
 

м  9{hф b9²{ оκнлмм {ǘǊŀƴŀ  

 

ΧǎȅǎǘŞƳΣ ƪǘŜǊȇ ǊƻǎǘŜ ǎ ǾłƳƛ 

LƴŦƻǊƳŀőƴƝ ȊǇǊŀǾƻŘŀƧ 9{hф ƛƴǘǊŀƴŜǘ ŀΦǎΦ 

9{hф b9²{ 

±ȅŘłƴƝ 

о 
tǊƻǎƛƴŜŎ 
нлмм 



 

н  9{hф b9²{ оκнлмм {ǘǊŀƴŀ  

¨ǾƻŘ 

¨ǾƻŘ ω {ŜǘƪłƴƝ ǳȌƛǾŀǘŜƭǻ ƛƴŦƻǊƳŀőƴƝƘƻ ǎȅǎǘŞƳǳ 9{hф ƴŀ {ƭƻǾŜƴǎƪǳ нлмм ω hŘ ȊłǌƝ 9{hф ƛƴǘǊŀƴŜǘ {Y ƴŀ ƭŜǇǑƝƳ ω 

bƻǾƛƴƪȅ ǾŜǊȊŜ пΦпΦ ω ½ƳŠƴȅ ŀ ƴƻǾƛƴƪȅ ǳ aƛŎǊƻǎƻƊǳ ω tǊŀƪǝŎƪł ǳƪłȊƪŀ ƪƻƴŦŜǊŜƴŎŜ ǇǌŜǎ  a{ [ȅƴŎ ω tǊŀƪǝŎƪł ǳƪłȊπ

ƪŀ ƪƻƴŦŜǊŜƴŎŜ ǇǌŜǎ  a{ [ȅƴŎ ς ǇƻƪǊŀőƻǾłƴƝ ω tŜƴŠȌƴƝ ŦƻƴŘȅ 9¦ω ±Ȋƴƛƪ ω tǊƻŘǳƪǘƻǾȇŎƘ ƭƛǎǘǻ ω tƻŘǇƻǌƛƭƛ ƧǎƳŜ Ǿ ƭŜπ

ǘƻǑƴƝƳ ǊƻŎŜ ω tƻȊƴŀőǘŜ ǎƛ Řƻ ŘƛłǌŜ  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

±łȌŜƴƝ ǳȌƛǾŀǘŜƭŞ L{ 9{hфΣ ƻōŎƘƻŘƴƝ ǇŀǊǘƴŜǌƛΣ 

ŀƴƛ ƧǎƳŜ ǎŜ ƴŜƴŀŘłƭƛ ŀ ƪƻƴŜŎ Ǌƻƪǳ ƧŜ ǘǳ ƻǇŠǘ ǇǌŜŘ ƴłƳƛΦ 
Wŀƪ ǳȌ ǘƻ ǘŀƪ ōȇǾłΣ  ǎƴŀȌƝƳŜ ǎŜ Ǿ ǘƻƳǘƻ ƻōŘƻōƝ ȊƘƻŘƴƻǝǘ 
ǳǇƭȅƴǳƭȇ Ǌƻƪ ŀ ǇǌŜƳȇǑƭŜǘ ƻ ǘƻƳΣ Ŏƻ ƴłǎ őŜƪłΦ  

¢ŀƪ Ƨŀƪƻ Ǿ ǇǌŜŘŎƘƻȊƝŎƘ ƭŜǘŜŎƘ ǎŜ ȊŀƧƛǎǘŞ ōǳŘŜƳŜ ŘƻőƝǘŀǘ 
ƴŜƧǊǻȊƴŠƧǑƝ  ƪŀǘŀǎǘǊƻŬŎƪŞ ǇǌŜŘǇƻǾŠŘƛΣ ƻŘ ǇǌƝǊƻŘƴƝŎƘ ƪŀǘŀπ
ǎǘǊƻŦ ǇƻőƝƴŀƧŜΣ ŬƴŀƴőƴƝ ƪǊƛȊƝ ŎŜƭŞƘƻ ǎǾŠǘŀ ƪƻƴőŜΦ  

L ǇǌŜǎǘƻΣ ȌŜ ǎƻǳőŀǎƴł ǎƛǘǳŀŎŜ ƭŜŎƪŘȅ ƴŜƴƝ ǘŀƪƻǾłΣ Ƨŀƪƻǳ 
ōȅŎƘƻƳ ǎƛ ǇǌłƭƛΣ ƴŜƴŜŎƘǘŜ ǎŜ ƻǾƭƛǾƴƛǘ ƴƛőƝƳ ǑǇŀǘƴȇƳΦ   

tǌŜƧƛ ±łƳ ǇǌŜŘŜǾǑƝƳ ǇŜǾƴŞ ȊŘǊŀǾƝΣ ǎǇƻǳǎǘǳ ƻŘǇƻőƛƴƪǳ 
Ǿ ƪǊǳƘǳ ƴŜƧōƭƛȌǑƝŎƘ ŀ ŀǙ ƧŜ ǘŜƴ Ǌƻƪ нлмн ǇǊƻ ±łǎ 
Ǿ ƳƴƻƘŞƳ ƭŜǇǑƝΣ ƴŜȌ ōȅƭ ǘŜƴ ƭŜǘƻǑƴƝΦ  

  
 
 

WƛǌƝ tǘłőŜƪ  
aƝǎǘƻǇǌŜŘǎŜŘŀ ǇǌŜŘǎǘŀǾŜƴǎǘǾŀ 

9{hф ƛƴǘǊŀƴŜǘ ŀΦǎΦ 

½ ƻōǎŀƘǳ őƝǎƭŀΥ 



 

о  9{hф b9²{ оκнлмм {ǘǊŀƴŀ  

{ŜǘƪłƴƝ ǳȌƛǾŀǘŜƭǻ L{ 9{hф ƴŀ {ƭƻǾŜƴǎƪǳ 

5ǊǳƘŞ ǎǘǊŜǘƴǳǝŜ ǇƻǳȌƝǾŀǘŜƯƻǾ  ƛƴŦƻǊƳŀőƴŞƘƻ ǎȅǎǘŞƳǳ  9{hф {Y  ƴŀ {ƭƻǾŜƴǎƪǳ ǎŀ ǳǎƪǳǘƻőƴƛƭƻ Ǿ ǎǘǊŜŘǳ мпΦфΦнлмм 

Ǿ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŀǟǾƴȅŎƘ ǇǊƛŜǎǘƻǊƻŎƘ ƘƻǘŜƭŀ  ±ƛƭƭŀ bŜőŀǎ Ǿ ¿ƛƭƛƴŜΦ hƪǊŜƳ ǇǊŜŘǎǘŀǾŜƴƝ ƴƻǾƛƴƛŜƪ L{ 9{hф ōƻƭ ǵőŀǎǘƴƝƪƻƳ 

ǇǊŜŘǾŜŘŜƴȇ ŀƧ ƴƻǾȇ ƪƻƳǳƴƛƪŀőƴȇ ƴłǎǘǊƻƧΣ Ǿřŀƪŀ ƪǘƻǊŞƳǳ ǇƻƴǵƪŀƳŜ ƴŀǑƛƳ ȊłƪŀȊƴƝƪƻƳ ƳƻȌƴƻǎǙ ǳǎǇƻǊƛŀŘŀƴƛŀ  

ǾƛŘŜƻƪƻƴŦŜǊŜƴŎƛƝΦ 

bŀ ǵǾƻŘ 

bŀ ǵǾƻŘ ǎǘǊŜǘƴǳǝŀ ōƻƭƛ ǎǊŘŜőƴŜ ǇǊƛǾƝǘŀƴƝ ǾǑŜǘŎƛ ǇǊƝǘƻƳƴƝ 

ŀ ōƻƭƛ ƻōƻȊƴłƳŜƴƝ ǎƻ ȊƳŜƴƻǳ ǎƝŘƭŀ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǝΦ  

¢ŀƪƳŜǊ  ŎŜƭŞ ŘƻǇƻƭǳŘƴƛŜ ōƻƭƻ ǾŜƴƻǾŀƴŞ ǇǊŜŘǎǘŀǾŜƴƛǳ 

ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŎƪȇŎƘ ŀ ŀǇƭƛƪŀőƴȇŎƘ ƴƻǾƛƴƛŜƪ  Ȋ ƻŘŘŜƭŜƴƛŀ Ǿȇπ

ǾƻƧŀ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǝΦ ±ŜŘǵŎƛ ƻŘŘŜƭŜƴƛŀ LƴƎΦ ¢ƻƳłǑ ¦ǊȅŎƘ  

ƻŘǇǊŜȊŜƴǘƻǾŀƭ ƴƻǾƛƴƪȅΣ ƪǘƻǊŞ ǎŀ ƻōƧŀǾƛƭƛ  Ǿ ƴŀƧƴƻǾǑŜƧ ǾŜǊπ

Ȋƛƛ L{ 9{hф Φ WŜŘƴƻǳ Ȋ ƴƻǾƛƴƛŜƪ ōƻƭŀ ȊƳŜƴŀ ŘƛȊŀƧƴǳ ŀǇƭƛƪłπ

ŎƛŜ ŀ ƴƻǾȇ ǎǘǊƻƳ őƛƴƴƻǎǝ Ǿ ǘŜŎƘƴƻƭƽƎƛƛ {ƛƭǾŜǊƭƛƎƘǘΦ ½ ƴƻǾƛπ

ƴƛŜƪΣ ƪǘƻǊŞ ǇǊƛƴƛŜǎƭŀ ǾŜǊȊƛŀ пΦоΣ ōƻƭŀ ǇƻȊƻǊƴƻǎǙ ǾŜƴƻǾŀƴł 

ǇǊŜŘƻǾǑŜǘƪȇƳ ǇǊłŎƛ ǎ ŘłǘǳƳƻǾȇƳƛ ǇƻƭƻȌƪŀƳƛ ŀ ƳƻȌƴƻǎπ

Ǚƻǳ ǾȅǳȌƛǝŀ ¦ƴƛŎƻŘŜ ȊƴŀƪƻǾ Ǿ ŀǇƭƛƪłŎƛłŎƘ 9{hфΦ 

bŀ ȊłǾŜǊ ōƻƭƛ ǇǊŜŘǾŜŘŜƴŞ  ƴƻǾŞ ƧŀȊȅƪƻǾŞ ŀ ƭŜƎƛǎƭŀǟǾƴŜ 

ǾŜǊȊƛŜ 9{hф /½Σ I¦Σ t[Φ  

6ŀƭǑƛŜ ƴƻǾƛƴƪȅ  

± ǇƻǇƻƭǳŘƶŀƧǑƝŎƘ ƘƻŘƛƴłŎƘ Ǉƻ ǾȇŘŀǘƴƻƳ ƻōőŜǊǎǘǾŜƴƝ ǎŀ 

ǵőŀǎǘƴƝŎƛ ǎǘǊŜǘƴǳǝŀ ƳƻƘƭƛ ƻōƻȊƴłƳƛǙ ǎ ƴƻǾȇƳ ƴłǎǘǊƻƧƻƳ 

ǇǊŜ ǎǇǊłǾǳ ŘƻƪǳƳŜƴǘƻǾΦ 5ƻƪǳƳŜƴǘ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ {ȅǎπ

ǘŜƳ ό5a{ύ ǳƳƻȌƴǳƧŜ ǎǇǊłǾǳ ŘƻƪǳƳŜƴǘƻǾ Ǿ 9{hф ŀ ǇǊƛƴπ

łǑŀ ƳƻȌƴƻǎǙ ǎƭŜŘƻǾŀƴƛŀ ƘƛǎǘƽǊƛŜ ŘƻƪǳƳŜƴǘƻǾΣ ƛŎƘ ǾŜǊȊƛƛ 

ŀ ǘŀƪǝŜȌ ŘŜŬƴƻǾŀƴƛŜ ƻǇǊłǾƴŜƴƝ ƪǳ ƪŀȌŘŞƳǳ ŘƻƪǳƳŜƴǘǳΦ    

6ŀƭǑƛŀ őŀǎǙ ǎǘǊŜǘƴǳǝŀ ōƻƭŀ ǾŜƴƻǾŀƴł ǇǊŜŘǎǘŀǾŜƴƛǳ  ƴłπ

ǎǘǊƻƧŀ aƛŎǊƻǎƻƊ [¸b/Σ ǇǊƻǎǘǊŜŘƴƝŎǘǾƻƳ ƪǘƻǊŞƘƻ ǎŀ Ǉƻƴǵπ

ƪŀ ƳƻȌƴƻǎǙ ǳǎǇƻǊƛŀŘŀƴƛŀ ǾƛŘŜƻƪƻƴŦŜǊŜƴŎƛŜ ǎ ǊƾȊƴȅƳƛ 

ǘŞƳŀƳƛ ŀƪƻ  ƴŀǇǊƝƪƭŀŘ ŀƧ ǾƛŘŜƻǑƪƻƭŜƴƛŀΦ 

bŀ ȊłǾŜǊ ǎǘǊŜǘƴǳǝŀ ǇƻǳȌƝǾŀǘŜƯƻǾ ōƻƭŀ ƪƻƴŀǘŜƯƻƳ ǎǇƻƭƻőπ

ƴƻǎǝ  9{hф LƴǘǊŀƴŜǘ ŀΦǎΦ WƛǊƪƻƳ tǘłőƪƻƳ ǇǊŜŘǎǘŀǾŜƴł 

ŀǇƭƛƪłŎƛŀ ǇǊŜ ȊƧŜŘƴƻŘǳǑŜƴȇ ǇƻƘƯŀŘ ƴŀ ŬǊŜƳƴŞ Řłǘŀ 9{hф 

¢ŀōƭŜǘΦ  

hǇǊƻǝ ƳƛƴǳƭŞƳǳ ǊƻőƴƝƪǳ ǎƳŜ ǎƛ ƴŀ ǎǘǊŜǘƴǳǝŜ ǇƻǳȌƝǾŀπ

ǘŜƯƻǾ ǇǊƛȊǾŀƭƛ ŀƧ ŜȄǘŜǊƴǵ ŬǊƳǳ bƻǾŜƪƻƴΣ ǎΦǊΦƻ  YƻǑƛŎŜΣ ƪǘƻπ

Ǌł ƧŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘłǘƻǊƻƳ  ƳŜƴŜȌŜǊǎƪŞƘƻ ǎȅǎǘŞƳǳ L.a/ƻπ

ƎƴƻǎΦ LƴƎΦ CŜŘƻǊƪƻ ƻŘǇǊŜȊŜƴǘƻǾŀƭ ƳƻȌƴƻǎǝ ǇƭłƴƻǾŀƴƛŀ 

ŀ ƳŜƴŜȌŞǊǎƪȅŎƘ ǾȇǎǘǳǇƻǾ ƴŀ ŘłǘŀŎƘΣ ƪǘƻǊŞ ōƻƭƛ ŜȄǇƻǊǘƻπ

ǾŀƴŞ Ȋ ǘŀōǳƭƛŜƪ ŘŀǘŀōłȊȅ 9{hфΣ őƻ ƧŜ ƭŜƴ řŀƭǑƝƳ ŘƾƪŀȊƻƳ 

ǘƻƘƻΣ ȌŜ ǎȅǎǘŞƳ 9{hф ƴƛŜ ƧŜ ǳȊŀǾǊŜǘȇƳ ǎȅǎǘŞƳƻƳ ŀ ƧŜ 

ƳƻȌƴŞ Ƙƻ ǇƻǳȌƛǙ ŀƪƻ ȊłƪƭŀŘƴǵ  ƛƴŦƻǊƳŀőƴǵ ǇƭŀǜƻǊƳǳ ŀƧ 

ǇǊŜ ŜȄǇƻǊǘ Řłǘ Řƻ ƛƴȇŎƘ ǎȅǎǘŞƳƻǾΦ 

bŀ ȊłǾŜǊ  

bŀ ȊłǾŜǊ ōȅ ǎƳŜ ǎŀ ŎƘŎŜƭƛ ǇƻřŀƪƻǾŀǙ  ǾǑŜǘƪȇƳ ǵőŀǎǘƴƝπ

ƪƻƳ ǘƻƘǘƻǊƻőƴŞƘƻ {ǘǊŜǘƴǳǝŀ ǇƻǳȌƝǾŀǘŜƯƻǾ  L{ 9{hф ƴŀ 

{ƭƻǾŜƴǎƪǳΦ ¢ŜǑƝƳŜ ǎŀ ƴŀ řŀƭǑƛǳ ǎǇƻƭǳǇǊłŎǳΦ 

aŀǊǝƴ {ŀƭƻƶΣ ǊƛŀŘƛǘŜƯ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǝ  



 

п  9{hф b9²{ оκнлмм {ǘǊŀƴŀ  

hŘ ȊłǌƝ 9{hф ƛƴǘǊŀƴŜǘ {Y ƴŀ ƭŜǇǑƝƳ 

½ ŘƾǾƻŘǳ ǇŜǊǎƻƴłƭƴŜƘƻ ǊŀǎǘǳΣ ȊƭŜǇǑƻǾŀƴƛŀ ǇƻǎƪȅǘƻǾŀπ

ƴȇŎƘ ǎƭǳȌƛŜō ŀ ǇǊŜ ŘƻǎƛŀƘƴǳǝŜ ƴŜƻōƳŜŘȊŜƴŞƘƻ ŦȅȊƛŎƪŞπ

Ƙƻ ƛ ŜƭŜƪǘǊƻƴƛŎƪŞƘƻ ǇǊƝǎǘǳǇǳ ƪ ǎŜǊǾŜǊƻƳ ǎƳŜ ǎŀ ǊƻȊƘƻŘƭƛ 

ȊƳŜƴƛǙ ǎƝŘƭƻ ƴŀǑŜƧ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǝΦ 

tƻ ƪǊłǘƪƻƳ ƘƯŀŘŀƴƝ ǎŀ ƴłƳ ǇƻŘŀǊƛƭƻ ƴłƧǎǙ  ōǳŘƻǾǳΣ  ƪǘƻǊł 

ǾȅƘƻǾƻǾŀƭŀ ƴŀǑƛƳ ǇƻŘƳƛŜƴƪŀƳ ŀ ƭƻƪŀƭƛǘŀ ǇƻǎƪȅǘƻǾŀƭŀ ŀƧ 

ƳƛŜǎǘƻ ƴŀ ǇŀǊƪƻǾŀƴƛŜ ƴƛŜƭŜƴ ǇǊŜ ƴłǎ ŀƭŜ ŀƧ ǇǊŜ ƴŀǑƛŎƘ 

ǇŀǊǘƴŜǊƻǾΦ  błǎƭŜŘƴŜ  ǎƳŜ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǙ   ǇǊŜǎǙŀƘƻǾŀƭƛ Řƻ 

ƴƻǾȇŎƘ ǇǊƛŜǎǘƻǊƻǾΣ ƪǘƻǊŞ ǎŀ ƴŀŎƘłŘȊŀƧǵ Ǿ ŀǊŜłƭƛ ōǳŘƻǾȅ 

[Ŝǎȅ {wΣ ǑΦǇΦ ¿ƛƭƛƴŀ ŀ ƻŘ мΦфΦнлмм ǳȌ ŦǳƴƎǳƧŜƳŜ  Ǿ ƴƻǾŜƧ 

ǇǊŜǾłŘȊƪŜΦ 

5ƶŀ нтΦфΦнлмм ōƻƭŀ ȊŀǇƝǎŀƴł Ǿ hōŎƘƻŘƴƻƳ ǊŜƎƛǎǘǊƛ 

Ǿ ¿ƛƭƛƴŜ ǇƻŘ őƝǎƭƻƳ ǾƭƻȌƪȅ  рлнфнκ[ ȊƳŜƴŀ ǎƝŘƭŀ ǎǇƻƭƻőπ

ƴƻǎǝ  9{hф LƴǘǊŀƴŜǘ {YΣ ǎΦǊΦƻΦ 

błȊƻǾ ǎƝŘƭŀΥ  tǊƛ wŀƧőƛŀƴƪŜ прκнфлм Σ лмл лм ¿ƛƭƛƴŀ 

bƻǾƻ ȊŀǊƛŀŘŜƴŞ ƪŀƴŎŜƭłǊƛŜ ǇƻƴǵƪŀƧǵ ȊŀƳŜǎǘƴŀƴŎƻƳ ǎǇƻπ

ƭƻőƴƻǎǝ ŀƭŜ ŀƧ ƴŀǑƛƳ ȊłƪŀȊƴƝƪƻƳΣ ǇǊƝƧŜƳƴŜƧǑƛŜ 

ŀ ƪƻƳŦƻǊǘƴŜƧǑƛŜ ǇǊŀŎƻǾƴŞ ǇǊƻǎǘǊŜŘƛŜΦ tǊƛŜǎǘƻǊȅ ƴłƳ 

ǳƳƻȌƶǳƧǵ ǳǎǇƻǊŀŘǵǾŀǙ  ǑƪƻƭŜƴƛŀ ƴŀ ȊłƪƭŀŘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳłƭπ

ƴȅŎƘ ǇƻȌƛŀŘŀǾƛŜƪ ƪƭƛŜƴǘŀ ōŜȊ ǘƻƘƻ ŀōȅ ōƻƭŀ ƻōƳŜŘȊŜƴł 

ǇǊłŎŀ ƻǎǘŀǘƴȇŎƘ ȊŀƳŜǎǘƴŀƴŎƻǾΦ  aŀȄƛƳłƭƴȅ ǇƻőŜǘ ǑƪƻƭŜπ

ƴȇŎƘ ƻǎƾō ƧŜ ǇŅǙΦ { ǇǊŜǎǙŀƘƻǾŀƴƝƳ ƴŀ ƴƻǾǵ ŀŘǊŜǎǳ  ȊƝǎƪŀπ

Ǿŀ ƴŀǑŀ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǙ ŀƧ ǇǊƛŜǎǘƻǊȅ ƴŀ ǾȅōǳŘƻǾŀƴƛŜ ƳŜƴǑƛŜπ

Ƙƻ ȊłƭƻȌƴŞƘƻ ŘłǘƻǾŞƘƻ ŎŜƴǘǊŀΣ őƻ ǇƻǎƪȅǘǳƧŜ řŀƭǑƛŜ ƳƻȌπ

ƴƻǎǝ ǇƻǎƪȅǘƻǾŀƴƛŀ ǎƭǳȌƛŜō ƴŀǑƛƳ ȊłƪŀȊƴƝƪƻƳΦ 

5ǵŦŀƳŜΣ ȌŜ ǘȇƳǘƻ ƪǊƻƪƻƳ ǎƳŜ ǎŀ ƻǇŅǙ ǇǊƛōƭƝȌƛƭƛ ƪ ƴŀǑƛƳ 

ƻōŎƘƻŘƴȇƳ ǇŀǊǘƴŜǊƻƳ ŀ ǊƻǾƴŀƪƻ ŀƪƻ ȊŀƳŜǎǘƴŀƴŎƛ Ƴŀπ

ǘŜǊǎƪŜƧ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǝΣ ŀƧ ƻƴƛ ǎŀ ǳ ƴłǎ ōǳŘǵ ŎƝǝǙ ǇǊƛƧŜƳƴŜΣ őƻ 

ƧŜ ȊłƪƭŀŘƴȇƳ ǇǊŜŘǇƻƪƭŀŘƻƳ ƪǾŀƭƛǘƴŜƧ ǇǊłŎŜ 

ŀ ƻōƻƧǎǘǊŀƴƴŜ ǾȇƘƻŘƴŜƧ ǎǇƻƭǳǇǊłŎŜΦ 

¢ŜǑƝƳŜ ǎŀ ƴŀ ǾŀǑǳ ƴłǾǑǘŜǾǳΦ 

aŀǊǝƴ {ŀƭƻƶ ŀ ƪƻƭŜƪǟǾ ȊŀƳŜǎǘƴŀƴŎƻǾ ǎǇƻƭƻőƴƻǎǝ 

9{hф ƛƴǘǊŀƴŜǘ {Y ǎΦǊΦƻΦ 

 

 

 

  



 

р  9{hф b9²{ оκнлмм {ǘǊŀƴŀ  

bƻǾƛƴƪȅ ǾŜǊȊŜ пΦп 

tƻŘǇƻǊŀ ŦƻǊƳłǘǳ L{5h/ 

± 9{hф ǾŜǊȊŜ пΦп ǇǌƛōǳŘŜ ŘŀƭǑƝ ŦƻǊƳłǘ ǇǊƻ őƛǎǘŠ 
ŜƭŜƪǘǊƻƴƛŎƪƻǳ ǾȇƳŠƴǳ ŘƻƪƭŀŘǻΤ ǾŜŘƭŜ ǎǘłǾŀƧƝŎƝŎƘ ŦƻǊƳłǘǻ 
·a[ ŀ 95L ōǳŘƻǳ ƳƝǘ ƴŀǑƛ ǳȌƛǾŀǘŜƭŞ ƪ ŘƛǎǇƻȊƛŎƛ ƛ ŦƻǊƳłǘ 
L{5h/Φ CƻǊƳłǘ L{5h/ όLƴŦƻǊƳŀǝƻƴ {ȅǎǘŜƳ 5ƻŎǳƳŜƴǘ ς
ǇƻŘǊƻōƴƻǎǝ ƭȊŜ ƴŀƧƝǘ ƴŀ ǿŜōǳ 
ǿǿǿΦƛǎŘƻŎΦŎȊύ ƧŜ ǾȇǎƭŜŘŜƪ ƛƴǘŜƎǊŀőƴƝŎƘ 
ǎƴŀƘ ŬǊŜƳ ȊŜ ǎŘǊǳȌŜƴƝ {tL{ ό{ŘǊǳȌŜƴƝ ǇǊƻ 
ƛƴŦƻǊƳŀőƴƝ ǎǇƻƭŜőƴƻǎǘύΣ ƧŜƘƻȌ 
ǇǊƻǎǘǌŜŘƴƛŎǘǾƝƳ ǎƛ ƳƻƘƻǳ ǎǳōƧŜƪǘȅΣ ƧŜƧƛŎƘȌ 
{² ǘŜƴǘƻ ŦƻǊƳłǘ ǇƻŘǇƻǊǳƧƝΣ ǾȅƳŠƶƻǾŀǘ 
ŦŀƪǘǳǊȅ Ǿ őƛǎǘŠ ŜƭŜƪǘǊƻƴƛŎƪŞ ǇƻŘƻōŠΦ hŘǇŀŘƴŜ ǟƳ 
ȊŜƧƳŞƴŀ ƴǳǘƴƻǎǘ ƻǇƛǎƻǾŀǘ ǇŀǇƝǊƻǾŞ ŘƻƪƭŀŘȅ ŀ ǎ ǟƳ őŀǎǘƻ 
ǎǇƻƧŜƴł ŎƘȅōƻǾƻǎǘ ǘƻƘƻǘƻ ǇǊƻŎŜǎǳΦ  
 
± 9{hф ƧŜ Ŧǳƴƪőƴƻǎǘ ŜȄǇƻǊǘǳ Řƻ ŦƻǊƳłǘǳ L{5h/ ȊŀǇƻƧŜƴŀ 

ƴŀ ŦƻǊƳǳƭłǌƛ ŦŀƪǘǳǊ ǾȅŘŀƴȇŎƘΣ ƛƳǇƻǊǘ Ȋ L{5h/ǳ ǇƻǘƻƳ ƴŀ 
ŦƻǊƳǳƭłǌƛ ŦŀƪǘǳǊ ǇǌƛƧŀǘȇŎƘΦ LƳǇƻǊǘ Ȋ L{5h/ǳ ƭȊŜ Ǿ 9{hф 
ǇǊƻǾłŘŠǘ ōǳř ǇƻǳȊŜ ƴŀ ǵǊƻǾƴƛ ƘƭŀǾƛőƪȅ ŘƻƪƭŀŘǳ Ct¦ 
όǇƻȌŀŘƻǾłƴŀ ǇƻǳȊŜ ŜȄƛǎǘŜƴŎŜ ǎǳōƧŜƪǘǳ ǎŜ ǎǘŜƧƴȇƳ L2 

Ȋ ƘƭŀǾƛőƪȅ ŦŀƪǘǳǊȅύΣ ƴŜōƻ ǾőŜǘƴŠ ǎƭƻȌŜƪ 
ŘƻƪƭŀŘǳ όǇƻǘƻƳ ǎŜ ǇłǊǳƧŜ ȊōƻȌƝ ƴŀ 
ǎƭƻȌƪłŎƘ ŘƭŜ ƧŜƘƻ őƝǎƭŀ ȊōƻȌƝ ƴŜōƻ őłǊƻǾŞƘƻ 
ƪƽŘǳύΦ ½ŘǊƻƧƻǾȇ ǎƻǳōƻǊ ǘȅǇǳ L{5h/ ǎŜ 
ǎŀƳƻȊǌŜƧƳŠ ǳƭƻȌƝ Řƻ 5a{ ǎ ǾŀȊōƻǳ ƴŀ 
ƴŀƛƳǇƻǊǘƻǾŀƴȇ ŘƻƪƭŀŘΦ 

 
tƻƪǳŘ ǘŜŘȅ ǎǘłƭŜ ǇǌƛƧƝƳłǘŜ ƻŘ ǎǾȇŎƘ ŘƻŘŀǾŀǘŜƭǻ ŦŀƪǘǳǊȅ 
Ǿ ǇŀǇƝǊƻǾŞ ǇƻŘƻōŠΣ ȊƪǳǎǘŜ ƧŜ ƻǎƭƻǾƛǘ ǎ ŘƻǘŀȊŜƳ ƴŀ ŦƻǊƳłǘ 
L{5h/ ŀ ƳƻȌƴł ǎƛ ǟƳ ǳǑŜǘǌƝǘŜ ȊōȅǘŜőƴƻǳ ǇǊłŎƛΦ  

 

.ŠƘŜƳ ƭŜŘƴŀ нлмн ōǳŘŜ ǳǾƻƭƴŠƴŀ ǾŜǊȊŜ пΦп ƛƴŦƻǊƳŀőƴƝƘƻ ǎȅǎǘŞƳǳ 9{hфΦ ¦ǾłŘƝƳŜ ƴŠƪǘŜǊŞ ƴƻǾƛƴƪȅ ǘŞǘƻ ǾŜǊȊŜΦ 

bh±LbY¸ 

2łǎǘŜőƴŠ ǾȅǇƭƴŠƴŞ őƝǎŜƭƴƝƪȅ ς ǇƻǘƭŀőŜƴƝ {ǘŀǊǘCƛƭǘǊǳ 

tƻǳȌƛǟ őłǎǘŜőƴŠ ǾȅǇƭƴŠƴȇŎƘ őƝǎŜƭƴƝƪǻ όǘŜŘȅ ƳƻȌƴƻǎǝ 
ȊŀŘŀǘ ȊƴłƳƻǳ őłǎǘ ƘƻŘƴƻǘȅ őƝǎŜƭƴƝƪƻǾŞ ǇƻƭƻȌƪȅ ŀ ƴŀ 
ƧŜƧƝƳ ȊłƪƭŀŘŠ ǇǊƻǾŞǎǘ ǾȅŬƭǘǊƻǾłƴƝ ȊƻōǊŀȊŜƴŞƘƻ őƝǎŜƭƴƝƪǳύ 
ƧŜ Ǿ 9{hф ƧƛȌ ǇƻƳŠǊƴŠ Ǿƻǳǎŀǘȇ ƳŜŎƘŀƴƛǎƳǳǎ Ƨŀƪ őłǎǘŜőƴŠ 
ƻƳŜȊƛǘ ǾŜƭƛƪƻǎǘ ƻǘǾƝǊŀƴŞƘƻ őƝǎŜƭƴƝƪǳ ŀ Ƨŀƪ Ǿ ƴŠƳ ǟƳ 
ǇłŘŜƳ ǊȅŎƘƭŜƧƛ ƴŀƧƝǘ ǇƻǘǌŜōƴł ŘŀǘŀΦ ± ǇǌƛǇǊŀǾƻǾŀƴŞ ǾŜǊȊƛ 
9{hф ǾпΦп όǊŜǎǇΦ Ǿ ŀƪǘǳłƭƴŠ ǳǾƻƭƴŠƴŞƳ ŘƻǇƭƶƪǳ 
ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜύ ƧŜ ǘŜƴǘƻ ƳŜŎƘŀƴƛǎƳǳǎ ǾȅƭŜǇǑŜƴ ƴŠƪƻƭƛƪŀ 
ǘǊƛƪȅΦ 

tǊǾƴƝƳ Ȋ ƴƛŎƘ ƧŜ ƳƻȌƴƻǎǘ Ǉƻǘƭŀőƛǘ {ǘŀǊǘCƛƭǘǊ ƻǘǾƝǊŀƴŞƘƻ 
őƝǎŜƭƴƝƪǳΦ tƻƪǳŘ ǘŜŘȅΣ ƴŀǇǌΦ Ǉǌƛ ǇƻǌƛȊƻǾłƴƝ ǎƭƻȌƪȅ 
ǇǊƻŘŜƧƴƝ ƻōƧŜŘƴłǾƪȅ ȊŀŘłƳ Řƻ ǇƻƭƻȌƪȅ αLŘŜƴǝŬƪŀŎŜά 
ȊƴłƳƻǳ őłǎǘ ƪƽŘǳ ȊōƻȌƝ ŀ ǎǝǎƪƴǳ 9ƴǘŜǊΣ ƴŜȊƻōǊŀȊƝ ǎŜ 
όƧŀƪƻ ŘƻǎǳŘύ {ǘŀǊǘCƛƭǘǊ ǎ ǇǌŜŘǾȅǇƭƴŠƴƻǳ ƘƻŘƴƻǘƻǳΣ ŀƭŜ 
ǊƻǾƴƻǳ ǎŜ ƻǘŜǾǌŜ őƝǎŜƭƴƝƪΣ ƧŜƘƻȌ ŘŀǘƻǾȇ ƻōǎŀƘ ƧŜ 
ǾȅŬƭǘǊƻǾłƴ Ƴƴƻǳ ȊŀŘŀƴƻǳ ƘƻŘƴƻǘƻǳΦ ¦ǑŜǘǌƝƳ ǘŀƪ 
ƳƛƴƛƳłƭƴŠ ƧŜŘƴƻ ƪƭƛƪƴǳǟ ƳȅǑƝκǇƻǘǾǊȊŜƴƝ ƪƭłǾŜǎƴƛŎƝΦ 
tƻƪǳŘ ōȅ ƴŠƪǘŜǌƝ ǳȌƛǾŀǘŜƭŞ ǇǌŜǎǘƻ ǇƻȌŀŘƻǾŀƭƛ ǾȌŘȅ ƻǘǾƝǊŀǘ 
ǇǌŜŘǾȅǇƭƴŠƴȇ {ǘŀǊǘCƛƭǘŜǊΣ ƭȊŜ ǇǻǾƻŘƴƝ Ŧǳƴƪőƴƻǎǘ 
ƧŜŘƴƻŘǳǑŜ ǾǊłǝǘ ŀǇƭƛƪŀőƴƝƳ ǇŀǊŀƳŜǘǊŜƳΦ 

5ǊǳƘȇƳ Ȋ ƴƛŎƘ ƧŜ ǇƻǘƻƳ ƳƻȌƴƻǎǘ ȊŀŘŀǘ Řƻ ǇƻƭƻȌƪȅ 
ǎ ƪƽŘŜƳ όƴŀǇǌΦ ǎ ƪƽŘŜƳ ǎǳōƧŜƪǘǳύ ƴŀƳƝǎǘƻ ȊƴłƳŞ őłǎǝ 
ƪƽŘǳ ȊƴłƳƻǳ őłǎǘ ƧŜƘƻ ǘŜȄǘƻǾŞƘƻ ǇƻǇƛǎǳ όƴŀǇǌΦ ƴłȊǾǳ 
ǎǳōƧŜƪǘǳύΦ tƻƪǳŘ ǘŜŘȅ ƴŀǇǌΦ Ǉǌƛ ǇƻǌƛȊƻǾłƴƝ ŘƻƪƭŀŘǳ 

ƴŜȊƴłƳ ƪƽŘ ǎǳōƧŜƪǘǳ ŀ ƴŜŎƘŎƛ ǎƛ ƻǘǾƝǊŀǘ ŎŜƭȇ őƝǎŜƭƴƝƪ 
όƪǘŜǊȇ ƳǻȌŜ ƻōǎŀƘƻǾŀǘ ǾŜƭƪŞ ƳƴƻȌǎǘǾƝ Řŀǘ ŀ ƧŜƘƻ ƴŀőǘŜƴƝ 
ǘŀƪ ƳǻȌŜ ŎƘǾƝƭƛ ǘǊǾŀǘύΣ ȊŀŘłƳ ȊƴłƳƻǳ őłǎǘ ƴłȊǾǳ 
ǎǳōƧŜƪǘǳ ŀ ǎǝǎƪƴǳ 9ƴǘŜǊΦ ¢ŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ 9{hф ǊƻȊǇƻȊƴłΣ ȌŜ 
ŬƭǘǊǳƧƛ ƴŀ ȊłƪƭŀŘŠ ƴłȊǾǳ ŀ ƴƛƪƻƭƛ ƪƽŘǳ ŀ ƴŀőǘŜ őƝǎŜƭƴƝƪƻǾł 
Řŀǘŀ ǎŜ ǎǇǊłǾƴȇƳ ŬƭǘǊŜƳ ŀ ǘŜŘȅ ǾȇȊƴŀƳƴŠ ǊȅŎƘƭŜƧƛΦ 

hōŠ ǾȅƭŜǇǑŜƴƝ ƳŀƧƝ Ȋŀ ŎƝƭ ȊǊȅŎƘƭƛǘ ōŠȌƴƻǳ ǇǊłŎƛ ǎŜ 
ǎȅǎǘŞƳŜƳ 9{hф Ƨŀƪ Ȋ ǇƻƘƭŜŘǳ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜΣ ǘŀƪ ς ŀ ǘƻ 
ȊŜƧƳŞƴŀ ς Ȋ ǇƻƘƭŜŘǳ ƧŜƘƻ ǳȌƛǾŀǘŜƭǻΦ 



 

с  9{hф b9²{ оκнлмм {ǘǊŀƴŀ  

½ƳŠƴȅ ŀ ƴƻǾƛƴƪȅ ǳ aƛŎǊƻǎƻƊǳ  

hōƘłƧƛƭƛ ƧǎƳŜ ǇŀǊǘƴŜǊǎǘǾƝ ǎŜ ǎǇƻƭŜőƴƻǎǟ aƛŎǊƻǎƻƊ ƴŀ ǵǊƻǾƴƛ DƻƭŘ  

bŀǇƭƴŠƴƝƳ ƴƻǾȇŎƘ ǇƻŘƳƝƴŜƪ ŘŜŬƴƻǾŀƴȇŎƘ ǎǇƻƭŜőƴƻǎǝ aƛŎǊƻǎƻƊΣ ŀ ǘƻ ƴŀ ƴŜƧǾȅǑǑƝ ƳƻȌƴŞ ǵǊƻǾƴƛΣ ƧǎƳŜ ǵǎǇŠǑƴŠ ƻōƘłƧƛƭƛ 

ǇŀǊǘƴŜǊǎǘǾƝ ŀ ƻōŘǊȌŜƭƛ ǇǊłǾƻ ƻǇǊłǾƴŠƴƝ ǇƻǳȌƝǾŀǘ ƪƻƳǇŜπ

ǘŜƴŎƛ αDƻƭŘ LƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ {ƻƊǿŀǊŜ ±ŜƴŘƻǊ όL{±ύάΦ 

¢Ŝƴǘƻ ƻǇŠǘƻǾƴŠ ȊƝǎƪŀƴȇ ǎǘŀǘǳǎ ƧŜ ƴŜƧŜƴ ǾȅƧłŘǌŜƴƝƳ ƪǾŀƭƛπ

ǘȅ ǇǊƻŘǳƪǘǻ 9{hфΣ ŀƭŜ ƛ Ǿȅǎƻƪƻǳ ǵǊƻǾƴƝ ǇƻǎƪȅǘƻǾŀƴȇŎƘ 

ǎƭǳȌŜōΣ ŎƻȌ ƧŜ ǇƻȊƛǝǾƴƝ ȊǇǊłǾŀ ǇǊƻ ƴŀǑŜ ȊłƪŀȊƴƝƪȅ ŀ ǎƻǳπ

őŀǎƴŠ ǇǊƻ ƴłǎ ǾŜƭƪȇ ȊłǾŀȊŜƪ Řƻ ōǳŘƻǳŎƴŀΦ 

5Ɲƪȅ ŘŀƭǑƝ ǎǇƻƭǳǇǊłŎƛ ǎŜ ǎǇƻƭŜőƴƻǎǟ aƛŎǊƻπ

ǎƻƊ ƳǻȌŜƳŜ ǎǇƻƭŜőƴƻǎǘ ƴŀōƝŘƴƻǳǘ ƴŀǑƝƳ 

ȊłƪŀȊƴƝƪǻƳ ƭŜǇǑƝ ǇƻŘǇƻǊǳ a{ ǇǊƻŘǳƪǘǻΦ ałƳŜ ƪ ŘƛǎǇƻȊƛŎƛ ǇƻǎƭŜŘƴƝ ǾȇǾƻƧƻǾŞ ƴłǎǘǊƻƧŜ ǇǊƻ ȊƪǾŀƭƛǘƶƻǾłƴƝ L{ 9{hф 

ŀ ƳǻȌŜƳŜ ǇǊƻ ȊłƪŀȊƴƝƪȅ ȊŀƧƛǎǝǘ ǇƻŘǇƻǊǳ ƴƻǾȇŎƘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƝ ŀ ǇƭŀǜƻǊŜƳ όǇǌƝƪƭŀŘŜƳ ƳǻȌŜ ōȇǘ ǘŜǎǘƻǾłƴƝ Ŧǳƴƪőƴƻǎǝ ƴŀ 

ƴƻǾŞƳ h{ ²ƛƴŘƻǿǎ у ƴŜōƻ ǇƻŘǇƻǊŀ ƴƻǾŞƘƻ ǇǊƻƘƭƝȌŜőŜ LƴǘŜǊƴŜǘ 9ȄǇƭƻǊŜǊ фύΦ bŀǾƝŎ ŘƝƪȅ ǇǊƻŘƭƻǳȌŜƴƝ wƻȅŀƭǘȅ ǎƳƭƻǳǾȅ 

ƳǻȌŜƳŜ Ǿ ǊłƳŎƛ WŜŘƴƻǘƴŞƘƻ ǌŜǑŜƴƝ Řłƭ ƴŀōƝȊŜǘ ǇǊƻŘǳƪǘȅ a{ {v[ Ȋŀ ŘƻǘƻǾŀƴŞ ŎŜƴȅΦ 

hōǊΦΥ ƴƻǾŞ ƭƻƎƻ  ǇŀǊǘƴŜǊǎƪŞ ǵǊƻǾƴŠ 

tǌŜŎƘƻŘ ŀǇƭƛƪŀŎƝ 9{hф Ȋ a{ {v[ нллр ƴŀ a{ {v[ нллуκнлмн   

/ƘǘŠƭƛ ōȅŎƘƻƳ ±łǎ ǇƻǎǘǳǇƴŠ ƛƴŦƻǊƳƻǾŀǘ ƻ ŘǻƭŜȌƛǘŞ ȊƳŠƴŠΣ ƪǘŜǊƻǳ ōǳŘŜ ǇǌŜŎƘƻŘ ŀǇƭƛƪŀŎƝ 9{hф Ȋ a{ {v[ нллр ƴŀ ǾŜǊȊƛ 
a{ {v[ нллу Ǿ ƭŜǘƴƝ ǾŜǊȊƛ 9{hф όǘƧΦ ǾŜǊȊŜ пΦрύΦ 

5ƴŜ мнΦпΦнлмм ǇǌŜǑŜƭ ǇǊƻŘǳƪǘ a{ {v[ {ŜǊǾŜǊǳ нллр ȊŜ ǎǘǊŀƴȅ Ŧȅ aƛŎǊƻǎƻŦǘ Ȋ ǵǊƻǾƴŠ ōŠȌƴŞ ǇƻŘǇƻǊȅ ƴŀ ǵǊƻǾŜƶ ǇƻŘǇƻǊȅ 
ǘȊǾΦ ǊƻȊǑƝǌŜƴŞ όǇƻŘƻōƴŠ Ƨŀƪƻ ƴŀǇǌΦ ²ƛƴŘƻǿǎ ·tύΣ ƪǘŜǊł ƴŜȊŀƘǊƴǳƧŜ ōŜȊǇƭŀǘƴƻǳ ǇƻŘǇƻǊǳ Ǿ ǇǌƝǇŀŘŠ ƛƴŎƛŘŜƴǘǻ όōŜȊǇƭŀǘƴŠ 
ōǳŘƻǳ ǾȅŘłǾłƴȅ ǇƻǳȊŜ ƴǳǘƴŞ ōŜȊǇŜőƴƻǎǘƴƝ ȊłǇƭŀǘȅύΦ ± ǇǊŀȄƛ ǘƻ ȊƴŀƳŜƴłΣ ȌŜ ǇƻƪǳŘ ǳȌƛǾŀǘŜƭŞ ŎƘǘŠƧƝ ƳƝǘ ȊŀƧƛǑǘŠƴƻǳ Ǉƭƴƻǳ 
ŀ ōŜȊǇƭŀǘƴƻǳ ǇƻŘǇƻǊǳΣ ƳǳǎƝ ǇǌŜƧƝǘ ƴŀ ǾŜǊȊƛ {v[ нлмн ǇǌƝǇŀŘƴŠ ƴŀ ǾŜǊȊƛ {v[ нллуΦ tƻƪǳŘ ƧƛȌ ǇƻǳȌƝǾłǘŜ {v[ нллу όwнύΣ 
ȊƳŠƴŀ ǎŜ ±łǎ ƴƛƧŀƪ ƴŜŘƻǘƪƴŜΦ 

5łƭŜ ōȅŎƘƻƳ ±łǎ ŎƘǘŠƭƛ ǳƧƛǎǘƛǘΣ ȌŜ ƴŀǑƛ ȊłƪŀȊƴƝŎƛ ƳƻƘƻǳ ǇƻőƝǘŀǘ ǎ ǘŜǎǘƻǾłƴƝƳ ǇǊƻǾƻȊǳ ŀǇƭƛƪŀŎƝ 9{hф ƴŀ a{ {v[ {ŜǊǾŜǊǳ 
нлмнΣ ƪǘŜǊȇ ƧŜ ŀƪǘǳłƭƴŠ ǾŜ ǾŜǊȊƛ w/лΦ h ǇƻŘǇƻǌŜ ǘŞǘƻ ǾŜǊȊŜ ±łǎ ōǳŘŜƳŜ ǎŀƳƻȊǌŜƧƳŠ ƛƴŦƻǊƳƻǾŀǘ Ǿ ƻƪŀƳȌƛƪǳΣ ƪŘȅ ǾȅƧŘŜ 
ƻǎǘǊł ǾŜǊȊŜ ǘƻƘƻǘƻ ǇǊƻŘǳƪǘǳ όмΦ ǇƻƭƻǾƛƴŀ Ǌƻƪǳ нлмнύΦ 

LƴŦƻǊƳǳƧǘŜ ǎŜ ƪǘŜǊƻǳ ǾŜǊȊƛ {v[ {ŜǊǾŜǊǳ ŀƪǘǳłƭƴŠ 
ǇƻǳȌƝǾłǘŜ ŀ ƧŀƪŞ Ƨǎƻǳ ŎŜƴƻǾŞ ƳƻȌƴƻǎǘƛ ȊƳŠƴȅ ƴŀ 
ƻōŎƘƻŘϪŜǎƻфΦŎȊΦ 5ƻǇƻǊǳőǳƧŜƳŜ ǇǌŜŎƘƻŘ ƴŀ 
{v[ {ǘŀƴŘŀǊŘ wǳƴǘƛƳŜ нллу wнΣ ƪǘŜǊȇ ƳłǘŜ ƳƻȌπ
ƴƻǎǘ ȊƝǎƪŀǘ Ȋŀ ǾȇƘƻŘƴŠƧǑƝŎƘ ŎŜƴƻǾȇŎƘ ǇƻŘƳƝƴŜƪ 
ŘƝƪȅ wƻȅŀƭǘȅ tǊƻƎǊŀƳǳΣ ƧŜƘƻȌ ƧǎƳŜ őƭŜƴȅΦ 
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т  9{hф b9²{ оκнлмм {ǘǊŀƴŀ  

tǊŀƪǝŎƪł ǳƪłȊƪŀ ƪƻƴŦŜǊŜƴŎŜ ǇǌŜǎ  a{ [ȅƴŎ 

мύ {ǇƻƭŜőƴł ŘƻƳƭǳǾŀ ŀ ȊŀǎƭłƴƝ ǇƻȌŀŘŀǾƪǳ ƴŀ ǘŞƳŀ 
ƪƻƴŦŜǊŜƴŎŜ ŀ ƧŜƧƝ ǘŜǊƳƝƴ ǾőŜǘƴŠ ǳǇǌŜǎƴŠƴƝ őŀǎǳΦ  

½łǎǘǳǇŎŜ ǎǇƻƭŜőƴƻǎǝ 9{hф ƛƴǘǊŀƴŜǘ ŀΦǎΦ ±łƳ ƴłǎƭŜŘƴŠ 
ǇƻǑƭŜ Řƻ a{ hǳǘƭƻƻƪ ȌłŘƻǎǘ ƻ ǎŎƘǻȊƪǳ ƴŀ ǾƛŘŜƻƪƻƴŦŜǊŜƴπ
ŎƛΦ 

нύ hōŘǊȌƝǘŜ Ŝ-Ƴŀƛƭ ǎ ȌłŘƻǎǟ ƻ ǇǌƛƧƳǳǟ ǇƻȊǾłƴƪȅΣ ƪǘŜǊł 

ǎŜ ±łƳ ǳƭƻȌƝ Řƻ ƪŀƭŜƴŘłǌŜ Ƨŀƪƻ ƴƻǾł ǳŘłƭƻǎǘΦ ¢ŀǘƻ ȌłŘƻǎǘ 
ƻōǎŀƘǳƧŜΥ ŘŀǘǳƳΣ őŀǎ ŀ ǊƻȊǎŀƘ ǾƛŘŜƻƪƻƴŦŜǊŜƴŎŜΦ 

оύ ± őŀǎŜ ǎŎƘǻȊƪȅ Ǉŀƪ ǎǘŀőƝ ƪƭƛƪƴƻǳǘ ƴŀ ƻŘƪŀȊ Ǿ ǘŠƭŜ 
ǇƻȊǾłƴƪȅ ŀ ƧǎǘŜ ǇǌŜǎƳŠǊƻǾłƴƛ ƴŀ ǇǌƛǇƻƧŜƴƝ ƪŜ ǎŎƘǻȊŎŜΦ 

пŀύ tŀǎƛǾƴƝ ǵőŀǎǘ 
tƻƳƻŎƝ ǿŜōƻǾŞƘƻ ƪƭƛŜƴǘŀ όǾȅȌŀŘǳƧŜ ǇƻǳȊŜ ƛƴǎǘŀƭŀŎƛ 
ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜ a{ {ƛƭǾŜǊƭƛƎƘǘύΦ 

- ǳƳƻȌƶǳƧŜ ǇƻǳƘŞ ǎƭŜŘƻǾłƴƝ ǇǊŜȊŜƴǘƻǾŀƴŞƘƻ 

пōύ !ƪǝǾƴƝ ǵőŀǎǘ  
tƻƳƻŎƝ ƪƭƛŜƴǘŀ aƛŎǊƻǎƻƊ [ȅƴŎ !ǧŜƴŘŜŜ όǾȅȌŀŘǳƧŜ ƛƴǎǘŀπ

ƭŀŎƛ ƪƭƛŜƴǘŀ [ȅƴŎ !ǧŜƴŘŜŜύΦ  

- ǳƳƻȌƶǳƧŜ ƻōƻǳǎǘǊŀƴƴȇ ŀǳŘƛƻ ƛ ǾƛŘŜƻ ǇǌŜƴƻǎ 

рύ błǎƭŜŘǳƧŜ ǎŀƳƻǘƴł ƪƻƴŦŜǊŜƴŎŜ ƴŀǇǌΦΥ αtǊŜȊŜƴǘŀŎŜ ƴƻǾƛƴŜƪ Ǿ 9{hфά 

tǊƻ ǳǎƪǳǘŜőƴŠƴƝ ƪƻƴŦŜǊŜƴŎŜ Ƨǎƻǳ ŘǾŠ ƳƻȌƴƻǎǝΥ 



 

у  9{hф b9²{ оκнлмм {ǘǊŀƴŀ  

tǊŀƪǝŎƪł ǳƪłȊƪŀ ƪƻƴŦŜǊŜƴŎŜ ǇǌŜǎ  a{ [ȅƴŎ - ǇƻƪǊŀőƻǾłƴƝ 

/Ŝƭł ǾƛŘŜƻƪƻƴŦŜǊŜƴŎŜ ǎŜ ƳǻȌŜ ƴŀƘǊłǾŀǘ ǇǊƻ ȊǇŠǘƴŞ ǇǊƻπ

ƘƭƝȌŜƴƝ ƛ ǇǊƻ ǇǌƝǇŀŘȅΣ ƪŘȅ ƧŜ ƴǳǘƴŞ ǾǑŜ ƻŘǇǊŜȊŜƴǘƻǾŀǘ 

ȊǇŠǘƴŠ ǾŜŘŜƴƝ őƛ ƪƻƭŜƎǻƳΣ ƪǘŜǌƝ ǎŜ ƴŜƳƻƘƭƛ ƪƻƴŦŜǊŜƴŎŜ 

ȊǵőŀǎǘƴƛǘΦ 

bŀƘǊłǾƪŀ ƳǻȌŜ ǊƻǾƴŠȌ ǎƭƻǳȌƛǘ Ƨŀƪƻ ǾƛŘŜƻ ƳŀƴǳłƭΦ 

  

 

 

±ȇōŠǊ ƳƻȌƴȇŎƘ ǘŞƳŀǘ ǾƛŘŜƻƪƻƴŦŜǊŜƴŎƝΥ 

¶ bƻǾƛƴƪȅ 9{hф 

¶ ¨őŜǘƴƛŎǘǾƝ ŀ ŬƴŀƴŎŜ 

¶ IƭŀǾƴƝ ƪƴƛƘŀ 

¶ CŀƪǘǳǊŀŎŜ 

¶ {ŀƭŘƻƪƻƴǘƻ 

¶ tƭłƴƻǾłƴƝ 

¶ hōŎƘƻŘ ŀ ƭƻƎƛǎǝƪŀ 

¶ błƪǳǇ 

¶ tǊƻŘŜƧ 

¶ {ƪƭŀŘȅ 

¶ aŀƧŜǘŜƪ 

¶ aŀƴŀȌŜǊǎƪŞ ǾȇǎǘǳǇȅ    

¶ aȊŘȅ ŀ tŜǊǎƻƴŀƭƛǎǝƪŀ  

¶ 9ǾƛŘŜƴŎŜ ǵƪƻƭǻ  

¶ /wa όƳŀǊƪŜǝƴƎύ 

¶ ±ȇǊƻōŀ 

¶ /ƻƴǘǊƻƭƭƛƴƎ 

¶ 9-ōǳǎƛƴŜǎǎ 

¶ {ŜǊǾƛǎ 

 

¶ ²ƻǊƪ-ƅƻǿ  

¶ 5ƻǇǊŀǾŀΣ /Ŝǎǘȅ   

¶ ±łƘȅ ς ƻũ-ƭƛƴŜ όǇǊƻǇƻƧŜƴƝ ƴŀ ǾłȌƴƝ ǎȅǎǘŞƳȅύ  

¶ tǊƻŘŜƧƴŀ όǊŜƎƛǎǘǊŀőƴƝ ǇƻƪƭŀŘƴȅύ  

¶ 5ŀǘƻǾŞ ǎŎƘǊłƴƪȅ  

¶ .н.Σ .н/  

¶ ±ŀȊōȅ ƴŀ t±{ όǇƻǊǘłƭ ǾŜǌŜƧƴŞ ǎǇǊłǾȅύ  

¶ 2ǘŜőƪȅ ŀ t5! ŀǇƭƛƪŀŎŜ  

¶ tƻŘǇƻǊŀ ƪƻƳǳƴƛƪŀŎŜ ƴŀǇǌΦ ŦƻǊƳƻǳ L{5h/Σ 95LΣ 

ǿŜōƻǾŞ ǎƭǳȌōȅΣ ƛƳǇƻǊǘ ς ŜȄǇƻǊǘ ·a[  

¶ 5ŀǎƘōƻŀǊŘ 

¶ ¢ŀōƭŜǘ 

¶ 5a{ 

¶ DŀƴǧƻǾȅ ƎǊŀŦȅ 

            ŀ ŘŀƭǑƝΧ 

 

bŀǇƛǑǘŜ ǎƛ ƻ ǳǎǇƻǌłŘłƴƝ ǾƛŘŜƻƪƻƴŦŜǊŜƴŎŜ 

ƴŀΥ ƻōŎƘƻŘϪŜǎƻфΦŎȊ 
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ф  9{hф b9²{ оκнлмм {ǘǊŀƴŀ  

L/¢ Ǿ ǇƻŘƴƛŎƝŎƘ ς ±ȇȊǾŀ LLLΦ ς ǇǊƻŘƭƻǳȌŜƴƝ 

5ƴŜ нΦ мнΦ нлмм ōȅƭƻ ǾȅƘƭłǑŜƴƻ ǇǊƻŘƭƻǳȌŜƴƝ оΦ ±ȇȊǾȅ 

ƪ ǇǊƻƎǊŀƳǳ L/¢ Ǿ ǇƻŘƴƛŎƝŎƘΦ tǌƝƧŜƳ ŜƭŜƪǘǊƻƴƛŎƪȇŎƘ wŜƎƛǎπ

ǘǊŀőƴƝŎƘ ȌłŘƻǎǟ ƻ Ǉƻǎƪȅǘƴǳǟ ŘƻǘŀŎŜ ōǳŘŜ ȊŀƘłƧŜƴ мсΦ 

ƭŜŘƴŀ нлмн ǇǊƻǎǘǌŜŘƴƛŎǘǾƝƳ ƛƴǘŜǊƴŜǘƻǾŞ ŀǇƭƛƪŀπ

ŎŜ Ŝ!ŎŎƻǳƴǘ ŀ ǳƪƻƴőŜƴ ōǳŘŜ ƴŜƧǇƻȊŘŠƧƛ мтΦ ǵƴƻǊŀ нлмнΦ 

tǌƝƧŜƳ ǇƭƴȇŎƘ ȌłŘƻǎǟ ōǳŘŜ ǇǊƻōƝƘŀǘ ƻŘ мΦ ǵƴƻǊŀ 

нлмн Řƻ мрΦ ƪǾŠǘƴŀ нлмнΦ bŀ ƧŜŘŜƴ ǇǊƻƧŜƪǘ ƭȊŜ ȊƝǎƪŀǘ Řƻπ

ǘŀŎƛ ǾŜ ǾȇǑƛ лΣорτмлƳƛƭΦ YőΦ 

¢Ŝƴǘƻ ǇǊƻƎǊŀƳ ǇƻƳłƘł ǇǊƻǎǘǌŜŘƴƛŎǘǾƝƳ ŘƻǘŀŎƝ ȊƝǎƪŀǘ 

ǇǊƻǎǘǌŜŘƪȅ ƴŀ ǊƻȊǑƝǌŜƴƝ ƴŜōƻ ȊŀǾŜŘŜƴƝ ƛƴŦƻǊƳŀőƴƝŎƘ 

ŀ  ƪƻƳǳƴƛƪŀőƴƝŎƘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƝ όƘŀǊŘǿŀǊŜΣ ǎƻƊǿŀǊŜύ Ǿ Ƴŀπ

ƭȇŎƘ ŀ ǎǘǌŜŘƴƝŎƘ ǇƻŘƴƛŎƝŎƘΦ 5ƻǘŀŎŜ ƴŀǇƻƳǻȌŜ ǇƻŘƴƛƪǻƳ 

ȊŜŦŜƪǝǾƴƛǘΣ ƴŀǇǌΦ ǾƴƛǘǌƴƝ ŎƘƻŘ ƴŜōƻ ǾƴŠƧǑƝ ǾȊǘŀƘȅ ǇƻŘƴƛπ

ƪǳΦ 

włŘƛ ǾłƳ ǇƻǊŀŘƝƳŜΣ Ƨŀƪ ƻ ŘƻǘŀŎŜ ȊŀȌłŘŀǘ ŀ ŘƻǇƻǊǳőƝƳŜ 

ǾłƳ ŀƎŜƴǘǳǊǳΣ ƪǘŜǊł ǾȅǌƝŘƝ ǾŀǑƛ ȌłŘƻǎǘ ƻ ŘƻǘŀŎƛ ŀ ȊŀǌƝŘƝ 

ǵǎǇŠǑƴƻǳ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƛ ŎŜƭŞƘƻ ǇǊƻƧŜƪǘǳΦ 

h ŘƻǘŀŎŜ ƳǻȌŜ ȌłŘŀǘ Ƴŀƭȇ ŀ ǎǘǌŜŘƴƝ ǇƻŘƴƛƪΣ ǇǌƛőŜƳȌ Řƻπ

ǘŀŎŜ ƭȊŜ őŜǊǇŀǘ ƴŀΥ 

¶ ȊŀǾłŘŠƴƝ ŀ ǊƻȊǑƛǌƻǾłƴƝ ƛƴŦƻǊƳŀőƴƝŎƘ ǎȅǎǘŞƳǻΣ 

¶ ǊƻȊǾƻƧ ŀ ȊŘƻƪƻƴŀƭƻǾłƴƝ ǘŜŎƘƴƛŎƪŞ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳƪǘǳǊȅ 

ŀ ǇǊƻƎǊŀƳƻǾŞƘƻ ǾȅōŀǾŜƴƝΣ 

¶ ȊŀǾłŘŠƴƝ ŀ ǊƻȊǑƛǌƻǾłƴƝ ƻǳǘǎƻǳǊŎƛƴƎǳ ƛƴŦƻǊƳŀőƴƝŎƘ 

ǎȅǎǘŞƳǻ ƴŜōƻ ƧŜƘƻ őłǎǟ Ǿ ǇƻŘƴƛŎƝŎƘΦ 

± ǊłƳŎƛ ƴŀǑƛŎƘ ǇƻǊŀŘŜƴǎƪȇŎƘ ǎƭǳȌŜō ǇƻǎƪȅǘǳƧŜƳŜ ƴŀǑƛƳ 

ȊłƪŀȊƴƝƪǻƳ ŀ ǇƻǘŜƴŎƛƻƴłƭƴƝƳ ǳȌƛǾŀǘŜƭǻƳ ƛƴŦƻǊƳŀőƴƝƘƻ 

ǎȅǎǘŞƳǳ 9{hф ǇƻŘǇƻǊǳ Ǿ ƻōƭŀǎǝ ǇƻǊŀŘŜƴǎǘǾƝ ŀ ȊŀƧƛǑǘŠƴƝ 

ŎŜƭŞƘƻ ǇǊƻŎŜǎǳ Ǉǌƛ őŜǊǇłƴƝ ŘƻǘŀŎƝ Ȋ ŦƻƴŘǻ 9ǾǊƻǇǎƪŞ ǳƴƛŜ 

ŀ 2ŜǎƪŞ ǊŜǇǳōƭƛƪȅΦ 

tƻŘǊƻōƴŠƧǑƝ ƛƴŦƻǊƳŀŎŜ ƻ пΦ ±ȇȊǾŠ ƪ ǇǊƻƎǊŀƳǳ L/¢ Ǿ ǇƻŘƴƛŎƝŎƘ 

bƻǾł ǎƭǳȌōŀτǇƻƳƻŎ Ǉǌƛ ǇƻǎƻǳȊŜƴƝ ŘƻǘŀŎŜ 

± ǊłƳŎƛ ǘŞǘƻ ǎƭǳȌōȅ ȊŀƧƛǑǙǳƧŜƳŜ ǎǇƻƭŜőƴŠ ǎ ƴŀǑƝ ǇŀǊǘƴŜǊπ

ǎƪƻǳ ǎǇƻƭŜőƴƻǎǘƝ ǇƻŘǇƻǊǳ  ƻŘ ǾȅƘƭŜŘłƴƝ ǾƘƻŘƴŞƘƻ Řƻǘŀőπ

ƴƝƘƻ ǘƛǘǳƭǳΣ ǇǌŜǎ ȊǇǊŀŎƻǾłƴƝ ȌłŘƻǎǘƛ ƻ ŘƻǘŀŎƛ ŀȌ Ǉƻ ƻŘōƻǊπ

ƴƻǳ ǇƻƳƻŎ Ǿ ǇǊǻōŠƘǳ ǊŜŀƭƛȊŀŎŜ ǇǊƻƧŜƪǘǳ ǘŀƪΣ ŀōȅ őŜǊǇłƴƝ 

ŘƻǘŀŎŜ ǇǊƻōŠƘƭƻ ōŜȊ ǇǊƻōƭŞƳǻ ŀ ōȅƭƻ Ǿ ǎƻǳƭŀŘǳ ǎ ǇƻȌŀπ

ŘŀǾƪȅ ǇƻǎƪȅǘƻǾŀǘŜƭŜ ŦƛƴŀƴőƴƝ ǇƻŘǇƻǊȅΦ    

{ƭǳȌōȅΣ ƪǘŜǊŞ ƳǻȌŜ ȊǇǊƻǎǘǌŜŘƪƻǾŀƴŠ  ƴŀōƝŘƴƻǳǘ ƭȊŜ ǎƘǊπ
ƴƻǳǘ Řƻ ƴŠƪƻƭƛƪŀ ōƭƻƪǻΥ 

мύ .ŜȊǇƭŀǘƴȇ ŀǎƛǎǘŜƴőƴƝ ǎŜǊǾƛǎ 
!ƴŀƭȇȊŀ ǇƻŘƴƛƪŀǘŜƭǎƪȇŎƘ ȊłƳŠǊǻΣ ȊƧƛǑǘŠƴƝ ŘƻǘŀőƴƝŎƘ ƳƻȌπ

ƴƻǎǘƝ ŀ ŘŜǘŀƛƭƴƝŎƘ ǇƻŘƳƝƴŜƪΣ ƻŘōƻǊƴŞ ŘƻǇƻǊǳőŜƴƝ őƛ ƴŜπ

ŘƻǇƻǊǳőŜƴƝ ƪ ǇƻŘłƴƝ ȌłŘƻǎǘƛ ƻ ŘƻǘŀŎƛΣ ƳƻƴƛǘƻǊƛƴƎ ǇǊƻƎǊŀπ

Ƴǻ ǇǊƻ ǇƻŘǇƻǊǳ ǊƻȊǾƻƧƻǾȇŎƘ ȊłƳŠǊǻΦ 

 

 нύ tǌƝǇǊŀǾŀ ǇǊƻƧŜƪǘǻ ŀ ȊǇǊŀŎƻǾłƴƝ ȌłŘƻǎǟ ƻ ŘƻǘŀŎŜ 
hŘōƻǊƴŞ ȊǇǊŀŎƻǾłƴƝ ƪƻƳǇƭŜǘƴƝŎƘ ȌłŘƻǎǘƝ ǾőŜǘƴŠ ƴŜȊōȅǘπ

ƴȇŎƘ ǇǌƝƭƻƘ ŘƭŜ ǇƻŘƳƝƴŜƪ ǇǊƻƎǊŀƳǻΦ 

оύ tƻǊŀŘŜƴǎƪȇ ǎŜǊǾƛǎ Ǿ ǇǊǻōŠƘǳ ǊŜŀƭƛȊŀŎŜ ǇǊƻƧŜƪǘǳ ŀ őŜǊπ
ǇłƴƝ ŘƻǘŀŎŜ 
hŘōƻǊƴł ǇƻƳƻŎ Ǉǌƛ ƪƻƳǳƴƛƪŀŎƛ ǎ ǇƻǎƪȅǘƻǾŀǘŜƭƛ ŘƻǘŀŎŜΣ 

ȊǇǊŀŎƻǾłƴƝ ǾȇōŠǊƻǾȇŎƘ ǌƝȊŜƴƝΣ ƻŘōƻǊƴŞ ŜƪƻƴƻƳƛŎƪŞΣ Ŧƛπ

ƴŀƴőƴƝΣ ǵőŜǘƴƝ ŀ ŘŀƶƻǾŞ ǇƻǊŀŘŜƴǎǘǾƝΣ ǘǾƻǊōŀ ǇǊǻōŠȌƴȇŎƘ 

ŀ ȊłǾŠǊŜőƴȇŎƘ ȊǇǊłǾ ŀ ȌłŘƻǎǘƝ ƻ ǇǊƻǇƭŀŎŜƴƝ ŘƻǘŀŎŜΦ 

Wŀƪ ȊŀőƝǘ Κ  
± ǇǌƝǇŀŘŠ ±ŀǑŜƘƻ ȊłƧƳǳ ±łƳ ƻōǊŀǘŜƳ ȊŀǑƭŜƳŜ ƧŜŘƴƻŘǳπ

ŎƘȇ ŦƻǊƳǳƭłǌ ƴŀ ȊłƪƭŀŘŠ ƧŜƘƻ ǾȅǇƭƴŠƴƝ ±łƳ ƴŜŎƘłƳŜ 

ǾȅǇǊŀŎƻǾŀǘ ǇǊǾƻǘƴƝ ǇƻǎƻǳȊŜƴƝ  ƻ ǾƘƻŘƴƻǎǘƛ  őŜǊǇłƴƝ Řƻǘŀπ

ŎƝ ǇƻǇǌΦ ǳǊőŜƴƝ ƻ ƪǘŜǊȇ ƪƻƴƪǊŞǘƴƝ ŘƻǘŀőƴƝ ǘƛǘǳƭ ƧŜ ƳƻȌƴŞ 

ȊŀȌłŘŀǘΦ 

tŜƴŠȌƴƝ ŦƻƴŘȅ 9¦ 



 

мл  9{hф b9²{ оκнлмм {ǘǊŀƴŀ  

{ǘŜƧƴŠ ǘŀƪ Ƨŀƪƻ ǎŜ ǊƻȊǑƛǌǳƧŜ ǇƻǊǘƻŦƻƭƛƻ 9{hф ǊƻǎǘŜ ǇƻǘǌŜōŀ ƻ ǘŠŎƘǘƻ ȊƳŠπ

ƴłŎƘ ƛƴŦƻǊƳƻǾŀǘ ƴŀǑŜ ȊłƪŀȊƴƝƪȅ ŀ ǇŀǊǘƴŜǊȅΦ tǊƻǘƻ ǾȊƴƛƪł ǌŀŘŀ ŘǾƻǳǎǘǊłƴƪƻǾȇŎƘ ƭƛǎǘǻΣ ǘȊǾΦ tǊƻŘǳƪǘƻǾȇŎƘ ƭƛǎǘǻΣ ƪǘŜǊŞ ƳŀƧƝ 

Ȋŀ ŎƝƭ ƛƴŦƻǊƳƻǾŀǘ ±łǎ ǎǘǊǳőƴƻǳ ŀ ǾŠŎƴƻǳ ŦƻǊƳƻǳ ƻ ǇƻǇǳƭłǊƴƝŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘŜŎƘ őƛ ƴƻǾƛƴƪłŎƘΦ 

± ǘƻƳǘƻ őƝǎƭŜ ±łƳ ǇǌƛƴłǑƝƳŜ ƴŠƪƻƭƛƪ ǾȅōǊŀƴȇŎƘ tǊƻŘǳƪǘƻǾȇŎƘ ƭƛǎǘǻΦ  

± ǇǌƝǇŀŘŠ ōƭƛȌǑƝƘƻ ȊłƧƳǳ ±łƳ ǊłŘƛ ȊŀǑƭŜƳŜ ƪƻƴƪǊŞǘƴƝ ǇǊƻŘǳƪǘƻǾȇ ƭƛǎǘ Ǿ ŜƭŜƪǘǊƻƴƛŎƪŞ ǇƻŘƻōŠΦ tǊƻǘƻ ƴłǎ ƴŜǾłƘŜƧǘŜ 

ƪƻƴǘŀƪǘƻǾŀǘ ƴŀΥ ƻōŎƘƻŘϪŜǎфΦŎȊ 

±Ȋƴƛƪ tǊƻŘǳƪǘƻǾȇŎƘ ƭƛǎǘǻ 

¦ƪłȊƪȅ ǇǊƻŘǳƪǘƻǾȇŎƘ ƭƛǎǘǻΥ 

 

 

ŀ ŘŀƭǑƝΦΦΦ 

hōǊłȊƪȅ Ƨǎƻǳ ǇƻǳȊŜ ƛƭǳǎǘǊŀőƴƝ 
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мм  9{hф b9²{ оκнлмм {ǘǊŀƴŀ  

tƻŘǇƻǌƛƭƛ ƧǎƳŜ Ǿ ƭŜǘƻǑƴƝƳ ǊƻŎŜ 

[ŜǘƻǑƴƝ ƧƛȌ Ǉłǘȇ ǊƻőƴƝƪ ƳƻŘŜƭłǌǎƪŞ ǎƻǳǘŠȌŜ aƻŘŜƭōǊŀƴƝ нлмм ǇƻǌłŘŀƴȇ YƭǳōŜƳ 
ǇƭŀǎǝƪƻǾȇŎƘ ƳƻŘŜƭłǌǻ ½ƴƻƧƳƻ ǎǇƻƭŜőƴŠ ǎ 5ƻƳŜƳ ŘŠǟ ŀ ƳƭłŘŜȌŜ ½ƴƻƧƳƻ ǇǊƻπ
ōŠƘƭ ƪǾŠǘƴƻǾƻǳ ǎƻōƻǘǳ Ǿ ǇǊƻǎǘƻǊłŎƘ ŀǊŜłƭǳ 5ƻƳǳ ŘŠǟ ŀ ƳƭłŘŜȌŜ ½ƴƻƧƳƻΦ 
{ƻǳǘŠȌ ōȅƭŀ ǳǊőŜƴŀ ƘƭŀǾƴŠ ǇǊƻ ŘŠǝΣ ŀƭŜ ƻōƧŜǾƛƭƛ ǎŜ ƛ αǾŜƭŎƝ ƳƻŘŜƭłǌƛάΣ ƪǘŜǌƝ 
ǇǌŜŘǾŜŘƭƛ ǎǾŞ ƴŜƧƭŜǇǑƝ ƳƻŘŜƭȅ Φ .ŠƘŜƳ ŘƴŜ ǎŜ ǾȅǎǘǌƝŘŀƭƻ ǇǌŜǎ ǑŜǎǘ ǎŜǘ ƴłǾǑǘŠǾπ
ƴƝƪǳΦ bŀ ŘƻǇǊƻǾƻŘƴŞƳ ǇǊƻƎǊŀƳǳ ǎŜ ǇƻŘƝƭŜƭȅ ŘŠǝ ȊŜ ȊłƧƳƻǾȇŎƘ ƪǊƻǳȌƪǻ 5ƻƳǳ 
ŘŠǟ ŀ ƳƭłŘŜȌŜ ½ƴƻƧƳƻ ŀ Ƨŀƪƻ ƪŀȌŘȇ Ǌƻƪ Iŀǎƛőǎƪȇ ȊłŎƘǊŀƴƴȇ ǎōƻǊΣ tƻƭƛŎƛŜ 2w ŀ 
aŠǎǘǎƪł ǇƻƭƛŎƛŜ ½ƴƻƧƳƻΣ ƪǘŜǌƝ ǇǌƛǾŜȊƭƛ ǎǾƻǳ ǘŜŎƘƴƛƪǳΦ ¦ǊőƛǘŠ ȊŀƧƝƳŀǾł ōȅƭŀ ƛ ǇǌƝπ
ǘƻƳƴƻǎǘ Y±I hǊƭƛŎŜ ½ƴƻƧƳƻ ǎŜ ǎǾȇƳƛ w/ ƳƻŘŜƭȅ ǘŀƴƪǻ ŀ  ǾƻƧŜƴǎƪȇƳ ƭŜȌŜƴƝƳΦ 
/Ŝƭł ǎƻǳǘŠȌ ōȅƭŀ ǳƪƻƴőŜƴŀ ǎƭŀǾƴƻǎǘƴƝƳ ǾȅƘƭłǑŜƴƝƳ ǾƝǘŠȊǻ ŀ ǇǌŜŘłƴƝƳ ŎŜƴ ǾŜ 
ǎǇƻƭǳǇǊłŎƛ ǎ ƴŀǑƝ ǎǇƻƭŜőƴƻǎǝΣ ƪǘŜǊł ōȅƭŀ ƎŜƴŜǊłƭƴƝƳ ǎǇƻƴȊƻǊŜƳΦ 

± ȊłǌƝ ǎǇƻǊǘƻǾƴƝ ƻŘŘƝƭ {Y {YL-h. ~ǘŜǊƴōŜǊƪ Ǉƻǌłπ
Řŀƭ  ƴŀ ƘǊŀŘŠ ~ǘŜǊƴōŜǊƪ ς Ǿ ŀǊŜłƭǳ ƘǊŀŘƴƝ ȊŀƘǊŀπ
Řȅ ƻǊƛŜƴǘŀőƴƝ ȊłǾƻŘ bŀƧŘƛ ǎƛ ǎǾƻƧƛ ƪƻƴǘǊƻƭǳΣ ƪǘŜǊȇ 
ǎŜ ƪƻƴŀƭ Ǿ ǊłƳŎƛ 5ƴǻ ŜǾǊƻǇǎƪŞƘƻ ŘŠŘƛŎǘǾƝΦ {ǇƻǊπ
ǘƻǾƴƝ ǾȇǎƭŜŘƪȅ  Ǿ ƪŀǘŜƎƻǊƛƝŎƘ ƳƭłŘŜȌŜ ōȅƭȅ ƴŜƧπ
ƭŜǇǑƝ Ȋŀ ǇƻǎƭŜŘƴƝŎƘ мл ƭŜǘΦ 5ƻōǊȇŎƘ ǾȇǎƭŜŘƪǻ ŀ 
ƳŜŘŀƛƭƻǾŞ ǳƳƝǎǘŠƴƝ ƴŀ aƛǎǘǊƻǾǎǘǾƝŎƘ 2ŜǎƪŞ ǊŜπ
Ǉǳōƭƛƪȅ ŘƻǎŀƘǳƧƝ ǘŀƪŞ őƭŜƴƻǾŞ ƻŘŘƝƭǳ 
Ǿ ƪŀǘŜƎƻǊƛƝŎƘ ŘƻǎǇŠƭȇŎƘ ŀ ǾŜǘŜǊłƴǻΣ ƪŘŜ ƭŜǘƻǎ 
ǾȅōƻƧƻǾŀƭƛ Ȋƭŀǘƻ ƴŀ a2w Ǿ ƴƻőƴƝƳ ƻǊƛŜƴǘŀőƴƝƳ 
ōŠƘǳΦ ½ŀ ƭŜǘƻǑƴƝ Ǌƻƪ ǾȅōƻƧƻǾŀƭƛ ŎŜƭƪŜƳ ф ƳŜŘŀƛƭƝΦ 
 
WŜŘƴƝƳ Ȋ ǘǊŜƴŞǊǻ {ǇƻǊǘƻǾƴƝƘƻ ŎŜƴǘǊŀ ƳƭłŘŜȌŜ 
IŀƴłŎƪŞ ƻōƭŀǎǝ ƧŜ ƛ ƴłǑ ƪƻƭŜƎŀ tŜǘǊ {ƪȅǾŀΣ ƪǘŜǊȇ 
ǎŜ ƻǊƛŜƴǘŀőƴƝƳǳ ōŠƘǳ ǾŠƴǳƧŜ ƧƛȌ ƻŘ Ǌƻƪǳ мфттΦ ± 
ƭŜǘƻǑƴƝƳ ǊƻŎŜ ǎŜ Ȋǵőŀǎǘƴƛƭ aƛǎǘǊƻǾǎǘǾƝ ǎǾŠǘŀ 2Ŝǎπ
ƪŞ ǊŜǇǳōƭƛƪȅ Ǿ ƴƻőƴƝƳ ƻǊƛŜƴǘŀőƴƝƳ ōŠƘǳ ŀ ȊƝǎƪŀƭ 
Ȋƭŀǘƻǳ ƳŜŘŀƛƭƛΦ ¢ŀƪŞ ƧŜ ƻǎƻōƴƝƳ ǘǊŜƴŞǊŜƳ ŘǾƻǳ 
ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŀƴǘǻ 2wΦ 

± ƭŜǘƻǑƴƝƳ ǊƻŎŜ ƧǎǘŜ ƳŠƭƛ ƧŜŘƛƴŜőƴƻǳ ǇǌƝπ
ƭŜȌƛǘƻǎǘ ȊƘƭŞŘƴƻǳǘ ƳǳȊƛƪłƭƻǾȇ ōŀƭŜǘ aƻƧπ
ȌƝǑ - ǇǊƛƴŎ ŜƎȅǇǘǎƪȇΣ ƪǘŜǊŞ ǇƻǌłŘŀƭƻ .ŀƭŜǘπ
ƴƝ ǎǘǳŘƛƻ Ǉǌƛ aƻǊŀǾǎƪŞƳ ŘƛǾŀŘƭŜ hƭƻπ
ƳƻǳŎΦ .ȅƭƻ ƴłƳ ǇƻǘŠǑŜƴƝƳ ōȇǘ ƧŜŘƴƝƳ ȊŜ 
ǎǇƻƴȊƻǊǻ ǘŞǘƻ ƪǳƭǘǳǊƴƝ ŀƪŎŜ ŀ ǇǌƛǎǇŠǘ ǘŀƪ 
Ƴŀƭƻǳ ƳŠǊƻǳ ƪ ǊƻȊǾƻƧƛ .ŀƭŜǘƴƝƘƻ ǎǘǳŘƛŀΦ  

.ŀƭŜǘƴƝ ǎǘǳŘƛƻ Ǉǌƛ aƻǊŀǾǎƪŞƳ ŘƛǾŀŘƭŜ hƭƻƳƻǳŎ 

{ǇƻǊǘƻǾƴƝ ŎŜƴǘǊǳƳ ƳƭłŘŜȌŜ IŀƴłŎƪŞ ƻōƭŀǎǝ Ǿ ƻǊƛŜƴǘŀőƴƝƳ ōŠƘǳ 

5Šǘǎƪł ƳƻŘŜƭłǌǎƪł ǎƻǳǘŠȌ aƻŘŜƭōǊŀƴƝ нлмм 
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