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мΦ [9¢¢9w Cwha ¢I9 tw9{L59b¢ ¢h {I!w9Ih[59w{ 
 
5ŜŀǊ {ƛǊκaŀŘŀƳΣ 
 
¢ƘŜ ŜƴǝǊŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƳŀǊƪŜǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǾŀǊƛƻǳǎ ǘǳǊōǳƭŜƴŎŜǎ ƛƴ ǊŜŎŜƴǘ ǝƳŜǎΦ ¦ƴŎŜǊǘŀƛƴǘȅ ŀƴŘ 
ǇŜǊƳŀƴŜƴǘ Ǿƻƭŀǝƭƛǘȅ ƘŀǾŜ ōŜŎƻƳŜ ŀ Řŀƛƭȅ ǊŜŀƭƛǘȅ ŦƻǊ Ƴŀƴȅ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƻǳǊ DǊƻǳǇΦ ¢ƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ 
Ǝƭƻōŀƭ ŦŀŎǘƻǊǎΣ ǘƘŜ ƎŜƻǇƻƭƛǝŎŀƭ ǘǳǊƳƻƛƭ ǊŜǎǳƭǝƴƎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ƻƴƎƻƛƴƎ ǿŀǊ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜΣ ŎƻƴǝƴǳŜŘ ƘƛƎƘ ƛƴƅŀǝƻƴ 
ŀƴŘ ǘƘŜ Ŏƻƴǝƴǳŀƭƭȅ ŘƛŶŎǳƭǘ ƭŀōƻǳǊ ƳŀǊƪŜǘ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƘŀǾŜ ƳŀŘŜ ŘƻƛƴƎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳǳŎƘ ƳƻǊŜ ŘƛŶŎǳƭǘ ŀƴŘ 
ǊƛǎƪȅΦ  
 
DƛǾŜƴ ŀ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǳƴŦŀǾƻǳǊŀōƭŜ ǘǊŜƴŘǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǾŜǊȅ ǿŜŀƪ ǊŜǎǳƭǘǎ ŦƻǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀƴŘ ŀǎǎŜƳōƭȅ 
ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǳǊǘƘ ǉǳŀǊǘŜǊ ƻŦ нлнпΣ ǿŜ ŦƻǊŜŎŀǎǘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀƴŘ ŀǎǎŜƳōƭȅ 
ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŦƻǊ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŜƳǇƭƻȅƛƴƎ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ ƴƛƴŜ ǇŜƻǇƭŜ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ƛƴ ǊŜŀƭ ǘŜǊƳǎ ς ƛΦŜΦ ŀƊŜǊ ŜƭƛƳƛƴŀǝƴƎ 
ƛƴƅŀǝƻƴŀǊȅ ŦŀŎǘƻǊǎ ς ƛƴ нлнп ōȅ ŀǎ ƳǳŎƘ ŀǎ ŎŀΦ мп҈ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ нлно ŬƎǳǊŜǎΦ 
 
!Ǝŀƛƴǎǘ ǘƘƛǎ ōŀŎƪŘǊƻǇΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƛǎ ǎŀǝǎŦŀŎǘƻǊȅΦ CƻǊ ƻǳǊ ōǳǎƛƴŜǎǎΣ нлнпΣ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ 
нлноΣ ƛǎ ŀ ǝƳŜ ƻŦ ŘŜŬƴƛǘŜ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǎǳƭǘǎ ŀŎƘƛŜǾŜŘΦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƴŘŜŘ 
нлнп ǿƛǘƘ ŀ ƴŜǘ ǇǊƻŬǘ ƻŦ t[b млтΦт Ƴ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ŀ ƭƻǎǎ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ōŜŦƻǊŜ ƻŦ π t[b мрсΦр ƳΣ ǿƛǘƘ ǎŀƭŜǎ ŀǘ 
ŎŀΦ t[b нΦсм ōƴ όǳǇ тΦо ǇŜǊ ŎŜƴǘ ȅŜŀǊπƻƴπȅŜŀǊύΦ !ƴŘ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ς ¦ƴƛōŜǇ {! ς 
ǊŜŀŎƘŜŘ t[b нфΦн Ƴ ŀƎŀƛƴǎǘ ŀ ƭƻǎǎ ƻŦ π t[b мслΦф Ƴ ŀ ȅŜŀǊ ōŜŦƻǊŜΦ  
 
Lƴ нлнпΣ ŀŎǊƻǎǎ ǘƘŜ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ǿŜ ŎƻƴǝƴǳŜŘ ǘƘŜ ǊŜǾƛŜǿ ƻŦ Ƴŀƴȅ ŀǎǇŜŎǘǎ ƻŦ ƻǳǊ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΣ ǿƘƛŎƘ ƘŀŘ 
ŀƭǊŜŀŘȅ ōŜŜƴ ƛƴƛǝŀǘŜŘ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ōŜŦƻǊŜΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ŦƻǊ ƛŘŜƴǝŦȅƛƴƎ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎƛƴƎ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ 
ǇǊƻŎŜǎǎŜǎΦ ²Ŝ ŀƭǎƻ ƳŀŘŜ ŀƴ ŜũƻǊǘ ǘƻ ǊŜŘƛǊŜŎǘ ƻǳǊ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǎƻ ǘƘŀǘΣ ƛƴ ŀ ŘƛŶŎǳƭǘ ƳŀǊƪŜǘ 
ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΣ ǿŜ Ŏŀƴ ŦƻŎǳǎ ƻǳǊ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ŜƴŜǊƎƛŜǎ ƻƴ ŬƴŘƛƴƎ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿƛǘƘ ǎƻǳƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǘŜǊƳǎΣ 
ŀǾƻƛŘƛƴƎ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ƛƴ ŜȄƘŀǳǎǝƴƎ ǇǊƛŎŜ ǿŀǊǎ ōŜǘǿŜŜƴ ǘŜƴŘŜǊ ǇŀǊǝŎƛǇŀƴǘǎΦ 
 
²Ŝ ŀƭǎƻ ǇŀƛŘ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ŀǧŜƴǝƻƴ ǘƻ ƳŀǊƪŜǘ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ǘƻ ƳŀƪŜ ǎǳǊŜ ǘƘŜ ƛƴǘŜƴǝƻƴ ƻŦ ŀŎǝƻƴǎ ŀƴŘ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŘǳǊƛƴƎ нлнп ǘƻ ƛƳǇǊƻǾŜ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ǿŀǎ ŎƭŜŀǊ ǘƻ ŀƭƭ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎΦ  
  
Lƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ƛǎǎǳŜǎΣ ǿŜ ƻǊŘŜǊŜŘ ŀƴŘ ǎǳǇǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎΣ 
ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ŦƻǊ ŎƻƴǘǊƻƭƭƛƴƎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎΣ ǿƘƛŎƘ ŀǊŜ ƴƻǿ ƳŀŘŜ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ŎŀǊŜŦǳƭ ŀƴŀƭȅǎƛǎ 
ƻŦ ōǳǎƛƴŜǎǎ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ǘƘǊŜŀǘǎΣ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ōȅ ǘƘŜ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘŜŀƳǎ ŎƻǾŜǊƛƴƎ ŀ ōǊƻŀŘ ǎǇŜŎǘǊǳƳΦ  
 
L ǿƻǳƭŘ ƭƛƪŜ ǘƻ Ǉƻƛƴǘ ƻǳǘ ǘƘŀǘΣ ƛƴ ŘŜŬƴƛƴƎ ƻǳǊ ŦǳǘǳǊŜΣ ǿŜ ŘƛǎŎǳǎǎŜŘ ŀƴŘ ŎǊŜŀǘŜŘ ǾŀǊƛƻǳǎ ŀŎǝƻƴ ǎŎŜƴŀǊƛƻǎ 
ǊŜƭŀǝƴƎ ǘƻ ŀƭƭ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ƻǳǊ ŀŎǝǾƛǘȅ ŀƴŘ ŎƘƻǎŜ ŦǊƻƳ ŀƳƻƴƎ ǘƘŜƳ ǘƘƻǎŜ ǘƘŀǘ ǿƛƭƭ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ŀ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ 
ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ƛƴ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ǾŀƭǳŜΦ [ŀǎǘ ȅŜŀǊΣ ǿŜ ǿŜǊŜ ƭƻƻƪƛƴƎ ŦƻǊ ŀ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ ƛƴǾŜǎǘƻǊ ŦƻǊ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {Φ!Φ 
ŀƴŘ ŀ Ƨƻƛƴǘ ǾŜƴǘǳǊŜ ǇŀǊǘƴŜǊ ŦƻǊ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {Φ!Φ .ƻǘƘ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ŦŀƛƭŜŘ ǘƻ ŘŜƭƛǾŜǊ ƻƴ ǘƘŜ ƛƴǘŜƴŘŜŘ 
ǊŜǎǳƭǘǎΣ ǘƘŜ ǎƻǳǊŎŜ ƻŦ ǿƘƛŎƘ ǿŜ ǎŜŜ ƛƴ ǘƘŜ ƎŜƴŜǊŀƭƭȅ ǳƴŦŀǾƻǳǊŀōƭŜ ƳŀŎǊƻŜŎƻƴƻƳƛŎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΣ ƛƴ ǿƘƛŎƘ 
ŀ ǎŜƴǎŜ ƻŦ ƳƛǎǘǊǳǎǘ ŀƴŘ ǳƴŎŜǊǘŀƛƴǘȅ Ƙŀǎ ōŜŎƻƳŜ ǘƘŜ Ƴŀƛƴ ŦŀŎǘƻǊ ǇƭŀƎǳƛƴƎ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎΦ 
 
!ƭƭ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƻǾŜπƳŜƴǝƻƴŜŘ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ƘŀŘ ŀ ǾŜǊȅ ǇƻǎƛǝǾŜ ŜũŜŎǘ ŀƴŘ ƘŀǾŜ ǊŜǎǳƭǘŜŘ ƛƴ ƳŀǊƎƛƴŀƭƛǎƛƴƎ ǘƘŜ Ǌƛǎƪ 
ƻŦ ŀ ƎƻƛƴƎ ŎƻƴŎŜǊƴΣ ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ ǳƭǝƳŀǘŜƭȅ ŎƻƴŬǊƳŜŘ ōȅ ǘƘŜ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ŀǳŘƛǘƻǊ ǿƘƻ ŀǳŘƛǘŜŘ ǘƘŜǎŜ 
ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΦ ²Ŝ ŎƻƴǎƛŘŜǊ ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŜũŜŎǘǎ ŀŎƘƛŜǾŜŘ ƛƴ нлнп ǘƻ ōŜ ǎŀǝǎŦŀŎǘƻǊȅΦ  
 
CƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘƛǎ ŦƻǊƳǳƭŀǝƻƴΣ L ǿƻǳƭŘ ƭƛƪŜ ǘƻ Ǉƻƛƴǘ ƻǳǘ ǘƘŀǘ ŀǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŎŀǎƘ ōŀƭŀƴŎŜ 
ǿŀǎ ŀǘ t[b нснΦр ƳΣ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ t[b оммΦм Ƴ ƛƴ нлноΦ ¢Ƙƛǎ ƛǘŜƳ ƴŜǳǘǊŀƭƛǎŜǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŘŜōǘ όŜȄŎƭǳŘƛƴƎ 
ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ŦǊƻƳ ƭŜŀǎŜǎύ ǊŜŀŎƘƛƴƎ t[b осрΦн Ƴ ŀǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ŀƎŀƛƴǎǘ t[b нфрΦс Ƴ ŀǎ ŀǘ ом 
5ŜŎŜƳōŜǊ нлноΦ  



 

ǇŀƎŜ р 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

/ƻƴǎŜǉǳŜƴǘƭȅΣ ǘƘŜ ƴŜǘ ŘŜōǘ ƭŜǾŜƭ ƻŦ t[b мло Ƴ ŦƻǊ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнп ǊŜƳŀƛƴǎ ŀǘ ŀ 
ǎŀŦŜ ƭŜǾŜƭΣ ŜƴǎǳǊƛƴƎ ǘƘŀǘ ŀƭƭ ŬƴŀƴŎƛŀƭ Ǌŀǝƻǎ όǎƻπŎŀƭƭŜŘ ŎƻǾŜƴŀƴǘǎύ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ōȅ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎ ŀƴŘ 
ōƻƴŘƘƻƭŘŜǊǎ ŀǊŜ ƳŜǘΦ Lǘ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ŀ ǾŜǊȅ ƎƻƻŘ ōŀǎƛǎ ǘƻ ƳŀƪŜ ŦǳǊǘƘŜǊ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŀŎǝǾƛǘȅ ƳƻǊŜ ŘȅƴŀƳƛŎ ŦǊƻƳ 
нлнрΦ 
 
²Ŝ ŀǊŜ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ǇƭŜŀǎŜŘ ǘƻ ǎŜŜ ŀ ŎƘŀƴƎŜ ƛƴ ǘǊŜƴŘ ƛƴ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǎŜŎǘƻǊ ƻŦ ƻǳǊ ōǳǎƛƴŜǎǎΣ ƎŜƴŜǊŀƭ 
ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎΦ CƻǊ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜΣ ŜƴŜǊƎȅκƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŀƴŘ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜƎƳŜƴǘǎΣ ǘƻǘŀƭ ƎǊƻǎǎ 
ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ƻƴ ǎŀƭŜǎ ƛƳǇǊƻǾŜŘΣ ŦǊƻƳ ŀ ƎǊƻǎǎ ƭƻǎǎ ƻƴ ǎŀƭŜǎ ƻŦ πпΦм҈ ƛƴ нлно ǘƻ ŀ ƎǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ ƻƴ ǎŀƭŜǎ ƻŦ 
ҌоΦт҈Σ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎΥ  

¶ ŦƻǊ ǘƘŜ ŜƴŜǊƎȅ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ǎŜŎǘƻǊΥ ŀ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ƎǊƻǎǎ ǎŀƭŜǎ ƳŀǊƎƛƴ ŦǊƻƳ ŀ ƎǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ ƻƴ ǎŀƭŜǎ ƻŦ 
πмнΦс҈ ǘƻ ŀ ƎǊƻǎǎ ƭƻǎǎ ƻƴ ǎŀƭŜǎ ƻŦ πтΦт҈Σ 

¶ ŦƻǊ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜŎǘƻǊ όŘƻƳŜǎǝŎ ŀƴŘ ŜȄǇƻǊǘύΥ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ƎǊƻǎǎ ǎŀƭŜǎ ƳŀǊƎƛƴ ŦǊƻƳ 
ŀ ƎǊƻǎǎ ǎŀƭŜǎ ƭƻǎǎ ƻŦ πмΦм҈ ǘƻ ŀ ƎǊƻǎǎ ǎŀƭŜǎ ǇǊƻŬǘ ƻŦ рΦу҈Σ 

¶ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ǎŜŎǘƻǊΥ ŀ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ƎǊƻǎǎ ǎŀƭŜǎ ƳŀǊƎƛƴ ŦǊƻƳ ŀ ƎǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ ƻƴ ǎŀƭŜǎ ƻŦ πмΦр҈ 
ǘƻ ŀ ƎǊƻǎǎ ƭƻǎǎ ƻƴ ǎŀƭŜǎ ƻŦ тΦс҈Φ 

 
¢ƘǊƻǳƎƘƻǳǘ нлнпΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ǎŜŎǳǊŜŘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿƛǘƘ ŀ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ŀǊƻǳƴŘ t[b мΦс ōƴ ŦƻǊ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘƛǎ ǎŜƎƳŜƴǘΦ ¢Ƙƛǎ ǿŀǎ ƭŜǎǎ ǘƘŀƴ ƛƴ нлноΣ ǿƘŜƴ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ 
t[b нΦн ōƴΣ ōǳǘ ƻǳǊ ŘŜƭƛōŜǊŀǘŜ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿƛǘƘ ǎƻǳƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎǳƳǇǝƻƴǎΣ ǎƛƎƴŜŘ ƛƴ нлнпΣ 
ƎƛǾŜǎ ŀ ǾŜǊȅ ƎƻƻŘ ǉǳŀƭƛǘȅ ƻǊŘŜǊ ōƻƻƪ ŦƻǊ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ƛƴ нлнр ŀƴŘ ōŜȅƻƴŘΦ Lǘ ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ t[b о ōƴ όŘƻǿƴ 
мр҈ ȅŜŀǊπƻƴπȅŜŀǊύΦ Lƴ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ȅŜŀǊΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ƛƴǘŜƴŘǎ ǘƻ ŎƻƴǝƴǳŜ ƛǘǎ 
ǎŜƭŜŎǝǾŜ ǇƻƭƛŎȅ ƻŦ ŎƘƻƻǎƛƴƎ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜƎƳŜƴǘ ǿƘƻǎŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ǾŀƭǳŜǎ ǿƛƭƭ ōŜ 
ƻǇǝƳŀƭ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǊŜǎǳƭǘǎΦ ¢Ƙƛǎ ǇƻƭƛŎȅ ǿƛƭƭ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜ ŘŜŎƛǎƛǾŜƭȅ ŀƴŘ ǇƻǎƛǝǾŜƭȅ ǘƻ ŦǳǊǘƘŜǊ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘǎ ƛƴ 
ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅΦ 
 
Lƴ нлнпΣ ƻǳǊ ŘŜǾŜƭƻǇŜǊΣ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {!Σ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ǎŀƭŜǎ ǊŜǾŜƴǳŜǎ ƻŦ  
t[b нффΦл Ƴ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ t[b омрΦу Ƴ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ 
ǎŜƎƳŜƴǘ ǘǳǊƴƻǾŜǊ ƻŦ ŀǊƻǳƴŘ рΦо҈ ǿŀǎ ƛƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŀǎǎǳƳǇǝƻƴǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ǎŎƘŜŘǳƭŜǎ ƻŦ ƻƴƎƻƛƴƎ 
ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǇǊƻƧŜŎǘǎΦ ¢ƘǊƻǳƎƘƻǳǘ нлнпΣ ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ǿŜǊŜ ƘŀƴŘŜŘ ƻǾŜǊ ǘƻ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ƻƴ ƳƻǊŜ 
ǇǊƻŬǘŀōƭŜ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ǘƘŀƴ ǿŀǎ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ƛƴ нлноΣ ŀǎ ŜǾƛŘŜƴŎŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŘƛǊŜŎǘ ǊŜǘǳǊƴ ƻƴ ǎŀƭŜǎ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŀǘ 
олΦс҈Σ ŀǎ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ нсΦм҈ ŦƻǊ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΦ 
 
Lƴ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ǘƘƛǎ ǎŜƎƳŜƴǘ ƛƴ нлнпΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘ ǎŀƭŜǎ όŀǇŀǊǘƳŜƴǘ ƘŀƴŘƻǾŜǊ ǊŜǇƻǊǘǎύ ƻŦ пфм 
ǳƴƛǘǎ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ руп ǳƴƛǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƛƴ нлноΦ !ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ǘƘŜ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 
ǎŀƭŜǎ ǊŜŀŎƘŜŘ ŀ ǾƻƭǳƳŜ ƻŦ ном ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎ όƛƴŎƭǳŘƛƴƎ сс ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ Ƨƻƛƴǘ ǾŜƴǘǳǊŜǎύ ŀǎ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ пно 
ǳƴƛǘǎ όƛƴŎƭǳŘƛƴƎ нло ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ Ƨƻƛƴǘ ǾŜƴǘǳǊŜǎύ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ нлноΦ  
 
Lƴ ǘƘŜ ŀƴŀƭȅǎŜŘ ǇŜǊƛƻŘΣ ǘƘŜ ǾƻƭǳƳŜ ƻŦ ǘƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǎŀƭŜǎ ǿŀǎ ŀũŜŎǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ǝƳƛƴƎ 
ƻŦ ŎƻƳǇƭŜǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ōȅ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƳŀǊƪŜǘ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŀƴŘ 
ǘƘŜ ǳƴŦŀǾƻǳǊŀōƭŜ ƳŀŎǊƻŜŎƻƴƻƳƛŎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΣ ǿƘƛŎƘ ǘǊŀƴǎƭŀǘŜŘ ƛƴǘƻ ǘƘŜ ƭƛƳƛǘŜŘ ŀǾŀƛƭŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ƳƻǊǘƎŀƎŜ 
ƭƻŀƴǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ƘƻƭŘƛƴƎ ōŀŎƪ ƻŦ ǎƻƳŜ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎϥ ǇǳǊŎƘŀǎŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎΦ Lƴ ǘƘŜ ƻǇƛƴƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘϥǎ ŜŀƎŜǊƭȅ ŀǿŀƛǘŜŘ ǊŜŘǳŎǝƻƴ ƛƴ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜǎΣ ǇƻǎǎƛōƭŜ ŀǎ ŜŀǊƭȅ ŀǎ ǘƘƛǎ ȅŜŀǊΣ 
ǎƘƻǳƭŘ ōŜŎƻƳŜ ŀ ŦŀŎǘƻǊ ƛƴ ǘƘŜ ŎƭŜŀǊ ǎǝƳǳƭŀǝƻƴ ƻŦ ŘŜƳŀƴŘ ŦƻǊ ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ǳƴƛǘǎΦ 
Lƴ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ȅŜŀǊΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǿƛƭƭ ŎƻƴǝƴǳŜ ǘƻ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘ ǎŀƭŜǎ Ǉƭŀƴǎ ƛƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ǎŎƘŜŘǳƭŜǎ ƻŦ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ŀƴŘ ŀ ǎŜƴǎƛōƭȅ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ ǇǊƛŎƛƴƎ ǇƻƭƛŎȅ ŦƻǊ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ 
ŎǳǎǘƻƳŜǊǎΦ ²Ŝ ǿƛƭƭ ōŜ ƳŀƪƛƴƎ ŜũƻǊǘǎ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŀǘ ƻǳǊ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ς ƛƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ ǇƻǇǳƭŀǊ 
ǎŜƎƳŜƴǘ ς ŀƭǎƻ ǘŀǊƎŜǘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊŜƳƛǳƳ ǎŜƎƳŜƴǘΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ƭŜǎǎ ǎŜƴǎƛǝǾŜ ǘƻ ƎŜƻǇƻƭƛǝŎŀƭ ǘǳǊƳƻƛƭΦ   
 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ ƳƻŘǳƭŀǊ ǎŜƎƳŜƴǘ ŎƻƳǇƭŜǘŜŘ ŀƴŘ ǎǳǇŜǊǾƛǎŜŘ ōȅ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ŀŎƘƛŜǾŜŘ ǎŀƭŜǎ ƻŦ ŎŀΦ t[b мтл 
ƳΣ ƛΦŜΦ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ t[b рп Ƴ ƭƻǿŜǊ ǘƘŀƴ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊ όŘƻǿƴ нпΦн҈ύΦ Lƴ ǘƘƛǎ 



 

ǇŀƎŜ с 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ǎŜƎƳŜƴǘΣ ŀǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜƎƳŜƴǘΣ ǿŜ ƘŀǾŜ ǿƻǊƪŜŘ ƘŀǊŘ ǘƻ ǿƛƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ǎŀŦŜ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ 
ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎΦ ¢ƘŜ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ƭƻǎǎΣ ŎŀǳǎŜŘ Ƴŀƛƴƭȅ ōȅ ǘƘŜ ƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǘƻ ǳǝƭƛǎŜ ǘƘŜ Ŧǳƭƭ ŎŀǇŀŎƛǘȅ ƻŦ ƻǳǊ .ƛŜƭǎƪƻ 
tƻŘƭŀǎƪƛŜ ǇƭŀƴǘΣ ǿŀǎ ŀǘ π t[b р ƳΣ ōǳǘ ǿŀǎ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘƭȅ ƭƻǿŜǊ όōȅ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ t[b нс Ƴύ ǘƘŀƴ ǘƘŜ ƭƻǎǎ 
ǊŜŎƻǊŘŜŘ ƛƴ нлноΦ Lǘ ƛǎ ƴƻǘŜǿƻǊǘƘȅ ǘƘŀǘΣ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŘŜŜǇ ƻǇǝƳƛǎŀǝƻƴǎ ƻŦ ƻǇŜǊŀǝƴƎ Ŏƻǎǘǎ ǘƻ ōǊƛƴƎ ǘƘŜƳ ƛƴ 
ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ŎǳǊǊŜƴǘ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŀƴŘ ƳŀǊƪŜǘ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎΣ ƻǳǊ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ƛƳǇǊƻǾŜŘ ƛǘǎ 9.L¢5! ǊŜǎǳƭǘ ƛƴ нлнп ōȅ 
t[b нрΦу Ƴ ƻǾŜǊ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΦ 
 
bƻǿΣ ŀƊŜǊ ŀ ȅŜŀǊ Ŧǳƭƭ ƻŦ ŘŜŜǇ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǊŜŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƛǎ ŦŀŎƛƴƎ ƎǊŜŀǘ ǇǊƻǎǇŜŎǘǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘΦ 
¢ƘŜȅ ǊŜƭŀǘŜ ǘƻ ŜŀŎƘ ƻŦ ǘƘŜ ǎǇŜŎƛŬŎ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ƻǳǊ ōǳǎƛƴŜǎǎΥ  

¶ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ǎŜŎǘƻǊΣ ǿƘƛŎƘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǿƻǊƪƛƴƎ ǎƛƴŎŜ нлнр ǘƻ ŜũŜŎǝǾŜƭȅ ǇŜƴŜǘǊŀǘŜ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘ ƛƴ 
ǇƭŀŎŜǎ ŀƴŘ ƭƻŎŀǝƻƴǎ ƻǳǘǎƛŘŜ ƻŦ ƻǳǊ ŎǳǊǊŜƴǘ ŎƻƳŦƻǊǘ ȊƻƴŜ όƛΦŜΦ ǘƘŜ ²ŀǊƳƛŀƴπaŀǎǳǊƛŀƴ ŀƴŘ tƻŘƭŀǎƪƛŜ 
±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇǎύΣ  

¶ ŜƴŜǊƎȅ ǎŜŎǘƻǊ ς ŦƻŎǳǎŜŘ ƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ŀŎǉǳƛǊŜŘ ǊŜŦŜǊŜƴŎŜǎΣ ƛΦŜΦ ƘŜŀǝƴƎΣ ƛƴŎƛƴŜǊŀǝƻƴ 
ŀƴŘ ŎƻƎŜƴŜǊŀǝƻƴΣ  

¶ ǘƘŜ ƎŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜŎǘƻǊΣ ǿƘŜǊŜ ƻǳǊ ŎǳǊǊŜƴǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀǊŜ ŦƻŎǳǎŜŘ ƻƴ ŬƴŘƛƴƎ ƴŜǿΣ ƳƻǊŜ 
ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜπƻǇǝƳƛǎŜŘ ǎŜƎƳŜƴǘǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ƘƛƎƘπǘŜŎƘ ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀƴŘ ǘƘŜ ƳƛƭƛǘŀǊȅΦ 
  

!ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜ ς ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ¦ƴƛōŜǇ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘϥǎ ŘŜŎƛǎƛƻƴ ǘƻ ƪŜŜǇ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ 
DǊƻǳǇϥǎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ς ǿŜ ǎŜŜ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ƛƴ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ƳƻŘǳƭŀǊΣ ǇǊŜŦŀōǊƛŎŀǘŜŘ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ Ƴŀƛƴƭȅ ƛƴ tƻƭŀƴŘ ŀƴŘ DŜǊƳŀƴȅΣ ŜǎǇŜŎƛŀƭƭȅ ƛƴ ǾƛŜǿ ƻŦ ǘƘŜ ƭŀǘŜǎǘ Ǉƭŀƴǎ ŦƻǊ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƻŦ ŀ 
ƳƛƭƛǘŀǊȅ ŎƘŀǊŀŎǘŜǊ όōŀǊǊŀŎƪǎύΦ  
 
!ǎ ǿŜ ŎƭƻǎŜ нлнпΣ ƻƴ ōŜƘŀƭŦ ƻŦ ƳȅǎŜƭŦ ŀƴŘ ǘƘŜ ŜƴǝǊŜ ǎǘŀũ L ǿƻǳƭŘ ƭƛƪŜ ǘƻ ǘƘŀƴƪ ȅƻǳ ǎƛƴŎŜǊŜƭȅ ŦƻǊ ȅƻǳǊ ǘǊǳǎǘΦ 
¢ƘŜ ȅŜŀǊ нлнр ƛǎ ŀ ǎǇŜŎƛŀƭ ȅŜŀǊ ŦƻǊ ǳǎ ς ƛǘ ƛǎ ǘƘŜ трǘƘ ŀƴƴƛǾŜǊǎŀǊȅ ƻŦ ǘƘŜ ŦƻǳƴŘƛƴƎ ƻŦ ƻǳǊ ŎƻƳǇŀƴȅΦ ²Ŝ ŀǊŜ 
ǇǊƻōŀōƭȅ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ƻƭŘŜǎǘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƛƴ tƻƭŀƴŘ ǘƘŀǘ Ƙŀǎ ŎƻƴǝƴǳŜŘ ŀƴŘ 
ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ƛǘǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŦƻǊ ǎǳŎƘ ŀ ƭƻƴƎ ǝƳŜΦ ²Ŝ ŀǊŜ ǇǊƻǳŘ ƻŦ ǘƘƛǎΣ ōǳǘ ŀǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜ ǿŜ ƘŀǾŜ Ǉƭŀƴǎ ƻƴ 
Ƙƻǿ ǘƻ ŘŜǾŜƭƻǇ ƻǳǊ DǊƻǳǇ ŀƴŘ ōŜ ŀƴ ŜũŜŎǝǾŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƛƴ ǘƘƛǎ ŘƛŶŎǳƭǘ ōǳǘ ς ōȅ ŀƭƭ ƛƴŘƛŎŀǝƻƴǎ ŀƴŘ 
ŜǎǝƳŀǘŜǎ ς ǇǊƻƳƛǎƛƴƎ ƳŀǊƪŜǘ ŦƻǊ ƭŀǊƎŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎΦ    
 

 
I would like to assure you that we will do our utmost not to disappoint the trust of both you and our 
business partners. In particular, I would like to thank the Group's employees for their great commitment, 
flexible approach to the customer and passion for improvement. These are values that, combined with 
the professionalism on display, allow us to be optimistic and to see the future as a great opportunity. 
 
 
 

!ƴŘǊȊŜƧ {ǘŜǊŎȊȅƵǎƪƛ 
tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! 
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ǇŀƎŜ у 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

нΦ Lb¢wh5¦/¢Lhb 
 

нΦмΦ Lb¢wh5¦/¢hw¸ LbChwa!¢Lhb 
 
¦ƴƛōŜǇ {! όǘƘŜ Ϧ/ƻƳǇŀƴȅϦΣ ϦtŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅϦΣ ϦLǎǎǳŜǊϦύ ƛǎ ŀ ǇǊŜŘƻƳƛƴŀƴǘƭȅ ŦŀƳƛƭȅπƻǿƴŜŘ ŜƴǝǘȅΦ  
¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƻǇŜǊŀǘŜŘ ŀǎ ŀ ǎǘŀǘŜπƻǿƴŜŘ ŜƴǘŜǊǇǊƛǎŜ ǳƴǝƭ мффуΦ Lǘ ǿŀǎ ǎǳōǎŜǉǳŜƴǘƭȅ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŜŘ ƛƴǘƻ ŀ 
ƭƛƳƛǘŜŘ ƭƛŀōƛƭƛǘȅ ŎƻƳǇŀƴȅΣ ŀƴŘ ƛƴ нллс ƛƴǘƻ ŀ ǇǳōƭƛŎ ƭƛƳƛǘŜŘ ŎƻƳǇŀƴȅΦ Lƴ нллуΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜƴǘŜǊŜŘ ǘƘŜ 
²ŀǊǎŀǿ {ǘƻŎƪ 9ȄŎƘŀƴƎŜΦ ¦ƴƛōŜǇ {! ƛǎ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ƭŜŀŘƛƴƎ ƎŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǳƴǘǊȅΦ 
 
¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΩǎ ƘŜŀŘ ƻŶŎŜ ƛǎ ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ ōǳǘ ŀƭǎƻ Ƙŀǎ ƻŶŎŜǎ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΣ .ƛŀƱȅǎǘƻƪΣ _ƻƳȍŀΣ 
tƻȊƴŀƵΣ YŀǘƻǿƛŎŜΣ wŀŎƛōƽǊȊΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ŀōǊƻŀŘ ƛƴ aƛƴǎƪ ŀƴŘ [ǾƛǾΦ ¦ƴƛōŜǇ {! ƻǇŜǊŀǘŜǎ Ƴŀƛƴƭȅ ƻƴ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ 
ƳŀǊƪŜǘΣ ōǳǘ ƛǘ ƛǎ ŀƭǎƻ ŀƴ ŜȄǇƻǊǘŜǊ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ǘƻ ŎƻǳƴǘǊƛŜǎ ǎǳŎƘ ŀǎ bƻǊǿŀȅΣ {ǿŜŘŜƴ ŀƴŘ 
DŜǊƳŀƴȅΦ Lƴ ŜŀǎǘŜǊƴ ƳŀǊƪŜǘǎΣ ƛǘ ƛǎ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ƛƳǇƭŜƳŜƴǝƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ 9Ƴōŀǎǎȅ ƛƴ aƛƴǎƪ 
ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ȊŜƎƛƴƛŜ ōƻǊŘŜǊ ŎǊƻǎǎƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴπtƻƭƛǎƘ ōƻǊŘŜǊΦ   
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ŀǊŜ ŦƻŎǳǎŜŘ ƻƴ ǘƘǊŜŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎŜƎƳŜƴǘǎΣ ƛΦŜΦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ ǇǊƻǇŜǊǘȅ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀƴŘ ƳƻŘǳƭŀǊΦ ²ƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜƎƳŜƴǘΣ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜΣ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŀƴŘ 
ŜƴŜǊƎȅκƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ǎŜŎǘƻǊǎ ŀǊŜ ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘΦ Lƴ нлнрΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ Ƙŀǎ ǊŜǎƘŀǇŜŘ ǘƘŜ 
ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƛƴ ǎǳŎƘ ŀ ǿŀȅ ǘƘŀǘ ǎȅƴŜǊƎƛŜǎ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ Ŏŀƴ ōŜ ƭŜǾŜǊŀƎŜŘ ŀƴŘ ƳŀǊƪŜǘ 
ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ōŜ ǇǳǊǎǳŜŘ ƳƻǊŜ ŜũŜŎǝǾŜƭȅΦ ¢ƻ ǘƘƛǎ ŜƴŘΣ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿŀǎ ǎŜǇŀǊŀǘŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ 
ŜƴŜǊƎȅ ǎŜŎǘƻǊ ŀƴŘ ƳŜǊƎŜŘ ǿƛǘƘ ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǘƻ ŦƻǊƳ ǘƘŜ ƎŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜŎǘƻǊΦ !ŎǝǾƛǘȅ 
ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƳƻŘǳƭŀǊ ǎŜƎƳŜƴǘ ƛǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ōȅ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {!Φ ¢ƘǊƻǳƎƘ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {!Σ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŀƭǎƻ 
ŎƻƴŘǳŎǘǎ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŦƻŎǳǎƛƴƎ ƻƴ ƭŀǊƎŜ ŀƎƎƭƻƳŜǊŀǝƻƴǎ ό²ŀǊǎŀǿΣ tƻȊƴŀƵΣ wŀŘƻƳΣ 
¢ǊƛŎƛǘȅύΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇϥǎ Ƴŀƛƴ ŀŎǝǾƛǘȅ ƛƴ нлнп ǿŀǎ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜ ǎŜŎǘƻǊΦ ¢Ƙƛǎ ŀŎǝǾƛǘȅ ŀŎŎƻǳƴǘŜŘ ŦƻǊ ŎŀΦ 
пн҈ ƻŦ ǘƻǘŀƭ ǎŀƭŜǎ ƛƴ нлнпΦ Lƴ ǘƘƛǎ ǎŜƎƳŜƴǘΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ŀ ǎƻƭƛŘ ƻǊŘŜǊ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ŦƻǊ нлнр ŀƴŘ ōŜȅƻƴŘΣ 
ŀƳƻǳƴǝƴƎ ǘƻ ŎŀΦ t[b м ōƴΦ 
 
hƴ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ ƘŀƴŘΣ ǘƘŜ ǊƻŀŘ όƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜύ ǎŜƎƳŜƴǘ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ŦƻǊ ŀǊƻǳƴŘ нс҈ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ǊŜǾŜƴǳŜΣ 
ǿƛǘƘ ŀƴ ƻǊŘŜǊ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ƻŦ t[b мΦр ōƴ ŦƻǊ нлнр ŀƴŘ ōŜȅƻƴŘΦ ¢Ƙŀƴƪǎ ǘƻ ƭŀǊƎŜ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƛƴ 
9ŀǎǘŜǊƴ tƻƭŀƴŘΣ ǘƘƛǎ ǎŜƎƳŜƴǘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ Ƴŀȅ ōŜ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ǘƻ ƎǊƻǿΦ  
 
bŜǿ ƎǊƻǿǘƘ ǇǊƻǎǇŜŎǘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŀǊŜ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŜƴŜǊƎȅ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ {ŜŎǘƻǊΦ {ŀƭŜǎ ŜũŜŎǘŜŘ ƛƴ 
ǘƘŀǘ ǎŜƎƳŜƴǘ ŀŎŎƻǳƴǘ ŦƻǊ мт҈ ƻŦ ǊŜǾŜƴǳŜǎΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ƻǊŘŜǊ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ŦƻǊ нлнр ŀƴŘ ōŜȅƻƴŘ ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ ŎŀΦ 
t[b лΦр ōƴΦ 
 
Lƴ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǎŜƎƳŜƴǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŦƻǳǊ ǉǳŀǊǘŜǊǎ ƻŦ нлнпΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘ 
ǘƘŜ ǎŀƭŜ ƻŦ пфм ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ƘŀƴŘƻǾŜǊ ǊŜǇƻǊǘǎΦ !ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǎŀƭŜǎ 
ǊŜŀŎƘŜŘ ном ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎΦ 
 
¢ƘŜ ǊŜƳŀƛƴƛƴƎ с҈ ƻŦ ǊŜǾŜƴǳŜ ƛǎ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ōȅ ƳƻŘǳƭŀǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΦ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {Φ!ΦΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ 
ŦƻǊ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘƛǎ ǎŜƎƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ōǳǎƛƴŜǎǎΣ Ƙŀǎ ǊŜŎŜƴǘƭȅ ōŜŜƴ ŘŜǾŜƭƻǇƛƴƎ ƛǘǎ ŀŎǝǾƛǘȅ 
ƛƴǘŜƴǎƛǾŜƭȅ ƻƴ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ƳŀǊƪŜǘΣ ƳŀƛƴǘŀƛƴƛƴƎ ŀƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǊƻƭŜ ŀƭǎƻ ƻƴ ǘƘŜ DŜǊƳŀƴ ŀƴŘ {ŎŀƴŘƛƴŀǾƛŀƴ 
ƳŀǊƪŜǘǎΦ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {!ϥǎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŀǊŜ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ Ǝƭƻōŀƭ ǘǊŜƴŘ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ ŀǎ ǘƘƛǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŎƻƴŎŜǊƴǎ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ƳǳƭǝπŦŀƳƛƭȅ ōǳƛƭŘƛƴƎǎΣ 
ǇǳōƭƛŎ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ ŀƴŘ ƳƛƭƛǘŀǊȅ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ ǳǎƛƴƎ ƳƻŘǳƭŀǊ ǿƻƻŘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅΦ   
 



 

ǇŀƎŜ ф 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

Lƴ нлнпΣ ŎŀΦ фо҈ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ǘƻǘŀƭ ǊŜǾŜƴǳŜ ǿŀǎ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŘƻƳŜǎǝŎŀƭƭȅΦ ¢ƘŜ ǊŜƳŀƛƴƛƴƎ т҈ ƛǎ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ 
ǘƻ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ ŦƻǊŜƛƎƴ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ 
 
¢ƘŜ ǘƻǘŀƭ ƻǊŘŜǊ ōƻƻƪ ŦƻǊ нлнр ŀƴŘ ŦǳǘǳǊŜ ȅŜŀǊǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀƴŘ ƳƻŘǳƭŀǊ ǎŜƎƳŜƴǘ ŀǎ ŀǘ 5ŜŎŜƳōŜǊ 
нлнп ƛǎ ŎŀΦ t[b оΦм ōƴΣ ǿƛǘƘ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŎƻƴǝƴǳƛƴƎ ǘƻ ǘŀƪŜ ŀŎǝǾŜ ǎǘŜǇǎ ǘƻ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛǘΦ 
 
.ǳƛƭŘƛƴƎ ŀ ǇǊƻŬǘŀōƭŜ ƻǊŘŜǊ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ƛƴ ŀƭƭ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎŜƎƳŜƴǘǎ ƛǎ ŀ ǇǊƛƻǊƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
.ƻŀǊŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƳƛƴƎ ǇŜǊƛƻŘǎΦ ¢ƘŜ ƻǾŜǊǊƛŘƛƴƎ ƻōƧŜŎǝǾŜ ƻŦ ŀƭƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀƴŘ ƛƴƛǝŀǝǾŜǎ ƛǎ ǘƻ ǇǊŜǇŀǊŜ ŀ 
ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜΣ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭƭȅ ǇǊƻŬǘŀōƭŜ ŀƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭƭȅ ƭƛǉǳƛŘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ǘŀƪƛƴƎ ŀŘǾŀƴǘŀƎŜ ƻŦ ƳŀǊƪŜǘ 
ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ŘŜƭƛǾŜǊƛƴƎ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ǾŀƭǳŜΦ 
 

нΦнΦ 9±9b¢ ¢La9[Lb9 
 

W!b¦!w¸ нлнп 

¾ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǎƛƎƴŜŘ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ŀƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƛƴ ¢ǊƻƴŘƘŜƛƳΣ bƻǊǿŀȅ 

¾ ¢ƻǇǇƛƴƎ ƻǳǘ ƻŦ {hIh ǇƘŀǎŜ LLL ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 

¾ ¢ƘŜ ǘƻǇǇƛƴƎ ƻǳǘ ŎŜǊŜƳƻƴȅ ŦƻǊ ǘƘŜ !ŎŀŘŜƳȅ ƻŦ aǳǎƛŎ ƛƴ .ȅŘƎƻǎȊŎȊ 

¾ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ϥŘŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ōǳƛƭŘϥ ŎƻƴǾŜǊǎƛƻƴ ƻŦ ŎƻŀƭπŬǊŜŘ ōƻƛƭŜǊǎ ǘƻ Ǝŀǎ ŀƴŘκƻǊ ƻƛƭπ
ŬǊŜŘ ōƻƛƭŜǊǎ ŀǘ ǘƘŜ ϥ½ŀŎƘƽŘϥ IŜŀǘ tƭŀƴǘ ƛƴ .ƛŀƱȅǎǘƻƪΦ 
 

C9.w¦!w¸ нлнп 

¾ ¢ƻǇǇƛƴƎ ƻǳǘ ƻŦ ǘƘŜ /ƛǘȅƅƻǿ ōǳƛƭŘƛƴƎ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿ 

¾ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 5ƛǾƛǎƛƻƴ ǎƛƎƴŜŘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ 5ƻōǊȊȅƴƛŜǿƻ ς {ƻƪƽƱƪŀ {мф ǊƻŀŘ ǎŜŎǝƻƴ 

¾ hƴ нл CŜōǊǳŀǊȅ нлнпΣ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀŘƻǇǘŜŘ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻƴ ŀǇǇƻƛƴǝƴƎ aǊ 
!ƴŘǊȊŜƧ {ǘŜǊŎȊȅƵǎƪƛ ŀǎ ŀ aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŜũŜŎǝǾŜ ŦǊƻƳ м aŀǊŎƘ 
нлнп 
 

a!w/I нлнп 

¾ ¢ƘŜ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 5ƛǾƛǎƛƻƴ ǘƻƻƪ ƻǾŜǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜ ƻŦ ǘƘŜ ǎƻǳǘƘŜǊƴ ōȅǇŀǎǎ ƻŦ .ƛŜƭǎƪƻ 
tƻŘƭŀǎƪƛŜ 

¾ ¢ƻǇǇƛƴƎ ƻǳǘ ƻŦ ǘƘŜ bƻǾŀ ¢ŀƭŀǊƻǿŀ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 

¾ ¦ƴƛōŜǇ {! ǎƛƎƴŜŘ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƳƻŘŜǊƴƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ȊŜƎƛƴƛŜ ōƻǊŘŜǊ ŎǊƻǎǎƛƴƎ 

¾ hƴ мм aŀǊŎƘ нлнпΣ ǘƘŜ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 5ƛǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ǘƻƻƪ ƻǾŜǊ ǘƘŜ ǎƛǘŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
ƻŦ ǘƘŜ ƪŜȅ ǎŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {мф YǊȅƴƛŎŜ ς .ƛŀƱȅǎǘƻƪ ²Ŝǎǘ ǊƻŀŘΦ 

¾ {ȅƳōƻƭƛŎ ǘƻǇǇƛƴƎ ƻǳǘ ƻŦ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ 9Ƴōŀǎǎȅ ƛƴ aƛƴǎƪ 

¾ ¢ƘŜ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 5ƛǾƛǎƛƻƴ ǎƛƎƴŜŘ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǇǊƻǾƛƴŎƛŀƭ ǊƻŀŘ bƻΦ стф 
ōŜǘǿŜŜƴ _ƻƳȍŀ ŀƴŘ aťȍŜƴƛƴ 
 

!twL[ нлнп 

¾ ¢ŜǊǝƻ tƻƴǘŜ ƻŶŎŜ ōǳƛƭŘƛƴƎ ƛƴ ²ƱƻŎƱŀǿŜƪ ƻŶŎƛŀƭƭȅ ƻǇŜƴŜŘ 



 

ǇŀƎŜ мл 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¾ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛǎ ŀƳƻƴƎ ǘƘŜ Ϧ.ǳƛƭŘŜǊϥǎ wŀƴƪƛƴƎ {ǘŀǊǎϦ ƛƴ ǘƘŜ ŎŀǘŜƎƻǊȅ ƻŦ ǘƘŜ ƘƛƎƘŜǎǘ ǊŜǾŜƴǳŜ ƛƴ ǘƘŜ 
tƻŘƭŀǎƪƛŜ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ 

¾ /ŜǊŜƳƻƴȅ ƭŀȅƛƴƎ ǘƘŜ ŦƻǳƴŘŀǝƻƴ ǎǘƻƴŜ ŀƴŘ ŎŀǇǎǳƭŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ LƴƴƻǾŀǝƻƴ ŀƴŘ 
/ȅōŜǊ {ŜŎǳǊƛǘȅ /ŜƴǘǊŜ ƻŦ ǘƘŜ aƛƭƛǘŀǊȅ ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅ ƻŦ ¢ŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿ 

¾ tǳōƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǎŜǇŀǊŀǘŜ ŀƴŘ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ŀƴƴǳŀƭ ǊŜǇƻǊǘ ŦƻǊ нлно 

¾ ¢ƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ǇŀǎǎŜŘ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ǘƻ ŀǇǇƻƛƴǘ ½ōƛƎƴƛŜǿ DƻǏŎƛŎƪƛ ŀǎ ŀ aŜƳōŜǊ 
ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ǎŜǾŜƴǘƘ Ƨƻƛƴǘ ǘŜǊƳ ƻŦ ƻŶŎŜ ǿƛǘƘ ŜũŜŎǘ ŦǊƻƳ 
м aŀȅ нлнпΦ 

¾ ¢ƘŜ .ƻŀǊŘǎ ƻŦ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŘŜŎƛŘŜŘ ǘƻ ŀŘƻǇǘ ǘƘŜ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ tǊƻǘŜŎǝƻƴ 
{ǘŀƴŘŀǊŘǎ ό9t{ύΣ ǿƘƛŎƘ ǿŜǊŜ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ōȅ ǘƘŜ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ tǊƻǘŜŎǝƻƴ hŶŎŜΣ ŦƻǊ ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴ 
 

a!¸ нлнп 

¾ ¢ƻǇǇƛƴƎ ƻǳǘ ŀǘ ǘƘŜ !ōǊŀƘŀƳŀ мп ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿ 

¾ {ǘŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ммǘƘ /ƻǾŜƴŀƴǘ ŦƻǊ {ŀŦŜǘȅ ƛƴ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ {ŀŦŜǘȅ ²ŜŜƪ 

¾ ¢ƘŜ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 5ƛǾƛǎƛƻƴ ǎƛƎƴŜŘ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀƴƻǘƘŜǊ ǎŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {мф 
ǊƻŀŘΣ ǘƘŜ 5ƻōǊȊȅƴƛŜǿƻ ς .ƛŀƱȅǎǘƻƪ bƻǊǘƘ ǎŜŎǝƻƴ 

¾ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǊŀƴƪŜŘ мфоǊŘ ƻƴ ǘƘŜ wȊŜŎȊǇƻǎǇƻƭƛǘŀ рлл [ƛǎǘ 

¾ ¢ƘŜ ŬǊǎǘ ¦ƴƛǉǳŜ wǳƴ ƛƴ ǘƘŜ aƱƻŎƛƴȅ CƻǊŜǎǘ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿ 
 

W¦b9 нлнп 

¾ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴŘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ŀǘ ¦ƪǊŀƛƴŜ wŜŎƻǾŜǊȅ /ƻƴŦŜǊŜƴŎŜ нлнп ƛƴ .ŜǊƭƛƴ 

¾ ¢ƻǇǇƛƴƎ ƻǳǘ ƻŦ ǘƘŜ hƭƛƳǇƛƧŎȊȅƪ 9ǎǘŀǘŜ όǎǘŀƎŜ LLύ ƛƴ _ƽŘȋ 

¾ ¦ƴƛōŜǇ {! ǎƛƎƴŜŘ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ϥ9ǎŀ CƭƻǊŜǎŀϥΣ ǘǿƻ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ ƻƴ /ȅōŜǊƴŜǘȅƪƛ 
{ǘǊŜŜǘ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿ 

¾ IŜŀǘ Ǉƭŀƴǘ ƛƴ hǊȊȅǎȊ ƻŶŎƛŀƭƭȅ ƻǇŜƴŜŘ 
 

W¦[¸ нлнп 

¾ ¦ƴƛōŜǇ {! ǘƻ ōǳƛƭŘ ǘǿƻ ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ ŦƻǊ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! ŀǘ aŀǊȅǿƛƭǎƪŀ {ǘǊŜŜǘ ƛƴ 
²ŀǊǎŀǿ  

¾ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ōǳƛƭǘ tƻƭŀƴŘϥǎ ŬǊǎǘ {La aƻŘǳƭŀǊ aǳƭǝπCŀƳƛƭȅ .ǳƛƭŘƛƴƎ 

¾ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǎƛƎƴŜŘ ǘǿƻ ƴŜǿ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ς ŀ ƳƻŘǳƭŀǊ ƪƛƴŘŜǊƎŀǊǘŜƴ ǘƻ ōŜ ōǳƛƭǘ ƛƴ LŎŜƭŀƴŘΣ ŀ ƴǳǊǎŜǊȅ 
ǎŎƘƻƻƭ ƛƴ LŎŜƭŀƴŘ ŀƴŘ ŀ ƳǳƭǝπŦŀƳƛƭȅ ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ōǳƛƭŘƛƴƎ ƛƴ ¢ǊȊŜōƛŀǘƽǿΦ 
 

!¦D¦{¢ нлнп 

¾ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǇǳōƭƛǎƘŜŘ ƛǘǎ ǇǊŜƭƛƳƛƴŀǊȅ ǊŜǎǳƭǘǎ ŦƻǊ Iм нлнпΦ 
 

{9t¢9a.9w нлнп 

¾ IŀƴŘƻǾŜǊ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜ ŦƻǊ ǘƘŜ {мф 5Ŝƴƛǎƪƛ ς Iŀŏƪƛ ǇǊƻƧŜŎǘ 



 

ǇŀƎŜ мм 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¾ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! Ƙŀǎ ǎƛƎƴŜŘ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ŀ ǇǳōƭƛŎ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ƳǳƭǝπŦŀƳƛƭȅ 
ōǳƛƭŘƛƴƎ ǿƛǘƘ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŀƴŘ ƭŀƴŘǎŎŀǇƛƴƎ ŀǘ YƻƭƻǊƻǿŀ му ƛƴ DŘŀƵǎƪϦ 

¾ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǘƻ ōǳƛƭŘ ŀ ǎŎƘƻƻƭ ƛƴ bƻǊǿŀȅ 

¾ ! ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŎŀƳŜ ƛƴǘƻ ŦƻǊŎŜΣ ǳƴŘŜǊ ǿƘƛŎƘ ǿŜ ǿƛƭƭ ōǳƛƭŘ ŀ ŎƻƎŜƴŜǊŀǝƻƴ ǎȅǎǘŜƳ ŦƻǊ ŀ ƳŀƧƻǊ ǇƭŀȅŜǊ ƛƴ 
ǘƘŜ ŜƴŜǊƎȅ ǎŜŎǘƻǊ ŀǘ ŀ ǘƘŜǊƳŀƭ ǇƻǿŜǊ Ǉƭŀƴǘ ƛƴ tƻƭŀƴŘ 
 

h/¢h.9w нлнп 

¾ CƻǳƴŘŀǝƻƴ ǎǘƻƴŜ ƭŀƛŘ ŦƻǊ 9ǎȅ CƭƻǊŜǎ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 

¾ wŜƴƻǾŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǎŎƘƻƻƭ ƛƴ bƻǿȅ |ǿƛťǘƽǿ ƴŜŀǊ DƱǳŎƘƻƱŀȊȅ ōŜƎŀƴ 

¾ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƴŜǿ tƻƭƛǎƘ 9Ƴōŀǎǎȅ ƛƴ aƛƴǎƪ ǊŜŀŎƘŜŘ ǘƘŜ ƳƛƭŜǎǘƻƴŜ ς ǎƘŜƭƭ ōǳƛƭŘƛƴƎ 

¾ {ƛƎƴƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǘŀǎƪ ǝǘƭŜŘ Ϧ/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ƳƻŘǳƭŀǊ ŦŀŎƛƭƛǘȅ ƛƴ ƭƛƎƘǘǿŜƛƎƘǘ 
ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ƴŜŜŘǎ ƻŦ ǘƘŜ 5½{² ǎǳōŘƛǾƛǎƛƻƴ ƛƴ ¢ƻƳŀǎȊƽǿ aŀȊƻǿƛŜŎƪƛ ς ¢ŀǎƪ ммуттϦΦ 

¾ CƻǳƴŘŀǝƻƴ ǎǘƻƴŜ ƭŀȅƛƴƎ ŀǘ Cƻƪǳǎ ¦Ǌǎǳǎ ŜǎǘŀǘŜ 

¾ ¢ƘŜ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 5ƛǾƛǎƛƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǎƛƎƴŜŘ ŦƻǊ ŜȄǇŀƴǎƛƻƴ ƻŦ ǇǊƻǾƛƴŎƛŀƭ ǊƻŀŘ сро 

¾ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǎƛƎƴŜŘ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǘƻ ŘŜǾŜƭƻǇ ŀ нπǎǘƻǊŜȅ ŎƻƳƳǳƴƛǘȅ ŎŜƴǘǊŜ ōǳƛƭŘƛƴƎ ǿƛǘƘ ǎǘŀũ 
ŦŀŎƛƭƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘǊŜŜ нπǎǘƻǊŜȅ ǇŀǝŜƴǘ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ ƛƴ hǎƭƻΣ bƻǊǿŀȅ 
 

bh±9a.9w нлнп 

¾ [ƛȊōƻƵǎƪŀ ŜǎǘŀǘŜ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ǘƘŜ ϦDƻƭŘŜƴ /ƻƳǇŀǎǎŜǎϦ ŀǿŀǊŘ ƛƴ ǘƘŜ ϦǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘϦ ŎŀǘŜƎƻǊȅ 

¾ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǊŀƴƪŜŘ пǘƘ ƛƴ ǘƘŜ tƻŘƭŀǎƪŀ ½Ʊƻǘŀ {Ŝǘƪŀ tǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ϦYǳǊƛŜǊ tƻǊŀƴƴȅέ ǊŀƴƪƛƴƎ 

¾ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǘŀǎƪ ǝǘƭŜŘΥ ϦLƴǘŜƎǊŀǘŜŘ ƴŜǘǿƻǊƪ ŦƻǊ 
ƛƴƴƻǾŀǝǾŜ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀƴŘ ŘŜŎŀǊōƻƴƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŘƛǎǘǊƛŎǘ ƘŜŀǝƴƎ ǎŜŎǘƻǊ ό¦bL¢95 I9!¢ύΣ 
tƘŀǎŜ L /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ōƛƻƳŀǎǎ ƘŜŀǝƴƎ ǇƭŀƴǘϦ ƛƴ ½ƎƻǊȊŜƭŜŎ 

¾ Lƴ ¢ǸōƛƴƎŜƴΣ DŜǊƳŀƴȅΣ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǘƻ ōǳƛƭŘ ŀ оπǎǘƻǊŜȅ ƻŶŎŜ ōǳƛƭŘƛƴƎ ǳǎƛƴƎ ƳƻŘǳƭŀǊ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅΦ 

¾ !ƴƴƻǳƴŎŜƳŜƴǘ ƻŦ ŎƘŀƴƎŜǎ ǘƻ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ōƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ς !ƴŘǊȊŜƧ 
{ǘŜǊŎȊȅƵǎƪƛ ǘƻ ǘŀƪŜ ǳǇ ǘƘŜ Ǉƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ŦǊƻƳ н WŀƴǳŀǊȅ нлнрΦ IŜ ǿƛƭƭ 
ǎǳŎŎŜŜŘ 5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊΣ ǿƘƻ ƛǎ ƳƻǾƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ōƻŀǊŘΦ 
 

59/9a.9w нлнп 

¾ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŀ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǝǘƭŜŘΥ ϦwŜŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ΨtƻŘ DǊŀǇŊΩ 5ƛǎǘǊƛŎǘ 
.ƻƛƭŜǊ IƻǳǎŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ƴŜŜŘǎ ƻŦ ƘƛƎƘπŜŶŎƛŜƴŎȅ ŎƻƎŜƴŜǊŀǝƻƴ ŀƴŘ ƴŜǿ ƎŀǎπŬǊŜŘ ƎŜƴŜǊŀǝƻƴ ǳƴƛǘǎϦ ƛƴ 
ÀȅǿƛŜŎ ƛƴ {ƛƭŜǎƛŀƴ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇΦ 

¾ ¢ƻǇǇƛƴƎ ƻǳǘ ƻŦ ŀ ōǳƛƭŘƛƴƎ ƳŀŘŜ ǳǎƛƴƎ ƳƻŘǳƭŀǊ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ŀǘ ǳƭΦ YƻƭƻǊƻǿŀ му ƛƴ DŘŀƵǎƪΦ Lǘ ƛǎ 
ōŜƛƴƎ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ DŘŀƵǎƪ {ƻŎƛŀƭ IƻǳǎƛƴƎ tǊƻƎǊŀƳƳŜ 

 
  



 

ǇŀƎŜ мн 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

нΦоΦ {¦aa!w¸ hC {9[9/¢95 CLb!b/L![ 5!¢! hC ¦bL.9t Dwh¦t 
 
5ŜŬƴƛǝƻƴǎ ƻŦ ŀƭǘŜǊƴŀǝǾŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŀƴŘ ƳŜǘƘƻŘƻƭƻƎƛŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜƛǊ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴ ŀǊŜ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ 
ōŜƭƻǿ ŀƴŘ ŀǊŜ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘ ǿƛǘƘ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ŀƭǘŜǊƴŀǝǾŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƘƛǎǘƻǊƛŎŀƭƭȅΦ 
LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǎ ƛǎ ǇŜǊƛƻŘƛŎŀƭƭȅ ƳƻƴƛǘƻǊŜŘ ŀƴŘ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ƴŜȄǘ ƛƴǘŜǊƛƳ 
ǊŜǇƻǊǘǎΦ 
 
{9[9/¢95 CLb!b/L![ 5!¢! Cwha ¢I9 twhCL¢ !b5 [h{{ !//h¦b¢ 

 t[b ǘƘƻǳǎŀƴŘ 
¸ƻ¸ 

9¦w ǘƘƻǳǎŀƴŘ 

 нлнп нлно нлнп нлно 

bŜǘ ǊŜǾŜƴǳŜ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜ н слс уру н пнф тсу тΦо҈ слрΣсрр росΣрсн 

9.L5¢! ό9.L¢ Ҍ ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ŀƴŘ 
ŀƳƻǊǝǎŀǝƻƴύ 

мфу уум πмлфΣплф нумΦу҈ псΣнлс πнпΣмсм 

҈ ǎŀƭŜǎ тΦсо҈ πпΦрл҈ мнΦмо tΦtΦ   

9.L¢ όƻǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘύ мсуΣспт πмотΣулф нннΦп҈ офΣмун πолΣпон 

҈ ǎŀƭŜǎ сΦпт҈ πрΦст҈ мнΦмп tΦtΦ   

bŜǘ ǇǊƻŬǘ млт срр πмрсΣпус мсуΦу҈ нрΣлмн πопΣррт 

҈ ǎŀƭŜǎ пΦмо҈ πсΦпп҈ млΦрт ǇΦǇΦ   

bŜǘ ǇǊƻŬǘ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ 
ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ 

пп урс πмсрΣурф мнтΦл҈ млΣпнм πосΣсоп 

҈ ǎŀƭŜǎ мΦтн҈ πсΦуо҈ уΦрр ǇΦǇΦ   

 
{9[9/¢95 CLb!b/L![ 5!¢! Cwha ¢I9 .![!b/9 {I99¢ 

 t[b ǘƘƻǳǎŀƴŘΣ ŀǎ ƻŦ 
¸ƻ¸ 

t[b ǘƘƻǳǎŀƴŘΣ ŀǎ ƻŦ 

 омκмнκнлнп омκмнκнлнп омκмнκнлнп омκмнκнлнп 

CƛȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ птпΣлфс орлΣумр орΦм҈ ммлΣфрн улΣсуп 

/ǳǊǊŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ м рлм офм м прс рлн оΦм҈ ормΣост оопΣфун 

!ǎǎŜǘǎκ[ƛŀōƛƭƛǝŜǎ мΣфтрΣпут мΣултΣомт фΦо҈ пснΣому пмрΣссс 

9ǉǳƛǘȅ омфΣнср нмоΣмнс пфΦу҈ тпΣтмт пфΣлмт 

9ȄǘŜǊƴŀƭ ŎŀǇƛǘŀƭ м срс ннм м рфп мфм оΦф҈ оутΣслн оссΣспф 

/ƭƻǎƛƴƎ ōŀƭŀƴŎŜ ƻŦ ŎŀǎƘ нсн рлп оммΣлсл πмрΦс҈ смΣпоо тмΣрпм 

 
{9[9/¢95 CLb!b/L![ 5!¢! Cwha ¢I9 /!{I C[h² {¢!¢9a9b¢ 

 t[b ǘƘƻǳǎŀƴŘ 9¦w ǘƘƻǳǎŀƴŘ 

 нлнп нлно нлнп нлно 

/ŀǎƘ ƅƻǿǎ ŦǊƻƳ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ πунΣтпо мртΣлфс πмфΣннп опΣфсм 

/ŀǎƘ ƅƻǿǎ ŦǊƻƳ ƛƴǾŜǎǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ нмΣмрт оΣупт пΣфмр урл 

/ŀǎƘ ƅƻǿǎ ŦǊƻƳ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ моΣлно мнΣомф оΣлнс нΣтнл 

¢ƻǘŀƭ ƴŜǘ ŎŀǎƘ ƅƻǿǎ πпуΣрсо мтоΣнсн πммΣнуо оуΣнсм 

 
/ƻƴǾŜǊǎƛƻƴ ǊǳƭŜǎ ŀŘƻǇǘŜŘ 
LǘŜƳǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻŬǘ ŀƴŘ ƭƻǎǎ ŀŎŎƻǳƴǘ ŀƴŘ ŎŀǎƘ ƅƻǿ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ǿŜǊŜ ŎƻƴǾŜǊǘŜŘ ŀǘ ŀƴ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ǊŀǘŜ ƻŦ 9¦w 
м Ґ t[b пΦолпн ŦƻǊ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ лмΦлмΦнлнп ǘƻ омΦмнΦнлнпΣ ŀƴŘ 9¦w м Ґ t[b пΦрнуп ŦƻǊ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ лмΦлмΦнлно 
ǘƻ омΦмнΦнлноΦ  
 
.ŀƭŀƴŎŜ ǎƘŜŜǘ ƛǘŜƳǎ ǿŜǊŜ ŎƻƴǾŜǊǘŜŘ ŀǘ ŀƴ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ǊŀǘŜ ƻŦ 9¦w м Ґ t[b пΦнтол ŀǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ 
9¦w м Ґ t[b пΦопул ŀǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлннΦ 



 

ǇŀƎŜ мо 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

{9[9/¢95 CLb!b/L![ Lb5L/!¢hw{ 

wŀǝƻǎ нлнп нлно wŀǝƻ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ 

9.L¢ ƳŀǊƎƛƴ сΦпт҈ πрΦст҈ Ґ 9.L¢ ƛƴ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘκǊŜǾŜƴǳŜ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ 

9.L¢5! ƳŀǊƎƛƴ тΦсо҈ πпΦрл҈ Ґ 9.L¢5! ƛƴ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘκǊŜǾŜƴǳŜ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ 

wŜǘǳǊƴ ƻƴ ǎŀƭŜǎ όwh{ύ пΦмо҈ πсΦпп҈ Ґ bŜǘ ǇǊƻŬǘ ƛƴ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘκǊŜǾŜƴǳŜ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ 

wŜǘǳǊƴ ƻƴ Ŝǉǳƛǘȅ όwh9ύ плΦп҈ πрнΦпн҈ Ґ ƴŜǘ ǇǊƻŬǘ ƛƴ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘκŀǾŜǊŀƎŜ Ŝǉǳƛǘȅ ƛƴ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ 

DŜƴŜǊŀƭ ŀƴŘ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ Ŏƻǎǘǎ ǘƻ 
ǊŜǾŜƴǳŜ Ǌŀǝƻ 

оΦуу҈ нΦфп҈ 
Ґ ƎŜƴŜǊŀƭ ŀƴŘ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ Ŏƻǎǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘκǊŜǾŜƴǳŜ ŦǊƻƳ 
ǎŀƭŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ 

hǾŜǊŀƭƭ ŘŜōǘ Ǌŀǝƻ лΦуп лΦуу Ґ όƭƻƴƎπ ŀƴŘ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎύκǘƻǘŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ 

/ǳǊǊŜƴǘ ƭƛǉǳƛŘƛǘȅ Ǌŀǝƻ мΦнм мΦно Ґ ŎǳǊǊŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎκŎǳǊǊŜƴǘ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ 

/ŀǎƘ ƭƛǉǳƛŘƛǘȅ Ǌŀǝƻ лΦнм лΦнс Ґ ŎŀǎƘκŎǳǊǊŜƴǘ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ 

 
нлнп Ƙŀǎ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜŘ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘƭȅ ǘƻ ǘƘŜ ǎǘǊƻƴƎ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜΦ 
!ƊŜǊ ŀ ŎƘŀƭƭŜƴƎƛƴƎ ȅŜŀǊ ŦƻǊ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƛƴ нлноΣ ŜƴŘƛƴƎ ǿƛǘƘ ŀ ƭƻǎǎ ƻŦ t[b мрсΦрƳΣ ƛƴ нлнпΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
.ƻŀǊŘ ǊŜǾƛŜǿŜŘ ŀƴŘ ŀŘƧǳǎǘŜŘ Ƴŀƴȅ ŀǎǇŜŎǘǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǇǊƻŎŜǎǎΣ 
ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ƻǾŜǊǎŜŜƛƴƎ ǘƘŜ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ƻŦ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΦ !ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘΣ ǘƘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǎƘƻǿŜŘ ŀ ƴŜǘ ǇǊƻŬǘ ŦƻǊ нлнп ƻŦ t[b млтΦт ƳΦ 
 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŀŎƘƛŜǾŜŘ ŀƴ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘ ƻŦ t[b мсуΦс ƳΦ !ǎ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΣ ǿƘƛŎƘ 
ǊŜŎƻǊŘŜŘ ŀƴ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘ ƻŦ ŎŀΦ t[b мотΦу ƳΣ ǘƘƛǎ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ ŀ ƴŜƎŀǝǾŜ ŘŜǾƛŀǝƻƴ ōȅ ŎŀΦ t[b олсΦр ƳΦ  
 
w9±9b¦9 ώt[b aϐ 

 
 
9.L¢ ώt[b aϐ 

  

1 662 1 682 1 714

2 258
2 430

2 607

2019 2020 2021 2022 2023 2024

50,9 59,8 55,1 63,8

- 137,8

168,6

2019 2020 2021 2022 2023 2024



 

ǇŀƎŜ мп 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

9.L¢5! ώt[b aϐ 

 
b9¢ twhCL¢ ώt[b aϐ 

 
 
b9¢ twhCL¢ !¢¢wL.¦¢!.[9 ¢h 9v¦L¢¸ Ih[59w{ hC ¢I9 t!w9b¢ /hat!b¸ ώt[b aϐ 

 
 
 
 
 

66,8 78,3 77,1 89,3

- 109,4

198,9

2019 2020 2021 2022 2023 2024

29,0 37,1 42,1 31,9

- 156,5

107,7

2019 2020 2021 2022 2023 2024

28,9 37,2 28,2
7,4

- 165,9

44,9

2019 2020 2021 2022 2023 2024



 

 

  



 

 

 



 

 

оΦ ht9w!¢Lhb{ hC ¦bL.9t Dwh¦t 
 

оΦмΦ /hw9 .¦{Lb9{{ 
 
.ǳǎƛƴŜǎǎ ǎŜƎƳŜƴǘǎ 
 
¦bL.9t DǊƻǳǇΩǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ŀǊŜ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǎŜƎƳŜƴǘǎΥ 
 



 

ǇŀƎŜ му 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

5ŜǇŜƴŘŜƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƻƴ ƛǘǎ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ  
 
DƛǾŜƴ ǘƘŜ ƴŀǘǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎΣ ǘƘŜǊŜ ǿŀǎ ƴƻ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜ ƻƴ ŀƴȅ ǎŜǊǾƛŎŜ ǊŜŎƛǇƛŜƴǘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ 
ŘƛǎŎǳǎǎŜŘ ǇŜǊƛƻŘ ŀƴŘ ǘƘŜ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇ ǎŎŀƭŜ ƛǎ ƘƛƎƘƭȅ ŘƛǎǇŜǊǎŜŘΦ  
 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŘƛŘ ƴƻǘ ƻōǘŀƛƴ ǊŜǾŜƴǳŜǎ ŦǊƻƳ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ŜȄŎŜŜŘƛƴƎ мл҈ ƻŦ ǘƻǘŀƭ 
ǊŜǾŜƴǳŜǎΦ ¢Ƙƛǎ ŀƭǎƻ ŀǇǇƭƛŜǎ ǘƻ ¦ƴƛōŜǇ {!Φ 
 

оΦнΦ 59{/wLt¢Lhb hC ¦bL.9t Dwh¦t 
 
!ǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ Ŏƻƴǎƛǎǘǎ ƻŦ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴŘ ŦƻǳǊ ŘƛǊŜŎǘ 
ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {!Σ ƛΦŜΦ ¦b9· /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴǎ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ ¦ƴƛōŜǇ ttt {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! 
ŀƴŘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {!Φ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ŀƴŘ ƛƴŘƛǊŜŎǘ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ƛƴ ǿƘƛŎƘ 
¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! ƘƻƭŘǎ ǎƘŀǊŜǎΦ ¢ƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅΣ ¦ƴƛōŜǇ {!Σ ŀƭǎƻ Ƙŀǎ ƻƴŜ ōǊŀƴŎƘ ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ 
.ƛŀƱȅǎǘƻƪ ŀƴŘ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜ ƻŶŎŜǎ ƛƴ aƛƴǎƪ ό.ŜƭŀǊǳǎύ ŀƴŘ [ǾƛǾ ό¦ƪǊŀƛƴŜύΦ 
 
/ƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƛƴ нлнп 

¶ hƴ нр Wǳƭȅ нлнпΣ ŀ ƴŜǿ ŎƻƳǇŀƴȅ ǿŀǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ Yw{Σ ŎŀƭƭŜŘΥ  CŀƳŀ {ǘŀƎŜ ǎǇƽƱƪŀ Ȋ 
ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛŊΣ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΦ ¢ƘŜ ǎƻƭŜ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ƻŦ ǘƘŜ 
ŎƻƳǇŀƴȅ ƛǎ CŀƳŀ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ {ǇΦƧΦ ¢ƘŜ ǎƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ŀƳƻǳƴǘǎ ǘƻ t[b р ллл ŀƴŘ ƛǎ ŘƛǾƛŘŜŘ 
ƛƴǘƻ рл ǎƘŀǊŜǎ ǿƛǘƘ ŀ ƴƻƳƛƴŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ t[b млл ŜŀŎƘΦ 

¶ hƴ нс Wǳƭȅ нлнпΣ ŀ ƴŜǿ ŎƻƳǇŀƴȅ ǿŀǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ Yw{Σ ŎŀƭƭŜŘΥ CŀƳŀ a!b!D9a9b¢ ǎǇƽƱƪŀ 
Ȋ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛŊΣ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΦ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! ƛǎ ǘƘŜ 
ǎƻƭŜ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΦ ¢ƘŜ ǎƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ŀƳƻǳƴǘǎ ǘƻ t[b р ллл ŀƴŘ ƛǎ ŘƛǾƛŘŜŘ ƛƴǘƻ рл 
ǎƘŀǊŜǎ ǿƛǘƘ ŀ ƴƻƳƛƴŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ t[b млл ŜŀŎƘΦ 

¶ hƴ ол 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ǎƻƭŘ ǘƻ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊΣ ƛΦŜΦ D9aL/I !{ ǿƛǘƘ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ 
ƻŶŎŜ ƛƴ ¢ǊƻƴŘƘŜƛƳΣ bƻǊǿŀȅ όƘŜǊŜƛƴŀƊŜǊ ϦD9aL/I !{ϦύΣ ŀƭƭ ǎƘŀǊŜǎ ƘŜƭŘ ōȅ ¦ƴƛōŜǇ {! ƛƴ 
{9[W95![9b !{ ǿƛǘƘ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ ¢ǊƻƴŘƘŜƛƳΣ bƻǊǿŀȅΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǘƘŜ ǎƻƭŜ ƻǿƴŜǊ ƻŦ 
[h±{9¢±9D9b п !{ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ aŜƭƘǳǎΣ bƻǊǿŀȅΦ ¢ƘǳǎΣ ǘƘŜ ǘǿƻ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ 
ƳŜƴǝƻƴŜŘ ŀōƻǾŜ ŀǊŜ ƴƻ ƭƻƴƎŜǊ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ƎǊƻǳǇΦ 

 
/ƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŀƊŜǊ ǘƘŜ ōŀƭŀƴŎŜ ǎƘŜŜǘ ŘŀǘŜ  

¶ hƴ нт CŜōǊǳŀǊȅ нлнрΣ ǘƘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƴŀƳŜ ƻŦ ¦bLф {ǇƽƱƪŀ Ȋ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛŊ 
ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿ ǘƻ aŀǊȅǿƛƭǎƪŀ то {ǇƽƱƪŀ Ȋ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛŊ ǿƛǘƘ 
ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿ ǿŀǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƛƴ ǘƘŜ Yw{Φ 

 
Lƴ нлнп ŀƴŘ ŀƊŜǊ ǘƘŜ ōŀƭŀƴŎŜ ǎƘŜŜǘ ŘŀǘŜΣ ǘƘŜǊŜ ǿŜǊŜ ƴƻ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ 
ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŀƴŘ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅΦ 
 
 
 
 



 

 

 



 

ǇŀƎŜ нл 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

оΦоΦ LbChwa!¢Lhb hb {¦tt[L9{ 
 
¢ƘŜ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ƛǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ǊŜƎǳƭŀǝƴƎ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ 
ǉǳŀƭƛǘȅ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΦ ¢ƘŜ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ŦƻǊ ǇǳǊŎƘŀǎƛƴƎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ƭƛŜǎ Ƴƻǎǘƭȅ 
ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘ ƳŀƴŀƎŜǊǎ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ƛƴǾƻƭǾŜŘ ƛƴ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴ ƻǾŜǊ ǘƘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΦ 
¢ƘŜ ǇǳǊŎƘŀǎŜ ƻŦ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ƛǎ ǎǳǇŜǊǾƛǎŜŘ ŜŀŎƘ ǝƳŜ ōȅ ǘƘŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘ ƻǊ ŀǘ ŀ ƘƛƎƘŜǊ 
ƭŜǾŜƭΣ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 5ŜŎƛǎƛƻƴ ¢ŀōƭŜ ŀǇǇǊƻǾŜŘ ōȅ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ŘŜǇŜƴŘƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ 
ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘΦ 
 
tǳǊŎƘŀǎŜǎ ƻŦ ōǳƛƭŘƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŀǊŜ ŀ ǎŜǇŀǊŀǘŜ ǇǊƻŎŜǎǎ ǘƘŀǘ ƛǎ ōŜƛƴƎ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ŀƴŘ ƛƳǇǊƻǾŜŘ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ 
DǊƻǳǇ ŀƴŘ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅΦ aŀǘŜǊƛŀƭǎ ŀǊŜ ŘƛǾƛŘŜŘ ƛƴǘƻ ŎŀǘŜƎƻǊƛŜǎΦ 5ŜǇŜƴŘƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ŎŀǘŜƎƻǊȅΣ ǘƘŜ 
ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǳǊŎƘŀǎƛƴƎ ǇǊƻŎŜǎǎΣ ŦǊƻƳ ŀ ǊŜǉǳƛǎƛǝƻƴΣ ǘƘǊƻǳƎƘ ŜƴǉǳƛǊƛŜǎ ŀƴŘ ƴŜƎƻǝŀǝƻƴǎΣ ǘƻ ǘƘŜ 
ǎƛƎƴƛƴƎ ƻŦ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŀƴŘ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ƻŦ ƛǘǎ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜΣ ǊŜǎǘǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ ǘƘŜ 
ƳŀǊƪŜǘ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎΣ ƻǊ ǘƘŜ /ŜƴǘǊŀƭ tǳǊŎƘŀǎƛƴƎ hŶŎŜΣ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 
 
ƛƴǾƻƭǾŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ ǘƘŜ ǎǳǇǇƻǊǘ ƻŦ ǘƘŜ [ŜƎŀƭ ¢ŜŀƳΦ ¢ƘŜ /ŜƴǘǊŀƭ tǳǊŎƘŀǎƛƴƎ hŶŎŜ 
Ǉƭŀȅǎ ŀƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŀƴŘ ƎǊƻǿƛƴƎ ǊƻƭŜ ƛƴ ǘƘƛǎ ǊŜǎǇŜŎǘΦ /ŜƴǘǊŀƭ ǇǳǊŎƘŀǎƛƴƎ ƻŦ ƪŜȅ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ όǎǘŜŜƭΣ ŎƻƴŎǊŜǘŜΣ 
ƛƴǎǳƭŀǝƻƴ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŜǘŎΦύ Ƙŀǎ ŀ ǇƻǎƛǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŎƻǎǘǎΦ hƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ǘŀǎƪǎ ƻŦ ǘƘŜ hŶŎŜ ƛǎ ŀƭǎƻ 
ǘƻ ōǳƛƭŘ ƎƻƻŘΣ ǎǘŀōƭŜ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎ ǿƛǘƘ ŦǊŀƳŜǿƻǊƪ ǎǳǇǇƭƛŜǊǎ ŀƴŘ ǘƻ ƳƻƴƛǘƻǊ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘΦ !ƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ 
ŜƭŜƳŜƴǘ ƛǎ ǘƻ Ƴŀƛƴǘŀƛƴ Ŏƻƴǝƴǳƛǘȅ ƛƴ ǘƘŜ ǎǳǇǇƭȅ ƻŦ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎΦ  
 

¢ƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ƻǊ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǿŀǎ ƴƻǘ ŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƻƴ ŀƴȅ ǎǳǇǇƭƛŜǊ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ 
ŀƴŀƭȅǎŜŘ ǇŜǊƛƻŘΦ ¢ƘŜǊŜ ǿŜǊŜ ƴƻ ǎǳǇǇƭƛŜǊǎ ǿƛǘƘ ŀ ǎƘŀǊŜ ƛƴ ǘƘŜ ǇǳǊŎƘŀǎŜǎ ŀōƻǾŜ мл҈Φ 
 

оΦпΦ 59±9[hta9b¢πhwL9b¢95 !/¢L±L¢L9{ 
 
¢ƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǘƘŀǘ ǿŜǊŜ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƻǊ ƛƴƛǝŀǘŜŘ ƛƴ нлнп ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƴŘ ǘƘŜ 
DǊƻǳǇ ŀƴŘ ǎƛƳǳƭǘŀƴŜƻǳǎƭȅ ƘŀŘ ŀƴ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ƛƴ нлнр ŀƴŘ ƛƴ ǘƘŜ ǎǳōǎŜǉǳŜƴǘ ǇŜǊƛƻŘǎ ƛƴŎƭǳŘŜΥ  

¶ ŀŎǝƻƴǎ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ǘƘŜ ǘŜǊǊƛǘƻǊƛŀƭ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀƴŘ ǊŜƎƛƻƴŀƭƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜƛǊ ŀǊŜŀǎ ƻŦ 
ŀŎǝǾƛǘȅ 

¶ ƛƴǘŜƴǎƛǾŜ ƳŀǊƪŜǘ ǇŜƴŜǘǊŀǝƻƴ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǿƛƴƴƛƴƎ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ƳƛƭƛǘŀǊȅ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƳƻŘǳƭŀǊ ŀƴŘ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜƎƳŜƴǘǎ όƛƴ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜŎǘƻǊύ 

¶ ƛƴǘŜƴǎƛǾŜ ǿƻǊƪ ƻƴ ŀŎǉǳƛǊƛƴƎ ƳƻǊŜ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎŀƭƭȅ ŀŘǾŀƴŎŜŘ ŀƴŘ ŎƻƳǇƭŜȄ ƻǊŘŜǊǎΣ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ŀ ōŜǧŜǊ 
ōŀǎƛǎ ŦƻǊ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴƛƴƎ ƻǳǊ Ǉƻǎƛǝƻƴ ŀƴŘ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ŎƻƳǇƭŜȄ ƻǊŘŜǊǎ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ŀ 
ōŜǧŜǊ ōŀǎƛǎ ŦƻǊ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴƛƴƎ ǘƘŜ Ǉƻǎƛǝƻƴ ŀƴŘ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ  

¶ ǇǊŜǇŀǊƛƴƎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ŀƴŘ ŎŀǇŀŎƛǝŜǎ ŦƻǊ ŀ ōǊƻŀŘŜǊ ǊŜǘǳǊƴ ǘƻ ǘƘŜ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴ ƳŀǊƪŜǘ ŀƴŘ ƛƴǾƻƭǾŜƳŜƴǘ 
ƛƴ ǘƘŜ ǊŜŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ¦ƪǊŀƛƴŜ 

¶ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŀǊŜŀΣ ǎŜŜƪƛƴƎ ƻǊŘŜǊǎ ƛƴ ƴŜǿ ƎŜƻƎǊŀǇƘƛŎŀƭ ŀǊŜŀǎ ŀƴŘ ōǳƛƭŘƛƴƎ ǳǇ ǘƘŜ ƻǊŘŜǊ 
ōƻƻƪ ƛƴ ǘƘŜ Ǌŀƛƭǿŀȅǎ ƳŀǊƪŜǘ 

¶ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ Ǉƭŀƴǎ ǘƻ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŎŀǇŀŎƛǘȅ ŀƴŘ ƛƳǇǊƻǾŜ ǘƘŜ ǉǳŀƭƛǘȅ ƻŦ 
ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎΣ 

¶ ǎǳǇǇƭŜƳŜƴǝƴƎ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻũŜǊ ǿƛǘƘ ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ƻǳǘǎƛŘŜ ǘƘŜ ǇƻǇǳƭŀǊ ǎŜƎƳŜƴǘΣ ŘŜǾŜƭƻǇƛƴƎ 
ǘƘŜ ƻũŜǊ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊŜƳƛǳƳ ǎŜƎƳŜƴǘΣ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ƻŦ ƴŜǿ ƳŀǊƪŜǘǎ 

¶ ǘŀƪƛƴƎ ŀŎǝƻƴ ǘƻ ŀƴŀƭȅǎŜ ŀƴŘ ƻǇǝƳƛǎŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ŀƴŘ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǘŜȄǘ ƻŦ ŀ 
ǇƻǘŜƴǝŀƭ ƳŜǊƎŜǊ ŀƴŘ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ όaϧ!ύ ǇǊƻŎŜǎǎ 

¶ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ŀƴ ŀŎǝƻƴ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŘŜŬƴƛƴƎ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ƻǳǊ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ƛƴ 9{D ŀǊŜŀǎ 

¶ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ŦƻŎǳǎŜŘ ƻƴ ŘƛƎƛǝǎŀǝƻƴ ŀƴŘ Ǌƻōƻǝǎŀǝƻƴ ƻŦ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ  

¶ ōǳƛƭŘƛƴƎ ŀƴŘ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴƛƴƎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ƻǇǝƳŀƭ ŦǳƴŎǝƻƴƛƴƎ ƻŦ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭΣ ƛƴǘŜǊƴŀƭ 
ŎƻƴǘǊƻƭ ŀƴŘ Ǌƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ  

¶ ƻǊƎŀƴƛǎƛƴƎ ǘƘŜ ǿƻǊƪ ƻŦ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘŜŀƳǎ ς ƘŀǊƴŜǎǎƛƴƎ ǘƘŜ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ƻŦ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ƻŶŎŜǎΦ 
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пΦ a!wY9¢ !b5 twh{t9/¢{ Chw ¢I9 C¦¢¦w9 
 

пΦмΦ a!wY9¢ 9b±Lwhba9b¢ 
 
/hb{¢w¦/¢Lhb !b5 !{{9a.[¸ twh5¦/¢Lhb 
 
!bb¦![ bhaLb![ 5!¢! !b5 ḩ̧  /I!bD9 
Řŀǘŀ ŦƻǊ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǿƛǘƘ ŀ ƘŜŀŘŎƻǳƴǘ ƻŦ Ҕ ф ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ 
 

 Civil engineering facilities (2)  Non-residential buildings (12) 

 Pipelines, industrial, sports and leisure facilities, other  Residential buildings (11) 
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 Civil engineering facilities (2)  Total construction/assembly output YoY 
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wh!5 a!wY9¢ ό9·tw9{{²!¸{ !b5 ah¢hw²!¸{ύ 
 
Ya hC wh!5{ 
 
 Roads (S) and (A) under construction (km), end Q.  Non-residential buildings (12) 

 Pipelines, industrial, sports and leisure facilities, other  Residential buildings (11) 

 

 
 
v¦!w¢9w[¸ /I!bD9{ ḩ̧  
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ŦƻǊ нлнр ƎƛǾŜ ƘƻǇŜ ǘƘŀǘ ǘƘƛǎ ǘǊŜƴŘ ǿƛƭƭ ŎƻƴǝƴǳŜΦ Lƴ нлнрΣ D55Yƛ! Ǉƭŀƴǎ ǘƻ ƛǎǎǳŜ ǘŜƴŘŜǊǎ ŦƻǊ ŀǘ ƭŜŀǎǘ оол 
ƪƳ ƻŦ ǊƻŀŘǎ ŀǘ ŀ Ŏƻǎǘ ƻŦ ŀǊƻǳƴŘ t[b мп ōƴΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎΥ 
ω нмр ƪƳ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ bŀǝƻƴŀƭ wƻŀŘ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ tǊƻƎǊŀƳƳŜ ǳƴǝƭ нлол  
ω ммс ƪƳ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ bŀǝƻƴŀƭ wƻŀŘ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ tǊƻƎǊŀƳƳŜ ƻŦ млл ōȅǇŀǎǎŜǎ ōȅ нлол  

w9{L59b¢L![ .¦L[5LbD{ 
 

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

0

50

100

150

200

250

300

Q
1

'1
8

Q
2

'1
8

Q
3

'1
8

Q
4

'1
8

Q
1

'1
9

Q
2

'1
9

Q
3

'1
9

Q
4

'1
9

Q
1

'2
0

Q
2

'2
0

Q
3

'2
0

Q
4

'2
0

Q
1

'2
1

Q
2

'2
1

Q
3

'2
1

Q
4

'2
1

Q
1

'2
2

Q
2

'2
2

Q
3

'2
2

Q
4

'2
2

Q
1

'2
3

Q
2

'2
3

Q
3

'2
3

Q
4

'2
3

Q
1

'2
4

Q
2

'2
4

Q
3

'2
4

Q
4

'2
4

km
 o

f 
ro

a
d
s
 u

n
d

e
r 

co
n

st
ru

ct
io

n

km
 o

f 
ro

a
d
s

-1,5

-1

-0,5

0

0,5

1

1,5

2

2,5

3

Q
1

'1
8

Q
2

'1
8

Q
3

'1
8

Q
4

'1
8

Q
1

'1
9

Q
2

'1
9

Q
3

'1
9

Q
4

'1
9

Q
1

'2
0

Q
2

'2
0

Q
3

'2
0

Q
4

'2
0

Q
1

'2
1

Q
2

'2
1

Q
3

'2
1

Q
4

'2
1

Q
1

'2
2

Q
2

'2
2

Q
3

'2
2

Q
4

'2
2

Q
1

'2
3

Q
2

'2
3

Q
3

'2
3

Q
4

'2
3

Q
1

'2
4

Q
2

'2
4

Q
3

'2
4

Q
4

'2
4

hƎƱƻǎȊƻƴŜ ǇǊȊŜǘŀǊƎƛ όƪƳύPodpisane kontrakty (km) hŘŘŀƴŜ Řƻ ǳȍȅǘƪƻǿŀƴƛŀ όƪƳύ

·1362% ·858%



 

ǇŀƎŜ нп 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

bhaLb![ v¦!w¢9w[¸ /I!bD9 ḩ̧  
Řŀǘŀ ŦƻǊ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǿƛǘƘ ŀ ƘŜŀŘŎƻǳƴǘ ƻŦ Ҕ ф ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ 
 

 Residential buildings (11) YoY  Total construction/assembly output YoY 
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ǇŀƎŜ нс 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

bhbπw9{L59b¢L![ .¦L[5LbD{ 
 
bhaLb![ v¦!w¢9w[¸ /I!bD9 ḩ̧  
 

 Non-residential buildings (12) YoY  Total construction/assembly output YoY 

 

 
 
wh[[LbD ¢h¢![ Chw vпΦ 
Řŀǘŀ ŦƻǊ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǿƛǘƘ ŀ ƘŜŀŘŎƻǳƴǘ ƻŦ Ҕ ф ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ 

 

 
 
bƻƴπǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ŀ Ŏƻƴǝƴǳƻǳǎ ¸ƻ¸ ǊŜƎǊŜǎǎƛƻƴ ƛƴ нлнпΦ ¢ƘŜ ŘŜŎƭƛƴŜ ƛƴ ǊŜŀƭ ǘŜǊƳǎ όŀƊŜǊ 
ŜƭƛƳƛƴŀǝƴƎ ŦŀŎǘƻǊǎ ƻŦ ŀƴ ƛƴƅŀǝƻƴŀǊȅ ƴŀǘǳǊŜύ ǿŀǎ ŜǾŜƴ ƛƴ ŘƻǳōƭŜ ŬƎǳǊŜǎ όπмо҈ύΦ ¢ƘŜ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ нлнр 
ǎƘƻǿǎ ŀ ǎƭƛƎƘǘ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ όƭƻǿ ōŀǎŜ ŜũŜŎǘύΣ ōǳǘ ǿŜ ǿƛƭƭ ƘŀǾŜ ǘƻ ǿŀƛǘ ŦƻǊ ƴŜǿ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ǘƻ ǎǘŀǊǘ ŀ ƴŜǿ 
ǘǊŜƴŘΦ bƻǘŜǿƻǊǘƘȅΣ ƘƻǿŜǾŜǊΣ ƛǎ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ƳƛƭƛǘŀǊȅ ƴŀǘǳǊŜΣ ǿƘƛŎƘ ǿƛƭƭ ƘŀǾŜ ŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ 
ǘƘŜ ŘȅƴŀƳƛŎǎ ƻŦ ǘƘƛǎ ōǊŀƴŎƘ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ Ǉƭŀƴǎ ƻŦ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘΦ 

¶ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ƻƴ ŎƛǾƛƭ ŘŜŦŜƴŎŜ ǿƛƭƭ ǊŜŀŎƘ лΦо҈ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻǳƴǘǊȅϥǎ D5t ŀƴƴǳŀƭƭȅ όƛΦŜΦ ŀǊƻǳƴŘ t[b мл ōƴύΦ 

¶ !ƴ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b мму ōƴ ƛǎ ǇƭŀƴƴŜŘ ǘƻ ōŜ ǎǇŜƴǘ ƻƴ ŘŜŦŜƴŎŜ ŀƭǊŜŀŘȅ ƛƴ нлнрΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎΥ t[b тΦр ōƴ 
ŦƻǊ ƳƛƭƛǘŀǊȅ ƛƴŦǊŀǎǘǊΦΣ t[b т ōƴ ŦƻǊ ƴŀǝƻƴŀƭ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ŀƴŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƳƻŘŜǊƴƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ƳƛƭƛǘŀǊȅ 
ŦŀŎƛƭƛǝŜǎΦ 
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ǇŀƎŜ нт 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

CƻǊ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŘŜŎŀǊōƻƴƛǎŀǝƻƴΣ hǊƭŜƴ Ǉƭŀƴǎ ǘƻ ǎǇŜƴŘ 9¦w мтΦр ōƴ ǳƴǝƭ нлолΦ¢ƘŜ 
ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƛƴ ƘŜŀƭǘƘ ŎŀǊŜΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ ƳƻŘŜǊƴƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ƘƻǎǇƛǘŀƭǎΣ ƛǎ ōŜŎƻƳƛƴƎ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎƭȅ 
ŎƭŜŀǊΦ 
 
{t9/L![L{95Σ ¢w!b{aL{{Lhb !b5 h¢I9w /hb{¢w¦/¢Lhb 
tƛǇŜƭƛƴŜǎΣ ǘǊŀƴǎƳƛǎǎƛƻƴΣ ŎƻƳǇƭŜȄ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ ǎǇƻǊǘǎ ŀƴŘ ƭŜƛǎǳǊŜΣ ƻǘƘŜǊ 
 
bhaLb![ v¦!w¢9w[¸ /I!bD9 ḩ̧  
 

 Pipelines, Compl. Constr. Industry, Sports & Leisure, Other YoY  Total construction/assembly output YoY 

 

 
 
wh[[LbD ¢h¢![ Chw vпΦ 
Řŀǘŀ ŦƻǊ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǿƛǘƘ ŀ ƘŜŀŘŎƻǳƴǘ ƻŦ Ҕ ф ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ 

 

 
 
¢ƘŜ ǊŜƳŀƛƴŘŜǊ ǊŜƭŀǝƴƎ ǘƻ ǎǇŜŎƛŀƭƛǎŜŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿŀǎ ǘƘŜ ǿŜŀƪŜǎǘ ōǊŀƴŎƘ ƛƴ нлнп όŀƊŜǊ ŀ ǾŜǊȅ ǎǘǊƻƴƎ 
нлноύΦ ¢ƘŜ ŘȅƴŀƳƛŎǎ ǊŜƳŀƛƴŜŘ ǎǘǊƻƴƎƭȅ ƴŜƎŀǝǾŜ ŦƻǊ ǾƛǊǘǳŀƭƭȅ ǘƘŜ ǿƘƻƭŜ ƻŦ нлнпΦ  
hŦ ƴƻǘŜ ƛǎ ǘƘŜ Ǉƭŀƴ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ōȅ t{9 ǘƻ ǎǇŜƴŘ сн ōƴ ōȅ нлосΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎΥ όƛύ ƻǾŜǊ рΣнлл ƪƳ ƻŦ плл ƪ± ƭƛƴŜ 
ǘǊŀŎƪΤ όƛƛύ нт ƴŜǿ ǎǳōǎǘŀǝƻƴǎΤ όƛƛƛύ ƻǾŜǊ тлл ƪƳ ƻŦ ŘƛǊŜŎǘ ŎǳǊǊŜƴǘ ƭƛƴŜǎΦ ¢Ƙƛǎ ǿƛƭƭ ōŜ ŀƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŦŀŎǘƻǊ ƛƴ 

23% 

9% 

3% 11% 4% 

-1%

-5%

-12%

-5%

24% 

19% 

23% 22% 

3% 

9% 

18% 

29% 
32% 

26% 

35% 

-9%

-4%

-15%
-17%

8% 7% 

20% 5% 0% 8% 1% -4%-8%-14%-8%21% 14% 17% 13% -10%-5% 3% 16% 21% 16% 27% -17%-10%-20%-21% 4% 3% 
-5

15

35

55

75

95

115

135

155

175

-0,3

-0,2

-0,1

0

0,1

0,2

0,3

0,4

Q
1

'1
8

Q
2

'1
8

Q
3

'1
8

Q
4

'1
8

Q
1

'1
9

Q
2

'1
9

Q
3

'1
9

Q
4

'1
9

Q
1

'2
0

Q
2

'2
0

Q
3

'2
0

Q
4

'2
0

Q
1

'2
1

Q
2

'2
1

Q
3

'2
1

Q
4

'2
1

Q
1

'2
2

Q
2

'2
2

Q
3

'2
2

Q
4

'2
2

Q
1

'2
3

Q
2

'2
3

Q
3

'2
3

Q
4

'2
3

Q
1

'2
4

Q
2

'2
4

Q
3

'2
4

Q
4

'2
4

I'2
5

II
'2

5

Zmiana realna r/r

2% 1% 4% 1% -0%-1%-4%-1% 6% 5% 7% 3% 1% 2% 6% 5% 7% 6% 10% -1%-1%-4%-6%

-30

-25

-20

-15

-10

-5

0

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

v
м
κ
Χ

v
н
κ
Χ

v
о
κ
Χ

v
п
κ
Χ

v
м
κ
Χ

v
н
κ
Χ

v
о
κ
Χ

v
п
κ
Χ

v
м
κ
Χ

v
н
κ
Χ

v
о
κ
Χ

v
п
κ
Χ

v
м
κ
Χ

v
н
κ
Χ

v
о
κ
Χ

v
п
κ
Χ

v
м
κ
Χ

v
н
κ
Χ

v
о
κ
Χ

v
п
κ
Χ

v
м
κ
Χ

v
н
κ
Χ

v
о
κ
Χ

v
п
κ
Χ

v
м
κ
Χ

v
н
κ
Χ

v
о
κ
Χ

v
п
κ
Χ

P
L

N
 b

n

Pipelines, Compl. Constr. Industry, Sports and Leisure, Other ςsum of 4Q

of which: Telecommunications pipelines and lines, electrical transmission lines and distribution cable lines (221, 222) ς4Q

Zmiana nominalna r/r

{ƻǳǊŎŜΥ {t9/¢L{ όƻǿƴ ǎǘǳŘȅύ 



 

ǇŀƎŜ ну 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ƳŀƪƛƴƎ ǘƘƛǎ ǎŜƎƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘ ƳƻǊŜ ŘȅƴŀƳƛŎ όŘŀǘŀ ŦƻǊ WŀƴǳŀǊȅ ŀƴŘ CŜōǊǳŀǊȅ нлнр ǎƘƻǿ ǘƘŜ ǇƻǎǎƛōƭŜ 
ǎǘŀǊǘ ƻŦ ŀ ƴŜǿ ǇƻǎƛǝǾŜ ǘǊŜƴŘύΦ hǘƘŜǊ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƛƴŎƭǳŘŜΥ tƻƭƛǎƘ ƴǳŎƭŜŀǊ ŜƴŜǊƎȅΣ ōƛƻƳŀǎǎ ōƻƛƭŜǊ Ǉƭŀƴǘǎ ŀƴŘ 
ōƛƻƎŀǎ Ǉƭŀƴǘǎ ŎŀΦ t[b нл ōƴΣ ŎƻƎŜƴŜǊŀǝƻƴ t[b мм ōƴ ŀƴŘ ƘȅŘǊƻƎŜƴ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴǎ όŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ 9¦ ǘǊŜƴŘύΦ



 

ǇŀƎŜ нф 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

пΦнΦ twh{t9/¢{ !b5 {¢w!¢9DL/ 5Lw9/¢Lhb{ hC ¢I9 Dwh¦tϥ{ 59±9[hta9b¢ 
 
¢ƘŜ ȅŜŀǊ нлнп ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜŘ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘƭȅ ǘƻ ŀ ǎǘǊƻƴƎ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜΦ !ƊŜǊ ŀ ŎƘŀƭƭŜƴƎƛƴƎ ȅŜŀǊ нлно ŦƻǊ ǘƘŜ DǊƻǳǇΣ ŜƴŘƛƴƎ ǿƛǘƘ ŀ ƭƻǎǎ ƻŦ t[b мрсΦр ƳΣ ƛƴ нлнп ǘƘŜ 
.ƻŀǊŘ ǊŜǾƛŜǿŜŘ Ƴŀƴȅ ŀǎǇŜŎǘǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ bǳƳŜǊƻǳǎ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ǘƻ 
ƻǇǝƳƛǎŜ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ŀƴŘ ŀǎǇŜŎǘǎ ƻŦ ƛŘŜƴǝŦȅƛƴƎΣ ƳŜŀǎǳǊƛƴƎ ŀƴŘ Ǌƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΦ hǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ 
ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ǿŜǊŜ Ǉǳǘ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ŀƴŘ ŎƻƳǇƭŜǘŜŘΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭΦ ²Ŝ 
ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ōǳƛƭŘƛƴƎ ŀŎǝƻƴ ǎŎŜƴŀǊƛƻǎ ǊŜƭŀǝƴƎ ǘƻ ƻǳǊ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ Ƴŀƛƴƭȅ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǎŜŀǊŎƘ ŦƻǊ ŀ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ 
ƛƴǾŜǎǘƻǊ ŦƻǊ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {Φ!Φ ŀƴŘ ǇƻǘŜƴǝŀƭƭȅ ŀ Ƨƻƛƴǘ ǾŜƴǘǳǊŜ ǇŀǊǘƴŜǊ ǿƛǘƘ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {Φ!Φ !ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘΣ 
ǘƘŜ ƎƻƛƴƎ ŎƻƴŎŜǊƴ Ǌƛǎƪ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ƳŀǊƎƛƴŀƭƛǎŜŘ ŀƴŘ ǿŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊ ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŜũŜŎǘǎ ǿŜ ƘŀǾŜ ŀŎƘƛŜǾŜŘ ƛƴ 
нлнп ǘƻ ōŜ ǎŀǝǎŦŀŎǘƻǊȅΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ƛƴ нлнп ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ǊŜǾŜƴǳŜ ŦǊƻƳ ŎƻǊŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƻŦ t[b нΣслсΦф ƳΣ ǳǇ тΦо҈ ȅŜŀǊπ
ƻƴπȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘǳǊƴƻǾŜǊ ǿŀǎ Ƴƻǎǘ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƛƴΥ 

¶ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ όǳǇ фΦо҈ύΣ ǿƘƛŎƘ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ǘƘŜ ǾƻƭǳƳŜΣ ŜƴŜǊƎȅ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŀƴŘ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ǎŜŎǘƻǊǎ 

ŎƻƳōƛƴŜŘΦ /ƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭǎ ƻŦ ǊŜǾŜƴǳŜ ǊŜŀƭƛǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ нлнп ǇŜǊƛƻŘ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 

ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ ŬƎǳǊŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǊƛƻǊ ȅŜŀǊ ǇŜǊƛƻŘ ōȅ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎŜƎƳŜƴǘ ŀǊŜ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ 

o ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜŎǘƻǊ όŘƻǿƴ пΦн҈ ¸ƻ¸ύΣ  

o ŜƴŜǊƎȅ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ǎŜŎǘƻǊ όŘƻǿƴ мрΦу҈ ¸ƻ¸ύ 

o ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ǎŜŎǘƻǊ όǳǇ уфΦт҈ ¸ƻ¸ύ 

 
!ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ŀ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘǳǊƴƻǾŜǊ ǿŀǎ ǎƘƻǿƴ ōȅΥ 

¶ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ όŘƻǿƴ рΦо҈ ȅŜŀǊπƻƴπȅŜŀǊύΦ 

¶ ƳƻŘǳƭŀǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ όƛΦŜΦ ǘƘŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {Φ!Φ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǿƛǘƘ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ 

ŜȄǇƻǊǘ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊύ όŘƻǿƴ нпΦр҈ ¸ƻ¸ύΣ  

 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŀŎƘƛŜǾŜŘ ŀƴ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘ ƻŦ t[b мсуΦс ƳΦ !ǎ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΣ ǿƘƛŎƘ 
ǊŜŎƻǊŘŜŘ ŀƴ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘ ƻŦ ŎŀΦ t[b мотΦу ƳΣ ǘƘƛǎ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ ŀ ƴŜƎŀǝǾŜ ŘŜǾƛŀǝƻƴ ōȅ ŀōƻǳǘ t[b олсΦр 
ƳΦ  
 
!ƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŦŀŎǘƻǊ ŀũŜŎǝƴƎ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǎǳƭǘǎ ƛǎ ǘƘŜ ŜũŜŎǘ ƻŦ ƻƴŜπƻũ ŜǾŜƴǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 
ǊŜŎƭŀǎǎƛŬŎŀǝƻƴ ŀƴŘ Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ ƭŀƴŘ ƻǿƴŜŘ ōȅ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {Φ!Φϥǎ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ƛƴ vм нлнп Φ ¢ƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {Φ!Φ ŘŜŎƛŘŜŘ ǘƻ ŎŜŀǎŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǿƻǊƪ ƻƴ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ƭŀƴŘ 
ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ŀƴŘ ǘƻ ƪŜŜǇ ǘƘŜǎŜ Ǉƭƻǘǎ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ōŜƴŜŬǘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜƛǊ ǾŀƭǳŜΦ ¢Ƙƛǎ ŘŜŎƛǎƛƻƴ 
ƛƴǾƻƭǾŜŘ ǊŜŎƭŀǎǎƛŦȅƛƴƎ ǘƘŜǎŜ ƭŀƴŘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ŦǊƻƳ ƛƴǾŜƴǘƻǊȅ ǘƻ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ŀƴŘ ǾŀƭǳƛƴƎ ǘƘŜƳ ŀǘ 
ŦŀƛǊ ǾŀƭǳŜΦ hƴŜ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ǿŀǎ Ŭƴŀƭƭȅ ǎƻƭŘ ƛƴ vн нлнп ŦƻǊ t[b нрΦп ƳΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ŀǎ ŀǘ ом 
5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ ŦŀƛǊ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ǿŀǎ ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘ ŀǎ ŀ ŎƻƴǎŜǉǳŜƴŎŜ 
ƻŦ ǘƘŜ ǾŀƭǳŀǝƻƴΦ ¢ƘŜ ǇƻǎƛǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ǘƘŜ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ǇŜǊŦƻǊƳŜŘ ƻƴ ǘƘŜ нлнп ǊŜǎǳƭǘǎ ƛǎ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ 

¶ ǇǊƻŬǘ ƻƴ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΥ t[b млсΦу Ƴ 

¶ ƴŜǘ ǇǊƻŬǘΥ t[b уоΦм Ƴ 

¶ bŜǘ ǇǊƻŬǘ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅΥ t[b пуΦр Ƴ 
 
¢ƘŜ LǎǎǳŜǊϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǿƻǳƭŘ ƭƛƪŜ ǘƻ Ǉƻƛƴǘ ƻǳǘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘǎΣ ŎƭŜŀǊŜŘ ƻŦ ǘƘŜ 
ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƻǾŜπƳŜƴǝƻƴŜŘ ŜũŜŎǘΣ ŀƳƻǳƴǘ ǘƻ t[b смΦу ƳΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǎǝƭƭ ŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŘƛũŜǊŜƴŎŜ ǘƻ ǘƘŜ 
нлно ǊŜǎǳƭǘǎΦ  
 
 
 



 

ǇŀƎŜ ол 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 
Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ ƴƻƴπǊŜŎǳǊǊƛƴƎ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƻǾŜπƳŜƴǝƻƴŜŘ ŜũŜŎǘΣ ǘƘŜ ŀƴŀƭȅǎŜŘ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ƻǇŜǊŀǝƴƎ 
ǇǊƻŬǘ ǿŀǎ ƛƴƅǳŜƴŎŜŘ ōȅ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎŜƎƳŜƴǘǎΦ 
 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ƛǘŜƳ ϦƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŎƻǎǘǎϦΣ ǿƘƛŎƘ ǎƘƻǿǎ ŀ ŎƘŀƴƎŜ ƻŦ 
t[b нфΦф Ƴ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΦ Lǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŎŀǳǎŜŘ ōȅ ŀ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŦŀŎǘƻǊǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎΣ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊΥ 
ŀύ ǘƘŜ ǎŜǇŀǊŀǝƻƴ ŀƴŘ ǊŜŎƭŀǎǎƛŬŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ Ŏƻǎǘǎ ƻŦ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘŜŀƳǎΣ ǿƘƛŎƘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ 

ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ нлнп ŀǊŜ ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘ ŀƴŘ ŎƻƴǘǊƻƭƭŜŘ ŀǎ ƻǾŜǊƘŜŀŘǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ 
!ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǾƛŜǿ ƻŦ ŀƭƭ Ŏƻǎǘ ƛǘŜƳǎΣ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƳŀŘŜ ŎƘŀƴƎŜǎ ǘƻ ǘƘŜ 
ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŀƴŘ ŀŘŀǇǘŜŘ ƛǘ ǘƻ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ǘŀǎƪǎ ŀƴŘ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǝŜǎ ŦŀŎƛƴƎ ǘƘŜ ǎǳǇǇƻǊǘ 
ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ŎƻǾŜǊƛƴƎ ŀ ōǊƻŀŘ ǎǇŜŎǘǊǳƳΦ /ǳǊǊŜƴǘƭȅΣ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘŜŀƳǎΣ ŀǎ ǘŜŀƳǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 
ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎ ƻŦ ǎƘŀǊŜŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎΣ ŀǊŜ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ŎƭŀǎǎƛŬŎŀǝƻƴ ǳƴŘŜǊ ƎŜƴŜǊŀƭ 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ ŜȄǇŜƴǎŜǎΣ ŀƴŘ ƛƴ нлно ǿŜǊŜ ǇŀǊǘƭȅ ǇƭŀŎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ōǳǎƛƴŜǎǎ 
ǎŜƎƳŜƴǘǎ ŀǎ ƎŜƴŜǊŀƭ ŜȄǇŜƴǎŜǎ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ǎŜƎƳŜƴǘǎΣ  

ōύ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǎǘŀŶƴƎ ƭŜǾŜƭǎ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ōǳƛƭŘƛƴƎ ǳǇ ƻŦ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘŜŀƳǎ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ƛƴ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴΣ 
ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ŀƴŘ ŎƻƴǘǊƻƭƭƛƴƎ ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎΣ  

Ŏύ ǿŀƎŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǿŀƪŜ ƻŦ ǘƘŜ ǿŀƎŜ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ƳŀŘŜ ŘǳǊƛƴƎ нлно ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƛƴ нлнпΦ 
 
Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŦŀŎǘƻǊǎ ƛƴŘƛŎŀǘŜŘ ŀōƻǾŜΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ǊŜǎǳƭǘǎ ǿŜǊŜ ŀƭǎƻ ŀũŜŎǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘ 
ƻƴ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ όŘŜǘŜǊƛƻǊŀǝƻƴ ƻŦ ŎŀΦ t[b р Ƴ ȅŜŀǊπƻƴπȅŜŀǊύ Ƴŀƛƴƭȅ ŘǳŜ ǘƻΥ ƘƛƎƘŜǊ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ŜȄǇŜƴǎŜǎΣ 
ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ǿǊƛǘŜπŘƻǿƴǎ ƻƴ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ŜǎǝƳŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŎƘŀƴŎŜǎ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ǊŜŎƻǾŜǊȅ 
ŀƴŘ ǘƘŜ Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ǘƻ ǘƘŜƛǊ ŎǳǊǊŜƴǘ ǾŀƭǳŜΦ 
 
Lƴ нлнпΣ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ǎǳŎŎŜǎǎŦǳƭ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǿƻǊƪ ǘƻ ǘŀƪŜ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ wŜǎŜŀǊŎƘ ŀƴŘ 
5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ όwϧ5ύ ŀƭƭƻǿŀƴŎŜ ŦƻǊ ǘƘŜ Ǉŀǎǘ ȅŜŀǊǎ нлнл ŀƴŘ нлнмΣ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŀƴ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ 
ǊŜŦǳƴŘ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b тΦо ƳΦ ¢Ƙƛǎ ƘŀŘ ŀ ŘƛǊŜŎǘ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŎƻƳŜ 
ǘŀȄ ƛǘŜƳ ŀƴŘ ǘƘŜ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ƴŜǘ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ ŎƻƳǇŀƴȅ ŀƴŘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнпΦ 
 
!ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƻǾŜ ƳŜƴǝƻƴŜŘ ŦŀŎǘƻǊǎΣ ǘƘŜ ŜǎǝƳŀǘŜŘ ƴŜǘ ǇǊƻŬǘ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǿŀǎ ƘƛƎƘŜǊ ōȅ ŎŀΦ t[b 
нспΦм Ƴ ǘƘŀƴ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΣ ǿƘƛƭŜ ǘƘŜ ŘƛũŜǊŜƴŎŜ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƴŜǘ ǇǊƻŬǘ ŀƴŘ ǘƘŜ ƴŜǘ ǇǊƻŬǘ 
ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ƛǎ ŘǳŜ ǘƻ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ŜȄŜŎǳǘŜŘ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ Ƨƻƛƴǘ ǾŜƴǘǳǊŜ 
όW±ύ ŦƻǊƳǳƭŀΣ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǇŀǊǝŀƭƭȅ ŜȄŎƭǳŘŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǇǊƻŬǘ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ 
LǎǎǳŜǊΦ  
 
¢ƘŜ LǎǎǳŜǊϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ǎǘŀǘŜ ƻŦ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ŀƴŘ ŀǎ ŀǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ 
ǘƘƛǎ ǊŜǇƻǊǘΣ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ǎŜŜ ŀƴȅ Ǌƛǎƪ ǘƻ ǘƘŜ Ŏƻƴǝƴǳŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊϥǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΣ ǿƘƻǎŜ ƭƛǉǳƛŘƛǘȅ Ǉƻǎƛǝƻƴ 
ǊŜƳŀƛƴǎ ōŀƭŀƴŎŜŘ ŀƴŘ ǿƘƻǎŜ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǎ ǎƘƻǿ ŀ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘΦ !ǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ нлнпΣ 
ǘƘŜ ŎŀǎƘ ōŀƭŀƴŎŜ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǿŀǎ ŀǘ t[b нснΦр ƳΣ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ t[b оммΦм Ƴ ƛƴ нлноΦ ¢Ƙƛǎ ƛǘŜƳ ƴŜǳǘǊŀƭƛǎŜǎ 

ώt[b Ƴϐ  
¸ƻ¸ 

 
ŜȄŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ ŜũŜŎǘ ƻŦ 

 ǘƘŜ ŀōƻǾŜ ǊŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ  
ǎŀƭŜǎ 

 нлнп нлно  нлнп 

bŜǘ ǊŜǾŜƴǳŜ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜ н слсΦф н пнфΦу тΦо҈  н слсΦф 

DǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜǎ мтсΦс πотΦу рстΦл҈  мттΦр 

9.L¢ όƻǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘκƭƻǎǎύ мсуΦс πмотΦу нннΦп҈  смΦу 

bŜǘ ǇǊƻŬǘ млтΦт πмрсΦр мсуΦр҈  нпΦр 

bŜǘ ǇǊƻŬǘ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ 
ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ 

ппΦф πмсрΦф мнсΦт҈  πоΦс 

9ōƛǘŘŀ мфуΦф πмлфΦп нумΦу҈  фнΦм 



 

ǇŀƎŜ ом 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŘŜōǘ όŜȄŎƭǳŘƛƴƎ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ŦǊƻƳ ƭŜŀǎŜǎύ ǊŜŀŎƘƛƴƎ t[b осрΦн Ƴ ŀǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнп όŀƎŀƛƴǎǘ 
t[b нфрΦс Ƴ ŀǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлноύΦ ¢ƘŜ ƴŜǘ ŘŜōǘ ƭŜǾŜƭ ƻŦ t[b мло Ƴ ŦƻǊ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀǎ ŀǘ ом 
5ŜŎŜƳōŜǊ нлнп ǊŜƳŀƛƴǎ ŀǘ ŀ ǎŀŦŜ ƭŜǾŜƭΣ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜƛƴƎ ǘƘŀǘ ŀƭƭ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŎƻǾŜƴŀƴǘǎ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ōȅ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎ ŀƴŘ ōƻƴŘƘƻƭŘŜǊǎ ǿƛƭƭ ōŜ ƳŜǘΦ Lǘ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ ŀ ǎŀŦŜ ƭŜǾŜƭΣ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ŀ ǾŜǊȅ ƎƻƻŘ ōŀǎƛǎ ŦƻǊ ŦǳǊǘƘŜǊ 
ƎǊƻǿǘƘ ƻŦ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŀŎǝǾƛǘȅ ƛƴ нлнрΦ 
 
/hb{¢w¦/¢Lhb {9Da9b¢ 
 
¢ƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜƎƳŜƴǘ ŀǎ ŀ ǿƘƻƭŜ ŎƭƻǎŜǎ нлнп ƻƴ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘƭȅ ōŜǧŜǊ ǘŜǊƳǎ ǘƘŀƴ ƛƴ нлноΦ 5ƛŶŎǳƭǘ 
ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΣ Ƴŀƛƴƭȅ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭΣ ƴŜƎŀǝǾŜƭȅ ŀũŜŎǝƴƎ ǘƘŜ нлноπнлнп ǊŜǎǳƭǘǎΣ ǿŜǊŜ ǘŜǊƳƛƴŀǘŜŘ ŀƴŘ ǊŜǇƭŀŎŜŘ ōȅ 
ƴŜǿΣ ǇǊƻŬǘŀōƭŜ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΣ ǿƘƛŎƘ ǘǊŀƴǎƭŀǘŜŘ ƛƴǘƻ ǎŜƎƳŜƴǘ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ǘƘŜ ǇǊƻǎǇŜŎǘ ƻŦ ƎƻƻŘ 
ǊŜǎǳƭǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ȅŜŀǊǎ ŀǎ ǿŜƭƭΦ 
 
 нлнп нлно ŘŜǾƛŀǝƻƴ ¸ƻ¸ 

{ŀƭŜǎ н нллΦп нΣлмоΦф мусΦп фΦо҈ 

DǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜǎ  умΦс πуоΦл мспΦс мфу҈ 

҈ ǎŀƭŜǎ оΦт҈ πпΦм҈   тΦуǇΦǇ 

hǊŘŜǊ ǇƻǊǜƻƭƛƻ оΣллл оΣром πром πмр҈ 

/ƻƴǘǊŀŎǘ ŀǿŀǊŘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ мΣррт нΣнол πсто πол҈ 

 
¢ƘǊƻǳƎƘƻǳǘ нлнпΣ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜƎƳŜƴǘΣ ǿƘƛŎƘ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ǘƘŜ ŜƴŜǊƎȅ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ 
ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜ ŀƴŘ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀƴŘ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜŎǘƻǊǎΣ ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘ ǎŀƭŜǎ ƛƴ 
ŜȄŎŜǎǎ ƻŦ t[b н нллΦп Ƴ όƛƴŎǊŜŀǎŜ ōȅ фΦо҈ ¸ƻ¸ύΦ  
 
¢ƘŜ ōƛƎƎŜǎǘ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƻǊ ǘƻ ǘƘƛǎ ƎǊƻǿǘƘ ǿŀǎ ǘƘŜ ŘŜǾƛŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ǎŜŎǘƻǊ όǳǇ уфΦт҈ ¸ƻ¸ύΦ Lǘ ƛǎ 
ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ŦŀŎǘ ǘƘŀǘ Ƴŀƴȅ ƻŦ ǘƘŜ ǎŜŎǘƻǊϥǎ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ŀǊŜ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƻƴ ŀ ϥŘŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ōǳƛƭŘϥ ōŀǎƛǎΣ ǿƘƛŎƘ 
ŜȄǘŜƴŘǎ ǘƘŜ ǝƳƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ǎǘŀǊǘ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƻǊƪΦ hƴ Ƴŀƴȅ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǎƛƎƴŜŘ ƛƴ нлноΣ ǎǳŎƘ ŘŜǎƛƎƴ 
ǿƻǊƪ ǿŀǎ ƛƴ ǇǊƻƎǊŜǎǎΣ ōǳǘ ǎƻƳŜ ƘŀŘ ŜƴǘŜǊŜŘ ǘƘŜ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ǇƘŀǎŜΣ ŀƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ŀōƻǾŜπƳŜƴǝƻƴŜŘ ƛƴŎǊŜŀǎŜǎ 
ǘƻ ōŜ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ нлно ŬƎǳǊŜǎΦ ¢ƘŜ ǎŜŎǘƻǊ ǿƻƴ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ƻǳǘ ƻŦ ǘƘŜ ŜƴǝǊŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
ǎŜƎƳŜƴǘΦ ¢ƘŜƛǊ ǾŀƭǳŜ ƛǎ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ t[b тсл ƳΣ ǿƘƛŎƘ ǘǊŀƴǎƭŀǘŜǎ ƛƴǘƻ ŀ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ǘƻ ōŜ ŎƻƳǇƭŜǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 
ǾŀƭǳŜ ƻŦ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ t[b мΦр ōƴΦ !ǘ ǘƘŜ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ нлнрΣ ǿŜ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭƭȅ ƛƴŦƻǊƳŜŘ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ 
ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǇŀǊǘȅ ƘŀŘ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ǘǿƻ ƳƻǊŜ ƻŦ ƻǳǊ ōƛŘǎ ŦƻǊ ŀ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ t[b нрл ƳΣ ǿƘƛŎƘ Ƴŀȅ 
ŀƭǊŜŀŘȅ ōŜ ǎƛƎƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƳƛƴƎ ƳƻƴǘƘǎΦ 
 
ώt[b Ƴϐ нлнп нлно 5ŜǾƛŀǝƻƴ ¸ƻ¸ 

LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ сст орн омс фл҈ 

π ǊƻŀŘ срс онф онт млл҈ 

π ōǊƛŘƎŜ мн но πмн πрл҈ 

 
LbCw!{¢w¦/¢¦w9 
ώt[b Ƴϐ нлнп нлно 5ŜǾƛŀǝƻƴ ¸ƻ¸ 

bŜǘ ǊŜǾŜƴǳŜ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜ сст орн омс фл҈ 

DǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜǎ рмΦл πрΦн рсΦм м лууΦт҈ 

 
¢ƘŜ ƭŀǊƎŜǎǘ ƴŜƎŀǝǾŜ ŘŜǾƛŀǝƻƴ ŀǘ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ŜũŜŎǘŜŘ ǎŀƭŜǎ ǿŀǎ ǎƘƻǿƴ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ŜƴŜǊƎȅ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊȅ 
ǎŜŎǘƻǊ όŘƻǿƴ мрΦу҈ ȅŜŀǊπƻƴπȅŜŀǊύΦ Lƴ нлнпΣ ƭƻǿŜǊ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǘƘǊƻǳƎƘǇǳǘǎ ǿŜǊŜ ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ 
ōƻǘƘ нлно ŀƴŘ ǘƘŜ ƻǊƛƎƛƴŀƭ ŀǎǎǳƳǇǝƻƴǎ ŦƻǊ нлнпΦ !ƳƻƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƴƎ ŦŀŎǘƻǊǎ ǿŜǊŜ ǘƘŜ ŘƛǎŎƻƴǝƴǳŀǝƻƴ 
ƻŦ ǘƘŜ ¦ƳƛŎƻǊŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ Ƴǳǘǳŀƭ ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ōȅ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ 
ŀƴŘ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǇŀǊǘȅΣ ŀǎ ǊŜǇƻǊǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƛƴ ŎǳǊǊŜƴǘ ǊŜǇƻǊǘǎ bƻΦ млκнлнп 
ŀƴŘ ммκнлнпΣ ōǳǘ ŀƭǎƻ ƭƻǿ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ŀƴŘ ŘŜƭŀȅǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƳƳŜƴŎŜƳŜƴǘ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƻǊƪ ƻƴ ƴŜǿƭȅ 



 

ǇŀƎŜ он 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƛƴ 9ƭōƭŊƎ ŦƻǊ t[b мст ƳΣ ǿƘƛŎƘ ŘƛŘ ƴƻǘ ŜƴǘŜǊ ǘƘŜ 
ŜȄŜŎǳǝƻƴ ǇƘŀǎŜ ǳƴǝƭ vп нлнпΦ  
 
¢ƘŜ ǎŜŎǘƻǊΣ ǿƘƛŎƘ ŦƻǊƳŀƭƭȅ ǎǘŀǊǘŜŘ ƛǘǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǊŜƭŀǝǾŜƭȅ ǊŜŎŜƴǘƭȅ όƛƴ нлннύΣ ƛƴǘŜƴǎƛŬŜŘ ƛǘǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ 
ǘƘǊƻǳƎƘƻǳǘ нлно ǘƘǊƻǳƎƘ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ŀƴŘ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴǎΦ 5ƛŶŎǳƭǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ƴŜƎŀǝǾŜƭȅ ŀũŜŎǝƴƎ 
ǘƘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƛƴ нлно ŀƴŘ ǇŀǊǘƭȅ нлнп ƘŀǾŜ ǊŜǎǳƭǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŎǳǊǊŜƴǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛƴ ǘƘƛǎ ǎŜŎǘƻǊ ōŜƛƴƎ 
ōŀƭŀƴŎŜŘΣ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ŀƴŘ ƻǊŘŜǊǎ ǎƛƎƴŜŘ ōŜƛƴƎ ǎŜƭŜŎǝǾŜΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ŘŜǾƛŀǝƻƴ ƛƴ ǎŀƭŜǎ ƭŜǾŜƭǎ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ 
ŀōƻǾŜ ƛǎ Ƴŀƛƴƭȅ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ŜũŜŎǘ ƻŦ ǘƘŜ ƘƛƎƘ нлно ŎƻƳǇŀǊŀǝǾŜ ōŀǎŜΦ  
 
5ǳǊƛƴƎ нлнпΣ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ƛƴ ǘƘŜ ŜƴŜǊƎȅ ǎŜŎǘƻǊ ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ t[b оул Ƴ όt[b млл Ƴ ƭŜǎǎ ǘƘŀƴ ƛƴ 
нлноύΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ϥŘŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ōǳƛƭŘϥ ŦƻǊƳǳƭŀ ƻƴ Ƴƻǎǘ ǘƻǇƛŎǎ ŎŀǳǎŜǎ ǎŀƭŜǎ ǘƻ ōŜ ǎƘƛƊŜŘ ǘƻ ƭƻƴƎŜǊ ƭŜŀŘ ǝƳŜǎ 
όŀƴŀƭƻƎƻǳǎ ǘƻ ǘƘŜ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ǎŜŎǘƻǊύΣ ǿƘƛŎƘ ŀƭǎƻ ŀũŜŎǘŜŘ ǎŀƭŜǎ ǾƻƭǳƳŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ǇǊƛƻǊƛǘȅ ŦƻǊ ŀƭƭ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛƴ нлнп Ƙŀǎ ōŜŎƻƳŜ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭŜǝƻƴ ŀƴŘ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ƻŦ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ όƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŎƻƴǘǊƻƭǎύΣ 
ŀƭƭƻǿƛƴƎ ŀ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ƛƴ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭŜǝƻƴ ƻŦ ǘƻǇƛŎǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ŘƛŶŎǳƭǘ ƛƴ ǘŜǊƳǎ 
ƻŦ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ŀƴŘ ǊŜǎǳƭǘǎΦ 
 
¢ƘŜ ƎǊŜŀǘŜǎǘ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ǘƘƛǎ ǎŜƎƳŜƴǘ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ƛƴ нлнп ǿŀǎ ŎŀǳǎŜŘ ōȅ Ŏƻǎǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ 
ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭŜǝƻƴ ƻŦ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ŘƛŶŎǳƭǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΣ ƛΦŜΦ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŀƴŘ 
ǿŀǊŜƘƻǳǎŜ ŦŀŎƛƭƛǘȅ ǿƛǘƘ ƻŶŎŜǎ ƛƴ [ŜƎƴƛŎŀΦ 
 
CƛƴŀƭƭȅΣ ǘƘƛǎ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǿŀǎ ŎƻƳǇƭŜǘŜŘ ǿƛǘƘ ŀƴ ƻŎŎǳǇŀƴŎȅ ǇŜǊƳƛǘ ƻƴ мн !ǳƎǳǎǘ нлнпΣ ŀƴŘ ǘƘŜ Ŭƴŀƭ ǊŜǇƻǊǘ 
ǿŀǎ ǎƛƎƴŜŘ ƻƴ ол bƻǾŜƳōŜǊ нлнпΦ !ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ŦŀƛƭǳǊŜ ǘƻ ƳŜŜǘ ǘƘŜ ŘŜŀŘƭƛƴŜǎ ƻǳǘƭƛƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŀƴƴŜȄŜǎ 
ǎƛƎƴŜŘ ŀǘ ǘƘŜ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ƭƻǎǘ ǘƘŜ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘȅ ǘƻ ƻōǘŀƛƴ ǘƘŜ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ōƻƴǳǎŜǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ 
ŎƭƛŜƴǘ ŦƻǊ ŀŎƘƛŜǾƛƴƎ ǘƘŜ Ŭƴŀƭ ŘŜŀŘƭƛƴŜ ŀƴŘ ƛƴŎǳǊǊŜŘ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ Ŏƻǎǘǎ ŘǳǊƛƴƎ нлнп ǘƻ ǊŜŎǝŦȅ ŘŜŦŜŎǘǎ ŀƴŘ Ŏƻǎǘǎ 
ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ŎƻƳǇƭŜǝƻƴ ǇŜǊƛƻŘΦ .ƻǘƘ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ŜũŜŎǘǎ ŎƻǳƭŘ ƴƻǘ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ǇǊŜŘƛŎǘŜŘ ŀǘ ǘƘŜ 
ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ нлнпΣ ǿƘŜƴ ŜǎǝƳŀǘŜǎ ǿŜǊŜ ŎǊŜŀǘŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ǘƘŜ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ƭƻǎǎ ǳƴŘŜǊ ǘƘƛǎ ŎƻƴǘǊŀŎǘΣ 
ǿƘƛŎƘΣ ƻƴ ŀƴ ŀŎŎǊǳŀƭ ōŀǎƛǎ ŀƴŘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎΣ ǿŀǎ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ нлно ǊŜǎǳƭǘǎΦ 
¢ƘŜǎŜ ŜǾŜƴǘǎ ƘŀǾŜ ǘƘŜǊŜŦƻǊŜ ōǳǊŘŜƴŜŘ ǘƘŜ ŀƴŀƭȅǎŜŘ нлнп ǊŜǎǳƭǘǎΦ  
 
¢ƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŀƴŘ ǿŀǊŜƘƻǳǎƛƴƎ ŦŀŎƛƭƛǘȅ ǿƛǘƘ ƻŶŎŜǎ ƛƴ [ŜƎƴƛŎŀ ǿŀǎ ǘƘŜ 
Ƴƻǎǘ ŘƛŶŎǳƭǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦǊƻƳ ŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ Ǉƻƛƴǘ ƻŦ ǾƛŜǿ ǘƘŀǘ ¦ƴƛōŜǇ {! Ƙŀǎ ŜȄŜŎǳǘŜŘ ƛƴ ǊŜŎŜƴǘ ȅŜŀǊǎ ƛƴ 
ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΦ hƴ ǘƘŜ ƻƴŜ ƘŀƴŘΣ ƛǘ ǿŀǎ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǎƛƎƴŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ŀ ǇŜǊƛƻŘ 
ƻŦ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ŀŎǝǾƛǘȅ ƛƴ ǘƘŜ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŀƴŘ ŜƴŜǊƎȅ ǎŜŎǘƻǊ ŀƴŘΣ ƻƴ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ ƘŀƴŘΣ ƛǘ ǎŀǿ ǘƘŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǎŀǝƻƴ 
ƻŦ Ƴŀƴȅ ōƛŘŘƛƴƎ ŀƴŘ ŜȄŜŎǳǝƻƴπǊŜƭŀǘŜŘ Ǌƛǎƪǎ ǘƘŀǘ ƘŀŘ ƴƻǘ ōŜŜƴ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ŀǘ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǎƛƎƴƛƴƎ ǎǘŀƎŜ ŀƴŘ 
ǿƘƛŎƘ ŎƻǳƭŘ ƴƻǘ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŦƻǊŜǎŜŜƴΦ ¢ƘŜ ƭŀŎƪ ƻŦ ǊŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ŎƭŀǳǎŜǎ ƳŀŘŜ ƛǘ ƛƳǇƻǎǎƛōƭŜ ǘƻ ŀŘƧǳǎǘ ǘƘŜ 
ŀŎƘƛŜǾŜŘ ǊŜǾŜƴǳŜǎ ǘƻ ŎƘŀƴƎƛƴƎ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŀƴŘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎΦ ¢ƘŜ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜ ƻŦ ǘƘƛǎ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƛǎ 
ƴƻǿ ŀ ōŀǎƛǎ ŦƻǊ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ {!Σ ǘƻ ƳŀƪŜ ǎǳǊŜ ƴƻ ǎƛƳƛƭŀǊ ŜũŜŎǘǎ ǿƛƭƭ ƻŎŎǳǊ ƻƴ 
ǘƘƛǎ ǎŎŀƭŜ ƛƴ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜΦ  
 

ώt[b Ƴϐ нлнп нлно 5ŜǾƛŀǝƻƴ ¸ƻ¸ 

9ƴŜǊƎȅ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ поо рмр πум πмс҈ 

π ŜƴŜǊƎȅ нпм ммо мнт ммн҈ 

π ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ мфо плн πнлф πрн҈ 

 
  



 

ǇŀƎŜ оо 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

9b9wD¸ !b5 Lb5¦{¢wL![ /hb{¢w¦/¢Lhb 

ώt[b Ƴϐ нлнп нлно 5ŜǾƛŀǝƻƴ ¸ƻ¸ 

bŜǘ ǊŜǾŜƴǳŜ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜ поо рмр πум πмс҈ 

DǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜǎ πооΦн πспΦу омΦс пф҈ 

 
¢ƘŜ ŀŎƘƛŜǾŜŘ ǎŀƭŜǎ ǊŜǾŜƴǳŜǎ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ƛƴ нлнп ŦƻǊ ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƘƻǿ ŀ ŘƻǿƴǿŀǊŘ ǘǊŜƴŘ ŦǊƻƳ 
ǘƘŜ ŎƻƳǇŀǊŀōƭŜ ŬƎǳǊŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊ όŘƻǿƴ пΦн҈ ȅŜŀǊπƻƴπȅŜŀǊύΦ ¢Ƙƛǎ ŀǊŜŀ 
ŜƴŎƻƳǇŀǎǎŜǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ōƻǘƘ ŀǘ ƘƻƳŜ ŀƴŘ ƛƴ ŜŀǎǘŜǊƴ ƳŀǊƪŜǘǎΣ ǿƘŜǊŜ ƛƴ нлно ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǎǘŀǊǘŜŘ ǘƘŜ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ 9Ƴōŀǎǎȅ ƛƴ aƛƴǎƪΣ ŀƴŘ ƛƴ vн нлнп ƛǘ ǎǘŀǊǘŜŘ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ Ϧ{ȊŜƎƛƴƛŜϦ 
ōƻǊŘŜǊ ŎǊƻǎǎƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴ ǎƛŘŜ ƻŦ ǘƘŜ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴπtƻƭƛǎƘ ōƻǊŘŜǊΦ ¢ƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǿƻǳƭŘ ƭƛƪŜ 
ǘƻ Ǉƻƛƴǘ ƻǳǘ ǘƘŀǘ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ŎƻǳƴǘǊȅϥǎ ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜŎǘƻǊΣ ŀǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ŜƴŜǊƎȅ ŀƴŘ 
ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŀǊŜŀ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ŀƴŘ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴǎΣ ŀ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ƻŦ ϦǎŜƭŜŎǝǾƛǘȅϦ ƛǎ ōŜƛƴƎ ǇǳǊǎǳŜŘΣ 
ǿƘŜǊŜōȅ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿƛǘƘ ǎŀŦŜ ƭŜǾŜƭǎ ƻŦ ŜǎǝƳŀǘŜŘ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ŀǊŜ ŀŎǉǳƛǊŜŘ ŦƻǊ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ŀƴŘ 
ǿƘƛŎƘ ǿƛƭƭ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜ ǘƻ ŀ ǎǳǎǘŀƛƴŜŘ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜƎƳŜƴǘ 
ŀǎ ŀ ǿƘƻƭŜ ƛƴ ǎǳōǎŜǉǳŜƴǘ ǇŜǊƛƻŘǎΦ ¢ƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ƭŜǾŜƭ ŦƻǊ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ ŀ ǾŀƭǳŜ ƻŦ t[b пмп ƳΦ 
 

ώt[b Ƴϐ нлнп нлно 5ŜǾƛŀǝƻƴ ¸ƻ¸ 

wŜǎƛŘŜƴǝŀƭΣ ƻŶŎŜ ŀƴŘ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 

ммлл мΣмпу πпу πп҈ 

π ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ трм урн πмлм πмн҈ 

π ƴƻƴπǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ опф нфс ро му҈ 

 
wŜǎƛŘŜƴǝŀƭΣ ƻŶŎŜ ŀƴŘ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 

ώt[b Ƴϐ нлнп нлно 5ŜǾƛŀǝƻƴ ¸ƻ¸ 

bŜǘ ǊŜǾŜƴǳŜ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜ ммлл мΣмпу πпу πп҈ 

DǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜǎ соΦф πмоΦл тсΦф рфм҈ 

 
¢ƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ƎǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ ƻƴ ǎŀƭŜǎ ŀŎƘƛŜǾŜŘ ƛƴ нлнп ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜƎƳŜƴǘ όŎƻƳōƛƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 
ŜƴŜǊƎȅκƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭΣ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŀƴŘ ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜ ǎŜŎǘƻǊǎύ ǎƘƻǿǎ ŀ ŎƭŜŀǊ ǳǇǿŀǊŘ ǘǊŜƴŘ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 
ŬƎǳǊŜǎ ŦƻǊ нлноΦ Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜƎƳŜƴǘ ŀŎƘƛŜǾŜŘ ŀ t[b умΦс Ƴ ƎǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ ƻƴ ǎŀƭŜǎ ŎƻƳǇŀǊŜŘ 
ǘƻ ŀ ƎǊƻǎǎ ƭƻǎǎ ƻƴ ǎŀƭŜǎ ƻŦ t[b уоΦл Ƴ ƛƴ нлноΦ  
 
Lƴ нлноΣ ǎŜƎƳŜƴǘ ǊŜǎǳƭǘǎ ƛƴ Ƴŀƴȅ ŎŀǎŜǎ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ŦƻǊ ŜǎǝƳŀǘŜŘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƭƻǎǎŜǎΣ ŀǎ ŀ 
ŎƻƴǎŜǉǳŜƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ƛƴƅŀǝƻƴŀǊȅ ǇǊŜǎǎǳǊŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ƛƳǇƻǎǎƛōƛƭƛǘȅ ƻŦ ŀŘŜǉǳŀǘŜ ŀƴŘ 
ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ ǊŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ ǎƛƎƴŜŘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ όŜǎǇŜŎƛŀƭƭȅ ǇǊƛǾŀǘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎύΦ ¢Ƙƛǎ ǊŜǎǳƭǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ƴŜŜŘ ŦƻǊ ŀ 
ƎǊŀŘǳŀƭ ŘƻǿƴǿŀǊŘ ǊŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘŜŘ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ƻƴƎƻƛƴƎ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΣ ŎǳƭƳƛƴŀǝƴƎ ƛƴ vп нлноΦ 
¢Ƙƛǎ ƻǾŜǊŜǎǝƳŀǝƻƴ ƛǎ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ǎƻπŎŀƭƭŜŘ ϥǇǊǳŘŜƴŎŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜ ƻŦ ǾŀƭǳƛƴƎ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎϥΦ ¢ƘŜǎŜ 
ƭƻǎǎŜǎ ŀǊŜ ŎƘŀǊƎŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻƴ ŀ ƻƴŜπƻũ ōŀǎƛǎ ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ ŎǊŜŀǝƻƴ ƻŦ ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ 
ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘΣ ǿƛǘƘ ŀ ǊŜǎǳƭǘπƴŜǳǘǊŀƭ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǎǳōǎŜǉǳŜƴǘ ǇŜǊƛƻŘǎΦ  
 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ ŜũŜŎǘ ƻŦ ŀŘƧǳǎǘƳŜƴǘǎ ǘƻ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ōǳŘƎŜǘǎ ǿŀǎ ƻƴƭȅ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭŜǝƻƴ ƻŦ ŘƛŶŎǳƭǘΣ ƭƻǎǎπ
ƳŀƪƛƴƎ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ŘŀǝƴƎ ōŀŎƪ ǘƻ нлноΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ǎŎŀƭŜ ƻŦ ǘƘƛǎ ŜũŜŎǘ ǿŀǎ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀōƭȅ ǎƳŀƭƭŜǊ ǘƘŀƴ ǘƘŜ ȅŜŀǊ 
ōŜŦƻǊŜΦ {ȅǎǘŜƳŀǝŎ ŎƻƴǘǊƻƭ ŀƴŘ ǊŜǾƛŜǿ ƻŦ ōǳŘƎŜǘǎ ŀƭƭƻǿǎ ƻƴƎƻƛƴƎ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ŀƴŘ ƛŘŜƴǝŬŎŀǝƻƴ ƻŦ 
ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ Ǌƛǎƪǎ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ ǊŜŀƭƛǎŜŘ ƳŀǊƎƛƴǎΦ !ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘΣ ǘƘŜ ƎǊƻǎǎ ǊŜǎǳƭǘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŜƴǝǊŜ ȅŜŀǊ нлнп 
ŀŎƘƛŜǾŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜƎƳŜƴǘ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ нлно ǎƘƻǿǎ ŀ ŘŜŬƴƛǘŜ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘΦ CƻǊ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ 
ǿƛǘƘ ŀ ƭƻǎǎ ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘ ƛƴ ǘƘƛǎ ǿŀȅ ƛƴ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ǇŜǊƛƻŘǎ ƻƴ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ƎǊƻǎǎ ǎŀƭŜǎ ǇǊƻŬǘΣ ǘƘŜ Ǿŀǎǘ ƳŀƧƻǊƛǘȅ ƻŦ 
ǘƘŜƳ Ŭƴŀƭƭȅ ŎŜŀǎŜŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀŎǝǾƛǘȅ ƛƴ нлнпΦ ¢Ƙƛǎ ƳŜŀƴǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ƻǊŘŜǊ ōƻƻƪ ǘƘŀǘ 
Ŧŀƭƭǎ ŘǳŜ ƛƴ ŦǳǘǳǊŜ ǇŜǊƛƻŘǎ ƛǎ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘƭȅ ǇƻǎƛǝǾŜΦ 
 



 

ǇŀƎŜ оп 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

!ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƻǾŜ ŜũŜŎǘǎΣ ƎǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ƻƴ ǎŀƭŜǎ ƛƳǇǊƻǾŜŘΣ ƛƴŘƛŎŀǝƴƎ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ŦǊƻƳ ŀ ƎǊƻǎǎ 
ƭƻǎǎ ƻƴ ǎŀƭŜǎ ƻŦ πпΦм҈ ǘƻ ƎǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ ƻƴ ǎŀƭŜǎ ƻŦ ҌоΦт҈Σ  
ƻŦ ǿƘƛŎƘΥ  

¶ ŦƻǊ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜŎǘƻǊ όŘƻƳŜǎǝŎ ŀƴŘ ŜȄǇƻǊǘύΥ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ƎǊƻǎǎ ǎŀƭŜǎ ƳŀǊƎƛƴ ŦǊƻƳ 

ŀ ƎǊƻǎǎ ǎŀƭŜǎ ƭƻǎǎ ƻŦ πмΦм҈ ǘƻ ŀ ƎǊƻǎǎ ǎŀƭŜǎ ǇǊƻŬǘ ƻŦ рΦу҈Σ 

¶ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ǎŜŎǘƻǊΥ ŀ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ƎǊƻǎǎ ǎŀƭŜǎ ƳŀǊƎƛƴ ŦǊƻƳ ŀ ƎǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ ƻƴ ǎŀƭŜǎ ƻŦ πмΦр҈ 

ǘƻ ŀ ƎǊƻǎǎ ƭƻǎǎ ƻƴ ǎŀƭŜǎ ƻŦ тΦс҈Φ 

¶ ŦƻǊ ǘƘŜ ŜƴŜǊƎȅ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ǎŜŎǘƻǊΥ ŀ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ƎǊƻǎǎ ǎŀƭŜǎ ƳŀǊƎƛƴ ŦǊƻƳ ŀ ƎǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ ƻƴ ǎŀƭŜǎ ƻŦ 

πмнΦс҈ ǘƻ ŀ ƎǊƻǎǎ ƭƻǎǎ ƻƴ ǎŀƭŜǎ ƻŦ πтΦт҈Σ 

!ƭǎƻ ƴƻǘŜǿƻǊǘƘȅ ƛǎ ǘƘŜ ŦŀŎǘ ǘƘŀǘ ƛƴ нлнпΣ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜƎƳŜƴǘΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŀŎǉǳƛǊŜŘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ 
ǿƛǘƘ ŀ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ŎŀΦ t[b мΦс ōƴ ŦƻǊ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ όƛƴ нлноΣ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ t[b 
нΦн ōƴύΦ ¢ƘǳǎΣ ǘƘŜ ƻǊŘŜǊ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ƛƴ ǘƘƛǎ ǎŜƎƳŜƴǘ ǘƻ ōŜ ŜȄŜŎǳǘŜŘ ƛƴ ǎǳōǎŜǉǳŜƴǘ ǇŜǊƛƻŘǎ ǊŜŀŎƘŜŘ t[b о ōƴΣ 
ǎƘƻǿƛƴƎ ŀ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƻŦ мр҈ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ƻǊŘŜǊ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ 
ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΦ 
 
thw¢Ch[Lh hC hw59w{ ¢h .9 9·9/¦¢95 Cwha vм нлнр  
 

 
 
 
hǳǘƭƻƻƪ  
 
¢ƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ Ƴŀƛƴǘŀƛƴǎ ǘƘŜ Ǉƻǎƛǝƻƴ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ǎƻ ŦŀǊ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ƎǊŜŀǘŜǎǘ ǇǊƻǎǇŜŎǘǎ 
ŦƻǊ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ŀǊŜ ǎǝƭƭ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜΣ ǿƛǘƘ ǊŜƭŀǝǾŜƭȅ ƘƛƎƘ ǇǊƻǎǇŜŎǘǎ ōŜƛƴƎ ƛƴ ǘƘŜ ŜƴŜǊƎȅ 
ǎŜŎǘƻǊΦ  
 
Lƴ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǎŜŎǳǊŜŘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜƎƳŜƴǘ ǿƛǘƘ ŀ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ŎŀΦ t[b мΦс ōƴΦ 
¢ƘǳǎΣ ŀǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ǘƻ ōŜ ǊŜŀƭƛǎŜŘ ŦƻǊ ŦǳǘǳǊŜ ǇŜǊƛƻŘǎ ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ t[b оΦл ōƴΦ 
{ƛƴŎŜ ǘƘŜ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ нлнрΣ ǘƘŜ ƻǊŘŜǊ ōƻƻƪ Ƙŀǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ ǘǿƻ ƻǊŘŜǊǎ όǘƻǘŀƭƭƛƴƎ t[b лΦнс ōƴύΦ Lƴ 
ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ōƛŘǎ ǎǳōƳƛǧŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ŀǳǘƘƻǊƛǝŜǎ ŀƴŘ ŦƻǳƴŘ ōȅ ǘƘŜƳ ǘƻ ōŜ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ 
ŀŘǾŀƴǘŀƎŜƻǳǎ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ ŎŀΦ t[b лΦф ōƴΦ 
 
¢ƘŜ LǎǎǳŜǊϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƛƴǘŜƴŘǎ ǘƻ ŎƻƴǝƴǳŜ ƛǘǎ ǎŜƭŜŎǝǾŜ ǇƻƭƛŎȅ ƻŦ ŎƘƻƻǎƛƴƎ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜƎƳŜƴǘ ǿƘƻǎŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ǾŀƭǳŜǎ ǿƛƭƭ ōŜ ƻǇǝƳŀƭ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǊŜǎǳƭǘǎΦ ¢Ƙƛǎ ǇƻƭƛŎȅ ǿƛƭƭ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜ 
ŘŜŎƛǎƛǾŜƭȅ ŀƴŘ ǇƻǎƛǝǾŜƭȅ ǘƻ ŦǳǊǘƘŜǊ ǎǳǎǘŀƛƴŜŘ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘǎ ƛƴ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ƛƴ ǘƘŜ ǎǳōǎŜǉǳŜƴǘ 
ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘǎΦ  
²ƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ǎŜŎǘƻǊΣ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǎƛƎƴŜŘ ƛƴ нлнп ǿŀǎ t[b лΦтс ōƴ ŀǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ 
нлнпΣ ŀƴŘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿŀƛǝƴƎ ǘƻ ōŜ ǎƛƎƴŜŘ ŀǊŜ ŀƭǊŜŀŘȅ ŀǘ t[b лΦнр ōƴΦ hƴŎŜ ǘƘŜ ǊŜƳŀƛƴƛƴƎ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ƘŀǾŜ 
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ǇŀƎŜ ор 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ōŜŜƴ ǎƛƎƴŜŘΣ ǘƘŜ ƻǊŘŜǊ ōƻƻƪ ƛƴ ǘƘƛǎ ŀǊŜŀ ǿƛƭƭ ŀƳƻǳƴǘ ǘƻ ŎŀΦ t[b мΦу ōƴΣ ŀƭƭƻǿƛƴƎ ƛǘ ǘƻ ǊŜƳŀƛƴ ǎǘŀōƭŜ ƻǾŜǊ 
ǘƘŜ ƴŜȄǘ ǘƘǊŜŜ ȅŜŀǊǎΦ  
 
¢ƘŜ ŀǊŜŀ Ƙŀǎ ƎǊŜŀǘ ǇǊƻǎǇŜŎǘǎ ŦƻǊ нлнр ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ōƻǘƘ ǊƻŀŘ ŀƴŘ Ǌŀƛƭ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘΦ hǾŜǊ ǘƘŜ ƴŜȄǘ ŦŜǿ 
ǉǳŀǊǘŜǊǎΣ ǘƘŜ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ǎŜŎǘƻǊϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǿƛƭƭ ŦƻŎǳǎ ƻƴ ŜȄǇƭƻƛǝƴƎ ǘƘŜ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ŀǎǎƻŎƛŀǘŜŘ ǿƛǘƘ 
ƎŜƻƎǊŀǇƘƛŎŀƭ ŘƛǾŜǊǎƛŬŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ǎŜŜƪƛƴƎ ƻǊŘŜǊǎ ƛƴ ƴŜǿ ƎŜƻƎǊŀǇƘƛŎŀƭ ŀǊŜŀǎ ƛƴ ǘƘŜ ǿŀƪŜ ƻŦ ǎǳŎŎŜǎǎƛǾŜ 
ǘŜƴŘŜǊǎ ŀƴŘ ŀ ŦǳǊǘƘŜǊ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜ ƻŦ ƭŀǊƎŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ƻǊŘŜǊ ōƻƻƪΦ 
 
/ǳǊǊŜƴǘƭȅΣ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ Ƙŀǎ ŀ ǎǘǊƻƴƎ ǇǊŜǎŜƴŎŜ ƛƴ ǘƘŜ ƴƻǊǘƘπŜŀǎǘ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻǳƴǘǊȅΣ ōǳǘ ƛƴǘŜƴŘǎ ǘƻ 
ŜǎǘŀōƭƛǎƘ ƛǘǎŜƭŦ ƛƴ ƻǘƘŜǊ ǇŀǊǘǎ ŀǎ ǿŜƭƭΦ ²Ŝ ŀǊŜ ŀƴŀƭȅǎƛƴƎ ƻǳǊ ǇƻǎǎƛōƛƭƛǝŜǎ ŀƴŘ ŎƘŀƴŎŜǎ ƻŦ ƭƻŎŀǝƴƎ ƻǳǊ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛƴ ǘƘŜ tƻȊƴŀƵ ƻǊ ²ǊƻŎƱŀǿ ŀǊŜŀ ŀǎ ǿŜƭƭΦ ²Ŝ Ŧƻƭƭƻǿ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ŀƴŘ ƳŀǊƪŜǘ ŀƴƴƻǳƴŎŜƳŜƴǘǎ 
ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ ƻŦ ǇǳōƭƛŎ ŦǳƴŘǎΦ ¢ƘŜ DŜƴŜǊŀƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊŀǘŜ ŦƻǊ bŀǝƻƴŀƭ wƻŀŘǎ ŀƴŘ aƻǘƻǊǿŀȅǎ 
όD55Yƛ!ύ Ƙŀǎ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ōƛƎ Ǉƭŀƴǎ ŦƻǊ ƳƻǘƻǊǿŀȅǎΣ ŜȄǇǊŜǎǎǿŀȅǎ ŀƴŘ ōȅǇŀǎǎŜǎ ŀƴŘ ǿŜ ǿŀƴǘ ǘƻ ǘŀƪŜ 
ŀŘǾŀƴǘŀƎŜ ƻŦ ǘƘƛǎ ōȅ ōƛŘŘƛƴƎ ŦƻǊ ǘŜƴŘŜǊǎΦ ¢ƘŜ Ǌŀƛƭǿŀȅǎ ƳŀǊƪŜǘ ƛǎ ŀƭǎƻ ŀƴ ŀǊŜŀ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘΦ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ ƛǎ 
ǊŜŀŘȅ ǘƻ ŎƻƴŎƭǳŘŜ ŜũŜŎǝǾŜ ŎƻƴǎƻǊǝŀ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ǊŜŀŎƘ ŦƻǊ Ǌŀƛƭǿŀȅ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΣ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǿƘƛŎƘΣ 
ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ tYt t[Yϥǎ ŀƴƴƻǳƴŎŜƳŜƴǘǎΣ Ƴŀȅ ǊŀƴƎŜ ŦǊƻƳ t[b мр ǘƻ нл ōƴ ŀƭǊŜŀŘȅ ǘƘƛǎ ȅŜŀǊΦ !ǎ ŀƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ 
ŎƻƴǎƻǊǝǳƳ ǇŀǊǘƴŜǊΣ ǿŜ Ŏŀƴ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ƎŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƻǊƪ ƻƴ ǘƘƛǎ ǘȅǇŜ ƻŦ ǇǊƻƧŜŎǘΦ  
 
¢ƘŜ LǎǎǳŜǊϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŎƻƴǝƴǳŜǎ ǘƻ ǎŜŜ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ƛƴ ōƛŘŘƛƴƎ ƛƴ ǘƘŜ ŜƴŜǊƎȅ 
ǎŜŎǘƻǊΦ¢Ƙƛǎ ƛǎ ƻǳǊ ȅƻǳƴƎŜǎǘ ŀǊŜŀ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘΣ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ нлнмΦ aŀǊƪŜǘ ŀƴƴƻǳƴŎŜƳŜƴǘǎ 
ƛƴŘƛŎŀǘŜ ǘƘŀǘ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ǎǘǊŜŀƳǎ ƻŦ ǇǳōƭƛŎ ŦǳƴŘǎ ŀǊŜ ǇƭŀƴƴŜŘ ŦƻǊ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ŜƴŜǊƎȅ ǎŜŎǘƻǊΣ ōǳǘ ŀƭǎƻ 
ƛƴ ŘƛǎǘǊƛŎǘ ƘŜŀǝƴƎΦ {ƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ Ǉƭŀƴǎ ƛƴ ǘƘŜ ōǊƻŀŘŜǊ ŜƴŜǊƎȅ ǎŜƎƳŜƴǘ ƘŀǾŜ ŀƭǎƻ ōŜŜƴ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ 
ōȅ ŀ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ƳŀƧƻǊ ƳŀǊƪŜǘ ǇƭŀȅŜǊǎΣ ǎǳŎƘ ŀǎ hǊƭŜƴΦ ²Ƙŀǘ ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎŜǎ ǘƘƛǎ ŀŎǝǾƛǘȅ ƛǎ ǘƘŜ ǊŜƭŀǝǾŜƭȅ ƘƛƎƘ 
ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ƛƴ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ŀƴŘ ƘƛƎƘ ŜƴǘǊȅ ōŀǊǊƛŜǊǎΣ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛƴƎǎΣ 
ōȅ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ōƻƴŘƛƴƎ ŎŀǇŀōƛƭƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘǳǎ ŀ ƭƻǿŜǊ ǇǊƛŎŜ ǿŀǊ ōŜǘǿŜŜƴ ōƛŘŘŜǊǎΦ  
 
hǳǊ ŀǧŜƴǝƻƴ ǿƛƭƭ ōŜ ŦƻŎǳǎŜŘ ƻƴ ǘƘǊŜŜ ŘƛǊŜŎǝƻƴǎ ƻŦ ƻũŜǊƛƴƎ ŀƴŘ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎΦ ¢ƘŜǎŜ ǿƛƭƭ ƛƴŎƭǳŘŜΥ όƛύ 
ŎƻƎŜƴŜǊŀǝƻƴ ǇƻǿŜǊ Ǉƭŀƴǘǎ ς ƭŀǎǘ ȅŜŀǊ ǿŜ ǿƻƴ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŀǎ ŀ ǇŀǊǘƴŜǊ ƛƴ ŀ ŎƻƴǎƻǊǝǳƳ ǘƻ ōǳƛƭŘ ǎǳŎƘ ŀ 
ŦŀŎƛƭƛǘȅ ƛƴ 9ƭōƭŊƎ ŦƻǊ t[b мст ƳΣ όƛƛύ ŘƛǎǘǊƛŎǘ ƘŜŀǝƴƎ ς ǿƘŜǊŜ ǿŜ ŀƭǊŜŀŘȅ ƘŀǾŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴǎ ŀƴŘ 
ǊŜŦŜǊŜƴŎŜǎΣ όƛƛƛύ ŀƴŘ ƴŜǿ ƳŀǊƪŜǘǎ ς ƛΦŜΦ ŀǊŜŀǎ ǘƘŀǘ ǿŜ ƛƴǘŜƴŘ ǘƻ ŘŜǾŜƭƻǇ ŀƴŘ ǿƘƛŎƘ ǿƛƭƭ ŀƭƭƻǿ ǳǎ ǘƻ 
ŘȅƴŀƳƛŎŀƭƭȅ ƛƳǇǊƻǾŜ ƻǳǊ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅΦ  
 
²Ŝ ƛƴǘŜƴŘ ǘƻ ƻōǎŜǊǾŜ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘ ŀƴŘ ōŜ ǎŜƭŜŎǝǾŜ ƛƴ ƻǳǊ ŀǇǇǊƻŀŎƘ ǘƻ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΣ ōǳƛƭŘ ǎǘǊƻƴƎ ŀƴŘ 
ƘŜŀƭǘƘȅ ǎȅƴŘƛŎŀǘŜŘ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎ ŀƴŘ ŎƻƴǎŎƛƻǳǎƭȅ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴ ƻǳǊ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ƛƴ ǘƘƛǎ ǎŜƎƳŜƴǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜΦ 
²Ŝ Řƻ ƴƻǘ ǊǳƭŜ ƻǳǘ ǘƘŀǘ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ǎŎŜƴŀǊƛƻǎ ŦƻǊ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴƛƴƎ ǘƘŜ Ǉƻǎƛǝƻƴ ŀƴŘ ōǳƛƭŘƛƴƎ ǘƘŜ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ŦƻǊ 
ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜ ƛƴ ǘƘƛǎ ƳŀǊƪŜǘ ǎŜƎƳŜƴǘ Ƴŀȅ ōŜ ǘƘŜ ŎƻƳƳŜƴŎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aϧ! ǇǊƻŎŜǎǎΣ ǿƘƛŎƘ ǿƛƭƭ ōŜ 
ŦŀŎƛƭƛǘŀǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŦǳǊǘƘŜǊ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴƛƴƎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {!ϥǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǇƻǎƛǝƻƴΦ 
 
¢ƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ Ƙŀǎ ŀƭǊŜŀŘȅ ōŜŜƴ ŦƻŎǳǎƛƴƎ ƻƴ ǿƛƴƴƛƴƎ ƻǊŘŜǊǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ ǘƘƛǎ 
ȅŜŀǊΣ Ƴŀƛƴƭȅ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŜƴŜǊƎȅ ǎŜŎǘƻǊΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŎƻπƎŜƴŜǊŀǝƻƴ ŀƴŘ ŘƛǎǘǊƛŎǘ ƘŜŀǝƴƎΦ ¢ƘŜ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ƻŦ ƻǊŘŜǊǎ 
ƻŦ ŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎŀƭ ƴŀǘǳǊŜ ǿƛƭƭ ǇǊƻǾƛŘŜ ŀƴ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ōƻƻǎǘ ǘƻ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅΣ ǿƘƛŎƘΣ ƛƴ ǘƘŜ ƻǾŜǊŀƭƭ ƳƛȄ ƻŦ ǘƘŜ 
ƻƴƎƻƛƴƎ ƻǊŘŜǊ ōƻƻƪΣ ǿƛƭƭ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜ ǘƻ ƳŀƛƴǘŀƛƴƛƴƎ ǘƘŜ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ǊŀǝƻǎΦ  
 
²ƛǘƘ ǊŜƎŀǊŘ ǘƻ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜŎǘƻǊ όŘƻƳŜǎǝŎ ŀƴŘ ŜȄǇƻǊǘύΣ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǿƛƭƭ ōŜ 
ƎŜŀǊŜŘ ǘƻǿŀǊŘǎ ŀ ǎŜƭŜŎǝǾŜ ŀǇǇǊƻŀŎƘ ǘƻ ƴŜǿ ƻǊŘŜǊǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŎƻƴǝƴǳŜŘ ǎŜŀǊŎƘ ŦƻǊ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƘƛƎƘŜǎǘ 
ōƛŘ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅΦ wŜŎŜƴǘ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎ ǘŀƪŜƴ ōȅ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀǊŜ ƻƴŎŜ ŀƎŀƛƴ ŀŘƧǳǎǝƴƎ ǘƘŜ 
ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƛƴ ǎǳŎƘ ŀ ǿŀȅ ǘƘŀǘ ǎȅƴŜǊƎƛŜǎ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ Ŏŀƴ ōŜ ƎŜƴǳƛƴŜƭȅ ƭŜǾŜǊŀƎŜŘ 
ŀƴŘ ƳŀǊƪŜǘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ Ŏŀƴ ōŜ ǘŀǇǇŜŘ ƳƻǊŜ ŜũŜŎǝǾŜƭȅΦ ¢ƻ ǘƘƛǎ ŜƴŘΣ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿŀǎ 
ǎŜǇŀǊŀǘŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŜƴŜǊƎȅ ŀǊŜŀ ŀƴŘ ƳŜǊƎŜŘ ǿƛǘƘ ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǘƻ ŦƻǊƳ ǘƘŜ ƎŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
ǎŜŎǘƻǊΦ Lǘǎ ǘŀǎƪ ƛǎ ǘƻ ǿƻǊƪ ƛƴǘŜƴǎƛǾŜƭȅ ǘƻ ǿƛƴ ƻǊŘŜǊǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ƳƻǊŜ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎŀƭƭȅ ŀŘǾŀƴŎŜŘ ŀƴŘ ŎƻƳǇƭŜȄ 



 

ǇŀƎŜ ос 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ƎƛǾƛƴƎ ŀ ōŜǧŜǊ ōŀǎŜ ŦƻǊ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴƛƴƎ ǘƘŜ Ǉƻǎƛǝƻƴ ŀƴŘ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅΦ ²Ŝ ǎŜŜ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ŀƴŘ 
ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ƛƴ ƳƛƭƛǘŀǊȅ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎΣ ƛƴ ǇǳōƭƛŎ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎΣ ƛƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅΦ hǳǊ ŀŎǝǾƛǘȅ ƛǎ ǘƻ ōŜ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴŜŘ ōȅ 
ŀ ǊŜŘŜŬƴŜŘ ǊŜƎƛƻƴŀƭƛǎŀǝƻƴΦ ²Ŝ Ƴŀƛƴǘŀƛƴ ƻǳǊ ǊŜŀŘƛƴŜǎǎ ŦƻǊ ŦǳǊǘƘŜǊ ƎǊƻǿǘƘ ƛƴ ǘƘŜ ŜŀǎǘŜǊƴ ƳŀǊƪŜǘǎΦ ²Ŝ ŀǊŜ 
ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƴƎ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ 9Ƴōŀǎǎȅ ƛƴ aƛƴǎƪ ό.ŜƭŀǊǳǎύ ŀƴŘ ǎǘŀǊǝƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ȊŜƎƛƴƛŜ 
ŎǊƻǎǎƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴ ǎƛŘŜ ƻŦ ǘƘŜ ōƻǊŘŜǊΦ ²Ŝ ƘŀǾŜ ǘƘŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ƛƴ ǇƭŀŎŜ ǘƻ ǊŜǘǳǊƴ ǘƻ ǘƘŜǎŜ ƳŀǊƪŜǘǎ 
ƳƻǊŜ ōǊƻŀŘƭȅ ǎƘƻǳƭŘ ǘƘŜ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘȅ ŀǊƛǎŜΦ 
 
¢ƘŜ ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƳŀǊƪŜǘ ƛǎ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ƛƴ ǊŜŎŜǎǎƛƻƴΣ ŜǎǇŜŎƛŀƭƭȅ ǘƘŜ ƘƻǳǎƛƴƎ ƳŀǊƪŜǘΦ !ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘΣ ƛǘ 
ƛǎ ǇƻǎǎƛōƭŜ ǘƘŀǘ ǊŜǾŜƴǳŜǎ ŦǊƻƳ ǘƘƛǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎŜƎƳŜƴǘΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎŜŘ ōȅ ǾŜǊȅ ŬŜǊŎŜ ǇǊƛŎŜ 
ǿŀǊǎ ōŜǘǿŜŜƴ ǇŀǊǝŎƛǇŀƴǘǎ ƛƴ ōƛŘŘƛƴƎ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎΣ ǿƛƭƭ ǎǳũŜǊ ŀ ŘƻǿƴǿŀǊŘ ǘǊŜƴŘ ȅŜŀǊπƻƴπȅŜŀǊΦ hƴ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ 
ƘŀƴŘΣ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ƻŦ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ƳƻǊŜ ŎƻƳǇƭŜȄ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ŀƴŘ ŜȄŜŎǳǝƻƴΣ 
ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘƻǎŜ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ƴƻƴπǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ƻǊ ƳƛƭƛǘŀǊȅ ǎŜŎǘƻǊǎΣ ǘƘŜǊŜ ƛǎ ŀ ŎƘŀƴŎŜ ǘƻ ŎƻƴǝƴǳŜ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎ ƻŦ 
ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭȅ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘƛǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŀǊŜŀΦ {ƛƴŎŜ ǘƘŜ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ȅŜŀǊΣ ƛƴ ǘƘŜ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜŎǘƻǊΣ ǘǿƻ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿŜǊŜ ǿƻƴ όŦǊƻƳ ǘƘŜ ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ŀƴŘ ƳƛƭƛǘŀǊȅ ǎŜŎǘƻǊǎύ ŦƻǊ ŀ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ 
t[b нсп ƳΦ 
 
²ƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜƎƳŜƴǘΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǿƛƭƭ ŎƻƴǝƴǳŜ ǘƻ ŀǧŜƳǇǘ ŘƛŶŎǳƭǘ 
ƴŜƎƻǝŀǝƻƴǎ ƻƴ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ōƻǘƘ ƛƴ ǇǊƻƎǊŜǎǎ ŀƴŘ ŎƻƳǇƭŜǘŜŘ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ŀƎǊŜŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ 
ǇŀǊǝŜǎ ƻƴ ǇǊƛŎŜ ŀŘƧǳǎǘƳŜƴǘǎ ŀƴŘ ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ ŀƴƴŜȄŜǎ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ ƻǊŘŜǊ ǾŀƭǳŜǎΦ  
 
w9![ 9{¢!¢9 59±9[hta9b¢ !/¢L±L¢¸ 
 
{ŀƭŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǎŜƎƳŜƴǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŦƻǳǊ ǉǳŀǊǘŜǊǎ ƻŦ нлнп ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ ŎŀΦ t[b нффΦл 
ƳΣ ŀǎ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ t[b омрΦу Ƴ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ ǎŜƎƳŜƴǘ 
ǘǳǊƴƻǾŜǊ ƻŦ ŀǊƻǳƴŘ рΦо҈ ǿŀǎ ƛƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŀǎǎǳƳǇǝƻƴǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ǎŎƘŜŘǳƭŜǎ ƻŦ ƻƴƎƻƛƴƎ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǇǊƻƧŜŎǘǎΦ Lƴ ǘƘŜ мн ƳƻƴǘƘǎ ƻŦ нлнпΣ ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ǿŜǊŜ ƘŀƴŘŜŘ ƻǾŜǊ ǘƻ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ƻƴ ƳƻǊŜ 
ǇǊƻŬǘŀōƭŜ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ǘƘŀƴ ǿŀǎ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ƛƴ нлноΣ ŀǎ ŜǾƛŘŜƴŎŜŘ ōȅ ǘƘŜ ƎǊƻǎǎ ǎŀƭŜǎ ǇǊƻŬǘ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ƻŦ олΦс҈ 
ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ нсΦм҈ ŦƻǊ ǘƘŜ п ǉǳŀǊǘŜǊǎ ƻŦ нлноΦ 
 

 нлнп нлно ŘŜǾƛŀǝƻƴ ¸ƻ¸ 

{ŀƭŜǎ нффΦл омрΦу πмсΦу πрΦо҈ 

DǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜǎ  фмΦр унΦо фΦн ммΦн҈ 

҈ ǎŀƭŜǎ олΦс҈ нсΦм҈   сΦнǇΦǇ 

hǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘ мтмΦс ррΦу ммрΦу нлтΦр҈ 

҈ ǎŀƭŜǎ ртΦп҈ мтΦр҈   офΦфǇΦǇ 

DǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ мстΦл пфΦт ммтΦо носΦл҈ 

҈ ǎŀƭŜǎ ррΦу҈ мрΦт҈   плΦмǇΦǇ 

bŜǘ ǇǊƻŬǘ момΦн оуΦт фнΦр нофΦл҈ 

҈ ǎŀƭŜǎ поΦу҈ мнΦо҈   омΦрǇΦǇ 

bŜǘ ǇǊƻŬǘ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ 
ǇŀǊŜƴǘ ŎƻƳǇŀƴȅ 

тмΦо олΦн пмΦм мосΦм҈ 

҈ ǎŀƭŜǎ ноΦу҈ фΦс҈   мпΦнǇΦǇ 

9ōƛǘŘŀ мтпΦу руΦс ммсΦн мфуΦо҈ 

҈ ǎŀƭŜǎ руΦп҈ муΦс҈  офΦуǇΦǇ 

Lƴ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ǘƘƛǎ ǎŜƎƳŜƴǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŦƻǳǊ ǉǳŀǊǘŜǊǎ ƻŦ нлнпΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘ ǎŀƭŜǎ όŀǇŀǊǘƳŜƴǘ 
ƘŀƴŘƻǾŜǊ ǊŜǇƻǊǘǎύ ƻŦ пфм ǳƴƛǘǎ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǿƛǘƘ ƘŀƴŘƻǾŜǊǎ ƻŦ руп ǳƴƛǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ нлноΦ 
¢ƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǎǳƭǘ ƛǎ Ƴŀƛƴƭȅ ƛƴƅǳŜƴŎŜŘ ōȅ ǘƘŜ ƘŀƴŘƻǾŜǊ ƻŦ ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ŀǘ ǘƘŜ CŀƳŀ 
WŜȍȅŎŜ о Ƨƻƛƴǘ ǾŜƴǘǳǊŜ ǇǊƻƧŜŎǘ ƛƴ tƻȊƴŀƵ όǿƘŜǊŜ опр ǳƴƛǘǎ ǿŜǊŜ ƘŀƴŘŜŘ ƻǾŜǊ ǿƛǘƘ ǊŜǇƻǊǘǎύ ŀƴŘ ŀǘ ƘƻǳǎƛƴƎ 



 

ǇŀƎŜ от 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ŜǎǘŀǘŜǎΥ LŘŜŀ hǊƛƻƴ ƘƻǳǎƛƴƎ ŜǎǘŀǘŜΣ LŘŜŀ ±Ŝƴǳǎ ƘƻǳǎƛƴƎ ŜǎǘŀǘŜ ŀƴŘ LŘŜŀ hƎǊƻŘȅ ŜǎǘŀǘŜ ƛƴ wŀŘƻƳΣ ŀǎ ǿŜƭƭ 
ŀǎ tŀǳȊŀ hŎƘƻǘŀ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΦ  
 
!ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ǘƘŜ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǎŀƭŜǎ ǊŜŀŎƘŜŘ ŀ ǾƻƭǳƳŜ ƻŦ ном ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎ όƛƴŎƭǳŘƛƴƎ сс ŀǎ 
ǇŀǊǘ ƻŦ Ƨƻƛƴǘ ǾŜƴǘǳǊŜǎύ ŀǎ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ пно ǳƴƛǘǎ όƛƴŎƭǳŘƛƴƎ нло ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ Ƨƻƛƴǘ ǾŜƴǘǳǊŜǎύ ƛƴ ǘƘŜ 
ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ нлноΦ  
 
!t!w¢a9b¢ {![9{ ±h[¦a9 Lb нлнп 

aŀǊƪŜǘ {ŀƭŜǎ ƻŦ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜǎ 5ŜƭƛǾŜǊŜŘ ǘƻ ŎƭƛŜƴǘǎ 

 нлнп нлно нлнп нлно 

²ŀǊǎŀǿ ƳŀǊƪŜǘ оу тт мф мнм 

tƻȊƴŀƵ ƳŀǊƪŜǘ сс нло опр нтл 

wŀŘƻƳ ƳŀǊƪŜǘ ум мпн мнт мфо 

¢Ǌƛπ/ƛǘȅ ƳŀǊƪŜǘ пс м π π 

¢ƻǘŀƭ ном пно пфм руп 

ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ W± сс нло опр нтм 

 
w9![ 9{¢!¢9 59±9[hta9b¢ {![9{ 

  
 
Lƴ ǘƘŜ ŀƴŀƭȅǎŜŘ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ п ǉǳŀǊǘŜǊǎ ƻŦ нлнпΣ ǘƘŜ ǾƻƭǳƳŜ ƻŦ ǘƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ŘŜǾŜƭƻǇŜǊ ǎŀƭŜǎ ǿŀǎ 
ŀũŜŎǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ǝƳƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƻŦ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ ŀǎ 
ǿŜƭƭ ŀǎ ƳŀǊƪŜǘ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ǳƴŦŀǾƻǳǊŀōƭŜ ƳŀŎǊƻŜŎƻƴƻƳƛŎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΣ ǿƘƛŎƘ ǘǊŀƴǎƭŀǘŜŘ ƛƴǘƻ ǘƘŜ 
ƭƛƳƛǘŜŘ ŀǾŀƛƭŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ƳƻǊǘƎŀƎŜ ƭƻŀƴǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ƘƻƭŘƛƴƎ ōŀŎƪ ƻŦ ǎƻƳŜ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ƛƴ ǘƘŜƛǊ ǇǳǊŎƘŀǎŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎΦ 
Lƴ vп нлнпΣ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ vо нлнпΣ ǘƘŜ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ DǊƻǳǇ ǊŜǇƻǊǘŜŘ ŀ ƎǊŜŀǘŜǊ ǿƛƭƭƛƴƎƴŜǎǎ ƻŦ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ 
ǘƻ ƳŀƪŜ ǇǳǊŎƘŀǎŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎΦ Lƴ ǘƘŜ ƻǇƛƴƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘϥǎ ŜŀƎŜǊƭȅ 
ŀǿŀƛǘŜŘ ǊŜŘǳŎǝƻƴ ƛƴ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜǎ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ŀ ŦŀŎǘƻǊ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜǎǳǊƎŜƴŎŜ ƻŦ ŘŜƳŀƴŘ ŦƻǊ ƴŜǿ ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ 
ǳƴƛǘǎΣ ŀǎ ǘƘŜ ƘƻǳǎƛƴƎ ŘŜŬŎƛǘ ǊŜƳŀƛƴǎ ƭŀǊƎŜΦ  
 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ DǊƻǳǇ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŀƴ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘ ƻŦ t[b мтмΦр Ƴ  
ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ t[b роΦф Ƴ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΦ  
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ǇŀƎŜ оу 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¢ƘŜ ōƛƎƎŜǎǘ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘ ŦƻǊ нлнп ǿŀǎ ǘƘŜ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ DǊƻǳǇϥǎ ŘŜŎƛǎƛƻƴ ǘƻ ŎŜŀǎŜ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǿƻǊƪ ƻƴ ǘƘŜ CŀƳŀ WŜȍȅŎŜ ŀƴŘ hǎƛŜŘƭŜ /ƻƻǇŜǊŀ ǇǊƻƧŜŎǘ ƭŀƴŘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ŀƴŘ ǘƻ ƘƻƭŘ ǘƘŜǎŜ 
ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ǘƻ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǘƘŜƛǊ ǾŀƭǳŜΦ ¢Ƙƛǎ ŘŜŎƛǎƛƻƴ ǊŜǎǳƭǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜŎƭŀǎǎƛŬŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ 
ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ŀǎ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ŀƴŘ ǘƘǳǎ ǘƘŜƛǊ Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ǘƻ ŦŀƛǊ ǾŀƭǳŜΦ Lƴ 
vнΣ ǘƘŜ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ŀǘ /ƻƻǇŜǊŀ ǎǘǊŜŜǘ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿ ǿŀǎ ǎƻƭŘ ŦƻǊ ŀ ǇǊƛŎŜ ǘƘŀǘ ŜȄŎŜŜŘŜŘ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ Ǉƭƻǘ ŀƊŜǊ 
ǘƘŜ ǊŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ŀōƻǾŜΦ 
 
¢ƘŜ ǇƻǎƛǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƻǾŜ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŦŀƛǊ ǾŀƭǳŜ ƳŜŀǎǳǊŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ŀǎ 
ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнп ƻƴ ǘƘŜ нлнп ǊŜǎǳƭǘǎ ƛǎ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ 

¶ ǇǊƻŬǘ ƻƴ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΥ t[b млсΦу Ƴ 

¶ ƴŜǘ ǇǊƻŬǘ t[b уоΦм Ƴ  

¶ ƴŜǘ ǇǊƻŬǘ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ ǇŀǊŜƴǘ ŎƻƳǇŀƴȅΥ t[b пуΦр ƳΦ 
 
/hat!wL{hb hC {9[9/¢95 CLb!b/L![ 5!¢! Lb/[¦5LbD Lat!/¢ hC [!b5 w9±![¦!¢Lhb 

  
ŜȄŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ ŜũŜŎǘ ƻŦ 

 ǘƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ǊŜǾŀƭǳŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ǎŀƭŜǎ 

ώt[b Ƴϐ нлнп нлнп 

{ŀƭŜǎ нффΦл нффΦл 

hǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘ мтмΦс спΦу 

bŜǘ ǇǊƻŬǘ момΦн пуΦн 

bŜǘ ǇǊƻŬǘ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ 
/ƻƳǇŀƴȅ 

тмΦо ннΦф 

9ōƛǘŘŀ мтпΦу суΦл 

 
¢ƘŜ ǘŀōƭŜ ōŜƭƻǿ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ǎƻƭŘ όŦƻǊ ǿƘƛŎƘ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘκǇǊŜƭƛƳƛƴŀǊȅ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ǎƛƎƴŜŘ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎύ ƛƴ нлнп ŀƴŘ ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ƻƴ ƻũŜǊ 
ŀǎ ƻŦ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΦ 
 

aŀǊƪŜǘκǇǊƻƧŜŎǘ 
ƴŀƳŜ 

bǳƳōŜǊ ƻŦ ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎ 
ǎƻƭŘ ōȅ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлно 

bǳƳōŜǊ ƻŦ ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎ 
ǎƻƭŘ ƛƴ нлнп 

!ǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ŦƻǊ 
ǎŀƭŜ ŀǎ ƻŦ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ 

нлнп 
Lƴ ǘƻǘŀƭ 

tŀǳȊŀ hŎƘƻǘŀ пс мл π рс 

{ŀŘȅōŀ {Ǉƻǘ нп нр сн ммм   

LƳǇǳƭǎ aŀǊȅǿƛƭǎƪŀ π о мнл мно 

²ŀǊǎŀǿ ƳŀǊƪŜǘ тл  оу мун нфл 

LŘŜŀ ±Ŝƴǳǎ 9ǎǘŀǘŜ мор н  π  мот  

LŘŜŀ hǊƛƻƴ 9ǎǘŀǘŜ ор сн тл мст 

LŘŜŀ !ǳǊƻǊŀ ŜǎǘŀǘŜ π мо мрп мст 

LŘŜŀ hƎǊƻŘȅ 9ǎǘŀǘŜ нн п мл ос 

wŀŘƻƳ ƳŀǊƪŜǘ мфн ум ноп рлт  

YǳǎƻŎƛƵǎƪƛŜƎƻ п пс ун мон  

¢Ǌƛπ/ƛǘȅ ƳŀǊƪŜǘ п пс ун мон  

CŀƳŀ WŜȍȅŎŜ мύ нуф сс мп осф  

tƻȊƴŀƵ ƳŀǊƪŜǘ нуф  сс мп осф  

Total 555  231 512 1,298 

including JV 289  66 14 369  

мύ Ƨƻƛƴǘ ǾŜƴǘǳǊŜǎ όW± ǇǊƻƧŜŎǘǎύ 
 



 

ǇŀƎŜ оф 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŎƘŀƴƎŜǎ ǘƻƻƪ ǇƭŀŎŜ ǿƛǘƘ ǊŜƎŀǊŘ ǘƻ ǘƘŜ ¦bL59±9[hta9b¢ DǊƻǳǇϥǎ 
ǇƻǊǜƻƭƛƻ ƻŦ ƻƴƎƻƛƴƎ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǇǊƻƧŜŎǘǎΦ 
 
twhW9/¢{ Chw ²IL/I /hb{¢w¦/¢Lhb /haa9b/95 .9¢²99b м W!b¦!w¸ нлнп !b5 ом 59/9a.9w нлнпΥ 

  bǳƳōŜǊ ƻŦ ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎ bǳƳōŜǊ ƻŦ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ǇǊŜƳƛǎŜǎ 

LƳǇǳƭǎ aŀǊȅǿƛƭǎƪŀ мно π 

²ŀǊǎŀǿ ƳŀǊƪŜǘ мно π 

LŘŜŀ !ǳǊƻǊŀ 9ǎǘŀǘŜ ό9пύ мст р 

wŀŘƻƳ ƳŀǊƪŜǘ мст  р   

¢h¢![ нфл р 

 
twhW9/¢{ Chw ²IL/I /hb{¢w¦/¢Lhb ²!{ /hat[9¢95 !b5 !b h//¦t!b/¸ t9waL¢ ²!{ h.¢!Lb95 Lb ¢I9 t9wLh5 Cwha м 
W!b¦!w¸ нлнп ¢h ом 59/9a.9w нлнпΥ 

  bǳƳōŜǊ ƻŦ ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎ bǳƳōŜǊ ƻŦ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ǇǊŜƳƛǎŜǎ 

CŀƳŀ WŜȍȅŎŜ {ǘŀƎŜ о осф мн 

tƻȊƴŀƵ ƳŀǊƪŜǘ осф  мн 

LŘŜŀ hǊƛƻƴ 9ǎǘŀǘŜ ό9оύ мст  р    

LŘŜŀ hƎǊƻŘȅ 9ǎǘŀǘŜ {ǘŀƎŜ о мн π 

wŀŘƻƳ ƳŀǊƪŜǘ мтф  р    

¢h¢![ руп мт 

 
!ǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜǊŜ ǿŜǊŜ п ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ǳƴŘŜǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ŀ ǘƻǘŀƭ 
ƻŦ роо ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ŀƴŘ мо ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ǇǊŜƳƛǎŜǎΦ 
 
twhW9/¢{ ¦b59w Lat[9a9b¢!¢Lhb !{ !¢ ом 59/9a.9w нлнп 

aŀǊƪŜǘκǇǊƻƧŜŎǘ ƴŀƳŜ bǳƳōŜǊ ƻŦ ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎ bǳƳōŜǊ ƻŦ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ǇǊŜƳƛǎŜǎ 

{ŀŘȅōŀ {Ǉƻǘ ммм  у    

LƳǇǳƭǎ aŀǊȅǿƛƭǎƪŀ мно π 

²ŀǊǎŀǿ ƳŀǊƪŜǘ ноп  у 

LŘŜŀ !ǳǊƻǊŀ 9ǎǘŀǘŜ ό9пύ мст р 

wŀŘƻƳ ƳŀǊƪŜǘ мст р 

YǳǎƻŎƛƵǎƪƛŜƎƻ {ǘŀƎŜ м όDŘŀƵǎƪύ мон π 

¢Ǌƛπ/ƛǘȅ ƳŀǊƪŜǘ мон  π  

¢ƻǘŀƭ роо мо 

 
!ǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ ƭŀƴŘ ōŀƴƪ ŎƻƳǇǊƛǎŜŘ ŎŀΦ п плл ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΣ tƻȊƴŀƵΣ 
wŀŘƻƳ ŀƴŘ ǘƘŜ ¢Ǌƛπ/ƛǘȅΦ ¢Ƙƛǎ ƛǎ ŀ Ǉƻƻƭ ƻŦ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ƻǿƴŜŘ ōȅ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŀƴŘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ǳƴŘŜǊ ƛǘǎ ŎƻƴǘǊƻƭΣ 
ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘƻǎŜ ǳƴŘŜǊ ǇǊŜƭƛƳƛƴŀǊȅ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎΦ 
 
  



 

ǇŀƎŜ пл 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

[!b5 .!bY !{ hC ом 59/9a.9w нлнп 

Market/project name 
Potential number 

of apartments 
Potential number of 

commercial units 
Forecast start date of 

construction  

Przejezdna Stage 1 155 -    2H 2025 

Przejezdna Stage 2 160 - 2H 2026 

Omulewska3)  234  19    2H 2025 

Warsaw market 549 19   

Idea Ogrody Estate E4 8  -    2H 2025 

Idea Aquarius Estate (E6) 145 5  1H 2026 

Idea estate (other housing projects) 1,023  38  1H 2027 2) 

Radom market 1,176  43   

YǳǎƻŎƛƵǎƪƛŜƎƻ {ǘŀƎŜ н όDŘŀƵǎƪύ 180  2  1H 2025 

Chylonia (Gdynia) 786  6  - 

Tri-City market 966  8   

CŀƳŀ WŜȍȅŎŜ {ǘŀƎŜ п-8 (JV) 1)  1,705  53  - 

tƻȊƴŀƵ ƳŀǊƪŜǘ 1,705  53    

Total 4,396 123  
1) joint ventures 
2) the start date for construction of stage 8 

 
hǳǘƭƻƻƪ  
 
¢ƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! όǘƘŜ ǇŀǊŜƴǘ Ŝƴǝǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ DǊƻǳǇύΣ ƭƛƪŜ ǘƘŜ 
ŜƴǝǊŜ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ǎŜŜǎ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ǎƭƻǿŘƻǿƴ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƳŀǊƪŜǘ ŀǎ ŀ ǘŜƳǇƻǊŀǊȅ 
ϦǎǘƻǇϦ ƛƴ ƛǘǎ ŎƻƴǝƴǳŜŘ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΦ ¢ƘŜ ŘŜƳŀƴŘ ŦƻǊ ƘƻǳǎƛƴƎ ƛƴ tƻƭŀƴŘ ƛǎ ǎǝƭƭ ƘƛƎƘΣ ŀƴŘ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 
{! Ƙŀǎ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ ƪƴƻǿπƘƻǿ ŀƴŘ ŀ ǿŜƭƭπƪƴƻǿƴ ŀƴŘ ǊŜŎƻƎƴƛǎŀōƭŜ ōǊŀƴŘ ǘƻ ŎƻƴǝƴǳŜ ǘƻ ƎǊƻǿ ŀƴŘ ǘŀƪŜ 
ŀŘǾŀƴǘŀƎŜ ƻŦ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǎŜŎǘƻǊΦ ¢ƘŜ LǎǎǳŜǊϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƛǎ ŎƻƴǾƛƴŎŜŘ ǘƘŀǘ ƛǘǎ 
ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜΣ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜ ŀƴŘ ƳŀǊƪŜǘ Ǉƻǎƛǝƻƴ ŀƭƭƻǿ ƛǘ ǘƻ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘ ŦǳǊǘƘŜǊ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ōƻǘƘ ƻƴ ƛǘǎ ƻǿƴ ŀƴŘ 
ǿƛǘƘ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ǇŀǊǘƴŜǊǎΦ !ǎ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŜƴǝǊŜ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎƻƴǝƴǳŜǎ ǘƻ ƛƳǇǊƻǾŜΣ ǿŜ 
ŀǎǎǳƳŜ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŦǳǊǘƘŜǊ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǿƛƭƭ ōŜŎƻƳŜ ƳƻǊŜ ŘȅƴŀƳƛŎΣ 
ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ ŀǇǇŜŀǊŀƴŎŜ ƻŦ ƴŜǿ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻũŜǊΦ  
 
¢ƘŜ ŘǊƻǇ ƛƴ ƛƴƅŀǝƻƴ ŦƻǊŜŎŀǎǘ ōȅ ŀƴŀƭȅǎǘǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŀƴƴƻǳƴŎŜƳŜƴǘ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜ Ŏǳǘǎ ŎƻǳƭŘ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘƘŜ 
ƘƻǳǎƛƴƎ ƳŀǊƪŜǘ ŀƴŘ ǎǝƳǳƭŀǘŜ ŘŜƳŀƴŘ ŦƻǊ ƘƻǳǎƛƴƎ ƛƴ нлнрΦ 
 
!ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ƛǘ ƛǎ ǿƻǊǘƘ ǇƻƛƴǝƴƎ ƻǳǘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǎŎŜƴŀǊƛƻǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 
ǎŜƎƳŜƴǘ ƛƴŎƭǳŘŜ ƴŜǿ ǾŀǊƛŀƴǘǎ ƻŦ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ǇŀǊǘƴŜǊǎΣ ōǳǘ ŀƭǎƻ ǘƘŜ ŀŘŘƛǝƻƴ ƻŦ ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎ 
ŦǊƻƳ ƻǳǘǎƛŘŜ ǘƘŜ ǇƻǇǳƭŀǊ ǎŜƎƳŜƴǘ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻũŜǊΦ /ƻƴǎƛŘŜǊŀǝƻƴ ƛǎ ōŜƛƴƎ ƎƛǾŜƴ ǘƻ 
ŘŜǾŜƭƻǇƛƴƎ ƻũŜǊƛƴƎǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊŜƳƛǳƳ ǎŜƎƳŜƴǘΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ōŜǧŜǊ ŀōƭŜ ǘƻ ǿƛǘƘǎǘŀƴŘ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘ ŘƻǿƴǘǳǊƴ ŀǎ 
ƛǘ ƛǎ ƴƻǘ ǎƻ ŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƻƴ ǘƘŜ ŎǊŜŘƛǘǿƻǊǘƘƛƴŜǎǎ ƻŦ ōǳȅŜǊǎ ƻŦ ǎǳŎƘ ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎΦ ¢ƻ ǘƘƛǎ ŜƴŘΣ ƻǳǊ ƛƴǘŜƴǝƻƴǎ 
ŦƻǊ ǘƘŜ ƴŜȄǘ ǉǳŀǊǘŜǊǎ ƛƴǾƻƭǾŜ ǘƘŜ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ƻŦ ŀǧǊŀŎǝǾŜ ƭŀƴŘ ǊŜǇǊŜǎŜƴǝƴƎ ǘƘƛǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 
ǎŜƎƳŜƴǘΦ 
 
ah5¦[!w /hb{¢w¦/¢Lhb 
 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ ƳƻŘǳƭŀǊ ǎŜƎƳŜƴǘ ŘŜƭƛǾŜǊŜŘ ŀƴŘ ǎǳǇŜǊǾƛǎŜŘ ōȅ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {Φ!Φ ŀŎƘƛŜǾŜŘ ǎŀƭŜǎ ƻŦ ŎŀΦ t[b мтл 
ƳΣ ƛΦŜΦ ƻǾŜǊ t[b рп Ƴ ƭŜǎǎ ǘƘŀƴ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊ όŘƻǿƴ ōȅ нпΦн҈ύΦ hǇŜǊŀǝƴƎ 



 

ǇŀƎŜ пм 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ǿŀǎ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ŀǘ π t[b р Ƴ ŀƴŘ ǿŀǎ ǘƘǳǎ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘƭȅ ōŜǧŜǊ όōȅ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ t[b нс Ƴύ ŎƻƳǇŀǊŜŘ 
ǘƻ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΦ 

 нлнп нлно ŘŜǾƛŀǝƻƴ ¸ƻ¸ 

{ŀƭŜǎ мсфΦт нноΦф πрпΦн πнпΦн҈ 

DǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜǎ  рΦп πноΦм нуΦр мнп҈ 

҈ ǎŀƭŜǎ оΦн҈ πмлΦо҈   моΦрǇΦǇ 

hǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘ πрΦл πомΦн нсΦм уп҈ 

҈ ǎŀƭŜǎ πоΦл҈ πмоΦф҈   млΦфǇΦǇ 

DǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ πммΦт πппΦу ооΦм тп҈ 

҈ ǎŀƭŜǎ πсΦф҈ πнлΦл҈   моΦмǇΦǇ 

bŜǘ ǇǊƻŬǘ πуΦо πппΦт осΦп ум҈ 

҈ ǎŀƭŜǎ πпΦф҈ πнлΦл҈   мрΦмǇΦǇ 

hǊŘŜǊ ǇƻǊǜƻƭƛƻ уоΦл ммсΦл πооΦл πну҈ 

/ƻƴǘǊŀŎǘ ŀǿŀǊŘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ момΦл нмуΦл πутΦл πпл҈ 

9ōƛǘŘŀ πлΦм πнрΦф   

҈ ǎŀƭŜǎ πлΦлп҈ πммΦс҈   

 
¢ƘŜ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ƛƴ ƎǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ ƻƴ ǎŀƭŜǎ όŎŀΦ t[b нф Ƴύ ǿƛǘƘ ǎŀƭŜǎ ƭƻǿŜǊ ōȅ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ рп Ƴ 
¸ƻ¸  
ƛǎ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǘŀƪŜƴ ŀǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ vо ŀƴŘ ǘƘŜ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ 
ƻŦ vп нлноΣ ǿƘƛŎƘ ǿŜǊŜ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘƭȅ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ƛƴ ǎǳōǎŜǉǳŜƴǘ ǇŜǊƛƻŘǎΦ Lƴ нлноΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŎŀǊǊƛŜŘ 
ƻǳǘ ŀ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǊŜƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǘƻ ŀŘŀǇǘ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŎŀǇŀŎƛǘȅ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ǘƘŜ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛ Ǉƭŀƴǘ 
ǘƻ ŎǳǊǊŜƴǘ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŀƴŘ ƳŀǊƪŜǘ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎΦ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {!ϥǎ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǾƻƭǳƳŜ ƛƴ нлнп ǿŀǎ ŀǘ мп поу Ƴн 
όŀ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƻŦ ŎŀΦ рн҈ ȅŜŀǊπƻƴπȅŜŀǊύΣ ǘƘŜ Ƴŀƛƴ ǊŜŀǎƻƴǎ ŦƻǊ ǘƘƛǎ ōŜƛƴƎΥ 
ŀύ ǘƘŜ ǇǊƻƭƻƴƎŜŘ ǊŜŎŜǎǎƛƻƴ ƛƴ ǘƘŜ DŜǊƳŀƴ ƳŀǊƪŜǘΣ 
ōύ ǘƘŜ ǿŜŀƪ bƻǊǿŜƎƛŀƴ ƳŀǊƪŜǘΣ ƘƛǎǘƻǊƛŎŀƭƭȅ ǘƘŜ ōŀŎƪōƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎΣ ŘǳŜ ǘƻ ŘƛŶŎǳƭǝŜǎ ƛƴ 

ǎŜŎǳǊƛƴƎ ƻǇǝƳǳƳ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΣ ƛƴ ǘƘŜ ŦŀŎŜ ƻŦ ŀƴ ŀǇǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ t[b ōȅ ŀƭƳƻǎǘ с҈ 
ǊŜƭŀǝǾŜ ǘƻ ǘƘŜ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ нлнпΣ 

Ŏύ ǘƘŜ ǎǝƭƭ ƛƴǎǳŶŎƛŜƴǘ ŀŎǝǾƛǘȅ ƻŦ tƻƭƛǎƘ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎ ŀƴŘ ŎƭƛŜƴǘǎ ƛƴ ǘƘƛǎ ŬŜƭŘ ƻŦ ƳƻŘǳƭŀǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΦ 
 

 
5ŜǎǇƛǘŜ ǘƘŜ ǳƴŦŀǾƻǳǊŀōƭŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ƳƻŘǳƭŀǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜƎƳŜƴǘ ƛƴ нлнпΣ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! Ƙŀǎ ƛƴǘŜƴǎƛǾŜƭȅ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎ ƻŦ ǇŜƴŜǘǊŀǝƴƎ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ŀƴŘ 
{ŎŀƴŘƛƴŀǾƛŀƴ ƳŀǊƪŜǘǎΦ ¢ƘǊƻǳƎƘƻǳǘ ǘƘŜ ȅŜŀǊΣ мм ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿŜǊŜ ǿƻƴ ǿƛǘƘ ŀ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ t[b мом Ƴ 
όƛƴŎƭǳŘƛƴƎ t[b сп Ƴ ŦǊƻƳ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ƳŀǊƪŜǘΣ t[b пт Ƴ ŦǊƻƳ ǘƘŜ {ŎŀƴŘƛƴŀǾƛŀƴ ƳŀǊƪŜǘΣ t[b мф Ƴ ŦǊƻƳ ǘƘŜ 
DŜǊƳŀƴ ƳŀǊƪŜǘύΦ ¢ƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƛƴ ǘƘŜ DŜǊƳŀƴ ƳŀǊƪŜǘ ƛǎ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ŀ Ŏƻƴǝƴǳŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŀŎǝǾƛǘȅ ƛƴƛǝŀǘŜŘ 

{ŀƭŜǎ ōȅ ƳŀǊƪŜǘ ŀǘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! όƳ t[bύ нлнп нлно 5ŜǾƛŀǝƻƴ ¸ƻ¸ 

aƻŘǳƭŀǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ό¦ƴƛƘƻǳǎŜ {!ύ мсфΦт нноΦф πрпΦн πнпΦн҈ 

π tƻƭŀƴŘ уфΦф слΦн нфΦт пфΦо҈ 

π bƻǊǿŀȅ мпΦу тΦм тΦт млуΦр҈ 

π {ǿŜŘŜƴ лΦн мрΦн πмрΦл πфуΦт҈ 

π CƛƴƭŀƴŘ ммΦн л ммΦн  

π 5ŜƴƳŀǊƪ олΦр ноΦф сΦс нтΦс҈ 

π /ȊŜŎƘ wŜǇǳōƭƛŎ лΦу оΦс πнΦу πттΦу҈ 

π DŜǊƳŀƴȅ ннΦп ммоΦф πфмΦр πулΦо҈ 



 

ǇŀƎŜ пн 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ǘƘŜǊŜ ƛƴ ŜŀǊƭƛŜǊ ǇŜǊƛƻŘǎΣ ōǳǘ ƛǘ ƛǎ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƛƴ ŀ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ƛƴ ǘƘƛǎ ƳŀǊƪŜǘΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ 
ŜƴǘŜǊǎ нлнр ǿƛǘƘ ŀ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ƻŦ t[b уо ƳΣ ƘŀƭŦ ƻŦ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ƛƴ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ƳŀǊƪŜǘΦ ²ƛǘƘƛƴ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ƳŀǊƪŜǘΣ 
ŀǊŜŀǎ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƛƴŎƭǳŘŜ ǘƘŜ ŦǳǊǘƘŜǊ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ƻŦ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ƳƛƭƛǘŀǊȅ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴΣ 
ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ǎƛƎƴƛƴƎ ƻŦ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƛƴ нлнп ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ƳƻŘǳƭŀǊ ŦŀŎƛƭƛǘȅ ƛƴ ƭƛƎƘǘǿŜƛƎƘǘ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ 5½{² ǎǳōŘƛǾƛǎƛƻƴ ƛƴ ¢ƻƳŀǎȊƽǿ aŀȊƻǿƛŜŎƪƛΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ǳƴŘŜǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΦ 
 
5ŜǎǇƛǘŜ ŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ȅŜŀǊπƻƴπȅŜŀǊ ŘŜŎƭƛƴŜ ƛƴ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴΣ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƛƳǇǊƻǾŜŘ ƛǘǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŜŶŎƛŜƴŎȅΦ 
Lƴ ǘƻǘŀƭΣ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ŜƴǘŜǊƛƴƎ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ŦǊƻƳ ǘƘŜ нлно ǇƻǊǜƻƭƛƻΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘƻǎŜ ŀŎǉǳƛǊŜŘ ƛƴ нлнпΣ 
ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŀ ǇƻǎƛǝǾŜ ƎǊƻǎǎ ƳŀǊƎƛƴ ƻŦ ǎŜǾŜǊŀƭ ǇŜǊŎŜƴǘΦ  
 
¢ƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ƛƴ нлнп ǿŀǎ ƭƻǿŜǊ ǘƘŀƴ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊ ōȅ ŀǊƻǳƴŘ пл҈Σ ōǳǘ ǘƘŜǊŜ ŀǊŜ ǎǝƭƭ ǎŜǾŜǊŀƭ 
ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ƛƴ ǇǊŜǇŀǊŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ŀƴŘ DŜǊƳŀƴ ƳŀǊƪŜǘǎΦ ¢ƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ 
¦ƴƛƘƻǳǎŜ {Φ!Φ Ƙŀǎ ŀ ƎƻƻŘ ǾƛŜǿ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻǎǇŜŎǘǎ ŦƻǊ ŎƻƴŎŜƴǘǊŀǝƴƎ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƻƴ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ƳŀǊƪŜǘ 
ŀƴŘ ǘƘŜ DŜǊƳŀƴ ƳŀǊƪŜǘΣ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {Φ!Φ ōǊŀƴŘ ƛǎ ŀƭǊŜŀŘȅ ǿŜƭƭπƪƴƻǿƴΦ hǳǊ ǇǊƻƧŜŎǘ ǇƛǇŜƭƛƴŜ ŦƻǊ 
ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿƛǘƘ ŀ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ t[b рлл ƳΣ ǘƘŜ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ƻŦ ǿƘƛŎƘ Ƙŀǎ 
ōŜŎƻƳŜ ŀ ƳŀƧƻǊ ǘŀǎƪ ŦƻǊ ǘƘŜ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {Φ!Φ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ȅŜŀǊ нлнрΦ  
 
{ƛƴŎŜ ǘƘŜ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ нлнрΣ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! Ƙŀǎ ŜȄǇŀƴŘŜŘ ƛǘǎ ƻǊŘŜǊ ōƻƻƪ ōȅ ǘǿƻ ƻǊŘŜǊǎ ǿƻǊǘƘ t[b онΦо ƳΦ 
 
hǳǘƭƻƻƪ  
 
Lƴ vп нлнпΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ŘŜŎƛŘŜŘ ǘƻ ǘŀƪŜ ǎǘŜǇǎ ǘƻǿŀǊŘǎ ŀ ǇƻǎǎƛōƭŜ ǎŀƭŜ ƻŦ млл҈ 
ƻŦ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜǎ ƛƴ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {!Φ ¢ƘŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴ ǊŜǎǳƭǘŜŘ ŦǊƻƳ ŀ ǇǊƻŎŜǎǎ ƻŦ ŀƴŀƭȅǎƛƴƎ ǇƻǎǎƛōƭŜ ǎŎŜƴŀǊƛƻǎ ŦƻǊ 
ŀŎǉǳƛǊƛƴƎ ŀ ƳƛƴƻǊƛǘȅ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ƻǊ ŘƛǎǇƻǎƛƴƎ ƻŦ млл҈ ƻŦ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜǎ ƛƴ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ ŀƴŘ ǘƘŜ ŜȄǇǊŜǎǎŜŘ ƴƻƴπ
ōƛƴŘƛƴƎ ŀƴŘ ŎƻƴŘƛǝƻƴŀƭ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƛƴ ŀŎǉǳƛǊƛƴƎ ƻƴƭȅ ǘƘŜ ŜƴǝǊŜ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘƛƴƎ ƛƴ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ōȅ ǇƻǘŜƴǝŀƭ 
ƛƴǾŜǎǘƻǊǎ ǎƘƻǿƛƴƎ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƛƴ ŎŀǊǊȅƛƴƎ ƻǳǘ ǎǳŎƘ ŀ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴΦ  
 
.ȅ ŘŜŎƛǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {!Σ ǘƘŜ ǎŀƭŜ ǇǊƻŎŜǎǎ ƻŦ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! Ƙŀǎ ōŜŜƴ Ǉǳǘ ƻƴ ƘƻƭŘΣ 
ŀǎ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ƛƴ ŎǳǊǊŜƴǘ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ bƻΦ рκнлнрΣ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ǊŜƳŀƛƴǎ ŀ ǇŀǊǘ ƻŦ 
ǘƘŜ DǊƻǳǇΦ Lƴ ǾƛŜǿ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƻǾŜΣ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ƴƻǿ ƛƴǘŜƴŘǎ ǘƻ ŦƻŎǳǎ ƻƴ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǘƻ ǎǳǇǇƻǊǘ ƛǘǎ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ 
ŀƴŘ ƎǊƻǿǘƘΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ǘƘŜ ǇŜƴŜǘǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ƳŀǊƪŜǘΣ ǿƘƛŎƘ Ƙŀǎ ǘƘŜ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ǘƻ ƎǊƻǿ 
ƛƴ ǘƘŜ ǿŀƪŜ ƻŦ Yth ŦǳƴŘǎ ōŜƛƴƎ ŘƛǊŜŎǘŜŘ ǘƻ ǘƘƛǎ ƳŀǊƪŜǘΦ  
 
¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ƘƛǎǘƻǊƛŎŀƭƭȅ ōǳƛƭǘ ǳǇ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ƛƴ ǘƘŜ bƻǊǿŜƎƛŀƴ ƳŀǊƪŜǘΣ ōǳǘ ŦŀŎǘƻǊǎ ōŜȅƻƴŘ ƛǘǎ ŎƻƴǘǊƻƭΣ 
ǎǳŎƘ ŀǎΣ ŦƻǊ ŜȄŀƳǇƭŜΣ ǘƘŜ ŘƛŶŎǳƭǘ ƳŀǊƪŜǘ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ŀƊŜǊ ǘƘŜ ǇŀƴŘŜƳƛŎΣ ǘƘŜ ŦŀƭƭƛƴƎ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ǊŀǘŜ ƻŦ ǘƘŜ 
bƻǊǿŜƎƛŀƴ ƪǊƻƴŜΣ ōǳǘ ŀƭǎƻ ǘƘŜ ǊƛǎƛƴƎ Ŏƻǎǘ ƻŦ ǎǇŜŎƛŀƭƛǎŜŘ ŦǊŜƛƎƘǘ ŀƴŘ ǘƘŜ ƎŜƴŜǊŀƭ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŘƻǿƴǘǳǊƴ ƛƴ ǘƘŀǘ 
ƳŀǊƪŜǘ ǳƴŘŜǊƳƛƴŜŘ ǘƘŜ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ǘƘŜǊŜΦ [ƛƪŜǿƛǎŜ ƛƴ DŜǊƳŀƴȅ ς ǘƘŜ ǊŜŎŜǎǎƛƻƴΣ ǿƘƛŎƘ Ƙŀǎ ŀƭǊŜŀŘȅ ƭŀǎǘŜŘ 
ǘǿƻ ȅŜŀǊǎΣ ƛǎ ƭƛƳƛǝƴƎ ǘƘŜ ǇŜƴŜǘǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘƛǎ ƳŀǊƪŜǘ ŀƴŘ ǘƘŜ Ǿƛǎƛƻƴ ŦƻǊ ǎŀƭŜǎ ƎǊƻǿǘƘΦ ¢ƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ƛƴ ǘƘŜ 
ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ŀǊŜ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊȅ ǘƻ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŦǊƻƳ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ƳŀǊƪŜǘΦ ¢ƘŜƛǊ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ƛǎ ƴƻǘ 
ŘƻƴŜ ŀǘ ŀƴȅ ŎƻǎǘΣ ōǳǘ ƛǎ ǎƻƭŜƭȅ ŎƻƴŘƛǝƻƴŜŘ ƻƴ ŀŎƘƛŜǾƛƴƎ ǎŀǝǎŦŀŎǘƻǊȅ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŜũŜŎǘǎΦ 
 
¢ƘŜ LǎǎǳŜǊϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ōŜƭƛŜǾŜ ǘƘŀǘ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ŀǧŜƴǝƻƴ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ǇŀƛŘ ǘƻ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ƳŀǊƪŜǘ ŀƴŘ 
ǘƘŜ Ǉƻǎǎƛōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǳǎƛƴƎ ǘƘŜ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ǘƘŀǘ ŜƳŜǊƎŜǎ ǘƘŜǊŜΦ tǊŜǾƛƻǳǎ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜ ƛƴ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ  
ƳƛƭƛǘŀǊȅ ǎŜŎǘƻǊ όǿƘŜǊŜ ǿŜ ŀǊŜ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƴƎ ōŀǊǊŀŎƪǎ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ ƛƴ ¢ƻƳŀǎȊƽǿ aŀȊƻǿƛŜŎƪƛύ ŀƴŘ 
ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ōǳȅŜǊǎ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ όǎǳŎƘ ŀǎ {ƻŎƛŀƭ IƻǳǎƛƴƎ LƴƛǝŀǝǾŜǎύ Ƴŀȅ ōŜ 
ŎƻƴǝƴǳŜŘΦ ¢ƘŜ ŀŘǾŀƴǘŀƎŜ ƻŦ ƳƻŘǳƭŀǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛǎ ǘƘŜ ǎǇŜŜŘ ƻŦ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴΣ ǿƘƛŎƘ ƎƛǾŜǎ ŀƴ 
ŀŘǾŀƴǘŀƎŜ ƻǾŜǊ ǘǊŀŘƛǝƻƴŀƭ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǘƘŜ Ǉƻǎǎƛōƛƭƛǘȅ ŦƻǊ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎ ǘƻ ōŜƴŜŬǘ ŦǊƻƳ ǇǳōƭƛŎ ŦǳƴŘǎ 
όYthύ ŀƴŘ ǘƘŜ ǊŜƭŀǝǾŜƭȅ ǎƘƻǊǘ ŘŜŀŘƭƛƴŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜƛǊ Ŭƴŀƭ ǎŜǧƭŜƳŜƴǘΦ  
 



 

ǇŀƎŜ по 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¢ƘŜ LǎǎǳŜǊϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ Ƴŀƛƴǘŀƛƴ ǘƘŜƛǊ ŜŀǊƭƛŜǊ ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ōƛŘŘƛƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǳƴŘŜǊǘŀƪŜƴ 
ǿƛƭƭ ǎŜŎǳǊŜ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ƳƻŘǳƭŜǎ ǘƻ ŀ ŘŜƎǊŜŜ ǘƘŀǘ ǿƛƭƭ ŜƴŀōƭŜ ƛǘ ǘƻ ŘȅƴŀƳƛǎŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ŀǘ ǘƘŜ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ 
ƭŜǾŜƭ ŀƴŘ ǘƻ ǳƭǝƳŀǘŜƭȅ ŀŎƘƛŜǾŜ ŀ ǇƻǎƛǝǾŜ ǇǊƻŬǘ ŀǘ ǘƘŜ 9.L¢ ƭŜǾŜƭΦ  
 
.!/Y hCCL/9 
 
Lǘǎ ǊƻƭŜ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ǎǳǇǇƻǊǝƴƎ ŀƭƭ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎΣ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ƛƴ ǘƘŜ ƛŘŜƴǝŬŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ƳƛǝƎŀǝƻƴ ƻŦ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǊƛǎƪǎΦ 
hƴƎƻƛƴƎ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŀǊŜ ŘŜǎƛƎƴŜŘ ǘƻ ƛƳǇǊƻǾŜ ŀƴŘ ƻǇǝƳƛǎŜ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ƛƴ ŀƭƭ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ 
ς ǘƘŜ ǿƛŘŜƭȅ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ǎƻπŎŀƭƭŜŘ ǎǳǇǇƻǊǘ ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ǿƛƭƭ Ǉƭŀȅ ŀ ǎǇŜŎƛŀƭ ǊƻƭŜ ƘŜǊŜΦ hƴƎƻƛƴƎ ŀƴŘ ŎǳǊǊŜƴǘ 
ǘƘŜƳŜǎ ƛƴŎƭǳŘŜΥ 

¶ ŜƴǎǳǊƛƴƎ ƭƛǉǳƛŘƛǘȅ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŜŶŎƛŜƴŎȅ ŀƴŘ ōǳƛƭŘ ŎƻƴŬŘŜƴŎŜ ƻŦ ƳŀǊƪŜǘ ǇŀǊǘƴŜǊǎΤ 

¶ ƻǇŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƻŶŎŜ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ǉǳŀƭƛǘȅΣ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ŀƴŘ hI{ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ƻƴ ƻƴƎƻƛƴƎ 
ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΣ 

¶ ƻǇŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭ ŀƴŘ ǘƘŜ ŎƻƻǊŘƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ǉǳŀƭƛǘȅΣ Ǌƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŀǳŘƛǘ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ 

¶ ƻǇǝƳƛǎŀǝƻƴ ŀƴŘ ŀǳǘƻƳŀǝƻƴ ƻŦ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ L¢ ǎȅǎǘŜƳǎ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ŀŎŎŜǎǎ ǘƻ 
ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴΣ 

¶ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŀƴŘ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ǎȅǎǘŜƳǎΣ 

¶ ǎǘƻŎƪ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ǊŜǇƻǊǝƴƎΣ 

¶ ƛƴǾƻƭǾŜƳŜƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ .La ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅΦ 
 
{ƛƴŎŜ ǘƘŜ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ нлнпΣ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ŎƻƴǘǊƻƭ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ŀǊŜ ōŜƛƴƎ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴŜŘ ǿƛǘƘ ǊŜƎŀǊŘ 
ǘƻ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ Ǌƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ŎŀǎƘ Ǉƻǎƛǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ǎƛǘŜǎ ǿƘŜǊŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
ǘŀƪŜǎ ǇƭŀŎŜΦ ¢ƘŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ hǇŜǊŀǝƻƴŀƭ /ƻƴǘǊƻƭ ǘŜŀƳΣ ǿƘƻǎŜ Ƴŀƛƴ ǘŀǎƪǎ ŀǊŜ ŀƛƳŜŘ ŀǘ 
ǎǳǇǇƻǊǝƴƎ ǎƛǘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎ ƻŦ ƛŘŜƴǝŦȅƛƴƎ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ Ǌƛǎƪǎ ƻƴ ŀŎǝǾŜ ǎƛǘŜǎΣ ǉǳŀƴǝŦȅƛƴƎ ŀƴŘ 
ƳƛǝƎŀǝƴƎ ǘƘŜƳΣ ŎƻƴǝƴǳŜΦ ¢ƘŜ ǘŜŀƳ ƛǎ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ōǳƛƭŘƛƴƎ ŀ ǇǊƻŎŜǎǎ ŀǇǇǊƻŀŎƘ ǘƻ ƳŀƴŀƎŜǊƛŀƭ ǊŜǇƻǊǝƴƎΣ 
ǿƘŜǊŜōȅ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ǊŀǇƛŘ ŀŘŘǊŜǎǎƛƴƎ ƻŦ ƛŘŜƴǝŬŜŘ Ǌƛǎƪǎ ǿƛƭƭ ǘŀƪŜ ǇƭŀŎŜ ƛƴ ŀ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜŘ 
ŀƴŘ ŦƻǊƳŀƭ ǿŀȅΣ ǿƛǘƘƻǳǘ ŀƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜƳ ǘƻ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǎŜ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘƭȅΦ 
 
¢ƘŜ ŀōƻǾŜ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ǿƛƭƭ ŎƻƴǝƴǳŜ ŀƴŘ ōŜ ǊŜƛƴŦƻǊŎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘǎΦ 
 
a!Whw C!/¢hw{ ¢I!¢ /h¦[5 !CC9/¢ ¢I9 C¦¢¦w9 w9{¦[¢{ hC ¢I9 t!w9b¢ /hat!b¸ !b5 ¢I9 Dwh¦t 
 
9·¢9wb![ C!/¢hw{Υ 

¶ ǇŜǊǎƛǎǘŜƴǘƭȅ ƘƛƎƘ ƭŜǾŜƭǎ ƻŦ ƛƴƅŀǝƻƴΣ 

¶ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ Ŏƻǎǘ ƻŦ ƭƛǾƛƴƎ ŘǳŜ ǘƻ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƛŎŜ ƻŦ ƳƛƴŜŘ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎΣ 

¶ ƘƛƎƘ ŜƴŜǊƎȅ ǇǊƛŎŜǎΣ 

¶ ǘƘŜ ǳƴŎŜǊǘŀƛƴ ƳŀŎǊƻŜŎƻƴƻƳƛŎ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǿŀǊ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜ ŀƴŘ ǘƘŜ Ǌƛǎƪ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴƅƛŎǘ 
ǎǇǊŜŀŘƛƴƎ ǘƻ ƻǘƘŜǊ ŎƻǳƴǘǊƛŜǎΣ 

¶ ƭƻǿ ǳƴŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ǊŀǘŜΣ 

¶ ǊƛǎƛƴƎ ƭŀōƻǳǊ ŎƻǎǘǎΣ 

¶ ǘƘŜ ǳƴŎŜǊǘŀƛƴ ǇƻƭƛǝŎŀƭ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƛƴ .ŜƭŀǊǳǎ ŀũŜŎǝƴƎ ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ǎŜǧƭŜƳŜƴǘ ƻŦ ƻƴƎƻƛƴƎ 
ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎΣ 

¶ ǘƘŜ ǊŀǘŜ ƻŦ Ƴƻōƛƭƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ŬƴŀƴŎŜŘ ōȅ Yth ƻǊ ŎƻƘŜǎƛƻƴ ŦǳƴŘǎΣ 

¶ ŀ ŘŜŎƭƛƴŜ ƛƴ ƻǊŘŜǊǎ ŦǊƻƳ ŘƻƳŜǎǝŎ ŘŜǾŜƭƻǇŜǊǎ ŀƴŘ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ŎƻƳǇƻǳƴŘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ƭŀŎƪ ƻŦ 
ŀ ƘƻǳǎƛƴƎ ǎǳǇǇƻǊǘ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ƛƴ tƻƭŀƴŘΣ  

¶ ǊƛǎƛƴƎ ƭŀƴŘ ǇǊƛŎŜǎ ŀƴŘ ƭƛƳƛǘŜŘ ŀŎŎŜǎǎ ǘƻ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƭŀƴŘΣ 



 

ǇŀƎŜ пп 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¶ ƳŀƛƴǘŀƛƴƛƴƎ ŀ ƘƛƎƘ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ŎƻƳǇŜǝǝƻƴΣ ŀ ǘƻǳƎƘŜǊ ǇǊƛŎŜ ōŀǧƭŜΣ ŜǎǇŜŎƛŀƭƭȅ ƛƴ ǘƘŜ ǾƻƭǳƳŜ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜƎƳŜƴǘ ŦǊƻƳ ǎƳŀƭƭŜǊ ƎŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŘǳŜ ǘƻ ŀ ƭƻǿŜǊ ǎǳǇǇƭȅ ƻŦ ƴŜǿ 
ƻũŜǊǎΣ 

¶ ŀǾŀƛƭŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŀƴŘ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ǇǊƛŎŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŘƻƳŜǎǝŎ 
ƳŀǊƪŜǘ ŀƴŘ ŀƎƎǊŀǾŀǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜΤ 

¶ ŎƻǳƴǘǊƛŜǎϥ ŎǳǎǘƻƳǎ ǇƻƭƛŎƛŜǎ ǘƘŀǘ Ƴŀȅ ŀũŜŎǘ ǘƘŜ ǇǊƛŎŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ƪŜȅ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ 

¶ ŀǾŀƛƭŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎΩ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŀƴŘ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǇǊƛŎŜǎ ŦƻǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƻǊƪ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 
ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŘƻƳŜǎǝŎ ƳŀǊƪŜǘ ŀƴŘ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜΤ 

¶ ŘƛǎǊǳǇǝƻƴ ǘƻ ƳŀƛƴǘŀƛƴƛƴƎ ǘƘŜ ǎǳǇǇƭȅ ŎƘŀƛƴ ŀƴŘ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǝƴƎ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ ǝƳŜƭȅ ŎƻƳǇƭŜǝƻƴ ƻŦ ŀƭƭ 
ƻǊŘŜǊǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ǘƻǿŀǊŘǎ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ŀǳǘƘƻǊƛǝŜǎΣ 

¶ ƭƛƳƛǘŜŘ ŀǾŀƛƭŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ŬƴŀƴŎƛƴƎΣ  

¶ ƘƛƎƘ Ǿƻƭŀǝƭƛǘȅ ƻƴ ǘƘŜ ŦƻǊŜƛƎƴ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ƳŀǊƪŜǘΣ ƭŀǊƎŜ ƅǳŎǘǳŀǝƻƴǎ ƛƴ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ǊŀǘŜǎ ŀƴŘ ŎǳǊǊŜƴŎȅ 
ǎǇǊŜŀŘǎΣ  

¶ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ Ŏƻǎǘ ƻŦ ǎŜǊǾƛŎƛƴƎ ƭƻŀƴǎΣ 

¶ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜǎ ǘǊŀƴǎƭŀǝƴƎ ƛƴǘƻ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘƭȅ ƘƛƎƘŜǊ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ŎƻǎǘǎΣ 

¶ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ ǘƘŜ Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ƭƛƳƛǘǎ ƻƴ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΦ 
 
Lb¢9wb![ C!/¢hw{Υ 

¶ ƻǊŘŜǊ ōƻƻƪ ƛƴ ǘƘŜ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ {ŜƎƳŜƴǘΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŀ ƎǊƻǿƛƴƎ ƻǊŘŜǊ ōƻƻƪ ƛƴ ǘƘŜ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 
ǎŜƎƳŜƴǘΣ  

¶ ǎŜƭŜŎǝǾƛǘȅ ƛƴ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǘƻ ǿƛƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǘƘŀǘ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜ ǇƻǎƛǝǾŜƭȅ ǘƻ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ 
ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅΣ 

¶ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŜƴŜǊƎȅ ŀǊŜŀΣ  

¶ ŀŘŀǇǝƴƎ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǘƻ ƳŀǊƪŜǘ ŜȄǇŜŎǘŀǝƻƴǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŀ ŎƻƴǘŜƳǇƭŀǘŜŘ ŜȄǇŀƴǎƛƻƴ ƻŦ 
ǘƘŜ ǇǊŜƳƛǳƳ ƻũŜǊƛƴƎΣ 

¶ ŀŎǝǾŀǝƻƴ ƻŦ ƳƻŘǳƭŀǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛƴ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ƳŀǊƪŜǘΣ  

¶ ǘƘŜ ǊŜƭŀǝǾŜƭȅ ƘƛƎƘ ŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻƴ ǘƘŜ ŎƻƴŘƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅΣ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ǘƘŜ ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ǎŜŎǘƻǊΣ  

¶ ŀƴ ƻǾŜǊǾƛŜǿ ƻŦ ōǳŘƎŜǘ Ǌƛǎƪǎ ōȅ ǎŜƎƳŜƴǘ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŀǊŜŀΣ 

¶ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ǎǳōǎƛŘƛŜǎ ŀƴŘ ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǇǊƻƧŜŎǘ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ŎƻǎǘǎΣ 

¶ ŀŎŎŜǎǎ ǘƻ ŎǊŜŘƛǘ ŀƴŘ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ƭƛƳƛǘǎ ǿƛǘƘ ōŀƴƪǎ ŀƴŘ ƛƴǎǳǊŀƴŎŜ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ 

¶ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ŘƛǎǇǳǘŜǎ ƻǊ ŎƻǳǊǘ ŎŀǎŜǎΦ 

¶ ǎǘŀũ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀƴŘ ǊŜǘŜƴǝƻƴ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎΣ 

¶ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ƴŜǿ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ŎƻǾŜǊƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎ ƻŦ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ŀƴŘ 
ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΣ 

¶ ƻǇǝƳƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎǳǇǇƻǊǘ ǎȅǎǘŜƳǎΣ ŀǳǘƻƳŀǝƻƴ ƻŦ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎΣ 

¶ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ƴŜǿ L¢ ǘƻƻƭǎ ŦƻǊ ǇǊƻƧŜŎǘ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ .La ǇƘƛƭƻǎƻǇƘȅ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅΣ  

¶ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀƴŘ ǳǎŜ ƻŦ ƴŜǿ ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ǘƻƻƭǎΣ  

¶ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ǇǊƻŎŜǎǎ ŀƴŘ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŜŶŎƛŜƴŎȅ ōȅ ŎŜƴǘǊŀƭƛǎƛƴƎ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ǳƴƛǘǎ ǿƛǘƘƛƴ ǎǳǇǇƻǊǘ 
ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎΦ 

 
 
 



 

ǇŀƎŜ пр 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

рΦ CLb!b/L![ th{L¢Lhb hC ¦bL.9t Dwh¦t 
 

рΦмΦ 59{/wLt¢Lhb hC ¢I9 9{{9b¢L![ 9/hbhaL/ !b5 CLb!b/L![ 5!¢! 
 
/hb{h[L5!¢95 {¢!¢9a9b¢ hC CLb!b/L![ th{L¢Lhb 
 
!{{9¢{ ς ¦bL.9t Dwh¦t ώt[b ¢Ih¦{!b5ϐ 

5ŜǎŎǊƛǇǝƻƴ 
!ǎ ŀǘ 

ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнп 
!ǎ ŀǘ 

ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлно 
/ƘŀƴƎŜ /ƘŀƴƎŜ ҈ 

[hbDπ¢9wa CL·95 !{{9¢{     

¢ŀƴƎƛōƭŜ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ  мрнΣрту мпсΣумр рΣтсо оΦф҈ 

LƴǘŀƴƎƛōƭŜ ŀǎǎŜǘǎ  ннΣопм нпΣсом πнΣнфл πфΦо҈ 

LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǘȅ мсмΣффс соΣтуп фуΣнмн мрпΦл҈ 

¢ǊŀŘŜ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ нсΣрфф мнΣпсу мпΣмом ммоΦо҈ 

5ŜǇƻǎƛǘǎ ƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ммΣрлу сΣуур пΣсно стΦм҈ 

5ŜǊƛǾŀǝǾŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ р пΣлфу πпΣлфп πффΦф҈ 

hǘƘŜǊ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ оΣутп оΣтрн мнн оΦо҈ 

5ŜŦŜǊǊŜŘ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ŀǎǎŜǘǎ фрΣмфр ууΣоум сΣмуп тΦт҈ 

¢ƻǘŀƭ όƭƻƴƎπǘŜǊƳύ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ птпΣлфс орлΣумр мноΣнум орΦм҈ 

{Ihw¢π¢9wa /¦ww9b¢ !{{9¢{     

LƴǾŜƴǘƻǊȅ плсΣпрф пртΣфон πрмΣпто πммΦн҈ 

¢ǊŀŘŜ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ плнΣфнл отуΣфнф ноΣффм сΦо҈ 

5ŜǇƻǎƛǘǎ ƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ фΣфрр мпΣмлф πпΣмрп πнфΦп҈ 

/ƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ ŀǎǎŜǘǎ олмΣноу мусΣтсн ммпΣптс смΦо҈ 

/ǳǊǊŜƴǘ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ  сΣфсу рΣсуу мΣнул ннΦр҈ 

5ŜǊƛǾŀǝǾŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ рΣпоп рΣфмо πпту πуΦм҈ 

[ƻŀƴǎ ƎǊŀƴǘŜŘ млрΣплм фсΣмлф фΣнфо фΦт҈ 

hǘƘŜǊ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ рмм л рмм  

/ŀǎƘ ŀƴŘ ŎŀǎƘ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ нснΣрлп оммΣлсл πпуΣррс πмрΦс҈ 

/ǳǊǊŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ ƻǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ƘŜƭŘ ŦƻǊ ǎŀƭŜ  мΣрлмΣофм мΣпрсΣрлн ппΣууу оΦм҈ 

¢ƻǘŀƭ όǎƘƻǊǘπǘŜǊƳύ ŎǳǊǊŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ мΣрлмΣофм мΣпрсΣрлн ппΣууу оΦм҈ 

¢h¢![ !{{9¢{ мΣфтрΣпут мΣултΣомт мсуΣмтл фΦо҈ 

 
[L!.L[L¢L9{ ς ¦bL.9t Dwh¦t ώt[b ¢Ih¦{!b5ϐ 

5ŜǎŎǊƛǇǝƻƴ 
!ǎ ŀǘ 

ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнп 
!ǎ ŀǘ 

ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлно 
/ƘŀƴƎŜ /ƘŀƴƎŜ ҈ 

9v¦L¢¸      

{ƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ оΣрлт оΣрлт л лΦл҈ 

{ƘŀǊŜ ǇǊŜƳƛǳƳ ŀŎŎƻǳƴǘ срΣулп срΣулп л лΦл҈ 

hǘƘŜǊ ǊŜǎŜǊǾŜǎ фΣлнт млΣнсф πмΣнпо πмнΦм҈ 

wŜǘŀƛƴŜŘ ǇǊƻŬǘ όƭƻǎǎύ млмΣфлу ртΣонр ппΣруо ттΦу҈ 

9ǉǳƛǘȅ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ мулΣнпр мосΣфлр поΣопл омΦт҈ 

9ǉǳƛǘȅ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ƴƻƴπŎƻƴǘǊƻƭƭƛƴƎ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ мофΣлнл тсΣннм снΣтфф унΦп҈ 

¢ƻǘŀƭ Ŝǉǳƛǘȅ омфΣнср нмоΣмнс млсΣмоф пфΦу҈ 



 

ǇŀƎŜ пс 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

[hbDπ¢9wa [L!.L[L¢L9{     

¢ǊŀŘŜ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ нΣмлт уΣмпу πсΣлпм πтпΦм҈ 

[ƻŀƴǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ς ƭƻƴƎπǘŜǊƳ нлуΣннм нмпΣтпр πсΣрнп πоΦл҈ 

[ƻƴƎπǘŜǊƳ ƭŜŀǎŜ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ поΣммс плΣмум нΣфор тΦо҈ 

5ŜǊƛǾŀǝǾŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ уур л уур  

[ƻƴƎπǘŜǊƳ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ туΣтоф урΣумф πтΣлул πуΦн҈ 

5ŜǇƻǎƛǘǎ ƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ   рфΣрон рпΣпул рΣлрн фΦо҈ 

5ŜŦŜǊǊŜŘ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ƭƛŀōƛƭƛǘȅ нсΣпмм сΣфлс мфΣрлр нунΦп҈ 

¢ƻǘŀƭ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ пмфΣлмн пмлΣнту уΣтоо нΦм҈ 

{Ihw¢π¢9wa [L!.L[L¢L9{     

¢ǊŀŘŜ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ пмлΣмтн пмсΣтлф πсΣрот πмΦс҈ 

/ƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ нрлΣтсн орфΣмпф πмлуΣоут πолΦн҈ 

5ŜǇƻǎƛǘǎ ƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ   урΣпфф суΣомл мтΣмфл нрΦн҈ 

[ƻŀƴǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ς ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ мнмΣнпу поΣлтм туΣмтт мумΦр҈ 

{ƘƻǊǘπǘŜǊƳ ƭŜŀǎŜ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ннΣспт нфΣссн πтΣлмр πноΦт҈ 

5ŜǊƛǾŀǝǾŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ мсо л мсо І5½L9[κлΗ 

/ǳǊǊŜƴǘ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ пΣупп нΣопн нΣрлн млсΦу҈ 

{ƘƻǊǘπǘŜǊƳ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ опмΣутп нспΣссф ттΣнлр нфΦн҈ 

{ƘƻǊǘπǘŜǊƳ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ƻǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ǘƘƻǎŜ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŀǎǎŜǘǎ 
ƘŜƭŘ ŦƻǊ ǎŀƭŜ 

мΣнотΣнмл мΣмуоΣфмн роΣнфу пΦр҈ 

¢ƻǘŀƭ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ мΣнотΣнмл мΣмуоΣфмн роΣнфу пΦр҈ 

¢ƻǘŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ мΣсрсΣннм мΣрфпΣмфм снΣлом оΦф҈ 

¢h¢![ [L!.L[L¢L9{ мΣфтрΣпут мΣултΣомт мсуΣмтл фΦо҈ 

 
twhCL¢ !b5 [h{{ !//h¦b¢ ς ¦bL.9t Dwh¦t ώt[b ¢Ih¦{!b5ϐ 

5ŜǎŎǊƛǇǝƻƴ 
лмΦлмΦнлнп ς  
омΦмнΦнлнп  

лмΦлмΦнлно ς  
омΦмнΦнлно  

/ƘŀƴƎŜ /ƘŀƴƎŜ ҈ 

ht9w!¢LbD !/¢L±L¢L9{     

wŜǾŜƴǳŜ ŦǊƻƳ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ нΣслсΣуру нΣпнфΣтсу мттΣлфл тΦо҈ 

/ƻǎǘǎ ƻŦ ǇǊƻŘǳŎǘǎΣ ƎƻƻŘǎ ŀƴŘ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ǎƻƭŘ нΣполΣнос нΣпстΣрфм πотΣорр πмΦр҈ 

DǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ όƭƻǎǎύ ƻƴ ǎŀƭŜǎ мтсΣснн πотΣуно нмпΣппр рстΦл҈ 

{ŀƭŜǎ Ŏƻǎǘǎ тΣтмс мрΣрлф πтΣтфо πрлΦн҈ 

DŜƴŜǊŀƭ ŀƴŘ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ Ŏƻǎǘǎ млмΣмфс тмΣомр нфΣуум пмΦф҈ 

hǘƘŜǊ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǊŜǾŜƴǳŜ мннΣоср ммΣмлу мммΣнрт м ллмΦс҈ 

hǘƘŜǊ ƻǇŜǊŀǝƴƎ Ŏƻǎǘǎ нмΣпну нпΣнтл πнΣупо πммΦт҈ 

tǊƻŬǘ όƭƻǎǎύ ƻƴ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ мсуΣспт πмотΣулф олсΣпрт нннΦп҈ 

CƛƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǾŜƴǳŜ мпΣуос нлΣлон πрΣмфт πнрΦф҈ 

CƛƴŀƴŎƛŀƭ ŜȄǇŜƴǎŜǎ пфΣмоп прΣлнт пΣмлс фΦм҈ 

9ȄǇŜŎǘŜŘ ŎǊŜŘƛǘ ƭƻǎǎŜǎ млΣррф мпΣпнл πоΣусм πнсΦу҈ 

{ƘŀǊŜ ƛƴ ƴŜǘ ǇǊƻŬǘǎ όƭƻǎǎŜǎύ ƻŦ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ƳŜŀǎǳǊŜŘ ǳǎƛƴƎ 
ǘƘŜ Ŝǉǳƛǘȅ ƳŜǘƘƻŘ 

млΣфул πсо ммΣлпо  

tǊŜπǘŀȄ ǇǊƻŬǘ όƭƻǎǎύ мопΣттл πмттΣнуу омнΣлру мтсΦл҈ 

LƴŎƻƳŜ ǘŀȄ нтΣммр πнлΣулн птΣфмт нолΦо҈ 

bŜǘ ǇǊƻŬǘ όƭƻǎǎύ ƻƴ ŎƻƴǝƴǳŜŘ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ млтΣсрр πмрсΣпус нспΣмпм мсуΦу҈ 

bŜǘ ǇǊƻŬǘ όƭƻǎǎύ млтΣсрр πмрсΣпус нспΣмпм мсуΦу҈ 



 

ǇŀƎŜ пт 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ƻŦ ǿƘƛŎƘ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻΥ      

π ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ ǇŀǊŜƴǘ ŎƻƳǇŀƴȅ ппΣурс πмсрΣуфр нмлΣтрм мнтΦл҈ 

π ƴƻƴπŎƻƴǘǊƻƭƭƛƴƎ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ снΣтфф фΣпмл роΣоуф рстΦп҈ 

 
{¢!¢9a9b¢ hC /I!bD9{ Lb 9v¦L¢¸ ς ¦bL.9t Dwh¦t ώt[b ¢Ih¦{!b5ϐ 

5ŜǎŎǊƛǇǝƻƴ {ƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ 
hǘƘŜǊ 

ǊŜǎŜǊǾŜǎ 

{ƘŀǊŜ 
ǇǊŜƳƛǳƳ 
ŀŎŎƻǳƴǘ 

wŜǘŀƛƴŜŘ 
ŜŀǊƴƛƴƎǎ 

9ǉǳƛǘȅ 
ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ 
ǘƘŜ ƻǿƴŜǊǎ ƻŦ 
ǘƘŜ ǇŀǊŜƴǘ 
ŎƻƳǇŀƴȅ 

9ǉǳƛǘȅ ƻŦ ƴƻƴπ
ŎƻƴǘǊƻƭƭƛƴƎ 
ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ 

¢ƻǘŀƭ 
Ŝǉǳƛǘȅ 

!ǎ ƻŦ лм WŀƴǳŀǊȅ нлнп оΣрлт млΣнсф срΣулп ртΣонр мосΣфлр тсΣннм нмоΣмнс 

5ƛǾƛŘŜƴŘ ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘ ŀǎ 
ǇŀȅƳŜƴǘǎ ǘƻ ƻǿƴŜǊǎ 

   πнто πнто  πнто 

LƴŎŜƴǝǾŜ ǎŎƘŜƳŜ  мΣмрр   мΣмрр  мΣмрр 

tǊƻŬǘ όƭƻǎǎύ    ппΣурс ппΣурс снΣтфф млтΣсрр 

hǘƘŜǊ ŎƻƳōƛƴŜŘ 
ŎƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ ƛƴŎƻƳŜ 

 πнΣофт   πнΣофт  πнΣофт 

/ƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ ƛƴŎƻƳŜ л πнΣофт л ппΣурс пнΣпрф снΣтфф млрΣнру 

/ƘŀƴƎŜǎ ƛƴ Ŝǉǳƛǘȅ л πмΣнпо л ппΣруо поΣопл снΣтфф млсΣмоф 

!ǎ ƻŦ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнп оΣрлт фΣлнт срΣулп млмΣфлу мулΣнпр мофΣлнл омфΣнср 

 
{¢!¢9a9b¢ hC /I!bD9{ Lb 9v¦L¢¸ ς ¦bL.9t Dwh¦t ώt[b ¢Ih¦{!b5ϐ 

5ŜǎŎǊƛǇǝƻƴ {ƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ 
hǘƘŜǊ 

ǊŜǎŜǊǾŜǎ 

{ƘŀǊŜ 
ǇǊŜƳƛǳƳ 
ŀŎŎƻǳƴǘ 

wŜǘŀƛƴŜŘ 
ŜŀǊƴƛƴƎǎ 

9ǉǳƛǘȅ 
ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ 
ǘƘŜ ƻǿƴŜǊǎ ƻŦ 
ǘƘŜ ǇŀǊŜƴǘ 
ŎƻƳǇŀƴȅ 

9ǉǳƛǘȅ ƻŦ ƴƻƴπ
ŎƻƴǘǊƻƭƭƛƴƎ 
ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ 

¢ƻǘŀƭ 
Ŝǉǳƛǘȅ 

!ǎ ƻŦ лм WŀƴǳŀǊȅ нлно оΣрлт пΣппп соΣуфп нолΣнфу олнΣмпо умΣумм оуоΣфрп 

5ƛǾƛŘŜƴŘ ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘ ŀǎ 
ǇŀȅƳŜƴǘǎ ǘƻ ƻǿƴŜǊǎ 

   πтΣлту πтΣлту πмрΣллл πннΣлту 

LƴŎŜƴǝǾŜ ǎŎƘŜƳŜ  ору мΣфмл  нΣнсу  нΣнсу 

tǊƻŬǘ όƭƻǎǎύ    πмсрΣуфр πмсрΣуфр фΣпмл πмрсΣпус 

hǘƘŜǊ ŎƻƳōƛƴŜŘ 
ŎƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ ƛƴŎƻƳŜ 

 рΣпсу   рΣпсу  рΣпсу 

/ƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ ƛƴŎƻƳŜ л рΣпсу л πмсрΣуфр πмслΣпну фΣпмл πмрмΣлму 

/ƘŀƴƎŜǎ ƛƴ Ŝǉǳƛǘȅ л рΣунр мΣфмл πмтнΣфто πмсрΣноу πрΣрфл πмтлΣуну 

!ǎ ŀǘ ом 59/9a.9w нлно оΣрлт млΣнсф срΣулп ртΣонр мосΣфлр тсΣннм нмоΣмнс 

 
/!{I C[h² {¢!¢9a9b¢ ς ¦bL.9t Dwh¦t ώt[b ¢Ih¦{!b5ϐ 

5ŜǎŎǊƛǇǝƻƴ 
м WŀƴǳŀǊȅ нлнп π 

ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнп 
м WŀƴǳŀǊȅ нлно π 

ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлно 

/!{I C[h²{ Cwha ht9w!¢LbD !/¢L±L¢L9{    

LΦ DǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ όƭƻǎǎύ мопΣттл πмттΣнуу 

LLΦ ¢ƻǘŀƭ ŀŘƧǳǎǘƳŜƴǘǎ πнлпΣтул опмΣумп 

мΦ !ƳƻǊǝǎŀǝƻƴ ŀƴŘ ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ олΣноп нуΣплл 

нΦ 9ȄŎƘŀƴƎŜ Ǝŀƛƴǎ όƭƻǎǎŜǎύ ор πуон 

оΦ LƴǘŜǊŜǎǘ ŀƴŘ ǇǊƻŬǘ ǎƘŀǊƛƴƎ όŘƛǾƛŘŜƴŘύ  нпΣтмм нмΣпнс 

пΦ tǊƻŬǘ όƭƻǎǎύ ƻƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ πмннΣфоо πтΣфлл 

рΦ /ƘŀƴƎŜ ƛƴ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ умΣруп плΣплп 

сΦ /ƘŀƴƎŜ ƛƴ ƛƴǾŜƴǘƻǊƛŜǎ олΣооп упΣтну 



 

ǇŀƎŜ пу 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

тΦ /ƘŀƴƎŜ ƛƴ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ  πмрнΣлур мооΣоуп 

уΦ /ƘŀƴƎŜ ƛƴ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ŜȄŎƭǳŘƛƴƎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ πфуΣпсм пмΣсом 

фΦ hǘƘŜǊ ŀŘƧǳǎǘƳŜƴǘǎ мΣулн рто 

/ŀǎƘ ŦǊƻƳ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ πтлΣлмл мспΣрнт 

LƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ǇŀƛŘκǊŜŦǳƴŘŜŘ πмнΣтоп πтΣпол 

bŜǘ ŎŀǎƘ ŦǊƻƳ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ πунΣтпо мртΣлфс 

/!{I C[h²{ Cwha Lb±9{¢a9b¢ !/¢L±L¢L9{   

!Ŏǉǳƛǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘŀƴƎƛōƭŜ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎΣ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜ ŀǎǎŜǘǎΣ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ πфΣуон πсΣрро 

tǊƻŎŜŜŘǎ ŦǊƻƳ ŘƛǎǇƻǎŀƭ ƻŦ ǘŀƴƎƛōƭŜ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎΣ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜ ŀǎǎŜǘǎΣ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ 
ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ 

мфΣмпн мΣрмс 

wŜŎŜƛǾŜŘ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ммΣфнс мнΣлмф 

[ƻŀƴǎ ǊŜǇŀƛŘ ōȅ ǊŜƭŀǘŜŘ ǇŀǊǝŜǎ л мнл 

[ƻŀƴǎ ƎǊŀƴǘŜŘ ǘƻ ǘƘƛǊŘ ǇŀǊǝŜǎ πуΣтру πуΣрро 

hǘƘŜǊ όƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ƻŦ ŘŜǊƛǾŀǝǾŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎύ уΣстф рΣнфф 

bŜǘ ŎŀǎƘ ŦǊƻƳ ƛƴǾŜǎǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ нмΣмрт оΣупт 

/!{I C[h²{ Cwha CLb!b/L![ !/¢L±L¢L9{   

tǊƻŎŜŜŘǎ ŦǊƻƳ ƭƻŀƴǎΣ ōƻƴŘǎ ŀƴŘ ōƛƭƭǎ ƻŦ ŜȄŎƘŀƴƎŜ мснΣнпф остΣфрп 

tǊƻŎŜŜŘǎ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎκƛƴŎŜƴǝǾŜ ǎŎƘŜƳŜ  мΣфтр 

wŜǇŀȅƳŜƴǘ ƻŦ ƭƻŀƴǎΣ ōƻƴŘǎ ŀƴŘ ōƛƭƭǎ ƻŦ ŜȄŎƘŀƴƎŜ πфмΣтфу πнтуΣсом 

tŀȅƳŜƴǘ ƻŦ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ŀǊƛǎƛƴƎ ŦǊƻƳ ƭŜŀǎŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ πнлΣлсо πмфΣрлл 

LƴǘŜǊŜǎǘ ǇŀƛŘ πосΣтсм πооΣлпс 

5ƛǾƛŘŜƴŘ ǇŀƛŘ πнто πннΣсум 

hǘƘŜǊ ŎŀǎƘ ƛƴƅƻǿǎ όƻǳǜƭƻǿǎύ πоом πоΣтрн 

bŜǘ ŎŀǎƘ ŦǊƻƳ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ моΣлно мнΣомф 

bŜǘ ŎƘŀƴƎŜ ƛƴ ŎŀǎƘ ŘǳŜ ǘƻ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ǊŀǘŜ ŘƛũŜǊŜƴŎŜǎ πпуΣрсо мтоΣнсн 

CƻǊŜƛƎƴ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ŘƛũŜǊŜƴŎŜǎ т πмрм 

bŜǘ ŎƘŀƴƎŜ ƛƴ ŎŀǎƘ πпуΣррс мтоΣммм 

hǇŜƴƛƴƎ ōŀƭŀƴŎŜ ƻŦ ŎŀǎƘ оммΣлсл мотΣфпу 

/ƭƻǎƛƴƎ ōŀƭŀƴŎŜ ƻŦ ŎŀǎƘ нснΣрлп оммΣлсл 

ƛƴŎƭǳŘƛƴƎΥ ƻŦ ƭƛƳƛǘŜŘ ŘƛǎǇƻǎŀōƛƭƛǘȅ сфΣттм мллΣмуф 

 
  



 

ǇŀƎŜ пф 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

{9t!w!¢9 {¢!¢9a9b¢{ hC CLb!b/L![ th{L¢Lhb 
 
!{{9¢{ ς ¦bL.9t {! ώt[b ¢Ih¦{!b5ϐ 

5ŜǎŎǊƛǇǝƻƴ 
!ǎ ŀǘ 

ом 5ŜŎŜƳōŜǊ 
нлнп 

!ǎ ŀǘ 
омΦмнΦнлно 
ǊŜǎǘŀǘŜŘ 

!ǎ ŀǘ лмΦлмΦнлно 
ǊŜǎǘŀǘŜŘ 

/ƘŀƴƎŜ 
/ƘŀƴƎŜ 

҈ 

[hbDπ¢9wa CL·95 !{{9¢{      

¢ŀƴƎƛōƭŜ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ  утΣрпп ттΣстф улΣлту фΣусп мнΦт҈ 

LƴǘŀƴƎƛōƭŜ ŀǎǎŜǘǎ  мнΣфмп млΣтрт фΣфом нΣмрт нлΦл҈ 

LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǘȅ л нΣтрт нΣосф πнΣтрт πмлл҈ 

LƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƛƴ ŜƴǝǝŜǎ ƳŜŀǎǳǊŜŘ ǳǎƛƴƎ ǘƘŜ Ŝǉǳƛǘȅ ƳŜǘƘƻŘ омуΣурп нрпΣлтр нпсΣонм спΣтту нрΦр҈ 

¢ǊŀŘŜ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ мнΣулл фΣуоу сΣпсо нΣфсн олΦм҈ 

5ŜǇƻǎƛǘǎ ƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ мрΣлпф фΣмрн мтΣоут рΣуфт спΦп҈ 

[ƻŀƴǎ ƎǊŀƴǘŜŘ фΣтоу плΣорп фтΣлсм πолΣсмс πтрΦф҈ 

5ŜǊƛǾŀǝǾŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ р пΣлфу л πпΣлфп πффΦф҈ 

5ŜŦŜǊǊŜŘ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ŀǎǎŜǘǎ смΣооо соΣлуп онΣсфт πмΣтрн πнΦу҈ 

¢ƻǘŀƭ όƭƻƴƎπǘŜǊƳύ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ рмуΣнос птмΣтфр пфнΣолт псΣппл фΦу҈ 

{Ihw¢π¢9wa /¦ww9b¢ !{{9¢{      

LƴǾŜƴǘƻǊȅ опΣфуф отΣрон тлΣммо πнΣрпп πсΦу҈ 

¢ǊŀŘŜ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ опсΣртт ортΣмот орнΣмур πмлΣрсл πоΦл҈ 

5ŜǇƻǎƛǘǎ ƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ млΣлсл мсΣтор нрΣтпр πсΣстр πофΦф҈ 

/ƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ ŀǎǎŜǘǎ нурΣлтл мроΣфпп ноуΣфму момΣмнр урΦн҈ 

/ǳǊǊŜƴǘ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ  пфм мΣрмф онм πмΣлнт πстΦт҈ 

[ƻŀƴǎ ƎǊŀƴǘŜŘ осΣолм рлΣлуу мнл πмоΣтут πнтΦр҈ 

5ŜǊƛǾŀǝǾŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ рΣпоп оΣпоп пнт нΣллл руΦн҈ 

/ŀǎƘ ŀƴŘ ŎŀǎƘ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ мфоΣтфм мсфΣтлр трΣфум нпΣлус мпΦн҈ 

/ǳǊǊŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ ƻǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ƘŜƭŘ ŦƻǊ ǎŀƭŜ  фмнΣтмн тфлΣлфп тсоΣулф мннΣсму мрΦр҈ 

¢ƻǘŀƭ όǎƘƻǊǘπǘŜǊƳύ ŎǳǊǊŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ фмнΣтмн тфлΣлфп тсоΣулф мннΣсму мрΦр҈ 

¢h¢![ !{{9¢{ мΣполΣфпу мΣнсмΣууф м нрс ммс мсфΣлрф моΦп҈ 

 
[L!.L[L¢L9{ ς ¦bL.9t {! ώt[b ¢Ih¦{!b5ϐ 

5ŜǎŎǊƛǇǝƻƴ 
!ǎ ŀǘ 

ом 5ŜŎŜƳōŜǊ 
нлнп 

!ǎ ŀǘ 
омΦмнΦнлно 
ǊŜǎǘŀǘŜŘ 

!ǎ ŀǘ лмΦлмΦнлно 
ǊŜǎǘŀǘŜŘ 

/ƘŀƴƎŜ 
/ƘŀƴƎŜ 

҈ 

9v¦L¢¸       

{ƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ оΣрлт оΣрлт оΣрлт л лΦл҈ 

{ƘŀǊŜ ǇǊŜƳƛǳƳ ŀŎŎƻǳƴǘ срΣулп срΣулп соΣуфп л лΦл҈ 

hǘƘŜǊ ǊŜǎŜǊǾŜǎ пнΣсту поΣфнм оуΣлфр πмΣнпо πнΦу҈ 

wŜǘŀƛƴŜŘ ǇǊƻŬǘ όƭƻǎǎύ тмΣмут пнΣлол нмлΣлпм нфΣмрт сфΦп҈ 

9ǉǳƛǘȅ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ 
/ƻƳǇŀƴȅ 

муоΣмтс мррΣнсн омрΣрот нтΣфмп муΦл҈ 

¢ƻǘŀƭ Ŝǉǳƛǘȅ муоΣмтс мррΣнсн омрΣрот нтΣфмп муΦл҈ 

[hbDπ¢9wa [L!.L[L¢L9{      

¢ǊŀŘŜ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ онр осп пмр πоф πмлΦт҈ 

[ƻŀƴǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ς ƭƻƴƎπǘŜǊƳ мпфΣнро монΣнор млрΣпмл мтΣлму мнΦф҈ 

[ƻƴƎπǘŜǊƳ ƭŜŀǎŜ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ опΣлто олΣфтн ооΣсфс оΣмлн млΦл҈ 



 

ǇŀƎŜ рл 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

5ŜǊƛǾŀǝǾŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ уур л л уур  

[ƻƴƎπǘŜǊƳ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ссΣппр рсΣрлн плΣмтр фΣфпо мтΦс҈ 

5ŜǇƻǎƛǘǎ ƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ рпΣлфм пфΣтпу поΣосу пΣопо уΦт҈ 

¢ƻǘŀƭ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ олрΣлто нсфΣунн нноΣлсп орΣнрм моΦм҈ 

{Ihw¢π¢9wa [L!.L[L¢L9{      

¢ǊŀŘŜ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ оснΣлно отуΣтон орсΣтфт πмсΣтлу πпΦп҈ 

/ƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ мсоΣнмр мрлΣтрр упΣтнр мнΣпсл уΦо҈ 

5ŜǇƻǎƛǘǎ ƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ улΣомс снΣсфс рфΣссм мтΣснл нуΦм҈ 

[ƻŀƴǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ς ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ нфΣлмр нлΣопр нмΣмму уΣстл пнΦс҈ 

{ƘƻǊǘπǘŜǊƳ ƭŜŀǎŜ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ мсΣтор мнΣнфф ммΣррт пΣпор осΦм҈ 

5ŜǊƛǾŀǝǾŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ  мсо л л мсо  

/ǳǊǊŜƴǘ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ мтп нфн оΣрпп πмму πплΦп҈ 

{ƘƻǊǘπǘŜǊƳ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ нфмΣлру нммΣсут мулΣммп тфΣотм отΦр҈ 

{ƘƻǊǘπǘŜǊƳ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ƻǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ǘƘƻǎŜ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŀǎǎŜǘǎ 
ƘŜƭŘ ŦƻǊ ǎŀƭŜ 

фпнΣсфф уосΣулс тмтΣрмс млрΣуфо мнΦт҈ 

¢ƻǘŀƭ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ фпнΣсфф уосΣулс тмтΣрмс млрΣуфо мнΦт҈ 

¢ƻǘŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ мΣнптΣттн мΣмлсΣсну фплΣрул мпмΣмпр мнΦу҈ 

¢h¢![ [L!.L[L¢L9{ мΣполΣфпу мΣнсмΣууф м нрс ммс мсфΣлрф моΦп҈ 

 
twhCL¢ !b5 [h{{ !//h¦b¢ ς ¦bL.9t {! ώt[b ¢Ih¦{!b5ϐ 

5ŜǎŎǊƛǇǝƻƴ 
лмΦлмΦнлнп ς  
омΦмнΦнлнп  

лмΦлмΦнлно ς  
омΦмнΦнлно 
ǊŜǎǘŀǘŜŘ  

/ƘŀƴƎŜ /ƘŀƴƎŜ ҈ 

ht9w!¢LbD !/¢L±L¢L9{     

wŜǾŜƴǳŜ ŦǊƻƳ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ нΣмуфΣтмф нΣлпсΣлот мпоΣсун тΦл҈ 

/ƻǎǘǎ ƻŦ ǇǊƻŘǳŎǘǎΣ ƎƻƻŘǎ ŀƴŘ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ǎƻƭŘ нΣмлфΣунс нΣмолΣофс πнлΣртл πмΦл҈ 

DǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ όƭƻǎǎύ ƻƴ ǎŀƭŜǎ тфΣуфо πупΣорф мспΣнрн мфпΦт҈ 

DŜƴŜǊŀƭ ŀƴŘ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ Ŏƻǎǘǎ унΣссл ртΣнлп нрΣпрр ппΦр҈ 

hǘƘŜǊ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǊŜǾŜƴǳŜ уΣсом тΣфтс срр уΦн҈ 

hǘƘŜǊ ƻǇŜǊŀǝƴƎ Ŏƻǎǘǎ фΣуос муΣфно πфΣлут πпуΦл҈ 

tǊƻŬǘ όƭƻǎǎύ ƻƴ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ πоΣфтн πмрнΣрмм мпуΣроу фтΦп҈ 

CƛƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǾŜƴǳŜ мнΣонт мфΣмнн πсΣтфр πорΦр҈ 

CƛƴŀƴŎƛŀƭ ŜȄǇŜƴǎŜǎ опΣфуо нфΣлсм рΣфнн нлΦп҈ 

{ƘŀǊŜ ƛƴ ƴŜǘ ǇǊƻŬǘǎ όƭƻǎǎŜǎύ ƻŦ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ƳŜŀǎǳǊŜŘ ǳǎƛƴƎ 
ǘƘŜ Ŝǉǳƛǘȅ ƳŜǘƘƻŘ 

смΣусп πмуΣфуо улΣупт пнрΦф҈ 

9ȄǇŜŎǘŜŘ ŎǊŜŘƛǘ ƭƻǎǎŜǎ млΣолф млΣмпс мсо мΦс҈ 

tǊŜπǘŀȄ ǇǊƻŬǘ όƭƻǎǎύ нпΣфнт πмфмΣрту нмсΣрлр ммоΦл҈ 

LƴŎƻƳŜ ǘŀȄ πпΣнол πолΣспс нсΣпмс усΦн҈ 

bŜǘ ǇǊƻŬǘ όƭƻǎǎύ ƻƴ ŎƻƴǝƴǳŜŘ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ нфΣмрт πмслΣфоо мфлΣлфл ммуΦм҈ 

bŜǘ ǇǊƻŬǘ όƭƻǎǎύ нфΣмрт πмслΣфоо мфлΣлфл ммуΦм҈ 

 
  



 

ǇŀƎŜ рм 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

{¢!¢9a9b¢ hC /I!bD9{ Lb 9v¦L¢¸ ς ¦bL.9t {! ώt[b ¢Ih¦{!b5ϐ 
CƻǊ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ ŦǊƻƳ лмΦлмΦнлнп ǘƻ омΦмнΦнлнп 

5ŜǎŎǊƛǇǝƻƴ {ƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ hǘƘŜǊ ǊŜǎŜǊǾŜǎ 
{ƘŀǊŜ ǇǊŜƳƛǳƳ 

ŀŎŎƻǳƴǘ 
wŜǘŀƛƴŜŘ ŜŀǊƴƛƴƎǎ ¢ƻǘŀƭ Ŝǉǳƛǘȅ 

hǇŜƴƛƴƎ ōŀƭŀƴŎŜ ƻŦ Ŝǉǳƛǘȅ оΣрлт поΣфнм срΣулп пнΣлол мррΣнсн 

LƴŎŜƴǝǾŜ ǎŎƘŜƳŜ  мΣмрр   мΣмрр 

/ǳǊǊŜƴǘ ȅŜŀǊ ŜŀǊƴƛƴƎǎ 
όƭƻǎǎŜǎύ 

   нфΣмрт нфΣмрт 

hǘƘŜǊ ŎƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ 
ƛƴŎƻƳŜ 

 πнΣофт   πнΣофт 

/ƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ ƛƴŎƻƳŜ  πнΣофт  нфΣмрт нсΣтрф 

/ƘŀƴƎŜǎ ƛƴ Ŝǉǳƛǘȅ  πмΣнпо  нфΣмрт нтΣфмп 

/ƭƻǎƛƴƎ ōŀƭŀƴŎŜ ƻŦ Ŝǉǳƛǘȅ оΣрлт пнΣсту срΣулп тмΣмут муоΣмтс 

 
{¢!¢9a9b¢ hC /I!bD9{ Lb 9v¦L¢¸ ς ¦bL.9t {! ώt[b ¢Ih¦{!b5ϐ 
CƻǊ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ лмΦлмΦнлноπомΦмнΦнлно ς ǊŜǎǘŀǘŜŘ 

5ŜǎŎǊƛǇǝƻƴ {ƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ hǘƘŜǊ ǊŜǎŜǊǾŜǎ 
{ƘŀǊŜ ǇǊŜƳƛǳƳ 

ŀŎŎƻǳƴǘ 
wŜǘŀƛƴŜŘ ŜŀǊƴƛƴƎǎ ¢ƻǘŀƭ Ŝǉǳƛǘȅ 

9ǉǳƛǘȅ ŀǘ ǘƘŜ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ 
ǘƘŜ ǊŜǎǘŀǘŜŘ ǇŜǊƛƻŘ 

оΣрлт отΣтлт соΣуфп млсΣфум нмнΣлуф 

ǊŜǾŀƭǳŀǝƻƴ   оуу   млоΣлсл млоΣппу 

!ǎ ƻŦ лмΦлмΦнлно ǊŜǎǘŀǘŜŘ оΣрлт оуΣлфр соΣуфп нмлΣлпм омрΣрот 

5ƛǾƛŘŜƴŘ ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘ ŀǎ 
ǇŀȅƳŜƴǘǎ ǘƻ ƻǿƴŜǊǎ 

   πтΣлту πтΣлту 

LƴŎŜƴǝǾŜ ǎŎƘŜƳŜ  ору мΣфмл   нΣнсу 

/ǳǊǊŜƴǘ ȅŜŀǊ ŜŀǊƴƛƴƎǎ 
όƭƻǎǎŜǎύ 

 нΣтмм  πмслΣфоо πмруΣннн 

hǘƘŜǊ ŎƻƳōƛƴŜŘ 
ŎƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ ƛƴŎƻƳŜ 

 нΣтрт   нΣтрт 

/ƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ ƛƴŎƻƳŜ  рΣпсу  πмслΣфоо πмррΣпср 

/ƘŀƴƎŜǎ ƛƴ Ŝǉǳƛǘȅ  рΣунр мΣфмл πмсуΣлмл πмслΣнтр 

9ǉǳƛǘȅ ŀǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ǘƘŜ 
ǇŜǊƛƻŘ омΦмнΦнлно 

оΣрлт поΣфнм срΣулп пнΣлол мррΣнсн 

 
/!{I C[h² {¢!¢9a9b¢ ς ¦bL.9t {! ώt[b ¢Ih¦{!b5ϐ 

5ŜǎŎǊƛǇǝƻƴ 
м WŀƴǳŀǊȅ нлнп π 

ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнп 

м WŀƴǳŀǊȅ нлно π 
ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлно 

ǊŜǎǘŀǘŜŘ 

/!{I C[h²{ Cwha ht9w!¢LbD !/¢L±L¢L9{    

LΦ DǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ όƭƻǎǎύ нпΣфнт πмфмΣрту 

LLΦ ¢ƻǘŀƭ ŀŘƧǳǎǘƳŜƴǘǎ πрсΣнуф омфΣтфл 

мΦ !ƳƻǊǝǎŀǝƻƴ ŀƴŘ ŘŜǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ннΣфот нмΣнмн 

нΦ 9ȄŎƘŀƴƎŜ Ǝŀƛƴǎ όƭƻǎǎŜǎύ но πфмо 

оΦ LƴǘŜǊŜǎǘ ŀƴŘ ǇǊƻŬǘ ǎƘŀǊƛƴƎ όŘƛǾƛŘŜƴŘύ  мпΣсоп фΣмсн 

пΦ tǊƻŬǘ όƭƻǎǎύ ƻƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ πсрΣпрс моΣспм 

рΦ /ƘŀƴƎŜ ƛƴ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ уфΣомо птΣлнр 

сΦ /ƘŀƴƎŜ ƛƴ ƛƴǾŜƴǘƻǊƛŜǎ нΣрпп онΣрул 

тΦ /ƘŀƴƎŜ ƛƴ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ  πмофΣмлп млмΣплу 

уΦ /ƘŀƴƎŜ ƛƴ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ŜȄŎƭǳŘƛƴƎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ мтΣусн фрΣсул 

фΦ hǘƘŜǊ ŀŘƧǳǎǘƳŜƴǘǎ фру πр 



 

ǇŀƎŜ рн 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

/ŀǎƘ ŦǊƻƳ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ πомΣосн мнуΣнмн 

LƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ǇŀƛŘκǊŜŦǳƴŘŜŘ тΣллф πпΣусу 

bŜǘ ŎŀǎƘ ŦǊƻƳ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ πнпΣорп мноΣопп 

/!{I C[h²{ Cwha Lb±9{¢a9b¢ !/¢L±L¢L9{   

!Ŏǉǳƛǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘŀƴƎƛōƭŜ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎΣ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜ ŀǎǎŜǘǎΣ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ πуΣмрр πоΣтлп 

tǊƻŎŜŜŘǎ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜǎ ƻŦ ǘŀƴƎƛōƭŜ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ ŀƴŘ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜ ŀǎǎŜǘǎ пмп мΣопл 

tǳǊŎƘŀǎŜ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ŎŀǇƛǘŀƭ ŀǎǎŜǘǎ όƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŎŀǇƛǘŀƭ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴǎύ л πолΣлтф 

wŜŎŜƛǾŜŘ ƛƴǘŜǊŜǎǘ уΣоус мнΣпрс 

5ƛǾƛŘŜƴŘ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ммΣнтт л 

[ƻŀƴǎ ǊŜǇŀƛŘ ōȅ ǊŜƭŀǘŜŘ ǇŀǊǝŜǎ ртΣррл мфΣмнл 

[ƻŀƴǎ ƎǊŀƴǘŜŘ ǘƻ ǊŜƭŀǘŜŘ ǇŀǊǝŜǎ πмнΣупн πмнΣтто 

hǘƘŜǊ όƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ƻŦ ŘŜǊƛǾŀǝǾŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎύ рΣфол мΣуоо 

bŜǘ ŎŀǎƘ ŦǊƻƳ ƛƴǾŜǎǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ снΣрсл πммΣулс 

/!{I C[h²{ Cwha CLb!b/L![ !/¢L±L¢L9{   

tǊƻŎŜŜŘǎ ŦǊƻƳ ƭƻŀƴǎΣ ōƻƴŘǎ ŀƴŘ ōƛƭƭǎ ƻŦ ŜȄŎƘŀƴƎŜ рлΣллл моуΣлпл 

wŜǇŀȅƳŜƴǘ ƻŦ ƭƻŀƴǎΣ ōƻƴŘǎ ŀƴŘ ōƛƭƭǎ ƻŦ ŜȄŎƘŀƴƎŜ πнрΣлнс πммнΣфст 

tǊƻŎŜŜŘǎ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎκƛƴŎŜƴǝǾŜ ǎŎƘŜƳŜ л мΣфтр 

tŀȅƳŜƴǘ ƻŦ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ŀǊƛǎƛƴƎ ŦǊƻƳ ƭŜŀǎŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ πмсΣспр πмсΣлрт 

LƴǘŜǊŜǎǘ ǇŀƛŘ πннΣпто πнмΣтлн 

5ƛǾƛŘŜƴŘ ǇŀƛŘ л πтΣлту 

bŜǘ ŎŀǎƘ ŦǊƻƳ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ πмпΣмпо πмтΣтуф 

bŜǘ ŎƘŀƴƎŜ ƛƴ ŎŀǎƘ ŘǳŜ ǘƻ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ǊŀǘŜ ŘƛũŜǊŜƴŎŜǎ нпΣлсо фоΣтпф 

CƻǊŜƛƎƴ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ŘƛũŜǊŜƴŎŜǎ нп πнс 

bŜǘ ŎƘŀƴƎŜ ƛƴ ŎŀǎƘ нпΣлус фоΣтнп 

hǇŜƴƛƴƎ ōŀƭŀƴŎŜ ƻŦ ŎŀǎƘ мсфΣтлр трΣфум 

/ƭƻǎƛƴƎ ōŀƭŀƴŎŜ ƻŦ ŎŀǎƘ мфоΣтфм мсфΣтлр 

ƛƴŎƭǳŘƛƴƎΥ ƻŦ ƭƛƳƛǘŜŘ ŘƛǎǇƻǎŀōƛƭƛǘȅ пнΣспр поΣуфу 

 
!ǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ ŀǎǎŜǘǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ t[b мсуΣмтл 
ǘƘƻǳǎŀƴŘ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ нлноΦ ¢Ƙƛǎ ǿŀǎ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ 
ōȅ ор҈ όt[b мноΣнум ǘƘƻǳǎŀƴŘύ ŀƴŘ ǘƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ ŎǳǊǊŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ ǾŀƭǳŜ ōȅ о҈ όt[b ппΣууу ǘƘƻǳǎŀƴŘύΦ 
 
CƛȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎΥ  
¢ƘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ ŀǎ ƻŦ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнп ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлно ǿŀǎ 
Ƴŀƛƴƭȅ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎΥ  

¶ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ōȅ t[b фуΣнмн ǘƘƻǳǎŀƴŘΣ 

¶ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘǊŀŘŜ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ōȅ t[b мпΣмом ǘƘƻǳǎŀƴŘ 
 

/ǳǊǊŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎΥ  
¢ƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ŎǳǊǊŜƴǘ ŀǎǎŜǘǎ ǿŀǎ Ƴŀƛƴƭȅ ŘǳŜ ǘƻΥ  

¶ ŀ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ōȅ t[b ммпΣптс ǘƘƻǳǎŀƴŘ 

¶ ŀ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ƛƴǾŜƴǘƻǊƛŜǎ ōȅ t[b рмΣ пто ǘƘƻǳǎŀƴŘ 

¶ ŀ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ŎŀǎƘ ŀƴŘ ŎŀǎƘ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎ ōȅ t[b пуΣррс ǘƘƻǳǎŀƴŘΦ 
 
[ƛŀōƛƭƛǝŜǎΥ  



 

ǇŀƎŜ ро 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

/ƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ǊŜǎǳƭǘŜŘ Ƴŀƛƴƭȅ ŦǊƻƳΥ  

¶ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ Ŝǉǳƛǘȅ ōȅ t[b млсΣмоф ǘƘƻǳǎŀƴŘΣ 

¶ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ōȅ t[b уΣтоо ǘƘƻǳǎŀƴŘΣ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŎƘŀƴƎŜǎ 
ƛƴǾƻƭǾŜŘΥ  
o ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ōȅ t[b тΣлул ǘƘƻǳǎŀƴŘΤ 
o ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ ŘŜŦŜǊǊŜŘ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ŀǎǎŜǘǎ ōȅ t[b мфΣрлр ǘƘƻǳǎŀƴŘΦ 

¶ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ōȅ t[b роΣнфу ǘƘƻǳǎŀƴŘΣ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŎƘŀƴƎŜǎ 
ƛƴǾƻƭǾŜŘΥ  
o ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ƭƻŀƴǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ōȅ t[b туΣмтт ǘƘƻǳǎŀƴŘΣ 
o ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ōȅ t[b ттΣнлр ǘƘƻǳǎŀƴŘΣ 
o ŀ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ōȅ t[b млуΣоут ǘƘƻǳǎŀƴŘΤ 

 
²ƛǘƘƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ǘƘŜ ƳŀƧƻǊƛǘȅ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛŀƭ Ǌŀǝƻǎ ƛƴ нлнп ǎƘƻǿ ŀ ƘƛƎƘŜǊ ƭŜǾŜƭ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ 
ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ǊŜǘǳǊƴ ƻƴ Ŝǉǳƛǘȅ όwh9ύ ǿŀǎ ŀǘ Ǉƭǳǎ плΦп҈Φ 
 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ǎŀƭŜǎ ǊŜǾŜƴǳŜ ŜȄŎŜŜŘŜŘ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΩǎ ƭŜǾŜƭ όŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ōȅ ŀōƻǳǘ тΦо҈ύΦ ¢ƘŜ 
ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘǳǊƴƻǾŜǊ ǿŀǎ Ƴƻǎǘ ƳŀǊƪŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜƎƳŜƴǘ όҌфΦо҈ύΣ Ƴŀƛƴƭȅ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ƘƛƎƘŜǊ 
ǎŀƭŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ǎŜŎǘƻǊ όҌуфΦт҈ύ ŀƴŘ ƛǘǎ ŘŜŎƭƛƴŜ ƛƴ ŜƴŜǊƎȅ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ όπмрΦу҈ύ 
ŀƴŘ ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ όπпΦн҈ύΦ !ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ όπрΦо҈ύ ŀƴŘ ƳƻŘǳƭŀǊ όπнпΦр҈ύ 
ǎŜƎƳŜƴǘǎ ǎƘƻǿŜŘ ŀ ŘŜŎƭƛƴŜ ƛƴ ǘǳǊƴƻǾŜǊΦ 
 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ƛǘŜƳ ϦƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŎƻǎǘǎϦΣ ǿƘƛŎƘ ǎƘƻǿǎ ŀ ŎƘŀƴƎŜ ƻŦ 
t[b нфΦф Ƴ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΦ Lǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŎŀǳǎŜŘ ōȅ ŀ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŦŀŎǘƻǊǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎΥ 
ŀύ ǘƘŜ ǎŜǇŀǊŀǝƻƴ ŀƴŘ ǊŜŎƭŀǎǎƛŬŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ Ŏƻǎǘǎ ƻŦ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘŜŀƳǎΣ ǿƘƛŎƘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ 

ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ нлнп ŀǊŜ ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘ ŀƴŘ ŎƻƴǘǊƻƭƭŜŘ ŀǎ ƻǾŜǊƘŜŀŘǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ 
!ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǾƛŜǿ ƻŦ ŀƭƭ Ŏƻǎǘ ƛǘŜƳǎΣ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƳŀŘŜ ŎƘŀƴƎŜǎ ǘƻ ǘƘŜ 
ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŀƴŘ ŀŘŀǇǘŜŘ ƛǘ ǘƻ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ǘŀǎƪǎ ŀƴŘ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǝŜǎ ŦŀŎƛƴƎ ǘƘŜ ǎǳǇǇƻǊǘ 
ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ŎƻǾŜǊƛƴƎ ŀ ōǊƻŀŘ ǎǇŜŎǘǊǳƳΦ /ǳǊǊŜƴǘƭȅΣ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘŜŀƳǎΣ ŀǎ ǘŜŀƳǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 
ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎ ƻŦ ǎƘŀǊŜŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎΣ ŀǊŜ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ŎƭŀǎǎƛŬŎŀǝƻƴ ǳƴŘŜǊ ƎŜƴŜǊŀƭ 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ ŜȄǇŜƴǎŜǎΣ ŀƴŘ ƛƴ нлно ǿŜǊŜ ǇŀǊǘƭȅ ǇƭŀŎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ōǳǎƛƴŜǎǎ 
ǎŜƎƳŜƴǘǎ ŀǎ ƎŜƴŜǊŀƭ ŜȄǇŜƴǎŜǎ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ǎŜƎƳŜƴǘǎΣ  

ōύ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǎǘŀŶƴƎ ƭŜǾŜƭǎ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ōǳƛƭŘƛƴƎ ǳǇ ƻŦ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘŜŀƳǎ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ƛƴ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴΣ 
ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ŀƴŘ ŎƻƴǘǊƻƭƭƛƴƎ ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎΣ  

Ŏύ ǿŀƎŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǿŀƪŜ ƻŦ ǘƘŜ ǿŀƎŜ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ƳŀŘŜ ŘǳǊƛƴƎ нлно ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƛƴ нлнпΦ 
 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŀŎƘƛŜǾŜŘ ŀƴ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘ ƻŦ t[b мсуΦс ƳΦ !ǎ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΣ ǿƘƛŎƘ 
ǊŜŎƻǊŘŜŘ ŀƴ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘ ƻŦ ŎŀΦ t[b мотΦу ƳΣ ǘƘƛǎ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ ŀ ƴŜƎŀǝǾŜ ŘŜǾƛŀǝƻƴ ōȅ ŎŀΦ t[b олсΦр ƳΦ  
 
!ƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŦŀŎǘƻǊ ƛƴƅǳŜƴŎƛƴƎ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ нлнп ƛǎ ǘƘŜ ŜũŜŎǘ ƻŦ ƻƴŜπƻũ ŜǾŜƴǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 
ǊŜŎƭŀǎǎƛŬŎŀǝƻƴ ŀƴŘ Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ ƭŀƴŘ ƻǿƴŜŘ ōȅ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ƛƴ vм нлнпΦ ¢ƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {Φ!Φ ŘŜŎƛŘŜŘ ǘƻ ŎŜŀǎŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǿƻǊƪ ƻƴ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ƭŀƴŘ 
ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ŀƴŘ ǘƻ ƪŜŜǇ ǘƘŜǎŜ Ǉƭƻǘǎ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ōŜƴŜŬǘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜƛǊ ǾŀƭǳŜΦ ¢Ƙƛǎ ŘŜŎƛǎƛƻƴ 
ƛƴǾƻƭǾŜŘ ǊŜŎƭŀǎǎƛŦȅƛƴƎ ǘƘŜǎŜ ƭŀƴŘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ŦǊƻƳ ƛƴǾŜƴǘƻǊȅ ǘƻ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ŀƴŘ ǾŀƭǳƛƴƎ ǘƘŜƳ ŀǘ 
ŦŀƛǊ ǾŀƭǳŜΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ǿŀǎ Ŭƴŀƭƭȅ ǎƻƭŘ ƛƴ vн нлнпΦ !ŘŘƛǝƻƴŀƭƭȅΣ ŀǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ 
нлнпΣ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ ŦŀƛǊ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ǿŀǎ ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘ ŀǎ ŀ ŎƻƴǎŜǉǳŜƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ 
ǾŀƭǳŀǝƻƴΦ 
 
¢ƘŜ ǇƻǎƛǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ǘƘŜ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ǇŜǊŦƻǊƳŜŘ ƻƴ ǘƘŜ нлнп ǊŜǎǳƭǘǎ ƛǎ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ 

¶ ǇǊƻŬǘ ƻƴ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΥ t[b млсΦу Ƴ 

¶ ƴŜǘ ǇǊƻŬǘΥ t[b уоΦм Ƴ 



 

ǇŀƎŜ рп 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¶ bŜǘ ǇǊƻŬǘ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅΥ t[b пуΦр Ƴ 
 
¢ƘŜ LǎǎǳŜǊϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǿƻǳƭŘ ƭƛƪŜ ǘƻ Ǉƻƛƴǘ ƻǳǘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘǎΣ ŎƭŜŀǊŜŘ ƻŦ ǘƘŜ 
ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƻǾŜπƳŜƴǝƻƴŜŘ ŜũŜŎǘΣ ŀƳƻǳƴǘ ǘƻ t[b смΦу ƳΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǎǝƭƭ ŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŘƛũŜǊŜƴŎŜ ǘƻ ǘƘŜ 
нлно ǊŜǎǳƭǘǎΦ ¢ƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ 9ōƛǘŘŀ ǿƛǘƘƻǳǘ ǘƘŜ ŀōƻǾŜπƳŜƴǝƻƴŜŘ ŜũŜŎǘ ƛǎ t[b фнΦм ƳΦ 
 
Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŦŀŎǘƻǊǎ ƛƴŘƛŎŀǘŜŘ ŀōƻǾŜΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ǊŜǎǳƭǘǎ ǿŜǊŜ ŀƭǎƻ ŀũŜŎǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘ 
ƻƴ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ όŘŜǘŜǊƛƻǊŀǝƻƴ ƻŦ ŎŀΦ t[b р Ƴ ȅŜŀǊπƻƴπȅŜŀǊύ Ƴŀƛƴƭȅ ŘǳŜ ǘƻΥ ƘƛƎƘŜǊ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ŜȄǇŜƴǎŜǎΣ 
ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ǿǊƛǘŜπŘƻǿƴǎ ƻƴ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ŜǎǝƳŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŎƘŀƴŎŜǎ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ǊŜŎƻǾŜǊȅ 
ŀƴŘ ǘƘŜ Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ǘƻ ǘƘŜƛǊ ŎǳǊǊŜƴǘ ǾŀƭǳŜΦ 
 
hƴ ол 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ǎƻƭŘ ŀƭƭ ƻŦ ƛǘǎ ǎƘŀǊŜǎ ƛƴ {9[W95![9b !{Σ ¢ǊƻƴŘƘŜƛƳΣ bƻǊǿŀȅΣ ǘƻ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ 
ǇŀǊǘƴŜǊΣ D9aL/I !{Σ ǿƛǘƘ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ ¢ǊƻƴŘƘŜƛƳΦ Lƴ ŎƻƴƴŜŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴΣ ¦ƴƛōŜǇ {! 
ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ŀǎǎƛƎƴƳŜƴǘ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ D9aL/I !{Σ ǿƘŜǊŜōȅ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀŎǉǳƛǊŜŘ ŦǊƻƳ 
D9aL/I !{ ǘƘŜ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ŘǳŜ ǘƻ D9aL/I !{ ŦǊƻƳ [h±{9¢±9D9b п !{Σ ōŀǎŜŘ ƛƴ aŜƭƘǳǎ όbƻǊǿŀȅύΣ 
ǘƻǘŀƭƭƛƴƎ bhY мΦп Ƴ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ±!¢Φ Lƴ ŎƻƴƴŜŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǎŀƭŜ ƻŦ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜǎ ƛƴ {ŜƭƧŜŘŀƭŜƴ !{ ŀƴŘ ǘƘŜ 
ŎƻƴǎŜǉǳŜƴǘ ƭƻǎǎ ƻŦ Ƨƻƛƴǘ ŎƻƴǘǊƻƭ ƻǾŜǊ [ƻǾǎŜǘǾŜƎŜƴ !{Σ ǇǊŜǾƛƻǳǎƭȅ ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ 
t[b млΦф Ƴ ǿŜǊŜ ǊŜǾŜǊǎŜŘΣ ǿƘƛŎƘ ƘŀŘ ŀƴ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ǊŜǎǳƭǘǎΦ 
 
Lƴ нлнпΣ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ǎǳŎŎŜǎǎŦǳƭ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǿƻǊƪ ǘƻ ǘŀƪŜ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ wŜǎŜŀǊŎƘ ŀƴŘ 
5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ όwϧ5ύ ŀƭƭƻǿŀƴŎŜ ŦƻǊ ǘƘŜ Ǉŀǎǘ ȅŜŀǊǎ нлнл ŀƴŘ нлнмΣ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŀƴ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ 
ǊŜŦǳƴŘ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b тΦо ƳΦ ¢Ƙƛǎ ƘŀŘ ŀ ŘƛǊŜŎǘ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŎƻƳŜ 
ǘŀȄ ƛǘŜƳ ŀƴŘ ǘƘŜ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ƴŜǘ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ǇŀǊŜƴǘ ŎƻƳǇŀƴȅ ŀƴŘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнпΦ 
 
!ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƻǾŜ ƳŜƴǝƻƴŜŘ ŦŀŎǘƻǊǎΣ ǘƘŜ ŜǎǝƳŀǘŜŘ ƴŜǘ ǇǊƻŬǘ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǿŀǎ ƘƛƎƘŜǊ ōȅ ŎŀΦ t[b 
нспΦм Ƴ ǘƘŀƴ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΣ ǿƘƛƭŜ ǘƘŜ ŘƛũŜǊŜƴŎŜ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƴŜǘ ǇǊƻŬǘ ŀƴŘ ǘƘŜ ƴŜǘ ǇǊƻŬǘ 
ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ ǇŀǊŜƴǘ ŎƻƳǇŀƴȅ ƛǎ ŘǳŜ ǘƻ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ŜȄŜŎǳǘŜŘ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ Ƨƻƛƴǘ ǾŜƴǘǳǊŜ 
όW±ύ ŦƻǊƳǳƭŀΣ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǇŀǊǝŀƭƭȅ ŜȄŎƭǳŘŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǇǊƻŬǘ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ 
LǎǎǳŜǊΦ  
 
!ǘ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ƭŜǾŜƭΣ ƴŜǘ ǇǊƻŬǘ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ t[b мунΦн Ƴ ƻƴ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊ ǘƻ t[b нпΦп ƳΦ 
{ŀƭŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ т҈Φ ¢ƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ŎŀǎƘ ŀǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ нлнп Ƙŀǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘΦ ¢ƘŜƛǊ ǾŀƭǳŜ 
ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ t[b мфоΦу Ƴ όŀ мпΦн҈ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻƴ 5ŜŎŜƳōŜǊ нлноύΦ ¢ƘŜ ƅƻǿ ŦǊƻƳ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ ŀǎ ƛƴ 
ǘƘŜ DǊƻǳǇΣ ƛǎ ŀǘ ŀ ƴŜƎŀǝǾŜ ƭŜǾŜƭ όƳƛƴǳǎ t[b омΦп ƳύΦ 
 
Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǿƛǘƘ ŀ ǾƛŜǿ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ƳƻǊŜ ǇǊŜŎƛǎŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ 
ǘƻ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ ŀǎ ǘƻ ǘƘŜ Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎ ƛƴ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎΣ ŘŜŎƛŘŜŘ ǘƻ ŎƘŀƴƎŜ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ƳŜǘƘƻŘ ƻŦ 
Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ŀǘ Ŏƻǎǘ ŀŘƧǳǎǘŜŘ ŦƻǊ ŀƴȅ ƛƳǇŀƛǊƳŜƴǘ ƭƻǎǎŜǎ όƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ L!{ нтΣ ƛǘŜƳ мл ŀύ ǘƻ ǘƘŜ Ŝǉǳƛǘȅ 
ƳŜǘƘƻŘ ŀǎ ŘŜŬƴŜŘ ƛƴ L!{ ну όƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ L!{ нтΣ ƛǘŜƳ мл ŎύΣ ǘƘŜ ōǊƻŀŘ ōŀǎƛǎ ƻŦ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǘƘŜ ƴŜǘ 
ŀǎǎŜǘ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ŀŘƧǳǎǘŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŜƭŜƳŜƴǘǎ ǇǊŜŎƛǎŜƭȅ ŘŜŬƴŜŘ ƛƴ L!{ нуΦ  ¢ƘŜ ŀōƻǾŜ ŎƘŀƴƎŜ ǿŀǎ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ŦƻǊ нлнп ŀƴŘΣ ŘǳŜ ǘƻ ƛǘǎ ǾƻƭǳƴǘŀǊȅ ƴŀǘǳǊŜΣ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǊŜǘǊƻǎǇŜŎǝǾŜ ǊŜŎƻƎƴƛǝƻƴΣ ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ 
ǊŜƅŜŎǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜǎǘŀǘŜŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ Řŀǘŀ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀǊŀǝǾŜ ǇŜǊƛƻŘǎ ƛƴ ǘƘŜ ǎŜǇŀǊŀǘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΦ 
¢Ƙƛǎ ŎƘŀƴƎŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ǘƘŜ ƴŜǘ ǊŜǎǳƭǘ ŦƻǊ нлнп ōȅ t[b рлΦс Ƴ ŀƴŘ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ Ŝǉǳƛǘȅ ōȅ t[b мруΦо ƳΦ ¢ƘŜ 
ŎƘŀƴƎŜ Ƙŀǎ ƴƻ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΦ hǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ǎŜƎƳŜƴǘǎΩ ǊŜǎǳƭǘǎ 
 

рΦнΦ ht9w!¢Lhb![ {9Da9b¢{Ω w9{¦[¢{ 
 
/hb{h[L5!¢95 w9thw¢LbD .¸ {9Da9b¢ 
 



 

ǇŀƎŜ рр 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

Y9 ̧

 

wŜǎƛŘŜƴǝŀƭΣ ƻŶŎŜ 
ŀƴŘ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 

 
LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 

 
9ƴŜǊƎȅ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ  

wŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎ 

 
aƻŘǳƭŀǊ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 

 
/hb{h[L5!¢95 w9thw¢LbD .¸ {9Da9b¢ !{ hC ом 59/9a.9w нлнп ώt[b ¢Ih¦{!b5ϐ 

{ǇŜŎƛŬŎŀǝƻƴ 
     

!ŘƧǳǎǘƳŜƴǘ
ǎ ƻŦ ǎŀƭŜǎ ǘƻ 

ƻǘƘŜǊ 
ǎŜƎƳŜƴǘǎ 

¢ƻǘŀƭ 
ŀƳƻǳƴǘ ŦƻǊ 
ǘƘŜ ŜƴǝǊŜ 
DǊƻǳǇ 

Revenue from contracts with 
customers 1,099,810 667,199 433,358 298,999 168,348 -60,856 2,606,858 

external sales 1,040,552 667,199 433,358 297,674 168,075  2,606,858 

sales to other segments 59,258 0 0 1,325 273 -60,856 0 

Cost of products, goods and 
materials sold 1,035,948 616,231 466,544 207,533 163,048 -59,068 2,430,236 

Gross proβt from sales 63,862 50,968 -33,186 91,466 5,299 -1,788 176,622 

% gross proβt on sales 5.81% 7.64% -7.66% 30.59% 3.15% 2.94% 6.78% 

 
/hb{h[L5!¢95 w9thw¢LbD .¸ {9Da9b¢ !{ hC ом 59/9a.9w нлно ώ¢Ih¦{!b5 ¢Ih¦{!b5ϐ 

{ǇŜŎƛŬŎŀǝƻƴ 
     

!ŘƧǳǎǘƳŜƴǘǎ 
ƻŦ ǎŀƭŜǎ ǘƻ 
ƻǘƘŜǊ 

ǎŜƎƳŜƴǘǎ 

¢ƻǘŀƭ 
ŀƳƻǳƴǘ ŦƻǊ 
ǘƘŜ ŜƴǝǊŜ 
DǊƻǳǇ 

Revenue from contracts with 
customers м мпт тст ормΣссф рмпΣрлр омрΣуму нннΣуфл πмннΣуул н пнф тсу 

external sales мΣлну мун ормΣссф рмпΣрлр омпΣртр ннлΣуоу  н пнф тсу 

sales to other segments ммфΣрус л л мΣнпо нΣлрн πмннΣуул л 

Cost of products, goods and 
materials sold мΣмслΣттр орсΣунп ртфΣолр нооΣроф нпсΣутф πмлфΣтом н пст рфм 

Gross proβt from sales πмоΣллу πрΣмрр πспΣулл унΣнтф πноΣффл πмоΣмрл πотΣуно 

% gross proβt on sales πмΦмо҈ πмΦпт҈ πмнΦрф҈ нсΦлр҈ πмлΦтс млΦтл҈ πмΦпс҈ 

 
  



 

ǇŀƎŜ рс 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¦bL¢ w9thw¢LbD .¸ {9Da9b¢ 
 

Y9 ̧

 

wŜǎƛŘŜƴǝŀƭΣ ƻŶŎŜ ŀƴŘ 
ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 

 
LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 

 
9ƴŜǊƎȅ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ  

hǘƘŜǊ ƳƻŘǳƭŀǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎ 

 
¦bL¢ w9thw¢LbD .¸ {9Da9b¢ !{ hC ом 59/9a.9w нлнп ώt[b ¢Ih¦{!b5ϐ 

{ǇŜŎƛŬŎŀǝƻƴ 
    

Total amount for 
the entire Group 

Revenue from contracts with 
customers мΣлуфΣопп сстΣмфф пооΣорл πмтп нΣмуфΣтмф 

external sales мΣлуфΣопп сстΣмфф пооΣорл πмтп нΣмуфΣтмф 

Cost of products, goods and 
materials sold мΣлнтΣмоо смсΣном пссΣрос πтп нΣмлфΣунс 

Gross proβt on sales снΣнмм рлΣфсу πооΣмус πмлм тфΣуфо 

% gross proβt on sales рΦтм҈ тΦсп҈ πтΦсс҈ ртΦтс҈ оΦср҈ 

 
¦bL¢ w9thw¢LbD .¸ {9Da9b¢ !{ hC ом 59/9a.9w нлно ώt[b ¢Ih¦{!b5ϐ 

{ǇŜŎƛŬŎŀǝƻƴ 
    

¢ƻǘŀƭ ŀƳƻǳƴǘ ŦƻǊ 
ǘƘŜ ŜƴǝǊŜ DǊƻǳǇ 

Revenue from contracts with 
customers м мпт упм ормΣссф рмпΣрлр онΣлнн н лпс лот 

external sales м мпт упм ормΣссф рмпΣрлр онΣлнн н лпс лот 

Cost of products, goods and 
materials sold мΣмслΣттс орсΣунп ртфΣолр ооΣпфм н мол офс 

Gross proβt from sales πмнΣфор πрΣмрр πспΣулл πмΣпсф πупΣорф 

% gross proβt on sales πмΦмо҈ πмΦпт҈ πмнΦрф҈ πпΦрф҈ πпΦмн҈ 

 
LbChwa!¢Lhb hb D9hDw!tIL/![ !w9!{ ς Dwh¦tΩ{ 5!¢! 
 
w9±9b¦9 Cwha 9·¢9wb![ /¦{¢ha9w{ ώt[b aϐ ς t9wLh5 9b595Υ 

 
.ŜƭŀǊǳǎΥ ммрΦо 
5ŜƴƳŀǊƪΥ олΦр 
DŜǊƳŀƴȅΥ ннΦо 
bƻǊǿŀȅΥ моΦу 
LŎŜƭŀƴŘΥ ммΦн 

DŜǊƳŀƴȅΥ ммоΦф 
5ŜƴƳŀǊƪ ноΦф 
.ŜƭŀǊǳǎΥ ноΦт 
{ǿŜŘŜƴΥ мсΦм 
bƻǊǿŀȅΥ рΦо 

2 411,6
195,3 2 606,9

POLSKA EKSPORT RAZEM

31 GRUDNIA 2024 ROKU

2 243,8
186,0 2 429,8

POLSKA EKSPORT RAZEM

31 GRUDNIA 2023 ROKU



 

ǇŀƎŜ рт 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¦ƪǊŀƛƴŜΥ мΦо 
hǘƘŜǊΥ лΦф 

h¢I9w a!wY9¢{ оΦм 

LbChwa!¢Lhb hb D9hDw!tIL/![ !w9!{ ς 5!¢! hC ¦bL.9t {! 
 
w9±9b¦9 Cwha 9·¢9wb![ /¦{¢ha9w{ ώt[b aϐ ς t9wLh5 9b595Υ 

 
.ŜƭŀǊǳǎΥ ммрΦо 
¦ƪǊŀƛƴŜΥ мΦо 
hǘƘŜǊΥ πлΦн 

{ǿŜŘŜƴΥ онΦм 
.ŜƭŀǊǳǎΥ ноΦт 

h¢I9w a!wY9¢{ πлΦс 

 

рΦоΦ 9·¢w!hw5Lb!w¸ 9±9b¢{ w9[9±!b¢ ¢h CLb!b/L![ w9{¦[¢{ 
 
Lƴ ǘƘŜ ƻǇƛƴƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ŀ ƴƻƴπǎǘŀƴŘŀǊŘ ŜǾŜƴǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ŀƴŘ ŜȄƛǎǝƴƎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ 
ǿŀǎ ǘƘŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴ ƻŦ нл aŀǊŎƘ нлнрΣ ǿƘŜƴ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀŘƻǇǘŜŘ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ǘƻ 
ŎƘŀƴƎŜ ƛǘǎ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇƻƭƛŎȅ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜ ǊŜŎƻƎƴƛǝƻƴ ƻŦ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƛƴ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎΣ Ƨƻƛƴǘ ǾŜƴǘǳǊŜǎ ŀƴŘ 
ŀǎǎƻŎƛŀǘŜǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎƭȅ ŀǇǇƭƛŜŘ Ŏƻǎǘ ƳŜǘƘƻŘ ǘƻ ǘƘŜ Ŝǉǳƛǘȅ ƳŜǘƘƻŘ ŀǎ ŘŜŬƴŜŘ ƛƴ L!{ нуΣ ƛƴ 
ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ϠмлόŎύ ƻŦ L!{ нт ϥ{ŜǇŀǊŀǘŜ CƛƴŀƴŎƛŀƭ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎϥΦ 
 
¢ƘŜ ŀƳŜƴŘƳŜƴǘ ƛƴ ǉǳŜǎǝƻƴ ƘŀŘ ŀƴ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ǎŜǇŀǊŀǘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŀƴŘ ƛǎ 
ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ŦǊƻƳ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘǎ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ŦǊƻƳ м WŀƴǳŀǊȅ нлнп ŀƴŘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘ ǊŜǘǊƻǎǇŜŎǝǾŜƭȅ 
ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ L!{ у Ϡмфόōύ ŀƴŘ ϠннΦ Lƴ ǘƘŜ ǎŜǇŀǊŀǘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ǇǊŜǇŀǊŜŘ ŀǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ 
нлнпΣ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ ŀŘƧǳǎǘƳŜƴǘǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀǊŀǝǾŜ ŬƎǳǊŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŜŀǊƭƛŜǊ ǇŜǊƛƻŘΦ 
 
!ƊŜǊ ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ ŀōƻǾŜ ŎƘŀƴƎŜΣ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φϥǎ ǳƴŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ƴŜǘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǎǳƭǘ ŦƻǊ нлнп 
ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ t[b рлΦс Ƴ ŀƴŘ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ Ŝǉǳƛǘȅ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ t[b мруΦо ƳΣ ƛƴ ǘƻǘŀƭ ŦƻǊ ŀƭƭ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ŀƴŘ 
ŎǳǊǊŜƴǘ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘǎΦ ¢ƘŜ ŀŘƻǇǘŜŘ ŎƘŀƴƎŜ ƛƴ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇƻƭƛŎȅ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ŀũŜŎǘ ǘƘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ 
ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ 
 
¢ƘŜ ŀŘƻǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ Ŝǉǳƛǘȅ ƳŜǘƘƻŘ ǿƛƭƭ ƭŜŀŘ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ōŜǧŜǊ ǉǳŀƭƛǘȅ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀƴŘ ǘƘǳǎ 
ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǘƘŜ ǳǎŜŦǳƭƴŜǎǎ ŀƴŘ ǊŜƭŜǾŀƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φϥǎ ǎŜǇŀǊŀǘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΦ 
¢ƘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŎƻƴǘŀƛƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŀōƻǳǘ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎΣ ƻǘƘŜǊ ŜǾŜƴǘǎ ŀƴŘ 
ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ƻƴ ǘƘŜ Ŝƴǝǘȅϥǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ Ǉƻǎƛǝƻƴ ŀƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ǿƛƭƭ ōŜ ƳƻǊŜ ǳǎŜŦǳƭ ŀƴŘ ǊŜƭƛŀōƭŜ ŦƻǊ 
¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φϥǎ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎΦ 
 

  

2 073,3
116,4 2 189,7

POLSKA EKSPORT RAZEM

31 GRUDNIA 2024 ROKU

1 990,8 55,2 2 046,0

POLSKA EKSPORT RAZEM

31 GRUDNIA 2023 ROKU



 

ǇŀƎŜ ру 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

рΦпΦ /!tL¢![ a!b!D9a9b¢ ς !{{9{{a9b¢ hC CLb!b/L![ w9{h¦w/9{ 
a!b!D9a9b¢ 

 
/!tL¢![ a!b!D9a9b¢ ώt[b ¢Ih¦{!b5ϐ 
 

 
ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнп 

Dwh¦t 
ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнп 

9b¢L¢¸ 
ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлно 

Dwh¦t 
омΦмнΦнлно 
9b¢L¢¸ 

Interest-bearing loans and bonds  офсΣнул нолΣмнр онтΣсрф мфрΣурн 

Trade and other liabilities  умнΣфмс сслΣмпр флфΣмот спнΣрус 

Cash and cash equivalents  нснΣрлп мфоΣтфм оммΣлсл мсфΣтлр 

Net debt   фпсΣсфо сфсΣпту фнрΣтос ссуΣтоо 

Equity  омфΣнср муоΣмтс нмоΣмнс прΣтнс 

Equity and net debt  м нср фру утфΣсрп мΣмоуΣусн тмпΣпсл 

Leverage ratio  тпΦту҈ тфΦму҈ умΦнф҈ фоΦсл҈ 

 
¢ƘŜ Ƴŀƛƴ ƻōƧŜŎǝǾŜ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŎŀǇƛǘŀƭ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƛǎ ǘƻ Ƴŀƛƴǘŀƛƴ ŀ ŎǊŜŘƛǘ ǊŀǝƴƎ ŀƴŘ ǎŀŦŜ ŎŀǇƛǘŀƭ Ǌŀǝƻǎ 
ǘƘŀǘ ǿƻǳƭŘ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘƘŜ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀƴŘ ǘƘŀǘ ǿƛƭƭ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǾŀƭǳŜ ŦƻǊ ǘƘŜƛǊ 
ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ ƳŀƴŀƎŜǎ ƛǘǎ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŀƴŘ ƳŀƪŜǎ ŎƘŀƴƎŜǎ ǘƻ ƛǘ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎΦ 
Lƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ Ƴŀƛƴǘŀƛƴ ƻǊ ŀŘƧǳǎǘ ǘƘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ Ƴŀȅ ōǳȅ ōŀŎƪ ǘƘŜƛǊ ƻǿƴ ǎƘŀǊŜǎΣ 
ǊŜǘǳǊƴ ŎŀǇƛǘŀƭ ǘƻ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΣ ƛǎǎǳŜ ƴŜǿ ǎƘŀǊŜǎ ŀƴŘ Ǉŀȅ ŘƛǾƛŘŜƴŘǎΦ Lƴ нлноΣ ƴƻ ŎƘŀƴƎŜǎ ǿŜǊŜ ƳŀŘŜ ǘƻ ǘƘŜ 
ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ŀƴŘ ǇǊƻŎŜǎǎ ǊǳƭŜǎ ƛƴ ǘƘƛǎ ŀǊŜŀΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ ƳƻƴƛǘƻǊǎ ƛǘǎ ŎŀǇƛǘŀƭ ǳǎƛƴƎ ǘƘŜ ƭŜǾŜǊŀƎŜ Ǌŀǝƻ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ŀǎ ǘƘŜ Ǌŀǝƻ ƻŦ ƴŜǘ ŘŜōǘ ǘƻ ǘƻǘŀƭ ŎŀǇƛǘŀƭ 
ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ ƴŜǘ ŘŜōǘΦ ¢ƘŜ ƴŜǘ ŘŜōǘ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ƛƴǘŜǊŜǎǘπōŜŀǊƛƴƎ ƭƻŀƴǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ŜȄǘŜǊƴŀƭ 
ǎƻǳǊŎŜǎ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛƴƎΣ ǘǊŀŘŜ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎΣ ŘŜǇƻǎƛǘǎ ǳƴŘŜǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΣ ŀƳƻǳƴǘǎ ŘǳŜ ǘƻ 
ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ǳƴŘŜǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΣ ŀŘǾŀƴŎŜǎ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŀƴŘ ŎǳǊǊŜƴǘ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ƭŜǎǎ ŎŀǎƘ ŀƴŘ 
ŎŀǎƘ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘǎΦ 
 

рΦрΦ LbChwa!¢Lhb hb ¢I9 5L±L59b5 th[L/¸ !b5 5L±L59b5 t!L5 Lb нлнп 
 
hƴ ф bƻǾŜƳōŜǊ нлнмΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀŘƻǇǘŜŘ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ŀŘƻǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
¦ƴƛōŜǇ {! 5ƛǾƛŘŜƴŘ tƻƭƛŎȅ ό5ƛǾƛŘŜƴŘ tƻƭƛŎȅύΣ ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ ǇǳōƭƛǎƘŜŘ ƛƴ ŎǳǊǊŜƴǘ ǊŜǇƻǊǘ bƻΦ рсκнлнмΦ 
!ŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ŀŘƻǇǘŜŘ 5ƛǾƛŘŜƴŘ tƻƭƛŎȅΣ ƛǘ ƛǎ ǘƘŜ ƛƴǘŜƴǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǘƻ 
ǊŜŎƻƳƳŜƴŘ ǘƻ ǘƘŜ hǊŘƛƴŀǊȅ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ {ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ όŀƊŜǊ ƻōǘŀƛƴƛƴƎ ŀ ǇƻǎƛǝǾŜ ƻǇƛƴƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅϥǎ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘύ ǘƘŜ ǇŀȅƳŜƴǘ ƻŦ ŘƛǾƛŘŜƴŘǎ ŀǘ нл҈ ǘƻ рл҈ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ƴŜǘ ǇǊƻŬǘ 
ŘƛǎŎƭƻǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŦƻǊ ŀ ƎƛǾŜƴ ŬǎŎŀƭ ȅŜŀǊΣ ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘΣ ƛƴ 
ǇŀǊǝŎǳƭŀǊΣ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŦŀŎǘƻǊǎΥ ƛύ ǇǊƻǎǇŜŎǘǎΣ ƛƛύ ŦǳǘǳǊŜ ǇǊƻŬǘǎΣ ƛƛƛύ ŎŀǎƘ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎΣ ƛǾύ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎƛǘǳŀǝƻƴ 
ƻŦ ǘƘŜ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ Ǿύ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ Ǉƭŀƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ  
 
hƴ нр WǳƴŜ нлнпΣ ǘƘŜ !ƴƴǳŀƭ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ ¦bL.9t {Φ!Φ ŘŜŎƛŘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ƳŜǘƘƻŘ ƻŦ ŎƻǾŜǊƛƴƎ ǘƘŜ ƭƻǎǎ 
ŦƻǊ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ нлно ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b мсп олф ллмΦму ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇǊƻǇƻǎŀƭ ƻŦ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ ǘƘŜ ƻǇƛƴƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ ¢ƘŜ !Da ŘŜŎƛŘŜŘ ǘƻ ŎƻǾŜǊ ǘƘŜ ƭƻǎǎ ŦƻǊ ǘƘŜ 
нлно ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ  

¶ t[b млр тон флпΦмо ς ŦǊƻƳ ǊŜǘŀƛƴŜŘ ŜŀǊƴƛƴƎǎ ǊŜǎŜǊǾŜ ƻŦ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊǎΤ ŀƴŘ  

¶ t[b ру ртс лфтΦлр ς ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜ ǇǊŜƳƛǳƳ ǊŜǎŜǊǾŜΦ   
 
 



 

ǇŀƎŜ рф 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

5L±L59b5 t9w м {I!w9 Chw ¢I9 ¸9!w ώt[bϐ 

 
 

рΦсΦ LbChwa!¢Lhb hb [h!b{Σ D¦!w!b¢99{ !b5 {¦w9¢L9{ 
 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊ ǎƛƎƴŜŘ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎΥ  

¶ ƻƴ н CŜōǊǳŀǊȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ǎƛƎƴŜŘ ŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ .ŀƴƪ DƻǎǇƻŘŀǊǎǘǿŀ YǊŀƧƻǿŜƎƻ {Φ!Φ ŦƻǊ 
ŀ ƴƻƴπǊŜǾƻƭǾƛƴƎ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎŀǇƛǘŀƭ ƭƻŀƴ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b пл ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ 
ǳƴǝƭ нф hŎǘƻōŜǊ нлнтΦ 

¶ hƴ мс aŀȅ нлнпΣ {ŀƴǘŀƴŘŜǊ .ŀƴƪ tƻƭǎƪŀ {Φ!Φ ƎǊŀƴǘŜŘ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {Φ!Φ όŦƻǊ ǘƘŜ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ƻŦ ¦ƴƛ 
мл {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦύ ǿƛǘƘ ŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ōƻƴŘ ǳǇ ǘƻ ŀ ƳŀȄƛƳǳƳ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b н лнс рсмΦфуΦ 

¶ hƴ нр Wǳƭȅ нлнпΣ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǎƛƎƴŜŘ ŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ YƻǊǇƻǊŀŎƧŀ ¦ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ YǊŜŘȅǘƽǿ 
9ƪǎǇƻǊǘƻǿȅŎƘ {Φ!Φ ŦƻǊ ŀ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ƭƛƴŜ ƛƴ ŦŀǾƻǳǊ ƻŦ ŦƻǊŜƛƎƴ ŎƻǳƴǘŜǊǇŀǊǝŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ 9¦w нр 
ƳΦ ¢Ƙƛǎ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ƛǎ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ŦƻǊ ŀƴ ƛƴŘŜŬƴƛǘŜ ǇŜǊƛƻŘΦ  

¶ hƴ нп bƻǾŜƳōŜǊ нлноΣ bƻǿŀ LŘŜŀ {ǇƽƱƪŀ Ȋ ƻΦƻΦ ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ [ǳōŜƭǎƪƛ .ŀƴƪ 
{ǇƽƱŘȊƛŜƭŎȊȅ ŦƻǊ ŀ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎŀǇƛǘŀƭ κ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƭƻŀƴ ƻŦ t[b мр ƳΦ ¢ƘŜ ƭƻŀƴ ǿŀǎ ƎǊŀƴǘŜŘ ǳƴǝƭ ол 
{ŜǇǘŜƳōŜǊ нлнрΦ 

¶ hƴ мс !ǳƎǳǎǘ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ǎƛƎƴŜŘ ŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ ±Ŝƭƻ.ŀƴƪ {Φ!Φ ŦƻǊ ŀ ōŀƴƪ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ƭƛƴŜ 
ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b мр ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ǳƴǝƭ мр !ǳƎǳǎǘ нлнрΦ 

¶ hƴ мо bƻǾŜƳōŜǊ нлнпΣ ŀƴ ƻǾŜǊŘǊŀƊ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ŦƻǊ t[b п Ƴ ǿŀǎ ǎƛƎƴŜŘ ōŜǘǿŜŜƴ aƻƴŘŀȅ 
5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ŀƴŘ tƻȊƴŀƵǎƪƛ .ŀƴƪ {ǇƽƱŘȊƛŜƭŎȊȅΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ǳƴǝƭ ом 
!ǳƎǳǎǘ нлнтΦ 

¶ hƴ нс bƻǾŜƳōŜǊ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ǎƛƎƴŜŘ ŀ ǘǊƛǇŀǊǝǘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ CǳƴŘǳǎȊ wƻȊǿƻƧǳ ƛ tǊƻƳƻŎƧƛ 
²ƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ ²ƛŜƭƪƻǇƻƭǎƪƛŜƎƻ {Φ!Φ ŀƴŘ .ȅŘƎƻǎƪƛ CǳƴŘǳǎȊ tƻǊťŎȊŜƵ YǊŜŘȅǘƻǿȅŎƘ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ƻŦ ǳǇ ǘƻ t[b пл ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ǳƴǝƭ нр bƻǾŜƳōŜǊ нлнрΦ 

¶ hƴ ол 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ŀƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƭƻŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ŦƻǊ t[b птΦр Ƴ ŀƴŘ ŀ ±ŀǘ ƭƻŀƴ ŦƻǊ t[b м Ƴ 
ǿŀǎ ǎƛƎƴŜŘ ōŜǘǿŜŜƴ ¦ƴƛ ф {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ŀƴŘ ±Ŝƭƻ.ŀƴƪ {Φ!ΦΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ǳƴǝƭ нл 
aŀǊŎƘ нлнтΦ 

 

Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎ ǿŜǊŜ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ƛƴ нлнпΥ  

¶ hƴ мм WŀƴǳŀǊȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜȄǘŜƴŘŜŘ ƛǘǎ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ DŜƴŜǊŀƭƛ ¢ƻǿŀǊȊȅǎǘǿƻ ¦ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ 
{! ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ǊŜǾƻƭǾƛƴƎ ƭƛƳƛǘ ƻŦ t[b ос ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ 
ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǳƴǝƭ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΦ 

¶ hƴ нн WŀƴǳŀǊȅ  нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ǊŜƴŜǿŜŘ ŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ .bt tŀǊƛōŀǎ .ŀƴƪ tƻƭǎƪŀ {Φ!Φ ŦƻǊ ŀƴ 
ƻǾŜǊŘǊŀƊ ŦŀŎƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ŀ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ƭƛƴŜ ƛƴ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b мну ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ 
ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǳƴǝƭ нс WŀƴǳŀǊȅ нлнрΦ 
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ǇŀƎŜ сл 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¶ hƴ нс WŀƴǳŀǊȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜȄǘŜƴŘŜŘ ƛǘǎ ƛƴǎǳǊŀƴŎŜ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ ¦ƴƛǉŀ 
¢ƻǿŀǊȊȅǎǘǿƻ ¦ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ {! ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b тл ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǳƴǝƭ нр 
WŀƴǳŀǊȅ нлнрΦ 

¶ hƴ нф WŀƴǳŀǊȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴŘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǊŜƴŜǿŜŘ ǘƘŜƛǊ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ .ŀƴƪ tƻƭǎƪŀ Yŀǎŀ 
hǇƛŜƪƛ {! ŦƻǊ ŀ ƳǳƭǝπǇǳǊǇƻǎŜ ŎǊŜŘƛǘ ƭƛƳƛǘ ƻŦ t[b тл ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǳƴǝƭ ом 
WŀƴǳŀǊȅ нлнрΦ 

¶ hƴ мс CŜōǊǳŀǊȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜȄǘŜƴŘŜŘ ƛǘǎ ŜCƛƴŀƴŎƛƴƎ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ .ŀƴƪ tƻƭǎƪŀ Yŀǎŀ hǇƛŜƪƛ 
{! ŦƻǊ ǎǳǇǇƭƛŜǊ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b нл ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǳƴǝƭ ом WŀƴǳŀǊȅ 
нлнрΦ 

¶ hƴ нс CŜōǊǳŀǊȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴŘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǘƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ {ŀƴǘŀƴŘŜǊ .ŀƴƪ 
{! ƻƴ ǘƘŜ ƻǾŜǊŘǊŀƊ ŦŀŎƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ǘƘŜ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ƭƛƴŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b ул ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ 
ǿŀǎ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǳƴǝƭ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΦ 

¶ hƴ нс CŜōǊǳŀǊȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴŘ ¢¦ƛw !ƭƭƛŀƴȊ tƻƭǎƪŀ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǘƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ŦƻǊ ŀ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ 
ƭƛƴŜ ƛƴ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b тл ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǳƴǝƭ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΦ 

¶ hƴ нс CŜōǊǳŀǊȅ нлнпΣ ŀƴ ŀƴƴŜȄ ǘƻ ǘƘŜ tŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ DǳŀǊŀƴǘŜŜ ƻŦ ǘƘŜ ƭŜŀǎŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ 
ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ōŜǘǿŜŜƴ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {Φ!Φ ŀƴŘ ǘƘŜ ƛƴǎǳǊŀƴŎŜ ŎƻƳǇŀƴȅ 9ǳƭŜǊ IŜǊƳŜǎ {Φ!Φ ǳǇ ǘƻ ǘƘŜ 
ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b м рнфΣрнфΦонΦ 

¶ hƴ ну CŜōǊǳŀǊȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ǊŜƴŜǿŜŘ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎ ǿƛǘƘ .ŀƴƪ DƻǎǇƻŘŀǊǎǘǿŀ YǊŀƧƻǿŜƎƻ {Φ!Φ ŦƻǊ 
ŀƴ ƻǾŜǊŘǊŀƊ ŦŀŎƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ŀ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ƭƛƴŜ ƛƴ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b ммл ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎ ǿŜǊŜ 
ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǳƴǝƭ ол aŀǊŎƘ нлнпΦ 

¶ hƴ ну aŀǊŎƘ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴŘ .ŀƴƪ DƻǎǇƻŘŀǊǎǘǿŀ YǊŀƧƻǿŜƎƻ {! ǇŜǊŦƻǊƳŜŘ ŀ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ 
ŜȄǘŜƴǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƻǾŜǊŘǊŀƊ ŀƴŘ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ŦŀŎƛƭƛǘȅ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b ммл ƳΦ 
¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎ ǿŜǊŜ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǳƴǝƭ ну CŜōǊǳŀǊȅ нлнрΦ 

¶ hƴ ф aŀȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ǘŜǊƳƛƴŀǘŜŘ ŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ .bt tŀǊƛōŀǎ .ŀƴƪ tƻƭǎƪŀ {Φ!Φ ŦƻǊ ŀ t[b 
р Ƴ ƻǾŜǊŘǊŀƊ ŦŀŎƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ŀƴƴŜȄŜŘ ŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ŦƻǊ ŀ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ƭƛƴŜ ƻŦ t[b мно Ƴ ǳƴǝƭ нн WŀƴǳŀǊȅ 
нлнрΦ  

¶ hƴ нп aŀȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴŘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ŀƴƴŜȄŜŘ ŀ ŎǊŜŘƛǘ ƭƛƴŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ Ƴ.ŀƴƪ {! ƛƴ 
ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b ул Ƴ ǳƴǝƭ ол !ǳƎǳǎǘ нлнпΣ ǳƴŘŜǊ ǿƘƛŎƘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǿƛƭƭ ƘŀǾŜ ŀ ǎǳōπƭƛƳƛǘ ƻŦ ǳǇ 
ǘƻ t[b нрл ǘƘƻǳǎŀƴŘΦ 

¶ hƴ мт WǳƴŜ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴƴŜȄŜŘ ŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ YƻǊǇƻǊŀŎƧŀ ¦ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ YǊŜŘȅǘƽǿ 
9ƪǎǇƻǊǘƻǿȅŎƘ {Φ!Φ ŦƻǊ ŀ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ƭƛƴŜΣ ŀŘŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǘƘŜ ƻǇǝƻƴ ǘƻ ƛǎǎǳŜ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ŦƻǊ 
¦ƴƛƘƻǳǎŜ {!Φ 

¶ hƴ нп WǳƴŜ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴƴŜȄŜŘ ŀ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ƭƛƴŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ ¦ƴƛǉŀ ¢ƻǿŀǊȊȅǎǘǿƻ 
¦ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ {Φ!Φ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b сл Ƴ ǳƴǝƭ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΦ 

¶ hƴ ол WǳƴŜ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ǘŜǊƳƛƴŀǘŜŘ ŀ ŎǊŜŘƛǘ ƭƛƴŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ LbD .ŀƴƪ |ƭŊǎƪƛ {Φ!Φ ƛƴ ǘƘŜ 
ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b т ƳΦ ŎƻƴǎƛǎǝƴƎ ƻŦ ŀ ǎǳōπƭƛƳƛǘ ƻŦ ǳǇ ǘƻ t[b р Ƴ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ŀƴ ƻǾŜǊŘǊŀƊ ŦŀŎƛƭƛǘȅ 
ŀƴŘ ŀ ǎǳōπƭƛƳƛǘ ƻŦ ǳǇ ǘƻ t[b т Ƴ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ŦŀŎǘƻǊƛƴƎΦ  

¶ hƴ нр Wǳƭȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴŘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ŎƻƴǾŜǊǘŜŘ ǘƘŜ ŜȄƛǎǝƴƎ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ bhw5L/ 
D¦!w!b¢9 Lb{¦w!b/9 [¢5 ƛƴǘƻ ŀ ƴŜǿ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ƴǳƳōŜǊΣ ǊŜŘǳŎƛƴƎ ǘƘŜ ƭƛƳƛǘ ŦƻǊ 
ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ƛƴ {ŎŀƴŘƛƴŀǾƛŀ ŘǳŜ ǘƻ ƭƻǿŜǊ ŘŜƳŀƴŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǘ ǘƻ {9Y млл ǘƘƻǳǎŀƴŘΦ ¢ƘŜ 
ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ƛǎ ƻŦ ǳƴƭƛƳƛǘŜŘ ŘǳǊŀǝƻƴ 

¶ hƴ у !ǳƎǳǎǘ нлнп ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴŘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ŀƴƴŜȄŜŘ ŀ ŎǊŜŘƛǘ ƭƛƴŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ Ƴ.ŀƴƪ {! ƛƴ 
ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b ул Ƴ ǳƴǝƭ нф !ǳƎǳǎǘ нлнрΣ ǳƴŘŜǊ ǿƘƛŎƘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǿƛƭƭ ƘŀǾŜ ŀ ǎǳōπƭƛƳƛǘ ƻŦ ǳǇ 
ǘƻ t[b нрл ǘƘƻǳǎŀƴŘΦ 

¶ hƴ нт !ǳƎǳǎǘ нлнпΣ ŀƴ ŀƴƴŜȄ ǘƻ ǘƘŜ ƻǾŜǊŘǊŀƊ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ǎƛƎƴŜŘ ōŜǘǿŜŜƴ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! 
ŀƴŘ Ƴ.ŀƴƪ {! ŦƻǊ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b р ƳΦ ¦ƴŘŜǊ ǘƘŜ ŀƴƴŜȄΣ ǘƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǳƴǝƭ нф 
!ǳƎǳǎǘ нлнрΦ 



 

ǇŀƎŜ см 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¶ hƴ р {ŜǇǘŜƳōŜǊ нлнпΣ ŀƴ ƻǾŜǊŘǊŀƊ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ŦƻǊ t[b р Ƴ ǿŀǎ ǎƛƎƴŜŘ ōŜǘǿŜŜƴ aƻƴŘŀȅ 
5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ŀƴŘ tƻȊƴŀƵǎƪƛ .ŀƴƪ {ǇƽƱŘȊƛŜƭŎȊȅΦ ¦ƴŘŜǊ ǘƘŜ ŀƴƴŜȄΣ ǘƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ 
ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǳƴǝƭ мр !ǳƎǳǎǘ нлнсΦ 

¶ hƴ мп hŎǘƻōŜǊ нлнпΣ ŀƴ ŀƴƴŜȄ ǘƻ ǘƘŜ ƻǾŜǊŘǊŀƊ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ǎƛƎƴŜŘ ōŜǘǿŜŜƴ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 
{! ŀƴŘ {ŀƴǘŀƴŘŜǊ .ŀƴƪ tƻƭǎƪŀ {! ŦƻǊ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b мт ƳΦ ¦ƴŘŜǊ ǘƘŜ ŀƴƴŜȄΣ ǘƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ 
ǿŀǎ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǳƴǝƭ мп hŎǘƻōŜǊ нлнрΦ 

¶ hƴ мр hŎǘƻōŜǊ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴŘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ŀƴ ŜȄǘŜƴǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƻǾŜǊŘǊŀƊ ŀƴŘ 
ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ƭƛƴŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ {ŀƴǘŀƴŘŜǊ .ŀƴƪ tƻƭǎƪŀ {Φ!ΦΣ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b ту ƳΣ ǳƴŘŜǊ ǿƘƛŎƘ 
¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǿƛƭƭ ƘŀǾŜ ŀ ǎǳōπƭƛƳƛǘ ƻŦ ǳǇ ǘƻ t[b т ƳΦ 

¶ hƴ мр hŎǘƻōŜǊ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴŘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ŀƴ ŜȄǘŜƴǎƛƻƴ ǿƛǘƘ {ŀƴǘŀƴŘŜǊ CŀŎǘƻǊƛƴƎ 
{ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ƻŦ ŀ ŦŀŎǘƻǊƛƴƎ ƭƛƳƛǘ ƻŦ t[b рл ƳΦ ¢ƘŜ ƭƛƳƛǘ ǿŀǎ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǳƴǝƭ мп hŎǘƻōŜǊ нлнрΦ  

¶ hƴ нф hŎǘƻōŜǊ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ǊŜƴŜǿŜŘ ƛǘǎ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǿƛǘƘ LƴǘŜǊwƛǎƪ ¢ƻǿŀǊȊȅǎǘǿƻ ¦ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ {Φ!Φ 
±ƛŜƴƴŀ LƴǎǳǊŀƴŎŜ DǊƻǳǇ ŦƻǊ ŀ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ƭƛƴŜ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b млл ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ 
ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǳƴǝƭ нп hŎǘƻōŜǊ нлнрΦ 

¶ hƴ нф bƻǾŜƳōŜǊ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴŘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǊŜƴŜǿŜŘ ŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ tYh .t {Φ!Φ ŦƻǊ 
ŀƴ ƻǾŜǊŘǊŀƊ ŦŀŎƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ŀ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ƭƛƴŜ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b ррΦт ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ 
ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǳƴǝƭ ол bƻǾŜƳōŜǊ нлнрΦ  

¶ hƴ но 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ŀƴ ŀƴƴŜȄ ǘƻ ǘƘŜ t[b мм Ƴ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎŀǇƛǘŀƭπŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƭƻŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ 
ǿŀǎ ǎƛƎƴŜŘ ōŜǘǿŜŜƴ bƻǿŀ LŘŜŀ {ǇƽƱƪŀ Ȋ ƻΦƻΦ ŀƴŘ [ǳōŜƭǎƪƛ .ŀƴƪ {ǇƽƱŘȊƛŜƭŎȊȅΦ ¢ƘŜ ŀƴƴŜȄ ŜȄǘŜƴŘǎ 
ǘƘŜ Ŭƴŀƭ ǊŜǇŀȅƳŜƴǘ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘŜ ƭƻŀƴ ŦǊƻƳ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнп ǘƻ ол WǳƴŜ нлнрΦ 

 
Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ƻǊ ǊŜƴŜǿŜŘ ƛƴ нлнп ǊŜŦŜǊǊŜŘ ǘƻ ŀōƻǾŜΣ ŀǎ ƻŦ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ 
ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ƘŀŘ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΥ 
ŀύ /ǊŜŘƛǘ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎΥ  

¶ .ŜǘǿŜŜƴ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴŘ LbD .ŀƴƪ |ƭŊǎƪƛ {Φ π ŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ŦƻǊ ŀ ƴƻƴπǊŜǾƻƭǾƛƴƎ ǿƻǊƪƛƴƎ 
ŎŀǇƛǘŀƭ ƭƻŀƴ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b нл ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ǳƴǝƭ ом aŀȅ нлнрΦ 

¶ ¦ƴƛōŜǇ {! ǎƛƎƴŜŘ ŀ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎŀǇƛǘŀƭ ƭƻŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ .ŀƴƪ {ǇƽƱŘȊƛŜƭŎȊȅ ƛƴ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛ 
ŀƴŘ .ŀƴƪ {ǇƽƱŘȊƛŜƭŎȊȅ ƛƴ {ƻƪƽƱƪŀΣ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b р ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ 
ǳƴǝƭ лм !ǳƎǳǎǘ нлнрΦ 

 

ōύ /ƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ LƴǎǳǊŀƴŎŜ /ƻƳǇŀƴƛŜǎΥ 

¶ 9ǳǊƻǇŀ {! ŦƻǊ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b нл ƳΣ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ŦƻǊ ŀƴ ƛƴŘŜŬƴƛǘŜ ǇŜǊƛƻŘΣ  

¶ 9ǳƭŜǊ IŜǊƳŜǎ {! ŦƻǊ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b рл ƳΣ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ŦƻǊ ŀƴ ƛƴŘŜŬƴƛǘŜ ǇŜǊƛƻŘΣ 

¶ Y¦Y9 {! ŦƻǊ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b млл ƳΣ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ŦƻǊ ŀƴ ƛƴŘŜŬƴƛǘŜ ǇŜǊƛƻŘΣ 

¶ ½ǳǊƛŎƘ LƴǎǳǊŀƴŎŜ t[/ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ 9¦w мр ƳΣ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ŦƻǊ ŀƴ ƛƴŘŜŬƴƛǘŜ ǇŜǊƛƻŘΣ 

¶ /w959b5h 9ȄŎŜǎǎ ϧ {ǳǊŜǘȅ {! ŦƻǊ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b тл Ƴ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ŦƻǊ ŀƴ ƛƴŘŜŬƴƛǘŜ 
ǇŜǊƛƻŘΣ 

¶ ¢¦ƛw ²ŀǊǘŀ {! ŦƻǊ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b н ƳΣ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ŦƻǊ ŀƴ ƛƴŘŜŬƴƛǘŜ ǇŜǊƛƻŘΣ 

¶ {ƻǇƻŎƪƛŜ ¢ƻǿŀǊȊȅǎǘǿƻ ¦ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ 9ǊƎƻ IŜǎǝŀ {Φ!Φ ŦƻǊ t[b мтл Ƴ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ŦƻǊ ŀƴ 
ƛƴŘŜŬƴƛǘŜ ǇŜǊƛƻŘΦ 

¶ ¢ƻǿŀǊȊȅǎǘǿƻ ¦ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ ²ȊŀƧŜƳƴȅŎƘ Ϧ¢¦²ϥϥ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b мр Ƴ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ŦƻǊ 
ŀƴ ƛƴŘŜŬƴƛǘŜ ǇŜǊƛƻŘ   

¶ ²ƛŜƴŜǊ ±ƛŜƴƴŀ LƴǎǳǊŀƴŎŜ DǊƻǳǇ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b т Ƴ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ǳƴǝƭ мл 5ŜŎŜƳōŜǊ 
нлнп  

 

Ŏύ !ƎǊŜŜƳŜƴǘǎ ƻƴ ǘǊŜŀǎǳǊȅ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ƳŀŘŜ ŦƻǊ ŀƴ ƛƴŘŜŬƴƛǘŜ ǇŜǊƛƻŘ ǿƛǘƘΥ  

¶ .bt tŀǊƛōŀǎ .ŀƴƪ tƻƭǎƪŀ {! ǿƛǘƘ ŀ ƭƛƳƛǘ ƻŦ t[b рΦр ƳΣ 

¶ Ƴ.ŀƴƪ {! ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƭƛƳƛǘ ƻŦ t[b мр ƳΣ  

¶ {ŀƴǘŀƴŘŜǊ .ŀƴƪ tƻƭǎƪŀ {! ǿƛǘƘ ŀ ƭƛƳƛǘ ƻŦ t[b н ƳΣ  



 

ǇŀƎŜ сн 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¶ .DY ǿƛǘƘ ŀ ƭƛƳƛǘ ƻŦ t[b п ƳΦ 

¶ .ŀƴƪ t9Y!h {! t[b мн Ƴ 
 

¢ƘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜ ƻƴ ǘƘŜ ƭƻŀƴǎ ƛǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ǾŀǊƛŀōƭŜ ²L.hw ǊŀǘŜ Ǉƭǳǎ ŀ ŬȄŜŘ ƳŀǊƎƛƴΣ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ 
ǿƘƛŎƘ ŘŜǇŜƴŘǎ ƻƴ ŜŀŎƘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴϥǎ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ŎǊŜŘƛǘ ǊƛǎƪΦ 
 
Lƴ ǘƘŜ ŎƻǳǊǎŜ ƻŦ ƛǘǎ ŀŎǝǾƛǘȅ ŀƴŘ ŘǳŜ ǘƻ ƛǘǎ ƴŀǘǳǊŜΣ ¦bL.9t {! ŀƴŘ ƛǘǎ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ƎǊŀƴǘ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ōƻƴŘǎ 
ŦƻǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƻǊƪǎ ŀƴŘ ǊŜŎŜƛǾŜ ǎǳŎƘ ōƻƴŘǎ ŦǊƻƳ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ŀƴŘ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎΦ !ǎ ƻŦ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ 
нлнпΣ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ōƻƴŘǎ ƛǎǎǳŜŘ ƻƴ ōŜƘŀƭŦ ƻŦ ¦bL.9t ƎǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ t[b фллΦу ƳΦ !ǘ ǘƘŜ 
ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǿŜǊŜ ƛƴ ǇƻǎǎŜǎǎƛƻƴ ƻŦ ōƻƴŘǎ ƛǎǎǳŜŘ ǘƻ ǘƘŜƛǊ ōŜƴŜŬǘ ǿƛǘƘ ŀ ǾŀƭǳŜ ƻŦ t[b 
момΦф ƳΦ 
 
¢ƘŜ ǘƻǘŀƭ ƴƻƳƛƴŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ C· CƻǊǿŀǊŘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнп ǿŀǎΥ Ǉǳǘ ƻǇǝƻƴ ŦƻǊ 9¦w ол ƳΣ Ŏŀƭƭ 
ƻǇǝƻƴ ŦƻǊ 9¦w тΦо ƳΣ Ŏŀƭƭ ƻǇǝƻƴ ŦƻǊ ¦{5 нΦо ƳΦ ¢ƘŜ ǊŜƳŀƛƴƛƴƎ ǝƳŜ ǘƻ ǎŜǧƭŜ ŘŜǊƛǾŀǝǾŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ 
ƻǇŜƴŜŘ ŀǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнп ƛǎ ŦǊƻƳ мум ǘƻ сос ŘŀȅǎΦ 
 
!ǎ ƻŦ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƘŀŘ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŎǊŜŘƛǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜȅ ǿŜǊŜ ǘƘŜ 
ƭŜƴŘŜǊ όƭƻŀƴǎ ƎǊŀƴǘŜŘ ǘƻ ŜƴǝǝŜǎ ƻǳǘǎƛŘŜ ǘƘŜ DǊƻǳǇύΥ  

¶ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! ǿƛǘƘ W. LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ {ƻŎƛŜǘŜ 9ƴ /ƻƳƳŀƴŘƛǘŜ {ǇŜŎƛŀƭŜ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b о Ƴ 
ǾŀƭƛŘ ǳƴǝƭ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнрΣ 

¶ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! ǿƛǘƘ W. LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ {ƻŎƛŜǘŜ 9ƴ /ƻƳƳŀƴŘƛǘŜ {ǇŜŎƛŀƭŜ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b ннΦт 
Ƴ ǾŀƭƛŘ ǳƴǝƭ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнрΣ 

¶ aƻƴŘŀȅ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǿƛǘƘ W. LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ {ƻŎƛŜǘŜ 9ƴ /ƻƳƳŀƴŘƛǘŜ {ǇŜŎƛŀƭŜ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ 
ƻŦ t[b о Ƴ ǾŀƭƛŘ ǳƴǝƭ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнрΦ 

¶ aƻƴŘŀȅ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǿƛǘƘ W. LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ {ƻŎƛŜǘŜ 9ƴ /ƻƳƳŀƴŘƛǘŜ {ǇŜŎƛŀƭŜ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ 
ƻŦ t[b псо ǘƘƻǳǎŀƴŘ ǾŀƭƛŘ ǳƴǝƭ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнрΣ 

¶ CŀƳŀ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǎǇΦ ƧΦ ǿƛǘƘ W. LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ {ƻŎƛŜǘŜ 9ƴ /ƻƳƳŀƴŘƛǘŜ {ǇŜŎƛŀƭŜ ƛƴ ǘƘŜ 
ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b тоΦт Ƴ ǾŀƭƛŘ ǳƴǝƭ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнрΣ 

¶ CŀƳŀ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǎǇΦ ƧΦ ǿƛǘƘ W. LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ {ƻŎƛŜǘŜ 9ƴ /ƻƳƳŀƴŘƛǘŜ {ǇŜŎƛŀƭŜ ƛƴ ǘƘŜ 
ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b мΦн Ƴ ǾŀƭƛŘ ǳƴǝƭ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнрΣ 

 
¢ƘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜ ƻƴ ƛƴǘǊŀπƎǊƻǳǇ ƭƻŀƴǎ ƛǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ŀ ǾŀǊƛŀōƭŜ ²L.hw ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜ ŀƴŘ ŀ ŬȄŜŘ ƳŀǊƎƛƴ 
ŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ōŀǎŜŘ ƻƴ ŀƴ ŜŎƻƴƻƳŜǘǊƛŎ ƳƻŘŜƭΦ Lƴ ŎŀƭŎǳƭŀǝƴƎ ǘƘŜ ƳŀǊƎƛƴΣ ǘƘŜ ƳƻŘŜƭΣ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ǿƛǘƘ 
ǊŜŎƻƴŎƛƭƛŀǝƻƴ ƻŦ ǘǊŀƴǎŦŜǊ ǇǊƛŎƛƴƎ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎΣ ǘŀƪŜǎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǇŜǊƛƻŘƛŎŀƭƭȅ ǳǇŘŀǘŜŘ ƛƴŘǳǎǘǊȅ 
ōŜƴŎƘƳŀǊƪǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƭŜƴŘŜǊ ŀƴŘ ōƻǊǊƻǿŜǊΦ  
 
hǘƘŜǊ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ƻũπōŀƭŀƴŎŜ ǎƘŜŜǘ ƛǘŜƳǎ ƛǎ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƛƴ bƻǘŜ сΦор ǘƻ ǘƘŜ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ CƛƴŀƴŎƛŀƭ 
{ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŦƻǊ нлнпΦ 
 

рΦтΦ Lb±9{¢a9b¢{ 
 
{ǘǊǳŎǘǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀƧƻǊ ŎŀǇƛǘŀƭ ŘŜǇƻǎƛǘǎ ƻǊ Ƴŀƛƴ ŎŀǇƛǘŀƭ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƛǎǎǳŜǊΩǎ ƎǊƻǳǇ ƛƴ ǘƘŜ 
ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ 
 
¦bL.9t DǊƻǳǇ ƘŜƭŘ ƴƻ ŎŀǇƛǘŀƭ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƛƴ нлнп όƛǘ ƳŀŘŜ ƴƻ ǇǳǊŎƘŀǎŜǎ ƻŦ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ŀƴŘ ŎŀǇƛǘŀƭ ŦǳƴŘ 
ǳƴƛǘǎύΦ {ƘƻǊǘπǘŜǊƳ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǳǊǇƭǳǎŜǎ ǿŜǊŜ ƛƴǾŜǎǘŜŘ ƛƴ ōŀƴƪ ŘŜǇƻǎƛǘǎ ƻǊ ŀƭƭƻŎŀǘŜŘ ǘƻ ƭƻŀƴǎ ǘƻ ǘƘŜ DǊƻǳǇ 
ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƻǊ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ŜƴǝǝŜǎΦ  
 
!ǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ŦƻǊ ƛƳǇƭŜƳŜƴǝƴƎ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ Ǉƭŀƴǎ 



 

ǇŀƎŜ со 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 
¢ƘŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ǇƭŀƴƴŜŘ ŦƻǊ нлнр ƛǎ ŘŜǎƛƎƴŜŘ ǘƻ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ǾŀǊƛƻǳǎ 
ǎŜƎƳŜƴǘǎ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŀǊŜŀǎΦ ¢ƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ŀƴŘ ǘƘŜ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƛƭƛǘȅ ǘƻ ƛƴŎǳǊ 
ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜΣ ǿƘƛƭŜ ƳŀƛƴǘŀƛƴƛƴƎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀōƛƭƛǘȅΣ ŀƭƭƻǿ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǘŀǊƎŜǘǎ ǘƻ ōŜ ƳŜǘΦ 
 
¢ƘŜ ƭŀǊƎŜǎǘ ǎƘŀǊŜ ƻŦ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ƛǎ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜΣ ǿƘƛŎƘ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ Ƙŀǎ ǾŜǊȅ ƎƻƻŘ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǇǊƻǎǇŜŎǘǎΦ ¢ƘŜ ŀǎǎǳƳŜŘ ƎǊƻǿǘƘ ƻŦ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŀƴŘ ǘŜǊǊƛǘƻǊƛŀƭ ŜȄǇŀƴǎƛƻƴ ǊŜǉǳƛǊŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ 
ƛƴ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ǘƘŀǘ ǿƛƭƭ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ōƻǘƘ ǘƘŜ ǾƻƭǳƳŜ ŀƴŘ ǉǳŀƭƛǘȅ ƻŦ ŀǎǇƘŀƭǘ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴΦ ¢ƘŜ ǇƭŀƴƴŜŘ 
ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ŀǊŜ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ƳƻŘŜǊƴƛǎƛƴƎ ŀƴŘ ŜȄǇŀƴŘƛƴƎ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ŎŀǇŀŎƛǘȅΣ ǿƘƛŎƘ ǿƛƭƭ ŦŀŎƛƭƛǘŀǘŜ ǘƘŜ ŘŜƭƛǾŜǊȅ 
ƻŦ ƭŀǊƎŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΦ ¢ƘŜǎŜ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜǎ ǿƛƭƭ ōŜ ŘƛǊŜŎǘŜŘ ǘƻǿŀǊŘǎ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴƛƴƎ ǘƘŜ ŎŀǇŀŎƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ŀǎǇƘŀƭǘ 
Ǉƭŀƴǘǎ ŀƴŘ ŜȄǇŀƴŘƛƴƎ ǘƘŜ ƛƴπƘƻǳǎŜ ƭŀōƻǊŀǘƻǊƛŜǎΦ LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ōŀǎŜ ǿƛƭƭ ǊŜŘǳŎŜ ǊŜƭƛŀƴŎŜ ƻƴ 
ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ŀƴŘ ŜƴŀōƭŜ ŀ ŦŀǎǘŜǊ ǊŜǎǇƻƴǎŜ ǘƻ ǘƘŜ ŎƘŀƴƎƛƴƎ ƴŜŜŘǎ ƻŦ ǘƘŜ ƻƴƎƻƛƴƎ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΦ 
 
L¢ ŀƴŘ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ L¢ ǎȅǎǘŜƳǎ ǊŜƳŀƛƴǎ ŀƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŀǊŜŀ ƻŦ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƛǎ ƛƴ ǘƘŜ 
ǇǊƻŎŜǎǎ ƻŦ ƳƻŘŜǊƴƛǎƛƴƎ ƛǘǎ ǎȅǎǘŜƳǎ ƛƴ ǊŜǎǇƻƴǎŜ ǘƻ ǘƘŜ ƴŜŜŘ ŦƻǊ ŀŎŎŜǎǎ ǘƻ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƻ ƛƳǇǊƻǾŜ ǘƘŜ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛǎ ŎƻƳƳƛǧŜŘ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŦƻǊ ƛǘǎ ǎǘŀũΦ ¢ƻ ǘƘƛǎ ŜƴŘΣ 
ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ƛǎ ŀƭƭƻŎŀǘŜŘ ǘƻΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛƴƎǎΣ ǘƘŜ ōŀŎƪ ƻŶŎŜ ŀƴŘ ǎǳǇǇƻǊǘ ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎΣ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ 
ŎƻƳŦƻǊǘŀōƭŜ ǇǊŜƳƛǎŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ǘƻ ŘŜƭƛǾŜǊ ƘƛƎƘπǉǳŀƭƛǘȅ ǎŜǊǾƛŎŜǎΦ 
 

рΦуΦ ¦{9 hC twh/995{ Cwha ¢I9 L{{¦!b/9 hC {9/¦wL¢L9{ 
 
hƴ нл CŜōǊǳŀǊȅ нлнрΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {Φ!Φ ǇŀǎǎŜŘ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ǘƻ ƭŀǳƴŎƘ ŀ 
ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛǎǎǳŜ ƻŦ ǎŜǊƛŜǎ 5 ōƻƴŘǎ ǿƛǘƘ ŀ ǘƻǘŀƭ ƴƻƳƛƴŀƭ ǾŀƭǳŜ ƴƻǘ ŜȄŎŜŜŘƛƴƎ t[b рр ƳΦ 
¢ƘŜ ǇǳǊǇƻǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ǿŀǎ ǘƻ ǊŀƛǎŜ ŦǳƴŘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŜŀǊƭȅ ǊŜŘŜƳǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘǊŜŜπȅŜŀǊ ǎŜŎǳǊŜŘ ǎŜǊƛŜǎ 
!κ. ŀƴŘ / ōƻƴŘǎ ƛǎǎǳŜŘ ƛƴ нлно ǿƛǘƘ ŀ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ t[b рпΦф ƳΦ ¢ƘŜ ŜŀǊƭȅ ǊŜŘŜƳǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ǎŜŎǳǊŜŘ ōƻƴŘǎ ǿƛƭƭ ŜƴŀōƭŜ ǘƘŜ ǊŜƳƻǾŀƭ ƻŦ ǘƘŜ ƳƻǊǘƎŀƎŜ ŎƻƭƭŀǘŜǊŀƭ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ƻƴ 
ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ŀǊŜ ǇƭŀƴƴŜŘΦ мо aŀǊŎƘ нлнр ǿŀǎ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘŜ ƛǎǎǳŜ ƻŦ ǎŜǊƛŜǎ 5 ōƻƴŘǎ 
ǿƛǘƘ ŀ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ t[b рр ƳΦ 
 
!ŎŎƻǊŘƛƴƎƭȅΣ ƻƴ с aŀǊŎƘ нлнрΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŘŜŎƛŘŜŘ ǘƻ ǊŜŘŜŜƳ ŀƭƭ {ŜǊƛŜǎ 
!κ. ŀƴŘ {ŜǊƛŜǎ / ōƻƴŘǎ ǘƘŀǘ ƘŀŘ ƴƻǘ ōŜŜƴ ǊŜŘŜŜƳŜŘ ƻǊ ƻǿƴŜŘ ōȅ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊ ŀǘ ǘƘŜ ǊŜǉǳŜǎǘ ƻŦ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊΦ 
tǳǊǎǳŀƴǘ ǘƻ ǘƘŜ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛǎǎǳŜ ƻŦ ǘƘŜ .ƻƴŘǎΣ ǘƘŜ ŜŀǊƭȅ ǊŜŘŜƳǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ .ƻƴŘǎ ǿŀǎ ŜũŜŎǘŜŘ ƻƴ нр 
aŀǊŎƘ нлнрΦ 
 
hƴ мф hŎǘƻōŜǊ нлноΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ƛǎǎǳŜŘ м оул плн ǎŜǊƛŜǎ L ōƻƴŘǎ ǿƛǘƘ ŀ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ t[b моу ƳΦ ¢ƘŜ 
ǇǳǊǇƻǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƛǎǎǳŜ ǿŀǎ ǘƘŜ ŜŀǊƭȅ ǊŜŘŜƳǇǝƻƴ ƻŦ ǎŜǊƛŜǎ D ōƻƴŘǎ ŀƴŘ ǎŜǊƛŜǎ I ōƻƴŘǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ƻŦ 
ƻƴƎƻƛƴƎ ŀƴŘ ǇƭŀƴƴŜŘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻƧŜŎǘǎ όǳƴŘŜǊǎǘƻƻŘ ŀǎ ǘƘŜ ŘŜƭƛǾŜǊȅ ƻŦ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 
ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƻǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎύΣ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǇǳǊǎǳŜŘ ōȅ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŜƴǝǝŜǎΦ ¢ƘŜ ōƻƴŘǎ 
ŀǊŜ ǳƴǎŜŎǳǊŜŘΦ ¢ƘŜ ǊŜŘŜƳǇǝƻƴ ŘŀǘŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ōƻƴŘǎ ǿŀǎ ǎŜǘ ŦƻǊ мф hŎǘƻōŜǊ нлнсΦ 
 
5Ŝōǘ ŦǊƻƳ ōƻƴŘ ƛǎǎǳŜǎ ŀǎ ŀǘ омΦмнΦнлно ƛǎ ǎƘƻǿƴ ƛƴ ǘƘŜ ǘŀōƭŜ ōŜƭƻǿΥ 
 
 
 
 
 
 
 



 

ǇŀƎŜ сп 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

59.¢ Cwha .hb5 L{{¦9{ !{ !¢ омΦмнΦнлнп L{ {Ih²b Lb ¢I9 ¢!.[9 .9[h²Υ 

!ǎ ƻŦ омΦмнΦнлнп /ǳǊǊŜƴŎȅ bƻƳƛƴŀƭ ǾŀƭǳŜ 
/ŀǊǊȅƛƴƎ 
ŀƳƻǳƴǘ 

{ƘƻǊǘπǘŜǊƳ 
ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ 

[ƻƴƎπǘŜǊƳ 
ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ 

5ŀǘŜ ƻŦ  
ǊŜŘŜƳǇǝƻƴ 

Unidevelopment S.A. bonds.  
A/B series 

PLN 34,900,000.00 35,787,400.22 0 35,787,400.22 05.04.2026 

Unidevelopment S.A. bonds 
C series 

PLN 20,000,000.00 20,361,073.97 
0 

 
20,361,073.97 31.07.2026 

UNIBEP S.A. bonds I series PLN 138,040,200.00 139,114,505.31 11,275,623.46 127,838,881.85 19/10.2026   

TOTAL bonds  192,940,200.00 195,292,096.01 11,275,623.46 184,016,472.55   

 
!ǎ ƻŦ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ 5Ŝōǘ ǘƻ 9ǉǳƛǘȅ Ǌŀǝƻ ŦƻǊ ǘƘŜ {ŜǊƛŜǎ !Σ . ŀƴŘ / ōƻƴŘǎ ƛǎǎǳŜŘ ōȅ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 
{! ǿŀǎ ŀǘ лΦмуΦ 
 
!ǎ ƻŦ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ƭŜǾŜǊŀƎŜ Ǌŀǝƻ ŦƻǊ ǘƘŜ {ŜǊƛŜǎ L ōƻƴŘǎ ƛǎǎǳŜŘ ōȅ ¦ƴƛōŜǇ {! ǿŀǎ ŀǘ 
лΦонΦ 
 
!ǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ bŜǘ CƛƴŀƴŎƛŀƭ 5Ŝōǘκ9.L¢5! Ǌŀǝƻ ŦƻǊ ǘƘŜ {ŜǊƛŜǎ L ōƻƴŘǎ ƛǎǎǳŜŘ ōȅ 
¦ƴƛōŜǇ {! ǿŀǎ ŀǘ лΦрнΦ 
 

рΦфΦ CLb!b/L![ Lb{¢w¦a9b¢{ ς wL{Y{ !b5 !5ht¢95 CLb!b/L![ wL{Y a!b!D9a9b¢ 
h.W9/¢L±9{ !b5 a9¢Ih5{ 

 
CLb!b/L![ wL{Y a!b!D9a9b¢ 
 
Lƴ ŎƻƴŘǳŎǝƴƎ ƛǘǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƛǎ ŜȄǇƻǎŜŘ ǘƻ ǾŀǊƛƻǳǎ ǘȅǇŜǎ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊƛǎƪΥ ŦƻǊŜƛƎƴ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ǊƛǎƪΣ 
ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜ ǊƛǎƪΣ ŎǊŜŘƛǘ Ǌƛǎƪ ŀƴŘ ƭƛǉǳƛŘƛǘȅ ǊƛǎƪΦ ¢ƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǾŜǊƛŬŜǎ ŀƴŘ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜǎ ǘƘŜ 
ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ŜŀŎƘ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƻǾŜ ǊƛǎƪǎΦ  
 
/¦ww9b/¸ wL{Y  
 
!ǎ ŀ ǇŀǊǘ ƻŦ ƛǘǎ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŜƴǘŜǊǎ ƛƴǘƻ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ όƻǊ Ƴŀȅ ōŜύ ŘŜƴƻƳƛƴŀǘŜŘ ƻǊ 
ŜȄǇǊŜǎǎŜŘ ƛƴ ŦƻǊŜƛƎƴ ŎǳǊǊŜƴŎƛŜǎΦ Lƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ŜȄǇƻǊǘ ŜŀǊƴƛƴƎǎΣ ƘŜŘƎƛƴƎ ŀƎŀƛƴǎǘ ŎǳǊǊŜƴŎȅ Ǌƛǎƪ ƛǎ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ 
ŜũŜŎǘŜŘ ǘƘǊƻǳƎƘ ŀ ƴŀǘǳǊŀƭ ƘŜŘƎƛƴƎ ƳŜŎƘŀƴƛǎƳΣ ǿƘƛŎƘ Ŏƻƴǎƛǎǘǎ ƻŦ ǎƛƎƴƛƴƎ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿƛǘƘ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ƛƴ 
ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴŎȅ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘΣ ǘƘǳǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊǊƛƴƎ ǘƘŜ Ǌƛǎƪ ǘƻ ǘƘŜƳΦ bŀǘǳǊŀƭ ƘŜŘƎƛƴƎ ƛǎ ŜǎǝƳŀǘŜŘ ǘƻ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ 
ŀǊƻǳƴŘ мл҈ ŦƻǊ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ŜȄŜŎǳǘŜŘ ƛƴ .ŜƭŀǊǳǎ ŀƴŘ ŀǊƻǳƴŘ нл҈ ŦƻǊ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ŜȄŜŎǳǘŜŘ ƛƴ {ŎŀƴŘƛƴŀǾƛŀ ŀƴŘ 
DŜǊƳŀƴȅΦ bŀǘǳǊŀƭ ƘŜŘƎƛƴƎ ŦƻǊ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǇŜǊŦƻǊƳŜŘ ƛƴ tƻƭŀƴŘ ŀƴŘ ŜȄǇǊŜǎǎŜŘ ƛƴ 9¦w ŘƻŜǎ ƴƻǘ ŜȄŎŜŜŘ мл҈Φ 
 
59wL±!¢L±9 CLb!b/L![ Lb{¢w¦a9b¢{  
 
Lƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ƘŜŘƎŜ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ ŦƻǊŜƛƎƴ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ǊƛǎƪΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŜƴǘŜǊǎ ƛƴǘƻ ŘŜǊƛǾŀǝǾŜ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎΦ 
5ŜǊƛǾŀǝǾŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŀǊŜ ƳŜŀǎǳǊŜŘ ŀǎ ŀǘ ǘƘŜ ōŀƭŀƴŎŜ ǎƘŜŜǘ ŘŀǘŜΣ ŀǘ ǊŜƭƛŀōƭȅ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ŦŀƛǊ ǾŀƭǳŜΦ ¢ƘŜ 
ŦŀƛǊ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ŘŜǊƛǾŀǝǾŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ƛǎ ŜǎǝƳŀǘŜŘ ǳǎƛƴƎ ŀ ƳƻŘŜƭ ōŀǎŜŘ ƻƴΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊǎΣ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ 
ŦƻǊŜƛƎƴ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ǊŀǘŜǎ όŀǾŜǊŀƎŜ b.t ǊŀǘŜǎύ ŀǎ ŀǘ ǘƘŜ ōŀƭŀƴŎŜ ǎƘŜŜǘ ŘŀǘŜ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜ ŘƛũŜǊŜƴŎŜǎ 
ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ ǉǳƻǘŜŘ ŀƴŘ ōŀǎŜ ŎǳǊǊŜƴŎƛŜǎΦ ¢ƘŜ ǇŜǊƛƻŘƛŎŀƭ ƳŜŀǎǳǊŜƳŜƴǘ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ƛǎ ǇŀǊǘƭȅ 
ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘ ƛƴ Ŝǉǳƛǘȅ όƛƴǘŜǊƴŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ŘŜǊƛǾŀǝǾŜǎύ ŀƴŘ ǇŀǊǘƭȅ ƛƴ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǾŜƴǳŜ ƻǊ ŜȄǇŜƴǎŜǎ ƻŦ ǘƘŜ 
ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘ όǝƳŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ŘŜǊƛǾŀǝǾŜǎύΦ Dŀƛƴǎ ŀƴŘ ƭƻǎǎŜǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ŀǘ ǘƘŜ ǎŜǧƭŜƳŜƴǘ ŘŀǘŜ ŀǊŜ 
ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ƛƴŎƻƳŜ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘΦ 
 
Lb¢9w9{¢ w!¢9 wL{Y  
 



 

ǇŀƎŜ ср 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

LƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜ Ǌƛǎƪ ƛǎ Ƴŀƛƴƭȅ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ōŀƴƪ ƭƻŀƴǎΣ ƭŜŀǎŜ ŀƴŘ ōŀƴƪ ŘŜǇƻǎƛǘǎ ōȅ ǘƘŜ DǊƻǳǇΦ ¢ƘŜǎŜ 
ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŀǊŜ Ƴŀƛƴƭȅ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǾŀǊƛŀōƭŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜǎ όōŀǎŜŘ ƻƴ ²L.hw ŦƻǊ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŘŜƴƻƳƛƴŀǘŜŘ 
ƛƴ t[b ƻǊ ƻƴ 9¦wL.hw ŦƻǊ ǎƻƳŜ ƭŜŀǎŜǎύΣ ǿƘƛŎƘ ŜȄǇƻǎŜǎ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǘƻ ǘƘŜ Ǌƛǎƪ ƻŦ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǇǊƻŬǘ ƻǊ ƭƻǎǎ 
ŀƴŘ ŎŀǎƘ ƅƻǿǎΦ 
 
[ŜŀǎƛƴƎ ƛǎ ƴƻǘ ŘŜŎƛǎƛǾŜ ƛƴ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ƻŦ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇ όƛǘ ŎƻƴŎŜǊƴǎ Ƴŀƛƴƭȅ ǇǳǊŎƘŀǎŜǎ ƻŦ ǾŜƘƛŎƭŜ 
ƅŜŜǘ ŀƴŘ ǎǇŜŎƛŀƭƛǎǘ ǊƻŀŘ ƳŀŎƘƛƴŜǎύΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ ƛƴǾŜǎǘǎ ƛǘǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǳǊǇƭǳǎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ŘŜǇƻǎƛǘǎΦ ¢ƘŜ ŘŜǇƻǎƛǘǎ ŀǊŜ ōŀǎŜŘ ƻƴ 
ŬȄŜŘ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜǎ ŀƴŘ ŀǊŜ ǳǎǳŀƭƭȅ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ŦƻǊ ŀ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ оπт ŘŀȅǎΦ ¢ƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƻōǘŀƛƴŜŘ 
ŘŜǇŜƴŘǎ ƻƴ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜǎΦ 
 
/w95L¢ wL{Y  
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǎŜǘǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ŜȄǇƻǎŜŘ ǘƻ ŎǊŜŘƛǘ Ǌƛǎƪ ŀǊŜ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ŎŀǎƘ ƘŜƭŘ ƛƴ ōŀƴƪ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ƻǊ 
ŘŜǇƻǎƛǘǎΣ ƭƻŀƴǎ ƎǊŀƴǘŜŘ ǘƻ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ŜƴǝǝŜǎΣ ŀƴŘ ǘǊŀŘŜ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎΦ  
 
Lƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ƳƛƴƛƳƛǎŜ ǘƘŜ Ǌƛǎƪ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƭƻǎǎ ƻŦ ŦǳƴŘǎ ƘŜƭŘ ƛƴ ōŀƴƪ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ƻǊ ŘŜǇƻǎƛǘǎΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ 
/ƻƳǇŀƴƛŜǎ ŎƻƻǇŜǊŀǘŜ ƛƴ ǘƘƛǎ ǊŜǎǇŜŎǘ ƻƴƭȅ ǿƛǘƘ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎ ƻŦ ǎǘŀōƭŜ ŀƴŘ ǊŜƭƛŀōƭŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀƴŘƛƴƎΦ !ǘ ǘƘŜ 
ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǘŀƪŜǎ ǎǘŜǇǎ ǘƻ ŘƛǎǇŜǊǎŜ ǘƘŜ ŎŀǎƘ ƛƴ ǎǳŎƘ ŀ ǿŀȅ ǘƘŀǘ ŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ƛǘ ƛǎ ƴƻǘ 
ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ Ƨǳǎǘ ƻƴŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴΦ /ŀǎƘ ƛǎ ǎŜƴǘ ǘƻ ōŀƴƪ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ƘŜƭŘ ƻǳǘǎƛŘŜ tƻƭŀƴŘ ƻƴƭȅ ƛƴ ǎǳŎƘ ŀƴ 
ŀƳƻǳƴǘ ŀǎ ǘƻ ǎŜŎǳǊŜ ǘƘŜ ƴŜȄǘ ǇŀȅƳŜƴǘǎ ǘƻ ōŜ ƳŀŘŜ ŦǊƻƳ ǘƘƻǎŜ ŀŎŎƻǳƴǘǎΦ 
 
[Lv¦L5L¢¸ wL{Y  
 
Lƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ƳƛƴƛƳƛǎŜ ǘƘŜ ƭƛǉǳƛŘƛǘȅ ǊƛǎƪΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǘǊƛŜǎ ǘƻ Ƴŀƛƴǘŀƛƴ ŀƴ ŀŘŜǉǳŀǘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ŎŀǎƘ όŀǎ ƻŦ ом 
5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ōŀƴƪ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƘŀŘ t[b нснΦр Ƴ ƛƴ ŎŀǎƘύ ŀƴŘ ŎƻƴŎƭǳŘŜǎ ŎǊŜŘƛǘ ŦŀŎƛƭƛǘȅ 
ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΣ ǿƘƛŎƘ ǎŜǊǾŜ ŀǎ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ƻŦ ƭƛǉǳƛŘƛǘȅΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ƛǘ ŦƻǊŜŎŀǎǘǎ ŀƴŘ ƳƻƴƛǘƻǊǎ ŎŀǎƘ ƅƻǿǎ 
ƻƴ ŀƴ ƻƴƎƻƛƴƎ ōŀǎƛǎΦ ¢ƘŜǎŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀǊŜ ǎǳǇǇƻǊǘŜŘ ōȅ ǎȅǎǘŜƳƛŎ ǎƻƭǳǝƻƴǎ ŦƻǊ ŘŜǘŜǊƳƛƴƛƴƎ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ŀƴŘ 
ƳŜŀǎǳǊƛƴƎ ŀŎǘǳŀƭƭȅ ǊŜŀƭƛǎŜŘ ǊŜǾŜƴǳŜ ŀƴŘ ŜȄǇŜƴǎŜǎ ōȅ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƭƛƴŜǎΦ ¢ƘŜ ǊŜƭŜǾŀƴǘ 
ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŦƻǊŜŎŀǎǘ ŎŀǎƘ ƅƻǿǎ ƻǾŜǊ ǘƘŜ ƴŜȄǘ мн ƳƻƴǘƘǎ ŀƴŘ ŀƴŀƭȅǎŜ ŀ ǾŜǊȅ ŘŜǘŀƛƭŜŘ 
ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻŦ ǊŜŎŜƛǇǘǎ ŀƴŘ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ƻǾŜǊ ǘƘŜ ƴŜȄǘ ол ŘŀȅǎΦ LŦ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅΣ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ 
ŎǊŜŘƛǘ ƭƛƳƛǘǎ ƛǎ ƴŜƎƻǝŀǘŜŘ ƛƴ ŀŘǾŀƴŎŜΦ 
 
! ŘŜǘŀƛƭŜŘ ŘŜǎŎǊƛǇǝƻƴ ƻŦ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ŀŎǝƻƴǎ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ǊŜŘǳŎƛƴƎ ŀƴŘ ƳƛƴƛƳƛǎƛƴƎ ǘƘŜƛǊ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ 
ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ƛǎ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƛƴ Ǉƻƛƴǘ пΦ CƛƴŀƴŎƛŀƭ Ǌƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ CƛƴŀƴŎƛŀƭ 
{ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŦƻǊ нлнпΦ  
 
!ŎǝǾƛǝŜǎ ǳƴŘŜǊǘŀƪŜƴ ōȅ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛŀƭ Ǌƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀǊŜ ŎƻƘŜǊŜƴǘ ǿƛǘƘ 
ǘƘƻǎŜ ǳƴŘŜǊǘŀƪŜƴ ŀǘ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƭŜǾŜƭΦ 
 
 

рΦмлΦ Chw9/!{¢{ hC CLb!b/L![ w9{¦[¢{ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀƴŘ ¦bL.9t {! ŘƛŘ ƴƻǘ ǇǳōƭƛǎƘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŦƻǊŜŎŀǎǘǎ ŦƻǊ нлноΦ 
 
5ǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭŜǝƻƴΣ ƻƴ мп CŜōǊǳŀǊȅ нлнрΣ ƻŦ ǘƘŜ ŀƎƎǊŜƎŀǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎ ƻŦ ǇǊŜƭƛƳƛƴŀǊȅ ŜǎǝƳŀǘŜŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
Řŀǘŀ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǳǊǇƻǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎ ƻŦ ǇǊŜǇŀǊƛƴƎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŦƻǊ нлнпΣ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊ Ƙŀǎ 
ŘŜŎƛŘŜŘ ǘƻ ƳŀƪŜ ǇǳōƭƛŎ ǘƘŜ ǇǊŜƭƛƳƛƴŀǊȅ ŜǎǝƳŀǘŜŘ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀƴŘ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ Řŀǘŀ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ 
ŦƻǊ нлнп 



 

ǇŀƎŜ сс 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 
.Ŝƭƻǿ ƛǎ ŀ ǎǳƳƳŀǊȅ ƻŦ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ Řŀǘŀ ŀƎŀƛƴǎǘ ǇǳōƭƛǎƘŜŘ ǊŜǎǳƭǘǎ ŜǎǝƳŀǘŜǎΦ 
 

   t[b ǘƘƻǳǎŀƴŘ Řŀǘŀ ŦƻǊ нлнп 
Řŀǘŀ ŦƻǊ нлнп ς 

ŜǎǝƳŀǘŜŘ мпΦлнΦнлнр 
ŘŜǾƛŀǝƻƴ 

м /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ǎŀƭŜǎ ǊŜǾŜƴǳŜ н слс уру нΣслсΣусс πу 

     ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ǊŜǾŜƴǳŜǎ ƛƴ ǘƘŜ 
ǎŜƎƳŜƴǘΥ 

   

     ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ όϝύ н нлл ост н нлл отр πу 
     ƳƻŘǳƭŀǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ мсуΣопу мсуΣопу л 
     ǇǊƻǇŜǊǘȅ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ нфуΣффф нфуΣффф л 

      όϝύ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜƎƳŜƴǘ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŀǊŜŀǎΥ ŜƴŜǊƎȅ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊȅΣ ǾƻƭǳƳŜ ŀƴŘ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 

н /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ƎǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ ƻƴ ǎŀƭŜǎ мтсΣснн мтсΣснн л 

о /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ǇǊƻŬǘ ŦǊƻƳ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ мсуΣспт мсуΣспф πн 

п /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ƴŜǘ ǇǊƻŬǘ млтΣсрр млтΣмпо рмн 
п 
ŀ 
/ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ƴŜǘ ǇǊƻŬǘ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ Ŝǉǳƛǘȅ 
ƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ ǇŀǊŜƴǘ ŎƻƳǇŀƴȅ 

ппΣурс ппΣопп рмн 

р  5ŀǘŀ ŀǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΥ       

рŀ /ŀǎƘ нснΣрлп нснΣрлп л 

рō 
[ŜǾŜƭ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŘŜōǘ 
όŜȄŎƭǳŘƛƴƎ ƭŜŀǎŜ ƻƴ ŀŎŎƻǳƴǘ ƻŦ ƭŜŀǎŜǎύΥ 

осрΣмун осрΣмун л 

рŎ [ƻŀƴǎ ƎǊŀƴǘŜŘ ƻǳǘǎƛŘŜ ǘƘŜ DǊƻǳǇ млрΣплм млрΣплм л 

 

рΦммΦ twLb/Lt[9{ hC tw9t!w!¢Lhb hC CLb!b/L![ {¢!¢9a9b¢{ !b5 .!{L{ hC 
t¦.[L/!¢Lhb 

 
¢Ƙƛǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп Ŏƻƴǘŀƛƴǎ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǘƘŜ ǎŎƻǇŜ 
ƻŦ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǎǇŜŎƛŬŜŘ ƛƴ Ϡ тлπтм ƻŦ ǘƘŜ wŜƎǳƭŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ aƛƴƛǎǘŜǊ ƻŦ CƛƴŀƴŎŜ ƻŦ нф aŀǊŎƘ нлму ƻƴ ŎǳǊǊŜƴǘ 
ŀƴŘ ǇŜǊƛƻŘƛŎ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ōȅ ƛǎǎǳŜǊǎ ƻŦ ǎŜŎǳǊƛǝŜǎ ώΦΦΦϐ όǘƘŜ wŜƎǳƭŀǝƻƴύΦ  
 
¢ƘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ŀƴƴǳŀƭ ǊŜǇƻǊǘΣ ǿƘƛŎƘ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ǘƘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŀƴŘ ǘƘƛǎ ǊŜǇƻǊǘ ƻƴ 
ŀŎǝǾƛǘȅΣ ǿŀǎ ǇǊŜǇŀǊŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ Ϡ тлΣ Ϡ тм ŀƴŘ Ϡ слόнύ ƻŦ ǘƘŜ wŜƎǳƭŀǝƻƴΦ ¢ƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ǇǊŜǇŀǊŀǝƻƴ 
ƻŦ ŀƴƴǳŀƭ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŀǊŜ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƛƴ ǎǳōǎŜǉǳŜƴǘ ƴƻǘŜǎ ǘƻ ǘƘŜǎŜ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΦ  
 
tǳǊǎǳŀƴǘ ǘƻ Ϡтмόуύ ƻŦ ǘƘŜ wŜƎǳƭŀǝƻƴΣ ǘƘƛǎ ǊŜǇƻǊǘ ŀƭǎƻ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜǎ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ 
ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅΦ  
 
¢ƘŜ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻƴ ƴƻƴπŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǊŜŦŜǊǊŜŘ ǘƻ ƛƴ Ϡ тл όмύ όрύ ŀƴŘ Ϡ тм όмύ όрύ ƻŦ ǘƘŜ wŜƎǳƭŀǝƻƴ 
ǊŜǎǇŜŎǝǾŜƭȅ ƛǎ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘƛǎ ǊŜǇƻǊǘΣ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ ǘƘŀǘ ƛǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǇǊŜǇŀǊŜŘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ 
ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ƻŦ /ƘŀǇǘŜǊ сŎ ό!ǊǝŎƭŜ соǇΦ Ŝǘ ǎŜǉΦύ ƻŦ ǘƘŜ !ŎŎƻǳƴǝƴƎ !ŎǘΦ  



 

ǇŀƎŜ ст 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

сΦ 59{/wLt¢Lhb hC {LDbLCL/!b¢ 9±9b¢{ 
 

сΦмΦ a!¢9wL![ !Dw99a9b¢{ w9[!¢95 ¢h ht9w!¢Lhb{ 
 

 

/hb{¢w¦/¢Lhb {ŜƎƳŜƴǘ 
{ŜŎǘƻǊΥ [!wD9π{/![9 /hb{¢w¦/¢Lhb 
¦ƴƛōŜǇ {! 

 

¶ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŀ ŎƻƴŘƛǝƻƴŀƭ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ōƻǊŘŜǊ ŎǊƻǎǎƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ 
¦ƪǊŀƛƴƛŀƴπtƻƭƛǎƘ ōƻǊŘŜǊ ōȅ ¦ƴƛōŜǇ {!Φ 

 
hƴ мм aŀǊŎƘ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀ ƎŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ 
Ϧ{ȊŜƎƛƴƛŜϦ ōƻǊŘŜǊ ŎǊƻǎǎƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴπtƻƭƛǎƘ ōƻǊŘŜǊΣ ǿƘƛŎƘ ǎǳǇŜǊǎŜŘŜǎ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ŀǊǊŀƴƎŜƳŜƴǘǎ 
ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ǘƘƛǎ ǎǳōƧŜŎǘ ƳŀǧŜǊ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƛΦŀΦ ƛƴ ŎǳǊǊŜƴǘ ǊŜǇƻǊǘ bƻΦ омκнлнл ƻŦ нс 
WǳƴŜ нлнлΦ ¢ƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅ ƛǎ ǘƘŜ {ǘŀǘŜ /ǳǎǘƻƳǎ {ŜǊǾƛŎŜ ƻŦ ¦ƪǊŀƛƴŜΦ ¢ƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ƛǎ 
ŎŀΦ 9¦w ноΦр Ƴ ƴŜǘΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŀƴ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ƻŦ ŎŀΦ t[b мллΦф Ƴ ƴŜǘΦ όw. мрκнлнпύ 
 
hƴ нм aŀȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ǊŜŎŜƛǾŜŘ ƴƻǝŬŎŀǝƻƴ ŦǊƻƳ ǘƘŜ aƛƴƛǎǘǊȅ ƻŦ CƛƴŀƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ wŜǇǳōƭƛŎ ƻŦ tƻƭŀƴŘ 
ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŎƻƴǘŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƘŀŘ ōŜŜƴ ŀǇǇǊƻǾŜŘ ŀǎ ƻŦ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ŘŀǘŜΦ όw. нрκнлнпύ 
 
!ǎ ŀ ŎƻƴǎŜǉǳŜƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƻǾŜΣ ǘƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŦƻǊŎŜ ƻƴ р WǳƴŜ нлнпΦ  
 

¶ {ƛƎƴƛƴƎ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƘƻǳǎƛƴƎ ǇǊƻƧŜŎǘ ŀǘ ǳƭΦ tƻǎŀƎ т tŀƴƛŜƴ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿ 
 
hƴ но aŀȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ŀ ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŎŀƭƭŜŘΥ 
άCƻƪǳǎ ¦ǊǎǳǎϦ ŀǘ ǳƭΦ tƻǎŀƎ т tŀƴƛŜƴ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΦ ¢ƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅ ƛǎ ¦Ǌǎǳǎ 9ǉǳƛƭƛǎ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦōŀǎŜŘ ƛƴ 
²ŀǊǎŀǿΣ ŀƴ Ŝƴǝǘȅ ōŜƭƻƴƎƛƴƎ ǘƻ 9ǉǳƛƭƛǎ DǊƻǳǇΦ ¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
ǇǊƻƧŜŎǘ ƛǎ ŎŀΦ t[b фнΦл Ƴ ƴŜǘΦ όw. нсκнлнпύ 
 

¶ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ōȅ ŀ ŎƻƴǎƻǊǝǳƳ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ŦƻǊ ǘƘŜ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ŀ ǘŀǎƪ ƛƴ ²ƛŜƭōŀǊƪ 

 
ƻƴ нп aŀȅ нлнпΣ ŀ ŎƻƴǎƻǊǝǳƳ ŎƻƴǎƛǎǝƴƎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ώ/ƻƴǎƻǊǝǳƳ [ŜŀŘŜǊϐ ŀƴŘ ¢¸¢!b {ȅǎǘŜƳȅ 
.ŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿŀ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ ōŀǎŜŘ ƛƴ .ƛŀƱȅǎǘƻƪ ώ/ƻƴǎƻǊǝǳƳ tŀǊǘƴŜǊϐΣ ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǘŀǎƪ 
ǝǘƭŜŘΥ Ϧ9ȄŜŎǳǝƻƴ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀƴŘ ŀǎǎŜƳōƭȅ ǿƻǊƪǎ ŀƊŜǊ ǇǊŜǇŀǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ŀƴŘ 
Ŏƻǎǘ ŜǎǝƳŀǘŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘŀǝƻƴ ŦƻǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ǘŜƳǇƻǊŀǊȅ ŎƻƴǘŀƛƴŜǊ ŎŀƳǇ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ 
ŀŎŎƻƳǇŀƴȅƛƴƎ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƛƴ ǘƘŜ ϦŘŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ōǳƛƭŘϦ ǎȅǎǘŜƳ ƛƴ ²ƛŜƭōŀǊƪ ς ǘŜƴŘŜǊ bƻΦ рκw.ϦΦ ¢ƘŜ {ǘŀǘŜ 
¢ǊŜŀǎǳǊȅ ς wŜƎƛƻƴŀƭ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƛƴ hƭǎȊǘȅƴ ƛǎ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǇŀǊǘȅΦ ¢ƘŜ /ƻƴǎƻǊǝǳƳϥǎ 
ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ŀƳƻǳƴǘǎ ǘƻ ŎŀΦ t[b осΦт Ƴ ƎǊƻǎǎΣ ƻŦ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ 
ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊ ƛǎ ŎŀΦ t[b ноΦп Ƴ ƎǊƻǎǎΣ ƛΦŜΦ ŎŀΦ t[b мфΦлп Ƴ ƴŜǘΦ όw. нтκнлнпύ 
 

¶ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƘƻǳǎƛƴƎ ǇǊƻƧŜŎǘ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ9ǎȅ CƭƻǊŜǎȅϦ ŀǘ ǳƭΦ 
/ȅōŜǊƴŜǘȅƪƛ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿ 

 
hƴ нм WǳƴŜ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƻŦ ŀ ǇǊƻƧŜŎǘ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ9ǎȅ CƭƻǊŜǎȅϦ 
ŀǘ ǳƭΦ /ȅōŜǊƴŜǘȅƪƛ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΦ ¢ƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǇŀǊǘȅ ƛǎ ²{5 {t± ф {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ ōŀǎŜŘ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŀ 
ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ƻŦ CƭƻǊŀ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ ōŀǎŜŘ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΦ ¢ƘŜ LǎǎǳŜǊΩǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘ ƛǎ ŎŀΦ t[b умΦл Ƴ ƴŜǘΦ όw. омκнлнпύ 
 



 

ǇŀƎŜ су 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¶ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ŦƻǊ ǘƘŜ Ϧ9ȄŜŎǳǝƻƴ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀƴŘ ŀǎǎŜƳōƭȅ ǿƻǊƪǎ ŀƊŜǊ ǇǊƛƻǊ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ŀƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ŀƴŘ ŘŜǎƛƎƴ ŀƴŘ Ŏƻǎǘ ŘƻŎǳƳŜƴǘŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ǘŀŎǝŎŀƭ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŎŜƴǘǊŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ŀŎŎƻƳǇŀƴȅƛƴƎ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ƴŜŜŘǎ ƻŦ ǘƘŜ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ LƴǘŜǊƴŀƭ !ũŀƛǊǎ 5ŜǇŀǊǘƳŜƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ϦŘŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ōǳƛƭŘϦ ǎȅǎǘŜƳ ς ǘŀǎƪ 
/ȊŀǊƴŀ .ƛŀƱƻǎǘƻŎƪŀ ς ǘŜƴŘŜǊ bƻΦ сκw.Ϧ 

 
hƴ нп Wǳƭȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŀ ƴƻǝŎŜ ŦǊƻƳ ǘƘŜ {ǘŀǘŜ ¢ǊŜŀǎǳǊȅ ς ǘƘŜ wŜƎƛƻƴŀƭ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƛƴ hƭǎȊǘȅƴ ƻƴ ǘƘŜ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ŀǎ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ŀŘǾŀƴǘŀƎŜƻǳǎ ƻũŜǊ ǎǳōƳƛǧŜŘ ōȅ ŀ ŎƻƴǎƻǊǝǳƳ 
ŎƻƴǎƛǎǝƴƎ ƻŦΥ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ ώ/ƻƴǎƻǊǝǳƳ [ŜŀŘŜǊϐ ŀƴŘ ¢¸¢!b {ȅǎǘŜƳȅ .ŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿŀ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǿƛǘƘ ƛǘǎ 
ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ .ƛŀƱȅǎǘƻƪ ώ/ƻƴǎƻǊǝǳƳ tŀǊǘƴŜǊϐ ƛƴ ŀ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ǝǘƭŜŘΥ  Ϧ9ȄŜŎǳǝƻƴ 
ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀƴŘ ŀǎǎŜƳōƭȅ ǿƻǊƪǎ όΦΦΦύ ƛƴ ǘƘŜ ϦŘŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ōǳƛƭŘϦ ǎȅǎǘŜƳΦ ς ǘŀǎƪ /ȊŀǊƴŀ .ƛŀƱƻǎǘƻŎƪŀ ς 
ǘŜƴŘŜǊ bƻΦ сκw.ϦΦ ¢ƘŜ ǇǊƛŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƻũŜǊ ǎǳōƳƛǧŜŘ ōȅ ǘƘŜ /ƻƴǎƻǊǝǳƳ ƛǎ ŎŀΦ t[b уфΦу ƳΣ ƛΦŜΦ ŎŀΦ t[b тоΦл 
Ƴ ƴŜǘΣ ƻŦ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǇŀȅŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊ ƛǎ ŎŀΦ t[b псΦн Ƴ ƴŜǘΦ όw. псκнлнпύ 
 
hƴ р !ǳƎǳǎǘ нлнпΣ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǿŀǎ ǎƛƎƴŜŘΦ όw. рмκнлнпύ 
 

 

/hb{¢w¦/¢Lhb {ŜƎƳŜƴǘ 
{ŜŎǘƻǊΥ 9b9wD¸ !b5 Lb5¦{¢wL![ /hb{¢w¦/¢Lhb 
¦ƴƛōŜǇ {! 

 

¶ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ϥŘŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ōǳƛƭŘϥ ŎƻƴǾŜǊǎƛƻƴ ƻŦ ŎƻŀƭπŬǊŜŘ ōƻƛƭŜǊǎ ǘƻ Ǝŀǎπ ŀƴŘκƻǊ 
ƻƛƭπŬǊŜŘ ōƻƛƭŜǊǎ ŀǘ ǘƘŜ ϥ½ŀŎƘƽŘϥ IŜŀǘ tƭŀƴǘ ƛƴ .ƛŀƱȅǎǘƻƪ 

 
hƴ но WŀƴǳŀǊȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ/ƻƴǾŜǊǎƛƻƴ 
όǊŜǇƭŀŎŜƳŜƴǘ π ŘƛǎƳŀƴǘƭƛƴƎ ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴύ ƻŦ ŎƻŀƭπŬǊŜŘ ōƻƛƭŜǊǎ ²wƳ пл bƻΦ Yπп ŀƴŘ ²wǇ bƻΦ Yπр ǘƻ 
ōƻƛƭŜǊǎ ŬǊŜŘ ōȅ Ǝŀǎ ŀƴŘκƻǊ ƻƛƭΣ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ ƻŦ ƅǳŜ Ǝŀǎ ǊŜƳƻǾŀƭ ōȅ ǘǿƻ ǎǘŜŜƭ ŜƳƛǧŜǊǎ ǎƛǘŜŘ 
ƻƴ ŀ ŎƻƳƳƻƴ ǊŜƛƴŦƻǊŎŜŘ ŎƻƴŎǊŜǘŜ ŦƻǳƴŘŀǝƻƴ ŀƴŘ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ŦǳŜƭ ƻƛƭ ǎǘƻǊŀƎŜ ŀƴŘ ŘƛǎǘǊƛōǳǝƻƴ 
ǎȅǎǘŜƳ ŀǘ ǘƘŜ IŜŀǘ tƭŀƴǘ Ϧ½ŀŎƘƽŘϦ ƛƴ .ƛŀƭȅǎǘƻƪϦΦ ¢ƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊ ƛǎ 9ƴŜŀ /ƛŜǇƱƻ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ 
ƻŶŎŜ ƛƴ .ƛŀƱȅǎǘƻƪΦ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ŘŜƭƛǾŜǊȅ ƻŦ ǘƘŜ LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƛǎ ŎŀΦ t[b млтΦл Ƴ ƎǊƻǎǎΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŀƴ 
ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ƻŦ ŎŀΦ t[b утΦл Ƴ ƴŜǘΦ όw. рκнлнпύ 
 

¶ LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅϥǎ ǎǳōƳƛǎǎƛƻƴ ƻŦ ŀ ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴ ƻŦ ǿƛǘƘŘǊŀǿŀƭ ŦǊƻƳ ǘƘŜ 
ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ŀƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻƧŜŎǘ ŎƻƴǎƛǎǝƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ŜȄǘŜƴǎƛƻƴ ŀƴŘ 
ǊŜŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŦŀŎƛƭƛǘȅ ƛƴ wŀŘȊƛƪƻǿƛŎŜΣ hǇƻƭǎƪƛŜ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ 

 
hƴ мо CŜōǊǳŀǊȅ нлнпΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅΣ ƛΦŜΦ ¦ƳƛŎƻǊŜ .ŀǧŜǊȅ aŀǘŜǊƛŀƭǎ 
tƻƭŀƴŘ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ wŀŘȊƛƪƻǿƛŎŜ ŀ ƭŜǧŜǊ ŎƻƴǘŀƛƴƛƴƎ ǘƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅϥǎ 
ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴ ƻŦ ǿƛǘƘŘǊŀǿŀƭ ŦǊƻƳ ǘƘŜ !ƎǊŜŜƳŜƴǘΣ ƛƴ ǘƘŜ ǇŀǊǘ ƴƻǘ ȅŜǘ ŜȄŜŎǳǘŜŘΣ ŦƻǊ ǊŜŀǎƻƴǎ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ 
ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΦ όw. млκнлнпύ 
 

¶ LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ¦ƴƛōŜǇ {!Ωǎ ǎǳōƳƛǎǎƛƻƴ ƻŦ ŀ ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴ ƻŦ ǿƛǘƘŘǊŀǿŀƭ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ŀƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻƧŜŎǘ ŎƻƴǎƛǎǝƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ŜȄǘŜƴǎƛƻƴ ŀƴŘ ǊŜŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ 
ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŦŀŎƛƭƛǘȅ ƛƴ wŀŘȊƛƪƻǿƛŎŜΣ hǇƻƭǎƪƛŜ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇΦ 

 
hƴ мс CŜōǊǳŀǊȅ нлнпΣ ƛǘ ǎǳōƳƛǧŜŘ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅ ƛǘǎ ƻǿƴ ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴ ƻŦ ǿƛǘƘŘǊŀǿŀƭ ŦǊƻƳ ǘƘŜ 
ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƛƴ ǘƘŜ ǇŀǊǘ ƴƻǘ ȅŜǘ ŎƻƳǇƭŜǘŜŘ ŦƻǊ ǊŜŀǎƻƴǎ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅΦ ¢ƘŜ LǎǎǳŜǊ ƛǎ ƻŦ 
ǘƘŜ ƻǇƛƴƛƻƴ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴ ƳŀŘŜ ōȅ ǘƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅ ƻƴ мо CŜōǊǳŀǊȅ нлнп ǿŀǎ ǎǳōǎǘŀƴǝǾŜƭȅ 
ǳƴŦƻǳƴŘŜŘ ŀƴŘ ǘƘǳǎ ŎƻǳƭŘ ƴƻǘ ƘŀǾŜ ƭŜƎŀƭ ŜũŜŎǘΦ !ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ǘƘŜ ǇǊŜǊŜǉǳƛǎƛǘŜǎ ŜƴǝǘƭƛƴƎ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ 
ǘƻ ǎǳōƳƛǘ ŀ ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴ ƻŦ ǿƛǘƘŘǊŀǿŀƭ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅ ŦƻǊ ǊŜŀǎƻƴǎ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ 
ǘƻ ǘƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅ ŜȄƛǎǘŜŘΦ όw. ммκнлнпύ 



 

ǇŀƎŜ сф 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¶ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŀ ŎƻƴŘƛǝƻƴŀƭ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ōȅ ŀ ŎƻƴǎƻǊǝǳƳ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ŦƻǊ 
ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ŀƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǘŀǎƪ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ŎƻƎŜƴŜǊŀǝƻƴ ǎȅǎǘŜƳ 
ŀǘ ŀ ǘƘŜǊƳŀƭ ǇƻǿŜǊ Ǉƭŀƴǘ ƛƴ tƻƭŀƴŘΣ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜ ς ŘŜŎƭŀǎǎƛŬŎŀǝƻƴ 
ƻŦ ŘŜƭŀȅŜŘ ŎƻƴŬŘŜƴǝŀƭ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ 

 
hƴ мр Wǳƭȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ƳŀŘŜ ǇǳōƭƛŎ ǘƘŜ ŎƻƴǘŜƴǘǎ ƻŦ ŀ ŘŜƭŀȅŜŘ ŎƻƴŬŘŜƴǝŀƭ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜ 
ŎƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŀ ŎƻƴŘƛǝƻƴŀƭ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ōȅ ŀ ŎƻƴǎƻǊǝǳƳ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ƻŦ 
ǘƘŜ LǎǎǳŜǊ ƻŦ ŀƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƛƴ ŎƻƎŜƴŜǊŀǝƻƴΦ ¢ƘŜ LǎǎǳŜǊ ŘŜƭŀȅŜŘ ŀƴƴƻǳƴŎƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻƴ у aŀǊŎƘ 
нлнп ōȅ ŀ ŎƻƴǎƻǊǝǳƳ ƻŦ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŎƻƴǎƛǎǝƴƎ ƻŦΥ ¦ƴƛōŜǇ {! ώ/ƻƴǎƻǊǝǳƳ [ŜŀŘŜǊϐ ŀƴŘ LƴǘǊƻƭ 9ƴŜǊƎƻƳƻƴǘŀȍ 
{ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ /ƘƻǊȊƽǿ ώ/ƻƴǎƻǊǝǳƳ tŀǊǘƴŜǊϐ ŀ ŎƻƴŘƛǝƻƴŀƭ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ŀƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǘŀǎƪ ŦƻǊ ŀ tƻƭƛǎƘ Ŝƴǝǘȅ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŜƴŜǊƎȅ ǎŜŎǘƻǊ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ǘƘŜ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ŎƻƎŜƴŜǊŀǝƻƴ ǎȅǎǘŜƳ ŀǘ ŀ /It Ǉƭŀƴǘ ƛƴ tƻƭŀƴŘΣ ƛƴ ǘƘŜ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜ ǎŎƻǇŜΦ ¢ƘŜ 
LǎǎǳŜǊϥǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƛƴŘƛŎŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ 
ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ƛǎ ŎŀΦ t[b мссΦт Ƴ ƴŜǘΦ όw. оуκнлнпύ 
 
hƴ но {ŜǇǘŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ǊŜŎŜƛǾŜŘ ƴƻǝŬŎŀǝƻƴ ŦǊƻƳ ǘƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ 
tŀǊǘȅ ƻƴ ǘƘŜ ŦǳƭŬƭƳŜƴǘ ƻŦ ŀƭƭ ǘƘŜ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǘƻ ŎƻƳŜ ƛƴǘƻ ŦƻǊŎŜ ōŜƛƴƎ ƳŜǘ ƻƴ нл {ŜǇǘŜƳōŜǊ 
нлнпΣ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŎŀƳŜ ƛƴǘƻ ŦƻǊŎŜ ƻƴ нм {ŜǇǘŜƳōŜǊ нлнпΦ όw. смκнлнпύ 
 

¶ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǘŀǎƪ ǝǘƭŜŘΥ ϦLƴǘŜƎǊŀǘŜŘ bŜǘǿƻǊƪ ŦƻǊ 
LƴƴƻǾŀǝǾŜ ¢ǊŀƴǎŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀƴŘ ŘŜŎŀǊōƻƴƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƘŜŀǘ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ό¦bL¢95 I9!¢ύΣ {ǘŀƎŜ L 
/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ .ƛƻƳŀǎǎ IŜŀǘ tƭŀƴǘϦ ƛƴ ½ƎƻǊȊŜƭŜŎ ƛƴ ǘƘŜ [ƻǿŜǊ {ƛƭŜǎƛŀƴ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇΦ 

 
hƴ нл bƻǾŜƳōŜǊ нлнпΣ ŀ ŎƻƴǎƻǊǝǳƳ ƻŦ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŎƻƴǎƛǎǝƴƎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ 
.ƛŜƭǎƪƻ tƻŘƭŀǎƪƛŜ ώ/ƻƴǎƻǊǝǳƳ [ŜŀŘŜǊϐ ŀƴŘ 9ƴŜǊƎƛƪŀ ½ōƛƎƴƛŜǿ {ȊŀƳŀƱŜƪ {ǇΦ ƪƻƳŀƴŘȅǘƻǿŀ ǿƛǘƘ ƛǘǎ 
ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ ½ŀǎǳǘƽǿ ώ/ƻƴǎƻǊǝǳƳ tŀǊǘƴŜǊϐ ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ 
ǘƘŜ ǘŀǎƪ ǝǘƭŜŘΥ ϦLƴǘŜƎǊŀǘŜŘ bŜǘǿƻǊƪ ŦƻǊ LƴƴƻǾŀǝǾŜ ¢ǊŀƴǎŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀƴŘ ŘŜŎŀǊōƻƴƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƘŜŀǘ 
ƛƴŘǳǎǘǊȅ ό¦bL¢95 I9!¢ύΣ {ǘŀƎŜ L /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ .ƛƻƳŀǎǎ IŜŀǘ tƭŀƴǘϦ ƛƴ ½ƎƻǊȊŜƭŜŎ ƛƴ ǘƘŜ [ƻǿŜǊ {ƛƭŜǎƛŀƴ 
±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇΦ  
 
¢ƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǇŀǊǘȅ ƛǎ DǊŜŜƴ CǳǘǳǊŜ м {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ ōŀǎŜŘ ƛƴ ½ƎƻǊȊŜƭŜŎΣ ŀƴ Ŝƴǝǘȅ ōŜƭƻƴƎƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ 9Φhb 95L{ 
9b9wDL! DǊƻǳǇΦ ¢ƘŜ /ƻƴǎƻǊǝǳƳΩǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǘ ƛǎ t[b усΦф Ƴ ƴŜǘΣ 
ƻŦ ǿƘƛŎƘ ŎŀΦ t[b онΦл Ƴ ƴŜǘ ƛǎ ǘƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊΦ  
όw. тпκнлнпύ 
 

¶ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ϦŘŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ōǳƛƭŘϦ ǘŀǎƪ ǝǘƭŜŘΥ 
ϦwŜŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ΨtƻŘ DǊŀǇŊΩ 5ƛǎǘǊƛŎǘ .ƻƛƭŜǊ IƻǳǎŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ƴŜŜŘǎ ƻŦ ƘƛƎƘπŜŶŎƛŜƴŎȅ 
ŎƻƎŜƴŜǊŀǝƻƴ ŀƴŘ ƴŜǿ ƎŀǎπŬǊŜŘ ƎŜƴŜǊŀǝƻƴ ǳƴƛǘǎϦ ƛƴ ÀȅǿƛŜŎ ƛƴ {ƛƭŜǎƛŀƴ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇΦ 

 
hƴ лр 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǝǘƭŜŘΥ ϦwŜŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ 
ǘƘŜ ΨtƻŘ DǊŀǇŊΩ 5ƛǎǘǊƛŎǘ .ƻƛƭŜǊ IƻǳǎŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ƴŜŜŘǎ ƻŦ ƘƛƎƘπŜŶŎƛŜƴŎȅ ŎƻƎŜƴŜǊŀǝƻƴ ŀƴŘ ƴŜǿ ƎŀǎπŬǊŜŘ 
ƎŜƴŜǊŀǝƻƴ ǳƴƛǘǎϦ ƛƴ ÀȅǿƛŜŎ ƛƴ {ƛƭŜǎƛŀƴ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇΦ 
 
¢ƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǇŀǊǘȅ ƛǎ aƛŜƧǎƪƛ ½ŀƪƱŀŘ 9ƴŜǊƎŜǘȅƪƛ /ƛŜǇƭƴŜƧ Ϧ9Yh¢9waϦ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ 
ƛƴ ÀȅǿƛŜŎΦ ¢ƘŜ LǎǎǳŜǊΩǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘ ƛǎ ŎŀΦ t[b фрΦф Ƴ ƎǊƻǎǎΣ ǿƘƛŎƘ 
ƛǎ ŀƴ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ƻŦ ŎŀΦ t[b туΦл Ƴ ƴŜǘΦ όw. ттκнлнпύ 
 
 
 



 

ǇŀƎŜ тл 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 

/hb{¢w¦/¢Lhb {ŜƎƳŜƴǘ 
{ŜŎǘƻǊΥ LbCw!{¢w¦/¢¦w9 
¦ƴƛōŜǇ {! 

 

¶ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŀ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ5ŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {мф 
5ƻōǊȊȅƴƛŜǿƻ ς {ƻƪƽƱƪŀ ǊƻŀŘ ǎŜŎǝƻƴΥ /ȊŀǊƴŀ .ƛŀƱƻǎǘƻŎƪŀ ƧǳƴŎǝƻƴ όǿƛǘƘƻǳǘ ƧǳƴŎǝƻƴύ ς .ƛŀƱȅǎǘƻƪ 
tƽƱƴƻŎ ƧǳƴŎǝƻƴ όǿƛǘƘƻǳǘ ƧǳƴŎǝƻƴύϦ 

hƴ мф CŜōǊǳŀǊȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ5ŜǎƛƎƴ ŀƴŘ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {мф 5ƻōǊȊȅƴƛŜǿƻ ς {ƻƪƽƱƪŀ ǊƻŀŘ ǎŜŎǝƻƴΥ /ȊŀǊƴŀ .ƛŀƱƻǎǘƻŎƪŀ ƧǳƴŎǝƻƴ όǿƛǘƘƻǳǘ 
ƧǳƴŎǝƻƴύ ς .ƛŀƱȅǎǘƻƪ tƽƱƴƻŎ ƧǳƴŎǝƻƴ όǿƛǘƘƻǳǘ ƧǳƴŎǝƻƴύϦΦ ¢ƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǇŀǊǘȅ ƛǎ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊŀǘŜ 
ŦƻǊ bŀǝƻƴŀƭ wƻŀŘǎ ŀƴŘ aƻǘƻǊǿŀȅǎ όD55Yƛ!ύ ƛƴ .ƛŀƱȅǎǘƻƪΦ ¢ƘŜ LǎǎǳŜǊΩǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘ ƛǎ ŎŀΦ t[b орл Ƴ ƎǊƻǎǎΦ  
όw. мнκнлнпύ 
 

¶ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǘŀǎƪ ǝǘƭŜŘΥ ά/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀƴŘ ŜȄǘŜƴǎƛƻƴ 
ƻŦ ǾƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ ǊƻŀŘ bƻΦ стфΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǊƻŀŘ ŜƴƎƛƴŜŜǊƛƴƎ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ 
ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜΣ ŀƭƻƴƎ ǘƘŜ ǎŜŎǝƻƴ _ƻƳȍŀ ς aťȍŜƴƛƴέ 

 
hƴ нт aŀǊŎƘ нлнпΣ ŀ ŎƻƴǎƻǊǝǳƳ ŎƻƴǎƛǎǝƴƎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ώ/ƻƴǎƻǊǝǳƳ [ŜŀŘŜǊϐ ŀƴŘ tǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿƻ 
.ǳŘƻǿƴƛŎǘǿŀ YƻƳǳƴƛƪŀŎȅƧƴŜƎƻ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ _ƻƳȍŀ ώ/ƻƴǎƻǊǝǳƳ tŀǊǘƴŜǊϐ ŜƴǘŜǊŜŘ 
ƛƴǘƻ ŀ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǝǘƭŜŘΥ ά/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀƴŘ ŜȄǘŜƴǎƛƻƴ ƻŦ ǾƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ ǊƻŀŘ bƻΦ стфΣ 
ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǊƻŀŘ ŜƴƎƛƴŜŜǊƛƴƎ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜΣ ŀƭƻƴƎ ǘƘŜ ǎŜŎǝƻƴ _ƻƳȍŀ ς 
aťȍŜƴƛƴΦέ ¢ƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǿŀǎ ŀǿŀǊŘŜŘ ōȅ ǘƘŜ tƻŘƭŀǎƛŜ wŜƎƛƻƴŀƭ wƻŀŘ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ ƛƴ .ƛŀƱȅǎǘƻƪΦ ¢ƘŜ ƎǊƻǎǎ 
ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƛǎ ŎŀΦ t[b нрмΦп ƳΣ ƛΦŜΦ ŎŀΦ t[b нлпΦп Ƴ ƴŜǘΣ ƻŦ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ 
ǇŀȅŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊ ƛǎ ŎŀΦ t[b млнΦн Ƴ ƴŜǘΦ όw. мсκнлнпύ 
 

¶ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŀ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ5ŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {мф 
ŜȄǇǊŜǎǎǿŀȅ ƻƴ ǘƘŜ ǎŜŎǝƻƴΥ .ƛŀƱȅǎǘƻƪ tƽƱƴƻŎ ƧǳƴŎǝƻƴ όǿƛǘƘƻǳǘ ƧǳƴŎǝƻƴύ ς 5ƻōǊȊȅƴƛŜǿƻ ƧǳƴŎǝƻƴ 
όǿƛǘƘ ƧǳƴŎǝƻƴύϦΦ 

 
hƴ мп aŀȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ5ŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
ƻŦ ǘƘŜ {мф ŜȄǇǊŜǎǎǿŀȅ ƻƴ ǘƘŜ ǎŜŎǝƻƴΥ .ƛŀƱȅǎǘƻƪ tƽƱƴƻŎ ƧǳƴŎǝƻƴ όǿƛǘƘƻǳǘ ƧǳƴŎǝƻƴύ ς 5ƻōǊȊȅƴƛŜǿƻ ƧǳƴŎǝƻƴ 
όǿƛǘƘ ƧǳƴŎǝƻƴύϦΦ ¢ƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊ ƛǎ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊŀǘŜ ŦƻǊ bŀǝƻƴŀƭ wƻŀŘǎ ŀƴŘ aƻǘƻǊǿŀȅǎ όD55Yƛ!ύΣ 
.ǊŀƴŎƘ ƛƴ .ƛŀƱȅǎǘƻƪΦ ¢ƘŜ LǎǎǳŜǊΩǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘ ƛǎ ŎŀΦ t[b онл Ƴ 
ƎǊƻǎǎΦ όw. нпκнлнпύ 
 

¶ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǘŀǎƪ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ9ȄǘŜƴǎƛƻƴ ƻŦ ǾƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ ǊƻŀŘ 
bƻΦ сро ƻƴ ǘƘŜ ǎŜŎǝƻƴ hƭŜŎƪƻ ς ǾƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ ōƻǊŘŜǊϦ ƛƴ ǘƘŜ ²ŀǊƳƛƵǎƪƻπaŀȊǳǊǎƪƛŜ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ 

 

hƴ нм hŎǘƻōŜǊ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǝǘƭŜŘΥ ά9ȄǘŜƴǎƛƻƴ ƻŦ 

ǾƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ ǊƻŀŘ bƻΦ сроΣ ǎŜŎǝƻƴ ŦǊƻƳ 5ŀǊƱƻǿƻ ǘƻ ǘƘŜ ǾƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ ōƻǊŘŜǊέΦ ¢ƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǇŀǊǘȅ ƛǎ ǘƘŜ 

tǊƻǾƛƴŎƛŀƭ wƻŀŘǎ !ǳǘƘƻǊƛǘȅ ƛƴ hƭǎȊǘȅƴΦ ¢ƘŜ LǎǎǳŜǊΩǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘ ƛǎ 

ŎŀΦ t[b ммуΦс Ƴ ƎǊƻǎǎΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŀƴ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ƻŦ ŎŀΦ t[b фсΦп Ƴ ƴŜǘΦ όw. суκнлнпύ 

 

 

w9![ 9{¢!¢9 59±9[hta9b¢ ǎŜƎƳŜƴǘ 
¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {!Σ ǎǇŜŎƛŀƭ ǇǳǊǇƻǎŜ ǾŜƘƛŎƭŜǎ 

 

¶ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ōȅ ŀ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ƻŦ ŀ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 
.ƛŀƱƻƱťƪŀ ŘƛǎǘǊƛŎǘ ƻŦ ²ŀǊǎŀǿ 



 

ǇŀƎŜ тм 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 
ƻƴ ол WŀƴǳŀǊȅ нлнпΣ ¦bL ф {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊϥǎ DǊƻǳǇ ŀƴŘ ŀ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ƻŦ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 
{!Φ ώǘƘŜ .ǳȅŜǊϐ ǎƛƎƴŜŘ ŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǘǊŀƴǎŦŜǊǊƛƴƎ ƻǿƴŜǊǎƘƛǇ ƻŦ ŀ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ .ƛŀƱƻƱťƪŀ ŘƛǎǘǊƛŎǘ 
ƻŦ ²ŀǊǎŀǿ ǘƻ ǘƘŜ .ǳȅŜǊΦ ¢ƘŜ {ŜƭƭŜǊ ƛǎ aŀǊȅǿƛƭǎƪŀ оw {ǇƽƱƪŀ Ȋ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛŊ ǎǇƽƱƪŀ 
ƪƻƳŀƴŘȅǘƻǿŀ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΦ ¢ƘŜ ƴŜǘ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ƛǎ ŎŀΦ t[b мтΦл ƳΦ όw. 
тκнлнпύ 
 

¶ LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ƴƻƴπǊŜŎǳǊǊƛƴƎ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǊŜŎƭŀǎǎƛŬŎŀǝƻƴ ŀƴŘ Ǿŀƭǳŀǝƻƴ 
ƻŦ ƭŀƴŘ ƻŦ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎΦ 

hƴ нф aŀǊŎƘ нлнпΣ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊϥǎ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎŜƎƳŜƴǘ 
ŀŘƻǇǘŜŘ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴǎ ǘƻ ŎŜŀǎŜ ǿƻǊƪ ǇǊŜǇŀǊƛƴƎ ǘƘŜƛǊ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ƭŀƴŘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ 
ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ŀƴŘ ǘƻ Ƴŀƛƴǘŀƛƴ ǘƘŜǎŜ ƭŀƴŘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ōŜƴŜŬǘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜƛǊ 
ǾŀƭǳŜΣ ǿƘƛŎƘ Ŝƴǘŀƛƭǎ ǊŜŎƭŀǎǎƛŦȅƛƴƎ ǘƘŜǎŜ ƭŀƴŘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ŦǊƻƳ ƛƴǾŜƴǘƻǊȅ ǘƻ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ŀƴŘ 
ǾŀƭǳƛƴƎ ǘƘŜ ƭŀƴŘ ŀǘ ŦŀƛǊ ǾŀƭǳŜΦ όw. муκнлнпύ 
 
hƴ нс WǳƴŜ нлнпΣ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǿŀǎ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ōŜǘǿŜŜƴ /hht9w! L59! {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ ŀ ŎƻƳǇŀƴȅ ǿƛǘƘ ƛǘǎ 
ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿ ώǘƘŜ {ŜƭƭŜǊϐ ōŜƭƻƴƎƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊϥǎ DǊƻǳǇ ŀƴŘ ŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƻƴ 
¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {Φ!ΦΣ ŀƴŘ ŀ ŎŀǇƛǘŀƭ ŎƻƳǇŀƴȅ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿ ŦǊƻƳ ƻǳǘǎƛŘŜ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊϥǎ 
DǊƻǳǇ ώǘƘŜ .ǳȅŜǊϐ ŦƻǊ ǘƘŜ ǎŀƭŜ ƻŦ ŀ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΣ ƛƴ .ŜƳƻǿƻ ŘƛǎǘǊƛŎǘΦ ¢ƘŜ ǎǳōƧŜŎǘ ƻŦ ǘƘŜ 
ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ǘƘŜ ǎŀƭŜ ƻŦ ǘƘŜ ƻǿƴŜǊǎƘƛǇ ǊƛƎƘǘ ǘƻ ŀ Ǉƭƻǘ ƻŦ ƭŀƴŘ ǿƛǘƘ ŀƴ ŀǊŜŀ ƻŦ ŎŀΦ лΦуо Ƙŀ ŦƻǊ ŀ ǘƻǘŀƭ ƴŜǘ 
ǇǊƛŎŜ ƻŦ t[b нрΦп ƳΦ όw. опκнлнпύ 
 

 

ah5¦[!w /hb{¢w¦/¢Lhb ǎŜƎƳŜƴǘ  
¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! 

 

¶ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ōȅ ¦bLIh¦{9 {! ƻŦ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ōǳƛƭŘƛƴƎ ƛƴ ƳƻŘǳƭŀǊ 
ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ƛƴ ¢ǊƻƴŘƘŜƛƳΣ bƻǊǿŀȅΦ 

 
hƴ р WŀƴǳŀǊȅ нлнпΣ ŀ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ƻŦ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴ ƳƻŘǳƭŀǊ 
ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ƻŦ ŀ пπǎǘƻǊŜȅ ōǳƛƭŘƛƴƎ ŦƻǊ ƭƻŎƪŜǊ ǊƻƻƳǎΣ ōŀǘƘǊƻƻƳǎ ŀƴŘ ŀ ŎŀƴǘŜŜƴ ƛƴ ¢ǊƻƴŘƘŜƛƳΣ bƻǊǿŀȅΦ ¢ƘŜ 
ŜƳǇƭƻȅŜǊ ƛǎ ǘƘŜ aǳƴƛŎƛǇŀƭƛǘȅ ƻŦ ¢ǊƻƴŘƘŜƛƳΦ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ tǊƻƧŜŎǘ ƛǎ ŎŀΦ bhY 
олΦл Ƴ ƴŜǘΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ǘƻ ŎŀΦ t[b ммΦс Ƴ ƴŜǘΦ όw. мκнлнпύ 
 

¶ {ŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƻũŜǊ ƻŦ ¦bLIh¦{9 {! ƛƴ ǘƘŜ ǘŜƴŘŜǊ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ōǳƛƭŘƛƴƎ 
ǳǎƛƴƎ ƳƻŘǳƭŀǊ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ƛƴ ¢ǊƻƳǎΣ bƻǊǿŀȅ 

 
ƻƴ ол !ǇǊƛƭ нлнпΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ƭŜŀǊƴŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ aǳƴƛŎƛǇŀƭƛǘȅ ƻŦ ¢ǊƻƳǎ ƘŀŘ 
ǎŜƭŜŎǘŜŘ ŀǎ ƻŦ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ŘŀǘŜ ǘƘŜ ōƛŘ ƻŦ ƛǘǎ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅΣ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {!Σ ŀǎ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ŦŀǾƻǳǊŀōƭŜ ƻƴŜ ƛƴ ǘƘŜ 
ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ ǳǎƛƴƎ ƳƻŘǳƭŀǊ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅΣ ƻŦ ŀ нπǎǘƻǊȅ ōǳƛƭŘƛƴƎ ǘƻ 
ƘƻǳǎŜ нс ǇǳōƭƛŎ ƘƻǳǎƛƴƎ ǳƴƛǘǎ ŦƻǊ ǊŜŦǳƎŜŜǎΣ ƛƴ ¢ǊƻƳǎΣ bƻǊǿŀȅΦ όw. ноκнлнпύ 
 
hƴ р WǳƴŜ нлнпΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ ǿŀǎ ƛƴŦƻǊƳŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǇŀǊǘȅ ǘƘŀǘ ǘƘŜ 
ǇǊƻƧŜŎǘ ƘŀŘ ōŜŜƴ ŀōŀƴŘƻƴŜŘ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǇŀǊǘȅϥǎ ŦŀƛƭǳǊŜ ǘƻ ƻōǘŀƛƴ ŬƴŀƴŎƛƴƎΦ όw. олκнлнпύ 
 

¶ {ŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƻũŜǊ ƻŦ ¦bLIh¦{9 {Φ!Φ ƛƴ ǘƘŜ ǘŜƴŘŜǊ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ōǳƛƭŘƛƴƎ 
ƛƴ ƳƻŘǳƭŀǊ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ƛƴ ǘƘŜ aǳƴƛŎƛǇŀƭƛǘȅ ƻŦ .ŀŜǊǳƳΣ bƻǊǿŀȅ 

 
hƴ мр Wǳƭȅ нлнпΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ ǿŀǎ ƛƴŦƻǊƳŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ aǳƴƛŎƛǇŀƭƛǘȅ ƻŦ .ŀŜǊǳƳ 
ƘŀŘΣ ŀǎ ƻŦ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ŘŀǘŜΣ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ǘƘŜ ƻũŜǊ ƻŦ ƛǘǎ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {Φ!Φ ŀǎ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ŦŀǾƻǳǊŀōƭŜ ƻƴŜ ƛƴ 



 

ǇŀƎŜ тн 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ǘƘŜ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ ƛƴ ƳƻŘǳƭŀǊ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅΣ ƻŦ ŀ нπǎǘƻǊŜȅ ǎŎƘƻƻƭ 
ōǳƛƭŘƛƴƎ ŦƻǊ ŎƘƛƭŘǊŜƴ ǿƛǘƘ ŘƛǎŀōƛƭƛǝŜǎ ƛƴ ǘƘŜ aǳƴƛŎƛǇŀƭƛǘȅ ƻŦ .ŀŜǊǳƳΣ bƻǊǿŀȅΦ όw. отκнлнпύ 
 
hƴ мн {ŜǇǘŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǿŀǎ ǎƛƎƴŜŘΦ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ tǊƻƧŜŎǘ ƛǎ 
ŎŀΦ bhY офΦт Ƴ ƴŜǘΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ǘƻ ŎŀΦ t[b мпΦо Ƴ ƴŜǘΦ όw. слκнлнпύ 
 

¶ {ŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ōƛŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǳōƭƛŎ ǘŀǎƪ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ƳǳƭǝπŦŀƳƛƭȅ 
ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ōǳƛƭŘƛƴƎ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǿƛǘƘ ōǳƛƭŘƛƴƎ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎΣ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ǿŀǘŜǊ ǎǳǇǇƭȅ ǎȅǎǘŜƳΣ ŜȄǘŜǊƴŀƭ 
ǎŀƴƛǘŀǊȅ ŀƴŘ ǊŀƛƴǿŀǘŜǊ ŘǊŀƛƴŀƎŜ ǎȅǎǘŜƳ ŀƴŘ ǎƛǘŜ ƘŀǊŘŜƴƛƴƎǎ ƛƴ ¢ǊȊŜōƛŀǘƽǿϦ ƛƴ ǘƘŜ 
½ŀŎƘƻŘƴƛƻǇƻƳƻǊǎƪƛŜ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ 

 
hƴ мт Wǳƭȅ нлнпΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ǿŀǎ ƛƴŦƻǊƳŜŘ ǘƘŀǘ {ǇƻƱŜŎȊƴŀ LƴƛŎƧŀǘȅǿŀ 
aƛŜǎȊƪŀƴƛƻǿŀ ϦY½b ς ½ŀŎƘƻŘƴƛƻǇƻƳƻǊǎƪƛŜϦ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ YƻǎȊŀƭƛƴΣ ƘŀŘ ǎŜƭŜŎǘŜŘΣ 
ƻƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ŘŀǘŜΣ ŀǎ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ŦŀǾƻǳǊŀōƭŜ ǘƘŜ ƻũŜǊ ƻŦ ǘƘŜ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ƛƴ ǘƘŜ ǇǳōƭƛŎ ŎƻƴǘǊŀŎǘ 
ŀǿŀǊŘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ōǳƛƭŘƛƴƎ όΦΦΦύ ƛƴ ¢ǊȊŜōƛŀǘƽǿϦΦ ¢ƘŜ ƻũŜǊ ǇǊƛŎŜ ƛǎ ŎŀΦ 
t[b ннΦо Ƴ ƎǊƻǎǎΦ όw. пмκнлнпύ 
 
hƴ но Wǳƭȅ нлнпΣ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǿŀǎ ǎƛƎƴŜŘΦ όw. прκнлнпύ 
 

¶ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {Φ!Φ ŎƻƴŎƭǳŘŜǎ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ŘŜƭƛǾŜǊȅ ƻŦ ƳƻŘǳƭŜǎ ŦƻǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ƪƛƴŘŜǊƎŀǊǘŜƴ 
ōǳƛƭŘƛƴƎ ƛƴ LŎŜƭŀƴŘ 

 
hƴ мф Wǳƭȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ōŜŎŀƳŜ ŀǿŀǊŜ ǘƘŀǘ ƻƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ŘŀǘŜ ŀ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ƻŦ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {Φ!Φ ŜƴǘŜǊŜŘ 
ƛƴǘƻ ŀ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǎǳǇǇƭȅ ƻŦ ƳƻŘǳƭŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ƪƛƴŘŜǊƎŀǊǘŜƴ ōǳƛƭŘƛƴƎ ƛƴ LŎŜƭŀƴŘΦ ¢ƘŜ 
ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƛǎ ŎŀΦ 9¦w нΦс Ƴ ƴŜǘΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ǘƻ ŎŀΦ t[b ммΦн 
Ƴ ƴŜǘΦ όw. поκнлнпύ 
 

¶ {ŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ōƛŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǳōƭƛŎ ǘŀǎƪ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ƳǳƭǝπŦŀƳƛƭȅ 
ōǳƛƭŘƛƴƎ ǿƛǘƘ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŀƴŘ ƭŀƴŘǎŎŀǇƛƴƎ ŀǘ YƻƭƻǊƻǿŀ му ƛƴ DŘŀƵǎƪϦ ƛƴ ǘƘŜ 
tƻƳƻǊǎƪƛŜ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ 

 
hƴ ол !ǳƎǳǎǘ нлнпΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ǿŀǎ ƛƴŦƻǊƳŜŘ ǘƘŀǘ DŘŀƵǎƪŀ LƴŦǊŀǎǘǊǳƪǘǳǊŀ 
{ǇƻƱŜŎȊƴŀ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ DŘŀƵǎƪΣ ƘŀŘ ǎŜƭŜŎǘŜŘΣ ƻƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ŘŀǘŜΣ ŀǎ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ 
ŦŀǾƻǳǊŀōƭŜ ǘƘŜ ƻũŜǊ ƻŦ ǘƘŜ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ƳǳƭǝπŦŀƳƛƭȅ 
ōǳƛƭŘƛƴƎ ǿƛǘƘ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŀƴŘ ƭŀƴŘǎŎŀǇƛƴƎ ŀǘ YƻƭƻǊƻǿŀ му ƛƴ DŘŀƵǎƪϦΦ ¢ƘŜ ǇǊƛŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ǘŜƴŘŜǊ 
ǎǳōƳƛǧŜŘ ōȅ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊ ƛǎ ŎŀΦ t[b мнΦо Ƴ ƎǊƻǎǎΣ ƛΦŜΦ ŎŀΦ t[b ммΦо Ƴ ƴŜǘΦ όw. ртκнлнпύ 
 
¢ƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǿŀǎ ǎƛƎƴŜŘ ƻƴ мм {ŜǇǘŜƳōŜǊ нлнпΦ όw. рфκнлнпύ 
 

¶ ¦ƴƛōŜǇ {!ϥǎ ŎƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǘŀǎƪ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ƳƻŘǳƭŀǊ ŦŀŎƛƭƛǘȅ  
ǿƛǘƘ ƭƛƎƘǘ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ƴŜŜŘǎ ƻŦ ǘƘŜ ǎǳōŘƛǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ LƴǘŜǊƴŀƭ !ũŀƛǊǎ 5ŜǇŀǊǘƳŜƴǘ ƛƴ 
¢ƻƳŀǎȊƽǿ aŀȊƻǿƛŜŎƪƛ ς ¢ŀǎƪ ммуттϦΦ 

 

hƴ мр hŎǘƻōŜǊ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǘƻ ŜȄŜŎǳǘŜΣ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ϥŘŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ōǳƛƭŘϥ 

ŦƻǊƳǳƭŀΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƻōǘŀƛƴƛƴƎ ŀ ōǳƛƭŘƛƴƎ ǇŜǊƳƛǘΣ ǘƘŜ ǘŀǎƪ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ƳƻŘǳƭŀǊ ŦŀŎƛƭƛǘȅ ƛƴ 

ƭƛƎƘǘǿŜƛƎƘǘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ǎǳōŘƛǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 5½{² ƛƴ ¢ƻƳŀǎȊƽǿ aŀȊƻǿƛŜŎƪƛ ς ¢ŀǎƪ ммуттϦΦ ¢ƘŜ 

{ǘŀǘŜ ¢ǊŜŀǎǳǊȅ ς wŜƎƛƻƴŀƭ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƛƴ hƭǎȊǘȅƴ ƛǎ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǇŀǊǘȅΦ ¢ƘŜ LǎǎǳŜǊϥǎ 

ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘ ŘŜƭƛǾŜǊȅ ŀƳƻǳƴǘǎ ǘƻ ŎŀΦ t[b нфΦф Ƴ ƎǊƻǎǎΣ ƛΦŜΦ ŎŀΦ t[b нпΦо Ƴ ƴŜǘΦ όw. 

стκнлнпύ 



 

ǇŀƎŜ то 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 

¢ƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘ ǿŀǎ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘŜŘ ǘƻ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {!Φ 

 

¶ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ōȅ ¦bLIh¦{9 {! ƻŦ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ōǳƛƭŘƛƴƎ ƛƴ ƳƻŘǳƭŀǊ 
ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ƛƴ hǎƭƻΣ bƻǊǿŀȅΦ 

 

hƴ у hŎǘƻōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ǿŀǎ ƛƴŦƻǊƳŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ aǳƴƛŎƛǇŀƭƛǘȅ ƻŦ hǎƭƻ ƘŀŘ 

ǎŜƭŜŎǘŜŘ ǘƘŜ ōƛŘ ƻŦ ƛǘǎ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ŀǎ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ŦŀǾƻǳǊŀōƭŜ ƛƴ ŀ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ 

ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ ǳǎƛƴƎ ƳƻŘǳƭŀǊ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅΣ ƻŦ ŀ нπǎǘƻǊŜȅ ŎƻƳƳǳƴƛǘȅ ŎŜƴǘǊŜ ōǳƛƭŘƛƴƎ ǿƛǘƘ ǎǘŀũ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎ 

ŀƴŘ ǘƘǊŜŜ нπǎǘƻǊŜȅ ǇŀǝŜƴǘ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ ǿƛǘƘ ŀ ǘƻǘŀƭ ƻŦ мо ǘŜƳǇƻǊŀǊȅ ƘƻǳǎƛƴƎ ǳƴƛǘǎΣ ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ hǎƭƻΣ bƻǊǿŀȅΦ 

¢ƘŜ ǇǊƛŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƻũŜǊ ǎǳōƳƛǧŜŘ ōȅ ¦bLIh¦{9 ƛǎ ŎŀΦ bhY нфΦо Ƴ ƴŜǘΣ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ǘƻ ŎŀΦ t[b млΦу Ƴ ƴŜǘΦ 

όw. спκнлнпύ 

 

hƴ нм hŎǘƻōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǿŀǎ ǎƛƎƴŜŘΦ όw. сфκнлнпύ 
 

¶ !ǿŀǊŘ ƻŦ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀƴ ƻŶŎŜ ōǳƛƭŘƛƴƎ ƛƴ DŜǊƳŀƴȅ ǘƻ ¦bLIh¦{9 {Φ!Φ 
 

hƴ мм bƻǾŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ǿŀǎ ƛƴŦƻǊƳŜŘ ǘƘŀǘΣ ŀǎ ƻŦ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ŘŀǘŜΣ 

±ŜǊƳǀƎŜƴ ǳƴŘ .ŀǳ .ŀŘŜƴπ²ǸǊǧŜƳōŜǊƎ !Ƴǘ ƘŀŘ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ǘƘŜ ōƛŘ ƻŦ ǘƘŜ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ŀǎ ǘƘŜ 

Ƴƻǎǘ ŦŀǾƻǳǊŀōƭŜ ƻƴŜ ƛƴ ŀ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ƳƻŘǳƭŀǊ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ оπ

ǎǘƻǊŜȅ ƻŶŎŜ ōǳƛƭŘƛƴƎ ƛƴ ¢ǸōƛƴƎŜƴΣ DŜǊƳŀƴȅΦ ¢ƘŜ ǇǊƛŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƻũŜǊ ǎǳōƳƛǧŜŘ ōȅ ¦bLIh¦{9 ƛǎ ŎŀΦ 9¦w пΦу 

Ƴ ƴŜǘΣ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ǘƻ ŎŀΦ t[b нлΦс Ƴ ƴŜǘΦ όw. тнκнлнпύ 

 

hƴ нн bƻǾŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ƭŜŀǊƴŜŘ ǘƘŀǘ ŀ ǇǳōƭƛŎ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƘŀŘ ōŜŜƴ 

ŀǿŀǊŘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ŘŀǘŜΦ όw. трκнлнпύ 

 

сΦнΦ w9[!¢95 t!w¢¸ ¢w!b{!/¢Lhb{ 
 
Lƴ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ ŎƻǾŜǊŜŘ ōȅ ǘƘƛǎ ǊŜǇƻǊǘΣ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ōŜǘǿŜŜƴ ¦bL.9t {! ŀƴŘ ƛǘǎ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ǿŜǊŜ ƳŀǊƪŜǘπōŀǎŜŘ 
ŀƴŘ ƴƻǘ ŘƛũŜǊŜƴǘ ŦǊƻƳ ƻǘƘŜǊ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘƛǎ ǘȅǇŜ ƻƴ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘΦ  
bƻǘǿƛǘƘǎǘŀƴŘƛƴƎ ǘƘŜ ŀōƻǾŜΣ ōŜƭƻǿ ƛǎ ŀ ƭƛǎǘ ƻŦ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ ǊŜƭŀǘŜŘ 
ǇŀǊǝŜǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇΥ 

¶ ƻƴ мн Wǳƭȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ǎƛƎƴŜŘ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ƎŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ƻŦ ŀ ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ǇǊƻƧŜŎǘ ƻƴ ǳƭΦ 
aŀǊȅǿƛƭǎƪŀ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΦ ¢ƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǇŀǊǘȅ ƛǎ ¦ƴƛ ф {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ ōŀǎŜŘ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŀ 
ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ƻŦ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {Φ!Φ ¢ƘŜ LǎǎǳŜǊΩǎ ŜǎǝƳŀǘŜŘ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ 
ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƛǎ ŎŀΦ t[b поΦл Ƴ ƴŜǘΦ όw. осκнлнпύ 

¶ LƴǘǊŀπƎǊƻǳǇ ƭƻŀƴǎΥ 
o hƴ нф aŀǊŎƘ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴƴŜȄŜŘ ŀ ƭƻŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b р Ƴ ǿƛǘƘ 

¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {!Σ ǘƘǳǎ ŜȄǘŜƴŘƛƴƎ ǘƘŜ ǘŜǊƳ ǘƻ ол {ŜǇǘŜƳōŜǊ нлнсΦ 
o hƴ ол !ǇǊƛƭ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ƎǊŀƴǘŜŘ ŀ ƭƻŀƴ ƻŦ t[b пΦт Ƴ ǘƻ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {!Φ ¢ƘŜ ƭƻŀƴ ǿŀǎ 

ƎǊŀƴǘŜŘ ǳƴǝƭ р Wǳƭȅ нлнпΦ 
o hƴ м Wǳƭȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴƴŜȄŜŘ ŀ ƭƻŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ƻŦ t[b пΦт Ƴ ǿƛǘƘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! 

ŜȄǘŜƴŘƛƴƎ ǘƘŜ ǘŜǊƳ ǘƻ олΦммΦнлнпΦ 
o hƴ мр Wǳƭȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ƎǊŀƴǘŜŘ ŀ ƭƻŀƴ ƻŦ t[b т Ƴ ǘƻ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {!Φ ¢ƘŜ ƭƻŀƴ ǿŀǎ ƎǊŀƴǘŜŘ 

ǳƴǝƭ ом WŀƴǳŀǊȅ нлнрΦ 
o hƴ мт Wǳƭȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴƴŜȄŜŘ ǘƘŜ t[b мл Ƴ ƭƻŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ ¦ƴƛōŜǇ ttt 

ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ ǘƘŜ ƭƻŀƴ ŀƳƻǳƴǘ ǘƻ t[b мм Ƴ  



 

ǇŀƎŜ тп 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

o hƴ с bƻǾŜƳōŜǊ нлнпΣ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! ƎǊŀƴǘŜŘ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀ ƭƻŀƴ ƻŦ t[b мл ƳΦ ¢ƘŜ ƭƻŀƴ 
ǿŀǎ ƎǊŀƴǘŜŘ ǳƴǝƭ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΦ 

o hƴ нн bƻǾŜƳōŜǊ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴƴŜȄŜŘ ŀ ƭƻŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b пΦт Ƴ 
ǿƛǘƘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {!Σ ŜȄǘŜƴŘƛƴƎ ǘƘŜ ǘŜǊƳ ǘƻ омΦлоΦнлнр 

 
LƴǘǊŀπƎǊƻǳǇ ƭƻŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎ ŀǊŜ ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ōŜǘǿŜŜƴ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǿƛǘƘƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ ¢ƘŜǎŜ 
ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŀǊŜ ƳŀŘŜ ŀǘ ŀǊƳΩǎ ƭŜƴƎǘƘ ŀƴŘ ŀŎǘ ŀǎ ŀ ƭƛǉǳƛŘƛǘȅ ŀƴŘ ŎŀǎƘ ǎǳǊǇƭǳǎ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǘƻƻƭ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ 
DǊƻǳǇ ƭŜǾŜƭ ŀƴŘ ƘŀǾŜ ƴƻ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΦ  
 
¢ƘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜ ƻƴ ƛƴǘǊŀπƎǊƻǳǇ ƭƻŀƴǎ ƛǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ŀ ǾŀǊƛŀōƭŜ ²L.hw ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜ ŀƴŘ ŀ ŬȄŜŘ ƳŀǊƎƛƴ 
ŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ōŀǎŜŘ ƻƴ ŀƴ ŜŎƻƴƻƳŜǘǊƛŎ ƳƻŘŜƭΦ Lƴ ŎŀƭŎǳƭŀǝƴƎ ǘƘŜ ƳŀǊƎƛƴΣ ǘƘŜ ƳƻŘŜƭΣ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ǿƛǘƘ 
ǊŜŎƻƴŎƛƭƛŀǝƻƴ ƻŦ ǘǊŀƴǎŦŜǊ ǇǊƛŎƛƴƎ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎΣ ǘŀƪŜǎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǇŜǊƛƻŘƛŎŀƭƭȅ ǳǇŘŀǘŜŘ ƛƴŘǳǎǘǊȅ 
ōŜƴŎƘƳŀǊƪǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƭŜƴŘŜǊ ŀƴŘ ōƻǊǊƻǿŜǊΦ  
 
LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ ǊŜƭŀǘŜŘ ǇŀǊǝŜǎ ƛǎ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭƭȅ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ CƛƴŀƴŎƛŀƭ 
{ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƛƴ bƻǘŜ сΦнуΦ 
 

сΦоΦ a!¢9wL![ CLb!b/L![ !Dw99a9b¢{ 
 
!ǇŀǊǘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ƛƴ {ŜŎǝƻƴ рΦсΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŘƛŘ ƴƻǘ ŜƴǘŜǊ ƛƴǘƻ ŀƴȅ ƻǘƘŜǊ 
ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΦ 
 

сΦпΦ h¢I9w Lathw¢!b¢ 9±9b¢{ 
 

¶ wǳǎǎƛŀΩǎ ƛƴǾŀǎƛƻƴ ƻŦ ¦ƪǊŀƛƴŜΦ LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ǘƘŜ ǿŀǊ ƻƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ 
 
¢ƘŜ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ƛƴ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ƛƴǘŜǊƛƳ ǊŜǇƻǊǘǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŀƴƴǳŀƭ ǊŜǇƻǊǘ ŦƻǊ нлно ǊŜƳŀƛƴǎ ǾŀƭƛŘΦ ¢ƘŜ 
ǎƛǘǳŀǝƻƴ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǿŀǊ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜ ƛƴŘƛǊŜŎǘƭȅ ŀũŜŎǘǎ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ŀƴŘ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ŀƴŘ 
Ƴŀȅ ŀũŜŎǘ ŦǳǘǳǊŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǎǳƭǘǎΦ !ƭǘƘƻǳƎƘ ǘƘŜ ŜȄǇƻǎǳǊŜ ǘƻ ǘƘŜ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŀƴŘ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ 9ŀǎǘŜǊƴ 
ƳŀǊƪŜǘǎ ƛǎ ƴƻǘ ƭŀǊƎŜΣ ǘƘŜ ŀǊƳŜŘ ŎƻƴƅƛŎǘ Ƙŀǎ ŎŀǳǎŜŘ Ƴŀƴȅ ŀŘǾŜǊǎŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ǘǊŜƴŘǎΦ ¢Ƙƛǎ Ƙŀǎ ƻǊ Ƴŀȅ ƘŀǾŜ 
ŀƴ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ƛƴǾŜǎǘƻǊ ǎŜƴǝƳŜƴǘ ŀƴŘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƛƴŎƭƛƴŀǝƻƴǎΦ 5ŜǇŜƴŘƛƴƎ ƻƴ Ƙƻǿ ǘƘŜ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜ 
ŘŜǾŜƭƻǇǎΣ ǘƘŜ ǿŀǊ ŎƻǳƭŘ ƘŀǾŜ ŀ ŘƛǎǊǳǇǝǾŜ ŜũŜŎǘ ƻƴ ǎǳǇǇƭȅ ŎƘŀƛƴǎ ŀƴŘ ǘƘǳǎ ƛƳǇŀŎǘ Ǌŀǿ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ǇǊƛŎŜǎΣ ǘƘŜ 
ŜȄƻŘǳǎ ƻŦ ǿƻǊƪŜǊǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ƳŀǊƪŜǘ ŀƴŘ ǘƘǳǎ ŀũŜŎǘ ŘŜƭƛǾŜǊȅ ǎŎƘŜŘǳƭŜǎ ŀƴŘ ǇǊƛŎŜǎ ƻŦ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎΦ 
 
¢ƘŜ ǿŀǊ ƛƴ ǘƘŜ Ŝŀǎǘ ƛǎ ƛƴƅǳŜƴŎƛƴƎ ŎƻǳƴǘǊƛŜǎϥ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎ ƻƴ ŀǊƳǎ ǎǇŜƴŘƛƴƎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƳƻƴƛǘƻǊǎ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƛƴǘŜƴǝƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ ƳƛƭƛǘŀǊȅ ŀƴŘ ŀŎǝǾŀǘŜǎ ƛǘǎ ŜũƻǊǘǎ ƛƴ 
ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǿƛƴƴƛƴƎ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻǊŘŜǊǎ ŎƻƳƳƛǎǎƛƻƴŜŘ ōȅ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ƳƛƭƛǘŀǊȅ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ {! Ƴŀƛƴǘŀƛƴǎ ƛǘǎ ƛƴǘŜƴǝƻƴ ǘƻ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ ǘƘŜ ǇƻǎǘπǿŀǊ ǊŜŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻƧŜŎǘ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜΦ ¢ƘŜ 
ŎƻƳǇŀƴȅ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ƻǇŜǊŀǘŜǎ ƻƴŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜΦ hƴ мм aŀǊŎƘ нлнпΣ ƛǘ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ŀ ŎƻƴŘƛǝƻƴŀƭ 
ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ Ŭƴŀƭƭȅ ŀŎŎŜǇǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ aƛƴƛǎǘǊȅ ƻŦ CƛƴŀƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ wŜǇǳōƭƛŎ ƻŦ tƻƭŀƴŘ ƻƴ нм aŀȅ нлнп ŦƻǊ ǘƘŜ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ aŜŘȅƪŀπ{ȊŜƎƛƴƛŜ ōƻǊŘŜǊ ŎǊƻǎǎƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴπtƻƭƛǎƘ ōƻǊŘŜǊ όǘƘŜ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴ 
ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ōƻǊŘŜǊ ŎǊƻǎǎƛƴƎύΦ  
 
¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƛǎ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴƅƛŎǘ ŀƴŘ ǘƘŜ ǇƻǎǎƛōƭŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ ŘŜƭƛǾŜǊȅ ƻŦ ƻǳǊ 
Ǉƭŀƴǎ ƛƴ ǎǇŜŎƛŬŎ ƳŀǊƪŜǘǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ¦ƪǊŀƛƴŜΦ /ǳǊǊŜƴǘƭȅΣ ǘƘŜǊŜ ŀǊŜ ƴƻ ŦŀŎǘƻǊǎ ŎŀǳǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ ǿŀǊ ǘƘŀǘ ǿƻǳƭŘ 
ŀŘǾŜǊǎŜƭȅ ŀũŜŎǘ ǘƘŜ ŦǳƭŬƭƳŜƴǘ ƻŦ ƻǳǊ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ ƻōƭƛƎŀǝƻƴǎ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǇŀǊǝŜǎΦ 
 



 

ǇŀƎŜ тр 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¶ LƴǾŀƭƛŘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {Φ!Φϥǎ ƻũŜǊ ƛƴ ǘƘŜ ǘŜƴŘŜǊ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŘŜƭƛǾŜǊȅ ƻŦ 
ŀƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƛƴ DŘŀƵǎƪ 

 
hƴ мс !ǳƎǳǎǘ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ ōŜŎŀƳŜ ŀǿŀǊŜ ǘƘŀǘΣ ƛƴ ǾƛŜǿ ƻŦ ŀ ǎǳŎŎŜǎǎŦǳƭƭȅ ŬƭŜŘ ŀǇǇŜŀƭ ōȅ ŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀƴǘ 
ƛƴ ǘƘŜ ǘŜƴŘŜǊ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ ƛƴ ƳƻŘǳƭŀǊ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅΣ ƻŦ ŀ ǎŜǊǾƛŎŜ ōǳƛƭŘƛƴƎ ŀƴŘ ŦƻǳǊ Ƴǳƭǝπ
ŦŀƳƛƭȅ ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ ƛƴ DŘŀƵǎƪΣ ǘƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ ŀƴƻǘƘŜǊ 
ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊΣ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǘŜƴŘŜǊ ǎǳōƳƛǧŜŘ ōȅ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {Φ!Φ ǿŀǎ ŎŀƴŎŜƭƭŜŘΦ ¢ƘŜ 
LǎǎǳŜǊ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ǘƘŜ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƻũŜǊ ƛƴ ŎǳǊǊŜƴǘ ǊŜǇƻǊǘ bƻΦ фтκнлноΦ όw. рпκнлнпύ 
 

¶ /ŀƴŎŜƭƭŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǘŜƴŘŜǊ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ōƻǊŘŜǊ ŎǊƻǎǎƛƴƎ ϦYǊŀƪƻǿƛŜŎϦ ƻƴ ǘƘŜ 
¦ƪǊŀƛƴƛŀƴπtƻƭƛǎƘ ōƻǊŘŜǊ 

 

hƴ у hŎǘƻōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ǿŀǎ ƛƴŦƻǊƳŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅ ƘŀŘ 

ŎŀƴŎŜƭƭŜŘ ǘƘŜ ǘŜƴŘŜǊ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀǿŀǊŘ ƻŦ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ϦŘŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ōǳƛƭŘϦ ǘŀǎƪ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ 

ȅŀǊŘ ŦƻǊ ǇŀǎǎŜƴƎŜǊ ǾŜƘƛŎƭŜǎ ŀƴŘ ōǳǎŜǎ ŀǘ ǘƘŜ ǘǊŀŶŎ ŎƘŜŎƪǇƻƛƴǘ ϦYǊŀƪƻǿƛŜŎϦ ŀƴŘ ǊŜŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 

ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ŜȄƛǎǝƴƎ ŎƘŜŎƪǇƻƛƴǘ ϦYǊŀƪƻǿƛŜŎϦ ŀǘ ǘƘŜ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴπtƻƭƛǎƘ ōƻǊŘŜǊΦ 

¢ƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅ ŎƛǘŜŘ ǘƘŜ ŦŀƛƭǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ǳƴƛǘǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǘŀǘŜ /ǳǎǘƻƳǎ {ŜǊǾƛŎŜ ǘƻ ŀƎǊŜŜ ƻƴ 

ŀ ŘǊŀƊ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ŀǎ ǘƘŜ ǊŜŀǎƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎŀƴŎŜƭƭŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǘŜƴŘŜǊΣ 

ƳŀƪƛƴƎ ƛǘ ƛƳǇƻǎǎƛōƭŜ ǘƻ ǎƛƎƴ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƭŜƎŀƭ ŘŜŀŘƭƛƴŜǎΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƛƴŘƛŎŀǘŜǎ ǘƘŀǘ ƛǘ ǿƛƭƭ 

ŎƭŀǊƛŦȅ ǘƘŜ ŎƛǊŎǳƳǎǘŀƴŎŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ǘŜƴŘŜǊ ŎŀƴŎŜƭƭŀǝƻƴ ŀƴŘ ǿƛƭƭ ŀƭǎƻ ŎƻƴǎƛŘŜǊ ǳǎƛƴƎ ǘƘŜ ŀǇǇŜŀƭǎ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜΦ 

όw. срκнлнпύ 

 

¢ƘŜ LǎǎǳŜǊ ƛƴŦƻǊƳŜŘ ŀōƻǳǘ ǘƘŜ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {!ϥǎ ƻũŜǊ ŀǎ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ŦŀǾƻǳǊŀōƭŜ ƻƴŜ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǘŜƴǘ ƻŦ 

ŎǳǊǊŜƴǘ ǊŜǇƻǊǘ bƻΦ пфκнлнп ƻŦ ом Wǳƭȅ нлнпΦ 

 

¶ hǳǘŎƻƳŜ ƻŦ ǘǊŜŀǎǳǊȅ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎ ƛƴ aƻƴŘŀȅ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ 
 
hƴ н Wǳƭȅ нлнпΣ ǘƘŜ IŜŀŘ ƻŦ ǘƘŜ /ǳǎǘƻƳǎ ŀƴŘ CƛǎŎŀƭ hŶŎŜ ό¦/{ύ ƛƴ tƻȊƴŀƵ ƛǎǎǳŜŘ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ŀƴ ŀǳŘƛǘ ƻŦ 
ǘƘŜ /L¢ ǎŜǧƭŜƳŜƴǘǎ ƻŦ aƻƴŘŀȅ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {ǇΦ  Ȋ ƻΦƻΦ όa5±ύ ŦƻǊ нлмф όƘŜǊŜŀƊŜǊΥ ϦhǳǘŎƻƳŜ ƻŦ ǘƘŜ 
ŀǳŘƛǘϦύΣ ǿƘƛŎƘ ǉǳŜǎǝƻƴŜŘ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŎŀǎŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ƳŜǊƎŜǊ ƻŦ a5± ŀƴŘ ¦5aн ƛƴ нлмф ŀƴŘ ŎƻƴǎŜǉǳŜƴǘƭȅ 
ǘƘŜ ǘŀȄ ƴŜǳǘǊŀƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴΦ  !ŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘƻǊǎΣ a5±ϥǎ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ŀǊǊŜŀǊǎ ƻƴ ǘƘƛǎ 
ŀŎŎƻǳƴǘ ŦƻǊ нлмф ŀƳƻǳƴǘ ǘƻ t[b мо мнс фсрΦллΦ  
 
a5± ŘƻŜǎ ƴƻǘ ŀƎǊŜŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ Ǉƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ IŜŀŘ ƻŦ /ǳǎǘƻƳǎ ŀƴŘ ¢ŀȄŀǝƻƴ ŀƴŘ Ƙŀǎ ƴƻǘ ŀŘƧǳǎǘŜŘ ǘƘŜ /L¢ 
ŀŎŎƻǳƴǘǎ ŦƻǊ нлмф ŀƴŘ Ƙŀǎ ƴƻǘ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ƛƴ ǘƘŜ ŀŎŎƻǳƴǘǎΦ  
 
hƴ ну !ǳƎǳǎǘ нлнпΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŀƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ŎƻƴǾŜǊǘ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭŜǘŜŘ ŀǳŘƛǘ ƛƴǘƻ ǘŀȄ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎΦ  
 
CƻǊ ǘƘŜ ǇǳǊǇƻǎŜ ƻŦ ŀǎǎŜǎǎƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊƻǎǇŜŎǘ ƻŦ ŦǳǊǘƘŜǊ ǘŀȄ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ 
¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ DǊƻǳǇϥǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΣ a5± ŎƻƳƳƛǎǎƛƻƴŜŘ ŀ ǊŜǇǳǘŀōƭŜ ŎƻƴǎǳƭǝƴƎ ŬǊƳ ǘƻ ǇǊŜǇŀǊŜ 
ŀƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƻǇƛƴƛƻƴΦ ¢ƘŜ ŎƻƴŎƭǳǎƛƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ƻǇƛƴƛƻƴ ŀǊŜ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ Ǉƻǎƛǝƻƴ ŀƴŘ 
ƛƴŘƛŎŀǘŜ ŀ ƎǊŜŀǘŜǊ ƭƛƪŜƭƛƘƻƻŘ ƻŦ ŀƴ ŜǾŜƴǘǳŀƭ ƻǳǘŎƻƳŜ ƛƴ ŦŀǾƻǳǊ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƛƴ ǘƘŜ ŎŀǎŜΦ 
 
a5± Ƙŀǎ ŀƭǎƻ ƻōǘŀƛƴŜŘ ƻǇƛƴƛƻƴǎ ŦǊƻƳ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘΣ ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘ ŜȄǇŜǊǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ŬŜƭŘǎ ƻŦ ǘŀȄ ƭŀǿ ŀƴŘ 
ŜŎƻƴƻƳƛŎǎΣ ŎƻƴŬǊƳƛƴƎ ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ǊŀǝƻƴŀƭŜ ƻŦ ǘƘŜ ƳŜǊƎŜǊ ƛƴ ǉǳŜǎǝƻƴ ǿƛǘƘ ¦5aн ŀƴŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜǊŜ ŀǊŜ 
ƴƻ ƎǊƻǳƴŘǎ ǘƻ ǉǳŜǎǝƻƴ ƛǘǎ ƛƴŎƻƳŜ ǘŀȄ ƴŜǳǘǊŀƭƛǘȅΦ 
 
Lƴ ǘƘŜ ŎƻǳǊǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ǘŀȄ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƭǎƻ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ŦǳǊǘƘŜǊ ŜǾƛŘŜƴŎŜ ŀƴŘ ǿƛǘƴŜǎǎ 
ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŎƻƴŬǊƳƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻǊǊŜŎǘƴŜǎǎ ƻŦ ƛǘǎ ǇƻǎƛǝƻƴΦ 



 

ǇŀƎŜ тс 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 
.ȅ ƻǊŘŜǊ ǎŜǊǾŜŘ ƻƴ ǘƘŜ a5± ƻƴ р aŀǊŎƘ нлнрΣ ǘƘŜ ²ƛŜƭƪƻǇƻƭǎƪƛ ¦ǊȊŊŘ /Ŝƭƴƻπ{ƪŀǊōƻǿȅ ƛƴ tƻȊƴŀƵ ƻƴŎŜ 
ŀƎŀƛƴ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǘƘŜ ŘŜŀŘƭƛƴŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭŜǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎΦ !ǎ ƻŦ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘƛǎ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴΣ ƴƻ 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎ ƻƴ ǘƘƛǎ ƳŀǧŜǊ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΦ  
 

¶ {ǘŀƭŜƳŀǘŜ ŀǘ CŀƳŀ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǎǇΦƧΦ 
 
!ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ŀ Ƨƻƛƴǘ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǇǊƻƧŜŎǘ ŎŀƭƭŜŘ CŀƳŀ WŜȍȅŎŜ όW± ǇǊƻƧŜŎǘύ ŎƻƴŘǳŎǘŜŘ 
ŀǘ CŀƳŀ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǎǇΦƧΦ όƘŜǊŜŀƊŜǊ άCŀƳŀέύΣ ǘƘŜǊŜ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ǎǘŀƭŜƳŀǘŜΦ !ǎ ǘƘŜ 
ƛƳǇŀǎǎŜ ǿŀǎ ƴƻǘ ǊŜǎƻƭǾŜŘ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ ŘŜŀŘƭƛƴŜΣ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {Φ!Φ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ 
ƛƴ ²ŀǊǎŀǿ όŀǎ ŀ ǇŀǊǘƴŜǊ ƛƴ CŀƳŀύΣ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ 
ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ ǇŀǊǘƴŜǊǎ ƻŦ CŀƳŀ όƘŜǊŜƛƴŀƊŜǊ ǊŜŦŜǊǊŜŘ ǘƻ ŀǎ ǘƘŜ ϦLƴǾŜǎǘƳŜƴǘ !ƎǊŜŜƳŜƴǘϦύΣ 
ǇǊƻŎŜŜŘŜŘ ǘƻ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ǘƻ ǊŜǎƻƭǾŜ ǘƘŜ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ōȅ ŀƳŜƴŘƛƴƎ CŀƳŀ ǇŀǊǘƴŜǊǎƘƛǇ 
ŀƎǊŜŜƳŜƴǘΦ !ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ŀŎǝƻƴǎΣ ƛƴ WǳƴŜ нлнп ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! ōŜŎŀƳŜ ǘƘŜ ǎƻƭŜ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ 
ŀǳǘƘƻǊƛǎŜŘ ǘƻ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘ CŀƳŀΦ ¢Ƙƛǎ ŀƳŜƴŘƳŜƴǘ ǘƻ ǘƘŜ ŀǊǝŎƭŜǎ ƻŦ ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘƛǎ ŎƻƳǇŀƴȅ ǿŀǎ 
ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ bŀǝƻƴŀƭ /ƻǳǊǘ wŜƎƛǎǘŜǊ ƻƴ нр WǳƴŜ нлнпΦ  
 
Lƴ Wǳƭȅ нлнпΣ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ŀ ŎƘŀƭƭŜƴƎŜ ǘƻ ǘƘŜǎŜ ŀŎǝƻƴǎ ōȅ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊΣ ƛΦŜΦ W. LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ {ƻŎƛŜǘŜ 
ŎƻƳƳŀƴŘƛǘŜ ǎǇŜŎƛŀƭŜ {/{ǇΣ ŀ ŘŜŎƛǎƛƻƴ ǿŀǎ ƛǎǎǳŜŘ ōȅ ǘƘŜ wŜƎƛƻƴŀƭ /ƻǳǊǘ ƛƴ tƻȊƴŀƵ ǘƻ ƎǊŀƴǘ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ōȅ 
ǎǳǎǇŜƴŘƛƴƎ ǘƘŜ ŜƴŦƻǊŎŜŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ŀƳŜƴŘƳŜƴǘΦ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! ŬƭŜŘ ŀ ŎƻƳǇƭŀƛƴǘ 
ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ƻǊŘŜǊ ƻƴ му hŎǘƻōŜǊ нлнп ŀƴŘ ŀ ǊŜǎǇƻƴǎŜ ǘƻ ǘƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ƭŀǿǎǳƛǘ ǿŀǎ 
ŬƭŜŘ ƻƴ мо bƻǾŜƳōŜǊ нлнпΦ hƴ мн 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ /ƻǳǊǘ ƻŦ !ǇǇŜŀƭ ƛƴ tƻȊƴŀƵ ƛǎǎǳŜŘ ƻǊŘŜǊǎ ŘƛǎƳƛǎǎƛƴƎ 
ǘƘŜ ŀōƻǾŜπƳŜƴǝƻƴŜŘ ŎƻƳǇƭŀƛƴǘΦ ¢ƘŜ ƻǊŘŜǊ ƛǎ ŬƴŀƭΦ hƴ мн CŜōǊǳŀǊȅ нлнрΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ƻǘƘŜǊ ǇŀǊǘƴŜǊǎ 
ǊŜŎŜƛǾŜŘ W. LƴǾŜǎǘƳŜƴǘϥǎ ǊŜǇƭȅ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ǊŜǇƭȅ ǘƻ ǘƘŜ ƭŀǿǎǳƛǘ ŬƭŜŘ ōȅ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ƻǘƘŜǊ ǇŀǊǘƴŜǊǎΦ 
! ǊŜǇƭȅ ǘƻ ǘƘŜ ŀōƻǾŜπƳŜƴǝƻƴŜŘ ǊŜǇƭȅ ǿŀǎ ŬƭŜŘ ōȅ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 5ƛǎǘǊƛŎǘ /ƻǳǊǘ ƛƴ tƻȊƴŀƵΦ 
 
Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ƛƴ !ǳƎǳǎǘ нлнпΣ W. LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ {ƻŎƛŜǘŜ ŎƻƳƳŀƴŘƛǘŜ ǎǇŜŎƧŀƭŜ {/{ǇΣ ŀǎ ŀ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ƻŦ CŀƳŀ 
{ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ ŬƭŜŘ ŀ ƭŀǿǎǳƛǘ ǘƻ ŜǎǘŀōƭƛǎƘ ǘƘŜ ƛƴǾŀƭƛŘƛǘȅ ƻǊ ǇƻǎǎƛōƭŜ ƴƻƴπŜȄƛǎǘŜƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴǎ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ 
ǘƘŜ ŀǇǇǊƻǾŀƭ ƻŦ ǘƘŜ CƛƴŀƴŎƛŀƭ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŦƻǊ нлно ƻŦ CŀƳŀ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ŀƴŘ ǘƘŜ ŀǇǇƻƛƴǘƳŜƴǘ 
ƻŦ ŀ ƴŜǿ ōƻŀǊŘ ƳŜƳōŜǊ ǘƘŜǊŜƛƴ ŀǘ ǘƘŜ ƻǊŘƛƴŀǊȅ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎϥ ƳŜŜǝƴƎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƻŦ м Wǳƭȅ нлнпΣ 
ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǿƛǘƘ ŀ ǊŜǉǳŜǎǘ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ ǎŜŎǳǊƛǘȅΦ ¢ƘŜ tƻȊƴŀƵ wŜƎƛƻƴŀƭ /ƻǳǊǘ ƛǎǎǳŜŘ ŀ ŘŜŎƛǎƛƻƴ ǘƻ ƎǊŀƴǘ ǎŜŎǳǊƛǘȅ 
ōȅ ǎǳǎǇŜƴŘƛƴƎ ǘƘŜ ŜƴŦƻǊŎŜŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴǎΦ CŀƳŀ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ŬƭŜŘ ŀ ŎƻƳǇƭŀƛƴǘ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ ŀōƻǾŜπ
ƳŜƴǝƻƴŜŘ ƻǊŘŜǊ ƻƴ мт hŎǘƻōŜǊ нлнп ŀƴŘ ŀ ǊŜǎǇƻƴǎŜ ǘƻ ǘƘŜ ŀōƻǾŜπƳŜƴǝƻƴŜŘ ƭŀǿǎǳƛǘ ƻƴ мр bƻǾŜƳōŜǊ 
нлнпΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! ƧƻƛƴŜŘ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ŀǎ ŀ ǘƘƛǊŘ ǇŀǊǘȅ ŘŜŦŜƴŘŀƴǘΦ 
 

¶ bƻǝŬŎŀǝƻƴ ƻŦ ŎƭŀƛƳ ōȅ W. Lb±9{¢a9b¢ {h/L;¢; 9b /haa!b5L¢9 {t;/L![9 
 
W. Lb±9{¢a9b¢ {h/L;¢; 9b /haa!b5L¢9 {t;/L![9Σ [ǳȄŜƳōƻǳǊƎΣ ƛǎǎǳŜŘ ŀ Ŭƴŀƭ ǇǊŜπŎƻǳǊǘ ǎǳƳƳƻƴǎ ǘƻ 
¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {!Σ ²ŀǊǎŀǿΣ ƻƴ р !ǳƎǳǎǘ нлнпΣ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇŀȅƳŜƴǘ ƻŦ t[b уу Ƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀƭƭŜƎŜŘ ƭƻǎǎΣ ǘƻƎŜǘƘŜǊ 
ǿƛǘƘ ŀ ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴ ƻŦ ǎŜǘπƻũΦ bƻ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ƳŀŘŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ŎƭŀƛƳ ŀǘ ǘƘƛǎ ǝƳŜ ŘǳŜ 
ǘƻ ǘƘŜ ŦŀŎǘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ŘŜƳŀƴŘ ƛǎ ŎƻƳǇƭŜǘŜƭȅ ǳƴŦƻǳƴŘŜŘ ŀƴŘ ǳƴƧǳǎǝŬŜŘΦ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 
{! ŀƴŘ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ŎƻƴǎƛŘŜǊ ǘƘŜ ŎƭŀƛƳ ǘƻ ōŜ ƻōǾƛƻǳǎƭȅ ǳƴŦƻǳƴŘŜŘ ŀƴŘ ǘƘŜ ǎŜǘπƻũ ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴ 
ƳŀŘŜ ǘƻ ōŜ ƛƴŜũŜŎǝǾŜΦ  
 
 

сΦрΦ 9±9b¢{ !b5 !Dw99a9b¢{ {LDb95 !C¢9w ¢I9 .![!b/9 {I99¢ 5!¢9 
 

¶ {ŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘǿƻ ōƛŘǎ ŦǊƻƳ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ ƛƴ ǘŜƴŘŜǊ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
ǿƻǊƪǎ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ŜȄǘŜƴǎƛƻƴ ƻŦ ǇǊƻǾƛƴŎƛŀƭ ǊƻŀŘ bƻΦ срм ƛƴ ǘƘŜ ²ŀǊƳƛƵǎƪƻπaŀȊǳǊǎƪƛŜ 
ǾƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ 



 

ǇŀƎŜ тт 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 
¦ƴƛōŜǇ {! ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŀ ƴƻǝŬŎŀǝƻƴ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ wƻŀŘǎ !ǳǘƘƻǊƛǘȅ ƛƴ hƭǎȊǘȅƴ ƻƴ ǘƘŜ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
ǘŜƴŘŜǊ ǎǳōƳƛǧŜŘ ōȅ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀǿŀǊŘ ƻŦ ŀ ǇǳōƭƛŎ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŎŀƭƭŜŘ 9ȄŜŎǳǝƻƴ ƻŦ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƻǊƪǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǘŀǎƪ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ9ȄǘŜƴǎƛƻƴ ƻŦ ǇǊƻǾƛƴŎƛŀƭ ǊƻŀŘ bƻΦ срм ƻƴ ǘƘŜ ǎŜŎǝƻƴ DƻƱŘŀǇ ς 
5ǳōƛŜƴƴƛƪƛϦΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƛƛύ ǘƘŜ ƻũŜǊ ǎǳōƳƛǧŜŘ ōȅ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊ ώhũŜǊ нϐ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀǿŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ 
ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǝǘƭŜŘΥ 9ȄŜŎǳǝƻƴ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƻǊƪǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǘŀǎƪ ǝǘƭŜŘΥ ά9ȄǘŜƴǎƛƻƴ ƻŦ 
ǾƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ ǊƻŀŘ bƻΦ срмΣ ǎŜŎǝƻƴ ŦǊƻƳ 5ŀǊƱƻǿƻ ǘƻ ǘƘŜ ²Ŝǎǘ tƻƳŜǊŀƴƛŀƴ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ ōƻǊŘŜǊέΦ  
 
¢ƘŜ ǇǊƛŎŜ ƻŦ hũŜǊ м ǎǳōƳƛǧŜŘ ōȅ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƛǎ ŀǇǇǊƻȄƛƳŀǘŜƭȅ t[b мпуΦн Ƴ ƎǊƻǎǎΣ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ǘƻ 
ŀǇǇǊƻȄƛƳŀǘŜƭȅ t[b мнлΦр Ƴ ƴŜǘΦ ¢ƘŜ ǇǊƛŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ǘŜƴŘŜǊ ǎǳōƳƛǧŜŘ ōȅ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊ ƛǎ ŎŀΦ t[b мртΦл Ƴ ƎǊƻǎǎΣ 
ƛΦŜΦ ŎŀΦ t[b мнтΦт Ƴ ƴŜǘΦ όw. мκнлнрύ 
 

¶ {ƛƎƴƛƴƎ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƘƻǳǎƛƴƎ ǇǊƻƧŜŎǘ ŀǘ Wŀƴŀ tŀǿƱŀ LL оп ƛƴ ²ŀǊǎŀǿ 
 
hƴ нл WŀƴǳŀǊȅ нлнрΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ƎŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ƻŦ ŀ ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ǇǊƻƧŜŎǘ ŀǘ !ƭΦ Wŀƴŀ tŀǿƱŀ LL оп ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΦ ¢ƘŜ ƻǊŘŜǊƛƴƎ ǇŀǊǘȅ ƛǎ tIb 
WtLLоп {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ ōŀǎŜŘ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΦ ¢ƘŜ LǎǎǳŜǊΩǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘ ƛǎ ŎŀΦ 
t[b нуΦп Ƴ ƴŜǘΦ όw. оκнлнрύ 
 

¶ IŀƭǝƴƎ ǎǘŜǇǎ ǘƻǿŀǊŘǎ ŀ ǇƻǎǎƛōƭŜ ǎŀƭŜ ƻŦ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǎƘŀǊŜǎ 
 
hƴ с CŜōǊǳŀǊȅ нлнрΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŘŜŎƛŘŜŘ ǘƻ ǎǳǎǇŜƴŘ ƛǘǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǘƻǿŀǊŘǎ ŀ ǇƻǎǎƛōƭŜ 
ǎŀƭŜ ƻŦ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǎƘŀǊŜǎΦ ¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ǇǊƻŎŜǎǎ ƻŦ ŀƴŀƭȅǎƛƴƎ ǇƻǎǎƛōƭŜ ǎŎŜƴŀǊƛƻǎ ŦƻǊ ŀŎǉǳƛǊƛƴƎ ŀ 
ǇƻǘŜƴǝŀƭ ƛƴǾŜǎǘƻǊ ŦƻǊ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ŀƴŘ ƛǘǎ ƛƴƛǝŀƭƭȅ ŀƴŘ ŎƻƴŘƛǝƻƴŀƭƭȅ ŜȄǇǊŜǎǎŜŘ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƛƴ ŎŀǊǊȅƛƴƎ ƻǳǘ ǎǳŎƘ 
ŀ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴ ƛƴŘƛŎŀǘŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǎǳŎƘ ŀ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ŜŎƻƴƻƳƛŎ 
ŀƴŘ ƳŀǊƪŜǘ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ǿƻǳƭŘ ƴƻǘ ōŜ ǎŀǝǎŦŀŎǘƻǊȅ ŦƻǊ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊΦ  
 
Lƴ ǾƛŜǿ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƻǾŜΣ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊ ŜƴǾƛǎŀƎŜǎ ƳŀƛƴǘŀƛƴƛƴƎ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ ǿƛǘƘƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀƴŘ ǿƻǊƪƛƴƎ ƻƴ ƛǘǎ 
ŦǳǊǘƘŜǊ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƛƴ ƴŜǿ ƳŀǊƪŜǘ ǎŜƎƳŜƴǘǎ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜǊŜ ŀǊŜ ǊŜŀƭ ǇǊƻǎǇŜŎǘǎ ŦƻǊ ƎǊƻǿǘƘΦ !ǘ ǘƘŜ 
ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ ƛƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ Řƻ ƴƻǘ 
ŜȄŎƭǳŘŜ ǘƘŜ Ǉƻǎǎƛōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǊŜǎǳƳƛƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǘƻǿŀǊŘǎ ŀ ǇƻǎǎƛōƭŜ ǎŀƭŜ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎ ƛƴ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ƛƴ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜΣ 
ǿƘŜƴ ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŀƴŘ ƳŀǊƪŜǘ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ǿƛƭƭ ƎƛǾŜ ŀ ŎƘŀƴŎŜ ǘƻ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ǎǳŎƘ ŀ ǇƻǎǎƛōƭŜ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴ ƻƴ 
ǘŜǊƳǎ ǎŀǝǎŦŀŎǘƻǊȅ ǘƻ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊΦ όw. рκнлнрύ 
 

¶ [ŀǳƴŎƘ ƻŦ ŀ ōƻƴŘ ƛǎǎǳŜ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ŀǘ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! 
 
Lƴ CŜōǊǳŀǊȅκaŀǊŎƘ нлнрΣ ŀ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ƻŦ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! ǇŀǎǎŜŘ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ǘƻ ƭŀǳƴŎƘ ŀ ōƻƴŘ ƛǎǎǳŜ 
ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ǿƛǘƘ ŀ ǘƻǘŀƭ ƴƻƳƛƴŀƭ ǾŀƭǳŜ ƴƻǘ ŜȄŎŜŜŘƛƴƎ t[b ррΦл ƳΦ ¢ƘŜ ƴƻƳƛƴŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ƻƴŜ ōƻƴŘ ǿƛƭƭ ōŜ 
t[b мΣлллΦ ¢ƘŜ ǇǳǊǇƻǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ƛǎ ǘƻ ǊŀƛǎŜ ŦǳƴŘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŜŀǊƭȅ ǊŜŘŜƳǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘǊŜŜπȅŜŀǊ ǎŜŎǳǊŜŘ 
ǎŜǊƛŜǎ !κ. ŀƴŘ / ōƻƴŘǎ ƛǎǎǳŜŘ ōȅ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! ƛƴ нлно ǿƛǘƘ ŀ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ t[b ррΦл ƳΦhƴ с aŀǊŎƘ 
нлнрΣ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! ŀŘƻǇǘŜŘ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ǘƻ ǇǊŜπŀƭƭƻŎŀǘŜ ррΣллл ǎŜǊƛŜǎ 5 ōŜŀǊŜǊ ōƻƴŘǎ ǿƛǘƘ ŀ 
ƴƻƳƛƴŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ t[b мΣллл ŜŀŎƘ ŀƴŘ ŀ ǘƻǘŀƭ ƴƻƳƛƴŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ t[b ррΦл ƳΣ ŀƴŘ ǘƻ ŀƭƭƻŎŀǘŜ ŀƴŘ ƛǎǎǳŜ ǎŜǊƛŜǎ 

5 ōƻƴŘǎ ŀǎ ƻŦ мо aŀǊŎƘ нлнрt¢ƘŜ ŜŀǊƭȅ ǊŜŘŜƳǇǝƻƴ ƻŦ ǎŜǊƛŜǎ !κ. ŀƴŘ / ōƻƴŘǎ ǿŀǎ ŜȄŜŎǳǘŜŘ ƻƴ нр aŀǊŎƘ 
нлнр όw. тκнлнрΣ w. уκнлнрΣ w. фκнлнрΣ w. моκнлнрύΦ 
 

¶ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀǊƳȅ 
 
hƴ мм aŀǊŎƘ нлнрΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ŦƻǊ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǘŀǎƪ bƻΦ фмтлтΣ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ.ŀǊǊŀŎƪǎ 
Ҍ /ŀƴǘŜŜƴ όо ōŀǊǊŀŎƪǎ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ ώŀŎŎƻƳƳƻŘŀǝƴƎ мΣнлл ǇŜƻǇƭŜϐ Ҍм ŎŀƴǘŜŜƴ ōǳƛƭŘƛƴƎ ώŎŀǇŀŎƛǘȅ ǳǇ ǘƻ мΣпну 



 

ǇŀƎŜ ту 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ǇŜƻǇƭŜϐ ς {ǘŀƎŜ LϦ ƻƴ ǘƘŜ ǘŜǊǊƛǘƻǊȅ ƻŦ ǘƘŜ tƻǿƛŘȊ DŀǊǊƛǎƻƴ ƛƴ ǘƘŜ tƻǿƛŘȊ ƳƛƭƛǘŀǊȅ ŎƻƳǇƭŜȄ ƛƴ ǘƘŜ 
²ƛŜƭƪƻǇƻƭǎƪƛŜ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇΦ 
 
¢ƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǇŀǊǘȅ ƛǎ ǘƘŜ aƛƭƛǘŀǊȅ tǊƻǇŜǊǘȅ !ƎŜƴŎȅ ōŀǎŜŘ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΦ ¢ƘŜ LǎǎǳŜǊΩǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘ ƛǎ ŎŀΦ t[b норΦп Ƴ ƴŜǘΦ όw. мнκнлнрύ 
 

¶ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ōȅ ¦bLIh¦{9 {! ƻŦ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŘŜƭƛǾŜǊȅ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǘŀǎƪ ǝǘƭŜŘΥ 
Ϧ/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ƳǳƭǝπŦŀƳƛƭȅ ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ōǳƛƭŘƛƴƎ ǿƛǘƘ ŀǎǎƻŎƛŀǘŜŘ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƛƴ 
hƎǊƻŘȊƛŜƴƛŜŎ ŀǘ {ƱƻǿŀŎƪƛŜƎƻΣ Ǉƭƻǘ bƻΦ ололκнрϦ 

 
hƴ мп aŀǊŎƘ нлнрΣ ŀ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ƻŦ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {Φ!ΦΣ ōŀǎŜŘ ƛƴ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ ǎƛƎƴŜŘ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ŀ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ƳǳƭǝπŦŀƳƛƭȅ ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ 
ōǳƛƭŘƛƴƎ ǿƛǘƘ ŀǎǎƻŎƛŀǘŜŘ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƛƴ hƎǊƻŘȊƛŜƴƛŜŎ ŀǘ {ƱƻǿŀŎƪƛŜƎƻΣ Ǉƭƻǘ bƻΦ ололκнрέΦ ¢ƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊ 
ƛǎ {La ½ŀƎƱťōƛŜ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ {ƻǎƴƻǿƛŜŎΦ ¢ƘŜ ŜǎǝƳŀǘŜŘ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘ ƛǎ ŎŀΦ t[b нлΦр Ƴ ƎǊƻǎǎΣ ƛΦŜΦ ŎŀΦ t[b муΦф Ƴ ƴŜǘΦ όw. мпκнлнрύ 
 

¶ {ŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǘŜƴŘŜǊ ǎǳōƳƛǧŜŘ ōȅ ǘƘŜ /ƻƴǎƻǊǝǳƳ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ƛƴ ǘƘŜ 
ǘŜƴŘŜǊƛƴƎ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǘŀǎƪ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ5ŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ 
ƳŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜ ŀƴŘ ǊŜǇŀƛǊ Ƙŀƭƭ ŦƻǊ Ǌŀƛƭǿŀȅ ǾŜƘƛŎƭŜǎ ƛƴ {ƻŎƘŀŎȊŜǿϦ ƛƴ ǘƘŜ aŀȊƻǿƛŜŎƪƛŜ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇΦ 

 
hƴ мт aŀǊŎƘ нлнрΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŦǊƻƳ ϦYƻƭŜƧŜ aŀȊƻǿƛŜŎƪƛŜ ς YaϦ {ǇΦ Ȋ 
ƻΦƻΦ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΣ ŀ ƴƻǝŎŜ ƻŦ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ŀǎ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ŀŘǾŀƴǘŀƎŜƻǳǎ ƻũŜǊ ǎǳōƳƛǧŜŘ 
ōȅ ǘƘŜ ŎƻƴǎƻǊǝǳƳ ŎƻƴǎƛǎǝƴƎ ƻŦΥ ¦ƴƛōŜǇ {! ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ .ƛŜƭǎƪƻ tƻŘƭŀǎƪƛŜ ώ/ƻƴǎƻǊǝǳƳ 
[ŜŀŘŜǊϐΣ tǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿƻ 9[πLb {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ {ƪƛŜǊƴƛŜǿƛŎŜ ώ/ƻƴǎƻǊǝǳƳ tŀǊǘƴŜǊϐ 
ŀƴŘ 5. twhW9Y¢ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿ ώ/ƻƴǎƻǊǝǳƳ tŀǊǘƴŜǊϐ ƛƴ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ŀǿŀǊŘ ƻŦ ŀ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ5ŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ƳŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜ ŀƴŘ ǊŜǇŀƛǊ Ƙŀƭƭ 
ŦƻǊ Ǌŀƛƭǿŀȅ ǾŜƘƛŎƭŜǎ ƛƴ {ƻŎƘŀŎȊŜǿϦΦ ¢ƘŜ ƻũŜǊ ǇǊƛŎŜ ǎǳōƳƛǧŜŘ ōȅ ǘƘŜ /ƻƴǎƻǊǝǳƳ ƛǎ ŎŀΦ t[b нуфΦс Ƴ ƴŜǘΣ ƻŦ 
ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊϥǎ ǎƘŀǊŜ ƛǎ ŎŀΦ t[b мссΦс Ƴ ƴŜǘΦ όw. мрκнлнрύ 
 

¶ {ƛƎƴƛƴƎ ƻŦ ŎƻƴŘƛǝƻƴŀƭ ǎƘŀǊŜ ǇǳǊŎƘŀǎŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ 
 

hƴ мф aŀǊŎƘ нлнр ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {Φ!Φ όǘƘŜ {ŜƭƭŜǊύ ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀ /ƻƴŘƛǝƻƴŀƭ {ŀƭŜ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ŦƻǊ млл҈ 
ƻŦ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜǎ ƛƴ CŀƳŀ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǿƛǘƘ ŀ ǇǊƛǾŀǘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ όǘƘŜ .ǳȅŜǊύΦ  
 
¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ƛǎ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ŎƻƴŘƛǝƻƴ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘ ƻŦ ŀ ǇƻǎƛǝǾŜ ƻǳǘŎƻƳŜ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ŘǳŜ 
ŘƛƭƛƎŜƴŎŜΦ 5ǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜ ǿƛƭƭ ōŜ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ōȅ ǘƘŜ .ǳȅŜǊ ōȅ ом aŀȅ нлнрΦ ¢ƘŜ ǇƻǎƛǝǾŜ ƻǳǘŎƻƳŜ ƻŦ ǘƘŜ ŘǳŜ 
ŘƛƭƛƎŜƴŎŜ ŀƴŘ ǘƘŜ ǎǳōƳƛǎǎƛƻƴ ōȅ ǘƘŜ .ǳȅŜǊ ǘƻ ǘƘŜ {ŜƭƭŜǊ ƻŦ ŀ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ƛƴ ǿǊƛǝƴƎ ǿƛǘƘ ŀ ƴƻǘŀǊƛǎŜŘ ǎƛƎƴŀǘǳǊŜ 
ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ .ǳȅŜǊ ŎƻƴŬǊƳǎ ǘƘŀǘ ƛǘ Ƙŀǎ ƻōǘŀƛƴŜŘ ŀ ǇƻǎƛǝǾŜ ƻǳǘŎƻƳŜ ƻŦ ǘƘŜ ŘǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜ ǿƛƭƭ ƳŜŀƴ ǘƘŀǘ 
ǘƘŜ ŎƻƴŘƛǝƻƴ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŦǳƭŬƭƭŜŘ ŀƴŘ ǘƘŜǊŜŦƻǊŜ ǘƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǘ ǿƛƭƭ ŜƴǘŜǊ ƛƴǘƻ ŦƻǊŎŜ ǳǇƻƴ ǘƘŜ 
ŦǳƭŬƭƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘƛǎ ŎƻƴŘƛǝƻƴ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘΦ ¢ƘŜ ŎƻƴŘƛǝƻƴ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘ ƛǎ ǊŜǎŜǊǾŜŘ ƛƴ ŦŀǾƻǳǊ ƻŦ ǘƘŜ .ǳȅŜǊΦ 
 

¶ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ōȅ ¦bLIh¦{9 {! ƻŦ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŘŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ƴǳǊǎŜǊȅ ōǳƛƭŘƛƴƎ  
ƛƴ .ƛŀƱȅǎǘƻƪ 

 
hƴ нл aŀǊŎƘ нлнрΣ ŀ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ƻŦ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘΣ ŘŀǘŜŘ мф aŀǊŎƘ нлнрΣ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ŘŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ƳƻŘǳƭŀǊ ƴǳǊǎŜǊȅ ŀǘ 5ŜǇƻǿŀ ǎǘǊŜŜǘ ƛƴ .ƛŀƱȅǎǘƻƪΦ  
 
¢ƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅ ƛǎ ǘƘŜ /ƛǘȅ ƻŦ .ƛŀƱȅǎǘƻƪΦ ¢ƘŜ LǎǎǳŜǊΩǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
ǇǊƻƧŜŎǘ ƛǎ ŎŀΦ t[b моΦп Ƴ ƴŜǘΦ όw. мсκнлнрύ 
 



 

ǇŀƎŜ тф 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¶ ¦ǇŘŀǘŜ ƻƴ ǘƘŜ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ǎǘƻǊŀƎŜ Ƙŀƭƭ ƛƴ ¢ǳǎȊȅƴ ƛƴ _ƽŘȊƪƛŜ 
ǾƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ 

hƴ нп aŀǊŎƘ нлнрΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ ǎǳōƳƛǧŜŘ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅ ŀ 
ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴ ƻŦ ǿƛǘƘŘǊŀǿŀƭ ŦǊƻƳ ǘƘŜ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ǳƴǇŜǊŦƻǊƳŜŘ ǇŀǊǘΣ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ŦǳƭŬƭƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ 
ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ ǇǊŜǊŜǉǳƛǎƛǘŜǎ ŜƴǝǘƭƛƴƎ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊ ǘƻ ǿƛǘƘŘǊŀǿΣ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƻƴƎƻƛƴƎ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ǎǳǎǇŜƴǎƛƻƴ ƻŦ 
ǿƻǊƪǎΣ ǿƛǘƘ ŜũŜŎǘ ŦǊƻƳ ом aŀǊŎƘ нлнрΦ όw. муκнлнрύ 
 
/ƻƴǘǊŀŎǘ ǿƛǘƘ !ƭƻŎŀǎƛŀ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ǿŀǊŜƘƻǳǎŜ 
ŀƴŘ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ Ƙŀƭƭ ǿƛǘƘ ƻŶŎŜ ŀƴŘ ǎƻŎƛŀƭ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǿƛǘƘ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ŀƴŘ ŀŎŎƻƳǇŀƴȅƛƴƎ 
ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŀƴŘ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ƛƴ ¢ǳǎȊȅƴ ƛƴ ǘƘŜ _ƽŘȋ ǇǊƻǾƛƴŎŜ ǿŀǎ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ƻƴ нп aŀȅ нлнн όw. 
опκннύ 
 
¢ƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ǿƛǘƘŘǊŀǿŀƭ ǿƛƭƭ ƴƻǘ ƘŀǾŜ ŀƴȅ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ǊŜǎǳƭǘǎ ƛƴ ǎǳōǎŜǉǳŜƴǘ 
ǇŜǊƛƻŘǎΣ ŀƴŘ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ŀƴŘ ŀƳƛŎŀōƭŜ ŘƛǎŎǳǎǎƛƻƴǎ ŀǊŜ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ǳƴŘŜǊǿŀȅ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜ ƘŀƴŘƻǾŜǊ ƻŦ ǘƘŜ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜ ǘƻ ǘƘŜ ƛƴǾŜǎǘƻǊΦ 
 

¶ {ŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƻũŜǊ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ƛƴ ǘƘŜ ǘŜƴŘŜǊ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǘŀǎƪ 
ǝǘƭŜŘΥ Ϧ/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀƴ ŜŘǳŎŀǝƻƴŀƭ ōǳƛƭŘƛƴƎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ƻŦ ŎŀƴŘƛŘŀǘŜǎ ŦƻǊ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ 
ƳƛƭƛǘŀǊȅ ǎŜǊǾƛŎŜϦ ς ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ŘŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ōǳƛƭŘ ŦƻǊƳǳƭŀ 

 
hƴ лт !ǇǊƛƭ нлнрΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŀ ƴƻǝŎŜ ŦǊƻƳ ǘƘŜ aƛƭƛǘŀǊȅ ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅ ƻŦ 
¢ŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ƻƴ ǘƘŜ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ŀǎ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ŦŀǾƻǳǊŀōƭŜ ƻũŜǊ ǎǳōƳƛǧŜŘ ōȅ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊ ƛƴ ǘƘŜ ǇǳōƭƛŎ ŎƻƴǘǊŀŎǘ 
ŀǿŀǊŘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀƴ ŜŘǳŎŀǝƻƴŀƭ ōǳƛƭŘƛƴƎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ƻŦ ŎŀƴŘƛŘŀǘŜǎ ŦƻǊ 
ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ƳƛƭƛǘŀǊȅ ǎŜǊǾƛŎŜϦ ς ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ŘŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ōǳƛƭŘ ŦƻǊƳǳƭŀ ¢ƘŜ ǇǊƛŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ǘŜƴŘŜǊ ǎǳōƳƛǧŜŘ ōȅ 
ǘƘŜ LǎǎǳŜǊ ƛǎ ŎŀΦ t[b мфнΦр Ƴ ƎǊƻǎǎΣ ƛΦŜΦ ŎŀΦ t[b мрсΦр Ƴ ƴŜǘΦ όw. мфκнлнрύ 
 

¶ {ŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƻũŜǊ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ƛƴ ǘƘŜ ǘŜƴŘŜǊ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǘŀǎƪ 
ǝǘƭŜŘΥ Ϧ/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀƴ ŜǎǘŀǘŜ ƻŦ ƳǳƭǝπŦŀƳƛƭȅ ƘƻǳǎŜǎ ǿƛǘƘ ƭŀƴŘǎŎŀǇƛƴƎ ƛƴ .ťŘȊƛƴ ŀǘ 
hŘƪǊȅǿƪƻǿŀ {ǘΦϦ 

 
hƴ мм !ǇǊƛƭ нлнрΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ǿŀǎ ƛƴŦƻǊƳŜŘ ƻŦ ǘƘŜ ǎŜƭŜŎǝƻƴΣ ƻƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ŘŀǘŜ 
ōȅ {La ½ŀƎƱťōƛŜ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦΣ ōŀǎŜŘ ƛƴ {ƻǎƴƻǿƛŜŎΣ ƻŦ ƛǘǎ ƻũŜǊ ŀǎ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ŦŀǾƻǳǊŀōƭŜΣ ōȅ ŀ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ƻŦ 
¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀǿŀǊŘ ƻŦ ŀ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǝǘƭŜŘΥ Ϧ/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀƴ 
ŜǎǘŀǘŜ ƻŦ ƳǳƭǝπŦŀƳƛƭȅ ƘƻǳǎŜǎ ǿƛǘƘ ƭŀƴŘǎŎŀǇƛƴƎ ƛƴ .ťŘȊƛƴ ŀǘ hŘƪǊȅǿƪƻǿŀ {ǘΦϦ ¢ƘŜ ƻũŜǊ ǇǊƛŎŜ ƛǎ ŎŀΦ t[b рфΦф 
Ƴ ƎǊƻǎǎΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŎŀΦ t[b рпΦу Ƴ ƴŜǘΦ όw. нмκнлнрύ 
 

¶ /ƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ 
o hƴ у WŀƴǳŀǊȅ нлнрΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜȄǘŜƴŘŜŘ ƛǘǎ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ DŜƴŜǊŀƭƛ ¢ƻǿŀǊȊȅǎǘǿƻ 

¦ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ {! ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ǊŜǾƻƭǾƛƴƎ ƭƛƳƛǘ ƻŦ t[b ос ƳΦ ¢ƘŜ 
ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǳƴǝƭ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнрΦ 

o hƴ мт WŀƴǳŀǊȅ нлнрΣ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ ǊŜƴŜǿŜŘ ƛǘǎ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ƭƛƴŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ .bt tŀǊƛōŀǎ 
.ŀƴƪ tƻƭǎƪŀ {Φ!Φ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b мно ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǳƴǝƭ ну 
CŜōǊǳŀǊȅ нлнрΦ 

o hƴ ом WŀƴǳŀǊȅ нлнрΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴŘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǊŜƴŜǿŜŘ ǘƘŜƛǊ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ .ŀƴƪ tƻƭǎƪŀ 
Yŀǎŀ hǇƛŜƪƛ {! ŦƻǊ ŀ ƳǳƭǝπǇǳǊǇƻǎŜ ŎǊŜŘƛǘ ƭƛƳƛǘ ƻŦ t[b тл ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ŜȄǘŜƴŘŜŘ 
ǳƴǝƭ ом WŀƴǳŀǊȅ нлнсΦ 

o hƴ ом WŀƴǳŀǊȅ нлнрΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜȄǘŜƴŘŜŘ ƛǘǎ ŜCƛƴŀƴŎƛƴƎ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ .ŀƴƪ tƻƭǎƪŀ Yŀǎŀ 
hǇƛŜƪƛ {! ŦƻǊ ǎǳǇǇƭƛŜǊ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b нл ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ŜȄǘŜƴŘŜŘ 
ǳƴǝƭ ом WŀƴǳŀǊȅ нлнсΦ 



 

ǇŀƎŜ ул 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

o hƴ р CŜōǊǳŀǊȅ нлнр {ŀƴǘŀƴŘŜǊ .ŀƴƪ tƻƭǎƪŀ {Φ!Φ ƎǊŀƴǘŜŘ ǘƻ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {Φ!ΦόŦƻǊ ǘƘŜ 
ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ƻŦ ¦ƴƛ о {ǇΦ Ȋ ƻΦ ƻΦύ ŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ōƻƴŘ ŦƻǊ ǘƘŜ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ŀƴŘ tǊŜƭƛƳƛƴŀǊȅ 
5ƻƴŀǝƻƴ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ǘƻ ŀ ƳŀȄƛƳǳƳ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b т мтл трсΦрнΦ 

o hƴ мл CŜōǊǳŀǊȅ нлнрΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜȄǘŜƴŘŜŘ ƛǘǎ ƛƴǎǳǊŀƴŎŜ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ ¦ƴƛǉŀ 
¢ƻǿŀǊȊȅǎǘǿƻ ¦ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ {! ŦƻǊ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b сл ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ŜȄǘŜƴŘŜŘ 
ǳƴǝƭ ол WǳƴŜ нлнрΦ 

o hƴ мп CŜōǊǳŀǊȅ нлнрΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴƴŜȄŜŘ ŀ ǘǊƛǇŀǊǝǘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ CǳƴŘǳǎȊ wƻȊǿƻƧǳ ƛ 
tǊƻƳƻŎƧƛ ²ƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ ²ƛŜƭƪƻǇƻƭǎƪƛŜƎƻ {Φ!Φ ŀƴŘ .ȅŘƎƻǎƪƛ CǳƴŘǳǎȊ tƻǊťŎȊŜƵ YǊŜŘȅǘƻǿȅŎƘ 
ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ƻŦ ǳǇ ǘƻ t[b сл ƳΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ 
ǳƴǝƭ нр bƻǾŜƳōŜǊ нлнрΦ 

o hƴ нс CŜōǊǳŀǊȅ нлнрΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜȄǘŜƴŘŜŘ ƛǘǎ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ .ŀƴƪ DƻǎǇƻŘŀǊǎǘǿŀ 
YǊŀƧƻǿŜƎƻ {Φ!Φ ŦƻǊ ŀƴ ƻǾŜǊŘǊŀƊ ŦŀŎƛƭƛǘȅ ƻŦ t[b ол Ƴ ǳƴǝƭ лн WǳƴŜ нлнр 

o hƴ нс CŜōǊǳŀǊȅ нлнрΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜȄǘŜƴŘŜŘ ƛǘǎ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ .ŀƴƪ DƻǎǇƻŘŀǊǎǘǿŀ 
YǊŀƧƻǿŜƎƻ {Φ!Φ ŦƻǊ ŀ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ƭƛƴŜ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b ул Ƴ ǳƴǝƭ ол aŀȅ нлнрΦ 

o hƴ нт CŜōǊǳŀǊȅ нлнрΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜȄǘŜƴŘŜŘ ƛǘǎ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ .bt tŀǊƛōŀǎ .ŀƴƪ tƻƭǎƪŀ {Φ!Φ 
ŦƻǊ ŀ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ƭƛƴŜ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b мно Ƴ ǳƴǝƭ ом aŀǊŎƘ нлнрΦ 

o hƴ нт aŀǊŎƘ нлнрΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ǎƛƎƴŜŘ !ƴƴŜȄ bƻΦ мл ǿƛǘƘ ¦ƴƛǉŀ ¢¦ {Φ!Φ ŜǎǘŀōƭƛǎƘƛƴƎ ŀ 
ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ŘŜǇƻǎƛǘ ƻŦ t[b м ƳΦ ¢ƘŜ ƻǘƘŜǊ ǘŜǊƳǎ ŀƴŘ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǊŜƳŀƛƴ 
ǳƴŎƘŀƴƎŜŘΦ 

o hƴ ол aŀǊŎƘ нлнрΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜȄǘŜƴŘŜŘ ƛǘǎ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ .bt tŀǊƛōŀǎ .ŀƴƪ tƻƭǎƪŀ {Φ!Φ 
ŦƻǊ ŀ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ƭƛƴŜ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b мно Ƴ ǳƴǝƭ ол !ǇǊƛƭ нлнрΦ 

o лт !ǇǊƛƭ нлнрΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀ DǳŀǊŀƴǘŜŜ [ƛƳƛǘ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ !ŎŎŜƭŜǊŀƴǘ 
LƴǎǳǊŀƴŎŜ 9ǳǊƻǇŜ {! ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b нм Ƴ ǿƛǘƘ ŀ ǾŀƭƛŘƛǘȅ ǇŜǊƛƻŘ ŦǊƻƳ нс aŀǊŎƘ нлнр 
ǘƻ нр aŀǊŎƘ нлнсΦ 

 

¶ LƴǘǊŀπƎǊƻǳǇ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎ  
o tǊƻǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ŀ ƭƻŀƴ ǘƻ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {Φ!Φ ƻƴ лс aŀǊŎƘ нлнр ŦƻǊ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b нл ƳΣ 

ǊŜǇŀȅŀōƭŜ ōȅ ол {ŜǇǘŜƳōŜǊ нлнрΦ 
 

¶ DǳŀǊŀƴǘŜŜ ǇŀȅƳŜƴǘ 
o hƴ мо CŜōǊǳŀǊȅ нлнрΣ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŀ ǊŜŎŜƛǇǘ ƻŦ bhY нрΦт Ƴ ŀǎ ǇŀȅƳŜƴǘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ 

LƴǾŜǎǘƻǊϥǎ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ŀƊŜǊ ǿƛƴƴƛƴƎ ŀ ŎƻǳǊǘ ŎŀǎŜ ōŜŦƻǊŜ ǘƘŜ {ǳǇǊŜƳŜ /ƻǳǊǘ ƛƴ bƻǊǿŀȅΦ 
 



 

ǇŀƎŜ ум 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

тΦ {¢!¢9a9b¢ hb ¢I9 !tt[L/!¢Lhb hC /hwthw!¢9 
Dh±9wb!b/9 twLb/Lt[9{ .¸ ¦bL.9t {! Lb нлнпΦ 

 

тΦмΦ 59CLbL¢Lhb hC ¢I9 !tt[L/!.[9 {9¢ hC /hwthw!¢9 Dh±9wb!b/9 twLb/Lt[9{ 
 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀǇǇƭƛŜŘ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ǝǘƭŜŘ ϦDƻƻŘ tǊŀŎǝŎŜǎ ƻŦ /ƻƳǇŀƴƛŜǎ 
[ƛǎǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ²{9 нлнмϦ ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ {ǘƻŎƪ 9ȄŎƘŀƴƎŜ /ƻǳƴŎƛƭ ōȅ ǿŀȅ ƻŦ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻŦ нф aŀǊŎƘ нлнм 
ŀƴŘ ŜũŜŎǝǾŜ ŀǎ ƻŦ м Wǳƭȅ нлнмΦ CƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ŜƴǘǊȅ ƛƴǘƻ ŦƻǊŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ǎŜǘ ƻŦ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ 
ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ǇǳōƭƛǎƘŜŘ ŀ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻƴ ǘƘŜ ǎǘŀǘǳǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴ 
ƻŦ ǘƘŜ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŎƻƴǘŀƛƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǎŜǘΦ ¢ƘŜ ǘŜȄǘ ƻŦ ǘƘƛǎ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ƛǎ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ƻƴ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅϥǎ ǿŜōǎƛǘŜ ŀǘ ǿǿǿΦǳƴƛōŜǇΦǇƭ όƛƴ ǘƘŜ LƴǾŜǎǘƻǊ wŜƭŀǝƻƴǎ ǎŜŎǝƻƴύΦ ¢ƘŜ Ŧǳƭƭ ǘŜȄǘ ƻŦ ǘƘŜ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ 
ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŎƻƴǘŀƛƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎ ƛǎ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ƻƴ ǘƘŜ ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ 
²{9 ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ǿŜōǎƛǘŜ ŀǘ ǿǿǿΦƎǇǿΦǇƭκŘƻōǊŜπǇǊŀƪǘȅƪƛнлнмΦ  
 
¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ŀƭƭ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ǿƛǘƘ Ŝǉǳŀƭ ŀŎŎŜǎǎ ǘƻ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀōƻǳǘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ 
ōȅ ǇǳōƭƛǎƘƛƴƎ ŎǳǊǊŜƴǘ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƛƳ ǊŜǇƻǊǘǎΣ ǿƘƛŎƘ ŀǊŜ ǘƘŜƴ ǇǳōƭƛǎƘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǿŜōǎƛǘŜΦ ¢ƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ Ŏƻƴǎǘŀƴǘƭȅ ǳƴŘŜǊǘŀƪŜǎ ŀŎǝƻƴǎ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ Ŝǉǳŀƭ ŀƴŘ Ŧǳƭƭ 
ŀŎŎŜǎǎ ƻŦ ŀƭƭ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎ ǘƻ ǘƘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀōƻǳǘ ǘƘŜ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ŀƴŘ ŜǾŜƴǘǎ ǘŀƪƛƴƎ ǇƭŀŎŜ ƛƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΦ  
 

тΦнΦ twLb/Lt[9{ ²!L±95 .¸ ¢I9 L{{¦9w 
 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŘƛŘ ƴƻǘ ŀǇǇƭȅ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ DƻƻŘ tǊŀŎǝŎŜǎΥ мΦоΦмΦΣ мΦоΦнΦΣ мΦпΦ нΦмΦΣ нΦнΦΣ 
нΦпΦΣ оΦмлΦΣ пΦмΦΣ пΦоΦ ŀƴŘ сΦоΦ   
 
мΦ LbChwa!¢Lhb th[L/¸ !b5 /haa¦bL/!¢Lhb ²L¢I Lb±9{¢hw{ 
 
мΦоΦ ¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƭǎƻ ƛƴǘŜƎǊŀǘŜǎ 9{D ŦŀŎǘƻǊǎ ƛƴ ƛǘǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎǘǊŀǘŜƎȅΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊΥ 
 
мΦоΦмΦ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƛǎǎǳŜǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƳŜǘǊƛŎǎ ŀƴŘ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ƛǎǎǳŜǎΤ 
 
!ƭǘƘƻǳƎƘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ƴƻǘ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ŀ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ŀ ǎƛƴƎƭŜ 
ŘƻŎǳƳŜƴǘΣ ƛǘ ŎǳǎǘƻƳŀǊƛƭȅ ƛƴŎƭǳŘŜǎ 9{D ŦŀŎǘƻǊǎ ƛƴ ƛǘǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ 
ŀƴŘ ƎƛǾŜƴ ǘƘŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴ ƻŦ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǿƛǘƘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭΣ ǎƻŎƛŀƭ ŀƴŘ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ 
ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ŦŀŎǘƻǊǎΦ ¢ƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀǊŜ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ŀƴƴǳŀƭƭȅ ǇǳōƭƛǎƘŜŘ 
ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǊŜǇƻǊǘǎΦ 
 
мΦоΦнΦ {ƻŎƛŀƭ ŀƴŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ŦŀŎǘƻǊǎΣ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊǎΣ ŀŎǝƻƴǎ ǘŀƪŜƴ ŀƴŘ ǇƭŀƴƴŜŘ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ƎŜƴŘŜǊ 
ŜǉǳŀƭƛǘȅΣ ǇǊƻǇŜǊ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎΣ ǊŜǎǇŜŎǘ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΩ ǊƛƎƘǘǎΣ ŘƛŀƭƻƎǳŜ ǿƛǘƘ ƭƻŎŀƭ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎΣ ŀƴŘ 
ŎǳǎǘƻƳŜǊ ǊŜƭŀǝƻƴǎΦ 
 
!ƭǘƘƻǳƎƘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ƴƻǘ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ŀ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ŀ ǎƛƴƎƭŜ 
ŘƻŎǳƳŜƴǘΣ ƛǘ ŎǳǎǘƻƳŀǊƛƭȅ ƛƴŎƭǳŘŜǎ 9{D ŦŀŎǘƻǊǎ ƛƴ ƛǘǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ 
ŀƴŘ ƎƛǾŜƴ ǘƘŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴ ƻŦ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǿƛǘƘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭΣ ǎƻŎƛŀƭ ŀƴŘ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ 
ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ŦŀŎǘƻǊǎΦ ¢ƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀǊŜ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ŀƴƴǳŀƭƭȅ ǇǳōƭƛǎƘŜŘ 
ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǊŜǇƻǊǘǎΦ 
мΦпΦ ¢ƻ ŜƴǎǳǊŜ ǉǳŀƭƛǘȅ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻƴ ǘƘŜ ŀŘƻǇǘŜŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎǘǊŀǘŜƎȅΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ 
ǇǳōƭƛǎƘŜǎ ƻƴ ƛǘǎ ǿŜōǎƛǘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ǘƘŜ ŦǊŀƳŜǿƻǊƪ ƻŦ ǘƘŜ ǎǘǊŀǘŜƎȅΣ ƳŜŀǎǳǊŀōƭŜ ƎƻŀƭǎΣ 



 

ǇŀƎŜ ун 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ƎƻŀƭǎΣ ǇƭŀƴƴŜŘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ǎǘŀǘǳǎΣ ŘŜŬƴŜŘ ōȅ ƳŜŀǎǳǊŜǎΣ ōƻǘƘ 
ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀƴŘ ƴƻƴπŬƴŀƴŎƛŀƭΦ LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ 9{D ǎǘǊŀǘŜƎȅ ǎƘƻǳƭŘΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛƴƎǎΥ όΦΦΦύΦ  
 
¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ƴƻǘ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ŀ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ŀ ǎƛƴƎƭŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘΦ ¢ƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ 
ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƴŘ ƛǘǎ DǊƻǳǇ ƛǎ ōǳƛƭǘ ƻƴ ŬǾŜ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊȅ ǎŜƎƳŜƴǘǎΥ ŘƻƳŜǎǝŎ ƎŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎΣ 
ƎŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ŀōǊƻŀŘΣ ǊƻŀŘ ŀƴŘ ōǊƛŘƎŜ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜΣ ƳƻŘǳƭŀǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀƴŘ ǇǊƻǇŜǊǘȅ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀŎǝǾƛǘȅΦ Lƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ƻǇƛƴƛƻƴΣ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ŀ ǎƛƴƎƭŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ŎƻƴǘŀƛƴƛƴƎ ŀ ƭƻƴƎπ
ǘŜǊƳ ŀŎǝƻƴ Ǉƭŀƴ ŎƻǾŜǊƛƴƎ ŀƭƭ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƴŘ ƛǘǎ DǊƻǳǇ ǿƻǳƭŘ ōŜ ŘƛŶŎǳƭǘ ŀǘ ǘƘŜ 
ƳƻƳŜƴǘΣ ƎƛǾŜƴ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ŘȅƴŀƳƛŎŀƭƭȅ ŎƘŀƴƎƛƴƎ ƳŀǊƪŜǘ ǎƛǘǳŀǝƻƴΣ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅ 
ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΦ ¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ǇǊƛƻǊƛǝǎŜǎ ƛǘǎ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎ ŀƴŘ ŀŘŀǇǘǎ ƛǘǎ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ǘƻ ǘƘŜ 
ŘȅƴŀƳƛŎŀƭƭȅ ŎƘŀƴƎƛƴƎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ƻƴ ŀƴ ƻƴƎƻƛƴƎ ōŀǎƛǎΦ  
 
нΦ a!b!D9a9b¢ .h!w5 !b5 {¦t9w±L{hw¸ .h!w5 
 
нΦмΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ǎƘƻǳƭŘ ƘŀǾŜ ƛƴ ǇƭŀŎŜ ŀ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ǇƻƭƛŎȅ ŦƻǊ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ōƻŀǊŘ ŀƴŘ ǘƘŜ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 
ōƻŀǊŘΣ ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ōƻŀǊŘ ƻǊ ǘƘŜ ƎŜƴŜǊŀƭ ƳŜŜǝƴƎΣ ǊŜǎǇŜŎǝǾŜƭȅΦ ¢ƘŜ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ǇƻƭƛŎȅ ǎŜǘǎ ƻǳǘ 
ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ŀƴŘ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ƛƴ ŀǊŜŀǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ƎŜƴŘŜǊΣ ŬŜƭŘ ƻŦ ǎǘǳŘȅΣ ǎǇŜŎƛŀƭƛǎǘ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜΣ ŀƎŜ ŀƴŘ ǿƻǊƪ 
ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊǎΣ ŀƴŘ ƛƴŘƛŎŀǘŜǎ ǿƘŜƴ ŀƴŘ Ƙƻǿ ǘƘŜ ŀŎƘƛŜǾŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ǿƛƭƭ ōŜ 
ƳƻƴƛǘƻǊŜŘΦ  
²ƛǘƘ ǊŜƎŀǊŘ ǘƻ ƎŜƴŘŜǊ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƻŦ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ōƻŘƛŜǎΣ ǘƘŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƳƛƴƻǊƛǘȅ ƎǊƻǳǇ ƛƴ ŜŀŎƘ ōƻŘȅ 
ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ŀǘ ƭŜŀǎǘ ол҈Φ 
 
¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ƴƻǘ ŀŘƻǇǘŜŘ ŀ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ǇƻƭƛŎȅ ŦƻǊ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ōƻŀǊŘ ƳŜƳōŜǊǎ ƛƴ ǘƘŜ 
ŦƻǊƳ ƻŦ ŀ ǎƛƴƎƭŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘΦ ¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƛƳǎ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŜ ǾŜǊǎŀǝƭƛǘȅ ŀƴŘ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƻŦ ƛǘǎ ōƻŘƛŜǎΣ ōǳǘ ǘƘŜ 
ǎǇŜŎƛŬŎ ƴŀǘǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ƛǘ ƻǇŜǊŀǘŜǎ ƳŀƪŜǎ ƛǘ ŘƛŶŎǳƭǘ ǘƻ ƳŜŜǘ ŀƭƭ ǘƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ŎǊƛǘŜǊƛŀΦ 5ǳŜ 
ǘƻ ǘƘŜ ƭƻŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ tƻŘƭŀǎƛŜ ǊŜƎƛƻƴΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ ǘƻ ōŜ ŀ ƳŜƭǝƴƎ 
Ǉƻǘ ƻŦ ƴŀǝƻƴŀƭƛǝŜǎΣ ŎǳƭǘǳǊŜǎ ŀƴŘ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ōƻŘƛŜǎ ŎƻƳŜ 
ŦǊƻƳ ŘƛũŜǊŜƴǘ ōŀŎƪƎǊƻǳƴŘǎ ŀƴŘ ŎǳƭǘǳǊŜǎΣ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘ ŘƛũŜǊŜƴǘ ǿŀȅǎ ƻŦ ǘƘƛƴƪƛƴƎ ŀƴŘ Ǉƻƛƴǘǎ ƻŦ ǾƛŜǿ ŀƴŘ ƘŀǾŜ 
ŘƛũŜǊŜƴǘ ƭƛŦŜ ŀƴŘ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜǎΦ ¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ǇƻƭƛŎȅ ƛǎ ǘƘŀǘ ŀƴȅ ŘƛǎŎǊƛƳƛƴŀǝƻƴ ƛƴ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘΣ 
ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ƻƴ ǘƘŜ ƎǊƻǳƴŘǎ ƻŦ ǎŜȄΣ ŀƎŜΣ ŘƛǎŀōƛƭƛǘȅΣ ǊŀŎŜΣ ǊŜƭƛƎƛƻƴΣ ƴŀǝƻƴŀƭƛǘȅΣ ǇƻƭƛǝŎŀƭ ōŜƭƛŜŦǎΣ ǘǊŀŘŜ ǳƴƛƻƴ 
ƳŜƳōŜǊǎƘƛǇΣ ŜǘƘƴƛŎ ƻǊƛƎƛƴΣ ǊŜƭƛƎƛƻƴΣ ǎŜȄǳŀƭ ƻǊƛŜƴǘŀǝƻƴΣ ŜǘŎΦΣ ƛǎ ǳƴŀŎŎŜǇǘŀōƭŜΦ ²ƛǘƘ ǊŜƎŀǊŘ ǘƻ ǘƘŜ 
ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ōƻŘƛŜǎΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŜȄǇƭŀƛƴǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŎƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
.ƻŀǊŘ ŀƴŘ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƛǎ ŘƛǾŜǊǎŜ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ŜŘǳŎŀǝƻƴΣ ŜȄǇŜǊǝǎŜΣ ŀƎŜ ŀƴŘ 
ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΣ ōǳǘ ǘƘŜ ōƻŘƛŜǎ ŎƻƴŎŜǊƴŜŘ ƭŀŎƪ ƎŜƴŘŜǊ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊΦ ¢ƘŜǊŜ ƛǎ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ƻƴŜ 
ǿƻƳŀƴ ƻƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ǎŜǾŜƴπƳŜƳōŜǊ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ ǿƘƛƭŜ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƛǎ ŎƻƳǇƻǎŜŘ 
ŜƴǝǊŜƭȅ ƻŦ ƳŜƴΦ !ǎ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ǊŜŎƻƎƴƛǎŜǎ ǘƘŜ ƴŜŜŘ ŦƻǊ ŀƴŘ ǎŜŜƪǎ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƛƴ ǘƘŜ ōƻŘƛŜǎΣ ƛǘ ǿƛƭƭ 
ŎƻƴǎƛŘŜǊ ŀŘƻǇǝƴƎ ŀ ŦƻǊƳŀƭ ǇƻƭƛŎȅ ƛƴ ǘƘƛǎ ǊŜƎŀǊŘ ƛƴ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜΦ 
 
нΦнΦ 5ŜŎƛǎƛƻƴǎ ǘƻ ŜƭŜŎǘ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ōƻŀǊŘ ƻǊ ǘƘŜ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ōƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ 
ǎƘƻǳƭŘ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŎƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘƻǎŜ ōƻŘƛŜǎ ƛǎ ŘƛǾŜǊǎŜ ōȅ ŀǇǇƻƛƴǝƴƎ ǇŜǊǎƻƴǎ ŜƴǎǳǊƛƴƎ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅΣ 
ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊǎ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ŀŎƘƛŜǾŜ ǘƘŜ ǘŀǊƎŜǘ ƳƛƴƛƳǳƳ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƳƛƴƻǊƛǘȅ ƎǊƻǳǇ ƻŦ ŀǘ ƭŜŀǎǘ ол҈ 
ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ Ǝƻŀƭǎ ƻŦ ǘƘŜ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ǇƻƭƛŎȅ ǊŜŦŜǊǊŜŘ ǘƻ ƛƴ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜ нΦмΦ 
 
¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ƴƻǘ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ŀ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ǇƻƭƛŎȅ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ŀ ǎƛƴƎƭŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘΣ ōǳǘ ƛƴ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƻŦ 
ǘƘŜ ǎǘŀōƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ŜũŜŎǝǾŜƴŜǎǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΣ ǘƘƻǎŜ ǿƘƻ ƳŀƪŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎ ƻƴ ǘƘŜ ŀǇǇƻƛƴǘƳŜƴǘ 
ƻŦ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻǊ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƛƴ ǇǊŀŎǝŎŜ ǎŜŜƪ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ 
ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŎƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘƻǎŜ ōƻŘƛŜǎ ƛǎ ŘƛǾŜǊǎŜΦ 
нΦпΦ ¢ƘŜ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ōƻŀǊŘ ŀƴŘ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ōƻŀǊŘ ǾƻǘŜ ƛƴ ŀƴ ƻǇŜƴ ōŀƭƭƻǘ ǳƴƭŜǎǎ ƻǘƘŜǊǿƛǎŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ 
ōȅ ƭŀǿΦ 
 



 

ǇŀƎŜ уо 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎ Ŏƻƴǘŀƛƴ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ƻƴ ǘƘŜ ƴŜŜŘ ǘƻ ǳǎŜ ŀ ǎŜŎǊŜǘ ōŀƭƭƻǘ ƛƴ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ŎŀǎŜǎΦ 
Lƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ƻǇƛƴƛƻƴΣ ǎǳŎƘ ŀ ǾƻǝƴƎ ƳŜǘƘƻŘ ŀƭƭƻǿǎ ŦǊŜŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴπƳŀƪƛƴƎ ƻƴ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ƳŀǧŜǊǎΦ 
 
оΦ Lb¢9wb![ {¸{¢9a{ !b5 C¦b/¢Lhb{ 

 
оΦмлΦ ! ŎƻƳǇŀƴȅ ǘǊŀŘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ²LDнлΣ Ƴ²LDпл ƻǊ ǎ²LDул ƛƴŘŜȄ Ƙŀǎ ƛǘǎ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŀǳŘƛǘ ŦǳƴŎǝƻƴ ǊŜǾƛŜǿŜŘ 
ŀǘ ƭŜŀǎǘ ƻƴŎŜ ŜǾŜǊȅ ŬǾŜ ȅŜŀǊǎ ōȅ ŀƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ŀǳŘƛǘƻǊ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ 
ŎƻƳƳƛǧŜŜΦ 
 
bƻǘ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜΦ ¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƛǎ ƴƻǘ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ƛƴ ŀƴȅ ƻŦ ǘƘŜ ǎǇŜŎƛŬŜŘ ƛƴŘƛŎŜǎΦ 
 
пΦ D9b9w![ a99¢LbD !b5 w9[!¢Lhb{ILt{ ²L¢I {I!w9Ih[59w{ 
 
пΦмΦ ¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ǎƘƻǳƭŘ ŜƴŀōƭŜ ƛǘǎ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ǘƻ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ ŀ ƎŜƴŜǊŀƭ ƳŜŜǝƴƎ ōȅ ƳŜŀƴǎ ƻŦ 
ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ όŜπƳŜŜǝƴƎύ ƛŦ ƧǳǎǝŬŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŜȄǇŜŎǘŀǝƻƴǎ ƻŦ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƴƻǝŬŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 
ŎƻƳǇŀƴȅΣ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƛǎ ƛƴ ŀ Ǉƻǎƛǝƻƴ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ ǘƘŜ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ŦƻǊ 
ǎǳŎƘ ƎŜƴŜǊŀƭ ƳŜŜǝƴƎ ǘƻ ǇǊƻŎŜŜŘΦ 
 
¢ƻ ŘŀǘŜΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ƴƻǘ ƘŜƭŘ ŀ ƎŜƴŜǊŀƭ ƳŜŜǝƴƎ ōȅ ƳŜŀƴǎ ƻŦ ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ όŜπƳŜŜǝƴƎύΦ 
¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƘŀǾŜ ƴƻǘ ǊŀƛǎŜŘ ǎǳŎƘ ŜȄǇŜŎǘŀǝƻƴǎΦ Lƴ ǘƘŜ ŜǾŜƴǘ ǘƘŀǘ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ǊŀƛǎŜ ŀƴ 
ŜȄǇŜŎǘŀǝƻƴ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ƛƴ ŀ ƎŜƴŜǊŀƭ ƳŜŜǝƴƎ ōȅ ƳŜŀƴǎ ƻŦ ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ όŜπ
ƳŜŜǝƴƎύΣ ŀƴŘ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƛǎ ƛƴ ŀ Ǉƻǎƛǝƻƴ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ ǘƘŜ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ 
ŦƻǊ ǎǳŎƘ ƎŜƴŜǊŀƭ ƳŜŜǝƴƎ ǘƻ ǇǊƻŎŜŜŘΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƛƴǘŜƴŘǎ ǘƻ ŀǇǇƭȅ tǊƛƴŎƛǇƭŜ пΦмΦ 
 
пΦоΦ ¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ŀ ǇǳōƭƛŎ ǊŜŀƭπƭƛŦŜ ōǊƻŀŘŎŀǎǘ ƻŦ ǘƘŜ ƎŜƴŜǊŀƭ ƳŜŜǝƴƎΦ 
 
¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ōŜƭƛŜǾŜǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ƳŜǘƘƻŘ ƻŦ ƛƴŦƻǊƳƛƴƎ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘŜŘ ǇŀǊǝŜǎ ŀōƻǳǘ ǘƘŜ ŎƻǳǊǎŜ ƻŦ ǘƘŜ 
ƎŜƴŜǊŀƭ ƳŜŜǝƴƎ όǇǳōƭƛǎƘƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴǘŜƴǘ ƻŦ ŀŘƻǇǘŜŘ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴǎ ŀƴŘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀōƻǳǘ ǾƻǘŜǎ ŀƎŀƛƴǎǘΣ ŜǘŎΦύ 
ŜƴǎǳǊŜǎ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴŎȅ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ǇǊƻǘŜŎǘǎ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘǎ ƻŦ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΦ ¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ 
ŀƭǎƻ ǎǘŀǘŜǎ ǘƘŀǘ ƛŦ ǘƘŜǊŜ ƛǎ ŀƴȅ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƻƴ ǘƘŜ ǇŀǊǘ ƻŦ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƛƴ ǊŜŎƻǊŘƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎ ƻŦ ǘƘŜ 
DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ {ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƛƴ ŀƴ ŀǳŘƛƻκǾƛŘŜƻ ŦƻǊƳΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ǿƛƭƭ 
ŎƻƴǎƛŘŜǊ ǘŀƪƛƴƎ ǎǘŜǇǎ ǘƻǿŀǊŘǎ ǘƘŜ ƛƴǘǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘƛǎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜΦ 
 
рΦ w9a¦b9w!¢Lhb 
 
сΦоΦ LŦ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΩǎ ƛƴŎŜƴǝǾŜ ǎŎƘŜƳŜǎ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ŀ ǎǘƻŎƪ ƻǇǝƻƴ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ŦƻǊ ƳŀƴŀƎŜǊǎΣ ǘƘŜ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǎǘƻŎƪ ƻǇǝƻƴ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ǎƘƻǳƭŘ ŘŜǇŜƴŘ ƻƴ ǘƘŜ ŀŎƘƛŜǾŜƳŜƴǘ ōȅ ōŜƴŜŬŎƛŀǊƛŜǎΣ ƻǾŜǊ 
ŀ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ŀǘ ƭŜŀǎǘ ǘƘǊŜŜ ȅŜŀǊǎΣ ƻŦ ǇǊŜπŘŜŬƴŜŘΣ ǊŜŀƭƛǎǝŎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀƴŘ ƴƻƴπŬƴŀƴŎƛŀƭ ǘŀǊƎŜǘǎ ŀƴŘ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ Ǝƻŀƭǎ ŀŘŜǉǳŀǘŜ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜ ǇǊƛŎŜ ƻǊ ƻǇǝƻƴ ŜȄŜǊŎƛǎŜ ǇǊƛŎŜ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ōŜƴŜŬŎƛŀǊƛŜǎ Ŏŀƴƴƻǘ ŘƛũŜǊ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜǎ ŀǘ ǘƘŜ ǝƳŜ ǿƘŜƴ ǎǳŎƘ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ǿŀǎ ŀǇǇǊƻǾŜŘΦ 
 
¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ ǊŜŎƻƎƴƛǎƛƴƎ ǘƘŜ ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜƴŜǎǎ ƻŦ ŎƻƴǎƛŘŜǊƛƴƎ ƴƻƴπŬƴŀƴŎƛŀƭ ŦŀŎǘƻǊǎ ŀƴŘ ƳǳƭǝπȅŜŀǊ ŎǊƛǘŜǊƛŀ 
ƛƴ ǎƘŀǇƛƴƎ ǘƘŜ ǾŀǊƛŀōƭŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ ƪŜȅ ƳŀƴŀƎŜǊǎΣ ǿƛƭƭ ŎƻƴǎƛŘŜǊ ŀǇǇƭȅƛƴƎ 
ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜ ƛƴ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜΦ 
 

тΦоΦ 59{/wLt¢Lhb hC ¢I9 Y9¸ C9!¢¦w9{ hC Lb¢9wb![ /hb¢wh[ {¸{¢9a{ !b5 wL{Y 
a!b!D9a9b¢ {¸{¢9a{ Lat[9a9b¢95 !¢ ¢I9 L{{¦9wϥ{ /hat!b¸ ²L¢I 
w9{t9/¢ ¢h ¢I9 twh/9{{ hC 5w!²LbD ¦t CLb!b/L![ {¢!¢9a9b¢{ 

 



 

ǇŀƎŜ уп 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƛǎ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ƳŀƛƴǘŀƛƴƛƴƎ ŀƴ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭ ǎȅǎǘŜƳ ŀƴŘ ƛǘǎ 
ŜũŜŎǝǾŜ ƻǇŜǊŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΤ ŎƻƴǘǊƻƭ ŦǳƴŎǝƻƴǎ ŀǊŜ ŀƭǎƻ ǘƘŜ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ 
¢ƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǿƻǊƪ ǊŜƭŀǝƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊŜǇŀǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŀƴƴǳŀƭ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƛƳ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƛǎ 
ǘƘŜ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ CƛƴŀƴŎƛŀƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ŀƴŘ Ƙƛǎ ŘŜǇǳǘȅΦ hƴƭȅ ŘŜǎƛƎƴŀǘŜŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŦǊƻƳ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎΣ 
ŬƴŀƴŎŜΣ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭƭƛƴƎΣ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭƭƛƴƎΣ ƭŜƎŀƭΣ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴǎΣ ƛƴǾŜǎǘƻǊ ǊŜƭŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ƘǳƳŀƴ 
ǊŜǎƻǳǊŎŜǎ ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ŀǊŜ ƛƴǾƻƭǾŜŘ ƛƴ ǘƘŜƛǊ ǇǊŜǇŀǊŀǝƻƴΦ 
 
¢ƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ Řŀǘŀ ǳƴŘŜǊƭȅƛƴƎ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƛƳ ǊŜǇƻǊǘǎ ŀǊŜ ŘŜǊƛǾŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ 
ŀƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎȅǎǘŜƳ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ŀǊŜ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ 
ǇƻƭƛŎƛŜǎ όŀǇǇǊƻǾŜŘ ōȅ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘύ ōŀǎŜŘ ƻƴ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ CƛƴŀƴŎƛŀƭ wŜǇƻǊǝƴƎ {ǘŀƴŘŀǊŘǎΦ ¢ƘŜ 
ŀŎŎƻǳƴǘǎ ŦƻǊ нлнп ŀƴŘ ŜŀǊƭƛŜǊ ǿŜǊŜ ƪŜǇǘ ōȅ ¦bL.9t {! ƛƴ ǘƘŜ aƛŎǊƻǎƻƊ 5ȅƴŀƳƛŎǎ !· нлмн ƛƴǘŜƎǊŀǘŜŘ L¢ 
ǎȅǎǘŜƳΦ ¢ƘŜ ƳƻŘǳƭŀǊ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ǎȅǎǘŜƳ ŜƴǎǳǊŜǎ ŀ ŎƭŜŀǊ ŘƛǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜǎΣ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴŎȅ ƻŦ 
ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ōƻƻƪǎΣ ŀƴŘ ŎƻƴǘǊƻƭƭŀōƛƭƛǘȅΦ ¢ƘŜ ƅŜȄƛōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ǎȅǎǘŜƳ ŀƭƭƻǿǎ ƛǘ ǘƻ ōŜ 
ŀŘŀǇǘŜŘ ǘƻ ŎƘŀƴƎƛƴƎ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻǊ ƻǘƘŜǊ ƭŜƎŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ƻƴ ŀƴ ƻƴƎƻƛƴƎ ōŀǎƛǎΦ 
 
CƻǊ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǊŜŀǎƻƴǎΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴŘ ǎƻƳŜ ƻŦ ƛǘǎ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ǿƛƭƭ ǊŜŎƻǊŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ Řŀǘŀ 
ƛƴ /ƻƳŀǊŎƘϥǎ ·[ ǎȅǎǘŜƳ ŘǳŜ ǘƻ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƻŦ L¢ ǎȅǎǘŜƳǎ ƛƴƛǝŀǘŜŘ ƛƴ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ǇŜǊƛƻŘǎΦ 
  
¢ƘŜ ŀŎŎŜǎǎ ǘƻ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎ ƻŦ ŀƴ L¢ ǎȅǎǘŜƳ ǎƘŀƭƭ ōŜ ǊŜǎǘǊƛŎǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ŀǳǘƘƻǊƛǎŀǝƻƴǎ 
ƎǊŀƴǘŜŘ ǘƻ ŀǳǘƘƻǊƛǎŜŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǎƻƭŜƭȅ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǳǊǇƻǎŜ ƻŦ ǇŜǊŦƻǊƳƛƴƎ ǘƘŜƛǊ ŘǳǝŜǎΦ 
 
!ƴƴǳŀƭ ŀƴŘ ƳƛŘπȅŜŀǊ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŀǊŜ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ŀǳŘƛǘ ŀƴŘ ǊŜǾƛŜǿ ōȅ ŀƴ ŜȄǇŜǊǘ ŀǳŘƛǘƻǊΣ 
ǊŜǎǇŜŎǝǾŜƭȅΦ ¢ƘŜ ǘŀǎƪǎ ǇŜǊŦƻǊƳŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŜȄǇŜǊǘ ŀǳŘƛǘƻǊ ƛƴŎƭǳŘŜ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊΥ ǇǊŜƭƛƳƛƴŀǊȅ ŀǳŘƛǘ ŀƴŘ ōŀǎƛŎ 
ŀǳŘƛǘ ƻŦ ŀƴ ŀƴƴǳŀƭ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǇƻǊǘ ŀƴŘ ǊŜǾƛŜǿ ƻŦ ŀ ƳƛŘπȅŜŀǊ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǇƻǊǘΦ ¢ƘŜ ŀǳŘƛǘƻǊ ƛǎ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ 
{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ ƻƴ ǘƘŜ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ ƘŀǾƛƴƎ ŬǊǎǘ 
ŎƻƭƭŜŎǘŜŘ ƻũŜǊǎ ŦǊƻƳ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳǎ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜƛƴƎ ƘƛƎƘ ǎŜǊǾƛŎŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜΦ ¢ƘŜ 
ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ŀƴŘ ǊŜǾƛŜǿ ŀǊŜ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘƻǊ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǇǳōƭƛǎƘŜŘ 
ƛƴ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘƻǊΩǎ ǊŜǇƻǊǘΦ 
 
¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘǎ ǘƘŜ ŎƘŀƴƎŜǎ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ōȅ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ƭŀǿǎ ŀƴŘ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ǊŜƭŀǝƴƎ ǘƻ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ƻƴ ŀƴ ƻƴƎƻƛƴƎ ōŀǎƛǎΦ 
 

тΦпΦ LbChwa!¢Lhb hb {I!w9{ !b5 h²b9w{ILt 
 
¦ƴƛōŜǇ {! ƛǎ ŀ ŎƻƳǇŀƴȅ ǿƛǘƘ ŀ ƳŀƧƻǊƛǘȅ tƻƭƛǎƘ ŎŀǇƛǘŀƭΣ ƭƛǎǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ²ŀǊǎŀǿ {ǘƻŎƪ 9ȄŎƘŀƴƎŜ ǎƛƴŎŜ нллуΦ  
 
[L{¢LbD LbChwa!¢Lhb 

LƴŘŜȄ ²LDπtƻƭŀƴŘΣ LƴǾŜǎǘƻǊ a{Σ ²LDπ.¦5h²Σ ²LD  

LƴŘǳǎǘǊȅ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 

aŀǊƪŜǘκ{ŜƎƳŜƴǘ .ŀǎƛŎ ²{9 

²{9 ǝŎƪŜǊ ¦bL 

L{Lb t[¦b.9tлллмр 

bǳƳōŜǊ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎ орΣлтлΣсоп 

{ƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ t[b о рлт лсоΦпл 

 
Lƴ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {!Ωǎ ǎƘŀǊŜ ǇǊƛŎŜ ƻƴ ǘƘŜ ²{9 ŦŜƭƭ ŦǊƻƳ t[b фΦн όлоΦлмΦнлнпύ ǘƻ t[b тΦну όолΦмнΦнлнпύΣ ƛΦŜΦ 
ōȅ t[b мΦфнΣ ƻǊ нлΦф҈Φ ¦ƴƛōŜǇ {!Ωǎ ǎƘŀǊŜǎ ǊŜŀŎƘŜŘ ǘƘŜƛǊ ƘƛƎƘŜǎǘ ŎƭƻǎƛƴƎ ǇǊƛŎŜ ƛƴ нлнп ƻƴ лфΦлтΦнлнп όt[b 



 

ǇŀƎŜ ур 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ммΦллύΣ ǿƘƛƭŜ ǘƘŜ ƭƻǿŜǎǘ ǿŀǎ ƻƴ муΦмнΦнлнп όt[b сΦфуύΦ Lƴ ŎƻƳǇŀǊƛǎƻƴΣ ǘƘŜ ²ŀǊǎŀǿ {ǘƻŎƪ 9ȄŎƘŀƴƎŜΩǎ Ƴŀƛƴ 
ƛƴŘŜȄΣ ǘƘŜ ²LDΣ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ мΦпн҈ ŘǳǊƛƴƎ нлнпΣ ǿƘƛƭŜ ǘƘŜ ²LD ς /hb{¢w¦/¢Lhb ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ ммΦлп҈Φ 
 
!ǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {!Ωǎ ƳŀǊƪŜǘ ǾŀƭǳŜ ǿŀǎ t[b нррΦом Ƴ όŀǎ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ t[b оннΦср Ƴ ŀǘ ǘƘŜ 
ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊύΦ 
 
¢ƘŜ {tκ.± Ǌŀǝƻ όǎƘŀǊŜ ǇǊƛŎŜκōƻƻƪ ǾŀƭǳŜ ǇŜǊ ǎƘŀǊŜ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ Ŝǉǳƛǘȅ ƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ ǇŀǊŜƴǘ ŎƻƳǇŀƴȅύ 
ǿŀǎ ŎŀΦ мΦп ŀǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ нлнп όŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ мΦн ŀǘ ǘƘŜ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ нлнпύΦ 
 
¦bL.9t {! {I!w9 twL/9 /I!w¢ 

 
 
/hath{L¢Lhb hC {I!w9Ih[59w{ !¢ ом 59/9a.9w нлнп !b5 !¢ ¢I9 5!¢9 hC t¦.[L/!¢Lhb hC ¢I9 w9thw¢ 

{ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ 
bǳƳōŜǊ 

ƻŦ ǎƘŀǊŜ ƘŜƭŘ 
bŜǘ ǾŀƭǳŜ 

ƻŦ ƴƻƳƛƴŀƭ ǎƘŀǊŜǎ 
{ƘŀǊŜ ƛƴ ǘƻǘŀƭ 

ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǾƻǘŜǎ ώ҈ϐ 

½ƻŬŀ aƛƪƻƱǳǎȊƪƻϝϝ  у улл ллл уулΣлллΦлл нрΦлф 

.Ŝŀǘŀ aŀǊƛŀ {ƪƻǿǊƻƵǎƪŀ  р ллл ллл рллΣлллΦлл мпΦнс 

Wƻŀƴƴŀ aŀƭƎƻǊȊŀǘŀ {ǘŀƧƪƻǿǎƪŀπ.ŀǎǘƻǳƛƭ  н рлл ллл нрлΣлллΦлл тΦмо 

t¢9 !ƭƭƛŀƴȊ tƻƭǎƪŀ {! όрύ о рло улр орлΣоулΦрл фΦфф 

tYh .t .ŀƴƪƻǿȅ hC9 о мфп ффн омфΣпффΦнл фΦмм 

CǊŜŜ ƅƻŀǘ ф унм уот фунΣмуоΦтл нуΦлл 

hǿƴ ǎƘŀǊŜǎ όмύόнύόоύόпύόсύόтύ н нрл ллл ннрΣлллΦлл сΦпн 

Lƴ ǘƻǘŀƭ ор лтл соп о рлт лсоΦпл мллΦлл 

ϝ .ŀǎŜŘ ƻƴ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊ ǇǳǊǎǳŀƴǘ ǘƻ wŜƎǳƭŀǝƻƴ ό9¦ύ bƻΦ рфсκнлмп ƻŦ ǘƘŜ 9ǳǊƻǇŜŀƴ tŀǊƭƛŀƳŜƴǘ ŀƴŘ ƻŦ ǘƘŜ 
/ƻǳƴŎƛƭ ƻŦ мс !ǇǊƛƭ нлмп ƻƴ ƳŀǊƪŜǘ ŀōǳǎŜΣ ǘƘŜ άa!w wŜƎǳƭŀǝƻƴέ ŀƴŘ ǘƘŜ !Ŏǘ ƻƴ tǳōƭƛŎ hũŜǊƛƴƎ ŀƴŘ /ƻƴŘƛǝƻƴǎ DƻǾŜǊƴƛƴƎ ǘƘŜ 
LƴǘǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ CƛƴŀƴŎƛŀƭ LƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ǘƻ hǊƎŀƴƛǎŜŘ ¢ǊŀŘƛƴƎ ƻŦ нф Wǳƭȅ нллрΣ ŀǎ ŀƳŜƴŘŜŘΦ 

ϝϝ aǊǎ ½ƻŬŀ aƛƪƻƱǳǎȊƪƻ ǊŜƳŀƛƴǎ ƛƴ ǘƘŜ Ƨƻƛƴǘ ƳŀǊƛǘŀƭ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ǊŜƎƛƳŜ ǿƛǘƘ aǊ Wŀƴ aƛƪƻƱǳǎȊƪƻΦ 

όмύ м ллл ллл ƻǿƴ ǎƘŀǊŜǎ ǿŜǊŜ ǇǳǊŎƘŀǎŜŘ ƻƴ т CŜōǊǳŀǊȅ нлмтΣ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ƛƴ ŎǳǊǊŜƴǘ ǊŜǇƻǊǘ bƻΦ млκнлмтΦ 

όнύ м ллл ллл ƻǿƴ ǎƘŀǊŜǎ ǿŜǊŜ ǇǳǊŎƘŀǎŜŘ ƻƴ нф aŀȅ нлмфΣ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ƛƴ ŎǳǊǊŜƴǘ ǊŜǇƻǊǘ bƻΦ нуκнлмфΦ 

όоύ м рлл ллл ƻǿƴ ǎƘŀǊŜǎ ǿŜǊŜ ǇǳǊŎƘŀǎŜŘ ƻƴ нт CŜōǊǳŀǊȅ нлнлΣ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ƛƴ ǊŜǇƻǊǘ bƻΦ тκнлнлΦ 

όпύ слл ллл ƻǿƴ ǎƘŀǊŜǎ ǿŜǊŜ ŘƛǎǇƻǎŜŘ ƻŦ ōȅ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ LƴŎŜƴǝǾŜ {ŎƘŜƳŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ȅŜŀǊ нлнм όwō 
поκнлннύΦ 

όрύ hƴ ол 5ŜŎŜƳōŜǊ нлннΣ t¢9 !ƭƭƛŀƴȊ tƻƭǎƪŀ {! ƳŜǊƎŜŘ ǿƛǘƘ !ǾƛǾŀ t¢9 !ǾƛǾŀ {ŀƴǘŀƴŘŜǊ {!Φ !ǎ ƻŦ ǘƘƛǎ ŘŀǘŜΣ ǘƘŜ ƳŜǊƎŜŘ Ŝƴǝǘȅ 
ƻǇŜǊŀǘŜǎ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ƴŀƳŜ t¢9 !ƭƭƛŀƴȊ tƻƭǎƪŀ {! ŀƴŘ ƳŀƴŀƎŜǎ ǘƘǊŜŜ ŦǳƴŘǎΥ !ƭƭƛŀƴȊ tƻƭǎƪŀ hǘǿŀǊǘȅ CǳƴŘǳǎȊ 9ƳŜǊȅǘŀƭƴȅΣ !ƭƭƛŀƴȊ 
tƻƭǎƪŀ 5ƻōǊƻǿƻƭƴȅ CǳƴŘǳǎȊ 9ƳŜǊȅǘŀƭƴȅΣ 5ǊǳƎƛ !ƭƭƛŀƴȊ tƻƭǎƪŀ hǘǿŀǊǘȅ CǳƴŘǳǎȊ 9ƳŜǊȅǘŀƭƴȅ ώŎƘŀƴƎŜ ƻŦ ƴŀƳŜ ŦǊƻƳ !ǾƛǾŀ hǘǿŀǊǘȅ 
CǳƴŘǳǎȊ 9ƳŜǊȅǘŀƭƴȅ !ǾƛǾŀ {ŀƴǘŀƴŘŜǊϐ ό/w нκнлноύΦ 
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ǇŀƎŜ ус 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

όсύ слл ллл ƻǿƴ ǎƘŀǊŜǎ ǿŜǊŜ ŘƛǎǇƻǎŜŘ ƻŦ ōȅ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ LƴŎŜƴǝǾŜ {ŎƘŜƳŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ȅŜŀǊ нлнн όwō 
рсκнлно ŀƴŘ wō срκнлноύΦ 

όтύ рл ллл ƻǿƴ ǎƘŀǊŜǎ ǿŜǊŜ ŘƛǎǇƻǎŜŘ ƻŦ ōȅ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ LƴŎŜƴǝǾŜ {ŎƘŜƳŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ȅŜŀǊ нлно ǘƻ ǘƘŜ 
tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! όwō ттκнлноύΤ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜǎ ōŜƛƴƎ ŎǊŜŘƛǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǇǳǊŎƘŀǎŜǊϥǎ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ 
ŀŎŎƻǳƴǘ ƻƴ о hŎǘƻōŜǊ нлноΦ 

 

 
 
 
{ƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 
 
!ǎ ƻŦ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ƻŦ ¦bL.9t {! ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ t[b о рлт лсоΦпл ŀƴŘ ǿŀǎ ŘƛǾƛŘŜŘ 
ƛƴǘƻ ор лтл соп ǎƘŀǊŜǎ ǿƛǘƘ ŀ ƴƻƳƛƴŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ t[b лΦмл ŜŀŎƘ όǘƘŜ ŘƛǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎ ƛƴǘƻ ǎŜǊƛŜǎ ƛǎ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ 
ƛƴ ǘƘŜ ǘŀōƭŜ ōŜƭƻǿύΦ 
 
5L±L{Lhb hC {I!w9{ Lb¢h {9wL9{ 

{ŜǊƛŜǎ {ƘŀǊŜ ǘȅǇŜ bǳƳōŜǊ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎ 

! ōŜŀǊŜǊ нн ннт муп 

. ōŜŀǊŜǊ с тлл ллл 

/ ōŜŀǊŜǊ м лпу фрл 

5 ōŜŀǊŜǊ фпΣрлл 

Lƴ ǘƻǘŀƭ  ор лтл соп 

 
!ƭƭ ǎƘŀǊŜǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀǊŜ ŘŜƳŀǘŜǊƛŀƭƛǎŜŘ ŀƴŘΣ ŜȄŎƭǳŘƛƴƎ ƻǿƴ ǎƘŀǊŜǎΣ ŀǊŜ ǘǊŀŘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ǊŜƎǳƭŀǘŜŘ 
ƳŀǊƪŜǘ ƻŦ ǘƘŜ ²ŀǊǎŀǿ {ǘƻŎƪ 9ȄŎƘŀƴƎŜΦ 
 
tƻǘŜƴǝŀƭ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘƛƴƎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŀƴŘ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎ ōŜǘǿŜŜƴ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻǊ ōƻƴŘƘƻƭŘŜǊǎ 
 
¢ƘŜ LǎǎǳŜǊ ƛǎ ƴƻǘ ŀǿŀǊŜ ƻŦ ŀƴȅ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎ ǘƘŀǘ ƳƛƎƘǘ ǊŜǎǳƭǘ ƛƴ ŦǳǘǳǊŜ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻǇƻǊǝƻƴǎ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎ 
ƘŜƭŘ ōȅ ǘƘŜ ŜȄƛǎǝƴƎ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ŀƴŘ ōƻƴŘƘƻƭŘŜǊǎΦ 
!ǎ ƻŦ ǘƘŜ ōŀƭŀƴŎŜ ǎƘŜŜǘ ŘŀǘŜ ƻŦ ŘǊŀǿƛƴƎ ǳǇ ǘƘŜǎŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ όом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпύΣ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦bL.9t {! ƛƴŎƭǳŘŜǎ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǇŜǊǎƻƴǎΥ 

¶ 5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊ ς tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 

¶ [ŜǎȊŜƪ aŀǊŜƪ DƻƱŊōƛŜŎƪƛ ς ±ƛŎŜπtǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 

¶ !ŘŀƳ tƻƭƛƵǎƪƛ ς ±ƛŎŜπtǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 

¶ ½ōƛƎƴƛŜǿ DƻǏŎƛŎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 

¶ !ƴŘǊȊŜƧ {ǘŜǊŎȊȅƵǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΦ 
 

25,09%

14,26%

7,13%
9,99%

9,11%

28,00%

6,42% ½ƻŦƛŀ aƛƪƻƱǳǎȊƪƻ

.Ŝŀǘŀ aŀǊƛŀ {ƪƻǿǊƻƵǎƪŀ

Wƻŀƴƴŀ aŀƱƎƻǊȊŀǘŀ {ǘŀƧƪƻǿǎƪŀπ.ŀǎǘƻǳƛƭ

PTE Allianz Polska SA

PKO BP Bankowy OFE

Free float

!ƪŎƧŜ ǿƱŀǎƴŜ



 

ǇŀƎŜ ут 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

!ǎ ƻŦ ǘƘŜ Řŀȅ ƻŦ ŘǊŀǿƛƴƎ ǳǇ ǘƘŜǎŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦bL.9t {! ƛƴŎƭǳŘŜǎ ǘƘŜ 
ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǇŜǊǎƻƴǎΥ 

¶ !ƴŘǊȊŜƧ {ǘŜǊŎȊȅƵǎƪƛ ς tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 

¶ [ŜǎȊŜƪ aŀǊŜƪ DƻƱŊōƛŜŎƪƛ ς ±ƛŎŜπtǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 

¶ !ŘŀƳ tƻƭƛƵǎƪƛ ς ±ƛŎŜπtǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 

¶ ½ōƛƎƴƛŜǿ DƻǏŎƛŎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 
 
[L{¢ hC ¦bL.9t {! {I!w9{ I9[5 .¸ a!b!DLbD t9w{hb{ 

{ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ CǳƴŎǝƻƴ 
bǳƳōŜǊ ƻŦ 

ǎƘŀǊŜǎκǾƻǘŜǎ ƘŜƭŘ 
bƻƳƛƴŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ 
ǎƘŀǊŜǎ ώƛƴ t[bϐ 

{ƘŀǊŜ ƛƴ ǘƻǘŀƭ 
ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǾƻǘŜǎ ώ҈ϐ 

!ǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнп 

5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊ 
tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ 

.ƻŀǊŘ 
рлΣллл рΣллл лΦмп҈ 

[ŜǎȊŜƪ aŀǊŜƪ DƻƱŊōƛŜŎƪƛ 
±ƛŎŜπtǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 

пмлΣллл пмΣллл мΦмт҈ 

!ŘŀƳ tƻƭƛƵǎƪƛ 
5ŜǇǳǘȅ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ 
ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 

.ƻŀǊŘ 
рлΣллл рΣллл лΦмп҈ 

!ƴŘǊȊŜƧ {ǘŜǊŎȊȅƵǎƪƛ 
aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 

π π π 

½ōƛƎƴƛŜǿ DƻǏŎƛŎƪƛ 
aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 

π π π 

!ǎ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ŘŀǘŜ 

!ƴŘǊȊŜƧ {ǘŜǊŎȊȅƵǎƪƛ 
tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ 

.ƻŀǊŘ 
π π π 

[ŜǎȊŜƪ aŀǊŜƪ DƻƱŊōƛŜŎƪƛ 
±ƛŎŜπtǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 

пмлΣллл пмΣллл мΦмт҈ 

!ŘŀƳ tƻƭƛƵǎƪƛ 
5ŜǇǳǘȅ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ 
ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 

.ƻŀǊŘ 
рлΣллл рΣллл лΦмп҈ 

½ōƛƎƴƛŜǿ DƻǏŎƛŎƪƛ 
aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 

π π π 

 
[L{¢ hC ¦bL.9t {! {I!w9{ I9[5 .¸ {¦t9w±L{LbD t9w{hb{ 

{ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ CǳƴŎǝƻƴ 
bǳƳōŜǊ ƻŦ 

ǎƘŀǊŜǎκǾƻǘŜǎ ƘŜƭŘ 
bƻƳƛƴŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ 
ǎƘŀǊŜǎ ώƛƴ t[bϐ 

{ƘŀǊŜ ƛƴ ǘƻǘŀƭ 
ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǾƻǘŜǎ 

ώ҈ϐ 

!ǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнп 

Wŀƴ aƛƪƻƱǳǎȊƪƻ 
/ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 

.ƻŀǊŘ 
нмΣснл нΣмсн лΦлс҈ 

.Ŝŀǘŀ aŀǊƛŀ {ƪƻǿǊƻƵǎƪŀ 
5ŜǇǳǘȅ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ 
{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ 

рΣлллΣллл рллΣллл мпΦнс҈ 

²ƻƧŎƛŜŎƘ WŀŎŜƪ {ǘŀƧƪƻǿǎƪƛ 
5ŜǇǳǘȅ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ 
{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ 

мΣнрлΣллл мнрΣллл оΦрс҈ 

aƛŎƘŀƱ YƻƱƻǎƻǿǎƪƛ 
aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 

.ƻŀǊŘ 
π π πππ 

tŀǿŜƱ aŀǊƪƻǿǎƪƛ 
aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 

.ƻŀǊŘ 
π π πππ 

tƛƻǘǊ .ƛŜȍǳƵǎƪƛ 
aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 

.ƻŀǊŘ 
π π πππ 

!ǎ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ŘŀǘŜ 

Wŀƴ aƛƪƻƱǳǎȊƪƻ 
/ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 

.ƻŀǊŘ 
нмΣснл нΣмсн лΦлс҈ 

.Ŝŀǘŀ aŀǊƛŀ {ƪƻǿǊƻƵǎƪŀ 
5ŜǇǳǘȅ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ 
{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ 

рΣлллΣллл рллΣллл мпΦнс҈ 

²ƻƧŎƛŜŎƘ WŀŎŜƪ {ǘŀƧƪƻǿǎƪƛ 
5ŜǇǳǘȅ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ 
{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ 

мΣнрлΣллл мнрΣллл оΦрс҈ 



 

ǇŀƎŜ уу 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

aƛŎƘŀƱ YƻƱƻǎƻǿǎƪƛ 
aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 

.ƻŀǊŘ 
π π πππ 

tŀǿŜƱ aŀǊƪƻǿǎƪƛ 
aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 

.ƻŀǊŘ 
π π πππ 

tƛƻǘǊ .ƛŜȍǳƵǎƪƛ 
aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 

.ƻŀǊŘ 
π π πππ 

5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊ 
aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 

.ƻŀǊŘ 
рлΣллл рΣллл лΦмп҈ 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƳŜƳōŜǊǎ Řƻ ƴƻǘ ƘƻƭŘ ŀƴȅ ǎƘŀǊŜǎ ƛƴ ŀƴȅ ŜƴǝǝŜǎ ŦǊƻƳ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ 
{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƳŜƳōŜǊǎ Řƻ ƴƻǘ ƘƻƭŘ ŀƴȅ ǊƛƎƘǘǎ ǘƻ ǎƘŀǊŜǎ ƻŦ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊΦ 
 
w9{¢wL/¢Lhb{ hb ±h¢LbD wLDI¢{ hw ¢w!b{C9wwLbD hC h²b9w{ILt hC {9/¦wL¢L9{  
 
¢ƘŜ LǎǎǳŜǊ ƛǎ ƴƻǘ ŀǿŀǊŜ ƻŦ ŀƴȅ ƭƛƳƛǘŀǝƻƴǎ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ƻŦ ǾƻǝƴƎ ǊƛƎƘǘǎ ōȅ ǘƘŜ ƻǿƴŜǊǎ ƻŦ ŀ 
ǎǇŜŎƛŬŎ ǇŀǊǘ ƻǊ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƻŦ ƭƛƳƛǘŀǝƻƴǎ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜ ǘǊŀƴǎŦŜǊ ƻŦ ƻǿƴŜǊǎƘƛǇ ǊƛƎƘǘǎ ǘƻ 
ǘƘŜ ǎŜŎǳǊƛǝŜǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΦ  
 

Ih[59w{ hC {9/¦wL¢L9{ DL±LbD {t9/L![ /hb¢wh[ wLDI¢{  
 
¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŘƛŘ ƴƻǘ ƛǎǎǳŜ ŀƴȅ ǎŜŎǳǊƛǝŜǎ ǘƘŀǘ ƎƛǾŜ ǎǇŜŎƛŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭ ǊƛƎƘǘǎΦ  
 

LbChwa!¢Lhb hb ¢I9 /hb¢wh[ {¸{¢9a w9D!w5LbD 9at[h¸99 {I!w9 h²b9w{ILt t[!b{  
 
¢ƘŜǊŜ ƛǎ ƴƻ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǎƘŀǊŜ ƻǿƴŜǊǎƘƛǇ Ǉƭŀƴ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ŀǘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΦ 
 
Lb/9b¢L±9 {/I9a9 
 
5Ŝǘŀƛƭǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŎŜƴǝǾŜ ǎŎƘŜƳŜ ƛƴ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊǎ ŀǊŜ ŘƛǎŎǳǎǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ нлно ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΦ 
 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŜǾŜƴǘǎ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ǘƘƛǎ tǊƻƎǊŀƳƳŜ ǘƻƻƪ ǇƭŀŎŜΦ 
 
hƴ нл CŜōǊǳŀǊȅ нлнпΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘΣ ŦƻǊ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
.ƻŀǊŘΣ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀƴŘ ƴƻƴπŬƴŀƴŎƛŀƭ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ǎƘŀǊŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ȅŜŀǊ нлнп ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ǿŜƛƎƘǘǎΦ ¢ƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƛƴŎƭǳŘŜ ǘƘŜ ŀŎƘƛŜǾŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ŀǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ōȅ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ 
¢ƘŜ ƴƻƴπŬƴŀƴŎƛŀƭ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ƛƴŎƭǳŘŜ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊΥ ǊŜƳŀƛƴƛƴƎ ŀǎ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ 
¦bL.9t {!Σ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ƻŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ ǎŀŦŜǘȅ ŀƴŘ ǿƻǊƪƛƴƎ ǘƻǿŀǊŘǎ ǊŜŘǳŎƛƴƎ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ 
ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴΣ ƛƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ 9{D {ǘǊŀǘŜƎȅΦ 
 
hƴ нр WǳƴŜ нлнпΣ ǘƘŜ hǊŘƛƴŀǊȅ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ {ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ ōȅ wŜǎƻƭǳǝƻƴ bƻΦ ну ƻƴ 
ŀƳŜƴŘƛƴƎ ϦwŜǎƻƭǳǝƻƴ bƻΦ он ƻŦ ǘƘŜ hǊŘƛƴŀǊȅ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ ¦bL.9t {! ƻŦ мр WǳƴŜ нлнл ƻƴ ǘƘŜ 
ŀŘƻǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŀǎǎǳƳǇǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ LƴŎŜƴǝǾŜ {ŎƘŜƳŜ ŦƻǊ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ ƪŜȅ 
ƳŀƴŀƎŜǊǎϦ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ Ƴŀȅ ŘŜŎƛŘŜ ƻƴ ǘƘŜ ŜŀǊƭȅ ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ LƴŎŜƴǝǾŜ 
{ŎƘŜƳŜ ǇǊƛƻǊ ǘƻ ǘƘŜ ŀǇǇǊƻǾŀƭ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ нлнс ŀƴŘ ǇǊƛƻǊ 
ǘƻ ǘƘŜ ŘƛǎǇƻǎŀƭ ƻŦ ŀƭƭ ǎƘŀǊŜǎ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ LƴŎŜƴǝǾŜ {ŎƘŜƳŜ ǘƻ ǘƘŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ LƴŎŜƴǝǾŜ {ŎƘŜƳŜΦ 
 
hƴ мо !ǳƎǳǎǘ нлнпΣ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ŀǳǘƘƻǊƛǎŀǝƻƴ 
ƎǊŀƴǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΣ ŀŘƻǇǘŜŘ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ŜŀǊƭȅ ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ LƴŎŜƴǝǾŜ {ŎƘŜƳŜΣ 
ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǳƴŘŜǊǎǘŀƴŘƛƴƎ ǘƘŀǘΣ ǿƛǘƘ ǊŜƎŀǊŘ ǘƻ ǇŜǊǎƻƴǎ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƴƎ ƛƴ ǘƘŜ LƴŎŜƴǝǾŜ {ŎƘŜƳŜ ƻǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ǘƘŜ 
/ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǘƘŜ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊ ƻŦ ŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ƛǎ нлннΦ tŜǊǎƻƴǎ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƴƎ ƛƴ ǘƘŜ 
LƴŎŜƴǝǾŜ {ŎƘŜƳŜ ƻǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ǘƘŜ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǿƛƭƭ ƴƻǘ ŀŎǉǳƛǊŜ ǊƛƎƘǘǎ ǘƻ ŀŎǉǳƛǊŜ 



 

ǇŀƎŜ уф 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ǎƘŀǊŜǎ ƛƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƛƴ ǘƘŜ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ ȅŜŀǊǎ нлнпΣ нлнрΣ нлнс ŀƴŘ нлнтΦ IƻǿŜǾŜǊΣ ǿƛǘƘ ǊŜƎŀǊŘ ǘƻ ǘƘŜ 
/9hΣ ǘƘŜ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊ ƻŦ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ƛǎ нлнпΣ ŀƴŘ ƛƴ ǘƘŜ ŜǾŜƴǘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ǎŜǘ ŦƻǊ ǘƘŜ /9h ŦƻǊ 
ǘƘŜ ȅŜŀǊ ƻŦ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ нлнп ŀǊŜ ƳŜǘΣ ƘŜ ƻǊ ǎƘŜ ǿƛƭƭ ŀŎǉǳƛǊŜ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ ǘƻ ǎƘŀǊŜǎ ƛƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƛƴ ǘƘŜ ȅŜŀǊ 
ƻŦ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ нлнр ƻƴ ǘƘŜ ŜȄƛǎǝƴƎ ǘŜǊƳǎ ŀƴŘ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎΣ ƛΦŜΦΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛƴƎǎΣ ƴƻ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ прл ллл 
ǎƘŀǊŜǎΦ  
 
Lƴ ǾƛŜǿ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƻǾŜΣ ƻƴ мо !ǳƎǳǎǘ нлнпΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅϥǎ ƻǿƴ ǎƘŀǊŜǎ ǇǊŜǾƛƻǳǎƭȅ ŜŀǊƳŀǊƪŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ LƴŎŜƴǝǾŜ {ŎƘŜƳŜΣ ŜȄŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜǎ ƛƴŘƛŎŀǘŜŘ 
ŀōƻǾŜ ŦƻǊƳƛƴƎ ǘƘŜ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ Ǉƻƻƭ ŦƻǊ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ƛΦŜΦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ƻǿƴ 
ǎƘŀǊŜǎ ƻŦ м улл лллΣ ŎƻǳƭŘ ōŜ ǎƻƭŘ ōȅ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƻǳǘǎƛŘŜ ǘƘŜ LƴŎŜƴǝǾŜ {ŎƘŜƳŜΦ 
 
Lb±9{¢hw w9[!¢Lhb{ILt{ 
 
¦ƴƛōŜǇ {! ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǘŜǎ ƛƴ ŀ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ƳŀƴƴŜǊ ǿƛǘƘ ŎŀǇƛǘŀƭ ƳŀǊƪŜǘ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǎŜƭƭπǎƛŘŜ 
ŀƴŀƭȅǎǘǎ ŀƴŘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ŦǳƴŘ ƳŀƴŀƎŜǊǎΦ  
 
LƴǾŜǎǘƻǊ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ǘƘŜ ŦŀŎǘǎƘŜŜǘΣ ǇǊŜǎŜƴǘŀǝƻƴ ŀƴŘ ŎƻƴŦŜǊŜƴŎŜ ǊŜŎƻǊŘƛƴƎ ŀǊŜ ǳǇŘŀǘŜŘ ŀƴŘ ƳŀŘŜ 
ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ƻƴ ǘƘŜ ƛƴǾŜǎǘƻǊ ǊŜƭŀǝƻƴǎ ǎŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǿŜōǎƛǘŜΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǘƘŜ ƛƴǾŜǎǘƻǊ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎ ǇŀƎŜ ƛǎ 
ƪŜǇǘ ǳǇ ǘƻ ŘŀǘŜ ǿƛǘƘ ƛƴǘŜǊƛƳ ŀƴŘ ŎǳǊǊŜƴǘ ǊŜǇƻǊǘǎ ƻǊ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ƎŜƴŜǊŀƭ ƳŜŜǝƴƎǎΦ CǳǊǘƘŜǊƳƻǊŜΣ ǘƘŜ 
ŎƻƳǇŀƴȅΣ ǿƛǘƘ ŀ ǾƛŜǿ ǘƻ 9{D ŀǎǇŜŎǘǎ όŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭΣ ǎƻŎƛŀƭ ŀƴŘ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜύ ǿƛǘƘƛƴ LǘŜƳ мл ƻŦ 
ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ wŜǇƻǊǘΣ ŦƻŎǳǎŜǎ ƻƴ ŀ ōǊƻŀŘ ǇǊŜǎŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛƴ ǘƘŜǎŜ ŀǊŜŀǎΦ 
 
¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜǎ ƛƴ ŜǾŜƴǘǎ ŀƴŘ ŎƻƴŦŜǊŜƴŎŜǎ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ōȅ ōǊƻƪŜǊŀƎŜ ƘƻǳǎŜǎΦ ¦ƴƛōŜǇ ƛǎ ŀ 
ǇŀǊǝŎƛǇŀƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ²{9Ωǎ !ƴŀƭȅǝŎŀƭ /ƻǾŜǊŀƎŜ {ǳǇǇƻǊǘ tǊƻƎǊŀƳƳŜΣ ǿƘƛŎƘ ŜƴǎǳǊŜǎ ǘƘŀǘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀōƻǳǘ 
ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ǊŜŀŎƘŜǎ ŀ ǿƛŘŜ ǊŀƴƎŜ ƻŦ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎΣ ōƻǘƘ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ ŀƴŘ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭΦ wŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴǎ ŀǊŜ 
ƳŀŘŜ ōȅ ǘƘŜ ōǊƻƪŜǊŀƎŜ ƘƻǳǎŜ 5a bƻōƭŜ {ŜŎǳǊƛǝŜǎΦ 
 

тΦрΦ /hat!b¸ a!b!D9a9b¢ 
 
¢I9 a!b!D9a9b¢ .h!w5 

 
¢ƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦bL.9t {! ŀŎǘǎ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳƳŜǊŎƛŀƭ /ƻƳǇŀƴƛŜǎ 
/ƻŘŜΣ ǘƘŜ !ǊǝŎƭŜǎ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ ŀƴŘ ǘƘŜ .ȅπ[ŀǿǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΦ Lƴ ƛǘǎ ǿƻǊƪΣ 
ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƭǎƻ ŎƻƳǇƭƛŜǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ǘƘŜ άDƻƻŘ tǊŀŎǝŎŜǎ ŦƻǊ ²{9 [ƛǎǘŜŘ 
/ƻƳǇŀƴƛŜǎέΦ !ŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ .ȅπ[ŀǿǎΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ Ŏƻƴǎƛǎǘǎ ƻŦ ƻƴŜ ƻǊ ƳƻǊŜ 
ƳŜƳōŜǊǎΦ aŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ŀǊŜ 
ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ŀƴŘ ŘƛǎƳƛǎǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŦƻǊ ŀ Ƨƻƛƴǘ ǘƘǊŜŜπȅŜŀǊ ǘŜǊƳ ƻŦ ƻŶŎŜΦ ¢ƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ 
ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƛǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ōȅ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ  
 
hƴ мс aŀȅ нлноΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǿŀǎ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ŦƻǊ ŀ ƴŜǿ ǎŜǾŜƴǘƘ ǘŜǊƳ ƻŦ ƻŶŎŜ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ǳǇƻƴ 
ǘƘŜ ƘƻƭŘƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ hǊŘƛƴŀǊȅ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ ¦bL.9t {! ŀǇǇǊƻǾƛƴƎ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ нлннΦ ¢ƘŜ hǊŘƛƴŀǊȅ 
DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ ¦bL.9t {! ŀǇǇǊƻǾƛƴƎ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ нлнн ǿŀǎ ƘŜƭŘ ƻƴ нм WǳƴŜ нлноΦ 
 
!ǎ ŀǘ ǘƘŜ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ нлнпΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǿŀǎ ŎƻƳǇƻǎŜŘ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ 
мΦ 5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊ ς tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 
нΦ [ŜǎȊŜƪ aŀǊŜƪ DƻƱŊōƛŜŎƪƛ ς ±ƛŎŜπtǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 
оΦ YǊȊȅǎȊǘƻŦ aƛƪƻƱŀƧŎȊȅƪ ς ±ƛŎŜπtǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 
пΦ !ŘŀƳ tƻƭƛƵǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 
рΦ tǊȊŜƳȅǎƱŀǿ ²ƻƧŎƛŜŎƘ WŀƴƛǎȊŜǿǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 



 

ǇŀƎŜ фл 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 
¢ƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŎŎǳǊǊŜŘ ƛƴ нлнпΥ 

¶ ŀǎ ƻŦ м aŀǊŎƘ нлнпΣ aǊ !ƴŘǊȊŜƧ {ǘŜǊŎȊȅƵǎƪƛ ǿŀǎ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ 
ŀǎ ŀ aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΤ 

¶ ŀǎ ƻŦ нл CŜōǊǳŀǊȅ нлнпΣ aǊ tǊȊŜƳȅǎƱŀǿ WŀƴƛǎȊŜǿǎƪƛ ǊŜǎƛƎƴŜŘ ŦƻǊ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ǊŜŀǎƻƴǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ǿƛǘƘ ŜũŜŎǘ ŦǊƻƳ р aŀǊŎƘ нлнпΣ 

¶ ŀǎ ƻŦ нф aŀǊŎƘ нлнпΣ aǊ YǊȊȅǎȊǘƻŦ aƛƪƻƱŀƧŎȊȅƪ ǊŜǎƛƎƴŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅ ŦƻǊ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ǊŜŀǎƻƴǎ ǿƛǘƘ ŜũŜŎǘ ŦǊƻƳ но !ǇǊƛƭ нлнпΣ 

¶ ŀǎ ƻŦ но !ǇǊƛƭ нлнпΣ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ǇŀǎǎŜŘ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ǘƻ ŀǇǇƻƛƴǘ aǊ !ŘŀƳ 
tƻƭƛƵǎƪƛ ŀǎ ±ƛŎŜπtǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ǿƛǘƘ ŜũŜŎǘ ŦǊƻƳ м aŀȅ нлнпΣ 

¶ ŀǎ ƻŦ aŀȅ мΣ нлнпΣ aǊ ½ōƛƎƴƛŜǿ DƻǏŎƛŎƪƛ ǿŀǎ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ŀǎ 
ŀ aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ 

¶ ŀǎ ƻŦ му Wǳƭȅ нлнпΣ aǊ aŀǊŎƛƴ 5ƻƳƛƴƛƪ IǳǘȅǊŀ ǿŀǎ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
.ƻŀǊŘΣ ŀǎ ±ƛŎŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ 

¶ ŀǎ ƻŦ т !ǳƎǳǎǘ нлнпΣ aǊ aŀǊŎƛƴ 5ƻƳƛƴƛƪ IǳǘȅǊŀ ǊŜǎƛƎƴŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅ ŦƻǊ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ǊŜŀǎƻƴǎΣ 

¶ ŀǎ ƻŦ нс bƻǾŜƳōŜǊ нлнп aǊ 5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊ ǊŜǎƛƎƴŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ Ǉƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ ŦǊƻƳ ƳŜƳōŜǊǎƘƛǇ ƛƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ 
ŜũŜŎǝǾŜ ŀǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ 

¶ ŀǎ ƻŦ нс bƻǾŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŘŜŎƛŘŜŘ ǘƻ ŜƴǘǊǳǎǘ aǊ !ƴŘǊȊŜƧ 
{ǘŜǊŎȊȅƵǎƪƛ ǿƛǘƘ ǘƘŜ Ǉƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŦǊƻƳ м WŀƴǳŀǊȅ 
нлнрΦ 

 
!ǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘƛǎ ǊŜǇƻǊǘΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƛǎ ŎƻƳǇƻǎŜŘ ƻŦ ŬǾŜ ƳŜƳōŜǊǎ ŀƴŘ Ŏƻƴǎƛǎǘǎ 
ƻŦΥ   

¶ !ƴŘǊȊŜƧ {ǘŜǊŎȊȅƵǎƪƛ ς tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǿƘƻ ƛǎ ŀƭǎƻ ŀ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ  

¶ [ŜǎȊŜƪ aŀǊŜƪ DƻƱŊōƛŜŎƪƛ ς ±ƛŎŜπtǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ŀǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜ ŀŎǝƴƎ ŀǎ 
ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 5ƛǊŜŎǘƻǊΣ 

¶ !ŘŀƳ tƻƭƛƵǎƪƛ ς ±ƛŎŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǿƘƻ ƛǎ ŀƭǎƻ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
5ƛǊŜŎǘƻǊΣ 

¶ ½ōƛƎƴƛŜǿ DƻǏŎƛŎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǿƘƻ ƛǎ ŀƭǎƻ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {!Φ 

 
¢ƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƘŀƴŘƭŜǎ ŀƭƭ ƳŀǧŜǊǎ ŀƴŘ ƛǎǎǳŜǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƴŘ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ ƛǘ ōŜŦƻǊŜ ǘƘƛǊŘ 
ǇŀǊǝŜǎΦ !ƭƭ ƳŀǧŜǊǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ŀũŀƛǊǎΣ ǿƘƛŎƘ ŀǊŜ ƴƻǘ ǊŜǎŜǊǾŜŘ ōȅ ŀ ƭŀǿ 
ƻǊ ǘƘŜ !ǊǝŎƭŜǎ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻǊ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ ŀǊŜ 
ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΦ  
 
wŜǎƻƭǳǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀǊŜ ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ŀƴ ŀōǎƻƭǳǘŜ ƳŀƧƻǊƛǘȅ ƻŦ ǾƻǘŜǎΦ Lƴ ǘƘŜ ŜǾŜƴǘ ƻŦ ŀƴ 
Ŝǉǳŀƭ ŘƛǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ǾƻǘŜǎΣ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǎƘŀƭƭ ƘŀǾŜ ǘƘŜ ŎŀǎǝƴƎ ǾƻǘŜΦ  
 
¢ƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƛǎ ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ Ǉŀȅ ŀƴ ŀŘǾŀƴŎŜ ǘƻ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ŘƛǾƛŘŜƴŘ ŀǘ 
ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΣ ƛŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ǎǳŶŎƛŜƴǘ ŦǳƴŘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇŀȅƳŜƴǘ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ǎŜǘ 
ƻǳǘ ƛƴ ǘƘŜ 5ƛǾƛŘŜƴŘ tƻƭƛŎȅ ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƻƴ ф bƻǾŜƳōŜǊ нлнм ŀǊŜ ƳŜǘΦ ¢ƘŜ ǇŀȅƳŜƴǘ ƻŦ ŀƴ 
ŀŘǾŀƴŎŜ ǎƘŀƭƭ ōŜ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǘƘŜ ŀǇǇǊƻǾŀƭ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ  
 
¢ƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǇŜǊǎƻƴǎ ǎƘŀƭƭ ōŜ ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ ǎǳōƳƛǘ ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ǿƛƭƭ ŀƴŘ ǎƛƎƴ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎ ƻƴ ōŜƘŀƭŦ ƻŦ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅΥ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ŀŎǝƴƎ ƻƴ ǘƘŜƛǊ ƻǿƴΣ ƻǊ ǘǿƻ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
.ƻŀǊŘ ŀŎǝƴƎ ƧƻƛƴǘƭȅΣ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀŎǝƴƎ Ƨƻƛƴǘƭȅ ǿƛǘƘ ŀ ǇƭŜƴƛǇƻǘŜƴǝŀǊȅ ƻǊ ǘǿƻ 



 

ǇŀƎŜ фм 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ǇƭŜƴƛǇƻǘŜƴǝŀǊƛŜǎ ŀŎǝƴƎ ƧƻƛƴǘƭȅΦ ¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ !ǊǝŎƭŜ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ Řƻ ƴƻǘ ǇǊƻǾƛŘŜ ŦƻǊ ŀƴȅ ǎǇŜŎƛŀƭ ǊƛƎƘǘǎ 
ŦƻǊ ǇŜǊǎƻƴǎ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ ŀƴŘ ǇŜǊǎƻƴǎ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀǊŜ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ƴƻǘ ŀǳǘƘƻǊƛǎŜŘ 
ǘƻ ƳŀƪŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎ ƻƴ ǘƘŜ ƛǎǎǳŀƴŎŜ ƻǊ ǊŜŘŜƳǇǝƻƴ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎΦ 
  
¢ƘŜ ōȅπƭŀǿǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǎǇŜŎƛŦȅ ƛƴ ŘŜǘŀƛƭ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ 
ƻǇŜǊŀǝƻƴΦ ¢ƘŜ ōȅπƭŀǿǎ ǎƘŀƭƭ ōŜ ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ ŀǇǇǊƻǾŜŘ ōȅ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 
.ƻŀǊŘΦ wŜƎŀǊŘƛƴƎ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƴŘ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ 
ƛƴ ŀ ŘƛǎǇǳǘŜ ǿƛǘƘ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƛǎ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 
.ƻŀǊŘΣ ƻǊ ōȅ ŀ ǇƭŜƴƛǇƻǘŜƴǝŀǊȅ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ǇǳǊǎǳŀƴǘ ǘƻ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΦ ¢ƘŜ ǎŀƳŜ 
ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ǎƘŀƭƭ ŀǇǇƭȅ ǘƻ ƻǘƘŜǊ ŀŎǝƻƴǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŀƴ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇ ƻǊ ŀƴȅ ƻǘƘŜǊ ƭŜƎŀƭ 
ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇ ōŜǘǿŜŜƴ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΦ  
 
/ƻƳǇŜǘŜƴŎŜǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀƭǎƻ ƛƴŎƭǳŘŜ ǎƛƎƴƛƴƎ ƻŦ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎ ǿƛǘƘ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ ŀƴŘ ǎǇŜŎƛŦȅƛƴƎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ŀƴŘ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜƛǊ ōƻƴǳǎ ǎŎƘŜƳŜǎΣ ŀƴŘ ŜȄŜǊŎƛǎƛƴƎ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘǎ ǊŜǎǳƭǝƴƎ 
ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇ ǘƻǿŀǊŘǎ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ƻƴ ōŜƘŀƭŦ ƻŦ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅΦ ¢ƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ƘŀǾŜ ŀƴȅ ǎǇŜŎƛŀƭ ǊƛƎƘǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƛǎǎǳŀƴŎŜ 
ƻǊ ǊŜŘŜƳǇǝƻƴ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎΦ  
 
/ƻƴǘǊŀŎǘǎ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ōŜǘǿŜŜƴ ¦bL.9t {! ŀƴŘ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ōƻŘƛŜǎ 
 
мΦ CǊƻƳ лмΦлмΦнлнп ǳƴǝƭ нфΦлнΦнлнпΣ ŀƭƭ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǿŜǊŜ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ 

ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǊǳƭŜǎ ǎǇŜŎƛŦȅƛƴƎ ǘǿƻ ŦƻǊƳǎ ƻŦ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴΣ ƛΦŜΦ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ŀƴ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ 
ŎƻƴǘǊŀŎǘ όwŜΦ мύ ŀƴŘ ōȅ ŀǇǇƻƛƴǘƳŜƴǘ όwŜΦ нύΦ 

 
wŜΦ мύ ¢ƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǘƻ ǿƘƛŎƘ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀǊŜ ŜƴǝǘƭŜŘ ǳƴŘŜǊ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘ 

ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿŀǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ƳƻƴǘƘƭȅ ǎŀƭŀǊƛŜǎΥ 
ŀύ aǊ 5ŀǊƛǳǎȊ WŀŎŜƪ .ƭƻŎƘŜǊ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ŀǎ ŀ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ 
ōύ aǊ [ŜǎȊŜƪ aŀǊŜƪ DƻƱŊōƛŜŎƪƛ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ŀǎ 9ȄŜŎǳǝǾŜ 5ƛǊŜŎǘƻǊΣ 
Ŏύ aǊ YǊȊȅǎȊǘƻŦ aƛƪƻƱŀƧŎȊȅƪ ƛǎ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ŀǎ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 5ƛǊŜŎǘƻǊΣ 
Řύ aǊ !ŘŀƳ tƻƭƛƵǎƪƛ ƛǎ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ŀǎ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ .ǊŀƴŎƘ 5ƛǊŜŎǘƻǊΣ 
Ŝύ aǊ tǊȊŜƳȅǎƱŀǿ ²ƻƧŎƛŜŎƘ WŀƴƛǎȊŜǿǎƪƛ ƛǎ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ŀǎ 9ƴŜǊƎȅ ŀƴŘ LƴŘǳǎǘǊƛŀƭ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 

5ƛǊŜŎǘƻǊΦ 
 
LŦ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƻǾŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ǘŜǊƳƛƴŀǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊ ŦƻǊ ǊŜŀǎƻƴǎ ƴƻǘ 
ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊ ǿŀǎ ƻōƭƛƎŜŘ ǘƻ ŎƻƳǇŜƴǎŀǘŜ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ 
о ǝƳŜǎ ǘƘŜ ŀǾŜǊŀƎŜ ƳƻƴǘƘƭȅ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ŀƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΦ ¢ƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ 
ƛƴŎƭǳŘŜŘ ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ ŦƻǊ ǊŜŦǊŀƛƴƛƴƎ ŦǊƻƳ ŎƻƳǇŜǝǝǾŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǎŜǾŜǊŀƴŎŜ Ǉŀȅ ŘǳŜ ǘƻ 
ǘƘŜ 9ƳǇƭƻȅŜŜ ƛƴ ŎƻƴƴŜŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǿƛǘƘ ƴƻǝŎŜ ŦƻǊ ǊŜŀǎƻƴǎ ƴƻǘ 
ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ 9ƳǇƭƻȅŜŜ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ƭŜƎƛǎƭŀǝƻƴΦ 
 
¢ƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ƴƻƴπŎƻƳǇŜǝǝƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ŘǳǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇ όǘƘŜ ƴƻƴπŎƻƳǇŜǝǝƻƴ ŎƭŀǳǎŜ ƛǎ ōƛƴŘƛƴƎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŘǳǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇύ ŀƴŘ ƴƻƴπŎƻƳǇŜǝǝƻƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ŀƊŜǊ ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ όǘƘŜ ƴƻƴπ
ŎƻƳǇŜǝǝƻƴ ŎƭŀǳǎŜ ǿŀǎ ōƛƴŘƛƴƎ ŦƻǊ с ƳƻƴǘƘǎ ŀƊŜǊ ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇύΦ CƻǊ ǘƘŜ 
ŘǳǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƴƻƴπŎƻƳǇŜǝǝƻƴ ŎƭŀǳǎŜΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿŜǊŜ ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ Ŝǉǳŀƭ ǘƻ сл҈ ƻŦ ǘƘŜ 
ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǇǊƛƻǊ ǘƻ ǘƘŜ ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇ ŦƻǊ ŀ 
ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ǎƛȄ ƳƻƴǘƘǎΣ ǿƘƛŎƘ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ǇŀƛŘ ǘƻ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƛƴ ǎƛȄ Ŝǉǳŀƭ ƛƴǎǘŀƭƳŜƴǘǎ ōȅ ǘƘŜ млǘƘ ƻŦ ŜŀŎƘ 
ƳƻƴǘƘΣ ōȅ ǘǊŀƴǎŦŜǊ ǘƻ ŀƴ ŀŎŎƻǳƴǘ ƛƴŘƛŎŀǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜΦ 
 



 

ǇŀƎŜ фн 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

wŜΦнύ  ¢ƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǘƻ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ±ƛŎŜπtǊŜǎƛŘŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ aŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀǊŜ ŜƴǝǘƭŜŘ ōȅ ǾƛǊǘǳŜ ƻŦ ǘƘŜƛǊ 
ŀǇǇƻƛƴǘƳŜƴǘ ƛǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ƳƻƴǘƘƭȅ ǎŀƭŀǊƛŜǎΦ   

 
w9a¦b9w!¢Lhb hC ¦bL.9t {!ϥ{ a!b!D9a9b¢ .h!w5 Chw ¢I9 t9wLh5Υ лмΦлмΦнлнп ς омΦмнΦнлнп hb !//h¦b¢ hC 

!tthLb¢a9b¢ 

Cǳƭƭ ƴŀƳŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ όŀǇǇƻƛƴǘƳŜƴǘύ 

.ƭƻŎƘŜǊ 5ŀǊƛǳǎȊ WŀŎŜƪ мллΣсллΦлл 

DƻƱŊōƛŜŎƪƛ [ŜǎȊŜƪ aŀǊŜƪ упΣсллΦлл 

aƛƪƻƱŀƧŎȊȅƪ YǊȊȅǎȊǘƻŦ усΣлллΦлл 

WŀƴƛǎȊŜǿǎƪƛ tǊȊŜƳȅǎƱŀǿ тфΣфстΦтп 

tƻƭƛƵǎƪƛ !ŘŀƳ тпΣлллΦлл 

¢h¢![ пнрΣмстΦтп 

 
нΦ !ǎ ƻŦ лмΦлоΦнлнпΣ ǘƘŜ ŜȄƛǎǝƴƎ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ aǊ !ƴŘǊȊŜƧ tƛƻǘǊ {ǘŜǊŎȊȅƵǎƪƛ 

ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ŀǎ ƻŦ лмΦлоΦнлнп ŀǎ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ aǊ aŀǊŎƛƴ 
5ƻƳƛƴƛƪ IǳǘȅǊŀ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ŀǎ ƻŦ муΦлтΦнлнп ŀǎ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 
ǿŜǊŜ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǊǳƭŜǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ƭŜƎŀƭ ǝǘƭŜΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘΦ 
 
¢ƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǘƻ ǿƘƛŎƘ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀǊŜ ŜƴǝǘƭŜŘ ǳƴŘŜǊ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘ 
ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿŀǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ƳƻƴǘƘƭȅ ǊŀǘŜǎΦ 
ŀύ aǊ 5ŀǊƛǳǎȊ WŀŎŜƪ .ƭƻŎƘŜǊ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ŀǎ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ 

/ƻƳǇŀƴȅΣ 
ōύ aǊ aŀǊŎƛƴ 5ƻƳƛƴƛƪ IǳǘȅǊŀ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ŦǊƻƳ муΦлтΦнлнп ǳƴǝƭ луΦлуΦнлнп ŀǎ ±ƛŎŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ 

ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ DŜƴŜǊŀƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊΣ 
Ŏύ aǊ [ŜǎȊŜƪ aŀǊŜƪ DƻƱŊōƛŜŎƪƛ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ŀǎ ±ƛŎŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ 

9ȄŜŎǳǝǾŜ 5ƛǊŜŎǘƻǊΣ 
Řύ aǊ YǊȊȅǎȊǘƻŦ aƛƪƻƱŀƧŎȊȅƪ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ǳƴǝƭ ноΦлпΦнлнп ƛƴ ǘƘŜ Ǉƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ±ƛŎŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 5ƛǊŜŎǘƻǊΣ 
Ŝύ aǊ !ŘŀƳ tƻƭƛƵǎƪƛ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ŀǎ aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 

.ǊŀƴŎƘ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ǳƴǝƭ олΦлпΦнлнп ŀƴŘ ŀǎ ±ƛŎŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ 
LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ .ǊŀƴŎƘ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ŦǊƻƳ лмΦлрΦнлнпΣ 

Ŧύ aǊ !ƴŘǊȊŜƧ tƛƻǘǊ {ǘŜǊŎȊȅƵǎƪƛ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ŀǎ ŀ aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ CƛƴŀƴŎŜ 
5ƛǊŜŎǘƻǊΣ 

Ǝύ aǊ tǊȊŜƳȅǎƱŀǿ ²ƻƧŎƛŜŎƘ WŀƴƛǎȊŜǿǎƪƛ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ŀǎ aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ 
9ƴŜǊƎȅ ŀƴŘ LƴŘǳǎǘǊƛŀƭ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ǳƴǝƭ лрΦлоΦнлнпΦ 

 
w9a¦b9w!¢Lhb hC ¦bL.9t {!ϥ{ a!b!D9a9b¢ .h!w5 Chw ¢I9 t9wLh5Υ лмΦлмΦнлнп π омΦмнΦнлнп hb !//h¦b¢ hC 

9at[h¸a9b¢ /hb¢w!/¢{ 

Cǳƭƭ ƴŀƳŜ 
wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ 
όŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ 
ŎƻƴǘǊŀŎǘύ 

{ƛŎƪ Ǉŀȅ ŀƴŘ 
ǎƛŎƪƴŜǎǎ ōŜƴŜŬǘ 

 

IƻƭƛŘŀȅ Ǉŀȅ 
 

9ȄŜƳǇǝƻƴ ŦǊƻƳ 
ƴƻƴπŎƻƳǇŜǝǝƻƴ 
ŎƭŀǳǎŜ ŀƊŜǊ 
ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ 
ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ 

Lƴ ǘƻǘŀƭ 

5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊ сффΣрллΦлл  нсΣттоΦлп  тнсΣнтоΦлп 

DƻƱŊōƛŜŎƪƛ [ŜǎȊŜƪ aŀǊŜƪ тноΣлллΦлл    тноΣлллΦлл 

aƛƪƻƱŀƧŎȊȅƪ YǊȊȅǎȊǘƻŦ нфнΣлллΦлл   птΣнрлΦлл оофΣнрлΦлл 

WŀƴƛǎȊŜǿǎƪƛ tǊȊŜƳȅǎƱŀǿ оуΣртмΦуп    оуΣртмΦуп 

tƻƭƛƵǎƪƛ !ŘŀƳ ртлΣоооΦоп мпΣмнсΦтт   рупΣпслΦмм 



 

ǇŀƎŜ фо 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

IǳǘȅǊŀ aŀǊŎƛƴ 5ƻƳƛƴƛƪ рлΣпопΦту  ноΣпннΦрс  тоΣуртΦоп 

{ǘŜǊŎȊȅƵǎƪƛ !ƴŘǊȊŜƧ tƛƻǘǊ рплΣлллΦлл    рплΣлллΦлл 

¢h¢![ н фмо уофΦфс мпΣмнсΦтт рлΣмфрΦсл птΣнрлΦлл о лнр пмнΦоо 

 
!ǎ ƻŦ лмΦлоΦнлнпΣ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǿƻǊŘƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅΣ ƛƴ ǘƘŜ ŜǾŜƴǘ ƻŦ ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ōȅ ƴƻǝŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊ ŦƻǊ ǊŜŀǎƻƴǎ 
ƴƻǘ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜΣ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊ ǿƛƭƭ Ǉŀȅ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ Ŝǉǳŀƭ ǘƻ ƻƴŜ ƳƻƴǘƘϥǎ 
ōŀǎƛŎ ǎŀƭŀǊȅ ŀǎ ǎǇŜŎƛŬŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƛƴ ǘƘŜ ƳƻƴǘƘ ǇǊŜŎŜŘƛƴƎ ǘƘŜ ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜϥǎ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘΦ Lƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ƧǳǎǝŬŜŘ ŎŀǎŜǎΣ ǘƘŜ 9ƳǇƭƻȅŜǊ Ƴŀȅ ƎǊŀƴǘ ǘƘŜ 9ƳǇƭƻȅŜŜ 
ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ ŘŜǎǇƛǘŜ ǘƘŜ ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 9ƳǇƭƻȅŜŜϥǎ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƛƴ ŀ ƳŀƴƴŜǊ ƻǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ǎǇŜŎƛŬŜŘ ŀōƻǾŜΦ 
 
¢ƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǎƛƴŎŜ нлΦлнΦнлнпΣ ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ƴƻƴπŎƻƳǇŜǝǝƻƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅ ŘǳǊƛƴƎ ŀƴŘ ŀƊŜǊ ǘƘŜƛǊ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘΦ ¢ƘŜ ƴƻƴπŎƻƳǇŜǝǝƻƴ ŎƭŀǳǎŜ ŀǇǇƭƛŜǎ ǘƻ ǘƘŜ 9ƳǇƭƻȅŜŜ ŦƻǊ ŀ 
ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ǎƛȄ ƳƻƴǘƘǎ ŀǎ ƻŦ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ƻǊ ŜȄǇƛǊȅ ƻŦ ǘƘŜ ƭŀǎǘ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ 9ƳǇƭƻȅƳŜƴǘ /ƻƴǘǊŀŎǘΦ 
5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǘŜǊƳ ƻŦ ǘƘŜ ƴƻƴπŎƻƳǇŜǝǝƻƴ ŎƭŀǳǎŜΣ ǘŀƪƛƴƎ ŜũŜŎǘ ŀƊŜǊ ǘƘŜ ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƭŀǎǘ 9ƳǇƭƻȅƳŜƴǘ 
/ƻƴǘǊŀŎǘΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ǿƛƭƭ ōŜ ƻōƭƛƎŜŘ ǘƻ Ǉŀȅ ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ 9ƳǇƭƻȅŜŜ ŦƻǊ ǘƘŜ 9ƳǇƭƻȅŜŜϥǎ ǊŜŦǊŀƛƴƛƴƎ 
ŦǊƻƳ ŎƻƳǇŜǝǝǾŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ ǿƛƭƭ ōŜ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ŀǎ ǘƘŜ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ƻŦ нр҈ ƻŦ ǘƘŜ 
ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ōȅ ǘƘŜ 9ƳǇƭƻȅŜŜ ǇǊƛƻǊ ǘƻ ǘƘŜ ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ƻǊ ŜȄǇƛǊȅ ƻŦ ǘƘŜ ƭŀǎǘ 9ƳǇƭƻȅƳŜƴǘ 
/ƻƴǘǊŀŎǘΣ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ ƛƳƳŜŘƛŀǘŜƭȅ ǇǊŜŎŜŘƛƴƎ ǘƘŜ ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ƻǊ ŜȄǇƛǊȅ ƻŦ ǘƘŜ ƭŀǎǘ 9ƳǇƭƻȅƳŜƴǘ /ƻƴǘǊŀŎǘ 
ŀƴŘ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ƳƻƴǘƘǎ ƻŦ ƴƻƴπŎƻƳǇŜǝǝƻƴ ŀƊŜǊ ǘƘŜ ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ 
ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇΦ /ƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ ǿƛƭƭ ōŜ ǇŀȅŀōƭŜ ƛƴ Ŝǉǳŀƭ ƳƻƴǘƘƭȅ ƛƴǎǘŀƭƳŜƴǘǎΦ 
 
¢ƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ ǳǎŜ ŀ ŎƻƳǇŀƴȅ ŎŀǊ ŦƻǊ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŀƴŘ ǇǊƛǾŀǘŜ ǇǳǊǇƻǎŜǎ ǳƴŘŜǊ 
ǘƘŜ ǊǳƭŜǎ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ŀǘ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊΦ  
¢ƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǘƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǿƛǘƘ ƳƻōƛƭŜ ǇƘƻƴŜǎ ŀƴŘ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ŎƻƳǇǳǘŜǊǎ ǘƻ ǳǎŜ 
ŦƻǊ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǇǳǊǇƻǎŜǎΦ 
¢ƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜΣ ŀǘ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊϥǎ ŜȄǇŜƴǎŜΣ ƛƴ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŀƴŘ 
ƻǘƘŜǊ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ǘƘŜƛǊ ǉǳŀƭƛŬŎŀǝƻƴǎΦ 
¢ƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ Ƴŀȅ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ ŀ ǇǊƛǾŀǘŜ ƘŜŀƭǘƘŎŀǊŜ ǎŎƘŜƳŜ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ǘŜǊƳǎ ŀƴŘ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ 
ŀǘ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊΦ 
 
¢ƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻΥ 
ŀύ ŎƻǾŜǊŀƎŜ ƻǊ ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ƻŦ ŘƻŎǳƳŜƴǘŜŘ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ŜȄǇŜƴǎŜǎ ƛƴŎǳǊǊŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƻŦ 

ƻŶŎƛŀƭ ŘǳǝŜǎΣ  
ōύ ŎƻǾŜǊŀƎŜ ƻǊ ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ƻŦ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǘǊƛǇ ŜȄǇŜƴǎŜǎ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊǳƭŜǎ ƭŀƛŘ Řƻǿƴ ōȅ 

ƎŜƴŜǊŀƭƭȅ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ƭŜƎƛǎƭŀǝƻƴΦ 
 
оΦ ¢ƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜ ƻŦ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ aǊ ½ōƛƎƴƛŜǿ ¢ŀŘŜǳǎȊ DƻǏŎƛŎƪƛ aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 

.ƻŀǊŘ  
 
¢ƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ .ƻŀǊŘ aŜƳōŜǊ ƛǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ŀǇǇƻƛƴǘƳŜƴǘΦ ¢ƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǘƻ 
ǿƘƛŎƘ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƛǎ ŜƴǝǘƭŜŘ ōȅ ǾƛǊǘǳŜ ƻŦ Ƙƛǎ ƻǊ ƘŜǊ ŀǇǇƻƛƴǘƳŜƴǘ ƛǎ ǎŜǘ ŀǘ ŀ 
ƳƻƴǘƘƭȅ ǊŀǘŜΦ 
 
w9a¦b9w!¢Lhb hC ! a9a.9w hC ¢I9 a!b!D9a9b¢ .h!w5 Lb ¦bL.9t {! Chw ¢I9 t9wLh5Υ лмΦлрΦнлнп wΦ ς 
омΦмнΦнлнп hb !//h¦b¢ hC !tthLb¢a9b¢ 

Cǳƭƭ ƴŀƳŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ όŀǇǇƻƛƴǘƳŜƴǘύ 

½ōƛƎƴƛŜǿ ¢ŀŘŜǳǎȊ DƻǏŎƛŎƪƛ плΣллл 

 



 

ǇŀƎŜ фп 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

пΦ /ƘŀƴƎŜǎ ƛƴ нлнп ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ōƻƴǳǎŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 
 
¢ƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǘƻ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ŀōƻǾŜπƳŜƴǝƻƴŜŘ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀǊŜ ŜƴǝǘƭŜŘ ǳƴŘŜǊ 
ǇŜǊƳŀƴŜƴǘ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǿŀǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ƳƻƴǘƘƭȅ ǊŀǘŜǎΦ 
 
!ŎǝƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ǘƘŜ ŀǳǘƘƻǊƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ ¦bL.9t {! ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ 
.ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛ ƻƴ ǘƘŜ ŀŘƻǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǇƻƭƛŎȅ ŦƻǊ ǘƘŜ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ōƻŘƛŜǎ 
ƻŦ ¦bL.9t {! όǘƘŜ ϦwŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ tƻƭƛŎȅϦύ ǘƻ ŘŜǘŀƛƭ ƛǘǎ ŜƭŜƳŜƴǘǎΣ ƻƴ нл CŜōǊǳŀǊȅ нлнп ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ 
{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ ŀ ƴŜǿ ōƻƴǳǎ ǇƻƭƛŎȅ ŦƻǊ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ŀŘƻǇǝƴƎ ŀ 
ŘŜǘŀƛƭƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ŜƭŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ tƻƭƛŎȅ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǘƘŜ ŘŜǎŎǊƛǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǾŀǊƛŀōƭŜ 
ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘǎ ǘƘŀǘ Ƴŀȅ ōŜ ŀǿŀǊŘŜŘ ǘƻ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΦ 
 
¢ƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ wŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀƳŜƴŘƛƴƎ ǘƘŜ ǊǳƭŜǎ ŦƻǊ ŀǿŀǊŘƛƴƎ ōƻƴǳǎŜǎ ŦƻǊ 
ǘƘŜ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǘƻƻƪ ŜũŜŎǘ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ŀƴŘ ƻƴ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ŀŘƻǇǝƻƴ ōȅ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅϥǎ hǊŘƛƴŀǊȅ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ŀŘƻǇǝƴƎ ǘƘŜ ŀƳŜƴŘƳŜƴǘǎ ǘƻ ǘƘŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ 
tƻƭƛŎȅΣ ŀǎ ǇƻǎƛǝǾŜƭȅ ǊŜǾƛŜǿŜŘ ōȅ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻƴ нл CŜōǊǳŀǊȅ нлнпΦ ¢ƘŜ hǊŘƛƴŀǊȅ DŜƴŜǊŀƭ 
aŜŜǝƴƎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ {ƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻƴ нр WǳƴŜ нлнп ŀŘƻǇǘŜŘ wŜǎƻƭǳǝƻƴ bƻΦ нф ƻƴ ǳǇŘŀǝƴƎ ǘƘŜ 
ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǇƻƭƛŎȅ ŦƻǊ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ōƻŘƛŜǎ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ōƻŘƛŜǎ ƻŦ ¦bL.9t {Φ!Φ ƛƴ ǘƘŜ 
ǿƻǊŘƛƴƎ ǇƻǎƛǝǾŜƭȅ ǊŜǾƛŜǿŜŘ ōȅ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ ¢ƘǳǎΣ ǘƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ wŜǎƻƭǳǝƻƴ ŀƳŜƴŘƛƴƎ 
ǘƘŜ ōƻƴǳǎ ǊǳƭŜǎ ŦƻǊ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŎŀƳŜ ƛƴǘƻ ŜũŜŎǘΦ 
 
!ŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ƴŜǿ ōƻƴǳǎ ǊǳƭŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΥ 
¢ƘŜ ±ŀǊƛŀōƭŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ Ŏƻƴǎƛǎǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŜƭŜƳŜƴǘǎΥ 
LΦ {ƘƻǊǘπǘŜǊƳ ±ŀǊƛŀōƭŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴΣ 
LLΦ [ƻƴƎπǘŜǊƳ ±ŀǊƛŀōƭŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴΦ 
 
¢ƘŜ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘ ŦƻǊ ǘƘŜ {ƘƻǊǘπ¢ŜǊƳ ±ŀǊƛŀōƭŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƛǎ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΦ 
¢ƘŜ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘ ŦƻǊ ǘƘŜ [ƻƴƎπ¢ŜǊƳ ±ŀǊƛŀōƭŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƛǎ ŀ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ǘƘǊŜŜ ŎŀƭŜƴŘŀǊ ȅŜŀǊǎΣ 
ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘ ŎƻǾŜǊǎ ǘƘŜ ȅŜŀǊǎ нлнпπнлнсΦ 
 
wŜΦ LΦύ {ƘƻǊǘπǘŜǊƳ ±ŀǊƛŀōƭŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ Ŏƻƴǎƛǎǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘǎΥ 

мΦ .ƻƴǳǎ ŦƻǊ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ƻŦ LƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ¢ŀǎƪǎΣ 
нΦ .ƻƴǳǎ ŦƻǊ ƳŜŜǝƴƎ CƛƴŀƴŎƛŀƭ wŀǝƻǎΣ 
оΦ .ƻƴǳǎ ŦƻǊ ŜȄŎŜŜŘƛƴƎ ǘƘŜ ŀŎƘƛŜǾŜƳŜƴǘ ƻŦ CƛƴŀƴŎƛŀƭ wŀǝƻǎΣ 
пΦ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘΦ 

 
! ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƛǎ ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ [ƻƴƎπ¢ŜǊƳ ±ŀǊƛŀōƭŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅ ŀŎƘƛŜǾŜǎ ǘƘŜ ¦bL.9t {! {ƘŀǊŜ tǊƛŎŜ /ƘŀƴƎŜ LƴŘŜȄ ƻŦ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ рл҈Φ 9ȄŎŜŜŘƛƴƎ ǘƘŜ ¦bL.9t {! 
{ƘŀǊŜ tǊƛŎŜ /ƘŀƴƎŜ LƴŘŜȄ ōȅ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ млл҈ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǘƘŜ [ƻƴƎπ¢ŜǊƳ ±ŀǊƛŀōƭŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴΦ 
¢ƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǘƘŜ [ƻƴƎπ¢ŜǊƳ ±ŀǊƛŀōƭŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƛǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ōȅ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ǘƘŜ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ƛƴŘŜȄ 
ƻŦ ǘƘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ¦bL.9t {! ǎƘŀǊŜ ǇǊƛŎŜΦ  
 
Lƴ ŎƻƴƴŜŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŎƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ŦƻǊ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ LƴŎŜƴǝǾŜ {ŎƘŜƳŜ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ 
{! ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ƻǿƴ ǎƘŀǊŜǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ 
5ƛǊŜŎǘƻǊ aǊ 5ŀǊƛǳǎȊ WŀŎŜƪ .ƭƻŎƘŜǊΣ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ǘƘŜ ŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ȅŜŀǊǎ нлнпΣ нлнрΣ нлнсΣ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 
.ƻŀǊŘ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ aǊ 5ŀǊƛǳǎȊ WŀŎŜƪ .ƭƻŎƘŜǊ 
ƛǎ ƴƻǘ ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ ǘƘŜ [ƻƴƎπ¢ŜǊƳ ±ŀǊƛŀōƭŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ 9Ǿŀƭǳŀǝƻƴ tŜǊƛƻŘ ŎƻǾŜǊƛƴƎ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ȅŜŀǊǎ нлнпπнлнсΦ  
 
¢ƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ 



 

ǇŀƎŜ фр 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 
¢ƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦bL.9t {! ŀŎǘǎ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳƳŜǊŎƛŀƭ /ƻƳǇŀƴƛŜǎ 
/ƻŘŜΣ ǘƘŜ !ǊǝŎƭŜǎ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƴŘ ǘƘŜ .ȅπ[ŀǿǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ Lƴ ƛǘǎ ŎŀǇŀŎƛǘȅΣ 
ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀƭǎƻ ŀǇǇƭƛŜǎ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ άDƻƻŘ tǊŀŎǝŎŜǎ ƻŦ /ƻƳǇŀƴƛŜǎ [ƛǎǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ²{9Φέ ¢ƘŜ 
{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƛǎ ŎƻƳǇƻǎŜŘ ƻŦ р ǘƻ ф ƳŜƳōŜǊǎΣ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ŀƴŘ ŘƛǎƳƛǎǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ŦƻǊ 
ŀ Ƨƻƛƴǘ ǘƘǊŜŜπȅŜŀǊ ǘŜǊƳ ƻŦ ƻŶŎŜΦ Lƴ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ƻŦ ƎǊƻǳǇ ǾƻǝƴƎΣ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜǎ ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ 
ƻŦ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŦƻǊ ŀ ƎƛǾŜƴ ǘŜǊƳ ƻŦ ƻŶŎŜΣ ōȅ ŀŘƻǇǝƴƎ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ǇǊƛƻǊ ǘƻ ǘƘŜƛǊ 
ŜƭŜŎǝƻƴΦ !ǘ ƭŜŀǎǘ н ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊǎ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ LƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ 
ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀǊŜ ǇŜǊǎƻƴǎ ŦǳƭŬƭƭƛƴƎ ƧƻƛƴǘƭȅΥ  
ŀύ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜ ŎǊƛǘŜǊƛŀΣ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƳŜŀƴƛƴƎ ƻŦ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ǘƻ 

ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀŘƳƛǧŜŘ ǘƻ ǘǊŀŘƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ŘƻƳŜǎǝŎ ǊŜƎǳƭŀǘŜŘ ƳŀǊƪŜǘΣ ŀƴŘ  
ōύ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜ ŎǊƛǘŜǊƛŀΣ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƳŜŀƴƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ƎƻǾŜǊƴƛƴƎ ǘƘŜ ŦǳƴŎǝƻƴƛƴƎ ƻŦ ŀƴ ŀǳŘƛǘ 

ŎƻƳƳƛǧŜŜΦ  
 
9ŀŎƘ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ Ƴŀȅ ǇǊƻǇƻǎŜ ƛƴ ǿǊƛǝƴƎ ŎŀƴŘƛŘŀǘŜǎ ŦƻǊ ŀƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 
.ƻŀǊŘΣ ǘƻ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ ƴƻǘ ƭŀǘŜǊ ǘƘŀƴ ƛƴ т ǿƻǊƪƛƴƎ Řŀȅǎ ōŜŦƻǊŜ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘŜ 
DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ŘǳǊƛƴƎ ǿƘƛŎƘ ǎǳŎƘ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƛǎ ǘƻ ōŜ ŜƭŜŎǘŜŘΦ {ǳŎƘ ŀƴ ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴ ǎƘŀƭƭ Ŏƻƴǘŀƛƴ ǘƘŜ 
ǇŜǊǎƻƴŀƭ Řŀǘŀ ƻŦ ŀ ŎŀƴŘƛŘŀǘŜ ŀƴŘ ƧǳǎǝŬŎŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜƛǊ ŎŀƴŘƛŘŀŎȅΣ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǿƛǘƘ ŀ ŘŜǎŎǊƛǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
ŎŀƴŘƛŘŀǘŜΩǎ ǉǳŀƭƛŬŎŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΦ ¢ƘŜ ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴ ǎƘŀƭƭ ōŜ ŀŎŎƻƳǇŀƴƛŜŘ ōȅ ŀ ǿǊƛǧŜƴ 
ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘŜŘ ǇŜǊǎƻƴΣ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜȅ ƘŀǾŜ ŜȄǇǊŜǎǎŜŘ ŎƻƴǎŜƴǘ ǘƻ ōŜ ŀ ŎŀƴŘƛŘŀǘŜ ǘƻ ǘƘŜ 
{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ ŎƻƴŬǊƳŜŘ ƳŜŜǝƴƎ ǘƘŜ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜ ŎǊƛǘŜǊƛŀΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜƛǊ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ǘƻ 
ƛƳƳŜŘƛŀǘŜƭȅ ƴƻǝŦȅ ŀōƻǳǘ ǘƘŜ ƭƻǎǎ ƻŦ ǎǳŎƘ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜ ǉǳŀƭƛǝŜǎΦ Lƴ ǘƘŜ ŜǾŜƴǘ ƻŦ ŀ ŦŀƛƭǳǊŜ ǘƻ ǇǊƻǇƻǎŜ 
ŎŀƴŘƛŘŀǘŜǎ ƳŜŜǝƴƎ ǘƘŜ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ƻŦ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜΣ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜΣ ŀ ŎŀƴŘƛŘŀǘŜ 
ŦƻǊ ŀƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ǎƘŀƭƭ ōŜ ǇǊƻǇƻǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅΣ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΦ 
Lƴ ǘƘŜ ŜǾŜƴǘ ǘƘŀǘ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŎŜŀǎŜǎ ǘƻ ōŜ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀǎ 
ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǊŜǎƛƎƴŀǝƻƴ ƻǊ ŦƻǊǘǳƛǘƻǳǎ ǊŜŀǎƻƴǎ ōŜŦƻǊŜ ǘƘŜ ŜȄǇƛǊȅ ƻŦ ǘƘŜ ǘŜǊƳ ƻŦ ƻŶŎŜΣ ǘƘŜ ƴŜȄǘ DŜƴŜǊŀƭ 
aŜŜǝƴƎ ǿƛƭƭ ŘŜŎƛŘŜ ƻƴ ǘƘŜ ǎǳǇǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ ¢ƘŜ ǊŜƳŀƛƴƛƴƎ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ 
{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƳŀȅΣ ōȅ ǿŀȅ ƻŦ ŎƻπƻǇǝƴƎΣ ŀǇǇƻƛƴǘ ŀ ƴŜǿ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƳŜƳōŜǊ ǘƻ ǊŜǇƭŀŎŜ ǘƘŜ 
ƻǳǘƎƻƛƴƎ ƻƴŜ ŜǾŜƴ ōŜŦƻǊŜ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƛǎ ŎƻƴǾŜƴŜŘΦ ¢ƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŎƻπƻǇǘŜŘ ƳŜƳōŜǊǎ Ƴŀȅ ƴƻǘ 
ŜȄŎŜŜŘ ƘŀƭŦ ƻŦ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŜƭŜŎǘŜŘ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƳŜƳōŜǊǎΦ aŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 
.ƻŀǊŘ ǎƘŀƭƭ ōŜ ŎƻπƻǇǘŜŘ ōȅ ŘŜƭƛǾŜǊȅ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƻŦ ŀ ǿǊƛǧŜƴ ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴ ōȅ ŀƭƭ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ 
{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻƴ ǘƘŜ ŀǇǇƻƛƴǘƳŜƴǘ ƻŦ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ  
 
! ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ōȅ ŎƻπƻǇǝƻƴ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƴŜȄǘ DŜƴŜǊŀƭ 
aŜŜǝƴƎ ŦƻǊ ŀǇǇǊƻǾŀƭΦ ¢ƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎϥǎ ǊŜŦǳǎŀƭ ǘƻ ŀǇǇǊƻǾŜ ŀ ŎƻπƻǇǘŜŘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 
.ƻŀǊŘ ǎƘŀƭƭ ƴƻǘ ǇǊŜƧǳŘƛŎŜ ǘƘŜ ŀŎǝƻƴǎ ŀƭǊŜŀŘȅ ǘŀƪŜƴ ōȅ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƛƴǾƻƭǾƛƴƎ ǘƘŀǘ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 
.ƻŀǊŘ ƳŜƳōŜǊΦ 
 
¢ƘŜ ŎƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀǘ ǘƘŜ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ нлнп ǿŀǎ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ 
мΦ Wŀƴ aƛƪƻƱǳǎȊƪƻ ς /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ 
нΦ .Ŝŀǘŀ {ƪƻǿǊƻƵǎƪŀ ς 5ŜǇǳǘȅ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ 
оΦ ²ƻƧŎƛŜŎƘ {ǘŀƧƪƻǿǎƪƛ ς 5ŜǇǳǘȅ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ 
пΦ WŀǊƻǎƱŀǿ .ŜƱŘƻǿǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ όƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘύΣ 
рΦ aƛŎƘŀƱ YƻƱƻǎƻǿǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ όƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘύΣ 
сΦ tŀǿŜƱ aŀǊƪƻǿǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ όƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘύΣ 
тΦ Wŀƪǳō YŀǊƴƻǿǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ όLƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ aŜƳōŜǊύ 
 
hƴ нн Wǳƭȅ нлнпΣ aǊ Wŀƪǳō YŀǊƴƻǿǎƪƛ ǊŜǎƛƎƴŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ ǿƛǘƘ ŜũŜŎǘ 
ŦǊƻƳ мф !ǳƎǳǎǘ нлнпΦ  



 

ǇŀƎŜ фс 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 
{ǳōǎŜǉǳŜƴǘƭȅΣ aǊ WŀǊƻǎƭŀǿ .ŜƱŘƻǿǎƪƛ ǊŜǎƛƎƴŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ ŜũŜŎǝǾŜ ол 
{ŜǇǘŜƳōŜǊ нлнпΦ  
 
5ǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ǊŜǎƛƎƴŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ ŀŎǝƴƎ 
ǇǳǊǎǳŀƴǘ ǘƻ Ϡ муΦт ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ !ǊǝŎƭŜǎ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴΣ ǘƘŜ ǊŜƳŀƛƴƛƴƎ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 
.ƻŀǊŘ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ƻƴ нс bƻǾŜƳōŜǊ нлнп ōȅ ǿŀȅ ƻŦ ŎƻπƻǇǝƻƴ ŀǎ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 
.ƻŀǊŘ ŦƻǊ ŀ Ƨƻƛƴǘ ǎŜǾŜƴǘƘ ǘŜǊƳΥ 
ŀύ aǊ tƛƻǘǊ .ƛŜȍǳƵǎƪƛ ς ǘƘŜ ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴ ōŜŎŀƳŜ ŜũŜŎǝǾŜ ǳǇƻƴ ƛǘǎ ǎǳōƳƛǎǎƛƻƴ ŀƴŘ ŘŜƭƛǾŜǊȅ ǘƻ ǘƘŜ 

/ƻƳǇŀƴȅ ŀǘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƳŜŜǝƴƎ ƻƴ нс bƻǾŜƳōŜǊ нлнпΣ 
ōύ aǊ 5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊ ς ǘƘŜ ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴ ǘƻƻƪ ŜũŜŎǘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ м WŀƴǳŀǊȅ нлнрΣ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ 

ǘƘŜ ŜȄǇƛǊȅ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀƴŘŀǘŜ ƻŦ aǊ 5ŀǊƛǳǎȊ WŀŎƪ .ƭƻŎƘŜǊ ƻƴ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΦ  
 
!ǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘƛǎ ǊŜǇƻǊǘΣ ǘƘŜ ŎƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƛǎ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ 
мΦ Wŀƴ aƛƪƻƱǳǎȊƪƻ ς /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ 
нΦ .Ŝŀǘŀ {ƪƻǿǊƻƵǎƪŀ ς 5ŜǇǳǘȅ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ 
оΦ ²ƻƧŎƛŜŎƘ {ǘŀƧƪƻǿǎƪƛ ς 5ŜǇǳǘȅ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ 
пΦ aƛŎƘŀƱ YƻƱƻǎƻǿǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ όƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘύΣ 
рΦ tŀǿŜƱ aŀǊƪƻǿǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ όƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘύΣ 
сΦ tƛƻǘǊ .ƛŜȍǳƵǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ όƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊύΣ 
тΦ 5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ 
 
¢ƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƘƻƭŘǎ ƳŜŜǝƴƎǎ ŀǘ ƭŜŀǎǘ ƻƴŎŜ ŜǾŜǊȅ о ƳƻƴǘƘǎΦ ¢ƘŜ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 
.ƻŀǊŘ ƻǊ ǘƘŜƛǊ ŘŜǇǳǘȅ ŀǊŜ ŀƭǎƻ ƻōƭƛƎŜŘ ǘƻ ŎƻƴǾŜƴŜ ŀ ƳŜŜǝƴƎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ ǳǇƻƴ ŀ ǿǊƛǧŜƴ 
ǊŜǉǳŜǎǘ ƻŦ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻǊ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΦ {ǳŎƘ ŀ ƳŜŜǝƴƎ 
ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ƘŜƭŘ ǿƛǘƘƛƴ ǘǿƻ ǿŜŜƪǎΣ ŀƊŜǊ ǊŜŎŜƛǾƛƴƎ ǘƘŜ ǊŜǉǳŜǎǘΦ  
aŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ Ƴŀȅ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ .ƻŀǊŘ ƳŜŜǝƴƎǎ ǳǎƛƴƎ ŀ ƳŜŀƴǎ ƻŦ ŘƛǊŜŎǘ ǊŜƳƻǘŜ 
ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴΣ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǘƘŀǘ ǎǳŎƘ ƳŜŀƴǎ ŜƴŀōƭŜ ǎƛƳǳƭǘŀƴŜƻǳǎ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ƛŘŜƴǝŬŎŀǝƻƴ ƻŦ ŀƭƭ 
ǇŜǊǎƻƴǎ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƴƎ ƛƴ ǘƘŜ ƳŜŜǝƴƎ όŜΦƎΦ ǘŜƭŜŎƻƴŦŜǊŜƴŎŜΣ ǾƛŘŜƻŎƻƴŦŜǊŜƴŎŜύΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ƴƻǝŎŜ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ 
ƳŜŜǝƴƎ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀōƻǳǘ ǘƘŜ Ǉƻǎǎƛōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƴƎ ƛƴ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƳŜŜǝƴƎ ƛƴ ǎǳŎƘ ƳŀƴƴŜǊΦ 
 
! ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ Ƴŀȅ Ŏŀǎǘ ǘƘŜƛǊ ǾƻǘŜ ƛƴ ǿǊƛǝƴƎΣ ǘƘǊƻǳƎƘ ŀƴƻǘƘŜǊ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ 
{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ ±ƻǘŜǎ Ŏŀǎǘ ƛƴ ǿǊƛǝƴƎ Ŏŀƴƴƻǘ ǇŜǊǘŀƛƴ ǘƻ ƛǎǎǳŜǎ ŀŘŘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŀƎŜƴŘŀ ŀǘ ǘƘŜ ƳŜŜǝƴƎ ƻŦ 
ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ  
 
¢ƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ Ƴŀȅ ŀŘƻǇǘ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴǎ ƻǳǘǎƛŘŜ ǘƘŜ ƳŜŜǝƴƎ ƛƴ ǿǊƛǝƴƎ ƻǊ ōȅ ƳŜŀƴǎ ƻŦ ŘƛǊŜŎǘ ǊŜƳƻǘŜ 
ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴΦ {ǳŎƘ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƛǎ ǾŀƭƛŘ ƛŦ ŀƭƭ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƴƻǝŬŜŘ ƻŦ 
ǘƘŜ ŎƻƴǘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ŘǊŀƊ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴΦ  
 
CƻǊ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ǘƻ ōŜ ǾŀƭƛŘΣ ŀƭƭ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ Ƴǳǎǘ ōŜ ƛƴǾƛǘŜŘ ƛƴ ǿǊƛǝƴƎ 
ǘƻ ǘƘŜ ƳŜŜǝƴƎΣ ŀƴŘ ŀǘ ƭŜŀǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ ƛǘǎ ƳŜƳōŜǊǎ Ƴǳǎǘ ōŜ ǇǊŜǎŜƴǘ ŀǘ ǘƘŜ ƳŜŜǝƴƎΣ ǳƴƭŜǎǎ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ƻŦ 
ǘƘŜ /ƻƳƳŜǊŎƛŀƭ /ƻƳǇŀƴƛŜǎ /ƻŘŜ ǇǊƻǾƛŘŜ ƻǘƘŜǊǿƛǎŜΦ wŜǎƻƭǳǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ǎƘŀƭƭ ōŜ 
ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ŀƴ ŀōǎƻƭǳǘŜ ƳŀƧƻǊƛǘȅ ƻŦ ǾƻǘŜǎΦ Lƴ ǘƘŜ ŜǾŜƴǘ ƻŦ ŀƴ Ŝǉǳŀƭ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǾƻǘŜǎΣ ǘƘŜ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ 
{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ Ƙŀǎ ǘƘŜ ŎŀǎǝƴƎ ǾƻǘŜΦ ¢ƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ǎƘŀƭƭ ŀŘƻǇǘ ƛǘǎ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ōȅπƭŀǿǎ ōȅ ǿŀȅ ƻŦ ŀ 
ǊŜǎƻƭǳǝƻƴΦ ¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǘŜǎ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ōȅ ƳŜŀƴǎ 
ƻŦ ŎǳǊǊŜƴǘ ǊŜǇƻǊǘǎΦ  
 
 
 
 



 

ǇŀƎŜ фт 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

w9a¦b9w!¢Lhb hC ¢I9 {¦t9w±L{hw¸ .h!w5 Chw ¢I9 t9wLh5Υ лмΦлмΦнлнп ς омΦмнΦнлнп ¦bL.9t {! 

Cǳƭƭ ƴŀƳŜ 
wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ŀ 

{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƳŜƳōŜǊ 
ƻŦ ¦bL.9t {! 

wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ŀ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ 
ƳŜƳōŜǊ 

 ōȅ ǾƛǊǘǳŜ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ǳƴŘŜǊ ŀƴ 
ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŀǘ ¦bL.9t {! 

Lƴ ǘƻǘŀƭ 

Wŀƴ aƛƪƻƱǳǎȊƪƻ пулΣлллΦлл   пулΣлллΦлл 

.Ŝŀǘŀ aŀǊƛŀ {ƪƻǿǊƻƵǎƪŀ мсуΣлллΦлл   мсуΣлллΦлл 

²ƻƧŎƛŜŎƘ WŀŎŜƪ {ǘŀƧƪƻǿǎƪƛ мсуΣлллΦлл слΣлллΦлл ннуΣлллΦлл 

tŀǿŜƱ aŀǊƪƻǿǎƪƛ упΣлллΦлл   упΣлллΦлл 

WŀǊƻǎƱŀǿ aŀǊƛǳǎȊ .ŜƱŘƻǿǎƪƛ соΣлллΦлл   соΣлллΦлл 

aƛŎƘŀƱ YƻƱƻǎƻǿǎƪƛ млуΣлллΦлл   млуΣлллΦлл 

Wŀƪǳō aŀǊŜƪ YŀǊƴƻǿǎƪƛ роΣнфлΦон   роΣнфлΦон 

tƛƻǘǊ .ƛŜȍǳƵǎƪƛ ум сстΦст   уΣмссΦст 

¢h¢![ мΣмонΣпрсΦфф слΣлллΦлл мΣмфнΣпрсΦфф 

 
.Ŝŀǘŀ aŀǊƛŀ {ƪƻǿǊƻƵǎƪŀ ς ±ƛŎŜπ/ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦bL.9t {!Σ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ 
ŀǘ ¦bL59±9[hta9b¢ {! ŦƻǊ нлнп ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b пу лллΦлл ŦƻǊ ōŜƛƴƎ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 
.ƻŀǊŘ ƻŦ ¦bL59±9[hta9b¢ {!Φ 
 
aŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻǘƘŜǊǿƛǎŜ Řƻ ƴƻǘ ǊŜŎŜƛǾŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǎŜǊǾƛƴƎ ƻƴ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ƻŦ 
¦bL.9t {!Φ 
 
/haaL¢¢99{ hC ¢I9 {¦t9w±L{hw¸ .h!w5 
 
Lƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ .ȅπ[ŀǿǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘ ƻǊ ŀŘ ƘƻŎ ŎƻƳƳƛǧŜŜǎ ŀŎǝƴƎ ŀǎ 
ŎƻƭƭŜŎǝǾŜ ŀŘǾƛǎƻǊȅ ŀƴŘ ƻǇƛƴƛƻƴπŦƻǊƳƛƴƎ ōƻŘƛŜǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ Ƴŀȅ ōŜ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ 
{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ ²ƛǘƘƛƴ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ŀƴŘ ǘƘŜ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ 
ƻǇŜǊŀǘŜ ƻƴ ŀ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘ ōŀǎƛǎΦ  
 
/ƻƳƳƛǧŜŜǎ ŀǊŜ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŦǊƻƳ ŀƳƻƴƎ ƛǘǎ ƳŜƳōŜǊǎΣ ōȅ ǿŀȅ ƻŦ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴΦ ¢ƘŜ 
/ƻƳƳƛǧŜŜ ŜƭŜŎǘǎ ŀ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳƳƛǧŜŜ ŦǊƻƳ ŀƳƻƴƎ ƛǘǎ ƳŜƳōŜǊǎΦ ¢ƘŜ /ƻƳƳƛǧŜŜ ǎƘŀƭƭ ōŜ 
ŎƻƳǇƻǎŜŘ ƻŦ о ǘƻ р ƳŜƳōŜǊǎΦ  
¢ƘŜ ƳŀƧƻǊƛǘȅ ƻŦ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜΣ Ƴǳǎǘ 
ƳŜŜǘ ǘƘŜ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƳŜŀƴƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ōȅπƭŀǿǎ ƎƻǾŜǊƴƛƴƎ ǘƘŜ ŦǳƴŎǝƻƴƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ 
ŎƻƳƳƛǧŜŜΦ LƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ Ƴǳǎǘ ŘŜƳƻƴǎǘǊŀǘŜ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ŀƴŘ ǎƪƛƭƭǎ ƛƴ ǘƘŜ 
ŬŜƭŘ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƻǇŜǊŀǘŜǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƛƴ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ŀƴŘ ŀǳŘƛǝƴƎ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΦ  
 
{ǳŎƘ ŎƻƳƳƛǧŜŜǎ ǎƘŀƭƭ ǎǳōƳƛǘ ŀƴ ŀƴƴǳŀƭ ǊŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜƛǊ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ ǘƻ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ  
 
¢ƘŜ ŎƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƻŦ ǘƘŜ ǎŜǾŜƴǘƘ ǘŜǊƳ ƻŦ ƻŶŎŜ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ƻƴ нм WǳƴŜ нлно ŀƴŘ ŀǎ 
ŀǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘƛǎ ǊŜǇƻǊǘ ƛǎ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ 
мΦ aƛŎƘŀƱ YƻƱƻǎƻǿǎƪƛ ς /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳƳƛǧŜŜΣ ŀƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƳŜƳōŜǊΣ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƳŜŀƴƛƴƎ ƻŦ 

!ǊǝŎƭŜ мнфόоύ ƻŦ ǘƘŜ !Ŏǘ ƻƴ !ǳŘƛǘƻǊǎ ƻŦ мм aŀȅ нлмтΣ 
нΦ ²ƻƧŎƛŜŎƘ {ǘŀƧƪƻǿǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳƳƛǧŜŜΣ  
оΦ tŀǿŜƱ aŀǊƪƻǿǎƪƛΣ ŀƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳƳƛǧŜŜ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƳŜŀƴƛƴƎ ƻŦ !ǊǝŎƭŜ мнф 

όоύ ƻŦ ǘƘŜ !Ŏǘ ƻƴ !ǳŘƛǘƻǊǎ ƻŦ мм aŀȅ нлмтΦ  
 
¢ƘŜ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƻŦ ǘƘŜ ǎŜǾŜƴǘƘ ǘŜǊƳ ƻŦ ƻŶŎŜ ƘŀǾŜ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ŀƴŘ ǎƪƛƭƭǎ ƛƴ ǘƘŜ 
ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƻǇŜǊŀǘŜǎ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ŜŘǳŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ǿƻǊƪ ƘƛǎǘƻǊȅΦ aǊ 



 

ǇŀƎŜ фу 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

aƛŎƘŀƱ YƻƱƻǎƻǿǎƪƛ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭƭȅ ǇƻǎǎŜǎǎŜǎ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ŀƴŘ ǎƪƛƭƭǎ ƛƴ ǘƘŜ ŬŜƭŘ ƻŦ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ƻǊ ŀǳŘƛǝƴƎ 
ǊŜǎǳƭǝƴƎ ŦǊƻƳ Ƙƛǎ ŜŘǳŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΦ ¢ƘŜ ŎǳǊǊƛŎǳƭŀ ǾƛǘŀŜ ƻŦ ǘƘŜ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ 
ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜΣ ŎǳǊǊŜƴǘ ŀǎ ŀǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ŀǇǇƻƛƴǘƳŜƴǘ ǘƻ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ ǎŜǾŜƴǘƘ 
ǘŜǊƳΣ ŀǊŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ƻƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ǿŜōǎƛǘŜΦ 
 
¢ƘŜ ǘŀǎƪǎ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƛƴŎƭǳŘŜ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊΥ  

(a) ǎǳōƳƛǩƴƎ ǘƘŜ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴ ǊŜŦŜǊǊŜŘ ǘƻ ƛƴ !ǊǝŎƭŜ мсόнύ ƻŦ wŜƎǳƭŀǝƻƴ bƻΦ ротκнлмпΣ ǘƻ ǘƘŜ 

{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΤ 

(b) ŘƛǎŎǳǎǎƛƴƎ ǘƘŜ ƴŀǘǳǊŜ ŀƴŘ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ŀƴ ŀǳŘƛǘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ŜȄǇŜǊǘ ŀǳŘƛǘƻǊǎΣ ǇǊƛƻǊ ǘƻ ǘƘŜ 

ŎƻƳƳŜƴŎŜƳŜƴǘ ƻŦ ŜŀŎƘ ŀǳŘƛǘ ƻŦ ǘƘŜ ŀƴƴǳŀƭ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘΤ 

(c) ƛƴŦƻǊƳƛƴƎ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀōƻǳǘ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘΣ ŀƴŘ ŜȄǇƭŀƛƴƛƴƎ Ƙƻǿ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǊŜƭƛŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ƛƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƻŦ ǘƘŜ ǊƻƭŜ ǇƭŀȅŜŘ 

ōȅ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘΤ 

(d) ǊŜǾƛŜǿƛƴƎ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ŀƴŘ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ƛƴǘŜǊƛƳ ŀƴŘ ŀƴƴǳŀƭ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΤ 

(e) ŘƛǎŎǳǎǎƛƴƎ ŀƴȅ ǇǊƻōƭŜƳǎ ƻǊ ǉǳŀƭƛŬŎŀǝƻƴǎ ǊŀƛǎŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘΤ 

(f) ŀƴŀƭȅǎƛƴƎ ŎƻƳƳŜƴǘǎ ŀŘŘǊŜǎǎŜŘ ǘƻ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ ƳŀŘŜ ōȅ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ŜȄǇŜǊǘ 

ŀǳŘƛǘƻǊǎΣ ŀƴŘ ǊŜǇƭƛŜǎ ƳŀŘŜ ōȅ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΤ 

(g) ǊŜǾƛŜǿƛƴƎ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ ƳŀŘŜ ǿƛǘƘ ǊŜƭŀǘŜŘ ŜƴǝǝŜǎΤ 

(h) ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ǘƘŜ ŜũŜŎǝǾŜƴŜǎǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭ ǎȅǎǘŜƳΣ Ǌƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴ ƻŦ 

ƭŜƎŀƭ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŀǳŘƛǘ ŦǳƴŎǝƻƴǎΤ 

(i) ŀŎŎŜǇǝƴƎ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŀǳŘƛǘ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎΤ 

(j) ŀƴŀƭȅǎƛƴƎ ǊŜǇƻǊǘǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŀǳŘƛǘƻǊǎ ŀƴŘ ǊŜǇƭƛŜǎ ƳŀŘŜ ōȅ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 

.ƻŀǊŘ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ ƻōǎŜǊǾŀǝƻƴǎ ŎƻƴǘŀƛƴŜŘ ƛƴ ǎǳŎƘ ǊŜǇƻǊǘǎΤ 

(k) ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ǳƴƛǘ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŀǳŘƛǘΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ 

ƎƛǾƛƴƎ ŀƴ ƻǇƛƴƛƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƻŦ ŀǎǎƛƎƴŜŘ ǘŀǎƪǎΣ 

(l) ƎƛǾƛƴƎ ŀƴ ƻǇƛƴƛƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŀƴŘ ōƻƴǳǎŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŀǳŘƛǘ ƳŀƴŀƎŜǊ ŀƴŘ 

ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƴƎ ƛƴ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ǘƘŜ ŀǇǇƻƛƴǘƳŜƴǘ ŀƴŘ ŘƛǎƳƛǎǎŀƭ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŀǳŘƛǘ 

ƳŀƴŀƎŜǊΣ  

(m) ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ǘƘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǾƛŜǿǎΣ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ŀ ǊŜǾƛŜǿ ǇŜǊŦƻǊƳŜŘ ōȅ ŀƴ ŀǳŘƛǘ 
ŬǊƳΣ ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ŀƴȅ ŀƴŘ ŀƭƭ ŎƻƴŎƭǳǎƛƻƴǎ ŀƴŘ ŬƴŘƛƴƎǎ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 

/ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ ǊŜǎǳƭǝƴƎ ŦǊƻƳ ŀƴ ŀǳŘƛǘ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƛƴ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳΤ 

(n) ǊŜǾƛŜǿƛƴƎ ŀƴŘ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ǘƘŜ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜ ƻŦ ŀƴ ŜȄǇŜǊǘ ŀǳŘƛǘƻǊ ŀƴŘ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳΣ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ 

ǿƘŜƴ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳ ǊŜƴŘŜǊǎ ƻǘƘŜǊ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ ǘƘŀƴ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ƛǘǎŜƭŦΤ 

(o) ŀǎǎŜǎǎƛƴƎ ǘƘŜ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜ ƻŦ ŀƴ ŜȄǇŜǊǘ ŀǳŘƛǘƻǊΣ ŀƴŘ ƎƛǾƛƴƎ ŎƻƴǎŜƴǘ ǘƻ ǘƘŜƛǊ ǊŜƴŘŜǊƛƴƎ ƻŦ 

ǇŜǊƳƛǧŜŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎΣ ǿƘƛŎƘ Řƻ ƴƻǘ ŎƻƴǎǝǘǳǘŜ ŀǳŘƛǘǎ ƛƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΤ 

(p) ŘŜǾŜƭƻǇƛƴƎ ŀ ǇƻƭƛŎȅ ŀƴŘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ŀƴ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳ ǘƻ ǇŜǊŦƻǊƳ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘΤ 

(q) ŘŜǾŜƭƻǇƛƴƎ ŀ ǇƻƭƛŎȅ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ǇŜǊƳƛǧŜŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ƻǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ŀǳŘƛǝƴƎ ōȅ ǘƘŜ 

ŀǳŘƛǘ ŬǊƳΣ ŜƴǝǝŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳ ŀƴŘ ōȅ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ 

ƴŜǘǿƻǊƪΤ 

(r) ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇǊƻŎŜǎǎΣ 

(s) ǎǳōƳƛǩƴƎ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴǎ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ŜƴǎǳǊƛƴƎ ǊŜƭƛŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇǊƻŎŜǎǎ ƛƴ 

ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΦ 

(t) ƳŀƪƛƴƎ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎ ƻƴ ŀƴȅ ƻǘƘŜǊ ƛǎǎǳŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ŀǳŘƛǘΣ ǿƘƛŎƘ ǿŜǊŜ ōǊƻǳƎƘǘ ǘƻ ǘƘŜ 

ŀǧŜƴǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƻǊ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ 
 



 

ǇŀƎŜ фф 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƘŜƭŘ ŦƻǳǊ ƳŜŜǝƴƎǎ ƻƴ лрΦлпΦнлнпΣ мрΦлпΦнлнпΣ нфΦлуΦнлнпΣ лсΦмнΦнлнп ǘƻ 
ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ǘƘŜ ǘŀǎƪǎ ŀǎǎƛƎƴŜŘ ǘƻ ƛǘΣ ǎǳŎƘ ŀǎ ŀƴŀƭȅǎƛƴƎ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΣ ŀǎǎŜǎǎƛƴƎ ǘƘŜ Ǌƛǎƪ 
ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎȅǎǘŜƳ ŀƴŘ ŜǾŀƭǳŀǝƴƎ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭ ǎȅǎǘŜƳΣ ŀƴŀƭȅǎƛƴƎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƭƛǉǳƛŘƛǘȅΣ ŀƴŀƭȅǎƛƴƎ ǘƘŜ 
ƻŎŎǳǊǊŜƴŎŜ ƻŦ ǊŜƭŀǘŜŘ ǇŀǊǘȅ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊǎΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƳŜǘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 
ŀǳŘƛǘ ŬǊƳ DǊŀƴǘ ¢ƘƻǊƴǘƻƴΣ ŘǳǊƛƴƎ ƳŜŜǝƴƎǎ ǿƛǘƘ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳ ǘƘŜ ǇǊŜǇŀǊŜŘ ǎǳƳƳŀǊƛŜǎ 
ƻŦ ǘƘŜ ŀƴƴǳŀƭ ŀǳŘƛǘ ŀƴŘ ǘƘŜ ǊŜǾƛŜǿ ƻŦ ǘƘŜ ƘŀƭŦπȅŜŀǊƭȅ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ǿŜǊŜ ŘƛǎŎǳǎǎŜŘΦ {ǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ 
ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǿŀǎ ŀƭǎƻ ŀ ǘƻǇƛŎ ŀǘ ǘƘŜ нлнп !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƳŜŜǝƴƎǎΦ  ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ ƛǎ ƻōƭƛƎŜŘ ǘƻ ǇǊŜǇŀǊŜ ǘƘƛǎ 
ǊŜǇƻǊǝƴƎ ŦƻǊ нлнпΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƻ ƘŀǾŜ ƛǘ ŀǧŜǎǘŜŘ ōȅ ŀ ŎŜǊǝŬŜŘ ŀǳŘƛǘƻǊΦ  
 
/ƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ όǳƴǝƭ нсΦммΦнлнпΦ π ¢ƘŜ {ǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ /ƻƳƳƛǧŜŜύ ƻŦ ǘƘŜ 
ǎŜǾŜƴǘƘ ǘŜǊƳΣ ŎƻƴǎǝǘǳǘŜŘ ƻƴ нм WǳƴŜ нлноΣ ŀǎ ƻŦ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘƛǎ ǊŜǇƻǊǘΣ ƛǎ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ  
мΦ 5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊ ς  /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳƳƛǧŜŜ 
нΦ Wŀƴ aƛƪƻƱǳǎȊƪƻ 
оΦ .Ŝŀǘŀ {ƪƻǿǊƻƵǎƪŀ  
пΦ tŀǿŜƱ aŀǊƪƻǿǎƪƛ  
рΦ tƛƻǘǊ .ƛŜȍǳƵǎƪƛ 
 
¢ƘŜ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ /ƻƳƳƛǧŜŜϥǎ ǊƻƭŜ ƛǎ ǘƻ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻƴ ƛǎǎǳŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ 
ƪŜȅ ƎǊƻǿǘƘ ŘƛǊŜŎǝƻƴǎΣ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ό9{DύΣ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŘƛǾŜǊǎƛŬŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ Ǌƛǎƪ 
ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘΦ  
 
¢ƘŜ ǘŀǎƪǎ ƻŦ ǘƘƛǎ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƛƴŎƭǳŘŜ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊΥ  

¶ ǎǳōƳƛǩƴƎ ƻǇƛƴƛƻƴǎ ǘƻ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ŀƴŘ ¦bL.9t DǊƻǳǇϥǎ ŀƴƴǳŀƭ 
ŬƴŀƴŎƛŀƭ Ǉƭŀƴǎ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ ƻƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ŀƴŘ ¦bL.9t DǊƻǳǇϥǎ 
ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ ǇƭŀƴǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ 9{DΣ 

¶ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ōȅ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ŀƴŘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ 
ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ Ǉƭŀƴǎ ŀƴŘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ŀƴŘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ŀƴƴǳŀƭ ŬƴŀƴŎƛŀƭ Ǉƭŀƴǎ ŀƴŘ ǎǳōƳƛǩƴƎ ŀƴ 
ƻǇƛƴƛƻƴ ǘƻ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻƴ ǘƘŜ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴΣ 

¶ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ǘƘŜ ǇƭŀƴƴŜŘ ŀƴŘ ǳƴŘŜǊǘŀƪŜƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ŀƴŘ ŘƛǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƻƴ ǘƘŜ 
ǎƘŀǇŜ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ŀǎǎŜǘǎ ŀƴŘ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΤ  

¶ ŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ ŀŎǝƻƴǎΣ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎΣ ƭŜǧŜǊǎ ƻŦ ƛƴǘŜƴǘΣ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ 
ŀƛƳŜŘ ŀǘ ŀŎǉǳƛǊƛƴƎΣ ŘƛǎǇƻǎƛƴƎ ƻŦΣ ŜƴŎǳƳōŜǊƛƴƎΣ ƻǊ ŘƛǎǇƻǎƛƴƎ ƻŦ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŀǎǎŜǘǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƛƴ 
ŀƴȅ ƻǘƘŜǊ ǿŀȅΤ  

¶ ƎƛǾƛƴƎ ŀƴ ƻǇƛƴƛƻƴ ƻƴ ŀƴȅ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎ ƻŦ ŀ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ ƴŀǘǳǊŜ ǎǳōƳƛǧŜŘ ǘƻ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ōȅ 
ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ 9{DΤ  

¶ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎΣ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ŀƴŘ ŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ ǳƴŘŜǊǘŀƪƛƴƎǎ ŀƴŘ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƴŘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΤ 

¶ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǘƘŀǘ Ƴŀȅ ŀũŜŎǘ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ 
ŀƴŘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǎǘǊŀǘŜƎȅΦ 

 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƳŜǘ ƻƴ му 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΦ Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ 
ǳƴŘŜǊǘƻƻƪ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǘŀǎƪǎ ŜƴǘǊǳǎǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƳƳƛǧŜŜΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŀǎǎŜǎǎƛƴƎ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ 
Ǉƭŀƴǎ ŀƴŘ ƛƴǘŜƴǝƻƴǎ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ƛǘǎ ŎǳǊǊŜƴǘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎƛǘǳŀǝƻƴΣ ŀƴŀƭȅǎƛƴƎ ǇƻǎǎƛōƭŜ ŀŎǝƻƴ ǎŎŜƴŀǊƛƻǎΣ ŀƴŘ 
ŀǎǎŜǎǎƛƴƎ ǇǊŜǇŀǊŀǝƻƴǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀƴƴǳŀƭ ǊŜǇƻǊǘ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΦ 
 
59{/wLt¢Lhb !b5 wLDI¢{ hC ¢I9 D9b9w![ a99¢LbDΣ {I!w9Ih[59w{Ω wLDI¢{Σ !b5 !a9b5a9b¢{ 
¢h ¢I9 !w¢L/[9{ hC !{{h/L!¢Lhb 
 

5ŜǎŎǊƛǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ƻŦ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΦ 
 



 

ǇŀƎŜ млл 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¢ƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ ¦bL.9t {! ŀŎǘǎ ƛƴ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ /ƻƳƳŜǊŎƛŀƭ /ƻƳǇŀƴƛŜǎ /ƻŘŜΣ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅΩǎ !ǊǝŎƭŜǎ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴΣ ǘƘŜ .ȅπ[ŀǿǎ ƻŦ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΣ ŀƴŘ ŀƭǎƻ ǘŀƪŜǎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ 
ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŎƻƴǘŀƛƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ²ŀǊǎŀǿ {ǘƻŎƪ 9ȄŎƘŀƴƎŜΦ !ƭƭ 
ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎ ŀƴŘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŘŀǘŜΣ ŀƎŜƴŘŀΣ ŀƴŘ ŀŘƻǇǘŜŘ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴǎ ŀǊŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ 
ƻƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ǿŜōǎƛǘŜ ǿǿǿΦǳƴƛōŜǇΦǇƭ όƛƴ ǘƘŜ LƴǾŜǎǘƻǊ wŜƭŀǝƻƴǎ ǎŜŎǝƻƴύΦ !ƴ hǊŘƛƴŀǊȅ DŜƴŜǊŀƭ 
aŜŜǝƴƎ ǎƘŀƭƭ ōŜ ŎƻƴǾŜƴŜŘ ōȅ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǿƛǘƘƛƴ с ƳƻƴǘƘǎ ŀƊŜǊ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ŜŀŎƘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ȅŜŀǊΦ !ƴ 9ȄǘǊŀƻǊŘƛƴŀǊȅ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ǎƘŀƭƭ ōŜ ŎƻƴǾŜƴŜŘ ōȅ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 
.ƻŀǊŘΣ ƻǊ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ǊŜǇǊŜǎŜƴǝƴƎ ŀǘ ƭŜŀǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭΣ ƻǊ ŀǘ ƭŜŀǎǘ ƘŀƭŦ ƻŦ ŀƭƭ ǾƻǘŜǎ ƛƴ ǘƘŜ 
ŎƻƳǇŀƴȅΦ ! ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ƻǊ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ǊŜǇǊŜǎŜƴǝƴƎ ŀǘ ƭŜŀǎǘ мκнл όƻƴŜπǘǿŜƴǝŜǘƘύ ƻŦ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ 
Ƴŀȅ ǊŜǉǳŜǎǘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŎƻƴǾŜƴŜ ŀƴ 9ȄǘǊŀƻǊŘƛƴŀǊȅ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ŀƴŘ Ǉǳǘ ŎŜǊǘŀƛƴ 
ƳŀǧŜǊǎ ƻƴ ƛǘǎ ŀƎŜƴŘŀΦ ¢ƘŜ ǊŜǉǳŜǎǘ ǘƻ ŎƻƴǾŜƴŜ ŀƴ 9ȄǘǊŀƻǊŘƛƴŀǊȅ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ŀƴŘ Ǉǳǘ ŎŜǊǘŀƛƴ ƛǎǎǳŜǎ 
ƻƴ ƛǘǎ ŀƎŜƴŘŀ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ǎǳōƳƛǧŜŘ ǘƻ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƛƴ ǿǊƛǝƴƎ ƻǊ ƛƴ ǘƘŜ ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ ŦƻǊƳΦ ¢ƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǎƘƻǳƭŘ ŎƻƴǾŜƴŜ ǘƘŜ 9ȄǘǊŀƻǊŘƛƴŀǊȅ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ǿƛǘƘƛƴ ǘǿƻ ǿŜŜƪǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŘŀǘŜ 
ƻŦ ǎǳōƳƛǩƴƎ ǘƘŜ ǊŜǉǳŜǎǘΦ ¢ƘŜǊŜ ƛǎ ŀ ǎǇŜŎƛŀƭ ŜƳŀƛƭ ŀŘŘǊŜǎǎ όǿȊŀϪǳƴƛōŜǇΦǇƭύ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ 
ǿŜōǎƛǘŜΣ ǿƘƛŎƘ Ƴŀȅ ōŜ ǳǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎŀǎŜǎ ǎǇŜŎƛŬŜŘ ƛƴ ǘƘŜ /ƻƳƳŜǊŎƛŀƭ /ƻƳǇŀƴƛŜǎ /ƻŘŜ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 
DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΦ ¢ƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ǎƘŀƭƭ ōŜ ƘŜƭŘ ŀǘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƻǊ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΦ ¢ƘŜ 
DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ Ƴŀȅ ŀŘƻǇǘ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴǎ ƻƴƭȅ ƻƴ ƳŀǧŜǊǎ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ŀƎŜƴŘŀΦ ¢ƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ 
ŀ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊΣ ƻǊ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ǊŜǇǊŜǎŜƴǝƴƎ ŀǘ ƭŜŀǎǘ мκнл όƻƴŜπǘǿŜƴǝŜǘƘύ ƻŦ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ Ƴŀȅ ǊŜǉǳŜǎǘ 
ǇǳǩƴƎ ŎŜǊǘŀƛƴ ƳŀǧŜǊǎ ƻƴ ǘƘŜ ŀƎŜƴŘŀ ƻŦ ŀ ŎƻƳƛƴƎ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΦ {ǳŎƘ ŀ ǊŜǉǳŜǎǘ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ǎǳōƳƛǧŜŘ 
ǘƻ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƴƻǘ ƭŀǘŜǊ ǘƘŀƴ ǿƛǘƘƛƴ нм Řŀȅǎ ōŜŦƻǊŜ ǘƘŜ ǎŎƘŜŘǳƭŜŘ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘŜ aŜŜǝƴƎΦ ¢ƘŜ 
ǊŜǉǳŜǎǘ Ƴǳǎǘ Ŏƻƴǘŀƛƴ ŀ ƧǳǎǝŬŎŀǝƻƴ ƻǊ ŀ ŘǊŀƊ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴΣ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊƻǇƻǎŜŘ ƛǘŜƳ ƻƴ ǘƘŜ ŀƎŜƴŘŀΦ 
¢ƘŜ ǊŜǉǳŜǎǘ Ƴŀȅ ōŜ ǎǳōƳƛǧŜŘ ƛƴ ŀƴ ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ ŦƻǊƳΦ 
 
¢ƘŜ ǇƻǿŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΣ ƛƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ƻǘƘŜǊ ƳŀǧŜǊǎ ǊŜǎŜǊǾŜŘ ōȅ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ƭŀǿǎ ŀƴŘ ǘƘŜ 
ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ !ǊǝŎƭŜǎ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴΣ ƛƴŎƭǳŘŜΥ  
мΦ ǊŜǾƛŜǿƛƴƎ ŀƴŘ ŀǇǇǊƻǾƛƴƎ ŀ ǊŜǇƻǊǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀƴŘ ŀ 

ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΤ  
нΦ ŀŘƻǇǝƴƎ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ŘƛǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎ ƻǊ ƻƴ ŎƻǾŜǊƛƴƎ ƭƻǎǎŜǎΤ  
оΦ ŀŎƪƴƻǿƭŜŘƎƛƴƎ ǘƘŜ ŦǳƭŬƭƳŜƴǘ ƻŦ ŘǳǝŜǎ ōȅ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ ōƻŘƛŜǎΤ  
пΦ ŀŘƻǇǝƴƎ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻƴ ŀƳŜƴŘƛƴƎ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ !ǊǝŎƭŜǎ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴΤ  
рΦ ŀŘƻǇǝƴƎ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻƴ ƳŜǊƎƛƴƎ ǿƛǘƘ ŀƴƻǘƘŜǊ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƴŘ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΤ  
сΦ ŀŘƻǇǝƴƎ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴǎ ǘƻ ŘƛǎǎƻƭǾŜ ŀƴŘ ƭƛǉǳƛŘŀǘŜ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΤ  
тΦ ŀŘƻǇǝƴƎ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ƛǎǎǳŜ ƻŦ ǎǳōǎŎǊƛǇǝƻƴ ǿŀǊǊŀƴǘǎΣ ŎƻƴǾŜǊǝōƭŜ ōƻƴŘǎ ŀƴŘ ōƻƴŘǎ ǿƛǘƘ 

ǇǊƛƻǊƛǘȅ ǊƛƎƘǘǎΤ  
уΦ ŀŘƻǇǝƴƎ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻƴ ǎŜƭƭƛƴƎ ƻǊ ƭŜŀǎƛƴƎ ŀƴ ŜƴǘŜǊǇǊƛǎŜ ƻǊ ƛǘǎ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ǇŀǊǘΣ ŀƴŘ ƻƴ ŜǎǘŀōƭƛǎƘƛƴƎ ŀ 

ƭƛƳƛǘŜŘ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ǊƛƎƘǘ ƻƴ ǎǳŎƘ ŀƴ ŜƴǘŜǊǇǊƛǎŜ ƻǊ ƛǘǎ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ǇŀǊǘΤ  
фΦ ƳŀƪƛƴƎ ŀƭƭ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ŎƭŀƛƳǎ ŦƻǊ ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ ŦƻǊ ŘŀƳŀƎŜ ŎŀǳǎŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŦƻǊƳŀǝƻƴ 

ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ ƻǊ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǳǊǎŜ ƻŦ ŜȄŜǊŎƛǎƛƴƎ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻǊ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴ ƻǾŜǊ ƛǘΤ  
млΦ ŀŘƻǇǝƴƎ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻƴ ŀ ŎƻƳǇǳƭǎƻǊȅ ōǳȅƻǳǘ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎΣ ǇǳǊǎǳŀƴǘ ǘƻ !ǊǝŎƭŜ пму ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳƳŜǊŎƛŀƭ 

/ƻƳǇŀƴƛŜǎ /ƻŘŜΤ  
ммΦ ŀǇǇƻƛƴǝƴƎ ŀƴŘ ŘƛǎƳƛǎǎƛƴƎ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ  
 
Lƴ ǘƘŜ ŜǾŜƴǘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ŀŘƻǇǘǎ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻƴ ŀƭƭƻŎŀǝƴƎ ǇŀǊǘ ƻǊ ŀƭƭ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻŬǘ ŀǎ ǇŀȅƳŜƴǘ 
ŦƻǊ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΣ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƛǎ ŎƻƳǇŜǘŜƴǘ ǘƻ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ǿƘƛŎƘ ŀ ƭƛǎǘ ƻŦ 
ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ ŀ ŘƛǾƛŘŜƴŘ ŦƻǊ ŀ ƎƛǾŜƴ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ ǿƛƭƭ ōŜ ƳŀŘŜ όǊŜŎƻǊŘ Řŀȅύ ŀƴŘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ 
ǇŀȅƛƴƎ ǘƘŜ ŘƛǾƛŘŜƴŘΦ !Ŏǉǳƛǎƛǝƻƴ ƻǊ ŘƛǎǇƻǎŀƭ ƻŦ ŀ ǇǊƻǇŜǊǘȅΣ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ ƻŦ ǇŜǊǇŜǘǳŀƭ ǳǎǳŦǊǳŎǘΣ ƻǊ ŀ ǎƘŀǊŜ ƛƴ ŀ 
ǇǊƻǇŜǊǘȅ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ǊŜǉǳƛǊŜ ŀŘƻǇǝƴƎ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ōȅ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΦ  
 
hǘƘŜǊ ǊƛƎƘǘǎ ƻŦ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ƳŀƴƴŜǊ ƻŦ ŜȄŜǊŎƛǎƛƴƎ ǘƘŜƳ 
 



 

ǇŀƎŜ млм 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

! ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ƻǊ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ǊŜǇǊŜǎŜƴǝƴƎ ŀǘ ƭŜŀǎǘ ƻƴŜπǘǿŜƴǝŜǘƘ ƻŦ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ƳŀȅΣ ōŜŦƻǊŜ ǘƘŜ 
ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΣ ǎǳōƳƛǘ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƛƴ ǿǊƛǝƴƎ ƻǊ ōȅ ƳŜŀƴǎ ƻŦ ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ 
ŘǊŀƊ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴǎ ƻƴ ǘƘŜ ƛǘŜƳǎ ǇƭŀŎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ŀƎŜƴŘŀ ƻŦ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻǊ ƻƴ ǘƘŜ ƛǘŜƳǎ ǘƻ ōŜ ǇƭŀŎŜŘ 
ƻƴ ǘƘŜ ŀƎŜƴŘŀΦ  
 
5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΣ ŜŀŎƘ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ Ƴŀȅ ǇǊƻǇƻǎŜ ŘǊŀƊ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴǎ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ǘƘŜ ƛǘŜƳǎ ƻƴ ǘƘŜ 
ŀƎŜƴŘŀΦ  
 
hƴƭȅ ǇŜǊǎƻƴǎ ōŜƛƴƎ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƻƴ ǘƘŜ wŜƎƛǎǘǊŀǝƻƴ 5ŀȅ ƘŀǾŜ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ ǘƻ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ 
ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΦ ¢ƘŜ Řŀȅ ƻŦ ǊŜƎƛǎǘŜǊƛƴƎ ŀǎ ŀ ǇŀǊǝŎƛǇŀƴǘ ƻŦ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƛǎ ǘƘŜ Řŀȅ ŦŀƭƭƛƴƎ ƻƴ 
ǎƛȄǘŜŜƴ όмсύ Řŀȅǎ ōŜŦƻǊŜ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΦ  
 
tŜǊǎƻƴǎ ǿƛǘƘ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴŀƭ ŎŜǊǝŬŎŀǘŜǎΣ ǇƭŜŘƎŜŜǎ ƻǊ ǳǎŜǊǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ ǘƻ ǾƻǘŜ ŀǊŜ ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ 
ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎΣ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜȅ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜ ǊŜƎƛǎǘŜǊ ŀǘ ƭŜŀǎǘ ŀ 
ǿŜŜƪ ōŜŦƻǊŜ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ǘƻƻƪ ǇƭŀŎŜΦ 
 
! ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊΣ ǿƘƻ ƛǎ ŀ ƴŀǘǳǊŀƭ ǇŜǊǎƻƴΣ Ƴŀȅ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ŀƴŘ ŜȄŜǊŎƛǎŜ ǘƘŜƛǊ ǾƻǝƴƎ 
ǊƛƎƘǘ ƛƴ ǇŜǊǎƻƴ ƻǊ ōȅ ŀ ǇǊƻȄȅΦ ! ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊΣ ǿƘƻ ƛǎ ƴƻǘ ŀ ƴŀǘǳǊŀƭ ǇŜǊǎƻƴΣ Ƴŀȅ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ 
aŜŜǝƴƎ ŀƴŘ ŜȄŜǊŎƛǎŜ ǘƘŜƛǊ ǾƻǝƴƎ ǊƛƎƘǘ ōȅ ŀ ǇŜǊǎƻƴ ŀǳǘƘƻǊƛǎŜŘ ǘƻ ƳŀƪŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝƻƴǎ ƻƴ ǘƘŜƛǊ ōŜƘŀƭŦΣ ƻǊ 
ōȅ ŀ ǇǊƻȄȅΦ  
 
wǳƭŜǎ ŦƻǊ ŀƳŜƴŘƛƴƎ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊΩǎ !ǊǝŎƭŜǎ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ 
 
Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ƻǘƘŜǊ ƳŀǧŜǊǎ ǊŜǎŜǊǾŜŘ ōȅ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ƭŀǿǎΣ ǘƘŜ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜǎ ƻŦ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƛƴŎƭǳŘŜ 
ŀŘƻǇǝƴƎ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻƴ ŀƳŜƴŘƛƴƎ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ !ǊǝŎƭŜǎ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴΦ wŜǎƻƭǳǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ 
aŜŜǝƴƎ ǎƘŀƭƭ ōŜ ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ŀƴ ŀōǎƻƭǳǘŜ ƳŀƧƻǊƛǘȅ ƻŦ ǾƻǘŜǎΣ ǳƴƭŜǎǎ ǘƘŜ !ǊǝŎƭŜǎ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ƻǊ ǘƘŜ 
/ƻƳƳŜǊŎƛŀƭ /ƻƳǇŀƴƛŜǎ /ƻŘŜ ǇǊƻǾƛŘŜ ŦƻǊ ǎǘǊƛŎǘŜǊ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎΦ ¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ !ǊǝŎƭŜǎ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ Řƻ 
ƴƻǘ ǇǊƻǾƛŘŜ ŦƻǊ ǎǘǊƛŎǘŜǊ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ǿƛǘƘ ǊŜǎǇŜŎǘ ǘƻ ǾƻǝƴƎ ƻƴ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ŀƳŜƴŘƛƴƎ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ 
!ǊǝŎƭŜǎ ƻŦ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴΦ 
 
¢ƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ Ƴŀȅ ŀŘƻǇǘ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻƴ ŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŎƘŀƴƎŜ ƛƴ ǘƘŜ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ 
ōǳǎƛƴŜǎǎ ǿƛǘƘƻǳǘ ǘƘŜ ƻōƭƛƎŀǝƻƴ ǘƻ ōǳȅ ƻǳǘ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ǿƘƻ Řƻ ƴƻǘ ŀƎǊŜŜ ǘƻ ǘƘŜ ŎƘŀƴƎŜΣ ƛŦ ǘƘŜ 
ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƛǎ ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ŀ ƳŀƧƻǊƛǘȅ ƻŦ нκо ƻŦ ǾƻǘŜǎΣ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊŜǎŜƴŎŜ ƻŦ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ǊŜǇǊŜǎŜƴǝƴƎ ŀǘ ƭŜŀǎǘ 
ƘŀƭŦ ƻŦ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜ ŎŀǇƛǘŀƭΦ  
 
w9a¦b9w!¢Lhb th[L/¸ 
 
¦bL.9t {! ŀŘƻǇǘŜŘ ǘƘŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘ άwŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ tƻƭƛŎȅ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ŀƴŘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŘƛŜǎ ƻŦ 
¦bL.9t {!έ όwŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ tƻƭƛŎȅύΦ ¢ƘŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ tƻƭƛŎȅ ōŜŎŀƳŜ ŜũŜŎǝǾŜ ƻƴ мр WǳƴŜ нлнлΦ hƴ нм 
WǳƴŜ нлноΣ ǘƘŜ !ƴƴǳŀƭ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƳŜƴŘŜŘ ǘƘŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ tƻƭƛŎȅ ōȅ wŜǎƻƭǳǝƻƴ 
онΦ {ǳōǎŜǉǳŜƴǘƭȅΣ ƻƴ нр WǳƴŜ нлнпΣ ǘƘŜ !ƴƴǳŀƭ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀŘƻǇǘŜŘ wŜǎƻƭǳǝƻƴ нф 
ƻƴ ǳǇŘŀǝƴƎ ǘƘŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ tƻƭƛŎȅΦ 
 
¢ƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǇƻǎƛǝǾŜƭȅ ŀǎǎŜǎǎŜǎ ǘƘŜ ŀŘƻǇǘŜŘ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ tƻƭƛŎȅ ŦǊƻƳ ǘƘŜ Ǉƻƛƴǘ ƻŦ ǾƛŜǿ ƻŦ ƛǘǎ 
ƻōƧŜŎǝǾŜǎΣ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ǘƘŜ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǾŀƭǳŜ ŦƻǊ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ǎǘŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ 
ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ  
 
wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ 
 



 

ǇŀƎŜ млн 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

²ƛǘƘ ǊŜǎǇŜŎǘ ǘƻ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭΣ ǘƘŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ tƻƭƛŎȅ ǎǘŀǘŜǎ ǘƘŀǘ ƛǘ ƛǎ ǘƘŜ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅΩǎ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ǘƻ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜ ǘƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŦƻǊ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 
.ƻŀǊŘ ŦƻǊ ǎŜǊǾƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ ¢ƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 
.ƻŀǊŘ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ǎǳŶŎƛŜƴǘ ǘƻ ŀǧǊŀŎǘΣ ƪŜŜǇΣ ŀƴŘ ƳƻǝǾŀǘŜ ǘƘŜ ǇŜƻǇƭŜ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŜ ŎƻǊǊŜŎǘ 
ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴ ƻǾŜǊ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΦ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǎǳŎƘ ǇŜǊǎƻƴǎ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ŎƻƳǇŀǝōƭŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǎŎƻǇŜ ƻŦ 
ǘŀǎƪǎ ŜƴǘǊǳǎǘŜŘ ǘƻ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ŀƴŘ ŀƭǎƻ ǘŀƪŜ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ 
ǇŜǊŦƻǊƳƛƴƎ ƻŦ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ŦǳƴŎǝƻƴǎΦ !ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ 
ǎƘƻǳƭŘ ƴƻǘ ŘŜǇŜƴŘ ƻƴ ƻǇǝƻƴǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ŘŜǊƛǾŀǝǾŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎΣ ƻǊ ŀƴȅ ƻǘƘŜǊ ǾŀǊƛŀōƭŜ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘǎΣ ŀƴŘ 
ǎƘƻǳƭŘ ƴƻǘ ŘŜǇŜƴŘ ƻƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ǊŜǎǳƭǘǎΦ ¢ƘŜ Ƴŀƛƴ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǎȅǎǘŜƳ ŦƻǊ 
ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƛƴŎƭǳŘŜΥ 

¶ ŀ ŬȄŜŘ ƳƻƴǘƘƭȅ ǎŀƭŀǊȅΣ 

¶ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ōŜƴŜŬǘǎΦ 
 
wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ 
 
²ƛǘƘ ǊŜǎǇŜŎǘ ǘƻ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭΣ ǘƘŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ tƻƭƛŎȅ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƛǎ 
ǘƘŜ ōƻŘȅ ŀǳǘƘƻǊƛǎŜŘ ǘƻ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜ ǘƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŦƻǊ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 
ŦƻǊ ǎŜǊǾƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΦ ¢ƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǎƘƻǳƭŘ 
ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘ ǘƻ ǘƘŜ ǎƛȊŜ ƻŦ ǘƘŜ ŜƴǘŜǊǇǊƛǎŜ ŀƴŘ ōŜ ǊŜŀǎƻƴŀōƭŜ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ǊŜǎǳƭǘǎΣ 
ǿƘƛƭŜ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ǎǳŶŎƛŜƴǘ ǘƻ ŀǧǊŀŎǘΣ 
ǊŜǘŀƛƴ ŀƴŘ ƳƻǝǾŀǘŜ ǘƘŜ ǇŜǊǎƻƴǎ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŜ ǇǊƻǇŜǊ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΦ ²ƘŜƴ 
ŘŜǘŜǊƳƛƴƛƴƎ ŀƴŘ ǾŜǊƛŦȅƛƴƎ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǘƘŜ 
{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ǎƘƻǳƭŘ ǘŀƪŜ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ǘƘŜ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ŘǳǝŜǎ ŀƴŘ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǝŜǎΣ ǘƘŜ 
ǿƻǊƪƭƻŀŘ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ǘƻ ǇǊƻǇŜǊƭȅ ǇŜǊŦƻǊƳ ǘƘŜ ŜƴǘǊǳǎǘŜŘ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ŘǳǝŜǎΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ 
ŀ ǎƛƳƛƭŀǊ Ǉƻǎƛǝƻƴ ŀǇǇƭƛŜŘ ōȅ ƻǘƘŜǊ ŜƴǝǝŜǎ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘΦ LƴŎŜƴǝǾŜ {ŎƘŜƳŜǎ ǎƘƻǳƭŘ ƳŀƪŜ ǘƘŜ 
ƭŜǾŜƭ ƻŦ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƻƴ ǘƘŜ ŀŎǘǳŀƭ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ ǘƘŜ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ ǾŀƭǳŜ ŦƻǊ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƻƴ ǘƘŜ ǎǘŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ 
ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ 
 
 
wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ƪŜȅ ƳŀƴŀƎŜǊǎ 
 
²ƛǘƘ ǊŜǎǇŜŎǘ ǘƻ ƪŜȅ ƳŀƴŀƎŜǊǎΣ ǘƘŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ tƻƭƛŎȅ ƛƴŘƛŎŀǘŜǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ōƻŘȅ ŀǳǘƘƻǊƛǎŜŘ ǘƻ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜ 
ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ƪŜȅ ƳŀƴŀƎŜǊǎ ƛǎ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǿƘƛŎƘ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜǎ ǘƘŜ 
ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ /ƻƭƭŜŎǝǾŜ [ŀōƻǳǊ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ 
ǘƘŜ ǊǳƭŜǎ ƻŦ ŀǿŀǊŘƛƴƎ ōƻƴǳǎŜǎ ǘƻ ǿƘƛǘŜπŎƻƭƭŀǊ ǿƻǊƪŜǊǎΦ ¢ƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ƪŜȅ ƳŀƴŀƎŜǊǎ ǎƘƻǳƭŘ 
ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘ ǘƻ ǘƘŜ ǎƛȊŜ ƻŦ ǘƘŜ ŜƴǘŜǊǇǊƛǎŜ ŀƴŘ ōŜ ǊŜŀǎƻƴŀōƭŜ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ǊŜǎǳƭǘǎΣ 
ǿƘƛƭŜ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ƪŜȅ ƳŀƴŀƎŜǊǎ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ǎǳŶŎƛŜƴǘ ǘƻ ŀǧǊŀŎǘΣ ƪŜŜǇ ŀƴŘ ƳƻǝǾŀǘŜ ǘƘŜ 
ǇŜƻǇƭŜ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŜ ǇǊƻǇŜǊ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΦ ²ƘŜƴ ŘŜǘŜǊƳƛƴƛƴƎ ŀƴŘ ǾŜǊƛŦȅƛƴƎ 
ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ƪŜȅ ƳŀƴŀƎŜǊǎΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ǎƘƻǳƭŘ ǘŀƪŜ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ǘƘŜ 
ǎŎƻǇŜ ƻŦ ŘǳǝŜǎ ŀƴŘ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǝŜǎΣ ǘƘŜ ǿƻǊƪƭƻŀŘ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ǘƻ ǇǊƻǇŜǊƭȅ ǇŜǊŦƻǊƳ ǘƘŜ ŜƴǘǊǳǎǘŜŘ ǎŎƻǇŜ ƻŦ 
ŘǳǝŜǎΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ŀ ǎƛƳƛƭŀǊ Ǉƻǎƛǝƻƴ ŀǇǇƭƛŜŘ ōȅ ƻǘƘŜǊ ŜƴǝǝŜǎ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ƻƴ ǘƘŜ 
ƳŀǊƪŜǘΦ LƴŎŜƴǝǾŜ {ŎƘŜƳŜǎ ǎƘƻǳƭŘ ƳŀƪŜ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ƪŜȅ ƳŀƴŀƎŜǊǎ ŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƻƴ ǘƘŜ 
ŀŎǘǳŀƭ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƴŘ ƻƴ ŀ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ ǾŀƭǳŜ ŦƻǊ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΣ 
ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƻƴ ǘƘŜ ǎǘŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ 
 

¢ƘŜ Ƴŀƛƴ ŜƭŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǎȅǎǘŜƳ ŦƻǊ ƪŜȅ ƳŀƴŀƎŜǊǎ ƛƴ нлнп ƛƴŎƭǳŘŜŘΥ 

¶ ŀ ŬȄŜŘ ƳƻƴǘƘƭȅ ōŀǎŜ ǎŀƭŀǊȅΣ 

¶ ŀƴ ŀƴƴǳŀƭ ōƻƴǳǎΣ 

¶ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ōŜƴŜŬǘǎΦ 



 

ǇŀƎŜ мло 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 

YŜȅ ƳŀƴŀƎŜǊǎ ŀǊŜ ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ ŀƴ ŀƴƴǳŀƭ ōƻƴǳǎ ŀǿŀǊŘŜŘ ŀƴŘ ǇŀƛŘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǘŜǊƳǎ ŀƴŘ 
ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŘŜǘŀƛƭŜŘ ƛƴ ǘƘŜ .ƻƴǳǎ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ ǿƘƛǘŜπŎƻƭƭŀǊ ǇƻǎƛǝƻƴǎΣ ŜũŜŎǝǾŜ лмΦлмΦнлнпΦ 
!ŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ wŜƎǳƭŀǝƻƴǎΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ŘŜǇŜƴŘƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜƛǊ ǇƻǎƛǝƻƴΣ ǿŜǊŜ ŀǎǎƛƎƴŜŘ ǘƻ ƻƴŜ ƻŦ ǎƛȄ .ƻƴǳǎ 
DǊƻǳǇǎΦ ¢ƘŜ ōƻƴǳǎ ƛǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǘŀǎƪǎ ǎŜǘ ŦƻǊ ŜŀŎƘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎŀƭŜƴŘŀǊ ȅŜŀǊ ŀƴŘ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ŀŎƘƛŜǾŜƳŜƴǘ ƻŦ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǎΦ 9ƳǇƭƻȅŜŜǎ ŎƭŀǎǎƛŬŜŘ ƛƴ .ƻƴǳǎ DǊƻǳǇǎ L ŀƴŘ LL ŀǊŜ ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ ŀ ōƻƴǳǎ 
ŦƻǊ ŜȄŎŜŜŘƛƴƎ ǘƘŜ ŀŎƘƛŜǾŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ .ǳǎƛƴŜǎǎ LƴŘƛŎŀǘƻǊǎ ƛƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ ōƻƴǳǎ ŦƻǊ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǘŀǎƪǎ ŀƴŘ 
ǘƘŜ ōƻƴǳǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀŎƘƛŜǾŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ .ǳǎƛƴŜǎǎ LƴŘƛŎŀǘƻǊǎΦ 9ƳǇƭƻȅŜŜǎ ŎƭŀǎǎƛŬŜŘ ƛƴ .ƻƴǳǎ DǊƻǳǇ L ŀǊŜ ŀƭǎƻ 
ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ ŀ ŎƻƳƳƛǎǎƛƻƴ ƻƴ ƎǊƻǎǎ ǇǊƻŬǘ ǎǳǊǇƭǳǎΦ !ŘŘƛǝƻƴŀƭ ōŜƴŜŬǘǎ ŦƻǊ ƪŜȅ ƳŀƴŀƎŜǊǎ Ƴŀȅ ƛƴŎƭǳŘŜ ŀ 
ŎƻƳǇŀƴȅ ŎŀǊΣ ǘƻƻƭǎ ŀƴŘ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ǘƻ ǇŜǊŦƻǊƳ ǘƘŜƛǊ ŘǳǝŜǎΣ ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘǊŀǾŜƭ 
ŀƴŘ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝƻƴ ŜȄǇŜƴǎŜǎ ǘƻ ǘƘŜ ŜȄǘŜƴǘ ŀƴŘ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ ǘƻ ǘƘŜ ŦǳƴŎǝƻƴǎ ŜƴǘǊǳǎǘŜŘ ǘƻ 
ǘƘŜƳΣ ǇǊƛǾŀǘŜ ƳŜŘƛŎŀƭ ƛƴǎǳǊŀƴŎŜΣ ƻǊ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ǘƻ ƛƳǇǊƻǾŜ ǉǳŀƭƛŬŎŀǝƻƴǎΦ ¢ƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅ ƛǎ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ŎŀǊǊȅƛƴƎ ƻǳǘ ǘƘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŀǇǇǊŀƛǎŀƭ ƻŦ ƪŜȅ ƳŀƴŀƎŜǊǎΦ 
 

¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ŀǇǇƭȅ ǎŜǇŀǊŀǘŜ ǊŜǝǊŜƳŜƴǘ ōŜƴŜŬǘǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ōŜƴŜŬǘǎ ƻŦ ŀ ǎƛƳƛƭŀǊ ƴŀǘǳǊŜΣ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ 
ŦƻǊƳŜǊ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ŀƴŘ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƴƎ ǇŜǊǎƻƴǎΦ aƻǊŜƻǾŜǊΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ƘŀǾŜ ŀƴȅ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ 
ōƻŘƛŜǎ ǊŜŦŜǊǊŜŘ ǘƻ ƛƴ Ϡ тл ǎŜŎǝƻƴ т ƛǘŜƳ му ƻŦ ǘƘŜ wŜƎǳƭŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ aƛƴƛǎǘŜǊ ƻŦ CƛƴŀƴŎŜ ƻƴ ŎǳǊǊŜƴǘ ŀƴŘ 
ǇŜǊƛƻŘƛŎ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ όΧύΦ 
 

тΦсΦ th[L/¸ hC 5L±9w{L¢¸ ±L{π"π±L{ ¢I9 a!b!DLbD !b5 {¦t9w±L{LbD !¦¢IhwL¢¸ 
 
¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƛǎ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ŘŜǾŜƭƻǇƛƴƎ ŀ ŦƻǊƳŀƭƛǎŜŘ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ǇƻƭƛŎȅ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ŀ ǎƛƴƎƭŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘΣ ōǳǘ 
ŎŜǊǘŀƛƴ ǊǳƭŜǎ ƻŦ ŎƻƴŘǳŎǘ ƛƴ ǘƘƛǎ ǊŜǎǇŜŎǘ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ƻǾŜǊ ǘƘŜ ȅŜŀǊǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎƭȅ 
ƳŜƴǝƻƴŜŘ ǊǳƭŜǎ ƻŦ ŎƻƴŘǳŎǘ ǝǘƭŜŘ ά¦ƴƛǘȅ ƻŦ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ hōƧŜŎǝǾŜǎέΣ ǿƘƛŎƘ ŜŀŎƘ ƴŜǿƭȅ ǊŜŎǊǳƛǘŜŘ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ Ƴǳǎǘ ǊŜǾƛŜǿΦ  
 
5ǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ƭƻŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ tƻŘƭŀǎƛŜΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ ǘƻ ōŜ ŀ ƳŜƭǝƴƎ Ǉƻǘ 
ƻŦ ƴŀǝƻƴŀƭƛǝŜǎΣ ŎǳƭǘǳǊŜǎ ŀƴŘ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ōƻŘƛŜǎ ŎƻƳŜ ŦǊƻƳ 
ŘƛũŜǊŜƴǘ ōŀŎƪƎǊƻǳƴŘǎ ŀƴŘ ŎǳƭǘǳǊŜǎΣ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘ ŘƛũŜǊŜƴǘ ǿŀȅǎ ƻŦ ǘƘƛƴƪƛƴƎ ŀƴŘ Ǉƻƛƴǘǎ ƻŦ ǾƛŜǿ ŀƴŘ ƘŀǾŜ 
ŘƛũŜǊŜƴǘ ƭƛŦŜ ŀƴŘ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜǎΦ ¢ƘŜǊŜ ŀǊŜ ŀƎŜ ŘƛũŜǊŜƴŎŜǎ ŀƳƻƴƎ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ 
ŀƴŘ ƎƻǾŜǊƴƛƴƎ ōƻŘƛŜǎΦ !ǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ƛƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƘƻ ŀǊŜ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘƛǊǘȅ ŀƴŘ ŬƊȅ ȅŜŀǊǎ 
ƻŦ ŀƎŜΣ ǿƘƻ ƳŀƪŜ ǳǇ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜǎǘ ŀƎŜ ƎǊƻǳǇ ŀǘ срΦуф҈Σ ǇŜƻǇƭŜ ƻǾŜǊ ǘƘŜ ŀƎŜ ƻŦ ŬƊȅ ŎƻƴǎǝǘǳǘŜ ŎŀΦ мфΦнф҈ 
ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ мпΦун҈ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ŀƎŜ ƻŦ ǘƘƛǊǘȅΦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƳǇƭƻȅǎ 
ōƻǘƘ ǿƻƳŜƴ ŀƴŘ ƳŜƴ ƛƴ ƳƛŘŘƭŜ ŀƴŘ ǎŜƴƛƻǊ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǇƻǎƛǝƻƴǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƛƴ ǎǇŜŎƛŀƭƛǎǘ ǇƻǎƛǝƻƴǎΦ 
²ƻƳŜƴ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀŎŎƻǳƴǘ ŦƻǊ ŎŀΦ пнΦрт҈ ƻŦ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǿƘƛǘŜπŎƻƭƭŀǊ ǇƻǎƛǝƻƴǎΦ 
 
¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ǘǊƛŜǎ ǘƻ ƳŀƪŜ ŀ ǎƪƛƭŦǳƭ ǳǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƛƴ ǘƘŜ ƭŀōƻǳǊ ƳŀǊƪŜǘΣ ŀǎ ƛǘ ōŜƭƛŜǾŜǎ ǘƘŀǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ 
ǇǊƻƳƻǝƴƎ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƘŜƭǇ ǘƻ ŎǊŜŀǘŜ ŀ ǘŜŀƳ ƻŦ ǇŜƻǇƭŜΣ ǿƘƻ ŎƻƻǇŜǊŀǘŜ ǿƛǘƘ ŀƴŘ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘ ŜŀŎƘ ƻǘƘŜǊΦ  
 
Lƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀŘƻǇǘŜŘ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇΣ ŀƴȅ ŘƛǎŎǊƛƳƛƴŀǝƻƴ ƛƴ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘΣ ǿƘŜǘƘŜǊ ŘƛǊŜŎǘ ƻǊ 
ƛƴŘƛǊŜŎǘΣ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǎŜȄΣ ŀƎŜΣ ŘƛǎŀōƛƭƛǘȅΣ ǊŀŎŜΣ ǊŜƭƛƎƛƻƴΣ ƴŀǝƻƴŀƭƛǘȅΣ ǇƻƭƛǝŎŀƭ ōŜƭƛŜŦǎΣ ǘǊŀŘŜ ǳƴƛƻƴ 
ƳŜƳōŜǊǎƘƛǇΣ ŜǘƘƴƛŎ ƻǊƛƎƛƴΣ ŘŜƴƻƳƛƴŀǝƻƴΣ ǎŜȄǳŀƭ ƻǊƛŜƴǘŀǝƻƴΣ ŀƴŘ ǿƛǘƘ ǊŜƎŀǊŘ ǘƻ ōŜƛƴƎ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ƻƴ ŀ 
ŬȄŜŘπǘŜǊƳ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƻǊ ŀ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘΣ ƻǊ ƻƴ ŀ ŦǳƭƭπǝƳŜ ƻǊ ǇŀǊǘπǝƳŜ ōŀǎƛǎΣ ƛǎ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ 
ǳƴŀŎŎŜǇǘŀōƭŜΦ  
 
¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ǇƭŀŎŜǎ ƎǊŜŀǘ ŜƳǇƘŀǎƛǎ ƻƴ ǘƘŜ ǇƻƭƛŎȅ ƻŦ Ŝǉǳŀƭ ǘǊŜŀǘƳŜƴǘ ŀƴŘ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ 
ŜǎǇŜŎƛŀƭƭȅ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ǊŜŎǊǳƛǝƴƎΣ ŜǾŀƭǳŀǝƴƎ ƻŦ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜΣ ǘǊŀƛƴƛƴƎΣ ǇǊƻƳƻǝƴƎ ŀƴŘ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƴƎΦ ¢ƘŜ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƛƴŎƭǳŘŜΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊǎΣ ƛƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ƛǘǎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƛƴ ƛƴǘŜǊƴŀƭ 
ŘƻŎǳƳŜƴǘǎΣ ǎǳŎƘ ŀǎ ƛǘǎ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ŎǳƭǘǳǊŜ ƻǊ ǘƘŜ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ /ƻƭƭŜŎǝǾŜ [ŀōƻǳǊ !ƎǊŜŜƳŜƴǘΦ /ǊŜŀǝƴƎ ǘƘŜ 
ǊƛƎƘǘ ŀǘƳƻǎǇƘŜǊŜ ŀǘ ǿƻǊƪ ƛǎ ŀƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅΣ ǘƘǳǎ 



 

ǇŀƎŜ млп 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ƳŀƪƛƴƎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŦŜŜƭ ŀǇǇǊŜŎƛŀǘŜŘ ŀƴŘ ǊŜǎǇŜŎǘŜŘΣ ŀƴŘ ƘŀǾŜ ŀƴ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘȅ ǘƻ ŘŜǾŜƭƻǇ ŀƴŘ ǊŜŀƭƛȊŜ ǘƘŜƛǊ 
ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ƛƴ ŦǳƭƭΦ  
 
¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŘŜŎƭŀǊŜǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŎƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅ ƛǎ ŘƛǾŜǊǎƛŬŜŘΣ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ŜŘǳŎŀǝƻƴΣ ŀƎŜΣ ŀƴŘ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΣ ǿƛǘƘ ǊŜƎŀǊŘ ǘƻ ǘƘŜ 
ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ōƻŘƛŜǎΦ ¢ƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƛǎ ŀ ǎǇŜŎƛŬŎ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ŀƴŘ ƛƴ ǎŜƭŜŎǝƴƎ 
ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎǘŀũΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƛǎ ƎǳƛŘŜŘ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ōȅ ƻōƧŜŎǝǾŜ ŎǊƛǘŜǊƛŀΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎƛŜǎ 
ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ǘƻ ǇǊƻǇŜǊƭȅ ǇŜǊŦƻǊƳ ǘƘŜ ŦǳƴŎǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ōƻŀǊŘΣ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜΣ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜ ƻǊ 
ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎ ŘŜǎƛǊŀōƭŜ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ŀƴŘ ƛƴ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ 
ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǎǇŜŎƛŬŎ ƴŀǘǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ Ǉƻǎƛǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΦ  
²ƻƳŜƴ ŀŎŎƻǳƴǘ ŦƻǊ мп҈ ƻŦ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ !ǎ ŀǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
ǇǊŜǎŜƴǘ ǊŜǇƻǊǘΣ ǘƘŜǊŜ ƛǎ ƴƻ ƎŜƴŘŜǊ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƻƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΦ 
 
5ŜǘŀƛƭŜŘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ǇƻƭƛŎȅ Ŏŀƴ ōŜ ŦƻǳƴŘ ƛƴ ǘƘŜ {ǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ wŜǇƻǊǘ ǎŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘ 
 

тΦтΦ LbChwa!¢Lhb hb ¢I9 !¦5L¢ CLwa 
 
hƴ нн WǳƴŜ нлннΣ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ǎŜƭŜŎǘŜŘ DǊŀƴǘ ¢ƘƻǊƴǘƻƴ tƻƭǎƪŀ tǊƻǎǘŀ 
{ǇƽƱƪŀ !ƪŎȅƧƴŀ όŦƻǊƳŜǊƭȅ DǊŀƴǘ ¢ƘƻǊƴǘƻƴ tƻƭǎƪŀ ǎǇƽƱƪŀ Ȋ ƻƎǊŀƴƛŎȊƻƴŊ ƻŘǇƻǿƛŜŘȊƛŀƭƴƻǏŎƛŊ {ǇƽƱƪŀ 
ƪƻƳŀƴŘȅǘƻǿŀύ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƻŶŎŜ ƛƴ tƻȊƴŀƵΣ ǳƭΦ !ōǇŀ !ƴǘƻƴƛŜƎƻ .ŀǊŀƴƛŀƪŀ уу9 ǘƻ ǊŜǾƛŜǿ ŀƴŘ ŀǳŘƛǘ 
ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ нлннπнлнпΦ ¢ƘŜ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳ ǿŀǎ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴ 
ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜΦ ¢ƘŜ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳ 
ƳŜǘ ǘƘŜ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎΦ ¢ƘŜ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴ ǿŀǎ ŘǊŀǿƴ ǳǇ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ άtƻƭƛŎȅ ƻƴ ǘƘŜ 
ǎŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ŀƴ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳ ǘƻ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ŀ ǎǘŀǘǳǘƻǊȅ ŀǳŘƛǘ ƻŦ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴŘ ¦ƴƛōŜǇ 
DǊƻǳǇέΦ 
hƴ ну Wǳƭȅ нлннΣ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǊŜǾƛŜǿ ŀƴŘ ŀǳŘƛǘ ƻŦ ǘƘŜ ǳƴƛǘ ŀƴŘ 
ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΣ ǿƘƛŎƘ ǎǝǇǳƭŀǘŜǎ ŀƴ ŀƴƴǳŀƭ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ t[b пссΦт ǘƘƻǳǎŀƴŘ ǇŜǊ ŀƴƴǳƳ Ǉƭǳǎ 
ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ŎƻǎǘǎΦ  
 
¢ƘŜ ǘƻǘŀƭ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ DǊŀƴǘ ¢ƘƻǊƴǘƻƴ tƻƭǎƪŀ tǊƻǎǘŀ {ǇƽƱƪŀ !ƪŎȅƧƴŀ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ƻŦ ǘƘŜ нлнп 
ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀƳƻǳƴǘǎ ǘƻ t[b орнΦн ǘƘƻǳǎŀƴŘ Ǉƭǳǎ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ŎƻǎǘǎΦ 
 
hƴ мт hŎǘƻōŜǊ нлнпΣ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǿƛǘƘ DǊŀƴǘ ¢ƘƻǊƴǘƻƴ wŜǾƛǎƧƻƴ !{Σ YƛǊƪŜƎŀǘŀ мрΣ 
лмро hǎƭƻ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘΣ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ bƻǊǿŜƎƛŀƴ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΣ ƻŦ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ 
{!Ωǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ bƻǊǿŜƎƛŀƴ ƳŀǊƪŜǘΣ ŦƻǊ ŀ ǾŀƭǳŜ ƻŦ bhY ннл ǘƘƻǳǎŀƴŘ Ǉƭǳǎ ƳŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜ ŎƻǎǘǎΦ 
 
hƴ нр bƻǾŜƳōŜǊ нлнпΣ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǿŀǎ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀǧŜǎǘŀǝƻƴ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ǇŜǊƛƻŘ м WŀƴǳŀǊȅ нлнп ǘƻ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ǎǇŜŎƛŦȅƛƴƎ ŀ ŦŜŜ ƻŦ ннр ǘƘƻǳǎŀƴŘ Ǉƭǳǎ ƛƴŎƛŘŜƴǘŀƭ ŎƻǎǘǎΦ 
 
¢ƘŜ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳ DǊŀƴǘ ¢ƘƻǊƴǘƻƴ tƻƭǎƪŀ tǊƻǎǘŀ {ǇƽƱƪŀ !ƪŎȅƧƴŀ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭƭȅ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ 
ǿƛǘƘ ŀ ǎŜǊǾƛŎŜ ƛƴ нлнп ŀƴŘ нлно ǘƻ ŜǾŀƭǳŀǘŜ ǘƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǊŜǇƻǊǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ 
{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŦƻǊ нлно ŀƴŘ нлнн ŦƻǊ ŀ ǾŀƭǳŜ ƻŦ t[b мфΦп ǘƘƻǳǎŀƴŘ ŀƴŘ t[b муΦп ǘƘƻǳǎŀƴŘ ǊŜǎǇŜŎǝǾŜƭȅΦ  
 
¢ƘŜ ŀǳŘƛǝƴƎ ŬǊƳǎ ŘƛŘ ƴƻǘ ǇǊƻǾƛŘŜ ŀƴȅ ƻǘƘŜǊ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ǘƻ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ƻǊ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƛƴ нлноΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ŀ ϦtƻƭƛŎȅ ƻƴ ǘƘŜ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŀǳŘƛǝƴƎ ŬǊƳ ǘƻ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ǘƘŜ ǎǘŀǘǳǘƻǊȅ ŀǳŘƛǘ ƻŦ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴŘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇέ ƛƴ ǇƭŀŎŜΣ ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ōȅ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ŀƴŘ 
ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ōȅ ǿŀȅ ƻŦ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ŘŀǘŜŘ с CŜōǊǳŀǊȅ нлмуΦ ¢ƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ǇƻƭƛŎȅ 
ǎǝǇǳƭŀǘŜǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŀǳŘƛǝƴƎ ŬǊƳ ƛǎ ƳŀŘŜ ōȅ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ 
ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜΣ ǿƘƛŎƘ όŜȄŎŜǇǘ ƛƴ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ƻŦ ŀ ǊŜƴŜǿŀƭ ƻŦ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘύ 



 

ǇŀƎŜ млр 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ǇǊŜǎŜƴǘǎ ŀǘ ƭŜŀǎǘ ǘǿƻ ǇǊƻǇƻǎŀƭǎ ƻŦ ŀǳŘƛǝƴƎ ŬǊƳǎ ǘƻ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǿƛǘƘ ŀƴ ƛƴŘƛŎŀǝƻƴ ƻŦ 
ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜƳ ŀƴŘ ǘƘŜ ǊŜŀǎƻƴǎ ŦƻǊ ƛǘǎ ŎƘƻƛŎŜΦ ¢ƘŜ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ Ƴǳǎǘ ƴƻǘ ōŜ 
ƛƴƅǳŜƴŎŜŘ ōȅ ǘƘƛǊŘ ǇŀǊǝŜǎΦ hǘƘŜǊ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ǇƻƭƛŎȅ ƛƴŎƭǳŘŜ ŘŜŬƴƛƴƎ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎΥ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ŦƻǊ 
ǾŜǊƛŬŎŀǝƻƴ ƻŦ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŘǳǊŀǝƻƴ ƻŦ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ŀ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳΦ 
 
Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ƻƴ лс CŜōǊǳŀǊȅ нлму ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀŘƻǇǘŜŘ ǘƘŜ άtƻƭƛŎȅ ƻƴ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ǇŜǊƳƛǧŜŘ 
ƴƻƴπŀǳŘƛǘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ǘƻ ¦ƴƛōŜǇ {!Σ ōȅ ŀƴ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳ ŎƻƴŘǳŎǝƴƎ ŀƴ ŀǳŘƛǘΣ ōȅ ŜƴǝǝŜǎ ŀŶƭƛŀǘŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŀǘ ŀǳŘƛǘ 
ŬǊƳΣ ŀƴŘ ōȅ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳϥǎ ƴŜǘǿƻǊƪέΦ ¢ƘŜ Ƴŀƛƴ ƻōƧŜŎǝǾŜ ƻŦ ǘƘƛǎ ǇƻƭƛŎȅ ƛǎ ǘƻ ŜƭƛƳƛƴŀǘŜ ǘƘŜ 
Ǌƛǎƪ ƻŦ ŀ ƭŀŎƪ ƻŦ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜΣ ǿƘŜƴ ǊŜƴŘŜǊƛƴƎ ŎŜǊǘŀƛƴ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ƻǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ŀ ǎǘŀǘǳǘƻǊȅ ŀǳŘƛǘΣ ōȅ ŜȄǇŜǊǘ 
ŀǳŘƛǘƻǊǎΣ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳǎΣ ƻǊ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ƴŜǘǿƻǊƪΦ ¢ƘŜ ŀŦƻǊŜπƳŜƴǝƻƴŜŘ ǇƻƭƛŎȅ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ŦƻǊ ƭƛǎǝƴƎ 
ǇǊƻƘƛōƛǘŜŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎΣ ǿƘƛŎƘ Řƻ ƴƻǘ ŎƻƴǎǝǘǳǘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǳŘƛǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǇŜǊƳƛǧŜŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎΣ ǿƘƛŎƘ 
ŀǊŜ ƴƻǘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǳŘƛǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ ŀƴŘ ŀƭǎƻ ǎǇŜŎƛŬŜǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ǇŜǊƳƛǧŜŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎΣ ǿƘƛŎƘ Řƻ ƴƻǘ 
ŎƻƴǎǝǘǳǘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǳŘƛǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛǎ ƻƴƭȅ ǇƻǎǎƛōƭŜ ŀƊŜǊ ǇǊƛƻǊ ŀǇǇǊƻǾŀƭ ōȅ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜΦ ¢ƘŜ tƻƭƛŎȅ 
ŀǇǇƭƛŜǎ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƴŘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ DǊƻǳǇΦ 
 
 
 
  



 

ǇŀƎŜ млс 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

уΦ aL{/9[[!b9h¦{ 
 

уΦмΦ 59{/wLt¢Lhb hC wL{Y{ !b5 I!½!w5{ 
 
CƻǊ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜŎǘƻǊ ŀǎ ŀ ǿƘƻƭŜΣ ǘƘŜ ŀōƻǾŜ Ǌƛǎƪǎ ǊŜǉǳƛǊŜ Ŏƻƴǎǘŀƴǘ 
ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ŀƴŘ ŀŘŀǇǘŀǝƻƴ ƻŦ Ǌƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎǘǊŀǘŜƎƛŜǎΦ ¢ƘŜ ŀōƛƭƛǘȅ ǘƻ ǊŜǎǇƻƴŘ ŜũŜŎǝǾŜƭȅ ǘƻ ŎƘŀƴƎƛƴƎ 
ƳŀǊƪŜǘ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎΣ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŎƘŀƭƭŜƴƎŜǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜǎ ŀ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀōƛƭƛǘȅ ŀƴŘ 
ƛǘǎ ŀōƛƭƛǘȅ ǘƻ ƎǊƻǿΦ aŀƴŀƎƛƴƎ ǊƛǎƪΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ōȅ ŘƛǾŜǊǎƛŦȅƛƴƎ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎΣ ŜȄǇƭƻǊƛƴƎ ƴŜǿ ƳŀǊƪŜǘǎ ŀƴŘ 
ƛƴǾŜǎǝƴƎ ƛƴ ǎǘŀũ ŀƴŘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΣ ƛǎ ƪŜȅ ǘƻ ŜƴǎǳǊƛƴƎ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ǎǳŎŎŜǎǎ ŀƴŘ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ ǾŀƭǳŜ 
ŦƻǊ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΦ   
 
wL{Y w9[!¢95 ¢h ¢I9 a!/wh9/hbhaL/ {L¢¦!¢Lhb 
 
CƻǊ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ƳŀŎǊƻŜŎƻƴƻƳƛŎ ǎƛǘǳŀǝƻƴΣ ǎǳŎƘ ŀǎ ƛƴƅŀǝƻƴΣ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜǎ ƻǊ 
ƅǳŎǘǳŀǝƻƴǎ ƛƴ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ǊŀǘŜǎ Ƴŀȅ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘƭȅ ŀũŜŎǘ ǘƘŜ Ŏƻǎǘ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛƴƎΣ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ŀƴŘ 
ǘƘŜ ŘŜƳŀƴŘ ŦƻǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΦ 9ŎƻƴƻƳƛŎ ǳƴŎŜǊǘŀƛƴǘȅ Ƴŀȅ ƭŜŀŘ ǘƻ ǘƘŜ ŘŜƭŀȅ ƻǊ ŎŀƴŎŜƭƭŀǝƻƴ ƻŦ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ 
ǇǊƻƧŜŎǘǎΣ ǿƘƛŎƘ ǿƛƭƭ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ŀũŜŎǘ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜΦ 
 
wL{Y{ w9[!¢95 ¢h /I!bDLbD a!wY9¢ /hb5L¢Lhb{ !b5 59a!b5 Chw /hb{¢w¦/¢Lhb {9w±L/9{Σ 
Lb/[¦5LbD ¢I9 Lat!/¢ hC ¢I9 9/hbhaL/ {L¢¦!¢Lhb hb ¢I9 /hb{¢w¦/¢Lhb {9/¢hw 
 
¢ƘŜ ŎȅŎƭƛŎŀƭ ƴŀǘǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƳŀǊƪŜǘ ŀƴŘ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ŘŜƳŀƴŘ ŦƻǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ 
ƎŜƴŜǊŀƭ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ǎƛǘǳŀǝƻƴ Ƴŀȅ ŀũŜŎǘ ¦ƴƛōŜǇϥǎ ƻǊŘŜǊ ƭŜǾŜƭǎ ŀƴŘ ƳŀǊƎƛƴǎΦ tƘŀǎŜǎ ƻŦ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ƎǊƻǿǘƘ 
ŦŀǾƻǳǊ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘΣ ǿƘƛƭŜ ǇŜǊƛƻŘǎ ƻŦ ǊŜŎŜǎǎƛƻƴ Ƴŀȅ ƭŜŀŘ ǘƻ ŀ ǊŜŘǳŎǝƻƴ ƛƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘΣ ǿƘƛŎƘ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ŀũŜŎǘǎ 
ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ 
 
[9D![ !b5 w9D¦[!¢hw¸ wL{Y{ 
 
¦ƴƛōŜǇ ǘŀƪŜǎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ Ǌƛǎƪ ƻŦ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ ǘŀȄ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ŀũŜŎǝƴƎ ǘƘŜ 
ǎŜŎǘƻǊΦ bŜǿ ƭŜƎŀƭ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ Ƴŀȅ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŎƻǎǘǎΣ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ ōǳǊŘŜƴǎ 
ƻǊ ƭƛƳƛǘ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ ƎǊƻǿǘƘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎΦ 
 
wL{Y{ w9[!¢95 ¢h ²!wC!w9 
 
!ǊƳŜŘ ŎƻƴƅƛŎǘǎΣ ōƻǘƘ ƭƻŎŀƭ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΣ Ƴŀȅ ŀũŜŎǘ ǘƘŜ ǎǘŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ Ǌŀǿ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ǎǳǇǇƭƛŜǎΣ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ 
Ŏƻǎǘǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ǎŀŦŜǘȅ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ƛƴ ŀǊŜŀǎ ŜȄǇƻǎŜŘ ǘƻ ƘƻǎǝƭƛǝŜǎΦ 
 
/w95L¢ wL{Y w9[!¢95 ¢h ¢I9 th¢9b¢L![ 59¢9wLhw!¢Lhb Lb ¢I9 t!¸a9b¢ /!t!/L¢¸ hC 
/h¦b¢9wt!w¢L9{Σ Lb±9{¢hw{Σ ¢I9 L{{¦9w !b5 /I!bD9{ Lb .!bY{ϥ /w95L¢ th[L/L9{ !b5 
!±!L[!.L[L¢¸ hC CLb!b/LbD Chw ¢I9 /hb{¢w¦/¢Lhb {9/¢hw 
 
/ƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇŀȅƳŜƴǘ ŎŀǇŀŎƛǘȅ ƻŦ ŎƻǳƴǘŜǊǇŀǊǝŜǎ ŀƴŘ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ōŀƴƪǎϥ ŎǊŜŘƛǘ 
ǇƻƭƛŎƛŜǎΣ Ƴŀȅ ŀũŜŎǘ ¦ƴƛōŜǇϥǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƭƛǉǳƛŘƛǘȅΦ 5ƛŶŎǳƭǘ ŀŎŎŜǎǎ ǘƻ ŬƴŀƴŎƛƴƎ ƻǊ ǿƻǊǎŜƴƛƴƎ ŎǊŜŘƛǘ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ 
Ƴŀȅ ŘŜƭŀȅ ƻǊ ǇǊŜǾŜƴǘ ǇǊƻƧŜŎǘǎΦ 
 
ht9w!¢Lhb![ wL{Y{ !{{h/L!¢95 ²L¢I twhW9/¢ Lat[9a9b¢!¢LhbΣ Lb/[¦5LbD ¢9/Ibh[hDL/![ 
wL{Y{Σ ²!ww!b¢¸ wL{Y{Σ Lat[9a9b¢!¢Lhb 59[!¸{ !b5 twhW9/¢ /h{¢ Lb/w9!{9{ 



 

ǇŀƎŜ млт 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

hǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ǊƛǎƪǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎŀƭ ǊƛǎƪǎΣ ǇǊƻōƭŜƳǎ ǿƛǘƘ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜǎΣ ǇǊƻƧŜŎǘ ŘŜƭŀȅǎ ŀƴŘ ǳƴŎƻƴǘǊƻƭƭŜŘ 
Ŏƻǎǘ ƛƴŎǊŜŀǎŜǎΣ ŀƴŘ Ǌƛǎƪǎ ƛƴ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƻŦ ƻōƭƛƎŀǝƻƴǎ ōȅ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊǎΣ ŀǊŜ ƪŜȅ ŎƘŀƭƭŜƴƎŜǎ ŦƻǊ ¦ƴƛōŜǇΦ 
¢ƘŜǎŜ Ƴŀȅ ƭŜŀŘ ǘƻ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ƻǇŜǊŀǝƴƎ Ŏƻǎǘǎ ŀƴŘ ŀũŜŎǘ ǇǊƻƧŜŎǘ ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ǾŀƭǳŀǝƻƴǎΦ  
 
wL{Y{ !{{h/L!¢95 ²L¢I 5L±9w{LCL/!¢Lhb hC w9±9b¦9 {h¦w/9{ !b5 9·t!b{Lhb Lb¢h b9² 
a!wY9¢{ !b5 .¦{Lb9{{ {9Da9b¢{ 
 
¦ƴƛōŜǇϥǎ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ƻŦ ŘƛǾŜǊǎƛŬŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ŜȄǇŀƴǎƛƻƴ ƛƴǘƻ ƴŜǿ ƳŀǊƪŜǘǎ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎŜƎƳŜƴǘǎ ŎŀǊǊƛŜǎ Ǌƛǎƪǎ 
ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǳƴŦŀƳƛƭƛŀǊƛǘȅ ǿƛǘƘ ƭƻŎŀƭ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎΣ ƘƛƎƘŜǊ ŜƴǘǊȅ Ŏƻǎǘǎ ŀƴŘ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ŘƛŶŎǳƭǝŜǎ ƛƴ ŀŘŀǇǝƴƎ ǘƘŜ 
ƻũŜǊ ǘƻ ǘƘŜ ŜȄǇŜŎǘŀǝƻƴǎ ƻŦ ƴŜǿ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎΦ {ǳŎƘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ Ƴŀȅ ŀƭǎƻ ǊŜǉǳƛǊŜ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ōŜŦƻǊŜ 
ǘƘŜȅ ōŜƎƛƴ ǘƻ ŘŜƭƛǾŜǊ ǘƘŜ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ǊŜǎǳƭǘǎΦ 
 
wL{Y{ w9[!¢95 ¢h 5LCCL/¦[¢ !//9{{ ¢h {YL[[95 [!.h¦wΣ Lb/[¦5LbD 5¦9 ¢h aLDw!¢Lhb hC ²hwY9w{ 
!b5 59ahDw!tIL/ /I!bD9{ 
 
¢ƘŜ ƭŀōƻǳǊ ƳŀǊƪŜǘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƛǎ ƘƛƎƘƭȅ ŎƻƳǇŜǝǝǾŜ ŀƴŘ ŘŜƳƻƎǊŀǇƘƛŎ ŎƘŀƴƎŜǎ ŀƴŘ 
ƳƛƎǊŀǝƻƴ ƻŦ ǿƻǊƪŜǊǎ Ƴŀȅ ƭŜŀŘ ǘƻ ŀ ƭŀŎƪ ƻŦ ŀŎŎŜǎǎ ǘƻ ǎƪƛƭƭŜŘ ƭŀōƻǳǊΦ CƻǊ ¦ƴƛōŜǇΣ ǘƘƛǎ Ƴŀȅ ƳŜŀƴ ƘŀǾƛƴƎ ǘƻ 
ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǎŀƭŀǊƛŜǎ ǘƻ ŀǧǊŀŎǘ ŀƴŘ ǊŜǘŀƛƴ ǎǘŀũΣ ǿƘƛŎƘ ǿƛƭƭ ƘŀǾŜ ŀƴ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŎƻǎǘǎΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǘƘŜ 
ƭŀŎƪ ƻŦ ǎƪƛƭƭŜŘ ǿƻǊƪŜǊǎ Ƴŀȅ ƭŜŀŘ ǘƻ ŘŜƭŀȅǎ ƛƴ ǇǊƻƧŜŎǘ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ŀƴŘ ŀũŜŎǘ ǘƘŜ ǉǳŀƭƛǘȅ ƻŦ ǇǊƻƧŜŎǘǎΦ 
 
Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ Ǌƛǎƪ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ŀōƻǾŜΣ ǘƘŜ Ǌƛǎƪ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǊŜŀ ƛǎ ŀƭǎƻ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘΦ 
¢ƘŜǎŜ ŀǊŜ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ƛƴ ǎŜŎǝƻƴ пΦ CƛƴŀƴŎƛŀƭ Ǌƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΦ 
 

уΦнΦ /h¦w¢ twh/995LbD{ 
 
!ǎ ƻŦ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ŘǊŀǿƛƴƎ ǳǇ ǘƘƛǎ wŜǇƻǊǘΣ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƴŘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀǊŜ ǇŀǊǝŜǎ ǘƻ ǇŜƴŘƛƴƎ 
ŎƻǳǊǘ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎΣ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ŀƴŘ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎΦ ¢ƘŜ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ 
ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ŀǎ ŀǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘƛǎ wŜǇƻǊǘ ƛǎ t[b мррΣсул ǘƘƻǳǎŀƴŘ ŀƴŘ ŜȄŎŜŜŘǎ мл҈ ƻŦ ǘƘŜ ¦bL.9t DǊƻǳǇϥǎ 
Ŝǉǳƛǘȅ όǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ǊŜŎŜƛǾŀōƭŜǎ ƻŦ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ƛǎ t[b мотΣфуп 
ǘƘƻǳǎŀƴŘύΦ  
 
aŜŀƴǿƘƛƭŜΣ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎ ŀǎ ŀǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘƛǎ wŜǇƻǊǘ ƛǎ t[b мул нмс ǘƘƻǳǎŀƴŘ ŀƴŘ 
ŜȄŎŜŜŘǎ мл҈ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ Ŝǉǳƛǘȅ όǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ƛǎ t[b мтнΣрнн 
ǘƘƻǳǎŀƴŘύΦ  
 
¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ŀ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎΦ ¢ƘŜ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƘƛƎƘŜǎǘ ǾŀƭǳŜǎ 
ŀǊŜ ǘƘƻǎŜ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ōŜƭƻǿ ōŜǘǿŜŜƴ ¦bL.9t {! ŀƴŘ tƻŘƭŀǎƪƛ wŜƎƛƻƴŀƭ wƻŀŘ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ όLƴǾŜǎǘƻǊύΣ 
¢ǊŀƪŎƧŀ twYƛ[ {! όLƴǾŜǎǘƻǊύ ŀƴŘ {ǇƽƱŘȊƛŜƭƴƛŀ aƛŜǎȊƪŀƴƛƻǿŀ Ϧbŀ {ƪǊŀƧǳϦΦ 
 
мύ Lƴ ǘƘŜ ƭŀǿǎǳƛǘ ōǊƻǳƎƘǘ ōȅ ǘƘŜ /ƻƴǎƻǊǝǳƳ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƴŘ aƻǎǘ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ŀƎŀƛƴǎǘ tƻŘƭŀǎƪƛŜ 

±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ wƻŀŘǎ !ǳǘƘƻǊƛǘȅ όt½5²ύ ŦƻǊ ǇŀȅƳŜƴǘ ƻŦ t[b уΣнус ǘƘƻǳǎŀƴŘ ŀǎ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ ǇŜƴŀƭǘȅ 
ŘǳŜ ǘƻ ǿƛǘƘŘǊŀǿŀƭ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŀƴŘ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b ноΣнпо ǘƘƻǳǎŀƴŘ ŘǳŜ ǘƻ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ 
ŎƭŀƛƳǎ ƻƴ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘ {ƻƪƽƱƪŀ ς 5ŊōǊƻǿŀ .ƛŀƱƻǎǘƻŎƪŀΦ Lƴ ƳƛŘπbƻǾŜƳōŜǊ нлмуΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ǿŀǎ 
ǎŜǊǾŜŘ ŀ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻŦ ŎƭŀƛƳ ŬƭŜŘ ōȅ tƻŘƭŀǎƪƛŜ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ wƻŀŘǎ !ǳǘƘƻǊƛǘȅ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ /ƻƴǎƻǊǝǳƳ 
ŦƻǊ ǇŀȅƳŜƴǘ ƻŦ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ ǇŜƴŀƭǘȅ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b уΣнус ǘƘƻǳǎŀƴŘ ŘǳŜ ǘƻ ǿƛǘƘŘǊŀǿŀƭ ŦǊƻƳ 
ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘΦ !ǘ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ƘŜŀǊƛƴƎǎΣ ǿƘƛŎƘ ǘƻƻƪ ǇƭŀŎŜ ƛƴ WǳƴŜ ŀƴŘ {ŜǇǘŜƳōŜǊ нлмфΣ ǿƛǘƴŜǎǎŜǎ ǿŜǊŜ 
ƘŜŀǊŘΦ hƴ с bƻǾŜƳōŜǊ нлмфΣ ǘƘŜ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻŦ ŎƭŀƛƳ ǿŀǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ t[b пΣулт ǘƘƻǳǎŀƴŘ ŦƻǊ 
ŎƭŀƛƳǎ ŀǊƛǎƛƴƎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ Ŭƴŀƭ ǎŜǧƭŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘΦ hƴ нс bƻǾŜƳōŜǊ нлнлΣ tƻŘƭŀǎƪƛŜ 
±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ wƻŀŘǎ !ǳǘƘƻǊƛǘȅ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǘƘŜ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻŦ ŎƭŀƛƳ ōȅ ŀƴ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b 
млоΣффу ǘƘƻǳǎŀƴŘΦ CǳǊǘƘŜǊ ǿƛǘƴŜǎǎŜǎ ǿŜǊŜ ƘŜŀǊŘ ŀƴŘ ǊŜǉǳŜǎǘǎ ŦƻǊ ŜǾƛŘŜƴŎŜ ƻƴ ǘƘŜ ŀŘƳƛǎǎƛƻƴ ƻŦ 



 

ǇŀƎŜ млу 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ŜȄǇŜǊǘ ƻǇƛƴƛƻƴǎ ǿŜǊŜ ŜȄŀƳƛƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǳǊǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƭŜƎŀƭ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎΦ Lƴ aŀȅ нлнмΣ ǘƘŜ /ƻǳǊǘ 
ƻǊŘŜǊŜŘ ǘƘŜ ŀŘƳƛǎǎƛƻƴ ƻŦ ŜǾƛŘŜƴŎŜ ƻŦ ǿǊƛǧŜƴ ǿƛǘƴŜǎǎ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΣ ǘƘŜ ƻǇƛƴƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ŎƛŜƴǝŬŎ ŀƴŘ 
wŜǎŜŀǊŎƘ LƴǎǝǘǳǘŜ ŀƴŘ ǎŜǘ ŀ ŘŜŀŘƭƛƴŜ ƻŦ ƻƴŜ ȅŜŀǊ ŦƻǊ ǘƘŜ ƻǇƛƴƛƻƴΦ ¢ƘŜ /ƻǳǊǘ ŘŜƭƛǾŜǊŜŘ ŀ ƧǳŘƎŜƳŜƴǘ 
ƻƴ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ŎƭŀƛƳ ƛƴ ŦŀǾƻǳǊ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b тфф ллл ǿƛǘƘ ǎǘŀǘǳǘƻǊȅ ƛƴǘŜǊŜǎǘ 
ŀƴŘ ƛƴ ŦŀǾƻǳǊ ƻŦ aƻǎǘ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ ƛƴ {ƻǇƻǘ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b см ллл ǿƛǘƘ ǎǘŀǘǳǘƻǊȅ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ŦƻǊ 
ŘŜƭŀȅΦ hƴ нм {ŜǇǘŜƳōŜǊ нлнмΣ ǘƘŜ ŘŜŦŜƴŘŀƴǘ tƻŘƭŀǎƪƛŜ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ wƻŀŘǎ !ǳǘƘƻǊƛǘȅ ŬƭŜŘ ŀ ǊŜǇƭȅ 
ǘƻ ǘƘŜ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻŦ ŎƭŀƛƳ ŀƴŘ ǊŜŘǳŎŜŘ ǘƘŜ ŎƭŀƛƳ ƛƴ ǊŜǎǇŜŎǘ ƻŦ ǘƘŜ ŎƭŀƛƳŜŘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ ǇŜƴŀƭǘȅ ŘǳŜ 
ǘƻ ǿƛǘƘŘǊŀǿŀƭ ōȅ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b уΣнус ǘƘƻǳǎŀƴŘ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƛƴǘŜǊŜǎǘΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ ƭŜǧŜǊΣ ǘƘŜ 
ŘŜŦŜƴŘŀƴǘ tƻŘƭŀǎƪƛŜ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ wƻŀŘǎ !ǳǘƘƻǊƛǘȅ ǎǳōƳƛǧŜŘ ŀƴ ƻǇƛƴƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ŎƛŜƴǝŬŎ ŀƴŘ 
wŜǎŜŀǊŎƘ LƴǎǝǘǳǘŜ ƻŦ wƻŀŘǎ ŀƴŘ .ǊƛŘƎŜǎΦ {ǳōǎŜǉǳŜƴǘƭȅΣ ƻƴ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнмΣ ŀƴ ŜȄǘŜƴǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻŦ ŎƭŀƛƳ ǿŀǎ ŬƭŜŘ ōȅ ¦bL.9t {! ŦƻǊ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b уΣнус ǘƘƻǳǎŀƴŘ ŘǊŀǿƴ ŦǊƻƳ ǘƘŜ 
ƎǳŀǊŀƴǘŜŜΦ hƴ мм !ǇǊƛƭ нлннΣ ¦ƴƛōŜǇ Ƙŀǎ ŀǇǇƭƛŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻǳǊǘ ǘƻ ǊŜŦŜǊ ǘƘŜ tŀǊǝŜǎ ǘƻ ƳŜŘƛŀǝƻƴΦ ! 
ǎƛƳƛƭŀǊ ƭŜǧŜǊΣ ŀƭǎƻ ƎǊŀƴǝƴƎ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ ǇŀǊǘȅΩǎ ǊŜǉǳŜǎǘΣ ǿŀǎ ǎǳōƳƛǧŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŘŜŦŜƴŘŀƴǘ tƻŘƭŀǎƪƛŜ 
±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇ wƻŀŘǎ !ǳǘƘƻǊƛǘȅΦ bƻ ǎŜǧƭŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ǊŜŀŎƘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǳǊǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƳŜŘƛŀǝƻƴ 
ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎΦ ¢ƘŜ ǇŀǊǝŜǎ ǊŜǉǳŜǎǘŜŘ ŀ ǎǘŀȅ ƻŦ ǘƘŜ /ƻǳǊǘ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎΦ ¢ƘŜ ŎŀǎŜ ƛǎ ǘƻ Ǝƻ ǘƻ ŎƻƴŎƛƭƛŀǝƻƴ 
ŀǘ ǘƘŜ !ǧƻǊƴŜȅ DŜƴŜǊŀƭϥǎ hŶŎŜΦ 

 
¢ƘŜ /ƻǳǊǘ ǿƛƭƭ ŘŜŎƛŘŜ ǿƘŜǘƘŜǊ ǘƘŜ ǿƛǘƘŘǊŀǿŀƭ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ōȅ ǘƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅ ƛǎ ƭŜƎƛǝƳŀǘŜ ŀƴŘ 
ǿƘŀǘ ŎƭŀƛƳǎ ŀǊƛǎŜ ǘƘŜǊŜŦǊƻƳΦ IƻǿŜǾŜǊΣ ǘƘŜ /ƻƴǎƻǊǝǳƳ ƛǎ ƻŦ ǘƘŜ ƻǇƛƴƛƻƴ ǘƘŀǘ ƛǘ Ƙŀǎ ŜũŜŎǝǾŜƭȅ ǿƛǘƘŘǊŀǿƴ 
ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘΣ ǘƘǳǎ ŀƭƭ ŎƭŀƛƳǎ ǊŀƛǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅ ƘŀǾŜ ƴƻ ƭŜƎŀƭ ōŀǎƛǎΦ ¢ƘŜ /ƻƴǎƻǊǝǳƳ 
Ƴŀƛƴǘŀƛƴǎ ƛǘǎ Ǉƻǎƛǝƻƴ ǘƘŀǘΣ ǎƛƳƛƭŀǊƭȅ ǘƻ ǘƘŜ ŎƭŀƛƳ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ Ŝƴǝǘȅ ŦƻǊ ǇŀȅƳŜƴǘ ƻŦ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ 
ǇŜƴŀƭǘȅ ŦƻǊ ǿƛǘƘŘǊŀǿŀƭ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘΣ ǘƘŜ ŎƭŀƛƳ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ Ŝƴǝǘȅ ŦƻǊ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ŘŀƳŀƎŜǎ ƛǎ ŀƭǎƻ 
ŜƴǝǊŜƭȅ ǳƴŦƻǳƴŘŜŘΦ  
 
¢ƻ ǎǳƳ ǳǇΣ ŀ ŎƻǳǊǘ ŘƛǎǇǳǘŜ ƛǎ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ǇŜƴŘƛƴƎ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ ǇŀǊǝŜǎΣ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ŎƭŀƛƳ ŦƻǊ 
ǇŀȅƳŜƴǘ ōǊƻǳƎƘǘ ōȅ ǘƘŜ /ƻƴǎƻǊǝǳƳ ŦƻǊ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ŎŀΦ t[b ппΣснн ǘƘƻǳǎŀƴŘ ŀƴŘ ōȅ ǘƘŜ 
/ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ŎŀΦ t[b млрΣффу ǘƘƻǳǎŀƴŘ Ǉƭǳǎ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŎƻƳōƛƴŜŘ ŦƻǊ Ƨƻƛƴǘ 
ŜȄŀƳƛƴŀǝƻƴΦ 
 
¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ Ŧǳƭƭȅ ŘƛǎǇǳǘŜǎ ǘƘŜ ŘŀƳŀƎŜ ŀƭƭŜƎŜŘƭȅ ǎǳũŜǊŜŘ ōȅ ǘƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅΣ ōƻǘƘ ŀǎ ǘƻ ǘƘŜ 
ŜȄƛǎǘŜƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ŘŀƳŀƎŜ ŀƴŘ ŀǎ ǘƻ ƛǘǎ ŀƳƻǳƴǘΦ ¢ƘŜ LǎǎǳŜǊ ǎǝƭƭ ōŜƭƛŜǾŜǎ ǘƘŀǘ ƛǘ Ƙŀǎ ŜũŜŎǝǾŜƭȅ ǿƛǘƘŘǊŀǿƴ 
ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘΣ ǘƘǳǎ ŀƭƭ ŎƭŀƛƳǎ ǊŀƛǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǝƴƎ tŀǊǘȅ ƘŀǾŜ ƴƻ ƭŜƎŀƭ ōŀǎƛǎΦ ¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ 
Ƴŀƛƴǘŀƛƴǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŎƛǊŎǳƳǎǘŀƴŎŜǎ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ŀōƻǾŜ ŀƭƭƻǿ ǘƘƛǎ ŘƛǎǇǳǘŜ ǘƻ ōŜ ǎǝƭƭ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ ŀǎ ƴŜǳǘǊŀƭ ŦƻǊ 
ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ !ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊ ǎǝǇǳƭŀǘŜǎ ǘƘŀǘ ǘƘƛǎ ŀǎǇŜŎǘ ǿƛƭƭ ōŜ 
ǎǳōƧŜŎǘŜŘ ǘƻ ǘƘƻǊƻǳƎƘ ŀƴŀƭȅǎƛǎΣ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǳŘƛǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǇŜǊŦƻǊƳŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ǇǳǊǇƻǎŜǎ ƻŦ ǇǊŜǇŀǊƛƴƎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΦ 
 
нύ Lƴ ǘƘŜ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻŦ ŎƭŀƛƳ ƻŦ ол {ŜǇǘŜƳōŜǊ нлннΣ ¦ƴƛōŜǇ {! όŦƻǊƳŜǊƭȅ .ǳŘǊŜȄ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦύ ŎƭŀƛƳǎ ŦǊƻƳ 

¢ǊŀƪŎƧŀ twYƛ[ {! ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ƻŦ Ŏƻǎǘǎ ƛƴŎǳǊǊŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ŘŜŦŜƴŘŀƴǘΩǎ ǎŎƻǇŜ ƻŦ 
ǿƻǊƪǎ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ _ƻŎƘƽǿ ς ¢ƻǇƽǊ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƛƴ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b уΣмфн ǘƘƻǳǎŀƴŘΦ ¢ƘŜ /ƻǳǊǘ ƛǎǎǳŜŘ 
ŀƴ ƻǊŘŜǊ ŦƻǊ ǇŀȅƳŜƴǘ ōȅ ǿǊƛǘ ƻŦ ǇŀȅƳŜƴǘΣ ǘƻ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ 5ŜŦŜƴŘŀƴǘ ŬƭŜŘ ŀƴ ƻōƧŜŎǝƻƴΦ .ȅ ƻǊŘŜǊ ƻŦ 
ǘƘŜ /ƻǳǊǘΣ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ǿŀǎ ǊŜŦŜǊǊŜŘ ǘƻ ƳŜŘƛŀǝƻƴΣ ŘǳǊƛƴƎ ǿƘƛŎƘ ƴƻ ǎŜǧƭŜƳŜƴǘ ǿŀǎ ǊŜŀŎƘŜŘΦ ¢ƘŜ ŎŀǎŜ 
ǿŀǎ ōǊƻǳƎƘǘ ōŀŎƪ ōŜŦƻǊŜ ǘƘŜ /ƻǳǊǘΣ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǳǊǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎ ǘƘŜǊŜ ǿŜǊŜ ǘǿƻ ƘŜŀǊƛƴƎǎ ƛƴ 
Wǳƭȅ ŀƴŘ bƻǾŜƳōŜǊ нлно ŀƴŘ ƻƴŜ ƛƴ WŀƴǳŀǊȅ нлнпΣ ŀǘ ǿƘƛŎƘ ǿƛǘƴŜǎǎŜǎ ǿŜǊŜ ƘŜŀǊŘΦ !ǘ ǘƘŜ ƘŜŀǊƛƴƎ 
ƻƴ нр aŀǊŎƘ нлнпΣ ǘƘŜ /ƻǳǊǘ ƘŜŀǊŘ ŦǊƻƳ ǎƻƳŜ ǿƛǘƴŜǎǎŜǎΦ hƴ нл ŀƴŘ нп aŀȅ нлнпΣ ƘŜŀǊƛƴƎǎ ǿŜǊŜ 
ƘŜƭŘ ǿƛǘƘƻǳǘ ǿƛǘƴŜǎǎŜǎΦ !ǘ ǘƘŜ ƘŜŀǊƛƴƎ ƻƴ мм 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜǊŜ ǿŀǎ ŀƴ ŜȄŀƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ŦǳǊǘƘŜǊ 
ǿƛǘƴŜǎǎŜǎΦ ²Ŝ ŀǊŜ ŀǿŀƛǝƴƎ ŦǳǊǘƘŜǊ ŀŎǝƻƴ ŦǊƻƳ ǘƘŜ /ƻǳǊǘΦ 

 
оύ Lƴ CŜōǊǳŀǊȅ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ {! ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŀ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻŦ ŎƭŀƛƳ ŦǊƻƳ Ϧbŀ {ƪǊŀƧǳϦ IƻǳǎƛƴƎ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ 

ŦƻǊ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b рр Ƴ ŘǳŜ ǘƻ ŘŜŦŜŎǘǎ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜ /ȅƴŀƳƻƴƻǿȅ 5ƻƳ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘΦ hƴ р !ǇǊƛƭ 



 

ǇŀƎŜ млф 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

нлнпΣ ŀ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻŦ ŘŜŦŜƴŎŜ ǿŀǎ ŬƭŜŘ ōȅ ¦ƴƛōŜǇ {!Φ ¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŘŜƴƛŜǎ ǘƘŜ ǾŀƭƛŘƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ŎƭŀƛƳ 
ƛƴ ƛǘǎ ŜƴǝǊŜǘȅΦ ¢ƘŜ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻŦ ŎƭŀƛƳ ǊŜƭŀǘŜǎ ǘƻ ŀ ōǳƛƭŘƛƴƎΣ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ ŎƻƳǇƭŜǘŜŘ 
ƛƴ нлмо ŀƴŘ ƛǘǎ ŀŎŎŜǇǘŀƴŎŜ ǿŀǎ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ƛƴ ŀ ǊŜǇƻǊǘ ŘŀǘŜŘ нф bƻǾŜƳōŜǊ нлмоΦ Lƴ ¦ƴƛōŜǇ {!ϥǎ 
ƻǇƛƴƛƻƴΣ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘŜŘ ŘŜŦŜŎǘǎ ŀǊŜ ƴƻǘ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ŀ ǿƻǊƪƳŀƴǎƘƛǇ ŜǊǊƻǊΣ ōǳǘ ǘƘŜȅ ŀǊŜ ŎŀǳǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ 
ŘŜǎƛƎƴ ŘƻŎǳƳŜƴǘŀǝƻƴΣ ŦƻǊ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ LƴǾŜǎǘƻǊ ƛǎ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜΦ {ƻƳŜ ƻŦ ǘƘŜ ŘŜŦŜŎǘǎ ŀƭƭŜƎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 
ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻŦ ŎƭŀƛƳ ǿŜǊŜ ƴƻǘ ǊŜǇƻǊǘŜŘ ǳƴǝƭ нлноΦ ¢ƘŜǊŜ ƛǎ ǘƘŜǊŜŦƻǊŜ ŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƭƛƪŜƭƛƘƻƻŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ 
ŎƭŀƛƳǎ ƻǊ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ƭƛƳƛǘŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƭŀƛƳǎ ǿƛƭƭ ōŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ ŜȄǇƛǊŜŘΦ ŦƻǊ ƻǾŜǊ р ȅŜŀǊǎΦ ¢ƘŜ 
ŜȄǇŜǊǘ ƛǎǎǳŜŘ ƻǇƛƴƛƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎŀǎŜΦ .ƻǘƘ ǇŀǊǝŜǎ ŬƭŜŘ ƻōƧŜŎǝƻƴǎ ǘƻ ǘƘŜ ŜȄǇŜǊǘϥǎ ƻǇƛƴƛƻƴΦ ! 
ǎǳǇǇƭŜƳŜƴǘŀǊȅ ƻǇƛƴƛƻƴ ƛǎ ǇŜƴŘƛƴƎΦ 

 
пύ Lƴ bƻǾŜƳōŜǊ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ ŬƭŜŘ ŀ ǘƻǘŀƭ ƻŦ о ǎǳƛǘǎ ŦƻǊ ǇŀȅƳŜƴǘ ōȅ ƛƴƧǳƴŎǝƻƴ ŀƎŀƛƴǎǘ ¦ƳƛŎƻǊŜ .ŀǧŜǊȅ 

aŀǘŜǊƛŀƭǎ tƻƭŀƴŘ ǎǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ  ŦƻǊ ŀ ǘƻǘŀƭ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ t[b мнΣнру ǘƘƻǳǎŀƴŘ ŘǳŜ ǘƻ ƴƻƴπǇŀȅƳŜƴǘ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ǿƻǊƪǎ ǇŜǊŦƻǊƳŜŘ ƻƴ ǘƘŜ 9ȄǘŜƴǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ¦ƳƛŎƻǊŜ tƭŀƴǘ ƛƴ wŀŘȊƛƪƻǿƛŎŜΦ hǊŘŜǊǎ ŦƻǊ ǇŀȅƳŜƴǘ ǿŜǊŜ 
ƛǎǎǳŜŘΣ ǿƘƛƭŜ ¦ƳƛŎƻǊŜ ŬƭŜŘ ŀƴ ƻōƧŜŎǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ ǇŀȅƳŜƴǘ ƻǊŘŜǊǎΦ .ȅ ǘƘŜ /ƻǳǊǘϥǎ ƻǊŘŜǊ ƻŦ ну CŜōǊǳŀǊȅ 
нлнрΣ ŀƭƭ ǘƘǊŜŜ ŎŀǎŜǎ ǿŜǊŜ ŎƻƳōƛƴŜŘ ŦƻǊ Ƨƻƛƴǘ ŜȄŀƳƛƴŀǝƻƴΦ ¢ƘŜ ƘŜŀǊƛƴƎ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǎŜǘ ŦƻǊ ол Wǳƭȅ 
нлнрΦ ¢ƘŜ ŎŀǎŜ ǿŀǎ ŀƭǎƻ ǊŜŦŜǊǊŜŘ ǘƻ ƳŜŘƛŀǝƻƴ  

 
CƻǊ ŀ ŘŜǘŀƛƭŜŘ ŘŜǎŎǊƛǇǝƻƴ ƻŦ ƻǘƘŜǊ ŎƻǳǊǘ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎΣ ǎŜŜ bƻǘŜ сΦор ǘƻ ǘƘŜ /ƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ CƛƴŀƴŎƛŀƭ 
{ǘŀǘŜƳŜƴǘ ŦƻǊ нлнпΦ 
 

уΦоΦ LbChwa!¢Lhb hb /I!wL¢¸ !b5 {thb{hw{ILt !/¢L±L¢L9{ 
 
¦ƴƛōŜǇ {! Ƙŀǎ ǎǳǇǇƻǊǘŜŘ ǎǇƻǊǘǎ ŦƻǊ Ƴŀƴȅ ȅŜŀǊǎ όƳŀƛƴƭȅ ōȅ ǎǳōǎƛŘƛǎƛƴƎ ǘƘŜ ¢ǳǊ .ŀǎƪŜǘ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛ 
!ǎǎƻŎƛŀǝƻƴύΣ ƛǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀŎǝǾŜ ƛƴ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ŜŘǳŎŀǝƻƴ όŜΦƎΦ ōȅ ŦǳƴŘƛƴƎ ǎŎƘƻƭŀǊǎƘƛǇǎ ŦƻǊ ǎǘǳŘŜƴǘǎ 
ŀƴŘ ŎƻƻǇŜǊŀǝƴƎ ŜȄǘŜƴǎƛǾŜƭȅ ǿƛǘƘ tƻƭƛǎƘ ǳƴƛǾŜǊǎƛǝŜǎύΣ ƛǘ ŀƭǎƻ ǎǳōǎƛŘƛǎŜǎ ŎǳƭǘǳǊŀƭ ŀƴŘ ŎƻƳƳǳƴƛǘȅ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ 
ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎ ƛƴ ƴŜŜŘ ƻŦ ŀǎǎƛǎǘŀƴŎŜ ŀƴŘ ς Ƴŀƛƴƭȅ ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ ¦ƴƛǘŀƭŜƴǘ 
CƻǳƴŘŀǝƻƴ ς ƛǘ ƘŜƭǇǎ ȅƻǳƴƎ ǘŀƭŜƴǘǎ ƻƴ ǘƘŜƛǊ ǿŀȅ ǘƻ ǎǳŎŎŜǎǎΦ ²ƛǘƘ ŀ ǾƛŜǿ ǘƻ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ 
DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп  
ŜȄǇŜƴǎŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŎƘŀǊƛǘŀōƭŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘƭȅ ǊŜŘǳŎŜŘ ς ŀǇŀǊǘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ǘƻ 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ¦ƴƛǘŀƭŜƴǘ CƻǳƴŘŀǝƻƴ ŀƴŘ ǎǳǇǇƻǊǘ ŦƻǊ ƅƻƻŘ ǾƛŎǝƳǎΦ  
 
!ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ƛǘ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ŜƳǇƘŀǎƛǎŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŜǾŜƴǘǎ ŀƴŘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǘƘŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ǎǳǇǇƻǊǘŜŘ 
ƻǾŜǊ ǘƘŜ ȅŜŀǊǎ ŎƻǳƭŘ Ŏƻǳƴǘ ƻƴ ŦǳǊǘƘŜǊ ǎǳǇǇƻǊǘΦ ¢Ƙƛǎ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ǘƘŜ ƴŀǝƻƴǿƛŘŜ ŎƻƳǇŜǝǝƻƴ Ϧ²ƻƻŘ ƛƴ 
!ǊŎƘƛǘŜŎǘǳǊŜϦ όƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ƛƴ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ !ǊŎƘƛǘŜŎǘǳǊŜ 5ŜǇŀǊǘƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ .ƛŀƭȅǎǘƻƪ ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅ ƻŦ 
¢ŜŎƘƴƻƭƻƎȅύΣ ŜǾŜƴǘǎ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ōȅ ǿŜƭƭπƪƴƻǿƴ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴǎ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ƛƴ tƻŘƭŀǎƛŜ όŜΦƎΦ ǘƘŜ hǊǘƘƻŘƻȄ aǳǎƛŎ 
CŜǎǝǾŀƭ ƛƴ IŀƧƴƽǿƪŀΣ ǘƘŜ ƧǳōƛƭŜŜ ƻŦ ǘƘŜ bŀǝƻƴŀƭ {ƻƴƎ /ƘƻƛǊ ƻǊ ǘƘŜ !ƴƴŀ DŜǊƳŀƴ CŜǎǝǾŀƭύΦ ¢ǊŀŘƛǝƻƴŀƭƭȅΣ 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀƭǎƻ ŦǳƴŘŜŘ ǎŎƘƻƭŀǊǎƘƛǇǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ōŜǎǘ ǾƻŎŀǝƻƴŀƭ ǎŎƘƻƻƭ ǎǘǳŘŜƴǘǎ ŀƴŘ ŎƻƻǇŜǊŀǘŜŘ ǿƛǘƘ ŀ 
ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ŎƻƭƭŜƎŜǎ ŀƴŘ ǎǘǳŘȅ ŎƛǊŎƭŜǎ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜƳΦ 
 
Lƴ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ¦ƴƛōŜǇ ¦ƴƛǘŀƭŜƴǘ DǊƻǳǇ CƻǳƴŘŀǝƻƴ π ƛƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ŜŘǳŎŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ŎǊŜŀǝǾƛǘȅ 
ŀƴŘ ŜƴǘǊŜǇǊŜƴŜǳǊǎƘƛǇ π ŀ ǳƴƛǉǳŜ ǇǊƻƧŜŎǘ ǿŀǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƛƴ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŀƳŀǘŜǳǊ ǘƘŜŀǘǊŜ ǘƘŜ aŀǎƪ 
ŦǊƻƳ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛ ŀƴŘ ǘƘŜ tǊƻǇƘŜǘ 9ƭƛŀǎ IƻǎǇƛŎŜ ƛƴ aƛŎƘŀƱƽǿ ς ŀ ǘƘŜŀǘǊƛŎŀƭ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŜƴǝǘƭŜŘ Ϧ! ¢ŀƭŜ 
ƻŦ ŀ {ŎŀǊŜŎǊƻǿ ŀƴŘ Iƛǎ CǊƛŜƴŘǎϦ ǿŀǎ ŎǊŜŀǘŜŘΦ Lǘ ƛǎ ŀ ŦŀƳƛƭȅ ǎƘƻǿ ŀōƻǳǘ ǾŀƭǳŜǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ŦǊƛŜƴŘǎƘƛǇΣ ǊŜǎǇŜŎǘ 
ŀƴŘ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴΦ Lǘ Ƙŀǎ ŀƭǎƻ ōŜŜƴ ŀ ǇŀǊǘƴŜǊ ƻŦ ǘƘŜ ƴŀǝƻƴǿƛŘŜ ŀƳŀǘŜǳǊ ǘƘŜŀǘǊŜ ŦŜǎǝǾŀƭ Ϧ5ŜŎƘŀϦΣ ǎǳǇǇƻǊǝƴƎ 
ȅƻǳƴƎ ŀŎǝƴƎ ǘŀƭŜƴǘΣ ŀƴŘ Ƙŀǎ ǎǘŀǊǘŜŘ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ CƻǳƴŘŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ tƻŘƭŀǎƛŜ 
/ƛƴŜƳŀǘƻƎǊŀǇƘȅ Ϧ±ŜǊȅ ²ƛƭŘ 9ŀǎǘϦΣ ǿƘƛŎƘ ŀƛƳǎ ǘƻ ŘŜǾŜƭƻǇ ǘŀƭŜƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ŬƭƳ ŀǊǘΦ  
 
Lƴ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ŀǎǎƛǎǘŀƴŎŜ ǘƻ ƅƻƻŘ ǾƛŎǝƳǎ ƛƴ {ŜǇǘŜƳōŜǊ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀƴŘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ 
¦ƴƛǘŀƭŜƴǘ CƻǳƴŘŀǝƻƴ ŀŎǝǾŜƭȅ ǎǳǇǇƻǊǘŜŘ ǘƘƻǎŜ ƛƴ ƴŜŜŘ ς ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ Řƻƴŀǝƻƴ ƻŦ ǿƻǊƪ ŎƭƻǘƘŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ 



 

ǇŀƎŜ ммл 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ǊŜŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ tǊƛƳŀǊȅ {ŎƘƻƻƭ ƛƴ bƻǿȅ |ǿƛťǘƽǿ όhǇƻƭŜ ǊŜƎƛƻƴύΣ ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ ŀũŜŎǘŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ 
ƅƻƻŘǎΦ  
 
 



 

ǇŀƎŜ ммм 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

фΦ {¦{¢!Lb!.L[L¢¸ w9thw¢ 
 

фΦмΦ h±9w±L9² 
 
9{w{ н DŜƴŜǊŀƭ ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜǎ 
.tπм DŜƴŜǊŀƭ ōŀǎƛǎ ŦƻǊ ǇǊŜǇŀǊŀǝƻƴ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ  
.tπн 5ƛǎŎƭƻǎǳǊŜǎ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ǎǇŜŎƛŬŎ ŎƛǊŎǳƳǎǘŀƴŎŜǎ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǿŀƴǘǎ ǘƻ ƻǇŜǊŀǘŜ ƛƴ ŀ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŀƴŘ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ƳŀƴƴŜǊΦ CƻǊ ǎŜǾŜǊŀƭ ȅŜŀǊǎ ƴƻǿΣ ǿŜ ƘŀǾŜ 
ōŜŜƴ ǇǊŜǇŀǊƛƴƎ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǊŜǇƻǊǘǎ ǘƘŀǘ ŘŜǎŎǊƛōŜ ƻǳǊ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭΣ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŀƴŘ ǎƻŎƛŀƭ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜΦ  
 
Lƴ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊǎΣ ǘƘŜ wŜǇƻǊǘ ǿŀǎ ǇǊŜǇŀǊŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ǘƘŜ DwL {ǘŀƴŘŀǊŘΦ ¢Ƙƛǎ ȅŜŀǊΣ ŦƻǊ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ǝƳŜΣ 
ƛǘ ǿŀǎ ǇǊŜǇŀǊŜŘ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ƭŀǘŜǎǘ 9ǳǊƻǇŜŀƴ {ǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ wŜǇƻǊǝƴƎ {ǘŀƴŘŀǊŘǎ ό9{w{ύΦ !ŎŎƻǊŘƛƴƎƭȅΣ 
¦bL.9t DǊƻǳǇ ǊŜǇƻǊǘǎ ƴƻ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊŜǇŀǊŀǝƻƴ ƻǊ ǇǊŜǎŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ {ǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻǊ 
ŜǊǊƻǊǎ ŦǊƻƳ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ǇŜǊƛƻŘǎΦ 
 
¢ƘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŎƻƴǘŀƛƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘ ǊŜŦŜǊǎ ǘƻ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ǳƴƭŜǎǎ ƻǘƘŜǊǿƛǎŜ ƛƴŘƛŎŀǘŜŘΦ ²ƘŜǊŜ Řŀǘŀ 
ǿŀǎ ƴƻǘ ŀǾŀƛƭŀōƭŜΣ ŀƴ ŜǎǝƳŀǝƻƴ ƳŜǘƘƻŘ ǿŀǎ ǳǎŜŘΦ ¢ƘŜ ǊŜǇƻǊǘ ŎƻǾŜǊǎ ǘƘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŦƻǊ ǇŜǊƛƻŘ ŦǊƻƳ м 
WŀƴǳŀǊȅ нлнп ǘƻ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΦ ¢ƘŜ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘƛǎ ǊŜǇƻǊǘ ƛǎ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ŀǎ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ƭŀǎǘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ŜȄǘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƛǎ 
ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ ǇƭŀŎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘΦ 
 
¦bL.9t DǊƻǳǇ ŘƛŘ ƴƻǘ ǳǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƻǇǝƻƴ ǘƻ ƻƳƛǘ ŎŜǊǘŀƛƴ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ƛƴǘŜƭƭŜŎǘǳŀƭ ǇǊƻǇŜǊǘȅΣ ƪƴƻǿπ
Ƙƻǿ ƻǊ ƛƴƴƻǾŀǝƻƴ ǊŜǎǳƭǘǎΦ 
 
¢ƘŜ wŜǇƻǊǘ ŀƭǎƻ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ¢ŀȄƻƴƻƳȅ ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜǎ ŜũŜŎǝǾŜ ƛƴ нлнпΦ  
 
¢ƘŜ ŘŜŬƴƛǝƻƴǎ ƻŦ ƳŜŘƛǳƳ ŀƴŘ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ǝƳŜ ƘƻǊƛȊƻƴǎ ŀŘƻǇǘŜŘ Řƻ ƴƻǘ ŘƛũŜǊ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘ 
ŘŜŬƴƛǝƻƴǎ ƛƴ 9{w{ мΦ 
 
¢ƘŜ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ǘŀƪŜǎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ǳǇǎǘǊŜŀƳ ŀƴŘ ŘƻǿƴǎǘǊŜŀƳ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ƻƴ 
ǘƻǇƛŎǎ ŘŜŜƳŜŘ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ōŀǎŜŘ ƻƴ ŀ Řǳŀƭ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ŀƴŀƭȅǎƛǎΦ ¢Ƙƛǎ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ǎƘƻǿŜŘ ǘƘŀǘ ƪŜȅ ǘƘŜƳŜǎ ƛƴŎƭǳŘŜΥ 
9{w{ 9м ό/ƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜύΣ 9{w{ 9п ό.ƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅύΣ 9{w{ 9р ό/ƛǊŎǳƭŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅύ 9{w{ {м όhǿƴ ǿƻǊƪŦƻǊŎŜύΣ 
9{w{ {н ό²ƻǊƪŜǊǎ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴύΣ 9{w{ {о ό[ƻŎŀƭ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎύΣ 9{w{ {п ό/ƻƴǎǳƳŜǊǎ ŀƴŘ ŜƴŘπǳǎŜǊǎύ 
ŀƴŘ 9{w{ Dм όDƻǾŜǊƴŀƴŎŜύΦ ¢ƘŜ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǊŜǇƻǊǘ ŦƻŎǳǎŜǎ Ƴŀƛƴƭȅ ƻƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ 
ŀƴŘ ƛǘǎ ƛƳƳŜŘƛŀǘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΣ ōǳǘ ǘƘŜ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ǘƻǇƛŎǎ ŀƭǎƻ ŎƻƴǎƛŘŜǊ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ ǎǳǇǇƭȅ ŎƘŀƛƴ 
όǳǇǎǘǊŜŀƳύ ŀƴŘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ŀƴŘ ŜƴŘπǳǎŜǊǎ όŘƻǿƴǎǘǊŜŀƳύΦ ¢Ƙƛǎ ŎƻǾŜǊŀƎŜ ƛǎ ŘŜǘŀƛƭŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǎŜŎǝƻƴǎ 
ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘ ŦƻǊ ŜŀŎƘ 9{w{ ǎǘŀƴŘŀǊŘΣ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ǘƘŜ Řǳŀƭ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ŀƴŀƭȅǎƛǎΦ 
 
¢ƘŜ ƳŜǘǊƛŎǎ ŘƛǎŎƭƻǎŜŘ ƛƴ ǘƘƛǎ ǊŜǇƻǊǘ ƛƴŎƭǳŘŜ ōƻǘƘ ŘƛǊŜŎǘ ŘŀǘŀΣ ƻōǘŀƛƴŜŘ ŦǊƻƳ ŀŎǘƻǊǎ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴΣ ŀƴŘ 
ƛƴŘƛǊŜŎǘ ŘŀǘŀΣ ŜǎǝƳŀǘŜŘ ŦǊƻƳ ǎŜŎǘƻǊ ŀǾŜǊŀƎŜǎ ŀƴŘ ǇǊƻȄȅ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǎΣ ǿƛǘƘ ŀ ƘƛƎƘ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ǊŜƭƛŀōƛƭƛǘȅ ŀƴŘ 
ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜƴŜǎǎΦ ¢ƘŜ ǉǳŀƴǝǘŀǝǾŜ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŀƴŘ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǎ ǳǎŜŘΣ ŜȄǇǊŜǎǎŜŘ ƛƴ ƳƻƴŜǘŀǊȅ ǘŜǊƳǎΣ ŀǊŜ 
ōŀǎŜŘ ƻƴ ŀŎǘǳŀƭ Řŀǘŀ ŀƴŘ ƘŀǾŜ ƴƻǘ ōŜŜƴ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ŜǎǝƳŀǝƻƴ ŀƴŘ ŀǊŜ ǘƘŜǊŜŦƻǊŜ ƴƻǘ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ 
ƳŜŀǎǳǊŜƳŜƴǘ ǳƴŎŜǊǘŀƛƴǘȅΦ ¢ƘŜ ŜȄŎŜǇǝƻƴǎ ŀǊŜ ǘƘŜ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ Řŀǘŀ ƛƴ {ŎƻǇŜ оΣ ǿƘƛŎƘ ƘŀǾŜ 
ōŜŜƴ ŜǎǝƳŀǘŜŘ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ŜƳƛǎǎƛƻƴ ŦŀŎǘƻǊǎ ŀǎǎƛƎƴŜŘ ǘƻ ŜŀŎƘ ǇǳǊŎƘŀǎŜ ŎŀǘŜƎƻǊȅΦ {ƻǳǊŎŜǎ ƻŦ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ 
Řŀǘŀ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴǎ ŦǊƻƳ 59Cw! ό¦Y 5ŜǇŀǊǘƳŜƴǘ ŦƻǊ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΣ CƻƻŘ ϧ wǳǊŀƭ !ũŀƛǊǎύΣ ǘƘŜ 
aƛƴƛǎǘǊȅ ƻŦ /ƭƛƳŀǘŜ ŀƴŘ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΣ Yh.ƛ½9 όbŀǝƻƴŀƭ .ŀƭŀƴŎƛƴƎ ŀƴŘ 9Ƴƛǎǎƛƻƴǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ /ŜƴǘǊŜύΣ ǘƘŜ 
9ƴŜǊƎȅ wŜƎǳƭŀǘƻǊȅ !ǳǘƘƻǊƛǘȅΣ t[D./ όtƻƭƛǎƘ DǊŜŜƴ .ǳƛƭŘƛƴƎ /ƻǳƴŎƛƭύ ŀƴŘ ǘƘŜ 9t! ό¦Φ{Φ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ 



 

ǇŀƎŜ ммн 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

tǊƻǘŜŎǝƻƴ !ƎŜƴŎȅύΦ 5ǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ƭŀŎƪ ƻŦ ŎƻƳǇƭŜǘŜ Řŀǘŀ ŦǊƻƳ ŀƭƭ ǎǳǇǇƭƛŜǊǎΣ ƛǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀǎǎǳƳŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ 
ŀǾŜǊŀƎŜ ŜƳƛǎǎƛǾƛǘȅ ǾŀƭǳŜǎ ŦƻǊ ŜŀŎƘ ǎŜŎǘƻǊ ŀǊŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ǇǳǊŎƘŀǎƛƴƎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜΦ 
/ƻƴǎŜǉǳŜƴǘƭȅΣ {ŎƻǇŜ о ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴ ŦŀŎǘƻǊǎ ŀǊŜ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ŀ ƘƛƎƘ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ƳŜŀǎǳǊŜƳŜƴǘ 
ǳƴŎŜǊǘŀƛƴǘȅΦ 
 
Dh±πм ¢ƘŜ ǊƻƭŜ ƻŦ ǘƘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜΣ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ōƻŘƛŜǎ  
 
¢ƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƘŀƴŘƭŜǎ ŀƭƭ ƳŀǧŜǊǎ ŀƴŘ ƛǎǎǳŜǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀƴŘ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ ƛǘ ōŜŦƻǊŜ ǘƘƛǊŘ 
ǇŀǊǝŜǎΦ  
 
!ǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ ŎƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǿŀǎ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ  
мΦ 5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊ ς tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǿƘƻ ƛǎ ŀƭǎƻ ŀ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ  
нΦ [ŜǎȊŜƪ DƻƱŊōƛŜŎƪƛ ς ±ƛŎŜπtǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ŀǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜ ŀŎǝƴƎ ŀǎ ǘƘŜ 

9ȄŜŎǳǝǾŜ 5ƛǊŜŎǘƻǊΣ 
оΦ !ŘŀƳ tƻƭƛƵǎƪƛ ς ±ƛŎŜπtǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ŀǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜ ƘƻƭŘƛƴƎ ǘƘŜ Ǉƻǎƛǝƻƴ 

ƻŦ ǘƘŜ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ƻŦ ǘƘŜ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ .ǊŀƴŎƘΦ 
пΦ !ƴŘǊȊŜƧ {ǘŜǊŎȊȅƵǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ŀƭǎƻ ŀŎǝƴƎ ŀǎ ǘƘŜ CƛƴŀƴŎŜ 5ƛǊŜŎǘƻǊ 
рΦ ½ōƛƎƴƛŜǿ DƻǏŎƛŎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǿƘƻ ƛǎ ŀƭǎƻ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ŀ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ς ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {Φ!Φ  
 
hƴ нс bƻǾŜƳōŜǊ нлнпΣ 5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊ ǊŜǎƛƎƴŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ Ǉƻǎƛǝƻƴ ƻŦ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǿƛǘƘ ŜũŜŎǘ ŀǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΦ hƴ нс bƻǾŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ 
{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ aǊ !ƴŘǊȊŜƧ {ǘŜǊŎȊȅƵǎƪƛ ǘƻ ǎŜǊǾŜ ŀǎ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǿƛǘƘ ŜũŜŎǘ ŦǊƻƳ м WŀƴǳŀǊȅ нлнрΦ  
 
!ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƻǾŜ ŎƘŀƴƎŜǎΣ ǘƘŜ ŎƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ 
ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘ ǿŀǎ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ  
мΦ !ƴŘǊȊŜƧ {ǘŜǊŎȊȅƵǎƪƛ ς tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǿƘƻ ƛǎ ŀƭǎƻ ŀ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΣ  
нΦ [ŜǎȊŜƪ aŀǊŜƪ DƻƱŊōƛŜŎƪƛ ς ±ƛŎŜπtǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ŀǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜ ŀŎǝƴƎ ŀǎ 

ǘƘŜ 9ȄŜŎǳǝǾŜ 5ƛǊŜŎǘƻǊΣ  
оΦ !ŘŀƳ tƻƭƛƵǎƪƛ ς ±ƛŎŜπtǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ŀǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜ ƘƻƭŘƛƴƎ ǘƘŜ Ǉƻǎƛǝƻƴ 

ƻŦ ǘƘŜ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ƻŦ ǘƘŜ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ .ǊŀƴŎƘΦ 
пΦ ½ōƛƎƴƛŜǿ DƻǏŎƛŎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǿƘƻ ƛǎ ŀƭǎƻ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ŀ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ς ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {Φ!Φ 
 
.ƻŀǊŘ ƳŜŜǝƴƎǎ ŀǊŜ ƘŜƭŘ ŀǎ ŀƴŘ ǿƘŜƴ ǊŜǉǳƛǊŜŘΦ 
 
¢ƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ŀƴŘ ƳƻŘŜ ƻŦ ǿƻǊƪΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ƻǇŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ 
¦ƴƛōŜǇ {! ŀǊŜ ǎǇŜŎƛŬŜŘ ƛƴ ǘƘŜ .ȅπ[ŀǿǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ƻƴ ǘƘŜ ¦ƴƛōŜǇ {!Ωǎ ǿŜōǎƛǘŜ 
ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ άLƴǾŜǎǘƻǊ wŜƭŀǝƻƴǎέ ǘŀōΦ  
 
/ƻƴǝƴǳƻǳǎ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛƴ ŀƭƭ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ƛǘǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ƛǎ ŜȄŜǊŎƛǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ 
{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ Lǘǎ ƳŜƳōŜǊǎ ŀŎǘ ƛƴ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΣ ƎǳƛŘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜƛǊ 
ƻǇƛƴƛƻƴǎ ŀƴŘ ƧǳŘƎŜƳŜƴǘǎΦ ¢ƘŜ ǘŀǎƪǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! LƴŎƭǳŘŜΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊǎΣ ƛǎǎǳƛƴƎ 
ƻǇƛƴƛƻƴǎ ƻƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ ŀƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǇƭŀƴǎΣ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƴƎ ǘƘŜ ǿƻǊƪ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 
ƛƴ ŀŎƘƛŜǾƛƴƎ ǘƘŜ ǎŜǘ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ŀƴŘ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ŀŎƘƛŜǾŜŘ ōȅ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΦ  
 
 
!ǎ ŀǘ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ǘƘŜ ŎƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ǿŀǎ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ  
мΦ Wŀƴ aƛƪƻƱǳǎȊƪƻ ς /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ 



 

ǇŀƎŜ ммо 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

нΦ .Ŝŀǘŀ {ƪƻǿǊƻƵǎƪŀ ς 5ŜǇǳǘȅ /ƘŀƛǊǇŜǊǎƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ 
оΦ ²ƻƧŎƛŜŎƘ {ǘŀƧƪƻǿǎƪƛ ς ±ƛŎŜ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ 
пΦ aƛŎƘŀƱ YƻƱƻǎƻǿǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ όƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ aŜƳōŜǊύ 
рΦ tŀǿŜƱ aŀǊƪƻǿǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ όƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘύ 
сΦ tƛƻǘǊ .ƛŜȍǳƵǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ όƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘύ 
 
!ǎ ƻŦ м WŀƴǳŀǊȅ нлнрΣ 5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊ ƧƻƛƴŜŘ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ !ǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
ǊŜǇƻǊǘΣ ǘƘŜ ŎƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƛǎ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ  
мΦ Wŀƴ aƛƪƻƱǳǎȊƪƻ ς /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ  
нΦ .Ŝŀǘŀ {ƪƻǿǊƻƵǎƪŀ ς 5ŜǇǳǘȅ /ƘŀƛǊǇŜǊǎƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ 
оΦ ²ƻƧŎƛŜŎƘ {ǘŀƧƪƻǿǎƪƛ ς ±ƛŎŜ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ 
пΦ aƛŎƘŀƱ YƻƱƻǎƻǿǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ όƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ aŜƳōŜǊύ 
рΦ tŀǿŜƱ aŀǊƪƻǿǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ όƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘύ 
сΦ tƛƻǘǊ .ƛŜȍǳƵǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ όƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘύ 
тΦ 5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ  
 
hŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ ǘƘǊŜŜ ƳŜƳōŜǊǎ ƳŜŜǘ ǘƘŜ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ŦƻǊ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜ ǿƛǘƘƛƴ 
ǘƘŜ ƳŜŀƴƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ǊǳƭŜǎ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ǘƻ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀŘƳƛǧŜŘ ǘƻ ǘǊŀŘƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ 
ŘƻƳŜǎǝŎ ǊŜƎǳƭŀǘŜŘ ƳŀǊƪŜǘ ŀƴŘ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƳŜŀƴƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ !Ŏǘ ƻƴ {ǘŀǘǳǘƻǊȅ !ǳŘƛǘƻǊǎΣ ǿƘƛŎƘ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŜŘ 
рл҈ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ нлнп ŀƴŘ по҈ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ 
ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘƛǎ wŜǇƻǊǘΦ 
 
²ƛǘƘƛƴ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ ǘƘŜǊŜ ŀǊŜ ǘǿƻ ǎǘŀƴŘƛƴƎ ŎƻƳƳƛǧŜŜǎ ǿƛǘƘ ŀŘǾƛǎƻǊȅ ŀƴŘ ƻǇƛƴƛƻƴπƎƛǾƛƴƎ 
ŦǳƴŎǝƻƴǎ ς ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ŀƴŘ ǘƘŜ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ /ƻƳƳƛǧŜŜΦ  
 
¢ƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜΣ ǿƘƻǎŜ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǝŜǎ ƛƴŎƭǳŘŜ ƻǾŜǊǎŜŜƛƴƎ ŀƴŘ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇǊƻŎŜǎǎ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŀǳŘƛǘ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜΦ  
 
!ǎ ŀǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘƛǎ wŜǇƻǊǘΣ ǘƘŜ ŎƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƛǎ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ 
мΦ aƛŎƘŀƱ YƻƱƻǎƻǿǎƪƛ ς /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ 
нΦ ²ƻƧŎƛŜŎƘ {ǘŀƧƪƻǿǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ 
оΦ tŀǿŜƱ aŀǊƪƻǿǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ 
 
¢ƘŜ /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƳŜŜǘǎ ǘƘŜ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƳŜŀƴƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ 
ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ǊǳƭŜǎ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ǘƻ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀŘƳƛǧŜŘ ǘƻ ǘǊŀŘƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ŘƻƳŜǎǝŎ ǊŜƎǳƭŀǘŜŘ 
ƳŀǊƪŜǘ ŀƴŘ ǘƘŜ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƳŜŀƴƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ !Ŏǘ ƻƴ {ǘŀǘǳǘƻǊȅ !ǳŘƛǘƻǊǎΣ ŀƴŘ Ƙŀǎ 
ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ŀƴŘ ǎƪƛƭƭǎ ƛƴ ǘƘŜ ŬŜƭŘ ƻŦ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ŀƴŘ ŀǳŘƛǝƴƎΦ aŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƘŀǾŜ 
ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ŀƴŘ ǎƪƛƭƭǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƻǇŜǊŀǘŜǎΦ  
 
¢ƘŜ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ /ƻƳƳƛǧŜŜϥǎ ǊƻƭŜ ƛǎ ǘƻ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻƴ ƛǎǎǳŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ 
ƪŜȅ ƎǊƻǿǘƘ ŘƛǊŜŎǝƻƴǎΣ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ό9{DύΣ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŘƛǾŜǊǎƛŬŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ Ǌƛǎƪ 
ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘΦ 
 
!ǎ ŀǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘƛǎ wŜǇƻǊǘΣ ǘƘŜ ŎƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƛǎ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ 
мΦ 5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊ ς /ƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ 
нΦ Wŀƴ aƛƪƻƱǳǎȊƪƻ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ 
оΦ .Ŝŀǘŀ {ƪƻǿǊƻƴǎƪŀ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ 
пΦ tŀǿŜƱ aŀǊƪƻǿǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ 
рΦ tƛƻǘǊ .ƛŜȍǳƵǎƪƛ ς aŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ 
¢ƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ ƛǘǎ /ƻƳƳƛǧŜŜǎ ƳŜŜǘ ŀǘ ƭŜŀǎǘ ƻƴŎŜ ŜǾŜǊȅ ǘƘǊŜŜ ƳƻƴǘƘǎΦ 



 

ǇŀƎŜ ммп 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 
¢ƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ŀƴŘ ƳƻŘŜ ƻŦ ǿƻǊƪΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ƻǇŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀǊŜ 
ǎǇŜŎƛŬŜŘ ƛƴ ǘƘŜ .ȅπ[ŀǿǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ƻƴ ǘƘŜ ¦bL.9t {!Ωǎ ǿŜōǎƛǘŜ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ 
άLƴǾŜǎǘƻǊ wŜƭŀǝƻƴǎέ ǘŀōΦ  
 
¢ƘŜ ŎƻƳǇƻǎƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƛǎ ŘƛǾŜǊǎŜ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ 
ŜŘǳŎŀǝƻƴΣ ŀƎŜ ŀƴŘ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΦ Lƴ ǘƘŜ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ƳŀƴŀƎŜǊǎ ƻǊ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊǎΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƛǎ 
ƎǳƛŘŜŘ ōȅ ƻōƧŜŎǝǾŜ ŎǊƛǘŜǊƛŀΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ǘƻ ǇŜǊŦƻǊƳ ǘƘŜ ŦǳƴŎǝƻƴǎ ŜƴǘǊǳǎǘŜŘΣ 
ƪƴƻǿƭŜŘƎŜΣ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜ ƻǊ ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎ ŘŜǎƛǊŀōƭŜ ƛƴ ǘƘŜ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƻǇŜǊŀǘŜǎΦ 5ǳŜ ǘƻ 
ǘƘŜ ƴŀǘǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅΣ ǘƘŜǊŜ ƛǎ ǎǝƭƭ ŀ ǇǊŜŘƻƳƛƴŀƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀƭŜ ƎŜƴŘŜǊ ŀƳƻƴƎ 
ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭǎ ƛƴ ǘƘƛǎ ŬŜƭŘΦ ²ƻƳŜƴ ŀŎŎƻǳƴǘ ŦƻǊ мпΦо҈ ƻŦ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΦ ¢ƘŜǊŜ ƛǎ ƴƻ 
ƎŜƴŘŜǊ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƻƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΦ 
 
!ǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ нлнп ŀƴŘ ŀǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘƛǎ wŜǇƻǊǘΣ ŀƭƭ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 
Ŧŀƭƭ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ŀƎŜ ǊŀƴƎŜ ƻŦ пл ς сл ȅŜŀǊǎΣ ǿƘƛƭŜ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ Ŧŀƭƭ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ 
ŀƎŜ ǊŀƴƎŜǎΥ  пл ς рл ȅŜŀǊǎ ƻƭŘΥ о ƳŜƳōŜǊǎΣ рлπсл ȅŜŀǊǎ ƻƭŘΥ м ƳŜƳōŜǊΣ ŀƎŜŘ слҌΥ  
о ƳŜƳōŜǊǎΦ 
 
¢ƘŜ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƘŀǾŜ ŘƛǾŜǊǎŜ ŜŘǳŎŀǝƻƴŀƭ ŀƴŘ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ 
ōŀŎƪƎǊƻǳƴŘǎΦ 5ŜǘŀƛƭŜŘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǇǊŜǎŜƴǝƴƎ ǘƘŜ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜ ŀƴŘ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ŀƴŘ 
ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƴƎ ǇŜǊǎƻƴǎ Ŏŀƴ ōŜ ŦƻǳƴŘ ƛƴ ǘƘŜ нлнп DǊƻǳǇ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ wŜǇƻǊǘ ŀƴŘ ƻƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ǿŜōǎƛǘŜΣ 
ǳƴŘŜǊ ϦLƴǾŜǎǘƻǊ wŜƭŀǝƻƴǎϦΦ  
 
aŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ŎƻƭƭŜƎƛŀǘŜ ōƻŘƛŜǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ 9{D ¢ŜŀƳ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ƪŜȅ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƳǇǊƻǾŜ ǘƘŜƛǊ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǎƪƛƭƭǎ ōȅ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƴƎ ƛƴΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛƴƎǎΣ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŎƻǳǊǎŜǎ 
ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ 9{w{ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ŀƴŘ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜΦ ¢ƘŜǎŜ ǘǊŀƛƴƛƴƎǎ ŀǊŜ ŘŜǎƛƎƴŜŘ ƴƻǘ ƻƴƭȅ ǘƻ ŜƴƘŀƴŎŜ ǎƪƛƭƭǎΣ ōǳǘ ŀƭǎƻ 
ǘƻ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘƘŜ ŜũŜŎǝǾŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎΣ ǘƘŜǊŜōȅ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴƛƴƎ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅϥǎ Ǉƻǎƛǝƻƴ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ŀŎƘƛŜǾƛƴƎ ƛǘǎ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ Ǝƻŀƭǎ ŀƴŘ ƳŜŜǝƴƎ ǘƘŜ ŜȄǇŜŎǘŀǝƻƴǎ ƻŦ ƛǘǎ 
ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎΦ ¢ƘǊƻǳƎƘ ǊŜƎǳƭŀǊ ǳǇǎƪƛƭƭƛƴƎΣ ǘƘƻǎŜ ƛƴǾƻƭǾŜŘ ƛƴ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ƘŀǾŜ ǘƘŜ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ 
ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ǘƻ ŜũŜŎǝǾŜƭȅ ƛŘŜƴǝŦȅ ŀƴŘ ǊŜǎƻƭǾŜ ƛǎǎǳŜǎ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŀƴŘ ƛǘǎ 
ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎΦ 
 
{I!w9Ih[5LbD {¢w¦/¢¦w9 !{ !¢ ом 59/9a.9w нлнп 
 

 
 
 

25,09%

14,26%

7,13%
9,99%

9,11%

28,00%

6,42% ½ƻŦƛŀ aƛƪƻƱǳǎȊƪƻ

.Ŝŀǘŀ aŀǊƛŀ {ƪƻǿǊƻƵǎƪŀ

Wƻŀƴƴŀ aŀƱƎƻǊȊŀǘŀ {ǘŀƧƪƻǿǎƪŀπ.ŀǎǘƻǳƛƭ

PTE Allianz Polska SA

PKO BP Bankowy OFE

Free float

!ƪŎƧŜ ǿƱŀǎƴŜ



 

ǇŀƎŜ ммр 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

Dh±πн LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŜƴǝǘȅΩǎ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜΣ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ōƻŘƛŜǎ ŀƴŘ 
ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ƳŀǧŜǊǎ ŀŘŘǊŜǎǎŜŘ 
 
!ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ŘƛǎǘǊƛōǳǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǘŀǎƪǎ ƻŦ ǘƘŜ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ŀǊŜŀ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀǎǎƛƎƴŜŘ ǘƻ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǘƘŜ CƛƴŀƴŎŜ 
5ƛǊŜŎǘƻǊΣ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƴƎ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ƛǎǎǳŜǎ ƛƴ ǘƘƛǎ ŀǊŜŀ 
ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜƛǊ ŀǎǎƛƎƴŜŘ ǎǳōƻǊŘƛƴŀǘŜ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ŀƴŘ DǊƻǳǇϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ ¢ƘŜ ŜƴǝǊŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
.ƻŀǊŘ ƛǎ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ 9{D {ǘǊŀǘŜƎȅΦ 
Lƴ нлнпΣ ŀŎǝƻƴǎ ǿŜǊŜ ǘŀƪŜƴ ǘƻΥ ǊŜŘǳŎŜ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ŀƴŘ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŀǎ ǊŜŦŜǊǊŜŘ ǘƻ 
ƛƴ 9мπоΣ Ƨƻō Ǿŀƭǳŀǝƻƴǎ ǿŜǊŜ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘΣ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ǿŀǎ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ŀƴŘ ŀ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ǿŜǊŜ 
Ǉǳǘ ƛƴ ǇƭŀŎŜ ǘƻ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇΣ ŀǎ ǊŜŦŜǊǊŜŘ ǘƻ ƭŀǘŜǊ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘΦ 
 
!ƴ 9{D ¢ŜŀƳ ǿŀǎ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ŀǘ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΣ ŎƻƳǇǊƛǎƛƴƎ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ 
ŘƛǊŜŎǘƭȅ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭΣ ǎƻŎƛŀƭ ŀƴŘ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ŀǊŜŀǎΦ ¢ƘŜ ǎǘŀǘǳǎ ƻŦ ǘƘŜ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ 9{D {ǘǊŀǘŜƎȅΣ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ƛǎǎǳŜǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜ ǿƻǊƪ ƻƴ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘ 
ŀǊŜ ǇŜǊƛƻŘƛŎŀƭƭȅ ŘƛǎŎǳǎǎŜŘ ŀǘ 9{D ¢ŜŀƳ ƳŜŜǝƴƎǎΦ  {ǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƛǎ ǊŜǇƻǊǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǿƘƻ ŀǎǎŜǎǎ ǘƘŜ ǎǘŀǘǳǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŀƴŘ ǇƭŀƴƴŜŘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ 
ŀƴŘ ǘŀƪŜǎ ǘƘŜ ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎΦ ¢ƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ ǘƘŜ /ƻƳƳƛǧŜŜǎ ŘƛǎŎǳǎǎΣ ǊŜǾƛŜǿ ƻǊ 
ŀǇǇǊƻǾŜ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǇǊŜǇŀǊŜŘ ōȅ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀǘ ǘƘŜƛǊ ƛƴƛǝŀǝǾŜ ƻǊ ŀǘ ǘƘŜ ƛƴƛǝŀǝǾŜ ƻŦ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅ ŀƴŘ ǎŜǊǾŜ ƛƴ ŀƴ ŀŘǾƛǎƻǊȅ ŎŀǇŀŎƛǘȅ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΦ 
 
.ƻŀǊŘ ƳŜƳōŜǊǎ ŀǊŜ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ƛƳǇƭŜƳŜƴǝƴƎ ŀƴŘ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ƻƴ 9{D ƛǎǎǳŜǎΦ Lƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊΣ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƛǎ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ǎŜǩƴƎ 9{D ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ŀƴŘ ƻǾŜǊǎŜŜƛƴƎ ǘƘŜƛǊ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴΦ Lƴ 
ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ƻƴƎƻƛƴƎ ƻǾŜǊǎƛƎƘǘ ƻŦ 9{D ƛǎǎǳŜǎΣ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ LƴǘŜƎǊŀǘŜŘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ {ȅǎǘŜƳ ǊŜǾƛŜǿǎΣ ǘƘŜ 
.ƻŀǊŘ ƳƻƴƛǘƻǊǎ ƪŜȅ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ YtLǎΣ ŜΦƎΦ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎΣ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ 
ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ŀƴŘ ǘƘŜ ǉǳŀƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭŜǘŜŘ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎΦ   
 
¢ƘŜ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ /ƻƳƳƛǧŜŜϥǎ ǘŀǎƪǎ ƛƴŎƭǳŘŜΣ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊΣ ǎǳōƳƛǩƴƎ ƻǇƛƴƛƻƴǎ ǘƻ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ 
ƻƴ ǘƘŜ ǇƭŀƴǎΣ ǊŜǇƻǊǘǎ ƛƴ ǘƘŜ 9{D ŀǊŜŀ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ŀƴŘ 
ŜǾŀƭǳŀǝƴƎ ǘƘŜƛǊ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴΦ Lƴ нлнпΣ ƳŜŜǝƴƎǎ ǿŜǊŜ ƘŜƭŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƻƴ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ 
ǘƘŜ 9{D ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ ǘƘŜ ǿƻǊƪ ƻƴ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǊŜǇƻǊǝƴƎΦ 
 
¢ƘŜ ǘŀǎƪǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƛƴŎƭǳŘŜΣ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊΣ ǘƘŜ ƻǇƛƴƛƻƴ ŀƴŘ ŀǇǇǊƻǾŀƭ ƻŦ ǇƭŀƴǎΣ ǊŜǇƻǊǘǎ ŀƴŘ 
ŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭŜǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛƴ ǘƘŜ 9{D ŀǊŜŀΦ 
 
!ǎ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ŀǇǇƭƛŜǎ ǘƻ ŀƭƭ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ŀƴŘ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΣ ƛƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ƳŜƳōŜǊǎ 
ƻŦ ǘƘŜ 9{D ¢ŜŀƳΣ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎ ŀƭǎƻ ƛƴǾƻƭǾŜǎ ƳŀƴŀƎŜǊǎ ŀƴŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŦǊƻƳ ǾŀǊƛƻǳǎ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ǳƴƛǘǎ ŀƴŘ 
ƭŜǾŜƭǎΣ ǿƘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ ŘƛǊŜŎǘ ǎǳǇǇƻǊǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǘŀǎƪǎΦ 
 
¢ƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǘŀǎƪǎ ōȅ ǘƘŜ ǾŀǊƛƻǳǎ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ǳƴƛǘǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ƻōǎŜǊǾŀƴŎŜ ƻŦ ŘǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜ 
ŀǊŜ ǘƘŜ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ǳƴƛǘǎΦ 
 
Dh±πо LƴǘŜƎǊŀǝƻƴ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅπǊŜƭŀǘŜŘ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƛƴ ƛƴŎŜƴǝǾŜ ǎŎƘŜƳŜǎ 
 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƳŜƳōŜǊ ōƻƴǳǎŜǎ 
 
!ŎǝƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ŀǳǘƘƻǊƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ aŜŜǝƴƎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƻƴ ǘƘŜ ŀŘƻǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ 
tƻƭƛŎȅ ŦƻǊ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ŀƴŘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŘƛŜǎ ƻŦ ¦bL.9t {Φ!Φ όǘƘŜ ϦwŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ tƻƭƛŎȅϦύ ǘƻ ŘŜǘŀƛƭ 
ƛǘǎ ŜƭŜƳŜƴǘǎΣ ƻƴ нл CŜōǊǳŀǊȅ нлнп ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ ŀ ƴŜǿ ōƻƴǳǎ ǇƻƭƛŎȅ ŦƻǊ 
ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ŀŘƻǇǝƴƎ ŘŜǘŀƛƭǎ ƻŦ ǘƘŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ tƻƭƛŎȅ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǘƘŜ 



 

ǇŀƎŜ ммс 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ŘŜǎŎǊƛǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǾŀǊƛŀōƭŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘǎ ǘƘŀǘ Ƴŀȅ ōŜ ŀǿŀǊŘŜŘ ǘƻ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΦ 
 
!ŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ƴŜǿ ōƻƴǳǎ ǊǳƭŜǎ ŦƻǊ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ǘƘŜ ǾŀǊƛŀōƭŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ 

ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ Ŏƻƴǎƛǎǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘǎΥ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ǾŀǊƛŀōƭŜ 

ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŀƴŘ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ǾŀǊƛŀōƭŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴΦ 

 

¢ƘŜ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ǾŀǊƛŀōƭŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƛǎ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ 

ǇŜǊƛƻŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ǾŀǊƛŀōƭŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƛǎ ŀ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ǘƘǊŜŜ ŎŀƭŜƴŘŀǊ ȅŜŀǊǎΣ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŬǊǎǘ 

ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘ ŎƻǾŜǊǎ ǘƘŜ ȅŜŀǊǎ нлнпπнлнсΦ  

 

{ƘƻǊǘπǘŜǊƳ ǾŀǊƛŀōƭŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ Ŏƻƴǘŀƛƴǎ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘǎΥ  

¶ .ƻƴǳǎ ŦƻǊ ŎƻƳǇƭŜǝƴƎ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ŀǎǎƛƎƴƳŜƴǘǎ ǘƘŀǘ ƛƴŎƭǳŘŜΣ ōǳǘ ŀǊŜ ƴƻǘ ƭƛƳƛǘŜŘ ǘƻΣ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ 

ǘƻǇƛŎǎΣ 

¶ .ƻƴǳǎ ŦƻǊ ƳŜŜǝƴƎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŀǝƻǎΣ  

¶ .ƻƴǳǎ ŦƻǊ ŜȄŎŜŜŘƛƴƎ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŀǝƻǎΣ  

¶ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘΦ  

 

! ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƛǎ ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ǾŀǊƛŀōƭŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ 

/ƻƳǇŀƴȅ ŀŎƘƛŜǾŜǎ ŀ ¦bL.9t {! ǎƘŀǊŜ ǇǊƛŎŜ ŎƘŀƴƎŜ ƛƴŘŜȄ ƻŦ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ рл҈Φ ¢ƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ 

ǾŀǊƛŀōƭŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƛǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ōȅ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ǘƘŜ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊ ƻŦ ǘƘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƛƴ ǘƘŜ ¦ƴƛōŜǇ 

{! ǎƘŀǊŜ ǇǊƛŎŜΦ  

 

hƴ нл CŜōǊǳŀǊȅ нлнпΣ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ǎŜǘ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ Ǌŀǝƻǎ ŀƴŘ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǘŀǎƪǎ ŦƻǊ нлнп ŦƻǊ ǘƘŜ 

ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΦ 

 

! ŘŜǘŀƛƭŜŘ ŘŜǎŎǊƛǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ LƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ¢ŀǎƪ .ƻƴǳǎΣ ǳƴŘŜǊ ǿƘƛŎƘ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǘŀǎƪǎ ŀǊŜ ŀǎǎƛƎƴŜŘ ǘƻ 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƳŜƳōŜǊǎΥ  

¶ ¢ƘŜ ōŀǎƛǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǎƘƻǊǘπǘŜǊƳ ǾŀǊƛŀōƭŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ς LƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ¢ŀǎƪ .ƻƴǳǎΣ ŦƻǊ ŀ 

ƎƛǾŜƴ ȅŜŀǊ ƻŦ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘΣ ƛǎ мн ǝƳŜǎ ǘƘŜ ƳƻƴǘƘƭȅ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 

.ƻŀǊŘΣ ǎǇŜŎƛŬŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŀŎǘ ŜǎǘŀōƭƛǎƘƛƴƎ ǘƘŜ ƭŜƎŀƭ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 

.ƻŀǊŘΣ ŀǎ ǘƘŜ ōŀǎƛŎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǘƻ ǿƘƛŎƘ ƘŜκǎƘŜ ƛǎ ŜƴǝǘƭŜŘ ƛƴ ǘƘŀǘ ȅŜŀǊ ƻŦ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘΦ 

¶ ¢ƘŜ ǇƭŀƴƴŜŘ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊ ǘŀƪŜƴ ǘƻ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜ ǘƘŜ LƴŘƛǾƛŘǳŀƭ tŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ .ƻƴǳǎ ƛǎ ǳǇ ǘƻ 

нл҈ ƻŦ ǘƘŜ .ŀǎŜΦ 

¶ .ȅ ǘƘŜ ƭŀǎǘ Řŀȅ ƻŦ ǘƘŜ ƳƻƴǘƘ ƻŦ CŜōǊǳŀǊȅ ƻŦ ŀ ƎƛǾŜƴ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΣ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀǎǎƛƎƴǎ 

ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǘŀǎƪǎ ǘƻ ǘƘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŦƻǊ ǘƘƛǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ 

όŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ȅŜŀǊύΣ ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ Ǉƭŀƴ ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŦƻǊ ǘƘŜ 

ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ ƛƴ ǉǳŜǎǝƻƴΦ  

¶ ¢ƘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǘŀǎƪ ƛǎ ǎŜǘ ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ƳŜƳōŜǊϥǎ ŀǊŜŀ ƻŦ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ƭƛƴƪŜŘ 

ǘƻ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎǘǊŀǘŜƎȅΣ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ Ǉƭŀƴǎ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΦ Lƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊΣ ǘƘŜ 

ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǘŀǎƪ Ŏŀƴ ōŜ ƭƛƴƪŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŀŎƘƛŜǾŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘŀǊƎŜǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ƭŜǾŜƭǎΣ 

ǿŀǊǊŀƴǘȅ ǎŜǊǾƛŎŜ ŎƻǎǘǎΣ ǎǘŀũ ōǳƛƭŘƛƴƎ ŀƴŘ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀƴŘ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 9{D {ǘǊŀǘŜƎȅΦ 

LƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǘŀǎƪǎ Ƴŀȅ ōŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀƴŘ ƴƻƴπŬƴŀƴŎƛŀƭΦ 

¶ ¢ƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ Ƴŀȅ ŀǎǎƛƎƴ ŜŀŎƘ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ōŜǘǿŜŜƴ ƻƴŜ όмύ ŀƴŘ 

ŬǾŜ όрύ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǘŀǎƪǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΦ LŦ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ ƻƴŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǘŀǎƪ ƛǎ ŀǎǎƛƎƴŜŘΣ ǘƘŜ 



 

ǇŀƎŜ ммт 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜǎ ǘƘŜ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ǿŜƛƎƘǘ ƻŦ ŜŀŎƘ ǘŀǎƪΦ ¢ƘŜ ǎǳƳ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǘŀǎƪ 

ǿŜƛƎƘǝƴƎǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ȅŜŀǊ ƛǎ млл҈Φ 

¶ ¢ƘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƻŦ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǘŀǎƪǎ ƛǎ ŜǾŀƭǳŀǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀƊŜǊ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ǘƘŜ 

ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ ōŜƛƴƎ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ƻŦ ŜǾŀƭǳŀǝƻƴΦ  

¶ 9ŀŎƘ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǘŀǎƪ ƛǎ ŀŎŎƻǳƴǘŜŘ ŦƻǊ ǎŜǇŀǊŀǘŜƭȅ ŀƴŘ ǎŎƻǊŜŘ ŦǊƻƳ л҈ ǘƻ млл҈Σ ŘŜǇŜƴŘƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ 

ŘŜƎǊŜŜ ƻŦ ŎƻƳǇƭŜǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǘŀǎƪ ƛƴ ǉǳŜǎǝƻƴΦ 

¶ Lƴ ǘƘŜ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ŀǿŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ LƴŘƛǾƛŘǳŀƭ tŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ .ƻƴǳǎΣ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ 

ǎǇŜŎƛŬŜǎ ǘƘŜ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ƻŦ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŀƴŘ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ōƻƴǳǎΦ  

 
/ƻƳǇŀƴȅϥǎ ǎƘŀǊŜπōŀǎŜŘ ƛƴŎŜƴǝǾŜ ǎŎƘŜƳŜ 
 
¢ƘŜ ōŜƴŜŬŎƛŀǊȅ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ нлнп ǎƘŀǊŜπōŀǎŜŘ ƛƴŎŜƴǝǾŜ ǎŎƘŜƳŜ ǿŀǎ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊΦ hƴ нл CŜōǊǳŀǊȅ нлнпΣ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ŀƴŘ ƴƻƴπŬƴŀƴŎƛŀƭ όƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǎǳōƧŜŎǘǎύ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ŦƻǊ ǳǇ ǘƻ прл ллл ǎƘŀǊŜǎ ƛƴ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅ ŦƻǊ aǊ 5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊΦ  
 
¢ƘŜ ƴƻƴπŬƴŀƴŎƛŀƭ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ōȅ ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎ ƛƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ŀǊŜΥ όƛύ 
LƳǇǊƻǾƛƴƎ ƻŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ ǎŀŦŜǘȅ ōȅ ƭƻǿŜǊƛƴƎ ŀŎŎƛŘŜƴǘ ǊŀǘŜǎ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ ōȅ нлноΣ όƛƛύ !Ŏǝƻƴǎ ǘƻǿŀǊŘǎ 
ǊŜŘǳŎƛƴƎ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ DǊƻǳǇ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴΣ ƛƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ DǊƻǳǇ 9{D 
{ǘǊŀǘŜƎȅΦ 
 
aǊ 5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊΣ ŘŜǇŜƴŘƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ŜȄǘŜƴǘ ǘƻ ǿƘƛŎƘ ƘŜ ƳŜŜǘǎ ǘƘŜ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ǎŜǘ ōȅ ǘƘŜ 
{ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ȅŜŀǊ нлнпΣ ǿƛƭƭ ōŜ ŜƴǝǘƭŜŘ ǘƻ ŀŎǉǳƛǊŜ ǎƘŀǊŜǎ ƛƴ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƛƴ ǘƘŜ 
ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ ȅŜŀǊ нлнрΣ ǳǇ ǘƻ ŀ ƳŀȄƛƳǳƳ ƻŦ прл ллл ǎƘŀǊŜǎΦ  
 
hƴ мо !ǳƎǳǎǘ нлнпΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘΣ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ŀǳǘƘƻǊƛǎŀǝƻƴ ƎǊŀƴǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ 
aŜŜǝƴƎΣ ŀŘƻǇǘŜŘ ŀ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ŜŀǊƭȅ ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅϥǎ ǎƘŀǊŜπōŀǎŜŘ ƛƴŎŜƴǝǾŜ ǎŎƘŜƳŜΣ 
ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŜȄŎŜǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ Ǉƻƻƭ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎ ŀƭƭƻŎŀǘŜŘ ǘƻ aǊ 5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ŀōƻǾŜΦ  
 
¢ƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ ƛƴŎŜƴǝǾŜ ǎŎƘŜƳŜǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀǊŜ ŘŜǘŀƛƭŜŘ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ wŜǇƻǊǘ нлнпΦ  
 
Lƴ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ȅŜŀǊΣ ƴƻ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ŀŘŀǇǘŀǝƻƴ ǘŀǊƎŜǘǎ ǿŜǊŜ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ƳŜƳōŜǊǎ 
ƻŦ ǘƘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜΣ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ōƻŘƛŜǎΦ 
 
Dh±πп {ǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻƴ ŘǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜ 
 
 

.ŀǎƛŎ ŜƭŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ŘǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜ {ǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ Ǉƻƛƴǘǎ 

! 
LƳǇƭŜƳŜƴǝƴƎ ŘǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜ ƻƴ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜΣ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ 
ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ 

{мπмΣ {нπмΣ {оπмΣ {пπмΣ 9пπн 

. 
9ƴƎŀƎƛƴƎ ǿƛǘƘ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ ŀǘ ŀƭƭ ƪŜȅ ǎǘŀƎŜǎ ƻŦ ŘǳŜ 
ŘƛƭƛƎŜƴŎŜ 

{мπнΣ {нπнΣ {пπн 

/ LŘŜƴǝŬŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ƻŦ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎ LwhπмΣ {.aπо 

5 ¢ŀƪƛƴƎ ŀŎǝƻƴ ǘƻ ŀŘŘǊŜǎǎ ǘƘŜǎŜ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎ {мπоΣ {нπоΣ {пπоΣ Dмπо 



 

ǇŀƎŜ мму 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

9 
aƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ǘƘŜ ŜũŜŎǝǾŜƴŜǎǎ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ŜũƻǊǘǎ ŀƴŘ 
ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƴƎ 

9пπоΣ {мπмтΣ {нπпΣ {оπпΣ {пπп 

Dh±πр wƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭǎ ƻǾŜǊ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǊŜǇƻǊǝƴƎ 
 
¦ƴƛōŜǇ {! Ƙŀǎ ŀŘƻǇǘŜŘ ǘƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ L{h ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ŀǎ ŀ ǎŜǘ ƻŦ ōŜǎǘΣ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ŀƴŘ 
ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŜŘ ǇǊŀŎǝŎŜǎ ŦƻǊ ŘƻƛƴƎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƛƴ ǾŀǊƛƻǳǎ ŀǎǇŜŎǘǎ ƻŦ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǎƻŎƛŀƭ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅΦ ¢ƘŜ DǊƻǳǇ 
ƳŀƴŀƎŜǎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƛǎǎǳŜǎΣ ƻŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ ǎŀŦŜǘȅΣ ǉǳŀƭƛǘȅ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƻǊƪǎ ŀƴŘ ƳŀƴǳŦŀŎǘǳǊŜŘ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ōȅ ŀǇǇƭȅƛƴƎ ǘƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ƻŦ L{h фллмΣ мпллмΣ прллм ŀƴŘ tbπ9b момлуπнм 
ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ŀ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘ LƴǘŜƎǊŀǘŜŘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ {ȅǎǘŜƳ ǘƘŀǘ Ƙŀǎ 
ōŜŜƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘƭȅ ŎŜǊǝŬŜŘΦ ¢ƘŜ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ŎŜǊǝŬŜŘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛǎ ŘŜŬƴŜŘ ōȅ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ŎŜǊǝŬŎŀǘŜǎΣ ǿƘƛŎƘ 
ŀǊŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ŀǘ ǿǿǿΦǳƴƛōŜǇΦǇƭΤ ƭƛƴƪΥ ƘǧǇǎΥκκǳƴƛōŜǇΦǇƭκȊǊƻǿƴƻǿŀȊƻƴȅπǊƻȊǿƻƧκȊƛƴǘŜƎǊƻǿŀƴȅπǎȅǎǘŜƳπ
ȊŀǊȊŀŘȊŀƴƛŀΦƘǘƳƭ 
 
¢ƘŜ ŦǳƴŎǝƻƴƛƴƎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇΩǎ LƴǘŜƎǊŀǘŜŘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ {ȅǎǘŜƳ ƛǎ ǊŜƎǳƭŀǊƭȅ ŀƴŀƭȅǎŜŘ ǿƛǘƘ ǊŜƎŀǊŘ ǘƻ ǊƛǎƪǎΦ !ƭƭ 
ŎƻƳǇŀƴȅ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ŀǊŜ ƳƻƴƛǘƻǊŜŘΣ ǎǳǇŜǊǾƛǎŜŘ ŀƴŘ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎΣ ǿƘƛŎƘ 
ŀǊŜ ƳŀŘŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ǘƻ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻƴ ǘƘŜ LƴǘǊŀƴŜǘΦ LƴǎǘǊǳŎǝƻƴǎ ŀƴŘ ƻǊŘŜǊǎ ǊŜŦŜǊǊƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ LƴǘŜƎǊŀǘŜŘ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ {ȅǎǘŜƳ ƳŜŜǘ ǘƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ŘǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎΦ hǳǊ ŜũƻǊǘǎ ŀǊŜ ŎƻƴŬǊƳŜŘ ōȅ 
ǘƘŜ LƴǘŜƎǊŀǘŜŘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ {ȅǎǘŜƳ tƻƭƛŎȅ ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {!Σ ǿƘƛŎƘ 
ƛƴŘƛŎŀǘŜǎ ǘƘŀǘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǎƘƻǳƭŘ ǘǊŜŀǘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎΩ ƴŜŜŘǎΣ Ŏƻƴǝƴǳƻǳǎ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΩ 
ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜǎΣ ŜũŜŎǝǾŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ƻŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ ǎŀŦŜǘȅ ŀƴŘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴΣ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ 
ǿƛǘƘ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ƭŀǿǎ ŀƴŘ ŜǘƘƛŎŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƭƻŎŀƭ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ŀǎ ǘƘŜƛǊ 
ǇǊƛƻǊƛǝŜǎΦ 
 
wƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛǎ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ǿƛǘƘ ǊŜŦŜǊŜƴŎŜ ǘƻ ǘƘŜ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ ŀƴŘ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ 
ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ŜƴǝǊŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴΣ ƛǘǎ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ ōǊŀƴŎƘŜǎ ƻǊ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎΦ ¢ƘŜ 
Ǌƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǇǊƻŎŜǎǎ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ƭƛƴƪŜŘ ŀǘ ŜŀŎƘ ǎǘŀƎŜ ǘƻ ǘƘŜ ǎǘǊŀǘŜƎȅΣ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ŎǳƭǘǳǊŜ ŀƴŘ 
ǎǘǊǳŎǘǳǊŜΣ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎΣ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ǇƻƭƛŎƛŜǎΣ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ŀƴŘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ŜȄǇŜŎǘŀǝƻƴǎ ŀƴŘ 
ƻōƧŜŎǝǾŜǎΦ wƛǎƪǎ ŀǊŜ ƳƻƴƛǘƻǊŜŘ ƻƴ ŀƴ ƻƴƎƻƛƴƎ ōŀǎƛǎΦ 
 
hǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŀƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ Ǌƛǎƪǎ ŀǊŜ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ wŜǇƻǊǘ ƛƴ ǎŜŎǝƻƴ уΦм 5ŜǎŎǊƛǇǝƻƴ ƻŦ Ǌƛǎƪǎ 
ŀƴŘ ǘƘǊŜŀǘǎ ŦƻǊ нлнпΦ 
 
CƻǊ ŀ ŘŜǎŎǊƛǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ Ƴŀƛƴ ƛŘŜƴǝŬŜŘ Ǌƛǎƪǎ ƛƴ ǘƘŜ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇǊƻŎŜǎǎ ŀƴŘ ŀ ǇǊŜǎŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ 
Ǌƛǎƪ ƳƛǝƎŀǝƻƴ ǎǘǊŀǘŜƎƛŜǎΣ ǎŜŜ 9{w{ н DŜƴŜǊŀƭ 5ƛǎŎƭƻǎǳǊŜǎ ǎŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {.aπо ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜΦ 
 
¢ƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŀǳŘƛǘǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ŀǊŜ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ /ƻƳƳƛǧŜŜ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 
.ƻŀǊŘ ƻƴ ŀƴ ƻƴƎƻƛƴƎ ōŀǎƛǎΦ Lƴ ŎƻƴǘǊŀǎǘΣ ŀ ǎǳƳƳŀǊȅ ƻŦ ǘƘŜ ŦǳƴŎǝƻƴƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ǎȅǎǘŜƳǎ ŦƻǊ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭΣ 
Ǌƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ŀƴŘ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŀǳŘƛǘ ŦǳƴŎǝƻƴ ƛǎ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ 
.ƻŀǊŘ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ŀƴ ŀƴƴǳŀƭ ǊŜǇƻǊǘΦ 
 
{.aπм {ǘǊŀǘŜƎȅΣ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ ŀƴŘ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ 
 
hǳǊ DǊƻǳǇΩǎ ǇƻǘŜƴǝŀƭ  
 
¦ƴƛōŜǇ {! ƛǎ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜǎǘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƛƴ tƻƭŀƴŘΦ ¢ƘŜ ƘƛǎǘƻǊȅ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ǊŜŀŎƘŜǎ 
ōŀŎƪ ǘƻ мфрлΦ {ƛƴŎŜ нллуΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ƭƛǎǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ²ŀǊǎŀǿ {ǘƻŎƪ 9ȄŎƘŀƴƎŜΦ 
 
¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ ƘŜŀŘ ƻŶŎŜ ƛǎ ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ŀƭǎƻ Ƙŀǎ ƻŶŎŜǎ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΣ .ƛŀƱȅǎǘƻƪΣ 
_ƻƳȍŀΣ tƻȊƴŀƵΣ YŀǘƻǿƛŎŜΣ wŀŎƛōƽǊȊΣ hƭǎȊǘȅƴ ŀƴŘ [ǾƛǾΦ   
 



 

ǇŀƎŜ ммф 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ŀǊŜ ōŀǎŜŘ ƻƴ ŬǾŜ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊȅ ǎŜƎƳŜƴǘǎΥ 
 
ω ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƎŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ŀǘ ƘƻƳŜ ŀƴŘ ŀōǊƻŀŘ ό¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φύ 
ω ŜƴŜǊƎȅ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ό¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φύ 
ω ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ όLƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 5ƛǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φύ  
ω ǇǊƻǇŜǊǘȅ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀŎǝǾƛǘȅ ό¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! ŀƴŘ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎύ  
ω ƳƻŘǳƭŀǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴ ǝƳōŜǊ ŦǊŀƳŜ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ό¦ƴƛƘƻǳǎŜ {Φ!Φύ  
 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƻǇŜǊŀǘŜŘ ƛƴ ǎƛȄ ƳŀǊƪŜǘǎΣ ǎŜǊǾƛƴƎ ǇǊƛǾŀǘŜ ŀƴŘ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴŀƭ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ƛƴ tƻƭŀƴŘΣ 
¦ƪǊŀƛƴŜΣ {ǿŜŘŜƴΣ bƻǊǿŀȅΣ 5ŜƴƳŀǊƪ ŀƴŘ DŜǊƳŀƴȅΦ 5ǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ǇƻƭƛǝŎŀƭ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ wŜǇǳōƭƛŎ ƻŦ .ŜƭŀǊǳǎΣ 
ŀ ŘŜŎƛǎƛƻƴ ǿŀǎ ǘŀƪŜƴ ǘƻ ǿƛǘƘŘǊŀǿ ŦǊƻƳ ǘƘŜ .ŜƭŀǊǳǎƛŀƴ ƳŀǊƪŜǘ ŀƊŜǊ ŦǳƭŬƭƭƛƴƎ ǎŜǊǾƛŎŜ ƻōƭƛƎŀǝƻƴǎ ǘƻ ŜȄƛǎǝƴƎ 
ōǳǎƛƴŜǎǎ ǇŀǊǘƴŜǊǎΦ ¢ƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ŜƳōŀǎǎȅ ƛƴ aƛƴǎƪ ƛǎ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ǳƴŘŜǊǿŀȅ ƛƴ .ŜƭŀǊǳǎ ς ǘƘŜ 
ƛƴǾŜǎǘƻǊ ƛǎ ǘƘŜ ǎǘŀǘŜ ǘǊŜŀǎǳǊȅΦ  
 
5ŜǎǇƛǘŜ ǘƘŜ ǿŀǊ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜΣ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΩǎ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜ ƻŶŎŜ ŎƻƴǝƴǳŜǎ ǘƻ ƻǇŜǊŀǘŜ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǳƴǘǊȅΤ ƛǘ ƛǎ 
ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ [ǾƛǾΦ ¢ƘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƻŦ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜ ŘŜǇŜƴŘǎ ƻƴ ƎŜƻǇƻƭƛǝŎŀƭ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘǎ ƛƴ ǘƘŜ 
ǊŜƎƛƻƴΦ ²Ŝ ŀǊŜ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ƛƳǇƭŜƳŜƴǝƴƎ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǊŜŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ aŜŘȅƪŀ ς {ȊŜƎƛƴƛŜ ōƻǊŘŜǊ 
ŎǊƻǎǎƛƴƎΦ   
 
!ǎ ŀǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘŜ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘƛǎ wŜǇƻǊǘΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ Ŏƻƴǎƛǎǘǎ ƻŦ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ 
ŀƴŘ ŘƛǊŜŎǘ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ ¢ƘŜǎŜ ƛƴŎƭǳŘŜΥ 
ω ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! 
ω ¦b9· /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴǎ {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ 
ω ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! 
ω ¦ƴƛōŜǇ ttt {ǇΦ Ȋ ƻΦƻΦ 
 
 ¢ƘŜ ƎǊƻǳǇ ŀƭǎƻ Ƙŀǎ ǘǿƻ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜ ƻŶŎŜǎ ς ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜ ŀƴŘ .ŜƭŀǊǳǎΦ ¢ƘŜ ƘŜŀŘŎƻǳƴǘ ƛƴ ŜŀŎƘ ƻŦ ǘƘŜƳ 
ŘƻŜǎ ƴƻǘ ŜȄŎŜŜŘ мл ǇŜƻǇƭŜΦ ! ŘŜǎŎǊƛǇǝƻƴ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛǎ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƛƴ ǎŜŎǝƻƴ оΦн ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
wŜǇƻǊǘΦ  
 
hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ  
 
hǾŜǊ ǘƘŜ ȅŜŀǊǎΣ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ŦƻǊƳŜŘ ŀ ƎǊƻǳǇ ƻŦ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΦ ¢ƻŘŀȅ ƛǘ ŎƻƳǇǊƛǎŜǎΥ 
 

 

/hb{¢w¦/¢Lhb {ŜƎƳŜƴǘ 
!ǊŜŀΥ [!wD9π{/![9 /hb{¢w¦/¢Lhb 
¦ƴƛōŜǇ {! 

 
¢ƘŜ ƎŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ ƛƴ tƻƭŀƴŘ όƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴύΣ ǿƘƻǎŜ Ƴŀƛƴ ǇƛƭƭŀǊ ƛǎ ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ ōǳǘ ŀƭǎƻ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘǎ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭΣ ƘƻǘŜƭΣ ŜƴǘŜǊǘŀƛƴƳŜƴǘ ƻǊ ǇǳōƭƛŎ ǳǝƭƛǘȅ ŀƴŘ ƳƛƭƛǘŀǊȅ ǇǊƻƧŜŎǘǎΦ 
¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ŜƴƧƻȅǎ ŀ ǎǘǊƻƴƎ ǇƻǎƛǝƻƴΣ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ƛƴ ǘƘŜ ²ŀǊǎŀǿ ƳŀǊƪŜǘΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ŀƭǎƻ ŘŜǾŜƭƻǇǎ 
ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻƧŜŎǘǎ όƘƻǘŜƭΣ ƻŶŎŜΣ ǊŜǘŀƛƭ ŀƴŘ ǇǳōƭƛŎ ōǳƛƭŘƛƴƎǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŜŘǳŎŀǝƻƴŀƭ ŀƴŘ 
ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎύΦ Lǘ ŎŀǊǊƛŜǎ ƻǳǘ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ŀŎǊƻǎǎ ŀƭƳƻǎǘ ǘƘŜ ŜƴǝǊŜ ŎƻǳƴǘǊȅΦ CƻǊ ƎŜƻǇƻƭƛǝŎŀƭ ǊŜŀǎƻƴǎΣ ŀǘ ǘƘŜ 
ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ нлннΣ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ǎǳǎǇŜƴŘŜŘ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ .ŜƭŀǊǳǎƛŀƴ ƳŀǊƪŜǘ ƛƴ ŦǳƭƭΣ ƘƻǿŜǾŜǊΣ ŀ ǇǊƻƧŜŎǘ 
ƛǎ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ǳƴŘŜǊǿŀȅ ƛƴ aƛƴǎƪ ƻƴ ōŜƘŀƭŦ ƻŦ ǘƘŜ {ǘŀǘŜ ¢ǊŜŀǎǳǊȅ ǘƻ ōǳƛƭŘ ǘƘŜ 9Ƴōŀǎǎȅ ƻŦ ǘƘŜ wŜǇǳōƭƛŎ ƻŦ 
tƻƭŀƴŘ ƛƴ ǘƘŜ wŜǇǳōƭƛŎ ƻŦ .ŜƭŀǊǳǎΣ ǿƘƛƭŜ ƛƴ ǘƘŜ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴ ƳŀǊƪŜǘΣ ŦƻǊ ǊŜŀǎƻƴǎ ƻŦ ǿŀǊŦŀǊŜΣ ǿŜ Řƻ ƴƻǘ ŎŀǊǊȅ 
ƻǳǘ ǿƻǊƪǎΣ ōǳǘ ŀ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜ ƻŶŎŜ ƛƴ ¦ƪǊŀƛƴŜ ŎƻƴǝƴǳŜǎ ǘƻ ƻǇŜǊŀǘŜ ǘƘŜǊŜΦ Lƴ нлноΣ ǘƘŜ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴ 
ǎŜǊǾƛŎŜǎ ǘŜǊƳƛƴŀǘŜŘ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǿƛǘƘ ¦ƴƛōŜǇ {! ŦƻǊ ǘƘŜ ŜȄǇŀƴǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ aŜŘȅƪŀπ{ȊŜƎƛƴƛŜ ōƻǊŘŜǊ 
ŎǊƻǎǎƛƴƎΣ ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ ǎƛƎƴŜŘ ƛƴ нлмуΦ !ƊŜǊ ŀ ǊŜπǘŜƴŘŜǊƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘΣ ¦ƴƛōŜǇ {! 
ǿŀǎ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ǘƻ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ς ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǎƛƎƴŜŘ ŀƴŘ ƛǎ ǳƴŘŜǊǿŀȅΦ   



 

ǇŀƎŜ мнл 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 

/hb{¢w¦/¢Lhb {ŜƎƳŜƴǘ 
!ǊŜŀΥ 9b9wD¸ !b5 Lb5¦{¢wL![ /hb{¢w¦/¢Lhb 
¦ƴƛōŜǇ {! 

 
¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φϥǎ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƛǎ ŀ ǎŜƎƳŜƴǘ ŦƻŎǳǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ǘŜƴŜǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ƎǊŜŜƴ ŜŎƻƴƻƳȅΤ ƛǘ ƛǎ 
ŀ ǊŜǎǇƻƴǎŜ ǘƻ ǘƘŜ ƴŜŜŘǎ ŀǎǎƻŎƛŀǘŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻŦ tƻƭŀƴŘϥǎ ŜŎƻƴƻƳȅ ǘƻǿŀǊŘǎ ȊŜǊƻπ ŀƴŘ ƭƻǿπ
ŎŀǊōƻƴΦ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φϥǎ Ƴŀƛƴ ƻōƧŜŎǝǾŜ ƛƴ ǘƘƛǎ ǎŜƎƳŜƴǘ ƛǎ ǘƻ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ϥŘŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ōǳƛƭŘϥ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎΣ ōǳǘ 
ŀƭǎƻ ϥǘǳǊƴƪŜȅϥ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ƛƴǾŜǎǘƻǊϥǎ ŘŜǎƛƎƴΣ ǿƛǘƘ ŀƭƭ ǘƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅΦ ¦ƴƛōŜǇ {! ŀƭǎƻ 
ŦƻŎǳǎŜǎ ƻƴ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ƛǎǎǳŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŬŜƭŘ ƻŦ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΥ ǘƘŜǎŜ ŀǊŜ ǿŀǘŜǊ ŀƴŘ ǎǘŜŀƳ ƎŀǎπŬǊŜŘ ōƻƛƭŜǊ 
ǇƭŀƴǘǎΣ ǿŀǎǘŜ ƛƴŎƛƴŜǊŀǝƻƴ ǇƭŀƴǘǎΣ ŎƻƎŜƴŜǊŀǝƻƴ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ Ǝŀǎ ŜƴƎƛƴŜǎ ŀƴŘ Ǝŀǎ ǘǳǊōƛƴŜǎΣ 
ƘȅŘǊƻƎŜƴπŬǊŜŘ ōƻƛƭŜǊǎΣ ƳƻŘŜǊƴƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ƘŜŀǘ ǎƻǳǊŎŜǎ ŀƴŘ ƘŜŀǘ ŀŎŎǳƳǳƭŀǘƻǊǎΦ Lƴ ǘƘƛǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎŜƎƳŜƴǘ Σ 
ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ŘƛǊŜŎǘǎ ƛǘǎ ŀǧŜƴǝƻƴ ǘƻΥ ǿŀǎǘŜ ƛƴŎƛƴŜǊŀǝƻƴ ǇƭŀƴǘǎΣ ǎŜǿŀƎŜ ǘǊŜŀǘƳŜƴǘ ǇƭŀƴǘǎΣ ǇƻǿŜǊ ǇƭŀƴǘǎΣ 
ŎƻƳōƛƴŜŘ ƘŜŀǘ ŀƴŘ ǇƻǿŜǊ ǇƭŀƴǘǎΣ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ ŦƻǊ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ŀƴŘ ŜƴŜǊƎȅΣ ŜƴƎƛƴŜŜǊƛƴƎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ŦƻǊ 
ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ŀƴŘ ƎŜƴŜǊŀǝƻƴΣ ŜƴŜǊƎȅ ǎǘƻǊŀƎŜ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎΣ ǇƘƻǘƻǾƻƭǘŀƛŎ ŦŀǊƳǎΣ ƭƛƴŜŀǊ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ 
ŦǊŀƳŜǿƻǊƪ ƻŦ ƛǘǎ ǊŜŦŜǊŜƴŎŜǎ ŀƴŘ ŎƻƴǎƻǊǝǳƳ ŎŀǇŀŎƛǝŜǎ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǇƛǇŜƭƛƴŜǎΣ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎŀƭ ƅȅƻǾŜǊǎΣ 
ŎƻƴǾŜȅƻǊǎΣ ŜǘŎΦ   
 

 

/hb{¢w¦/¢Lhb {ŜƎƳŜƴǘ 
!ǊŜŀΥ LbCw!{¢w¦/¢¦w9 
¦ƴƛōŜǇ {! 

 
¢ƘŜ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 5ƛǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ ƛǎ ŀ ǳƴƛǘ ŜƴƎŀƎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ƻŦ ǊƻŀŘ ǿƻǊƪǎ 
ŀƴŘ ŎƛǾƛƭ ŜƴƎƛƴŜŜǊƛƴƎ ǿƻǊƪǎ όōǊƛŘƎŜǎΣ ǾƛŀŘǳŎǘǎΣ ŜǘŎΦύΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǎƛǘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀƴŘ ǘƘŜ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ƻŦ 
ŜƴƎƛƴŜŜǊƛƴƎ ǿƻǊƪǎΦ ¢ƘŜ 5ƛǾƛǎƛƻƴ Ƙŀǎ ƛǘǎ ƻǿƴ ǊƻŀŘ ŀƴŘ ōǊƛŘƎŜ ƭŀōƻǊŀǘƻǊȅ ŀƴŘ ŀ ƳƻŘŜǊƴ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ŀƴŘ 
ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ōŀǎŜΦ Lǘ ƛǎ ǘƘŜ ƭŜŀŘŜǊ ƛƴ ǊƻŀŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴ ƴƻǊǘƘπŜŀǎǘŜǊƴ tƻƭŀƴŘΦ /ǳǊǊŜƴǘƭȅΣ ǘƘŜ Ƴŀƛƴ ƳŀǊƪŜǘǎ 
ŀǊŜ ǘƘŜ tƻŘƭŀǎƪƛŜΣ ²ŀǊƳƛƵǎƪƻπaŀȊǳǊǎƪƛŜ ŀƴŘ ƴƻǊǘƘπŜŀǎǘŜǊƴ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ǘƘŜ aŀȊƻǿƛŜŎƪƛŜ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇΦ   
 

 

w9![ 9{¢!¢9 59±9[hta9b¢ ǎŜƎƳŜƴǘ 
¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {!Σ ǎǇŜŎƛŀƭ ǇǳǊǇƻǎŜ ǾŜƘƛŎƭŜǎ 

 
¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! ƛǎ ŀ ŘŜǾŜƭƻǇŜǊ ǿƛǘƘ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ мр ȅŜŀǊǎ ƻŦ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΦ Lǘ ƛǎ ǿŜƭƭπŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 
ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƳŀǊƪŜǘ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΣ tƻȊƴŀƵ ŀƴŘ wŀŘƻƳΣ ŀƴŘ ŀƭǎƻ ǎǘŀǊǘŜŘ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ ¢ǊƛŎƛǘȅ 
ƛƴ нлннΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƛǎ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ƻŦ 5ŜǾŜƭƻǇŜǊ /ƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ DǊŜŜƴ 
.ǳƛƭŘƛƴƎ /ƻǳƴŎƛƭ όt[D./ύΦ 
 

 

ah5¦[!w /hb{¢w¦/¢Lhb ǎŜƎƳŜƴǘ  
¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! 

 
¦ƴƛƘƻǳǎŜ {Φ!Φ ƛǎ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜǎǘ 9ǳǊƻǇŜŀƴ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ƳƻŘǳƭŀǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅΣ ǎǳŎŎŜǎǎŦǳƭƭȅ 
ŀǇǇƭƛŜŘ ƛƴ 9ǳǊƻǇŜΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƛǎ ŀ ǇƛƻƴŜŜǊ ƻƴ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ƳŀǊƪŜǘ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ƳƻŘŜǊƴ ǝƳōŜǊπ
ŦǊŀƳŜ ƳƻŘǳƭŀǊ ōǳƛƭŘƛƴƎǎΦ ¢ƘŜǎŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ŀǊŜ ǳǎŜŘ ƛƴ ǾŀǊƛƻǳǎ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻƧŜŎǘǎΣ ŦǊƻƳ ƳǳƭǝπŦŀƳƛƭȅ ŀƴŘ 
ƻŶŎŜ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ ǘƻ ǎŎƘƻƻƭǎΣ ƪƛƴŘŜǊƎŀǊǘŜƴǎΣ ƘƻǘŜƭǎ ŀƴŘ ǇǳōƭƛŎ ōǳƛƭŘƛƴƎǎΦ ¢ƘŜ ƪŜȅ ƳŀǊƪŜǘǎ ŀǊŜ tƻƭŀƴŘΣ 
DŜǊƳŀƴȅ ŀƴŘ bƻǊǿŀȅΣ ōǳǘ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ŀƭǎƻ ƳŀŘŜ ŀƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƛƴ 5ŜƴƳŀǊƪΦ hƴ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ƳŀǊƪŜǘΣ 
ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ŎŀǊǊƛŜǎ ƻǳǘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ŜǎǇŜŎƛŀƭƭȅ ƛƴ ǘƘŜ ǎŜƎƳŜƴǘ ƻŦ ǇǳōƭƛŎ ǳǝƭƛǘȅ ōǳƛƭŘƛƴƎǎΦ 
 

 

Ch¦b5!¢Lhb 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ ¦ƴƛǘŀƭŜƴǘ CƻǳƴŘŀǝƻƴΦ 

 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ ¦ƴƛǘŀƭŜƴǘ CƻǳƴŘŀǝƻƴΦ ¢ƘŜ ŦƻǳƴŘŀǝƻƴ ǿŀǎ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ƛƴ нлмтΦ Lǘǎ Ƴŀƛƴ ŀƛƳ ƛǎ ǘƻ ƘŜƭǇ 
ȅƻǳƴƎΣ ǘŀƭŜƴǘŜŘΣ ŀƳōƛǝƻǳǎ ǇŜƻǇƭŜ ǘƻ ŘŜǾŜƭƻǇ ǘƘŜƛǊ ǘŀƭŜƴǘǎ ς ƛǘ ƛǎ Ƴŀƛƴƭȅ ŀōƻǳǘ ȅƻǳƴƎ ǇŜƻǇƭŜ ŦǊƻƳ 



 

ǇŀƎŜ мнм 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ǎŜŎƻƴŘŀǊȅ ǎŎƘƻƻƭǎ ŀƴŘ ǳƴƛǾŜǊǎƛǝŜǎΦ LƴǘŜǊƴŀƭƭȅΣ ǘƘŜ ŀƛƳ ƛǎ ŀƭǎƻ ǘƻ ǎǳǇǇƻǊǘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƘƻ ǿŀƴǘ ǘƻ ƘŜƭǇ ς 
ǿƘƻ ǿŀƴǘ ǘƻ ǎƘŀǊŜ ǘƘŜƛǊ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ŀƴŘ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΦ ¢ƘŜ CƻǳƴŘŀǝƻƴ ŀƭǎƻ ǊŜǎǇƻƴŘǎ ǘƻ ŎǳǊǊŜƴǘ ƴŜŜŘǎΣ ǎǳŎƘ 
ŀǎ ǎǳǇǇƻǊǝƴƎ ȅƻǳƴƎ ǘŀƭŜƴǘŜŘ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴǎ ǿƘƻ ŀǊŜ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ǎǘŀȅƛƴƎ ƛƴ tƻƭŀƴŘΦ 
 
Lƴ 5ŜŎŜƳōŜǊ нлннΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀŘƻǇǘŜŘ ŀƴ 9{D ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŦƻǊ нлноπнлнрΦ ¦ƴƛōŜǇ 
DǊƻǳǇϥǎ 9{D ǎǘǊŀǘŜƎȅ ƛǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ŬǾŜ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ ƻōƧŜŎǝǾŜǎΥ 
мΦ wŜŘǳŎƛƴƎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎ ǘƘǊƻǳƎƘƻǳǘ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴΣ ƳƛƴƛƳƛǎƛƴƎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ 

ǇǊƻƳƻǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǘƘŀǘ ǇǊƻǾƛŘŜ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŦƻǊ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ 
нΦ 9ƴǎǳǊƛƴƎ ǎŀŦŜ ŀƴŘ ǎŀǝǎŦŀŎǘƻǊȅ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎΦ 
оΦ .ǳƛƭŘƛƴƎ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎ ŀƴŘ ŘŜǾŜƭƻǇƛƴƎ ŀƴ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ŎǳƭǘǳǊŜ ǘƘŀǘ ŜƳōǊŀŎŜǎ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅΦ 
пΦ tǊƻƳƻǝƻƴ ƻŦ ǳƴƛǾŜǊǎŀƭ ƘǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎ ŀƳƻƴƎ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎΦ 
рΦ 9ǘƘƛŎǎ ƛƴ ŀŎǝƻƴΦ 
 
 
 



 

ǇŀƎŜ мнн 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¦bL.9t Dwh¦t ±![¦9 /I!Lb 
¦t{¢w9!a h²b ht¢Lhb{ 5h²b{¢w9!a 

w!² a!¢9wL![{ {¦tt[L9w{ a!¢9wL![{ {¦tt[L9w{ 
{¦./hb¢w!/¢hw{κ 
{¦tt[L9w{κt!w¢b9w{ 

{9w±L/9{ !b5 twh5¦/¢{ 
{h[5 !b5 ht9w!¢LbD 
twh/9{{9{ 

CLb![ twh5¦/¢{Υ w9/LtL9b¢{ 9b5 ¦{9w{ ²!{¢9 

 
wŀǿ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ǇǳǊŎƘŀǎŜŘ ōȅ 
ǘƘŜ DǊƻǳǇΥ 
ω {ǘŜŜƭ 
ω ²ƻƻŘ 
ω {ŀƴŘΣ ǎǘƻƴŜǎΣ ƎǊŀǾŜƭ 
 
wŀǿ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ƛƴŘƛǊŜŎǘƭȅ ǳǎŜŘ 
ōȅ ǘƘŜ DǊƻǳǇ όǳǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 
ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŀƴŘ 
ƛƴǘŜǊƳŜŘƛŀǘŜǎύΥ 
ω hƛƭ 
ω /ƻǇǇŜǊ 
ω !ƭǳƳƛƴƛǳƳ 
 
9ƴŜǊƎȅΥ 
ω 9ƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ 
ω IŜŀǘ 
ω CǳŜƭǎ ŦƻǊ ǾŜƘƛŎƭŜǎ ŀƴŘ 
ƳŀŎƘƛƴŜǊȅ 

 
.ǳƛƭŘƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎΥ 
ω !ǎǇƘŀƭǘ 
ω /ƻƴŎǊŜǘŜ 
ω /ŜƳŜƴǘ 
ω tƭŀǎǘŜǊ 
ω Dƭŀǎǎ 
ω /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŎƘŜƳƛǎǘǊȅ 
ω .ǳƛƭŘƛƴƎ ǇƭŀǎǝŎǎ 
ω {ǘǊǳŎǘǳǊŀƭ ŜƭŜƳŜƴǘǎ 
ω 9ƭŜŎǘǊƛŎŀƭ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ 
ω !ǳǘƻƳŀǝŎ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ 
ω ²ƻƻŘ ōǳƛƭŘƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ 
ω Lƴǎǳƭŀǝƻƴ 
ω {ƭŀōǎ 
ω wƻŀŘ ŀƎƎǊŜƎŀǘŜǎ 
 
5ŜǾƛŎŜǎΥ 
ω .ƻƛƭŜǊǎ 
ω Cŀƴǎ 
ω tǳƳǇǎ 
ω CƛǩƴƎǎ 
ω ¢ǳǊōƛƴŜǎ 
ω DŜƴŜǊŀǘƻǊǎ 

 
{ŜǊǾƛŎŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ 
ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΥ 
ω DŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ 
ω {ǳōŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ 
ω 5ŜǎƛƎƴ ƻŶŎŜǎ 
 
/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΥ 
ω aŀŎƘƛƴŜǊȅ ŀƴŘ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ 
όƳŜŎƘŀƴƛŎŀƭ ŀƴŘ ŜƭŜŎǘǊƛŎŀƭύ 

 
hŶŎŜ ǇǊƻŘǳŎǘǎΥ 
ω CǳǊƴƛǘǳǊŜ 
ω hŶŎŜ ǎǳǇǇƭƛŜǎ 
ω L¢ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ 
 
.ǳǎƛƴŜǎǎ ǎŜǊǾƛŎŜǎΥ 
ω ¢ŜƭŜŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴǎ 
ω aŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜ 
ω L¢ ǎȅǎǘŜƳǎ 
ω !ŘǾƛǎƻǊȅ ǎŜǊǾƛŎŜǎ 
 
/ƻƳǇŀƴȅ ǾŜƘƛŎƭŜǎ 
 
CƛƴŀƴŎƛŀƭ ǎŜǊǾƛŎŜǎΥ 
ω .ŀƴƪƛƴƎ 
ω LƴǎǳǊŀƴŎŜǎ 
ω /ŀǇƛǘŀƭ ƳŀǊƪŜǘ 
 
.ǳǎƛƴŜǎǎ ǎŜǊǾƛŎŜǎΥ 
ω ¢ŜƭŜŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴǎ 
ω aŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜ 
ω L¢ ǎȅǎǘŜƳǎ 
ω !ŘǾƛǎƻǊȅ ǎŜǊǾƛŎŜǎ 
 

 
/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜǊǾƛŎŜǎΥ 
ω DŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ 
ω {ǳōŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ 
ω {ŜǊǾƛŎŜ ŀƴŘ ƳŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜ 
 
wŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΥ 
ω tǳǊŎƘŀǎŜ ƻŦ ƭŀƴŘ 
ω {ŀƭŜ ƻŦ ǳƴƛǘǎ 
 
aƻŘǳƭŀǊ ōǳƛƭŘƛƴƎǎΥ 
ω tǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ƳƻŘǳƭŀǊ 
ōǳƛƭŘƛƴƎǎ 

ω /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀƴŘ ŀǎǎŜƳōƭȅ 
ǎŜǊǾƛŎŜǎ 

 
[ƻƎƛǎǝŎǎΥ 
ω ¢ǊŀƴǎǇƻǊǘ ƻŦ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΣ 
ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ 

 
hǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎΥ 
ω !ǳŘƛǘ 
ω [ŜƎŀƭ ǎǳǇǇƻǊǘ 
ω hIϧ{ 
ω ¢ŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜǎ 
ω ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ ƻŶŎŜ 
ω /ƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ŀƴŘ 
ƳŀǊƪŜǝƴƎ 

ω Iw 
ω aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
ω CƛƴŀƴŎŜ ŀƴŘ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ 
ω L¢ 
ω tǳǊŎƘŀǎŜǎ 
ω [ƻƎƛǎǝŎǎ 
ω {ŀƭŜǎ 
 

 
wŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ŀƴŘ ōǳƛƭŘƛƴƎ 
ŦŀŎƛƭƛǝŜǎΥ 
ω w9{L59b¢L![ .¦L[5LbD{ 
ω tǳōƭƛŎ ǳǝƭƛǘȅ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ 
ω aƛƭƛǘŀǊȅ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎ 
ω tƻǿŜǊ Ǉƭŀƴǘǎ 
ω IŜŀǝƴƎ Ǉƭŀƴǘǎ 
ω CŀŎǘƻǊƛŜǎ 
ω ²ŀǊŜƘƻǳǎŜǎ 
ω aƻŘǳƭŀǊ ƳǳƭǝπŦŀƳƛƭȅ 
ƘƻǳǎƛƴƎ 

ω aƻŘǳƭŀǊ ƘƻǘŜƭǎ 
ω aƻŘǳƭŀǊ ǎƻŎƛŀƭ ŀƴŘ 
ŜŘǳŎŀǝƻƴŀƭ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ 

ω 9ȄǇǊŜǎǎǿŀȅǎ 
ω .ǊƛŘƎŜǎ 
ω wŀƛƭǿŀȅ ǾƛŀŘǳŎǘǎ 
 

 
wŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
ǎŜŎǘƻǊΥ 
ω wŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ŘŜǾŜƭƻǇŜǊǎ 
ω /ƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ŘŜǾŜƭƻǇŜǊǎ 
ω DŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ 
ω {ǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ 
 
tǳōƭƛŎ ǎŜŎǘƻǊΥ 
ω tǳōƭƛŎ ǎŜŎǘƻǊ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎ 
ω aǳƴƛŎƛǇŀƭ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ 
ω 9ŘǳŎŀǝƻƴ ŎŜƴǘǊŜǎ 
ω aƛƭƛǘŀǊȅ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎ 
ω DŜƴŜǊŀƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊŀǘŜ ŦƻǊ 
bŀǝƻƴŀƭ wƻŀŘǎ ŀƴŘ 
aƻǘƻǊǿŀȅǎ 

ω tǊƻǾƛƴŎƛŀƭ ǊƻŀŘ ŀǳǘƘƻǊƛǝŜǎ 
ω aǳƴƛŎƛǇŀƭƛǝŜǎ 
ω /ƛǝŜǎ 
ω wŀƛƭǿŀȅ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ 
 
¢ƻǘŀƭ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎŜŎǘƻǊΥ 
ω aŀƴǳŦŀŎǘǳǊƛƴƎ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ 
ω [ƻƎƛǎǝŎǎ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ 
ω 9ƴŜǊƎȅ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ 
 
wŜǘŀƛƭ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎΥ 
ω !ǇŀǊǘƳŜƴǘ ōǳȅŜǊǎ 
 

 
ω wŜǘŀƛƭ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ 
όŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎύ 

ω [ƻŎŀƭ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎ 
ω ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅ ǎǘŀũ ŀƴŘ ǎǘǳŘŜƴǘǎ 
ω aƛƭƛǘŀǊȅ 
ω wŜǘŀƛƭ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ όŜƴŜǊƎȅύ 
ω .ǳǎƛƴŜǎǎŜǎ όŜƴŜǊƎȅύ 
ω aŀƴǳŦŀŎǘǳǊƛƴƎ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ 
ω [ƻƎƛǎǝŎǎ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ 
ω /ǳǎǘƻƳŜǊǎ ƻŦ ƭƻƎƛǎǝŎǎ 
ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ 

ω [ƻŎŀƭ ŎƻƳƳǳƴƛǘȅ 
ω 5ǊƛǾŜǊǎ ŀƴŘ ǘǊŀƛƴ ŘǊƛǾŜǊǎ 
 

 
ω /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿŀǎǘŜ ǊŜǎǳƭǝƴƎ 
ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
ǇǊƻŎŜǎǎ 

ω /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŘŜƳƻƭƛǝƻƴ 
ǿŀǎǘŜ 

 

 



 

ǇŀƎŜ мно 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

{.aπн LƴǘŜǊŜǎǘǎ ŀƴŘ ǾƛŜǿǎ ƻŦ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ 
 
 ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎƻƴŘǳŎǘǎ ŀƴ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ƻŦ ƛǘǎ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎΣ ōƻǘƘ ǘƘƻǎŜ ǿƘƻ ƛƴƅǳŜƴŎŜ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ 
ŀƴŘ ǘƘƻǎŜ ǿƘƻ ŀǊŜ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘƭȅ ŀũŜŎǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ ¢ƘŜ ƪŜȅ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊ ƎǊƻǳǇǎ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ŎƻƳǇŀƴȅ ǿŜǊŜ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ǘƘǊƻǳƎƘ ŀ Řǳŀƭ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ǇǊƻŎŜǎǎΦ ¢ƘŜ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ǎǳǊǾŜȅǎ ǿƛǘƘ 
ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ƻŦ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎΦ !ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ǎǘǳŘȅΣ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ƎǊƻǳǇǎ ƻŦ 
ǊŜƭŜǾŀƴǘ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ ǿŜǊŜ ƛŘŜƴǝŬŜŘΥ 
 
Stakeholder Communication method 

Suppliers Direct commercial relations 

Financial institutions 
Quarterly and annual financial reports, sustainability report, investor relations tab on the 
website, result conferences. 

Investors Direct relations, especially at construction sites, industry events. 

Customers Sales offices, aftersales service, social media, website, satisfaction survey, customer portal. 

Industry organisations Conferences, industry events. 

Subcontractors Direct relationships at construction sites. 

Academic environments Internships and the development of students' competences, job fairs. 

Employees 
Intranet, newsletters, whistleblowing channel, meetings ς including online ς between 
management and staff, mailing. 

 
¢ƘŜ ǇǳǊǇƻǎŜ ƻŦ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƴƎ ǿƛǘƘ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ ƛǎ ǘƻ ƪƴƻǿ ŀƴŘ ǳƴŘŜǊǎǘŀƴŘ ŜŀŎƘ ƻǘƘŜǊϥǎ ŜȄǇŜŎǘŀǝƻƴǎ 
ŀƴŘ ƴŜŜŘǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƛŘŜƴǝŦȅ ǘƘŜ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ǊƛǎƪǎΣ ƛƳǇŀŎǘǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ƛƴ 9{D ŀǊŜŀǎΦ /ƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ 
ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ ƛǎ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ǘƘǊƻǳƎƘ ŀ ǾŀǊƛŜǘȅ ƻŦ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ǘŀƛƭƻǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƴŀǘǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ƎǊƻǳǇ 
ƛƴ ǉǳŜǎǝƻƴ ς ŀǎ ƛƴŘƛŎŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǘŀōƭŜ ŀōƻǾŜ ς ŀƴŘ ƛƴŎƭǳŘŜǎΣ ƛƴǘŜǊ ŀƭƛŀΣ ŘƛǊŜŎǘ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎΣ 
ǎŀǝǎŦŀŎǝƻƴ ǎǳǊǾŜȅǎΣ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ŎƻƴǎǳƭǘŀǝƻƴǎΣ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ŀƴŘ ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ƳŜŜǝƴƎǎΦ ¢Ƙƛǎ ǇǊƻŎŜǎǎ 
ƛƴǾƻƭǾŜǎ ǘƘŜ ǊŜƎǳƭŀǊ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ƻŦ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ǎǳǇǇƭƛŜǊǎΣ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎΣ 
ƛƴǾŜǎǘƻǊǎΣ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎΣ ŀŎŀŘŜƳƛŀ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴǎΦ {ǇŜŎƛŬŎ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǝƻƴ ƛǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ 
ǿƛǘƘ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ ǘƘǊƻǳƎƘ ŀ ǎǳǊǾŜȅ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ŦƻǊ ǘƘŜ Řǳŀƭ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ŀƴŀƭȅǎƛǎΣ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ 
ǿƘƛŎƘ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ƛƴƅǳŜƴŎŜŘ ǘƘŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ǘƻǇƛŎǎ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ŀƴŘ ǘƘŜ ŎƘƻƛŎŜ ƻŦ ƴƻƴπŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ 
ŘƛǎŎƭƻǎŜŘΦ 
 
¢ƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ŀǊŜ ǘŀƪŜƴ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǿƘŜƴ ŦƻǊƳǳƭŀǝƴƎ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ 
ǎǘǊŀǘŜƎƛŜǎ ŀƴŘ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ƻōƧŜŎǝǾŜǎΦ YŜȅ ŬƴŘƛƴƎǎ ŀƴŘ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ƛǎǎǳŜǎ ŀǊŜ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǘŜŘ ǘƻ ǘƻǇ 
ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ŘƛǎŎǳǎǎŜŘ ŀǘ ǊŜƎǳƭŀǊ ƻǊ ǘŀǊƎŜǘŜŘ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƳŜŜǝƴƎǎΦ 
 
{.aπо aŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ 
 
wŜƭŜǾŀƴǘ 9{D ƛǎǎǳŜǎ 
 
!ǎ ŀ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀƴŘ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƳŀǊƪŜǘΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀƛƳǎ ǘƻ ƛŘŜƴǝŦȅ 
ŀƴŘ ƳŀƴŀƎŜ ǘƘŜ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭΣ ǎƻŎƛŀƭ ŀƴŘ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ƛƳǇŀŎǘǎ ƻŦ ƛǘǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ !ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ Řǳŀƭ 
ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ŀƴŀƭȅǎƛǎΣ ŀ ŎƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ ƛƳǇŀŎǘ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ǇǊƻŎŜǎǎ ǿŀǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘΣ ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ 
ōƻǘƘ ǇƻǎƛǝǾŜ ŀƴŘ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎ ǘƘŀǘ Ƴŀȅ ǊŜǎǳƭǘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ 
 
¢ƘŜ ǘŀōƭŜ ǎƘƻǿǎ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƪŜȅ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ƛƴƅǳŜƴŎŜΣ ǘƘŜƛǊ ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ƭƛƴƪ ǘƻ 9{D ƻōƧŜŎǝǾŜǎΦ 
Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ŜȄŀƳǇƭŜǎ ƻŦ ŀŎǝƻƴǎ ǘŀƪŜƴ ōȅ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǘƻ ƳƛƴƛƳƛǎŜ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎ ŀƴŘ ƳŀȄƛƳƛǎŜ ōŜƴŜŬǘǎ 
ǘƻ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ŀǊŜ ƛŘŜƴǝŬŜŘΦ 



 

ǇŀƎŜ мнп 
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ESRS reporting area Relevant sub-themes AR 16 Description of impact Source of the impact 

E1 
Climate change 

Adapting to climate change 
 
Climate change mitigation 
 
Energy 

Unibep Group has a significant impact on climate change through its activities. The construction and use of real estate generate significant greenhouse 
gas emissions. In the development segment, the group can have an impact on climate change mitigation by using low-carbon or recycled building 
materials and by applying solutions that reduce energy consumption in the facilities under construction. The use of climate change adaptation 
solutions, such as the installation of retention systems, rainwater management or green roofs in residential developments, is also an important 
measure. The Group's impact on climate change also manifests itself through investments in renewable energy sources and optimising the transport of 
construction materials to the project site. 

Own operations 
 
Upstream 
 
Downstream 

E4 
Biodiversity and ecosystems 

Direct impacts on biodiversity loss Unibep Group's activities are linked to the impact on biodiversity primarily through the need to cut down trees on a project site. In accordance with 
the environmental decisions issued, the Group is taking compensatory measures in the form of an appropriate number of replacement plantings. 
There are also significant impacts on biodiversity when developments are carried out on protected land (mainly for infrastructure developments). The 
group performs impact analyses on investments and environmental supervisions carried out by teams of naturalists. Biodiversity support measures 
such as the installation of nest boxes, the construction of animal crossings and green garage ceilings are also being carried out. 

Own operations 
 
Downstream 

E5 
Circular economy 

Resource impacts, including resource 
use 
 
Waste 

In the area of the circular economy, Unibep Group is making an impact through its significant consumption of raw materials and materials such as 
steel, concrete and timber and the generation of construction waste. To minimise negative impacts, the Group recycles waste from the construction 
site and in the modular home factory, and implements solutions that minimise waste (e.g. prefabrication, reuse of recycled building materials). Circular 
design principles to reduce the carbon footprint of materials through reuse, recycling or repurposing are also considered. 

Own operations 
 
Downstream 
 
Upstream 

S1 
Own workforce 

Operating conditions 
 
Equal treatment and equal 
opportunities for all 

Unibep Group has a significant direct impact on its employees. A key topic in relation to the nature of the business is health and safety. The Group 
makes every effort to ensure safety on ongoing investments and at the factory by providing training, high-quality safety equipment and conducting 
regular inspections. Investment in employee development, remuneration transparency, regular dialogue, gender equality and diversity are also 
important topics ς areas that the Group addresses with internal regulations and training. 

Own operations 

S2 
Workers in the value chain 

Operating conditions Unibep Group can have a positive impact on employees in the value chain by ensuring compliance with health and safety rules and providing regular 
training, helping to prevent accidents and contributing to safe construction sites. 

Downstream 

S3 
Affected communities 

Economic, social and cultural rights of 
the community 
 
Civil and political rights of the 
community 

Unibep Group's development activities contribute to the urban fabric and the development of local communities. The company also seeks to provide 
local communities with communication channels that allow for dialogue on the subject of their needs and the investments being made. 
The Group's activities affect small urban and rural centres when carrying out investments in technical infrastructure or industrial construction. 

Downstream 

S4 
Consumers and end-users 

Impact of information on consumers 
or end users 

Unibep Group has a wide-ranging impact on customers and end users. Important issues include building in a way that ensures the safety of the users, 
ensuring access to reliable information on the investments made and responsible marketing communication. 

Downstream 



 

ǇŀƎŜ мнр 
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Personal safety of consumers or end 
users 
 
Social inclusion of consumers or end 
users 

 
Two groups of customers can be distinguished 
1. retail customer (buyers of apartments ς development activity) 
2. institutional clients (clients of general contractor projects). 
 
End users can be, for example, employees of completed industrial facilities and users of technical infrastructure, such as train drivers. 

G1 
Business conduct 

Corporate culture  
 
Whistleblower protection 
 
Political commitment 
 
Managed relationships with suppliers, 
including payment practices  
 
Corruption and bribery 

Unibep Group attaches particular importance to business ethics and transparency in business relationships, treating these aspects as the foundation of 
responsible management. A comprehensive Anti-Corruption and Anti-Fraud Procedure has been adopted in this area and is complemented by a 
detailed Whistleblowing Procedure, which sets out the scope of areas covered, the rules for investigations, mechanisms for protecting whistleblowers 
and the prohibition of retaliation. 
 
The organisational ethical culture, built up over decades of experience and employee commitment, is systematically reinforced through periodic 
training to remind employees of the procedures and standards of conduct in place. Awareness of the importance of business ethics among employees 
is seen as a key element in managing reputational risk and building stakeholder trust. 
 
In the relationships with its counterparties, the Group applies the Principles of Counterparty Conduct, which form an integral part of commercial 
contracts and include requirements relating to ethics, environmental protection, health and safety and social responsibility. Adherence to these 
principles is regularly monitored and evaluated as a basis for further cooperation. 
 
Unibep Group is also committed to transparency in business relationships, timely payment of obligations and compliance with international ESG 
standards, requiring its suppliers to adhere to high ethical standards. In addition, the company continually updates its policies to ensure they comply 
with applicable regulations and to reinforce an organisational culture based on integrity and trust. 

Own operations 
 
Upstream 
 
Downstream 

 
{ƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ Ǌƛǎƪǎ 
 
¢ƘŜ Řǳŀƭ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ǎǘǳŘȅ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ƪŜȅ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ό9ύΣ ǎƻŎƛŀƭ ό{ύ ŀƴŘ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ όDύ ŀǊŜŀǎ ǘƘŀǘ ŎƻǳƭŘ ƘŀǾŜ ŀ ƳŀǘŜǊƛŀƭ 
ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ 
 
LŘŜƴǝŦȅƛƴƎ ǘƘŜǎŜ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƭƭƻǿǎ ŦƻǊ ŀ ōŜǧŜǊ ǳƴŘŜǊǎǘŀƴŘƛƴƎ ƻŦ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ŎƘŀƭƭŜƴƎŜǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ŜũŜŎǝǾŜ ƛƴǘŜƎǊŀǝƻƴ ƛƴǘƻ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ 
ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎǘǊŀǘŜƎȅΦ ¢ƘŜ ǎǳǊǾŜȅ ǇǊƻŎŜǎǎ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ŀƴ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ Ǌƛǎƪǎ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ ǘƘŜƳŜǎ ŀƴŘ ǎǳōπǘƘŜƳŜǎ ƛŘŜƴǝŬŜŘΣ 
ǿƘƛŎƘ ŀƭƭƻǿŜŘ ǘƘŜ ŘŜŬƴƛǝƻƴ ƻŦ ǇǊƛƻǊƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ǘŀǊƎŜǝƴƎ ƻŦ ǇǊŜǾŜƴǝǾŜ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀŎǝƻƴǎΦ 
 
¢ƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ƛǎ ŀ ƭƛǎǘ ƻŦ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǘƘŀǘ Ƴŀȅ ŀũŜŎǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǘŜȄǘ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΦ 
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ESRS reporting area 
Relevant sub-themes AR 
16 

Risks identified Opportunities identified 

E1 
Climate change 

Adapting to climate change Current risk, medium-term outlook: New regulations and changes in weather patterns will force the 
Group to include additional climate adaptation solutions in projects, which may affect the cost of project 
implementation. 
 
Current risk, short-term outlook: Projects located in areas prone to rising water levels, torrential 
downpours or extreme temperatures may be more vulnerable to damage and higher insurance costs. 
 
Current risk, medium-term outlook: Failure to take appropriate action on climate change adaptation 
could negatively impact the Group's reputation in the eyes of customers, investors and other 
stakeholders, who are placing increasing importance on environmental action. This may result in a loss of 
contracts or a drop in investor interest. 

Current opportunity, short-term perspective: Obtaining certifications such as LEED (Leadership in Energy 
and Environmental Design) or BREEAM (Building Research Establishment Environmental Assessment 
Method) can increase the value of a property and attract investors. 
 
Current opportunity, short-term perspective: Buildings designed to be resilient to climate change (e.g. 
with better drainage systems, better insulation, air conditioning) may attract more interest from buyers 
and investors. 
 
Current opportunity, short-term perspective: Access to finance ς an increasing number of financial 
institutions are offering preferential financing terms for projects that incorporate climate protection and 
sustainability measures. In undertaking climate change adaptation initiatives, the Group can make use 
of such financial instruments, which will improve liquidity and reduce financing costs. 

E1 
Climate change 

Climate change mitigation Current risk, medium-term outlook: Costs of switching to low-carbon technologies ς upgrading the 
machinery park, production processes and purchasing greener building materials generate higher capital 
expenditure. Particularly in general and energy volume construction, the Group may encounter 
difficulties in adapting to low-carbon technologies, which may affect the profitability of projects. 

Current opportunity, medium-term outlook: The opportunity to acquire new low-carbon infrastructure 
projects such as cogeneration projects, wind farms and solar power plants, responding to the increase in 
demand for green energy sources. 

E1 
Climate change 

Energy Current risk, medium-term outlook: Reputational risk related to the lack of action on renewable energy sources ς customers, investors and other stakeholders are increasingly paying attention to whether the 
Group uses renewable energy sources. Failure to act in this regard could negatively affect the company's image. 

E4 
Biodiversity and 
ecosystems 

Direct impacts on 
biodiversity loss 

Current risk, medium-term outlook: The increasing environmental awareness of the public means that the negative impact of the Group's activities on biodiversity can lead to a deterioration of its reputation. 
Inadequate conservation efforts can negatively affect a company's image, especially among investors, customers and local communities. 

E5 
Circular economy 

Resource impacts, including 
resource use 

Current risk, short-term outlook: The transition to a circular economy can involve high upfront costs 
associated with the introduction of new technologies and processes such as the recycling of building 
materials, modular design or the use of recycled materials. In the short term, this can lead to increased 
operating costs and staff training. 
 
Current risk, medium-term outlook: Changing regulations related to the circular economy may impose 
additional obligations on construction companies, such as minimum recycling levels, reducing 
construction waste or using materials with a low carbon footprint. Failure to be sufficiently prepared for 
these regulations could result in financial penalties or a reduction in contract opportunities. 

Future opportunity, long-term perspective: The circular economy is based on the efficient use of 
resources, which can lead to significant operational savings in the long term. By introducing processes 
for recycling building materials and reusing raw materials, the Group can reduce the cost of purchasing 
new materials and reduce the amount of waste, which will lower the costs associated with their 
disposal. 

S1 
Own employees 

Working conditions Current risk, short-term outlook: Staffing challenges, particularly the shortage of specialists and wage 
pressures, can generate higher labour costs and the risk of staff turnover, which affects the efficiency of 
contract delivery. 

Current opportunity, short-term perspective: Ensuring high health and safety standards, adequate 
remuneration, flexible working hours and career development opportunities can increase employee 
engagement and motivation. This, in turn, translates into higher efficiency and quality of work, which 
can improve financial performance and the timeliness of projects. 
 
Current opportunity, medium-term outlook: Investing in a good working environment, including a good 
work-life balance, can increase employee retention. This is particularly important in the construction 
industry, which often struggles with a shortage of workers. 
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Future opportunity, long-term perspective: High standards in terms of working conditions can improve 
the Group's image as an attractive employer, which will attract qualified employees and reduce 
recruitment costs. 

S1 
Own employees 

Equal treatment and equal opportunities for all Current opportunity, medium-term outlook: Training on new construction technologies, such as process 
digitisation or automation, can help a company to innovate faster. Developing skills in areas such as 
project management, construction techniques or sustainable building can open up new business 
opportunities and improve operational efficiency. 

S2 
Workers in the value chain 

Working conditions  Current opportunity, medium-term outlook: Effective management of risks in the supply chain, e.g. 
through the introduction of codes of conduct, additional contractual provisions and audits of 
subcontractors (including health and safety checks), can help to improve the image as a responsible 
company and increase the willingness of business partners to cooperate. 

S3 
Affected communities 

Economic, social and 
cultural rights of the 
community 

Current risk, short-term outlook: Failure to adequately secure the construction site from third parties can lead to accidents. 

S4 
Consumers and end-users 

Impact of information on consumers or end users Current opportunity, medium-term outlook: Gathering information on how we can improve our services 
and the products we offer (or buildings/infrastructure elements) provides opportunities to make 
improvements and enhancements. 

G1 
Conducting business 

Corporate culture Future risk, long-term perspective: The lack of adequate policies to manage ESG topics can result in 
negative consequences for the company. 

Future opportunity, long-term perspective: Activities that promote organisational culture can positively 
influence the public's perception of the company. 

G1 
Conducting business 

Supplier relationship management, including payment practices Future opportunity, long-term perspective: Effective management of relationships with contractors, 
based on transparent cooperation principles, can lead to better quality services and more stable 
business relationships. Transparent contracts, reliable payments and close collaboration with key 
partners can increase operational efficiency and help reduce operational risk. 

G1 
Conducting business 

Corruption and bribery Current risk, medium-term outlook: In the construction industry, where large construction projects are 
often run, the risk of corruption and unethical practices may often exist. A lack of effective control 
procedures and a lack of transparency in the management of relationships with suppliers and contractors 
can lead to corruption, which can result in legal sanctions, loss of investor confidence and negative 
reputational impact. 

Future opportunity, short-term perspective: Effective management of relationships with contractors, 
based on transparent cooperation principles, can lead to better quality services and more stable 
business relationships. Transparent contracts, reliable payments and close collaboration with key 
partners can increase operational efficiency and help reduce operational risk. 
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wƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƳŜǘƘƻŘǎ Ŏŀƴ ōŜ ŦƻǳƴŘ ƛƴ ǘƘŜ 9{w{ н DŜƴŜǊŀƭ 5ƛǎŎƭƻǎǳǊŜǎ ǎŜŎǝƻƴ ϥDh±πр wƛǎƪ 
ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭǎ ƻǾŜǊ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǊŜǇƻǊǝƴƎϥΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ ƛŘŜƴǝŬŜǎ ƪŜȅ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǘƘŀǘ Ƴŀȅ ŀũŜŎǘ ƛǘǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǇƻǎƛǝƻƴΣ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŀƴŘ ŎŀǎƘ ƅƻǿǎΦ Lƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅΣ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƻƴŜǎ ƛƴŎƭǳŘŜΥ 
 
мΦ /ƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ς aƛǝƎŀǝƻƴ ŀƴŘ ŀŘŀǇǘŀǝƻƴΥ 

¶ /ƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ŀŘŀǇǘŀǝƻƴ Ŏƻǎǘǎ ƛƴŎƭǳŘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǝƴƎ ƴŜǿ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎŀƭ ǎƻƭǳǝƻƴǎ ŀƴŘ 
ŀŘŀǇǝƴƎ ŜȄƛǎǝƴƎ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ǘƻ ƳƻǊŜ ŘŜƳŀƴŘƛƴƎ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎΦ 

¶ aŜŀǎǳǊŜǎ ǘƻ ǊŜŘǳŎŜ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ Ƴŀȅ ŀũŜŎǘ ǘƘŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƻŦ ŎŀǇƛǘŀƭ 
ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜΣ ōǳǘ ƛƴ ǘƘŜ ƭƻƴƎ ǘŜǊƳ ǘƘŜȅ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜ ǘƻ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŜŶŎƛŜƴŎȅΦ 

 
нΦ /ƛǊŎǳƭŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅΥ 

¶ ¢ƘŜ ŘǊƛǾŜ ǘƻ ǊŜŘǳŎŜ ǿŀǎǘŜ ŀƴŘ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ŜŶŎƛŜƴŎȅ ƛƴ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ Ǌŀǿ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ǊŜǎǳƭǘǎ ƛƴ ǘƘŜ 
ƴŜŜŘ ǘƻ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘ ƛƴƴƻǾŀǝǾŜ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ŀƴŘ ŘŜǾŜƭƻǇ ǊŜŎȅŎƭƛƴƎ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎΦ 
¢ƘŜǎŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘƘŜ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀƴŘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ Ǝƻŀƭǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇΦ 

 
оΦ .ƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅΥ 

мΦ /ƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ ƳŜŀǎǳǊŜǎΣ ǎǳŎƘ ŀǎ ǊŜǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ǇƭŀƴǝƴƎ ƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀƴƛƳŀƭ 
ŎǊƻǎǎƛƴƎǎΣ ŀǊŜ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ŀǎ ŀƴ ƛƴǘŜƎǊŀƭ ǇŀǊǘ ƻŦ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻƧŜŎǘǎΣ ǿƘƛŎƘ ƳƛƴƛƳƛǎŜǎ 
ǊŜǇǳǘŀǝƻƴŀƭ ŀƴŘ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊȅ ǊƛǎƪǎΦ 

 
5ŜǎǇƛǘŜ ǘƘŜ ƛŘŜƴǝŬŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƻǾŜ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎΣ ŀǘ ǘƘƛǎ Ǉƻƛƴǘ ƛƴ ǝƳŜ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǎŜŜǎ ƴƻ 
ƛƴŘƛŎŀǝƻƴ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŎŀǊǊȅƛƴƎ ŀƳƻǳƴǘǎ ƻŦ ŀǎǎŜǘǎ ŀƴŘ ƭƛŀōƛƭƛǝŜǎ ǊŜǇƻǊǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜƭŀǘŜŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ 
Ƴŀȅ ōŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭƭȅ ŀŘƧǳǎǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ƴŜȄǘ ŀƴƴǳŀƭ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ ƳŀƪŜǎ ŀ ŎƭŜŀǊ ŘƛǎǝƴŎǝƻƴ ōŜǘǿŜŜƴ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀǊƛǎƛƴƎ ŦǊƻƳ 9{w{ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ŀƴŘ 
ǘƘƻǎŜ ǎǇŜŎƛŬŎ ǘƻ ƛǘǎ ōǳǎƛƴŜǎǎΥ 
 
мΦ /ƻǾŜǊŜŘ ōȅ 9{w{Υ 

¶ wƛǎƪǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎΣ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ŀŘŀǇǘŀǝƻƴ ŀƴŘ ŎƛǊŎǳƭŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅΦ 

¶ hǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀǊƛǎƛƴƎ ŦǊƻƳ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ǘƻ ǊŜŘǳŎŜ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎΣ ǎŀǾŜ Ǌŀǿ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŀƴŘ ƛƳǇǊƻǾŜ 
ŜƴŜǊƎȅ ŜŶŎƛŜƴŎȅΦ 

 
нΦ DǊƻǳǇπǎǇŜŎƛŬŎΥ 

¶ wƛǎƪǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ Ǿƻƭŀǝƭƛǘȅ ƻŦ Ǌŀǿ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ǇǊƛŎŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŀǾŀƛƭŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
ƳŀǘŜǊƛŀƭǎΦ 

¶ hǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǘƻ ŀŎǉǳƛǊŜ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ όŜΦƎΦ [995 ƻǊ .w99!a 
ŎŜǊǝŬŜŘ ōǳƛƭŘƛƴƎǎύΣ ǿƘƛŎƘ ŀǊŜ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎƭȅ ǎƻǳƎƘǘ ŀƊŜǊ ōȅ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎ ŀƴŘ ŎƭƛŜƴǘǎΦ 
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Lwhπм 5ŜǎŎǊƛǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ǘƻ ƛŘŜƴǝŦȅ ŀƴŘ ŀǎǎŜǎǎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ǇƻƭƭǳǝƻƴπǊŜƭŀǘŜŘ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ 
ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ 
 
aŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ǎǘǳŘȅ 
 
Lƴ ǇǊŜǇŀǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘƛǎ нлнп ǊŜǇƻǊǘΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎƻƴŘǳŎǘŜŘ ŀ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ǎǘǳŘȅ ǘƻ ƛŘŜƴǝŦȅ ƪŜȅ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊ 
ƎǊƻǳǇǎ ŀƴŘ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅΦ ¢ƘŜ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ǿŀǎ 
ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ /{w5Σ ǘƘŜ 9{w{ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜ ƎǳƛŘŀƴŎŜ 
ǇǊƻǾƛŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 9Cw!D LD м ŘƻŎǳƳŜƴǘΦ /ƻƳƳƛǧŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƘƛƎƘŜǎǘ ǉǳŀƭƛǘȅ ŀƴŘ ƛƴǘŜƎǊƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎΣ 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎƻƴŘǳŎǘŜŘ ǘƘŜ ǎǘǳŘȅ ƛƴ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŎƻƴǎǳƭǘŀƴŎȅ W[[Σ ōŜǘǿŜŜƴ hŎǘƻōŜǊ нлнп ŀƴŘ 
5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΦ 
 
¢ƘŜ ŎƻƴŎŜǇǘ ƻŦ Řǳŀƭ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅΣ ƻƴ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ǇǊƻŎŜǎǎ ǿŀǎ ōŀǎŜŘΣ ǘŀƪŜǎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ 
ǘǿƻ ƪŜȅ ŘƛƳŜƴǎƛƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ŀƴŘ ƛǘǎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΥ 
пΦ aŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ƻŦ ƛƳǇŀŎǘ ς ƛƴŎƭǳŘŜǎ ŀƴ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ƻŦ Ƙƻǿ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀũŜŎǘ ǘƘŜ 

ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΣ ǎƻŎƛŜǘȅ ŀƴŘ ǘƘŜ ǿƛŘŜǊ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǘŜȄǘ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΣ 
рΦ CƛƴŀƴŎƛŀƭ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ς ŀǎǎŜǎǎŜǎ Ƙƻǿ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭΣ ǎƻŎƛŀƭ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ 

ό9{Dύ ƛǎǎǳŜǎ Ƴŀȅ ŀũŜŎǘ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƛǘǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŀƴŘ ƎǊƻǿǘƘ 
ǇǊƻǎǇŜŎǘǎΦ 

 
Lƴ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ǎǘŀƎŜ ƻŦ ǘƘŜ Řǳŀƭ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ŀƴŀƭȅǎƛǎΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ǿŀǎ ŜȄŀƳƛƴŜŘΦ ¢ƘŜ ŀƛƳ ǿŀǎ 
ǘƻ ǇǊŜŎƛǎŜƭȅ ŘŜŬƴŜ ǘƘŜ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀƴŘ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ƛƳǇŀŎǘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǘŜȄǘ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΦ 
 
!ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘƛǎ ǇǊƻŎŜǎǎΣ ǎƛȄ ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ǿƻǊƪǎƘƻǇǎ ǿŜǊŜ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ǿƛǘƘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŜȄǇŜǊǘǎ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ƪŜȅ 
ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎŜƎƳŜƴǘǎΦ ¢ƘŜ ǿƻǊƪǎƘƻǇ ƎŀǘƘŜǊŜŘ ŘŜǘŀƛƭŜŘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴΥ 
сΦ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ƻũŜǊŜŘΣ 
тΦ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǇŀǊǘƴŜǊǎΣ 
уΦ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎ ǿƛǘƘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎΣ 
фΦ ŎǳǎǘƻƳŜǊ ŀƴŘ ŜƴŘπǳǎŜǊ ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎΣ 
млΦ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŀƴŘ Ǌŀǿ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ǳǎŜŘΦ 
 
.ŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ Řŀǘŀ ŎƻƭƭŜŎǘŜŘΣ ŀ ŘŜǘŀƛƭŜŘ ŘƛŀƎǊŀƳ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ǿŀǎ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŀ 
ōǊŜŀƪŘƻǿƴ ƛƴǘƻ ǘƘǊŜŜ Ƴŀƛƴ ŀǊŜŀǎΥ ǳǇǎǘǊŜŀƳ όǎǳǇǇƭƛŜǊǎ ŀƴŘ ǎƻǳǊŎƛƴƎύΣ ƻǿƴ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ όƛƴǘŜǊƴŀƭ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎύ 
ŀƴŘ ŘƻǿƴǎǘǊŜŀƳ όŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ŀƴŘ ŜƴŘ ǳǎŜǊǎύΦ ¢Ƙƛǎ ŘƛŀƎǊŀƳ ǎŜǊǾŜŘ ŀǎ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ŦƻǊ ŦǳǊǘƘŜǊ ŀƴŀƭȅǎƛǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ 
ǘƘŜ ƛŘŜƴǝŬŎŀǝƻƴ ƻŦ ƪŜȅ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŀƴŘ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊ ƎǊƻǳǇǎ ŀƴŘ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎΦ 
 
¢ƘŜ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ф ƪŜȅ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊ ƎǊƻǳǇǎ ǘƘŀǘ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘƭȅ ƛƴƅǳŜƴŎŜ ƻǊ ŀǊŜ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘƭȅ ŀũŜŎǘŜŘ 
ōȅ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΥ 
ммΦ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎΥ ǎǳǇǇƭƛŜǊǎΣ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎΣ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎΣ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎΣ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴǎΣ 

ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎΣ ŀŎŀŘŜƳƛŀ 
мнΦ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎΥ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ 
 
.ŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ŘƛŀƎǊŀƳ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘΣ ǘƘŜ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊ ƎǊƻǳǇǎ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ŀƴŘ ǘƘŜ 
ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ƎŀǘƘŜǊŜŘ ŦǊƻƳ ƛƴǘŜǊǾƛŜǿǎ ǿƛǘƘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŀƴŘ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ŜȄǇŜǊǘǎΣ ŀ ŘŜǘŀƛƭŜŘ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ƻŦ ǇƻǘŜƴǝŀƭ 
ǘƻǇƛŎǎ ƻŦ ǊŜƭŜǾŀƴŎŜ ǿŀǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘΦ ¢ƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎ ŀƭǎƻ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ōŜƴŎƘƳŀǊƪƛƴƎ ŀƴŘ ǘƘŜ ƭƛǎǘ ƻŦ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ǘƻǇƛŎǎ 
ŎƻƴǘŀƛƴŜŘ ƛƴ !w мс ƻŦ ǘƘŜ 9{w{ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ǿŀǎ ǳǎŜŘ ŀǎ ŀ ǊŜŦŜǊŜƴŎŜΦ 
! ōǊƻŀŘ ƭƛǎǘ ƻŦ Lwhǎ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŎǊŜŀǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ǎǳōƧŜŎǘǎ ƛŘŜƴǝŬŜŘΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎΥ 
моΦ ǇƻǎƛǝǾŜ ƛƴƅǳŜƴŎŜǎΣ 
мпΦ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƴƅǳŜƴŎŜǎΣ 



 

ǇŀƎŜ мол 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

мрΦ ǊƛǎƪǎΣ 
мсΦ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎΦ 
 
!ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘƛǎ ǇǊƻŎŜǎǎΣ ŀ ǘƻǘŀƭ ƻŦ моо Lwhǎ ǿŜǊŜ ƛŘŜƴǝŬŜŘΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎΥ 
мтΦ уф ƛƳǇŀŎǘǎ ς ǊŜƅŜŎǝƴƎ ōƻǘƘ ǘƘŜ ǇƻǎƛǝǾŜ ŀƴŘ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ 
муΦ пп Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ς ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ƛǎǎǳŜǎΦ 
 
!ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘΣ ǘƘŜ ƴŀǘǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ŜũŜŎǘ ǿŀǎ ƛŘŜƴǝŬŜŘΣ ƛΦŜΦ ǿƘŜǘƘŜǊ ƛǘ ƛǎΥ 
мфΦ ǇƻǎƛǝǾŜ ƻǊ ƴŜƎŀǝǾŜ  
нлΦ ŜȄƛǎǝƴƎ ƻǊ ǇƻǘŜƴǝŀƭ όƛΦŜΦ ƭƛƪŜƭȅ ǘƻ ƻŎŎǳǊ ƛƴ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜύΦ  
 
LƳǇŀŎǘǎ ǿŜǊŜ ŀǎǎŜǎǎŜŘ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŎǊƛǘŜǊƛŀΥ 
нмΦ ǎŎŀƭŜ ŀƴŘ ǎǘǊŜƴƎǘƘ  
ннΦ ǎŎƻǇŜ 
ноΦ ǊŜǾŜǊǎƛōƛƭƛǘȅ όƛƴ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ƻŦ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎύ 
нпΦ ƭƛƪŜƭƛƘƻƻŘ ƻŦ ƻŎŎǳǊǊŜƴŎŜ όŦƻǊ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎύΦ 
 
¢ƘŜ ǇǊŜπƛŘŜƴǝŬŜŘ моо LwhǎΣ ŜŀŎƘ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ǘƘǊƻǳƎƘ ǎǇŜŎƛŬŎ ŜȄŀƳǇƭŜǎ ƻŦ ǇƘŜƴƻƳŜƴŀ ŀƴŘ ƛƳǇŀŎǘǎ ƭƛƴƪŜŘ 
ǘƻ ǘƘŜ ǘƻǇƛŎǎ ƻŦ ǊŜƭŜǾŀƴŎŜ ƛƴ ǘƘŜ !w мс ƭƛǎǘΣ ǿŜǊŜ ǎǳōƧŜŎǘŜŘ ǘƻ ŘŜǘŀƛƭŜŘ ǾŜǊƛŬŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ŀǎ ǇŀǊǘ 
ƻŦ ǿƻǊƪǎƘƻǇǎ ŀƴŘ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊ ǎǳǊǾŜȅǎΣ ǿƘƛŎƘ ŜƴŀōƭŜŘ ǘƘŜƛǊ ǇǊŜŎƛǎŜ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǘŜȄǘ ƻŦ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ 
Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀǎǎƻŎƛŀǘŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ !ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘƛǎ ǇǊƻŎŜǎǎΣ ǘƘŜ ƛƴƅǳŜƴŎŜǊǎ ŦǊƻƳ 
ǘƘŜ ōǊƻŀŘ ƭƛǎǘ ƻŦ Lwhǎ ǿŜǊŜ ŀǎǎƛƎƴŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊ ƎǊƻǳǇǎ Ƴƻǎǘ ŎƭƻǎŜƭȅ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǘƻǇƛŎ ƛƴ ƻǊŘŜǊ 
ǘƻ ƻōǘŀƛƴ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ŦŀŎǘǳŀƭ ŀƴŘ ǾŀƭǳŀōƭŜ ŦŜŜŘōŀŎƪ ǇƻǎǎƛōƭŜ ƛƴ ŜŀŎƘ ŀǊŜŀΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ǊŜǎŜŀǊŎƘ ǘƻƻƭǎ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ 
ς ƻƴƭƛƴŜ ǎǳǊǾŜȅǎ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊǾƛŜǿ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ς ŀƭƭƻǿŜŘ ŦƻǊ ōƻǘƘ ƛƴπŘŜǇǘƘ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ƻŦ ƻǇƛƴƛƻƴǎ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ŀƴ 
ƻǇŜƴ ŘƛǎŎǳǎǎƛƻƴ ƻŦ ƪŜȅ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ƛǎǎǳŜǎΦ ¢ƘŜ ǎǳǊǾŜȅǎΣ ǇǊŜǇŀǊŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ƭƛƴƪǎ ŀƴŘ ǎŜƴǘ ƻǳǘ ōȅ 
ǘƘƻǎŜ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŎƭƻǎŜǎǘ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǾŀǊƛƻǳǎ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎΣ ŎƻƳōƛƴŜŘ ǿƛǘƘ 
ƛƴǘŜǊǾƛŜǿǎΣ ŜƴŀōƭŜŘ ŀƴ ŜũŜŎǝǾŜ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ǾŀǊƛƻǳǎ ƛƳǇŀŎǘǎ ŀƴŘ ŀƴ 
ǳƴŘŜǊǎǘŀƴŘƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ŜȄǇŜŎǘŀǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ƪŜȅ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊ ƎǊƻǳǇǎΦ 
 
!ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ŀƴŀƭȅǎƛǎΣ ǘƘŜ ǎǳǊǾŜȅŜŘ ǿŜǊŜ ǎŜƴǘ ǘƻ ǎŜǾŜƴ ƪŜȅ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊ ƎǊƻǳǇǎΣ ƎŀǘƘŜǊƛƴƎ фм 
ǊŜǎǇƻƴǎŜǎΣ ŀƴŘ ǘǿƻ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊ ƎǊƻǳǇǎΣ ŦǊƻƳ ǿƘƛŎƘ су ǊŜǎǇƻƴǎŜǎ ǿŜǊŜ ƻōǘŀƛƴŜŘΦ ¢Ƙƛǎ ǿƛŘŜ ǊŀƴƎŜ 
ƻŦ Ŏƻƴǎǳƭǘŀǝƻƴǎ ŀƭƭƻǿŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŘƛǾŜǊǎŜ ǇŜǊǎǇŜŎǝǾŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ƛƴπŘŜǇǘƘ ƛŘŜƴǝŬŎŀǝƻƴ ƻŦ ƪŜȅ 
ƛǎǎǳŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΣ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ŦƻǊ ŦǳǊǘƘŜǊ ǎǘŀƎŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ 
ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘΦ 
 
LƴǘŜǊǾƛŜǿǎ ǿŜǊŜ ŎƻƴŘǳŎǘŜŘ ǿƛǘƘ ƪŜȅ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊ ƎǊƻǳǇǎ ŀƴŘ ƻƴŜ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊ ς ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ 
DǊŜŜƴ .ǳƛƭŘƛƴƎ /ƻǳƴŎƛƭ όt[D./ύΣ ŀƴ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀōƭŜ ŜȄǇŜǊǝǎŜ ƛƴ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǘƻǇƛŎǎ ŦǊƻƳ 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ǎŜŎǘƻǊ ƻŦ ŀŎǝǾƛǘȅΦ 
 
!ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǿŜǊŜ ŘƛǾƛŘŜŘ ƛƴǘƻ ŎǳǊǊŜƴǘ ŀƴŘ 
ŦǳǘǳǊŜ ƻƴŜǎΣ ǿƛǘƘ ŀ ǝƳŜ ƘƻǊƛȊƻƴ ōŜƛƴƎ ŘŜŬƴŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜƳΥ 
нрΦ {ƘƻǊǘπǘŜǊƳ όǳǇ ǘƻ ƻƴŜ ȅŜŀǊύΣ 
нсΦ aŜŘƛǳƳπǘŜǊƳ όмπр ȅŜŀǊǎύΣ 
нтΦ [ƻƴƎπǘŜǊƳ όƳƻǊŜ ǘƘŀƴ р ȅŜŀǊǎύΦ 
 
9ŀŎƘ Ǌƛǎƪ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘȅ ǿŀǎ ŀǎǎŜǎǎŜŘ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŎǊƛǘŜǊƛŀΥ 
нуΦ CƛƴŀƴŎƛŀƭ ŜǾŀƭǳŀǝƻƴ όŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘ ǎƛȊŜύΣ 
нфΦ [ƛƪŜƭƛƘƻƻŘ 
 



 

ǇŀƎŜ мом 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

wƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǿŜǊŜ ŘƛǎŎǳǎǎŜŘ ŀƴŘ ŀǎǎŜǎǎŜŘ ƛƴ ŀ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ǿƻǊƪǎƘƻǇ 
ŀǧŜƴŘŜŘ ōȅ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ƻŦ ǘƘŜ CƛƴŀƴŎŜ 5ƛǾƛǎƛƻƴΦ  
 
¢ƻ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘ ǘƘŜ Řǳŀƭ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ŀƴŀƭȅǎƛǎΣ ŀ ŎƻƳǇŀǊŀǝǾŜ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ǿŀǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ǿƛǘƘ ŬǾŜ ƴƻƴπŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ǊŜǇƻǊǝƴƎ ŜƴǝǝŜǎ ς ǘǿƻ ŦǊƻƳ tƻƭŀƴŘ ŀƴŘ ǘƘǊŜŜ ŦǊƻƳ ŀōǊƻŀŘΦ ¢ƘŜ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ŜƴǝǝŜǎ ǿŀǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ 
ŎǊƛǘŜǊƛŀ ƻŦ ŀ ǎƛƳƛƭŀǊ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎŜƎƳŜƴǘ ŀƴŘ ŀ ǎƛƳƛƭŀǊ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ ǘƻ ǘƘŀǘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ ¢ƘŜ ŀƴŀƭȅǎƛǎ 
ŦƻŎǳǎŜǎ ƻƴ ǘƘŜƳŜǎ ŀƴŘ ǎǳōπǘƘŜƳŜǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ !w мс ƭƛǎǘΣ ǿƘƛŎƘ ǿŜǊŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ōȅ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀǊŜŘ 
ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΦ 
 
.ŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ǎǳǊǾŜȅǎΣ ƛƴǘŜǊǾƛŜǿǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŎƻƴŎƭǳǎƛƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ōŜƴŎƘƳŀǊƪƛƴƎ ŀƴŀƭȅǎƛǎΣ ŀ Ŭƴŀƭ 
ƭƛǎǘ ƻŦ ǘƻǇƛŎǎ ƻŦ ǊŜƭŜǾŀƴŎŜ ǿŀǎ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘΦ ! ŎǊƛǘŜǊƛƻƴ ǿŀǎ ŀŘƻǇǘŜŘ ǿƘŜǊŜōȅ ŀ ǘƻǇƛŎ ǿŀǎ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ ǊŜƭŜǾŀƴǘ 
ƛŦ ƛǘ ǿŀǎ ƭƛƴƪŜŘ ǘƻ ŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƛƳǇŀŎǘΣ Ǌƛǎƪ ƻǊ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘȅΦ 
 
!ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘΣ ƻŦ ǘƘŜ уф ƛƳǇŀŎǘǎ ƛŘŜƴǝŬŜŘΣ пу ǿŜǊŜ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ŀǎ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘΣ ǿƘƛƭŜ ƻŦ ǘƘŜ пп Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ 
ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ нт ǿŜǊŜ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ŀǎ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘΦ  
 
Lwhπн 5ƛǎŎƭƻǎǳǊŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ƛƴ 9{w{ ŎƻǾŜǊŜŘ ōȅ ǘƘŜ ǳƴŘŜǊǘŀƪƛƴƎΩǎ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ 
 
9{w{ /hat[L!b/9 ¢!.[9 

5ƛǎŎƭƻǎǳǊŜ bƻΦ 5ƛǎŎƭƻǎǳǊŜ ƴŀƳŜ 
tŀƎŜ  

ƛƴ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘ 

9{w{ н DŜƴŜǊŀƭ ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜǎ ммм 

.tπм  DŜƴŜǊŀƭ ōŀǎƛǎ ŦƻǊ ǇǊŜǇŀǊŀǝƻƴ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ  ммм 

.tπн  5ƛǎŎƭƻǎǳǊŜǎ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ǎǇŜŎƛŬŎ ŎƛǊŎǳƳǎǘŀƴŎŜǎ  ммм 

Dh±πм  ¢ƘŜ ǊƻƭŜ ƻŦ ǘƘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜΣ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ōƻŘƛŜǎ  ммн 

Dh±πн  
LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǘƻ ŀƴŘ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ƳŀǧŜǊǎ ŀŘŘǊŜǎǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ ǳƴŘŜǊǘŀƪƛƴƎΩǎ 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜΣ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ōƻŘƛŜǎ  

ммр 

Dh±πо  LƴǘŜƎǊŀǝƻƴ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅπǊŜƭŀǘŜŘ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƛƴ ƛƴŎŜƴǝǾŜ ǎŎƘŜƳŜǎ  ммрΤ мос 

Dh±πп  {ǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻƴ ŘǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜ  ммт 

Dh±πр  wƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭǎ ƻǾŜǊ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǊŜǇƻǊǝƴƎ  мму 

{.aπм  {ǘǊŀǘŜƎȅΣ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ ŀƴŘ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ  мму 

{.aπн  LƴǘŜǊŜǎǘǎ ŀƴŘ ǾƛŜǿǎ ƻŦ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ  
мноΤ мсфΤ мфмΤ мфпΤ 

мфр 

{.aπо  
aŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ 
ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ  

мноΤ мосΤ мпуΤ мрмΤ 
мсфΤ мфмΤ мфрΤ мфс 

Lwhπм  
5ŜǎŎǊƛǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ǘƻ ƛŘŜƴǝŦȅ ŀƴŘ ŀǎǎŜǎǎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ 
ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ  

мнфΤ мос 

Lwhπн  5ƛǎŎƭƻǎǳǊŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ƛƴ 9{w{ ŎƻǾŜǊŜŘ ōȅ ǘƘŜ ǳƴŘŜǊǘŀƪƛƴƎΩǎ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ  мом 

9{w{ 9м /ƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ мос 

9мπм  ¢Ǌŀƴǎƛǝƻƴ Ǉƭŀƴ ŦƻǊ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƳƛǝƎŀǝƻƴ  мос 

9мπн  tƻƭƛŎƛŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƳƛǝƎŀǝƻƴ ŀƴŘ ŀŘŀǇǘŀǝƻƴ  моф 

9мπо  !Ŏǝƻƴǎ ŀƴŘ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ǇƻƭƛŎƛŜǎ  моф 

9мπп  ¢ŀǊƎŜǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƳƛǝƎŀǝƻƴ ŀƴŘ ŀŘŀǇǘŀǝƻƴ  мпм 

9мπр  9ƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ŀƴŘ ƳƛȄ  мпн 

9мπс  DǊƻǎǎ {ŎƻǇŜǎ мΣ нΣ о ŀƴŘ ¢ƻǘŀƭ DID ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ  мпо 

9мπт DID ǊŜƳƻǾŀƭǎ ŀƴŘ DID ƳƛǝƎŀǝƻƴ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ŬƴŀƴŎŜŘ ǘƘǊƻǳƎƘ ŎŀǊōƻƴ ŎǊŜŘƛǘǎ мпу 

9мπу LƴǘŜǊƴŀƭ ŎŀǊōƻƴ ǇǊƛŎƛƴƎ мпу 



 

ǇŀƎŜ мон 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

9мπф 
!ƴǝŎƛǇŀǘŜŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŜũŜŎǘǎ ŦǊƻƳ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ǇƘȅǎƛŎŀƭ ŀƴŘ ǘǊŀƴǎƛǝƻƴ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ǇƻǘŜƴǝŀƭ 
ŎƭƛƳŀǘŜπǊŜƭŀǘŜŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ 

bκ! 

9{w{ 9п .ƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ мпу 

9пπм  
.ƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀǝƻƴ Ǉƭŀƴ  
ŀƴŘ ǘƘŜ ƛƴǘŜƎǊŀǝƻƴ ƻŦ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ ƛƴǘƻ ǘƘŜ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ 
ƳƻŘŜƭ  

мпу 

9пπн tƻƭƛŎƛŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ мпу 

9пπо  !Ŏǝƻƴǎ ŀƴŘ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ  мпф 

9пπп  ¢ŀǊƎŜǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ  мрм 

9пπр LƳǇŀŎǘ ƳŜǘǊƛŎǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ ŎƘŀƴƎŜ мрм 

9пπс 
!ƴǝŎƛǇŀǘŜŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎ ŦǊƻƳ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ 
ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ 

bκ! 

9{w{ 9р /ƛǊŎǳƭŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅ мрп 

9рπм  tƻƭƛŎƛŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǊŜǎƻǳǊŎŜ ǳǎŜ ŀƴŘ ŎƛǊŎǳƭŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅ  мрп 

9рπн  !Ŏǝƻƴǎ ŀƴŘ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǊŜǎƻǳǊŎŜ ǳǎŜ ŀƴŘ ŎƛǊŎǳƭŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅ  мрп 

9рπо  ¢ŀǊƎŜǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǊŜǎƻǳǊŎŜ ǳǎŜ ŀƴŘ ŎƛǊŎǳƭŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅ  мрс 

9рπп wŜǎƻǳǊŎŜ ƛƴƅƻǿǎ мрс 

9рπр  wŜǎƻǳǊŎŜ ƻǳǜƭƻǿǎ  мрт 

9рπс 
!ƴǝŎƛǇŀǘŜŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŜũŜŎǘǎ ŦǊƻƳ ǊŜǎƻǳǊŎŜ ǳǎŜ ŀƴŘ ŎƛǊŎǳƭŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅπǊŜƭŀǘŜŘ ƛƳǇŀŎǘǎΣ 
Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ 

bκ! 

9{w{ {м hǿƴ ǿƻǊƪŦƻǊŎŜ мсф 

{.aπн LƴǘŜǊŜǎǘǎ ŀƴŘ ǾƛŜǿǎ ƻŦ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ 
мноΤ мсфΤ мфмΤ мфпΤ 

мфр 

{.aπо 
aŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ 
ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ  

мноΤ мосΤ мпуΤ мрмΤ 
мсфΤ мфмΤ мфрΤ мфс 

{мπм  tƻƭƛŎƛŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƻǿƴ ǿƻǊƪŦƻǊŎŜ  мсф 

{мπн  tǊƻŎŜǎǎŜǎ ŦƻǊ ŜƴƎŀƎƛƴƎ ǿƛǘƘ ƻǿƴ ǿƻǊƪŜǊǎ ŀƴŘ ǿƻǊƪŜǊǎΩ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ŀōƻǳǘ ƛƳǇŀŎǘǎ  мтн 

{мπо  
tǊƻŎŜǎǎŜǎ ǘƻ ǊŜƳŜŘƛŀǘŜ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎ ŀƴŘ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ŦƻǊ ǳƴƛǘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƻ ǊŜǇƻǊǘ 
ƛǎǎǳŜǎ  

мто 

{мπп  
¢ŀƪƛƴƎ ŀŎǝƻƴ ƻƴ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎ ƻƴ ƻǿƴ ǿƻǊƪŦƻǊŎŜΣ ŀƴŘ ŀǇǇǊƻŀŎƘŜǎ ǘƻ ƳƛǝƎŀǝƴƎ 
ƳŀǘŜǊƛŀƭ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ǇǳǊǎǳƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƻǿƴ ǿƻǊƪŦƻǊŎŜΣ ŀƴŘ 
ŜũŜŎǝǾŜƴŜǎǎ ƻŦ ǘƘƻǎŜ ŀŎǝƻƴǎ  

мтп 

{мπр  
¢ŀǊƎŜǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ ŀŘǾŀƴŎƛƴƎ ǇƻǎƛǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ 
ŀƴŘ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ  

мтт 

{мπс  /ƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎ ƻŦ ǘƘŜ ǳƴŘŜǊǘŀƪƛƴƎΩǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ  мтф 

{мπт  /ƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎ ƻŦ ƴƻƴπŜƳǇƭƻȅŜŜ ǿƻǊƪŜǊǎ ƛƴ ǘƘŜ ǳƴŘŜǊǘŀƪƛƴƎΩǎ ƻǿƴ ǿƻǊƪŦƻǊŎŜ  мум 

{мπу  /ƻƭƭŜŎǝǾŜ ōŀǊƎŀƛƴƛƴƎ ŎƻǾŜǊŀƎŜ ŀƴŘ ǎƻŎƛŀƭ ŘƛŀƭƻƎǳŜ  мум 

{мπф  5ƛǾŜǊǎƛǘȅ ƳŜǘǊƛŎǎ  мум 

{мπмл  !ŘŜǉǳŀǘŜ ǿŀƎŜǎ  мун 

{мπмм  {ƻŎƛŀƭ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ  муо 

{мπмн  tŜǊǎƻƴǎ ǿƛǘƘ ŘƛǎŀōƛƭƛǝŜǎ  муо 

{мπмо  ¢ǊŀƛƴƛƴƎ ŀƴŘ ǎƪƛƭƭǎ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƳŜǘǊƛŎǎ  муп 

{мπмп  IŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ƳŜǘǊƛŎǎ  мут 

{мπмр  ²ƻǊƪπƭƛŦŜ ōŀƭŀƴŎŜ ƳŜǘǊƛŎǎ  муф 

{мπмс  wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƳŜǘǊƛŎǎ όǇŀȅ ƎŀǇ ŀƴŘ ǘƻǘŀƭ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴύ  муф 

{мπмт  LƴŎƛŘŜƴǘǎΣ ŎƻƳǇƭŀƛƴǘǎ ŀƴŘ ǎŜǾŜǊŜ ƘǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎ ƛƳǇŀŎǘǎ  мфм 

9{w{ {н ²ƻǊƪŜǊǎ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ мфм 



 

ǇŀƎŜ моо 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

{.aπн LƴǘŜǊŜǎǘǎ ŀƴŘ ǾƛŜǿǎ ƻŦ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ 
мноΤ мсфΤ мфмΤ мфпΤ 

мфр 

{.aπо 
aŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ 
ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ  

мноΤ мосΤ мпуΤ мрмΤ 
мсфΤ мфмΤ мфрΤ мфс 

{нπм  tƻƭƛŎƛŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ǿƻǊƪŜǊǎ  мфн 

{нπн tǊƻŎŜǎǎŜǎ ŦƻǊ ŜƴƎŀƎƛƴƎ ǿƛǘƘ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ǿƻǊƪŜǊǎ ŀōƻǳǘ ƛƳǇŀŎǘǎ мфо 

{нπо  
tǊƻŎŜǎǎŜǎ ǘƻ ǊŜƳŜŘƛŀǘŜ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎ ŀƴŘ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ŦƻǊ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ǿƻǊƪŜǊǎ ǘƻ ǊŀƛǎŜ 
ŎƻƴŎŜǊƴǎ  

мфо 

{нπп 
¢ŀƪƛƴƎ ŀŎǝƻƴ ƻƴ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎ ƻƴ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ǿƻǊƪŜǊǎΣ ŀƴŘ ŀǇǇǊƻŀŎƘŜǎ ǘƻ 
ƳŀƴŀƎƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ǇǳǊǎǳƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ 
ǿƻǊƪŜǊǎΣ ŀƴŘ ŜũŜŎǝǾŜƴŜǎǎ ƻŦ ǘƘƻǎŜ ŀŎǝƻƴ  

мфп 

{нπр 
¢ŀǊƎŜǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ ŀŘǾŀƴŎƛƴƎ ǇƻǎƛǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ 
ŀƴŘ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ  

мфп 

9{w{ {о !ũŜŎǘŜŘ /ƻƳƳǳƴƛǝŜǎ мфп 

{.aπн LƴǘŜǊŜǎǘǎ ŀƴŘ ǾƛŜǿǎ ƻŦ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ 
мноΤ мсфΤ мфмΤ мфпΤ 

мфр 

{.aπо 
aŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ 
ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ  

мноΤ мосΤ мпуΤ мрмΤ 
мсфΤ мфмΤ мфрΤ мфс 

{оπм tƻƭƛŎƛŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŀũŜŎǘŜŘ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎ  мфр 

{оπо 
tǊƻŎŜǎǎŜǎ ǘƻ ǊŜƳŜŘƛŀǘŜ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎ ŀƴŘ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ŦƻǊ ŀũŜŎǘŜŘ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎ ǘƻ 
ǊŀƛǎŜ ŎƻƴŎŜǊƴǎ 

мфр 

{оπп 
¢ŀƪƛƴƎ ŀŎǝƻƴ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎ ƻƴ ŀũŜŎǘŜŘ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ŀǇǇǊƻŀŎƘŜǎ ǘƻ 
ƳŀƴŀƎƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ǇǳǊǎǳƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŀũŜŎǘŜŘ 
ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ŜũŜŎǝǾŜƴŜǎǎ ƻŦ ǘƘƻǎŜ ŀŎǝƻƴǎ  

мфр 

{оπр 
¢ŀǊƎŜǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ ŀŘǾŀƴŎƛƴƎ ǇƻǎƛǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ 
ŀƴŘ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ  

мфр 

9{w{ {п /ƻƴǎǳƳŜǊǎ ŀƴŘ ŜƴŘπǳǎŜǊǎ мфр 

{.aπн LƴǘŜǊŜǎǘǎ ŀƴŘ ǾƛŜǿǎ ƻŦ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ 
мноΤ мсфΤ мфмΤ мфпΤ 

мфр 

{.aπо 
aŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ 
ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ  

мноΤ мосΤ мпуΤ мрмΤ 
мсфΤ мфмΤ мфрΤ мфс 

{пπм tƻƭƛŎƛŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŎƻƴǎǳƳŜǊǎ ŀƴŘ ŜƴŘπǳǎŜǊǎ мфс 

{пπн /ƻƭƭŀōƻǊŀǝǾŜ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ŦƻǊ ƛƴǘŜǊŀŎǝƴƎ ǿƛǘƘ ŎƻƴǎǳƳŜǊǎ ŀƴŘ ŜƴŘ ǳǎŜǊǎ мфс 

{пπо 
tǊƻŎŜǎǎŜǎ ǘƻ ǊŜƳŜŘƛŀǘŜ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎ ŀƴŘ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ŦƻǊ ŎƻƴǎǳƳŜǊǎ ŀƴŘ ŜƴŘπǳǎŜǊǎ 
ǘƻ ǊŀƛǎŜ ŎƻƴŎŜǊƴǎ 

мфс 

{пπп 
¢ŀƪƛƴƎ ŀŎǝƻƴ ƻƴ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎ ƻƴ ŎƻƴǎǳƳŜǊǎ ŀƴŘ ŜƴŘπǳǎŜǊǎΣ ŀƴŘ ŀǇǇǊƻŀŎƘŜǎ ǘƻ 
ƳŀƴŀƎƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ǇǳǊǎǳƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŎƻƴǎǳƳŜǊǎ ŀƴŘ 
ŜƴŘπǳǎŜǊǎΣ ŀƴŘ ŜũŜŎǝǾŜƴŜǎǎ ƻŦ ǘƘƻǎŜ ŀŎǝƻƴǎ 

мфт 

{пπр 
¢ŀǊƎŜǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ ŀŘǾŀƴŎƛƴƎ ǇƻǎƛǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ 
ŀƴŘ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ 

мфф 

9{w{ Dм DƻǾŜǊƴŀƴŎŜ мфф 

Dмπм  /ƻǊǇƻǊŀǘŜ ŎǳƭǘǳǊŜ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŎƻƴŘǳŎǘ ǇƻƭƛŎƛŜǎ ŀƴŘ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ŎǳƭǘǳǊŜ  мфф 

Dмπн  aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎ ǿƛǘƘ ǎǳǇǇƭƛŜǊǎ  нлн 

Dмπо  tǊŜǾŜƴǝƻƴ ŀƴŘ ŘŜǘŜŎǝƻƴ ƻŦ ŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ŀƴŘ ōǊƛōŜǊȅ  нлн 

Dмπп  /ƻƴŬǊƳŜŘ ƛƴŎƛŘŜƴǘǎ ƻŦ ŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ƻǊ ōǊƛōŜǊȅ  нлп 

Dмπр  tƻƭƛǝŎŀƭ ƛƴƅǳŜƴŎŜ ŀƴŘ ƭƻōōȅƛƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ  нлп 

Dмπс  tŀȅƳŜƴǘ ǇǊŀŎǝŎŜǎ  нлу 

 
[ƛǎǘ ƻŦ ŘŀǘŀǇƻƛƴǘǎ ƛƴ ŎǊƻǎǎπŎǳǩƴƎ ŀƴŘ ǘƻǇƛŎŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ǘƘŀǘ ŘŜǊƛǾŜ ŦǊƻƳ ƻǘƘŜǊ 9¦ ƭŜƎƛǎƭŀǝƻƴ 
 



 

ǇŀƎŜ моп 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ŀǎǎƻŎƛŀǘŜŘ ŘŀǘŀǇƻƛƴǘ 

wŜŦŜǊŜƴŎŜ ǘƻ ǘƘŜ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴ ƻƴ ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜ 
ƻŦ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǊŜƭŀǝƴƎ ǘƻ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎŜǊǾƛŎŜǎ 

ǎŜŎǘƻǊ όŎƘŀǇǘŜǊ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘύ 

9{w{ н Dh±πм aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ ƎŜƴŘŜǊ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ǇŀǊŀƎǊŀǇƘ όǎŜŎǝƻƴ нм όŘύύ  

9{w{ н Dh±πм tŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ƻŦ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƳŜƳōŜǊǎ ǿƘƻ ŀǊŜ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ 
όǎŜŎǝƻƴ нмόŜύύ 

 

9{w{ н Dh±πп 5ǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ όǎŜŎǝƻƴ олύ  

9{w{ н {.aπм LƴǾƻƭǾŜƳŜƴǘ ƛƴ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ Ŧƻǎǎƛƭ ŦǳŜƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ όǎŜŎǝƻƴ пл όŘύ 
όƛύύ 

bƻǘ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ 

9{w{ н {.aπм tŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ƛƴ ŎƘŜƳƛŎŀƭ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŀŎǝǾƛǝŜǎ όǎŜŎǝƻƴ плόŘύόƛƛύύ bƻǘ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ 

9{w{ н {.aπм LƴǾƻƭǾŜƳŜƴǘ ƛƴ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŎƻƴǘǊƻǾŜǊǎƛŀƭ ǿŜŀǇƻƴǎ όǎŜŎǝƻƴ 
пл όŘύ όƛƛƛύύ 

bƻǘ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ 

9{w{ н {.aπм tŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ƛƴ ǘƻōŀŎŎƻ ŎǳƭǝǾŀǝƻƴ ŀƴŘ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŀŎǝǾƛǝŜǎ όǎŜŎǝƻƴ 
плόŘύόƛǾύύ 

bƻǘ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ 

9{w{ 9мπм ¢ǊŀƴǎŦƻǊƳŀǝƻƴ Ǉƭŀƴ ǘƻ ŀŎƘƛŜǾŜ ŎƭƛƳŀǘŜ ƴŜǳǘǊŀƭƛǘȅ ōȅ нлрл ό{ŜŎǝƻƴ мпύ  

9{w{ 9мπм ¦ƴƛǘǎ ŜȄŎƭǳŘŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ǘƘŜ tŀǊƛǎ !ƎǊŜŜƳŜƴǘπŀŘƧǳǎǘŜŘ 
ōŜƴŎƘƳŀǊƪǎ όǎŜŎǝƻƴ мсόƎύύ 

 

9{w{ 9мπп DǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴ ǊŜŘǳŎǝƻƴ ǘŀǊƎŜǘǎ όǎŜŎǝƻƴ опύ  

9{w{ 9мπр Cƻǎǎƛƭ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ŘƛǎŀƎƎǊŜƎŀǘŜŘ ōȅ ǎƻǳǊŎŜ όǎŜŎǝƻƴ оуύ  

9{w{ 9мπр 9ƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ŀƴŘ ŜƴŜǊƎȅ ƳƛȄ όǎŜŎǝƻƴ отύ  

9{w{ 9мπр 9ƴŜǊƎȅ ƛƴǘŜƴǎƛǘȅ ƭƛƴƪŜŘ ǘƻ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǳƴŘŜǊǘŀƪŜƴ ƛƴ ǎŜŎǘƻǊǎ ǿƛǘƘ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ 
ŎƭƛƳŀǘŜ ƛƳǇŀŎǘǎ όǎŜŎǝƻƴǎ плπпоύ 

 

9{w{ 9мπс {ŎƻǇŜ мΣ нΣ о ƎǊƻǎǎ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŀƴŘ ǘƻǘŀƭ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ 
ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ όǎŜŎǝƻƴ ппύ 

 

9{w{ 9мπс DǊƻǎǎ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ƛƴǘŜƴǎƛǘȅ όǎŜŎǝƻƴǎ роπррύ  

9{w{ 9мπт DǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ǊŜƳƻǾŀƭ ŀƴŘ ŎŀǊōƻƴ ŎǊŜŘƛǘǎ όǎŜŎǝƻƴ рсύ  

9{w{ 9мπф wŜŦŜǊŜƴŎŜ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ŜȄǇƻǎǳǊŜ ǘƻ ŎƭƛƳŀǘŜπǊŜƭŀǘŜŘ ǇƘȅǎƛŎŀƭ Ǌƛǎƪ όǎŜŎǝƻƴ ссύ bƻǘ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ 

9{w{ 9мπф 5ƛǎŀƎƎǊŜƎŀǝƻƴ ƻŦ ƳƻƴŜǘŀǊȅ ŀƳƻǳƴǘǎ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ŀŎǳǘŜ ŀƴŘ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘ 
ǇƘȅǎƛŎŀƭ Ǌƛǎƪ όǎŜŎǝƻƴ ссόŀύύ 

bƻǘ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ 

9{w{ 9мπф [ƻŎŀǝƻƴ ƻŦ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŀǎǎŜǘǎ ŀǘ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ǇƘȅǎƛŎŀƭ Ǌƛǎƪ όǎŜŎǝƻƴ сс όŎύύ bƻǘ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ 

9{w{ 9мπф 5ƛǎǘǊƛōǳǝƻƴ ƻŦ ōƻƻƪ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ōȅ ŜƴŜǊƎȅ ŜŶŎƛŜƴŎȅ Ŏƭŀǎǎ 
όǎŜŎǝƻƴ стόŎύύ 

bƻǘ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ 

9{w{ 9мπф 5ŜƎǊŜŜ ƻŦ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ŜȄǇƻǎǳǊŜ ǘƻ ŎƭƛƳŀǘŜπǊŜƭŀǘŜŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ όǎŜŎǝƻƴ 
сфύ 

bƻǘ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ 

9{w{ 9пπн {ǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ƭŀƴŘκŀƎǊƛŎǳƭǘǳǊŜ ǇǊŀŎǝŎŜǎ ƻǊ ǇƻƭƛŎƛŜǎ όǎŜŎǝƻƴ нпόōύύ  

9{w{ 9пπн {ǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ƻŎŜŀƴκǎŜŀ ǇǊŀŎǝŎŜǎ ƻǊ ǇƻƭƛŎƛŜǎ όǎŜŎǝƻƴ нпόŎύύ  

9{w{ 9пπн tƻƭƛŎƛŜǎ ǘƻ ŎƻǳƴǘŜǊ ŘŜŦƻǊŜǎǘŀǝƻƴ όǎŜŎǝƻƴ нпόŘύύ  

9{w{ 9рπр ²ŀǎǘŜ ƴƻǘ ǊŜŎȅŎƭŜŘ όǎŜŎǝƻƴ отόŘύύ  

9{w{ 9рπр IŀȊŀǊŘƻǳǎ ǿŀǎǘŜ ŀƴŘ ǊŀŘƛƻŀŎǝǾŜ ǿŀǎǘŜ όǎŜŎǝƻƴ офύ  

9{w{ н {.aπоπ{м wƛǎƪ ƻŦ ŦƻǊŎŜŘ ƭŀōƻǳǊ ŎŀǎŜǎ όǎŜŎǝƻƴ мпόŦύύ  

9{w{ н {.aπоπ{м wƛǎƪ ƻŦ ŎƘƛƭŘ ƭŀōƻǳǊ ŎŀǎŜǎ όǎŜŎǝƻƴ мпόƎύύ  

9{w{ {мπм /ƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎ ǘƻ ǊŜǎǇŜŎǘ ƘǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎ ǇƻƭƛŎȅ όǎŜŎǝƻƴ нлύ  

9{w{ {мπм 5ǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜ ǎǘǊŀǘŜƎƛŜǎ ŦƻǊ ƛǎǎǳŜǎ ŎƻǾŜǊŜŘ ōȅ L[h /ƻǊŜ /ƻƴǾŜƴǝƻƴǎ мπу 
όǎŜŎǝƻƴ нмύ 

 

9{w{ {мπм tǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ŀƴŘ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǊŜǾŜƴǝƻƴ ƻŦ ǘǊŀŶŎƪƛƴƎ ƛƴ ǇŜǊǎƻƴǎ 
όǎŜŎǝƻƴ ннύ 

 

9{w{ {мπм tƻƭƛŎȅ ƻǊ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎȅǎǘŜƳ ǘƻ ǇǊŜǾŜƴǘ ƻŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ όǎŜŎǝƻƴ 
ноύ 

 

9{w{ {мπо /ƻƳǇƭŀƛƴǘ ƘŀƴŘƭƛƴƎ ƳŜŎƘŀƴƛǎƳǎ όǎŜŎǝƻƴ  онόŎύύ  



 

ǇŀƎŜ мор 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

9{w{ {мπмп bǳƳōŜǊ ƻŦ ǿƻǊƪπǊŜƭŀǘŜŘ ŘŜŀǘƘǎ ŀƴŘ ƴǳƳōŜǊ ŀƴŘ ǊŀǘŜ ƻŦ ǿƻǊƪπǊŜƭŀǘŜŘ 
ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ όǎŜŎǝƻƴ ууόōύ ŀƴŘ όŎύύ 

 

9{w{ {мπмп bǳƳōŜǊ ƻŦ Řŀȅǎ ƭƻǎǘ ŘǳŜ ǘƻ ƛƴƧǳǊƛŜǎΣ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎΣ ŦŀǘŀƭƛǝŜǎ ƻǊ ƛƭƭƴŜǎǎŜǎ 
όǎŜŎǝƻƴ ууόŜύύ 

 

9{w{ {мπмс ¦ƴŀŘƧǳǎǘŜŘ ƎŜƴŘŜǊ ǿŀƎŜ ƎŀǇ όǎŜŎǝƻƴ фтόŀύύ  

9{w{ {мπмс 9ȄŎŜǎǎƛǾŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊ όǎŜŎǝƻƴ фтόōύύ  

9{w{ {мπмт /ŀǎŜǎ ƻŦ ŘƛǎŎǊƛƳƛƴŀǝƻƴ όǎŜŎǝƻƴ млоόŀύύ  

9{w{ {мπмт CŀƛƭǳǊŜ ǘƻ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ¦b ƎǳƛŘƛƴƎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻƴ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŀƴŘ 
ƘǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎ ŀƴŘ ǘƘŜ h9/5 ƎǳƛŘŜƭƛƴŜǎ όǎŜŎǝƻƴ млпόŀύύ 

 

9{w{ н {.aπоπ{н {ƛƎƴƛŬŎŀƴǘ Ǌƛǎƪ ƻŦ ƛƴŎƛŘŜƴǘǎ ƻŦ ŎƘƛƭŘ ƻǊ ŦƻǊŎŜŘ ƭŀōƻǳǊ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ 
ŎƘŀƛƴ όǎŜŎǝƻƴ ммόōύύ 

 

9{w{ {нπм IǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎ ǇƻƭƛŎȅ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎ όǎŜŎǝƻƴ мтύ  

9{w{ {нπм tƻƭƛŎƛŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƳŀƭŜ ŀƴŘ ŦŜƳŀƭŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ 
όǎŜŎǝƻƴ муύ 

 

9{w{ {нπм bƻƴπŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ¦b ƎǳƛŘƛƴƎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻƴ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŀƴŘ ƘǳƳŀƴ 
ǊƛƎƘǘǎ ŀƴŘ ǘƘŜ h9/5 ƎǳƛŘŜƭƛƴŜǎ όǎŜŎǝƻƴ мфύ 

 

9{w{ {нπм 5ǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜ ǎǘǊŀǘŜƎƛŜǎ ŦƻǊ ƛǎǎǳŜǎ ŎƻǾŜǊŜŘ ōȅ L[h /ƻǊŜ /ƻƴǾŜƴǝƻƴǎ мπу 
όǎŜŎǝƻƴ мфύ 

 

9{w{ {нπп IǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎ ƛǎǎǳŜǎ ŀƴŘ ƛƴŎƛŘŜƴǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǳǇǎǘǊŜŀƳ ŀƴŘ ŘƻǿƴǎǘǊŜŀƳ 
ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ όǎŜŎǝƻƴ осύ 

 

9{w{ {оπм /ƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎ ǘƻ ǊŜǎǇŜŎǘ ƘǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎ ǇƻƭƛŎȅ όǎŜŎǝƻƴ мсύ  

9{w{ {оπм bƻƴπŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ¦b DǳƛŘƛƴƎ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻƴ .ǳǎƛƴŜǎǎ ŀƴŘ IǳƳŀƴ 
wƛƎƘǘǎΣ L[h tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻǊ h9/5 DǳƛŘŜƭƛƴŜǎ όǎŜŎǝƻƴ мтύ 

 

9{w{ {оπп IǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎ ƛǎǎǳŜǎ ŀƴŘ ƛƴŎƛŘŜƴǘǎ όǎŜŎǝƻƴ осύ  

9{w{ {пπм tƻƭƛŎȅ ǊŜƭŀǝƴƎ ǘƻ ŎƻƴǎǳƳŜǊǎ ŀƴŘ ŜƴŘπǳǎŜǊǎ όǎŜŎǝƻƴ мсύ  

9{w{ {пπм bƻƴπŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ¦b DǳƛŘƛƴƎ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻƴ .ǳǎƛƴŜǎǎ ŀƴŘ IǳƳŀƴ 
wƛƎƘǘǎ ŀƴŘ ǘƘŜ h9/5 DǳƛŘŜƭƛƴŜǎ όǎŜŎǝƻƴ мтύ 

 

9{w{ {пπп IǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎ ƛǎǎǳŜǎ ŀƴŘ ƛƴŎƛŘŜƴǘǎ όǎŜŎǝƻƴ орύ  

9{w{ Dмπм ¦ƴƛǘŜŘ bŀǝƻƴǎ /ƻƴǾŜƴǝƻƴ ŀƎŀƛƴǎǘ /ƻǊǊǳǇǝƻƴ όǎŜŎǝƻƴ млόōύύ  

9{w{ Dмπм tǊƻǘŜŎǝƻƴ ƻŦ ǿƘƛǎǘƭŜōƭƻǿŜǊǎ όǎŜŎǝƻƴ млόŘύύ  

9{w{ Dмπп CƛƴŜǎ ŦƻǊ Ǿƛƻƭŀǝƻƴǎ ƻŦ ŀƴǝπŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ŀƴŘ ŀƴǝπōǊƛōŜǊȅ ƭŀǿǎ όǎŜŎǝƻƴ 
нпόŀύύ 

 

9{w{ Dмπп !ƴǝπ/ƻǊǊǳǇǝƻƴ ŀƴŘ .ǊƛōŜǊȅ {ǘŀƴŘŀǊŘǎ όǎŜŎǝƻƴ нпόōύύ  

 

  



 

ǇŀƎŜ мос 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

фΦнΦ 9b±Lwhba9b¢ 
 
9м /ƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ 
Dh±πо LƴǘŜƎǊŀǝƻƴ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅπǊŜƭŀǘŜŘ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƛƴ ƛƴŎŜƴǝǾŜ ǎŎƘŜƳŜǎ 
 
CƻǊ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ƛƴǘŜƎǊŀǝƻƴ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅπǊŜƭŀǘŜŘ ƻǳǘŎƻƳŜǎ ƛƴǘƻ ƛƴŎŜƴǝǾŜ ǎŎƘŜƳŜǎΣ ǎŜŜ 9{w{ н 
DŜƴŜǊŀƭ 5ƛǎŎƭƻǎǳǊŜǎ ϥDh±πо LƴǘŜƎǊŀǝƻƴ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅπǊŜƭŀǘŜŘ ƻǳǘŎƻƳŜǎ ƛƴǘƻ ƛƴŎŜƴǝǾŜ ǎŎƘŜƳŜǎϥΦ 
 
9мπм ¢Ǌŀƴǎƛǝƻƴ Ǉƭŀƴ ŦƻǊ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƳƛǝƎŀǝƻƴ  
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ƘŀǾŜ ŀ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀǝƻƴ Ǉƭŀƴ ŦƻǊ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƳƛǝƎŀǝƻƴ ŀǎ ƻŦ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘƛǎ 
ǊŜǇƻǊǘΦ ¢ƘŜ DǊƻǳǇ ǿƛƭƭ ǊŜǾƛŜǿ ǘƘŜ ŦŜŀǎƛōƛƭƛǘȅ ƻŦ ŀ ŦƻǊƳŀƭƛǎŜŘ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀǝƻƴ Ǉƭŀƴ ƛƴ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ȅŜŀǊΦ LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ǇƻǎǎƛōƭŜ ǇŜǊƛƻŘ ŘǳǊƛƴƎ ǿƘƛŎƘ ǎǳŎƘ ŀ Ǉƭŀƴ ŎƻǳƭŘ ōŜ ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǿƛƭƭ 
ōŜ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ƴŜȄǘ ŀƴƴǳŀƭ ǊŜǇƻǊǘΦ  
 
{.aπо aŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ 
Lwhπм 5ŜǎŎǊƛǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ǘƻ ƛŘŜƴǝŦȅ ŀƴŘ ŀǎǎŜǎǎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ǇƻƭƭǳǝƻƴπǊŜƭŀǘŜŘ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ 
ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ 
 
Lƴ 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ǿŜ ŎƻƴŘǳŎǘŜŘ ŀ ŎƭƛƳŀǘŜπǊŜƭŀǘŜŘ ǎŎŜƴŀǊƛƻ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ǳǎƛƴƎ ¢/C5 ƎǳƛŘŀƴŎŜ ǘƻ ŀǎǎŜǎǎ 
ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎΣ ǇƘȅǎƛŎŀƭ ŀƴŘ ǘǊŀƴǎƛǝƻƴ Ǌƛǎƪǎ ŀũŜŎǝƴƎ ǘƘŜ ǊŜǎƛƭƛŜƴŎŜ ƻŦ ƻǳǊ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎǘǊŀǘŜƎȅΦ 
 
¢ƘŜ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ǿŀǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘǊŜŜ ǎŎŜƴŀǊƛƻǎ ōȅ ǘƘŜ bŜǘǿƻǊƪ ŦƻǊ DǊŜŜƴƛƴƎ ǘƘŜ CƛƴŀƴŎƛŀƭ {ȅǎǘŜƳ όbDC{ύ ŦǊƻƳ 
нлнмΥ 
ω bŜǘ ½ŜǊƻ нлрл ǎŎŜƴŀǊƛƻΣ ŀǎǎǳƳƛƴƎ ŀ Ǝƭƻōŀƭ ǘŜƳǇŜǊŀǘǳǊŜ ǊƛǎŜ ƻŦ мΦрϲ/Φ ¢Ƙƛǎ ƛǎ ŀ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜŘ ǎŎŜƴŀǊƛƻ 

ŦƻǊ ŀ Ǝƭƻōŀƭƭȅ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŀǇǇǊƻŀŎƘ ǘƻ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜΣ ƛƴǾƻƭǾƛƴƎ ǎǘǊƛƴƎŜƴǘ ŎƭƛƳŀǘŜ ǇƻƭƛŎƛŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ 
ǊŀǇƛŘ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀƴŘ ŘŜǇƭƻȅƳŜƴǘ ƻŦ ŜƳƛǎǎƛƻƴπǊŜŘǳŎƛƴƎ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜǎΦ ¢Ƙƛǎ ǎŎŜƴŀǊƛƻ ŀƭƭƻǿǎ ǘƘŜ 
Ǌƛǎƪ ƻŦ ŀ ǾŜǊȅ Ŧŀǎǘ ǘǊŀƴǎƛǝƻƴ ŎƻƳōƛƴŜŘ ǿƛǘƘ ŀ ƭƻǿ ǇƘȅǎƛŎŀƭ Ǌƛǎƪ ǘƻ ōŜ ǘŜǎǘŜŘΦ 

ω ¢ƘŜ .Ŝƭƻǿ нϲ/ ǎŎŜƴŀǊƛƻΣ ǿƘƛŎƘ ŀǎǎǳƳŜǎ ŀ Ǝƭƻōŀƭ ǘŜƳǇŜǊŀǘǳǊŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ мΦуϲ/Φ Lƴ ǘƘƛǎ ǎŎŜƴŀǊƛƻΣ 
ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎŀƭ ŎƘŀƴƎŜ ƛǎ ƎǊŀŘǳŀƭΣ ǿƘƛƭŜ ŎƭƛƳŀǘŜ ǇƻƭƛŎȅ ƛǎ ǝƎƘǘŜƴŜŘ ǉǳƛǘŜ ŜŀǊƭȅΦ 

ω /ǳǊǊŜƴǘ tƻƭƛŎƛŜǎ ǎŎŜƴŀǊƛƻΣ ǿƘƛŎƘ ŀǎǎǳƳŜǎ ŀ Ǝƭƻōŀƭ ǘŜƳǇŜǊŀǘǳǊŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ оϲ/Φ ¢Ƙƛǎ ŀǎǎǳƳŜǎ ƻƴƭȅ 
ǘƘŜ ƳŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜ ƻŦ ŎǳǊǊŜƴǘ ŎƭƛƳŀǘŜ ǇƻƭƛŎƛŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŀŎŎƻƳǇŀƴȅƛƴƎ ǎƭƻǿ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ƭƻǿπ
ŎŀǊōƻƴ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜǎΦ ¢Ƙƛǎ ǎŎŜƴŀǊƛƻ ŀƭƭƻǿǎ ǘƘŜ ŜũŜŎǘǎ ƻŦ ƘƛƎƘ ǇƘȅǎƛŎŀƭ Ǌƛǎƪ ǘƻ ōŜ ǘŜǎǘŜŘΦ 

 
¢ƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǝƳŜ ƘƻǊƛȊƻƴǎ ǿŜǊŜ ŀŘƻǇǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŀƴŀƭȅǎƛǎΥ 
ω {ƘƻǊǘπǘŜǊƳ ς нлнрΦ 
ω aŜŘƛǳƳπǘŜǊƳ ς нлолΣ 
ω [ƻƴƎπǘŜǊƳ ς нлрлΦ 
 
¢ƘŜ ǎǘǳŘȅ ŀƴŀƭȅǎŜŘ ǘƘŜ ƭƻŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŜƭŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴΣ ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ ǳǇǎǘǊŜŀƳΣ 
ŘƻǿƴǎǘǊŜŀƳ ŀƴŘ ƻǿƴ ǇŀǊǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ CƻǊ ǘƘŜ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ƻŦ ǘƘŜ ǳǇǎǘǊŜŀƳ ǇŀǊǘΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ Ǉƭŀƴǎ ǘƻ 
ŜȄǘŜƴŘ ǘƘŜ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ƛƴ ǘƘŜ ƴŜȄǘ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘΣ ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ ǎƻǳǊŎŜ ƻŦ Ǌŀǿ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ǎƻǳǊŎŜŘ 
ǘƘǊƻǳƎƘ ƛƴǘŜǊƳŜŘƛŀǊƛŜǎΦ 
 
 



 

ǇŀƎŜ мот 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

{LDbLCL/!b¢ wL{Y{ !{{h/L!¢95 ²L¢I /[La!¢9 /I!bD9 Lb ¢I9 ¦bL.9t Dwh¦t 

Type of risk Risk Time horizon Risk management approaches 

physical Increase in quantity and variability of 
rainfall 

short-term Installation of green roofs, water retention systems or 'green-blue infrastructure' solutions (e.g. rain gardens, 
reservoirs). Consideration of increased rainfall in the design of associated infrastructure (e.g. drainage systems). 
Design of facilities to take into account additional water loads and use of materials resistant to increased moisture. 
Adapting the construction schedule to the seasons and weather forecasts. 

physical Increase in flood risk medium-term Careful analysis of sites in terms of flood risk at the land acquisition and investment planning stage (including 
hydrological hazard maps). Avoiding vulnerable areas or using appropriate hydrological solutions (e.g. dykes, land 
elevation). 

physical Changing seasonal weather patterns long-term Use of climate forecasts and weather risk maps in planning new developments and construction schedules. Provision 
of personal and collective protective equipment appropriate for the anticipated weather conditions. 

transformation Inclusion of the real estate sector in the 
EU ETS and increase in the cost of CO2 
allowances 

medium-term Development of energy-efficient building technologies and practices. Implementing the 'sustainable construction site' 
principle, including reducing fuel consumption in transport and construction machinery. Implementation of initiatives 
from the ESG Strategy, which is scheduled to be updated in 2025 based on the findings of the first ESRS reporting. 
Monitoring technological and regulatory developments to flexibly modify decarbonisation plans. 

transformation Increase in costs of raw materials and 
consumables 

medium-term Establishing long-term relationships with suppliers, negotiating framework agreements and securing the supply of 
strategically important raw materials. Exploring alternative sources of raw materials and materials (e.g. recycled, 
secondary products). Designing for material minimisation (structural optimisation, BIM). Use of prefabrication and 
modularity, which reduces material waste. Optimal stock management based on price and demand forecasts. 

transformation Increasing requirements for a circular 
economy 

long-term Recycling and reuse of materials directly on site (e.g. aggregates from rubble). Analysis of the feasibility and cost-
effectiveness of circular design solutions. 

transformation Delays and rising costs in decarbonising 
key materials 

long-term Securing stable prices and availability of low-carbon materials through multi-year contracts. Monitoring technological 
and regulatory developments to flexibly modify decarbonisation plans. 

transformation Increase in funding costs for non-
environmentally sustainable projects 

medium-term Monitoring the expectations and requirements of financial institutions in the area of sustainability. Gradually increase 
the proportion of environmentally sustainable projects in the portfolio in line with the principles of the EU Taxonomy. 

transformation Costs of switching to low-carbon 
technologies 

medium-term The risk is managed through the Group's ESG Strategy and dedicated initiatives to improve the energy efficiency of 
the Group's operations. The strategy will be updated in 2025, using the lessons learned during the work on the first 
ESRS reporting. 

transformation Growing expectations of customers and 
investors on sustainability issues 

medium-term Developing competence in sustainable construction and systematically increasing its share of the portfolio. Building 
certification (LEED, BREEAM, WELL), allowing one to clearly differentiate itself in the market and meet environmental 



 

ǇŀƎŜ моу 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

expectations. Reporting progress against ESG targets in an accessible way. Presenting the real environmental and 
social benefits of the project in marketing materials. 

transformation Legal risk of failing to meet the regulatory 
requirements for sustainable 
development 

short-term Monitoring regulatory developments in the field of sustainable development. Sustainability training for managers and 
employees. 

transformation Competence deficits in relation to 
sustainability-related changes 

medium-term Implementing training programmes to raise ESG awareness within the Group. Work with technical universities and 
research centres to attract talent with the right competence profile. Liaising with external advisors and industry 
organisations. Including sustainability in the Group's policies and other corporate documents. 

transformation General increase in the cost of products 
and services due to the regulatory 
burden of sustainability 

short-term Establishing long-term relationships with suppliers, negotiating framework agreements and securing the supply of 
strategically important services and products. 

 
{LDbLCL/!b¢ htthw¢¦bL¢L9{ !{{h/L!¢95 ²L¢I /[La!¢9 /I!bD9 Lb ¦bL.9t Dwh¦t 

Type of 
opportunity 

Opportunity Time horizon Opportunity management approaches 

Physical Changing seasonal weather patterns long-term Analysis of the potential for construction projects to be carried out for more days per year as the local climate warms. 

transformation Growing expectations of customers and 
investors on sustainability issues 

medium-term Development of the sustainable construction offer in the development segment. Active promotion of the Group's ESG 
activities. 

transformation Energy efficiency funding programmes medium-term Monitoring of public support programmes 

transformation Development of the sustainable finance 
market 

medium-term Monitoring of sustainable finance offers. Monitoring the expectations and requirements of financial institutions in the 
area of sustainability. Include the requirements of financial institutions in the ESG Strategy. 

 



 

ǇŀƎŜ моф 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

9мπн tƻƭƛŎƛŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƳƛǝƎŀǝƻƴ ŀƴŘ ŀŘŀǇǘŀǝƻƴ  
 
!ǎ ŀǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ƴƻǘ ŀŘƻǇǘŜŘ ŀ ǇƻƭƛŎȅ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŎƭƛƳŀǘŜ 
ŎƘŀƴƎŜ ƳƛǝƎŀǝƻƴ ŀƴŘ ŀŘŀǇǘŀǝƻƴΦ LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ǇƻǎǎƛōƭŜ ǇŜǊƛƻŘ ŘǳǊƛƴƎ ǿƘƛŎƘ ǎǳŎƘ ŀ Ǉƭŀƴ ŎƻǳƭŘ ōŜ 
ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǿƛƭƭ ōŜ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ƴŜȄǘ ŀƴƴǳŀƭ ǊŜǇƻǊǘΦ 
 
bƻǘǿƛǘƘǎǘŀƴŘƛƴƎ ǘƘŜ ŀōƻǾŜΣ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎȅǎǘŜƳ ƛƴ ŦƻǊŎŜ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ ŀƭǎƻ ǎŜǘǎ ƻǳǘ 
ǇǊƛƻǊƛǝŜǎ ŀƴŘ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ƛƴ ǘƘƛǎ ǊŜǎǇŜŎǘΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘΥ LƴǘŜƎǊŀǘŜŘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
{ȅǎǘŜƳǎ όLa{ύ ǇƻƭƛŎȅΦ  
 
¢ƘŜ La{ ǇƻƭƛŎȅ ƛǎ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ŦƻǊ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ōǳƛƭǘ 9{D {ǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ ǎŜǘ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ ƻōƧŜŎǝǾŜǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ 
ŎƭƛƳŀǘŜπǊŜƭŀǘŜŘ ŀǊŜŀΦ ¢ƘŜ ǇǊƛƻǊƛǘȅ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ La{ tƻƭƛŎȅ ƛǎΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛƴƎǎΣ ǘƻ ŎƻƴŘǳŎǘ 
ōǳǎƛƴŜǎǎ ƛƴ ŀ ǿŀȅ ǘƘŀǘ ǎŀŦŜƎǳŀǊŘǎ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ǘƻ ǇǊŜǎŜǊǾŜ ƛǘ ŦƻǊ ŦǳǘǳǊŜ ƎŜƴŜǊŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ǊŀǝƻƴŀƭΣ 
ŜŶŎƛŜƴǘ ǳǎŜ ƻŦ ƴŀǘǳǊŀƭ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎΣ ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ƻƴƎƻƛƴƎ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜΦ ²Ŝ ƛƴǘŜƎǊŀǘŜ ŎƭƛƳŀǘŜ 
ŎƘŀƴƎŜ ƛǎǎǳŜǎ ƛƴǘƻ ǘƘŜ La{ ǇƻƭƛŎȅΣ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎȅǎǘŜƳ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ƻƴ 
ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƳƛǝƎŀǝƻƴ ŀƴŘ ŀŘŀǇǘŀǝƻƴ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ  
 
Lƴ ǘƘƛǎ ŀǊŜŀΣ ǿŜ ǊŜƭȅ ƻƴ ǘƘŜ 9{D {ǘǊŀǘŜƎȅ ŀŘƻǇǘŜŘ ŦƻǊ ǳǎŜ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƭƛƴƪΥ 
ƘǧǇǎΥκκǳƴƛōŜǇΦǇƭκƛƳŀƎŜǎκǊŀǇƻǊǘȅψ9{Dκ{ǘǊŀǘŜƎƛŀψ9{DψDǊǳǇȅψ¦ƴƛōŜǇψtŜǊǎǇŜƪǘȅǿŀψнлноπнлнрψΦǇŘŦΣ 
ǿƘƛŎƘ ŎƻƳƳƛǘǎ ǳǎ ǘƻ ǘŀƪƛƴƎ ǎǘŜǇǎ ǘƻǿŀǊŘǎ ŀŎƘƛŜǾƛƴƎ ŎƭƛƳŀǘŜ ƴŜǳǘǊŀƭƛǘȅΦ  
 
¢ƘŜ 9{D ǎǘǊŀǘŜƎȅ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ǘŀǊƎŜǘǎ ŦƻǊ ǊŜŘǳŎƛƴƎ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŀƴŘ ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ŀŎǝƻƴǎ ǘƻ ŀŎƘƛŜǾŜ 
ǘƘŜ ǘŀǊƎŜǘǎΦ Lǘ ŀƭǎƻ ŀǎǎǳƳŜǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ ŜǎǇŜŎƛŀƭƭȅ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ŜƴŜǊƎȅ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ǎŜƎƳŜƴǘǎΣ ŀǎ 
ǿŜƭƭ ŀǎ ƳƻŘǳƭŀǊ ǝƳōŜǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ǎǳǇǇƻǊǝƴƎ ǘƘŜ ōǳƛƭŘƛƴƎ ƻŦ ŀ ƭƻǿπŎŀǊōƻƴ ŜŎƻƴƻƳȅΦ 
 
!ƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŜƭŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ƛǎ ǘƻ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ǎǳǇǇƻǊǝƴƎ ŀƴŘ ŀŎǝǾŜƭȅ 
ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƴƎ ƛƴ ōǳƛƭŘƛƴƎ ŀ ȊŜǊƻπŎŀǊōƻƴ ŜŎƻƴƻƳȅΣ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ōȅ ŀ ƳƻǊŜ ŘȅƴŀƳƛŎ ƎǊƻǿǘƘ ƻŦ ǘƘŜ ŜƴŜǊƎȅ 
ǎŜƎƳŜƴǘ ŀƴŘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜΣ ŀ ŎƻƳǇŀƴȅ ƻũŜǊƛƴƎ ǎƻƭǳǝƻƴǎ ƛƴ ƳƻŘǳƭŀǊ ǝƳōŜǊ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅΦ  
 
9мπо !Ŏǝƻƴǎ ŀƴŘ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ǇƻƭƛŎƛŜǎ 
 
Lƴ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎƻƴǝƴǳŜŘ ƛǘǎ ŜũƻǊǘǎ ŘƛǊŜŎǘŜŘ ŀǘ ǊŜŘǳŎƛƴƎ ƛǘǎ ƻǿƴ {ŎƻǇŜ м ŀƴŘ н ŜƳƛǎǎƛƻƴǎΦ  
 
!ŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ŀƴ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜΣ ŎŀǊōƻƴ ŦƻƻǘǇǊƛƴǘ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǎ ŀǊŜ ƳƻƴƛǘƻǊŜŘ ƻƴ ŀƴ ƻƴƎƻƛƴƎ ōŀǎƛǎΣ ŀǎ 
ǘƘŜ ǎǘŀǊǝƴƎ Ǉƻƛƴǘ ŦƻǊ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƳƛǝƎŀǝƻƴ ƳŜŀǎǳǊŜǎΦ 9ǾŜǊȅ ƳƻƴǘƘΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƻǿƴ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ƻŦΣ 
ƛƴǘŜǊ ŀƭƛŀΣ ŦǳŜƭ ŀƴŘ ŜƴŜǊƎȅ ƛǎ ǊŜǇƻǊǘŜŘ ǘƻ ŀƴ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ Řŀǘŀ ŀƎƎǊŜƎŀǘƻǊΣ ǿƘƛŎƘ ŦƻǊƳǎ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ŎȅŎƭƛŎŀƭ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŎŀǊōƻƴ ŦƻƻǘǇǊƛƴǘΦ ¢ƘŜ ŀǊŜŀ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŎƻǳƴǝƴƎ ǘƘŜ ŎŀǊōƻƴ ŦƻƻǘǇǊƛƴǘ ŀƴŘ 
ƳŜŀǎǳǊƛƴƎ ŜƴŜǊƎȅ ŜŶŎƛŜƴŎȅ ƛǎ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƛƻǊƛǝŜǎ ǘƻ ōŜ ŦǳǊǘƘŜǊ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ŀƴŘ ŜȄǇŀƴŘŜŘ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ 
DǊƻǳǇϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ ¢ƘŜ ƭŜǾŜǊŀƎŜ ǘƻ ŘŜŎŀǊōƻƴƛǎŜ ƛǘǎ ƻǿƴ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ ǎƘƻǊǘ ǘŜǊƳ ƛǎ ǘƻ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ 
ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ŜƴŜǊƎȅ ŜŶŎƛŜƴŎȅΦ  ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎƻƴǝƴǳŜǎ ǘƻ ǿƻǊƪ ƻƴ ƛƳǇƭŜƳŜƴǝƴƎ ŀ ǎȅǎǘŜƳ ǘƻ ƛŘŜƴǝŦȅ 
ŜƴŜǊƎȅπǎŜƴǎƛǝǾŜ ŀǊŜŀǎ ƻƴ ŀƴ ƻƴƎƻƛƴƎ ōŀǎƛǎΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ ǳƴŘŜǊǘŀƪŜǎ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŀƛƳƛƴƎ ŀǘ ŀ ǊŜŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ƻŦ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅΣ ƘŜŀǘ ŀƴŘ ŦǳŜƭǎΣ 
ǘƘŜǊŜōȅ ƭŜŀŘƛƴƎ ǘƻ ŀ ǊŜŘǳŎǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴΩǎ ŎŀǊōƻƴ ŦƻƻǘǇǊƛƴǘ ƛƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŀŘƻǇǘŜŘ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǎǘǊŀǘŜƎȅΦ 9ǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ǇǊƻƧŜŎǘ ǘŜŀƳǎ ŀǊŜ ǿƻǊƪƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƻǾŜ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ Lǘ ƛǎ ƘƻǇŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜǎŜ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ǿƛƭƭ ǘǊŀƴǎƭŀǘŜ ƛƴǘƻ ŀ ƭƻǿŜǊ ƻǾŜǊŀƭƭ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ŎƻƳǇŀǊŜŘ 
ǘƻ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊǎΦ  
 



 

ǇŀƎŜ мпл 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

!ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƴƎ ǘƻ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƳƛǝƎŀǝƻƴ ƛƴŎƭǳŘŜ 
ŜŘǳŎŀǝƻƴŀƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ ²Ŝ ǇǊƻƳƻǘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ŀǩǘǳŘŜǎ ŀƳƻƴƎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ 
ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘǊƻǳƎƘ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŀƴŘ ƭŜŎǘǳǊŜǎΦ 
 
!ŘƻǇǘŜŘ ŎƻǳǊǎŜǎ ƻŦ ŀŎǝƻƴ ǘƻ ǊŜŘǳŎŜ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ōȅΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛƴƎǎΥ 
ω ŀƴ ƛƴŦƻǊƳŜŘ ŎƘƻƛŎŜ ƻŦ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ ǎǳǇǇƭƛŜǊǎ όǇǊŜŦŜǊǊƛƴƎ ǘƘƻǎŜ ǿƛǘƘ ŀ ƭƻǿŜǊ ŎŀǊōƻƴ ŦƻƻǘǇǊƛƴǘύΣ 
ω Ŏƻƴǝƴǳŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŜƴŜǊƎȅ ŜŶŎƛŜƴŎȅ ǇƭŀƴΣ 
ω ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƛƴ ǊŜƴŜǿŀōƭŜ ŜƴŜǊƎȅ ǎƻǳǊŎŜǎΣ 
ω ǎǳŎŎŜǎǎƛǾŜ ǊŜǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ƻŦ ƭǳƳƛƴŀƛǊŜǎ ǿƛǘƘ [95 ƭǳƳƛƴŀƛǊŜǎ ŀƴŘ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ ƻŦ Ƴƻǝƻƴ ŘŜǘŜŎǘƻǊǎΣ 
ω ƻǇǝƳƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ǘƘŀƴƪǎ ǘƻ ŀ ƴŜǘǿƻǊƪ ƻŦ ƛƴπƘƻǳǎŜ ōƛǘǳƳŜƴ ǇƭŀƴǘǎΣ 
ω ƎǊŀŘǳŀƭ ǊŜǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǾŜƘƛŎƭŜǎ ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƳŀŎƘƛƴŜǊȅ ǿƛǘƘ ƭŜǎǎ ŜƴŜǊƎȅπ ŀƴŘ ŜƳƛǎǎƛƻƴπ

ƛƴǘŜƴǎƛǾŜ ƻƴŜǎΣ 
ω ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘ ōǳƛƭŘƛƴƎ ŀƴŘ ǊŀƛǎƛƴƎ ƻŦ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ŀǿŀǊŜƴŜǎǎ ŀƳƻƴƎ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ 

ǘƘǊƻǳƎƘ ŜƳǇƘŀǎƛǎ ƻƴ ǎŀǾƛƴƎ ǎǇŀŎŜΣ ǝƳŜ ŀƴŘ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎΣ ŀƴŘ ŎƻƴǎŜǉǳŜƴǘƭȅ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ 
όǘǊŀƛƴƛƴƎΣ ǘƘŜ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ tǊƻǘŜŎǝƻƴ ²ŜŜƪ ŎŀƳǇŀƛƎƴ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇύΣ  

ω ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ Ƴŀǎǎ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ 
ω ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ŜƴŜǊƎȅ ƛƴǘŜƴǎƛǘȅ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǎΤ ŎƻƴŘǳŎǝƴƎ ŜƴŜǊƎȅ ŀǳŘƛǘǎΤ ŜȄǘŜƴŘƛƴƎ ǘƘŜ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ƛƴ ǘƘŜ 

ǎŎƻǇŜ ƻŦ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ŜƴŜǊƎȅ ŜŶŎƛŜƴŎȅ ŀƴŘ ǊŜŘǳŎƛƴƎ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ŦƻǊ ŬȄŜŘ ƭƻŎŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ǘƘŜ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀǊŜŀΦ 

 
9ȄŀƳǇƭŜǎ ƻŦ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƳƛǝƎŀǝƻƴ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ƛƴ нлнпΥ  
 
Lƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ ƻŦ ǇƘƻǘƻǾƻƭǘŀƛŎ ǇŀƴŜƭǎ ƻƴ ǘƘŜ ǊƻƻŦ ƻŦ ŀƴ ƻŶŎŜ ōǳƛƭŘƛƴƎ ƛƴ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛ 
 
/ƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ .ŜƴŜŬǘǎ ŀƴŘ ŜũŜŎǘǎ ƻŦ ƳƛǝƎŀǝƻƴΥ 
 
wŜŘǳŎǝƻƴ ƻŦ /hн ŜƳƛǎǎƛƻƴǎΥ ¢ƘŜ офΦтр ƪ²Ǉ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ ǿƛƭƭ ǊŜŘǳŎŜ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ōȅ ǊŜǇƭŀŎƛƴƎ 
Ŧƻǎǎƛƭ ŦǳŜƭ ŜƴŜǊƎȅ ǿƛǘƘ ǊŜƴŜǿŀōƭŜ ŜƴŜǊƎȅΦ !ƴƴǳŀƭ ŜƴŜǊƎȅ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǿƛƭƭ ōŜ ŀǘ ŎŀΦ пл a²ƘΣ ǿƘƛŎƘ ŎƻǳƭŘ 
ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘ ǘƻ ŀ ǊŜŘǳŎǝƻƴ ƛƴ /hн ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŀǘ ŎŀΦ нс ǘƻƴƴŜǎ ǇŜǊ ȅŜŀǊ όŀǎǎǳƳƛƴƎ ŀǾŜǊŀƎŜ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ƻŦ спп 
ƪƎ /hнκƪ²Ƙ ƛƴ tƻƭŀƴŘύΦ 
 
wŜƳƻǾŀƭ ƻŦ ǘƘŜ ŜȄƛǎǝƴƎ ŦǳŜƭ ƻƛƭ ōǳǊƴŜǊ ŀƴŘ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ ƻŦ ŀ ƴŜǿ Ǝŀǎ ōǳǊƴŜǊ ŀŘŀǇǘŜŘ ŦƻǊ [bD ƻǇŜǊŀǝƻƴ 
ς ²aa! ƛƴ _ƻƳȍŀ 
 
/ƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ .ŜƴŜŬǘǎ ŀƴŘ ŜũŜŎǘǎ ƻŦ ƳƛǝƎŀǝƻƴΥ 
 
wŜŘǳŎǝƻƴ ƻŦ /hн ŜƳƛǎǎƛƻƴǎΥ ¢ƘŜ ŦǳŜƭ ŎƘŀƴƎŜ ŦǊƻƳ ŦǳŜƭ ƻƛƭ ǘƻ [bD ŀǘ ǘƘŜ ŀǎǇƘŀƭǘ ǇƭŀƴǘΣ ǿƛǘƘ ŀ ро҈ ƛƴŎǊŜŀǎŜ 
ƛƴ ǇǳƭǇ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴΣ ǊŜŘǳŎŜŘ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ōȅ нл҈ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ƭƻǿŜǊ ŎŀǊōƻƴ ŎƻƴǘŜƴǘ ƻŦ [bD 
ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ƻƛƭΦ 
 
wŜŘǳŎǝƻƴ ƛƴ bh  ŀƴŘ ǇŀǊǝŎǳƭŀǘŜ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎΥ .ǳǊƴƛƴƎ [bD ƎŜƴŜǊŀǘŜǎ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘƭȅ ƭŜǎǎ ƴƛǘǊƻƎŜƴ ƻȄƛŘŜǎ όbh ύ 
ŀƴŘ ŀƭƳƻǎǘ ŎƻƳǇƭŜǘŜƭȅ ŜƭƛƳƛƴŀǘŜǎ ǇŀǊǝŎǳƭŀǘŜ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎΣ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ǘƘŜ ŀƛǊ ǉǳŀƭƛǘȅ ŀǊƻǳƴŘ ǘƘŜ ǇƭŀƴǘΦ 
 
9ƴŜǊƎȅ ŜŶŎƛŜƴŎȅΥ Dŀǎ ōǳǊƴŜǊǎ ƻǇŜǊŀǘŜ ǿƛǘƘ ƎǊŜŀǘŜǊ ŜŶŎƛŜƴŎȅΣ ǊŜǎǳƭǝƴƎ ƛƴ ƭƻǿŜǊ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ŀƴŘ 
ǊŜŘǳŎŜŘ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŎƻǎǘǎΦ 
 
/ƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ŀŘŀǇǘŀǝƻƴ ƛǎǎǳŜǎ ŀǊŜ ƳƻƴƛǘƻǊŜŘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ Ǌƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǇǊƻŎŜǎǎ 
ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ŀƴŘ ŀǘ ǘƘƛǎ Ǉƻƛƴǘ ƛƴ ǝƳŜ ŀǊŜ ƴƻǘ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ ŀ ƳŀǘŜǊƛŀƭ Ǌƛǎƪ ǘƘŀǘ ŎƻǳƭŘ 
ŀũŜŎǘ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƻǇŜǊŀǘŜǎΦ ¢ƘŜ ŀǎǇŜŎǘ ƻŦ ƛŘŜƴǝŦȅƛƴƎ ŎƭƛƳŀǘŜ Ǌƛǎƪǎ 
ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ƛǎ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ƛƴ ŘŜǘŀƛƭ ƛƴ ǎŜŎǝƻƴ {.aπоΦ bŜǾŜǊǘƘŜƭŜǎǎΣ ƻƴƎƻƛƴƎ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ 



 

ǇŀƎŜ мпм 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ŀŘŀǇǘŀǝƻƴ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŀǊŜ ōŜƛƴƎ ǘŀƪŜƴΣ ǘƘŜ ƴŀǘǳǊŜ ƻŦ ǿƘƛŎƘ ŘŜǇŜƴŘǎ ƻƴ ǘƘŜ ƭƻŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ǘȅǇŜ ƻŦ ŀŎǝǾƛǘȅΦ 
¢ƘŜ Ƴƻǎǘ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŀǊŜŀ ƻŦ ƛƳǇŀŎǘ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ŦƻǊ ǇƘȅǎƛŎŀƭ Ǌƛǎƪǎ ƛǎ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƴŘǳŎǘ ƻŦ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƻǊƪǎΣ ƘŜƴŎŜ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘƛǎ ŀǎǇŜŎǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ƛƴǘŜƎǊŀǘŜŘ ƛƴǘƻ ǘƘŜ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ 
ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎΦ    
 
5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŘƛŘ ƴƻǘ ƛƴŎǳǊ ŀƴȅ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŎŀǇƛǘŀƭ ƻǊ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜǎ 
ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ŎƭƛƳŀǘŜ ǇƻƭƛŎȅ ƳŜŀǎǳǊŜǎΦ 
 
9мπп ¢ŀǊƎŜǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƳƛǝƎŀǝƻƴ ŀƴŘ ŀŘŀǇǘŀǝƻƴ  
 
Lƴ нлннΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ŀŘƻǇǘŜŘ ŀ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ǝǘƭŜŘ ά9{D {ǘǊŀǘŜƎȅΦ нлноπнлнр 
tŜǊǎǇŜŎǝǾŜϦΣ ǘƘŜǊŜōȅ ǎŜǩƴƎ ǘƘŜ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ ƻōƧŜŎǝǾŜ ƻŦ ǎŜŜƪƛƴƎ ǘƻ ǊŜŘǳŎŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎ 
ǘƘǊƻǳƎƘƻǳǘ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴΣ ƳƛƴƛƳƛǎƛƴƎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ǇǊƻƳƻǝƴƎ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘƛƴ ƛǘǎ 
ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ ²ƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ ƻōƧŜŎǝǾŜΣ п ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ǎŜǘΣ ǿƘƛŎƘ ŀǊŜ ŀƭǎƻ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 
ŀǊŜŀ ƻŦ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƳƛǝƎŀǝƻƴΥ 
ω wŜŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ 
ω aƻǾƛƴƎ ǘƻǿŀǊŘǎ ŀ ŎƛǊŎǳƭŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅ 
ω /ŀǊŜ ŦƻǊ ǿŀǘŜǊΣ ŀƛǊ ŀƴŘ ǎƻƛƭ ǉǳŀƭƛǘȅ ŀƴŘ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀǘ ŀƭƭ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ǎǘŀƎŜǎ 
ω tǊƻǾƛŘƛƴƎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ǎƻƭǳǝƻƴǎ  
 
!ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ǘƻ ǊŜŘǳŎŜ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ŦƻǊ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ǘƘŜ 
ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴϥǎ ǇǊƛƻǊƛǘȅ ƛǎ ǘƻ ŀƛƳ ŦƻǊ ŀ ǊŜŘǳŎǝƻƴ ƛƴ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ όǎŎƻǇŜ м ŀƴŘ н ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ 
ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘ ƳŜǘƘƻŘύ ƻŦ ŀǘ ƭŜŀǎǘ оу҈ ōȅ нлол ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ōŀǎŜ ȅŜŀǊ όнлнмύΦ wŜŘǳŎƛƴƎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŀŎǊƻǎǎ 
ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ŀƴŘ ŀŎƘƛŜǾƛƴƎ ƴŜǘ ȊŜǊƻ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ōȅ нлрл ŀǊŜ ŀƭǎƻ ƪŜȅ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΦ ¢ŀǊƎŜǘǎ 
ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ǎŜǘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ {ŎƛŜƴŎŜ .ŀǎŜŘ ¢ŀǊƎŜǘǎ ό{.¢ƛύ ƎǳƛŘŜƭƛƴŜǎΣ ƛƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŎǊƻǎǎπǎŜŎǘƻǊŀƭ 
ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ǇŀǘƘǿŀȅ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ Lt//ϥǎ мΦрϲ/ Ǝƭƻōŀƭ ǿŀǊƳƛƴƎ ƭƛƳƛǘŀǝƻƴΣ ōŀǎŜŘ ƻƴ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ 
ŦƻǊ нлнмΦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ƴƻǘ ǎŜǘ ǊŜŘǳŎǝƻƴ ǘŀǊƎŜǘǎ ŦƻǊ {ŎƻǇŜ о ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎΦ ¢ƘŜ ƎǊƻǳǇ 
ŘƛŘ ƴƻǘ ǳƴŘŜǊǘŀƪŜ ǾŀƭƛŘŀǝƻƴ ƻŦ ǘŀǊƎŜǘǎ ōȅ {ŎƛŜƴŎŜ .ŀǎŜŘ ¢ŀǊƎŜǘǎ ό{.¢ƛύΦ 
 
!ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ƻǳǊ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ǎƻƭǳǝƻƴǎΣ ƻǳǊ ŀƳōƛǝƻƴ ƛǎ ǘƻ ǇǳǎƘ ŦƻǊ 
ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ŜƴŜǊƎȅπŜŶŎƛŜƴǘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǘƻ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘƘŜ ǘǊŀƴǎƛǝƻƴ ǘƻ ŀ ƭƻǿπŎŀǊōƻƴ ŜŎƻƴƻƳȅΣ ǘƻ 
ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ŎŜǊǝŦȅ ƻǳǊ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ŀƴŘ ǘƻ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘƭȅ ǇǊƻƳƻǘŜ ƳƻŘǳƭŀǊ ǝƳōŜǊ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΦ  
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ǘŀǊƎŜǘǎ ŀǊŜ ŀǎǎŜǎǎŜŘ ŀƴƴǳŀƭƭȅ ōȅ ŎƻƳǇŀǊƛƴƎ ŦǳƭƭπȅŜŀǊ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǘŀǊƎŜǘΣ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŀǊŜ 
ŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ DID wŜǇƻǊǘ ƎǳƛŘŜƭƛƴŜǎΦ ¢ƘŜ ǘŀǊƎŜǘ ǘƻ ǊŜŘǳŎŜ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ 
όǎŎƻǇŜ м ŀƴŘ н ƳŀǊƪŜǘπōŀǎŜŘύ ōȅ ŀǘ ƭŜŀǎǘ оу҈ ōȅ нлол ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ōŀǎŜ ȅŜŀǊ όнлнмύ Ƙŀǎ ƴƻǘ ōŜŜƴ ƳŜǘ 
ŀǎ ŀǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘ όнр҈ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ƛƴ нлнп ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ нлнмύΦ !ǘ ǘƘŜ 
ǝƳŜ ƻŦ ǘƘŜ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛǎ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ƻŦ ƻǊƛƎƛƴ ƻŦ 
ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅΣ ǿƘƛŎƘ ǿƛƭƭ ǇǊƻōŀōƭȅ ōǊƛƴƎ ƛǘ ŎƭƻǎŜǊ ǘƻ ŀŎƘƛŜǾƛƴƎ ƛǘǎ ǊŜŘǳŎǝƻƴ ǘŀǊƎŜǘΦ ¢ƘŜ DǊƻǳǇ ŘŜŎƛŘŜŘ ǘƻ 
ǳƴŘŜǊǘŀƪŜ ǿƻǊƪ ƛƴ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ȅŜŀǊ ǘƻ ǊŜǾƛǎŜ ǘƘŜ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ Ǉƭŀƴǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǘŀǊƎŜǘǎ ǎŜǘΦ ¢ƘŜ 
ȅŜŀǊ нлнр ǿƛƭƭ ōŜ ŀƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ƳƛƭŜǎǘƻƴŜ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǿŜ Ǉƭŀƴ ǘƻ ǊŜǾƛǎŜ ǘƘŜ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ 9{D {ǘǊŀǘŜƎȅΦ ¢Ƙƛǎ 
ƳŜŀƴǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ŜƳƛǎǎƛƻƴ ǊŜŘǳŎǝƻƴ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎ ǿƛƭƭ ŀƭǎƻ ōŜ ŀǎǎŜǎǎŜŘ ŀƴŘ ǾŜǊƛŬŜŘΣ ŎƻƴŬǊƳƛƴƎ 
ǘƘŜ ŎƻƳǇƭŜǘŜƴŜǎǎ ƻŦ ǘƘŜ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ōƻǳƴŘŀǊƛŜǎΣ ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ ǾŀƭƛŘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
ŎŀǊōƻƴ ŦƻƻǘǇǊƛƴǘ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴ ƳŜǘƘƻŘƻƭƻƎȅ ŀƴŘ ǘƘŜ ƎǊƻǳǇϥǎ ŎǳǊǊŜƴǘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎǘǊŀǘŜƎȅΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƛŘŜƴǝŬŜŘ 
ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ƛƴ ǘƘƛǎ ŀǊŜŀΣ ǿƘƛŎƘ Ŏŀƴ ŀƭǎƻ ōŜ ǘǊŀƴǎƭŀǘŜŘ ƛƴǘƻ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎ ǘƻ 
ŘŜƭƛǾŜǊ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ǎƻƭǳǝƻƴǎΦ  
 
/ƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎ ǘƻ ƳƻǾŜ ǘƻǿŀǊŘǎ ŀ ŎƛǊŎǳƭŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅ ŀƴŘ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŎŀǊƛƴƎ ŦƻǊ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀǘ ŀƭƭ ǎǘŀƎŜǎ ƻŦ 
ƻǳǊ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ŀǊŜ ŘŜǘŀƛƭŜŘ ƛƴ ǎŜŎǝƻƴ 9рΣ ŀƴŘ ƛƴ ǎŜŎǝƻƴ 9п ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘΣ ǊŜǎǇŜŎǝǾŜƭȅΦ 



 

ǇŀƎŜ мпн 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 
9мπр 9ƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ŀƴŘ ŜƴŜǊƎȅ ƳƛȄ 
 
9ƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ ǊŜƳŀƛƴǎ ŀ ƪŜȅ ŦƻŎǳǎ ŀǊŜŀ ŦƻǊ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƛƴ ŜƴŜǊƎȅ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΦ 
  
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ ŜƴŜǊƎȅ ŘŜƳŀƴŘ ƛǎ Ƴŀƛƴƭȅ ŘǊƛǾŜƴ ōȅΥ 
ω ǘƘŜ ŦǳƴŎǝƻƴƛƴƎ ŀƴŘ ƻǇŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! aƻŘǳƭŀǊ IƻǳǎŜ tǊƻŘǳŎǝƻƴ tƭŀƴǘ ŀƴŘ ǘƘŜ !ǎǇƘŀƭǘ 

tǊƻŘǳŎǝƻƴ tƭŀƴǘ ƛƴ ǘƘŜ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ .ǊŀƴŎƘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {!Σ 
ω ǘƘŜ ƻǇŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ƳŀŎƘƛƴŜǊȅ ŀƴŘ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ǿƘŜƴ ŎŀǊǊȅƛƴƎ ƻǳǘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƻǊƪΣ 
ω ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ 
ω ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ŎƻƳǇŀƴȅ ǾŜƘƛŎƭŜǎΦ 
 
!ǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘΣ ƛƴ нлнп ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ƴƻ ŜǾƛŘŜƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ ǎǳǇǇƭȅ ǿƛǘƘ 

ƎǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ƻŦ ƻǊƛƎƛƴ ŀƴŘκƻǊ ŎŜǊǝŬŎŀǘŜǎ ŎƻƴŬǊƳƛƴƎ ǘƘŜ ƻǊƛƎƛƴ ƻŦ ŜƴŜǊƎȅ ŦǊƻƳ ǊŜƴŜǿŀōƭŜ ǎƻǳǊŎŜǎΦ 

¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŘƛŘ ƴƻǘ ǎŜƭƭ ŜƴŜǊƎȅ ƛƴ нлнпΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǘǊŜŀǘǎ ŀƭƭ ǇǳǊŎƘŀǎŜŘ ŜƴŜǊƎȅ ǳǝƭƛǝŜǎ ŀǎ ŘƛǊŜŎǘ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴΦ 9ƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ ŎƻƴǎǳƳŜŘ ōȅ 
ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ƛǎ ŀƭǎƻ ǘǊŜŀǘŜŘ ŀǎ ŘƛǊŜŎǘ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴΣ ŀǎ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ƘŀǾŜ ƳŜŎƘŀƴƛǎƳǎ ǘƻ ǎǇƭƛǘ 
ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ ŎƻƴǎǳƳŜŘ ōŜǘǿŜŜƴ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΦ 9ƴŜǊƎȅ ǇǳǊŎƘŀǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ 
LƴǾŜǎǘƻǊΣ ōǳǘ ŎƻƴǎǳƳŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǳǊǇƻǎŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘ ōȅ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƴǝǝŜǎΣ ƛǎ ŀƭǎƻ ǘŀƪŜƴ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ 
ŀǎ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŜƴǝǊŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ ŦǳŜƭ ŀƴŘ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ Řŀǘŀ ƛǎ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ƛƴ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǊŜǇƻǊǘǎ ƻƴ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ 
ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎΦ ¢ƘŜȅ ŀǊŜ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ƛƴǾƻƛŎŜǎ ǊŜŎŜƛǾŜŘΣ ƳŜǘŜǊ ǊŜŀŘƛƴƎǎ ŀƴŘΣ ǿƘŜǊŜ ǘƘƛǎ ƛǎ ƴƻǘ 
ǇƻǎǎƛōƭŜΣ ǘƘŜȅ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŜǎǝƳŀǘŜŘΣ ŜΦƎΦ ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ǇŜǊ ǇŜǊǎƻƴΦ   
 
Lǘ ƛǎ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǘƻ ƴƻǘŜ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƻǊŘŜǊ ǇƻǊǜƻƭƛƻΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎ 
ƛǘǎŜƭŦΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ƻŦ ǾŀǊȅƛƴƎ ŘǳǊŀǝƻƴ όŀǾŜǊŀƎƛƴƎ ǘǿƻ ȅŜŀǊǎύΣ ƳŀƪŜǎ ŎƻƳǇŀǊƛǎƻƴǎ ƻŦ ŜƴŜǊƎȅ ŘŜƳŀƴŘ ŀƴŘ ŜƴŜǊƎȅ 
ƛƴǘŜƴǎƛǘȅ ƻƴ ŀƴ ŀƴƴǳŀƭ ōŀǎƛǎ ǎƻƳŜǝƳŜǎ ǳƴǊŜƭƛŀōƭŜΦ  
 
 

9ƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ŀƴŘ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ нлно нлнп 
5ƛũŜǊŜƴŎŜ ҈ 
ноςнп 

м CǳŜƭ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ŦǊƻƳ Ŏƻŀƭ ŀƴŘ Ŏƻŀƭ ǇǊƻŘǳŎǘǎ όa²Ƙύ л л л 

н /ƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ƻŦ ŦǳŜƭ ŦǊƻƳ ŎǊǳŘŜ ƻƛƭ ŀƴŘ ǇŜǘǊƻƭŜǳƳ ǇǊƻŘǳŎǘǎ поΣмнф птΣтпм мм҈ 

о /ƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ƻŦ ŦǳŜƭ ŦǊƻƳ ƴŀǘǳǊŀƭ Ǝŀǎ όa²Ƙύ мсп оΣолт м фмн҈ 

п /ƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ƻŦ ŦǳŜƭǎ ŦǊƻƳ ƻǘƘŜǊ Ŧƻǎǎƛƭ ǎƻǳǊŎŜǎ όa²Ƙύ л л л 

р 
/ƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ƻŦ ǇǳǊŎƘŀǎŜŘ ƻǊ ǇǊƻŎǳǊŜŘ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅΣ ƘŜŀǘΣ ǎǘŜŀƳ ŀƴŘ ŎƻƻƭƛƴƎ 
ŦǊƻƳ Ŧƻǎǎƛƭ ǎƻǳǊŎŜǎ όa²Ƙύ 

мрΣтмн мф утпϝ нс҈ 

с 
¢ƻǘŀƭ Ŧƻǎǎƛƭ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ όa²Ƙύ όŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ŀǎ ǘƘŜ ǎǳƳ ƻŦ ƭƛƴŜǎ м 
ǘƻ рύ 

рфΣллс тлΣфнн нл҈ 

 {ƘŀǊŜ ƻŦ Ŧƻǎǎƛƭ ǎƻǳǊŎŜǎ ƛƴ ǘƻǘŀƭ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ фрΦт҈ ффΦс҈ пΦм҈ 

т 9ƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ŦǊƻƳ ƴǳŎƭŜŀǊ ǎƻǳǊŎŜǎ όa²Ƙύ л л л 

 {ƘŀǊŜ ƻŦ ŜƴŜǊƎȅ ŦǊƻƳ ƴǳŎƭŜŀǊ ǎƻǳǊŎŜǎ ƛƴ ǘƻǘŀƭ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ л л л 

у 
/ƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ƻŦ ŦǳŜƭ ŦǊƻƳ ǊŜƴŜǿŀōƭŜ ǎƻǳǊŎŜǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ōƛƻƳŀǎǎ όŀƭǎƻ 
ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŀƴŘ ƳǳƴƛŎƛǇŀƭ ōƛƻπǿŀǎǘŜΣ ōƛƻƎŀǎΣ ǊŜƴŜǿŀōƭŜ ƘȅŘǊƻƎŜƴΣ 
ŜǘŎΦύ 

ноу ммс πрм҈ 

ф 
/ƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ƻŦ ǇǳǊŎƘŀǎŜŘ ƻǊ ǇǊƻŎǳǊŜŘ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅΣ ƘŜŀǘΣ ǎǘŜŀƳ ŀƴŘ ŎƻƻƭƛƴƎ 
ŦǊƻƳ ǊŜƴŜǿŀōƭŜ ǎƻǳǊŎŜǎ όa²Ƙύ 

нΣолс лϝϝ πмлл҈ 

мл /ƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ƻŦ ǎŜƭŦπƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ǊŜƴŜǿŀōƭŜ ŜƴŜǊƎȅ ǿƛǘƘƻǳǘ ŦǳŜƭ όa²Ƙύ мом мсм но҈ 



 

ǇŀƎŜ мпо 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

мм 
¢ƻǘŀƭ ǊŜƴŜǿŀōƭŜ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ όa²Ƙύ όŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ŀǎ ǘƘŜ ǎǳƳ ƻŦ 
ƭƛƴŜǎ у ǘƻ млύ 

нΣстр нтт πфл҈ 

 {ƘŀǊŜ ƻŦ ǊŜƴŜǿŀōƭŜ ŜƴŜǊƎȅ ǎƻǳǊŎŜǎ ƛƴ ǘƻǘŀƭ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ό҈ύ пΦо҈ лΦп҈ πфм҈ 

 
¢ƻǘŀƭ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ όa²Ƙύ όŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ŀǎ ǘƘŜ ǎǳƳ ƻŦ ƭƛƴŜǎ сΣ т ŀƴŘ 
ммύ 

смΣсун тмΣмфф мр҈ 

 
ϝ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ŀǘ ǘƘŜ ǝƳŜ ƻŦ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘΣ ƛǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎ ƻŦ ƻōǘŀƛƴƛƴƎ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ƻŦ ƻǊƛƎƛƴ ŦƻǊ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ 
ǇǳǊŎƘŀǎŜŘ ƛƴ нлнп ŦǊƻƳ ǊŜƴŜǿŀōƭŜ ǎƻǳǊŎŜǎΦ ¢ƘŜ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ƻŦ ǇǳǊŎƘŀǎŜŘ ǊŜƴŜǿŀōƭŜ ŜƴŜǊƎȅ ƛƴ нлнп ǿƛƭƭ ōŜ ŀǘ о флм a²ƘΣ ŀ 
ŬƎǳǊŜ ǘƘŀǘ ǿƛƭƭ ōŜ ǳǇŘŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ƴŜȄǘ ǊŜǇƻǊǘΦ ¢ŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǇǳǊŎƘŀǎŜŘ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ ǿƛǘƘ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ƻŦ ƻǊƛƎƛƴΣ ǘƘŜ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ 
ƻŦ ǇǳǊŎƘŀǎŜŘ ƻǊ ǇǊƻŎǳǊŜŘ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅΣ ƘŜŀǘΣ ǎǘŜŀƳ ŀƴŘ ŎƻƻƭƛƴƎ ŦǊƻƳ Ŧƻǎǎƛƭ ǎƻǳǊŎŜǎ ƛƴ нлнп ǿƛƭƭ ōŜ ŀǘ мр фто a²ƘΦ 
 
¢ƘŜ ŀōƻǾŜ ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜǎ ǘŀƪŜ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ ŀŘƧǳǎǘƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ Řŀǘŀ ŦƻǊ нлнм ŀƴŘ нлно ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ƛƴ ǎŜŎǝƻƴ 9мπс aŀǘŜǊƛŀƭ ŎƘŀƴƎŜǎΦ 
¢ƘŜ ŎƻƴǾŜǊǎƛƻƴ ŦŀŎǘƻǊǎ ŦƻǊ ŦǳŜƭǎ ŀǊŜ ǘŀƪŜƴ ŦǊƻƳ ǘƘŜ YƻōƛȊŜ ŘŀǘŀōŀǎŜ ŀƴŘ ǊŜŦŜǊ ǘƻ ǘƘŜ ƭƻǿŜǊ ƘŜŀǝƴƎ ǾŀƭǳŜ ƻǊ ƴŜǘ ŎŀƭƻǊƛŬŎ ǾŀƭǳŜΦ 
 

 

¢ƻ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜ ŜƴŜǊƎȅ ƛƴǘŜƴǎƛǘȅΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǳǎŜǎ ǘƘŜ ƴŜǘ ǊŜǾŜƴǳŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘ ŀǎ ŘƛǎŎƭƻǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 
ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ όǎŜŎǝƻƴ нΦоύΦ bŜǘ ǊŜǾŜƴǳŜǎ ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ t[b н слс уру ммнΦ ¢ƘŜ DǊƻǳǇ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜǎ 
ŜƴŜǊƎȅ ƛƴǘŜƴǎƛǘȅ ŀǎ ǘƻǘŀƭ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ŜȄǇǊŜǎǎŜŘ ƛƴ a²Ƙ ŘƛǾƛŘŜŘ ōȅ t[b Ƴ ƻŦ ƴŜǘ ǊŜǾŜƴǳŜΦ фф҈ ƻŦ 
ǊŜǾŜƴǳŜ ŎƻƳŜǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǎŀƭŜ ƻŦ ŜƴŜǊƎȅπƛƴǘŜƴǎƛǾŜ ǇǊƻŘǳŎǘǎΦ bŜǘ ƛƴŎƻƳŜ ŦǊƻƳ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƻǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ƛƴ ǘƘŜ 
ƘƛƎƘ ŎƭƛƳŀǘŜ ƛƳǇŀŎǘ ǎŜŎǘƻǊǎ ς м҈ ς ǿŀǎ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ ƛƴǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘΦ 
 
9мπс DǊƻǎǎ {ŎƻǇŜǎ мΣ нΣ о ŀƴŘ ¢ƻǘŀƭ DID ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ  
 
[ƛƳƛǘǎ ŀƴŘ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ǊŜǇƻǊǘŜŘ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ 
 
¢ƘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ŀƭƭ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ tŀǊŜƴǘ /ƻƳǇŀƴȅΦ /ƻƳǇŀƴƛŜǎ ǘƘŀǘ ƘŀŘ ƴƻ 
ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ ƛƴ ǉǳŜǎǝƻƴ ǘƘŀǘ ŀũŜŎǘŜŘ ǘƘŜ ƎŜƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ 
ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ǿŜǊŜ ŜȄŎƭǳŘŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴΦ 9Ƴƛǎǎƛƻƴ ŦǊƻƳ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ƛǎ ŎƻǳƴǘŜŘ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ƻǇŜǊŀǝƴƎ 
ŎƻƴǘǊƻƭΦ 
 
²Ŝ ŀǊŜ Ŏƻƴǎǘŀƴǘƭȅ ŘŜǾŜƭƻǇƛƴƎ ǘƘŜ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ƻŦ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƻǳǊ DǊƻǳǇΩǎ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ Lƴ нлнпΣ ǿŜ ƘŀǾŜ ŎƻƴǝƴǳŜŘ ǘƻ ƛƳǇǊƻǾŜ ǘƘŜ ŎƻƭƭŜŎǝƻƴ ŀƴŘ ŀƎƎǊŜƎŀǝƻƴ ƻŦ ƛƴŘƛǊŜŎǘ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŘŀǘŀΦ 
5ŜǾŜƭƻǇƛƴƎ ǘƘŜ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǎȅǎǘŜƳ ŦƻǊ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŀƴŘ ŘŜŬƴƛƴƎ ōŀǎŜƭƛƴŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŦƻǊ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŀŎǊƻǎǎ 
ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ƛǎ ƻƴŜ ƻŦ ƻǳǊ Ƴƻǎǘ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƳƛƴƎ ȅŜŀǊǎΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ ǊŜǇƻǊǘǎ ƎǊƻǎǎ DID ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŦƻǊ {ŎƻǇŜ мΣ н ŀƴŘ о όǊŜƭŜǾŀƴǘ ŎŀǘŜƎƻǊƛŜǎύΦ  
 
5ƛǊŜŎǘ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŦƻǊ {ŎƻǇŜ м ŎƻƳŜ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎƻƳōǳǎǝƻƴ ƻŦ ŦǳŜƭǎ ƛƴ ǎǘŀǝƻƴŀǊȅ ŀƴŘ ƳƻōƛƭŜ ǎƻǳǊŎŜǎ ƻǿƴŜŘ 
ƻǊ ǎǳǇŜǊǾƛǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴΣ ŀƴŘ ŦǊƻƳ ǊŜŦǊƛƎŜǊŀƴǘǎ ŜǎŎŀǇƛƴƎ ŦǊƻƳ ŀƛǊ ŎƻƴŘƛǝƻƴƛƴƎ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΦ   
 
LƴŘƛǊŜŎǘ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŦƻǊ {ŎƻǇŜ н ŀǊƛǎŜ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ƻŦ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ ŀƴŘ ǘƘŜǊƳŀƭ ŜƴŜǊƎȅ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ŦƻǊ 
ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ 
 
Lƴ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎƻǳƴǘŜŘ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ƛƴ ǎŎƻǇŜ о ŦƻǊ ǘƘŜ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ŎŀǘŜƎƻǊƛŜǎΥ  
мΦ tǳǊŎƘŀǎŜŘ ƎƻƻŘǎ ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎΣ нΦ CƛȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎΣ оΦ 9ƴŜǊƎȅ ŀƴŘ ŦǳŜƭ ǊŜƭŀǘŜŘ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ƴƻǘ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ƛƴ ǎŎƻǇŜ 
м ŀƴŘ нΣ пΦ ¢ǊŀƴǎǇƻǊǘ ŀƴŘ ŘƛǎǘǊƛōǳǝƻƴΣ рΦ ²ŀǎǘŜ т {ǘŀũ ŎƻƳƳǳǝƴƎΣ фΦ ¢ǊŀƴǎǇƻǊǘ ŀƴŘ ŘƛǎǘǊƛōǳǝƻƴ όŦƻǊ 
¦ƴƛƘƻǳǎŜ {Φ!ΦύΣ ммΦ ¦ǎŜ ƻŦ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǎƻƭŘ όŦƻǊ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ DǊƻǳǇύΣ мнΦ 5ŜŀƭƛƴƎ ǿƛǘƘ ǎƻƭŘ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŀƊŜǊ 
ǘƘŜƛǊ ƭƛŦŜ ŎȅŎƭŜ όŦƻǊ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ DǊƻǳǇύΦ  

Energy intensity per net revenue 2023 2024 
Change YoY 

 

Total energy consumption from activities in climate-impacted sectors per 
net income from activities in climate-impacted sectors (MWh/1 m PLN) 

25.39 27.31 7.6% 



 

ǇŀƎŜ мпп 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 
CƻǊ ŎŀǘŜƎƻǊȅ сΦ .ǳǎƛƴŜǎǎ ǘǊƛǇǎΣ у [ŜŀǎŜǎΣ мл tǊƻŎŜǎǎƛƴƎ ƻŦ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǎƻƭŘΣ  
моΦ [ŜŀǎŜǎΣ мп CǊŀƴŎƘƛǎŜΣ мрΦ 9ǉǳƛǘȅ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎΣ ǘƘŜǊŜ ŀǊŜ ƴƻ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ƻǊ ǘƘŜ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ǇŜǊŦƻǊƳŜŘ 
ƛƴŘƛŎŀǘŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜƛǊ ƛƳǇŀŎǘ ƛǎ ƴŜƎƭƛƎƛōƭŜ ς ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜǎŜ ŎŀǘŜƎƻǊƛŜǎ ǿƛƭƭ ƴƻǘ ōŜ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘΦ 
 
aŜǘƘƻŘƻƭƻƎȅ 
 
¢ƘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴΩǎ ŎŀǊōƻƴ ŦƻƻǘǇǊƛƴǘ ƛǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ƳŜǘƘƻŘƻƭƻƎȅ ǎŜǘ ƻǳǘ ƛƴ ¢ƘŜ 
DǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Dŀǎ wŜǇƻǊǘ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ !ŎŎƻǳƴǝƴƎ ŀƴŘ wŜǇƻǊǝƴƎ {ǘŀƴŘŀǊŘ wŜǾƛǎŜŘ 9Řƛǝƻƴ όDID wŜǇƻǊǘύΦ 
 
{ŎƻǇŜ нΣ ƛΦŜΦ ƛƴŘƛǊŜŎǘ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ǇǳǊŎƘŀǎŜŘ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ ŀƴŘ ƘŜŀǘ ǿŜǊŜ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ǳǎƛƴƎ ǘǿƻ 
ƳŜǘƘƻŘǎΥ ƭƻŎŀǝƻƴπōŀǎŜŘ ŀƴŘ ƳŀǊƪŜǘπōŀǎŜŘΦ w9{ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ ǿŀǎ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ ǘƻ ōŜ ȊŜǊƻπŜƳƛǎǎƛƻƴΣ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 
ǳƴŘŜǊǎǘŀƴŘƛƴƎ ǘƘŀǘ ŦƻǊ w9{ ŜƴŜǊƎȅ ǇǳǊŎƘŀǎŜŘΣ ǘƘƛǎ ŀǇǇǊƻŀŎƘ ŎƻǳƭŘ ƻƴƭȅ ōŜ ŀǇǇƭƛŜŘ ƛŦ ƛǘ ƛǎ ŜǾƛŘŜƴŎŜŘ ōȅ 
ƎǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ƻŦ ƻǊƛƎƛƴΦ  
 
Lƴ ǎŎƻǇŜ нΣ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ǳǎƛƴƎ ǘƘŜ ƭƻŎŀǝƻƴπōŀǎŜŘ ƳŜǘƘƻŘ ŀǊŜ ƭƻǿŜǊ ǘƘŀƴ ƳŀǊƪŜǘπōŀǎŜŘΣ ŘǳŜ ǘƻ 
ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ǊŜǎƛŘǳŀƭ ŦŀŎǘƻǊǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴ ŀƴŘ ǘƘŜ ƭŀŎƪ ƻŦ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ƻŦ ƻǊƛƎƛƴΦ 
 
¢ƘŜ ǎƻǳǊŎŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀŘƻǇǘŜŘ Ǝƭƻōŀƭ ǿŀǊƳƛƴƎ ǇƻǘŜƴǝŀƭ όD²tύ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǎ ƛǎ !wсΣ ¢ƘŜ CƛƊƘ !ǎǎŜǎǎƳŜƴǘ wŜǇƻǊǘ 
ƻŦ ǘƘŜ Lt//Φ {ƻǳǊŎŜǎ ƻŦ ŜƳƛǎǎƛƻƴ ŦŀŎǘƻǊǎ ǿŜǊŜ Ƴŀƛƴƭȅ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴǎ ŦǊƻƳ 59Cw!Σ Yh.L½9Σ ǘƘŜ 9ƴŜǊƎȅ 
wŜƎǳƭŀǘƻǊȅ !ǳǘƘƻǊƛǘȅΣ t[D./ ŀƴŘ 9t! ŦŀŎǘƻǊǎΦ  
 
9Ƴƛǎǎƛƻƴǎ Řŀǘŀ ǿŜǊŜ ƻōǘŀƛƴŜŘΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛƴƎǎΣ ŦǊƻƳ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ŀƴŘ ǎǘƻǊŀƎŜ ǎȅǎǘŜƳǎ ŀƴŘΣ ŀǎ 
ǇŀǊǘ ƻŦ ŀƴ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ŀǎǇŜŎǘǎΣ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ŦǊƻƳ ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ǎǘŀũΦ  bƻ 
ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ǿŜǊŜ ŎƻǳƴǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ǇǊƛƳŀǊȅ Řŀǘŀ ƻōǘŀƛƴŜŘ ŦǊƻƳ ǎǳǇǇƭƛŜǊǎ ŀƴŘ ǇŀǊǘƴŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇΦ 
 
¢ƘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴǎ ƛƴǾƻƭǾŜŘ ǎŜǾŜƴ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ ƎŀǎŜǎΥ /hіΣ /IјΣ bіhΣ IC/ǎΣ tC/ǎΣ {CсΣ bCо ǿƘƛŎƘ ǿŜǊŜ ŀƭǎƻ 

ŜȄǇǊŜǎǎŜŘ ŀǎ /h ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ό/hіŜύΦ .ƛƻƎŜƴƛŎ /hі ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŜȄǇǊŜǎǎŜŘ ƻǳǘǎƛŘŜ ǘƘŜ ǊŀƴƎŜǎ ŀǎ 

ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŜŘ ōȅ ǘƘŜ Yȅƻǘƻ wŜǇƻǊǘΦ ¢ƘŜ ŜƳƛǎǎƛƻƴ ŦŀŎǘƻǊǎ ŀŘƻǇǘŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴǎ Řƻ ƴƻǘ ŀƭƭƻǿ ǘƘŜ 

ǎŜǇŀǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ƻŦ ōƛƻƎŜƴƛŎ /hі ŦƻǊ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ƻǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ǿƻƻŘ όŎƻƳōǳǎǝƻƴΣ 

ǎŎƻǇŜ мύ ŀƴŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ǎƻƳŜ ǇǳǊŎƘŀǎŜŘ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ όŎŀǘŜƎƻǊȅ мΣ ǎŎƻǇŜ оύΦ  

¢ƘŜ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴ Ƙŀǎ ƴƻǘ ōŜŜƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘƭȅ ǾŜǊƛŬŜŘ ōȅ ŀ ŎŜǊǝŬŜŘ ǾŜǊƛŬŜǊ ƛƴ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊǎΦ  
 
¢ƘŜ ōŀǎŜ ȅŜŀǊ ŦƻǊ {ŎƻǇŜǎ м ŀƴŘ н ƛǎ ŀǎǎǳƳŜŘ ǘƻ ōŜ нлнмΣ ƴƻ ōŀǎŜ ȅŜŀǊ ǿŀǎ ŀŘƻǇǘŜŘ ŦƻǊ {ŎƻǇŜ оΦ 
 
{ƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŎƘŀƴƎŜǎ 
 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǊŜŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ǘƘŜ ōŀǎŜ ȅŜŀǊ ŦƻǊ {ŎƻǇŜ м ŀƴŘ {ŎƻǇŜ нΦ DƛǾŜƴ ǘƘŜ ƴŜŜŘ ǘƻ ŘŜŎƛŘŜ ƻƴ ǘƘŜ 
ƴŜŜŘ ŦƻǊ ŀƴȅ ōŀǎŜ ȅŜŀǊ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ǊŜŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ƭŀŎƪ ƻŦ ŀ ŘƻŎǳƳŜƴǘŜŘ ŎƻƳǇŀƴȅ ǇƻƭƛŎȅ ƛƴ ǘƘƛǎ 
ǊŜƎŀǊŘΣ ǘƘŜ ƎŜƴŜǊŀƭ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ǎŜǘ ƻǳǘ ƛƴ ¢ƘŜ DǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Dŀǎ wŜǇƻǊǘ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ !ŎŎƻǳƴǝƴƎ ŀƴŘ wŜǇƻǊǝƴƎ 
{ǘŀƴŘŀǊŘ wŜǾƛǎŜŘ 9Řƛǝƻƴ ǿŜǊŜ ŀǇǇƭƛŜŘΦ ¢ƘŜ ǊŜŀǎƻƴ ŦƻǊ ǊŜŎŀƭŎǳƭŀǝƴƎ ǘƘŜ ōŀǎŜ ȅŜŀǊ ƛǎ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŀǘ ǘƘŜ 
ǊŜǎǳƭǘǎ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ŦƻǊ нлнп Ŏŀƴ ōŜ ǊŜƭƛŀōƭȅ ŎƻƳǇŀǊŜŘΦ LƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ǘƻƻƭǎ ŦƻǊ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ǘƘŜ 
ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƴŜŜŘŜŘ ǘƻ ŜǎǝƳŀǘŜ ŀƴ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴϥǎ ŎŀǊōƻƴ ŦƻƻǘǇǊƛƴǘ ŀƴŘ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ǎǘŀũ ŀǿŀǊŜƴŜǎǎ ƻŦ ǘƘƛǎ 
ǘƻǇƛŎ ƘŀǾŜ ǊŜǎǳƭǘŜŘ ƛƴ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ ǇǊƻǇƻǊǝƻƴ ƻŦ ǇǊƛƳŀǊȅ Řŀǘŀ ŀŎǉǳƛǊŜŘ ƛƴ ŀ ƎƛǾŜƴ ȅŜŀǊΣ ŀƴŘ ƴƻ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ 
ŜȄŎƭǳǎƛƻƴǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƳŀŘŜ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴΦ ¢ƘǳǎΣ ǘƘŜ ŎǊƛǘŜǊƛƻƴ ǳǎŜŘ ǘƻ ƛƴŘƛŎŀǘŜ ǘƘŜ ƴŜŜŘ ǘƻ 
ǊŜŎŀƭŎǳƭŀǘŜ ǘƘŜ ōŀǎŜ ȅŜŀǊ ŦƻǊ нлнм ƛǎ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ Řŀǘŀ ǉǳŀƭƛǘȅ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǇǊƻŎŜǎǎ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘǎ 
ƳŀŘŜ ƛƴ ǎǳōǎŜǉǳŜƴǘ ȅŜŀǊǎ όǇǊƛƳŀǊȅ Řŀǘŀ ŀŎǉǳƛǊŜŘ ƛƴ ŦŀǾƻǳǊ ƻŦ ŜǎǝƳŀǘŜǎύΦ !ŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘ ǳǎŜŘΣ 
ǘƘŜ ǊŜŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴ ŦƻǊ ƛƴǘŜǊƳŜŘƛŀǘŜ ȅŜŀǊǎ όнлннΣ нлноύ ƛǎ ƻǇǝƻƴŀƭΣ ǎƻ ƻƴƭȅ ǘƘŜ ōŀǎŜ ȅŜŀǊ ŀƴŘ нлно ǿŜǊŜ 



 

ǇŀƎŜ мпр 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ǊŜŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘΦ ¢ƘŜ ǊŜŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ōŀǎŜ ȅŜŀǊ ŀƴŘ нлно 
ƛƴǾƻƭǾŜǎ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ǊŀǝƻǎΣ ŦǳŜƭ ŀƴŘ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜǎŜ ǇŜǊƛƻŘǎ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘ ŀƊŜǊ ǊŜŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ ƛǎ ŎƻƴǎƛŘŜǊƛƴƎ ŦǳǊǘƘŜǊ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŜǎǘŀōƭƛǎƘƛƴƎ ŀ ōŀǎŜ ȅŜŀǊ ƻŦ ǎŜǾŜǊŀƭ ȅŜŀǊǎΣ 
ŀǎ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǇǊƻŬƭŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜǎ ǳƴǳǎǳŀƭ ƅǳŎǘǳŀǝƻƴǎ ƛƴ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŦǊƻƳ ȅŜŀǊ 
ǘƻ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƻǊŘŜǊ ōƻƻƪΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎ ƛǘǎŜƭŦΣ ǿƘƛŎƘ Ƙŀǎ ŀ 
ǾŀǊȅƛƴƎ ŘǳǊŀǝƻƴ όŀǾŜǊŀƎƛƴƎ ǘǿƻ ȅŜŀǊǎύ ŀƴŘ ǘƘŜ ŘƛũŜǊŜƴǘ ǇƘŀǎŜǎ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀǊŜ ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎŜŘ ōȅ ǾŜǊȅ 
ŘƛũŜǊŜƴǘ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎΣ ƳŀƪŜǎ ŎƻƳǇŀǊƛǎƻƴ ƻŦ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ƻƴ ŀƴ ŀƴƴǳŀƭ ōŀǎƛǎ ǎƻƳŜǝƳŜǎ 
ǳƴǊŜƭƛŀōƭŜΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ǘƘƛǎΣ ǇƭŀƴƴŜŘ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭ ŎƘŀƴƎŜǎ ǘƘŀǘ ƛƴǾƻƭǾŜ ǘƘŜ ǘǊŀƴǎŦŜǊ ƻŦ ƻǿƴŜǊǎƘƛǇ ƻǊ 
ŎƻƴǘǊƻƭƭŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎπƎŜƴŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǿƛƭƭ ƘŀǾŜ ŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ōŀǎŜ ȅŜŀǊ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎΦ 
 
 



 

ǇŀƎŜ мпс 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 RETROSPECTIVE INTERIM TARGETS AND TARGET YEARS 

 
Base Year 2023 2024 

Change YoY (%) 
(2024-2023) 

2025 2030 (2050) 
Annual target 
(%)/ base year 

Scope 1 greenhouse gas emissions*         

Total Scope 1 greenhouse gas emissions (tCO2eq) 8,330 10,940 12,833 17% - - - - 

Percentage of greenhouse gas emissions from regulated emissions trading schemes (%) 0% 0% 0% - - - - - 

Biogenic emissions (tCO2eq)**** 2.86 2.0 1.14 -43% - - - - 

Scope 2* greenhouse gas emissions         

Total Scope 2 greenhouse gas emissions by location-based method (tCO2eq) 10,569 10,068 9,869 -2% - - - - 

Total Scope 2 greenhouse gas emissions by market-based method (tCO2eq) 12,369 10,630 13 035** 23%** - - - - 

Biogenic emissions (tCO2eq)**** - - - -     

Greenhouse gas emissions ς Scope 1 and 2         

Total Scope 1 and 2 greenhouse gas emissions by location-based method (tCO2eq) 18,899 21,008 22,702 8% - - - - 

Total Scope 1 and 2 greenhouse gas emissions according to the market-based method (tCO2eq) 20,699 21,570 25 868** 20%** - 12,833 ς - 

Significant Scope 3 greenhouse gas emissions         

Total gross indirect greenhouse gas emissions in scope 3 (tCO2eq) - 212 719*** 1,243,086 ς - - - - 

1. Purchased goods and services - - 1,150,794 ς - - - - 

Cloud services and data centres - - - - - - - - 

Biogenic emissions (tCO2eq)**** - - 4,005 ς     

2. Capital goods - - 760 - - - - - 

3. Fuel and energy activities not included in Scope 1 or 2 - - 3,247 ς - - - - 

4. Upstream transport and distribution - - 3,924 ς - - - - 

5. Waste generated during operations - - 1,740 ς - - - - 

6. Business travel - - - - - - - - 

7. Staff commuting - - 2,293 ς - - - - 

8. Upstream leased assets - - - - - - - - 



 

ǇŀƎŜ мпт 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

9. Downstream transport - - 368 - - - - - 

10. Processing of products sold - - -  - - - - 

1. 11. Usage of products sold - - 79,793 ς - - - - 

2. 12. End-of-life treatment of sold products - - 167 - - - - - 

3. 13. Downstream leased assets - - - - - - - - 

4. 14. Franchises - - - - - - - - 

5. 15. Investments - - - - - - - - 

Total greenhouse gas emissions         

Total (location-based) greenhouse gas emissions (tCO2eq) - - 1,265,788 ς - - - - 

Total (market-based) greenhouse gas emissions (tCO2eq) - - 1,268,935 ς - - - - 

 
ϝ ¢ƘŜ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǎ ƛƴ ǘƘŜ ǘŀōƭŜ ŦƻǊ {ŎƻǇŜ м ŀƴŘ н ŦƻǊ нлнм ŀƴŘ нлно ǘŀƪŜ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ ŀŘƧǳǎǘƳŜƴǘ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ƛƴ ǎŜŎǝƻƴ 9мπс aŀǘŜǊƛŀƭ ŎƘŀƴƎŜǎΦ 
ϝϝ !ǘ ǘƘŜ ǝƳŜ ƻŦ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎ ƻŦ ƻōǘŀƛƴƛƴƎ ŀ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ƻŦ ƻǊƛƎƛƴ ŦƻǊ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ ǇǳǊŎƘŀǎŜŘ ƛƴ нлнп ŦǊƻƳ ǊŜƴŜǿŀōƭŜ ǎƻǳǊŎŜǎΦ ¢ŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ ǇǳǊŎƘŀǎŜŘ 

ƎǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ƻŦ ƻǊƛƎƛƴΣ ǘƻǘŀƭ {ŎƻǇŜ н ƳŀǊƪŜǘπōŀǎŜŘ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ǿƛƭƭ ōŜ ŀǘ т унт ǘ/hнŜǉΣ ǊŜǎǳƭǝƴƎ ƛƴ ŀ с҈ ǊŜŘǳŎǝƻƴ ƛƴ {ŎƻǇŜ н ƳŀǊƪŜǘπōŀǎŜŘ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ǊŜƭŀǝǾŜ ǘƻ нлноΦ 
{ƛƳƛƭŀǊƭȅΣ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ƛƴ ǎŎƻǇŜ м ŀƴŘ н ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘπōŀǎŜŘ ƳŜǘƘƻŘΣ όǘ/hнŜǉύ ǿƛƭƭ ŎƘŀƴƎŜΣ ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ƻŦ ƻǊƛƎƛƴ ƻŦ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅΣ ǘƘƛǎ 
ǾŀƭǳŜ ǿƛƭƭ ŀƳƻǳƴǘ ǘƻ нн тфо ǘ/hнŜǉΣ ǊŜǇǊŜǎŜƴǝƴƎ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ с҈ ƻƴ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΦ 

ϝϝϝ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŘƛŘ ƴƻǘ ǊŜŎŀƭŎǳƭŀǘŜ ǎŎƻǇŜ о ŦƻǊ нлно ƛƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŀǎǎǳƳǇǝƻƴǎ ƳŀŘŜ ƛƴ нлнпΦ  
ϝϝϝϝ ¢ƘŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ŜƳƛǎǎƛƻƴ ŦŀŎǘƻǊǎ ƳŀŘŜ ƛǘ ǇƻǎǎƛōƭŜ ǘƻ ƛƴŎƭǳŘŜ ōƛƻƎŜƴƛŎ /hн ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŦǊƻƳ ǿƻƻŘ ŎƻƳōǳǎǝƻƴ όǎŎƻǇŜ мύ ŀƴŘ ŦƻǊ ŎŜǊǘŀƛƴ ŎŀǘŜƎƻǊƛŜǎ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ǳǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ όŎŀǘŜƎƻǊȅ мΣ ǎŎƻǇŜ 

оύΦ 

 
hǳǊ {ŎƻǇŜ м ŀƴŘ н ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ƛƴ нлнп ǘƻǘŀƭƭŜŘ нр усу ǘƻƴƴŜǎ ƻŦ /hнŜ ƻƴ ŀ ƳŀǊƪŜǘπōŀǎŜŘ ōŀǎƛǎ ŀƴŘ нн тлн ǘƻƴƴŜǎ ƻŦ /hнŜ ƻƴ ŀ ƭƻŎŀǝƻƴπōŀǎŜŘ ōŀǎƛǎΦ Lƴ ǎŎƻǇŜ нΣ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ 
ŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ǳǎƛƴƎ ǘƘŜ ƭƻŎŀǝƻƴπōŀǎŜŘ ƳŜǘƘƻŘ ŀǊŜ ƭƻǿŜǊ ǘƘŀƴ ƳŀǊƪŜǘπōŀǎŜŘΣ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ǊŜǎƛŘǳŀƭ Ǌŀǝƻǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴΦ  
 
/ƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ нлноΣ ƻǳǊ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǎǳƳ ƻŦ {ŎƻǇŜ м ŀƴŘ {ŎƻǇŜ н ƘŀǾŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ нл҈ ŦƻǊ ƳŀǊƪŜǘπōŀǎŜŘ ŀƴŘ у҈ ŦƻǊ ƭƻŎŀǝƻƴπōŀǎŜŘΦ ¢ƘŜ Ƴŀƛƴ ǊŜŀǎƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎΣ ŘŜǎǇƛǘŜ ǘƘŜ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ōŜƛƴƎ Ǉǳǘ ƛƴ ǇƭŀŎŜ ǘƻ ǊŜŘǳŎŜ ǘƘŜƳΣ ƛǎ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ ǘƻ ōŜ ǘƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ŜƴŜǊƎȅ ŀƴŘ ŦǳŜƭ ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ŘǳŜ ǘƻ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ 
ǘƘǊƻǳƎƘǇǳǘ ŀƴŘ ǘƘŜ ŦŀƛƭǳǊŜ ǘƻ ƻōǘŀƛƴ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ ŦǊƻƳ ǊŜƴŜǿŀōƭŜ ǎƻǳǊŎŜǎΣ ǿƘƛŎƘ ƻŎŎǳǊǊŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΦ  
 
5ǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ŜȄǇŀƴǎƛƻƴ ƻŦ ǊŜǇƻǊǘŜŘ {ŎƻǇŜ о ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ς ōƻǘƘ ōȅ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƴŜǿ ŎŀǘŜƎƻǊƛŜǎ ŀƴŘ ōȅ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ ǘƘŜ ŘŜǘŀƛƭ ƻŦ ǘƘŜ ŀǊŜŀǎ ŀƴŀƭȅǎŜŘ ǎƻ ŦŀǊ ς ǘƘŜ ŜƳƛǎǎƛƻƴ ǘƻǘŀƭǎ 
ŦƻǊ {ŎƻǇŜǎ мΣ н ŀƴŘ о ƛƴ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ ŀǊŜ ƴƻǘ ŎƻƳǇŀǊŀōƭŜ ǘƻ ǘƘƻǎŜ ƻŦ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊǎΦ



 

ǇŀƎŜ мпу 
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GHG emission intensity per net revenue  Unit 2023 2024 
Change YoY 

(%) 

Greenhouse gas emissions ς Scope 1 and 2     

Scope 1 and 2 (location-based) greenhouse gas 
emissions per net revenue 

MgCO2e/PLN 1 m 8.6 8.7 1% 

Scope 1 and 2 (market-based) greenhouse gas 
emissions per net revenue 

MgCO2e/PLN 1 m 8.9 9.9 12% 

Total greenhouse gas emissions     

Total greenhouse gas emissions (location-based) per 
net revenue 

MgCO2e/PLN 1 m - 486 - 

Total greenhouse gas emissions (market-based) per 
net revenue 

MgCO2e/PLN 1 m - 487 - 

 
¢ƻ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ όDIDύ ŜƳƛǎǎƛƻƴ ƛƴǘŜƴǎƛǝŜǎΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǳǎŜǎ ǘƘŜ ƴŜǘ ǊŜǾŜƴǳŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǝƴƎ 
ǇŜǊƛƻŘ ŀǎ ŘƛǎŎƭƻǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ όǎŜŎǝƻƴ нΦоύΦ bŜǘ ǊŜǾŜƴǳŜǎ ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ t[b н слс уру 
ммнΦ 9Ƴƛǎǎƛƻƴ ƛƴǘŜƴǎƛǘȅ ǿŀǎ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ŀǎ ǘƻǘŀƭ DID ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŘƛǾƛŘŜŘ ōȅ t[b м Ƴ ƻŦ ƴŜǘ ǊŜǾŜƴǳŜΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ƛŘŜƴǝŦȅ /ŀǇ9Ȅ ŀƳƻǳƴǘǎ ƛƴǾŜǎǘŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ƛǘǎ ŎƻŀƭΣ ƻƛƭ 
ŀƴŘ Ǝŀǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŀƴŘ Ƙŀǎ ƴƻ ŦǊƻȊŜƴ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎΦ 
 
9мπт DǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ǊŜƳƻǾŀƭ ŀƴŘ ƳƛǝƎŀǝƻƴ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ŬƴŀƴŎŜŘ ǿƛǘƘ ŎŀǊōƻƴ ŎǊŜŘƛǘǎ 
 
¢ƘǊƻǳƎƘƻǳǘ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŘƛŘ ƴƻǘ ǇǳǊǎǳŜ ǘƘŜ ǇǳǊŎƘŀǎŜ ƻŦ hũǎŜǘ ¦ƴƛǘǎ ƻǊ /ŀǊōƻƴ /ǊŜŘƛǘǎΦ  
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ŀǾƻƛŘŜŘ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ƻŦ п тнн ǘƻƴƴŜǎ /hіŜ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ōƛƻƎŜƴƛŎ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎΣ 
ǿƘƛŎƘ ŜƴŀōƭŜ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ŎŀǊōƻƴ ǎǘƻǊŀƎŜΦ !ƭƭ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŀǾƻƛŘŜŘ ǊŜǎǳƭǘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ōƛƻƎŜƴƛŎ Ǌŀǿ 
ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴΦ 
 
9мπу LƴǘŜǊƴŀƭ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴ ŦŜŜǎ 
 
¢ƘǊƻǳƎƘƻǳǘ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ƴƻǘ ǎŜǘ ŀƴ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǇǊƛŎŜ ŦƻǊ ŀ ǳƴƛǘ ƻŦ ƎǊŜŜƴƘƻǳǎŜ Ǝŀǎ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ǘƻ ōŜ 
ǳǎŜŘ ƛƴ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƛƳǇŀŎǘǎΦ 
 
9п .ƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ 
{.aπо aŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ 
 
{ƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀǊŜ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ {.aπо ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜ ǳƴŘŜǊ 
9{w{ н DŜƴŜǊŀƭ 5ƛǎŎƭƻǎǳǊŜǎΦ 
 
9пπм ¢Ǌŀƴǎƛǝƻƴ Ǉƭŀƴ ŀƴŘ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ ƛƴ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ  
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ƘŀǾŜ ŀ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀǝƻƴ Ǉƭŀƴ ŦƻǊ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ ŀǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘƛǎ 
ǊŜǇƻǊǘΦ LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ǇƻǎǎƛōƭŜ ǇŜǊƛƻŘ ŘǳǊƛƴƎ ǿƘƛŎƘ ǎǳŎƘ ŀ Ǉƭŀƴ ŎƻǳƭŘ ōŜ ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
ǿƛƭƭ ōŜ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ƴŜȄǘ ǊŜǇƻǊǘΦ  
9пπн tƻƭƛŎƛŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ  
 



 

ǇŀƎŜ мпф 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ƘŀǾŜ ŀ ǇƻƭƛŎȅ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎΦ IƻǿŜǾŜǊΣ ǘƘŜ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ 
ǘƻ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƛǎ ǊŜƅŜŎǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎΣ ǎǳŎƘ ŀǎ ǘƘŜ LƴǘŜƎǊŀǘŜŘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ {ȅǎǘŜƳ 
tƻƭƛŎȅ ŀƴŘ ǘƘŜ 9{D {ǘǊŀǘŜƎȅΦ  
 
Lƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǇƻƭƛŎȅΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŀƛƳǎ ǘƻ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ƛǘǎ ŘŀȅπǘƻπŘŀȅ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǿƛǘƘ ŀ ǾƛŜǿ ǘƻ ǎŀŦŜƎǳŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜ 
ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ŀƴŘ ǇǊƻǘŜŎǝƴƎ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅΣ ǊŜǎǇŜŎǝƴƎ ƴŀǝƻƴŀƭ ŀƴŘ ƭƻŎŀƭ ƭŀǿǎ ŀƴŘ ǿƛǘƘ ŦǳǘǳǊŜ ƎŜƴŜǊŀǝƻƴǎ 
ƛƴ ƳƛƴŘΦ Lƴ ǊŜŦŜǊŜƴŎŜ ǘƻ ǘƘƛǎΣ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŀƳōƛǝƻƴǎ ŀŘƻǇǘŜŘ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ 9{D {ǘǊŀǘŜƎȅ ƛǎ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ 
ǘƘŀǘ ǿŀǘŜǊΣ ŀƛǊ ŀƴŘ ǎƻƛƭ ǉǳŀƭƛǘȅ ŀƴŘ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀǊŜ ǘŀƪŜƴ ŎŀǊŜ ƻŦ ŀǘ ŀƭƭ ǎǘŀƎŜǎ ƻŦ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ 
ŀŎƘƛŜǾŜŘ ōȅ ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƻǿƴ ŜƴƘŀƴŎŜŘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ŀǘ ǘƘŜ ǇƭŀƴƴƛƴƎ ǎǘŀƎŜ 
ŀƴŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ƻŦ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ    
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŎƻǊŜ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀǊŜ ōŀǎŜŘ ƻƴ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ ǾŀǊƛƻǳǎ ǊŜƎƛƻƴǎ ƻŦ 
tƻƭŀƴŘΦ ¢Ƙƛǎ ƳŜŀƴǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ ƛǎ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ƭƛƳƛǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǎƛǘŜ ƻŦ 
ǎǇŜŎƛŬŎ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘǎΦ !ǎ ŀ ƎŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊΣ ǿŜ ƘŀǾŜ ƴƻ ƛƴƅǳŜƴŎŜ ƻƴ ǘƘŜ ƭƻŎŀǝƻƴ ƻŦ ƻƴƎƻƛƴƎ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƛǎ ƎŜƴŜǊŀƭƭȅ ƭƛƳƛǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎ ŀƴŘ ǎǳǇǇƻǊǝƴƎ 
ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ  
 
Lƴ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ƻŦ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀǊŜ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ŜŀǊƭƛŜǊΣ 
ǊƛƎƘǘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǇƭŀƴƴƛƴƎ ǎǘŀƎŜ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘΦ bƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘǎ ōȅ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп 
ǿŜǊŜ ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ ǇǊƻǘŜŎǘŜŘ ŀǊŜŀǎΦ 
 
Lƴ ǘƘŜ ƴŜŀǊ ŦǳǘǳǊŜΣ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀǝƻƴ ǿƛƭƭ ōŜ ƎƛǾŜƴ ǘƻ ǘƘŜ ŀǎǇŜŎǘ ƻŦ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ǇǊƻǘŜŎǝƴƎ 
ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ǎǳǇǇƭȅ ŎƘŀƛƴΦ  
 
9пπо !Ŏǝƻƴǎ ŀƴŘ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ  
 
bƻǘǿƛǘƘǎǘŀƴŘƛƴƎ ǘƘŜ ƭŀŎƪ ƻŦ ƘŀǾƛƴƎ ŀ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀǝƻƴ Ǉƭŀƴ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ 
ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎΣ ƛƴ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎƻƴǝƴǳŜŘ ǿƛǘƘ ƳǳƭǝπŘƛǊŜŎǝƻƴŀƭ ŀŎǝƻƴǎ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ǿŀȅǎ ŀƴŘ 
ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŘŜŬƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ŦƻǊ ŦƻǳǊ ƪŜȅ ŀǊŜŀǎΥ 
ω ǎƻƛƭ ŀƴŘ ǿŀǘŜǊ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΣ 
ω ŀƛǊΣ 
ω ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅΣ 
ω ŎƭƛƳŀǘŜΦ  
 
!ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŀŘƻǇǘŜŘ 9{D {ǘǊŀǘŜƎȅΣ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŀǊŜ ōŜƛƴƎ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ǘƻ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘƘŜ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ 
ƻŦ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅΣ ƛƴǘŜǊ ŀƭƛŀ ōȅ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ǳƴŘŜǊ ǿŀȅ όƛƴŎƭǳŘƛƴƎ 
ǘƘŜ ƛƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴύ ŀƴŘ ƭƛƳƛǝƴƎ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ 
ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƻǿƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ŀŘƻǇǘŜŘ 
ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΦ  
 
!ǎ ŀ ƎŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊΣ ǿŜ ǎǘǊƛǾŜ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ƛǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƛƴ 
ǎǳŎƘ ŀ ǿŀȅ ŀǎ ǘƻ ƭƛƳƛǘ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ ƴŀǘǳǊŀƭ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ǿƘŜƴ ƻǊƎŀƴƛǎƛƴƎ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜǎΣ ōŀŎƪπǳǇ 
ŦŀŎƛƭƛǝŜǎΣ ǊǳƴƴƛƴƎ ǇǊƻŎŜǎǎ ǊƻŀŘǎ ŀƴŘΣ ŀōƻǾŜ ŀƭƭΣ ǿƘŜƴ ŎŀǊǊȅƛƴƎ ƻǳǘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƻǊƪΦ 
 
!ǎ ŀ ƳŀǧŜǊ ƻŦ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜΣ ǿŜ ŀƭǿŀȅǎ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎ 
ŀƴŘΣ ƛƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŀŘƻǇǘŜŘ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀǊƛǎƛƴƎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎ ǝǘƭŜŘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ 
ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ όŀŎŎŜǎǎ ǘƻ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎΥ ƘǧǇǎΥκκǳƴƛōŜǇΦǇƭκȊǊƻǿƴƻǿŀȊƻƴȅπǊƻȊǿƻƧκǎǘŀƴŘŀǊŘȅπ
ƻǎΦƘǘƳƭύΦ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ƻǊƎŀƴƛǎŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƛǎǎǳŜǎ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
ǇǊƻŎŜǎǎ ŀƴŘ ǎǇŜŎƛŦȅ ǿƘƛŎƘ ƳŜǘƘƻŘǎ ŀƴŘ ǎƻƭǳǝƻƴǎ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ŀŘƻǇǘŜŘ ǘƻ ƘŀǾŜ ǘƘŜ ƭŜŀǎǘ ǇƻǎǎƛōƭŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ 
ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǿƻǊƪ ƻŦ ŜŀŎƘ ǇǊƻƧŜŎǘ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘΦ ¢Ƙƛǎ ƛǎ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ 



 

ǇŀƎŜ мрл 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ŀǊŜ ŎƻƴŘǳŎǘŜŘ ƛƴ ŀ ƳŀƴƴŜǊ ǘƘŀǘ ŜƴǎǳǊŜǎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǎŀŦŜǘȅ ŀƴŘ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 
ŀŘƻǇǘŜŘ 9{D {ǘǊŀǘŜƎȅΣ La{ ǇƻƭƛŎȅ ŀƴŘ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ƭŜƎŀƭ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎΦ 
 
!ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ŀǾƻƛŘ ŀƴŘ ƳƛƴƛƳƛǎŜ ǘƘŜ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƻƴ 
ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅΣ ǿŜ ƳŀǇ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ŀƴŘ ŘƛǊŜŎǘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎ ŀǘ ǘƘŜ ƛƴƛǝŀƭ ǎǘŀƎŜ ƻŦ ŜŀŎƘ ǇǊƻƧŜŎǘΣ 
ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƛŘŜƴǝŦȅƛƴƎ ǿƘŜǘƘŜǊ ŀƴŘ ƻƴ ǿƘƛŎƘ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ǾŀƭǳŜ ǿŜ ǿƛƭƭ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ǿƻǊƪΦ 5ŜǇŜƴŘƛƴƎ 
ƻƴ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎΣ ǿŜ Ǉǳǘ ƛƴ ǇƭŀŎŜ ǎǇŜŎƛŬŎ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ǘƻ ƳƛƴƛƳƛǎŜ ƛƳǇŀŎǘǎ ǿƘƛƭŜ ŀŎǝǾŜƭȅ ǎŜŜƪƛƴƎ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ 
ǘƻ ŜƴƘŀƴŎŜ ƭƻŎŀƭ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ ŀƴŘ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅΦ ¢ƻ ǘƘƛǎ ŜƴŘΣ ǿŜ ŘŜǾŜƭƻǇ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ !Ŏǝƻƴ tƭŀƴǎ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ǇǊƻƧŜŎǘ ƛƴ ǉǳŜǎǝƻƴΣ ǿƘŜǊŜ ǿŜ ŘŜŬƴŜ ǘƘŜ ǎŎƻǇŜ ŀƴŘ ŘƛǎǘǊƛōǳǝƻƴ ƻŦ ǿƻǊƪ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ŜŀŎƘ ƛŘŜƴǝŬŜŘ 
ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ŀǎǇŜŎǘΦ ²ƘŜǊŜ ǘƘƛǎ ǊŜǎǳƭǘǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ƻŦ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎΣ ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ 
ƴŀǘǳǊŜ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ƛǎ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΦ Lƴ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ƻŦ ǘƘŜ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 5ƛǾƛǎƛƻƴΣ ŎŀΦ сл҈ ƻŦ 
ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ƛƴ нлнп ƘŀŘ ŀ ƴŀǘǳǊŀƭ ǎǳǊǾŜƛƭƭŀƴŎŜ ǘŜŀƳ ƛƴ ǇƭŀŎŜΦ ¢ƘŜ ƴŀǘǳǊŀƭ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ŎŀǊǊƛŜŘ 
ƻǳǘ ŜƴǎǳǊŜǎ ǘƘŀǘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ŀǊŜ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƛƴ ŀ ǿŀȅ ǘƘŀǘ ƴƻǘ ƻƴƭȅ ƳƛƴƛƳƛǎŜǎ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ ōǳǘ ŀƭǎƻ 
ŜƴƘŀƴŎŜǎ ǘƘŜ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ƻŦ ŜƴŘŀƴƎŜǊŜŘ ǎǇŜŎƛŜǎ ŀƴŘ ƘŀōƛǘŀǘǎΣ ŜΦƎΦ ŀƳǇƘƛōƛŀƴ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŀǊŜ 
ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ōȅ ǊŜƭƻŎŀǝƴƎ ŀƳǇƘƛōƛŀƴǎΦ 5ŜǘŀƛƭŜŘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ ƴŀǘǳǊŜ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴǎ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ƻƴƎƻƛƴƎ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƛƴ нлнп ƛǎ ƎƛǾŜƴ ƛƴ ǘƘŜ ǘŀōƭŜ ǝǘƭŜŘ bŀǘǳǊŜ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴǎ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ 
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Company Branch Construction site name 
Required specialists in nature 
supervision 

Scope of work for 
which supervision is 
required 

UNIBEP GWK  tƻȊƴŀƵΣ ǳƭΦ aƛƭŎȊŀƴǎƪŀ  nature supervisor ς naturalist demolition of buildings 

UNIBEP INF 
DW 689 Bielsk Podlaski ς 
IŀƧƴƽǿƪŀ  

specialised naturalist  
the entire construction 
cycle 

UNIBEP INF S19 Ploski ς Iŀŏƪƛ  
ornithologist, chiropterologist, 
herpetologist, entomologist, 
phytosociologist  

the entire construction 
cycle 

UNIBEP INF 
S19 Dobrzyniewo ς 
.ƛŀƱȅǎǘƻƪ ½ŀŎƘƽŘ  

ornithologist, chiropterologist, 
herpetologist, entomologist, 
phytosociologist  

the entire construction 
cycle 

UNIBEP INF 
DP 1867N Wierzbiny ς 
5ǊȅƎŀƱȅ ς {ƪŀǊȍȅƴ  

specialised naturalist  
the entire construction 
cycle 

UNIBEP INF 
DW 513 Lidzbark 
²ŀǊƳƛƵǎƪƛ ς ²ƻȊƱŀǿƪƛ  

ornithologist, chiropterologist, 
herpetologist 

the entire construction 
cycle 

UNIBEP INF 
DK 66 Bielsko Podlaskie 
bypass  

team of naturalists ς habitat 
specialist, ornithologist, 
chiropterologist, herpetologist, 
entomologist  

the entire construction 
cycle 

UNIBEP INF 
DW 676 Raginisa street in 
.ƛŀƱȅǎǘƻƪ  

chiropterologist, ornithologist, 
dendrologist  

the entire construction 
cycle 

UNIBEP INF 
DW 677 Konarzyce ς 
|ƴƛŀŘƻǿƻ  

specialised naturalist  
the entire construction 
cycle 

UNIBEP INF 
5Y ср bƻǿŀ ²ƛŜǏ 9ƱŎƪŀ ς 
Voivodeship border  

specialised naturalist  
the entire construction 
cycle 

UNIBEP INF 5² стф _ƻƳȍŀ ς aťȍŜƴƛƴ  specialised naturalist  
the entire construction 
cycle 

UNIBEP INF 
DW 653 Olecko ς 
Voivodeship border  

specialised naturalist  
the entire construction 
cycle 

 
!ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ŀ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘΣ ƛŦ ƛǘ ƛǎ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ 
ǎǇŜŎƛŬŎǎ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘΣ ǊŜǎǘƻǊŀǝƻƴ ŀƴŘ ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŦƻǊ ƛƳǇŀŎǘǎ ƻƴ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ 
ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ ŀǊŜ ŀƭǎƻ ŀǇǇƭƛŜŘΦLƴ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ ŎƻǾŜǊŜŘ ōȅ ǘƘƛǎ ǊŜǇƻǊǘΣ ǘƘŜǎŜ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ǘŀǎƪǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ƛƴǎǘŀƭƭƛƴƎ 
ƴŜǎǘ ōƻȄŜǎΣ ǳǎƛƴƎ ǊŜǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ǇƭŀƴǝƴƎǎΣ ŜǎǘŀōƭƛǎƘƛƴƎ ƎǊŜŜƴ ŎŜƛƭƛƴƎǎΣ ōǳƛƭŘƛƴƎ ŎǊƻǎǎƛƴƎǎΣ ǘŜƳǇƻǊŀǊȅ ŀƴŘ 
ǇŜǊƳŀƴŜƴǘ ŎǳƭǾŜǊǘǎ ŦƻǊ ŀƴƛƳŀƭǎ ƻǊ ǊŜǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ǘŀƴƪǎ ŦƻǊ ŀƳǇƘƛōƛŀƴǎΦ  



 

ǇŀƎŜ мрм 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 
!ƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ƛƴƛǝŀǝǾŜ ǘŀƪŜƴ ōȅ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǿŀǎ ǘƘŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴ ǘƻ ƻōǘŀƛƴ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ŎŜǊǝŬŎŀǘŜǎ ŦƻǊ 
ƛǘǎ ǇǊƻƧŜŎǘǎΣ ǿƘƛŎƘ ǘǊŀƴǎƭŀǘŜǎΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛƴƎǎΣ ƛƴǘƻ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ŎŀǊŜ ŦƻǊ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ 
ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŜƴǝǊŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻŎŜǎǎΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƛŘŜƴǝŬŜǎ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀǘ ŀƴ ŜŀǊƭȅ ǎǘŀƎŜ 
ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘΣ ǇǊŜπŦŜŀǎƛōƛƭƛǘȅ ǎǘǳŘƛŜǎ ŀǊŜ ŀƭǊŜŀŘȅ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǇƭŀƴƴƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘΦ CƻǊ ǘƘƛǎ 
ǇǳǊǇƻǎŜΣ ǇǊŜƭƛƳƛƴŀǊȅ ƴŀǘǳǊŜ ǊŜǇƻǊǘǎ ŀǊŜ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ōȅ ǉǳŀƭƛŬŜŘ ŜŎƻƭƻƎƛǎǘǎ όŜΦƎΦ ƎǳƛŘŜƭƛƴŜǎ ƻƴ ǘƘŜ 
ŜŎƻƭƻƎƛŎŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ǎƛǘŜΣ ƛƴŘƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ŀƴŘ ǘȅǇŜ ƻŦ ǇƭŀƴǝƴƎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ƴŀǘǳǊŀƭ ŜƭŜƳŜƴǘǎύΦ Lƴ 
ŀŘŘƛǝƻƴΣ ŀ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŎƘŀƳǇƛƻƴ ƛǎ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇƘŀǎŜ ǘƻ ƭƻƻƪ ŀƊŜǊ ǘƘŜ 
ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ŀǘ ŜǾŜǊȅ ǎǘŀƎŜ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ .ƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ tƭŀƴǎ ŀǊŜ ŀƭǎƻ ōŜƛƴƎ 
ŘŜǾŜƭƻǇŜŘΣ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎ ǘƘŀǘ ƻǳǘƭƛƴŜ ǘƘŜ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ŀŎǝƻƴǎ ƴŜŜŘŜŘ ǘƻ ƛƳǇǊƻǾŜ ǾŜƎŜǘŀǝƻƴ ŀƴŘ ŜŎƻƭƻƎƛŎŀƭ 
ŦǳƴŎǝƻƴƛƴƎ ŦƻǊ ŀ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ŬǾŜ ȅŜŀǊǎ ŀƊŜǊ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭŜǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘΦ ²ƘŜǊŜ ǇƻǎǎƛōƭŜΣ ǎƻƭǳǝƻƴǎ ŀǊŜ 
ǎƻǳƎƘǘ ǘƻ ǎǳǇǇƻǊǘ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ǘƘŜ ǊŜǎǘƻǊŀǝƻƴ ƻŦ ƭƻŎŀƭ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎΦ !ƴ ŜȄŀƳǇƭŜ ƛǎ ǘƘŜ YǳǎƻŎƛƵǎƪƛŜƎƻ 
ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻƧŜŎǘ ǳƴŘŜǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴ DŘŀƵǎƪΣ ǿƘŜǊŜΣ ŀƳƻƴƎ ǘƘŜ ŜŎƻƭƻƎƛŎŀƭ ǎƻƭǳǝƻƴǎ ǘƻ ōŜ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘΣ ƛǘ ƛǎ ǿƻǊǘƘ ƳŜƴǝƻƴƛƴƎ ǘƘƻǎŜ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǿŀǘŜǊ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǇǊŜǾŜƴǝƴƎ ǘƘŜ ŜũŜŎǘǎ ƻŦ 
Ǝƭƻōŀƭ ǿŀǊƳƛƴƎΦ !ƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛƴƎǎΣ ŀƴ ŀǳǘƻƳŀǘŜŘ ǎȅǎǘŜƳ ǿƛƭƭ ōŜ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ ǘƻ ŀƭƭƻǿ ǊŀƛƴǿŀǘŜǊ ǘƻ ōŜ 
ǊŜǳǎŜŘ ŦƻǊ ǿŀǘŜǊƛƴƎ Ǉƭŀƴǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƳƳƻƴ ŀǊŜŀǎΦ Lƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŜŎƻƭƻƎƛǎǘϥǎ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴǎΣ ǘƘŜ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǎƛǘŜ ǿƛƭƭ ƛƴŎƭǳŘŜ ŘǊƻǳƎƘǘπǘƻƭŜǊŀƴǘ ǾŜƎŜǘŀǝƻƴ ŀƴŘ ƳŜƭƭƛŦŜǊƻǳǎ ǎǇŜŎƛŜǎΦ wŜǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ǇƭŀƴǝƴƎ 
ƻŦ ƴŀǝǾŜ Ǉƭŀƴǘǎ ǿƛƭƭ ōŜ ǳǎŜŘΦ ¢ƻ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅΣ ǘƘŜ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ ƻŦ ƴŜǎǝƴƎ ōƻȄŜǎ ŦƻǊ ǎƳŀƭƭ ŀƴƛƳŀƭǎ 
ŀƴŘ ƛƴǎŜŎǘ ƘƻǘŜƭǎ ƛǎ ŀƭǎƻ ǇƭŀƴƴŜŘΦ ¢ƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƛǎ ŀŘƧŀŎŜƴǘ ǘƻ ŀ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ŀǊŜŀ ŦǊƻƳ ƻƴŜ 
ǎƛŘŜ ŀƴŘ ƎǊŜŜƴ ŀǊŜŀǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊΦ ¢ƘŜ ƭƻŎŀǝƻƴ ƳŀƪŜǎ ƛǘ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ƧǳǎǝŬŀōƭŜ ƛƴ ǘƘƛǎ ŎŀǎŜ ǘƻ ōŜ 
ŎƻƴŎŜǊƴŜŘ ŀōƻǳǘ ōƛǊŘǎ ƳƻǾƛƴƎ ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ ŀǊŜŀΦ aƻŘŜǊƴ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ ǿƛǘƘ Ǝƭŀǎǎ ǎǳǊŦŀŎŜǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ǳƴǎŜŜƴ ōȅ 
ōƛǊŘ ŜȅŜǎ Ŏŀƴ ǇƻǎŜ ŀ ǘƘǊŜŀǘ ǘƻ ǘƘŜƳΦ 9ũŜŎǝǾŜ ŀƴŘ ŀŜǎǘƘŜǝŎŀƭƭȅ ǇƭŜŀǎƛƴƎ ǎƛƎƴŀƎŜ ǿƛƭƭ ōŜ ǳǎŜŘ ŦƻǊ ǘƘƛǎ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǘƻ ǇǊƻǘŜŎǘ ōƛǊŘǎ ŦǊƻƳ Ŏƻƭƭƛǎƛƻƴǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜǎŜ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎΦ 
 
!ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ƛǘǎ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜ ǘƻ ŎƘŀƴƎƛƴƎ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ƭŀƴŘΣ 
ŦǊŜǎƘǿŀǘŜǊ ƻǊ ǎŜŀǎΦ ¢ƘŜ DǊƻǳǇ ŘƛŘ ƴƻǘ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜ ǘƻ ŀƴȅ ŎƘŀƴƎŜ ƛƴ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ƭŀƴŘΣ ŦǊŜǎƘǿŀǘŜǊ ƻǊ ǎŜŀǎ ŀǎ 
ǇŀǊǘ ƻŦ ƛǘǎ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘΦ  
 
9пπп ¢ŀǊƎŜǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ 
 
!ǎ ƻŦ ǘƘŜ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘƛǎ ǊŜǇƻǊǘΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ƴƻǘ ǎŜǘ ǘŀǊƎŜǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ 
ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ 
 
bƻǘǿƛǘƘǎǘŀƴŘƛƴƎ ǘƘƛǎΣ ŀƴ ƛƴŘƛǊŜŎǘ ƻōƧŜŎǝǾŜ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎΣ ƛƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ 
9{D {ǘǊŀǘŜƎȅ ƛǎ ǘƻ ǘŀƪŜ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƻǿƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ŀǘ ǘƘŜ ǇƭŀƴƴƛƴƎ 
ǎǘŀƎŜ ŀƴŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ƻŦ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ ǿƘƛŎƘ ƛƴǾƻƭǾŜǎ ǘƘŜ ŀƳōƛǝƻƴ ǘƻ ŘŜǾŜƭƻǇ ŀ ŎŀǘŀƭƻƎǳŜ ƻŦ 
ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƳƛǝƎŀǝƻƴ ǎƻƭǳǝƻƴǎ ǘƘŀǘ Ŏŀƴ ōŜ ŀǇǇƭƛŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŘŜǎƛƎƴ ƻŦ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ όŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎύΣ ǘƘŜ ŜȄŜŎǳǝƻƴ ƻŦ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ όŜȄŜŎǳǝƻƴ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎύΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ǘƻƻƭǎ ŦƻǊ ǇǊŜǾŜƴǝƴƎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ ŀƴŘ ŦƻǊ ǊŜǇƻǊǝƴƎ 
ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƛƴŎƛŘŜƴǘǎΦ ¢ƘŜ ŬǊǎǘ ǘǿƻ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘΣ ǘƘŜ ǘƘƛǊŘ ƻōƧŜŎǝǾŜ ƛǎ ƛƴ 
ǇǊƻƎǊŜǎǎΦ 
 
¢ƘŜ ǎŜǩƴƎ ƻŦ ǘŀǊƎŜǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ ǿƛƭƭ ōŜ ǊŜǾƛŜǿŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǳǇŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘŜ 
DǊƻǳǇϥǎ 9{D {ǘǊŀǘŜƎȅ ƛƴ ŦƻǊŎŜ ǳƴǝƭ нлнрΦ 
 
9пπр LƳǇŀŎǘ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳ ŎƘŀƴƎŜ 
{.aπо aŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ 
 
!ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŀŘƻǇǘŜŘ 9{D {ǘǊŀǘŜƎȅΣ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŀǊŜ ōŜƛƴƎ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ǘƻ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘƘŜ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ 
ƻŦ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅΣ ƛƴǘŜǊ ŀƭƛŀ ōȅ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ǳƴŘŜǊ ǿŀȅ όƛƴŎƭǳŘƛƴƎ 



 

ǇŀƎŜ мрн 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ǘƘŜ ƛƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴύ ŀƴŘ ƭƛƳƛǝƴƎ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ 
ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎ ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƻǿƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ŀŘƻǇǘŜŘ 
ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΦ  
 
YŜȅ ƛƴ ǳƴŘŜǊǘŀƪƛƴƎ ǘŀǊƎŜǘŜŘ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳ ŀŎǝƻƴǎ ƛǎ ǘƻ ƛŘŜƴǝŦȅ ǿƘŜǘƘŜǊ ŀƴ ŀŎǝǾƛǘȅ ƛƴǘŜǊŦŜǊŜǎ 
ǿƛǘƘ ŀƴ ŀǊŜŀ ƻŦ ƘƛƎƘ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ǾŀƭǳŜΦ ¢ƻ ǘƘƛǎ ŜƴŘΣ ǳǎƛƴƎ ǘƘŜ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎ ƻŦ 
ƘǧǇǎΥκκƎŜƻǎŜǊǿƛǎΦƎŘƻǎΦƎƻǾΦǇƭκƳŀǇȅκΣ ƛǘ ƛǎ ǾŜǊƛŬŜŘ ǿƘŜǘƘŜǊ ǘƘŜǊŜ ŀǊŜ ŘŜǎƛƎƴŀǘŜŘ ŦƻǊƳǎ ƻŦ ƴŀǘǳǊŜ 
ŎƻƴǎŜǊǾŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀǊŜ ƭƻŎŀǘŜŘΦ ¢ƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ǘƘŜ ƛƳƳŜŘƛŀǘŜ ǾƛŎƛƴƛǘȅ ƛǎ 
ŎƘŜŎƪŜŘΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜ ǎƻπŎŀƭƭŜŘ ōǳũŜǊ ȊƻƴŜΣ ǿƘƛŎƘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǎŜǘ ŀǘ р ƪƳ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǘŀǊƎŜǘ ǎƛǘŜΦ ¢ƘŜ ŦƻǊƳǎ 
ƻŦ ƴŀǘǳǊŜ ŎƻƴǎŜǊǾŀǝƻƴ ǳƴŘŜǊ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀǝƻƴ ƛƴŎƭǳŘŜΥ ƴŀǝƻƴŀƭ ǇŀǊƪǎΣ ƴŀǘǳǊŜ ǊŜǎŜǊǾŜǎΣ ƭŀƴŘǎŎŀǇŜ ǇŀǊƪǎΣ 
ǇǊƻǘŜŎǘŜŘ ƭŀƴŘǎŎŀǇŜ ŀǊŜŀǎΣ bŀǘǳǊŜ нллл ǎƛǘŜǎΣ ŘƻŎǳƳŜƴǘŀǊȅ ǎƛǘŜǎΣ ŜŎƻƭƻƎƛŎŀƭ ǳǎŀƎŜǎ ŀƴŘ ƴŀǘǳǊŀƭ ƭŀƴŘǎŎŀǇŜ 
ŎƻƳǇƭŜȄŜǎΦ bŀǘǳǊŜ ƳƻƴǳƳŜƴǘǎ ŀƴŘ ǎǇŜŎƛŜǎ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ŦƻǊ ǇƭŀƴǘǎΣ ŀƴƛƳŀƭǎ ŀƴŘ ŦǳƴƎƛ ǿŜǊŜ ŜȄŎƭǳŘŜŘΦ   
 
²ƛǘƘƛƴ ƛǘǎ ƻǿƴ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘ ǇǊŜƳƛǎŜǎΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƘƛƎƘƭƛƎƘǘǎ ǘǿƻ ǎƛǘŜǎ ƭƻŎŀǘŜŘ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ǎǘŀǘǳǘƻǊȅ 
ŎƻƴǎŜǊǾŀǝƻƴ ŀǊŜŀΥ 
ω ¢ƘŜ ƳƛƴŜǊŀƭ ŀƴŘ ŀǎǇƘŀƭǘ Ǉƭŀƴǘ ƛƴ wƻȍȅƵǎƪƻ ²ƛŜƭƪƛŜΣ ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 9Ʊƪ [ŀƪŜ 5ƛǎǘǊƛŎǘ tǊƻǘŜŎǘŜŘ 

[ŀƴŘǎŎŀǇŜ !ǊŜŀΦ IƻǿŜǾŜǊΣ ǘƘŜ ŀŎǝǾƛǘȅ Ƙŀǎ ƭƛǧƭŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳ ŀǎ ƛǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ 
ƭƻŎŀǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ǎƛǘŜ ƻŦ ŀƴ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ !ƎƎǊŜƎŀǘŜǎ tǊƻŘǳŎǝƻƴ CŀŎƛƭƛǘȅΦ ¢ƘŜ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ ƛǎ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ƛƴ 
ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎ ƻōǘŀƛƴŜŘΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǘƘŜ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎ ƻŦ 
ǘƘŜ ŀǎǇƘŀƭǘ Ǉƭŀƴǘ ŀƭƭƻǿ ƛǘ ǘƻ ōŜ ŘƛǎƳŀƴǘƭŜŘ ŀƴŘ ǊŜƭƻŎŀǘŜŘ ǘƻ ŀƴƻǘƘŜǊ ǎƛǘŜΣ 

ω {ǘƻǊŀƎŜ ȅŀǊŘ ƛƴ ²ŀǎƛƭƪƽǿΣ ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ōǳũŜǊ ȊƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ YƴȅǎȊȅƵǎƪŀ CƻǊŜǎǘ [ŀƴŘǎŎŀǇŜ tŀǊƪΦ ¢ƘŜ 
ȅŀǊŘ ƛǎ ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǎŜǊǾƛŎŜ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ǇŀǊǘ ƻŦ ²ŀǎƛƭƪƽǿ ŀƴŘ ǘƘŜǊŜ ŀǊŜ ƴƻ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴǎ ŎŀǳǎƛƴƎ 
ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ƻǊ ƴƻƛǎŜΣ ǎƻ ǘƘŜ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ ǇǊƻǘŜŎǘŜŘ ŀǊŜŀ ƛǎ ƴŜƎƭƛƎƛōƭŜΦ 

 
bƻ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ƭŀƴŘ ŘŜƎǊŀŘŀǝƻƴΣ ŘŜǎŜǊǝŬŎŀǝƻƴ ƻǊ ǎƻƛƭ ǎŜŀƭƛƴƎ ǿŜǊŜ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ŦƻǊ ŀƴȅ 
ǎƛǘŜ ŀƴŘ ƴƻ ƴŜŜŘ ǘƻ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ǘƻ ƳƛǝƎŀǘŜ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƭƻǎǎ ǿŀǎ ƛŘŜƴǝŬŜŘΦ 
 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ όŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜǎύ ŎƻƭƭƛŘŜŘ ǿƛǘƘ ǇǊƻǘŜŎǘŜŘ ŀǊŜŀǎ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ǎŎƻǇŜ 
ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǘŀōƭŜ ǝǘƭŜŘ LƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ǳƴŘŜǊǿŀȅ ƛƴ нлнп ƭƻŎŀǘŜŘ ƛƴ ƴŀǘǳǊŜ ŎƻƴǎŜǊǾŀǝƻƴ ŀǊŜŀǎΦ 
 
  



 

ǇŀƎŜ мро 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¢!.[9 ¦bL.9t Dwh¦t Lb±9{¢a9b¢{ ¦b59w²!¸ Lb нлнп [h/!¢95 Lb b!¢¦w9 /hb{9w±!¢Lhb !w9!{  

Compan
y 

Branch 
Name of project/ 
office/site 

Location in a 
protected area 
[YES/NO]. 

Nearest protected area Distance 

UNIBEP INF ²aa! wƻȍȅƵǎƪ ²ƛŜƭƪƛ YES 
9Ʊƪ [ŀƪŜ 5ƛǎǘǊƛŎǘ tǊƻǘŜŎǘŜŘ 
Landscape Area 

0 

UNIBEP INF ²ŀǎƛƭƪƽǿ ǎǘƻǊŀƎŜ ȅŀǊŘ  YES 
tǊƻŦŜǎǎƻǊ ²ƛǘƻƭŘ {ƱŀǿƛƵǎƪƛ 
YƴȅǎȊȅƵǎƪŀ CƻǊŜǎǘ [ŀƴŘǎŎŀǇŜ 
Park ς buffer zone 

0 

UNIBEP GWK  
Temporary container camp in 
Wielbark 

YES 
Nature 2000 Napiwodzko ς 
Ramcuka Forest  

0 

UNIBEP INF 

Extension of national road No. 
63 from km 154+336 to km 
156+903 with a passage through 
the town of Wygoda 

YES 
_ƻƳȍŀ [ŀƴŘǎŎŀǇŜ tŀǊƪ ƻŦ ǘƘŜ 
Narew Valley ς buffer zone  

immediate vicinity 

UNIBEP INF 
ά5ŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǘƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
S19 road along the Ploski ς Iŀŏƪƛ 
ǎŜŎǘƛƻƴέΦ 

YES bŀǘǳǊŜ нллл DǊŀǎǎƭŀƴŘǎ ƛƴ Iŀŏƪƛ 0 

UNIBEP INF 

Design and construction of the 
S19 road between Krynice ς 
Dobrzyniewo ς .ƛŀƱȅǎǘƻƪ ½ŀŎƘƽŘ 
junction 

YES 

bŀǘǳǊŜ нллл YƴȅǎȊȅƵǎƪŀ Iŀōƛǘŀǘ  0 

Nature 2000 Knyszyn Forest 0 

UNIBEP INF 

Extension of district road No. 
1867N (Wierzbiny) - 5ǊȅƎŀƱȅ - 
{ƪŀǊȍȅƴ ŦǊƻƳ ƪƳ лҌллл ǘƻ ƪƳ 
11+200 

YES 
Nature 2000 Orzysz Habitat 
Range 

0 

UNIBEP INF 

Reconstruction and extension of 
district road No. 1934B in the 
ǎŜŎǘƛƻƴ tƛŊǘƴƛŎŀ ²ƱƻǏŎƛŀƵǎƪŀ - 
Kalinowo  

 
_ƻƳȍŀ [ŀƴŘǎŎŀǇŜ tŀǊƪ ƻŦ ǘƘŜ 
Narew Valley with its buffer 
zone 

0 

UNIBEP INF 
Development of industrial land 
in Szymany  

YES 
Nature 2000 Napiwodzko-
Ramucka Forest 

0 

UNIBEP INF DK 63 Borki - WŜȍŜ  YES 

Protected Landscape Area ς Pisz 
Forest and Lakes; Nature 2000 
Area ς Piska Forest; Ecological 
Corridor ς ECONET 

0 

UNIBEP INF 
5Y ср bƻǿŀ ²ƛŜǏ 9ƱŎƪŀ ς 
voivodeship border  

YES 
9Ʊƪ [ŀƪŜ 5ƛǎǘǊƛŎǘ tǊƻǘŜŎǘŜŘ 
Landscape Area 

0 

UNIBEP INF  _ƻƳȍŀ - aťȍŜƴƛƴ YES 
_ƻƳȍŀ [ŀƴŘǎŎŀǇŜ tŀǊƪ bŀǊǿƛŀ 
Valley ς buffer zone 

0 

UNIBEP INF 
DW 653 Olecko ς Voivodeship 
border  

YES 

Oleckie Lakes Protected 
Landscape Area 

0 

Rospuda Valley Protected 
Landscape Area 

0 

UNIBEP INF 
²ƻǊƪǎ ƻƴ Ǌŀƛƭǿŀȅ ƭƛƴŜ оу 9Ʊƪ ς 
Korsze including electrification 

YES (parts of 
the railway line 
pass through 
protected 
areas)  

tǊƻǘŜŎǘŜŘ [ŀƴŘǎŎŀǇŜ ŀǊŜŀǎ мΦ 9Ʊƪ 
Lake District; 2. Great Masurian 
Lakes Region; 3. Guber River 
Valley 

ς 

 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ ŀƭǎƻ ƳƻƴƛǘƻǊǎ ǘƘŜ ǘǊŜŜǎ ŦŜƭƭŜŘ ŀƴŘ ǇƭŀƴǘŜŘ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ƻƴƎƻƛƴƎ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘǎΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ 
ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ƻŦ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ŀ ŘƛǊŜŎǘ 
ƛƴƅǳŜƴŎŜ ƻƴ ǘƘŜ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛƴ ǘƘƛǎ ŀǊŜŀΦ ¢ƘŜ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ DǊƻǳǇ ǇƭŀƴǘŜŘ фнф ǘǊŜŜǎ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ 
ƛǘǎ ƻƴƎƻƛƴƎ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ƛƴ нлнпΣ ǿƘƛŎƘΣ ǿƛǘƘ пмт ǘǊŜŜǎ ŦŜƭƭŜŘΣ ǊŜǎǳƭǘǎ ƛƴ ŀ ǇƻǎƛǝǾŜ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ рмн ǘǊŜŜǎΦ ¢ƘŜ 
ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ нлнп ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ƻŦ ǘǊŜŜǎ ǊŜƳƻǾŜŘ ŀƴŘ ǇƭŀƴǘŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {Φ!Φ ǇǊƻƧŜŎǘ ŀǊŜ 
ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǘŀōƭŜ ǝǘƭŜŘ .ŀƭŀƴŎŜ ƻŦ ǊŜǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ǇƭŀƴǝƴƎǎΦ 
 
 
 



 

ǇŀƎŜ мрп 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¢!.[9 .![!b/9 hC w9t[!/9a9b¢ t[!b¢LbD{ /!wwL95 h¦¢ !¢ ¦bL59±9[hta9b¢ Lb нлнпΦ 

Company  Construction site name 
Trees felled  

[number of pieces with 
minus]. 

Planted trees  
[number of pieces] 

Tree balance 

UNIDEVELOPMENT YǳǎƻŎƛƵǎƪƛŜƎƻΣ DŘŀƵǎƪ aƻǊŜƴŀ  -79 139 60 

UNIDEVELOPMENT CŀƳŀ WŜȍȅŎŜΣ tƻȊƴŀƵ  -69 89 20 

UNIDEVELOPMENT Osiedle Idea, Radom  -235 648 413 

UNIDEVELOPMENT Impuls Marywilska, Warsaw  -33 27 -6 

UNIDEVELOPMENT Sadyba Spot, Warsaw  -1 26 25 

 
9р /ƛǊŎǳƭŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅ 
9рπм tƻƭƛŎƛŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǊŜǎƻǳǊŎŜ ǳǎŜ ŀƴŘ ŎƛǊŎǳƭŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅ 
 
!ǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘƛǎ ǊŜǇƻǊǘΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ƘŀǾŜ ǇƻƭƛŎƛŜǎ ǊŜƭŀǝƴƎ ǘƻ ǊŜǎƻǳǊŎŜ ǳǎŜ ŀƴŘ ǘƘŜ 
ŎƛǊŎǳƭŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅΦ ¢ƘŜ ƛǎǎǳŜ ƻŦ ŎƛǊŎǳƭŀǊƛǘȅ ƛǎ ŀŘŘǊŜǎǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ LƴǘŜƎǊŀǘŜŘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ {ȅǎǘŜƳǎ tƻƭƛŎȅΦ 
!ŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ƛǘΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǎǘǊƛǾŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǊŀǝƻƴŀƭΣ ŜŶŎƛŜƴǘ ǳǎŜ ƻŦ ƴŀǘǳǊŀƭ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎ ǿƘƛƭŜ ǘŀƪƛƴƎ ŎƭƛƳŀǘŜ 
ŎƘŀƴƎŜ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ǘƘƛǎΣ ǘƘŜ ŀǎǇŜŎǘ ƻŦ ǊŜǎƻǳǊŎŜ ǳǝƭƛǎŀǝƻƴ ŀƴŘ ŀ ŎƛǊŎǳƭŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅ ƛǎ 
ƛƴŎƭǳŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ 9{D {ǘǊŀǘŜƎȅΣ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ŀƴŘ ƛƴǎǘǊǳŎǝƻƴǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ 
ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎȅǎǘŜƳ ƛƴ ǇƭŀŎŜ ŀƴŘ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ŀŘƻǇǘŜŘΦ 
 
!ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ƛǘǎ 9{D ŎƛǊŎǳƭŀǊƛǘȅ ǎǘǊŀǘŜƎȅΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƛǎ ŎƻƳƳƛǧŜŘ ǘƻ ǊŜŘǳŎƛƴƎ ǊŜǎƻǳǊŎŜ ǿŀǎǘŀƎŜ ŀƴŘ ƳƛƴƛƳƛǎƛƴƎ 
ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ ǘƘŜ ǊŀǘŜ ƻŦ ǊŜŎȅŎƭƛƴƎ ƻŦ ǿŀǎǘŜ ǘƘŀǘ Ŏŀƴ 
ōŜ ǎŜǇŀǊŀǘŜŘ ƛƴ ŀ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭƭȅ ǎƻǳƴŘ ƳŀƴƴŜǊΦ  
 
¢ƘŜ Ǌŀǝƻƴŀƭ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŀƴŘ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǳǊǎŜ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǊŜǎǳƭǘǎ 
ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ DǊƻǳǇΣ ǿƘƛŎƘ ŎƻǾŜǊ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ƛǎǎǳŜǎΥ 
ω {ǘŀƴŘŀǊŘ мрψ[ƛƳƛǘŀǝƻƴ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǝƻƴΣ 
ω {ǘŀƴŘŀǊŘ лсψ{ǘƻǊŀƎŜ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿŀǎǘŜΣ 
ω {ǘŀƴŘŀǊŘ лтψ5ƛǎǇƻǎŀƭ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿŀǎǘŜΣ 
ω {ǘŀƴŘŀǊŘ луψ¢ǊŜŀǘƳŜƴǘ ƻŦ ǿŀǎǘŜ ƻƛƭǎΣ 
ω {ǘŀƴŘŀǊŘ лфψ!ǎōŜǎǘƻǎ ƘŀƴŘƭƛƴƎΦ 
 
9рπн !Ŏǝƻƴǎ ŀƴŘ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǊŜǎƻǳǊŎŜ ǳǎŜ ŀƴŘ ŎƛǊŎǳƭŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅ  
 
¦ƴƛōŜǇ ŀƴŘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ǘƘŀǘ ƛƴŎƭǳŘŜ ŘŜǘŀƛƭŜŘ 
ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜǎ ǳǎŜŘΣ ǘƘŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ǳǎŜŘ ŀƴŘ ǘƘŜ Ǉƻǎǎƛōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǳǎƛƴƎ 
ǎǳōǎǝǘǳǘŜ ǎƻƭǳǝƻƴǎΦ ¢ƘŜ ŀōƻǾŜ Ƙŀǎ ǘƘŜ ŜũŜŎǘ ƻŦ ƭƛƳƛǝƴƎ ǘƘŜ ŀǇǇƭƛŎŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǿŀǎǘŜ ǊŜŘǳŎǝƻƴ ǎƻƭǳǝƻƴǎ 
ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘ ƛǘǎŜƭŦΣ ŜΦƎΦ ǇǳǊŎƘŀǎƛƴƎ ǇǊŜŦŜǊŜƴŎŜǎ ŦƻǊ ǎǇŜŎƛŬŎ ŎŀǘŜƎƻǊƛŜǎ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎΦ  
 
!ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΣ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀǊŜ ǇƭŀƴƴŜŘ ŀƴŘ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƛƴ ǎǳŎƘ ŀ ǿŀȅ ŀǎ ǘƻ ŬǊǎǘƭȅΣ ƳŀƪŜ 
ƻǇǝƳǳƳ ǳǎŜ ƻŦ ǘƘŜ Ǌŀǿ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŀƴŘ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ǇƭŀƴƴŜŘ ŦƻǊ ǳǎŜ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘΦ !ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ǘŀǎƪǎ ƻŦ ǘƘŜ 
DǊƻǳǇϥǎ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎΣ ŀǿŀǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŀƴŘ Ǌŀǿ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ǳǎŜŘΣ ǘƘŜ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ǎŜŜƪǎ ǘƻ ƻǇǝƳƛǎŜ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ƪŜȅ ōǳƛƭŘƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŦƻǊ 
ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎΦ  
 
DǊŜŀǘ ŜƳǇƘŀǎƛǎ ƛǎ ǇƭŀŎŜŘ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƻƴ ǘƘŜ ŎƻǊǊŜŎǘ ǇǊƻŎŜǎǎ ƻŦ ǎŜƎǊŜƎŀǝƴƎ ǿŀǎǘŜ ǘƘŀǘ Ƙŀǎ ƴƻǘ ōŜŜƴ 
ǇǊŜǾŜƴǘŜŘ ŦǊƻƳ ōŜƛƴƎ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ƛǘǎ ŦǳǊǘƘŜǊ ǊŜŎƻǾŜǊȅΦ ¢ƘŜ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ŀ ǇǊƻŎŜǎǎ ƛƴ ǇƭŀŎŜ 
ǘƘŀǘ ŘƛŎǘŀǘŜǎ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ŀ ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ǿŀǎǘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ Ǉƭŀƴ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭƭȅ ŦƻǊ ŜŀŎƘ ǇǊƻƧŜŎǘ ǳƴŘŜǊ 



 

ǇŀƎŜ мрр 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΦ ¢ƘŜ Ǉƭŀƴ ŘŜŬƴŜǎ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ǿŀǎǘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ ǇǊƛƻǊƛǝǎŀǝƻƴ 
ƻŦ ǘƘŜ ǊŜπǳǎŜ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŀƴŘ ǿŀǎǘŜΦ 
 
¦ƴŘŜǊ ǘƘŜ ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎΣ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
ƻŦ ǳƴŀǾƻƛŘŀōƭŜ ǿŀǎǘŜ ƛǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘΦ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ǇŜǊƛƻŘƛŎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǊŜǾƛŜǿǎΦ 
LƴǘŜǊƴŀƭ ŀǳŘƛǘǎ ŀǊŜ ŀƭǎƻ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƛƴ ǘƘƛǎ ǊŜǎǇŜŎǘΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǘǊŜŀǘǎ ŀƭƭ ǘƘŜ ǿŀǎǘŜ ƛǘ ƳŀƴŀƎŜǎ ŀǎ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘΦ ²ŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ōȅ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ 
ŀƴŘΣ ǿƘŜǊŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ ǘŜǊƳǎ ŘƛŎǘŀǘŜΣ ƳŀƴŀƎŜŘ ƻƴ ōŜƘŀƭŦ ƻŦ ƻǊ ōȅ ǘƘŜ DǊƻǳǇΣ ƛǎ ǘǊŜŀǘŜŘ ŀǎ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ōȅ 
ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŘƛǊŜŎǘƭȅΣ ŀǎ ƴƻ ƳŜŎƘŀƴƛǎƳǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ǘƻ ŀƭƭƻŎŀǘŜ ǎǳŎƘ ǿŀǎǘŜΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇπǿƛŘŜ ǿŀǎǘŜ ǎŜǇŀǊŀǝƻƴ ǊŀǘŜ ƛƴ нлнп ǿŀǎ ŀǘ тр҈ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ тн҈ ƭŜǾŜƭ ŀŎƘƛŜǾŜŘ ƛƴ нлно 
όŜȄŎƭǳŘƛƴƎ ƭŀƴŘƳŀǎǎ ǿŀǎǘŜΣ ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ ǊŜŎƻǾŜǊŜŘ ŀǘ млл҈ύΦ Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ōŜƎŀƴ ǘƻ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘ ŀ 
ǇǊƻŎŜǎǎ ŦƻǊ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ Ƙƻǿ ǘƘƛǊŘ ǇŀǊǝŜǎ όǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎΣ ǿŀǎǘŜ ƳŀƴŀƎŜǊǎύ ƳŀƴŀƎŜ ǘƘŜ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ 
ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎΣ ŀƴŘ ǘƘƛǎ ǿƛƭƭ ŎƻƴǝƴǳŜ ǘƘƛǎ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ŀƛƳ ƛǎ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ 
Ŭƴŀƭ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ŀƭƭ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ƻƴ ǎƛǘŜΦ 
 
¢ƘŜ ŜƴǝǝŜǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƳŀƴŀƎŜ ǘƘŜ ǿŀǎǘŜ ǘƘŜȅ ǇǊƻŘǳŎŜΣ ŜƴǘǊǳǎǝƴƎ ƛǘǎ ǎǘƻǊŀƎŜΣ ǇǊƻŎŜǎǎƛƴƎ ŀƴŘ 
ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ǘƻ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ǇŜǊƳƛǘǎΣ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ǿŀǎǘŜ ǘǊŀƴǎŦŜǊ ǎƘŜŜǘǎ ƛǎǎǳŜŘ ƛƴ ǘƘŜ .5h 
ǎȅǎǘŜƳΣ ƻǊ ƛǘ ƛǎ ƘŀƴŘŜŘ ƻǾŜǊ ŦƻǊ ǊŜǳǎŜ ǘƻ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭǎ ƻǊ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ǳƴƛǘǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ƴƻǘ ŜƴǘǊŜǇǊŜƴŜǳǊǎ ƻƴ 
ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ŀ ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴΦ 
 
LǊǊŜǎǇŜŎǝǾŜ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ōŜǘǿŜŜƴ ŀƴ Ŝƴǝǘȅ ŦǊƻƳ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀƴŘ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊ ǿƛǘƘ 
ǊŜǎǇŜŎǘ ǘƻ ŦŜŜǎ ŦƻǊ ǿŀǎǘŜ ŘƛǎǇƻǎŀƭ ŀƴŘ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ŎƻƴǘŀƛƴŜǊǎ ŦƻǊ ǿŀǎǘŜ ŎƻƭƭŜŎǝƻƴΣ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǿŀǎǘŜ 
ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǊǳƭŜǎ ŀǇǇƭȅ ƻƴ ǇǊƻƧŜŎǘ ǎƛǘŜǎΥ  
ω ƳǳƴƛŎƛǇŀƭ ǿŀǎǘŜ ǎŜƎǊŜƎŀǝƻƴΣ 
ω ǎŜƎǊŜƎŀǝƻƴ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿŀǎǘŜ ƛƴǘƻ ōŀǎƛŎ ŦǊŀŎǝƻƴǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ǊǳōōƭŜΣ ǿƻƻŘΣ ƛƴǎǳƭŀǝƻƴ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎΣ 

ƛǊƻƴ ŀƴŘ ǎǘŜŜƭΣ ǎƻƛƭΣ 
ω ǎŜǇŀǊŀǘŜ ŎƻƭƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ƘŀȊŀǊŘƻǳǎ ǿŀǎǘŜ ƛƴ ƭŀōŜƭƭŜŘ ŀƴŘ ǎŜŀƭŜŘ ŎƻƴǘŀƛƴŜǊǎΦ 
 
Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǇǊƛƻǊ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƳƳŜƴŎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ǿƻǊƪǎΣ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊ ƛǎ ƻōƭƛƎŜŘ ǘƻ ǎǇŜŎƛŦȅ ƛƴ ǘƘŜ {ŀŦŜ 
²ƻǊƪƛƴƎ LƴǎǘǊǳŎǝƻƴǎ ǘƘŜ ǘȅǇŜ ŀƴŘ ǉǳŀƴǝǘȅ ƻŦ ƘŀȊŀǊŘƻǳǎ ǿŀǎǘŜ ǘƻ ōŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŀƴŘ ǘƻ ƛƴŘƛŎŀǘŜ ǘƘŜ 
ƳŜǘƘƻŘ ƻŦ ǿŀǎǘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŀǎǎǳƳǇǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ά²ŀǎǘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ tƭŀƴέ ŀƴŘ 
ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ ǘƻ ǘƘŜ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ƛǘǎ ǿƻǊƪǎΦ CƻǊ ǘƘŜ ƘŀȊŀǊŘƻǳǎ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘΣ ƛΦŜΦ ǇŀŎƪŀƎƛƴƎ ŎƻƴǘŀƛƴƛƴƎ 
ǊŜǎƛŘǳŜǎ ƻŦ ƘŀȊŀǊŘƻǳǎ ǎǳōǎǘŀƴŎŜǎ ŀƴŘ ƳƛƴŜǊŀƭ ŜƴƎƛƴŜΣ ƎŜŀǊ ŀƴŘ ƭǳōǊƛŎŀǝƴƎ ƻƛƭǎΣ ŀǎ ŦƻǊ ŀƭƭ ǿŀǎǘŜΣ ƳŜŀǎǳǊŜǎ 
ŀǊŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ŎǳǊǊŜƴǘ ƭŜƎƛǎƭŀǝƻƴ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΦ 
 
¢ƻ ƳƛƴƛƳƛǎŜ ǿŀǎǘŜΣ ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ ǳƴŀǾƻƛŘŀōƭŜ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ǇƭŀƴƴƛƴƎ ǇǊƻŎŜǎǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ 
¦ƴƛƘƻǳǎŜϥǎ ƳƻŘǳƭŀǊ ōǳƛƭŘƛƴƎǎΣ ǘƘŜ ǿƻƻŘ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƛǎ ǳǎŜŘ ǘƻ ŎǊŜŀǘŜ ƭŀƴŘǎŎŀǇƛƴƎ ŜƭŜƳŜƴǘǎΣ ƛΦŜΦ ŦŜŜŘŜǊǎΣ ŘƻƎ 
ƪŜƴƴŜƭǎΣ ƘŜŘƎŜƘƻƎ ŜƴŎƭƻǎǳǊŜǎ ŀƴŘ ƛƴǎŜŎǘ ƘƻǳǎŜǎΣ ǿƘƛŎƘ ǿŜ ŘƻƴŀǘŜ ǘƻ ǇǳōƭƛŎ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ 
ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎΦ tŀǊǘ ƻŦ ǘƘƛǎ ǿŀǎǘŜ ŦǊŀŎǝƻƴ ƛǎ ǳǎŜŘ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ ƘŜŀǝƴƎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎ ōȅ ōǳǊƴƛƴƎ ƛǘ 
ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ ōƻƛƭŜǊ ǊƻƻƳ όōȅπǇǊƻŘǳŎǘύΦ hǘƘŜǊ ǿƻƻŘ ǿŀǎǘŜΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǇƭŀǎǘŜǊōƻŀǊŘ ǿŀǎǘŜΣ ƳƛƴŜǊŀƭ 
ǿƻƻƭΣ ǇŀǇŜǊ ŀƴŘ ŎŀǊŘōƻŀǊŘ ǿŀǎǘŜ ŀƴŘ ǇƭŀǎǝŎ ǿŀǎǘŜΣ ŀǊŜ ŎƻƭƭŜŎǘŜŘ ōȅ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǘƘŀǘ ǊŜŎƻǾŜǊ 
ǘƘŜǎŜ ǇǊƻŘǳŎǘǎΣ ŜƴǎǳǊƛƴƎ ǘƘŀǘ ǘƘŜȅ ŀǊŜ ŀ ǊŜǎƻǳǊŎŜ ǘƘŀǘ ǿƛƭƭ ōŜ ǊŜǳǎŜŘΦ 
{ƻƳŜ ƻŦ ǘƘŜ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ƻƴ ǎƛǘŜ ƛǎ ŀƭǎƻ ǊŜŎȅŎƭŀōƭŜΦ ¢ƘŜ DǊƻǳǇ ƛǎ ƴƻǘ ŜƴƎŀƎŜŘ ƛƴ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ 
ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǿŀǎǘŜ ǘǊŜŀǘƳŜƴǘΣ ƛΦŜΦ ǊŜŎƻǾŜǊȅΣ ŎƻƭƭŜŎǝƻƴ ƻǊ ŘƛǎǇƻǎŀƭΦ Lƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ ǘƘŜ 9L! 
ǎǘŀƴŘŀǊŘ ŦƻǊ ǊŜŘǳŎƛƴƎ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǝƻƴΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŀƛƳǎ ǘƻ ƳŀƴŀƎŜ ǿŀǎǘŜ ƛƴ ǎǳŎƘ ŀ ǿŀȅ ǘƘŀǘ ƛǘ Ŏŀƴ ōŜ 
ǊŜǳǎŜŘΣ ŜƛǘƘŜǊ ƛƴπƘƻǳǎŜ ƻǊ ŜȄǘŜǊƴŀƭƭȅΦ ²ƘŜǊŜ ǇƻǎǎƛōƭŜΣ ǘƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎ ŀǊŜ ƻōǘŀƛƴŜŘ 
ǘƻ ŜƴŀōƭŜ ǘƘŜ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ǘƻ ōŜ ǇǊƻŎŜǎǎŜŘ ƛƴπƘƻǳǎŜ ǎƻ ǘƘŀǘ ƛǘ Ŏŀƴ ōŜ ǊŜǳǎŜŘ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
ǇǊƻƧŜŎǘǎΦ CƻǊ ǘƘŜ ǇǳǊǇƻǎŜǎ ƻŦ ǊƻŀŘ ǳǇƎǊŀŘƛƴƎ ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ ŀǎǇƘŀƭǘ ǿŀǎǘŜ ŦǊƻƳ ŘŜƳƻƭƛǝƻƴ ƛǎ ǊŜǳǎŜŘ ƛƴ 



 

ǇŀƎŜ мрс 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎΣ Ƴŀƛƴƭȅ ŀǎ ŀ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘ ƻŦ ƳƛƴŜǊŀƭ ŀƴŘ ŀǎǇƘŀƭǘ ƳƛȄŜǎΦ LŦΣ ŦƻǊ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭΣ 
ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ƻǊ ƭŜƎŀƭ ǊŜŀǎƻƴǎΣ ƛƴπƘƻǳǎŜ ǊŜŎƻǾŜǊȅ ƛǎ ƴƻǘ ǇƻǎǎƛōƭŜΣ ŀǎ ƳǳŎƘ ǿŀǎǘŜ ŀǎ ǇƻǎǎƛōƭŜ ƛǎ ǎŜƎǊŜƎŀǘŜŘ 
ǘƻ ŀƭƭƻǿ ǊŜŎƻǾŜǊȅ ōȅ ŀ ǘƘƛǊŘ ǇŀǊǘȅΦ  
 
Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ƛƴ нлнпΣ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎ ǿŜǊŜ ƻōǘŀƛƴŜŘ ŦƻǊ ǘǿƻ ŀǎǇƘŀƭǘ Ǉƭŀƴǘǎ ǘƻ ǊŜŎƻƎƴƛǎŜ ŀǎ ŀ ōȅπǇǊƻŘǳŎǘ Řǳǎǘ ŦǊƻƳ 
Řǳǎǘ ŜȄǘǊŀŎǝƻƴ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀǎǇƘŀƭǘ ƳƛȄǘǳǊŜǎ όŘǳǎǘ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ŦƻǊ оу҈ ƻŦ ŀƭƭ ǘƘŜ 
ǿŀǎǘŜ ǘƘŀǘ ƛǎ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŀǘ ǘƘŜ ǎƛǘŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ƳŜƴǝƻƴŜŘ ǇƭŀƴǘǎύΦ ¢ƘŜǎŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎ ƳŀƪŜ ƛǘ ǇƻǎǎƛōƭŜ ǘƻ ǊŜǳǎŜ 
Řǳǎǘǎ ŀǎ ŬƭƭŜǊǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ƳƛƴŜǊŀƭ ŀƴŘ ŀǎǇƘŀƭǘ ƳƛȄǘǳǊŜǎΦ 
 
9рπо ¢ŀǊƎŜǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǊŜǎƻǳǊŎŜ ǳǎŜ ŀƴŘ ŎƛǊŎǳƭŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅ  
 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ƳŀŘŜ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ǇǊƻƎǊŜǎǎ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ŎƛǊŎǳƭŀǊƛǘȅΣ ƛƳǇƭŜƳŜƴǝƴƎ ǘƘŜ ŀƎǊŜŜŘ ŀŎǝƻƴ 
Ǉƭŀƴ ƛƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 9{D {ǘǊŀǘŜƎȅϥǎ ǾƻƭǳƴǘŀǊȅ ǘŀǊƎŜǘ ǘƻ ƳƻǾŜ ǘƻǿŀǊŘǎ ŀ ŎƛǊŎǳƭŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅ ƳŜŀǎǳǊŜŘ ōȅ 
ǊŜŘǳŎƛƴƎ ǘƘŜ ǊŀǘŜ ƻŦ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ŘǳǊƛƴƎ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƎƻƛƴƎ ǘƻ ƭŀƴŘŬƭƭ ȅŜŀǊπƻƴπȅŜŀǊΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ Ŏƻƴǎƛǎǘ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ƻŦ ǎŜŜƪƛƴƎ ǎƻƭǳǝƻƴǎ ǘƻ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ǊŜŎȅŎƭŜŘ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ƛƴ ƛǘǎ 
ƻǿƴ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΣ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ǘƘŜ ŜŶŎƛŜƴŎȅ ƻŦ ǎŜƭŜŎǝǾŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŀƴŘ ŜƴǎǳǊƛƴƎ 
ǘƘŜ ŜũŜŎǝǾŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ǿƻƻŘ ōȅπǇǊƻŘǳŎǘ ŦǊƻƳ ƳƻŘǳƭŀǊ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴΦ 
 
9рπп wŜǎƻǳǊŎŜ ƛƴƅƻǿǎ  
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ƳƻƴƛǘƻǊ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎ ǳǎŜŘ ōȅ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ŦƻǊ ŎƻƴǘǊŀŎǘŜŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ 
ǘƻ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻƧŜŎǘǎΦ aƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴƅƻǿ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ǎƻǳǊŎŜŘ ōȅ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƛƴπƘƻǳǎŜ ƛǎ ŎŀǊǊƛŜŘ 
ƻǳǘ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ŀƴŘ ƛƴǾŜƴǘƻǊȅ ǎȅǎǘŜƳǎ ƛƴ ǇƭŀŎŜ ŀƴŘΣ ŀǎ ŀǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘΣ ǘƘŜ ǎȅǎǘŜƳ 
ŘƻŜǎ ƴƻǘ ŀƭƭƻǿ ŦƻǊ ŀŎŎǳǊŀǘŜ ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ǿŜƛƎƘǘ ƻŦ ŀƭƭ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ŀƴŘ ōƛƻƭƻƎƛŎŀƭ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŀƴŘ 
ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŎƻƴǎǳƳŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘΦ  
 
.ŜƭƻǿΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǊŜǾŜŀƭǎ ŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƛǘŜƳ ŀƳƻƴƎ ǇǳǊŎƘŀǎŜŘ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎΣ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ŦƻǊ ŎŀΦ тр҈ ƻŦ ǘƘŜ Ŏƻǎǘ 
ƻŦ ŀƭƭ ǇǳǊŎƘŀǎŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŦƻǊ мр ƪŜȅ ŎƻƳƳƻŘƛǘȅ ŎŀǘŜƎƻǊƛŜǎΥ ŀƎƎǊŜƎŀǘŜǎΣ ŎƻƴŎǊŜǘŜΣ 
ǎǘŜŜƭΣ ŎŜƳŜƴǘΣ ǝƳōŜǊΣ ǇƻƭȅǎǘȅǊŜƴŜΣ ƳŀǎƻƴǊȅ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎΣ ŀǎǇƘŀƭǘΣ ƻƛƭǎΣ ƳƛƴŜǊŀƭ ǿƻƻƭΣ ƎǊŀƴƛǘŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎΣ 
ŎŜǊŀƳƛŎǎΣ ƎȅǇǎǳƳ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎΣ ǿƻƻŘπōŀǎŜŘ ǇŀƴŜƭǎΣ ǿŀƭƭ ŎƭŀŘŘƛƴƎΦ 
 
¢ƘŜ ǿŜƛƎƘǘ ƻŦ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǎǘƻŎƪǎ ǿŀǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ŦǊƻƳ ǎŀƭŜǎ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎ ƛŦ ƳŜǘǊƛŎ ǿŜƛƎƘǘ ǳƴƛǘǎ ǿŜǊŜ 
ƛƴŎƭǳŘŜŘΦ Lƴ ƻǘƘŜǊ ŎŀǎŜǎΣ ǘƘŜ ǿŜƛƎƘǝƴƎ ǿŀǎ ŀŘƻǇǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŎŀǊōƻƴ 
ŦƻƻǘǇǊƛƴǘ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ŎŀǘŜƎƻǊȅ м ƻŦ ǎŎƻǇŜ оΦ  
 
¢ƘŜ Ƴŀƛƴ Ǌŀǿ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ǳǎŜŘ ŦƻǊ ƳƻŘǳƭŀǊ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ ƛǎ ǿƻƻŘ ŀƴŘ ǿƻƻŘπōŀǎŜŘ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎΦ !ǎ ŀ ǊŜƴŜǿŀōƭŜ Ǌŀǿ 
ƳŀǘŜǊƛŀƭΣ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭ ǝƳōŜǊ ƛǎ ŀ ƪŜȅ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ŀǘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ ŀƴŘ ǿŜ ŦƻŎǳǎ ƻƴ ŜƴǎǳǊƛƴƎ ǘƘŀǘ ǘƘƛǎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ŎƻƳŜǎ 
ŦǊƻƳ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭȅ ƳŀƴŀƎŜŘ ŦƻǊŜǎǘǎ ǿƛǘƘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭΣ ǎƻŎƛŀƭ ŀƴŘ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ōŜƴŜŬǘǎΦ Lǘ ƛǎ ŀǎǎǳƳŜŘ ǘƘŀǘ 
ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ ул҈ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ƻǊŘŜǊŜŘ ŦƻǊ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ς ǎǳŎƘ ŀǎ ǎƻƭƛŘ ǿƻƻŘΣ Y±IΣ [±[Σ LπōŜŀƳǎΣ h{.Σ 
ǇƭȅǿƻƻŘ ς ŀǊŜ C{/ ƻǊ t9C/ ŎŜǊǝŬŜŘΦ  
 
Lƴ ǎǳōǎŜǉǳŜƴǘ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘǎΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ Ǉƭŀƴǎ ǘƻ ŜȄǇŀƴŘ ǘƘŜ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ǊŜǇƻǊǘŜŘ Řŀǘŀ ƻƴ ǘƘŜ 
ŎƻƴǎǳƳǇǝƻƴ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŀƴŘ Ǌŀǿ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎΦ 
 

Resource inflows  Entity 2024 

Total weight of products introduced into the organisation Mg 290,181 

Total weight of technical materials introduced into the organisation Mg 3,228,332 



 

ǇŀƎŜ мрт 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

including the total weight of reused or recycled components, reused semi-finished products 
ŀƴŘ ǎŜŎƻƴŘŀǊȅ Ǌŀǿ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ǳǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎǊŜŀǘƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΩǎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ 
(including packaging) *** 

Mg 24,736 

Total weight of biological materials introduced into the organisation **** Mg 2,164 

including from sustainable sources ***** Mg 1,199 

Total weight of technical and biological materials introduced into the organisation  Mg 3,230,496 

Total weight of products, and technical and biological materials  Mg 3,520,678 

Percentage of biological materials from sustainable sources  % 0.03 

Percentage of reused materials  % 0 

 
ϝ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ƛƴŎƭǳŘŜ ǊŜŀŘȅπǘƻπǳǎŜ ǇǊƻŘǳŎǘǎΥ ƳŀǎƻƴǊȅ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎΣ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀƴŘ ŬƴƛǎƘƛƴƎ ǇŀƴŜƭǎΣ ǎǘŜŜƭΣ ƛƴǎǳƭŀǝƻƴΣ ƳƻǊǘŀǊΣ 

ǊŜƛƴŦƻǊŎŜŘ ŎƻƴŎǊŜǘŜΣ ƎƭŀǎǎΣ ƎǊŀƴƛǘŜΣ ǎǘƻƴŜǿŀǊŜ  
ϝϝ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ƛƴŎƭǳŘŜ Ǌŀǿ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ƻǊ ƛƴǘŜǊƳŜŘƛŀǘŜ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǳǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ƳŀƴǳŦŀŎǘǳǊŜ ƻŦ ƻǘƘŜǊ ǇǊƻŘǳŎǘǎΥ ŀǎǇƘŀƭǘΣ 

ŎƻƴŎǊŜǘŜΣ ŎŜƳŜƴǘΣ ƎȅǇǎǳƳΣ ŀƎƎǊŜƎŀǘŜǎΣ ƭƛƳŜ 
ϝϝϝ ǊŜŎȅŎƭŜŘ ŀƴŘ ǊŜǳǎŜŘ ǿŀǎǘŜ ƛǎ ƛƴŎƭǳŘŜŘ 
ϝϝϝϝ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƻƻŘ ƛƴŎƭǳŘŜŘ 
ϝϝϝϝϝ C{/ ƻǊ t9C/ ŎŜǊǝŬŎŀǝƻƴ ƻŦ ƘŀǊǾŜǎǘŜŘ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭ ǝƳōŜǊ ƛǎ ƛƴŎƭǳŘŜŘ 

 
9рπр wŜǎƻǳǊŎŜ ƻǳǜƭƻǿǎ 
 
!ǎ ŀ ǊǳƭŜΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƛǎ ƴƻǘ ŀ ƳŀƴǳŦŀŎǘǳǊŜǊ ƻŦ ŬƴƛǎƘŜŘ ƎƻƻŘǎΣ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ƻǊ ǎŜƳƛπŬƴƛǎƘŜŘ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǘƘŀǘ 
ǿƻǳƭŘ ōŜ ƳŀǊƪŜǘŜŘΦ ¢ƘŜ ŜȄŎŜǇǝƻƴ ƛǎ ǘƘŜ ǎƳŀƭƭπǎŎŀƭŜ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŀƴŘ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ǎŀƭŜǎ ƻŦ ƳƛƴŜǊŀƭ ŀƴŘ ŀǎǇƘŀƭǘ 
ƳƛȄ όр҈ύΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎΣ ŀǎ ƛǘ ǿŜǊŜΣ ŀƴ ŀŎǝǾƛǘȅ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƛƴ ŎƻƴƧǳƴŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ƳƛȄ ŦƻǊ ¦ƴƛōŜǇϥǎ 
ƻƴƎƻƛƴƎ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻƧŜŎǘǎΦ  
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƴǝǝŜǎ ƎŜƴŜǊŀǘŜ ǿŀǎǘŜ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƻǊƪΦ hƴƭȅ ŀǘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǿŀǎ Ƴƻǎǘ 
ƻŦ ǘƘŜ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŀǘ ǘƘŜ ǇƭŀƴǘΣ ǿƛǘƘ ŀ ƴŜƎƭƛƎƛōƭŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŀǘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜǎΦ 
¦ƴƛōŜǇ ƎŜƴŜǊŀǘŜǎ ǿŀǎǘŜ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ƛǘǎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŀƴŘκƻǊ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŬŜƭŘ ƻŦ ƭƛƴŜŀǊ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎΣ ǘƘŜ 
ŜǊŜŎǝƻƴ ƻŦ ŎǳōƛŎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊǎΦ Lƴ ŎƻƴǘǊŀǎǘΣ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƻǊƪ ƛǎ Ƴŀƛƴƭȅ 
ǎƻƛƭΣ ŘŜōǊƛǎΣ ǿƻƻŘΣ ŎƻƴŎǊŜǘŜ ǊǳōōƭŜ ŀƴŘ ƳƛȄŜŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿŀǎǘŜΦ ¢ƘŜ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŀǘ ǘƘŜ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ 
{! Ǉƭŀƴǘ ƛǎ Ƴŀƛƴƭȅ ǇƭŀǎǘŜǊōƻŀǊŘΣ ǿƻƻŘ ƻũŎǳǘǎΣ ŎƘƛǇōƻŀǊŘ ŀƴŘ ƳƛȄŜŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿŀǎǘŜΦ ¢ƘŜ ǿŀǎǘŜ 
ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ DǊƻǳǇΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ƴƻǘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿŀǎǘŜΣ ƛǎ ƛƴǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŘǳŜ ǘƻ ƛǘǎ ƴŀǘǳǊŜ όƳŀƛƴƭȅ ǎƻŎƛƻπ
ŘƻƳŜǎǝŎ ǿŀǎǘŜύ ŀƴŘ ƛǘǎ ƭƻǿ ǾƻƭǳƳŜ όғм҈ύΦ  
 
²ŀǎǘŜ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎ ŀǘ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŜƴǝǊŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ Řƻ ƴƻǘ ŘŜǾƛŀǘŜ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǘȅǇƛŎŀƭ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
ƛƴŘǳǎǘǊȅ ŀƴŘ ŀƭǎƻ ŎƻƴŎŜǊƴ ǘƘŜ ǇƘŀǎŜ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎΣ ǘƘŜ ǳǎŜ ǇƘŀǎŜ ƻŦ ǘƘŜ 
ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜΣ ƛǘǎ ǳǇƎǊŀŘƛƴƎ ƻǊ ŘƛǎǇƻǎŀƭΦ 
 
¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ŎŀǊǊƛŜǎ ƻǳǘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎΣ ǿƘƛŎƘ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ŎƻƴǘǊƻƭƭƛƴƎ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǿŀǎǘŜ 
ƎŜƴŜǊŀǘŜŘΦ vǳŀƭƛǘŀǝǾŜ ŀƴŘ ǉǳŀƴǝǘŀǝǾŜ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ƻŦ ǿŀǎǘŜ ƛǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ Řŀǘŀ ƻōǘŀƛƴŜŘ 
ŦǊƻƳ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ǿŀǎǘŜ ǊŜŎƻǊŘ ǎƘŜŜǘǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƛƴǘŜǊƴŀƭ 9L! ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ǊŜǇƻǊǘǎΦ  ¢ƘŜ Řŀǘŀ ŎƻƭƭŜŎǘŜŘ ƻƴ 
ŀƴ ƻƴƎƻƛƴƎ ōŀǎƛǎ ƳŀƪŜǎ ƛǘ ǇƻǎǎƛōƭŜ ǘƻ ƳƻƴƛǘƻǊ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘΣ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ǿŀǎǘŜ 
ǎŜƎǊŜƎŀǘŜŘ όŜΦƎΦ ǿƻƻŘΣ ǎƻƛƭύ ŀƴŘ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ŀŎǝƻƴǎ ǘƻ ƳƛƴƛƳƛǎŜ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǿŀǎǘŜΦ ¢ƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǿŀǎǘŜ 
ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƛǎ ƭŀǊƎŜƭȅ ŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ƻƴ ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ŀƴŘ ǘƘŜ ǎŎƻǇŜΣ 
ǘȅǇŜ ŀƴŘ ǇƘŀǎŜǎ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƻǊƪ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƛƴ ŀ ƎƛǾŜƴ ǝƳŜŦǊŀƳŜ ŀƴŘ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ Ǉǳǘ 
ƛƴ ǇƭŀŎŜ ǿƛǘƘ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎΦ Lƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜǎŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ƭŜƎƛǎƭŀǝƻƴΣ ǘƘŜ Ŝƴǝǘȅ 
ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ǎƻƳŜ ƻŦ ǘƘŜ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǎŜǊǾƛŎŜ ƻƴ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜǎ ŀǊŜ ǘƘŜ 
ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ǿƘƻ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƻǊƪ ŦƻǊ ǘƘŜ DǊƻǳǇΦ ¢ƘŜ DǊƻǳǇ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ƳƻƴƛǘƻǊ ǘƘŜ 
ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ όǊŜŎƻǾŜǊŜŘκƴƻǘ ŦƻǊ ǊŜŎƻǾŜǊȅύ ƻŦ ǿŀǎǘŜ ōȅ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎΦ ¢ƘŜ ǎǳƳ ƻŦ ǘƘŜ ǉǳŀƴǝǝŜǎ 
ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎŜŘ ƻǊ ŎƻƴǘǊŀŎǘŜŘ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ōȅ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƛƴ ǘƘŜ ȅŜŀǊ 
нлноπнлнп ƛǎ ƎƛǾŜƴ ƛƴ ǘƘŜ ǘŀōƭŜ ǝǘƭŜŘ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿŀǎǘŜ ŀǎǎƻŎƛŀǘŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ 



 

ǇŀƎŜ мру 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 
¢ƘŜ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ƻŦ ƛƴπƘƻǳǎŜ ǊŜŎƻǾŜǊŜŘ ŀƴŘ ǊŜǳǎŜŘ ǿŀǎǘŜ ƛƴ нлно ǿŀǎ ŀǘ нл҈Σ ǿƛǘƘ ŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ 
нлнпΣ ǊŜŀŎƘƛƴƎ сп҈Φ ¢ƘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ǘŀƪŜ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŀƴŘ ǊŜǳǎŜŘ ŜŀǊǘƘ ƳŀǎǎŜǎ 
ŀƴŘ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎŜŘ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ōȅ ǘƘŜ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ǿŜ ǿƻǊƪ ǿƛǘƘΦ Lƴ нлнпΣ фф҈ ƻŦ ǘƘŜ ǿŀǎǘŜ 
ǿŀǎ ǊŜŎƻǾŜǊŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ǿŀǎǘŜ ǊǳōōƭŜΣ ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ ǊŜǳǎŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ƭƛƴŜŀǊ ǇǊƻƧŜŎǘǎΦ {ƻƳŜ ƻŦ ǘƘŜ ǿŀǎǘŜ 
ƎŜƴŜǊŀǘŜŘΣ ŀǎ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ōȅ ǘƘŜ ƭŜƎƛǎƭŀǘƻǊΣ ǿŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊǊŜŘ ǘƻ ǇǊƛǾŀǘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭǎΦ   
 
!ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇΣ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŦǊƻƳ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ǎŜƴǘ 
ǘƻ ƭŀƴŘŬƭƭ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǊŜŘǳŎŜŘ ǘƻ нл҈ ƛƴ нлнпΣ Řƻǿƴ ŦǊƻƳ тн҈ ǎŜƴǘ ƛƴ нлноΦ  
 
¢ƘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴ ƻŦ ǿŀǎǘŜ ǊŜŎƻǾŜǊȅ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ƛƴŎƭǳŘŜ ǿŀǎǘŜ ǘƘŀǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǎŜƴǘ ŦƻǊ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ 
ǊŜŎƻǾŜǊŜŘ ōȅ ŀ ǘƘƛǊŘ ǇŀǊǘȅΣ ŀǎ ƴƻ ǎǳŎƘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǿŀǎ ƻōǘŀƛƴŜŘ ŦǊƻƳ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ƛƴ нлнпΣ ōǳǘ ŀǎ ƛǘ ƛǎ ƻƊŜƴ 
ŀ ǾŀƭǳŀōƭŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƛǘ Ŏŀƴ ōŜ ŀǎǎǳƳŜŘ ǿƛǘƘ ŎŜǊǘŀƛƴǘȅ ǘƘŀǘ ǎƻƳŜ ƻŦ ƛǘ Ƙŀǎ ŀƭǎƻ ōŜŜƴ ǊŜŎƻǾŜǊŜŘΦ 
 
¢!.[9 /hb{¢w¦/¢Lhb ²!{¢9 !{{h/L!¢95 ²L¢I ¢I9 Dwh¦tϥ{ !/¢L±L¢L9{ 
 Entity 2023 2024 Change YoY 

RESOURCES TAKEN FROM THE ORGANISATION* 

Waste sent for recovery** 

Hazardous waste   Mg 0 2 - 

Preparation for re-use   Mg 0 0 - 

Recycling   Mg 0 0 - 

Other recovery processes   Mg 0 2 - 

Waste other than hazardous   Mg 341,993 151,500 -56% 

Preparation for re-use   Mg 0 69 - 

Recycling   Mg 0 769 - 

Waste recovery at the Unihouse S.A. factory.   Mg 56 471 741% 

Treatment of waste 17 03 02 in a facility Mg 4,087 3,736 -9% 

Treatment of waste 17 03 02 outside facilities  Mg 3,000 21,000 600% 

Waste transferred to individuals *** Mg 334,850 116,736 -65% 

Other recovery processes    Mg 0 8,719 ς 

Total amount of waste sent for recovery   Mg 341,993 151,502 -56% 

Percentage of waste recycled    % 72% 88%   

Waste sent for disposal 

Hazardous waste   Mg 69 13 -81% 

Incineration   Mg 0 0 - 

Storage   Mg 69 13 -81% 

Other disposal processes   Mg 0 0 - 

Waste other than hazardous   Mg 132,122 21,362 -84% 

Incineration   Mg 0 0 - 

Storage   Mg 132 122 21,362 -84% 

Other disposal processes   Mg 0 0 - 

Total amount of waste sent for disposal   Mg 132,191 21,375 -84% 

Total volume of radioactive waste   Mg 0 0 - 

Total volume of unrecovered waste  Mg 132,191 21,375 -84% 

Percentage of unrecovered waste % 28% 12%   

Total volume of waste generated   Mg 474,184 172,877 -64% 

 
ϝ ¢ƘŜ ƭƛǎǘ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ ŀƴŘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜΤ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ōȅ 

ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ƛǎ ƴƻǘ ƛƴŎƭǳŘŜŘΦ 



 

ǇŀƎŜ мрф 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ϝϝ  9ǾƛŘŜƴŎŜ ƻŦ ǿŀǎǘŜ ǊŜŎƻǾŜǊȅ ŎƻǳƭŘ ōŜ ς ²ŀǎǘŜ wŜŎƻǊŘ /ŀǊŘǎΣ ²ŀǎǘŜ ¢ǊŀƴǎŦŜǊ {ǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ǘƻ LƴŘƛǾƛŘǳŀƭǎΣ 5ƻŎǳƳŜƴǘŀǊȅ tǊƻƻŦ ƻŦ 
wŜŎȅŎƭƛƴƎ ό5twύ ŀƴŘ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŦǊƻƳ ǘƘƛǊŘ ǇŀǊǘȅ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƻƴ Ƙƻǿ ǘƘŜ ǿŀǎǘŜ ǿŀǎ ƳŀƴŀƎŜŘΣ ǊŜǎǇŜŎǝǾŜƭȅΦ  

ϝϝϝ LƴŎƭǳŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǿŀǎǘŜ ǉǳŀƴǝǝŜǎ ŀǊŜ ŜŀǊǘƘ ƳŀǎǎŜǎ όǿŀǎǘŜ ŎƻŘŜǎΥ мт лр лп ŀƴŘ мт лр лсύΤ ǘƘŜ ¸ƻ¸ ŘƛũŜǊŜƴŎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ 
ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǿŀǎǘŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ŀǊŜ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ŀŎŎǳƳǳƭŀǝƻƴ ƛƴ нлно ƻŦ ƭƛƴŜŀǊ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ǘƘŀǘ ǿŜǊŜ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǎƻƛƭ ǊŜǇƭŀŎŜƳŜƴǘ 
ς ǳƴǳǎŀōƭŜ ǎƻƛƭκŜȄŎŀǾŀǘŜŘ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ǿŀǎ ǘǊŀƴǎŦŜǊǊŜŘ ǘƻ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭǎ ŀǎ ǿŀǎǘŜΦ 

 
¢!·hbha¸  
 
/ƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 9¦ ¢ŀȄƻƴƻƳȅ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŘƛǎŎƭƻǎŜǎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘƛǎ ǊŜǇƻǊǘΦ ¢ƘŜ ǊŜƭŀǘŜŘ ƻōƭƛƎŀǝƻƴǎ ǿŜǊŜ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ 
ōȅ wŜƎǳƭŀǝƻƴ ό9¦ύ нлнлκурн ƻŦ ǘƘŜ tŀǊƭƛŀƳŜƴǘ ŀƴŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻǳƴŎƛƭ ƻŦ му WǳƴŜ нлнл ŀƴŘ ŎƻƴŎŜǊƴ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ 
ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǎƻπŎŀƭƭŜŘ 9¦ ¢ŀȄƻƴƻƳȅ ƻŦ {ǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ !ŎǝǾƛǝŜǎ ƻƴ ǘƘŜ ŜǎǘŀōƭƛǎƘƳŜƴǘ ƻŦ ŀ ŦǊŀƳŜǿƻǊƪ ǘƻ ŦŀŎƛƭƛǘŀǘŜ 
ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎΦ 
 
¢Ƙƛǎ wŜƎǳƭŀǝƻƴΣ ŀōōǊŜǾƛŀǘŜŘ ŀǎ ǘƘŜ 9¦ ¢ŀȄƻƴƻƳȅΣ ǘǊŀƴǎǇƻǎŜǎ ǘƘŜ 9ǳǊƻǇŜŀƴ ¦ƴƛƻƴΩǎ ŎƭƛƳŀǘŜ ŀƴŘ 
ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǘŀǊƎŜǘǎ ƛƴǘƻ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ŦƻǊ ŀǎǎŜǎǎƛƴƎ ǿƘŜǘƘŜǊ ǘƘŜ ƎƛǾŜƴ ŀŎǝƻƴ Ŏŀƴ ōŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ 
ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ с ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƻōƧŜŎǝǾŜǎΥ 
мΦ /ƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƳƛǝƎŀǝƻƴΤ 
нΦ /ƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ŀŘŀǇǘŀǝƻƴΤ 
оΦ {ǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ǳǎŜ ŀƴŘ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ƻŦ ǿŀǘŜǊ ŀƴŘ ƳŀǊƛƴŜ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎΤ 
пΦ ¢Ǌŀƴǎƛǝƻƴ ǘƻ ŀ ŎƛǊŎǳƭŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅΤ 
рΦ tƻƭƭǳǝƻƴ ǇǊŜǾŜƴǝƻƴ ŀƴŘ ŎƻƴǘǊƻƭΤ 
сΦ tǊƻǘŜŎǝƻƴ ŀƴŘ ǊŜǎǘƻǊŀǝƻƴ ƻŦ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳǎΦ 
 
¢ƘŜ ǘŀȄƻƴƻƳȅ ƛǎ ǘƘŜǊŜŦƻǊŜ ŀ ŎƭŀǎǎƛŬŎŀǝƻƴ ǎȅǎǘŜƳ ǘƻ ŜȄŀƳƛƴŜ ŀƴŘ ŘƛǎŎƭƻǎŜ ǘƘŜ ŜȄǘŜƴǘ ǘƻ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀǊŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜΦ 
 
!ƭƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ōȅ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ Ŏŀƴ ōŜ ŀǎǎƛƎƴŜŘ ǘƻ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘǊŜŜ ŎŀǘŜƎƻǊƛŜǎΥ 
ω ¢ŀȄƻƴƻƳȅπŜƭƛƎƛōƭŜ ŀŎǝǾƛǘȅΣ ŦƻǊ ǿƘƛŎƘ ƛǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ 9ƭƛƎƛōƛƭƛǘȅ /ǊƛǘŜǊƛŀ 

ŀƴŘ aƛƴƛƳǳƳ DǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ŀǊŜ ƳŜǘΣ ŀǊŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ 
ω ¢ŀȄƻƴƻƳȅπŜƭƛƎƛōƭŜ ŀŎǝǾƛǘȅ ŦƻǊ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ 9ƭƛƎƛōƛƭƛǘȅ /ǊƛǘŜǊƛŀ ƘŀǾŜ ƴƻǘ ōŜŜƴ ǘŜǎǘŜŘ ƻǊ ŀǘ ƭŜŀǎǘ 

ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ƛǎ ŦƻǳƴŘ ƴƻǘ ǘƻ ōŜ ƳŜǘ ƻǊ ǘƘŜ aƛƴƛƳǳƳ DǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ƘŀǾŜ ƴƻǘ ōŜŜƴ ƳŜǘ ς ƛǎ ŀ 
ǎȅǎǘŜƳŀǝŎπŜƭƛƎƛōƭŜ ōǳǘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ǳƴǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŀŎǝǾƛǘȅΣ 

ω ¢ŀȄƻƴƻƳȅπƛƴŜƭƛƎƛōƭŜ ŀŎǝǾƛǘȅΣ ŦƻǊ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜǊŜ ŀǊŜ ƴƻ ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ 9ƭƛƎƛōƛƭƛǘȅ /ǊƛǘŜǊƛŀ όǘƘƛǎ ŎŀǘŜƎƻǊȅ 
ƛƴŎƭǳŘŜǎΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊǎΣ ǎǳŎƘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŦƻǊ ǿƘƛŎƘ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ǿƛƭƭ ōŜ ŎǊŜŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜ ŀƴŘ ǘƘŜ 
ŀŎǝǾƛǘȅ ǿƛƭƭ ǘƘŜƴ ōŜ ǘŀȄƻƴƻƳȅπŜƭƛƎƛōƭŜύΦ 

 
¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ 9ƭƛƎƛōƛƭƛǘȅ /ǊƛǘŜǊƛŀ ό¢9/ύ ŀǊŜ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ŀƭƭƻǿƛƴƎ ǳƴŀƳōƛƎǳƻǳǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ǿƘŜǘƘŜǊ ŀ ƎƛǾŜƴ ŀŎǝƻƴ 
ƳŀƪŜǎ ŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ǘƻ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǘŀǊƎŜǘǎ ŀƴŘ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ŎŀǳǎŜ ǎŜǊƛƻǳǎ ƘŀǊƳ ǘƻ 
ƻǘƘŜǊ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǘŀǊƎŜǘǎΦ ¢9/ ŀǊŜ ŎƻƴǘŀƛƴŜŘ ƛƴ ǘǿƻ ƭŜƎŀƭ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎΥ 
мΦ ¢ƘŜ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ 5ŜƭŜƎŀǘŜŘ wŜƎǳƭŀǝƻƴ ό9¦ύ нлнмκнмоф ƻŦ п WǳƴŜ нлнм όǘƘŜ ǎƻπŎŀƭƭŜŘ ά/ƭƛƳŀǘŜ 

5ŜƭŜƎŀǘŜŘ !Ŏǘέύ ǿƘƛŎƘΣ ǎƛƴŎŜ ƛǘǎ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴΣ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀƳŜƴŘŜŘ ǘǿƛŎŜ ōȅ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ƭŜƎƛǎƭŀǝƻƴΥ 
ŀΦ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ 5ŜƭŜƎŀǘŜŘ wŜƎǳƭŀǝƻƴ ό9¦ύ нлннκмнмп ƻŦ ф aŀǊŎƘ нлнн ǿƘƛŎƘ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ 

ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ŦƻǊ ŜƴŜǊƎȅ ƎŜƴŜǊŀǝƻƴ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǳǎƛƴƎ ƎŀǎŜƻǳǎ ŦǳŜƭǎ ŀƴŘ ƴǳŎƭŜŀǊ ŜƴŜǊƎȅΤ 
ōΦ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ 5ŜƭŜƎŀǘŜŘ wŜƎǳƭŀǝƻƴ ό9¦ύ нлноκнпур ƻŦ нт WǳƴŜ нлно ǿƘƛŎƘ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ ƴŜǿ 

ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀƴŘ ŀƳŜƴŘƳŜƴǘǎ ǘƻ ŎŜǊǘŀƛƴ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ŜƭƛƎƛōƛƭƛǘȅ ŎǊƛǘŜǊƛŀΦ 
 
wŜƎǳƭŀǝƻƴ нлнмκнмоф ƛƴŎƭǳŘŜǎ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ŦƻǊ ŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ǘƻ ǘǿƻ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƻōƧŜŎǝǾŜǎΥ 
ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ƳƛǝƎŀǝƻƴ ό//aύ ŀƴŘ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜ ŀŘŀǇǘŀǝƻƴ ό//!ύΣ ŀƴŘ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ŦƻǊ ƴƻ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƘŀǊƳ 
ǘƻ ƻǘƘŜǊ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ όŘƻ ƴƻ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƘŀǊƳΣ 5b{IύΦ 



 

ǇŀƎŜ мсл 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 
/ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ 5ŜƭŜƎŀǘŜŘ wŜƎǳƭŀǝƻƴ ό9¦ύ нлноκнпус ƻŦ нт WǳƴŜ нлно1 όǘƘŜ ǎƻπŎŀƭƭŜŘ ά9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ 
5ŜƭŜƎŀǘŜŘ !ŎǘέύΦ ¢Ƙƛǎ wŜƎǳƭŀǝƻƴ ǎŜǘǎ ƻǳǘ ǘƘŜ ¢9/ ŦƻǊ ƳŀƪƛƴƎ ŀ ǎǳōǎǘŀƴǝŀƭ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ŀƴŘ ƴƻǘ ŎŀǳǎƛƴƎ 
ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƘŀǊƳ ǘƻ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ ŦƻǳǊ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƻōƧŜŎǝǾŜǎΥ ǿŀǘŜǊ ŎƻƴǎŜǊǾŀǝƻƴ ό²¢wύΣ ŎƛǊŎǳƭŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅ 
ό/9ύΣ Ǉƻƭƭǳǝƻƴ ǇǊŜǾŜƴǝƻƴ ŀƴŘ ŎƻƴǘǊƻƭ όtt/ύ ŀƴŘ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŎƻƴǎŜǊǾŀǝƻƴ ό.LhύΦ 
 
¢ƘŜ aƛƴƛƳǳƳ {ŀŦŜƎǳŀǊŘǎ όa{ύ ǎŜǘ ƻǳǘ ƛƴ !ǊǝŎƭŜ му ƻŦ wŜƎǳƭŀǝƻƴ нлнлκурн ŀǊŜ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ǳǎŜŘ ǘƻ 
ŜƴǎǳǊŜ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ¦b DǳƛŘƛƴƎ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻƴ .ǳǎƛƴŜǎǎ ŀƴŘ IǳƳŀƴ wƛƎƘǘǎ ŀƴŘ ǘƘŜ h9/5 DǳƛŘŜƭƛƴŜǎ 
ŦƻǊ aǳƭǝƴŀǝƻƴŀƭ 9ƴǘŜǊǇǊƛǎŜǎΦ 
 
!ƴȅ ŎƻƳǇŀƴȅ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǘƘŜ ƻōƭƛƎŀǝƻƴǎ ǳƴŘŜǊ wŜƎǳƭŀǝƻƴ нлнлκурн ƛǎ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǳƴŘŜǊ !ǊǝŎƭŜ у ƻŦ ǘƘŜ 
wŜƎǳƭŀǝƻƴ ǘƻ ŘƛǎŎƭƻǎŜ ǘƘǊŜŜ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǎΥ 
ω tŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ƻŦ ǘǳǊƴƻǾŜǊ ŘŜǊƛǾŜŘ ŦǊƻƳ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ƻǊ ǎŜǊǾƛŎŜǎΤ 
ω tŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ƻŦ ŎŀǇƛǘŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ό/ŀǇ9Ȅύ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ ǘƻ ŀǎǎŜǘǎ ƻǊ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ 

ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎΤ 
ω tŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ƻŦ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ όhǇ9Ȅύ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ ǘƻ ŀǎǎŜǘǎ ƻǊ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ 

ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ 
 
¢ƘŜ ŘŜǘŀƛƭŜŘ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴ ŀƴŘ ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƻǾŜ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǎ ŀǊŜ ǎŜǘ ƻǳǘ ƛƴ ǘƘŜ 
/ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ 5ŜƭŜƎŀǘŜŘ wŜƎǳƭŀǝƻƴ ό9¦ύ нлнмκнмту2Σ ǘƘŜ ǎƻπŎŀƭƭŜŘ !ǊǝŎƭŜ у 5ŜƭŜƎŀǘŜŘ !ŎǘΦ 
 
/ƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǘŀȄƻƴƻƳȅ  
¢ƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ƻŦ ǘǳǊƴƻǾŜǊΣ ŎŀǇƛǘŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ό/ŀǇ9Ȅύ ŀƴŘ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ όhǇ9Ȅύ ƛƴ 
ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǘŀȄƻƴƻƳȅ ǿŀǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ŀƴŀƭȅǎŜǎΦ 
 

 Turnover CapEx OpEx 

Value in 2024 2,606,858,112.20 34,642,484.00 13,447,584.24 

Sustainable activity (taxonomy-compliant) 83,420,560.03 977,131.71 0.00 

Unsustainable activity (eligible, taxonomy-non-compliant) 2,234,157,590.73 30,276,923.55 0.00 

Neutral activity (taxonomy-ineligible) 289,279,961.44 3,388,428.74 0.00 

 
¢ƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǎŜŎǝƻƴ ŘŜǎŎǊƛōŜǎ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎ ƻŦ ǘŜǎǝƴƎ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ¢ŀȄƻƴƻƳȅΣ ǘƘŜ ŀǇǇƭƛŜŘ 
ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ ŀ ŘŜǘŀƛƭŜŘ ŘƛǎŎǳǎǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǘƘǊŜŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǎ ǿƛǘƘ ǘŀōƭŜǎ ǇǊŜǇŀǊŜŘ 
ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǎƻπŎŀƭƭŜŘ !ǊǝŎƭŜ у 5ŜƭŜƎŀǘŜŘ !ŎǘΣ ƛΦŜΦ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ 5ŜƭŜƎŀǘŜŘ wŜƎǳƭŀǝƻƴ ό9¦ύ 
нлнмκнмтуΦ 
 
¢ŀȄƻƴƻƳȅ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǘŜǎǝƴƎ ǇǊƻŎŜǎǎ 
 
! ŦƻǳǊπǎǘŀƎŜ ǇǊƻŎŜǎǎ ǿŀǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ǘƻ ǘŜǎǘ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǘŀȄƻƴƻƳȅΥ 

 
1 Commission Delegated Regulation (EU) 2023/2486 of 27 June 2023 supplementing Regulation (EU) 2020/852 of the European 

Parliament and of the Council by establishing the technical eligibility criteria for determining the conditions under which an 
economic activity qualifies as contributing substantially to the sustainable use and conservation of water and marine resources, to 
the transition to a circular economy, to the pollution prevention and control, or to the protection and restoration of biodiversity 
and ecosystems, and whether that economic activity causes no significant harm to any of the other environmental objectives, and 
amending Commission Delegated Regulation (EU) 2021/2178 as regards the public disclosure of specific information in relation to 
those economic activities. 
2 Commission Delegated Regulation (EU) 2021/2178 of 6 July 2021  supplementing Regulation (EU) 2020/852 of the European 

Parliament and of the Council by specifying the content and presentation of information to be disclosed by undertakings subject to 
Articles 19a or 29a of Directive 2013/34/EU concerning environmentally sustainable economic activities, and specifying the 
methodology to comply with that disclosure obligation. 



 

ǇŀƎŜ мсм 
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мΦ LŘŜƴǝŬŎŀǝƻƴ 
 
¢ƘŜ ǎǘŀƎŜ ŎƻƴǎƛǎǘŜŘ ƻŦ ǊŜǾƛŜǿƛƴƎ ŀƭƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ōȅ ¦ƴƛōŜǇ ŀƴŘ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ŀƴŘ 
ŘŜǘŜǊƳƛƴƛƴƎ ǿƘŜǘƘŜǊΣ ŀƴŘ ƛŦ ǎƻΣ ǿƘƛŎƘ ǘȅǇŜǎ ƻŦ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǉǳŀƭƛŦȅ ŦƻǊ ǘŀȄƻƴƻƳȅΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΩ ŜŀǊƴŜŘ 
ǊŜǾŜƴǳŜΣ ŎŀǇƛǘŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ŀƴŘ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ǿŜǊŜ ǊŜǾƛŜǿŜŘΦ ¢ƘŜƛǊ ŘŜǎŎǊƛǇǝƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ ŀƴƴŜȄŜǎ 
ǘƻ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ 5ŜƭŜƎŀǘŜŘ wŜƎǳƭŀǝƻƴ ό9¦ύ нлнмκнмоф ŀƴŘ нлноκнпус ǿŜǊŜ ǳǎŜŘ ǘƻ ƛŘŜƴǝŦȅ ǘƘŜ ŘƛũŜǊŜƴǘ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǘƘŀǘ ǿŜǊŜ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŀŎǘǳŀƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘΦ ²ƘŜǊŜ ǘƘŜ ŘŜǎŎǊƛǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŀŎǝǾƛǘȅ ǿŀǎ 
ƴƻǘ ǎǳŶŎƛŜƴǘƭȅ ŎƭŜŀǊΣ ǘƘŜ b!/9 ǎǘŀǝǎǝŎŀƭ ŎƭŀǎǎƛŬŎŀǝƻƴ ƻŦ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǿŀǎ ǳǎŜŘ ŀǎ ŀƴ ŀǳȄƛƭƛŀǊȅ ǘƻƻƭ3Φ 
 
нΦ !ƭƭƻŎŀǝƻƴ 
 
¢Ƙƛǎ ǎǘŀƎŜ ƛƴǾƻƭǾŜŘ ŀǎǎƛƎƴƛƴƎ ǘǳǊƴƻǾŜǊΣ ŎŀǇƛǘŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ŀƴŘ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ŬƎǳǊŜǎ ǘƻ ǘƘŜ 
ǾŀǊƛƻǳǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ǎǘŀƎŜΦ  
 
оΦ ±ŜǊƛŬŎŀǝƻƴ 
 
¢Ƙƛǎ ǎǘŀƎŜ ŎƻƴǎƛǎǘŜŘ ƻŦ ǘǿƻ ǘŜǎǘ ǘȅǇŜǎΥ 
ω CƻǊ ŀƭƭ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ ǘƘŜ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ŦƻǊ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ŀƴŘ ŦƻǊ ƴƻ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƘŀǊƳ ǿŜǊŜ 

ǘŜǎǘŜŘ ǳǎƛƴƎ ǘƘŜ ¢9/ ŀǎ ǎŜǘ ƻǳǘ ƛƴ ǘƘŜ ŀƴƴŜȄŜǎ ǘƻ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ 5ŜƭŜƎŀǘŜŘ wŜƎǳƭŀǝƻƴ ό9¦ύ нлнмκнмофΦ 
5Ŝǘŀƛƭǎ ƻŦ ǘƘŜ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ŀǊŜ ǎŜǘ ƻǳǘ ƛƴ ǘƘŜ ±ŜǊƛŬŎŀǝƻƴ ƻŦ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ 9ƭƛƎƛōƛƭƛǘȅ 
/ǊƛǘŜǊƛŀ ǎŜŎǝƻƴΦ 

ω !ƴ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ƳŀŘŜ ŀǎ ǘƻ ǿƘŜǘƘŜǊ ǘƘŜ aƛƴƛƳǳƳ DǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ŀǊŜ ƳŜǘΦ 5Ŝǘŀƛƭǎ ƻŦ ǘƘŜ 
ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ŀǊŜ ǎŜǘ ƻǳǘ ƛƴ ǘƘŜ ǎŜŎǝƻƴ ƻƴ aƛƴƛƳǳƳ DǳŀǊŀƴǘŜŜǎΦ 

 
пΦ /ŀƭŎǳƭŀǝƻƴ 
 
¢ƘŜ ǎǘŀƎŜ ŎƻƴǎƛǎǘŜŘ ƻŦ ǳǎƛƴƎ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǝƴƎ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŦǊƻƳ ǎǘŀƎŜǎ ǘǿƻ ŀƴŘ ǘƘǊŜŜ ǘƻ ŘǊŀǿ ǳǇ ǘŀōƭŜǎ 
ŎƻƴǘŀƛƴƛƴƎ ǘƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀƴŘ ǇǊŜǇŀǊƛƴƎ ǘƘƛǎ ǎǳǇǇƭŜƳŜƴǘŀǊȅ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴΣ ŀǎ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ōȅ 
!ƴƴŜȄŜǎ L ŀƴŘ LL ƻŦ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ 5ŜƭŜƎŀǘŜŘ wŜƎǳƭŀǝƻƴ ό9¦ύ нлнмκнмтуΦ 
 
¢ƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎ ƻŦ ŜȄŀƳƛƴƛƴƎ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǘŀȄƻƴƻƳȅ ǿŀǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ōȅ ŀ ǘŜŀƳ ŎƻƳǇǊƛǎƛƴƎ 
ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǎǳǇǇƻǊǘ ƻŦ ŀƴ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǎǳƭǘŀƴŎȅΦ 
 
aƛƴƛƳǳƳ {ŀŦŜƎǳŀǊŘǎ 
 
Lƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ !ǊǝŎƭŜ му ƻŦ wŜƎǳƭŀǝƻƴ нлнлκурнΥ Ϧ¢ƘŜ aƛƴƛƳǳƳ DǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ǊŜŦŜǊǊŜŘ ǘƻ ƛƴ !ǊǝŎƭŜ 
оόŎύ ŀǊŜ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ǘƻ ōŜ ŦƻƭƭƻǿŜŘ ōȅ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŜƴǘŜǊǇǊƛǎŜ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ h9/5 
DǳƛŘŜƭƛƴŜǎ ŦƻǊ aǳƭǝƴŀǝƻƴŀƭ 9ƴǘŜǊǇǊƛǎŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ¦b DǳƛŘƛƴƎ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻƴ .ǳǎƛƴŜǎǎ ŀƴŘ IǳƳŀƴ wƛƎƘǘǎΣ 
ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ ǊƛƎƘǘǎ ǎŜǘ ƻǳǘ ƛƴ ǘƘŜ ŜƛƎƘǘ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀƭ ŎƻƴǾŜƴǝƻƴǎ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 
LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ [ŀōƻǳǊ hǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ 5ŜŎƭŀǊŀǝƻƴ ƻƴ CǳƴŘŀƳŜƴǘŀƭ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ wƛƎƘǘǎ ŀǘ ²ƻǊƪ ŀƴŘ ǘƘŜ 
ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ ǊƛƎƘǘǎ ǎŜǘ ƻǳǘ ƛƴ ǘƘŜ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ .ƛƭƭ ƻŦ IǳƳŀƴ wƛƎƘǘǎΦέ 
 
¢ƘŜ ŜȄŀƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ aƛƴƛƳǳƳ DǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ǿŀǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 
ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ Cƛƴŀƭ wŜǇƻǊǘ ƻƴ aƛƴƛƳǳƳ DǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ōȅ tƭŀǜƻǊƳ hƴ {ǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ CƛƴŀƴŎŜΦ 
 

 
3 Regulation (EC) No. 1893/2006 of the European Parliament and of the Council of 20 December 2006 establishing the statistical 

classification of economic activities NACE Revision 2 and amending Council Regulation (EEC) No. 3037/90 as well as certain EC 
Regulations on specific statistical domains 



 

ǇŀƎŜ мсн 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

!ŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴǎΣ ƴƻƴπŦǳƭŬƭƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aƛƴƛƳǳƳ {ŀŦŜƎǳŀǊŘǎ ƛǎ ŘŜŎƭŀǊŜŘ ǿƘŜƴ ƻƴŜ ƻŦ 
ǘƘŜ ŦƻǳǊ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ƛǎ ƳŜǘΥ 
мΦ LƴŀŘŜǉǳŀǘŜ ƻǊ ƴƻƴπŜȄƛǎǘŜƴǘ ƘǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎ ŘǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƭŀōƻǳǊ ǊƛƎƘǘǎΣ 

ŎƻǊǊǳǇǝƻƴΣ ǘŀȄŀǝƻƴ ŀƴŘ ŦŀƛǊ ŎƻƳǇŜǝǝƻƴΦ 
нΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ǳƭǝƳŀǘŜƭȅ ōŜŜƴ ƘŜƭŘ ƭƛŀōƭŜ ƻǊ ŦƻǳƴŘ ǘƻ ōŜ ƛƴ ōǊŜŀŎƘ ƻŦ ƭŀōƻǳǊ ƻǊ ƘǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎ 

ƭŀǿ ƛƴ ŎŜǊǘŀƛƴ ǘȅǇŜǎ ƻŦ ƭŀōƻǳǊ ƻǊ ƘǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎ ƭƛǝƎŀǝƻƴΦ 
оΦ CŀƛƭǳǊŜ ǘƻ ŎƻπƻǇŜǊŀǘŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ h9/5 bŀǝƻƴŀƭ /ƻƴǘŀŎǘ tƻƛƴǘ όƘŜǊŜŀƊŜǊ h9/5 b/tύ ƻƴ ŀ ƴƻǝŬŎŀǝƻƴ 

ŀŎŎŜǇǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ h9/5 b/tΦ 
пΦ ¢ƘŜ .ǳǎƛƴŜǎǎ ŀƴŘ IǳƳŀƴ wƛƎƘǘǎ wŜǎƻǳǊŎŜ /ŜƴǘǊŜ ό.Iww/ύ ǘƻƻƪ ǳǇ ǘƘŜ ŀƭƭŜƎŀǝƻƴ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ 

ŎƻƳǇŀƴȅ ŀƴŘ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ŘƛŘ ƴƻǘ ǊŜǎǇƻƴŘ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘǊŜŜ ƳƻƴǘƘǎΦ 
 
!ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ǾŜǊƛŬŎŀǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎΣ ƛǘ ǿŀǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ǘƘŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ŀǊŜ ŎƻƴŘǳŎǘŜŘ ƛƴ 
ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ aƛƴƛƳǳƳ DǳŀǊŀƴǘŜŜǎΦ 
 
±ŜǊƛŬŎŀǝƻƴ ƻŦ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ {ŎǊŜŜƴƛƴƎ /ǊƛǘŜǊƛŀ 
 
±ŜǊƛŬŎŀǝƻƴ ƻŦ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ 9ƭƛƎƛōƛƭƛǘȅ /ǊƛǘŜǊƛŀ ǿŀǎ ŎƻƴŘǳŎǘŜŘ ŦƻǊ ŀƭƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŜƭƛƎƛōƭŜ ŦƻǊ 
ǘŀȄƻƴƻƳȅΣ ŀƴŘ ŎƻƴǎƛǎǘŜŘ ƻŦ ŀƴŀƭȅǎƛƴƎ ǘƘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ƻŦ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ŀƴŘ ƴƻ ǎŜǊƛƻǳǎ 
ƘŀǊƳΣ ŀƴŘ ǾŜǊƛŦȅƛƴƎ ǘƘŜ ŜȄǘŜƴǘ ǘƻ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ǘȅǇŜ ƻŦ ŀŎǝǾƛǘȅ ŎƻƳǇƭƛŜǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ¢YY ǎǇŜŎƛŬŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 
ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ƻŦ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ 5ŜƭŜƎŀǘŜŘ wŜƎǳƭŀǝƻƴ ό9¦ύ нлнмκнмофΦ 
 
!ŎŎƻǳƴǝƴƎ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ 
 
¢ƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ǿŜǊŜ ǳǎŜŘ ǘƻ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜ ǘƘŜ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ƻŦ ǘǳǊƴƻǾŜǊΣ ŎŀǇƛǘŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜǎ ό/ŀǇ9Ȅύ 
ŀƴŘ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŜȄǇŜƴǎŜǎ όhǇ9Ȅύ ŜƭƛƎƛōƭŜ ŦƻǊ ŀƴŘ ŎƻƳǇƭƛŀƴǘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǘŀȄƻƴƻƳȅΦ 
 
¢ǳǊƴƻǾŜǊ 
 
²ƛǘƘ ǊŜƎŀǊŘ ǘƻ ǘǳǊƴƻǾŜǊΣ ǘƘŜ ŘŜƴƻƳƛƴŀǘƻǊ ǿŀǎ ǘƘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ǊŜǾŜƴǳŜ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнпΣ ŀǎ 
ŘƛǎŎƭƻǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ǳƴŘŜǊ wŜǾŜƴǳŜ ŦǊƻƳ ŎǳǎǘƻƳŜǊ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΦ wŜǾŜƴǳŜǎ 
ŦǊƻƳ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǘƘŀǘ ǉǳŀƭƛŦȅ ŦƻǊ ŀƴŘ ŀǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǘŀȄƻƴƻƳȅ ǿŜǊŜ ŀǎǎƛƎƴŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 
ƴǳƳŜǊŀǘƻǊΦ 
 
/ŀǇƛǘŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ό/ŀǇ9Ȅύ  
 
²ƛǘƘ ǊŜƎŀǊŘ ǘƻ ŎŀǇƛǘŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜǎ ό/ŀǇ9ȄύΣ ǘƘŜ ŘŜƴƻƳƛƴŀǘƻǊ ǿŀǎ ŎŀǇƛǘŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜǎΣ ƛΦŜΦΣ ƛƴŎǊŜŀǎŜǎ ƛƴ 
ƛǘŜƳǎ ƻŦ ǇǊƻǇŜǊǘȅΣ Ǉƭŀƴǘ ŀƴŘ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΣ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇǊƻǇŜǊǘȅΣ ƛƴǘŀƴƎƛōƭŜ ŀǎǎŜǘǎ ŀƴŘ ǊƛƎƘǘǎ ǘƻ ǳǎŜ ŀǎǎŜǘǎ 
ŘƛǎŎƭƻǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΦ ¢ƘŜ ǇŀǊǘ ƻŦ /ŀǇ9Ȅ ǘƘŀǘ ǊŜƭŀǘŜǎ ǘƻ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǘƘŀǘ ǉǳŀƭƛŦȅ 
ŦƻǊ ŀƴŘ ŀǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǘŀȄƻƴƻƳȅ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀǎǎƛƎƴŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƴǳƳŜǊŀǘƻǊΦ 
 
hǇŜǊŀǝƴƎ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ όhǇ9Ȅύ 
 
²ƛǘƘ ǊŜƎŀǊŘ ǘƻ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ όhǇ9ȄύΣ ǘƘŜ ŘŜƴƻƳƛƴŀǘƻǊ ǿŀǎ ŀƭƭ Ŏƻǎǘǎ ǳǎŜŘ ǘƻ ƻǇŜǊŀǘŜ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴȅΩǎ ŀǎǎŜǘǎ ƻƴ ŀƴ ƻƴƎƻƛƴƎ ōŀǎƛǎ ŀƴŘ ƪŜŜǇ ǘƘŜƳ ƛƴ ǇǊƻǇŜǊ ŎƻƴŘƛǝƻƴΦ ¢ƘŜǎŜ ƛƴŎƭǳŘŜŘ Ŏƻǎǘǎ ǎǳŎƘ ŀǎ 
ǘƘƻǎŜ ŀǎǎƻŎƛŀǘŜŘ ǿƛǘƘ ƳŀƛƴǘŀƛƴƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊƻǇŜǊ ŦǳƴŎǝƻƴƛƴƎ ƻŦ ōǳƛƭŘƛƴƎǎΣ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ŀƴŘ ǾŜƘƛŎƭŜǎ ǳǎŜŘ ōȅ 
ǘƘŜ DǊƻǳǇΦ Lƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ 5ŜƭŜƎŀǘŜŘ wŜƎǳƭŀǝƻƴ ό9¦ύ нлнмκнмтуΥ LŦ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŜȄǇŜƴǎŜǎ 
ŀǊŜ ƴƻǘ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ǘƻ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ ƻŦ ƴƻƴπŬƴŀƴŎƛŀƭ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ ǘƘŜǎŜ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΥ   
ŀύ ǎƘŀƭƭ ōŜ ŜȄŜƳǇǘŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƴǳƳŜǊŀǘƻǊ ƻŦ ǘƘŜ ƪŜȅ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǎ ǊŜƭŀǝƴƎ 

ǘƻ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ Ǉƻƛƴǘ мΦмΦоΦн ŀƴŘ ǎƘŀƭƭ ŘƛǎŎƭƻǎŜ ǘƘŀǘ ƴǳƳŜǊŀǘƻǊ ŀǎ 
Ŝǉǳŀƭ ǘƻ ȊŜǊƻΤ  



 

ǇŀƎŜ мсо 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ōύ ŘƛǎŎƭƻǎŜ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ŘŜƴƻƳƛƴŀǘƻǊ ƻŦ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ 
ǿƛǘƘ Ǉƻƛƴǘ мΦмΦоΦмΤ   

Ŏύ ŜȄǇƭŀƛƴ ǘƘŜ ƭŀŎƪ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ƻŦ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ƛƴ ǘƘŜƛǊ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭΦ  
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜǊǾƛŎŜǎΦ ¢ƘǳǎΣ ŘŜǎǇƛǘŜ ǘƘŜ ƻǿƴŜǊǎƘƛǇ 
ƻŦ ŬȄŜŘ ŀǎǎŜǘǎ όƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǾŜƘƛŎƭŜ ƅŜŜǘΣ ƳŀŎƘƛƴŜǊȅ ǇŀǊƪύΣ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ŀǎǎŜǘǎ ƛǎ ƴƻǘ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƛƴ 
ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ Ŏƻǎǘǎ ƛƴŎǳǊǊŜŘΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜ ǊŜǾŜƴǳŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ DǊƻǳǇΦ  
 
¢ƘŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ǘƘǊŜǎƘƻƭŘ ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƛǎ м҈ ƻŦ ǊŜǾŜƴǳŜΦ LŦ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ŘŜƴƻƳƛƴŀǘƻǊ ƻŦ ǘƘŜ 
ht9· ƛƴŘƛŎŀǘƻǊΣ ǳƴŘŜǊǎǘƻƻŘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ¢ŀȄƻƴƻƳȅΣ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ ƭŜǎǎ ǘƘŀƴ м҈ ƻŦ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ 
ǊŜǾŜƴǳŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǊŜƭŀǘŜŘ ǇŜǊƛƻŘΣ ǘƘŜƴ ǘƘŜ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊ ǿƛƭƭ ōŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ ƛǊǊŜƭŜǾŀƴǘ ǘƻ ǘƘŜ ƎǊƻǳǇϥǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ 
ƳƻŘŜƭΦ 
 
¢ƘŜ Řŀǘŀ ǳǎŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴǎ ŎŀƳŜ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀƴŘ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǎȅǎǘŜƳ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀƴŘ ŦǊƻƳ 
ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀƴŘ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǎȅǎǘŜƳǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǎǳōǎƛŘƛŀǊƛŜǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇΦ 
 
¢ƘŜ ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜ ƛƴ ǘƘƛǎ ǊŜǇƻǊǘ ǊŜƭŀǘŜǎ ǘƻ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ǊŜŎŜƴǘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΣ ƛΦŜΦ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ ŦǊƻƳ лмκлмκнлнп ǘƻ 
омκмнκнлноΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ ŀǾƻƛŘŜŘ ŘƻǳōƭŜ ŎƻǳƴǝƴƎ ǿƘŜƴ ŀƭƭƻŎŀǝƴƎ ǘǳǊƴƻǾŜǊ ŀƴŘ ŎŀǇƛǘŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ōȅ ƳŀƪƛƴƎ ǘƘŜ 
ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǝƻƴ ŜȄŎƭǳǎƛƻƴǎ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎΦ  
CƻǊ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŜȄǇŜƴǎŜǎΣ ǿƘƛŎƘ ŀǊŜ ŘŜŬƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ 5ŜƭŜƎŀǘŜŘ wŜƎǳƭŀǝƻƴ ό9¦ύ нлнмκнмту ƛƴ ŀ 
ǿŀȅ ǘƘŀǘ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ǊŜŦŜǊ ǘƻ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΣ ŀƭƭ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ 
ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǎȅǎǘŜƳ ǿŜǊŜ ǊŜǾƛŜǿŜŘ ŀƴŘ ǘƘŜ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ƛǘŜƳǎ ƳŜŜǝƴƎ ǘƘŜ ŘŜŬƴƛǝƻƴ ƻŦ hǇ9Ȅ ǿŜǊŜ ǘƘŜƴ 
ŀǎǎƛƎƴŜŘ ƛƴ ŜŀŎƘ ŎŀǎŜ ǘƻ ŀ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ǘŀȄƻƴƻƳȅπŜƭƛƎƛōƭŜ ŀŎǝǾƛǘȅ ƻǊ ǘƻ ŀ ǎŜǘ ƻŦ ƻǘƘŜǊ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŜȄǇŜƴǎŜǎ 
όƴƻƴπǘŀȄƻƴƻƳȅπŜƭƛƎƛōƭŜύΦ 
 
bƻ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƴƎ ǘƻ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ ƻƴŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƻōƧŜŎǝǾŜ ǿŜǊŜ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŀƴŀƭȅǎƛǎΦ 
¢ƘŜǊŜ ǿŀǎ ǘƘŜǊŜŦƻǊŜ ƴƻ ƴŜŜŘ ǘƻ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘ ǎǇŜŎƛŀƭ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ǘƻ ŀǾƻƛŘ ŘƻǳōƭŜ ŎƻǳƴǝƴƎΦ 
 
±ŜǊƛŬŎŀǝƻƴ ƻŦ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ 9ƭƛƎƛōƛƭƛǘȅ /ǊƛǘŜǊƛŀ ǿŀǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ŦƻǊ ŀƭƭ ǘŀȄƻƴƻƳȅπŜƭƛƎƛōƭŜ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀƴŘ ŎƻƴǎƛǎǘŜŘ ƻŦ ŀƴ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ƻŦ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ŀƴŘ ƴƻǘ ŎŀǳǎƛƴƎ 
ǎŜǊƛƻǳǎ ŘŀƳŀƎŜΦ Lƴ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ƻŦ ƻǘƘŜǊ ǘȅǇŜǎ ƻŦ ŀŎǝǾƛǘȅΣ ƴƻǘ ŜȄŎŜŜŘƛƴƎ ǘƘŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ǘƘǊŜǎƘƻƭŘΣ ǘƘŜ ŀƴŀƭȅǎƛǎ 
ǿŀǎ ƴƻǘ ŎƻƴŘǳŎǘŜŘΣ ŀƴŘ ǘƘƛǎ ǘȅǇŜ ƻŦ ŀŎǝǾƛǘȅ ǿŀǎ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ŀǎ ŜƭƛƎƛōƭŜ ŦƻǊ ǘŀȄƻƴƻƳȅΣ ōǳǘ ƴƻǘ ŎƻƳǇƭƛŀƴǘ ǿƛǘƘ 
ƛǘΦ 
 
¢ƘŜ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ǎƘƻǿŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜǊŜ ǿŀǎ ƴƻ ƴŜŜŘ ŦƻǊ ŀ ŘŜǘŀƛƭŜŘ ŘƛǎŀƎƎǊŜƎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƪŜȅ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ 
ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǎ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǳƴƛǘǎ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǎŜŎǝƻƴ мΦнΦнΦоΦ ƻŦ !ƴƴŜȄ L ƻŦ 
/ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ 5ŜƭŜƎŀǘŜŘ wŜƎǳƭŀǝƻƴ ό9¦ύ нлнмκнмтуΦ 
 
b¦/[9!w 9b9wD¸ !b5 b!¢¦w![ D!{ !/¢L±L¢L9{ 
 Nuclear energy activities  

1 
The company conducts research on, develops, demonstrates and deploys innovative electricity generating 
systems producing energy through nuclear processes with minimal waste from the fuel cycle, finances such 
activity or is exposed to it. 

NO 

2 
The company builds and safely operates new nuclear facilities for the production of electricity or process 
heat, including for district heating or industrial processes such as hydrogen production, and upgrades them 
for safety, using the best available technology, finances these activities or has exposure to them. 

NO 



 

ǇŀƎŜ мсп 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

3 
The company safely operates existing nuclear facilities generating electricity or process heat, including for 
district heating or industrial processes such as production of hydrogen from nuclear energy, and upgrades 
them for safety, finances these activities or has exposure to them. 

NO 

 Natural gas activities  

4 
The company builds or operates a system for the generation of electricity using gaseous fossil fuels, finances 
these activities or has exposure to them. 

NO 

5 
The company builds, upgrades and operates a system for the combined generation of heat/cooling and 
electricity using gaseous fossil fuels, finances these activities or has exposure to them. 

NO 

6 
The company builds, upgrades and operates thermal/cooling cogeneration systems using gaseous fossil fuels, 
finances these activities or has exposure to them. 

NO 

 
5ǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ŦŀŎǘ ǘƘŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛƴŘƛŎŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 
ǘŀōƭŜ ŀōƻǾŜΣ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ƛƴŎƭǳŘŜ ǘŀōƭŜǎ ŀŎŎƻƳǇŀƴȅƛƴƎ ǘƘŜ ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜ ƻŦ ƪŜȅ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǎ 
ŦƻǊ ŀŎǝǾƛǝŜǎ пΦнсπпΦом ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƴǳŎƭŜŀǊ ŜƴŜǊƎȅ ŀƴŘ ƴŀǘǳǊŀƭ ƎŀǎΣ ŀǎ ŀƭƭ ǿƻǳƭŘ ƻƴƭȅ ǎƘƻǿ ȊŜǊƻ ǾŀƭǳŜǎΦ 
 
.Ŝƭƻǿ ŀǊŜ ǘƘŜ ǘŀȄƻƴƻƳƛŎ ǘŀōƭŜǎΦ 
 
 



 

ǇŀƎŜ мср 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¢ǳǊƴƻǾŜǊ 
 
¢!.[9 мΥ t9w/9b¢!D9 hC ¢¦wbh±9w 9[LDL.[9 ²L¢I ¢!·hbha¸ 

CƛƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ нлнп ¸ŜŀǊ /ǊƛǘŜǊƛŀ ŦƻǊ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ 
/ǊƛǘŜǊƛŀ ŦƻǊ ǘƘŜ 5b{I όάŘƻ ƴƻ ǎŜǊƛƻǳǎ 

ƘŀǊƳέύ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜ 
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҈ 
¢Τ bΤ 
bκ9[ 

¢Τ bΤ 
bκ9[ 

¢Τ bΤ 
bκ9[ 

¢Τ bΤ 
bκ9[ 

¢Τ bΤ 
bκ9[ 

¢Τ bΤ 
bκ9[ 

¢κb ¢κb ¢κb ¢κb ¢κb ¢κb ¢κb ҈ 9 ¢ 

!Φ ¢!·hbha¸π9[LDL.[9 !/¢L±L¢¸ 

!ΦмΦ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŀŎǝǾƛǘȅ όǘŀȄƻƴƻƳȅπŎƻƳǇƭƛŀƴǘύ 

/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ƴŜǿ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ //a тΦм рмΣтплΣнссΦрф мΦфу҈ 
¢ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ 

мΦфу҈ 
    

DŜƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ƘŜŀǝƴƎκŎƻƻƭƛƴƎ ŦǊƻƳ ōƛƻŜƴŜǊƎȅ //a пΦнп нмΣнлтΣмптΦфф лΦум҈ 
¢ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ 

лΦум҈ 
    

LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŦƻǊ Ǌŀƛƭ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ //a сΦмп млΣплмΣопрΦпр лΦпл҈ 
¢ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ 

лΦпл҈ 9 
  

tǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ ǳǎƛƴƎ ǇƘƻǘƻǾƻƭǘŀƛŎ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ //a пΦм тмΣуллΦлл лΦлл҈ 
¢ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ 

лΦлл҈ 
    

¢ǳǊƴƻǾŜǊ ŦǊƻƳ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ό¢ŀȄƻƴƻƳȅπŎƻƳǇƭƛŀƴǘύ ό!Φмύ уоΣпнлΣрслΦло оΦнл҈ 
            ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ 

оΦнл҈ 
    



 

ǇŀƎŜ мсс 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

LƴŎƭǳŘƛƴƎ ǎǳǇǇƻǊǝƴƎ млΣплмΣопрΦпр лΦпл҈ 
            ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ 

лΦпл҈     

LƴŎƭǳŘƛƴƎ ŦƻǊ ǘǊŀƴǎƛǝƻƴ лΦлл лΦлл҈ 
            ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ 

лΦлл҈     

!ΦнΦ ¢ŀȄƻƴƻƳȅπŜƭƛƎƛōƭŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ǳƴǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŀŎǝǾƛǘȅ όǘŀȄƻƴƻƳȅπƴƻƴπŎƻƳǇƭƛŀƴǘ ŀŎǝǾƛǘȅύ 

/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ƴŜǿ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ //a тΦм мΣсннΣснпΣумнΦоп снΦнп҈ 9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ 
              

снΦнп҈ 
    

LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ǎǳǇǇƻǊǝƴƎ ǊƻŀŘ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ŀƴŘ ǇǳōƭƛŎ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ //! сΦмр русΣрлнΣлнтΦрн ннΦрл҈ bκ9[ 9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ 
              

ннΦрл҈ 
    

DŜƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ƘŜŀǝƴƎκŎƻƻƭƛƴƎ ŦǊƻƳ ōƛƻŜƴŜǊƎȅ //a пΦнп фΣусмΣмтфΦпс лΦоу҈ 9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ 
              

лΦоу҈ 
    

LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŦƻǊ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ƳƻōƛƭƛǘȅΣ ŎȅŎƭƛƴƎ ƭƻƎƛǎǝŎǎ //a сΦмо уΣтффΣопуΦун лΦоп҈ 9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ 
              

лΦоп҈ 9  

IƛƎƘπŜŶŎƛŜƴŎȅ ŎƻƎŜƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ƘŜŀǘκŎƻƻƭƛƴƎ ŀƴŘ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ ŦǊƻƳ ƎŀǎŜƻǳǎ Ŧƻǎǎƛƭ ŦǳŜƭǎ //a пΦол пΣпсуΣпрлΦтп лΦмт҈ 9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ 
              

лΦмт҈  ¢ 

5ƛǎǘǊƛōǳǝƻƴ ƛƴ ƘŜŀǝƴƎκŎƻƻƭƛƴƎ ǎȅǎǘŜƳǎ //a пΦмр мΣфлмΣттмΦрл лΦлт҈ 9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ 
              

лΦлт҈ 
    

¢ǳǊƴƻǾŜǊ ŦǊƻƳ ǘŀȄƻƴƻƳȅπŜƭƛƎƛōƭŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ōǳǘ ƴƻǘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ όǘŀȄƻƴƻƳȅπƴƻƴπŎƻƳǇƭƛŀƴǘύ 
ό!Φнύ 

нΣнопΣмртΣрфлΦто урΦтл҈ 

                          

урΦтл҈ 

    

¢ƻǘŀƭ ό!ΦмΦҌ!ΦнΦύ нΣомтΣртуΣмрлΦтс ууΦфл҈ 
                          

ууΦфл҈ 
    

.Φ ¢!·hbha¸πbhbπ9[LDL.[9 !/¢L±L¢¸ 

¢ǳǊƴƻǾŜǊ ŦǊƻƳ ƴƻƴπǘŀȄƻƴƻƳȅπŜƭƛƎƛōƭŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ό.ύ нуфΣнтфΣфсмΦпп ммΦмл҈ 
                                

¢ƻǘŀƭ ό!Ҍ.ύ н слс уру ммнΦнл мллΦлл҈ 
                                

 
 



 

ǇŀƎŜ мст 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

/ŀǇƛǘŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ό/ŀǇ9Ȅύ 
 
¢!.[9 нΥ t9w/9b¢!D9 hC /!tL¢![ 9·t9b5L¢¦w9 ό/!t9·ύ Lb [Lb9 ²L¢I ¢!·hbha¸ 

CƛƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ нлнп нлнп /ǊƛǘŜǊƛŀ ŦƻǊ ǎǳōǎǘŀƴǝŀƭ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ 
/ǊƛǘŜǊƛŀ ŦƻǊ ǘƘŜ 5b{I όάŘƻ ƴƻ ǎŜǊƛƻǳǎ 

ƘŀǊƳέύ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜ 
        

.ǳǎƛƴŜǎǎŜǎ 
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҈ 
¢Τ bΤ 
bκ9[ 

¢Τ bΤ 
bκ9[ 

¢Τ bΤ 
bκ9[ 

¢Τ bΤ 
bκ9[ 

¢Τ bΤ 
bκ9[ 

¢Τ bΤ 
bκ9[ 

¢κb ¢κb ¢κb ¢κb ¢κb ¢κb ¢κb ҈ 9 ¢ 

!Φ ¢!·hbha¸π9[LDL.[9 !/¢L±L¢¸ 

!ΦмΦ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŀŎǝǾƛǘȅ όǘŀȄƻƴƻƳȅπŎƻƳǇƭƛŀƴǘύ 

/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ƴŜǿ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ //a тΦм слсΣлрлΦол мΦтр҈ ¢ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ мΦтр҈     

DŜƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ƘŜŀǝƴƎκŎƻƻƭƛƴƎ ŦǊƻƳ ōƛƻŜƴŜǊƎȅ //a пΦнп нпуΣплсΦмм лΦтн҈ ¢ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ лΦтн҈     

LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŦƻǊ Ǌŀƛƭ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ //a сΦмп мнмΣуопΦнф лΦор҈ ¢ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ лΦор҈ 9   

tǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ ǳǎƛƴƎ ǇƘƻǘƻǾƻƭǘŀƛŎ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ //a пΦм упмΦлн лΦлл҈ ¢ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ лΦлл҈     

LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜǎ ŦƻǊ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ όǘŀȄƻƴƻƳȅπŜƭƛƎƛōƭŜύ ό!Φмύ фттΣмомΦтм нΦун҈             ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ нΦун҈     



 

ǇŀƎŜ мсу 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

LƴŎƭǳŘƛƴƎ ǎǳǇǇƻǊǝƴƎ мнмΣуопΦнф лΦор҈             ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ лΦор҈     

LƴŎƭǳŘƛƴƎ ŦƻǊ ǘǊŀƴǎƛǝƻƴ лΦлл лΦлл҈             ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ лΦлл҈     

!ΦнΦ ¢ŀȄƻƴƻƳȅπŜƭƛƎƛōƭŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ǳƴǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŀŎǝǾƛǘȅ όǘŀȄƻƴƻƳȅπƴƻƴπŎƻƳǇƭƛŀƴǘ ŀŎǝǾƛǘȅύ 

/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ƴŜǿ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ //a тΦм мфΣллсΣоноΦот рпΦус҈ b bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[               рпΦус҈     

LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ǎǳǇǇƻǊǝƴƎ ǊƻŀŘ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ŀƴŘ ǇǳōƭƛŎ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ //! сΦмр сΣусфΣуурΦуф мфΦуо҈ b bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[               мфΦуо҈     

DŜƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ƘŜŀǝƴƎκŎƻƻƭƛƴƎ ŦǊƻƳ ōƛƻŜƴŜǊƎȅ //a пΦнп ммрΣрлтΦмр лΦоо҈ b bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[               лΦоо҈     

LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŦƻǊ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ƳƻōƛƭƛǘȅΣ ŎȅŎƭƛƴƎ ƭƻƎƛǎǝŎǎ //a сΦмо млоΣлсфΦрф лΦол҈ b bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[               лΦол҈ 9   

IƛƎƘπŜŶŎƛŜƴŎȅ ŎƻƎŜƴŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ƘŜŀǘκŎƻƻƭƛƴƎ ŀƴŘ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ ŦǊƻƳ ƎŀǎŜƻǳǎ Ŧƻǎǎƛƭ ŦǳŜƭǎ //a пΦол рнΣоплΦоф лΦмр҈ b bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[               лΦмр҈   ¢ 

5ƛǎǘǊƛōǳǝƻƴ ƛƴ ƘŜŀǝƴƎκŎƻƻƭƛƴƎ ǎȅǎǘŜƳǎ //a пΦмр ннΣнтсΦлс лΦлс҈ b bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[               лΦлс҈     

9ƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǳǎƛƴƎ ǇƘƻǘƻǾƻƭǘŀƛŎ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ  //a пΦм морΣлоуΦпн лΦоф҈ b bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[               лΦоф҈     

¢ǊŀƴǎǇƻǊǘ ōȅ ƳƻǘƻǊōƛƪŜǎΣ ǇŀǎǎŜƴƎŜǊ ŎŀǊǎ ŀƴŘ ƭƛƎƘǘ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ǾŜƘƛŎƭŜǎ //a сΦр оΣтомΣфунΦпф млΦтт҈ b bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[               млΦтт҈   ¢ 

wƻŀŘ ŦǊŜƛƎƘǘ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ //a сΦс нплΣрллΦлл лΦсф҈ b bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[ bκ9[               лΦсф҈   ¢ 

/ŀǇƛǘŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ŦƻǊ ǘŀȄƻƴƻƳȅπŜƭƛƎƛōƭŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ōǳǘ ƴƻǘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ όƴƻǘ ƛƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ 
ǘŀȄƻƴƻƳȅύ ό!Φнύ 

олΣнтсΣфноΦрр утΦпл҈                           утΦпл҈     

¢ƻǘŀƭ ό!ΦмΦҌ!ΦнΦύ омΣнрпΣлррΦнс флΦнн҈                           флΦнн҈     

.Φ ¢!·hbha¸πbhbπ9[LDL.[9 !/¢L±L¢¸ 

/ŀǇƛǘŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ŦƻǊ ǘŀȄƻƴƻƳȅπƛƴŜƭƛƎƛōƭŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ό.ύ оΣоууΣпнуΦтп фΦту҈ 
                

¢ƻǘŀƭ ό!Ҍ.ύ опΣспнΣпупΦлл мллΦлл҈ 
                

 
 



 

ǇŀƎŜ мсф 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

фΦоΦ {h/L9¢¸ 
 
LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǎƻŎƛŀƭ ƛǎǎǳŜǎ  
 
{м hǿƴ ǿƻǊƪŦƻǊŎŜ  
{.aπн LƴǘŜǊŜǎǘǎ ŀƴŘ ǾƛŜǿǎ ƻŦ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ 
 
LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎΣ ƻǇƛƴƛƻƴǎ ŀƴŘ ǊƛƎƘǘǎ ƻŦ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ ƛǎ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 9{w{ н 
DŜƴŜǊŀƭ 5ƛǎŎƭƻǎǳǊŜǎ ǎŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {.aπн ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜΦ 
 
{.aπо aŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ 
 
bƻ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎ ŀǘ Ǌƛǎƪ ƻŦ ƛƴŎƛŘŜƴǘǎ ƻŦ ŦƻǊŎŜŘ ƻǊ ŎƘƛƭŘ ƭŀōƻǳǊ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ 
 
!ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ƴƻ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ǿŀǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƛƴ нлнп ƻƴ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ǘƘŜ ŀŘƻǇǘŜŘ ǘŀǊƎŜǘǎ ŀƴŘ ŎƭƛƳŀǘŜ 
ŎƘŀƴƎŜ ŀŘŀǇǘŀǝƻƴ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ƻƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƳŀƭŜ ŀƴŘ ŦŜƳŀƭŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ 
 
/ƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎ ƻŦ ǇŜǊǎƻƴǎ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƳǇƭƻȅǎ ǎǘŀũ ǿƛǘƘ ŀ ǾŀǊƛŜǘȅ ƻŦ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ǎƪƛƭƭǎ ŀƴŘ ǎŜƴƛƻǊƛǘȅΦ   
 
9ƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ǾŀǊƛƻǳǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǇǊƻŬƭŜǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ 
ƳŀƴǳŦŀŎǘǳǊƛƴƎ ŀƴŘ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ   
 
²ƛǘƘƛƴ ǘƘƛǎ ōǊƻŀŘƭȅ ŘŜŬƴŜŘ ŘƛǾƛŘƛƴƎ ƭƛƴŜΣ ǿŜ ŜƳǇƭƻȅ ǿƻǊƪŜǊǎ ƛƴ ǿƘƛǘŜπŎƻƭƭŀǊ ŀƴŘ ōƭǳŜπŎƻƭƭŀǊ ǇƻǎƛǝƻƴǎΦ  
 
9ƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ ǿƘƛǘŜπŎƻƭƭŀǊ ǇƻǎƛǝƻƴǎΥ  
мΦ ŀǊŜ ǘƘŜ ǎǘŀũ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ƛƴǾƻƭǾŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜπǎŎŀƭŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ 

ŜƴŜǊƎȅΣ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭΣ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻǊ ƳŀƴǳŦŀŎǘǳǊƛƴƎ ǇǊƻŎŜǎǎΦ ²Ŝ ŜƳǇƭƻȅ ƘƛƎƘƭȅ 
ŎƻƳǇŜǘŜƴǘ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ǎǘŀũ ǿƘƻ ŀǊŜ ǉǳŀƭƛŬŜŘ ǘƻ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ ǊƻŀŘΣ ōǊƛŘƎŜ ŀƴŘ ŘŜǎƛƎƴ 
ǿƻǊƪΦ CƻǊ ƭŜǎǎ ŎƻƳǇƭŜȄ ǿƻǊƪǎΣ ǿŜ ŀƭƭƻŎŀǘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƘƻ ŀǊŜ ƭƻǿŜǊπƭŜǾŜƭ ǎǘŀũΦ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅ ƎǊŀŘǳŀǘŜǎ 
ǿƛǘƘ ƴƻ ǿƻǊƪ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜ ŀǊŜ ŀƭǎƻ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ǿƛǘƘƛƴ ƻǳǊ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ŀǎ ǘƘŜȅ ŀǊŜ Ƨǳǎǘ ǎǘŀǊǝƴƎ ƻǳǘ ƻƴ 
ǘƘŜƛǊ ŎŀǊŜŜǊ ǇŀǘƘΦ 

нΦ ¢ƘŜȅ ŀǊŜ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ƛƴ ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ǘƘŀǘ ǎǳǇǇƻǊǘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴΣ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻǊ ŀǊŜ 
ƛƴǾƻƭǾŜŘ ƛƴ ƘŀƴŘƭƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǎŜƎƳŜƴǘΦ ²ƻǊƪ ƛƴ ǘƘƛǎ ŀǊŜŀ ƛǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ōȅ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƻǊƪƛƴƎ ƛƴΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊǎΣ ŘƛǊŜŎǘ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ƻƴ ǘƘŜ ŦŀŎǘƻǊȅ ƅƻƻǊΣ ŀǳȄƛƭƛŀǊȅ 
ǇǊƻŘǳŎǝƻƴΣ ƭŀōƻǊŀǘƻǊƛŜǎΣ ŎŜƴǘǊŀƭ ǇǳǊŎƘŀǎƛƴƎΣ ŘŜǎƛƎƴ ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ŀƴŘ ǉǳƻǘŀǝƻƴ ǘŜŀƳǎΦ 

оΦ ¢ƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŜ ǎƳƻƻǘƘ ǊǳƴƴƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƻǊƪ ƛƴ ōŀŎƪ ƻŶŎŜ ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎΦ 
 
²ƻǊƪŜǊǎ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ŀǎ ƭŀōƻǳǊŜǊǎ ŀǊŜ ǘƘŜ ǎǘŀũ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ƛƴǾƻƭǾŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻǊ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎΦ 
²ƘŜƴ ŎŀǊǊȅƛƴƎ ƻǳǘ ǿƻǊƪ ǘƘŀǘ ǊŜǉǳƛǊŜǎ ǎǇŜŎƛŀƭƛǎŜŘ ǉǳŀƭƛŬŎŀǝƻƴǎΣ ǿŜ ƘƛǊŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƘƻ ƘŀǾŜ ŎƻƳǇƭŜǘŜŘ 
ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŎƻǳǊǎŜǎΣ ŜΦƎΦ ŀǎ ƻǇŜǊŀǘƻǊǎ ƻŦ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ǳǎŜŘ ƛƴ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ ǘǊǳŎƪ ŘǊƛǾŜǊǎΣ 
ŎǊŀƴŜ ƻǇŜǊŀǘƻǊǎΦ 
 
¢ƘŜ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƻŦ ƻǳǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ŎƻƴŎŜƴǘǊŀǘŜŘ ƛƴ ǾŀǊƛƻǳǎ ƭƻŎŀǝƻƴǎ ƛƴ tƻƭŀƴŘ ŀƴŘ ŀōǊƻŀŘΣ 
ƛƴŎƭǳŘƛƴƎΣ ŦƻǊ ŜȄŀƳǇƭŜΣ DŜǊƳŀƴȅΣ bƻǊǿŀȅ ŀƴŘ .ŜƭŀǊǳǎΦ 
{мπм tƻƭƛŎƛŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƻǿƴ ǿƻǊƪŦƻǊŎŜ 
 
¢ƘŜ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ DǊƻǳǇΣ ōŀǎŜŘ ƛƴ .ƛŜƭǎƪƻ tƻŘƭŀǎƪƛŜΣ ŀ ǊŜƎƛƻƴ ƪƴƻǿƴ ŦƻǊ ƛǘǎ ŎǳƭǘǳǊŀƭ ŀƴŘ ǎƻŎƛŀƭ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅΣ 
ǇƭŀŎŜǎ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ŜƳǇƘŀǎƛǎ ƻƴ ǊŜǎǇŜŎǝƴƎ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ Ŝǉǳŀƭƛǘȅ ŀƴŘ ŎǊŜŀǝƴƎ ǎŀŦŜ ŀƴŘ ǎǳǇǇƻǊǝǾŜ 



 

ǇŀƎŜ мтл 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ǿƻǊƪƛƴƎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ŀŎǝǾŜƭȅ ǇǊƻƳƻǘŜǎ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǎŜŜƴ ŀǎ ŀ ǾŀƭǳŜ ǊŀǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ŀƴ 
ƻōǎǘŀŎƭŜ ƛƴ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴΦ 
 
9ŀŎƘ ƴŜǿƭȅ ǊŜŎǊǳƛǘŜŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǎƘŀƭƭ ǎƛƎƴ ŀ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ŎƻƴŬǊƳƛƴƎ ǘƘŀǘ ǘƘŜȅ ŀǊŜ ŦŀƳƛƭƛŀǊ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ 
ƻŦ Ŝǉǳŀƭ ǘǊŜŀǘƳŜƴǘ ƛƴ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘΦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ǘƻƭŜǊŀǘŜ ŀƴȅ ŦƻǊƳ ƻŦ ŘƛǎŎǊƛƳƛƴŀǝƻƴ ς ŘƛǊŜŎǘ ƻǊ 
ƛƴŘƛǊŜŎǘ ς ōŀǎŜŘ ƻƴ ƎŜƴŘŜǊΣ ŀƎŜΣ ŘƛǎŀōƛƭƛǘȅΣ ǊŀŎŜΣ ǊŜƭƛƎƛƻƴΣ ƴŀǝƻƴŀƭƛǘȅΣ ǇƻƭƛǝŎŀƭ ƻǇƛƴƛƻƴΣ ǘǊŀŘŜ ǳƴƛƻƴ 
ƳŜƳōŜǊǎƘƛǇΣ ŜǘƘƴƛŎ ƻǊƛƎƛƴΣ ǊŜƭƛƎƛƻƴΣ ǎŜȄǳŀƭ ƻǊƛŜƴǘŀǝƻƴ ƻǊ ŦƻǊƳ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘΦ 
 
¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ΨtǊŜǾŜƴǝƻƴ ƻŦ IŀǊŀǎǎƳŜƴǘ ŀƴŘ 5ƛǎŎǊƛƳƛƴŀǝƻƴ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ 
DǊƻǳǇϥΣ ǿƘƛŎƘ ŀƛƳǎ ǘƻ ǇǊƻǘŜŎǘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŦǊƻƳ ǳƴŘŜǎƛǊŀōƭŜ ǇƘŜƴƻƳŜƴŀ ǎǳŎƘ ŀǎ ōǳƭƭȅƛƴƎΣ ƘŀǊŀǎǎƳŜƴǘ ƻǊ 
ŘƛǎŎǊƛƳƛƴŀǝƻƴΦ ¢ƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŀƭǎƻ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ŦƻǊ ƛƴǘŜǊǾŜƴǝƻƴǎ ŀƴŘ ǎǳǇǇƻǊǘ ŦƻǊ ōǳƛƭŘƛƴƎ ǇƻǎƛǝǾŜ 
ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎ ōŜǘǿŜŜƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ wŜƎǳƭŀǊ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ƳŀƪŜǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǿŀǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴŎŜ ƻŦ 
ǇǊƻƘƛōƛǝƴƎ ōǳƭƭȅƛƴƎ ŀƴŘ ŘƛǎŎǊƛƳƛƴŀǝƻƴΦ ¢ƘŜ DǊƻǳǇϥǎ /ƻŘŜ ƻŦ /ƻƴŘǳŎǘ ǇǊƻƳƻǘŜǎ ǾŀƭǳŜǎ ǘƘŀǘ ǎǳǇǇƻǊǘ 
ǊŜǎǇŜŎǘ ŦƻǊ ŘƛƎƴƛǘȅ ŀƴŘ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅΦ  
 
.ȅ ŜƳǇƭƻȅƛƴƎ ǇŜƻǇƭŜ ŦǊƻƳ ŘƛũŜǊŜƴǘ ŎǳƭǘǳǊŀƭΣ ǎƻŎƛŀƭ ŀƴŘ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ōŀŎƪƎǊƻǳƴŘǎΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎǊŜŀǘŜǎ 
ŀ ŎǊŜŀǝǾŜ ǿƻǊƪǇƭŀŎŜ ǿƘŜǊŜ ŘƛũŜǊŜƴǘ ǎǘȅƭŜǎ ƻŦ ǘƘƛƴƪƛƴƎ ŀƴŘ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜǎ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘ ŜŀŎƘ ƻǘƘŜǊΦ 
tǊƻƳƻǝƴƎ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ Ŝǉǳŀƭ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŜƴŀōƭŜǎ ǘƘŜ ōǳƛƭŘƛƴƎ ƻŦ ŜũŜŎǝǾŜ ǘŜŀƳǎ ŀƴŘ ŦƻǎǘŜǊǎ ǘƘŜ Ŧǳƭƭ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎϥ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ǇƻǘŜƴǝŀƭΦ ! ŦƻǊƳŀƭƛǎŜŘ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ǇƻƭƛŎȅ ƛǎ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎ 
ƻŦ ōŜƛƴƎ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ǘƻ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘ ǘƘŜ ŜȄƛǎǝƴƎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ ǾŀƭǳŜǎ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ϥ/ƻƳƳǳƴƛǘȅ ƻŦ 
tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ hōƧŜŎǝǾŜǎϥ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ǿƛǘƘ ǿƘƛŎƘ ŜǾŜǊȅ ƴŜǿ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƛǎ ŦŀƳƛƭƛŀǊƛǎŜŘΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎ ƛƴ ǇƭŀŎŜ ǘƘŀǘ ŀŘŘǊŜǎǎ ŀƴŘ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ǊŜǎǇŜŎǘ ŦƻǊ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ Ŝǉǳŀƭ 
ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎΦ ¢ƘŜǎŜ ŀǊŜΥ 
мΦ ¦ƴƛōŜǇ /ƻƭƭŜŎǝǾŜ .ŀǊƎŀƛƴƛƴƎ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ 
нΦ ²ƻǊƪ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ƛƴ ŀƭƭ ƻǘƘŜǊ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ 
оΦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ /ƻŘŜ ƻŦ /ƻƴŘǳŎǘ 
пΦ tǊƻŎŜŘǳǊŜ Ϧ/ƻǳƴǘŜǊŀŎǝƴƎ ƳƻōōƛƴƎΣ ŘƛǎŎǊƛƳƛƴŀǝƻƴ ŀƴŘ ƘŀǊŀǎǎƳŜƴǘ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϦ  
 
/ǊŜŀǝƴƎ ǎŀŦŜ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ƛǎ ƻǳǊ ǇǊƛƻǊƛǘȅΣ ŀǎ ƻǳǊ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǊŜǉǳƛǊŜ ǳǎ ǘƻ ōŜ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ŀǧŜƴǝǾŜ ǘƻ 
ǎŀŦŜǘȅ ǊǳƭŜǎΦ  
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ŀƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎȅǎǘŜƳ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ L{h 
прллм ǎǘŀƴŘŀǊŘΣ ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ ƛǎǎǳŜŘ ōȅ ǘƘŜ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ hǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ŦƻǊ {ǘŀƴŘŀǊŘƛǎŀǝƻƴ ƛƴ нлмуΦ ¢Ƙƛǎ 
ǎȅǎǘŜƳ ŘŜŬƴŜǎ ǘƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ƻŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ όhI{ύ ŀƴŘ 
ǇǊƻǾƛŘŜǎ ƎǳƛŘŜƭƛƴŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ Ŏƻƴǝƴǳƻǳǎ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ŀƴŘ ƻǇǝƳƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛƴ ǘƘƛǎ ŀǊŜŀΦ ¢ƘŜ ǎȅǎǘŜƳ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ŎƻǾŜǊǎ ŀƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ŀƭƭ ƭƻŎŀǝƻƴǎ ς ƻŶŎŜǎΣ ŦŀŎǘƻǊƛŜǎ ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜǎΦ 
 
hǾŜǊǎŜŜƛƴƎ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ǊǳƭŜǎ ƛǎ ǘƘŜ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ hI{ hŶŎŜΣ ǿƘƛŎƘ ǿƻǊƪǎ 
ǿƛǘƘ ǘƘŜ [ŜƎŀƭ 5ŜǇŀǊǘƳŜƴǘ ǘƻ ƳƻƴƛǘƻǊ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ƭŜƎƛǎƭŀǝƻƴΦ LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ƴŜǿ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ƛǎ 
ǊŜƎǳƭŀǊƭȅ ƳŀŘŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ƻƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ LƴǘǊŀƴŜǘ ŀƴŘ ƛǎ ŀƭǎƻ ǎŜƴǘ ǘƻ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ōȅ ŜƳŀƛƭΦ ¢ƘŜ hI{ hŶŎŜ 
ŀƭǎƻ ŎƻƴŘǳŎǘǎ ƛƴǎǇŜŎǝƻƴ ǾƛǎƛǘǎΣ ƻǾŜǊǎŜŜǎ ǇǊŜǾŜƴǝǾŜ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŀƴŘ ƻǊƎŀƴƛǎŜǎ ǘǊŀƛƴƛƴƎΦ ¢ƘŜ ŎŜƴǘǊŀƭ ƻŶŎŜ ƛǎ 
ǎǘŀũŜŘ ōȅ ǎƛȄ ǇŜƻǇƭŜΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ hI{ 5ƛǊŜŎǘƻǊΣ ǎǇŜŎƛŀƭƛǎǘǎ ŀƴŘ hI{ ƛƴǎǇŜŎǘƻǊǎΦ 
 
 
¦ƴƛōŜǇ {! Ƙŀǎ ŀƴ hI{ /ƻƳƳƛǧŜŜ ǘƘŀǘ ǇŜǊŦƻǊƳǎ ŀŘǾƛǎƻǊȅ ŀƴŘ ƻǇƛƴƛƻƴπƳŀƪƛƴƎ ŦǳƴŎǝƻƴǎΦ 
ω ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φϥǎ hI{ /ƻƳƳƛǧŜŜ Ŏƻƴǎƛǎǘǎ ƻŦ ŜƛƎƘǘ ƳŜƳōŜǊǎΣ ŀƴŘ ŀ ǎŜǇŀǊŀǘŜ ŎƻƳƳƛǧŜŜ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǎŜǘ 

ǳǇ ŦƻǊ ǘƘŜ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 5ƛǾƛǎƛƻƴΣ 
ω ¢ƘŜ hI{ /ƻƳƳƛǧŜŜ ŀǘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {Φ!Φ ŀƭǎƻ Ƙŀǎ ŜƛƎƘǘ ƳŜƳōŜǊǎ ŀƴŘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ƛƴ ǇƭŀŎŜ ǎƛƴŎŜ нлмфΣ 

ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ŎǊŜŀǝƻƴ ƻŦ ¦ƴƛƘƻǳǎŜΦ 



 

ǇŀƎŜ мтм 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 
/ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ ƳŜŜǝƴƎǎ ŀǊŜ ƘŜƭŘ ǉǳŀǊǘŜǊƭȅ ŀƴŘ ǇǊƻŘǳŎŜ ƳƛƴǳǘŜǎ ǘƘŀǘ ƛƴŎƭǳŘŜΥ 
ω ŀ ǊŜǾƛŜǿ ƻŦ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎΣ  
ω ǇŜǊƛƻŘƛŎ hI{ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘǎΣ  
ω ƎƛǾƛƴƎ ŀƴ ƻǇƛƴƛƻƴ ƻƴ ŀŎŎƛŘŜƴǘ ǇǊŜǾŜƴǝƻƴ ƳŜŀǎǳǊŜǎΣ 
ω ŀ ƴŜŀǊ Ƴƛǎǎ ŀƴŀƭȅǎƛǎΣ  
ω ŦƻǊƳǳƭŀǝƻƴ ƻŦ ǇǊƻǇƻǎŀƭǎ ŦƻǊ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎΣ  
ω ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ƻŦ ǘƘŜ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ŦƻǊ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ {ŀŦŜǘȅΦ 
 
CƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ǘǊŀƴǎŦŜǊ ƻŦ ŀƴ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ŜƴǘŜǊǇǊƛǎŜ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ .ǊŀƴŎƘ ¦ƴƛōŜǇ {! ƛƴ 
.ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛ ǘƻ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {!Σ ŀƴ ƛƴπƘƻǳǎŜ hI{ /ƻƳƳƛǧŜŜ ŎƻƴǎƛǎǝƴƎ ƻŦ ŜƛƎƘǘ ƳŜƳōŜǊǎ ǿŀǎ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ 
ŀǘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ƛƴ нлмфΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ŀ ŎƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ hI{ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ƛƴ ǇƭŀŎŜΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎΥ 
ω Lƴƛǝŀƭ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ōȅ hI{ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŀƴŘ ŘƛǊŜŎǘ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊǎΣ 
ω ǇŜǊƛƻŘƛŎ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ƳƻƴƛǘƻǊŜŘ ǘƘǊƻǳƎƘ ǊŜŎƻǊŘǎ ƻƴ ǘƘŜ LƴǘǊŀƴŜǘΦ 
 
{ƛƴŎŜ нлмрΣ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ŦƻǊ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ {ŀŦŜǘȅΣ ŀƴ ƛƴƛǝŀǝǾŜ 
ōǊƛƴƎƛƴƎ ǘƻƎŜǘƘŜǊ му ǎƛƎƴŀǘƻǊƛŜǎ ǘƻ ƛƳǇǊƻǾŜ ǎŀŦŜǘȅ ƻƴ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜǎΦ ¢ƘŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ǇǊƻƳƻǘŜǎ ŀ 
ŎǳƭǘǳǊŜ ƻŦ ǎŀŦŜǘȅ ōȅ ƛƳǇƭŜƳŜƴǝƴƎ ǎȅǎǘŜƳƛŎ ǎƻƭǳǝƻƴǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ŎƻƳƳƻƴ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ǘŜƳǇƭŀǘŜǎΣ ƳƻŘŜƭǎ ŦƻǊ 
ŎƻƴŬǊƳƛƴƎ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ǉǳŀƭƛŬŎŀǝƻƴǎ ƻǊ ǇŜǊƛƻŘƛŎ ǘǊŀƛƴƛƴƎΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ /ƻŘŜ ƻŦ /ƻƴŘǳŎǘ ŘŜŬƴŜǎ ǘƘŜ ŜǘƘƛŎŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ŀƴŘ ǊǳƭŜǎ ƻŦ ŎƻƴŘǳŎǘ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ǘƻ ŀƭƭ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǊŜƎŀǊŘƭŜǎǎ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ŦƻǊƳ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘΦ ¢ƘŜ /ƻŘŜ ǎŜǘǎ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ƛƴ ƪŜȅ ŀǊŜŀǎ ǎǳŎƘ ŀǎΥ 
ω ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƭŀǿ ŀƴŘ ŜǘƘƛŎǎΣ 
ω ƘǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊƻƘƛōƛǝƻƴ ƻŦ ōǳƭƭȅƛƴƎΣ ŘƛǎŎǊƛƳƛƴŀǝƻƴ ŀƴŘ ƘŀǊŀǎǎƳŜƴǘΣ 
ω ƻŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅΣ 
ω ŎƻƳōŀǝƴƎ ŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ŀƴŘ ŎƻƴƅƛŎǘ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘΦ 
 
¢ƘŜ /ƻŘŜ ƛǎ ǘƘŜ ǊŜŦŜǊŜƴŎŜ Ǉƻƛƴǘ ŦƻǊ ŀƭƭ ƛƴǘŜǊƴŀƭ DǊƻǳǇ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ƛǎ ōƛƴŘƛƴƎ ƻƴ ōƻǘƘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ 
ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ǿƘƻ ŀŎŎŜǇǘ ǘƘŜ ŜǘƘƛŎŀƭ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǊŜǉǳƛǊŜǎ ŀƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƻ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƭŀǿΣ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ŜǘƘƛŎŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΦ 
!ƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǊŜƎŀǊŘƭŜǎǎ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ǇƻǎƛǝƻƴΣ ƘŀǾŜ ŀ Řǳǘȅ ǘƻ ŀǾƻƛŘ ŀŎǝƻƴǎ ǘƘŀǘ ŎƻǳƭŘ ŘŀƳŀƎŜ ǘƘŜ ƛƳŀƎŜ ƻǊ 
ƎƻƻŘ ƴŀƳŜ ƻŦ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƻǇŜǊŀǘŜǎ ǿƛǘƘ ǊŜǎǇŜŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƎƻƻŘ ŎǳǎǘƻƳǎ ŀƴŘ ǇǊŀŎǝŎŜǎ 
ƻŦ ǘƘŜ ƭƻŎŀƭ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜƎƛƻƴǎ ǿƘŜǊŜ ƛǘ ƻǇŜǊŀǘŜǎΦ 
 
9ƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ ǘƻ ōŜ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴϥǎ ƎǊŜŀǘŜǎǘ ŀǎǎŜǘΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǿƘȅ ŀƴȅ ŀŎǝƻƴ ǘƘŀǘ ǾƛƻƭŀǘŜǎ 
ƘǳƳŀƴ ƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǊƛƎƘǘǎ ƛǎ ǎǘǊƛŎǘƭȅ ǇǊƻƘƛōƛǘŜŘ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ wŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎ ōŜǘǿŜŜƴ ǎǳǇŜǊƛƻǊǎ ŀƴŘ 
ǎǳōƻǊŘƛƴŀǘŜǎ ŀǊŜ ōŀǎŜŘ ƻƴ Ƴǳǘǳŀƭ ǊŜǎǇŜŎǘ ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜ ŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜ Ƴǳǎǘ ƴƻǘ ōŜ ŀōǳǎŜŘΦ¢ƘŜǊŜ ƛǎ ŦŀƛǊƴŜǎǎ 
ŀƴŘ Ƴǳǘǳŀƭ ǊŜǎǇŜŎǘ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴǎ ōŜǘǿŜŜƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ 
 
¢ƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ŜƴǎǳǊŜǎ Ŝǉǳŀƭƛǘȅ ŀƴŘ ǊŜǎǇŜŎǘǎ ǘƘŜ ǇǊƻƘƛōƛǝƻƴ ƻŦ ŘƛǎŎǊƛƳƛƴŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ƎŜƴŘŜǊΣ 
ŀƎŜΣ ƴŀǝƻƴŀƭƛǘȅΣ ŘƛǎŀōƛƭƛǘȅΣ ǎŜȄǳŀƭ ƻǊƛŜƴǘŀǝƻƴ ƻǊ ƻǘƘŜǊ ǇǊƻǘŜŎǘŜŘ ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎΦ .ǳƭƭȅƛƴƎΣ ƘŀǊŀǎǎƳŜƴǘ ŀƴŘ 
ƻǘƘŜǊ ŦƻǊƳǎ ƻŦ ƛƴŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ ōŜƘŀǾƛƻǳǊ ŀǊŜ ŀƭǎƻ ǇǊƻƘƛōƛǘŜŘΦ ¢ƻ ǘƘƛǎ ŜƴŘΣ ǘƘŜ tǊŜǾŜƴǝƻƴ ƻŦ IŀǊŀǎǎƳŜƴǘ ŀƴŘ 
5ƛǎŎǊƛƳƛƴŀǝƻƴ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ƛǎ ƛƴ ǇƭŀŎŜ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŜ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ǘƻ ǊŜǎǇƻƴŘ ŜũŜŎǝǾŜƭȅ ǘƻ 
ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜǎΦ ¢Ƙƛǎ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ƛǎ ǊŜƎǳƭŀǊƭȅ ŘƛǎŎǳǎǎŜŘ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŀƴŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀŎƪƴƻǿƭŜŘƎŜ 
ǘƘŜƛǊ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ƛƴ ǿǊƛǝƴƎΦ 
 



 

ǇŀƎŜ мтн 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ŀ ƘŜŀƭǘƘȅ ŀƴŘ ǎŀŦŜ ǿƻǊƪƛƴƎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ǿƘƛƭŜ ǎǘǊƛǾƛƴƎ ǘƻ Ƴŀƛƴǘŀƛƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎϥ 
ǿƻǊƪπƭƛŦŜ ōŀƭŀƴŎŜΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀǊŜ ŦƻŎǳǎŜŘ ƻƴ ŜƴǎǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ƘƛƎƘŜǎǘ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ƻŦ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ 
ǎŀŦŜǘȅΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴϥǎ ǿƛŘŜǊ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ǇƻƭƛŎȅΦ 
 
¢ƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ŜƴŎƻǳǊŀƎŜǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƻ ǊŜǇƻǊǘ ŀƴȅ ǾƛƻƭŀǝƻƴǎΣ ǎǳŎƘ ŀǎ ƛƴŎƛŘŜƴǘǎ ƻŦ ōǳƭƭȅƛƴƎΣ 
ŘƛǎŎǊƛƳƛƴŀǝƻƴ ƻǊ ƛǊǊŜƎǳƭŀǊƛǝŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǿƻǊƪǇƭŀŎŜΦ !ƭƭ ǊŜǇƻǊǘǎ ŀǊŜ ǘǊŜŀǘŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǳǘƳƻǎǘ ǎŜǊƛƻǳǎƴŜǎǎ ŀƴŘ 
ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ǘŀƪŜǎ ŀŎǝƻƴ ǘƻ ŜƭƛƳƛƴŀǘŜ ǇǊƻōƭŜƳǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ƴŜƎŀǝǾŜ ŜũŜŎǘǎΦ 
 
{мπн tǊƻŎŜǎǎŜǎ ŦƻǊ ŜƴƎŀƎƛƴƎ ǿƛǘƘ ƻǿƴ ǿƻǊƪŜǊǎ ŀƴŘ ǿƻǊƪŜǊǎΩ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ŀōƻǳǘ ƛƳǇŀŎǘǎ  
 
!ǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ŦƻǊ ǿƻǊƪƛƴƎ ǿƛǘƘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǊŜǎǘǎ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜǊǎ ŀƴŘ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ 
ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ǎǳōƻǊŘƛƴŀǘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ǳƴƛǘǎΦ /ƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǳǎǳŀƭƭȅ ǘŀƪŜǎ ǇƭŀŎŜ ŘƛǊŜŎǘƭȅ 
ŀƴŘΣ ǿƘŜǊŜ ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜΣ ŀƭǎƻ ǿƛǘƘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ όŜΦƎΦ Ŏƻƴǎǳƭǘŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ 
[ŀōƻǳǊ wŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ǿƛǘƘ ǘǊŀŘŜ ǳƴƛƻƴ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴύΦ ¢ƘŜ ƻǇƛƴƛƻƴǎ ǊŜǇƻǊǘŜŘ ōȅ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ǳǎŜŘ ōȅ 
ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊǎ ǘƻ ƳŀƪŜ ŘŀȅπǘƻπŘŀȅ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎΦ  
 
9ǾŜǊȅ ǘǿƻ ȅŜŀǊǎΣ ŀ ǇǊƻŎŜǎǎ ƻŦ ǇŜǊƛƻŘƛŎ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ǘŀƪŜǎ ǇƭŀŎŜ ς ŀƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ŀǎǎŜǎǎŜŘ ƛƴ 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ 9ƳǇƭƻȅŜŜ ǎŀǝǎŦŀŎǝƻƴ ǎǳǊǾŜȅǎ ŀǊŜ ŀƭǎƻ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ƻƴ ŀ ŎȅŎƭƛŎŀƭ ōŀǎƛǎ ς ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ǘƘŜ 
ǎǳǊǾŜȅǎ ŀǊŜ ǳǎŜŘ ǘƻ ƛƳǇǊƻǾŜ ǘƘŜ ǉǳŀƭƛǘȅ ŀƴŘ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŀƴŘ ǇǊƻǾƛŘŜ ƎǳƛŘŀƴŎŜ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ 
ƳŀƴŀƎŜǊǎΦ  
 
9ǾŜǊȅ ȅŜŀǊ ς ƛƴ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ¦ƴƛǘŀƭŜƴǘ CƻǳƴŘŀǝƻƴ ς /ƘǊƛǎǘƳŀǎ ǇŀǊǝŜǎ ŀǊŜ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ŦƻǊ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ŦŀƳƛƭƛŜǎΦ Lƴ нлнпΣ ŀǊƻǳƴŘ слл ǇŜƻǇƭŜ ǘƻƻƪ ǇŀǊǘ ƛƴ ǘƘŜ ƳŜŜǝƴƎǎΣ ƛƴ ǘƘǊŜŜ ƭƻŎŀǝƻƴǎΥ 
.ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ .ƛŀƱȅǎǘƻƪ ŀƴŘ ²ŀǊǎŀǿΦ  
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ŀ ƳǳƭǝπŎƘŀƴƴŜƭ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ǎŎƘŜƳŜ ƛƴ ǇƭŀŎŜΣ ǎƻ ǘƘŀǘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ƛƴŦƻǊƳŜŘ ŀōƻǳǘ 
ƻƴƎƻƛƴƎ ŎƘŀƴƎŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǇƭŀƴǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ŀƭƭ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ŎƻƳǇŀƴȅ ŜǾŜƴǘǎ όƛƴŎƭǳŘƛƴƎ 
ǘƘŜ ƳƻƴǘƘƭȅ Iw bŜǿǎ ƴŜǿǎƭŜǧŜǊύΦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴŦƻǊƳǎ ƛǘǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻŦ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŎƘŀƴƎŜǎ 
ƛƴ ŀŘǾŀƴŎŜ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƭŀǿ ς ǘƘƛǎ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ǘƘŜ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ƻŦ ǎǘƻŎƪ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ŀƴƴƻǳƴŎŜƳŜƴǘǎΣ 
ƛƴǘŜǊƴŀƭ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴΣ ƻǊ ƛƴǎǘŀƴǘ ƳŜǎǎŀƎƛƴƎ ōȅ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƘƻ ƘŀǾŜ ŀŎŎŜǎǎ ǘƻ ŎƻƳǇŀƴȅ ŜƳŀƛƭ ŀŘŘǊŜǎǎŜǎ 
όŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ŎŀΦ м нлл ǇŜǊǎƻƴǎύΦ  
²ƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ǘƘŜ IǳƳŀƴ wŜǎƻǳǊŎŜǎ ŀƴŘ tŀȅǊƻƭƭ 5ŜǇŀǊǘƳŜƴǘΣ ŎƘŀƴƎŜǎ ŀǊŜ Ƴƻǎǘ ƻƊŜƴ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ƛƴ 
ŀŘǾŀƴŎŜΦ  
 
.ŀǎƛŎ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ǘƘŜ [ŀōƻǳǊ wŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ǘƘŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ wŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ŀǊŜ ŀƭǎƻ ŎƻƴǎǳƭǘŜŘ 
ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǘǊŀŘŜ ǳƴƛƻƴǎΦ 
  
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ŀ ǾŀǊƛŜǘȅ ƻŦ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ŦƻǊ ǊŜǇƻǊǝƴƎ Ǿƛƻƭŀǝƻƴǎ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ǘƻ ŀƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ 9ƳǇƭƻȅŜŜǎ 
ŀǊŜ ǇŜǊƛƻŘƛŎŀƭƭȅ ƳŀŘŜ ŀǿŀǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ŜȄƛǎǘŜƴŎŜ ƻŦ ǎǳŎƘ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ǘƘǊƻǳƎƘ ŜƳŀƛƭ ŀƴƴƻǳƴŎŜƳŜƴǘǎΣ ǘƘŜ LƴǘǊŀƴŜǘ 
ŀƴŘ ǇƻǎǘŜǊǎ ŘƛǎǇƭŀȅŜŘ ƛƴ ǎƛǘŜ ƻŶŎŜǎΦ ¢ƘŜ ƴƻǝŬŎŀǝƻƴ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ƛƴ ǇƭŀŎŜ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ǿƘƛŎƘ Ŏŀƴ ōŜ ǳǎŜŘ 
ōȅ ŀƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ŀǊŜ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ƛƴ ƳƻǊŜ ŘŜǘŀƛƭ ƛƴ ǎŜŎǝƻƴ {мπоΦ ¢ƘŜǎŜ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŜ ŀƴƻƴȅƳƛǘȅ ƻŦ 
ǎǳōƳƛǎǎƛƻƴǎΦ 
  
Lƴ нлнпΣ ƴƻ ǎŜǊƛƻǳǎ ƛƴŎƛŘŜƴǘǎ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǊŜǎǇŜŎǘ ŦƻǊ ƘǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎ ǿŜǊŜ ǊŜǇƻǊǘŜŘ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǘƘŀǘ 
ǾƛƻƭŀǘŜŘ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ǎŜǘ ƻǳǘ ƛƴ ǘƘŜ ¦b DǳƛŘƛƴƎ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻƴ .ǳǎƛƴŜǎǎ ŀƴŘ IǳƳŀƴ wƛƎƘǘǎΣ ǘƘŜ 
LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ [ŀōƻǳǊ hǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴϥǎ 5ŜŎƭŀǊŀǝƻƴ ƻƴ CǳƴŘŀƳŜƴǘŀƭ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ wƛƎƘǘǎ ŀǘ ²ƻǊƪ ƻǊ ǘƘŜ 
h9/5 DǳƛŘŜƭƛƴŜǎ ŦƻǊ aǳƭǝƴŀǝƻƴŀƭ 9ƴǘŜǊǇǊƛǎŜǎΦ  
 
¢ƘŜ ǘƻǘŀƭ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ŬƴŜǎΣ ǇŜƴŀƭǝŜǎΣ ŘŀƳŀƎŜǎ ŦƻǊ ƛƴŎƛŘŜƴǘǎ ŀƴŘ ŎƻƳǇƭŀƛƴǘǎ ƛǎ t[b лΦ 
 



 

ǇŀƎŜ мто 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

{мπо tǊƻŎŜǎǎŜǎ ŦƻǊ ƭŜǾŜƭƭƛƴƎ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎ ŀƴŘ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ŦƻǊ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǇǊƻōƭŜƳǎ ōȅ ǳƴƛǘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ  
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎƻƴŘǳŎǘǎ ǎǳǊǾŜȅǎΣ ƛƴǎǇŜŎǝƻƴǎ ŀƴŘ ŀǳŘƛǘǎ ǘƻ ƛŘŜƴǝŦȅ ŀƴŘ ŀǎǎŜǎǎ ǿƻǊƪπǊŜƭŀǘŜŘ ǊƛǎƪǎΦ ¢ƘŜƛǊ 
ǊŜǎǳƭǘǎ ŀǊŜ ǳǎŜŘ ǘƻ ŜǾŀƭǳŀǘŜ ŀƴŘ Ŏƻƴǝƴǳƻǳǎƭȅ ƛƳǇǊƻǾŜ ǘƘŜ ǎȅǎǘŜƳ ŦƻǊ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΩ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ 
ǎŀŦŜǘȅΦ ¢ƘŜ ƛƴǎǇŜŎǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎ Ŏƻƴǎƛǎǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΥ  
 
9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǎǘǳŘƛŜǎ ŀǘ ǿƻǊƪǎǘŀǝƻƴǎ ς ǊŜǎǳƭǘΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊǎΣ ŦǊƻƳ ŎǳǊǊŜƴǘ ƭŜƎƛǎƭŀǝƻƴ ŀƴŘ ŀǊŜ ǊŜƭŀǘŜŘΣ 
ŦƻǊ ŜȄŀƳǇƭŜΣ ǘƻ ǘƘŜ ŜȄǇƻǎǳǊŜ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǘƻ ƴƻƛǎŜΣ ƳŜŎƘŀƴƛŎŀƭ ǾƛōǊŀǝƻƴǎ ƻǊ ŘǳǎǘΦ Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ 
ƳŜŀǎǳǊŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ǿƻǊƪƛƴƎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ǿŜǊŜ ƳŀŘŜ ŀƴŘ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ƻŦ ƻŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ 
ŜȄǇƻǎǳǊŜ ǘƻ ƘŀǊƳŦǳƭ ŦŀŎǘƻǊǎ ǿŜǊŜ ǳǎŜŘ ǘƻ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ŀƴ ǳǇŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘŜ ƻŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ Ǌƛǎƪ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ƻŦ ǿƻǊƪ 
ǎǘŀǝƻƴǎΦ 
 
hŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ Ǌƛǎƪ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ς ƛǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ǎȅǎǘŜƳŀǝŎŀƭƭȅ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ƭŜƎŀƭ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ŀƴŘ 
ǳǇŘŀǘŜŘ ŀǎ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ŦƻǊ ŀƭƭ Ǉƻǎƛǝƻƴǎ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΦ hŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ Ǌƛǎƪ ǎƘŜŜǘǎ ŀǊŜ ǇǳōƭƛŎƭȅ 
ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ǘƻ ŀƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ŀǊŜ ǇƻǎǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ LƴǘǊŀƴŜǘ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ hI{ ǘŀōΦ Lƴ нлнпΣ ǳǇŘŀǘŜǎ ǘƻ 
ƻŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ Ǌƛǎƪ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘǎ ǿŜǊŜ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ŀǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜ ŀǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƎǊƻǳǇǎ ǿŜǊŜ ŎǊŜŀǘŜŘ ŦƻǊ 
ǿƘƛǘŜπŎƻƭƭŀǊ Ǉƻǎƛǝƻƴǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ ǇƻǎƛǝƻƴǎΣ ǎƛǘŜ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴΣ ƳŀƴŀƎŜǊƛŀƭ Ǉƻǎƛǝƻƴǎ ƻǊ ǘƘŜ hI{ 
ǎŜǊǾƛŎŜΦ bŜǿ Ǌƛǎƪ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ǎƘŜŜǘǎ ƘŀǾŜ ŀƭǎƻ ōŜŜƴ ŀŘŘŜŘΣ ƛƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƴŜǿƭȅπŎǊŜŀǘŜŘ Ƨƻōǎ ŦƻǊ ƭŀōƻǳǊ 
ǇƻǎƛǝƻƴǎΦ 
 
LƴǎǇŜŎǝƻƴǎ ς ŀǊŜ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ǎȅǎǘŜƳŀǝŎŀƭƭȅ ōȅ ǘƘŜ hI{ {ŜǊǾƛŎŜΣ {ƛǘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ /ƻƴǘǊŀŎǘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ 
aŀǊƪŜǘ 5ƛǊŜŎǘƻǊǎ ŀƴŘ {ǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘΦ ¢ƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ŀƴ ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ hI{ 
ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǎȅǎǘŜƳΣ ǘƘŜ ŜũŜŎǝǾŜƴŜǎǎ ƻŦ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴǎΣ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ŀŎŎƻǳƴǘŀōƛƭƛǘȅ 
ŦƻǊ ŘŜǎƛƎƴŀǘŜŘ ǎŎƻǇŜǎ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ƛƳǇǊƻǾŜŘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ƭŜǾŜƭǎ ŘǳǊƛƴƎ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƻǊƪ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƛƳǇǊƻǾŜŘΦ 
5ŜŬŎƛŜƴŎƛŜǎ ŀƴŘ Ǌƛǎƪǎ ǊŜǾŜŀƭŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ƛƴǎǇŜŎǝƻƴǎ ǿŜǊŜ ŀŘŘǊŜǎǎŜŘ ǿƛǘƘ ǾŜǊōŀƭ ŀƴŘ ǿǊƛǧŜƴ 
ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴǎΣ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ŀ ǊŜǇƻǊǘ ƻǊ ŀƴ ŜƴǘǊȅ ƛƴ ǘƘŜ hI{ ƭƻƎōƻƻƪΦ ¢ƘŜ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
ŀƴŘ {ǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ŀǊŜ ƻōƭƛƎŜŘ ǘƻ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘ ǘƘŜ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴǎ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ǝƳŜ ƭƛƳƛǘΦ 
9ƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƘƻ ǇŜǊŦƻǊƳŜŘ ǿƻǊƪ ŎƻƴǘǊŀǊȅ ǘƻ hI{ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ǊǳƭŜǎ ǳƴŘŜǊǿŜƴǘ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ hI{ ǘǊŀƛƴƛƴƎ 
ǿƛǘƘ ŀƴ ŜƴǘǊȅ ƛƴ ǘƘŜ ƭƛǎǘΦ {ǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ǘƘŀǘ ŘƛŘ ƴƻǘ Ŧƻƭƭƻǿ ¦ƴƛōŜǇ {!Ωǎ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴǎΣ ŜƴŘŀƴƎŜǊƛƴƎ 
ǘƘŜ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ƭƛǾŜǎ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǿŜǊŜ ƎƛǾŜƴ ŀƴ hI{ ƴƻǝŎŜΦ ¢ƻǇ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŎƻƴŘǳŎǘŜŘ hI{ ±ƛǎƛǘǎΦ 
 
LƴǘŜǊƴŀƭ ŀǳŘƛǘǎ ς ŀǊŜ ŎƻƴŘǳŎǘŜŘ ƛƴ ŀ ǇƭŀƴƴŜŘ ŀƴŘ ǎȅǎǘŜƳŀǝŎ ƳŀƴƴŜǊΦ !ƳƻƴƎ Ƴŀƴȅ ƛǎǎǳŜǎΣ ǘƘŜȅ ŀƭǎƻ ƛƴŎƭǳŘŜ 
hI{ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ŀƴŘ ƻŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎΦ ¢ƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀƭ 
ŀǳŘƛǘǎ ŀǊŜ ǘŀƪŜƴ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ŀǎ ƛƴǇǳǘ Řŀǘŀ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴŦƻǊƳƛǘȅ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ǇǊƻŎŜǎǎΣ ǿƘƛŎƘ ŀƭƭƻǿǎ ǘƘŜ hI{ 
ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎȅǎǘŜƳ ǘƻ ōŜ Ŏƻƴǝƴǳƻǳǎƭȅ ƛƳǇǊƻǾŜŘ ŀƴŘ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ŀǘ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΩǎ ōǊŀƴŎƘŜǎΦ /ƻǊǊŜŎǝǾŜ 
ŀŎǝƻƴ ǎƘŜŜǘǎ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŀǳŘƛǘǎΣ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǿƛǘƘ ŀǳŘƛǘ ǊŜǇƻǊǘǎΣ ŀǊŜ ŀƭǎƻ ǊŜǾƛŜǿŜŘ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ {! 
ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƳŜŜǝƴƎǎΦ 
 
wŜǇƻǊǝƴƎ ƻŦ ƴŜŀǊ ƳƛǎǎŜǎ ς ŀƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ƪŜŜǇ ǘƘŜƛǊ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊǎ ƛƴŦƻǊƳŜŘ ƻŦ ŀƴȅ ƘŀȊŀǊŘǎ 
ǘƘŜȅ ƴƻǝŎŜ ƛƴ ǘƘŜ ǿƻǊƪǇƭŀŎŜΦ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊǎ ǊŜǇƻǊǘ ƘŀȊŀǊŘǎΣ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ ŀƴŘ ƴŜŀǊ ƳƛǎǎŜǎ ǘƻ ǘƘŜ hI{ hŶŎŜ Ǿƛŀ 
ŀƴ ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ǎȅǎǘŜƳΦ hƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻōǘŀƛƴŜŘΣ ǘƘŜ hI{ hŶŎŜ ǎŜƴŘǎ ŀƴ ŀƭŜǊǘ 
ǿƛǘƘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀōƻǳǘ ǘƘŜ ƛƴŎƛŘŜƴǘ ōȅ ŜƳŀƛƭ ǘƻ ŀƭƭ ǎǳōƻǊŘƛƴŀǘŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎΦ !ƭŜǊǘǎ ŀǊŜ ŘƛǎǇƭŀȅŜŘ ƛƴ ŀ 
ǇǊƻƳƛƴŜƴǘΣ ǇǳōƭƛŎƭȅ ŀŎŎŜǎǎƛōƭŜ ǇƭŀŎŜ ƻƴ ǘƘŜ ǎƛǘŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻŦ ŀƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ŀƴŘ 
ǾƛǎƛǘƻǊǎΦ ¢ƘŜ hI{ ƻŶŎŜ ŎƻƭƭŜŎǘǎ Řŀǘŀ ŀƴŘ Ƴŀƛƴǘŀƛƴǎ ŀ ǊŜƎƛǎǘŜǊ ƻŦ ƴŜŀǊ ƳƛǎǎŜǎΦ ! ǘƻǘŀƭ ƻŦ пм ƴŜŀǊ ƳƛǎǎŜǎ 
ǿŜǊŜ ǊŜǇƻǊǘŜŘ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнпΦ 
 
Lƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ƎŜƴŜǊŀƭƭȅ ŀŎŎŜǇǘŜŘ ŀƴŘ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ hI{ ƭŜƎƛǎƭŀǝƻƴΣ ŀƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜ Ƙŀǎ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ ƴƻǘ ǘƻ 
ǇŜǊŦƻǊƳ ǘŀǎƪǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜȅ ōŜƭƛŜǾŜ Ƴŀȅ ǊŜǎǳƭǘ ƛƴ ŀƴ ŀŎŎƛŘŜƴǘΣ ƛƴƧǳǊȅ ƻǊ ŘŀƳŀƎŜ ǘƻ ǘƘŜƛǊ ƘŜŀƭǘƘ ƻǊ ǘƘŜ ƘŜŀƭǘƘ 
ƻŦ ǘƘƻǎŜ ŀǊƻǳƴŘ ǘƘŜƳΦ  
 



 

ǇŀƎŜ мтп 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

{ǘŀũ ǉǳŜǎǝƻƴǎ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΦ Lǘ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ŜƳǇƘŀǎƛǎŜŘ ǘƘŀǘΣ ƛƴ ǾƛŜǿ ƻŦ ǘƘŜ ŎƘŀƭƭŜƴƎƛƴƎ 
ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ ǊŜǎǳƭǘǎ ŦƻǊ нлноΣ ŎȅŎƭƛŎŀƭ ƳŜŜǝƴƎǎ ǿŜǊŜ ƘŜƭŘ ǿƛǘƘƛƴ 
ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ ŀǳǘƘƻǊƛǝŜǎ ς ǘƘǊŜŜ ǎǳŎƘ ƻƴƭƛƴŜ ƳŜŜǝƴƎǎ ǿŜǊŜ ƘŜƭŘΦ !ōƻǳǘ рлл 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜŘ ƛƴ ŜŀŎƘ ƳŜŜǝƴƎΦ 5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ƳŜŜǝƴƎǎΣ ōǳǘ ŀƭǎƻ ōŜŦƻǊŜ ŀƴŘ ŀƊŜǊΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƘŀŘ 
ǘƘŜ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘȅ ǘƻ ŀǎƪ ǉǳŜǎǝƻƴǎ ŀōƻǳǘ ŀƭƭ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ CƻǊ ǉǳŜǎǝƻƴǎ ōŜŦƻǊŜ ŀƴŘ ŀƊŜǊ ǘƘŜ 
ƳŜŜǝƴƎǎΣ ŜǾŜǊȅƻƴŜ ƘŀŘ ǘƘŜ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘȅ ǘƻ ǎŜƴŘ ǉǳŜǎǝƻƴǎ ǘƻ ǘƘŜ ¦ƴƛōŜǇ {! ǎǇƻƪŜǎǇŜǊǎƻƴϥǎ ŜƳŀƛƭ 
ŀŘŘǊŜǎǎΦ /ƻƳǇƭŜǘŜ ŀƴƻƴȅƳƛǘȅ ǿŀǎ ŀǎǎǳǊŜŘΦ  
 
! ǘƻǘŀƭ ƻŦ ŀǊƻǳƴŘ пл ǉǳŜǎǝƻƴǎ ǿŜǊŜ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ōȅ ŜƳŀƛƭ ŀƴŘ ŀƴǎǿŜǊŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ tǊŜǎƛŘŜƴǘΣ 5ŀǊƛǳǎȊ 
.ƭƻŎƘŜǊΦ ¢ƘŜ ǊŜǎǇƻƴǎŜǎ ǿŜǊŜ ǇǳōƭƛǎƘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǉǳŀǊǘŜǊƭȅΣ ¦ƴƛǾƛǎƛƻƴ όbƻΦ суκнлнпύΦ 
/ƘŀƴƴŜƭǎ ŀǊŜ ƛƴ ǇƭŀŎŜ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŦƻǊ ǊŜǇƻǊǝƴƎ Ǿƛƻƭŀǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ƭŀǿΣ ŀōǳǎŜ ŀƴŘ ƛǊǊŜƎǳƭŀǊƛǝŜǎΦ ¦ƴǝƭ ǘƘŜ 
ƛƴǘǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ²ƘƛǎǘƭŜōƭƻǿŜǊ tǊƻǘŜŎǝƻƴ !ŎǘΣ ǘƘŜǊŜ ǿŀǎ ŀƴ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƘŀƴƴŜƭ ŦƻǊ ƳŀƪƛƴƎ ǊŜǇƻǊǘǎ όŀƴ 
ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ ŎƘŀƴƴŜƭ ς ŀƴ ŜƳŀƛƭ ōƻȄ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ƻƴ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ǎŜǊǾŜǊǎ ƻǇŜǊŀǘŜŘ ōȅ ŀ ǇŜǊǎƻƴ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ŀǎ 
/ƻƳǇƭƛŀƴŎŜ /ƻƻǊŘƛƴŀǘƻǊύΦ Lǘ ǿŀǎ ŀƭǎƻ ƛƴŘƛŎŀǘŜŘ ŀǎ ŀŎŎŜǇǘŀōƭŜ ǘƻ ƳŀƪŜ ǎǳōƳƛǎǎƛƻƴǎ ƛƴ ǿǊƛǝƴƎ ōȅ ǘǊŀŘƛǝƻƴŀƭ 
ƳŜŀƴǎ ǘƘǊƻǳƎƘ ƭŜǧŜǊǎ ŀŘŘǊŜǎǎŜŘ ŜƛǘƘŜǊ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƳǇƭƛŀƴŎŜ /ƻƻǊŘƛƴŀǘƻǊ ƻǊ ǘƻ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƛǘǎŜƭŦΦ 
.ȅ ŜǎǘŀōƭƛǎƘƛƴƎ ǎǳŎƘ ŎƘŀƴƴŜƭǎΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ƎƛǾŜƴ ǘƘŜ ŎƘƻƛŎŜ ƻŦ Ƙƻǿ ǘƻ ǊŜǇƻǊǘ ƛǊǊŜƎǳƭŀǊƛǝŜǎκōǊŜŀŎƘŜǎΦ !ǘ 
ŀƴȅ ǝƳŜΣ ŀƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ŎƻǳƭŘ ǊŜǇƻǊǘ ŀ Ǿƛƻƭŀǝƻƴ ǘƻ Ƙƛǎ ƻǊ ƘŜǊ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊ ƻǊ ŀ ƘƛƎƘŜǊπƭŜǾŜƭ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊΣ ǿƘƻ 
ǿŀǎ ƻōƭƛƎŜŘ ǘƻ ǊŜŦŜǊ ǘƘŜ ƳŀǧŜǊ ŦǳǊǘƘŜǊΣ ƛΦŜΦ ǘƻ ǘƘŜ /ƻƻǊŘƛƴŀǘƻǊ ƻǊ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΣ ŘŜǇŜƴŘƛƴƎ ƻƴ 
ǘƘŜ ǘȅǇŜ ŀƴŘ ǎŜǾŜǊƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘΦ {ƛƴŎŜ ǘƘŜ ²ƘƛǎǘƭŜōƭƻǿŜǊ tǊƻǘŜŎǝƻƴ !Ŏǘ ŎŀƳŜ ƛƴǘƻ ŦƻǊŎŜΣ ƴŜǿ ǎƻƭǳǝƻƴǎ 
ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇΣ ŀ ƴŜǿ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǿƘƛǎǘƭŜōƭƻǿƛƴƎ ŎƘŀƴƴŜƭ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ōȅ ŀƴ ŜȄǘŜǊƴŀƭ 
ŜƴǝǘȅΣ ŜƴǎǳǊƛƴƎ ƛǘǎ ǎŜŎǳǊŜ ƻǇŜǊŀǝƻƴ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ƻŦ Řŀǘŀ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǿƘƛǎǘƭŜōƭƻǿƛƴƎ όŘŀǘŀ ƻŦ 
ǿƘƛǎǘƭŜōƭƻǿŜǊǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǇŀǊǝŎƛǇŀƴǘǎ ƛƴ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎ ǊŜǎǳƭǝƴƎ ŦǊƻƳ ǿƘƛǎǘƭŜōƭƻǿƛƴƎύΦ  
 
Lƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ²ƘƛǎǘƭŜōƭƻǿŜǊ tǊƻǘŜŎǝƻƴ !Ŏǘ ŀƴŘ ǘƻ ƳŜŜǘ ǘƘŜ ƻōƭƛƎŀǝƻƴ ǘƻ ŎǊŜŀǘŜ ŀ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ 
ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇΣ ŀ tǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ƳŀƪƛƴƎ ǿƘƛǎǘƭŜōƭƻǿƛƴƎ ǊŜǇƻǊǘǎ ǿŀǎ ŎǊŜŀǘŜŘ ŀƴŘ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ŦƻǊ ǳǎŜ ŀƴŘ 
ŦƻƭƭƻǿπǳǇΣ ƻŦ ǿƘƛŎƘ ŀƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƛƴŦƻǊƳŜŘΣ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƻōƭƛƎŀǝƻƴ ǘƻ ŦŀƳƛƭƛŀǊƛǎŜ ǘƘŜƳǎŜƭǾŜǎ ǿƛǘƘ 
ƛǘΦ !ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ŀ ǎŜǊƛŜǎ ƻŦ ƛƴπƘƻǳǎŜ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŎƻǳǊǎŜǎ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿŀǎ ƭŀǳƴŎƘŜŘ ŀƴŘ ŎƻƴŘǳŎǘŜŘ ŀǘ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜǎ ŀƴŘ ƻŶŎŜǎΣ ǿƘƛŎƘ ǿƛƭƭ ŎƻƴǝƴǳŜ ƛƴ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ȅŜŀǊΦ !ƴ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ŎƘŀƴƴŜƭ ƛǎ 
ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ƻƴ ǘƘŜ LƴǘǊŀƴŜǘ ǎƛǘŜΣ ŀƴŘ ǇƻǎǘŜǊǎ ǿƛǘƘ ŀ vw ŎƻŘŜ ƛƴŦƻǊƳƛƴƎ ŀōƻǳǘ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŀǊŜ ŘƛǎǘǊƛōǳǘŜŘ 
ǘƻ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜǎ ŀƴŘ ƻŶŎŜǎ ŦƻǊ ǇƻǎǝƴƎ ƛƴ ŀ ǾƛǎƛōƭŜ ǇƭŀŎŜΤ ŀƊŜǊ ǎŎŀƴƴƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻŘŜ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƛǎ 
ǘŀƪŜƴ ǘƻ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ŦƻǊƳ ǇŀƎŜΦ  
 
bŜǿƭȅ ƘƛǊŜŘ ǇŜǊǎƻƴǎ ŀǊŜ ƛƴŦƻǊƳŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ƻƴōƻŀǊŘƛƴƎ ŀōƻǳǘ ǘƘŜ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ŀƴŘ ǿŀȅǎ ǘƻ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǘŜ 
ƛǊǊŜƎǳƭŀǊƛǝŜǎΦ 
 
¢ƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ²ƘƛǎǘƭŜōƭƻǿƛƴƎ ŀƴŘ CƻƭƭƻǿπǳǇ tǊƻŎŜŘǳǊŜ ŀƭǎƻ ǎŜǘǎ ƻǳǘ ǊǳƭŜǎ ŀƴŘ 
ƳŜŀǎǳǊŜǎ ǘƻ ǇǊƻǘŜŎǘ ǿƘƛǎǘƭŜōƭƻǿŜǊǎ ŦǊƻƳ ǊŜǘŀƭƛŀǝƻƴΦ ¢ƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ŦƻǊ ǊŜǇƻǊǘǎ ǘƻ ōŜ ƳŀŘŜ ƛƴ ŀ 
ƳŀƴƴŜǊ ǘƘŀǘ ŜƴǎǳǊŜǎ ŀƴƻƴȅƳƛǘȅΦ 
 
Lƴ ŀƭƭ ŎŀǎŜǎ ǊŜǇƻǊǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ƻǊ ƛǊǊŜƎǳƭŀǊƛǝŜǎ ƻǘƘŜǊǿƛǎŜ ŘƛǎŎƭƻǎŜŘΣ ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ ŀŎǝƻƴ ǿŀǎ ǘŀƪŜƴ ǘƻ 
ŎƭŀǊƛŦȅ ǘƘŜƳΦ  
 
{мπп ¢ŀƪƛƴƎ ŀŎǝƻƴ ƻƴ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƛƳǇŀŎǘǎ ƻƴ ƛǘǎ ƻǿƴ ǿƻǊƪŦƻǊŎŜ ŀƴŘ ǳǎƛƴƎ ŀǇǇǊƻŀŎƘŜǎ ǘƻ ƳƛǝƎŀǘŜ 
ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ǘŀƪŜ ŀŘǾŀƴǘŀƎŜ ƻŦ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƛǘǎ ƻǿƴ ǿƻǊƪŦƻǊŎŜΣ ŀƴŘ ǘƘŜ 
ŜũŜŎǝǾŜƴŜǎǎ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ŀŎǝƻƴǎ  
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ ǇƭŀŎŜǎ ƎǊŜŀǘ ŜƳǇƘŀǎƛǎ ƻƴ ǘƘŜ ǇƻƭƛŎȅ ƻŦ Ŝǉǳŀƭ ǘǊŜŀǘƳŜƴǘ ŀƴŘ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ ŜǎǇŜŎƛŀƭƭȅ 
ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ǊŜŎǊǳƛǝƴƎΣ ŜǾŀƭǳŀǝƴƎ ƻŦ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜΣ ǘǊŀƛƴƛƴƎΣ ǇǊƻƳƻǝƴƎ ŀƴŘ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƴƎΦ ¢ƘŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ 
ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƛƴŎƭǳŘŜΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊǎΣ ƛƴŎƭǳǎƛƻƴ ƻŦ ƛǘǎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƛƴ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎΣ 
ǎǳŎƘ ŀǎ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ŎǳƭǘǳǊŜ ƻǊ ǘƘŜ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ /ƻƭƭŜŎǝǾŜ [ŀōƻǳǊ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ŀƴŘ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ 



 

ǇŀƎŜ мтр 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

wŜƎǳƭŀǝƻƴǎΦ !ƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǇŀǊǘ ƻŦ ŀŘƘŜǊƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƛǎ ŎǊŜŀǝƴƎ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ ŀǘƳƻǎǇƘŜǊŜ ŀǘ 
ǿƻǊƪ ǎƻ ǘƘŀǘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŦŜŜƭ ǾŀƭǳŜŘ ŀƴŘ ǊŜǎǇŜŎǘŜŘΣ ŀƴŘ ōŜƭƛŜǾŜ ǘƘŀǘ ǘƘŜȅ Ŏŀƴ ŘŜǾŜƭƻǇ ŀƴŘ Ŧǳƭƭȅ ǊŜŀƭƛǎŜ 
ǘƘŜƛǊ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ǇƻǘŜƴǝŀƭΦ  
 
!ǎ ǊŜƎŀǊŘǎ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ōƻŘƛŜǎΣ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ŜȄǇƭŀƛƴǎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŎƻƳǇƻǎƛǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ŀƴŘ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇ /ƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀǊŜ ŘƛǾŜǊǎƛŬŜŘ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ŜŘǳŎŀǝƻƴΣ 
ŀƎŜ ŀƴŘ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΦ ¢ƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƛǎ ŀ ǎǇŜŎƛŬŎ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ŀƴŘ ƛƴ ǎŜƭŜŎǝƴƎ 
ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎǘŀũΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ /ƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀǊŜ ƎǳƛŘŜŘ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ōȅ ƻōƧŜŎǝǾŜ ŎǊƛǘŜǊƛŀΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ 
ŎƻƳǇŜǘŜƴŎƛŜǎ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ǘƻ ǇǊƻǇŜǊƭȅ ǇŜǊŦƻǊƳ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŦǳƴŎǝƻƴǎΣ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜΣ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜ ƻǊ 
ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎ ŘŜǎƛǊŀōƭŜ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ŀƴŘ ƛƴ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ 
ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǎǇŜŎƛŬŎ ƴŀǘǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ Ǉƻǎƛǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ōƻŘƛŜǎΦ ²ƻƳŜƴ 
ŀŎŎƻǳƴǘ ŦƻǊ оо҈ ƻŦ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘǎΦ ²ƻƳŜƴ ŀŎŎƻǳƴǘ ŦƻǊ фΦлф҈ ƻŦ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΦ 
 
¢ƻ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ǘƘŜ ǇǊŀŎǝŎŜǎ ŦƻƭƭƻǿŜŘΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ /ƻŘŜ ƻŦ /ƻƴŘǳŎǘ ǿŀǎ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ƛƴ aŀǊŎƘ нлнлΦ ¢ƘŜ 
ŘƻŎǳƳŜƴǘ ƛǎ ŀ ǎŜǘ ƻŦ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ŘŜǎƛǊŀōƭŜ ōŜƘŀǾƛƻǳǊǎ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƻǿŀǊŘǎ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎΣ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ǇŀǊǘƴŜǊǎ 
ŀƴŘ ŀǎǎƻŎƛŀǘŜǎΦ ¢ƘŜ /ƻŘŜ ǎŜǘǎ ƻǳǘ ōŀǎƛŎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŦƻǊ ŘŜŀƭƛƴƎ ǿƛǘƘ ŎƻǊǊǳǇǝƻƴΣ ǿƻǊƪǇƭŀŎŜ ōǳƭƭȅƛƴƎ ŀƴŘ 
ƎŜƴŜǊŀƭ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴΦ 
 
hƴ п !ǇǊƛƭ нлнпΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦bL.9t {! ŀŘƻǇǘŜŘ ŀ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ tǊŜǾŜƴǝƻƴ ƻŦ 
IŀǊŀǎǎƳŜƴǘ ŀƴŘ 5ƛǎŎǊƛƳƛƴŀǝƻƴ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ ¢ƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŀƛƳǎ ǘƻ ŦƻǊƳŀƭƛǎŜ ǘƘŜ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ǘŀƪŜƴ ǘƻ 
ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŜ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŦǊƻƳ ōǳƭƭȅƛƴƎΣ ŘƛǎŎǊƛƳƛƴŀǝƻƴΣ ǎŜȄǳŀƭ ƘŀǊŀǎǎƳŜƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ǿƻǊƪǇƭŀŎŜ ƻǊ 
ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ǿƻǊƪΣ ŀƴŘΣ ƛŦ ŀ ƴŜƎŀǝǾŜ ŜǾŜƴǘ ƻŎŎǳǊǎΣ ƛǘ ǎǇŜŎƛŬŜǎ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊǾŜƴǝƻƴ ŀŎǝƻƴǎ ǘŀƪŜƴ ŀƴŘ ǘƘŜ 
ŎƻƴǎŜǉǳŜƴŎŜǎ ŦƻǊ ǇŜǊǇŜǘǊŀǘƻǊǎΦ 
 
Lƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǎŀŦŜǘȅΣ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊ ŎŀǊǊƛŜǎ ƻǳǘ ŀ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ǘƻ ƳƛƴƛƳƛǎŜ 
ǘƘŜ Ǌƛǎƪ ƻŦ ŀŎŎƛŘŜƴǘ ƛƴŎƛŘŜƴǘǎ ŀƴŘ ƛŘŜƴǝŬŜǎ ŀƴŘ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘǎ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǘƻ ƛƳǇǊƻǾŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǎŀŦŜǘȅΦ 
.ŜŦƻǊŜ ǎǘŀǊǝƴƎ ǿƻǊƪΣ ŜŀŎƘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƛǎ ŦŀƳƛƭƛŀǊƛǎŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ Ǌƛǎƪ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ǎƘŜŜǘ ŦƻǊ ǘƘŜ Ƨƻō ŀƴŘ ǇǊƻǾƛŘŜŘ 
ǿƛǘƘ ǇǊƻǘŜŎǝǾŜ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ǎǳŎƘ ŀǎΥ ƘŜƭƳŜǘǎ ǿƛǘƘ ŀ ŎƘƛƴ ǎǘǊŀǇΣ ŎƭƻǘƘƛƴƎ ǿƛǘƘ ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ Ǿƛǎƛōƛƭƛǘȅ ŦŜŀǘǳǊŜǎΣ 
ǊŜǉǳƛǊŜŘ tt9 ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǿƻǊƪ ǎƘƻŜǎΦ Lƴ ǘƘƛǎ ǿŀȅΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ǇǊƻǘŜŎǘŜŘ ŀƴŘ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊ ƳƛƴƛƳƛǎŜǎ ǘƘŜ 
Ǌƛǎƪ ƻŦ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎΦ CǳǊǘƘŜǊƳƻǊŜΣ ŜŀŎƘ ŀŎŎƛŘŜƴǘ ƛǎ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ¦ƴƛōŜǇΩǎ ǿƻǊƪ ǎǘŀƴŘŀǊŘΦ !ƊŜǊ ŜŀŎƘ 
ƴŜŀǊ ƳƛǎǎΣ ŎƻǊǊŜŎǝǾŜ ŀŎǝƻƴǎ ŀǊŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ǘƻ ŀǾƻƛŘ ŀ ǎƛƳƛƭŀǊ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜΦ 9ƳǇƭƻȅŜŜǎ 
ǳƴŘŜǊƎƻ ŀ ǊŀƴƎŜ ƻŦ ƛƴƛǝŀƭΣ ǇŜǊƛƻŘƛŎ ŀƴŘ ŦƻƭƭƻǿπǳǇ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ǘƻ ōǳƛƭŘ ǘƘŜƛǊ ŀǿŀǊŜƴŜǎǎ ŀƴŘ ƛƳǇǊƻǾŜ ǘƘŜ 
ǿƻǊƪƛƴƎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ǇƻǎƛǝƻƴǎΦ 
 
tǊŜǾŜƴǝƴƎ ƴŜƎŀǝǾŜ ŎƻƴǎŜǉǳŜƴŎŜǎ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǘƘŜ hI{ hŶŎŜ ƛƴǎǇŜŎǘǎ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŘǳǊƛƴƎ 
ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ Ǿƛǎƛǘǎ ŀƴŘ ǊŜƳƛƴŘǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ǊǳƭŜǎ ƻƴ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ǇǊƻǘŜŎǝǾŜ 
ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΦ LŦ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅΣ ƛǘ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘǎ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ǇǊŜǾŜƴǝǾŜ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ƛƴ ƭƛƴŜ 
ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƎǳƛŘŜƭƛƴŜǎ ƻŦ ǘƘŜ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ŦƻǊ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ {ŀŦŜǘȅΦ ¢ƘŜ hI{ hŶŎŜ ƻǊƎŀƴƛǎŜǎ ǇŜǊƛƻŘƛŎ ǘǊŀƛƴƛƴƎ 
ǎŜǎǎƛƻƴǎ ƻƴ ǘƻǇƛŎǎ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴǎ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ǊŀƛǎŜ ŀǿŀǊŜƴŜǎǎ ŀƳƻƴƎ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ǘƘǳǎ ƳƛƴƛƳƛǎŜ ǘƘŜ Ǌƛǎƪ ƻŦ ŀŘǾŜǊǎŜ ŜũŜŎǘǎ ƻƴ ǿƻǊƪŜǊǎΦ 
 
CƛǊǎǘ ŀƛŘ ƪƛǘǎΣ ŬǊŜ ŜȄǝƴƎǳƛǎƘŜǊǎ ŀƴŘ !95 ŘŜŬōǊƛƭƭŀǘƻǊǎ ŀǊŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ŀƴŘ ǊŜƎǳƭŀǊƭȅ ŎƘŜŎƪŜŘ ŦƻǊ ŬǘƴŜǎǎΣ 
ŎƻƳǇƭŜǘŜƴŜǎǎ ŀƴŘ ŜŀǎŜ ƻŦ ŀŎŎŜǎǎ ǘƻ ƳƛǝƎŀǘŜ ƴŜƎŀǝǾŜ ŜũŜŎǘǎΦ Lƴ ǘƘŜ ŜǾŜƴǘ ƻŦ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ ŎƻǊǊŜŎǝǾŜ 
ŀŎǝƻƴ ƛǎ ǘŀƪŜƴΣ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŀ ǇǊƛƻǊ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŎƛŘŜƴǘǎΣ ǊŜǎǳƭǝƴƎ ƛƴ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ŎƻǊǊŜŎǝǾŜ ŀƴŘ 
ǇǊŜǾŜƴǝǾŜ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ǘƻ ŀǾƻƛŘ ǎƛƳƛƭŀǊ ƛƴŎƛŘŜƴǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜΦ !ŎƘƛŜǾƛƴƎ ǇƻǎƛǝǾŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ŜũŜŎǘǎ ƛǎ ŀ ǇǊƛƻǊƛǘȅΣ 
ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǿƘȅ ǇǊŜǾŜƴǝǾŜ ƳŜŀƭǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǇŜǊŦƻǊƳƛƴƎ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ǎǘǊŜƴǳƻǳǎ 
ǿƻǊƪ ƛƴ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘǎΦ 
 



 

ǇŀƎŜ мтс 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

²ƛǘƘ ǊŜƎŀǊŘ ǘƻ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƛǘǎ ƻǿƴ ǿƻǊƪŦƻǊŎŜΣ ǾŀǊƛƻǳǎ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŀǊŜ ōŜƛƴƎ ǘŀƪŜƴ ǘƻ ǇǊŜǾŜƴǘ 
ŀƴŘ ƳƛǝƎŀǘŜ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎ ƻƴ ǿƻǊƪŜǊǎΦ 9ŀŎƘ ǇǊƻƧŜŎǘ ōŜƎƛƴǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ŀ ǇǊƻƧŜŎǘ ƻǇŜƴƛƴƎ 
ǎƘŜŜǘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǎƛǘŜ ƳŀƴŀƎŜǊΣ ǿƘƛŎƘ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ŀ ŘŜǘŀƛƭŜŘ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ŀŎǝƻƴ Ǉƭŀƴ ǘƻ ƛŘŜƴǝŦȅ ǇƻǘŜƴǝŀƭ 
ƘŀȊŀǊŘǎ ŜŀǊƭȅ ƻƴΦ wŜƎǳƭŀǊ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ Ǿƛǎƛǘǎ ŀƴŘ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘǎ ŀǊŜ ŘŜǎƛƎƴŜŘ ǘƻ 
ƳƻƴƛǘƻǊ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǿƻǊƪǇƭŀŎŜ ǎŀŦŜǘȅ ǊǳƭŜǎ ŀƴŘ ǘƻ ŘŜǘŜŎǘ ŀƴȅ ǎŀŦŜǘȅ ŘŜŬŎƛŜƴŎƛŜǎΦ ¢ƘŜȅ ŀǊŜ ƳŀŘŜ ƛƴ 
ŀƴ L¢  ǎȅǎǘŜƳ ǘƘŀǘ Ŏƻƴǘŀƛƴǎ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻŦ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ŎƻǊǊŜŎǝǾŜ 
ŀŎǝƻƴǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘΦ ¢ƘŜ ǎȅǎǘŜƳ ŀƭƭƻǿǎ Ŧǳƭƭ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ƻŦ ŀŎǝƻƴǎ ǘŀƪŜƴ ǘƻ ƛƳǇǊƻǾŜ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎΦ Lƴ 
ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǘƘŜ ŘƛƎƛǝǎŀǝƻƴ ƻŦ hI{ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ŀƭƭƻǿǎ ŦƻǊ ŜŶŎƛŜƴǘ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǊŜŎƻǊŘǎ ŀƴŘ ŀ ǊŀǇƛŘ 
ǊŜǎǇƻƴǎŜ ǘƻ ŜƳŜǊƎƛƴƎ ǊƛǎƪǎΦ ¢Ƙŀƴƪǎ ǘƻ ŘƛƎƛǝǎŀǝƻƴΣ ŜǾŜǊȅ ŜƳǇƭƻȅŜŜ Ƙŀǎ ŀŎŎŜǎǎ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ŀƴŘ 
ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀǘ ŀƴȅ ǝƳŜΦ 
 
!ǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ŀ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǇǊŜǾŜƴǝǾŜΣ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜŘ ŀƴŘ ŀŘ ƘƻŎ ǎȅǎǘŜƳƛŎ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŀǊŜ ǘŀƪŜƴΣ ŀƛƳŜŘ ŀǘ 
ŎǊŜŀǝƴƎ ŀ ǿƻǊƪƛƴƎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ǘƘŀǘ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƛǘƘ ŀ ǎŜƴǎŜ ƻŦ ǎǘŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƎǊŀǝŬŎŀǝƻƴ 
ŦƻǊ ǿƻǊƪ ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ ǘƻ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜϥǎ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜ ŀƴŘ ǘƘŜ ǉǳŀƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ǿƻǊƪ ǇǊƻǾƛŘŜŘΣ ŀǎ 
ǿŜƭƭ ŀǎ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴŎȅ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ŎƻƴǝƴǳŜŘ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘΦ  
 
LƴǘǊŀπŎƻƳǇŀƴȅ ƭŀōƻǳǊ ƭŀǿ ŀŎǘǎ ŀǊŜ ƛƴ ŦƻǊŎŜ ƛƴ ŀƭƭ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΦ ¢ƘŜ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ǘƘŜǊŜƛƴ 
ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŀƴŘ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ōŀǎŜŘ ǎƻƭŜƭȅ ƻƴ ǘƘŜƛǊ Ǉƻǎƛǝƻƴ ς ƛǊǊŜǎǇŜŎǝǾŜ 
ƻŦ ŀƴȅ ƻǘƘŜǊ ŎǊƛǘŜǊƛŀΦ ²Ŝ ŎƻƴǎƛŘŜǊ ƛǘ ŀƴ ƻǾŜǊǊƛŘƛƴƎ ǾŀƭǳŜ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŀǘ ǿƻǊƪŜǊǎ ǊŜŎŜƛǾŜ Ŝǉǳŀƭ Ǉŀȅ ŦƻǊ Ŝǉǳŀƭ 
ǿƻǊƪ ƻǊ ǿƻǊƪ ƻŦ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ƪƛƴŘΦ ¢Ƙƛǎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜ ŦƻǊƳǎ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ǇƻƭƛŎȅΦ  
 
9ŀŎƘ ȅŜŀǊ ƛƴ bƻǾŜƳōŜǊκ5ŜŎŜƳōŜǊ ƻŦ ŀ ƎƛǾŜƴ ŎŀƭŜƴŘŀǊ ȅŜŀǊΣ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ǎǘŀŶƴƎ ƛǎ ǊŜǾƛŜǿŜŘ ŀƴŘ ǘƘŜ ǎǘŀŶƴƎ 
ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ƴŜȄǘ ŎŀƭŜƴŘŀǊ ȅŜŀǊ ƛǎ ǇƭŀƴƴŜŘΦ ¢Ƙƛǎ ǇǊŀŎǝŎŜ ŜƴǎǳǊŜǎ ǘƘŀǘ ŀƴȅ Ǉƭŀƴǎ ŀũŜŎǝƴƎ ǘƘŜ 
ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ƻŦ ŀ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ŀǊŜ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ǿŜƭƭ ƛƴ ŀŘǾŀƴŎŜΦ ¢Ƙƛǎ ŎǊŜŀǘŜǎ ǎǇŀŎŜ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ 
ǘƻ ŀŎǝǾŀǘŜ ŜũƻǊǘǎ ǘƻ ŬƴŘ ƴŜǿ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ƻǳǘǎƛŘŜ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ŀƴŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊ ǘƻ 
ǘŜǊƳƛƴŀǘŜ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇ ōȅ Ƴǳǘǳŀƭ ŎƻƴǎŜƴǎǳǎΦ 
 
{ƛƳƛƭŀǊ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴŎȅ ŀǇǇƭȅ ǘƻ ōƭǳŜπŎƻƭƭŀǊ ŀƴŘ ǿƘƛǘŜπŎƻƭƭŀǊ ǿƻǊƪŜǊǎ ƛƴǾƻƭǾŜŘ ƛƴ 
ƳŀƴǳŦŀŎǘǳǊƛƴƎ ƛƴ ǘƘŜ ōǊƻŀŘŜǎǘ ǎŜƴǎŜΦ  Lƴ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƘƻ ŀǊŜ ǎƛǘŜ ǎǘŀũΣ ŀƴ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ŎƘŀǊǘ 
ƻŦ ǘƘŜ ǎƛǘŜϥǎ ǎǘŀŶƴƎ ƛǎ ŀƭǿŀȅǎ ŘǊŀǿƴ ǳǇ ōȅ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜǊ ƻŦ ǘƘŀǘ ǇǊƻƧŜŎǘ ǇǊƛƻǊ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƳƳŜƴŎŜƳŜƴǘ ƻŦ 
ǿƻǊƪ ƻƴ ŀ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ǇǊƻƧŜŎǘΣ ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ ǎǘŀŶƴƎ ƴŜŜŘǎ ƻŦ ǘƘŜ Ǉƻǎƛǝƻƴǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŘǳǊŀǝƻƴ ƻŦ 
ǘƘŜƛǊ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǎǘŀũ ƳŜŜǝƴƎǎ ŀǊŜ ƘŜƭŘ ǊŜƎǳƭŀǊƭȅ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŀǊŜŀϥǎ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ ǘƻ 
ŀƴŀƭȅǎŜ ǎǘŀŶƴƎ ƴŜŜŘǎ ŦƻǊ ŦǳǘǳǊŜ ǇŜǊƛƻŘǎΦ !ǘ ǘƘŜ ƳŜŜǝƴƎǎΣ ǎǘŀũ ŀǊŜ ǇŜǊǎƻƴŀƭƭȅ ŀǎǎƛƎƴŜŘ ǘƻ ǎǇŜŎƛŬŎ ǇǊƻƧŜŎǘǎΦ 
¢Ƙƛǎ ŜƴǎǳǊŜǎ ǘƘŀǘ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ƴŜŜŘǎ Ŏŀƴ ōŜ ŀŎŎǳǊŀǘŜƭȅ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ŦƻǊ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ƛƴ ǇǊƻƎǊŜǎǎ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ 
ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ǎǘŀǊǝƴƎ ǳǇ ƛƴ ǘƘŜ ƴŜŀǊ ǘŜǊƳΦ {ǳŎƘ Ŏƻƴǝƴǳƻǳǎ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ŜƴŀōƭŜǎ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊ ǘƻ Ǉƭŀƴ ŀƴŘ 
ŎƻƴǘǊƻƭ ƛǘǎ ǎǘŀŶƴƎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜΦ 9ƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ƪŜǇǘ ǳǇ ǘƻ ŘŀǘŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜƛǊ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ ǎƛǘǳŀǝƻƴΦ  
 
¢ƘŜ ŦŀŎǘ ǘƘŀǘ ¦ƴƛōŜǇ ƛǎ ŀ DǊƻǳǇ ŀƭƭƻǿǎ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊ ǘƘŜ ƅŜȄƛōƛƭƛǘȅ ǘƻ ƻũŜǊ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ƛƴ ƻǘƘŜǊ DǊƻǳǇ 
ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΦ ¢Ƙƛǎ ƛǎ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǿƘŜƴΣ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŎȅŎƭŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳȅΣ ǘƘŜǊŜ ŀǊŜ 
ƅǳŎǘǳŀǝƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ ŘŜƳŀƴŘ ŦƻǊ ǿƻǊƪŜǊǎ ƛƴ ŀ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ƛƴŘǳǎǘǊȅΦ .ȅ ƳŜŀƴǎ ƻŦ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎ ǿƛǘƘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ 
ǎǘŀŶƴƎ ƎŀǇǎ ŀǊŜ ōŜƛƴƎ ŬƭƭŜŘ ƛƴ ǘƘƻǎŜ ǎŜƎƳŜƴǘǎ ǘƘŀǘ ǎƛƎƴŀƭ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ƴŜŜŘ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ ¢ƘǊƻǳƎƘ ƻǳǊ 
ŘƛǾŜǊǎƛǘȅΣ ǿŜ ŎǊŜŀǘŜ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƻ ŎƻƴǝƴǳŜ ǘƘŜƛǊ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎƻƴǝƴǳŜǎ ǘƻ ŘŜǾŜƭƻǇ ƛǘǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻŬƭŜǎΦ ¢Ƙƛǎ ŜƴŀōƭŜǎ ǘƘŜ 
ŜƳǇƭƻȅŜǊ ǘƻ ŘƛǊŜŎǘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƻ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ ǘƘŜƛǊ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴΦ ¢Ƙƛǎ ǊŜƳƻǾŜǎ ǘƘŜ ƴŜŜŘ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜ 
ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴΦ  
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛǎ ŀƴ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ŦƻŎǳǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ǎǘǊƻƴƎ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎϥ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ǎƪƛƭƭǎΦ 
¢ǊŀƛƴƛƴƎ ŀƴŘ ŎƻǳǊǎŜǎ ŀǊŜ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ǘƻ ƛƳǇǊƻǾŜ ǘƘŜ ǎƪƛƭƭǎ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻǊ ǘƻ ŜƴŀōƭŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƻ ŀŘŀǇǘ ǘƻ 



 

ǇŀƎŜ мтт 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ƴŜǿ ƧƻōǎΦ ¢Ƙƛǎ ŀǇǇǊƻŀŎƘ ǘƻ ŜƴƘŀƴŎƛƴƎ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜ ƛǎ ŀƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŜƭŜƳŜƴǘ ƻŦ ŀƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜϥǎ 
Ƨƻō ǎǘŀōƛƭƛǘȅ ƛƴ ƻǳǊ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴΦ  
 
!ǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƘŀǾŜ ŀŎŎŜǎǎ ǘƻ ǇǎȅŎƘƻƭƻƎƛŎŀƭ ǎǳǇǇƻǊǘΦ LƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǇǎȅŎƘƻƭƻƎƛŎŀƭ Ŏƻƴǎǳƭǘŀǝƻƴǎ 
ŀǊŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜΦ wŜƎǳƭŀǊ ǿŜōƛƴŀǊǎ ŀǊŜ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ƻƴ ǘƻǇƛŎǎ ǘƘŀǘ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘƘŜ ǇǎȅŎƘƻƭƻƎƛŎŀƭ ǿŜƭƭōŜƛƴƎ ƻŦ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ 
 
¢ƘŜ ǎǇŜƴŘƛƴƎ ǇǊŀŎǝŎŜ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ {ƻŎƛŀƭ CǳƴŘ ƛǎ ŀƭǎƻ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘΦ LƳǇƻǊǘŀƴǘ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ǇǳǊǎǳŜŘ ƛƴ ǘƘƛǎ 
ŀǊŜŀ ƛƴŎƭǳŘŜ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƛǘƘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŦƻǊ ǇƘȅǎƛŎŀƭ ŀŎǝǾƛǘȅ ǘƘǊƻǳƎƘ ŜƳǇƭƻȅŜǊπƭŜŀǎŜŘ ǎǇƻǊǘǎ 
ŬŜƭŘǎ ƻǊ ƘŀƭƭǎΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜǎ ǘƻ ǘƘŜ ŦǳƴŘƛƴƎ ƻŦ ǎǇƻǊǘǎ ŎŀǊŘǎ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ǘƻ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ 
 
Lƴ ŎŀǎŜǎ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜ ƴŜŎŜǎǎƛǘȅ ǘƻ ǘŜǊƳƛƴŀǘŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ƛǎ ŘǳŜ ǘƻ ǊŜŀǎƻƴǎ ŀǧǊƛōǳǘŀōƭŜ ǘƻ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊΣ 
ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎ ŀǊŜ ǘŜǊƳƛƴŀǘŜŘ ƛƴ ŀ ƳŀƴƴŜǊ ǘƘŀǘ ŜƴǝǘƭŜǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƻ ŎŀǎƘ ǎŜǾŜǊŀƴŎŜ Ǉŀȅ 
ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ǘƘŜ ƭŀōƻǳǊ ƭŀǿΦ 
 
{мπр ¢ŀǊƎŜǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ ŀŘǾŀƴŎƛƴƎ ǇƻǎƛǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎƛƴƎ 
ƳŀǘŜǊƛŀƭ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ  
 
¢ƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ Ƙŀǎ ŀŘƻǇǘŜŘ ǘŀǊƎŜǘǎ ǘƘŀǘ ƛƴ ǇŀǊǘ ǊŜƭŀǘŜ ǘƻ ǊŜŘǳŎƛƴƎ ǘƘŜ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ 
¢ƘŜǎŜ ǘŀǊƎŜǘǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƎƛǾŜƴ ǘƻ ǘƻǇ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ŎŀǎŎŀŘŜ Řƻǿƴ ǘƻ ƭƻǿŜǊ ƭŜǾŜƭǎΦ  hƴŜ ƻŦ ǘƘŜ 
ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ƛǎ ǘƻ ǊŜŘǳŎŜ ǎŜǊƛƻǳǎ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎΦ ¢ƻ ǘƘƛǎ ŜƴŘΣ ŀ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŀŎǝƻƴǎ ŀǊŜ ōŜƛƴƎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ǘƻ ǊŜŘǳŎŜ 
ǘƘŜ ƛƴǾƻƭǾŜƳŜƴǘ ƻŦ {ŜƴƛƻǊ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƻŦ ǘƘŜ hI{ hŶŎŜΦ 
 
¢ƻ ǊŜŘǳŎŜ hI{ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ƛƴŎƛŘŜƴǘǎ ƛƴ нлнпΣ ǘƘŜ hI{ hŶŎŜΥ 
ŀύ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ŀ ǎŜǊƛŜǎ ƻŦ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ǎŜǎǎƛƻƴǎ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻƴ ǘƘŜ ǘƻǇƛŎǎ ƻŦΥ 

ω ²ƻǊƪƛƴƎ ǎŀŦŜƭȅ ŀǘ ŀ ƘŜƛƎƘǘ 
ω CƛǊǎǘ ŀƛŘ ƳŜŀǎǳǊŜǎ 
ω [ƛƊƛƴƎ 
ω {ŎŀũƻƭŘƛƴƎ ς ǇǊŀŎǝŎŀƭ ǝǇǎ ŦƻǊ ŀŎŎŜǇǘŀƴŎŜ κ ƛƴǎǇŜŎǝƻƴ ƻŦ ǎŎŀũƻƭŘƛƴƎ 
ω .It ŘƻŎǳƳŜƴǘŀǝƻƴ 
ω {ƛǘŜ ƛǊǊŜƎǳƭŀǊƛǝŜǎ όǿƻǊƪ ŀǘ ƘŜƛƎƘǘΣ ŜŀǊǘƘǿƻǊƪǎΣ ƳŀǎƻƴǊȅ ǿƻǊƪύ 
ω .ŀǎƛŎ tŜǊǎƻƴŀƭ tǊƻǘŜŎǝǾŜ 9ǉǳƛǇƳŜƴǘ κ ¦ǎŜ ƻŦ ŎƻƳǇƭŜǘŜ ŎƻƴŎǊŜǘŜ ǿƻǊƪƛƴƎ ǇƭŀǜƻǊƳǎΦ 
ω ¢ǊŀƛƴƛƴƎ ŦƻǊ ǇŜǊǎƻƴǎ ŘŜǎƛƎƴŀǘŜŘ ǘƻ ŬƎƘǘ ŬǊŜǎ ŀƴŘ ŜǾŀŎǳŀǘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ 

ōύ /ƻƴŘǳŎǘŜŘ ǊŜƎǳƭŀǊ hI{ Ǿƛǎƛǘǎ ǘƻ ŎƘŜŎƪ ǘƘŜ hI{ ǉǳŀƭƛǘȅ ƻƴ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜǎΣ ŘǳǊƛƴƎ ǿƘƛŎƘ о пнт 
hI{ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴǎ ǿŜǊŜ ƳŀŘŜ ŀƴŘ ŦƻƭƭƻǿŜŘ ǳǇ ƻƴ ŀƴ ƻƴƎƻƛƴƎ ōŀǎƛǎΦ 

Ŏύ {ȅǎǘŜƳŀǝŎŀƭƭȅ ƳƻƴƛǘƻǊŜŘ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ ŀƴŘ ƴŜŀǊ ƳƛǎǎŜǎ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ŘŜǾŜƭƻǇƛƴƎ ŀƭŜǊǘǎ ŀƴŘ ŀŎǝƻƴǎ 
ǘƻ ŜƭƛƳƛƴŀǘŜ ǘƘŜƳ ƛƴ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜ 

Řύ hǊƎŀƴƛǎŜŘ ƳƻƴǘƘƭȅ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƳŜŜǝƴƎǎ ǘƻ ŘƛǎŎǳǎǎ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŜǾŜƴǘǎ ƻŎŎǳǊǊƛƴƎ ƛƴ 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΦ 

Ŝύ /ƻƴŘǳŎǘŜŘ ŀƴ LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ /ŀƳǇŀƛƎƴ ǘƘǊƻǳƎƘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴǎ ǳǎƛƴƎ ǇƻǎǘŜǊǎ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ǘƻ 
ǊŀƛǎŜ ŀǿŀǊŜƴŜǎǎ ŀƴŘ ǘƘŜǊŜōȅ ƳƛƴƛƳƛǎŜ ǘƘŜ Ǌƛǎƪ ƻŦ ŀŎŎƛŘŜƴǘ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ 

 
wŀƛǎƛƴƎ ŀǿŀǊŜƴŜǎǎ ŀƳƻƴƎ ǿƻǊƪŜǊǎ ŀōƻǳǘ ǎŀŦŜ ǿƻǊƪƛƴƎ ǇǊŀŎǝŎŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ǇǊƻǘŜŎǝǾŜ ƳŜŀǎǳǊŜǎ 
ǊŜǎǳƭǘǎ ƛƴ ŀ ƎǊŜŀǘŜǊ ǎŜƴǎŜ ƻŦ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ŀƳƻƴƎ ǿƻǊƪŜǊǎΣ ǿƘƛŎƘ Ŏŀƴ ƘŀǾŜ ŀ ǇƻǎƛǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ Ƨƻō ǎŀǝǎŦŀŎǝƻƴΦ  
 
aŜŀǎǳǊŜǎ ǘƻ ǇǊƻƳƻǘŜ ǎǘŀũ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀƴŘ ǿŜƭƭπōŜƛƴƎ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ǊŜŘǳŎŜ ǎǘŀũ ǘǳǊƴƻǾŜǊ 
 
¢ƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ Ƨƻō ǎŀǝǎŦŀŎǝƻƴ ƛǎ ŜƴƘŀƴŎŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŜȄǘŜƴǎƛǾŜ ōŜƴŜŬǘǎ ǇŀŎƪŀƎŜ ǘƘŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƻũŜǊǎ ƛǘǎ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ .ŜƴŜŬǘ ǇŀŎƪŀƎŜǎ ŀǊŜ ǊŜƎǳƭŀǊƭȅ ǊŜǾƛŜǿŜŘ ŀƴŘ ŀŘŀǇǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƴŜŜŘǎ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǎǳŎƘ ŀǎ ǘƘŜ 
ǊŜŎŜƴǘƭȅ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ 9!tнп tǊƻƎǊŀƳƳŜΦ ¢ƘŜ ōŜƴŜŬǘǎ ƻũŜǊŜŘ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀǊŜ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ƛƴ ŘŜǘŀƛƭ ƛƴ 



 

ǇŀƎŜ мту 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ǘƘŜ ŀōƻǾŜ ǊŜǇƻǊǘ ǳƴŘŜǊ {мπммΦ !ƴƻǘƘŜǊ ŀǊŜŀ ǘƘŀǘ ƛƴƅǳŜƴŎŜǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ Ƨƻō ǎŀǝǎŦŀŎǝƻƴ ƛǎ 
ŜȄǘŜǊƴŀƭ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ǇŀŎƪŀƎŜǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ǘƻ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŦǊƻƳ ŘƛũŜǊŜƴǘ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ǘƘŜ 
ŎƻƳǇŀƴȅΣ ŜΦƎΦ ǎǳǇǇƻǊǘ ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎΣ ǎƛǘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻǊ ƻǇŜǊŀǘƻǊǎ ƻŦ ǎǇŜŎƛŀƭƛǎŜŘ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΦ 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƳŀƪŜǎ ƛǘ ǇƻǎǎƛōƭŜΣ ǘƘǊƻǳƎƘ ǎǳōǎƛŘƛŜǎΣ ŦƻǊ ƛǘǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƻ ŀŎǉǳƛǊŜ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ƛƴ ǳƴƛǾŜǊǎƛǘȅ 
ŬǊǎǘπƭŜǾŜƭΣ ǎŜŎƻƴŘπƭŜǾŜƭ ŀƴŘ ǇƻǎǘƎǊŀŘǳŀǘŜ ǎǘǳŘƛŜǎΦ ¢ǊŀƛƴƛƴƎ ƛƳǇǊƻǾŜǎ ǘƘŜ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜ 
ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜǎ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǿƘƛŎƘ ǘǊŀƴǎƭŀǘŜǎ ƛƴǘƻ ǘƘŜƛǊ ŜŶŎƛŜƴŎȅΣ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ǘƻ ǘƘŜƛǊ ǘŀǎƪǎ ŀƴŘ 
ǎŀǝǎŦŀŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ŎŀǊŜŜǊ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎΦ 9ƳǇƭƻȅŜŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƛǎ ŀ ōǊƻŀŘ ŀǊŜŀ ƻŦ ŀŎǝǾƛǘȅΣ 
ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ƛƴ ŘŜǘŀƛƭ ƛƴ ǎŜŎǝƻƴ {мπмоΦ 
 
hƴŜ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ Ƴŀƛƴ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ƛǎ ǘƻ ǊŜŘǳŎŜ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǘǳǊƴƻǾŜǊΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŎǊǳŎƛŀƭ ƴƻǘ ƻƴƭȅ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ŀ ƘƛƎƘ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ǎŀŦŜǘȅ ƛƴ ǘƘŜ ǿƻǊƪǇƭŀŎŜΣ ōǳǘ ŀƭǎƻ ǘƻ 
ōǳƛƭŘ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŜŶŎƛŜƴŎȅ ŀƴŘ ǘŜŀƳ ǎǘŀōƛƭƛǘȅΦ 9ƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƛǘƘ ƳƻǊŜ ǎŜƴƛƻǊƛǘȅ Ǝŀƛƴ ǾŀƭǳŀōƭŜ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜ 
ŀƴŘ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƛƴ ŎƻƳǇƭȅƛƴƎ ǿƛǘƘ hI{ ǊǳƭŜǎΣ ǿƘƛŎƘ ǘǊŀƴǎƭŀǘŜǎ ƛƴǘƻ ƎǊŜŀǘŜǊ ŀǿŀǊŜƴŜǎǎ ƻŦ Ǌƛǎƪǎ 
ŀƴŘ ŀ ƳƻǊŜ ŜũŜŎǝǾŜ ǊŜǎǇƻƴǎŜ ƛƴ ŜƳŜǊƎŜƴŎȅ ǎƛǘǳŀǝƻƴǎΦ 
 
Lƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ǊŜŘǳŎŜ ǎǘŀũ ǘǳǊƴƻǾŜǊΣ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƛǎ ƛƴǘǊƻŘǳŎƛƴƎ ŀ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ŀƴŘ 
ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǿŜƭƭōŜƛƴƎΦ ¢ƘŜǎŜ ƛƴƛǝŀǝǾŜǎ ŀǊŜ ŘŜǎƛƎƴŜŘ ƴƻǘ ƻƴƭȅ ǘƻ ƛƴŎǊŜŀǎŜ Ƨƻō 
ǎŀǝǎŦŀŎǝƻƴΣ ōǳǘ ŀƭǎƻ ǘƻ ŦƻǎǘŜǊ ǘƘŜ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ǘŜŀƳΦ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ƛƴŎƭǳŘŜ 
ŀ ǾŀǊƛŜǘȅ ƻŦ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŎƻǳǊǎŜǎΣ ǿƻǊƪǎƘƻǇǎ ŀƴŘ ƳŜƴǘƻǊƛƴƎ ǘƘŀǘ ŀƭƭƻǿ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƻ ƭŜŀǊƴ ƴŜǿ ǎƪƛƭƭǎ ŀƴŘ 
ŘŜǾŜƭƻǇ ǘƘŜƛǊ ǇƻǘŜƴǝŀƭΦ !ǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŦŜŜƭ ƳƻǊŜ ǾŀƭǳŜŘ ŀƴŘ ƳƻǝǾŀǘŜŘ ǘƻ ǇŜǊŦƻǊƳ ōŜǧŜǊ ŀǘ ǿƻǊƪΦ 
 
!ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ǇƭŀŎŜǎ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ŜƳǇƘŀǎƛǎ ƻƴ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǿŜƭŦŀǊŜΦ IŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎǇƻǊǘǎ 
ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ ǘƻ ǎǳǇǇƻǊǘ ǿƻǊƪπƭƛŦŜ ōŀƭŀƴŎŜΣ ǿƘƛŎƘ Ƙŀǎ ŀ ǇƻǎƛǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ ƘŜŀƭǘƘ 
ŀƴŘ ƎŜƴŜǊŀƭ ǿŜƭƭōŜƛƴƎ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ 
 
Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǎǇŜŎǘ Ǉƭŀȅǎ ŀƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǊƻƭŜ ƛƴ ǘƘŜ ǘŀƭŜƴǘ ǊŜǘŜƴǝƻƴ ǎǘǊŀǘŜƎȅΦ wŜƎǳƭŀǊ ŀƴƴǳŀƭ 
ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǊŜǾƛŜǿǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ƛƴǘǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ŀ ƴŜǿ ōƻƴǳǎ ǎŎƘŜƳŜ ƛƴ нлнп ŜƴǎǳǊŜ ŎƻƳǇŜǝǝǾŜ ŀƴŘ ŦŀƛǊ 
ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴΣ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƳƻǝǾŀǝƻƴ ŀƴŘ ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘΦ 
 
¢ƘŜ ƛƴǘŜƎǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŀōƻǾŜ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŎǊŜŀǘŜǎ ŀ ǿƻǊƪƛƴƎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ŎƻƴŘǳŎƛǾŜ ǘƻ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ 
ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ŀƴŘ Ƨƻō ǎŀǝǎŦŀŎǝƻƴΣ ǿƘƛŎƘ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ǘǊŀƴǎƭŀǘŜǎ ƛƴǘƻ ǊŜŘǳŎŜŘ ǘǳǊƴƻǾŜǊ ŀƴŘ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ǘŜŀƳ 
ǎǘŀōƛƭƛǘȅΦ 
 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ hI{ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ŀƴŘ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ƻŦ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ 
 
IŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ŀǊŜ ŘŜŬƴŜŘ ŀǘ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ {ŜƴƛƻǊ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ ǿƘƛŎƘ 
ŘŜŬƴŜǎ ǘƘŜ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ ŘƛǊŜŎǝƻƴ ƻŦ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ ¢ƘŜǎŜ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ŀǊŜ ǘƘŜƴ ǇŀǎǎŜŘ ƻƴ ǘƻ ƭƻǿŜǊ 
ƭŜǾŜƭǎ ƻŦ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ŦƻǊ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴΦ {ǇŜŎƛŬŎ hI{ ǘŀǊƎŜǘǎ ŀǊŜ ǎŜǘ ŜŀŎƘ ȅŜŀǊΣ ŎƻǾŜǊƛƴƎ ōƻǘƘ ǘƘŜ 
ƎǊƻǳǇϥǎ ƻǾŜǊŀƭƭ ǇǊƛƻǊƛǝŜǎ ŀƴŘ ǎǇŜŎƛŬŎ ƭƻŎŀƭ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎΣ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ŀŎƘƛŜǾŜƳŜƴǘ ƛǎ ǎȅǎǘŜƳŀǝŎŀƭƭȅ 
ƳƻƴƛǘƻǊŜŘΦ 
 
wŜƎǳƭŀǊ ƳŜŜǝƴƎǎ ŀƴŘ Ŏƻƴǎǳƭǘŀǝƻƴǎ ŜƴŀōƭŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ǘƻ ƪŜŜǇ ǳǇ ǘƻ ŘŀǘŜ ǿƛǘƘ 
ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ŀƴŘ ŎƻƳǇŀǊŜ ǘƘŜƳ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǘŀǊƎŜǘǎ ǎŜǘΦ ¢ƘŜ Ƨƻƛƴǘ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƭŜŀŘǎ ǘƻ ǘƘŜ 
ƛŘŜƴǝŬŎŀǝƻƴ ƻŦ ŀǊŜŀǎ ŦƻǊ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǎǳƎƎŜǎǝƻƴǎ ŦƻǊ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘǎ ǘƘŀǘ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜ ǘƻ ǘƘŜ 
ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ƻŦ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŜŶŎƛŜƴŎȅ ƻŦ hI{ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ 5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǉǳŀǊǘŜǊƭȅ ƳŜŜǝƴƎǎ 
ƻŦ ǘƘŜ hI{ /ƻƳƳƛǧŜŜΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ƳŀƪŜ ǎǳƎƎŜǎǝƻƴǎ ŦƻǊ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎΣ 
ǿƘƛŎƘ ŀǊŜ ŘƛǎŎǳǎǎŜŘ ƛƴ ŘŜǘŀƛƭ ŀƴŘ ŀƴŀƭȅǎŜŘ ŦƻǊ ŦŜŀǎƛōƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ōŜƴŜŬǘǎΦ !ŎǝǾƛǝŜǎ ŀǊŜ ƳƻƴƛǘƻǊŜŘ 
ƻƴ ŀƴ ƻƴƎƻƛƴƎ ōŀǎƛǎ ǿƛǘƘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ŀƴŘ {ƻŎƛŀƭ [ŀōƻǳǊ LƴǎǇŜŎǘƻǊǎΦ 
¢ƻ ŜũŜŎǝǾŜƭȅ ƳŀƴŀƎŜ ǘƘŜ ŀŎƘƛŜǾŜƳŜƴǘ ƻŦ hI{ ƻōƧŜŎǝǾŜǎΣ Ŏƻƴǝƴǳƻǳǎ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ƻŦ ŀŎŎƛŘŜƴǘ ǊŀǘŜǎ ƛǎ 
ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘΦ .ƻǘƘ ƳƛƴƻǊ ŀƴŘ ƳŀƧƻǊ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ ŀǊŜ ŀƴŀƭȅǎŜŘ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ 



 

ǇŀƎŜ мтф 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ǎŀƭŜǎ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜΦ ¢ƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ŀƴŀƭȅǎŜǎ ŀǊŜ ǊŜƎǳƭŀǊƭȅ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ŀǘ ƳƻƴǘƘƭȅ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜ 
ōǊƛŜŬƴƎǎ ŦƻǊ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ŀǘ .ƻŀǊŘ ƳŜŜǝƴƎǎΣ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ƻƴƎƻƛƴƎ ƻǾŜǊǎƛƎƘǘ ōȅ {ŜƴƛƻǊ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ 
ǘƘŜ ŜũŜŎǝǾŜƴŜǎǎ ƻŦ hI{ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ 
 
{мπс /ƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎ ƻŦ ǘƘŜ ǳƴŘŜǊǘŀƪƛƴƎΩǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ 
 
aŀǘŎƘƛƴƎ ǎǘŀŶƴƎ ƭŜǾŜƭǎ ǘƻ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ƴŜŜŘǎ ƻŦ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ƛǎ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŀǊŜŀǎ ƻŦ 
ƳŀƴŀƎƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΦ hƴ ǘƘŜ ƻƴŜ ƘŀƴŘΣ ǘƘŜǊŜ Ƴǳǎǘ ōŜ ŀƴ ŀŘŜǉǳŀǘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǎǘŀũ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ 
ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜǎ ǘƻ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǘŀǎƪǎΤ ƻƴ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ ƘŀƴŘΣ ǎǘŀŶƴƎ ƭŜǾŜƭǎ Ƴǳǎǘ ōŜ ŀŘŀǇǘŜŘ ǘƻ ƳŀǊƪŜǘ 
ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǿƻǊƪ ǘƘƛǎ ƳŀǊƪŜǘ ƎŜƴŜǊŀǘŜǎΦ  
 
¢ƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀǎ ŀǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ нлнп ǿŀǎ мΣсул ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ рмо 
ǿƻƳŜƴ ŀƴŘ мΣмст ƳŜƴΦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛǎ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǿƘƻǎŜ ƪŜȅ ǊŜǎƻǳǊŎŜ ƛǎ ǘƘŜ ƪƴƻǿπƘƻǿ ƻŦ ƛǘǎ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǿƘȅ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƳŀƪŜǎ ŜǾŜǊȅ ŜũƻǊǘ ǘƻ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ŘŜŎŜƴǘ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŀƴŘ ŀ 
ŦŀǾƻǳǊŀōƭŜ ŀǘƳƻǎǇƘŜǊŜ ŦƻǊ ƛǘǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ  
 
! ƪŜȅ ŜƭŜƳŜƴǘ ǎƘŀǇƛƴƎ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ǇƻƭƛŎȅ ƛǎ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ǘƘŀǘ ŜƴŀōƭŜ ǘƘŜ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ 
ǊŜǘŜƴǝƻƴ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜΣ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ŀƴŘ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΦ 9ŀŎƘ ŘŜǇŀǊǘǳǊŜ ƻŦ ŀƴ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜ Ŝƴǘŀƛƭǎ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ Ŏƻǎǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǊŜŎǊǳƛǘƳŜƴǘΣ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ƻŦ ƴŜǿ ǎǘŀũ ŀƴŘ ƳŀƪƛƴƎ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ 
ŎƘŀƴƎŜǎ ŘǳŜ ǘƻ ǎǘŀũ ƎŀǇǎ ŎŀǳǎŜŘ ōȅ ǳƴǇƭŀƴƴŜŘ ŘŜǇŀǊǘǳǊŜǎΦ 
 
ILwLbD b9² 9at[h¸99{ 

Total number of new employees 
by gender and age 

2024 

Women Men Total 

under 30 26 44 70 

between 30 and 50 59 105 164 

over 50 years 5 24 29 

TOTAL 90 173 263 

Employment rate 17% 15% 16% 

Number of employees  513 1,167 1,680 

 
¢ƘŜ ƘŜŀŘŎƻǳƴǘ Ǌŀǝƻ ǎƘƻǿƴ ŀōƻǾŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ ǘƘŜ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ƻŦ ǇŜƻǇƭŜ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ƛƴ нлнп ǘƻ ǘƘŜ 
ƘŜŀŘŎƻǳƴǘ ƻŦ ŜŀŎƘ ƎǊƻǳǇ ŀǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ǳƴŘŜǊ ǊŜǾƛŜǿΦ 
 
{¢!CC 59t!w¢¦w9{ 

Total number of employee resignations 
by gender and age 

2024 

Women Men Total 

under 30 28 54 82 

between 30 and 50 70 165 235 

over 50 years 4 74 78 

TOTAL 102 293 395 

Attrition rate 20% 25% 24% 

Total number of employees  513 1,167 1,680 

 
¢ƘŜ ŀǧǊƛǝƻƴ ǊŀǘŜ ǎƘƻǿƴ ŀōƻǾŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ ǘƘŜ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ƻŦ ǇŜƻǇƭŜ ƭŜŀǾƛƴƎ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ƛƴ нлнп 
ǾŜǊǎǳǎ ǘƘŜ ƘŜŀŘŎƻǳƴǘ ƻŦ ŜŀŎƘ ƎǊƻǳǇ ŀǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ǳƴŘŜǊ ǊŜǾƛŜǿΦ 
 



 

ǇŀƎŜ мул 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

{¢!CC ¢¦wbh±9w 

 
2024 

Women Men Total 

In white-collar positions 20% 23% 22% 

In blue-collar positions - 26% 26% 

Total 20% 24% 23% 

 
CƻǊ ǘƘŜ ǇǳǊǇƻǎŜ ƻŦ ǇǊŜǎŜƴǝƴƎ ǘƘŜ ǎǘŀũ ǘǳǊƴƻǾŜǊ ǎǘŀǝǎǝŎǎΣ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ƳŜǘƘƻŘƻƭƻƎȅ ǿŀǎ ǳǎŜŘΥ ǘƘŜ 
ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ŘŜǇŀǊǘǳǊŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ ŀƴŀƭȅǎŜŘΣ ŘƛǾƛŘŜŘ ōȅ ƳŜŘƛǳƳπǘŜǊƳ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘΣ ƳǳƭǝǇƭƛŜŘ 
ōȅ млл҈ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ǇǊŜǎŜƴǘ ǘƘŜ ǎǘŀǝǎǝŎ ŀǎ ŀ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜΦ  ¢ƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǇŜƻǇƭŜ ǿƘƻ ƭŜƊ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ 
ōŜǘǿŜŜƴ лмΦлмΦнлнп ŀƴŘ омΦмнΦнлнп ς ǊŜǇǊŜǎŜƴǝƴƎ ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŘŜǇŀǊǘǳǊŜǎ ς ǿŀǎ ǘŀƪŜƴ ŦǊƻƳ ǘƘŜ 9wt 
ǎȅǎǘŜƳΦ¢ƻ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ŀǾŜǊŀƎŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘΣ ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ŀǎ ŀǘ 
лмΦлмΦнлнп ŀƴŘ омΦмнΦнлнп ǿŀǎ ǘŀƪŜƴ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǎȅǎǘŜƳΤ ǘƘŜ ǘǿƻ ǾŀƭǳŜǎ ǿŜǊŜ ŀŘŘŜŘ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ŀƴŘ ŘƛǾƛŘŜŘ 
ōȅ нΦ ¢ƘŜ Řŀǘŀ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ǿŀǎ ǘƘŜƴ ǇǊŜǇŀǊŜŘ ŦƻǊ ŜŀŎƘ ƎǊƻǳǇ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ 
 
Lƴ нлнпΣ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ {! ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ рΦр҈ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ DǊƻǳǇ 
ŜƳǇƭƻȅŜŘ рмо ǿƻƳŜƴΣ ǿƘƛŎƘ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ олΦр҈ ƻŦ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ǿƻǊƪŦƻǊŎŜΦ ¢Ƙƛǎ ƛǎ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ 
ǘƘŜ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΣ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜ ŦŜƳŀƭŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ǊŀǘŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŜŘ нуΦу҈ ƻŦ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ǿƻǊƪŦƻǊŎŜΦ 
 
¢I9 w!¢9 Lb/[¦59{ C¦[[π¢La9 !b5 t!w¢π¢La9 9at[h¸99{Φ ¢h¢![ b¦a.9w hC 9at[h¸99{ .¸ /hb¢w!/¢ ¢¸t9 !b5 D9b59w 

Employment contract type 
2024 

Women Men Total 

fixed-term contract 123 236 359 

Indefinite period 390 931 1321 

Total of all employees 513 1167 1680 

 
¢h¢![ b¦a.9w hC 9at[h¸99{ .¸ w9DLhb 

Region 
2024 

Women Men Total 

Poland 509 1114 1623 

Scandinavia 1 12 13 

Germany 1 25 26 

Ukraine and Belarus 2 16 18 

TOTAL 513 1167 1680 

 
¢ƘŜ ǘŜǊƳ άǊŜƎƛƻƴέ ŀǎ ǳǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŀōƻǾŜ ƭƛǎǘ ƛǎ ŘŜŬƴŜŘ ŀǎ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ǿƘŜǊŜ ŀ ǇǊƻƧŜŎǘ ƛǎ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘΦ ¢ƘŜ 
Ƴŀƛƴ ŘƛǾƛǎƛƻƴ ŘƛǎǝƴƎǳƛǎƘŜǎ ōŜǘǿŜŜƴ ŘƻƳŜǎǝŎ ŀƴŘ ŜȄǇƻǊǘ ǿƻǊƪΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ŀƭƭ ŜȄǇƻǊǘ ƳŀǊƪŜǘǎ ŀǊŜ ŘƛǾƛŘŜŘ 
ōȅ ǘŀǊƎŜǘ ŎƻǳƴǘǊȅ ƻǊ ƎŜƻƎǊŀǇƘƛŎŀƭ ŀǊŜŀΦ ¢ƘŜ .ŜƭŀǊǳǎƛŀƴ ŀƴŘ ¦ƪǊŀƛƴƛŀƴ ƳŀǊƪŜǘǎ ŀǊŜ ǘŀƪŜƴ ǘƻƎŜǘƘŜǊΦ ¢ƘŜ Řŀǘŀ 
ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ƛǎ ŀŎŎǳǊŀǘŜΣ ŜȄǘǊŀŎǘŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎŜƴǘǊŀƭ Iw ŀƴŘ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǎȅǎǘŜƳΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǘƘŜǊŜ ŀǊŜ 
ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜ ƻŶŎŜǎ ƛƴ .ŜƭŀǊǳǎ ŀƴŘ ¦ƪǊŀƛƴŜΣ ǿƘƛŎƘ ŜƳǇƭƻȅ ǎŜǾŜǊŀƭ ǇŜƻǇƭŜ ƛƴ ŜŀŎƘ ƻŶŎŜΦ 
 
¢h¢![ b¦a.9w hC 9at[h¸99{ .¸ ¢¸t9 hC 9at[h¸a9b¢ !b5 D9b59w 

 
2024 

Women Men Total 

full-time 507 1159 1666 

part-time 6 8 14 



 

ǇŀƎŜ мум 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

TOTAL 513 1167 1680 

 
{мπт /ƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎ ƻŦ ƴƻƴπŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǳƴŘŜǊǘŀƪƛƴƎΩǎ ƻǿƴ ǿƻǊƪŦƻǊŎŜ 
 
t9w{hb{ twh±L5LbD ²hwY Chw ¢I9 hwD!bL{!¢Lhb ²Ih !w9 bh¢ 9at[h¸99{ hC ¢I9 hwD!bL{!¢Lhb 

 Contract of mandate B2B Employee lease Total 

Unibep Group 21 16 0 37 

 
¢ƘŜ Řŀǘŀ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ŀōƻǾŜ ŀǊŜ ŀŎǘǳŀƭΦ ¢ƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ Ƙŀǎ ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ōǊŜŀƪŘƻǿƴǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ƴŜŜŘǎ ƻŦ ǘƘŜ 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ ŀƴŘ ŀŎŎƻǳƴǘŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ǇŜǊǎƻƴǎ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ǿƻǊƪ ŦƻǊ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ǿƘƻ ŀǊŜ ƴƻǘ ōƻǳƴŘ ōȅ 
ŀƴ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘΦ ¢ƘŜ ŬƎǳǊŜǎ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ŀǊŜ ŀǎ ŀǘ омΦмнΦнлнпΦ  
 
hǾŜǊ ǘƘŜ ŎƻǳǊǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ǳƴŘŜǊ ǊŜǾƛŜǿΣ ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǘŜƳǇƻǊŀǊȅ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǎǘŀũ ŦŜƭƭ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ƴǳƳōŜǊǎ 
ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ǎƳŀƭƭΦ 9ƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻƴ ŀ ǘŜƳǇƻǊŀǊȅ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ōŀǎƛǎ ŀǊŜ ƭŀǊƎŜƭȅ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ 
ǎǳǇǇƻǊǘ όǎǳŎƘ ŀǎ ŎƭŜŀƴŜǊǎύ ƻǊ ŀǇǇǊŜƴǝŎŜǎ ƎŀƛƴƛƴƎ ǿƻǊƪ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΦ 
 
{мπу /ƻƭƭŜŎǝǾŜ ōŀǊƎŀƛƴƛƴƎ ŎƻǾŜǊŀƎŜ ŀƴŘ ǎƻŎƛŀƭ ŘƛŀƭƻƎǳŜ 
 

 2024 

Percentage of employees covered by collective bargaining agreements 71.14% 

 
Lƴ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƘŀŘ рт ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻǳǘǎƛŘŜ tƻƭŀƴŘΥ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ 9ǳǊƻǇŜŀƴ 9ŎƻƴƻƳƛŎ !ǊŜŀ ŀƴŘ ƻǳǘǎƛŘŜ 
ǘƘŜ 9ǳǊƻǇŜŀƴ 9ŎƻƴƻƳƛŎ !ǊŜŀΣ ǊŜǇǊŜǎŜƴǝƴƎ ғмл҈ ƻŦ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ǿƻǊƪŦƻǊŎŜΦ ¢ƘŜǎŜ ǿƻǊƪŜǊǎ ŀǊŜ ƴƻǘ ƛƴŎƭǳŘŜŘ 
ƛƴ ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǿƻǊƪŜǊǎ ŎƻǾŜǊŜŘ ōȅ ŎƻƭƭŜŎǝǾŜ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎ ŀƴŘ ǎƻŎƛŀƭ ŘƛŀƭƻƎǳŜΦ 
 
{мπф 5ƛǾŜǊǎƛǘȅ ƳŜǘǊƛŎǎ 
 
Lƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ƳŜƴ ŀƎŜŘ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘƛǊǘȅ ŀƴŘ ŬƊȅ ŀǊŜ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ƴǳƳŜǊƻǳǎ ƎǊƻǳǇ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǿƛǘƘ 
срΦуф҈Σ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ннΦрс҈ ƻŦ ǿƻƳŜƴ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ŀƎŜ ŎŀǘŜƎƻǊȅΦ aŜƴ ƳŀƪŜ ǳǇ ŀ ƘƛƎƘŜǊ ǇǊƻǇƻǊǝƻƴ ƻŦ 
ǘƘŜ ǿƻǊƪŦƻǊŎŜ ƛƴ ƻǘƘŜǊ ŀƎŜ ŎŀǘŜƎƻǊƛŜǎ ŀǎ ǿŜƭƭΦ ¢ƘŜ ǇǊƻǇƻǊǝƻƴ ƻŦ ƳŜƴ ǳƴŘŜǊ ол ȅŜŀǊǎ ƻŦ ŀƎŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ 
уΦсф҈ ŀƴŘ ǿƻƳŜƴ сΦмо҈ ƻŦ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭ ǿƻǊƪŦƻǊŎŜΦ ¢ƘŜ ƎǊƻǳǇ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻǾŜǊ рл ȅŜŀǊǎ ƻŦ ŀƎŜ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ 
мфΦнф҈ ƻŦ ǘƘŜ ǘƻǘŀƭΣ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜ ōȅ ƎŜƴŘŜǊ ƛǎ ŀǎ ŦƻƭƭƻǿǎΥ мΦур҈ ǿƻƳŜƴ ŀƴŘ мтΦпп҈ ƳŜƴΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƳǇƭƻȅǎ ǿƻƳŜƴ ŀǘ ŀƭƭ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ƭŜǾŜƭǎΣ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŜȄŎŜǇǝƻƴ ƻŦ ƭŀōƻǳǊ ǇƻǎƛǝƻƴǎΦ ²ƻƳŜƴ 
ŀŎŎƻǳƴǘ ŦƻǊ пнΦр҈ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ ǿƘƛǘŜπŎƻƭƭŀǊ Ǉƻǎƛǝƻƴǎ ŀƴŘ ннΦо҈ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ ƳŀƴŀƎŜǊƛŀƭ ǇƻǎƛǝƻƴǎΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǎƪƛƭŦǳƭƭȅ ǳǎŜǎ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƛƴ ǘƘŜ ƭŀōƻǳǊ ƳŀǊƪŜǘΣ ōŜƭƛŜǾƛƴƎ ǘƘŀǘ ŀŎǝƻƴǎ ǇǊƻƳƻǝƴƎ ŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ōǳƛƭŘ 
ŀ ŎǊŜŀǝǾŜΣ ŎƻƻǇŜǊŀǝǾŜ ŀƴŘ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊȅ ǘŜŀƳΦ  
 
5L±9w{L¢¸ hC {¢!CC !b5 a!b!D9a9b¢ .h5L9{ 

THE MANAGEMENT BOARD Women Men Total 

under 30 years of age 
0 

0% 
0 

0% 
0 

0% 

30 to 50 years of age 
0 

0% 
2 

18% 
2 

18% 

over 50 years of age 
1 

9% 
8 

73% 
9 

82% 

Total 
1 

9% 
10 

91% 
11 

100% 



 

ǇŀƎŜ мун 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

SENIOR MANAGEMENT Women Men Total 

under 30 years of age 
л 

0% 
л 

0% 
л 

0% 

30 to 50 years of age 
мо 

19% 
оп 

51% 
пт 

70% 

over 50 years of age 
п 

6% 
мс 

24% 
нл 

30% 

Total 
мт 

25% 
рл 

75% 
ст 

100% 

MIDDLE MANAGEMENT Women Men Total 

under 30 years of age 
м 

0% 
п 

1% 
р 

1% 

30 to 50 years of age 
сл 

21% 
мтт 
63% 

нот 
84% 

over 50 years of age 
н 

1% 
оу 

13% 
пл 

14% 

Total 
со 

22% 
нмф 
78% 

нун 
100% 

COORDINATORS Women Men Total 

under 30 years of age 
т 

2% 
мп 
6% 

нм 
8% 

30 to 50 years of age 
ту 

31% 
мнф 
52% 

нлт 
83% 

over 50 years of age 
о 

1% 
мф 
8% 

нн 
9% 

Total 
уу 

35% 
мсн 
65% 

нрл 
100% 

SPECIALISTS Women Men Total 

under 30 years of age 
фр 

16% 
тт 

13% 
мтн 
29% 

30 to 50 years of age 
нну 
38% 

моф 
23% 

ост 
61% 

over 50 years of age 
нм 
4% 

от 
6% 

ру 
10% 

Total 
опп 
58% 

нро 
42% 

рфт 
100% 

BLUE-COLLAR WORKERS Women Men Total 

under 30 years of age 
л 

0% 
рм 

11% 
рм 

11% 

30 to 50 years of age 
л 

0% 
нпт 
52% 

нпт 
52% 

over 50 years of age 
л 

0% 
мтр 
37% 

мтр 
37% 

Total 
л 

0% 
пто 

100% 
пто 

100% 

 
{мπмл !ŘŜǉǳŀǘŜ ǿŀƎŜǎ 
 
!ƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƻǊƪƛƴƎ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǊŜŎŜƛǾŜ ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƛƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ 
ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΦ 
 



 

ǇŀƎŜ муо 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

{мπмм {ƻŎƛŀƭ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ 
 
²Ŝ ŀǊŜ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ƻǳǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ŀǊŜ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ŎƻƴŎŜǊƴŜŘ ŀōƻǳǘ ǘƘŜƛǊ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ƛƴ ǘƘŜ 
ǿƻǊƪǇƭŀŎŜΦ ¢ƘŜȅ ƘŀǾŜ ǘƘŜ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘȅ ǘƻ ŜƴƧƻȅ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ǇǊƛǾƛƭŜƎŜǎ ŀƴŘ ōŜƴŜŬǘǎΦ !ƭƭ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ŎƻǾŜǊŜŘ ōȅ ǘƘŜ ōŜƴŜŬǘǎ ǎŎƘŜƳŜΦ ¢ƘŜ ŜȄǘŜƴǘ ƻŦ ŦǊƛƴƎŜ ōŜƴŜŬǘǎ ƛǎ ƴƻǘ ŘƛũŜǊŜƴǝŀǘŜŘ 
ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜΩǎ ǿƻǊƪƛƴƎ ƘƻǳǊǎ ƻǊ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘΦ 
 
!ǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŜƴƧƻȅ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ōŜƴŜŬǘ ǇŀŎƪŀƎŜǎ ŀƴŘ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ǇǊƛǾƛƭŜƎŜǎΥ 
ω ōŜƴŜŬǘǎ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ¦ƴƛōŜǇ /ƻƳǇŀƴȅ /ƻƭƭŜŎǝǾŜ .ŀǊƎŀƛƴƛƴƎ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ƻǊ ǘƘŜ 

wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ wŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΥ  
оΦ ŦƻǊ ǘŜƳǇƻǊŀǊƛƭȅ ǎŜŎƻƴŘŜŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ όǘƘŜǎŜ ƛƴŎƭǳŘŜ ŀƭƭƻǿŀƴŎŜǎ ŦƻǊ ƳŜŀƭǎΣ ŀŎŎƻƳƳƻŘŀǝƻƴ ƛƴ 

ǿƻǊƪŜǊǎϥ ƘƻǘŜƭǎ ƻǊ ƛƴ ǇǊƛǾŀǘŜ ŀŎŎƻƳƳƻŘŀǝƻƴ ǊŜƴǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΣ ƅŀǘπǊŀǘŜ ŀŎŎƻƳƳƻŘŀǝƻƴΣ 
ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ŀǘ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊϥǎ ŜȄǇŜƴǎŜ ǘƻ ǘƘŜ ǇƭŀŎŜ ƻŦ ǘŜƳǇƻǊŀǊȅ ǎŜŎƻƴŘƳŜƴǘ ŀƴŘ ōŀŎƪΣ 
ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ƻŦ ŀŎǘǳŀƭ ǘǊŀǾŜƭ Ŏƻǎǘǎ ƛƴŎǳǊǊŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǇƭŀŎŜ ƻŦ ǊŜǎƛŘŜƴŎŜ ǘƻ ǘƘŜ ǇƭŀŎŜ ƻŦ ǘŜƳǇƻǊŀǊȅ 
ǎŜŎƻƴŘƳŜƴǘ ŀƴŘ ōŀŎƪύΤ 

ω ōŜƴŜŬǘǎ ƭƛǎǘŜŘ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ /ƻƭƭŜŎǝǾŜ [ŀōƻǳǊ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ƻǊ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ 
wŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ǘƻ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƘƻ ŀǊŜ ƴƻǘ ǘŜƳǇƻǊŀǊƛƭȅ ǎŜŎƻƴŘŜŘ όǘƘŜǎŜ ƛƴŎƭǳŘŜΥ 
ǊŜƛƳōǳǊǎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘǊŀǾŜƭ Ŏƻǎǘǎ ƻǊ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ŦǊŜŜ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘΣ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ŀŎŎƻƳƳƻŘŀǝƻƴ ƛƴ ǿƻǊƪŜǊǎΩ 
ƘƻǘŜƭǎ ƻǊ ƛƴ ǇǊƛǾŀǘŜ ŀǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ǊŜƴǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΣ ƎǊŀƴǝƴƎ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ ǘƻ ŎŀǎƘ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ƛƴ ƭƛŜǳ 
ƻŦ ŀŎŎƻƳƳƻŘŀǝƻƴύΤ 

ω ǘƘŜ ǊƛƎƘǘ ǘƻ ǇǊƛǾŀǘŜ ƘŜŀƭǘƘŎŀǊŜ όϦaŜŘƛŎŀƭ tŀŎƪŀƎŜǎϦύΤ  
ω ōŜƴŜŬǘǎ ǊŜǎǳƭǝƴƎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ {ƻŎƛŀƭ .ŜƴŜŬǘǎ CǳƴŘΦ ¢ƘŜ ŦǳƴŘǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ 

/ƻƳǇŀƴȅ {ƻŎƛŀƭ .ŜƴŜŬǘǎ CǳƴŘ ŀǊŜ ǳǎŜŘ ŦƻǊΥ  
мΦ aƻƴŜǘŀǊȅ ǊŜƭƛŜŦΣ 
нΦ {ƻŎƛŀƭ ōŜƴŜŬǘǎ ǇŀƛŘ ƛƴ ŎŀǎƘΣ 
оΦ IƻƭƛŘŀȅ ǎǳōǎƛŘƛŜǎ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ŦŀƳƛƭȅ ƳŜƳōŜǊǎΣ 
пΦ IƻƭƛŘŀȅ ǎǳōǎƛŘƛŜǎ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΩ ŎƘƛƭŘǊŜƴΣ 
рΦ IƛǊŜ ƻŦ ǎǇƻǊǘǎ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎ ŦƻǊ ǊŜŎǊŜŀǝƻƴŀƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ōȅ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ 
сΦ {ǳōǎƛŘƛŜǎ ŦƻǊ ŀŎŎƻƳƳƻŘŀǝƻƴΣ ƳŜŀƭǎ ŀƴŘ ǘǊŜŀǘƳŜƴǘ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ ǎŀƴŀǘƻǊƛǳƳǎ ƻǊ ƘŜŀƭǘƘ 

ǊŜǎƻǊǘǎΣ 
тΦ {ǳōǎƛŘƛǎŜŘ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ άǎǇƻǊǘǎ ŎŀǊŘέ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜΣ 
уΦ {ǳōǎƛŘƛǎŜŘ ǇǳǊŎƘŀǎŜ ƻŦ ƻǊǘƘƻǇŀŜŘƛŎΣ ǊŜƘŀōƛƭƛǘŀǝƻƴ ŀƴŘ ƻǇƘǘƘŀƭƳƛŎ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΦ 
фΦ !ōƛƭƛǘȅ ǘƻ ǳǎŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ŎŀǊǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŦƻǊ ǇǊƛǾŀǘŜ ǇǳǊǇƻǎŜǎΣ ƻƴ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ǎǝǇǳƭŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 

άwǳƭŜǎ ƻƴ ǘƘŜ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴΣ ǳǎŜ ŀƴŘ ǎŜǧƭŜƳŜƴǘ ƻŦ Ŏƻǎǘǎ ƻŦ ŎƻƳǇŀƴȅ ŎŀǊǎ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇέ 
ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜΤ 

млΦ CƛƴŀƴŎƛƴƎ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ǉǳŀƭƛŬŎŀǝƻƴǎ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ 
ммΦ tǊƻǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ǇǊƻǘŜŎǝǾŜ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΣ ǿƻǊƪ ŎƭƻǘƘƛƴƎ ŀƴŘ ŦƻƻǘǿŜŀǊ ŀƴŘ ǇŜǊǎƻƴŀƭ 

ƘȅƎƛŜƴŜ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ǊǳƭŜǎ ǊŜƎǳƭŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ϦwǳƭŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ ƻŦ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ǇǊƻǘŜŎǝǾŜ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΣ ǿƻǊƪ ŎƭƻǘƘƛƴƎ ŀƴŘ ŦƻƻǘǿŜŀǊ ŀƴŘ ǇŜǊǎƻƴŀƭ 
ƘȅƎƛŜƴŜ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϦΦ 

 
{мπмн tŜǊǎƻƴǎ ǿƛǘƘ ŘƛǎŀōƛƭƛǝŜǎ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛǎ ƻǇŜƴ ǘƻ ŜƳǇƭƻȅƛƴƎ ǇŜƻǇƭŜ ǿƛǘƘ ŘƛǎŀōƛƭƛǝŜǎΦ ¢ƘŜ ǎƳŀƭƭ ǇǊƻǇƻǊǝƻƴ ƻŦ ǎǳŎƘ ǿƻǊƪŜǊǎ ƛǎ ƭŀǊƎŜƭȅ 
ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎ ƻŦ ǘƘŜ Ƴŀƛƴ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŀǊŜŀ ς ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ς ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎŜŘ ōȅ 
ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ƘŜŀƭǘƘ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ƻƴ ǎƛǘŜΦ ¢ƘŜ ǘŀōƭŜ ōŜƭƻǿ ǎƘƻǿǎ ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ 
ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ōȅ ǘȅǇŜ ƻŦ Řƛǎŀōƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ǘƘŜ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ƻŦ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ƛƴ ŜŀŎƘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƎǊƻǳǇΦ tŜƻǇƭŜ 
ǿƛǘƘ ŘƛǎŀōƛƭƛǝŜǎ ǿƻǊƪ ōƻǘƘ ƛƴ ǘƘŜ ƻŶŎŜ ŀƴŘ ƻƴ ǎƛǘŜΦ 
 

TYPE OF DISABILITY Women Men Total 



 

ǇŀƎŜ муп 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

Light degree of disability 
о 

0.6% 
р 

0.4% 
у 

0.5% 

Moderate degree of disability 
н 

0.4% 
н 

0.2% 
п 

0.2% 

Total 1% 0.6% 0.7% 

 
{мπмо ¢ǊŀƛƴƛƴƎ ŀƴŘ ǎƪƛƭƭǎ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƳŜǘǊƛŎǎ 
 
tŜǊƛƻŘƛŎ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ǊŜǾƛŜǿǎ  
 
Lƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ƳŜŜǘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎϥ ƴŜŜŘǎ ŦƻǊ ŦŜŜŘōŀŎƪΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ƘŀŘ ŀ ǎȅǎǘŜƳ ƻŦ tŜǊƛƻŘƛŎ tŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ 
wŜǾƛŜǿǎ ƛƴ ǇƭŀŎŜ ŦƻǊ Ƴŀƴȅ ȅŜŀǊǎΦ ¦ƴǝƭ нлнпΣ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘƛŎ ǊŜǾƛŜǿ ǇǊƻŎŜǎǎ ǿŀǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ 
ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ŜǾŜǊȅ н ȅŜŀǊǎΦ Lƴ нлнпΣ ǘƘŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴ ǿŀǎ ǘŀƪŜƴ ǘƻ ŎƘŀƴƎŜ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎ ŀƴŘ ŦǊƻƳ 
нлнрΣ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘƛŎ ǊŜǾƛŜǿǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƛƭƭ ōŜ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƻƴŎŜ ŀ ȅŜŀǊΦ 9ƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ ǿƘƛǘŜπ
ŎƻƭƭŀǊ Ǉƻǎƛǝƻƴǎ ǿƘƻǎŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ƛǎ ƭƻƴƎŜǊ ǘƘŀƴ ǘƘǊŜŜ ƳƻƴǘƘǎ ŀǊŜ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ 
ǇŜǊƛƻŘƛŎ ŜǾŀƭǳŀǝƻƴΦ  
 
Lƴ нлнпΣ ŀƴ ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ǇǊƻƧŜŎǘ ǘŜŀƳ ǿƻǊƪŜŘ ƻƴ ǳǇŘŀǝƴƎ ŀƴŘ ǊŜǾƛǎƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎȅ ƳƻŘŜƭ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ǎǇŜŎƛŀƭƛǎǘ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎŜǊƛŀƭ ǇŜǊƛƻŘƛŎ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘ ǿƻǊƪǎƘŜŜǘǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ŀŘŀǇǝƴƎ ǘƘŜ L¢ ǘƻƻƭǎ ǘƘŀǘ ǿƛƭƭ ōŜ 
ǳǎŜŘ ǘƻ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎΦ  
 
¢ƘŜ Ƴŀƛƴ ƻōƧŜŎǝǾŜ ƻŦ ǘƘŜ tŜǊƛƻŘƛŎ 9Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ƛǎ ǘƻ ŘƛŀƎƴƻǎŜ ǘƘŜ ƪŜȅ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜǎ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ǘƻ 
ŎǊŜŀǘŜ ŀ ŎƻƳŦƻǊǘŀōƭŜ ǎǇŀŎŜ ǘƻ ƎƛǾŜ ŦŜŜŘōŀŎƪ ǘƻ ŀƭƭ ǘƘƻǎŜ ŎƻǾŜǊŜŘΦ /ƻƴŘǳŎǝƴƎ ǇŜǊƛƻŘƛŎ ŜǾŀƭǳŀǝƻƴǎ ƻƴ ŀ 
ǊŜƎǳƭŀǊ ōŀǎƛǎ ƘŜƭǇǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƻ ōǳƛƭŘ ŀ ǊŜŀƭƛǎǝŎ ǇƛŎǘǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ŎŀǊŜŜǊǎ ŀƴŘ ǘƻ Ǉƭŀƴ ǘƘŜƳ ŦǳǊǘƘŜǊΦ Lǘ ŦƻǊƳǎ 
ŀƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǇŀǊǘ ƻŦ ōǳƛƭŘƛƴƎ ǘƘŜ Iw tƻƭƛŎȅΦ ! ƪŜȅ ǎǘŀƎŜ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎ ƛǎ ǘƻ ŎƻƴŘǳŎǘ ŀ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 
LƴǘŜǊǾƛŜǿΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŀǧŜƴŘŜŘ ōȅ 9ƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǘƘŜƛǊ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊǎ ŀƴŘ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ wŜŎǊǳƛǘƳŜƴǘ 
ŀƴŘ {ǘŀũ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 5ŜǇŀǊǘƳŜƴǘΦ Lǘ ƛǎ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ƳŜŜǝƴƎ ǘƘŀǘ ŦŜŜŘōŀŎƪ ƛǎ ƎƛǾŜƴ ƻƴ ǘƘŜ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǘƻ 
ŘŀǘŜ ŀƴŘ Ǉƭŀƴǎ ŀƴŘ ŜȄǇŜŎǘŀǝƻƴǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜΦ  
 
¢ƘŜǊŜ ǿŀǎ ƴƻ ǇŜǊƛƻŘƛŎ ǊŜǾƛŜǿ ŦƻǊ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ нлнпΦ  
 
9ƳǇƭƻȅŜŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛǎ ŀƴ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ǘƘŀǘ ƛǎ Ŏƻƴǎǘŀƴǘƭȅ ǎǘǊƛǾƛƴƎ ǘƻ ƛƳǇǊƻǾŜ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜǎΣ ŀŎǉǳƛǊŜ ƴŜǿ 
ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ŀƴŘ Ŭƭƭ ƛƴ ǘƘŜ ƳƛǎǎƛƴƎ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ƻŦ ƛǘǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƘǊƻǳƎƘ ǘǊŀƛƴƛƴƎΣ ŎƻǳǊǎŜǎΣ ǿŜōƛƴŀǊǎ ƻǊ 
ŎƻƴŦŜǊŜƴŎŜǎΦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƴŜǾŜǊ ŎŜŀǎŜǎ ǘƻ ƭŜŀǊƴΦ ²Ŝ ŀǊŜ ŎƻƳƳƛǧŜŘ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ǳǇπǘƻπŘŀǘŜ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ 
ŀǘ ŀ ƘƛƎƘ ƭŜǾŜƭΣ ŜƴǎǳǊƛƴƎ ϥŘŜǇǳǘŀōƛƭƛǘȅϥ ǿƛǘƘƛƴ ǘŜŀƳǎ ŀƴŘ ǎƘŀǊƛƴƎ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜǎ ōŜǘǿŜŜƴ ǎǘŀũΦ ¢ƻ ǘƘƛǎ ŜƴŘΣ ǿŜ 
ƘŀǾŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ǘƘŜ ¦ƴƛōŜǇ YƴƻǿƭŜŘƎŜ !ŎŀŘŜƳȅ tǊƻƎǊŀƳƳŜ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ƛƴƛǝŀǝǾŜǎΦ 
 
9ƳǇƭƻȅŜŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƛǎ ŀ ƪŜȅ ŜƭŜƳŜƴǘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ǎǘǊŀǘŜƎȅΣ Ƴƛǎǎƛƻƴ ŀƴŘ ǾƛǎƛƻƴΦ ¢ǊŀƛƴƛƴƎ ƛǎ ŀƴ 
ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŀǊŜŀ ƻŦ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǿƛǘƘ ƭƻƴƎπǘŜǊƳ ōŜƴŜŬǘǎ ŦƻǊ ōƻǘƘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΦ ¦ǇǎƪƛƭƭƛƴƎ 
ƛƴƅǳŜƴŎŜǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŜŶŎƛŜƴŎȅΣ ōǳƛƭŘƛƴƎ ŎƻƳǇŜǝǝǾŜ ŀŘǾŀƴǘŀƎŜ ŀƴŘ ŘŜǾŜƭƻǇƛƴƎ ǘƘŜ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ƻŦ ǘŜŀƳǎΦ Lƴ 
нлнпΣ ǇǊƻǇǊƛŜǘŀǊȅ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ŎƻƴǝƴǳŜŘΣ ŀƴŘ ƴŜǿ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ǘƻ ŦǳǊǘƘŜǊ 
ƎǊƻǳǇǎ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿŜǊŜ ǇǊŜǇŀǊŜŘ ƛƴ ǊŜǎǇƻƴǎŜ ǘƻ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƴŜŜŘǎΣ ƘƛƎƘƭƛƎƘǝƴƎ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ 
ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ǘƻ ƛƴǾŜǎǝƴƎ ƛƴ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ƛǘǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ  
 
9ŀŎƘ ȅŜŀǊΣ ƛƴ Ŏƻƴǎǳƭǘŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ƴŜŜŘǎ ŀǊŜ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ŀƴŘ 
¢ǊŀƛƴƛƴƎ tƭŀƴǎ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘΦ ¢ƘŜȅ ŎƻǾŜǊ ŀ ǾŀǊƛŜǘȅ ƻŦ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŀǊŜŀǎΣ ǎǳŎƘ ŀǎ ǾƻŎŀǝƻƴŀƭ ǘǊŀƛƴƛƴƎΣ ǳǇŘŀǝƴƎ 
ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ŎƘŀƴƎƛƴƎ ƭŜƎƛǎƭŀǝƻƴΣ ƛƴǘŜǊǇŜǊǎƻƴŀƭ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ǎƪƛƭƭǎΣ L¢Σ ƳŀƴŀƎŜǊƛŀƭ ŀƴŘ 
ƭŀƴƎǳŀƎŜ ǘǊŀƛƴƛƴƎΦ 



 

ǇŀƎŜ мур 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 
¢ǊŀƛƴƛƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀǊŜ ƳƻƴƛǘƻǊŜŘΣ ŜǾŀƭǳŀǘŜŘ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ŜũŜŎǝǾŜƴŜǎǎ ǾŜǊƛŬŜŘΦ !ǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜǎ ŀǊŜ 
ƳŀŘŜ ǘƻ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ŀǎ ŀƴŘ ǿƘŜƴ ǊŜǉǳƛǊŜŘΣ ŀŘŀǇǝƴƎ ǘƘŜƳ ǘƻ ǘƘŜ ŎƘŀƴƎƛƴƎ ƴŜŜŘǎ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ 
ŘȅƴŀƳƛŎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΦ !ǳǘƻƳŀǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ς ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǎŀǝǎŦŀŎǝƻƴ ǎǳǊǾŜȅǎ ŦƻǊ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 
ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ŀƴŘ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ƻƴ Ǉƭŀƴ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ς ŀǊŜ ǇƭŀȅƛƴƎ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎƭȅ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǊƻƭŜ ƛƴ 
ƳŀƴŀƎƛƴƎ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΦ  
 
¢ƘǊƻǳƎƘ ǘǊŀƛƴƛƴƎΣ ŎƻƴŦŜǊŜƴŎŜǎ ŀƴŘ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ǘƘŀǘ ŜƴƘŀƴŎŜ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜǎ ŀƴŘ ŘŜǾŜƭƻǇ 
ƴŜǿ ǎƪƛƭƭǎΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ōŜŎƻƳŜ ƳƻǊŜ ŜũŜŎǝǾŜ ŀƴŘ ŎƻƳƳƛǧŜŘ ǘƻ ǘƘŜƛǊ ǘŀǎƪǎΦ ¢ƘŜȅ ŦŜŜƭ Ƨƻō ǎŀǝǎŦŀŎǝƻƴ ŀƴŘ 
ŦŜŜƭ ǘƘŀǘ ǘƘŜȅ ŀǊŜ ŀ Ǿƛǘŀƭ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴΦ 
 
¢ƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ Ǉƭŀƴ ƛǎ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ǘƘǊƻǳƎƘΥ 
ω 9ȄǘŜǊƴŀƭ ǘǊŀƛƴƛƴƎΣ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ōȅ ǎǇŜŎƛŀƭƛǎŜŘ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΦ LƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ǘƘŜ 

¢ǊŀƛƴƛƴƎ tƭŀƴ ǇǊŜǇŀǊŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ȅŜŀǊΦ 
ω LƴǘŜǊƴŀƭ ǘǊŀƛƴƛƴƎΣ ŘŜƭƛǾŜǊŜŘ ōȅ ŎƻƳǇŀƴȅ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ YƴƻǿƭŜŘƎŜ !ŎŀŘŜƳȅΣ 

ǿƘƛŎƘ ǎǳǇǇƻǊǘǎ ǘƘŜ ƅƻǿ ƻŦ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴΦ ¢ƘŜǎŜ ƛƴŎƭǳŘŜΥ ƻƴōƻŀǊŘƛƴƎ ǘǊŀƛƴƛƴƎ 
ŦƻǊ ƴŜǿƭȅ ƘƛǊŜŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ǘǊŀƛƴƛƴƎΣ ƭŜƎŀƭΣ L¢Σ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎΣ IwΣ ǎƻƊ ǎƪƛƭƭǎΣ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǇƻƭƛŎƛŜǎ 
κ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ǊŜǎǳƭǝƴƎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ƴŜŜŘǎ ƻŦ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎΦ 

 
hǘƘŜǊ ŦƻǊƳǎ ƻŦ ǎǳǇǇƻǊǘ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƛƴŎƭǳŘŜΥ ŎƻπŬƴŀƴŎƛƴƎ ƻŦ ŜȄǘǊŀƳǳǊŀƭ ǎǘǳŘƛŜǎ όŬǊǎǘ ŀƴŘ 
ǎŜŎƻƴŘ ŘŜƎǊŜŜύΣ ǇƻǎǘƎǊŀŘǳŀǘŜ ǎǘǳŘƛŜǎΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘŀƪƛƴƎ ŜȄŀƳǎ ŦƻǊ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ƭƛŎŜƴŎŜǎΤ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ƛƴ 
ǘƘŜƳŀǝŎ ŎƻƴŦŜǊŜƴŎŜǎΣ ǿŜōƛƴŀǊǎ ƻǊ ŜπƭŜŀǊƴƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ D5twΦ  
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŘŜǾŜƭƻǇ ƴŜǿ ǎƪƛƭƭǎ ǘƘǊƻǳƎƘ ǘǊŀƛƴƛƴƎΦ 5ŜǇŜƴŘƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜǎ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘΣ 
ǘǊŀƛƴƛƴƎ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ƛƴ нлнп Ŏŀƴ ōŜ ŘƛǾƛŘŜŘΣ ƛƴǘƻΥ 
ω {ǇŜŎƛŀƭƛǎŜŘ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ς ƛƴǘŜƴŘŜŘ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻŦ ǎǇŜŎƛŀƭƛǎŜŘ ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎΣ ŜΦƎΦ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎΣ ƭŜƎŀƭΣ 

ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ƻŶŎŜ ƻǊ IwΦ {ǳŎƘ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŦƻŎǳǎŜǎ ƻƴ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ǳǇπǘƻπŘŀǘŜ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ǘƻ ŜƴŀōƭŜ ǎǇŜŎƛŬŎ 
ƎǊƻǳǇǎ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƻ ƳŜŜǘ ǘƘŜƛǊ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ŜũŜŎǝǾŜƭȅΦ ¢Ƙƛǎ ƎǊƻǳǇ ŀƭǎƻ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ŎƻǳǊǎŜǎ 
ǘƘŀǘ ŀƭƭƻǿ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƻ ōŜŎƻƳŜ ŎŜǊǝŬŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ŜƭŜŎǘǊƛŎ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴ ŀƴŘ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ 
ǎǇŜŎƛŀƭƛǎŜŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΦ  

ω LƴǘŜǊǇŜǊǎƻƴŀƭ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ς ǘƘŀƴƪǎ ǘƻ ǿƘƛŎƘ ƛǘ ƛǎ ǇƻǎǎƛōƭŜ ǘƻ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǘƘŜ ŜũŜŎǝǾŜƴŜǎǎ ƻŦ ǘŜŀƳǎ ŀƴŘ 
ǘƘŜ ŀōƛƭƛǘȅ ǘƻ ōǳƛƭŘ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎ ǿƛǘƘ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎΦ ¢Ƙƛǎ ƛǎ ǎƻπŎŀƭƭŜŘ άǎƻƊέ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŀƛƳŜŘ 
ŀǘ ŘŜǾŜƭƻǇƛƴƎ ǇǎȅŎƘƻǎƻŎƛŀƭ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜǎΦ  

ω aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ς ǘƘƛǎ ƛǎ ŀ ƪŜȅ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ƭŜŀŘŜǊǎ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎŜǊǎΦ 
!ƴ ŜŘǳŎŀǝƻƴŀƭ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ǘƘŀǘ ŀƛƳǎ ǘƻ ŘŜǾŜƭƻǇ ǘƘŜ ǎƪƛƭƭǎ ŀƴŘ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜǎ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ǘƻ 
ŜũŜŎǝǾŜƭȅ ƳŀƴŀƎŜ ŀ ǘŜŀƳ ŀƴŘ ŀƴ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴΦ  

ω L¢ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ς ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ƛƴ ŎƻƴƴŜŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŘȅƴŀƳƛŎ ŎƻƳǇǳǘŜǊƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΣ ƛǎ 
ŎƻƴŎŜǊƴŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƻǇŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ǘƘŀǘ ƛƳǇǊƻǾŜ 
ǘƘŜ ǊǳƴƴƛƴƎ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ Ƴŀƛƴ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ǘƻƻƭǎ ŦƻǊ ŎƻǎǝƴƎΣ 
ǎŎƘŜŘǳƭƛƴƎ ƻǊ ǊŜǇƻǊǝƴƎΣ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ǘƻ ǎǘǊŜŀƳƭƛƴŜ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎΣ ŬƴŀƴŎƛŀƭΣ ƭŜƎŀƭ ŀƴŘ ǇŜǊǎƻƴƴŜƭ 
ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ŀǊŜ ŀƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǘƻǇƛŎ ƛƴ ǘƘŜǎŜ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŎƻǳǊǎŜǎΦ  

ω [ŀƴƎǳŀƎŜ ŎƻǳǊǎŜǎ ς ŘŜǎƛƎƴŜŘ ŦƻǊ ǎǘŀũ ƛƴ ƳŀƴŀƎŜǊƛŀƭ ŀƴŘ ǎǇŜŎƛŀƭƛǎǘ Ǉƻǎƛǝƻƴǎ ǿƘƻ ƛƴǘŜǊŀŎǘ ǿƛǘƘ 
ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ ŦǊƻƳ ŘƛũŜǊŜƴǘ ŎƻǳƴǘǊƛŜǎ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ŘǳǝŜǎΦ ¢ƘŜ Ǿŀǎǘ ƳŀƧƻǊƛǘȅ ƻŦ ƭŀƴƎǳŀƎŜ ŎƻǳǊǎŜǎ 
ŀǊŜ 9ƴƎƭƛǎƘ ƭŀƴƎǳŀƎŜ ŎƻǳǊǎŜǎΦ 

 
!ǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ wŜǎŜǊǾŜ {ǘŀũ ŀǊŜ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ŜǾŜǊȅ ȅŜŀǊΦ ¢Ƙƛǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ Ƙŀǎ 
ōŜŎƻƳŜ ŀ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΩǎ ǘǊŀŘƛǝƻƴΣ ŀƴŘ нлнп ŀƭǎƻ ǎŀǿ ŀ ƎǊƻǳǇ ƻŦ мл ƻǳǘǎǘŀƴŘƛƴƎ 
ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭǎ ƛƴǾƛǘŜŘ ǘƻ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ ŀ ǇǊŜǎǝƎƛƻǳǎ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ǘƻ ŘŜǾŜƭƻǇ ƳŀƴŀƎŜǊƛŀƭ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜǎΦ 
tŀǊǝŎƛǇŀƴǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ǿŜǊŜ ŀƭǎƻ ŜƴǊƻƭƭŜŘ ƛƴǘƻ ŀ ƳŜƴǘƻǊƛƴƎ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜΦ  
 



 

ǇŀƎŜ мус 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

aŜƴǘƻǊƛƴƎ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ƛǎ ŀ ŦƻǊƳ ƻŦ ŜũŜŎǝǾŜ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ƻŦ ŀƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ōȅ ŀ ƳŜƴǘƻǊΣ ŀ ƳƻǊŜ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜŘ 
ǇŜǊǎƻƴΦ Lǘ Ŏƻƴǎƛǎǘǎ ƛƴ ƳŜƴǘƻǊƛƴƎ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
ǘǊŀƛƴŜŜΩǎ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ǇŀǘƘΦ ¢ƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƴƎ ƛƴ ǘƘŜ ƳŜƴǘƻǊƛƴƎ ǊŜŎŜƛǾŜ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ŀƴŘ ǎǇŜŎƛŬŎ 
ŀŘǾƛŎŜΣ ƴƻǘ ƻƴƭȅ ƻƴ ǘƘŜƛǊ ŀǎǎƛƎƴŜŘ ǘŀǎƪǎΣ ōǳǘ ŀƭǎƻ ƻƴ ǎƘŀǇƛƴƎ ǘƘŜƛǊ ŎŀǊŜŜǊ ǇŀǘƘ ŀƴŘ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 
ǘƻǿŀǊŘǎ ǘŀƪƛƴƎ ǳǇ ŦǳǘǳǊŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ Ǉƻǎƛǝƻƴǎ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ Ƴŀƛƴ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜǎ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ YƴƻǿƭŜŘƎŜ !ŎŀŘŜƳȅ ƛƴŎƭǳŘŜΥ 
мΦ [ŜŀŘŜǊΩǎ !ŎŀŘŜƳȅ ς ŀ ǎŜǊƛŜǎ ƻŦ ƛƴπƘƻǳǎŜ ƳŀƴŀƎŜǊƛŀƭ ǎƪƛƭƭǎ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŎƻǳǊǎŜǎ ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ǘƻ ƴŜǿƭȅ 

ǇǊƻƳƻǘŜŘ ƳŀƴŀƎŜǊǎ ¢ǊŀƛƴƛƴƎ ƛǎ ŘŜƭƛǾŜǊŜŘ ōȅ ǉǳŀƭƛŬŜŘ ƛƴπƘƻǳǎŜ ǘǊŀƛƴŜǊǎΦ 
нΦ LƴǘŜǊǇŜǊǎƻƴŀƭ /ƻƳǇŜǘŜƴŎŜ /ŜƴǘǊŜ ς ƻǇŜƴ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ƛƴ ǎƻƊ ǎƪƛƭƭǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴΣ Ǝƻŀƭ ǎŜǩƴƎΣ 

ŀǎǎŜǊǝǾŜƴŜǎǎ ƻǊ ŦŜŜŘōŀŎƪΦ 
оΦ ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ ¢ƘǳǊǎŘŀȅǎ ς ƳŜŜǝƴƎǎ ƘŜƭŘ ƻƴŎŜ ŀ ƳƻƴǘƘ ƛƴ ŀƴ ƻƴƭƛƴŜ ŦƻǊƳŀǘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŀƛƳ ƻŦ ōǳƛƭŘƛƴƎ 

ŀǿŀǊŜƴŜǎǎ ŀƳƻƴƎ ŜƴƎƛƴŜŜǊƛƴƎ ǎǘŀũ ƻŦ ǘƘŜ ǉǳŀƭƛǘȅ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƻǊƪ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘΣ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ 
ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΣ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ǎǳōƧŜŎǘǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƻƴ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜǎΣ ƴŜǿ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜǎ ƻǊ hI{Φ 

пΦ CƛƴŀƴŎƛŀƭ ¢ƘǳǊǎŘŀȅǎ ς ǘƘƛǎ ƛǎ ŀ ƴŜǿ ŦƻǊƳ ƻŦ ǘǊŀƛƴƛƴƎΣ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŦǊƻƳ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎ 
ǎǳŎƘ ŀǎ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎΣ ŎƻƴǘǊƻƭƭƛƴƎ ŀƴŘ L¢ ŀƴǎǿŜǊ ǘǊŀƛƴŜŜǎϥ ǉǳŜǎǝƻƴǎ ƻƴ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎŜǧƭŜƳŜƴǘ ƻŦ 
ǇǊƻƧŜŎǘǎΣ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ƛǎǎǳŜǎ ŀƴŘ L¢ ǎȅǎǘŜƳǎΦ ¢ƘŜ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ƛǎ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ŦƻǊ ǎǘŀũ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻƧŜŎǘǎΦ 

рΦ ¢ƻƻƭōƻȄ ς ŀ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ŦƻǊ ŀƭƭ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴǘŜǊŜǎǘŜŘ ƛƴ ŘŜǾŜƭƻǇƛƴƎ ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜ ƛƴ 
ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ hŶŎŜ оср ǘƻƻƭǎΣ ƘŜƭǇŦǳƭ ƛƴ ǘƘŜƛǊ Řŀƛƭȅ ǿƻǊƪΦ Lƴ нлнпΣ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŎƻǳǊǎŜǎ ǿŜǊŜ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘΣ 
ƛƴǾŀǊƛŀōƭȅ ǾŜǊȅ ǇƻǇǳƭŀǊ ǿƛǘƘ ǎǘŀũΣ ƻƴ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ǎƻƊǿŀǊŜΥ a{ 9ȄŎŜƭΣ tƻǿŜǊ .LΦ  
Lƴ нлнпΣ ŀ ŎƭŜŀǊ ǘǊŜƴŘ ƛǎ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎϥ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƛƴ ŀŘǾŀƴŎŜŘ ƭŜǾŜƭǎ ƻŦ ŀŎǉǳƛǊŜŘ 
ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜΦ ¢ƻƻƭōƻȄ ƛǎ ŀ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ǘƘŀǘ ƛǎ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ǘƻ ǘǊŀƴǎƭŀǘŜ ƛƴǘƻ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ǿƻǊƪ ŜŶŎƛŜƴŎȅΦ   

 
¢ƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ŀǊŜ ŀǇǇƭƛŜŘ ǿƘŜƴ ƻǊƎŀƴƛǎƛƴƎ ŀƴŘ ƛƳǇƭŜƳŜƴǝƴƎ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŀƴŘ ŜŘǳŎŀǝƻƴ ŀŎǝǾƛǝŜǎ 
ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΥ  
пΦ tǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ς ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ 

ǿƛǘƘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǘƻ Ƴŀƛƴǘŀƛƴ ŀƴŘ ƛƳǇǊƻǾŜ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ǉǳŀƭƛŬŎŀǝƻƴǎ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ǘƻ ǇŜǊŦƻǊƳ ǿƻǊƪ 
ŜũŜŎǝǾŜƭȅ ŀǘ ǘƘŜƛǊ Ǉƻǎƛǝƻƴǎ ŀƴŘ ŜƴŀōƭŜǎ ǘƘŜƳ ǘƻ ŀŎǉǳƛǊŜ ǎǳŎƘ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ǉǳŀƭƛŬŎŀǝƻƴǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ 
ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ŦƻǊ ǘƘŜƛǊ ǘŀǊƎŜǘ Ǉƻǎƛǝƻƴǎ ǊŜǎǳƭǝƴƎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǇƭŀƴƴŜŘ ŎŀǊŜŜǊ ǇŀǘƘ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ 

рΦ wŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ŦƻǊ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ǉǳŀƭƛŬŎŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ƻǇŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ǎȅǎǘŜƳ ŦƻǊ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ς ǎŜǘǎ ƻǳǘ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŦƻǊ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ǉǳŀƭƛŬŎŀǝƻƴǎ ŀƴŘ 
ƻǇŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ǎȅǎǘŜƳ ŦƻǊ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ ¢ƘŜȅ ǇǊƻǾƛŘŜ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŦƻǊ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƻ Ŏƻƴǝƴǳƻǳǎƭȅ ƛƳǇǊƻǾŜ ǘƘŜƛǊ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ǎƪƛƭƭǎΣ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ ǘƘŜ ǉǳŀƭƛǘȅ ƻŦ ǿƻǊƪ ƛƴ ǘƘŜ 
ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴΦ  

 
!±9w!D9 b¦a.9w hC ¢w!LbLbD Ih¦w{ t9w ¸9!w t9w 9at[h¸99 όм Ih¦w Ґ сл aLb¦¢9{ύ .¸ D9b59w !b5 9at[h¸99 /!¢9Dhw¸ 
Lb нлнпΦ 

GROUP Women Men Total 

Management Board  3.0 36.4 33.4 

Senior management  56.3 21.4 30.2 

Middle management  33.1 15.5 19.4 

Coordinators  17.1 12.0 13.8 

Specialists  17.3 11.5 14.8 

Blue-collar workers  0.0 1.9 1.9 

Total 20.5 9.1 12.6 

 



 

ǇŀƎŜ мут 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¢ƘŜ Ƴŀƛƴ ƎǊƻǳǇ ƻŦ ǘǊŀƛƴŜŜǎ ŀǊŜ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƛǘƘ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΦ ¢ƘŜǊŜ ƛǎ ǎƻƳŜ 
ƛǎƻƭŀǘŜŘ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ǘƻ ǘŜƳǇƻǊŀǊȅ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǿƻǊƪŜǊǎ ƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻŦ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎΣ ōǳǘ ǘƘŜ ǎŎŀƭŜ 
ƻŦ ǘƘƛǎ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ƛǎ ƳŀǊƎƛƴŀƭ ŀƴŘ ƴƻǘ ǊŜŎƻǊŘŜŘΦ 
Lƴ нлнпΣ ǿŜ ŎƻƴǝƴǳŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ϥ9!t нпϥ ό9ƳǇƭƻȅŜŜ !ǎǎƛǎǘŀƴŎŜ tǊƻƎǊŀƳύ ǎǳǇǇƻǊǘ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ŦƻǊ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ŦŀƳƛƭƛŜǎΣ ǿƘƛŎƘ Ŏƻƴǎƛǎǘǎ ƻŦΥ  

¶ ŜŘǳŎŀǝƻƴŀƭΣ ǇǎȅŎƘƻπŜŘǳŎŀǝƻƴŀƭ ǇǎȅŎƘƻƭƻƎƛŎŀƭ ǎǳǇǇƻǊǘ ǎŜǊǾƛŎŜǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǇǎȅŎƘƻƭƻƎƛŎŀƭ 
ŎƻǳƴǎŜƭƭƛƴƎΣ ƳŀƴŀƎŜǊƛŀƭ ǎǳǇǇƻǊǘ ǎŜǊǾƛŎŜǎΣ ƻƴƭƛƴŜ ŜŘǳŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ǇǎȅŎƘƻπŜŘǳŎŀǝƻƴΦ /ƻǳƴǎŜƭƭƛƴƎ ŀƴŘ 
ǇǎȅŎƘƻƭƻƎƛŎŀƭ ǎǳǇǇƻǊǘ ƛǎ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǘƘǊƻǳƎƘ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ŎƻǳƴǎŜƭƭƛƴƎΣ ǿƘƛƭŜ Ŏƻƴǎǘŀƴǘ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ 
ŀōƻǳǘ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ 9!t ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ŀƴŘ ǇǎȅŎƘƻπŜŘǳŎŀǝƻƴŀƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŀǘ ŀǿŀǊŜƴŜǎǎ ƛǎ 
ǊŀƛǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ǘŀƪƛƴƎ ŎŀǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ƳŜƴǘŀƭ ǿŜƭƭπōŜƛƴƎ ŀƴŘ ŀ ŦǊƛŜƴŘƭȅ ǿƻǊƪǇƭŀŎŜΦ 

 
Lb нлнпΣ ¢I9 Ch[[h²LbD b¦a.9w hC 9!tнп 95¦/!¢Lhb![ {¦tthw¢ {9w±L/9{ ²9w9 59[L±9w95Υ ό5!¢! Cwha !bb¦![ 
w9thw¢ύ 

1 Number of EAP24 support activities implemented 118 

2 Number of participants in EAP24 support 1,673 

 
{мπмп hŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ƳŜǘǊƛŎǎ 
 
мΦ ¢ƻǘŀƭ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ Řŀȅǎ ƭƻǎǘ ŘǳŜ ǘƻ ǿƻǊƪπǊŜƭŀǘŜŘ ƛƴƧǳǊƛŜǎΣ ǿƻǊƪπǊŜƭŀǘŜŘ ƛƭƭƴŜǎǎŜǎΣ ŘŜŀǘƘǎΦ 
 
!ƭƭ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ŎƻǾŜǊŜŘ ōȅ ǘƘŜ ƻŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ ǎŀŦŜǘȅ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎȅǎǘŜƳΦ 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜǊŜ ǿŜǊŜ мм ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ ŀǘ ǿƻǊƪ ŀƴŘ о ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ ƻƴ ǘƘŜ ǿŀȅ ǘƻκŦǊƻƳ ǿƻǊƪ ŀƳƻƴƎ ŦǳƭƭπǝƳŜ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ ¢ƘŜǎŜ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ǎǇǊŀƛƴǎΣ ŦǊŀŎǘǳǊŜǎΣ ŎƻƴǘǳǎƛƻƴǎΣ ŘƛǎƭƻŎŀǝƻƴǎΣ ǎǘǊŀƛƴǎ ŀƴŘ 
ƳǳǎŎƭŜ ǊǳǇǘǳǊŜǎΦ   
 
LƴŘƛŎŀǘƻǊǎ ŦƻǊ ŦǳƭƭπǝƳŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ 
 

 2023 2024 

Total time worked by all employees  
(full-time and part-time) per year (h) 

2,975,997 2,997,395 

 
Name of business unit Type of occupational injury 

UNIBEP GROUP 

fractures, 
lacerations, sprains, 

cuts, burns and 
muscle tearing 

sprain, fracture, 
contusion, rupture, 

dislocation, cut, 
laceration, muscle 

rupture 

 2023 2024 

Number of fatal accidents at work 0 0 

Number of serious accidents at work 0 0 

Number of collective accidents at work 0 0 

Number of all accidents at work  8 12 

Total accident rate (total accidents per 1 m man-hours worked)  2.55 4.21 

Number of days of incapacity caused by accidents at work 694 497 

Occupational accident severity rate 86.75 41.42 

Number of accidents on the way to/from work 4 3 



 

ǇŀƎŜ муу 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

Number of cases of recorded occupational diseases 0 0 

 
LƴŘƛŎŀǘƻǊǎ ŦƻǊ ƻǘƘŜǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƘƻǎŜ ǿƻǊƪ ƻǊ ǿƻǊƪǇƭŀŎŜ ƛǎ ŎƻƴǘǊƻƭƭŜŘ ōȅ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴΦ 
 

 2023 2024 

Total time worked by employees whose work or workplace is controlled by the 
organisation (h) 

7,642,563 5,609,953 

 
Name of business unit Type of occupational injury 

UNIBEP GROUP ς EMPLOYEES OF SUBCONTRACTORS 
fractures, breaks, 
cuts, amputation, 

crushing 

cuts, cut wounds, 
sprains, dislocations, 

fractures, breaks, 
amputation, 
contusion 

 2023 2024 

Number of fatal accidents at work 0 0 

Number of serious accidents at work 0 1 

Number of collective accidents at work 0 1 

Number of all accidents at work  14 14 

Total accident rate (total accidents per 1 m man-hours worked)  1.91 2.52 

Number of cases of recorded occupational diseases 0 0 

 
!ƴ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ƻŦ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ ŀǘ ǿƻǊƪ ƛǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΦ ¢ƘŜ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ŦƻǊ 
нлнп ǎƘƻǿŜŘΥ  

¶ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!ΦΥ  
o ¢ƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ ŀǘ ǿƻǊƪ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ ǘƘǊŜŜ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ όпо҈ύ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 

ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΣ ǿƛǘƘ ŀ ǊŜŘǳŎǝƻƴ ƛƴ ǎǘŀũ ŀǘ ŎŀΦ мΦтн҈Τ 
o ¢ƘŜ ŀŎŎƛŘŜƴǘ ǊŀǘŜ ǇŜǊ м Ƴ ƳŀƴπƘƻǳǊǎ ǿƻǊƪŜŘ ǿŀǎ ŀǘ оΦпм ŀƴŘ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ псΦоп҈ 
o ǘƘŜ ŀŎŎƛŘŜƴǘ ǎŜǾŜǊƛǘȅ ǊŀǘŜ ǿŀǎ ŀǘ рпΦусΣ ŀƴŘ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ рΦлм҈ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ 

ȅŜŀǊΤ 
o ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ Řŀȅǎ ƻŦ ƛƴŎŀǇŀŎƛǘȅ ǘƻ ǿƻǊƪ ŘǳŜ ǘƻ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ ŀǘ ǿƻǊƪ ǿŀǎ оупΣ ŀƴŘ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ 

ōȅ ссΦно҈ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΦ  

¶ !ǘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {Φ!ΦΥ  
o ¢ƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ ŀǘ ǿƻǊƪ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ м ŀŎŎƛŘŜƴǘ όнр҈ύ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ 

ȅŜŀǊ 
o ¢ƘŜ ŀŎŎƛŘŜƴǘ ŦǊŜǉǳŜƴŎȅ ǊŀǘŜ ǇŜǊ м Ƴ ƳŀƴπƘƻǳǊǎ ǿƻǊƪŜŘ ǿŀǎ ŀǘ сΦнр ƛƴ нлнпΣ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ 

пу҈ ƻƴ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΦ 
o ¢ƘŜ ŀŎŎƛŘŜƴǘ ǎŜǾŜǊƛǘȅ ƛƴŘŜȄ ǿŀǎ ŀǘ ннΦс ŀƴŘ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ улΦуф҈  
o ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ Řŀȅǎ ƻŦ ƛƴŎŀǇŀŎƛǘȅ ǘƻ ǿƻǊƪ ŘǳŜ ǘƻ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ ŀǘ ǿƻǊƪ ǿŀǎ ммо ŀƴŘ ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ 

ōȅ тс҈ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΦ 

¶ !ǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΥ  
o ¢ƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ ŀǘ ǿƻǊƪ ŘǊƻǇǇŜŘ ōȅ ƻƴŜ ŀŎŎƛŘŜƴǘ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΤ  
o LƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊ ōȅ рл҈Σ ǿƛǘƘ ŀ ǊŜŘǳŎǝƻƴ ƛƴ ǎǘŀŶƴƎ ōȅ ŎŀΦ рΦпс҈Φ  
o ¢ƘŜ ŀŎŎƛŘŜƴǘ ŦǊŜǉǳŜƴŎȅ ǊŀǘŜ ǇŜǊ м Ƴ ƳŀƴπƘƻǳǊǎ ǿƻǊƪŜŘ ǿŀǎ ŀǘ пΦнм ŀƴŘ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ 

офΦпо҈ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΦ  
o ¢ƘŜ ŀŎŎƛŘŜƴǘ ǎŜǾŜǊƛǘȅ ƛƴŘŜȄ ǿŀǎ ŀǘ пмΦпн ƛƴ нлнпΣ Řƻǿƴ рнΦнс҈ ŦǊƻƳ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊ 



 

ǇŀƎŜ муф 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

o ¢ƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ Řŀȅǎ ƻŦ ƛƴŎŀǇŀŎƛǘȅ ǘƻ ǿƻǊƪ ŘǳŜ ǘƻ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ ŀǘ ǿƻǊƪ ǿŀǎ ŀǘ пфтΣ ŀƴŘ 
ŘŜŎǊŜŀǎŜŘ ōȅ нуΦофф҈ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊΦ 

 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜǊŜ ǿŜǊŜ ƴƻ Ŧŀǘŀƭ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ ŎŀǳǎŜŘ ōȅ ǿƻǊƪπǊŜƭŀǘŜŘ ƛƭƭ ƘŜŀƭǘƘΣ ŜƛǘƘŜǊ ŀƳƻƴƎ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻǊ ǘƘƻǎŜ ǿƘƻǎŜ ǿƻǊƪ ƻǊ ǿƻǊƪǇƭŀŎŜ ǿŀǎ ŎƻƴǘǊƻƭƭŜŘ ōȅ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ όǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎύΦ ¢ƘŜǊŜ 
ǿŜǊŜ ŀƭǎƻ ƴƻ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ŎŀǎŜǎ ƻŦ ǿƻǊƪπǊŜƭŀǘŜŘ ƛƭƭ ƘŜŀƭǘƘΦ  
 
{мπмр ²ƻǊƪπƭƛŦŜ ōŀƭŀƴŎŜ ƳŜǘǊƛŎǎ 
 
t!w9b¢![ [9!±9 

 2024 

 Women Men Total 

Number of employees who were entitled to parental leave 
from 01.01.2024 to 31.12.2024 

153 267 420 

Number of employees who took parental leave between 
01.01.2023 and 31.12.2024 

45 15 60 

Number of employees who returned to work after taking 
parental leave from 01.01.2024 to 31.12.2024 

24 14 38 

Number of employees who returned to work after parental 
leave between 01.01.2024 and 31.12.2024, and were 
employed for a minimum of 12 months 

24 9 33 

Number of employees who returned to work after parental 
leave in the previous reporting year (2023) 

24 1 25 

Return to work rate 53% 93% 63% 

Employment retention rate 53% 60% 55% 

 
{мπмс wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƳŜǘǊƛŎǎ όǇŀȅ ƎŀǇ ŀƴŘ ǘƻǘŀƭ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴύ 
 
¢ŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ƻƴ ǎƘŀǇƛƴƎ Ǉŀȅ ǇƻƭƛŎƛŜǎ ƛƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŦŀƛǊ ǿŀƎŜ ŀƴŘ ŀƎŀƛƴǎǘ 
ŘƛǎŎǊƛƳƛƴŀǝƻƴ ŀƎŀƛƴǎǘ ǿƻƳŜƴΣ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ŎŀǊǊƛŜǎ ƻǳǘ ǊŜƎǳƭŀǊ ǿŀƎŜ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎΣ ŀǘ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ƎǊƻǎǎ 
ǎŀƭŀǊƛŜǎΣ ŀƭƭƻǿŀƴŎŜǎ ŀƴŘ ǘƻǘŀƭ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴΦ ¢ƘŜ ǇǊƛƳŀǊȅ ǘƻƻƭ ƛǎ ǘƘŜ ǿŀƎŜ ƎŀǇ ŀƴŀƭȅǎƛǎΦ  
 
¢ƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ƳŜǘƘƻŘƻƭƻƎȅ ǿŀǎ ǳǎŜŘ ǘƻ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜ ǘƘŜ ǿŀƎŜ ƎŀǇ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊΦ !Ŏǉǳƛǎƛǝƻƴ ƻŦ Ǌŀǿ Řŀǘŀ ς ǘƘŜ Iw 
ǘŜŀƳΣ ǿƻǊƪǎ ƻƴ ŀ ŎƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ 9wt ǎȅǎǘŜƳ ς aƛŎǊƻǎƻƊ 5ȅƴŀƳƛŎǎ !· нлмнΣ ǿƘƛŎƘ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ǘƘŜ Řŀǘŀ 
ǎƻǳǊŎŜ ŦƻǊ ŀƴŀƭȅǎƛǎΦ ¢ƘŜ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ƛǎ ŀƴ ƛƴǘŜƎǊŀƭ ǇŀǊǘ ƻŦ ŀƭƭ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ 
ǘƘŜ IǳƳŀƴ wŜǎƻǳǊŎŜǎ tƻƭƛŎȅΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŀƴŘ ǇŀȅǊƻƭƭΣ ǎƻ ǘƘŜ Řŀǘŀ ŎƻƴǘŀƛƴŜŘ ǘƘŜǊŜ ƛǎ ǘƘŜǊŜŦƻǊŜ 
ŎƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ ŀƴŘ ǊŜƭƛŀōƭŜΦ CƻǊ ǘƘŜ ǇǳǊǇƻǎŜ ƻŦ ŎŀƭŎǳƭŀǝƴƎ ǘƘŜ Ǉŀȅ ƎŀǇΣ ŀ ǎǳƳƳŀǊȅ ƻŦ ǘƘŜ ƭƛǎǘ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ 
ŜƳǇƭƻȅŜŘ ǿƛǘƘ ǇŀȅǊƻƭƭ ŀƴŘ ŀƴŎƛƭƭŀǊȅ ŘŀǘŀΣ ǳǇ ǘƻ ŘŀǘŜ ŀǎ ŀǘ ǘƘŜ ŘŀǘŜ ƻŦ ǘƘŜ Ǉŀȅ ƎŀǇ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴΣ ƛǎ 
ŘƻǿƴƭƻŀŘŜŘΦ ¢ƻ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘƛǎ ǎǘŀǝǎǝŎΣ ǘƘŜ ƎǊƻǎǎ ǎŀƭŀǊȅ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ 
όǿƛǘƘƻǳǘ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊϥǎ ǎǳǊŎƘŀǊƎŜύ ƛǎ ǳǎŜŘΦ CƻǊ ǘƘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴ ƻŦ ƻǘƘŜǊ ŎǊƻǎǎπǎŜŎǝƻƴǎΣ ǊŜŀƭ ǎŀƭŀǊƛŜǎ ǇŀƛŘ 
ŀǊŜ ǎƻǳǊŎŜŘΦ  
 
5ŀǘŀ ǾŀƭƛŘŀǝƻƴ ς ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ƻōǘŀƛƴ ƳŜŀƴƛƴƎŦǳƭ ǊŜǎǳƭǘǎΣ ǘƘŜ Řŀǘŀ ŜȄǘǊŀŎǘŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ 9wt ǎȅǎǘŜƳ ƛǎ ǾŜǊƛŬŜŘ 
ŀƴŘ ǇǊŜǇŀǊŜŘ ŦƻǊ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴΦ ¢ƘŜ ŬǊǎǘ ǎǘŜǇ ƛǎ ǘƻ ōǊƛƴƎ ŀƭƭ ǎŀƭŀǊƛŜǎ Řƻǿƴ ǘƻ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ƎǊƻǎǎ ƳƻƴǘƘƭȅ 
ǎŀƭŀǊȅΦ CƻǊ ǘƘƛǎ ǇǳǊǇƻǎŜΣ ƛƴ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǇŀƛŘ ƻƴ ŀƴ ƘƻǳǊƭȅ ōŀǎƛǎΣ ƛǘ ƛǎ ƳǳƭǝǇƭƛŜŘ ōȅ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ 
ǘƘŜ ŀǾŜǊŀƎŜ ƳƻƴǘƘƭȅ ƴƻƳƛƴŀƭ ƘƻǳǊǎΦ ¢ƘŜ ƴŜȄǘ ǎǘŜǇ ƛǎ ǘƻ ǊŜŎŀƭŎǳƭŀǘŜ ǘƘŜ ǎŀƭŀǊƛŜǎ ƻŦ ǇŀǊǘπǝƳŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ 
ǎǳŎƘ ŀ ǿŀȅ ŀǎ ǘƻ ƻōǘŀƛƴ ŀ ǇǊƻǇƻǊǝƻƴŀƭ ŦǳƭƭπǝƳŜ ǎŀƭŀǊȅΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǘƘŜ ǎǳƳƳŀǊȅ ƛǎ ǎǳǇǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ǿƛǘƘ 
Řŀǘŀ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǊŜǇŀǊŀǝƻƴ ƻŦ ŎǊƻǎǎπǎŜŎǝƻƴǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ƎŜƴŘŜǊΣ ŎƻƳǇŀƴȅ ŀƴŘ Ƨƻō ƎǊƻǳǇ ŀǎǎƛƎƴŜŘ ǘƻ ŜŀŎƘ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜΦ  
 



 

ǇŀƎŜ мфл 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

tǊŜǇŀǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴǎ ς ǘƘŜ ǾŀƭƛŘŀǘŜŘ Řŀǘŀ ŀǊŜ ǇǊƻŎŜǎǎŜŘ ƛƴ ŀ ǎǇǊŜŀŘǎƘŜŜǘ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ƛƴ ǿƘƛŎƘ 
ǘƘŜ ƳŜŀƴ ŀƴŘ ƳŜŘƛŀƴ ǾŀƭǳŜǎ ŀǊŜ ǊŜŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǿƘƻƭŜ ǎŀƳǇƭŜΣ ǎŜǇŀǊŀǘŜƭȅ ŦƻǊ ƳŜƴ ŀƴŘ ǿƻƳŜƴΦ ¢ƘŜǎŜ 
ǾŀƭǳŜǎ ŀǊŜ ǊŜŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ƛƴ ǎŜǾŜǊŀƭ ǎŜŎǝƻƴǎΥ ƻǾŜǊŀƭƭ ŦƻǊ ǘƘŜ ŜƴǝǊŜ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ŦƻǊ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ DǊƻǳǇ 
ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀƴŘ ŦƻǊ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ Ƨƻō ŎŀǘŜƎƻǊƛŜǎΦ ¢ƘŜǎŜ ǎǘŀǝǎǝŎǎ ǿƛƭƭ ōŜ ǳǎŜŘ ǘƻ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜ ǘƘŜ ǳƴŀŘƧǳǎǘŜŘ ƎŀǇ 
ŀƴŘ ǘƘŜ ƎŀǇ ŀŘƧǳǎǘŜŘ ǳǎƛƴƎ ǘƘŜ ƘƛŜǊŀǊŎƘȅ ƛƴ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜΦ ¢ƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŦƻǊƳǳƭŀŜ ŀǊŜ ǳǎŜŘ 
ǘƻ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜ ǘƘŜ ǿŀƎŜ ƎŀǇΦ 
 

Period 2024 

The ratio of the annual salary of the best-paid employee to  
all employees 

Median Average 

CEO Pay Ratio  16.4 13.7 

 

²ŀƎŜ ƎŀǇ ŀǘ aŜŘƛŀƴΥ 

 

DtDw Ґ 
װ ďװŀ װװ װ ďװ

װ ďװöŀ
ὼρππϷ 

²ŀƎŜ ƎŀǇ ŀǘ !ǾŜǊŀƎŜΥ 

 

DtDw Ґ 
Ģ װ ďװŀ Ģװװ װ ďװ

Ģ װ ďװöŀ
ὼρππϷ 

 
 
D9b59w t!¸ D!t ό҈ύ ς 59¢!L[95 5!¢! Chw нлнп 

Gross monthly salary Median Average 

Management Board  19% 21% 

Senior management  12% 11% 

Middle management  6% 5% 

Coordinators and specialists 21% 19% 

Blue-collar workers No female employment 

Total -5% 7% 

Gross monthly salary including fixed allowances Median Average 

Management Board  19% 21% 

Senior management  12% 12% 

Middle management  6% 7% 

Coordinators and specialists 22% 20% 

Blue-collar workers No female employment 

Total -1% 9% 

Gross monthly salary including fixed and variable allowances Median Average 

Management Board  -9% -4% 

Senior management  14% 7% 

Middle management  5% 6% 

Coordinators and specialists 23% 21% 

Blue-collar workers No female employment 

Total 8% 13% 

²ƘŜƴ ŎŀƭŎǳƭŀǝƴƎ ǘƘŜ ǿŀƎŜ ƎŀǇΣ ƛǘ ƛǎ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǘƻ ƴƻǘŜ ǘƘŜ ǾŀǊƛŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ƻŦ ƳŜƴ ŀƴŘ ǿƻƳŜƴ 
ƛƴ ǘƘŜ ŘƛũŜǊŜƴǘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƎǊƻǳǇǎΦ ¢ƘŜ ƭŀŎƪ ƻŦ ǿƻƳŜƴ ƛƴ ǘƘŜ ƎǊƻǳǇ ƻŦ ǿƻǊƪŜǊǎ ƛƴ ōƭǳŜπŎƻƭƭŀǊ Ƨƻōǎ ǇǊŜǾŜƴǘǎ 



 

ǇŀƎŜ мфм 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ǘƘŜ ŎŀƭŎǳƭŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘƛǎ ǎǘŀǝǎǝŎ ƛƴ ǘƘŜ ƎǊƻǳǇ ƻŦ ōƭǳŜπŎƻƭƭŀǊ ǿƻǊƪŜǊǎ ŀƴŘ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘƭȅ ŀũŜŎǘǎ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ 
ƎŀǇ ǳƴŀŘƧǳǎǘŜŘ ōȅ Ǉƻǎƛǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ƘƛŜǊŀǊŎƘȅΦ 
 
Lƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ōŜǎǘ ŀŘŘǊŜǎǎ ǘƘŜ ƛǎǎǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ǿŀƎŜ ƎŀǇΣ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ŘŜŎƛŘŜŘ ǘƻ ŎŀǊǊȅ ƻǳǘ ŀ Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎΦ 

Lƴ ǘƘŜ Ŭƴŀƭ ƳƻƴǘƘǎ ƻŦ нлнпΣ ǇǊŜƭƛƳƛƴŀǊȅ ƎǊŀŘƛƴƎ ǊŜǎǳƭǘǎ ǿŜǊŜ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ƛƴ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ŀƴ ŜȄǘŜǊƴŀƭ 

ŎƻƴǎǳƭǘŀƴŎȅΣ ǿƘƛŎƘ ǿƛƭƭ ŀƭƭƻǿ ŜǾŜƴ ƳƻǊŜ ŀŎŎǳǊŀǘŜ ŀƴŘ ƻōƧŜŎǝǾŜ ŀƴŀƭȅǎŜǎ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ǘƻ ōŜ 

ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƛƴ ǎǳōǎŜǉǳŜƴǘ ǇŜǊƛƻŘǎΦ  

 

 Total average 

Ratio of standard entry level wage compared to minimum wage 157% 

 
{мπмт LƴŎƛŘŜƴǘǎΣ ŎƻƳǇƭŀƛƴǘǎ ŀƴŘ ǎŜǾŜǊŜ ƘǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎ ƛƳǇŀŎǘǎ 
 
!ǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ǿŜ ǘŀƪŜ ǎǘŜǇǎ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴŎȅ ŀƴŘ ǘƻ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ ƭŜƎŀƭ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ōȅ ŜƴŀōƭƛƴƎ 
ǊŜǇƻǊǘǎ ƻŦ ōǊŜŀŎƘŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ƭŀǿ ŀƴŘ ƛǊǊŜƎǳƭŀǊƛǝŜǎΦ  
 
Lƴ нлнпΣ ƴƻ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŎŀǎŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƘǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎ Ǿƛƻƭŀǝƻƴǎ ǿŜǊŜ ǊŜƎƛǎǘŜǊŜŘ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ ¢ƘŜ 
tǊŜǾŜƴǝƻƴ ƻŦ IŀǊŀǎǎƳŜƴǘ ŀƴŘ 5ƛǎŎǊƛƳƛƴŀǝƻƴ tǊƻŎŜŘǳǊŜ ǿŀǎ ŀŘƻǇǘŜŘ ŦƻǊ ǳǎŜ ƛƴ нлнпΦ !ƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿŜǊŜ 
ƛƴŦƻǊƳŜŘ ƻŦ ƛǘǎ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴΦ LƴπƘƻǳǎŜ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ǿŀǎ ŀƭǎƻ ǇǊƻǾƛŘŜŘΣ ŎƻǾŜǊƛƴƎΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛƴƎǎΣ 
ǇǊŜǾŜƴǝƻƴ ƻŦ ōǳƭƭȅƛƴƎΣ ŘƛǎŎǊƛƳƛƴŀǝƻƴ ŀƴŘ ƘŀǊŀǎǎƳŜƴǘΦ 
 
{н 9ƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ 
{.aπн LƴǘŜǊŜǎǘǎ ŀƴŘ ǾƛŜǿǎ ƻŦ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ 
 
LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎΣ ƻǇƛƴƛƻƴǎ ŀƴŘ ǊƛƎƘǘǎ ƻŦ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ ƛǎ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 9{w{ н 
DŜƴŜǊŀƭ 5ƛǎŎƭƻǎǳǊŜǎ ǎŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {.aπн ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜΦ 
 
{.aπо aŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀǧŀŎƘŜǎ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ƛƳǇƻǊǘŀƴŎŜ ǘƻ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴΣ 
ǊŜŎƻƎƴƛǎƛƴƎ ǘƘŜƛǊ ǊƻƭŜ ŀǎ ŀ ƪŜȅ ŜƭŜƳŜƴǘ ƻŦ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΦ !ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ŀǇǇǊƻŀŎƘΣ 
ƎǊƻǳǇǎ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƘƻ ŀǊŜ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ƻǊ ƛƴŘƛǊŜŎǘƭȅ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǿŜǊŜ ƛŘŜƴǝŬŜŘΣ ǘŀƪƛƴƎ 
ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ŀǎǇŜŎǘǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎΣ ƘǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎ ŀƴŘ Ŝǉǳŀƭ ŀŎŎŜǎǎ ǘƻ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 
ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎΦ 
 
/ƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƳǇƭƻȅǎ ƴƻƴπƭŀōƻǳǊ ŀƴŘ ƭŀōƻǳǊ Ǉƻǎƛǝƻƴǎ ǿƛǘƘƛƴ ƛǘǎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎΦ 
 
¦ǇǎǘǊŜŀƳΥ 
 
ω ¢ƛŜǊ м 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ¢ƛŜǊ м ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ŎƻƳǇǊƛǎŜǎ ƪŜȅ ǎǳǇǇƭƛŜǊǎΣ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ŀƴŘ ǇŀǊǘƴŜǊǎ ǿƘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ ǘƘŜ 
ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŀƴŘ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ŦƻǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻƧŜŎǘǎΣ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴϥǎ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ƛǘǎ Řŀȅπǘƻπ
Řŀȅ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ ¢Ƙƛǎ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ŘŜǎƛƎƴ ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜǊǾƛŎŜǎΣ ǎǳǇǇƭȅ ƻŦ ƳŀŎƘƛƴŜǊȅΣ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ 
ŀƴŘ ƻŶŎŜ ǎǳǇǇƭƛŜǎΣ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎŀƭΣ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀƴŘ ŀŘǾƛǎƻǊȅ ǎǳǇǇƻǊǘΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ŀ ƅŜŜǘ ƻŦ 
ŎƻƳǇŀƴȅ ǾŜƘƛŎƭŜǎΦ 
 



 

ǇŀƎŜ мфн 
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ω ¢ƛŜǊ н 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ¢ƛŜǊ н ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ǎǳǇǇƭƛŜǊǎ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŀƴŘ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΣ ǿƘƛŎƘ ŀǊŜ ƪŜȅ 
ŎƻƳǇƻƴŜƴǘǎ ǳǎŜŘ ƛƴ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻƧŜŎǘǎΦ ¢Ƙƛǎ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ŀ ǿƛŘŜ ǊŀƴƎŜ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎΣ ǎǳŎƘ ŀǎ 
ŀǎǇƘŀƭǘΣ ŎƻƴŎǊŜǘŜΣ Ǝƭŀǎǎ ŀƴŘ ƛƴǎǳƭŀǝƻƴΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǎǇŜŎƛŀƭƛǎŜŘ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ōƻƛƭŜǊǎΣ ǇǳƳǇǎ ŀƴŘ 
ǘǳǊōƛƴŜǎ ǘƘŀǘ ǎǳǇǇƻǊǘ ƘƛƎƘπǘŜŎƘ ǇǊƻƧŜŎǘǎΦ 
 
ω ¢ƛŜǊ о 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ¢ƛŜǊ о ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ǎǳǇǇƭƛŜǊǎ ƻŦ Ǌŀǿ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ǇǳǊŎƘŀǎŜŘ ŀƴŘ ǳǎŜŘ 
ƛƴ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ ǎǳŎƘ ŀǎ ǎǘŜŜƭΣ ǝƳōŜǊ ŀƴŘ ŀƎƎǊŜƎŀǘŜǎΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ƛǘ ƛƴŎƭǳŘŜǎ ƛƴǘŜǊƳŜŘƛŀǘŜ Ǌŀǿ 
ƳŀǘŜǊƛŀƭǎΣ ǎǳŎƘ ŀǎ ƻƛƭΣ ŎƻǇǇŜǊ ŀƴŘ ŀƭǳƳƛƴƛǳƳΣ ǳǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƳŜŘƛŀǘŜǎΣ ŀƴŘ 
ŜƴŜǊƎȅ ǎƻǳǊŎŜǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŜƭŜŎǘǊƛŎƛǘȅΣ ƘŜŀǘ ŀƴŘ ŦǳŜƭǎΣ ǿƘƛŎƘ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŜ ƻǇŜǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ƳŀŎƘƛƴŜǊȅΣ 
ǾŜƘƛŎƭŜǎ ŀƴŘ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜΦ 
 
5ƻǿƴǎǘǊŜŀƳΥ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ŘƻǿƴǎǘǊŜŀƳ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ŎƻǾŜǊǎ ŀ ǿƛŘŜ ǊŀƴƎŜ ƻŦ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎΣ ǎǳŎƘ ŀǎ ŘŜǾŜƭƻǇŜǊǎΣ ǇǳōƭƛŎ 
ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎΣ ƳŀƴǳŦŀŎǘǳǊƛƴƎ ŀƴŘ ƭƻƎƛǎǝŎǎ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǊŜǘŀƛƭ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƘƻƳŜ ōǳȅŜǊǎΣ 
ƭƻŎŀƭ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ŜƴŘ ǳǎŜǊǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ŘǊƛǾŜǊǎΣ ǘǊŀƛƴ ŘǊƛǾŜǊǎ ŀƴŘ ǳƴƛǾŜǊǎƛǘȅ ǎǘŀũΦ  
 
{нπм tƻƭƛŎƛŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ 
 
¢ƘŜ /ƻŘŜ ƻŦ /ƻƴŘǳŎǘ ƛƴ ŦƻǊŎŜ ƛƴ ŀƭƭ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǎŜǘǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ŀƴŘ ōŜǎǘ ǇǊŀŎǝŎŜǎ 
ŦƻǊ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎ ǿƛǘƘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǇŀǊǘƴŜǊǎ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎΦ 
¢ƘŜ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ /ƻŘŜ ƻŦ /ƻƴŘǳŎǘ ƛǎ ǘƘŜ ǎǘŀǊǝƴƎ Ǉƻƛƴǘ ŦƻǊ ƻǘƘŜǊ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŀƴŘ ŎƻŜȄƛǎǘǎ 
ǿƛǘƘ ǘƘŜƳΦ !ƭƭ ƻǘƘŜǊ ƛƴǘŜǊƴŀƭ DǊƻǳǇ ǇƻƭƛŎƛŜǎ ǘŀƪŜ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŎƻƴǘŀƛƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ /ƻŘŜΦ ¢ƘŜ 
/ƻŘŜ ǎŜǘǎ ƻǳǘ ǘƘŜ ōŀǎƛŎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŦƻǊ ǎǇŜŎƛŬŎ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ŜǘƘƛŎŀƭ ōŜƘŀǾƛƻǳǊΣ ǘƘŜ ŦŀƛƭǳǊŜ ǘƻ ŀǇǇƭȅ ǘƘŜƳ ǊŜǎǳƭǘǎ 
ƛƴ ŘƛǎŎƛǇƭƛƴŀǊȅ ŎƻƴǎŜǉǳŜƴŎŜǎ ƻǊ ŜǾŜƴ ǘŜǊƳƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘΦ 
 
¢ƘŜ /ƻŘŜ ŀǇǇƭƛŜǎ ǘƻ ŀƭƭ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƻǊƪƛƴƎ ǳƴŘŜǊ ŀƴ ŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƻǊ ŀƴȅ ƻǘƘŜǊ ŎƛǾƛƭ 
ƭŀǿ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇΦ !ƭƭ ƘƛǊŜŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ǊŜŀŘ ǘƘŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ŀƴŘ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊǳƭŜǎ 
ŎƻƴǘŀƛƴŜŘ ǘƘŜǊŜƛƴΦ  
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ /ƻŘŜ ƻŦ /ƻƴŘǳŎǘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ǘƻ ƛƴŘƛŎŀǘŜ ƳƻŘŜƭǎ ƻŦ ŀǩǘǳŘŜǎ ŀƴŘ ǊǳƭŜǎ ƻŦ ŎƻƴŘǳŎǘ 
ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ ǘƘŜƛǊ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎ ǿƛǘƘ ƻƴŜ ŀƴƻǘƘŜǊΣ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǇŀǊǘƴŜǊǎΣ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΣ ǇǳōƭƛŎ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎ 
ŀƴŘ ƭƻŎŀƭ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀǎ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƻǇŜǊŀǘŜΦ Lǘ ŘŜŬƴŜǎ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ 
ǾŀƭǳŜǎ ŦƻƭƭƻǿŜŘ ōȅ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ǎŜǘǎ ƻǳǘ ǘƘŜƛǊ ōŀǎƛŎ ǇƻǿŜǊǎ ŀƴŘ ŘǳǝŜǎΦ   
 
¢ƘŜ /ƻŘŜ ŘŜŬƴŜǎ ōŀǎƛŎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ Ŏŀƴƻƴǎ ƻŦ ōŜƘŀǾƛƻǳǊ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŀǊŜŀǎΥ   
ω wŜǎǇŜŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƭŀǿ ŀƴŘ ŜǘƘƛŎŀƭ ǾŀƭǳŜǎ  
ω IǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎ  
ω 9ǉǳŀƭ ǘǊŜŀǘƳŜƴǘ ŀƴŘ ǇǊƻƘƛōƛǝƻƴ ƻŦ ŘƛǎŎǊƛƳƛƴŀǝƻƴΣ ƘŀǊŀǎǎƳŜƴǘ ŀƴŘ ǿƻǊƪǇƭŀŎŜ ōǳƭƭȅƛƴƎ  
ω !ƴǝπŎƻǊǊǳǇǝƻƴΣ ŀƴǝπŦǊŀǳŘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ  
ω tǊŜǾŜƴǝƴƎ ƳƻƴŜȅ ƭŀǳƴŘŜǊƛƴƎ  
ω wŜǎǇŜŎǝƴƎ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ŦŀƛǊ ŎƻƳǇŜǝǝƻƴ  
ω tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ŎƻƴƅƛŎǘǎ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘ  
ω DƛƊǎΣ ǎƻǳǾŜƴƛǊǎΣ ŜƴǘŜǊǘŀƛƴƳŜƴǘ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ƎǊŀǘǳƛǘƻǳǎ ōŜƴŜŬǘǎ  
ω hŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ  
ω 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎ  



 

ǇŀƎŜ мфо 
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ω wŜǇƻǊǝƴƎ ƻŦ Ǿƛƻƭŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ƛǊǊŜƎǳƭŀǊƛǝŜǎ 
 
!ǘ ¦ƴƛōŜǇΣ ǿŜ ŀǊŜ ŎƻƳƳƛǧŜŘ ǘƻ ŘƻƛƴƎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƛƴ ŀ ƭŜƎŀƭΣ ŜǘƘƛŎŀƭΣ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŀƴŘ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ƳŀƴƴŜǊΦ 
¢ƘŜ ǎŀƳŜ ŀǩǘǳŘŜǎ ŀǊŜ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ƻŦ /ƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ǘƘǊƻǳƎƘƻǳǘ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴΦ /ƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎΣ ǿƘŜƴ ǿƻǊƪƛƴƎ 
ǿƛǘƘ ǘƘŜ DǊƻǳǇΣ ǎǘǊƛǾƛƴƎ ǘƻ Ƴŀƛƴǘŀƛƴ ǘƘŜ ƘƛƎƘŜǎǘ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ƛƴ ōǳǎƛƴŜǎǎΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ƘƛƎƘŜǎǘ ǉǳŀƭƛǘȅ ƻŦ ǇǊƻŘǳŎǘǎ 
ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ǇǊƻǾƛŘŜŘΣ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ŎƻǳƴǘŜǊǇŀǊǝŜǎ ǎƘƻǳƭŘ ŀŘƘŜǊŜ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀŘƻǇǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘΦ 
LŦΣ ŘǳŜ ǘƻ ǎǇŜŎƛŀƭ ŎƛǊŎǳƳǎǘŀƴŎŜǎΣ ǘƘŜ /ƻǳƴǘŜǊǇŀǊǘȅ ƛǎ ǳƴŀōƭŜ ǘƻ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊǳƭŜόǎύΣ ƛǘ ǎƘŀƭƭ ƴƻǝŦȅ ǘƘŜ 
ǊŜƭŜǾŀƴǘ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴȅ ǿƛǘƘƻǳǘ ŘŜƭŀȅΦ  
 
¢ƘŜ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ /ƻƴǘǊŀŎǘƻǊ /ƻƴŘǳŎǘ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ǎŜǘǎ ƻǳǘ ǘƘŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ƻŦ ŎƻƴŘǳŎǘ ŦƻǊ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ 
ǎǳǇǇƭƛŜǊǎ ǿƛǘƘ ǊŜƎŀǊŘ ǘƻ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƭŀǿΣ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ŎƻƳǇƭȅƛƴƎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ƴŀǝƻƴŀƭΣ 9¦ 
ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ ƭŀǿǎ ŀƴŘ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎΣ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ǘƘŜ ¦ƴƛǾŜǊǎŀƭ 5ŜŎƭŀǊŀǝƻƴ ƻŦ IǳƳŀƴ wƛƎƘǘǎΣ ǘƘŜ 
ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀƭ ŎƻƴǾŜƴǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ [ŀōƻǳǊ hǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ŀƴŘ ǘƘŜ {ǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 
Dƻŀƭǎ ό¦bύ ǿƛǘƘ ǊŜƎŀǊŘ ǘƻΣ ƛƴǘŜǊ ŀƭƛŀΣ ƭŀōƻǳǊ ƭŀǿΣ ǘƘŜ ǇǊŜǾŜƴǝƻƴ ƻŦ ŎƻǊǊǳǇǝƻƴΣ ƛƴƅǳŜƴŎŜ ǇŜŘŘƭƛƴƎΣ 
ƴŜǇƻǝǎƳΣ ǇŀƛŘ ǇŀǘǊƻƴŀƎŜΣ ƳƻƴŜȅ ƭŀǳƴŘŜǊƛƴƎ ŀƴŘ ǘƘŜ ǇǊŜǾŜƴǝƻƴ ƻŦ ǳƴŦŀƛǊ ŎƻƳǇŜǝǝƻƴΦ 
 
{нπн tƻƭƛŎƛŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ   
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ŎƻƭƭŜŎǘ ǘƘŜ ƻǇƛƴƛƻƴǎ ŀƴŘ ǾƛŜǿǎ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴΦ IƻǿŜǾŜǊΣ 
ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ Řǳŀƭ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛǘȅ ǎǘǳŘȅ ǇǊƻŎŜǎǎΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ƻŦ ƪŜȅ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ 
ǿƘƻǎŜ ǾƛŜǿǎ ǿŜǊŜ ǘŀƪŜƴ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ǘƘƛǎ ǎǘǳŘȅΦ 5ŜǘŀƛƭŜŘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ƳŜǘƘƻŘǎ ŀƴŘ 
ǘƻƻƭǎ ǳǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǎǘǳŘȅΣ ǎǳŎƘ ŀǎ ǎǳǊǾŜȅǎ ƻǊ ŎƻƴǎǳƭǘŀǝƻƴǎΣ ŀǊŜ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ƛƴ {ŜŎǝƻƴ 9{w{ н DŜƴŜǊŀƭ 
ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜǎ LwhπмΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ŀ ŦǳƴŎǝƻƴƛƴƎ ǿƘƛǎǘƭŜōƭƻǿƛƴƎ ŎƘŀƴƴŜƭΣ ƻŦ ǿƘƛŎƘ ŀƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƛƴŦƻǊƳŜŘΦ ¢ƘŜǎŜ 
ŎƘŀƴƴŜƭǎ ŀƭƭƻǿ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ǇǊƻōƭŜƳǎ ǘƻ ōŜ ǊŜǇƻǊǘŜŘΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘƻǎŜ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴΦ ! ŘŜǘŀƛƭŜŘ 
ŘŜǎŎǊƛǇǝƻƴ ƻŦ Ƙƻǿ ǘƘŜ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ǿƻǊƪ ŀƴŘ Ƙƻǿ ŜũŜŎǝǾŜ ǘƘŜȅ ŀǊŜ Ŏŀƴ ōŜ ŦƻǳƴŘ ƛƴ ǎŜŎǝƻƴ {мπн ƻŦ ǘƘŜ 
ǊŜǇƻǊǘΦ 
 
/ǳǊǊŜƴǘƭȅΣ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ǎȅǎǘŜƳŀǝŎŀƭƭȅ ŎƻƭƭŜŎǘ ŬƎǳǊŜǎ ƻƴ ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴǾƻƭǾŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 
ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴΣ ǘƘŜ ŦǊŜǉǳŜƴŎȅ ƻŦ ƛƴǾƻƭǾŜƳŜƴǘ ƻǊ ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ǊŜǇƻǊǘŜŘ ŀƴŘ ǇǊƻōƭŜƳǎ ǎƻƭǾŜŘΦ IƻǿŜǾŜǊΣ ǘƘƛǎ 
Řŀǘŀ ƛǎ ǇŀǊǘƭȅ ǘŀƪŜƴ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ōȅ ŀƴŀƭȅǎƛƴƎ ǊŜǇƻǊǘǎ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ǘƘǊƻǳƎƘ ǿƘƛǎǘƭŜōƭƻǿƛƴƎ ŎƘŀƴƴŜƭǎΦ 
 
{нπо tǊƻŎŜǎǎŜǎ ǘƻ ǊŜƳŜŘƛŀǘŜ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎ ŀƴŘ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ŦƻǊ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƻ ǊŀƛǎŜ ŎƻƴŎŜǊƴǎ 
 
¢ƘŜ ŜƭƛƳƛƴŀǝƻƴ ƻǊ ƳƛǝƎŀǝƻƴ ƻŦ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ŜũŜŎǝǾŜƴŜǎǎ ƻŦ ǘƘŜ ƳŜŀǎǳǊŜǎ 
Ǉǳǘ ƛƴ ǇƭŀŎŜ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛǎ ŀŎƘƛŜǾŜŘ ǘƘǊƻǳƎƘ ŀ Ǌƛǎƪ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǇǊƻŎŜǎǎ ŀƴŘ ǊŜƎǳƭŀǊ Ǌƛǎƪ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘǎΣ 
ŎƻƴŘǳŎǝƴƎ ƻōƧŜŎǝǾŜ ŀǳŘƛǘǎ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ǿƘƛŎƘ ŜȄƛǎǝƴƎ ƳŜŎƘŀƴƛǎƳǎ ŀǊŜ ŀǎǎŜǎǎŜŘ ŀƴŘ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ 
ŎƘŀƴƎŜǎ ŀǊŜ ƳŀŘŜΦ 
 
! ǿƘƛǎǘƭŜōƭƻǿƛƴƎ ǎȅǎǘŜƳΣ ǘƘǊƻǳƎƘ ǿƘƛŎƘ ǊŜǇƻǊǘǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŀƴƻƴȅƳƻǳǎ ǊŜǇƻǊǘǎΣ ŀǊŜ ƳŀƴŀƎŜŘΣ ŀƭǎƻ ǎŜǊǾŜǎ 
ǘƻ ƻũǎŜǘ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƴƅǳŜƴŎŜǎΦ 
 
/ƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ƘŀǾŜ ǘƘŜ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘȅ ǘƻ ǊŜǇƻǊǘ ŀƴȅ ŎƻƴŎŜǊƴǎ ƻǊ Ǿƛƻƭŀǝƻƴǎ ǘƻΥ 
ω ŜƳŀƛƭ ōƻȄΥ ȊƎƭƻǎȊŜƴƛŀϪƎƪǳƴƛōŜǇΦǇƭΣ  
ω ōȅ Ƴŀƛƭ ς ǘƻ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!ΦΣ ǳƭΦ YƻƴŘǊŀǘƻǿƛŎȊŀ отΣ лоπнур ²ŀǊǎȊŀǿŀΣ .ƛǳǊƻ !ǳŘȅǘǳ ƛ YƻƴǘǊƻƭƛ 

²ŜǿƴťǘǊȊƴŜƧΣ YƻƻǊŘȅƴŀǘƻǊŀ ŘǎΦ ȊƎƻŘƴƻǏŎƛΣ ǿƛǘƘ ǎǳōƧŜŎǘ άbƻǝŬŎŀǝƻƴέΦ  
 
CǊƻƳ нлнп ƻƴǿŀǊŘǎΣ ƛǘ ƛǎ ǇƻǎǎƛōƭŜ ǘƻ ƳŀƪŜ ǎǳōƳƛǎǎƛƻƴǎ Ǿƛŀ ŀ ƴŜǿ ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ ŎƘŀƴƴŜƭΥ 
ω ƘǧǇǎΥκκȊƎƭƻǎȊŜƴƛŀƎƪǳƴƛōŜǇΦƛƴǘŜƎǊƛǘȅƭƛƴŜΦŎƻƳκ 



 

ǇŀƎŜ мфп 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 
LŦ ŀ ƴƻǝŬŎŀǝƻƴ ƛǎ ƳŀŘŜΣ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜǎ ǘƻ Ƴŀƛƴǘŀƛƴ ŀƭƭ ŎƻƴŬŘŜƴǝŀƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ Řŀǘŀ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ŀƴŘ ǘƻ 
ŎƭŀǊƛŦȅ ǘƘŜ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ƴƻǝŬŎŀǝƻƴ ǿƛǘƘƻǳǘ ŘŜƭŀȅΦ  ¢Ƙƛǎ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƛǎ ŎƻƴǘŀƛƴŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 
/ƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎϥ /ƻŘŜ ƻŦ /ƻƴŘǳŎǘΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǘƻ ǎǳǇǇƭƛŜǊǎΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ŀƴ ŀǇǇƭƛŎŀǝƻƴ ŦƻǊƳ ǿƛƭƭ ōŜ 
ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ƻƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǿŜōǎƛǘŜΣ ǿƘƛŎƘ Ŏŀƴ ōŜ ǳǎŜŘ ōȅ ŀƴȅ ǇŜǊǎƻƴΣ ǊŜƎŀǊŘƭŜǎǎ ƻŦ ǘƘŜ ǘȅǇŜ ƻŦ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇ 
ǿƛǘƘ ǘƘŜ DǊƻǳǇΦ ¢ƘŜ ǎƻƭǳǝƻƴ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ²ƘƛǎǘƭŜōƭƻǿŜǊ 
tǊƻǘŜŎǝƻƴ !ŎǘΣ ŜƴǎǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴŬŘŜƴǝŀƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ŘŀǘŀΣ ŀƭǎƻ ǘƘŜ ŀƴƻƴȅƳƛǘȅ ŀƴŘ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ƻŦ ǿƘƛǎǘƭŜōƭƻǿŜǊǎΦ 
 
!ƭƭ ǊŜǇƻǊǘǎ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŀǊŜ ŦƻƭƭƻǿŜŘ ǳǇ ŀƴŘ ŜȄǇƭŀƛƴŜŘ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎƭȅΦ ¢ƻ ŘŀǘŜΣ ǘƘŜǊŜ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƴƻ ǊŜǇƻǊǘǎ ŦǊƻƳ 
ǿƻǊƪŜǊǎ ǳǇ ŀƴŘ Řƻǿƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ŀƭǎƻ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ²ƘƛǎǘƭŜōƭƻǿƛƴƎ ŀƴŘ CƻƭƭƻǿπǳǇ tǊƻŎŜŘǳǊŜΣ ǿƘƛŎƘ ƛƴŎƭǳŘŜǎ 
ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ŦƻǊ ǇǊƻǘŜŎǝƴƎ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭǎ ŦǊƻƳ ǊŜǘŀƭƛŀǝƻƴΦ  
 
{нπп ¢ŀƪƛƴƎ ŀŎǝƻƴ ƻƴ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎ ƻƴ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ŀƴŘ ŀǇǇǊƻŀŎƘŜǎ ǘƻ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ 
Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ǇǳǊǎǳƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ŀƴŘ ŜũŜŎǝǾŜƴŜǎǎ ƻŦ ǘƘƻǎŜ 
ŀŎǝƻƴǎ  
 
Lƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǊŜǉǳƛǊŜǎ ƛǘǎ ǎǳǇǇƭƛŜǊǎ ǘƻ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ŜǘƘƛŎŀƭ 
ŎƻƴŘǳŎǘΣ ǿƛǘƘ ǊŜǎǇŜŎǘ ŦƻǊ ƘǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎ ŀƴŘ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ŜǘƘƛŎŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΦ YŜȅ ŜȄǇŜŎǘŀǝƻƴǎ ƛƴŎƭǳŘŜΥ 
ω ǇǊƻƘƛōƛǝƻƴ ƻŦ ŎƘƛƭŘ ƭŀōƻǳǊ ŀƴŘ ŦƻǊŎŜŘ ƭŀōƻǳǊΣ 
ω ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ŀ ǎŀŦŜ ŀƴŘ ŦǊƛŜƴŘƭȅ ǿƻǊƪƛƴƎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ŦǊŜŜ ŦǊƻƳ ŘƛǎŎǊƛƳƛƴŀǝƻƴΣ ōǳƭƭȅƛƴƎ ŀƴŘ 

ƘŀǊŀǎǎƳŜƴǘΣ 
ω ǊŜǎǇŜŎǘ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎϥ ǊƛƎƘǘ ǘƻ ƻǊƎŀƴƛǎŜΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀŘƻǇǘǎ ŀ ȊŜǊƻπǘƻƭŜǊŀƴŎŜ ǇƻƭƛŎȅ ǘƻǿŀǊŘǎ ŀƴȅ ŦƻǊƳ ƻŦ ŎƻǊǊǳǇǝƻƴΦ {ǳǇǇƭƛŜǊǎ ŀǊŜ ƻōƭƛƎŜŘ ǘƻ 
ǘǊŜŀǘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŦŀƛǊƭȅΣ ǇǊƻǾƛŘŜ ŦŀƛǊ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎŜ ǿƻǊƪƛƴƎ ǝƳŜ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭȅΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǘƘŜ 
DǊƻǳǇ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘǎ ǘƘŀǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ǇǊƻǘŜŎǘ ǇŜǊǎƻƴŀƭ Řŀǘŀ ŀƴŘ ŜƴǎǳǊŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜƛǊ 
ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ 
 
{ǳǇǇƭƛŜǊǎ ŀǊŜ ŀƭǎƻ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ŎƻƴŘǳŎǘ ǘƘŜƛǊ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƛƴ ŀ ǿŀȅ ǘƘŀǘ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ŎƻƳǇǊƻƳƛǎŜ ǘƘŜ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ 
ǎŀŦŜǘȅ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎΣ ƭƻŎŀƭ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎ ƻǊ ŜƴŘ ǳǎŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǘǎΦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǇƭŀŎŜǎ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ 
ŜƳǇƘŀǎƛǎ ƻƴ ǘƘŜ ǎƻŎƛŀƭ ŀƴŘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ƻŦ ƛǘǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǇŀǊǘƴŜǊǎΣ ŀƛƳƛƴƎ ŦƻǊ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ 
ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘǊǳǎǘ ŀƴŘ ǎƘŀǊŜŘ ǾŀƭǳŜǎΦ 
 
{нπр ¢ŀǊƎŜǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ ŀŘǾŀƴŎƛƴƎ ǇƻǎƛǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎƛƴƎ 
ƳŀǘŜǊƛŀƭ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ  
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ƴƻǘ ȅŜǘ ǎŜǘ ǎǇŜŎƛŬŎ ǘŀǊƎŜǘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ 
ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴΦ bŜǾŜǊǘƘŜƭŜǎǎΣ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ƛǘǎ 9{D ǎǘǊŀǘŜƎȅΣ 
ǘƘŜ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ǎŜǘ ŀ ǘŀǊƎŜǘ ƻŦ ƘŀƴŘƭƛƴƎ млл҈ ƻŦ ōǊŜŀŎƘ ǊŜǇƻǊǘǎΦ ¢Ƙƛǎ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ǊŜƅŜŎǘǎ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ 
ǇǊƛƻǊƛǘȅ ǘƻ ǇǊƻƳƻǘŜ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴŎȅΣ ŀŎŎƻǳƴǘŀōƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ŀŘƘŜǊŜƴŎŜ ǘƻ ǘƘŜ ƘƛƎƘŜǎǘ ŜǘƘƛŎŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ 
ǘƘǊƻǳƎƘƻǳǘ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴΦ 
 
{о !ũŜŎǘŜŘ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎ 
{.aπн LƴǘŜǊŜǎǘǎ ŀƴŘ ǾƛŜǿǎ ƻŦ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ 
 
LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎΣ ƻǇƛƴƛƻƴǎ ŀƴŘ ǊƛƎƘǘǎ ƻŦ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ ƛǎ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 9{w{ н 
DŜƴŜǊŀƭ 5ƛǎŎƭƻǎǳǊŜǎ ǎŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {.aπн ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜΦ 
 



 

ǇŀƎŜ мфр 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

{.aπо aŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ 
 
{ƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ƛƳǇŀŎǘǎ ƻƴ ŎƻƴǎǳƳŜǊǎ ŀƴŘ ŜƴŘπǳǎŜǊǎ ŀǊŜ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ 
ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ {.aπо ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜ ƛƴ 9{w{ н DŜƴŜǊŀƭ 5ƛǎŎƭƻǎǳǊŜǎΦ 
 
{оπм tƻƭƛŎƛŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŀũŜŎǘŜŘ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎ 
{оπо tǊƻŎŜǎǎŜǎ ǘƻ ǊŜƳŜŘƛŀǘŜ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎ ŀƴŘ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ŦƻǊ ŀũŜŎǘŜŘ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎ ǘƻ ǊŜǇƻǊǘ ƛǎǎǳŜǎ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ƘŀǾŜ ŀ ŦƻǊƳŀƭƛǎŜŘ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ǊŜƎǳƭŀǝƴƎ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 
ƛŘŜƴǝŬŎŀǝƻƴΣ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘΣ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǊŜƳŜŘƛŀǝƻƴ ƻŦ ƛƳǇŀŎǘǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ 
ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎΣ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ŀũŜŎǘŜŘ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎΦ bŜǾŜǊǘƘŜƭŜǎǎΣ ǘƘŜ 
DǊƻǳǇ ŀŎǘǎ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ŀŎŎŜǇǘŜŘ ŜǘƘƛŎŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǇƻƭƛŎƛŜǎΣ ōŜŀǊƛƴƎ ƛƴ ƳƛƴŘ ǘƘŜ 
ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ŦƻǊ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ƛǘǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƻƴ ƭƻŎŀƭ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ Řŀƛƭȅ ŦǳƴŎǝƻƴƛƴƎΦ !ǿŀǊŜ ƻŦ ǘƘŜ 
ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ƻǳǊ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƻƴ ǇŜƻǇƭŜϥǎ Řŀƛƭȅ ƭƛǾŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ǿƛŘŜǊ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΣ ǿŜ ƳŀƪŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 
ǳǘƳƻǎǘ ŎŀǊŜΣ ǘŀƪƛƴƎ ŎŀǊŜ ƻŦ ǎƻŎƛŀƭ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΦ 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ ŎƻƴǎƛŘŜǊǎ ǘƘŜ ƭŀǳƴŎƘ ƻŦ ŀ ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ŎƘŀƴƴŜƭ ŦƻǊ ƭƻŎŀƭ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎ ǘƻ ōŜ ŀƴ 
ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŜƭŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴǘ ŘƛŀƭƻƎǳŜ ŀƴŘ ǘƘŜǊŜŦƻǊŜ Ǉƭŀƴǎ ǘƻ ŜȄǇƭƻǊŜ ǘƘŜ Ǉƻǎǎƛōƛƭƛǘȅ ƻŦ ƛƳǇƭŜƳŜƴǝƴƎ 
ƛǘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƳƛƴƎ ȅŜŀǊǎΦ 
 
{оπп ¢ŀƪƛƴƎ ŀŎǝƻƴ ƻƴ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎ ƻƴ ŀũŜŎǘŜŘ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎΣ ŀƴŘ ŀǇǇǊƻŀŎƘŜǎ ǘƻ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ 
Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ǇǳǊǎǳƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŀũŜŎǘŜŘ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎΣ ŀƴŘ ŜũŜŎǝǾŜƴŜǎǎ ƻŦ ǘƘƻǎŜ 
ŀŎǝƻƴǎ  
{оπр ¢ŀǊƎŜǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ ŀŘǾŀƴŎƛƴƎ ǇƻǎƛǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎƛƴƎ 
ƳŀǘŜǊƛŀƭ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ 
 
Lƴ ƛǘǎ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ǎǘǊŀǘŜƎȅΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛǎ ŎƻƳƳƛǧŜŘ ǘƻ ŀŎǝǾŜƭȅ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƴƎ ǿƛǘƘ ƭƻŎŀƭ 
ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ǊŜŘǳŎŜ ǘƘŜ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ƛǘǎ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ƻƴ ƴŜƛƎƘōƻǳǊƛƴƎ ǊŜǎƛŘŜƴǘǎΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƻǇŜǊŀǘŜǎ ƛƴ ŎƭƻǎŜ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇǳōƭƛŎΣ ƳŀƪƛƴƎ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ƻƴŜ ƻŦ ƛǘǎ 
ǇǊƛƻǊƛǝŜǎΦ ! ƪŜȅ ŜƭŜƳŜƴǘ ƛǎ ǊŜǎǇŜŎǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǊƛƎƘǘǎ ƻŦ ƭƻŎŀƭ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘŀƪƛƴƎ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ǘƻ ƳƛƴƛƳƛǎŜ 
ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ƻƴƎƻƛƴƎ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎΦ Lƴ ǇǊŀŎǝŎŜΣ ǘƘƛǎ ƛƴŎƭǳŘŜǎΣ ōǳǘ ƛǎ ƴƻǘ ƭƛƳƛǘŜŘ ǘƻΥ 
ω ƻōǎŜǊǾŀƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ŎǳǊŦŜǿ ǊǳƭŜΣ 
ω ǊŜǇŀƛǊƛƴƎ ŀŎŎŜǎǎ ǊƻŀŘǎ ǳǎŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǇǊƻƧŜŎǘ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴΣ 
ω ƻǊƎŀƴƛǎƛƴƎ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƭƻƎƛǎǝŎǎ ƛƴ ŀ ǿŀȅ ǘƘŀǘ ƳƛƴƛƳƛǎŜǎ ƴǳƛǎŀƴŎŜ ǘƻ ƭƻŎŀƭ ǊŜǎƛŘŜƴǘǎΦ 
 
hƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀƭ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƛǎ ŀōǎƻƭǳǘŜ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƭŀǿ ŀƴŘ ǿƛǘƘ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ǊŜƭŀǝƴƎ ǘƻ hI{Σ 
ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎΦ 
 
Lƴ ŜƳŜǊƎŜƴŎȅ ǎƛǘǳŀǝƻƴǎΣ ǘƘŜ ƻǾŜǊǊƛŘƛƴƎ Ǝƻŀƭ ƻŦ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ƛǎΥ 
ω ŀƭƭŜǾƛŀǝƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴŎŜǊƴǎ ƻŦ ƭƻŎŀƭ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎΣ 
ω ōǳƛƭŘƛƴƎ ǘǊǳǎǘ ōȅ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴǘƭȅ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƴƎ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ǘƻ ǎƻƭǾƛƴƎ ǇǊƻōƭŜƳǎΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǳǎŜǎ ŀ ǾŀǊƛŜǘȅ ƻŦ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ŎƘŀƴƴŜƭǎΣ ǎǳŎƘ ŀǎ ŦŀŎŜπǘƻπŦŀŎŜ ƳŜŜǝƴƎǎΣ ǘŜƭŜǇƘƻƴŜ ŎŀƭƭǎΣ 
ŜƳŀƛƭǎΣ ǘƘŜ ǿŜōǎƛǘŜ ŀƴŘ ǎƻŎƛŀƭ ƳŜŘƛŀΦ ²ƛǘƘ Ŏƻƴǎǘŀƴǘ нпκт ƳŜŘƛŀ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎΣ ǿŜ ǘŀƪŜ ǎǿƛƊ ŀƴŘ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ 
ŀŎǝƻƴΣ ǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ ǘƻ ŜƳŜǊƎƛƴƎ ƻǇƛƴƛƻƴǎ ŀƴŘ ŎƻƳƳŜƴǘǎ ƛƴ ŀ ǊŜƭƛŀōƭŜ ƳŀƴƴŜǊΦ 
 
{п /ƻƴǎǳƳŜǊǎ ŀƴŘ ŜƴŘπǳǎŜǊǎ 
{.aπн LƴǘŜǊŜǎǘǎ ŀƴŘ ǾƛŜǿǎ ƻŦ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ 
 



 

ǇŀƎŜ мфс 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎΣ ƻǇƛƴƛƻƴǎ ŀƴŘ ǊƛƎƘǘǎ ƻŦ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ ƛǎ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 9{w{ н 
DŜƴŜǊŀƭ 5ƛǎŎƭƻǎǳǊŜǎ ǎŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {.aπн ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜΦ 
 
{.aπо aŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ 
 
{ƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƛƳǇŀŎǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ƛƳǇŀŎǘǎ ƻƴ ŎƻƴǎǳƳŜǊǎ ŀƴŘ ŜƴŘπǳǎŜǊǎ Ŏŀƴ ōŜ ŦƻǳƴŘ 
ƛƴ ǘƘŜ ϥ{ƛƎƴƛŬŎŀƴǘ 9{D LǎǎǳŜǎϥ ǘŀōƭŜ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ {.aπо ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜ ǳƴŘŜǊ 9{w{ н DŜƴŜǊŀƭ 5ƛǎŎƭƻǎǳǊŜǎΦ 
 
{пπм tƻƭƛŎƛŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŎƻƴǎǳƳŜǊǎ ŀƴŘ ŜƴŘπǳǎŜǊǎ  
 
/ƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ƛǎ ŀ ǇǊƛƻǊƛǘȅ ŦƻǊ ǳǎΦ ²Ŝ ŘŜǾŜƭƻǇ ƻǳǊ 
ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ƛƴ ǎƻŎƛŀƭ ƳŜŘƛŀ ŀƴŘ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ ŎŀƳǇŀƛƎƴǎ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ǎǘǳŘŜƴǘǎ ŀƴŘ ȅƻǳƴƎ 
ŜƴƎƛƴŜŜǊǎΦ ²Ŝ ǿƻǊƪ ŎƭƻǎŜƭȅ ǿƛǘƘ ǳƴƛǾŜǊǎƛǝŜǎ ŀƴŘ ǎǘǳŘŜƴǘǎ ōŜƭƻƴƎƛƴƎ ǘƻ ǊŜǎŜŀǊŎƘ ŎƛǊŎƭŜǎΦ ²Ŝ ƛƴǘŜƴǎƛŦȅ ƻǳǊ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎ ōȅ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƴƎ ƛƴ Ƨƻō ŦŀƛǊǎΣ ƻǊƎŀƴƛǎƛƴƎ ¦ƴƛōŜǇ 5ŀȅ ŜǾŜƴǘǎ ŀǘ ǳƴƛǾŜǊǎƛǝŜǎΦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƎƛǾŜ ƭŜŎǘǳǊŜǎ ŀƴŘ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ǘƻ ǳƴƛǾŜǊǎƛǘȅ ǎǘǳŘŜƴǘǎΦ Lƴ нлнпΣ ǿŜ ƭŀǳƴŎƘŜŘ ŀ ƴŜǿ ƛƴǘŜǊƴǎƘƛǇ 
ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ǎǘǳŘŜƴǘǎΦ ²Ŝ ƘŀǾŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜŘ ƛƴ ŀ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŎƻƴŦŜǊŜƴŎŜǎ ŀǘ ǳƴƛǾŜǊǎƛǝŜǎ ŀƴŘ ŀƛƳŜŘ 
ŘƛǊŜŎǘƭȅ ŀǘ ǎǘǳŘŜƴǘǎΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǿŜ ǎǳǇǇƻǊǘ ȅƻǳƴƎ ŜƴƎƛƴŜŜǊǎ ǿƛǘƘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǳǇǇƻǊǘ ŦƻǊ ƛƴǘŜǊŜǎǝƴƎ 
ǎŎƛŜƴǝŬŎ ƛƴƛǝŀǝǾŜǎΦ 
 
hǳǊ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ƛǎ ƴƻǘ ƻƴƭȅ ǿƛǘƘ ǳƴƛǾŜǊǎƛǝŜǎΣ ōǳǘ ŀƭǎƻ ǿƛǘƘ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ όŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴύ ǎŜŎƻƴŘŀǊȅ ǎŎƘƻƻƭǎΣ 
ǿƘŜǊŜ ƻǳǊ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀǊŜ ŜȄǘŜƴǎƛǾŜ ǘƘǊƻǳƎƘ ǎŎƛŜƴǝŬŎ ǎŎƘƻƭŀǊǎƘƛǇǎ ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ōŜǎǘ ǎǘǳŘŜƴǘǎΣ 
ƻǊƎŀƴƛǎƛƴƎ ǎǘǳŘȅ ǾƛǎƛǘǎΣ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ǘƻ ǎǘǳŘŜƴǘǎΦ ²Ŝ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ ǎŎƘƻƻƭ ƻǇŜƴ Řŀȅǎ ŀƴŘ 
ǎǘǳŘȅ ŀƴŘ ǿƻǊƪ Řŀȅǎ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ǎŜŎƻƴŘŀǊȅ ǎŎƘƻƻƭ ǎǘǳŘŜƴǘǎΦ ! ƭŀǊƎŜ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ŀǊŜ 
ŀǇǇǊŜƴǝŎŜǎƘƛǇǎ ƭŜŘ ōȅ ǇǊŀŎǝŎŀƭ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ƛƴǎǘǊǳŎǘƻǊǎ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ŀǘ ǘƘŜ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ ŦŀŎǘƻǊȅΦ 
 
!ŎǝǾƛǝŜǎ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ǿƻǊƪƛƴƎ ǿƛǘƘ ǎǘǳŘŜƴǘǎ ŀƴŘ ǇǳǇƛƭǎ ƘŀǾŜ ŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜƛǊ ǎƪƛƭƭǎ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΣ 
ƳƻǝǾŀǝƻƴ ŀƴŘ ǇǊŜǇŀǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ǿƻǊƪƛƴƎ ƭƛŦŜΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ōǳƛƭŘƛƴƎ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜΦ 
²Ŝ ǘŀƪŜ ŎŀǊŜ ǘƻ ƭŀōŜƭ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŎƻǊǊŜŎǘƭȅΦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƭŀōŜƭǎ ǘƘŜƳ ŀǎ ŀ ǎŜǊǾƛŎŜ ŎƻƳǇŀƴȅΦ hƴƭȅ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ 
{!Σ ŀǎ ŀ ǇǊƻŘǳŎŜǊ ƻŦ ƳƻŘǳƭŜǎΣ ƳŀǊƪǎ ƛǘǎ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ƻƴƭȅ ŦƻǊ ƭƻƎƛǎǝŎŀƭ ǊŜŀǎƻƴǎΣ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ŀ ƳŜǘƘƻŘƻƭƻƎȅ 
ƛǘ Ƙŀǎ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ŀǾƻƛŘ ƳƛǎǘŀƪŜǎ ƻƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜΦ 
 
Lƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŀǇǇƭȅΥ 
ω ŀ ōǊŀƴŘƛƴƎ Ǉƭŀƴ όŀ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ŘŜǎŎǊƛōƛƴƎ Ƙƻǿ ƻǳǊ ōǊŀƴŘǎ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǘŜŘΣ Ƙƻǿ 

ǿŜ ǎƘƻǳƭŘ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǘŜ ǘƻ ǘƘŜ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ƳŀǊƪŜǘ ŀƴŘ ǿƘŀǘ ǘƻƻƭǎ ǿŜ ǳǎŜ ǘƻ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǘŜ ƛƴǘŜǊƴŀƭƭȅΣ 
ŜǘŎΦύΤ 

ω ǘƘŜ ±ƛǎǳŀƭ LŘŜƴǝǘȅ aŀƴǳŀƭ όŀ ǎŜǘ ƻŦ ƎǊŀǇƘƛŎǎ ŘŜǎŎǊƛōƛƴƎ ƻǳǊ ōǊŀƴŘǎύΤ 
ω ǎǘŀƴŘŀǊŘƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŀǇǇŜŀǊŀƴŎŜ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜǎ ŀƴŘ ǊǳƭŜǎ ƻŦ ǎƛǘŜ ōǊŀƴŘƛƴƎΤ 
ω ƳŜŘƛŀ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎΣ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ǳǇπǘƻπŘŀǘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ǇǊŜǎŜƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŀƴŘ ƛǘǎ ōǊŀƴŘǎ 

ƛƴ ǘƘŜ ƳŜŘƛŀΤ 
ω ŀƴƴǳŀƭ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ƳŀǊƪŜǝƴƎ ǇƭŀƴǎΤ 
ω ǊŜƎǳƭŀǊ ƳƻƴǘƘƭȅ ƳŜŜǝƴƎǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ ƳŀǊƪŜǝƴƎ ǘŜŀƳΣ ǿƘƛŎƘ ǇǊƻǾƛŘŜ ŀ ŦƻǊǳƳ ŦƻǊ ǘƘŜ 

ŜȄŎƘŀƴƎŜ ƻŦ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀƴŘ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜ ƻƴ ŎǳǊǊŜƴǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ 
 
{пπн tǊƻŎŜǎǎŜǎ ŦƻǊ ŜƴƎŀƎƛƴƎ ǿƛǘƘ ŎƻƴǎǳƳŜǊǎ ŀƴŘ ŜƴŘπǳǎŜǊǎ ŀōƻǳǘ ƛƳǇŀŎǘǎ  
{пπо tǊƻŎŜǎǎŜǎ ǘƻ ǊŜƳŜŘƛŀǘŜ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎ ŀƴŘ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ŦƻǊ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ƛǎǎǳŜǎ ōȅ 
ŎƻƴǎǳƳŜǊǎ ŀƴŘ ŜƴŘπǳǎŜǊǎ 
 
/ǳǎǘƻƳŜǊ ǎŀǝǎŦŀŎǝƻƴ ƛǎ ƻǳǊ ǇǊƛƳŀǊȅ ƻōƧŜŎǝǾŜΦ ²Ŝ ǎǘǊƛǾŜ ǘƻ ŀŎƘƛŜǾŜ ƛǘ ǿƘƛƭŜ ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ŀƭƭ 
ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ƭŜƎŀƭ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ǿŜ ǇǊƻǾƛŘŜΦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ ŎƻǊŜ 
ōǳǎƛƴŜǎǎ ƛǎ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ŀƴŘ ǇǳōƭƛŎ ōǳƛƭŘƛƴƎǎΦ ¢Ƙƛǎ ƛǎ ŀƴ ŀŎǝǾƛǘȅ ǿƛǘƘ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ 
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ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ŦƻǊ ŎƻƳƳƛǎǎƛƻƴŜŘ ǇǊƻƧŜŎǘǎΦ 9ŀŎƘ ŎƻǳƴǘǊȅΩǎ ƭŀǿ ǎŜǘǎ ƻǳǘ ǎǇŜŎƛŬŎ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ƘŜŀƭǘƘ 
ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ƻŦ ǇŜƻǇƭŜ ƭƛǾƛƴƎ ƛƴ ǘƘŜǎŜ ōǳƛƭŘƛƴƎǎΦ ¢ƘŜ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ƻŦ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ǿƘƻ ŀǊŜ ǘƘŜ ŜƴŘ ǳǎŜǊǎ 
ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǿŜ ǎŜƭƭ ƛǎ ŀ ƪŜȅ ŎƻƴŎŜǊƴ ŦƻǊ ƻǳǊ DǊƻǳǇΦ 
 
bŜƎƭƛƎŜƴŎŜ ƛƴ ǘƘƛǎ ŀǊŜŀ Ŏŀƴ ǊŜǎǳƭǘ ƛƴ ǾŜǊȅ ǎŜǾŜǊŜ ƭŜƎŀƭ ŀƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŎƻƴǎŜǉǳŜƴŎŜǎΣ ƛƴ ǘƘŜ ǿƻǊǎǘ ŎŀǎŜ 
ǎŎŜƴŀǊƛƻ ƭŜŀŘƛƴƎ ǘƻ ŜƴŘŀƴƎŜǊƛƴƎ ƘǳƳŀƴ ƭƛǾŜǎ ŀƴŘ ǇǳǩƴƎ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƻǳǘ ƻŦ ōǳǎƛƴŜǎǎΦ 
 
¢ƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ŎƭƛŜƴǘǎ ŀǊŜ ƭŀƛŘ Řƻǿƴ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ǿƛǘƘ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎ ŀƴŘΣ ƛƴ 
ǘƘŜ ŎŀǎŜ ƻŦ ¦bL59±9[hta9b¢ {!Σ ǿƛǘƘ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ōǳȅŜǊǎΦ ¢ƘŜȅ ǎŜǘ ƻǳǘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŜǾŜƴǘ ƻŦ Ŧŀǳƭǘǎ ƻǊ 
ŘŜŦŜŎǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ŦŀŎƛƭƛǝŜǎ ǳƴŘŜǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΦ aƻǎǘ ƴƻǝŬŎŀǝƻƴǎ ŀǊŜ ƳŀŘŜ ōȅ ŦŀŎƛƭƛǘȅ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊǎ Ǿƛŀ 
ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ƛƴǾŜǎǘƻǊ ǇƭŀǜƻǊƳǎ ƻǊ ōȅ ŜƳŀƛƭΦ ²ŀǊǊŀƴǘȅ ŎƭŀƛƳǎ ŀǊŜ ǇǊƻŎŜǎǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ ǿŀǊǊŀƴǘȅ ƻŶŎŜǎΣ ǿƘƻǎŜ 
ŎƻƳǇŜǘŜƴǘ ǎǘŀũ ŀǎǎŜǎǎ ǘƘŜ ŎŀǳǎŜǎ ŀƴŘ ǾŀƭƛŘƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ Ŧŀǳƭǘǎ ŀƴŘ ŘŜŦŜŎǘǎ ŦƻǳƴŘ ŀƴŘ ǘŀƪŜ ŀŎǝƻƴ ǘƻ ǊŜŎǝŦȅ 
ǘƘŜƳΦ  
 
¦bL59±9[hta9b¢ {!ϥǎ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ Ŏŀƴ ǳǎŜ ǘƘŜ ŎǳǎǘƻƳŜǊ ǇƻǊǘŀƭΣ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜȅ Ŏŀƴ ǊŜǇƻǊǘ ŀ Ŧŀǳƭǘ ŀƴŘ ǘǊŀŎƪ 
ǘƘŜ ǎǘŀǘǳǎ ƻŦ ŀ ǇŜƴŘƛƴƎ ŎŀǎŜΦ  
 
¢ƘŜ ƴǳƳōŜǊΣ ǘȅǇŜ ŀƴŘ Ŏƻǎǘ ƻŦ Ŧŀǳƭǘǎ ŀƴŘ ŘŜŦŜŎǘǎ ŀǊŜ ƳƻƴƛǘƻǊŜŘ ƻƴ ŀƴ ƻƴƎƻƛƴƎ ōŀǎƛǎ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ƭƛƳƛǘ ǘƘŜƛǊ 
ƻŎŎǳǊǊŜƴŎŜ ƛƴ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜΦ 
 
{пπп ¢ŀƪƛƴƎ ŀŎǝƻƴ ƻƴ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƛƳǇŀŎǘǎ ƻƴ ŎƻƴǎǳƳŜǊǎ ŀƴŘ ŜƴŘπǳǎŜǊǎΣ ŀƴŘ ŀǇǇǊƻŀŎƘŜǎ ǘƻ ƳŀƴŀƎƛƴƎ 
ƳŀǘŜǊƛŀƭ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ǇǳǊǎǳƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŎƻƴǎǳƳŜǊǎ ŀƴŘ ŜƴŘπǳǎŜǊǎΣ ŀƴŘ 
ŜũŜŎǝǾŜƴŜǎǎ ƻŦ ǘƘƻǎŜ ŀŎǝƻƴǎ  
 
hƴ п !ǇǊƛƭ нлнпΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦bL.9t {! ŀŘƻǇǘŜŘ ǘƘŜ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ {ǇƻƴǎƻǊǎƘƛǇ tƻƭƛŎȅ ŀǘ 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ ¢Ƙƛǎ ǇƻƭƛŎȅ ǎŜǘǎ ƻǳǘ ǘƘŜ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ƻŦ ǎǇƻƴǎƻǊǎƘƛǇ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ ǎǳŎƘ ŀǎΥ 
ω ǇǊƻƳƻǝƴƎ ŀƴŘ ŜƴƘŀƴŎƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊŜǎǝƎŜ ŀƴŘ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀƴŘ ƛǘǎ ōǊŀƴŘǎΥ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ 

ŀƴŘ ¦ƴƛƘƻǳǎŜΤ 
ω ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ ǘƘŜ Ǿƛǎƛōƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ǊŜŀŎƘ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ ǊŜǎǳƭǝƴƎ ƛƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ǎŀƭŜǎ ŀƴŘ 

ǇǊƻŬǘŀōƛƭƛǘȅΤ 
ω ǇǊƻƳƻǝƴƎ ƴŜǿ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ŘŜƭƛǾŜǊŜŘ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘƭȅ ƻǊ ǿƛǘƘ ǇŀǊǘƴŜǊǎΤ 
ω ōǳƛƭŘƛƴƎ ŀ ǇƻǎƛǝǾŜ ƛƳŀƎŜ ōȅ ǘǊŀƴǎŦŜǊǊƛƴƎ ŦŀǾƻǳǊŀōƭŜ ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ǎǇƻƴǎƻǊŜŘ ŜƴǝǝŜǎ ǘƻ ǘƘŜ 

DǊƻǳǇΤ 
ω ǎǳǇǇƻǊǝƴƎ ǇǊƻƳƻǝƻƴŀƭ ŀƴŘ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŘƛǎǇƭŀȅƛƴƎ ǘƘŜ ƭƻƎƻǎ ŀƴŘ ǘǊŀŘŜƳŀǊƪǎ 

ƻŦ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΤ 
ω ƎŜǩƴƎ ǘƘŜ ƳŜǎǎŀƎŜ ƻǳǘ ǘƻ ƪŜȅ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ ŀƴŘ ŎƻƳƳǳƴƛǝŜǎΤ 
ω ōǳƛƭŘƛƴƎ ǊŜǇǳǘŀǝƻƴ ŀƴŘ ǊŜŎƻƎƴƛǝƻƴ ƛƴ ǇǳōƭƛŎ ƻǇƛƴƛƻƴΦ 
 
Lƴ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŘƛŘ ƴƻǘ ǊŜŎƻǊŘ ŀƴȅ ƴƻƴπŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ƻǊ ŎƻŘŜǎ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ƳŀǊƪŜǝƴƎ 
ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŀŘǾŜǊǝǎƛƴƎΣ ǇǊƻƳƻǝƻƴǎ ŀƴŘ ǎǇƻƴǎƻǊǎƘƛǇΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ŎƻǊŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƛǎ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ ŀƴŘ ǇǳōƭƛŎ ōǳƛƭŘƛƴƎǎΣ ǿƘƛŎƘ Ŝƴǘŀƛƭǎ 
ŀ ƘƛƎƘ ŘŜƎǊŜŜ ƻŦ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ŦƻǊ ǘƘŜ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ƻŦ ŜƴŘ ǳǎŜǊǎΦ 9ŀŎƘ ǇǊƻƧŜŎǘ ǎƘŀƭƭ ōŜ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƛƴ 
ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎΣ ǿƘƛŎƘ ǊŜƎǳƭŀǘŜ ƛƴ ŘŜǘŀƛƭ ǘƘŜ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎΦ 
bŜƎƭƛƎŜƴŎŜ ƛƴ ǘƘƛǎ ŀǊŜŀ Ŏŀƴ ǊŜǎǳƭǘ ƛƴ ǾŜǊȅ ǎŜǾŜǊŜ ƭŜƎŀƭ ŀƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŎƻƴǎŜǉǳŜƴŎŜǎΣ ƛƴ ǘƘŜ ǿƻǊǎǘ ŎŀǎŜ 
ǎŎŜƴŀǊƛƻ ƭŜŀŘƛƴƎ ǘƻ ŜƴŘŀƴƎŜǊƛƴƎ ƘǳƳŀƴ ƭƛǾŜǎ ŀƴŘ ǇǳǩƴƎ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƻǳǘ ƻŦ ōǳǎƛƴŜǎǎΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƳŀƴŀƎŜǎ ǘƘŜ ǉǳŀƭƛǘȅ ƻŦ ƛǘǎ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻƧŜŎǘǎ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ƭŜƎŀƭ 
ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎΦ Lƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅΣ ƛƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ǘǊǳǎǘ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ ƛƴǾŜǎǘƻǊ ŀƴŘ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊΣ 
ŜƴǎǳǊƛƴƎ ǎŀŦŜǘȅ ŀƴŘ ǇǊƻǘŜŎǝƴƎ ǘƘŜ ƘŜŀƭǘƘ ƻŦ ŀƭƭ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ ƛǎ ŜȄǘǊŜƳŜƭȅ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘΦ 



 

ǇŀƎŜ мфу 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƘƻƭŘǎ ŀ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŎŜǊǝŬŎŀǘŜǎ ŎƻƴŬǊƳƛƴƎ ǘƘŜ ƘƛƎƘŜǎǘ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ƻŦ ǉǳŀƭƛǘȅ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ 
ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΥ 
ω L{h прллмΥнлму ƻŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎȅǎǘŜƳΣ 
ω L{h мпллмΥнлмр ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎȅǎǘŜƳΣ 
ω L{h фллмΥнлмр ǉǳŀƭƛǘȅ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎȅǎǘŜƳΦ 
 
Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ¦bLIh¦{9 {! ƘƻƭŘǎΥ 
мΦ {Lb¢9C ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ŀǇǇǊƻǾŀƭ bƻΦ ¢D нрфо ŦƻǊ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǇŀƴŜƭǎ ŀƴŘ ƳƻŘǳƭŜǎΦ ¢ƘŜ ŀǇǇǊƻǾŀƭ ŎƻǾŜǊǎ 

ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƻŦ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǇŀƴŜƭǎ ŀƴŘ ƳƻŘǳƭŜǎ ŀƴŘ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ ǎƻƭǳǝƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ ǿŜǘ ǊƻƻƳǎ ƻŦ 
ōǳƛƭŘƛƴƎǎ ōŜƛƴƎ ŎƻƴǎǘǊǳŎǘŜŘ ƛƴ bƻǊǿŀȅΦ {Lb¢9C ǾŜǊƛŬŜǎ ǘƘŜƳ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭ 
ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎΣ ōǳƛƭŘƛƴƎ ǇƘȅǎƛŎǎΣ ŀŎƻǳǎǝŎǎ ŀƴŘ ŬǊŜ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴΦ Lǘ ŀƭǎƻ ǾŜǊƛŬŜǎ ǘƘŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ǳǎŜŘΣ ǿƛǘƘ 
ǊŜƎŀǊŘ ǘƻ ǘƘŜƛǊ ǇǊƻǇŜǊǝŜǎ ŀƴŘ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ƘǳƳŀƴ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ όŜΦƎΦ ƭŜǾŜƭǎ 
ƻŦ ŦƻǊƳŀƭŘŜƘȅŘŜ ŜƳƛǎǎƛƻƴǎΣ ƭŜŀŎƘƛƴƎ ƻŦ ƘŜŀǾȅ ƳŜǘŀƭǎ ƛƴǘƻ ǎŜǊǾƛŎŜ ǿŀǘŜǊ ŦǊƻƳ ƛƴǎǘŀƭƭŀǝƻƴǎ ŀƴŘ 
ŬǩƴƎǎ ŀƴŘ ƛƴǘƻ ǘƘŜ ƎǊƻǳƴŘ Ǿƛŀ ǊŀƛƴǿŀǘŜǊ ŀǊŜ ǾŜǊƛŬŜŘύΣ ǿƘŜǊŜ ƭƛƳƛǘ ǾŀƭǳŜǎ Ƴǳǎǘ ƴƻǘ ōŜ ŜȄŎŜŜŘŜŘΦ 

нΦ 9ǳǊƻǇŜŀƴ ¢ŜŎƘƴƛŎŀƭ !ǎǎŜǎǎƳŜƴǘ 9¢!Σ ǿƘƛŎƘ ŀƭƭƻǿǎ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǘƻ ƳŀǊƪ ǘƘŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƻŦ ƛǘǎ 
ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ /9 ƳŀǊƪΦ ¢ƘŜ wL{9 LƴǎǝǘǳǘŜΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǘƘŜ ƛǎǎǳŜǊ ƻŦ ǘƘƛǎ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘΣ ŎƘŜŎƪǎ ŀƭƭ 
ǎƻƭǳǝƻƴǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ Ǉƻƛƴǘ ƻŦ ǾƛŜǿ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ ōǳƛƭŘƛƴƎ ǇƘȅǎƛŎǎ ŀƴŘ ƳŜŜǝƴƎ ŬǊŜ ǊŜǎƛǎǘŀƴŎŜ 
ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ǳǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜƛǊ ƳŀƴǳŦŀŎǘǳǊŜ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ 
ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ƻŦ 9¦ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǝƴƎ 
ŎƻǳƴǘǊƛŜǎΦ 

оΦ /ŜǊǝŬŎŀǘŜ ƻŦ /ƻƴŦƻǊƳƛǘȅ ƻŦ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ DŜǊƳŀƴ 5Lb ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ǳǎŜŘ ƛƴ ǝƳōŜǊ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ ƛǎǎǳŜŘ ōȅ ǘƘŜ .ǳƴŘŜǎπDǸǘŜƎŜƳŜƛƴǎŎƘŀƊ aƻƴǘŀƎŜōŀǳ ǳƴŘ CŜǊǝƎƘŅǳǎŜǊ ŜΦ±ΦΣ ŀƴŘ w![π
D½ пнм ŎŜǊǝŬŎŀǘŜ ŎƻƴŬǊƳƛƴƎ ǘƘŜ ƘƛƎƘ ƳŀƴǳŦŀŎǘǳǊƛƴƎ ǉǳŀƭƛǘȅ ƻŦ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! ǇǊƻŘǳŎǘǎΦ 

¢ƘŜ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ .ǊŀƴŎƘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! Ƴŀƛƴǘŀƛƴǎ ŀ ŦŀŎǘƻǊȅ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ŎƻƴǘǊƻƭ ŎŜǊǝŬŎŀǘŜ ŦƻǊ ƛǘǎ ŀǎǇƘŀƭǘ 
ǇƭŀƴǘǎΦ 
 
Lƴ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŘƛŘ ƴƻǘ ǊŜŎƻǊŘ ŀƴȅ ƴƻƴπŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜǎ ǿƛǘƘ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ 
ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ƻƴ ŎǳǎǘƻƳŜǊ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅΦ 
 
/ƻƴŬŘŜƴǝŀƭƛǘȅ ƻŦ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛǎ ǇǊƻǘŜŎǘŜŘ ǳƴŘŜǊ ŀ ƎŜƴŜǊŀƭ ǎȅǎǘŜƳ ƻŦ ǇǊƻǘŜŎǝƴƎ Řŀǘŀ 
ŎƻƴǎǝǘǳǝƴƎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎŜŎǊŜǘǎΦ ¢ƘŜ ǎȅǎǘŜƳ Ŏƻƴǎƛǎǘǎ ƻŦΥ  
ω ǇƘȅǎƛŎŀƭ Řŀǘŀ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ƳŜŀǎǳǊŜǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ŦƻǊ ǘƘŜ ƻŶŎŜ ŎƻƳǇƭŜȄ ōȅ ŀƴ ŜȄǘŜǊƴŀƭ 

ŎƻƳǇŀƴȅΤ ǊŜǎǘǊƛŎǝƻƴ ƻŦ ǳƴŀǳǘƘƻǊƛǎŜŘ ŀŎŎŜǎǎ ǘƻ ǘƘŜ ōǳƛƭŘƛƴƎ ǘƘǊƻǳƎƘ ŀ ǎƳŀǊǘ ŎŀǊŘ ǎȅǎǘŜƳΤ 
ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎΤ ǇǊƻǇŜǊ ŎƛǊŎǳƭŀǝƻƴ ƻŦ ŘƻŎǳƳŜƴǘŀǝƻƴΤ  

ω ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŜ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ƻŦ Řŀǘŀ ƻƴ ǘƘŜ L¢ ƴŜǘǿƻǊƪ όŜΦƎΦ ŀǳǘƘƻǊƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ŀŎŎŜǎǎ ǘƻ ŎƻǇȅƛƴƎ 
ŀƴŘ ǇǊƛƴǝƴƎ ŘŜǾƛŎŜǎ ŀƴŘ ǇǊƛƴǘƻǳǘǎ ōȅ ƳŜŀƴǎ ƻŦ ǇǊƻȄƛƳƛǘȅ ŎŀǊŘǎύ ŀƴŘ ǘƘŜ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ƻŦ Řŀǘŀ 
ǘǊŀƴǎƳƛǧŜŘ ƻǾŜǊ ǘƘŜ LƴǘŜǊƴŜǘ όŜΦƎΦ ŎƻƴǘǊƻƭ ƻŦ ƴŜǘǿƻǊƪ ǘǊŀŶŎΣ ŜƴǎǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ƻŦ ŎƻƳǇǳǘŜǊǎΣ 
ǇƭŀŎƛƴƎ ǎŜǊǾŜǊǎ ƛƴ ǎŜŎǳǊŜ ǇǊŜƳƛǎŜǎΣ ǎŜŎǳǊƛƴƎ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ ǎƻƊǿŀǊŜύΦ 

 
hƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ ŀŘƻǇǘŜŘ 9{D ǎǘǊŀǘŜƎȅ ƛǎ ǘƻ ǊŜǎǇŜŎǘ ǇǊƛǾŀŎȅ ŀƴŘ ŎƻƴŬŘŜƴǝŀƭƛǘȅ ƻŦ 
ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴΦ ! ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ǇǊƻƧŜŎǘ ǘŜŀƳ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǎŜǘ ǳǇ ǘƻ ǿƻǊƪ ƻƴ ǎƻƭǳǝƻƴǎ ǘƻ ƛƳǇǊƻǾŜ ǘƘŜ DǊƻǳǇΩǎ 
ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ǎȅǎǘŜƳΦ 
 
¢ƘŜ ǎǘŀũ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ ŀƴŘ LƴǘŜǊƴŀƭ /ƻƴǘǊƻƭ hŶŎŜ Ŏƻƴǝƴǳƻǳǎƭȅ ǾŜǊƛŦȅ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊƻƭ ƳŜŎƘŀƴƛǎƳǎ ƛƴ ǇƭŀŎŜ ŦƻǊ 
ǘƘŜ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ƻŦ Řŀǘŀ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ǎȅǎǘŜƳǎ ōȅ ŎŀǊǊȅƛƴƎ ƻǳǘ ŀǳŘƛǘǎ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭǎ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ 
ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ŀƴƴǳŀƭ ǇƭŀƴǎΦ 
 
¢ƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ŀŘƻǇǘŜŘ ǘƘŜ tŜǊǎƻƴŀƭ 5ŀǘŀ tǊƻǘŜŎǝƻƴ tƻƭƛŎȅ ǿƛǘƘ ŀŎŎƻƳǇŀƴȅƛƴƎ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎΣ ǿƘƛŎƘ 
ŎƻƴǎǝǘǳǘŜ ŀ ǎŜǘ ƻŦ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ŜƴǎǳǊƛƴƎ ǇǊƻǇŜǊ ǇǊƻŎŜǎǎƛƴƎ ƻŦ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ŘŀǘŀΣ ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ 



 

ǇŀƎŜ мфф 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ŀŎŎƻǳƴǘ ǘƘŜ ƻōƭƛƎŀǝƻƴǎ ƛƳǇƻǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴǎ ƻŦ wŜƎǳƭŀǝƻƴ ό9¦ύ нлмсκстф ƻŦ ǘƘŜ 9ǳǊƻǇŜŀƴ 
tŀǊƭƛŀƳŜƴǘ ŀƴŘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻǳƴŎƛƭ ƻŦ нт !ǇǊƛƭ нлмс ƻƴ ǘƘŜ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ƻŦ ƴŀǘǳǊŀƭ ǇŜǊǎƻƴǎ ǿƛǘƘ ǊŜƎŀǊŘ ǘƻ ǘƘŜ 
ǇǊƻŎŜǎǎƛƴƎ ƻŦ ǇŜǊǎƻƴŀƭ Řŀǘŀ ŀƴŘ ƻƴ ǘƘŜ ŦǊŜŜ ƳƻǾŜƳŜƴǘ ƻŦ ǎǳŎƘ ŘŀǘŀΣ ŀƴŘ ǊŜǇŜŀƭƛƴƎ 5ƛǊŜŎǝǾŜ фрκпсκ9/ ŀƴŘ 
tƻƭƛǎƘ ǇŜǊǎƻƴŀƭ Řŀǘŀ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎΦ ¢ƘŜ ƻōƭƛƎŀǝƻƴǎ ǎŜǘ ƻǳǘ ƛƴ ǘƘŜ tƻƭƛŎȅ ŀǇǇƭȅ ǘƻ ŀƭƭ ǇŜǊǎƻƴŀƭ Řŀǘŀ 
ǇǊƻŎŜǎǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΣ ǿƘŜǘƘŜǊ ƛƴ ǇŀǇŜǊ ƻǊ ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ ŦƻǊƳΦ ¢ƘŜ tƻƭƛŎȅ ŀǇǇƭƛŜǎ ǘƻ ŀƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻŦ ǘƘŜ 
ŎƻƳǇŀƴȅΦ ¢ƘŜ tƻƭƛŎȅ ƛǎ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǊŜǾƛŜǿ ōȅ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΩǎ 5ŀǘŀ tǊƻǘŜŎǝƻƴ hŶŎŜǊ ŀǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ŜŀŎƘ 
ŎŀƭŜƴŘŀǊ ȅŜŀǊ ƻǊ ǿƘŜƴ ƭŜƎƛǎƭŀǝƻƴ ŎƘŀƴƎŜǎΦ 
 
Lƴ нлнпΣ ƴƻ ŎƻƳǇƭŀƛƴǘǎ ǿŜǊŜ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ōǊŜŀŎƘŜǎ ƻŦ ŎǳǎǘƻƳŜǊ ǇǊƛǾŀŎȅΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀǧŀŎƘŜǎ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊ ƛƳǇƻǊǘŀƴŎŜ ǘƻ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŜǘƘƛŎǎΣ ǘƘŜ ǉǳŀƭƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ƻũŜǊŜŘ ŀƴŘ 
ǘƘŜ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƘŜŀƭǘƘΣ ǎŀŦŜǘȅ ŀƴŘ ǇŜǊǎƻƴŀƭ Řŀǘŀ ƻŦ ƛǘǎ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ŀƴŘ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎΦ ¢ƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ 
ǇƻƭƛŎƛŜǎ ŀƴŘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜ ŎŜǊǝŬŎŀǝƻƴǎ ƻōǘŀƛƴŜŘΣ ŎƻƴŬǊƳ ǘƘŜ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ǘƻ ǘƘŜ ƘƛƎƘŜǎǘ 
ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ƛƴ ŜǾŜǊȅ ŀǎǇŜŎǘ ƻŦ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎΦ 5ŜǘŀƛƭŜŘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ Ǌƛǎƪǎ Ŏŀƴ ōŜ ŦƻǳƴŘ 
ƛƴ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнпΣ ƛƴ ǎŜŎǝƻƴ уΦмΦ 
 
{пπр ¢ŀǊƎŜǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƴŜƎŀǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ ŀŘǾŀƴŎƛƴƎ ǇƻǎƛǝǾŜ ƛƳǇŀŎǘǎΣ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎƛƴƎ 
ƳŀǘŜǊƛŀƭ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ  
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ƘŀǾŜ ǎǇŜŎƛŬŎ ǘŀǊƎŜǘǎ ƛƴ ǘƘƛǎ ǊŜǎǇŜŎǘΦ 
 

фΦпΦ /hwthw!¢9 Dh±9wb!b/9 
 
LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ  
 
Dм /ƻƴŘǳŎǝƴƎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŀŎǝǾƛǘȅ 
Dмπм /ƻǊǇƻǊŀǘŜ ŎǳƭǘǳǊŜ ŀƴŘ ǇƻƭƛŎƛŜǎ ŦƻǊ ŎƻƴŘǳŎǝƴƎ ōǳǎƛƴŜǎǎ 
 
Lƴ ǊŜǎǇƻƴǎŜ ǘƻ ǘƘŜ ŦǳƭŬƭƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ǎǘŀǘǳǘƻǊȅ ƻōƭƛƎŀǝƻƴ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ²ƘƛǎǘƭŜōƭƻǿŜǊ tǊƻǘŜŎǝƻƴ !ŎǘΣ ǘƘŜǊŜ 
ǿŀǎ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ŀ ǿƘƛǎǘƭŜōƭƻǿƛƴƎ ŀƴŘ ŦƻƭƭƻǿπǳǇ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ ¢ƘŜ ǇǳǊǇƻǎŜ ƻŦ 
ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ƛǎ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŀǘ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ ƻǇŜǊŀǘŜǎ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ƴŀǝƻƴŀƭ ŀƴŘ 9ǳǊƻǇŜŀƴ ƭŀǿ ōȅ 
ǇǳǩƴƎ ƛƴ ǇƭŀŎŜ ŀƴ ŜũŜŎǝǾŜ ƳŜŎƘŀƴƛǎƳ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŀǘ ƛǊǊŜƎǳƭŀǊƛǝŜǎ ǊŜƭŀǝƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ŦǳƴŎǝƻƴƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ 
ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ŀǊŜ ǇǊŜǾŜƴǘŜŘ ŀƴŘ ŘŜŀƭǘ ǿƛǘƘ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ŀ ŎƘŀƴƴŜƭ ŦƻǊ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ƛǊǊŜƎǳƭŀǊƛǝŜǎ ǿƛǘƘƛƴ 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ 
 
¢ƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ǎŜǘǎ ƻǳǘ ǘƘŜ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ƛǊǊŜƎǳƭŀǊƛǝŜǎ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǘƘŜ ǿƘƛǎǘƭŜōƭƻǿƛƴƎ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜΣ ǘƘŜ ǊǳƭŜǎ ŦƻǊ 
ǊŜǇƻǊǝƴƎΣ ƛƴǾŜǎǝƎŀǝƻƴ ŀƴŘ ŦƻƭƭƻǿπǳǇΣ ŀƴŘ Ƙƻǿ ǿƘƛǎǘƭŜōƭƻǿŜǊǎ ŀǊŜ ǇǊƻǘŜŎǘŜŘ ŀƴŘ ǇǊƻƘƛōƛǘŜŘ ŦǊƻƳ 
ǊŜǘŀƭƛŀǝƻƴ ŦƻǊ Ǿƛƻƭŀǝƻƴǎ ǘƘŀǘ ƘŀǾŜ ƻŎŎǳǊǊŜŘΦ 
 
hƴŜ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ ƪŜȅ ŎƻƳǇŜǝǝǾŜ ŀŘǾŀƴǘŀƎŜǎ ƛǎ ƛǘǎ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ŎǳƭǘǳǊŜΣ ǎƘŀǇŜŘ ōȅ ƎŜƴŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƘƻ ƘŀǾŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ƻǳǊ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ŦƻǊ ƻǾŜǊ тр ȅŜŀǊǎΦ ²Ŝ ŀǊŜ ǇǊƻǳŘ 
ƻŦ ƻǳǊ tƻŘƭŀǎƛŜ Ǌƻƻǘǎ ŀƴŘ ŎƻƳǇŀƴȅ ƘƛǎǘƻǊȅΦ CƻǊ ȅŜŀǊǎ ǿŜ ƘŀǾŜ ƻǇŜǊŀǘŜŘ ǳƴŘŜǊ ŀ ŎƻŘŜ ŎǊŜŀǘŜŘ ōȅ ƻǳǊ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ ¢ƘŜ ά¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ {ƘŀǊŜŘ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ hōƧŜŎǝǾŜǎέΣ ŀŘƻǇǘŜŘ ƛƴ нлмтΣ ŀƴŘ ƳƻŘƛŬŜŘ ƛƴ 
нлннΣ ōǳƛƭŘǎ ǘƘŜ ƛŘŜƴǝǘȅ ƻŦ ƻǳǊ DǊƻǳǇ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǾŀƭǳŜǎ ǘƘŀǘ ƎǳƛŘŜ ŀƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ Lǘ ƛǎ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜΣ Ǉŀǎǎƛƻƴ 
ŀƴŘ ǘǊǳǎǘ ǘƘŀǘ ŀƭƭƻǿ ǳǎ ǘƻ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘ ŦǳǊǘƘŜǊ ŀƳōƛǝƻǳǎ ǇǊƻƧŜŎǘǎΦ 
 
Lƴ нлнпΣ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ ǳƴƛǉǳŜ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ŀƴŘ ŦǊŜǉǳŜƴǘ ƳŜŜǝƴƎǎ ōŜǘǿŜŜƴ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ¦ƴƛōŜǇ 
DǊƻǳǇ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŜƳǇƘŀǎƛǎŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŦƻǳƴŘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƴŜǿ ƛŘŜƴǝǘȅ ŀƴŘ 
ǾŀƭǳŜǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛǎ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴǘ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ŀƴŘ ǘƘŜ ƴǳǊǘǳǊƛƴƎ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝǾŜ ŦŜŜŘōŀŎƪΦ  
 



 

ǇŀƎŜ нлл 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

¢ƘŜ ά¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ {ƘŀǊŜŘ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ hōƧŜŎǝǾŜǎέ ƛǎ ŀ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ǘƘŀǘ ƛǎ ǇǳōƭƛŎƭȅ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ŀǘ ŀƭƭ DǊƻǳǇ 
ƻŶŎŜǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘƛǊŘ ǇŀǊǝŜǎΣ Ǿƛŀ ǘƘŜ ǿŜōǎƛǘŜ ǿǿǿΦǳƴƛōŜǇΦǇƭ ό9{D ǘŀōΤ ƭƛƴƪΥ 
ƘǧǇǎΥκκǳƴƛōŜǇΦǇƭκȊǊƻǿƴƻǿŀȊƻƴȅπǊƻȊǿƻƧΦƘǘƳƭύΦ hǳǊ ƴŜǿƭȅ ƘƛǊŜŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ƻōƭƛƎŜŘ ǘƻ ŦŀƳƛƭƛŀǊƛǎŜ 
ǘƘŜƳǎŜƭǾŜǎ ǿƛǘƘ ƛǘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜƛǊ ŬǊǎǘ Řŀȅǎ ŀǘ ǿƻǊƪ ōȅ ǎƛƎƴƛƴƎ ŀƴ ǳƴŘŜǊǘŀƪƛƴƎ ǘƻ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊǳƭŜǎ ŀƴŘ 
ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ƛƴ ŦƻǊŎŜ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŀ ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴ ǘƻ ǊŜǎǇŜŎǘ ƘǳƳŀƴ ǊƛƎƘǘǎΦ ²Ŝ ŀǊŜ ōǳƛƭŘƛƴƎ ƻǳǊ 
ŦǳǘǳǊŜ ƻƴ ŎƻƳƳƻƴ ƻōƧŜŎǝǾŜǎΣ ƳƻǾƛƴƎ ǘƻǿŀǊŘǎ ƳƻŘŜǊƴƛǘȅ ǿƘƛƭŜ ǊŜǎǇŜŎǝƴƎ ǘǊŀŘƛǝƻƴΦ  
 
¢ƘŜ ά{ƘŀǊŜŘ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ hōƧŜŎǝǾŜǎέ ƭƛǎǘ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǾŀƭǳŜǎ ŦƻǊ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΥ 
ω YƴƻǿƭŜŘƎŜ 
ω tŀǎǎƛƻƴ 
ω ¢Ǌǳǎǘ  
 
hǳǊ DǊƻǳǇ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ŀǿŀǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴŎŜ ƻŦ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŜǘƘƛŎǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ƴŜŜŘ ǘƻ ƻōǎŜǊǾŜ ǘƘŜƳ ƛƴ ŀ 
ƭƛǎǘŜŘ ŎƻƳǇŀƴȅΦ !ǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ǿŜ ǎǘǊƛǾŜ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŀǘ ŀƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀŘƻǇǘ ǘƘŜ ōŜǎǘ ƳƻŘŜƭǎ ƻŦ 
ōŜƘŀǾƛƻǳǊΦ ²Ŝ ōŜƭƛŜǾŜ ǘƘŀǘ ŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ŀƴŘ ōǊƛōŜǊȅ ŀǊŜ ŜƭŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ŀ ōǊƻŀŘŜǊ ǇƘŜƴƻƳŜƴƻƴ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ 
ǾŀƭǳŜǎΣ ŜǘƘƛŎǎ ŀƴŘ ƛƴǘŜƎǊƛǘȅ ƛƴ ōǳǎƛƴŜǎǎΦ ²ƘŜǊŜ ǇŜƻǇƭŜ ŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ƻŦ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴǘ ŀƴŘ ƎŜƴŜǊŀƭƭȅ ƪƴƻǿƴ 
ŜǘƘƛŎŀƭ ǾŀƭǳŜǎΣ ǘƘŜ ǘƘǊŜŀǘ ƛǎ ƳǳŎƘ ƭƻǿŜǊΦ ¢Ƙƛǎ ƛǎ ǿƘȅ ǎǘŀũ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ǎŜǎǎƛƻƴǎ ŀǊŜ ǎƻ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘΣ ŘǳǊƛƴƎ ǿƘƛŎƘ 
ŜȄƛǎǝƴƎ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ƛƴǎǘǊǳŎǝƻƴǎ ŀǊŜ ǊŜŦǊŜǎƘŜŘ ŀƴŘ ŘƛǎŎǳǎǎŜŘΦ  
 
/ǳǎǘƻƳŜǊ ǎŀǝǎŦŀŎǝƻƴ ƛǎ ƻǳǊ ǇǊƛƳŀǊȅ ƻōƧŜŎǝǾŜΦ ²Ŝ ǎǘǊƛǾŜ ǘƻ ŀŎƘƛŜǾŜ ƛǘ ǿƘƛƭŜ ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ŀƭƭ 
ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ƭŜƎŀƭ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ǿŜ ǇǊƻǾƛŘŜΦ  
 
¦ƴƛōŜǇ {! Ƙŀǎ ŀŘƻǇǘŜŘ ǘƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ L{h ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ŀǎ ŀ ǎŜǘ ƻŦ ōŜǎǘΣ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ŀƴŘ 
ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŜŘ ǇǊŀŎǝŎŜǎ ŦƻǊ ŘƻƛƴƎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƛƴ ǾŀǊƛƻǳǎ ŀǎǇŜŎǘǎ ƻŦ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǎƻŎƛŀƭ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅΦ ¢ƘŜ DǊƻǳǇ 
ƳŀƴŀƎŜǎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƛǎǎǳŜǎΣ ƻŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ ǎŀŦŜǘȅΣ ǉǳŀƭƛǘȅ ƻŦ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǿƻǊƪǎ ŀƴŘ ƳŀƴǳŦŀŎǘǳǊŜŘ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ōȅ ŀǇǇƭȅƛƴƎ ǘƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ƻŦ L{h фллмΣ мпллмΣ прллм ŀƴŘ tbπ9b момлуπнм 
ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ŀ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘ LƴǘŜƎǊŀǘŜŘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ {ȅǎǘŜƳ ǘƘŀǘ Ƙŀǎ 
ōŜŜƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘƭȅ ŎŜǊǝŬŜŘΦ ¢ƘŜ ǎŎƻǇŜ ƻŦ ŎŜǊǝŬŜŘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƛǎ ŘŜŬƴŜŘ ōȅ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ŎŜǊǝŬŎŀǘŜǎΣ ǿƘƛŎƘ 
ŀǊŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ŀǘ ǿǿǿΦǳƴƛōŜǇΦǇƭ  
 
¢ƘŜ ŦǳƴŎǝƻƴƛƴƎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇΩǎ LƴǘŜƎǊŀǘŜŘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ {ȅǎǘŜƳ ƛǎ ǊŜƎǳƭŀǊƭȅ ŀƴŀƭȅǎŜŘ ǿƛǘƘ ǊŜƎŀǊŘ ǘƻ ǊƛǎƪǎΦ !ƭƭ 
ŎƻƳǇŀƴȅ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ŀǊŜ ƳƻƴƛǘƻǊŜŘΣ ǎǳǇŜǊǾƛǎŜŘ ŀƴŘ ŘŜǎŎǊƛōŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎΣ ǿƘƛŎƘ 
ŀǊŜ ƳŀŘŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ǘƻ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻƴ ǘƘŜ LƴǘǊŀƴŜǘΦ LƴǎǘǊǳŎǝƻƴǎ ŀƴŘ ƻǊŘŜǊǎ ǊŜŦŜǊǊƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ LƴǘŜƎǊŀǘŜŘ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ {ȅǎǘŜƳ ƳŜŜǘ ǘƘŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ŘǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎΦ hǳǊ ŜũƻǊǘǎ ŀǊŜ ŎƻƴŬǊƳŜŘ ōȅ 
ǘƘŜ LƴǘŜƎǊŀǘŜŘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ {ȅǎǘŜƳ tƻƭƛŎȅ ŀŘƻǇǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {!Σ ǿƘƛŎƘ 
ƛƴŘƛŎŀǘŜǎ ǘƘŀǘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǎƘƻǳƭŘ ǘǊŜŀǘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎΩ ƴŜŜŘǎΣ Ŏƻƴǝƴǳƻǳǎ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΩ 
ŎƻƳǇŜǘŜƴŎŜǎΣ ŜũŜŎǝǾŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ƻŎŎǳǇŀǝƻƴŀƭ ǎŀŦŜǘȅ ŀƴŘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴΣ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ 
ǿƛǘƘ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ƭŀǿǎ ŀƴŘ ŜǘƘƛŎŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƭƻŎŀƭ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ŀǎ ǘƘŜƛǊ 
ǇǊƛƻǊƛǝŜǎΦ 
 
¢ƘŜ ǎǘŀũ ƻŦ ǘƘŜ !ǳŘƛǘ ŀƴŘ LƴǘŜǊƴŀƭ /ƻƴǘǊƻƭ hŶŎŜ Ŏƻƴǝƴǳƻǳǎƭȅ ǾŜǊƛŦȅ ǘƘŜ LƴǘŜƎǊŀǘŜŘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ {ȅǎǘŜƳ 
ōȅ ŎŀǊǊȅƛƴƎ ƻǳǘ ŀǳŘƛǘǎ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭǎ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ŀƴƴǳŀƭ ǇƭŀƴǎΦ  
 
Lƴ нлнпΣ ǘƘŜȅ ǇŜǊŦƻǊƳŜŘ т ǘŀǎƪǎ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŜ ǇǊƻǇŜǊ ŦǳƴŎǝƻƴƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭ ǎȅǎǘŜƳΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ 
ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀǎ ƻŦ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŜȄŜŎǳǝƻƴΣ ǇǳǊŎƘŀǎŜ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎΣ ŀƴŘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ 
ŎƛǊŎǳƭŀǝƻƴΦ ¢ƘŜ ǎǘŀǘǳǎ ƻŦ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴǎ ŦƻǊƳǳƭŀǘŜŘ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǘƘŜ 
ŀōƻǾŜ ǘŀǎƪǎ ƛǎ ǎȅǎǘŜƳŀǝŎŀƭƭȅ ƳƻƴƛǘƻǊŜŘΦ  
 
¢ƘŜ LƴǘŜƎǊŀǘŜŘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ {ȅǎǘŜƳ ƛǎ ŀƭǎƻ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǇŜǊƛƻŘƛŎ ǊŜǾƛŜǿǎ ōȅ ǘƻǇ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΦ ¢ƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ 
ƻŦ ǘƘŜǎŜ ǊŜǾƛŜǿǎ ŀǊŜ ƛƴǘŜƴŘŜŘ ǘƻ ŎƻƴŬǊƳ ǘƘŜ ŀŘŜǉǳŀŎȅ ŀƴŘ ŜũŜŎǝǾŜƴŜǎǎ ƻŦ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ǎƻƭǳǝƻƴǎ 



 

ǇŀƎŜ нлм 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ŀŘƻǇǘŜŘΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ ŀ ŬŜƭŘ ŦƻǊ ƛƴƛǝŀǝƴƎ Ŏƻƴǝƴǳƻǳǎ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ ƛƴ ŀ ŘȅƴŀƳƛŎŀƭƭȅ ŎƘŀƴƎƛƴƎ 
ŜȄǘŜǊƴŀƭ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΦ ¢ƘŜ ŜŶŎŀŎȅ ƻŦ ŀŎǝƻƴǎ ǘŀƪŜƴ ƛƴ ǘƘƛǎ ǊŜƎŀǊŘ ƛǎ ŎƻƴŬǊƳŜŘ ōȅ ǇƻǎƛǝǾŜ 
ǊŜǎǳƭǘǎ ƻŦ ŜȄǘŜǊƴŀƭ ŀǳŘƛǘǎ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ LƴǘŜƎǊŀǘŜŘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ {ȅǎǘŜƳ ŜȄŜǊŎƛǎŜŘ ōȅ 
59Yw! /ŜǊǝŬŎŀǝƻƴΣ ŀƴŘ /ƻƳǇŀƴȅ tǊƻŘǳŎǝƻƴ /ƻƴǘǊƻƭ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ .ǊŀƴŎƘ ōȅ L¢/Φ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ōȅπƭŀǿǎ ƎƻǾŜǊƴƛƴƎ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ǿƻǊƪ ŀƴŘ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎΦ ¢ƘŜǎŜ 
ƛƴŎƭǳŘŜΥ  
мΦ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ /ƻƭƭŜŎǝǾŜ [ŀōƻǳǊ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ {!Σ 
нΦ ²ƻǊƪ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ƛƴ ŀƭƭ ƻǘƘŜǊ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ 
оΦ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ƛƴ ŀƭƭ ƻǘƘŜǊ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ 
пΦ wŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ {ƻŎƛŀƭ .ŜƴŜŬǘǎ CǳƴŘ ƛƴ ŀƭƭ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ 
рΦ tǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ǇǊŜǾŜƴǝǾŜ ƳŜŘƛŎŀƭ ŜȄŀƳƛƴŀǝƻƴǎΣ 
сΦ tǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ǊǳƭŜǎ ƻƴ ǘƘŜ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴΣ ǳǎŜ ŀƴŘ ǎŜǧƭŜƳŜƴǘ ƻŦ Ŏƻǎǘǎ ƻŦ ŎƻƳǇŀƴȅ ŎŀǊǎΣ 
тΦ tǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ǊǳƭŜǎ ƻƴ ǘƘŜ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ ƻŦ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ǇǊƻǘŜŎǝǾŜ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘΣ ǿƻǊƪ ŎƭƻǘƘƛƴƎ ŀƴŘ 

ŦƻƻǘǿŜŀǊ ŀƴŘ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ƘȅƎƛŜƴŜ ǇǊƻŘǳŎǘǎΦ 
 
  



 

ǇŀƎŜ нлн 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

Dмπн aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎ ǿƛǘƘ ǎǳǇǇƭƛŜǊǎ 
 
! ƎǊŜŀǘ ŘŜŀƭ ŘŜǇŜƴŘǎ ƻƴ ƻǳǊ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǿƘȅΣ ǇǊƛƻǊ ǘƻ ǎǘŀǊǝƴƎ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴΣ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ŀǊŜ 
ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ŀ ǇǊŜπǎŎǊŜŜƴƛƴƎ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŀƴŘ ǘƘŜƴ ŜƴǘŜǊŜŘ ƛƴǘƻ ǘƘŜ /ƻƴǘǊŀŎǘƻǊ /ŀǘŀƭƻƎǳŜΣ ǿƘƛŎƘ ǊŜǘǊƛŜǾŜǎ 
ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŦǊƻƳ ǎǘŀǘŜ ǊŜƎƛǎǘŜǊǎ όŜΦƎΦ D¦{Σ Yw{Σ ±ƛŜǎύΦ .ŜŦƻǊŜ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƛǎ ǎƛƎƴŜŘΣ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊ 
ƛǎ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭƭȅ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ŀ ǘǿƻπǎǘŀƎŜ ǘŀȄ ŀƴŘ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴ ǾŜǊƛŬŎŀǝƻƴΣ ƛΦŜΦ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ŀƴŘ ǘƘŜƴ 
ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜǎǎƛƴƎ ƻŦ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ōȅ ŀƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ǎǘŀƎŜ ŀƴŘ ǘƘŜ ǇǊŜǇŀǊƛƴƎ ƻŦ ŀƴ 
ƻǇƛƴƛƻƴ ōȅ ǘƘŜ [ŜƎŀƭ ¢ŜŀƳΦ .ȅ ǎƛƎƴƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘΣ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊ ǳƴŘŜǊǘŀƪŜǎ ǘƻ ŎƻƳǇƭȅ ǿƛǘƘ ǘƘŜ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ 
ƻŦ /ƻƴŘǳŎǘ ŦƻǊ /ƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎΣ ǿƘƛŎƘ ƛƴŎƭǳŘŜ ŀǎǇŜŎǘǎ ǊŜƭŀǝƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƴŘǳŎǘ ƻŦ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŀƴŘ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ 
ǿƛǘƘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǘŀƪƛƴƎ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛƴƎǎΣ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴΣ ŜǘƘƛŎǎ ŀƴŘ 
ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΣ ƘŜŀƭǘƘ ŀƴŘ ǎŀŦŜǘȅΦ !ǘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǝƳŜΣ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ 
ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ƻƴƎƻƛƴƎ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ƛǎ ŀǎǎŜǎǎŜŘ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ŀƴŘ hI{Σ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊǎΦ 
¢ƘŜǎŜ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘǎ ŀǊŜ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ŎǊƛǘŜǊƛŀ ǘŀƪŜƴ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ǿƘŜƴ ǎŜƭŜŎǝƴƎ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊ ŦƻǊ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴΦ 
Lƴ ƛǘǎ ƻƴƎƻƛƴƎ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎΣ ¦ƴƛōŜǇ ƛǎ ƭŀǊƎŜƭȅ ǎǳǇǇƻǊǘŜŘ ōȅ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǿƛǘƘ ǿƘƛŎƘ ƛǘ Ƙŀǎ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ŦǊŀƳŜǿƻǊƪ 
ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎΣ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘǊǳǎǘ ŀƴŘ Ƙŀǎ ƘŀŘ ŀ ƎƻƻŘ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΦ !ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ 
ǘƘŜ 9{D ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ǿƻǊƪ ƛǎ ǳƴŘŜǊǿŀȅ ǘƻ ƛŘŜƴǝŦȅ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ŎƘŀƛƴ ŀƳƻƴƎ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎΦ ¢ƘŜ 
ǘŀǊƎŜǘ ƻǳǘŎƻƳŜ ƻŦ ǘƘŜ ǿƻǊƪ ƛǎ ǘƻ ƘŀǾŜ ŀƴ ŜũŜŎǝǾŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊ ǉǳŀƭƛŬŎŀǝƻƴ ǎȅǎǘŜƳΦ 
 
²Ŝ ǿŀƴǘ ǘƻ ōŀǎŜ ƻǳǊ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ƻƴ ǇǊƻǾŜƴ ŀƴŘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ŦǊƛŜƴŘƭȅ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎΦ ²Ŝ ŀǊŜ ŀǿŀǊŜ ǘƘŀǘ 
ōǳƛƭŘƛƴƎ ǎǳŎƘ ŀ ǎǳǇǇƭȅ ŎƘŀƛƴ ǊŜǉǳƛǊŜǎ ŀ ƎǊŜŀǘ ŘŜŀƭ ƻŦ ŜũƻǊǘ ŀƴŘ ƛǎ ōǳǊŘŜƴŜŘ ǿƛǘƘ ǊƛǎƪǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ 
ŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜ ƻƴ ǘƘŜ ŀǾŀƛƭŀōƛƭƛǘȅ ƻŦ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎΣ ǿƘƛŎƘ ŀũŜŎǘǎ ǳƴƛǘ ǇǊƛŎŜǎΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ƴŜŜŘ ǘƻ ƛƴǾŜǎǘ 
ƳƻǊŜ ŜũƻǊǘ ƛƴ ŬƴŘƛƴƎ ƴŜǿ ǎƻƭǳǝƻƴǎΦ 
 
¦ƴƛƘƻǳǎŜ {! Ƙŀǎ ƛƴǎǘǊǳŎǝƻƴǎ ƛƴ ǇƭŀŎŜ ƻƴ ǘƘŜ ƛƴǘǊƻŘǳŎǝƻƴ ƻŦ ƴŜǿ ƳŀǘŜǊƛŀƭǎΦ ¢ƘŜȅ Ǉƻƛƴǘ ǘƻ ǘƘŜ ƴŜŜŘ ǘƻ 
ƻōǘŀƛƴ ŀƭƭ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴǎ ŦǊƻƳ ǎǳǇǇƭƛŜǊǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǎŜƭŜŎǝƴƎ 
ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ǿƛǘƘ ŀ ƳƛƴƛƳǳƳ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΣ ŜΦƎΦ ƛƴ ǘŜǊƳǎ ƻŦ ŦƻǊƳŀƭŘŜƘȅŘŜ ƻǊ ±h/ ŎƻƴǘŜƴǘΦ 
 
Lƴ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŘƛŘ ƴƻǘ ƪŜŜǇ ǎǘŀǝǎǝŎǎ ƻƴ ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ƴŜǿ ǎǳǇǇƭƛŜǊǎ ǘƘŀǘ ǿŜǊŜ ǾŜǊƛŬŜŘ ŦƻǊ 9{DΦ  
 
Dмπо tǊŜǾŜƴǝƻƴ ŀƴŘ ŘŜǘŜŎǝƻƴ ƻŦ ŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ŀƴŘ ōǊƛōŜǊȅ 
 
!ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎȅǎǘŜƳ ƛƴ ǇƭŀŎŜΣ ƛƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ /ƻŘŜ ƻŦ /ƻƴŘǳŎǘΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ 
ŀƭǎƻ Ƙŀǎ ŀƴ !ƴǝπ/ƻǊǊǳǇǝƻƴ ŀƴŘ !ƴǝπCǊŀǳŘ tǊƻŎŜŘǳǊŜΦ ¢Ƙƛǎ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ƛǎ ŀƴ ƛƴǘŜƎǊŀƭ ǇŀǊǘ ƻŦ ŜũƻǊǘǎ ǘƻ 
ǊŜŘǳŎŜ ǘƘŜ Ǌƛǎƪ ƻŦ ŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ŀƴŘ ǘƻ ǇǊƻƳƻǘŜ ǘƘŜ ƘƛƎƘŜǎǘ ŜǘƘƛŎŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ 
¢ƘǊƻǳƎƘ ƛǘǎ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛǎ ŜũŜŎǝǾŜƭȅ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴƛƴƎ ǇǊŜǾŜƴǝǾŜ ƳŜŎƘŀƴƛǎƳǎ ŀƴŘ 
ōǳƛƭŘƛƴƎ ŀ ŎǳƭǘǳǊŜ ƻŦ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴŎȅ ŀƴŘ ŀŎŎƻǳƴǘŀōƛƭƛǘȅΦ 
 
.ȅ ǊŜƎǳƭŀǝƴƎ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ŎƻƴŘǳŎǘ ƛƴ ǘƘŜ ŜǾŜƴǘ ƻŦ ŎƻǊǊǳǇǘ ƻǊ ŦǊŀǳŘǳƭŜƴǘ ŜǾŜƴǘǎ ǘƘŀǘ Ƴŀȅ ƻŎŎǳǊ ƛƴ ŀƭƭ 
ŀǊŜŀǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΩǎ ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΣ ŀǘ ŀƭƭ ƭŜǾŜƭǎ ƻŦ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ ǿŜ ŜȄǇǊŜǎǎ ƻǳǊ ŬǊƳ ŘƛǎŀǇǇǊƻǾŀƭ ƻŦ ǎǳŎƘ 
ōŜƘŀǾƛƻǳǊ ŀƴŘ ŀƭƭ ŦƻǊƳǎ ƻŦ ŎƻǊǊǳǇǝƻƴΦ  
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ !ƴǝπ/ƻǊǊǳǇǝƻƴ ŀƴŘ !ƴǝπCǊŀǳŘ tǊƻŎŜŘǳǊŜ ƛƴŎƭǳŘŜǎΥ 
ω ǘƘŜ ŘŜŬƴƛǝƻƴ ƻŦ ŦƻǊƳŀƭ ŀƴŘ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŀǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀǊŜ ŎŀǊǊƛŜŘ ƻǳǘ ƛƴ 

ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƭŀǿΣ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎΣ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ǊǳƭŜǎ ŀƴŘ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎ ƳŀŘŜΣ  
ω ǘƘŜ ŘŜŬƴƛǝƻƴ ƻŦ ǊǳƭŜǎ ƻŦ ŎƻƴŘǳŎǘ ǘƻ ǇǊŜǾŜƴǘ ŀƴŘ ŎƻǳƴǘŜǊŀŎǘ ŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ŀƴŘ ŦǊŀǳŘ ŎƻƳƳƛǧŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 

ŘŜǘǊƛƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΣ  
ω ǘƘŜ ŜǎǘŀōƭƛǎƘƳŜƴǘ ƻŦ ǊǳƭŜǎ ŦƻǊ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ŀƴŘ ŦǊŀǳŘǳƭŜƴǘ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ  
ω ǘƘŜ ŘŜŬƴƛǝƻƴ ƻŦ ǊǳƭŜǎ ŦƻǊ ŘŜŀƭƛƴƎ ǿƛǘƘ ǊŜǇƻǊǘǎΣ  
ω ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ŜũŜŎǝǾŜ ŎƻǊǊŜŎǝǾŜ ŀŎǝƻƴǎ ŀƴŘ ŜŶŎƛŜƴǘ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭ ƳŜŎƘŀƴƛǎƳǎΦ  
 



 

ǇŀƎŜ нло 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

Lǘ ƛǎ ŎƻƳǇǳƭǎƻǊȅ ŦƻǊ ŀƭƭ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳŀƴŀƎŜǊǎ ŀƴŘ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ƳŀƴŀƎŜǊǎ ƛƴ tƻƭŀƴŘ ŀƴŘ ŀōǊƻŀŘ ǘƻ 
ŦŀƳƛƭƛŀǊƛǎŜ ǘƘŜƳǎŜƭǾŜǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎ ǊŜƭŀǝƴƎ ǘƻ ŀƴǝπŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎΦ  
 
/ƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŀŘƻǇǘŜŘ ŀƴǝπŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ƻŦ ŀŘǾŜǊǎŜ ŜǾŜƴǘǎ ƛƴ ǘƘŜ DǊƻǳǇ 
ƛǎ ƘŀƴŘƭŜŘ ōȅ ǘƘŜ /ƻƳǇƭƛŀƴŎŜ /ƻƻǊŘƛƴŀǘƻǊΣ ǿƘƻ ƛǎ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ 
ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {Φ!Φ ¢ƘŜ ŎƻƻǊŘƛƴŀǘƻǊ ƻǾŜǊǎŜŜǎ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ŎƘŀƴƴŜƭ ƛƴ ǇƭŀŎŜΣ ŜƴǎǳǊƛƴƎ ŎƻƴŬŘŜƴǝŀƭƛǘȅ ŦƻǊ ǘƘƻǎŜ 
ǊŜǇƻǊǝƴƎ ŀƴŘ ƛƴǾŜǎǝƎŀǘŜǎΣ ǘƘŜƴ ƳƻƴƛǘƻǊǎ ŀƴŘ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘǎ ŎƻǊǊŜŎǝǾŜ ŀŎǝƻƴΦ !ƭƭ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ 
DǊƻǳǇΩǎ ƎƻǾŜǊƴƛƴƎ ōƻŘƛŜǎΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǇŀǊǘƴŜǊǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƛƴŦƻǊƳŜŘ ƻŦ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴΩǎ ŀƴǝπ
ŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ǇƻƭƛŎƛŜǎ ŀƴŘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ŀƭƭ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ ƎƻǾŜǊƴƛƴƎ ōƻŘƛŜǎ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
ǎǘŀũ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƘŀǾŜ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŀƴǝπŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ǘǊŀƛƴƛƴƎΦ  
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ŀǾƻƛŘ ǎƛǘǳŀǝƻƴǎ ǘƘŀǘ Ƴŀȅ ƎƛǾŜ ǊƛǎŜ ǘƻ ŀ ŎƻƴƅƛŎǘ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǘƘŀǘ 
ŎƻǳƭŘ ŀũŜŎǘ ǘƘŜƛǊ ƻōƧŜŎǝǾƛǘȅ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǳǊǎŜ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀƴŘ ŀŎǝƻƴǎΦ ¢ƘŜ ŜȄƛǎǘŜƴŎŜ ƻŦ ŎƻƴƅƛŎǘǎ ƻŦ 
ƛƴǘŜǊŜǎǘ Ŏŀƴ ƭŜŀŘ ǘƻ ŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ƻǊ ŦǊŀǳŘ ƛƴ ǎƛǘǳŀǝƻƴǎ ǿƘŜǊŜ ŀƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜΣ ōȅ ǾƛǊǘǳŜ ƻŦ Ƙƛǎ ƻǊ ƘŜǊ ǇƻǎƛǝƻƴΣ 
Ƴŀȅ Ǝŀƛƴ ŀƴ ŀŘǾŀƴǘŀƎŜ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎ ƳŀŘŜ ƻǊ ƛƴƅǳŜƴŎŜ ǘƘŜ ŘŜŎƛǎƛƻƴǎ ƻŦ ŎƻƭƭŜŀƎǳŜǎ ƳŀŘŜ ƛƴ 
ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜΣ ǇŜǊǎƻƴǎ ŎƭƻǎŜ ǘƻ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƻǊ ŀ ǘƘƛǊŘ ǇŀǊǘȅ ǘƻ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜ Ƙŀǎ ŦŀƳƛƭȅΣ 
ōǳǎƛƴŜǎǎ ƻǊ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ƻōƭƛƎŀǝƻƴǎΦ !ƴȅƻƴŜ ǿƘƻ Ƙŀǎ Řƻǳōǘǎ ŀōƻǳǘ ǘƘŜ Ǉƻǎǎƛōƛƭƛǘȅ ƻŦ ŀ ŎƻƴƅƛŎǘ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘ 
ƛǎ ƻōƭƛƎŜŘ ǘƻ ǊŜŦǊŀƛƴ ŦǊƻƳ ǘŀƪƛƴƎ ŀƴȅ ŀŎǝƻƴ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƴƅƛŎǘ ǎƛǘǳŀǝƻƴΣ ŜȄŎŜǇǘ ŦƻǊ ǘƘƻǎŜ ǘƘŀǘ Ƴŀȅ 
ŜȄǇƻǎŜ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ǘƻ ŘŀƳŀƎŜΦ ! ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊ ŀƴŘ ǘƘŜ /ƻƳǇƭƛŀƴŎŜ /ƻƻǊŘƛƴŀǘƻǊ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ƛƴŦƻǊƳŜŘ 
ƛƳƳŜŘƛŀǘŜƭȅ ƻŦ ǘƘŜ ǎƛǘǳŀǝƻƴΦ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ǘƘŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ ŎƻǾŜǊƛƴƎ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ ŜǘƘƛŎǎΥ 
ω ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ /ƻŘŜ ƻŦ /ƻƴŘǳŎǘ 
ω ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ !ƴǝπ/ƻǊǊǳǇǝƻƴ ŀƴŘ !ƴǝπCǊŀǳŘ tǊƻŎŜŘǳǊŜ 
ω tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ŎƻƴŘǳŎǘ ƻŦ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǇŀǊǘƴŜǊǎ όƻƴ п !ǇǊƛƭ нлнпΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦bL.9t {Φ!Φ 

ŀŘƻǇǘŜŘ ŀƴ ǳǇŘŀǘŜŘ ŘƻŎǳƳŜƴǘ ϦtǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ŎƻƴŘǳŎǘ ƻŦ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǇŀǊǘƴŜǊǎϦύ 
 
hƴ п !ǇǊƛƭ нлнпΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦bL.9t {! ŀŘƻǇǘŜŘ ǘƘŜ /ƻƴƅƛŎǘ ƻŦ LƴǘŜǊŜǎǘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ tƻƭƛŎȅ 
ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ǿƘƛŎƘ ŘŜŬƴŜǎ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ǇǊŜǾŜƴǝƴƎ ǘƘŜ ƻŎŎǳǊǊŜƴŎŜ ƻŦ ŎƻƴƅƛŎǘǎ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘΤ 
ƛŘŜƴǝŦȅƛƴƎ ŎŀǎŜǎ ǘƘŀǘ ŎƻƴǎǝǘǳǘŜ ƻǊ Ƴŀȅ ŎƻƴǎǝǘǳǘŜ ŎƻƴƅƛŎǘǎ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘΤ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ŘŜŀƭƛƴƎ ǿƛǘƘ 
ŎƻƴƅƛŎǘǎ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ŀƴŘ ƳŀƴŀƎƛƴƎ ǎǳŎƘ ŎƻƴƅƛŎǘǎ ƛƴ ŀ ƳŀƴƴŜǊ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅΦ 
Lƴ ƭƛƴŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ ǇƻƭƛŎȅΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜ ƛƴŦƻǊƳŜŘ ƻŦ ǘƘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴ ōȅ ŜƳŀƛƭΦ 
bŜǿ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ƻƴōƻŀǊŘƛƴƎ ǇǊƻŎŜǎǎ ŀǊŜ ŀƭǎƻ ƛƴŦƻǊƳŜŘ ƻŦΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛƴƎǎΣ ǘƘŜ wǳƭŜǎ ƻŦ /ƻƴŘǳŎǘΣ 
ǘƘŜ !ƴǝπ/ƻǊǊǳǇǝƻƴ tǊƻŎŜŘǳǊŜ ŀƴŘ ǘƘŜ /ƻƴƅƛŎǘ ƻŦ LƴǘŜǊŜǎǘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ tƻƭƛŎȅΦ {ǳǇǇƭƛŜǊ ŎƻǳƴǘŜǊǇŀǊǝŜǎ 
ŀƴŘ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ Ŏŀƴ Ŏƻƴǎǳƭǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ /ƻƴŘǳŎǘ ƻƴ ǘƘŜ ǿŜōǎƛǘŜΣ ŀƴŘ ǘƘŜ tǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ 
/ƻǳƴǘŜǊǇŀǊǘȅ /ƻƴŘǳŎǘ ŀǊŜ ŀǇǇŜƴŘŜŘ ǘƻ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘǎ ǿƛǘƘ ǘƘƛǊŘ ǇŀǊǝŜǎΦ 
 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ŀŘƻǇǘŜŘ ŀ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ŦƻǊ ƴŜǿ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǇƻǎƛǝƻƴǎΦ 9ǾŜǊȅ ȅŜŀǊΣ 
ŀƴǝπŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ƳŀǘŜǊƛŀƭ ƛǎ ǎŜƴǘ ǘƻ ƴŜǿ ƳŀƴŀƎŜǊǎ όƴŜǿ ƘƛǊŜǎΣ ǇǊƻƳƻǝƻƴǎύΣ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜȅ ŀǊŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ǊŜŀŘ 
ŀƴŘ Ǉŀǎǎ ŀ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ǘŜǎǘΦ ¢ƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜ ƻŦ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŦƻǊ ŀƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻƴ ǘƘŜ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎ 
ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ǎȅǎǘŜƳ Ƙŀǎ ŀƭǎƻ ōŜŜƴ ŀŘƻǇǘŜŘΦ ¢ƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜǎ ŦǊƻƳ ǿƘƛŎƘ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ƛǎ 
ǇǊƻǾƛŘŜŘ ƛƴŎƭǳŘŜ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ !ƴǝπ/ƻǊǊǳǇǝƻƴ ŀƴŘ CǊŀǳŘ tǊƻŎŜŘǳǊŜ ŀƴŘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ /ƻƴƅƛŎǘ ƻŦ 
LƴǘŜǊŜǎǘ tƻƭƛŎȅΦ 
 
¢ƘŜ ǊǳƭŜǎ ǘƘŀǘ ŀǇǇƭȅ ǘƻ DǊƻǳǇ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǊŜΣ ƛƴ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊΥ 
ω ŀ ǇǊƻƘƛōƛǝƻƴ ƻƴ ŀŎŎŜǇǝƴƎ ƻǊ ƎƛǾƛƴƎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƻǊ ǇŜǊǎƻƴŀƭ ōŜƴŜŬǘǎ ƛƴ ŎƻƴƴŜŎǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 

ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƻŦ ƻŶŎƛŀƭ ŘǳǝŜǎ ƻǊ ŦǳƴŎǝƻƴǎΣ 
ω ŀ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ǘƻ ōŜ ƻƴ ǘƘŜ ƭƻƻƪƻǳǘ ŦƻǊ ǎƛǘǳŀǝƻƴǎ ǘƘŀǘ Ƴŀȅ ƎƛǾŜ ǊƛǎŜ ǘƻ ŎƻǊǊǳǇǘ ƻǊ ƻǘƘŜǊǿƛǎŜ ŀōǳǎƛǾŜ 

ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ 



 

ǇŀƎŜ нлп 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ω ǊŜǇƻǊǝƴƎΣ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊǳƭŜǎ ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ƛƴ ǇƭŀŎŜΣ ǎƛǘǳŀǝƻƴǎ ƻŦ 
ŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ƻǊ ŀōǳǎŜΦ 

 
!ƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŜƭŜƳŜƴǘ ŜƴŀōƭƛƴƎ ǘƘŜ ŘŜǘŜŎǝƻƴ ƻŦ ǳƴŘŜǎƛǊŀōƭŜ ǇƘŜƴƻƳŜƴŀ ǎǳŎƘ ŀǎ ŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ƻǊ ōǊƛōŜǊȅ ƛǎ 
ǘƘŜ ǿƘƛǎǘƭŜōƭƻǿƛƴƎ ǎȅǎǘŜƳ ǊŜƎǳƭŀǘŜŘ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ ǿƘƛǎǘƭŜōƭƻǿƛƴƎ ŀƴŘ ŦƻƭƭƻǿπǳǇ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜΦ ¢Ƙŀƴƪǎ 
ǘƻ ǘƘŜ ǎƻƭǳǝƻƴǎ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ Ŏŀƴ ƳŀƪŜ ǊŜǇƻǊǘǎ ƻŦ ƛƴŎƛŘŜƴǘǎ ƻŦ 
ŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ƻǊ ōǊƛōŜǊȅΣ ǿƘƛŎƘ ŀǊŜ ŘŜŀƭǘ ǿƛǘƘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎΦ  
 
Dмπп /ƻƴŬǊƳŜŘ ƛƴŎƛŘŜƴǘǎ ƻŦ ŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ƻǊ ōǊƛōŜǊȅ 
 
Lƴ нлнпΣ ƴƻ ŎŀǎŜǎ ƻŦ ŎƻǊǊǳǇǝƻƴ ƻǊ ōǊƛōŜǊȅ ǿŜǊŜ ƛŘŜƴǝŬŜŘ ƛƴ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΦ  
 
Dмπр tƻƭƛǝŎŀƭ ƛƴƅǳŜƴŎŜ ŀƴŘ ƭƻōōȅƛƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀŘƘŜǊŜǎ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ ǇƻƭƛǝŎŀƭ ƴŜǳǘǊŀƭƛǘȅ ōȅ ƴƻǘ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƻǊ ƛƴπƪƛƴŘ ǎǳǇǇƻǊǘ 
ǘƻ ǇƻƭƛǝŎŀƭ ǇŀǊǝŜǎ ƻǊ ǇƻƭƛǝŎƛŀƴǎΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǎǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ ōƻŀǊŘǎ ƻŦ ǘƘŜ DǊƻǳǇϥǎ 
ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ Řƻ ƴƻǘ ƛƴŎƭǳŘŜ ǇŜǊǎƻƴǎ ǿƘƻΣ ǇǊƛƻǊ ǘƻ ǘŀƪƛƴƎ ǳǇ ǘƘŜƛǊ ǇƻǎƛǝƻƴǎΣ ƘŜƭŘ ŎƻƳǇŀǊŀōƭŜ Ǉƻǎƛǝƻƴǎ ƛƴ 
ǇǳōƭƛŎ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴΦ ¢Ƙƛǎ ŀǇǇǊƻŀŎƘ ǳƴŘŜǊƭƛƴŜǎ ǘƘŜ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴŎŜ ŀƴŘ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴŎȅ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇϥǎ 
ƻǇŜǊŀǝƻƴǎΦ 
 
aŜƳōŜǊǎƘƛǇ ƛƴ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴǎΦ 
 
CƻǊ ǘƘŜ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ƳŜƳōŜǊǎƘƛǇ ƛƴ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴǎ ƛǎ ŀ ŦƻǊǳƳ ŦƻǊ ŜȄŎƘŀƴƎƛƴƎ ǾƛŜǿǎ ŀƴŘ 
ŀƴ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘȅ ǘƻ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΩǎ Ǉƻǎƛǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘΦ ²Ŝ ōǳƛƭŘ ǾŀƭǳŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƻƳƳǳƴƛǘȅ 
ŀƴŘ ƻǳǊ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ ƛƴ ǇŀǊǘƴŜǊǎƘƛǇ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴǎ ƭƛǎǘŜŘ ōŜƭƻǿΦ  
 
Lƴ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǿŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ƪŜȅ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴǎ ǎǳŎƘ ŀǎΥ 
ω !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ŦƻǊ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ {ŀŦŜǘȅΣ ǿƘƛŎƘ ōǊƛƴƎǎ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜǎǘ ƎŜƴŜǊŀƭ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ǿƻǊƪƛƴƎ 

ƛƴ tƻƭŀƴŘ ς ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ му ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǿƛǘƘ ǎƛƎƴŀǘƻǊȅ ǎǘŀǘǳǎΦ Lǘǎ ƳŜƳōŜǊǎ ǿƻǊƪ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǘƻ ƛƳǇǊƻǾŜ 
ǿƻǊƪ ǎŀŦŜǘȅ ƻƴ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜǎ ƛƴ tƻƭŀƴŘΦ ¦ƴƛōŜǇ {! Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ǎƛƴŎŜ 
нлмрΦ ¢ƘŜ Ƴŀƛƴ ƻōƧŜŎǝǾŜ ƻŦ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ƛǎ ǘƻ ōǳƛƭŘ ŀ ŎǳƭǘǳǊŜ ƻŦ ǎŀŦŜǘȅ ŀƳƻƴƎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ 
ŀǎǎƻŎƛŀǘŜǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀƴŘ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ŀƴŘ ƭƻŎŀƭ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎΦ  
¢Ƙŀƴƪǎ ǘƻ ƛǘǎ ƳŜƳōŜǊǎƘƛǇ ƛƴ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴΣ ŀ {ŀŦŜǘȅ ²ŜŜƪ ƛǎ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ŜǾŜǊȅ ȅŜŀǊ ŦŜŀǘǳǊƛƴƎ hI{ 
ǘǊŀƛƴƛƴƎ ŀƴŘ ŀ ǎǇŜŎƛŀƭ ǇǊƻƳƻǝƻƴŀƭ ŎŀƳǇŀƛƎƴΣ Ƴŀƛƴƭȅ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ƻǳǊ 
ōǳǎƛƴŜǎǎ ǇŀǊǘƴŜǊǎΦ 9ǾŜǊȅ ȅŜŀǊΣ ǘŜƴǎ ƻŦ ǘƘƻǳǎŀƴŘǎ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ǎŜǾŜǊŀƭ ǘƘƻǳǎŀƴŘǎ ƻŦ 
ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ǘŀƪŜ ǇŀǊǘ ƛƴ {ŀŦŜǘȅ ²ŜŜƪ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ ¢ƘŜ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ŎƻƻǇŜǊŀǘŜǎΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊǎΣ ǿƛǘƘ 
ǘƘŜ {ƻŎƛŀƭ LƴǎǳǊŀƴŎŜ Lƴǎǝǘǳǝƻƴ ό½¦{ύΣ ǘƘŜ DŜƴŜǊŀƭ 5ƛǊŜŎǘƻǊŀǘŜ ŦƻǊ bŀǝƻƴŀƭ wƻŀŘǎ ŀƴŘ aƻǘƻǊǿŀȅǎΣ 
ŀƴŘ ǘƘŜ /ƘƛŜŦ hI{ LƴǎǇŜŎǘƻǊΦ !ǎ ƻŦ нлнпΣ ǘƘŜ ǇǊŜǎƛŘŜƴŎȅ ƛƴ ǘƘŜ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ ƛǎ ƘŜƭŘ ōȅ IƻŎƘǝŜŦ tƻƭǎƪŀ 
{Φ!ΦΣ ƘŜŀŘŜŘ ōȅ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ¢ŀŘŜǳǎȊ .ƭŜŎƘŀΦ !ǘ ƭŜŀǎǘ ŦƻǳǊ ǝƳŜǎ ŀ ȅŜŀǊΣ ƳŜŜǝƴƎǎ ŀǊŜ ƘŜƭŘ ōŜǘǿŜŜƴ 
ǘƘŜ ƘŜŀŘǎ ƻŦ ǎƛƎƴŀǘƻǊȅ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ ŘǳǊƛƴƎ ǿƘƛŎƘ ŀŎŎƛŘŜƴǘ ǎǘŀǝǎǝŎǎ ŀǊŜ ŘƛǎŎǳǎǎŜŘΣ ƎƻƻŘ ǇǊŀŎǝŎŜǎ 
ŀǊŜ ŜȄŎƘŀƴƎŜŘ ŀƴŘ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀǊŜ ǇƭŀƴƴŜŘ ǘƻ ǇǊƻƳƻǘŜ ŀ ōǊƻŀŘŜǊ ǎŀŦŜǘȅ ŎǳƭǘǳǊŜΦ ¢ƘŜ !ƎǊŜŜƳŜƴǘ Ƙŀǎ 
ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǎǳǇǇƻǊǘ ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘǎ ς ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ǎƛƎƴŀǘƻǊƛŜǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ hI{ ŀǊŜŀ ŀƴŘ ǘƘŜ 
ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴ ŀǊŜŀ ƳŜŜǘ ǇŜǊƛƻŘƛŎŀƭƭȅ όŀōƻǳǘ ƻƴŎŜ ŜǾŜǊȅ ǘǿƻ ƳƻƴǘƘǎύ ǘƻ ŘƛǎŎǳǎǎ ǘƘŜ Ƴŀƛƴ ƛǎǎǳŜǎ 
ŀǊƛǎƛƴƎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ !ƎǊŜŜƳŜƴǘϥǎ ƻōƧŜŎǝǾŜǎΣ ƛΦŜΦ ǊŜŘǳŎƛƴƎ ŀŎŎƛŘŜƴǘǎ ƻƴ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜǎΦ  

ω ¢ƘŜ tƻƭƛǎƘ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ƻŦ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ LƴŘǳǎǘǊȅ 9ƳǇƭƻȅŜǊǎ όt½t.ύ ƛǎ ŀ ƴŀǝƻƴǿƛŘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ƻŦ 
ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜŎǘƻǊǎΣ ǿƘƛŎƘ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ тл 
ǇŜǊ ŎŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ƻŦ ǘƘŜ ƎŜƴŜǊŀƭ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ƳŀǊƪŜǘ ƛƴ ƻǳǊ ŎƻǳƴǘǊȅΦ ¢ƘŜ 
!ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ŀŎǝǾŜƭȅ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜǎ ƛƴ Ŏƻƴǎǳƭǘŀǝƻƴǎ ƻƴ ƭŜƎŀƭ ŀŎǘǎ ǊŜƎǳƭŀǝƴƎ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŀŎǝǾƛǘȅ ƛƴ ǘƘŜ 
ŀǊŜŀǎ ƻŦ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŀƴŘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΦ wŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŀǊŜ ŀŎǝǾŜ ƛƴ ǘƘŜ t½t.ϥǎ 
ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ς ǘƘŜȅ ŀǊŜΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛƴƎǎΣ ƻƴ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴϥǎ /ƻǳƴŎƛƭ ŀƴŘ ƘŀǾŜ ŀƴ ƛƴƅǳŜƴŎŜ ƻƴ 



 

ǇŀƎŜ нлр 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ǘƘŜ ŎǊŜŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴϥǎ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ŀƴŘ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ ¢ƘŜ нлнп /ƻƴƎǊŜǎǎ ƻŦ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ 
/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ LƴŘǳǎǘǊȅ όƘŜƭŘ ŜǾŜǊȅ ǘǿƻ ȅŜŀǊǎύ ŘƛǎŎǳǎǎŜŘ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ƛǎǎǳŜǎ ŦŀŎƛƴƎ ǘƘŜ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ ƭŀŎƪ ƻŦ ǇǳōƭƛŎ ǇǊƻŎǳǊŜƳŜƴǘΣ ǘƘŜ ǇǊƻǎǇŜŎǘ ƻŦ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ 
ƳŀǊƪŜǘ ŘǳŜ ǘƻΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛƴƎǎΣ ŎƭƛƳŀǘŜ ŎƘŀƴƎŜΣ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ƛƳŀƎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŘǳǎǘǊȅΣ ŜǘŎΦ όƳƻǊŜ 
ōŜƭƻǿύΦ      

ω ¢ƘŜ tƻƭƛǎƘ /ƭǳǎǘŜǊ ƻŦ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 9ȄǇƻǊǘŜǊǎ όtY9.ύ ƛǎ ŀƴ ƛƴƛǝŀǝǾŜ ƻŦ ŜƴǘǊŜǇǊŜƴŜǳǊǎ ǿƘƻǎŜ ŀƛƳ ƛǎ 
ǘƻ ōǳƛƭŘ ŀƴŘ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴ ǘƘŜ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ƻŦ tƻƭƛǎƘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƻƴ ŜȄǇƻǊǘ ƳŀǊƪŜǘǎ ŀǎ 
ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƻ ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭƛǎŜ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜŎǘƻǊΦ Lǘ ǇǊŜǎŜƴǘǎ ƻƴ ŀ Ǝƭƻōŀƭ ǎŎŀƭŜ ǘƘŜ 
ŎŀǇŀōƛƭƛǝŜǎ ƻŦ tƻƭƛǎƘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŬŜƭŘ ƻŦ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀƴŘ ƳƻŘŜǊƴƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
ƛƴŘǳǎǘǊȅ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǎǘŀǘŜπƻŦπǘƘŜπŀǊǘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜǎΣ ǇǊƻŘǳŎǘǎΣ ǎȅǎǘŜƳǎ ŀƴŘ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŜƴƎƛƴŜŜǊƛƴƎ 
ǎǘŀũΦ ¢ƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ŎƻƻǇŜǊŀǘŜǎ ǿƛǘƘ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ǿƛŘŜǊ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎŜŎǘƻǊΣ 
ƛƴǘŜǊŜǎǘŜŘ ƛƴ ǎǳǇǇƻǊǝƴƎ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ tƻƭƛǎƘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƛƴ ŦƻǊŜƛƎƴ ƳŀǊƪŜǘǎΦ Lƴ 
нлнпΣ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ōŜǘǿŜŜƴ tY9. ŀƴŘ t½t.Σ ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘ ϥ/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŦƻǊ tƻƭŀƴŘϥ ǿŀǎ 
ƭŀǳƴŎƘŜŘΣ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ŀ ƳŀƴƛŦŜǎǘƻ ƻƴ ƛǘǎ ǇǊƻōƭŜƳǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ 
ǊŜŀƭƛǘȅ ŀƴŘ ƛƴŘƛŎŀǘŜŘ ǘƘŜ ǊŜƭŜǾŀƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ŦƻǊ ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ǿƘƻƭŜ 
ŎƻǳƴǘǊȅΦ ¢ƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘ ƛǎ ǘƻ ōŜ ŘŜǾŜƭƻǇŜŘ ŀƴŘ ŎƻƴǝƴǳŜŘ ƛƴ ǎǳōǎŜǉǳŜƴǘ ȅŜŀǊǎΦ     

ω ¢ƘŜ tƻƭƛǎƘ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ /ƭǳǎǘŜǊ ōǊƛƴƎǎ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ƻǾŜǊ олл ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
ǎŜŎǘƻǊΦ ¦ƴƛōŜǇ {! Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ /ƭǳǎǘŜǊ ŀƭƳƻǎǘ ǎƛƴŎŜ ƛǘǎ ƛƴŎŜǇǝƻƴΦ  {ƛƴŎŜ нлмрΣ ǘƘŜ 
tƻƭƛǎƘ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ /ƭǳǎǘŜǊ Ƙŀǎ ƘŀŘ ǘƘŜ ǎǘŀǘǳǎ ƻŦ ŀ bŀǝƻƴŀƭ YŜȅ /ƭǳǎǘŜǊΦ ¢ƘŜ /ƭǳǎǘŜǊ ŎƻƻǇŜǊŀǘŜǎ ǿƛǘƘ 
ŜƴǘǊŜǇǊŜƴŜǳǊǎΣ ǳƴƛǾŜǊǎƛǝŜǎΣ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴǎ ŀƴŘ wϧ5 ŎŜƴǘǊŜǎΦ Lǘ ƛǎ ŀƭǎƻ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ 
9ƴǘǊŜǇǊŜƴŜǳǊǎ /ƻǳƴŎƛƭ ŀǘ ǘƘŜ hƳōǳŘǎƳŀƴ ŦƻǊ {Ƴŀƭƭ ŀƴŘ aŜŘƛǳƳπ{ƛȊŜŘ 9ƴǘŜǊǇǊƛǎŜǎΦ ¢Ƙƛǎ ŀƭƭƻǿǎ 
ŎƭǳǎǘŜǊ ƳŜƳōŜǊǎ ǘƻ ŀŎǘ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘŀǎƪ ŦƻǊŎŜǎ ŀƴŘ ƘŀǾŜ ŀ ǊŜŀƭ ƛƳǇŀŎǘ ƻƴ ǘƘŜ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƻŦ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ 
ƛƴ ǘƘŜ {a9 ǎŜŎǘƻǊΦ /ƭǳǎǘŜǊ ƳŜƳōŜǊǎ ŀǊŜ ǇŜǊƛƻŘƛŎŀƭƭȅ ƛƴǾƛǘŜŘ ǘƻ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳŜŜǝƴƎǎΣ ŎƻƴŦŜǊŜƴŎŜǎ ŀƴŘ 
ǘǊŀƛƴƛƴƎΣ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜȅ ŘƛǎŎǳǎǎ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻǳƴǘǊȅ ŀƴŘ ǘƘŜ ǿƻǊƭŘΣ ǊŜƭŀǘŜŘ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴΦ ¢ƘŜȅ Ŏŀƴ ŀƭǎƻ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ ŜŎƻƴƻƳƛŎ Ƴƛǎǎƛƻƴǎ 
ŀōǊƻŀŘΣ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ /ƭǳǎǘŜǊΦ  

ω ¢ƘŜ tƻƭƛǎƘ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ƻŦ [ƛǎǘŜŘ /ƻƳǇŀƴƛŜǎ ŦƻǎǘŜǊǎ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ŎŀǇƛǘŀƭ ƳŀǊƪŜǘ 
ōȅ ǊŜǇǊŜǎŜƴǝƴƎ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ ƻŦ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƭƛǎǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ²ŀǊǎŀǿ {ǘƻŎƪ 9ȄŎƘŀƴƎŜΦ !ǎ ŀƴ ŜȄǇŜǊǘ 
ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴΣ ƛǘ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ƛǎǎǳŜǊǎ ǿƛǘƘ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ŀƴŘ ŀŘǾƛŎŜ ƻƴ ǎǘƻŎƪ ƳŀǊƪŜǘ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ 
ǊƛƎƘǘǎ ŀƴŘ ƻōƭƛƎŀǝƻƴǎΦ !ƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ŦǊƻƳ ǘƘŜ Ǉƻƛƴǘ ƻŦ ǾƛŜǿ ƻŦ ōǊƻŀŘŜǊ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ 
ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ƳŀǊƪŜǘΦ Lǘ ƻǊƎŀƴƛǎŜǎ ǘǊŀƛƴƛƴƎ ƻƴΣ ƛƴǘŜǊ ŀƭƛŀΣ 9{D ǊŜǇƻǊǝƴƎΣ ōǳǘ ŀƭǎƻ ŎƻƴŘǳŎǘǎ 
ŀƴŀƭȅǎƛǎ ƻŦ tƻƭƛǎƘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŀǊŜŀ ƻŦ 9{DΦ     

ω ¢ƘŜ tƻƭƛǎƘ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ƻŦ 5ŜǾŜƭƻǇŜǊǎ ƛǎ ŀƴ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ōǊƛƴƎƛƴƎ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜǎǘ tƻƭƛǎƘ 
ŘŜǾŜƭƻǇŜǊǎΦ .ȅ ǎƘŀǊƛƴƎ ǘƘŜƻǊŜǝŎŀƭ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ŀƴŘ ǇǊŀŎǝŎŀƭ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΣ ǘƘŜ t!5 ōǳƛƭŘǎ ǇŀǊǘƴŜǊǎƘƛǇ 
ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎ ǿƛǘƘ ŜƴǝǝŜǎ ŎǊŜŀǝƴƎ ǘƘŜ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƛƴ ǘƘŜ ƛƴŘǳǎǘǊȅΦ ¢ƘŜ ŀƛƳ ƻŦ ǘƘŜ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ƛǎ ǘƻ 
ŜƴǎǳǊŜ ŦŀǾƻǳǊŀōƭŜ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŦƻǊ ǇǊƻǇŜǊǘȅ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŀŎǝǾƛǘȅ ǎƻ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ƎǊƻǿƛƴƎ ƘƻǳǎƛƴƎ ƴŜŜŘǎ 
ƻŦ tƻƭŜǎ Ŏŀƴ ōŜ ǇǊƻǇŜǊƭȅ ǎŀǝǎŬŜŘΦ ¢ƘŜ t!5 ŀƭǎƻ ŜƴǎǳǊŜǎ ǘƘŜ ǎŀŦŜǘȅ ƻŦ ōǳȅŜǊǎ ōȅ ǇǊƻƳƻǝƴƎ ǘƘŜ ƛŘŜŀ 
ƻŦ ǘƘŜ /ƻŘŜ ƻŦ DƻƻŘ tǊŀŎǝŎŜǎΣ ǿƘƛŎƘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀǇǇǊƻǾŜŘ ōȅ ǘƘŜ hŶŎŜ ƻŦ /ƻƳǇŜǝǝƻƴ ŀƴŘ 
/ƻƴǎǳƳŜǊ tǊƻǘŜŎǝƻƴ ό¦hYƛYύ ŀƴŘ ƛǎ ōƛƴŘƛƴƎ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎ ōŜǘǿŜŜƴ ƳŜƳōŜǊ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀƴŘ 
ŀǇŀǊǘƳŜƴǘ ōǳȅŜǊǎΦ ¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! ƛǎ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ t!5Φ 

ω tƻƭƛǎƘ /ƘŀƳōŜǊ ƻŦ tƻǿŜǊ LƴŘǳǎǘǊȅ ŀƴŘ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ tǊƻǘŜŎǝƻƴ όLD9h{ύ ς ¦ƴƛōŜǇ {! Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀ 
ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ /ƘŀƳōŜǊ ǎƛƴŎŜ bƻǾŜƳōŜǊ нлноΦ Lǘ ƛǎ ŀ ƴŀǝƻƴǿƛŘŜ ǘǊŀŘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ƻŦ ŜŎƻƴƻƳƛŎ 
ǎŜƭŦπƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘΦ ¢ƘŜ /ƘŀƳōŜǊ ƛǎ ƳŀŘŜ ǳǇ ƻŦ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ ŬǊƳǎ ŀƴŘ ƛƴǎǝǘǳǝƻƴǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŜƴǝǊŜ 
ǇƻǿŜǊ ǎŜŎǘƻǊΥ ǇƻǿŜǊ ǇƭŀƴǘǎΣ ŎƻƳōƛƴŜŘ ƘŜŀǘ ŀƴŘ ǇƻǿŜǊ ǇƭŀƴǘǎΣ ǇƻǿŜǊ ŘƛǎǘǊƛōǳǝƻƴ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ 
ƳŀƴǳŦŀŎǘǳǊŜǊǎ ƻŦ ƳŀŎƘƛƴŜǊȅ ŀƴŘ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇƻǿŜǊ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ŀƴŘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴΣ 
ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ŘŜǎƛƎƴΣ ŀǎǎŜƳōƭȅΣ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ L¢ ǎŜǊǾƛŎŜǎΣ ŜǘŎΦΣ ŜƴŜǊƎȅ ǘǊŀŘƛƴƎ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ 
ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŎƻƻǇŜǊŀǝƴƎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ǇƻǿŜǊ ǎŜŎǘƻǊΣ ƛƴǎǳǊŀƴŎŜ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀƴŘ 
ōŀƴƪǎΦ ¢ƘŜ ǎǘŀǘǳǘƻǊȅ Ǝƻŀƭǎ ƻŦ LD9h{ ŀǊŜ ǊŜŀƭƛǎŜŘ ǘƘǊƻǳƎƘΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊǎΣ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ǎǘŀǘŜ 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ ŀǳǘƘƻǊƛǝŜǎΣ ǘƘŜ {ŜƧƳΣ ǘƘŜ {ŜƴŀǘŜΣ ǎƻŎƛŀƭ ŀƴŘ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴǎΣ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ 
ƻŦ ǘǊŀƛƴƛƴƎΣ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŀƴŘ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴŀƭ ŎƻƴǎǳƭǘŀƴŎȅΣ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ŀƴŘ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ƻŦ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜ ǿƛǘƘ 



 

ǇŀƎŜ нлс 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ŘƻƳŜǎǝŎ ŀƴŘ ŦƻǊŜƛƎƴ ŎƘŀƳōŜǊǎ ƻŦ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ŀƴŘ ŎƻƳƳŜǊŎŜΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƭƻŎŀƭ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ 
ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴǎΣ ŎǊŜŀǝƻƴ ƻŦ ŀ ōŀƴƪ ƻŦ ŜŎƻƴƻƳƛŎΣ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŀŎǝǾƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ /ƘŀƳōŜǊ ƳŜƳōŜǊǎΣ ǇǊƻƳƻǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ƻŦ ǘƘŜ 
/ƘŀƳōŜǊ ƳŜƳōŜǊǎΦ 

ω ¢ƘŜ tƻƭƛǎƘ DǊŜŜƴ .ǳƛƭŘƛƴƎ /ƻǳƴŎƛƭ ƛǎ ŀƴ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ǿƘƻǎŜ Ƴƛǎǎƛƻƴ ƛǎ ǘƻ ƛƳǇǊƻǾŜ ǘƘŜ ŘŜǎƛƎƴΣ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŀƴŘ ǳǎŜ ƻŦ ōǳƛƭŘƛƴƎǎ ƛƴ tƻƭŀƴŘ ǎƻ ǘƘŀǘ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ōŜŎƻƳŜǎ ǘƘŜ ƴƻǊƳΦ 
¦ƴƛŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ {! ƛǎ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘŜ tD./Φ ! ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ŎƻƳǇŀƴȅ ŦǊƻƳ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ 
ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜŘ ƛƴ ŜǾŜƴǘǎ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ōȅ t[D./Φ 

ω .ƻƭƛƎǇǊƻŘǳǎŜƴǘŜƴŜ ƛǎ ŀ bƻǊǿŜƎƛŀƴ ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ƻŦ ōǳƛƭŘŜǊǎ ƻŦ ǊŜǎƛŘŜƴǝŀƭ ǳƴƛǘǎ ƛƴ bƻǊǿŀȅΦLǘǎ 
ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŦƻŎǳǎ ƻƴ ƘƻǳǎƛƴƎ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƛǎǎǳŜǎ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ŦƻǎǘŜǊ ƘƛƎƘ ǉǳŀƭƛǘȅ ŀƴŘ ŎƻǎǘπŜũŜŎǝǾŜ 
ƘƻǳǎƛƴƎ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴΦ    

ω Yƻŀƭƛǝƻƴ ŦǸǊ IƻƭȊōŀǳ ƛǎ ŀ DŜǊƳŀƴ ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ǘƘŀǘ ǇǊƻƳƻǘŜǎ ǘƘŜ ǳǎŜ ƻŦ ǿƻƻŘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
ƛƴŘǳǎǘǊȅΦ ¦ƴƛƘƻǳǎŜϥǎ ƳŜƳōŜǊǎƘƛǇ ŀƛƳǎ ǘƻ ǇǊƻƳƻǘŜ ŀƴŘ ŘŜǾŜƭƻǇ ǝƳōŜǊ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΣ ǿƛǘƘ ŀƴ 
ŜƳǇƘŀǎƛǎ ƻƴ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ǎƻƭǳǝƻƴǎΦ !ǎ ŀ ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ǘƘƛǎ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴΣ ¦ƴƛƘƻǳǎŜ Ŏŀƴ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘŜ 
ǿƛǘƘ ƻǘƘŜǊ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀƴŘ ŜȄǇŜǊǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ƛƴŘǳǎǘǊȅΣ ǎƘŀǊŜ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜ ŀƴŘ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ŀōƻǳǘ ǝƳōŜǊ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴ DŜǊƳŀƴȅΣ ŀƴŘ ōŜƴŜŬǘ ŦǊƻƳ ƴŜǿ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜǎ ŀƴŘ ǘǊŜƴŘǎ ǘƘŀǘ ǎǳǇǇƻǊǘ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ 
ŀƴŘ ŜƴŜǊƎȅ ŜŶŎƛŜƴŎȅ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅΦ {ǳŎƘ ƳŜƳōŜǊǎƘƛǇ ŀƭǎƻ ŀƭƭƻǿǎ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ǘƻ 
ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴ ƛǘǎ Ǉƻǎƛǝƻƴ ŀǎ ŀ ƭŜŀŘŜǊ ƛƴ ǘƘŜ ǎŜƎƳŜƴǘ ƻŦ ƳƻŘŜǊƴΣ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ ŦǊƛŜƴŘƭȅ ǝƳōŜǊ 
ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎΦ 

 
¢ƘŜ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀǊŜ ŀŎǝǾŜ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ Ƴŀƴȅ ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ǘŀƪŜ ǇŀǊǘ ƛƴ 
ŎƻƴŦŜǊŜƴŎŜǎΣ ŎƻƴƎǊŜǎǎŜǎ ŀƴŘ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƳŜŜǝƴƎǎΦ ¢ƘŜȅ ƻǊƎŀƴƛǎŜ ŜǾŜƴǘǎ ǿƛǘƘ ŀƴŘ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ Ƨƻƛƴ ƛƴ 
ǘƘŜ ǇǊƻƳƻǝƻƴ ƻŦ ƳƻŘŜǊƴΣ ƎǊŜŜƴ ŀƴŘ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴΦ  
 
Lƴ нлнпΣ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŜƴƎŀƎŜŘ ƛƴΣ ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊǎΥ 
ω tƻƭƛǎƘ bŀǝƻƴŀƭ {ŀŦŜǘȅ ²ŜŜƪ 

¢ƘŜ ммǘƘ {ŀŦŜǘȅ ²ŜŜƪ ǿŀǎ ƘŜƭŘ ƻƴ моπмт aŀȅ нлнпΦ ¢Ƙƛǎ ƛƴƛǝŀǝǾŜ ƛǎ ƴƻǘ Ƨǳǎǘ ŀōƻǳǘ ƭŜŎǘǳǊŜǎΣ 
ǇǊŜǎŜƴǘŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ǘǊŀƛƴƛƴƎΦ !ōƻǾŜ ŀƭƭΣ ƛǘ ƛǎ ǘƘŜ ƛŘŜŀ ƻŦ ōǳƛƭŘƛƴƎ ŀ ǎŀŦŜǘȅ ŎǳƭǘǳǊŜ ƛƴ ǿƘƛŎƘ му 
ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǎǘŀƴŘ ǎƘƻǳƭŘŜǊ ǘƻ ǎƘƻǳƭŘŜǊΣ ŘŜƳƻƴǎǘǊŀǝƴƎ ǘƘŜƛǊ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ǘƻ ǊŜŀƭ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘǎ ƛƴ 
ǎŀŦŜǘȅ ƻƴ ŀƴŘ ƻũ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜǎΦ 
¢ƘŜ ǎƭƻƎŀƴ ƻŦ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊϥǎ ŜŘƛǝƻƴ ǿŀǎ ά![[ wLDI¢Φ І{hw¢95έΣ ŀƴŘ ǘƘŜ Ƴŀƛƴ ŀƛƳ ƻŦ ǘƘŜ ŜǾŜƴǘ ǿŀǎΣ 
ŀƳƻƴƎ ƻǘƘŜǊ ǘƘƛƴƎǎΣ ǘƻ ŦƻŎǳǎ ƻƴ ǘƘŜ ƴŜŜŘ ǘƻ ƪŜŜǇ ǘƘƛƴƎǎ ǝŘȅ ƻƴ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜǎΣ ōǳǘ ŀƭǎƻ ƛƴ ǘƘŜ 
ǿƻǊƪǇƭŀŎŜΣ ŘƻŎǳƳŜƴǘŀǝƻƴ ŀƴŘ ƛƴ ƛƴǘŜǊǇŜǊǎƻƴŀƭ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇǎΦ 
¢ƘŜ ŜǾŜƴǘ ǿŀǎ ŀǧŜƴŘŜŘ ōȅ ǘƻǇ ŜȄŜŎǳǝǾŜǎΣ ƛƴŀǳƎǳǊŀǝƴƎ {ŀŦŜǘȅ ²ŜŜƪ ŀǘ Ƴŀƴȅ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜǎΦ  
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ς ŦƻǊ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ǝƳŜ ς ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ŀ Ǌǳƴ ŦƻǊ ǿƘƻƭŜ ŦŀƳƛƭƛŜǎΣ ƻǾŜǊ ǾŀǊƛƻǳǎ ŘƛǎǘŀƴŎŜǎΣ ŀǎ 
ǇŀǊǘ ƻŦ {ŀŦŜǘȅ ²ŜŜƪ ƛƴ ²ŀǊǎŀǿΦ ¢ƘŜ ŀƛƳ ǿŀǎ ƘŜŀƭǘƘπǇǊƻƳƻǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ 
ŦŀƳƛƭƛŜǎΦ  

ω !ŎǝǾŜ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ wƻŀŘ CƻǊǳƳ 
Ϧ²ŀȅǎ ƻŦ ǘƘŜ CǳǘǳǊŜ ς ǿƛƭƭ ŀǊǝŬŎƛŀƭ ƛƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ ǊŜǇƭŀŎŜ ƘǳƳŀƴǎΚϦ ς ¢Ƙƛǎ ǿŀǎ ǘƘŜ ǘƘŜƳŜ ƻŦ ǘƘŜ 
²ŀǊƳƛƴǎƪƻπaŀȊǳǊǎƪƛŜ wƻŀŘ CƻǊǳƳΣ ǿƘƛŎƘ ǘƻƻƪ ǇƭŀŎŜ ƻƴ мрπмт {ŜǇǘŜƳōŜǊ нлнп ƛƴ ²ŀǊŎƘŀƱȅΦ ¢ƘŜ 
ŜǾŜƴǘΣ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ōȅ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ wƻŀŘ /ƻƴƎǊŜǎǎ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ŀƴŘ ǘƘŜ tǊƻǾƛƴŎƛŀƭ wƻŀŘǎ !ǳǘƘƻǊƛǘȅ ƛƴ 
hƭǎȊǘȅƴΣ ōǊƻǳƎƘǘ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ млл ǎǇŜŎƛŀƭƛǎǘǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǊƻŀŘ ǎŜŎǘƻǊΣ ōŜŎƻƳƛƴƎ ŀ ƪŜȅ ǇƭŀǜƻǊƳ 
ŦƻǊ ǘƘŜ ŜȄŎƘŀƴƎŜ ƻŦ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ŀƴŘ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΦ 5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƴŦŜǊŜƴŎŜΣ tǊȊŜƳȅǎƱŀǿ YǳƭƳŀŎȊŜǿǎƪƛΣ 
ƘŜŀŘ ƻŦ ǘƘŜ ƭŀōƻǊŀǘƻǊȅ ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘ ŀǘ ǘƘŜ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 5ƛǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {!Σ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ŀ 
ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎŀƭ ǇŀǇŜǊ ǝǘƭŜŘΦ ϦaƛƴŜǊŀƭπŎŜƳŜƴǘ ƳƛȄ ǿƛǘƘ ŦƻŀƳŜŘ ŀǎǇƘŀƭǘ όa/!{ύ ǳǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 
ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘΥ ŜȄǘŜƴǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ƴŀǝƻƴŀƭ ǊƻŀŘ bƻΦ ср ƻƴ ǘƘŜ ǊƻŀŘ ǎŜŎǝƻƴ DƻƱŘŀǇ ς ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ 
DƻƱŘŀǇ ōȅǇŀǎǎΣ ƛƴ ǘƘŜ ²ŀǊƳƛƵǎƪƻπaŀȊǳǊǎƪƛŜ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇϦΦ   
¢ƘŜ ǇǊŜǎŜƴǘŀǝƻƴ ǿŀǎ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ŎƭƻǎŜ ŎƻƻǇŜǊŀǝƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ |ǿƛťǘƻƪǊȊȅǎƪƛŜ ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅ ƻŦ 
¢ŜŎƘƴƻƭƻƎȅΣ ŀƴ ŜȄŎŜƭƭŜƴǘ ŜȄŀƳǇƭŜ ƻŦ ǘƘŜ ǎȅƴŜǊƎȅ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ ǿƻǊƭŘǎ ƻŦ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŀƴŘ ǎŎƛŜƴŎŜΦ ¢Ƙƛǎ 
ǇǊƻƧŜŎǘ ƘƛƎƘƭƛƎƘǘŜŘ Ƙƻǿ ǘƘŜ ŎƻƳōƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ŀŎŀŘŜƳƛŎ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜ ŀƴŘ ¦ƴƛōŜǇ {!ϥǎ ƛƴŘǳǎǘǊȅ 



 

ǇŀƎŜ нлт 

aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘΩǎ wŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ hǇŜǊŀǝƻƴǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ƛƴ нлнп μ .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛΣ мп !ǇǊƛƭ нлнр 

ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜ ǘǊŀƴǎƭŀǘŜǎ ƛƴǘƻ ƛƴƴƻǾŀǝǾŜ ŀƴŘ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ǎƻƭǳǝƻƴǎ ƛƴ ǊƻŀŘ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜΣ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ 
ƛƴ ǘƘŜ ²ŀǊƳƛŀƴπaŀǎǳǊƛŀƴ ±ƻƛǾƻŘŜǎƘƛǇΣ ǿƘŜǊŜ ¦ƴƛōŜǇ ƛǎ ŀŎǝǾŜƭȅ ƛƳǇƭŜƳŜƴǝƴƎ ƴǳƳŜǊƻǳǎ ǊƻŀŘ 
ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ ŀƴŘ Ƙŀǎ ǘƘǊŜŜ ŀǎǇƘŀƭǘ Ǉƭŀƴǘǎ ŀǘ ƛǘǎ ŘƛǎǇƻǎŀƭΣ ǿƘƛŎƘ ŀǊŜ ŀƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŜƭŜƳŜƴǘ ƛƴ 
ǎǳǇǇƻǊǝƴƎ ǊŜƎƛƻƴŀƭ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ǇǊƻƧŜŎǘǎΦ  
¢ƻǇƛŎǎ ŎƻǾŜǊŜŘ ƛƴŎƭǳŘŜŘ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜ ƻŦ ǊƻŀŘ ŜƴƎƛƴŜŜǊƛƴƎ ŀƴŘ ŀǊǝŬŎƛŀƭ ƛƴǘŜƭƭƛƎŜƴŎŜ ƛƴ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘΦ ¢ƘŜ 
ŜǾŜƴǘ ŎƻƴŎƭǳŘŜŘ ǿƛǘƘ ŀ ǇŀƴŜƭ ŘŜōŀǘŜ ƻƴ ǘƘŜ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀƴŘ Ǌƛǎƪǎ ŀǎǎƻŎƛŀǘŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 
ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ !L ƛƴ ǘƘŜ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ǎŜŎǘƻǊΦ  

ω tƻƭƛǎƘ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ /ƻƴƎǊŜǎǎ 
¦ƴƛōŜǇ {! ǿŀǎ ŀ ǇŀǊǘƴŜǊ ƻŦ ǘƘŜ мнǘƘ 9Řƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ LƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŜ /ƻƴƎǊŜǎǎΦ ¢ƘŜ ŜǾŜƴǘΣ ǿƘƛŎƘ 
ǘƻƻƪ ǇƭŀŎŜ ƛƴ WǳƴŜ нлнп ŀǘ ǘƘŜ /ƻǇŜǊƴƛŎǳǎ {ŎƛŜƴŎŜ /ŜƴǘǊŜΣ ǿŀǎ ŀǧŜƴŘŜŘ ōȅ ŀǊƻǳƴŘ рлл ǇŜƻǇƭŜΣ 
Ƴŀƛƴƭȅ ŜȄŜŎǳǝǾŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎΣ ōǳǘ ŀƭǎƻ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ŀǳǘƘƻǊƛǝŜǎΣ 
ƳƛƴƛǎǘǊƛŜǎ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ Ǌŀƛƭ ǊƻŀŘǎ ŀƴŘ ƘŜŀŘǎ ƻŦ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴǎΦ 
5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊΣ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {!Σ ǘƻƻƪ ǇŀǊǘ ƛƴ ŀ ǇŀƴŜƭ ǝǘƭŜŘ ϥtǊƻǘŜŎǝƴƎ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƳŀǊƪŜǘΣ ŎŜǊǝŬŎŀǝƻƴ ƻŦ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ŀƴŘ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎϥΦ 5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŘƛǎŎǳǎǎƛƻƴ ǿƛǘƘ 
ƻǘƘŜǊ ǇŀƴŜƭƭƛǎǘǎ ς ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ƻŦ ŎƻƴǘǊŀŎǝƴƎ ŀǳǘƘƻǊƛǝŜǎΣ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴǎΣ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎ ς 
ǘƘŜȅ ŀƭƭ ŎŀƳŜ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ǘƘŀǘ ǘƘŜǊŜ ƛǎ ŀ ƴŜŜŘ ǘƻ ŎǊŜŀǘŜ ŀ ƳŜŎƘŀƴƛǎƳ ǘƻ ǇǊƻǘŜŎǘ ƻǳǊ ƳŀǊƪŜǘ 
ŦǊƻƳ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǘƘŀǘ ǘƻŘŀȅ Ŏŀƴ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ ǘŜƴŘŜǊǎ ǿƛǘƘƻǳǘ ŀƴȅ ǊŜǎǘǊƛŎǝƻƴǎΦ .ŜŎŀǳǎŜ ŀǘ ǘƘŜ 
ƳƻƳŜƴǘ ǘƘŜ Ƴŀƛƴ ŜƳǇƘŀǎƛǎ ƛƴ ǘŜƴŘŜǊǎ ƛǎ ǇǊƛŎŜΣ ƴƻǘ ǉǳŀƭƛǘȅΣ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΣ ƻǊ ǊŜƭƛŀōƛƭƛǘȅΦ IƻǿŜǾŜǊΣ 
ŜǾŜǊȅƻƴŜ ŀƭǎƻ ŀŎŎŜǇǘŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜǊŜ ƛǎ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ƴƻ ƭŜƎŀƭ Ǉƻǎǎƛōƛƭƛǘȅ ǘƻ ŎƭƻǎŜ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ƳŀǊƪŜǘ ǘƻ 9¦ 
ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΦ   

ω tƻƭƛǎƘ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ LƴŘǳǎǘǊȅ /ƻƴƎǊŜǎǎ 
¢ƘŜ tƻƭƛǎƘ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ LƴŘǳǎǘǊȅ /ƻƴƎǊŜǎǎ ƛǎ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƳŜŜǝƴƎǎ ŦƻǊ 
ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜŎǘƻǊ ŀƴŘ ŀǎǎƻŎƛŀǘŜŘ ƛƴŘǳǎǘǊƛŜǎΣ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ŜǾŜǊȅ ǘǿƻ ȅŜŀǊǎ ōȅ 
ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ƻŦ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ LƴŘǳǎǘǊȅ 9ƳǇƭƻȅŜǊǎΦ Lƴ нлнпΣ ƛǘ ǿŀǎ ƘŜƭŘ ƻƴ мсπмт {ŜǇǘŜƳōŜǊ 
ŀǘ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ IƛǎǘƻǊȅ aǳǎŜǳƳΦ  
5ǳǊƛƴƎ ǘƘƛǎ ŜǾŜƴǘΣ ǘƘŜ ƭŜŀŘŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜǎǘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ ǊŜǎŜŀǊŎƘŜǊǎ ŀƴŘ ǇǊŀŎǝǝƻƴŜǊǎΣ ŘŜŎƛǎƛƻƴπ
ƳŀƪŜǊǎ ŀƴŘ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎŜΣ ƛƴǎǳǊŀƴŎŜ ŀƴŘ ǎǘŀǘŜΣ ŀƴŘ ƭƻŎŀƭ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ ǎŜŎǘƻǊǎ 
ŀƴŘ ǎŜƭŦπƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ ŘƛǎŎǳǎǎŜŘ ƪŜȅ ǇǊƻōƭŜƳǎ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜŎǘƻǊΥ 9¦ ŀƴŘ 
tƻƭƛǎƘ ŎƭƛƳŀǘŜ ǇƻƭƛŎȅ ŀƴŘ ŜƴŜǊƎȅ ǘǊŀƴǎƛǝƻƴΣ ǘƘŜ ǊƻƭŜ ƻŦ ǿƻƳŜƴ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅΣ 
ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƳŀǊƪŜǘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǘŜȄǘ ƻŦ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊ ŎŜǊǝŬŎŀǝƻƴΣ ǾŀƭƻǊƛǎŀǝƻƴΣ 
ŀƴŘ ǘƘŜ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ƭŀōƻǳǊ ƳŀǊƪŜǘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊŜŎƻƳƳŜƴŘŀǝƻƴ ƻŦ ŀ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ǘƻ ƛƳǇǊƻǾŜ ǘƘŜ 
ƛƳŀƎŜ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎŜŎǘƻǊΦ  
¦ƴƛōŜǇ {! ǿŀǎ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴƎǊŜǎǎ ǇŀǊǘƴŜǊǎΣ ǘƘŜ ƛƴŀǳƎǳǊŀƭ ƭŜŎǘǳǊŜ ƻƴ ǘƘŜ ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ 
ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƛƴ tƻƭŀƴŘ ǿŀǎ ƎƛǾŜƴ ōȅ 5ŀǊƛǳǎȊ .ƭƻŎƘŜǊΣ ǘƘŜ tǊŜǎƛŘŜƴǘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {!Σ /ƘŀƛǊƳŀƴ 
ƻŦ ǘƘŜ tǊƻƎǊŀƳƳŜ /ƻǳƴŎƛƭ ƻŦ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ LƴŘǳǎǘǊȅ /ƻƴƎǊŜǎǎΦ 

 
wŜǇǊŜǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ōƻŀǊŘǎ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǎƛǘ ƻƴ ǘƘŜ ōƻŘƛŜǎ ƻŦ ǘƘŜ 
ŀŦƻǊŜƳŜƴǝƻƴŜŘ ŀǎǎƻŎƛŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ƛǘ ƛǎ ǘƘŜƳ ǿƘƻ ŎƻπŎǊŜŀǘŜ ǘƘŜƛǊ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ 
ǎǘŀǘǳǘƻǊȅ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ ¢ƘŜǎŜ ŀǊŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ǿƘƛŎƘΣ ōȅ ŘŜŬƴƛǝƻƴΣ ŀǊŜ ŀƛƳŜŘ ŀǘΣ ŦƻǊ ŜȄŀƳǇƭŜΣ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ ǎŀŦŜǘȅ 
ƻƴ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ǎƛǘŜǎ ƻǊ ƘƛƎƘƭƛƎƘǝƴƎ ǇǊƻōƭŜƳǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅΦ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǎǳǇǇƻǊǘǎ 
ƛƴƛǝŀǝǾŜǎ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƛƴ ƻǳǊ ŎƻǳƴǘǊȅΣ ǎǳŎƘ ŀǎ ǎǳǇǇƻǊǝƴƎ ǘƘŜ 
Ϧ/ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ŦƻǊ tƻƭŀƴŘϦ ŎŀƳǇŀƛƎƴΣ ƛƴƛǝŀǘŜŘ ŀƴŘ ŎƻƻǊŘƛƴŀǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴ ƻŦ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 
9ƳǇƭƻȅŜǊǎ ŀƴŘ ǘƘŜ tƻƭƛǎƘ /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ 9ȄǇƻǊǘŜǊǎ /ƭǳǎǘŜǊΦ   
 
aŜƳōŜǊǎƘƛǇ ƛƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴǎ ŀƭƭƻǿǎ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ ǘƻ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴ ƛǘǎ ƳŀǊƪŜǘ ǇƻǎƛǝƻƴΣ ǇǊƻƳƻǘŜ 
ƘƛƎƘ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ŀƴŘ ƳŀƪŜ ŀ ǊŜŀƭ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ǎŜŎǘƻǊΦ 
!ƭƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŀǊŜ ƴŜǳǘǊŀƭ ŀƴŘ ŀƛƳŜŘ ŀǘ ǘƘŜ ǿŜƭŦŀǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ŀƴŘ ǘƘŜ ŎƻƳƳǳƴƛǘȅΣ ǿƛǘƘ ƴƻ ŎƻƴƴŜŎǝƻƴ 
ǘƻ ŀƴȅ ǇƻƭƛǝŎŀƭ ŀŎǝǾƛǘȅΦ 
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Dмπс tŀȅƳŜƴǘ ǇǊŀŎǝŎŜǎ 
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ŀƴ !ŎŎƻǳƴǝƴƎ tƻƭƛŎȅ ŀƴŘ ŀ tǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ŎƛǊŎǳƭŀǝƻƴ ŀƴŘ ŀŎŎŜǇǘŀƴŎŜ ƻŦ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ 
ŘƻŎǳƳŜƴǘǎΣ ǘƘŜ ǇǳǊǇƻǎŜ ƻŦ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǘƻ ǎŜǘ ƻǳǘ ŎƭŜŀǊ ǊǳƭŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŀŎŎŜǇǘŀƴŎŜ ƻŦ Ŏƻǎǘǎ ŀƴŘ ǘƻ ŘŜŬƴŜ ǘƘŜ 
ŎƻǊǊŜŎǘ ŎƛǊŎǳƭŀǝƻƴ ƻŦ ƛƴǾƻƛŎŜǎΣ ǿƘƛƭŜ ǘƘŜ DǊƻǳǇ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ƘŀǾŜ ŀ ŦƻǊƳŀƭ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŀƴŘ ǇƻƭƛŎȅ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ǇǊŜǾŜƴǝƻƴ ƻŦ ŘŜƭŀȅŜŘ ǇŀȅƳŜƴǘǎΦ 
 
¢ƘŜ ǇŀȅƳŜƴǘ ǘŜǊƳǎ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ŀǊŜ ōŜǘǿŜŜƴ ол ŀƴŘ сл ŘŀȅǎΦ ¢ǿƻ ǇŀȅƳŜƴǘ ƳŜǘƘƻŘǎ ŀǊŜ ǳǎŜŘ ǿƛǘƘ 
ǎǳǇǇƭƛŜǊǎ ŀƴŘ ǎǳōŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊǎΥ ōŀƴƪ ǘǊŀƴǎŦŜǊ ƻǊ ǊŜǾŜǊǎŜ ŦŀŎǘƻǊƛƴƎΦ ²ƛǘƘ ǊŜǾŜǊǎŜ ŦŀŎǘƻǊƛƴƎΣ ǇŀȅƳŜƴǘǎ ǘƻ 
ǎǳǇǇƭƛŜǊǎ ŀǊŜ ƳŀŘŜ ƛƴ ǳǇ ǘƻ мп Řŀȅǎ ŀƴŘ ǊŜǇŀȅƳŜƴǘǎ ǘƻ ŦŀŎǘƻǊǎ ŀǊŜ ƳŀŘŜ ƛƴ ǳǇ ǘƻ фл ŘŀȅǎΦ 
 
¢ƘŜ ŀǾŜǊŀƎŜ ǝƳŜ ƛǘ ǘŀƪŜǎ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ǘƻ Ǉŀȅ ŀƴ ƛƴǾƻƛŎŜ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ ƻǊ ǎǘŀǘǳǘƻǊȅ ŘǳŜ ŘŀǘŜ ƛǎ мп 
ŘŀȅǎΦ  
 
¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇ Ƙŀǎ ƴƻǘ ōŜŜƴ ǇŀǊǘȅ ǘƻ ŀƴȅ ƭŜƎŀƭ ǇǊƻŎŜŜŘƛƴƎǎ ƛƴ нлнп ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ ǘƻ ƭŀǘŜ ǇŀȅƳŜƴǘǎΦ 
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млΦ w9tw9{9b¢!¢Lhb{ hC ¢I9 a!b!D9a9b¢ .h!w5 
 
¢ƻ ǘƘŜ ōŜǎǘ ƻŦ ƻǳǊ ƪƴƻǿƭŜŘƎŜΣ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ƻŦ ¦bL.9t {! όǎŜǇŀǊŀǘŜ ŀƴŘ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘΣ 
ǊŜǎǇŜŎǝǾŜƭȅύ ŦƻǊ ǘƘŜ мнπƳƻƴǘƘ ǇŜǊƛƻŘ ŜƴŘƛƴƎ ом 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнпΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀǊŀōƭŜ ŘŀǘŀΣ ǿŜǊŜ ǇǊŜǇŀǊŜŘ 
ƛƴ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ŀƴŘ ǊŜƅŜŎǘ ƛƴ ŀ ǘǊǳŜΣ ŦŀƛǊΣ ŀƴŘ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴǘ ƳŀƴƴŜǊ 
ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŀƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǇƻǎƛǝƻƴΣ ŀƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ ŀƴŘ ¦ƴƛōŜǇ DǊƻǳǇΣ ŀƴŘ ǘƘƛǎ 
aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ wŜǇƻǊǘ ƻũŜǊǎ ŀ ǘǊǳŜ ǇƛŎǘǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΣ ŀŎƘƛŜǾŜƳŜƴǘǎΣ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ƘŀȊŀǊŘǎΣ ŀƴŘ ǘƘŜ 
ǎƛǘǳŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ LǎǎǳŜǊ ŀƴŘ ƛǘǎ DǊƻǳǇΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŀ ŘŜǎŎǊƛǇǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊƛƳŀǊȅ ƘŀȊŀǊŘǎ ŀƴŘ ǊƛǎƪǎΦ  
 
LƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻƴ ǘƘŜ Ŝƴǝǘȅ ŀǳǘƘƻǊƛǎŜŘ ǘƻ ŀǳŘƛǘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ  
 
.ŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ {ǳǇŜǊǾƛǎƻǊȅ .ƻŀǊŘ ƻŦ ¦ƴƛōŜǇ {! ƻƴ ǘƘŜ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳ 
ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ŀǳŘƛǝƴƎ ǘƘŜ ŀƴƴǳŀƭ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΣ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ 
ǘƘƻǎŜ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ǘƘŜ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ŀƴŘ ǘƘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŜ ŦƻǊ ǎŜƭŜŎǝƴƎ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳΣ ǘƘŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ .ƻŀǊŘ ƻŦ 
¦ƴƛōŜǇ {! ǎǘŀǘŜǎ ǘƘŀǘΥ  
ŀύ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳ ŀƴŘ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ǘŜŀƳ ƳŜŜǘ ǘƘŜ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŦƻǊ ŘǊŀǿƛƴƎ ǳǇ ƛƳǇŀǊǝŀƭ ŀƴŘ 

ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ŀǳŘƛǘ ǊŜǇƻǊǘǎ ƻƴ ŀƴƴǳŀƭ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ όǎŜǇŀǊŀǘŜ ŀƴŘ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘŜŘΣ 
ǊŜǎǇŜŎǝǾŜƭȅύΣ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ƭŀǿǎΣ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΣ ŀƴŘ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƻŦ 
ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ ŜǘƘƛŎǎΤ  

ōύ ǘƘŜ ŀǇǇƭƛŎŀōƭŜ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ǊŜƭŀǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ Ǌƻǘŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳ ŀƴŘ ǘƘŜ ƪŜȅ ŜȄǇŜǊǘ ŀǳŘƛǘƻǊΣ ŀƴŘ 
ǘƘŜ ƳŀƴŘŀǘƻǊȅ ƎǊŀŎŜ ǇŜǊƛƻŘǎ ŀǊŜ ŎƻƳǇƭƛŜŘ ǿƛǘƘΤ  

Ŏύ ¦ƴƛōŜǇ {! Ƙŀǎ ŀ ǇƻƭƛŎȅ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜ ǎŜƭŜŎǝƻƴ ƻŦ ŀƴ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳΣ ŀƴŘ ŀ ǇƻƭƛŎȅ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜ ǇǊƻǾƛǎƛƻƴ 
ƻŦ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ƴƻƴπŀǳŘƛǘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ǘƻ ¦ƴƛōŜǇ {!Σ ōȅ ŀƴ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳΣ ŀƴ ŀŶƭƛŀǘŜ ƻŦ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳΣ ƻǊ ŀ 
ƳŜƳōŜǊ ƻŦ ƛǘǎ ƴŜǘǿƻǊƪΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ŎƻƴŘƛǝƻƴŀƭƭȅ ŜȄŜƳǇǘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳΩǎ 
ǇǊƻƘƛōƛǝƻƴΦ 
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Deputy President of the 
Management Board 
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  ½ōƛƎƴƛŜǿ DƻǏŎƛŎƪƛ 

   



 

 

  



 

 

 

¦ƴƛōŜǇ {!Σ ǳƭΦ о aŀƧŀ мфΣ мтπмлл .ƛŜƭǎƪ tƻŘƭŀǎƪƛ 
tƘƻƴŜΥ Ҍпу ур томл ул ллΣ ŦŀȄΥ Ҍпу ур тол су су 
ŜƳŀƛƭΥ ōƛǳǊƻϪǳƴƛōŜǇΦǇƭΣ ǿǿǿΦǳƴƛōŜǇΦǇƭ 


