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9D½9at[!w½ .9½t_!¢b¸ - Y²L9/L9c нлнр                       bw м όмтнύ L{{b муфт-псс· 

 9ŘǳƪŀŎƧŀ ŜƪƻƭƻƎƛŎȊƴŀ ƳƛŜǎȊƪŀƵŎƽǿ ƎƳƛƴȅ aǳǊƽǿ  

5ȊƛŜŎƛ ȊŜ ǎȊƪƽƱ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅŎƘ Ȋ ǘŜǊŜƴǳ ƴŀǎȊŜƧ ƎƳƛƴȅ ƴƛŜǳπ
ǎǘŀƴƴƛŜ ŜŘǳƪǳƧŊ ǎƛť ŜƪƻƭƻƎƛŎȊƴƛŜΦ ² ŘǊǳƎƛŜƧ ǇƻƱƻǿƛŜ ƭǳǘŜƎƻ 
ƻŘōȅƱ ǎƛť ǿȅƧŀȊŘ Řƭŀ ǳŎȊƴƛƽǿ Řƻ IȅŘǊƻǇƻƭƛǎ ǿŜ ²ǊƻŎƱŀǿƛǳΦ 
²ȅŎƛŜŎȊƪŀ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴŀ ȊƻǎǘŀƱŀ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǇǊƻƧŜƪǘǳ ŜŘǳπ
ƪŀŎȅƧƴŜƎƻ ǇƴΦ α9ŘǳƪŀŎƧŀ ŜƪƻƭƻƎƛŎȊƴŀ ƳƛŜǎȊƪŀƵŎƽǿ DƳƛƴȅ 
aǳǊƽǿέΦ ¦ŎȊƴƛƻǿƛŜ ǿǊŀȊ Ȋ ƻǇƛŜƪǳƴŀƳƛ ǳŘŀƭƛ ǎƛť Řƻ ²ǊƻŎƱŀπ
ǿƛŀ Řƻ ŎŜƴǘǊǳƳ ŜŘǳƪŀŎƧƛ ŜƪƻƭƻƎƛŎȊƴŜƧ - ΣΣIȅŘǊƻǇƻƭƛǎϦ ƎŘȊƛŜ 
ǿǊŀȊ Ȋ ǇǊȊŜǿƻŘƴƛƪƛŜƳ ƳƻƎƭƛ ǇƻƎƱťōƛŏ ǎǿƻƧŊ ǿƛŜŘȊť ƻ ǿƻπ
ŘȊƛŜ ƛ ƴƛŜ ǘȅƭƪƻΦ ¦ƴƛƪŀǘƻǿŜ ŎŜƴǘǊǳƳ ǿƛŜŘȊȅ ƱŊŎȊȅ ǿŀƭƻǊȅ 
ŜŘǳƪŀŎȅƧƴŜ Ȋ ƴƻǿƻŎȊŜǎƴŊ ŦƻǊƳŊ ǿȅǎǘŀǿƛŜƴƴƛŎȊŊΦ ¢ƻ ƧŜŘƴŀƪ 
ƴƛŜ ƧŜŘȅƴŜ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƧŀƪƛŜ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ǇǊƻƧŜƪǘǳ ǎŊ ǇƻŘŜƧƳƻπ
ǿŀƴŜΦ ² ƪŀȍŘŜƧ ȊŜ ǎȊƪƽƱ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ ǎŊ ǿŀǊǎȊǘŀǘȅ ŀƴƎŀȍǳπ
ƧŊŎŜ ŘȊƛŜŎƛ Řƻ ŜƪƻƭƻƎƛŎȊƴȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťǿȊƛťŏΦ /ŜƭŜƳ ǿŀǊǎȊǘŀπ
ǘƽǿ ƧŜǎǘ ǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ǊƻȊǿƛƧŀƴƛŜ ǏǿƛŀŘƻƳƻǏŎƛ Ŝƪƻƭƻπ
ƎƛŎȊƴŜƧ ƻǊŀȊ ƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀƴƛŜ Ǉƻǎǘŀǿ ǇǊƻŜƪƻƭƻƎƛŎȊƴȅŎƘ ƻŘ ƴŀƧπ
ƳƱƻŘǎȊȅŎƘ ƭŀǘΦ tƻƴŀŘǘƻ ǿ ǊŀƳŀŎƘ ȊŀƧťŏ ǇƻȊŀǎȊƪƻƭƴȅŎƘ ƻǊπ
ƎŀƴƛȊƻǿŀƴŜ ōȅƱȅ ƳƛťŘȊȅǇƻƪƻƭŜƴƛƻǿŜ ǿŀǊǎȊǘŀǘȅ Řƭŀ ŘȊƛŜŎƛΣ 
ƛŎƘ ǊƻŘȊƛŎƽǿΣ ŘȊƛŀŘƪƽǿ ƻǊŀȊ ǎǘŀǊǎȊŜƎƻ ǊƻŘȊŜƵǎǘǿŀΦ  

²ŀǊǎȊǘŀǘȅ ǎŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŊ ƴŀ ƻǊƎŀƴƛȊŀŎƧť ŦƻǊƳ ǎǇťŘȊŀƴƛŀ 
ǿƻƭƴŜƎƻ ŎȊŀǎǳ ȊŀǊƽǿƴƻ Řƭŀ ŘȊƛŜŎƛΣ Ƨŀƪ ƛŎƘ ƻǇƛŜƪǳƴƽǿ ƛ ǘƻ    
ǿ ŘǳŎƘǳ ǘŜƳŀǘȅƪƛΣ ƪǘƽǊŀ ŘƻǘȅŎȊȅ ƴŀǎ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ - ƻŎƘǊƻƴȅ 
ǇǊȊȅǊƻŘȅ ƛ ǏǊƻŘƻǿƛǎƪŀΣ ŜƪƻƭƻƎƛƛ ƛ ȊǊƽǿƴƻǿŀȍƻƴŜƎƻ ǊƻȊǿƻƧǳΦ 
tƻŘŎȊŀǎ ŎȊťǏŎƛ ǘŜƻǊŜǘȅŎȊƴŜƧ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȅ ŘƻǿƛŜŘȊƛŜƭƛ ǎƛť          
ǿ Ƨŀƪƛ ǎǇƻǎƽō ȊƳƛƴƛƳŀƭƛȊƻǿŀŏ ƛƭƻǏŏ ǏƳƛŜŎƛ ǿ ǎǿƻƛƳ ƎƻǎǇƻπ
ŘŀǊǎǘǿƛŜ ŘƻƳƻǿȅƳΣ Ƨŀƪ ƻƎǊŀƴƛŎȊȅŏ ƛƭƻǏŏ ǇǊȊŜŘƳƛƻǘƽǿ          
Ȋ ǘǿƻǊȊȅǿ ǎȊǘǳŎȊƴȅŎƘ ƛ ŎȊȅƳ ƧŜ ȊŀǎǘŊǇƛŏΦ tƻȊƴŀƭƛ ǘŀƪȍŜ ōƭƛȍŜƧ 

ǇǎȊŎȊŜƭŀǊǎǘǿƻΦ tƻŘŎȊŀǎ ǿŀǊǎȊǘŀǘƽǿ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȅ ƻŘƪǊȅǿŀƭƛ 
ǘŀƧƴƛƪƛ ǊȊŜƳƛƻǎƱŀ ǏǿƛŜŎΣ ǘǿƻǊȊȅƭƛ ǿƱŀǎƴŜ ǳƴƛƪŀƭƴŜ ŘȊƛŜƱƻΣ 
ƪǘƽǊŜ ōťŘȊƛŜ ǿŘȊƛťŎȊƴȅƳ ƛ ƴŀǘǳǊŀƭƴȅƳ ŘƻŘŀǘƪƛŜƳ Řƻ ƛŎƘ 
ŘƻƳƽǿΦ  

5ƭŀ ŘƻǊƻǎƱȅŎƘ ƳƛŜǎȊƪŀƵŎƽǿ ǘŀƪȍŜ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴŜ ȊƻǎǘŀƱȅ 
ǎȊƪƻƭŜƴƛŀΣ ǇƻƴƛŜǿŀȍ ƴŀǿŜǘ ǿ ǎŦŜǊȊŜ ŘƻƳƻǿȅŎƘ ǇƻǊȊŊŘƪƽǿ 
ƳƻȍŜƳȅ ȊƴŀƭŜȋŏ ǎǇƻǎƻōȅ ƴŀ ǘƻΣ ŀōȅ ǎǘŀƱȅ ǎƛť ƻƴŜ ōŀǊŘȊƛŜƧ 
ǇǊȊȅƧŀȊƴŜ ƴŀǘǳǊȊŜΦ ½ŀ ǇƻƳƻŎŊ Ʊŀǘǿƻ ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪπ
ǘƽǿΣ ǿ ǇǊƻǎǘȅ ǎǇƻǎƽōΣ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȅ ǎǘǿƻǊȊȅƭƛ ŘƻƳƻǿŜ ǏǊƻŘƪƛ 
ŎȊȅǎǘƻǏŎƛΣ ƪǘƽǊŜ ȊŀǎǘŊǇƛŊ ƻƎǊƻƳƴŜ ƛƭƻǏŎƛ ŎƘŜƳƛƛ ƛ Ǉƭŀǎǝƪǳ 
ǿƛŊȍŊŎŜ ǎƛť Ȋ ǳȍȅǿŀƴƛŜƳ ǎǇŜŎȅŬƪƽǿ ƪǳǇƻǿŀƴȅŎƘ ǿ ǎǳǇŜǊπ
ƳŀǊƪŜǘŀŎƘΦ tƻŘŎȊŀǎ ǿŀǊǎȊǘŀǘƽǿ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȅ Ȋƻǎǘŀƭƛ ȊŀǇƻȊƴŀπ
ƴƛ Ȋ ƪƻǊȊȅǏŎƛŀƳƛ ǇƱȅƴŊŎȅƳƛ Ȋ ǳȍȅǿŀƴƛŀ ƴŀǘǳǊŀƭƴȅŎƘ ǎƪƱŀŘƴƛπ
ƪƽǿΣ ǘŀƪƛƳƛ Ƨŀƪ ƳƴƛŜƧǎȊŀ ǘƻƪǎȅŎȊƴƻǏŏΣ ōƛƻŘŜƎǊŀŘƻǿŀƭƴƻǏŏ    
ƛ ƻǇƱŀŎŀƭƴƻǏŏΦ bŀǎǘťǇƴƛŜ ȊŀŀƴƎŀȍƻǿŀƭƛ ǎƛť ǿ ǇǊŀƪǘȅŎȊƴŜ 
ŘȊƛŀƱŀƴƛŀΣ ǘǿƻǊȊŊŎ ǊƽȍƴŜ ǇǊƻŘǳƪǘȅ ŎȊȅǎȊŎȊŊŎŜΣ ǘŀƪƛŜ Ƨŀƪ Ǉŀπ
ǎǘŀ Řƻ ƱŀȊƛŜƴŜƪΣ ǇƱȅƴ Řƻ ƳȅŎƛŀ ƴŀŎȊȅƵΣ ŎȊȅ ǇƱȅƴ Řƻ ƳȅŎƛŀ 
ǇƻŘƱƽƎΦ tǊȊŜǇƛǎȅ ƛ ƛƴǎǘǊǳƪŎƧŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ǳŘƻǎǘťǇƴƛƻƴŜΣ ŀōȅ 
ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȅ ƳƻƎƭƛ Ʊŀǘǿƻ ƻŘǘǿƻǊȊȅŏ ǘŜ ǇǊƻŘǳƪǘȅ ǿ ŘƻƳǳΦ 

tǊƻƧŜƪǘ ǇƴΦ α9ŘǳƪŀŎƧŀ ŜƪƻƭƻƎƛŎȊƴŀ ƳƛŜǎȊƪŀƵŎƽǿ DƳƛƴȅ aǳπ
Ǌƽǿέ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅ ƧŜǎǘ ǇǊȊŜȊ DƳƛƴť aǳǊƽǿ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ 
¦Ƴƻǿȅ ŘƻǘŀŎƧƛ ƴǊ bǊ ппфκнлноκD-осκ99-t9κ5 ǇƻŘǇƛǎŀƴŜƧ 
лпΦмнΦнлно ǊΦ Ȋ ²ƻƧŜǿƽŘȊƪƛƳ CǳƴŘǳǎȊŜƳ hŎƘǊƻƴȅ |ǊƻŘƻπ
ǿƛǎƪŀ ƛ DƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ²ƻŘƴŜƧΦ 

²ƛƻƭŜǘŀ bƻǿŀƪƻǿǎƪŀ 
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{ǘŀǊŜ .ǳŘƪƻǿƛŎŜ  - ŘȊƛŜƧŜ ǿǎƛ ƛ ƧŜƧ ƳƛŜǎȊƪŀƵŎƽǿ Řƻ ǇƻŎȊŊǘƪƽǿ ·· ǿƛŜƪǳ όфύ  

aƛŜǎȊƪŀƵŎȅ {ǘŀǊȅŎƘ .ǳŘƪƻǿƛŎ ōȅƭƛ ǇǊȊŜȊ ŎŀƱȅ ǘŜƴ ƻƪǊŜǎ         
ǿ ƻƎǊƻƳƴŜƧ ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛ ƪŀǘƻƭƛƪŀƳƛΣ ǇƻŘƻōƴƛŜ Ƨŀƪ ǿ ƴŀƧōŀǊπ
ŘȊƛŜƧ Ȋ ƳŀŎƛŜǊȊȅǎǘŊ ǿǎƛŊ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ bƻǿȅŎƘ .ǳŘƪƻǿƛŎŀŎƘ     
ƛ 5ťōƛƵŎǳΦ ² bƻǿȅŎƘ .ǳŘƪƻǿƛŎŀŎƘ ǿ мфмн Ǌƻƪǳ ōȅƱƻ рпп 
ƪŀǘƻƭƛƪƽǿ ƛ п ŜǿŀƴƎŜƭƛƪƽǿΣ ǿ 5ťōƛƵŎǳ ǿ мусм Ǌƻƪǳ ǿǎȊȅǎŎȅ 
ƳƛŜǎȊƪŀƵŎȅ όпорύ ōȅƭƛ ƪŀǘƻƭƛƪŀƳƛΦ 5ȊƛŜŎƛ Ȋ ǘȅŎƘ ŘǿƽŎƘ ǿƛƻπ
ǎŜƪ ǳŎȊťǎȊŎȊŀƱȅ ǇǊȊŜȊ ǿƛťƪǎȊƻǏŏ ·L· ǿƛŜƪǳ Řƻ ǎȊƪƻƱȅ ǿ {ǘŀπ
ǊȅŎƘ .ǳŘƪƻǿƛŎŀŎƘΦ ² мупн Ǌƻƪǳ ǿ ǎȊƪƻƭŜ ǳŎȊȅƱƻ ǎƛť оосΦ 
ǳŎȊƴƛƽǿΣ ǿ ƴŀǎǘťǇƴȅŎƘ ƭŀǘŀŎƘ ƭƛŎȊōŀ ǳŎȊƴƛƽǿ ƻǎŎȅƭǳƧŜ Ǉƻπ
ƳƛťŘȊȅ оом ǿ мусм ǊƻƪǳΣ ŀ ппн ǿ мфлн Ǌƻƪǳ όпот ŘȊƛŜŎƛ       
Ȋ ǊƻŘȊƛƴ ƪŀǘƻƭƛŎƪƛŎƘ ƻǊŀȊ р Ȋ ǊƻŘȊƛƴ ȍȅŘƻǿǎƪƛŎƘ ς ȊŜ {ǘŀǊȅŎƘ     
ƛ bƻǿȅŎƘ .ǳŘƪƻǿƛŎύΦ ² мусф Ǌƻƪǳ ȊōǳŘƻǿŀƴƻ ǿ {ǘŀǊȅŎƘ 
.ǳŘƪƻǿƛŎŀŎƘ ƴƻǿȅ ƳǳǊƻǿŀƴȅ ōǳŘȅƴŜƪ ǎȊƪƻƭƴȅΣ ƪǘƽǊȅ ǇǊȊŜπ
ǘǊǿŀƱ ŀȍ Řƻ ǎǘȅŎȊƴƛŀ мфпр ǊƻƪǳΣ ƪƛŜŘȅ ȊƻǎǘŀƱ ǎǇŀƭƻƴȅ ǇǊȊŜȊ 
ǿƻƧǎƪŀ ǊŀŘȊƛŜŎƪƛŜΦ .ǳŘȅƴŜƪ ǘŜƴ ƴƛƎŘȅ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱ ƻŘōǳŘƻǿŀπ
ƴȅ ƛ ƴŀ ƧŜƎƻ ƳƛŜƧǎŎǳ ǎǘƻƛ ŘȊƛǎƛŀƧ ǿ ŎŜƴǘǊǳƳ ǿǎƛ ƎƳŀŎƘ D{ 
{ǘŀǊŜ .ǳŘƪƻǿƛŎŜ ȊŜ ǎƪƭŜǇŜƳ ƛ ōƛǳǊŀƳƛΦ ² мфоу Ǌƻƪǳ ǿȅōǳπ
Řƻǿŀƴƻ ǿ {ǘŀǊȅŎƘ .ǳŘƪƻǿƛŎŀŎƘ ƴƻǿŊ ǎȊƪƻƱť ƛ ǘŜƴ ōǳŘȅƴŜƪ 
Ǉƻ ǊƻȊōǳŘƻǿƛŜ ǿ ƭŀǘŀŎƘ сл -ǘȅŎƘ  ƻǊŀȊ ǿ ƭŀǘŀŎƘ фл -ǘȅŎƘ ·· 
ǿƛŜƪǳ ǎƱǳȍȅ Ƨŀƪƻ ǎȊƪƻƱŀ Řƻ ŘȊƛǏΦ ² муто Ǌƻƪǳ ǎȊƪƻƱť ȊōǳŘƻπ
ǿŀƴƻ ǿ 5ťōƛƵŎǳΣ ŀ ǿ мфлр Ǌƻƪǳ ǿ bƻǿȅŎƘ .ǳŘƪƻǿƛŎŀŎƘ      
ƛ ƻŘ ǘŜƎƻ ŎȊŀǎǳ ŘȊƛŜŎƛ Ȋ ǘȅŎƘ ƳƛŜƧǎŎƻǿƻǏŎƛ ǳŎȊťǎȊŎȊŀƱȅ Řƻ 
ǎȊƪƽƱ ƴŀ ƳƛŜƧǎŎǳΦ ²ƛťƪǎȊƻǏŏ ƪƻƭƻƴƛƛ ǳǘǿƻǊȊƻƴȅŎƘ ǿ LL ǇƻƱΦ 
·±LLL ǿƛŜƪǳΣ ƪǘƽǊȅŎƘ ƪŀǘƻƭƛŎŎȅ ƳƛŜǎȊƪŀƵŎȅ ƴŀƭŜȍŜƭƛ Řƻ ǇŀǊŀŬƛ 
{ǘŀǊŜ .ǳŘƪƻǿƛŎŜΣ ƻǘǊȊȅƳŀƱƻ ǎȊƪƻƱȅ Ƨǳȍ ǿ ƪƻƵŎǳ ·±LLL ǿƛŜƪǳΦ 
tƭǸƳƪŜƴŀǳ όwŀŘƻƳƛŜǊƻǿƛŎŜύ ǿ мтуф Ǌƻƪǳ όŘƻ ǎȊƪƻƱȅ ǘŜƧ 
ǳŎȊťǎȊŎȊŀƱȅ ǘŜȍ ŘȊƛŜŎƛ Ȋ ǎŊǎƛŜŘƴƛŜƧ ƪƻƭƻƴƛƛ {ǸǖŜƴǊƻŘŜ ς 
aƱƻŘƴƛƪύΣ bŜǳǿŜŘŜƭ ό|ǿƛťŎƛƴȅύ ƻǊŀȊ DŜƻǊƎŜƴǿŜǊƪ 
ό.ǳƪƻǿƻύ ǿ мтфо ǊƻƪǳΣ ½ŜŘƭƛǘȊ όDǊŀōƛŎŜύ ǿ мулн ǊƻƪǳΦ 5ȊƛŜπ
Ŏƛ ƪŀǘƻƭƛŎƪƛŜ Ȋ ǘȅŎƘ ǿƛƻǎŜƪ όǎǘƻǎǳƴƪƻǿƻ ƴƛŜƭƛŎȊƴŜ ƻǇǊƽŎȊ 
DŜƻǊƎŜƴǿŜǊƪύ ŎƘƻŘȊƛƱȅ ǊƽǿƴƛŜȍ Řƻ ƳƛŜƧǎŎƻǿȅŎƘ ǎȊƪƽƱ      
ŜǿŀƴƎŜƭƛŎƪƛŎƘΣ ƎŘȊƛŜ ƳƛŀƱȅ ȊŀǇŜǿƴƛƻƴŜ ƻŘǊťōƴŜ ƭŜƪŎƧŜ ǊŜƭƛπ
ƎƛƛΦ ² муфт Ǌƻƪǳ ōȅƱƻ ǘƻ уΦ ŘȊƛŜŎƛ ǿ tƭǸƳƪŜƴŀǳΣ нм ǿ ½ŜŘƭƛǘȊ 
ƛ ŀȍ млп ǿ DŜƻǊƎŜƴǿŜǊƪΦ ² мфмн Ǌƻƪǳ ǿ ǎȊƪƻƭŜ ǿ tƭǸƳƪŜƴπ
ŀǳ ǳŎȊȅƱƻ ǎƛť  млΦ ƪŀǘƻƭƛŎƪƛŎƘ ŘȊƛŜŎƛΣ ŀ ǿ ½ŜŘƭƛǘȊ муΦ ² DŜƻǊπ
ƎŜƴǿŜǊƪ ƛǎǘƴƛŀƱŀ Ƨǳȍ ǿ ǘȅƳ ŎȊŀǎƛŜ ƻŘǊťōƴŀ ǎȊƪƻƱŀ ƪŀǘƻƭƛŎƪŀ 
όŀ ǿƛťŎ ǿ ǘŜƧ ƪƻƭƻƴƛƛ ōȅƱȅ ŘǿƛŜ ǎȊƪƻƱȅύ Ȋ молΦ ǳŎȊƴƛŀƳƛΦ        
² IǳŎƛŜ YƭǳŎȊōƻǊǎƪƛŜƧ ƻǊŀȊ ǿ ƪƻƭƻƴƛƛ CǊƛŜŘǊƛŎƘǎǘƘŀƭ Ǉƻǿǎǘŀπ
Ʊŀ ƴŀƧǇƛŜǊǿ όǎŊ ǇƻŘŀǿŀƴŜ ŘǿƛŜ Řŀǘȅ ς мтср ƭǳō мтсф Ǌƻƪύ 
ǎȊƪƻƱŀ ŜǿŀƴƎŜƭƛŎƪŀΣ ƪǘƽǊŀ Řƻ мтуп Ǌƻƪǳ ŘȊƛŀƱŀƱŀ Ƨŀƪƻ ǎȊƪƻƱŀ 
ǎȅƳǳƭǘŀƴƛŎȊƴŀ ό{ƛƳǳƭǘŀƴǎŎƘǳƭŜύΣ ŀ ǿƛťŎ Ȋ ƴŀǳŎȊŀƴƛŜƳ ǊŜƭƛƎƛƛ 
ƻŘǊťōƴƛŜ Řƭŀ ŘȊƛŜŎƛ Ȋ ǊƻŘȊƛƴ ƪŀǘƻƭƛŎƪƛŎƘ ƛ ŜǿŀƴƎŜƭƛƪƽǿΦ hŘ 
мтуп Ǌƻƪǳ ƛǎǘƴƛŀƱȅ ǘǳ ŘǿƛŜ ƻŘǊťōƴŜ ǎȊƪƻƱȅ ƪŀǘƻƭƛŎƪŀ ƛ Ŝǿŀƴπ
ƎŜƭƛŎƪŀΦ hƎƽƭƴŜ ǇƻƱƻȍŜƴƛŜ ƳƛŜǎȊƪŀƵŎƽǿ ǿǎƛΣ ƴŀ ōƛŜŘƴȅŎƘ 
ǇƛŀǎȊŎȊȅǎǘȅŎƘ ƎƭŜōŀŎƘΣ ƧŜǎǘ ƴŀǿŜǘ ǇǊȊŜȊ ǿǎǇƽƱŎȊŜǎƴȅŎƘ ƻŎŜπ
ƴƛŀƴŜ ǿ ƭŀǘŀŎƘ сл -ǘȅŎƘ ·L· ǿƛŜƪǳ Ƨŀƪƻ ǘǊǳŘƴŜΦ ² ǘȅƳ ŎȊŀǎƛŜ 
όǇǊȊŜŘŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ǇǊȊŜŘ ȊƧŜŘƴƻŎȊŜƴƛŜƳ bƛŜƳƛŜŎ ǿ мутм 
Ǌƻƪǳύ ǇƻƧŀǿƛŀ ǎƛť ƴŀ ǘȅƳ ǘŜǊŜƴƛŜ Řƻǎȅŏ ƭƛŎȊƴŀ ŜƳƛƎǊŀŎƧŀ Řƻ 
!ƳŜǊȅƪƛ όȊŀǊƽǿƴƻ tƽƱƴƻŎƴŜƧ Ƨŀƪ ƛ tƻƱǳŘƴƛƻǿŜƧύΦ ² Řƻƪǳπ
ƳŜƴǘŀŎƘ ƳŀƳȅ ǇƻǏǿƛŀŘŎȊƻƴȅŎƘ ŜƳƛƎǊŀƴǘƽǿ Ȋ ŘȊƛǎƛŜƧǎȊŜƎƻ 
½ŀƎǿƛȋŘȊƛŀΣ aǳǊƻǿŀΣ ƽǿŎȊŜǎƴŜƎƻ tƭǸƳƪŜƴŀǳΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ǇǊȊȅπ
ƴŀƧƳƴƛŜƧ ƧŜŘƴƻ ƴŀȊǿƛǎƪƻ ȊŜ ȊƴŀƴŜƧ ōǳŘƪƻǿƛŎƪƛŜƧ ǊƻŘȊƛƴȅ ς 
ǿ ƳŀƧǳ мусф Ǌƻƪǳ ǿȅŜƳƛƎǊƻǿŀƱ Řƻ !ƳŜǊȅƪƛ ƧŜŘŜƴ Ȋ ǇǊȊŜŘπ
ǎǘŀǿƛŎƛŜƭƛ ǊƻŘȊƛƴȅ 5ǊƻƴƎ ό5ǊǳƴƎύΦ ² ǘȅƳ ŎȊŀǎƛŜ όмусм Ǌƻƪύ 
{ǘŀǊŜ .ǳŘƪƻǿƛŎŜ ƭƛŎȊȅƱȅ млту ƳƛŜǎȊƪŀƵŎƽǿΣ ǿ ǘȅƳ млсо ƪŀπ

ǘƻƭƛƪƽǿΣ рΦ ŜǿŀƴƎŜƭƛƪƽǿ ƛ млΦ ÀȅŘƽǿΦ aƛŜǎȊƪŀƵŎȅ ȍȅƭƛ ǿ мсмΦ 
ŘƻƳŀŎƘ ƳƛŜǎȊƪŀƭƴȅŎƘ ƛ ŘȊƛŜƭƛƭƛ ǎƛť ƴŀ млΦ ƎōǳǊƽǿΣ нсΦ Ȋŀπ
ƎǊƻŘƴƛƪƽǿ ƻǊŀȊ фмΦ ŎƘŀƱǳǇƴƛƪƽǿ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎȅŎƘ ǿ ǎǳƳƛŜ 
мроо ƳƻǊƎƽǿ ǎƱŀōȅŎƘ ǇƛŀǎȊŎȊȅǎǘȅŎƘ ƎǊǳƴǘƽǿ ǊƻƭƴȅŎƘΦ ¦ǇǊŀπ
ǿƛŀƴƻ ȍȅǘƻΣ ƻǿƛŜǎΣ ƎǊȅƪť όǇƻƎŀƴƪťύΣ ȊƛŜƳƴƛŀƪƛ ƛ ƪŀǇǳǎǘťΦ       
½ ōȅŘƱŀ ǘǊȊȅƳŀƴƻ пл ƪƻƴƛΣ от ǿƻƱƽǿΣ мпт ƪǊƽǿΣ рр ƧŀƱƽǿŜƪ 
ƻǊŀȊ мрл ǏǿƛƵΦ ²Ŝ ǿǎƛ ōȅƱŀ ƪŀǊŎȊƳŀΣ ŘǿƛŜ ōƛŜƭŀǊƴƛŜ ƭƴǳΣ 
ǘǊȊŜŎƘ ƪƻǿŀƭƛ ƛ ƳƱȅƴ ǿƻŘƴȅ ƴŀŘ ŘȊƛǎƛŜƧǎȊŊ .ǳŘƪƻǿƛŎȊŀƴƪŊΣ    
ƻ ƪǘƽǊŜƧ ƴŀǇƛǎŀƴƻΣ ȍŜ ƻŘ ǘŜƧ ƳƛŜƧǎŎƻǿƻǏŎƛ ƧŜǎǘ ǎǇƱŀǿƴŀΦ tƻπ
ƴŀŘǘƻ ǿŜ ǿǎƛ ȊƴŀƧŘƻǿŀƱŀ ǎƛť ŘŀƭŜƧ ƭŜǏƴƛŎȊƽǿƪŀΦ ² ōǳŘƪƻπ
ǿƛŎƪƛŎƘ ƭŀǎŀŎƘ ǇǊȊŜǿŀȍŀƱ ŘǊȊŜǿƻǎǘŀƴ ǎƻǎƴƻǿȅ ƻǊŀȊ ǏǿƛŜǊƪΣ 
ŀ ǿ ƳƴƛŜƧǎȊȅƳ ǎǘƻǇƴƛǳ ǿȅǎǘťǇƻǿŀƱŀ ōǊȊƻȊŀ ƻǊŀȊ ŘŊōΦ 
5ǊŜǿƴƻ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘƻǿŀƴƻ ŘǊƻƎŊ ǿƻŘƴŊ ό.ǳŘƪƻǿƛŎȊŀƴƪŊύ 
ƻǊŀȊ Ƨǳȍ ƛǎǘƴƛŜƧŊŎŊ ƴƻǿŊ ŘǊƻƎŊ ƱŊŎȊŊŎŊ Iǳǘť YƭǳŎȊōƻǊǎƪŊ        
Ȋ ǿƛƻǎƪŊ YǳǇΣ ƎŘȊƛŜ ȊƴŀƧŘƻǿŀƱƻ ǎƛť ƳƛŜƧǎŎƻǿŜ ŎŜƴǘǊǳƳ ŀŘπ
ƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴŜΦ ² ǘȅƳ ŎȊŀǎƛŜ ƪƻƵŎȊȅ ǎƛť ǘŜȍ Ǉƻǿƻƭƛ ƘƛǎǘƻǊƛŀ 
ōǳŘƪƻǿƛŎƪƛŜƎƻ ƘǳǘƴƛŎǘǿŀΦ ² мусо Ǌƻƪǳ ȊƻǎǘŀƧŜ ȊŀƳƪƴƛťǘȅ 
ȊŀƪƱŀŘ ŦǊȅǎȊŜǊǎƪƛ ǿ ǇǊȊȅǎƛƽƱƪǳ wŜƛƭǎǿŜǊƪ όŘȊƛǎƛŀƧ ²ƻƧǎȊȅƴ ς 
{ƻǏƴƛƴȅύΣ ŀ ƴŀƭŜȍŊŎŜ Řƻ ƴƛŜƎƻ ƎǊǳƴǘȅ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƻ ǇǊǳǎƪƛŜƧ 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƧƛ ƭŜǏƴŜƧ   ƛ ȊŀǊȊŊŘƻǿƛ ǇŀƵǎǘǿƻǿȅŎƘ ŘƻƳŜƴ Řƻ 
ŘŀƭǎȊŜƎƻ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀΦ YƻƵŎȊȅ ǎƛť ǘŀƪȍŜ ƘƛǎǘƻǊƛŀ Iǳǘȅ YƭǳŎȊπ
ōƻǊǎƪƛŜƧΣ ƪǘƽǊŀ ǿƪǊƽǘŎŜ ǇǊȊŜƧŘȊƛŜ ǿ ǇǊȅǿŀǘƴŜ ǊťŎŜ ƛ ǎǘŀƴƛŜ 
ǎƛť ƻŘƭŜǿƴƛŊ ȍŜƭƛǿŀ  ƛ ƪǳȋƴƛŊΦ ² ƪƻƵŎǳ ·L· ǿƛŜƪǳ ƴŀ ǘŜǊŜƴƛŜ 
ƻōŜŎƴŜƧ ƎƳƛƴȅ aǳǊƽǿ ǇƻƧŀǿƛƱȅ ǎƛť ǇƻƱŊŎȊŜƴƛŀ ƪƻƭŜƧƻǿŜΦ     
² мууф Ǌƻƪǳ ƻŘŘŀƴƻ Řƻ ǳȍȅǘƪǳ ƭƛƴƛť ƱŊŎȊŊŎŊ ŘȊƛǎƛŜƧǎȊŜ hǇƻπ
ƭŜ Ȋ WŜƱƻǿŊ ƛ bŀƳȅǎƱƻǿŜƳΣ ŀ ǿ Ǌƻƪǳ муфф ƭƛƴƛť WŜƱƻǿŀ ς 
YƭǳŎȊōƻǊƪΦ ¢ŀ ƻǎǘŀǘƴƛŀ ǇǊȊŜŎƘƻŘȊƛ ƻƪΦ ǘǊȊȅ ƪƛƭƻƳŜǘǊȅ ƻŘ {ǘŀπ
ǊȅŎƘ .ǳŘƪƻǿƛŎ ƛ ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť ƴŀ ƎǊŀƴƛŎȅ ǿǎƛ bƻǿŜ .ǳŘƪƻǿƛπ
ŎŜΦ {ǘŀŎƧŀ ƪƻƭŜƧƻǿŀ ƴƻǎƛƱŀ Ŏƻ ǇǊŀǿŘŀ ƴŀȊǿť όǇƻ LL ǿƻƧƴƛŜύ 
[ŀǎƪƻǿƛŎŜ hƭŜǎƪƛŜΣ ŀƭŜ ŦŀƪǘȅŎȊƴƛŜ ȊƴŀƧŘǳƧŜ ǎƛť ǇǊȊȅ ǎŀƳȅŎƘ 
bƻǿȅŎƘ .ǳŘƪƻǿƛŎŀŎƘΦ Lƴƴŀ ǎǘŀŎƧŀ ǘŜƧ  ƭƛƴƛƛΣ ¢ǳƱȅΣ ƭŜȍȅ ǇǊȊȅ 
ǿǎƛ 5ťōƛƴƛŜŎΦ tƻǇǊȊŜȊ ǘť ƭƛƴƛť ƪƻƭŜƧƻǿŊ ƻƪƻƭƛŎȊƴŜ ƳƛŜƧǎŎƻπ
ǿƻǏŎƛ ǳȊȅǎƪŀƱȅ ǇƻƱŊŎȊŜƴƛŜ Ȋ hǇƻƭŜƳ ƛ YƭǳŎȊōƻǊƪƛŜƳ ƛ ŘŀƭŜƧ   
Ȋ ŎŀƱȅƳ ǇŀƵǎǘǿŜƳΦ aƴƛŜƧ ǿƛťŎŜƧ ƻŘ ǘŜƎƻ ƻƪǊŜǎǳ ǿƛŜƭǳ .ǳŘπ
ƪƻǿƛŎȊŀƴ ǎȊǳƪŀƱƻ ǎǿƻƧŜƎƻ ǎȊŎȊťǏŎƛŀ ǿ ǇǊŀŎȅ ƴŀ ŎŀƱȅƳ ǘŜǊŜπ
ƴƛŜ ƽǿŎȊŜǎƴȅŎƘ bƛŜƳƛŜŎΦ tǊŀŎƻǿŀƭƛ ƻƴƛ ǿ ǘŀƳǘŜƧǎȊȅŎƘ Ƴŀπ
ƧŊǘƪŀŎƘ ȊƛŜƳǎƪƛŎƘ όǎƱŀǿƴŜ ǿȅƧŀȊŘȅ ƴŀ {ŀƪǎȅύ ƛ ǇǊȊŜŘŜ 
ǿǎȊȅǎǘƪƛƳ ǿ ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿƛŜΦ ²ŀƎť ǇƻƱŊŎȊŜƴƛŀ ƪƻƭŜƧƻǿŜƎƻ 
ŘƻōǊȊŜ ǿŜ ǿǎƛ ǊƻȊǳƳƛŀƴƻ ƛ ōŀǊŘȊƻ ǎȊȅōƪƻ ǇƻǎǘŀǊŀƴƻ ǎƛť       
ƻ ǿȅōǊǳƪƻǿŀƴƛŜ ŘǊƻƎƛ ǇǊƻǿŀŘȊŊŎŜƧ Řƻ ǎǘŀŎƧƛ ƪƻƭŜƧƻǿŜƧ [ŀπ
ǎƪƻǿƛŎŜΦ 5ǊƻƎť ǘť ǿȅōǊǳƪƻǿŀƴƻ Ƨǳȍ ǿ ƭŀǘŀŎƘ мфло ς мфлп    
ƛ ŘƻǇǊƻǿŀŘȊƻƴƻ ƧŊ ŀȍ Řƻ ǊȊŜƪƛ .ǳŘƪƻǿƛŎȊŀƴƪƛ ǿ ǎŀƳŜƧ ǿǎƛΦ 
bŀǎǘťǇƴŜ ǿŀȍƴŜ ŘǊƻƎƛ ǿ {ǘŀǊȅŎƘ .ǳŘƪƻǿƛŎŀŎƘ ōǊǳƪƻǿŀƴƻ 
Řǳȍƻ ǇƽȋƴƛŜƧ ς ǿ Ǌƻƪǳ мфнс ǿ ƪƛŜǊǳƴƪǳ CǊƛŜŘǊƛŎƘǎǘƘŀƭ 
ό½ŀƎǿƛȋŘȊƛŜύΣ ŀ ǿ ƭŀǘŀŎƘ мфнт ς мфну ƴŀ hǇƻƭŜ ƻŘ .ǳŘƪƻǿƛπ
ŎȊŀƴƪƛ ǿ ƪƛŜǊǳƴƪǳ WŜƱƻǿŜƧΦ hƪǊŜǎ ǇǊȊŜƱƻƳǳ ·L· ƛ ·· ǿƛŜƪǳ ǘƻ 
ŎȊŀǎ ǿƛŜƭƪƛŜƎƻ ǊƻȊƪǿƛǘǳ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƧΦ ² {ǘŀǊȅŎƘ 
.ǳŘƪƻǿƛŎŀŎƘ ƴƛŜ ȍȅƱƻ ǎƛť ǘŀƪ ǎȊȅōƪƻ Ƨŀƪ ǿ ǿƛŜƭƪƛƳ ǏǿƛŜŎƛŜΣ 
ŀƭŜ ƛ ǘǳǘŀƧ ȍȅŎƛŜ ƴƛŜ ǎǘŀƱƻ ǿ ƳƛŜƧǎŎǳΦ ²ƛŘŀŏ ǘƻ ƳΦ ƛƴΦ ǿ ǊƻǎƴŊπ
ŎŜƧ ǎȊȅōƪƻ ƭƛŎȊōƛŜ ƳƛŜǎȊƪŀƵŎƽǿ ǿǎƛΣ ƪǘƽǊŀ ƻŘ ƴƛŜŎƻ ǇƻƴŀŘ 
мллл ǿ мусм Ǌƻƪǳ ǿȊǊƻǎƱŀ Řƻ мсфл ǿ Ǌƻƪǳ мфмлΦ ² ǘŜƴ ǎǇƻπ
ǎƽō {ǘŀǊŜ .ǳŘƪƻǿƛŎŜ ƻǎƛŊƎƴťƱȅ ƴŀƧǿȅȍǎȊŊ ƭƛŎȊōť ƳƛŜǎȊƪŀƵπ
Ŏƽǿ ǿ ŎŀƱŜƧ ǎǿƻƧŜƧ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿŜƧ ƘƛǎǘƻǊƛƛ όǊƽǿƴƛŜȍ Řƻ 
ŘȊƛǏύΦ /Ȋŀǎ ǿƛŜƭƪƛŜƎƻ ǊƻȊǿƻƧǳ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƎƻ bƛŜƳƛŜŎ ǿ ǘȅƳ 
ƻƪǊŜǎƛŜΣ ǘƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ŜǇƻƪŀ ƴŀǊŀǎǘŀƴƛŀ ǿƛŜƭƪƛŎƘ ƪƻƴƅƛƪǘƽǿ 
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CŜǊƛŜ ȊƛƳƻǿŜ ǿ wŀŘƻƳƛŜǊƻǿƛŎŀŎƘ 

ƳƛťŘȊȅ ƴŀƧǿŀȍƴƛŜƧǎȊȅƳƛ ƳƻŎŀǊǎǘǿŀƳƛ ŜǳǊƻǇŜƧǎƪƛƳƛΦ 5ƻǇǊƻπ
ǿŀŘȊŀƧŊ ƻƴŜ ǿƪǊƽǘŎŜ όǿ Ǌƻƪǳ мфмпύ Řƻ ǿȅōǳŎƘǳ ǿƛŜƭƪƛŜƧ 
ǿƻƧƴȅΣ Ƨŀƪ ƴŀȊȅǿŀƴƻ ǇƽȋƴƛŜƧ Řƻ мфоф Ǌƻƪǳ L ǿƻƧƴť Ǐǿƛŀǘƻπ

ǿŊΦ bƛŜǎǇƻǎǘǊȊŜȍŜƴƛŜ Řƭŀ ǿƛŜƭǳ ȊōƭƛȍŀƱŀ ǎƛť Řƻ ƪƻƵŎŀ ǇŜǿƴŀ 
ŜǇƻƪŀ ǿ ƘƛǎǘƻǊƛƛ 9ǳǊƻǇȅ ƛ ƧŜƧ ƳƛŜǎȊƪŀƵŎƽǿΦ 

wǳŘƻƭŦ aƻƘƭŜƪ  

 

 

½ŘƧťŎƛŜΥ {ǘŀǊŜ .ǳŘƪƻǿƛŎŜΣ Ǉƻǿƛŀǘ ƻǇƻƭǎƪƛΣ DƽǊƴȅ |ƭŊǎƪΦ 
hŘ ƎƽǊȅ Ǉƻ ƭŜǿŜƧΥ .ǳŘȅƴŜƪ ƪƭŀǎȊǘƻǊǳ ȊōǳŘƻǿŀƴȅ         
ǿ мфлп ǊƻƪǳΣ ǇǊȊŜŘ LL ǿƻƧƴŊ ǏǿƛŀǘƻǿŊ ƳƛŀƱ ǇƱŀǎƪƛ ŘŀŎƘ 
ƛ ŘƻǇƛŜǊƻ ǿ мфпт Ǌƻƪǳ  ƻǘǊȊȅƳŀƱ ŘŀŎƘ ǿ ƻōŜŎƴȅƳ 
ƪǎȊǘŀƱŎƛŜΦ hŘ ƎƽǊȅ Ǉƻ ǇǊŀǿŜƧΥ bƻǿŀ ƪŀǘƻƭƛŎƪŀ ǎȊƪƻƱŀ ς 
ȊōǳŘƻǿŀƴŀ ǿ мфоу ǊƻƪǳΣ Ǉƻ ŘƻōǳŘƻǿŀƴƛǳ ǿ ƭŀǘŀŎƘ сл 
-ǘȅŎƘ ƛ фл -ǘȅŎƘ ·· ǿƛŜƪǳ ƴƻǿȅŎƘ ǇƻƳƛŜǎȊŎȊŜƵ ƭŜƪŎȅƧπ
ƴȅŎƘ ƛ ǎŀƭƛ ƎƛƳƴŀǎǘȅŎȊƴŜƧ ŦǳƴƪŎƧƻƴǳƧŜ Řƻ Řƴƛŀ ŘȊƛǎƛŜƧπ
ǎȊŜƎƻΣ ǿ ƎƱťōƛ ōǳŘȅƴŜƪ ŘƻƳǳ ƴŀǳŎȊȅŎƛŜƭǎƪƛŜƎƻΣ ƻōŜŎπ
ƴƛŜ ǇǊȅǿŀǘƴŜ ƳƛŜǎȊƪŀƴƛŀΦ hŘ ŘƻƱǳ Ǉƻ ƭŜǿŜƧΥ tƭŜōŀƴƛŀΦ 
hŘ ŘƻƱǳ Ǉƻ ǇǊŀǿŜƧΥ YƻǏŎƛƽƱ ǇŀǊŀŬŀƭƴȅ ς ƎƱƽǿƴŜ ǿŜƧǏŎƛŜ 
Ȋ ǇƻƳƴƛƪƛŜƳ ǇƻƭŜƎƱȅŎƘ ǿ ŎȊŀǎƛŜ L ǿƻƧƴȅ ǏǿƛŀǘƻǿŜƧ  

² ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ǘȅƎƻŘƴƛǳ ŦŜǊƛƛ ŘȊƛŜŎƛ ƳƛŀƱȅ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ǿȊƛťŎƛŀ 
ǳŘȊƛŀƱǳ ǿ ȊŀƧťŎƛŀŎƘ ǇƻǇƻƱǳŘƴƛƻǿȅŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ȊƻǊƎŀƴƛπ
ȊƻǿŀƴŜ ƛ ǇƻǇǊƻǿŀŘȊƻƴŜ ǇǊȊŜȊ ǇŀƴƛŊ !ƴŀǎǘŀȊƧť ²ŜǎƻƱƻǿǎƪŀ 
ƻǊŀȊ ǇŀƴƛŊ 5ŀƴǳǘť aŀƭǎƪŊΦ hōƛŜ ǇŀƴƛŜ ǇƻǿŀȍƴƛŜ ǇƻŘŜǎȊƱȅ 
Řƻ ǘŜƳŀǘǳ ƻŦŜǊǳƧŊŎ ǎȊŜǊƻƪŊ ƻŦŜǊǘť ǇǊȊŜǊƽȍƴȅŎƘ ȊŀƧťŏΦ tƻ 
ǇƛŜǊǿǎȊŜ ŘȊƛŜŎƛ ƳƻƎƱȅ ǇƻƪŀȊŀŏ ǎǿƻƧŜ ȊŘƻƭƴƻǏŎƛ ǇƭŀǎǘȅŎȊƴŜ 
ƻǊŀȊ ǇƻǊǳǎȊŀŏ ǎǿƻƧŊ ǿȅƻōǊŀȋƴƛŜ ǘǿƻǊȊŊŎ ǎǘǊƻƛƪƛ όƪǘƽǊŜ ȊǊƻπ
ōƛŜƴƛŜ ǇƻǇǊȊŜŘȊƛƱŀ ǿȅŎƛŜŎȊƪŀ Řƻ ƭŀǎǳΣ ƎŘȊƛŜ ǎȊǳƪŀƱȅ ƴŀǘǳǊŀƭπ
ƴȅŎƘ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ Řƻ ƧŜƎƻ ǘǿƻǊȊŜƴƛŀύΣ ƳŀƭǳƧŊŎΣ ǿȅƪƭŜƧŀƧŊŎ 
ǇǊȊŜǊƽȍƴŜ ƪŀǊǘƪƛ ƛ ƻōǊŀȊƪƛΣ ǊƻōƛŊŎ ǊŀƳƪƛ ƴŀ ǎǿƻƧŜ ȊŘƧťŎƛŀ ŎȊȅ 
ƪǊƽƭƛƪŀ ǿƛŜƭƪŀƴƻŎƴŜƎƻΦ bƛŜ ȊŀōǊŀƪƱƻ ȊŀƧťŏ ǊǳŎƘƻǿȅŎƘΣ ƎƛŜǊ 
ȊǊťŎȊƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ ǿȅȊǿŀƵ ƪƻƴƪǳǊǎƻǿȅŎƘΣ ƪǘƽǊȅƳ ǘƻǿŀπ
ǊȊȅǎȊȅƱȅ ǎŀƭǿȅ ǏƳƛŜŎƘǳ ƛ ȊŘǊƻǿŜ ǿǎǇƽƱȊŀǿƻŘπ
ƴƛŎǘǿƻΦ tƻƳƛƳƻ ōǊŀƪǳ ǏƴƛŜƎǳ ƻŘōȅƱŀ ǎƛť ōƛǘǿŀ 
ƴŀ ǏƴƛŜȍƪƛ ǊƻŘȊƛŎŜ ƪƻƴǘǊŀ ŘȊƛŜŎƛ ƛ ŎƘȅōŀ ƴƛŜ ǘǊȊŜπ
ōŀ ŘƻŘŀǿŀŏ ƪǘƻ ȊǿȅŎƛťȍȅƱΦ 5ȊƛŜŎƛ ǿȊƛťƱȅ ǊƽǿƴƛŜȍ 
ǳŘȊƛŀƱ ǿ ƻƎƴƛǎƪǳΣ ƴŀ ƪǘƽǊȅƳ ǇƛŜƪƱȅ ƪƛŜƱōŀǎƪƛΣ ŀƭŜ 
ǊƽǿƴƛŜȍ ŀƪǘȅǿƴƛŜ ǎǇťŘȊƛƱȅ ŎȊŀǎ ƴŀ ǏǿƛŜȍȅƳ Ǉƻπ
ǿƛŜǘǊȊǳΦ hǎǘŀǘƴƛŜƎƻ Řƴƛŀ ȊŀƧťŏ ŘȊƛŜŎƛ ƻŘǿƛŜŘȊƛƱ 
ȊŀǿƻŘƻǿȅ ǎǘǊŀȍŀƪ tŀǿŜƱ [ƻǊŜƴŎΣ ƪǘƽǊȅ ƻǇƻǿƛŜπ
ŘȊƛŀƱ ƛƳ ƻ ƪǿŜǎǝŀŎƘ ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿŀΦ bƛŜ ōȅƱŀ 
ǘƻ ǘȅƭƪƻ ǎǳŎƘŀ ǘŜƻǊƛŀΣ ŘȊƛŜŎƛ ǎŀƳŜ ŏǿƛŎȊȅƱȅ Ȋŀǎŀπ
Řȅ ǳŘȊƛŜƭŀƴƛŀ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ǇƻƳƻŎȅ ƻǊŀȊ ǎǇǊŀǿŘȊŀƱ 
Ƨŀƪ Ŏƛťȍƪƛ ƧŜǎǘ ǳōƛƽǊ ǎǘǊŀȍŀƪŀ ōƛƻǊŊŎŜƎƻ ǳŘȊƛŀƱ    
ǿ ŀƪŎƧƛ ǊŀǘƻǿƴƛŎȊŜƧΦ tƻ ǘŀƪƛŜƧ ǇƻŘŀƴŜƧ ǿ ǇǊȊȅπ
ǎǘťǇƴȅ ǎǇƻǎƽō ƧŀƪȍŜ ǇƻǘǊȊŜōƴŜƧ ƭŜƪŎƧƛΣ ǏǿƛŜǘƭƛŎŊ 
ǿƛŜƧǎƪŀ ǿǎǘǊȊŊǎƴŊ ƪƻƭƻǊƻǿȅ ƘǳǊŀƎŀƴΣ ŀ ŘȊƛŜŎƛ 
ȊŀƪƻƵŎȊȅƱȅ ǇƛŜǊǿǎȊȅ ǘȅŘȊƛŜƵ ŦŜǊƛƛ ǿŜǎƻƱȅƳƛ ǇƭŊπ
ǎŀƳƛΦ YŀȍŘŜƎƻ Řƴƛŀ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȅ ƪƻƴƪǳǊǎƽǿ ƻǘǊȊȅπ
Ƴȅǿŀƭƛ ƴŀƎǊƻŘȅΣ ȊŀǿǎȊŜ ǘŜȍ ƳƻƎƱȅ ǇǊȊŜƪŊǎƛŏ ŎƻǏ 
ǎƱƻŘƪƛŜƎƻΣ ǇƻƴƛŜǿŀȍ ǎǘƻƱȅ ȊŀǿǎȊŜ ōȅƱȅ ōƻƎŀǘƻ 
ȊŀǎǘŀǿƛƻƴŜΦ ² ƛƳƛŜƴƛǳ ƻǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊŜƪ ǎŜǊŘŜŎȊƴŜ 

ǇƻŘȊƛťƪƻǿŀƴƛŀ ŘƭŀΥ Ǉŀƴƛ ǎƻƱǘȅǎ ²ƛƻƭŜǧȅ DǳǎŎƘŀƭƭ Ȋŀ ǇƻȊȅπ
ǎƪŀƴƛŜ ŦǳƴŘǳǎȊȅ ƴŀ ǇǊȊŜƪŊǎƪƛΣ ƴŀƎǊƻŘȅ ƛ ƳŀǘŜǊƛŀƱȅΣ Řƭŀ Ǉŀƴŀ 
aŀǊƛǳǎȊŀ !ƴǘƪƻǿƛŀƪŀΣ ƪǘƽǊȅ ǇǊȊŜƪŀȊŀƱ ǊƽǿƴƛŜȍ ǎƱƻŘƪƻǏŎƛΣ 
Ǉŀƴŀ ²ƻƧŎƛŜŎƘŀ tǊȊȅǘǳƱȅ Ȋŀ ȊŀƻǇŀǘǊȊŜƴƛŜ ŘȊƛŜŎƛ ǿ ōǊȊƻȊƻǿŜ 
ǇƻŘǎǘŀǿƪƛ ǇƻŘ ǎǘǊƻƛƪƛΣ ŬǊƳƛŜ aƛƴŜ ²ƻƻŘ Ȋŀ ƪǿƛŀǘǳǎȊƪƻǿŜ 
ǊŀƳƪƛ ƴŀ ȊŘƧťŎƛŀ ƛ ƪǊƽƭƛƪŀ ǿƛŜƭƪŀƴƻŎƴŜƎƻΣ Ǉŀƴǳ tŀǿƱƻǿƛ [ƻπ
ǊŜƴŎƻǿƛ Ȋŀ ǇƻǏǿƛťŎƻƴȅ ŎȊŀǎ ƛ ƴŀǳƪť ȊŀǎŀŘ ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿŀΦ 
² ƛƳƛŜƴƛǳ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ŘȊƛŜŎƛ ƛ ƛŎƘ ǊƻŘȊƛŎƽǿ ƻƎǊƻƳƴŜ ǇƻŘȊƛťπ
ƪƻǿŀƴƛŀ Řƭŀ ƻǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊŜƪΣ Ȋŀ ǇƻǏǿƛťŎƻƴȅ ŎȊŀǎ ƛ ƴƛŜȊǿȅƪƭŜ 
ǇƻȊȅǘȅǿƴŊ ŜƴŜǊƎƛťΦ 

9ΦtŀŘǳŎƘ 
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bƻǿȅ Ǌƻƪ ȊŀŎȊŊƱ ǎƛť Řƭŀ ōƛōƭƛƻǘŜƪŀǊŜƪ ǇǊŀŎƻǿƛŎƛŜΦ tƛŜǊǿǎȊȅ 
ƪǿŀǊǘŀƱ ǘƻ ȊŀǿǎȊŜ ŎȊŀǎ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƵΣ ŀƴŀƭƛȊ ƛ ōƛƭŀƴǎƽǿΦ /ƻ 
Ǌƻƪǳ ǇǊȊȅōȅǿŀ ŦƻǊƳǳƭŀǊȊȅ Řƻ ǿȅǇŜƱƴƛŜƴƛŀΦ bŀǎ ŘƻŘŀǘƪƻǿƻ 
ŎȊŜƪŀƱƻ ǎƪƻƴǘǊǳƳ ό ŎȊȅƭƛ ƛƴǿŜƴǘŀǊȅȊŀŎƧŀ ƪǎƛťƎƻȊōƛƻǊǳύ ǿ ōƛπ
ōƭƛƻǘŜŎŜ ǿ {ǘΦ .ǳŘƪƻǿƛŎŀŎƘΦ !ƭŜ ŘȊƛťƪƛ ǇǊŀŎƻǿƛǘŜƳǳ ƛ Ȋŀŀƴπ
ƎŀȍƻǿŀƴŜƳǳ ȊŜǎǇƻƱƻǿƛ ǳŘŀƱƻ ǎƛť ǿǎȊȅǎǘƪƻ ǎǇǊŀǿƴƛŜ ǇǊȊŜπ
ǇǊƻǿŀŘȊƛŏΦ ² ǘȅƳ ŎȊŀǎƛŜ ǊƽǿƴƻƭŜƎƭŜ ǇǊƻǿŀŘȊƛƱȅǏƳȅ ƴƻǊπ
ƳŀƭƴŊ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏΦ ½ŀƪǳǇƛƱȅǏƳȅ ƛ ƻǇǊŀŎƻǿŀƱȅǏƳȅ ƴƻǿƻǏŎƛ 
ǿȅŘŀǿƴƛŎȊŜΣ ƪǘƽǊŜ Ƨǳȍ ǘǊŀŬƱȅ Řƻ ŎȊȅǘŜƭƴƛƪƽǿΣ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀπ
ƱȅǏƳȅ ŦŜǊƛŜ Řƭŀ ŘȊƛŜŎƛΦ ² ǊŀƳŀŎƘ ȊŀƧťŏ ƻŘōȅƱȅ ǎƛť ǿŀǊǎȊǘŀǘȅ 
ǇƭŀǎǘȅŎȊƴŜΣ ƭƛŎȊƴŜ ǎǇƻǘƪŀƴƛŀ ƻǊŀȊ ǎǇŜƪǘŀƪǳƭŀǊƴŀ ǿȅŎƛŜŎȊƪŀ    
Ȋ ½ŀƎǿƛȋŘȊƛŀ Řƻ YťǎȊȅŎΦ bŀǎȊŜ ŘȊƛŜŎƛ ƎƻǏŎƛƱ Ǉŀƴ ²ƻƧŎƛŜŎƘ 
DǳǊƎǳƭ Ȋ α/Ƙŀǘȅ ǿ ƭŜǎƛŜέΣ ŀ ŎŀƱȅ ǿȅƧŀȊŘ ōȅƱ Ƴƻȍƭƛǿȅ ŘȊƛťƪƛ 
ǿȊƻǊƻǿŜƧ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ ǇŀƴŜƳ {ƻƱǘȅǎŜƳ tƛƻǘǊŜƳ DƻƭƭŜƴƛŊΦ  

bŀ ȊŀǇǊƻǎȊŜƴƛŜ Ǉŀƴƛ {ƻƱǘȅǎ DǊŀōŎȊƻƪŀΣ YƭŀǳŘƛƛ DǳǎǘŀǿΣ ǇǊȊŜπ
ǇǊƻǿŀŘȊƛƱȅǏƳȅ ȊŀƧťŎƛŀ ǇƭŀǎǘȅŎȊƴŜ Ȋ ǘŜŀǘǊȊȅƪƛŜƳ ƪŀƳƛǎƘƛōŀƛΦ 
½ŀǊŀȊ Ǉƻ ŦŜǊƛŀŎƘ ǊǳǎȊȅƱ Ŏȅƪƭ ǎǇƻǘƪŀƵ Ȋ ǇǊȊŜŘǎȊƪƻƭŀƪŀƳƛ          
ƛ ǳŎȊƴƛŀƳƛ ǎȊƪƽƱ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ ǇƻǇƻƱǳŘƴƛƻǿŜ ȊŀƧťŎƛŀ 
ǇƭŀǎǘȅŎȊƴŜΦ 5ȊƛŜŎƛ ƳƛŀƱȅ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ǎǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ǿƛŜƭǳ ŎƛŜƪŀπ
ǿȅŎƘ ǇǊŀŎΣ ǊƻȊƳŀǿƛŀƭƛǏƳȅ ƻ ǿŀƭŜƴǘȅƴƪŀŎƘΣ ƴŀǎȊȅŎƘ ŘȊƛŀŘπ
ƪŀŎƘ ƛ ǊƻŘȊƛƴƴȅŎƘ ƘƛǎǘƻǊƛŀŎƘΣ ǿƛƻǏƴƛŜ ƛ  ǏǿƛŊǘŜŎȊƴȅŎƘ ǘǊŀŘȅπ
ŎƧŀŎƘΣ ŀ ƴŀǿŜǘ ƻ ƭƛǘŜǊŀǘǳǊȊŜ ŘŜǘŜƪǘȅǿƛǎǘȅŎȊƴŜƧ ƛ ǘŜŎƘƴƛƪŀŎƘ 
ǏƭŜŘŎȊȅŎƘΦ 5ƻ ǘȅŎƘ ȊŀƧťŏ ƪŀƴǿŊ ōȅƱŀ ǿȅǎǘŀǿŀ ǿȅǇƻȍȅŎȊƻƴŀ 
ȊŜ ȊōƛƻǊƽǿ ²ƻƧŜǿƽŘȊƪƛŜƧ .ƛōƭƛƻǘŜƪƛ tǳōƭƛŎȊƴŜƧ ǿ hǇƻƭǳΦ      
² ½ŀƎǿƛȋŘȊƛǳ ƪƛƭƪŀƪǊƻǘƴƛŜ ǎǇƻǘȅƪŀƱȅǏƳȅ ǎƛť Ȋ ƪƭǳōŜƳ ǎŜƴƛƻπ
Ǌŀ ƴŀ ȊŀƧťŎƛŀŎƘ ƭƛǘŜǊŀŎƪƻ-ƪǊŜŀǘȅǿƴȅŎƘΦ {Ŋ ǘƻ ȊŀǿǎȊŜ ǿŀǊǘƻπ
ǏŎƛƻǿŜ ǎǇƻǘƪŀƴƛŀ ǇƻƱŊŎȊƻƴŜ Ȋ ŎȊȅǘŀƴƛŜƳ ŀƳōƛǘƴŜƧ ƭƛǘŜǊŀǘǳǊȅ 
ƻǊŀȊ ǿǎǇƽƭƴȅƳ ǘǿƻǊȊŜƴƛŜƳΦ ² {ǘΦ .ǳŘƪƻǿƛŎŀŎƘ ǊƽǿƴƛŜȍ 
ǿǎǇƽƱǇǊŀŎǳƧŜƳȅ Ȋ ǎŜƴƛƻǊŀƳƛΣ ŀ ŘȊƛťƪƛ  ǿǎǇŀǊŎƛǳ ƪƻƻǊŘȅƴŀπ
ǘƻǊƪƛΣ Ǉŀƴƛ !ǎƛ {ȊǳōŜǊǘΣ ƳƻȍŜƳȅ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀŏ ŎƛŜƪŀǿŜ ǿȅŘŀπ
ǊȊŜƴƛŀΦ ¦ŘŀƱƻ ƴŀƳ ǎƛť ǘŜȍ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀŏ Řǿŀ ŘǳȍŜ ǿȅŘŀǊȊŜπ
ƴƛŀΣ ǿ ƪǘƽǊȅŎƘ ǿȊƛťƭƛ ǳŘȊƛŀƱ ƎƻǏŎƛŜ Ȋ ǎǇƻȊŀ ƎƳƛƴȅΦ ² ōƛōƭƛƻπ
ǘŜŎŜ ǿ aǳǊƻǿƛŜ ōȅƱ ǘƻ ǳǊƻŎȊȅǎǘȅ ǿŜǊƴƛǎŀȍ ǿȅǎǘŀǿȅ ǇǊŀŎ 
Ǉŀƴƛ aŀǊƛƛ /ŀōŀƴ ǇǘΦέ aŀƴŘŀƭŀ- ǇƻŘǊƽȍ ǇǊȊŜȊ ǎȊǘǳƪť Řƻ ƘŀǊπ

Ƴƻƴƛƛ ȍȅŎƛŀέ ǇƻƱŊŎȊƻƴȅ Ȋ ƪƻƴŎŜǊǘŜƳ ƳǳȊȅƪŀΣ ƴŀǳŎȊȅŎƛŜƭŀ     
ƛ ŀǊǘȅǎǘȅΣ Ǉŀƴŀ 5ŀǊƛǳǎȊŀ YƻǿƴŀŎƪƛŜƎƻΣ ƪǘƽǊȅ ȊŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƱ 
ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ƳǳȊȅŎȊƴŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǳ I!b5t!bΦ  

bŀǘƻƳƛŀǎǘ ǿ ½ŀƎǿƛȋŘȊƛǳ ƪƻƴŎŜǊǘ ȊŜǎǇƻƱǳ αYǳŎƘƴƛŀ aŀƱƎƻπ
ǊȊŀǘȅέΣ ƪǘƽǊȅ ǇǊƻƳƻǿŀƱ ǎǿƻƧŊ ƴƻǿŊ ǇƱȅǘťΦ 5Ȋƛťƪƛ ǿǎǇŀƴƛŀπ
ƱŜƧΣ ǿǊŀȍƭƛǿŜƧ ǿƛŘƻǿƴƛ ƻǊŀȊ ǳǘŀƭŜƴǘƻǿŀƴȅƳΣ ǇŜƱƴȅƳ ǇŀǎƧƛ 
ŀǊǘȅǎǘƻƳ ǇǊȊŜȍȅƭƛǏƳȅ ǇƛťƪƴŜΣ ǿȊǊǳǎȊŀƧŊŎŜ ŎƘǿƛƭŜ Ȋ ŀǳǘƻǊǎƪŊ 
ƳǳȊȅƪŊ ƛ ǘŜƪǎǘŀƳƛΦ  

½ ǊŀŘƻǏŎƛŊ ƎƻǏŎƛƱȅǏƳȅ ǘŜȍ ǿ ƴŀǎȊȅŎƘ ōƛōƭƛƻǘŜƪŀŎƘ ǿ ½ŀƎǿƛȋπ
ŘȊƛǳ ƛ aǳǊƻǿƛŜ ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽǿ ƴƛŜȊǿȅƪƭŜ ƛƴǘŜǊŜǎǳƧŊŎȅŎƘ 
ǿŀǊǎȊǘŀǘƽǿ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǿ ǊŀƳŀŎƘ tǊƻƧŜƪǘǳ ǇƴΦ 
α9ŘǳƪŀŎƧŀ ŜƪƻƭƻƎƛŎȊƴŀ ƳƛŜǎȊƪŀƵŎƽǿ DƳƛƴȅ aǳǊƽǿέ ǊŜŀƭƛπ
Ȋƻǿŀƴȅ ƧŜǎǘ ǇǊȊŜȊ DƳƛƴť aǳǊƽǿ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ¦Ƴƻǿȅ Řƻπ
ǘŀŎƧƛ ƴǊ bǊ ппфκнлноκD-осκ99-t9κ5 ǇƻŘǇƛǎŀƴŜƧ лпΦмнΦнлно 
ǊΦ Ȋ ²ƻƧŜǿƽŘȊƪƛƳ CǳƴŘǳǎȊŜƳ hŎƘǊƻƴȅ |ǊƻŘƻǿƛǎƪŀ ƛ DƻǎǇƻπ

²ƛŜǏŎƛ Ȋ DƳƛƴƴŜƧ .ƛōƭƛƻǘŜƪƛ 
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{ŜƎǊŜƎǳƧŜƳȅ ǘŜƪǎǘȅƭƛŀΗ 

ŘŀǊƪƛ ²ƻŘƴŜƧΦ ² ǘǊŀƪŎƛŜ ȊŀƧťŏ ǇƻǿǎǘŀƱȅ ŜƪƻƭƻƎƛŎȊƴŜ ǏǊƻŘƪƛ 
ŎȊȅǎǘƻǏŎƛ ƻǊŀȊ ǇƛťƪƴƛŜ ǇŀŎƘƴŊŎŜ ǏǿƛŜŎŜΦ {Ǉƻǘƪŀƴƛŀ ǇƻǇǊƻπ
ǿŀŘȊƛƱŀ ōŀǊŘȊƻ ǇǊƻŦŜǎƧƻƴŀƭƴƛŜ ƛ Ȋ ǿƛŜƭƪŊ ǿŜǊǿŊ Ǉŀƴƛ 
!ƎƴƛŜǎȊƪŀ aǳƭŀǿŀΣ ƪǘƽǊŜƧ ǎŜǊŘŜŎȊƴƛŜ ŘȊƛťƪǳƧŜƳȅ Ȋŀ ƛƴǎǇƛǊŀπ
ŎƧť ƛ ǎƻƭƛŘƴŊ Řŀǿƪť ǿƛŜŘȊȅΗ hŘ ƪƛƭƪǳ ƭŀǘ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊȅƳȅ        
ǿ ǇǊƻƧŜƪŎƛŜ ŎȊȅǘŜƭƴƛŎȊȅƳ αaŀƱŀ ƪǎƛŊȍƪŀ ǿƛŜƭƪƛ ŎȊƱƻǿƛŜƪέΦ    
² ǘȅƳ Ǌƻƪǳ ȊƻǎǘŀƱȅǏƳȅ ƴŀƎǊƻŘȊƻƴŜ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛŊ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻπ
ǿŀƴƛŀ ōŜȊǇƱŀǘƴȅŎƘ ǿŀǊǎȊǘŀǘƽǿ ŜŘǳƪŀŎȅƧƴȅŎƘ Řƭŀ ǇǊȊŜŘǎȊƪƻπ
ƭŀƪƽǿ Ȋ aǳǊƻǿŀΦ LƴǘŜƴǎȅǿƴƛŜ ŘȊƛŀƱŀƳȅ ǿ ǇŀǊǘƴŜǊǎǘǿŀŎƘ     
ƛ ǇƻŘƴƻǎƛƳȅ ǎǿƻƧŜ ƪǿŀƭƛŬƪŀŎƧŜ ǿ ŎȊŀǎƛŜ ƭƛŎȊƴȅŎƘ ǎȊƪƻƭŜƵ 
ƻǊŀȊ ǎǇƻǘƪŀƵΣ ƳΦƛƴΦ ǿ DhY ǿ 5ƻōǊȊŜƴƛǳ ²ƛŜƭƪƛƳΣ ŎȊȅ _ǳōπ
ƴƛŀƵǎƪƛƳ hǏǊƻŘƪǳ YǳƭǘǳǊȅΦ ² ǘȅƳ Ǌƻƪǳ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛƱȅǏƳȅ 
ǊƽǿƴƛŜȍ ȊƳƛŜƴƛŏ ƴŀǎȊŜ ƭƻƎƻΦ hŘ ǎǘȅŎȊƴƛŀ ōƛōƭƛƻǘŜƪť ǇǊƻƳǳƧŜ 
ǎȅƳǇŀǘȅŎȊƴȅ ōƻǊǎǳƪ aǳǊƻǘŜƪ ƪǘƽǊȅ ȊŀǇǊŀǎȊŀ Řƻ ƴŀǎȊȅŎƘ 
ōƛōƭƛƻǘŜƪΦ 
  
{ŜǊŘŜŎȊƴƛŜ ȊŀǇǊŀǎȊŀƳȅ Řƻ ōƛōƭƛƻǘŜƪƛ ƻǊŀȊ ǏƭŜŘȊŜƴƛŀ ǿƛŀŘƻπ
ƳƻǏŎƛ ƴŀ ƴŀǎȊŜƧ ǎǘǊƻƴƛŜ ƛ C.Φ 
 

½ ōƛōƭƛƻǘŜƪŀǊǎƪƛƳ ǇƻȊŘǊƻǿƛŜƴƛŜƳ 
5ȅǊŜƪǘƻǊ D.t ǿ aǳǊƻǿƛŜ 

ƳƎǊ Iŀƭƛƴŀ [ǳōŀŎȊ Ȋ tǊŀŎƻǿƴƛŎŀƳƛ 

² ȍȅŎƛŜ ǿǎȊŜŘƱ ƻōƻǿƛŊȊŜƪ ǎŜƭŜƪǘȅǿƴŜƎƻ ȊōƛŜǊŀƴƛŀ ǘŜƪǎǘȅπ
ƭƛƽǿ ƛ ƻŘȊƛŜȍȅΦ ¢ȅƳ ǎŀƳȅƳ ƴƛŜ ǘȅƭƪƻ ƻŘȊƛŜȍΣ ŀƭŜ ƛ ǘŜƪǎǘȅƭƛŀ 
ŘƻƳƻǿŜΣ ŎȊȅƭƛ ȊǳȍȅǘŜ ōǳǘȅΣ ƪƻŎŜΣ ǇƻǏŎƛŜƭΣ ȊŀǎƱƻƴȅΣ ƻōǊǳǎȅ 
ƛǘǇΦ ōťŘŊ ƳǳǎƛŀƱȅ ōȅŏ ǎŜƎǊŜƎƻǿŀƴŜ Ƨŀƪƻ ƻǎƻōƴŀ ŦǊŀƪŎƧŀ ƻŘπ
ǇŀŘƽǿΦ ¢ƻ ŜŦŜƪǘ ȊƳƛŀƴȅ ǳƴƛƧƴȅŎƘ ǇǊȊŜǇƛǎƽǿΦ !ōȅ ǿȅƧǏŏ ƴŀπ
ǇǊȊŜŎƛǿ ƻōƻǿƛŊȊƪƻǿƛ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŎƛ ǎŜƎǊŜƎŀŎƧƛ ǘŜƪǎǘȅƭƛƽǿ      
ƛ ƻŘȊƛŜȍȅΣ ƪǘƽǊȅ ȊƻǎǘŀƱ ƴŀƱƻȍƻƴȅ ƴŀ ƳƛŜǎȊƪŀƵŎƽǿΣ ǿ ƪŀȍŘȅƳ 
ǎƻƱŜŎǘǿƛŜ ƴŀǎȊŜƧ DƳƛƴȅ όƻǇǊƽŎȊ ƳƛŜƧǎŎƻǿƻǏŎƛ aǳǊƽǿύΣ Ȋƻπ
ǎǘŀƱȅ ǳǎǘŀǿƛƻƴŜ ǇƻƧŜƳƴƛƪƛ ƴŀ ȊǳȍȅǘŊ ƻŘȊƛŜȍΦ {Ŋ ǘƻ ŎȊŀǊƴŜ 
ǇƻƧŜƳƴƛƪƛ ƻ ǇƻƧŜƳƴƻǏŎƛ нпл ƭ Ȋ ƴŀǇƛǎŜƳΥ α¢9Y{¢¸[L!έΦ ²ŀπ
ǊǳƴƪƛŜƳ ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƴƛŀ ǘŀƪƛŜƎƻ ǳŘƻƎƻŘƴƛŜƴƛŀ Řƭŀ ƳƛŜǎȊπ
ƪŀƵŎƽǿ ǎƻƱŜŎǘǿ ƻŘŘŀƭƻƴȅŎƘ ƻŘ tǳƴƪǘǳ {ŜƭŜƪǘȅǿƴŜƧ ½ōƛƽǊƪƛ 
hŘǇŀŘƽǿ YƻƳǳƴŀƭƴȅŎƘ ƧŜǎǘ ƴŀƭŜȍȅǘŜ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŜ ǘȅŎƘ Ǉƻπ
ƧŜƳƴƛƪƽǿ ǘȊƴΦ ǿǊȊǳŎŀƴƛŜ Řƻ ƴƛŎƘ ƧŜŘȅƴƛŜ ƻŘǇŀŘƽǿ ǿ Ǉƻǎǘŀπ
Ŏƛ ǇƻƧŜŘȅƴŎȊȅŎƘ ǘŜƪǎǘȅƭƛƽǿ ƛ ƻŘȊƛŜȍȅΦ tƻƧŜƳƴƛƪƛ ǇƻǎǘŀǿƛƻƴŜ 
ȊƻǎǘŀƴŊΣ ŀōȅ ƳƛŜǎȊƪŀƵŎȅ Ȋ ƪŀȍŘȅƳ ƧŜŘƴƻǎǘƪƻǿȅƳ ƻŘǇŀŘŜƳ 
ǘŜƪǎǘȅƭƴȅƳ ƴƛŜ ƳǳǎƛŜƭƛ ǳŘŀǿŀŏ ǎƛť Řƻ t{½hYΣ ƧŜŘƴŀƪ ƳƛŜǎȊπ
ƪŀƵŎȅΣ ƪǘƽǊȊȅ ōťŘŊ ǇƻǎƛŀŘŀƭƛ ǿƛťƪǎȊŊ ƛƭƻǏŏ ǘŜƎƻ ǘȅǇǳ ƻŘǇŀπ
Řƽǿ ǇǊƻǎȊŜƴƛ ǎŊ Řƻ ƻŘǿƻȍŜƴƛŀ ƛŎƘ Řƻ tǳƴƪǘǳ {ŜƭŜƪπ
ǘȅǿƴŜƧ ½ōƛƽǊƪƛ hŘǇŀŘƽǿ YƻƳǳƴŀƭƴȅŎƘ ǿ aǳǊƻǿƛŜΦ 
½ŀŎƘťŎŀƳȅ ǘŀƪȍŜ Řƻ ƻŘŘŀǿŀƴƛŀ ǳȍȅǿŀƴȅŎƘ ǘŜƪǎǘȅπ
ƭƛƽǿ ǿ ŘƻōǊȅƳ ǎǘŀƴƛŜ ƻǊƎŀƴƛȊŀŎƧƻƳ ŎƘŀǊȅǘŀǘȅǿƴȅƳ 
όƴǇΦ t/YΣ /ŀǊƛǘŀǎΣ ŘƻƳƻƳ ǎŀƳƻǘƴŜƧ ƳŀǘƪƛΣ ǎŎƘǊƻƴƛπ
ǎƪƻƳ Řƭŀ ōŜȊŘƻƳƴȅŎƘύΦ hŘǇŀŘȅ ƻŘȊƛŜȍȅ ƛ ǘŜƪǎǘȅƭƛƽǿ 
ǎŊ ǇǊȊȅƧƳƻǿŀƴŜ ǿ tǳƴƪŎƛŜ {ŜƭŜƪǘȅǿƴŜƧ ½ōƛƽǊƪƛ hŘπ
ǇŀŘƽǿ YƻƳǳƴŀƭƴȅŎƘ ǿ aǳǊƻǿƛŜ ǇǊȊȅ ǳƭΦ [ƛǇƻǿŜƧΦ 
t{½hY ǇǊȊȅƧƳǳƧŜ ƻŘǇŀŘȅ ǎŜƭŜƪǘȅǿƴƛŜ ȊŜōǊŀƴŜ 
όǇƻǎŜƎǊŜƎƻǿŀƴŜΗύΦ hŘǇŀŘȅ ƪƻƳǳƴŀƭƴŜΣ ŘƻǎǘŀǊŎȊŀƴŜ 
Řƻ t{½hYΣ ǇǊȊȅƧƳƻǿŀƴŜ ǎŊ ƴƛŜƻŘǇƱŀǘƴƛŜΣ ǿ ǊŀƳŀŎƘ 
ǇƻōƛŜǊŀƴŜƧ ƻǇƱŀǘȅ Ȋŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊƻǿŀƴƛŜ ƻŘǇŀŘŀƳƛ ƪƻπ
ƳǳƴŀƭƴȅƳƛΣ ǿȅƱŊŎȊƴƛŜ Ȋ ƴƛŜǊǳŎƘƻƳƻǏŎƛ ȊŀƳƛŜǎȊƪŀπ

ƱȅŎƘ όƎƻǎǇƻŘŀǊǎǘǿ ŘƻƳƻǿȅŎƘύ ǇƻƱƻȍƻƴȅŎƘ ƴŀ ǘŜǊŜƴƛŜ DƳƛπ
ƴȅ aǳǊƽǿΦ  
 
tƻƧŜƳƴƛƪƛ ǇƻǎǘŀǿƛƻƴŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ǿ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎȅŎƘ ƭƻƪŀƭƛȊŀπ
ŎƧŀŎƘΥ  
¶ .ǳƪƻǿƻ ς ǇǊȊȅ ǏǿƛŜǘƭƛŎȅ 
¶ 5ťōƛƴƛŜŎς ǇǊȊȅ ōǳŘȅƴƪǳ ōȅƱŜƧ ǎȊƪƻƱȅ 
¶ DǊŀōŎȊƻƪ ς ǇǊȊȅ ƪƻǏŎƛŜƭŜ 
¶ DǊŀōƛŎŜ ς ǇǊȊȅ ǏǿƛŜǘƭƛŎȅ 
¶ YŀƱȅ ς ǇǊȊȅ ǏǿƛŜǘƭƛŎȅ 
¶ aƱƻŘƴƛƪ ς ǇǊȊȅ ǇǊȊȅǎǘŀƴƪǳ 
¶ bƻǿŜ .ǳŘƪƻǿƛŎŜ ς ǇǊȊȅ ōǳŘȅƴƪǳ ōȅƱŜƧ ǎȊƪƻƱȅ 
¶ hƪƻƱȅ ς ǇǊȊȅ ǏǿƛŜǘƭƛŎȅ 
¶ wŀŘƻƳƛŜǊƻǿƛŎŜ ς ǇƭŀŎ ƪƻƱƻ h{t 
¶ {ǘŀǊŜ .ǳŘƪƻǿƛŎŜ ς ǇǊȊȅ ǇŀŎȊƪƻƳŀŎƛŜ 
¶ |ǿƛťŎƛƴȅ ς ƴŀ ǇƭŀŎǳ Ȋ ǿƛŀǘŊ 
¶ ½ŀƎǿƛȋŘȊƛŜ ς ǇǊȊȅ ǎŀƭƛ ƴŀ ǳƭΦ [ƛǇƻǿŜƧ 
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YƭǳŎȊƻǿŜ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧŜ ƳŀƧŊŎŜ ȊƴŀŎȊŊŎȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ȍȅŎƛŜ 
ƳƛŜǎȊƪŀƵŎƽǿ ƭƻƪŀƭƴȅŎƘ ǎǇƻƱŜŎȊƴƻǏŎƛ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴŜΦ ² ƪƻƵπ
ŎƽǿŎŜ ƳƛƴƛƻƴŜƎƻ Ǌƻƪǳ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴƻ ǇǊƻƧŜƪǘȅ ŘǊƻƎƻǿŜ ƻǊŀȊ 
ǊƻȊōǳŘƻǿť ǎƛŜŎƛ ƪŀƴŀƭƛȊŀŎȅƧƴŜƧΣ Ŏƻ Ȋ ǇŜǿƴƻǏŎƛŊ ǇǊȊȅƴƛŜǎƛŜ 
ƭƛŎȊƴŜ ƪƻǊȊȅǏŎƛ ǿ ŎƻŘȊƛŜƴƴȅƳ ȍȅŎƛǳΦ 
 
½ŀƪƻƵŎȊƻƴŜ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧŜ ŘǊƻƎƻǿŜ 
² ǳōƛŜƎƱȅƳ Ǌƻƪǳ ǿ ƎƳƛƴƛŜ aǳǊƽǿ ƻŘŘŀƴƻ Řƻ ǳȍȅǘƪǳ ŎȊǘŜπ
Ǌȅ ƴƻǿŜ ŘǊƻƎƛΦ ²ȅōǳŘƻǿŀƴŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ǳƭƛŎŜΥ ²ƛŜƧǎƪŀ ǿ .ǳƪƻπ
ǿŜƧΣ {ƱƻƴŜŎȊƴŀ ǿ aǳǊƻǿƛŜΣ ōƻŎȊƴŀ ǳƭΦ ½ŀƎǿƛȋŘȊƛŀƵǎƪƛŜƧ     
ǿ {ǘŀǊȅŎƘ .ǳŘƪƻǿƛŎŀŎƘ ƻǊŀȊ ǳƭΦ ²ƛŜƧǎƪŀ ǿ bƻǿȅŎƘ .ǳŘƪƻπ
ǿƛŎŀŎƘΦ [ŜǇǎȊŜ ŘǊƻƎƛ ǘƻ ƴƛŜ ǘȅƭƪƻ ƪƻƳŦƻǊǘ ǇƻŘǊƽȍƻǿŀƴƛŀΣ 
ŀƭŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿƛťƪǎȊŜ ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿƻΦ aƛŜǎȊƪŀƵŎȅ ƳƻƎŊ 
ŎƛŜǎȊȅŏ ǎƛť ǊƽǿƴƛŜȍ ǿƛťƪǎȊŊ ŀǘǊŀƪŎȅƧƴƻǏŎƛŊ ǎǿƻƛŎƘ 
ƳƛŜƧǎŎƻǿƻǏŎƛΦ 
 
 
 
 
 
 
 
 

YŀƴŀƭƛȊŀŎƧŀ ς ƪƻƭŜƧƴȅ ƪǊƻƪ ƴŀǇǊȊƽŘ 
hǇǊƽŎȊ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ŘǊƻƎƻǿȅŎƘ ƎƳƛƴŀ aǳǊƽǿ ȊŀƪƻƵŎȊȅƱŀ 
ǊƽǿƴƛŜȍ ǊƻȊōǳŘƻǿť ǎƛŜŎƛ ƪŀƴŀƭƛȊŀŎȅƧƴŜƧ ǿ {ǘŀǊȅŎƘ .ǳŘƪƻǿƛπ
ŎŀŎƘΦ ½ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ǇǊƻƧŜƪǘȅ ƻōŜƧƳƻǿŀƱȅ ǳƭƛŎŜ DǊŀōƛŎƪŊΣ 
aƱȅƵǎƪŊ DƽǊťΣ DƽǊǎƪŊ ƻǊŀȊ ²ƻƱŎȊȅƵǎƪŊΦ ¢ŜǊŀȊΣ ǿ {ǘŀǊȅŎƘ 
.ǳŘƪƻǿƛŎŀŎƘ ǘǊǿŀ ƻǎǘŀǘƴƛ ŜǘŀǇ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ƪŀƴŀƭƛȊŀŎȅƧƴŜƧ 
ǇǊȊȅ ǳƭƛŎȅ {ǘŀǿƻǿŜƧ ƻǊŀȊ ŦǊŀƎƳŜƴŎƛŜ ǳƭƛŎȅ aƱȅƵǎƪƛŜƧΦ  
5ƻǎǘťǇ Řƻ ƪŀƴŀƭƛȊŀŎƧƛ ǇƻȊǿƻƭƛ ƴŀ ǇƻǇǊŀǿť ǎŀƴƛǘŀǊƴŊ ǿ ǊŜπ
ƎƛƻƴƛŜ ƻǊŀȊ ǿǇƱȅƴƛŜ ƴŀ ƻŎƘǊƻƴť ǏǊƻŘƻǿƛǎƪŀΦ 5ƻŘŀǘƪƻǿƻΣ    
ǿ ƎƳƛƴƛŜ ǊƻȊǇƻŎȊťǘƻ ƳƻŘŜǊƴƛȊŀŎƧť ǎǘŀŎƧƛ ǳȊŘŀǘƴƛŀƴƛŀ ǿƻŘȅ 
ǿ wŀŘƻƳƛŜǊƻǿƛŎŀŎƘΣ ƧŜƧ ǇǊȊŜǎǘŀǊȊŀƱȅ ǎǇǊȊťǘ ƻǊŀȊ ǘŜŎƘƴƻƭƻπ
ƎƛŜ ȊƻǎǘŀƴŊ ǳƴƻǿƻŎȊŜǏƴƛƻƴŜ ŘȊƛťƪƛ ŘƻŬƴŀƴǎƻǿŀƴƛǳ ǇƻƪǊȅπ
ǿŀƧŊŎŜƳǳ млл҈ ƪƻǎȊǘƽǿΦ _ŊŎȊƴŀ ǿŀǊǘƻǏŏ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ǿȅƴƻǎƛ 
ƻƪƻƱƻ о Ƴƭƴ ȊƱƻǘȅŎƘΦ 

bƻǿŜ ŘǊƻƎƛ ƛ ƪŀƴŀƭƛȊŀŎƧŀ ǿ ƎƳƛƴƛŜ aǳǊƽǿ ς Ŏƻ ȊƳƛŜƴƛŀ ǎƛť Řƭŀ ƳƛŜǎȊƪŀƵŎƽǿΚ 


