
 

 



 

 н     ǿǿǿΦǎǾ-ǇƭŀƴŎƪΦƴƭ 

@k'm1# ²ŜƭƪƻƳ 

.ŜǎǘŜ ¢b²-ǎǘǳŘŜƴǘŜƴ Ŝƴ ƳŜŘŜǿŜǊƪŜǊǎΣ 
 
5Ŝ ƪŜǊǎǘǾŀƪŀƴǝŜ ƛǎ ŀƭǿŜŜǊ ŜǾŜƴǘƧŜǎ ƎŜƭŜŘŜƴ Ŝƴ ƘŜǘ ƴƛŜǳǿŜ 
ƧŀŀǊ ƛǎ ƎŜǎǘŀǊǘΦ ¢Ŝƴ ŜŜǊǎǘŜ ǿŜƴǎŜƴ ǿƛƧ Řŀƴ ƻƻƪ ƛŜŘŜǊŜŜƴ ŜŜƴ 
ǎǳŎŎŜǎǾƻƭ Ŝƴ ƭƛŜŦŘŜǾƻƭ нлмфΗ  
DŜƭǳƪƪƛƎ Ȋƛǘ ŘŜ ǘŜƴǘŀƳŜƴǿŜŜƪ ŜǊƻǇ Ŝƴ ƛǎ ƘŜǘ ŀŦǿŀŎƘǘŜƴ ǘƻǘ ŘŜ 
ǇǳƴǘŜƴ ōƛƴƴŜƴƪƻƳŜƴΦ ²ƛƧ ȊƛƧƴ Řƻƭ ōƭƛƧ ƻƳ ƧŜ ǘŜ ƳŜƭŘŜƴ Řŀǘ ǿƛƧ 
ŘŜ ƻǇƭƻǎǎƛƴƎ ƘŜōōŜƴ ƻƳ Ƨƻǳǿ ǝƧŘ ǘŜ ŘƻŘŜƴΤ ŘŜȊŜ ǾƛŜǊŘŜ ŜŘƛǝŜ 
Ǿŀƴ ƘŜǘ tƭŀƴŎƪ aŀƎŀȊƛƴŜ ŘƛŜ ǿŜŜǊ ōƻƻǊŘŜǾƻƭ ƳŜǘ ƭŜǳƪŜ Ŝƴ 
ƭŜŜǊȊŀƳŜ ŀǊǝƪŜƭŜƴ ǎǘŀŀǘΗ ½ƻ ƪǳƴ ƧŜ ƭŜȊŜƴ ǿŀǘ ŜǊ ŀƭƭŜƳŀŀƭ 
ǇƭŀŀǘǎǾƛƴŘǘ ƛƴ ƘŜǘ ƭŜŎǘƻǊŀŀǘΣ ŘŜ ƳŜŜǎǘ ƎŀǾŜ ǎǘŀƎŜƻǇŘǊŀŎƘǘŜƴ 
Ŝƴ ƘƻŜ Ƨƻǳǿ нлмф ǎǘŀǊǘ ǾƻƭƎŜƴǎ ƻƴȊŜ ǎǘǳŘŜƴǘŜƴ ƘƻǊƻǎŎƻƻǇΗ  
²ƛƧ ƘŜōōŜƴ ƛƴ ƛŜŘŜǊ ƎŜǾŀƭ ŜǊƎ ƻƴǎ ōŜǎǘ ƎŜŘŀŀƴ ƻƳ ƧǳƭƭƛŜ ƧŀŀǊΣ 
ƳŜŘŜ ŘƻƻǊ Řƛǘ ǝƧŘǎŎƘǊƛƊΣ ŜƴƻǊƳ ƭŜǳƪ ǘŜ ǎǘŀǊǘŜƴΦ  
 
²ƛƧ ǿŜƴǎŜƴ ƧŜ ǾŜŜƭ ƭŜŜǎǇƭŜȊƛŜǊΗ  
 
/ƻƳƳƛǎǎƛŜ Ǿŀƴ ŘŜ ōƻǾŜƴǎǘŜ tƭŀƴŎƪΣ 
 
.ŀǎ IŜƛǘȊŜǊΣ WŀŎƪȅ hƭƛƴƎŀ ϧ LƭǎŜ aŀŀǎ 
 
tǎΦ ƘŜō ƧŜ ǝǇǎΣ ǘƻǇǎ ƻŦ ƭŜǳƪŜ ƛŘŜŜšƴ ǾƻƻǊ ŘŜ ǾƻƭƎŜƴŘŜ ŜŘƛǝŜΚ 
hŦ ƘŜō ƧŜ ŜŜƴ ŀǊǝƪŜƭ ƎŜǎŎƘǊŜǾŜƴ ǿŀǘ ƧŜ ƎǊŀŀƎ ǿƛƭǘ ŘŜƭŜƴΚ 
aŀƛƭ Řŀƴ ƴŀŀǊ ƳŀƎŀȊƛƴŜϪǎǾ-ǇƭŀƴŎƪΦƴƭΗ 
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       ǿǿǿΦǎǾ-ǇƭŀƴŎƪΦƴƭ      о 

JK8>< 8J 

 

G_TR 

:m*m%mk  

IƻƻŦŘǊŜŘŀŎǝŜΥ LƭǎŜ aŀŀǎ ϧ WŀŎƪȅ hƭƛƴƎŀ 

 

DǊŀŬǎŎƘŜ ǾƻǊƳƎŜǾƛƴƎΥ .ŀǎ IŜƛǘȊŜǊ 

 

!ŀƴ ŘŜȊŜ ǳƛǘƎŀǾŜ ǿŜǊƪŜƴ ƳŜŜΥ ŘŜ ŀŎǝǾƛǘŜƛπ
ǘŜƴŎƻƳƳƛǎǎƛŜΣ tƭŀƴŎƪƎŀǎΣ ŘŜ ǎŜƳƛƴŀǊ- Ŝƴ 
ŜȄŎǳǊǎƛŜ ŎƻƳƳƛǎǎƛŜΣ ƘŜǘ млŜ ōŜǎǘǳǳǊ Ǿŀƴ ǎǘǳπ
ŘƛŜǾŜǊŜƴƛƎƛƴƎ tƭŀƴŎƪΣ ƘŜǘ ммŜ ōŜǎǘǳǳǊ Ǿŀƴ 
ǎǘǳŘƛŜǾŜǊŜƴƛƎƛƴƎ tƭŀƴŎƪΣ ǊŜƛǎŎƻƳƳƛǎǎƛŜΣ bŀƴπ
Ŏȅ YǊŀǳǘƘΣ [Ŝƴŀ /ƻǊŜƳŀƴǎΣ aŀǊƪ YƻǊǎǘŜƴΣ 
aŀǊƛǎƪŀ {ŎƘŜŜƭŜΣ Wƻƻǎǘ {ŎƘǊƻŜōŜǊΣ WŀƴƴŜ Ǿŀƴ 
.ŜǊƭƻΣ {ǘŜǾŜƴ .ŀȄΣ aŀǊǝƧƴ Ǿŀƴ 5ƻƴƎŜƴΣ LǊƛǎ 
wƻƳƳŜƴǎ 

 

aŀƛƭΥ ƳŀƎŀȊƛƴŜϪǎǾ-ǇƭŀƴŎƪΦƴƭ 

 

/ƻǇȅǊƛƎƘǘΥ tƭŀƴŎƪ ƳŀƎŀȊƛƴŜ ƛǎ ŜŜƴ ǇŜǊƛƻŘŜπ
ōƭŀŘ Ǿŀƴ {ǘǳŘƛŜǾŜǊŜƴƛƎƛƴƎ tƭŀƴŎƪΦ bƛŜǘǎ ǳƛǘ 
ŘŜȊŜ ǳƛǘƎŀǾŜ ƳŀƎ ǿƻǊŘŜƴ ƎŜǇǊƻŘǳŎŜŜǊŘ Ŝƴκ
ƻŦ ƻǇŜƴōŀŀǊ ƎŜƳŀŀƪǘ ŘƻƻǊ ƳƛŘŘŜƭ Ǿŀƴ ŘǊǳƪΣ 
ŦƻǘƻƪƻǇƛŜΣ ŬƭƳ ƻŦ ƻǇ ǿŜƭƪŜ ŀƴŘŜǊŜ ǿƛƧȊŜ Řŀƴ 
ƻƻƪΣ ȊƻƴŘŜǊ ǾƻƻǊŀŦƎŀŀƴŘŜ ǎŎƘǊƛƊŜƭƛƧƪŜ ǘƻŜπ
ǎǘŜƳƳƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ƘƻƻŦŘǊŜŘŀŎǝŜΦ IŜǘ ƛǎ ƴƛŜǘ 
ǘƻŜƎŜǎǘŀŀƴ ƻƳ tƭŀƴŎƪ ƳŀƎŀȊƛƴŜ ȊƻƴŘŜǊ 
ǎŎƘǊƛƊŜƭƛƧƪŜ ǘƻŜǎǘŜƳƳƛƴƎ ƻǇ ǘŜ ƴŜƳŜƴ ƛƴ ŜŜƴ 
ƭŜŜǎǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜΦ tƭŀƴŎƪ ƳŀƎŀȊƛƴŜ ƛǎ ƴƛŜǘ ŀŀƴπ
ǎǇǊŀƪŜƭƛƧƪ ǾƻƻǊ ŜǾŜƴǘǳŜƭŜ ƻƴƧǳƛǎǘƘŜŘŜƴ ƛƴ 
ŘŜȊŜ ǳƛǘƎŀǾŜΦ 

tƭŀƴŎƪ ƳŀƎŀȊƛƴŜ ƛǎ ƴƛŜǘ ǾŜǊŀƴǘǿƻƻǊŘŜƭƛƧƪ 
ǾƻƻǊ ƘŀƴŘŜƭƛƴƎŜƴ Ǿŀƴ ŘŜǊŘŜƴ ǿŜƭƪŜ ƳƻƎŜƭƛƧπ
ƪŜǊǿƛƧǎ ǾƻƻǊǘǾƭƻŜƛŜƴŘŜ ǳƛǘ ƘŜǘ ƭŜȊŜƴ Ǿŀƴ ŘŜȊŜ 
ǳƛǘƎŀǾŜƴΦ tƭŀƴŎƪ ƳŀƎŀȊƛƴŜ ōŜƘƻǳŘǘ ȊƛŎƘ ƘŜǘ 
ǊŜŎƘǘ ǾƻƻǊ ƛƴƎŜȊƻƴŘŜƴ ƳŀǘŜǊƛŀŀƭ ȊƻƴŘŜǊ ƪŜƴπ
ƴƛǎƎŜǾƛƴƎ ǾƻƻǊŀŦ ƎŜƘŜŜƭ ƻŦ ƎŜŘŜŜƭǘŜƭƛƧƪ ǘŜ 
ǇǳōƭƛŎŜǊŜƴΦ 

C$"0m.770 
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 п     ǿǿǿΦǎǾ-ǇƭŀƴŎƪΦƴƭ 
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 с     ǿǿǿΦǎǾ-ǇƭŀƴŎƪΦƴƭ 

 SS$ 9$/011. J2_ GC8E:B 

{ǾΦ tƭŀƴŎƪ ƛǎ ŘŜ ǎǘǳŘƛŜǾŜǊŜƴƛƎƛƴƎ Ǿŀƴ ¢b² ŘƛŜ 
ȊƻǊƎǘ ǾƻƻǊ ŜŜƴ ōŀƭŀƴǎ ǘǳǎǎŜƴ ǎǘǳŘƛŜ Ŝƴ ƻƴǘǎǇŀƴπ
ƴƛƴƎΦ !ƭǎ ммŜ ōŜǎǘǳǳǊ ǿƛƭƭŜƴ ǿƛƧ ŘŜȊŜ ōŀƭŀƴǎ Ȋƻ 
ƎƻŜŘ ƳƻƎŜƭƛƧƪ ƻǾŜǊōǊŜƴƎŜƴ ƻǇ ŀƭƭŜ ǎǘǳŘŜƴǘŜƴ 
Ǿŀƴ ¢b²Φ hƳ ŘŜ ǎǘǳŘŜƴǘŜƴ ǘŜ ƻƴŘŜǊǎǘŜǳƴŜƴ 
ǝƧŘŜƴǎ ŘŜ ǎǘǳŘƛŜ Ȋŀƭ ŜǊ ǾƻƻǊ ƘǳƛǎǿŜǊƪ- Ŝƴ м-ƻǇ-м 
ōŜƎŜƭŜƛŘƛƴƎ ǿƻǊŘŜƴ ƎŜȊƻǊƎŘΦ hƳ ǿŀǘ ŦǊƛǎǎŜ 
ƭǳŎƘǘ ǘŜ ōƛŜŘŜƴ ǘǳǎǎŜƴ ŀƭ ƘŜǘ ǎǘǳŘŜǊŜƴΣ ǿƻǊŘŜƴ 
ŜǊ ƭŜǳƪŜΣ ƎŜȊŜƭƭƛƎŜ Ŝƴ ƛƴǘŜǊŜǎǎŀƴǘŜ ŀŎǝǾƛǘŜƛǘŜƴ 
ƎŜƻǊƎŀƴƛǎŜŜǊŘ ƻƳ ŜǊ ǾƻƻǊ ǘŜ ȊƻǊƎŜƴ Řŀǘ ƛŜŘŜǊπ
ŜŜƴ ŜŜƴ ƭŜǳƪŜ ǎǘǳŘƛŜǝƧŘ ƘŜŜƊΦ 5Ŝƴƪ ƘƛŜǊōƛƧ ŀŀƴ 
ƭŜȊƛƴƎŜƴΣ ǎǇƻǊǘŀŎǝǾƛǘŜƛǘŜƴΣ ŜȄŎǳǊǎƛŜǎ Ŝƴ ƴŀǘǳǳǊπ
ƭƛƧƪ ŘŜ ƭŜǳƪŜ ŦŜŜǎǘŜƴΦ !ƭ ŘŜȊŜ ŀŎǝǾƛǘŜƛǘŜƴ ōƛŜŘŜƴ 
ƴŀǘǳǳǊƭƛƧƪ ƻƻƪ ŘŜ ƳƻƎŜƭƛƧƪƘŜƛŘ ƻƳ ǘŜ ƴŜǘǿŜǊƪŜƴ 
Ŝƴ ƘŜǘ ǾŜǊōǊŜŘŜƴ Ǿŀƴ ƧŜ ǇŜǊǎƻƻƴƭƛƧƪŜ ŜǊǾŀǊƛƴƎŜƴ 
ƴŀŀǎǘ ŘŜ ǎǘǳŘƛŜΦ LŜŘŜǊŜŜƴ ƛǎ ǿŜƭƪƻƳΣ Řǳǎ ƭƻƻǇ 
ǾƻƻǊŀƭ ŜŜƴ ƪŜŜǊ ōƛƴƴŜƴΗ 

IƻƛΗ  

aƛƧƴ ƴŀŀƳ ƛǎ WŜũǊŜȅ wƻƳǇΣ но ƧŀŀǊ Ŝƴ ƛƪ ǿƻǊŘ ƘŜǘ ƪƻƳŜƴŘŜ ƘŀƭŦ ƧŀŀǊ ŘŜ ǾƻƻǊȊƛǧŜǊ Ǿŀƴ 

{ǾΦ tƭŀƴŎƪΦ bŀ ŜŜƴ ǝƧŘƧŜ ƳŜŜǊŘŜǊŜ ŀŎǝǾƛǘŜƛǘŜƴ ǘŜ ƘŜōōŜƴ ƎŜƻǊƎŀƴƛǎŜŜǊŘ Ŝƴ ƎŜǇǊƻƳƻƻǘ 

ǾƻƻǊ ŘŜ ǾŜǊŜƴƛƎƛƴƎ ƛƴ ŘŜ ŀŎǝǾƛǘŜƛǘŜƴ Ŝƴ tw-ŎƻƳƳƛǎǎƛŜΣ ƘŜō ƛƪ ōŜǎƭƻǘŜƴ Řŀǘ ƘŜǘ ǝƧŘ ǿŀǎ 

ƻƳ ŜŜƴ ǎǘŀǇ ǾŜǊŘŜǊ ǘŜ ƎŀŀƴΦ !ƭǎ ǾƻƻǊȊƛǧŜǊ Ȋŀƭ ƛƪ ŜǊǾƻƻǊ ȊƻǊƎŜƴ Řŀǘ ŀƭƭŜǎ ōƛƴƴŜƴ ŘŜ ǾŜǊπ

ŜƴƛƎƛƴƎ ƛƴ ǾƭƻŜƛŜƴŘŜ ƭƛƧƴŜƴ ƭƻƻǇǘΦ ±ŜǊŘŜǊ ōŜƴ ƛƪ ƴǳ ōŜȊƛƎ ƳŜǘ ƳƛƧƴ ƳƛƴƻǊ ōƛƴƴŜƴ Cƻƴǘȅǎ 

Ŝƴ ƴƻƎ ŜŜƴ ǇŀŀǊ ǾŀƪƪŜƴΣ Řǳǎ ƻƴŘŜǊǿŜƎ ƴŀŀǊ ƘŜǘ ŀŦǎǘǳŘŜǊŜƴΦ bŀŀǎǘ ƳƛƧƴ ǎǘǳŘƛŜ ŘƻŜ ƛƪ 

ƎǊŀŀƎ ŜŜƴ ōƻǊǊŜƭ ƳŜǘ ǾǊƛŜƴŘŜƴ Ŝƴ ōŜƴ ƛƪ ƻǇ ǾŜǊǎŎƘƛƭƭŜƴŘŜ ŦŜŜǎǘƧŜǎ ǘŜ ǾƛƴŘŜƴΦ ±ƻƭƎŜƴǎ 

ƳƛƧƴ ǎƴŀǇŎƘŀǘ ōŜƴ ƛƪ ƻƻƪ ƳŜŜǎǘŀƭ ǿŜƭ ǘŜ ǾƛƴŘŜƴ ƻǇ {ǘǊŀǘǳƳǎŜƛƴŘ ŀŀƴ ƘŜǘ ŜƛƴŘŜ Ǿŀƴ ŘŜ 

ǿŜŜƪΦ 

IŜȅΣ 

Lƪ ōŜƴ [ƛƴŘŀ Ŝƴ ōŜƴ нл ƧŀŀǊΦ hǇ Řƛǘ ƳƻƳŜƴǘ ōŜƴ ƛƪ оŜ ƧŀŀǊǎ !ǇǇƭƛŜŘ {ŎƛŜƴŎŜ ǎǘǳŘŜƴǘ 

Ŝƴ ǾƻƭƎ ŘŜ ǊƛŎƘǝƴƎ {ŎƛŜƴŎŜ ϧ aŀǘŜǊƛŀƭǎΦ Lƴ ƘŜǘ ммŜ ōŜǎǘǳǳǊ ƳŀƎ ƛƪ ŘŜ ǘŀŀƪ Ǿŀƴ ǎŜŎǊŜπ

ǘŀǊƛǎ ǾŜǊǾǳƭƭŜƴΦ bŀ ŜŜƴ ƧŀŀǊ ŀŎǝŜŦ ƭƛŘ ƎŜǿŜŜǎǘ ǘŜ ȊƛƧƴΣ ǿŀǎ ƛƪ ƻǇȊƻŜƪ ƴŀŀǊ ŜŜƴ ƴƛŜǳǿŜ 

ǳƛǘŘŀƎƛƴƎΦ IƛŜǊ ƪǿŀƳ ƛƪ ǳƛǘ ōƛƧ ǎŜŎǊŜǘŀǊƛǎ Ǿŀƴ {ǘǳŘƛŜǾŜǊŜƴƛƎƛƴƎ tƭŀƴŎƪΦ Lƴ ŘƛŜ ŦǳƴŎǝŜ 

ōŜƴ ƛƪ ŜǊ ǾƻƻǊƴŀƳŜƭƛƧƪ ǾŜǊŀƴǘǿƻƻǊŘŜƭƛƧƪ ǾƻƻǊ Řŀǘ ŘŜ ƧǳƛǎǘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝŜ ōƛƧ ŘŜ ƧǳƛǎǘŜ 

ǇŜǊǎƻƻƴ ƪƻƳǘΦ  


