
�ŽŶĐůƵĚŝĂŵŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƉŽĞƐŝĂ�ƚƌĂƩĂ�ĚĂů�ƋƵĂƌĞƐŝŵĂůĞ�ƚĞŶƵƚŽ�ĚĂ�ĚŽŶ�WĂŽůŽ��ůůŝĂƚĂ͘ 
� 

 

�ŚĞ�ĐŽƐĂ�ƐŽŶŽ�ŝ�ĮŽƌŝ͍ 

EŽŶ�ƐĞŶƟ�ŝŶ�ůŽƌŽ�ĐŽŵĞ�ƵŶĂ�ǀŝƩŽƌŝĂ͍ 

>Ă�ĨŽƌǌĂ�Ěŝ�ĐŚŝ�ƚŽƌŶĂ�ĚĂ�ƵŶ�ĂůƚƌŽ�ŵŽŶĚŽ 

Ğ�ĐĂŶƚĂ�ůĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ͘ 

>͛ĂǀĞƌ�ǀŝƐƚŽ�ƋƵĂůĐŽƐĂ�ĐŚĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂ 

ƉĞƌ�ǀŝĐŝŶĂŶǌĂ͕ 

WĞƌ�ĂĚĞƐŝŽŶĞ�Ă�ƵŶĂ�ůĞŐŐĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŝŵƉĂƌĂ�ĐĂŶƚĂŶĚŽ͕ 

Ɛŝ�ŝŵƉĂƌĂ�ƉƌŽĨƵŵĂŶĚŽ͘ 

�ŚĞ�ĐŽƐĂ�ƐŽŶŽ�ŝ�ĮŽƌŝ 

ƐĞ�ŶŽŶ�ƋƵĂůĐŽƐĂ�Ě͛ĂŵŽƌĞ�ĐŚĞ�ĚĂ�ƐŽƩŽ�ůĂ�ƚĞƌƌĂ 

ǀŝĞŶĞ�ĮŶŽ�ĂůůĂ�ŵĂŶŽ 

Ă�ĨĂƌĞ�ůĂ�ĨĞƐƚĂ�ŐĞŶĞƌŽƐĂ͘ 

�ŚĞ�ĐŽƐĂ�ƐĞ�ŶŽŶ�ůĞŐŐĞƌĞ�ŽŵďƌĞ�Ă�ĚŝƌĞ 

ĐŚĞ�ůĂ�ďĞůůĞǌǌĂ�ŶŽŶ�Ɛŝ�ŝŶĐĂƚĞŶĂ�ŵĂ�ǀŝĞŶĞ�ŐƌĂƟƐ�Ğ�ƉŽŝ�ƐĐĞŵĂ͕ 

ƐĨƵŵĂ�Ğ�ƉŽŝ�ƌŝƚŽƌŶĂ�ƋƵĂŶĚŽ�ůĞ�ƉĂƌĞ͘ 

�Śŝ�ůŝ�ŚĂ�ƉĞŶƐĂƟ�ŝ�ĮŽƌŝ͕�ƉƌŝŵĂ͕ 

ƉƌŝŵĂ�ĚĞŝ�ĮŽƌŝ͘ 

 
DĂƌŝĂŶŐĞůĂ�'ƵĂůƟĞƌŝ 

 
 

������������������������������������������������������������������������

NHHTQT�KTLQNT�Õ�LWFSIN�TWN__TSYN�� 

&SST� .; �I �U� � � � � �FUW N QJ ����� �8 � Y �) � � �3o ���  

5FWWTHHMNJ�8FSYN�2FLN�-�8��5NJYWT�-�8X��7JIJSYTWJ�NS�1JLSFST 

E Ğů�ƚĞŵƉŽ�Ěŝ�YƵĂƌĞƐŝŵĂ�ĂďďŝĂŵŽ�ĐĞƌĐĂƚŽ�Ěŝ�ŝŵƉĂƌĂƌĞ�Ă�^K^d�Z��ĚĂǀĂŶƟ�Ă�'ĞƐƶ͘�WƌŽƉƌŝŽ�ƉĞƌĐŚĠ�ŶŽŶ�ǀŽƌƌĞŵŵŽ�
ůĂƐĐŝĂƌĐŝ� ƐĨƵŐŐŝƌĞ� ůĂ� ůƵĐĞ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ� ƚĞŵƉŽ͕�ƉƵďďůŝĐŚŝĂŵŽ� ůĞ�ŽŵĞůŝĞ�ĚĞů� ƚƌŝĚƵŽ�ŶĞůůĞ�ƋƵĂůŝ� ŝů�ŶŽƐƚƌŽ�ƉĂƌƌŽĐŽ͕�ĚŽŶ�

^ƚĞĨĂŶŽ͕�Ɛŝ�ğ�ůĂƐĐŝĂƚŽ�ŝƐƉŝƌĂƌĞ�ĚĂ��ŽƐƚŽĞǀƐŬŝũ͘�WŽƌƟĂŵŽůĞ�ĐŽŶ�ŶŽŝ͘���ĐĞƌĐŚŝĂŵŽ�ŝů�ŶŽƐƚƌŽ�ƚĞŵƉŽ�ƉĞƌ�ŝŶĐŽŶƚƌĂƌĞ�'ĞƐƶ͘� 
 

�ŚĞ�ĐŽƐΖğ�ŝů�ƐŽƩŽƐƵŽůŽ 
>Ζ�ƵƚŽƌĞ�ŶĞůůĞ�͞DĞŵŽƌŝĞ�ĚĂů�ƐŽƩŽƐƵŽůŽ͟�ĚĞĐŝĚĞ�Ěŝ�ƐĐĞŶĚĞƌĞ�ĚĂů�ƐƵŽ�ĂƉƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�Ăů�ƉƌŝŵŽ�ƉŝĂŶŽ͕�ďĞŶ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŽ�Ğ�
ĚĞĐŽƌŽƐŽ͕�ƉĞƌ�ĞƐƉůŽƌĂƌĞ�ŝů�ƐŽƩŽƐƵŽůŽ͕�ůŽ�ƐĐĂŶƟŶĂƚŽ�Ěŝ�ĐĂƐĂ�ƐƵĂ͕�ĐŚĞ�ĂůůĂ�ĮŶĞ�ƉƌĞĨĞƌŝƌă͘ 
/ů�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂ�ĨƵŐŐĞ�ĚĂůů͛ĂƉƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ďŽƌŐŚĞƐĞ�ĐŚĞ�ĐĞƌĐĂ�Ěŝ�ƌŝƐĐƌŝǀĞƌĞ�ŝ�ǀĂůŽƌŝ�Ğ�ůĞ�ƉƌŝŽƌŝƚă�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ͘ 
�ƐƉůŽƌĂŶĚŽ�ŝů�ƐŽƩŽƐƵŽůŽ͕�ƐĐŽƉƌĞ�ƋƵĞůůŽ�ĐŚĞ�ĂǀƌĞŵŵŽ�ǀŽůƵƚŽ�ůĂƐĐŝĂƌĞ�ŶĞůůŽ�ƐĐĂŶƟŶĂƚŽ�ĐŽŵĞ�ǀĞĐĐŚŝŽ�Ğ�ĚĞƐƵĞƚŽ͕�ŝŶǀĞĐĞ�
ğ�ƚƌĞŵĞŶĚĂŵĞŶƚĞ�ǀŝƚĂůĞ͕�ĂƩƵĂůĞ�Ğ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ͘� 
 

DĂ�Ěŝ�ƋƵĂůĞ�͞ƐŽƩŽƐƵŽůŽ͟�ƐƟĂŵŽ�ƉĂƌůĂŶĚŽ�Ğ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ĐŚŝ�ŶĞ�ğ�ŝů�ƉĂĚƌŽŶĞ͍� 
�ŽƐƚŽĞǀƐŬŝũ�ƐĐƌŝǀĞ�ŶĞů�ƌŽŵĂŶǌŽ͗�͞��ĚĞů�ƌĞƐƚŽ͗�Ěŝ�ĐŚĞ�ĐŽƐĂ�ƉƵž�ƉĂƌůĂƌĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƉĞƌ�ďĞŶĞ�ĐŽŶ�ŝů�ŵĂƐƐŝŵŽ�ƉŝĂĐĞƌĞ͍� 
ZŝƐƉŽƐƚĂ͗�Ěŝ�ƐĠ�ƐƚĞƐƐĂ͘���ĂůůŽƌĂ�ƉĂƌůĞƌž�Ěŝ�ŵĞ͘͟��Ě�ŝŶ�ƵŶ�ĂůƚƌŽ�ƉĂƐƐŽ͗�͞/Ž�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ŶŽŶ�ŚŽ�ƐĂƉƵƚŽ�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ĐĂƫǀŽ͕�ŵĂ�
ŶŽŶ�ŚŽ�ƐĂƉƵƚŽ�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ŶŝĞŶƚĞ͗�ŶĠ�ĐĂƫǀŽ�ŶĠ�ďƵŽŶŽ͕�ŶĠ�ĨƵƌĨĂŶƚĞ�ŶĠ�ŽŶĞƐƚŽ͕�ŶĠ�ĞƌŽĞ�ŶĠ�ŝŶƐĞƩŽ͘� 
��ŽƌĂ�ǀŝǀŽ�ŶĞůůĂ�ŵŝĂ�ƚĂŶĂ�ĨĂĐĞŶĚŽŵŝ�ďĞīĞ�Ěŝ�ŵĞ�ƐƚĞƐƐŽ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ŵĂůŝŐŶĂ�Ğ�ǀĂŶĂ�ĐŽŶƐŽůĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�Ě͛ĂůƚƌŽŶĚĞ�ƵŶ�ƵŽŵŽ�
ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚĞ�ŶŽŶ�ƉƵž�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ƐƵů�ƐĞƌŝŽ�ͨƋƵĂůĐŽƐĂ͕ͩ�ƐŽůŽ�ƵŶŽ�ƐƚƵƉŝĚŽ�ĚŝǀĞŶƚĂ�ƋƵĂůĐŽƐĂ͘͟ 
YƵĂůŝ�ƐŽŶŽ�ŝ�ƐŽƩŽƐƵŽůŝ�Ěŝ�'ŝŽŶĂ�'ŝƵĚĂ�Ğ�WŝĞƚƌŽ͍ 
/ů�ƐŽƩŽƐƵŽůŽ�Ěŝ�'ŝŽŶĂ͗ 
YƵĂŶĚŽ�ŶŽŶ�ĐΖğ�Ɖŝƶ�ůĂ�ƚĞƌƌĂ�ƐŽƩŽ�ŝ�ƉŝĞĚŝ͕�ƐŵĞƩĞ�Ěŝ�ŐƵĂƌĚĂƌĞ�ƐĞ�ƐƚĞƐƐŽ�Ğ�ĐĞƌĐĂ�ŝů�ǀŽůƚŽ�ĂŵŝĐŽ͗�ΗYƵĂŶĚŽ�ŝŶ�ŵĞ�ƐĞŶƟǀŽ�
ǀĞŶŝƌ�ŵĞŶŽ�ůĂ�ǀŝƚĂ͕�ŚŽ�ƌŝĐŽƌĚĂƚŽ�ŝů�^ŝŐŶŽƌĞΗ͘ 
 

/ů�ƐŽƩŽƐƵŽůŽ�Ěŝ�WŝĞƚƌŽ͗� 
ŶŽŶ�ƉƵž�ŶĞŐĂƌĞ�ůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ�ŐĞŽŐƌĂĮĐĂ͕�ůŝŶŐƵŝƐƟĐĂ�Ğ�ŝů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ĐŽƐƟƚƵƟǀŽ�ĐŽŶ�ŝů�DĂĞƐƚƌŽ͗�Η/ů�ƚƵŽ�ĂĐĐĞŶƚŽ�Ɵ�
ƚƌĂĚŝƐĐĞ͊Η͘ 
 

/ů�ƐŽƩŽƐƵŽůŽ�Ěŝ�'ŝƵĚĂ͗ 
'ĞƐƶ�ŽīƌĞ�Ă�'ŝƵĚĂ�ŝů�ďŽĐĐŽŶĞ�ŵŝŐůŝŽƌĞ�ŶĞůůĂ�ĐĞŶĂ�ƌĂĐĐŽŶƚĂƚĂ�ŶĞůůĂ�ƉĂƐƐŝŽŶĞ�ƐĞĐŽŶĚŽ�'ŝŽǀĂŶŶŝ͗�'ŝƵĚĂ�ğ�ŝů�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂ�
Ğ�ůΖŽƐƉŝƚĞ�ĂƩĞƐŽ�ĚĂ�'ĞƐƶ͘�DĂ�'ŝƵĚĂ�ŶŽŶ�ƐĞ�ůΖĂƐƉĞƩĂǀĂ�ƉƌŽƉƌŝŽ͘�YƵŝŶĚŝ�ĚŽǀΖğ�ĮŶŝƚŽ�'ŝƵĚĂ�ĚŽƉŽ�ŝů�ΗdƵ�ůŽ�ĚŝĐŝ͊Η�Ğ�ĚŽƉŽ�ŝů�
Η^ĂůǀĞ�ZĂďďŞΗ͍ 
 

/Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�'ŝŽǀĞĚŞ�^ĂŶƚŽ͕�ǀĞĚĞŶĚŽ�'ŝƵĚĂ͕�WŝĞƚƌŽ�Ğ�'ŝŽŶĂ͕�ĐŚĞ�ĐŽƐĂ�ƉŽƐƐŝĂŵŽ�͞ĚŝƌĞ�Ěŝ͕͟�͞ǀĞĚĞƌĞ�ĚĂ͟�Ğ�͞ƐĐŽƉƌŝƌĞ�ŶĞů͟�
ŶŽƐƚƌŽ�ƐŽƩŽƐƵŽůŽ͍ 
�ŶĐŽƌĂ��ŽƐƚŽĞǀƐŬŝũ�Đŝ�ĂŝƵƚĂ͗�Η^Ğ�ĨŽƐƐŝŵŽ�ƚƵƫ�ƐŝŶĐĞƌŝ�;ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ĐŽŶ�ŶŽŝ�ƐƚĞƐƐŝͿ�ƐĂƌĞŵŵŽ�Ɖŝƶ�ŵĂůǀĂŐŝ�Ž�Ɖŝƶ�ďƵŽŶŝ͍� 
>Ă�ǀŝƚĂ�ĐŚĞ�ĐŽŶĚƵĐŝĂŵŽ�ğ�ƌĞĂůĞ�Ž�ğ�ƐŽůƚĂŶƚŽ�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĂůĞ͍�YƵĂŶĚŽ�ŵĂŝ�ůĂ�Đŝǀŝůƚă�;Ž�ůĂ�ĨĞĚĞͿ�Đŝ�ŚĂ�ƌĞƐŽ�Ɖŝƶ�ƵŵĂŶŝ͍Η͘ 
��ĂŶĐŽƌĂ�ŝŽ�ŵŝ�ƐƉŝŶŐĞƌĞŝ�Ɖŝƶ�ŝŶ�ďĂƐƐŽ͗�Η/Ŷ�ĞīĞƫ͕�ŽƌĂ�ƉŽŶŐŽ�Ă�ŵĞ�ƐƚĞƐƐŽ�ƵŶĂ�ĚŽŵĂŶĚĂ�ŽǌŝŽƐĂ͗�ĐŚĞ�ĐŽƐ͛ğ�ŵĞŐůŝŽ͍� 
hŶĂ�ĨĞůŝĐŝƚă�Ă�ďƵŽŶ�ŵĞƌĐĂƚŽ͕�ŽƉƉƵƌĞ�ƵŶ͛ĞƐƚƌĞŵĂ�ƐŽīĞƌĞŶǌĂ͍���ůůŽƌĂ͕�ĐŽƐĂ�ğ�ŵĞŐůŝŽ͍͟ 
KŐŐŝ�ĂůůĂ�DĞŶƐĂ�ĐŽŶ��ƌŝƐƚŽ�ǀŽƌƌĞŵŵŽ�ƌĞĐƵƉĞƌĂƌĞ�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ĐŽƐĐŝĞŶǌĂ͘��ŚĞ�ĐŽƐĂ�ŝŶƚĞŶĚŽ�ƉĞƌ�ƌĞĐƵƉĞƌĂƌĞ�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ĐŽͲ
ƐĐŝĞŶǌĂ͍��ǀĞƌĞ�ŝů�ĐŽƌĂŐŐŝŽ�Ěŝ�ƐĐĞŶĚĞƌĞ�ŶĞů�ŶŽƐƚƌŽ�ƐĐĂŶƟŶĂƚŽ�ĐŝŽğ�ĚĞĐŝĚĞƌĞ�Ěŝ�ĂďďĂŶĚŽŶĂƌĞ�ůĞ�ĐŽƐĞ�ƐƵƉĞƌŇƵĞ�Ğ�-ĂŶĐŽƌĂ�
ƉĞŐŐŝŽ-�ĚĂŶŶŽƐĞ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƌŝĞŵƉŝƚŽ�Ğ�ƐŽīŽĐĂƚŽ�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ĂŶŝŵĂ͘ 
 

/ů�ĚĞƐŝĚĞƌŝŽ�Ěŝ�ĞƐƐĞƌĞ�ǀŝƐƟ� ŝŶ�ƐŝŶĐĞƌŝƚă�Ğ�ƉƌŽĨŽŶĚŝƚă�ƉĞƌ�ƋƵĞůůŽ�ĐŚĞ�ƐŝĂŵŽ͕�ƐĞŶǌĂ�ƉĞƌ� ĨŽƌǌĂ� ůĂ�ĨĂƟĐĂ�Ğ� ŝů�ƉĞƐŽ�Ěŝ�ĚŽǀĞƌ�
ƌĂĐĐŽŶƚĂƌĞ� ƚƵƩŽ͕� ŵĂ� ƐĞŵƉůŝĐĞŵĞŶƚĞ� ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ� ƚƌĂƐƉĂƌĞŶƟ� ƉĞƌ� ƉŽƚĞƌ� ĞƐƐĞƌĞ� ĂƩƌĂǀĞƌƐĂƟ� ĚĂůůŽ� ƐŐƵĂƌĚŽ� ďĞŶĞǀŽůŽ�
ĚĞůůΖ�ůƚƌŽ͘�DĂ�ƉĞƌ�ƉŽƚĞƌ�ĨĂƌ�ƋƵĞƐƚŽ�ŽĐĐŽƌƌĞ�ůĂƐĐŝĂƌĐŝ�ŝŶǀŝƚĂƌĞ�ĂůůĂ�ĐĞŶĂ�Ěŝ��ƌŝƐƚŽ�Ğ�ƉĞƌŵĞƩĞƌŐůŝ�Ěŝ�ƉŽƌŐĞƌĞ�Ă�ŶŽŝ�ŝů�ďŽĐĐŽͲ
ŶĞ�ŵŝŐůŝŽƌĞ͗�ĂĐĐĞƩĂƌĞ�Ěŝ�ĞƐƐĞƌĞ�ŝŶ�ĚĞďŝƚŽ�ƐĞŶǌĂ�ůĂ�ĨƌĞƩĂ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌĂĐĐĂŵďŝĂƌĞ�ƉĞƌ�ƐĞŶƟƌĐŝ�ƐŽƐƚĂŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ�ΗĂ�ƉŽƐƚŽΗ͘ 
 

KƌĂ�Đŝ�ůĂƐĐŝĂŵŽ�ƉƌŽǀŽĐĂƌĞ�ĚĂ�ƵŶĂ�ĨƌĂƐĞ�ĐĞůĞďĞƌƌŝŵĂ�Ěŝ�ƵŶ�ĂůƚƌŽ�ůŝďƌŽ�Ěŝ��ŽƐƚŽĞǀƐŬŝũ͕�>ΖŝĚŝŽƚĂ͗�ΗYƵĂůĞ�ďĞůůĞǌǌĂ�ƐĂůǀĞƌă�ŝů�
ŵŽŶĚŽ͍Η͘� 
DĂ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ŶĞ�ƉĂƌůĞƌĞŵŽ�ĚŽŵĂŶŝ͙ 

 



�Ăů�ůŝďƌŽ�ů͛͟/ĚŝŽƚĂ͟�Ěŝ��ŽƐƚŽĞǀƐŬŝũ͗ 
ͨ��ǀĞƌŽ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĞ͕�ĐŚĞ�ƵŶĂ�ǀŽůƚĂ�ĂǀĞƚĞ�ĚĞƩŽ�ĐŚĞ�ŝů�ŵŽŶĚŽ�ƐĂƌă�ƐĂůǀĂƚŽ�ĚĂůůĂ�ďĞůůĞǌǌĂ͍�^ŝŐŶŽƌŝ�ŵŝĞŝ͕ͩ�ŐƌŝĚž�ĞŐůŝ�ŝŵƉƌŽǀͲ
ǀŝƐĂŵĞŶƚĞ͕�ƌŝǀŽůŐĞŶĚŽƐŝ�Ă�ƚƵƫ͕�ͨŝů�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĂīĞƌŵĂ�ĐŚĞ�ŝů�ŵŽŶĚŽ�ƐĂƌă�ƐĂůǀĂƚŽ�ĚĂůůĂ�ďĞůůĞǌǌĂ͊��Ě�ŝŽ͕�ŝŶǀĞĐĞ͕�ĂīĞƌŵŽ�ĐŚĞ�
ŚĂ�Ěŝ�ƋƵĞƐƟ�ƉĞŶƐŝĞƌŝ� ĨƌŝǀŽůŝ�ƉĞƌĐŚĠ�ğ� ŝŶŶĂŵŽƌĂƚŽ͘�^ŝŐŶŽƌŝ͕� ŝů�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ğ� ŝŶŶĂŵŽƌĂƚŽ͕�ŵĞ�ŶĞ�ƐŽŶŽ�ĐŽŶǀŝŶƚŽ�ĚĞĮŶŝƟǀĂͲ
ŵĞŶƚĞ�ŶŽŶ�ĂƉƉĞŶĂ�ůŽ�ǀŝĚŝ�ĞŶƚƌĂƌĞ�ƋƵŝ�Žƌ�ŽƌĂ͘��EŽŶ�ĂƌƌŽƐƐŝƚĞ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĞ͕�ĂůƚƌŝŵĞŶƟ�ŵŝ�ĨĂƌĞƚĞ�ƉŝĞƚă͘ 
YƵĂůĞ�ďĞůůĞǌǌĂ�ƐĂůǀĞƌă�ŝů�ŵŽŶĚŽ͍�DĞ�ůŽ�ĐŽŵƵŶŝĐž�<ŽůũĂ͙�^ŝĞƚĞ�ƵŶ�ĐƌŝƐƟĂŶŽ�ĨĞƌǀĞŶƚĞ�ǀŽŝ͍�<ŽůũĂ�ĚŝĐĞ�ĐŚĞ�ǀŽŝ�ƐƚĞƐƐŽ�ǀŝ�
ĂƩƌŝďƵŝƚĞ�ŝů�ƟƚŽůŽ�Ěŝ�ĐƌŝƐƟĂŶŽͩ͘�/ů�ƉƌŝŶĐŝƉĞ͕�ĐŚĞ�ůŽ�ŽƐƐĞƌǀĂǀĂ�ĂƩĞŶƚĂŵĞŶƚĞ͕�ŶŽŶ�ƌŝƐƉŽƐĞ͘ 
 

�ŽƐƚŽĞǀƐŬŝũ�ğ�ƵŶ�ĂƵƚŽƌĞ�ĐŚĞ�ƐĂ�Ěŝ�ĞƐƐĞƌĞ�ĂůůĞ�ƉƌĞƐĞ�ĐŽŶ�ŝů�ŵŝƐƚĞƌŽ�ĚĞůů͛ƵŽŵŽ͗�Ă�ƋƵĞƐƚĂ�ĚŽŵĂŶĚĂ�ƉĞƌž�͞ŝů�ƉƌŝŶĐŝƉĞ͟�
ŶĞů�ƌŽŵĂŶǌŽ�ŶŽŶ�ƌŝƐƉŽŶĚĞ͘ 
EŽŝ͕�ĐŚĞ�ŝů�ŵŝƐƚĞƌŽ�ĚĞůů͛ƵŽŵŽ�ůŽ�ĂďďŝĂŵŽ�ƐĞŵƉůŝĐĞŵĞŶƚĞ�ƌŝŵŽƐƐŽ͕�ŶŽŶ�ǀĞĚŝĂŵŽ�ůĂ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝƚă�Ğ�ůĞ�ĚŽŵĂŶĚĞ�ĐŚĞ�ĂĚ�
ĞƐƐŽ�ƐŽŶŽ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞ͖�ŵĂ�ƌŝĐŽƌƌŝĂŵŽ�ǀŽůĞŶƟĞƌŝ�ĂĚ�ĂīĞƌŵĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƵƟůŝ�Ğ�ďĂŶĂůŝ͗�Đŝ�ďĂƐƚĂŶŽ�ƌŝƐƉŽƐƚĞ�ĚĂ�͞�ĂĐŝ�WĞƌƵŐŝŶĂ͘͟� 
�ŚĞ�ŶŽŶ�Đŝ�ƐŝĂ�ƌŝƐƉŽƐƚĂ�ĂůůĂ�ĚŽŵĂŶĚĂ�Ěŝ�/ƉƉŽůŝƚ�ƉŽƚƌĞďďĞ�ĂŶĐŚĞ�ƌŝŵĂŶĚĂƌĞ�ĂĚ�ƵŶ�ĂůƚƌŽ�ĚŝĂůŽŐŽ͗�ƋƵĞůůŽ�ƚƌĂ�WŝůĂƚŽ�Ğ�'ĞƐƶ�
�ƌŝƐƚŽ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ŝů�ƉƌŝŵŽ�Őůŝ�ĐŚŝĞĚĞ�͞�ŚĞ�ĐŽƐ͛ğ�ůĂ�ǀĞƌŝƚă͍͘͟�WƵƌĞ�ŝŶ�ƋƵĞů�ĐĂƐŽ�ůĂ�ƌŝƐƉŽƐƚĂ�ŶŽŶ�Đ͛ğ͘� 
 

DĂ�ĂůůŽƌĂ�ğ�ǀĞƌŽ�ĐŚĞ�ŝů�ŵŽŶĚŽ�ƐĂƌă�ƐĂůǀĂƚŽ�ĚĂůůĂ�ďĞůůĞǌǌĂ͍ 
>Ă�ďŽŶƚă�ĚĞů�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ƐĞŵďƌĂ�ƉŽƌƚĂƌĞ�ĂůůĂ�ůƵĐĞ�ůĂ�ŵĂůĂƫĂ�Ěŝ�ƵŶ�ŵŽŶĚŽ�ƌƵƐƐŽ�ĐŚĞ�ůΖ�ƵƚŽƌĞ�ǀĞĚĞ͗�ŐƵĂƌĚĂ�Ăů�ŵĂůĞ�Ğ�Ăů�
ƐŽƉƌƵƐŽ�ĐŽŵĞ�Ă�ƋƵĂůĐŽƐĂ�Ěŝ�͞ƉŝƩŽƌĞƐĐŽ͟�Ž�Ěŝ�ŝŶĞǀŝƚĂďŝůĞ͘�WĞƌĐŚĠ�ğ�ĐŽƐŞ�ĐŚĞ�ǀĂ�ŝů�ŵŽŶĚŽ͕�Ğ�ŶŽŶ�Đŝ�Ɛŝ�ƉƵž�ĨĂƌĞ�ŶƵůůĂ͘� 
^Ğ�ƋƵĂůĐƵŶŽ�ĂƌƌŝǀĂ�Ă�ƉƌŽƉŽƌƌĞ�ƵŶ͛ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ͗�ğ�ƵŶ�ŝĚŝŽƚĂ͘ 
 

�ŽƐƚŽĞǀƐŬŝũ�ŶŽŶ�ŽīƌĞ�ƌŝƐƉŽƐƚĞ͕�ŵĂ�Ɛŝ�ůŝŵŝƚĂ�͞ƐŽůŽ͟�Ă�ƉŽƌƌĞ�ůĞ�ŐŝƵƐƚĞ�ĚŽŵĂŶĚĞ͗� 
͞>Ă�ďĞůůĞǌǌĂ�ƐĂůǀĞƌă�ŝů�ŵŽŶĚŽ͍͘͟���ƉƌŽďĂďŝůĞ�ĐŚĞ�ƋƵĞƐƚŽ�EKE�ĂĐĐĂĚĂ�ƉĞƌĐŚĠ�ƐĞ�ůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐĂƉŝƐĐŽŶŽ�ĮƐĐŚŝ�ƉĞƌ�ĮĂƐĐŚŝ͕�
ů͛ĞƐŝƚŽ�ƐĂƌă�ƐĐŽŶƚĂƚŽ�ŶĞůůĂ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ƐďĂŐůŝĂƚĂ͘� 
/Ž�ĐƌĞĚŽ�ĐŚĞ�ƉĞƌ��ŽƐƚŽĞǀƐŬŝũ�ŶŽŶ�ƐŝĂ�ŐƌĂǀĞ�ůĂ�ƐĐŽŶĮƩĂ�ĚĞůůĂ�ďĞůůĞǌǌĂ͘��ŶĐŚĞ�ƐĞ�ĐŽĐĞŶƚĞ͕�ŶŽŶ�ƐĂƌă�ŵĂŝ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͗�ƐĂ�ĐŚĞ�
ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ŵŽŶĚŽ͕�ĚŽŵŝŶĂƚŽ�ĚĂ�ƋƵĞƐƚĂ�ůŽŐŝĐĂ͕�ğ�ŝů�ƐƵŽ�ĚĞƐƟŶŽ͗�ĞƐƐĞƌĞ�ƐĐŽŶĮƩĂ͕�ŽƉƉƵƌĞ�ŶŽŶ�ĐŽŵƉƌĞƐĂ͘� 
WĞƌ�ƋƵĞƐƚŽ�ĚŝǀĞŶƚĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƐĐƌŝǀĞƌŶĞ͗�ƌŝĐŽƌĚĂƌĞ�ĐŚĞ͕�ƋƵĂůƵŶƋƵĞ�ĐŽƐĂ�ĂĐĐĂĚĂ�Ž�ĂĐĐĂĚƌă͕�ůĂ�ďĞůůĞǌǌĂ�ƌĞƐƚĞƌă�ƐĞŵƉƌĞ�
Ăů�ĮĂŶĐŽ�ĚĞŐůŝ�ƵŽŵŝŶŝ͕�ĮŶĐŚĠ�ĞƐƐŝ�ǀŝǀƌĂŶŶŽ͘ 
 

�ŽƐĂ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ĂůůŽƌĂ�͚ďĞůůĞǌǌĂ͍͛ 
͚�ĞůůĞǌǌĂ͛�ğ�ŝů�ŶŽŵĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�Ěă�Ăůů͛ŝŶĞƋƵŝǀŽĐĂďŝůĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƌƐŝ�ĚĞů�ďĞŶĞ͘� 
͚�ĞůůĞǌǌĂ͛�ğ�ƵŶ�ŝŶƐŝĞŵĞ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ŚĂŶŶŽ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�Ă�ĐŚĞ�ĨĂƌĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĂƌŵŽŶŝĐĂ͕�ƉĞƌĨĞƩĂ�Ğ�ŝŶƚĂƩĂ͘� 
͚�ĞůůĞǌǌĂ͛�ŚĂ�ŝ�ƚƌĂƫ�ĚĞůů͛ŝƌƌĞŵŽǀŝďŝůŝƚă�ĐŽŶ�ĐƵŝ�ůĂ�ďŽŶƚă�ĐƵƐƚŽĚŝƐĐĞ�ůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ƉĞƌƐĞǀĞƌĂŶƚĞ�ŐŝƵƐƟǌŝĂ�-Ă�ĐŽƐƚŽ�Ěŝ�ƚƵƩŽ-͕�
ĂŶĐŚĞ�Ěŝ�ƉĞƌĚĞƌĞ�ůĂ�ƉĞƌĨĞǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĨŽƌŵĂ͘� 
͚�ĞůůĞǌǌĂ͛�ğ�ŝů�ďĞůůŽ�ĚĞů�ďĞŶĞ͗�ĞƐƐŽ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ŶĞů�ĨĂƩŽ�ĐŚĞ�ƐĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ƉĞƌĚĞ�ĂŶĐŚĞ�ůĂ�ĨĂĐĐŝĂ͕�ƐĞ�ƋƵĞƐƚŽ�ƐĞƌǀĞ�Ă�ƉƌĞƐĞƌͲ
ǀĂƌĞ�ů͛ŝŶƚĞŐƌŝƚă͘ 
^ŝ�ƚƌĂƩĂ�ƉĞƌĐŝž�Ěŝ�ƵŶĂ�ďĞůůĞǌǌĂ�ĐŚĞ�ƚĂůǀŽůƚĂ�ŶŽŶ�Ɛŝ�ĐƵƌĂ�Ěŝ�ƉŽƚĞƌ�ĂƉƉĂƌŝƌĞ�ĂŶĐŚĞ�ďƌƵƩĂ�ƐĞ�ƋƵĞƐƚŽ�ƌĞƐƚĂ�ƐĞŐŶŽ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽͲ
ƉƌŝĂ�ƚĞŶĂĐŝĂ͘ 
>Ă�ďĞůůĞǌǌĂ� -ƐƵ� ĐƵŝ� ŝů� ƌŽŵĂŶǌŽ�ƉƌŽĨĞƟǌǌĂ͕� ƚĂŶƚŽ�ƋƵĂŶƚŽ� ŝƌŽŶŝǌǌĂ-� ğ� ƋƵĞůůĂ� ĐŚĞ�ĞŵĂŶĂ�ĚĂůů͛ĂƵƌĂ� ƚĂŶŐŝďŝůĞ�ĚĞůů͛ͨƵŽŵŽ�
ǀĞƌĂŵĞŶƚĞ�ďƵŽŶŽͩ�ĐŚĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂ�ŝ�ƚƵŵƵůƟ�ĚĞůůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�ĐŽŶ�ƐŽǀƌĂŶĂ�ƐĞŵƉůŝĐŝƚă�Ě͛ĂŶŝŵŽ�Ğ�ŝŶƐĐĂůĮďŝůĞ�ďŽŶƚă�Ěŝ�ĐƵŽƌĞ͕� 
ƌŝƚƌĂƩŽ�ĞǀĂŶŐĞůŝĐŽ�ĚĞů�ŵŝƚĞ�ĐŚĞ�ƐĮĚĂ�ŝů�ƐŽƌƌŝƐŽ�ĚĞŝ�ĐŝŶŝĐŝ�Ğ�ůĂ�ƐĐĂůƚƌĞǌǌĂ�ĚĞŝ�ƉƌĞƉŽƚĞŶƟ͕�ŶĞů�ŐƵƐĐŝŽ�Ěŝ�ƵŶ͛ŝŶŶŽĐĞŶǌĂ�ĚĂů�
ĚĞƐƟŶŽ� ƐĞŵƉƌĞ� ŝŶĐĞƌƚŽ͘� >Ă�ďĞůůĞǌǌĂ�Ěŝ� ĐƵŝ�ƉĂƌůĂ� ů͛�ƵƚŽƌĞ�ğ�ŵĂŐŶĞƟƐŵŽ� ŝƌƌĂĚŝĂŶƚĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƉƌŽĮůŽ�ƵŵĂŶŽ�ĚĂŝ� ĐĂƌĂƩĞƌŝ�
ƟƉŝĐĂŵĞŶƚĞ�Ɛŝŵŝůŝ�ĂůůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�Ěŝ��ƌŝƐƚŽ�Ğ�ĚĞů��ƌŝƐƚŽ�ƐŽīĞƌĞŶƚĞ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͘ 
 

 
EŽŝ�ƚƵƫ�ĞƌĂǀĂŵŽ�ƐƉĞƌĚƵƟ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ŐƌĞŐŐĞ͕ 
ŽŐŶƵŶŽ�Ěŝ�ŶŽŝ�ƐĞŐƵŝǀĂ�ůĂ�ƐƵĂ�ƐƚƌĂĚĂ͖ 
ŝů�^ŝŐŶŽƌĞ�ĨĞĐĞ�ƌŝĐĂĚĞƌĞ�ƐƵ�Ěŝ�ůƵŝ 
ů͛ŝŶŝƋƵŝƚă�Ěŝ�ŶŽŝ�ƚƵƫ͘ 
^Ş͕�ĨƵ�ĞůŝŵŝŶĂƚŽ�ĚĂůůĂ�ƚĞƌƌĂ�ĚĞŝ�ǀŝǀĞŶƟ͕ 
ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽůƉĂ�ĚĞů�ŵŝŽ�ƉŽƉŽůŽ�ĨƵ�ƉĞƌĐŽƐƐŽ�Ă�ŵŽƌƚĞ͘ 
'ůŝ�Ɛŝ�ĚŝĞĚĞ�ƐĞƉŽůƚƵƌĂ�ĐŽŶ�Őůŝ�ĞŵƉŝ͕ 
ĐŽŶ�ŝů�ƌŝĐĐŽ�ĨƵ�ŝů�ƐƵŽ�ƚƵŵƵůŽ͕ 
ƐĞďďĞŶĞ�ŶŽŶ�ĂǀĞƐƐĞ�ĐŽŵŵĞƐƐŽ�ǀŝŽůĞŶǌĂ 
ŶĠ�ǀŝ�ĨŽƐƐĞ�ŝŶŐĂŶŶŽ�ŶĞůůĂ�ƐƵĂ�ďŽĐĐĂ͘�;/ƐĂŝĂ�ϱϯ�ƉĂƐƐŝŵͿ 
 
>Ă�ƐƵĂ�ĐƌŽĐĞ͕�ůĂ�ƐƵĂ�ŽīĞƌƚĂ�ğ�ŝů�ŐĞƐƚŽ�Ěŝ�ƌĞĚĞŶǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ŝů�ĐƌŝƐƟĂŶĞƐŝŵŽ�ƉŽŶĞ�Ă�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƐƚŽƌŝĂ͘ 
WƌĞŐŚŝĂŵŽ�ƉĞƌĐŚĠ�ŝů�ŵŽŶĚŽ�ƐĂƉƉŝĂ�ĐƵƐƚŽĚŝƌĞ�͞ƵŶĂ��ĞůůĞǌǌĂ͟�ĐŽŵĞ�ƋƵĞƐƚĂ͘� 

WĂĚƌĞ͕�ƉĞƌĚŽŶĂ�ůŽƌŽ�ƉĞƌĐŚĠ�ŶŽŶ�ƐĂŶŶŽ�ƋƵĞůůŽ�ĐŚĞ�ĨĂŶŶŽ�
;>Đ�Ϯϯ͕ϯϰͿ 
/Ŷ� ǀĞƌŝƚă� ŝŽ� Ɵ� ĚŝĐŽ͕� ŽŐŐŝ� ƐĂƌĂŝ� ĐŽŶ� ŵĞ� ŝŶ� WĂƌĂĚŝƐŽ� ;>Đ�
Ϯϯ͕ϰϯͿ 
�ŽŶŶĂ�ĞĐĐŽ�ƚƵŽ�ĮŐůŝŽ͊� 
�ŝŽ�ŵŝŽ͕��ŝŽ�ŵŝŽ�ƉĞƌĐŚĠ�ŵŝ�ŚĂŝ�ĂďďĂŶĚŽŶĂƚŽ͍ 
,Ž�ƐĞƚĞ�;'ǀ�ϭϵ͕ϮϴͿ 
dƵƩŽ�ğ�ĐŽŵƉŝƵƚŽ�;'ǀ�ϭϵ͕ϯϬͿ 
WĂĚƌĞ͕�ŶĞůůĞ�ƚƵĞ�ŵĂŶŝ�ĐŽŶƐĞŐŶŽ�ŝů�ŵŝŽ�ƐƉŝƌŝƚŽ�;>Đ�Ϯϯ͕ϰϲͿ 

sŽƌƌĞŝ�ƉĂƌƟƌĞ�ƋƵĞƐƚĂ�ƐĞƌĂ�ĚĂů�ůŝďƌŽ�ŝ�&ƌĂƚĞůůŝ�<ĂƌĂŵĂǌŽǀ͙�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ĚĂŝ�ϯ�ĨƌĂƚĞůůŝ�<ĂƌĂŵĂǌŽǀ͙�ƐŽŶŽ�ĞƐƉƌĞƐͲ
ƐŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĞƐƐĞŶǌĂ͕�ĚĞůůĞ�ƐĨĂĐĐĞƩĂƚƵƌĞ�ĚĞůů͛ƵŽŵŽ͘ 
 

WĂƌƟĂŵŽ�ĚĂ��ŝŵşƚƌŝũ�&ģĚŽƌŽǀŝē�<ĂƌĂŵĂǌŽǀ͗�ğ�ŝů�Ɖŝƶ�ŐƌĂŶĚĞ͘�&ŝŐůŝŽ�Ěŝ�ƉƌŝŵŽ�ŵĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͕�ĞŐůŝ�ğ�͞ƉĂƐƐŝŽŶĂůĞ�Ğ�ŝƐƟŶƟǀŽ͕͞�
ƵŶĂ�ǀĞƌĂ�ƚĞƐƚĂ�ĐĂůĚĂ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƐŽƉƉŽƌƚĂ�ŶĞŵŵĞŶŽ�ůĂ�ǀŝƐƚĂ�ĚĞů�ƉĂĚƌĞ͘���ůĂ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ŶŽŝ�Ɖŝƶ�ŝƌĂƐĐŝďŝůĞ͕�ƉƌŽŶƚĂ�Ă�ĐŽůƉŝƌĞ�
ƵŶĂ�ĨƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ĚŽƉŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƐƚĂƚĂ�ĂƩĂĐĐĂƚĂ͘�^ŝ�ƉŽƚƌĞďďĞ�ƋƵĂƐŝ�ĚŝƌĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƚƌĂƫ�ĚĞůů͛ŝƐƟŶƚŽ�Ěŝ�ƐŽƉƌĂǀǀŝǀĞŶǌĂ͗�
ŶŽŶ�Ɛŝ�ĨĂ�ƚĂŶƚĞ�ĚŽŵĂŶĚĞ�ƐƵů�ƉĞƌĐŚĠ�Ž�ƉĞƌ�ĐŽŵĞ�ƋƵĂůĐƵŶŽ�ĐĞ�ů͛ĂďďŝĂ�ĐŽŶ�ůƵŝ͕�ƉĞŶƐĂ�ƐŽůŽ�Ă�ƵƐĐŝƌŶĞ�ǀŝŶĐŝƚŽƌĞ͘�^Ğ�ĚŽǀĞƐƐŝ�
ĚĞƐĐƌŝǀĞƌůŽ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĐŽůŽƌĞ͕�ƐĂƌĞďďĞ�ƐŝĐƵƌĂŵĞŶƚĞ�ƌŽƐƐŽ͘ 
�ƉƉƵƌĞ��ŵşƚƌŝũ�ŶŽŶ�ğ�ĐĂƉĂĐĞ�ƐŽůĂŵĞŶƚĞ�Ěŝ�ĞŵŽǌŝŽŶŝ�ŶĞŐĂƟǀĞ͖�ĂŶĐŚĞ�ŝů�ƐƵŽ�ĂŵŽƌĞ�ğ�ĂůƚƌĞƩĂŶƚŽ�ĂƌĚĞŶƚĞ͘�&ĂƌĞďďĞ�Ěŝ�
ƚƵƩŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚŽŶŶĂ�ƉĞƌ�ĐƵŝ�ŚĂ�ƉĞƌƐŽ�ŝƌƌŝŵĞĚŝĂďŝůŵĞŶƚĞ�ůĂ�ƚĞƐƚĂ�Ğ�ŶŽŶ�ĚŝŵĞŶƟĐĂ�Ěŝ�ŽīƌŝƌĞ�ůĂ�ƐƵĂ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĂŶĐŚĞ�Ăů�
ĨƌĂƚĞůůŝŶŽ�Ɖŝƶ�ŐŝŽǀĂŶĞ͘ 
 

^Ğ�/ǀĄŶ�&ģĚŽƌŽǀŝē�<ĂƌĂŵĂǌŽǀ�ĨŽƐƐĞ�ƵŶĂ�ƟŶƚĂ͕�ƐŝĐƵƌĂŵĞŶƚĞ�ƐĂƌĞďďĞ�ƵŶ�ĂǌǌƵƌƌŽ�ĐŚŝĂƌŝƐƐŝŵŽ͕�ƐŝŵŝůĞ�Ăů�ŐŚŝĂĐĐŝŽ͘ 
͞�ƚĞŽ�Ğ�ĐĞůĞďƌĂůĞ͕͞�ğ�ƐŝĐƵƌĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ŶŽŝ�Ɖŝƶ�ůŽŐŝĐĂ͕�Ɖŝƶ�ƉƌĂŐŵĂƟĐĂ͘�>Ă�ƐƵĂ�ŵĞŶƚĞ�ĂŶĂůŝƟĐĂ�ğ�ƐĞŵƉƌĞ�ĂƫǀĂ͕�Ɛŝ�
ƉŽŶĞ�ŵŝƌŝĂĚŝ�Ğ�ŵŝƌŝĂĚŝ�Ěŝ�ĚŽŵĂŶĚĞ͕�ŶŽŶ�ƌŝĞƐĐĞ�Ă�ĚĂƌƐŝ�ƉĂĐĞ͘ 
/ǀĄŶ�ƌŝŇĞƩĞ͕�ƉĞŶƐĂ͕�ƉŽŶĚĞƌĂ͕�ĞůĂďŽƌĂ�ĮŶŽ�Ăů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ŶŽŶ�Ɛŝ�ƐĞŶƚĞ�ƐŽĚĚŝƐĨĂƩŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ�Ă�ĐƵŝ�ğ�ŐŝƵŶƚŽ͕�
ĂŶĐŚĞ�ŶĞů�ĐĂƐŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ĞƐƐĂ�ƐŝĂ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌĂƐƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ŵŽƌĂůĞ�ĐŽůůĞƫǀĂ͘���ƚĞŶĂĐĞ�Ğ�ĐĂůĐŽůĂƚŽƌĞ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ƉƌŽŶƚŽ�Ă�ĐŽƌƌĞƌĞ�
ƌŝƐĐŚŝ�ƉĞƌ�ĂŝƵƚĂƌĞ�ĐŽůŽƌŽ�Ă�ĐƵŝ�ƟĞŶĞ͘ 
 

>͛ƵůƟŵŽ�ƚƌĂ�ŝ�ĨƌĂƚĞůůŝ�<ĂƌĂŵĂǌŽǀ�ğ��ůĞŬƐĠũ�&ģĚŽƌŽǀŝē͕�ŝů�ǀĞƌĚĞ͕�͞ĂŶŐĞůŝĐŽ͕�ƉƵƌŝƐƐŝŵŽ͟��ůģƓĂ͘�/Ŷ�ůƵŝ�ƌŝƚƌŽǀŝĂŵŽ�ů͛ŝŶŐĞŶƵŝƚă͕�
ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĂŵĂƌĞ�ƐĞŶǌĂ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ͕�Ěŝ�ŽīƌŝƌĞ�ƵŶĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�ĂŶĐŚĞ�Ă�ĐŚŝ�ƉĂƌĞ�ŶŽŶ�ƐĞ�ůĂ�ƐŝĂ�ŵĞƌŝƚĂƚĂ͘�EŽŶ�Ă�ĐĂƐŽ͕�ĞŐůŝ�
ğ�ů͛ƵŶŝĐŽ�ĐŚĞ�ƌŝĞƐĐĞ�Ă�ĐŽŶǀŝǀĞƌĞ�ĐŽŶ�ŝů�ƉĂĚƌĞ͘ 
'ůŝ�ŽĐĐŚŝ�Ěŝ��ůģƓĂ�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�ǀĞůĂƟ�ĚĂ�ƉƌĞĐŽŶĐĞƫ͗�ĞŐůŝ�ŽƐƐĞƌǀĂ�ĐŽŶ�ƐŝŶĐĞƌŝƚă�ƚƵƩŽ�Đŝž�ĐŚĞ�ůŽ�ĐŝƌĐŽŶĚĂ͕�ĨĂĐĞŶĚŽ�ĚĞů�ƐƵŽ�
ŵĞŐůŝŽ�ƉĞƌ�ƉƌĞƐƚĂƌĞ�ƐŽĐĐŽƌƐŽ͕�ƉĞƌ�ĚŝƌĞ�ƵŶĂ�ƉĂƌŽůĂ�ŐĞŶƟůĞ�Ă�ĐŚŝƵŶƋƵĞ�ŶĞ�ĂďďŝĂ�ďŝƐŽŐŶŽ͘ 
��ďĞŶǀŽůƵƚŽ�ĚĂ�ƚƵƫ�Ğ�ŶĞƐƐƵŶŽ�ǀŽƌƌĞďďĞ�ĨĂƌŐůŝ�ĚĞů�ŵĂůĞ͘ 
 

/�ƚƌĞ�ĨƌĂƚĞůůŝ�ƐŽŶŽ�ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĞƐƐĞŶǌĂ͕�ĚĞůůĞ�ƐĨĂĐĐĞƩĂƚƵƌĞ�ĚĞůů͛ƵŽŵŽ͘ 
YƵĞƐƟ�ƵŽŵŝŶŝ͕�ĐŽƐŞ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ƚƌĂ�ůŽƌŽ͕�ƋƵĂƐŝ�ŝŶĐŽŶĐŝůŝĂďŝůŵĞŶƚĞ�ĚŝƐƚĂŶƟ͕�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�ĐŚĞ�ĂůĐƵŶĞ�ĨĂĐĐĞ�ĚĞůů͛ĞƐƐĞƌĞ�ƵŵĂŶŽ͘ 
 

/Ŷ�ƋƵĞƐƚĂ�ƐĞƌĂ�Ěŝ�WĂƐƋƵĂ�ŶŽŶ�ŵŝ�ĐŚŝĞĚŽ͗�Η�Śŝ�Ěŝ�ůŽƌŽ�Ɛŝ�ğ�ŵĞƌŝƚĂƚŽ�ůĂ�ZĞĚĞŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�'ĞƐƶ͍��Śŝ�ŝŶǀĞĐĞ�ŶŽŶ�ůΖŚĂ�ŵĞƌŝƚĂͲ
ƚĂ͍Η͘�EŽŶ�ŵŝ�ĐŚŝĞĚŽ�ŶĞƉƉƵƌĞ͗�ΗYƵĂůĞ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ŶŽŝ�ƐƚĞƐƐŝ�ŵĞƌŝƚĂ�Ěŝ�ĞƐƐĞƌĞ�ƐĂůǀĂƚĂ�Ž�ƌĞĚĞŶƚĂ�Ğ�ƋƵĂůĞ�ŶŽ͍Η 
WŝƵƩŽƐƚŽ�ŵŝ�ĐŚŝĞĚŽ͗�Η��ĐŚŝ�Ěŝ�ůŽƌŽ�'ĞƐƶ�ŚĂ�ƉĂƌůĂƚŽ�ĐŽƐŞ�ƉƌŽĨŽŶĚĂŵĞŶƚĞ�ĚĂ�ĐĂŵďŝĂƌĞ�ůĂ�ůŽƌŽ�ǀŝƚĂ͍Η 
 

�ƩĞŶƟ�ĂůůŽƌĂ�Ăů�Η/ů�ŐƌĂŶĚĞ�ŝŶƋƵŝƐŝƚŽƌĞΗ͕�ƵŶŽ�ĚĞŝ�ĐĂƉŝƚŽůŝ�Ɖŝƶ�ĚĞĐŝƐŝǀŝ�ĚĞŝ�&ƌĂƚĞůůŝ�<ĂƌĂŵĂǌŽǀ�ŝŶ�ĐƵŝ��ŽƐƚŽĞǀƐŬŝũ�Đŝ�ƉƌŽƉŽͲ
ŶĞ�ƵŶĂ�ƐƚŽƌŝĂ� ŝŶ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ŶĂƌƌĂ�ĚĞůůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�'ĞƐƶ��ƌŝƐƚŽ� ŝŶ�^ƉĂŐŶĂ͘� �YƵŝ�ǀŝĞŶĞ�ŝŵƉƌŝŐŝŽŶĂƚŽ�ĚĂů�ŐƌĂŶĚĞ�ŝŶƋƵŝƐŝƚŽƌĞ�
;ĐŚĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�^ĂƚĂŶĂͿ�ƉĞƌ�ƉĂƵƌĂ�ĐŚĞ�'ĞƐƶ�ƉŽƐƐĂ�ƉĂƌůĂƌĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ĂŐůŝ�ƵŽŵŝŶŝ�Ğ�ůŝ�ŝŶĚƵĐĂ�ĂĚ�ƵŶĂ�ƉƌĞƐĂ�Ěŝ�ĐŽƐĐŝĞŶǌĂ�Ă�
ƉƌŽƉŽƐŝƚŽ�ĚĞůůĂ�sĞƌŝƚă͕�ĐŚĞ�ğ��ƌŝƐƚŽ�ƐƚĞƐƐŽ͘ 
 

�ŽƐŞ��ŽƐƚŽĞǀƐŬŝũ�ƉŽŶĞ�ƐƵůůĞ�ůĂďďƌĂ�Ěŝ�^ĂƚĂŶĂ͕�ŝů�ŐƌĂŶĚĞ�ŝŶƋƵŝƐŝƚŽƌĞ͕�ƵŶΖĂĐĐƵƐĂ�ƐĨĞƌǌĂŶƚĞ�Ă��ƌŝƐƚŽ͗�Η^Ğŝ�ƚƵ͍�^Ğŝ�ƚƵ͍Η� 
EŽŶ�ƌŝĐĞǀĞŶĚŽ�ƌŝƐƉŽƐƚĂ͕�ĂŐŐŝƵŶŐĞ͗�ΗEŽŶ�ƌŝƐƉŽŶĚĞƌĞ͕� ƚĂĐŝ͊���ƉŽŝ͕�ĐŚĞ�ĐŽƐĂ�ƉŽƚƌĞƐƟ�ĚŝƌĞ͍�^Ž�ĂŶĐŚĞ�ƚƌŽƉƉŽ�ďĞŶĞ�ƋƵĞů�
ĐŚĞ�ĚŝƌĞƐƟ͘�DĂ�ƚƵ�ŶŽŶ�ŚĂŝ�ŝů�ĚŝƌŝƩŽ�Ěŝ�ĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�ŶƵůůĂ�Ă�ƋƵĞů�ĐŚĞ�Őŝă�ĚŝĐĞƐƟ�ƵŶĂ�ǀŽůƚĂ͘�WĞƌĐŚĠ�ƐĞŝ�ǀĞŶƵƚŽ�Ă�ŝŶĨĂƐƟĚŝƌͲ
Đŝ͍�WĞƌĐŚĠ�ƐĂŝ�ĂŶĐŚĞ�ƚƵ�ĐŚĞ�ƐĞŝ�ǀĞŶƵƚŽ�Ă�ŝŶĨĂƐƟĚŝƌĐŝ͘�DĂ�ƐĂŝ�ĐŽƐĂ�ĂĐĐĂĚƌă�ĚŽŵĂŶŝ͍�/Ž�ŶŽŶ�ƐŽ�ĐŚŝ�ƚƵ�ƐŝĂ�ŶĠ�ǀŽŐůŝŽ�ƐĂƉĞƌĞ�
ƐĞ�ƚƵ�ƐŝĂ�ƉƌŽƉƌŝŽ�>Ƶŝ�Ž�Őůŝ�ƐŽŵŝŐůŝ͕�ŵĂ�ĚŽŵĂŶŝ�Ɵ�ĐŽŶĚĂŶŶĞƌž͕�Ɵ�ďƌƵĐĞƌž�ƐƵů�ƌŽŐŽ�ĐŽŵĞ�ŝů�Ɖŝƶ�ĞŵƉŝŽ�ĚĞŐůŝ�ĞƌĞƟĐŝ͘͘͘Η 
 

YƵĂů�ğ�ĂůůŽƌĂ�ŝů�ĐŽŵƉŝƚŽ�ĚĞů�ŐƌĂŶĚĞ�ŝŶƋƵŝƐŝƚŽƌĞ͍ 
ϭ͘�ƉƌĞŶĚĞƌĞ�ŝů�ƉŽƐƚŽ�Ěŝ��ƌŝƐƚŽ͗�Η͘͘͘�Ğ�ƐĂƌĞŵŽ�ŶŽŝ�Ă�ƐĨĂŵĂƌůŝ͕�ŶĞů�ŶŽŵĞ�ƚƵŽ͕�ĚĂŶĚŽ�Ă�ĐƌĞĚĞƌĞ�Ěŝ�ĨĂƌůŽ�ŶĞů�ŶŽŵĞ�ƚƵŽ͘Η 
Ϯ͘�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ůΖŽƉĞƌĂ�ĚĞůůĂ�ĨĞůŝĐŝƚă�ƵŶŝǀĞƌƐĂůĞ͕�ĐŽƌƌĞŐŐĞŶĚŽůĂ�ĚĂůůĂ�ĨŽůůŝĂ�ŝƌƌĞĂůŝǌǌĂďŝůĞ�ĐŚĞ��ƌŝƐƚŽ�ĂǀƌĞďďĞ�ǀŽůƵƚŽ�ĚŝīŽŶͲ
ĚĞƌĞ�ĐŽŶ�ŝů�ƐƵŽ�sĂŶŐĞůŽ͕�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƚƌĞ�ƐĞŵƉůŝĐŝ�ƉĂƐƐĂŐŐŝ͗�ůĂ�ŵŽůƟƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůΖĂǀĞƌĞ͕�ŝů�ǀĂůŽƌĞ�ĞŵŝŶĞŶƚĞ�ĚĞů�ĨĂƌĞ͕�ĞĚ�
ŝŶĮŶĞ�ůĂ�ƐŽƩŽŵŝƐƐŝŽŶĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĂůĞ�ĂůůĂ�ĨŽƌǌĂ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƟǀĂ�ĚĞů�ƉŽƚĞƌĞ͘ 
 

YƵĂů�ğ�ŽŐŐŝ�ůĂ�ĨŽƌǌĂ�Ěŝ��ƌŝƐƚŽ�ƌŝƐŽƌƚŽ͍ 
ZŝƐĐƌŝǀĞ� ŝů� ƐŝŐŶŝĮĐĂƚŽ�ĚĞůůΖĂǀĞƌĞ�ŶŽŶ�ĐŽŵĞ�ΗƉŽƐƐĞƐƐŽΗ͕�ŵĂ� ĐŽŵĞ� ΗƌĞůĂǌŝŽŶĞΗ͘��Őůŝ� Đŝ� ĨĂ�ƉĂƐƐĂƌĞ�ĚĂů� Η�ŚĞ�ĐŽƐĂ�ĐĞƌĐĂͲ
ƚĞ͍Η� ;'ǀ�ϭͿ�Ăů�Η�Śŝ�ĐĞƌĐŚŝ͍Η� ;'ǀ�ϮϬͿ͕�ƉŽŝ�ŽƌŝĞŶƚĂ� ŝů� ͞ĨĂƌĞ͟�ĂůůĂ�͞ƐĞƋƵĞůĂ͗͟�Đŝ�ĐŚŝĞĚĞ�Ěŝ�ĐŽŶƟŶƵĂƌĞ�Ă�ƐĞŐƵŝƌůŽ͗�Η�ĐĐŽ͕�ǀŝ�
ƉƌĞĐĞĚĞ� ŝŶ�'ĂůŝůĞĂ͖� ůă� ůŽ�ǀĞĚƌĞƚĞΗ͘� /ŶĮŶĞ� ŝƐƚĂƵƌĂ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉŽƚĞƌĞ͗�ΗDĂ��ŝŽ�ĚŝŵŽƐƚƌĂ� ŝů� ƐƵŽ�ĂŵŽƌĞ�
ǀĞƌƐŽ�Ěŝ�ŶŽŝ�ŶĞů�ĨĂƩŽ�ĐŚĞ͕�ŵĞŶƚƌĞ�ĞƌĂǀĂŵŽ�ĂŶĐŽƌĂ�ƉĞĐĐĂƚŽƌŝ͕��ƌŝƐƚŽ�ğ�ŵŽƌƚŽ�ƉĞƌ�ŶŽŝΗ͘ 
 

͞EŽŶ�ĂǀĞƌĞ�ƉĂƵƌĂ�Ěŝ�ŶƵůůĂ͕�ŶŽŶ�ĂǀĞƌĞ�ŵĂŝ�ƉĂƵƌĂ͕�Ğ�ŶŽŶ�Ɵ�ĐƌƵĐĐŝĂƌĞ͘�^Ğ�ŝů�ƉĞŶƟŵĞŶƚŽ�ŶŽŶ�Ɛŝ�ĞƐĂƵƌŝƌă�ŝŶ�ƚĞ͕��ŝŽ�Ɵ�ƉĞƌĚŽͲ
ŶĞƌă͘�WĞƌĐŚĠ�ŶŽŶ�ĞƐŝƐƚĞ�Ğ�ŶŽŶ�ƉƵž�ĞƐŝƐƚĞƌĞ�ƉĞĐĐĂƚŽ�ƐƵ�ƋƵĞƐƚĂ�ƚĞƌƌĂ�ĐŚĞ�ŝů�^ŝŐŶŽƌĞ�ŶŽŶ�ƉĞƌĚŽŶŝ�Ă�ĐŚŝ�Ɛŝ�ƉĞŶƚĞ�ƐŝŶĐĞƌĂͲ
ŵĞŶƚĞ͟ 

�ŽŶ�^ƚĞĨĂŶŽ 


