
 

  

  
 

 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

WŀƘǊŜǎōŜǊƛŎƘǘ нлнм                   

        !ǇǊƛƭ нлнн 
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LƳǇǊŜǎǎǳƳ 

  

IŜǊŀǳǎƎŜōŜǊƛƴΥ !½Y .ŜǘǊƛŜōŜ !DΣ .ŀŘŜƴ  

  

YƻƴȊŜǇǘΣ ¦ƳǎŜǘȊǳƴƎΥ !½Y .ŜǘǊƛŜōŜ !DΣ .ŀŘŜƴ  

  

CƻǘƻǎΥ /ƘǊƛǎǘƛŀƴ 5ƻǇǇƭŜǊΣ ŎƻǎƳŜǇƛŎǎΦŎƘ DƳōI  

  

  

.ŀŘŜƴΣ !ǇǊƛƭ нлнн  

  



 

о 

                WŀƘǊŜǎōŜǊƛŎƘǘ нлнм  

 

LƴƘŀƭǘǎǾŜǊȊŜƛŎƘƴƛǎ 

.ŜǊƛŎƘǘ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ !½Y .ŜǘǊƛŜōŜ !D р 

.ŜǊƛŎƘǘ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ !½Y LƳƳƻōƛƭƛŜƴ !D т 

.ŜǊƛŎƘǘ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴ 5!{ Y9I[ у 

  

.ŜǊƛŎƘǘ DŜǎŎƘŅƊǎƭŜƛǘǳƴƎ !½Y мл 

¦ƴǘŜǊƴŜƘƳŜƴǎŦǸƘǊǳƴƎ ǳƴŘ {ǘǊǳƪǘǳǊ мм 

.ŜǊƛŎƘǘ tƅŜƎŜ ǳƴŘ .ŜǘǊŜǳǳƴƎ мн 

.ŜǊƛŎƘǘŜ wŜƛƴƛƎǳƴƎΣ wŜǎǘŀǳǊŀƴǘ ǳƴŘ ±ŜǊŀƴǎǘŀƭǘǳƴƎŜƴ мс 

.ŜǊƛŎƘǘ ²ŅǎŎƘŜǊŜƛ мт 

.ŜǊƛŎƘǘ YǸŎƘŜ му 

  

CƛƴŀƴȊōŜǊƛŎƘǘŜ Ȋǳ ŘŜƴ ŜƛƴȊŜƭƴŜƴ DŜǎŜƭƭǎŎƘŀƊŜƴ нн 

  

.ƛƭŀƴȊ !½Y .ŜǘǊƛŜōŜ !D нп 

9ǊŦƻƭƎǎǊŜŎƘƴǳƴƎ !½Y .ŜǘǊƛŜōŜ !D нс 

!ƴƘŀƴƎ ȊǳǊ WŀƘǊŜǎǊŜŎƘƴǳƴƎ !½Y .ŜǘǊƛŜōŜ !D ну 

  

.ƛƭŀƴȊ !½Y LƳƳƻōƛƭƛŜƴ !D ол 

9ǊŦƻƭƎǎǊŜŎƘƴǳƴƎ !½Y LƳƳƻōƛƭƛŜƴ !D он 

!ƴƘŀƴƎ ȊǳǊ WŀƘǊŜǎǊŜŎƘƴǳƴƎ !½Y LƳƳƻōƛƭƛŜƴ !D оо 

  

.ƛƭŀƴȊ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴ 5!{ Y9I[ ос 

9ǊŦƻƭƎǎǊŜŎƘƴǳƴƎ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴ 5!{ Y9I[ от 

  

{ǘŀǝǎǝƪŜƴ оф 

  

[ƛŜōŜ [ŜǎŜǊƛƴƴŜƴΣ ƭƛŜōŜ [ŜǎŜǊ 
 
²ƛǊ ŦǊŜǳŜƴ ǳƴǎΣ LƘƴŜƴ ŘŜƴ WŀƘǊŜǎōŜǊƛŎƘǘ нлнм ǇǊŅǎŜƴǝŜǊŜƴ Ȋǳ ƪǀƴƴŜƴΦ  
 
{ƛŜ ōŜƪƻƳƳŜƴ ŘǳǊŎƘ ŘƛŜ ǾŜǊǎŎƘƛŜŘŜƴŜƴ .ŜǊƛŎƘǘŜ ǳƴŘ LƴŦƻǊƳŀǝƻƴŜƴ ŜƛƴŜƴ ǳƳ-
ŦŀǎǎŜƴŘŜƴ 9ƛƴōƭƛŎƪ ƛƴǎ [ŜōŜƴ ǳƴŘ !ǊōŜƛǘŜƴ ƛƳ YŜƘƭΦ  
 
CǸǊ LƘǊ LƴǘŜǊŜǎǎŜ ŀƳ YŜƘƭ ŘŀƴƪŜƴ ǿƛǊ LƘƴŜƴ ƘŜǊȊƭƛŎƘ ǳƴŘ ǿǸƴǎŎƘŜƴ LƘƴŜƴ ōŜƛƳ 
[ŜǎŜƴ ǾƛŜƭ ±ŜǊƎƴǸƎŜƴΦ 
 



 

п 

WŀƘǊŜǎōŜǊƛŎƘǘ нлнм 



 

р 

!ƭƭŜǎ ƛǎǘ ǊŜƭŀǝǾΣ ǎƻ ŀǳŎƘ 
DƭǸŎƪ ǳƴŘ ¦ƴƎƭǸŎƪΣ !ƴƎǎǘ 
ǳƴŘ ½ǳǾŜǊǎƛŎƘǘΦ 5ŀǎ YŜƘƭ 
ŘŀǊŦ ȊǳǊǸŎƪǎŎƘŀǳŜƴ ǳƴŘ 
ŘŀōŜƛ ŘǳǊŎƘŀǳǎ ƎƭǸŎƪƭƛŎƘ 
ǳƴŘ ȊǳǾŜǊǎƛŎƘǘƭƛŎƘ ǎŜƛƴΦ 
!ōŜǊ ŀǳŎƘ ǳƴǎŜǊŜ {ƛŎƘǘ ƛǎǘ 
ƎŜǘǊǸōǘ Ǿƻƴ ŘŜǊ ŀƪǘǳŜƭƭŜƴ 
{ƛǘǳŀǝƻƴ ŀƴƎŜǎƛŎƘǘǎ ŘŜǊ 
ƎǊƻǎǎŜƴ IŜǊŀǳǎŦƻǊŘŜǊ-
ǳƴƎŜƴ ƛƳ ǾŜǊƎŀƴƎŜƴŜƴ 
WŀƘǊ ƛƳ ½ǳǎŀƳƳŜƴƘŀƴƎ 
Ƴƛǘ ŘŜǊ /ƻǊƻƴŀ-tŀƴŘŜƳƛŜ 
ǳƴŘ ƛƳ IƛƴōƭƛŎƪ ŀǳŦ ŘƛŜ 

½ǳƪǳƴƊ ǳƴŘ ŘŜƴ YǊƛŜƎ ƛƴ ŘŜǊ ¦ƪǊŀƛƴŜΣ ŘŜǊ ǾƛŜƭŜǎ 
ƛƴŦǊŀƎŜ ǎǘŜƭƭǘΦ  
 
5ŜǎƘŀƭō ƳǀŎƘǘŜ ƛŎƘ ȊǳƴŅŎƘǎǘ ŀƭƭŜƴ aƛǘŀǊōŜƛǘŜƴŘŜƴ 
ǳƴŘ ƛƴǎōŜǎƻƴŘŜǊŜ ŘŜǊ DŜǎŎƘŅƊǎƭŜƛǘǳƴƎΣ ƳŜƛƴŜƴ 
±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘǎƪƻƭƭŜƎŜƴ ǳƴŘ ŘŜǊ DŜƳŜƛƴŘŜ 
9ƴƴŜǘōŀŘŜƴ ǳƴŘ ŘŜǊ {ǘŀŘǘ .ŀŘŜƴ ŀƭǎ 
9ƛƎŜƴǘǸƳŜǊƛƴƴŜƴ ƎŀƴȊ ƘŜǊȊƭƛŎƘ ŘŀƴƪŜƴΦ LƘƴŜƴ ŀƭƭŜƴ ƛǎǘ 
Ŝǎ Ȋǳ ǾŜǊŘŀƴƪŜƴΣ Řŀǎǎ Řŀǎ ǾŜǊƎŀƴƎŜƴŜ WŀƘǊ ς ŜōŜƴ 
ζǊŜƭŀǝǾη ς Ǝǳǘ ǾŜǊƭƛŜŦΦ LŎƘ ƳŜƛƴŜΣ ǳƴǎŜǊ ½ƛŜƭΣ ŀƭƭŜƴ 
.ŜǿƻƘƴŜƴŘŜƴ ƛƳ YŜƘƭ Ŝƛƴ ƎǳǘŜǎ ½ǳƘŀǳǎŜ ōƛŜǘŜƴ Ȋǳ 
ƪǀƴƴŜƴΣ ǿǳǊŘŜ ǾƻƭƭǳƳŦŅƴƎƭƛŎƘ ŜǊǊŜƛŎƘǘ ǳƴŘ ǿŀǊ 
ƧŜŘŜǊȊŜƛǘ ƎŜǿŅƘǊƭŜƛǎǘŜǘΦ  
 
5ŜǊ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ ǘǊŀŦ ǎƛŎƘ ƛƳ ǾŜǊƎŀƴƎŜƴŜƴ WŀƘǊ Ȋǳ 
ŦǸƴŦ {ƛǘȊǳƴƎŜƴ ǳƴŘ ŜƛƴŜǊ YƭŀǳǎǳǊΣ ŀǳŎƘ нлнм ǎƻǿƻƘƭ 
ǇƘȅǎƛǎŎƘ ŀƭǎ ŀǳŎƘ ƻƴƭƛƴŜΦ 5ŀōŜƛ ƪƻƴȊŜƴǘǊƛŜǊǘŜƴ ǿƛǊ ǳƴǎ 
ŀǳŦ ŘƛŜ ǸōƭƛŎƘŜƴ DŜǎŎƘŅƊŜΣ ŘƛŜ ƧŜǿŜƛƭǎ Ƴƛǘ ŜƛƴŜƳ 
{ǘŀƴŘŀǊǘ-¢ǊŀƪǘŀƴŘǳƳ ȊǳǊ /ƻǾƛŘ-мф-tŀƴŘŜƳƛŜ ŜǊƎŅƴȊǘ 
ǿǳǊŘŜΣ ǳƴŘ ǎŜǘȊǘŜƴ ǳƴǎŜǊŜƴ {ŎƘǿŜǊǇǳƴƪǘ ŀǳŦ ŘƛŜ 
bŀŎƘŦƻƭƎŜǇƭŀƴǳƴƎ ƛƴ ŘŜǊ DŜǎŎƘŅƊǎƭŜƛǘǳƴƎ ǳƴŘ ŘƛŜ 
ŘŀƳƛǘ ǾŜǊōǳƴŘŜƴŜ «ōŜǊǇǊǸŦǳƴƎ ŘŜǊ {ǘǊŀǘŜƎƛŜΣ ŘŜǊ 
{ǘǊǳƪǘǳǊŜƴ ǳƴŘ ŘŜǎ hǊƎŀƴƛƎǊŀƳƳǎΦ  
 
bŀŎƘ ǸōŜǊ ǎƛŜōŜƴ WŀƘǊŜƴ ǾŜǊŀōǎŎƘƛŜŘŜǘŜƴ ǿƛǊ ǳƴǎ ƛƳ 
wŀƘƳŜƴ ŘŜǎ ²ŜƛƘƴŀŎƘǘǎŜǎǎŜƴǎ Ǿƻƴ ¦Ŝƭƛ YƻƘƭŜǊΣ ŘŜǊ 
ŘƛŜ DŜǎŎƘƛŎƪŜ ŘŜǎ YŜƘƭǎ Ƴƛǘ wǳƘŜΣ {ƻǳǾŜǊŅƴƛǘŅǘ ǳƴŘ 
ǾƛŜƭ DŜǎǇǸǊ ŦǸǊ ŘƛŜ aŜƴǎŎƘŜƴ ƭŜƛǘŜǘŜΦ 9ƛƴ ǘǊŀǳǊƛƎŜǊ 
ǳƴŘ ƎƭŜƛŎƘȊŜƛǝƎ ŦǊŜǳŘƛƎŜǊ !ƴƭŀǎǎΣ ŘŜƴƴ ƎƭŜƛŎƘȊŜƛǝƎ 
ƪƻƴƴǘŜ ǿƛǊ Ƴƛǘ CƭƻǊƛŀƴ LƳƳŜǊΣ ǾƻǊƳŀƭǎ {ǘŜƭƭǾŜǊǘǊŜǘŜǊ 
Ǿƻƴ ¦Ŝƭƛ YƻƘƭŜǊΣ ŀƭǎ ƴŜǳŜƴ DŜǎŎƘŅƊǎŦǸƘǊŜǊ ǳƴŘ ¢ƛƴŀ 
aŜǧƭŜǊΣ ƴŜǳŜǎ DŜǎŎƘŅƊǎƭŜƛǘǳƴƎǎƳƛǘƎƭƛŜŘ ŦǸǊ ŘŜƴ 
.ŜǊŜƛŎƘ CƛƴŀƴȊŜƴ ǳƴŘ 5ƛŜƴǎǘŜ ŀǳŦ Řŀǎ ƴŜǳŜ WŀƘǊ 
ŀƴǎǘƻǎǎŜƴΦ  
 
 

hōǿƻƘƭ ǿƛǊ ǸōŜǊ ŜƛƴŜ ƎŜǿƛǎǎŜ ½Ŝƛǘ ŜƛƴŜ 
¦ƴǘŜǊōŜƭŜƎǳƴƎ ŘŜǊ tƅŜƎŜōŜǧŜƴ ƘŀǧŜƴΣ ǿŀǊ ŘƛŜ 
!ǳǎƭŀǎǘǳƴƎ ǸōŜǊ Řŀǎ ƎŀƴȊŜ WŀƘǊ ƎǳǘΦ 5ǳǊŎƘ ŘŜƴ 
ǿŜƛǘŜǊƘƛƴ ǎƻǊƎŦŅƭǝƎŜƴ ¦ƳƎŀƴƎ Ƴƛǘ ŘŜƴ !ǳǎƎŀōŜƴ 
ƪƻƴƴǘŜ ŘŜǊ /ƻǊƻƴŀ-ōŜŘƛƴƎǘŜ aŜƘǊŀǳŦǿŀƴŘ ǘŜƛƭǿŜƛǎŜ 
ƪƻƳǇŜƴǎƛŜǊǘ ǿŜǊŘŜƴΦ !ƭƭŜǎ ƛƴ ŀƭƭŜƳ ƳǸǎǎŜƴ ǿƛǊ ŀōŜǊ 
ŜƛƴŜƴ ±ŜǊƭǳǎǘ ƛƴ YŀǳŦ ƴŜƘƳŜƴΣ ŘŜƴ ǿƛǊ ƧŜŘƻŎƘ 
ǾŜǊƪǊŀƊŜƴ ƪǀƴƴŜƴΦ  
 
9ǎ ƛǎǘ ōŜǿǳƴŘŜǊƴǎǿŜǊǘΣ ǿƛŜ ŘƛŜ [ƻȅŀƭƛǘŅǘ ǳƴŘ ŘƛŜ 
IƛƭŦǎōŜǊŜƛǘǎŎƘŀƊ ŘŜǎ ƎŜǎŀƳǘŜƴ YŜƘƭ-¢ŜŀƳǎ Ŝƛƴ 
ǿŜƛǘŜǊŜǎ WŀƘǊ ŀƴƘƛŜƭǘŜƴΦ !ƭƭŜ ǿŀǊŜƴ ōŜǊŜƛǘΣ ǎƻƭƛŘŀǊƛǎŎƘ 
ŦǸǊ ǳƴǎŜǊŜ DŜƳŜƛƴǎŎƘŀƊ ŜƛƴȊǳǎǘŜƘŜƴΦ 5ŜǊ 
±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ ƪƻƴƴǘŜ ǎƛŎƘ ƧŜŘŜǊȊŜƛǘ ŘŀǊŀǳŦ ǾŜǊƭŀǎǎŜƴ 
ǳƴŘ ŘǳǊƊŜ ȊǳǾŜǊǎƛŎƘǘƭƛŎƘ ōƭŜƛōŜƴΦ  
 
LƳ bŀƳŜƴ ŘŜǎ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘǎ ŘŀƴƪŜ ƛŎƘ ŀƭƭŜƴ 
aƛǘŀǊōŜƛǘŜƴŘŜƴ ǳƴŘ ƛƴǎōŜǎƻƴŘŜǊŜ ŘŜǊ 
DŜǎŎƘŅƊǎƭŜƛǘǳƴƎ Ƴƛǘ LǾŀƴŀ IŀŜŦŜƭƛΣ ¦Ŝƭƛ YƻƘƭŜǊ ǳƴŘ 
CƭƻǊƛŀƴ LƳƳŜǊ ŦǸǊ ƛƘǊŜƴ ƎǊƻǎǎŜƴ 9ƛƴǎŀǘȊ ƛƳ 
ŀǳǎǎŜǊƻǊŘŜƴǘƭƛŎƘŜƴ WŀƘǊ нлнмΦ ¦ƴŘ ƛŎƘ ŜǊƴŜǳŜǊŜ ŀƴ 
ŘƛŜǎŜǊ {ǘŜƭƭŜ ƳŜƛƴŜƴ ²ǳƴǎŎƘ ǳƴŘ ƳŜƛƴŜ IƻũƴǳƴƎΣ 
ŘƛŜ ƛŎƘ ƭŜǘȊǘŜǎ WŀƘǊ ŀƴ ŘƛŜǎŜǊ {ǘŜƭƭŜ ƎŜŅǳǎǎŜǊǘ ƘŀōŜΥ 
Řŀǎǎ ǿƛǊ ōŀƭŘ ǿƛŜŘŜǊ ƛƴ ŘƛŜ bƻǊƳŀƭƛǘŅǘ ŬƴŘŜƴ ǳƴŘ 
Řŀǎǎ ǳƴǎ ŀƭƭŜǎΣ ǿŀǎ ǿƛǊ ƛƴ ŘŜƴ ƭŜǘȊǘŜƴ aƻƴŀǘŜƴ ƭŜǊƴŜƴ 
ƳǳǎǎǘŜƴΣ ƘƛƭƊ ǳƴŘ ǿŜƛǘŜǊōǊƛƴƎǘΦ  
 
aŜƛƴ 5ŀƴƪ ƎŜƘǘ ŀǳŎƘ ŀƴ ŘƛŜ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊ ŘŜǎ 
CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴǎΣ ŘƛŜ Ŝƛƴ ǿŜƛǘŜǊŜǎ /ƻǊƻƴŀ-WŀƘǊ 
ǳƴŜǊƳǸŘƭƛŎƘ ǳƴŘ ǾƻƭƭŜǊ CŀƴǘŀǎƛŜ ǳƴŘ aǳǘ ŘŜƴ 
.ŜǿƻƘƴŜǊƛƴƴŜƴ ǳƴŘ .ŜǿƻƘƴŜǊƴ ŘŜǎ YŜƘƭǎ CǊŜǳŘŜ ƛƴ 
ŘŜƴ ōŜǎƻƴŘŜǊǎ ǎŎƘǿƛŜǊƛƎŜƴ !ƭƭǘŀƎ ōǊŀŎƘǘŜƴΦ 
 
aŜƛƴŜƴ YƻƭƭŜƎŜƴ ƛƳ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ ŘŀƴƪŜ ƛŎƘ 
ǿƛŜŘŜǊǳƳ ŦǸǊ ƛƘǊ 9ƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ǳƴŘ ŘƛŜ ǎǘŜǘǎ ƎǳǘŜΣ 
ƪƻƴǎǘǊǳƪǝǾŜ ǳƴŘ ŦǊŜǳƴŘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜ ½ǳǎŀƳƳŜƴŀǊōŜƛǘΣ 
ŘƛŜ ƛŎƘ ǎŜƘǊ ǎŎƘŅǘȊŜΗ 
 
.ŀŘŜƴΣ ннΦ aŅǊȊ нлнн 
 
wŜƎǳƭŀ 5ŜƭƭΩ!ƴƴƻ-5ƻǇǇƭŜǊ 
tǊŅǎƛŘŜƴǝƴ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ !½Y .ŜǘǊƛŜōŜ !D 
 
 
 
 
 
 
 
 

.ŜǊƛŎƘǘ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ !½Y .ŜǘǊƛŜōŜ !D  

WŀƘǊŜǎōŜǊƛŎƘǘ нлнм      



 

с 

 

WŀƘǊŜǎōŜǊƛŎƘǘ нлнм 

ζ¦ƴǘŜǊ ŘŜƴ [ŀǳōŜƴη  ǾŜǊȊǀƎŜǊǘŜǊ .ŀǳōŜƎƛƴƴ нлнн 



 

т 

ζ²hIb9b ¦b5 [9.9b La 
Y9I[η 
 
5ŀǎ WŀƘǊ нлнм ǿǳǊŘŜ ƻƘƴŜ 
ƎǊƻǎǎŜ .ŀǳǇǊƻƧŜƪǘŜ ŀōƎŜ-
ǎŎƘƭƻǎǎŜƴΦ 5ƛŜ ŜǊǎǘŜƭƭǘŜƴ 
IƻŎƘƘŅǳǎŜǊ YŜƘƭ рŀ ǳƴŘ YŜƘƭ 
рō ǎƻǿƛŜ Řŀǎ ǘƻǘŀƭǎŀƴƛŜǊǘŜ 
YŜƘƭ о ōŜƘŀǳǇǘŜƴ ǎƛŎƘ 
ŜǊŦƻƭƎǊŜƛŎƘ ƛƳ .ŜǘǊƛŜō ǳƴŘ 
ŘƛŜ !ōƭŅǳŦŜ ƘŀōŜƴ ǎƛŎƘ 
ŜƛƴƎŜǎǇƛŜƭǘΦ 5ŜǊ .ŜǘǊƛŜō ǿŜƛǎǘ 

ǝŜŦŜ [ŜŜǊǎǘŀƴŘǎǉǳƻǘŜƴ ŀǳǎΣ ǿŀǎ ǎƛŎƘ ǇƻǎƛǝǾ ŀǳŦ ŘƛŜ 
WŀƘǊŜǎǊŜŎƘƴǳƴƎ ŀǳǎǿƛǊƪǘΦ LƳ ƭŀǳŦŜƴŘŜƴ .ŜǘǊƛŜō 
ǿǳǊŘŜƴ ƭŜŘƛƎƭƛŎƘ ŘƛŜ ƻǊŘŜƴǘƭƛŎƘŜƴ ¦ƴǘŜǊƘŀƭǘǎŀǊōŜƛǘŜƴ 
ŘǳǊŎƘƎŜŦǸƘǊǘΦ  
 
aƛǘ ŜƛƴƛƎŜǊ ±ŜǊȊǀƎŜǊǳƴƎ ƪƻƴƴǘŜ Řŀǎ .ŀǳǇǊƻƧŜƪǘ ŦǸǊ 
ŘƛŜ ¦ƳƎŜōǳƴƎǎƎŜǎǘŀƭǘǳƴƎ Ϧ¦ƴǘŜǊ ŘŜƴ [ŀǳōŜƴϦ ƎŜƎŜƴ 
9ƴŘŜ ŘŜǎ WŀƘǊŜǎ нлнм ȊǳǊ .ŜǿƛƭƭƛƎǳƴƎ ōŜƛ ŘŜǊ {ǘŀŘǘ 
.ŀŘŜƴ ŜƛƴƎŜǊŜƛŎƘǘ ǿŜǊŘŜƴΦ ±ƻǊŀō Ǝŀƭǘ Ŝǎ DŜǎǇǊŅŎƘŜ 
Ƴƛǘ ŘŜƴ hǊǘǎōǸǊƎŜǊƴ ŀƭǎ 9ƛƎŜƴǘǸƳŜǊ ŘŜǊ 
bŀŎƘōŀǊǇŀǊȊŜƭƭŜ Ȋǳ ŦǸƘǊŜƴΦ {ŎƘƭǳǎǎŜƴŘƭƛŎƘ ƳǳǎǎǘŜ Řŀǎ 
tǊƻƧŜƪǘ ƻƘƴŜ .ŜŜƛƴǘǊŅŎƘǝƎǳƴƎ ŘŜǊ bŀŎƘōŀǊǇŀǊȊŜƭƭŜ 
ǳƳƎŜǇƭŀƴǘ ǳƴŘ ŜƛƴƎŜǊŜƛŎƘǘ ǿŜǊŘŜƴΦ  
5ƛŜ wŜŀƭƛǎƛŜǊǳƴƎ ŜǊŦƻƭƎǘ ƴǳƴ ƛƴ ŘŜǊ ŜǊǎǘŜƴ IŅƭƊŜ ŘŜǎ 
ƭŀǳŦŜƴŘŜƴ WŀƘǊŜǎ нлннΦ 5ŀǎ tǊƻƧŜƪǘ ǿƛǊŘ 
ǾƻƭƭǳƳŦŅƴƎƭƛŎƘ ǾƻƳ .ŜǘǊƛŜō ƎŜƭŜƛǘŜǘ ǳƴŘ ǊŜŀƭƛǎƛŜǊǘΦ  
9ǎ ƛǎǘ ƳƛǊ Ŝƛƴ !ƴƭƛŜƎŜƴΣ ŘŜǊ DŜǎŎƘŅƊǎƭŜƛǘǳƴƎ ǳƴŘ ŘŜƴ 
.ŜǘŜƛƭƛƎǘŜƴ Ŝƛƴ ƎǊƻǎǎŜǎ [ƻō ŦǸǊ ŘƛŜ ǳƳǎƛŎƘǝƎŜ tƭŀƴǳƴƎ 
ŘŜǎ tǊƻƧŜƪǘŜǎ ŀǳǎȊǳǎǇǊŜŎƘŜƴΦ  
 
5ŜǊ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ Řŀƴƪǘ ŦǸǊ ŘƛŜ ƎǳǘŜ 
½ǳǎŀƳƳŜƴŀǊōŜƛǘ ƛƴ ŘŜƴ DǊŜƳƛŜƴΦ 5ŜǊ 5ŀƴƪ Ǝƛƭǘ 
ŜōŜƴǎƻ ŘŜǊ 9ȄŜƪǳǝǾŜ ŘŜǊ {ǘŀŘǘ .ŀŘŜƴ ŦǸǊ Řŀǎ ƎǊƻǎǎŜ 
±ŜǊǘǊŀǳŜƴ ǳƴŘ ŘƛŜ ƎǳǘŜ ½ǳǎŀƳƳŜƴŀǊōŜƛǘΦ 
 
9ƴƴŜǘōŀŘŜƴΣ ƛƳ aŅǊȊ нлнн 
 
!½Y LƳƳƻōƛƭƛŜƴ !D 
CǸǊ ŘŜƴ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ 
 
/ƭŀǳŘƛƻ !ǊƴƻƭŘ 
±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘǎǇǊŅǎƛŘŜƴǘ !½Y LƳƳƻōƛƭƛŜƴ !D 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

.ŜǊƛŎƘǘ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ !½Y LƳƳƻōƛƭƛŜƴ !D  

WŀƘǊŜǎōŜǊƛŎƘǘ нлнм        
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WŀƘǊŜǎōŜǊƛŎƘǘ нлнм       

.ŜǊƛŎƘǘ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴ 5!{ Y9I[ 

5ŜǊ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴ ǎǘŜƭƭǘŜ 
ǎƛŎƘ ŘŜƳ ±ƛǊǳǎΗ 
 
5ƛŜ tŀƴŘŜƳƛŜ ŘŜǎ {ŀǊǎ-
/ƻǾƛŘ мф-±ƛǊǳǎ Ƙŀǘ ŀǳŎƘ 
Řŀǎ tǊƻƎǊŀƳƳ ŘŜǎ 
CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴǎ ƛƳ ƭŜǘȊǘŜƴ 
WŀƘǊ ǿƛŜŘŜǊǳƳ ǎǘŀǊƪ 
ōŜŜƛƴǘǊŅŎƘǝƎǘΦ ²ƛǊ ƘŀōŜƴ 
ŀōŜǊ ǘǊƻǘȊ ŀƭƭŜǊ 9ƛƴ-
ǎŎƘǊŅƴƪǳƴƎŜƴ ǾŜǊǎǳŎƘǘΣ 
ƛƳƳŜǊ ƛƴ !ōǎǇǊŀŎƘŜ Ƴƛǘ 

ŘŜƳ .ŜǘǊƛŜō ŘŜǎ !ƭǘŜǊǎȊŜƴǘǊǳƳǎ YŜƘƭΣ ŜƛƴƛƎŜ !ƴƭŅǎǎŜ 
ŦǸǊ ŘƛŜ .ŜǿƻƘƴŜǊƛƴƴŜƴ ǳƴŘ .ŜǿƻƘƴŜǊ Ȋǳ 
ƻǊƎŀƴƛǎƛŜǊŜƴΦ  DǊǀǎǎŜǊŜ ƎŜƳŜƛƴǎŀƳŜ !ƪǝǾƛǘŅǘŜƴ Ƴƛǘ 
ǳƴǎŜǊŜƴ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊƴ ǿŀǊŜƴ ōƛǎ ŀǳŦ ǳƴǎŜǊŜ 
WŀƘǊŜǎǾŜǊǎŀƳƳƭǳƴƎ ƭŜƛŘŜǊ ƴƛŎƘǘ ƳǀƎƭƛŎƘΦ 
 
5ŜǊ ǘǊŀŘƛǝƻƴŜƭƭŜ CǊǸƘƭƛƴƎǎǎǇŀȊƛŜǊƎŀƴƎ Ǿƻƴ .ŜǿƻƘƴŜǊ-
ƛƴƴŜƴΣ .ŜǿƻƘƴŜǊƴ ǳƴŘ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊƴ ŘǳǊŎƘ ŘƛŜ {ǘŀŘǘ 
.ŀŘŜƴ ƳǳǎǎǘŜ ƭŜƛŘŜǊ ŀōƎŜǎŀƎǘ ǿŜǊŘŜƴΦ 
 
¢ǊƻǘȊ ŀōƎŜǎŀƎǘŜƳ {ǇŀȊƛŜǊƎŀƴƎ ǸōŜǊǊŀǎŎƘǘŜ ŘŜǊ 
±ƻǊǎǘŀƴŘ ƛƳ aŀƛ ŀƭƭŜ .ŜǿƻƘƴŜǊƛƴƴŜƴ ǳƴŘ .ŜǿƻƘƴŜǊ 
Ƴƛǘ ŜƛƴŜƳ .ƭǳƳŜƴǘǀǇŦŎƘŜƴΣ ōŜǇƅŀƴȊǘ Ƴƛǘ 
ƅŀƳƳŜƴŘŜƴ YŅǘƘŎƘŜƴ ǳƴŘ 9ŦŜǳΦ 5ƛŜǎŜǊ .ƭǳƳŜƴƎǊǳǎǎ 
ǿǳǊŘŜ ǾƻƳ .ŀŘŜƴŜǊ DŜǎŎƘŅƊ .ƭǳƳŜƴ {ŎƘƳƛŘ ƛƳ 
aŜǘǊƻ {ƘƻǇ ƎǊƻǎǎȊǸƎƛƎ ǳƴǘŜǊǎǘǸǘȊǘΦ {ǘǊŀƘƭŜƴŘŜ 
DŜǎƛŎƘǘŜǊ ǳƴŘ Ŝƛƴ ƘŜǊȊƭƛŎƘŜǎ 5ŀƴƪŜǎŎƘǀƴ ǿŀǊŜƴ ŘŜǊ 
ǎŎƘǀƴǎǘŜ [ƻƘƴ ŦǸǊ ǳƴǎŜǊŜ !ƪǝƻƴΦ 
 
5ƛŜ [ŀƎŜ ƛƳ !ǳƎǳǎǘ ŜǊƭŀǳōǘŜ Ŝǎ ŜƴŘƭƛŎƘ ǿƛŜŘŜǊ ŜƛƴŜ 
ƻǊŘŜƴǘƭƛŎƘŜ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊǾŜǊǎŀƳƳƭǳƴƎ ŘǳǊŎƘȊǳŦǸƘǊŜƴΦ 
¦ƴǘŜǊ 9ƛƴƘŀƭǘǳƴƎ ŀƭƭŜǊ IȅƎƛŜƴŜƳŀǎǎƴŀƘƳŜƴ ƪƻƴƴǘŜ 
ŘƛŜ ±ŜǊǎŀƳƳƭǳƴƎ ƴŀŎƘ ŜƛƴŜƳ WŀƘǊ ¦ƴǘŜǊōǊǳŎƘ ƛƳ 

CŜǎǘȊŜƭǘ ǾƻǊ ŘŜƳ YŜƘƭ ŀōƎŜƘŀƭǘŜƴ ǿŜǊŘŜƴΦ LƳ 
!ƴǎŎƘƭǳǎǎ ǎǇƛŜƭǘŜ ŘƛŜ ζ.ŀƴŘŜƭƭŀ Řƛ .ŀŘŜƴη ŀǳŦΦ aƛǘ 
ǿŀǊƳŜƴ YƭŅƴƎŜƴ ōǊŀŎƘǘŜ ŘƛŜ .ƭŜŎƘōƭŀǎŦƻǊƳŀǝƻƴ ŘŜƴ 
{ǸŘŜƴ ƛƴǎ ½ŜƭǘΦ aƛǘ ȊǸƎƛƎŜƴ aŅǊǎŎƘŜƴΣ 
ƘŜǊȊŜǊǿŅǊƳŜƴŘŜƴ /ŀƴǝ ǇƻǇǳƭŀǊŜ ǳƴŘ ǎǝƳƳǳƴƎǎ-
ǾƻƭƭŜƴ ²ŀƭȊŜǊƴ ƪŀƳŜƴ ƘŜƛƳŀǘƭƛŎƘŜ DŜŦǸƘƭŜ ŀǳŦΣ ǳƴŘ Ŝǎ 
ǿǳǊŘŜ ƎŜǎŎƘǳƴƪŜƭǘΦ  
 
IǀƘŜǇǳƴƪǘ ǿŀǊ ŘƛŜ 9ƛƴǿŜƛƘǳƴƎ ŘŜǊ ǾƻƳ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴ 
ƎŜǎǝƊŜǘŜƴ ƎǊƻǎǎŜƴ YŜƘƭ-YǳƎŜƭōŀƘƴΦ CŜƛŜǊƭƛŎƘ ǿǳǊŘŜ 
Řŀǎ .ŀƴŘ ŘǳǊŎƘƎŜǎŎƘƴƛǧŜƴΦ 5ƛŜǎŜ .ŀƘƴ ǿƛǊŘ ƴŀŎƘ 
±ƻƭƭŜƴŘǳƴƎ ŘŜǊ ƴŜǳŜƴ DŀǊǘŜƴŀƴƭŀƎŜ ƛƳ YŜƘƭ ζ¦ƴǘŜǊ 
ŘŜƴ [ŀǳōŜƴη ŀƭǎ ŦŜǎǘŜǊ .ŜǎǘŀƴŘǘŜƛƭ ƛƴǘŜƎǊƛŜǊǘΦ LƳ 
aƻƳŜƴǘ ƛǎǘ ǎƛŜ ƴƻŎƘ ŀǳŦ ŘŜƳ YŜƘƭǇƭŀǘȊ ǇƭŀǘȊƛŜǊǘΦ {ƛŜ 
ǎƻƭƭ ƛƴ ½ǳƪǳƴƊ WǳƴƎ ǳƴŘ !ƭǘ ȊǳƳ {ǇƛŜƭŜƴ ŜƛƴƭŀŘŜƴΦ 5ŜǊ 
²ŜǩƴƎŜǊ YǳƎŜƭōŀǳŜǊ !ƭŀƛƴ {ŎƘŀǊǘƴŜǊ Ƙŀǘ Ŝǘǿŀǎ 
9ƛƴȊƛƎŀǊǝƎŜǎ ŜƴǘǿƻǊŦŜƴΦ  

!Ƴ {ŀƳǎǘŀƎΣ моΦ bƻǾŜƳōŜǊ Ƙŀǘ ŘŜǊ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴ ŘƛŜ 
.ŜǿƻƘƴŜǊƛƴƴŜƴ ǳƴŘ .ŜǿƻƘƴŜǊ Ȋǳ ŜƛƴŜƳ ƪƭŜƛƴŜƴ 
IŜǊōǎǜŜǎǘ Ƴƛǘ aǳǎƛƪ ǳƴŘ wŀŎƭŜǧŜ ŜƛƴƎŜƭŀŘŜƴΦ 5ŀǎ 
ōŜƪŀƴƴǘŜ bƻǎǘŀƭƎƛŜ-/ƘǀǊƭƛ .ǳŎƘǎ ōŜƎŜƛǎǘŜǊǘŜ Ƴƛǘ 
ǘƻƭƭŜƴ {ǝƳƳŜƴ ŘƛŜ !ƴǿŜǎŜƴŘŜƴΦ {Ǉƻƴǘŀƴ ǎŀƴƎŜƴ 
ŜƛƴƛƎŜ ŘƛŜ ŀƭǘŜƴ {ŎƘƭŀƎŜǊ-aŜƭƻŘƛŜƴ Ƴƛǘ ǳƴŘ ƭƛŜǎǎŜƴ 
ǎƛŎƘ ƛƴ ŘƛŜ ±ŜǊƎŀƴƎŜƴƘŜƛǘ ŜƴǜǸƘǊŜƴΦ 
 



 

ф 

5Ŝƴ WŀƘǊŜǎŀōǎŎƘƭǳǎǎ ōƛƭŘŜǘŜ ŀƳ сΦ 5ŜȊŜƳōŜǊ ŘŜǊ 
{ŀƳƛŎƘƭŀǳǎŀǇŞǊƻ ƛƳ !ƭǘŜǊǎȊŜƴǘǊǳƳ YŜƘƭΦ 5ƛŜ 
9ǊȊŅƘƭŜǊƛƴ aŀǊƛŜ-/ƘǊƛǎǝƴŜ ¢ƘǳǊȅ ŜƴǜǸƘǊǘŜ ŘƛŜ 
½ǳƘǀǊŜƴŘŜƴ ƛƴ ŘŜƴ hǎǘŜƴ ǳƴŘ ŜƴǘǊǸŎƪǘŜ ǎƛŜ ŘǳǊŎƘ 
ƛƘǊŜ ƭŜōƘŀƊŜ ǳƴŘ ŦǊŜƛŜ ±ƻǊǘǊŀƎǎǿŜƛǎŜ ŘŜƳ !ƭƭǘŀƎΦ 5ƛŜ 
!ŘǾŜƴǘǎǎǝƳƳǳƴƎ ǿǳǊŘŜ ōŜƛ DƭǸƘǿŜƛƴ ǳƴŘ 
DǳƭŀǎŎƘǎǳǇǇŜ ƛƴǎ wŜǎǘŀǳǊŀƴǘ YŜƘƭ ǿŜƛǘŜǊƎŜǘǊŀƎŜƴΦ 
[ŜƛŘŜǊ ǿŀǊ ŀǳŎƘ ƛƴ ŘƛŜǎŜƳ CŀƭƭŜ ŘŜǊ YǊŜƛǎ ŀǳŦ ŘƛŜ 
.ŜǿƻƘƴŜǊƛƴƴŜƴ ǳƴŘ .ŜǿƻƘƴŜǊ ōŜǎŎƘǊŅƴƪǘΦ 5ŜǊ 
{ŀƳƛŎƘƭŀǳǎ ȊƻƎ Ƴƛǘ ǎŜƛƴŜƳ {ŎƘƳǳǘȊƭƛ ǳƴŘ ǎŜƛƴŜƴ 
ōŜƛŘŜƴ 9ƴƎŜƭƴ ƛƳ !ƴǎŎƘƭǳǎǎ ŀǳŎƘ ƛƴ ŘŜǊ 
tƅŜƎŜŀōǘŜƛƭǳƴƎ Ǿƻƴ ½ƛƳƳŜǊ Ȋǳ ½ƛƳƳŜǊΣ ǳƳ ŀǳŎƘ ƘƛŜǊ 
ƧŜŘŜǊ .ŜǿƻƘƴŜǊƛƴ ǳƴŘ ƧŜŘŜƳ .ŜǿƻƘƴŜǊ ǎŜƛƴ 
/ƘƭŀǳǎǎŅŎƪƭƛ Ȋǳ ǸōŜǊǊŜƛŎƘŜƴΦ 9ƛƴ ǎǘǊŀƘƭŜƴŘŜǎ DŜǎƛŎƘǘΣ 
ŘƻǊǘ Ŝƛƴ ƎǊƻǎǎŜǎ 5ŀƴƪŜǎŎƘǀƴ ƻŘŜǊ ƎŀǊ CǊŜǳŘŜƴǘǊŅƴŜƴ 
ǿŀǊŜƴ ƛƘƴŜƴ ƎŜǿƛǎǎΦ  
 
.Ŝƛ ŘƛŜǎŜƴ ǿŜƴƛƎŜƴ !ƴƭŅǎǎŜƴ ŘǳǊƊŜƴ ǿƛǊ ǿƛŜ ƛƳƳŜǊ 
ŀǳŦ ŘƛŜ ¦ƴǘŜǊǎǘǸǘȊǳƴƎ ŘŜǎ .ŜǘǊƛŜōŜǎ ȊŅƘƭŜƴΦ hƘƴŜ 
ŘƛŜǎŜ ƎǊƻǎǎŀǊǝƎŜ IƛƭŦŜ ƪǀƴƴǘŜƴ ǿƛǊ ŘƛŜ ŜƛƴȊŜƭƴŜƴ 
!ƴƭŅǎǎŜ ƴƛŎƘǘ ŘǳǊŎƘŦǸƘǊŜƴΦ 5ƛŜ !ŘǊŜǎǎǾŜǊǿŀƭǘǳƴƎΣ ŘŜǊ 
±ŜǊǎŀƴŘ ŘŜǊ 9ƛƴƭŀŘǳƴƎŜƴΣ ŘƛŜ wŜŎƘƴǳƴƎǎŦǸƘǊǳƴƎ ǳƴŘ 
Řŀǎ 9ǊǎǘŜƭƭŜƴ ŘŜǊ WŀƘǊŜǎǊŜŎƘƴǳƴƎ ǿŜǊŘŜƴ 
ŘŀƴƪŜƴǎǿŜǊǘŜǊ ²ŜƛǎŜ ǾƻƳ .ŜǊŜƛŎƘ CƛƴŀƴȊŜƴ ǳƴŘ 
5ƛŜƴǎǘŜ ǸōŜǊƴƻƳƳŜƴΦ  
 
LƳ bŀƳŜƴ ŘŜǎ ±ƻǊǎǘŀƴŘŜǎ ŘŜǎ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴǎ ŘŀƴƪŜ 
ƛŎƘ ŘŜƳ DŜǎŎƘŅƊǎŦǸƘǊŜǊ IŜǊǊƴ ¦Ŝƭƛ YƻƘƭŜǊΣ ŘŜǊ 
DŜǎŎƘŅƊǎƭŜƛǘǳƴƎ ǳƴŘ ŘŜƳ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ ŦǸǊ ƛƘǊ 
ƎǊƻǎǎŜǎ 9ƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ŦǸǊ ǳƴǎŜǊ YŜƘƭΦ aŜƛƴŜƴ 
±ƻǊǎǘŀƴŘǎƪƻƭƭŜƎƛƴƴŜƴ ǳƴŘ ƳŜƛƴŜƳ ±ƻǊǎǘŀƴŘǎƪƻƭƭŜƎŜƴ 
ŘŀƴƪŜ ƛŎƘ ŦǸǊ ŘƛŜ ǎŜƘǊ ƎǳǘŜΣ ŀƴƎŜƴŜƘƳŜ ǳƴŘ 
ƪƻƴǎǘǊǳƪǝǾŜ ½ǳǎŀƳƳŜƴŀǊōŜƛǘΦ  
 
²ƛǊ ǾŜǊǎǇǊŜŎƘŜƴ LƘƴŜƴΣ Řŀǎǎ ǎƛŎƘ ŘŜǊ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴ 
ŀǳŎƘ нлнн ŦǸǊ Řŀǎ ²ƻƘƭ ŘŜǎ YŜƘƭǎ ǳƴŘ ŀƭƭŜǊ 
.ŜǿƻƘƴŜǊƛƴƴŜƴ ǳƴŘ .ŜǿƻƘƴŜǊ ŜƛƴǎŜǘȊŜƴ ǿƛǊŘΦ ²ƛǊ 
ƘƻũŜƴΣ Řŀǎǎ ŘƛŜǎ ŀǳŎƘ ōŀƭŘ ǿƛŜŘŜǊ ŘŜǊ Cŀƭƭ ǎŜƛƴ ƪŀƴƴΦ 
 
.ƭŜƛōŜƴ {ƛŜ ƎŜǎǳƴŘ Η 
 
wƻƭŀƴŘ ²ȅǎǎ 
tǊŅǎƛŘŜƴǘ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴ 5!{ Y9I[ 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

WŀƘǊŜǎōŜǊƛŎƘǘ нлнм      



 

мл 

 
ϦbƻǊƳŀƭƛǘŅǘ ōŜȊŜƛŎƘƴŜǘ ƛƴ ŘŜǊ {ƻȊƛƻƭƻƎƛŜ Řŀǎ 
{ŜƭōǎǘǾŜǊǎǘŅƴŘƭƛŎƘŜ ƛƴ ŜƛƴŜǊ DŜǎŜƭƭǎŎƘŀƊΣ Řŀǎ ƴƛŎƘǘ 
ƳŜƘǊ ŜǊƪƭŅǊǘ ǳƴŘ ǸōŜǊ Řŀǎ ƴƛŎƘǘ ƳŜƘǊ ŜƴǘǎŎƘƛŜŘŜƴ 
ǿŜǊŘŜƴ ƳǳǎǎΦ 5ƛŜǎŜǎ {ŜƭōǎǘǾŜǊǎǘŅƴŘƭƛŎƘŜ ōŜǘǊƛƍ 
ǎƻȊƛŀƭŜ bƻǊƳŜƴ ǳƴŘ ƪƻƴƪǊŜǘŜ ±ŜǊƘŀƭǘŜƴǎǿŜƛǎŜƴ Ǿƻƴ 
aŜƴǎŎƘŜƴΦ 9ǎ ǿƛǊŘ ŘǳǊŎƘ 9ǊȊƛŜƘǳƴƎ ǳƴŘ {ƻȊƛŀƭƛǎŀǝƻƴ 
ǾŜǊƳƛǧŜƭǘΦϦ {ƻ ǎǘŜƘǘ Ŝǎ ƛƴ ²ƛƪƛǇŜŘƛŀΣ ǿŀǎ 
ƴƻǊƳŀƭŜǊǿŜƛǎŜ ŀƭǎ ǊƛŎƘǝƎ ŘŜƪƭŀǊƛŜǊǘ ǿƛǊŘΦ 
 
Lƴ ŘŜƴ ƭŜǘȊǘŜƴ aƻƴŀǘŜƴ ƘŀōŜƴ ǿƛǊ ǾƛŜƭŜ 
±ŜǊƘŀƭǘŜƴǎǿŜƛǎŜƴ ŀƴƎŜƴƻƳƳŜƴΣ ŘƛŜ ǿƛǊ ζŦǊǸƘŜǊη 
ōŜȊƛŜƘǳƴƎǎǿŜƛǎŜ ǾƻǊ ŘŜǊ /ƻǊƻƴŀǇŀƴŘŜƳƛŜ ǎƻ ƴƛŎƘǘ 
ǇƅŜƎǘŜƴΦ aƛǘ aŀǎƪŜ ƘŜǊǳƳƭŀǳŦŜƴΣ Řŀǎ ǿŀǊ ŘƻŎƘ ŜƘŜǊ 
Ŝƛƴ .ƛƭŘΣ Řŀǎ ǿƛǊ Ǿƻƴ ŀǎƛŀǝǎŎƘŜƴ ¢ƻǳǊƛǎǘŜƴ ƪŀƴƴǘŜƴΦ 
IŜǳǘŜ ƛǎǘ Ŝǎ Ŝƛƴ ǾǀƭƭƛƎ ƴƻǊƳŀƭŜǎ .ƛƭŘ - ŀǳŎƘ ōŜƛ ǳƴǎΦ 
!ǳŎƘ ǎƛŎƘ ƴƛŎƘǘ ƳŜƘǊ ŘƛŜ IŀƴŘ Ȋǳ ǎŎƘǸǧŜƭƴ ȊǳǊ 
.ŜƎǊǸǎǎǳƴƎ ƻŘŜǊ ȊǳǊ ±ŜǊŀōǎŎƘƛŜŘǳƴƎ - ƛǎǘ ƘŜǳǘŜ ǾǀƭƭƛƎ 
ƴƻǊƳŀƭΦ 
 
hōǿƻƘƭ ǾƛŜƭŜǎ ƛƳ DǊƻǎǎŜƴ ǿƛŜ ŀǳŎƘ ƛƳ YƭŜƛƴŜƴ ŜƛƴŜ 
ƴŜǳŜ bƻǊƳŀƭƛǘŅǘ ƎŜǿƻǊŘŜƴ ƛǎǘΣ ǾŜǊǎǳŎƘǘŜƴ ǿƛǊ ƛƳ 
ǾŜǊƎŀƴƎŜƴŜƴ WŀƘǊΣ ǎƻ ǾƛŜƭ ǿƛŜ ƳǀƎƭƛŎƘ Ǿƻƴ ŘŜǊ 
ζƴƻǊƳŀƭŜƴη ƻŘŜǊ ζŀƭǘŜƴη bƻǊƳŀƭƛǘŅǘ ōŜƛȊǳōŜƘŀƭǘŜƴΦ 
¦ƴǘŜǊ ŀƴŘŜǊŜƳ ƎŜƘǀǊǘ ƛƳ YŜƘƭ Řŀǎ CŜƛŜǊƴ 
ǊŀǳǎŎƘŜƴŘŜǊ CŜǎǘŜ ƻŘŜǊ Řŀǎ ƎŜƳǸǘƭƛŎƘŜ 
½ǳǎŀƳƳŜƴƪƻƳƳŜƴ ōŜƛ !ǇŞǊƻǎ ȊǳǊ bƻǊƳŀƭƛǘŅǘ - ŀǳŎƘ 
ǿŜƴƴ ƎŀƴȊ ƴŜǳŜ wŜƎŜƭƴ ŜƛƴȊǳƘŀƭǘŜƴ ƻŘŜǊ 
9ƛƴǎŎƘǊŅƴƪǳƴƎŜƴ Ȋǳ ŜǊŘǳƭŘŜƴ ǿŀǊŜƴΦ ½ǳƳ .ŜƛǎǇƛŜƭ 
ƛƴŘŜƳ Ƴŀƴ ǿŅƘǊŜƴŘ ŘŜǊ YƻƴǎǳƳŀǝƻƴ ŀǳǎǎŎƘƭƛŜǎǎƭƛŎƘ 
ǎƛǘȊŜƴ ǳƴŘ ŀƭƭŜƴŦŀƭƭǎ ǎƻƎŀǊ ƴƻŎƘ Ŝƛƴ ½ŜǊǝŬƪŀǘ 
ŘŀōŜƛƘŀōŜƴ ƳǳǎǎǘŜΦ 
 
bŜōŜƴ ŘŜƳ мΦ !ǳƎǳǎǘΣ ŘŜǊ D± ŘŜǎ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴǎΣ ŘŜƳ 
²ŜƛƘƴŀŎƘǘǎŦŜǎǘΣ ŘŜƳ !ǳƊǊƛǧ ŘŜǎ bƻǎǘŀƭƎƛŜŎƘǀǊƭƛǎ 
.ǳŎƘǎΣ ŘŜǊ ζ!ŀǘǊƛƴƪŜǘŜη ǿŀǊ ǎƛŎƘŜǊƭƛŎƘ ŀǳŎƘ ŘƛŜ 
±ŜǊŀōǎŎƘƛŜŘǳƴƎ ǳƴǎŜǊŜǎ DŜǎŎƘŅƊǎŦǸƘǊŜǊǎ ¦Ŝƭƛ YƻƘƭŜǊ 

ŀƴƭŅǎǎƭƛŎƘ ǎŜƛƴŜǊ tŜƴǎƛƻƴƛŜǊǳƴƎ Ŝƛƴ ƎŀƴȊ ōŜǎƻƴŘŜǊǎ 
CŜǎǘΦ aƛǘ ŘƛŜǎŜƳ CŜǎǘ ǿǸǊŘƛƎǘŜƴ ǿƛǊ ¦Ŝƭƛ YƻƘƭŜǊǎ 
ƎǊƻǎǎŜǎ 9ƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ŦǸǊ Řŀǎ YŜƘƭ ƛƴ ŘŜƴ ǾŜǊƎŀƴƎŜƴŜƴ 
ǎƛŜōŜƴ WŀƘǊŜƴΦ 9Ǌ Ƙŀǘ Ŝǎ Ƴƛǘ ǎŜƛƴŜǊ ǿŜǊǘǎŎƘŅǘȊŜƴŘŜƴ 
ǳƴŘ ǿƻƘƭǿƻƭƭŜƴŘŜƴ !Ǌǘ ŜƴǘǎŎƘŜƛŘŜƴŘ ƳƛǘƎŜǇǊŅƎǘΣ 
Řŀǎǎ Řŀǎ YŜƘƭ ŀǳŦ YǳǊǎ ƎŜōǊŀŎƘǘ ǿǳǊŘŜ ǳƴŘ ƛƳ YŜƘƭ 
ŜƛƴŜ ǎŜƘǊ ƎǳǘŜ {ǝƳƳǳƴƎ - ƻŘŜǊ ǿƻƭƭŜƴ ǿƛǊ ǎŀƎŜƴ Ŝƛƴ 
ǎŜƘǊ ƎǳǘŜǊ {ǇƛǊƛǘ - ƘŜǊǊǎŎƘǘΦ 5ƛŜ ǸōŜǊǿŅƭǝƎŜƴŘŜ 
.ŜǘŜƛƭƛƎǳƴƎ ŀƳ !ōǎŎƘƛŜŘǎŦŜǎǘ ȊŜƛƎǘŜ ǳƴǎΣ Řŀǎǎ Ŝǎ ŘŜǊ 
ƎŜǎŀƳǘŜƴ YŜƘƭŦŀƳƛƭƛŜ Ŝƛƴ ƎǊƻǎǎŜǎ .ŜŘǸǊŦƴƛǎ ǿŀǊΣ ƛƘƳ 
5ŀƴƪŜ Ȋǳ ǎŀƎŜƴΦ 
 
!ǳŦ ŜƛƴŜƳ {ŎƘƛũ ōǊŀǳŎƘǘ Ŝǎ ƴƛŎƘǘ ƴǳǊ ŜƛƴŜƴ ƎǳǘŜƴ 
YŀǇƛǘŅƴΣ ǎƻƴŘŜǊƴ ŜƛƴŜ ƎŀƴȊŜ aŀƴƴǎŎƘŀƊΣ ŘƛŜ ƛƘǊŜƴ 
.ŜƛǘǊŀƎ ƭŜƛǎǘŜǘΣ ŘŀƳƛǘ ŀƴ .ƻǊŘ ŀƭƭŜ !ǊōŜƛǘŜƴ ƛƴ ƘƻƘŜǊ 
vǳŀƭƛǘŅǘ ŜǊōǊŀŎƘǘ ǿŜǊŘŜƴΦ 9ǎ ǿƛǊŘ ƛƳ YŜƘƭ ƴƛŎƘǘ ƴǳǊ 
ƎŜŦŜƛŜǊǘΣ ǎƻƴŘŜǊƴ ŀǳŎƘ ƘŀǊǘ ƎŜŀǊōŜƛǘŜǘΦ !ǳŎƘ ƛƳ 
ȊǿŜƛǘŜƴ WŀƘǊ ŘŜǊ tŀƴŘŜƳƛŜ ǿǳǊŘŜ Ǿƻƴ ŘŜƴ 
aƛǘŀǊōŜƛǘŜƴŘŜƴ ǎŜƘǊ ǾƛŜƭ ŀōǾŜǊƭŀƴƎǘΦ ²ƛǊ ǾŜǊƴŜƛƎŜƴ 
ǳƴǎ ǾƻǊ ŘŜƴ ŜǊōǊŀŎƘǘŜƴ [ŜƛǎǘǳƴƎŜƴ ǳƴŘ ōŜŘŀƴƪŜƴ ǳƴǎ 
ōŜƛ ƧŜŘŜǊ ǳƴŘ ƧŜŘŜƳ ŜƛƴȊŜƭƴŜƴ ƎŀƴȊ ƘŜǊȊƭƛŎƘΦ 
 
5ŀƴƪ ŘŜǎ ǳƴŜǊƳǸŘƭƛŎƘŜƴ 9ƛƴǎŀǘȊŜǎ ǳƴǎŜǊŜǊ 
tǊƻƧŜƪǘƭŜƛǘŜǊƛƴ /ƭŀǳŘƛŀ ²ŜƛƎŀƴŘ ǳƴŘ ŘŜǎ ƎŜǎŀƳǘŜƴ 
tǊƻƧŜƪǧŜŀƳǎΣ ƪƻƴƴǘŜ ǳƴǎŜǊ ŜƭŜƪǘǊƻƴƛǎŎƘŜǎ 
.ŜǿƻƘƴŜǊŘƻǎǎƛŜǊ 9.5 ǾǀƭƭƛƎ ǊŜƛōǳƴƎǎƭƻǎ ŜƛƴƎŜŦǸƘǊǘ 
ǿŜǊŘŜƴΦ 9ǎ ƛǎǘ ǎŜƭǘŜƴΣ Řŀǎǎ L¢-tǊƻƧŜƪǘŜ Ƴƛǘ ǎƻ ƎǊƻǎǎŜǊ 
.ŜƎŜƛǎǘŜǊǳƴƎ ǎŜƛǘŜƴǎ ŘŜǊ .ŜƴǳǘȊŜǊ ǳƳƎŜǎŜǘȊǘ ǿŜǊŘŜƴ 
ƪǀƴƴŜƴΦ 
 
¢ǊƻǘȊ ŀƭƭŜǊ !ƴǎǘǊŜƴƎǳƴƎŜƴ ǳƴŘ .ŜǎǘǊŜōǳƴƎŜƴΣ ŀƭƭŜǎ ǎƻ 
ƴƻǊƳŀƭ ǿƛŜ ƳǀƎƭƛŎƘ Ȋǳ ōŜƭŀǎǎŜƴΣ ƪƻƴƴǘŜƴ ǿƛǊ ƛƴ 
ŬƴŀƴȊƛŜƭƭŜǊ IƛƴǎƛŎƘǘ ƪŜƛƴ ƴƻǊƳŀƭŜǎ WŀƘǊŜǎŜǊƎŜōƴƛǎ 
ŜǊǊŜƛŎƘŜƴΦ [ŜƛŘŜǊ ƪƻƴƴǘŜƴ Ǿƻƴ aŅǊȊ ōƛǎ Wǳƭƛ ōƛǎ Ȋǳ ŀŎƘǘ 
.ŜǧŜƴ ƛƴ ŘŜǊ [ŀƴƎȊŜƛǘǇƅŜƎŜ ƴƛŎƘǘ ōŜƭŜƎǘ ǿŜǊŘŜƴΦ 5ƛŜǎ 
ŦǸƘǊǘŜ ŘŀȊǳΣ Řŀǎǎ ǿƛǊ ŜƛƴŜƴ ±ŜǊƭǳǎǘ Ǿƻƴ ŎŀΦ /IC 
улϥлллΦ-- ǾŜǊƪǊŀƊŜƴ ƳǸǎǎŜƴΦ 5ŀƴƪ ǳƴǎŜǊŜǊ wŜǎŜǊǾŜƴΣ 
ŘƛŜ ǿƛǊ ƛƴ ŘŜƴ WŀƘǊŜƴ ŘŀǾƻǊ ŀǳŧŀǳŜƴ ƪƻƴƴǘŜƴΣ ƛǎǘ ŘƛŜǎ 
ȊǳƳ DƭǸŎƪ ƳǀƎƭƛŎƘΦ 
 
9ƛƴŜǊǎŜƛǘǎ ƘŀǧŜƴ ǿƛǊ ƎǊƻǎǎŜǎ DƭǸŎƪΣ ŀƴŘŜǊŜǊǎŜƛǘǎ 
ƘŀōŜƴ ǿƛǊ ƛƴ ŘŜǊ tŀƴŘŜƳƛŜ ŀǳŎƘ ǎŜƘǊ ǾƛŜƭ ǊƛŎƘǝƎ ǳƴŘ 
Ǝǳǘ ƎŜƳŀŎƘǘΦ {ƻ ǿŀǊŜƴ ǿƛǊ ōŜƛ ŘŜƴ ŜǊǎǘŜƴ ƛƳ Yŀƴǘƻƴ 
!ŀǊƎŀǳ ŘŀōŜƛΣ ǿŜƭŎƘŜ ŘƛŜ /ƻǾƛŘ-LƳǇŦǳƴƎ ŦǸǊ 
.ŜǿƻƘƴŜǊΣ aƛŜǘŜǊ ǳƴŘ aƛǘŀǊōŜƛǘŜƴŘŜ ŀƴōƛŜǘŜƴ 
ƪƻƴƴǘŜƴΦ .ŜǊŜƛǘǎ ŀƳ муΦнΦнлнм ǿŀǊ ōŜƛ ǳƴǎ ŘƛŜ 
DǊǳƴŘƛƳƳǳƴƛǎƛŜǊǳƴƎ ŀōƎŜǎŎƘƭƻǎǎŜƴΦ LƳ bƻǾŜƳōŜǊ 
ǳƴŘ 5ŜȊŜƳōŜǊ ŦƻƭƎǘŜƴ Řŀƴƴ ǳƴǎŜǊŜ ζ.ƻƻǎǘŜǊǘŀƎŜηΦ 
IƛŜǊ ƛǎǘ LǾŀƴŀ IŀŜŦŜƭƛ ǳƴŘ ƛƘǊŜƳ ¢ŜŀƳ Ȋǳ ŘŀƴƪŜƴΣ ŘƛŜ 
Ƴƛǘ ǾƛŜƭ 9ƭŀƴ ǳƴŘ CǊŜǳŘŜ ŘƛŜ {ǇǊƛǘȊŜƴ ǾŜǊŀōǊŜƛŎƘǘŜƴΦ 

.ŜǊƛŎƘǘ ŘŜǊ DŜǎŎƘŅƊǎƭŜƛǘǳƴƎ !½Y 

WŀƘǊŜǎōŜǊƛŎƘǘ нлнм       

{ŜƘƴǎǳŎƘǘ ƛǎǘ ƎŜƳŅǎǎ 
5ǳŘŜƴ Ŝƛƴ ƛƴƴƛƎŜǎΣ 
ǎŎƘƳŜǊȊƭƛŎƘŜǎ ±ŜǊƭŀƴƎŜƴ 
ƴŀŎƘ ƧŜƳŀƴŘŜƳ ƻŘŜǊ 
Ŝǘǿŀǎ - Ŝǘǿŀǎ 9ƴǘōŜƘǊπ
ǘŜƳ ƻŘŜǊ CŜǊƴŜƴΦ 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

Lƴ ŘŜƴ ǾŜǊƎŀƴƎŜƴŜƴ       
ōŀƭŘ ȊǿŜƛ WŀƘǊŜƴ ǾŜǊ-
ǎǇǸǊǘŜƴ ǎƛŎƘŜǊ ǾƛŜƭŜ Ǿƻƴ 
ǳƴǎ {ŜƘƴǎǳŎƘǘ ƴŀŎƘ 
ϦbƻǊƳŀƭƛǘŅǘϦΦ bǳǊΣ ǿŀǎ     
ƛǎǘ ǎŎƘƻƴ ƴƻǊƳŀƭΚ 



 

мм 

±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ !½Y .ŜǘǊƛŜōŜ !D 
 
wŜƎǳƭŀ 5ŜƭƭΩ!ƴƴƻ-5ƻǇǇƭŜǊΣ tǊŅǎƛŘŜƴǘƛƴ 
/ƭŀǳŘƛƻ !ǊƴƻƭŘ 
aƛŎƘŜƭ .ƛǎŎƘƻŦ 
!ŘǊƛŀƴ 5ǀƳŜǊ  
CƭƻǊƛŀƴ IǀŎƘƭƛ 
!ƴŘǊŜŀǎ wǳŜǇǇ 
¢ƘƻƳŀǎ ¢ǊƻƎŜǊ 

±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ !½Y LƳƳƻōƛƭƛŜƴ !D 
 
/ƭŀǳŘƛƻ !ǊƴƻƭŘΣ tǊŅǎƛŘŜƴǘ 
wŜƎǳƭŀ 5ŜƭƭΩ!ƴƴƻ-5ƻǇǇƭŜǊ 
aƛŎƘŜƭ .ƛǎŎƘƻŦ 
!ŘǊƛŀƴ 5ǀƳŜǊ 
CƭƻǊƛŀƴ IǀŎƘƭƛ 
!ƴŘǊŜŀǎ wǳŜǇǇ 
¢ƘƻƳŀǎ ¢ǊƻƎŜǊ 

 

DŜǎŎƘŅŦǘǎƭŜƛǘǳƴƎ !½Y !ƭǘŜǊǎȊŜƴǘǊǳƳ YŜƘƭ  
 
CƭƻǊƛŀƴ LƳƳŜǊΣ DŜǎŎƘŅŦǘǎŦǸƘǊŜǊ 
LǾŀƴŀ IŀŜŦŜƭƛΣ tŦƭŜƎŜ ǳƴŘ .ŜǘǊŜǳǳƴƎ  
¢ƛƴŀ aŜǘǘƭŜǊΣ CƛƴŀƴȊŜƴ ǳƴŘ 5ƛŜƴǎǘŜ όŀō лмΦлнΦннύ 
 

 
±ƻǊǎǘŀƴŘ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴ 5!{ Y9I[ 
 
wƻƭŀƴŘ ²ȅǎǎΣ tǊŅǎƛŘŜƴǘ 
{ǳǎŀƴƴŜ CǊŜȅ 
CǊŀƴȊƛǎƪŀ YǊŅƘŜƴƳŀƴƴ 
CǊŀƴȊƛǎƪŀ tŜǊƛƴƛ 
aƛŎƘŜƭ .ƛǎŎƘƻŦ 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

 

WŀƘǊŜǎōŜǊƛŎƘǘ нлнм         

½ǳ ŘŀƴƪŜƴ ƛǎǘ ŀōŜǊ ŀǳŎƘ ǳƴǎŜǊŜƳ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ ǳƴŘ 
!ǊȊǘ 5ǊΦ !ƴŘǊŜŀǎ wǳŜǇǇΣ ŘŜǊ ŀƭƭŜ ǳƴǎŜǊŜ LƳǇŦŀƪǝƻƴŜƴ 
ōŜƎƭŜƛǘŜǘ ƘŀǘΦ ²ƛǊ ŦǸƘǊŜƴ Ŝǎ ǳƴǘŜǊ ŀƴŘŜǊŜƳ ŀǳŦ ŘƛŜǎŜ 
LƳǇŦǳƴƎŜƴ ȊǳǊǸŎƪΣ Řŀǎǎ ǿƛǊ ƛƳ WŀƘǊ нлнм ƪŜƛƴŜƴ ŜƛƴȊƛπ
ƎŜƴ ǇƻǎƛǝǾŜƴ Cŀƭƭ ōŜƛ .ŜǿƻƘƴŜǊƴ ǳƴŘ aƛŜǘŜǊƴ Ȋǳ ǾŜǊπ
ȊŜƛŎƘƴŜƴ ƘŀǧŜƴΦ 
 
LƳ Wǳƴƛ нлнм ƘŀōŜƴ ǎƛŎƘ ŘŜǊ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ ǳƴŘ ŘƛŜ 
DŜǎŎƘŅƊǎƭŜƛǘǳƴƎ ƛƴ ŜƛƴŜǊ wŜǘǊŀƛǘŜ ȊǳǊǸŎƪƎŜȊƻƎŜƴΣ ǳƳ 
ǸōŜǊ Řŀǎ ½ǳƪǳƴƊǎōƛƭŘ нлол ƴŀŎƘȊǳŘŜƴƪŜƴΦ ²ƛŎƘǝƎǎǘŜǊ 
tǊƻǘƻƪƻƭƭǇǳƴƪǘ ǎƛƴŘ ŘƛŜ ŦƻƭƎŜƴŘŜƴ ȊǿŜƛ {ŅǘȊŜΥ ζ5ŜǊ 
aŜƴǎŎƘ ǎǘŜƘǘ ƛƳ YŜƘƭ ƛƳ ½ŜƴǘǊǳƳ - ǳƴŘ Řŀǎ ǎƻƭƭ ǎƻ 
ōƭŜƛōŜƴΦ 5ƛŜ {ǘǊŀǘŜƎƛŜ ōŜȊǸƎƭƛŎƘ ŘŜǊ !ǳǎǊƛŎƘǘǳƴƎ ŀǳŦ 
ŘŜƴ aŜƴǎŎƘŜƴ ǎǝƳƳǘ ǳƴŘ Ƴǳǎǎ ƴƛŎƘǘ ŀƴƎŜǇŀǎǎǘ ǿŜǊπ
ŘŜƴΦη 9ǎ ƛǎǘ ŀƴȊǳŦǸƎŜƴΣ Řŀǎǎ Ƴƛǘ ŘŜǊ !ǳǎǊƛŎƘǘǳƴƎ ŀǳŦ 
ŘŜƴ aŜƴǎŎƘŜƴ ƴƛŎƘǘ ƴǳǊ ǳƴǎŜǊŜ YǳƴŘŜƴ ǳƴŘ DŅǎǘŜ 
ƎŜƳŜƛƴǘ ǎƛƴŘΣ ǎƻƴŘŜǊƴ ƛƴǎōŜǎƻƴŘŜǊŜ ŀǳŎƘ ǳƴǎŜǊŜ aƛǘπ
ŀǊōŜƛǘŜƴŘŜƴΦ ½ǳǎŀƳƳŜƴ Ƴƛǘ ŘŜƳ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘΣ 
ŘŜƳ ǿƛǊ ŦǸǊ ŘƛŜ ŜȄȊŜƭƭŜƴǘŜ ¦ƴǘŜǊǎǘǸǘȊǳƴƎ ƛƳ ǾŜǊƎŀƴƎŜπ
ƴŜƴ WŀƘǊ ŀǳŎƘ ŘŀƴƪŜƴ ƳǀŎƘǘŜƴΣ ǎƛƴŘ ǿƛǊ ǸōŜǊȊŜǳƎǘΣ 
ǳƴǎ ƎŜƳŜƛƴǎŀƳ Ƴƛǘ ŘŜǊ YŜƘƭŎǊŜǿ ŘŜƴ ƴŜǳŜƴ IŜǊŀǳǎπ
ŦƻǊŘŜǊǳƴƎŜƴ ŜǊŦƻƭƎǊŜƛŎƘ ǎǘŜƭƭŜƴ Ȋǳ ƪǀƴƴŜƴΦ 
 
CƭƻǊƛŀƴ LƳƳŜǊ 
DŜǎŎƘŅƊǎŦǸƘǊŜǊ 

¦ƴǘŜǊƴŜƘƳŜƴǎŦǸƘǊǳƴƎ ǳƴŘ {ǘǊǳƪǘǳǊ  


