳŜ ƴƻ ŦǳŜ Ƙŀǎǘŀ ŬƴŀƭŜǎ ŘŜ нлмр ǉǳŜ ƳŜ ǘƻƳŞ ƭŀ 
ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŎƻƳƻ ŀƭƎƻ Ƴłǎ Ŝƴ ǎŜǊƛƻΦ 9ƴ нлмт ŜƳǇŜŎŞ ŀ ǇŀǊǝŎƛπ
ǇŀǊ Ŝƴ ŎƻƴŎǳǊǎƻǎ ŘŜ łƳōƛǘƻ Ŝǎǘŀǘŀƭ Ŝ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭ ŀǳǎǇƛŎƛŀŘƻǎ 

ǇƻǊ ƭŀ CL!tΦ aŜ ŘŜŬƴƻ ŎƻƳƻ ǊŜǘǊŀǝǎǘŀ ȅ Ŝƴ ŜǎŜ ŎŀƳǇƻ Ŝǎ ŘƻƴŘŜ ƛƴǘŜƴǘƻ ǉǳŜ ǎŀƭƎŀ 
ƭƻ ǉǳŜ ƭƭŜǾƻ ŘŜƴǘǊƻΣ ƛƴǘŜƴǘŀƴŘƻ ǉǳŜ ƭŀǎ ƳƛǊŀŘŀǎ ǎŜŀƴ ǇǊƻŦǳƴŘŀǎΣ ƳƛǎǘŜǊƛƻǎŀǎΣ ǉǳŜ 
ŎǳŜƴǘŜƴ ǳƴŀ ƘƛǎǘƻǊƛŀΦ [ŀ ƭŀǊƎŀ ŜȄǇƻǎƛŎƛƽƴ Ŝƴ ǇŀƛǎŀƧŜ ȅ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ƴƻŎǘǳǊƴŀ ǘŀƳπ
ōƛŞƴ ƭƭŀƳŀƴ ǇƻŘŜǊƻǎŀƳŜƴǘŜ Ƴƛ ŀǘŜƴŎƛƽƴΦ !ŘŜƳłǎΣ Ŝǎǘƻȅ ŜƳǇŜȊŀƴŘƻ ŀ ŜǎǘǳŘƛŀǊ Ŝƭ 
ōƻŘŜƎƽƴ ȅ ƭŀ ƳŀŎǊƻŦƻǘƻƎǊŀŮŀΦ [ŀ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎƛŀ Ǿƛǘŀƭ Ƨǳƴǘƻ Ŏƻƴ ƭƻǎ ǊŜǎǳƭǘŀŘƻǎ ŀŎƻƳǇŀπ
ƷŀƴΣ ŀǎƝ ǉǳŜ ƭŀ ŘƛǊŜŎŎƛƽƴ ǇŀǊŜŎŜ ƭŀ ŎƻǊǊŜŎǘŀΦ 9ƭ ǾƛŀƧŜ ŎƻƴǝƴǵŀΧ 
ǿǿǿΦǝƴƻƎǳƛƧŀǊǊƻŦƻǘƻƎǊŀŬŀΦŎƻƳ 

 

WƻǎŜƳƛ 5ƝŜȊΦ  !CL!tΣ 9/9CΣ !Cw 

9ƴŀƳƻǊŀŘƻ ŘŜ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀΣ ŎƻƴǎƛŘŜǊƻ ǉǳŜ Ŝǎ Ƴƛ ǘŜǊŀǇƛŀ Ŝƴ 
ƳǳŎƘŀǎ ƻŎŀǎƛƻƴŜǎ ȅ ƭŀ ŦƻǊƳŀ ǉǳŜ ƳŜƧƻǊ ŜƴŎǳŜƴǘǊƻ ǇŀǊŀ ŘŜǎπ
ŎǊƛōƛǊ ǎŜƴǎŀŎƛƻƴŜǎΦ 5ŜǎŘŜ ǎƛŜƳǇǊŜ ǾƛŜƴŘƻ ŜǎŎŜƴŀǎ Ŝ ƛƴǘŜƴǘŀǊƭŀǎ 
ǇƭŀǎƳŀǊƭŀǎΣ ƳŜ Ǝǳǎǘŀ ǘƻŘŀ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀΣ ǇŜǊƻ ǎƛ ǘǳǾƛŜǊŀ ǉǳŜ 
ŘŜŬƴƛǊƳŜΣ ŎŀŘŀ ǾŜȊ ƳŜ Ǝǳǎǘŀ Ƴłǎ ǇŜƴǎŀǊΣ ǎƛǘǳŀǊΣ  ȅ ŀƴŀƭƛȊŀǊ 
ŀƴǘŜǎ ŘŜ ǇǊƻŎŜŘŜǊΣ ǉǳŜ ƴƻ ǎŜŀ ŜǎǇƻƴǘłƴŜŀΣ ȅ ǎƻōǊŜ ǘƻŘƻΣ 

ƛƴǘŜƴǘŀǊ ƛƴǾƻƭǳŎǊŀǊ ŀƭ ŜǎǇŜŎǘŀŘƻǊ ǇƻǊ ǳƴƻǎ ǎŜƎǳƴŘƻǎ ŘŜƴǘǊƻ ŘŜ ƭŀ ƻōǊŀΣ ǎƛ ƭƻ ƘŜ 
ŎƻƴǎŜƎǳƛŘƻΣ ƘŜ ƭƭŜƎŀŘƻ ŀ ƭŀ ƳŜǘŀΦ      ϪƧƻǎŜƳƛŘƛŜȊ 

 ¸ǾƻƴƴŜ /ǊŀǿƭŜȅΦ  
 

! ǘŜŀŎƘŜǊ ƻŦ ǎŜŎƻƴŘ ƭŜǾŜƭΣ ǿƛǘƘ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅ ŀǎ ŀ ǇŀǎǎƛƻƴΦ  
L ƭƻǾŜ ǘƻ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘ ŀƭƭ ƎŜƴǊŜǎ ŜǎǇŜŎƛŀƭƭȅ ǇƻǊǘǊŀƛǘǎΣ ŎƻƳǇƻǎƛǘŜ 
ŀƴŘ ƭŀƴŘǎŎŀǇŜΦ {ƛƴŎŜ нлмт L ƘŀǾŜ ƛƴǾŜǎǘŜŘ ŀ ƭƻǘ ƻŦ ǝƳŜ ƛƴ 
ƭŜŀǊƴƛƴƎ ŀƴŘ ǎƘŀǊƛƴƎ Ƙƻǿ ǘƻ ƴǳǊǘǳǊŜ Ƴȅ ǇŀǎǎƛƻƴΦ  
L ƭƻǾŜ ǘƘŜ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǘƻ ƳŜŜǘ ƴŜǿ ǇŜƻǇƭŜ ƻŦ ŘƛũŜǊŜƴǘ ŎǊŜŀπ

ǝǾŜ ōŀŎƪƎǊƻǳƴŘǎ ŀƴŘ Ǿƛǎƛǘ ƴŜǿ ǇƭŀŎŜǎΣ ƳŀƪƛƴƎ ƭƛŦŜ ŜȄŎƛǝƴƎΦ  
LƴǎǘŀƎǊŀƳΥ ϪǎƴŀǇǝƳŜǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅ 

 

CŎƻΦ WŀǾƛŜǊ /ƻŎŀ #ǾƛƭŀΦ  a/9CκōΣ aC!C 
 

tǊƻŦŜǎƻǊ ŘŜ ŘƛōǳƧƻ ȅ ŀǇŀǎƛƻƴŀŘƻ ŘŜ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀΦ 9ƭ !ǊǘŜ Ƙŀ 
ŜǎǘŀŘƻ Ƴǳȅ ǾƛƴŎǳƭŀŘƻ ŀ Ƴƛ ǾƛŘŀ ŘŜǎŘŜ ƭŀ ƛƴŦŀƴŎƛŀΦ {ǳ ǇƻŘŜǊ ŘŜ 
ǘǊŀƴǎƳƛǝǊ ŜƳƻŎƛƻƴŜǎ ȅ ǎŜƴǝƳƛŜƴǘƻǎ ƳŜ Ƙŀ ŦŀǎŎƛƴŀŘƻ ŘŜǎŘŜ 
ǎƛŜƳǇǊŜΦ 9ƴ ƭƻǎ ǵƭǝƳƻǎ ŀƷƻǎΣ Ƴƛ ŎłƳŀǊŀ Ƙŀ ǎƛŘƻ Ƴƛ ƳŜŘƛƻ ŘŜ 
ŜȄǇǊŜǎƛƽƴ ȅ Ƴƛ ƻǊŘŜƴŀŘƻǊΣ Ƴƛ ƭŀōƻǊŀǘƻǊƛƻ ŘƻƴŘŜ ƘŜ ŜȄǇƭƻǊŀŘƻ 
Ŝƭ ǇƻŘŜǊ ŘŜ ƭŀ ƛƳŀƎŜƴΦ [ŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŎƻƴŜŎǘŀ ŀƭ ŜǎǇŜŎǘŀŘƻǊ Ŏƻƴ 

ǘǳ ƳƛǊŀŘŀΣ Ŏƻƴ ƭŀ ŜƭŜŎŎƛƽƴ ƝƴǝƳŀ ŘŜ ŘŜǘŜƴŜǊ Ŝƭ ǝŜƳǇƻ Ŝƴ ǳƴŀ ŜǎŎŜƴŀ ȅ ŎƻƴǾŜǊǝǊ ǳƴ 
ƛƴǎǘŀƴǘŜ Ŝƴ ŜǘŜǊƴƻΦ   
ϪƧŎƻŎŀǾƛƭŀ 

 5ƛōȅŜƴŘǳ /ƘŀǧŜǊƧŜŜΦ Ŏaƻ[Σ Da!t{Σ LLDκtнΣ Dt¦ /Ǌƻǿƴ м 
 

L ǎǘŀǊǘŜŘ ǘƻ Ǉƭŀȅ ǿƛǘƘ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅ ƛƴ нллу ŀǎ ŀ ǎǘǳŘŜƴǘΤ ŬǊǎǘΣ 
ŀǎ ŀ ǇŀǎǎƛƻƴŀǘŜ ǘǊŀǾŜƭŜǊ ŀƴŘ ƴƻǿ ƳƻǊŜ ǎŜǊƛƻǳǎƭȅΦ L ƘŀǾŜ ŜȄǇŜπ
ǊƛŜƴŎŜŘ Ƴȅ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘƛŎ ŎǳǊƛƻǎƛǘȅ ƛƴ ƳƻǊŜ ŬŜƭŘǎΥ ǇƻǊǘǊŀƛǘǎΣ 
ŀƴŘ ǎǘǊŜŜǘ ƭƛŦŜΦ !ǎ ŀ ǇŀǊǘ ƻŦ Ƴȅ ƧƻōΣ L ǘǊŀǾŜƭ ǘƻ Ƴŀƴȅ ŎƛǝŜǎ ŀƴŘ 
ǊǳǊŀƭ ǾƛƭƭŀƎŜǎ ǘƻ ǎŜŜ ǊŜŀƭ ƭƛŦŜ ŀƴŘ ǿƘŜƴ L Ǿƛǎƛǘ ŀƴȅ ǇƭŀŎŜΣ L ǘŀƪŜ 

Ƴȅ ŎŀƳŜǊŀ ǿƛǘƘ ƳŜΦ L ƭƛƪŜ ǘƻ ǘǊȅ ƴŜǿ ǘŜŎƘƴƛǉǳŜǎΣ ōŜ ŎǊŜŀǝǾŜΣ ǎŜŀǊŎƘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ 
ƳƻƳŜƴǘ ŀƴŘ ƭƛƎƘǘΣ ŀƴŘ ƴƻǘ ŀǊǊŀƴƎŜ ƛǘΦ L ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜŘ ƛƴ олл LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ ǎŀƭƻƴǎ ŀƴŘ 
ǿƻƴ млл Ǉƭǳǎ ŀǿŀǊŘǎΦ aȅ ƎǳǊǳ ƛƴ ǘƘŜ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘƛŎ ǿƻǊƭŘ ƛǎ wƛǘǿƛƪ wŀȅ ŀƴŘ aŀƛƴŀƪ 
5ŜȅΦ                      ƘǧǇǎΥκκǿǿǿΦŦŀŎŜōƻƻƪΦŎƻƳκŘƛōȅŜƴŘǳΦŎƘŀǧŜǊƧŜŜΦрн 

 



 мп 

Wǳŀƴ !ƴǘƻƴƛƻ ¦ƴȊǳǊǊǳƴȊŀƎŀΦ 9/9C 
 
aƛ ǘǊŀȅŜŎǘƻǊƛŀ Ŝƴ Ŝƭ ƳǳƴŘƻ ŘŜ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ Ŝǎ ΣŘŜ ƳǳŎƘƻǎ ŀƷƻǎ  
¸ŀ ŘŜǎŘŜ Ƴǳȅ ƴƛƷƻ ƘŀŎƝŀ Ŧƻǘƻǎ Σ ǇŜǊƻ ŜƳǇŜȊŀǊ Ŝƴ Ǉƭŀƴ Ƴłǎ 
ƛƴǘŜƴǎƻ ȅ ŀŘŜƴǘǊŀǊƳŜ Ŝƴ Ŝƭ Ŝƭ ƳǳƴŘƻ ŎƻƴŎǳǊǎƝǎǝŎƻ ȅ ŜȄǇƻǎƛŎƛƻπ
ƴŜǎΣ ŀƭƭł ǇƻǊ ƭƻǎ нм ŀƷƻǎ ȅ ŀƘƻǊŀ ǘŜƴƎƻ сф ŀƷƻǎΦ 
IŜ ƻōǘŜƴƛŘƻ Σ ǾŀǊƛŀǎ ƳŜŘŀƭƭŀǎ ȅ ŘƛǇƭƻƳŀǎ CL!tΣ /9CΣ t{! Σ ŜǘŎΦ 

 

[ƭǳƝǎ wŜƳƻƭŁ tŀƎŝǎΦ  9CL!tΣ a9/9CκtǘΣ aC/Cκtǘ 

 

bŀŎƛŘƻ Ŝƴ {ŀƴǘ CŜƭƛǳ ŘŜ [ƭƻōǊŜƎŀǘ ό.ŀǊŎŜƭƻƴŀύ Ŝƴ мΦфтсΣ ǎŜ 
ƛƴǘŜǊŜǎŀ ǇƻǊ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘŜǎŘŜ Ƴǳȅ ǇŜǉǳŜƷƻ ƎǊŀŎƛŀǎ ŀ ǎǳ 
ŀōǳŜƭƻ ȅ ŀ ǎǳ ǟƻΦ 9ƴ нлло ŜƳǇƛŜȊŀ Ŏƻƴ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘŜ 
ŘŜǇƻǊǘŜ Ŝƴ ƭƻǎ ǇŀǊǝŘƻǎ ŘŜ ōŀƭƻƴŎŜǎǘƻ ŘŜƭ C/ .ŀǊŎŜƭƻƴŀΣ 
ǇŜǊƻ ƴƻ Ŝǎ Ƙŀǎǘŀ нлмн ŎǳŀƴŘƻ ŜƳǇƛŜȊŀ ŀ ŦƻǊƳŀǊǎŜ Ŏƻƴ 

ŘƛǾŜǊǎƻǎ ŎǳǊǎƻǎΣ ǘŀƭƭŜǊŜǎΣ ǎƘƻƻǝƴƎǎ ȅ ǎŜ ŜǎǇŜŎƛŀƭƛȊŀ Ŝƴ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘŜ ǇŀƛǎŀƧŜ ȅ 
ƴŀǘǳǊŀƭŜȊŀΦ 9ƴ нлмр ƻōǝŜƴŜ ȅŀ ŘƛǾŜǊǎƻǎ ǇǊŜƳƛƻǎ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ ȅ ŀƭ ƳƛǎƳƻ 
ǝŜƳǇƻ ǎƛƎǳŜ Ŝƴ Ŏƻƴǝƴǳŀ ŦƻǊƳŀŎƛƽƴΣ ƭƭŜƎŀƴŘƻ ŀ ŜǎǇŜŎƛŀƭƛȊŀǊǎŜ Ŝƴ ŘƛŦŜǊŜƴǘŜǎ 
ŘƛǎŎƛǇƭƛƴŀǎΣ ǘŀƭŜǎ ŎƻƳƻ ǊŜǘǊŀǘƻΣ ŘŜǇƻǊǘŜǎΣ ǎǘǊŜŜǘΣ ŀǊǉǳƛǘŜŎǘǳǊŀΣ ŜǘŎΦ 
 
LƴǎǘŀƎǊŀƳΥ ϪƭƭǊŜƳƻƭŀ 

 

aŀǊƪ ¢ŀȅƭƻǊΦ  

 

aȅ ƳƻǘƘŜǊ ƛǎ ŀƴ ŀǊǝǎǘ ŀƴŘ L ǿŀǎ ǎǳǊǊƻǳƴŘŜŘ ōȅ ŀǊǘ ƛƴ Ƴȅ 
ŎƘƛƭŘƘƻƻŘΦ L ƭƛƪŜŘ ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅΣ ōǳǘ L ǿŀǎ ƴƻ ƎƻƻŘ ŀǘ ƛǘΦ ¢ǿŜƭǾŜ 
ȅŜŀǊǎ ŀƎƻΣ ŀ ŎƘŀƴŎŜ ƛƴǾƛǘŀǝƻƴ ƭŜŘ ǘƻ ƳŜ Ƨƻƛƴ aŀƭŀƘƛŘŜ /ŀƳŜǊŀ 
/ƭǳōΦ ¢ƘŜ Ŏƭǳō ǇǊƻǾƛŘŜŘ ƳŜ ǿƛǘƘ Ƴŀƴȅ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǘƻ ƭŜŀǊƴ ŀōƻǳǘ 
ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘƛŎ ǘƻƻƭǎΣ ǘŜŎƘƴƛǉǳŜǎΣ ŀƴŘ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΦ L ōŜƎŀƴ ǘƻ ŎƻƳǇŜπ
ǘŜ ŀǘ ŎƭǳōΣ ƴŀǝƻƴŀƭ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ ƭŜǾŜƭΦ  L ŜƴƧƻȅ Ƴƻǎǘ ƎŜƴǊŜǎ ƻŦ 

ǇƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅΣ ōǳǘ ǇƻǊǘǊŀƛǘǳǊŜ ŀƴŘ ƴŀǘǳǊŜ ŀǊŜ ǇǊƻōŀōƭȅ Ƴȅ ŦŀǾƻǳǊƛǘŜǎΦ !ƭǘƘƻǳƎƘ ƛǘ ǿŀǎ ƴƻǘ 
Ƴȅ ƛƴǘŜƴǝƻƴΣ Ƴȅ ƛƳŀƎŜǎ ƘŀǾŜ ōŜŎƻƳŜ ŀ ǎŎǊŀǇōƻƻƪ ƻŦ Ƴȅ ƭƛŦŜΦ ¢ƘŜȅ ŀǊŜ ǾŜǊȅ ǇŜǊǎƻƴŀƭ 
ƳŜƳƻǊƛŜǎ ŦƻǊ ƳŜΣ ŀƴŘ L ǾŀƭǳŜ ǘƘŜƳ ŦƻǊ ǘƘŀǘΣ ōǳǘ L ǾŀƭǳŜ ǘƘŜƳ ƳƻǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ Ƨƻȅ ǘƘŜȅ ǎƻƳŜπ
ǝƳŜǎ ōǊƛƴƎ ǘƻ ƻǘƘŜǊǎΦ 
ǿǿǿΦǘŀȅƭƻŦƻǘƻΦŎƻƳ 

 

WƻǎŞ [ǳƛǎ [ƽǇŜȊ ±łȊǉǳŜȊΦ !/9C ȅ !C!C  
 

aƛ ŎƻǊǊƛŜƴǘŜ ŦƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘǳǊŀƴǘŜ ƳǳŎƘƻǎ ŀƷƻǎ Ƙŀ ǎƛŘƻ Ŝƭ ǊŜŀƭƛǎπ
ƳƻΣ ǇŜǊƻ Ŝƴ ƭƻǎ ǵƭǝƳƻǎ ǝŜƳǇƻǎ Ŝǎǘƻȅ ƎƛǊŀƴŘƻ ƘŀŎƛŀ Ŝƭ ǎǳǊǊŜŀπ
ƭƛǎƳƻ ȅ Ŝƭ ƳƛƴƛƳŀƭƛǎƳƻΦ 

 

[ŜǎƭŜȅ tŀǧŜǊǎƻƴΦ 9CL!t κ a/9CŘмκ  aC/CǇƭŀǟƴƻ 

L ōŜŎŀƳŜ ƳƻǊŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘŜŘ ƛƴ tƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅ п ȅŜŀǊǎ ŀƎƻΦ  
¢Ƙƛǎ ƛǎ ǿƘŜƴ L ǳǇƎǊŀŘŜŘ Ƴȅ ŎƻƳǇŀŎǘ ŎŀƳŜǊŀ ŦƻǊ Ƴȅ ŬǊǎǘ 5{[wΦ 
L ŀƳ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ƛƴǘŜǊŜǎǘŜŘ ƛƴ ¢ǊŀǾŜƭ ŀƴŘ aŀŎǊƻ tƘƻǘƻƎǊŀǇƘȅΦ 
¢ƘŜǎŜ Řŀȅǎ Ƴȅ ǘǊǳǎǘȅ /ŀƴƻƴ фл5 ƎƻŜǎ ŜǾŜǊȅǿƘŜǊŜ ǿƛǘƘ ƳŜ 

 

aƛƎǳŜƭ hƭƛǾŜǊŀ !ƳŀȅŀΦ  !CL!t - a/9C - aC!Cκō 

 

5ŜǎŘŜ Ƴƛ ƧǳǾŜƴǘǳŘ ƘŜ ŜǎǘŀŘƻ Ƴǳȅ ǾƻƭŎŀŘƻ Ŝƴ ƭŀ ƻōǎŜǊǾŀŎƛƽƴ ȅ 
ŎƻƳǇǊŜǎƛƽƴ ŘŜƭ wŜƛƴƻ CǳƴƎƛΦΣ ŀŬŎƛƽƴ ǉǳŜ ƳŜ ƭƭŜǾƻ ŀ ƛƴǘŜǊŜǎŀǊπ
ƳŜ ǇƻǊ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘƻŎǳƳŜƴǘŀƭ ȅ ŘƛŘłŎǝŎŀ ŘŜ ǘƻŘƻ ƭƻ ǉǳŜ 
ǘŜƴƛŀ ǉǳŜ ǾŜǊ Ŏƻƴ ƭŀǎ ǎŜǘŀǎΦ ! ƳŜŘƛŘŀ ǉǳŜ ƛōŀ ŘƻƳƛƴŀƴŘƻ ƭŀǎ 
ǘŞŎƴƛŎŀǎ ŘŜ ƭŀ ƳŀŎǊƻŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŀƳǇƭƛŜ Ƴƛ ƛƴǘŜǊŞǎ Ŝƴ ƅƻǊŀ Ŝ 

ƛƴǾŜǊǘŜōǊŀŘƻǎΣ ǎƛŜƳǇǊŜ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ Ŝƴ ŎƻƭƻǊ ǊŜǎŀƭǘŀƴŘƻ ǎǳ ōŜƭƭŜȊŀ Φ 
5ŜǎŘŜ Ƴƛ ƛƴŎƻǊǇƻǊŀŎƛƽƴ ŀ ƭŀ !ǎƻŎƛŀŎƛƽƴ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ !ǊŎŜƴǎŜ Ch-/![Σ ƘŜ ƛŘƻ      
ŀƳǇƭƛŀƴŘƻ Ƴƛ ǘǊŀōŀƧƻΣ ƛƴǘŜǊŜǎłƴŘƻǎŜ ŜǎǇŜŎƛŀƭƳŜƴǘŜ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ǎƻŎƛŀƭΣ Ŝƭ ǊŜǘǊŀǘƻΣ 
ƭŀǎ ǘǊŀŘƛŎƛƻƴŜǎΣ ŜǘŎΦΣ ŎƻƳōƛƴŀƴŘƻ Ŝƭ ŎƻƭƻǊ ȅ Ŝƭ .κbΦ 5ŜǎǇǳŞǎ ŘŜ ǾŀǊƛƻǎ ŀƷƻǎ        
ǇŀǊǝŎƛǇŀƴŘƻ Ŝƴ ŎƻƴŎǳǊǎƻǎ ƘŜ ŜȄǇƭƻǊŀŘƻ Ŝƭ ƳǳƴŘƻ ŘŜ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘŜ ŜŘƛŎƛƽƴ  
ŎǊŜŀǝǾŀ ȅ ŘŜƭ ōƻŘŜƎƽƴΦ {ƛŜƳǇǊŜ Ŝƴ ǇǊƻŎŜǎƻ ŘŜ ŀǇǊŜƴŘƛȊŀƧŜ ȅ ǎƛŜƳǇǊŜ ŀōƛŜǊǘƻ ŀ 
ǘƻŘƻ ŀǉǳŜƭƭƻ ǉǳŜ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ƭŜ ǇǳŜŘŀ ƻŦǊŜŎŜǊƳŜΦ   
ƘǧǇǎΥκκǿǿǿΦŦŀŎŜōƻƻƪΦŎƻƳκƳƛƎǳŜƭΦƻƭƛǾŜǊŀŀƳŀȅŀ  

 

Wƻŀƴ aƛƳƽ .ŀȅƻΦ  aC/CκhwΣ a/9CκtΣ 9CL!t 

tǊŜƳƛƻ /ŀǘŀƭǳƷŀ нлнл 

/ǳǊǎŀ ŜǎǘǳŘƛƻǎ ŘŜ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ Ŝƴ Ŝƭ /ŜƴǘǊƻ ŘŜ ƭŀ LƳŀƎŜƴ ŘŜ 

.ŀǊŎŜƭƻƴŀ 

9ƴ мфтт ƛƴƎǊŜǎŀ Ŝƴ !Ch/9w Ŝƴ ƭŀ Ŏǳŀƭ Ŝǎ ǇǊŜǎƛŘŜƴǘŜ ŘŜ мфун ŀ 

мфусΦ 9ƴ мфут ŎƻƭŀōƻǊŀ Ŝƴ ƭŀ ŦǳƴŘŀŎƛƽƴ ŘŜ !Ch¢aLwΦ 

9ƴ ǎǳǎ ǘǊŀōŀƧƻǎ ŦƻǘƻƎǊłŬŎƻǎ ŘŜǎǘŀŎŀƴ ƭƻǎ ǊŜǇƻǊǘŀƧŜǎ ǊŜŀƭƛȊŀŘƻǎ ǎƻōǊŜ tŀǊƝǎΣ aŀǊǊǳŜπ

ŎƻǎΣ ±ƛŜǘƴŀƳΦ ¢ŀƳōƛŞƴ ǎƻƴ ǊŜƭŜǾŀƴǘŜǎ ƭƻǎ ǘǊŀōŀƧƻǎ ŀǊǟǎǝŎƻǎ Ŝƴ ǊŜǘǊŀǘƻΣ ōƻŘŜƎƽƴΣ 

ŘŜǎƴǳŘƻǎ ŦŜƳŜƴƛƴƻǎΦ  

 WƻǎŞ aŀƴǳŜƭ aŀƴȊŀƴƻ LƎƭŜǎƛŀǎΦ 9CL!tΣ a/9C ȅ aC!C 

 

aŜ ƛƴƛŎƛŞ Ŝƴ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ Ŝƴ Ŝƭ ŀƷƻ нлмр ǊŜŀƭƛȊŀƴŘƻ ǳƴ ŎǳǊǎƻ 
Ŏƻƴ Ŝƭ ŦƻǘƽƎǊŀŦƻ Wǳŀƴ aŀǊƛǎŎŀƭ ȅ Ŝƴ Ŝƭ нлмс ƳŜ  ŀǎƻŎƛŞ ŀ ƭŀ 
!ǎƻŎƛŀŎƛƽƴ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ !ǊŎŜƴǎŜ Cƻ-/ŀƭΦ /ƻƴ Ŝǎǘŀ ŀƎǊǳǇŀŎƛƽƴ 
ŎƻƳƛŜƴȊƻ ŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀǊΣ ȅŀ Ŝƴ нлмтΣ Ŝƴ ƭŀǎ [ƛƎŀǎ !ƴŘŀƭǳȊŀ ȅ 
bŀŎƛƻƴŀƭ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŮŀ ŀǎƝ ŎƻƳƻ Ŝƴ Řƛǎǝƴǘƻǎ ŎƻƴŎǳǊǎƻǎ ȅ 
ŎŜǊǘłƳŜƴŜǎ ƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ Ŝ ƛƴǘŜǊƴŀŎƛƻƴŀƭŜǎ ŘŜ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘƻƴŘŜ 

ƘŜ ƻōǘŜƴƛŘƻ ǾŀǊƛƻǎ ǇǊŜƳƛƻǎΣ ƳŜŘŀƭƭŀǎΣ ƳŜƴŎƛƻƴŜǎ ȅ ŘƛǇƭƻƳŀǎΦ bƻ ŎǊŜƻ ǉǳŜ ǘŜƴƎŀ 
ǳƴ Ŝǎǝƭƻ ŦƻǘƻƎǊłŬŎƻ ŘŜŬƴƛŘƻ ŀǳƴǉǳŜ ǎƝ ƳŜ ŀǇŀǎƛƻƴŀ Ŝƭ ōƭŀƴŎƻ ȅ ƴŜƎǊƻΦ     
 

ǎƻŎƛŀƭΥ ƘǧǇǎΥκκǿǿǿΦŦŀŎŜōƻƻƪΦŎƻƳκƧƻǎŜƳŀƴǳŜƭΦƳŀƴȊŀƴƻƛƎƭŜǎƛŀǎ 

 

{ŀƭǾŀŘƻǊ tŀǊǊŜǳΦ !/9C 

!ǳƴǉǳŜ ǎƛŜƳǇǊŜ ƳŜ Ƙŀ ƎǳǎǘŀŘƻ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ Ŝƴ ƭŀ ŞǇƻŎŀ ŀƴŀπ
ƭƽƎƛŎŀ ȅ ŘŜ łƳōƛǘƻ Ƴŀǎ ŦŀƳƛƭƛŀǊ ǉǳŜ ŎǊŜŀǝǾƻ ŦǳŜ ŀ ǇŀǊǝǊ ŘŜƭ 
ŀƷƻ нлмл ŎǳŀƴŘƻ ŎƻƳǇǊŜ Ƴƛ ǇǊƛƳŜǊŀ ǊŜƅŜȄ ŘƛƎƛǘŀƭ ȅ ŀǇǳƴǘŀǊπ
ƳŜ ŀ ǳƴŀ ŀƎǊǳǇŀŎƛƽƴ ŦƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŜƳǇŜŎŞ ŀ ŘŜǎŎǳōǊƛǊ ƭŀ Ŧƻǘƻπ
ƎǊŀŮŀ ŘŜ ŜǎǘǳŘƛƻ Ŏƻƴ ƳƻŘŜƭƻǎΦ 

¨ƭǝƳŀƳŜƴǘŜ ƳŜ ŘŜŎŀƴǘƻ Ƴŀǎ ǇƻǊ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘŜ ŦŀǳƴŀΣ ǎƻōǊŜ ǘƻŘƻ ŘŜ ŀǾŜǎ ȅ ŘŜ 
ǇŀƛǎŀƧŜ ǳǊōŀƴƻ ŀ ƭŀ ǉǳŜ Ŝǎǘƻȅ ŘŜŘƛŎŀƴŘƻ Ƴŀǎ ǝŜƳǇƻ Ŝ ƛƴǘŜƴǘŀƴŘƻ ƳŜƧƻǊŀǊΦ 
!ŎǘǳŀƭƳŜƴǘŜ ǎƻȅ ǎƻŎƛƻ ŘŜ ǾŀǊƛŀǎ ŀƎǊǳǇŀŎƛƻƴŜǎ ŦƻǘƻƎǊłŬŎŀǎ ŎƻƳƻ !C¢5!h 
ό!ƎǊǳǇŀŎƛƽ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ¢ŀƭƭŜǊǎ ŘΩ!Ǌǘǎ ƛ hŬŎƛǎ ŘŜ .ŜǊƎŀύΣ !tC. ό!ǎƻŎƛŀŎƛƽ tŜƴȅŀ 
CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ .ŀŘŀƭƻƴŀύ ȅ !Ch¢aLw ό!ƎǊǳǇŀŎƛƽ CƻǘƻƎǊłŬŎŀ ŘŜ aƻƴǘŎŀŘŀ ƛ wŜƛȄŀŎύ 
ŀǎƝ ŎƻƳƻ ŘŜ ƭŀ CŜŘŜǊŀŎƛƽ /ŀǘŀƭŀƴŀ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŮŀΣ ŘŜ ƭŀ /ƻƴŦŜŘŜǊŀŎƛƽƴ 9ǎǇŀƷƻƭŀ ŘŜ 
CƻǘƻƎǊŀŮŀ ȅ ŘŜ ƭŀ CL!t 
aƛ ǇŀƎƛƴŀ ǿŜōΥ ƘǧǇǎκκǎŀƭǾŀǇŦΦŜǎ                        LƴǎǘŀƎǊŀƳΥ ϪǎŀƭǾŀǇŦΦǇƘƻǘƻ 

 

WƻǊŘƛ tƛǉǳŞ ±ŜǊƛŎŀǘΦ 9CL!tΣ a/9CōΣ aC/C-р9 

bŀŎƝ Ŝƴ мфсм Ŝƴ {ƛǘƎŜǎ ό.ŀŜǊŎŜƭƻƴŀύΦ 5Ŝ Ƴǳȅ ƧƻǾŜƴ ƳŜ ƛƴǘŜǊŜǎƻ 
ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀΣ ƛƴƅǳŜƴŎƛŀŘƻ ǇƻǊ Ƴƛ ŀōǳŜƭƻ ŦƻǘƽƎǊŀŦƻ ŀŬŎƛƻƴŀŘƻΦ 
[ƭŜǾƻ ƳǳŎƘƻǎ ŀƷƻǎ ŎƻƳƻ ǎŜŎǊŜǘŀǊƛƻ ŘŜ Ƴƛ ŜƴǝŘŀŘΣ {ŜŎŎƛƽ 
CƻǘƻƎǊŁŬŎŀ DǊǳǇ Řϥ9ǎǘǳŘƛǎ {ƛǘƎŜǘŀƴǎ ȅ ŘǳǊŀƴǘŜ ǳƴŀ ŜǎǘŀǇŀ 
ŜǎǘǳǾŜ Ŝƴ ƭŀ Ƨǳƴǘŀ ŘŜ ƭŀ CŜŘŜǊŀŎƛƽ /ŀǘŀƭŀƴŀ ŘŜ CƻǘƻƎǊŀŬŀΦ 

{ƛŜƳǇǊŜ ƳŜ Ƙŀ ƎǳǎǘŀŘƻ ƭŀ ŦƻǘƻƎǊŀŮŀ ŘŜ ǊŜǇƻǊǘŀƧŜ ȅ Ŝƴ ƭƻǎ ǵƭǝƳƻǎ ŀƷƻǎ ǘŀƳōƛŞƴ ƭŀ 

 



 мр 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ        9[ a9Whw !¦¢Ihw 59[ {![jb κ ¢I9 .9{¢ !¦¢Ihw hC 59 {![hb 

Lb{LDbL! !½¦[ CL!t κ CL!t .[¦9 tLb 



 мс 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ                                                     Lb{LDbL! !½¦[ CL!t κ CL!t .[¦9 tLb 

{ǿŜŜǘ ŘǊŜŀƳǎ 
[L.w9 /h[hw κ ht9b /h[hw 



 мт 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ                                                     Lb{LDbL! !½¦[ CL!t κ CL!t .[¦9 tLb 

tǊƻǘŜŎǘŜŘ 
[L.w9 /h[hw κ ht9b /h[hw 



 му 

¢ƘŜ ǿƻƳŀƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƎǊŜŜƴ ǿƛƴŘƻǿ 
[L.w9 /h[hw κ ht9b /h[hw 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ                                                     Lb{LDbL! !½¦[ CL!t κ CL!t .[¦9 tLb 



 мф 

 

aŀǊƛǇƻǎŀ aƻƴŀǊŎŀ LL 
b!¢¦w![9½!  κ b!¢¦w9 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ                                                     Lb{LDbL! !½¦[ CL!t κ CL!t .[¦9 tLb 



 нл 

 

!ǳƴǘ ƳƻǘƘŜǊ ŀƴŘ ǎƻƴ 
[L.w9 ahbh/whah  κ ht9b ahbh/Iwha9 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ                                                     Lb{LDbL! !½¦[ CL!t κ CL!t .[¦9 tLb 



 нм 

bȅŀƴƎŀǘƻƳ ƎƛǊƭ 
[L.w9 ahbh/whah  κ ht9b ahbh/Iwha9 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ                                                     Lb{LDbL! !½¦[ CL!t κ CL!t .[¦9 tLb 



 нн 

aƻǘƘŜǊ ǿƛǘƘ ƭƛǇ ǇƭŀǘŜ 
[L.w9 ahbh/whah  κ ht9b ahbh/Iwha9 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ                                                     Lb{LDbL! !½¦[ CL!t κ CL!t .[¦9 tLb 



 но 

aǳǊǎƛ ǿƻƳŀƴ н 
[L.w9 ahbh/whah  κ ht9b ahbh/Iwha9 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ                                                     Lb{LDbL! !½¦[ CL!t κ CL!t .[¦9 tLb 



 нп 

{ǳƴǊƛǎŜ ŀǘ ǘƘŜ ŎŀǧƭŜ  
¢w!±9[ κ ±L!W9{ 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ                                                     Lb{LDbL! !½¦[ CL!t κ CL!t .[¦9 tLb 



 нр 

 

IŀƳŜǊ ǿƻƳŀƴ 
±L!W9{ κ ¢w!±9[ 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ                                                     Lb{LDbL! !½¦[ CL!t κ CL!t .[¦9 tLb 



 нс 

 

aƻƳ Ŏƻǿ 
±L!W9{ κ ¢w!±9[ 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ                                                     Lb{LDbL! !½¦[ CL!t κ CL!t .[¦9 tLb 



 нт 

[ƻƻƪ 
w9¢w!¢h κ thw¢w!L¢ 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ                                                     Lb{LDbL! !½¦[ CL!t κ CL!t .[¦9 tLb 



 ну 

5ŜǎŜǊǘ ǊƻǎŜ 
w9¢w!¢h κ thw¢w!L¢ 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ                                                     Lb{LDbL! !½¦[ CL!t κ CL!t .[¦9 tLb 



 нф 

CƛǊǎǘ {ǳǊŜ 
w9¢w!¢h κ thw¢w!L¢ 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ                                                     Lb{LDbL! !½¦[ CL!t κ CL!t .[¦9 tLb 



 ол 

 

/ŜƴǘŀǳǊȅ 
/w9!¢L±! κ /w9!¢L±9 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ                                                     Lb{LDbL! !½¦[ CL!t κ CL!t .[¦9 tLb 



 ом 

CƛŘŘƭŜ 
/w9!¢L±! κ /w9!¢L±9 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ                                                     Lb{LDbL! !½¦[ CL!t κ CL!t .[¦9 tLb 



 он 

tǊŜƭǳŘŜ hǇΦ ну ƴп 
/w9!¢L±! κ /w9!¢L±9 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ                                                     Lb{LDbL! !½¦[ CL!t κ CL!t .[¦9 tLb 



 оо 

aŀƴǳŜƭ [ƽǇŜȊ /ŜǇŜǊƻ aŀǘŜƻǎ ό{t!Lbύ  

±L{L¢! ![ a¦{9h 

CL!t DƻƭŘ ƳŜŘŀƭ 

[L.w9 /h[hw κ ht9b /h[h¦w 



 оп 

Wǳŀƴ !ƴǘƻƴƛƻ ¦ƴȊǳǊǊǳƴȊŀƎŀ tƻǎŀŘŀ ό{t!Lbύ  

WƻǾŜƴ ǘŀƳōƻǊ 

/9C DƻƭŘ ƳŜŘŀƭ 

 

[L.w9 /h[hw κ ht9b /h[h¦w 



 ор 

¸ǾƻƴƴŜ /ǊŀǿƭŜȅ όLw9[!b5ύ  

²ƻŘŀŀōŜ Ƴŀƴ-bƛƎŜǊ 

C/C DƻƭŘ ƳŜŘŀƭ 

[L.w9 /h[hw κ ht9b /h[h¦w 



 ос 

¢ƛƴƻ DǳƛƧŀǊǊƻ /ŀǊǊƛƭ ό{t!Lbύ 

.ŀƛƭŀǊƛƴŀ L 

C[C DƻƭŘ ƳŜŘŀƭ 

[L.w9 /h[hw κ ht9b /h[h¦w 



 от 

WƻȄŜ LƴŀȊƛƻ YǳŜǎǘŀ DŀǊƳŜƴŘƛŀ ό{t!Lbύ 

.Ŝǎǘ CǊƛŜƴŘǎ 

C!C DƻƭŘ ƳŜŘŀƭ 

[L.w9 /h[hw κ ht9b /h[h¦w 



 оу 

[L.w9 /h[hw κ ht9b /h[h¦w   

¢ƻƴƛ .ŀǊōŀƴȅ .ƻǎŎƘ ό{t!Lbύ  

.ŀŎƻψр 

CL!t Ihbh¦w!.[9 a9b¢Lhb 



 оф 

[L.w9 /h[hw κ ht9b /h[h¦w   

.ǊǳŎŜ IŀǊƭŜȅ ό{/h¢[!b5ύ  

! 5ŀǳƎƘǘŜǊϥǎ 5Ŝǎǝƴȅ 

CL!t Ihbh¦w!.[9 a9b¢Lhb 



 пл 

[L.w9 /h[hw κ ht9b /h[h¦w   

CǊŀƴŎƛǎŎƻ WŀǾƛŜǊ /ƻŎŀ #Ǿƛƭŀ ό{t!Lbύ  

.ǳŜƴ ǘǊŀōŀƧƻ 

/9C Ihbh¦w!.[9 a9b¢Lhb 



 пм 

[L.w9 /h[hw κ ht9b /h[h¦w   

WƻǊŘƛ ±ŜƴǘǳǊŀ /ŀǊōƽ ό{t!Lbύ  

5ƛŀōƭŜǎ 

/9C Ihbh¦w!.[9 a9b¢Lhb 



 пн 

[L.w9 /h[hw κ ht9b /h[h¦w   

tƛƭƛ DŀǊŎƝŀ tƛǘŀǊŎƘ ό{tL!bύ  

.Ŝŀ-¢ǊƛŎŜ 

C[C Ihbh¦w!.[9 a9b¢Lhb 



 по 

[L.w9 /h[hw κ ht9b /h[h¦w   

aƛŎƘŜƭŜ Cƛƴƛ όL¢![¸ύ  

!ǳǘƻǊƛƳŜǎǎŀ 

C[C Ihbh¦w!.[9 a9b¢Lhb 



 пп 

[L.w9 /h[hw κ ht9b /h[h¦w   

WƻǎŜƳƛ 5ƛŜȊ hǾŜƧŀǎ ό{t!Lbύ  

/ŀƴƻƴ 

C!C Ihbh¦w!.[9 a9b¢Lhb 



 пр 

Ihbh¦w!.[9 a9b¢Lhb                                                                 [L.w9 /h[hw κ ht9b /h[h¦w   

5ŀǾƛŘ ²ƘŜŜƭŜǊ ό¦bL¢95 YLbD5haύ 

wŜǳƴƛǘŜŘ 

C!C Ihbh¦w!.[9 a9b¢Lhb 



 пс 

aƛƎǳŜƭ hƭƛǾŜǊŀ !Ƴŀȅŀ ό{t!Lbύ  

aŀŘǊŜ 

CL!t DƻƭŘ ƳŜŘŀƭ 

[L.w9 ahbh/whah κ ht9b ahbh/Iwha9 



 пт 

WƻǎŞ aŀǊƝŀ !ǊǊƛƎŀƛƴ LƧǳǊǊŀ ό{t!Lbύ  

.ƛŜƴ ŀƎŀǊǊŀŘƻ 

/9C DƻƭŘ ƳŜŘŀƭ 

[L.w9 ahbh/whah κ ht9b ahbh/Iwha9 



 пу 

CŜǊƴŀƴŘƻ aƻǊŀƭŜǎ /ƭŀǾƛƧƻ ό{t!Lbύ  

!ǳƴǘ ƳƻǘƘŜǊ ŀƴŘ ǎƻƴ 

C/C DƻƭŘ ƳŜŘŀƭ 

[L.w9 ahbh/whah κ ht9b ahbh/Iwha9 



 пф 

[ƭǳƝǎ wŜƳƻƭŁ tŀƎŝǎ ό{t!Lbύ  

¦ƴƛƻƴ 

C[C DƻƭŘ ƳŜŘŀƭ 

[L.w9 ahbh/whah κ ht9b ahbh/Iwha9 



 рл 

CǊŀƴŎƛǎŎƻ WŀǾƛŜǊ /ƻŎŀ #Ǿƛƭŀ ό{t!Lbύ  

tƻǊ tŀǳƭŀ 

C!C DƻƭŘ ƳŜŘŀƭ 

[L.w9 ahbh/whah κ ht9b ahbh/Iwha9 



 рм 

[L.w9 ahbh/whah κ ht9b ahbh/Iwha9 

!ƴŘǊŜǳ bƻƎǳŜǊƻ /ŀȊƻǊƭŀ ό{t!Lbύ  

9ƳƳŀ ŀ ōƛōƭƛƻǘŜŎŀ 

CL!t Ihbh¦w!.[9 a9b¢Lhb 



 рн 

bƎƻŎ ±ŀƴ bƎǳȅŜƴ ό±L9¢b!a 

aŀƪŜ ŀ ōƻŀǘ 

CL!t Ihbh¦w!.[9 a9b¢Lhb 

[L.w9 ahbh/whah κ ht9b ahbh/Iwha9 



 ро 

[L.w9 ahbh/whah κ ht9b ahbh/Iwha9 

aŀǊƪ ¢ŀȅƭƻǊψDǊŜŀǘ ƎǊŜȅ όLw9[!b5ύ  

DǊŜŀǘ ƎǊŜȅ 

/9C Ihbh¦w!.[9 a9b¢Lhb 



 рп 

WƻǎŜƳƛ 5ƛŜȊ hǾŜƧŀǎ ό{t!Lbύ  

CƻƭŎƭƻǊŜ-м 

/9C Ihbh¦w!.[9 a9b¢Lhb 

[L.w9 ahbh/whah κ ht9b ahbh/Iwha9 



 рр 

[L.w9 ahbh/whah κ ht9b ahbh/Iwha9 

DǳŜƴƻǘ ¸ǾŜǎ όw;¦bLhbύ  

/ƘǊƛǎǝƴŜ Ŝǘ ƭŜ ōŀƭŜƛƴŜŀǳ 

C[C Ihbh¦w!.[9 a9b¢Lhb 



 рс 

DǳŜƴƻǘ ¸ǾŜǎ όw;¦bLhbύ  

WŜǳƴŜǎ aŀǎǎŀƛ 

C[C Ihbh¦w!.[9 a9b¢Lhb 

[L.w9 ahbh/whah κ ht9b ahbh/Iwha9 



 рт 

[L.w9 ahbh/whah κ ht9b ahbh/Iwha9 

/ŀǊƭŜǎ !ƭŀǎǊŀƪƛ !ƭōŜǊǝ ό{t!Lbύ  

bƛŜōƭŀ 

C!C Ihbh¦w!.[9 a9b¢Lhb 



 ру 

WƻŀǉǳƝƴ {ŀƭƛƴŀǎ 5ΩŀƴƎƭŀŘŀ ό{t!Lbύ  

bǳƴŎŀ ŘŜƧŜǎ ŘŜ ƳƛǊŀǊƳŜ р 

C!C Ihbh¦w!.[9 a9b¢Lhb 

[L.w9 ahbh/whah κ ht9b ahbh/Iwha9 



 рф 

aŀƴǳŜƭ [ƽǇŜȊ /ŜǇŜǊƻ aŀǘŜƻǎ ό{t!Lbύ  

9ǎ Ƴƛŀ 

CL!t DƻƭŘ ƳŜŘŀƭ  

±L!W9{κ¢w!±9[ 



 сл 

DŀǊƛƪ !ǾŀƴŜǎƛŀƴ ό/½9/I w9t¦.[L/ύ  

wŀƛƭǿŀȅ ǎǘŀǝƻƴ лфлр 

/9C DƻƭŘ ƳŜŘŀƭ  

±L!W9{κ¢w!±9[ 


