
  

 

  6/,5-% τ ỹ   *ÁÎÕÁÒÙ ÔÏ $ÅÃÅÍÂÅÒ ςπςτ                                                    -ÁÒÃÈ ςπςυ 

άLƴǎǇƛǊƛƴƎ tŜƻǇƭŜ ¢ƻǿŀǊŘ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ {ǘŜǿŀǊŘǎƘƛǇέ 

¦bL±9w{L¢¸ hC wL½![ {¸{¢9a 

hCCL/9 hC ¢I9 ±L/9 tw9{L59b¢ Chw w9{9!w/I 59±9[hta9b¢ 

9·¢9b{Lhb !b5 twh5¦/¢Lhb 

hCCL/9 hC ¢I9 5Lw9/¢hw w9{9!w/I 59±9[hta9b¢  

9b±Lwhba9b¢![ 95¦/!¢Lhb !b5 .Lh5L±9w{L¢¸ w9{9!w/I /9b¢9w 

 ¢ƘŜ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ 9ŘǳŎŀǝƻƴ ŀƴŘ .ƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ wŜπ

ǎŜŀǊŎƘ /ŜƴǘŜǊ ό99.w/ύ ǎǇŜŀǊƘŜŀŘŜŘ ǘƘŜ ммǘƘ !ƴƴǳŀƭ ¦ƴƛπ

ǾŜǊǎƛǘȅ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ²ŜŜƪ ŦǊƻƳ bƻǾŜƳōŜǊ му ǘƻ ннΣ 

нлнпΦ ¢ƘŜƳŜŘ ά¦w{ /!w9{Υ /ƭƛƳŀǘŜ !Ŏǝƻƴ ŦƻǊ wŜǎƛƭƛŜƴǘ 

ŀƴŘ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭƭȅ {ǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ CǳǘǳǊŜΣέ ǘƘŜ ŜǾŜƴǘ ǿŀǎ 

ƘŜƭŘ ƛƴ ǇŀǊǘƴŜǊǎƘƛǇ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 9ȄǘŜƴǎƛƻƴ {ŜǊǾƛŎŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ 

tǊƻǾƛƴŎƛŀƭ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ŀƴŘ bŀǘǳǊŀƭ wŜǎƻǳǊŎŜǎ hŶŎŜ 

όt9bwhύ ƻŦ wƛȊŀƭΦ 

 ¢ƘŜ ǿŜŜƪ-ƭƻƴƎ ŎŜƭŜōǊŀǝƻƴ ŦŜŀǘǳǊŜŘ ǾŀǊƛƻǳǎ ŀŎǝǾƛπ

ǝŜǎΣ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ǿƛǘƘ ŀƴ hǇŜƴƛƴƎ tǊƻƎǊŀƳ ƻƴ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ŘŀȅΦ  

¢ƘŜ ŜǾŜƴǘΩǎ ƪŜȅƴƻǘŜ ŀŘŘǊŜǎǎ ǿŀǎ ŘŜƭƛǾŜǊŜŘ ōȅ 5ǊΦ .Ǌƛŀƴ 

5ŀƴƛŜƭ tƻŜ [ƭŀƳŀƴȊŀǊŜǎΣ /ƘƛŜŦ ƻŦ {ǘŀũ ŀǘ ǘƘŜ hŶŎŜ ƻŦ  

{ŜƴŀǘƻǊ DǊŀŎŜ tƻŜΦ ¢ƘŜ ƻǇŜƴƛƴƎ ǇǊƻƎǊŀƳ ǿŀǎ ŀǧŜƴŘŜŘ 

ōȅ ƻŶŎƛŀƭǎ ŦǊƻƳ t9bwh wƛȊŀƭΣ ŀƭƻƴƎǎƛŘŜ ŜǎǘŜŜƳŜŘ ǊŜǇǊŜπ

ǎŜƴǘŀǝǾŜǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅ ƻŦ wƛȊŀƭ {ȅǎǘŜƳ ό¦w{ύΣ ƛƴπ

ŎƭǳŘƛƴƎ ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅ tǊŜǎƛŘŜƴǘ 5ǊΦ bŀƴŎȅ ¢Φ tŀǎŎǳŀƭΣ ±ƛŎŜ 

tǊŜǎƛŘŜƴǘ ŦƻǊ !ŎŀŘŜƳƛŎ !ũŀƛǊǎ 5ǊΦ !ƭƭŀƴ 9Φ /ƻƴŘŜΣ ±ƛŎŜ 

tǊŜǎƛŘŜƴǘ ŦƻǊ wŜǎŜŀǊŎƘ 5ŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΣ 9ȄǘŜƴǎƛƻƴ   ŀƴŘ    

tǊƻŘǳŎǝƻƴΣ    5ǊΦ   aŀǊƛǘŜǎ    aΦ    wƛƻΣ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ƻŦ 9ȄǘŜƴπ

ǎƛƻƴ {ŜǊǾƛŎŜǎ 5ǊΦ CŜ 9ǎǇŜǊŀƴȊŀ ¢Φ aŀǘŜƻΣ 5ƛǊŜŎǘƻǊ ƻŦ tǊƻπ

ŘǳŎǝƻƴ {ŜǊǾƛŎŜǎ aǎΦ aŀǊƛŀ WŜǎǎƛŎŀ !Φ /ǊƛǎǘƻǊǳƳΣ ¢ŀƴŀȅ 

/ŀƳǇǳǎ 5ƛǊŜŎǘƻǊ 5ǊΦ bŀƳŜǊƻŘ CΦ aŀǘŜƻΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ŘŜŀƴǎ ƻŦ 

ǾŀǊƛƻǳǎ ŎƻƭƭŜƎŜǎΦ 

 !ŘŘƛǝƻƴŀƭƭȅΣ ƘŜŀŘǎ ƻŦ ǳƴƛǘǎΣ ŦŀŎǳƭǘȅΣ ǎǘŀũΣ ŀƴŘ ǎǘǳπ

ŘŜƴǘ  ƻǊƎŀƴƛȊŀǝƻƴǎ    ŀŎǝǾŜƭȅ   ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜŘ  ƛƴ ǘƘŜ    ŜǾŜƴǘΣ  

ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ ŎƻƴŘǳŎǘŜŘ ƛƴ ŀ ƘȅōǊƛŘ ƳƻŘŀƭƛǘȅΦ ! ǘƻǘŀƭ ƻŦ унр 

ǇŀǊǝŎƛǇŀƴǘǎ ŀǧŜƴŘŜŘ ōƻǘƘ ƛƴ-ǇŜǊǎƻƴ ŀƴŘ ƻƴƭƛƴŜ ǎŜǎǎƛƻƴǎΣ 

ǳƴŘŜǊǎŎƻǊƛƴƎ ǘƘŜ ǎǘǊƻƴƎ ǎǳǇǇƻǊǘ ŦƻǊ ǘƘŜ ǳƴƛǾŜǊǎƛǘȅΩǎ ŜƴǾƛπ

ǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƛƴƛǝŀǝǾŜǎΦ 



  

 

 Lƴ ŎŜƭŜōǊŀǝƻƴ ƻŦ 9ŀǊǘƘ IƻǳǊΣ ǘƘŜ ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅ ƻŦ wƛȊŀƭ {ȅǎπ
ǘŜƳΣ ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ hŶŎŜ ƻŦ ǘƘŜ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ 9ŘǳŎŀǝƻƴ ŀƴŘ 
.ƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ wŜǎŜŀǊŎƘ /ŜƴǘŜǊΣ ƧƻƛƴŜŘ ǘƘƛǎ Ǝƭƻōŀƭ ƛƴƛǝŀǝǾŜΦ ¢ƘŜ 
/ŜƴǘŜǊ Ƙŀǎ ƛǎǎǳŜŘ ŀƴ ŀŘǾƛǎƻǊȅ ǘƻ ǎǿƛǘŎƘ ƻũ ǳƴƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ŜƭŜŎǘǊƛπ
Ŏŀƭ ŀǇǇƭƛŀƴŎŜǎ ŀǘ уΥол ta ƭŀǎǘ aŀǊŎƘ ноΣ нлнпΣ ¢Ƙƛǎ ƛǎ ǘƻ ǊŀƛǎŜ 
ŀǿŀǊŜƴŜǎǎ ƻƴ ǘƘŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ŜƴŜǊƎȅ ŎƻƴǎǳƳǇπ
ǝƻƴΦ 
 9ŀǊǘƘ IƻǳǊ ƛǎ ŀ ƳƻƳŜƴǘ ǿƘŜƴ Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ƻŦ ǇŜƻǇƭŜ ŀǊƻǳƴŘ 
ǘƘŜ ǿƻǊƭŘ ǳƴƛǘŜ ǘƻ ǎƘƻǿ ǘƘŜƛǊ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ǘƻ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜ ƻŦ ƻǳǊ 
ǇƭŀƴŜǘΦ .ȅ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƴƎΣ ǿŜ Ŏŀƴ ŎƻƭƭŜŎǝǾŜƭȅ ƳŀƪŜ ŀ ŘƛũŜǊŜƴŎŜ 
ŀƴŘ ǇǊƻƳƻǘŜ ŀ ƳƻǊŜ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŦǳǘǳǊŜΦ 

 ¢ƘŜ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ 9ŘǳŎŀǝƻƴ ŀƴŘ .ƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ wŜπ
ǎŜŀǊŎƘ /ŜƴǘŜǊ ό99.w/ύ ǎǳŎŎŜǎǎŦǳƭƭȅ ƘƻǎǘŜŘ ŀ ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅ-
ǿƛŘŜ ŎŜƭŜōǊŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ 5ŀȅ ŦƻǊ .ƛƻƭƻƎƛŎŀƭ 
5ƛǾŜǊǎƛǘȅ ŦǊƻƳ aŀȅ нл ǘƻ нпΣ нлнпΦ ¢Ƙƛǎ ȅŜŀǊΩǎ ǘƘŜƳŜΣ ά.Ŝ 
tŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ tƭŀƴΣέ ŜƴŎƻǳǊŀƎŜŘ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ ǘƻ ǘŀƪŜ ŀŎǝƻƴ 
ƛƴ ƘŀƭǝƴƎ ŀƴŘ ǊŜǾŜǊǎƛƴƎ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ƭƻǎǎ ōȅ ǎǳǇǇƻǊǝƴƎ ǘƘŜ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ ά¢ƘŜ .ƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ tƭŀƴΥ CƻǊ [ƛŦŜ ƻƴ 
9ŀǊǘƘΦέ 
 ¢ƻ ƳŀǊƪ ǘƘƛǎ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ƻŎŎŀǎƛƻƴΣ ŀƭƭ ǘŜƴ ŎŀƳǇǳǎŜǎ 
ŀŎǝǾŜƭȅ ŜƴƎŀƎŜŘ ƛƴ ǾŀǊƛƻǳǎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ƛƴƛǝŀǝǾŜǎΣ ƛƴπ
ŎƭǳŘƛƴƎ ŎƭŜŀƴ-ǳǇ ŘǊƛǾŜǎΣ ǘǊŜŜ ŎŀǊŜ ŀƴŘ ǇƭŀƴǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ 
ƭŀƴŘǎŎŀǇƛƴƎ ŜũƻǊǘǎΣ ŀƴŘ ǊŜŎȅŎƭƛƴƎ ǇǊƻƎǊŀƳǎΦ  
 ! ǘƻǘŀƭ ƻŦ мΣмуп ǇŀǊǝŎƛǇŀƴǘǎ ŀŎǊƻǎǎ ǘƘŜ ŎŀƳǇǳǎŜǎ 
ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ǎǳŎŎŜǎǎ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ 

                          
н 



  

 

                          
о 6/,5-% τ ỹ *ÁÎÕÁÒÙ ÔÏ $ÅÃÅÍÂÅÒ ςπςτ  ρÓÔ )ÓÓÕÅ  -ÁÒÃÈ ςπςυ 

Ϧ¢ƘŜ ǳƴƛǾŜǊǎƛǘȅ ŎƻƳƳǳƴƛǘȅ ǿƘƻƭŜƘŜŀǊǘŜŘƭȅ ŜƴƎŀƎŜŘ ƛƴ ǘƘŜǎŜ ŀŎǝǾƛǝŜǎΣ ŘŜƳƻƴǎǘǊŀǝƴƎ ǘƘŜƛǊ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ǘƻ ǇǊŜǎŜǊǾƛƴƎ 
ŀƴŘ ǇǊƻǘŜŎǝƴƎ ƻǳǊ ƴŀǘǳǊŀƭ ƘŜǊƛǘŀƎŜ ŦƻǊ ŦǳǘǳǊŜ ƎŜƴŜǊŀǝƻƴǎΦϦ  



  

 

                          
п 

 ¢ƘŜ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ 9ŘǳŎŀǝƻƴ ŀƴŘ .ƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ wŜπ
ǎŜŀǊŎƘ /ŜƴǘŜǊ ό99.w/ύ ǘƻƎŜǘƘŜǊ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƻŶŎŜ ƻŦ ±t w59tΣ 
wŜǎŜŀǊŎƘΣ CƻŎŀƭ tŜǊǎƻƴƴŜƭΣ ŀƴŘ ǎŜƭŜŎǘŜŘ DŜƴŜǊŀƭ {ŜǊǾƛŎŜǎ 
ǎǘŀũ ƻŦ ¦w{ ¢ŀƴŀȅ ŎƻƴŘǳŎǘŜŘ ǘƘŜ Ϧ[ŀƪōŀȅ !ǊŀƭϦ ǇǊƻƎǊŀƳ ŀǘ 
ǘƘŜ bƛƴƻȅ !ǉǳƛƴƻ tŀǊƪǎ ŀƴŘ ²ƛƭŘƭƛŦŜ /ŜƴǘŜǊ ƻƴ WǳƴŜ нсΣ 
нлнпΦ /ƻǾŜǊƛƴƎ ноΦур ƘŜŎǘŀǊŜǎ όруΦф ŀŎǊŜǎύΣ ǘƘƛǎ ǇǊƻǘŜŎǘŜŘ 
ŀǊŜŀ ƛƴ 5ƛƭƛƳŀƴΣ vǳŜȊƻƴ /ƛǘȅΣ tƘƛƭƛǇǇƛƴŜǎΣ ǎŜǊǾŜǎ ŀǎ ŀ ǎŀƴŎπ
ǘǳŀǊȅ ŦƻǊ ŀ ǿƛŘŜ ǾŀǊƛŜǘȅ ƻŦ Ǉƭŀƴǘ ŀƴŘ ŀƴƛƳŀƭ ǎǇŜŎƛŜǎΦ Lǘ ŦŜŀπ
ǘǳǊŜǎ ŀ ǎŜǊŜƴŜ ƭŀƎƻƻƴΣ ŀƴ ŀǉǳŀǊƛǳƳΣ ŀ ǇƭŀȅƎǊƻǳƴŘΣ ŀ ōƻǘŀƴƛπ
Ŏŀƭ ƎŀǊŘŜƴΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ǊŜƴƻǿƴŜŘ ²ƛƭŘƭƛŦŜ wŜǎŎǳŜ /ŜƴǘŜǊΦ  

 aŀƴŀƎŜŘ ōȅ ǘƘŜ 5ŜǇŀǊǘƳŜƴǘ ƻŦ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ŀƴŘ 
bŀǘǳǊŀƭ wŜǎƻǳǊŎŜǎ ό59bwύΣ ǘƘŜ ²ƛƭŘƭƛŦŜ wŜǎŎǳŜ /ŜƴǘŜǊ 
ǎŜǊǾŜǎ ŀǎ ŀ ǘŜƳǇƻǊŀǊȅ ƘŀǾŜƴ ŦƻǊ ŎƻƴŬǎŎŀǘŜŘΣ ǊŜǘǊƛŜǾŜŘΣ 
ŘƻƴŀǘŜŘΣ ǎƛŎƪΣ ŀōŀƴŘƻƴŜŘΣ ŀƴŘ ƛƴƧǳǊŜŘ ǿƛƭŘ ŀƴƛƳŀƭǎΦ ¢ƘŜ 
ǇŀǊƪ Ƙƻǎǘǎ ŀ ǾŀǊƛŜǘȅ ƻŦ ƛƴŘƛƎŜƴƻǳǎ ƅƻǊŀ ŀƴŘ ŦŀǳƴŀΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ 
ŎǊŀō-ŜŀǝƴƎ ƳŀŎŀǉǳŜǎΣ ǿŀǘŜǊ ƳƻƴƛǘƻǊǎΣ tƘƛƭƛǇǇƛƴŜ ŘŜŜǊΣ 
ōƛƴǘǳǊƻƴƎǎΣ tŀƭŀǿŀƴ ōŜŀǊŘŜŘ ǇƛƎǎΣ ŀƴŘ ŀƴ ŀǊǊŀȅ ƻŦ ōƛǊŘ ǎǇŜπ
ŎƛŜǎΦ 

 ¢ƘŜ [ŀƪōŀȅ !Ǌŀƭ ǇǊƻƎǊŀƳ ǿŀǎ ŘŜǎƛƎƴŜŘ ǘƻ ŦƻǎǘŜǊ 
ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǎǘŜǿŀǊŘǎƘƛǇ ŀƳƻƴƎ ƛǘǎ ǇŀǊǝŎƛǇŀƴǘǎΦ ¢ƘǊƻǳƎƘ 
ƛƳƳŜǊǎƛǾŜ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜǎ ŀƴŘ ŜŘǳŎŀǝƻƴŀƭ ŀŎǝǾƛǝŜǎ ŦƻŎǳǎŜŘ 
ƻƴ ǿƛƭŘƭƛŦŜ ŎƻƴǎŜǊǾŀǝƻƴ ŀƴŘ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅΣ ǘƘŜ ǇǊƻƎǊŀƳ 
ǎŜŜƪǎ ǘƻ ŘŜŜǇŜƴ ǇŀǊǝŎƛǇŀƴǘǎϥ ŀǇǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ŦƻǊ ƴŀǘǳǊŜΦ DǳƛŘπ
ŜŘ ǘƻǳǊǎ ŀƴŘ ŜȄǇŜǊǘ-ƭŜŘ ŘƛǎŎǳǎǎƛƻƴǎ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ǾŀƭǳŀōƭŜ ƛƴπ
ǎƛƎƘǘǎ ŀƴŘ ƛƴǎǇƛǊŜŘ ǇǊƻŀŎǝǾŜ ŜũƻǊǘǎ ǘƻǿŀǊŘ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ 
ǇǊƻǘŜŎǝƻƴΦ ¢Ƙƛǎ ƛƴƛǝŀǝǾŜ ƘƛƎƘƭƛƎƘǘǎ ǘƘŜ ŎǊǳŎƛŀƭ ǊƻƭŜ ƻŦ Ŏƻƭπ
ƭŜŎǝǾŜ ŀŎǝƻƴ ƛƴ ǎŀŦŜƎǳŀǊŘƛƴƎ ōƛƻŘƛǾŜǊǎƛǘȅ ŀƴŘ ǇǊƻƳƻǝƴƎ 
ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ŦƻǊ ŦǳǘǳǊŜ ƎŜƴŜǊŀǝƻƴǎΦ 


