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²ǎǘťǇ 

 

 

tŀǿŜƱ .ŀǊǘƴƛƪ 

 

{ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŜ DƳƛƴ tƻƭǎƪƛŎƘ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ  - ǇǊȊŜǎȊƱƻǏŏΣ ǘŜǊŀȋƴƛŜƧǎȊƻǏŏ ƛ 

ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŏ 

LŘŜŀ ǇƻǿƻƱŀƴƛŀ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴƽǿ ǿ 9ǳǊƻǇƛŜ ǇƻƧŀǿƛƱŀ ǎƛť ǿ ŘǊǳƎƛŜƧ ǇƻƱƻǿƛŜ ƭŀǘ ǇƛťŏŘȊƛŜǎƛŊǘȅŎƘ ŘǿǳŘȊƛŜǎǘŜƎƻ ǿƛŜƪǳΦ tƻŘǎǘŀǿŊ 

ƭŜȍŊŎŊ ǳ ȋǊƽŘŜƱ ǘŀƪƛŜƧ ǘǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴŜƧ ǳƳƻǿȅ ōȅƱƻ ǿȅǎǘťǇǳƧŊŎŜ Ǉƻ ŘǊǳƎƛŜƧ ǿƻƧƴƛŜ ǏǿƛŀǘƻǿŜƧ ȊƴƛǎȊŎȊŜƴƛŜ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜ ǘŜǊŜπ

ƴƽǿ ƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘΣ ōǊŀƪ ǿȊŀƧŜƳƴŜƎƻ ȊǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ ǎƛť ƭǳŘȊƛΣ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ Ȋ ǿƻƧŜƴƴŜƧ ǘǊŀǳƳȅ ƛ ōŀǊƛŜǊ ƧťȊȅƪƻǿȅŎƘΦ tƛŜǊǿǎȊȅ  

ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴ ǇƻǿƻƱŀƴƻ ƴŀ ǇƻƎǊŀƴƛŎȊǳ ƘƻƭŜƴŘŜǊǎƪƻ-ƴƛŜƳƛŜŎƪƛƳ ƛ ƴŀŘŀƴƻ Ƴǳ ƴŀȊǿť 9ǳǊƻǊŜƎƛƻΦ tƛŜǊǿƻǘƴƛŜ ǎȅƎƴŀǘŀǊƛǳǎȊŜ  

ǎƪǳǇƛƭƛ ǎƛť ƴŀ ǊƻȊōǳŘƻǿƛŜ ǇƻƱŊŎȊŜƵ ƪƻƳǳƴƛƪŀŎȅƧƴȅŎƘΣ ƻǘǿŀǊŎƛǳ ǇǊȊŜƧǏŏ ƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘΣ ȊƘŀǊƳƻƴƛȊƻǿŀƴƛǳ ǎǘǊǳƪǘǳǊ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀπ

ŎȅƧƴȅŎƘΦ bŀƧǘǊǳŘƴƛŜƧ ōȅƱƻ ǇǊȊŜȊǿȅŎƛťȍȅŏ ǎǘŜǊŜƻǘȅǇȅ ƛ ƴƛŜŎƘťŎƛΦ ¢ǳǘŀƧ ǇǊƻŎŜǎȅ ǘǊǿŀƱȅ ōŀǊŘȊƻ ŘƱǳƎƻΦ ²ȅǎǘŀǊŎȊȅ ǇƻǿƛŜŘȊƛŜŏΣ   

ȍŜ ƧŜǎȊŎȊŜ ǿ мффо Ǌƻƪǳ ȊŀǇǊƻǎȊŜƴƛŜ ǇǊȊŜȊ ōǳǊƳƛǎǘǊȊŀ ƘƻƭŜƴŘŜǊǎƪƛŜƎƻ ƴŀ ǳǊƻŎȊȅǎǘƻǏŏ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŀ LL ǿƻƧƴȅ ǏǿƛŀǘƻǿŜƧ ǇŀǊǘπ

ƴŜǊƽǿ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŎƘ ǿȅǿƻƱŀƱƻ ǎǇƻƱŜŎȊƴŊ ŘȅǎƪǳǎƧťΦ 5ƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŀ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻ ǎǘŀƱȅ ǎƛť ǇƻŘǎǘŀǿŊ Řƻ ǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴƽǿ 

ƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘ ǿ ŎŀƱŜƧ 9ǳǊƻǇƛŜΦ tƻƭǎƪŀ ƛ ǿǎŎƘƻŘƴƛŜ bƛŜƳŎȅ ǳȊȅǎƪŀƱȅ ǘŜƴ ǇǊȊȅǿƛƭŜƧ ŘƻǇƛŜǊƻ ǿ мффл Ǌƻƪǳ Ǉƻ ǳǇŀŘƪǳ ǳǎǘǊƻƧǳ  

ƪƻƳǳƴƛǎǘȅŎȊƴŜƎƻΦ  

²ƛƻǎƴŊ мффн Ǌƻƪǳ ǿ ǎƛŜŘȊƛōƛŜ ǿƱŀŘȊ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ ǎȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻ ǇƻƧŀǿƛƱ ǎƛť ǎǘŀǊƻǎǘŀ Ȋ tŀǎŜǿŀƭƪǳ wŀƛƴŜǊ IŀŜŘǊƛŎƘ ǿǊŀȊ     

Ȋ tŜǘŜǊŜƳ IŜƛǎŜΦ Wŀƪ ǿǎǇƻƳƛƴŀ ǘƻ ƽǿŎȊŜǎƴȅ ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅ ǎŜƧƳƛƪǳ aŀŎƛŜƧ WŀǊƳǳȍ ƎƻǏŎƛŜ ȊŀǇǊƻǇƻƴƻǿŀƭƛ ǎȊȅōƪƛŜ ǇƻŘǇƛǎŀπ

ƴƛŜ ǳƳƻǿȅ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴŀƭƴŜƧΦ wƻȊǳƳƛŜƧŊŎ ǇƻǏǇƛŜŎƘ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŎƘ ǇŀǊǘƴŜǊƽǿ ǿƱŀŘȊŜ ǎŀƳƻǊȊŊŘƻǿŜ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ ǇƻŘŘŀƱȅ 

ŘƻǎǘŀǊŎȊƻƴȅ ǿƴƛƻǎŜƪ ǇƻŘ ǇƻƭƛǘȅŎȊƴŊ ƛ ǎǇƻƱŜŎȊƴŊ ŘȅǎƪǳǎƧťΦ WŜƧ ǇƻŎȊŊǘŜƪ ȊōƛŜƎƱ ǎƛť Ȋ ƪƻƴǘǊƻǿŜǊǎƧŀƳƛΣ ƧŀƪƛŜ ǿȅǿƻƱŀƱ ȊƎƱƻǎȊƻƴȅ 

ǇǊȊŜȊ ǇǊŜƳƛŜǊŀ ƭŀƴŘǳ .ǊŀƴŘŜƴōǳǊƎƛƛΣ aŀƴŦǊŜŘŀ {ǘƻƭǇŜƎƻ αtƭŀƴ Řƭŀ bŀŘƻŘǊȊŀέΦ αtƭŀƴ {ǘƻƭǇŜƎƻέ ōȅƱ ǎǇƽƧƴŊ ǿƛȊƧŊ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ 

ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ Ǉƻƭǎƪƻ-ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƎƻ ǇƻƎǊŀƴƛŎȊŀΦ tǊŜƳƛŜǊ {ǘƻƭǇŜ ȊŀǇǊƻǇƻƴƻǿŀƱ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛŜ ǿȊŘƱǳȍ ƎǊŀƴƛŎȅ ƴŀ hŘǊȊŜ ƛ bȅǎƛŜ 

ǎǘǊŜŦȅ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧΣ ǇƻǿƻƱŀƴƛŜ Ǉƻƭǎƪƻ-ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƎƻ ōŀƴƪǳΦ tƻƴŀŘǘƻ Ǉƭŀƴ ǘŜƴ ȊŀƪƱŀŘŀƱ ƻŘŎƘƻŘȊŜƴƛŜ ƻŘ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ǿ ǊƻƭƴƛŎπ

ǘǿƛŜ Ȋ ƧŜŘƴƻŎȊŜǎƴȅƳ ǘǿƻǊȊŜƴƛŜƳ ǇŀǊƪƽǿ ƴŀǊƻŘƻǿȅŎƘΦ aŀǊŜƪ ¢ŀƱŀǎƛŜǿƛŎȊΣ ƽǿŎȊŜǎƴȅ ǿƻƧŜǿƻŘŀ ǎȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛ ƛ ǿǎǇƽƱǇǊȊŜπ

ǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅ YƻƳƛǘŜǘǳ ŘǎΦ ²ǎǇƽƱǇǊŀŎȅ tǊȊȅƎǊŀƴƛŎȊƴŜƧ ǳǿŀȍŀƱΣ ȍŜ ǇƻƳƛƳƻ ƪƻƴǘǊƻǿŜǊǎƧƛ tƭŀƴ {ǘƻƭǇŜƎƻ ȊƛƴǘŜƴǎȅŬƪƻǿŀƱ Řȅǎƪǳπ

ǎƧť ƴŀ ǘŜƳŀǘ ǇǊȊȅǎȊƱŜƧ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ǘǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴŜƧ  ȊƧŜŘƴƻŎȊƻƴȅŎƘ bƛŜƳƛŜŎ ƛ ǎǳǿŜǊŜƴƴŜƧ tƻƭǎƪƛΦ ²ŀȍƴȅƳ ŜƭŜƳŜƴǘŜƳ ǿ ǘŜƧ 

ŘȅǎƪǳǎƧƛ ōȅƱŀ ǇǊƽōŀ ŘƻǇǊƻǎȊŜƴƛŀ Řƻ ǳƳƻǿȅ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴŀƭƴŜƧ ǘǊȊŜŎƛŜƎƻΣ ǎƪŀƴŘȅƴŀǿǎƪƛŜƎƻ ǇŀǊǘƴŜǊŀ Ȋ 5ŀƴƛƛ ƭǳō {ȊǿŜŎƧƛΦ  

tƛŜǊǿƻǘƴƛŜ ǎŀƳƻǊȊŊŘȅ ǘȅŎƘ ǇŀƵǎǘǿ ƴƛŜ ōȅƱȅ ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƴŜΦ   
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LŘŜŀ Ǉƻǿǎǘŀƴƛŀ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴƽǿ ƴŀ Ǉƻƭǎƪƻ-ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƧ ƎǊŀƴƛŎȅ ǎǇƻǘƪŀƱŀ ǎƛť Ȋ ǇǊƻǘŜǎǘŀƳƛ Ǉƻƭƛǘȅƪƽǿ ƛ ƴŀǳƪƻǿŎƽǿΣ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ 

ƎƱƻǏƴŜ ōȅƱȅ ǇǊƻǘŜǎǘȅ ǇƻǎƱƽǿ YƻƴŦŜŘŜǊŀŎƧƛ tƻƭǎƪƛ bƛŜǇƻŘƭŜƎƱŜƧΣ ½ƧŜŘƴƻŎȊŜƴƛŀ /ƘǊȊŜǏŎƛƧŀƵǎƪƻ ς bŀǊƻŘƻǿŜƎƻ ƛ tƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ 

/ŜƴǘǊǳƳΦ ² {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜ Ȋ ƻǎǘǊȅ ƭƛǎǘŜƳ ƻǘǿŀǊǘȅƳΣ ǇǊƻǘŜǎǘǳƧŊŎȅƳ ǇǊȊŜŎƛǿƪƻ ƛŘŜƛ Ǉƻǿǎǘŀƴƛŀ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ǿȅǎǘŊǇƛƭƛ 

ƴŀǳƪƻǿŎȅ ȊǊȊŜǎȊŜƴƛ ǿ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛƳ ¢ƻǿŀǊȊȅǎǘǿƛŜ bŀǳƪƻǿȅƳ ό{¢bύΦ ½ŀǊȊǳŎƻƴƻ ǘǿƽǊŎƻƳ ƛŘŜƛ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧť ƴƛŜπ

ƳƛŜŎƪƛŜƧ ƪƻƴŎŜǇŎƧƛΣ ƪǘƽǊŀ ƎƻŘȊƛ ǿ ƛƴǘŜƎǊŀƭƴƻǏŏ tƻƭǎƪƛ ƛ ǇƻȊǿŀƭŀ ƴŀ ǇŜƴŜǘǊŀŎƧť ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŊ ǇǊȊŜȊ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛ ƪŀǇƛǘŀƱ ǇƻƭǎƪƛŎƘ 

ȊƛŜƳ ȊŀŎƘƻŘƴƛŎƘΦ [ƛǎǘ ǇƻŘǇƛǎŀƱ ǇǊŜȊŜǎ {¢b ǇǊƻŦΦ ŘǊ ƘŀōΦ WƽȊŜŦ wǳǘƪƻǿǎƪƛΦ  

² ŎŜƭǳ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƴƛŀ ǎǘǊǳƪǘǳǊ ƴƛŜȊōťŘƴȅŎƘ Řƻ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛŀ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ǎŀƳƻǊȊŊŘȅ bƛŜƳƛŜŎ ƛ tƻƭǎƪƛ ǇƻǿƻƱŀƱȅ 

ǎǿƻƧŜ ȊǿƛŊȊƪƛ ƪƻƳǳƴŀƭƴŜΦ tƛŜǊǿǎȊȅ Ȋ ƴƛŎƘ ǇƻǿǎǘŀƱ ф ǿǊȊŜǏƴƛŀ мффн Ǌƻƪǳ ƛ ȊǊȊŜǎȊŀƱ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜ Ǉƻǿƛŀǘȅ ƛ ƳƛŀǎǘŀΦ tƻƭǎƪƛ     

YƻƳǳƴŀƭƴȅ ½ǿƛŊȊŜƪ /Ŝƭƻǿȅ DƳƛƴ tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ ǇƻǿƻƱŀƴƻ нф ǎƛŜǊǇƴƛŀ мффо ǊƻƪǳΦ  

hǎǘŀǘƴƛƳ ƪƭǳŎȊƻǿȅƳ ǇǊƻōƭŜƳŜƳ ōȅƱƻ ƻƪǊŜǏƭŜƴƛŜ Ǌƻƭƛ {ȊŎȊŜŎƛƴŀ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱŜƧ ǎǘǊǳƪǘǳǊȊŜ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀΦ ² ǘŜƧ ǎǇǊŀπ

ǿƛŜ ȊŀǎŀŘƴƛŎȊŜ ȊƴŀŎȊŜƴƛŜ ƳƛŀƱŀ ǇƻƭƛǘȅŎȊƴŀ ƪƻƴŎŜǇŎƧŀ ǿƛŎŜǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎŜƎƻ wŀŘȅ aƛŀǎǘŀ ǿ ƭŀǘŀŎƘ мффл-мффпΣ ŀ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ 

ǇǊŜȊȅŘŜƴǘŀ Ƴƛŀǎǘŀ ǿ ƭŀǘŀŎƘ мффп-мффуΣ .ŀǊǘƱƻƳƛŜƧŀ {ƻŎƘŀƵǎƪƛŜƎƻΦ Wŀƪ ǎŀƳ ǿǎǇƻƳƛƴŀ ƧŜƎƻ ŘȅǎƪǳǎƧŜ ƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛŀŎƘ ǇƱȅƴŊπ

ŎȅŎƘ Ȋ ǇƻǎƛŀŘŀƴƛŀ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ Ƨŀƪƻ ƴŀǊȊťŘȊƛŀ ǘǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴŜƧ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ȊŀŎȊťƱȅ ǎƛť ƻŘ ǎǇƻǘƪŀƴƛŀ Ȋ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭŜƳ    

{ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŎƘ wŜƎƛƻƴƽǿ DǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘ ό{9wDύ WŜƴǎŜƳ DŀōōŜΦ hŘ ǇƻŎȊŊǘƪǳ .ŀǊǘƱƻƳƛŜƧ {ƻŎƘŀƵǎƪƛ ǳǿŀȍŀƱΣ ȍŜ ȊŜ 

ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǿƛŜƭƪƻǏŏ {ȊŎȊŜŎƛƴŀΣ ƧŜƎƻ ǎǘƻƱŜŎȊƴŊ ǊŀƴƎť Řƭŀ ŎŀƱŜƎƻ Ǉƻƭǎƪƻ-ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƎƻ ǊŜƎƛƻƴǳΣ ǇƻǿƛƴƛŜƴ ōȅŏ ƻƴ ƻǎƻōƴȅƳ 

ǇƻŘƳƛƻǘŜƳ ǿ ǘŜƧ ǘǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴŜƧ ǳƳƻǿƛŜΦ ¢ǳǘŀƧ Ǉƻǿƛƴƴŀ ȊƴŀƧŘƻǿŀŏ ǎƛť ǊƽǿƴƛŜȍ ǎƛŜŘȊƛōŀ ǎŜƪǊŜǘŀǊƛŀǘǳΦ wƻȊƳƻǿȅ ōȅƱȅ ōŀǊπ

ŘȊƻ ȍƳǳŘƴŜΦ tŀǊǘƴŜǊȊȅ ƴƛŜƳƛŜŎŎȅ ƴƛŜ ŎƘŎƛŜƭƛ ǇǊȊȅƧŊŏ ǎȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŎƘ ŀǊƎǳƳŜƴǘƽǿΦ hǎǘŀǘŜŎȊƴƛŜ ǇǊȊŜǿŀȍȅƱƻ ȊŘŀƴƛŜ ǇŀǎŜǿŀƭπ

ǎƪƛŜƎƻ ǎǘŀǊƻǎǘȅ wŀƛƴŜǊŀ IŀŜŘǊƛŎƘŀΦ /Ŝƭ ƴŀƪǊŜǏƭƻƴȅ ǇǊȊŜȊ ǇǊŜȊȅŘŜƴǘŀ {ƻŎƘŀƵǎƪƛŜƎƻ ƛ wŀŘť aƛŀǎǘŀ {ȊŎȊŜŎƛƴŀ ȊƻǎǘŀƱ ǎǇŜƱƴƛƻƴȅΦ 

5ƴƛŀ мр ƎǊǳŘƴƛŀ мффр Ǌƻƪǳ ǿ ǎȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛƳ ½ŀƳƪǳ YǎƛŊȍŊǘ tƻƳƻǊǎƪƛŎƘ ǇǊŜȊȅŘŜƴǘ YƻƳƳǳƴŀƭƎŜƳŜƛƴǎŎƘŀƊ tƻƳŜǊŀƴƛŀ wŀƛƴŜǊ 

IŀŜŘǊƛŎƘΣ ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ ½ǿƛŊȊƪǳ /ŜƭƻǿŜƎƻ DƳƛƴ tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ ½ōƛƎƴƛŜǿ ½ȅŎƘƻǿƛŎȊ ƛ tǊŜȊȅŘŜƴǘ 

{ȊŎȊŜŎƛƴŀΣ .ŀǊǘƱƻƳƛŜƧ {ƻŎƘŀƵǎƪƛ ǇƻŘǇƛǎŀƭƛ Ǉƻƭǎƪƻ-ƴƛŜƳƛŜŎƪŊ ¦Ƴƻǿť ƻ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛǳ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀΦ tƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŜ 

ƻōƧťƱƻ ǎǿƻƛƳ ȊŀǎƛťƎƛŜƳ Ǉƻ ǎǘǊƻƴƛŜ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƧ ƽǿŎȊŜǎƴŜ ǇƻǿƛŀǘȅΥ wǸƎŜƴΣ bƻǊŘǾƻǊǇƻƳƳŜǊƴΣ hǎǘǾƻǊǇƻƳƳŜǊƴΣ ¦ŜŎƪŜǊ-

wŀƴŘƻǿΣ ¦ŎƪŜǊƳŀǊƪΣ .ŀǊƴƛƳ ƛ Řǿŀ Ƴƛŀǎǘŀ ǿȅŘȊƛŜƭƻƴŜΣ DǊŜƛŦǎǿŀƭŘ ƛ {ǘǊŀƭǎǳƴŘΤ ŀ Ǉƻ ǎǘǊƻƴƛŜ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ор ƎƳƛƴ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ 

ǎȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻ ƻǊŀȊ Ƴƛŀǎǘƻ {ȊŎȊŜŎƛƴΦ  

/ŜƭŜƳ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳΣ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ȊŀǇƛǎŀƳƛ ǳƳƻǿȅ ōȅƱƻ αǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴƛŜ ǿǎǇƽƭƴȅŎƘ ŘȊƛŀƱŀƵ Řƭŀ ǊƽǿƴŜƎƻ ƛ ȊǊƽǿƴƻǿŀȍƻƴŜƎƻ 

ǊƻȊǿƻƧǳ ǊŜƎƛƻƴǳ ƻǊŀȊ ȊōƭƛȍŜƴƛŜ ƧŜƎƻ ƳƛŜǎȊƪŀƵŎƽǿ Ǉƻ ƻōǳ ǎǘǊƻƴŀŎƘ ƎǊŀƴƛŎȅέΦ ² ƻōǎȊŀǊŀŎƘ ƧŜƎƻ ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƵ ȊƴŀƭŀȊƱȅ ǎƛť 

ǿǎǇƽƱǇǊŀŎŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŀΣ ǘǊŀƴǎŦŜǊ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛΣ ǎȊƪƻƭŜƴƛŀ ȊŀǿƻŘƻǿŜΣ ǿȅƳƛŀƴŀ ƳƱƻŘȊƛŜȍȅ ƛ ƎǊǳǇ ȊŀǿƻŘƻǿȅŎƘΣ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎŀ 

ƪǳƭǘǳǊŀƭƴŀΣ ƻŎƘǊƻƴŀ ǏǊƻŘƻǿƛǎƪŀ ƴŀǘǳǊŀƭƴŜƎƻΣ ǇƻǇǊŀǿŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ƭŜǏƴŜƧ ƛ ǊƻƭƴŜƧΣ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳƪǘǳǊȅ ƎǊŀƴƛŎȊƴŜƧ ƛ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘƻǿŜƧ 

ƻǊŀȊ ƪƻƻǊŘȅƴƻǿŀƴƛŜ ǘǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴŜƎƻ Ǉƭŀƴƻǿŀƴƛŀ ǇǊȊŜǎǘǊȊŜƴƴŜƎƻΣ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎŀ ǇƻŘŎȊŀǎ ǇƻȍŀǊƽǿ ƛ ƪƭťǎƪ ȍȅǿƛƻƱƻǿȅŎƘΦ 

½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ȊŀǇƛǎŀƳƛ ǳƳƻǿȅ ǿƱŀŘȊŊ ǳǎǘŀǿƻŘŀǿŎȊŊ ǎǘŀƱŀ ǎƛť нп-ƻǎƻōƻǿŀ ǊŀŘŀΣ ǎƪƱŀŘŀƧŊŎŀ ǎƛť Ȋ мн ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭƛ ǎǘǊƻƴȅ Ǉƻƭπ

ǎƪƛŜƧ ƛ мн ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭƛ ǎǘǊƻƴȅ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƧΦ н ƪǿƛŜǘƴƛŀ мффс Ǌƻƪǳ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť ǇƛŜǊǿǎȊŜΣ ƪƻƴǎǘȅǘǳǳƧŊŎŜ ƴƻǿŊ ǊŀŘťΣ ǎǇƻǘƪŀπ

ƴƛŜΦ 5ƻ tǊŜȊȅŘƛǳƳ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ǇƻǿƻƱŀƴƻ ǇǊŜȊȅŘŜƴǘŀ {ȊŎȊŜŎƛƴŀΣ .ŀǊǘƱƻƳƛŜƧŀ {ƻŎƘŀƵǎƪƛŜƎƻ ƛ ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎŜƎƻ 

Y½/ Dt½ Σ ½ōƛƎƴƛŜǿŀ ½ȅŎƘƻǿƛŎȊŀ ƻǊŀȊ wŀƛƴŜǊŀ IŀŜŘǊƛŎƘŀΣ  ǎǘŀǊƻǎǘť Ǉƻǿƛŀǘǳ ¦ŜŎƪŜǊ- wŀƴŘƻǿ ƛ ǎǘŀǊƻǎǘť Ǉƻǿƛŀǘǳ  ¦ŎƪŜǊƳŀǊƪΣ  



 

т                                                                     

 

 

WƻŀŎƘƛƳŀ .ŜƴǘƘƛƴŀΦ tƛŜǊǿǎȊȅƳƛ ǇǊŜȊȅŘŜƴǘŀƳƛ  9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ Ȋƻǎǘŀƭƛ ½ōƛƎƴƛŜǿ ½ȅŎƘƻǿƛŎȊ ƛ wŀƛƴŜǊ IŀŜŘǊƛŎƘΦ     

tƻǿƻƱŀƴƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ƎǊǳǇȅ ǊƻōƻŎȊŜΦ ½ƴŀŎȊŊŎȅƳ ǿǎǇƽƭƴȅƳ ǇǊȊŜŘǎƛťǿȊƛťŎƛŜƳ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴŀƭƴȅƳ ōȅƱ L tƻƭǎƪƻ ς bƛŜƳƛŜŎƪƛ CŜǎǝπ

ǿŀƭ aƱƻŘȊƛŜȍȅ ǿ [ǀŎƪƴƛǘȊΣ ƪǘƽǊȅ ƻŘōȅƱ ǎƛť ǿ ŘƴƛŀŎƘ нфΦлу-мΦлфΦмффс ǊƻƪǳΦ ¦ŎȊŜǎǘƴƛŎȊȅƱƻ ǿ ƴƛƳ ǇƽƱǘƻǊŀ ǘȅǎƛŊŎŀ ƳƱƻŘȅŎƘ 

ƻǎƽōΦ CŜǎǝǿŀƭ ǎǘŀƱ ǎƛť ǇǊƻƧŜƪǘŜƳ ƅŀƎƻǿȅƳ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀΦ 5ƻ нлмф Ǌƻƪǳ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť ǇƛťǘƴŀǏŎƛŜ ŦŜǎǝǿŀƭƛΦ  

 

нл ƳŀǊŎŀ мффт Ǌƻƪǳ Řƻ ǇƻƭǎƪƛŎƘ ƛ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŎƘ ǇŀǊǘƴŜǊƽǿ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ǿǇƱȅƴŊƱ ŦƻǊƳŀƭƴȅ ǿƴƛƻǎŜƪ ǎȊǿŜŘȊƪƛŜƎƻ 

½ǿƛŊȊƪǳ DƳƛƴ {ƪŀƴƛƛ ƻ ǇǊȊȅƧťŎƛŜ Řƻ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳΦ ¦Ƴƻǿŀ ƻ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛŜƴƛǳ ½ǿƛŊȊƪǳ DƳƛƴ {ƪŀƴƛƛ ǇƻŘǇƛǎŀƴŀ ȊƻǎǘŀƱŀ нс ƭǳǘŜƎƻ 

мффу Ǌƻƪǳ ǿ [ǳƴŘΦ ² ǘŜƴ ǎǇƻǎƽō ǿ ƎǊŀƴƛŎŀŎƘ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ȊƴŀƭŀȊƱȅ ǎƛť оо ƎƳƛƴȅ {ƪŀƴƛƛΦ ½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǳƳƻǿŊ wŀŘŀ 

9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ ǇƻǿƛťƪǎȊƻƴŀ ȊƻǎǘŀƱŀ Řƻ ос ƻǎƽōΣ ŀ Řƻ tǊŜȊȅŘƛǳƳΣ ȊƱƻȍƻƴŜƎƻ Ȋ с ƻǎƽō ǇƻǿƻƱŀƴƻΥ ½ȅƎƳǳƴǘŀ aŜȅŜǊŀ ό{ȊŎȊŜŎƛƴύΣ 

.ƻƎŘŀƴŀ .ƱŀǎȊŎȊȅƪŀ όǇǊŜȊȅŘŜƴǘŀ YƻƱƻōǊȊŜƎǳύΣ WƻŀŎƘƛƳŀ .ŜƴǘƘƛƴŀ όǎǘŀǊƻǎǘť Ǉƻǿƛŀǘǳ ¦ŎƪŜǊƳŀǊƪύΣ WƻŀŎƘƛƳŀ Ǿƻƴ ŘŜǊ ²ŜƴǎŜ 

όōǳǊƳƛǎǘǊȊŀ DǊŜƛŦǎǿŀƭŘǳύ ƛ .ŜƴƎǘŀ - DƻǊŀƴŀ Iŀƴǎƻƴŀ όōǳǊƳƛǎǘǊȊŀ ¸ǎǘŀŘǘύ ƻǊŀȊ !ȄŜƭŀ wƻǎƭǳƴŘŀΦ ²ŎȊȅǘǳƧŊŎ ǎƛť ǿ ǘǊŜǏŏ ǳƳƻπ

ǿȅ ƻ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛǳ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ Ȋ мффр ƛ мффт Ǌƻƪǳ Ƨŀǎƴƻ ǿȅƴƛƪŀΣ ȍŜ ǘǿƽǊŎƻƳ ƧŜƧ ȊŀǇƛǎƽǿ ŎƘƻŘȊƛƱƻ ƻ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛŜ 

ǇƻŘƳƛƻǘǳ ǇƻǎƛŀŘŀƧŊŎŜƎƻ ǿƱŀǎƴŊ ƻǎƻōƻǿƻǏŏ ǇǊŀǿƴŊΦ |ǿƛŀŘŎȊŊ ƻ ǘȅƳ Ǉǳƴƪǘȅ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ǎƛŜŘȊƛōȅ wŀŘȅ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ ƛ ǎŜƪǊŜπ

ǘŀǊƛŀǘǳ ǿ {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ǿǎƪŀȊŀƴƛŜ ǿǏǊƽŘ ȊŀŘŀƵ ǘŜƧȍŜ wŀŘȅ ǳŎƘǿŀƭŀƴƛŜ Ǉƭŀƴƽǿ ōǳŘȍŜǘƻǿȅŎƘ ƴŀ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŏ ƛ ǇǊȊȅƧƳƻπ

ǿŀƴƛŜ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀƵ ŬƴŀƴǎƻǿȅŎƘΦ ² ƽǿŎȊŜǎƴȅƳ ǇƻǊȊŊŘƪǳ ǇǊŀǿƴȅƳ ǘŜ ǇƻǎǘǳƭƻǿŀƴŜ ȊŀǇƛǎȅ ƴƛŜ ōȅƱȅ ƳƻȍƭƛǿŜ Řƻ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛΦ 

tƻ ǳǇƱȅǿƛŜ ŘŜƪŀŘΣ ŘȊƛǎƛŀƧ ǘŀƪŀ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ǎǘŀƧŜ ǎƛť ǊŜŀƭƴŀ ŘȊƛťƪƛ ǇƻƧŀǿƛŜƴƛǳ ǎƛť wƻȊǇƻǊȊŊŘȊŜƴƛŀ ²9 ƴǊ млунκнллс tŀǊƭŀƳŜƴπ

ǘǳ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƎƻ ƛ wŀŘȅ Ȋ р ƭƛǇŎŀ нллс Ǌƻƪǳ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴŀƭƴŜƎƻ ¦ƎǊǳǇƻǿŀƴƛŀ ²ǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ¢ŜǊȅǘƻǊƛŀƭƴŜƧ ό9¦²¢ύ Φ  

м ǎǘȅŎȊƴƛŀ мффф Ǌƻƪǳ ǿ tƻƭǎŎŜ ǿǇǊƻǿŀŘȊƻƴƻ ǊŜŦƻǊƳť ǎŀƳƻǊȊŊŘƻǿŊΦ ½ƳƴƛŜƧǎȊƻƴƻ ƭƛŎȊōť ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿ ƛ ǿǇǊƻǿŀŘȊƻƴƻ    

ƴƻǿȅ ǇƻŘƳƛƻǘ ǎŀƳƻǊȊŊŘƻǿȅΣ ǇƻǿƛŀǘȅΦ ¢Ŝƴ Ŧŀƪǘ ȊƳƛŜƴƛƱ ǎȅǘǳŀŎƧť Y½/ Dt½ ƛ ŎŀƱŜƎƻ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀΦ 5ƻ ǇƻƭǎƪƛŜƎƻ 

ȊǿƛŊȊƪǳ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛƱȅ ƴƻǿŜ ƎƳƛƴȅ όонύΦ ² ǘŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǎƪƱŀŘ Y½/ Dt½ ǿȊǊƽǎƱ Řƻ сп ǎŀƳƻǊȊŊŘƽǿΦ   

 

WŜǎȊŎȊŜ ǿƛťƪǎȊŀ ȊƳƛŀƴŀ ŘƻǘƪƴťƱŀ ǇƻƭǎƪƛŜƎƻ ǇŀǊǘƴŜǊŀ ǿ нллм ǊƻƪǳΦ ²ǎƪǳǘŜƪ ǿȅƳƻƎƽǿ ǇǊŀǿƴȅŎƘΣ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊǳ 

ǇƻŘƳƛƻǘǳ ǇǊŀǿƴŜƎƻ ƳƻƎŊŎŜƎƻ ȊŀǊȊŊŘȊŀŏ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ ǏǊƻŘƪŀƳƛ ŜǳǊƻǇŜƧǎƪƛƳƛ мл ǎǘȅŎȊƴƛŀ нллм Ǌƻƪǳ ȊƭƛƪǿƛŘƻǿŀƴƻ Y½/ 

Dt½Σ ŀ нр ƪǿƛŜǘƴƛŀ нллм Ǌƻƪǳ ǳǘǿƻǊȊƻƴƻ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŜ DƳƛƴ tƻƭǎƪƛŎƘ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ό{Dt9tύΦ ² ǘȅƳ ǎŀƳȅƳ 

Ǌƻƪǳ нр ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ wŀŘŀ aƛŀǎǘŀ {ȊŎȊŜŎƛƴŀ ǿȅǊŀȊƛƱŀ ȊƎƻŘť ƴŀ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜ {ȊŎȊŜŎƛƴŀ Řƻ {Dt9tΦ YƻƳǳƴŀƭƴȅ ȊǿƛŊȊŜƪΣ               

ŀ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ ǎǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŜ ƎƳƛƴ ōȅƱȅ ƛƴƛŎƧŀǘƻǊŀƳƛ ǿƛŜƭǳ ŎƛŜƪŀǿȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťǿȊƛťŏ ƛ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿΣ ƳΦƛƴΦ ƴŀ ōŀȊƛŜ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊŜƵ 

ǎȊǿŜŘȊƪƛŜƧ ƎƳƛƴȅ IŅǎǎŜƭŜƘƻƭƳ ƻŘōȅƱȅ ǎƛť ǎȊƪƻƭŜƴƛŀ Řƭŀ ǇƻƭǎƪƛŎƘ ǎŀƳƻǊȊŊŘƻǿŎƽǿ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƎƻǎǇƻŘŀǊƻǿŀƴƛŀ ƻŘǇŀŘŀƳƛΣ  

ǿ ¸ǎǘŀŘǘ ƻŘōȅƱŀ ǎƛť ƪƻƴŦŜǊŜƴŎƧŀ ƻ ǇǊȊŜȊǿȅŎƛťȍŀƴƛǳ ǎǘŜǊŜƻǘȅǇƽǿ ƳƛťŘȊȅ bƛŜƳŎŀƳƛΣ {ȊǿŜŘŀƳƛ ƛ tƻƭŀƪŀƳƛΣ ǿ {ǘŀǊƎŀǊŘȊƛŜ 

{ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛƳ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť ǎǇƻǘƪŀƴƛŜ ƴŀ ǘŜƳŀǘ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘǳ ǿ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴƛŜ tƻƳŜǊŀƴƛŀΦ 5ǿǳƪǊƻǘƴƛŜ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴƻ ǿ {ȊŎȊŜŎƛπ

ƴƛŜ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴŀƭƴŜ tǊŜȊŜƴǘŀŎƧŜ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜ Řƭŀ ǇƻƭǎƪƛŎƘΣ ǎȊǿŜŘȊƪƛŎƘ ƛ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŎƘ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘƽǿ ƛ ǎŀƳƻǊȊŊŘƻǿŎƽǿΦ    

.ŀǊŘȊƻ ǿŀȍƴŜ ǿ ŜŘǳƪŀŎƧƛ ƳƱƻŘŜƎƻ ǇƻƪƻƭŜƴƛŀ ōȅƱȅ ǎǇƻǘƪŀƴƛŀ {ȊƪƻƭƴȅŎƘ YƽƱ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŎƘ ƴŀ WŀǎƴȅŎƘ .ƱƻƴƛŀŎƘ ƛ ǿ {ȊƪƻƭŜ 

tƻŘǎǘŀǿƻǿŜƧ ƴǊ ор ǿ {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜΦ tƻǿƻƱŀƴƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ƳƛŜǎƛťŎȊƴƛƪ 9ǳǊƻǇƻƳŜǊŀƴƛŀΣ ƪǘƽǊȅ ǿȅŘŀǿŀƴȅ ōȅƱ ǿ ƭŀǘŀŎƘ мффф-нлмлΣ 

ŀ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ ȊŀǎǘŊǇƛƻƴȅ ǿ нлмм Ǌƻƪǳ ǿƪƱŀŘƪŊ Řƻ YǳǊƛŜǊŀ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻΣ ǊŜŘŀƎƻǿŀƴŊ ǇǊȊŜȊ .Φ ¢ǿŀǊŘƻŎƘƭŜōŀ ǇƻŘ ƴŀȊǿŊ 

αtǊȊŜȊ ƎǊŀƴƛŎŜέ ƻǊŀȊ ƴŜǿǎƭŜǧŜǊŜƳΦ .ŀǊŘȊƻ ǿŀȍƴȅƳ ŜƭŜƳŜƴǘŜƳ ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ǎǘŀƱŀ ǎƛť ǿǎǇƽƱǇǊŀŎŀ 

ƳƱƻŘȊƛŜȍƻǿŀΦ ² мффп Ǌƻƪǳ ǿ [ǀŎƪƴƛǘȊ ǇƻǿƻƱŀƴƻ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭǎǘǿƻ tƻƭǎƪƻ-bƛŜƳƛŜŎƪƛŜƧ ²ǎǇƽƱǇǊŀŎȅ aƱƻŘȊƛŜȍȅ όtb²aύΦ  



 

у                                                                     

5ǿŀ ƭŀǘŀ ǇƽȋƴƛŜƧ ǘƻ ǎŀƳƻ ōƛǳǊƻ ƻǘǿŀǊǘƻ ǿ YƻƳǳƴŀƭƴȅƳ ½ǿƛŊȊƪǳ /ŜƭƻǿȅƳ DƳƛƴ tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻΦ 5ƭŀ ǊƻȊǎȊŜǊȊŜƴƛŀ 

ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ƳƱƻŘȊƛŜȍȅ м ƪǿƛŜǘƴƛŀ мффу Ǌƻƪǳ Y½/ Dt½ ƻǊŀȊ Ƴƛŀǎǘƻ {ȊŎȊŜŎƛƴ ǇƻŘǇƛǎŀƱȅ ¦Ƴƻǿť ƻ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ  

Ȋ .ŀǿŀǊǎƪƛƳ YƻƱŜƳ aƱƻŘȊƛŜȍȅΦ  

wƻƭŀ ǎȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻ ōƛǳǊŀ tb²a ȊƻǎǘŀƱŀ ŘƻǎǘǊȊŜȍƻƴŀ ǇǊȊŜȊ ŎŜƴǘǊŀƭť ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ ƛ tƻŎȊŘŀƳƛŜ ƛ Ƨŀƪƻ ƧŜŘȅƴŜ ǿ tƻƭǎŎŜ ƻǘǊȊȅπ

ƳŀƱƻ ƻƴƻ ǿ нлмп Ǌƻƪǳ ǇǊŀǿƻ Řƻ ǳǇǊƻǎȊŎȊƻƴŜƎƻ ŘƻŬƴŀƴǎƻǿŀƴƛŀΣ Ŏƻ ȊƴŀŎȊƴƛŜ ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊŀ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀƴƛŜ ǏǊƻŘƪƽǿ ƛ ǊƻȊƭƛŎȊŀπ

ƴƛŜ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ǇǊȊŜȊ ōŜƴŜŬŎƧŜƴǘƽǿ ǿ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿƛŜ ȊŀŎƘƻŘƴƛƻǇƻƳƻǊǎƪƛƳΦ hŘ мффс Ǌƻƪǳ Řƻ нлмф Ǌƻƪǳ Ȋ ǇƛŜƴƛťŘȊȅ ōťŘŊπ

ŎȅŎƘ ǿ ŘȅǎǇƻȊȅŎƧƛ WŜŘƴƻǎǘƪƛ /ŜƴǘǊŀƭƴŜƧ tb²a ǿ {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜ ŘƻŬƴŀƴǎƻǿŀƴƻ пплл ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ƴŀ ƱŊŎȊƴŊ ƪǿƻǘť нн тсс мфнΣлл 

ȊƱΦ 

hǇǊƽŎȊ ƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴƛŀ ǿȅƳƛŀƴȅ ƳƱƻŘȊƛŜȍƻǿŜƧ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀΣ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ŘŊȍŜƴƛŀ tƻƭǎƪƛ Řƻ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ Řƻ ¦ƴƛƛ 

9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƧ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴ ǿǎǇƛŜǊŀƱ ǇƻǿǎǘŀƴƛŜ ƛ ǊƻȊǿƽƧ {ȊƪƻƭƴȅŎƘ Yƭǳōƽǿ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŎƘΣ ōȅƱ ƻǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊŜƳ ǿǊŀȊ Ȋ DƱƻǎŜƳ 

{ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛƳ ƻƎƽƭƴƻǿƻƧŜǿƽŘȊƪƛŜƎƻ ƪƻƴƪǳǊǎǳ 9ǳǊƻǇŜƧŎȊȅƪ нлло ǊƻƪǳΦ hŘ мффу Ǌƻƪǳ ǿ ōƛǳǊȊŜ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ ǎǿƻƧŊ ǎƛŜŘȊƛōť 

ƳƛŀƱŀ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪŀ !ƪŀŘŜƳƛŀ hōȅǿŀǘŜƭǎƪŀ ό9{¢!ύΦ  

WŜŘƴŊ Ȋ ƴŀƧǿŀȍƴƛŜƧǎȊȅŎƘ Ǌƽƭ ƧŀƪƛŜ ǎǇŜƱƴƛŀƱ ƛ ƴŀŘŀƭ ǎǇŜƱƴƛŀ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ƧŜǎǘ ƪƻƻǊŘȅƴŀŎƧŀ ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ ǘǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊπ

ƴŜƧ ƎƳƛƴΣ Ǉƻǿƛŀǘƽǿ ƛ bDhΣ ǇƻǇǊȊŜȊ ŘȅǎǘǊȅōǳŎƧť ǇƻǎƛŀŘŀƴȅŎƘ Řƻ ŘȅǎǇƻȊȅŎƧƛ ǏǊƻŘƪƽǿ ŜǳǊƻǇŜƧǎƪƛŎƘ ƴŀƧǇƛŜǊǿ Ȋ ǇǊƻƎǊŀƳƽǿ 

ǇǊȊŜŘŀƪŎŜǎȅƧƴȅŎƘΣ ŀ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ Ǉƻ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛŜƴƛǳ tƻƭǎƪƛ Řƻ ¦9 Ȋ ǇǊƻƎǊŀƳƽǿ Lb¢9ww9DΦ Lb¢9ww9D LLL ! ǇƻƧŀǿƛƱ ǎƛť ǿ 9ǳǊƻǊŜπ

ƎƛƻƴƛŜ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ǿ Ǌƻƪǳ нлллΣ ŀ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿƻ ȊŀŎƘƻŘƴƛƻǇƻƳƻǊǎƪƛŜ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛƱƻ Řƻ ƴƛŜƎƻ ǿ нллп ǊƻƪǳΦ hƎƽƭƴƛŜ ǿȅŘŀƴƻ   

ǿ ǘȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ фт смр лппΣлл ŜǳǊƻ Ȋ ǘŜƎƻ ǿ tƻƭǎŎŜ му тфф рмрΣлл ŜǳǊƻΦ ² ƭŀǘŀŎƘ ƴŀǎǘťǇƴȅŎƘ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅ ōȅƱ ǇǊƻƎǊŀƳ   

Lb¢9ww9D L± !Σ ƎŘȊƛŜ ǎŬƴŀƴǎƻǿŀƴƻ сф ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ƴŀ ƱŊŎȊƴŊ ǎǳƳť мпп нуу ммфΣсм ŜǳǊƻΦ tƛŜƴƛŊŘȊŜ ǘŜ ōȅƱȅ ǿȅŘŀǿŀƴŜ ƴŀ 

ǘŜǊŜƴƛŜ tƻƭǎƪƛ ƛ bƛŜƳƛŜŎΦ ² ƪƻƭŜƧƴȅƳ ǇǊƻƎǊŀƳƛŜ Lb¢9ww9D ±! ŘƻŬƴŀƴǎƻǿŀƴƻ тл ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ƴŀ ƪǿƻǘť мпнΣруо Ƴƭƴ ŜǳǊƻΦ 

²ǏǊƽŘ ƴŀƧŎƛŜƪŀǿǎȊȅŎƘ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ƭŀǘŀŎƘ ǿȅƳƛŜƴƛŏ ƴŀƭŜȍȅΥ ȊƛƴǘŜƎǊƻǿŀƴŜ ǘǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴŜ Ǌŀǘƻǿπ

ƴƛŎǘǿƻ ƳŜŘȅŎȊƴŜΤ ƛƴƴƻǿŀŎȅƧƴȅ Ǉƻƭǎƪƻ-ƴƛŜƳƛŜŎƪƛ ǇǊƻƎǊŀƳ ǿŎȊŜǎƴŜƧ ŘƛŀƎƴƻǎǘȅƪƛ ƛ ƭŜŎȊŜƴƛŀ ŎƘƻǊƽō ǊȊŀŘƪƛŎƘ ǳ ƴƻǿƻǊƻŘƪƽǿΤ 

tǳƴƪǘ Yƻƴǘŀƪǘƻǿƻ ς 5ƻǊŀŘŎȊȅ Řƭŀ ǇƻƭǎƪƛŎƘ ƛ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŎƘ ƻōȅǿŀǘŜƭƛΤ ǿȅƳƛŀƴŀ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ƛ ƳŜǘƻŘ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ƭŜŎȊŜƴƛŀ       

ŎƘƻǊȅŎƘ ƻƴƪƻƭƻƎƛŎȊƴƛŜ ƛ ƘŜƳŀǘƻƭƻƎƛŎȊƴƛŜΤ ǇǊȊȅǎǘƻǎƻǿŀƴƛŜ Ƴƻǎǘǳ {ƛŜƪƛŜǊƪƛ ς bŜǳǊǸŘƴƛǘȊ Řƻ ǊǳŎƘǳ ǘǳǊȅǎǘȅŎȊƴŜƎƻΤ  ǘŜƭŜƳŜŘȅπ

Ŏȅƴŀ ǿ ƭŜŎȊŜƴƛǳ ƻƴƪƻƭƻƎƛŎȊƴȅƳ ŘȊƛŜŎƛΤ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎŀ ǘǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴŜ ǿ ŘȊƛŜŘȊƛƴƛŜ ŘƛŀƎƴƻǎǘȅƪƛ ƻōǊŀȊƪƻǿŜƧ ǿ ƻƪǳƭƛǎǘȅŎŜΤ ƴŀǳπ

ŎȊŀƴƛŜ ƧťȊȅƪŀ ǎŊǎƛŀŘŀ ƻŘ ǇǊȊŜŘǎȊƪƻƭŀ Řƻ ƳŀǘǳǊȅΤ ƴŀ ŘǿƽŎƘ ƪƽƱƪŀŎƘ ǿƻƪƽƱ ½ŀƭŜǿǳ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻΤ ƪƻǊŜƭŀŎƧŀ ƛŘŜƴǘȅŬƪŀŎƧƛ        

ƛ ȊǿŀƭŎȊŀƴƛŀ ǘŜǊǊƻǊȅȊƳǳ ƛ ǇǊȊŜǎǘťǇŎȊƻǏŎƛ ǿ ƻōǎȊŀǊȊŜ ōŀŘŀƵ ƎŜƴŜǘȅŎȊƴȅŎƘ ƛ ƛƴŦƻǊƳŀǘȅŎȊƴȅŎƘΤ ǇƻǇǊŀǿŀ ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵǎǘǿŀ          

ƛ ǊǳŎƘǳ ŘǊƻƎƻǿŜƎƻ ƴŀ ǇƻƎǊŀƴƛŎȊǳΦ 5ǿŀ ƻǎǘŀǘƴƛŜ ǇǊƻƧŜƪǘȅ ȊƱƻȍƻƴƻ ŘȊƛťƪƛ ƛƴǘŜƴǎȅǿƴŜƧ ǇǊŀŎȅ {Dt9tΦ 

 

wƻƭŀ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀ DƳƛƴ tƻƭǎƪƛŎƘ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ǿ ƻǇƛƴƛƻǿŀƴƛǳ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ Lb¢9ww9D ǊƻȊǎǘǊȊȅƎƴťƱŀ ǎƛť ƴŀ      

ǇƻŎȊŊǘƪǳ нллр ǊƻƪǳΦ ²ƽǿŎȊŀǎ ǿ ǎƪƱŀŘ YƻƳƛǘŜǘǳ aƻƴƛǘƻǊǳƧŊŎŜƎƻ tǊƻƎǊŀƳǳ Lb¢9ww9D LLL ! ǇƻǿƻƱŀƴƻ Ǉƻ ƧŜŘƴȅƳ ǇǊȊŜŘǎǘŀπ

ǿƛŎƛŜƭǳ ƭŀƴŘǳ aŜƪƭŜƳōǳǊƎƛƛ - tƻƳƻǊȊŀ tǊȊŜŘƴƛŜƎƻΣ .ǊŀƴŘŜƴōǳǊƎƛƛΣ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ ȊŀŎƘƻŘƴƛƻǇƻƳƻǊǎƪƛŜƎƻΣ aƛƴƛǎǘŜǊǎǘǿŀ 

wƻȊǿƻƧǳ wŜƎƛƻƴŀƭƴŜƎƻ ǿ ²ŀǊǎȊŀǿƛŜ ƻǊŀȊ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀ DƳƛƴ tƻƭǎƪƛŎƘ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ƛ YƻƳƳǳƴŀƭƎŜƳŜƛƴǎŎƘŀƊ 

tƻƳŜǊŀƴƛŀ ŜΦ±Φ .ȅƱ ǘƻ Řǳȍȅ ǎǳƪŎŜǎ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳΣ ƎŘȅȍ ǇƛŜǊǿƻǘƴƛŜ ƽǿŎȊŜǎƴŜ ǿƱŀŘȊŜ ƳŀǊǎȊŀƱƪƻǿǎƪƛŜ ƴƛŜ ǿƛŘȊƛŀƱȅ ǿ ǘŜƧ Ǌƻƭƛ 

ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳΦ  
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wƻƭŀ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ ǿ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛǳ ǇǊƻƎǊŀƳŜƳ Lb¢9ww9D ǿȊǊƻǎƱŀ ƧŜǎȊŎȊŜ ǿ нллу ǊƻƪǳΣ ƎŘȅ ǇƻŘǇƛǎŀƴƻ ǳƳƻǿť Ȋ ǊȊŊŘŀƳƛ    

ƭŀƴŘƽǿ aŜƪƭŜƳōǳǊƎƛŀ tƻƳƻǊȊŜ-tǊȊŜŘƴƛŜΣ .ǊŀƴŘŜƴōǳǊƎƛŀ ƛ wt ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛŀ {ŜƪǊŜǘŀǊƛŀǘǳ ¢ŜŎƘƴƛŎȊƴŜƎƻ ǿ [ǀŎƪƴƛǘȊΦ 

WŜƎƻ ǎƪƱŀŘ ƻǎƻōƻǿȅ ǘƻΥ Ǉƻ ŘǿƽŎƘ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭƛ ǇƻƭǎƪƛŜƎƻ ƛ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƎƻ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ ƻǊŀȊ ŘǿƽŎƘ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ ǳǊȊťŘǳ 

ƳŀǊǎȊŀƱƪƻǿǎƪƛŜƎƻ ǿ {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜΦ ¢ŀƪŀ ƪƻƴǎǘǊǳƪŎƧŀ ǇǊŀǿƴŀ ŦǳƴƪŎƧƻƴƻǿŀƱŀ Řƻ ƪƻƵŎŀ ǇǊƻƎǊŀƳǳ LƴǘŜǊǊŜƎ ±!Φ 

tƛŜǊǿǎȊƻǇƭŀƴƻǿŊ Ǌƻƭť ǿ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛǳ ǇƛŜƴƛťŘȊƳƛ ŜǳǊƻǇŜƧǎƪƛƳƛ Lb¢9ww9D ǿ Y½/ Dt½Σ ŀ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ ǿ {Dt9t ƻŘƎǊȅǿŀ  ǘȊǿΦ 

CǳƴŘǳǎȊ aŀƱȅŎƘ tǊƻƧŜƪǘƽǿ όCatύΦ tƛŜǊǿƻǘƴƛŜ ōȅƱ ǘƻ ǇǊƻƎǊŀƳ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅ ǿ tƻƭǎŎŜ ǇǊȊŜŘ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜƳ ƴŀǎȊŜƎƻ ƪǊŀƧǳ Řƻ 

¦ƴƛƛ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƧ όǘȊǿΦ ǏǊƻŘƪƛ ǇǊȊŜŘŀƪŎŜǎȅƧƴŜύ Ȋǿŀƴȅ tƘŀǊŜ /./Φ tǊƻƎǊŀƳ ǘŜƴ Řƻ нлло Ǌƻƪǳ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅ ōȅƱ ƴŀ ŘǿƽŎƘ 

ǇƱŀǎȊŎȊȅȊƴŀŎƘΥ tƻƭǎƪŀ ς wŜƎƛƻƴ aƻǊȊŀ .ŀƱǘȅŎƪƛŜƎƻ ƻǊŀȊ tƻƭǎƪŀ ς bƛŜƳŎȅΦ hŘ ǿǎǘŊǇƛŜƴƛŀ tƻƭǎƪƛ Řƻ ¦ƴƛƛ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƧ ǿ нллр 

Ǌƻƪǳ ǇƻƧŀǿƛƱ ǎƛť Cat Lb¢9ww9D LLL !Φ  

h ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǏǊƻŘƪƽǿ ǇǊȊȅȊƴŀƴȅŎƘ ōŜƴŜŬŎƧŜƴǘƻƳ ǿ ǊŀƳŀŎƘ Cat ƻŘ мффр Řƻ нлно Ǌƻƪǳ ƛƴŦƻǊƳǳƧŜ ǇƻƴƛȍǎȊŀ ǘŀōŜƭŀΦ  

tǊƻƎǊŀƳȅ 9Cww 9¦w ƭƛŎȊōŀ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ƭƛŎȊōŀ  
ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽǿ 

tƘŀǊŜ /./ wŜƎƛƻƴ aƻǊȊŀ .ŀƱǘȅŎƪƛŜƎƻ   
9ŘȅŎƧŀ мффр-нллм 

п лус тфлΣлл осу   

tƘŀǊŜ /./ wŜƎƛƻƴ aƻǊȊŀ .ŀƱǘȅŎƪƛŜƎƻ   
9ŘȅŎƧŀ нллн 

уфр ннуΣпо рр   

tƘŀǊŜ /./ wŜƎƛƻƴ aƻǊȊŀ .ŀƱǘȅŎƪƛŜƎƻ   
9ŘȅŎƧŀ нлло 

омм прфΣоу мн   

tƘŀǊŜ /./ tƻƭǎƪŀ-bƛŜƳŎȅ нлло ппс лннΣто нс   

tƘŀǊŜ /./ wŜƎƛƻƴ aƻǊȊŀ .ŀƱǘȅŎƪƛŜƎƻ - {ŎƘŜƳŀǘ 
²ǎǇŀǊŎƛŀ                         
9ŘȅŎƧŀ нллм 

м лпн упрΣтс у   

tƘŀǊŜ /./ wŜƎƛƻƴ aƻǊȊŀ .ŀƱǘȅŎƪƛŜƎƻ - {ŎƘŜƳŀǘ 
²ǎǇŀǊŎƛŀ                         
9ŘȅŎƧŀ нллн-нлло 

рнт мтнΣнс у   

CǳƴŘǳǎȊ aŀƱȅŎƘ tǊƻƧŜƪǘƽǿ LƴǘŜǊǊŜƎ LLL !  
нллр-нллу 

м ттр соуΣлл нол оп фрп 

CǳƴŘǳǎȊ aŀƱȅŎƘ tǊƻƧŜƪǘƽǿ LƴǘŜǊǊŜƎ L± !   
нллф-нлмм 

н лфт лтрΣоф ннт нм пфр 

CǳƴŘǳǎȊ aŀƱȅŎƘ tǊƻƧŜƪǘƽǿ LƴǘŜǊǊŜƎ  L± !                 
ƪƻƴǘȅƴǳŀŎƧŀ нлмм-нлмр 

н фнп олоΣрс орс пт рот 

CǳƴŘǳǎȊ aŀƱȅŎƘ tǊƻƧŜƪǘƽǿ LƴǘŜǊǊŜƎ  ±!                  
ƪƻƴǘȅƴǳŀŎƧŀ нлмс-нлнн 

т фмс пууΣор  рнф  со омл 

{ǳƳŀ нн лно лноΣус мумф мст нфс 
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bƛŜ ǎǇƻǎƽō ǿȅƳƛŜƴƛŏ ŎƘƻŎƛŀȍōȅ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛŜƧ ŎȊťǏŎƛ ǎǇƻǏǊƽŘ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿΦ ½ŀǘǊȊȅƳŀƳ ǎƛť ǿƛťŎ ƴŀ ƴƛŜƪǘƽǊȅŎƘΥ 

α²ŀǊǎȊǘŀǘȅ ŎŜǊŀƳƛŎȊƴŜ ς tǊƽōŀ ƻŘǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ŎŜǊŀƳƛŎȊƴŜƧ ƳŀǊƪƛ {ȊŎȊŜŎƛƴŀ ς ahY {ȊŎȊŜŎƛƴέΣ αaƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿŜ ȊŀǿƻŘȅ 

ǎǘǊŀȍŀŎƪƛŜ ǎƛƪŀǿŜƪ ƪƻƴƴȅŎƘ ǿ ¢ǊȊŜōƛŀǘƻǿƛŜέΣ αtƻƭǎƪƻ-bƛŜƳƛŜŎƪŀ CƻƭƪƭƻǊƛŀŘŀ ǿ YƻƱƻōǊȊŜƎǳέΣ α²ŀǊǎȊǘŀǘȅ ŘȊƛŜƴƴƛƪŀǊǎƪƛŜ ς 

.ŜȊ ƎǊŀƴƛŎ ς bƻǿŜ ²ŀǊǇƴƻέΣ α½ƭƻǘ aƻǊǎƽǿ ǿ aƛŜƭƴƛŜέΣ αIŀƴǎŀ WŀȊȊ ς CŜǎǝǿŀƭ ǿ YƻǎȊŀƭƛƴƛŜέΣ α.ƛŜƎ tŀǇƛŜǎƪƛ ǿ YŀǊƭƛƴƛŜέ ŎȊȅ 

α/ȊŀǊȅ ƛ ŎȊŀǊƻǿƴƛŎŜ ƴŀ tƻƳƻǊȊǳ ς {ǘŀǊƎŀǊŘέΦ  

tƻƳƛƳƻ ǎǳƪŎŜǎƽǿ ǿ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀƴƛǳ ǏǊƻŘƪƽǿ ŜǳǊƻǇŜƧǎƪƛŎƘ ƛ ƪǊŀƧƻǿȅŎƘ ƴƛŜǎǘŜǘȅ ǇƛŜǊǿƻǘƴŀ ǎǘǊǳƪǘǳǊŀ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ 

ȊŀŎȊťƱŀ ƻŘŎȊǳǿŀŏ ƪǊȅȊȅǎΦ WŜƧ ǇǊȊȅŎȊȅƴŊ ōȅƱŀ ǘǊǳŘƴŀ ǎȅǘǳŀŎƧŀ Ŭƴŀƴǎƻǿŀ ½ǿƛŊȊƪǳ DƳƛƴ {ƪŀƴƛƛΣ ƻƎǊŀƴƛŎȊŜƴƛŜ ǘǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘ 

ǏǊƻŘƪƽǿ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊƻƴȅŎƘ ƴŀ ƻōǎȊŀǊ aƻǊȊŀ .ŀƱǘȅŎƪƛŜƎƻ ƛ ȊŀƪƻƵŎȊŜƴƛŜ ǇǊŀŎȅ ƴŀ ǎǘŀƴƻǿƛǎƪǳ ŘȅǊŜƪǘƻǊŀ ōƛǳǊŀ ½ǿƛŊȊƪǳ DƳƛƴ 

{ƪŀƴƛƛΣ ǿƛŜƭƪƛŜƎƻ ǇǊȊȅƧŀŎƛŜƭŀ tƻƭǎƪƛ {ǝƎŀ )ƭǳƴŘŀΦ YǳƳǳƭŀŎƧŀ ǘȅŎƘ ǇƻǿƻŘƽǿ ǇǊȊȅŎȊȅƴƛƱŀ ǎƛť Řƻ ǘŜƎƻΣ ȍŜ ǎȊǿŜŘȊƪƛ ǇǊŜȊȅŘŜƴǘ 

9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ±ƻƭƪŜǊ .ǀƴƴƛƴƎ ȊƱƻȍȅƱ ƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛŜ ǇƻƭǎƪƛŜƳǳ ǇǊŜȊȅŘŜƴǘƻǿƛ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ƻ ǇƻŘƧťŎƛǳ 

ŘŜŎȅȊƧƛ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ ȊŜ ǎǘǊǳƪǘǳǊ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳΦ  Wŀƪƻ ǇǊƽōť ȊŀƱŀƎƻŘȊŜƴƛŀ ŜŦŜƪǘǳ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ ½ǿƛŊȊƪǳ DƳƛƴ  

{ƪŀƴƛƛ Ȋ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ŘƻǇǊƻǿŀŘȊƻƴƻ Řƻ ǿȅƴŜƎƻŎƧƻǿŀƴƛŀΣ ȍŜ ǿ ƴƻǿŜƧ ǳƳƻǿƛŜ ƻ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ƳƛťŘȊȅ ǊŜƎƛƻƴŜƳ 

{ƪŀƴƛƛ ƛ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŜƳ ȊŀŎƘƻŘƴƛƻǇƻƳƻǊǎƪƛƳ ȊƴŀƭŀȊƱ ǎƛť ȊŀǇƛǎ ƻ ǘȅƳΣ ȍŜ ǿǎȊŜƭƪŀ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎŀ ƪƻƳǳƴŀƭƴŀ ƻōǳ ǊŜƎƛƻƴƽǿ  

Ǉƻǿƛƴƴŀ ƻŘōȅǿŀŏ ǎƛť Ȋŀ ǇƻǏǊŜŘƴƛŎǘǿŜƳ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀ DƳƛƴ tƻƭǎƪƛŎƘ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀΦ  

 

hǇǊƽŎȊ ȊŀǊȊŊŘȊŀƴƛŀ Cat ǿ ǇǊƻƎǊŀƳŀŎƘ tƘŀǊŜ /./ ƛ Lb¢9ww9D ƻǊŀȊ tb²a ƛ ƻǇƛƴƛƻǿŀƴƛŀ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ŜǳǊƻǇŜƧǎƪƛŎƘΣ 9ǳǊƻǊŜπ

Ǝƛƻƴ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ǊŜŀƭƛȊǳƧŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿƱŀǎƴŜ ǇǊƻƧŜƪǘȅΦ ²ǏǊƽŘ ƴƛŎƘ ōŀǊŘȊƻ ƛǎǘƻǘƴȅƳΣ ǿǎǇƽƭƴȅƳ ǇǊȊŜŘǎƛťǿȊƛťŎƛŜƳ ƴŀ Ǉƻƭǎƪƻ-

ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƧ ƎǊŀƴƛŎȅ ǎǘŀƱȅ ǎƛť /ŜƴǘǊŀ ¦ǎƱǳƎ ƛ 5ƻǊŀŘȊǘǿŀ Řƭŀ ƳŀƱȅŎƘ ƛ ǏǊŜŘƴƛŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΦ ½ŀŘŀƴƛŜƳ ǘŜƎƻ ǇǊƻƧŜƪǘǳ ōȅƱŀ  

ƛ ƧŜǎǘ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŀ ƧŜŘƴŜƎƻ Ȋ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅŎƘ ŎŜƭƽǿ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛŀ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ƧŀƪƛƳ ōȅƱ ƛ ƧŜǎǘ ȊǊƽǿƴƻǿŀȍƻƴȅ ǊƻȊǿƽƧ 

ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅ ƛ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴƻǏŏ ǘǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴŜƎƻ ǊŜƎƛƻƴǳΦ bŀ ŎŀƱȅƳ ƻōǎȊŀǊȊŜ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ ǇƻǿƻƱŀƴƻ ǿ нлло Ǌƻƪǳ ōƛǳǊŀ 

/¦5 ǿ [ǀŎƪƴƛǘȊΣ {ŎƘǿŜŘǘΣ bŜǳōǊŀƴŘŜƴōǳǊƎǳ ƛ DǊŜƛŦǎǿŀƭŘȊƛŜ ƻǊŀȊ ǿ {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜΣ aȅǏƭƛōƻǊȊǳΣ 5ťōƴƛŜΣ YƻǎȊŀƭƛƴƛŜ ƛ YŀǊƭƛƴƛŜΦ   

hŘ нлмт Ǌƻƪǳ ǿ ƴƻǿȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊƻƎǊŀƳƻǿŀƴƛŀ ŘƻǎȊƱȅ ƪƻƭŜƧƴŜ ǎƛŜŘȊƛōȅ ǿΥ {ǘǊŀǳǎōŜǊƎǳ ƛ |ǿƛƴƻǳƧǏŎƛǳΦ 

/ŜƴǘǊŀ ǇƻƳŀƎŀƧŊ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƻƳ ǿ ƴŀǿƛŊȊȅǿŀƴƛǳ ƪƻƴǘŀƪǘƽǿ ƛ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ƪƻƻǇŜǊŀŎȅƧƴŜƧΦ /¦5-ȅ ǇǊƻǿŀŘȊŊ ƭƛŎȊƴŜ ǎȊƪƻƭŜπ

ƴƛŀΣ ƳƛƴΦ ƴŀ ǘŜƳŀǘΥ ǇǊŀǿŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƎƻΣ ǇǊŀǿŀ ŬǎƪŀƭƴŜƎƻ ƛ ǇǊŀǿŀ ǇǊŀŎȅ Ǉƻ ƻōǳ ǎǘǊƻƴŀŎƘ ƎǊŀƴƛŎȅΦ /ŜƴǘǊŀ ƻǊƎŀƴƛȊǳƧŊ Ǌƽǿπ

ƴƛŜȍ ǿȅƧŀȊŘȅ ǎǘǳŘȅƧƴŜ ƴŀ ŦŜǎǝǿŀƭŜΣ ǿȅǎǘŀǿȅ ƛ ǘŀǊƎƛΦ YƻǎȊǘȅ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŀ ŎŀƱŜƧ ǎƛŜŎƛ /¦5 ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊƻƎǊŀƳƻǿŀƴƛŀ нлмт-нлнн 

ǿȅƴƛƽǎƱ с птл лллΣлл ŜǳǊƻΦ 

 

²ŀȍƴŊ ŎȊťǏŎƛŊ ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ {Dt9t ōȅƱ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ǇǊŀŎŀŎƘ ƴŀŘ YƻƴŎŜǇŎƧŊ ¢ǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴŜƎƻ wƻȊǿƻƧǳ wŜƎƛƻƴǳ aŜǘǊƻǇƻƭƛǘŀǊƴŜπ

Ǝƻ {ȊŎȊŜŎƛƴŀΦ ² ȊŜǎǇƻƭŜ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿǳƧŊŎȅƳ ǘƻ ǿŀȍƴŜ ƻǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ ǇǊȊŜǎǘǊȊŜƴƴŜ ȊƴŀƭŀȊƱŀ ǎƛť LǊŜƴŀ {ǘǊƽȍȅƵǎƪŀΣ Ȋ-Ŏŀ ŘȅǊΦ 

{Dt9tΦ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ƧŜǎǘ ǊƽǿƴƛŜȍ ǊŜŀƭƛȊŀǘƻǊŜƳ ǿǊŀȊ Ȋ wŜƎƛƻƴŀƭƴȅƳ .ƛǳǊŜƳ DƻǎǇƻŘŀǊƪƛ tǊȊŜǎǘǊȊŜƴƴŜƧ ²ƻƧŜǿƽŘȊπ

ǘǿŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛƻǇƻƳƻǊǎƪƛŜƎƻ ǇǊƻƧŜƪǘǳΣ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜƎƻ ƳƻƴƛǘƻǊƻǿŀƴƛŀ ƛ ȊōƛŜǊŀƴƛŀ ƛƴƴƻǿŀŎȅƧƴȅŎƘ ŘŀƴȅŎƘ ƻ wŜƎƛƻƴƛŜ aŜǘǊƻǇƻƭƛƛ 

{ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƧΦ 

{ȊŎȊŜƎƽƭƴȅƳ ȊŀŘŀƴƛŜƳ ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴȅƳ ǇǊȊŜȊ ǇƻƭǎƪƛŜ ƛ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜ ōƛǳǊŀ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ƧŜǎǘ ǇǊƻƧŜƪǘ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅ ƴŀǳƪƛ 

ǇǊȊŜȊ  ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿ ƧťȊȅƪŀ ǎŊǎƛŀŘŀ  ƭǳō  ƧťȊȅƪŀ  ŀƴƎƛŜƭǎƪƛŜƎƻΦ tǊƻƧŜƪǘ  ǘŜƴ  ƳƛŀƱ  ǊƽǿƴƛŜȍ ǇǊȊŜȊǿȅŎƛťȍŀŏ ǳǇǊȊŜŘȊŜƴƛŀ ǇƻǇǊȊŜȊ  



 

мм                                                                     

ǿȅƪƱŀŘȅ ƻ ƘƛǎǘƻǊƛƛ bƛŜƳƛŜŎ ƛ tƻƭǎƪƛ ƻǊŀȊ ǿŀǊǎȊǘŀǘȅ ǿǎǇƽƭƴŜƎƻ ǇƻȊƴŀǿŀƴƛŀ ƪǳƭǘǳǊȅΦ /ȊƱƻƴƪƻǿƛŜ ȊŀǊȊŊŘƽǿ ƻōǳ ǎǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƵ 

ōǊŀƭƛ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ǿȅƧŀȊŘŀŎƘ ǎǘǳŘȅƧƴȅŎƘ ƴŀ ǇƻƎǊŀƴƛŎȊŜ ŦǊŀƴŎǳǎƪƻ-ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜ Řƻ ǎƛŜŘȊƛō 9¦²¢Φ hŘōȅƱȅ ǎƛť ǊƽǿƴƛŜȍ ǿƛȊȅǘȅ ƴŀ 

Ǉƻƭǎƪƻ-ƴƛŜƳƛŜŎƪƛƳ ǇƻƎǊŀƴƛŎȊǳΦ  

 

.ŀǊŘȊƻ ǿŀȍƴŊ ŎȊťǏŎƛŊ ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀ DƳƛƴ tƻƭǎƪƛŎƘ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ƧŜǎǘ ƧŜƎƻ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ 

ǎǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƵ ƧŜŘƴƻŎȊŊŎȅŎƘ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴȅΦ tƛŜǊǿǎȊȅƳ Ȋ ƴƛŎƘ ōȅƱƻ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŜ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŎƘ wŜƎƛƻƴƽǿ DǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘ 

ό{9wDύΦ aƛŀǎǘƻ ƛ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿƻ ǎȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜ ōȅƱƻ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ ƴŀ ǇƻǎƛŜŘȊŜƴƛǳ {9wD Ƨǳȍ ǿ мффп Ǌƻƪǳ ǿ ¢ǊƛŜǏŎƛŜΦ wƻƪ 

ǇƽȋƴƛŜƧΣ ǿ мффр Ǌƻƪǳ ǿ {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜ ƴŀ ½ŀƳƪǳ YǎƛŊȍŊǘ tƻƳƻǊǎƪƛŎƘ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť ²ŀƭƴŜ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ {9wDΦ bŀ ǎǇƻǘƪŀƴƛǳ ǘȅƳ 

ǇǊȊȅƧťǘƻ ƧŜŘŜƴ Ȋ ƴŀƧǿŀȍƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ŘƻƪǳƳŜƴǘƽǿΣ ǿǎƪŀȊǳƧŊŎȅ ŎŜƭŜ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀΦ 5ƻƪǳƳŜƴǘ ǘŜƴΣ ƴŀȊǿŀƴȅ   

9ǳǊƻǇŜƧǎƪŊ YŀǊǘŊ wŜƎƛƻƴƽǿ DǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘ ƛ ¢ǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘ ǇǊȊŜǎȊŜŘƱ Řƻ ƘƛǎǘƻǊƛƛ Ƨŀƪƻ αYŀǊǘŀ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪŀέΦ мо ƭǳǘŜƎƻ нлмн 

Ǌƻƪǳ ǿ ƪŀƴŎŜƭŀǊƛƛ tǊŜȊȅŘŜƴǘŀ wt ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴƽǿ ŘȊƛŀƱŀƧŊŎȅŎƘ ǿ tƻƭǎŎŜ ǇƻǿƻƱŀƭƛ Řƻ ȍȅŎƛŀ CŜŘŜǊŀπ

ŎƧť wŜƎƛƻƴƽǿ wtΦ WŜƧ ǇǊŜȊŜǎŜƳ ȊƻǎǘŀƱ /ȊŜǎƱŀǿ CƛŜŘƻǊƻǿƛŎȊΣ ŀ ǿƛŎŜǇǊŜȊŜǎŜƳΣ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅ {Dt9t ǿƛŎŜǇǊŜȊȅŘŜƴǘ {ȊŎȊŜŎƛπ

ƴŀ YǊȊȅǎȊǘƻŦ {ƻǎƪŀΦ  

 

½ŀ ƴŀƳƛ ол ƭŀǘ ƛǎǘƴƛŜƴƛŀ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀ DƳƛƴ tƻƭǎƪƛŎƘ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀΦ tǊȊŜŘ ƴŀƳƛ ƪƻƭŜƧƴŜ ǿȅȊǿŀƴƛŀ ƛ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜ 

Ȋ ƴƛŎƘ ŎŜƭŜ ƛ ȊŀŘŀƴƛŀΦ 5ƭŀǘŜƎƻ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƭƛǏƳȅ Ǉƻƭǎƪƻ-ƴƛŜƳƛŜŎƪƛ ǇǊƻƧŜƪǘ ƻ ƴŀȊǿƛŜ α²ǎǇƽƭƴƛŜ ǘǿƻǊȊȅƳȅ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŏ 9ǳǊƻǊŜπ

Ǝƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ ² ǿȅƴƛƪǳ ǘŜƎƻ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ǇƻǿǎǘŀƱŀ {ǘǊŀǘŜƎƛŀ wƻȊǿƻƧǳ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀΦ tƻ ǊŀȊ ǇƛŜǊǿǎȊȅ ǳŘŀƱƻ ǎƛť 

ǘƻ ȊǊƻōƛŏ ǿǎǇƽƭƴƛŜΣ ŀ ƴƛŜ Ƨŀƪ ǘƻ ƳƛŀƱƻ ƳƛŜƧǎŎŜ ǇǊȊŜŘǘŜƳ ƻǎƻōƴƻ Ǉƻ ǎǘǊƻƴƛŜ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ƛ ƻǎƻōƴƻ Ǉƻ ǎǘǊƻƴƛŜ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƧΦ  

 

hǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ ǇƻǇǊȊŜŘȊƻƴŜ ȊƻǎǘŀƱƻ ƭƛŎȊƴȅƳƛ ǿŀǊǎȊǘŀǘŀƳƛΣ ƪǘƽǊŜ ǎǘŀƱȅ ǎƛť ǇƻŘǎǘŀǿŊ ǿȅǇǊŀŎƻǿŀƴƛŀ ǊŜƪƻƳŜƴŘŀŎƧƛΦ ² ȊŀƪǊŜπ

ǎƛŜ ȊŀŘŀƵ ǿȅƳƛŜƴƛƻƴƻ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŜΥ ǘǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴȅΣ ǇǳōƭƛŎȊƴȅ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ȊōƛƻǊƻǿȅΤ ǘǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴŜ ŎŜƴǘǊǳƳ ōŀŘŀǿŎȊŜΤ  

ŦƻǊǳƳ ƴŀ ǊȊŜŎȊ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀƴƛŀ ǿȅƪǿŀƭƛŬƪƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊŀŎƻǿƴƛƪƽǿΤ ǿǎǇƽƭƴŀ ǎƛŜŏ ƳŀǊƪŜǝƴƎǳ ǘǳǊȅǎǘȅŎȊƴŜƎƻΤ ǘǊǿŀƱŀ ƻŦŜǊǘŀ 

ƴŀǳŎȊŀƴƛŀ ƧťȊȅƪŀ ǎŊǎƛŀŘŀΤ ǎǘŀƱŜ ŦƻǊǳƳ ŘǎΦ ȊŘǊƻǿƛŀΤ ŜŘǳƪŀŎƧŀ ŜƪƻƭƻƎƛŎȊƴŀΤ ǇǊƻƳƻŎƧŀ ƪǳƭǘǳǊȅΦ Wŀƪƻ ƴŀƧƭŜǇǎȊŜ ƴŀǊȊťŘȊƛŜ        

Řƻ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǿǎƪŀȊŀƴȅŎƘ ȊŀŘŀƵ ǊŜƪƻƳŜƴŘƻǿŀƴƻ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜ ¦ƎǊǳǇƻǿŀƴƛŜ ²ǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ¢ŜǊȅǘƻǊƛŀƭƴŜƧ ό9¦²¢ύΦ 5ƻƪǳƳŜƴǘ 

ǿǎƪŀȊŀƱΣ ȍŜ ǇƻƳƛƳƻ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎŜƧ Ȋ ȊŀǇƛǎƽǿ ǳƳƻǿȅ ƻ ǇƻǿƻƱŀƴƛǳ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ǿ мффр ǊƻƪǳΣ ƴƛŜ ǳŘŀƱƻ ǎƛť ƴŀŘŀŏ 

ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴŀƭƴŜƧ ǎǘǊǳƪǘǳǊȊŜ ƻǎƻōƻǿƻǏŎƛ ǇǊŀǿƴŜƧΦ ² ƳƛťŘȊȅŎȊŀǎƛŜ ǿ ǇǊŀǿƛŜ ŜǳǊƻǇŜƧǎƪƛƳ tŀǊƭŀƳŜƴǘǳ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƎƻ ƛ wŀŘȅ 

9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƧ ȊŀǇǊƻǇƻƴƻǿŀƴƻ ƴƻǿŊ ǎǘǊǳƪǘǳǊť ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ǘǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴŜƧ ƻ ƴŀȊǿƛŜ 9¦²¢Φ /ŜƭŜƳ ǘŜƧ ƴƻǿŜƧ ǇǊŀǿƴŜƧ ǇǊƻǇƻπ

ȊȅŎƧƛ ƧŜǎǘ ǳƳƻȍƭƛǿƛŜƴƛŜ Ǉƻǿǎǘŀƴƛŀ ƴŀ ƎǊŀƴƛŎŀŎƘ ¦9 ƻǊƎŀƴƛȊŀŎƧƛ ƻ ƻǎƻōƻǿƻǏŎƛ ǇǊŀǿƴŜƧΦ 9¦²¢ ŘŀƧŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ǎȊŀƴǎť ƴŀ ǊŜŀƭƛπ

ȊŀŎƧť Ƨŀǎƴƻ ǎǇǊŜŎȅȊƻǿŀƴȅŎƘ ȊŀŘŀƵΣ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅŎƘ Ȋ ǇƻǘǊȊŜō ǘǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘ ǊŜƎƛƻƴƽǿΦ  

 

¢ƻ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŜ ƴŀ ƴŀƧōƭƛȍǎȊŜ ƭŀǘŀ ƧŜǎǘ ǇǊŜŦŜǊƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ ǇƻƭǎƪŊ ǎǘǊƻƴť 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳΦ bŀ ǎȊŎȊťǏŎƛŜΣ Ǉƻ  ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅƳ    

ǎŎŜǇǘȅŎȊƴȅƳ ǇƻŘŜƧǏŎƛǳ Řƻ ǘŜƎƻ ǘŜƳŀǘǳ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŎƘ ǇŀǊǘƴŜǊƽǿΣ ȊǿŜǊȅŬƪƻǿŀƭƛ ƻƴƛ ǎǿƻƧŀ ǇƻǎǘŀǿťΦ 5ȊƛǎƛŀƧ Ƨǳȍ ǿǎǇƽƭƴƛŜ 

ǇǊȊȅƎƻǘƻǿǳƧŜƳȅ ǇƻŘǎǘŀǿȅ Řƻ ǳǊǳŎƘƻƳƛŜƴƛŀ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ 9¦²¢    

    



 

мн                                                                     

Y![9b5!wL¦a 
tŀǿŜƱ .ŀǊǘƴƛƪ 

 

мффм 
 

aŀǊȊŜŎ 

{ǇƻǘƪŀƴƛŜ ƎƳƛƴ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ ǎȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻ ǇƻƱƻȍƻƴȅŎƘ 

ǿȊŘƱǳȍ hŘǊȅ ƛ ½ŀƭŜǿǳ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻ  ό²ƛŘǳŎƘƻǿŀΣ DǊȅŬπ

ƴƻΣ {ǘŀǊƎŀǊŘ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛΣ {ȊŎȊŜŎƛƴΣ |ǿƛƴƻǳƧǏŎƛŜ ƛ ²ƻƭƛƴύ      

ǿ ŎŜƭǳ ǇƻǿƻƱŀƴƛŀ hŘǊȊŀƵǎƪƛŜƎƻ ½ǿƛŊȊƪǳ aƻǊǎƪƻ-

wȊŜŎȊƴŜƎƻ Ƨŀƪƻ tƻƭǎƪƛŜƎƻ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ ½ǿƛŊȊƪǳ /ŜƭƻǿŜπ

ƎƻΣ ƪǘƽǊŜƎƻ ƎƱƽǿƴȅƳ ȊŀŘŀƴƛŜƳ ƳƛŀƱƻ ōȅŏ ŘōŀƴƛŜ ƻ ǊƻȊǿƽƧ 

ǘŜƎƻ ƻōǎȊŀǊǳ ǿǎǇƽƭƴƛŜ Ȋ ƎƳƛƴŀƳƛ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛƳƛΦ  

[ƛǎǘƻǇŀŘ  
tƛŜǊǿǎȊŜ ǎǇƻǘƪŀƴƛŜ ƻǊƎŀƴƛȊŀŎȅƧƴŜ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛŀ 

tƻƭǎƪƻ-bƛŜƳƛŜŎƪƛŜƧ ²ǎǇƽƱǇǊŀŎȅ aƱƻŘȊƛŜȍȅΦ {ǘǊƻƴť ǇƻƭǎƪŊ 

ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƭƛΥ ¦ǊǎȊǳƭŀ .ŜǊƭƛƵǎƪŀ ƛ 9ǳƎŜƴƛǳǎȊ YǳǎΦ 

 

 

 

мффн 

{ǘȅŎȊŜƵ  
² Řƴƛǳ но ǎǘȅŎȊƴƛŀ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť ǿ {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜ ǎǇƻǘƪŀƴƛŜ 

ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭƛ ǎŀƳƻǊȊŊŘƽǿ ǇƻƭǎƪƛŎƘ ƛ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŎƘ 

όǿƽƧǘƻǿƛŜΣ ōǳǊƳƛǎǘǊȊƻǿƛŜ ƛ ǇǊŜȊȅŘŜƴŎƛύ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǿǎǇƽƱπ

ǇǊŀŎȅ ǇǊȊȅƎǊŀƴƛŎȊƴŜƧ ƎƳƛƴΦ tƻ ǊŀȊ ǇƛŜǊǿǎȊȅΣ ƻƳŀǿƛŀƧŊŎ 

ǿǎǇƽƱǇǊŀŎť ǇƻƭǎƪƛŎƘ ƛ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŎƘ ƎƳƛƴΣ ǿǎƪŀȊŀƴƻ ƴŀ Ƴƻȍπ

ƭƛǿƻǏŏ ƛŎƘ Ŭƴŀƴǎƻǿŀƴƛŀ ȊŜ ǏǊƻŘƪƽǿ 9²DΦ 

/ȊŜǊǿƛŜŎ  
ну ŎȊŜǊǿŎŀ ƴŀ ǎǇƻǘƪŀƴƛǳ ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎŜƎƻ {ŜƧƳƛƪǳ  

{ŀƳƻǊȊŊŘƴŜƎƻ ²ƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻ aŀŎƛŜƧŀ  

WŀǊƳǳǎȊŀ Ȋ ǇŜƱƴƻƳƻŎƴƛƪƛŜƳ Ǉƻǿƛŀǘǳ tŀǎŜǿŀƭƪ Řƻ ǎǇǊŀǿ 

ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ Ȋ ǎŀƳƻǊȊŊŘŜƳ ǇƻƭǎƪƛƳ tŜǘŜǊŜƳ IŜƛǎŜƳΣ ǳǎǘŀπ

ƭƻƴƻ ŎƘťŏ ǿǎǇƽƭƴŜƧ ǇǊŀŎȅ ƴŀŘ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛŜƳ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳΦ 

tŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪ  
{ǇƻǘƪŀƴƛŜ ǿ tŀǎŜǿŀƭƪǳ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭƛ ǇƻƭǎƪƛŎƘ ƛ ƴƛŜƳƛŜŎπ

ƪƛŎƘ ǎŀƳƻǊȊŊŘƽǿ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǿǎǇƽƭƴŜƎƻ ƻƳƽǿƛŜƴƛŀ ƴƛŜπ

ƳƛŜŎƪƛŜƧ ƪƻƴŎŜǇŎƧƛ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ ² ǘǊŀƪŎƛŜ 

ǎǇƻǘƪŀƴƛŀ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭŜ ǇƻƭǎƪƛŎƘ ǎŀƳƻǊȊŊŘƽǿ ǇǊȊŜŘǎǘŀπ

ǿƛƭƛ ǿƱŀǎƴŊ ƪƻƴŎŜǇŎƧť ǇǊȊȅǎȊƱŜƎƻ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ Ƨŀƪƻ ŎȊǘŜǊƻǎǘǊƻƴƴŜƎƻ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ ǎŀƳƻǊȊŊπ

ŘƻǿŜƎƻ {ȊǿŜŎƧƛΣ 5ŀƴƛƛΣ bƛŜƳƛŜŎ ƛ tƻƭǎƪƛΦ bŀǘƻƳƛŀǎǘ ƪƻƴπ

ŎŜǇŎƧŀ ƴƛŜƳƛŜŎƪŀ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƱŀ ǳŘȊƛŀƱ ǿ ƪƻƳǳƴŀƭƴȅƳ  

ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ ƎǊŀƴƛŎȊƴȅƳ ǘȅƭƪƻ ǎŀƳƻǊȊŊŘƽǿ bƛŜƳƛŜŎ  

ƛ tƻƭǎƪƛΦ 

[ƛǎǘƻǇŀŘ  
²  ǘǊŀƪŎƛŜ   ǎǇƻǘƪŀƴƛŀ  ǿ   tŀǎŜǿŀƭƪǳ   ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭŜ   

ǎŀƳƻǊȊŊŘƽǿ aŜƪƭŜƳōǳǊƎƛƛ-tƻƳƻǊȊŀ tǊȊŜŘƴƛŜƎƻ ƛ ǿƻƧŜπ

ǿƽŘȊǘǿŀ ǎȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻ ȊŀŀƪŎŜǇǘƻǿŀƭƛ ǇǊȊȅǎȊƱŊ ǎǘǊǳƪǘǳǊť 

9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΣ Ƨŀƪƻ ŎȊǘŜǊƻǎǘǊƻƴƴŜƎƻ ǇƻǊƻȊǳπ

ƳƛŜƴƛŀ ƪƻƳǳƴŀƭƴȅŎƘ ȊǿƛŊȊƪƽǿ ŎŜƭƻǿȅŎƘ ǇŀƵǎǘǿ aƻǊȊŀ 

.ŀƱǘȅŎƪƛŜƎƻΦ  



 

мо                                                                     

 

DǊǳŘȊƛŜƵ  
5ƻ ǿȅǘȅǇƻǿŀƴȅŎƘ ǎŀƳƻǊȊŊŘƽǿ ǇƻƱǳŘƴƛƻǿŜƧ {ƪŀƴƛƛ   

ƛ .ƻǊƴƘƻƭƳǳ ȊƻǎǘŀƱ ǿȅǎƱŀƴȅ ǇǊȊŜȊ ǇƻƭǎƪƛŜ ƎƳƛƴȅ ƛ {ŜƧƳƛƪ 

²ƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻ ǿǎǇƽƭƴȅ ƭƛǎǘ-ǇƻǎƱŀƴƛŜ Ȋ ǇǊƻπ

ǇƻȊȅŎƧŊ ǿƱŊŎȊŜƴƛŀ ǎƛť ǿ ǘǿƻǊȊŜƴƛŜ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ 

мффо 
 
 

 

/ȊŜǊǿƛŜŎ  
{ǇƻǘƪŀƴƛŜ ǿƽƧǘƽǿΣ ōǳǊƳƛǎǘǊȊƽǿΣ ǇǊŜȊȅŘŜƴǘƽǿ Ƴƛŀǎǘ ƛ ƎƳƛƴ 

ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ ǎȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻ ǿ DƻƭŜƴƛƻǿƛŜΦ ¢ŜƳŀǘŜƳ ǎǇƻπ

ǘƪŀƴƛŀ ōȅƱƻ ǇƻǘǿƛŜǊŘȊŜƴƛŜ ǿǎǘťǇƴŜƧ ŘŜƪƭŀǊŀŎƧƛ ƎƳƛƴ ŎƘťǘπ

ƴȅŎƘ Řƻ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛŀ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ ½ǿƛŊȊƪǳ /ŜƭƻǿŜƎƻ 

DƳƛƴ tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ ²ǎǘťǇƴŊ ŘŜƪƭŀπ

ǊŀŎƧť ǇǊȊȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ ȊƱƻȍȅƭƛ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭŜ ол ƎƳƛƴΦ 

 

 

 

{ƛŜǊǇƛŜƵ  
² {ŀƭƛ wȅŎŜǊǎƪƛŜƧ ¦ǊȊťŘǳ ²ƻƧŜǿƽŘȊƪƛŜƎƻ ǿ {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜ 

ƻŘōȅƱ ǎƛť ȊƧŀȊŘ ȊŀƱƻȍȅŎƛŜƭǎƪƛ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ ½ǿƛŊȊƪǳ /Ŝƭƻπ

ǿŜƎƻ tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ ² ȊƧŜȋŘȊƛŜ 

ǿȊƛťƭƛ ǳŘȊƛŀƱ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭŜ мо ƎƳƛƴ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ ǎȊŎȊŜπ

ŎƛƵǎƪƛŜƎƻΥ /ƘƻŎƛǿƭŀΣ /ƘƻƧƴȅΣ 5ƻōǊŜƧ bƻǿƻƎŀǊŘȊƪƛŜƧΣ DƻƭŜπ

ƴƛƻǿŀΣ LƵǎƪŀΣ bƻǿƻƎŀǊŘǳΣ hǎƛƴȅΣ tƻƭƛŎΣ wŜǎƪŀΣ {ǘŀǊƎŀǊŘǳ 

{ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻΣ ƎƳƛƴȅ {ǘŀǊƎŀǊŘǳ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻΣ ¢ǊȊŎƛƵǎƪŀ-

½ŘǊƻƧǳ ƛ 5ťōƴŀΦ  

 

² ǘǊŀƪŎƛŜ ȊƧŀȊŘǳ ŘŜƭŜƎŀŎƛ ǇǊȊȅƧťƭƛ ǎǘŀǘǳǘ Y½/ Dt½ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ƛ Řƻƪƻƴŀƭƛ ǿȅōƻǊǳ ǇƛŜǊǿǎȊȅŎƘ ǿƱŀŘȊΦ /ȊƱƻƴπ

ƪŀƳƛ ȊŀǊȊŊŘǳ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ȊƻǎǘŀƭƛΥ aƛǊƻǎƱŀǿ   

/ƘȅƭƛŎƪƛ Ȋ DƻƭŜƴƛƻǿŀΣ wȅǎȊŀǊŘ ²ŀǎƛƱŜƪ ȊŜ {ǘŀǊƎŀǊŘǳ {ȊŎȊŜπ

ŎƛƵǎƪƛŜƎƻΣ /ŜȊŀǊȅ !ǊŎƛǎȊŜǿǎƪƛ Ȋ tƻƭƛŎ ƛ YǊȊȅǎȊǘƻŦ YǊŀǳȊŜ        

Ȋ bƻǿƻƎŀǊŘǳΦ tǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅƳ ȊǿƛŊȊƪǳ ǿȅōǊŀƴƻ ƧŜŘȅƴŜπ

Ǝƻ ƪŀƴŘȅŘŀǘŀ wȅǎȊŀǊŘŀ ²ŀǎƛƱƪŀΣ ǿƛŎŜǇǊŜȊȅŘŜƴǘŀ {ǘŀǊƎŀǊŘǳ 

{ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻΦ 

 

5ŜƭŜƎŀŎƛ ǿȅōǊŀƭƛ ǊƽǿƴƛŜȍ YƻƳƛǎƧť wŜǿƛȊȅƧƴŊ ǿ ǎƪƱŀŘȊƛŜΥ 

IŜƴǊȅƪ YƻǏŎƛŜƭǳƪ Ȋ 5ƻōǊŜƧ bƻǿƻƎŀǊŘȊƪƛŜƧΣ [ǳŘǿƛƪ {ŜōŀƱ      

Ȋ 5ťōƴŀΣ {ǘŀƴƛǎƱŀǿ ½ƛƳƴƛŎƪƛ Ȋ LƵǎƪŀΦ 

² ǘǊŀƪŎƛŜ ȊƧŀȊŘǳ ǇƻŘƧťǘƻ ǳŎƘǿŀƱȅ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ƻƪǊŜǏƭŜƴƛŀ 

Ǉƻƭƛǘȅƪƛ ȊŀǊȊŊŘǳ ȊǿƛŊȊƪǳ Řƻ ƪƻƵŎŀ мффо ǊΦ ² ǳŎƘǿŀƱŀŎƘ 

ǘȅŎƘ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴƻ ȊŀǊȊŊŘ ŘƻΥ 

¶ ƻǇǊŀŎƻǿŀƴƛŀ ǇǊƻǿƛȊƻǊƛǳƳ ōǳŘȍŜǘƻǿŜƎƻ ƴŀ мффо ǊΦΣ  

¶ ǇǊȊȅƧťŎƛŀ ƻŘ {ŜƧƳƛƪǳ {ŀƳƻǊȊŊŘƻǿŜƎƻ ²ƻƧŜǿƽŘȊπ

ǘǿŀ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǎǇǊŀǿ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ ȊŜ 

ǿǎǇƽƱǇǊŀŎŊ Ȋ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛƳ ½ǿƛŊȊƪƛŜƳ YƻƳǳƴŀƭƴȅƳ 

9ǳǊƻǇŀǊŜƎƛƻƴ tha9w!bL! ƛ ǎȊǿŜŘȊƪƛƳ ½ǿƛŊȊƪƛŜƳ 

DƳƛƴ {ƪŀƴƛƛ ƻǊŀȊ ½ǿƛŊȊƪƛŜƳ DƳƛƴ ²ȅǎǇȅ .ƻǊƴπ

ƘƻƭƳΣ  

¶ ƻǇǊŀŎƻǿŀƴƛŀ ƛ ǎƪƻƴǎǳƭǘƻǿŀƴƛŀ ǿƴƛƻǎƪƽǿ ƻ ǇƻȊȅπ

ǎƪŀƴƛŜ ǇƛŜƴƛťŘȊȅ Ȋ Ǉǳƭƛ ǇǊƻƎǊŀƳƽǿ ǇƻƳƻŎƻǿȅŎƘ 

9²DΦ 

 

²ƻƧŜǿƻŘŀ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛ aŀǊŜƪ ¢ŀƱŀǎƛŜǿƛŎȊ 



 

мп                                                                     

tŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪ мффо  
{ŜƳƛƴŀǊƛǳƳ αaƱƻŘȊƛŜȍ ŘȅǎƪǳǘǳƧŜέ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴŜ ǿ {ǘŀǊπ

ƎŀǊŘȊƛŜ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛƳ ǇǊȊŜȊ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ƛ ƴƛŜπ

ƳƛŜŎƪƛ ½ǿƛŊȊŜƪ YƻƳǳƴŀƭƴȅ 9ǳǊƻǇŀǊŜƎƛƻƴ tha9w!bL!Φ  

² ǎŜƳƛƴŀǊƛǳƳ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊȅƱƻ тл ƻǎƽō ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ 

ƻǊƎŀƴƛȊŀŎƧŜ ƛ ƎǊǳǇȅ ƳƱƻŘȊƛŜȍƻǿŜ Ȋ tƻƭǎƪƛ ƛ bƛŜƳƛŜŎΦ hƳŀπ

ǿƛŀƴƻƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ǿȅƳƛŀƴȅ ƎǊǳǇ ƳƱƻŘȊƛŜȍƻǿȅŎƘ ƛ ǿǎǇƽƭπ

ƴȅŎƘ ƛƳǇǊŜȊ ƪǳƭǘǳǊŀƭƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ǎǇƻǊǘƻǿȅŎƘΦ 

 

 

 

 

tŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪ  
{ŜƳƛƴŀǊƛǳƳ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴŜ Řƭŀ ŘȊƛŜƴƴƛƪŀǊȊȅ ǿ ǎȊŎȊŜŎƛƵπ

ǎƪƛƳ ƘƻǘŜƭǳ wŀŘƛǎǎƻƴΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ рл ǳŎȊŜǎǘƴƛπ

ƪƽǿΦ /ŜƭŜƳ ǎŜƳƛƴŀǊƛǳƳ ōȅƱŀ ǇƻǇǳƭŀǊȅȊŀŎƧŀ ƛŘŜƛ Ǉƻǿǎǘŀπ

ƴƛŀ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ 

tŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪ  
мп ƎǊǳŘƴƛŀ ƴŀǎǘŊǇƛƱŀ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧŀ ½ǿƛŊȊƪǳ /ŜƭƻǿŜƎƻ DƳƛƴ 

tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǿ wŜƧŜǎǘǊȊŜ ½ǿƛŊȊπ

ƪƽǿ YƻƳǳƴŀƭƴȅŎƘ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅƳ ǿ ¦ǊȊťŘȊƛŜ wŀŘȅ aƛƴƛπ

ǎǘǊƽǿ ǇƻŘ ǇƻȊȅŎƧŊ мллΦ 

DǊǳŘȊƛŜƵ  
нф ƎǊǳŘƴƛŀ LL ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ ½ǿƛŊȊƪǳ /Ŝƭƻπ

ǿŜƎƻ DƳƛƴ tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǿ {ȊŎȊŜπ

ŎƛƴƛŜΦ ² ƻōǊŀŘŀŎƘ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊȅƱƻ оо ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ ǊŜǇǊŜȊŜƴπ

ǘǳƧŊŎȅŎƘ но ƎƳƛƴȅΦ ² ǇƻŎȊŜǘ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ȊǿƛŊȊƪǳ ǇǊȊȅƧťǘƻ 

ƴƻǿŜ ƎƳƛƴȅΥ DǊȅŬƴƻΣ ²ťƎƻǊȊȅƴƻΣ {ǘŀǊŜ /ȊŀǊƴƻǿƻΣ    

5ťōƴƻ [ǳōǳǎƪƛŜΣ 5ƻōǊŊ bƻǿƻƎŀǊŘȊƪŊΣ /ƘƻƧƴťΣ |ǿƛƴƻǳƧπ

ǏŎƛŜ ƛ 5ƻōǊȊŀƴȅΦ ² ǘǊŀƪŎƛŜ ƻōǊŀŘ ǿȅōǊŀƴƻ ŘǿƽŎƘ ƴƻǿȅŎƘ 

ŎȊƱƻƴƪƽǿ ȊŀǊȊŊŘǳΥ ƴŀ ŦǳƴƪŎƧť ǿƛŎŜǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎŜƎƻ - 

ōǳǊƳƛǎǘǊȊŀ DǊȅŬƴŀ ²ƻƧŎƛŜŎƘŀ 5ƱǳƎƻōƻǊǎƪƛŜƎƻ ŎȊƱƻƴƪŀ 

ȊŀǊȊŊŘǳ - ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎŜƎƻ {ŜƧƳƛƪǳ {ŀƳƻǊȊŊŘƻǿŜƎƻ 

²ƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻ aŀŎƛŜƧŀ WŀǊƳǳǎȊŀΦ WŜŘƴƻπ

ŎȊŜǏƴƛŜ ŘŜƭŜƎŀŎƛ ǇƻŘƧťƭƛ ǳŎƘǿŀƱȅ ƻ ǇƻǿƻƱŀƴƛǳ ƪƻƳƛǎƧƛ 

ǇǊƻōƭŜƳƻǿȅŎƘ ǇǊȊȅ Y½/ Dt½ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ǿǊŀȊ Ȋ ƧŜƧ ǇǊȊŜπ

ǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅƳƛΥ 

¶ ƪƻƳƛǎƧŀ ŘǎΦ ƪǳƭǘǳǊȅ - 9ǳƎŜƴƛǳǎȊ YǳǎΣ ŘȅǊŜƪǘƻǊ ½ŀƳπ

ƪǳ YǎƛŊȍŊǘ tƻƳƻǊǎƪƛŎƘ - ƪƻƳƛǎƧŀ ŘǎΦ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅŎƘ 

ς .ǊƻƴƛǎƱŀǿ /ƘƛǘǊƻǿΣ ŘȅǊŜƪǘƻǊ LȊōȅ tǊȊŜƳȅǎƱƻǿƻ-

IŀƴŘƭƻǿŜƧ 

¶ ƪƻƳƛǎƧŀ ŘǎΦ ǘǳǊȅǎǘȅƪƛ ƛ ǎǇƻǊǘǳ ς 5ŀǊƛǳǎȊ ²ƛŜŎȊƻǊŜƪΣ  

ŘȅǊŜƪǘƻǊ /ŜƴǘǊŀƭƴŜƎƻ hǏǊƻŘƪŀ LƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ¢ǳǊȅǎǘȅŎȊƴŜƧΦ 

 

½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ǳŎƘǿŀƭƛƱƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ȊŀŘŀƴƛŀ Řƭŀ ȊŀǊȊŊŘǳ ƴŀ 

Ǌƻƪ мффпΥ 

¶ ǇƻȊȅǎƪŀƴƛŜ ǏǊƻŘƪƽǿ ǇƻƳƻŎƻǿȅŎƘ ¦ƴƛƛ 9ǳǊƻǇŜƧπ

ǎƪƛŜƧ Řƭŀ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ǿǎǇƽƭƴȅŎƘ Ǉƻƭǎƪƻ-ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŎƘ 

ǇǊȊŜŘǎƛťǿȊƛťŏ ƪƻƳǳƴŀƭƴȅŎƘΣ  

¶ ƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴƛŜ ǎŜƳƛƴŀǊƛƽǿ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ǿǎǇƽƱǇǊŀπ

Ŏȅ ǘǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴŜƧΣ  

¶ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴƛŜ ōƛǳǊŀ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΣ  

¶ ǿȅŘŀƴƛŜ ōƛǳƭŜǘȅƴǳ ƛƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƎƻ ǇǊƻƳǳƧŊŎŜƎƻ 

9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ 

¶ ǇƻȊȅǎƪŀƴƛŜ ƴƻǿȅŎƘ ƎƳƛƴ Řƻ ȊǿƛŊȊƪǳΦ 

 

{ǇƻǘƪŀƴƛŜ Řƭŀ ŘȊƛŜƴƴƛƪŀǊȊȅ ǿ IƻǘŜƭǳ wŀŘƛǎǎƻƴ ǿ {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜ όт-фΦмлΦмффоύ 



 

мр                                                                     

мффп 
 

[ǳǘȅ  
мм ƭǳǘŜƎƻ ǇƻŘǇƛǎŀƴƻ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ     

ƻ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ǇƻƳƛťŘȊȅ YƻƳǳƴŀƭƴȅƳ 

½ǿƛŊȊƪƛŜƳ /ŜƭƻǿȅƳ DƳƛƴ tƻƳƻǊȊŀ 

½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ƛ ½ǿƛŊȊƪƛŜƳ 

YƻƳǳƴŀƭƴȅƳ 9ǳǊƻǇŀǊŜƎƛƻƴ tha9w!π

bL! ǿ ǎƛŜŘȊƛōƛŜ {ŜƧƳƛƪǳ {ŀƳƻǊȊŊŘƻπ

ǿŜƎƻ ²ƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻΦ 

¢Ŝƴ ƪƭǳŎȊƻǿȅ Řƭŀ Ǉƻǿǎǘŀƴƛŀ ǇǊȊȅǎȊƱŜπ

Ǝƻ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ  

ŘƻƪǳƳŜƴǘ ǇƻŘǇƛǎŀƭƛΥ ȊŜ ǎǘǊƻƴȅ ƴƛŜπ

ƳƛŜŎƪƛŜƧ ς ǇǊŜȊȅŘŜƴǘ ȊǿƛŊȊƪǳ wŀƛƴŜǊ 

IŀŜŘǊƛŎƘ ƻǊŀȊ ŘȅǊŜƪǘƻǊ ōƛǳǊŀ ȊǿƛŊȊƪǳ 

tŜǘŜǊ IŜƛǎŜΣ ŀ ȊŜ ǎǘǊƻƴȅ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ǇǊȊŜπ

ǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅ ȊǿƛŊȊƪǳ wȅǎȊŀǊŘ ²ŀǎƛƱŜƪ 

ǿǊŀȊ Ȋ ƪƛŜǊƻǿƴƛƪƛŜƳ ȊǿƛŊȊƪǳ WŀŎƪƛŜƳ |ǿƛŀǘƪƻǿǎƪƛƳΦ 

YǿƛŜŎƛŜƵ  
нн ƪǿƛŜǘƴƛŀ LLL ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ ½ǿƛŊȊƪǳ /Ŝƭƻπ

ǿŜƎƻ DƳƛƴ tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ 

ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ ну ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ му ƎƳƛƴΦ 

½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ǇǊȊȅƧťƱƻ ǳŎƘǿŀƱȅ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜΥ ǇǊȊȅƧťŎƛŀ ǿ 

ǇƻŎȊŜǘ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ƎƳƛƴť LƵǎƪƻΣ ȊŀǘǿƛŜǊŘȊŜƴƛŀ tƻǊƻȊǳƳƛŜπ

ƴƛŀ ƻ tƻƴŀŘƎǊŀƴƛŎȊƴŜƧ ²ǎǇƽƱǇǊŀŎȅ {ŀƳƻǊȊŊŘƻǿŜƧ ƳƛťŘȊȅ 

ȊǿƛŊȊƪŀƳƛ ƪƻƳǳƴŀƭƴȅƳƛ Ȋ bƛŜƳƛŜŎ ƛ tƻƭǎƪƛ Ȋ Řƴƛŀ мм ƭǳǘŜπ

Ǝƻ мффп ǊΦΣ ǇƻǿƻƱŀƴƛŀ ōƛǳǊŀ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ƛ ǎƪƱŀŘǳ 

ƻǎƻōƻǿȅŎƘ ƪƻƳƛǎƧƛ  ŘǎΦ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅŎƘΣ ǘǳǊȅǎǘȅƪƛΣ ǎǇƻǊǘǳ  

ƛ ƪǳƭǘǳǊȅΦ ² ǘǊŀƪŎƛŜ ƻōǊŀŘ ǳŎƘǿŀƭƻƴƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ōǳŘȍŜǘ 

ȊǿƛŊȊƪǳ ƴŀ мффп ǊΦ ƛ ǳŘȊƛŜƭƻƴƻ ½ŀǊȊŊŘƻǿƛ ŀōǎƻƭǳǘƻǊƛǳƳΦ  

aŀƧ  
нт ƳŀƧŀ ǇƻŘǇƛǎŀƴƻ ǳƳƻǿť ƳƛťŘȊȅ 

Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΣ ŀ {ŜƧƳƛƪƛŜƳ 

{ŀƳƻǊȊŊŘƻǿȅƳ ²ƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ 

{ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǳȍȅŎȊŜƴƛŀ 

ƳƛŜƧǎŎŀ ǿ ǎƛŜŘȊƛōƛŜ {ŜƧƳƛƪǳ ƴŀ Ŧǳƴƪπ

ŎƧƻƴƻǿŀƴƛŜ ōƛǳǊŀ Y½/ Dt½ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ 

/ȊŜǊǿƛŜŎ 
tƻ ǊŀȊ ǇƛŜǊǿǎȊȅ Y½/ Dt½ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ƻǘǊȊȅƳŀƱ ǇƛŜƴƛŊŘȊŜ  

Ȋ ŦǳƴŘǳǎȊȅ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ǿ ǊŀƳŀŎƘ 

ŀŘƳƛƴƛǎǘǊƻǿŀƴƛŀ ǏǊƻŘƪƽǿ ȊŜ ǎǇǊȊŜπ

Řŀȍȅ ōŜȊȊǿǊƻǘƴŜƧ ǇƻƳƻŎȅ ǊȊŜŎȊƻǿŜƧ 

²ǎǇƽƭƴƻǘȅ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƧ Řƭŀ tƻƭǎƪƛ  

ǿ ƪǿƻŎƛŜ пл Ƴƭƴ ȊƱΣ ƪǘƽǊŜ ǘƻ ǎǇƻȍȅǘπ

ƪƻǿŀƴƻ ƴŀ ȊŀƪǳǇ ƪǎŜǊƻƪƻǇƛŀǊƪƛΦ 

²ǊȊŜǎƛŜƵ 
² Řƴƛǳ нс ǿǊȊŜǏƴƛŀΣ ǇƻŘŎȊŀǎ ǎŜǎƧƛ 

wŀŘȅ aƛŀǎǘŀΣ ǇǊŜȊȅŘŜƴǘ {ȊŎȊŜŎƛƴŀ 

.ŀǊǘƱƻƳƛŜƧ {ƻŎƘŀƵǎƪƛ ǇƻƛƴŦƻǊƳƻǿŀƱ 

ƻ ȊŀƳƛŀǊȊŜ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ {ȊŎȊŜŎƛƴŀ Řƻ ǇǊȊȅǎȊƱŜƎƻ ǇƻǊƻȊǳπ

ƳƛŜƴƛŀ ǿ ŎŜƭǳ ǇƻǿƻƱŀƴƛŀ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ Ƨŀƪƻ 

ǎŀƳƻŘȊƛŜƭƴŜƎƻ ǇƻŘƳƛƻǘǳΣ ǘƧΦ ǇƻȊŀ ǎǘǊǳƪǘǳǊŊ Y½/ Dt½ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ 

YƭǳŎȊƻǿȅ ŘƻƪǳƳŜƴǘ Řƭŀ Ǉƻǿǎǘŀƴƛŀ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ς tƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŜ ƻ ǇƻƴŀŘƎǊŀƴƛŎȊƴŜƧ ǿǎǇƽƱπ

ǇǊŀŎȅ  ǎŀƳƻǊȊŊŘƻǿŜƧ ƳƛťŘȊȅ ȊǿƛŊȊƪŀƳƛ ƪƻƳǳƴŀƭƴȅƳƛ  



 

мс                                                                     

DǊǳŘȊƛŜƵ   
мо ƎǊǳŘƴƛŀ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť L± ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ hƎƽƭƴŜ ½ǿƛŊȊƪǳ 

/ŜƭƻǿŜƎƻ DƳƛƴ tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ        

ǿ {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜΦ ² ǇƻŎȊŜǘ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ȊǿƛŊȊƪǳ ǇǊȊȅƧťǘƻ ƎƳƛƴȅΥ 

aƛŜǎȊƪƻǿƛŎŜΣ tȅǊȊȅŎŜ ƛ bƻǿŜ ²ŀǊǇƴƻΦ hŘŎƘƻŘȊŊŎȅ ½ŀπ

ǊȊŊŘ ƻǘǊȊȅƳŀƱ ŀōǎƻƭǳǘƻǊƛǳƳΦ 5ŜƭŜƎŀŎƛ ǿȅōǊŀƭƛ ƴƻǿȅ  

½ŀǊȊŊŘ ǿ ǎƪƱŀŘȊƛŜΥ ½ōƛƎƴƛŜǿ ½ȅŎƘƻǿƛŎȊ ς ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅ 

{ŜƧƳƛƪǳ {ŀƳƻǊȊŊŘƻǿŜƎƻ ²ƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻΣ 

Wŀƴ 5ŊōǊƻǿǎƪƛ ς {ǘŀǊƎŀǊŘ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛΣ YŀȊƛƳƛŜǊȊ ½ƛŜƳōŀ ς 

bƻǿƻƎŀǊŘΣ aŀǊŜƪ YƻȊƛŎƪƛ ς DǊȅŬƴƻ ƛ ²ŀƭŘŜƳŀǊ ¢ǳƴƪƛŜπ

ǿƛŎȊ ς DƻƭŜƴƛƽǿΦ 5ŜƭŜƎŀŎƛ ƧŜŘƴƻƎƱƻǏƴƛŜ ǿȅōǊŀƭƛ ƴŀ Ŧǳƴƪπ

ŎƧť ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎŜƎƻ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ½ōƛƎƴƛŜǿŀ 

½ȅŎƘƻǿƛŎȊŀ ƛ ƴŀ ǿƛŎŜǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎŜƎƻ Wŀƴŀ 5ŊōǊƻǿǎƪƛŜπ

ƎƻΦ 5ƻƪƻƴŀƴƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿȅōƻǊǳ ƴƻǿŜƧ YƻƳƛǎƧƛ wŜǿƛȊȅƧƴŜƧ 

ǿ ǎƪƱŀŘȊƛŜΥ /ŜȊŀǊȅ !ǊŎƛǎȊŜǿǎƪƛ ς tƻƭƛŎŜΣ wȅǎȊŀǊŘ {ŀǊƴŀ ς 

5ƻōǊŀ bƻǿƻƎŀǊŘȊƪŀ ƛ ²ƻƧŎƛŜŎƘ WǳǊŀǎ ς ƎƳƛƴŀ {ǘŀǊƎŀǊŘ 

{ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛΦ 

мффр 
 
 
 

{ǘȅŎȊŜƵ 
½ŀǊȊŊŘ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǇƻǿƻƱŀƱ ƴŀ ǎǘŀƴƻǿƛǎƪƻ  

ŘȅǊŜƪǘƻǊŀ ōƛǳǊŀ {ƱŀǿƻƳƛǊŀ aŀŎƘƻǿƛŎȊŀΣ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ 

ǳǇƻǿŀȍƴƛŀƧŊŎ Ǝƻ ǿǊŀȊ Ȋ ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅƳ ½ōƛƎƴƛŜǿŜƳ  

½ȅŎƘƻǿƛŎȊŜƳ Řƻ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴƛŀ ȊǿƛŊȊƪǳ ǿ ǇǊŀŎŀŎƘ 

ȊŜǎǇƻƱǳ ǊƻōƻŎȊŜƎƻ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿǳƧŊŎŜƎƻ ǿǊŀȊ ȊŜ ǎǘǊƻƴŊ  

ƴƛŜƳƛŜŎƪŊ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛŜ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ 

{ǘȅŎȊŜƵ 
нн ǎǘȅŎȊƴƛŀ Ȋ ƛƴƛŎƧŀǘȅǿȅ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǇƻǿƻƱŀƴƻ 

CƻǊǳƳ tƻƭǎƪƛŎƘ wŜƧƻƴƽǿ DǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘ Ƨŀƪƻ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ 

ǇƻƭǎƪƛŎƘ ǎǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƵ ƛ ȊǿƛŊȊƪƽǿ ƪƻƳǳƴŀƭƴȅŎƘ ǊƻȊǿƛƧŀƧŊπ

ŎȅŎƘ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎť ǘǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴŊ ƴŀ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇƻƭǎƪƛŎƘ 

ƎǊŀƴƛŎŀŎƘΦ 

aŀǊȊŜŎ  
± ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ ½ǿƛŊȊƪǳ /ŜƭƻǿŜƎƻ DƳƛƴ 

tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ tǊȊȅƧťǘƻ ƴŀ ƴƛƳ       

ǿ ǇƻŎȊŜǘ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ƴƻǿŜ ƎƳƛƴȅΥ aŀǎȊŜǿƻΣ .ƛŜƭƛŎŜΣ {ǘŜǇπ

ƴƛŎť ƛ 5ƻōǊŊ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪŊΦ ² ƻōǊŀŘŀŎƘ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ 

ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ от ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ нс ƎƳƛƴΦ 

5ŜƭŜƎŀŎƛ ǳŘȊƛŜƭƛƭƛ ŀōǎƻƭǳǘƻǊƛǳƳ ½ŀǊȊŊŘƻǿƛ ƛ ǇǊȊȅƧťƭƛ ōǳŘȍŜǘ 

ƴŀ мффр ǊƻƪΦ 

²ǊȊŜǎƛŜƵ  
р ǿǊȊŜǏƴƛŀ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť ±L ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ 

½ǿƛŊȊƪǳ /ŜƭƻǿŜƎƻ DƳƛƴ tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ ² ǇƻŎȊŜǘ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ǇǊȊȅƧťǘƻ ŘǿƛŜ ƎƳƛƴȅΥ 

DƻƭŎȊŜǿƻ ƛ YƻōȅƭŀƴƪťΦ 5ŜƭŜƎŀŎƛ ȊŀǘǿƛŜǊŘȊƛƭƛ ǳŎƘǿŀƱť        

ƻ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛǳ CǳƴŘŀŎƧƛ α5ƻƳ tƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ  

5ŜƪƭŀǊŀŎƧŀ  Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ wȅǎȊŀǊŘŀ ²ŀǎƛƱƪŀ ǿȅǊŀȍŀƧŊŎŀ ǇƻƭƛǘȅŎȊπ

ƴȅ ŎŜƭ ǇƻƭǎƪƛŜƎƻ ȊǿƛŊȊƪǳ ς ǳǘǿƻǊȊŜƴƛŀ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ Ȋ ǳŘȊƛŀƱŜƳ ǇŀǊǘƴŜǊƽǿ 

Ȋ bƛŜƳƛŜŎ ƛ {ƪŀƴŘȅƴŀǿƛƛ 

 



 

мт                                                                     

tƻ ōǳǊȊƭƛǿŜƧ ŘȅǎƪǳǎƧƛ ǇǊȊȅƧťǘƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ǳŎƘǿŀƱť ƻ ǇǊƻǿŀπ

ŘȊŜƴƛǳ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƵ Řƻ ȊŀǿŀǊŎƛŀ ǳƳƻǿȅ ƻ Ǉƻǿǎǘŀƴƛǳ 

9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ƻōŜƧƳǳƧŊŎŜ ƎƳƛƴȅ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜΣ 

ŘǳƵǎƪƛŜΣ ǎȊǿŜŘȊƪƛŜ ƛ ǇƻƭǎƪƛŜΦ WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ǎǘǿƛŜǊŘȊƻƴƻΣ 

ȍŜ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ƪƻƭŜƧƴƻǏŎƛ Ƴŀ Ȋƻǎǘŀŏ ȊŀǿŀǊǘŀ ǳƳƻǿŀ         

Ȋ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛƳ ½ǿƛŊȊƪƛŜƳ YƻƳǳƴŀƭƴȅƳ 9ǳǊƻǇŀǊŜƎƛƻƴ   

tha9w!bL!Φ ¦ŎƘǿŀƱŀ ǘŀ ȊŀŀƪŎŜǇǘƻǿŀƱŀ ǊƽǿƴƛŜȍ ƻŘǊťōπ

ƴŊ Ǌƻƭť {ȊŎȊŜŎƛƴŀ ǿ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿȅǿŀƴȅƳ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳΦ    

² ƻōǊŀŘŀŎƘ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ оф ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ    

ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ нф ƎƳƛƴΦ 

[ƛǎǘƻǇŀŘ 
нн ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ ǇƻŘŎȊŀǎ ±LL ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ Y½/ Dt½ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ȊŀŀƪŎŜǇǘƻǿŀƴƻ ǇǊƻƧŜƪǘ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛǳ ǿǊŀȊ ȊŜ 

½ǿƛŊȊƪƛŜƳ YƻƳǳƴŀƭƴȅƳ 9ǳǊƻǇŀǊŜƎƛƻƴ tha9w!bL! ƛ Ƴƛŀπ

ǎǘŜƳ {ȊŎȊŜŎƛƴ ς 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ ² ƻōǊŀŘŀŎƘ 

ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ от ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ нс ƎƳƛƴΦ 

[ƛǎǘƻǇŀŘ  
нт ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ wŀŘŀ aƛŀǎǘŀ {ȊŎȊŜŎƛƴ ǇǊȊȅƧťƱŀ ǳŎƘǿŀƱť          

ƻ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛŜƴƛǳ Řƻ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ƛ ǳǇƻǿŀȍƴƛπ

Ʊŀ ½ŀǊȊŊŘ aƛŀǎǘŀ Řƻ ǇƻŘǇƛǎŀƴƛŀ ǳƳƻǿȅ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǿȅƴŜπ

ƎƻŎƧƻǿŀƴȅƳ ǇǊƻƧŜƪǘŜƳΦ 

DǊǳŘȊƛŜƵ 
мр ƎǊǳŘƴƛŀ ǿ ǎȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛƳ ½ŀƳƪǳ YǎƛŊȍŊǘ tƻƳƻǊǎƪƛŎƘ 

ǇƻŘǇƛǎŀƴƻ Ǉƻƭǎƪƻ-ƴƛŜƳƛŜŎƪŊ α¦Ƴƻǿť ƻ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛǳ 9ǳǊƻπ

ǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ WŜƧ ǎȅƎƴŀǘŀǊƛǳǎȊŀƳƛ   ōȅƭƛ   ǇǊȊŜŘǎǘŀπ

ǿƛŎƛŜƭŜ ǘǊȊŜŎƘ  ǊƽǿƴƻǿŀȍƴȅŎƘ  ǎǘǊƻƴ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳΥ .ŀǊǘƱƻπ

ƳƛŜƧ {ƻŎƘŀƵǎƪƛ ς ǇǊŜȊȅŘŜƴǘ {ȊŎȊŜŎƛƴŀΣ wŀƛƴŜǊ IŀŜŘǊƛŎƘ ς 

ǇǊŜȊȅŘŜƴǘ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƎƻ ½ǿƛŊȊƪǳ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ 9ǳǊƻǇŀǊŜπ

Ǝƛƻƴ tha9w!bL! ƛ ½ōƛƎƴƛŜǿ ½ȅŎƘƻǿƛŎȊ ς ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅ 

ǇƻƭǎƪƛŜƎƻ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ ½ǿƛŊȊƪǳ /ŜƭƻǿŜƎƻ DƳƛƴ tƻƳƻπ

ǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ tƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŜ ƻōƧťƱƻ Ǉƻ  

ǎǘǊƻƴƛŜ  ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƧ  ǇƻǿƛŀǘȅΥ  wǸƎŜƴΣ  bƻǊŘǾƻǊǇƻƳƳŜǊƴΣ  

 

²ǎǇƽƭƴȅ ǳǏŎƛǎƪ ŘƱƻƴƛ ǇǊȊȅǇƛŜŎȊťǘƻǿŀƱ  ǳƳƻǿť ƻ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛǳ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ  



 

му                                                                     

¦ŜŎƪŜǊ-wŀƴŘƻǿΣ ¦ŎƪŜǊƳŀǊƪΣ .ŀǊƴƛƴ ƛ Řǿŀ Ƴƛŀǎǘŀ ǿȅŘȊƛŜπ

ƭƻƴŜ DǊŜƛŦǎǿŀƭŘ ƛ {ǘǊŀƭǎǳƴŘΣ ŀ Ǉƻ ǎǘǊƻƴƛŜ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ор ƎƳƛƴ 

ƻǊŀȊ Ƴƛŀǎǘƻ {ȊŎȊŜŎƛƴ Ƨŀƪƻ ƻŘǊťōƴȅ ǇƻŘƳƛƻǘ ǳƳƻǿȅΦ 

/ŜƭŜƳ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ ς ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ȊŀǇƛǎŀƳƛ ǳƳƻǿȅ ς ōȅƱƻ 

αǇƻŘŜƧƳƻǿŀƴƛŜ ǿǎǇƽƭƴȅŎƘ ŘȊƛŀƱŀƵ Řƭŀ ǊƽǿƴƻƳƛŜǊƴŜƎƻ  

ƛ ȊǊƽǿƴƻǿŀȍƻƴŜƎƻ ǊƻȊǿƻƧǳ ǊŜƎƛƻƴǳ  ƻǊŀȊ  ȊōƭƛȍŜƴƛŀ  ƧŜƎƻ  

ƳƛŜǎȊƪŀƵŎƽǿ  Ǉƻ  ƻōǳ  ǎǘǊƻƴŀŎƘ  ƎǊŀƴƛŎȅέΦ   

² ƻōǎȊŀǊȊŜ ƧŜƎƻ ȊŀƛƴǘŜǊŜǎƻǿŀƵ ȊƴŀƭŀȊƱȅ ǎƛťΥ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎŀ 

ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŀΣ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀŎƧŀ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛΣ ǎȊƪƻƭŜƴƛŀ Ȋŀǿƻπ

ŘƻǿŜΣ ǿȅƳŀƎŀƴƛŀ ƳƱƻŘȊƛŜȍȅ ƛ ƎǊǳǇ ȊŀǿƻŘƻǿȅŎƘΣ ǿǎǇƽƱπ

ǇǊŀŎŀ ƪǳƭǘǳǊŀƭƴŀΣ ƻŎƘǊƻƴŀ ǏǊƻŘƻǿƛǎƪŀΣ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳƪǘǳǊŀ  

ƎǊŀƴƛŎȊƴŀΣ ƪƻƻǊŘȅƴŀŎƧŀ ǘǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴŜƎƻ Ǉƭŀƴƻǿŀƴƛŀ 

ǇǊȊŜǎǘǊȊŜƴƴŜƎƻ ƻǊŀȊ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎŀ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǇǊȊŜŎƛǿŘȊƛŀπ

Ʊŀƴƛŀ ƛ ȊǿŀƭŎȊŀƴƛŀ ƪƭťǎƪ ȍȅǿƛƻƱƻǿȅŎƘΦ  

² ǳƳƻǿƛŜ ȊƴŀƭŀȊƱƻ ǎƛť ǊƽǿƴƛŜȍ ŘŊȍŜƴƛŜ ǇŀǊǘƴŜǊƽǿ Řƻ 

ǿƱŊŎȊŜƴƛŀ ǿŜ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎť ǎŀƳƻǊȊŊŘƽǿ ƪƻƳǳƴŀƭƴȅŎƘ 

{ȊǿŜŎƧƛ ƛ 5ŀƴƛƛΦ hǊƎŀƴŜƳ ǳŎƘǿŀƱƻŘŀǿŎȊȅƳ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǎǘŀƱŀ ǎƛť нп-ƻǎƻōƻǿŀ wŀŘŀ ǎƪƱŀŘŀƧŊŎŀ ǎƛť  

Ȋ мн ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭƛ ǎǘǊƻƴȅ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƧ ƛ Ȋ мн ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛπ

ŎƛŜƭƛ ǎǘǊƻƴȅ ǇƻƭǎƪƛŜƧ όǿ ǘȅƳ ǎȊŜǏŎƛǳ ȊŜ {ȊŎȊŜŎƛƴŀ ƛ ǎȊŜǏŎƛǳ  

Ȋ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέύΦ ²ƱŀŘȊŊ ǿȅƪƻƴŀǿŎȊŊ ǎǘŀƱƻ ǎƛť 

ŎȊǘŜǊƻƻǎƻōƻǿŜ tǊŜȊȅŘƛǳƳ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ όǇƻ ŘǿƽŎƘ ǇǊȊŜŘπ

ǎǘŀǿƛŎƛŜƭƛ ȊŜ ǎǘǊƻƴȅ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƧ ƛ ǇƻƭǎƪƛŜƧύΦ 

DǊǳŘȊƛŜƵ 
мр ƎǊǳŘƴƛŀ ǇƻŘŎȊŀǎ ±LLL ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ 

½ǿƛŊȊƪǳ /ŜƭƻǿŜƎƻ DƳƛƴ tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ оф ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ Ȋ ну 

ƎƳƛƴΣ ŘŜƭŜƎŀŎƛ ǳǎǘŀƭƛƭƛ ǎƪƱŀŘƪť ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪŊ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ 

мт ƎǊ ƻŘ ƻǎƻōȅ ȊŀƳƛŜǎȊƪŀƱŜƧ ǿ ƎƳƛƴƛŜΦ 

DǊǳŘȊƛŜƵ 
² ŘƴŀŎƘ мр-мс ƎǊǳŘƴƛŀ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť ǿ {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜ ²ŀƭƴŜ 

½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŎƘ wŜƧƻƴƽǿ DǊŀπ

ƴƛŎȊƴȅŎƘΦ tƻŘŎȊŀǎ ǇƻǎƛŜŘȊŜƴƛŀ ǇǊȊȅƧťǘƻ ǘŜƪǎǘ α9ǳǊƻǇŜƧ-

ǎƪƛŜƧ YŀǊǘȅ wŜƧƻƴƽǿ DǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘ ƛ ¢ǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴȅŎƘέΣ 

ƴŀƧǿŀȍƴƛŜƧǎȊŜƎƻ ŘƻƪǳƳŜƴǘǳ ǇǊƻƎǊŀƳƻǿŜƎƻ {ǘƻǿŀǊȊȅπ

ǎȊŜƴƛŀΦ 

 

 

 

tƻŘǇƛǎŀƴƛŜ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ Ǉƻǿǎǘŀƴƛŀ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ hŘ ƭŜǿŜƧΥ .ŀǊǘƱƻƳƛŜƧ {ƻŎƘŀƵǎƪƛΣ wŀƛƴŜǊ IŀŜŘǊƛŎƘ ƛ ½ōƛƎƴƛŜǿ 

½ȅŎƘƻǿƛŎȊ 



 

мф                                                                     

мффс 
 

 

 

 

 

[ǳǘȅ  
мо ƭǳǘŜƎƻ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǳȊȅǎƪǳƧŜ ǳǇǊŀǿƴƛŜƴƛŀ 

ƧŜŘƴƻǎǘƪƛ ŎŜƴǘǊŀƭƴŜƧ tƻƭǎƪƻ-bƛŜƳƛŜŎƪƛŜƧ ²ǎǇƽƱǇǊŀŎȅ aƱƻπ

ŘȊƛŜȍȅ Řƻ ƪƻƻǊŘȅƴƻǿŀƴƛŀ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ǿ ȊŀƪǊŜǎƛŜ ǿȅƳƛŀƴȅ 

ǎȊƪƻƭƴŜƧ ƛ ǇƻȊŀ-ǎȊƪƻƭƴŜƧ ƴŀ ƻōǎȊŀǊȊŜ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿΥ ǎȊŎȊŜπ

ŎƛƵǎƪƛŜƎƻΣ ƎƻǊȊƻǿǎƪƛŜƎƻ ƛ ƪƻǎȊŀƭƛƵǎƪƛŜƎƻΦ tŜƱƴƻƳƻŎƴƛƪƛŜƳ 

tb²a ȊƻǎǘŀƱŀ ¦ǊǎȊǳƭŀ .ŜǊƭƛƵǎƪŀΦ 

aŀǊȊŜŎ  
у ƳŀǊŎŀ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť L· ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ Y½/ DƳƛƴ tƻƳƻǊȊŀ 

½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ пл 

ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ ну ƎƳƛƴΦ tƻŘŎȊŀǎ ½ƎǊƻƳŀπ

ŘȊŜƴƛŀ ŘŜƭŜƎŀŎƛ ǿȅōǊŀƭƛ ǎȊŜǏŎƛǳ ŎȊƱƻƴƪƽǿ wŀŘȅ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻπ

ƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΣ ƪǘƽǊȅƳƛ ȊƻǎǘŀƭƛΥ ½ōƛƎƴƛŜǿ ½ȅŎƘƻǿƛŎȊ ς 

ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅ {ŜƧƳƛƪǳ {ŀƳƻǊȊŊŘƻǿŜƎƻ ²ƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ 

{ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻΣ Wŀƴ 5ŊōǊƻǿǎƪƛ ς {ǘŀǊƎŀǊŘ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛΣ  

/ŜȊŀǊȅ !ǊŎƛǎȊŜǿǎƪƛ ς tƻƭƛŎŜΣ [ŜŎƘ {ȊȅƳŀƴƻǿƛŎȊ ς {ǘŀǊŜ 

/ȊŀǊƴƻǿƻΣ YŀȊƛƳƛŜǊȊ ½ƛŜƳōŀ ς bƻǿƻƎŀǊŘΣ ²ƻƧŎƛŜŎƘ 5Ʊǳπ

ƎƻōƻǊǎƪƛ ς DǊȅŬƴƻΦ ² ǇƻŎȊŜǘ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ǇǊȊȅƧťǘƻ ƴƻǿŜ 

ƎƳƛƴȅΥ DǊȅŬŎŜΣ YŀƳƛŜƵ tƻƳƻǊǎƪƛΣ YƻƱōŀǎƪƻǿƻΣ YƻȊƛŜƭƛŎŜΣ 

aƛťŘȊȅȊŘǊƻƧŜΣ tƱƻǘȅ ƛ tǊȊŜƭŜǿƛŎŜΦ tǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭŜ нс ƎƳƛƴ 

ȊŀŘŜƪƭŀǊƻǿŀƭƛ ŎƘťŏ ȊƎƱƻǎȊŜƴƛŀ ǿƴƛƻǎƪƽǿ Řƻ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ 

ŜŘȅŎƧƛ ǇǊƻƎǊŀƳƽǿ ǇƻƳƻŎƻǿȅŎƘ tƘŀǊŜ /./Φ 

aŀǊȊŜŎ 
tƻǿƛŜǊȊŜƴƛŜ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ȊŀŘŀƴƛŀ ȊōƛŜǊŀƴƛŀ 

ǿƴƛƻǎƪƽǿ ƴŀ  ƳŀƱŜ ƛ ǏǊŜŘƴƛŜ ǇǊƻƧŜƪǘȅ ǿ ǊŀƳŀŎƘ tǊƻƎǊŀƳǳ 

tƘŀǊŜ /./ ƻǊŀȊ ƛŎƘ ƻǇƛƴƛƻǿŀƴƛŀ ƛ ǊƻȊƭƛŎȊŀƴƛŀΦ 

aŀǊȊŜŎ  
нс ƳŀǊŎŀ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť · ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ ½ǿƛŊȊπ

ƪǳ /ŜƭƻǿŜƎƻ DƳƛƴ tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΣ  

ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ рл ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ ор 

ƎƳƛƴΦ tƻƛƴŦƻǊƳƻǿŀƴƻΣ ȍŜ ŘǿƛŜ ǇƛŜǊǿǎȊŜ ƎƳƛƴȅΥ /ƘƻŎƛǿŜƭ 

ƛ tƻƭƛŎŜ ȊƱƻȍȅƱȅ ǎǿƻƧŜ ǇǊƻƧŜƪǘȅ ǿ ŎŜƭǳ ǇƻȊȅǎƪŀƴƛŀ ǏǊƻŘƪƽǿ 

ǇƻƳƻŎƻǿȅŎƘ Ȋ tǊƻƎǊŀƳǳ tƘŀǊŜ /./Φ 

aŀǊȊŜŎ  
½ŀǊȊŊŘ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǿȅōǊŀƱ Ƨŀƪƻ ǎǿƻƧŜƎƻ ŘŜƭŜƎŀπ

ǘŀ Řƻ ǇǊȊȅǎȊƱŜƎƻ tǊŜȊȅŘƛǳƳ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ 

½ōƛƎƴƛŜǿŀ ½ȅŎƘƻǿƛŎȊŀ ƛ ǘǊȊŜŎƘ ŎȊƱƻƴƪƽǿ YƻƳƛǘŜǘǳ {ǘŜǊǳπ

ƧŊŎŜƎƻΣ ƪǘƽǊȅŎƘ ȊŀŘŀƴƛŜƳ ōȅƱƻ ƻǇƛƴƛƻǿŀƴƛŜ ǿƴƛƻǎƪƽǿ     

ǿ ǊŀƳŀŎƘ tǊƻƎǊŀƳǳ tƘŀǊŜ /./Φ tƻ ȊŀǘǿƛŜǊŘȊŜƴƛǳ ǿƴƛƻπ

ǎƪƽǿ ǇǊȊŜȊ YƻƳƛǘŜǘ {ǘŜǊǳƧŊŎȅ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴŜ ƻƴŜ ōȅƱȅ Řƻ 

5ŜǇŀǊǘŀƳŜƴǘǳ ²ǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ¢ǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴŜƧΣ ŀ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ 

ǿǎǇƽƭƴŜƎƻ Ǉƻƭǎƪƻ-ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƎƻ YƻƳƛǘŜǘǳ {ǘŜǊǳƧŊŎŜƎƻΦ 

/ȊƱƻƴƪŀƳƛ YƻƳƛǘŜǘǳ {ǘŜǊǳƧŊŎŜƎƻ Ȋ ǊŀƳƛŜƴƛŀ Y½/ Dt½ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ȊƻǎǘŀƭƛΥ /ŜȊŀǊȅ !ǊŎƛǎȊŜǿǎƪƛ ς tƻƭƛŎŜΣ          

²ƻƧŎƛŜŎƘ 5ƱǳƎƻōƻǊǎƪƛ ς DǊȅŬƴƻ ƛ {ƱŀǿƻƳƛǊ aŀŎƘƻǿƛŎȊ ς   

ŘȅǊŜƪǘƻǊ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ 

YǿƛŜŎƛŜƵ 
·L ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ ½ǿƛŊȊƪǳ /ŜƭƻǿŜƎƻ DƳƛƴ 

tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǿȊƛťƱƻ 

ǳŘȊƛŀƱ рн ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ от ƎƳƛƴΦ ² ǘǊŀƪŎƛŜ 

½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ŘŜƭŜƎŀŎƛ ǳŘȊƛŜƭƛƭƛ ½ŀǊȊŊŘƻǿƛ ŀōǎƻƭǳǘƻǊƛǳƳ   

ƛ ǇǊȊȅƧťƭƛ ōǳŘȍŜǘ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ƴŀ Ǌƻƪ мффсΦ         

²  ǇƻŎȊŜǘ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ǇǊȊȅƧťǘƻ ƴƻǿŜ ƎƳƛƴȅΥ YƻƱƻōǊȊŜƎΣ 

.ƛŀƱȅ .ƽǊΣ aŀǊƛŀƴƻǿƻΣ ²ŀǊƴƛŎŜΣ wŜǿŀƭΦ tƻƛƴŦƻǊƳƻǿŀƴƻ 

ǊƽǿƴƛŜȍΣ ȍŜ ƴŀ оо ȊƱƻȍƻƴŜ Řƻ ǇǊƻƎǊŀƳǳ tƘŀǊŜ /./            

о ǿƴƛƻǎƪƛ ŘƻǘȅŎȊȅƱȅ ŘǊƽƎΣ мл ƪŀƴŀƭƛȊŀŎƧƛΣ о ǿƻŘƻŎƛŊƎƽǿΣ   

р ƎŀȊȅŬƪŀŎƧƛΣ ŀ мр ƛƴƴȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťǿȊƛťŏΦ 



 

нл                                                                     

aŀƧ 
bŀ ǇƻǎƛŜŘȊŜƴƛǳ ½ŀǊȊŊŘǳ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΣ ƴŀ ǇƛǎŜƳπ

ƴȅ ǿƴƛƻǎŜƪ ǿƻƧŜǿƻŘȅ ǎȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻ aŀǊƪŀ ¢ŀƱŀǎƛŜǿƛŎȊŀΣ 

ǇƻǿƻƱŀƴƻ ȊŜǎǇƽƱ ŘǎΦ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛŀ Y½/ Dt½ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǿ ǎǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŜ ƎƳƛƴΦ ² ǎƪƱŀŘ ȊŜǎǇƻƱǳ 

ǿŜǎȊƭƛΥ Wŀƴ 5ŊōǊƻǿǎƪƛΣ [ŜŎƘ {ȊȅƳŀƴƻǿƛŎȊ ƛ {ƱŀǿƻƳƛǊ  

aŀŎƘƻǿƛŎȊΦ 

/ȊŜǊǿƛŜŎ 
² ŘƴƛŀŎƘ нр-нр ŎȊŜǊǿŎŀ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť ·LL ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ  

YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ ½ǿƛŊȊƪǳ /ŜƭƻǿŜƎƻ DƳƛƴ tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘπ

ƴƛŜƎƻ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǿ ¢ǊȊŜōƛŜȍȅΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ 

рп ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ Ȋ оф ƎƳƛƴΦ ² ǘǊŀƪŎƛŜ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ ǇƻƛƴŦƻǊπ

ƳƻǿŀƴƻΣ ȍŜ ǇƛŜǊǿǎȊŜ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴŀƭƴŜ ǇǊƻƧŜƪǘȅ ǿ ǊŀƳŀŎƘ 

tǊƻƎǊŀƳǳ tƘŀǊŜ /./ ƻǘǊȊȅƳŀƱȅ ŘƻŬƴŀƴǎƻǿŀƴƛŜΥ 

¶ DǊȅŬƴƻ ς Řǿŀ ǇǊƻƧŜƪǘȅ ƴŀ ǎǳƳť плл ǘȅǎΦ ŜŎǳ ς 

ǏŎƛŜȍƪŀ ǊƻǿŜǊƻǿŀ ǿƻƪƽƱ ƧŜȊƛƻǊŀ ²ŜƱǘȅƵ ƛ ŘǊƻƎŀ 

aŜǎŎƘŜǊƛƴ-DǊȅŬƴƻΣ  

5ƻōǊŀ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪŀ ς ǇǊƻƧŜƪǘ ǎȅǎǘŜƳǳ ƪŀƴŀƭƛȊŀŎƧƛ      

ƛ ƻŎȊȅǎȊŎȊŜƴƛŀ ǏŎƛŜƪƽǿ ƴŀ ƪǿƻǘť м Ƴƭƴ ŜŎǳΣ  

¶ aƛŜǎȊƪƻǿƛŎŜ ς ōǳŘƻǿŀ ƪŀƴŀƭƛȊŀŎƧƛ ǎŀƴƛǘŀǊƴŜƧ ƴŀ 

ƪǿƻǘť м Ƴƭƴ ŜŎǳΣ  

¶ {ȊŎȊŜŎƛƴ ς ƻŎȊȅǎȊŎȊŀƭƴƛŀ ǏŎƛŜƪƽǿ ς н Ƴƭƴ ŜŎǳΣ  

¶ tǊȊŜƭŜǿƛŎŜ ς ƎŀȊȅŬƪŀŎƧŀ ς рнл ǘȅǎΦ ŜŎǳΣ  

¶ .ƛŀƱȅ .ƽǊ ς ƻŎȊȅǎȊŎȊŀƭƴƛŀ ǏŎƛŜƪƽǿ ς м Ƴƭƴ ŜŎǳΣ 

¶ bƻǿƻƎŀǊŘ ς ōǳŘƻǿŀ ŜƭŜƪǘǊƻǿƴƛ ǿƛŀǘǊƻǿȅŎƘ ς рлл 

ǘȅǎΦ ŜŎǳΦ 

tƻŘƧťǘƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ǳŎƘǿŀƱť ƻ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛǳ ȊǿƛŊȊƪǳ         

ǿ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŜΦ 

[ƛǇƛŜŎ  
bŀ ǇƻǎƛŜŘȊŜƴƛǳ ½ŀǊȊŊŘǳ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǳǎǘŀƭƻƴƻ 

ǎƪƱŀŘ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŀƴǘƽǿ ȊǿƛŊȊƪǳ ǿ ǇǊŀŎŀŎƘ ƎǊǳǇ ǊƻōƻŎȊȅŎƘ 

9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΣ ǿǎƪŀȊǳƧŊŎ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ƻǎƻōȅ 

ƴŀ ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ƛ ǿƛŎŜǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ǇƻǎȊŎȊŜπ

ƎƽƭƴȅŎƘ ƎǊǳǇŀŎƘΥ 

¶ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŀΣ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ƛ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳƪǘǳǊŀ 

ς ǿƛŎŜǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅ IŜƴǊȅƪ YƭǳǇǏ ȊŜ {ǘŀǊƎŀǊŘǳ 

{ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻΣ 

¶ ǘǳǊȅǎǘȅƪŀΣ ŜƪƻƭƻƎƛŀ ƛ ǊƻȊǿƽƧ ǿǎƛ ς ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅ 

WŜǊȊȅ tƻǊťōǎƪƛ ȊŜ |ǿƛƴƻǳƧǏŎƛŀΣ  

¶ ǿȅƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛŜΣ ǎǇǊŀǿȅ ǎƻŎƧŀƭƴŜΣ ƳƱƻŘȊƛŜȍΣ ƪǳƭǘǳǊŀ   

ƛ ǎǇƻǊǘ ς ǿƛŎŜǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎŀ ²ŀƴŘŀ 5ǊŀƴŎȊŜǿǎƪŀ 

Ȋ wŜǎƪŀΣ  

¶ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎƧƛ ƛ ƛƴǎǘȅǘǳŎƧƛ ƪƻƳǳƴŀƭƴȅŎƘ 

ς ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅ !ƴŘǊȊŜƧ IŜŎƛŀƪ Ȋ YƻƱƻōǊȊŜƎǳΦ 

{ƛŜǊǇƛŜƵ ς ǿǊȊŜǎƛŜƵ 
² ŘƴƛŀŎƘ нф ǎƛŜǊǇƴƛŀ - м ǿǊȊŜǏƴƛŀ ƻŘōȅƱ ǎƛť L tƻƭǎƪƻ-

bƛŜƳƛŜŎƪƛ CŜǎǝǿŀƭ aƱƻŘȊƛŜȍȅ ǿ [ǀŎƪƴƛǘȊΦ ²ȊƛťƱƻ ǿ ƴƛƳ 

ǳŘȊƛŀƱ мΣр ǘȅǎΦ ǳŎȊƴƛƽǿ Ȋ bƛŜƳƛŜŎ ƛ tƻƭǎƪƛΣ ƪǘƽǊȊȅ ǳŎȊŜǎǘƴƛπ

ŎȊȅƭƛ ǿ ƪƻƴŎŜǊǘŀŎƘΣ ǿŀǊǎȊǘŀǘŀŎƘ ŀǊǘȅǎǘȅŎȊƴȅŎƘ ƛ ǊƻȊƎǊȅǿπ

ƪŀŎƘ ǎǇƻǊǘƻǿȅŎƘΦ 

L tƻƭǎƪƻ-bƛŜƳƛŜŎƪƛ CŜǎǝǿŀƭ aƱƻŘȊƛŜȍȅ ǿ [ǀŎƪƴƛǘȊ 



 

нм                                                                     

DǊǳŘȊƛŜƵ 
о ƎǊǳŘƴƛŀ ǇƻŘǇƛǎŀƴƻ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ ƳƛťŘȊȅ Y½/ Dt½ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ƛ 9{¢! .ǊŀƴŘŜƴōǳǊƎ ς 9ǳǊƻǇŜƧǎƪŊ !ƪŀŘŜƳƛŊ 

hōȅǿŀǘŜƭǎƪŊΦ 

мффт 
 

{ǘȅŎȊŜƵ  
² ǘǊŀƪŎƛŜ ƻōǊŀŘ ½ŀǊȊŊŘǳ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǇǊȊȅƧťǘƻ 

ǊŜȊȅƎƴŀŎƧť ȊŜ ǎǘŀƴƻǿƛǎƪŀ ŘȅǊŜƪǘƻǊŀ ōƛǳǊŀ {ƱŀǿƻƳƛǊŀ   

aŀŎƘƻǿƛŎȊŀ ƛ ǇƻǿƻƱŀƴƻ ƴŀ ǘƻ ǎǘŀƴƻǿƛǎƪƻ wȅǎȊŀǊŘŀ    

½ŘŜōǎƪƛŜƎƻΦ 

{ǘȅŎȊŜƵ 
нф ǎǘȅŎȊƴƛŀ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť ·LLL ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ 

½ǿƛŊȊƪǳ /ŜƭƻǿŜƎƻ tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΣ 

ƴŀ ƪǘƽǊȅƳ ŘŜƭŜƎŀŎƛ ǇǊȊȅƧťƭƛ ƴƻǿȅŎƘ ŎȊƱƻƴƪƽǿΥ aƻǊȅƵΣ 

tǊȊȅōƛŜǊƴƽǿΣ ¢ǊȊŜōƛŀǘƽǿΣ [ƛǇƛŀƴȅ ƛ _ƻōŜȊΦ WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ƴŀ 

ǿƴƛƻǎŜƪ ƎƳƛƴȅ ǎƪǊŜǏƭƻƴƻ Ȋ ƭƛǎǘȅ ŎȊƱƻƴƪƽǿ Y½/ Dt½ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ LƵǎƪƻΦ 5ŜƭŜƎŀŎƛ ǇǊȊȅƧťƭƛ ǊƽǿƴƛŜȍ ǳŎƘǿŀƱȅ     

ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ Řƻ CǳƴŘŀŎƧƛ ²ǎǇƛŜǊŀƴƛŀ LƴƛŎƧŀǘȅπ

ǿȅ 9ŘǳƪŀŎȅƧƴȅŎƘ ǿ ŎŜƭǳ ǳǘǿƻǊȊŜƴƛŀΣ ƴŀ ǿƴƛƻǎŜƪ ǿƽƧǘŀ 

ƎƳƛƴȅ Yƻōȅƭŀƴƪŀ [ŜǎƱŀǿŀ IǳōŜǊŀΣ ƳƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿŜƧ 

ǎȊƪƻƱȅ ƪǳǇƛŜŎƪƛŜƧ ƻǊŀȊ ǎǇƽƱƪƛ ǿƻŘƴŜƧ αaƛŜŘǿƛŜέΣ ƳŀƧŊŎŜƧ 

Ȋŀ ȊŀŘŀƴƛŜ ŘōŀƱƻǏŏ ƻ ŎȊȅǎǘƻǏŏ ŜƪƻƭƻƎƛŎȊƴŊ ȊƭŜǿƴƛ ƧŜȊƛƻǊŀΦ 

tǊȊŜƎƱƻǎƻǿŀƴƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ ǎƪƱŀŘƪƛ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛŜƧ 

ƴŀ ол ƎǊ ƻŘ ƳƛŜǎȊƪŀƵŎŀ ƎƳƛƴȅΦ 

YǿƛŜŎƛŜƵ 
нн ƪǿƛŜǘƴƛŀ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť ·L± ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ 

½ǿƛŊȊƪǳ /ŜƭƻǿŜƎƻ DƳƛƴ tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ ² ǇƻŎȊŜǘ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ǇǊȊȅƧťǘƻ ƎƳƛƴť 5Ȋƛǿπ

ƴƽǿΦ ² ƻōǊŀŘŀŎƘ ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ рф ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳπ

ƧŊŎȅŎƘ пн ƎƳƛƴȅΦ 

{ƛŜǊǇƛŜƵ 
² ŘƴƛŀŎƘ нф-ом ǎƛŜǊǇƴƛŀ ƻŘōȅƱ ǎƛť LL tƻƭǎƪƻ-bƛŜƳƛŜŎƪƛ 

CŜǎǝǿŀƭ aƱƻŘȊƛŜȍȅ ǿ {ǘŀǊƎŀǊŘȊƛŜ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛƳΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ 

ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ ōƭƛǎƪƻ мтлл ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽǿ Ȋ bƛŜƳƛŜŎ ƛ tƻƭǎƪƛΦ 

WŜŘƴƻ ȊŜ ǎǇƻǘƪŀƵ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭƛ 9{¢! ƛ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ  



 

нн                                                                     

tŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪ 
²ƴƛƻǎŜƪ ƴƻǿƻ ǳǘǿƻǊȊƻƴŜƎƻ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀ YƻƳǳƴŀƭƴŜπ

Ǝƻ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ƻ ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛǳ ǇǊȊŜȊ Y½/ Dt½ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ ƻōǎƱǳƎƛ ƳŀƱȅŎƘ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ŜǳǊƻǊŜπ

ƎƛƻƴŀƭƴȅŎƘΦ ²ƴƛƻǎŜƪ ǘŜƴ ǳȊȅǎƪŀƱ ŀǇǊƻōŀǘť ŎȊƱƻƴƪƽǿ   

½ŀǊȊŊŘǳ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ 

DǊǳŘȊƛŜƵ 
р ƎǊǳŘƴƛŀ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť ·± ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ 

½ǿƛŊȊƪǳ /ŜƭƻǿŜƎƻ DƳƛƴ tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ сл ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ ǊŜǇǊŜπ

ȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ пр ƎƳƛƴΦ 5ŜƭŜƎŀŎƛ ǳǎǘŀƭƛƭƛ ǿȅǎƻƪƻǏŏ ƴƻǿȅŎƘ 

ǎƪƱŀŘŜƪ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛŎƘ ƴŀ пн ƎǊ ƻŘ ƻǎƻōȅ ȊŀƳŜƭŘƻǿŀƴŜƧ 

ǿ ƎƳƛƴƛŜΦ tƻƛƴŦƻǊƳƻǿŀƴƻ ŘŜƭŜƎŀǘƽǿΣ ȍŜ ǿ Ǌƻƪǳ мффт      

ǿ ǊŀƳŀŎƘ tƻƭǎƪƻ-bƛŜƳƛŜŎƪƛŜƧ ²ǎǇƽƱǇǊŀŎȅ aƱƻŘȊƛŜȍȅ ȊǊŜŀπ

ƭƛȊƻǿŀƴƻ мру ǿƴƛƻǎƪƽǿ ƴŀ ƪǿƻǘť пул ǘȅǎΦ ȊƱΦ 5ŜƭŜƎŀŎƛ 

ȊŀŀƪŎŜǇǘƻǿŀƭƛ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜ ½ǿƛŊȊƪǳ DƳƛƴ α{ƪŀƴƛŀέ Řƻ 

9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ 

DǊǳŘȊƛŜƵ 
½ŀǊȊŊŘ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǇǊȊȅƧŊƱ ǊŜȊȅƎƴŀŎƧť wȅǎȊŀǊŘŀ 

½ŘŜōǎƪƛŜƎƻ Ȋ ŦǳƴƪŎƧƛ ŘȅǊŜƪǘƻǊŀ ƛ ǇƻǿƻƱŀƱ ƴŀ ǘƻ ǎǘŀƴƻǿƛǎƪƻ 

¦ǊǎȊǳƭť .ŜǊƭƛƵǎƪŊΦ  

 

мффу 

 

 

 

[ǳǘȅ  
нс ƭǳǘŜƎƻ ǇƻŘǇƛǎŀƴƻ ǳƳƻǿȅ ƻ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛŜƴƛǳ ½ǿƛŊȊƪǳ 

DƳƛƴ {ƪŀƴƛƛ Řƻ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ ¢ŜƎƻ ǎŀƳŜƎƻ 

Řƴƛŀ ȊŜōǊŀƱŀ ǎƛť wŀŘŀ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ ǿ ƴƻǿȅƳ Ƨǳȍ ос-

ƻǎƻōƻǿȅƳ ǎƪƱŀŘȊƛŜ όǇƻ мн ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŀƴǘƽǿ ǎǘǊƻƴȅ 

ǎȊǿŜŘȊƪƛŜƧΣ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƧ ƛ ǇƻƭǎƪƛŜƧύΦ 5ƻ tǊŜȊȅŘƛǳƳ ŜǳǊƻǊŜπ

Ǝƛƻƴǳ ŘƻƱŊŎȊƻƴƻΥ .ŜƴƎǘŀ-DƻǊŀƴŀ IŀƴǎƻƴŀΣ ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊπ

ŎŜƎƻ ½ǿƛŊȊƪǳ ƛ ōǳǊƳƛǎǘǊȊŀ ¸ǎǘŀŘΣ ƻǊŀȊ !ȄŜƭŀ wƻǎƭǳƴŘŀΦ 

tƻŘǇƛǎŀƴƛŜ ǳƳƻǿȅ ƻ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛŜƴƛǳ ½ǿƛŊȊƪǳ DƳƛƴ {ƪŀƴƛƛ Řƻ 9ǳǊƻπ

ǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ 



 

но                                                                     

aŀǊȊŜŎ 
п ƳŀǊŎŀ ǳǊǳŎƘƻƳƛƻƴƻ ǿ YƻƳǳƴŀƭƴȅƳ ½ǿƛŊȊƪǳ /ŜƭƻǿȅƳ 

DƳƛƴ tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǿ {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜ 

ōƛǳǊŀ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƧ !ƪŀŘŜƳƛƛ hōȅǿŀǘŜƭǎƪƛŜƧ 9{¢!Φ 

YǿƛŜŎƛŜƵ 
м ƪǿƛŜǘƴƛŀ ǇƻŘǇƛǎŀƴƻ ǳƳƻǿť Ȋ .ŀǿŀǊǎƪƛƳ YƻƱŜƳ aƱƻπ

ŘȊƛŜȍȅ ό.ŀȅŜǊƛǎŎƘŜǊ WǳƎŜƴŘǊƛƴƎύ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǿȅƳƛŀƴȅ ƳƱƻπ

ŘȊƛŜȍȅ ƳƛťŘȊȅ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŜƳ ǎȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛƳ ƛ .ŀǿŀǊƛŊΦ 

¦Ƴƻǿť ȊŜ ǎǘǊƻƴȅ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ǇƻŘǇƛǎŀƭƛ ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅ Y½/ 

Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ½ōƛƎƴƛŜǿ ½ȅŎƘƻǿƛŎȊ ƛ ǿƛŎŜǇǊŜȊȅŘŜƴǘ 

{ȊŎȊŜŎƛƴŀ tŀǿŜƱ .ŀǊǘƴƛƪΣ ŀ ȊŜ ǎǘǊƻƴȅ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƧ ǇǊŜȊȅπ

ŘŜƴǘ .ŀǿŀǊǎƪƛŜƎƻ YƻƱŀ aƱƻŘȊƛŜȍȅ DŜǊƘŀǊŘ 9ƴƎŜƭΦ 

YǿƛŜŎƛŜƵ  
½ŀǊȊŊŘ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǿȅŎƻŦŀƱ ǎƛť Ȋ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ 

ȊŜ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŜƳ YƻƳǳƴŀƭƴȅƳ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ƻōǎƱǳƎƛ ƳŀƱȅŎƘ ǇǊƻƧŜƪǘƽǿ ŜǳǊƻǊŜπ

ƎƛƻƴŀƭƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ǘƻ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŜΦ 

YǿƛŜŎƛŜƵ 
·±L ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ ½ǿƛŊȊƪǳ /ŜƭƻǿŜƎƻ DƳƛƴ 

tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǿȊƛťƱƻ 

ǳŘȊƛŀƱ сп ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ пр ƎƳƛƴΦ tǊȊȅƧťǘƻ 

ǿ ǇƻŎȊŜǘ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ƎƳƛƴť {ǘŀǊŀ 5ŊōǊƻǿŀΦ ¦ŎƘǿŀƭƻƴƻ 

ǊƽǿƴƛŜȍ ǇƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛŜ ǎƪƱŀŘŜƪ Řƻ рр ƎǊΦ 5ŜƭŜƎŀŎƛ ȊŀŀƪŎŜǇπ

ǘƻǿŀƭƛ ǳǎǘŀƭƻƴŜ ǇǊȊŜȊ ½ŀǊȊŊŘ ǇǊƛƻǊȅǘŜǘȅ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƴŀ Ǌƻƪ 

мффуΦ .ȅƱȅ ǘƻΥ  

¶ ǏŎƛŜȍƪŀ ǊƻǿŜǊƻǿŀ ǿƻƪƽƱ ½ŀƭŜǿǳ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜƎƻΣ  

¶ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŀ ǳƳƽǿ Ȋ 9{¢! ƛ .ŀǿŀǊǎƪƛƳ YƻƱŜƳ       

aƱƻŘȊƛŜȍȅΣ  

¶ LLL tƻƭǎƪƻ-bƛŜƳƛŜŎƪƛ CŜǎǝǿŀƭ aƱƻŘȊƛŜȍȅΣ  

¶ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŀ ǿƴƛƻǎƪƽǿ tƘŀǊŜ /./Σ  

¶ ǊƻȊǎȊŜǊȊŜƴƛŜ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǿ ƪƛŜǊǳƴƪǳ 

ǿǎŎƘƻŘƴƛƳ όǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿƻ ƪƻǎȊŀƭƛƵǎƪƛŜύΦ 

½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ ƻŘǿƻƱŀƱƻ Ȋ ŦǳƴƪŎƧƛ ŎȊƱƻƴƪŀ YƻƳƛǘŜǘǳ {ǘŜǊǳπ

ƧŊŎŜƎƻ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ {ƱŀǿƻƳƛǊŀ aŀŎƘƻǿƛŎȊŀ 

ƛ ǇƻǿƻƱŀƱƻ ¦ǊǎȊǳƭť .ŜǊƭƛƵǎƪŊΦ 

aŀƧ 
² ŘƴƛŀŎƘ у-мл ƳŀƧŀ ƻŘōȅƱ ǎƛť LLL tƻƭǎƪƻ-bƛŜƳƛŜŎƪƛ CŜǎǝπ

ǿŀƭ aƱƻŘȊƛŜȍȅ ǿ tǊŜƴȊƭŀǳΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ мрлл 

ƳƱƻŘȊƛŜȍȅ Ȋ tƻƭǎƪƛ ƛ bƛŜƳƛŜŎΦ 

!ƪǘ ǇƻŘǇƛǎŀƴƛŀ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŀ ƻ ǿǎǇƽƱǇǊŀŎȅ ƳƛťŘȊȅ .ŀǿŀǊǎƪƛƳ YƻƱŜƳ 

aƱƻŘȊƛŜȍȅΣ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ƛ ƳƛŀǎǘŜƳ {ȊŎȊŜŎƛƴΦ tƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŜ ǇƻŘǇƛπ

ǎŀƭƛ DŜǊƘŀǊŘ 9ƴƎŜƭ - ǇǊŜȊȅŘŜƴǘ .ŀǿŀǊǎƪƛŜƎƻ YƻƱŀ aƱƻŘȊƛŜȍȅΣ ½ōƛƎƴƛŜǿ 

½ȅŎƘƻǿƛŎȊ - ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ƛ tŀǿŜƱ .ŀǊǘƴƛƪ - ǿƛŎŜπ

ǇǊŜȊȅŘŜƴǘ {ȊŎȊŜŎƛƴŀ 



 

нп                                                                     

мффф 
 

 

 

{ǘȅŎȊŜƵ  
wŜŦƻǊƳŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀŎȅƧƴŀ ǇŀƵǎǘǿŀ ς Ǉƻπ

ǿǎǘŀƴƛŜ ƴƻǿŜƎƻ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ ȊŀŎƘƻŘƴƛƻπ

ǇƻƳƻǊǎƪƛŜƎƻΦ 

{ǘȅŎȊŜƵ 
YƻƳǳƴŀƭƴȅ ½ǿƛŊȊŜƪ 9ǳǊƻǇŀǊŜƎƛƻƴ tha9w!π

bL! Ȋ [ǀŎƪƴƛǘȊ ȊƭŜŎƛƱ ŬǊƳƛŜ ¦t¦ ƻǇǊŀŎƻǿŀƴƛŜ 

ƪƻƴŎŜǇŎƧƛ ǊƻȊǿƻƧǳ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ 

ǿ ƭŀǘŀŎƘ нлллςнллсΦ 

aŀǊȊŜŎ 
·±LL ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ ½ǿƛŊȊƪǳ /Ŝƭƻπ

ǿŜƎƻ DƳƛƴ tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ 

² ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛǳ ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ сп ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ 

ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ пр ƎƳƛƴȅΦ 5ŜƭŜƎŀŎƛ ǇǊȊȅƧťƭƛ ƴƻπ

ǿȅŎƘ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ½ǿƛŊȊƪǳΥ YƻǎȊŀƭƛƴΣ /ƘƻǎȊŎȊƴƻΣ 

5ǊŀǿǎƪƻΣ YŀƭƛǎȊ tƻƳƻǊǎƪƛΣ /ŜŘȅƴƛťΣ 5ȅƎƻǿƻΣ 

.ǊȊŜȋƴƻΣ .ƻǊƴŜ {ǳƭƛƴƻǿƻΣ aƛǊƻǎƱŀǿƛŜŎΣ .ƻƭŜǎȊƪƻπ

ǿƛŎŜΣ .ŀǊƭƛƴŜƪΣ 5Ǌŀǿǎƪƻ tƻƳƻǊǎƪƛŜΣ ¢ǳŎȊƴƻΣ ²ŀƱŎȊΣ 

ƎƳƛƴť ²ŀƱŎȊΣ ½ƱƻŎƛŜƴƛŜŎΣ tŜƱŎȊȅŎŜΣ /ȊŀǇƭƛƴŜƪΣ LƵǎƪƻΣ 

|ǿƛŘǿƛƴΣ YŀǊƭƛƴƻΣ DƻǏŎƛƴƻΣ .ŀƴƛŜΣ tƻƭŀƴƽǿΣ .ƛŜǊȊǿƴƛƪΣ 

.ƛŜǎƛŜƪƛŜǊȊΣ {ƛŀƴƽǿΣ wŊōƛƴƻΣ /ȊƱƻǇťΣ aȅǏƭƛōƽǊȊ ƛ aƛŜƭƴƻΦ 

² ǘǊŀƪŎƛŜ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀ Řƻƪƻƴŀƴƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿȅōƻǊǳ ƴƻπ

ǿŜƎƻ ½ŀǊȊŊŘǳ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǿ ǎƪƱŀŘȊƛŜΥ wȅǎȊŀǊŘ 

|ǿƛťŎƛŎƪƛ ς 5ťōƴƻΣ IŜƴǊȅƪ {ƻōƻƭŜǿǎƪƛ ς YƻǎȊŀƭƛƴΣ YŀȊƛπ

ƳƛŜǊȊ ½ƛŜƳōŀ ς bƻǿƻƎŀǊŘΣ Wŀƴ 5ŊōǊƻǿǎƪƛ ς {ǘŀǊƎŀǊŘ 

{ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛ ƛ WŀƴǳǎȊ DŀƱƪŀ ς YŀƭƛǎȊ tƻƳƻǊǎƪƛΦ bŀ ǇǊȊŜǿƻŘπ

ƴƛŎȊŊŎŜƎƻ ǿȅōǊŀƴƻ Wŀƴŀ 5ŊōǊƻǿǎƪƛŜƎƻΣ ŀ ƴŀ ǿƛŎŜǇǊȊŜπ

ǿƻŘƴƛŎȊŊŎŜƎƻ IŜƴǊȅƪŀ {ƻōƻƭŜǿǎƪƛŜƎƻΦ bƻǿŀ YƻƳƛǎƧŀ 

wŜǿƛȊȅƧƴŀ ǎƪƱŀŘŀƱŀ ǎƛť Ȋ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎȅŎƘ ƻǎƽōΥ DǊȊŜƎƻǊȊ 

/ȊŀƪƻƵǎƪƛ ς ½ƱƻŎƛŜƴƛŜŎΣ IŜƴǊȅƪ bƻƎŀƭŀ 

ς aƛťŘȊȅȊŘǊƻƧŜ ƛ ²ƛŜǎƱŀǿ 

¢ƻŎȊƪƻǿǎƪƛ ς hǎƛƴŀΦ    

²ȅōǊŀƴƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ƴƻπ

ǿȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭƛ Y½/ 

Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ Řƻ 

wŀŘȅ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǿ ǎƪƱŀπ

ŘȊƛŜΥ YǊȅǎǘȅƴŀ YƻǏŎƛƵπ

ǎƪŀ ς YƻǎȊŀƭƛƴΣ /ŜȊŀǊȅ 

!ǊŎƛǎȊŜǿǎƪƛ ς tƻƭƛŎŜΣ 

²ƻƧŎƛŜŎƘ 5ƱǳƎƻōƻǊǎƪƛ 

ς DǊȅŬƴƻΣ Wŀƴ 5Ŋπ

ōǊƻǿǎƪƛ ς {ǘŀǊƎŀǊŘ 

{ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛΣ .ƻƎŘŀƴ 

.ƱŀǎȊŎȊȅƪ ς YƻƱƻπ

ōǊȊŜƎ ƛ wŜƴŀǘŀ 

tƛŜǘƪƛŜǿƛŎȊ ς .ƻǊπ

ƴŜ {ǳƭƛƴƻǿƻΦ 

5ŜƭŜƎŀŎƛ ǿȅōǊŀƭƛ 

ǘŀƪȍŜ ǇǊȊŜŘǎǘŀπ

ǿƛŎƛŜƭƛ Y½/ Dt½ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ Řƻ 

YƻƳƛǘŜǘǳ {ǘŜǊǳƧŊŎŜƎƻ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΥ ²ƻƧŎƛŜŎƘ 5ƱǳƎƻōƻǊǎƪƛ ς DǊȅŬƴƻΣ !ƴŘǊȊŜƧ 

aŀǘȅƧŀǎȊŜƪ ς {ƛŀƴƽǿ ƛ ²ŀƭŘŜƳŀǊ aƛǏƪƻ ς YŀǊƭƛƴƻΦ 

[ƛǇƛŜŎ 
² ŘƴƛŀŎƘ н-п ƭƛǇŎŀ ƻŘōȅƱ ǎƛť L± tƻƭǎƪƻ-bƛŜƳƛŜŎƪƛ CŜǎǝǿŀƭ 

aƱƻŘȊƛŜȍȅ ǿ bƻǿƻƎŀǊŘȊƛŜΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǿǏǊƽŘ н ǘȅǎΦ ǳŎȊŜǎǘπ

ƴƛƪƽǿ ȊƴŀƭŀȊƱŀ ǎƛť ƳƱƻŘȊƛŜȍ ǎȊǿŜŘȊƪŀΦ 



 

нр                                                                     

[ƛǇƛŜŎ 
bŀ ǇƻǎƛŜŘȊŜƴƛǳ wŀŘȅ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǿ bƻǿƻπ

ƎŀǊŘȊƛŜ Řƻƪƻƴŀƴƻ ǿȅōƻǊǳ ƴƻǿŜƎƻ tǊŜȊȅŘƛǳƳ ǿ ǎƪƱŀŘȊƛŜΥ 

ȊŜ ǎǘǊƻƴȅ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ½ȅƎƳǳƴǘ aŜȅŜǊΣ {ȊŎȊŜŎƛƴΣ .ƻƎŘŀƴ 

.ƱŀǎȊŎȊȅƪΣ ǇǊŜȊȅŘŜƴǘ YƻƱƻōǊȊŜƎǳΤ ȊŜ ǎǘǊƻƴȅ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƧ 

WƻŀŎƘƛƳ .ŜƴǘƘƛƴΣ ǎǘŀǊƻǎǘŀ Ǉƻǿƛŀǘǳ ¦ŎƪŜǊƳŀǊƪΣ WƻŀŎƘƛƳ 

Ǿƻƴ ŘŜǊ ²ŜƴǎŜΣ ōǳǊƳƛǎǘǊȊ DǊŜƛŦǎǿŀƭŘǳΤ ȊŜ ǎǘǊƻƴȅ 

ǎȊǿŜŘȊƪƛŜƧ aŀǊƎŀǊŜǘ tňƭǎǎƻƴΣ ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎŀ ½ǿƛŊȊƪǳ 

DƳƛƴ {ƪŀƴƛƛ ƛ .ŜƴƎǘ DƻǊŀƴ IŀƴǎƻƴΣ ōǳǊƳƛǎǘǊȊ ¸ǎǘŀŘΦ 

{ƛŜǊǇƛŜƵ  
² ǘǊŀƪŎƛŜ ǇƻǎƛŜŘȊŜƴƛŀ ½ŀǊȊŊŘǳ Y½/ Dt½ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǇƻŘƧťǘƻ ŘŜŎȅȊƧť ƻ Ǉƻǿǎǘŀƴƛǳ 

ƳƛŜǎƛťŎȊƴƛƪŀ αŜǳǊƻtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǇƻǿƛŜǊȊŀƧŊŎ 

ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ŦǳƴƪŎƧť ǊŜŘŀƪǘƻǊŀ ƴŀŎȊŜƭƴŜƎƻ 

ŘȅǊŜƪǘƻǊƻǿƛ ōƛǳǊŀ ¦ǊǎȊǳƭƛ .ŜǊƭƛƵǎƪƛŜƧΦ 

tŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪ   

нт ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť ·±LLL ½ƎǊƻƳŀŘȊŜπ

ƴƛŜ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ ½ǿƛŊȊƪǳ /ŜƭƻǿŜƎƻ DƳƛƴ 

tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǿ {ǘŀǊπ

ƎŀǊŘȊƛŜ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛƳΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊȅπ

Ʊƻ млт ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ  ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ тп ƎƳƛπ

ƴȅΦ 5ŜƭŜƎŀŎƛ ǇǊȊȅƧťƭƛ ƴƻǿȅŎƘ ŎȊƱƻƴƪƽǿΥ .ƛŀπ

ƱƻƎŀǊŘΣ ƎƳƛƴť .ƛŀƱƻƎŀǊŘΣ 5ŀǊƱƻǿƻΣ aŀƴƻǿƻΣ 

tƻƱŎȊȅƴ-½ŘǊƽƧΣ wŀŘƻǿƻ aŀƱŜΣ {ƱŀǿƴƻΣ {ȊŎȊŜπ

ŎƛƴŜƪΣ ƎƳƛƴť {ȊŎȊŜŎƛƴŜƪ ƛ ¦ǎǘǊƻƴƛŜ aƻǊǎƪƛŜΦ 

tǊȊȅƧťǘƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ƧŜŘƴƻƭƛǘȅ ǎǘŀǘǳǘ Y½/ Dt½ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǿǊŀȊ Ȋ ǊŜƎǳƭŀƳƛƴŜƳΣ ǿŜŘƱǳƎ 

ƪǘƽǊŜƎƻ ǿ ǎƪƱŀŘ ōƛǳǊŀ ǿŎƘƻŘȊƛƱȅΥ  ½ŜǎǇƽƱ  ŘǎΦ 

CǳƴŘǳǎȊȅ tƻƳƻŎƻǿȅŎƘΣ ½ŜǎǇƽƱ  ŘǎΦ tƻƭǎƪƻ-

bƛŜƳƛŜŎƪƛŜƧ ²ǎǇƽƱǇǊŀŎȅ aƱƻŘȊƛŜȍȅ ƛ ½ŜǎǇƽƱ 

ŘǎΦ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƧ !ƪŀŘŜƳƛƛ hōȅǿŀǘŜƭǎƪƛŜƧ ό9{¢!ύΦ    ² ǘǊŀƪπ

ŎƛŜ ǇƻǎƛŜŘȊŜƴƛŀ ²ƱƻŘȊƛƳƛŜǊȊ 5ǳǊƪŀ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƱ ŘŜƭŜƎŀπ

ǘƻƳ αYƻƴŎŜǇŎƧť ǊƻȊǿƻƧǳ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ tƻƳŜǊŀƴƛŀ ǿ ƭŀǘŀŎƘ 

нлллςнллсέΣ ƪǘƽǊŊ ƻǇǊŀŎƻǿȅǿŀƱƻ ƻƪƻƱƻ ǘȅǎƛŊŎŀ ƻǎƽōΦ 

 

нллл  
 

 

 

aŀǊȊŜŎ 
·L· ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ YƻƳǳπ

ƴŀƭƴŜƎƻ ½ǿƛŊȊƪǳ /ŜƭƻǿŜƎƻ 

DƳƛƴ tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜπ

Ǝƻ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǿ aƛťπ

ŘȊȅȊŘǊƻƧŀŎƘΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ 

ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ мнм ŘŜƭŜƎŀπ

ǘƽǿ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ ут 

ƎƳƛƴΦ 5ŜƭŜƎŀŎƛ ǇǊȊȅƧťƭƛ ǿ 

ǇƻŎȊŜǘ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ƴƻǿŜ 

ƎƳƛƴȅΥ .ťŘȊƛƴƻΣ .ƻōƻƭƛŎŜΣ 

5ŀǊƱƻǿƻΣ ²ƛŜǊȊŎƘƻǿƻΣ 

tƻǎǘƻƳƛƴƻΣ YƻƱƻōǊȊŜƎ ƛ 

.ƛŜǊȊǿƴƛƪΦ ² ǘǊŀƪŎƛŜ ǇƻǎƛŜπ

ŘȊŜƴƛŀ ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅ 

Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǇƻŘπ

ŘŀƱ ǇƻŘ ƎƱƻǎƻǿŀƴƛŜ ǿƴƛƻπ

ǎŜƪ ƻ  ǿȅƪƭǳŎȊŜƴƛŜ ȊŜ 

ȊǿƛŊȊƪǳ ŎȊǘŜǊŜŎƘ ƎƳƛƴ 

ȊŀƭŜƎŀƧŊŎȅŎƘ ȊŜ ǎƪƱŀŘƪŀƳƛΥ 

5ƻōǊŜƧ bƻǿƻƎŀǊŘȊƪƛŜƧΣ aŀǎȊŜǿŀΣ wŜǿŀƭŀ ƛ aƛǊƻǎƱŀǿŎŀΦ 

²ƴƛƻǎŜƪ ǘŜƴ ƴƛŜ ǳȊȅǎƪŀƱ ŀǇǊƻōŀǘȅ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŀΦ 5ŜƭŜƎŀŎƛ 

ǇǊȊȅƧťƭƛ ǎǘŀǘǳǘ ƴŀ нллл ǊΦ 

 



 

нс                                                                     

aŀƧ 
½ŀǊȊŊŘ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǇƻŘƧŊƱ ŘŜŎȅȊƧť ƻ ȊŀƴƛŜŎƘŀπ

ƴƛǳ ǿȅŘŀǿŀƴƛŀ ƎŀȊŜǘȅ αŜǳǊƻtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ƛ ǿȅƪǳǇƛŜƴƛǳ 

ƧŜŘƴŜƧ ǎǘǊƻƴȅ ǿ ƳƛŜǎƛťŎȊƴƛƪǳ αhōǎŜǊǿŀǘƻǊ ½ŀŎƘƻŘƴƛƻǇƻπ

ƳƻǊǎƪƛέΦ 

²ǊȊŜǎƛŜƵ 
² ŘƴƛŀŎƘ мр-мт ǿǊȊŜǏƴƛŀ ƻŘōȅƱ ǎƛť ±  tƻƭǎƪƻ-bƛŜƳƛŜŎƪƛ   

CŜǎǝǿŀƭ   aƱƻŘȊƛŜȍȅ   9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ   tƻƳŜǊŀƴƛŀ ǿ 

DǊŜƛŦǎǿŀƭŘȊƛŜΦ ² ŦŜǎǝǿŀƭǳ ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ тлф ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽǿ 

Ȋ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ ȊŀŎƘƻŘƴƛƻǇƻƳƻǊǎƪƛŜƎƻΣ ум ƻǎƽō ȊŜ {ƪŀƴƛƛ 

ƛ тсу ƻǎƽō Ȋ aŜƪƭŜƳōǳǊƎƛƛ ƛ .ǊŀƴŘŜƴōǳǊƎƛƛΦ CŜǎǝǿŀƭ ōȅƱ 

ŎȊťǏŎƛŊ ƻōŎƘƻŘƽǿ трл-ƭŜŎƛŀ DǊŜƛŦǎǿŀƭŘǳΦ  

[ƛǎǘƻǇŀŘ 
½ŜōǊŀƴƛŜ YƻƳƛǘŜǘǳ hǊƎŀƴƛȊŀŎȅƧƴŜƎƻ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀ DƳƛƴ 

tƻƭǎƪƛŎƘ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΣ ƴŀ ƪǘƽǊȅƳ ǘȅƭƪƻ ф Ȋ но 

ƎƳƛƴ ǿȅǊŀȍŀƧŊŎȅŎƘ ŀƪŎŜǎ Řƻ ƪƻƳƛǘŜǘǳ ȊŀƱƻȍȅŎƛŜƭǎƪƛŜƎƻ 

ƴƻǿŜƎƻ ǎǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀ ƳƛŀƱƻ ƴƛŜȊōťŘƴŜ ǳŎƘǿŀƱȅ ǎǿƻƛŎƘ 

ǊŀŘ ƎƳƛƴƴȅŎƘΦ tƻǎǘŀƴƻǿƛƻƴƻ ȊŀǘŜƳ ǇǊȊŜǎǳƴŊŏ ²ŀƭƴŜ 

½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ƴŀ нллм ǊƻƪΦ bŀ ǎǇƻπ

ǘƪŀƴƛǳ ǘȅƳ ǿȅōǊŀƴƻ ½ŘȊƛǎƱŀǿŀ ¢ǳŘŜǊƪŀ ό²ŀƱŎȊύ ƛ !ƴŘǊȊŜƧŀ 

{ȊŎȊȅƎƱŀ όDǊȅŬŎŜύ Řƻ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴƛŀ YƻƳƛǘŜǘǳ ǇǊȊŜŘ 

ǎŊŘŜƳΦ 

DǊǳŘȊƛŜƵ 
мр ƎǊǳŘƴƛŀ ƻŘōȅƱȅ ǎƛť ǳǊƻŎȊȅǎǘŜ ƻōŎƘƻŘȅ ǇƛŊǘŜƧ ǊƻŎȊƴƛŎȅ 

Ǉƻǿǎǘŀƴƛŀ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ Ȋ ǳŘȊƛŀƱŜƳ ǇǊȊŜŘǎǘŀπ

ǿƛŎƛŜƭƛ ½ǿƛŊȊƪǳ YƻƳǳƴŀƭƴŜƎƻ 9ǳǊƻǇŀǊŜƎƛƻƴ tha9w!bL!  

ƛ ½ǿƛŊȊƪǳ DƳƛƴ {ƪŀƴƛƛ ǿ {ŎƘǿŜǊƛƴƛŜΦ 

± tƻƭǎƪƻ-bƛŜƳƛŜŎƪƛ CŜǎǝǿŀƭ aƱƻŘȊƛŜȍȅ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ  

ǿ DǊŜƛŦǎǿŀƭŘȊƛŜ 

{ǇŜŎƧŀƭƴŜΣ ǘǊƽƧƧťȊȅŎȊƴŜ ǿȅŘŀƴƛŜ αŜǳǊƻtƻƳŜǊŀƴƛƛέ Ȋ ƻƪŀȊƧƛ  р-ƭŜŎƛŀ 9ǳǊƻǊŜπ

Ǝƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ 



 

нт                                                                     

нллм 
 

 

 

{ǘȅŎȊŜƵ 
мл ǎǘȅŎȊƴƛŀ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť ··Σ ƻǎǘŀǘƴƛŜΣ ½ƎǊƻƳŀŘȊŜƴƛŜ YƻƳǳπ

ƴŀƭƴŜƎƻ ½ǿƛŊȊƪǳ /ŜƭƻǿŜƎƻ DƳƛƴ tƻƳƻǊȊŀ ½ŀŎƘƻŘƴƛŜƎƻ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ ту ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ ǊŜǇǊŜπ

ȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ рф ƎƳƛƴΦ 5ŜƭŜƎŀŎƛ ǇƻŘƧťƭƛ ǳŎƘǿŀƱȅ ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ  

ƭƛƪǿƛŘŀŎƧƛ  Y½/  Dt½   αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ  ƛ   ǇǊȊŜƪŀȊŀƴƛŀ  ƧŜƎƻ  

ƳŀƧŊǘƪǳ ǿ Řƴƛǳ ǊŜƧŜǎǘǊŀŎƧƛ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛǳ DƳƛƴ tƻƭǎƪƛŎƘ 

9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ 

aŀǊȊŜŎ 
нф ƳŀǊŎŀ {ŊŘ wŜƧƻƴƻǿȅ ǿ {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜ ȊŀǊŜƧŜǎǘǊƻǿŀƱ {ǘƻπ

ǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŜ DƳƛƴ tƻƭǎƪƛŎƘ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ 

YǿƛŜŎƛŜƵ 
L ½ŜōǊŀƴƛŜ 5ŜƭŜƎŀǘƽǿ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀ DƳƛƴ tƻƭǎƪƛŎƘ 9ǳǊƻπ

ǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ Ȋ ǳŘȊƛŀƱŜƳ ро ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ ǊŜǇǊŜȊŜƴπ

ǘǳƧŊŎȅŎƘ пн ƎƳƛƴȅΦ 5ŜƭŜƎŀŎƛ ǿȅōǊŀƭƛ ½ŀǊȊŊŘ {Dt9t ǿ ǎƪƱŀπ

ŘȊƛŜΥ {ǘŀƴƛǎƱŀǿ ²ȊƛŊǘŜƪ ς tƻƱŎȊȅƴ-½ŘǊƽƧΣ Wŀƴ 5ŊōǊƻǿǎƪƛ ς 

{ǘŀǊƎŀǊŘ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛΣ wȅǎȊŀǊŘ |ǿƛťŎƛŎƪƛ ς 5ťōƴƻΣ WŀƴǳǎȊ 

DŀƱƪŀ ς YŀƭƛǎȊ tƻƳƻǊǎƪƛΣ YŀȊƛƳƛŜǊȊ ½ƛŜƳōŀ ς bƻǿƻƎŀǊŘΣ 

¢ŜǊŜǎŀ 5ȊƛŀƱƻǎȊŜǿǎƪŀ ς LƵǎƪƻ ƛ WŀǊƻǎƱŀǿ {ǇŜŎƧŀƭǎƪƛ ς

|ǿƛƴƻǳƧǏŎƛŜΦ tǊŜȊŜǎŜƳ {Dt9t ǿȅōǊŀƴƻ {ǘŀƴƛǎƱŀǿŀ ²ȊƛŊǘπ

ƪŀΣ ǿƛŎŜǇǊŜȊŜǎŜƳ ¢ŜǊŜǎť 5ȊƛŀƱƻǎȊŜǿǎƪŊΣ ŀ ǎƪŀǊōƴƛƪƛŜƳ 

ȊƻǎǘŀƱ YŀȊƛƳƛŜǊȊ ½ƛŜƳōŀΦ ²ȅōǊŀƴƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ŎȊƱƻƴƪƽǿ  

YƻƳƛǎƧƛ wŜǿƛȊȅƧƴŜƧ ǿ ǎƪƱŀŘȊƛŜΥ ½ōƛƎƴƛŜǿ ½ǿƻƭŀƴ ς 5Ȋƛǿπ

ƴƽǿΣ 9ǳƎŜƴƛǳǎȊ {ŀǊȅŎȊŜǿ ς ¢ǳŎȊƴƻ ƛ ²ŀŎƱŀǿ DƻƱŊō ς  

²ƛŘǳŎƘƻǿŀΦ 5ƻ wŀŘȅ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ ŘŜƭŜƎŀŎƛ ǿȅōǊŀƭƛΥ {ǘŀƴƛπ

ǎƱŀǿŀ ²ȊƛŊǘƪŀ ς tƻƱŎȊȅƴ-½ŘǊƽƧΣ .ƻƎŘŀƴŀ .ƱŀǎȊŎȊȅƪŀ ς  

YƻƱƻōǊȊŜƎΣ ²ƻƧŎƛŜŎƘŀ 5ƱǳƎƻōƻǊǎƪƛŜƎƻ ς DǊȅŬƴƻΣ Wŀƴŀ 

5ŊōǊƻǿǎƪƛŜƎƻ ς {ǘŀǊƎŀǊŘ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛΣ wŜƴŀǘť tƛŜǘƪƛŜǿƛŎȊ 

ς .ƻǊƴŜ {ǳƭƛƴƻǿƻ ƛ ²ƛŜǎƱŀǿŀ ½ƻƳƪƻǿǎƪƛŜƎƻ ς hǎƛƴŀΦ  

²ȅōǊŀƴƻ ǘŜȍ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭƛ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀ Řƻ YƻƳƛǘŜǘǳ 

{ǘŜǊǳƧŊŎŜƎƻ ǿ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴƛŜ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǿ ǎƪƱŀŘȊƛŜΥ   

¦ǊǎȊǳƭŀ .ŜǊƭƛƵǎƪŀ ς ŘȅǊŜƪǘƻǊ ōƛǳǊŀ {Dt9tΣ ²ƻƧŎƛŜŎƘ 5Ʊǳπ

ƎƻōƻǊǎƪƛ ς DǊȅŬƴƻΣ YŀȊƛƳƛŜǊȊ [ƛǇƛƵǎƪƛ ς tȅǊȊȅŎŜ ƛ {ǘŀƴƛǎƱŀǿ 

/ƛŜŎƘŀƴƻǿƛŎȊ ς .ƛŀƱƻƎŀǊŘΦ ¦ǎǘŀƭƻƴƻ ǿȅǎƻƪƻǏŏ ǎƪƱŀŘŜƪ 

ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛŎƘ ƴŀ рр ƎǊ ƻŘ ƳƛŜǎȊƪŀƵŎŀ ƎƳƛƴȅΦ 

aŀƧ 
мр ƳŀƧŀ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť ǇƛŜǊǿǎȊŜ ǇƻǎƛŜŘȊŜƴƛŜ ½ŀǊȊŊŘǳ {ǘƻǿŀπ

ǊȊȅǎȊŜƴƛŀ DƳƛƴ tƻƭǎƪƛŎƘ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΣ ƴŀ 

ƪǘƽǊȅƳ ƻƪǊŜǏƭƻƴƻ Ƨŀƪƻ ƎƱƽǿƴȅ ŎŜƭ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƴŀ ƴŀƧōƭƛȍǎȊȅ 

ƻƪǊŜǎ ǿȅƴŜƎƻŎƧƻǿŀƴƛŜ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ Řƻ ǎǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀ 

{ȊŎȊŜŎƛƴŀ ƛ YƻǎȊŀƭƛƴŀΦ 

/ȊŜǊǿƛŜŎ 
tǊȊŜƧťŎƛŜ ǇǊȊŜȊ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŜ DƳƛƴ tƻƭǎƪƛŎƘ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻπ

ƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ƳŀƧŊǘƪǳ Y½/ Dt½ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ 

5ƻ нлмр Ǌƻƪǳ ǎƛŜŘȊƛōŀ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀ DƳƛƴ tƻƭǎƪƛŎƘ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ƛ {ŜƪǊŜǘŀǊƛŀǘǳ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ǇǊȊȅ ŀƭΦ  

²ƻƧǎƪŀ tƻƭǎƪƛŜƎƻ мсп ǿ {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜ 



 

ну                                                                     

[ƛǇƛŜŎ 
{ǇƻǘƪŀƴƛŜ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ƎǊǳǇȅ ǊƻōƻŎȊŜƧ ǊŜŀƭƛȊǳƧŊŎŜƧ ǇǊƻƧŜƪǘ 

α¢ǊŀƴǎƎǊŀƴƛŎȊƴŜƧ ƻǊƛŜƴǘŀŎƧƛ ȊŀǿƻŘƻǿŜƧ ƳƱƻŘȊƛŜȍȅέΣ ƪǘƽǊŜπ

Ǝƻ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧť ǇƻǿƛŜǊȊƻƴƻ ǎǘŀǊƻǎǘǿǳ ǿ tƻƭƛŎŀŎƘΦ 

[ƛǇƛŜŎ 
bŀ ǇƻǎƛŜŘȊŜƴƛǳ ½ŀǊȊŊŘǳ {Dt9t ǇƻǿƻƱŀƴƻ ȊŜǎǇƻƱȅ ǊƻōƻŎȊŜ 

ƛ ǿȅȊƴŀŎȊƻƴƻ ŎȊƱƻƴƪƽǿ ½ŀǊȊŊŘǳ ƴŀ ƛŎƘ ƪƻƻǊŘȅƴŀǘƻǊƽǿΥ 

½ŜǎǇƽƱ ŘǎΦ tǊƻƳƻŎƧƛ ƛ LƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ς WŀǊƻǎƱŀǿ {ǇŜŎƧŀƭǎƪƛΣ 

½ŜǎǇƽƱ ŘǎΦ wƻȊǿƻƧǳ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƎƻ ς wȅǎȊŀǊŘ |ǿƛťŎƛŎƪƛΣ 

½ŜǎǇƽƱ ŘǎΦ ²ǎǇƽƱǇǊŀŎȅ aƱƻŘȊƛŜȍȅ ς WŀƴǳǎȊ DŀƱƪŀΣ ½ŜǎǇƽƱ 

ŘǎΦ {ȊƪƻƭŜƵ ς ¢ŜǊŜǎŀ 5ȊƛŀƱƻǎȊŜǿǎƪŀΣ ½ŜǎǇƽƱ ŘǎΦ wƻƭƴƛŎǘǿŀ 

ς Wŀƴ 5ŊōǊƻǿǎƪƛ ƛ ½ŜǎǇƽƱ ŘǎΦ Cƛƴŀƴǎƽǿ ς YŀȊƛƳƛŜǊȊ ½ƛŜƳπ

ōŀΦ tǊȊȅƧťǘƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ǊŜƎǳƭŀƳƛƴ ōƛǳǊŀΦ ¦ǎǘŀƭƻƴƻΣ ȍŜ ŀƪǘǳŀƭπ

ƴŀ ƭƛŎȊōŀ ƎƳƛƴΣ ƪǘƽǊŜ ǎǇŜƱƴƛƱȅ ǇǊŀǿƴŜ ǿȅƳƻƎƛ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛŜπ

ƴƛŀ Řƻ ǎǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀΣ ǿȅƴƻǎƛ фнΦ 

²ǊȊŜǎƛŜƵ 
tƻŘŎȊŀǎ ǇƻǎƛŜŘȊŜƴƛŀ ȊŀǊȊŊŘǳ ǿ Řƴƛǳ р ǿǊȊŜǏƴƛŀΣ ǿȅǎǘŊπ

Ǉƛƻƴƻ Ȋ ǇǊƻǇƻȊȅŎƧŊ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ Řƻ {Dt9t Ǉƻǿƛŀǘƽǿ 

ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ ȊŀŎƘƻŘƴƛƻǇƻƳƻǊǎƪƛŜƎƻ ǿŜŘƱǳƎ ƴŀǎǘťǇǳƧŊπ

ŎȅŎƘ ȊŀǎŀŘΥ 

¶ Ǉƻǿƛŀǘȅ ƳƻƎŊ ǳōƛŜƎŀŏ ǎƛť ƻ ŎȊƱƻƴƪƻǎǘǿƻ ȊǿȅŎȊŀƧπ

ƴŜ Ȋ ǇǊŀǿŜƳ Řƻ ƻŘŘŜƭŜƎƻǿŀƴƛŀ ƧŜŘƴŜƎƻ ŘŜƭŜƎŀǘŀ 

Řƻ ǇǊŀŎ  ½ŜōǊŀƴƛŀ 5ŜƭŜƎŀǘƽǿΣ  

¶ Ǉƻǿƛŀǘȅ ȊƻōƻǿƛŊȊŀƴŜ ȊƻǎǘŀƴŊ Řƻ ǳƛǎȊŎȊŀƴƛŀ ǊƻŎȊπ

ƴŜƧ ǎƪƱŀŘƪƛ ȊǊȅŎȊŀƱǘƻǿŀƴŜƧΦ 

²ǊȊŜǎƛŜƵ 
² ŘƴƛŀŎƘ мп-мс ǿǊȊŜǏƴƛŀ ƻŘōȅƱ ǎƛť ±L tƻƭǎƪƻ-bƛŜƳƛŜŎƪƛ 

CŜǎǝǿŀƭ aƱƻŘȊƛŜȍȅ ǿ tȅǊȊȅŎŀŎƘΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ 

мΣр ǘȅǎΦ ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽǿ Ȋ bƛŜƳƛŜŎΣ tƻƭǎƪƛ ƛ {ȊǿŜŎƧƛΦ aƱƻŘȊƛŜȍ 

ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊȅƱŀ ǿ ƪƻƴŎŜǊǘŀŎƘΣ ǿŀǊǎȊǘŀǘŀŎƘΣ ŘȅǎƪǳǎƧŀŎƘ          

ƛ ǎŜƳƛƴŀǊƛŀŎƘΦ 

²ǊȊŜǎƛŜƵ 
bŀ ǇƻǎƛŜŘȊŜƴƛǳ ½ŀǊȊŊŘǳ {Dt9t ǿ {ǘŀǊƎŀǊŘȊƛŜ {ȊŎȊŜŎƛƵπ

ǎƪƛƳ ƻƪǊŜǏƭƻƴƻ ǇǊƛƻǊȅǘŜǘȅ Řƭŀ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ ȊŀŎƘƻŘƴƛƻǇƻπ

ƳƻǊǎƪƛŜƎƻ ǿ ǇƻȊȅǎƪƛǿŀƴƛǳ ǇƻƳƻŎȅ ŬƴŀƴǎƻǿŜƧ ǿ ǊŀƳŀŎƘ 

tǊƻƎǊŀƳǳ tƘŀǊŜ /./Σ ǳǎǘŀƭŀƧŊŎ ƴŀǎǘťǇǳƧŊŎŊ ƘƛŜǊŀǊŎƘƛť 

ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŎƛ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴŀƭƴŜƧΥ 

¶ ǊƻȊǿƽƧ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅΣ  

¶ Ȋŀǎƻōȅ ƭǳŘȊƪƛŜ ƛ ǿȅƳƛŀƴŀ ƪǳƭǘǳǊŀƭƴŀΦ 

[ƛǎǘƻǇŀŘ  
² ŘƴƛŀŎƘ нм-но ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ ƻŘōȅƱȅ ǎƛť L 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴŀƭƴŜ 

tǊŜȊŜƴǘŀŎƧŜ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴŜ ǇƻŘ ǇŀǘǊƻƴŀǘŜƳ 

ǇǊŜȊȅŘŜƴǘŀ wt !ƭŜƪǎŀƴŘǊŀ YǿŀǏƴƛŜǿǎƪƛŜƎƻ ǇǊȊŜȊ {ǘƻǿŀπ

ǊȊȅǎȊŜƴƛŜ DƳƛƴ tƻƭǎƪƛŎƘ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΣ aƛťπ

ŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿŜ ¢ŀǊƎƛ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛŜ ƛ ½ŀŎƘƻŘƴƛƻǇƻƳƻǊǎƪŊ 

!ƎŜƴŎƧť wƻȊǿƻƧǳ wŜƎƛƻƴŀƭƴŜƎƻΦ ² ǘǊŀƪŎƛŜ ǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧƛ 

ƻŘōȅƱȅ ǎƛťΥ ǎŀƳƻǊȊŊŘƻǿŜ ǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧŜ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜΣ ŜǳǊƻπ

ǊŜƎƛƻƴŀƭƴȅ ǎȊŎȊȅǘ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅ ƳŀƱȅŎƘ ƛ ǏǊŜŘƴƛŎƘ ǇǊȊŜŘǎƛťπ

ōƛƻǊǎǘǿ ƛ ǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧŜ ŬǊƳ ǏǿƛŀŘŎȊŊŎȅŎƘ ǳǎƱǳƎƛ Řƭŀ ǎŀƳƻπ

ǊȊŊŘƽǿΦ 

[ƛǎǘƻǇŀŘ 
² Řƴƛǳ нр ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ wŀŘŀ aƛŀǎǘŀ {ȊŎȊŜŎƛƴ ǇƻŘƧťƱŀ ǳŎƘǿŀπ

Ʊť ǿ ǎǇǊŀǿƛŜ ǇǊȊȅǎǘŊǇƛŜƴƛŀ Řƻ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀ DƳƛƴ    

tƻƭǎƪƛŎƘ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ 

DǊǳŘȊƛŜƵ  
LL ½ŜōǊŀƴƛŜ 5ŜƭŜƎŀǘƽǿ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀ DƳƛƴ tƻƭǎƪƛŎƘ   

9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ рп  

ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ пу ƎƳƛƴΦ 5ŜƭŜƎŀŎƛ ǇǊȊȅƧťƭƛ    

ǿ ǇƻŎȊŜǘ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀ ƴƻǿŜ ƎƳƛƴȅΥ /ȊŀǇƭƛƴŜƪΣ 5Ǌŀǿπ

ƴƻΣ YƻōȅƭŀƴƪťΣ tǊȊȅōƛŜǊƴƽǿΣ wŀŘƻǿƻ aŀƱŜΣ wŜǿŀƭΣ {ȊŎȊŜπ

ŎƛƴΣ {ȊŎȊŜŎƛƴŜƪ ƛ ¢ǊȊŜōƛŀǘƽǿΦ ¦ǎǘŀƭƻƴƻ ƴƻǿŊ ǿȅǎƻƪƻǏŏ 

ǎƪƱŀŘŜƪ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛŎƘ ǿ ƪǿƻŎƛŜ сл ƎǊ ƻŘ ƳƛŜǎȊƪŀƵŎŀ 

ƎƳƛƴȅΦ 

 

 



 

нф                                                                     

нллн 
 

 

{ǘȅŎȊŜƵ 
² ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ƳƛŀƴƻǿŀƴƛŜƳ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿŜƎƻ ǇǊȊŜǿƻŘƴƛπ

ŎȊŊŎŜƎƻ ½ŀǊȊŊŘǳ {Dt9t {ǘŀƴƛǎƱŀǿŀ ²ȊƛŊǘƪŀ ƴŀ ǿƻƧŜǿƻŘť 

ȊŀŎƘƻŘƴƛƻǇƻƳƻǊǎƪƛŜƎƻΦ ½ŀǊȊŊŘ ǇƻǎǘŀƴƻǿƛƱΣ ȍŜ Ǌƻƭť ǇǊȊŜπ

ǿƻŘƴƛŎȊŊŎŜƎƻ Řƻ ŎȊŀǎǳ ƴƻǿȅŎƘ ǿȅōƻǊƽǿ ǇŜƱƴƛŏ ōťŘȊƛŜ 

ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿŀ ǿƛŎŜǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎŀ ¢ŜǊŜǎŀ  

5ȊƛŀƱƻǎȊŜǿǎƪŀΦ 

[ǳǘȅ 
нл ƭǳǘŜƎƻ ȊŀǊȊŊŘ {Dt9t ŘŜƭŜƎƻǿŀƱ ŘȅǊŜƪǘƻǊŀ ōƛǳǊŀ ¦ǊǎȊǳπ

ƭť .ŜǊƭƛƵǎƪŊ ƴŀ ƪƻƻǊŘȅƴŀǘƻǊŀ ǇǊŀŎ ƎǊǳǇȅ ǊƻōƻŎȊŜƧ ǇƻǿƻƱŀπ

ƴŜƧ ǇǊȊŜȊ ǇǊŜȊȅŘŜƴǘŀ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ½ȅƎƳǳƴǘŀ 

aŜȅŜǊŀ ŘǎΦ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧƛ tǊƻƎǊŀƳǳ Lb¢9ww9D LLL !Φ 

aŀǊȊŜŎ 
LLL ½ŜōǊŀƴƛŜ 5ŜƭŜƎŀǘƽǿ {Dt9tΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊȅƱƻ ун 

ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ со ƎƳƛƴȅΦ 5ƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿȅ 

ǇǊȊŜǿƻŘƴƛŎȊŊŎȅ {Dt9t {ǘŀƴƛǎƱŀǿ ²ȊƛŊǘŜƪ ȊƱƻȍȅƱ ƻŬŎƧŀƭƴŊ 

ǊŜȊȅƎƴŀŎƧť Ȋ ȊŀƧƳƻǿŀƴŜƎƻ ǎǘŀƴƻǿƛǎƪŀ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ Ǉƻǿƻπ

ƱŀƴƛŜƳ Ǝƻ ƴŀ ŦǳƴƪŎƧť ǿƻƧŜǿƻŘȅ ȊŀŎƘƻŘƴƛƻǇƻƳƻǊǎƪƛŜƎƻΦ 

5ŜƭŜƎŀŎƛ ȊƴƻǿŜƭƛȊƻǿŀƭƛ ǎǘŀǘǳǘ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀΣ ǊƻȊǎȊŜǊȊŀπ

ƧŊŎ ƭƛŎȊōť ŎȊƱƻƴƪƽǿ Ȋ ǎƛŜŘƳƛǳ Řƻ ŘȊƛŜǿƛťŎƛǳΦ bŀ ǿƻƭƴŜ 

ƳƛŜƧǎŎŀ ǿ ½ŀǊȊŊŘȊƛŜ ǿȅōǊŀƴƻΥ 9ŘƳǳƴŘŀ wǳƴƻǿƛŎȊŀ ς 

{ȊŎȊŜŎƛƴΣ aƛŜŎȊȅǎƱŀǿŀ ÀǳƱŀǿǎƪƛŜƎƻ ς YƻǎȊŀƭƛƴ ƛ WƽȊŜŦŀ 

tƛŜǘǊŀǎȊŀƪŀ ς |ǿƛŘǿƛƴΦ 

bƻǿȅƳ ǇǊŜȊŜǎŜƳ {Dt9t ȊƻǎǘŀƱ 9ŘƳǳƴŘ wǳƴƻǿƛŎȊΣ ŀ 

ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭŜƳ {ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀ Řƻ wŀŘȅ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ 

YǊȅǎǘȅƴŀ YƻǏŎƛƵǎƪŀ Ȋ YƻǎȊŀƭƛƴŀΦ 

/ȊŜǊǿƛŜŎ  
² ŘƴƛŀŎƘ т-ф ŎȊŜǊǿŎŀ ƻŘōȅƱ ǎƛť ±LL tƻƭǎƪƻ-bƛŜƳƛŜŎƪƛ  

CŜǎǝǿŀƭ aƱƻŘȊƛŜȍȅ ǿ {ǘǊŀǎōǳǊƎǳΦ ²ȊƛťƱƻ ǿ ƴƛƳ ǳŘȊƛŀƱ 

млфм ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽǿ Ȋ bƛŜƳƛŜŎΣ сот Ȋ tƻƭǎƪƛ ƛ рл ȊŜ {ȊǿŜŎƧƛΦ 

aƱƻŘȊƛŜȍ ǳŎȊŜǎǘƴƛŎȊȅƱŀ ǿ ƪƻƴŎŜǊǘŀŎƘΣ ǎǇŜƪǘŀƪƭŀŎƘ ǘŜŀǘǊŀƭπ

ƴȅŎƘΣ ǿŀǊǎȊǘŀǘŀŎƘ ƛ ǊƻȊƎǊȅǿƪŀŎƘ ǎǇƻǊǘƻǿȅŎƘΦ 

/ȊŜǊǿƛŜŎ 
tǊŜȊŜƴǘŀŎƧŀ Ȋ ǳŘȊƛŀƱŜƳ {Dt9t ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ ȊŀŎƘƻŘƴƛƻπ

ǇƻƳƻǊǎƪƛŜƎƻ ǿ aŜƪƭŜƳōǳǊƎƛƛ-tƻƳƻǊȊǳ tǊȊŜŘƴƛƳΦ 

²ǊȊŜǎƛŜƵ 
ф ǿǊȊŜǏƴƛŀ ƻŘōȅƱȅ ǎƛť ƻōŎƘƻŘȅ ŘȊƛŜǎƛťŎƛƻƭŜŎƛŀ YƻƳǳƴŀƭƴŜπ

Ǝƻ ½ǿƛŊȊƪǳ 9ǳǊƻǇŀǊŜƎƛƻƴ tha9w!bL! ǿ [ǀŎƪƴƛǘȊΦ 

²ǊȊŜǎƛŜƵ 
L {ǇƻǘƪŀƴƛŜ {ȊƪƻƭƻƴȅŎƘ Yƭǳōƽǿ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŎƘ ƴŀ WŀǎƴȅŎƘ 

.ƱƻƴƛŀŎƘ ǿ {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜΦ ²ȊƛťƱƻ ǿ ƴƛƳ ǳŘȊƛŀƱ ǇǊŀǿƛŜ ǘȅǎƛŊŎ 

ǳŎȊƴƛƽǿ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŊŎȅŎƘ нл ǎȊƪƽƱ ǏǊŜŘƴƛŎƘΣ ƎƛƳƴŀȊƧƽǿ ƛ 

ǎȊƪƽƱ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅŎƘ ȊŜ {ȊŎȊŜŎƛƴŀΦ aƱƻŘȊƛŜȍ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƱŀ  

{ǇƻǘƪŀƴƛŜ {ȊƪƻƭƴȅŎƘ Yƭǳōƽǿ 9ǳǊƻǇŜƧǎƪƛŎƘ ǿ нллн ǊΦ 



 

ол                                                                     

ƴŀ ǎŎŜƴƛŜ ƛ ǿ ǎǇŜŎƧŀƭƴƛŜ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƴȅŎƘ ƴŀƳƛƻǘŀŎƘ     

ǿȅōǊŀƴŜ ǇŀƵǎǘǿŀ ŜǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜΦ WǳǊȅ ǿ ǎƪƱŀŘȊƛŜΥ ¦ǊǎȊǳƭŀ 

.ŜǊƭƛƵǎƪŀ ς ŘȅǊŜƪǘƻǊ {Dt9tΣ .ƻƎŘŀƴ ¢ǿŀǊŘƻŎƘƭŜō ς 

αYǳǊƛŜǊ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛέΣ 9ƭȍōƛŜǘŀ YŀǊŀǎƛŜǿƛŎȊ ς αDƱƻǎ {ȊŎȊŜπ

ŎƛƵǎƪƛέΣ ²ƻƧŎƛŜŎƘ WŀŎƘƛƳ ς έDŀȊŜǘŀ ²ȅōƻǊŎȊŀέΣ ǿȅōǊŀƱƻ 

ȊǿȅŎƛťȊŎƽǿΦ ² ƪŀǘŜƎƻǊƛƛ ƎƛƳƴŀȊƧƽǿ ƛ ǎȊƪƽƱ ǇƻŘǎǘŀǿƻπ

ǿȅŎƘ ȊǿȅŎƛťȍȅƱŀ {ȊƪƻƱŀ tƻŘǎǘŀǿƻǿŀ ƴǊ спΦ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

tŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪ 
² ŘƴƛŀŎƘ мт-му ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ LL 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴŀƭƴŜ tǊŜȊŜƴǘŀπ

ŎƧŜ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜ ǇƻŘ ƘƻƴƻǊƻǿȅƳ ǇŀǘǊƻƴŀǘŜƳ ǇǊŜȊȅŘŜƴǘŀ 

wt !ƭŜƪǎŀƴŘǊŀ YǿŀǏƴƛŜǿǎƪƛŜƎƻΦ ² ǘǊŀƪŎƛŜ ǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧƛ 

ƻŘōȅƱƻ ǎƛť  ƳΦƛƴΦ Ǉƻƭǎƪƻ-ƴƛŜƳƛŜŎƪƻ-ǎȊǿŜŘȊƪƛŜ CƻǊǳƳ  

DƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜ Ȋ ǳŘȊƛŀƱŜƳ  ƳƛƴƛǎǘǊŀ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ WŀŎƪŀ tƛŜπ

ŎƘƻǘȅΣ ƳƛƴƛǎǘǊŀ ǇǊŀǿŀ     aŜƪƭŜƳōǳǊƎƛƛ 9Ǌǿƛƴŀ {ŜƭƭŜǊƛƴƎŀ   

ƛ ǎŜƪǊŜǘŀǊȊŀ ǎǘŀƴǳ ǿ aƛƴƛǎǘŜǊǎǘǿƛŜ DƻǎǇƻŘŀǊƪƛ aŜƪƭŜƳπ

ōǳǊƎƛƛ-tƻƳƻǊȊŀ tǊȊŜŘƴƛŜƎƻ ±ƻƭŦƎŀƴƎŀ ±ƻƎƭŀ ƻǊŀȊ ǿŀǊǎȊǘŀπ

ǘȅ ƴŀ ǘŜƳŀǘ ǿȅƳƛŀƴȅ ǘƻǿŀǊƽǿ ƛ ǳǎƱǳƎ ƛ ǊƻȊǿƻƧǳ ƎƻǎǇƻŘŀǊπ

ŎȊŜƎƻ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳΦ 

[ƛǎǘƻǇŀŘ 
нп ƭƛǎǘƻǇŀŘŀ ƻŘōȅƱŀ ǎƛť 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴŀƭƴŀ hƭƛƳǇƛŀŘŀ {ǇƻǊǘƻπ

ǿŀ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴŀ ǇǊȊŜȊ {Dt9t ǿ Ƙŀƭƛ ǎǇƻǊǘƻǿŜƧ {ȊƪƻƱȅ 

tƻŘǎǘŀǿƻǿŜƧ ƴǊ ор ǿ {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜ Ȋ ǳŘȊƛŀƱŜƳ ǇǊŀǿƛŜ ǘȅǎƛŊπ

Ŏŀ ǳŎȊƴƛƽǿ Ȋ нп ƎƛƳƴŀȊƧƽǿ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀΦ bŀƧƭŜǇǎȊŊ ǇǊŜπ

ȊŜƴǘŀŎƧť ǇŀƵǎǘǿŀ ŜǳǊƻǇŜƧǎƪƛŜƎƻ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƱƻ DƛƳƴŀπ

ȊƧǳƳ tǳōƭƛŎȊƴŜ ǿ 5ȊƛǿƴƻǿƛŜΣ ŀ ƴŀƧƭŜǇǎȊŊ ǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧť       

Ȋ ǿȅōǊŀƴŜƧ ŘȅǎŎȅǇƭƛƴȅ ǎǇƻǊǘƻǿŜƧ ς DƛƳƴŀȊƧǳƳ ǿ ¢ǊȊŜōƛŜπ

ȍȅΦ 

нлло 
 

[ǳǘȅ 
{ǇƻǘƪŀƴƛŜ ǿƽƧǘƽǿΣ ōǳǊƳƛǎǘǊȊƽǿ ƛ ǇǊŜȊȅŘŜƴǘƽǿ ƻǊŀȊ ǎǘŀǊƻπ

ǎǘƽǿ ƎƳƛƴ ƛ Ǉƻǿƛŀǘƽǿ ǿƻƧŜǿƽŘȊǘǿŀ ȊŀŎƘƻŘƴƛƻ-

ǇƻƳƻǊǎƪƛŜƎƻ   ǿ   {ȊŎȊŜŎƛƴƛŜΦ /ȊƱƻƴƪƻǿƛŜ ½ŀǊȊŊŘǳ {Dt9t 

ǇƻƛƴŦƻǊƳƻǿŀƭƛ ƛŎƘ ƻ ŎŜƭŀŎƘ ƛ ǎǘǊǳƪǘǳǊȊŜ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ 

αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ƛ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƴƛŀŎƘ Řƻ L± ½ŜōǊŀƴƛŀ 5ŜƭŜƎŀǘƽǿ 

{Dt9tΦ 

9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴŀƭƴŀ hƭƛƳǇƛŀŘŀ {ǇƻǊǘƻǿŀ  

LL 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴŀƭƴŜ tǊŜȊŜƴǘŀŎƧŜ DƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜ  



 

ом                                                                     

aŀǊȊŜŎ 
² Řƴƛǳ нм ƳŀǊŎŀ ƻŘōȅƱƻ ǎƛť L± ½ŜōǊŀƴƛŜ 5ŜƭŜƎŀǘƽǿ 

{Dt9tΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǿȊƛťƱƻ ǳŘȊƛŀƱ мнл ŘŜƭŜƎŀǘƽǿ ǊŜǇǊŜȊŜƴπ

ǘǳƧŊŎȅŎƘ ун ƎƳƛƴȅ ƛ с ǇƻǿƛŀǘƽǿΦ Wŀƪƻ ƴƻǿȅŎƘ ŎȊƱƻƴƪƽǿ 

ǇǊȊȅƧťǘƻ ƎƳƛƴȅΥ .ƻōƻƭƛŎŜΣ 5ŀǊƱƻǿƻΣ 5ȅƎƻǿƻΣ aŀƭŜŎƘƻǿƻΣ 

bƻǿƻƎǊƽŘŜƪ tƻƳƻǊǎƪƛΣ hǎǘǊƻǿƛŎŜΣ aƛŜǎȊƪƻǿƛŎŜΣ {ƛŜƳȅǏƭΣ 

{ǘŀǊŜ /ȊŀǊƴƻǿƻΣ |ǿƛŘǿƛƴΣ ½ōŊǎȊȅƵ ƛ Ǉƻǿƛŀǘȅ ς ƎǊȅŬƵǎƪƛΣ 

ƪŀƳƛŜƵǎƪƛΣ ƪƻƱƻōǊȊŜǎƪƛΣ ƱƻōŜǎƪƛΣ ǎǘŀǊƎŀǊŘȊƪƛΦ ¦ŘȊƛŜƭƻƴƻ 

ǊƽǿƴƛŜȍ ŀōǎƻƭǳǘƻǊƛǳƳ ǳǎǘťǇǳƧŊŎŜƳǳ ½ŀǊȊŊŘƻǿƛΦ ² ǿȅƴƛπ

ƪǳ ǘŀƧƴŜƎƻ ƎƱƻǎƻǿŀƴƛŀ ŘŜƭŜƎŀŎƛ ǿȅōǊŀƭƛ ƴƻǿȅ ½ŀǊȊŊŘΥ  

.ƻȍŜƴŀ Lǿŀǎƛǳƪ ς [ƛǇƛŀƴȅΣ IŜƭŜƴŀ wŀƪƻǿǎƪŀ ς /ȊƱƻǇŀΣ 

!ǊƪŀŘƛǳǎȊ YƭƛƳƻǿƛŎȊ ς 5ŀǊƱƻǿƻΣ IŜƴǊȅƪ tƛƱŀǘ ς DǊȅŬƴƻΣ 

DŜƴƻǿŜŦŀ tƻƭŀƪ ς /ȊŀǇƭƛƴŜƪΣ [ŜǎȊŜƪ /Ƙǿŀǘ ς {ȊŎȊŜŎƛƴΣ Wŀƴ 

hƭǎȊŜǿǎƪƛ ς wŜǎƪƻΣ {ȅƭǿŜǎǘŜǊ DŜǘƪŀ ς bƻǿŜ ²ŀǊǇƴƻ   ƛ 

{ƱŀǿƻƳƛǊ wǳǎȊƪƻǿǎƪƛ ς ¢ǊȊŜōƛŀǘƽǿΦ 

tǊŜȊŜǎŜƳ {Dt9t ȊƻǎǘŀƱ [ŜǎȊŜƪ /ƘǿŀǘΣ ǿƛŎŜǇǊŜȊŜǎŜƳ  

IŜƭŜƴŀ wŀƪƻǿǎƪŀΣ ŀ ǎƪŀǊōƴƛƪƛŜƳ .ƻȍŜƴŀ LǿŀǎƛǳƪΦ ²ȅōǊŀπ

ƴƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ƴƻǿŊ YƻƳƛǎƧŜ wŜǿƛȊȅƧƴŊ ǿ ǎƪƱŀŘȊƛŜΥ wȅǎȊŀǊŘ  

.ƻǊŀǘȅƵǎƪƛ ς /ƘƻǎȊŎȊƴƻΣ tƛƻǘǊ 5ƻǿƴŀǊ ς 5ťōƴƻΣ 9ǿŀ   

[ǳŘǿƛƵǎƪŀ ς /ƘƻŎƛǿŜƭΦ 5ŜƭŜƎŀŎƛ ǿȅōǊŀƭƛ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŎƛŜƭƛ 

{ǘƻǿŀǊȊȅǎȊŜƴƛŀ DƳƛƴ tƻƭǎƪƛŎƘ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ 

Řƻ wŀŘȅ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳΥ aƛǊƻǎƱŀǿŀ aƛƪƛŜǘȅƵǎƪƛŜƎƻ ς YƻǎȊŀπ

ƭƛƴΣ {ƱŀǿƻƳƛǊŀ tŀƧƻǊŀ ς {ǘŀǊƎŀǊŘ {ȊŎȊŜŎƛƵǎƪƛΣ wƻƳŀƴŀ  

aŀǝƧŎȊǳƪŀ ς aȅǏƭƛōƽǊȊΣ {ǘŜŦŀƴŀ {ǘǊȊŀƱƪƻǿǎƪƛŜƎƻ ς .ƛŀƱƻπ

ƎŀǊŘ      ƛ WŀŎƪŀ tƛƻǘǊƻǿǎƪƛŜƎƻ ς {ȊŎȊŜŎƛƴŜƪΦ 

aŀǊȊŜŎ 
tƻǎƛŜŘȊŜƴƛŜ ½ŀǊȊŊŘǳ {Dt9tΣ ƴŀ ƪǘƽǊȅƳ ǿȅǊŀȍƻƴƻ ȊŀƴƛŜπ

ǇƻƪƻƧŜƴƛŜ ȊƳƴƛŜƧǎȊŜƴƛŜƳ Ǌƻƭƛ ŜǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ ǿ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀπ

ƴȅƳ ǇǊȊŜȊ aƛƴƛǎǘŜǊǎǘǿƻ DƻǎǇƻŘŀǊƪƛΣ tǊŀŎȅ ƛ tƻƭƛǘȅƪƛ    

{ǇƻƱŜŎȊƴŜƧ ŘƻƪǳƳŜƴŎƛŜ ƴŀ ǘŜƳŀǘ ǿŘǊŀȍŀƴƛŀ tǊƻƎǊŀƳǳ 

Lb¢9ww9D LLL !Φ 

aŀǊȊŜŎ  
ну ƳŀǊŎŀ  aƛǊƻǎƱŀǿ aƛƪƛŜǘȅƵǎƪƛ ȊƻǎǘŀƱ ǿȅōǊŀƴȅ ƴŀ ǇǊŜȊȅπ

ŘŜƴǘŀ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέ ȊŜ ǎǘǊƻƴȅ ǇƻƭǎƪƛŜƧΦ 

aŀƧ  
YƻƴŦŜǊŜƴŎƧŀ ǎȊǿŜŘȊƪƻ-ƴƛŜƳƛŜŎƪƻ-Ǉƻƭǎƪŀ ƴǘΦ α½ǊƻȊǳƳƛŜ-

ƴƛŜΣ ǇƻǊƻȊǳƳƛŜƴƛŜΣ ȊŀǳŦŀƴƛŜέ ȊƻǊƎŀƴƛȊƻǿŀƴŀ ǿ ¸ǎǘŀŘ 

ǇǊȊŜȊ ½ǿƛŊȊŜƪ YƻƳǳƴŀƭƴȅ {ƪŀƴƛƛΦ 

/ȊŜǊǿƛŜŎ 
½ŀǊȊŊŘ {Dt9t ƴŀ ǎǿƻƛƳ ǇƻǎƛŜŘȊŜƴƛǳ ǿ ²ŀƱŎȊǳ ǇƻǿƻƱŀƱ 

ƴƻǿȅŎƘ ŎȊƱƻƴƪƽǿ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴŀƭƴŜƎƻ YƻƳƛǘŜǘǳ tǊƻƧŜƪǘƻπ

ǿŜƎƻ ƻǇƛƴƛǳƧŊŎŜƎƻ ŘǳȍŜ ǇǊƻƧŜƪǘȅ tƘŀǊŜ /./ ƻǊŀȊ Lb¢9wπ

w9D Ǉƻ ǎǘǊƻƴƛŜ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ƛ ƴƛŜƳƛŜŎƪƛŜƧΦ .ȅƭƛ  ǘƻΥ ²ŀƭŘŜƳŀǊ 

.ƻƵƪƻǿǎƪƛ Ȋ DǊȅŬƴŀΣ aŀǊƛƻƭŀ YƻǿŀƭŎȊȅƪ Ȋ /ȊŀǇƭƛƴƪŀ           

ƛ  !ǊƪŀŘƛǳǎȊ YƭƛƳƻǿƛŎȊ Ȋ 5ŀǊƱƻǿŀΦ 

aƛǊƻǎƱŀǿ aƛƪƛŜǘȅƵǎƪƛ όȊ ǇǊŀǿŜƧύΣ ǇǊŜȊȅŘŜƴǘ YƻǎȊŀƭƛƴŀΣ ƴƻǿȅƳ ǇǊŜȊȅŘŜƴπ

ǘŜƳ 9ǳǊƻǊŜƎƛƻƴǳ αtƻƳŜǊŀƴƛŀέΦ bŀ ȊŘƧťŎƛǳ ǿ ǘƻǿŀǊȊȅǎǘǿƛŜ ǇǊŜƳƛŜǊŀ [ŀƴŘǳ 

aŜƪƭŜƳōǳǊƎƛŀ-tƻƳƻǊȊŜ tǊȊŜŘƴƛŜ IŀǊŀƭŘŀ wƛƴƎǎŘƻǊũŀ 

±LLL tƻƭǎƪƻ-bƛŜƳƛŜŎƪƛ CŜǎǝǿŀƭ aƱƻŘȊƛŜȍȅ ǿ ²ŀƱŎȊǳ 


