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wb»�Awb»�Awb»�Awb»�A::::
A Ñ®j§¾ ËÆ ÑmAifºA ±fÆ ÅB¶ �ªÊ �Ãaf�A �³ÆAj�A �I µÊj¯º

ÑÍ®j§�A PBÇÌËrNºAÊ ÅAÊf§ºA Ä¾ ¼¶ Ò® �Ãaf�A . BÇNmAie ÑRYBJºA PjUC f²Ê
 Ä¾ ÀÆiB¿¦C B³ÆAj¾ �Nm Ò»¦13 -18 �Ãaf�A Ä¾ ÀÇ¯vÂ ôB¾B¦ 

 ÑÃnºAÊ j¿§ºA Ò® �NÌÊBnN¾ ÅBN¦Ë¿�A OÂB¶Ê ,�Ãaf�A �ª Ä¾ jaßA °vÃºAÊ
LÝA ÑÃÇ¾Ê ÑÍmAifºA.

 Ó�IÊ xËI pBÍ³¾ ÑmAifºA ÒN¦Ë¿� Ò»¦ ÑRYBJºA O³J� f²Ê1992
$WUU��2GTT[ ´ºB�AfJ¦ f�C �Ã³MÊ KÌj§M Ä¾ 2000 ÀÇÍ»¦ O³J� B¿¶ 

 ÒZ»Ív¾ ÑJÆ eAf¦G Ä¾ ÑÍ®j§�A PBÇÌËrNºA iBJNaA BzÌC2004.
 �I µÊj¯ºA ÑºÛe Óf¾ LBnYÊ ÑÍÕBvYáA PÜÍ»ZNºA ÔAjUG f§IÊ

ÃÍI ÑmAifºA ÒN¦Ë¿� �ªÊ �Ãaf�A �³ÆAj�A �I µÊj® eËUÊ WÕBNÃºA O
 Ò® BÍÕBvYG ½Ae ¼·rI Ò»¦C ÅËÃaf�A ÅË³ÆAj�A ÅB¶ SÍY ÅAÊf§ºA Ò® �Ãaf�A

Kz«ºAÊ ÑÍÕAf§ºAÊ ÒÂfJºA ÅAÊf§ºA . Ò»¦C �Ãaf�A �³ÆAj�A ÅC WÕBNÃºA OÃÍI B¿¶
ÑÍ®j§�A PBÇÌËrNºA Ò® ôBÍÕBvYG ½Ae ¼·rI.

 ÑRYBJºA Or²BÂ f²Ê PBmAifºAÊ ÑmAifºA Òyj® ÔËy Ò® BÇNmAie WÕBNÂ
ÑÍ®j§�A PBÇÌËrNºAÊ ÅAÊf§ºA Ä¦ j®AËN�A Ój£ÃºA iB�áAÊ Ñ³IBnºA.

Ê·_¬·3
ž� ŧŠƏƔ� Ƒ� ƇƏƔƅŔ� ƇƅŕŸƅŔÏ�ÏÎÎŌ� ƉŦŧƈ� ƉƏƔƆƈ�� Ɛ�ũŕƔƆƈ

�Ƒƅŏ� ŧŧŸƅŔ� ƃƅŨ� ŧŔŧŪƔ� ƉŌ� ƉƏŝţŕŗƅŔ� ŶƁƏśƔƏ� ƉŦŧƈ� ƉƏƔƆƈ� řœŕƈƏ
Ï�ÔÎÎřƔśƕŔ� řŝƜŝƅŔ� ŧƏƂŸƅŔ� ¿ƜŦ� ƉƏƔƆƈ�� �Ɗŗ� ŧƁƏ� Ƒ�ŉŕƈƆŸƅŔ

ĻŕƂžƏ� ƋŨƍ� ƇƎśŕŸƁƏś�ŘŧŕƔŪƅŔ� ŚƛŧŸƈƏ� řƔƊŕƄŬƅŔ� ŘŧŕƔŪƅŔ� ŚƛŧŸƈƅ
ž�ƑũœŕŠŬƅŔ�ƃƜƎśŬŔ���+RPVXZDQ��������S���

�řƔƈƅŕŸƅŔ� řţŰƅŔ� řƈŴƊƈ� ƌśũŧŰŌ� ũŰŕŸƈ� ũƔũƂśƅ� ĻŕƂžƏƏ
�:�+�2�� ƃŕƊƍ� ƉƏƄƔŬ�ÖÎ�ÎÎÎ���ÏÎÎ�ÎÎÎ�ŧƔŧŠ� ƉŦŧƈ�

ž�ƑƇŕŷ� ¿Ƅ� ƇƅŕŸƅŔ� �ƅƏŧƅŔ�ƃƊŗƅŔ� ũũƁ� ŧƁƏ�Ƒ:RUOG� %DQN�ƉŌ
ÏÒ�ÎÎÎ���ÏÓ�ÎÎÎž�ŖŕŮ�� Ƒ�ƉƏŌŧŗƔ� ¿ŦŧƅŔ� řŸſśũƈƅŔ� ¿ƏŧƅŔ

ƅŔƏţ� ƉŌƏ� ƇƏƔ� ¿Ƅ� ƉƔŦŧśƅŔ� ƑÔÖ�ÎÎÎ�ÖÒ�ÎÎÎ�ƀƍŔũƈ
ž�ƉƔŦŧśƅŔ�ƉƏŌŧŗƔ�ƑƇƏƔ�¿Ƅ�¿ŦŧƅŔ�řŲſŦƊƈƅŔƏ�řųŬƏśƈƅŔ�¿ƏŧƅŔ��

�:�+�2�6PRNLQJ�6WDWLVWLFV�������������

ũƁ� ŧƂž� ŶƊƈƆƅ� ¿ŗŕƂƅŔ� ŧƔţƏƅŔ� ŘŕžƏƅŔ�ŖŗŬ�ƉƔŦŧśƅŔ� ũŗśŸƔƏ�ũ
� ƉŌ� ŉŕƈƆŸƅŔÒÑÒ�ÎÎÎ� Ƈŕŷ� ŔƏśŕƈ� ŧƁ� ĻŕŰŦŮ�Ï×ÖÖ�ŖŗŬŗ�

ƉƔŦŧśƅŔ� ��űŔũƈŌƏ� ƉŕųũŬƅŕŗ� ŔƏśŕƈ� Ɖƈ� ƇƁũƅŔ� ŔŨƍ� ƉƈŲśƔƏ
�ƉƔŦŧśƅŔ� ŉŕƊŝŌ� ¿ŕƈƍƙŔ� řŠƔśƊ� řƔƅŪƊƈƅŔ� ƀœŔũţƅŔƏ� ŖƆƂƅŔƏ� řœũƅŔ

ūŕƔũƄƊŗƅŔƏ�ƉƔśƔƆƄƅŔ�űŔũƈŌƏ�&'&������

�ũŝƄŌ�ƇƍƏ�řƈŕŷ�řţŰƅŕŗ� ĻŕƔŷƏ�¿ƁŌ�ũœŕŠŬƅŔ�ƏƊŦŧƈ�ƏŧŗƔƏ
� ĻƜƔƈž� ųũƏśƆƅ� ƑųŕŸś� ¿ŝƈ� ƐũŦŌ� řƔţŰ� ũƔŻ� ŚŕƔƄƏƆŬ�Ƒ

ƉƔƔžŕƄƅŔƏ� ¿ƏţƄƅŔ� �ŧƏƈũŕƄ� Ɛ� ƉƏũŦŊƏ�&DUPRG\� HW� DO��

�����ƉƏũŦŊƏ�ƏũśŬŕƄƏ�&DVWUR�HW�DO�������

ųŕŸśƅ� ĻƜŦŧƈ�ũŗśŸƔ�ƉƔŦŧśƅŔ� ƉŌ�ƀƆƂƅŔ� ũƔŝƔ� ŕƈƈƏ�Ƒ�ŧŔƏƈƅŔ

¾:Ã_ ³:I;ÀÅÄkG³:ÃÊÆ§c �:
Êf:b^¬·Ê»b;�B�¬¿:c�:�¼Z_�:�£Ã�¼Z_�:

Ω��˯ΎϨγΪϤΤϣϢϴϫ΍ήΑ·ϢϟΎγ

ΫΎΘγ΃ΪϋΎδϣϢδϘΑϢϠϋ�βϔϨϟ΍

ΔϴϠϛΏ΍Ωϵ΍ϡϮϠόϟ΍ϭΔϴϧΎδϧϹ΍

ΔόϣΎΟϚϠϤϟ΍ΰϳΰόϟ΍ΪΒϋ
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�¾:Ã_ ³:I;ÀÅÄkG³:ÃÊÆ§c �:Êf:b^'''�ÐÔÒ

ŬſƊƅŔ� ũƔŝōśƅŔ� ŚŔŨ� ƐũŦƗŔ� Ƒž� ųŔũžƙŔƏ� Ƒ�ƃƅŨ� ŧŸŗ� ŕƎƔųŕŸś
��ƉƏũŦŊƏ�şƊƈƔƆž�)OHPLQJ�HW�DO����������

�ƉŌ� Ũŏ� ƋŧţƏ�ƉŦŧƈƅŔ�ƑƆŷ� ŘũŰŕƁ�ŚŬƔƅ�ƉƔŦŧśƅŔ�ũŕŲƈƏ
ŗƆŬƅŔ� ƉƔŦŧśƅŔ� ŚŕŬŔũŧ� Ƒ6HFRQG�KDQG� 6PRNLQJ�ƑƆŷ�

ƂƔŝƏ�ƉƔũŦƕŔ�Ƒ�ŧŔũžŌƏ�ŞŔƏŪƗŔ�ƉŌ�ƉƔŗś�ŜƔţ�ƉƔƊŦŧƈƅŕŗ�řƆŰƅŔ
ž� ƋŉƜƈŪƏ� ƉŦŧƈƅŔ� ŘũŬŌ� Ƒ�ũųŕŦƈƅ� ƉƏŲũŸśƔ� ĻŕŸƔƈŠ� ¿ƈŸƅŔ

ũųŲƛŔ�Ɖƈ� řŷƏƊśƈ� řŷƏƈŠƈŗ� řŗŕŰƙŔ��¿ŕŮũŕƈ� řƔţŰƅŔ�ŚŕŗŔ
�0DUVKDOO����������

�Ɖƈ�¿Ÿſƅŕŗ�¿ƆƂƔ�ũœŕŠŬƆƅ�ƉƔŧƅŔƏƅŔ�ƉƔŦŧś�ƉŌ�ŜƏţŗƅŔ�ƉƔŗśƏ
žũŸƈƅŔ�ŉŔŧƗŔ�Ƒ�ƉƏũŦŊƏ�ƉŕƈƏŕŗ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�Ɛŧƅ�%DXPDQ�HW�

DO����������
ž� ƉƏŗũƄƅŔ� ŧƔŬƄŌ� ¿ƏŌ� ŧƏŠƏ� ŧŔŧŪƔƏ� Ƒ� ƇŧƅŔ&DUER[\O�

KHPRJORELQ�Ɖƈ�¿ƆƂƔ�ŕƈƈ�ũœŕŠŬƅŔ�ƉŕŦŧƅ�űũŸśƅŔ�¿ƜŦ�Ɖƈ
�ŧƔŬƄŌ�¿ƏŌ�ŚŕƔƏśŬƈ�Ɖƈ�ŧƔŪƔƏ�ƉƔŠŬƄƏƗŔ�¿ƈţ�ƑƆŷ�ƇŧƅŔ�ŘũŧƁ

ƆƂŸƅŔ� ŉŔŧƗŔ� ƑƆŷ� ĻŕƔŗƆŬ� ĻŔũƔŝōś� ƋũƏŧŗ� ũŝŎƔƏ� ƉƏŗũƄƅŔ� Ƒ�ƉŕƈƏŕŗ
�ƉƏũŦŊƏ�%DXPDQ�HW�DO����������
Əƍ� řƂƍŔũƈƅŔ� ƉŌ� ƉƏŝţŕŗƅŔ� ƐũƔ� Ƒ�Ɖƈ� ¿Əţś� řƆţũƈ

�řƔŬſƊƅŔƏ�řƔŠƏƅƏƔŗƅŔ�ůœŕŰŦƅŔ�ƉŌƏ�ŧŮũƅŔ�ŘũƏƄŕŗ�Ƒƅŏ�řƅƏſųƅŔ
� řƔŷŕƈśŠƛŔƏž� ŕƍƏƈƊƏ� ŕƎśŕƔŔŧŗ�ƉƏƄś� ŧŮŔũƆƅ�Ƒ�řƂƍŔũƈƅŔ� řƆţũƈ

�/HUQHU����������
ž� ŶƔŮƔƏ� Ƒ�řƆƄŮƈƅŔ� ŚŕƔƄƏƆŬƆƅ� ƀƍŔũƈƅŔ� ŞŕƎśƊŔ� řƂƍŔũƈƅŔ

ųŕŸśƏ� ũŕƈƂƅŔ� ŖŸƅƏ� řƊƍŔũƈƅŔƏ� ũƈŦƅŔ� ŖũŮƏ� ƉƔŦŧśƅŔ� ¿ŝƈ�Ƒ
ūƊŠƅŔƏ�ŚŔũŧŦƈƅŔ��ŨƅŔ�ƀƍŔũƈƅŔƏ�Ɛ�ƉƏƄƔ�ŚŕƔƄƏƆŬƅŔ�ƋŨƍ�ƃƆŬƔ

ž�ųũƏśƅŔ�Ƒƅŏ� ĻƜƔƈ�ũŝƄŌ�ƑŔ�ŚŕƔƄƏƆŬƅŔŧŎƔƏ��ƐũŦƗŔ�ŘũųŦƅ�Ɛ
ž� ƌųũƏśƅ� ƀƍŔũƈƆƅ� řƔŠŔŪƈƅŔ� řƅŕţƅŔ� ŖŨŗŨś� Ƒ�ũƔŻ� ŚŔũųŕŦƈ

ž� řŰŕŦ� řŗƏŬţƈ� Ƒ� ƉŔũƁƗŔ� ũƏŲţ�6LQKD� HW� DO�� ������

�'RQRYDQ�HW�DO����������
�ƉƏƊŦŧƈƅŔ� ũŗśŸƔ� ƉƔŦŧśƅŔ� Ɖŷ� ŽƁƏśƅŕŗ� ƀƆŸśƔ� ŕƈƔžƏ
�¿ƁŌ�ƉƔŦŧśƅŔ�Ɖŷ�ŽƁƏśƆƅ�ƇƎŸžŔƏŧž��řŗŸŰ�řŷƏƈŠƈ�ƉƏƂƍŔũƈƅŔ

ŚƛŧŸƈ� ƉŌ� ŕƈƄœŕƂƆśƅŔ� ŽƁƏśƅŔ�� Ƒ�ĻŕƔŗŬƊ� řŲſŦƊƈ� ƇƎƔŧƅ
�0HUPHOVWHLQ����������

�ĻŕƔũƏũŲ� ƉƔŦŧśƅŔ� Ɖŷ� ŵƜƁƙŔ� ƉƏũŗśŸƔ� ƛ� ƇƎƊŌ� ŕƈƄ
ž� ŘŧƔŸŗƏ� řŲƈŕŻ� ƌƊŷ�ŵƜƁƚƅ� ƇƎųųŦƏ�Ƒ�ũŝƄŌ� ƇƍƏ�¿ŗƂśŬƈƅŔ

ž�ƉƔŗŻŔũ�ũƔŻƏ�řƈƏŕƂƈ�Ƒ�ƇƎƔŧƅ�ƉƔŦŧśƅŔ�ƃƏƆŬ�ũƔƔżś�%DOFK��

�����

�řƔųŕŗśũŏ�řƁƜŷ�ƉƔŝţŕŗƅŔ�űŸŗ�ŧŠƏ�ŧƂƅƏ�ƉƔŗƏ�ŘƏŔŧŸƅŔ�ƉƔŗ
ŧŎƔ�ŖŕœśƄƛŔ� ŧƏŠƏ�ƉŌƏ� �ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�Ɛŧƅ�ƉƔŦŧśƅŔ�Ɛ�ŘŧŕƔŪ�Ƒƅŏ

�řƔųŕŗśũƛŔ�řƁƜŸƅŔ�ƃƆś�ŘƏƁ�:HLVV�HW�DO����������
�ƉƔŗ�řƁƜŸƅŔ�ƑƆŷ�ŧƔŔŪśƈ�¿ƄŮŗ�řƔƈƆŸƅŔ�ŜƏţŗƅŔ�ŚŧƄŌ�ŧƁƏ

ƅ� ¿ŰƏś� ŧƂž� �řƔŗƆŬƅŔ� řƔţŰƅŔ� ŚŕƔƄƏƆŬƅŔ� ƉƔŗƏ� ŘƏŔŧŸƅŔ�Ƒ
� ƉƏũŦŊƏ�/HH� HW� DO�� �����ƏŠƏ� Ƒƅŏ��ƉƔŗ� ŖŠƏƈ� ųŕŗśũŔ� ŧ

ŗƆŬƅŔ�ƉŔŧŠƏƅŔ�ƉƔŗƏ�ŘƏŔŧŸƅŔ�ƑŧŎƔ�ŕƈƈ�Ɛ�ƉƏƂƍŔũƈƅŔ�ƇƏƂƔ�ƉŌ�Ƒƅŏ
ŘŕƊŕŸƈƅŔƏ� ŞŕŷŪƊƛŔƏ� ũśƏśƅŔ� ŽƔſŦśƅ� řƆƔŬƏƄ� ũœŕŠŬƅŔ� ƉƔŦŧśŗ

�/HH�HW�DO�������:KDOHQ�������

ƏŨ�ŧŔũžƗŔ�ƉŌ�ƉƏŝţŕŗƅŔ�ƐŌũƏ�Ɛ�ŵƜƁƚƅ�ŘŧƔŧŮƅŔ�řƈƏŕƂƈƅŔ
ũƅŔ� ƑƆŷ� ƌƔž� ƉƏũƈśŬƔ� ƉƔŨƅŔƏ� ƉƔŦŧśƅŔ� Ɖŷ�ƇƎśžũŸƈ� Ɖƈ� ƇŻ

žũŸƈƅŔ�ũžŕƊśƅŔ�űƔſŦś�Ɖƈ�ũŧƁ� ƇƎƔŧƅ� �ƌƅ� ŘũŕŲƅŔ�ŚŔũƔŝōśƅŕŗ�Ƒ
�&KDSPDQ�HW�DO��������0F�0DVWHU	�/HH�������

ƏžũŸƈƅŔ�ũžŕƊśƅŔ�ŧũſƅŔ�ũŸŮƔ�Ƒ�ƉŕśũƄž�ƌƔŧƅ�ŧŠƏƔ�ƉƔţ�Řŧŕŷ
űŸŗƅŔ�ŕƈƎŲŸŗ�Ŷƈ�ƉŔũžŕƊśƈ�ũŝƄŌ�ƏŌ�ƉŔŧƂśŸƈ�ƏŌ�ƉŕśžũŸƈ�ƏŌ��

�)HVWLQJHU�������

žƏ� ƑŧśƅŔ� řƅŕţ�ŚŔũƔũŗś� ¿ƄŮ� ũžŕƊśƅŔ�űƔſŦś� ŨŦśƔ� ƉƔŦ
ž�ŧũſƅŔ�ũŔũƈśŬƛ�ũŔŨŷŌƏ�Ƒ�ƇŬŕŗ�ŚŔũƔũŗśƅŔ�ƃƆś�ƑƈŬśƏ�ƉƔŦŧśƅŔ

�ƉŨƙŔ� ŉŕųŷŏ� ŚŔŧƂśŸƈ� ƏŌ� ųŕŗśũƛŔ� Ƈŧŷ� ƏŌ� ¿ƆţśƅŔ� ŚŔŧƂśŸƈ
ŗƆŬ� ũƔŝōś� ŕƎƅ� ƉƏƄƔƏ� ƑƉƔŦŧśƅŔ� Ɖŷ� ŽƁƏśƅŔ� ƑƆŷ�$UQHWW��

�����

�ĻŕƈƎƈ� ĻŔũƏŧ� ŖŸƆś� ŘũƏųŦƅŔ� ŚŕƄŔũŧŏ� ƉŌ� ƉƏŝţŕŗƅŔ� ƐũƔƏ
žƑ�ŔƏŪƄũ� ŧƁƏ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�Ɛŧƅ� ũœŕŠŬƅŔ� ƉƔŦŧś� ũŔũƈśŬŔƏ� ŉŧŗ

ƅŎŕſśƅŔ�ŪƔţśƅŔ�ƇƏƎſƈ�ƑƆŷ�Ƒ2SWLPLVWLF�%LDVŨƅŔƏ��Ɛ�Ƒƅŏ�ũƔŮƔ
�ŕƎƊŌ�ƑƆŷ�řſƆśŦƈƅŔ�ƏŌ� ŘũųŦƅŔ�ŚŕƔƄƏƆŬƅŔ�řƔŎũ�Ƒƅŏ�ūŕƊƅŔ�¿Ɣƈ
ž�ƇƎŸƈ�ƉƏƄũśŮƔ�ƉƔŨƅŔ�ƉƔũŦƕŔ�Ɖƈ�ƇƎƅ�řŗŬƊƅŕŗ�ŘũƏųŦ�ƑƊŧŌ�Ƒ

�ŘũųŦƅŔ�ŚŕƔƄƏƆŬƅŔ�ūſƊ�řŬũŕƈƈ�:HLQVWHLQ����������
�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ƉŌ� ŚŕŬŔũŧƅŔ� űŸŗ� ŚŧŠƏ� ŧƂƅƏ
�řŗŬƊƅŕŗ�ƑƊŧŌ�ƉƔŦŧśƆƅ�řƔţŰƅŔ�ũųŕŦƈƅŔ�ƉŌ�ƉƏŧƂśŸƔ�ƉƔŧŮŔũƅŔƏ

ž� ƉƔũŦƕŔ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� Ɖƈ� ƇƎƅ� Ƒ�řƔũƈŸƅŔ� řœſƅŔ� ūſƊ
�:HLQVWHLQ�������$UQHWW����������

�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�ƉƔŗ� řƊũŕƂƈƅŕŗ� řƔƅŕţƅŔ� řŬŔũŧƅŔ� ƇśƎś�ƃƅŨ�ƑƆŷƏ
Ə� ƉƔƊŦŧƈƅŔž� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ũƔŻ� Ƒ�ŚŕƍƏŮśƅŔƏ� ƉŔƏŧŸƅŔ� Ɖƈ� ¿Ƅ

ƉƔƔƅŕśƅŔ�ƉƔƅŔŎŬƅŔ�ƑƆŷ�řŗŕŠƙŔ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ƃƅŨƏ�řƔžũŸƈƅŔ���
��ũƔŻ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔƏ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�ƉƔŗ�ƀƏũž�ŧŠƏś�¿ƍ

ž�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�Ƒ ƉŔƏŧŸƅŔ
��ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ũƔŻƏ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�ƉƔŗ�ƀƏũž�ŧŠƏś�¿ƍ

ž�Ƒ řƔžũŸƈƅŔ�ŚŕƍƏŮśƅŔ
Êf:b_³:�ª:_¿<3

ŽŧƎśƉƔƔƅŕśƅŔ�ƉƔžŧƎƅŔ�ƀƔƂţś�Ƒƅŏ�řƔƅŕţƅŔ�řŬŔũŧƅŔ����
Ï��ũƔŻ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔƏ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� ƉƔŗ� ƀƏũſƅŔ� řžũŸƈ

ž�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƑƉŔƏŧŸƅŔ�
Ð��ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ũƔŻƏ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� ƉƔŗ� ƀƏũſƅŔ� řžũŸƈ



I;f:b^Ê³Ä¨é³:cBÄG¯:+)*)

�¾:Ã_ ³:I;ÀÅÄkG³:ÃÊÆ§c �:Êf:b^'''� ÐÔÓ

ž�ƑřƔžũŸƈƅŔ�ŚŕƍƏŮśƅŔ�
Êf:b_³:�ÊÆ¸¿<3

řƔƅŕśƅŔ�ŚŔũŕŗśŷƛŔ�Ƒƅŏ�řƔƅŕţƅŔ�řŬŔũŧƅŔ�řƔƈƍŌ�ŧƊśŬś���
Ï�ž� ŘŧƏŠƏƈƅŔ� ŚŕŬŔũŧƅŔ� Ƒƅŏ� řžŕŲŏ� ƇŧƂś� řŬŔũŧƅŔ� ƉŌ�Ƒ

ž� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ũƔŻƏ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ƉƔŗ� ƀƏũſƅŔ� Ɖŷ� ¿ŕŠƈƅŔ�Ƒ
śƅŔƏ� ƉƔŦŧśƅŔ� ƃƏƆŬƅ� ŘũŬſƈƅŔ� ¿ƈŔƏŸƅŔ� űŸŗ� Ƒ�ƇŬśś

ƍƏ� ŘũŧƊƅŕŗ� ŕƎƔž� ŚŕŬŔũŧƅŔ� Ƒ�ŚŕƍƏŮśƅŔƏ� ƉŔƏŧŸƅŔ� ¿ƏŕƊśś
řƔžũŸƈƅŔ�

Ð�ƂƆś� ŕƎƊŌ� ƑśƅŔ� ¿ƈŔƏŸƅŔ�űŸŗ� ƑƆŷ� ŉƏŲƅŔ� Ƒ�ĻŔũƏŧ� ŖŸƆś
ž� ĻŕƈƎƈƑ�ũŔũƈśŬƛŔƏ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�Ɛŧƅ� ƉƔŦŧśƅŔ� ƃƏƆŬ� ŉŧŗ

�ŨŦśś� ƉŌ� ƉƄƈƔ� ŕƎƊŐž� Ƈŝ� ƉƈƏ� ƌƊŷ� ŵƜƁƙŔ� řƈƏŕƂƈƏ� ƌƔž
�ŘŧŷŕŬƈƅ� řƔŬſƊƅŔ� řƔŠƜŸƅŔ� şƈŔũŗƅŔ� ŶŲƏƅ� ƀƜųƊŔ� řųƂƊ
�ŕƈŗ�ƉƔŦŧśƅŔ�ƃƏƆŬ�Ɖƈ�ůƆŦśƅŔ�ƑƆŷ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ

řƔŷŕƈśŠŔƏ�řƔŬſƊƏ�řƔƈŬŠ�řƔţŰ�ũųŕŦƈ�Ɖƈ�ƌƆƈţƔ�
Êf:b_³:�¹Æ¿;¨·3

ƊśśƓƍƏ�řƔŬŕŬŌ�ƇƔƍŕſƈ�řŸŗũŌ�řŬŔũŧƅŔ�ƋŨƍ�¿Əŕ�řƂƍŔũƈƅŔ�
ƏƉƔŦŧśƅŔƏ�řƔžũŸƈƅŔ�ŚŕƍƏŮśƅŔƏ�ƉŔƏŧŸƅŔ���
�řƂƍŔũƈƅŔ���ũƄŨ+XUORFN� ����ƊŸś�řƂƍŔũƈƅŔ�ƉŌ��Ƒ�ƇŧƂśƅŔ

�ŧũſƅŔ� ũƈƔ� ŕƎƅƜŦƏ� ŧŮũƅŔ� Ƒƅŏ� řƅƏſųƅŔ� Ɖƈ� şŲƊƅŔ� ƏţƊ
řƔŷŕƈśŠŔƏ�řƔžũŸƈƏ�řƔŬſƊƏ� řƔƈŬŠ�ŚƛƏţśŗ�+XUORFN��

�����

�ƇŬƁ�ŧƂƅƏ�%URZQ�������¿ţŔũƈ�ŜƜŝ�Ƒƅŏ�řƂƍŔũƈƅŔ����
Ï�řƂƍŔũƈƅŔ�ŘũƏƄŕŗ���ũƈŷ�Ɖƈ�ŧśƈśƏÏÎ��ÏÑĻŕƈŕŷ��
Ð�ƑųŬƏƅŔ�řƂƍŔũƈƅŔ���ũƈŷ�Ɖƈ�ŧśƈśƏÏÒ����ÏÕĻŕƈŕŷ��
Ñ�ŘũŦōśƈƅŔ�řƂƍŔũƈƅŔ���ũƈŷ�Ɖƈ�ŧśƈśƏÏÖ��ÐÏ�ƏŌ�ÐÐ�

Ļŕƈŕŷ���&REE�������

žƏ�Ƒ�ƉƔśŷƏƈŠƈ� řŬŔũŧŗ� řŝţŕŗƅŔ� ƇƏƂś�ŽƏŬ�řŬŔũŧƅŔ� ƋŨƍ
ƈƍŔŧţŏ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�Ɖƈ�ƐũŦƗŔƏ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�Ɖƈ� ŕ

ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ũƔŻ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�Ɖƈ���
�ƉƔŦŧśƅŔ��ƅŔƏţ�ŨƊƈ�ƇƅŕŸƅŔ�ŕƎžũŷ�řƔƊŕƈŧŏ�Řŧŕƈ�ũœŕŠŬƅŔ�Ɖŏ�Ƒ

ƍƏ�ŚŲƈ�ƉƏũƁ�řśŬ�Ƒž�ŘũŮśƊƈ�řƔœŕŗƏ�Řŧŕƈ�Ƒ��ƌƆƄ�ƇƅŕŸƅŔ
žƏ� Ƒ� ƇŕŷÏÖÐÖ�ŕƈƍ� ƉŕƔŬƊũž� ƉŕƔƅŧƔŰ� ŞũŦśŬŔ�

-RVHSK�%LHQDLP� &DYHQWRX	� 3LHUUH�-RVHSK�

3HOOHWLHUƈ��řƔśƔŪ�řƔƏƆƁ�ƌŗŮ�řƈŕŬ� Řŧŕƈ�ƀŕŗųƅŔ�ƀŔũƏŌ�Ɖ
ƍ�ŧŕţ�ũŕţ�ƀŔŨƈ�ŕƎƅƏ�ŕƎƅ�ƉƏƅ�ƛ�Ƒ�ƉƔśƏƄƔƊƅŔ1LFRWLQH��

žƏ� Ƒ� ƇŕŷÏÖÑÎž� ƉŦŧƈ� ¿ƏŌ� ƇŕƁ�� Ƒ�ƉƔŦŧśƅŕŗ� ũŰƈ
ž�ĻŔƏŮţƈ�ƀŕŗųƅŔ�ƇŔŧŦśŬŕŗ�ƑƓƊŔƏųŬŔ�¿ƄŮŗ�řžƏſƆƈ�řƁũƏ��

žƏ� Ƒ� ƇŕŷÏÖÒÑ� ƇŕƁ� Ƈ2SKLOD�ůœŕŰŦƅŔ� řŬŔũŧŗ�
Řũƈ�¿ƏƗ�ƉƔśƏƄƔƊƆƅ�řƔœŔƏŧƅŔ��žƏ�Ƒ�ƇŕŷÏ×ÎÎ�ůŦŮ�ƇŕƁ�

ƄƔũƈŌ� Ƒž� ƀŕŗųƅŔ� ŽƆƅ� ŘŔŧŌ� ¿ƏŌ� ũŕƄśŗŕŗ� Ƒ�¿ƄŮƅŕŗ� ƀũƏ
ƊŔƏųŬƛŔ�ƑŽƏũŸƈƅŔ���+RPVXZDQ��������

ƄƔũƈƗŔ� ŧƎŸƈƅŔ� ũũƁ� ŧƂƅƏ�Ƒ�řƔƅƏŧƅŔ� ŘũųƔŬƅŔƏ�ūſƊƅŔ� ƇƆŸƅ
ž�ŧƏŠƏƈƅŔ�ƉƔśƏƄƔƊƅŔ�ƉŌ�ũƔƁŕƂŸƅŔ�ƑƆŷ�Ƒ�ƐƏƁŌ�Əƍ�ũœŕŠŬƅŔ

ž� ĻŕƈŔŧŦśŬŔ�ũŝƄƗŔƏ�Řŧŕƈ�ƑƇƅŕŸƅŔ� �ƅŔ�ůŦŮƅŔƏ�ƑƆŷ�Ɖƈŧƈ
ž�Ŕŧŷ�ƇƏƔƅŔ�¿ŔƏų�ƌƈŔŧŦśŬŔ�Ƒƅŏ�ũųŲƔ�ƉƔśƏƄƔƊƅŔ�Ƒ�ŚŕƁƏŌ

ž�šŕŠƊƅŔ�¿ŧŸƈ�ũŗśŸƔƏ��ƌƈƏƊ�Ƒ�ƉƔŦŧśƅŔ�Ɖŷ�ŽƁƏśƅŔÐÎ��
ŨƅŔ�ůŦŮƆƅ�řŗŬƊƅŕŗ�ŖŸŰŌ�ƌƊŷ�ŽƁƏśƅŔ�ƉƏƄƔƏ�ųƂž�Ɛ�Ōŧŗ

ž�ƉƔŦŧśƅŔ�ƑũƔżŰ�ũƈŷ��šƏŔũśƔ�ƉƔśƏƄƔƊƅŔ�Ɖƈ�ĻŔũŧƁ�ƉŏƏ�
�ƉƔŗÏÓ��ÐÎŧŎƔ�ƉŌ�ƉƄƈƔ�ƇŔũŠƔƆƈ�ŧƈƅŔ�ŘŕžƏ�Ƒƅŏ�Ɛ��ƉŦ

ƉƔŦŧśƅŔ�Ɖŕƈŧŏ�Ɖƈ�ƉŕŷƏƊ�ƃŕƊƍƏ���
Ï�ƊŧŗƅŔ� ƉŕƈŧƙŔ� Ƒž� ŧƏŠƏƈƅŔ� ƉƔśƏƄƔƊƅŔ� ƌŗŗŬƏ�Ƒ

ũœŕŠŬƅŔ�
Ð�ŬſƊƅŔ� ƉŕƈŧƙŔ� Ƒ�ƇƆŸśƔ� ŜƔţ� ƉƔŦŧśƅŔ� ŧŕƔśŷŔ� ƌŗŗŬƏ

�ŉŕƊŝŌ� ŉŕŦũśŬƛŔƏ� ŵŕśƈśŬƛŕŗ� ũƏŸŮƅŔ� ƉƏƊŦŧƈƅŔ
�Ɖƈ�ůƆŦśƆƅ� ƉƔŦŧśƅŔ� Ƒƅŏ� ƉƏŠŕśţƔ� ƇƎƊŌƏ� ƉƔŦŧśƅŔ

ųƏżŲƅŔ�
ƏŬƔƅ� ƇƎƊŌ� Řŧŕŷ� ƉƏƊŦŧƈƅŔ� ¿ƏƂƔƏ�ƉƔŦŧśƅŔ� ƉŌƏ� ƉƔƊƈŧƈ� Ŕ
ž�ŽƁƏśƅŔ�ƇƎƊƄƈƔ�ƇƎƊŌƏ�Řŧŕŷ�ŧũŠƈ�ƑžƏ�ŚƁƏ�řƔŌ�Ƒ�ŶƁŔƏƅŔ

�ƉƔƏũƔƎƅŔƏ� ¿ƏţƄƅŔ� Ɖŕƈŧŏ� ¿ŝƈ� ĻŕƊŕƈŧŏ� ũŗśŸƔ� ƉƔŦŧśƅŔ� ƉŐž
řƔƊŕƈŧƙŔ�ŧŔƏƈƅŔ�Ɖƈ�ŕƍũƔŻƏ�ƉƔƔŕƄƏƄƅŔƏ���+RPVXZDQ��

�����

�ƉŔƏŧŸƅŔ��ŧƈŸƅŔ�ũũŲƅŔ�ƀŕţƅŏ�Əƍ�ƉŔƏŧŸƅŔ�Ɛ�ũŦŊ�ůŦŮŗ
ž� Ƒś� ũŦƕŔ�ůŦŮƅŔ� ¿ƏŕţƔ� ƉƔţ�ƉŔƏŧŸƅŔƏ� �ƐŨƗŔ�ŖƊŠ

ŕƈƍ�ƉŕƔŬƔœũ�ƉŕŷƏƊ�
Ï�ƅŕŸſƊƛŔ�ƉŔƏŧŸƅŔ�Ƒ�ŧũſƅŔ�ũƏŸŮ�ƌŗţŕŰƔ�ƉŔƏŧŷ�ƏƍƏ

ƏƁ� ŶžŔŧƏ�ŖŲŻƏ� řƔƏƁ� řƔƊŔŧŠƏ� ŘũŕŝśŬŕŗ�Ɛ�řŗƁŕŸƈƅ
řƔţŲƅŔ�

Ð�œŔŧƗŔ� ƉŔƏŧŸƅŔ� Ƒ�ŘũŕŝśŬƛŔƏ� ŖŲżƅŔ� ƌƔž� ƏŧŗƔ� ƛ
ŧśŸƈƅŔ� Žŧƍ� ƉƏƄƔ� ƉƄƅƏ� řƔƏƂƅŔ� řƔƊŔŧŠƏƅŔ� Ɛ�Əƍ

řƔţŲƅŔ�ŖŕŬţ�ƑƆŷ�řƔŕŻ�ƀƔƂţś���Ŕŧ�řƊŧŗŷ��ŪƔŪŸƅŔ
ÐÎÎÖ�ů��ÑÑ����

ž� ƉŔƏŧŸƅŔ� ŽƔũŸśƏ� Ƒ�ůƏŗ� ŽƔũŸś� Əƍ� řŬŔũŧƅŔ� ƋŨƍ
ũƔŗƏƐ�%XVV	� 3HUU\�� �����ž�� Ƒ�ƉŔƏŧŸƆƅ� ŕƈƍũŕŗśŦŔ
ŨƅŔƏ�Ɛ�ƇŕƁ�ŧƈţŌ�ƀƅŕŦƅŔŧŗŷÐÎÎÎ��ƏƍƏ�ƌƊƔƊƂśƏ�ƌŗƔũŸśŗ�

ƊŧŗƅŔ� ƉŔƏŧŸƅŔ� Ɖƈ� ƉƏƄśƔ� ƉŔƏŧŸƅŔ� ƉŌ� ƐũƔ� Ƒ�řƔœŔŧŸƅŔƏ
ŴſƆƅŔ� ƉŔƏŧŸƅŔƏ� ŖŲżƅŔƏ� ƑŔ� ƉŐž� ƃƅŨ� ƑƆŷƏ�Əƍ� ƉŔƏŧŸƅ

śƅŔ� ŧũſƅŔ� řŠũŧ� ƑƑƆŷ� ƌśŕŗŕŠśŬƛ� řŠƔśƊ� ŕƎƔƆŷ� ¿ŰţƔ
�ŔũŗƏ�ůƏŗ� ũŕŗśŦ� ƐŔƏŧŸƆƅƉ� �ž� ƑśƅŔ� řƔŗũŸƅŔ� ƌśũƏŰ�Ƒ
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�ŧƈţŌ�ŕƎƊƊƁƏ�ŕƎŗũŷŧŗŷƀƅŕŦƅŔ����řƊŔŧ��ŪƔŪŸƅŔŧŗŷÐÎÎÖ��
ůÑÑ����

�řƔžũŸƈƅŔ� ŚŕƍƏŮśƅŔ��žũŸƈƅŔ� ŞƜŸƅŔ� ŧƄŎƔ� Ƒ�řŝƜŝ� ƑƆŷ
ƍ� řžũŸƈƅŔ� Ɖƈ� ũƍŕŴƈ� ƑžƛŔƏ� řƔœŕƂƆśƅŔ� ũŕƄžƗŔ�ŚŕŲŔũś

řƔžũŸƈƅŔ� ŚŕƎƔƏŮśƅŔƏ� řƊƈŕƄƅŔ� �ƍ� řƔžũŸƈƅŔ� ŚŕƎƔƏŮśƅŔƏ�Ƒ
ž� řƈŴƊƈƅŔ� ŉŕųŦƗŔ� ƑƂųƊƈƅŔ� ¿ƛŧśŬƛŔ� Ƒ�ƃŗ� ƐũƔƏ

�%HFN��������ƉƔţ�ƃƅŨƏ�řƔŬſƊƅŔ�ŘŕƊŕŸƈƅŔ�ŉŕƊŝŌ�ũƎŴś�ŕƎƊŌ�
�ũƔŻ� ĻŕƔžũŸƈ� ŕųųŦƈ�ŧũſƅŔ�Ɛŧƅ� řųŻŕŲƅŔ�ŜŔŧţƗŔ�ũŠſś

ƓŸƁŔƏ��ž� ƇŧŦśŬƈƅŔ�ŽƔũŸśƅŔƏ�ƑŽƔũŸś�Əƍ�řŬŔũŧƅŔ� ƋŨƍ
�ţƆƔŰƈ� šƜŰ� řŗƍ� �ƑÐÎÎÒ� �ŨƅŔ� Ɛ�ƌŬŕŬŌ� ƑƆŷ� ŚƊŗ

�řƔžũŸƈƅŔ�ŚŕƎƔƏŮśƅŔ�ƉŌ�ƏƍƏ�řƔžũŸƈƅŔ�ŚŕƎƔƏŮśƆƅ�ŕƎŬŕƔƂƈ
ƍ�ƑśƅŔ�řœųŕŦƅŔ�ũŕƄžƗŔ�Ɖƈ�řŷƏƈŠƈ�Ƒ�ũƔƄſś�ƑƆŷ�ũųƔŬś

œŕƊŝƅŔ� ũƔƄſśƅŔ� ƉƈŲśśƏ� ůŦŮƅŔ� ƑœŕƂśƊƛŔ� ŧƔũŠśƅŔƏ�Ƒ
ƇƔƔƂśƅŔ� ŉŕųŦŌƏ��ƉƔƏƎśƅŔ� ƏŌ� ƇƔŦŲśƅŔ� ŉŔƏŬ� ��ƇŔŧŦśŬŔƏ
¿ŝƈ�ŚŔũŕŗŷ��ƛŗŧ��Ə�ƔżŗƊƓ���¿ƛŧśŬƛŔƏ�şœŕśƊƅŔ�Ƒƅŏ�ŪſƂƅŔƏ

ƅŕŸſƊƛŔ�Ƒ�ŧœŔŪƅŔ�ƇƔƈŸśƅŔ�řƔŰŦŮƅŔ�ŚŔũƔŬſśƅŔƏ��šƜŰ�řŗƍ
ţƆƔŰƈ��ƑÐÎÎÒ����

c�¼³:�b;xÚ:�ÌÊ¬B;g³:�I;f:b_³:Ã3
ŧŎƔ�Ɛ�ƉŦŧƈƅŔ�řţŰ�ƑƆŷ�ŘũŮŕŗƈ�ũŕŝŊ�Ƒƅŏ�ũœŕŠŬƅŔ�ƉƔŦŧś

ŧŎƔƏ�ƐƏśţś�ũœŕŠŬƅŔ�ƉƗ�űŔũƈƗŔ�Ɖƈ�ŧƔŧŷ�Ƒƅŏ�Ɛ�ŧƔŧŷ�ƑƆŷ
ƅŔ�Ɖƈž� ŧŠƏƔ�ŜƔţ� �řƊųũŬƈƅŔ� ŧŔƏƈƅŔƏ� ƇƏƈŬ�Ƒ�ŧƔŧŸƅŔ�ũœŕŠŬƅŔ

�ŵƏƊ�ŽƛŊ�řŸŗũŌ�ƑƆŷ�ŧƔŪƔ� ŕƈ�Ƒƅŏ�¿Űś�řƔœŕƔƈƔƄƅŔ�ŧŔƏƈƅŔ�Ɖƈ
ž�ũŝŎƔ� ŕƎŲŸŗ�Ƒ�ŕƎŲŸŗƏ� ƇƏƈŬ� ŕƎŲŸŗƏ� ƌſœŕŴƏƅ� ƇŬŠƅŔ� ŉŔŧŌ

�ŕƎŲŸŗƏ� ƉŕųũŬƅŔ� ŖŗŬƔ� ŕƎŲŸŗƏ� řƔƏŬ� ũƔŻ� ŕƔƜŦƅŔ� ¿ŸŠƔ
řŷŕƊƈƆƅ�ŧŕŲƈ���

ƆŸƅŔ� ŧŠƏ� ƉŕųũŬƆƅ� řŗŗŬƈƅŔ� ŧŔƏƈƅŔ� ƉƈƏ� ŉŕƈÒÑ�Řŧŕƈ�
�ŧƔƍŧƅŕƈũƏſƅŔƏ� ƉƏŗũƄƅŔ� ŧƔŬƄŌ� ¿ƏŌƏ� ũŕƂƅŔƏ� ƉƔśƏƄƔƊƅŔ� ƉƈŲśś

ŧƅŔ� ŘŧŕƈƏ� ťƔƊũŪƅŔƏ� ƉƔŠƏũŧƔƎƅŔ� ŧƔƊŕƔŬƏ� ŕƔƊƏƈƗŔƏ� Ɛŧ� ƐƓś��
�0DVRQ	�6PLWK��������3�����

�ƉƏƄƈ� ƏƍƏ� ťƈƅŔ� ƑƆŷ� ¿ƈŸś� řƔƊŕƈŧŏ� Řŧŕƈ� Əƍ� ƉƔśƏƄƊƅŔƏ
ƅƏŌ�Ƒ�ƀŕŗųƅŔ�ŚŕƊƏƄƈ�Ɖƈ7REDFFR�ƉƏƅ�ƜŗƏ�ŚƔŪƅŔ�ƌŗŮƔ�ƏƍƏ�
ƏƉŕƈŧƙŔ�ŖŗŬƔƏ��¿ŰƔƏ��ƓŗŰŸƅŔ�ŪŕƎŠƅŔƏ�ťƈƅŔ�ũƔŝśŬƔ×Ó��

ž�ũŝŎƔƏ�ƉƔśœũƅŔ�Ƒƅŏ�ƉƔśƏƄƔƊƅŔ�Ɖƈ�ƑŧŎƔ�ŕƈƈ�řƔƅŕƊƔũŧƗŔ�ŘŧżƅŔ�Ɛ
�řƊŕŝƈƅŔ� űŕŗƂƊŔƏ� űŗƊƅŔ� ŘũŕŝśŬŔƏ� ƇŧƅŔ� ųżŲ� ŵŕſśũŔ� Ƒƅŏ

ƇŲƎƅŔ� ŉŕųŗŏƏ� řƔƎŮƅŔ� Ɖƈ� ¿ƜƁƙŔƏ� �ž� ŧŠƏƔƏ� Ƒ�ŘũŕŠƔŬƅŔ
� Ɖƈ� ŘŧţŔƏƅŔÏÓ���ÐÎƍƏ� ƉƔśƏƄƔƊƅŔ� Ɖƈ� ƇŠƆƈ�� Ƒŕƈ�řƈŕŬ� Řŧ

�ƉƗ�řœŠŕſƈƅŔ�ŘŕžƏƅŔ�ŖŗŬƔ�ƛ�ƌƊƄƅƏ�ŧƔƊŕƔŬƅŔ�¿ŝƈ�řţŰƅŕŗ�ŘũŕŲ
�řŷũŬŗ� ƌŰŕŰśƈŕŗ� ƇŬŠƅŔ� ƇƏƂƔƏ� ĻŕƔŠƔũŧś� ŶƈŠśƔ� ƉƔśƏƄƔƊƅŔ
�ƐƏśŬƈ� ƉƏƄƔ� Ƈŝ� ƉƈƏ� ŚƁƏƅŔ� ¿ŔƏų� ŞũŕŦƅŔ� Ƒƅŏ� ƋŧũųƔƏ

ũŔũƈśŬŕŗ�ƉƔŦŧśƅŔ�Ƒƅŏ�ŞŕśţƔž� ĻŕŲſŦƊƈ�ƉŦŧƈƅŔ�Ɛŧƅ�ƉƔśƏƄƔƊƅŔ��
Əž� ũŕƂƅŔ� ŧŠƏƔ� ƑŷƏƈŠƈ� ƏƍƏ� ũœŕŠŬƅŔ�řƈŕŬ� řƔœŕƔƈƔƄ� ŧŔƏƈ� ř

�Ɖƈ�ŧƔŧŷ�¿ƂƊśƏ�ƐũŦŌ�ŧŔƏƈ�Řŧŷ�Ɖƈ�Žƅōśś�řŠŪƅ�řƔƊŗ�Řŧŕƈ�ƏƍƏ
�ŘũŠƊţƅŔ�ƉŕųũŬ�ŖŗŬśƏ�ƇŬŠƅŔ�Ƒƅŏ�ŘũŮŕŗƈ�ŘũųŦƅŔ�ŚŕƔƏŕƈƔƄƅŔ
�řƊŕŝƈƅŔƏ� řƔƆƄƅŔƏ� ŘŧŸƈƅŔƏ� řœũƅŔƏ� řƔœŔƏƎƅŔ� řŗŰƂƅŔƏ� ƇƏŸƆŗƅŔƏ

ŕƍũƔŻƏ��ž�Řŧŕƈ�ƇƍŌƏ�Ƒƍ�ũŕƂƅŔ�Ƒ�ƉƔũƔŕŗƏŪƊŗƅŔ%HQ]RS\UHQH

ƍƏ� Ƒž� ũƂśŬś� ƑŧŎśƏ� řœũƅŔ� ƐųŕŦƈƅŔ� ŉŕŮżƅŔ� şƔƎś� Ƒƅŏ� Ƒž�Ƒ
ƈſƅŔ�ŽƔƏŠśƅŔ�ƑŧŎƔ�ŕƈƈ�řœũƅŔƏ�řƔœŔƏƎƅŔ�ŖŸŮƅŔƏ�ƀƆţƅŔƏ�Ɛ�Ƒƅŏ

řœũƅŔ�ŤŕſśƊŔƏ�ūſƊśƅŔ�ũŬŷƏ�ƇżƆŗƅŔƏ�řƊƈŪƈƅŔ�řţƄƅŔ���
�ƏƍƏ�ƉƏŗũƄƅŔ�ŧƔŬƄŌ�¿ƏŌ�ŪŕŻ�ũœŕŠŬƅŔ�ƉƔŦŧś�Ɖŷ�ũŧŰƔƏ

ž�ƉƔŠƔŬƄƗŔ�ūžŕƊƔ� ƇŕŬ� ŪŕŻ�Ƒ�ŧƏŠƏƈƅŔ� ŪŕżƅŔ�ūſƊ� ƏƍƏ� ƇŧƅŔ
ž�ƑŔƏŷž�ŉŔũƈţƅŔ�ŕƔƜŦƅŕŗ�ƀŰśƆƔ�ƏƍƏ�ŚŔũŕƔŬƅŔ�Ƈŧ�Ƒ�ŕƈƈ�ƇŧƅŔ

�ŕƈƈ� ŉŕŲŷƗŔƏ� ŚƜŲŸƆƅ� ƉƔŠƔŬƄƗŔ� ¿ƈţ� ƇŧƅŔ� ƑƆŷ� ŖŸŰƔ
�Ƒƅŏ� ťƈƅŔƏ� ŖƆƂƅŔ� ũƂśžŔ� ŔŨŏƏ� ƉƍƏƅŔƏ� ŧŕƎŠƙŔƏ� řŦƏŧƅŔ� ŖŗŬƔ

ŷƏƅŔ� Ɖŷ� ŖŕƔżƅŔƏ� řųƆŠƅŔ� ŖŗŬƔ� ƃƅŨ� ƉŐž� ƉƔŠƔŬƄƗŔ� Ƒ�ƏŌ
ŚƏƈƅŔ� �ŧŎƔƏ� Ɛž� ƉƏƍŧƅŔ� ƇƄŔũś� Ƒƅŏ� ƉƏŗũƄƅŔ� ŧƔŬƄŌ� ¿ƏŌ�Ƒ

ŧŎƔ� ŕƈƈ� řƔƏƈŧƅŔ� řƔŷƏƗŔ�ƐƉƔƔŔũŮƅŔ�ŖƆŰś�Ƒƅŏ� ��Ɖŷ�ũŧŰƔƏ
Ɗŕŝ� ŪŕŻ� ũœŕŠŬƅŔ� ƉƔŦŧś� ƑŧŎƔ� ƏƍƏ� ƉƔŠƏũśƔƊƅŔ� ŧƔŬƄŌ� Ɛ�Ƒƅŏ
ųŕŦƈƅŔ� ŉŕŮżƅŔ� ũƔƈŧś� Ƒ�ŚƜŰƔƏţƅŔƏ� řƔœŔƏƎƅŔ� ŖŸŮƆƅ� ƉųŗƈƅŔ

ž� řƔœŔƏƎƅŔ� Ƒ�ĻŕƂƔƁũ� ŚƜŰƔƏţƅŔ� ƃƆś� ũŔŧŠ� ¿ŸŠƔ� ŕƈƈ� ƉƔśœũƅŔ
ŧŎƔ� ŶƈŠś� ŔŨŏƏ� ĻŕƁŪƈƈƏ�Ɛž�řœũƅŔ�ŤŕſśƊŔ�Ƒƅŏ�ŚƜŰƔƏţƅŔ� ŧŧƈśś

ƇƔƆŬƅŔ�şƔŬƊƅŔ�ƑƆŷ�ųżŲśƏ�ƉƏƅŕŗƄ�řƔœŔƏƎƅŔŧŎƔž�Ɛ�řƆƁ�Ƒƅŏ�ŔŨƍ
�řţƄƅŔƏ� ƀŕƊśŦƛŕŗ� ũƏŸŮƅŔƏ� ƉƔŠƔŬƄƗŕŗ� řƅƏżŮƈƅŔ� řţŕŬƈƅŔ
�ĻŕƊƈŪƈ�ũƈƗŔ�ƃƅŨ�ŢŗŰƔ�ƉƔţƏ�ŽŸŲƅŔƏ�ūſƊśƅŔ�ũŬŷƏ�řƊƈŪƈƅŔ

ƊŕŸƔƏ�ƌƊƈ�ŉŕſŮ�Ɯž�ƑƌśŕƔţ�¿ŔƏų�ƌƊƈ�ƉŦŧƈƅŔ���
ƔŬ� ŪŕŻ� řƆŸśŮƈƅŔ� ũœŕŠŬƅŔ� Ɖŷ� ũŧŰƔƏ�ƉƔŠƏũŧƔƎƅŔ� ŧƔƊŕ

ŨƅŔ� ƐųŕŦƈƅŔ� ŉŕŮżƅŔ� ũƈŧƔ� Ƒ�ƉƈƏ� �řƔœŔƏƎƅŔ� řŗŰƂƆƅ� ƉųŗƈƅŔ
ƍ� řƔœŔƏƎƅŔ� řŗŰƂƅŔ� řſƔŴƏ�ƉŌ�ŽƏũŸƈƅŔ�Ƒ�¿ƄŮŗ�ƉƔśœũƅŔ� řƔŕƈţ

ŸƔŗų�Ƒž�ŘŧƏŠƏƈƅŔ�ŚŕŗƏũƄƔƈƅŔƏ�řƔŗŔũśƅŔ�ƀƅŔƏŸƅŔ�Ɖƈ�ƑŉŔƏƎƅŔ��
ŧŎƔƏ� řƔŸƔŗųƅŔ� řƈƏŕƂƈƅŔ� Ɖƈ� ¿ƆƂƔ� ƉƔŠƏũŧƔƎƅŔ� ŧƔƊŕƔŬƏ� Ɛ�Ƒƅŏ

ŔƏ�šƏũŠƅŔƏ�ŖŕƎśƅƛŔž�řŰŕŦƏ�ųŕŦƈƏ�ƇżƆŗ�Ŷƈ�řƊƈŪƈƅŔ�řţƄƅ�Ƒ
šŕŗŰƅŔ��+RPVXZDQ�������

ž�ŧŠƏƔƏ�ƑƍƏ�ŕƔƊƏƈƗŔ�Řŧŕƈ�ũœŕŠŬƅŔ�Ƒ�ƏŦũƅŔ�şƔŬƊƅŔ�şƔƎś
ŧŎśƏ�ŽƊƗŔƏ� ƉƔŸƅŔƏ� Ɛ�Ŷƈ� řţƄƏ� řƔœŔƏƎƅŔ� ŖŸŮƅŔ�ŖŕƎśƅŔ� Ƒƅŏ

ųŕŦƈ��ž�ŧŠƏƔ�ŕƈƄ�Ƒ�Řŧŕƈ�ũœŕŠŬƅŔ3RORQLXP����ƍƏ��Ƒ�Řŧŕƈ
� ŕſƅŌ� řŸŮŌ� ƀƆųś� řŸŮƈ�Į� 5D\V�ŧŎśƏ�� Ɛ�ƉŕųũŬŗ� řŗŕŰƚƅ

ŷŕŸŮƙŔ�ųŕŮƊƅŔ� ¿ƂƊƔ� ƉƔŦŧśƅŔƏ� řœũƅŔ� ƑŨƅŔ� ƉŦŧƈƅŔ� ũƔŻ� Ƒƅŏ�Ɛ
ƇƈŬƈƅŔ�ŜƏƆƈƅŔ�ŉŔƏƎƅŔ�Ŷƈ�ƌƂŮƊśŬƔ���

ž� ŧŠƏƔ� ŕƈƄ� Ƒ�ƇƏƔƈŧŕƄƅŔƏ� ƇƏƔŬŕśƏŗƅŔ� šƜƈŌ� ũœŕŠŬƅŔ



I;f:b^Ê³Ä¨é³:cBÄG¯:+)*)

�¾:Ã_ ³:I;ÀÅÄkG³:ÃÊÆ§c �:Êf:b^'''� ÐÔÕ

�ƇŬŠƅŔ� ƑƆŷ� ƇŕŬ� ũƔŝōś� ŕƎƅƏ� ƇƏƔƈƏũƄƅŔƏ� ¿ƄƔƊƅŔƏ� ūŕţƊƅŔƏ
ŨƅŔ� ¿ƄƔƊƅŔ� řŰŕŦƏ� ƐŧŎƔƏ� ƐũŦŌ� ŧŔƏƈ� Ŷƈ� ¿ŷŕſśƔ� Ɛ�Ƒƅŏ

ŰƙŔƉŕųũŬƅŕŗ�řŗŕ���+RPVXZDQ��������

�ĻŕŲũƈ� ƉƔũŮŷƏ� řŬƈŦŗ� ũŮŗƅŔ� řŗŕŰŏ� ũœŕŠŬƅŔ� ŖŗŬśƏ
�¿ƜŦ�Ɖƈ�ŕƎŲƔſŦś�ƏŌ�ŕƎŸƊƈ�ƉƄƈƔ�űŔũƈƗŔ�ƃƆśƏ�¿ƁƗŔ�ƑƆŷ

ƉƔŦŧśƅŔ� Ɖŷ� ŵƜƁƙŔ� ��ƉŌ� řƔƈƅŕŸƅŔ� řţŰƅŔ� řƈŴƊƈ� ŚũũƁ� ŧƂƅƏ
ž�ƉŕųũŬƅŔ�ŜƆŝ�Ƒ�ƉŕųũŬ� ƌŷŔƏƊŌ�ƉƈƏ�ƉƔŦŧśƅŕŗ� ųŗśũƔ� ƇƅŕŸƅŔ

ƈſƅŔ�ŽƔƏŠśƅŔƏ�ƇſƅŔ�Ƒ�ŘŕƊƂƅŔƏ�řœũƅŔƏ�řƔœŔƏƎƅŔ�řŗŰƂƅŔƏ�ŘũŠƊţƅŔƏ
ƓƅƏŗƅŔ� ŪŕƎŠƅŔƏ� ƑƆƄƅŔƏ� ūŕƔũƄƊŗƅŔƏ� řƔƈŲƎƅŔ��ŖŗŬśƔ� ŕƈƄ

ž�ƉƔŦŧśƅŔ�ƑŬſƊśƅŔ� ŪŕƎŠƅŔ�űŔũƈŌ�ƑƏœũƅŔ�ŖŕƎśƅƛŔƏ�¿ŬƅŕƄ�Ɛ
�ƇŦŲśƏ�ƇŧƅŔ�ųżŲ�ŵŕſśũŔƏ�ūſƊśƅŔ�ũŬŷƏ�řœũƅŔ�ŤŕſśƊŔƏ�ƏŗũƅŔƏ

ŠŕśƅŔ�ƉŕƔũŮƅŔ�ƑũŮƅŔ�ŧŔŧŬƊŔƏ�ƇŧƅŔ�Ƒƅŏ�ŖƆƂƅŔ�ũŕƂśžŔƏŠŕśƅŔ�ƉŕƔ�Ƒ
ž�ƉƔŦŧśƅŔ�ũŝŎƔ�ƃƅŨ�Ƒƅŏ�řžŕŲƙŕŗ�ŕƍũƔŻƏ�Ƒ�ųŕŮƊƅŔƏ�řŗƏŰŦƅŔ

ŬƊŠƅŔ� ƑŨŎƔƏ� ¿ŕŠũƅŔ�Ɛŧƅ� ƐŧƔƅŔƏƈƅŔƏ� ¿ƈŔƏţƅŔ� ŉŕŬƊƅŔ� řţŰ�
�+RPVXZDQ����������

ƍ� řƂƍŔũƈƅŔ� řƆţũƈ� ũŗśŸśƏ� Ƒ�ŜƔţ� ƉƔŦŧśƅŔ� řƔŔŧŗ� řƆţũƈ
� ŌŧŗƔÔÎ��� ũŕƈŷŌ� ƉƔŗ� ƉƔŦŧśƅŔ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� ƉƈÏÓ��Ï×�Ļŕƈŕŷ�

�ƉƏƔſƔũƅŔ�ŌŧŗƔƏž�ƉƔŦŧśƅŔ�ƑƉƔƔũŲţƅŔ�Ɖƈ�ũƄŗŌ�ũƈŷ���řƅƏƎŬƅƏ
ũƄŗƈ�¿ƄŮŗ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�Ɖƈ�ũƔŝƄƅŔ�ŕƎƊƈŧƔ�ũœŕŠŬƅŔ�ƑƆŷ�¿ƏŰţƅŔ��

ųƈƊ�¿ƄŮŗ�ƌƔŧƅ�ƉƏƄƔ�ƀƍŔũƈƅŔ�ƉŦŧƈƅŔƏ�Ƒ�Ɖƈ�ŘũŬƗŔ�ŧŔũžŌ�ŧţŌ
ž�ĻŕƊŦŧƈ�ƉŕƄ�ƏŌ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƑƓŲŕƈƅŔ���ĻŔũƏŧ�ŉŕƁŧŰƗŔ�ŖŸƆƔ�ŕƈƄ

ž� ĻŔŪũŕŗ� ƑƈƅŔ� ƇŴŸƈž� �ƉƔŦŧśƆƅ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� řŬũŕƈƈ�ƉƔƂƍŔũ
ž�ƇƎœŕƁŧŰŌ�ŧţŌ�Ŷƈ�ŘũŕŠƔŬ�¿ƏŌ�ŔƏƊŦŧ�ŧƁ�ƇƎƊŌ�ƉƏũũƂƔ�Ƒ�ƌƅŪƊƈ

ŉŕƁŧŰƗŔ� Ŷƈ� ƉƔŦŧśƅŔ� Ƒƅŏ� ƉƏƆƔƈƔ� ŕƈƄ� ��'RQRYDQ� HW� DO��

�����

�ŘŧŸŗ� ũŝōśƔ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� Ɛŧƅ� ƉƔŦŧśƅŔ� ƉŌ� ŉŕƈƆŸƅŔ� ƐŌũ� ŧƁƏ
ŕƎƊƈ�¿ƈŔƏŷ���

Ï�ŧƔƆƂśƅŔ� ��řƔŸŠũƈ� řŷŕƈŠ� ƌƔŧƅ� ƉƏƄƔ� Řŧŕŷ� ƀƍŔũƈƅŕž
ŌũƅŔ�ƌƊƏƄũŕŮƔ�Ɛ�ũƔƄſśƅŔƏ�řƔŸŠũƈƅŔ�řŷŕƈŠƅŔ�ƉƏƄś�ƉƔţƏ

�ƇƎƅ� ĻŔŧƔƆƂś� ĻŕŲƔŌ� ƉŦŧƔ� ƌƊŐž� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� Ɖƈ� ƀƍŔũƈƅŔ� Ɛŧƅ
ž�řŗŻũƏ�ƑƇƎƅ�ŉŕƈśƊƛŕŗ�ũƏŸŮƅŔƏ�ƇƎƅƏŗƁ�ƑƆŷ�¿ƏŰţƅŔ�

Ð�ž� řŗŻũƅŔ� ƑřŗũŠśƅŔ� �ƍ� řƂƍŔũƈƅŕž� Ƒ�ŽŕŮƄśŬƛŔ� řƆţũƈ
ž� řƆƔŰŌ� řŗŻũ� ƀƍŔũƈƅŔ� Ɛŧƅ� ƉƏƄƔƏ� Ƒ�ƑƆŷ� ¿ƏŰţƅŔ

ſƊ� ƌƔƆŷ� ƌƔƆƈś� ŕƈ� ƀžƏ�ŽũŰśƔ� ƉŌƏ�ŖũŕŠś�Ƈŝ� ƉƈƏ� ƌŬ
ž� ŖŻũƔ� Ƒ�ŘũŗŦƅŔ� řŸśƈ� ŭƔŸƔ� ƉŌƏ� ƉƔŦŧśƅŔ� řŗũŠś
ŘŧƔŧŠƅŔ�

Ñ�ŘũƔƎŮƅŔ� ŞŨŕƈƊƅŔ� ���ƇƎƔŬũŧƈ� �ƇƍũŬōŗ� ƉƏŧśƂƔ� ƉƔƂƍŔũƈƅŕž
�ŜƔţ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ƉƔũƏƎŮƈƅŔ� ƉƔƔƊżƈƅŔƏ� ƉƔƆŝƈƈƅŔƏ� ŉŕŗųƗŔ

ƉƔŦŧśƆƅ�ŞŨŕƈƊ�ƃœƅƏŌ�ũŗśŸƔ���7LFNOH�HW�DO��������

Ò�řƔŷŕƈśŠƛŔ�řųŮƊƗŔ�řŬũŕƈƈ��ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�ūũŕƈƔ�Ɖƈ�ŧƔŧŷ�
�ƃƆś� Ɖƈ� ĻŔŉŪŠ� ƉƔŦŧśƅŔ� ƉƏƄƔƏ� řƔŷŕƈśŠƛŔ� řųŮƊƗŔ

řųŮƊƗŔ�
Ó�řƔŷŕƈśŠŔ� Řŧŕŷ� �ž� Ƒ�ƉƔŦŧśƅŔ� ũŗśŸƔ� řƔŷŕƈśŠƛŔ� ŘŕƔţƅŔ

�ŘŧƏƈƅŔƏ� řŗƔųƅŔ� řŗţŰƅŔƏ� řƔƊƅŔ� ƉŬţ� ŉŔŧŗƙ� řƆƔŬƏ
řƁŔŧŰƅŔƏ�

Ô�ŧƂƊƅŔ�ŖƊŠś���ŚŔŧŕƂśƊŔ�ŖƊŠśƅ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�űŸŗ�ƉŦŧƔ�ŜƔţ
ŔƏƅŔŪ�ƛ�ƇƎƊōŗ�ƇƎƅ�ƇƎœƜƈŪƏ�ƇƎœŕƁŧŰŌƉƏƊŦŧƔ�ƛ�ĻƛŕſųŌ��

Õ�řƔƂžŔƏś� řƆƔŬƏ� ��ůƆŦśƆƅ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�Ɖƈ� ŧƔŧŷ�ƉŦŧƔ�ŜƔţ
�ƉƏƎŠŔƏƔ� ƏŌ� ƃŕŗśũƛŔƏ� ƀƆƂƅŕŗ� ƉƏũŸŮƔ� ƉƔţ� ũśƏśƅŔ� Ɖƈ

ŕƈ�řƆƄŮƈ�
Ö�ũœŕŠŬƅŔ�ƑƆŷ�¿ƏŰţƅŔ�řƅƏƎŬ���ŶƆŬƅŔ�Ɖƈ�ũœŕŠŬƅŔ�ũŗśŸś

žƏ� ŘũŝƄŗ� řţŕśƈƅŔ� Ƒ�ŕƎƔƆŷ� ¿ƏŰţƅŔ� ¿ƎŬƔ� ŕƈƈ� ƉŕƄƈ� ¿Ƅ
ƉƔŦŧśƅŔ�ƑƆŷ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�űũţƔƏ�

×�ƙŔƉƜŷ��śƅŔ�ŚŕƊƜŷƙŔ�Ɖƈ�ũœŕŠŬƅŔ�ŚŕƊƜŷŏ�ũŗśŸś�Ƒ�ƇŬśś
ƉƔŦŧśƅŔ�ƑƆŷ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�űũţƔ� ŕƈƈ�řƔŗŨŕŠƅŔƏ�šŕţƅƙŕŗ��

�/RYDWR�HW�DO�������

�ĻŕƂžƏ� ŕƎſƔƊŰś� ƉƄƈƔ� ƉƄƅƏ� ŘŧƂŸƈ� ƉƔŦŧśƅŔ� ŖŕŗŬŌ� Ɖŏ
� ŚƔſƆƔŬƏ� ƉƏŬũƜƅ�/DUVRQ	� 6LOYHWWH�� ������ŖŕŗŬŌ� Ƒƅŏ�

řƔœŔƏŧƏ� řƔŷŕƈśŠŔƏ� řƔŬſƊ� �Ÿŗ� ũŗśŸƔƏ�ƉƔŦŧśƅŔ� ŉŕƈƆŸƅŔ� ű
�űƔſŦśƏ� ųŕŗţƙŔũśƏśƅŔ� ŽƔſŦśƅ� řƆƔŬƏƏ� ųƏżŲƆƅ� řŗŕŠśŬŔ

� ¿ƔƏŬƄŕƈ� ƐŌũ� ŧƂž� �řƔŗƏũƍ� řƆƔŬƏƏ� ųŕŗţƙŔ�0D[ZHOO��

�����ž�ƉŦŧś�ūŕƊƅ� ¿ŸŠś�ųƏżŲƅŔ�ƉŌ��Ƒ�ŜƔţ�¿ƏƗŔ� ƇŕƂƈƅŔ
ž� ĻŔŪũŕŗ� ĻŔũƏŧ� ĻŕƔƅŕŸſƊŔ� řųŻŕŲƅŔ� ŽƁŔƏƈƅŔ� ŖŸƆś� Ƒ�ƉƔŦŧśƅŔ

�.LVVHQ��������%HOOHW	�.HUVKEDXP�������ŚųŗśũŔ�ŧƂƅƏ
� řƔƊŔƏŧŸƅŔ� ¿ƏƔƈƅŔ� Ŷƈ� ƉƔŦŧśƅŔ� Řŧŕŷ�9DQ� 3URRG\�� �����

�Ɖƈ� řƔƊŔƏŧŸƅŔ� ŘŧŕƔŪƏ� řœƔŬƅŔ� řƔŠŔŪƈƅŔ� řƅŕţƅŔ� ƉƗ� ƃƅŨƏ
śƅŔ�řžƏũŸƈƈƅŔ�űŔũŷƗŔ�ƑƉƔŦŧśƅŔ�Ɖŷ�ŵŕƊśƈƛŔ�ŉŕƊŝŌ�ũƎŴś���

� ŕƍŔũŠŌ� řŬŔũŧ� ƃŕƊƍƏ�6FKHFKWHU	� 5DQG�� �����

ŗ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ũƔŻƏ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ŕƎƔž� ŔũŗśŦŔ�ůƏŗ� řƅŊ� ƇŔŧŦśŬŕ
ũŰŗƅŔ�¿ŸſƅŔ�ŧũ�ƉƈŪƏ�ƉŔƏŧŸƅŔ�ŚŕŠũŧ�ŧƔŧţśƅ�ƉŔƏŧŸƆƅ�Ɛ�ƇƎƔŧƅ

�ũƔŻ� Ɛŧƅ� ƉŔƏŧŸƅŔ� ŚŕŠũŧ� ųŬƏśƈ� ŽƆśŦƔ� ƇƅƏ� ƉƔśŬƆŠ� ƑƆŷ
śŬƆŠ� ƉƔŗ� ĻƛŔŧ� ĻŕžƜśŦŔ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� Ƒž� ƀƔŗųśƅŔ� Ƒ�ŚŧŔŧŪŔ� ƉƔţ

ž� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� Ɛŧƅ� ĻŕƔœŕŰţŏ� řƅŔŧ� ŘŧŕƔŪ� ƉŔƏŧŸƅŔ� ŚŕŠũŧ� Ƒ�řŬƆŠ
ƆŠ�Ɖŷ�ƉƔŦŧśƅŔ�Ɖƈ�ƉŕƈũţƅŔž�ŘŧŕƔŪƅŔ�ƋŨƍ�ũŗśŸśƏ�ƉƔŦŧśƅŔ�řŬ�Ƒ

ž� ĻƜƈŕŷ� ƉƔƈƏũţƈƅŔ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� Ɛŧƅ� ƉŔƏŧŸƅŔ� Ƒž� ƇƍũŔũƈśŬŔ�Ƒ
ƍƏ�ƉƔŦŧśƅŔ�Ƒ�ŘƏŔŧŸƅŔ�ūŕƔƂƈ�ƑƆŷ�ŘƏŔŧŸƅŕŗ�ĻŕŗŠƏƈ�ĻŕųŕŗśũŔ�ųŗśũś

ƄũƔŧƏ�ůƏŗƅ�Ƒ�%XVV�'XUNHH�+RVWLOLW\�,QYHQWRU\����
� ƉƏũŦŊƏ� ƉśŬũƔƈ� ƇŕƁ� ŕƈƄ�0\UVWHQ� HW� DO������



I;f:b^Ê³Ä¨é³:cBÄG¯:+)*)

�¾:Ã_ ³:I;ÀÅÄkG³:ÃÊÆ§c �:Êf:b^'''�ÐÔÖ

ƛŔ�ŚŔũƔŝōś� řŬŔũŧŗ�Ɖƈ� řŷƏƈŠƈ�Ɛŧƅ�ƉƔŦŧśƅŔ� Ɖŷ� ĻŕśƁŎƈ�ŵŕƊśƁ
ŧŕśŸƈ�Ɛ�Řũśž�¿ƜŦ�ƉƔŦŧśƅŔÏÓž�ƇƏƔ��Ƒ�ƉƔŦŧśƅŕŗ� ŔƏƈŕƁ� ŕƎœŕƊŝŌ

ž�ŧŕśŸƈƅŕƄ�Ƒ�ƇŕƔƗŔ�¿ƜŦ�ƉƔŦŧśƅŔ�Ɖŷ�ŔƏŸƊśƈŔƏ�ƇŕƔŌ�řŬƈŦ�¿ƏŌ
�řŬƈŦƅŔ�ƇŕƔƗŔ�¿ƜŦ�řƔƊŕŝ�ƉƔŦŧśƅŔ�Ƒƅŏ� ŔƏŧŕŷ� Ƈŝ� řƔƅŕśƅŔ�řŬƈŦƅŔ

� şœŕśƊƅŔ� řƊũŕƂƈŗ� ƉƏŝţŕŗƅŔ� ƇŕƁ� ŧƁƏ� ŘũƔŦƗŔśƅŔ� ƇƔƂƅŕŗ� Ƒ�ŔƏƆŰţ
ƉƔŦŧśƅŔ�Ɖŷ�ƉƔƄŬƈƈƅŔ�ũƔŻ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�Ɖƈ�řŷƏƈŠƈ�Ɖƈ� ŕƎƔƆŷ��

�ũƔŻƏ� ƉƔƄŬƈƈƅŔ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ƉƔŗ� ƀƏũž� ŧƏŠƏ� şœŕśƊƅŔ� ŚƊƔŗ� ŧƁƏ
ƉƔƄŬƈƈƅŔž�ƉƔŦŧśƅŔ�Ɖŷ�Ƒ�ŧƂž��řƔžũŸƈƅŔ�ŚŔũŕŗśŦƛŔ�ƑƆŷ�ŉŔŧƗŔ

ž� ůƂƊƏ� ŖŕœśƄŔƏ� şƔƎś� ŧƏŠƏ� ƉƏƄŬƈƈƅŔ� ũũƁ� Ƒ�ŪƔƄũśƅŔ
ŔƏ�ƀƆƂƅŔƏ�ƇƏƊƆƅ�ŚŕŗŔũųŲŔƏũŔũƂśŬƛŔ�ƇŧŷƏ�ũśƏśƅ���

�ŘƏŔŧŸƅŔ�ƉƔŗ�ŖŠƏƈ�ųŕŗśũŔ� ŧƏŠƏ�ŚũũƁ�ŚŕŬŔũŧ�ƃŕƊƍƏ
ŗƆŬƅŔ� ƉŔŧŠƏƅŔƏ� ƑŧŎƔ� ŧƁ� ŕƈƈ� Ɛ�řƆƔŬƏƄ� ũœŕŠŬƅŔ� ƉƔŦŧś� Ƒƅŏ

� ŘŕƊŕŸƈƅŔƏ� ŞŕŷŪƊƛŔƏ� ũśƏśƅŔ� űƔſŦśƅ�/HH� HW� DO�� ������

�:KDOHQ� HW� DO�� ������ ƉƏũŦŊƏ� ūƔƏ� ŧŠƏ� ŧƂƅƏ������

:HLVV� HW� DOŔŧŸƅŔ� ƉƔŗ� řƔųŕŗśũŔ� řƁƜŷ��Ɛŧƅ� ƉƔŦŧśƅŔ� ƉƔŗƏ� ŘƏ
�řƁƜŸƅŔ�ƃƆś�ŘŧŮ�ŘŧŕƔŪ�Ƒƅŏ�ŖŕœśƄƛŔ�ŧƏŠƏ�ƐŧŌ�ŧƁƏ��ƉƔƂƍŔũƈƅŔ

�řƔųŕŗśũƛŔ�:HLVV�HW�DO����������
�ƉƏƂƍŔũƈƅŔ� ũŗśŸƔ� ƉƔŦŧśƅŔ� Ɖŷ� ŽƁƏśƅŕŗ� ƀƆŸśƔ� ŕƈƔžƏ
�ƉƏƄƔ� ƉƔżƅŕŗƅŕŗ� řƊũŕƂƈƅŕŗž� �ŖŸŰŌ� řŷƏƈŠƈ� ƉƏƊŦŧƈƅŔ

ƛŧŸƈ� ƉƏŧŗƔƏ� ƉƔŦŧśƅŔ� Ɖŷ� ŽƁƏśƆƅ� ĻŕŸžŔŧ� ¿ƁŌ� ƉƏƂƍŔũƈƅŔ�Ś
� řƔœŕƂƆśƅŔ� ŵƜƁƙŔ� ŚƛƏŕţƈ� Ɖƈ� řŲſŦƊƈ�0HUPHOVWHLQ��

������Ɛŧƅ� ƉƔŦŧśƅŔ� Ɖŷ� ŵƜƁƚƅ� ŶžŔŧƅŔ�űŕſŦƊŔ� ƉŕƄ� ŕƈŗũƏ�
�ŢƆƈ� ũƔŻ� ĻŔũƈŌ� ƉƔŦŧśƅŔ� Ɖŷ� ŵƜƁƙŔ� ƉƏũŗśŸƔ� ƇƎƊƗ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ

ũƏũŲ�ũƔŻƏ�Ɛ�%DOFK����������
�ƉƔŦŧśƅŔ� Ɖŷ� ŵƜƁƙŔ� ƉƏƈƏŕƂƔ� ƉƔŨƅŔ� ƉƔƊŦŧƈƆƅ� řŗŬƊƅŕŗƏ

ž� ƉƏũƈśŬƔƏ� ŘŧŮŗƑ�ũŕŝƕŕŗ� ƇƎśžũŸƈ� Ɖƈ� ƇŻũƅŔ� ƑƆŷ� ƉƔŦŧśƅŔ
�ŘũŕŲƅŔ� ũŕŝƕŕŗ� ƇƎśžũŸƈ� ƉŌ� ŉŕƈƆŸƅŔ� ƐŌũ� ƉƔŦŧśƆƅ� ŘũŕŲƅŔ
�ũžŕƊśƅŔ�űƔſŦś�Ɖƈ�řƊƔŸƈ�ĻŔũƏŰ�ƇƎƔŧƅ�ƉŌ�ŉŕƈƆŸƅŔ�ƐŌũ�ƉƔŦŧśƆƅ

žũŸƈƅŔ�Ƒ�&KDSPDQ�HW�DO����������
žũŸƈƅŔ�ũžŕƊśƅŕŗ�ŧũſƅŔ�ũŸŮƔƏ�Ƒ&RJQLWLYH� 'LVVRQDQFH

ƅŔ� Ɖƈ� ƉŕśƊŝŔ� ƌƔŧƅ� ŧŠƏƔ� ƉƔţ�Ŷƈ� ƉŔũžŕƊśś� ũŝƄŌ� ƏŌ� ŽũŕŸƈ
ŧŎƔ� ŕƈƈ�űŸŗƅŔ� ŕƈƎŲŸŗ�ƐƓŸžŔŧƅŔ� ũśƏśƅŔ�Ƒƅŏ� ��)HVWLQJHU��

�����

žũŸƈƅŔ� ũžŕƊśƅŔ�űƔſŦś�ũƎŴƔ�ƉƔŧŮŔũƅŔ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƐŧƅƏ�Ƒ
ž�Ƒž�ũŔũƈśŬƜƅ�ŚŔũƔũŗś�¿ƄŮ�Ƒ�Ƈŧŷ�ŚŔŧƂśŸƈ�ƑƈŬś�ƉƔŦŧśƅŔ

�ƉŨƙŔ� ŉŕųŷŏ� ŚŔŧƂśŸƈ� ĻŕŲƔŌ� ƑƈŬśƏ� ųŕŗśũƛŔ� Ƈŧŷ� ƏŔ� ƀƆŸśƅŔ
3HUPLVVLRQ� *LYLQJ� %HOLHIVƉŦŧƈƅŔ� ¿ƏƂƔ� ŧƂž���Ō�ŽũŷŌ� ŕƊ

ĻƜƔƏų�ĻŔũƈŷ�ŔƏŮŕŷƏ�řƍŔũŮŗ�ƉƏƊŦŧƔ�ƉƔƊŦŧƈ���¿ƍŕŠśƔ�Ƈŝ�ƉƈƏ
�ĻŕųŕŗśũŔ� ƉŕųŗśũƔ� ŘŕžƏƅŔ� ŧƊŷ� ŧŔũžƗŔ� ũƈŷƏ� ƉƔŦŧśƅŔ� ƉŌ� řƂƔƂţ

� ĻŕƔŗƆŬ�6RORPRQ	� 0DQVRQ�� ������ ��ƃƆś� ŧŠƏś� ƉƔţƏ
�ŘũƄž�Ɖƈ�¿ƆţśƔ�ƉŌ�ƌƔƆŷ�¿ƎŬƅŔ�Ɖƈ�ƌƊŐž�ŧũſƅŔ�Ɛŧƅ�ŚŔŧƂśŸƈƅŔ�ƉŌ

�ƌƅ�¿ŲžŌ�ƉƔŦŧśƅŔ�Ɖŷ�ŵƜƁƙŔ�2DNHV�HW�DO����������
�ĻŔũƔŝōś�ƀƆŸśƅŔ�Ƈŧŷ�ŚŔŧƂśŸƈƅ�ƉŕƄ�ƉƔŧŮŔũƅŔ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƐŧƅƏ
�¿ŝƈ� ƉƔŦŧśƅŔ� Ɖŷ�ŽƁƏśƅŔ�ƃƏƆŬ� Ɖƈ� ŘŧƔŧŷ�ũƍŕŴƈ�ƑƆŷ� ĻŕƔŗƆŬ
ƓƆŸſƅŔ� ŵƜƁƙŔƏ� ŵƜƁƙŔ� řƅƏŕţƈ� ¿ŕƈśţŔƏ� ŵƜƁƚƅ� ŶžŔŧƅŔ

�'LMNVWUD�HW�DO����������
ƅŔ�ũžŕƊśƅŔ�űƔſŦś�ƉŏžũŸƈ�Ƒ�ŚŕƍƏŮśƅŔ�¿ŕƄŮŌ�Ɖƈ�¿ƄŮ�Əƍ

�ŕƈƈ�ŕƎƎƔƏŮś�ƏŌ�ŧƔŧƎśƅŔ�ƑƆŷ�řŝŷŕŗƅŔ�ŚŕƈƏƆŸƈƅŔ�ũŕƄƊŏƏ�řƔžũŸƈƅŔ
ž� ũŝŎƔ� ƑŗƆŬ� ¿ƄŮŗ� ũƔżśƆƅ� ŧũſƅŔ� ŧŔŧŸśŬŔ� Ƒ�ŚŕŬŔũŧ� ƃŕƊƍƏ

�ųŗśũś�ƀƆŸśƅŔ�Ƈŧŷ�ƏŌ�ųŕŗśũƛŔ�Ƈŧŷ�ŚŔŧƂśŸƈ�ƉŌ�ŚŧŠƏ� ŘŧƔŧŷ
�ƉƔŨƅŔ� ƉƔƊŦŧƈƅŕž� �ŵƜƁƙŔ� ŚƛƏŕţƈ� ŨŕŦśŔƏ� ƉƔŦŧśƅŔ� ƃũƔ� řƔƊŗ
�ŚŔŧƂśŸƈ�Ɖƈ�¿ƁŌ�ũŧƁ�ƇƎƔŧƅ�ƉƏƄƔ�ƉƔŦŧśƅŔ�Ɖŷ�ŵƜƁƙŔ�řƔƊ�ƇƎƔŧƅ

ƀƆŸśƅŔ�Ƈŧŷ���
�Ɖŷ� ŽƁƏśƅŔ� ƉƏũŗśŸƔ� ƛ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� ƉŌ� ŜƔţƏ

ž� ƉƏũƈśŬƔƏ� ĻŕţƆƈ� ĻŔũƈŌ� ƉƔŦŧśƅŔ� Ƒ�Ɖƈ� ƇŻũƅŔ� ƑƆŷ� ƉƔŦŧśƅŔ
�ŚŔŧƂśŸƈƅŔ� ƉŐž� ƇƎƔƆŷ� řƔŗƆŬ� şœŕśƊ� ƌƅ� ƉƔŦŧśƅŔ� Ɖōŗ� ƇƎƔŷƏ

ž� ĻŔũƏŧ� ŖŸƆś� ƉŌ� ¿ƈśţƔ� řƍƏŮƈƅŔ� Ƒ� ƃƅŨ�7HZROGH� HW� DO��

�������žƏ�Ƒ�ƉƏũŦŊƏ�ūƄƏŌ� ŕƍŔũŠŌ�řŬŔũŧ�2DNHV� HW� DO��

������ŧŲ� řƔŰŦŮƅŔ� řŷŕƊƈƅŕŗ� řƂƆŸśƈƅŔ� ŚŔŧƂśŸƈƅŔ� ƑƆŷ
ž� ƃŮƅŔƏ� ƉƔŦŧśƆƅ� řƔţŰƅŔ� ũųŕŦƈƅŔ� ƑŗųƅŔ� ¿ƔƅŧƅŔ� Ƒ�¿ŸŠƏ

�Ɖōŗ�ŧŕƂśŷƛŔƏ�ũųŕŦƈƅŔ�ŘũžƏ�ŖŗŬŗ�ĻŕƔŧŕŷ�ĻŔũƈŌ�ƉƔŦŧśƅŔ�ũųŕŦƈ
řƔţŰƅŔ� ũųŕŦƈƅŔ� ƀţśŬƔ� ƉƔŦŧśƅŔśƅŔ�� Ƒ�ŘũŧƁƏ� ŕƎŝƏŧţ� ¿ƈśţƔ

ƉƔŦŧśƅŔ�řƔƊŗ�ŎŗƊśƅŔ�ƑƆŷ�ŚŔŧƂśŸƈƅŔ�ƃƆś���ƉŌ�ƉƏŝţŕŗƅŔ�ŧŠƏ�ŧƁƏ
�űŸŗ� ƉŌƏ� ƉƔŦŧśƅŔ� Ɖŷ� ŵƜƁƙŔ� řƔƊŗ� ųŗśũś� ŚŔŧƂśŸƈƅŔ� ƃƆś

ž�ŕƍũƔŻ�Ɖƈ�ũŗƄŌ�ũƔŝōś�ŕƎƅ�ƉŕƄ�ŚŔŧƂśŸƈƅŔ�ƑŵƜƁƙŔ�ƏţƊ�ƇŧƂśƅŔ��
�řƆƈśţƈƅŔ�řƔţŰƅŔ�ũųŕŦƈƅŔ�ƀţśŬƔ�ƉƔŦŧśƅŔ�Ɖōŗ�ŧŔũžƗŔ�ŧŕƂśŷŕž

Ɓž�řƔƊƅŕŗ�ĻŕƂƔŝƏ�ĻŕƔŗƆŬ�ĻŕųŕŗśũŔ�ųŗśũŔ�ŧ�Ƒ�ũŮŎƈƅŔ�Əƍ�ƉŕƄƏ�ŵƜƁƙŔ
ž�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉƔŗ�ŧƔţƏƅŔ�ƀũŕſƅŔ�Ƒž�ũƔƄſśƅŔ�¿ŗƁ�ŕƈ�Śŕœž�Ƒ�ŵƜƁƙŔ

ž�ũƔƄſśƅŔ�řœžƏ�ƑŵƜƁƚƅ�ŧŔŧŸśŬƛŔ�řœžƏ�ŵƜƁƙŔ���
� ƉƏũŦŊƏ� ƉŕŠƊƔƆƄ� ƇŕƁ� ŧƁƏ�.OHLQMDQ� HW� DO�� �����

� ƀƆŸśƅŔ� Ƈŧŷ� ŚŔŧƂśŸƈ� ũƏŧ� řžũŸƈƅ� řŬŔũŧŗž� Ƒ�Ɖŷ� ŽƁƏśƅŔ
�ĻŕƔŗƆŬ� ŕųŕŗśũŔ�ųŗśũś�ŚŔŧƂśŸƈƅŔ�ƃƆś�ƉŌ� ƇƎŠœŕśƊ�ŚƊƔŗƏ�ƉƔŦŧśƅŔ

ƆŸſƅŔ�ŽƁƏśƅŔƏ� ¿Əţśƅŕŗ� ƑƉƔŦŧśƅŔ� Ɖŷ� ��ƉƏũŦŊƏ� ƉŕŠƊƔƆƄ� ƇŕƁƏ
� Ƈŕŷ� ƐũŦŌ� řŬŔũŧŗÐÎÎ×�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� ƃŬƈś� Ɛŧƈ� řžũŸƈƅ�

�ŶžŔƏŧ� ƉƔŗƏ�ŚŔŧƂśŸƈƅŔ�ƃƆś� ƉƔŗ� řƁƜŸƅŔƏ�ƀƆŸśƅŔ� Ƈŧŷ�ŚŔŧƂśŸƈŗ
ƅŔ� Ɖŷ� ŵƜƁƚƅ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�řŠũŧ� ƉŌ� ƇƎŠœŕśƊ� ŚƊƔŗ� ŧƁƏ� ƉƔŦŧś

�ƃŬƈśƅ�¿ŝŕƈƈ�ƀƆŸśƅŔ� Ƈŧŷ�ŚŔŧƂśŸƈŗ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�ƃŬƈś
ƐƏƁŌ� ƉƄƔ� Ƈƅ� Ɖŏ� ŕƎŗ� ƉƔŧŮŔũƅŔ� ��ŚŔŧƂśŸƈƅŔ� ƃƆś� ŚųŗśũŔ� ŧƁƏ



I;f:b^Ê³Ä¨é³:cBÄG¯:+)*)

�¾:Ã_ ³:I;ÀÅÄkG³:ÃÊÆ§c �:Êf:b^'''� ÐÔ×

�ƐƏƁŌ� Əƍ� ƉƔśƏƄƔƊƅŔ� ƑƆŷ� ŧŕƈśŷƛŔ� ƉŌƏ� ŵƜƁƚƅ� ŶžŔŧƅŕŗ� ĻŕƔŗƆŬ
ƉƔŦŧśƅŔ�Ɖŷ�ŽƁƏśƅŔ�ƇŕƈŌ�ƀœŕŷ���

Êf:b_³:�wÃc§3
ũŧƅŔ� ƋŨƍ� ¿Əŕţś�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� ƉƔŗ� ƀƏũſƅŔ� řžũŸƈ� řŬŔ

ž�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ũƔŻƏ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƑžƏ�ƉŔƏŧŸƅŔ�Ƒ�řƔžũŸƈƅŔ�ŚŕƍƏŮśƅŔ
ŕƈƍ�ƉƔŲũž�Ɖƈ�ƀƂţśƅŔ�¿Əŕţś�Ƈŝ�ƉƈƏ���

Ï��ũƔŻƏ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�ƉƔŗ� ĻŕƔœŕŰţŏ�řƅŔŧ�ƀƏũž�ŧŠƏś
ž�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƑƉŔƏŧŸƅŔ�

Ð��ũƔŻƏ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�ƉƔŗ� ĻŕƔœŕŰţŏ�řƅŔŧ�ƀƏũž�ŧŠƏś
ž�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƑřƔžũŸƈƅŔ�ŚŕƍƏŮśƅŔ�

Êf:b_´³�ÊÆOÀ¼�:�I:Í:cNÚ:
Êf:b_³:�PÀ¼·3

�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� ƉƔŗ� ƀƏũſƅŔ� řžũŸƈ� Ƒƅŏ� řŬŔũŧƅŔ� ƋŨƍ� ŽŧƎś
ž�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ũƔŻƏ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƑžƏ�ƉŔƏŧŸƅŔ�Ƒ�řƔžũŸƈƅŔ�ŚŕƎƔƏŮśƅŔ
ſŰƏƅŔ� şƎƊƈƅŕž� ŕƊƍ� ƉƈƏ� Ƒ�řŬŔũŧƆƅ� řŗŬŕƊƈ� şƍŕƊƈƅŔ� ũŝƄŌ� Əƍ

ŘŧƏŠƏƈƅŔ�ƀƏũſƅŔ�ŧŰũś�řŬŔũŧƅŔ�ƉŌ�ŜƔţ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�ƉƔŗ� ĻŕƔƅŕţ�
ž�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ũƔŻƏ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�Ƒ�¿Ŧŧś�ƉƏŧ�ƉƔŬƏũŧƈƅŔ�ƉƔũƔżśƈƅŔ

ŕƈƎƔž���
�Ɖƈ� ƉƔśŷƏƈŠƈ� ũŕƔśŦŔ� ƑƆŷ� řŬŔũŧƅŔ� şƎƊƈ� ŧƈśŸƔƏ

ž�ƉŕƄƈƙŔ�ũŧƁ�ƉƔśƔƏŕŬśƈ�ƉƔŝƏţŗƈƅŔ�ƑśƅŔ�řƔŬŕŬƗŔ�ŚŔũƔżśƈƅŔ�Ƒ
ž� ũƔŝōś� ŕƎƅ� ƉƏƄƔ� ƉŌ� ƉƄƈƔ� Ƒ�ũƔżśƈ� Ŕŧŷ� řŬƏũŧƈƅŔ� ŘũƍŕŴƅŔ

ƅŔ� řžũŸƈƅ� ƉƔŦŧśƅŔśŷƏƈŠƈ� ƉƔŗ� ƀƏũſ� Ƒž� řŬŔũŧƅŔ� Ƒ�ƉŔƏŧŸƅŔ
žƏ� ƑřƔžũŸƈƅŔ� ŚŕƎƔƏŮśƅŔ� ��ƉƔŦŧśƅŔ� řŝţŕŗƅŔ� ũŗśŸś� ŕƊƍ� ƉƈƏ

ƉƔŸŗŕś�ƉƔƆƈŕŷ�řƔžũŸƈƅŔ�ŚŕƎƔƏŮśƅŔƏ�ƉŔƏŧŸƅŔƏ�¿ƂśŬƈƅŔ�ũƔżśƈƅŔ���
Ê¼Æ ³:3

�Ɖƈ� ƇƍũŕƈŷŌ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�Ɖƈ� ƉƔśŷƏƈŠƈ�Ɖƈ� řƊƔŸƅŔ� ƉƏƄśś
ÏÑ��ÏÖƑƅŏ�ƇŬƂƊśƏ�Ļŕƈŕŷ����
Ï�ŝ� ƇƍŧŧŷƏ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� řŷƏƈŠƈ�ƉƏƊŦŧƔ� Ɖƈƈ� ĻŔŧũž� ƉƏŝƜ

�ƇƎśũŕśŦŔ�ŜƔţ�ŧƈŸśƈ�¿ƄŮŗ�ƇƍũŕƔśŦŔ�Ƈś�ŧƁƏ�ƇŴśƊƈ�¿ƄŮŗ
Ō�ŧŕśŸƈƅŔ�ƉƔŦŧśƅŔ�ũŕƔŸƈƅ�ĻŕƂžƏ�řŝţŕŗƅŔ�Ɛ�¿ƄŮŗ�ƉƏƊŦŧƔ�ƇƎƊŌ

ƈƏƔ�Ƒ�ƉƈÏÎ��ÐÎũŝƄŔ�ƏŌ�ŘũŕŠƔŬ����
Ð��ŵƏƊ� Ɖƈ� ĻŔŧũž� ƉƏŝƜŝ� ƇƍŧŧŷƏ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ũƔŻ� řŷƏƈŠƈ

ƂƍŔũƈƅŔ�Ɖƈ�ƇƍũŕƔśŦŔ�Ƈś�ŜƔţ�ŘŧƔƂƈƅŔ�ŘũţƅŔ�řƊƔŸƅŔ�ũƔŻ�ƉƔ
ž�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�řŷƏƈŠƈ�Ŷƈ�ƇƎƔƏŕŬś�ųũŮŗ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�Ƒ��ƉŬƅŔ

ƈƔƆŸśƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔ�Ƒ�řƔŬŔũŧƅŔ�řƊŬƅŔ��ŷŕƈśŠƛŔ�ƐƏśŬƈƅŔƏ�Ƒ
ŧŕŰśƁƛŔ� Ɛ�ž� ĻƜŝƈƈŧƅŔƏƅŔ� řƊƎƈ� Ƒ�� �ƅŔ� ƉƔŗƔƏ� ¿ƏŧŠ�Ï��

ž�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ũƔŻƏ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�řƊũŕƂƈũƈŸƅŔ�Ƒ���

�¿ƏŧŠ�Ï��ƈƅŔ�ũƔŻƏ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�řƊũŕƂƈž�ƉƔƊŦŧũƈŸƅŔ�Ƒ
ƉƔƊŦŧƈƅŔ�řŷƏƈŠƈ

Ɖ ÑÎ
�ũƔŻ�řŷƏƈŠƈ

Ɖ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ ÑÎ ũƔżśƈƅŔ
Ƈ��ŵƇ��ŵ

Ś�řƈƔƁ
�ƐƏśŬƈ
�řƅƛŧƅŔ

ũƈŸƅŔÏÒ�ÖÒÓ�ÑÏÔ�ÏÔ�ÖÎ�Õ×�řƅŔŧ�ũƔŻ

�ĻŕƔœŕŰţŏ�řƅŔŧ�ƀƏũž�ŧƏŠƏ�Ƈŧŷ�ƉƔŗśƔ�ƀŗŕŬƅŔ�¿ƏŧŠƅŔ�ƉƈƏ
ž� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ũƔŻƏ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� řŷƏƈŠƈ� ƉƔŗ� ƑũƈŸƅŔ��

ƉƔŗƔƏƅŔ�� ¿ƏŧŠ�Ð� ��ũƔŻƏ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� ƉƔŗ� řƊũŕƂƈƅŔ
ž�ƉƔƊŦŧƈƅŔřƔŬŔũŧƅŔ�řƊŬƅŔ�Ƒ���

�¿ƏŧŠ�Ð��ž�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ũƔŻƏ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�ƉƔŗ�řƊũŕƂƈƅŔ�ƑřƔŬŔũŧƅŔ�řƊŬƅŔ
ƉƔƊŦŧƈƅŔ�řŷƏƈŠƈ

Ɖ ÑÎ
�ũƔŻ�řŷƏƈŠƈ

Ɖ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ ÑÎ �řƔŬŔũŧƅŔ�řƊŬƅŔ
ƃ�ƃ�

�řƈƔƁŕƄÐ�ƐƏśŬƈ
�řƅƛŧƅŔ

ŷŏ�ƑƅƏŌƒŧŔŧÒÏÑ�Ñ�ÑÏÎ�
ƒŧŔŧŷŏ�řƔƊŕŝÕÐÑ�Ñ�ÓÏÔ�Õ�
ƒŧŔŧŷŏ�řŝƅŕŝÖÐÔ�Õ�ÔÐÎ�
ƒƏƊŕŝ�ƑƅƏŌÔÐÎ�×ÑÎ�
ƒƏƊŕŝ�řƔƊŕŝÐÔ�Õ�ÒÏÑ�Ñ�
ƒƏƊŕŝ�řŝƅŕŝÑÏÎ�ÑÏÎ�
ŵƏƈŠƈƅŔÑÎÏÎÎ�ÑÎÏÎÎ�

Ñ�Ö
řƅŔŧ�ũƔŻ

ƔœŕŰţŏ�řƅŔŧ�ƀƏũž�ŧƏŠƏ�Ƈŧŷ�ƉƔŗśƔ�ƀŗŕŬƅŔ�¿ƏŧŠƅŔ�ƉƈƏ�Ļŕ
ž� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ũƔŻƏ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� řŷƏƈŠƈ� ƉƔŗ� Ƒ�řƊŬƅŔ

řƔŬŔũŧƅŔ���
� ŽƔƊŰśŗ� řŝţŕŗƅŔ� ŚƊŕŸśŬŔ� ŧƁƏŧŗŷ� ƇƜŬƅŔŧŗŷž� ũŕſżƅŔ�Ƒ

ŨƅŔƏ�ƉƔƁƏſśƈƅŔ�Ɖŷ�ƌŝţŗ�Ɛ�řŸŗũŌ�Ƒƅŏ�ŽœŕŴƏƅŔ�ŽƔƊŰśŗ�ƇŕƁ�ƌƔž
ƓƆƔ�ŕƈƄ�ŚŕƔƏśŬƈ���

Ï�¿ƏƗŔ� ƐƏśŬƈƅŔ� ��ŽœŕŴƏ� ¿ŝƈ� řƔƅŕŸƅŔ� ŽœŕŴƏƅŔ� ¿ƈŮƔƏ
ŠƅŔ� ŘŨśŕŬŌƏ� ŉŔũŪƏƅŔũƔŧƈƏ� řŸƈŕ� Ɛ�řƔƈƏƄţƅŔ� ŢƅŕŰƈƅŔ

ũŕŠśƅŔ�ũŕŗƄƏ���
Ð�ƓƊŕŝƅŔ� ƐƏśŬƈƅŔ� ��ŉŕŗųƗŔƏ� ųŕŗŲƅŔƏ� ƉƔŬŧƊƎƈƅŔ� ¿ƈŮƔƏ

ũƔŧƈƏ�ƉƔƈŕţƈƅŔƏ�Ɛ�ŉŕŬŎũƏ�řƔŧŔŧŷƙŔƏ�řƔƏƊŕŝƅŔ�ūũŔŧƈƅŔ
ž�ƇŕŬƁƗŔ�ƑũŕŠśƅŔƏ�ŢƅŕŰƈƅŔƏ�ŚŔũŔŪƏƅŔ���

Ñ�ŜƅŕŝƅŔ� ƐƏśŬƈƅŔ��ƉƔſŴƏƈƅŔƏ� ƉƔŬũŧƈƅŔ� ¿ƈŮƔƏ
ƉƔƔũŔŧƙŔƏ���

Ò�ŶŗŔũƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔ� �¿ƈŮƔƏƉƔƔžũţƅŔƏ� ƉƔŷũŔŪƈƅŔƏ�¿ŕƈŸƅŔ���
ƓŲŕƂƅŔ�ŖƊƔŪ��Ï×ÖÏ��ů×Ï�×Ð���ƅŔ�ƉƔŗƔƏ�¿ƏŧŠ�Ñ��
śŷƏƈŠƈ�řƊũŕƂƈ�ƑŖƗŔ�řƊƎƈƅ�ĻŕƂžƏ�řŬŔũŧƅŔ���



I;f:b^Ê³Ä¨é³:cBÄG¯:+)*)

�¾:Ã_ ³:I;ÀÅÄkG³:ÃÊÆ§c �:Êf:b^'''�ÐÕÎ

�¿ƏŧŠ�Ñ��śŷƏƈŠƈ�řƊũŕƂƈ�ƑŖƗŔ�řƊƎƈƅ�ĻŕƂžƏ�řŬŔũŧƅŔ
ƉƔƊŦŧƈƅŔ�řŷƏƈŠƈ

Ɖ ÑÎ
�ũƔŻ�řŷƏƈŠƈ

Ɖ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ ÑÎ �řƊƎƈƅŔ
ƃ�ƃ�

ŕƄ�řƈƔƁÐ�ƐƏśŬƈ
�řƅƛŧƅŔ

¿ƏƗŔ�ƐƏśŬƈƅŔÏÐÒÎ�×ÑÎ�
ƓƊŕŝƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔÖÐÔ�Õ�ÏÓÓÎ�
ŜƅŕŝƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔÏÎÑÑ�Ñ�ÔÐÎ�
ŶŗŔũƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔ����

ŵƏƈŠƈƅŔÑÎÏÎÎ�ÑÎÏÎÎ�

Ô�×ÑřƅŔŧ�ũƔŻ

�ĻŕƔœŕŰţŏ�řƅŔŧ�ƀƏũž�ŧƏŠƏ�Ƈŧŷ�ƉƔŗśƔ�ƀŗŕŬƅŔ�¿ƏŧŠƅŔ�ƉƈƏ
ƊŦŧƈƅŔ�ũƔŻƏ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�řŷƏƈŠƈ�ƉƔŗž�ƉƔ�Ƒ�ƐƏśŬƈƅŔ

ŧŕŰśƁƛŔ�ƐŷŕƈśŠƛŔ�Ƒž�ĻƜŝƈƈ�ƑŧƅŔƏƅŔ�řƊƎƈ���
Êf:b_³:�I:Ã^<3

�řƊƔŷ� ƑƆŷ� řƔƅŕśƅŔ� ŚŔƏŧƗŔ� ƀƔŗųśŗ� řŝţŕŗƅŔ� ŚƈŕƁ� ŧƁƏ
ŕƎśŬŔũŧ���

Ï�ƉŔƏŧŸƅŔ� ũŕŗśŦŔ��ž� ƉŔƏŧŸƅŔ� ūŕƔƁ� Ƈś� ŧƁƏ� Ƒ�řŬŔũŧƅŔ� ƋŨƍ
ũƔŗƏ� ůƏŗ� ƇƔƈŰś� Ɖƈ� ƉŔƏŧŸƅŔ� ũŕŗśŦŔ� ƇŔŧŦśŬŕŗ�Ɛ

�%XVV	�3HUU\�������ƔƊƂśƏ�ŖƔũŸśƏ��ŧƈţŌ�Ɖŧŗŷ�ƀƅŕŦƅŔ
�ÐÎÎÎ� ��ūƔƂƔ� ĻŔŧƊŗ�ƉƔũŮŷƏ� řŸŬś� Ɖƈ�ūŕƔƂƈƅŔ� ƉƏƄśƔƏ

ƊŔƏŧŸƅŔ�ƃƏƆŬƅŔ�Ɖƈ�řƔŬŕŬŌ�ŧŕŸŗŌ�řŸŗũŌ�ƑƓƍ���
�Ō�ƊŧŗƅŔ�ƉŔƏŧŸƅŔ�ƑŧƏƊŗ�řŸŬś�Ɖƈ�ƉƏƄśƔƏ���

Ŗ�ŧƏƊŗ�řƔƊŕƈŝ�Ɖƈ�ƉƏƄśƔƏ�řƔœŔŧŸƅŔ���
�Ş�ŧƏƊŗ�řŸŗŬ�Ɖƈ�ƉƏƄśƔƏ�ŖŲżƅŔ���
�ŧ�ŴſƆƅŔ�ƉŔƏŧŸƅŔ�ƑŧƏƊŗ�řŬƈŦ�Ɖƈ�ƉƏƄśƔƏ���

ƔƂƈƅŔ� ƑƆŷ� řŗŕŠƙŔƏŬŕƈŦ� ūŕƔƂƈ� ƑƆŷ� Ƈśś� ūŕ� Ƒ�Şũŧśƈ
� řŠũŧ� ƑƆŷŌ� ũƔŮś� Ũŏ� ŚũƄƔƅ� řƂƔũų� ƑƆŷ�Ò� ��ŘŧŮ� Ƒƅŏ

� řŠũŧ�¿ƁŌƏ�řƂžŔƏƈƅŔ�Ï���ūƄŷ�ƇśƔƏ�řŲũŕŸƈƅŔ� ŘŧŮ�Ƒƅŏ
ž�ŢƔţŰśƅŔ�ƑřƔŗƆŬƅŔ�ŧƏƊŗƅŔ�řƅŕţ���

�Śŕŗŝ� ŖŕŬţ� Ƈś� Ũŏ� řƔƅŕŷ� Śŕŗŝ� řŠũŧŗ� ũŕŗśŦƛŔ� ŶśƈśƔƏ
�ŕſƅŌ� ¿ƈŕŸƈ� ƉŕƄƏ� ŤŕŗƊƏũƄŕſƅŌ� řƅŧŕŸƈ� ƇŔŧŦśŬŕŗ� ūŕƔƂƅŔ

ƆƄƅŔ� ūŕƔƂƈƆƅ� Ƒ�Î�ÖÏ� �ƊŧŗƅŔ� ƉŔƏŧŸƆƅ� řŗŬƊƅŕŗƏ� Ƒ�ƉŕƄ
�Î�ÕÎ� �� řƔœŔŧŸƅŔƏ�Î�ÔÕ� �� ŖŲżƅŔƏ�Î�ÔÑ� ��ƉŔƏŧŸƅŔƏ

ŴſƆƅŔ�Ƒ�Î�Ñ×����
�ŧƈţŌ�ƇŕƁ�ŧƁƏŧŗŷ�ƇŔŧŦśŬŕŗ�ūŕƔƂƈƅŔ�ƀŧŰ�ŖŕŬţŗ�ƀƅŕŦƅŔ
ƆƈŕŸƅŔ� ¿ƔƆţśƅŔ� Ƒ�ƇŔŧŦśŬŔ� Ŷƈ� řƔŬŕŬƗŔ� ŚŕƊƏƄƈƅŔ� řƂƔũųŗ

ŠũŦśŬƈƅŔ� ¿ƈŔƏŸƆƅ� ŢƔţŰ� ŧţŔƏ� ƉƈŕƄƅŔ� ũŨŠƅŔ� ƃţƈ�ř
� ƉƔƈƔƆŗƏŌ� řƂƔũųŗ� ¿œŕƈƅŔ� ũƔƏŧśƅŔƏ2EOLPLQũŪƔŕƄƅ�

.DLVHUƍ� ¿ƈŔƏŷ� řŸŗũōŗ� ŞƏũŦƅŔ� ƇśƏ�� Ƒ�ŖŲżƅŔ
ƊŧŗƅŔ�ƉŔƏŧŸƅŔƏ�ƑŴſƆƅŔ�ƉŔƏŧŸƅŔƏ�ƑřƔœŔŧŸƅŔƏ���

ž� řŝţŕŗƅŔ� ŚƈŕƁ� ŧƁƏ� Ƒ�ŚŕŗŝƅŔ� ŖŕŬţŗ� řƔƅŕţƅŔ� řŬŔũŧƅŔ

�Ŷƈ� řŬŔũŧƅŔ� řƊƔŷ� ŚŕŗŕŠśŬƛ� řƔſŰƊƅŔ� řœŪŠśƅŔ� řƂƔũųŗ
ŦśŬŕŗ�şśŕƊƅŔ�¿ƈŕŸƈƅŔ�ŢƔţŰś�ƉŬŧũŕŮśũ�ũŧƏƄ�řƅŧŕŸƈ�ƇŔŧ
ũŕŗśŦƛŔ�Śŕŗŝ�¿ƈŕŸƈ�ƉŕƄƏÎ�ÖÔ���

ƆŦŔŧƅŔ� ƀŕŬśƛŔ� ŖŕŬţŗ� řŝţŕŗƅŔ� ŚƈŕƁ� ŧƁƏ� Ƒ�ũŕŗśŦƜƅ
�ŚƜƈŕŸƈ�ŖŕŬţ�ƀƔũų�Ɖŷ�ƀŧŰƅŔ�ŚŔũŮŎƈ�Ɖƈ�ũŮŎƈƄ

ž� řƊƔŸƅŔ� ŧŔũžŌ� ŚŕŠũŧ� ƉƔŗ� ųŕŗśũƛŔ� Ƒ�řƔŷũſƅŔ� ūƔƔŕƂƈƅŔ
�ƀŕŬśƛŔ� ŚƜƈŕŸƈ� ŚƊŕƄƏ� ūŕƔƂƈƆƅ� řƔƆƄƅŔ� řŠũŧƅŔ� ƉƔŗƏ

ƆŦŔŧƅŔ� ƑƊŧŗƅŔ� ƉŔƏŧŸƅŔ� ūŕƔƂƈƅ� řŗŬƊƅŕŗ� Ƒ�Î�ÕÐ� ��ƉŕƄƏ
�řƔœŔŧŸƅŔ�ūŕƔƂƈƅ�řŗŬƊƅŕŗ�¿ƈŕŸƈƅŔ�Î�ÔÑ���ūŕƔƂƈƅ�řŗŬƊƅŕŗƏ

�ŖŲżƅŔ�Î�ÓÖ� �ŴſƆƅŔ� ƉŔƏŧŸƅŔ�ūŕƔƂƈƅ� řŗŬƊƅŕŗ� ŕƈŌ�Ƒ�ŧƂž
ƆŦŔŧƅŔ�ƀŕŬśƛŔ�¿ƈŕŸƈ�ƉŕƄ�Ƒ�Î�ÓÓ����

Ð�řƔžũŸƈƅŔ�ŚŕƎƔƏŮśƅŔ�ũŕŗśŦŔ���ūŕƔƂƈ�ƀƔŗųśŗ� řŝţŕŗƅŔ�ŚƈŕƁ
Ɖƈ� řƔžũŸƈƅŔ� ŚŕƎƔƏŮśƅŔţƆƔŰƈ� šƜŰ� řŗƍ� ŧŔŧŷŏ��Ƒ

ÐÎÎÒ�ƇƆƂƅŔƏ� řƁũƏƅŔ� ŵƏƊ� Ɖƈ� ƉŕƔŗśŬŔ� Ɖŷ� Řũŕŗŷ� ƏƍƏ�
�Ɖƈ�ƉƏƄśƔƏÒÐƉƔƔŷũž�ƉƔŬŕƔƂƈ�ƑƆŷ�¿ƈśŮƔ�ƏƍƏ�Řũŕŗŷ����

�Ō�řƔžũŸƈƅŔ� ŚŕƎƔƏŮśƅŔ� �� ƉƈŲśƔƏÐÕ�ūƔƂś� Řũŕŗŷ�
ƍƏ� řƔžũŸƈƅŔ� ŚŕƎƔƏŮśƆƅ� ũƍŕŴƈ� řƔƊŕƈŝ� Ƒ�ũƔƄſśƅŔ

ƓœŕƊŝƅŔ��ƓœŕƂśƊƛŔ�ŧƔũŠśƅŔ��ƇƔƔƂśƅŔ�ŉŕųŦŌƏ��ƇŔŧŦśŬŔƏ
ŚŔũŕŗŷ��ƛŗŧ� �Ə�ƔżŗƊƓ�� �şœŕśƊƅŔ� Ƒƅŏ� ŪſƂƅŔƏ��

ƓƅŕŸſƊƛŔ�¿ƛŧśŬƛŔƏ���ƇƔƈŸśƅŔƏ�řƔŰŦŮƅŔ�ŚŔũƔŧƂśƅŔƏ
ŧœŔŪƅŔ���

Ŗ�� ŖŨƄƅŔ� ũŕŗśŦŔ�¿� ��ž� ƀŧŰƅŔ� ūƔƔŕƂƈ� ŧţŌ� ƏƍƏ�Ƒ
�ƌŠƏƗŔ� ŘŧŧŸśƈƅŔ� řƔŰŦŮƆƅ� ŕśƏŬƔƊƔƈ� ũŕŗśŦŔ

�003,�� ƉƈŲśƔ� ƏƍƏ�ÏÓ�ƑƆŷ� ŚũƔśŦŔ� ŘũƂž�
ƂųƊƈ�ūŕŬŌ� ƑƊŠśƔ� ƉƔŨƅŔ�ůŕŦŮƗŔ� ŪƔƈśƅ�Ɖŷ� ƉƏŗ

�ŚŔũƂſƅŔ� ¿ƈśŮśƏ� řƊƔƈƅŔƏ� řţƔũŰƅŔ� řŗŕŠśŬƛŔ� ŧŰƁ
�ƛ� ƉƄƅƏ� ĻŕƔžŕƂŝ� řŗƏŻũƈ� ŚŕŬũŕƈƈƏ� ŚŕƍŕŠśŔ� ƑƆŷ

ƏŨ�ůŕŦŮŌ�ƛŏ�ŕƎŷŕŗśŔ�ŶƔųśŬƔ�Ɛţ�ũƔƈŲ�ƑƍƏ�Ƒ
�ƇŧŷƏ� ƉŔƏŧŸƆƅ� ĻŔũŕƄƊŏƏ� řœƔŬ� ĻŔũŕƄžŌ� ¿ƏŕƊśś� ŚŔũƂž

ž� ĻŕſŸŲƏ� řƊŕƈŌ� ƑƀƆŦƅŔ�Ə��Ƈśś� ŚŔũƂſƅŔ� Ɖŷ� řŗŕŠƙŔ
ƇŸƊ� řƂƔũųŗ�ŕŠƙŔ� ƇśśƏ�ƛ�ŚŕƎƔƏŮśƅŔ�ũŕŗśŦŔ�ƑƆŷ� řŗ

śƅŔ� řŗŕŠƙŔ�ũŕśŦƔž� řƔžũŸƈƅŔ� Ƒ�Ɖƈ� ƌśŗŕŠśŬŔ�Ɖŷ� ƇƊś
�� ĻŕƈœŔŧ ÑĻŕƊŕƔţŌƏ�ŚŕŠũŧ��  ĻŔŧŗŌƏ� ƉŕśŠũŧ�  �řŠũŧ

ŘŧţŔƏ����
ţƆƔŰƈ� řŗƍ� ŚƈŕƁ� ŧƁƏ� Ƒ�řƂƔũųŗ� ũŕŗśŦƛŔ� Śŕŗŝ� ŖŕŬţŗ

ŚŕŗŝƅŔ� ¿ƈŕŸƈ� ƉŕƄƏ� řƔſŰƊƅŔ� řœŪŠśƅŔ�  Î�ÖÏ�ŚƈŕƁƏ�
ŔƏ� ƉƔƈƄţƈƅŔ� ƀŧŰ� ƇŔŧŦśŬŕŗ� ƀŧŰƅŔ� ŖŕŬţŗ�ƀŕŬśƛ

ƓƆŦŔŧƅŔ���
žƏ� Ƒ�Ɖŷ� ŚŕŗŝƅŔ� ŖŕŬţŗ� řŝţŕŗƅŔ� ŚƈŕƁ� řƔƅŕţƅŔ� řŬŔũŧƅŔ
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�ƇŔŧŦśŬŕŗ�şśŕƊƅŔ�¿ƈŕŸƈƅŔ�ŢƔţŰśƏ�řƔſŰƊƅŔ�řœŪŠśƅŔ�ƀƔũų
ũŕŗśŦƛŔ� Śŕŗŝ� ¿ƈŕŸƈ� ƉŕƄƏ� ƉƏŬŧũŕŮśũ� ũŧƏƔƄ� řƅŧŕŸƈ

Î�×Ð���
ţƆƔŰƈ�řŗƍ�ŚƈŕƁ�ŧƁƏ�Ƒ�ƀŧŰƏ�ƉƔƈƄţƈƅŔ�ƀŧŰ�ŖŕŬţŗ

ƆŦŔŧƅŔ� ƀŕŬśƛŔ� ƑŕƎŬŕƔƂƈƅ� �žƏ� ƑţƅŔ� řŬŔũŧƅŔ�ŚƈŕƁ� řƔƅŕ
ƆŦŔŧƅŔ� ƀŕŬśƛŔ� ƀŧŰ� ŖŕŬţŗ� řŝţŕŗƅŔ� Ƒ�ŚţƏŔũś� ŧƁƏ

ƆƄƅŔ� ūŕƔƂƈƅŕŗ� ŚŔũƂſƅŔ� ųŕŗśũŔ� ŚƜƈŕŸƈ� ƑƉƔŗÎ�ÓÒ
ƏÎ�ÕÐ���

;ÀGk«;¼·Ã�Êf:b_³:�PÎ;G»3
Ï�¿ƏƗŔ� űũſƅŔ� Ɖŷ� řŗŕŠƙŔ� şœŕśƊ� ��¿ƏƗŔ� űũſƅŔ� ůƊƔ

ƌƊŌ� ƑƆŷ���ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� ƉƔŗ� ĻŕƔœŕŰţŏ� řƅŔŧ� ƀƏũž� ŧŠƏś
ž�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ũƔŻƏ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƑŸƅŔŔƏŧƉ����ŔŨƍ�ƑƆŷ�řŗŕŠƚƅƏ

�ƇƔƈŰś�Ɖƈ�ƉŔƏŧŸƅŔ�ũŕŗśŦŔ�ƀƔŗųśŗ� řŝţŕŗƅŔ�ŚƈŕƁ�űũſƅŔ
ũƔŗƏ�ůƏŗ� Ɛ� �%XVV	� 3HUU\�� ������ƉƔƊƂśƏ� ŖƔũŸśƏ

�ŧƈţŌƀƅŕŦƅŔŧŗŷ��ÐÎÎÎ�śŷƏƈŠƈ� ƑƆŷ�� Ƒ�Ɖƈ� řŬŔũŧƅŔ
�ƀƔŗųś� ¿Ɣƅŧ� ƀžƏ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ũƔŻƏ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ

ũŕŗśŦƛŔ� �ƔƆŸś� ƀžƏ� ŚŕŗŕŠśŬƛŔ� ŢƔţŰśŗ� ŚƈŕƁ� Ƈŝ�Śŕƈ
ŢƔţŰśƅŔ��ž�ŚŕŠũŧƅŔ�ŧŰũŗ�ŚƈŕƁƏ�ƑřƔœŕŰţŏ�ŽƏŮƄ��

śŷƏƈŠƈ� ŧŔũžŌ� ŚŕŠũŧ� ŚŕųŬƏśƈ� ŖŕŬţŗ� ŚƈŕƁ� Ƈŝ�Ƒ
řƔũŕƔŸƈƅŔ� ŕƎśŕžŔũţƊŔƏ� řŬŔũŧƅŔ� ��ŚŕŠũŧ�ŖŕŬţŗ�ŚƈŕƁ� Ƈŝ

ũŕŗśŦŔ��Ś� �řƔœŕŰţƙŔ� ŕƎśƅƛŧ� ƐƏśŬƈƏ� �ƅŔƏ� ¿ƏŧŠ�Ò��
¿ƏƗŔ�űũſƅŔ�Ɖŷ�řŗŕŠƙŔ�şœŕśƊ�ƉƔŗƔ���

�¿ƏŧŠ�Ò��śŷƏƈŠƈ�řƊũŕƂƈ�ƑŬŔũŧƅŔž�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ũƔŻƏ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�Ɖƈ�ř�Ƒ
ƉŔƏŧŸƅŔ

ƉƔƊŦŧƈƅŔ�řŷƏƈŠƈ
Ɖ ÑÎ

�ũƔŻ�řŷƏƈŠƈ
Ɖ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ ÑÎ ŚŔũƔżśƈƅŔ

Ƈ��ŵƇ��ŵ
Ś�řƈƔƁ

�ƐƏśŬƈ
�řƅƛŧƅŔ

ƊŧŗƅŔ�ƉŔƏŧŸƅŔ�ƑÑÏ�ÔÓ�ÒÐÕ�ÓÕ�ÖÐ�ÑÑÎ�ÎÓ
�řƔœŔŧŸƅŔÐÐ�ÏÔ�ÒÏÖ�ÑÒ�×Ð�ÓÑÎ�ÎÓ
�ŖŲżƅŔÏÔ�ÕÕ�ÐÏÐ�ÐÑ�ÔÑ�ÎÐÎ�ÎÏ

ŴſƆƅŔ�ƉŔƏŧŸƅŔ�ƑÖ�×Ò�××�ÔÔ�ÑÎ�ÒÕ�

ƓƆƔ�ŕƈ�ƉƔŗśƔ�ƀŗŕŬƅŔ�¿ƏŧŠƅŔ�ƉƈƏ���
��řŰŕŦƅŔƏ� ƉŔƏŧŸƅŔ� ũŕŗśŦƛ� řƔŷũſƅŔ� ŚŔũŕŗśŦƛŔ� ƉŌ

ƊŧŗƅŔ� ƉŔƏŧŸƅŕŗ� Ƒƍ� ŖŲżƅŔƏ� řƔœŔŧŸƅŔƏ� Ƒ�ūƔƔŕƂƈƅŔ
śƅŔ�Ƒ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ũƔŻƏ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�ƉƔŗ�ŚŪƔƈ

ĻŕƔœŕŰţŏ�ĻƛŔŧ�ŔŪƔƔƈś���
�Ŕŧ� ƀũž� ƃŕƊƍ� ƉƄƔ� Ƈƅ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� ƉƔŗ� ŕƔœŕŰţŏ� ¿

ž�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ũƔŻƏ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƑƓŴſƆƅŔ�ƉŔƏŧŸƅŔ���
��ŕƔœŕŰţŏ�¿Ŕŧ�¿ƄŮŗ�ƑƆŷŌ�ƉƏƊŦŧƈƅŔ�ƉƏƂƍŔũƈƅŔ�ƉŕƄ

ž� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ũƔŻ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� Ɖƈ� Ƒ�ƉŕƄƏ� ŖŲżƅŔ

ƐƏśŬƈ�ŧƊŷ�ĻŕƔœŕŰţŏ�ĻƛŔŧ�ƀũſƅŔÎ�ÎÏ
��ŕƔœŕŰţŏ�¿Ŕŧ�¿ƄŮŗ�ƑƆŷŌ�ƉƏƊŦŧƈƅŔ�ƉƏƂƍŔũƈƅŔ�ƉŕƄ

ƔƊŦŧƈƅŔ� ũƔŻ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� Ɖƈž� Ɖ� ƑƊŧŗƅŔ� ƉŔƏŧŸƅŔ��Ƒ
ƐƏśŬƈ�ŧƊŷ�ŕƔœŕŰţŏ�ĻƛŔŧ�ƀũſƅŔ�ƉŕƄƏÎ�ÎÓ

��ĻŕƔœŕŰţŏ�¿Ŕŧ�¿ƄŮŗ�ƑƆŷŌ�ƉƏƊŦŧƈƅŔ�ƉƏƂƍŔũƈƅŔ�ƉŕƄ
ž� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ũƔŻ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� Ɖƈ� ƑřƔœŔŧŸƅŔ� ��ƉŕƄƏ

ƐƏśŬƈ� ŧƊŷ� ĻŕƔœŕŰţŏ� ĻƛŔŧ� ƉƔśŷƏƈŠƈƅŔ� ƉƔŗ� ƀũſƅŔ
Î�ÎÓ

��ƉƔŗś�ŜƔţ� ¿ƏƗŔ�űũſƅŔ�ƀƂţś� ¿ŕƈŠƙŔ� ƌŠƏ�ƑƆŷ
ŧƏŠƏ� şœŕśƊƅŔ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� ƉƔŗ� ĻŕƔœŕŰţŏ� řƅŔŧ� ƀƏũž�

ž� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ũƔŻƏ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� Ƒ�ũƍŕŴƈ� Ɖƈ� řŝƜŝ
śƅŔ� ƉŔƏŧŸƅŔ� ƑũƔŗƏ� ůƏŗ� ũŕŗśŦŔ� ŕƎŬƔƂƔ� ƐƍƏ�Ƒ
ƊŧŗƅŔ�ƉŔƏŧŸƅŔ�ƑŖŲżƅŔƏ�řƔœŔŧŸƅŔƏ���

�řƂŗŕŬƅŔ� ŚŕŬŔũŧƅŔ� şœŕśƊ� Ŷƈ� řƔƅŕţƅŔ� řŬŔũŧƅŔ� şœŕśƊ� ƀſśśƏ
� řŬŔũŧ� ¿ŝƈ�&KHFKWHU	� 5DQG�� �����śƅŔƏ�Ƒ�ŚŧŠƏ

Ŕŧ�ĻŕƁƏũžž�řƅ�ƑƉƔƊŦŧƈƅŔ�ũƔŻƏ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉƔŗ�ƉŔƏŧŸƅŔ���ŕƈƄ
ž� řƅŔŧ� ŕƁƏũž�ŚŧŠƏ�ƑžũŴ�ƉƔŗ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�Ɛŧƅ�ƉŔƏŧŸƅŔ�Ƒ

ƌƊƈ�ƉŕƈũţƅŔƏ�ƉƔŦŧśƅŔ���
�řŬŔũŧ�şœŕśƊ�Ŷƈ�řƔƅŕţƅŔ�řŬŔũŧƅŔ�şœŕśƊ�ƀſśśƏ�0\UVWHQ�

HW� DO�� �����śƅŔƏ�� Ƒ�ƉƔŦŧśƅŔ� Ɖŷ� ŽƁƏśƅŔ� ŕƎƔž� ųŗśũŔ
ŲŔƏ�ŪƔƄũśƅŔ�ůƂƊƏ�ŖŕœśƄƛŔƏ�şƔƎśƅŔ�ŧƏŠƏŗ�ƇƏƊƅŔ�ŖŔũų

ũŔũƂśŬƛŔ�ƇŧŷƏ�ũśƏśƅŔƏ�ƀƆƂƅŔƏ���
�ƋŧŠƏ�ŕƈ�Ŷƈ�řƔƅŕţƅŔ�řŬŔũŧƅŔ�şœŕśƊ�ƀſśśƏ�:HLVV�HW�DO��

������Ɛŧƅ� ŘƏŔŧŸƅŔƏ� ƉƔŦŧśƅŔ� ƉƔŗ� řƔųŕŗśũŔ� řƁƜŷ� Ɖƈ
ƉƔƂƍŔũƈƅŔ���
�ƐŌũ�ŧƂƅƏ�0D[ZHOO�� ������řŗŕŠśŬŔ�ŜŧţƔ�ƉƔŦŧśƅŔ�ƉŌ
ųƏżŲƆƅ� �ŨƅŔ� ųŕŗţƙŔ�űƔſŦś� ¿œŕŬƏ� Ɖƈ� řƆƔŬƏ� ƌƊŌƏ�Ɛ

ũŗśŸƔƉŔƏŧŸƆƅ� řŬƔœũƅŔ� ŖŕŗŬƗŔ� Ɖƈ�� ��ųŕŗţƙŔ� ƉŌ� ŜƔţ
ŧŎƔ�ƐƉŔƏŧŸƅŔ�ũƏŰ�Ɖƈ�ŕƈ�ŘũƏŰ�Ƒƅŏ�ŕƈƏŧ���

�ƉŐž�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�Ɖƈ�ƇƎƊƏƄƏ�řƊƔŸƅŔ�ŧŔũžŌ�ũƈŷ�Ƒƅŏ�ũŴƊƅŕŗƏ
ŷŕƈśŠŔ� ųŕŮƊ� ƉƔŦŧśƅŔ� Ƒ�řŷŕƈŠ� ƉƈŲ� ƀƍŔũƈƅŔ� ƌŬũŕƈƔ

ƉŔũƁƗŔ� �Ƈŝ� ƉƈƏŧƔƆƂśƆƅ� řŠƔśƊ� ƉŔƏŧŸƅŔƏ� ƉƔŦŧśƅŔ� ƉƏƄƔ
ƏřŠŨƈƊƅŔ���

� řƔũŴƊƅ� ŕƂžƏƏ� řƔŷŕƈśŠƛŔ� ŚŕƈƏƆŸƈƅŔ� ¿ƔżŮś6RFLDO�

,QIRUPDWLRQ� 3URFHVVLQJ� 7KHRU\�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� ƉŐž�
�ƉƔƔƊŔƏŧŸƅŔ� ũƔŻ� ƇƎƊŔũƁŌ� Ɖƈ� ŘŉŕſƄ� ¿ƁŌ� ŔƏƊƏƄƔ� ƉƔƔƊŔƏŧŸƅŔ

ž� ƑśƅŔ� řƂƔũųƅŔ� ƉŌ� ŕƈƄ� řƔŷŕƈśŠƛŔ� ŚŕƈƏƆŸƈƅŔ� ¿ƔżŮś�Ƒ
�ũŝƄŌ� ƇƎƆŸŠś� řƔŷŕƈśŠƛŔ� ŚŕƈƏƆŸƈƅŔ� ¿ƔżŮśŗ� ŕƎŗ� ƉƏƈƏƂƔ

ƊŔƏŧŷ� ¿ƄŮŗ� ŽũŰśƆƅ� ĻƜƔƈ� Ƒ�řƔƊƅŔ� ƏŪŸŗ� ƉƏƈƏƂƔ� ŜƔţ



I;f:b^Ê³Ä¨é³:cBÄG¯:+)*)

�¾:Ã_ ³:I;ÀÅÄkG³:ÃÊÆ§c �:Êf:b^'''�ÐÕÐ

�řƂƆŸśƈƅŔ� ŚŕƈƏƆŸƈƅŔ� ƉƏƄś� ƉƔţ� Ƒśţ� ƉƔũŦƖƅ� řƔœŔŧŸƅŔ
řţŕśƈ�ũƔŻ�ƉƔũŦƕŔ�ŕƔŔƏƊŗ���<RRQ�HW�DO�������

� ŧƔƔţśƅŔ� řƔũŴƊƅ� ŕƂžƏƏ1HXWUDOL]DWLRQ� 7KHRU\śƅŔ�Ƒ
ūƄƔŕŬ� ŕƎƈŧƁƏ�� ŔŪśŕƈ�6\NHV� 	� 0DW]D�� ������ƉŐž
ƊŔƏŧŸƅŔ�ƃƏƆŬƅŔ�ƑƔũŗś�¿ƄŮ� ŨŦśś�Śŕŷŕžŧ� ƑƆŷ� ƇƏƂƔ�ŚŔũ

ŨƅŔ� ƇƏƆƅŔ� ũŔŧƂƈ� ¿ƔƆƂś� ƏŌ�ŽƔũţś� ƑƆŷ� ¿ƈŸś� Ɛ�ƉŌ� ƉƄƈƔ
ƈŔũŠŏ� ¿Ÿſƅ� ƌŗŕƄśũŔ� řŠƔśƊ� ŧũſƅŔ� ƑƆŷ� ƑƂƆƔ� Ƒ�ƌƆŸŠƔ� ŕƈƈ

ƇƏƆƅŕŗ�ũƏŸŮƅŔ�Ɖƈ�Ŕũũţśƈ���
śƅŔ� ƇŕŸƅŔ� ƉŔƏŧŸƅŔ� řƔũŴƊƅ� ŕƂžƏƏ� Ƒ� ŕƎƈŧƁ�$QGHUVRQ	�

'LOO�� ������ŚŔũƔżśƈ�ƉƔŗ� ¿ŷŕſśƆƅ� řŠƔśƊ� ƉŔƏŧŸƅŔ�ƉƏƄƔ�
řƔŰŦŮƅŔ���ŕƈŗ�ƀƍŔũƈƅŔ�řƔŰŦŮ�ŘŧœŔŪ�ŘũŕŝśŬŔ�Ɖƈ�Ƌ�ƇŬśś

ƉŔƏŧŸƅŔ�¿ƔŸſś�Ƒƅŏ�¿ƔƈƏ�řƔŷŕžŧƊŔƏ� �řƔſƁƏƈƅŔ�ŚŔũƔżśƈƅŔƏ
��Ɖƈ�ƃƅŨ� ƌƆƈţƔ� ŕƈƏ�ƉŔũƁƗŔ� řŷŕƈŠ� ƉƔŗ� ƀƍŔũƈƅŔ� ŧƏŠƏ

ƌƅ�řƔŷŕƈŠ�řŬũŕƈƈƏ�ƉŔƏŧŸƅŔ�ƑƆŷ�űƔũţśƏ�ŶƔŠŮś�����
Ð�ƓƊŕŝƅŔ�űũſƅŔ� Ɖŷ� řŗŕŠƙŔ� şœŕśƊ� �ƊŕŝƅŔ�űũſƅŔ�ůƊƔƏ�Ƒ

ƌƊŌ� ƑƆŷ��ŗ� ĻŕƔœŕŰţŏ� řƅŔŧ� ƀƏũž� ŧŠƏś�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� ƉƔ
ž� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ũƔŻƏ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ƑƔžũŸƈƅŔ� ŚŕƎƔƏŮśƅŔř���

�ũŕŗśŦŔ� ƀƔŗųśŗ� řŝţŕŗƅŔ� ŚƈŕƁ�űũſƅŔ� ŔŨƍ� Ɖŷ� řŗŕŠƚƅƏ
� ƇƔƈŰś�Ɖƈ� řƔžũŸƈƅŔ�ŚŕƎƔƏŮśƅŔ�řŗƍƑţƆƔŰƈ��ÐÎÎÒ��

śŷƏƈŠƈ� ƑƆŷ� Ƒ�ũƔŻƏ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� Ɖƈ� řŬŔũŧƅŔ
�ŢƔţŰśŗ� ŚƈŕƁ� Ƈŝ� ũŕŗśŦƛŔ� ƀƔŗųś� ¿Ɣƅŧ� ƀžƏ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ

ŕŠśŬŔŢƔţŰśƅŔ� ŚŕƈƔƆŸś� ƀžƏ� ƉƔŝƏţŗƈƅŔ� Śŕŗ� ��ŚƈŕƁ� Ƈŝ
ž� ŚŕŠũŧƅŔ� ŧŰũŗ� Ƒ�ŖŕŬţŗ� ŚƈŕƁ� Ƈŝ� řƔœŕŰţŏ� ŽƏŮƄ

śŷƏƈŠƈ� ŧŔũžŌ� ŚŕŠũŧ� ųŬƏśƈ� Ƒ�ŕƎžŔũţƊŔƏ� řŬŔũŧƅŔ
ũŕƔŸƈƅŔ� ƐũŕŗśŦŔ� ŖŕŬţŗ� ŚƈŕƁ� Ƈŝ��Ś� ��řƅƛŧƅŔ� ƐƏśŬƈƏ

ƀũſƆƅ� řƔœŕŰţƙŔƅŔƏ� ¿ƏŧŠ�Ó� ��Ɖŷ� řŗŕŠƙŔ� şœŕśƊ� ƉƔŗƔ
ƓƊŕŝƅŔ�űũſƅŔ���

�¿ƏŧŠ�Ó��ƂƈƅŔž�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ũƔŻƏ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�ƉƔŗ�řƊũŕ�Ƒ�ŚŕƎƔƏŮśƅŔ
řƔžũŸƈƅŔ

ƉƔƊŦŧƈƅŔ�řŷƏƈŠƈ
Ɖ ÑÎ

�ũƔŻ�řŷƏƈŠƈ
Ɖ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ ÑÎ ŚŔũƔżśƈƅŔ

Ƈ��ŵƇ��ŵ
Ś�řƈƔƁ

�ƐƏśŬƈ
�řƅƛŧƅŔ

�ŚŕƎƔƏŮśƅŔ
řƔžũŸƈƅŔ

ÔÓ�ÐÏÎ�×ÓÕ�ÑÏÏ�ÔÑ�ÒÏÎ�ÎÏ

ƏƓƆƔ�ŕƈ�ƉƔŗśƔ�ƀŗŕŬƅŔ�¿ƏŧŠƅŔ�Ɖƈ���
œŕŰţŏ� ¿Ŕŧ� ƀũž� ŧƏŠƏƉƔƊŦŧƈƅŔ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� ƉƔŗ� ŕƔƏ��ũƔŻ

ž�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�Ƒ�řƔžũŸƈƅŔ�ŚŕƎƔƏŮśƅŔƏ��ŧƊŷ� ¿ŔŧƅŔ�ƀũſƅŔ� ƉŌ
ƐƏśŬƈÎ�ÎÏž��Ƒ�ŕƈƈ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�řŷƏƈŠƈ�ŖƊŕŠ

�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ũƔŻ�Ɖƈ�ƑƆŷŌ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉƔƂƍũƈƅŔ�ƉŌ�ƑƆŷ�¿ŧƔ
ž� ƑřƔžũŸƈƅŔ� ŚŕƎƔƏŮśƅŔ�Ə��şœŕśƊ� Ŷƈ� řŠƔśƊƅŔ� ƋŨƍ� ƀſśś

ƇŧƁ� ŜƔţ� řƂŗŕŬƅŔ� ŚŕŬŔũŧƅŔ9LVFXVL�� ������ ������

�����Ɖƈ� ƉƏƈŦŲƔ� ƉƔŨƅŔ� ūŕƊƅŔ� ƉŌ� ƉƔŗƔ� ŕƔŝţŗ� ƜƔƅŧ�
�řƈœŕƁ�ƌŗ�ƀƆŸśś�ŚŔũŔũƁ�ƉƏŨŦśƔ�ƉƔŦŧśƆƅ�řƔţŰƅŔ�ũųŕŦƈƅŔ
�ƉƏƊŦŧƈƅŔ�¿ŕƈ�ŜƔţ�ƋũųŕŦƈƅ�ƇƎśŕƄŔũŧŏ�ƑƆŷ� ĻŕƔœŪŠ�ƑƆŷ

ƉƔŦŧśƆƅ� řƔţŰƅŔ�ũųŕŦƈƅŔ�Ɖƈ�¿ƁŌ�ũŧƁ�ƃŔũŧŏ�ƑƅŏƏ��ƇƎƊŌ
ƅŔ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ƉƔŦŧśƅŔ�ũųŕŦƈ�Ɖŷ�ƉƏƈƆŸśƔŘũŗŦƏ��ŖŕŬśƄŔ

ŚŕƈƏƆŸƈƅŔƏ�ž�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�ƃƏƆŬ�ƉŌ�Ƒ�ƃƏƆŬ�Ŷƈ�¿ŝŕƈśƔ�ƃƅŨ
ƉƔżƅŕŗƅŔ�Ə�� ŕƍŔũŠŌ� řŬŔũŧ� ƃŕƊƍ�/XQGERUJ	�

/LQGJULQ�� ������ ƉŬ� Ɖƈ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� ƑƆŷ�ÏÒ�ÏÖ�
ţƏś� ŕƈŕŷ� Ƒ�ŔƏƄũŧŌ� ŔŨŏ� ƉƔŦŧśƆƅ� ƜƔƈ� ¿ƁŌ� ƉƏƊƏƄƔ� ƇƎƊōŗ

ũœŕŠŬƅŔ� Ɖŕƈŧƙ� řƔţŰƅŔ� ũųŕŦƈƅŔ� Ɖƈ� ũŗƄŌ� ũŧƁ� ŧƏŠƏ
ƏŕƎƊƔŦŧś���
Ə�şœŕśƊ�Ŷƈ�řƔƅŕţƅŔ�řŬŔũŧƅŔ�şœŕśƊ�ƀſśś�:HLQVWHLQ�HW�DO��

������ ������¿Əţ� řƆƔœŲ�ƉƏƄś�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ŚŕƈƏƆŸƈ�ƉŌ�
ƉƔŦŧśƆƅ� řƔţŰƅŔ� ũųŕŦƈƅŔƏ�ŧƔŧŮ� ƉƏƊƏƄƔ� Ɛ�ŕƈƔž� ¿ŎŕſśƅŔ

ž� ƇƎśŰũſŗ� ƀƆŸśƔ� Ƒ�řųŗśũƈƅŔ� ŘũƔųŦƅŔ�űŔũƈƗŔ� ŖƊŠś
ƉƔŦŧśƅŕŗ�Ə�� ƐũƔ�$UQHWWH�� ������ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� ƉŌ�

ŲũŸśƔ�ƉƔƊŦŧƈƅŔŌ�ŚŕƎƔƏŮśƅ�ƉƏ�ƐƉƔŦŧśƅŔ�ũųŕŦƈ�ũŕƄƊŏ
ƏƌƔž�ƇƍũŔũƈśŬŔ�ũƔũŗśƅ�ƃƅŨ���
ƏśƅŔ� ŜƏţŗƅŔ� Ŷƈ� řƔƅŕţƅŔ� řŬũŔŧƅŔ� şœŕśƊ� ƀſśś� Ƒ�ŚƅƏŕƊś

�¿ŝƈ�ƉƔŦŧśƅŔ�ũųŕŦƈ�ŚŕƄŔũŧŏ�:HLQVWHLQ�������Ə�śƅŔ�Ƒ
ƅŎŕſśƅŔ�ũƔţśƅŔ�ƇƏƎſƈ�ƑƆŷ�ŚŪƄũƏ�ƑŨƅŔ�Ɛ�¿Ɣƈ�Ƒƅŏ�ũƔŮƔ

ŗ� ƑƊŧŌ� ŕƎƊŌ� ƑƆŷ� ƉƔŦŧśƅŔ� ũųŕŦƈ� řƔŎũ� Ƒƅŏ�ūŕƊƅŔ�řŗŬƊƅŕ
ž�ƉƔũŦƕŔ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�Ɖƈ�ƇƎƅ�ƑřƔũƈŸƅŔ�řœſƅŔ�ūſƊ���

Ə�ŧŠƏ�ŧƂƅ�.OHLQMDQ�� ������ũžŕƊśƅŔ�ƉƏƆƆƂƔ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉŌ�
žũŸƈƅŔ� Ƒ�¿ƜŦ� Ɖƈ� ƇƎƔŧƅ� ƉƔŦŧśƅŔ� ƃƏƆŬŗ� ƀƆŸśƔ� ŕƈƔž

śƅŔ� ŚŔũƔũŗśƅŔ� Ɖƈ� řŷƏƈŠƈŗ� ƃŬƈśƅŔ� Ƒ�Ɖƈ� ƇƎƊƄƈś
ž�ũŔũƈśŬƛŔ�ƑƉƔŦŧśƅŔƏ��ƀƆŸśƅŔ�Ƈŧŷ�ŚŔŧƂśŸƈ�ƇŬŕŗ�ŽũŸś
ƛŔ�Ƈŧŷ�ƏŌųŕŗśũ�Ə��ũŠţ�ŽƂś�ŚŔŧƂśŸƈƅŔ�ƃƆś�ƉŌ�ŔƏŧŠƏ�ŧƁ

ƉƔŦŧśƅŔ� Ɖŷ� ŽƁƏśƅŔ� ŚŕŬũŕƈƈ� ƇŕƈŌ� Řũŝŷ�Ə��ŧŠƏ� ŧƁ
�ŚŔŧƂśŸƈƅŔ� ƃƆśŗ� ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ƉƔƂƍŔũƈƅŔ� ƃŬƈś� ƉŌ� ƉƏŝţŕŗƅŔ

ƐƏƁŌ� ƉƄƔ� Ƈƅ� Ɖŏ� ƉƔżƅŕŗƅŔ� ƃŬƈśƅ� ¿ŝŕƈƈƏ��ŚŕƔƏśŬƈƅŔ� ƉŌ
�ŚŕƔƏśŬƈƅŕŗ� ųŗśũƔ� ƉƔśƏƄƔƊƅŔ� ƑƆŷ� ŧŕƈśŷƛŔ� Ɖƈ� ƑƆŷƗŔ

� ƃŬƈśƅŔ� Ɖƈ� ƐƏƁƗŔŚŔŧƂśŸƈƅŔ� ƃƆśŗ�Ə��ũƄŨ� ŧƂƅ
�&KDSPDQ�� :RQJ� 	� 6PLWK�� ������ƉƔƊŦŧƈƅŔ� ƉŌ

ƉƔŦŧśƅŔ� Ɖŷ� ŵƜƁƙŔ� ƉƏƈƏŕƂƔ� ƉƔŨƅŔƏ��ƑƆŷ� ƌƔž� ƉƏũƈśŬƔ
�Ɖƈ� ũƏŰ� ƇƎƔŧƅ� ƌƅ� ŘũŕŲƅŔ� ũŕŝƕŕŗ� ƇƎśžũŸƈ� Ɖƈ� ƇŻũƅŔ

ƓžũŸƈƅŔ� ũžŕƊśƅŔ� űƔſŦś�Ə�� ũƄŨ� ŧƁ�6RORPRQ	�

0DXVHQ�� �����žũŸƈƅŔ� ũžŕƊśƅŔ� űƔſŦś� ƉŌ�� Ƒ�Ɛŧƅ
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ƔƊŦŧƈƅŔ�ƉŨƙŔ�ŉŕųŷŏ�ŚŔŧƂśŸƈ�ƑƈŬś�ŚŔũƔũŗś�¿ƄŮ�ŨŦśƔ�Ɖ
3HUPLVVLRQ� JLYLQJ� EHOLHIVƉŦŧƈƅŔ� ¿ƏƂƔ� ŧƂž� ���Ō�ŕƊ
řƍŔũŮŗ�ƉƏƊŦŧƔ�ƉƔƊŦŧƈ�ŽũŷŌƏ�ƜƔƏų�Ŕũƈŷ�ŔƏŮŕŷ�ŧƁ���

ƏƉƔŦŧśƅŔ� ƉƏƄ� řƂƔƂţ� ¿ƍŕŠśƔ� Ƈŝ� ƉƈƏ��ƉŕųŗśũƔ� ũƈŸƅŔ
�ŕƔŗƆŬ�ŕųŕŗśũŔƏ��ƉƏƄƔ�ŧũſƅŔ�Ɛŧƅ�ŚŔŧƂśŸƈƅŔ�ƃƆś�ŧŠƏś�ƉƔţ

� ƌƔƆŷ� ¿ƎŬƅŔ� Ɖƈ�Əƍ� ƌƅ� ¿ŲžƗŔ� ƉŌ� ŘũƄž� Ɖƈ� ¿ƆţśƔ� ƉŌ
�ƉƔŦŧśƅŔ�Ɖŷ�ŵƜƁƙŔ�2DNHV�HW�DO����������

Ə�ŽƁƏśƅŔ�ƉƏũŗśŸƔ�ƛ�ƉƔƊŦŧƈƅŔ�ƉƔƂƍŔũƈƅŔ�ƉŌ�ŜƔţ�Ƈŝ�Ɖƈ
ŕţƆƈ�ƉƔŦŧśƅŔ�ƉŷƏ��ƇƎƔŷƏ�Ɖƈ� ƇŻũƅŔ�ƑƆŷ� ƌƔž�ƉƏũƈśŬƔ

�ƉŌ� ¿ƈśţƔ� řƔžũŸƈƅŔ� ŚŕƎƔƏŮśƅŔ� ƉŐž� ƌƅ� řƔŗƆŬƅŔ� şœŕśƊƅŕŗ
ž�ŔũƏŧ�ŖŸƆś�ƑƃƏƆŬƅŔ�ƃƅŨ���

:�Ê¸Î;«¡N:c�3
Ï��řƊŔŧŧŗŷ�ƀţŬŏ�ŢƅŕŰ�ŧƈţƈ�ŪƔŪŸƅŔ�ÐÎÎÖ��ž�řŬŔũŧ��Ƒ

ŗƄśũƈ�řƔŠƏƅƏƄƔŬ�ƑŜŔŧţƗŔ�Ɖƈ�řŸƈŬƅŔƏ�űũŸƅŔ�ƇœŔũŠ��
ŧƒřŪŞœƆ� ŗƃœŪŧ�ŖŔŧƕŔ�řƔƆƄ�řŗśƄƈŗ�řŷŧƏƈ�ŘũƏŮƊƈ�ũƔŻ�
ūƈŮ�ƉƔŷ�řŸƈŕŠ�

Ð��ŖƊƔŪŧŗŷŲŕƂƅŔ� ƉƈţũƅŔ� Ƒ�Ï×ÖÏ���ƉƔŗ� řƊũŕƂƈ� řŬŔũŧ�
ƔƔŧŕŸƅŔƏ� ĻŕƔƆƔŰţś� ƉƔƁƏſśƈƅŔ� ŚŕƍŕŠśŔƏ� ƇƔƁ�řŗƆų� Ɖƈ� Ɖ

� řƈŕŸƅŔ� řƔƏƊŕŝƅŔ� ūũŔŧƈƅŔ� ŚŕŗƅŕųƏŧƒřŪŞœƆ� ŗƃœŪŧ�ũƔŻ�
ūƈŮ�ƉƔŷ�řŸƈŕŠ�ŖŔŧƕŔ�řƔƆƄ�řŗśƄƈŗ�řŷŧƏƈ�ŘũƏŮƊƈ�

Ñ�ţƆƔŰƈ� šƜŰ� řŗƍ� Ƒ�ÐÎÎÒ���řƔžũŸƈƅŔ� ŚŕƍƏŮśƅŔ�
�řƔųŕŗśũŔ�řŬŔũŧ�ŉŕƄŨƅŔƏ�řƔŰŦŮƅŔ�ŧŕŸŗŌ�Ɖƈ�¿Ƅŗ�ŕƎśƁƜŷƏ

ƉƔŬƊŠƅŔ� ƉƔŗ� řƊũŕƂƈ� �ŧƒřŪŞœƆ� ŗƃœŪŧ�ŘũƏŮƊƈ� ũƔŻ�
Ƅƈŗ�řŷŧƏƈūƈŮ�ƉƔŷ�řŸƈŕŠ�ŖŔŧƕŔ�řƔƆƄ�řŗś�

�� $QGHUVRQ�� &�	� 'LOO�� .�� �������� ´9LGHRJDPHV�

DQG� DJJUHVVLYH� WKRXJKWV�� IHHOLQJV� DQG� EHKDYLRU�

LQ� WKH� ODERUDWRU\� DQG� OLIHµ� -RXUQDO RI�

3HUVRQDOLW\�DQG�6RFLDO�3V\FKRORJ\�������������

�� $UQHWW�� -�� -�� �������� ´%ULHI� UHSRUW�� 2SWLPLVWLF�

ELDV� LQ� DGROHVFHQW� DQG� DGXOW� VPRNHUV� DQG� QRQ�

VPRNHUVµ�$GGLFWLYH�%HKDYLRUV�����������������

�� %DOFK�� &�� ������µ� ([SORULQJ� SHUFHSWLRQV� RI�

VPRNLQJ�FHVVDWLRQ�DPRQJ�KLJK�VFKRRO� VPRNHUV��

,QSXW� DQG� IHHGEDFN� IURP� IRFXV� JURXSµ�

3UHYHQWLYH�0HGLFLQH������$���$����

�� %DXPDQ�� .�� (�� �������� ´)DPLO\� FLJDUHWWH�

VPRNLQJ� DQG� WHVW� SHUIRUPDQFH� E\� DGROHVFHQWVµ�

+HDOWK�3V\FKRORJ\�������������

�� %DXPDQ��.��(��HW�DO� ��������´3DUHQWDO� FLJDUHWWH�

VPRNLQJ�DQG�FRJQLWLYH�SHUIRUPDQFH�RI�FKLOGUHQµ�

+HDOWK�3V\FKRORJ\���������������

�� %HOOHW�� 6�� 	� .HUVKEDXP�� $�� ��������

´3K\VLRORJLFDO� EDVLV� IRU� SURKLELWLRQ� DJDLQVW�

VPRNLQJ� LQ� &RURQDU\� +HDUW� 'LVHDVHµ� 7KH�

6HYHQWK�+DQQHPDQQ�6\PSRVLXP��SS�����������

1HZ�<RUN��*UXQH�DQG�6WUDWWRQ��

��� &KDSPDQ�� 6�� HW� DO� �������� ´6HOI�H[HPSWLQJ�

EHOLHIV� DERXW� VPRNLQJ� DQG� KHDOWK�� 'LIIHUHQFHV�

EHWZHHQ� VPRNHUV� DQG� H[�VPRNHUVµ� $PHULFDQ�

-RXUQDO RI�3XEOLF�+HDOWK�����������������

��� &DUPRG\��7��3��HW�DO����������´&RQFXUUHQW�XVH�RI�

FLJDUHWWH�� DOFRKRO� DQG� FRIIHH� LQ� KHDOWK\�

FRPPXQLW\�OLYLQJ� PHQ� DQG� ZRPHQµ�� +HDOWK�

3V\FKRORJ\������������

��� &DVWUR�� )�� *�� HW� DO� ��������� ´&LJDUHWWH� VPRNHUV�

GR� PRUH� WKDQ� MXVW� VPRNH� FLJDUHWWHVµ�� +HDOWK�

3V\FKRORJ\������������

��� &HQWHUV�IRU�'LVHDVH�&RQWURO����������+,9�$,'V�

VXUYHLOODQFH�UHSRUW��$WODQWD��*$��$XWKRU

��� &REE��1��-�� ��������´$GROHVFHQFH��&RQWLQXLW\��

FKDQJH� DQG� GLYHUVLW\µ� �QG� HG��� &DOLIRUQLD��

0D\ILHOG

��� 'RQRYDQ�� -�� (�� HW� DO� �������� ´6\QGURPH� RI�

SUREOHP�EHKDYLRU�LQ�DGROHVFHQFH��D�UHSOLFDWLRQµ�

-RXUQDO RI� &RQVXOWDWLRQ� &OLQLFDO� 3V\FKRORJ\��

���������������

��� '\NVWUD�� $�� HW� DO� �������� ´6HOI�HYDOXDWLRQ� DQG�

PRWLYDWLRQ� WR� FKDQJH�� 6RFLDO� FRJQLWLYH�

FRQVWUXFWV� LQ� VPRNLQJ� FHVVDWLRQµ� 3V\FKRORJ\�

DQG�+HDOWK��������������

��� )HVWLQJHU�� /�� �������� ´$� WKHRU\� RI� FRJQLWLYH�

GLVVRQDQFHµ�2[IRUG��(QJODQG��5RZ�	�3HWHUVRQ�

��� )OHPLQJ��5��HW�DO����������´7KH�UROH�RI�FLJDUHWWHV�

LQ� WKH� LQLWLDWLRQ� DQG� SURJUHVVLRQ� RI� HDUO\�

VXEVWDQFH� XVHµ�� $GGLFWLYH� %HKDYLRUV�� ���� ����

�����

��� +RPVXZDQ�� *�� �������� ´7KH� IDFWRUV� DIIHFWLQJ�

YDOXHV��DWWLWXGHV�DQG�SDUWLFLSDWLRQ�RI�DGROHVFHQWV�



I;f:b^Ê³Ä¨é³:cBÄG¯:+)*)

�¾:Ã_ ³:I;ÀÅÄkG³:ÃÊÆ§c �:Êf:b^'''�ÐÕÒ

LQ�QRQ�VPRNLQJ�FDPSDLJQVµ�$�WKHVLV�VXEPLWWHG�

LQ�SDUWLDO�IXOILOOPHQW�RI�WKH�UHTXLUHPHQWV�IRU�WKH�

GHJUHH� RI� 0DVWHUV� RI� $UWV� �$GGLFWLRQRORJ\���

)DFXOW\�RI�*UDGXDWH�6WXGLHV��0DKLGDO�8��

��� +XUORFN��(��%����������´&KLOG�GHYHORSPHQWµ��WK�

HG���7RN\R��0F*UDZ�+LOO�.RJD�.XVKD�/WG��

��� .LVVHQ�� '�� 0�� �������� ´3V\FKRVRFLDO� IDFWRUV� LQ�

FLJDUHWWH� VPRNLQJ�� D� UHYLHZµ� 0HGLFDO� 2IILFHU��

�������������

��� .OHLQMDQ��0��HW�DO����������´([FXVHV�WR�FRQWLQXH�

VPRNLQJ�� WKH� UROH� RI� GLVHQJDJHPHQW� EHOLHIV� LQ�

VPRNLQJ� FHVVDWLRQµ�� $GGLFWLYH� %HKDYLRUV�� ����

���������

��� .OHLQMDQ�� 0�� HW� DO� �������� ´$GROHVFHQWV·�

UDWLRQDOL]DWLRQV� WR� FRQWLQXH� VPRNLQJ�� 7KH� UROH�

RI� GLVHQJDJHPHQW� EHOLHIV� DQG� QLFRWLQH�

GHSHQGHQFH� LQ� VPRNLQJ� FHVVDWLRQµ�� $GGLFWLYH�

%HKDYLRUV��������������

��� /DUVRQ�� 3�� 6��� 6LOYHWWH�� +�� �������� ´7REDFFR��

([SHULPHQWDO� DQG� FOLQLFDO� VWXGLHVµ� %DOWLPRUH��

:LOOLDPV�	�:LONLQV�

��� /HH�� '�� -�� HW� DO� �������� ´7KH� UHODWLRQVKLS�

EHWZHHQ� KRVWLOLW\�� VPRNLQJ� DQG� DOFRKRO�

FRQVXPSWLRQ� LQ� 0H[LFDQ� $PHULFDQ�

DGROHVFHQWVµ�� ,QWHUQDWLRQDO� -RXUQDO RI�

$GGLFWLRQV��������������

��� /HUQHU�� 5�� 0�� �������� ´$GROHVFHQFH��

'HYHORSPHQW�� GLYHUVLW\�� FRQWH[W� DQG�

DSSOLFDWLRQµ��1HZ�-HUVH\��3UHQWLFH�+DOO�

��� /RYDWR�� &�� HW� DO� ��������� ´5HFUXLWPHQW� EDUULHUV�

DQG� VXFFHVVHV� RI� WKH� $PHULFDQ� /XQJ�

$VVRFLDWLRQ·V� 1RW�RQ�7REDFFR� SURJUDPµ�� 7KH�

-RXUQDO RI�6FKRRO�+HDOWK�����������������

��� /XQGERUJ��3��	�/LQGJUHQ��%�����������´'R�WKH\�

NQRZ�ZKDW�WKH\�DUH�GRLQJ"5LVN�SHUFHSWLRQV�DQG�

VPRNLQJ� EHKDYLRU� RI� 6ZHGLVK� WHHQDJHUVµ��

-RXUQDO RI�5LVN�DQG�8QFHUWDLQW\��������������

��� 0DUVKDOO��(�����������´,QYROXQWDU\�VPRNHUV�IDFH�

KHDOWK�ULVNVµ��6FLHQFH�����������������

��� 0DVRQ�� -�� .�� 	� 6PLWK�� 5�� $�� ���������

´%XWWHUZRUWKV·� 0HGLFR�OHJDO� (QF\FORSHGLDµ��

/RQGRQ��%XWWHUZRUWKV�	�&R���3XEOLVKHUV���/WG��

��� 0D[ZHOO�� -�� ��������� ´&LJDUHWWH� VPRNLQJ� DQG�

/XQJ�&DQFHUµ��%ULWLVK�0HGLFDO�-RXUQDO���������

����

��� 0F0DVWHU�� &�� 	� /HH�� &�� ��������� ´&RJQLWLYH�

GLVVRQDQFH� LQ� WREDFFR� VPRNHUVµ�� $GGLFWLYH�

%HKDYLRUV��������������

��� 0HUPHOVWHLQ�� 5�� ��������� ´7HHQ� VPRNLQJ�

FHVVDWLRQµ��7REDFFR�&RQWURO������������

��� 0\UVWHQ��$��HW�DO����������´(IIHFWV�RI�DEVWLQHQFH�

IURP� WREDFFR� VPRNLQJ� RQ� SK\VLRORJLFDO� DQG�

SV\FKRORJLFDO� DURXVDO� OHYHOV� LQ� KDELWXDO�

VPRNHUVµ�� 3V\FKRVRPDWLF� 0HGLFLQH�� YRO�� ����

QR�����������

��� 2DNHV��:��HW�DO����������´%XOOHWSURRI�VNHSWLFV�LQ�

OLIH·V�MXQJOH��:KLFK�VHOI�H[HPSWLQJ�EHOLHIV�DERXW�

VPRNLQJ� PRVW� SUHGLFW� ODFN� RI� SURJUHVVLRQ�

WRZDUGV� TXLWWLQJ"µ� 3UHYHQWLYH� 0HGLFLQH�� ����

��������

��� 6FKHFKWHU��0��'��	�5DQG��0��-����������´(IIHFW�

RI�DFXWH�GHSULYDWLRQ�RI�VPRNLQJ�RQ�DJJUHVVLRQ�

DQG�KRVWLOLW\µ�3V\FKRSKDUPDFRORJLD��%HUO��������

������

��� 6LQKD��'��1��HW�DO���������´7REDFFR�XVH�DPRQJ�

VFKRRO� SHUVRQQHO� LQ� %HKDU�� ,QGLDµ� 7REDFFR�

&RQWURO��YRO������QR�����������

��� 6RORPRQ�� &�� *�� 	� PDQVRQ�� -�� (�� ��������

´2EHVLW\� DQG� 0RUDOLW\�� $� UHYLHZ� RI� WKH�

HSLGHPLRORJLFDO� GDWDµ�$PHULFDQ� -�� RI�&OLQLFDO�

1XWULWLRQ������������������

��� 6\NHV��*�0���	�0DW]D��'����������´7HFKQLTXHV�

RI� QHXWUDOL]DWLRQ�� $� WKHRU\� RI� GHOLQTXHQF\µ�

$PHULFDQ�6RFLRORJLFDO 5HYLHZ���������������

��� 7HZROGH�� 6�� HW� DO� �������� ´5LVN\� EHKDYLRU� LQ�

<RXWKV�� $Q� DQDO\VLV� RI� WKH� IDFWRUV� LQIOXHQFLQJ�

\RXWK�VPRNLQJ�GHFLVLRQV�LQ�&DQDGDµ�6XEVWDQFH�

8VH�DQG�0LVXVH��������������
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��� 9DQ�3URRG\��&����������´6PRNLQJ��,WV�LQIOXHQFH�

RQ� WKH� LQGLYLGXDO� DQG� LWV� UROH� LQ� VRFLDO�

PHGLFLQHµ�$PVWHUGDP��(OVHYLHU�

��� 9LVFXVL�� :�� .�� �������� ´'R� VPRNHUV�

XQGHUHVWLPDWH� ULVNV"µ� -RXUQDO RI� 3ROLWLFDO�

(FRQRP\����������������

��� 9LVFXVL�� :�� .�� �������� ´$JH� YDULDWLRQV� LQ� ULVN�

SHUFHSWLRQV�DQG� VPRNLQJ�GHFLVLRQVµ�5HYLHZ RI�

(FRQRPLFV�DQG�6WDWLVWLFV��������������

��� 9LVFXVL��:��.�� �������� ´6PRNLQJ��0DNLQJ� WKH�

ULVN\� GHFLVLRQµ� 2[IRUG�� 2[IRUG� 8QLYHUVLW\�

3UHVV�

��� :HLQVWHLQ��1��'����������´$FFXUDF\�RI�VPRNHUV·�

ULVN� SHUFHSWLRQVµ� $QQDOV� RI� %HKDYLRUDO�

0HGLFLQV��������������

��� :HLQVWHLQ�� 1�� '�� �������� ´2SWLPLVWLF� ELDVHV�

DERXW�SHUVRQDO�ULVNVµ�6FLHQFH�����������������

��� :HLQVWHLQ��1HLO��3DXO�6ORYLF��(ULND�:DWHUV��DQG�

*LQJHU� *LEVRQ�� �������� ´3XEOLF� XQGHUVWDQGLQJ�

RI� WKH� LOOQHVVHV� FDXVHG� E\� FLJDUHWWH� VPRNLQJµ�

1LFRWLQH�DQG�7REDFFR�5HVHDUFK������������

��� :HLQVWHLQ��1HLO�� 6�(�� 0DUFXV�� DQG�5�3�� 0RVHU�

�������� ´6PRNHUV·� XQUHDOLVWLF� RSWLPLVP� DERXW�

WKHLU�ULVNµ�7REDFFR�&RQWURO������������

��� :HLVV��-��:��HW�DO���������´+RVWLOLW\��GHSUHVVLYH�

V\PSWRPV� DQG� VPRNLQJ� LQ� HDUO\� DGROHVFHQFHµ�

����������

��� :KDOHQ��&��.����������´6PRNLQJ�DQG�PRRGV�LQ�

DGROHVFHQWV� ZLWK� GHSUHVVLYH� DQG� DJJUHVVLYH�

GLVSRVLWLRQV�� (YLGHQFH� IURP� VXUYH\V� DQG�

HOHFWURQLF� GLDULHVµ� +HDOWK� 3V\FKRORJ\�� ���� ���

����

��� :+2� 6PRNLQJ� 6WDWLVWLFV� ��������� )DFW� 6KHHWV�

��� 0D\�� 5HWULHYHG� 1RYHPEHU� ����� IURP�

KWWS���ZZZ�ZSUR�ZKR�LQW�PHGLD�FHQWHU�IDFW�

VKHHWV�IV����������KWP

��� :+2� ��������� 5HSRUW� RQ� WKH� JOREDO� WREDFFR�

HSLGHPLF�� 7KH� 032:(5� SDFNDJH�� *HQHYD��

:+2�� 5HWULHYHG� 2FWREHU� ����� IURP�

KWWS���ZZZ�ZKR�LQW�WREDFFR�PSRZHU�UHSRUW�

IXOO������SGI

��� <RRQ�� -�6��� +XJKHV�� -�1��� &DYHOO�� 7�$��� 	�

7KRPSVRQ�� %�� �������� ´6RFLDO� FRJQLWLYH�

GLIIHUHQFHV� EHWZHHQ� DJJUHVVLYH�UHMHFWHG� DQG�

DJJUHVVLYH�� QRQUHMHFWHG� FKLOGUHQµ� -RXUQDO RI�

6FKRRO�3V\FKRORJ\��������������
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6XPPDU\�

$JJUHVVLRQ� DQG� &RJQLWLYH� 'LVWRUWLRQV�� $�

FRPSDUDWLYH� VWXG\� EHWZHHQ� DGROHVFHQW�

VPRNHUV�DQG�QRQ�VPRNHUV

7KH� SUHVHQW� VWXG\� DLPHG� WR� LGHQWLI\� WKH�

GLIIHUHQFHV� EHWZHHQ� DGROHVFHQW� VPRNHUV� DQG� QRQ�

VPRNHUV�LQ�DJJUHVVLRQ�DQG�FRJQLWLYH�GLVWRUWLRQV��

6DPSOH�

7KH� UHVHDUFKHU� VWXGLHG� ��� DGROHVFHQWV� DJH�

UDQJLQJ�EHWZHHQ�������\HDUV�����DGROHVFHQWV�ZHUH�

VPRNHUV�DQG����ZHUH�QRQVPRNHUV��7KH�WZR�JURXSV�

ZHUH�HTXDO�LQ�DJH��DFDGHPLF�\HDU��DQG�IDWKHUV·�MRE��

7RROV��

7KH� UHVHDUFKHU� DSSOLHG� %XVV� DQG� 3HUU\� VFDOH�

RI�DJJUHVVLRQ��������WUDQVODWHG�DQG�VWDQGDUGL]HG�LQ�

(J\SW� E\� $KPHG� $EG� (O� .KDOHN�� ������� 7KH�

UHVHDUFKHU� DOVR� DSSOLHG� WKH� FRJQLWLYH� GLVWRUWLRQV�

WHVW�GHVLJQHG�E\�+HED�0RVHOK\���������

5HVXOWV��

�� $IWHU� DSSO\LQJ� 7�WHVW� RQ� WKH� WZR� JURXSV·�

VFRUHV�� WKH� UHVXOWV� VKRZHG� WKDW� WKHUH� DUH�

VWDWLVWLFDOO\� VLJQLILFDQW� GLIIHUHQFHV� EHWZHHQ�

DGROHVFHQW� VPRNHUV� DQG� QRQVPRNHUV� LQ�

DJJUHVVLRQ�� 7KH� DGROHVFHQW� VPRNHUV� ZHUH�

KLJKHU�WKDQ�WKHLU�QRQVPRNLQJ�FRXQWHUSDUWV�LQ�

SK\VLFDO�DJJUHVVLRQ��KRVWLOLW\�DQG�DQJHU��

�� 7KH� DGROHVFHQW� VPRNHUV� ZHUH� DOVR� KLJKHU� LQ�

FRJQLWLYH� GLVWRUWLRQV� WKDQ� WKHLU� QRQVPRNLQJ�

FRXQWHUSDUWV��

�� 7KH� UHVHDUFKHU� GLVFXVVHG� KHU� UHVXOWV� LQ� WKH�

OLJKW�RI�KHU�WZR�K\SRWKHVHV��SUHYLRXV�UHVHDUFK�

DQG� WKH� WKHRUHWLFDO� EDFNJURXQG� DYDLODEOH� RQ�

DJJUHVVLRQ�DQG�FRJQLWLYH�GLVWRUWLRQV��


