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BÒÓÒÅÄÏÖÉÓÎÉÎÇ ςπρψ 
 

%ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" ɉÐÕÂÌɊ 
 

/ÒÇȢÎÒ υυωπψυȤυχςρ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  



   

 ςɉτρɊ  

)ÎÎÅÈâÌÌ 
 
 
+ÏÒÔ ÐÒÅÓÅÎÔÁÔÉÏÎ ÁÖ ËÏÎÃÅÒÎÅÎ 
)ÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎ ÔÉÌÌ ÁËÔÉÅßÇÁÒÎÁ σ 
+ÏÒÔ ÏÍ %ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" τ 
5ÔÖÅÃËÌÉÎÇÅÎ ÕÎÄÅÒ ςπρψ τ 
&ÌÅÒâÒÓĘÖÅÒÓÉËÔ υ 
 
6ÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÎ 
6$ ÈÁÒ ÏÒÄÅÔ φ 
!ÆÆßÒÓÉÄïȟ ÍâÌ ÏÃÈ ÓÔÒÁÔÅÇÉÅÒ ψ 
/ÒÇÁÎÉÓÁÔÉÏÎ ÏÃÈ ÐÅÒÓÏÎÁÌ ω 
%ÆÆÎÅÔ !" ρπ 
 
3ÔÙÒÅÌÓÅȟ ÌÅÄÎÉÎÇȟ ßÇÁÒÅ 
3ÔÙÒÅÌÓÅ ÏÃÈ ÌÅÄÎÉÎÇ ρυ 
!ËÔÉÅÎ ÏÃÈ ßÇÁÒÎÁ ρψ 
 
&ÉÎÁÎÓÉÅÌÌ ÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎ 
&v26!,4.).'3"%2?44%,3% ρω 
2ÅÓÕÌÔÁÔ ÏÃÈ ÒÁÐÐÏÒÔÅÒȟ ËÏÎÃÅÒÎÅÎ ςσ 
2ÅÓÕÌÔÁÔ ÏÃÈ ÒÁÐÐÏÒÔÅÒȟ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ ςχ 
./4%2 σρ 
2%6)3)/.3"%2?44%,3% σχ 
 
vÖÒÉÇ ÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎ 
&ÉÎÁÎÓÉÅÌÌ ÏÒÄÌÉÓÔÁ σω 
4ÅËÎÉÓË ÏÒÄÌÉÓÔÁ σω 
!ÄÒÅÓÓ τρ 
 
 



   

 σɉτρɊ  

)ÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎ ÔÉÌÌ ÁËÔÉÅßÇÁÒÎÁ 
 
BÒÓÓÔßÍÍÁ ςπρω 
BÒÓÓÔßÍÍÁ ËÏÍÍÅÒ ÁÔÔ ÈâÌÌÁÓ ÆÒÅÄÁÇÅÎ ÄÅÎ ρχ ÍÁÊ ςπρω ËÌÏÃËÁÎ ρπȢππȢ 3ßÒÓËÉÌÄ ËÁÌÌÅÌÓÅ ÓËÅÒ ÔÉÄÉÇÁÓÔ ÓÅØȟ 
ÓÅÎÁÓÔ ÆÙÒÁ ÖÅÃËÏÒ ÆĘÒÅ ÓÔßÍÍÁÎȢ &ĘÒ ÁÔÔ Æâ ÄÅÌÔÁ É âÒÓÓÔßÍÍÁÎ ÍâÓÔÅ ÁËÔÉÅßÇÁÒÅ ÄÅÌÓ ÖÁÒÁ ÒÅÇÉÓÔÒÅÒÁÄÅ É ÄÅÎ ÁÖ 
%ÕÒÏÃÌÅÁÒ 3×ÅÄÅÎ !" ÆĘÒÄÁ ÁËÔÉÅÂÏËÅÎ ÆÒÅÄÁÇÅÎ ÄÅÎ ρπ ÍÁÊ ςπρωȟ ÄÅÌÓ ÁÎÍßÌÁ ÓÉÔÔ ÄÅÌÔÁÇÁÎÄÅ ÔÉÌÌ ÂÏÌÁÇÅÔ 
ÓÅÎÁÓÔ ÎßÍÎÄÁ ÄÁÇȢ !ËÔÉÅßÇÁÒÅ ÓÏÍ ÌâÔÉÔ ÆĘÒÖÁÌÔÁÒÒÅÇÉÓÔÒÅÒÁ ÓÉÎÁ ÁËÔÉÅÒ ÍâÓÔÅ É ÇÏÄ ÔÉÄȟ ÍÅÎ ÄÏÃË ÓÅÎÁÓÔ ρπ ÍÁÊ 
ςπρωȟ ÌâÔÁ ÉÎÒÅÇÉÓÔÒÅÒÁ ÁËÔÉÅÒÎÁ É ÅÇÅÔ ÎÁÍÎ ÈÏÓ %ÕÒÏÃÌÅÁÒ 3×ÅÄÅÎ !" ÆĘÒ ÁÔÔ ÈÁ ÒßÔÔ ÁÔÔ ÄÅÌÔÁ É ÓÔßÍÍÁÎȢ 
 
 
 
%ËÏÎÏÍÉÓË ÒÁÐÐÏÒÔÅÒÉÎÇ 
*ÁÎÕÁÒÉɀÍÁÒÓ ςπρωȡ ρχÍÁÊ ςπρω 
*ÁÎÕÁÒÉɀÊÕÎÉ ςπρωȡ ςσ ÁÕÇÕÓÔÉ ςπρω 
*ÁÎÕÁÒÉɀÓÅÐÔÅÍÂÅÒ ςπρωȡ ρψ ÏËÔÏÂÅÒ ςπρω 
*ÁÎÕÁÒÉȤÄÅÃÅÍÂÅÒ ςπρωȡ ρτ ÆÅÂÒÕÁÒÉ ςπςπ 
 
!ÌÌÁ ÅËÏÎÏÍÉÓËÁ ÒÁÐÐÏÒÔÅÒ ÏÃÈ ÁÎÄÒÁ ÐÒÅÓÓÍÅÄÄÅÌÁÎÄÅÎ ÆÉÎÎÓ ÔÉÌÌÇßÎÇÌÉÇÁ Ðâ ÂÏÌÁÇÅÔÓ ÈÅÍÓÉÄÁȡ 
×××ȢÅÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎȢÓÅȢ  



   

 τɉτρɊ  

+ÏÒÔ ÏÍ %ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" 
 
6ÅÒËÓÁÍÈÅÔ 
 
%ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" ÕÔÇĘÒ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ ÉÎÏÍ ËÏÎÃÅÒÎÅÎ ÏÃÈ ÈÁÒ ÐÏÓÉÔÉÏÎÅÒÁÔ ÓÉÇ ÓÏÍ ÅÎ ÁÔÔÒÁËÔÉÖ 
ÓÁÍÁÒÂÅÔÓÐÁÒÔÎÅÒ ÔÉÌÌ ÂÏÌÁÇ ÓÏÍ ÓĘËÅÒ ËÁÐÉÔÁÌȟ ßÇÁÒÓÐÒÉÄÎÉÎÇȟ ÎÏÔÅÒÉÎÇ ÅÌÌÅÒ ÆĘÒÓÔßÒËÎÉÎÇ ÁÖ ÌÅÄÎÉÎÇÓȤ ÏÃÈ 
ÓÔÙÒÅÌÓÅÒÅÓÕÒÓÅÒȢ )ÎÏÍ ÒÁÍÅÎ ÆĘÒ ÄÅÔÔÁ ËÁÎ ÉÎÖÅÓÔÅÒÉÎÇÁÒ É ÔÉÌÌÖßØÔÂÏÌÁÇ ÕÔÁÎÆĘÒ ÂÏÌÁÇÅÔÓ ËßÒÎÖÅÒËÓÁÍÈÅÔ 
ËÏÍÍÁ ÁÔÔ ÇĘÒÁÓȢ   
 
%ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" ÂÉÌÄÁÄÅÓ ÕÎÄÅÒ ÓÅÎÈĘÓÔÅÎ ςπρφ ÏÃÈ ÆĘÒÖßÒÖÁÄÅ É ÊÁÎÕÁÒÉ ςπρχ ÄÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇÅÔ %ÆÆÎÅÔ !" 
ÆÒâÎ ÄÅÔ ÄâÖÁÒÁÎÄÅ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ %ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" ɉÓÁÍÍÁ ÎÁÍÎ ÍÅÎ ÍÅÄ ÁÎÎÁÔ ÏÒÇÁÎÉÓÁÔÉÏÎÓÎÕÍÍÅÒȟ 
ÈßÒÅÆÔÅÒ ËÁÌÌÁÔ ÄÅÔ ÔÉÄÉÇÁÒÅ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔɊȢ %ÆÔÅÒ ÂÅÓÌÕÔ Ðâ ÅÎ ÅØÔÒÁ ÂÏÌÁÇÓÓÔßÍÍÁ É ÊÁÎÕÁÒÉ ςπρχ ÄÅÌÁÄÅÓ 
%ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" ÕÔ ÔÉÌÌ ÄÅÔ ÔÉÄÉÇÁÒÅ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔÓ ÁËÔÉÅßÇÁÒÅ ÏÃÈ ÎÏÔÅÒÁÄÅÓ Ðâ .ÁÓÄÁÑ &ÉÒÓÔ .ÏÒÔÈȢ $ÅÔ 
ÔÉÄÉÇÁÒÅ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ ÂÙÔÔÅ ÖÉÄ ÓÁÍÍÁ ÔÉÄÐÕÎËÔ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔ ÏÃÈ ÎÁÍÎ ÏÃÈ ÕÔÇĘÒ ÎÕ ÆÁÓÔÉÇÈÅÔÓÂÏÌÁÇÅÔ 
3ÁÍÈßÌÌÓÂÙÇÇÎÁÄÓÂÏÌÁÇÅÔ É .ÏÒÄÅÎ !" ɉÐÕÂÌɊȢ  
 
$ÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇÅÔ %ÆÆÎÅÔ !" ÈÁÒ É ÍÅÒ ßÎ ρυ âÒ ÖÁÒÉÔ ÆÒÁÍÇâÎÇÓÒÉËÔ É ÎÉÓÃÈÅÎ (ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȟ ÍÅÎ ÔÉÌÌÈĘÒÔ ÏÌÉËÁ 
ËÏÎÃÅÒÎÅÒ ÕÎÄÅÒ âÒÅÎȢ  
 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎÓ ËßÒÎÖÅÒËÓÁÍÈÅÔ ÂÅÄÒÉÖÓ É ÄÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇÅÔ %ÆÆÎÅÔ !" ÓÏÍ ßÒ ÅÔÔ ÌÅÄÁÎÄÅ ÍÊÕËÖÁÒÕÐÒÏÄÕËÔÂÏÌÁÇ ÁËÔÉÖÔ 
ÉÎÏÍ ÏÍÒâÄÅÔ ÄÁÔÁËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎ ÍÅÄ ÅÎ ÓÐÅÃÉÁÌÉÓÅÒÉÎÇ ÉÎÏÍ ÅÆÆÅËÔÉÖÉÓÅÒÉÎÇ ÁÖ ÎßÔÖÅÒË ɉȱ%ÆÆÉÃÉÅÎÔ 
.ÅÔ×ÏÒËÉÎÇȱɊȢ 
 
%ÆÆÉÃÉÅÎÔ .ÅÔ×ÏÒËÉÎÇ 
%ÆÆÎÅÔ !" ÈÁÒ ÆĘÒ ÎßÒÖÁÒÁÎÄÅ ÔÖâ ÈÕÖÕÄÐÒÏÄÕËÔÌÉÎÊÅÒȡ ÈÅÁÄÅÒ ÃÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ÏÃÈ τ'Ⱦυ'ȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÅÎȢ 
(ÅÁÄÅÒ ÃÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȤÐÒÏÄÕËÔÆÁÍÉÌÊÅÎ ÍĘÊÌÉÇÇĘÒ ÅÆÆÅËÔÉÖÔ ÕÔÎÙÔÔÊÁÎÄÅ ÁÖ ËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎÓÌßÎËÁÒȟ ĘËÁÒ 
ÈÁÓÔÉÇÈÅÔÅÎȟ ÍÉÎÓËÁÒ ÆĘÒÄÒĘÊÎÉÎÇÁÒ ÏÃÈ ÆĘÒÂßÔÔÒÁÒ ÁÎÖßÎÄÁÒÕÐÐÌÅÖÅÌÓÅÎȢ τ'Ⱦυ'ȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÅÎ ßÒ ÄÅÓÉÇÎÁÄ 
ÏÃÈ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÅÒÁÄ ÆĘÒ ÁÔÔ ÌÅÖÅÒÅÒÁ ÈĘÇ ËÖÁÌÉÔÅÔ ÏÃÈ ÐÒÅÓÔÁÎÄÁ ÓâÖßÌ ÓÏÍ ÍÏÄÕÌÁÒÉÔÅÔȢ $ÅÓÓÁ ÅÇÅÎÓËÁÐÅÒ ßÒ 
ÖÉËÔÉÇÁ ÆĘÒ ÁÔÔ ÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÅÎ ÓËÁ ËÕÎÎÁ ÁÎÖßÎÄÁÓ ÅÆÆÅËÔÉÖÔ É ÍâÎÇÁ ÔÙÐÅÒ ÁÖ ÁÐÐÌÉËÁÔÉÏÎÅÒ ÓÏÍ #ÅÌÌÕÌÁÒ )Ï4ȟ 
#ÅÌÌÕÌÁÒ 6ÅÈÉÃÌÅ ÔÏ %ÖÅÒÙÔÈÉÎÇȟ 7É&É ÉÎÔÅÒ×ÏÒËÉÎÇ ÓÁÍÔ ÐÒÏÄÕËÔÅÒ ÓÏÍ ÁÎÖßÎÄÁÒÔÅÒÍÉÎÁÌÅÒ ɉÍÏÂÉÌÔÅÌÅÆÏÎÅÒɊ 
ÏÃÈ ÂÁÓÓÔÁÔÉÏÎÅÒȢ %ÆÆÎÅÔ ÈÁÒ ËÕÎÄÅÒ É ÅÔÔ ÂÒÅÔÔ ÓÐÅËÔÒÁ ÁÖ ÍÁÒËÎÁÄÅÒ ÓâÓÏÍ ÍÏÂÉÌÔÅÌÅÆÏÎÉȤȟ ÓÁÔÅÌÌÉÔȤȟ ÉÎÄÕÓÔÒÉÅÌÌȤȟ 
ÅÎÔÅÒÐÒÉÓÅȤ ÏÃÈ ÍÉÌÉÔßÒ ËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎȢ %ÆÆÎÅÔ ßÒ ÄÅÎ ÇÌÏÂÁÌÔ ÌÅÄÁÎÄÅ ÌÅÖÅÒÁÎÔĘÒÅÎ ÉÎÏÍ ÓÉÔÔ ÏÍÒâÄÅȢ  
 
5ÔÖÅÃËÌÉÎÇÅÎ ÕÎÄÅÒ ςπρψ 
 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎÓ ÏÍÓßÔÔÎÉÎÇ ÕÐÐÇÉÃË ÔÉÌÌ +3%+ χ σχτ ɉρς πυωɊȢ !ÌÌ 
ÏÍÓßÔÔÎÉÎÇ ßÒ ÈßÎÆĘÒÌÉÇ ÔÉÌÌ ÄÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇÅÔ %ÆÆÎÅÔ !"Ȣ 
 
2ĘÒÅÌÓÅÒÅÓÕÌÔÁÔÅÔ ÕÐÐÇÉÃË ÔÉÌÌ +3%+ Ȥρ ωςτ ɉσ φπφɊ .ÅÔÔÏÒÅÓÕÌȤ
ÔÁÔÅÔ ÕÐÐÇÉÃË ÔÉÌÌ +3%+ Ȥρρ φυς ɉȤτ στυɊ ÅÌÌÅÒ 3%+ Ȥρȟςω ɉȤπȟυςɊ 
ÐÅÒ ÁËÔÉÅȢ &ÉÎÁÎÓÎÅÔÔÏÔ ÂÅÌÁÓÔÁÄÅÓ ÍÅÄ ÎÅÄÓËÒÉÖÎÉÎÇÁÒ É ËÏÎÃÅÒȤ
ÎÅÎÓ ÖßÒÄÅÐÁÐÐÅÒÓÉÎÎÅÈÁÖ ÍÅÄ +3%+ ρπ τχυ ɉχ χχωɊȢ 
 
 
%ÆÆÎÅÔ !" 
5ÎÄÅÒ ςπρψ ÌÉÃÅÎÓÉÅÒÁÄÅ %ÆÆÎÅÔ ÓÉÎ (ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȤ
ÔÅËÎÏÌÏÇÉ ÔÉÌÌȡ 
¶ ÅÔÔ ÊÁÐÁÎÓËÔ ÂÏÌÁÇ ÆĘÒ #ÅÌÌÕÌÁÒ )Ï4Ȣ 
¶ .80 3ÅÍÉÃÏÎÄÕÃÔÏÒÓȟ ÅÔÔ ÁÍÅÒÉËÁÎÓËÔ ÂÏÌÁÇ ÆĘÒ υ'Ȣ 
¶ 4ÈÁÌÅÓ !ÌÅÎÉÁ 3ÐÁÃÅȟ ÅÔÔ ÆÒÁÎÓËÔ ÂÏÌÁÇ ÆĘÒ 
ÓÁÔÅÌÌÉÔËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎȢ 
 

  



   

 υɉτρɊ  

&ÌÅÒâÒÓĘÖÅÒÓÉËÔ 
 
.ÅÄÁÎÓÔâÅÎÄÅ ÇÒÁÆ ÇÅÒ ÅÎ ĘÖÅÒÓÉËÔ ÈÕÒ ËÏÎÃÅÒÎÅÎÓ ÏÍÓßÔÔÎÉÎÇ ÓÅÔÔ ÕÔ ÔÉÄÉÇÁÒÅ âÒ ÍÅÎ ÍÅÄ ÁÎÄÒÁ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇȢ 
$ÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇÅÔ %ÆÆÎÅÔ !" ÈÁÒ ÓâÌÅÄÅÓ ÓÔâÔÔ ÆĘÒ ÔÅËÎÉËÄÅÌÅÎ ÏÃÈ ÁÌÌ ÏÍÓßÔÔÎÉÎÇȢ /ÌÉËÁ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇ ÔÉÌÌ %ÆÆÎÅÔ !" ÈÁÒ 
ÓÔâÔÔ ÆĘÒ ÉÎÖÅÓÔÅÒÉÎÇÓÄÅÌÅÎ ÖÉÌËÅÔ ÂÉÄÒÁÇÉÔ ÔÉÌÌ ÏÌÉËÁ ÂĘÒÓÉÎÔÒÏÄÕËÔÉÏÎÅÒ ÏÃÈ ÕÔÄÅÌÎÉÎÇ ÁÖ ÁËÔÉÅÒ É ÄÅÓÓÁ ÔÉÌÌ 
ÁËÔÉÅßÇÁÒÎÁ ɉÔȢÅØ 3ÔÅÎÄĘÒÒÅÎ &ÁÓÔÉÇÈÅÔÅÒ !" ÏÃÈ 3ÁÍÈßÌÌÓÂÙÇÇÎÁÄÓÂÏÌÁÇÅÔ É .ÏÒÄÅÎ !"ɊȢ $ÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇÅÔ %ÆÆÎÅÔ 
!"ȡÓ ÖÉÎÓÔÅÒ É ËÏÍÂÉÎÁÔÉÏÎ ÍÅÄ ÎÙÅÍÉÓÓÉÏÎÅÒ É ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÎ ÈÁÒ ÇÊÏÒÔ ÄÅÔÔÁ ÍĘÊÌÉÇÔȢ  

 

 
/ÍÓßÔÔÎÉÎÇ ɉ+3%+Ɋ 

 
ρ 3ÁÍÍÁÎÌßÇÇÎÉÎÇ ÁÖ (#3 (ÏÌÄÉÎÇȤËÏÎÃÅÒÎÅÎ ÐÅÒÉÏÄÅÎ ςπρτȤπρȤπρ Ȥ ςπρτȤπωȤσπ ÏÃÈ %ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎȤËÏÎÃÅÒÎÅÎ ςπρτȤρπȤπρ Ȥ ςπρτȤ
ρςȤσρ 
ς !ÖÓÅÒ ÔÉÄÉÇÁÒÅ %ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎȤËÏÎÃÅÒÎÅÎȟ ÖÁÒÓ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇ ÎÕ ßÒ ÎÁÍÎßÎÄÒÁÔ ÔÉÌÌ 3ÁÍÈßÌÌÓÂÙÇÇÎÁÄÓÂÏÌÁÇÅÔ É .ÏÒÄÅÎ !" ɉÐÕÂÌɊȢ 
 
 
 
&ÉÎÁÎÓÉÅÌÌ ÏÒÄÌÉÓÔÁ âÔÅÒÆÉÎÎÓ Ðâ ÓÉÄÁÎ σωȢ  
  

л

нллл

пллл

сллл

уллл

млллл

мнллл

мпллл

нлмпц нлмрч нлмсч нлмт нлму



   

 φɉτρɊ  

 
6$ ÈÁÒ ÏÒÄÅÔ 
 
"ßÓÔÁ ÁËÔÉÅßÇÁÒÅȟ 
 
6É ÈÁÒ ÁÒÂÅÔÁÔ ÍÅÄ (ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȤÔÅËÎÏÌÏÇÉ ÓÅÄÁÎ ςππρȢ 5ÎÄÅÒ ÄÅ ÓÅÎÁÓÔÅ ρψ âÒÅÎ ÈÁÒ ÖÉ ÌÁÇÔ ÔÉÌÌ ÍâÎÇÁ 
ËÏÍÐÒÉÍÅÒÉÎÇÓÐÒÏÄÕËÔÅÒ ÔÉÌÌ ÖâÒ ÐÒÏÄÕËÔÐÏÒÔÆĘÌÊ ÏÃÈ ÍâÎÇÁ ËÕÎÄÅÒ ÔÉÌÌ ÖâÒ ËÕÎÄÐÏÒÔÆĘÌÊȢ $ÅÔ ËßÎÎÓ ÓÏÍ ÁÔÔ 
%ÆÆÎÅÔ ÏÃÈ (ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ÈÁÒ ÂÌÉÖÉÔ ÓÙÎÏÎÙÍÁȟ ÁÔÔ ÄÅ ÈÁÒ ÂÌÉÖÉÔ ÅÎ ÉÄÅÎÔÉÔÅÔȢ  
 
&ĘÒ ÎâÇÒÁ âÒ ÓÅÄÁÎ ÂĘÒÊÁÄÅ ÖÉ ÁÒÂÅÔÁ ÍÅÄ ÁÔÔ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÅÒÁ ÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÅÎ ÆĘÒ τ'Ȥ ÏÃÈ υ'Ȥ
ÍÏÂÉÌËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎȢ 6É ÇĘÒ ÓÎÁÂÂÁ ÆÒÁÍÓÔÅÇ ÏÃÈ ÓÅÄÁÎ ςπρψ ËßÎÎÓ ÄÅÔ ÓÏÍ ÏÍ ÖÉ ÂÅÈĘÖÅÒ âÔÅÒÕÐÐÔßÃËÁ ÏÓÓ 
ÓÊßÌÖÁ ÓÏÍ ÅÔÔ ÆĘÒÅÔÁÇ ÍÅÄ ÍÙÃËÅÔ ÂÒÅÄÁÒÅ ËÏÍÐÅÔÅÎÓ ÉÎÏÍ ÁÔÔ ÕÔÖÅÃËÌÁ ÈĘÇËÖÁÌÉÔÁÔÉÖ ÏÃÈ ÈĘÇÐÒÅÓÔÅÒÁÎÄÅ 
ÍÊÕËÖÁÒÁ ÆĘÒ ÅÆÆÅËÔÉÖÁ ÎßÔÖÅÒËȢ %ÆÆÎÅÔ ßÒ %ÆÆÉÃÉÅÎÔ .ÅÔ×ÏÒËÉÎÇȢ  
 
(ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ßÒ ÅÎ ÏÐÔÉÍÅÒÉÎÇÓÔÅËÎÉËȢ ) ÄÅ ÆÌÅÓÔÁ ÆÁÌÌ ÈÁÒ ÁÎÖßÎÄÎÉÎÇ ÁÖ (ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ÔÉÌÌËÏÍÍÉÔ 
ÓÏÍ ÅÎ ÅÆÔÅÒÔÁÎËÅȟ ÁÐÐÌÉÃÅÒÁÄ ÅÆÔÅÒ ÁÔÔ ÎßÔÅÎ ÎâÔÔ ÓÉÎ ËÁÐÁÃÉÔÅÔȢ -ÅÎ É ÖÉÓÓÁ ÆÁÌÌ ÈÁÒ ÄÅÎÎÁ ÏÐÔÉÍÅÒÉÎÇÓÔÅËÎÉË 
ĘÖÅÒÖßÇÔÓ ÏÃÈ ÁÎÖßÎÔÓ ÒÅÄÁÎ ÆÒâÎ ÂĘÒÊÁÎȢ 4ÉÌÌ ÅØÅÍÐÅÌ ÈÁÒ ÖÉ É ÍâÎÇÁ ÆÁÌÌ ÓÅÔÔ ÁÔÔ ÓÔÁÎÄÁÒÄÉÓÅÒÉÎÇÓÏÒÇÁÎÅÎ ÆĘÒ 
ÒÅÓÐÅËÔÉÖÅ ÍÁÒËÎÁÄ ÒÅËÏÍÍÅÎÄÅÒÁÔ ÁÎÖßÎÄÎÉÎÇ ÁÖ (ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ÆĘÒ ÅÆÆÅËÔÉÖÔ ÕÔÎÙÔÔÊÁÎÄÅ ÁÖ 
ÒÁÄÉÏÒÅÓÕÒÓÅÒȟ ÍÅÎ ËÏÍÍÅÒÓÉÁÌÉÓÅÒÉÎÇÅÎ ÁÖ ÔÅËÎÉËÅÎ ÈÁÒ ÆÏÒÔÆÁÒÁÎÄÅ ÉÎÔÅ ÈßÎÔ ÅÌÌÅÒ ÔÁÇÉÔ ÌâÎÇ ÔÉÄȢ 4ÅËÎÉËÅÒ ÓÏÍ 
ÔÒÅÄÊÅ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎÅÎÓ ÍÏÂÉÌÎßÔÖÅÒË ɉ7#$-!Ⱦ(30!Ⱦ#$-!ςπππɊ ÏÃÈ 7É-!8 ÕÔÎÙÔÔÊÁÄÅ ÉÎÔÅ (ÅÁÄÅÒ 
#ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ÔÒÏÔÓ ÁÔÔ ÄÅÔ ÒÅËÏÍÍÅÎÄÅÒÁÄÅÓ É ÒÅÓÐÅËÔÉÖÅ ÓÔÁÎÄÁÒÄÅÒȢ 5ÎÄÅÒ ÄÅÎ ÔÉÄÅÎ ÆÉÃË ÖÉ ÎâÇÒÁ 
ÇÅÎÏÍÂÒÏÔÔÓÌÉÃÅÎÓÁÖÔÁÌȟ ÍÅÎ ÍâÎÇÁ ÁÖ ÄÅÍ ÈÁÒ ÔÙÖßÒÒ ÉÎÔÅ ÌÅÖÅÒÅÒÁÔ ÓÉÎ ÆÕÌÌÁ ÐÏÔÅÎÔÉÁÌ Ðâ ÇÒÕÎÄ ÁÖ ÏÓßËÅÒÈÅÔÅÒ 
Ðâ ÍÁÒËÎÁÄÅÎȢ -ÅÄ ÔÉÌÌËÏÍÓÔÅÎ ÁÖ ÆÊßÒÄÅ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎÅÎÓ ÍÏÂÉÌÎßÔÖÅÒË ɉ,4%Ɋ ÏÃÈ ÁÎÄÒÁ ÍÁÒËÎÁÄÅÒ ÓÏÍ ÓÁÔÅÌÌÉÔȟ 
ÐÕÎËÔȤÔÉÌÌȤÐÕÎËÔ ÏÃÈ ÐÕÎËÔȤÔÉÌÌȤÍÕÌÔÉÐÕÎËÔ 5(&Ⱦ6(&ȤËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎ ÓÏÍ ÁÌÌÁ ÁÎÁÍÍÁÒ )0ȤÂÁÓÅÒÁÄ 
ËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎÓÔÅËÎÉË ÕÔÖÉÄÇÁÄÅÓ ÖâÒ ËÕÎÄÐÏÒÔÆĘÌÊ ÏÃÈ ÖâÒÁ ÉÎÔßËÔÅÒ ĘËÁÄÅȢ  
 
ςπρψ ÖÁÒ ÄÅÔ âÒ Äâ ÉÎÔßËÔÓÕÔÖÅÃËÌÉÎÇÅÎ ÊßÍÆĘÒÔ ÍÅÄ ÔÉÄÉÇÁÒÅ âÒ ÆĘÒßÎÄÒÁÄÅÓȟ ÈÕÖÕÄÓÁËÌÉÇÅÎ Ðâ ÇÒÕÎÄ ÁÖ ÅÔÔ ÐÁÒ 
ÓËßÌȡ ɉÉɊ ÎâÇÒÁ ÁÖ ÖâÒÁ ËÕÎÄÁÖÔÁÌ ßÒ ÂÁÓÅÒÁÄÅ Ðâ ÅÎ âÒÌÉÇ ÌÉÃÅÎÓÁÖÇÉÆÔȟ ÆĘÒ ÅÔÔ ÖÉÓÓÔ ÁÎÔÁÌ âÒȟ ÉÓÔßÌÌÅÔ ÆĘÒ 
ÒÏÙÁÌÔÙÂÅÔÁÌÎÉÎÇÁÒȢ %ÔÔ ÐÁÒ ÓâÄÁÎÁ ÁÖÔÁÌ ÓÏÍ ÂÅÔÁÌÁÄÅ ÅÎ ÂÅÔÙÄÁÎÄÅ âÒÌÉÇ ÌÉÃÅÎÓÁÖÇÉÆÔ ÆÕÌÌÇÊÏÒÄÅ ÓÉÎÁ 
ÂÅÔÁÌÎÉÎÇÓÓËÙÌÄÉÇÈÅÔÅÒ Äâ ÄÅ ÂÅÔÁÌÁÔ ÆĘÒ ÒÅÓÐÅËÔÉÖÅ ĘÖÅÒÅÎÓËÏÍÍÅÔ ÁÎÔÁÌ âÒȢ 6É ÆĘÒÓĘËÅÒ ÌĘÐÁÎÄÅ ÁÔÔ ÅÒÓßÔÔÁ 
ÓâÄÁÎÁ ÁÖÔÁÌ ÍÅÄ ÎÙÁ ÆĘÒ ÁÔÔ ÔßÃËÁ ÎÅÄÇâÎÇÅÎ É ÉÎÔßËÔÅÒȟ ÍÅÎ ÄÅÔ ËÁÎ ÔÁ ÔÉÄ ÁÔÔ ÈÉÔÔÁ ÓâÄÁÎÁ ÎÙÁ ÁÖÔÁÌȢ ɉÉÉɊ ÖÉ ÈÁÒ 
ÅÔÔ ÁÎÔÁÌ ÒÏÙÁÌÔÙÂÅÔÁÌÁÎÄÅ ËÕÎÄÅÒ É ÖâÒ ÐÏÒÔÆĘÌÊȢ .âÇÒÁ ÁÖ ËÕÎÄÅÒÎÁ ÂÅÔÁÌÁÒ ÅÎ ÂÅÔÙÄÌÉÇÔ ÓÔĘÒÒÅ ÁÎÄÅÌ ÁÖ ÖâÒÁ 
ÒÏÙÁÌÔÙÉÎÔßËÔÅÒ ÏÃÈ ÅÎ ÓâÄÁÎ ËÕÎÄ ÂÅÔÁÌÁÄÅ ÂÅÔÙÄÌÉÇÔ ÍÉÎÄÒÅ ÒÏÙÁÌÔÙ âÒ ςπρψ ÊßÍÆĘÒÔ ÍÅÄ ÔÉÄÉÇÁÒÅ âÒȢ 6É ÔÒÏÒ ÁÔÔ 
ÄÅÔ ÂÅÒÏÒ Ðâ ÖßÎÔÅÔÉÄÅÎ ÆĘÒ ĘÖÅÒÇâÎÇÅÎ ÆÒâÎ ÆÊßÒÄÅ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎÅÎÓ ÔÉÌÌ ÆÅÍÔÅ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎÅÎÓ ÍÏÂÉÌÎßÔÔÅËÎÉËȢ /Í 
ÖâÒ ÁÎÁÌÙÓ ßÒ ËÏÒÒÅËÔ Óâ ÂÏÒÄÅ ÖÉ ÓÅ ÅÎ ÖßÎÄÎÉÎÇ ÏÃÈ ÅÎ ÆĘÒÂßÔÔÒÉÎÇ ÁÖ ÒÏÙÁÌÔÙÂÅÔÁÌÎÉÎÇÁÒ ÆÒÁÍĘÖÅÒȢ  
 
%ÆÆÎÅÔ ÈÁÒ ÖÁÒÉÔ ÖÅÒËÓÁÍÔ ÉÎÏÍ (ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ÍÅÄ ÍÙÃËÅÔ ÌÉÔÅÎ ËÏÎËÕÒÒÅÎÓ ÆÒâÎ ÁÎÄÒÁ ÌÉËÎÁÎÄÅ 
ÐÒÏÇÒÁÍÖÁÒÕÌÅÖÅÒÁÎÔĘÒÅÒȢ .âÇÒÁ ÁÖ ÖâÒÁ ÐÏÔÅÎÔÉÅÌÌÁ ËÕÎÄÅÒ ÂÅÓÌÕÔÁÄÅ ÁÔÔ ÕÔÖÅÃËÌÁ ÐÒÏÇÒÁÍÖÁÒÁÎ ÉÎÔÅÒÎÔȢ 
5ÎÄÅÒ ÄÅÎ ÓÅÎÁÓÔÅ ÔÉÄÅÎ ÈÁÒ ÖÉ ÍßÒËÔ ÁÖ ÁÔÔ ÖÉÓÓÁ ÆĘÒÅÔÁÇ ßÖÅÎ ÔÉÔÔÁÒ Ðâ ĘÐÐÅÎ ËßÌÌËÏÄÓÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÔÉÏÎÅÒȢ $ÅÔ ßÒ 
ÎÁÔÕÒÌÉÇÔ ÆĘÒ ÆĘÒÅÔÁÇÅÎ ÁÔÔ ÌÅÔÁ ÅÆÔÅÒ ÁÌÔÅÒÎÁÔÉÖ ÏÃÈ ÇĘÒÁ ÅÔÔ ÖÁÌȢ $â ÆĘÒÅÔÁÇ ÉÎÔÅ ËÕÎÄÅ ÊßÍÆĘÒÁ ÐÒÉÓÅÒ ÆĘÒ (ÅÁÄÅÒ 
#ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ÆÒâÎ ÏÌÉËÁ ÌÅÖÅÒÁÎÔĘÒÅÒ ÅÆÔÅÒÓÏÍ ÄÅÔ ÂÁÒÁ ÆÉÎÎÓ ÅÎ ÔÒÏÖßÒÄÉÇ ÌÅÖÅÒÁÎÔĘÒ ÁÖ ÄÅÎÎÁ ÔÅËÎÉËȟ %ÆÆÎÅÔȟ 
ÊßÍÆĘÒÄÅ ÄÅ ÖâÒÁ ÐÒÉÓÅÒ ÍÅÄ ÐÒÉÓÅÒÎÁ Ðâ ÁÎÄÒÁ ÍÊÕËÖÁÒÕËÏÍÐÏÎÅÎÔÅÒ ÁÖ ÓÁÍÍÁ ÓÔÏÒÌÅËȟ ËÏÍÐÌÅØÉÔÅÔ ÅÌÌÅÒ 
ÆÕÎËÔÉÏÎÁÌÉÔÅÔ É ÓÉÎÁ ÐÒÏÄÕËÔÅÒ ÆĘÒ ÁÔÔ ÊßÍÆĘÒÁ ÎÉÖâÎ Ðâ ÖâÒ ÐÒÉÓÓßÔÔÎÉÎÇȢ $ÅÔ ßÒ ÖÉËÔÉÇÔ ÆĘÒ ÏÓÓ ÁÔÔ ÎÏÔÅÒÁ ÄÅÔÔÁ 
ÏÃÈ ÁÔÔ ÁÎÐÁÓÓÁ ÏÓÓ ÔÉÌÌ ÄÅÔ ÆĘÒ ÁÔÔ ÖÉÎÎÁ ÆÌÅÒ ËÕÎÄÅÒȢ  
 
6É ÖÉÌÌ ÖÁÒÁ ÅÎ ÏÒÇÁÎÉÓÁÔÉÏÎ ÓÏÍ ÈÁÒ ÄÊÕÐÁÒÅ ÓÁÍÁÒÂÅÔÅÎ ÍÅÄ ÓÉÎÁ ËÕÎÄÅÒ Óâ ÁÔÔ ÖÉ ËÁÎ ÆĘÒÓÔâ ÄÅÒÁÓ ÁÍÂÉÔÉÏÎÅÒ 
ÌÉËÖßÌ ÓÏÍ ÐÒÏÂÌÅÍ ÏÃÈ ÕÔÖÅÃËÌÁ ÖâÒÁ ÍĘÊÌÉÇÈÅÔÅÒ ÁÔÔ ÅÒÂÊÕÄÁ ÌĘÓÎÉÎÇÁÒ ÆĘÒ ÁÔÔ ÈÊßÌÐÁ ÄÅÍ Îâ ÄÉÔ ÄÅ ÓÔÒßÖÁÒ ÏÃÈ 
ÌĘÓÁ ÄÅÒÁÓ ÐÒÏÂÌÅÍȢ $ÅÔÔÁ ÓËÕÌÌÅ Äâ ÓËÁÐÁ ÅÎ ÓÔÁÒË ÏÃÈ ÂÒÅÄ ÂÁÓ ÆĘÒ ÏÓÓ ÁÔÔ ÖßØÁ ÆÒâÎȢ $ÅÔÔÁ ßÒ ÔÁÎËÅÐÒÏÃÅÓÓÅÎ 
ÓÏÍ ÈÁÒ ÌÅÔÔ ÏÓÓ ÔÉÌÌ ÁÔÔ ÕÔÖÅÃËÌÁ ÖâÒ υ'ȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÌĘÓÎÉÎÇȢ (ÅÌÁ ÍÏÂÉÌËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎÓÉÎÄÕÓÔÒÉÎ ßÒ ÒÅÄÏ ÆĘÒ 
ĘÖÅÒÇâÎÇÅÎ ÆÒâÎ ÆÊßÒÄÅ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎÅÎÓ ÔÅËÎÏÌÏÇÉ ÔÉÌÌ ÆÅÍÔÅ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎÅÎÓ ÔÅËÎÏÌÏÇÉ ÏÃÈ ÄÅÔÔÁ ÐÒÅÓÅÎÔÅÒÁÒ ÅÎ 
ÆÁÎÔÁÓÔÉÓË ȱ×ÉÎÄÏ× ÏÆ ÏÐÐÏÒÔÕÎÉÔÙȱ ÆĘÒ ÅÎ ÓâÄÁÎ ÐÒÏÄÕËÔȢ .âÇÒÁ ÁÖ ÆĘÒÅÔÁÇÅÎ ËÏÍÍÅÒ ÁÔÔ ÕÔÖÅÃËÌÁ ÓÉÎ ÅÇÅÎ υ'Ȥ
ÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËȟ ÍÅÎ ÍâÎÇÁ ÁÖ ÄÅÍ ËÏÍÍÅÒ ÁÔÔ ÁÒÂÅÔÁ ÍÅÄ ÓÉÎÁ ÅËÏÓÙÓÔÅÍÐÁÒÔÎÅÒÓ ÆĘÒ ÓâÄÁÎÁ ÌĘÓÎÉÎÇÁÒȢ $ÅÔ 
ËÏÍÍÅÒ ÁÔÔ ÂÌÉ ÍÙÃËÅÔ ËÏÎËÕÒÒÅÎÓȟ ÆÒâÎ ÄÅ ÅÔÁÂÌÅÒÁÄÅ ÆĘÒÅÔÁÇÅÎȟ ÆÒâÎ ÎÙÁ ÁËÔĘÒÅÒ ÓÏÍ ÏÓÓ ÏÃÈ ÆÒâÎ ÏÐÅÎ 
ÓÏÕÒÃÅȤÃÏÍÍÕÎÉÔÙÎȢ 6É ÖÅÔ ÈÕÒ ÍÁÎ ÌÅÖÅÒÅÒÁÒ ÐÒÏÄÕËÔÅÒ ÏÃÈ ÔÊßÎÓÔÅÒ ÁÖ ÈĘÇ ËÖÁÌÉÔÅÔȟ ÖÉ ÈÁÒ ÇÊÏÒÔ ÄÅÔ É ÍâÎÇÁ âÒȟ 
ÖÉ ÈÁÒ ÖÕÎÎÉÔ ÍâÎÇÁ ÆĘÒÅÔÁÇÓ ÆĘÒÔÒÏÅÎÄÅ ĘÖÅÒ ÈÅÌÁ ÖßÒÌÄÅÎ ÏÃÈ ÖÉ ËÏÍÍÅÒ ÁÔÔ ÆÏÒÔÓßÔÔÁ ÍÅÄ ÄÅÔ ÆÒÁÍÇÅÎÔ ÍÅÄ 
ÓÁÍÍÁ ÅÎÇÁÇÅÍÁÎÇȢ .ßÒ ÍÁÒËÎÁÄÅÎ ÖßØÅÒȟ ÖÉÌËÅÔ ËÏÍÍÅÒ ÁÔÔ ÂÌÉ ÆÁÌÌÅÔ ÍÅÄ υ'ȤÔÅËÎÉËÅÎȟ ËÏÍÍÅÒ ÄÅÔ ÁÔÔ ÆÉÎÎÁÓ 
ÅÎ ÐÌÁÔÓ ÆĘÒ ÏÓÓ ÏÃÈ ÖÉ ÖÉÌÌ ÔÁ ÍÅÒ ÁÖ ÄÅÎȢ  
 
+ÖÁÌÉÔÅÔÅÎ Ðâ ÓÅÒÖÉÃÅ ÈÁÒ ÂÌÉÖÉÔ ÅÔÔ ÁÖ ÄÅ ÃÅÎÔÒÁÌÁ ÔÅÍÁÎÁ ÆĘÒ υ'ȤÔÅËÎÉËȢ $ÅÔ ÍĘÊÌÉÇÇĘÒ ÁÔÔ ÓËÁÐÁ ÎßÔÖÅÒË ÓÏÍ 
ÅÒÂÊÕÄÅÒ ÍÙÃËÅÔ ÌâÇ ÌÁÔÅÎÓȟ ÅØÔÒÅÍÔ ÈĘÇ ÐâÌÉÔÌÉÇÈÅÔȟ ÆĘÒÂßÔÔÒÁÔ ÂÒÅÄÂÁÎÄ ÏÃÈ ÓÔĘÄ ÆĘÒ ÅÔÔ ÓÔÏÒÔ ÁÎÔÁÌ ÁÎÖßÎÄÁÒÅ 
ÅÌÌÅÒ ÅÎÈÅÔÅÒȢ $ÅÔ ÇĘÒ ÄÅÔ ÍĘÊÌÉÇÔ ÆĘÒ ÏÐÅÒÁÔĘÒÅÒ ÁÔÔ ÓËÁÐÁ ÄÉÆÆÅÒÅÎÔÉÅÒÁÄÅ ÔÊßÎÓÔÅÒ ÏÃÈ ÎßÔÖÅÒË ÉÎÏÍ ÎßÔÖÅÒËÅÔ 



   

 χɉτρɊ  

ÆĘÒ ÁÔÔ ÂÅÔÊßÎÁ ÓÉÎÁ ËÕÎÄÅÒ Ðâ ÅÔÔ ÍÙÃËÅÔ ÂßÔÔÒÅ ÓßÔÔȢ $ÅÎÎÁ ÕÔÖÅÃËÌÉÎÇ ÁÖ ÔÅËÎÉËÅÎ ËÏÍÍÅÒ ÁÔÔ ÇÅ ÍâÎÇÁ 
ÍĘÊÌÉÇÈÅÔÅÒ ÏÃÈ ÖÉ ÈÁÒ ÉÄÅÎÔÉÆÉÅÒÁÔ ÏÌÉËÁ ÐÏÔÅÎÔÉÅÌÌÁ ÍÁÒËÎÁÄÅÒ ÆĘÒ ÖâÒ υ'ȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËȟ ÓâÓÏÍ ÅÎÈÅÔÅÒ ÆĘÒ 
ÆÁÓÔÁ ÔÒâÄÌĘÓÁ ÂÒÅÄÂÁÎÄÓÔÊßÎÓÔÅÒȟ ÉÎÄÕÓÔÒÉÅÌÌ )Ï4 ÏÃÈ ȱÆÏÒÄÏÎ ÔÉÌÌ ÁÌÌÔȱ ɉÆÏÒÄÏÎ ÏÃÈ ÉÎÆÒÁÓÔÒÕËÔÕÒɊȟ ÂÁÓÓÔÁÔÉÏÎÅÒ É 
ÏÌÉËÁ ÆÏÒÍÆÁËÔÏÒÅÒȟ ÌÉËÎÁÎÄÅ ÁÃÃÅÓÓÐÕÎËÔÅÒ Ðâ ÓÐÅÃÉÆÉËÁ ÍÁÒËÎÁÄÅÒ ɉÂÁÓÅÒÁÔ Ðâ 7É&ÉȤÉÎÔÅÇÒÁÔÉÏÎ ÏÃÈ ÄÅ ÓÏÍ 
ÕÔÖÅÃËÌÁÓ ÆÒâÎ ÍÉËÒÏÖâÇÓËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎɊȟ ÓÍÁÌÌ ÃÅÌÌÓȟ ÍÁËÒÏÂÁÓÓÔÁÔÉÏÎÅÒ ɉÂâÄÅ ÃÅÎÔÒÁÌÉÓÅÒÁÄÅ ÏÃÈ 
ÄÉÓÔÒÉÂÕÅÒÁÄÅɊ ÏÃÈ #ÌÏÕÄ 2!. ÓÁÍÔ ÔÅÓÔÓÙÓÔÅÍ ÆĘÒ ÔÅÓÔÎÉÎÇ ÁÖ ÂâÄÅ ÅÎÈÅÔÅÒ ÏÃÈ ÂÁÓÓÔÁÔÉÏÎÅÒȢ 
 
"ÁÓÅÒÁÔ Ðâ ÖâÒ ÎÕÖÁÒÁÎÄÅ ËÕÎÓËÁÐ ÏÃÈ ÂÅÒßËÎÉÎÇ ÔÒÏÒ ÖÉ ÁÔÔ ÄÅÎ ÔÏÔÁÌÁ ÍÁÒËÎÁÄÓÓÔÏÒÌÅËÅÎ ÆĘÒ υ'Ȥ
ÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÅÎ ßÒ Ðâ ĘÖÅÒ ς ÍÉÌÊÁÒÄÅÒ ÓÅËȢ %Î ÂÅÔÙÄÁÎÄÅ ÄÅÌ ÁÖ ÄÅÎ ËÏÍÍÅÒ ÁÔÔ ÂÅÓÔâ ÁÖ ÆĘÒÅÔÁÇ ÓÏÍ 
ÕÔÖÅÃËÌÁÒ ÓÉÎ ÅÇÅÎ ÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃË ÆĘÒ ÉÎÔÅÒÎÔ ÂÒÕËȢ 6âÒ ÓÔÒÁÔÅÇÉ ßÒ ÁÔÔ ÂÉÌÄÁ ÖÉËÔÉÇÁ ÐÁÒÔÎÅÒÓËÁÐ ÓÏÍ ÇĘÒ ÁÔÔ ÖÉ 
ËÁÎ Îâ ÅÎ ÁÎÓÔßÎÄÉÇ ÍÁÒËÎÁÄÓÁÎÄÅÌȢ 
 
!ÎÔÁÌÅÔ ÐÏÔÅÎÔÉÅÌÌÁ ËÕÎÄÅÒ ÆĘÒ υ'ȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÅÎ ßÒ ÍÉÎÄÒÅ ßÎ ÁÎÔÁÌÅÔ ÐÏÔÅÎÔÉÅÌÌÁ ËÕÎÄÅÒ ÆĘÒ (ÅÁÄÅÒ 
#ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȟ ÅÆÔÅÒÓÏÍ (ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ËÁÎ ÁÎÖßÎÄÁÓ É ÁÌÌÁ ÔÙÐÅÒ ÁÖ )0ȤÎßÔÖÅÒË ÍÅÄÁÎ υ'Ȥ
ÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÅÎ ÂÁÒÁ ËÁÎ ÁÎÖßÎÄÁÓ É υ'ȤÎßÔÖÅÒËȢ -ÅÎ ÓÔÏÒÌÅËÅÎ ÏÃÈ ÏÍÆÁÔÔÎÉÎÇÅÎ ÁÖ ÄÅÓÓÁ ÐÒÏÄÕËÔÅÒ ßÒ 
ÖßÓÅÎÔÌÉÇÔ ÏÌÉËÁ ÏÃÈ ÄßÒÍÅÄ ßÖÅÎ ÐÒÉÓÎÉÖâÅÒÎÁȢ (ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȤÔÅËÎÉË ÈÁÒ ÉÎÔÅ ÕÔÖÅÃËÌÁÔÓ ÕÎÄÅÒ âÒÅÎȟ 
ÖÉÌËÅÔ ÈÁÒ ÌÅÔÔ ÔÉÌÌ ÐÒÉÓÐÒÅÓÓ ÎßÒ ÍÁÎ ÁÒÂÅÔÁÒ Ðâ ÎÙÁ ÐÒÏÊÅËÔ ÍÅÄ ÓÁÍÍÁ ËÕÎÄȢ υ'ȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÅÎ ËÏÍÍÅÒ ÁÔÔ 
ÈÁ ÅÎ ÓÔßÎÄÉÇ ÕÔÖÅÃËÌÉÎÇ É ÏÃÈ ÍÅÄ ÁÔÔ ÅÎ ÎÙ ÖÅÒÓÉÏÎ ÁÖ ÓÔÁÎÄÁÒÄÅÎ ËÏÍÍÅÒ ÎßÓÔÁÎ ÖÁÒÊÅ âÒȢ $ÅÔÔÁ ÓËÁÐÁÒ 
ÌâÎÇÓÉËÔÉÇÁ ÒÅÌÁÔÉÏÎÅÒ ÏÃÈ ÉÎÔßËÔÓÓÔÒĘÍÍÁÒ ÓÁÍÔ ÍĘÊÌÉÇÈÅÔÅÒ ÔÉÌÌ ÎÙ ÐÒÏÄÕËÔÕÔÖÅÃËÌÉÎÇȢ  
 
6É ËÏÍÍÅÒ ÁÔÔ ÆÏÒÔÓßÔÔÁ ÁÔÔ ÕÔÖÅÃËÌÁ ÂâÄÅ ÖâÒÁ ÐÒÏÄÕËÔÌÉÎÊÅÒȟ (ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ÏÃÈ υ' ÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÅÎȢ $ÅÔ 
ËÒßÖÅÒ ÉÎÖÅÓÔÅÒÉÎÇÁÒ ÖÉÌËÅÔ ßÒ ÅÔÔ ÓßÒÓËÉÌÔ ÓÖâÒÔ ÂÅÓÌÕÔ ÎßÒ ÖÉ ÕÐÐÌÅÖÅÒ ÒÙÃËÉÇÈÅÔ É ÉÎÔßËÔÅÒÎÁ ÆÒâÎ ÖâÒ (ÅÁÄÅÒ 
#ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȤÖÅÒËÓÁÍÈÅÔȟ ÍÅÎ ÄÅÎÎÁ ÉÎÖÅÓÔÅÒÉÎÇ ßÒ ÆĘÒ ÖâÒ ÌâÎÇÓÉËÔÉÇÁ ÔÉÌÌÖßØÔ ÏÃÈ ÆÒÁÍÇâÎÇȢ 
 
0â %ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ ÆÏÒÔÓßÔÔÅÒ ÖÉ ÁÔÔ ÌÅÔÁ ÅÆÔÅÒ ÏÃÈ ÕÔÖßÒÄÅÒÁ ÎÙÁ ÉÎÖÅÓÔÅÒÉÎÇÓÍĘÊÌÉÇÈÅÔÅÒȢ "ÁÓÅÒÁÔ Ðâ ÖâÒ 
ÅÒÆÁÒÅÎÈÅÔ ÆÒâÎ ÄÅ ÓÅÎÁÓÔÅ âÒÅÎ ÖÅÔ ÖÉ ÁÔÔ ÄÅÔ ßÒ ÓÖâÒÔ ÁÔÔ ÆĘÒÕÔÓßÇÁ ÎßÒ ÏÌÉËÁ ÍĘÊÌÉÇÈÅÔÅÒ ËÏÍÍÅÒ ÁÔÔ ÕÐÐÓÔâȢ 
 
*ÁÇ ßÒ ÍÙÃËÅÔ ÓÔÏÌÔ ĘÖÅÒ ÍÉÔÔ ÔÅÁÍ ÓÏÍ ÈÁÒ ÁÒÂÅÔÁÔ ÈâÒÔȟ ÌßÒÔ ÓÉÇ ÍâÎÇÁ ÎÙÁ ÓÁËÅÒȟ ÓËÁÆÆÁÔ ÍÙÃËÅÔ ÅÒÆÁÒÅÎÈÅÔȟ 
ÂÙÇÇÔ ÎÙÁ ÐÒÏÄÕËÔÅÒ ÓÁÍÔ Ðâ ÅÔÔ ÆĘÒÔÒßÆÆÌÉÇÔ ÓßÔÔ ÈÊßÌÐÔ ÖâÒÁ ËÕÎÄÅÒȢ $ÅÔÔÁ ßÒ ÖßÒÄÅÔ ÁÖ ÖâÒÔ ÂÏÌÁÇȟ ÏÃÈ ÄÅÔ ÖßÒÄÅÔ 
ĘËÁÒ ÓÔßÎÄÉÇÔȢ *ÁÇ ÖÉÌÌ ßÖÅÎ ÔÁÃËÁ ÁÌÌÁ ÖâÒÁ ÓÔÙÒÅÌÓÅÍÅÄÌÅÍÍÁÒ ÓÏÍ ÇÅÔÔ ÏÓÓ ÓÉÔÔ ÓÔĘÄ ÏÃÈ ÇÕÉÄÁÔ ÏÓÓȢ 
 
 
 
,ÕÌÅâ É ÁÐÒÉÌ ςπρω 
!ÎÉÒÕÄÄÈÁ +ÕÌËÁÒÎÉ 
6ÅÒËÓÔßÌÌÁÎÄÅ ÄÉÒÅËÔĘÒ ÏÃÈ ËÏÎÃÅÒÎÃÈÅÆ 
  



   

 ψɉτρɊ  

!ÆÆßÒÓÉÄïȟ ÍâÌ ÏÃÈ ÓÔÒÁÔÅÇÉÅÒ 
 
!ËÔÉÅßÇÁÒÖßÒÄÅ ÇÅÎÏÍ ÌâÎÇÓÉËÔÉÇ ÌĘÎÓÁÍ ÔÉÌÌÖßØÔ 
 
 
!ÆÆßÒÓÉÄï 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎÓ ÁÆÆßÒÓÉÄï ßÒ ÁÔÔ ÉÎÏÍ ÄÉÇÉÔÁÌ ËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎ ÌÅÖÅÒÅÒÁ ÌÅÄÁÎÄÅ ÐÒÏÄÕËÔÅÒ ÏÃÈ ÔÊßÎÓÔÅÒ ÔÉÌÌ ËÕÎÄÅÒ 
ÉÎÏÍ ÍÁÒËÎÁÄÓÓÅÇÍÅÎÔ ÍÅÄ ÈĘÇ ÔÉÌÌÖßØÔÐÏÔÅÎÔÉÁÌ ÓÁÍÔ ÁÔÔ ÕÔÎÙÔÔÊÁ ÂÏÌÁÇÅÔÓ ÎÏÔÅÒÉÎÇȟ ßÇÁÒÓÔÒÕËÔÕÒ ÏÃÈ 
ÂÁÌÁÎÓÒßËÎÉÎÇ ÆĘÒ ÂÏÌÁÇÓÔÒÁÎÓÁËÔÉÏÎÅÒ ÓÏÍ ÇÅÎÅÒÅÒÁÒ ÍÅÒÖßÒÄÅÎ ÆĘÒ ÂÏÌÁÇÅÔÓ ÁËÔÉÅßÇÁÒÅȢ 
 
vÖÅÒÇÒÉÐÁÎÄÅ ÍâÌ 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎÓ ĘÖÅÒÇÒÉÐÁÎÄÅ ÍâÌ ßÒ ĘËÁÔ ÁËÔÉÅßÇÁÒÖßÒÄÅȢ  
 
&ÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ ÍâÌ 
%ÔÔ ÁÎÔÁÌ ÆÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ ÍâÌ ÈÁÒ ÆÁÓÔÓÔßÌÌÔÓȢ 3ÙÆÔÅÔ ÍÅÄ ÄÅÓÓÁ ßÒ ÄÅÌÓ ÁÔÔ ÓÔÙÒÁ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÎ ÍÏÔ ÄÅÔ ĘÖÅÒÇÒÉÐÁÎÄÅ 
ÍâÌÅÔ ÏÃÈ ÄÅÌÓ ÁÔÔ ÂÅÇÒßÎÓÁ ÒÉÓËÅÎȢ $Å ÆÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ ÍâÌÅÎ ÇßÌÌÅÒ ÖÉÄ ÎÕÖÁÒÁÎÄÅ ËÏÎÃÅÒÎÓÔÒÕËÔÕÒ ÏÃÈ ÒÉÓËÎÉÖâ ÏÃÈ 
ËÁÎ ËÏÍÍÁ ÁÔÔ ÊÕÓÔÅÒÁÓ ÖÉÄ ÆĘÒßÎÄÒÉÎÇÁÒȟ ÅØÅÍÐÅÌÖÉÓ É ÓÁÍÂÁÎÄ ÍÅÄ ÆĘÒÖßÒÖȢ  
 
+ÁÓÓÁÆÌĘÄÅ ÏÃÈ ÒÅÓÕÌÔÁÔ 
6ÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÎ ÓËÁÌÌ ÕÐÐÖÉÓÁ ÐÏÓÉÔÉÖÔ ËÁÓÓÁÆÌĘÄÅ ÏÃÈ ÐÏÓÉÔÉÖÔ ÒĘÒÅÌÓÅÒÅÓÕÌÔÁÔȢ 
 
3ÏÌÉÄÉÔÅÔ 
-ÅÄ ÈßÎÓÙÎ ÔÉÌÌ ÁÔÔ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÎ ÈÁÒ ÒÅÌÁÔÉÖÔ ÈĘÇ ÒÉÓË ÓËÁÌÌ ÓÏÌÉÄÉÔÅÔÅÎ ÖÁÒÁ ÍÉÎÓÔ τπ ÐÒÏÃÅÎÔȢ 
 
2ÅÓÕÌÔÁÔ ÐÅÒ ÁËÔÉÅ 
2ÅÓÕÌÔÁÔÅÔ ÐÅÒ ÁËÔÉÅ ÓËÁÌÌ ËÏÎÔÉÎÕÅÒÌÉÇÔ ÆĘÒÂßÔÔÒÁÓȢ +ÏÎÃÅÒÎÅÎ ËÁÎȟ É ÓÁÍÂÁÎÄ ÍÅÄ ÆĘÒÖßÒÖ ÅÌÌÅÒ ÁÖ ÁÎÄÒÁ ÓËßÌȟ 
ËÏÍÍÁ ÁÔÔ ÅÍÉÔÔÅÒÁ ÎÙÁ ÁËÔÉÅÒȢ 6ßÇÌÅÄÁÎÄÅ ÆĘÒ ÅÔÔ ÓâÄÁÎÔ ÂÅÓÌÕÔ ÓËÁÌÌ ÖÁÒÁ ÁÔÔ ÒÅÓÕÌÔÁÔÅÔ ÐÅÒ ÁËÔÉÅ ÁÌÌÔÉÄ ÓËÁÌÌ 
ÆĘÒÂßÔÔÒÁÓȢ 
 
5ÔÄÅÌÎÉÎÇ 
3ÔÙÒÅÌÓÅÎ ÐÒÉÏÒÉÔÅÒÁÒ ÆĘÒ ÎßÒÖÁÒÁÎÄÅ ÄÅÎ ÎÕÖÁÒÁÎÄÅ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÎÓ ËÁÐÉÔÁÌÂÅÈÏÖ ÏÃÈ ÆĘÒÖßÒÖ ÁÖ ÎÙÁ ÅÌÌÅÒ 
ËÏÍÐÌÅÔÔÅÒÁÎÄÅ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÒ ÖÁÒÆĘÒ ÉÎÇÅÎ ÕÔÄÅÌÎÉÎÇ ÆĘÒÅÓÌâÓȢ 
 
3ÔÒÁÔÅÇÉÅÒ 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎÓ ÈÕÖÕÄÓÔÒÁÔÅÇÉ ßÒ ÁÔÔ ÏÒÇÁÎÉÓËÔ ÖÉÄÁÒÅÕÔÖÅÃËÌÁ ÓÉÎÁ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÒȢ $ßÒÕÔĘÖÅÒ ËÁÎ ËÏÎÃÅÒÎÅÎ ÇÅÎÏÍ 
ÆĘÒÖßÒÖ ÔÉÌÌÆĘÒÁÓ ÎÙÁ ÅÌÌÅÒ ËÏÍÐÌÅÔÔÅÒÁÎÄÅ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÒ ÕÎÄÅÒ ÆĘÒÕÔÓßÔÔÎÉÎÇ ÁÔÔ ÄÅÓÓÁ ÓËÁÐÁÒ ÍÅÒÖßÒÄÅ ÆĘÒ 
ÁËÔÉÅßÇÁÒÎÁȢ "ÏÌÁÇÅÔ ËÏÍÍÅÒ ßÖÅÎ ÆÒÁÍĘÖÅÒ ÁÔÔ ÁËÔÉÖÔ ÓĘËÁ ÍĘÊÌÉÇÈÅÔÅÒ ÁÔÔ ÖÁÒÁ ÁÎÄÒÁ ÂÏÌÁÇ ÂÅÈÊßÌÐÌÉÇÁ ÍÅÄ 
ßÇÁÒÓÐÒÉÄÎÉÎÇȟ ÎÏÔÅÒÉÎÇ ÏÃÈ ËÁÐÉÔÁÌÁÎÓËÁÆÆÎÉÎÇȢ 
  



   

 ωɉτρɊ  

/ÒÇÁÎÉÓÁÔÉÏÎ ÏÃÈ ÐÅÒÓÏÎÁÌ 
 
+ÏÍÐÅÔÅÎÔÁ ÍÅÄÁÒÂÅÔÁÒÅ 
 
 
/ÒÇÁÎÉÓÁÔÉÏÎ 
.ÕÖÁÒÁÎÄÅ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔ ÂÅÄÒÉÖÓ É ,ÕÌÅâ ÏÃÈ ßÒ ÓÔÁÒËÔ ËÕÎÄÏÒÉÅÎÔÅÒÁÄȢ /ÒÇÁÎÉÓÁÔÉÏÎÅÎ ßÒ ÍÙÃËÅÔ ÔÅËÎÉÓËÔ 
ËÏÍÐÅÔÅÎÔȟ ÌÙÓÓÎÁÒ ÎÏÇÁ Ðâ ËÕÎÄÅÒÎÁÓ ÂÅÈÏÖ ÏÃÈ ËÁÎ ÓÅÄÁÎ ÓÎÁÂÂÔ ÆĘÒÅÓÌâ ÌßÍÐÌÉÇÁ ÌĘÓÎÉÎÇÁÒȢ 
 
!ÎÔÁÌÅÔ ÁÎÓÔßÌÌÄÁ 
-ÅÄÅÌÁÎÔÁÌÅÔ ÁÎÓÔßÌÌÄÁ ÕÎÄÅÒ âÒÅÔ ÕÐÐÇÉÃË ÔÉÌÌ υ ÐÅÒÓÏÎÅÒȢ 6ÉÄ âÒÓÓËÉÆÔÅÔ ÕÐÐÇÉÃË ÁÎÔÁÌÅÔ ÁÎÓÔßÌÌÄÁ ÔÉÌÌ φȟ ÖÁÒÁÖ π 
ËÖÉÎÎÏÒȢ  
 
*ßÍÓÔßÌÌÄÈÅÔ 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ ÖÅÒËÁÒ É ÅÎ ÔÒÁÄÉÔÉÏÎÅÌÌÔ ÍÁÎÓÄÏÍÉÎÅÒÁÄ ÂÒÁÎÓÃÈȢ +ÏÎÃÅÒÎÅÎ ÅÒÂÊÕÄÅÒ ÓÉÎÁ ÁÎÓÔßÌÌÄÁ ÌÉËÁ 
ÕÔÖÅÃËÌÉÎÇÓÍĘÊÌÉÇÈÅÔÅÒ ÏÁÖÓÅÔÔ ËĘÎȟ ÅÔÎÉÓËÔ ÕÒÓÐÒÕÎÇȟ ÒÅÌÉÇÉÏÎ ÅÌÌÅÒ ÁÎÎÁÎ ÂÁËÇÒÕÎÄ ÅÌÌÅÒ ÔÉÌÌÈĘÒÉÇÈÅÔȢ 3ÏÍ ÅÎÄÁ 
ÌÅÄÓÔÊßÒÎÏÒ ÖÉÄ ÁÎÓÔßÌÌÎÉÎÇ ÅÌÌÅÒ ÂÅÆÏÒÄÒÁÎ ÁÎÖßÎÄÓ ËÏÍÐÅÔÅÎÓ ÏÃÈ ÌßÍÐÌÉÇÈÅÔȢ 
 
&ÌÅØÉÂÉÌÉÔÅÔ 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ ÓÔÒßÖÁÒ ÅÆÔÅÒ ÓÔÏÒ ĘÍÓÅÓÉÄÉÇ ÆÌÅØÉÂÉÌÉÔÅÔ ÖÉÓÁÖÉ ÓÉÎÁ ÁÎÓÔßÌÌÄÁȢ $ÅÎÎÁ ÆÌÅØÉÂÉÌÉÔÅÔ ÉÎÎÅÂßÒ ÁÔÔ ËÏÎÃÅÒÎÅÎ 
ßÒ ÐÏÓÉÔÉÖÔ ÉÎÓÔßÌÌÄ ÔÉÌÌ ÆĘÒßÌÄÒÁÌÅÄÉÇÈÅÔ ÏÃÈ ÅØÅÍÐÅÌÖÉÓ ÌÅÄÉÇÈÅÔ ÆĘÒ ÓÔÕÄÉÅÒȢ ) ÇÅÎÇßÌÄ ÆĘÒÖßÎÔÁÓ ÄÅ ÁÎÓÔßÌÌÄÁ ÖÁÒÁ 
ÆÌÅØÉÂÌÁ ÂÅÔÒßÆÆÁÎÄÅ ÁÒÂÅÔÓÔÉÄÅÒȟ ÓÅÍÅÓÔÒÁÒ ÏÃÈ ÌÉËÎÁÎÄÅȢ  
 
  



   

 ρπɉτρɊ  

%ÆÆÎÅÔ !"  
 
%ÆÆÎÅÔÓ ÖßÒÄÅÅÒÂÊÕÄÁÎÄÅ 
 
¶ Ȱ%ÆÆÅËÔÉÖÉÔÅÔȱ ßÒ ÉÎÂÙÇÇÔ É ÖâÒÔ ÎÁÍÎ ɉ%ÆÆÉÃÉÅÎÔ .ÅÔ×ÏÒËÉÎÇɊ ÏÃÈ É ÖâÒÁ ÐÒÏÃÅÓÓÅÒȢ 
¶ $ÅÎ ÌÅÄÁÎÄÅ ÏÂÅÒÏÅÎÄÅ ÌÅÖÅÒÁÎÔĘÒÅÎ ÁÖ ÎßÔÖÅÒËÓÍÊÕËÖÁÒÁ ÍÅÄ ÈĘÇ ËÖÁÌÉÔÅÔ ÏÃÈ ÐÒÅÓÔÁÎÄÁȢ 
¶ ,âÎÇÓÉËÔÉÇ ÓÔÒÁÔÅÇÉ ÏÃÈ ÅÎÇÁÇÅÍÁÎÇȢ 
¶ +ÕÎÄÅÎ ÆĘÒÓÔȢ -ĘÔÁ ÖâÒÁ ËÕÎÄÅÒÓ ËÒÁÖ ÍÅÄ ÇÒÕÎÄÌÉÇ ÏÃÈ ÓÎÁÂÂ ÓÅÒÖÉÃÅȢ 

 
%ÆÆÎÅÔ !" ɉȰ%ÆÆÎÅÔȱɊ ßÒ ÅÔÔ ÈÅÌßÇÔ ÄÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇ ÔÉÌÌ %ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !"Ȣ 6É ßÒ ÄÅÎ ÌÅÄÁÎÄÅ ÏÂÅÒÏÅÎÄÅ 
ÍÊÕËÖÁÒÕÌÅÖÅÒÁÎÔĘÒÅÎ ÓÏÍ ÓÐÅÃÉÁÌÉÓÅÒÁÒ ÓÉÇ Ðâ ÐÒÏÄÕËÔÅÒ ÆĘÒ ÎßÔÖÅÒË ÏÃÈ ÄÁÔÏÒËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎȢ 6É ÈÁÒ ÆĘÒ 
ÎßÒÖÁÒÁÎÄÅ ÔÖâ ÈÕÖÕÄÐÒÏÄÕËÔÌÉÎÊÅÒȟ ÈÅÁÄÅÒ ÃÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȤÌĘÓÎÉÎÇÁÒ ÓâÓÏÍ %ÆÆÎÅÔ 2/(#4-ȟ %ÆÆÎÅÔ "ÁÃËÈÁÕÌ 
#ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ɉ%ÆÆÎÅÔ "(#4-Ɋ ÓÁÍÔ ÖâÒÁ τ'Ⱦυ'ȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÌĘÓÎÉÎÇÁÒȢ ) ĘÖÅÒ ρυ âÒ ÈÁÒ ÖÉ Ðâ %ÆÆÎÅÔ ÖÁÒÉÔ 
ÉÎÖÏÌÖÅÒÁÄÅ É ÆÏÒÓËÎÉÎÇ ÏÃÈ ÕÔÖÅÃËÌÉÎÇ ÁÖ ÎßÔÖÅÒËÓÔÅËÎÏÌÏÇÉÅÒ ÓÏÍ ÆĘÒÂßÔÔÒÁÒ ÐÒÅÓÔÁÎÄÁ ÏÃÈ ÅÆÆÅËÔÉÖÉÔÅÔ É )0Ȥ
ÂÁÓÅÒÁÄÅ ÎßÔÖÅÒË ÏÃÈ ÈÁÒ ÂÉÄÒÁÇÉÔ ÁËÔÉÖÔ ÏÃÈ ÏÍÆÁÔÔÁÎÄÅ É ÍâÎÇÁ ÒÅÌÁÔÅÒÁÄÅ ÆÏÒÕÍȟ ÄßÒÉÂÌÁÎÄ )%4&Ȣ -ÅÄ ÖâÒÔ 
ÏÒÕÂÂÌÉÇÁ ÆÏËÕÓ Ðâ ËÖÁÌÉÔÅÔȟ ÆÒâÎ ÐÒÏÄÕËÔÅÒ ÔÉÌÌ ÐÒÏÃÅÓÓÅÒ ÔÉÌÌ ÐÒÅÓÔÁÎÄÁȟ ÌÅÖÅÒÅÒÁÒ ÖÉ ÌĘÓÎÉÎÇÁÒ ÓÏÍ ÉÎÔÅ ÂÁÒÁ 
ÕÐÐÆÙÌÌÅÒ ËÕÎÄÅÒÎÁÓ ËÒÁÖ ÕÔÁÎ ÏÃËÓâ ÇÅÒ ÅÔÔ ÓÔÏÒÔ ÍÅÒÖßÒÄÅȢ 6âÒÁ ÔÊßÎÓÔÅÒȟ ÆÒâÎ ÐÒÅȤÓÁÌÅÓ ÔÉÌÌ ÁÆÔÅÒȤÓÁÌÅÓȟ ßÒ 
ÓÎÁÂÂÁ ÏÃÈ ÇÒÕÎÄÌÉÇÁ ÍÅÄ ËÕÎÄÅÎ É ÆÏËÕÓȢ 6É ÁÒÂÅÔÁÒ ĘÖÅÒ ÍâÎÇÁ ÔÉÄÓÚÏÎÅÒ ÍÅÄ ÆĘÒÅÔÁÇ ĘÖÅÒ ÈÅÌÁ ÖßÒÌÄÅÎȟ É 
53!ȟ #ÁÎÁÄÁȟ %ÕÒÏÐÁȟ !ÓÉÅÎȟ *ÁÐÁÎ ÏÃÈ !ÕÓÔÒÁÌÉÅÎȟ ÁÌÌÔ ÆÒâÎ ÄÅ ÁÌÌÒÁ ÓÔĘÒÓÔÁ ÏÃÈ ÍÅÓÔ ÅÔÁÂÌÅÒÁÄÅ ÂÏÌÁÇÅÎ ÔÉÌÌ 
ÓÔÁÒÔÕÐÓȢ $ÅÔÔÁ ÈÁÒ ÇÅÔÔ ÏÓÓ ÖßÒÄÅÆÕÌÌ ÅÒÆÁÒÅÎÈÅÔ ÏÃÈ âÔÅÒËÏÐÐÌÉÎÇ ÓÏÍ ÒÅÆÌÅËÔÅÒÁÓ É ÖâÒÁ ÐÒÏÄÕËÔÅÒ ÏÃÈ ÔÊßÎÓÔÅÒȢ 
 
6É ÌÉÃÅÎÓÉÅÒÁÒ ÖâÒÁ ÍÊÕËÖÁÒÕÌĘÓÎÉÎÇÁÒ É ÍÏÂÉÌÔÅÌÅÆÏÎÉÍÁÒËÎÁÄÅÎ ÔÉÌÌ ÆĘÒÅÔÁÇ ÓÏÍ ÕÔÖÅÃËÌÁÒ ÃÈÉÐÓÅÔȾÐÒÏÃÅÓÓÏÒÅÒ 
ÅÌÌÅÒ ÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÁÒ ÆĘÒ ÁÎÖßÎÄÁÒÔÅÒÍÉÎÁÌÅÒȟ ÂÁÓÓÔÁÔÉÏÎÅÒ ÏÃÈ ÏÌÉËÁ ËßÒÎÎßÔÖÅÒËÓÅÌÅÍÅÎÔȟ É ÓÁÔÅÌÌÉÔȤ
ËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎÓÍÁÒËÎÁÄÅÎ ÔÉÌÌ ÆĘÒÅÔÁÇ ÓÏÍ ÕÔÖÅÃËÌÁÒ ÁÎÖßÎÄÁÒÔÅÒÍÉÎÁÌÅÒȟ ÍÏÄÅÍ ÏÃÈ ÊÏÒÄÓÔÁÔÉÏÎÅÒ ÓÁÍÔ É 
ÍÁÒËÎÁÄÅÒ ÓâÓÏÍ ÉÎÄÕÓÔÒÉȟ ÅÎÔÅÒÐÒÉÓÅȟ ÍÉÌÉÔßÒ ÏÃÈ ÁÎÄÒÁ ÓÏÍ ÈÁÒ ÁÎÁÍÍÁÔ )0ȤÂÁÓÅÒÁÄ ËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎȢ 
 
6âÒ ÁÆÆßÒÓÍÏÄÅÌÌ ßÒ ÂÙÇÇÄ Ðâ ÔÒÅ ÈÕÖÕÄÐÒÉÎÃÉÐÅÒȡ ÌâÎÇÓÉËÔÉÇÈÅÔȟ ÄÅÌÁÄ ÏÃÈ ÈÁÎÔÅÒÁÄ ÒÉÓË ÓÁÍÔ ÁÔÔ ÇÅÎÅÒÅÒÁ 
âÔÅÒËÏÍÍÁÎÄÅ ÉÎÔßËÔÅÒȢ %Î ÔÙÐÉÓË ÓßÌÊÃÙËÅÌ ÆĘÒ ÖâÒÁ ÐÒÏÄÕËÔÅÒ ßÒ ÍÙÃËÅÔ ÌâÎÇȢ )ÂÌÁÎÄ ÉÎÎÅÈâÌÌÅÒ ÄÅÎ ÏÃËÓâ ÅÎ 
ÔÅÓÔȤ ÅÌÌÅÒ ÕÔÖßÒÄÅÒÉÎÇÓÐÅÒÉÏÄ Ðâ ÆÌÅÒÁ ÍâÎÁÄÅÒȢ 6âÒ ÐÒÉÓÍÏÄÅÌÌ ßÒ ÖÁÎÌÉÇÅÎ ÂÁÓÅÒÁÄ Ðâ ÅÎ ÒÏÙÁÌÔÙÍÏÄÅÌÌ ÓÏÍ 
ÉÎÎÅÈâÌÌÅÒ ÅÎ ÓÔÁÒÔÁÖÇÉÆÔ ÏÃÈ ÅÎ ÒÏÙÁÌÔÙÁÖÇÉÆÔ ÐÅÒ ÅÎÈÅÔȢ )ÂÌÁÎÄ ÁÎÖßÎÄÅÒ ÖÉ ÁÎÄÒÁ ÍÏÄÅÌÌÅÒ ÓâÓÏÍ ÅÎ âÒÌÉÇ 
ÌÉÃÅÎÓÁÖÇÉÆÔȟ ÁÎÔÉÎÇÅÎ ÕÎÄÅÒ ÅÎ ÆĘÒÕÔÂÅÓÔßÍÄ ÐÅÒÉÏÄ ÅÌÌÅÒ Óâ ÌßÎÇÅ ËÏÎÔÒÁËÔÅÔ ÒßÃËÅÒȟ ÅÌÌÅÒ ÉÂÌÁÎÄ ÂÁÒÁ ÅÎ 
ÓÔÁÒÔÁÖÇÉÆÔȢ 6ÁÌÅÔ ÁÖ ÐÒÉÓÍÏÄÅÌÌ ÂÅÒÏÒ Ðâ ÆÌÅÒÁ ÆÁËÔÏÒÅÒ ÓâÓÏÍ ÈÕÒ ÄÅÔ ÐÁÓÓÁÒ ÍÅÄ ËÕÎÄÅÎÓ ÁÆÆßÒÓÍÏÄÅÌÌȟ 
ÔÅËÎÉÓËÁ ÍĘÊÌÉÇÈÅÔÅÒȟ ÒÉÓËÁÎÁÌÙÓ ÍȢÍȢ 
 
'ÅÎÏÍ âÒÅÎ ÈÁÒ ÐÉÏÎÊßÒÅÒÎÁ É ÏÌÉËÁ ÍÁÒËÎÁÄÅÒ ÇÅÔÔ ÏÓÓ ÖßÌÂÅÈĘÖÌÉÇÁ ÇÅÎÏÍÂÒÏÔÔ ÏÃÈ ÎÕ ÆĘÌÊÅÒ ÁÎÄÒÁ É ÄÅÒÁÓ 
ÆÏÔÓÐâÒȢ %Î ÓâÄÁÎ ÕÔÖÅÃËÌÉÎÇ ÈÊßÌÐÅÒ ÏÓÓ ÁÔÔ ÂÙÇÇÁ ÅÎ ÐÏÒÔÆĘÌÊ ÁÖ ËÏÎÔÒÁËÔ ÓÏÍ ÐÁÓÓÁÒ ÖâÒ ÁÆÆßÒÓÍÏÄÅÌÌȢ 6É 
ÌÙÓÓÎÁÒ ÔÉÌÌ ÖâÒÁ ÅØÉÓÔÅÒÁÎÄÅ ÏÃÈ ÐÏÔÅÎÔÉÅÌÌÁ ËÕÎÄÅÒ ÏÃÈ ÉÎÔÒÏÄÕÃÅÒÁÒ ÎÙÁ ÐÒÏÄÕËÔÅÒ ÓÏÍ ÓËÁÐÁÒ ÆÌÅÒ ÍĘÊÌÉÇÈÅÔÅÒ 
ÆĘÒ ÏÓÓȢ 
 
0ÒÏÄÕËÔÅÒ 
 
(ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ  
 
%ÆÆÎÅÔÓ (ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȤÐÒÏÄÕËÔÅÒ ËÏÍÐÒÉÍÅÒÁÒ ÈÕÖÕÄÅÔ Ðâ ÄÁÔÁÐÁËÅÔȟ É ÐÒÉÎÃÉÐ ÅÎ ÁÄÒÅÓÓÅÔÉËÅÔÔ ÓÏÍ 
ÉÎÆÏÒÍÅÒÁÒ ÏÍ ÐÁËÅÔÅÔÓ ÉÎÎÅÈâÌÌȢ %ÆÆÎÅÔÓ 0ÁÙÌÏÁÄ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȤÐÒÏÄÕËÔ ËÏÍÐÒÉÍÅÒÁÒ ÐÁËÅÔÅÔÓ ÉÎÎÅÈâÌÌ ÖÉÌËÅÔ 
ÆÒÉÇĘÒ ÕÔÒÙÍÍÅ Ðâ ÄÁÔÁÌßÎËÅÎ ÏÃÈ ÆÌÅÒ ÄÁÔÁÐÁËÅÔ ËÁÎ ÄßÒÍÅÄ ÓËÉÃËÁÓ ÏÃÈ ĘÖÅÒÆĘÒÉÎÇÓËÁÐÁÃÉÔÅÔÅÎ ĘËÁÓȢ 
 

 
 
$ÅÎ ÍÉÎÓËÁÄÅ ÓÔÏÒÌÅËÅÎ Ðâ ÄÁÔÁÐÁËÅÔÅÎ ÆĘÒÂßÔÔÒÁÒ ßÖÅÎ ÔÉÌÌÆĘÒÌÉÔÌÉÇÈÅÔÅÎ ÏÃÈ ËÖÁÌÉÔÅÔÅÎ É ÄÁÔÁĘÖÅÒÆĘÒÉÎÇÁÒ 
ÇÅÎÏÍ ÁÔÔ ÒÉÓËÅÎ ÆĘÒ ÓÔĘÒÎÉÎÇÁÒ ÍÉÎÓËÁÒȢ %ÆÆÎÅÔ (ÅÁÄÅÒ ÁÎÄ 0ÁÙÌÏÁÄ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ÇÅÒ ÓÔĘÒÓÔ ÁÎÖßÎÄÁÒÖßÒÄÅ ÆĘÒ 
ÁÐÐÌÉËÁÔÉÏÎÅÒ ÓÏÍ ÓËÉÃËÁÒ ÍâÎÇÁ ÓÍâ ÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎÓÐÁËÅÔ ÍÅÄ ÒÅÌÁÔÉÖÔ ÓÔÏÒÔ ȱÈÕÖÕÄȱȟ ÔÉÌÌ ÅØÅÍÐÅÌ 6ÏÉÃÅ ÏÖÅÒ )0 
ɉÒĘÓÔÔÒÁÆÉË ĘÖÅÒ )ÎÔÅÒÎÅÔɊȟ 6ÉÄÅÏ ĘÖÅÒ )0 ɉÂÉÌÄÔÒÁÆÉË ĘÖÅÒ )ÎÔÅÒÎÅÔɊ ÏÃÈ ÍÕÌÔÉÍÅÄÉÁÔÊßÎÓÔÅÒȟ ÓÁÍÔ ÆĘÒ ÍÏÂÉÌÔ )0 
ÓÏÍ ÓËÉÃËÁÓ ÖÉÁ ÌßÎËÁÒ ÍÅÄ ÂÅÇÒßÎÓÁÄ ÏÃÈ ËÏÓÔÓÁÍ ÂÁÎÄÂÒÅÄÄȢ $ÅÔÔÁ ÇĘÒ %ÆÆÎÅÔÓ (ÅÁÄÅÒ ÁÎÄ 0ÁÙÌÏÁÄ 



   

 ρρɉτρɊ  

#ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȤÐÒÏÄÕËÔÅÒ ÉÎÔÒÅÓÓÁÎÔÁ ÆĘÒ ÂÌÁÎÄ ÁÎÎÁÔ ÔÉÌÌÖÅÒËÁÒÅ ÏÃÈ ÕÎÄÅÒÌÅÖÅÒÁÎÔĘÒÅÒ ÔÉÌÌ ÔÉÌÌÖÅÒËÁÒÅ ÁÖ 
ÉÎÆÒÁÓÔÒÕËÔÕÒÕÔÒÕÓÔÎÉÎÇ ÏÃÈ ÔÅÒÍÉÎÁÌÅÒ ÔÉÌÌ ÆÁÓÔÁ ÏÃÈ ÍÏÂÉÌÁ ÎßÔȟ ÓÁÍÔ ÆĘÒ ÔÉÌÌÖÅÒËÁÒÅ ÁÖ ÕÔÒÕÓÔÎÉÎÇ ÆĘÒ 
ÓÁÔÅÌÌÉÔÎßÔÖÅÒËȢ 
 
0ÒÏÄÕËÔÆÁÍÉÌÊÅÎ %ÆÆÎÅÔ (ÅÁÄÅÒ ÁÎÄ 0ÁÙÌÏÁÄ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ÏÃÈ ÄÅÓÓ ÍÁÒËÎÁÄÅÒ 
 

 
 

 
 

 
%Î ÆĘÒÄÊÕÐÁÄ ÔÅËÎÉÓË ÂÅÓËÒÉÖÎÉÎÇ ÁÖ %ÆÆÎÅÔ (ÅÁÄÅÒ ÁÎÄ 0ÁÙÌÏÁÄ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȤÐÒÏÄÕËÔÅÒÎÁ ÆÉÎÎÓ Ðâ 
×××ȢÅÆÆÎÅÔȢÃÏÍȢ 
 
0ÒÏÄÕËÔÅÒ ÏÃÈ ÔÅËÎÉÓË ÕÔÖÅÃËÌÉÎÇ 
%ÆÆÎÅÔ ÅÒÂÊÕÄÅÒ ÅÎ ËÏÍÐÌÅÔÔ ÅÇÅÎÕÔÖÅÃËÌÁÄ ÐÒÏÇÒÁÍÖÁÒÕÆÁÍÉÌÊ ÍÅÄ ÅÔÔ ÓÔÁÒËÔ ÖÁÒÕÍßÒËÅȡ ȱ%ÆÆÎÅÔ ɀ ÔÈÅ %ØÐÅÒÔÓ 
ÉÎ )0 (ÅÁÄÅÒ ÁÎÄ 0ÁÙÌÏÁÄ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȱȢ $ÅÓÓÕÔÏÍ ÈÁÒ %ÆÆÎÅÔ ÅÎ ÅÆÆÅËÔÉÖ ÐÒÏÇÒÁÍÖÁÒÁ ÆĘÒ ÉÎÔÅÇÒÁÔÉÏÎȟ ÔÅÓÔ ÏÃÈ 
ÖÁÌÉÄÅÒÉÎÇȢ %ÆÆÎÅÔÓ (ÅÁÄÅÒ ÁÎÄ 0ÁÙÌÏÁÄ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȤÐÒÏÄÕËÔÅÒ ßÒ ÏÆÆȤÔÈÅȤÓÈÅÌÆȤÍÊÕËÖÁÒÁ ÓÏÍ ÓÎÁÂÂÔ ÏÃÈ 
ÅÎËÅÌÔ ËÁÎ ÉÎÔÅÇÒÅÒÁÓ É ËÕÎÄÅÒÎÁÓ ÐÒÏÄÕËÔÅÒȢ &ĘÒ ÎßÒÖÁÒÁÎÄÅ ÂÅÄÒÉÖÓ ÄÅÌÓ ÕÔÖÅÃËÌÉÎÇ ÁÖ ÎÙÁ ÐÒÏÄÕËÔÅÒ ÏÃÈ 
ÔÅËÎÉÓË ÖÉÄÁÒÅÕÔÖÅÃËÌÉÎÇ ÁÖ ÂÅÆÉÎÔÌÉÇÁ ÐÒÏÄÕËÔÅÒȟ ÄÅÌÓ ÖÉÓÓ ËÕÎÄÁÎÐÁÓÓÎÉÎÇȢ 
 
(ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ÂÁÓÅÒÁÓ Ðâ ÆÌÅÒÁ ĘÐÐÎÁ ÓÔÁÎÄÁÒÄÅÒȟ ÖÉÌËÅÔ ÉÎÎÅÂßÒ ÁÔÔ ÇÒÕÎÄÐÒÉÎÃÉÐÅÒÎÁ ßÒ ÁÌÌÍßÎÔ ËßÎÄÁȢ 
%ÆÆÎÅÔ ÕÔÖÅÃËÌÁÒ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÔÉÏÎÅÒ ÁÖ (ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ÓÏÍ ÈâÌÌÅÒ ÅÎ ÍÙÃËÅÔ ÈĘÇ ËÖÁÌÉÔÅÔ ÏÃÈ ÐÒÅÓÔÁÎÄÁȟ 
ÖÉÌËÅÔ ÈÁÒ ÖÉÓÁÔÓ É ÏÂÅÒÏÅÎÄÅ ÉÎÔÅÒÏÐÅÒÁÂÉÌÉÔÅÔÓÔÅÓÔÅÒ ÇÅÎÏÍÆĘÒÄÁ ÁÖ )%4& ɉ)ÎÔÅÒÎÅÔ %ÎÇÉÎÅÅÒÉÎÇ 4ÁÓË &ÏÒÃÅɊȟ 
ÌÉËÓÏÍ ÔÅÓÔÅÒ ÇÅÎÏÍÆĘÒÄÁ ÔÉÌÌÓÁÍÍÁÎÓ ÍÅÄ ËÕÎÄÅÒȢ 5ÔÖÅÃËÌÉÎÇÅÎ ÓËÅÒ ÏÃËÓâ É ÎßÒÁ ÓÁÍÁÒÂÅÔÅ ÍÅÄ ÆÏÒÓËÎÉÎÇÓȤ 
ÏÃÈ ÓÔÁÎÄÁÒÄÉÓÅÒÉÎÇÓÏÒÇÁÎ ÓÏÍ )%4& ÏÃÈ σ'00Ȣ %ÆÆÎÅÔ ÁÒÂÅÔÁÒ ÆÏÒÔÌĘÐÁÎÄÅ Ðâ ÁÔÔ ÓÔßÒËÁ %ÆÆÎÅÔ (ÅÁÄÅÒ 
#ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎÓ ÓÔßÌÌÎÉÎÇ ÓÏÍ ÄÅ ÆÁÃÔÏ ÂÒÁÎÓÃÈÓÔÁÎÄÁÒÄ ÉÎÏÍ ÔÅÌÅËÏÍ ÏÃÈ ÆĘÒ ÍÏÂÉÌÔ ÂÒÅÄÂÁÎÄȟ ÔÉÌÌ ÅØÅÍÐÅÌ ,4% 
ÏÃÈ υ'Ȣ  

0ÒÏÄÕËÔÇÒÕÐÐ )%4& 
ÓÔÁÎÄÁÒÄ 

-ÁÒËÎÁÄÓÓÅÇÍÅÎÔ -âÌÇÒÕÐÐÅÒ 

%ÆÆÎÅÔ )0(#4- 
ɉ)ÎÔÅÒÎÅÔ 0ÒÏÔÏÃÏÌ (ÅÁÄÅÒ 
#ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎɊ 

2&# ςυπχ 3ÁÔÅÌÌÉÔÎßÔÖÅÒË ÏÃÈ 
ÍÏÂÉÌÁ ÎßÔÖÅÒËȟ ÔÉÌÌ 
ÅØÅÍÐÅÌ ςȢυ' ÏÃÈ σ' 

4ÉÌÌÖÅÒËÁÒÅ ÁÖ 
ÉÎÆÒÁÓÔÒÕËÔÕÒȤ
ÕÔÒÕÓÔÎÉÎÇ ÏÃÈ 
ÔÅÒÍÉÎÁÌÅÒ ÓÁÍÔ ÄÅÒÁÓ 
ÕÎÄÅÒÌÅÖÅÒÁÎÔĘÒÅÒ 

%ÆÆÎÅÔ #2404- Ⱦ  
%#240 4- 
ɉ#ÏÍÐÒÅÓÓÅÄ 2ÅÁÌÔÉÍÅ 
4ÒÁÎÓÐÏÒÔ 0ÒÏÔÏÃÏÌɊ 

2&# ςυπψȾ 
2&# συτυ 

3ÁÔÅÌÌÉÔÎßÔÖÅÒË ÏÃÈ 
ÆÁÓÔÁ ÎßÔÖÅÒËȟ É 
ÓÙÎÎÅÒÈÅÔ ÆĘÒ 6Ï)0 ÏÃÈ 
ÍÕÌÔÉÍÅÄÉÁ 

4ÉÌÌÖÅÒËÁÒÅ ÁÖ 
ÎßÔÖÅÒËÓÕÔÒÕÓÔÎÉÎÇ 
ÏÃÈ ÄÅÒÁÓ 
ÕÎÄÅÒÌÅÖÅÒÁÎÔĘÒÅÒȢ 

%ÆÆÎÅÔ 2/(# 4- 
ɉ2/ÂÕÓÔ (ÅÁÄÅÒ 
#ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎɊ 
 
%ÆÆÎÅÔ 2/(#Öς4- 

 
 
%ÆÆÎÅÔ 2/(#Ȥ)04- 

 

%ÆÆÎÅÔ 2/(#Ȥ4#04- 

 

2&# σπωυ 
 
 
 
2&# τωωυȾ 
2&# υςςυ 
 
2&# σψτσ 
 
2&# τωωυȾ 
2&# τωωφ  

3ÁÔÅÌÌÉÔÎßÔÖÅÒË 
ÏÃÈ ÍÏÂÉÌÁ 
ÎßÔÖÅÒËȟ ÔÉÌÌ 
ÅØÅÍÐÅÌ 
ςȢυ' ÏÃÈ 
σ'ȟ (30!ȟ ,4%ȟ 60. 
ÍȢÆÌȢ 
 

4ÉÌÌÖÅÒËÁÒÅ ÁÖ 
ÉÎÆÒÁÓÔÒÕËÔÕÒ 
ÏÃÈ ÔÅÒÍÉÎÁÌÅÒ 
ÓÁÍÔ ÄÅÒÁÓ 
ÕÎÄÅÒÌÅÖÅÒÁÎÔĘÒÅÒ 
 

%ÆÆÎÅÔ %ÔÈ(#4- 0ÒÏÐÒÉÅÔßÒ 2ÁÄÉÏÎßÔÖÅÒË ÍÅÄ ÌâÇ 
ÂÁÎÄÂÒÅÄÄ ÓÁÍÔ 
ÓÁÔÅÌÌÉÔÎßÔÖÅÒËȢ 

4ÉÌÌÖÅÒËÁÒÅ ÁÖ ÓÁÔÅÌÌÉÔȤ
ÍÏÄÅÍ ÏÃÈ 5(&Ⱦ6(& 
ÕÔÒÕÓÔÎÉÎÇ 

%ÆÆÎÅÔ )Ï4Ȥ(#4- 2&# φςψςȾ 
2&# χτππ 

3ÁËÅÒÎÁÓ )ÎÔÅÒÎÅÔ 
ɉφ,Ï70!.Ɋ 

4ÉÌÌÖÅÒËÁÒÅ ÁÖ ÃÈÉÐÓÅÔ 
ÏÃÈ ÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÁÒ  

%ÆÆÎÅÔ "ÁÃËÈÁÕÌ (ÅÁÄÅÒ 
#ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ4- 

0ÒÏÐÒÉÅÔßÒ "ÁÃËÈÁÕÌ ÎßÔÅÔ É 
ÍÏÂÉÌÁ ÎßÔÖÅÒËȟ 
ÓÁÔÅÌÌÉÔÎßÔÖÅÒË 

4ÉÌÌÖÅÒËÁÒÅ ÁÖ 
ÎßÔÖÅÒËÕÔÒÕÓÔÎÉÎÇ 

%ÆÆÎÅÔ -ÏÄÂÕÓ (ÅÁÄÅÒ 
ÁÎÄ 0ÁÙÌÏÁÄ 
#ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ4- 

0ÒÏÐÒÉÅÔßÒ -ÏÄÂÕÓȤ ÏÃÈ 3#!$!Ȥ
ÎßÔȟ ÉÎÄÕÓÔÒÉÅÌÌ 
ËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎ 

4ÉÌÌÖÅÒËÁÒÅ ÁÖ -ÏÄÂÕÓ 
ÍÏÄÅÍ ÏÃÈ ÕÔÒÕÓÔÎÉÎÇ 
ÆĘÒ 3#!$!ȤÎßÔÖÅÒË 

%ÆÆÎÅÔ (#Ȥ3ÉÍ 4- 
ɉ(ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ 
3ÉÍÕÌÁÔÏÒɊ 

 3ÁÍÔÌÉÇÁ ÏÖÁÎÎßÍÎÄÁ 3ÁÍÔÌÉÇÁ ÏÖÁÎÎßÍÎÄÁ 



   

 ρςɉτρɊ  

 
%ÆÆÎÅÔ ÓÁÍÁÒÂÅÔÁÒ ÍÅÄ ÏÌÉËÁ ÐÁÒÔÎÅÒÓ ÓÏÍ ÁÎÖßÎÄÅÒ ÁÖÁÎÃÅÒÁÄÅ ÔÅËÎÉÓËÁ ÐÌÁÔÔÆÏÒÍÁÒ É ÓÙÆÔÅ ÁÔÔ ĘËÁ ÐÒÅÓÔÁÎÄÁÎ 
Ðâ ÐÒÏÄÕËÔÅÒÎÁȢ 
 
-ÁÒËÎÁÄ 
%ÆÆÎÅÔ ÌÉÃÅÎÓÉÅÒÁÒ ÓÉÎÁ ÈÅÁÄÅÒ ÃÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȤÌĘÓÎÉÎÇÁÒ É ÍÏÂÉÌÔÅÌÅÆÏÎÉÍÁÒËÎÁÄÅÎ ÔÉÌÌ ÂÏÌÁÇ ÓÏÍ ÕÔÖÅÃËÌÁÒ 
ÃÈÉÐÓÅÔȾÐÒÏÃÅÓÓÏÒÅÒ ÅÌÌÅÒ ÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÁÒ ÆĘÒ ÁÎÖßÎÄÁÒÔÅÒÍÉÎÁÌÅÒȟ ÂÁÓÓÔÁÔÉÏÎÅÒ ÏÃÈ ÏÌÉËÁ ËßÒÎÎßÔÖÅÒËÓȤ
ÅÌÅÍÅÎÔȢ 6É ÅÒÂÊÕÄÅÒ É ÓÁÔÅÌÌÉÔËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎÓÍÁÒËÎÁÄÅÎ ÐÒÏÄÕËÔÅÒ ÔÉÌÌ ÆĘÒÅÔÁÇ ÓÏÍ ÕÔÖÅÃËÌÁÒ ÁÎÖßÎÄÁÒȤ
ÔÅÒÍÉÎÁÌÅÒȟ ÍÏÄÅÍ ÏÃÈ ÊÏÒÄÓÔÁÔÉÏÎÅÒȢ 6ÉÄÁÒÅ ÆÉÎÎÓ ÖÉ É ÍÁÒËÎÁÄÅÒ ÓâÓÏÍ ÉÎÄÕÓÔÒÉȟ ÅÎÔÅÒÐÒÉÓÅȟ ÍÉÌÉÔßÒ ÏÃÈ ÁÎÄÒÁ 
ÓÏÍ ÈÁÒ ÁÎÁÍÍÁÔ )0ȤÂÁÓÅÒÁÄ ËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎȢ 
 
+ÏÎËÕÒÒÅÎÔÅÒ 
%ÆÆÎÅÔ ßÒ ÄÅÎ ÅÎÄÁ ÏÂÅÒÏÅÎÄÅ ÌÅÖÅÒÁÎÔĘÒÅÎ ÍÅÄ ÅÎ ÈÅÌÔßÃËÁÎÄÅ ÐÒÏÄÕËÔÆÁÍÉÌÊ ÉÎÏÍ (ÅÁÄÅÒ ÁÎÄ 0ÁÙÌÏÁÄ 
#ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȢ +ÏÎËÕÒÒÅÎÓÅÎ ÕÔÇĘÒÓ ÈÕÖÕÄÓÁËÌÉÇÅÎ ÁÖ ÄÅ ÓÔĘÒÒÅ ÁËÔĘÒÅÒÎÁÓ ÉÎÔÅÒÎÁ ÕÔÖÅÃËÌÉÎÇÓÁÖÄÅÌÎÉÎÇÁÒȢ 
?ÖÅÎ É ÓâÄÁÎÁ ÆÁÌÌ ÈÁÒ %ÆÆÎÅÔ ÌÙÃËÁÔÓ ĘÖÅÒÔÙÇÁ ËÕÎÄÅÒ ÏÍ ÆĘÒÄÅÌÁÒÎÁ ÍÅÄ %ÆÆÎÅÔÓ (ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ÓÏÍ 
ÅÒÂÊÕÄÅÒ ÖßÌ ÔÅÓÔÁÄÅ ÏÃÈ ÆÕÎÇÅÒÁÎÄÅ (ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȤÐÒÏÄÕËÔÅÒ ÍÅÄ ÔÉÌÌÇâÎÇ ÔÉÌÌ ÓÕÐÐÏÒÔ ÏÃÈ 
ÕÐÐÇÒÁÄÅÒÉÎÇÁÒȢ 
 

τ'Ⱦυ'Ȥ0ÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃË 
%Î ÎßÔÖÅÒËÓÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃË ÉÎÏÍ ÍÏÂÉÌÔÅÌÅÆÏÎÉ ÕÔÆĘÒ ÆÌÅÒÁ ÖÉËÔÉÇÁ ÆÕÎËÔÉÏÎÅÒ ÓâÓÏÍ ÕÐÐËÏÐÐÌÉÎÇȟ âÔÅÒȤ
ÕÐÐËÏÐÐÌÉÎÇ ÖÉÄ ÍÏÂÉÌÉÔÅÔ ÅÌÌÅÒ ÖÉÄ ÓÔĘÒÎÉÎÇÁÒ ÏÃÈ ÎÅÄËÏÐÐÌÉÎÇȟ ÓÅÇÍÅÎÔÁÔÉÏÎ ÏÃÈ âÔÅÒÓÁÍÍÁÎÓßÔÔÎÉÎÇ ÁÖ 
ÐÁËÅÔ ÅÌÌÅÒ ÎßÔÖÅÒËÓÒÁÍÁÒȟ ÓßËÅÒÓÔßÌÌÁÎÄÅ ÁÖ ÒßÔÔ ÐÁËÅÔÏÒÄÎÉÎÇÓÆĘÌÊÄȟ ËÒÙÐÔÅÒÉÎÇ ÏÃÈ ÉÎÔÅÇÒÉÔÅÔÓËÏÎÔÒÏÌÌ ÆĘÒ 
ÓßËÅÒÈÅÔȟ ÈÅÁÄÅÒ ÃÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ÆĘÒ ÅÆÆÅËÔÉÖÔ ÌßÎËÕÔÎÙÔÔÊÁÎÄÅȟ ÈÁÎÔÅÒÉÎÇ ÁÖ âÔËÏÍÓÔ ÔÉÌÌ ÌßÎËÅÎ ÏÓÖȢ $ÅÓÓÁ 
ÆÕÎËÔÉÏÎÅÒ ßÒ ÕÐÐÄÅÌÁÄÅ ÏÃÈ ÇÒÕÐÐÅÒÁÄÅ É ÆÌÅÒÁ ÌÁÇÅÒȢ .ßÔÖÅÒËÓÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÅÎ É ÅÎ ÁÎÖßÎÄÁÒÔÅÒÍÉÎÁÌ ÏÃÈ É ÅÎ 
ÂÁÓÓÔÁÔÉÏÎ ÈÁÒ ÍÙÃËÅÔ ÓÔÏÒÁ ÌÉËÈÅÔÅÒ ÏÃÈ ÄÅÓÓÁ ÎßÔÖÅÒËÓÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÁÒ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÅÒÁÒ ÖÁÒÓÉÎ ßÎÄÅ ÁÖ ÅÎ 
ÒÁÄÉÏÌßÎËȢ %ÆÆÎÅÔÓ τ'Ⱦυ'ȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃË ßÒ ÂÁÓÅÒÁÄ Ðâ σ'00ȤÓÐÅÃÉÆÉËÁÔÉÏÎÅÒ ÆĘÒ ÍÏÂÉÌ ËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎȢ $ÅÎ ßÒ 
ÔÉÌÌÇßÎÇÌÉÇ É ÔÖâ ÈÕÖÕÄÓÁËÌÉÇÁ ÌĘÓÎÉÎÇÓÖÁÒÉÁÎÔÅÒ ÅÎÌÉÇÔ ÎÅÄÁÎȡ 
 
τ'Ⱦυ'Ȥ0ÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃË ÆĘÒ ÂÁÓÓÔÁÔÉÏÎÅÒ 
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{Ƴŀƭƭ ŎŜƭƭaŀŎǊƻ ōŀǎŜπǎǘŀǘƛƻƴ ŀƴŘ /πw!b 
 
%ÆÆÎÅÔÓ τ'Ⱦυ' 5% ,ςȤ,σȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃË ÁÎÖßÎÄÓ É ÍÏÂÉÌÁ ÅÎÈÅÔÅÒ ÓâÓÏÍ ÍÏÂÉÌÔÅÌÅÆÏÎÅÒȟ 53"ȤÍÏÄÅÍ ÆĘÒ ÍÏÂÉÌÔ 
ÂÒÅÄÂÁÎÄ ÏÃÈ ÁÃÃÅÓÓÐÕÎËÔÅÒ ÓÏÍ ÆÕÎÇÅÒÁÒ ÓÏÍ ÔÅÒÍÉÎÁÌÅÒ ÆĘÒ ÍÏÂÉÌÔ ÂÒÅÄÂÁÎÄȢ 
 
3ÔĘÄ ÆĘÒ ÁÎÐÁÓÓÎÉÎÇ     
4ÁÃË ÖÁÒÅ ÄÅÎ ÍÏÄÕÌßÒÁ ÄÅÓÉÇÎÅÎ ÏÃÈ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÔÉÏÎÅÎ ËÁÎ ÌÁÇÅÒ ÏÃÈ ÆÕÎËÔÉÏÎÅÒ ÄÅÌÁÓ ÍÅÌÌÁÎ ÅÎ ÃÅÎÔÒÁÌ 
ÅÎÈÅÔ ɉÂÁÓÂÁÎÄÓÄÅÌÅÎɊ ÏÃÈ ÄÉÓÔÒÉÂÕÅÒÁÄÅ ÅÎÈÅÔÅÒ ɉÆÊßÒÒÂÁÓÅÒÁÄÅ ÒÁÄÉÏÈÕÖÕÄɊȢ 3âÄÁÎÁ ÕÐÐÄÅÌÎÉÎÇÁÒ ÁÎÖßÎÄÓ 
ÒÅÄÁÎ É ÆÒÁÍÓÙÎÔÁ τ'ȤÉÎÓÔÁÌÌÁÔÉÏÎÅÒ ÏÃÈ ÄÅÔ ÔÁÌÁÓ ßÎ ÍÅÒ ÏÍ ÄÅÍ ÆĘÒ υ' ÖÉÌËÅÔ ÇĘÒ ÁÔÔ %ÆÆÎÅÔȭÓ τ'Ⱦυ'Ȥ
ÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃË ÐÁÓÓÁÒ ÍÙÃËÅÔ ÂÒÁȢ 
  



   

 ρσɉτρɊ  

τ'Ⱦυ'Ȥ0ÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃË ÆĘÒ ÁÎÖßÎÄÁÒÔÅÒÍÉÎÁÌÅÒ 
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 !ǇǇƭƛŎŀǘƛƻƴǎ κ hǇŜǊŀǘƛƴƎ {ȅǎǘŜƳ

!ŎŎŜǎǎ Ǉƻƛƴǘκ/t9/ŜƭƭǳƭŀǊ ǇƘƻƴŜκ
5ƻƴƎƭŜ  

 
%ÆÆÎÅÔÓ τ'Ⱦυ' 5% ,ςȤ,σȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃË ÁÎÖßÎÄÓ É ÍÏÂÉÌÁ ÅÎÈÅÔÅÒ ÓâÓÏÍ ÍÏÂÉÌÔÅÌÅÆÏÎÅÒȟ 53"ȤÍÏÄÅÍ ÆĘÒ ÍÏÂÉÌÔ 
ÂÒÅÄÂÁÎÄ ÏÃÈ ÁÃÃÅÓÓÐÕÎËÔÅÒ ÓÏÍ ÆÕÎÇÅÒÁÒ ÓÏÍ ÔÅÒÍÉÎÁÌÅÒ ÆĘÒ ÍÏÂÉÌÔ ÂÒÅÄÂÁÎÄȢ 
 
3ÔĘÄ ÆĘÒ ÎÙÁ ÁÐÐÌÉËÁÔÉÏÎÅÒ ÏÃÈ ÁÎÐÁÓÓÎÉÎÇ 
4ÁÃË ÖÁÒÅ ÄÅÎ ÍÏÄÕÌßÒÁ ÕÐÐÂÙÇÇÎÁÄÅÎ ÁÖ %ÆÆÎÅÔÓ τ'Ⱦυ' 5% ,ςȤ,σȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃË ËÁÎ ÄÅÎ ÌßÔÔ ÁÎÐÁÓÓÁÓ ÆĘÒ 
ÁÎÖßÎÄÎÉÎÇ É ÍâÎÇÁ ÁÖ ÄÅ ÎÙÁ ÁÐÐÌÉËÁÔÉÏÎÅÒ ÓÏÍ ÄÉÓËÕÔÅÒÁÓ ÆĘÒ τ'Ⱦυ'ȟ ÔÉÌÌ ÅØÅÍÐÅÌ 7É&ÉȤÁÖÌÁÓÔÎÉÎÇȟ 
ÆÏÒÄÏÎÓËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎȟ ÒÅÓÕÒÓÓÎâÌÁ ."Ȥ)Ï4ȤÁÐÐÌÉËÁÔÉÏÎÅÒ ÅÔÃȢ 
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ǿƛǘƘ ǎǳǇǇƻǊǘ ŦƻǊ ²ƛπCƛ LƴǘŜǊǿƻǊƪƛƴƎ

Lt

¢/tκ¦5t

9ŦŦƴŜǘ Lt ¢ƘƛǊŘ ǇŀǊǘȅ Lt

²ƛCƛ LƴǘŜǊǿƻǊƪƛƴƎ 
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9ŦŦƴŜǘ пDκрD ¦9 [нπ[о tǊƻǘƻŎƻƭ {ǘŀŎƪ
ǿƛǘƘ ǎǳǇǇƻǊǘ ŦƻǊ 5ŜǾƛŎŜ ǘƻ 5ŜǾƛŎŜ 
ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǘƛƻƴΣ /ŜƭƭǳƭŀǊ ±н·
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9ŦŦƴŜǘ пDκрD ¦9 [нπ[о tǊƻǘƻŎƻƭ {ǘŀŎƪ
ŦƻǊ b.πLƻ¢

Lt

¢/tκ¦5t

9ŦŦƴŜǘ Lt ¢ƘƛǊŘ ǇŀǊǘȅ Lt

9ŦŦƴŜǘ whI/ 
ǇƻǊǘŦƻƭƛƻ

 
 
 
0ÒÏÄÕËÔÅÒ ÏÃÈ ÔÅËÎÉÓË ÕÔÖÅÃËÌÉÎÇ 
τ'Ⱦυ'ȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÅÎ ÂÁÓÅÒÁÓ Ðâ σ'00Ȥ ÏÃÈ )%4&ȤÓÔÁÎÄÁÒÄÅÒȢ σ'00ȭÓ ,4%Ⱦτ'ȤÓÔÁÎÄÁÒÄ ÂĘÒÊÁÒ ÆÒâÎ ȱ2ÅÌÅÁÓÅ 
ψȱ ÁÖ ÓÐÅÃÉÆÉËÁÔÉÏÎÅÒÎÁ ÏÃÈ υ'ȤÓÔÁÎÄÁÒÄÅÎ ÂĘÒÊÁÒ ÆÒâÎ ȱ2ÅÌÅÁÓÅ ρυȱȢ 5ÔĘÖÅÒ ÍÏÂÉÌÔ ÂÒÅÄÂÁÎÄ ÏÃÈ ÒĘÓÔÔÊßÎÓÔÅÒȟ 
ÄÖÓȢ ÔÙÐÉÓËÁ τ'ȤÔÊßÎÓÔÅÒȟ ÈÁÒ σ'00 ßÖÅÎ ÌÁÇÔ ÔÉÌÌ ÓÔĘÄ ÆĘÒ ÍÏÂÉÌÔ )Ï4ȟ ÍÏÂÉÌ ÆÏÒÄÏÎÓËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎ ɉÓȢËȢ ȱÖÅÈÉÃÌÅȤ
ÔÏȤÅÖÅÒÙÔÈÉÎÇȱɊȟ 7É&ÉȤÁÖÌÁÓÔÎÉÎÇ ÏÓÖȢ É ÓÉÎÁ ÓÐÅÃÉÆÉËÁÔÉÏÎÅÒȢ υ'ȤÓÔÁÎÄÁÒÄÅÒÎÁ ÆĘÒÖßÎÔÁÓ ÓÔĘÄÊÁ ÔÊßÎÓÔÅÒ ÓÏÍ 
Å-"" ɉȱÅÎÈÁÎÃÅÄ ÍÏÂÉÌÅ ÂÒÏÁÄÂÁÎÄȱɊȟ ȱ5ÌÔÒÁȤ2ÅÌÉÁÂÌÅ ,Ï× ÌÁÔÅÎÃÙȱ ÏÃÈ Í-4# ɉȱÍÁÓÓÉÖÅ ÍÁÃÈÉÎÅȤÔÙÐÅ 
ÃÏÍÍÕÎÉÃÁÔÉÏÎÓȱɊ ÂÁÓÅÒÁÄÅ Ðâ ÏÌÉËÁ ËÒÁÖ Ðâ ÔÊßÎÓÔÅËÖÁÌÉÔÅÔȢ 6ÁÒ ÏÃÈ ÅÎ ÁÖ ÄÅÓÓÁ ÔÊßÎÓÔÅÒ ËÁÎ ÐÏÔÅÎÔÉÅÌÌÔ ËÒßÖÁ 
ÅÎ ÏÐÔÉÍÅÒÁÄ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÔÉÏÎ ÁÖ υ'ȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÅÎȢ 
 
%ÆÆÎÅÔ ÕÔÖÅÃËÌÁÒ ÓÉÎ ÅÇÅÎ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÔÉÏÎ ÂÁÓÅÒÁÄ Ðâ ÄÅÓÓÁ ÓÔÁÎÄÁÒÄÅÒ ÏÃÈ ÌÉÃÅÎÓÉÅÒÁÒ ÄÅÎ ÔÉÌÌ ÓÉÎÁ ËÕÎÄÅÒȢ 
%ÆÆÎÅÔ ÈÁÒ ÎÕ ÅÎ ÌâÎÇÔ ÇâÎÇÅÎ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÔÉÏÎ Ðâ ÔÅÒÍÉÎÁÌÓÉÄÁÎȟ ÍÅÄ ÉÎÒÉËÔÎÉÎÇ ÍÏÔ ÔÉÌÌßÍÐÎÉÎÇÅÎ ͼÆÁÓÔ ÍÏÂÉÌÔ 
ÂÒÅÄÂÁÎÄͼȟ ÖÉÌËÅÔ ßÒ ÅÎ ÔÉÌÌßÍÐÎÉÎÇ ÓÏÍ ÆĘÒÖßÎÔÁÓ Æâ ÓÎÁÂÂÔ ÆÏÔÆßÓÔÅ ÔÁÃË ÖÁÒÅ υ'ȤÔÅËÎÉËÅÎÓ ËÒÁÆÔÉÇÔ ĘËÁÄÅ 
ÈÁÓÔÉÇÈÅÔÅÒȢ %ÆÆÎÅÔ ÓÁÍÁÒÂÅÔÁÒ ÍÅÄ ÏÌÉËÁ ÐÁÒÔÎÅÒÓ ÓÏÍ ÁÎÖßÎÄÅÒ ÁÖÁÎÃÅÒÁÄÅ ÔÅËÎÉÓËÁ ÐÌÁÔÔÆÏÒÍÁÒ É ÓÙÆÔÅ ÁÔÔ 
ĘËÁ ÐÒÅÓÔÁÎÄÁÎ Ðâ ÐÒÏÄÕËÔÅÒÎÁȢ 
 
-ÁÒËÎÁÄ 
%ÆÆÎÅÔ ÒÉËÔÁÒ ÉÎ ÓÉÎÁ τ'Ⱦυ'ȤÌĘÓÎÉÎÇÁÒ É ÍÏÂÉÌÔÅÌÅÆÏÎÉÍÁÒËÎÁÄÅÎ ÔÉÌÌ ÂÏÌÁÇ ÓÏÍ ÕÔÖÅÃËÌÁÒ ÃÈÉÐÓÅÔȾÐÒÏÃÅÓÓÏÒÅÒ 
ÅÌÌÅÒ ÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÁÒ ÆĘÒ ÁÎÖßÎÄÁÒÔÅÒÍÉÎÁÌÅÒȟ ÂÁÓÓÔÁÔÉÏÎÅÒ ÏÃÈ ÏÌÉËÁ ËßÒÎÎßÔÖÅÒËÓÅÌÅÍÅÎÔȢ %ÆÆÎÅÔÓ τ'Ⱦυ'Ȥ



   

 ρτɉτρɊ  

ÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃË ÆĘÒ ÂÁÓÓÔÁÔÉÏÎÅÒ ÁÎÖßÎÄÓ É ÍÏÂÉÌÁ ÂÁÓÓÔÁÔÉÏÎÅÒ É ÏÌÉËÁ ÆÏÒÍÆÁËÔÏÒÅÒ ÓâÓÏÍ ÓÍÁÌÌ ÃÅÌÌÓȟ ÓÔÏÒÁ 
ÍÁÃÒÏÂÁÓÓÔÁÔÉÏÎÅÒ ÏÃÈ #Ȥ2!. ÓâÖßÌ ÓÏÍ É ÔÅÓÔÓÙÓÔÅÍȢ 
 
%ÆÆÎÅÔÓ τ'Ⱦυ' ȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃË ÁÎÖßÎÄÓ É ÍÏÂÉÌÁ ÅÎÈÅÔÅÒ ÓâÓÏÍ ÍÏÂÉÌÔÅÌÅÆÏÎÅÒȟ 53"ȤÍÏÄÅÍ ÆĘÒ ÍÏÂÉÌÔ 
ÂÒÅÄÂÁÎÄȟ ÁÃÃÅÓÓÐÕÎËÔÅÒ ÓÏÍ ÆÕÎÇÅÒÁÒ ÓÏÍ ÔÅÒÍÉÎÁÌÅÒ ÆĘÒ ÍÏÂÉÌÔ ÂÒÅÄÂÁÎÄ ÓÁÍÔ É ÔÅÓÔÓÙÓÔÅÍȢ %Î ÂÒÅÄÁÒÅ 
ÍÁÒËÎÁÄ ËÁÎ ÎâÓ ÇÅÎÏÍ ÕÔÖÅÃËÌÉÎÇ ÁÖ ÆÌÅÒ ÆÕÎËÔÉÏÎÅÒ ÓâÓÏÍ 7É&ÉȤÁÖÌÁÓÔÎÉÎÇȟ ÍÏÂÉÌ ÆÏÒÄÏÎÓËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎ 
ɉȱ#ÅÌÌÕÌÁÒ 6ÅÈÉÃÌÅȤÔÏȤÅÖÅÒÙÔÈÉÎÇȱɊȟ ÍÏÂÉÌ )Ï4 ÍȢÍȢ 
 
+ÏÎËÕÒÒÅÎÔÅÒ 
$ÅÔ ÆÉÎÎÓ ÅÔÔ ÁÎÔÁÌ ÂÏÌÁÇ ÓÏÍ ÈÁÒ ËÏÍÐÌÅÔÔÁ τ'ȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÌĘÓÎÉÎÇÁÒȢ "ÁÓÅÒÁÔ Ðâ ÓÉÎ ÅÒÆÁÒÅÎÈÅÔ ßÒ ÄÅÓÓÁ 
ÂÏÌÁÇ É ÅÎ ÇÏÄ ÐÏÓÉÔÉÏÎ ÁÔÔ ÌÁÎÓÅÒÁ υ'ȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÌĘÓÎÉÎÇÁÒȢ $ÅÔ ÆÉÎÎÓ ÏÃËÓâ ÅÔÔ ÆâÔÁÌ ÏÐÅÎ ÓÏÕÒÃÅȤÌĘÓÎÉÎÇÁÒ 
ÔÉÌÌÇßÎÇÌÉÇÁȢ 
 
6âÒÁ ÄÉÓËÕÓÓÉÏÎÅÒ ÍÅÄ ÖâÒÁ ÐÁÒÔÎÅÒÓ ÏÃÈ ÐÏÔÅÎÔÉÅÌÌÁ ËÕÎÄÅÒ ÉÎÄÉËÅÒÁÒ ÁÔÔ ßÖÅÎ É ÄÅÎÎÁ ËÏÎËÕÒÒÅÎÓÕÔÓÁÔÔÁ 
ÍÁÒËÎÁÄ Óâ ÆÉÎÎÓ ÄÅÔ ÅÎ ÍĘÊÌÉÇÈÅÔ ÆĘÒ ÅÎ ÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÓÌĘÓÎÉÎÇ ÏÍ ÌÅÖÅÒÁÎÔĘÒÅÎ ËÁÎ ÅÒÂÊÕÄÁ ËÖÁÌÉÔÅÔȟ 
ÐÒÅÓÔÁÎÄÁ ÏÃÈ ÖÁÒÁ ÆÌÅØÉÂÅÌ É ÓÉÔÔ ÁÒÂÅÔÅ ÍÅÄ ËÕÎÄÅÒÎÁȟ ÓÐÅÃÉÅÌÌÔ ÆĘÒ υ' ÄßÒ ÓÔÁÎÄÁÒÄÅÒÎÁ ÆÏÒÔÆÁÒÁÎÄÅ ÈâÌÌÅÒ Ðâ 
ÁÔÔ ÆÉÎÓÌÉÐÁÓȢ $ÅÔ ßÒ ÈßÒ ÖÉ ÓÅÒ ÅÎ ÍĘÊÌÉÇÈÅÔ ÁÔÔ ËÏÍÍÁ ÉÎ ÏÃÈ ÅÔÁÂÌÅÒÁ ÏÓÓ Ðâ ÄÅÎÎÁ ÍÁÒËÎÁÄȢ 
 
+ÕÎÄÅÒ 
0â ÇÒÕÎÄ ÁÖ ÓÔÒßÎÇÁ ÓÅËÒÅÔÅÓÓËÌÁÕÓÕÌÅÒ É ÄÅ ÆÌÅÓÔÁ ÁÖÔÁÌ ËÁÎ %ÆÆÎÅÔ ÅÎÄÁÓÔ ÎÁÍÎÇÅ ÅÔÔ ÂÅÇÒßÎÓÁÔ ÁÎÔÁÌ ÁÖ ÓÉÎÁ 
ËÕÎÄÅÒȢ ) ÔÅÌÅËÏÍÍÁÒËÎÁÄÅÎ ÈÁÒ %ÆÆÎÅÔ ÌÉÃÅÎÓÉÅÒÁÔ ÔÉÌÌ ÂÌȢ ÁȢ !ÇÅÒÅȟ !ÉÒÓÐÁÎ .ÅÔ×ÏÒËÓȟ !ÌÃÁÔÅÌȤ,ÕÃÅÎÔȟ !ÌÔÉÏÓÔÁÒ 
.ÅÔ×ÏÒËÓȟ !32 -ÉÃÒÏÅÌÅÃÔÒÏÎÉÃÓȟ "ÒÏÁÄÃÏÍȟ #ÉÓÃÏȟ #ÏÍÎÅÏÎȟ &ÒÅÅÓÃÁÌÅ 3ÅÍÉÃÏÎÄÕÃÔÏÒȟ '#4 3ÅÍÉÃÏÎÄÕÃÔÏÒȟ 
(ÉÔÁÃÈÉȟ )ÎÆÉÎÅÏÎȟ )ÎÔÅÌȟ )ÎÔÅÒ$ÉÇÉÔÁÌȟ +$$)ȟ +ÙÏÃÅÒÁȟ ,Ǫ4 )ÎÆÏÔÅÃÈȟ ,3)ȟ -ÁÒÖÅÌÌȟ .%#ȟ .ÅÏÎÓÅÖÅÎȟ .ÏÍÏÒ 
2ÅÓÅÁÒÃÈȟ .80 ÏÃÈ 1ÕÁÌÃÏÍÍȢ ) ÓÁÔÅÌÌÉÔÍÁÒËÎÁÄÅÎ ÈÁÒ %ÆÆÎÅÔ ÌÉÃÅÎÓÉÅÒÁÔ ÔÉÌÌ ÂÌȢ ÁȢ #ÏÍÔÅÃÈ %& $ÁÔÁȟ (ÕÇÈÅÓȟ 
)ÎÍÁÒÓÁÔȟ .$ 3ÁÔ#ÏÍ ÏÃÈ 4ÅÌÅÄÙÎÅ 0ÁÒÁÄÉÓÅ $ÁÔÁÃÏÍȢ ) ĘÖÒÉÇÁ ÍÁÒËÎÁÄÅÒ ÈÁÒ %ÆÆÎÅÔ ÌÉÃÅÎÓÉÅÒÁÔ ÔÉÌÌ ÂÌȢ ÁȢ τ2&ȟ 
!""ȟ &ÒÁÕÎÈÏÆÅÒ )ÎÓÔÉÔÕÔÅÔȟ 3ÃÈÎÅÉÄÅÒ %ÌÅÃÔÒÉÃ ɉ4ÒÉÏ $ÁÔÁÃÏÍɊȟ 3ÉÅÍÅÎÓȟ 33# 0ÁÃÉÆÉÃ ÏÃÈ 6ÉÁ3ÁÔȢ  
 
5ÎÄÅÒ ςπρψ ÌÉÃÅÎÓÉÅÒÁÄÅ %ÆÆÎÅÔ ÓÉÎ (ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȤÔÅËÎÏÌÏÇÉ ÔÉÌÌ ÅÔÔ ÊÁÐÁÎÓËÔ ÂÏÌÁÇ ÆĘÒ #ÅÌÌÕÌÁÒ )Ï4Ƞ ÔÉÌÌ 
.80 3ÅÍÉÃÏÎÄÕÃÔÏÒÓȟ ÅÔÔ ÁÍÅÒÉËÁÎÓËÔ ÂÏÌÁÇ ÆĘÒ υ' ÏÃÈ ÔÉÌÌ 4ÈÁÌÅÓ !ÌÅÎÉÁ 3ÐÁÃÅȟ ÅÔÔ ÆÒÁÎÓËÔ ÂÏÌÁÇ ÆĘÒ 
ÓÁÔÅÌÌÉÔËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎȢ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
  



   

 ρυɉτρɊ  

3ÔÙÒÅÌÓÅ ÏÃÈ ÌÅÄÎÉÎÇ 
 
3ÔÙÒÅÌÓÅ 
 

 
 
(ÁÎÓ 2ÕÎÅÓÔÅÎ 
3ÔÙÒÅÌÓÅÏÒÄÆĘÒÁÎÄÅ ÓÅÄÁÎ ςπρφȢ 3ÔÙÒÅÌÓÅÏÒÄÆĘÒÁÎȤ
ÄÅ É ÔÉÄÉÇÁÒÅ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇ ÔÉÌÌ %ÆÆÎÅÔ !" ÓÅÄÁÎ ςπρρȢ 
3ÔÙÒÅÌÓÅÌÅÄÁÍÏÔ É ÔÉÄÉÇÁÒÅ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇ ÁÖ %ÆÆÎÅÔ !" 
ςππρȤςπρρȢ -ÅÄÇÒÕÎÄÁÒÅ ÁÖ !" 3ÁÇÁØ ςππτ ÏÃÈ 
ÌÅÄÁÍÏÔ ÁÖ ÄÅÓÓ ÓÔÙÒÅÌÓÅ ςππτȤςππχȢ +ÏÎÃÅÒÎÃÈÅÆ É 
%ÆÆÎÅÔ ÏÃÈ &ÁÃÔÕÍËÏÎÃÅÒÎÅÎ ÕÎÄÅÒ ÐÅÒÉÏÄÅÎ ςππσȤ
ςππωȢ 
 
&ĘÄÄ ρωυφȢ #ÉÖÉÌÅËÏÎÏÍ ÆÒâÎ 3ÔÏÃËÈÏÌÍÓ ÕÎÉÖÅÒȤ
ÓÉÔÅÔȢ  
 
(ÁÎÓ ÈÁÒ ÅÎ ÂÒÅÄ ÉÎÔÅÒÎÁÔÉÏÎÅÌÌ ÅÒÆÁÒÅÎÈÅÔ ÆÒâÎ 
ÆÉÎÁÎÓÂÒÁÎÓÃÈÅÎ ÏÃÈ ÈÁÒ ÏÃËÓâ ÁÒÂÅÔÁÔ ÉÎÏÍ %5Ȥ
ËÏÍÍÉÓÓÉÏÎÅÎ É "ÒÙÓÓÅÌȢ 4ÉÄÉÇÁÒÅ ÖÁÒ (ÁÎÓ 
ÖÅÒËÓÁÍ ÉÎÏÍ %ÕÒÏ.ÏÒÄÉÃ 'ÒÏÕÐ ÏÃÈ -ÅÌÌÏÎ "ÁÎËȟ 
É ,ÏÎÄÏÎ ÏÃÈ É 53! ÄßÒ ÈÁÎ ÉÎÎÅÈÁÆÔ ÅÔÔ ÆÌÅÒÔÁÌ 
ÃÈÅÆÓÐÏÓÔÅÒ Ðâ ÏÌÉËÁ ÎÉÖâÅÒȢ $ÅÓÓÆĘÒÉÎÎÁÎ ÁÒÂÅÔÁÄÅ 
(ÁÎÓ Ðâ $ÅÕÔÓÃÈÅ "ÁÎË É 4ÙÓËÌÁÎÄȢ  
 
(ÁÎÓ ßÒ ÓÔÙÒÅÌÓÅÌÅÄÁÍÏÔ É 3ÁÍÈßÌÌÓÂÙÇÇÎÁÄÓȤ
ÂÏÌÁÇÅÔ É .ÏÒÄÅÎ !"Ȣ 
 
 
)ÎÎÅÈÁÖȡ ρ πχρ ρυσ ÁËÔÉÅÒ ÐÒÉÖÁÔ ÏÃÈ ÖÉÁ ÂÏÌÁÇȢɉɕɊ 
 
(ÁÎÓ ßÒ ÏÂÅÒÏÅÎÄÅ É ÆĘÒÈâÌÌÁÎÄÅ ÔÉÌÌ ÂÏÌÁÇÅÔ ÏÃÈ 
ËÏÎÃÅÒÎÌÅÄÎÉÎÇÅÎȢ (ÁÎÓ ßÒ ÔÉÌÌÓÁÍÍÁÎÓ ÍÅÄ 'ĘÒÁÎ 
,ÁÒÓÓÏÎ ÂÏÌÁÇÅÔÓ ÓÔĘÒÓÔÁ ßÇÁÒÅȢ 

 
 
'ĘÒÁÎ % ,ÁÒÓÓÏÎ 
3ÔÙÒÅÌÓÅÌÅÄÁÍÏÔ ÓÅÄÁÎ ςπρφȢ 3ÔÙÒÅÌÓÅÌÅÄÁÍÏÔ É 
ÔÉÄÉÇÁÒÅ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇ ÔÉÌÌ %ÆÆÎÅÔ !" ÓÅÄÁÎ ςππρ 
ɉÓÔÙÒÅÌÓÅÏÒÄÆĘÒÁÎÄÅ ςππφȤςπρρɊȢ -ÅÄÇÒÕÎÄÁÒÅ ÁÖ 
!" 3ÁÇÁØ ςππτ ÏÃÈ ÓÔÙÒÅÌÓÅÏÒÄÆĘÒÁÎÄÅ ςππτȤςπρφȢ 
 
&ĘÄÄ ρωτσȢ #ÉÖÉÌÉÎÇÅÎÊĘÒ ÆÒâÎ +4(ȟ 3ÔÏÃËÈÏÌÍȟ ÏÃÈ 
ÃÉÖÉÌÅËÏÎÏÍ ÆÒâÎ ((3ȟ 3ÔÏÃËÈÏÌÍȢ  
 
'ĘÒÁÎ ÈÁÒ ÔÉÄÉÇÁÒÅ ÖÁÒÉÔ ÓÔÙÒÅÌÓÅÏÒÄÆĘÒÁÎÄÅ É ÂÌȢÁȢ 
!" 3ÁÇÁØȟ 2ÅÁÄ3ÏÆÔ !"ȟ !ÑÅÒÉ (ÏÌÄÉÎÇ !"ȟ 
1ÌÉÃË4ÅÃÈ )ÎÔÅÒÎÁÔÉÏÎÁÌ !"ȟ 3ÁÎÄÒÅ× -ÅÔÒÏÎÏÍÅ 
!"ȟ 4ÏÌÅÒÁÎÓ !"ȟ "ÙÇÇȤ/ÌÅÂÁ /ÌÌÅ %ÎÇËÖÉÓÔ !"Ȣ 
'ĘÒÁÎ ÈÁÒ ÖÁÒÉÔ 6$ É )ÎÔÅÒÆÏÒ×ÁÒÄ !"ȟ -ÉÃÒÏÎÉÃ 
,ÁÓÅÒ 3ÙÓÔÅÍÓ !"ȟ .ÏÒÓÔÅÄÔÓ 4ÒÙÃËÅÒÉ !"ȟ 3ÔÁÎÄÁÒÄ 
2ÁÄÉÏ !"ȟ 4ÉÄÎÉÎÇÁÒÎÁÓ 4ÅÌÅÇÒÁÍÂÙÒâ !" ÍÅÄ ÆÌÅÒÁ 
ÂÏÌÁÇȢ 
 
'ĘÒÁÎ ßÒ 3ÅÎÉÏÒ !ÄÖÉÓÏÒ ÔÉÌÌ %ÖÌÉ "ÁÎË 0ÌÃȢ 
 
 
)ÎÎÅÈÁÖȡ ρ πχρ ρυσ ÁËÔÉÅÒ ÖÉÁ ÂÏÌÁÇȢɉɕɊ 
 
'ĘÒÁÎ ßÒ ÏÂÅÒÏÅÎÄÅ É ÆĘÒÈâÌÌÁÎÄÅ ÔÉÌÌ ÂÏÌÁÇÅÔ ÏÃÈ 
ËÏÎÃÅÒÎÌÅÄÎÉÎÇÅÎȢ 'ĘÒÁÎ ßÒ ÔÉÌÌÓÁÍÍÁÎÓ ÍÅÄ (ÁÎÓ 
2ÕÎÅÓÔÅÎ ÂÏÌÁÇÅÔÓ ÓÔĘÒÓÔÁ ßÇÁÒÅȢ 



   

 ρφɉτρɊ  

 
 
%ÒÉË .ÅÒÐÉÎ 
3ÔÙÒÅÌÓÅÌÅÄÁÍÏÔ ÓÅÄÁÎ ςπρφȢ 3ÔÙÒÅÌÓÅÌÅÄÁÍÏÔ É 
ÔÉÄÉÇÁÒÅ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇ ÔÉÌÌ %ÆÆÎÅÔ !" ÓÅÄÁÎ ςππωȢ 
 
&ĘÄÄ ρωφρȢ ,,Ȣ"Ȣ ɉÊÕÒ ËÁÎÄɊ ÆÒâÎ 5ÐÐÓÁÌÁ 
ÕÎÉÖÅÒÓÉÔÅÔȢ ,,Ȣ-Ȣ É )ÎÔÅÒÎÁÔÉÏÎÁÌ "ÁÎËÉÎÇ ,Á× ÆÒâÎ 
"ÏÓÔÏÎ 5ÎÉÖÅÒÓÉÔÙ 3ÃÈÏÏÌ ÏÆ ,Á× É "ÏÓÔÏÎȢ  
 
%ÒÉË ßÒ ÁÄÖÏËÁÔȟ ÍÅÄÌÅÍ É 3ÖÅÒÉÇÅÓ !ÄÖÏËÁÔȤ
ÓÁÍÆÕÎÄ ÓÁÍÔ ÇÒÕÎÄÁÒÅ ÔÉÌÌ !ÄÖÏËÁÔÆÉÒÍÁÎ .ÅÒÐÉÎ 
!"Ȣ %ÒÉË ßÒ ÓÐÅÃÉÁÌÉÓÅÒÁÄ ÉÎÏÍ ÁÆÆßÒÓÊÕÒÉÄÉË ÏÃÈ 
ÖßÒÄÅÐÁÐÐÅÒÓÒßÔÔ ÏÃÈ ÈÁÒ ÅÎ ÂÒÅÄ ÅÒÆÁÒÅÎÈÅÔ ÁÖ 
ÁËÔÉÅÍÁÒËÎÁÄÓÒÅÌÁÔÅÒÁÄÅ ÔÒÁÎÓÁËÔÉÏÎÅÒ ÓâÓÏÍ 
ÂĘÒÓÎÏÔÅÒÉÎÇÁÒȟ ÆĘÒÖßÒÖȟ ÎÙÅÍÉÓÓÉÏÎÅÒȟ ÏÍÓÔÒÕËÔÕȤ
ÒÅÒÉÎÇÁÒ ÏÃÈ ÂÏÌÁÇÓÓÔÙÒÎÉÎÇÓÆÒâÇÏÒȢ  
 
%ÒÉË ßÒ ÓÔÙÒÅÌÓÅÏÒÄÆĘÒÁÎÄÅ É +ÁÎÃÅÒÁ !"ȟ $ÉÁÍÙÄ 
-ÅÄÉÃÁÌ !"ȟ "ÌÁÓÉÅÈÏÌÍÅÎ )ÎÖÅÓÔÍÅÎÔ 'ÒÏÕÐ %ÑÕÉÔÙ 
!"ȟ "ÌÁÓÉÅÈÏÌÍÅÎ )ÎÖÅÓÔÍÅÎÔ 'ÒÏÕÐ 3ÅÅÄ !" ÓÁÍÔ 
0ÉÌÁ 0ÈÁÒÍÁ !"Ȣ 
 
)ÎÎÅÈÁÖȡ ψς υππ ÁËÔÉÅÒȢɉɕɊ 
 
%ÒÉË ßÒ ÏÂÅÒÏÅÎÄÅ É ÆĘÒÈâÌÌÁÎÄÅ ÔÉÌÌ ÂÏÌÁÇÅÔȟ 
ËÏÎÃÅÒÎÌÅÄÎÉÎÇÅÎ ÏÃÈ ÂÏÌÁÇÅÔÓ ÓÔĘÒÒÅ ßÇÁÒÅȢ 

 
 
-ÁÔÔÉÁÓ %ËÓÔÒĘÍ 
3ÔÙÒÅÌÓÅÌÅÄÁÍÏÔ ÓÅÄÁÎ ςπρχȢ 
 
&ĘÄÄ ρωχτȢ  -Ȣ3ÃȢ É ÅËÏÎÏÍÉ ÖÉÄ ,ÉÎËĘÐÉÎÇÓ 
5ÎÉÖÅÒÓÉÔÅÔȢ 
 
-ÁÔÔÉÁÓ ÈÁÒ ÏÍÆÁÔÔÁÎÄÅ ÅÒÆÁÒÅÎÈÅÔ ÆÒâÎ ÆÉÎÁÎÓȤ
ÉÎÄÕÓÔÒÉÎ ÏÃÈ ÈÁÒ ÁÖ ÏÃÈ ÔÉÌÌ ÁÒÂÅÔÁÔ ÍÅÄ 
%ÆÆÎÅÔËÏÎÃÅÒÎÅÎ ÕÎÄÅÒ ÄÅ ÓÅÎÁÓÔÅ ÔÉÏ âÒÅÎȢ 3ÅÄÁÎ 
ςπρς ÈÁÒ -ÁÔÔÉÁÓ ÅÎ ÅÇÅÎ ËÏÎÓÕÌÔÖÅÒËÓÁÍÈÅÔ ÍÅÄ 
ÆÏËÕÓ Ðâ ÓÍâ ÏÃÈ ÍÅÄÅÌÓÔÏÒÁ ÂĘÒÓÎÏÔÅÒÁÄÅ ÂÏÌÁÇȢ 
4ÉÄÉÇÁÒÅ ÅÒÆÁÒÅÎÈÅÔ ÉÎËÌÕÄÅÒÁÒ ÔÉÏ âÒ ÉÎÏÍ 
ÃÏÒÐÏÒÁÔÅ ÆÉÎÁÎÃÅ Ðâ 2ÅÍÉÕÍ .ÏÒÄÉÃ !"Ȣ 
 
-ÁÔÔÉÁÓ ßÒ ÓÔÙÒÅÌÓÅÌÅÄÁÍÏÔ É &ÁÓÔÙ !"Ȣ 
 
)ÎÎÅÈÁÖȡ ρψ ρωψ ÁËÔÉÅÒȢɉɕɊ 
 
-ÁÔÔÉÁÓ ßÒ ÏÂÅÒÏÅÎÄÅ É ÆĘÒÈâÌÌÁÎÄÅ ÔÉÌÌ ÂÏÌÁÇÅÔȟ 
ËÏÎÃÅÒÎÌÅÄÎÉÎÇÅÎ ÏÃÈ ÂÏÌÁÇÅÔÓ ÓÔĘÒÒÅ ßÇÁÒÅȢ 
 



   

 ρχɉτρɊ  

,ÅÄÎÉÎÇ 
 

 
 
!ÎÉÒÕÄÄÈÁ +ÕÌËÁÒÎÉ 
6$ ÏÃÈ ËÏÎÃÅÒÎÃÈÅÆ ÓÅÄÁÎ ςπρφȢ +ÏÎÃÅÒÎÃÈÅÆ ÏÃÈ 
6$ É ÔÉÄÉÇÁÒÅ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇ ÏÃÈ %ÆÆÎÅÔ !" ÓÅÄÁÎ 
ςπρσȢ !ÎÓÔßÌÌÄ É %ÆÆÎÅÔ ÓÅÄÁÎ ςππρȢ 
 
&ĘÄÄ ρωχσȢ "ÁÃÈÅÌÏÒ ÏÆ %ÎÇÉÎÅÅÒÉÎÇ ÆÒâÎ 3''3 
)ÎÓÔÉÔÕÔÅ ÏÆ %ÎÇÉÎÅÅÒÉÎÇ ÁÎÄ 4ÅÃÈÎÏÌÏÇÙȟ )ÎÄÉÅÎȢ 
+ÏÍÐÌÅÔÔÅÒÁÎÄÅ ÓÔÕÄÉÅÒ ÖÉÄ +4(ȟ 3ÔÏÃËÈÏÌÍȢ 
 
!ÎÉÒÕÄÄÈÁ ÈÁÒ ÍÅÒ ßÎ ρυ âÒÓ ÅÒÆÁÒÅÎÈÅÔ Ðâ %ÆÆÎÅÔ 
!"ȟ ÍÅÄ ÂĘÒÊÁÎ ÉÎÏÍ ÆÏÒÓËÎÉÎÇ ÏÃÈ ÕÔÖÅÃËÌÉÎÇ ÏÃÈ 
ÕÎÄÅÒ ÄÅ ÓÅÎÁÓÔÅ âÒÅÎ ÓÏÍ ÌÅÄÁÎÄÅ ÆĘÒÓßÌÊÎÉÎÇÓȤ 
ÏÃÈ ÐÒÏÄÕËÔÃÈÅÆȢ !ÎÉÒÕÄÄÈÁ ÈÁÒ ÁÒÂÅÔÁÔ ÍÅÄ 
ÆĘÒÓßÌÊÎÉÎÇ ÏÃÈ ÓÔÒÁÔÅÇÉÆÏÒÍÕÌÅÒÉÎÇ ÏÃÈ ÇÅÎÏÍÆĘÒȤ
ÁÎÄÅ ÁÖ ÂâÄÅ ÐÒÏÄÕËÔȤ ÏÃÈ ÁÆÆßÒÓÕÔÖÅÃËÌÉÎÇȢ 
 
)ÎÎÅÈÁÖȡ Ȥ 

 
 
3ÔÅÎ 3ÕÎÄïÎ 
&ÉÎÁÎÓÃÈÅÆ ÆÒâÎ ςπρχ Ðâ ËÏÎÓÕÌÔÂÁÓÉÓȢ &ÉÎÁÎÓÃÈÅÆ É 
ÔÉÄÉÇÁÒÅ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇ ÔÉÌÌ %ÆÆÎÅÔ !" ÓÅÄÁÎ ςπρρ Ðâ 
ÄÅÌÔÉÄÓÂÁÓÉÓȢ "ÕÓÉÎÅÓÓ ÃÏÎÔÒÏÌÌÅÒȟ "ÒÁÖÉÄÁ 3ÖÅÒÉÇÅ 
!"Ȣ  
 
&ĘÄÄ ρωφφȢ 3ÔÅÎ ÈÁÒ ÄÒÙÇÔ ςπ âÒÓ âÒÓ ÅÒÆÁÒÅÎÈÅÔ 
ÆÒâÎ ËÖÁÌÉÆÉÃÅÒÁÔ ÅËÏÎÏÍÉÁÒÂÅÔÅȟ ÂÌȢÁȢ ÆÒâÎ !ÑÅÒÉ 
(ÏÌÄÉÎÇ !"ȟ 4ÅÌÅÆÏÎÁËÔÉÅÂÏÌÁÇÅÔ ,- %ÒÉÃÓÓÏÎ ÍȢÆÌȢ 
 
)ÎÎÅÈÁÖȡ χ ςυπ ÁËÔÉÅÒȢ ɉɕɊ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ɉɕɊ )ÎÎÅÈÁÖÅÎ ÁÖ ÁËÔÉÅÒ ßÒ ÅÎÌÉÇÔ %ÕÒÏÃÌÅÁÒ 3×ÅÄÅÎ !"ȡÓ ßÇÁÒÆĘÒÔÅÃËÎÉÎÇ ÐÅÒ ÄÅÎ ςψ ÄÅÃÅÍÂÅÒ ςπρψȢ )ÎÎÅÈÁÖÅÎ 
ÉÎËÌÕÄÅÒÁÒ ÁËÔÉÅÒ ßÇÄÁ ÁÖ ÎßÒÓÔâÅÎÄÅ ÐÅÒÓÏÎÅÒ ÅÌÌÅÒ ÖÉÁ ÂÏÌÁÇȢ  
  



   

 ρψɉτρɊ  

!ËÔÉÅÎ ÏÃÈ ßÇÁÒÎÁ 
 
!ËÔÉÅÈÁÎÄÅÌ 
 
!ËÔÉÅËÁÐÉÔÁÌ 
!ËÔÉÅËÁÐÉÔÁÌÅÔ É %ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" ɉÐÕÂÌɊ ÕÐÐÇÉÃË ÖÉÄ âÒÅÔÓ ÓÌÕÔ ÔÉÌÌ ωπσ ψπτȟςπ ËÒÏÎÏÒ ÆĘÒÄÅÌÁÔ Ðâ ω πσψ πτς 
ÁËÔÉÅÒ ÍÅÄ ÅÔÔ ËÖÏÔÖßÒÄÅ ÏÍ πȟρπ ËÒÏÎÏÒȢ 6ÁÒÊÅ ÁËÔÉÅ ÂÅÒßÔÔÉÇÁÒ ÔÉÌÌ ÅÎ ɉρɊ ÒĘÓÔȢ 
 
(ÁÎÄÅÌÓÐÌÁÔÓ 
%ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !"ȡÓ ÁËÔÉÅ ɉÂÅÔÅÃËÎÉÎÇ %&&0Ɋ ÈÁÎÄÌÁÓ ÓÅÄÁÎ É ÊÁÎÕÁÒÉ ςπρχ Ðâ .ÁÓÄÁÑ &ÉÒÓÔ .ÏÒÔÈȢ %Î 
ÈÁÎÄÅÌÓÐÏÓÔ ÏÍÆÁÔÔÁÄÅ ÖÉÄ âÒÓÓËÉÆÔÅÔ ρ ÁËÔÉÅȢ 
 
#ÅÒÔÉÆÉÅÄ !ÄÖÉÓÅÒ 
&ĘÒ ÂÏÌÁÇ ÁÎÓÌÕÔÎÁ ÔÉÌÌ .ÁÓÄÁÑ &ÉÒÓÔ .ÏÒÔÈ ËÒßÖÓ ÅÎ #ÅÒÔÉÆÉÅÄ !ÄÖÉÓÅÒ ÖÉÌËÅÎ ÂÌÁÎÄ ÁÎÎÁÔ ÓËÁÌÌ ÕÔĘÖÁ ÖÉÓÓ ÔÉÌÌÓÙÎȢ 
%ÍÉÎÏÖÁ &ÏÎÄËÏÍÍÉÓÉÏÎ !" ßÒ #ÅÒÔÉÆÉÅÄ !ÄÖÉÓÅÒȢ  
 
!ËÔÉÅËÕÒÓ ÏÃÈ ÂĘÒÓÖßÒÄÅ 
!ËÔÉÅËÕÒÓÅÎ ÐÅÒ ÄÅÎ ςψ ÄÅÃÅÍÂÅÒ ςπρψ ÖÁÒ υȟρπ ËÒÏÎÏÒ ÖÉÌËÅÔ ÉÎÎÅÂÁÒ ÅÔÔ ÂĘÒÓÖßÒÄÅ ÏÍ +3%+ τφ πωτȢ 
 
!ËÔÉÅßÇÁÒÅ 
!ÎÔÁÌÅÔ ÁËÔÉÅßÇÁÒÅ ÕÐÐÇÉÃË ÖÉÄ ÒßËÅÎÓËÁÐÓâÒÅÔÓ ÓÌÕÔ ÔÉÌÌ σ φτσȢ "ÏÌÁÇÅÔÓ ÓÔĘÒÓÔÁ ßÇÁÒÅ ÐÅÒ ÄÅÎ ςψ ÄÅÃÅÍÂÅÒ 
ςπρψ ÖÁÒ (ÁÎÓ 2ÕÎÅÓÔÅÎ ÐÒÉÖÁÔ ÏÃÈ ÖÉÁ ÂÏÌÁÇ ÓÁÍÔ 'ĘÒÁÎ % ,ÁÒÓÓÏÎ ÖÉÁ ÂÏÌÁÇ ÍÅÄ ρρȟω ÐÒÏÃÅÎÔ ÁÖ ËÁÐÉÔÁÌ ÏÃÈ 
ÒĘÓÔÅÒ ÖÁÒÄÅÒÁȢ  
 
!ËÔÉÅßÇÁÒÁÖÔÁÌ  
3âÖÉÄÁ ÓÔÙÒÅÌÓÅÎ ËßÎÎÅÒ ÔÉÌÌ ÆÉÎÎÓ ÄÅÔ ÉÎÔÅ ÎâÇÒÁ ÁËÔÉÅßÇÁÒÁÖÔÁÌ ÒĘÒÁÎÄÅ %ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !"Ȣ 
 
5ÔÄÅÌÎÉÎÇ 
!ÌÌÁ ÁËÔÉÅÒ ßÒ ÁÖ ÅÔÔ ÏÃÈ ÓÁÍÍÁ ÓÌÁÇȟ ÓÁÍÔ ÍÅÄÆĘÒ ÓâÌÅÄÅÓ ÓÁÍÍÁ ÒßÔÔ ÔÉÌÌ ÂÏÌÁÇÅÔÓ ÔÉÌÌÇâÎÇÁÒȟ ÖÉÎÓÔ ÏÃÈ 
ÕÔÄÅÌÎÉÎÇȢ  
 
4ÉÌÌ âÒÓÓÔßÍÍÁÎÓ ÆĘÒÆÏÇÁÎÄÅ ÓÔâÒ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔÓ ÆÒÉÁ ÅÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌȟ ÖÉÌËÅÔ ÕÔÇĘÒÓ ÁÖ ÂÁÌÁÎÓÅÒÁÄÅ ÍÅÄÅÌ  
ςρ υρσ υυρȟωφ ËÒÏÎÏÒ ÓÁÍÔ âÒÅÔÓ ÒÅÓÕÌÔÁÔ Ȥρ ρσς ππωȟσφ ËÒÏÎÏÒȟ ÓÁÍÍÁÎÌÁÇÔ ςπ σψρ υτςȟφπ ËÒÏÎÏÒ É ÆÒÉÔÔ ÅÇÅÔ 
ËÁÐÉÔÁÌȢ  
 
3ÔÙÒÅÌÓÅÎ ÏÃÈ ÖÅÒËÓÔßÌÌÁÎÄÅ ÄÉÒÅËÔĘÒÅÎ ÆĘÒÅÓÌâÒ ÁÔÔ ÄÅÎ ÂÁÌÁÎÓÅÒÁÄÅ ÖÉÎÓÔÅÎ ĘÖÅÒÆĘÒÓ É ÎÙ ÒßËÎÉÎÇȢ 
 
vÖÒÉÇ ÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎ 
)ÎÇÁ ÁËÔÉÅÒÅÌÁÔÅÒÁÄÅ ÅÒÓßÔÔÎÉÎÇÓÐÒÏÇÒÁÍ ÅÌÌÅÒ 
ÌÉËÎÁÎÄÅ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔ ÈÁÒ ÆĘÒÅËÏÍÍÉÔ ÕÎÄÅÒ ςπρψȢ 
 
)ÎÓÉÄÅÒÒÁÐÐÏÒÔÅÒÉÎÇ 
!ËÔÉÅÎ É %ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" ÈÁÎÄÌÁÓ Ðâ .ÁÓÄÁÑ 
&ÉÒÓÔ .ÏÒÔÈȢ )ÎÓÉÄÅÒÈÁÎÄÅÌ É ÁËÔÉÅÎ ÒÁÐÐÏÒÔÅÒÁÓ ÔÉÌÌ 
&ÉÎÁÎÓÉÎÓÐÅËÔÉÏÎÅÎȢ  
 
3ÏÍ ÉÎÓÉÄÅÒ ÈÁÒ ÂÏÌÁÇÅÔ ÄÅÆÉÎÉÅÒÁÔ ÂÏÌÁÇÅÔÓ 
ÓÔÙÒÅÌÓÅÌÅÄÁÍĘÔÅÒ ÏÃÈ ÌÅÄÁÎÄÅ ÂÅÆÁÔÔÎÉÎÇÓȤ
ÈÁÖÁÒÅȢ 3ÁÍÔÌÉÇÁ ÂÏÌÁÇÅÔÓ ÉÎÓÉÄÅÒÓ ÈÁÒ ÓËÒÉÖÉÔ 
ÕÎÄÅÒ ÅÔÔ ÁÖÔÁÌ ÆĘÒ ÐÅÒÓÏÎÅÒ ÍÅÄ ÉÎÓÙÎÓÓÔßÌÌÎÉÎÇȢ 
&ĘÒ ÁÌÌÁ ÁÎÓÔßÌÌÄÁ ÇßÌÌÅÒ ÆĘÒÕÔÏÍ ÁËÔÕÅÌÌ 
ÉÎÓÉÄÅÒÌÁÇÓÔÉÆÔÎÉÎÇ ßÖÅÎ ÅÎ ÉÎÔÅÒÎ ÉÎÓÉÄÅÒÐÏÌÉÃÙȟ 
ÖÉÌËÅÎ ÓËÁÌÌ ÆĘÒÈÉÎÄÒÁ ËĘÐ ÅÌÌÅÒ ÆĘÒÓßÌÊÎÉÎÇ Ðâ 
ÇÒÕÎÄÖÁÌ ÁÖ ÅÊ ÏÆÆÅÎÔÌÉÇÇÊÏÒÄ ÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎȢ 
 
  

%ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎÓ ÓÔĘÒÓÔÁ 
ÁËÔÉÅßÇÁÒÅȟ  
φτυόȤυφȤφό 

!ÎÔÁÌ ÁËÔÉÅÒ !ÎÄÅÌ 
ÒĘÓÔÅÒȾ 
ËÁÐÉÔÁÌȟ 

Ϸ 
'ĘÒÁÎ %Ȣ ,ÁÒÓÓÏÎ ÖÉÁ ÂÏÌÁÇ   ρ πχρ ρυσ ρρȟω 
(ÁÎÓ 2ÕÎÅÓÔÅÎ ÐÒÉÖÁÔ ÏÃÈ ÖÉÁ 
ÂÏÌÁÇ  ρ πχρ ρυσ ρρȟω 
&ĘÒÓßËÒÉÎÇÓÁËÔÉÅÂÏÌÁÇÅÔ 
!ÖÁÎÚÁ 0ÅÎÓÉÏÎ χφω ρυυ ψȟυ 
.ÏÒÄÎÅÔ 0ÅÎÓÉÏÎÓÆĘÒÓßËÒÉÎÇ 
!" χσπ ψςυ ψȟρ 
(ÁÎÓÅÎȟ *ÅÎÓ 3ÔÉÇ (ÅÉÃË συς πυτ σȟω 
7ÉÌÈÅÌÍÓÓÏÎȟ 5ÌÆ σπφ πππ σȟτ 
,ÕÎÄÍÁÌÍȟ "ÅÎÇÔ ςχσ πππ σȟπ 
/ÌÓÓÏÎȟ "ÊĘÒÎ ςρρ πππ ςȟσ 
'ÁÇÎÅÖÁÌÌȟ 0ÅÒ ςπς φψσ ςȟς 
+ÈÏÒÒÁÍÉ !ÓÌȟ 6ÁÈÉÄ ρωψ πππ ςȟς 
3ȡÁ ρπ ÓÔĘÒÓÔÁ ÁËÔÉÅßÇÁÒÎÁ  υ ρψυ πςσ υχȟτ 
3ȡÁ ĘÖÒÉÇÁ ÁËÔÉÅßÇÁÒÅ σ ψυσ πρω τςȟφ 
4ÏÔÁÌÔ  ω πσψ πτς ρππȟπ 



   

 ρωɉτρɊ  

&v26!,4.).'3"%2?44%,3% 
 
3ÔÙÒÅÌÓÅÎ ÏÃÈ ÖÅÒËÓÔßÌÌÁÎÄÅ ÄÉÒÅËÔĘÒÅÎ ÆĘÒ %ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" ɉÐÕÂÌɊȟ ÏÒÇÁÎÉÓÁÔÉÏÎÓÎÕÍÍÅÒ υυωπψυȤυχςρȟ 
ÁÖÇÅÒ ÈßÒÍÅÄ âÒÓÒÅÄÏÖÉÓÎÉÎÇ ÏÃÈ ËÏÎÃÅÒÎÒÅÄÏÖÉÓÎÉÎÇ ÆĘÒ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ ÏÃÈ ËÏÎÃÅÒÎÅÎ ÆĘÒ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÓâÒÅÔ 
ςπρψȤπρȤπρ ɀ ςπρψȤρςȤσρȢ %ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" ɉÐÕÂÌɊȟ ÍÅÄ ÓßÔÅ É 3ÔÏÃËÈÏÌÍȟ 3ÖÅÒÉÇÅȟ ÕÔÇĘÒ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ É 
%ÆÆÎÅÔËÏÎÃÅÒÎÅÎȢ "ÏÌÁÇÅÔÓ ÁËÔÉÅ ɉÂÅÔÅÃËÎÉÎÇ %&&0Ɋ ÈÁÎÄÌÁÓ ÓÅÄÁÎ ÊÁÎÕÁÒÉ ςπρχ Ðâ .ÁÓÄÁÑ &ÉÒÓÔ .ÏÒÔÈȢ 
 
!ÌÌÍßÎÔ ÏÍ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÎ 
 
-ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ 
$ÅÔ ÎÙÂÉÌÄÁÄÅ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ %ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" ÆĘÒÖßÒÖÁÄÅ É ÊÁÎÕÁÒÉ ςπρχ ÄÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇÅÔ %ÆÆÎÅÔ !" ÆÒâÎ ÄÅÔ 
ÄâÖÁÒÁÎÄÅ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ %ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" ɉÓÁÍÍÁ ÎÁÍÎ ÍÅÎ ÍÅÄ ÁÎÎÁÔ ÏÒÇÁÎÉÓÁÔÉÏÎÓÎÕÍÍÅÒȟ ÈßÒÅÆÔÅÒ 
ËÁÌÌÁÔ ÄÅÔ ÔÉÄÉÇÁÒÅ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔɊȢ %ÆÔÅÒ ÂÅÓÌÕÔ Ðâ ÅÎ ÅØÔÒÁ ÂÏÌÁÇÓÓÔßÍÍÁ É ÊÁÎÕÁÒÉ ςπρχ ÄÅÌÁÄÅÓ 
%ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" ÕÔ ÔÉÌÌ ÄÅÔ ÔÉÄÉÇÁÒÅ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔÓ ÁËÔÉÅßÇÁÒÅ ÏÃÈ ÎÏÔÅÒÁÄÅÓ Ðâ .ÁÓÄÁÑ &ÉÒÓÔ .ÏÒÔÈȢ $ÅÔ 
ÔÉÄÉÇÁÒÅ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ ÂÙÔÔÅ ÖÉÄ ÓÁÍÍÁ ÔÉÄÐÕÎËÔ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔ ÏÃÈ ÎÁÍÎȟ ÏÃÈ ÕÔÇĘÒ ÎÕ ÆÁÓÔÉÇÈÅÔÓÂÏÌÁÇÅÔ 
3ÁÍÈßÌÌÓÂÙÇÇÎÁÄÓÂÏÌÁÇÅÔ É .ÏÒÄÅÎ !" ɉÐÕÂÌɊȢ  
 
%ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" ɉÐÕÂÌɊ ßÒ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇ É ÅÎ ËÏÎÃÅÒÎ ÍÅÄ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔ ÉÎÏÍ ÁÖÁÎÃÅÒÁÄ ÄÉÇÉÔÁÌ 
ËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎ ÏÃÈ ÉÎÖÅÓÔÅÒÉÎÇÓÖÅÒËÓÁÍÈÅÔȢ +ÏÎÃÅÒÎÅÎ ÈÁÒ ÆĘÒ ÎßÒÖÁÒÁÎÄÅ ÄÅÔ ÒĘÒÅÌÓÅÄÒÉÖÁÎÄÅ ÄÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇÅÔ 
%ÆÆÎÅÔ !" ÓÁÍÔ ÅÔÔ ÍÉÎÄÒÅ ßÇÁÎÄÅ É 'ÏÌÄ"ÌÕÅ !" ɉÐÕÂÌɊȟ ÅÔÔ ÉÎÔÅÒÎÅÔÃÁÓÉÎÏÂÏÌÁÇȢ 
 
-ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ ÈÁÒ ÐÏÓÉÔÉÏÎÅÒÁÔ ÓÉÇ ÓÏÍ ÅÎ ÁÔÔÒÁËÔÉÖ ÓÁÍÁÒÂÅÔÓÐÁÒÔÎÅÒ ÔÉÌÌ ÂÏÌÁÇ ÓÏÍ ÓĘËÅÒ ËÁÐÉÔÁÌȟ 
ßÇÁÒÓÐÒÉÄÎÉÎÇȟ ÎÏÔÅÒÉÎÇ ÅÌÌÅÒ ÆĘÒÓÔßÒËÎÉÎÇ ÁÖ ÌÅÄÎÉÎÇÓȤ ÏÃÈ ÓÔÙÒÅÌÓÅÒÅÓÕÒÓÅÒȢ )ÎÏÍ ÒÁÍÅÎ ÆĘÒ ÄÅÔÔÁ ËÁÎ 
ÉÎÖÅÓÔÅÒÉÎÇÁÒ É ÔÉÌÌÖßØÔÂÏÌÁÇ ÕÔÁÎÆĘÒ ÂÏÌÁÇÅÔÓ ËßÒÎÖÅÒËÓÁÍÈÅÔ ËÏÍÍÁ ÁÔÔ ÇĘÒÁÓȢ   
 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎÓ ËßÒÎÖÅÒËÓÁÍÈÅÔ ÂÅÄÒÉÖÓ É ÄÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇÅÔ %ÆÆÎÅÔ !" ÓÏÍ ßÒ ÅÔÔ ÌÅÄÁÎÄÅ ÍÊÕËÖÁÒÕÐÒÏÄÕËÔÂÏÌÁÇ ÁËÔÉÖÔ 
ÉÎÏÍ ÏÍÒâÄÅÔ ÄÁÔÁËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎ ÍÅÄ ÅÎ ÓÐÅÃÉÁÌÉÓÅÒÉÎÇ ÉÎÏÍ ÅÆÆÅËÔÉÖÉÓÅÒÉÎÇ ÁÖ ÎßÔÖÅÒË ɉȱ%ÆÆÉÃÉÅÎÔ 
.ÅÔ×ÏÒËÉÎÇȱɊȢ 
 
%ÆÆÉÃÉÅÎÔ .ÅÔ×ÏÒËÉÎÇ 
%ÆÆÎÅÔ !" ÈÁÒ ÆĘÒ ÎßÒÖÁÒÁÎÄÅ ÔÖâ ÈÕÖÕÄÐÒÏÄÕËÔÌÉÎÊÅÒȡ ÈÅÁÄÅÒ ÃÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ÏÃÈ τ'Ⱦυ'ȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÅÎȢ $ÅÓÓÁ 
ÐÒÏÄÕËÔÅÒ ßÒ ÂÁÓÅÒÁÄÅ Ðâ ÌÅÄÁÎÄÅ ÔÅËÎÏÌÏÇÉÅÒ É ÓÔßÎÄÉÇ ÕÔÖÅÃËÌÉÎÇȢ (ÅÁÄÅÒ ÃÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȤÐÒÏÄÕËÔÆÁÍÉÌÊÅÎ 
ÍĘÊÌÉÇÇĘÒ ÅÆÆÅËÔÉÖÔ ÕÔÎÙÔÔÊÁÎÄÅ ÁÖ ËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎÓÌßÎËÁÒȟ ĘËÁÒ ÈÁÓÔÉÇÈÅÔÅÎȟ ÍÉÎÓËÁÒ ÆĘÒÄÒĘÊÎÉÎÇÁÒ ÏÃÈ 
ÆĘÒÂßÔÔÒÁÒ ÁÎÖßÎÄÁÒÕÐÐÌÅÖÅÌÓÅÎȢ τ'Ⱦυ'ȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÅÎ ßÒ ÄÅÓÉÇÎÁÄ ÏÃÈ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÅÒÁÄ ÆĘÒ ÁÔÔ ÌÅÖÅÒÅÒÁ ÈĘÇ 
ËÖÁÌÉÔÅÔ ÏÃÈ ÐÒÅÓÔÁÎÄÁ ÓâÖßÌ ÓÏÍ ÍÏÄÕÌÁÒÉÔÅÔ ÆĘÒ ÁÔÔ ËÕÎÎÁ ÁÎÖßÎÄÁÓ ÅÆÆÅËÔÉÖÔ É ÍâÎÇÁ ÔÙÐÅÒ ÁÖ ÁÐÐÌÉËÁÔÉÏÎÅÒ 
ÏÃÈ ÐÒÏÄÕËÔÅÒ ÓÏÍ ÁÎÖßÎÄÁÒÔÅÒÍÉÎÁÌÅÒ ɉÍÏÂÉÌÔÅÌÅÆÏÎÅÒɊ ÏÃÈ ÂÁÓÓÔÁÔÉÏÎÅÒȢ %ÆÆÎÅÔ ÈÁÒ ËÕÎÄÅÒ É ÅÔÔ ÂÒÅÔÔ ÓÐÅËÔÒÁ 
ÁÖ ÍÁÒËÎÁÄÅÒ ÓâÓÏÍ ÍÏÂÉÌÔÅÌÅÆÏÎÉȤȟ ÓÁÔÅÌÌÉÔȤȟ ÉÎÄÕÓÔÒÉÅÌÌȤȟ ÅÎÔÅÒÐÒÉÓÅȤ ÏÃÈ ÍÉÌÉÔßÒ ËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎȢ 
 
5ÔÖÅÃËÌÉÎÇÓÁÒÂÅÔÅ 
+ÕÎÄÁÎÐÁÓÓÎÉÎÇ ÏÃÈ ÖÉÄÁÒÅÕÔÖÅÃËÌÉÎÇ ÓËÅÒ ÆÏÒÔÌĘÐÁÎÄÅȢ 6ÉÄÁÒÅÕÔÖÅÃËÌÉÎÇÅÎ ÒÅÓÕÌÔÅÒÁÒ ÂâÄÅ É ÎÙÁ ÖÅÒÓÉÏÎÅÒ ÁÖ 
ÂÅÆÉÎÔÌÉÇÁ ÐÒÏÄÕËÔÅÒ ÏÃÈ É ÁÔÔ ÎÙÁ ÐÒÏÄÕËÔÅÒ ÏÃÈ ÐÒÏÄÕËÔÌÉÎÊÅÒ ËÁÎ ÐÒÅÓÅÎÔÅÒÁÓȢ )ÎÖÅÓÔÅÒÉÎÇÁÒ É ÐÒÏÄÕËÔȤ
ÕÔÖÅÃËÌÉÎÇ ËÏÓÔÎÁÄÓÆĘÒÓ ÌĘÐÁÎÄÅ ÏÃÈ ÁËÔÉÖÅÒÁÓ ÓâÌÅÄÅÓ ÉÎÔÅȢ 
 
3ËÙÄÄ ÁÖ )0ȤÒßÔÔÉÇÈÅÔÅÒ 
(ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ÏÃÈ τ'Ⱦυ'ȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃËÅÎ ßÒ ĘÐÐÎÁ ÓÔÁÎÄÁÒÄÅÒȟ ÖÉÌËÅÔ ÉÎÎÅÂßÒ ÁÔÔ ÇÒÕÎÄÐÒÉÎÃÉÐÅÒÎÁ ßÒ 
ÁÌÌÍßÎÔ ËßÎÄÁȢ %ÆÆÎÅÔ !" ÕÔÖÅÃËÌÁÒ ÅÇÎÁ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÔÉÏÎÅÒ ÁÖ (ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ ÓÁÍÔ τ'Ⱦυ'ȤÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃË 
ÓÏÍ ÈâÌÌÅÒ ÅÎ ÍÙÃËÅÔ ÈĘÇ ËÖÁÌÉÔÅÔȢ $ÅÓÓÁ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÔÉÏÎÅÒ ßÒ ÓËÙÄÄÁÄÅ ÁÖ ÕÐÐÈÏÖÓÒßÔÔȟ ÖÉÌËÅÔ ÉÎÎÅÂßÒ ÁÔÔ 
ËÏÄÅÎ ÅÊ ÆâÒ ËÏÐÉÅÒÁÓȢ 
 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ 
 
,ÅÄÎÉÎÇÓÇÒÕÐÐ 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎÓ ÌÅÄÎÉÎÇÓÇÒÕÐÐ ÈÁÒ ÕÎÄÅÒ âÒÅÔ ÕÔÇÊÏÒÔÓ ÁÖ %ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !"ȡÓ ÖÅÒËÓÔßÌÌÁÎÄÅ ÄÉÒÅËÔĘÒ ÏÃÈ 
ËÏÎÃÅÒÎÃÈÅÆ !ÎÉÒÕÄÄÈÁ +ÕÌËÁÒÎÉ ÓÁÍÔ ÆÉÎÁÎÓÃÈÅÆ 3ÔÅÎ 3ÕÎÄïÎȢ 
 
)ÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎÓÐÏÌÉÃÙ 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ ÓËÁ É ÓÉÎ ÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎÓÇÉÖÎÉÎÇ ÅÆÔÅÒÓÔÒßÖÁ ĘÐÐÅÎÈÅÔȢ $ÅÔÔÁ ÆâÒ ÄÏÃË ÁÌÄÒÉÇ ÉÎÎÅÂßÒÁ ÁÔÔ 
ÓÅËÒÅÔÅÓÓËÌÁÕÓÕÌÅÒ É ÁÖÔÁÌ ÂÒÙÔÓ ÅÌÌÅÒ ÁÔÔ ÁÆÆßÒÓËÒÉÔÉÓË ÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎ ÁÖÓÌĘÊÁÓȟ ÉÎÔÅ ÈÅÌÌÅÒ ÁÔÔ ÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎ ÓÏÍ ËÁÎ 
ÈÁ ËÕÒÓÐâÖÅÒËÁÎ ÌßÍÎÁÓ ÓÅÌÅËÔÉÖÔȢ +ÏÎÃÅÒÎÅÎ ÐÕÂÌÉÃÅÒÁÒ ÐÒÅÓÓÍÅÄÄÅÌÁÎÄÅÎ ÏÃÈ ÁÎÎÁÎ ÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎ ÆĘÒ ÁÔÔ 
ÕÐÐÆÙÌÌÁ ÎÏÔÅÒÉÎÇÓÁÖÔÁÌÅÔÓ ËÒÁÖ Ðâ ÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎ ÏÃÈ ÄßÒÕÔĘÖÅÒ ÆĘÒ ÁÔÔ ÕÎÄÅÒÌßÔÔÁ ÆĘÒ ÄÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇÅÎ É ÄÅÒÁÓ 
ÍÁÒËÎÁÄÓÆĘÒÉÎÇȢ 



   

 ςπɉτρɊ  

 
%ÔÉËÐÒÏÇÒÁÍ 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ ÅÆÔÅÒÓÔÒßÖÁÒ ÁÔÔ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÎ ÂÅÄÒÉÖÓ É ÅÎÌÉÇÈÅÔ ÍÅÄ ÇßÌÌÁÎÄÅ ÌÁÇÁÒ ÏÃÈ ÆĘÒÏÒÄÎÉÎÇÁÒ ÓÁÍÔ ÅÎÌÉÇÔ 
ÈĘÇÔ ÓÔßÌÌÄÁ ËÒÁÖ Ðâ ËÖÁÌÉÔÅÔȟ ÉÎÔÅÇÒÉÔÅÔ ÏÃÈ ÅÔÉËȢ 6$ ÏÃÈ ÓÔÙÒÅÌÓÅ ÁÎÓÖÁÒÁÒ ÆĘÒ ÄÅÓÓÁ ÆÒâÇÏÒȢ 
 
4ÖÉÓÔÅÒ 
3âÖÉÄÁ ÓÔÙÒÅÌÓÅÎ ËßÎÎÅÒ ÔÉÌÌ ÐâÇâÒ ÅÌÌÅÒ ÐÌÁÎÅÒÁÓ ÉÎÇÁ ÔÖÉÓÔÅÒ ÅÌÌÅÒ ÒßÔÔÓÐÒÏÃÅÓÓÅÒ ÍÏÔ ËÏÎÃÅÒÎÅÎȢ 
 
5ÔÖÅÃËÌÉÎÇ ÁÖ ËÏÎÃÅÒÎÅÎÓ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔȟ ÒÅÓÕÌÔÁÔ ÏÃÈ ÓÔßÌÌÎÉÎÇ 
 
/ÍÓßÔÔÎÉÎÇ ÏÃÈ ÒÅÓÕÌÔÁÔ 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎÓ ÏÍÓßÔÔÎÉÎÇ ÕÐÐÇÉÃË ÔÉÌÌ +3%+ χ σχτ ɉρς πυωɊȢ /ÍÓßÔÔÎÉÎÇÅÎ ßÒ ÈÅÌÔ ÈßÎÆĘÒÌÉÇ ÔÉÌÌ ɉÅÎÄÁɊ 
ÄÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇÅÔ %ÆÆÎÅÔ !"Ȣ 2ĘÒÅÌÓÅÒÅÓÕÌÔÁÔÅÔ ÕÐÐÇÉÃË ÔÉÌÌ +3%+ Ȥρ ωςτ ɉσ φπφɊȢ  
 
.ÅÔÔÏÒÅÓÕÌÔÁÔÅÔ ÕÐÐÇÉÃË ÔÉÌÌ +3%+ Ȥρρ φυς ɉȤτ στυɊ ÅÌÌÅÒ 3%+ Ȥρȟςω ɉȤπȟυςɊ ÐÅÒ ÁËÔÉÅȢ $ÅÎ ÆÏÒÔÓÁÔÔÁ ÎÅÄÇâÎÇÅÎ ÆĘÒ 
ÂÏÓÔÁÄÓÕÔÖÅÃËÌÉÎÇÓÆĘÒÅÔÁÇ ÄÒÁÂÂÁÄÅ ßÖÅÎ !ØØÏÎÅÎ (ÏÌÄÉÎÇ !" ɉÐÕÂÌɊ ÓÏÍ ÇÉÃË É ËÏÎËÕÒÓ ÕÎÄÅÒ ςπρψȟ ÖÉÌËÅÔ 
ÈÁÒ ÌÅÔÔ ÔÉÌÌ ÁÔÔ ËÏÎÃÅÒÎÅÎÓ ÁËÔÉÅÉÎÎÅÈÁÖ ÓËÒÉÖÉÔÓ ÎÅÄ ÈÅÌÔȢ ?ÖÅÎ É %ÁÒÎÅÒÓ !ÌÌÉÁÎÃÅ !" ɉÐÕÂÌɊȟ ÔÉÄÉÇÁÒÅ 
#ÁÓÉÎÏ7ÉÌÄÓ (ÏÌÄÉÎÇ !" ɉÐÕÂÌɊȟ ÓËÒÅÖÓ ÉÎÎÅÈÁÖÅÔ ÎÅÄ ÈÅÌÔ Ðâ ÇÒÕÎÄ ÁÖ ÁÌÌÔÆĘÒ ÌâÇ ÔÅÃËÎÉÎÇÓÇÒÁÄ É ÓÁÍÂÁÎÄ ÍÅÄ 
ÄÅÓÓ ÎÙÅÍÉÓÓÉÏÎ ÖÉÌËÅÔ ÌÅÄÄÅ ÔÉÌÌ ÓÖâÒÉÇÈÅÔÅÒ ÁÔÔ ÇÅÎÏÍÆĘÒÁ ÄÅÎ ÐÌÁÎ ÓÏÍ ÐÒÅÓÅÎÔÅÒÁÄÅÓ É ÓÁÍÂÁÎÄ ÍÅÄ 
ÎÙÅÍÉÓÓÉÏÎÅÎȢ 5ÔĘÖÅÒ ÏÖÁÎ ÎßÍÎÄÁ ÎÅÄÓËÒÉÖÎÉÎÇÁÒ ÈÁÒ ßÖÅÎ ĘÖÒÉÇÁ ÖßÒÄÅÐÁÐÐÅÒÓÉÎÎÅÈÁÖ ÓËÒÉÖÉÔÓ ÎÅÄȢ 
3ÁÍÍÁÎÌÁÇÔ ÈÁÒ ÎÅÄÓËÒÉÖÎÉÎÇÁÒ ÓËÅÔÔ ÍÅÄ +3%+ Ȥρπ τχυȢ  
 
)ÎÖÅÓÔÅÒÉÎÇÁÒ 
5ÎÄÅÒ âÒÅÔ ÈÁÒ ÉÎÖÅÓÔÅÒÉÎÇÁÒ ÓËÅÔÔ É ÎÙÅÍÉÓÓÉÏÎÅÒ É %ÁÒÎÅÒÓ !ÌÌÉÁÎÃÅ ɉÐÕÂÌɊ ÍÅÄ +3%+ χωυ ÓÁÍÔ É 'ÏÌÄ"ÌÕÅ !" 
ÍÅÄ +3%+ φσȢ  
 
+ÁÓÓÁÆÌĘÄÅ ÏÃÈ ÆÉÎÁÎÓÉÅÌÌ ÓÔßÌÌÎÉÎÇ 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ ÈÁÄÅ ÐÅÒ ÄÅÎ σρ ÄÅÃÅÍÂÅÒ ςπρψ ÌÉËÖÉÄÁ ÍÅÄÅÌ ÏÃÈ ËÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÐÌÁÃÅÒÉÎÇÁÒ ÏÍ +3%+ ςτ υωπ 
ɉςψ ππσɊȢ  
 
)ÎÖÅÓÔÅÒÉÎÇÁÒ ÈÁÒ ÂÅÌÁÓÔÁÔ ËÁÓÓÁÆÌĘÄÅÔ ÍÅÄ +3%+ Ȥψυψ ɉȤσ ωςπɊȢ $ÅÎ ÌĘÐÁÎÄÅ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÎ ÈÁÒ ÂÅÌÁÓÔÁÔ 
ËÁÓÓÁÆÌĘÄÅÔ ÍÅÄ +3%+ Ȥς υυυ ɉσ ωυπɊȢ 
 
%ÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌ 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎÓ ÅÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌ ÕÐÐÇÉÃË ÖÉÄ âÒÓÓËÉÆÔÅÔ ÔÉÌÌ +3%+ ςτ πχτ ɉσυ χςφɊȢ   
 
!ÎÔÁÌÅÔ ÁËÔÉÅÒ ÖÁÒ ω πσψ πτςȢ 3ÏÌÉÄÉÔÅÔÅÎ ÕÐÐÇÉÃË ÖÉÄ âÒÓÓËÉÆÔÅÔ ÔÉÌÌ ψω Ϸ ɉωσ ϷɊȢ 
 
0ÅÒÓÏÎÁÌ 
-ÅÄÅÌÁÎÔÁÌÅÔ ÁÎÓÔßÌÌÄÁ ÕÎÄÅÒ âÒÅÔ ÕÐÐÇÉÃË ÔÉÌÌ υ ɉφɊ ÐÅÒÓÏÎÅÒȢ 6ÉÄ âÒÓÓËÉÆÔÅÔ ÕÐÐÇÉÃË ÁÎÔÁÌÅÔ ÁÎÓÔßÌÌÄÁ ÔÉÌÌ υ ɉφɊȢ 
!ÌÌ ÐÅÒÓÏÎÁÌ ßÒ ÁÎÓÔßÌÌÄ É ÄÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇÅÔ %ÆÆÎÅÔ !" ÓÏÍ ÕÎÄÅÒ ÔÉÄÉÇÁÒÅ âÒ ÏÃÈ ÍÅÄ ÁÎÄÒÁ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇ ÓÏÍ ßÇÁÒÅ 
ÈÁÒ ÈÁÆÔ ÍÅÌÌÁÎ ÆÙÒÁ ÏÃÈ ÆÅÍ ÁÎÓÔßÌÌÄÁȢ 
 
-ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ 

!ÌÌÍßÎÔ 
%ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" ÂÉÌÄÁÄÅÓ ςπρφȤρρȤρφ ÍÅÎ ÂÅÄÒÅÖ ÉÎÇÅÎ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔ ÆĘÒÒßÎ É ÊÁÎÕÁÒÉ ςπρχ Äâ 
ÄÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇÅÔ %ÆÆÎÅÔ !" ÆĘÒÖßÒÖÁÄÅÓ ÏÃÈ ÄßÒ ÁÌÌ ÏÐÅÒÁÔÉÖ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔ ÂÅÄÒÉÖÓȢ 
 
!ËÔÉÅÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎ 
!ËÔÉÅËÁÐÉÔÁÌÅÔ É %ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" ɉÐÕÂÌɊ ÕÐÐÇÉÃË ÖÉÄ âÒÅÔÓ ÓÌÕÔ ÔÉÌÌ ωπσ ψπτȟςπ ËÒÏÎÏÒ ÆĘÒÄÅÌÁÔ Ðâ ω πσψ πτς 
ÁËÔÉÅÒ ÄßÒ ÖÁÒÊÅ ÁËÔÉÅ ÂÅÒßÔÔÉÇÁÒ ÔÉÌÌ ÅÎ ɉρɊ ÒĘÓÔ Ðâ âÒÓÓÔßÍÍÁÎ ÏÃÈ ÓÁÍÔÌÉÇÁ ÁËÔÉÅÒ ßÇÅÒ ÌÉËÁ ÒßÔÔ ÔÉÌÌ ÁÎÄÅÌ É 
ÂÏÌÁÇÅÔÓ ÔÉÌÌÇâÎÇÁÒȟ ÖÉÎÓÔ ÏÃÈ ÕÔÄÅÌÎÉÎÇȢ 
 
$Å ÅÎÄÁ ßÇÁÒÎÁ ÓÏÍ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÅÒÁÄÅ ÍÉÎÓÔ ÅÎ ÔÉÏÎÄÅÌ ÁÖ ÒĘÓÔÅÒÎÁ ÐÅÒ ÄÅÎ ςψ ÄÅÃÅÍÂÅÒ ςπρψ ÖÁÒ (ÁÎÓ 
2ÕÎÅÓÔÅÎ ÖÉÁ ÂÏÌÁÇ ÏÃÈ ÐÒÉÖÁÔ ÓÁÍÔ 'ĘÒÁÎ %Ȣ ,ÁÒÓÓÏÎ ÖÉÁ ÂÏÌÁÇ ÍÅÄ ÖÁÒÄÅÒÁ ρρȟω ÐÒÏÃÅÎÔ ÁÖ ËÁÐÉÔÁÌÅÔ ÏÃÈ 
ÒĘÓÔÅÒÎÁȢ 
 
"ÅÍÙÎÄÉÇÁÎÄÅ ÁÔÔ ÂÅÓÌÕÔÁ ÏÍ ÎÙÅÍÉÓÓÉÏÎ 
3ÔÙÒÅÌÓÅÎ ÂÅÍÙÎÄÉÇÁÄÅÓ ÖÉÄ âÒÓÓÔßÍÍÁÎ ςπρψ ÁÔÔ ÖÉÄ ÅÔÔ ÅÌÌÅÒ ÆÌÅÒÁ ÔÉÌÌÆßÌÌÅÎ ÕÎÄÅÒ ÔÉÄÅÎ ÆÒÁÍ ÔÉÌÌ 
ÎßÓÔËÏÍÍÁÎÄÅ âÒÓÓÔßÍÍÁ ÂÅÓÌÕÔÁ ÏÍ ÎÙÅÍÉÓÓÉÏÎ ÁÖ ÁËÔÉÅÒ ÍÏÔ ËÏÎÔÁÎÔ ÂÅÔÁÌÎÉÎÇ ÏÃÈȾÅÌÌÅÒ ÍÅÄ ÂÅÓÔßÍÍÅÌÓÅ 



   

 ςρɉτρɊ  

ÏÍ ÁÐÐÏÒÔ ÅÌÌÅÒ ËÖÉÔÔÎÉÎÇ ÓÁÍÔ ÁÔÔ ÄßÒÖÉÄ ËÕÎÎÁ ÁÖÖÉËÁ ÆÒâÎ ÁËÔÉÅßÇÁÒÎÁÓ ÆĘÒÅÔÒßÄÅÓÒßÔÔȢ /Í ÁËÔÉÅÒ ÅÍÉÔÔÅÒÁÓ 
ÍÏÔ ËÏÎÔÁÎÔ ÂÅÔÁÌÎÉÎÇ ÅÌÌÅÒ ÂÅÔÁÌÎÉÎÇ ÇÅÎÏÍ ËÖÉÔÔÎÉÎÇ ÏÃÈ ÍÅÄ ÁÖÖÉËÅÌÓÅ ÆÒâÎ ÁËÔÉÅßÇÁÒÎÁÓ ÆĘÒÅÔÒßÄÅÓÒßÔÔ ÆâÒ 
ÄÅÔ ÔÏÔÁÌÁ ÁÎÔÁÌÅÔ ÁËÔÉÅÒ ÓÏÍ ÓËÁ ËÕÎÎÁ ÇÅÓ ÕÔ ÍÅÄ ÓÔĘÄ ÁÖ ÂÅÍÙÎÄÉÇÁÎÄÅÔ ÉÎÔÅ ĘÖÅÒÓÔÉÇÁ ÔÉÏ ÐÒÏÃÅÎÔ ÁÖ ÁÎÔÁÌÅÔ 
ÕÔÅÓÔâÅÎÄÅ ÁËÔÉÅÒ É ÂÏÌÁÇÅÔȢ 
 
"ÏÌÁÇÓÓÔÙÒÎÉÎÇ 
BÒÓÓÔßÍÍÁÎ 
BÒÓÓÔßÍÍÁÎ ßÒ ÂÏÌÁÇÅÔÓ ÈĘÇÓÔÁ ÂÅÓÌÕÔÁÎÄÅ ÉÎÓÔÁÎÓȢ -ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔÓ âÒÓÓÔßÍÍÁȟ ÄÉÔ ÓÁÍÔÌÉÇÁ ÁËÔÉÅßÇÁÒÅ ßÇÅÒ 
ÔÉÌÌÔÒßÄÅȟ ËÏÍÍÅÒ ÁÔÔ ßÇÁ ÒÕÍ ÄÅÎ ρχ ÍÁÊ ςπρωȢ  
 
3ÔÙÒÅÌÓÅÎÓ ÓÁÍÍÁÎÓßÔÔÎÉÎÇ 
-ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔÓ ÓÔÙÒÅÌÓÅ ÂÅÓÔÏÄ ÕÎÄÅÒ ςπρψ ÁÖ ÆÙÒÁ ÌÅÄÁÍĘÔÅÒ ÏÃÈ ÈÁÄÅ ÆĘÌÊÁÎÄÅ ÓÁÍÍÁÎÓßÔÔÎÉÎÇȡ 
(ÁÎÓ 2ÕÎÅÓÔÅÎ ɉÏÒÄÆĘÒÁÎÄÅɊ 
'ĘÒÁÎ %Ȣ ,ÁÒÓÓÏÎ ɉÌÅÄÁÍÏÔɊ 
%ÒÉË .ÅÒÐÉÎ ɉÏÂÅÒÏÅÎÄÅ ÌÅÄÁÍÏÔɊ 
-ÁÔÔÉÁÓ %ËÓÔÒĘÍ ɉÏÂÅÒÏÅÎÄÅ ÌÅÄÁÍÏÔɊ 
 
3ÔÙÒÅÌÓÅÎÓ ÁÒÂÅÔÅ ÕÎÄÅÒ âÒÅÔ 
3ÔÙÒÅÌÓÅÎ ÈÁÒ ÕÎÄÅÒ âÒÅÔ ÈÁÆÔ âÔÔÁ ÐÒÏÔÏËÏÌÌÆĘÒÄÁ ÓÔÙÒÅÌÓÅÍĘÔÅÎȢ &ÁÓÔÓÔßÌÌÁÎÄÅ ÏÃÈ ÕÐÐÆĘÌÊÎÉÎÇ ÁÖ ÓÔÒÁÔÅÇÉȟ 
ÕÔÖßÒÄÅÒÉÎÇ ÁÖ ÄÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇÅÔÓ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔȟ ËÏÎÃÅÒÎÅÎÓ ÏÃÈ ÄÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇÅÔÓ ÆÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ ÕÔÖÅÃËÌÉÎÇ ÓÁÍÔ ÍĘÊÌÉÇÁ 
ÆĘÒÖßÒÖ ÈÁÒ ÖÁÒÉÔ ÓÔÙÒÅÌÓÅÎÓ ÈÕÖÕÄÆÒâÇÏÒ ÕÎÄÅÒ âÒÅÔȢ  
 
3ÔÙÒÅÌÓÅÎÓ ÁÒÂÅÔÓÏÒÄÎÉÎÇ ÏÃÈ 6$ȤÉÎÓÔÒÕËÔÉÏÎÅÒ 
BÒÌÉÇÅÎ ÒÅÖÉÄÅÒÁÓ ÏÃÈ ÆÁÓÔÓÔßÌÌÓ ÓÔÙÒÅÌÓÅÎÓ ÁÒÂÅÔÓÏÒÄÎÉÎÇȟ ÍÅÄ ÉÎÓÔÒÕËÔÉÏÎÅÒ ÏÍ ÁÒÂÅÔÓÆĘÒÄÅÌÎÉÎÇ ÍÅÌÌÁÎ 
ÓÔÙÒÅÌÓÅ ÏÃÈ ÖÅÒËÓÔßÌÌÁÎÄÅ ÄÉÒÅËÔĘÒ ÓÁÍÔ ÆĘÒ ÅËÏÎÏÍÉÓË ÒÁÐÐÏÒÔÅÒÉÎÇȢ 
 
%ÒÓßÔÔÎÉÎÇÓÕÔÓËÏÔÔ 
3ÔÙÒÅÌÓÅÁÒÖÏÄÅ ÆÁÓÔÓÔßÌÌÓ ÏÃÈ ÆĘÒÄÅÌÁÓ ÁÖ ÂÏÌÁÇÓÓÔßÍÍÁÎȢ %ÒÓßÔÔÎÉÎÇ ÕÔĘÖÅÒ ÁÒÖÏÄÅ ÆÁÓÔÓÔßÌÌÓ ÁÖ ÓÔÙÒÅÌÓÅÎȟ 
ÌÅÄÁÍÏÔ ÄÅÌÔÁÒ ÄÏÃË ÅÊ É ÂÅÓÌÕÔ ÏÍ ÅÇÅÎ ÅÒÓßÔÔÎÉÎÇȢ  
 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ ÈÁÒ ÉÎÇÅÔ ÅÒÓßÔÔÎÉÎÇÓÕÔÓËÏÔÔȢ 0ÒÉÎÃÉÐÅÒ ÆĘÒ ÅÒÓßÔÔÎÉÎÇÁÒ ÏÃÈ ĘÖÒÉÇÁ ÁÎÓÔßÌÌÎÉÎÇÓÖÉÌÌËÏÒ ÆĘÒ 
ÆĘÒÅÔÁÇÓÌÅÄÎÉÎÇÅÎ ÂÅÓÌÕÔÁÓ ÁÖ ÓÔÙÒÅÌÓÅÎ ÓÏÍ ÈÅÌÈÅÔȢ 
 
&ĘÒ ÅÒÓßÔÔÎÉÎÇÁÒ ÔÉÌÌ ÓÔÙÒÅÌÓÅÌÅÄÁÍĘÔÅÒȟ ÖÅÒËÓÔßÌÌÁÎÄÅ ÄÉÒÅËÔĘÒ ÏÃÈ ÌÅÄÁÎÄÅ ÂÅÆÁÔÔÎÉÎÇÓÈÁÖÁÒÅȟ ÓÅ ÎÏÔ χȢ 
 
%ÒÓßÔÔÎÉÎÇ ÔÉÌÌ 6$ ÏÃÈ ÌÅÄÁÎÄÅ ÂÅÆÁÔÔÎÉÎÇÓÈÁÖÁÒÅ 
,ĘÎÅÓßÔÔÎÉÎÇÅÎ ÆĘÒ 6$ ÏÃÈ ÐÅÒÓÏÎÅÒ É ËÏÎÃÅÒÎȤ ÏÃÈ ÆĘÒÅÔÁÇÓÌÅÄÎÉÎÇÅÎ ÂÅÓÔâÒ ÁÖ ÅÎ ÆÁÓÔ ÄÅÌȟ ÇÒÕÎÄÌĘÎȟ ÏÃÈ ÅÎ 
ÒĘÒÌÉÇ ÄÅÌȟ ÂÏÎÕÓȢ "ÏÎÕÓÅÎ ßÒ ÂÅÒÏÅÎÄÅ ÁÖ ÕÐÐÎâÄÄÁ ÍâÌ ÆĘÒ ÆĘÒÅÔÁÇÅÔȢ &ĘÒ 6$ ÏÃÈ ÐÅÒÓÏÎÅÒ É ËÏÎÃÅÒÎȤ ÏÃÈ 
ÆĘÒÅÔÁÇÓÌÅÄÎÉÎÇÅÎȟ ÕÎÄÅÒ âÒÅÔ ÔÏÔÁÌÔ σ ÐÅÒÓÏÎÅÒȟ ËÕÎÄÅ ÂÏÎÕÓÅÎ ÆĘÒ âÒ ςπρψ ÍÁØÉÍÁÌÔ ÕÐÐÇâ ÔÉÌÌ +3%+ ψυȢ 
 
3ÔÙÒÅÌÓÅÎ ÈÁÒ ÕÎÄÅÒ ςπρψ ÂÅÓÌÕÔÁÔ ÁÔÔ ÏÆĘÒßÎÄÒÁÄÅ ÐÒÉÎÃÉÐÅÒ ÆĘÒ ÅÒÓßÔÔÎÉÎÇ ÔÉÌÌ 6$ ÏÃÈ ÌÅÄÁÎÄÅ 
ÂÅÆÁÔÔÎÉÎÇÓÈÁÖÁÒÅ ÓËÁÌÌ ÇßÌÌÁ ÆĘÒ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÓâÒÅÔ ςπρωȢ 
 
2ÅÖÉÓÉÏÎÓÕÔÓËÏÔÔ 
%ÆÔÅÒÓÏÍ ÓÔÙÒÅÌÓÅÎ ÈÁÒ Æâ ÌÅÄÁÍĘÔÅÒ ÈÁÒ ÓÔÙÒÅÌÓÅÎ ÉÎÔÅ ÔÉÌÌÓÁÔÔ ÎâÇÏÔ ÒÅÖÉÓÉÏÎÓÕÔÓËÏÔÔȢ )ÓÔßÌÌÅÔ ÔÒßÆÆÁÒ ÒÅÖÉÓÏÒÅÒÎÁ 
âÒÌÉÇÅÎ ÈÅÌÁ ÓÔÙÒÅÌÓÅÎ ÖÉÄ ÂÏËÓÌÕÔÓÁÍÍÁÎÔÒßÄÅÔ ÓÏÍ ÈâÌÌÓ ÓÅÎÁÓÔ ÄÁÇÅÎ ÆĘÒÅ âÒÓÓÔßÍÍÁÎ ÄßÒ ÒÅÖÉÓÏÒÅÒÎÁ 
ÒÅÄÏÖÉÓÁÒ ÓÉÎÁ ÉÁËÔÔÁÇÅÌÓÅÒ ÏÃÈ ÓÌÕÔÓÁÔÓÅÒ ÆÒâÎ ÓÉÎ ÇÒÁÎÓËÎÉÎÇ ÁÖ ÂÏÌÁÇÅÔÓ ÂÏËÆĘÒÉÎÇȟ ÆĘÒÖÁÌÔÎÉÎÇ ÏÃÈ ÂÏËÓÌÕÔȢ 
 
)ÎÔÅÒÎ ËÏÎÔÒÏÌÌ 
&ĘÒ ÄÅÎ ÉÎÔÅÒÎÁ ËÏÎÔÒÏÌÌÅÎ ÈÁÒ ÓÔÙÒÅÌÓÅÎ ÆÁÓÔÓÔßÌÌÔ ÁÔÔÅÓÔÉÎÓÔÒÕËÔÉÏÎÅÒ ÏÃÈ ÁÎÄÒÁ ÒÅÇÌÅÍÅÎÔÅÎȟ ÖÉÌËÁ âÒÌÉÇÅÎ ÓÅÓ 
ĘÖÅÒȢ 
 
5ÐÐÆĘÌÊÎÉÎÇ ÓËÅÒ ÇÅÎÏÍ ÁÔÔ ÓÔÙÒÅÌÓÅÎ ËÖÁÒÔÁÌÓÖÉÓ ÆâÒ ÕÔÆĘÒÌÉÇÁ ÒÁÐÐÏÒÔÅÒ ÁÖÓÅÅÎÄÅ ÒÅÓÕÌÔÁÔÕÔÖÅÃËÌÉÎÇȟ ÌÉËÖÉÄÉÔÅÔ 
ÏÃÈ ÏÒÄÅÒÉÎÇâÎÇȢ 
 
6ÁÌÂÅÒÅÄÎÉÎÇ 
BÒÓÓÔßÍÍÁÎ ςπρψ ÈÁÒ ÉÎÔÅ ÔÉÌÌÓÁÔÔ ÎâÇÏÎ ÖÁÌÂÅÒÅÄÎÉÎÇȢ 
 
"ÏÌÁÇÓËÏÄÅÎ 
!ËÔÉÅÎ É %ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" ÈÁÎÄÌÁÓ Ðâ .ÁÓÄÁÑ &ÉÒÓÔ .ÏÒÔÈ ÏÃÈ ÂÏÌÁÇÅÔ ÈÁÒ ÓâÌÅÄÅÓ ÉÎÇÅÎ ÓËÙÌÄÉÇÈÅÔ ÁÔÔ ÆĘÌÊÁ 
3ÖÅÎÓË ËÏÄ ÆĘÒ ÂÏÌÁÇÓÓÔÙÒÎÉÎÇȢ +ÏÎÃÅÒÎÅÎ ÆĘÌÊÅÒ ÕÔÖÅÃËÌÉÎÇÅÎ ÏÃÈ ÓÔÒßÖÁÒ ÅÆÔÅÒ ÁÔÔ ÁÎÐÁÓÓÁ ÓÉÇ ÄßÒ Óâ ßÒ ÒÉÍÌÉÇÔȢ 



   

 ςςɉτρɊ  

 
5ÔÖÅÃËÌÉÎÇ ÁÖ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔÓ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔȟ ÒÅÓÕÌÔÁÔ ÏÃÈ ÓÔßÌÌÎÉÎÇ 

/ÍÓßÔÔÎÉÎÇ ÏÃÈ ÒÅÓÕÌÔÁÔ 
.ÅÔÔÏÏÍÓßÔÔÎÉÎÇÅÎ ÆĘÒ âÒ ςπρψ ÕÐÐÇÉÃË ÔÉÌÌ +3%+ ρσω ɉςυπɊȢ /ÍÓßÔÔÎÉÎÇÅÎ ÖÁÒ É ÓÉÎ ÈÅÌÈÅÔ ËÏÎÃÅÒÎÉÎÔÅÒÎȢ 
2ĘÒÅÌÓÅÒÅÓÕÌÔÁÔÅÔ ÖÁÒ +3%+ Ȥχσψ ɉȤς σωπɊȢ 2ÅÓÕÌÔÁÔÅÔ ÅÆÔÅÒ ÆÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ ÐÏÓÔÅÒ ÏÃÈ ÓËÁÔÔ ÖÁÒ +3%+ Ȥρ ρσς ɉȤρ φψψɊȢ  
 
)ÎÖÅÓÔÅÒÉÎÇÁÒ 
5ÎÄÅÒ âÒÅÔ ÈÁÒ ÉÎÖÅÓÔÅÒÉÎÇÁÒ ÏÍ ÓÁÍÍÁÎÌÁÇÔ +3%+ ψυψ ÓËÅÔÔ É %ÁÒÎÅÒÓ !ÌÌÉÁÎÃÅ !" ɉÐÕÂÌɊ ɉ+3%+ χωυɊ ÓÁÍÔ É 
'ÏÌÄ"ÌÕÅ !" ɉ+3%+ φσɊȢ  
 
&ÉÎÁÎÓÉÅÌÌ ÓÔßÌÌÎÉÎÇ 
-ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔÓ ÅÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌ ÕÐÐÇÉÃË ÖÉÄ âÒÓÓËÉÆÔÅÔ ÔÉÌÌ +3%+ ςρ ςψυ ɉςς τρχɊȟ ÖÁÒÁÖ +3%+ ωπτ ɉωπτɊ ÖÁÒ ÂÕÎÄÅÔ 
ÅÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌȢ -ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔÓ ÌÉËÖÉÄÁ ÍÅÄÅÌ ÕÐÐÇÉÃË ÔÉÌÌ +3%+ ρφω ɉτψσɊȢ 
 
6ßÓÅÎÔÌÉÇÁ ÈßÎÄÅÌÓÅÒ ÕÎÄÅÒ ÒßËÅÎÓËÁÐÓâÒÅÔ 
5ÎÄÅÒ ςπρψ ÌÉÃÅÎÓÉÅÒÁÄÅ %ÆÆÎÅÔ ÓÉÎ (ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎȤÔÅËÎÏÌÏÇÉ ÔÉÌÌȡ 
Ȥ ÅÔÔ ÊÁÐÁÎÓËÔ ÂÏÌÁÇ ÆĘÒ #ÅÌÌÕÌÁÒ )Ï4Ȣ 
Ȥ .80 3ÅÍÉÃÏÎÄÕÃÔÏÒÓȟ ÅÔÔ ÁÍÅÒÉËÁÎÓËÔ ÂÏÌÁÇ ÆĘÒ υ'Ȣ 
Ȥ 4ÈÁÌÅÓ !ÌÅÎÉÁ 3ÐÁÃÅȟ ÅÔÔ ÆÒÁÎÓËÔ ÂÏÌÁÇ ÆĘÒ ÓÁÔÅÌÌÉÔËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎȢ 
  

 
&ĘÒÖßÎÔÁÄ ÆÒÁÍÔÉÄÁ ÕÔÖÅÃËÌÉÎÇ 
-ÁÒËÎÁÄÅÒÎÁ ËßÎÎÅÔÅÃËÎÁÓ ÁÖ ÌâÎÇÁ ÉÎÆĘÒÓßÌÊÎÉÎÇÓÔÉÄÅÒ ÏÃÈ ÂÏÌÁÇÅÔ ÖÅÒËÁÒ Ðâ ÔÉÄÉÇÁ ÍÁÒËÎÁÄÅÒ ÍÅÄ ÓÔÏÒ 
ÐÏÔÅÎÔÉÁÌ ÍÅÎ ÍÅÄ ÒÙÃËÉÇ ÆĘÒÓßÌÊÎÉÎÇÓÕÔÖÅÃËÌÉÎÇȢ  
 
-ÁÒËÎÁÄÅÎ ÆĘÒ ÍÏÂÉÌ ËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎ ßÎÄÒÁÓ ÓÎÁÂÂÔ ÆÒâÎ ς'Ⱦσ' ÔÉÌÌ ,4%Ⱦτ' ÏÃÈ ÆĘÒÂÅÒÅÄÅÒ ÓÉÇ ÆĘÒ  ÍÏÂÉÌ )Ï4 
ÏÃÈ υ'Ȣ -ÏÂÉÌÎßÔÖÅÒËÅÎÓ ÁÒËÉÔÅËÔÕÒ ÇÅÎÏÍÇâÒ ÍâÎÇÁ ÆĘÒßÎÄÒÉÎÇÁÒ ÏÃÈ ÆÌÅÒÔÁÌÅÔ ßÒ ÆÏÒÔÆÁÒÁÎÄÅ É 
ÅØÐÅÒÉÍÅÎÔÆÁÓÅÎȟ ÔȢÅØȢ #ÌÏÕÄ 2!.ȤÁÒËÉÔÅËÔÕÒ ÓÏÍ ÆÌÙÔÔÁÒ ÂÁÓÂÁÎÄÓÄÅÌÅÎ ÔÉÌÌ ÅÔÔ ÃÅÎÔÒÁÌÉÓÅÒÁÔ ÓÔßÌÌÅ ÅÌÌÅÒ É ÍÏÌÎÅÔ 
ÆĘÒ ÁÔÔ ÍÉÎÓËÁ 2!.ȤËÏÓÔÎÁÄÅÒ ÍÅÄÁÎ ÄÉÓÔÒÉÂÕÅÒÁÄ 2!.ȤÁÒËÉÔÅËÔÕÒ ÆâÒ ÆÏÔÆßÓÔÅ ÆĘÒ ÁÔÔ ÓÔĘÄÊÁ υ' É ÈĘÇÁ 
ÆÒÅËÖÅÎÓÂÁÎÄȟ ÓȢËȢ ȱÍÉÌÌÉÍÅÔÅÒȤ×ÁÖÅȱȟ ÆĘÒ ÁÔÔ ËÕÎÎÁ Îâ ĘËÁÄ ÂÁÎÄÂÒÅÄÄȢ $ÅÓÓÁ ÆĘÒßÎÄÒÉÎÇÁÒ É 
ÎßÔÖÅÒËÓÁÒËÉÔÅËÔÕÒÅÎ ÓÁÍÔ ÉÎÔÒÏÄÕËÔÉÏÎÅÎ ÁÖ ÍÏÂÉÌ )Ï4 ÌÏÃËÁÒ ÎÙÁ ÌÅÖÅÒÁÎÔĘÒÅÒ ÔÉÌÌ ÍÁÒËÎÁÄÅÎȢ $ÅÔÔÁ ÈÁÒ ÇÅÔÔ 
%ÆÆÎÅÔ ÌÉÃÅÎÓÉÅÒÉÎÇÓÍĘÊÌÉÇÈÅÔÅÒ ÏÃÈ ÖÉ ÓÅÒ ÔÒÅÎÄÅÎ ÆÏÒÔÓßÔÔÁ É ÄÅÎ ÎßÒÁ ÆÒÁÍÔÉÄÅÎ ÆĘÒ ÂâÄÅ ÈÅÁÄÅÒ ÃÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎ 
ÏÃÈ ÆĘÒ τ'Ⱦυ'ȤÓÔÁÃËÅÎȢ 
 
3ÁÔÅÌÌÉÔÍÁÒËÎÁÄÅÎ ÔÁÒ ÏÃËÓâ ÉÎ ÄÉÖÅÒÓÅ ÎÙÁ ÌĘÓÎÉÎÇÁÒ ÓâÓÏÍ (43 ɉȱÈÉÇÈ ÔÈÒÏÕÇÈÐÕÔ ÓÁÔÅÌÌÉÔÅÓȱɊ ÓÏÍ ÓÔĘÄÊÅÒ 
ÍÙÃËÅÔ ÈĘÇÁ ÂÁÎÄÂÒÅÄÄÅÒ ĘÖÅÒ ÓÔÏÒ ÙÔÁ ÏÃÈ ËÏÎÓÔÅÌÌÁÔÉÏÎÅÒ ÁÖ ÌâÇÊÏÒÄÂÁÎÅÓÁÔÅÌÌÉÔÅÒȟ ,%/ ɉȱÌÏ× ÅÁÒÔÈ ÏÒÂÉÔȱɊȤ
ÎÁÎÏÓÁÔÅÌÌÉÔÅÒ ÓÏÍ ÔßÃËÅÒ ÊÏÒÄÅÎ ÍÅÄ ÅÔÔ ÓÔÏÒÔ ÁÎÔÁÌ ÓÁÔÅÌÌÉÔÅÒ ÆĘÒ ÆÌÅÒÔÁÌÅÔ ÁÐÐÌÉËÁÔÉÏÎÅÒ ÉÎËÌÕÓÉÖÅ )Ï4Ȣ 
3ÁÔÅÌÌÉÔÌßÎËÁÒÎÁ ÔÉÌÌ ÍÁÒËÅÎ ÏÃÈ ÌßÎËÁÒÎÁ ÍÅÌÌÁÎ ÓÁÔÅÌÌÉÔÅÒÎÁ ÈÁÒ ÎÙÔÔÁ ÁÖ %ÆÆÎÅÔÓ ÌĘÓÎÉÎÇÁÒ ÆĘÒ ÁÔÔ ÓÐÁÒÁ 
ÂÁÎÄÂÒÅÄÄȢ $ÅÔÔÁ ÈÁÒ ÇÅÔÔ %ÆÆÎÅÔ ÌÉÃÅÎÓÉÅÒÉÎÇÓÍĘÊÌÉÇÈÅÔÅÒ ÏÃÈ ÖÉ ÓÅÒ ÔÒÅÎÄÅÎ ÆÏÒÔÓßÔÔÁ É ÄÅÎ ÎßÒÁ ÆÒÁÍÔÉÄÅÎ ßÖÅÎ 
ÈßÒȢ 
 
6ßÓÅÎÔÌÉÇÁ ÒÉÓËÅÒ ÏÃÈ ÏÓßËÅÒÈÅÔÓÆÁËÔÏÒÅÒ 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ ßÒ ÇÅÎÏÍ ÓÉÎ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔ ÕÔÓÁÔÔ ÆĘÒ ÒÉÓËÅÒ ÁÖ ÂâÄÅ ÒĘÒÅÌÓÅȤ ÏÃÈ ÆÉÎÁÎÓÉÅÌÌ ËÁÒÁËÔßÒȢ )ÎÏÍ ÂÏÌÁÇÅÔ 
ÐâÇâÒ ÅÎ ËÏÎÔÉÎÕÅÒÌÉÇ ÐÒÏÃÅÓÓ ÆĘÒ ÁÔÔ ÉÄÅÎÔÉÆÉÅÒÁ ÆĘÒÅËÏÍÍÁÎÄÅ ÒÉÓËÅÒ ÓÁÍÔ ÂÅÄĘÍÁ ÈÕÒ ÄÅÓÓÁ ÓËÁÌÌ ÈÁÎÔÅÒÁÓȢ 
-ÁÒËÎÁÄÅÒÎÁ ÆĘÒ ÂÏÌÁÇÅÔÓ ÐÒÏÄÕËÔÅÒ ËßÎÎÅÔÅÃËÎÁÓ ÁÖ ÓÔÏÒ ÐÏÔÅÎÔÉÁÌ ÍÅÎ ÍÅÄ ÌâÎÇÁ ÉÎÆĘÒÓßÌÊÎÉÎÇÓÔÉÄÅÒ ÏÃÈ 
ÄßÒÆĘÒ ÅÎ ÒÙÃËÉÇ ÆĘÒÓßÌÊÎÉÎÇÓÕÔÖÅÃËÌÉÎÇȢ -ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ ÂÅÄÒÉÖÅÒ ÉÎÇÅÎ ÏÐÅÒÁÔÉÖ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔȟ ÖÁÒÉÇÅÎÏÍ ÒÉÓËÅÒÎÁ 
É ÄÅÔÔÁ ÂÏÌÁÇ ßÒ ÂÅÇÒßÎÓÁÄÅ ÔÉÌÌ ÌÉËÖÉÄÉÔÅÔÓÒÉÓË ÓÁÍÔ ÒÉÓË ÆĘÒ ÎÅÄÓËÒÉÖÎÉÎÇÁÒ ÁÖ ÅÖÅÎÔÕÅÌÌÁ ÉÎÎÅÈÁÖ É ÁËÔÉÅÒ ÏÃÈ 
ÁÎÄÅÌÁÒ É ÁÎÄÒÁ ÆĘÒÅÔÁÇ ÅÌÌÅÒ ÁÎÄÒÁ ÖßÒÄÅÐÁÐÐÅÒȢ 
 
&ĘÒÓÌÁÇ ÔÉÌÌ ÄÉÓÐÏÓÉÔÉÏÎ ÁÖ ÆĘÒÅÔÁÇÅÔÓ ÖÉÎÓÔ ÅÌÌÅÒ ÆĘÒÌÕÓÔ 

4ÉÌÌ âÒÓÓÔßÍÍÁÎÓ ÆĘÒÆÏÇÁÎÄÅ ÓÔâÒ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔÓ ÆÒÉÁ ÅÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌȟ ÖÉÌËÅÔ ÕÔÇĘÒÓ ÁÖ ÂÁÌÁÎÓÅÒÁÄÅ ÍÅÄÅÌȟ 
ςρ υρσ υυρȟωφ ËÒÏÎÏÒ ÓÁÍÔ âÒÅÔÓ ÒÅÓÕÌÔÁÔ Ȥρ ρσς ππωȟσφ ËÒÏÎÏÒȟ ÓÁÍÍÁÎÌÁÇÔ ςπ σψρ υτςȟφπ ËÒÏÎÏÒ ËÒÏÎÏÒ É 
ÆÒÉÔÔ ÅÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌȢ 3ÔÙÒÅÌÓÅÎ ÏÃÈ ÄÅÎ ÖÅÒËÓÔßÌÌÁÎÄÅ ÄÉÒÅËÔĘÒÅÎ ÆĘÒÅÓÌâÒ ÁÔÔ ÄÅÎ ÂÁÌÁÎÓÅÒÁÄÅ ÖÉÎÓÔÅÎ ĘÖÅÒÆĘÒÓ É ÎÙ 
ÒßËÎÉÎÇȢ 
  



   

 ςσɉτρɊ  

2ÅÓÕÌÔÁÔ ÏÃÈ ÒÁÐÐÏÒÔÅÒȟ ËÏÎÃÅÒÎÅÎ 
 
+/.#%2.%.3 2%35,4!42?+.).' 
 
"ÅÌÏÐÐ É ÔÕÓÅÎÔÁÌÓ ËÒÏÎÏÒ ɉ+3%+Ɋ .ÏÔ φτυόȤτυȤτυȤȤ 

φτυόȤυφȤχυ 
φτυϋȤτυȤυϊ ȤȤ 
φτυϋȤυφȤχυ 

    
.ÅÔÔÏÏÍÓßÔÔÎÉÎÇ ςȟσ χ σχτ ρς πυω 
3ÕÍÍÁ ÉÎÔßËÔÅÒ  χ σχτ ρς πυω 
    
vÖÒÉÇÁ ÅØÔÅÒÎÁ ËÏÓÔÎÁÄÅÒ τȟυȟφ Ȥυ τχψ Ȥσ χρω 
0ÅÒÓÏÎÁÌËÏÓÔÎÁÄÅÒ χ Ȥσ ψςπ Ȥτ χστ 
3ÕÍÍÁ ÒĘÒÅÌÓÅËÏÓÔÎÁÄÅÒ  Ȥω ςωψ Ȥψ τυσ 
    
2ĘÒÅÌÓÅÒÅÓÕÌÔÁÔ  Ȥρ ωςτ σ φπφ 
    
2ÅÓÕÌÔÁÔ ÆÒâÎ ÆÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ ÐÏÓÔÅÒ    
2ßÎÔÅÉÎÔßËÔÅÒ ÏÃÈ ÌÉËÎÁÎÄÅ ÒÅÓÕÌÔÁÔÐÏÓÔÅÒ  ωπ φτχ 
2ÅÓÕÌÔÁÔ ÆÒâÎ ÖßÒÄÅÐÁÐÐÅÒ ÏÃÈ ÆÏÒÄÒÉÎÇÁÒ ÓÏÍ ßÒ 
ÁÎÌßÇÇÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ 

ψ Ȥρπ τχυ Ȥχ χχω 

2ßÎÔÅËÏÓÔÎÁÄÅÒ ÏÃÈ ÌÉËÎÁÎÄÅ ÒÅÓÕÌÔÁÔÐÏÓÔÅÒ  Ȥρπ Ȥς 
3ÕÍÍÁ ÆÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ ÐÏÓÔÅÒ  Ȥρπ σωυ Ȥχ ρστ 
    
2ÅÓÕÌÔÁÔ ÆĘÒÅ ÓËÁÔÔ  Ȥρς σρω Ȥσ υςψ 
    
3ËÁÔÔ ωȟρπ φφψ Ȥψρχ 
BÒÅÔÓ ÒÅÓÕÌÔÁÔ  Ȥρρ φυς Ȥτ στυ 
    
    
'ÅÎÏÍÓÎÉÔÔÌÉÇÔ ÁÎÔÁÌ ÁËÔÉÅÒȟ ÔÕÓÅÎÔÁÌ  ω πσψ ψ ςψυ 
    
2ÅÓÕÌÔÁÔ ÐÅÒ ÁËÔÉÅȟ 3%+  Ȥρȟςω Ȥπȟυς 
    
 
  



   

 ςτɉτρɊ  

+/.#%2.%.3 "!,!.32?+.).' 
 
"ÅÌÏÐÐ É ÔÕÓÅÎÔÁÌÓ ËÒÏÎÏÒ ɉ+3%+Ɋ .ÏÔ φτυόȤυφȤχυ φτυϋȤυφȤχυ 

    
4),,'B.'!2    
    
!ÎÌßÇÇÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ    
&ÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ ÁÎÌßÇÇÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ    
!ÎÄÒÁ ÌâÎÇÆÒÉÓÔÉÇÁ ÖßÒÄÅÐÁÐÐÅÒÓÉÎÎÅÈÁÖ ρρ ρςσ ω φτσ 
3ÕÍÍÁ ÁÎÌßÇÇÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ  ρςσ ω φτσ 
    
/ÍÓßÔÔÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ    
+ÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÆÏÒÄÒÉÎÇÁÒ    
+ÕÎÄÆÏÒÄÒÉÎÇÁÒ  ψςψ σπφ 
vÖÒÉÇÁ ËÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÆÏÒÄÒÉÎÇÁÒ  ρ σψτ σψτ 
&ĘÒÕÔÂÅÔÁÌÄÁ ËÏÓÔÎÁÄÅÒ ÏÃÈ ÕÐÐÌÕÐÎÁ ÉÎÔßËÔÅÒ ρσ τχ σπ 
3ÕÍÍÁ ËÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÆÏÒÄÒÉÎÇÁÒ  ς ςυω χςπ 
    
+ÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÐÌÁÃÅÒÉÎÇÁÒ ρτ Ȥ ς υςυ 
+ÁÓÓÁ ÏÃÈ "ÁÎË ρτ ςτ υωπ ςυ τχψ 
3ÕÍÍÁ ËÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÐÌÁÃÅÒÉÎÇÁÒ ÏÃÈ ÌÉËÖÉÄÁ ÍÅÄÅÌ  ςτ υωπ ςψ ππσ 
    
3ÕÍÍÁ ÏÍÓßÔÔÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ  ςφ ψτω ςψ χςσ 
    
35--! 4),,'B.'!2  ςφ ωχς σψ σφφ 
    
    
%'%4 +!0)4!, /#( 3+5,$%2    
    
%ÇÅÔ +ÁÐÉÔÁÌ    
!ËÔÉÅËÁÐÉÔÁÌ ρυ ωπτ ωπτ 
vÖÒÉÇÔ ÔÉÌÌÓËÊÕÔÅÔ ËÁÐÉÔÁÌ  ςσ ςπς ςσ ςπς 
"ÁÌÁÎÓÅÒÁÄÅ ÍÅÄÅÌ  ρρ φςπ ρυ ωφυ 
BÒÅÔÓ ÒÅÓÕÌÔÁÔ  Ȥρρ φυς Ȥτ στυ 
3ÕÍÍÁ ÅÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌ  ςτ πχτ συ χςφ 
    
!ÖÓßÔÔÎÉÎÇÁÒ    
5ÐÐÓËÊÕÔÅÎ ÓËÁÔÔÅÓËÕÌÄ ρφ συπ ρ πρψ 
3ÕÍÍÁ ÁÖÓßÔÔÎÉÎÇÁÒ  συπ ρ πρψ 
    
+ÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÓËÕÌÄÅÒ    
&ĘÒÓËÏÔÔ ÆÒâÎ ËÕÎÄÅÒ  υπ υπ 
,ÅÖÅÒÁÎÔĘÒÓÓËÕÌÄÅÒ  ωςω ςυφ 
vÖÒÉÇÁ ËÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÓËÕÌÄÅÒ  ρςω Ȥςρπ 
5ÐÐÌÕÐÎÁ ËÏÓÔÎÁÄÅÒ ÏÃÈ ÆĘÒÕÔÂÅÔÁÌÄÁ ÉÎÔßËÔÅÒ ρχ ρ ττρ ρ υςχ 
3ÕÍÍÁ ËÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÓËÕÌÄÅÒ  ς υτψ ρ φςσ 
    
35--! %'%4 +!0)4!, /#( 3+5,$%2  ςφ ωχς σψ σφφ 
 
 
  



   

 ςυɉτρɊ  

2!00/24 v6%2 &v2?.$2).'!2 ) %'%4 +!0)4!,ȟ +/.#%2.%. 
 
 
"ÅÌÏÐÐ É ÔÕÓÅÎÔÁÌÓ ËÒÏÎÏÒ ɉ+3%+Ɋ !ËÔÉÅËÁÐÉÔÁÌ 

 
vÖÒÉÇÔ 

ÔÉÌÌÓËÊÕÔÅÔ 
ËÁÐÉÔÁÌ 

"ÁÌÁÎÓÅÒÁÄÅ 
ÍÅÄÅÌ 

BÒÅÔÓ 
ÒÅÓÕÌÔÁÔ 

3ÕÍÍÁ ÅÇÅÔ 
ËÁÐÉÔÁÌ 

 
    
)ÎÇâÅÎÄÅ ÂÁÌÁÎÓ ςπρχȤπρȤρφ χςσ ρ πρπ  π ρ χσσ 
4ÉÌÌÓËÏÔÔ ÇÅÎÏÍ ÆĘÒÖßÒÖ ÄÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇ ςπρχȤπρȤρφ   ρυ ωφυ  ρυ ωφυ 
.ÙÅÍÉÓÓÉÏÎ ρψρ ςσ σρψ   ςσ τωω 
+ÏÓÔÎÁÄÅÒ ÆĘÒ ÎÙÅÍÉÓÓÉÏÎ   Ȥρ ρςφ   Ȥρ ρςφ 
BÒÅÔÓ ÒÅÓÕÌÔÁÔ    Ȥτ στυ Ȥτ στυ 
5ÔÇâÅÎÄÅ ÂÁÌÁÎÓ ςπρχȤρςȤσρ ωπτ ςσ ςπς ρυ ωφυ Ȥτ στυ συ χςφ 
 
)ÎÇâÅÎÄÅ ÂÁÌÁÎÓ ςπρψȤπρȤπρ ωπτ ςσ ςπς ρυ ωφυ Ȥτ στυ συ χςφ 
&ĘÒÔ É ÎÙ ÒßËÎÉÎÇ ÅÎÌÉÇÔ ÂÅÓÌÕÔ Ðâ âÒÓÓÔßÍÍÁ   Ȥτ στυ τ στυ Ȥ 
BÒÅÔÓ ÒÅÓÕÌÔÁÔ    Ȥρρ φυς Ȥρρ φυς 
5ÔÇâÅÎÄÅ ÂÁÌÁÎÓ ςπρψȤρςȤσρ ωπτ ςσ ςπς ρρ φςπ Ȥρρ φυς ςτ πχτ 
  



   

 ςφɉτρɊ  

2!00/24 v6%2 +!33!&,v$%.ȟ +/.#%2.%. 
 
 
"ÅÌÏÐÐ É ÔÕÓÅÎÔÁÌÓ ËÒÏÎÏÒ ɉ+3%+Ɋ 
 

.ÏÔ 
 

φτυόȤτυȤτυɂ 
φτυόȤυφȤχυ 

φτυϋȤτυȤυϊɂ
φτυϋȤυφȤχυɕ 

    
2ĘÒÅÌÓÅÒÅÓÕÌÔÁÔ  Ȥρ ωςτ σ φπφ 
    
*ÕÓÔÅÒÉÎÇÁÒ ÆĘÒ ÐÏÓÔÅÒ ÓÏÍ ÅÊ ÉÎÇâÒ É ËÁÓÓÁÆÌĘÄÅÔȡ    
    
%ÒÈâÌÌÅÎ ÒßÎÔÁ   ωπ φτχ 
3ËÁÔÔÅÒ  Ȥφρσ Ȥρ ππς 
+ÁÓÓÁÆÌĘÄÅ ÆÒâÎ ÄÅÎ ÌĘÐÁÎÄÅ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÎ ÆĘÒÅ ÆĘÒßÎÄÒÉÎÇ ÁÖ 
ÒĘÒÅÌÓÅËÁÐÉÔÁÌÅÔ 

 Ȥς ττχ σ ςυπ 

    
&ĘÒßÎÄÒÉÎÇ ÁÖ ËÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÆÏÒÄÒÉÎÇÁÒ  Ȥρ υσω ωτ 
&ĘÒßÎÄÒÉÎÇ ÁÖ ËÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÓËÕÌÄÅÒ  ρ τσς φπυ 
3ÕÍÍÁ   Ȥρπχ φωω 
    
+ÁÓÓÁÆÌĘÄÅ ÆÒâÎ ÄÅÎ ÌĘÐÁÎÄÅ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÎ  Ȥς υυυ σ ωυπ 
    
&ĘÒÖßÒÖ ÁÖ ÁÎÌßÇÇÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ  Ȥψυψ Ȥσ ωςπ 
    
+ÁÓÓÁÆÌĘÄÅ ÆÒâÎ ÉÎÖÅÓÔÅÒÉÎÇÓÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÎ  Ȥψυψ Ȥσ ωςπ 
    
.ÙÅÍÉÓÓÉÏÎ  Ȥ ςς σχσ 
+ÁÓÓÁÆÌĘÄÅ ÆÒâÎ ÆÉÎÁÎÓÉÅÒÉÎÇÓÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÎ  Ȥ ςς σχσ 
    
,ÉËÖÉÄÁ ÍÅÄÅÌ ÏÃÈ ËÏÒÔÆÒ ÐÌÁÃÅÒÉÎÇÁÒ ÖÉÄ âÒÅÔÓ ÂĘÒÊÁÎ  ςψ ππσ υ φπρ 
&ĘÒßÎÄÒÉÎÇ ÁÖ ÌÉËÖÉÄÁ ÍÅÄÅÌ ÏÃÈ ËÏÒÔÆÒ ÐÌÁÃÅÒÉÎÇÁÒ  Ȥσ τρσ ςς τπς 
,ÉËÖÉÄÁ ÍÅÄÅÌ ÏÃÈ ËÏÒÔÆÒ ÐÌÁÃÅÒÉÎÇÁÒ ÖÉÄ âÒÅÔÓ ÓÌÕÔ ρυ ςτ υωπ ςψ ππσ 
+ÁÓÓÁÆÌĘÄÅ ÆÒâÎ ÄÅÎ ÌĘÐÁÎÄÅ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÎ ÐÅÒ ÁËÔÉÅȟ 3%+  .%' πȟτψ 
 
ɕ2ÁÐÐÏÒÔ ĘÖÅÒ ËÁÓÓÁÆÌĘÄÅÎ ςπρχ ßÒ ÂÅÒßËÎÁÄ Ðâ ÄÅ ÉÎÇâÅÎÄÅ ÖßÒÄÅÎ ÓÏÍ ÆĘÒÅÌâÇ ÖÉÄ ËÏÎÃÅÒÎÅÎÓ ÂÉÌÄÁÎÄÅ 
ςπρχȤπρȤρφȢ   



   

 ςχɉτρɊ  

2ÅÓÕÌÔÁÔ ÏÃÈ ÒÁÐÐÏÒÔÅÒȟ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ 
 
2%35,4!42?+.).'ȟ -/$%2"/,!'%4 
 
"ÅÌÏÐÐ É ÔÕÓÅÎÔÁÌÓ ËÒÏÎÏÒ ɉ+3%+Ɋ .ÏÔ φτυόȤτυȤτυ Ȥ 

φτυόȤυφȤχυ 
φτυϋȤτυȤτυ Ȥ 
φτυϋȤυφȤχυ 

    
.ÅÔÔÏÏÍÓßÔÔÎÉÎÇ ςȟσ ρσω ςυπ 
3ÕÍÍÁ ÉÎÔßËÔÅÒ  ρσω ςυπ 
    
vÖÒÉÇÁ ÅØÔÅÒÎÁ ËÏÓÔÎÁÄÅÒ τȟυȟφ Ȥυρπ Ȥς σωυ 
0ÅÒÓÏÎÁÌËÏÓÔÎÁÄÅÒ χ Ȥσφχ Ȥςτυ 
3ÕÍÍÁ ÒĘÒÅÌÓÅËÏÓÔÎÁÄÅÒ  Ȥψχχ Ȥς φτπ 
    
2ĘÒÅÌÓÅÒÅÓÕÌÔÁÔ  Ȥχσψ Ȥς σωπ 
    
2ßÎÔÅÉÎÔßËÔÅÒ ÏÃÈ ÌÉËÎÁÎÄÅ ÒÅÓÕÌÔÁÔÐÏÓÔÅÒ  Ȥρπ π 
2ÅÓÕÌÔÁÔ ÆÒâÎ ĘÖÒÉÇÁ ÆĘÒÅÔÁÇ ÓÏÍ ÄÅÔ ÆÉÎÎÓ ÅÔÔ ßÇÁÒÉÎÔÒÅÓÓÅ É ψ Ȥς ςσχ Ȥρ φχυ 
3ÕÍÍÁ ÆÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ ÐÏÓÔÅÒ  Ȥς ςτχ Ȥρ φχυ 
    
2ÅÓÕÌÔÁÔ ÆĘÒÅ ÂÏËÓÌÕÔÓÄÉÓÐÏÓÉÔÉÏÎÅÒ ÏÃÈ ÓËÁÔÔ  Ȥς ωψφ Ȥτ πφτ 
    
"ÏËÓÌÕÔÓÄÉÓÐÏÓÉÔÉÏÎÅÒ    
-ÏÔÔÁÇÅÔ ËÏÎÃÅÒÎÂÉÄÒÁÇ ωȟρπ ρ ψυτ ς σχχ 
    
2ÅÓÕÌÔÁÔ ÆĘÒÅ ÓËÁÔÔ  Ȥρ ρσς Ȥρ φψψ 
3ËÁÔÔ  π π 
    
BÒÅÔÓ ÒÅÓÕÌÔÁÔ  Ȥρ ρσς Ȥρ φψψ 
 
  



   

 ςψɉτρɊ  

"!,!.32?+.).'ȟ -/$%2"/,!'%4 
 
"ÅÌÏÐÐ É ÔÕÓÅÎÔÁÌÓ ËÒÏÎÏÒ ɉ+3%+Ɋ .ÏÔ φτυόȤυφȤχυ φτυϋȤυφȤχυ 

    
4),,'B.'!2    
    
!ÎÌßÇÇÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ    
!ÎÄÒÁ ÌâÎÇÆÒÉÓÔÉÇÁ ÖßÒÄÅÐÁÐÐÅÒÓÉÎÎÅÈÁÖ    
!ÎÄÅÌÁÒ É ËÏÎÃÅÒÎÆĘÒÅÔÁÇ ρς ς πππ π 
&ÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ ÐÌÁÃÅÒÉÎÇÁÒ ρρ ρςρ ς ςττ 
3ÕÍÍÁ ÁÎÌßÇÇÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ  ς ρςρ ς ςττ 
    
/ÍÓßÔÔÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ    
+ÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÆÏÒÄÒÉÎÇÁÒ    
&ÏÒÄÒÉÎÇÁÒ ÈÏÓ ËÏÎÃÅÒÎÆĘÒÅÔÁÇ  ρω ρπσ ρω φσπ 
vÖÒÉÇÁ ËÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÆÏÒÄÒÉÎÇÁÒ  ςσ ρςυ 
&ĘÒÕÔÂÅÔÁÌÄÁ ËÏÓÔÎÁÄÅÒ ÏÃÈ ÕÐÐÌÕÐÎÁ ÉÎÔßËÔÅÒ ρσ σσ ςρ 
3ÕÍÍÁ ËÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÆÏÒÄÒÉÎÇÁÒ  ρω ρυψ ρω χχφ 
    
+ÁÓÓÁȟ ÂÁÎË ρτ ρφω τψσ 
3ÕÍÍÁ ËÁÓÓÁȟ ÂÁÎË  ρφω τψσ 
    

3ÕÍÍÁ ÏÍÓßÔÔÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ  ρω σςψ ςπ ςυψ 
    
35--! 4),,'B.'!2  ςρ ττω ςς υπσ 
    
    
%'%4 +!0)4!, /#( 3+5,$%2    
    
%ÇÅÔ +ÁÐÉÔÁÌ    
"ÕÎÄÅÔ ÅÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌ    
!ËÔÉÅËÁÐÉÔÁÌ ρυ ωπτ ωπτ 
3ÕÍÍÁ ÂÕÎÄÅÔ ÅÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌ  ωπτ ωπτ 
    
&ÒÉÔÔ ÅÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌ    
vÖÅÒËÕÒÓÆÏÎÄ  ςσ ςπς ςσ ςπς 
"ÁÌÁÎÓÅÒÁÄÅ ÍÅÄÅÌ  Ȥ ρ φψψ Ȥ 
BÒÅÔÓ ÒÅÓÕÌÔÁÔ  Ȥρ ρσς Ȥρ φψψ 
3ÕÍÍÁ &ÒÉÔÔ ÅÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌ  ςπ σψς ςρ υρσ 
3ÕÍÍÁ ÅÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌ  ςρ ςψυ ςς τρχ 
    
+ÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÓËÕÌÄÅÒ    
,ÅÖÅÒÁÎÔĘÒÓÓËÕÌÄÅÒ  χς τπ 
vÖÒÉÇÁ ËÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÓËÕÌÄÅÒ  σχ τ 
5ÐÐÌÕÐÎÁ ËÏÓÔÎÁÄÅÒ ÏÃÈ ÆĘÒÕÔÂÅÔÁÌÄÁ ÉÎÔßËÔÅÒ ρχ υφ τρ 
3ÕÍÍÁ ËÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÓËÕÌÄÅÒ  ρφτ ψυ 
    
35--! %'%4 +!0)4!, /#( 3+5,$%2  ςρ ττω  ςς υπσ  
 
  



   

 ςωɉτρɊ  

2!00/24 v6%2 &v2?.$2).'!2 ) %'%4 +!0)4!,ȟ -/$%2"/,!'%4 
 
"ÅÌÏÐÐ É ÔÕÓÅÎÔÁÌÓ  ËÒÏÎÏÒ ɉ+3%+Ɋ !ËÔÉÅËÁÐÉÔÁÌ 

 
vÖÅÒËÕÒÓȤ 

ÆÏÎÄ 
"ÁÌÁÎÓÅÒÁÄÅ 

ÍÅÄÅÌ 
BÒÅÔÓ 

ÒÅÓÕÌÔÁÔ 
3ÕÍÍÁ ÅÇÅÔ 

ËÁÐÉÔÁÌ 
      
)ÎÇâÅÎÄÅ ÂÁÌÁÎÓ ςπρχȤπρȤπρ χςσ ρ πρπ   ρ χσσ 
&ĘÒÔ É ÎÙ ÒßËÎÉÎÇ ÅÎÌÉÇÔ ÂÅÓÌÕÔ Ðâ âÒÓÓÔßÍÍÁ     Ȥ 
.ÙÅÍÉÓÓÉÏÎ ρψρ ςσ σρψ   ςσ τωω 
+ÏÓÔÎÁÄÅÒ ÆĘÒ ÎÙÅÍÉÓÓÉÏÎ  Ȥρ ρςφ   Ȥρ ρςφ 
BÒÅÔÓ ÒÅÓÕÌÔÁÔ    Ȥρ φψψ Ȥρ φψψ 
5ÔÇâÅÎÄÅ ÂÁÌÁÎÓ ςπρχȤρςȤσρ ωπτ ςσ ςπς Ȥ Ȥρ φψψ ςς τρχ 
      
)ÎÇâÅÎÄÅ ÂÁÌÁÎÓ ςπρψȤπρȤπρ ωπτ ςσ ςπς  Ȥρ φψψ ςς τρχ 
&ĘÒÔ É ÎÙ ÒßËÎÉÎÇ ÅÎÌÉÇÔ ÂÅÓÌÕÔ Ðâ âÒÓÓÔßÍÍÁ   Ȥρ φψψ ρ φψψ Ȥ 
BÒÅÔÓ ÒÅÓÕÌÔÁÔ    Ȥρ ρσς Ȥρ ρσς 
5ÔÇâÅÎÄÅ ÂÁÌÁÎÓ ςπρψȤρςȤσρ ωπτ ςσ ςπς Ȥρ φψψ Ȥρ ρσς ςρ ςψυ 
 
 
 
3ÔÙÒÅÌÓÅÎ ÆĘÒÅÓÌâÒ ÁÔÔ ÉÎÇÅÎ ÕÔÄÅÌÎÉÎÇ ÌßÍÎÁÓ Ðâ ÂÏÌÁÇÅÔÓ ÓÔÁÍÁËÔÉÅÒ ÆĘÒ âÒ ςπρψȢ 



   

 σπɉτρɊ  

+!33!&,v$%3!.!,93ȟ -/$%2"/,!'%4 
 
"ÅÌÏÐÐ É ÔÕÓÅÎÔÁÌÓ ËÒÏÎÏÒ ɉ+3%+Ɋ 
 

.ÏÔ 
 

φτυό φτυϋ 

    
2ĘÒÅÌÓÅÒÅÓÕÌÔÁÔ  Ȥχσψ Ȥς σωπ 
    
*ÕÓÔÅÒÉÎÇÁÒ ÆĘÒ ÐÏÓÔÅÒ ÓÏÍ ÅÊ ÉÎÇâÒ É ËÁÓÓÁÆÌĘÄÅÔȡ    
    
%ÒÈâÌÌÅÎ ÒßÎÔÁ ÍȢÍ  Ȥρπ π 
3ËÁÔÔÅÒ  Ȥ Ȥ 
.ÅÄÓËÒÉÖÎÉÎÇÁÒ ÁÖ ÆÏÒÄÒÉÎÇÁÒ  Ȥυσ Ȥ 
+ÁÓÓÁÆÌĘÄÅ ÆÒâÎ ÄÅÎ ÌĘÐÁÎÄÅ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÎ ÆĘÒÅ ÆĘÒßÎÄÒÉÎÇ ÁÖ 
ÒĘÒÅÌÓÅËÁÐÉÔÁÌÅÔ 

 Ȥψπρ Ȥς σωπ 

    
&ĘÒßÎÄÒÉÎÇ ÁÖ ËÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÆÏÒÄÒÉÎÇÁÒ  φρψ Ȥρω χχφ 
&ĘÒßÎÄÒÉÎÇ ÁÖ ËÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÓËÕÌÄÅÒ  χψ ψυ 
3ÕÍÍÁ   φωφ Ȥρω φωρ 
    
+ÁÓÓÁÆÌĘÄÅ ÆÒâÎ ÄÅÎ ÌĘÐÁÎÄÅ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÎ  Ȥρπυ Ȥςς πψρ 
 
&ĘÒÖßÒÖ ÁÖ ÁÎÌßÇÇÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ 

  
Ȥς πφσ 

 
Ȥσ ωρψ 

,ßÍÎÁÄÅȾÅÒÈâÌÌÎÁ ÁËÔÉÅßÇÁÒÔÉÌÌÓËÏÔÔȾËÏÎÃÅÒÎÂÉÄÒÁÇ  ρ ψυτ ς σχχ 
+ÁÓÓÁÆÌĘÄÅ ÆÒâÎ ÉÎÖÅÓÔÅÒÉÎÇÓÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÎ  Ȥςπω Ȥρ υτρ 
    
.ÙÅÍÉÓÓÉÏÎ  Ȥ ςς σχσ 
+ÁÓÓÁÆÌĘÄÅ ÆÒâÎ ÆÉÎÁÎÓÉÅÒÉÎÇÓÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÎ  Ȥ ςς σχσ 
    
,ÉËÖÉÄÁ ÍÅÄÅÌ ÖÉÄ âÒÅÔÓ ÂĘÒÊÁÎ  τψσ ρχσσ 
&ĘÒßÎÄÒÉÎÇ ÁÖ ÌÉËÖÉÄÁ ÍÅÄÅÌ ÏÃÈ ËÏÒÔÆÒ ÐÌÁÃÅÒÉÎÇÁÒ  Ȥσρτ Ȥρ ςυπ 
,ÉËÖÉÄÁ ÍÅÄÅÌ ÏÃÈ ËÏÒÔÆÒ ÐÌÁÃÅÒÉÎÇÁÒ ÖÉÄ âÒÅÔÓ ÓÌÕÔ ρτ ρφω τψσ 
  



   

 σρɉτρɊ  

 
./4%2  
 
4),,?''3500,93.).'!2ȟ 2%$/6)3.).'302).#)0%2 /#( ./4%2 
 
!ÌÌÍßÎ ÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎ 
 
-ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔÓ ÎÁÍÎ 
%ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" ɉÐÕÂÌɊȟ ÍÅÄ ÏÒÇÁÎÉÓÁÔÉÏÎÓȤ
ÎÕÍÍÅÒ υυωπψυȤυχςρȟ ÈÁÒ ÓÉÔÔ ÓßÔÅ É 3ÔÏÃËÈÏÌÍȟ 
3ÖÅÒÉÇÅȢ  
 
-ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔÓ ÁËÔÉÅËÁÐÉÔÁÌ ÏÃÈ ßÇÁÒÓÔÒÕËÔÕÒ 
!ËÔÉÅËÁÐÉÔÁÌÅÔ É %ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" ɉÐÕÂÌɊ 
ÕÐÐÇÉÃË ÖÉÄ âÒÅÔÓ ÓÌÕÔ ÔÉÌÌ ωπσ ψπτȟςπ ËÒÏÎÏÒ 
ÆĘÒÄÅÌÁÔ Ðâ ω πσψ πτς ÁËÔÉÅÒ ÍÅÄ ÅÔÔ ËÖÏÔÖßÒÄÅ ÏÍ 
πȟρπ ËÒÏÎÏÒȢ 6ÁÒÊÅ ÁËÔÉÅ ßÇÅÒ ÌÉËÁ ÒßÔÔ ÔÉÌÌ ÁÎÄÅÌ É 
ÆĘÒÅÔÁÇÅÔÓ ÔÉÌÌÇâÎÇÁÒȟ ÖÉÎÓÔ ÏÃÈ ÕÔÄÅÌÎÉÎÇȢ 
  
&ÒâÎ ÏÃÈ ÍÅÄ ÊÁÎÕÁÒÉ ςπρχ ÎÏÔÅÒÁÓ ÂÏÌÁÇÅÔÓ ÁËÔÉÅ 
Ðâ .ÁÓÄÁÑ &ÉÒÓÔ .ÏÒÔÈȢ !ÎÔÁÌÅÔ ÁËÔÉÅßÇÁÒÅ ÕÐÐÇÉÃË 
ÖÉÄ ÒßËÅÎÓËÁÐÓâÒÅÔÓ ÓÌÕÔ ÔÉÌÌ σ ωπτȢ "ÏÌÁÇÅÔÓ ÓÔĘÒÓÔÁ 
ßÇÁÒÅ ÐÅÒ ÄÅÎ ςψ ÄÅÃÅÍÂÅÒ ςπρψ ÖÁÒ (ÁÎÓ 
2ÕÎÅÓÔÅÎ ÖÉÁ ÂÏÌÁÇ ÏÃÈ ÐÒÉÖÁÔ ÓÁÍÔ 'ĘÒÁÎ %Ȣ 
,ÁÒÓÓÏÎ ÖÉÁ ÂÏÌÁÇ ÍÅÄ ρρȟω ÐÒÏÃÅÎÔ ÁÖ ËÁÐÉÔÁÌ ÏÃÈ 
ÒĘÓÔÅÒ ÖÁÒÄÅÒÁȢ  
 
+ÏÎÃÅÒÎÓÔÒÕËÔÕÒ ÏÃÈ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔ 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ ÂÅÓÔÏÄ ÁÖ ÔÖâ ÂÏÌÁÇȡ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ 
%ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ ɉ%&&0Ɋ !" ɉÐÕÂÌȟ ÏÒÇ ÎÒ υυωπψυȤ
υχςρɊȟ ÓÁÍÔ ÄÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇÅÔ %ÆÆÎÅÔ !" ɉÏÒÇ ÎÒ 
υυφυτφȤτυφφɊ ÖÅÒËÓÁÍÔ ÉÎÏÍ ÍÊÕËÖÁÒÕÐÒÏÄÕËÔȤ
ÕÔÖÅÃËÌÉÎÇ ÆĘÒ ÅÆÆÅËÔÉÖÉÓÅÒÉÎÇ ÁÖ ÄÁÔÁËÏÍȤ
ÍÕÎÉËÁÔÉÏÎȢ 
 
/ÆÆÅÎÔÌÉÇÇĘÒÁÎÄÅ 
3ÔÙÒÅÌÓÅÎ ÈÁÒ ÄÅÎ ςφ ÁÐÒÉÌ ςπρω ÇÏÄËßÎÔ ÄÅÎÎÁ 
ËÏÎÃÅÒÎÒÅÄÏÖÉÓÎÉÎÇ ÆĘÒ ÏÆÆÅÎÔÌÉÇÇĘÒÁÎÄÅȢ 
 
.ÏÔ υ 2ÅÄÏÖÉÓÎÉÎÇÓÐÒÉÎÃÉÐÅÒ  
BÒÓÒÅÄÏÖÉÓÎÉÎÇÅÎ ÈÁÒ ÕÐÐÒßÔÔÁÔÓ É ÅÎÌÉÇÈÅÔ ÍÅÄ 
âÒÓÒÅÄÏÖÉÓÎÉÎÇÓÌÁÇÅÎ ÏÃÈ "ÏËÆĘÒÉÎÇÓÎßÍÎÄÅÎÓ 
ÁÌÌÍßÎÎÁ ÒâÄ "&.!2 ςπρςȡρ BÒÓÒÅÄÏÖÉÓÎÉÎÇ ÏÃÈ 
ËÏÎÃÅÒÎÒÅÄÏÖÉÓÎÉÎÇ ɉ+σɊȢ -ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ ÔÉÌÌßÍÐÁÒ 
ÓÁÍÍÁ ÒÅÄÏÖÉÓÎÉÎÇÓÐÒÉÎÃÉÐÅÒ ÓÏÍ ËÏÎÃÅÒÎÅÎȢ  
 
+ÏÎÃÅÒÎÒÅÄÏÖÉÓÎÉÎÇ  
$ÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇ ßÒ ÆĘÒÅÔÁÇ É ÖÉÌËÁ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ ÄÉÒÅËÔ 
ÅÌÌÅÒ ÉÎÄÉÒÅËÔ ÉÎÎÅÈÁÒ ÍÅÒ ßÎ υπ Ϸ ÁÖ ÒĘÓÔÅÔÁÌÅÔ 
ÅÌÌÅÒ Ðâ ÁÎÎÁÔ ÓßÔÔ ÈÁÒ ÅÔÔ ÂÅÓÔßÍÍÁÎÄÅ ÉÎÆÌÙÔÁÎÄÅȢ 
"ÅÓÔßÍÍÁÎÄÅ ÉÎÆÌÙÔÁÎÄÅ ÉÎÎÅÂßÒ ÅÎ ÒßÔÔ ÁÔÔ 
ÕÔÆÏÒÍÁ ÅÔÔ ÆĘÒÅÔÁÇÓ ÆÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ ÏÃÈ ÏÐÅÒÁÔÉÖÁ 
ÓÔÒÁÔÅÇÉÅÒ É ÓÙÆÔÅ ÁÔÔ ÅÒÈâÌÌÁ ÅËÏÎÏÍÉÓËÁ ÆĘÒÄÅÌÁÒȢ 
2ÅÄÏÖÉÓÎÉÎÇÅÎ ÁÖ ÒĘÒÅÌÓÅÆĘÒÖßÒÖ ÂÙÇÇÅÒ Ðâ 
ÈÅÌÈÅÔÓÓÙÎÅÎȢ $ÅÔ ÉÎÎÅÂßÒ ÁÔÔ ÆĘÒÖßÒÖÓÁÎÁÌÙÓÅÎ 
ÕÐÐÒßÔÔÁÓ ÐÅÒ ÄÅÎ ÔÉÄÐÕÎËÔ Äâ ÆĘÒÖßÒÖÁÒÅÎ ÆâÒ 
ÂÅÓÔßÍÍÁÎÄÅ ÉÎÆÌÙÔÁÎÄÅȢ &ÒâÎ ÏÃÈ ÍÅÄ ÄÅÎÎÁ 
ÔÉÄÐÕÎËÔ ÓÅÓ ÆĘÒÖßÒÖÁÒÅÎ ÏÃÈ ÄÅÎ ÆĘÒÖßÒÖÁÄÅ 
ÅÎÈÅÔÅÎ ÓÏÍ ÅÎ ÒÅÄÏÖÉÓÎÉÎÇÓÅÎÈÅÔȢ 4ÉÌÌßÍÐÎÉÎÇÅÎ 
ÁÖ ÅÎÈÅÔÓÓÙÎÅÎ ÉÎÎÅÂßÒ ÖÉÄÁÒÅ ÁÔÔ ÁÌÌÁ ÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ 
ɉÉÎËÌÕÓÉÖÅ ÇÏÏÄ×ÉÌÌɊ ÏÃÈ ÓËÕÌÄÅÒ ÓÁÍÔ ÉÎÔßËÔÅÒ ÏÃÈ 

ËÏÓÔÎÁÄÅÒ ÍÅÄÒßËÎÁÓ É ÓÉÎ ÈÅÌÈÅÔ ßÖÅÎ ÆĘÒ ÄÅÌßÇÄÁ 
ÄÏÔÔÅÒÂÏÌÁÇȢ  
 
6ÁÌÕÔÁ  
!ÌÌÁ ÂÅÌÏÐÐ ÁÎÇÅÓ É ÔÕÓÅÎÔÁÌ ÓÖÅÎÓËÁ ËÒÏÎÏÒ ɉ+3%+Ɋ 
ÏÍ ÅÊ ÁÎÎÁÔ ÁÎÇÅÓ  
 
6ßÒÄÅÒÉÎÇÓÐÒÉÎÃÉÐÅÒ  
&ÏÒÄÒÉÎÇÁÒ ÕÐÐÔÁÓ ÔÉÌÌ ÎÏÍÉÎÅÌÌÔ ÂÅÌÏÐÐ ÅÆÔÅÒ 
ÁÖÄÒÁÇ ÆĘÒ ÏÓßËÒÁ ÆÏÒÄÒÉÎÇÁÒȢ &ÏÒÄÒÉÎÇÁÒ ÏÃÈ 
ÓËÕÌÄÅÒ É ÕÔÌßÎÄÓË ÖÁÌÕÔÁ ÖßÒÄÅÒÁÓ ÔÉÌÌ ÂÁÌÁÎÓÄÁÇÅÎÓ 
ËÕÒÓ ÏÃÈ ÅÖÅÎÔÕÅÌÌÁ ÖÁÌÕÔÁËÕÒÓÄÉÆÆÅÒÅÎÓÅÒ 
ÈßÎÆĘÒÌÉÇÁ ÔÉÌÌ ÆĘÒÓßÌÊÎÉÎÇÓÉÎÔßËÔÅÒ ÏÃÈ 
ÒĘÒÅÌÓÅËÏÓÔÎÁÄÅÒ ÒÅÄÏÖÉÓÁÓ ÂÌÁÎÄ ĘÖÒÉÇÁ 
ÒĘÒÅÌÓÅÉÎÔßËÔÅÒ ÒÅÓÐÅËÔÉÖÅ ĘÖÒÉÇÁ ÒĘÒÅÌÓÅËÏÓÔÎÁÄÅÒȢ  
 
!ÎÌßÇÇÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ ÖßÒÄÅÒÁÓ ÔÉÌÌ 
ÁÎÓËÁÆÆÎÉÎÇÓÖßÒÄÅÔ ÍÅÄ ÁÖÄÒÁÇ ÆĘÒ ÁÖÓËÒÉÖÎÉÎÇÁÒȢ  
 
vÖÒÉÇÁ ÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ ÏÃÈ ÓËÕÌÄÅÒ ÖßÒÄÅÒÁÓ ÔÉÌÌ 
ÁÎÓËÁÆÆÎÉÎÇÓÖßÒÄÅÔȢ  
 
)ÎÔßËÔÅÒ  
)ÎÔßËÔÅÒ ÁÖÓÅÅÎÄÅ ÌÉÃÅÎÓÅÒ ÒÅÄÏÖÉÓÁÓ ÎßÒ ÌÅÖÅÒÁÎÓȟ 
ÅÌÌÅÒ É ÆĘÒÅËÏÍÍÁÎÄÅ ÆÁÌÌ ÄÅÌÌÅÖÅÒÁÎÓȟ ÈÁÒ ÆÕÌÌÇÊÏÒÔÓ 
ÏÃÈ ÉÎÇÁ ÖßÓÅÎÔÌÉÇÁ ÆĘÒÐÌÉËÔÅÌÓÅÒ ËÖÁÒÓÔâÒȢ )ÎÔßËÔÅÒ 
ÁÖÓÅÅÎÄÅ ÒÏÙÁÌÔÙ ÒÅÄÏÖÉÓÁÓ É ÅÎÌÉÇÈÅÔ ÍÅÄ ÄÅÔ 
ÁËÔÕÅÌÌÁ ÁÖÔÁÌÅÔÓ ÉÎÎÅÂĘÒÄȢ )ÎÔßËÔÅÒ ÁÖÓÅÅÎÄÅ 
ÕÎÄÅÒÈâÌÌÓÁÖÔÁÌ ÆĘÒÄÅÌÁÓ ĘÖÅÒ ÄÅÎ ÐÅÒÉÏÄ ÁÖÔÁÌÅÔ 
ÇßÌÌÅÒȢ !ÌÌ ÆĘÒÓßÌÊÎÉÎÇ ÒÅÄÏÖÉÓÁÓ ÎÅÔÔÏ ÅÆÔÅÒ ÁÖÄÒÁÇ 
ÆĘÒ ÍÏÍÓ ÏÃÈ ÅÖÅÎÔÕÅÌÌÁ ÒÁÂÁÔÔÅÒȢ  
 
-ÁÔÅÒÉÅÌÌÁ ÁÎÌßÇÇÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ  
-ÁÔÅÒÉÅÌÌÁ ÁÎÌßÇÇÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ ÒÅÄÏÖÉÓÁÓ ÔÉÌÌ 
ÁÎÓËÁÆÆÎÉÎÇÓÖßÒÄÅ ÍÉÎÓËÁÔ ÍÅÄ ÁÃËÕÍÕÌÅÒÁÄÅ 
ÁÖÓËÒÉÖÎÉÎÇÁÒ ÅÎÌÉÇÔ ÐÌÁÎ ÏÃÈ ÎÅÄÓËÒÉÖÎÉÎÇÁÒȢ 
!ÖÓËÒÉÖÎÉÎÇÁÒ ÅÎÌÉÇÔ ÐÌÁÎ ÂÁÓÅÒÁÓ Ðâ ÕÒÓÐÒÕÎÇÌÉÇÔ 
ÁÎÓËÁÆÆÎÉÎÇÓÖßÒÄÅ ÏÃÈ ÂÅÄĘÍÄ ÎÙÔÔÊÁÎÄÅÐÅÒÉÏÄȢ 
!ÖÓËÒÉÖÎÉÎÇ ÓËÅÒ ÌÉÎÊßÒÔ ÍÅÄ ςπȤσσ ÐÒÏÃÅÎÔ ÐÅÒ âÒȢ  
 
.ÅÄÓËÒÉÖÎÉÎÇÁÒ ɀ ÆÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁȟ ÍÁÔÅÒÉÅÌÌÁ ÏÃÈ 
ÉÍÍÁÔÅÒÉÅÌÌÁ ÁÎÌßÇÇÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ ÓÁÍÔ 
ÁÎÄÅÌÁÒ É ËÏÎÃÅÒÎÆĘÒÅÔÁÇ  
6ÉÄ ÖÁÒÊÅ ÂÁÌÁÎÓÄÁÇ ÂÅÄĘÍÓ ÏÍ ÄÅÔ ÆÉÎÎÓ ÎâÇÏÎ 
ÉÎÄÉËÁÔÉÏÎ Ðâ ÁÔÔ ÅÎ ÔÉÌÌÇâÎÇÓ ÖßÒÄÅ ßÒ ÌßÇÒÅ ßÎ ÄÅÓÓ 
ÒÅÄÏÖÉÓÁÄÅ ÖßÒÄÅȢ /Í ÅÎ ÓâÄÁÎ ÉÎÄÉËÁÔÉÏÎ ÆÉÎÎÓȟ 
ÂÅÒßËÎÁÓ ÔÉÌÌÇâÎÇÅÎÓ âÔÅÒÖÉÎÎÉÎÇÓÖßÒÄÅȢ "ÏÌÁÇÅÔ 
ÈÁÒ ÕÎÄÅÒ âÒÅÔ ÉÎÔÅ ÎÅÄÓËÒÉÖÉÔ ÎâÇÒÁ ÍÁÔÅÒÉÅÌÌÁ 
ÅÌÌÅÒ ÉÍÍÁÔÅÒÉÅÌÌÁ ÁÎÌßÇÇÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ ÅÌÌÅÒ 
ÁÎÄÅÌÁÒ É ËÏÎÃÅÒÎÆĘÒÅÔÁÇȢ  
 
%ÒÓßÔÔÎÉÎÇ ÔÉÌÌ ÁÎÓÔßÌÌÄÁ  
0ÅÒÓÏÎÁÌÅÎÓ ÔÊßÎÓÔÅÐÅÎÓÉÏÎÅÒ ßÒ ÁÖÇÉÆÔÓÂÅÓÔßÍÄÁ 
ÏÃÈ ÒÅÄÏÖÉÓÁÓ ÌĘÐÁÎÄÅ ÓÏÍ ÐÅÎÓÉÏÎÓËÏÓÔÎÁÄÅÒȢ ) 
ÈßÎÄÅÌÓÅ ÁÖ ÕÐÐÓßÇÎÉÎÇ ÁÖ ÐÅÒÓÏÎÁÌ ÆÉÎÎÓ ÉÎÇÁ 



   

 σςɉτρɊ  

âÔÁÇÁÎÄÅÎ ÕÔĘÖÅÒ ÓÅÄÖÁÎÌÉÇ ÕÔÂÅÔÁÌÎÉÎÇ ÁÖ ÓÐÁÒÁÄ 
ÏÃÈ ÉÎÔÊßÎÁÄ ÓÅÍÅÓÔÅÒ ÓÁÍÔ ĘÖÅÒÔÉÄÓÅÒÓßÔÔÎÉÎÇȢ  
 
)ÍÍÁÔÅÒÉÅÌÌÁ ÁÎÌßÇÇÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ  
6ÉÄ ÒÅÄÏÖÉÓÎÉÎÇ ÁÖ ÕÔÇÉÆÔÅÒ ÆĘÒ ÕÔÖÅÃËÌÉÎÇ ÁÖ 
ÆÒÁÍÔÁÇÎÁ ÆÏÒÓËÎÉÎÇÓÒÅÓÕÌÔÁÔ ÅÌÌÅÒ ÁÎÎÁÎ ËÕÎÓËÁÐ 
ÔÉÌÌßÍÐÁÓ ËÏÓÔÎÁÄÓÆĘÒÉÎÇÓÍÏÄÅÌÌÅÎȟ ÖÉÌËÅÎ ÉÎÎÅÂßÒ 
ÁÔÔ ÁÌÌÁ ÕÔÇÉÆÔÅÒ ËÏÓÔÎÁÄÓÆĘÒÓ ÎßÒ ÄÅ ÕÐÐËÏÍÍÅÒȢ  
 
5ÔÌßÎÄÓËÁ ÖÁÌÕÔÏÒȾÔÒÁÎÓÁËÔÉÏÎÓÅØÐÏÎÅÒÉÎÇ 
+ÕÎÄÆÏÒÄÒÉÎÇÁÒ ÏÃÈ ÌÅÖÅÒÁÎÔĘÒÓÓËÕÌÄÅÒ É ÕÔÌßÎÄÓË 
ÖÁÌÕÔÁ ÖßÒÄÅÒÁÓ ÔÉÌÌ ÂÁÌÁÎÓÄÁÇÅÎÓ ËÕÒÓÅÒ ÏÃÈ 
ÖÁÌÕÔÁÓßËÒÁÓ É ÆĘÒÅËÏÍÍÁÎÄÅ ÆÁÌÌȢ 6ÁÌÕÔÁËÕÒÓÖÉÎÓÔ 
ÏÃÈ ÖÁÌÕÔÁËÕÒÓÆĘÒÌÕÓÔ ÒÅÄÏÖÉÓÁÓ ÓÏÍ ĘÖÒÉÇ 
ÒĘÒÅÌÓÅÉÎÔßËÔ ÒÅÓÐÅËÔÉÖÅ ÒĘÒÅÌÓÅËÏÓÔÎÁÄȢ &ĘÒ ÓÔĘÒÒÅ 
ËÕÎÄÆÁËÔÕÒÏÒ ÔÉÌÌßÍÐÁÓ ÖÁÌÕÔÁÓßËÒÉÎÇȢ  
 
)ÎËÏÍÓÔÓËÁÔÔ  
3ËÁÔÔ Ðâ âÒÅÔÓ ÒÅÓÕÌÔÁÔ É ÒÅÓÕÌÔÁÔÒßËÎÉÎÇÅÎ ÂÅÓÔâÒ ÁÖ 
ÁËÔÕÅÌÌ ÓËÁÔÔ ÏÃÈ ÕÐÐÓËÊÕÔÅÎ ÓËÁÔÔȢ !ËÔÕÅÌÌ ÓËÁÔÔ ßÒ 
ÉÎËÏÍÓÔÓËÁÔÔ ÆĘÒ ÉÎÎÅÖÁÒÁÎÄÅ ÒßËÅÎÓËÁÐÓâÒ ÓÏÍ 
ÁÖÓÅÒ âÒÅÔÓ ÓËÁÔÔÅÐÌÉËÔÉÇÁ ÒÅÓÕÌÔÁÔ ÏÃÈ ÄÅÎ ÄÅÌ ÁÖ 
ÔÉÄÉÇÁÒÅ ÒßËÅÎÓËÁÐÓâÒÓ ÉÎËÏÍÓÔÓËÁÔÔ ÓÏÍ ßÎÎÕ ÉÎÔÅ 
ÈÁÒ ÒÅÄÏÖÉÓÁÔÓȢ 5ÐÐÓËÊÕÔÅÎ ÓËÁÔÔ ßÒ ÉÎËÏÍÓÔÓËÁÔÔ 
ÆĘÒ ÓËÁÔÔÅÐÌÉËÔÉÇÔ ÒÅÓÕÌÔÁÔ ÁÖÓÅÅÎÄÅ ÆÒÁÍÔÉÄÁ 
ÒßËÅÎÓËÁÐÓâÒ ÔÉÌÌ ÆĘÌÊÄ ÁÖ ÔÉÄÉÇÁÒÅ ÔÒÁÎÓÁËÔÉÏÎÅÒ 
ÅÌÌÅÒ ÈßÎÄÅÌÓÅÒȢ ) ËÏÎÃÅÒÎÂÁÌÁÎÓÒßËÎÉÎÇÅÎ ÄÅÌÁÓ 
ÏÂÅÓËÁÔÔÁÄÅ ÒÅÓÅÒÖÅÒ ÕÐÐ Ðâ ÕÐÐÓËÊÕÔÅÎ ÓËÁÔÔ ÏÃÈ 
ÅÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌȢ BÒÅÔÓ ÓËÁÔÔÅÍßÓÓÉÇÁ ÕÎÄÅÒÓËÏÔÔ ÈÁÒ 
ÉÎÔÅ ÔÁÇÉÔÓ ÕÐÐ É âÒÅÔÓ ÂÁÌÁÎÓÒßËÎÉÎÇȢ  
 
,ÅÁÓÉÎÇ  
,ÅÁÓÉÎÇÁÖÔÁÌ ÄßÒ ÒÉÓËÅÒÎÁ ÏÃÈ ÆĘÒÄÅÌÁÒÎÁ ÍÅÄ 
ßÇÁÎÄÅÔ ÂÅÈâÌÌÓ ÁÖ ÌÅÁÓÅÇÉÖÁÒÅÎ ËÌÁÓÓÉÆÉÃÅÒÁÓ ÓÏÍ 
ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÅÌÌ ÌÅÁÓÉÎÇ ɉÈÙÒÅÓÁÖÔÁÌɊ ÏÃÈ ËÏÓÔÎÁÄÓÆĘÒÓ 
ÅÎÌÉÇÔ ÆÁËÔÕÒÅÒÉÎÇÅÎȢ &ĘÒ ËÏÎÃÅÒÎÅÎ ßÒ ÄÅÔÔÁ ÅÎÄÁÓÔ 
ÔÉÌÌßÍÐÌÉÇÔ ÖÁÄ ÁÖÓÅÒ ÈÙÒÁ ÁÖ ÌÏËÁÌÅÒȢ "ÏÌÁÇÅÔ ÈÁÒ 
ÉÎÇÁ ÆÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ ÌÅÁÓÉÎÇÁÖÔÁÌȢ  
 
!ÖÓßÔÔÎÉÎÇÁÒ  
!ÖÓßÔÔÎÉÎÇÁÒ ÒÅÄÏÖÉÓÁÓ ÔÉÌÌ ÎÕÖßÒÄÅÔ ÁÖ ÄÅ ÆÒÁÍÔÉÄÁ 
ÂÅÔÁÌÎÉÎÇÁÒ ÓÏÍ ËÒßÖÓ ÆĘÒ ÁÔÔ ÒÅÇÌÅÒÁ ÆĘÒÐÌÉËÔÅÌÓÅÎȢ  
 
&ÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ ÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ ÏÃÈ ÓËÕÌÄÅÒ  
&ÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ ÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ ÏÃÈ ÓËÕÌÄÅÒ ÒÅÄÏÖÉÓÁÓ É 
ÅÎÌÉÇÈÅÔ ÍÅÄ ËÁÐÉÔÅÌ ρρ ɉ&ÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ ÉÎÓÔÒÕÍÅÎÔ 
ÖßÒÄÅÒÁÄÅ ÕÔÉÆÒâÎ ÁÎÓËÁÆÆÎÉÎÇÓÖßÒÄÅÔɊ É "&.!2 
ςπρςȡρȢ &ÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ ÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ ÖßÒÄÅÒÁÓ ÖÉÄ ÆĘÒÓÔÁ 
ÒÅÄÏÖÉÓÎÉÎÇÓÔÉÌÌÆßÌÌÅÔ ÔÉÌÌ ÁÎÓËÁÆÆÎÉÎÇÓÖßÒÄÅȟ 
ÉÎËÌÕÓÉÖÅ ÅÖÅÎÔÕÅÌÌÁ ÔÒÁÎÓÁËÔÉÏÎÓÕÔÇÉÆÔÅÒ ÓÏÍ ßÒ 
ÄÉÒÅËÔ ÈßÎÆĘÒÌÉÇÁ ÔÉÌÌ ÆĘÒÖßÒÖÅÔȢ &ÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ 
ÏÍÓßÔÔÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ ÖßÒÄÅÒÁÓ ÅÆÔÅÒ ÆĘÒÓÔÁ 
ÒÅÄÏÖÉÓÎÉÎÇÓÔÉÌÌÆßÌÌÅÔ ÔÉÌÌ ÄÅÔ ÌßÇÓÔÁ ÁÖ 
ÁÎÓËÁÆÆÎÉÎÇÓÖßÒÄÅÔ ÏÃÈ ÎÅÔÔÏÆĘÒÓßÌÊÎÉÎÇÓÖßÒÄÅÔ Ðâ 
ÂÁÌÁÎÓÄÁÇÅÎȢ +ÕÎÄÆÏÒÄÒÉÎÇÁÒ ÏÃÈ ĘÖÒÉÇÁ ÆÏÒÄÒÉÎÇÁÒ 
ÓÏÍ ÕÔÇĘÒ ÏÍÓßÔÔÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ ÖßÒÄÅÒÁÓ 
ÉÎÄÉÖÉÄÕÅÌÌÔ ÔÉÌÌ ÄÅÔ ÂÅÌÏÐÐ ÓÏÍ ÂÅÒßËÎÁÓ ÉÎÆÌÙÔÁȢ %Î 
ÂÅÆÁÒÁÄ ÆĘÒÌÕÓÔ ÁÖÓÅÅÎÄÅ ËÕÎÄÆÏÒÄÒÉÎÇÁÒ ÒÅÄÏÖÉÓÁÓ 
ÏÍÇâÅÎÄÅ ÓÏÍ ËÏÓÔÎÁÄȢ &ÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ ÓËÕÌÄÅÒ 
ÖßÒÄÅÒÁÓ ÔÉÌÌ ÕÐÐÌÕÐÅÔ ÁÎÓËÁÆÆÎÉÎÇÓÖßÒÄÅ 
 
 

.ÏÔ ς &ĘÒÓßÌÊÎÉÎÇ ÍÅÌÌÁÎ ËÏÎÃÅÒÎÂÏÌÁÇ ɉËÓÅËɊ 
 
-ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ ςπρψ ςπρχ 
+ÏÎÃÅÒÎÉÎÔÅÒÎÁ ÉÎÔßËÔÅÒ ρσω ςυπ 
+ÏÎÃÅÒÎÉÎÔÅÒÎÁ ËÏÓÔÎÁÄÅÒ Ȥ Ȥ 
   
4ÏÔÁÌÔ ρσω ςυπ 
 
.ÏÔ σ )ÎÔßËÔÅÒÎÁÓ ÆĘÒÄÅÌÎÉÎÇ ɉËÓÅËɊ 
 
 +ÏÎÃÅÒÎ -ÏÄÅÒÂÏÌÁÇ 

ςπρψ ςπρχ ςπρψ ςπρχ 
+ÏÎÃÅÒÎÉÎÔÅÒÎ 
ÔÊßÎÓÔÅȤ
ÆĘÒÓßÌÊÎÉÎÇ 

Ȥ Ȥ ρσω ςυπ 

0ÒÏÇÒÁÍÖÁÒÁȟ 
ÒÏÙÁÌÔÉÅÓ ÏÃÈ 
ÓÕÐÐÏÒÔ 

χ σχτ ρς πυω Ȥ Ȥ 

 
.ÏÔ τ %ÒÓßÔÔÎÉÎÇ ÔÉÌÌ ÒÅÖÉÓÏÒÅÒÎÁ ɉËÓÅËɊ    
 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ ςπρψ ςπρχ 

 
+0-' ÒÅÖÉÓÉÏÎÓÕÐÐÄÒÁÇ φω σφ 
+0-' ÒÅÖÉÓÉÏÎÓÖÅÒËÓÁÍÈÅÔ 
ÕÔĘÖÅÒ ÕÐÐÄÒÁÇÅÔ 

Ȥ Ȥ 

4ÏÔÁÌÔ φω σφ 
 
-ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ ςπρψ 

 
ςπρχ 

 
+0-' ÒÅÖÉÓÉÏÎÓÕÐÐÄÒÁÇ φω ρυ 
+0-' ÒÅÖÉÓÉÏÎÓÖÅÒËÓÁÍÈÅÔ 
ÕÔĘÖÅÒ ÕÐÐÄÒÁÇÅÔ 

Ȥ Ȥ 

4ÏÔÁÌÔ φω ρυ 
 
.ÏÔ υ /ÐÅÒÁÔÉÏÎÅÌÌÁ ÌÅÁÓÉÎÇÁÖÔÁÌ 
 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ ÈÁÒ ÅÔÔ ÌÏËÁÌÈÙÒÅÓËÏÎÔÒÁËÔ ÓÏÍ ÌĘÐÅÒ 
ÍÅÄ φ ÍâÎÁÄÅÒÓ ÕÐÐÓßÇÎÉÎÇÓÔÉÄȢ BÒÓËÏÓÔÎÁÄ ËÓÅË 
ρςσȢ ,ÅÁÓÉÎÇËÏÎÔÒÁËÔ ÂÅÈÁÎÄÌÁÓ ÓâÓÏÍ 
ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÅÌÌÁȟ ßÖÅÎ É ËÏÎÃÅÒÎÅÎȢ $ÅÔ ÆÉÎÎÓ ÉÎÔÅ 
ÎâÇÒÁ ÆÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ ÌÅÁÓÉÎÇËÏÎÔÒÁËÔȢ 
 
.ÏÔ φ 3ÁÍÍÁÎÓÔßÌÌÎÉÎÇ 
ÎßÒÓÔâÅÎÄÅÔÒÁÎÓÁËÔÉÏÎÅÒ 
 
!ÄÖÏËÁÔÆÉÒÍÁÎ .ÅÒÐÉÎ !" ςπρψ ςπρχ 
)ÎËĘÐ ÔÊßÎÓÔÅÒ π συπ 
3ËÕÌÄ ÖÉÄ âÒÅÔÓ ÓÌÕÔ Ȥ Ȥ 
 
!ÄÖÏËÁÔÆÉÒÍÁÎ .ÅÒÐÉÎ !" ßÇÓ ÏÃÈ ÄÒÉÖÓ ÁÖ %ÒÉË 
.ÅÒÐÉÎȟ ÔÉÌÌÉËÁ ÓÔÙÒÅÌÓÅÌÅÄÁÍÏÔ É %ÆÆÎÅÔËÏÎÃÅÒÎÅÎȢ 
 
4×ÉÃÅÂÁÓÉÃ !" ςπρψ ςπρχ 
)ÎËĘÐ ÔÊßÎÓÔÅÒ π ρ χππ 
3ËÕÌÄ ÖÉÄ âÒÅÔÓ ÓÌÕÔ Ȥ Ȥ 
 
4×ÉÃÅÂÁÓÉÃ !" ßÇÓ ÏÃÈ ÄÒÉÖÓ ÁÖ (ÁÎÓ 2ÕÎÅÓÔÅÎȟ 
ÔÉÌÌÉËÁ ÓÔÙÒÅÌÓÅÏÒÄÆĘÒÁÎÄÅ É %ÆÆÎÅÔËÏÎÃÅÒÎÅÎȢ 



   

 σσɉτρɊ  

 
%ÌÌÅÍÅ !" ςπρψ ςπρχ 
)ÎËĘÐ ÔÊßÎÓÔÅÒ π ρωχ 
3ËÕÌÄ ÖÉÄ âÒÅÔÓ ÓÌÕÔ Ȥ Ȥ 
 
%ÌÌÅÍÅ !" ßÇÓ ÏÃÈ ÄÒÉÖÓ ÁÖ -ÁÔÔÉÁÓ %ËÓÔÒĘÍȟ ÔÉÌÌÉËÁ 
ÓÔÙÒÅÌÓÅÌÅÄÁÍÏÔ É %ÆÆÎÅÔËÏÎÃÅÒÎÅÎȢ 
 
.ÏÔ χ 0ÅÒÓÏÎÁÌ ɉÂÅÌÏÐÐ ËÓÅËɊ 
 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ  
 

ςπρψ ςπρχ 
 

6$ !ÎÉÒÕÄÄÈÁ +ÕÌËÁÒÎÉÓ ÌĘÎ ÏÃÈ 
ÁÎÄÒÁ ÅÒÓßÔÔÎÉÎÇÁÒ 

ωχυ ωχρ 

6$ȡÓ ÐÅÎÓÉÏÎÓËÏÓÔÎÁÄÅÒ Ȥ Ȥ 
,ĘÎÅÒ ÏÃÈ ÅÒÓ ÓÔÙÒÅÌÓÅÏÒÄÆ (ÁÎÓ 
2ÕÎÅÓÔÅÎ 

χυ Ȥ 

,ĘÎÅÒ ÏÃÈ ÅÒÓ ÓÔÙÒȢÌÅÄ 'ĘÒÁÎ 
,ÁÒÓÓÏÎ 

υπ Ȥ 

,ĘÎÅÒ ÏÃÈ ÅÒÓ ÓÔÙÒȢÌÅÄ %ÒÉË .ÅÒÐÉÎ υπ τψ 
,ĘÎÅÒ ÏÃÈ ÅÒÓ ÓÔÙÒȢÌÅÄ -ÁÔÔÉÁÓ 
%ËÓÔÒĘÍ 

ψυ Ȥ 

,ĘÎÅÒ ÏÃÈ ÅÒÓ ÔÉÌÌ ĘÖÒÉÇÁ ÁÎÓÔȢ ρ ψχρ ς σπω 
3ÏÃÉÁÌÁ ÁÖÇÉÆÔÅÒ χρπ χχψ 
0ÅÎÓÉÏÎÓËÏÓÔÎ ĘÖÒ ÁÎÓÔßÌÌÄÁ ρψς ςπυ 
vÖÒÉÇÁ ÐÅÒÓÏÎÁÌËÏÓÔÎÁÄÅÒȟ 
ÉÎËÌÕÓÉÖÅ ÁÖÓßÔÔÎÉÎÇ ÏÃÈ 
ÕÐÐÌĘÓÎÉÎÇ ÁÖ ÒÅÓÅÒÖÅÒ 

Ȥςρρ ςτρ 

&ÁËÔÕÒÅÒÁÄÅ ÓÔÙÒÅÌÓÅÁÒÖÏÄÅÎ σσ ρψς 
4ÏÔÁÌÔ σ ψςπ τ χστ 
 
) ÆĘÒÅÔÁÇÓÌÅÄÎÉÎÇÅÎ ÉÎÇâÒ 6$ !ÎÉÒÕÄÄÈÁ +ÕÌËÁÒÎÉ 
ÏÃÈ #&/ 3ÔÅÎ 3ÕÎÄïÎȟ ÂâÄÁ ßÒ ÍßÎȢ 6$ȡÓ ÌĘÎ ÏÃÈ 
ÁÎÄÒÁ ÅÒÓßÔÔÎÉÎÇÁÒ ÕÐÐÇâÒ ÔÉÌÌ ËÓÅË ωχυ ɉωχρɊȢ 
"ÏÌÁÇÅÔÓ #&/ ÈÁÒ ÖÉÁ ÅÇÅÔ ÂÏÌÁÇ ÆÁËÔÕÒÅÒÁÔ ËÓÅË ρςχ 
ɉρρρɊȢ 4ÉÌÌ ÓÔÙÒÅÌÓÅÏÒÄÆĘÒÁÎÄÅÎ ÕÔÇâÒ ρππËÓÅË ÏÃÈ 
ÔÉÌÌ ĘÖÒÉÇÁ ÌÅÄÁÍĘÔÅÒ ÕÔÇâÒ υπËÓÅË ÖÁÒÄÅÒÁȢ 
-ÅÄÅÌÔÁÌÅÔ ÁÎÓÔßÌÌÄÁ ÕÐÐÇâÒ ÔÉÌÌ υȟ ÖÁÒÁÖ υ ÍßÎ ÏÃÈ 
π ËÖÉÎÎÏÒȢ )ÎÇÁ ÁÖÔÁÌ ÉÎÎÅÈâÌÌÅÒ ÎâÇÒÁ ÁÖÇâÎÇÓȤ
ÖÅÄÅÒÌÁÇȢ 
 
-ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ ςπρψ ςπρχ 

 
,ĘÎÅÒ ÏÃÈ ÅÒÓ ÔÉÌÌ ÓÔÙÒÅÌÓÅÏÒÄÆ 
(ÁÎÓ 2ÕÎÅÓÔÅÎ 

χυ Ȥ 

,ĘÎÅÒ ÏÃÈ ÅÒÓ ÔÉÌÌ ÌÅÄÁÍÏÔ 'ĘÒÁÎ 
,ÁÒÓÓÏÎ 

υπ Ȥ 

,ĘÎÅÒ ÏÃÈ ÅÒÓ ÔÉÌÌ ÌÅÄÁÍÏÔ %ÒÉË 
.ÅÒÐÉÎ 

υπ τψ 

,ĘÎÅÒ ÏÃÈ ÅÒÓ ÔÉÌÌ ÌÅÄÁÍÏÔ 
-ÁÔÔÉÁÓ %ËÓÔÒĘÍ 

ψυ Ȥ 

,ĘÎÅÒ ÏÃÈ ÅÒÓ ÔÉÌÌ ĘÖÒ ÁÎÓÔȢ Ȥ Ȥ 
3ÏÃÉÁÌÁ ÁÖÇÉÆÔÅÒ χτ ρυ 
0ÅÎÓÉÏÎÓËÏÓÔÎ ĘÖÒÉÇÁ ÁÎÓÔßÌÌÄÁ Ȥ Ȥ 
vÖÒÉÇÁ ÐÅÒÓÏÎÁÌËÏÓÔÎÁÄÅÒȟ ÉÎËÌ 
ÁÖÓßÔÔÎÉÎÇ ÏÃÈ ÕÐÐÌĘÓÎÉÎÇ ÁÖ 
ÒÅÓÅÒÖÅÒ 

Ȥ Ȥ 

&ÁËÔÕÒÅÒÁÄÅ ÓÔÙÒÅÌÓÅÁÒÖÏÄÅÎ σσ ρψς 
4ÏÔÁÌÔ σφχ ςτυ 
 
3ÔÙÒÅÌÓÅÎ ÁÒÖÏÄÅÒÁÓ ÖÉÁ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔȢ 4ÉÌÌ 
ÓÔÙÒÅÌÓÅÏÒÄÆĘÒÁÎÄÅÎ ÕÔÇâÒ ρππ ËÓÅË ÏÃÈ ÔÉÌÌ ĘÖÒÉÇÁ 
ÌÅÄÁÍĘÔÅÒ ÕÔÇâÒ υπ ËÓÅË ÖÁÒÄÅÒÁȢ ɉ!ÒÖÏÄÅÎÁ ßÒ 
ÏÆĘÒßÎÄÒÁÄÅ ÆÒâÎ ÆĘÒÅÇâÅÎÄÅ âÒȢɊ 3ÔÙÒÅÌÓÅȤ

ÌÅÄÁÍĘÔÅÒÎÁ ÈÁÒ ÉÂÌÁÎÄ ÆâÔÔ ÌĘÎ ÏÃÈ ÉÂÌÁÎÄ 
ÆÁËÔÕÒÅÒÁÔ ÓÉÎÁ ÁÒÖÏÄÅÎ ÖÉÁ ÂÏÌÁÇȢ 
 
.ÏÔ ψ 2ÅÓÕÌÔÁÔ ÆÒâÎ ÖßÒÄÅÐÁÐÐÅÒ ÏÃÈ ÆÏÒÄÒÉÎÇÁÒ 
 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ ςπρψ ςπρχ 
.ÅÄÓËÒÉÖÎÉÎÇ ÁÖ ÆÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ 
ÁÎÌßÇÇÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ 

ρπ τχυ χ χχω 

2ßÎÔÅËÏÓÔÎÁÄÅÒ ρπ ς 
4ÏÔÁÌÔ ρπ τψυ χ χψρ 
 
-ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ ςπρψ ςπρχ 
.ÅÄÓËÒÉÖÎÉÎÇ ÁÖ ÆÉÎÁÎÓÉÅÌÌÁ 
ÁÎÌßÇÇÎÉÎÇÓÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ 

ς ςσχ ρ φχυ 

 
.ÏÔ ω "ÏËÓÌÕÔÓÄÉÓÐÏÓÉÔÉÏÎÅÒ ɉËÓÅËɊ 
 
-ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ ςπρψ ςπρχ 
%ÒÈâÌÌÅÔ ËÏÎÃÅÒÎÂÉÄÒÁÇ ρ ψυτ ς σχφ 
 
.ÏÔ ρπ 3ËÁÔÔÅÒ ɉÁËÔÕÅÌÌ ÏÃÈ ÕÐÐÓËÊÕÔÅÎ ÓËÁÔÔȟ 
ËÓÅËɊ 
 
3ËÁÔÔ Ðâ âÒÅÔÓ ÒÅÓÕÌÔÁÔ É ÒÅÓÕÌÔÁÔÒßËÎÉÎÇÅÎ ÂÅÓÔâÒ ÁÖ 
ÁËÔÕÅÌÌ ÓËÁÔÔ ÏÃÈ ÕÐÐÓËÊÕÔÅÎ ÓËÁÔÔȢ !ËÔÕÅÌÌ ÓËÁÔÔ ßÒ 
ÉÎËÏÍÓÔÓËÁÔÔ ÆĘÒ ÉÎÎÅÖÁÒÁÎÄÅ ÒßËÅÎÓËÁÐÓâÒ ÓÏÍ 
ÁÖÓÅÒ âÒÅÔÓ ÓËÁÔÔÅÐÌÉËÔÉÇÁ ÒÅÓÕÌÔÁÔ ÏÃÈ ÄÅÎ ÄÅÌ ÁÖ 
ÔÉÄÉÇÁÒÅ ÒßËÅÎÓËÁÐÓâÒÓ ÉÎËÏÍÓÔÓËÁÔÔ ÓÏÍ ßÎÎÕ ÉÎÔÅ 
ÈÁÒ ÒÅÄÏÖÉÓÁÔÓȢ 5ÐÐÓËÊÕÔÅÎ ÓËÁÔÔ ßÒ ÉÎËÏÍÓÔÓËÁÔÔ 
ÆĘÒ ÓËÁÔÔÅÐÌÉËÔÉÇÔ ÒÅÓÕÌÔÁÔ ÁÖÓÅÅÎÄÅ ÆÒÁÍÔÉÄÁ 
ÒßËÅÎÓËÁÐÓâÒ ÔÉÌÌ ÆĘÌÊÄ ÁÖ ÔÉÄÉÇÁÒÅ ÔÒÁÎÓÁËÔÉÏÎÅÒ 
ÅÌÌÅÒ ÈßÎÄÅÌÓÅÒȢ ) ËÏÎÃÅÒÎÂÁÌÁÎÓÒßËÎÉÎÇÅÎ ÄÅÌÁÓ 
ÏÂÅÓËÁÔÔÁÄÅ ÒÅÓÅÒÖÅÒ ÕÐÐ Ðâ ÕÐÐÓËÊÕÔÅÎ ÓËÁÔÔ ÏÃÈ 
ÅÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌȢ  
 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ ςπρψ ςπρχ 
3ËÁÔÔ Ðâ âÒÅÔÓ ÒÅÓÕÌÔÁÔ   
&ĘÒßÎÄÒÉÎÇ ÕÐÐÓËÊÕÔÅÎ ÓËÁÔÔ φφψ Ȥ 
!ËÔÕÅÌÌ ÓËÁÔÔ Ȥ Ȥψρχ 
4ÏÔÁÌÔ ÒÅÄÏÖÉÓÁÄ ÓËÁÔÔ φφψ Ȥψρχ 
$ÅÎ ÇÅÎÏÍÓÎÉÔÔÌÉÇÁ ÅÆÆÅËÔÉÖÁ ÓËÁÔÔÅÓÁÔÓÅÎ ßÒ υȟτς Ϸ  
ɉȤρσȟψ ϷɊȢ 
 



   

 στɉτρɊ  

 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ 
 

 ςπρψ  ςπρχ 

!ÖÓÔßÍÎÉÎÇ ÁÖ 
ÅÆÆÅËÔÉÖ ÓËÁÔÔ 

0ÒÏȤ
ÃÅÎÔ 

"ÅȤ
ÌÏÐÐ 

0ÒÏȤ
ÃÅÎÔ 

"ÅȤ
ÌÏÐÐ 

2ÅÄÏÖÉÓÁÔ ÒÅÓÕÌÔÁÔ 
ÆĘÒÅ ÓËÁÔÔ 

 Ȥρς σρω  Ȥσ υςχ 

3ËÁÔÔ ÅÎÌÉÇÔ ÇßÌÌÁÎÄÅ 
ÓËÁÔÔÅÓÁÔÓ 

ςςȟπ ς χρπ ςςȟπ χχφ 

%Ê ÁÖÄÒÁÇÓÇÉÌÌÁ 
ËÏÓÔÎÁÄÅÒ 

Ȥρψȟψ Ȥς σρχ Ȥσψȟχ Ȥρ χςσ 

%Ê ÓËÁÔÔÅÐÌÉËÔÉÇÁ 
ÉÎÔßËÔÅÒ  

π π ςȟω ρσπ 

!ÖÄÒÁÇÓÇÉÌÌÁ 
ËÏÓÔÎÁÄÅÒ ÓÏÍ 
ÒÅÄÏÖÉÓÁÔÓ ÍÏÔ ÅÇÅÔ 
ËÁÐÉÔÁÌ 

π π π π 

5ÎÄÅÒ âÒÅÔ 
ÕÔÎÙÔÔÊÁÎÄÅ ÁÖ 
ÔÉÄÉÇÁÒÅ âÒÓ 
ÕÎÄÅÒÓËÏÔÔÓÁÖÄÒÁÇ 
ÖÁÒÓ ÓËÁÔÔÅÖßÒÄÅ ÅÊ 
ÒÅÄÏÖÉÓÁÔÓ ÓÏÍ 
ÔÉÌÌÇâÎÇ 

ςȟπρ ςτψ π π 

3ËÁÔÔÅÅÆÆÅËÔ ßÎÄÒÁÄ 
ÓËÁÔÔ ÐȤÆÏÎÄÅÒ 

πȟςσ ςψ π π 

2ÅÄÏÖÉÓÁÄ ÅÆÆÅËÔÉÖ 
ÓËÁÔÔ 

υȟτς φφψ Ȥρσȟψ Ȥψρχ 

 
-ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ 
3ËÁÔÔ Ðâ âÒÅÔÓ ÒÅÓÕÌÔÁÔ 

ςπρψ 
 
 

ςπρχ 
 
 

!ËÔÕÅÌÌ ÓËÁÔÔ Ȥ Ȥ 
4ÏÔÁÌÔ ÒÅÄÏÖÉÓÁÄ ÓËÁÔÔ Ȥ Ȥ 
$ÅÎ ÇÅÎÏÍÓÎÉÔÔÌÉÇÁ ÅÆÆÅËÔÉÖÁ ÓËÁÔÔÅÓÁÔÓÅÎ ßÒ πϷ ɉπϷɊȢ 
 
-ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ  ςπρψ  ςπρχ 

 
!ÖÓÔßÍÎÉÎÇ ÁÖ 
ÅÆÆÅËÔÉÖ ÓËÁÔÔ 

0ÒÏȤ
ÃÅÎÔ 

"ÅȤ
ÌÏÐÐ 

0ÒÏȤ
ÃÅÎÔ 

"ÅȤ
ÌÏÐÐ 

2ÅÄÏÖÉÓÁÔ ÒÅÓÕÌÔÁÔ 
ÆĘÒÅ ÓËÁÔÔ 

 Ȥρ ρσς  ρ φψψ 

3ËÁÔÔ ÅÎÌÉÇÔ 
ÇßÌÌÁÎÄÅ ÓËÁÔÔÅÓÁÔÓ 

ςςȟπ ςτω ςςȟπ σχρ 

%Ê ÁÖÄÒÁÇÓÇÉÌÌÁ 
ËÏÓÔÎÁÄÅÒ 

Ȥτσȟω Ȥτωχ Ȥςςȟπ Ȥσχρ 

!ÖÄÒÁÇÓÇÉÌÌÁ 
ËÏÓÔÎÁÄÅÒ ÓÏÍ 
ÒÅÄÏÖÉÓÁÔÓ ÍÏÔ ÅÇÅÔ 
ËÁÐÉÔÁÌ 

    

%Ê ÓËÁÔÔÅÐÌÉËÔÉÇÁ 
ÉÎÔßËÔÅÒ 

  π Ȥ 

5ÎÄÅÒ âÒÅÔ 
ÕÔÎÙÔÔÊÁÎÄÅ ÁÖ 
ÔÉÄÉÇÁÒÅ âÒÓ 
ÕÎÄÅÒÓËÏÔÔÓÁÖÄÒÁÇ 
ÖÁÒÓ ÓËÁÔÔÅÖßÒÄÅ ÅÊ 
ÒÅÄÏÖÉÓÁÔÓ ÓÏÍ 
ÔÉÌÌÇâÎÇ 

ςρȟω ςτψ π Ȥ 

2ÅÄÏÖÉÓÁÄ ÅÆÆÅËÔÉÖ 
ÓËÁÔÔ 
 

πȟπ π πȟπ π 

 
.ÏÔ ρρ !ÎÄÒÁ ÌâÎÇÆÒÉÓÔÉÇÁ ÖßÒÄÅÐÁÐÐÅÒÓÉÎÎÅÈÁÖ 
ɉËÓÅËɊ 
 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ ςπρψ ςπρχ 
!ØØÏÎÅÎ 0ÒÏÐÅÒÔÉÅÓ !" π υ σςρ 
%ÁÒÎÅÒÓ !ÌÌÉÁÎÃÅ !" π σ ωρφ 
'ÏÌÄ"ÌÕÅ !" ρςρ τπφ 
)ÎÇÅÔ ÁÖ ÏÖÁÎÓÔâÅÎÄÅ ÉÎÎÅÈÁÖ ÕÔÇĘÒ ςπ Ϸ ÅÌÌÅÒ ÍÅÒ 
ÁÖ ÒĘÓÔÅÒÎÁȢ 
 
-ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ ςπρψ ςπρχ 
%ÁÒÎÅÒÓ !ÌÌÉÁÎÃÅ !" π ρ ψσψ 
'ÏÌÄ"ÌÕÅ !" ρςρ τπφ 
 
.ÏÔ ρς -ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔÓ ÄÏÔÔÅÒÆĘÒÅÔÁÇ ɉËÓÅËɊ 
 
$ÏÔÔÅÒȤ
ÆĘÒÅÔÁÇ 

/ÒÇȢÎÒ 3ßÔÅ !ÎÄÅÌ 
Ϸ 

2ÅÄÏÖ 
ÖßÒÄÅ 

%ÆÆÎÅÔ !" υυφυτφȤτυφφ ,ÕÌÅâ ρππ Ϸ ς πππ 
 
.ÏÔ ρσ &ĘÒÕÔÂÅÔÁÌÄÁ ËÏÓÔÎÁÄÅÒ ÏÃÈ ÕÐÐÌÕÐÎÁ 
ÉÎÔßËÔÅÒ ɉËÓÅËɊ 
 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ ςπρψ ςπρχ 

&ĘÒÕÔÂÅÔÁÌÄÁ ÆĘÒÓßËÒÉÎÇÁÒ ω ςρ 
5ÐÐÌÕÐÎÁ ÌÉÃÅÎÓÉÎÔßËÔÅÒ ρτ τ 
vÖÒÉÇÔ ςτ υ 
3ÕÍÍÁ τχ σπ 
 
-ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ ςπρψ ςπρχ 

&ĘÒÕÔÂÅÔÁÌÄÁ ÆĘÒÓßËÒÉÎÇÁÒ ω ςρ 
vÖÒÉÇÁ ÐÏÓÔÅÒ ςτ Ȥ 
4ÏÔÁÌÔ σσ ςρ 
 
.ÏÔ ρτ 3ÁÍÍÁÎÓßÔÔÎÉÎÇ ÌÉËÖÉÄÁ ÍÅÄÅÌ ɉËÓÅËɊ 
 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ ςπρψ ςπρχ 

"ÁÎËÍÅÄÅÌ ςτ τςρ ςυ τχψ 
+ÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÐÌÁÃÅÒÉÎÇÁÒ Ȥ ς υςυ 
4ÏÔÁÌÔ ςτ τςρ ςψ ππσ 
 
-ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ ςπρψ ςπρχ 

"ÁÎËÍÅÄÅÌ ρφω τψσ 
+ÏÒÔÆÒÉÓÔÉÇÁ ÐÌÁÃÅÒÉÎÇÁÒ Ȥ Ȥ 
4ÏÔÁÌÔ ρφω τψσ 
 
.ÏÔ ρυ %ÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌ ɉËÒɊ 
υωȢυ -ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔÓ ÁËÔÉÅËÁÐÉÔÁÌ 
-ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔÓ ÁËÔÉÅËÁÐÉÔÁÌ ÕÐÐÇÉÃË ÖÉÄ âÒÅÔÓ ÓÌÕÔ 
ÔÉÌÌ ωπσ ψπτȟςπ ËÒ ÆĘÒÄÅÌÁÔ Ðâ ω πσψ πτς ÁËÔÉÅÒ ÍÅÄ 
ÅÔÔ ËÖÏÔÖßÒÄÅ ɉÎÏÍÉÎÅÌÌÔ ÖßÒÄÅɊ ÏÍ πȟρπ ËÒÏÎÏÒȢ 
6ÁÒÊÅ ÁËÔÉÅ ÂÅÒßÔÔÉÇÁÒ ÔÉÌÌ ÅÎ ɉρɊ ÒĘÓÔȢ 
 



   

 συɉτρɊ  

BÒ (ßÎÄÅÌÓÅ !ÎÔÁÌ 
ÁËÔÉÅÒ 

+ÖÏÔȤ
ÖßÒÄÅ 

!ËÔÉÅȤ
ËÁÐÉÔÁÌ 

ςπρφ "ÏÌÁÇÅÔÓ 
ÂÉÌÄÁÎÄÅ 

υπ πππ ρȟππ υπ πππ 

ςπρφ .ÙÅÍÉÓÓÉÏÎ χ ςσπ τστ πȟρπ χςσ πτσ 
ςπρχ .ÙÅÍÉÓÓÉÏÎ ω πσψ πτς πȟρπ ωπσ ψπτ 
 
υωȢφ 2ÅÓÕÌÔÁÔ ÐÅÒ ÁËÔÉÅ  
2ÅÓÕÌÔÁÔ ÐÅÒ ÁËÔÉÅ ÂÅÒßËÎÁÓ ÇÅÎÏÍ ÁÔÔ ÄÅÔ ÒÅÓÕÌÔÁÔ 
ÓÏÍ ßÒ ÈßÎÆĘÒÌÉÇÔ ÔÉÌÌ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔÓ ÁËÔÉÅßÇÁÒÅ 
ÄÅÌÁÓ ÍÅÄ ÅÔÔ ÖßÇÔ ÇÅÎÏÍÓÎÉÔÔÌÉÇÔ ÁÎÔÁÌ ÕÔÅÓÔâÅÎÄÅ 
ÓÔÁÍÁËÔÉÅÒ ÕÎÄÅÒ ÐÅÒÉÏÄÅÎȢ 
 
!ÎÔÁÌ ÁËÔÉÅÒ ςπρψȤρςȤσρ ςπρχȤρςȤσρ 
6ÉÄ âÒÅÔÓ ÉÎÇâÎÇ ω πσψ πτς χ ςσπ τστ 
6ÉÄ âÒÅÔÓ ÕÔÇâÎÇ ω πσψ πτς ω πσψ πτς 
6ßÇÔ ÇÅÎÏÍÓÎÉÔÔ ω πσψ πτς ψ ςψτ φφχ 
 
.ÏÔ ρφ 5ÐÐÓËÊÕÔÅÎ ÓËÁÔÔÅÓËÕÌÄ 
 
5ÐÐÓËÊÕÔÅÎ ÓËÁÔÔÅÓËÕÌÄ ÂÅÓÔâÒ É ÓÉÎ ÈÅÌÈÅÔ ÁÖ 
ÂÅÒßËÎÁÄ ÕÐÐÓËÊÕÔÅÎ ÓËÁÔÔ ÆĘÒ ÐÅÒÉÏÄÉÓÅÒÉÎÇÓÆÏÎÄȢ 
 
.ÏÔ ρχ 5ÐÐÌÕÐÎÁ ËÏÓÔÎÁÄÅÒ ÏÃÈ ÆĘÒÕÔÂÅÔÁÌÄÁ 
ÉÎÔßËÔÅÒ ɉËÓÅËɊ 
 
+ÏÎÃÅÒÎÅÎ ςπρψ ςπρχ 

5ÐÐÌÕÐÎÁ ÓÅÍÅÓÔÅÒÌĘÎÅÒ τχυ υφψ 
5ÐÐÌÕÐÎÁ ÓÔÙÒÅÌÓÅÁÒÖÏÄÅÎ π π 
vÖÒÉÇÁ ÕÐÐÌÕÐÎÁ ÌĘÎÅÒ ωπ ρωυ 
3ÏÃÉÁÌÁ ËÏÓÔÎÁÄÅÒ ρπχ ςρφ 
vÖÒÉÇÁ ÐÏÓÔÅÒ χφω υτψ 
4ÏÔÁÌÔ ρ ττρ ρ υςχ 
 
-ÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ ςπρψ ςπρχ 

5ÐÐÌÕÐÎÁ ÓÔÙÒÅÌÓÅÁÒÖÏÄÅÎ Ȥ Ȥ 
vÖÒÉÇÁ ÕÐÐÌÕÐÎÁ ÌĘÎÅÒ Ȥ π 
3ÏÃÉÁÌÁ ËÏÓÔÎÁÄÅÒ Ȥ τ 
vÖÒÉÇÁ ÐÏÓÔÅÒ υφ σχ 
4ÏÔÁÌÔ υφ τρ 
 
.ÏÔ ρψ %ÖÅÎÔÕÁÌÆĘÒÐÌÉËÔÅÌÓÅÒ ÏÃÈ ÓÔßÌÌÄÁ ÐÁÎÔÅÒ 
 
"ÁÎËÇÁÒÁÎÔÉ ÓÔßÌÌÄ ÔÉÌÌ ÆĘÒÍâÎ ÆĘÒ %ÕÒÏÃÌÅÁÒ 3×ÅÄÅÎ 
!"ȟ ËÓÅË υπ 
 
.ÏÔ ρω 5ÐÐÓËÁÔÔÎÉÎÇÁÒ ÏÃÈ ÂÅÄĘÍÎÉÎÇÁÒ 
 
-ÏÔ ÂÁËÇÒÕÎÄ ÁÖ ÏÓßËÅÒÈÅÔ ÁÖÓÅÅÎÄÅ ÖÉÓÓÁ ÁÖ 
ËÏÎÃÅÒÎÅÎÓ ÖßÒÄÅÐÁÐÐÅÒÓÉÎÎÅÈÁÖ ÆĘÒÅÌÉÇÇÅÒ ÒÉÓË 
ÆĘÒ ÊÕÓÔÅÒÉÎÇÁÒ ÁÖ ÄÅÓÓÁ ÒÅÄÏÖÉÓÁÄÅ ÖßÒÄÅÎ ÕÎÄÅÒ 
ËÏÍÍÁÎÄÅ ÒßËÅÎÓËÁÐÓâÒȢ 
 
.ÏÔ ςπ (ßÎÄÅÌÓÅÒ ÅÆÔÅÒ ÕÔÇâÎÇÅÎ ÁÖ âÒ ςπρψ 
 
)ÎÇÁ ÓßÒÓËÉÌÄÁ ÈßÎÄÅÌÓÅÒ ÈÁÒ ÈßÎÔ ÅÆÔÅÒ ÐÅÒÉÏÄÅÎÓ 
ÓÌÕÔȢ 



   

 σφɉτρɊ  

 
.ÏÔ ςρ &ĘÒÓÌÁÇ ÔÉÌÌ ÖÉÎÓÔÄÉÓÐÏÓÉÔÉÏÎ 
 
2ÅÓÕÌÔÁÔȤ ÏÃÈ ÂÁÌÁÎÓÒßËÎÉÎÇÁÒÎÁÓ ÆÁÓÔÓÔßÌÌÁÎÄÅ 
ËÏÍÍÅÒ ÁÔÔ ÂÅÈÁÎÄÌÁÓ Ðâ âÒÓÓÔßÍÍÁÎ ρχ ÍÁÊ 
ςπρωȢ 
 
4ÉÌÌ âÒÓÓÔßÍÍÁÎÓ ÆĘÒÆÏÇÁÎÄÅ ÓÔâÒ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔÓ 
ÆÒÉÁ ÅÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌȟ ÖÉÌËÅÔ ÕÔÇĘÒÓ ÁÖ ÂÁÌÁÎÓÅÒÁÄÅ ÍÅÄÅÌ 
ςρ υρσ υυρȟωφ ËÒÏÎÏÒ ÓÁÍÔ âÒÅÔÓ ÒÅÓÕÌÔÁÔ                           
Ȥρ ρσς ππωȟσφ ËÒÏÎÏÒȟ ÓÁÍÍÁÎÌÁÇÔ ςπ σψρ υτςȟφπ 
ËÒÏÎÏÒ É ÆÒÉÔÔ ÅÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌȢ  
 
3ÔÙÒÅÌÓÅÎ ÏÃÈ ÖÅÒËÓÔßÌÌÁÎÄÅ ÄÉÒÅËÔĘÒÅÎ ÆĘÒÅÓÌâÒ ÁÔÔ 
ÄÅÎ ÂÁÌÁÎÓÅÒÁÄÅ ÖÉÎÓÔÅÎ ĘÖÅÒÆĘÒÓ É ÎÙ ÒßËÎÉÎÇȢ 
 
3ÔÙÒÅÌÓÅÎ ÏÃÈ ÖÅÒËÓÔßÌÌÁÎÄÅ ÄÉÒÅËÔĘÒÅÎ ÆĘÒÓßËÒÁÒ 
ÁÔÔ ËÏÎÃÅÒÎÒÅÄÏÖÉÓÎÉÎÇÅÎ ÒÅÓÐÅËÔÉÖÅ âÒÓÒÅÄÏÖÉÓȤ
ÎÉÎÇÅÎ ÈÁÒ ÕÐÐÒßÔÔÁÔÓ É ÅÎÌÉÇÈÅÔ ÍÅÄ BÒÓÒÅÄÏȤ
ÖÉÓÎÉÎÇÓÌÁÇÅÎ ÏÃÈ ÇÅÒ ÅÎ ÒßÔÔÖÉÓÁÎÄÅ ÂÉÌÄ ÁÖ ËÏÎȤ
ÃÅÒÎÅÎÓ ÓÔßÌÌÎÉÎÇ ÏÃÈ ÒÅÓÕÌÔÁÔȢ  
 
&ĘÒÖÁÌÔÎÉÎÇÓÂÅÒßÔÔÅÌÓÅÎ ÆĘÒ ËÏÎÃÅÒÎÅÎ ÏÃÈ ÍÏÄÅÒȤ
ÂÏÌÁÇÅÔ ÇÅÒ ÅÎ ÒßÔÔÖÉÓÁÎÄÅ ĘÖÅÒÓÉËÔ ĘÖÅÒ ÕÔÖÅÃËȤ
ÌÉÎÇÅÎ ÁÖ ËÏÎÃÅÒÎÅÎÓ ÏÃÈ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔÓ ÖÅÒËÓÁÍȤ
ÈÅÔȟ ÓÔßÌÌÎÉÎÇ ÏÃÈ ÒÅÓÕÌÔÁÔ ÓÁÍÔ ÂÅÓËÒÉÖÅÒ ÖßÓÅÎÔÌÉÇÁ 
ÒÉÓËÅÒ ÏÃÈ ÏÓßËÅÒÈÅÔÓÆÁËÔÏÒÅÒ ÓÏÍ ÍÏÄÅÒÂÏÌÁÇÅÔ 
ÏÃÈ ÄÅ ÆĘÒÅÔÁÇ ÓÏÍ ÉÎÇâÒ É ËÏÎÃÅÒÎÅÎ ÓÔâÒ ÉÎÆĘÒȢ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
3ÔÏÃËÈÏÌÍ ÄÅÎ ςφ ÁÐÒÉÌ ςπρωȢ 
 
 
 
 
(ÁÎÓ 2ÕÎÅÓÔÅÎ 
3ÔÙÒÅÌÓÅÎÓ ÏÒÄÆĘÒÁÎÄÅ 
 
 
 
 
'ĘÒÁÎ %Ȣ ,ÁÒÓÓÏÎ 
3ÔÙÒÅÌÓÅÌÅÄÁÍÏÔ 
 
 
 
 
-ÁÔÔÉÁÓ %ËÓÔÒĘÍ 
3ÔÙÒÅÌÓÅÌÅÄÁÍÏÔ 
 
 
 
 
%ÒÉË .ÅÒÐÉÎ 
3ÔÙÒÅÌÓÅÌÅÄÁÍÏÔ 
 
 
 
 
!ÎÉÒÕÄÄÈÁ +ÕÌËÁÒÎÉ 
6ÅÒËÓÔßÌÌÁÎÄÅ ÄÉÒÅËÔĘÒ 
 
 
 
 
 
 
-ÉÎ ÒÅÖÉÓÉÏÎÓÂÅÒßÔÔÅÌÓÅ ÈÁÒ ÌßÍÎÁÔÓ ÄÅÎ   ÁÐÒÉÌ 
ςπρωȢ 
+0-' 
 
 
 
 
'ÕÎÎÁÒ +ÁÒÌÓÓÏÎ 
!ÕËÔÏÒÉÓÅÒÁÄ 2ÅÖÉÓÏÒ 
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�7�L�O�O���E�R�O�D�J�V�V�W�l�P�P�D�Q���L���(�I�I�Q�H�W�S�O�D�W�W�I�R�U�P�H�Q���$�%�����3�X�E�O�������R�U�J�����Q�U��������������������������

�5�D�S�S�R�U�W���R�P���n�U�V�U�H�G�R�Y�L�V�Q�L�Q�J�H�Q���R�F�K���N�R�Q�F�H�U�Q�U�H�G�R�Y�L�V�Q�L�Q�J�H�Q��

�8�W�W�D�O�D�Q�G�H�Q��
�9�L���K�D�U���X�W�I�|�U�W���H�Q���U�H�Y�L�V�L�R�Q���D�Y���n�U�V�U�H�G�R�Y�L�V�Q�L�Q�J�H�Q���R�F�K���N�R�Q�F�H�U�Q�U�H�G�R�Y�L�V�Q�L�Q�J�H�Q���I�|�U���(�I�I�Q�H�W�S�O�D�W�W�I�R�U�P�H�Q���$�%�����3�X�E�O�����I�|�U���n�U����������������

�(�Q�O�L�J�W���Y�n�U���X�S�S�I�D�W�W�Q�L�Q�J���K�D�U���n�U�V�U�H�G�R�Y�L�V�Q�L�Q�J�H�Q���R�F�K���N�R�Q�F�H�U�Q�U�H�G�R�Y�L�V�Q�L�Q�J�H�Q���X�S�S�U�l�W�W�D�W�V���L���H�Q�O�L�J�K�H�W���P�H�G���n�U�V�U�H�G�R�Y�L�V�Q�L�Q�J�V�O�D�J�H�Q���R�F�K���J�H�U���H�Q���L���D�O�O�D��
�Y�l�V�H�Q�W�O�L�J�D���D�Y�V�H�H�Q�G�H�Q���U�l�W�W�Y�L�V�D�Q�G�H���E�L�O�G���D�Y���P�R�G�H�U�E�R�O�D�J�H�W�V���R�F�K���N�R�Q�F�H�U�Q�H�Q�V���I�L�Q�D�Q�V�L�H�O�O�D���V�W�l�O�O�Q�L�Q�J���S�H�U���G�H�Q���������G�H�F�H�P�E�H�U�������������R�F�K���D�Y���G�H�V�V�D�V��
�I�L�Q�D�Q�V�L�H�O�O�D���U�H�V�X�O�W�D�W���R�F�K���N�D�V�V�D�I�O�|�G�H���I�|�U���n�U�H�W���H�Q�O�L�J�W���n�U�V�U�H�G�R�Y�L�V�Q�L�Q�J�V�O�D�J�H�Q�����)�|�U�Y�D�O�W�Q�L�Q�J�V�E�H�U�l�W�W�H�O�V�H�Q���l�U���I�|�U�H�Q�O�L�J���P�H�G���n�U�V�U�H�G�R�Y�L�V�Q�L�Q�J�H�Q�V���R�F�K��
�N�R�Q�F�H�U�Q�U�H�G�R�Y�L�V�Q�L�Q�J�H�Q�V���|�Y�U�L�J�D���G�H�O�D�U������

�9�L���W�L�O�O�V�W�\�U�N�H�U���G�l�U�I�|�U���D�W�W���E�R�O�D�J�V�V�W�l�P�P�D�Q���I�D�V�W�V�W�l�O�O�H�U���U�H�V�X�O�W�D�W�U�l�N�Q�L�Q�J�H�Q���R�F�K���E�D�O�D�Q�V�U�l�N�Q�L�Q�J�H�Q���I�|�U���P�R�G�H�U�E�R�O�D�J�H�W���R�F�K���I�|�U���N�R�Q�F�H�U�Q�H�Q����

�*�U�X�Q�G���I�|�U���X�W�W�D�O�D�Q�G�H�Q����
�9�L���K�D�U���X�W�I�|�U�W���U�H�Y�L�V�L�R�Q�H�Q���H�Q�O�L�J�W���,�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O���6�W�D�Q�G�D�U�G�V���R�Q���$�X�G�L�W�L�Q�J�����,�6�$�����R�F�K���J�R�G���U�H�Y�L�V�L�R�Q�V�V�H�G���L���6�Y�H�U�L�J�H�����9�n�U�W���D�Q�V�Y�D�U���H�Q�O�L�J�W���G�H�V�V�D���V�W�D�Q�G�D�U�G�H�U��
�E�H�V�N�U�L�Y�V���Q�l�U�P�D�U�H���L���D�Y�V�Q�L�W�W�H�W���5�H�Y�L�V�R�U�Q�V���D�Q�V�Y�D�U�����9�L���l�U���R�E�H�U�R�H�Q�G�H���L���I�|�U�K�n�O�O�D�Q�G�H���W�L�O�O���P�R�G�H�U�E�R�O�D�J�H�W���R�F�K���N�R�Q�F�H�U�Q�H�Q���H�Q�O�L�J�W���J�R�G���U�H�Y�L�V�R�U�V�V�H�G���L���6�Y�H�U�L�J�H��
�R�F�K���K�D�U���L���|�Y�U�L�J�W���I�X�O�O�J�M�R�U�W���Y�n�U�W���\�U�N�H�V�H�W�L�V�N�D���D�Q�V�Y�D�U���H�Q�O�L�J�W���G�H�V�V�D���N�U�D�Y������

�9�L���D�Q�V�H�U���D�W�W���G�H���U�H�Y�L�V�L�R�Q�V�E�H�Y�L�V���Y�L���K�D�U���L�Q�K�l�P�W�D�W���l�U���W�L�O�O�U�l�F�N�O�L�J�D���R�F�K���l�Q�G�D�P�n�O�V�H�Q�O�L�J�D���V�R�P���J�U�X�Q�G���I�|�U���Y�n�U�D���X�W�W�D�O�D�Q�G�H�Q����

�6�W�\�U�H�O�V�H�Q�V���R�F�K���Y�H�U�N�V�W�l�O�O�D�Q�G�H���G�L�U�H�N�W�|�U�H�Q�V���D�Q�V�Y�D�U��
�'�H�W���l�U���V�W�\�U�H�O�V�H�Q���R�F�K���Y�H�U�N�V�W�l�O�O�D�Q�G�H���G�L�U�H�N�W�|�U�H�Q���V�R�P���K�D�U���D�Q�V�Y�D�U�H�W���I�|�U���D�W�W��
�n�U�V�U�H�G�R�Y�L�V�Q�L�Q�J�H�Q���R�F�K���N�R�Q�F�H�U�Q�U�H�G�R�Y�L�V�Q�L�Q�J�H�Q���X�S�S�U�l�W�W�D�V���R�F�K���D�W�W���G�H���J�H�U��
�H�Q���U�l�W�W�Y�L�V�D�Q�G�H���E�L�O�G���H�Q�O�L�J�W���n�U�V�U�H�G�R�Y�L�V�Q�L�Q�J�V�O�D�J�H�Q�����6�W�\�U�H�O�V�H�Q���R�F�K��
�Y�H�U�N�V�W�l�O�O�D�Q�G�H���G�L�U�H�N�W�|�U�H�Q���D�Q�V�Y�D�U�D�U���l�Y�H�Q���I�|�U���G�H�Q���L�Q�W�H�U�Q�D���N�R�Q�W�U�R�O�O���V�R�P��
�G�H���E�H�G�|�P�H�U���l�U���Q�|�G�Y�l�Q�G�L�J���I�|�U���D�W�W���X�S�S�U�l�W�W�D���H�Q���n�U�V�U�H�G�R�Y�L�V�Q�L�Q�J���R�F�K��
�N�R�Q�F�H�U�Q�U�H�G�R�Y�L�V�Q�L�Q�J���V�R�P���L�Q�W�H���L�Q�Q�H�K�n�O�O�H�U���Q�n�J�U�D���Y�l�V�H�Q�W�O�L�J�D��
�I�H�O�D�N�W�L�J�K�H�W�H�U�����Y�D�U�H���V�L�J���G�H�V�V�D���E�H�U�R�U���S�n���R�H�J�H�Q�W�O�L�J�K�H�W�H�U���H�O�O�H�U���P�L�V�V�W�D�J����

�9�L�G���X�S�S�U�l�W�W�D�Q�G�H�W���D�Y���n�U�V�U�H�G�R�Y�L�V�Q�L�Q�J�H�Q���R�F�K���N�R�Q�F�H�U�Q�U�H�G�R�Y�L�V�Q�L�Q�J�H�Q��
�D�Q�V�Y�D�U�D�U���V�W�\�U�H�O�V�H�Q���R�F�K���Y�H�U�N�V�W�l�O�O�D�Q�G�H���G�L�U�H�N�W�|�U�H�Q���I�|�U���E�H�G�|�P�Q�L�Q�J�H�Q���D�Y��
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 σωɉτρɊ  

/2$,)34/2 
 
&ÉÎÁÎÓÉÅÌÌ ÏÒÄÌÉÓÔÁ 
 
!ÎÔÁÌ ÁÎÓÔßÌÌÄÁ 
!ÎÔÁÌÅÔ ÐÅÒÓÏÎÅÒ ÓÏÍ ÖÁÒ ÁÎÓÔßÌÌÄÁ É ËÏÎÃÅÒÎÅÎ ÖÉÄ âÒÅÔÓ 
ÕÔÇâÎÇȟ ÊßÍÆĘÒ ÍÅÄÅÌÁÎÔÁÌ ÁÎÓÔßÌÌÄÁȢ 
 
!ÎÔÁÌ ÁËÔÉÅÒ 
!ÎÔÁÌ ÁËÔÉÅÒ ÖÉÄ âÒÅÔÓ ÕÔÇâÎÇȢ 
 
"ÁÌÁÎÓÏÍÓÌÕÔÎÉÎÇ 
3ÕÍÍÁÎ ÁÖ ÄÅÔ ÂÏËÆĘÒÄÁ ÖßÒÄÅÔ Ðâ ÁÌÌÁ ÔÉÌÌÇâÎÇÁÒȢ 
 
"ĘÒÓËÕÒÓ ÖÉÄ âÒÅÔÓ ÓÌÕÔ 
"ÅÔÁÌËÕÒÓ ÖÉÄ ÂĘÒÓÅÎÓ ÓÔßÎÇÎÉÎÇ Ðâ âÒÅÔÓ ÓÉÓÔÁ 
ÈÁÎÄÅÌÓÄÁÇȢ 
 
"ĘÒÓÖßÒÄÅ 
"ĘÒÓËÕÒÓÅÎ ÍÕÌÔÉÐÌÉÃÅÒÁÔ ÍÅÄ ÁÎÔÁÌÅÔ ÁËÔÉÅÒȢ 
 
%ÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌ 
3ËÉÌÌÎÁÄÅÎ ÍÅÌÌÁÎ ËÏÎÃÅÒÎÅÎÓ ÔÉÌÌÇâÎÇÁÒ ÏÃÈ ÓËÕÌÄÅÒȢ 
 
+ÁÓÓÁÆÌĘÄÅ 
+ÁÓÓÁÆÌĘÄÅÔ ÆÒâÎ ÄÅÎ ÌĘÐÁÎÄÅ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÎȟ ÏÍ ÉÎÔÅ 
ÁÎÎÁÔ ÁÎÇÅÓȢ 
 
+ÁÓÓÁÆÌĘÄÅ ÐÅÒ ÁËÔÉÅ 
+ÁÓÓÁÆÌĘÄÅÔ ÄÉÖÉÄÅÒÁÔ ÍÅÄ ÁÎÔÁÌ ÁËÔÉÅÒȢ 
 
-ÅÄÅÌÁÎÔÁÌ ÁÎÓÔßÌÌÄÁ 
'ÅÎÏÍÓÎÉÔÔÌÉÇÔ ÁÎÔÁÌ ÁÎÓÔßÌÌÄÁ ÕÎÄÅÒ âÒÅÔȟ ÍÅÄ ÈßÎÓÙÎ 
ÔÉÌÌ ÁÎÓÔßÌÌÎÉÎÇÓÔÉÄÅÒ ÏÃÈ ÔÊßÎÓÔÇĘÒÉÎÇÓÇÒÁÄȢ 
 
.ÅÔÔÏÏÍÓßÔÔÎÉÎÇ 
&ĘÒÓßÌÊÎÉÎÇ ÁÖ ÆĘÒÅÔÁÇÅÔÓ ÐÒÏÄÕËÔÅÒȟ ÅØËÌÕÓÉÖÅ ÍÏÍÓȢ 
 
2ÅÓÕÌÔÁÔ ÐÅÒ ÁËÔÉÅ 
BÒÅÔÓ ÒÅÓÕÌÔÁÔ ÄÉÖÉÄÅÒÁÔ ÍÅÄ ÖßÇÔ ÇÅÎÏÍÓÎÉÔÔÌÉÇÔ ÁÎÔÁÌ 
ÕÔÅÓÔâÅÎÄÅ ÁËÔÉÅÒȢ 
 
2ĘÒÅÌÓÅÍÁÒÇÉÎÁÌ 
2ĘÒÅÌÓÅÒÅÓÕÌÔÁÔ É ÒÅÌÁÔÉÏÎ ÔÉÌÌ ÎÅÔÔÏÏÍÓßÔÔÎÉÎÇÅÎȢ 
 
2ĘÒÅÌÓÅÒÅÓÕÌÔÁÔ 
$ÅÔ ÒÅÓÕÌÔÁÔ ÓÏÍ ÖÅÒËÓÁÍÈÅÔÅÎ ÇÅÎÅÒÅÒÁÒȟ ÅØËÌÕÓÉÖÅ 
ÆÉÎÁÎÓÎÅÔÔÏ ÏÃÈ ÓËÁÔÔÅÒȢ 
 
3ÏÌÉÄÉÔÅÔ 
%ÇÅÔ ËÁÐÉÔÁÌ É ÆĘÒÈâÌÌÁÎÄÅ ÔÉÌÌ ÂÁÌÁÎÓÏÍÓÌÕÔÎÉÎÇȢ 
 
BÒÅÔÓ ÒÅÓÕÌÔÁÔ 
.ÅÄÅÒÓÔÁ ÒÁÄÅÎ É ÒÅÓÕÌÔÁÔÒßËÎÉÎÇÅÎȟ ÒÅÓÕÌÔÁÔÅÔ ÅÆÔÅÒ 
ÓËÁÔÔÅÒȢ 
 

4ÅËÎÉÓË ÏÒÄÌÉÓÔÁ 
 
!ÄȤ(ÏÃÎßÔÖÅÒË 
%ÔÔ !ÄȤ(ÏÃÎßÔÖÅÒË ßÒ ÅÔÔ ÔÉÌÌÆßÌÌÉÇÔ ÏÃÈ ÄÅÃÅÎÔÒÁÌÉÓÅÒÁÔ 
ÎßÔÖÅÒË ÄßÒ ÒÏÕÔÉÎÇ ÍÅÌÌÁÎ ÎÏÄÅÒ ÓËÅÒ ÄÙÎÁÍÉÓËÔȢ 
 
!ÌÇÏÒÉÔÍ 
"ÅÓËÒÉÖÎÉÎÇ ÁÖ ÅÎ ÍÅÔÏÄ ÆĘÒ ÁÔÔ ÓÔÅÇÖÉÓ ÌĘÓÁ ÅÎ ÖÉÓÓ ÔÙÐ 
ÁÖ ÐÒÏÂÌÅÍȢ 
 
"ÁÎÄÂÒÅÄÄ 

5ÔÔÒÙÃË ÆĘÒ ĘÖÅÒÆĘÒÉÎÇÓËÁÐÁÃÉÔÅÔÅÎ É ÅÔÔ ÎßÔÖÅÒËȢ -ßÔÓ É 
ÅÎÈÅÔÅÎ ÂÉÔ ÐÅÒ ÓÅËÕÎÄȟ ÂÐÓȢ 
 
#Ȥ2!. ɉ#ÌÏÕÄȤ2!. ÅÌÌÅÒ #ÅÎÔÒÁÌÉÚÅÄȤ2!.Ɋ 
%Î ÔÙÐ ÁÖ ÓÔÏÒÓËÁÌÉÇÁ ÒÁÄÉÏÁÃÃÅÓÓÎÏÄÅÒ É ÍÏÂÉÌÁ 
ÔÅÌÅËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎÓÓÙÓÔÅÍ ÄßÒ ÍÁÎ ÃÅÎÔÒÁÌÉÓÅÒÁÒ 
ÄÁÔÁÈÁÎÔÅÒÉÎÇÅÎ ÆÒâÎ ÅÔÔ ÓÔÏÒÔ ÁÎÔÁÌ ÒÁÄÉÏÓßÎÄÁÒÅ ÏÃÈ 
ÍÏÔÔÁÇÁÒÅȢ 
 
#240 
ɉ#ÏÍÐÒÅÓÓÅÄ2ÅÁÌÔÉÍÅ 4ÒÁÎÓÐÏÒÔ 0ÒÏÔÏÃÏÌɊ 0ÒÏÔÏËÏÌÌ ÆĘÒ 
ËÏÍÐÒÉÍÅÒÉÎÇ ÁÖ 240ȤÔÒÁÆÉË ɉ)%4& 2&# ςυπψɊȢ 
 
%#240 
ɉ%ÎÈÁÎÃÅÄ#ÏÍÐÒÅÓÓÅÄ2ÅÁÌÔÉÍÅ 4ÒÁÎÓÐÏÒÔ 0ÒÏÔÏÃÏÌɊ %Î 
ÕÔĘËÁÄ ÏÃÈ ÒÏÂÕÓÔÁÒÅ ÖÅÒÓÉÏÎ ÁÖ #240 ɉ)%4& 2&# σττυɊȢ 
 
(# 
ɉ(ÅÁÄÅÒ#ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎɊ %Î ÔÅËÎÏÌÏÇÉ ÓÏÍ ËÏÍÐÒÉÍÅÒÁÒ 
)0ȤÐÁËÅÔÅÎÓ ÁÄÒÅÓÓÄÅÌȟ ÄÅÎ ÓȢËȢ (ÅÁÄÅÒÎȢ 
 
(30! 
ɉ(ÉÇÈ 3ÐÅÅÄ 0ÁÃËÅÔ !ÃÃÅÓÓɊȟ ÅÎ ÓÁÍÌÉÎÇ ÍÏÂÉÌÔÅÌÅÆÏÎȤ
ÐÒÏÔÏËÏÌÌ ɉ(3$0! ÏÃÈ (350!Ɋ ÓÏÍ ÆĘÒÂßÔÔÒÁÒ ÔÉÄÉÇÁÒÅ 
5-43ȤÓÙÓÔÅÍȢ 
 
)%4& 
ɉ)ÎÔÅÒÎÅÔ %ÎÇÉÎÅÅÒÉÎÇ 4ÁÓË &ÏÒÃÅɊ /ÒÇÁÎÉÓÁÔÉÏÎ ÓÏÍ 
ÄÅÆÉÎÉÅÒÁÒ ÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÎÄÁÒÄÅÒ ÆĘÒ )ÎÔÅÒÎÅÔ ÏÃÈ ÔÅÌÅȤ
ËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎȢ 
 
)ÎÔÅÒÏÐÅÒÁÂÉÌÉÔÅÔÓÔÅÓÔ 
4ÅÓÔÎÉÎÇ ÁÖ ÏÌÉËÁ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÔÉÏÎÅÒ ÆĘÒ ÁÔÔ ÓßËÅÒÓÔßÌÌÁ 
ËÏÍÐÁÔÉÂÉÌÉÔÅÔ ÍÅÄ ÍÏÔÓÖÁÒÁÎÄÅ ÓÔÁÎÄÁÒÄȢ 
 
)0 
ɉ)ÎÔÅÒÎÅÔ 0ÒÏÔÏÃÏÌɊ %Î ÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÎÄÁÒÄ ÅÎÌÉÇÔ ÖÉÌËÅÎ ÁÌÌ 
ÄÁÔÁ ÆĘÒÍÅÄÌÁÓ Ðâ )ÎÔÅÒÎÅÔȢ 
 
)0(# 
ɉ)ÎÔÅÒÎÅÔ 0ÒÏÔÏÃÏÌ(ÅÁÄÅÒ#ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎɊ 0ÒÏÔÏËÏÌÌ ÆĘÒ 
ËÏÍÐÒÉÍÅÒÉÎÇ ÁÖ )0ȤÔÒÁÆÉË ɉ)%4& 2&# ςυπχɊȢ 
 
)0ȤÔÅÌÅÆÏÎÉ 
4ÅÌÅÆÏÎÉ ĘÖÅÒ )ÎÔÅÒÎÅÔȟ ÓÁÍÍÁ ÓÁË ÓÏÍ 6Ï)0Ȣ 
 
+ÂÐÓ 
ɉ+ÉÌÏÂÉÔ ÐÅÒ ÓÅËÕÎÄɊ -âÔÔÅÔ ÆĘÒ ÈÁÓÔÉÇÈÅÔÅÎ É ÄÁÔÁȤ
ËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎȢ 
 
,4% 
ɉ,ÏÎÇ 4ÅÒÍ %ÖÏÌÕÔÉÏÎɊ ?Ò ÅÎ ÖÉÄÁÒÅÕÔÖÅÃËÌÉÎÇ ÁÖ 
ÅØÉÓÔÅÒÁÎÄÅ σ'ȤÓÔÁÎÄÁÒÄȟ ÉÂÌÁÎÄ ËÁÌÌÁÄ τ'Ȣ 
 
-ÁÃÒÏ #ÅÌÌ 
%Î ÒÁÄÉÏÁÃÃÅÓÓÎÏÄ É ÍÏÂÉÌÁ ÔÅÌÅËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎÓÓÙÓÔÅÍ 
ÍÅÄ ÈĘÇ ÕÔÅÆÆÅËÔ ÏÃÈ ÒßÃËÖÉÄÄȟ ÉÂÌÁÎÄ ÕÐÐ ÔÉÌÌ ÎâÇÒÁ ÍÉÌȢ 
 
-ÅÓÈÎßÔÖÅÒË 
%ÔÔ ÎßÔÖÅÒË ÄßÒ ÖÁÒÊÅ ÎÏÄ É ÎßÔÖÅÒËÅÔ ÈÁÒ ËÏÎÔÁËÔ ÍÅÄ 
ÍÉÎÓÔ ÔÖâ ÁÎÄÒÁ ÎÏÄÅÒ ÆĘÒ ĘËÁÄ ÔâÌÉÇÈÅÔ ÍÏÔ ÆÅÌȢ 
 
-ÉÃÒÏ #ÅÌÌ 
%Î ÒÁÄÉÏÁÃÃÅÓÓÎÏÄ É ÍÏÂÉÌÁ ÔÅÌÅËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎÓÓÙÓÔÅÍȢ 
%Î ÕÎÄÅÒÇÒÕÐÐ ÔÉÌÌ 3ÍÁÌÌ #ÅÌÌÓ ÍÅÄ ÒßÃËÖÉÄÄ ÕÐÐ ÔÉÌÌ 
ÎâÇÒÁ ÈÕÎÄÒÁ ÍÅÔÅÒȢ 
 



   

 τπɉτρɊ  

.ßÔÖÅÒË 
%ÔÔ ÁÎÔÁÌ ÓÁÍÍÁÎÌßÎËÁÄÅ ÄÁÔÏÒÅÒ ÓÏÍ ËÏÍÍÕÎÉÃÅÒÁÒ 
ÍÅÄ ÖÁÒÁÎÄÒÁȢ 
 
0ÁËÅÔÂÁÓÅÒÁÄ ĘÖÅÒÆĘÒÉÎÇ 
$ÁÔÁ ÄÅÌÁÓ ÕÐÐ É ÍÉÎÄÒÅ ÐÁËÅÔ ÓÏÍ ÓßÎÄÓ ÏÂÅÒÏÅÎÄÅ ĘÖÅÒ 
ÎßÔÖÅÒËÅÔ ÔÉÌÌ ÍÏÔÔÁÇÁÒÅÎȢ (ÏÓ ÍÏÔÔÁÇÁÒÅÎ ÆÏÇÁÓ ÄÅ âÔÅÒ 
ÓÁÍÍÁÎȢ 
 
0ÒÏÔÏËÏÌÌ 
%ÔÔ ĘÖÅÒÅÎÓËÏÍÍÅÔ ÒÅÇÅÌÖÅÒË ÆĘÒ ÈÕÒ ÏÌÉËÁ ÎßÔÖÅÒË ÓËÁÌÌ 
ËÏÍÍÕÎÉÃÅÒÁ ÍÅÄ ÖÁÒÁÎÄÒÁȢ 
 
0ÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃË 
%Î ÐÒÏÔÏËÏÌÌÓÔÁÃË ßÒ ÅÎ ÉÍÐÌÅÍÅÎÔÁÔÉÏÎ ÁÖ ÅÎ ÇÒÕÐÐ 
ÎßÔÖÅÒËÓÐÒÏÔÏËÏÌÌ ÓÏÍ ÁÎÖßÎÄÓ ÔÉÌÌÓÁÍÍÁÎÓȢ 
 
1ÕÁÄÒÕÐÌÅȤÐÌÁÙ 
4ÅÌÅÆÏÎÉȟ ÂÒÅÄÂÁÎÄ ÏÃÈ )ÎÔÅÒÎÅÔ É ÓÁÍÍÁ ÆĘÒÂÉÎÄÅÌÓÅ 
ÍÅÎ ÖÉÁ ÔÒâÄÌĘÓÔ σ'Ȥ ÅÌÌÅÒ τ'ȤÎßÔȢ 
 
2&# 
ɉ2ÅÑÕÅÓÔ &ÏÒ #ÏÍÍÅÎÔÓɊ $ÏËÕÍÅÎÔ ÓÏÍ ÓÐÅÃÉÆÉÃÅÒÁÒ 
ÄÅÎ ĘÐÐÎÁ ÓÔÁÎÄÁÒÄ ÓÏÍ ÏÌÉËÁ )ÎÔÅÒÎÅÔÒÅÌÁÔÅÒÁÄÅ 
ÐÒÏÔÏËÏÌÌ ÕÔÇĘÒȢ 
 
2/(# 
ɉ2ÏÂÕÓÔ (ÅÁÄÅÒ #ÏÍÐÒÅÓÓÉÏÎɊ 0ÒÏÔÏËÏÌÌ ÆĘÒ ËÏÍÐÒÉȤ
ÍÅÒÉÎÇ ÁÖ 240ȤÔÒÁÆÉËȟ ÆÒßÍÓÔ É ÔÒâÄÌĘÓÁ ÉÎÔÅÒÁËÔÉÖÁ 
ÒÅÁÌÔÉÄÓÔÉÌÌßÍÐÎÉÎÇÁÒ ɉ)%4& 2&# σπωυɊȢ 
 
240 
ɉ2ÅÁÌÔÉÍÅ 4ÒÁÎÓÐÏÒÔ 0ÒÏÔÏÃÏÌɊ 0ÒÏÔÏËÏÌÌ ÆĘÒ ÔÒÁÎÓÐÏÒÔ ÁÖ 
ÄÁÔÁ ÍÅÄ ÒÅÁÌÔÉÄÓËÒÁÖ ÓÏÍ ÖÉÄÅÏ ÏÃÈ ÌÊÕÄÓßÎÄÎÉÎÇÁÒ 
ɉ)%4& 2&# ρψψωɊȢ 
 
3ÍÁÌÌ #ÅÌÌ 
%Î ÒÁÄÉÏÁÃÃÅÓÓÎÏÄ É ÍÏÂÉÌÁ ÔÅÌÅËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎÓÓÙÓÔÅÍ 
ÍÅÄ ÂÅÇÒßÎÓÁÄ ÕÔÅÆÆÅËÔ ÏÃÈ ÒßÃËÖÉÄÄȢ 3ÍÁÌÌ #ÅÌÌÓ ÈÁÒ ÅÎ 
ÔÙÐÉÓË ÒßÃËÖÉÄÄ ÆÒâÎ ρπ ÍÅÔÅÒ ÔÉÌÌ ÎâÇÒÁ ÈÕÎÄÒÁ ÍÅÔÅÒȢ  
 
4ÒÉÐÌÅȤÐÌÁÙ 
4ÅÌÅÆÏÎÉȟ )ÎÔÅÒÎÅÔ ÏÃÈ ÔÅÌÅÖÉÓÉÏÎ ÇÅÎÏÍ ÓÁÍÍÁ ÎßÔȢ  
 
5$0 
ɉ5ÓÅÒ $ÁÔÁÇÒÁÍ 0ÒÏÔÏÃÏÌɊ 0ÒÏÔÏËÏÌÌ ÆĘÒ ÔÒÁÎÓÐÏÒÔ ÁÖ ÄÁÔÁ 
É )0ȤÎßÔ ɉ)%4& 2&# χφψɊȢ 

 
5% 
5ÓÅÒ %ÑÕÉÐÍÅÎÔ 
 
5-43 
ɉ5ÎÉÖÅÒÓÁÌ -ÏÂÉÌÅ 4ÅÌÅÃÏÍÍÕÎÉÃÁÔÉÏÎÓ 3ÙÓÔÅÍɊȟ ÄÅÎ 
ÅÕÒÏÐÅÉÓËÁ ÖÁÒÉÁÎÔÅÎ ÁÖ ÔÒÅÄÊÅ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎÅÎÓ ɉσ'Ɋ 
ÍÏÂÉÌÁ ÔÅÌÅËÏÍÍÕÎÉËÁÔÉÏÎÓÓÙÓÔÅÍȢ 
 
6Ï(30! 
ɉ6ÏÉÃÅ ÏÖÅÒ (30!Ɋȟ ÔÅËÎÉË ÄßÒ ÍÏÂÉÌÓÁÍÔÁÌ ÓËÉÃËÁÓ ÖÉÁ 
6Ï)0 Ðâ (30!ȤÎßÔȢ 
 
6Ï)0 
ɉ6ÏÉÃÅ ÏÖÅÒ )ÎÔÅÒÎÅÔ 0ÒÏÔÏÃÏÌɊ 4ÅÌÅÆÏÎÉ ĘÖÅÒ )ÎÔÅÒÎÅÔȟ 
ÓÁÍÍÁ ÓÁË ÓÏÍ )0ȤÔÅÌÅÆÏÎÉȢ 
 
6Ï,4% 
ɉ6ÏÉÃÅ ÏÖÅÒ ,4%Ɋȟ ÔÅËÎÉË ÄßÒ ÍÏÂÉÌÓÁÍÔÁÌ ÓËÉÃËÁÓ ÖÉÁ 
6Ï)0 Ðâ ,4%ȤÎßÔȢ 
 
60. 
ɉ6ÉÒÔÕÁÌ 0ÒÉÖÁÔÅ .ÅÔ×ÏÒËɊ $ÅÌ ÁÖ ÅÔÔ ÐÕÂÌÉËÔ ÎßÔÖÅÒË ÓÏÍ 
ÇÅÎÏÍ ËÒÙÐÔÅÒÉÎÇ ÂÌÉÒ ÐÒÉÖÁÔȢ 
 
7#$-! 
ɉ7ÉÄÅÂÁÎÄ #ÏÄÅ $ÉÖÉÓÉÏÎ -ÕÌÔÉÐÌÅ !ÃÃÅÓÓɊ %Î σ'Ȥ 
ÓÔÁÎÄÁÒÄȟ ÁÎÖßÎÄÓ É %ÕÒÏÐÁ ÏÃÈ ÖÉÎÎÅÒ ÔÅÒÒßÎÇ ßÖÅÎ Ðâ 
ÁÎÎÁÔ ÈâÌÌȢ 
 
σ' 
4ÒÅÄÊÅ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎÅÎÓ ÍÏÂÉÌÓÔÁÎÄÁÒÄȟ ÓËÁÌÌ ÇÅ ÏÐÅÒÁÔĘÒÅÒ 
ÏÃÈ ÁÎÖßÎÄÁÒÅ ÔÉÌÌÇâÎÇ ÔÉÌÌ ÓÔĘÒÒÅ ÂÁÎÄÂÒÅÄÄȟ ÅÎ ÍßÎÇÄ 
ÎÙÁ ÔÊßÎÓÔÅÒ ÏÃÈ ÈÁÓÔÉÇÈÅÔÅÒ ÈĘÇÒÅ ßÎ σψτ ËÂÐÓȢ 
 
σ'00 
σÒÄ 'ÅÎÅÒÁÔÉÏÎ 0ÁÒÔÎÅÒÓÈÉÐ 0ÒÏÇÒÁÍȢ 
3ÔÁÎÄÁÒÄÉÓÅÒÉÎÇÓÏÒÇÁÎ ÆĘÒ σ'ȤÔÅËÎÉËÅÎȢ 
 
τ' 
&ÊßÒÄÅ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎÅÎÓ ÍÏÂÉÌÓÔÁÎÄÁÒÄ ÄßÒ ÍÁÎ ÇâÔÔ ĘÖÅÒ 
ÔÉÌÌ ÅÎ ÐÁËÅÔÂÁÓÅÒÁÄ ĘÖÅÒÆĘÒÉÎÇȢ 3ÔĘÄÊÅÒ ÆÌÅÒ ÁÎÖßÎÄÁÒÅ 
ÏÃÈ ÈĘÇÒÅ ÈÁÓÔÉÇÈÅÔÅÒ ÊßÍÆĘÒÔ ÍÅÄ σ'Ȣ 
 
υ' 
&ÅÍÔÅ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎÅÎÓ ÍÏÂÉÌÓÔÁÎÄÁÒÄȢ 

 
  



   

 τρɉτρɊ  

!ÄÒÅÓÓ 
 
 
%ÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎ !" 
3ÔÁÔÉÏÎÓÇÁÔÁÎ φω 
3%Ȥωχς στ ,ÕÌÅâ 
3×ÅÄÅÎ 
 
ÉÎÖÅÓÔÏÒȢÒÅÌÁÔÉÏÎÓͽÅÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎȢÓÅ 
ÈÔÔÐȡȾȾ×××ȢÅÆÆÎÅÔÐÌÁÔÔÆÏÒÍÅÎȢÓÅ 
 
 

 
 
 


