
%íƤĘȬ bƬŔǊɚǫǭȫɚǬǪǬǫ

¸ŪȬ «ĘĊƐĘƤíƐǊɚpíƐĊĽíɚfȪɚDƬđıĘ
¿Ȫ«Ȫɚ%ĘƍíƐƤŝĘşƤɚŪİɚLŪƬƘĽşıɚíşđɚ¿Ɛĉíşɚ%ĘǃĘŔŪƍŝĘşƤ ȻL¿%ȼ

�ĊƤĽşıɚ%ĽƐĘĊƤŪƐɚ%íǃĘɚ¿ĘŎĽŪ
�ŪşƘƬŝĘƐɚDĽşíşĊĽíŔɚ ƐŪƤĘĊƤĽŪşɚ�ƬƐĘíƬɚȻ�D �ȼ

�ĸíĽƐɚfĽşíɚdĸíş
DĘđĘƐíŔɚ¸ƐíđĘɚ�ŪŝŝĽƘƘĽŪşɚȻD¸�ȼ

�ƘƘĽƘƤíşƤɚ�ƤƤŪƐşĘǊɚEĘşĘƐíŔɚdƐĽƘƤĘşɚ�ŔíƐőĘ
�ĽǃĽŔɚ£ĽıĸƤƘɚ%ĽǃĽƘĽŪşȫɚ¿Ȫ«Ȫɚ%ĘƍíƐƤŝĘşƤɚŪİɚbƬƘƤĽĊĘ Ȼ%}bȼ

�ĸĽĘİɚ«íŝĘĘşíɚ«ĸĽşíɚpíŎĘĘđ
LŪƬƘĽşıɚʘɚ�ĽǃĽŔɚ-şİŪƐĊĘŝĘşƤɚ«ĘĊƤĽŪşȫɚ¿Ȫ«Ȫɚ%ĘƍíƐƤŝĘşƤ ŪİɚbƬƘƤĽĊĘ

DƐŪŝȬ �ŝĘƐĽĊíşɚ�ĽǃĽŔɚfĽĉĘƐƤĽĘƘɚ¿şĽŪş
�ĘşƤĘƐɚİŪƐɚ%ĘŝŪĊƐíĊǊɚʘɚ¸ĘĊĸşŪŔŪıǊ
�ĘşƤĘƐɚŪşɚ ƐĽǃíĊǊɚʘɚ¸ĘĊĸşŪŔŪıǊɚíƤɚEĘŪƐıĘƤŪǄşɚfíǄ
fíǄǊĘƐƘɎɚ�ŪŝŝĽƤƤĘĘɚİŪƐɚ�ĽǃĽŔɚ£ĽıĸƤƘɚ¿şđĘƐɚfíǄ
ríƤĽŪşíŔɚ�ŪşƘƬŝĘƐɚfíǄɚ�ĘşƤĘƐɚȻŪşɚĉĘĸíŔİɚŪİɚĽƤƘɚŔŪǄɁĽşĊŪŝĘ ĊŔĽĘşƤƘȼ
ríƤĽŪşíŔɚDíĽƐɚLŪƬƘĽşıɚ�ŔŔĽíşĊĘ
¿ƍƤƬƐş

ÖĽíəĘŝíĽŔ

£-Ȭ �đđƐĘƘƘĽşıɚ¸ĘĊĸşŪŔŪıǊɎƘɚ£ŪŔĘɚĽşɚLŪƬƘĽşıɚ%ĽƘĊƐĽŝĽşíƤĽŪş

¸ŪŪɚŪİƤĘşȫɚƤĘĊĸşŪŔŪıǊɚíŝƍŔĽǝĘƘɚíşđɚĘǉíĊĘƐĉíƤĘƘɚƐíĊĽíŔȫ ıĘşđĘƐȫɚđĽƘíĉĽŔĽƤǊȫɚĘĊŪşŪŝĽĊȫɚíşđ
ĽşƤĘƐƘĘĊƤĽŪşíŔɚĽşĘƏƬĽƤǊɚĽşɚŪƬƐɚƘŪĊĽĘƤǊȪɚEŪǃĘƐşŝĘşƤƘ íşđɚĊŪƐƍŪƐíƤĽŪşƘȫɚíƤɚƤĸĘɚşíƤĽŪşíŔȫ
ƘƤíƤĘȫɚíşđɚŔŪĊíŔɚŔĘǃĘŔȫɚíƐĘɚƬƘĽşıɚĊŪŝƍƬƤĘƐɚƘŪİƤǄíƐĘȫ ƘƤíƤĽƘƤĽĊíŔɚŝŪđĘŔƘȫɚíƘƘĘƘƘŝĘşƤ
ĽşƘƤƐƬŝĘşƤƘȫɚíşđɚŪƤĸĘƐɚƤŪŪŔƘɚƤŪɚŝíőĘɚĽŝƍŪƐƤíşƤɚđĘĊĽƘĽŪşƘ ĽşɚíƐĘíƘɚƘƬĊĸɚíƘɚĘŝƍŔŪǊŝĘşƤȫ
ĸĘíŔƤĸȫɚĊƐĘđĽƤȫɚĸŪƬƘĽşıȫɚĽŝŝĽıƐíƤĽŪşȫɚíşđɚƤĸĘɚĊƐĽŝĽşíŔ ŔĘıíŔɚƘǊƘƤĘŝȪɚQşɚŔĽıĸƤɚŪİɚƤĸĘƘĘ
đĘǃĘŔŪƍŝĘşƤƘȫɚƍŪŔĽĊǊŝíőĘƐƘɚŝƬƘƤɚƤíőĘɚƘƤĘƍƘɚƤŪɚĘşƘƬƐĘ şŪşɁđĽƘĊƐĽŝĽşíƤŪƐǊɚíşđɚĘƏƬĽƤíĉŔĘ
ŪƬƤĊŪŝĘƘɚĽşɚĸŪƬƘĽşıȪ

×ĘɚŪİİĘƐɚƤĸĘɚİŪŔŔŪǄĽşıɚƍƐŪƍŪƘíŔƘɚİŪƐɚƤĸĘɚ�ĽđĘşɁLíƐƐĽƘ íđŝĽşĽƘƤƐíƤĽŪşɚİŪƐɚíđđƐĘƘƘĽşıɚƤĸĘ
ƐŪŔĘɚŪİɚƤĘĊĸşŪŔŪıǊɚĽşɚƍĘƐƍĘƤƬíƤĽşıɚđĽƘĊƐĽŝĽşíƤĽŪş ĽşɚĸŪƬƘĽşıȪɚ×ĘɚƬƐıĘɚíŔŔɚíıĘşĊĽĘƘɚƤŪ
ĘşıíıĘɚǄĽƤĸɚíɚđĽǃĘƐƘĘɚƐíşıĘɚŪİɚƘƤíőĘĸŪŔđĘƐƘȫɚĽşĊŔƬđĽşı ĽŝƍíĊƤĘđɚĊŪŝŝƬşĽƤĽĘƘȫɚƤĘşíşƤ
ŪƐıíşĽǔĘƐƘɚíşđɚĸŪƬƘĽşıɚíđǃŪĊíƤĘƘȫɚƐĘĘşƤƐǊɚíđǃŪĊíƤĘƘȫ đĽƐĘĊƤɚƘĘƐǃĽĊĘƘɚƍƐŪǃĽđĘƐƘɚȻĽşĊŔƬđĽşı
ĸŪƬƘĽşıɚĊŪƬƐƤɚíđǃŪĊíƤĘƘɚíşđɚƤĸŪƘĘɚíƘƘĽƘƤĽşıɚǄĽƤĸɚǝşđĽşı ĸŪƬƘĽşıɚíşđɚĸŪƬƘĽşıɚƘƬĉƘĽđĽĘƘȼȫ

ǫ



íşđɚĊĽǃĽŔɚƐĽıĸƤƘɚŪƐıíşĽǔíƤĽŪşƘȫɚĽşɚŪƐđĘƐɚƤŪɚƐĘĊĘĽǃĘɚŪşıŪĽşıɚĽşƍƬƤɚíşđɚİĘĘđĉíĊőɚŪşɚƤĸĘƘĘ
ĽŝƍŪƐƤíşƤɚĽƘƘƬĘƘȪɚ×ĘɚíŔƘŪɚĘşĊŪƬƐíıĘɚíıĘşĊĽĘƘɚƤŪɚƍƐĽŪƐĽƤĽǔĘ ƤƐíşƘƍíƐĘşĊǊȫɚĉŪƤĸɚĉǊɚƘĸíƐĽşı
ƤĸĘĽƐɚđíƤíȫɚŝŪđĘŔƘȫɚđĘĊĽƘĽŪşƘȫɚíşđɚƍƐŪƍŪƘĘđɚƘŪŔƬƤĽŪşƘ ƘŪɚƤĸíƤɚíŔŔɚŪİɚƤĸĘɚƘƤíőĘĸŪŔđĘƐƘɚĊíş
ƘƤíǊɚíƍƍƐĽƘĘđɚŪİɚíşđɚĊŪŝŝĘşƤɚŪşɚƤĸĘɚƍŪƤĘşƤĽíŔɚĽŝƍíĊƤ ŪİɚƍƐŪƍŪƘĘđɚíĊƤĽŪşƘȫɚíşđɚĉǊ
ĘşĊŪƬƐíıĽşıɚƬƘĘƐƘɚŪİɚĸŪƬƘĽşıɁƐĘŔíƤĘđɚƤĘĊĸşŪŔŪıĽĘƘ ƤŪɚƘĸíƐĘɚǄĽƤĸɚƤĸĘɚƍƬĉŔĽĊɚíƘɚŝƬĊĸ
ĽşİŪƐŝíƤĽŪşɚíƘɚƍŪƘƘĽĉŔĘɚƐĘıíƐđĽşıɚƤĸĘĽƐɚƤĘĊĸşŪŔŪıĽĘƘ íşđɚíƘƘĘƘƘŝĘşƤƘɚŪİɚƤĸŪƘĘ
ƤĘĊĸşŪŔŪıĽĘƘȪɚ�đđĽƤĽŪşíŔŔǊȫɚǄĘɚĘşĊŪƬƐíıĘɚíıĘşĊĽĘƘ ƤŪɚíĊƤĽǃĘŔǊɚŝŪşĽƤŪƐɚíşđɚíƬđĽƤɚƤĸĘɚƬƘĘɚŪİ
ĸŪƬƘĽşıɁƐĘŔíƤĘđɚƤĘĊĸşŪŔŪıĽĘƘȫɚíşđɚƤŪɚƤíőĘɚĽşǃĘƘƤĽıíƤĽŪş íşđɚĘşİŪƐĊĘŝĘşƤɚíĊƤĽŪşƘɚƤŪɚĘşƘƬƐĘ
ĊŪŝƍŔĽíşĊĘɚǄĽƤĸɚƤĸĘɚDíĽƐɚLŪƬƘĽşıɚ�ĊƤɚíşđɚĊĽǃĽŔɚƐĽıĸƤƘ ŔíǄƘȪɚ×ĘɎđɚĉĘɚƍŔĘíƘĘđɚƤŪɚđĽƘĊƬƘƘ
ƤĸĘƘĘɚĽđĘíƘɚİƬƐƤĸĘƐɚĽşɚƤĸĘɚǄĘĘőƘɚíşđɚŝŪşƤĸƘɚíĸĘíđȪ

���$GGUHVV�GLVSDUDWH�LPSDFWV�LQ�KRXVLQJ�UHODWHG�WHFKQRORJLHV�

�Ȫ L¿%ɚíşđɚĽƤƘɚƍíƐƤşĘƐɚíıĘşĊĽĘƘɚƘĸŪƬŔđɚƍƐŪíĊƤĽǃĘŔǊɚŝŪşĽƤŪƐ íşđɚĽşǃĘƘƤĽıíƤĘ
ĸŪƬƘĽşıɚƤĘĊĸşŪŔŪıĽĘƘɚİŪƐɚđĽƘĊƐĽŝĽşíƤŪƐǊɚĘİİĘĊƤƘȪ

LŪƬƘĽşıɚđĽƘĊƐĽŝĽşíƤĽŪşɚĸíƘɚĘǃŪŔǃĘđɚíŔŪşıɚǄĽƤĸɚşĘǄ íşđɚĘǉƍíşđĽşıɚƬƘĘƘɚŪİɚƤĘĊĸşŪŔŪıǊȫ
ƘƬĊĸɚíƘɚŝíĊĸĽşĘɚŔĘíƐşĽşıɁĉíƘĘđɚŔĘşđĽşıɚŝŪđĘŔƘȫǫ íŔıŪƐĽƤĸŝƘ İŪƐɚđĘƤĘƐŝĽşĽşıɚĘŔĽıĽĉĽŔĽƤǊɚİŪƐ
íşđɚíŔŔŪĊíƤĽşıɚĸŪƬƘĽşıɚƘĘƐǃĽĊĘƘȫǬ ŪşŔĽşĘɚíđǃĘƐƤĽƘĽşıȫǭ íşđɚƤĘşíşƤɚƘĊƐĘĘşĽşıɚƘĊŪƐĘƘȪǮ QƤɚĽƘ
ŪİƤĘşɚđĽİǝĊƬŔƤɚŪƐɚĽŝƍŪƘƘĽĉŔĘɚİŪƐɚĽŝƍíĊƤĘđɚƍĘŪƍŔĘ ƤŪɚŔĘíƐşɚíĉŪƬƤɚĸŪƬƘĽşıɚđĽƘĊƐĽŝĽşíƤĽŪşɚĽş
ƤĸĘƘĘɚƘǊƘƤĘŝƘȫɚíşđɚL¿%ɚĊíşşŪƤɚƐĘŔǊɚŪşɚĽşđĽǃĽđƬíŔɚĊŪŝƍŔíĽşƤƘ íŔŪşĘɚİŪƐɚĽƤƘɚİíĽƐɚĸŪƬƘĽşı
ĘşİŪƐĊĘŝĘşƤȪǯ L¿%ɚƘĸŪƬŔđɚǄŪƐőɚǄĽƤĸɚĽƤƘɚƍíƐƤşĘƐɚŪƐıíşĽǔíƤĽŪşƘ íşđɚŪƤĸĘƐɚƘƤíőĘĸŪŔđĘƐƘɚƤŪ
đĘǃĘŔŪƍɚşĘǄɚƤĘƘƤĽşıɚŝĘƤĸŪđƘɚƤŪɚƬşĊŪǃĘƐɚđĽƘĊƐĽŝĽşíƤĽŪş ĽşɚđĽıĽƤíŔɚƘǊƘƤĘŝƘȪǰ L¿%ɚíşđɚĽƤƘ
ƍíƐƤşĘƐƘɚíşđɚİƬşđĽşıɚƐĘĊĽƍĽĘşƤƘɚƘĸŪƬŔđɚƍƬĉŔĽĊŔǊɚƐĘƍŪƐƤ ƤĸĘɚŝĘƤĸŪđŪŔŪıĽĘƘȫɚĽşĊŔƬđĽşıɚƤĸĘ
ƘƍĘĊĽǝĊɚƤǊƍĘƘɚŪİɚđíƤíɚƬƘĘđɚĽşɚƤĘƘƤĽşıȫɚíşđɚƐĘƘƬŔƤƘ ŪİɚƤĸĘĽƐɚƤĘƘƤĽşıȪ

ǰ «ĘĘȪəĘȩıȩȪ �ŔíƬđĽíɚfȪɚ�Ɛíşđíȫɚ¿ƐĉíşɚQşƘƤĽƤƬƤĘȫɚ«ƤíƤĘŝĘşƤ �ĘİŪƐĘɚƤĸĘɚ«ƬĉĊŪŝŝȪɚŪşɚ¸ƐíşƘƍŪƐƤíƤĽŪşȫɚLŪƬƘĽşıɚʘ ¿Ɛĉíş
%ĘǃĘŔŪƍŝĘşƤɚŪİɚƤĸĘɚLȪɚ�ŪŝŝȪɚŪşɚ�ƍƍƐŪƍƐĽíƤĽŪşƘȫɚDĘĉȪ ǬǱȫɚǬǪǫǳȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪƬƐĉíşȪŪƐıȷƘĽƤĘƘȷđĘİíƬŔƤȷǝŔĘƘȷƍƬĉŔĽĊíƤĽŪşȷǳǳǲǭǰȷĸŪƬƘĽşıɈđĽƘĊƐĽŝĽşíƤĽŪşɈĽşɈíŝĘƐĽĊíɈɁɈĊŔíƬđĽíɈíƐíşđíȪ
ƍđİȪ

ǯ «ĘĘȪəĘȩıȩȫɚ�ŔíƬđĽíɚ�Ɛíşđíȫɚ¿ƐĉíşɚQşƘƤĽƤƬƤĘȫɚDĽıĸƤĽşı LŪƬƘĽşıɚ%ĽƘĊƐĽŝĽşíƤĽŪşɚĽşɚǬǪǫǳȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪƬƐĉíşȪŪƐıȷƬƐĉíşɁǄĽƐĘȷǝıĸƤĽşıɁĸŪƬƘĽşıɁđĽƘĊƐĽŝĽşíƤĽŪşɁǬǪǫǳȪ

Ǯ «ĘĘȪəĘȩıȩȫɚdíǃĘĸɚ×íđđĘŔŔȫɚLŪǄɚ¸ĘşíşƤɚ«ĊƐĘĘşĽşıɚ£ĘƍŪƐƤƘ píőĘɚĽƤɚLíƐđɚİŪƐɚ ĘŪƍŔĘɚƤŪɚ�ŪƬşĊĘɚ�íĊőɚİƐŪŝɚ¸ŪƬıĸ ¸ĽŝĘƘȫ
�ŪşƘƬŝĘƐɚ£ĘƍŪƐƤƘȫɚpíƐĊĸɚǫǫȫɚǬǪǬǫȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪĊŪşƘƬŝĘƐƐĘƍŪƐƤƘȪŪƐıȷíŔıŪƐĽƤĸŝĽĊɁĉĽíƘȷƤĘşíşƤɁƘĊƐĘĘşĽşıɁƐĘƍŪƐƤƘɁŝíőĘɁĽƤɁĸíƐđɁƤŪɁĉŪƬşĊĘɁĉíĊőɁİƐŪŝɁƤ
ŪƬıĸɁƤĽŝĘƘȷȪ

ǭ «ĘĘȪəĘȩıȩȫɚ�ĸíƐıĘɚŪİɚ%ĽƘĊƐĽŝĽşíƤĽŪşȫɚL¿%ɚǃȪɚDíĊĘĉŪŪőȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪĸƬđȪıŪǃȷƘĽƤĘƘȷđǝŔĘƘȷpíĽşȷđŪĊƬŝĘşƤƘȷL¿%ɈǃɈDíĊĘĉŪŪőȪƍđİȭ pƬĸíŝŝíđɚ�ŔĽɚĘƤɚíŔȪȫɚ%ĽƘĊƐĽŝĽşíƤĽŪş
¸ĸƐŪƬıĸɚ}ƍƤĽŝĽǔíƤĽŪşȬɚLŪǄɚDíĊĘĉŪŪőɎƘɚ�đɚ%ĘŔĽǃĘƐǊɚ�íş fĘíđɚƤŪɚ«őĘǄĘđɚ}ƬƤĊŪŝĘƘȫɚǬǪǫǳȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷíƐǉĽǃȪŪƐıȷíĉƘȷǫǳǪǮȪǪǬǪǳǯȪ

Ǭ «ĘĘȪəĘȩıȩȫɚ�íƤƐĽŪşíɚ×ĽŔőĘǊɚĘƤɚíŔȪȫɚ�ŪŪƐđĽşíƤĘđɚ-şƤƐǊ «ǊƘƤĘŝƘȬɚ£íĊĽíŔɚ-ƏƬĽƤǊɚ�şíŔǊƘĽƘɚŪİɚ�ƘƘĘƘƘŝĘşƤɚ%íƤíȫ }ĊƤȪɚǬǪǫǳȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷĊǮĽşşŪǃíƤĘƘȪĊŪŝȷǄƍɁĊŪşƤĘşƤȷƬƍŔŪíđƘȷǬǪǫǳȷǫǪȷ�-«Ɉ£íĊĽíŔɈ-ƏƬĽƤǊɁ�şíŔǊƘĽƘɈ}ĊƤǫǫǬǪǫǳȪƍđİȪ

ǫ «ĘĘȪəĘȩıȩȫɚbĘşşĽİĘƐɚpĽŔŔĘƐȫɚQƘɚíşɚ�ŔıŪƐĽƤĸŝɚfĘƘƘ £íĊĽƘƤɚƤĸíşɚíɚfŪíşɚ}İǝĊĘƐȱȫɚrȪÝȪɚ¸ĽŝĘƘȫɚ«ĘƍƤȪɚǫǲȫ ǬǪǬǪȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪşǊƤĽŝĘƘȪĊŪŝȷǬǪǬǪȷǪǳȷǫǲȷĉƬƘĽşĘƘƘȷđĽıĽƤíŔɁŝŪƐƤıíıĘƘȪĸƤŝŔȱƘĘíƐĊĸ£ĘƘƬŔƤ ŪƘĽƤĽŪşɼǫȪ

Ǭ



L¿%ɚƘĸŪƬŔđɚíŔƘŪɚĽƘƘƬĘɚıƬĽđíşĊĘɚƐĘĊŪŝŝĘşđĽşıɚƤĸíƤɚĊŪǃĘƐĘđɚĘşƤĽƤĽĘƘɚđĘƘĽışȫɚƤĘƘƤȫɚíşđ
íƬđĽƤɚƤĸĘĽƐɚŝŪđĘŔƘɚƤŪɚƍƐĘǃĘşƤɚđĽƘĊƐĽŝĽşíƤŪƐǊɚĘİİĘĊƤƘ íşđɚíİǝƐŝíƤĽǃĘŔǊɚİƬƐƤĸĘƐɚİíĽƐɚĸŪƬƘĽşıȪ
¸ĸĘƘĘɚƍƐíĊƤĽĊĘƘɚƘĸŪƬŔđɚĽşĊŔƬđĘɚƐĘıƬŔíƐŔǊɚíƬđĽƤĽşıŝŪđĘŔƘɚİŪƐɚđĽƘĊƐĽŝĽşíƤŪƐǊɚĘİİĘĊƤƘ
ƤĸƐŪƬıĸŪƬƤɚƤĸĘĽƐɚĊŪşĊĘƍƤĽŪşȫɚđĘƘĽışȫɚĽŝƍŔĘŝĘşƤíƤĽŪşȫ íşđɚƬƘĘȭɚƍƐŪíĊƤĽǃĘŔǊɚŔŪŪőĽşıɚİŪƐɚíşđ
íđŪƍƤĽşıɚŔĘƘƘɚđĽƘĊƐĽŝĽşíƤŪƐǊɚíŔƤĘƐşíƤĽǃĘƘȭɚíƘƘĘƘƘĽşı ǄĸĘƤĸĘƐɚđíƤíɚƬƘĘđɚĽşɚƤƐíĽşĽşı
ƤĘĊĸşŪŔŪıĽĘƘɚĽƘɚƐĘƍƐĘƘĘşƤíƤĽǃĘɚíşđɚíĊĊƬƐíƤĘȫɚíşđɚƤĸíƤ ƤĸĘɚƤĘĊĸşŪŔŪıĽĘƘɚŝĘíƘƬƐĘɚŔíǄİƬŔɚíşđ
ŝĘíşĽşıİƬŔɚíƤƤƐĽĉƬƤĘƘɚíşđɚƘĘĘőɚƤŪɚƍƐĘđĽĊƤɚǃíŔĽđɚƤíƐıĘƤ ŪƬƤĊŪŝĘƘȭɚƐĘƤíĽşĽşıɚíşđ
đŪĊƬŝĘşƤĽşıɚĽşɁđĘƍƤĸɚĽşİŪƐŝíƤĽŪşɚíĉŪƬƤɚƤĸĘɚƤĘĊĸşŪŔŪıǊȫ ĽƤƘɚđĘǃĘŔŪƍŝĘşƤɚíşđɚĽşƤĘƐşíŔ
íƬđĽƤĽşıɚƘƬİǝĊĽĘşƤɚƤŪɚíŔŔŪǄɚİŪƐɚƤĸĽƐđɚƍíƐƤǊɚíƬđĽƤĽşıȭ íşđɚƍƬĉŔĽĊŔǊɚƐĘŔĘíƘĽşıɚĽşƤĘƐşíŔɚíşđ
ĘǉƤĘƐşíŔɚíƬđĽƤɚƐĘƍŪƐƤƘȪǱ �ƬđĽƤƘɚƘĸŪƬŔđɚĉĘɚđĘƘĽışĘđ ƤŪɚíƘƘĘƘƘɚĽŝƍíĊƤƘɚŪşɚíŔŔɚƍƐŪƤĘĊƤĘđ
ĊŔíƘƘĘƘɚɄɚĽşĊŔƬđĽşıɚđĽƘíĉĽŔĽƤǊȫɚǄĸĽĊĸɚĽƘɚƤĸĘɚĉíƘĽƘ İŪƐɚƤĸĘɚŔíƐıĘƘƤɚƍĘƐĊĘşƤíıĘɚŪİɚİíĽƐɚĸŪƬƘĽşı
ĊŪŝƍŔíĽşƤƘɚɄɚíƘɚǄĘŔŔɚíƘɚĽşƤĘƐƘĘĊƤĽŪşíŔɚđĽƘĊƐĽŝĽşíƤĽŪşȪǲ

�Ȫ L¿%ɚƘĸŪƬŔđɚƬƍđíƤĘɚĽƤƘɚDíĽƐɚLŪƬƘĽşıɚ�đǃĘƐƤĽƘĽşıɚEƬĽđĘŔĽşĘƘɚƤŪɚƍƐŪǃĽđĘ
ĘǉíŝƍŔĘƘɚŪİɚŪşŔĽşĘɚíđǃĘƐƤĽƘĽşıɚƍƐíĊƤĽĊĘƘɚƤĸíƤɚĊíş ǃĽŪŔíƤĘɚƤĸĘɚDíĽƐɚLŪƬƘĽşıɚ�ĊƤȪ

�đǃĘƐƤĽƘĽşıɚƍŔíƤİŪƐŝƘɚĊŪşđƬĊƤɚíđɚíƬĊƤĽŪşƘɚƤĸíƤɚđĘƤĘƐŝĽşĘ ƤĸĘɚíĊƤƬíŔɚíƬđĽĘşĊĘɚƤŪɚǄĸĽĊĸɚíş
íđɚǄĽŔŔɚĉĘɚđĘŔĽǃĘƐĘđȪǳ ¸ĸĘƘĘɚíƬĊƤĽŪşƘɚĊíşɚƐĘƘƬŔƤɚĽş íđǃĘƐƤĽƘĘŝĘşƤƘɚİŪƐɚĘĊŪşŪŝĽĊ
ŪƍƍŪƐƤƬşĽƤĽĘƘɚĉĘĽşıɚƘǊƘƤĘŝíƤĽĊíŔŔǊɚđĘŔĽǃĘƐĘđɚƤŪɚíƬđĽĘşĊĘƘ ǄĽƤĸɚƘĽışĽǝĊíşƤɚƘőĘǄƘɚŪşɚƤĸĘ
ĉíƘĽƘɚŪİɚƐíĊĘȫɚıĘşđĘƐȫɚŪƐɚŪƤĸĘƐɚƍƐŪƤĘĊƤĘđɚıƐŪƬƍȪǫǪ ¸ĸĽƘɚĊíşɚĸíƍƍĘşɚĘǃĘşɚǄĸĘşɚƤĸĘɚíđǃĘƐƤĽƘĘƐ
ĽşƤĘşƤĽŪşíŔŔǊɚƤíƐıĘƤƘɚĽƤƘɚíđɚƤŪǄíƐđɚíɚĉƐŪíđɚíƬđĽĘşĊĘȫ ƘƬĊĸɚíƘɚíşɚĘşƤĽƐĘɚıĘŪıƐíƍĸĽĊɚƐĘıĽŪşȪǫǫ

L¿%ɚƘĸŪƬŔđɚĊŔíƐĽİǊɚƤĸíƤɚíđǃĘƐƤĽƘĽşıɚƍŔíƤİŪƐŝƘɚĊíş İíĊĘɚŔĽíĉĽŔĽƤǊɚİŪƐɚǃĽŪŔíƤĽşıɚƤĸĘɚDíĽƐ
LŪƬƘĽşıɚ�ĊƤɚǄĸĘşɚƤĸĘĽƐɚĊŪşđƬĊƤɚĽşɚđĘŔĽǃĘƐĽşıɚíđǃĘƐƤĽƘĘŝĘşƤƘɄɚĽşĊŔƬđĽşıɚƤĸĘɚđĘƘĽışɚíşđ
İƬşĊƤĽŪşɚŪİɚƤĸĘĽƐɚíđɚđĘŔĽǃĘƐǊɚíŔıŪƐĽƤĸŝƘɚɄɚđĽƘƍƐŪƍŪƐƤĽŪşíƤĘŔǊ ƘƤĘĘƐƘɚĸŪƬƘĽşı
ŪƍƍŪƐƤƬşĽƤĽĘƘɚíǄíǊɚİƐŪŝɚƍƐŪƤĘĊƤĘđɚıƐŪƬƍƘȪ

ǫǫ «ĘĘpƬĸíŝŝíđɚ�ŔĽɚĘƤɚíŔȪȫ ƘƬƍƐí şŪƤĘɚǭȪ

ǫǪ «ĘĘpƬĸíŝŝíđɚ�ŔĽɚĘƤɚíŔȪȫ ƘƬƍƐí şŪƤĘɚǭȭɚ�íƘĽŔĘíŔɚQŝíşíȫ �ŔĘőƘíşđƐíɚdŪƐŪŔŪǃíɚʘɚbŪĸşɚLĘĽđĘŝíşşȫɚ�ƬđĽƤĽşıɚİŪƐ
%ĽƘĊƐĽŝĽşíƤĽŪşɚĽşɚbŪĉɚ�đɚ%ĘŔĽǃĘƐǊȫɚ ƐŪĊĘĘđĽşıƘɚŪİ ƤĸĘɚ×Ęĉɚ�ŪşİĘƐĘşĊĘɚǬǪǬǫȫɚĸƤƤƍƘȬȷȷíşƤȪĽƘĽȪĘđƬȷđíƤíƘĘƤƘȷíđđĘŔĽǃĘƐǊȷȪ

ǳ «ĘĘȪəĘȩıȩȫɚ�ƐĽĘİɚİŪƐɚ¿ƍƤƬƐşȫɚQşĊȪɚíƘɚ�ŝĽĊƬƘɚ�ƬƐĽíĘ Ǭȫɚ}ƍĽŪƤĘşşĽŪşĘɚǃȪɚDíĊĘĉŪŪőȫɚǭȬǫǳɃĊǃɃǪǱǫǲǯȫɚbƬşĘ ǬǰȫɚǬǪǬǪȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪĊŪƬƐƤŔĽƘƤĘşĘƐȪĊŪŝȷƐĘĊíƍȷıŪǃȪƬƘĊŪƬƐƤƘȪĊíşđȪǭǯǪǲǪǮȷıŪǃȪƬƘĊŪƬƐƤƘȪĊíşđȪǭǯǪǲǪǮȪǮǮȪǫȪƍđİȭ DíĊĘĉŪŪőȫ
�ƬƘĽşĘƘƘɚLĘŔƍɚ�ĘşƤĘƐȫɚ�ĉŪƬƤɚ}ƍƤĽŝĽǔíƤĽŪşɚİŪƐɚ�đɚ%ĘŔĽǃĘƐǊȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪİíĊĘĉŪŪőȪĊŪŝȷĉƬƘĽşĘƘƘȷĸĘŔƍȷǭǯǯǰǱǪǪǪǱǳǫǫǰǪǯȱĽđɼǯǰǫǳǪǰǭǱǱǯǲǱǪǭǪȪ

ǲ «ĘĘ �ŪşıƐĘƘƘĽŪşíŔɚ£ĘƘĘíƐĊĸɚ«ĘƐǃĽĊĘȫɚ¸ĸĘɚDíĽƐɚLŪƬƘĽşı �ĊƤȬɚL¿%ɚ}ǃĘƐƘĽıĸƤȫɚ ƐŪıƐíŝƘȫɚíşđɚ�ĊƤĽǃĽƤĽĘƘɚǫǪȫ �ƍƐȪɚǱȫɚǬǪǬǫȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷİíƘȪŪƐıȷƘıƍȷĊƐƘȷŝĽƘĊȷ£ǮǮǯǯǱȪƍđİȪ

Ǳ QşɚđĘǃĘŔŪƍĽşıɚıƬĽđíşĊĘȫɚL¿%ɚƘĸŪƬŔđɚƐĘǃĽĘǄɚĘǉĽƘƤĽşıɚŔĽƤĘƐíƤƬƐĘɚíşđɚİƐíŝĘǄŪƐőƘɚƘƬĊĸɚíƘɚ%ĽŔŔŪşɚ£ĘĽƘŝíşɚĘƤɚíŔȪȫɚ�Q
rŪǄȫɚ�ŔıŪƐĽƤĸŝĽĊɚQŝƍíĊƤɚ�ƘƘĘƘƘŝĘşƤƘȬɚ�ɚ ƐíĊƤĽĊíŔɚDƐíŝĘǄŪƐő İŪƐɚ ƬĉŔĽĊɚ�ıĘşĊǊɚ�ĊĊŪƬşƤíĉĽŔĽƤǊȫɚ�ƍƐȪɚǬǪǫǲȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷíĽşŪǄĽşƘƤĽƤƬƤĘȪŪƐıȷíĽíƐĘƍŪƐƤǬǪǫǲȪƍđİȭɚ×ĽŔőĘǊ ĘƤɚíŔȪȫ ƘƬƍƐí şŪƤĘɚǬȭɚQşĽŪŔƬǄíɚ%ĘĉŪƐíĸɚ£íŎĽȫɚĘƤɚíŔȪȫ �ŔŪƘĽşıɚƤĸĘɚ�Q
�ĊĊŪƬşƤíĉĽŔĽƤǊɚEíƍȬɚ%ĘǝşĽşıɚíşɚ-şđɁƤŪɁ-şđɚDƐíŝĘǄŪƐő İŪƐɚQşƤĘƐşíŔɚ�ŔıŪƐĽƤĸŝĽĊɚ�ƬđĽƤĽşıȫɚǬǪǬǪȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷíƐǉĽǃȪŪƐıȷíĉƘȷǬǪǪǫȪǪǪǳǱǭȭɚ¸ĽŝşĽƤɚEĘĉƐƬɚĘƤ íŔȪȫɚ%íƤíƘĸĘĘƤƘɚİŪƐɚ%íƤíƘĘƤƘȫɚǬǪǬǪȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷíƐǉĽǃȪŪƐıȷíĉƘȷǫǲǪǭȪǪǳǪǫǪȭɚpíƐıíƐĘƤɚpĽƤĊĸĘŔŔ ĘƤɚíŔȪȫɚpŪđĘŔɚ�íƐđƘɚİŪƐɚpŪđĘŔɚ£ĘƍŪƐƤĽşıȫɚǬǪǫǳȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷíƐǉĽǃȪŪƐıȷíĉƘȷǫǲǫǪȪǪǭǳǳǭȭɚ}İǝĊĘɚŪİɚƤĸĘɚ�ŪŝƍƤƐŪŔŔĘƐ ŪİɚƤĸĘɚ�ƬƐƐĘşĊǊȫɚ«ƬƍĘƐǃĽƘŪƐǊɚEƬĽđíşĊĘɚŪşɚpŪđĘŔɚ£ĽƘő
píşíıĘŝĘşƤȫɚ�ƍƐȪɚǬǪǫǫȫɚĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪŪĊĊȪıŪǃȷşĘǄƘɁĽƘƘƬíşĊĘƘȷĉƬŔŔĘƤĽşƘȷǬǪǫǫȷĉƬŔŔĘƤĽşɁǬǪǫǫɁǫǬíȪƍđİȪ

ǭ



���+HOS�ORFDO�MXULVGLFWLRQV�HYDOXDWH�DQG�DIƼUPDWLYHO\�IXUWKHU�IDLU�KRXVLQJ�

�Ȫ ×ĸĘşɚƐĘĽşƘƤíƤĽşıɚƤĸĘɚ�İǝƐŝíƤĽǃĘŔǊɚDƬƐƤĸĘƐĽşıɚDíĽƐ LŪƬƘĽşıɚȻ�DDLȼɚ£ƬŔĘȫɚL¿%
ƘĸŪƬŔđɚƍƐŪǃĽđĘɚıƬĽđíşĊĘɚƤŪɚƍƐŪıƐíŝɚƍíƐƤĽĊĽƍíşƤƘɚŪş íđđƐĘƘƘĽşıɚƤĸĘɚĽŝƍíĊƤƘɚŪİ
ƤĘĊĸşŪŔŪıǊɚŪşɚİíĽƐɚĸŪƬƘĽşıȪ

-ǉíŝĽşĽşıɚƤĸĘɚđĘƘĽışȫɚƬƘĘȫɚíşđɚŪƬƤĊŪŝĘƘɚŪİɚĸŪƬƘĽşıɁƐĘŔíƤĘđ ƤĘĊĸşŪŔŪıĽĘƘɚŝƬƘƤɚĉĘɚƍíƐƤɚŪİ
íɚĸŪŔĽƘƤĽĊɚíƘƘĘƘƘŝĘşƤɚŪİɚİíĽƐɚĸŪƬƘĽşıȪǫǬ ¸ĸĘƘĘɚƤĘĊĸşŪŔŪıĽĘƘ ĽşĊŔƬđĘɚƤĘşíşƤɚƘĊƐĘĘşĽşı
ƘǊƘƤĘŝƘȫɚƐĽƘőɚíƘƘĘƘƘŝĘşƤɚŝŪđĘŔƘȫɚíşđɚĸŪƬƘĽşıɚƘĘƐǃĽĊĘƘ íŔŔŪĊíƤĽŪşɚŝŪđĘŔƘȫɚǄĸĽĊĸɚĘŝĉĘđ
ĊƐĽƤĘƐĽíɚİŪƐɚđĘƤĘƐŝĽşĽşıɚǄĸŪɚĸíƘɚíĊĊĘƘƘɚƤŪɚĸŪƬƘĽşıȫ íƘɚǄĘŔŔɚíƘɚƘƬƐǃĘĽŔŔíşĊĘɚƤĘĊĸşŪŔŪıĽĘƘ
ƬƘĘđɚƤŪɚŝŪşĽƤŪƐɚƤĘşíşƤƘȫɚŪİƤĘşɚĽşɚŔŪǄɁĽşĊŪŝĘɚĸŪƬƘĽşıȪǫǭ

L¿%ɚƘĸŪƬŔđɚƍƐŪŝƬŔıíƤĘɚ�DDLɚıƬĽđíşĊĘɚĊŔíƐĽİǊĽşıɚƘƤĘƍƘ ŔŪĊíŔɚŎƬƐĽƘđĽĊƤĽŪşƘɚƘĸŪƬŔđɚƤíőĘɚƤŪ
íđđƐĘƘƘɚƤĸĘɚİíĽƐɚĸŪƬƘĽşıɚĽŝƍíĊƤƘɚŪİɚƘǊƘƤĘŝƘɚƘƬĊĸɚíƘɚƤĘşíşƤɚƘĊƐĘĘşĽşıȫɚƘƬƐǃĘĽŔŔíşĊĘɚŪİ
ƤĘşíşƤƘȫɚíşđɚíƘƘĘƘƘŝĘşƤƘɚİŪƐɚđĘƤĘƐŝĽşĽşıɚƐĽƘőɚŪƐɚđĽƘƤƐĽĉƬƤĽşı ĸŪƬƘĽşıɚíşđɚĸŪŝĘŔĘƘƘ
ƘĘƐǃĽĊĘƘȪɚ¸ĸĘƘĘɚƘǊƘƤĘŝƘɚİíŔŔɚƬşđĘƐɚƤĸĘɚɋĊŪşƤƐĽĉƬƤĽşı İíĊƤŪƐƘɌɚƤĸíƤɚL¿%ɚĽđĘşƤĽǝĘđɚĽşɚĽƤƘ
ǬǪǫǯɚ�DDLɚıƬĽđíşĊĘȪǫǮ DŪƐɚĘǉíŝƍŔĘȫɚL¿%ɚƘĸŪƬŔđɚíđǃĽƘĘ ŎƬƐĽƘđĽĊƤĽŪşƘɚƤŪɚíİǝƐŝíƤĽǃĘŔǊ
İƬƐƤĸĘƐɚİíĽƐɚĸŪƬƘĽşıɚĉǊɚƘƤƐĽĊƤŔǊɚŔĽŝĽƤĽşıɚƤĸĘɚĊƐĽƤĘƐĽí íşđɚĽşİŪƐŝíƤĽŪşɚĸŪƬƘĽşıɚƍƐŪǃĽđĘƐƘɚĊíş
ƬƘĘɚƤŪɚƘĊƐĘĘşɚƤĘşíşƤƘȫɚƘĸĽĘŔđĽşıɚĊŪƬƐƤɚƐĘĊŪƐđƘɚƤĸíƤ ĸŪƬƘĽşıɚƍƐŪǃĽđĘƐƘɚƬşŎƬƘƤĽǝíĉŔǊɚƬƘĘɚƤŪ
đĘşǊɚĸŪƬƘĽşıɚȻĽşĊŔƬđĽşıɚĊƐĽŝĽşíŔȫɚŔíşđŔŪƐđɁƤĘşíşƤȫ íşđɚŪƤĸĘƐɚĊĽǃĽŔɚĊŪƬƐƤɚƐĘĊŪƐđƘȼȫɚíşđ
ĘŔĽŝĽşíƤĽşıɚđĽıĽƤíŔɚƘƬƐǃĘĽŔŔíşĊĘɚŪİɚƤĘşíşƤƘȪ

ǫǮ L¿%ɎƘɚƍƐĘǃĽŪƬƘɚıƬĽđíşĊĘɚĸíƘɚíĊőşŪǄŔĘđıĘđɚƤĸíƤɚĊŪşƤƐĽĉƬƤĽşı İíĊƤŪƐƘɚĊíşɚĽşĊŔƬđĘɚɋíđŝĽƘƘĽŪşƘɚíşđɚŪĊĊƬƍíşĊǊ
ƍŪŔĽĊĽĘƘɚíşđɚƍƐŪĊĘđƬƐĘƘȫɚĽşĊŔƬđĽşıɚƍƐĘİĘƐĘşĊĘƘɚĽş ƍƬĉŔĽĊŔǊɚƘƬƍƍŪƐƤĘđɚĸŪƬƘĽşıȭɌɚŔĘşđĽşıɚđĽƘĊƐĽŝĽşíƤĽŪşȭ ƘŪƬƐĊĘɚŪİ
ĽşĊŪŝĘɚđĽƘĊƐĽŝĽşíƤĽŪşȭɚɋđĽƘƍŔíĊĘŝĘşƤɚŪİɚƐĘƘĽđĘşƤƘ đƬĘɚƤŪɚĘĊŪşŪŝĽĊɚƍƐĘƘƘƬƐĘƘȭɌɚíşđɚɋĉíƐƐĽĘƐƘɚİíĊĘđɚĉǊ ĽşđĽǃĽđƬíŔƘɚíşđ
İíŝĽŔĽĘƘɚǄĸĘşɚíƤƤĘŝƍƤĽşıɚƤŪɚŝŪǃĘɚƤŪɚíɚşĘĽıĸĉŪƐĸŪŪđ ŪƐɚíƐĘíɚŪİɚƤĸĘĽƐɚĊĸŪĽĊĘȪɌɚ%ĘƍɎƤɚŪİɚLŪƬƘĽşıɚʘɚ¿Ɛĉíş
%ĘǃĘŔŪƍŝĘşƤȫɚ�DDLɚ£ƬŔĘɚEƬĽđĘĉŪŪőɚǬǪǰɃǫǳȫɚǬǪǫǯȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪşĸŔƍȪŪƐıȷǄƍɁĊŪşƤĘşƤȷƬƍŔŪíđƘȷǬǪǫǱȷǪǳȷ�DDLɁ£ƬŔĘɁEƬĽđĘĉŪŪőɁǬǪǫǯȪƍđİȪ ¸ĘşíşƤɚƘĊƐĘĘşĽşıȫ
ƬşđĘƐǄƐĽƤĽşıȫɚíşđɚƘƬƐǃĘĽŔŔíşĊĘɚƤĘĊĸşŪŔŪıĽĘƘɚĊíşɚĊŪşƤƐĽĉƬƤĘ ƤŪɚƤĸĘƘĘɚİíĊƤŪƐƘȫɚİŪƐɚĘǉíŝƍŔĘȫɚĉǊɚőĘĘƍĽşıɚƍƐĘǃĽŪƬƘŔǊ
ĘǃĽĊƤĘđɚƤĘşíşƤƘɚİƐŪŝɚĉĘĽşıɚíĉŔĘɚƤŪɚƘƤíǊɚĽşɚƤĸĘĽƐɚşĘĽıĸĉŪƐĸŪŪđƘ ŪƐɚĊĽƤĽĘƘȪɚ¸ĸĘɚıƬĽđíşĊĘɚíŔƘŪɚƘƤíƤĘƘɚƤĸíƤɚɋƐĘŔĘǃíşƤ ŔŪĊíŔ
đíƤíɚíşđɚŔŪĊíŔɚőşŪǄŔĘđıĘɚƤĸíƤɚŝíǊɚíƘƘĽƘƤɚíɚƐĘıĽŪşíŔ íşíŔǊƘĽƘɚĽşĊŔƬđĘȬɚđĘŝŪıƐíƍĸĽĊɚđíƤíɚİƐŪŝɚşĘĽıĸĉŪƐĽşı  L�Ƙɚíşđ
ƍŪŔĽĊĽĘƘɚíşđɚƍƐŪĊĘđƬƐĘƘɚĊŪşĊĘƐşĽşıɚíđŝĽƘƘĽŪşƘɚíşđ ƐĘƘĽđĘşĊǊɚƍƐĘİĘƐĘşĊĘƘɚİŪƐɚ L�ƘɚĽşɚƤĸĘɚíƐĘíȪɌ Qđȩ íƤ ǳǫȪ

ǫǭ DŪƐɚĘǉíŝƍŔĘȫɚƘŪŝĘɚĸŪƬƘĽşıɚƍƐŪǃĽđĘƐƘɚƬƘĘɚĉíĊőıƐŪƬşđ ĊĸĘĊőɚƘĘƐǃĽĊĘƘȫɚĊíŝĘƐíƘȫɚíşđɚŪƤĸĘƐɚđĘǃĽĊĘƘɚƤŪɚŝŪşĽƤŪƐ ƤĸĘĽƐ
ƤĘşíşƤƘɎɚĊŪşđƬĊƤȫɚǄĸĽĊĸɚĊíşɚƐĘƘƬŔƤɚĽşɚĘǃĽĊƤĽŪşɚŪƐ ŔíǄɚĘşİŪƐĊĘŝĘşƤɚĽşƤĘƐǃĘşƤĽŪşɚİŪƐɚŔíǄİƬŔɚĊŪşđƬĊƤȫɚƘƬĊĸ íƘɚĸíǃĽşı
şŪşɁƐĘƘĽđĘşƤɚǃĽƘĽƤŪƐƘȪ «ĘĘȪəĘȩıȩȫɚL¿%ȫɚ}İǝĊĘɚŪİɚƤĸĘ EĘşĘƐíŔɚ�ŪƬşƘĘŔɚEƬĽđíşĊĘɚŪşɚ�ƍƍŔĽĊíƤĽŪşɚŪİɚDíĽƐɚLŪƬƘĽşı �ĊƤ
«ƤíşđíƐđƘɚƤŪɚƤĸĘɚ-şİŪƐĊĘŝĘşƤɚŪİɚfŪĊíŔɚrƬĽƘíşĊĘɚíşđ �ƐĽŝĘɁDƐĘĘɚLŪƬƘĽşıɚ}ƐđĽşíşĊĘƘɚ�ıíĽşƘƤɚÖĽĊƤĽŝƘɚŪİ %ŪŝĘƘƤĽĊ
ÖĽŪŔĘşĊĘȫɚ}ƤĸĘƐɚ�ƐĽŝĘɚÖĽĊƤĽŝƘȫɚíşđɚ}ƤĸĘƐƘɚ×ĸŪɚ£ĘƏƬĽƐĘ  ŪŔĽĊĘɚŪƐɚ-ŝĘƐıĘşĊǊɚ«ĘƐǃĽĊĘƘȫɚ«ĘƍƤȪɚǫǭȫɚǬǪǫǰȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪĸƬđȪıŪǃȷƘĽƤĘƘȷđŪĊƬŝĘşƤƘȷDQr�fr¿Q«�r�-}£%E%r�-Ȫ %Dȭ «íŝíşƤĸíɚpĽĊĸíĘŔƘȫɚLƬşđƐĘđƘɚŪİɚ�ĽƤĽĘƘ
LíǃĘɚ�đŪƍƤĘđɚíɚrĘǄɚ«ƤƐíƤĘıǊɚİŪƐɚ£ĘđƬĊĽşıɚ�ƐĽŝĘɚĽş LŪƬƘĽşıȪɚQƘɚĽƤɚpíőĽşıɚrĘĽıĸĉŪƐĸŪŪđƘɚ«íİĘƐɄŪƐɚ×ĸĽƤĘƐȱȫ pŪƤĸĘƐ
bŪşĘƘȫɚǬǪǫǳȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪŝŪƤĸĘƐŎŪşĘƘȪĊŪŝȷĊƐĽŝĘɁŎƬƘƤĽĊĘȷǬǪǫǳȷǫǪȷĊƐĽŝĘɁİƐĘĘɁĸŪƬƘĽşıɁŝíőĽşıɁşĘĽıĸĉŪƐĸŪŪđƘɁƘíİĘƐɁŪƐɁǄĸĽƤĘƐȷȭ
EĽşĽíɚ�ĘŔŔíİíşƤĘȫɚ¸ĸĘɚfíşđŔŪƐđɚ×íşƤƘɚDíĊĽíŔɚ£ĘĊŪışĽƤĽŪş ĽşɚQƤƘɚ£ĘşƤɁ«ƤíĉĽŔĽǔĘđɚ�ƬĽŔđĽşıƘȪɚ×ĸǊȱȫɚrȪÝȪɚ¸ĽŝĘƘȫ píƐȪɚǬǲȫ
ǬǪǫǳȫɚĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪşǊƤĽŝĘƘȪĊŪŝȷǬǪǫǳȷǪǭȷǬǲȷşǊƐĘıĽŪşȷƐĘşƤɁƘƤíĉĽŔĽǔĘđɁĉƬĽŔđĽşıƘɁİíĊĽíŔɁƐĘĊŪışĽƤĽŪşȪĸƤŝŔȪ

ǫǬ «ĘĘəıĘşĘƐíŔŔǊȪəĘȩıȩȫɚÖíŔĘƐĽĘɚ«ĊĸşĘĽđĘƐȫɚfŪĊőĘđɚ}ƬƤɚĉǊɚ�Ľıɚ%íƤíȬɚLŪǄɚ�ŔıŪƐĽƤĸŝƘɚíşđɚpíĊĸĽşĘɚfĘíƐşĽşıɚpíǊ
¿şđĘƐŝĽşĘɚLŪƬƘĽşıɚbƬƘƤĽĊĘȫɚǯǬɚ�ŪŔƬŝĉĽíɚLƬŝíşɚ£ƤƘȪ fȪɚ£ĘǃȪɚǬǯǫȫɚǬǪǬǪȫ
ĸƤƤƍȬȷȷĸƐŔƐȪŔíǄȪĊŪŔƬŝĉĽíȪĘđƬȷǝŔĘƘȷǬǪǬǪȷǫǫȷǬǯǫɈ«ĊĸşĘĽđĘƐȪƍđİȪ

Ǯ



�Ȫ L¿%ɚƘĸŪƬŔđɚĊŪşƤĽşƬĘɚƤŪɚƬƍđíƤĘɚíşđɚĘǉƍíşđɚĽƤƘɚ�DDLɚđíƤíƘĘƤƘɚƤŪɚĸĘŔƍɚƍƐŪıƐíŝ
ƍíƐƤĽĊĽƍíşƤƘɚĘǃíŔƬíƤĘɚíĊĊĘƘƘɚíşđɚĉíƐƐĽĘƐƘɚƤŪɚİíĽƐ ĸŪƬƘĽşıȪ

¸ŪɚƘƬƍƍŔĘŝĘşƤɚƤĸĘɚđíƤíɚL¿%ɚíŔƐĘíđǊɚƍƐŪǃĽđĘƘɚİŪƐɚİíĽƐ ĸŪƬƘĽşıɚíƘƘĘƘƘŝĘşƤƘȫǫǯ L¿%ɚƘĸŪƬŔđ
ƍíƐƤşĘƐɚǄĽƤĸɚŔŪĊíŔɚŪƐıíşĽǔíƤĽŪşƘɚíşđɚíıĘşĊĽĘƘɚƤŪɚŝíőĘŝŪƐĘɚŔŪĊíŔɚđíƤíɚíǃíĽŔíĉŔĘɚƤŪɚĽƤƘ
ƍƐŪıƐíŝɚƍíƐƤĽĊĽƍíşƤƘȪɚ¸ĸĽƘɚđíƤíɚƘĸŪƬŔđɚĽşĊŔƬđĘɚđĘŝŪıƐíƍĸĽĊƘ íşđɚƍíƤƤĘƐşƘɚŪİɚƘĘıƐĘıíƤĽŪşȭ
ĸŪƬƘĽşıɚđíƤíɚƘƬĊĸɚíƘɚƍƐŪƍĘƐƤǊɚĊĸíƐíĊƤĘƐĽƘƤĽĊƘɚíşđ íİİŪƐđíĉĽŔĽƤǊȭɚǔŪşĽşıɚíşđɚŪƤĸĘƐɚŔíşđɚƬƘĘ
đíƤíȭɚĘşǃĽƐŪşŝĘşƤíŔɚĉƬƐđĘşƘɚíşđɚĸíǔíƐđƘȭɚđĽƘíĉĽŔĽƤǊ íĊĊĘƘƘɚíşđɚƘĘƐǃĽĊĘƘȭɚíşđɚđíƤíɚŪş
íĊĊĘƘƘɚƤŪɚƘĘƐǃĽĊĘƘɚíşđɚŪƍƍŪƐƤƬşĽƤĽĘƘɚƘƬĊĸɚíƘɚĘđƬĊíƤĽŪşȫ ĘŝƍŔŪǊŝĘşƤȫɚƘŪĊĽíŔɚƘĘƐǃĽĊĘƘȫ
ĊĸĽŔđĊíƐĘȫɚƤƐíşƘƍŪƐƤíƤĽŪşȫɚíşđɚĸĘíŔƤĸĊíƐĘȪǫǰ L¿%ɚƘĸŪƬŔđ ĉƐŪíđŔǊɚƘĸíƐĘɚđíƤíƘĘƤƘɚƍƐŪǃĽđĘđ
ĉǊɚŔŪĊíŔɚŎƬƐĽƘđĽĊƤĽŪşƘȪ

���(QG�GLVFULPLQDWRU\�EDFNJURXQG�VFUHHQLQJ�DV�D�EDUULHU WR�KRXVLQJ�

�Ȫ L¿%ɚƘĸŪƬŔđɚĘǉƍíşđɚĽƤƘɚǬǪǫǰɚıƬĽđíşĊĘɚŪşɚƤĸĘɚƬƘĘɚŪİ ĊƐĽŝĽşíŔɚƐĘĊŪƐđƘɚĽşɚƤĘşíşƤ
ƘĊƐĘĘşĽşıɚƬşđĘƐɚƤĸĘɚDíĽƐɚLŪƬƘĽşıɚ�ĊƤȪ

L¿%ɎƘɚǬǪǫǰɚıƬĽđíşĊĘɚíĊőşŪǄŔĘđıĘđɚƤĸíƤɚĊƐĽŝĽşíŔɚƐĘĊŪƐđ ƘĊƐĘĘşĽşıɚƤĘşđƘɚƤŪɚĸíǃĘɚí
đĽƘƍíƐíƤĘɚĽŝƍíĊƤɚŪşɚ�ŔíĊőɚíşđɚfíƤĽşǉɚƐĘşƤĘƐƘȫɚíşđ ĊŔíƐĽǝĘđɚƤĸíƤɚĉŔíşőĘƤɚƐĘŎĘĊƤĽŪşƘɚŪİ
ƍŪƤĘşƤĽíŔɚƤĘşíşƤƘɚĉíƘĘđɚŪşɚƤĸĘɚĘǉĽƘƤĘşĊĘɚŪİɚíɚĊƐĽŝĽşíŔ ƐĘĊŪƐđɚíƐĘɚşŪƤɚŎƬƘƤĽǝíĉŔĘɚƬşđĘƐɚƤĸĘ
DíĽƐɚLŪƬƘĽşıɚ�ĊƤȪǫǱ L¿%ɎƘɚıƬĽđíşĊĘɚƘƤíƤĘƘɚƤĸíƤɚɋȿíɀ ĸŪƬƘĽşıɚƍƐŪǃĽđĘƐɚŝƬƘƤɚȿɀɚĉĘɚíĉŔĘɚƤŪ
ƍƐŪǃĘɚƤĸƐŪƬıĸɚƐĘŔĽíĉŔĘɚĘǃĽđĘşĊĘɚƤĸíƤɚĽƤƘɚƍŪŔĽĊǊɚŪƐ ƍƐíĊƤĽĊĘɚŪİɚŝíőĽşıɚĸŪƬƘĽşıɚđĘĊĽƘĽŪşƘ
ĉíƘĘđɚŪşɚĊƐĽŝĽşíŔɚĸĽƘƤŪƐǊɚíĊƤƬíŔŔǊɚíƘƘĽƘƤƘɚĽşɚƍƐŪƤĘĊƤĽşı ƐĘƘĽđĘşƤɚƘíİĘƤǊɚíşđȷŪƐɚƍƐŪƍĘƐƤǊȫɌ
íşđɚƤĸíƤɚíɚƤĘşíşƤɚƘĊƐĘĘşĽşıɚƍŪŔĽĊǊɚƤĸíƤɚİíĽŔƘɚƤŪɚĊŪşƘĽđĘƐ ƤĸĘɚşíƤƬƐĘȫɚƘĘǃĘƐĽƤǊȫɚíşđɚƐĘĊĘşĊǊɚŪİ
ƤĸĘɚíŔŔĘıĘđɚĊŪşđƬĊƤɚĽƘɚƬşŔĽőĘŔǊɚƤŪɚƘíƤĽƘİǊɚƤĸĽƘɚƘƤíşđíƐđȪǫǲ LŪǄĘǃĘƐȫɚĊƐĽŝĽşíŔɚƐĘĊŪƐđƘɚƐĘŝíĽş
íɚİŪƐŝĽđíĉŔĘɚĉíƐƐĽĘƐɚƤŪɚĸŪƬƘĽşıȫɚíşđɚƘĘǃĘƐíŔɚŎƬƐĽƘđĽĊƤĽŪşƘ ĸíǃĘɚɋĊƐĽŝĘɁİƐĘĘɚĸŪƬƘĽşıɌ
ŪƐđĽşíşĊĘƘɚƐĘƏƬĽƐĽşıɚĸŪƬƘĽşıɚƍƐŪǃĽđĘƐƘɚƤŪɚĊŪşđƬĊƤ ĊƐĽŝĽşíŔɚĉíĊőıƐŪƬşđɚĊĸĘĊőƘɚíşđɚƐĘŎĘĊƤ
ŪƐɚĘǃĽĊƤɚƤĘşíşƤƘɚİŪƐɚíŔŔĘıĘđɚĊƐĽŝĽşíŔɚĊŪşđƬĊƤȪǫǳ

ǫǳ «ĘĘȪəĘȩıȩȫɚLŪƬƘĽşıɚ-ƏƬíŔĽƤǊɚ�ƤƐȪɚŪİɚ ĘşşȪȫɚrƬĽƘíşĊĘ íşđɚ�ƐĽŝĘɁDƐĘĘɚLŪƬƘĽşıɚ}ƐđĽşíşĊĘƘȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪĘƏƬíŔĸŪƬƘĽşıȪŪƐıȷİíĽƐɁĸŪƬƘĽşıɁƤŪƍĽĊƘȷşƬĽƘíşĊĘɁíşđɁĊƐĽŝĘɁİƐĘĘɁĸŪƬƘĽşıɁŪƐđĽşíşĊĘƘȷȶȬʄȬƤĘǉƤɼ�ƐĽŝĘʑǬ
%İƐĘĘʑǬǪŪƐđĽşíşĊĘƘʑǬǪŝíǊʑǬǪđĘǝşĘȫLŪƬƘĽşıʑǬǪ�ĊƤʑǬǪĽşʑǬǪƘĘǃĘƐíŔʑǬǪĊĽƐĊƬŝƘƤíşĊĘƘȭ �ŝȪɚ�ĽǃȪɚfĽĉĘƐƤĽĘƘ
¿şĽŪşȫɚQɚ�ŝɚrŪƤɚíɚrƬĽƘíşĊĘȬɚfŪĊíŔɚ}ƐđĽşíşĊĘƘɚ ƬşĽƘĸ ÖĽĊƤĽŝƘɚŪİɚ�ƐĽŝĘȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪíĊŔƬȪŪƐıȷŪƤĸĘƐȷĽɁíŝɁşŪƤɁşƬĽƘíşĊĘɁŔŪĊíŔɁŪƐđĽşíşĊĘƘɁƍƬşĽƘĸɁǃĽĊƤĽŝƘɁĊƐĽŝĘȭ pĽĊĸíĘŔƘȫ ƘƬƍƐí şŪƤĘɚǫǬȪ

ǫǲ Qđȩ

ǫǱ L¿%ȫɚ}İǝĊĘɚŪİɚEĘşĘƐíŔɚ�ŪƬşƘĘŔɚEƬĽđíşĊĘɚŪşɚ�ƍƍŔĽĊíƤĽŪş ŪİɚDíĽƐɚLŪƬƘĽşıɚ�ĊƤɚ«ƤíşđíƐđƘɚƤŪɚƤĸĘɚ¿ƘĘɚŪİɚ�ƐĽŝĽşíŔ
£ĘĊŪƐđƘɚĉǊɚ ƐŪǃĽđĘƐƘɚŪİɚLŪƬƘĽşıɚíşđɚ£ĘíŔɚ-ƘƤíƤĘɁ£ĘŔíƤĘđ ¸ƐíşƘíĊƤĽŪşƘȫɚ�ƍƐȪɚǮȫɚǬǪǫǰȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪĸƬđȪıŪǃȷƘĽƤĘƘȷđŪĊƬŝĘşƤƘȷL¿%Ɉ}E�E¿Q%�  DL�«¸�r%�£Ȫ %DȪ

ǫǰ «ĘĘ fĘíĸɚLĘşđĘǊɚʘɚpǊĊĸíŔɚ�ŪĸĘşȫɚ¿ƐĉíşɚQşƘƤĽƤƬƤĘȫ ¿ƘĽşıɚ%íƤíɚƤŪɚ�ƘƘĘƘƘɚDíĽƐɚLŪƬƘĽşıɚíşđɚQŝƍƐŪǃĘɚ�ĊĊĘƘƘ ƤŪ
}ƍƍŪƐƤƬşĽƤǊȬɚ�ɚEƬĽđĘĉŪŪőɚİŪƐɚ�ŪŝŝƬşĽƤǊɚ}ƐıíşĽǔíƤĽŪşƘȫ �ƬıȪɚǭȫɚǬǪǫǱȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪƬƐĉíşȪŪƐıȷƐĘƘĘíƐĊĸȷƍƬĉŔĽĊíƤĽŪşȷƬƘĽşıɁđíƤíɁíƘƘĘƘƘɁİíĽƐɁĸŪƬƘĽşıɁíşđɁĽŝƍƐŪǃĘɁíĊĊĘƘƘɁŪƍƍŪƐƤƬşĽƤǊȷǃĽĘǄ
ȷİƬŔŔɈƐĘƍŪƐƤȪ

ǫǯ «ĘĘȪəĘȩıȩȫɚ¿ƐĉíşɚQşƘƤĽƤƬƤĘȫɚ%íƤíɚíşđɚ¸ŪŪŔƘɚŪİɚDíĽƐɚLŪƬƘĽşıɚ ŔíşşĽşıȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷđíƤíĊíƤíŔŪıȪƬƐĉíşȪŪƐıȷđíƤíƘĘƤȷđíƤíɁíşđɁƤŪŪŔƘɁİíĽƐɁĸŪƬƘĽşıɁƍŔíşşĽşıȪ

ǯ



L¿%ɚƘĸŪƬŔđɚƐĘǃĽƘĘɚĽƤƘɚǬǪǫǰɚıƬĽđíşĊĘɚƤŪɚİƬƐƤĸĘƐɚĊŔíƐĽİǊ ƤĸĘɚƘƤĘƍƘɚĸŪƬƘĽşıɚƍƐŪǃĽđĘƐƘɚŝƬƘƤ
ƤíőĘɚƤŪɚĘşƘƬƐĘɚƤĸíƤɚíşǊɚĊƐĽŝĽşíŔɚƐĘĊŪƐđɚƘĊƐĘĘşĽşı ĽƘɚşĘĊĘƘƘíƐǊɚíşđɚşíƐƐŪǄŔǊɚƤíĽŔŪƐĘđɚƤŪ
ƘĘƐǃĘɚíɚƘƬĉƘƤíşƤĽíŔȫɚŔĘıĽƤĽŝíƤĘȫɚşŪşđĽƘĊƐĽŝĽşíƤŪƐǊ ĽşƤĘƐĘƘƤȪɚQşɚƐĘǃĽƘĽşıɚĽƤƘɚıƬĽđíşĊĘȫɚL¿%
ƘĸŪƬŔđɚŔŪŪőɚƤŪɚƤĸĘɚıƐŪǄĽşıɚşƬŝĉĘƐɚŪİɚƘƤíƤĘƘɚíşđɚĊĽƤĽĘƘ ƤĸíƤɚĸíǃĘɚíđŪƍƤĘđɚİíĽƐɚĊĸíşĊĘ
ĸŪƬƘĽşıɚƍŪŔĽĊĽĘƘɚŔĽŝĽƤĽşıɚĸŪƬƘĽşıɚƍƐŪǃĽđĘƐƘɎɚíĉĽŔĽƤǊ ƤŪɚƐĘƏƬĘƘƤɚíşđɚĊŪşƘĽđĘƐɚĊƐĽŝĽşíŔ
ƐĘĊŪƐđƘȪǬǪ DíĽƐɚĊĸíşĊĘɚĸŪƬƘĽşıɚŔíǄƘɚŪİƤĘşɚƍƐŪĸĽĉĽƤ ĸŪƬƘĽşıɚƍƐŪǃĽđĘƐƘɚİƐŪŝɚĽşƏƬĽƐĽşıɚĽşƤŪ
íşɚíƍƍŔĽĊíşƤɎƘɚĊƐĽŝĽşíŔɚĸĽƘƤŪƐǊɚĉĘİŪƐĘɚĘǉƤĘşđĽşıɚí ĊŪşđĽƤĽŪşíŔɚŪİİĘƐɚŪİɚĸŪƬƘĽşıȫɚŔĽŝĽƤɚƤĸĘ
ƤǊƍĘƘɚŪİɚĊŪşǃĽĊƤĽŪşɚƐĘĊŪƐđƘɚĸŪƬƘĽşıɚƍƐŪǃĽđĘƐƘɚĊíş ĊŪşƘĽđĘƐȫɚíşđɚƐĘƏƬĽƐĘɚƤĸĘɚĸŪƬƘĽşı
ƍƐŪǃĽđĘƐɚƤŪɚĊŪşƘĽđĘƐɚƘĘǃĘƐíŔɚİíĊƤŪƐƘɚĽşɚĘǃíŔƬíƤĽşı ƤĸĘɚíƍƍŔĽĊíşƤɎƘɚƐĘĊŪƐđȫɚƘƬĊĸɚíƘɚƤĸĘ
íƍƍŔĽĊíşƤɎƘɚíıĘɚíƤɚƤĸĘɚƤĽŝĘɚŪİɚƤĸĘɚíŔŔĘıĘđɚŪİİĘşƘĘȫɚǄĸĘƤĸĘƐɚƤĸĘɚíŔŔĘıĘđɚŪİİĘşƘĘɚíƐŪƘĘɚİƐŪŝ
íşɚíƍƍŔĽĊíşƤɎƘɚđĽƘíĉĽŔĽƤǊȫɚíşđɚƤĸĘɚđĘıƐĘĘɚƤŪɚǄĸĽĊĸ ƤĸĘɚíŔŔĘıĘđɚŪİİĘşƘĘȫɚĽİɚĽƤɚƐĘɁŪĊĊƬƐƐĘđȫ
ǄŪƬŔđɚĽŝƍíĊƤɚƤĸĘɚƘíİĘƤǊɚŪİɚŪƤĸĘƐɚƤĘşíşƤƘȪɚ¸ĸĘƘĘɚŔíǄƘ íŔƘŪɚƐĘƏƬĽƐĘɚĸŪƬƘĽşıɚƍƐŪǃĽđĘƐƘɚƤŪ
ĊŪşƘĽđĘƐɚŪƤĸĘƐɚŝĽƤĽıíƤĽşıɚİíĊƤŪƐƘȫɚƘƬĊĸɚíƘɚƐĘĊŪŝŝĘşđíƤĽŪşƘ İƐŪŝɚĊŪŝŝƬşĽƤǊɚŝĘŝĉĘƐƘɚŪƐ
ƍíƐƤĽĊĽƍíƤĽŪşɚĽşɚĘđƬĊíƤĽŪşȫɚĘŝƍŔŪǊŝĘşƤȫɚŪƐɚŪƤĸĘƐɚƍƐŪıƐíŝŝĽşıȪ

�Ȫ L¿%ɚƘĸŪƬŔđɚĘǉƤĘşđɚĽƤƘɚǬǪǫǰɚıƬĽđíşĊĘɚƤŪɚĊŪǃĘƐɚƤĸĘɚƬƘĘ ŪİɚĘǃĽĊƤĽŪşɚƐĘĊŪƐđƘȫ
ĊƐĘđĽƤɚƐĘƍŪƐƤƘȫɚíşđɚŪƤĸĘƐɚƬşŎƬƘƤĽǝíĉŔǊɚđĽƘĊƐĽŝĽşíƤŪƐǊ ƐĘĊŪƐđƘɚƤŪɚƘĊƐĘĘş
íƍƍŔĽĊíşƤƘɚİŪƐɚƐĘşƤíŔɚĸŪƬƘĽşıȪ

fíşđŔŪƐđɁƤĘşíşƤɚĊŪƬƐƤɚƐĘĊŪƐđƘɚíşđɚĊƐĘđĽƤɚƐĘƍŪƐƤƘɚíŔƘŪ ƐĘƍƐĘƘĘşƤɚƍĘƐǃíƘĽǃĘɚĉíƐƐĽĘƐƘɚƤŪ
ĸŪƬƘĽşıɚíşđɚƐĘǞĘĊƤɚƘǊƘƤĘŝĽĊɚƍíƤƤĘƐşƘɚŪİɚđĽƘĊƐĽŝĽşíƤĽŪşȪ DŪƐɚĘǉíŝƍŔĘȫɚĸŪƬƘĽşıɚƍƐŪǃĽđĘƐƘ
ĘǃĽĊƤɚ�ŔíĊőɚƤĘşíşƤƘȫɚíşđɚ�ŔíĊőɚǄŪŝĘşɚĽşɚƍíƐƤĽĊƬŔíƐȫ íƤɚƘƤíııĘƐĽşıŔǊɚđĽƘƍƐŪƍŪƐƤĽŪşíƤĘ
ƐíƤĘƘȪǬǫ ¸ĸĘɚǃíƘƤɚŝíŎŪƐĽƤǊɚŪİɚĘǃĽĊƤĽŪşɚƐĘĊŪƐđƘɚđŪɚşŪƤ ƐĘƍƐĘƘĘşƤɚíɚƍƐŪǃĘşɚíŔŔĘıíƤĽŪşɚŪİɚİíĽŔƬƐĘ
ƤŪɚƍíǊɚƐĘşƤɚŪƐɚŪƤĸĘƐɚŔĘíƘĘɚǃĽŪŔíƤĽŪşȪɚ�ĉŪƬƤɚƤĸƐĘĘ ŝĽŔŔĽŪşɚĘǃĽĊƤĽŪşƘɚíƐĘɚǝŔĘđɚĽşɚƤĸĘɚ¿Ȫ«ȪɚĘíĊĸ
ǊĘíƐȫɚĉƬƤɚİĘǄɚĘşđɚĽşɚíɚŎƬđıŝĘşƤɚĽşɚİíǃŪƐɚŪİɚƤĸĘɚŔíşđŔŪƐđ íƤɚƤƐĽíŔȪɚ�íƘĘƘɚŪİƤĘşɚĘşđɚĽş
đĽƘŝĽƘƘíŔƘɚİŪƐɚŔíĊőɚŪİɚıŪŪđɚĊíƬƘĘɚƤŪɚĘǃĽĊƤɚƤĸĘɚƤĘşíşƤȫ ŪƐɚíıƐĘĘŝĘşƤƘɚĽşɚǄĸĽĊĸɚƤĸĘɚƤĘşíşƤ

Ǭǫ «ĘĘȫ Ęȩıȩȫɚ ĘƤĘƐɚLĘƍĉƬƐşȫɚ£ĘşĘĘɚfŪƬĽƘɚʘɚpíƤƤĸĘǄɚ%ĘƘŝŪşđȫ £íĊĽíŔɚíşđɚEĘşđĘƐɚ%ĽƘƍíƐĽƤĽĘƘɚ�ŝŪşıɚ-ǃĽĊƤĘđ
�ŝĘƐĽĊíşƘȫɚ%ĘĊȪɚǫǰȫɚǬǪǬǪȫɚĸƤƤƍƘȬȷȷĘǃĽĊƤĽŪşŔíĉȪŪƐıȷđĘŝŪıƐíƍĸĽĊƘɁŪİɁĘǃĽĊƤĽŪşȷȭ �ŪŝŝƬşĽƤǊɚfĘıíŔɚ«ĘƐǃĽĊĘƘɚŪİ
 ĸĽŔíđĘŔƍĸĽíȫɚ�ƐĘíőĽşıɚƤĸĘɚ£ĘĊŪƐđȬɚ%ĽƘŝíşƤŔĽşıɚƤĸĘ �íƐƐĽĘƐƘɚ-ǃĽĊƤĽŪşɚ£ĘĊŪƐđƘɚ ŔíĊĘɚŪşɚLŪƬƘĽşıɚ}ƍƍŪƐƤƬşĽƤĽĘƘȫ rŪǃȪ
ǬǪǬǪȫɚĸƤƤƍƘȬȷȷĊŔƘƍĸĽŔíȪŪƐıȷǄƍɁĊŪşƤĘşƤȷƬƍŔŪíđƘȷǬǪǬǪȷǫǬȷ�ƐĘíőĽşıɁƤĸĘɁ£ĘĊŪƐđɁ£ĘƍŪƐƤɈrŪǃǬǪǬǪȪƍđİȭ «ŪƍĸĽĘɚ�ĘĽĘƐƘȫ
«íşđƐíɚ íƐőɚʘɚfĽşđíɚpŪƐƐĽƘȫɚ�ŝȪɚ�ĽǃȪɚfĽĉĘƐƤĽĘƘɚ¿şĽŪşȫ �ŔĘíƐĽşıɚƤĸĘɚ£ĘĊŪƐđȬɚLŪǄɚ-ǃĽĊƤĽŪşɚ«ĘíŔĽşıɚfíǄƘɚ�íş �đǃíşĊĘ
LŪƬƘĽşıɚ�ĊĊĘƘƘɚİŪƐɚ×ŪŝĘşɚŪİɚ�ŪŔŪƐȫɚbíşȪɚǫǪȫɚǬǪǬǪȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪíĊŔƬȪŪƐıȷşĘǄƘȷƐíĊĽíŔɁŎƬƘƤĽĊĘȷĊŔĘíƐĽşıɁƤĸĘɁƐĘĊŪƐđɁĸŪǄɁĘǃĽĊƤĽŪşɁƘĘíŔĽşıɁŔíǄƘɁĊíşɁíđǃíşĊĘɁĸŪƬƘĽşıɁíĊĊĘ
ƘƘɁİŪƐɁǄŪŝĘşɁŪİɁĊŪŔŪƐȷȪ

ǬǪ «ĘĘȪəĘȩıȩȫɚDíĽƐɚ�ĸíşĊĘɚĽşɚLŪƬƘĽşıɚ�ĊƤȫɚ«Ȫ�ȪɚǬǯǪȫɚǬǫǳƤĸɚfĘıȪɚȻrȪbȪɚǬǪǬǫȼȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪşŎŔĘıȪƘƤíƤĘȪşŎȪƬƘȷĉĽŔŔƘȷ�ĽŔŔÖĽĘǄȪíƘƍȱ�ĽŔŔrƬŝĉĘƐɼ«ǬǯǪȭ DíĽƐɚ�ƐĽŝĽşíŔɚ£ĘĊŪƐđɚ«ĊƐĘĘşĽşıɚİŪƐɚLŪƬƘĽşıȫɚ%Ȫ�Ȫ
�ŪđĘɚʚɚǮǬɃǭǯǮǫȫɚĸƤƤƍƘȬȷȷĊŪđĘȪđĊĊŪƬşĊĽŔȪƬƘȷđĊȷĊŪƬşĊĽŔȷĊŪđĘȷƤĽƤŔĘƘȷǮǬȷĊĸíƍƤĘƐƘȷǭǯ�ȷȭ «ĘíƤƤŔĘɚpƬşȪɚ�ŪđĘɚʚɚǫǮȪǪǳȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷŔĽĉƐíƐǊȪŝƬşĽĊŪđĘȪĊŪŝȷǄíȷƘĘíƤƤŔĘȷĊŪđĘƘȷŝƬşĽĊĽƍíŔɈĊŪđĘȱşŪđĘQđɼ¸Q¸ǫǮL¿£QɈ�LǫǮȪǪǳ¿««�£-L}ȭ £ŪşíŔđɚÖȪ
%ĘŔŔƬŝƘɚʘɚ«ĽŝĉíƐíƘĸĘɚ«ĸĘƐƐǊɚDíĽƐɚ�ĸíşĊĘɚ�ĊĊĘƘƘɚƤŪ LŪƬƘĽşıɚ}ƐđĽşíşĊĘȫɚ}íőŔíşđɚpƬşȪɚ�ŪđĘɚʚɚǲȪǬǯȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷŔĽĉƐíƐǊȪŝƬşĽĊŪđĘȪĊŪŝȷĊíȷŪíőŔíşđȷĊŪđĘƘȷĊŪđĘɈŪİɈŪƐđĽşíşĊĘƘȱşŪđĘQđɼ¸Q¸ǲL-«�Ɉ�LǲȪǬǯ£}ÖȪ%-«Q«LD��L�
�L}}£ȭɚ�ĽŔŔɚşŪȪɚǬǫǪǭǭǪɃ�ɚȻ ĸĽŔíđĘŔƍĸĽíɚǬǪǬǫȼȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷƍĸĽŔíȪŔĘıĽƘƤíƐȪĊŪŝȷfĘıĽƘŔíƤĽŪş%ĘƤíĽŔȪíƘƍǉȱQ%ɼǮǳǫǯǭǳǲʘE¿Q%ɼ-���Dǰ%�Ɂ��ǫǫɁǮ-%ǮɁǲ�%ǳɁǰ�ǯǬǬǮ�ǯǯǭǮǱȪ

ǰ



ƘƤíǊƘɚíşđɚĊŪşƤĽşƬĘƘɚƍíǊĽşıɚƐĘşƤȪǬǬ -ǃĽĊƤĽŪşɚǝŔĽşıƘɚíŔƘŪɚĊŪŝŝŪşŔǊɚƐĘƘƬŔƤɚĽşɚđĘİíƬŔƤ
ŎƬđıŝĘşƤƘɚĉĘĊíƬƘĘɚƤĘşíşƤƘɚŔíĊőɚƤĸĘɚşŪƤĽĊĘɚíşđȷŪƐɚƐĘƘŪƬƐĊĘƘ ƤŪɚđĘİĘşđɚƤĸĘŝƘĘŔǃĘƘȪǬǭ ¸ĸƬƘȫ
ŝƬĊĸɚŔĽőĘɚíƐƐĘƘƤɚƐĘĊŪƐđƘȫɚƤĸĘɚǃíƘƤɚŝíŎŪƐĽƤǊɚŪİɚĘǃĽĊƤĽŪş ƐĘĊŪƐđƘɚíƐĘɚşŪƤɚƐĘŔĽíĉŔĘɚĽşđĽĊíƤŪƐƘɚŪİ
ƤĘşíşƤɚƘƬĽƤíĉĽŔĽƤǊɚŪƐɚƐĽƘőȪǬǮ ÝĘƤȫɚŔíşđŔŪƐđƘɚŪİƤĘş ƬƘĘɚƤĸĘɚĘǉĽƘƤĘşĊĘɚŪİɚíşǊɚĘǃĽĊƤĽŪşɚƐĘĊŪƐđȫ
ĽşĊŔƬđĽşıɚƘĽŝƍŔĘɚǝŔĽşıƘȫɚíƘɚíɚƐĘíƘŪşɚƤŪɚđĽƘƏƬíŔĽİǊ ƍŪƤĘşƤĽíŔɚƤĘşíşƤƘȪ

L¿%ɚƘĸŪƬŔđɚĊŔíƐĽİǊɚƤĸíƤɚíşǊɚƘĊƐĘĘşĽşıɚƍŪŔĽĊǊɚŪƐɚƍƐíĊƤĽĊĘ ĉíƘĘđɚŪşɚĘǃĽĊƤĽŪşɚƐĘĊŪƐđƘȫɚŪƤĸĘƐ
ĊĽǃĽŔɚĊŪƬƐƤɚƐĘĊŪƐđƘȫɚŪƐɚĊƐĘđĽƤɚƐĘƍŪƐƤƘɚŝƬƘƤɚĉĘɚđĘŝŪşƘƤƐíĉŔǊ şĘĊĘƘƘíƐǊɚíşđɚşíƐƐŪǄŔǊɚƤíĽŔŪƐĘđ
ƤŪɚíĊĸĽĘǃĘɚíɚƘƬĉƘƤíşƤĽíŔȫɚŔĘıĽƤĽŝíƤĘȫɚşŪşđĽƘĊƐĽŝĽşíƤŪƐǊ ĽşƤĘƐĘƘƤȪɚQşɚƐĘǃĽƘĽşıɚĽƤƘɚıƬĽđíşĊĘȫ
L¿%ɚƘĸŪƬŔđɚĊŪşƘĽđĘƐɚƤĸĘɚıƐŪǄĽşıɚşƬŝĉĘƐɚŪİɚŎƬƐĽƘđĽĊƤĽŪşƘ ƤĸíƤɚĸíǃĘɚíđŪƍƤĘđɚŔĽŝĽƤƘɚŪşɚƤĸĘ
ĊŪşƘĽđĘƐíƤĽŪşɚŪİɚĘǃĽĊƤĽŪşɚƐĘĊŪƐđƘɚíşđɚĊƐĘđĽƤɚƐĘƍŪƐƤƘ ĽşɚƤĘşíşƤɚƘĊƐĘĘşĽşıȪǬǯ DŪƐɚĘǉíŝƍŔĘȫ
ƘŪŝĘɚƍŪŔĽĊĽĘƘɚƍƐŪĸĽĉĽƤɚĸŪƬƘĽşıɚƍƐŪǃĽđĘƐƘɚİƐŪŝɚƤíőĽşı íđǃĘƐƘĘɚíĊƤĽŪşɚĉíƘĘđɚŪşɚíşɚĘǃĽĊƤĽŪş
ƐĘĊŪƐđɚƤĸíƤɚđĽđɚşŪƤɚƐĘƘƬŔƤɚĽşɚíɚŎƬđıŝĘşƤɚĽşɚİíǃŪƐɚŪİɚƤĸĘɚƍŔíĽşƤĽİİɚíƤɚƤƐĽíŔȭɚƍƐŪĸĽĉĽƤɚƤĸĘɚđĘşĽíŔ
ŪİɚĸŪƬƘĽşıɚĉíƘĘđɚŪşɚíɚĊƐĘđĽƤɚƘĊŪƐĘȭɚíşđȷŪƐɚƍƐŪĸĽĉĽƤ ƤĸĘɚĊŪşƘĽđĘƐíƤĽŪşɚŪİɚĊƐĘđĽƤɚĸĽƘƤŪƐǊɚİŪƐ
íƍƍŔĽĊíşƤƘɚƬƘĽşıɚƐĘşƤíŔɚíƘƘĽƘƤíşĊĘȫɚƘƬĊĸɚíƘɚǃŪƬĊĸĘƐƘȪǬǰ

�Ȫ ¸ĸĘɚD¸�ɚíşđɚ�D �ɚƘĸŪƬŔđɚƍƬĉŔĽƘĸɚƬƍđíƤĘđɚıƬĽđíşĊĘɚİŪƐ ƤĘşíşƤɚƘĊƐĘĘşĽşı
ĊŪŝƍíşĽĘƘɚŪşɚĊŪŝƍŔǊĽşıɚǄĽƤĸɚƤĸĘɚDíĽƐɚ�ƐĘđĽƤɚ£ĘƍŪƐƤĽşı �ĊƤɚȻD�£�ȼȪ

¸ĸĘɚıƬĽđíşĊĘǬǱ ƘĸŪƬŔđɚĘŔíĉŪƐíƤĘɚŪşɚƍƐíĊƤĽĊĘƘɚƤĸíƤɚĊŪşƘƤĽƤƬƤĘ İíĽŔƬƐĘɚƤŪɚƐĘíƘŪşíĉŔǊɚíƘƘƬƐĘ
íĊĊƬƐíĊǊɚƬşđĘƐɚƤĸĘɚD�£�ȫɚĽşĊŔƬđĽşıɚĉƬƤɚşŪƤɚŔĽŝĽƤĘđ ƤŪȬ

ǬǱ DŪƐɚĘǉĽƘƤĽşıɚıƬĽđíşĊĘȫ ƘĘĘ D¸�ȫɚ×ĸíƤɚ¸ĘşíşƤɚ�íĊőıƐŪƬşđ «ĊƐĘĘşĽşıɚ�ŪŝƍíşĽĘƘɚrĘĘđɚƤŪɚdşŪǄɚ�ĉŪƬƤɚ¸ĸĘɚDíĽƐɚ�ƐĘđĽƤ
£ĘƍŪƐƤĽşıɚ�ĊƤȫɚ}ĊƤȪɚǬǪǫǰȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪİƤĊȪıŪǃȷƤĽƍƘɁíđǃĽĊĘȷĉƬƘĽşĘƘƘɁĊĘşƤĘƐȷıƬĽđíşĊĘȷǄĸíƤɁƤĘşíşƤɁĉíĊőıƐŪƬşđɁƘĊƐĘĘşĽşıɁĊŪŝƍíşĽĘƘɁşĘĘđɁőş
ŪǄɁíĉŪƬƤɁİíĽƐȪ

Ǭǰ «ĘĘəƘƬƍƐí şŪƤĘɚǬǯȪ

Ǭǯ «ĘĘȪəĘȩıȩȫɚ�ĽŔŔɚşŪȪɚǬǫǪǭǭǪɃ�ɚȻ ĸĽŔíđĘŔƍĸĽíɚǬǪǬǫȼȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷƍĸĽŔíȪŔĘıĽƘƤíƐȪĊŪŝȷfĘıĽƘŔíƤĽŪş%ĘƤíĽŔȪíƘƍǉȱQ%ɼǮǳǫǯǭǳǲʘE¿Q%ɼ-���Dǰ%�Ɂ��ǫǫɁǮ-%ǮɁǲ�%ǳɁǰ�ǯǬǬǮ�ǯǯǭǮǱȭ
LŪƬƘĽşıɚ«ƤíĉĽŔĽƤǊɚʘɚ¸ĘşíşƤɚ ƐŪƤĘĊƤĽŪşɚ�ĊƤɚŪİɚǬǪǫǳȫ «Ȫ�ȪɚǰǮǯǲȫɚǬǪǫǳɃǬǪǬǪɚ�ƘƘĘŝĉȪɚȻrȪÝȪɚǬǪǫǳȼȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪşǊƘĘşíƤĘȪıŪǃȷŔĘıĽƘŔíƤĽŪşȷĉĽŔŔƘȷǬǪǫǳȷƘǰǮǯǲȭ pĽşşĘíƍŪŔĽƘɚpƬşȪɚ�ŪđĘɚʚɚǬǮǮȪǬǪǭǪȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷŔĽĉƐíƐǊȪŝƬşĽĊŪđĘȪĊŪŝȷŝşȷŝĽşşĘíƍŪŔĽƘȷĊŪđĘƘȷĊŪđĘɈŪİɈŪƐđĽşíşĊĘƘȱşŪđĘQđɼ�}}£Ɉ¸Q¸ǫǬL}Ɉ�LǬǮǮp��}Ɉ�£
¸ÜÖQ£-%×fQɈǬǮǮȪǬǪǭǪ� «��£ £¸-Ȫ

ǬǮ «ĘĘ díƤĸƐǊşɚ�Ȫɚ«íĉĉíƤĸȫɚ-ƐíƘĽşıɚƤĸĘɚɋ«ĊíƐŔĘƤɚ-ɌɚŪİ -ǃĽĊƤĽŪşɚ£ĘĊŪƐđƘȫɚ¸ĸĘɚ�ƍƍĘíŔȫɚ�ƍƐȪɚǫǬȫɚǬǪǬǫȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷƤĸĘíƍƍĘíŔȪŪƐıȷƤĸĘɁŔíĉȷƐĘƍŪƐƤȷĘƐíƘĽşıɁƤĸĘɁƘĊíƐŔĘƤɁĘɁŪİɁĘǃĽĊƤĽŪşɁƐĘĊŪƐđƘȷȪ

Ǭǭ «ĘĘȪəĘȩıȩȫɚbŪƘĸɚdíƍŔíşȫɚ¸ĸŪƬƘíşđƘɚŪİɚ%Ȫ�Ȫɚ£ĘşƤĘƐƘ íƐĘɚ-ǃĽĊƤĘđɚ-ǃĘƐǊɚÝĘíƐȪɚ%Ūɚ¸ĸĘǊɚ�ŔŔɚdşŪǄɚƤŪɚ«ĸŪǄ¿ƍɚƤŪɚ�ŪƬƐƤȱȫ
đĊĽƘƤȫɚǬǪǬǪȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷđĊĽƘƤȪĊŪŝȷƘƤŪƐǊȷǬǪȷǫǪȷǪǯȷƤĸŪƬƘíşđƘɁŪİɁđɁĊɁƐĘşƤĘƐƘɁíƐĘɁĘǃĽĊƤĘđɁĘǃĘƐǊɁǊĘíƐɁđŪɁƤĸĘǊɁíŔŔɁőşŪǄɁƤŪɁƘĸŪǄɁƬƍɁƤŪ
ɁĊŪƬƐƤȷȪɚ£ĘƘĘíƐĊĸɚƘĸŪǄƘɚƤĸíƤɚƍƐŪǃĽđĽşıɚíɚƐĽıĸƤɚƤŪ ĊŪƬşƘĘŔɚĽşɚĸŪƬƘĽşıɚĊŪƬƐƤɚĽşɚrĘǄɚÝŪƐőɚ�ĽƤǊɚĸíƘɚŔĘđ ƤŪɚŔíƐıĘɚđƐŪƍƘɚĽş
ƤĸĘɚƐíƤĘƘɚŪİɚĘǃĽĊƤĽŪşɚǝŔĽşıƘȫɚđĘİíƬŔƤɚŎƬđıŝĘşƤƘȫ íşđɚĘǉĘĊƬƤĘđɚĘǃĽĊƤĽŪşƘȪɚ«ĘĘɚríƤɎŔɚ�ŪíŔĽƤĽŪşɚİŪƐɚí �ĽǃĽŔɚ£ĽıĸƤɚƤŪɚ�ŪƬşƘĘŔȫ
�ŔŔɚ�ĉŪƬƤɚƤĸĘɚ£ĽıĸƤɚƤŪɚ�ŪƬşƘĘŔɚİŪƐɚ-ǃĽĊƤĽŪşƘɚĽşɚrÝ�ȫ %ĘĊȪɚǫǮȫɚǬǪǬǪȫ
ĸƤƤƍȬȷȷĊĽǃĽŔƐĽıĸƤƤŪĊŪƬşƘĘŔȪŪƐıȷŝíŎŪƐɈđĘǃĘŔŪƍŝĘşƤƘȷǲǳǮȪ Qşɚ×íƘĸĽşıƤŪşȫɚ%Ȫ�ȪȫɚƤǄĘşƤǊɚŔíşđŔŪƐđƘɚǝŔĘđɚşĘíƐŔǊ ĸíŔİɚŪİɚíŔŔ
ĘǃĽĊƤĽŪşƘɚĽşɚǬǪǫǲȫɚŪİƤĘşɚɋƘĘƐĽíŔŔǊɌɚǝŔĽşıɚŝƬŔƤĽƍŔĘ ĘǃĽĊƤĽŪşƘɚíıíĽşƘƤɚƤĸĘɚƘíŝĘɚƤĘşíşƤƘȪɚ�ƐĽíşɚbȪɚpĊ�íĉĘ ʘɚ-ǃíɚ£ŪƘĘşȫ
-ǃĽĊƤĽŪşɚĽşɚ×íƘĸĽşıƤŪşȫɚ%Ȫ�ȪȬɚ£íĊĽíŔɚíşđɚEĘŪıƐíƍĸĽĊ %ĽƘƍíƐĽƤĽĘƘɚĽşɚLŪƬƘĽşıɚQşƘƤíĉĽŔĽƤǊɚǰȫɚDíŔŔɚǬǪǬǪȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷıĘŪƐıĘƤŪǄşȪíƍƍȪĉŪǉȪĊŪŝȷƘȷǲĊƏǮƍǲíƍǮşƏǯǉŝǱǯĉǯŝĊƤǪşǔǯǪǪǬǔǭíƍȪ

ǬǬ «ĘĘȫ Ęȩıȩȫɚ�ƐĽíşɚbȪɚpĊ�íĉĘɚʘɚ-ǃíɚ£ŪƘĘşȫɚ-ǃĽĊƤĽŪşɚĽşɚ×íƘĸĽşıƤŪşȫɚ%Ȫ�ȪȬɚ£íĊĽíŔɚíşđɚEĘŪıƐíƍĸĽĊɚ%ĽƘƍíƐĽƤĽĘƘɚĽşɚLŪƬƘĽşı
QşƘƤíĉĽŔĽƤǊɚǲɃǫǮȫɚDíŔŔɚǬǪǬǪȫɚĸƤƤƍƘȬȷȷıĘŪƐıĘƤŪǄşȪíƍƍȪĉŪǉȪĊŪŝȷƘȷǲĊƏǮƍǲíƍǮşƏǯǉŝǱǯĉǯŝĊƤǪşǔǯǪǪǬǔǭíƍȪ

Ǳ



Ɣ DíĽŔĽşıɚƤŪɚǃĘƐĽİǊɚƤĸĘɚíĊĊƬƐíĊǊɚŪİɚƍƬĉŔĽĊɚƐĘĊŪƐđƘɚŝíƤĊĸĘđɚƤŪɚíşɚíƍƍŔĽĊíşƤȭǬǲ

Ɣ ¿ƘĽşıɚƬşƐĘŔĽíĉŔĘɚŪƐɚŪǃĘƐŔǊɚŔŪŪƘĘɚŝíƤĊĸĽşıɚĊƐĽƤĘƐĽíȫ ƘƬĊĸɚíƘɚşíŝĘɁŪşŔǊɚƘĘíƐĊĸĘƘȫɚƤŪ
ŝíƤĊĸɚíƍƍŔĽĊíşƤƘɚǄĽƤĸɚƍƬĉŔĽĊɚƐĘĊŪƐđƘȭ

Ɣ DƬƐşĽƘĸĽşıɚĊŪƬƐƤɚƐĘĊŪƐđƘɚƤĸíƤɚđŪɚşŪƤɚĽşĊŔƬđĘɚíşɚíĊĊƬƐíƤĘ đíƤĘɚíşđɚđĽƘƍŪƘĽƤĽŪşɚȻŪƐ
ĽşĊŪƐƍŪƐíƤĽşıɚƘƬĊĸɚƐĘĊŪƐđƘɚĽşƤŪɚíɚƘĊŪƐĘɚŪƐɚƐĘĊŪŝŝĘşđíƤĽŪşȼȭ íşđ

Ɣ £ĘƍŪƐƤĽşıɚƘĘíŔĘđɚŪƐɚĘǉƍƬşıĘđɚƐĘĊŪƐđƘȪ

%Ȫ ¸ĸĘɚD¸�ɚƘĸŪƬŔđɚĊŪşđƬĊƤɚíɚǰȻĉȼɚĽşǃĘƘƤĽıíƤĽŪşɚĽşƤŪɚƤĸĘ ƤĘşíşƤɚƘĊƐĘĘşĽşı
ĽşđƬƘƤƐǊɚƤŪɚƘƤƬđǊɚĸŪǄɚĊŪŝƍíşĽĘƘɚŪĉƤíĽşȫɚŝíƤĊĸȫɚíşđ ƐĘƍŪƐƤɚŪşɚĽşİŪƐŝíƤĽŪş
ƘƬĊĸɚíƘɚĊƐĽŝĽşíŔɚƐĘĊŪƐđƘȫɚĘǃĽĊƤĽŪşɚíşđɚŪƤĸĘƐɚĊĽǃĽŔ ĊŪƬƐƤɚƐĘĊŪƐđƘȫɚíşđɚĊƐĘđĽƤɚíşđ
ǝşíşĊĽíŔɚĽşİŪƐŝíƤĽŪşȪ

¸ĸĘɚƘƤƬđǊɚƘĸŪƬŔđɚíŔƘŪɚĽşǃĘƘƤĽıíƤĘɚĸŪǄɚĊŪŝƍíşĽĘƘɚĊŪŝƍĽŔĘ ƤĘşíşƤɚƘĊƐĘĘşĽşıɚƐĘƍŪƐƤƘɚíşđ
ƘĊŪƐĘƘȪǬǳ ¸ĸĘɚ�ŪŝŝĽƘƘĽŪşɚƘĸŪƬŔđɚƘĘĘőɚƤŪɚƍƐŪǃĽđĘɚıƬĽđíşĊĘ ŪşɚƤĘşíşƤɚƘĊƐĘĘşĽşıɚƍƐíĊƤĽĊĘƘ
ƤĸíƤɚŝíǊɚĉĘɚƬşİíĽƐɚŪƐɚđĘĊĘƍƤĽǃĘɚƬşđĘƐɚ«ĘĊƤĽŪşɚǯɚŪƐ ƤĸíƤɚĊŪşƘƤĽƤƬƤĘɚƬşŔíǄİƬŔ
đĽƘĊƐĽŝĽşíƤĽŪşȪɚL¿%ȫɚƤĸĘɚD¸�ȫɚíşđɚƤĸĘɚ�D �ɚƘĸŪƬŔđ ĊŪŔŔíĉŪƐíƤĘɚƤŪɚĘşƘƬƐĘɚƤĸíƤɚƤĸĘɚǝşđĽşıƘ
ŪİɚƤĸĽƘɚƘƤƬđǊɚƘƬƍƍŪƐƤɚíşđɚíƐĘɚĽşĊŪƐƍŪƐíƤĘđɚĽşƤŪɚL¿%ɎƘ ıƬĽđíşĊĘɚíşđɚĘşİŪƐĊĘŝĘşƤ
íĊƤĽǃĽƤĽĘƘȪ

���3URDFWLYHO\�HQIRUFH�DJDLQVW�GLVFULPLQDWRU\�XVHV RI�WHFKQRORJ\�DQG
UHFRUGV�LQ�KRXVLQJ�GHFLVLRQV�

�Ȫ L¿%ɚƘĸŪƬŔđɚƬƘĘɚĽƤƘɚíƬƤĸŪƐĽƤǊɚƤŪɚǝŔĘɚİŪƐŝíŔɚĊŪŝƍŔíĽşƤƘ íşđɚĽşĽƤĽíƤĘ
ĽşǃĘƘƤĽıíƤĽŪşƘɚíşđȷŪƐɚĊŪŝƍŔĽíşĊĘɚíĊƤĽŪşƘɚǄĸĘƐĘɚĘǃĽđĘşĊĘ ŪİɚđĽƘĊƐĽŝĽşíƤĽŪş
ƐĘƘƬŔƤĽşıɚİƐŪŝɚƬƘĘɚŪİɚĸŪƬƘĽşıɁƐĘŔíƤĘđɚƤĘĊĸşŪŔŪıĽĘƘ ĽƘɚƬşĊŪǃĘƐĘđȪɚ¸ĸĽƘɚƘĸŪƬŔđ
ĽşĊŔƬđĘɚƘĽƤƬíƤĽŪşƘɚǄĸĘƐĘɚƤĸĘƐĘɚĽƘɚĘǃĽđĘşĊĘɚŪİɚƬşŎƬƘƤĽǝíĉŔĘ ƬƘĘɚŪİɚĊƐĽŝĽşíŔ
ƐĘĊŪƐđƘȫɚĘǃĽĊƤĽŪşɚǝŔĽşıƘɚíşđɚŪƤĸĘƐɚĊĽǃĽŔɚĊŪƬƐƤɚƐĘĊŪƐđƘȫ ĊƐĘđĽƤɚƐĘƍŪƐƤƘɚíşđɚŪƤĸĘƐ
ĊƐĽƤĘƐĽíɚƤĸíƤɚŝíǊɚĸíǃĘɚíɚđĽƘĊƐĽŝĽşíƤŪƐǊɚĽŝƍíĊƤȪ

L¿%ɚƘĸŪƬŔđɚđĘǃĘŔŪƍɚƘǊƘƤĘŝƘɚƤŪɚĘşƘƬƐĘɚİƬŔŔɚíşđɚĊŪşƘĽƘƤĘşƤ ĊŪŝƍŔĽíşĊĘɚǄĽƤĸȫɚíşđ
ĽŝƍŔĘŝĘşƤíƤĽŪşɚŪİȫɚƤĸĘɚƐĘĊŪŝŝĘşđíƤĽŪşƘɚƘĘƤɚİŪƐƤĸɚĽş ƤĸĽƘɚŝĘŝŪƐíşđƬŝɚĉǊɚĽƤƘɚşíƤĽŪşíŔŔǊ
íđŝĽşĽƘƤĘƐĘđɚƍƐŪıƐíŝƘɚĽşɚƤĸĘɚ}İǝĊĘɚŪİɚLŪƬƘĽşıɚȻĽşĊŔƬđĽşı ƤĸĘɚDĘđĘƐíŔɚLŪƬƘĽşı
�đŝĽşĽƘƤƐíƤĽŪşȼȫɚƤĸĘɚ}İǝĊĘɚŪİɚ ƬĉŔĽĊɚíşđɚQşđĽíşɚLŪƬƘĽşıȫ íşđɚŪƤĸĘƐɚƍƐŪıƐíŝƘɚƬşđĘƐ

Ǭǳ «ĘĊƤĽŪşɚǰȻĉȼɚŪİɚƤĸĘɚDĘđĘƐíŔɚ¸ƐíđĘɚ�ŪŝŝĽƘƘĽŪşɚ�ĊƤ ĘŝƍŪǄĘƐƘɚƤĸĘɚ�ŪŝŝĽƘƘĽŪşɚƤŪɚƐĘƏƬĽƐĘɚíşɚĘşƤĽƤǊɚƤŪɚǝŔĘ ɋíşşƬíŔɚŪƐ
ƘƍĘĊĽíŔɚȪɚȪɚȪɚƐĘƍŪƐƤƘɚŪƐɚíşƘǄĘƐƘɚĽşɚǄƐĽƤĽşıɚƤŪɚƘƍĘĊĽǝĊ ƏƬĘƘƤĽŪşƘɌɚƤŪɚƍƐŪǃĽđĘɚĽşİŪƐŝíƤĽŪşɚíĉŪƬƤɚƤĸĘɚĘşƤĽƤǊɎƘ ɋŪƐıíşĽǔíƤĽŪşȫ
ĉƬƘĽşĘƘƘȫɚĊŪşđƬĊƤȫɚƍƐíĊƤĽĊĘƘȫɚŝíşíıĘŝĘşƤȫɚíşđɚƐĘŔíƤĽŪş ƤŪɚŪƤĸĘƐɚĊŪƐƍŪƐíƤĽŪşƘȫɚƍíƐƤşĘƐƘĸĽƍƘȫɚíşđɚĽşđĽǃĽđƬíŔƘȪɌ ǫǯ
¿Ȫ«Ȫ�ȪɚʚɚǮǰȻĉȼȪ

Ǭǲ «ĘĘəıĘşĘƐíŔŔǊȪəĘȩıȩȪ �ƐĽĘŔɚrĘŔƘŪşȫɚríƤɎŔɚ�ŪşƘƬŝĘƐɚfíǄɚ�ƤƐȪȫɚ�ƐŪőĘşɚ£ĘĊŪƐđƘɚ£ĘđƬǉȬɚLŪǄɚ-ƐƐŪƐƘɚĉǊɚ�ƐĽŝĽşíŔ
�íĊőıƐŪƬşđɚ�ĸĘĊőɚ�ŪŝƍíşĽĘƘɚ�ŪşƤĽşƬĘɚƤŪɚLíƐŝɚ�ŪşƘƬŝĘƐƘ «ĘĘőĽşıɚbŪĉƘɚíşđɚLŪƬƘĽşıȫɚ%ĘĊȪɚǬǪǫǳȫ
ĸƤƤƍƘȬȷȷǄǄǄȪşĊŔĊȪŪƐıȷĽŝíıĘƘȷƍđİȷĊƐĽŝĽşíŔɁŎƬƘƤĽĊĘȷƐĘƍŪƐƤɁĉƐŪőĘşɁƐĘĊŪƐđƘɁƐĘđƬǉȪƍđİȪ

ǲ



L¿%ɎƘɚíƬƤĸŪƐĽƤǊȪɚL¿%ɚƘĸŪƬŔđɚƐĘǃĽĘǄɚıƬĽđíşĊĘɚíşđɚŪƤĸĘƐɚƐƬŔĘƘɚíşđɚƍŪŔĽĊĽĘƘɚĽƘƘƬĘđɚĉǊɚƤĸĘƘĘ
ŪİǝĊĘƘɚíşđɚƍƐŪıƐíŝƘɚƤŪɚĘşƘƬƐĘɚƤĸíƤɚƤĸĘǊɚƐĘǞĘĊƤɚí ŝĘíşĽşıİƬŔɚĊŪŝŝĽƤŝĘşƤɚƤŪɚƍƐŪƤĘĊƤĽşı
íıíĽşƘƤɚđĽƘĊƐĽŝĽşíƤĽŪşɚƤĸƐŪƬıĸɚĉíĊőıƐŪƬşđɚƘĊƐĘĘşĽşıȫ ŪşŔĽşĘɚíđǃĘƐƤĽƘĽşıɚƍƐíĊƤĽĊĘƘȫɚíşđ
ŪƤĸĘƐɚĸŪƬƘĽşıɁƐĘŔíƤĘđɚƤĘĊĸşŪŔŪıĽĘƘȪ

¸ĸĘɚ%}bɚLŪƬƘĽşıɚíşđɚ-şİŪƐĊĘŝĘşƤɚ«ĘĊƤĽŪşɚƘĸŪƬŔđɚíŔƘŪɚƬƘĘɚĽƤƘɚíƬƤĸŪƐĽƤǊɚƤŪɚĽşƤĽíƤĘ
ĽşǃĘƘƤĽıíƤĽŪşƘɚíşđɚǝŔĘɚƘƬĽƤɚǄĸĘƐĘɚĘǃĽđĘşĊĘɚŪİɚđĽƘĊƐĽŝĽşíƤĽŪş ƐĘƘƬŔƤĽşıɚİƐŪŝɚƬƘĘɚŪİ
ĸŪƬƘĽşıɁƐĘŔíƤĘđɚƤĘĊĸşŪŔŪıĽĘƘɚĽƘɚƬşĊŪǃĘƐĘđȪɚ«ĽŝĽŔíƐŔǊȫ ƤĸĽƘɚƘĸŪƬŔđɚĽşĊŔƬđĘɚƘĽƤƬíƤĽŪşƘɚǄĸĘƐĘ
ƤĸĘƐĘɚĽƘɚĘǃĽđĘşĊĘɚŪİɚƬşŎƬƘƤĽǝíĉŔĘɚƬƘĘɚŪİɚĊƐĽŝĽşíŔ ƐĘĊŪƐđƘȫɚĘǃĽĊƤĽŪşɚǝŔĽşıƘɚíşđɚŪƤĸĘƐɚĊĽǃĽŔ
ĊŪƬƐƤɚƐĘĊŪƐđƘȫɚĊƐĘđĽƤɚƐĘƍŪƐƤƘɚíşđɚŪƤĸĘƐɚĊƐĽƤĘƐĽíɚƤĸíƤ ŝíǊɚĸíǃĘɚíɚđĽƘĊƐĽŝĽşíƤŪƐǊɚĽŝƍíĊƤȪ

¸ĸíşőɚǊŪƬɚİŪƐɚǊŪƬƐɚíƤƤĘşƤĽŪşɚƤŪɚƤĸĘƘĘɚŝíƤƤĘƐƘȪɚDŪƐ íşǊɚƏƬĘƘƤĽŪşƘɚŪƐɚİƬƐƤĸĘƐɚđĽƘĊƬƘƘĽŪşȫ
ƍŔĘíƘĘɚĊŪşƤíĊƤɚríƤíƘĸíɚ%ƬíƐƤĘȫɚ«ĘşĽŪƐɚ ŪŔĽĊǊɚ�şíŔǊƘƤȫ ¿ƍƤƬƐşȫɚíƤɚǬǪǬɁǰǱǱɁǬǭǯǳɚŪƐ
şíƤíƘĸíʗƬƍƤƬƐşȪŪƐıȪ

ǳ


