
 

  

  
 

 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

WŀƘǊŜǎōŜǊƛŎƘǘ нлнн                   

        !ǇǊƛƭ нлно 
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LƳǇǊŜǎǎǳƳ 

  

IŜǊŀǳǎƎŜōŜǊƛƴΥ !½Y .ŜǘǊƛŜōŜ !DΣ .ŀŘŜƴ  

  

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

  

CƻǘƻǎΥ /ƘǊƛǎǘƛŀƴ 5ƻǇǇƭŜǊΣ ŎƻǎƳŜǇƛŎǎΦŎƘ DƳōI  

  

  

.ŀŘŜƴΣ !ǇǊƛƭ нлно  

  



 

о 

                WŀƘǊŜǎōŜǊƛŎƘǘ нлнн 

 

LƴƘŀƭǘǎǾŜǊȊŜƛŎƘƴƛǎ 

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

.ŜǊƛŎƘǘ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ !½Y LƳƳƻōƛƭƛŜƴ !D т 

.ŜǊƛŎƘǘ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴ 5!{ Y9I[ у 

  

.ŜǊƛŎƘǘ DŜǎŎƘŅƊǎƭŜƛǘǳƴƎ !½Y мл 

.ŜǊƛŎƘǘ tƅŜƎŜ ǳƴŘ .ŜǘǊŜǳǳƴƎ мн 

.ŜǊƛŎƘǘŜ wŜƛƴƛƎǳƴƎΣ wŜǎǘŀǳǊŀƴǘ ǳƴŘ ±ŜǊŀƴǎǘŀƭǘǳƴƎŜƴ мп 

.ŜǊƛŎƘǘ ²ŅǎŎƘŜǊŜƛ мр 

.ŜǊƛŎƘǘ YǸŎƘŜ мс 

¦ƴǘŜǊƴŜƘƳŜƴǎŦǸƘǊǳƴƎ ǳƴŘ {ǘǊǳƪǘǳǊ мт 

  

CƛƴŀƴȊōŜǊƛŎƘǘŜ Ȋǳ ŘŜƴ ŜƛƴȊŜƭƴŜƴ DŜǎŜƭƭǎŎƘŀƊŜƴ му 

  

.ƛƭŀƴȊ !½Y .ŜǘǊƛŜōŜ !D нл 

9ǊŦƻƭƎǎǊŜŎƘƴǳƴƎ !½Y .ŜǘǊƛŜōŜ !D нн 

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

  

.ƛƭŀƴȊ !½Y LƳƳƻōƛƭƛŜƴ !D нс 

9ǊŦƻƭƎǎǊŜŎƘƴǳƴƎ !½Y LƳƳƻōƛƭƛŜƴ !D ну 

!ƴƘŀƴƎ ȊǳǊ WŀƘǊŜǎǊŜŎƘƴǳƴƎ !½Y LƳƳƻōƛƭƛŜƴ !D нф 

  

.ƛƭŀƴȊ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴ 5!{ Y9I[ он 

9ǊŦƻƭƎǎǊŜŎƘƴǳƴƎ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴ 5!{ Y9I[ оо 

  

{ǘŀǝǎǝƪŜƴ ор 

  

[ƛŜōŜ [ŜǎŜǊƛƴƴŜƴΣ ƭƛŜōŜ [ŜǎŜǊ 
 
²ƛǊ ŦǊŜǳŜƴ ǳƴǎΣ LƘƴŜƴ ŘŜƴ WŀƘǊŜǎōŜǊƛŎƘǘ нлнн 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 нлнн 



 

р 

½ǳǊǸŎƪ ȊǳǊ bƻǊƳŀƭƛǘŅǘΣ  
ǳƳ YǊŀƊ ŘŀǊƛƴ Ȋǳ ŬƴŘŜƴΦ  
 
[ŀƴƎǎŀƳ Ƙŀǘ ǎƛŎƘ ŘƛŜ 
tŀƴŘŜƳƛŜ ǿƛŜŘŜǊ ŀǳǎ 
ǳƴǎŜǊŜƳ [ŜōŜƴ ǳƴŘ ŀǳǎ 
ǳƴǎŜǊŜƴ YǀǇŦŜƴ ȊǳǊǸŎƪ-
ƎŜȊƻƎŜƴ ς ƘƛŜǊ ǳƴŘ Řŀ 
ōƭŜƛōŜƴ CƻƭƎŜƴ ȊǳǊǸŎƪΦ 
tŜǊǎǀƴƭƛŎƘŜΣ ŘƛŜ ǎŎƘƳŜǊ-
ȊŜƴΣ ǿƛǊǘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜΣ ŘƛŜ Ŝǎ 
Ȋǳ ƭǀǎŜƴ ƎƛƭǘΣ ǇƻƭƛǝǎŎƘŜΣ 
ŘƛŜ ŀǳŦƎŜŀǊōŜƛǘŜǘ ǿŜǊŘŜƴ 
ƳǸǎǎŜƴΦ 9ǎ ƛǎǘ ǳƴǎŜǊŜ 

!ǳŦƎŀōŜΣ ƛƳ IƛŜǊ ǳƴŘ WŜǘȊǘ !ƴǘǿƻǊǘŜƴ Ȋǳ ŬƴŘŜƴ ǳƴŘ 
ŘƛŜ 9ǊŦŀƘǊǳƴƎŜƴΣ ŘƛŜ ǿƛǊ ƳŀŎƘŜƴ ƳǳǎǎǘŜƴΣ ƛƳ 
.ŜǿǳǎǎǘǎŜƛƴ Ȋǳ ōŜƘŀƭǘŜƴΦ 
 
!ǳŎƘ ƛƳ YŜƘƭ ǎƛƴŘ ǿƛǊ ƛƳ WŀƘǊ нлнн {ŎƘǊƛǧ ŦǸǊ {ŎƘǊƛǧ 
ŀŎƘǘǎŀƳ ǾƻǊǿŅǊǘǎ ƎŜƎŀƴƎŜƴΦ IŀōŜƴ ǳƴǎ ƎŜŦǊŜǳǘ ƻō 
ŘŜǊ bƻǊƳŀƭƛǘŅǘ ŘŜǎ !ƭƭǘŀƎǎΣ ŘƛŜ ǿƛŜŘŜǊ ŜƛƴƎŜƪŜƘǊǘ ƛǎǘΦ 
5ŀƴƪōŀǊ ōƭƛŎƪŜ ƛŎƘ ŀǳŦ Řŀǎ WŀƘǊ ȊǳǊǸŎƪΦ 5ŀƴƪōŀǊ ŦǸǊ 
ŀƭƭŜ aŜƴǎŎƘŜƴΣ ŘŀƴƪōŀǊ ŦǸǊ ŘƛŜ wǳƘŜ ǳƴŘ ŘƛŜ 
YƻƴǎǘŀƴȊΦ  
 
!ǳŎƘ ŘƛŜǎŜǎ WŀƘǊ ǿƛŜŘŜǊ ǘǊŀŦ ǎƛŎƘ ŘŜǊ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ 
Ȋǳ ŦǸƴŦ {ƛǘȊǳƴƎŜƴ ǳƴŘ ŜƛƴŜǊ YƭŀǳǎǳǊΦ 5ŜǊ {ŎƘǿŜǊ-
Ǉǳƴƪǘ ƭŀƎ ŘŀōŜƛ ōŜƛ ŘŜƴ CƛƴŀƴȊŜƴΣ ǾŜǊōǳƴŘŜƴ                        
Ƴƛǘ ŘŜƳ ǿŀŎƘǎŜƴŘŜƴ CŀŎƘƪǊŅƊŜƳŀƴƎŜƭ ǳƴŘ ŘŜǊ 
YƻǎǘŜƴǎǘŜƛƎŜǊǳƴƎ ƛƴ ǾŜǊǎŎƘƛŜŘŜƴŜƴ .ŜǊŜƛŎƘŜƴ ǿƛŜ 
[ŜōŜƴǎƳƛǧŜƭΣ 9ƛƴǿŜƎƳŀǘŜǊƛŀƭ ǳƴŘ 9ƴŜǊƎƛŜΦ 5ŀƴƪ ŘŜǎ 
ƎǊƻǎǎŜƴ Yƴƻǿ-Ƙƻǿǎ ŘŜǊ DŜǎŎƘŅƊǎƭŜƛǘǳƴƎΣ ƛƘǊŜǊ 
!ƎƛƭƛǘŅǘ ǳƴŘ ƛƘǊŜǊ LƴƴƻǾŀǝƻƴǎōŜǊŜƛǘǎŎƘŀƊ ƛǎǘ Ŝǎ 
ƎŜƭǳƴƎŜƴΣ ŜƛƴŜƴ ǇƻǎƛǝǾŜƴ !ōǎŎƘƭǳǎǎ Ȋǳ ŜǊǊŜƛŎƘŜƴ ǳƴŘ 
ōŜƛ ŜƛƴŜǊ ƘƻƘŜƴ .ŜƭŜƎǳƴƎ ƛƴ ŘŜǊ tƅŜƎŜŀōǘŜƛƭǳƴƎ 
ǳƴǎŜǊŜ ½ƛŜƭŜ Ȋǳ ŜǊǊŜƛŎƘŜƴΦ  
 
½ǳǊ bƻǊƳŀƭƛǘŅǘ ƎŜƘǀǊǘ ƛƳ YŜƘƭ ŀǳŎƘΣ Řŀǎǎ ǿƛǊ CŜǎǘŜ 
ǳƴŘ ŘƛŜ DŜƳŜƛƴǎŎƘŀƊ ŦŜƛŜǊƴΦ 5ƛŜǎ ƪƻƴƴǘŜƴ ǿƛǊ 
ŀǳǎƎƛŜōƛƎ ŀƴƭŅǎǎƭƛŎƘ ŘŜǊ 9ƛƴǿŜƛƘǳƴƎ ŘŜǎ DŀǊǘŜƴǎ 
ζ¦ƴǘŜǊ ŘŜƴ [ŀǳōŜƴηΣ ōŜƛ ŘŜǊ ŘŜǊ .ŜǘǊƛŜōΣ ŜƛƴƳŀƭ 
ƳŜƘǊΣ ǘŀǘƪǊŅƊƛƎ ǾƻƳ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴ ǳƴǘŜǊǎǘǸǘȊǘ ǿǳǊŘŜΦ 
²ŀǎ ǎƻƴǎǘ ƴƻŎƘ ŀƭƭŜǎ ƻǊƎŀƴƛǎƛŜǊǘ ǳƴŘ ƎŜŦŜƛŜǊǘ ǿǳǊŘŜΣ 
ƪŀƴƴ ŀǳŎƘ ƛƴ ŘŜǊ YŜƘƭ-½ȅǝƎ ƴŀŎƘƎŜƭŜǎŜƴ ǿŜǊŘŜƴΦ ±ƻƴ 
ŘŜǊ CŀǎƴŀŎƘǘ ōƛǎ ȊǳƳ {ŀƳƛŎƘƭŀǳǎ ǳƴŘ ŘŜǊ 
²ŜƛƘƴŀŎƘǘǎŦŜƛŜǊ ς ŘƛŜ [ŜōŜƴǎŦǊŜǳŘŜ ƛǎǘ ǎǇǸǊōŀǊΗ 
.ŜǊŜƛǘǎ ŀƴŦŀƴƎǎ нлнн Ƙŀǘ ǎƛŎƘ ŜƛƴŜ tǊƻƧŜƪǘƎǊǳǇǇŜ 
ƎŜŦǳƴŘŜƴ Ƴƛǘ ŜƛƴŜƳ ƴŜǳŜƴΣ ƎǊƻǎǎŜƴ ½ƛŜƭΥ ζIŜǊȊōƭǳǘηΦ 
{ƻ ƘŜƛǎǎǘ Řŀǎ wŜǎǘŀǳǊŀƴǘ Ƴƛǘ .ŀǊ ǳƴŘ .ǸƘƴŜΣ     
ǿŜƭŎƘŜǎ Řŀǎ YŜƘƭ ȊǳǎŀƳƳŜƴ Ƴƛǘ ŘŜƳ wŜƎƛƻƴŀƭŜƴ 

tƅŜƎŜȊŜƴǘǊǳƳ .ŀŘŜƴ ǳƴŘ ŘŜǊ !±L{Σ ŘŜƳ ƛǘŀƭƛŜƴƛǎŎƘŜƴ 
.ƭǳǘǎǇŜƴŘŜǾŜǊŜƛƴ Ǿƻƴ .ŀŘŜƴΣ ŀƴ ŘŜǊ ƴŅŎƘǎǘŜƴ 
.ŀŘŜƴŦŀƘǊǘ ƛƳ !ǳƎǳǎǘ нлно ŀǳŦ ŘŜƳ YƛǊŎƘǇƭŀǘȊ 
ōŜǘǊŜƛōŜƴ ǿƛǊŘΦ  
 
LƳ bŀƳŜƴ ŘŜǎ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘǎ ŘŀƴƪŜ ƛŎƘ ŀƭƭŜƴ 
aƛǘŀǊōŜƛǘŜƴŘŜƴ ǳƴŘ ƛƴǎōŜǎƻƴŘŜǊŜ ŘŜǊ DŜǎŎƘŅƊǎ-
ƭŜƛǘǳƴƎ Ƴƛǘ LǾŀƴŀ IŀŜŦŜƭƛΣ CƭƻǊƛŀƴ LƳƳŜǊ ǳƴŘ            
¢ƛƴŀ aŜǧƭŜǊ ŦǸǊ ƛƘǊŜƴ ƎǊƻǎǎŜƴ 9ƛƴǎŀǘȊΦ aŜƛƴ           
5ŀƴƪ ƎŜƘǘ ŀǳŎƘ ŀƴ ŘƛŜ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊ ǳƴŘ ŘŜƴ       
±ƻǊǎǘŀƴŘ ŘŜǎ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴǎ ǎƻǿƛŜ ƳŜƛƴŜƴ YƻƭƭŜƎŜƴ 
ƛƳ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘΦ LŎƘ ǎŎƘŅǘȊŜ ŘƛŜ ǎǘŜǘǎ ƎǳǘŜΣ 
ƪƻƴǎǘǊǳƪǝǾŜ ǳƴŘ ŦǊŜǳƴŘǎŎƘŀƊƭƛŎƘŜ ½ǳǎŀƳƳŜƴŀǊōŜƛǘ 
ǎŜƘǊ ǳƴŘ ǿŜƛǎǎΣ Řŀǎǎ ǿƛǊ ǳƴǎ ŀƭǎ ¢ŜŀƳ ƧŜŘŜǊȊŜƛǘ ŀǳŦ 
ƧŜŘŜ ǳƴŘ ƧŜŘŜƴ ǾŜǊƭŀǎǎŜƴ ƪǀƴƴŜƴΦ 9ōŜƴǎƻ ŘŀƴƪŜ ƛŎƘ 
ŘŜǊ DŜƳŜƛƴŘŜ 9ƴƴŜǘōŀŘŜƴ ǳƴŘ ŘŜǊ {ǘŀŘǘ .ŀŘŜƴ ŀƭǎ 
9ƛƎŜƴǘǸƳŜǊƛƴƴŜƴ ƎŀƴȊ ƘŜǊȊƭƛŎƘ ŦǸǊ Řŀǎ ±ŜǊǘǊŀǳŜƴΦ 5ŜǊ 
ƭŀƴƎŜ !ǘŜƳ ǳƴŘ ŘŜǊ 5ǳǊŎƘƘŀƭǘŜǿƛƭƭŜ ŀƭƭŜǊΣ ŀōŜǊ ŀǳŎƘ 
ŘŜǊ DƭŀǳōŜ ŘŀǊŀƴΣ Řŀǎǎ Ŝǎ ζƛǊƎŜƴŘǿŀƴƴη ǿƛŜŘŜǊ 
ŀǳŦǿŅǊǘǎ ƎŜƘǘΣ ƘŀōŜƴ ǎƛŎƘ ƎŜƭƻƘƴǘΦ 
 
[ŜǘȊǘŜǎ WŀƘǊ ƘŀōŜ ƛŎƘ ŀƴ ŘƛŜǎŜǊ {ǘŜƭƭŜ ŜƛƴŜƴ ²ǳƴǎŎƘ 
ǳƴŘ ŜƛƴŜ IƻũƴǳƴƎ ƎŜŅǳǎǎŜǊǘΥ Řŀǎǎ ǿƛǊ ōŀƭŘ ǿƛŜŘŜǊ ƛƴ 
ŘƛŜ bƻǊƳŀƭƛǘŅǘ ŬƴŘŜƴΦ 5ŀǎ ƛǎǘ ƴǳƴ ŜƛƴƎŜǘǊƻũŜƴ ǳƴŘ 
ƛŎƘ ōƛƴ ŘŜǊ aŜƛƴǳƴƎΣ Řŀǎǎ ǿƛǊ ŀƭƭ ŘƛŜ ǎŎƘǀƴŜƴ ǳƴŘ 
ǳƴōŜǎŎƘǿŜǊǘŜƴ aƻƳŜƴǘŜ ƎŀƴȊ ōŜǿǳǎǎǘ ŜǊƭŜōŜƴ ǳƴŘ 
ƎŜƴƛŜǎǎŜƴ ǎƻƭƭŜƴΦ 
 
.ŀŘŜƴΣ нлΦ CŜōǊǳŀǊ нлно 
 
wŜƎǳƭŀ 5ŜƭƭΩ!ƴƴƻ-5ƻǇǇƭŜǊ 
tǊŅǎƛŘŜƴǝƴ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ !½Y .ŜǘǊƛŜōŜ !D 
 
 
 
 
 

 
 

.ŜǊƛŎƘǘ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ !½Y .ŜǘǊƛŜōŜ !D  

WŀƘǊŜǎōŜǊƛŎƘǘ нлнн     



 

с 

 

WŀƘǊŜǎōŜǊƛŎƘǘ нлнн 



 

т 

ζ²hIb9b ς [9.9b ς 
D9bL9{{9b ς !w.9L¢9bη 
 
5ŀǎ WŀƘǊ нлнн ƪƻƴƴǘŜ ŜǊƴŜǳǘ 
ŜǊŦƻƭƎǊŜƛŎƘ ŀōƎŜǎŎƘƭƻǎǎŜƴ 
ǿŜǊŘŜƴΦ 5ƛŜ ²ƻƘƴǳƴƎŜƴ ǳƴŘ 
½ƛƳƳŜǊ ƛƳ YŜƘƭ ǿŀǊŜƴ ǸōŜǊ 
Řŀǎ ƎŀƴȊŜ WŀƘǊ ǎŜƘǊ Ǝǳǘ 
ŀǳǎƎŜƭŀǎǘŜǘ ǳƴŘ ǿƛŜǎŜƴ ƪŀǳƳ 
[ŜŜǊǎǘŅƴŘŜ ŀǳǎΦ ½ǳǎŅǘȊƭƛŎƘ 
ƪƻƴƴǘŜƴ ŘƛŜ DŅǎǘŜȊƛƳƳŜǊ  
Ǝǳǘ ōŜƭŜƎǘ ǳƴŘ ǾŜǊƳƛŜǘŜǘ 

ǿŜǊŘŜƴΦ 5ƛŜǎŜ ¦ƳǎǘŅƴŘŜ ƘŀōŜƴ ǎƛŎƘ ǇƻǎƛǝǾ ŀǳŦ ŘŜƴ 
WŀƘǊŜǎŀōǎŎƘƭǳǎǎ ŀǳǎƎŜǿƛǊƪǘΦ  
 
LƳ ǾŜǊƎŀƴƎŜƴŜƴ WŀƘǊ ƪƻƴƴǘŜƴ ŘƛŜ wŜǎǘŀǊōŜƛǘŜƴ ŘŜǊ 
¢ƻǘŀƭǎŀƴƛŜǊǳƴƎ ŘŜǎ YŜƘƭ о ŀōƎŜǎŎƘƭƻǎǎŜƴ ǿŜǊŘŜƴΦ 5ƛŜ 
.ŀǳǇƛǎǘŜΣ Ǿƻƴ ŘŜǊ YŜƘƭǎǘǊŀǎǎŜ ƘŜǊ ȊǳƳ ²ŀƭŘ ŦǸƘǊŜƴŘΣ 
ǿǳǊŘŜ ȊǳǊǸŎƪƎŜōŀǳǘΦ 5ŀƳƛǘ ǿǳǊŘŜ ŘƛŜ DǊǸƴƅŅŎƘŜ 
ǾƻƭƭǎǘŅƴŘƛƎ ǊŜƴŀǘǳǊƛŜǊǘ ǳƴŘ ƛƴ ŘŜƴ ¦ǊǎǇǊǳƴƎǎȊǳǎǘŀƴŘ 
ȊǳǊǸŎƪǾŜǊǎŜǘȊǘΦ tŀǊŀƭƭŜƭ ŘŀȊǳ ǎƛƴŘ ŘƛŜ !ǊōŜƛǘŜƴ ŦǸǊ ŘƛŜ 
ƴŜǳŜ .ŜƎŜƎƴǳƴƎǎȊƻƴŜ ǳƴǘŜǊƘŀƭō ŘŜǎ YŜƘƭ о 
ŀǳǎƎŜŦǸƘǊǘ ǿƻǊŘŜƴΦ ½ǳǊ ±ƻǊōŜǊŜƛǘǳƴƎ ŘŜǊ !ōǿƛŎƪƭǳƴƎ 
Ǝŀō Ŝǎ ŜƛƴƛƎŜ IǸǊŘŜƴ Ȋǳ ƴŜƘƳŜƴΦ 9ǎ ōǊŀǳŎƘǘŜ ǾƛŜƭŜ 
±ƻǊŀōƪƭŅǊǳƴƎŜƴΣ DŜǎǇǊŅŎƘŜΣ ǾŜǊǘǊŀƎƭƛŎƘŜ wŜƎŜƭǳƴƎŜƴ 
ǳƴŘ ōŀǳƭƛŎƘŜ !ōƪƭŅǊǳƴƎŜƴΣ ǳƳ Řŀǎ tǊƻƧŜƪǘ 
ǾƻǊǿŅǊǘǎȊǳǘǊŜƛōŜƴΦ 5ƛŜ ōŜƛŘŜƴ aŜƴǘƻǊŜƴ ¦Ŝƭƛ YƻƘƭŜǊ 
ǳƴŘ CƭƻǊƛŀƴ LƳƳŜǊ ƭƛŜǎǎŜƴ ǎƛŎƘ ƴƛŎƘǘ ŘǳǊŎƘ ŦƻǊƳŀƭŜ 
!ǳƅŀƎŜƴΣ ±ŜǊƘŀƴŘƭǳƴƎŜƴ Ƴƛǘ bŀŎƘōŀǊƴ ƻŘŜǊ 
ōŀǳƭƛŎƘŜƴ 5ŜǘŀƛƭƪƭŅǊǳƴƎŜƴ ōŜƛǊǊŜƴ ς ǎƛŜ ǾŜǊǎǇǊǸƘǘŜƴ 
ƛƳƳŜǊ ŘƛŜ ƪƭŀǊŜ !ƴǎŀƎŜΥ ²ƛǊ ōŀǳŜƴ ŘƛŜǎŜǎ tǊƻƧŜƪǘ ŦǸǊ 
ǳƴǎŜǊŜ .ŜǿƻƘƴŜƴŘŜƴΦ LƳ 5ŜȊŜƳōŜǊ нлнм ǎŎƘƛŜƴ ŜǎΣ 
ŀƭǎ ƻō Řŀǎ tǊƻƧŜƪǘ ƴƛŎƘǘ ǿƛŜ ƎŜǇƭŀƴǘ ǊŜŀƭƛǎƛŜǊǘ ǿŜǊŘŜƴ 
ƪǀƴƴŜΦ DŜƳŜƛƴǎŀƳ Ƴƛǘ ŘŜƴ .ŜǘŜƛƭƛƎǘŜƴ ǿǳǊŘŜƴ ƴŜǳŜ 
[ǀǎǳƴƎŜƴ ŜƴǘǿƛŎƪŜƭǘΣ ǎƻŘŀǎǎ Ƴƛǘ ŘŜƳ .ŀǳ ŜǊǎǘ ƛƳ 
CǊǸƘƭƛƴƎ нлнн ƎŜǎǘŀǊǘŜǘ ǿŜǊŘŜƴ ƪƻƴƴǘŜΦ 5ŀǎ tǊƻƧŜƪǘ 
Ϧ¦ƴǘŜǊ ŘŜƴ [ŀǳōŜƴϦ ǿǳǊŘŜ ǘŜǊƳƛƴƎŜǊŜŎƘǘ ǳƴŘ ǳƴǘŜǊ 
9ƛƴƘŀƭǘǳƴƎ ŘŜǊ YƻǎǘŜƴ ŜǊŦƻƭƎǊŜƛŎƘ ŀōƎŜǎŎƘƭƻǎǎŜƴΦ !Ƴ 
оΦ !ǳƎǳǎǘ ǿǳǊŘŜ ŘƛŜ !ƴƭŀƎŜ ƛƳ wŀƘƳŜƴ ŜƛƴŜǊ 
9ǊǀũƴǳƴƎǎŦŜƛŜǊ ōŜƛ ōŜǎǘŜƳ ²ŜǧŜǊ ŘŜƴ .ŜǿƻƘƴŜƴŘŜƴ 
ǳƴŘ DŅǎǘŜƴ ǸōŜǊƎŜōŜƴΦ  
 
5ƛŜ 9ƴŜǊƎƛŜƪǊƛǎŜ Ƙŀǘ ŀǳŎƘ Řŀǎ YŜƘƭ ƎŜǘǊƻũŜƴΦ 5ǳǊŎƘ 
ŘŜƴ !ƴǎŎƘƭǳǎǎ ŀƴ Řŀǎ DŀǎƴŜǘȊ ŘŜǊ {ǘŀŘǘ .ŀŘŜƴΣ ǿŀǊŜƴ 
ŘŜǳǘƭƛŎƘ ƘǀƘŜǊŜ 9ƴŜǊƎƛŜƪƻǎǘŜƴ Ȋǳ ǘǊŀƎŜƴΦ YƻƴŦǊƻƴǝŜǊǘ 
ŘǳǊŎƘ ŘƛŜ ǎƛŎƘ ƳŜƘǊŜƴŘŜƴ ¦ƴǎƛŎƘŜǊƘŜƛǘŜƴΣ ōŜŦŀǎǎǘŜ 
ƴǎƛŎƘ ŘƛŜ DŜǎŎƘŅƊǎƭŜƛǘǳƴƎ ǳƴŘ ŘŜǊ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ Ƴƛǘ 
ƳǀƎƭƛŎƘŜƴ wƛǎƛƪƻǎȊŜƴŀǊƛŜƴ ōŜǘǊŜũŜƴŘ ŘŜǊ ϦǎƛŎƘŜǊŜƴ 
9ƴŜǊƎƛŜǾŜǊǎƻǊƎǳƴƎϦΦ !ƭǎ ōŀǳƭƛŎƘŜ aŀǎǎƴŀƘƳŜ ǿǳǊŘŜ  
 

.ŜǊƛŎƘǘ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ !½Y LƳƳƻōƛƭƛŜƴ !D  
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ōŜǎŎƘƭƻǎǎŜƴΣ Řŀǎ YŜƘƭ Ƴƛǘ ŜƛƴŜǊ bƻǘǎǘǊƻƳƎǊǳǇǇŜ ŀǳǎπ
ȊǳǊǸǎǘŜƴΦ 5ŀƳƛǘ ƭŀǎǎŜƴ ǎƛŎƘ ȊǳƪǸƴƊƛƎ ƪǳǊȊŦǊƛǎǝƎŜ 9ƴŜǊπ
ƎƛŜǳƴǘŜǊōǊǸŎƘŜ ǸōŜǊōǊǸŎƪŜƴΦ  
 
9ǎ ƛǎǘ ƳƛǊ ŦǸǊ Řŀǎ ǾŜǊƎŀƴƎŜƴŜ WŀƘǊ Ŝƛƴ ōŜǎƻƴŘŜǊŜǎ !ƴπ
ƭƛŜƎŜƴΣ ŘŜǊ DŜǎŎƘŅƊǎƭŜƛǘǳƴƎ ǳƴŘ ŘŜǊ ƎŀƴȊŜƴ .ŜƭŜƎπ
ǎŎƘŀƊ Ŝƛƴ ƎǊƻǎǎŜǎ [ƻō ŦǸǊ ŘƛŜ ǳƳǎƛŎƘǝƎŜ CǸƘǊǳƴƎ ŘŜǎ 
.ŜǘǊƛŜōŜǎ ŀǳǎȊǳǎǇǊŜŎƘŜƴΦ  
 
aŜƛƴ ǿŜƛǘŜǊŜǊ 5ŀƴƪ ƎŜōǸƘǊǘ ŀǳŎƘ ŘŜǊ 9ȄŜƪǳǝǾŜ ŘŜǊ 
{ǘŀŘǘ .ŀŘŜƴ ŦǸǊ ŘƛŜ ƛƳƳŜǊ ƻũŜƴŜ ǳƴŘ ȊƛŜƭŦǸƘǊŜƴŘŜ 
½ǳǎŀƳƳŜƴŀǊōŜƛǘΦ  
 
LŎƘ ǿǸƴǎŎƘŜ ŀƭƭŜƴ .ŜǿƻƘƴŜƴŘŜƴ ǳƴŘ DŅǎǘŜƴ ǾƛŜƭ 
CǊŜǳŘŜ ǳƴŘ ƎƭǸŎƪƭƛŎƘŜ aƻƳŜƴǘŜ ōŜƛ ǳƴǎ ǳƴŘ ƛƳ ƴŜǳπ
Ŝƴ !ǳǎǎŜƴǇŀǊƪ ϦǳƴǘŜǊ ŘŜƴ [ŀǳōŜƴϦΦ  
 
9ƴƴŜǘōŀŘŜƴΣ ƛƳ aŅǊȊ нлно 
 
!½Y LƳƳƻōƛƭƛŜƴ !D 
CǸǊ ŘŜƴ ±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘ 
 
/ƭŀǳŘƛƻ !ǊƴƻƭŘ 
±ŜǊǿŀƭǘǳƴƎǎǊŀǘǎǇǊŅǎƛŘŜƴǘ !½Y LƳƳƻōƛƭƛŜƴ !D 
 
 

 
 

 

 



 

у 

WŀƘǊŜǎōŜǊƛŎƘǘ нлнн       

.ŜǊƛŎƘǘ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴ 5!{ Y9I[ 

5ŜǊ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴ ƛǎǘ 
ȊǳǊǸŎƪ 
 
 
5ƛŜ tŀƴŘŜƳƛŜ ŘŜǎ {ŀǊǎ-
/ƻǾƛŘ мф-±ƛǊǳǎ Ƙŀǘ ŀǳŎƘ 
Řŀǎ tǊƻƎǊŀƳƳ ŘŜǎ 
CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴǎ ƛƴ ŘŜƴ 
ƭŜǘȊǘŜƴ ȊǿŜƛ WŀƘǊŜƴ ǎǘŀǊƪ 
ōŜŜƛƴǘǊŅŎƘǝƎǘΦ ²ƛǊ ƘŀōŜƴ 
ŀōŜǊ ƛƳ ƭŜǘȊǘŜƴ WŀƘǊ 
ǿƛŜŘŜǊ ǾŜǊǎǳŎƘǘΣ ƛƳƳŜǊ ƛƴ 

!ōǎǇǊŀŎƘŜ Ƴƛǘ ŘŜƳ .ŜǘǊƛŜō ŘŜǎ !ƭǘŜǊǎȊŜƴǘǊǳƳǎ YŜƘƭΣ 
!ƴƭŅǎǎŜ ŦǸǊ ŘƛŜ .ŜǿƻƘƴŜǊƛƴƴŜƴ ǳƴŘ .ŜǿƻƘƴŜǊ ǳƴŘ 
aƛǘƎƭƛŜŘŜǊ Ȋǳ ƻǊƎŀƴƛǎƛŜǊŜƴΦ  DǊǀǎǎŜǊŜ ƎŜƳŜƛƴǎŀƳŜ 
!ƪǝǾƛǘŅǘŜƴ Ƴƛǘ ǳƴǎŜǊŜƴ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊƴ ǿŀǊŜƴ ŜƴŘƭƛŎƘ 
ǿƛŜŘŜǊ ƳǀƎƭƛŎƘΦ 
 
5ŜǊ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴ ƛǎǘ ȊǳǊǸŎƪΗ 

5ŜǊ ǘǊŀŘƛǝƻƴŜƭƭŜ CǊǸƘƭƛƴƎǎǎǇŀȊƛŜǊƎŀƴƎ ŘǳǊŎƘ ŘƛŜ {ǘŀŘǘ 
.ŀŘŜƴ ŘǳǊƊŜ ŜƴŘƭƛŎƘ ǿƛŜŘŜǊ ǎǘŀǨƛƴŘŜƴΦ  
 
!Ƴ {ŀƳǎǘŀƎ нмΦ aŀƛ ŘǳǊƊŜƴ ǿƛǊ .ŜǿƻƘƴŜǊƛƴƴŜƴΣ 
.ŜǿƻƘƴŜǊƴ ǳƴŘ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴǎƳƛǘƎƭƛŜŘŜǊ ǇŜǊ w±.²-
.ǳǎ ǳƴŘ wƻƭƭǎǘǳƘƭǘŀȄƛ ƛƴǎ ƴŜǳŜ .ŅŘŜǊǉǳŀǊǝŜǊ 
ŀǳǎŦǸƘǊŜƴΦ bŀŎƘ ŜƛƴŜƳ {ǇŀȊƛŜǊƎŀƴƎ ŘǳǊŎƘ Řŀǎ ƴŜǳ 
ƎŜǎǘŀƭǘŜǘŜ vǳŀǊǝŜǊ ǳƴŘ ŘŜƳ ƴŜǳŜƴ ¢ƘŜǊƳŀƭōŀŘ Ǿƻƴ 
aŀǊƛƻ .ƻǧŀ ǿǳǊŘŜƴ ǿƛǊ ƛƳ ζCƻǊǘȅǎŜǾŜƴη ƪǳƭƛƴŀǊƛǎŎƘ 
ǾŜǊǿǀƘƴǘΦ 
 
5ƛŜ .ŀƴŘ ζ¢ƘŜ tƭŀƎƛŀǘƻǊǎη ǳƴǎŜǊŜǎ ±ƻǊǎǘŀƴŘǎƳƛǘƎƭƛŜŘǎ 
CǊŀƴȊƛǎƪŀ tŜǊƛƴƛ ǎƻǊƎǘŜ ŦǸǊ Řŀǎ ǘƻƭƭŜ ƳǳǎƛƪŀƭƛǎŎƘŜ 
.ƻǳǉǳŜǘΦ 5ƛŜǎŜǊ !ǳǎƅǳƎ ǿŅǊŜ ƻƘƴŜ ŘƛŜ ƎǊƻǎǎŀǊǝƎŜ 
¦ƴǘŜǊǎǘǸǘȊǳƴƎ ŘŜǊ w±.² ǳƴŘ ŘŜǊ !ǊƎƻǾƛŀ-¢ŀȄƛ ƴƛŎƘǘ 
ŘŜƴƪōŀǊ ƎŜǿŜǎŜƴΦ DƭŜƛŎƘȊŜƛǝƎ ƳǀŎƘǘŜ ƛŎƘ ŘŜƴ ǾƛŜƭŜƴ 

IŜƭŦŜǊƛƴƴŜƴ ǳƴŘ IŜƭŦŜǊƴ ŘŀƴƪŜƴΣ ŘƛŜ ŘǳǊŎƘ                
ƛƘǊŜ ǘŀǘƪǊŅƊƛƎŜ ¦ƴǘŜǊǎǘǸǘȊǳƴƎ ŘƛŜ 5ǳǊŎƘŦǸƘǊǳƴƎ 
ǸōŜǊƘŀǳǇǘ ƳǀƎƭƛŎƘ ƎŜƳŀŎƘǘ ƘŀōŜƴΦ 5ƛŜǎŜƴ !ƴƭŀǎǎ 
ǿŜǊŘŜƴ ǿƛǊ ǿŜƛǘŜǊƘƛƴ ŀƭǎ ŦŜǎǘŜƴ .ŜǎǘŀƴŘǘŜƛƭ ƛƴǎ 
WŀƘǊŜǎǇǊƻƎǊŀƳƳ ōŜƭŀǎǎŜƴΦ 

5ƛŜ ƻǊŘŜƴǘƭƛŎƘŜ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊǾŜǊǎŀƳƳƭǳƴƎ ƪƻƴƴǘŜƴ ǿƛǊ 
ŜōŜƴŦŀƭƭǎ ǿƛŜŘŜǊ ƛƳ ƎŜǿƻƘƴǘŜƴ wŀƘƳŜƴ ƛƳ CŜǎǘȊŜƭǘ 
ǾƻǊ ŘŜƳ YŜƘƭ ŘǳǊŎƘŦǸƘǊŜƴΦ LƳ !ƴǎŎƘƭǳǎǎ ǎŀƴƎ ǳƴŘ 
ƧƻŘŜƭǘŜ ŘŜǊ WƻŘƭŜǊŎƭǳō IŜƛƳŜƭƛƎ ŀǳǎ ±ƛƭƭƳŜǊƎŜƴΦ aƛǘ 
ƛƘǊŜƳ ƎǊƻǎǎŜƴ wŜǇŜǊǘƻƛǊŜ ŀǳǎ {ŎƘǿŜƛȊŜǊ WƻŘŜƭƭƛŜŘŜǊƴ 
ŜǊŦǊŜǳǘŜƴ ǎƛŜ ŘƛŜ !ƴǿŜǎŜƴŘŜƴΦ CǊŀƴȊƛǎƪŀ tŜǊƛƴƛΣ 
DǊǸƴŘǳƴƎǎƳƛǘƎƭƛŜŘ ŘŜǎ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴǎΣ Ƙŀǘ ŘŜƴ 
±ƻǊǎǘŀƴŘ ŀǳǎ ōŜǊǳƅƛŎƘŜƴ DǊǸƴŘŜƴ ƭŜƛŘŜǊ ǾŜǊƭŀǎǎŜƴ 
ǳƴŘ ǿǳǊŘŜ Ƴƛǘ ƎǊƻǎǎŜƳ !ǇǇƭŀǳǎ ǾŜǊŀōǎŎƘƛŜŘŜǘΦ ²ƛǊ 
ǿŜǊŘŜƴ ƛƘǊŜƴ 9ƛƴǎŀǘȊ ǳƴŘ ƛƘǊ IŜǊȊōƭǳǘ ŦǸǊ ǳƴǎŜǊŜƴ 
CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴ ǾŜǊƳƛǎǎŜƴΦ 
 
²ŜƛǘŜǊƘƛƴ ǎǳŎƘŜƴ ǿƛǊ ǾŜǊȊǿŜƛŦŜƭǘ aƛǘƎƭƛŜŘŜǊ ŦǸǊ ŘƛŜ 
±ƻǊǎǘŀƴŘǎŀǊōŜƛǘ ǳƴǎŜǊŜǎ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴǎΦ 

 



 

ф 

5Ŝƴ WŀƘǊŜǎŀōǎŎƘƭǳǎǎ ōƛƭŘŜǘŜ ŀƳ сΦ 5ŜȊŜƳōŜǊ ŘŜǊ 
{ŀƳƛŎƘƭŀǳǎŀǇŞǊƻ ƛƳ !ƭǘŜǊǎȊŜƴǘǊǳƳ YŜƘƭΦ 5ƛŜ 
9ǊȊŅƘƭŜǊƛƴ aŀǊƛŜ-/ƘǊƛǎǝƴŜ ¢ƘǳǊȅ ŜƴǜǸƘǊǘŜ ŘƛŜ 
½ǳƘǀǊŜƴŘŜƴ ǳƴŘ ŜƴǘǊǸŎƪǘŜ ǎƛŜ ŘǳǊŎƘ ƛƘǊŜ ƭŜōƘŀƊŜ 
±ƻǊǘǊŀƎǎǿŜƛǎŜ ŘŜƳ !ƭƭǘŀƎΦ 5ƛŜ !ŘǾŜƴǘǎǎǝƳƳǳƴƎ 
ǿǳǊŘŜ ōŜƛ DƭǸƘǿŜƛƴ ǳƴŘ DǳƭŀǎŎƘǎǳǇǇŜ ƛƴǎ wŜǎǘŀǳǊŀƴǘ 
YŜƘƭ ǿŜƛǘŜǊƎŜǘǊŀƎŜƴΦ 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 
Ŝƛƴ /ƘƭŀǳǎǎŅŎƪƭƛ Ȋǳ ǸōŜǊǊŜƛŎƘŜƴΦ 9ƛƴ ǎǘǊŀƘƭŜƴŘŜǎ 
DŜǎƛŎƘǘΣ ŘƻǊǘ Ŝƛƴ ƎǊƻǎǎŜǎ 5ŀƴƪŜǎŎƘǀƴ ƻŘŜǊ ƎŀǊ 
CǊŜǳŘŜƴǘǊŅƴŜƴ ǿŀǊŜƴ ƛƘƴŜƴ ƎŜǿƛǎǎΦ 
 
.Ŝƛ ŘƛŜǎŜƴ !ƴƭŅǎǎŜƴ ŘǳǊƊŜƴ ǿƛǊ ǿƛŜ ƛƳƳŜǊ ŀǳŦ ŘƛŜ 
¦ƴǘŜǊǎǘǸǘȊǳƴƎ ŘŜǎ .ŜǘǊƛŜōŜǎ ȊŅƘƭŜƴΦ hƘƴŜ ŘƛŜǎŜ 
ƎǊƻǎǎŀǊǝƎŜ IƛƭŦŜ ƪǀƴƴǘŜ ŘŜǊ ±ƻǊǎǘŀƴŘ 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 CƭƻǊƛŀƴ LƳƳŜǊΣ 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 нлно ŦǸǊ Řŀǎ ²ƻƘƭ ŘŜǎ YŜƘƭǎ ǳƴŘ ŀƭƭŜǊ 
.ŜǿƻƘƴŜǊƛƴƴŜƴ ǳƴŘ .ŜǿƻƘƴŜǊ ŜƛƴǎŜǘȊŜƴ ǿƛǊŘΦ  
 
wƻƭŀƴŘ ²ȅǎǎ 
tǊŅǎƛŘŜƴǘ CǀǊŘŜǊǾŜǊŜƛƴ 5!{ Y9I[ 
 

 

WŀƘǊŜǎōŜǊƛŎƘǘ нлнн     


