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/ƻƴǎŜƛƭǎ aǳƴƛŎƛǇŀǳȄ о Ł мр       

LƴŦƻǊƳŀǝƻƴǎ {ƻŎƛŀƭŜǎ мс 

LƴŦƻǊƳŀǝƻƴǎ ŘŜ ƭΩ!ƎƎƭƻ мт 

5ŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ 5ǳǊŀōƭŜ му 

/ǳōƭŀŎ ŀǳ ǉǳƻǝŘƛŜƴ мф Ł но 

aƛƭƛŜǳ !ǎǎƻŎƛŀǝŦ нп Ł нф 

9ŎƻƭŜ нф -  ол 

w5± Ł /ǳōƭŀŎ ом   

{haa!Lw9 

95L¢h 

 

 

 

 

 

 

 

/Ŝ ƧƻǳǊƴŀƭ Ŝǎǘ ƛƴǘŞƎǊŀƭŜƳŜƴǘ ǊŞŀƭƛǎŞ ǇŀǊ ƭŀ ŎƻƳƳƛǎǎƛƻƴ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ Ŝǘ ŘƛǎǘǊƛōǳŞ ǇŀǊ ƭŜǎ Şƭǳǎ Řŀƴǎ ŎƘŀǉǳŜ ŦƻȅŜǊ /ǳōƭŀŎƻƛǎΦ 
9ƴ ǊŜǎǇŜŎǘ ŘŜ ƭŀ ŎƘŀǊǘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘŀƭŜΣ ŎŜ ƧƻǳǊƴŀƭ Ŝǎǘ ƛƳǇǊƛƳŞ ǎǳǊ ǳƴŜ ƳŀŎƘƛƴŜ ǊŜŎȅŎƭŀōƭŜ Ł млл҈Σ ǉǳƛ ǳǝƭƛǎŜ ǳƴŜ ƳŀŎƘƛƴŜ Ł 

ŦǊƻƛŘ όŀōǎŜƴŎŜ ǘƻǘŀƭŜ ŘΩŞƳƛǎǎƛƻƴ ŘΩƻȊƻƴŜΣ ŎŀǊǘƻǳŎƘŜǎ ǊŜŎȅŎƭŀōƭŜǎ Ŝƴ ŎƻƴǘŀƛƴŜǊ ƧŀǳƴŜύΦ 

aŀƛǊƛŜ Υ 

å лр рр ур нн уф 

» н ǊǳŜ ŘŜ ƭŀ [ƛōŜǊǘŞ мфрнл /ǳōƭŀŎ                                                                                                                

aŀƛƭ Υ ƳŀƛǊƛŜΦŎǳōƭŀŎϪǿŀƴŀŘƻƻΦŦǊ                                                                                                                    

{ƛǘŜ ƛƴǘŜǊƴŜǘ Υ ǿǿǿΦŎǳōƭŀŎΦŎƻǊǊŜȊŜΦƴŜǘ 

IƻǊŀƛǊŜǎ Υ ƭǳƴŘƛκƳŀǊŘƛκƧŜǳŘƛκǾŜƴŘǊŜŘƛΥ 

уƘол - мнƘлл κ моƘол - мтƘол 

aŜǊŎǊŜŘƛ Υ уƘол -мнƘлл 

{ŀƳŜŘƛ Υ фƘлл - мнƘлл 

 

.ƛōƭƛƻǘƘŝǉǳŜ Υ лр рр но ол лп 

IƻǊŀƛǊŜǎ Υ ƧŜǳŘƛ ŘŜ мпƘлл Ł мсƘол 

             ǎŀƳŜŘƛ ŘŜ фƘол Ł ммƘол 

 

[Ŝǎ Şƭǳǎ ǎƻƴǘ Ł ǾƻǘǊŜ ŘƛǎǇƻǎƛǝƻƴ  

ǎǳǊ w5± Ł ƭŀ aŀƛǊƛŜΦ 

 

DǊƻǳǇŜ ǎŎƻƭŀƛǊŜ Υ 

9ŎƻƭŜ ƳŀǘŜǊƴŜƭƭŜ Υ лр рр ур мр от 

9ŎƻƭŜ ǇǊƛƳŀƛǊŜ Υ лр рр ур но тф 

/ŀƴǝƴŜ Υ лр рр ур мт рп 

DŀǊŘŜǊƛŜ ǇŞǊƛǎŎƻƭŀƛǊŜ Υ лр рр нн фр ун 

 

{ŜǊǾƛŎŜǎ Υ 

¢ǊŀƴǎǇƻǊǘ Ł ƭŀ ŘŜƳŀƴŘŜ Υ лр рр тп нл мо 

wƻƴŘŜ ŘŜǎ hǳǊǎƻƴǎ Υ лр рр нн тф лу 

[ŀ ǇƻǎǘŜ Υ лр рр ур но лл 

tƘŀǊƳŀŎƛŜ Υ лр рр ур мф пф 

5ŜƴǝǎǘŜ Υ лр рр ур мт со 

LƴŬǊƳƛŝǊŜǎ Υ лр рр нп оу ру 

!ǎǎΦ {ƻŎƛŀƭŜ Υ лр рр фо тф нл ǎǳǊ w5± 

bϲ ǾŜǊǘ ǎƻƭƛŘŀǊƛǘŞ Υ л улл лл мф мф 

tǊŜǎōȅǘŝǊŜ ¢ŜǊǊŀǎǎƻƴ Υ лр ро рл лн тн 

 

5ŞŎƘŝǘŜǊƛŜǎ Υ 

{ǘ tŀƴǘŀƭŞƻƴ ŘŜ [ŀǊŎƘŜ Υ лс мр оп тт рс 

/ƻƴŘŀǘ ǎǳǊ ±ŞȊŝǊŜ Υ лс оп мс лп ул 

IƻǊŀƛǊŜǎ Υ  Řǳ ƭǳƴŘƛ ŀǳ ǎŀƳŜŘƛ  

ŘŜ фƘлл Ł мнƘлл Ŝǘ ŘŜ мпƘлл Ł муƘлл 

 

¦wD9b/9{ - {h{ a959/Lb- {!a¦  

мр ƻǳ ммн 

ммп ǇƻǳǊ ƭŜǎ ǇŜǊǎƻƴƴŜǎ ƳŀƭŜƴǘŜƴŘŀƴǘŜǎ 

D9b5!wa9wL9   мт 

thatL9w{   му 

 

±ƛƻƭŜƴŎŜǎ /ƻƴƧǳƎŀƭŜǎ Υ 

лр рр уу нл лн ƻǳ оф мф 

 

/ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ /ƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ 

wŜǎǇƻƴǎŀōƭŜ Υ 

[ƛƭƛŀƴŜ wƻǳȄ - aŀƛǊŜ ŀŘƧƻƛƴǘŜ 

ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴΦƳŀƛǊƛŜŎǳōƭŀŎϪƎƳŀƛƭΦŎƻƳ 

5Ŝ ƳŀƴƛŝǊŜ ǊŞŎǳǊǊŜƴǘŜΣ ƭŀ aŀƛǊƛŜ Ŝǎǘ ƛƴǘŜǊǇŜƭƭŞŜ ǎǳǊ 
ƭŜ Ǿƻƭǎ ŘΩƻōƧŜǘǎ ƻǳ ŘŜ ƅŜǳǊǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ǘƻƳōŜǎ ŘŜ ƴƻǎ 
ŎƘŜǊǎ ŘƛǎǇŀǊǳǎΣ Ŝǘ ŎŜƭŀ Ŝǎǘ ƛƴŀŎŎŜǇǘŀōƭŜΦ 

aŀƭƘŜǳǊŜǳǎŜƳŜƴǘΣ ƛƭ ƴƻǳǎ Ŝǎǘ ŘƛŶŎƛƭŜ ŘŜ ƳŜǧǊŜ ƭŜ 
ŎƛƳŜǝŝǊŜ ǎƻǳǎ ǎǳǊǾŜƛƭƭŀƴŎŜ ŎƻƴǝƴǳŜΣ Ŝǘ ƴƻǳǎ Ŝƴ 
ŀǇǇŜƭƻƴǎ ŀǳ ŎƛǾƛǎƳŜ ŘŜ ŎƘŀŎǳƴΦ 

wŀǇǇŜƭƻƴǎ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ǾƻƭŜǳǊǎΣ ǉǳΩƛƭǎ ŜƴŎƻǳǊŜƴǘ ǳƴŜ 
ǇŜƛƴŜ ǇƻǳǾŀƴǘ  şǘǊŜ ƭƻǳǊŘŜ ǎƛ ƭŜ ¢Ǌƛōǳƴŀƭ ǊŜǝŜƴǘ ζ ƭŀ 
Ǿƛƻƭŀǝƻƴ ƻǳ ƭŀ ǇǊƻŦŀƴŀǝƻƴ ŘŜ ǎŞǇǳƭǘǳǊŜ η 

{Ŝƭƻƴ ƭΩ!Ǌǘ ннр-мт Řǳ /ƻŘŜ tŞƴŀƭΣ ζ ƭŀ Ǿƛƻƭŀǝƻƴ ǇŀǊ 
ǉǳŜƭǉǳŜ ƳƻȅŜƴ ǉǳŜ ŎŜ ǎƻƛǘ ŘŜ ǘƻƳōŜŀǳȄΣ ŘŜ 
ǎŞǇǳƭǘǳǊŜǎΣ ŘΩǳǊƴŜǎ ŎƛƴŞǊŀƛǊŜǎ ƻǳ ŘŜ ƳƻƴǳƳŜƴǘǎ 
ŞŘƛŬŞǎ Ł ƭŀ ƳŞƳƻƛǊŜ ŘŜǎ ƳƻǊǘǎΣ Ŝǎǘ ǇǳƴƛŜ ŘΩǳƴ ŀƴ 
ŘΩŜƳǇǊƛǎƻƴƴŜƳŜƴǘ Ŝǘ ŘΩǳƴŜ ŀƳŜƴŘŜ ŘŜ мрллл 
ŜǳǊƻǎΦ η 

±h[{  !¦ /La9¢L9w9 



 

 о .¦[[9¢Lb a¦bL/Lt![ bϲ рмκмŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлно   

[9{ /hb{9L[{ a¦bL/Lt!¦· 
tǊŞǎŜƴǘǎ Υ aΦ .w¦¢ ς aΦ [!{/h¦¢h¦b!{ - aƳŜ .[hb59[  
aƳŜ wh¦· ς aΦ ±LDbh¢ ς aƳŜ ±![[!¢   
aΦ .hbb9Chb5 ςaƳŜǎ wht!w¢½ - .hb5¦ - [!W¦DL9 ς 
.h¦½L5L - a!¢Ih¦-/I!¦±LbL!¢ ς aΦ .h¦¢hbΦ 

!ōǎŜƴǘǎ ŜȄŎǳǎŞǎ Υ aΦ DL[9¢ όǇǊƻŎǳǊŀǝƻƴ Ł aΦ [!{/h¦¢h¦π
b!{ύΣ aΦ Cw!¸{{9 όǇǊƻŎǳǊŀǝƻƴ Ł aΦ .hbb9Chb5ύΣ  
aΦ 59 {h¦{! όǇǊƻŎǳǊŀǝƻƴ Ł aƳŜ .[hb59[ύΣ aΦ  [!/h{¢9 
όǇǊƻŎǳǊŀǝƻƴ Ł aΦ .w¦¢ύΦ 

{ŜŎǊŞǘŀƛǊŜ ŘŜ ǎŞŀƴŎŜ Υ WƻƴŀǘƘŀƴ .h¦¢hbΦ   

#/-04%-2%.$5  
$5 #/.3%), -5.)#)0!, 

3%!.#%  
$5 *%5$) ρυ $%#%-"2% 

ςπςς ; ςπ(σπ 

[Ŝ ŎƻƳǇǘŜ ǊŜƴŘǳ ŘŜ ƭŀ ǎŞŀƴŎŜ Řǳ лоΦммΦнлнн Ŝǎǘ ŀŘƻǇǘŞ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΦ  

м Υ aƻŘƛŬŎŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ŎƻƴǾŜƴǝƻƴ ǊŜƭŀǝǾŜ ŀǳȄ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŎƻƳƳǳƴǎ !5{ ζ !ǇǇƭƛŎŀǝƻƴ ŘŜǎ 

5Ǌƻƛǘǎ ŘŜǎ {ƻƭǎ η ŎǊŞŜǎ ŀǳ лмΦлмΦнлмр ŜƴǘǊŜ ƭŀ /ƻƳƳǳƴŀǳǘŞ ŘΩ!ƎƎƭƻƳŞǊŀǝƻƴ Řǳ .ŀǎǎƛƴ 

ŘŜ .ǊƛǾŜ Ŝǘ ƭŜǎ ŎƻƳƳǳƴŜǎ ǎǳƛǘŜ ŀǳ ŘŞǎŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭΩ9ǘŀǘΦΦ 

[Ŝǎ ŎƻƴǾŜƴǝƻƴǎ ŜƴǘǊŜ ƭΩŀƎƎƭƻƳŞǊŀǝƻƴ Ŝǘ ƭŜǎ ŎƻƳƳǳƴŜǎ ŎƻǳǊŜƴǘ ƧǳǎǉǳΩŀǳ омκмнκнлноΣ Ƴŀƛǎ ƛƭ ŎƻƴǾƛŜƴǘ ŘŜ ƭŜǎ 
ǊŜƴƻǳǾŜƭŜǊ ŀǳ лм ƧŀƴǾƛŜǊ нлно ǇƻǳǊ ƛƴǘŞƎǊŜǊ ƭŜǎ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘǎ ǎǇŞŎƛŬǉǳŜǎ ŀǳȄ ŀŎǘŜǎ ŘŞƳŀǘŞǊƛŀƭƛǎŞǎ όǇƻǎǎƛōƛƭƛǘŞ 
ƻũŜǊǘŜ ŀǳ ǇǳōƭƛŎ ŘŜǇǳƛǎ ƭŀ ŎǊŞŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ǇƭŀǘŜŦƻǊƳŜ Ŝƴ ƳŀǊǎ нлннύΦ  

[ΩŀŎǘǳŜƭƭŜ ŎƻƴǾŜƴǝƻƴ ǎŜǊŀƛǘ ǊŞǎƛƭƛŞŜ ŀǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлнн Ŝǘ ƭŀ ƴƻǳǾŜƭƭŜ ŎƻƴǾŜƴǝƻƴ ŀǇǇǊƻǳǾŞŜ Ł ŎƻƳǇǘŜǊ Řǳ мŜǊ 
ƧŀƴǾƛŜǊ нлно ǇƻǳǊ ǳƴŜ ŘǳǊŞŜ ŘŜ р ŀƴǎΦ   

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭ ŀŎŎŜǇǘŜ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞ ŎŜǧŜ ǇǊƻǇƻǎƛǝƻƴΦ 

н Υ 9ȄǘŜƴǎƛƻƴ Řǳ ǇŞǊƛƳŝǘǊŜ ŘŜ ƭŀ /ƻƳƳǳƴŀǳǘŞ ŘΩ!ƎƎƭƻƳŞǊŀǝƻƴ Řǳ .ŀǎǎƛƴ ŘŜ .ǊƛǾŜ Ł ƭŀ 

/ƻƳƳǳƴŜ ŘŜ /ƻƴŎŝȊŜΦ 

tŀǊ ŘŞƭƛōŞǊŀǝƻƴǎ Řǳ н ƧǳƛƭƭŜǘ нлнм Ŝǘ Řǳ нс ŀǾǊƛƭ нлнн ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŘŜ /ƻƴŎŝȊŜ ŀ ǎƻǳƘŀƛǘŞ ǎŜ ǊŜǝǊŜǊ ŘŜ  

ƭŀ /ƻƳƳǳƴŀǳǘŞ ŘŜ /ƻƳƳǳƴŜǎ Řǳ tŀȅǎ ŘŜ [ǳōŜǊǎŀŎ-tƻƳǇŀŘƻǳǊ ǇƻǳǊ ŀŘƘŞǊŜǊ Ł ƭŀ /ƻƳƳǳƴŀǳǘŞ  

Řϥ!ƎƎƭƻƳŞǊŀǝƻƴ Řǳ .ŀǎǎƛƴ ŘŜ .ǊƛǾŜΦ 

tŀǊ ŘŞƭƛōŞǊŀǝƻƴ Řǳ нс ǎŜǇǘŜƳōǊŜ ŘŜǊƴƛŜǊΣ ƭϥ!ƎƎƭƻ ŀ ǾŀƭƛŘŞ ƭϥŜȄǘŜƴǎƛƻƴ ŘŜ ǎƻƴ ǇŞǊƛƳŝǘǊŜ Ł ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŘŜ /ƻƴŎŝȊŜΦ  

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭ ŘŞŎƛŘŜ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞ ŘΩŞƳŜǧǊŜ ǳƴ ŀǾƛǎ ŦŀǾƻǊŀōƭŜ ǎǳǊ ƭŀ ŘŜƳŀƴŘŜ ŘΩŜȄǘŜƴǎƛƻƴ Řǳ 

ǇŞǊƛƳŝǘǊŜ ŘŜ ƭŀ /!.. Ł ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŘŜ /ƻƴŎŝȊŜΦ 

о Υ wŜŎǊǳǘŜƳŜƴǘ ŘΩŀƎŜƴǘǎ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŜƭǎ ŘŜ ǊŜƳǇƭŀŎŜƳŜƴǘ 

[Ŝǎ ōŜǎƻƛƴǎ ŘŜ ŎŜǊǘŀƛƴǎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŎƻƳƳǳƴŀǳȄ ǇŜǳǾŜƴǘ ƧǳǎǝŬŜǊ ƭŜ ǊŜƳǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ǊŀǇƛŘŜ ŘΩŀƎŜƴǘǎ 

ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŜƭǎΣ ŀǳǘƻǊƛǎŞǎ Ł ŜȄŜǊŎŜǊ ƭŜǳǊǎ ŦƻƴŎǝƻƴǎ Ł ǘŜƳǇǎ ǇŀǊǝŜƭ ƻǳ ƳƻƳŜƴǘŀƴŞƳŜƴǘ ƛƴŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎΦ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭ ŘŞŎƛŘŜ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞ ŘΩŀǳǘƻǊƛǎŜǊ aƻƴǎƛŜǳǊ ƭŜ aŀƛǊŜ Ł ǊŜŎǊǳǘŜǊ ŘŜǎ ŀƎŜƴǘǎ 
ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŜƭǎ ǎŜƭƻƴ ƭŜǎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŞƴƻƴŎŞŜǎ Ŏƛ-ŘŜǎǎǳǎΦ 

п Υ tŀǎǎŀǝƻƴ Řǳ ŎƻƴǘǊŀǘ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ ǎǘŀǘǳǘŀƛǊŜ Řǳ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ /bw!/[ ς !ƴƴŞŜ нлноΦ 

[Ŝ ŎƻƴǘǊŀǘ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ ŎƻǳǾǊŀƴǘ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ǎǘŀǘǳǘŀƛǊŜǎ Řǳ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ƴΩŀ Ǉŀǎ ŞǘŞ ǊŜƴƻǳǾŜƭŞ Ŝƴ нлннΣ  
ƛƭ ŎƻƴǾƛŜƴǘ ŘŜ ǇǊŞǾƻƛǊ ƭŜǎ ƳƻŘŀƭƛǘŞǎ ŘΩǳƴ ƴƻǳǾŜŀǳ ŎƻƴǘǊŀǘ ǇƻǳǊ ƭΩŀƴƴŞŜ нлноΦ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭ ŘŞŎƛŘŜ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞ ŘŜ ǊŜǘŜƴƛǊ ƭŀ ǇǊƻǇƻǎƛǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ǎƻŎƛŞǘŞ /btΦ  
[Ŝ ŎƻƴǘǊŀǘ ŎƻǳǾǊŀƴǘ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ǎǘŀǘǳŀƛǊŜǎ Řǳ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ǇǊŜƴŘǊŀ ŜũŜǘ Ł ŎƻƳǇǘŜǊ Řǳ мŜǊ ƧŀƴǾƛŜǊ нлно Ŝǘ 
ǇƻǳǊ ǳƴŜ ŘǳǊŞŜ ŘŜ м ŀƴΦ 



 

 п 

[9{ /hb{9L[{ a¦bL/Lt!¦· 

.¦[[9¢Lb a¦bL/Lt![ bϲ рм мŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлно   

[ΩƻǊŘǊŜ Řǳ ƧƻǳǊ Şǘŀƴǘ ŞǇǳƛǎŞΣ ƭŀ ǎŞŀƴŎŜ Ŝǎǘ ƭŜǾŞŜ Ł ноƘ. 

р Υ 9ƴƎŀƎŜƳŜƴǘ Ŝǘ ƳŀƴŘŀǘŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ŀǳ мŜǊ ƧŀƴǾƛŜǊ нлноΦ                                                                                                                

5ŀƴǎ ƭΩŀǧŜƴǘŜ Řǳ ǾƻǘŜ Řǳ ōǳŘƎŜǘΣ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ǇŜǳǘΣ ǇŀǊ ŘŞƭƛōŞǊŀǝƻƴ ŘŜ ǎƻƴ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ ŘŞŎƛŘŜǊ ŘΩŜƴƎŀƎŜǊΣ 
ŘŜ ƭƛǉǳƛŘŜǊ Ŝǘ ƳŀƴŘŀǘŜǊΣ ŘƻƴŎ ŘŜ ǇŀȅŜǊ ŘŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘǎ Řŀƴǎ ƭŀ ƭƛƳƛǘŜ ŘŜ нр҈ ŘŜǎ ƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘǎ 

ōǳŘƎŞǘŞǎ ǇŀǊ ŎƘŀǇƛǘǊŜ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ ǇǊŞŎŞŘŜƴǘŜΦ 
[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭ ŀŎŎŜǇǘŜ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŎŜǧŜ ŘŞƭƛōŞǊŀǝƻƴΦ  

с Υ aǳǘǳŀƭƛǎŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ǇƭŀǘŜŦƻǊƳŜ ŘŜ ŘŞƳŀǘŞǊƛŀƭƛǎŀǝƻƴ ŘŜǎ ƳŀǊŎƘŞǎ ǇǳōƭƛŎǎ Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ 

5ŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘŀƭΦ wŜƴƻǳǾŜƭƭŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭΩŀŘƘŞǎƛƻƴΦ 

¦ƴ ǎŜǊǾƛŎŜ ƳǳǘǳŀƭƛǎŞ ǊŜƭŀǝŦ Ł ƭŀ ŘŞƳŀǘŞǊƛŀƭƛǎŀǝƻƴ ŘŜǎ ƳŀǊŎƘŞǎ ǇǳōƭƛŎǎ ŀ ŞǘŞ Ƴƛǎ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ǇŀǊ ƭŜ 5ŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ 
/ƻǊǊŝȊŜ Ŝƴ нлму Ŝǘ ŀǳǉǳŜƭ ƭŀ /ƻƳƳǳƴŜ ŀǾŀƛǘ ŀŘƘŞǊŞΦ 

/ŜǧŜ ŀŘƘŞǎƛƻƴ ŀǊǊƛǾŜǊŀ Ł ǎƻƴ ǘŜǊƳŜ ƭŜ омΦмнΦнлннΦ 

5ŜǇǳƛǎ ƭŜ мŜǊ ƻŎǘƻōǊŜ нлмуΣ ŘŜǎ ƻōƭƛƎŀǝƻƴǎ ǎŜ ǎƻƴǘ ƛƳǇƻǎŞŜǎ ŀǳȄ ŀŎƘŜǘŜǳǊǎ ǇǳōƭƛŎǎ Ŝǘ ŀǳȄ ƻǇŞǊŀǘŜǳǊǎ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜǎ 
ǇƻǳǊ ƭŜǎ ƳŀǊŎƘŞǎ ǇǳōƭƛŎǎΦ [Ŝ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŞƎŀƭ ƻǳ ǎǳǇŞǊƛŜǳǊ Ł нр лллϵ I¢ ŀ ŞǘŞ ǊŜƭŜǾŞ Ł пл лллϵ I¢ ŘŜǇǳƛǎ ƭŜ мŜǊ 
ƧŀƴǾƛŜǊ нлнлΦ 

aƻƴǎƛŜǳǊ ƭŜ aŀƛǊŜ ǇǊƻǇƻǎŜ ƭŜ ǊŜƴƻǳǾŜƭƭŜƳŜƴǘ ŘŜ ŎŜǧŜ ŀŘƘŞǎƛƻƴ ŀǳ ǎŜǊǾƛŎŜ ƳǳǘǳŀƭƛǎŞ ǇƻǳǊ ǳƴŜ ŘǳǊŞŜ ŘŜ р ŀƴǎ ǎƻƛǘ 
Řǳ лмΦлмΦнлно ŀǳ омΦмнΦнлнтΦ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŀŎŎŜǇǘŜ ŎŜ ǊŜƴƻǳǾŜƭƭŜƳŜƴǘΦ 

т Υ /ƻƴǘǊŀǘ нлно ŀǾŜŎ ƭŀ ŘƛŞǘŞǝŎƛŜƴƴŜ ǇƻǳǊ ƭŀ ǾŞǊƛŬŎŀǝƻƴ ŘŜǎ ǊŜǇŀǎ Řǳ ǊŜǎǘŀǳǊŀƴǘ ǎŎƻƭŀƛǊŜ  

[Ŝ ŎƻƴǘǊŀǘ ŀǾŜŎ aƳŜ [!.!¢¦¢-[!±9b9Σ ŘƛŞǘŞǝŎƛŜƴƴŜΣ ǇŜǊƳŜǘ ŘŜ ǾŀƭƛŘŜǊ ǳƴ ōƻƴ ŞǉǳƛƭƛōǊŜ ŀƭƛƳŜƴǘŀƛǊŜ ŘŜǎ ǊŜǇŀǎΦ 

5Ŝ ǇƭǳǎΣ ŜƭƭŜ ǇŜǳǘ ƛƴǘŜǊǾŜƴƛǊ ŀǳǇǊŝǎ ŘŜǎ ŜƴŦŀƴǘǎ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ǎŎƻƭŀƛǊŜ ƻǳ ǇǊƻǇƻǎŜǊ ŘŜǎ ǎǳǇǇƻǊǘǎ ǾƛǎǳŜƭǎ όƳŜƴǳǎ Ł 
ǘƘŝƳŜ Τ ŀƴƛƳŀǝƻƴǎ ǇƻƴŎǘǳŜƭƭŜǎ ŎƻƳƳŜ ƭŀ ǎŜƳŀƛƴŜ Řǳ ƎƻǶǘΧύΦ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭ ŀŎŎŜǇǘŜ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞ ƭŜ ǊŜƴƻǳǾŜƭƭŜƳŜƴǘ ŘŜ ŎŜ ŎƻƴǘǊŀǘό с ϵ ¢¢/κǎŜƳŀƛƴŜ Ŝǘ  
ол ϵ ¢¢/ ŘŜ ƭΩƘŜǳǊŜ  ǇƻǳǊ ǘƻǳǘŜ ŀǳǘǊŜ ƛƴǘŜǊǾŜƴǝƻƴύΦ  

у Υ /ƻƴǘǊŀǘ ŘΩŜƴǘǊŜǝŜƴ ŘŜǎ ŎƘŀǳŘƛŝǊŜǎ ς нлноΦ 

Lƭ ŎƻƴǾƛŜƴǘ ŘŜ ǊŜƴƻǳǾŜƭŜǊ ƭŜ ŎƻƴǘǊŀǘ ŘŜ ƳŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜ ŘŜǎ ŎƘŀǳŘƛŝǊŜǎ ŘŜǎ ōŃǝƳŜƴǘǎ ŎƻƳƳǳƴŀǳȄ ǎƻǳǎŎǊƛǘ Ŝƴ нлнн 
ŀǾŜŎ ƭŀ ǎƻŎƛŞǘŞ L½L /hbChw¢ όDǊƻǳǇŜ /I!aύ 

/ŜǧŜ  ǎƻŎƛŞǘŞ ǇǊƻǇƻǎŜ ǳƴŜ ǇǊŜǎǘŀǝƻƴ ŀƴƴǳŜƭƭŜ ŘŜ м руфΦлуϵ I¢ όǎƻƛǘ м флсΦуфϵ ¢¢/ύ Ł ŎƻƳǇǘŜǊ Řǳ мŜǊ ƧŀƴǾƛŜǊ 
нлно Ŝǘ ŀǾŜŎ ƳŀƛƴǝŜƴ ŘŜ ŎŜ ǘŀǊƛŦ ǎǳǊ о ŀƴǎΦ 

/ŜǧŜ ǇǊŜǎǘŀǝƻƴ ŎƻƴŎŜǊƴŜ Υ ƭŜǎ ŎƘŀǳŘƛŝǊŜǎ ŘŜǎ ōŃǝƳŜƴǘǎ ŘŜ ƭŀ ƳŀƛǊƛŜΣ Řǳ Ƴǳƭǝ-ŀŎŎǳŜƛƭΣ ŘŜ ƭΩŞŎƻƭŜ ǇǊƛƳŀƛǊŜ Ŝǘ ŘŜ 
ƭΩŞŎƻƭŜ ƳŀǘŜǊƴŜƭƭŜΦ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭ ŀŎŎŜǇǘŜ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞ ƭŜǎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ Řǳ ǊŜƴƻǳǾŜƭƭŜƳŜƴǘ Řǳ ŎƻƴǘǊŀǘΦ 

фΥ wŜŎǊǳǘŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴ ŀƎŜƴǘ ǇƻǳǊ ŀŎŎǊƻƛǎǎŜƳŜƴǘ ǘŜƳǇƻǊŀƛǊŜ ŘΩŀŎǝǾƛǘŞ  ŀǳ ǎŜǊǾƛŎŜ 

 ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝŦ Řǳ мфΦмнΦнлнн ŀǳ омΦлмΦнлноΦ  

wŜŎǊǳǘŜƳŜƴǘ ǎǳƛǘŜ Ł ǳƴŜ ǎǳǊŎƘŀǊƎŜ ŘŜ ǘǊŀǾŀƛƭ Ŝǘ ǳƴŜ ƴƻǳǾŜƭƭŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ Řǳ ǎŜǊǾƛŎŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝŦΦόмпIκ ǎŜƳŀƛƴŜύ 
[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭ ŀŎŎŜǇǘŜ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ƭŜǎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŘŜ ŎŜ ǊŜŎǊǳǘŜƳŜƴǘΦ 

мл Υ 5ŞŎƛǎƛƻƴ aƻŘƛŬŎŀǝǾŜ ƴϲлп   

Lƭ Ŝǎǘ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜ ŘΩŜũŜŎǘǳŜǊ ǳƴ ǾƛǊŜƳŜƴǘ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘǎ ŀǳ ŎƘŀǇƛǘǊŜ мс ζ ŜƳǇǊǳƴǘǎ Ŝǘ ŘŜǧŜǎ ŀǎǎƛƳƛƭŞŜǎ η ǇƻǳǊ ǳƴ 
Ƴƻƴǘŀƴǘ  ŘŜ м псоΣттϵύΦ 

[Ŝ ŎƻƴǎŜƛƭ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭ ŀǇǇǊƻǳǾŜ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŎŜǧŜ ŘŞŎƛǎƛƻƴ ƳƻŘƛŬŎŀǝǾŜΦ 



 

 р 

[9{ /hb{9L[{ a¦bL/Lt!¦· 

.¦[[9¢Lb a¦bL/Lt![ bϲ рм мŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлно 

tǊŞǎŜƴǘǎ Υ aΦ .w¦¢ ς aΦ [!{/h¦¢h¦b!{ ς aΦ DL[9¢ - 
aƳŜ wh¦· ς aΦ ±LDbh¢ ς aƳŜ ±![[!¢ ςaΦ Cw!¸{{9  
aΦ .hbb9Chb5τaƳŜǎ wht!w¢½ - .hb5¦  -[!W¦DL9  
.h¦½L5L ς aΦ  [!/h{¢9 ς aƳŜ a!¢Ih¦-/I!¦±LbL!¢  
aΦ .h¦¢hbΦ 
 
!ōǎŜƴǘǎ ŜȄŎǳǎŞǎ Υ aƳŜ .[hb59[ όǇǊƻŎǳǊŀǝƻƴ Ł  
aΦ [!{/h¦¢h¦b!{ύΣ aΦ 59 {h¦{! όǇǊƻŎǳǊŀǝƻƴ Ł  
aΦ .w¦¢ύΦ 

 
       {ŜŎǊŞǘŀƛǊŜ ŘŜ ǎŞŀƴŎŜ Υ WƻƴŀǘƘŀƴ .h¦¢hbΦ 

#/-04%-2%.$5  
$5 #/.3%), -5.)#)0!, 

3%!.#%  
$5 *%5$) ρφ &O62)%2 ςπςσ 

; ςπ(σπ 
 

[Ŝ ŎƻƳǇǘŜ ǊŜƴŘǳ ŘŜ ƭŀ ǎŞŀƴŎŜ Řǳ мрΦмнΦнлнн Ŝǎǘ ŀŘƻǇǘŞ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΦ  

м - LƴŦƻǊƳŀǝǎŀǝƻƴ ŘŜǎ ƳŀƛǊƛŜǎ ς 5ŜƳŀƴŘŜ ŘŜ ǎǳōǾŜƴǝƻƴ 59¢w нлноΦ 

Lƭ ŎƻƴǾƛŜƴǘ ŘŜ ǇǊŞǾƻƛǊ ƭΩŀŎƘŀǘ ŘŜ ƳŀǘŞǊƛŜƭ ƛƴŦƻǊƳŀǝǉǳŜ ǇƻǳǊ ƭŀ ǎŀƭƭŜ Řǳ ŎƻƴǎŜƛƭ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭΣ ƭŀ ǎŀƭƭŜ ŘŜ 
ǊŞǳƴƛƻƴ Ŝǘ ƭŜ ōǳǊŜŀǳ ŘŜǎ ŀŘƧƻƛƴǘǎ Řŝǎ ǉǳŜ ƭŜǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ŘŜ ǊŞƴƻǾŀǝƻƴ ǎŜǊƻƴǘ ǘŜǊƳƛƴŞǎΦ 

tƭŀƴ ŘŜ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ǇǊƻǇƻǎŞ I¢ ¢¢/ 

aƻƴǘŀƴǘ Řǳ ǇǊƻƧŜǘ όмлл лллϵ ƳŀȄƛƳǳƳύ мм ммлΦлл ϵ мо оонΦлл ϵ 

{ǳōǾŜƴǝƻƴ 59¢w όпл҈ Řǳ I¢ύ п пппΦлл ϵ   

CƻƴŘǎ ǇǊƻǇǊŜǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ с сссΦлл ϵ у уууΦлл ϵ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł 

ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞ ŀŎŎŜǇǘŜ ŎŜ Ǉƭŀƴ ŘŜ 

ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘΦ 

н - /ǊŞŀǝƻƴ ŘΩǳƴ ǎȅǎǘŝƳŜ ŘΩŀǊǊƻǎŀƎŜ Ŝǘ ǊŞŦŜŎǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ǇŜƭƻǳǎŜ Řǳ ǎǘŀŘŜ ŘŜ Ŧƻƻǘōŀƭƭ 

[ŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ŘΩǳƴ ǊŞǎŜŀǳ ŘΩƛǊǊƛƎŀǝƻƴ Ŝǘ ǳƴŜ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ ŘΩŀǊǊƻǎŀƎŜ ƛƴǘŞƎǊŞŜ ǇŜǊƳŜǧǊŀƛǘ ŘŜ ƴŜ Ǉŀǎ 

ǳǝƭƛǎŜǊ ƭΩŜŀǳ Řǳ ǊŞǎŜŀǳ ǇǳōƭƛŎ Ŝǘ ŘŜ ƭƛƳƛǘŜǊ ƭŀ ŎƻƴǎƻƳƳŀǝƻƴ ǘƻǳǘ Ŝƴ ƎŀǊŘŀƴǘ ǳƴ ǘŜǊǊŀƛƴ ǇǊŀǝŎŀōƭŜ ǇŀǊ 

ǘŜƳǇǎ ǎŜŎΦ 

tƭŀƴ ŘŜ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ǇǊƻǇƻǎŞ I¢ ¢¢/ 

aƻƴǘŀƴǘ Řǳ ǇǊƻƧŜǘ όнлл лллϵ ƳŀȄƛƳǳƳύ тф тммΦнр ϵ фр сроΦрл ϵ 

{ǳōǾŜƴǝƻƴ 59¢w όол҈ Řǳ I¢ύ но фмоΦоу ϵ   

CƻƴŘǎ ǇǊƻǇǊŜǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ рр тфтΦуу ϵ тм тплΦмо ϵ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł 

ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞ ŀŎŎŜǇǘŜ ŎŜ Ǉƭŀƴ 

ŘŜ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘΦ 

о - wŞŀƭƛǎŀǝƻƴ ŘΩǳƴ ŀǳŘƛǘ ŞƴŜǊƎŞǝǉǳŜ ŘŜ ƭŀ ǎŀƭƭŜ ǇƻƭȅǾŀƭŜƴǘŜ Ŝǘ ŘΩǳƴŜ ŞǘǳŘŜ ŘŜ Ŧŀƛǎŀōƛƭƛπ

ǘŞ  ǇƻǳǊ ƭΩƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ ŘŜ ǇŀƴƴŜŀǳȄ ǇƘƻǘƻǾƻƭǘŀƠǉǳŜǎΦ 

     5ŜƳŀƴŘŜ ŘŜ ǎǳōǾŜƴǝƻƴǎ 59¢w нлно Ŝǘ Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ 5ŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘŀƭΦ 

¦ƴŜ ŞǘǳŘŜ ŘŜ ŦŀƛǎŀōƛƭƛǘŞ Ŝǘ ǘŜŎƘƴƛǉǳŜ  ǇŜǊƳŜǧǊŀƛǘ ƭΩƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ ŘŜ улл Ƴч ŘŜ ǇŀƴƴŜŀǳȄ ǇƘƻǘƻǾƻƭǘŀƠǉǳŜǎ 

ŜƴǾƛǊƻƴ ǇƻǳǾŀƴǘ ŎƻǳǾǊƛǊ ǳƴŜ ǇŀǊǝŜ ŘŜ ƭŀ ŎƻƴǎƻƳƳŀǝƻƴ ŞƭŜŎǘǊƛǉǳŜ ŘŜ ƭŀ ǎŀƭƭŜ ǇƻƭȅǾŀƭŜƴǘŜΦ 

[ŀ Ƴƛǎǎƛƻƴ ŎƻƳǇǊŜƴŘǊŀƛǘ ƭŜǎ ǊŞŀƭƛǎŀǝƻƴǎ ǎǳƛǾŀƴǘŜǎ Υ 

ω ¦ƴ ŘƛŀƎƴƻǎǝŎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ǎǳǊ ƭŀ ōŀǎŜ ŘŜǎ Ǉƭŀƴǎ ǇŀǇƛŜǊǎ Ŝǘ ŘΩǳƴ ǊŜƭŜǾŞ ŘŜ ǘŜǊǊŀƛƴΣ 

ω ¦ƴŜ ŞǘǳŘŜ ŘŜ ŦŀƛǎŀōƛƭƛǘŞ ŎƻƳǇǊŜƴŀƴǘ ƭŀ ƳƛǎŜ ŀǳȄ ƴƻǊƳŜǎ ŎƻǳǇŜǎ ŦŜǳȄ ŘŜ ƭŀ ŎǳƛǎƛƴŜ Ŝǘ ŘŜ ǎŜǎ ŀŎŎŝǎΣ 

ω ¦ƴ ŀǳŘƛǘ ŞƴŜǊƎŞǝǉǳŜ ŘŜ ƭŀ ǎŀƭƭŜ ǇƻƭȅǾŀƭŜƴǘŜ ǎǳǊ ƭŀ ōŀǎŜ ŘŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ ŘŜ ƭΩ!ƎŜƴŎŜ ŘŜ 

   ƭΩ9ƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘ Ŝǘ ŘŜ ƭŀ aŀƛǘǊƛǎŜ ŘŜ ƭΩ9ƴŜǊƎƛŜ ό!59a9ύΦ 



 

 с 

[9{ /hb{9L[{ a¦bL/Lt!¦· 

.¦[[9¢Lb a¦bL/Lt![ bϲ рмκмŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлно 

 5ŜǳȄ ŘŜƳŀƴŘŜǎ ŘŜ ǎǳōǾŜƴǝƻƴǎ Ǿƻƴǘ  şǘǊŜ ǎƻƭƭƛŎƛǘŞŜǎΦ I¢ ¢¢/ 

aƻƴǘŀƴǘ Řǳ ǇǊƻƧŜǘ мл птрΦлл ϵ мн ртлΦлл ϵ 

{ǳōǾŜƴǝƻƴ 59¢w όол҈ Řǳ I¢ ǇƭŀŦƻƴƴŞ Ł мл лллϵ ƳŀȄƛƳǳƳύ о лллΦлл ϵ   

CƻƴŘǎ ǇǊƻǇǊŜǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ т птрΦлл ϵ ф ртлΦлл ϵ 

{ǳōǾŜƴǝƻƴ /5 мф 9ƴ ŀǧŜƴǘŜ ŘŜ ǊŞǇƻƴǎŜ  

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł 

ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞ ŀŎŎŜǇǘŜ ŎŜ 

Ǉƭŀƴ ŘŜ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ 

р - {ǳōǾŜƴǝƻƴ ŀǳ ƭȅŎŞŜ !ƴǘƻƛƴŜ ŘŜ {ǘ 9ȄǳǇŞǊȅ ŘŜ ¢ŜǊǊŀǎǎƻƴ   
       ±ƻȅŀƎŜ ǎŎƻƭŀƛǊŜ ƻŎǘƻōǊŜ нлннΦ 

5ŜǳȄ ŞƭŝǾŜǎ ŘŜ /ǳōƭŀŎ ƻƴǘ ǇŀǊǝŎƛǇŞ Ł ǳƴ ǾƻȅŀƎŜ ǎŎƻƭŀƛǊŜ Ŝƴ 9ǎǇŀƎƴŜΦ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞ ŀŎŎŜǇǘŜ ǳƴŜ ŀƛŘŜ ŬƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ олϵ Ł ŎƘŀǉǳŜ ŞƭŝǾŜ ǎƻƛǘ слϵΦ  

п - tǊƻƎǊŀƳƳŜ ŞŎƻƭŜǎ ƴǳƳŞǊƛǉǳŜǎτ 5ŜƳŀƴŘŜ ŘŜ ǎǳōǾŜƴǝƻƴ 59¢w нлноΦ  
       wŜƳǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ǇƻǎǘŜ ŘŜ ŘƛǊŜŎǝƻƴ ŘŜ ƭΩŞŎƻƭŜ ǇǊƛƳŀƛǊŜΦ 
[Ŝ ǇƻǎǘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝǉǳŜ ŘŜ ƭŀ 5ƛǊŜŎǘǊƛŎŜ ŘŜ ƭΩŞŎƻƭŜ Ŝǎǘ ŘŞǎǳŜǘ Ŝǘ ǊŞƎǳƭƛŝǊŜƳŜƴǘ Ŝƴ ǇŀƴƴŜ ŎŜ ǉǳƛ ƻŎŎŀǎƛƻƴƴŜ 
ŘŜǎ ŦǊŀƛǎ ǘǊƻǇ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘǎ ŘΩƛƴǘŜǊǾŜƴǝƻƴǎ ǘŜŎƘƴƛǉǳŜǎ ǇƻǳǊ ƭŀ /ƻƭƭŜŎǝǾƛǘŞΣ ƛƭ ŎƻƴǾƛŜƴǘ ŘƻƴŎ ŘŜ ƭŜ 
ǊŜƳǇƭŀŎŜǊΦ 

tƭŀƴ ŘŜ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ǇǊƻǇƻǎŞ I¢ ¢¢/ 

aƻƴǘŀƴǘ Řǳ ǇǊƻƧŜǘ тфлΦлл ϵ фпуΦлл ϵ 

{ǳōǾŜƴǝƻƴ 59¢w όрл҈ Řǳ I¢ ǇƭŀŦƻƴƴŞ Ł уллϵ ƳŀȄƛƳǳƳύ офрΦлл ϵ   

CƻƴŘǎ ǇǊƻǇǊŜǎ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ офрΦлл ϵ рроΦлл ϵ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł 

ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞ ŀŎŎŜǇǘŜ ŎŜ 

Ǉƭŀƴ ŘŜ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ 

с - {ǳōǾŜƴǝƻƴ ŀǳ ŎƻƭƭŝƎŜ 9ǳƎŝƴŜ CǊŜȅǎǎƛƴŜǘ ŘΩhōƧŀǘ ς ±ƻȅŀƎŜ ǎŎƻƭŀƛǊŜ нлноΦ 
¦ƴ ŞƭŝǾŜ ŘŜ /ǳōƭŀŎ ǇŀǊǝŎƛǇŜǊŀ Ł ŎŜ ǾƻȅŀƎŜΦ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞ ŀŎŎŜǇǘŜ ǳƴŜ ŀƛŘŜ ŬƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ олϵ Ł ŎŜǘ ŞƭŝǾŜΦ 

т - tŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ Ł ƭΩ!ŎŎǳŜƛƭ ŘŜ [ƻƛǎƛǊǎ {ŀƴǎ IŞōŜǊƎŜƳŜƴǘ ŘŜ aŀƴǎŀŎ нлно 

[ŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŘŜǇǳƛǎ нлмф ǾŜǊǎŜ ǳƴŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ŀǳ ǎŜǊǾƛŎŜ ŘΩ!ŎŎǳŜƛƭ ŘŜ [ƻƛǎƛǊǎ {ŀƴǎ IŞōŜǊƎŜƳŜƴǘ 

ό![{Iύ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŘŜ aŀƴǎŀŎΣ Ł ƘŀǳǘŜǳǊ ŘŜ мр ϵ ǇŀǊ ƧƻǳǊ Ŝǘ ǇŀǊ ŜƴŦŀƴǘ όŀŎŎǳŜƛƭ ŘŜǎ ŜƴŦŀƴǘǎ ŘŜ 

/ǳōƭŀŎ ǳƴƛǉǳŜƳŜƴǘ ǇŜƴŘŀƴǘ ƭŜǎ ǾŀŎŀƴŎŜǎ ǎŎƻƭŀƛǊŜǎύΦ  

aƳŜ ƭŜ aŀƛǊŜ ŘŜ aŀƴǎŀŎΣ ǎƻƭƭƛŎƛǘŜ ǳƴŜ 

ŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜ ŎŜǧŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴΣ Ł 

ƘŀǳǘŜǳǊ ŘŜ нлϵ Ł ŎƻƳǇǘŜǊ Řǳ мŜǊ ƧŀƴǾƛŜǊ 

нлноΦ 

aΦ ƭŜ aŀƛǊŜ ǇǊƻǇƻǎŜ ŀǳ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭ ŘŜ ƴŜ Ǉŀǎ 

ŀǳƎƳŜƴǘŜǊ Ŝǘ ŘŜ ƳŀƛƴǘŜƴƛǊ ƭŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ Ł ƘŀǳǘŜǳǊ 

ŘŜ мр ϵ ǇŀǊ ƧƻǳǊ Ŝǘ ǇŀǊ ŜƴŦŀƴǘΣ Ł ŎƻƳǇǘŜǊ Řǳ мŜǊ 

ƧŀƴǾƛŜǊ нлноΦ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞ ŀŎŎŜǇǘŜ ƭŀ ǇǊƻǇƻǎƛǝƻƴ ŘŜ aΦ [Ŝ aŀƛǊŜΦ 

у - /ƻƴǎŜƛƭ bŀǝƻƴŀƭ ŘŜǎ ±ƛƭƭŜǎ Ŝǘ ±ƛƭƭŀƎŜǎ CƭŜǳǊƛǎ ς !ŘƘŞǎƛƻƴ нлноΦ 

[ŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŀŘƘŝǊŜ ŀǳ /ƻƴǎŜƛƭ bŀǝƻƴŀƭ ŘŜǎ ±ƛƭƭŜǎ Ŝǘ ±ƛƭƭŀƎŜǎ CƭŜǳǊƛǎ ŘŜǇǳƛǎ нлмтΦ  

[ΩŀŘƘŞǎƛƻƴ ǇƻǳǊ нлно Řƻƛǘ şǘǊŜ ǊŜƴƻǳǾŜƭŞŜΣ ŜƭƭŜ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł мтр ϵΦ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŀŎŎŜǇǘŜ ƭŜ ǊŜƴƻǳǾŜƭƭŜƳŜƴǘ ŘŜ ŎŜǧŜ ŀŘƘŞǎƛƻƴΦ  



 

 т 

[9{ /hb{9L[{ a¦bL/Lt!¦· 

.¦[[9¢Lb a¦bL/Lt![ bϲрмκ м ŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлно 

ф - wŜƴƻǳǾŜƭƭŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ŎƻƴǾŜƴǝƻƴ ŘΩŜƴǘǊŜǝŜƴ ŀƴǝǇŀǊŀǎƛǘŀƛǊŜ нлноΦ 

[ΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ±ƛƴŎŜƴǘ w9¸bL9w ǉǳƛ ƛƴǘŜǊǾƛŜƴǘ ǎǳǊ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ǇǊƻǇƻǎŜ ŘŜ ǊŜŎƻƴŘǳƛǊŜ ƭŀ ŎƻƴǾŜƴǝƻƴ ǇƻǳǊ нлно 

 ǇƻǊǘŀƴǘ ǎǳǊ ƭŜǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ǎǳƛǾŀƴǘǎ Υ 

wŞƎǳƭŀǝƻƴǎ Υ 
- ǘŀǳǇŜǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ǘŜǊǊŀƛƴǎ ŎƻƳƳǳƴŀǳȄΣ ǘŜǊǊŀƛƴǎ ŀƎǊƛŎƻƭŜǎ    Ŝǘ 
ǘŜǊǊŀƛƴǎ ǇǊƛǾŞǎΣ 
- ǊŀǘǎΣ ǎƻǳǊƛǎΣ ƳǳƭƻǘǎΣ ŎŀƳǇŀƎƴƻƭǎ ŘŜǎ ŎƘŀƳǇǎΣ ƭƻƛǊǎ Ŝǘ ƭŞǊƻǘǎΦ 

5ŜǎǘǊǳŎǝƻƴǎ 
- ƎǳşǇŜǎ Ŝǘ ŦǊŜƭƻƴǎΣ ōƭŀǧŜǎΣ ǇǳŎŜǎΦ 
5ƛŀƎƴƻǎǝŎǎ ǇŀǊŀǎƛǘŀƛǊŜǎ ǎǳǊ ǾŞƎŞǘŀǳȄΦ 
±ŜƴǘŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ŀƴǝǇŀǊŀǎƛǘŀƛǊŜǎ ƘƻƳƻƭƻƎǳŞǎ 

[Ŝ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ ƭŀ Ŏƻǝǎŀǝƻƴ ŀƴƴǳŜƭƭŜ Ŝǎǘ ŘŞŬƴƛ ŦƻǊŦŀƛǘŀƛǊŜƳŜƴǘ ǎǳǊ ƭŜǎ 
ōŀǎŜǎ ǎǳƛǾŀƴǘŜǎ Υ 
- лΦнрϵ ¢¢/ ǇŀǊ Ƙŀōƛǘŀƴǘ 
- лΦнрϵ ¢¢/ ǇŀǊ ƘŜŎǘŀǊŜ ŘŜ ǎǳǇŜǊŬŎƛŜ ŎƻƳƳǳƴŀƭŜ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł 

ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŀŎŎŜǇǘŜ ŎŜǎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ 

ŘŜ ǊŜƴƻǳǾŜƭƭŜƳŜƴǘΦ  

мл - wŜƴƻǳǾŜƭƭŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ŎƻƴǾŜƴǝƻƴ ŘΩŀŎŎǳŜƛƭ ŘŜǎ ŜƴŦŀƴǘǎ ŘŜ /ǳōƭŀŎ Ł ƭΩ!ŎŎǳŜƛƭ ŘŜ  
          [ƻƛǎƛǊǎ {ŀƴǎ IŞōŜǊƎŜƳŜƴǘ ŘŜ ¢ŜǊǊŀǎǎƻƴ нлно 
[ŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ǇŀǊǝŎƛǇŜ ŬƴŀƴŎƛŝǊŜƳŜƴǘ Ł ƭΩ!ŎŎǳŜƛƭ ŘŜ [ƻƛǎƛǊǎ {ŀƴǎ IŞōŜǊƎŜƳŜƴǘ ŘŜ ¢ŜǊǊŀǎǎƻƴ  
ŦǊŞǉǳŜƴǘŞ ǇŀǊ ƭŜǎ ŜƴŦŀƴǘǎ ŘŜ /ǳōƭŀŎΣ Ł ƘŀǳǘŜǳǊ ŘŜ мн ϵ ǇŀǊ ƧƻǳǊ Ŝǘ ǇŀǊ ŜƴŦŀƴǘ  

[ŀ ŎƻƴǾŜƴǝƻƴ Ŝǎǘ ŀǊǊƛǾŞŜ Ł ŞŎƘŞŀƴŎŜ ŀǳ 

омΦмнΦнлнн Ŝǘ ƛƭ ŎƻƴǾƛŜƴǘ ŘƻƴŎ ŘŜ ƭŀ 

ǊŜƴƻǳǾŜƭŜǊ ǇƻǳǊ ƭΩŀƴƴŞŜ нлно  

aΦ ƭŜ aŀƛǊŜ ǇǊƻǇƻǎŜ ƭŜ ǊŜƴƻǳǾŜƭƭŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ŎƻƴǾŜƴǝƻƴ ǇƻǳǊ 
нлно ŀƛƴǎƛ ǉǳΩǳƴŜ ŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ Ł ƘŀǳǘŜǳǊ ŘŜ 

мрϵ ǇŀǊ ŜƴŦŀƴǘ ŘŜ /ǳōƭŀŎ Ŝǘ ǇŀǊ ƧƻǳǊ ŘŜ ǇǊŞǎŜƴŎŜΦ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞ ŀŎŎŜǇǘŜ ƭŀ ǇǊƻǇƻǎƛǝƻƴ ŘŜ aΦ [Ŝ aŀƛǊŜΦ 

мм - !ƛŘŜǎ ŀǳȄ ŎƻƭƭŜŎǝǾƛǘŞǎ ς /ƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭƛǎŀǝƻƴ 5ŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘŀƭŜ нлно-нлнрΦ 

[Ŝ ǘŀōƭŜŀǳ Ŏƛ-ŘŜǎǎƻǳǎ ǊŞŎŀǇƛǘǳƭŜ ƭŀ ǇǊƻǇƻǎƛǝƻƴ ŘŞŬƴƛǝǾŜ ŘΩƛƴǘŜǊǾŜƴǝƻƴ Řǳ 5ŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ /ƻǊǊŝȊŜ 
ǇƻǳǊ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŘŜ /ǳōƭŀŎ ǇƻǳǊ ƭŀ ǇŞǊƛƻŘŜ нлно-нлнрΦ 

[Ŝ ŎƻƴǎŜƛƭ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ǾŀƭƛŘŜ ŎŜ ǘŀōƭŜŀǳΦ 

[ΩƻǊŘǊŜ Řǳ ƧƻǳǊ Şǘŀƴǘ ŞǇǳƛǎŞΣ ƭŀ ǎŞŀƴŎŜ Ŝǎǘ ƭŜǾŞŜ Ł ноƘ. 

  

[ƛōŜƭƭŞ ǇǊƻƧŜǘ 

aƻƴǘŀƴǘ I¢ 

Řǳ ǇǊƻƧŜǘ 

  

!ƛŘŜ /5 

  

!ƛŘŜ /5 

҈ 

  

/ŀǘŞƎƻǊƛŜ ŘΩŀƛŘŜ -ƭƛōŜƭƭŞ 

 

!ƴƴŞŜ  

{ŀƭƭŜ ǇƻƭȅǾŀƭŜƴǘŜ Υ ǊŞƴƻǾŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ǘƻƛǘǳǊŜ ŀǾŜŎ  
ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ ŘΩǳƴ ǘƻƛǘ ŀǾŜŎ ǇŀƴƴŜŀǳȄ ǇƘƻǘƻǾƻƭǘŀƠǉǳŜ 

олл ллл ϵ пл ллл ϵ моΣоо҈ wŞƴƻǾŀǝƻƴ ŞƴŜǊƎŞǝǉǳŜ 
.ŃǝƳŜƴǘǎ ǎŀƴǎ ƭƻȅŜǊǎ 

нлнп  

wŞƴƻǾŀǝƻƴ ŘΩǳƴ ōŃǝƳŜƴǘ ŎƻƳƳǳƴŀƭ ǇƻǳǊ  
ƭΩƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ ŘΩǳƴ ŎƻƳƳŜǊŎŜ Υ ōƻǳƭŀƴƎŜǊƛŜ -  
ƭƻŎŀƭ ŎƻƳƳǳƴŀƭ 

мрл ллл ϵ мр ллл ϵ млΣлл҈ !ǳǘǊŜǎ ŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘǎ ŎƻƳπ
ƳǳƴŀǳȄ 
LƴŎŜƴŘƛŜ ŀŎŎŜǎǎƛōƛƭƛǘŞ - 
¢ǊŀǾŀǳȄ 

нлнп  

wŞƴƻǾŀǝƻƴ ŘΩǳƴ ōŃǝƳŜƴǘ ŎƻƳƳǳƴŀƭ ǇƻǳǊ ƭΩƛƴǎǘŀƭƭŀπ
ǝƻƴ ŘΩǳƴ ŎƻƳƳŜǊŎŜ Υ ōƻǳƭŀƴƎŜǊƛŜ - CƻǳǊƴƛƭ 

мрл ллл ϵ мр ллл ϵ млΣлл҈ !ǳǘǊŜǎ ŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘǎ ŎƻƳπ
ƳǳƴŀǳȄ LƴŎŜƴŘƛŜ ŀŎŎŜǎǎƛōƛπ
ƭƛǘŞ - ¢ǊŀǾŀǳȄ 

нлнр  

!ƎǊŀƴŘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭΩŞŎƻƭŜ ƳŀǘŜǊƴŜƭƭŜ Τ ǘǊŀǾŀǳȄ ǊŞŀƭƛπ
ǎŞǎ ŀǾŜŎ ǇǊƛǎŜ Ŝƴ ŎƻƳǇǘŜ ŘŜ ƭŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ  
ŞƴŜǊƎŞǝǉǳŜ Řǳ ōŃǝƳŜƴǘ Υ tI!{9 9¢¦59 

пл ллл ϵ мс ллл ϵ плΣлл ҈ wŞƴƻǾŀǝƻƴ ŞƴŜǊƎŞǝǉǳŜ 
.ŃǝƳŜƴǘǎ ǎŀƴǎ ƭƻȅŜǊǎ 

нлнр  

!ƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘ ǇŀǎǎŀƎŜ ƻǳ ǇŀǎǎŜǊŜƭƭŜ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ǇƛŞǘƻƴǎ 
Ҍ ŎƘŜƳƛƴ ǇƛŞǘƻƴƴƛŜǊ Ŝǘ ǇŀǊŎƻǳǊǎ ŘŜ ǎŀƴǘŞ ¢Φм 

млл ллл ϵ нр ллл ϵ нрΣлл ҈ !. ŜǎǇŀŎŜǎ ǇǳōƭƛŎǎ ς 
!ƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘǎ 

нлно  

!ƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘ ǇŀǎǎŀƎŜ ƻǳ ǇŀǎǎŜǊŜƭƭŜ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ǇƛŞǘƻƴǎ 
Ҍ ŎƘŜƳƛƴ ǇƛŞǘƻƴƴƛŜǊ Ŝǘ ǇŀǊŎƻǳǊǎ ŘŜ ǎŀƴǘŞ ¢Φн 

мрн ллл ϵ нр ллл ϵ мсΣпр ҈ !. ŜǎǇŀŎŜǎ ǇǳōƭƛŎǎ ς 
!ƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘǎ 

нлнп  

¢ŜǊǊŀƛƴ ŘŜ Cƻƻǘ Υ 
aƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ŘΩǳƴ ŀǊǊƻǎŀƎŜ Ҍ ŞŎƭŀƛǊŀƎŜ [95 Ҍ  
ŀƎǊŀƴŘƛǎǎŜƳŜƴǘ Řǳ Ŏƭǳō ƘƻǳǎŜ 

млл ллл ϵ ол ллл ϵ олΣлл ҈ 9ǉǳƛǇŜƳŜƴǘǎ ǎǇƻǊǝŦǎ- 
wŞƴƻǾŀǝƻƴ 

нлно  

/ƛǘȅ tŀǊƪ Υ ŀƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘ ŎƭƾǘǳǊŜ Ŝǘ ŀƎǊŝǎ ол ллл ϵ т рлл ϵ нрΣлл ҈ !. ŜǎǇŀŎŜǎ ǇǳōƭƛŎǎ ς 
!ƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘǎ 

нлнп  



 

 у 

[9{ /hb{9L[{ a¦bL/Lt!¦· 

.¦[[9¢Lb a¦bL/Lt![ bϲ рм κ мŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлно 

 #/-04%-2%.$5  
$5 #/.3%), -5.)#)0!, 

3%!.#%  
$5 *%5$) πφ !62), ςπςσ 

! ςπ(σπ 

[Ŝ ŎƻƳǇǘŜ ǊŜƴŘǳ ŘŜ ƭŀ ǎŞŀƴŎŜ Řǳ мсΦлнΦнлно Ŝǎǘ ŀŘƻǇǘŞ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΦ  

tǊŞǎŜƴǘǎ Υ aΦ .w¦¢ aΦ [!{/h¦¢h¦b!{ aƳŜ .[hb59[  
aΦDL[9¢ aƳŜ wh¦· aΦ±LDbh¢ aƳŜ ±![[!¢   
aΦ Cw!¸{{9  aƳŜǎ  wht!w¢½  .hb5¦  .h¦½L5L   
aΦ  [!/h{¢9  aƳŜ a!¢Ih¦-/I!¦±LbL!¢  aΦ .h¦¢hbΦ 

!ōǎŜƴǘǎ ŜȄŎǳǎŞǎ Υ aΦ .hbb9Chb5 όǇǊƻŎǳǊŀǝƻƴ Ł aΦ 
Cw!¸{{9ύΣ aƳŜ [!W¦DL9 όǇǊƻŎǳǊŀǝƻƴ Ł aƳŜ wh¦·ύ Ŝǘ  
aΦ 59 {h¦{!  

{ŜŎǊŞǘŀƛǊŜ ŘŜ ǎŞŀƴŎŜ Υ WƻƴŀǘƘŀƴ .h¦¢hbΦ 
  

м ς .ǳŘƎŜǘ tǊƛƴŎƛǇŀƭΦ 
 ω !ǇǇǊƻōŀǝƻƴ Řǳ /ƻƳǇǘŜ ŘŜ DŜǎǝƻƴ нлнн ŘǊŜǎǎŞ ǇŀǊ ƭŜ ǎŜǊǾƛŎŜ ŘŜ ƎŜǎǝƻƴ ŎƻƳǇǘŀōƭŜ 
[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭ Řƻƛǘ ǎŜ ǇǊƻƴƻƴŎŜǊ ǎǳǊ ƭŜ /ƻƳǇǘŜ ŘŜ DŜǎǝƻƴ ŘǊŜǎǎŞ ǇŀǊ ƭŜ ǊŜŎŜǾŜǳǊΦ 
[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŀǇǇǊƻǳǾŜ ƭŜ /ƻƳǇǘŜ ŘŜ DŜǎǝƻƴ нлнн ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜΦ 

 ω ±ƻǘŜ Řǳ /ƻƳǇǘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝŦ нлннΦ 

aΦ [ŀǎŎƻǳǘƻǳƴŀǎΣ мŜǊ !ŘƧƻƛƴǘΣ ǇǊŞǎŜƴǘŜ ƭŜ /ƻƳǇǘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝŦ нлнн ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜΦ Lƭ ŜȄǇƻǎŜ Ł ƭΩŀǎǎŜƳōƭŞŜ  
ƭŜǎ ǊŞŀƭƛǎŀǝƻƴǎ ŜũŜŎǘǳŞŜǎ Ŝƴ нлннΣ ǘŀƴǘ Ŝƴ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ όŜȄŎŞŘŜƴǘ ŎǳƳǳƭŞ ŘŜ нно нсуΣнт ϵύ ǉǳΩŜƴ  
ƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ όŘŞŬŎƛǘ ŎǳƳǳƭŞ ŘŜ мрм лпсΣпл ϵύΦ  

[Ŝ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ǇǊŞǎŜƴǘŜ ǳƴ ǎƻƭŘŜ ŜȄŎŞŘŜƴǘŀƛǊŜ  ŘŜ тн пнмΣут ϵ 

aΦ ƭŜ aŀƛǊŜ ǉǳƛǧŜ ƭŀ ǎŀƭƭŜ Ŝǘ ƴŜ ǇǊŜƴŘ Ǉŀǎ ǇŀǊǘ ŀǳ ǾƻǘŜΦ 
! ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ƭŜ /ƻƳǇǘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝŦ нлнн Řǳ ōǳŘƎŜǘ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ Ŝǎǘ ŀǇǇǊƻǳǾŞΦ 

ω !ũŜŎǘŀǝƻƴ ŘŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ нлннΦ 
[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ ŘŞŎƛŘŜ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŘϥŀũŜŎǘŜǊ ƭŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŎǳƳǳƭŞ ŘŜ ƭŀ ǎŜŎǝƻƴ  
ŘϥŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴ ŎƻƳƳŜ ǎǳƛǘ Υ 

            !ũŜŎǘŀǝƻƴ ŘŜǎ wŞǎǳƭǘŀǘǎ 

ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ Υ 

 

/ƻǳǾŜǊǘǳǊŜ Řǳ ōŜǎƻƛƴ ŘŜ ŬƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ǎŜŎǝƻƴ  

ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ  ǊŜŎŜǧŜǎ мрм лпсΣпл ϵ 
wŜǇƻǊǘ ŜȄŎŞŘŜƴǘŀƛǊŜ Ŝƴ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ  

ǊŜŎŜǧŜǎ тн пнмΣут ϵ 

ω CƛȄŀǝƻƴ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘΩƛƳǇƻǎƛǝƻƴ нлно ς ¢ŀȄŜǎ CƻƴŎƛŝǊŜǎ  

[ŀ ǘŀȄŜ ŘΩƘŀōƛǘŀǝƻƴ ǎǳǊ ƭŜǎ 
ǊŞǎƛŘŜƴŎŜǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ Ŝǎǘ 
ǎǳǇǇǊƛƳŞŜ Ŝǘ ƭŀ ǇŀǊǘ  
ŘŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘŀƭŜ ŘŜ ƭŀ ǘŀȄŜ 
ŦƻƴŎƛŝǊŜ ǎǳǊ ƭŜǎ ǇǊƻǇǊƛŞǘŞǎ 
ōŃǝŜǎ ό¢Ct.ύ ǊŜŘŜǎŎŜƴŘ ǾŜǊǎ 
ƭŜǎ ŎƻƳƳǳƴŜǎΦ 

ϝ! ŎƻƳǇǘŜǊ ŘŜ нлноΣ ƭŜ ǘŀǳȄ ŘŜ ƭŀ ǘŀȄŜ  

ŘϥƘŀōƛǘŀǝƻƴ όǎǳǊ ƭŜǎ ǊŞǎƛŘŜƴŎŜǎ ǎŜŎƻƴŘŀƛǊŜǎ 
Ŝǘ ŀǳǘǊŜǎ ƭƻŎŀǳȄ ƳŜǳōƭŞǎ ƴƻƴ ŀũŜŎǘŞǎ Ł 
ƭΩƘŀōƛǘŀǝƻƴύ ǇŜǳǘ Ł ƴƻǳǾŜŀǳ şǘǊŜ ǾƻǘŞ Ŝǘ 
ƳƻŘǳƭŞ ǇŀǊ ƭŜǎ ŎƻƭƭŜŎǝǾƛǘŞǎ ƭƻŎŀƭŜǎ   

[Ŝ ǘŀǳȄ ŘŜ ǘŀȄŜ ŦƻƴŎƛŝǊŜ ǎǳǊ 

ƭŜǎ ǇǊƻǇǊƛŞǘŞǎ ōŃǝŜǎ ǾƻǘŞ Ŝƴ 

нлнн Řƻƛǘ ƛƴǘŞƎǊŜǊ ƭŜ ǘŀǳȄ ŘŜ 

¢Ct. ŘŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘŀƭ ŘŜǇǳƛǎ 

нлнл ǎƻƛǘ нмΣор҈Φϝ 

  Taux communaux  
2022 

Taux communaux 
2023 

¢ŀȄŜ ŦƻƴŎƛŝǊŜ όōŃǝύ муΣнр ҈  муΣнр ҈ Ҍ нмΣор҈ Ґ офΣсл҈ 

¢ŀȄŜ ŦƻƴŎƛŝǊŜ όƴƻƴ ōŃǝύ мннΣрт ҈ мннΣрт ҈ 

¢ŀȄŜ ŘΩƘŀōƛǘŀǝƻƴ ϝ 
 млΣол ҈ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł 

ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŀŘƻǇǘŜ ƭŜǎ 

ǘŀǳȄ ŘΩƛƳǇƻǎƛǝƻƴ  ŘŜ 

нлно 

ǎŀƴǎ ŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ 

ω tŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ Ł ƭŀ CŞŘŞǊŀǝƻƴ 5ŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘŀƭŜ ŘΩ9ƭŜŎǘǊƛŬŎŀǝƻƴ Ŝǘ ŘΩ9ƴŜǊƎƛŜ ŘŜ ƭŀ /ƻǊǊŝȊŜ ς нлноΦ 
[Ŝ ƳƻŘŜ ŘŜ ǊŜŎƻǳǾǊŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ Ł ƭŀ CŞŘŞǊŀǝƻƴ 5ŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘŀƭŜ ŘΩ9ƭŜŎǘǊƛŬŎŀǝƻƴ Ŝǘ 

ŘΩ9ƴŜǊƎƛŜ ŘŜ ƭŀ /ƻǊǊŝȊŜ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł с нтмΣнн ϵΦ [Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŀŎŎŜǇǘŜ le recouvrement de 

ce montant de 6 нтмΣннϵ ǇŀǊ ǳƴŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ŬǎŎŀƭƛǎŞŜΦ  



 

 ф .¦[[9¢Lb a¦bL/Lt![ bϲ рмκ мŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлно 

ω ±ƻǘŜ ŘŜǎ ǎǳōǾŜƴǝƻƴǎ ŀǳȄ ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴǎ ǇƻǳǊ нлно Ŝǘ Ł ƭŀ ƭƻŎŀǝƻƴ ŘΩǳƴŜ ōƻǊƴŜ ŘŜ ǘŞƭŞŎƻƴǎǳƭǘŀǝƻƴ 

aΦ aƛŎƘŜƭ .hbb9Chb5Σ /ƻƴǎŜƛƭƭŜǊ aǳƴƛŎƛǇŀƭ ŘŞƭŞƎǳŞ Ŝǘ  tǊŞǎƛŘŜƴǘ ŘΩ!ǎǎƻŎƛŀǝƻƴǎ Şǘŀƴǘ ŀōǎŜƴǘ Ł ƭŀ ǎŞŀƴŎŜ Ƴŀƛǎ 

ŀȅŀƴǘ ŘƻƴƴŞ ǇǊƻŎǳǊŀǝƻƴ Ł aΦ Cw!¸{{9 tŀǳƭΣ ŎŜƭǳƛ-Ŏƛ ƴŜ ǇǊŜƴŘǊŀ Ǉŀǎ ǇŀǊǘ ŀǳ ǾƻǘŜ Ŝƴ ǘŀƴǘ ǉǳŜ ƳŀƴŘŀǘŀƛǊŜ  

{ǳƛǘŜ Ł ƭŀ ǊŞŎŜǇǝƻƴ ŘŜǎ ŘƛũŞǊŜƴǘǎ ŘƻǎǎƛŜǊǎ ŘŜ ŘŜƳŀƴŘŜǎ ŘŜ ǎǳōǾŜƴǝƻƴǎ Ŝǘ ŀǇǊŝǎ ŜȄŀƳŜƴ Ŝƴ ŎƻƳƳƛǎǎƛƻƴ ŘŜǎ 

ŬƴŀƴŎŜǎ Ŝƴ ŘŀǘŜ Řǳ нл aŀǊǎ нлноΣ aΦ ƭŜ aŀƛǊŜ ǇǊƻǇƻǎŜ ŘΩŀǧǊƛōǳŜǊ ŀǳȄ ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴǎ Ŏƛ-ŘŜǎǎƻǳǎ ƭŜǎ ǎǳōǾŜƴǝƻƴǎ 

ǎǳƛǾŀƴǘŜǎΣ Ł ǎŀǾƻƛǊ Υ 

!{{h/L!¢Lhb{ /¦.[!/hL{9{ {¦.±9b¢Lhb{ нлно 

!/tD-/!¢a мсл 

!Lt9 /¦.[!/ олл 

/ŀƴƛǎǇƻǊǘǎ мф нрл 

/ƻƳƛǘŞ ŘŜǎ CşǘŜǎ т ллл 

/ǳōƭŀŎ !ƳƛŎŀƭŜ .ƻǳƭƛǎǘŜ л 

/ǳōƭŀŎ /ƘŜǾŀƭ tŀǎǎƛƻƴ нлл 

/ǳōƭŀŎ ǇŀǊ ǎŜǎ ŎƘŜƳƛƴǎ прл 

9ŎƻƭŜ - /ƻƻǇŞǊŀǝǾŜ {ŎƻƭŀƛǊŜ м нлл 

Cb!¢I ϦaǳǝƭŞǎ Řǳ ¢ǊŀǾŀƛƭϦ мрл 

Cƻƻǘōŀƭƭ /ƭǳō н рлл 

CƻȅŜǊ ŘŜǎ WŜǳƴŜǎ о ллл 

[Ŝǎ !Ƴƛǎ Řǳ ¢ŜƳǇǎ [ƛōǊŜ м нлл 

bŀǘǳǊŜ 9ŎƻƭƻƎƛŜ WŀǊŘƛƴ мрл 

{ƻŎƛŞǘŞ /ƻƳƳǳƴŀƭŜ ŘŜ /ƘŀǎǎŜ м ллл 

¦{/¢ wǳƎōȅ ¦ƴƛƻƴ {ǇƻǊǝǾŜ рлл 

¢h¢![ му лсл 

!{{h/L!¢Lhb{ Ihw{ /haa¦b9{ 
{¦.±9b¢Lhb{ 

нлно 

!5t/ мф twh¢9/¢Lhb /L±L[9 рл 

!b!/w [!w/I9 рл 

!t/9aI рл 

/hb/hhw59 ¢9ww!{{hbb!L{9 нрл 

/whL· wh¦D9 Cw!b/!L{9 млл 

tw9±9b¢Lhb wh¦¢L9w9 рл 

w9{¢h{ 5¦ /h9¦w нрл 

¢9ww!{{hbb!L{ LbCh{ мрл 

¦{9t мф нлл 

¢h¢![ м мрл 

¦ƴŜ ōƻǊƴŜ ŘŜ ǘŞƭŞŎƻƴǎǳƭǘŀǝƻƴ ŀ ŞǘŞ ƛƴǎǘŀƭƭŞŜ Ł ƭŀ 

ǇƘŀǊƳŀŎƛŜΦ /ƻƴǎƛŘŞǊŀƴǘ ƭΩƛƴǘŞǊşǘΣ ƭΩŀǧǊŀŎǝǾƛǘŞΣ 

ƭΩŀǎǇŜŎǘ ƴƻǾŀǘŜǳǊ Řǳ ǎŜǊǾƛŎŜ ŘŜ ǘŞƭŞŎƻƴǎǳƭǘŀǝƻƴ ǇƻǳǊ 

ƭŜǎ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŞǎΣ Ƴŀƛǎ ŀǳǎǎƛ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ǇŜǊǎƻƴƴŜǎ ǉǳƛ 

ǾƛǎƛǘŜƴǘ ƴƻǘǊŜ ǘŜǊǊƛǘƻƛǊŜΣ ƻǳ ǉǳƛ ǘǊŀǾŀƛƭƭŜƴǘ ǎǳǊ ƴƻǘǊŜ 

ŎƻƳƳǳƴŜ Σ aΦ [Ŝ aŀƛǊŜ ǇǊƻǇƻǎŜ ŘŜ 

ǊŜŎƻƴŘǳƛǊŜ ƭŀ ǎǳōǾŜƴǝƻƴ ŘŜ рлϵκƳƻƛǎ ǎƻƛǘ 

слл ϵ ǇƻǳǊ нлноΦ 

ω ±ƻǘŜ Řǳ .ǳŘƎŜǘ ǇǊƛƳƛǝŦ нлноΦ 

[Ŝǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ǊŜŎŜǧŜǎ ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ ǎΩŞǉǳƛƭƛōǊŜƴǘ Ł м мтл олмΣут ϵ 

[Ŝǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ǊŜŎŜǧŜǎ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ǎΩŞǉǳƛƭƛōǊŜƴǘ Ł ффр понΣоф ϵ 

[Ŝǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀǳȄ ƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘǎ ŎƻƴŎŜǊƴŜǊƻƴǘ Υ 

Ҥ [Ŝǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ŘŜ ǊŞƴƻǾŀǝƻƴ ŞƴŜǊƎŞǝǉǳŜ ŘŜ ƭŀ ƳŀƛǊƛŜ Ŝǘ ǊŞŀƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ōǳǊŜŀǳȄ 

Ҥ tǊƻƎǊŀƳƳŜ ŀƴƴǳŜƭ ŘŜ ǊŜƳƛǎŜ Ŝƴ Şǘŀǘ ŘŜ ƭŀ ǾƻƛǊƛŜ 

Ҥ !ƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘ Ŝǘ ǎŞŎǳǊƛǎŀǝƻƴ ŘΩǳƴŜ ƭƛŀƛǎƻƴ ǇƛŞǘƻƴƴŜ ǊǳŜ Řǳ у Ƴŀƛ 

Ҥ ¢ǊŀǾŀǳȄ ŘƛǾŜǊǎ 

! ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ƭŜ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭ ŀǇǇǊƻǳǾŜ ƭŜ .ǳŘƎŜǘ tǊƛƳƛǝŦ нлно ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜΦ 

 

[9{ /hb{9L[{ a¦bL/Lt!¦· 



 

 мл 

[9{ /hb{9L[{ a¦bL/Lt!¦· 

.¦[[9¢Lb a¦bL/Lt![ bϲ рм κ мŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлно 



 

 мм 

[9{ /hb{9L[{ a¦bL/Lt!¦· 

.¦[[9¢Lb a¦bL/Lt![ bϲрмκ мŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлно 



 

 мн 

[9{ /hb{9L[{ a¦bL/Lt!¦· 

.¦[[9¢Lb a¦bL/Lt![ bϲрмκмŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлно 

ω !ũŜŎǘŀǝƻƴ Řǳ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴ нлнн 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ ŘŞŎƛŘŜ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŘϥŀũŜŎǘŜǊ ƭŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŎǳƳǳƭŞ ŘŜ ƭŀ ǎŜŎǝƻƴ ŘϥŜȄǇƭƻƛǘŀǝƻƴ ŎƻƳƳŜ ǎǳƛǘ   

w9{¦[¢!¢{ 5ϥ9·t[hL¢!¢Lhb 59 [ϥ9·9w/L/9 Υ   оу рффΣно ϵ 

w9{¦[¢!¢{ 5ΩLb±9{¢L{{9a9b¢ 59 [ϥ9·9w/L/9 Υ - млт фнфΣрт ϵ 

ω ±ƻǘŜ Řǳ ōǳŘƎŜǘ ǇǊƛƳƛǝŦ нлноΦ 

[Ŝǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ǊŜŎŜǧŜǎ ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ ǎΩŞǉǳƛƭƛōǊŜƴǘ Ł рол ороΣноϵ  
[Ŝǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ǊŜŎŜǧŜǎ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ ǎΩŞǉǳƛƭƛōǊŜƴǘ Ł     орл фнфΣртϵ 

[Ŝǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜǎ ǊŜŎŜǧŜǎ ŎƻƴŎŜǊƴŜǊƻƴǘ ƭŀ ǾŜƴǘŜ ŘŜǎ ǘŜǊǊŀƛƴǎ Ŝǘ ƭŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ƭŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭΩŀƴƴǳƛǘŞ 

ŘΩŜƳǇǊǳƴǘ Ŝǘ ŘŜ ƭŀ ¢±!Φ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŀǇǇǊƻǳǾŜ ŎŜ .ǳŘƎŜǘ tǊƛƳƛǝŦ нлно 

3 - 5ŜƳŀƴŘŜ ŘŜ ǎǳōǾŜƴǝƻƴ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ Řǳ CƻƴŘǎ ŘŜ {ƻǳǝŜƴ ¢ŜǊǊƛǘƻǊƛŀƭ όC{¢ύ нлно  
     ŘŜ ƭΩ!ƎƎƭƻ ŘŜ .ǊƛǾŜΦ 

tǊƻƧŜǘ Υ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ Ǿŀ ǊŞŀƭƛǎŜǊ ǳƴ ŀƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘ ǇƻǳǊ 

 ǎŞŎǳǊƛǎŜǊ ƭŀ ŎƛǊŎǳƭŀǝƻƴ ǇƛŞǘƻƴƴŜ wǳŜ Řǳ Ƙǳƛǘ ƳŀƛΣ  ŜƴǘǊŜ ƭŜ 
 .ƻǳǊƎ Ŝǘ ƭŜ ŎƛƳŜǝŝǊŜ Ƴŀƛǎ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ƭΩŀǊǊşǘ ŘŜ ōǳǎ ǎƛǘǳŞ Ł 
 ƭŀ wƻŎƘŜǧŜ ǉǳƛ Ŝǎǘ ǳǝƭƛǎŞ ǇŀǊ ƭŜǎ ŜƴŦŀƴǘǎ  Řǳ ōƻǳǊƎ Ŝǘ 
ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ǇƻǳǊ ƭŜǎ Ƙŀōƛǘŀƴǘǎ Řǳ ƘŀƳŜŀǳ ŘŜ ƭŀ wƻŎƘŜǧŜ όул 
ŦƻȅŜǊǎύΦ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŀŎŎŜǇǘŜ ƭŀ 
ŘŜƳŀƴŘŜ ŘŜ ǎǳōǾŜƴǝƻƴ 

aƻƴǘŀƴǘ Řǳ ǇǊƻƧŜǘ ¢¢/ мрн мпрΦсл ϵ 

aƻƴǘŀƴǘ Řǳ ǇǊƻƧŜǘ I¢ мнс тууΦлл ϵ 

{ǳōǾŜƴǝƻƴ C{¢ - /!.. 

όнр҈ Řǳ Ƴƻƴǘŀƴǘ I¢ 

ǇƭŀŦƻƴƴŞ Ł мнл ллл ϵ ŘŜ ǘǊŀǾŀǳȄύ 

  ол лллΦлл ϵ 

CƻƴŘǎ ǇǊƻǇǊŜǎ ŘŜ ƭŀ /ƻƳƳǳƴŜ мнн мпрΦсл ϵ 

п -  !ƛŘŜǎ ŀǳȄ ŎƻƭƭŜŎǝǾƛǘŞǎ ς /ƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭƛǎŀǝƻƴ 5ŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘŀƭŜ нлно-нлнрΦ 
      ±ŀƭƛŘŀǝƻƴ Řǳ ǘŀōƭŜŀǳ ŘŞŬƴƛǝŦΦ 
[Ŝ ǘŀōƭŜŀǳ Ŏƛ-ŀǇǊŝǎΣ ǊŞŎŀǇƛǘǳƭŜ ƭŀ ǇǊƻǇƻǎƛǝƻƴ ŘŞŬƴƛǝǾŜ ŘΩƛƴǘŜǊǾŜƴǝƻƴ Řǳ 5ŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ /ƻǊǊŝȊŜ ǇƻǳǊ ƭŀ 

ŎƻƳƳǳƴŜ ŘŜ /ǳōƭŀŎ ǎǳǊ ƭŀ ǇŞǊƛƻŘŜ нлно-нлнрΦ  

н ς .ǳŘƎŜǘ !ƴƴŜȄŜ ζ [ƻǝǎǎŜƳŜƴǘ ƭŀ /ŀōŀƴŜ нŝƳŜ ǘǊŀƴŎƘŜ ηΦ 

ω !ǇǇǊƻōŀǝƻƴ Řǳ /ƻƳǇǘŜ ŘŜ DŜǎǝƻƴ нлнн ŘǊŜǎǎŞ ǇŀǊ ƭŜ wŜŎŜǾŜǳǊΦ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭ Ŝǎǘ ŀƳŜƴŞ Ł ǎŜ ǇǊƻƴƻƴŎŜǊ ǎǳǊ ƭŜ /ƻƳǇǘŜ ŘŜ DŜǎǝƻƴ ŘǊŜǎǎŞ ǇŀǊ ƭŜ wŜŎŜǾŜǳǊΦ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŀǇǇǊƻǳǾŜ ƭŜ /ƻƳǇǘŜ ŘŜ DŜǎǝƻƴ нлнн Řǳ ōǳŘƎŜǘ ŀƴƴŜȄŜΦ 
 
ω ±ƻǘŜ Řǳ /ƻƳǇǘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝŦ нлннΦ 
aΦ [ŀǎŎƻǳǘƻǳƴŀǎΣ мŜǊ !ŘƧƻƛƴǘΣ ǇǊŞǎŜƴǘŜ ƭŜ /ƻƳǇǘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝŦ нлнн Řǳ ōǳŘƎŜǘ ŀƴƴŜȄŜ ζ нŝƳŜ ǘǊŀƴŎƘŜ Řǳ  
[ƻǝǎǎŜƳŜƴǘ [ŀ /ŀōŀƴŜ ηΦ {ǳƛǘŜ ŀǳȄ ǊŞŀƭƛǎŀǝƻƴǎ ŜũŜŎǘǳŞŜǎ Ŝƴ нлнн ǎǳǊ ƭŜǎ ǎŜŎǝƻƴǎ ŘΩƛƴǾŜǎǝǎǎŜƳŜƴǘ Ŝǘ  

ŘŜ ŦƻƴŎǝƻƴƴŜƳŜƴǘ ǘŀƴǘ Ŝƴ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ǉǳΩŜƴ ǊŜŎŜǧŜǎΣ ƛƭ ŀǇǇŀǊŀƛǘ ǳƴ ŘŞŬŎƛǘ ŘŜ сф оолΣопϵ 
aΦ ƭŜ aŀƛǊŜ ǉǳƛǧŜ ƭŀ ǎŀƭƭŜ Ŝǘ ƴŜ ǇǊŜƴŘ Ǉŀǎ ǇŀǊǘ ŀǳ ǾƻǘŜΦ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŀǇǇǊƻǳǾŜ ƭŜ /ƻƳǇǘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝŦ нлнн ŘŜ ŎŜ ōǳŘƎŜǘ ŀƴƴŜȄŜΦ  



 

 мо 

[9{ /hb{9L[{ a¦bL/Lt!¦· 

.¦[[9¢Lb a¦bL/Lt![ bϲнрмκмŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлно 

[ƛōŜƭƭŞ ǇǊƻƧŜǘ aƻƴǘŀƴǘ Řǳ 

ǇǊƻƧŜǘ 

!ƛŘŜ Řǳ /5 /ŀǘŞƎƻǊƛŜ Ŝǘ ƭƛōŜƭƭŞ ŘΩŀƛŘŜ !ƴƴŞŜ Ŝǘ 

ǇǊƛƻǊƛǘŞ 

¢ŀǳȄ 

Řƻǘŀǝƻƴ 

!ƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘ ǇŀǎǎŀƎŜ ƻǳ  

ǇŀǎǎŜǊŜƭƭŜ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ǇƛŞǘƻƴǎ Ҍ  

ŎƘŜƳƛƴ ǇƛŞǘƻƴƴƛŜǊ Ŝǘ ǇŀǊŎƻǳǊǎ 

ǎŀƴǘŞ 

 

млл ллл ϵ 

 

нр ллл ϵ 

 

9ǎǇŀŎŜǎ ǇǳōƭƛŎǎ Ŝǘ  

!ƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘ 

 

нлно όмύ 

  

!ƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘ ǇŀǎǎŀƎŜ ƻǳ  

ǇŀǎǎŜǊŜƭƭŜ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ǇƛŞǘƻƴǎ Ҍ  

ŎƘŜƳƛƴ ǇƛŞǘƻƴƴƛŜǊ Ŝǘ ǇŀǊŎƻǳǊǎ 

ǎŀƴǘŞ 

 

мрн ллл ϵ 

 

нр ллл ϵ 

 

9ǎǇŀŎŜǎ ǇǳōƭƛŎǎ Ŝǘ  

!ƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘ 

 

нлнп όмύ 

  

¢ŜǊǊŀƛƴ ŘŜ Ŧƻƻǘ Υ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ 

ŘΩǳƴ ŀǊǊƻǎŀƎŜ Ҍ ŞŎƭŀƛǊŀƎŜ [95 Ҍ  

млл ллл ϵ ол ллл ϵ 9ǉǳƛǇŜƳŜƴǘǎ ǎǇƻǊǝŦǎ - 

wŞƴƻǾŀǝƻƴ 

 

нлно όнύ 

  

    мп ому ϵ 5ƻǘŀǝƻƴ ǾƻƛǊƛŜ ŀƴƴǳŜƭƭŜ   пл҈ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŘŞŎƛŘŜ ŘŜ ǾŀƭƛŘŜǊ ƭŜ ǘŀōƭŜŀǳ Ŏƛ-ŘŜǎǎǳǎΦ 

р -  {ǳōǾŜƴǝƻƴ ŀǳ ŎƻƭƭŝƎŜ !ƴƴŀ ŘŜ bƻŀƛƭƭŜǎ ŘŜ [ŀǊŎƘŜ - ±ƻȅŀƎŜ ǎŎƻƭŀƛǊŜ нлннΦ 

¦ƴ ŞƭŝǾŜ ŘŜ /ǳōƭŀŎ ŀ ǇŀǊǝŎƛǇŞ Ł ǳƴ ǾƻȅŀƎŜ Ŝƴ !ƭƭŜƳŀƎƴŜ Řǳ н ŀǳ ф ŘŞŎŜƳōǊŜ нлннΦ 
[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞ ŀŎŎŜǇǘŜ ǳƴŜ ŀƛŘŜ ŬƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ олϵ Ł ŎŜǘ ŞƭŝǾŜΦ 

р- tŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŘŜ ±ƛƭƭŀŎ ŀǳȄ ŦǊŀƛǎ ŘŜ ǎŎƻƭŀǊƛǎŀǝƻƴ ŘŜ ǎŜǎ ŜƴŦŀƴǘǎ  
     !ƴƴŞŜ ǎŎƻƭŀƛǊŜ нлннκнлно 
[Ŝ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ ƭŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŘŜ ±ƛƭƭŀŎ ǇƻǳǊ ƭŀ ǎŎƻƭŀǊƛǎŀǝƻƴ ŘŜ ǎŜǎ ŜƴŦŀƴǘǎ ǇƻǳǊ ƭΩŀƴƴŞŜ ǎŎƻƭŀƛǊŜ 
нлннκнлно Řƻƛǘ şǘǊŜ ŬȄŞΦ όtƻǳǊ ƳŞƳƻƛǊŜ Υ молϵ ǇƻǳǊ ƭΩŀƴƴŞŜ ǎŎƻƭŀƛǊŜ ǇǊŞŎŞŘŜƴǘŜύΦ  

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŘŞŎƛŘŜ ǉǳŜ ƭŜ Ƴƻƴǘŀƴǘ ǎŜǊŀ ŘŜ мпл ϵ ǇŀǊ ŜƴŦŀƴǘΦ όŀǳ Ǿǳ ŘŜ 

ƭΩƛƴƅŀǝƻƴ Ŝǘ ŘŜ ƭΩŀǳƎƳŜƴǘŀǝƻƴ ŘŜǎ ƳŀǝŝǊŜǎ ǇǊŜƳƛŝǊŜǎ Ŝǘ ŘŜǎ ƅǳƛŘŜǎύ 

6 - !Ŏǉǳƛǎƛǝƻƴ ŘŜǎ ǇŀǊŎŜƭƭŜǎ !. bϲмтс Ŝǘ !. снтΣ ǎƛǎŜǎ Ł [Ŝ aŀǊŀǾŀƭ {ǳŘΦ 
     wŞǎŜǊǾŜ ŦƻƴŎƛŝǊŜΦ 

/Ŝǎ ǇŀǊŎŜƭƭŜǎ ŎŀŘŀǎǘǊŞŜǎ ǎƻƴǘ ŀŎǘǳŜƭƭŜƳŜƴǘ Ŝƴ ǾŜƴǘŜ ǇƻǳǊ ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ с мрл ϵΦΦ 

[ŀ ǇŀǊŎŜƭƭŜ !. bϲ мтс Ŧŀƛǘ ǇŀǊǝŜ ŘŜ ƭΩŜƳǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ǊŞǎŜǊǾŞ ƴϲ ну ζ ŎǊŞŀǝƻƴ ŘΩǳƴ ŦƻǎǎŞ η Řǳ t[¦  

όtƭŀƴ [ƻŎŀƭ ŘΩ¦ǊōŀƴƛǎƳŜύ ŘŜ ƭŀ /ƻƳƳǳƴŜΦ 

[Ŝǎ ŦǊŀƛǎ ŘŜ ƎŞƻƳŝǘǊŜ Ŝǘ ŘŜ ƴƻǘŀƛǊŜ ǎŜǊƻƴǘ Ł ƭŀ ŎƘŀǊƎŜ ŘŜ ƭŀ /ƻƳƳǳƴŜΦ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŀŎŎŜǇǘŜ ƭΩŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴǎ ŘŜ ŎŜǎ ǇŀǊŎŜƭƭŜǎΦ 



 

 мп 

tǊŞǎŜƴǘǎ Υ aΦ .w¦¢ ς aΦ [!{/h¦¢h¦b!{ ς aƳŜ .[hb59[  
aΦ DL[9¢ - aƳŜ wh¦· ς aΦ ±LDbh¢ ς aƳŜ ±![[!¢  
aΦ .hbb9Chb5 -  aΦ Cw!¸{{9 - aƳŜǎ  wht!w¢½ ς .hb5¦   
[!W¦DL9 - .h¦½L5L ς aΦ 59 {h¦{! ς aΦ .h¦¢hbΦ 

!ōǎŜƴǘǎ ŜȄŎǳǎŞǎ Υ aΦ  [!/h{¢9 όǇǊƻŎǳǊŀǝƻƴ Ł  
aΦ .hbb9Chb5ύΣ aƳŜ a!¢Ih¦-/I!¦±LbL!¢ 
όǇǊƻŎǳǊŀǝƻƴ Ł aΦ DL[9¢ύΦ 

{ŜŎǊŞǘŀƛǊŜ ŘŜ ǎŞŀƴŎŜ Υ WƻƴŀǘƘŀƴ .h¦¢hbΦ 

#/-04%-2%.$5  
$5 #/.3%), -5.)#)0!, 

3%!.#%  
$5 *%5$) ρφ -!)  ςπςσ   

ςπ(σπ 

[Ŝ ŎƻƳǇǘŜ ǊŜƴŘǳ ŘŜ ƭŀ ǎŞŀƴŎŜ Řǳ лсΦлпΦнлно Ŝǎǘ ŀŘƻǇǘŞ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΦ  

м - !Ŏǉǳƛǎƛǝƻƴ ŘΩǳƴŜ ǇŀǊŎŜƭƭŜ ŘŜ ǘŜǊǊŀƛƴ ŎŀŘŀǎǘǊŞŜ !/ ƴϲ руу t  
      ǇƻǳǊ ŎǊŞŀǝƻƴ ŘŜ ǾƻƛŜ wǳŜ WŜŀƴƴŜ {ƻƭŀŎǊƻǳǇΦ 

5Ŝǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ŘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ǇƘŀǊƳŀŎƛŜ Ǿƻƴǘ şǘǊŜ ǊŞŀƭƛǎŞǎΦ  

[ΩŀƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴŜ ǾƻƛŜ ǉǳƛ ŘŜǎǎŜǊǾƛǊŀ ƭŜ ǇŀǊƪƛƴƎ ŘŜ ƭŀ ǇƘŀǊƳŀŎƛŜ Ƴŀƛǎ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜ ƭŀ 
ȊƻƴŜ ŘŜǎǝƴŞŜ ŀǳȄ ŦǳǘǳǊŜǎ ŀŎǝǾƛǘŞǎ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭŜǎ Ŝǘ Ł ƭŀ ŦǳǘǳǊŜ ȊƻƴŜ ŘΩƘŀōƛǘŀǘ Ŝǎǘ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜΦ 
[Ŝǎ ǇǊƻǇǊƛŞǘŀƛǊŜǎ ŘŜ ŎŜǧŜ ǇŀǊŎŜƭƭŜΣ ǎƻƴǘ ŦŀǾƻǊŀōƭŜǎ Ł ǎŀ ŎŜǎǎƛƻƴ ǎŜƭƻƴ ƭŜǎ ƳƻŘŀƭƛǘŞǎ ŘΩǳƴŜ ŎƻƴǾŜƴǝƻƴΦ 
[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŀŎŎŜǇǘŜ ƭΩŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ŘŜ ŎŜǧŜ ǇŀǊŎŜƭƭŜ ǎŜƭƻƴ ƭŜǎ ƳƻŘŀƭƛǘŞ ŘŜ  
ƭŀ ŎƻƴǾŜƴǝƻƴΦ 

н - DǊƻǳǇŜƳŜƴǘ ŘŜ ŎƻƳƳŀƴŘŜǎ ŘŜ ǇǊŜǎǘŀǝƻƴǎ ƭƛŞŜǎ Ł ƭŀ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŘΩŞƴŜǊƎƛŜǎ  

      ǊŜƴƻǳǾŜƭŀōƭŜǎ Υ /ƻƴǾŜƴǝƻƴ ŀǾŜŎ ƭŜ /ƻƴǎŜƛƭ 5ŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘŀƭ ŘŜ ƭŀ /ƻǊǊŝȊŜΦ  

/ŜǧŜ ŘŞƳŀǊŎƘŜ ƎƭƻōŀƭŜ ǇŜǊƳŜǧǊŀ ŘŜ Υ 
ω CŀǾƻǊƛǎŜǊ ƭŜǎ ŞŎƻƴƻƳƛŜǎ ŘΩŞŎƘŜƭƭŜ 
ω hǇǝƳƛǎŜǊ Ŝǘ ǎŞŎǳǊƛǎŜǊ ƭŀ ǇǊƻŎŞŘǳǊŜ  
ω hōǘŜƴƛǊ ƭŜǎ ǇǊƛȄ ƭŜǎ Ǉƭǳǎ ŎƻƳǇŞǝǝŦǎ Τ 
ω {ŞƭŜŎǝƻƴƴŜǊ ŘŜǎ ǇǊŜǎǘŀǘŀƛǊŜǎ ŎƻƳǇŞǘŜƴǘǎ  

 [Ŝ 5ŞǇŀǊǘŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ /ƻǊǊŝȊŜ ŀǎǎǳǊŜǊŀ  

ƭŀ ŎƻƻǊŘƛƴŀǝƻƴ ŘŜ ŎŜ ƎǊƻǳǇŜƳŜƴǘΦ  

aƻƴǎƛŜǳǊ ƭŜ aŀƛǊŜ ǊŀǇǇŜƭƭŜ ƭΩŞǘǳŘŜ ŘŜ ŦŀƛǎŀōƛƭƛǘŞ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ Ŝǘ ǎƻƴ ǎƻǳƘŀƛǘ ŘΩŞǉǳƛǇŜǊ ƭŀ ǘƻƛǘǳǊŜ ŘŜ ƭŀ ǎŀƭƭŜ 
ǇƻƭȅǾŀƭŜƴǘŜ ŘŜ ǇŀƴƴŜŀǳȄ ǇƘƻǘƻǾƻƭǘŀƠǉǳŜǎΦ 
[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŀŎŎŜǇǘŜ ƭŀ ǎƛƎƴŀǘǳǊŜ ŘŜ ƭŀ ŎƻƴǾŜƴǝƻƴΦ 

о ς /ƻƴǘǊŀǘǎ wŜǎǎƻǳǊŎŜǎ IǳƳŀƛƴŜǎ 
 tƻǳǊ ƭŀ ōƛōƭƛƻǘƘŝǉǳŜΥ [Ŝ ǊŜŎǊǳǘŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴ ŀƎŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŜƭ ǇƻǳǊ ƭŀ ǊŞƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ŘŜ ƭŀ ōƛōƭƛƻǘƘŝǉǳŜ 
Ŝǎǘ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜΦ /Ŝǘ ŀƎŜƴǘ ŀǎǎǳǊŜǊŀ ŘŜǎ ŦƻƴŎǝƻƴǎ ŘΩŀŘƧƻƛƴǘ Řǳ ǇŀǘǊƛƳƻƛƴŜ Ł ǘŜƳǇǎ ƴƻƴ ŎƻƳǇƭŜǘ ǇƻǳǊ ǳƴŜ 
ŘǳǊŞŜ ƘŜōŘƻƳŀŘŀƛǊŜ ŘŜ о ƘŜǳǊŜǎΦ Řǳ мŜǊ Ƨǳƛƴ нлно ŀǳ ом Ƴŀƛ нлнп ƛƴŎƭǳǎ  
[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŀŎŎŜǇǘŜ ŎŜ ǊŜŎǊǳǘŜƳŜƴǘΦ 

п - {ǳōǾŜƴǝƻƴǎ ŀǧǊƛōǳŞŜǎ Ł ŘŜǎ ŎƻƭƭŞƎƛŜƴǎ ǇƻǳǊ ŘŜǎ ǾƻȅŀƎŜǎ ǎŎƻƭŀƛǊŜǎΦ 

 /ƻƭƭŝƎŜ !ƴƴŀ ŘŜ bƻŀƛƭƭŜǎ ŘŜ [ŀǊŎƘŜ  
 Řǳ нс ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлно Ŝƴ !ƭƭŜƳŀƎƴŜ 
¢Ǌƻƛǎ ŞƭŝǾŜǎ ŘŜ /ǳōƭŀŎ Ǿƻƴǘ ǇŀǊǝŎƛǇŜǊ Ł ŎŜ ǾƻȅŀƎŜΦ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞ ŀŎŎŜǇǘŜ  
ǳƴŜ ŀƛŘŜ ŬƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ олϵ ǇŀǊ  ŞƭŝǾŜ  
ǎƻƛǘ ƭŀ ǎƻƳƳŜ ŘŜ флϵΦ 

  

/ƻƭƭŝƎŜ bƻǘǊŜ 5ŀƳŜ WŜŀƴƴŜ ŘΩ!ǊŎ ŘŜ .ǊƛǾŜ 
5ǳ мŜǊ ŀǳ п ƳŀǊǎ Ł tŀǊƛǎ 
5ǳ нн ŀǳ нф ƳŀǊǎ Ł !ƭƛŎŀƴǘŜ 
¦ƴ ŞƭŝǾŜ ŘŜ /ǳōƭŀŎ ŀ ǇŀǊǝŎƛǇŞ Ł ŎŜǎ ŘŜǳȄ ǾƻȅŀƎŜǎΦ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭ ŀŎŎŜǇǘŜΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ǳƴŜ 

ŀƛŘŜ ŬƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ олϵ ǇŀǊ ǾƻȅŀƎŜ ǎƻƛǘ ƭŀ ǎƻƳƳŜ 

ŘŜ слϵΦ  

.¦[[9¢Lb a¦bL/Lt![ bϲнрмκмŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлно 

[9{ /hb{9L[{ a¦bL/Lt!¦· 



 

 мр 

р ς ¢ƛǊŀƎŜ ŀǳ ǎƻǊǘ ŘŜǎ ƧǳǊŞǎ ŘΩŀǎǎƛǎŜǎ ǇƻǳǊ нлнпΦ 

/ǳōƭŀŎ Ŝǘ aŀƴǎŀŎ ǎƻƴǘ ǊŜƎǊƻǳǇŞŜǎ ǇƻǳǊ ǝǊŜǊ ŀǳ ǎƻǊǘ ƴŜǳŦ ǇŜǊǎƻƴƴŜǎ ǇƻǳǊ ƭΩŀƴƴŞŜ нлнпΦ 
!ǇǊŝǎ ǝǊŀƎŜ ŀǳ ǎƻǊǘΣ ƭŜǎ ŎƻƴǎŜƛƭƭŜǊǎ ƳǳƴƛŎƛǇŀǳȄ ǊŜǎǇŜŎǝŦǎ ƻƴǘ ŘŞǎƛƎƴŞ ŎŜǎ ƴŜǳŦ ǇŜǊǎƻƴƴŜǎΣ ǉǳƛ ǎŜǊƻƴǘ 
ǇǊŞǾŜƴǳŜǎ ǇŀǊ ŎƻǳǊǊƛŜǊΦ  
bŜ ǇƻǳǊǊƻƴǘ şǘǊŜ ǊŜǘŜƴǳŜǎ ƭŜǎ ǇŜǊǎƻƴƴŜǎ ǉǳƛ ƴϥŀǳǊƻƴǘ Ǉŀǎ ŀǧŜƛƴǘ ƭϥŃƎŜ ŘŜ но ŀƴǎ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭϥŀƴƴŞŜ  
ǉǳƛ ǎǳƛǘΦ 

с -!ƎƎƭƻ ŘŜ .wL±9 ς /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ wŜǎǎƻǳǊŎŜǎ ς  
     5ŞǎƛƎƴŀǝƻƴ ŘΩǳƴ ŘŞƭŞƎǳŞ ǎǳǇǇƭŞŀƴǘ ǎǳƛǘŜ Ł ƭŀ ŘŞƳƛǎǎƛƻƴ ŘŜ aƳŜ aŀǊƭŝƴŜ a!¢Ih¦Φ 
aΦ !ƭŜȄŀƴŘǊŜ 59 {h¦{! ǎŜ ǇǊƻǇƻǎŜ ǇƻǳǊ şǘǊŜ ŎŀƴŘƛŘŀǘ ŀǳȄ ŦƻƴŎǝƻƴǎ ŘŜ ŘŞƭŞƎǳŞ ǎǳǇǇƭŞŀƴǘΦ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ aǳƴƛŎƛǇŀƭΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŀŎŎŜǇǘŜ ǎŀ ŎŀƴŘƛŘŀǘǳǊŜΦ 

[ŀ ŎƻƳƳǳƴŜ Ŝǎǘ ŘƻƴŎ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŞŜ Ł ƭŀ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ wŜǎǎƻǳǊŎŜǎ ŘŜ ƭΩ!ƎƎƭƻ ŘŜ .wL±9 ŎƻƳƳŜ ǎǳƛǘ Υ  

¢ƛǘǳƭŀƛǊŜ Υ .Ǌǳǘ WŜŀƴ aŀǊŎ                                     {ǳǇǇƭŞŀƴǘ Υ 5Ŝ {ƻǳǎŀ !ƭŜȄŀƴŘǊŜ 

[ΩƻǊŘǊŜ Řǳ ƧƻǳǊ Şǘŀƴǘ ŞǇǳƛǎŞΣ ƭŀ ǎŞŀƴŎŜ Ŝǎǘ ƭŜǾŞŜ Ł ннƘΦ 

[9{ /hb{9L[{ a¦bL/Lt!¦· 

.¦[[9¢Lb a¦bL/Lt![ bϲнрмκмŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлно 

LƴǎŎǊƛǇǝƻƴ Ł ƭŀ ǊŜƴŎƻƴǘǊŜ ŘŜ ōƛŜƴǾŜƴǳŜ 

!ŎŎǳŜƛƭ ŘŜǎ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ŀǊǊƛǾŀƴǘǎ 

LbChwa!¢Lhb{ a¦bL/Lt![9{ 

tƻǳǊ ƭŜǎ ƴƻǳǾŜŀǳȄ /ǳōƭŀŎƻƛǎ  

ƛƴǎǘŀƭƭŞǎ ǎǳǊ ƭŀ ŎƻƳƳǳƴŜ 

ŜƴǘǊŜ ƭŜ мŜǊ ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нлнм Ŝǘ ƭŜ ом ŀƻǶǘ нлно 

aƻƴǎƛŜǳǊ ƭŜ aŀƛǊŜ Ŝǘ ƭŜǎ Şƭǳǎ ƻǊƎŀƴƛǎŜƴǘ ǳƴŜ ǊŜƴŎƻƴǘǊŜ ŘŜ ōƛŜƴǾŜƴǳŜ  

ƭŜ ǾŜƴŘǊŜŘƛ  мр ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нлно 

{ŀƭƭŜ ŘŜ ƭŀ ƳŀƛǊƛŜ Ł муƘол 

±ŜƴŜȊ Ł ƭŀ ǊŜƴŎƻƴǘǊŜ ŘŜǎ ƳŜƳōǊŜǎ ŘŜ ƭΩŞǉǳƛǇŜ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭŜ ŘŞŎƻǳǾǊƛǊ ƭŜǎ ŘƛũŞǊŜƴǘŜǎ 

ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴǎ  όŎǳƭǘǳǊŜƭƭŜǎΣ ǎǇƻǊǝǾŜǎΣ ŦŜǎǝǾŜǎύ Řŀƴǎ ƭŜ ōǳǘ ŘΩŞŎƘŀƴƎŜǊ Ŝǘ ŘŜ ǇŀǊǘŀƎŜǊ 

ŀǳǘƻǳǊ Řǳ ǾŜǊǊŜ ŘŜ ƭΩŀƳƛǝŞΦ 

tƻǳǊ ȅ ǇŀǊǝŎƛǇŜǊ Κ 

LƴǎŎǊƛǾŜȊ-Ǿƻǳǎ ŀǳ ǎŜŎǊŞǘŀǊƛŀǘ ŘŜ ƭŀ ƳŀƛǊƛŜΣ 

 ŀǳȄ ƘŜǳǊŜǎ ŘΩƻǳǾŜǊǘǳǊŜ ŀǳ ǇǳōƭƛŎ  

ƻǳ Ŝƴ ǘŞƭŞǇƘƻƴŀƴǘ ŀǳ лрΦррΦурΦннΦуф ŀǾŀƴǘ ƭŜ ом ŀƻǶǘ нлноΦ 



 

 мс 

LbChwa!¢Lhb{ {h/L![9{ 

±ƻǳǎ ŀǾŜȊ ŜƴǘǊŜ мс Ŝǘ нр ŀƴǎ 
{ŀƴǎ ǊŜǾŜƴǳ Ŝǘ ŞƭƻƛƎƴŞ Řǳ ǎŜǊǾƛŎŜ ǇǳōƭƛŎ ŘŜ ƭΩŜƳǇƭƻƛ 

¦ƴŜ ǎƻƭǳǝƻƴ [Ŝ t!{{ twh 

ω ¦ƴ ǇŀǊŎƻǳǊǎ ŘΩŀŎŎƻƳǇŀƎƴŜƳŜƴǘ ǎŜǊŀ Şǘŀōƭƛ  
   Ŝƴ ŦƻƴŎǝƻƴ ŘŜ  Ǿƻǎ ŀǧŜƴǘŜǎ Ŝǘ ŘŜ Ǿƻǎ ōŜǎƻƛƴǎ 

ω 5Ŝǎ ŀƛŘŜǎ ǎǇŞŎƛŬǉǳŜǎ ǇŜǳǾŜƴǘ şǘǊŜ ƳƻōƛƭƛǎŞŜǎ 

ω 5Ŝǎ ŀŎǝƻƴǎ ŎƻƭƭŜŎǝǾŜǎ ǇǊƻǇƻǎŞŜǎ 

wŞŦŞǊŜƴǘ t!{{ twh 

aŀƴƻƴ .ŜǊǘƘƻǳƳŜȅǊƛŜ 
лс нф мн фр но 
aŀƴƻƴΦōŜǊǘƘƻǳƳŜȅǊƛŜϪŀƎƎƭƻŘŜōǊƛǾŜΦŦǊ 

5ŞŎƻǳǾǊŜȊ ƭŜǎ ƻũǊŜǎ CǊŀƴŎŜ {ŜǊǾƛŎŜǎ 
Ł ŎƾǘŞ ŘŜ ŎƘŜȊ Ǿƻǳǎ 

±ƻǳǎ ǎƻǳƘŀƛǘŜȊ şǘǊŜ ŀŎŎƻƳǇŀƎƴŞ όŜύ ǇƻǳǊ ŦŀƛǊŜ Ǿƻǎ ŘŞƳŀǊŎƘŜǎ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜǎ Ŝƴ ƭƛƎƴŜ Κ 

tǊŜƴŜȊ ǊŜƴŘŜȊ-Ǿƻǳǎ ǇŀǊ Ƴŀƛƭ Υ 

ƳŀƴǎŀŎϪŦǊŀƴŎŜ-ǎŜǊǾƛŎŜǎΦƎƻǳǾΦŦǊ ƻǳ ǇŀǊ ǘŞƭŞǇƘƻƴŜ ŀǳ лр рр пм лл см 

9ǘ ǊŜǘǊƻǳǾŜȊ ƴƻǳǎ Ł Υ 
aŀƴǎŀŎ 
но ǊǳŜ tǊƛƴŎƛǇŀƭŜ 
мфрнл a!b{!/ 

5ǳ ƭǳƴŘƛ ŀǳ ǾŜƴŘǊŜŘƛ 
5Ŝ фƘ Ł мнƘ Ŝǘ ŘŜ моƘпл Ł мсƘпл 
[Ŝ ǎŀƳŜŘƛ ŘŜ фƘ Ł мнƘ 

[Ŝǎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ Řǳ ǉǳƻǝŘƛŜƴ 

" ŎƾǘŞ ŘŜ ŎƘŜȊ Ǿƻǳǎ 

.¦[[9¢Lb a¦bL/Lt![ bϲрмκмŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлнно 

.hwb9 ŘŜ ¢9[9/hb{¦[¢!¢Lhb 
LƴǎǘŀƭƭŞŜ Ł ƭŀ ǇƘŀǊƳŀŎƛŜ  

/ƻƴǎǳƭǘŜȊ ǳƴ aŞŘŜŎƛƴ {ŀƴǎ wŜƴŘŜȊ-±ƻǳǎ 

5ŀƴǎ ƭŜǎ мл ƳƛƴǳǘŜǎ 

[ŀ ŎƻƳƳǳƴŜ ŜƴŎƻǳǊŀƎŜ ŦƻǊǘŜƳŜƴǘ ŎŜ ǇǊƻƧŜǘ  Ŝƴ ŀǇǇƻǊǘŀƴǘ ǳƴŜ ŀƛŘŜ ŬƴŀƴŎƛŝǊŜΦ 

5ŜǇǳƛǎ ǎƻƴ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ Ŝƴ ŘŞŎŜƳōǊŜ нлнн Σ  

ǳƴŜ ǾƛƴƎǘŀƛƴŜ ŘŜ Ŏƻƴǎǳƭǘŀǝƻƴǎ ǎƻƴǘ ǊŞŀƭƛǎŞŜǎ  

ŎƘŀǉǳŜ ƳƻƛǎΦ 



 

 мт 

LbChwa!¢Lhb{ ŘŜ ƭΩ!DD[h 

.¦[[9¢Lb a¦bL/Lt![ bϲрмκмŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлно 

LƴŦƻǊƳŀǝƻƴǎ ŘŜ ƭŀ 
aƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ  

ŘΩǳƴ /ƻƴǎŜƛƭ  

ŘŜ 5ŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ 

[ΩŀƎƎƭƻƳŞǊŀǝƻƴ ŘŜ .ǊƛǾŜ ŀ Ƴƛǎ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ǳƴ /ƻƴǎŜƛƭ ŘŜ 5ŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘΦ /ΩŜǎǘ ǳƴŜ ƛƴǎǘŀƴŎŜ ŘŜ ǊŞƅŜȄƛƻƴ 

ǇǊƻǎǇŜŎǝǾŜ Ŝǘ ǘǊŀƴǎǾŜǊǎŀƭŜ Řƻƴǘ ƭŜ ōǳǘ Ŝǎǘ ŘΩŜƴǊƛŎƘƛǊ Ŝǘ ŀƭƛƳŜƴǘŜǊ ƭŜǎ ŘŞŎƛǎƛƻƴǎ ǇǳōƭƛǉǳŜǎ Ŝǘ ŞǾŀƭǳŜǊ 

ƭŜǎ ǇƻƭƛǝǉǳŜǎ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŜƭƭŜǎΦ 

{Ŝǎ Ƴƛǎǎƛƻƴǎ ǎƻƴǘ Υ  

ω [ΩŞƭŀōƻǊŀǝƻƴΣ ƭŀ ǊŞǾƛǎƛƻƴ Ŝǘ ƭΩŞǾŀƭǳŀǝƻƴ Řǳ tǊƻƧŜǘ ŘŜ ¢ŜǊǊƛǘƻƛǊŜ 
ω 9ƳŜǧǊŜ ǳƴ ŀǾƛǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎ ŘŜ ǇǊƻǎǇŜŎǝǾŜ Ŝǘ ŘŜ ǇƭŀƴƛŬŎŀǝƻƴ όt[¦LΣ {/h¢ύ 
ω /ƻƴǘǊƛōǳŜǊ Ł ƭŀ ŎƻƴŎŜǇǝƻƴ Ŝǘ ƭΩŞǾŀƭǳŀǝƻƴ ŘŜǎ ǇƻƭƛǝǉǳŜǎ ƭƻŎŀƭŜǎ ŘŜ ǇǊƻƳƻǝƻƴ Ŝǘ ŘŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ   

Lƭ Ŝǎǘ ŎƻƳǇƻǎŞ ŘΩŜƴǾƛǊƻƴ мрл ǇŜǊǎƻƴƴŜǎ ƛǎǎǳǎ ŘŜ ƭŀ ǇƻǇǳƭŀǝƻƴΣ Řǳ ƳƻƴŘŜ ǎƻŎƛƻ-

ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƴŜƭΣ ŘŜ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŀƴǘǎ όƴƻƴ Şƭǳǎύ ŘŞǎƛƎƴŞǎ ǇŀǊ ŎƘŀǉǳŜ ŎƻƳƳǳƴŜΣ ǉǳƛ ŘƻƛǾŜƴǘ 

ǊŞƅŞŎƘƛǊ ǎǳǊ ƭŜǎ ǇǊƻōƭŞƳŀǝǉǳŜǎ ŘŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ Ł ƭƻƴƎ ǘŜǊƳŜΦ 

{ƛȄ  ƎǊƻǳǇŜǎ ŘŜ ǘǊŀǾŀƛƭ ǘƘŞƳŀǝǉǳŜ ƻƴǘ ŞǘŞ Ƴƛǎ Ŝƴ ǇƭŀŎŜΥ 

!ƳŞƴŀƎŜƳŜƴǘ Řǳ ǘŜǊǊƛǘƻƛǊŜ Ŝǘ ŞǉǳƛǇŜƳŜƴǘǎ 

5ŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜ Ŝǘ ŜƴǘǊŜǇǊŜƴŀǊƛŀǘ 

9ŘǳŎŀǝƻƴΣ ŜƴŦŀƴŎŜΣ ƧŜǳƴŜǎǎŜ Ŝǘ ǎǇƻǊǘΣ ǎŀƴǘŞΣ ŎƻƘŞǎƛƻƴ ǎƻŎƛŀƭŜ  

DƻǳǾŜǊƴŀƴŎŜ Ŝǘ ŎƻƘŞǎƛƻƴ ǘŜǊǊƛǘƻǊƛŀƭŜ 

IŀōƛǘŀǘΣ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘǎ Ŝǘ ƳƻōƛƭƛǘŞǎΣ ǘƻǳǊƛǎƳŜ Ŝǘ ŀŎŎǳŜƛƭ 

tƻƭƛǝǉǳŜ ŘŜ ƭΩŜŀǳ Ŝǘ ŀǎǎŀƛƴƛǎǎŜƳŜƴǘΣ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŘǳǊŀōƭŜ 

[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ ŘŜ 5ŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŘŜǾǊŀ ǊŜǘŜƴƛǊ ǘǊƻƛǎ 

ŜƴƧŜǳȄ ǇǊƛƻǊƛǘŀƛǊŜǎ ǇŀǊ ǘƘŝƳŜΣ ǉǳƛ ǎŜǊƻƴǘ ŀƭƻǊǎ 

ǇǊŞǎŜƴǘŞǎ ŀǳȄ Şƭǳǎ Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ /ƻƳƳǳƴŀǳǘŀƛǊŜ ŘŜ 

ƭΩ!ƎƎƭƻΦ 

[ŀ ǊŞƅŜȄƛƻƴ ŜƴƎŀƎŞŜ ŘŜǾǊŀ ǎŜ ŦŀƛǊŜ Ŝƴ  

Ǌŀƛǎƻƴƴŀƴǘ Ŝƴ ǘŜǊƳŜǎ ŘΩŀƎƎƭƻƳŞǊŀǝƻƴ 

ŀǾŜŎ ǳƴŜ Ǿƛǎƛƻƴ Ł нл ƻǳ ол ŀƴǎΦ 

vǳŜƭƭŜ ƳŞǘƘƻŘŜ ŘŜ ǘǊŀǾŀƛƭ Κ 
[ΩŀƎƎƭƻƳŞǊŀǝƻƴ Ŝǎǘ ǾŀǎǘŜΣ ƭŜǎ ƪƛƭƻƳŝǘǊŜǎ ŎƻǶǘŜǳȄΣ ƭŜ ǘŜƳǇǎ ŘŜ ŎƘŀŎǳƴ ŎƻƳǇǘŞ Ŝǘ ƭŜǎ ƳƻȅŜƴǎ ƭƛƳƛǘŞǎΦ 
[Ŝ ǘǊŀǾŀƛƭ Ŝƴ ǊŞǎŜŀǳ ŀ ŘƻƴŎ ŞǘŞ ǇǊƛǾƛƭŞƎƛŞΣ ǇŀǊ ǘƘŝƳŜ ŘŜ ǘǊŀǾŀƛƭΣ Ŝƴ ǳǝƭƛǎŀƴǘ ǇŀǊ ƭŀ ŎǊŞŀǝƻƴ ŘΩǳƴŜ 
ǇƭŀǘŜŦƻǊƳŜ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǝǾŜΣ ǾƻƛǊŜ Ƴŀƛƭ Ŝǘ ƛƴǘŜǊƴŜǘΦ 

¦ƴŜ ǇǊŜƳƛŝǊŜ ŞǘŀǇŜ 

¢Ǌŝǎ ǇǊƻŎƘŀƛƴŜƳŜƴǘΣ ƭŜ ƎǊƻǳǇŜ ŘŜ ǘǊŀǾŀƛƭ ζ DƻǳǾŜǊƴŀƴŎŜ η ǇǊŜƴŘǊŀ ŎƻƴǘŀŎǘ ŀǾŜŎ ƭŜǎ ŎƻƳƳǳƴŜǎΣ ŀǾŜŎ ƭŜ 
ǎƻǳǝŜƴ ŘŜǎ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŀƴǘǎ ŘŜǎ ŎƻƳƳǳƴŜǎΣ ǇƻǳǊ ŜƴǘŀƳŜǊ ǳƴŜ ǊŞƅŜȄƛƻƴ ǎǳǊ ƭŜǎ ǾƻƛŜǎ Ŝǘ ƳƻȅŜƴǎ ŘŜ 
ζ ŦŀƛǊŜ ŀƎƎƭƻƳŞǊŀǝƻƴ ηΣ ǘƻǳǎ ŜƴǎŜƳōƭŜΣ ƳŀƭƎǊŞ ƭŜǎ ŘƛǎǘŀƴŎŜǎΦ 

¦ƴ ŎƻƳǇǘŜ-ǊŜƴŘǳ ŘŞǘŀƛƭƭŞ ŘŜǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ǊŞŀƭƛǎŞǎ Ł ŎŜ ƧƻǳǊ ǎŜǊŀ ǇǊŞǎŜƴǘŞ ŀǳ /ƻƴǎŜƛƭ ŎƻƳƳǳƴŀǳǘŀƛǊŜ ŘŜ 

Ƨǳƛƴ нлноΦ 



 

 му 

59±9[htt9a9b¢ 5¦w!.[9 

{L ±h¦{ !¦{{L ±h¦{ {h¦I!L¢9½ Lb{¢![[9w  ±h¢w9 Ih¢9[ ! Lb{9/¢9{ 
±hL/L v¦9[v¦9{ LbChwa!¢Lhb{ ¦¢L[9{ 

ŘƻŎǳƳŜƴǘ ŞƳŀƴŀƴǘ Řǳ /ŜƴǘǊŜ tŜǊƳŀƴŜƴǘ ŘΩLƴƛǝŀǝǾŜǎ ǇƻǳǊ ƭΩ9ƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘ ό /tL9ύΦ   

.¦[[9¢¢Lb a¦bL/Lt![ bϲрмκмŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлно 

w9¦bLhb {¦w [! D9{¢Lhb 59{ 9{t9/9{ b¦L{L.[9{  

[Ŝ мл Ƴŀƛ нлноΣ ±ƛƴŎŜƴǘ w9¸bL9wΣ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƴŜƭ ŘŜǎ ǘǊŀƛǘŜƳŜƴǘǎ ŀƴǝ-

ƴǳƛǎƛōƭŜǎΣ ŀ ŘƻƴƴŞ ŀǎǘǳŎŜǎ Ŝǘ ǊŜŎƻƳƳŀƴŘŀǝƻƴǎ ǇƻǳǊ ǇƻǳǾƻƛǊ ƳƛŜǳȄ ŎƻƴǘǊƾƭŜǊΣ 
ŞƭƻƛƎƴŜǊ ƻǳ ŞƭƛƳƛƴŜǊ ŦǊŜƭƻƴǎ ŀǎƛŀǝǉǳŜǎΣ Ǌŀǘǎ ǘŀǳǇƛŜǊǎΣ ǊŀƎƻƴŘƛƴǎΣ ǊŀǘǎΣ ŦƻǳǊƳƛǎ Χ 

¦ƴŜ ǾƛƴƎǘŀƛƴŜ ŘŜ ǇŜǊǎƻƴƴŜǎ Şǘŀƛǘ ǇǊŞǎŜƴǘŜ Ł ŎŜǧŜ ǊŞǳƴƛƻƴΦ 



 

 мф 

/¦.[!/ !¦ v¦h¢L5L9b 

!tw9{-aL5L C9{¢L±9 59{ !Lb;{ 59 [! /haa¦b9 

.¦[[9¢¢Lb a¦bL/Lt![ bϲрмκмŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлно 

9ƴ ŎŜ ŘƛƳŀƴŎƘŜ мр ƧŀƴǾƛŜǊ нлноΣ ƭŀ ǎŀƭƭŜ ǇƻƭȅǾŀƭŜƴǘŜ ŘŜ /¦.[!/ ŀ ǊŜƴƻǳŞ ŀǾŜŎ 

ƭŀ ǘǊŀŘƛǝƻƴƴŜƭƭŜ ǊŜƴŎƻƴǘǊŜ ŀǾŜŎ ƭŜǎ !ƞƴŞǎ ŘŜ ƭŀ /ƻƳƳǳƴŜΦ 

9ƴ ŜũŜǘΣ ŀǇǊŝǎ ǳƴŜ ƭƻƴƎǳŜ ǇŞǊƛƻŘŜ ζ /h±L5 η ƻǴ ǘƻǳǘŜ ƳŀƴƛŦŜǎǘŀǝƻƴ Şǘŀƛǘ 

ŎƻƳǇǊƻƳƛǎŜΣ ƛƭǎ ŞǘŀƛŜƴǘ ƴƻƳōǊŜǳȄ Ł ŀǾƻƛǊ ǊŞǇƻƴŘǳ Ł ƭΩƛƴǾƛǘŀǝƻƴ ŘŜ aƻƴǎƛŜǳǊ ƭŜ 

aŀƛǊŜ Ŝǘ ǎƻƴ ŎƻƴǎŜƛƭ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭ ǇƻǳǊ ǳƴ ŀǇǊŝǎ-ƳƛŘƛ ŦŜǎǝŦΦ 

!ǇǊŝǎ ŀǾƻƛǊ ŘǊŜǎǎŞ ƭŜ ōƛƭŀƴ ŘŜǎ ŀŎǝƻƴǎ ŎƻƳƳǳƴŀƭŜǎ ŘŜ ŎŜǎ ŘŜǳȄ ŘŜǊƴƛŝǊŜǎ 

ŀƴƴŞŜǎΣ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ŎŜƭƭŜǎ Ł ǾŜƴƛǊΣ aƻƴǎƛŜǳǊ ƭŜ aŀƛǊŜ ŀ ǇǊŞǎŜƴǘŞ ǎŜǎ ǾǆǳȄ Ł 

ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ŎƻƴǾƛǾŜǎΣ ǎŀƴǎ ƳŀƴǉǳŜǊ ŘΩŞǾƻǉǳŜǊ ƭŜǎ ŀōǎŜƴǘǎ ǇƻǳǊ ŎŀǳǎŜ ŘŜ 

ƳŀƭŀŘƛŜ Ŝǘ ƭŜǎ ǇŜǊǎƻƴƴŜǎ ŘŞŎŞŘŞŜǎΦ Lƭǎ ƻƴǘ Ǉǳ ŜƴǎǳƛǘŜ ŀǇǇǊŞŎƛŜǊ 

 ƭŜǎ ŘŞƭƛŎƛŜǳǎŜǎ ǇŃǝǎǎŜǊƛŜǎ ŘŜ {ǘŞǇƘŀƴŜ όǊŜǎǘŀǳǊŀƴǘ ŘŜ ƭΩIƾǘŜƭ ŘŜǎ /ƻƭƭƛƴŜǎ Ł /¦.[!/ύ  

ŀŎŎƻƳǇŀƎƴŞŜǎ ŘŜ ŎƘŀƳǇŀƎƴŜ ƻũŜǊǘ ǇŀǊ aƻƴǎƛŜǳǊ ƭŜ aŀƛǊŜ Ŝǘ ǎŜǎ ŀŘƧƻƛƴǘǎΦ 



 

 нл 

/¦.[!/ !¦ v¦h¢L5L9b 

/I!{{9 !¦· s¦C{  

/ΩŜǎǘ ǎƻǳǎ ǳƴ ǎƻƭŜƛƭ ǊŀŘƛŜǳȄ ǉǳŜ ƭŜ ŘƛƳŀƴŎƘŜ ф ŀǾǊƛƭ 

нлноΣ ŀǇǊŝǎ ŀǾƻƛǊ ŜƴǘŜƴŘǳ ǎƻƴƴŜǊ ƭŜǎ ŎƭƻŎƘŜǎ ŘŜ 

/¦.[!/Σ aƻƴǎƛŜǳǊ ƭŜ aŀƛǊŜ ŀ ƻǳǾŜǊǘ ƭŜǎ ǇƻǊǘŜǎ ŘŜ  

ƭŀ ŎƘŀǎǎŜ ŀǳȄ ǆǳŦǎ Řŀƴǎ ƭŜ ǇŀǊŎ /ƘŜȅƴƛŜǊ ǇƻǳǊ ƭŜǎ Ǉƭǳǎ 

ƧŜǳƴŜǎ ŜƴŦŀƴǘǎ Ŝǘ ŀǳǘƻǳǊ ŘŜ ƭŀ aŀƛǊƛŜ ǇƻǳǊ ƭŜǎ Ǉƭǳǎ 

ƎǊŀƴŘǎΗ 

tŀƴƛŜǊ Ŝƴ ƳŀƛƴΣ ŀŎŎƻƳǇŀƎƴŞǎ ŘŜ ƭŜǳǊǎ ǇŀǊŜƴǘǎ ǇƻǳǊ 

ŎŜǊǘŀƛƴǎΣ ƛƭǎ ƻƴǘ ǘǊƻǳǾŞ œŁ Ŝǘ ƭŁΣ ǆǳŦǎ ƳǳƭǝŎƻƭƻǊŜǎΣ 

ƭŀǇƛƴǎ Ŝǘ ŬƎǳǊƛƴŜǎ ōƛŜƴ ŎŀŎƘŞǎ Řŀƴǎ ƭŜǎ ōǳƛǎǎƻƴǎ ƻǳ 

ŘƛǎǎƛƳǳƭŞǎ Řŀƴǎ ƭŜǎ ŀƛǊŜǎ ŘŜ ƧŜǳȄΗ 

¢ƻǳǎ ǎƻƴǘ ǊŜǇŀǊǝǎ ƘŜǳǊŜǳȄΣ  ƴƻǳǎ ƭŜǳǊ Řƻƴƴƻƴǎ  

ǊŜƴŘŜȊ-Ǿƻǳǎ ƭΩŀƴ ǇǊƻŎƘŀƛƴ ǇƻǳǊ ǳƴŜ ƴƻǳǾŜƭƭŜ ŎƘŀǎǎŜ ŀǳȄ 

ǆǳŦǎ ƻǊƎŀƴƛǎŞŜ ǇŀǊ ƭŀ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ ŘŜ 5ŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ 

5ǳǊŀōƭŜ ŘŜ /¦.[!/Φ 

        .L.[Lh¢I9v¦9 59 /¦.[!/ 

9ƴŎŀŘǊŞǎ ǇŀǊ CǊŀƴœƻƛǎŜΣ WƻƴŀǘƘŀƴ Ŝǘ [ƛƭƛŀƴŜ ǳƴŜ ǉǳƛƴȊŀƛƴŜ ŘΩŜƴŦŀƴǘǎ ƻƴǘ ǇŀǊǝŎƛǇŞ Ł ƭΩŀǘŜƭƛŜǊ ǎǳǊ ƭŜ ǘƘŝƳŜ 

Řǳ ǇǊƛƴǘŜƳǇǎ ǉǳƛ ǎΩŜǎǘ ŘŞǊƻǳƭŞ ƭŜ мŜǊ ŀǾǊƛƭ Ł ƭŀ ǎŀƭƭŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜΦ  

¢ƻǳǎ ƻƴǘ Ŧŀƛǘ ǇǊŜǳǾŜ ŘΩƛƳŀƎƛƴŀǝƻƴ ǇƻǳǊ ŘŞŎƻǊŜǊΣ ŎƻƭƻǊƛŜǊΣ ŎƻƭƭŜǊ Χ Ŝǘ ǎƻƴǘ ǊŜǇŀǊǝǎ ŀǾŜŎ ƭŜǳǊǎ ŎǊŞŀǝƻƴǎ 

ǇŜǊǎƻƴƴŜƭƭŜǎ ŀǇǊŝǎ ŀǾƻƛǊ ǇŀǊǘŀƎŞ ǳƴ ƎƻǶǘŜǊ ōƛŜƴ ƳŞǊƛǘŞΗ  

.¦[[9¢¢Lb a¦bL/Lt![ bϲрмκмŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлно 



 

 нм 

Dw!Lb9{ 59 a¦{L/L9b{ 

[Ŝ ƧŜǳŘƛ н ŦŞǾǊƛŜǊ нлноΣ  ƭΩ9ŎƻƭŜ ŘŜ aǳǎƛǉǳŜ 
LƴǘŜǊŎƻƳƳǳƴŀƭŜ Řǳ Ŏŀƴǘƻƴ ŘŜ [!w/I9 ŀ ǇǊƻǇƻǎŞ Ł ƭŀ 

ŎƻƳƳǳƴŜ ŘŜ /¦.[!/ ŘŜ ƭǳƛ ŦŀƛǊŜ ŘŞŎƻǳǾǊƛǊ ǎŜǎ ζ ƎǊŀƛƴŜǎ ŘŜ 
ƳǳǎƛŎƛŜƴǎ η ƭƻǊǎ ŘΩǳƴŜ ŀǳŘƛǝƻƴ Ł ƭŀ ǎŀƭƭŜ ǇƻƭȅǾŀƭŜƴǘŜ Υ 
ōŀǧŜǳǊǎΣ ǘǊƻƳǇŜǩǎǘŜǎΣ ŀŎŎƻǊŘŞƻƴƛǎǘŜǎ Ŝǘ ƎǳƛǘŀǊƛǎǘŜǎΦ 

!ǇǊŝǎ ŀǾƻƛǊ ǊŜœǳ ƭŜǎ ŀǇǇƭŀǳŘƛǎǎŜƳŜƴǘǎ ƳŞǊƛǘŞǎ ǇƻǳǊ  
ƭŜǳǊ ǇǊŜǎǘŀǝƻƴΣ ƛƭǎ ƻƴǘ Ǉǳ ǇŀǊǘŀƎŜǊ ƎŃǘŜŀǳȄ Ŝǘ ōƻƛǎǎƻƴǎ ŀǾŜŎ 
ƭŜǎ ŀŘǳƭǘŜǎ ŀŎŎƻƳǇŀƎƴŀƴǘǎΦ  

.¦[[9¢¢Lb a¦bL/Lt![ bϲрмκмŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ нлно 

[9 нл Ƴŀƛ нлно 
¦ƴŜ ǘǊŜƴǘŀƛƴŜ ŘŜ ǇŜǊǎƻƴƴŜǎ ŀǾŀƛǘ ǊŞǇƻƴŘǳ ǇǊŞǎŜƴǘŜΦ /ƻƳƳŜ ƭΩŀƴƴŞŜ ŘŜǊƴƛŝǊŜ ƭŀ ǎƻƛǊŞŜ ǎΩŜǎǘ ŘŞǊƻǳƭŞŜ 
Řŀƴǎ ƭŀ ōƻƴƴŜ ƘǳƳŜǳǊ ŀǾŜŎ ƭŜ ǇŀǊǘŀƎŜ ŘŜǎ ŘƛũŞǊŜƴǘǎ Ǉƭŀǘǎ Ŝǘ ōƻƛǎǎƻƴǎΦ 

C9¢9 59{ ±hL{Lb{ ! [! .ha.9¢¢9wL9  

/¦.[!/ !¦ v¦h¢L5L9b 

/9 [L±w9 t9¦¢ ±h¦{ !L59w ! W!w5Lb9w 

{ƛ Ǿƻǳǎ şǘŜǎ ƛƴǘŞǊŜǎǎŞ όŜύ 

±ƻǳǎ ǇƻǳǾŜȊ ƭŀ ŎƻƴǘŀŎǘŜǊ ǇŀǊ Ƴŀƛƭ 

!ƳǾƛƭƭŀŎϪƻǊŀƴƎŜΦŦǊΦ 

5ŞŘƛŎŀŎŜ ŘŜ ǎƻƴ ƭƛǾǊŜΣ Ł ƭŀ 

ōƛōƭƛƻǘƘŝǉǳŜ ƭŜ ǎŀƳŜŘƛ  

лу ƧǳƛƭƭŜǘ  ŘŜ фƘол Ł мнƘ 

aŀǊǝƴŜ Ƙŀōƛǘŀƴǘ /ǳōƭŀŎΣ ŀ ŘŞŘƛŎŀŎŞ ǎƻƴ ƭƛǾǊŜ Ł {ŀƛƴǘ- aŜȄŀƴǘ  ƭŜ мм Ƨǳƛƴ ŘŜǊƴƛŜǊ ƭƻǊǎ ŘŜ ƭŀ  ǉǳŀǘǊƛŝƳŜ 

ŦşǘŜ Řǳ ƭƛǾǊŜ Ŝƴ ǇǊŞǎŜƴŎŜ ŘΩǳƴŜ ǾƛƴƎǘŀƛƴŜ ŘΩŀǳǘŜǳǊǎΦ [Ŝ мŜǊ ƧǳƛƭƭŜǘΣ ŜƭƭŜ ǎŜǊŀ Ł [ŀƴƻǳŀƛƭƭŜΦ 

aŜǊŎƛ Ł ǘƻǳǘŜǎ Ŝǘ ǘƻǳǎ 

Ŝǘ Ł ǘǊŝǎ ōƛŜƴǘƾǘ 


