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[ŀƴŘŜǎƭƛƎŀ h{¢ !ƴǎǘƻǖ мрΦол ¦ƘǊ 

!ƴǎǘƻǖ моΦмр ¦ƘǊ YǊŜƛǎƭƛƎŀ ! h{¢ 

  [ŀƴŘŜǎƭƛƎŀ h{¢ ǳƴŘ YǊŜƛǎƭƛƎŀ ! h{¢ ƛƳ C9ww!wh {ǇƻǊǘǇŀǊƪ IŀƴƎŀǊŘ 

!ǳǎƎŀōŜ лр нлнп-нлнр  C{D t!ww ![¢I9La  

 ǿǿǿΦǎǾƎƎƘŀƴƎŀǊŘΦŘŜ 





wŜǎŜǊǾŜ ǿŜƛǘŜǊ ŀǳŦ ƎǳǘŜƳ ²ŜƎΗ 
5ƛŜ мΦ aŀƴƴǎŎƘŀƊ ǎǘŜƛƎǘ ǾƻǊŜǊǎǘ ŀǳŦ αнάΗ 
 

I ŀƭƭƻ ƭƛŜōŜ CǳǖōŀƭƭŦǊŜǳƴŘŜΣ 
 

αIŜƛŘ ōƛƴ ƛŎƘ Ƴƻ ŘǊŀƘƴΗά LŎƘ ōŜƎǊǸǖŜ ŀƭƭ ǳƴǎŜǊŜ 

CǊŜǳƴŘŜΣ !ƴƘŅƴƎŜǊ ǳƴŘ ǝŜǊƛǎŎƘŜ aŀǎƪƻǧŎƘŜƴ 

ǊŜŎƘǘ ƘŜǊȊƭƛŎƘ ƘƛŜǊ ƛƳ ƘŜƛƳƛǎŎƘŜƴ CŜǊǊŀǊƻ-

{ǇƻǊǘǇŀǊƪΗ 

½ǳƳ фΦ {ǇƛŜƭǘŀƎ ŘŜǊ [ŀƴŘŜǎƭƛƎŀ hǎǘ ǳƴŘ ƛƴ ŘŜǊ 

YǊŜƛǎƭƛƎŀ ! hǎǘ ǘǊƛƍ ǳƴǎŜǊŜ {±DD ŀǳŦ ŘƛŜ C{D tŀǊǊ 

!ƭǘƘŜƛƳΦ LƳ bŀƳŜƴ ŘŜǎ ±ŜǊŜƛƴǎ ƘŜƛǖŜ ƛŎƘ ŘƛŜ ¢ŜŀƳǎΣ ŘƛŜ ¢ǊŀƛƴŜǊΣ ŘƛŜ {ǘŀũ 

ǳƴŘ ŘƛŜ ƳƛǘƎŜǊŜƛǎǘŜƴ Cŀƴǎ ǊŜŎƘǘ ƘŜǊȊƭƛŎƘ αǳũ Řŀ IŀƴƎŀǊŘά ǿƛƭƭƪƻƳƳŜƴΗ 

9ƴŘƭƛŎƘΗ ²ŀǎ ƘŀōŜ ƛŎƘ ǳƴŘ ŘŜǊ ƎŜǎŀƳǘŜ ±ŜǊŜƛƴ ƎŜƘƻƍΦ ¦ƴǎŜǊŜ ƴŜǳ ŦƻǊƳƛŜǊǘŜ нΦ 

aŀƴƴǎŎƘŀƊ Ƙŀǘ Ƴƛǘ ȊǿŜƛ wŜƳƛǎ ŘƛŜ ŜǊǎǘŜƴ tǳƴƪǘŜ ƛƴ ƛƘǊŜǊ YǊŜƛǎƭƛƎŀ ! hǎǘ ŜǊǊǳƴƎŜƴΦ 

½ǳŜǊǎǘ ƳǳǎǎǘŜ ǎƛŎƘ ŘŜǊ {± wŜƛǎƪƛǊŎƘŜƴ ƴŀŎƘ CǸƘǊǳƴƎ ƛƴ ŘŜǊ YƻƭƭƛƴƎ Ƴƛǘ ŜƛƴŜǊ tǳƴƪπ

ǘŜǘŜƛƭǳƴƎ ȊǳŦǊƛŜŘŜƴ ƎŜōŜƴΦ !ǳŎƘ ŀƳ ǾŜǊƎŀƴƎŜƴŜƴ {ƻƴƴǘŀƎ ǿǳǊŘŜ Ŝƛƴ лΥн-wǸŎƪǎǘŀƴŘ 

ŜƎŀƭƛǎƛŜǊǘ ǳƴŘ ŀǳǎ hǊƳŜǎƘŜƛƳ Ŝƛƴ tǳƴƪǘ ŜƴǜǸƘǊǘΦ  

5ŀǎ ¢ŜŀƳ Ǿƻƴ ¢ǊŀƛƴŜǊ {ǘŜŦŀƴƻ 5ƻƳƛȊƛƻ Ƙŀǘ ŜƛƴŜƴ ƎǳǘŜƴ ¢ǊŀƛƴƛƴƎǎȊǳƭŀǳŦΦ 9ǎ Ƙŀǘ ǎƛŎƘ 

ǎŎƘƴŜƭƭ ǳƴŘ ǎŜƘǊ Ǝǳǘ ƛƴ ǳƴǎŜǊŜƴ ±ŜǊŜƛƴ ŜƛƴƎŜōǳƴŘŜƴΦ LƳƳŜǊƘƛƴ ǎƛƴŘ ŜƛƴƛƎŜ {ǇƛŜƭŜǊ  

ǘŜƛƭǎ Ƴƛǘ aƛǧŜ нл ŜǊǎǘƳŀƭǎ ƛƴ ŘŜƴ ŀƪǝǾŜƴ Cǳǖōŀƭƭ ŜƛƴƎŜǎǝŜƎŜƴΦ !ǳŎƘ ŘƛŜ ½ǳǎŀƳπ

ƳŜƴŀǊōŜƛǘ ōŜƛŘŜǊ ¢ŜŀƳǎ ƭŅǳƊ ƘŜǊǾƻǊǊŀƎŜƴŘΦ {ƻ ǎǇƛŜƭǘŜ ƛƴ ŘŜƴ ƭŜǘȊǘŜƴ ²ƻŎƘŜƴ ǳƴπ

ǎŜǊ ¢ƻǊǿŀǊǘ  IǸǎǎŜƛƴ IŀƳƳƻǳŘ ōŜƛ ŘŜǊ ½ǿŜƛǘŜƴ ǳƴŘ ǊƛŜŦ ƘŜǊǾƻǊǊŀƎŜƴŘŜ [ŜƛǎǘǳƴƎŜƴ 

ŀōΦ  

5ŜǊ ±ŜǊŜƛƴ ŦǊŜǳǘ ǎƛŎƘ ōŜǎƻƴŘŜǊǎΣ Řŀǎǎ ŘƛŜ нΦ {ƻƴƴǘŀƎ ŦǸǊ {ƻƴƴǘŀƎ ŀǳŎƘ ŘŜƴ {ǇƛŜƭŜƴ 

ŘŜǊ мΦ aŀƴƴǎŎƘŀƊ ōŜƛǿƻƘƴǘ όCƻǘƻ {ŜƛǘŜ фύΦ 5ŜǊȊŜƛǘ ƛǎǘ ŘƛŜǎ ŜƛƴŜ ǎŜƘǊ ŀƴƎŜƴŜƘƳŜ 

±ŜǊŜƛƴǎƎŜƳŜƛƴǎŎƘŀƊΦ  5ƛŜǎ ǿŀǊ ƛƴ ŘŜƴ ƭŜǘȊǘŜƴ WŀƘǊŜƴ ƭŜƛŘŜǊ ƴƛŎƘǘ ŘŜǊ CŀƭƭΦ 

aƛǘ ŘŜǊ C{D tŀǊǊ !ƭǘƘŜƛƳ LL ƪƻƳƳǘ ƴǳƴ ŘŜǊ ¢ŀōŜƭƭŜƴƴŀŎƘōŀǊ ƛƴ ŘƛŜ YƻƭƭƛƴƎΦ  5ƛŜ tŀǊπ

ǝŜ ƛǎǘ ǾǀƭƭƛƎ ƻũŜƴΦ .ŜƛŘŜ ¢ŜŀƳǎ ǎƛƴŘ ƴƻŎƘ ƻƘƴŜ {ƛŜƎΦ 5ƛŜ {ǇƛŜƭƭŜƛǘǳƴƎ ƻōƭƛŜƎǘ ŘŜƳ 

{ǇƻǊǘƪŀƳŜǊŀŘŜƴ Yƭŀǳǎ .ǊƛǘȊ ǾƻƳ {± .ŜȄōŀŎƘΣ ŘŜƳ ǿƛǊ Ǿƻƴ ƘƛŜǊ Ŝƛƴ ƎƭǸŎƪƭƛŎƘŜǎ 

IŅƴŘŎƘŜƴ ǿǸƴǎŎƘŜƴΦ  ҔҔҔҔ 

о 

.ƛƭŘǉǳŜƭπ
ƭŜΥ  





{D 9ǊōŀŎƘ Υ C/ tŀƭŀǝŀ [ƛƳōŀŎƘ LL 

{/ .ƭƛŜǎƪŀǎǘŜƭ-[ŀǳǘȊΦ Υ {± YƛǊƪŜƭ    

C/ .ƛŜǊōŀŎƘ Υ ¢ǳ{ hǊƳŜǎƘŜƛƳ 

{C ²ŀƭǎƘŜƛƳ Υ {D IŀǎǎŜƭ 

{± !ƭǘǎǘŀŘǘ Υ {ǇǾƎƎΦ 9ƛƴǀŘ-LƴƎǿŜƛƭŜǊ 

±ƛƪǘƻǊƛŀ {ǘΦ LƴƎōŜǊǘ Υ {/ [ǳŘǿƛƎǎǘƘŀƭ 

{± YƛǊǊōŜǊƎ Υ {± wŜƛǎƪƛǊŎƘŜƴ 

{±DD IŀƴƎŀǊŘ Υ C{D tŀǊǊ !ƭǘƘŜƛƳ 

фΦ {tL9[¢!D [!b59{[LD! h{¢ 

!ƪǘǳŜƭƭŜǎ 

р 

ҔҔҔҔ 5ƛŜ ŜǊǎǘŜ aŀƴƴǎŎƘŀƊ ǳƴǘŜǊ ŘŜǊ [ŜƛǘǳƴƎ Ǿƻƴ {ŜǊƎƛƻ 5ƻƳƛȊƛƻ ǳƴŘ 5ŀǾƛŘ [ŜǊƴŜǊ 
ƪƻƴƴǘŜ ƛƴ ŘŜƴ ƭŜǘȊǘŜƴ ōŜƛŘŜƴ tŀǊǝŜƴ ǾƛŜǊ tǳƴƪǘŜ ǎƛŎƘŜǊƴ ǳƴŘ ōŜƭŜƎǘ ŜǊǎǘƳŀƭǎΣ ǿŜƛǘŜǊπ
Ƙƛƴ ǳƴƎŜǎŎƘƭŀƎŜƴΣ wŀƴƎ н ƛƴ ŘŜǊ [ŀƴŘŜǎƭƛƎŀ hǎǘΦ  
 

IŜǳǘŜ Ƴǳǎǎ ǎƛŎƘ Řŀǎ ¢ŜŀƳ Ƴƛǘ ŘŜƳ ¢ŀōŜƭƭŜƴŀŎƘǘŜƴ C{D tŀǊǊ !ƭǘƘŜƛƳ ƳŜǎǎŜƴΦ LƳ ƭŜǘȊπ
ǘŜƴ {ǇƛŜƭƧŀƘǊ ǾŜǊƭƻǊ ŘƛŜ {±DD ƛƴ !ƭǘƘŜƛƳ ƪƴŀǇǇ Ƴƛǘ нΥоΦ Lƴ ŘŜǊ wǸŎƪǊǳƴŘŜ ƎŜƭŀƴƎ ŘŜǊ 
{±DD Ŝƛƴ ŜōŜƴǎƻ ŜƴƎŜǊ рΥп - {ƛŜƎΦ Lƴ ŘƛŜǎŜƴ tŀǊǝŜƴ ƎƭŅƴȊǘŜ DŅǎǘŜǎǇƛŜƭŜǊ aŀǊŎƻ ²ƻƭŦ 
Ƴƛǘ ǾƛŜǊ ¢ƻǊŜƴ ŀǳǎ {ǘŀƴŘŀǊŘǎΗΦ 9ǊƎƻ ƛǎǘ ƘƛŜǊ ōŜǎƻƴŘŜǊŜ ±ƻǊǎƛŎƘǘ ƎŜōƻǘŜƴΦ  
 

5ƛŜ {±DD ƎŜƘǘ ǎŀƛǎƻƴǸōŜǊƎǊŜƛŦŜƴŘ Ƴƛǘ мо {ǇƛŜƭŜƴ ƻƘƴŜ bƛŜŘŜǊƭŀƎŜ ƭŜƛŎƘǘ ŦŀǾƻǊƛǎƛŜǊǘ ƛƴ 
ŘƛŜǎŜ tŀǊǝŜΦ 5ŜƴƴƻŎƘ ƛǎǘ ŘƛŜǎŜ C{D ƴƛŎƘǘ Ȋǳ ǳƴǘŜǊǎŎƘŅǘȊŜƴΦ 9ǎ ǿŀǊŜƴ ōƛǎ Řŀǘƻ ƛƳƳŜǊ 
αŜƴƎŜ YƛǎǘŜƴάΦ 5ŜǊ ƴŜǳŜ DŅǎǘŜǘǊŀƛƴŜǊ aŀǊǝƴ CƛǎŎƘŜǊ όȊǳǾƻǊ {C ²ŀƭǎƘŜƛƳύ ǿƛǊŘ ƴŀŎƘ 
ƎŜŜƛƎƴŜǘŜƴ aƛǧŜƭƴ ǎǳŎƘŜƴ ǳƳ ŘƛŜ IŀƴƎŀǊŘŜǊ hũŜƴǎƛǾ-!ōǘŜƛƭǳƴƎ Ȋǳ ǎǘƻǇǇŜƴΦ {ŎƘƛŜŘǎπ
ǊƛŎƘǘŜǊ ŘƛŜǎŜǊ tŀǊǝŜ ƛǎǘ IŜǊǊ aŀǊŎ {ŎƘƳƛǧ ǾƻƳ C/ лу IƻƳōǳǊƎΣ ŘŜƴ ǿƛǊ ŜōŜƴŦŀƭƭǎ ƛƳ 
CŜǊǊŀǊƻ-{ǇƻǊǘǇŀǊƪ ǊŜŎƘǘ ƘŜǊȊƭƛŎƘ ōŜƎǊǸǖŜƴ ǳƴŘ ŜƛƴŜ ƎǳǘŜ [ŜƛǎǘǳƴƎ ǿǸƴǎŎƘŜƴΦ 
 

bŀŎƘ ŘŜƳ ǎŜƘǊ ŅǊƎŜǊƭƛŎƘŜƴ {ǇƛŜƭ ōŜƛƳ ¢ǳ{ hǊƳŜǎƘŜƛƳ όbƻ /ƻƳƳŜƴǘύ Ƙƻƍ ǳƴǎŜǊŜ 
{±DD IŀƴƎŀǊŘ ƘŜǳǘŜ ŀǳŦ ȊǿŜƛ ǎǇŀƴƴŜƴŘŜ ǳƴŘ ŦŀƛǊŜ {ǇƛŜƭŜ ƛƳ CŜǊǊŀǊƻ-{ǇƻǊǘǇŀǊƪΦ  
 

LŎƘ ǿǸƴǎŎƘŜ ŀƭƭŜƴ .ŜǎǳŎƘŜǊƴ ŜƛƴŜƴ αCǳǖōŀƭƭǎƻƴƴǘŀƎ ƴŀŎƘ aŀǖάΗ bŀŎƘ ŘŜƴ {ǇƛŜƭŜƴ 
ǎƛƴŘ ŀƭƭŜ ƘŜǊȊƭƛŎƘ ŜƛƴƎŜƭŀŘŜƴ ōŜƛ ǳƴǎ Ȋǳ ǾŜǊǿŜƛƭŜƴ ǳƴŘ Ƴƛǘ ŜƛƴŜƳ ƪǸƘƭŜƴ ¦Ǌ-tƛƭǎ ŘŜƴ 
¢ŀƎ ŀǳǎƪƭƛƴƎŜƴ Ȋǳ ƭŀǎǎŜƴΦ 

 

.ƛǎ Řŀƴƴ  

¢ƘƻƳŀǎ aǸƭƭŜǊ 

{±DD IŀƴƎŀǊŘ мфпт ŜΦ±Φ 

aŜŘƛŜƴ 
 
 
 

ŀǳǎ {±DD - C{D рΥп  





YǳǊȊōŜǊƛŎƘǘŜ ŀǳǎ ŘŜǊ [ŀƴŘŜǎƭƛƎŀ h{¢ 

т 

луΦлфΦнлнп  - тΦ {ǇƛŜƭǘŀƎ  - [ŀƴŘŜǎƭƛƎŀ hǎǘ 

{±DD IŀƴƎŀǊŘ - {± wŜƛǎƪƛǊŎƘŜƴ оΥн όнΥлύ 
{±DD IŀƴƎŀǊŘΥ aŀǊŎŜƭ {ƻƳƳŜǊΣ Wƻƴŀǎ 5ǊŜƴƪƻǿΣ [ǳŎŀ YƻƭƭƳŀƴƴǎǇŜǊƎŜǊΣ CǊŀƴŎŜǎŎƻ 
bŀǊŘƛΣ !ƭŜȄ hǊƻǎȊƛΣ aŀǊǾƛƴ aǸƭƭŜǊΣ !ŀǊƻƴ ²ŜƛƎƭŜΣ Dƛǳƭƛŀƴƻ bŀǊŘƛΣ ¢ƛƳ bŜǳŜƴŘƻǊŦ όсуΦ 
5ƻƳŜƴƛŎƻ tƛǎŀƴƛύΣ aŀǊŎƻ 9ƎƎŜǊǘ όусΦ .Ǌƻƻƪƭȅƴ aŀŎ tƘŜŜύΣ 5ŀǾƛŘ IƛǇǇŎƘŜƴ όŀō трΦ 
¸ŀƴƴƛǎ YǊǀƴŜǊύ - .ŀƴƪΥ Cŀōƛƻ [ŜǊƴŜǊΣ IǸǎǎŜƛƴ IŀƳƳƻǳŘ - ¢ǊŀƛƴŜǊΥ {ŜǊƎƛƻ 5ƻƳƛȊƛƻ - /ƻ
-¢ǊŀƛƴŜǊΥ 5ŀǾƛŘ [ŜǊƴŜǊ - tƘȅǎƛƻǘƘŜǊŀǇŜǳǘΥ IƻǊǎǘ aŀǊǝƴ - .ŜǘǊŜǳŜǊΥ Iŀǎǎŀƴ IŀƳƳƻǳŘ 

{± wŜƛǎƪƛǊŎƘŜƴΥ CŜƭƛȄ bŜǳƪƛǊŎƘΣ vǳŀƴƎ ±ǳƻƴƎ bƎǳȅŜƴΣ hȊŀƴ ¸ƻƭǘŀȅΣ [ǳƪŀǎ {ŎƘƳƛǘȊΣ 
9ŘǳŀǊŘ !ǊƴŀǳǘΣ wŀƎƴŀǊ ½ƛǇǇŜƭ όŀō унΦ !ȊƛȊ {ŀƘƛƴύΣ {Ŝōŀǎǝŀƴ {ŎƘƴŜƛŘŜǊΣ !ōǊŀƘŀƳ Yŀπ
ǊŀǇŜǘȅŀƴΣ /ŀƎŀǘŀȅ .ƻȊŘŜƳƛǊΣ aƻƘŀƳƳŀŘ !ƭ !ƭƛΣ !ƘƳŀŘ ½Ŝƛƴƛ όслΦ ²ŀƭƛŘ aŀǿŜŘύΣ ¢ƛƳ 
IƻũƳŀƴƴ όŀō тсΦ 5ŜƳƛǊ !ōŘǳƭƳǳǘŀƭƛǇύ - ¢ǊŀƛƴŜǊΥ !ƭŜȄŀƴŘŜǊ hƎƻǊƻŘƴƛƪ 

{ŎƘƛŜŘǎǊƛŎƘǘŜǊΥ WƻǎƘǳŀ CƻǊǎŎƘ ό.ŜŎƘƘƻŦŜƴύ - ½ǳǎŎƘŀǳŜǊΥ мол - ¢ƻǊŜΥ мΥл aŀǊǾƛƴ aǸƭƭŜǊ 
όмлΦ I9ύΣ нΥл 5ŀǾƛŘ IƛǇǇŎƘŜƴ όмрΦύΣ нΥм aƻƘŀƳƳŀŘ !ƭ !ƭƛ όрнΦύΣ оΥм !ƭŜȄ hǊƻǎȊƛ όтфΦύΣ 
оΥн ²ŀƭƛŘ aŀǿŜŘ όфлΦҌоύ - wƻǘΥ [ǳƪŀǎ {ŎƘƳƛǘȊ όуΦκ{± wŜƛǎƪƛǊŎƘŜƴκIŀƴŘǎǇƛŜƭ ŀǳŦ ŘŜǊ 
[ƛƴƛŜύ - wƻǘΥ !ŀǊƻƴ ²ŜƛƎƭŜ όспΦκ{±DD IŀƴƎŀǊŘκbŀŎƘǘǊŜǘŜƴύ 

YǳǊȊōŜǊƛŎƘǘΥ ¢ǊŀƛƴŜǊ {ŜǊƎƛƻ 5ƻƳƛȊƛƻ ƳǳǎǎǘŜ ƘŜǳǘŜ ŀǳŦ 9ƭƻȅ /ŀƳǇƻǎ !ƭŎłƴǘŀǊŀ 
όŦŀƳƛƭƛŅǊŜ DǊǸƴŘŜύ ǳƴŘ DŀŜǘŀƴƻ 5ǊŀƎƻ ό.ŅƴŘŜǊǾŜǊƭŜǘȊǳƴƎύ ǾŜǊȊƛŎƘǘŜƴΦ 5ŀŦǸǊ ǊǸŎƪǘŜƴ 
5ŀǾƛŘ IƛǇǇŎƘŜƴ ǳƴŘ ¢ƛƳ bŜǳŜƴŘƻǊŦ ƛƴ ŘƛŜ {ǘŀǊǘŜƭŦΦ 

5ƛŜ tŀǊǝŜ ƎŜƎŜƴ ŘƛŜ ƭŜǘȊǘƧŅƘǊƛƎŜ {ǇƛǘȊŜƴƳŀƴƴǎŎƘŀƊ ōŜƎŀƴƴ Ƴƛǘ ŜƛƴƛƎŜƴ tŀǳƪŜƴǎŎƘƭŅπ
ƎŜƴΦ Lƴ ŘŜǊ уΦ {ǇƛŜƭƳƛƴǳǘŜ ƪƻƴƴǘŜ DŅǎǘŜƪŀǇƛǘŅƴ [ǳƪŀǎ {ŎƘƳƛǘȊ ŜƛƴŜƴ {ŎƘǳǎǎ Ǿƻƴ 
!ŀǊƻƴ ²ŜƛƎƭŜ ƴǳǊ Ƴƛǘ ŜƛƴŜƳ IŀƴŘǎǇƛŜƭ ǾƻǊ ŘŜǊ ¢ƻǊƭƛƴƛŜ ǊŜǧŜƴΦ {ŎƘƛǊƛ CƻǊǎŎƘ ŜǊƪŀƴƴǘŜ 
ǎƻŦƻǊǘ ŘƛŜ {ƛǘǳŀǝƻƴΣ ȊŜƛƎǘŜ ŀǳŦ ŘŜƴ 9ƭŦƳŜǘŜǊǇǳƴƪǘ ǳƴŘ [ǳƪŀǎ {ŎƘƳƛǘȊ ǿǳǊŘŜ ǿŜƎŜƴ 
±ŜǊƘƛƴŘŜǊǳƴƎ ŜƛƴŜǎ ¢ƻǊŜǎ Ƴƛǘ ŘŜǊ ǊƻǘŜƴ YŀǊǘŜ ŘŜǎ CŜƭŘŜǎ ǾŜǊǿƛŜǎŜƴΦ 5Ŝƴ ŦŅƭƭƛƎŜƴ 9ƭŦŜǊ 
ǾŜǊǿŀƴŘŜƭǘŜ aŀǊǾƛƴ aǸƭƭŜǊ ƎŜǿƻƘƴǘ ȊǳǾŜǊƭŅǎǎƛƎ Ƴƛǘ ŜƛƴŜƳ ǎŎƘŀǊŦŜƴ {ŎƘǳǎǎ ƛƴǎ ǳƴǘŜπ
ǊŜ ƭƛƴƪŜ 9Ŏƪ ȊǳǊ мΥл-CǸƘǊǳƴƎΦ Lƴ ŘŜǊ CƻƭƎŜ ƳŀŎƘǘŜ ŘƛŜ {±DD ǿŜƛǘŜǊ 5ǊǳŎƪ ǳƴŘ ōŜǊŜƛǘǎ 
ǿŜƴƛƎŜ aƛƴǳǘŜƴ ǎǇŅǘŜǊ ƪƻƴƴǘŜ 5ŀǾƛŘ IƛǇǇŎƘŜƴ ŜƛƴŜƴ ǀũƴŜƴŘŜƴ {ǘŜŎƪǇŀǎǎ Ǿƻƴ aŀǊπ
Ŏƻ 9ƎƎŜǊǘ Ƴƛǘ ŜƛƴŜƴ {ŎƘǳǎǎ ŀǳǎ ŘŜǊ 5ǊŜƘǳƴƎ ȊǳƳ ȊǿŜƛǘŜƴ IŀƴƎŀǊŘŜǊ ¢ƻǊ ǾŜǊǿŜǊǘŜƴΦ 
ҔҔҔҔ 





мм 

YǳǊȊōŜǊƛŎƘǘŜ CƻǊǘǎŜǘȊǳƴƎ 

ф 

луΦлфΦнлнп  - тΦ {ǇƛŜƭǘŀƎ  - [ŀƴŘŜǎƭƛƎŀ hǎǘ    {±DD IŀƴƎŀǊŘ - {± wŜƛǎƪƛǊŎƘŜƴ 

ҔҔҔҔ LƳ ǿŜƛǘŜǊŜƴ {ǇƛŜƭǾŜǊƭŀǳŦ ŜƎŀƭƛǎƛŜǊǘŜƴ ǎƛŎƘ ŘƛŜ ¢ŜŀƳǎ ǿŜƛǘƎŜƘŜƴŘΣ ǿƻōŜƛ ŘƛŜ 
{±DD Ƴƛǘ ƭŀƴƎŜƴ .ŀƭƭǇŀǎǎŀƎŜƴ ƳŜƘǊ .ŀƭƭōŜǎƛǘȊ ƘŀǧŜΣ ŦŜƭŘǸōŜǊƭŜƎŜƴ ǿŀǊ ǳƴŘ Ŝƛƴ 
/ƘŀƴŎŜƴǇƭǳǎ ƘŀǧŜΦ aƛǘ ŜƛƴŜǊ ǾŜǊŘƛŜƴǘŜƴ нΥл-CǸƘǊǳƴƎ ǿǳǊŘŜ ŘƛŜ {ŜƛǘŜƴ ƎŜǿŜŎƘǎŜƭǘΦ 
bŀŎƘ ŘŜƳ tŀǳǎŜƴǘŜŜ ǘǊŀǘ ŘŜǊ Dŀǎǘ ǘǊƻǘȊ ¦ƴǘŜǊȊŀƘƭ ǎŜƘǊ ŦƻǊǎŎƘ ŀǳŦ ǳƴŘ ƪƻƴƴǘŜ ƛƴ ŘŜǊ 
рнΦ aƛƴǳǘŜ ŘŜƴ нΥм-!ƴǎŎƘƭǳǎǎǘǊŜũŜǊ ŜǊȊƛŜƭŜƴΦ aƻƘŀƳƳŀŘ !ƭ !ƭƛ ƪƻƴƴǘŜ ŀǳǎ т Ƴ ǇŜǊ 
CƭŀŎƘǎŎƘǳǎǎ ǾŜǊǿŜǊǘŜƴΦ !ō ŘƛŜǎŜƳ ½ŜƛǘǇǳƴƪǘ ǿǳǊŘŜ ǎŜƛǘŜƴǎ ŘŜǎ {±w ǎŜƘǊ ǾƛŜƭ IŜƪǝƪ 
ƛƴǎ {ǇƛŜƭ ƎŜōǊŀŎƘǘΦ bǳƴ ǎǘŀƴŘ ŘŜǊ ƧǳƴƎŜ {w ƳŜƘǊ ǳƴŘ ƳŜƘǊ ƛƳ aƛǧŜƭǇǳƴƪǘΦ bŀŎƘ ȊǿŜƛ 
ƎŜƭōŜƴ YŀǊǘŜƴ ŦǸǊ ŘŜƴ DŀǎǘƎŜōŜǊ ǿŜƎŜƴ wŜƪƭŀƳƛŜǊŜƴǎ ŜǎƪŀƭƛŜǊǘŜ ŘƛŜ tŀǊǝŜ ƪǳǊȊȊŜƛǝƎ 
Ƴƛǘ ŜƛƴƛƎŜƴ ƴƛŎƘǘ ƴŀŎƘǾƻƭƭȊƛŜƘōŀǊŜƴ 9ƴǘǎŎƘŜƛŘǳƴƎŜƴΦ 5ƛŜǎ ƘŀǧŜ ƛƴ ŘŜǊ спΦ aƛƴǳǘŜ 
ǎŜƛƴŜƴ IǀƘŜǇǳƴƪǘΥ 5ŜǊ {w ǾŜǊǿŜƛƎŜǊǘŜ !ŀǊƻƴ ²ŜƛƎƭŜ ŜƛƴŜƴ CǊŜƛǎǘƻǖ ǿŜƎŜƴ Cƻǳƭπ
ǎǇƛŜƭǎΣ ²ŜƛƎƭŜΣ ŀƳ .ƻŘŜƴ ƭƛŜƎŜƴŘΣ ǘǊŀǘ ƛƳ !ũŜƪǘ ƪǳǊȊ ƴŀŎƘ ǳƴŘ ǿǳǊŘŜ Ƴƛǘ wƻǘ ŘŜǎ 
CŜƭŘŜǎ ǾŜǊǿƛŜǎŜƴΦ  
 

5ƛŜ tŀǊǝŜ ǿǳǊŘŜ ƴǳƴ Ǿƻƴ aƛƴǳǘŜ Ȋǳ aƛƴǳǘŜ ǎǇŀƴƴŜƴŘŜǊΣ ŘŜǊ !ǳǎƎƭŜƛŎƘ ƭŀƎ ƛƴ ŘŜǊ 
[ǳƊΦΦΦ 5ƛŜ {±DD ƪƻƴƴǘŜ ƧŜŘƻŎƘ ŀǳŦ ƛƘǊŜ !Ǌǘ ǳƴŘ ²ŜƛǎŜ ŀƴǘǿƻǊǘŜƴΦ aŀǊŎƻ 9ƎƎŜǊǘ ǿǳǊπ
ŘŜ ŀǳǎ ƘŀƭōǊŜŎƘǘŜǊ tƻǎƛǝƻƴ муƳ ǾƻǊ ŘŜƳ ¢ƻǊ ƎŜŦƻǳƭǘΣ ǿŀǎ ŀǳŎƘ ǊƛŎƘǝƎŜǊǿŜƛǎŜ ƎŜŀƘƴπ
ŘŜǘ ǿǳǊŘŜΦ !ƭŜȄ hǊƻǎȊƛ ȊŀǳōŜǊǘŜΣ ŦǸǊ ŘŜƴ ¢ƻǊǿŀǊǘ ǳƴƘŀƭǘōŀǊΣ ŘŜƴ .ŀƭƭ ǸōŜǊ ŘƛŜ aŀǳŜǊ 
ŜȄŀƪǘ ƛƴǎ ƭƛƴƪŜ 5ǊŜƛŜŎƪΦ 5ƛŜǎŜǊ ǳƳƧǳōŜƭǘŜ ¢ǊŜũŜǊ ȊǳƳ оΥм ǎǇƛŜƎŜƭǘŜ ŀǳŎƘ ŘŜƴ {ǇƛŜƭǾŜǊπ
ƭŀǳŦ ǿƛŜŘŜǊΦ .ŜǊŜƛǘǎ ŘǊŜƛ aƛƴǳǘŜƴ ǎǇŅǘŜǊ ƘŅǧŜ !ƭŜȄ hǊƻǎȊƛ ōŜƛ ŜƛƴŜƳ YƻƴǘŜǊ ŘŜƴ {ŀŎƪ 
Ȋǳ ƳŀŎƘŜƴ ƪǀƴƴŜƴΦ {Ŝƛƴ CƭŀŎƘǎŎƘǳǎǎ ŀǳǎ мт Ƴ Ƙŀƭōƭƛƴƪǎ ǾŜǊŦŜƘƭǘŜ Řŀǎ ½ƛŜƭ ƴǳǊ ƪƴŀǇǇΦ 
!ǳŎƘ ǳƴǎŜǊŜ ¸ƻǳƴƎǎǘŜǊ ¸ŀƴƴƛǎ YǊǀƴŜǊ ǳƴŘ 5ƻƳŜƴƛŎƻ tƛǎŀƴƛ ƪƻƴƴǘŜƴ ǸōŜǊ ǊŜŎƘǘǎ ŦǸǊ 
ŜƛƴƛƎŜƴ ²ƛǊōŜƭ ǳƴŘ 9ƴǘƭŀǎǘǳƴƎ ǎƻǊƎŜƴΦ !ōŜǊ ŘŜǊ ǾƛŜǊǘŜ ¢ǊŜũŜǊ ǿƻƭƭŜ ƴƛŎƘǘ ƎŜƭƛƴƎŜƴΦ 
5ŜǊ Dŀǎǘ ŀǳǎ wŜƛǎƪƛǊŎƘŜƴ ǎŜǘȊǘŜ ƛƴ ŘŜǊ ŀƴƎŜƪǸƴŘƛƎǘŜƴ bŀŎƘǎǇƛŜƭȊŜƛǘ ŀƭƭŜǎ ŀǳŦ ŜƛƴŜ YŀǊπ
ǘŜ ǳƴŘ ŘǳǊƊŜ ƛƴ ŘŜǊ флΦҌо {ǇƛŜƭƳƛƴǳǘŜ ŘŜƴ ŜǊƴŜǳǘŜƴ !ƴǎŎƘƭǳǎǎǘǊŜũŜǊ ȊǳƳ оΥн ŘǳǊŎƘ 
ŘŜƴ ŜƛƴƎŜǿŜŎƘǎŜƭǘŜƴ ²ŀƭƛŘ aŀǿŜŘ ōŜƧǳōŜƭƴΦ Lƴ ŘŜƴ {ŎƘƭǳǎǎǎŜƪǳƴŘŜƴ ƪƻƴƴǘŜ aŀǊŎŜƭ 
{ƻƳƳŜǊ Ƴƛǘ ȊǿŜƛ ƎǳǘŜƴ tŀǊŀŘŜƴ ŘŜƴ ǾŜǊŘƛŜƴǘŜƴ {ƛŜƎ ŦŜǎǘƘŀƭǘŜƴΦ ǘƳ 

 





Cƻǘƻǎ {ǇƛŜƭ {± wŜƛǎƪƛǊŎƘŜƴ 

мм 
ϭ .ǳǊƎŀǊŘǘ {ǇƻǊǜƻǘƻƎǊŀŬŜ ±ƛŜƭŜƴ 5ŀƴƪ ¢ƘƻƳŀǎΗ 




