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Ταυτότητα Εγγράφου

ΥΠΟΕΡΓΟ 4. Δράσεις ανάπτυξης της εθνικής 

υποδομής του ΕΠΙΣΕΥ
Ενότητα 

εργασιών

1. ΚΟΙΝΩΝΙΑ ΨΗΦΙΑΚΩΝ ΠΟΡΩΝ 

ΔΡΑΣΗ 1.4. Μητρώο λογισμικών υπηρεσιών

ΠΑΡΑΔΟΤΕΟ ΠΑ.1.4.ΕΠΙΣΕΥ.2 Τεχνολογίες και 

πλατφόρμες σημασιολογικής 

αναπαράστασης της γνώσης στην 

απάντηση των επερωτημάτων
Εργασία Συγγραφή εγγράφου

Ομάδα Έργου Στέφανος Κόλλιας 

Γεώργιος Μαρανδιανός

Φοίβος Μυλωνάς

Αλέξανδρος Χορταράς 
Χαρακτηρισμός Εσωτερικό Ομάδας Έργου

Ιστορικό Αλλαγών

Έκδ. Ημ/μηνία Αιτιολογία Σύνοψη 
Αλλαγών

Επισπεύδοντες

0.1 3/3/2015 Αρχική Δημιουργία 
και 
Σύνταξη

Ομάδα Έργου

1.0 6/3/2015 Τελική



ȆİȡȚİȤȩȝİȞĮ
� ǼȚıĮȖȦȖȒ �

� ȈȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘ �
��� ȅȞĲȠȜȠȖȓİȢ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �

����� ǻȠȝȒ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �
����� ȆİȡȚȖȡĮĳȚțȑȢ ȁȠȖȚțȑȢ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � �

��� ȈȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� ǹʌȐȞĲȘıȘ ǼȡȦĲȘȝȐĲȦȞ � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

��� ȆȡȩĲȣʌĮ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� 5') � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� 5') 6FKHPD � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� 2:/ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� ȁİȟȚȜȩȖȚĮ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� ȈİȚȡȚȠʌȠȓȘıȘ ȖȡȐĳȦȞ 5') � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� īȜȫııĮ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ 63$54/ � � � � � � � � � � � � � � ��

� ȈȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒ ȠȜȠțȜȒȡȦıȘ įİįȠȝȑȞȦȞ ��
��� ǻȚĮıȪȞįİıȘ ıȤİıȚĮțȫȞ ȕȐıİȦȞ ȝİ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ � � � � � � � � � � � ��

����� ǱȝİıȘ ĮʌİȚțȩȞȚıȘ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� 5�50/ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

� ȈȣıĲȒȝĮĲĮ țĮȚ İȡȖĮȜİȓĮ ��
��� ǼȡȖĮȜİȓĮ İʌİȟİȡȖĮıȓĮȢ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ � � � � � � � � � � � � � � � � ��

����� 3URWpJp � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
��� ǼȡȖĮȜİȓĮ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

����� +HUPLW � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� 3HOOHW � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� )D&7 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� 5DFHU � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

��� ǼȡȖĮȜİȓĮ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ ıİ ıȣȗİȣțĲȚțȐ İȡȦĲȒȝĮĲĮ � � � � � � � � � � ��
����� .$21 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� &/,33(5 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� 0DVWUR � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� 5HTXLHP � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� ,4$526 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� 5DSLG � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� +\GU2ZO � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� 1\D\D � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

��� ǼȡȖĮȜİȓĮ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

�



����� -HQD ± )XVHNL � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� 6HVDPH � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� 2:/LP � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� $OOHJUR*UDSK � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� 6WDUGRJ � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� 2SHQ/LQN 9LUWXRVR � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��
����� 2:/�%*3 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��

� ȈȣȝʌİȡȐıȝĮĲĮ ��

�



� ǼȚıĮȖȦȖȒ
ȈĲȠ ʌĮȡȩȞ ʌĮȡĮįȠĲȑȠ İȟİĲȐȗİĲĮȚ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ șİȦȡȘĲȚțȫȞ ȗȘĲȘȝȐĲȦȞ� ĲİȤȞȠ�

ȜȠȖȚȫȞ țĮȚ ıȣıĲȘȝȐĲȦȞ ʌȠȣ ıȤİĲȓȗȠȞĲĮȚ ȝİ ĲȠ ĮȞĲȚțİȓȝİȞȠ ĲȘȢ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒȢ
ĮȞĮʌĮȡȐıĲĮıȘȢ ȖȞȫıȘȢ țĮȚ įİįȠȝȑȞȦȞ� ȉȠ ĮȞĲȚțİȓȝİȞȠ ĮȣĲȩ� ʌȠȣ İȞ ıȣȞĲȠȝȓĮ
ĮıȤȠȜİȓĲĮȚ ȝİ ĲȠ ʌȫȢ ȠȚ ȝȘȤĮȞȑȢ� țĮȚ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ ĲĮ ȣʌȠȜȠȖȚıĲȚțȐ ıȣıĲȒȝĮĲĮ�
ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ įȚĮȤİȚȡȚıĲȠȪȞ țĮȚ ȞĮ İʌİȟİȡȖĮıĲȠȪȞ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ įİįȠȝȑȞȦȞ ĮȞĮȖȞȦ�
ȡȓȗȠȞĲĮȢ ĮȣĲȩȝĮĲĮ țȐʌȠȚĮ ʌȡȐȖȝĮĲĮ ʌȠȣ ĮĳȠȡȠȪȞ ĲȠ ȞȩȘȝĮ ĲȠȣ �ĲȘȞ ıȘȝĮıȚȠ�
ȜȠȖȓĮ ĲȠȣ�� ȫıĲİ ȞĮ ȝʌȠȡȠȪȞ ʌ�Ȥ� ȞĮ İȟĮȖȐȖȠȣȞ ıȣȝʌİȡȐıȝĮĲĮ ȝİ ȕȐıȘ țȐʌȠȚĮ
ȣʌȠțİȓȝİȞȘ ȖȞȫıȘ� ȩʌȦȢ ȝʌȠȡİȓ ȝİ İȣțȠȜȓĮ ȞĮ țȐȞİȚ ȑȞĮȢ ȐȞșȡȦʌȠȢ� ĮıĳĮȜȫȢ
įİȞ İȓȞĮȚ țĮȚȞȠȪȡȖȚȠ� ǻȚȐĳȠȡȠȚ ĲȡȩʌȠȚ ĮȞĮʌĮȡȐıĲĮıȘȢ ȖȞȫıȘȢ ȝİ ĮȣĲȠȪ ĲȠȣ İȓ�
įȠȣȢ ĲĮ ȤĮȡĮțĲȘȡȚıĲȚțȐ ȑȤȠȣȞ ĮʌĮıȤȠȜȒıİȚ Įʌȩ țĮȚȡȩ ĲȘȞ ĲİȤȞȘĲȒ ȞȠȘȝȠıȪȞȘ
țĮȚ ȑȤȠȣȞ ȠįȘȖȒıİȚ ıĲȘȞ İʌȚȞȩȘıȘ ĲȡȩʌȦȞ ĮȞĮʌĮȡȐıĲĮıȘȢ ȖȞȫıȘȢ ȩʌȦȢ ĲĮ ıȘ�
ȝĮıȚȠȜȠȖȚțȐ įȓțĲȣĮ� ȠȚ țĮȞȩȞİȢ țĮȚ Ș ȝĮșȘȝĮĲȚțȒ ȜȠȖȚțȒ�

ȍıĲȩıȠ� ĲȠ ȗȒĲȘȝĮ ȑȤİȚ ĮȞĮȗȦʌȣȡȦșİȓ ĲĮ ĲİȜİȣĲĮȓĮ ȤȡȩȞȚĮ ȜȩȖȦ ĲȦȞ ĲĮȤȪĲĮ�
ĲȦȞ ĲİȤȞȠȜȠȖȚțȫȞ İȟİȜȓȟİȦȞ țĮȚ ĲȘȢ İȚıȕȠȜȒȢ ĲȠȣ įȚĮįȚțĲȪȠȣ țĮȚ ĲȠȣ ʌĮȖțȩıȝȚȠȣ
ȚıĲȠȪ ıİ țȐșİ ĲȠȝȑĮ ĲȘȢ ĮȞșȡȫʌȚȞȘȢ įȡĮıĲȘȡȚȩĲȘĲĮȢ� ȁȩȖȦ ĲȠȣ ĲİȡȐıĲȚȠȣ ȩȖțȠȣ
įİįȠȝȑȞȦȞ ʌȠȣ İȓȞĮȚ ʌȜȑȠȞ įȘȝȠıȚİȣȝȑȞĮ ıĲȠȞ ʌĮȖțȩıȝȚȠ ȚıĲȩ țĮȚ Ƞ ȠʌȠȓȠȢ Įȣ�
ȟȐȞİĲĮȚ įȚĮȡțȫȢ� ĲȓșİĲĮȚ ĲȠ ʌȡȩȕȜȘȝĮ ȝȚĮȢ ʌȚȠ ȠȡșȠȜȠȖȚțȒȢ įȚĮȤİȓȡȚıȒȢ ĲȠȣ� ȫıĲİ
ȞĮ ʌȐȥİȚ ȞĮ ĮʌȠĲİȜİȓ ȝȚĮ ȦȢ İʌȓ ĲȠ ʌȜİȓıĲȠȞ ȐȝȠȡĳȘ țĮȚ ĮȞȠȝȠȚȠȖİȞȒ ȝȐȗĮ ʌȜȘ�
ȡȠĳȠȡȚȫȞ țĮȚ ȞĮ ĮʌȠțĲȒıİȚ ȝȚĮ ʌȚȠ įȠȝȘȝȑȞȘ ȝȠȡĳȒ ȦȢ ʌȡȠȢ ĲȠ ʌİȡȚİȤȩȝİȞȩ ĲȠȣ�
Ș ȠʌȠȓĮ ȞĮ įȚİȣțȠȜȪȞİȚ ĲȚȢ ȝȘȤĮȞȑȢ ȞĮ įȚĮȤİȚȡȓȗȠȞĲĮȚ ʌȚȠ ȑȟȣʌȞĮ ĲȘȞ ʌȜȘȡȠĳȠȡȓĮ�
ʌȡȠȢ ȩĳİȜȠȢ ĮıĳĮȜȫȢ ĲȦȞ ĲİȜȚțȫȞ ȤȡȘıĲȫȞ� ȆȡȐȖȝĮĲȚ� ĲȠ ȝİȖĮȜȪĲİȡȠ ȝȑȡȠȢ ĲȘȢ
ʌȜȘȡȠĳȠȡȓĮȢ ʌȠȣ ȣʌȐȡȤİȚ ıĲȠȞ ʌĮȖțȩıȝȚȠ ȚıĲȩ įȚĮĲȓșİĲĮȚ ıȒȝİȡĮ ȝİ ĲȘ ȝȠȡĳȒ
ȚıĲȠıİȜȓįȦȞ� İȓĲİ ıĲĮĲȚțȫȞ İȓĲİ țĮĲĮıțİȣĮȗȩȝİȞȦȞ įȣȞĮȝȚțȐ Įʌȩ ĲĮ ʌİȡȚİȤȩȝİȞĮ
ȝȚĮȢ ȕȐıȘȢ įİįȠȝȑȞȦȞ� ʌȠȣ įȚĮıȣȞįȑȠȞĲĮȚ ȝİĲĮȟȪ ĲȠȣȢ ȝȑıȦ ȣʌİȡıȣȞįȑıȝȦȞ�
ȆĮȡȩĲȚ ȑȤȠȣȞ ĮȞĮʌĲȣȤșİȓ ʌȐȡĮ ʌȠȜȜȑȢ ĲİȤȞȠȜȠȖȓİȢ ʌȠȣ įȚİȣțȠȜȪȞȠȣȞ ĲȘȞ ĮȣĲȩ�
ȝĮĲȘ țĮĲĮıțİȣȒ țĮȚ İȞȘȝȑȡȦıȘ ȚıĲȠıİȜȓįȦȞ Įʌȩ ȣʌȠțİȓȝİȞĮ ȝȠȞĲȑȜĮ įİįȠȝȑ�
ȞȦȞ� ʌȡȠıĳȑȡȠȞĲĮȢ ʌĮȡȐȜȜȘȜĮ İȟĮȚȡİĲȚțȑȢ įȣȞĮĲȩĲȘĲİȢ ĮȜȜȘȜİʌȓįȡĮıȘȢ ȝİ ĲȠȞ
ȤȡȒıĲȘ� ĲȠ ȕĮıȚțȩ ȝȠȞĲȑȜȠ ĮȞĮʌĮȡȐıĲĮıȘȢ ĲȘȢ ʌȜȘȡȠĳȠȡȓĮȢ ʌĮȡĮȝȑȞİȚ ȠȣıȚĮ�
ıĲȚțȐ ĮȞĮȜȜȠȓȦĲȠ Įʌȩ ĲȘȞ İȚıĮȖȦȖȒ ĲȠȣ ʌĮȖțȩıȝȚȠȣ ȚıĲȠȪ� ȆȡȩțİȚĲĮȚ ȖȚĮ ıİȜȓįİȢ
ʌȠȣ ʌİȡȚȑȤȠȣȞ ĮįȩȝȘĲȠ ʌİȡȚİȤȩȝİȞȠ țİȚȝȑȞȠȣ� ȝİ ĲȘȞ ȩʌȠȚĮ įȠȝȒ ȞĮ ĮĳȠȡȐ ĮʌȠ�
țȜİȚıĲȚțȐ ĲȠȞ ĲȡȩʌȠ ʌĮȡȠȣıȓĮıȒȢ ĲȠȣ țĮȚ ȩȤȚ ĲȠ ȞȩȘȝȐ ĲȠȣ� ȅȚ ȐȞșȡȦʌȠȚ țĮȚ ȠȚ
ȝȘȤĮȞȑȢ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ įȚĮȕȐȗȠȣȞ ĮȣĲȑȢ ĲȚȢ ıİȜȓįİȢ țĮȚ ȞĮ ĮțȠȜȠȣșȠȪȞ ĲȠȣȢ ȣʌİȡ�
ıȣȞįȑıȝȠȣȢ ȖȚĮ ȞĮ ȝİĲĮȕĮȓȞȠȣȞ Įʌȩ ĲȘȞ ȝȓĮ ıİȜȓįĮ ıĲȘȞ ȐȜȜȘ� ĮȜȜȐ ʌȑȡĮ Įʌȩ
ĲȠ ȞĮ ĮȞĮȗȘĲȠȪȞ ȜȑȟİȚȢ�țȜİȚįȚȐ ıİ ȝȚĮ ıİȜȓįĮ� ȠȚ ȝȘȤĮȞȑȢ įȣıțȠȜİȪȠȞĲĮȚ ȞĮ İȟĮ�
ȖȐȖȠȣȞ țȐʌȠȚȠȣ İȓįȠȣȢ ȞȩȘȝĮ Įʌȩ ĲȚȢ ʌȜȘȡȠĳȠȡȓİȢ ʌȠȣ ʌİȡȚȑȤȠȞĲĮȚ ıİ ĮȣĲȑȢ ĲȚȢ
ıİȜȓįİȢ�

ǲĲıȚ� ĲĮ ĲİȜİȣĲĮȓĮ ȤȡȩȞȚĮ ȑȤİȚ ȣʌȐȡȟİȚ ȑȞĲȠȞȠ İȡİȣȞȘĲȚțȩ İȞįȚĮĳȑȡȠȞ ȖȚĮ ĲȘȞ
İʌȚȞȩȘıȘ țĮȚ įȚȐįȠıȘ ĲİȤȞȠȜȠȖȚȫȞ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒȢ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘȢ ĲȦȞ įİįȠ�
ȝȑȞȦȞ țĮȚ ĲȘȢ ȣʌȠțİȓȝİȞȘȢ ȖȞȫıȘȢ� ȠȚ ȠʌȠȓİȢ șĮ ĮȜȜȐȟȠȣȞ ıĲĮįȚĮțȐ ĲȘȞ țĮĲȐ�

�



ıĲĮıȘ ʌȠȣ ʌİȡȚȖȡȐĳȘțİ ʌĮȡĮʌȐȞȦ� ȑĲıȚ ȫıĲİ Į� ĲĮ įİįȠȝȑȞĮ ĲȠȣ ʌĮȖțȩıȝȚȠȣ
ȚıĲȠȪ ȞĮ İȓȞĮȚ ʌȜȑȠȞ ʌȡȠıʌİȜȐıȚȝĮ Įʌȩ ȝȘȤĮȞȑȢ ĲİȤȞȘĲȒȢ ȞȠȘȝȠıȪȞȘȢ ʌȠȣ ȞĮ
ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ ʌȡĮȖȝĮĲȠʌȠȚȠȪȞ ĮȣĲȩȝĮĲĮ İȡȖĮıȓİȢ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒȢ İʌİȟİȡȖĮıȓĮȢ
ĲȠȣȢ� ȕ� ȠȚ įȚȐĳȠȡȠȚ ĳȠȡİȓȢ ʌȠȣ įȘȝȠıȚİȪȠȣȞ ʌİȡȚİȤȩȝİȞȠ ıĲȠȞ ȚıĲȩ ȞĮ ĲȠ țȐȞȠȣȞ
ȝİ ȕȐıȘ țȐʌȠȚĮ ĮȞȠȚȤĲȐ ʌȡȩĲȣʌĮ ʌȠȣ șĮ İȓȞĮȚ ıȣȝȕĮĲȐ ȝİ ĲȘȞ İʌȓĲİȣȟȘ ĲȠȣ ʌȡȫ�
ĲȠȣ ıĲȩȤȠȣ� țĮȚ Ȗ� ȠȚ įȚȐĳȠȡȠȚ ĳȠȡİȓȢ ȞĮ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ İʌĮȞĮȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȠȪȞ İȪțȠȜĮ
įİįȠȝȑȞĮ ȐȜȜȦȞ ĳȠȡȑȦȞ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ įȘȝȠıȚİȣĲİȓ ȝİ ȕȐıȘ ĲĮ ʌȡȩĲȣʌĮ ĮȣĲȐ ıĲȠȞ
ȚıĲȩ� ȅȣıȚĮıĲȚțȐ� ĮȣĲȩ ȚıȠįȣȞĮȝİȓ ȝİ ĲȘȞ ȝİĲĮĲȡȠʌȒ ȠȜȩțȜȘȡȠȣ ĲȠȣ ʌİȡȚİȤȠȝȑ�
ȞȠȣ ĲȦȞ ıİȜȓįȦȞ ĲȠȣ ʌĮȖțȩıȝȚȠȣ ȚıĲȠȪ ıİ ȑȞĮ țȠȚȞȩ ȝȠȞĲȑȜȠ įİįȠȝȑȞȦȞ ĲȠ ȠʌȠȓȠ
ȞĮ İʌȚĲȡȑʌİȚ ıİ ȩʌȠȚȠȞ İʌȚșȣȝİȓ ȞĮ ĲȠ ʌȡȠıʌİȜȐıİȚ �ʌ�Ȥ� ȞĮ ʌȡĮȖȝĮĲȠʌȠȚȒıİȚ ĮȞĮ�
ȗȘĲȒıİȚȢ� ıĮȞ ȞĮ ȒĲĮȞ ȝȚĮ İȞȚĮȓĮ ȕȐıȘ įİįȠȝȑȞȦȞ� ȅ ʌĮȖțȩıȝȚȠȢ ȚıĲȩȢ ȣʌȩ ĮȣĲȒ
ĲȘ ȝȠȡĳȒ țĮȜİȓĲĮȚ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȩȢ ȚıĲȩȢ >%/+/��@� Ǿ ĮȞȐȖțȘ ȖȚĮ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒ
ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ İȞȚıȤȪİĲĮȚ Įʌȩ ĲȚȢ ıȪȖȤȡȠȞİȢ İĳĮȡȝȠȖȑȢ ʌȠȣ țĮ�
ȜȠȪȞĲĮȚ ȞĮ įȚĮȤİȚȡȚıĲȠȪȞ ȠȜȠȑȞĮ țĮȚ ȝİȖȐȜȠ ȩȖțȠ ʌȜȘȡȠĳȠȡȓĮȢ ʌȠȣ İȞįİȤȠȝȑȞȦȢ
ʌȡȠȑȡȤİĲĮȚ Įʌȩ įȚĮĳȠȡİĲȚțȑȢ ʌȘȖȑȢ� Ǿ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒ ʌİȡȚȖȡĮĳȒ ĲȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ
țĮșȚıĲȐ įȣȞĮĲȒ ĲȘȞ ĮʌȠįȠĲȚțȒ ȠȡȖȐȞȦıȒ ĲȠȣȢ țĮȚ ĲȘȞ İʌİȟİȡȖĮıȓĮ ĲȠȣȢ Įʌȩ ĲĮ
ıȪȖȤȡȠȞĮ ıȣıĲȒȝĮĲĮ�

Ǿ șİȦȡȘĲȚțȒ ȝİȜȑĲȘ ĲȠȣ ȗȘĲȒȝĮĲȠȢ ĲȘȢ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒȢ ĮȞĮʌĮȡȐıĲĮıȘȢ ĲȦȞ
įİįȠȝȑȞȦȞ ĮĳȠȡȐ ıĲȚȢ ȚįȚȩĲȘĲİȢ ĲȦȞ įȚȐĳȠȡȦȞ ĳȠȡȝĮȜȚıȝȫȞ ĮȞĮʌĮȡȐıĲĮıȘȢ
ȖȞȫıȘȢ țĮȚ įİįȠȝȑȞȦȞ țĮȚ ĲȘ ıȣȝʌİȡȚĳȠȡȐ �ȝĮșȘȝĮĲȚțȒ țĮȚ ȣʌȠȜȠȖȚıĲȚțȒ� ĲȦȞ
ıȣȞĮțȩȜȠȣșȦȞ ĮȜȖȠȡȓșȝȦȞ įȚĮȤİȓȡȚıȘȢ țĮȚ İʌİȟİȡȖĮıȓĮȢ ĲȘȢ� ȆĮȡȐȜȜȘȜĮ� ȑȤȠȣȞ
ʌȡȠĲĮșİȓ ĲİȤȞȠȜȠȖȓİȢ ʌȠȣ İʌȚĲȡȑʌȠȣȞ ĲȘȞ ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ʌȡĮȖȝĮĲȚțȫȞ ıȣıĲȘȝȐĲȦȞ
ĲĮ ȠʌȠȓĮ İȞıȦȝĮĲȫȞȠȣȞ ĲĮ ĮʌȠĲİȜȑıȝĮĲĮ ĲȘȢ șİȦȡȘĲȚțȒȢ ȑȡİȣȞĮȢ țĮȚ țȚȞȠȪȞĲĮȚ
ʌȡȠȢ ĲȘȞ țĮĲİȪșȣȞıȘ ĲȘȢ ıĲĮįȚĮțȒȢ ȣȜȠʌȠȓȘıȘȢ ĲȠȣ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȠȪ ȚıĲȠȪ�

ȈĲȠ ʌĮȡĮįȠĲȑȠ ĮȣĲȩ Ș ȑȝĳĮıȘ įȓȞİĲĮȚ țȣȡȓȦȢ ıĲȘȞ ʌİȡȚȖȡĮĳȒ ĲȦȞ ĲİȤȞȠȜȠ�
ȖȚȫȞ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒȢ ĮȞĮʌĮȡȐıĲĮıȘȢ ȖȞȫıȘȢ� țĮșȫȢ ĮȣĲȑȢ İȓȞĮȚ ʌȜȑȠȞ ĮȡțİĲȐ
ȫȡȚȝİȢ țĮȚ ȑȤȠȣȞ țĮșȚİȡȦșİȓ ĮȡțİĲȐ ʌȡȩĲȣʌĮ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ ĮȡȤȓıİȚ ȞĮ ȣȚȠșİĲȠȪȞĲĮȚ
Įʌȩ įȚȐĳȠȡȠȣȢ ĳȠȡİȓȢ� ȆĮȡȐȜȜȘȜĮ� ıİ ĮȡțİĲȐ ıȘȝİȓĮ șĮ ȣʌȐȡȟİȚ țĮȚ ıȪȞĲȠȝȘ
ĮȞĮĳȠȡȐ ıĲĮ ıȤİĲȚȗȩȝİȞĮ șİȦȡȘĲȚțȐ șȑȝĮĲĮ� ȈĲȘȞ ǼȞȩĲȘĲĮ � șĮ ĮȞĮĳİȡșȠȪȝİ
ıĲȠȣȢ ĳȠȡȝĮȜȚıȝȠȪȢ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒȢ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘȢ ȖȞȫıȘȢ� ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȞĲĮȢ
țĮĲ¶ ĮȡȤȒȞ ĲȠ șİȦȡȘĲȚțȩ ȣʌȩȕĮșȡȠ țĮȚ țĮĲȩʌȚȞ ĲĮ įȚȐĳȠȡĮ ʌȡȩĲȣʌĮ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ
ʌȡȠĲĮșİȓ ȖȚĮ ĲȠ ıțȠʌȩ ĮȣĲȩ ıĲĮ ʌȜĮȓıȚĮ ĲȠȣ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȠȪ ȚıĲȠȪ� ǼȞ ıȣȞİ�
ȤİȓĮ� șĮ ĮȞĮĳİȡșȠȪȝİ ıĲȘȞ ʌȡȩĲȣʌȘ ȖȜȫııĮ įȚĮĲȪʌȦıȘȢ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ʌȐȞȦ ıİ
įİįȠȝȑȞĮ ʌȠȣ įȚĮșȑĲȠȣȞ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȩ ʌİȡȚİȤȩȝİȞȠ� țĮȚ ıĲȘȞ ǼȞȩĲȘĲĮ � șĮ ĮȞĮ�
ĳİȡșȠȪȝİ ıĲȠȞ ĲȡȩʌȠ ȝİ ĲȠȞ ȠʌȠȓȠ Ș ʌȜȘȡȠĳȠȡȓĮ ʌȠȣ ȕȡȓıțİĲĮȚ ĮʌȠșȘțİȣȝȑȞȘ ıİ
ȕȐıİȚȢ įİįȠȝȑȞȦȞ ıȣȞįȑİĲĮȚ ȝİ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȑȢ ʌİȡȚȖȡĮĳȑȢ� ȉȑȜȠȢ� ıĲȘȞ İȞȩĲȘĲĮ
� ĲȠȣ ʌĮȡĮįȠĲȑȠȣ ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȣȝİ ĲĮ ıȪȖȤȡȠȞĮ ıȣıĲȒȝĮĲĮ țĮȚ İȡȖĮȜİȓĮ ıȘȝĮıȚȠ�
ȜȠȖȚțȒȢ ĮȞĮʌĮȡȐıĲĮıȘȢ ĲȘȢ ȖȞȫıȘȢ țĮȚ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ʌİȡȚȖȡȐĳȠȞĲĮȢ
ĲĮ ȕĮıȚțȐ ȤĮȡĮțĲȘȡȚıĲȚțȐ țĮȚ ȠȚ ȜİȚĲȠȣȡȖȓİȢ ĲȠȣȢ�
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� ȈȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘ
ȈĲȠȞ İȞȩĲȘĲĮ ĮȣĲȒ șĮ ȝİȜİĲȒıȠȣȝİ ĲȠ ȗȒĲȘȝĮ ĲȘȢ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒȢ ȝȠȞĲİȜȠ�

ʌȠȓȘıȘȢ ȖȞȫıȘȢ țĮȚ įİįȠȝȑȞȦȞ� įȘȜĮįȒ ĲȦȞ ĳȠȡȝĮȜȚıȝȫȞ ʌȠȣ İʌȚĲȡȑʌȠȣȞ ĲȘȞ
ʌİȡȚȖȡĮĳȒ ĲȘȢ įȠȝȒȢ țĮȚ ĲȦȞ ȚįȚȠĲȒĲȦȞ İȞȩȢ ʌİįȓȠȣ ȖȞȫıȘȢ ȝİ ĮȣıĲȘȡȩ ĲȡȩʌȠ�
țĮȚ İȞ ıȣȞİȤİȓĮ ĲȦȞ ʌȡȠĲȪʌȦȞ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ ĮȞĮʌĲȣȤșİȓ ȫıĲİ ȞĮ ȣʌȠıĲȘȡȓȟȠȣȞ ıĲȘȞ
ʌȡȐȟȘ ĲȠȣȢ ĳȠȡȝĮȜȚıȝȠȪȢ ĮȣĲȠȪȢ� ǵʌȦȢ șĮ įȠȪȝİ ĮȝȑıȦȢ� Ƞ ȕĮıȚțȩȢ ĳȠȡȝĮȜȚ�
ıȝȩȢ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒȢ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘȢ ȖȞȫıȘȢ ʌȠȣ ȑȤİȚ ʌȡȠțȡȚșİȓ İȓȞĮȚ Ș ȠȞĲȠȜȠ�
ȖȓĮ� ȜȑȟȘ ʌȠȣ ĳȑȡİȚ ȝĮțȡȪ ĳȚȜȠıȠĳȚțȩ ʌĮȡİȜșȩȞ� ĮȜȜȐ ıĲȠ ʌİįȓȠ ĲȘȢ İʌȚıĲȒȝȘȢ
ĲȦȞ ȣʌȠȜȠȖȚıĲȫȞ ȑȤİȚ ĮʌȠțĲȒıİȚ ȝȚĮ ʌȠȜȪ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞȘ ıȘȝĮıȓĮ�

ȆȡȚȞ ʌȡȠȤȦȡȒıȠȣȝİ șĮ ʌȡȑʌİȚ ȞĮ țȐȞȠȣȝİ ȝȚĮ įȚĮıĮĳȒȞȚıȘ ȦȢ ʌȡȠȢ ĲȘȞ įȚĮ�
ĳȠȡȐ ȝİĲĮȟȪ ȖȞȫıȘȢ țĮȚ įİįȠȝȑȞȦȞ� īİȞȚțȐ� ȖȞȫıȘ İȓȞĮȚ ȝȚĮ ĮĳĮȚȡİĲȚțȒ ʌİȡȚ�
ȖȡĮĳȒ İȞȩȢ ʌİįȓȠȣ İȞįȚĮĳȑȡȠȞĲȠȢ� İȞȫ įİįȠȝȑȞĮ İȓȞĮȚ țȐʌȠȚĮ ʌȡĮȖȝĮĲȚțȐ ĮȞĲȚ�
țİȓȝİȞĮ ĲĮ ȠʌȠȓĮ ĮʌĮȡĲȓȗȠȣȞ ıĲȘȞ ʌȡȐȟȘ ĲȠ ʌİįȓȠ İȞįȚĮĳȑȡȠȞĲȠȢ� țĮȚ ĲȦȞ ȠʌȠȓȦȞ
ȠȚ ȚįȚȩĲȘĲİȢ ʌİȡȚȖȡȐĳȠȞĲĮȚ ıȣȞİʌȫȢ ĮĳĮȚȡİĲȚțȐ ȝȑıȦ ĲȘȢ ȖȞȫıȘȢ� ȂȐȜȚıĲĮ Ș
ȓįȚĮ ȖȞȫıȘ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȘșİȓ ıİ ıȣȞįȣĮıȝȩ ȝİ įȚĮĳȠȡİĲȚțȐ įİįȠȝȑȞĮ�
ʌȠȣ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ İȓȞĮȚ ıȪȞȠȜĮ ĮȞĲȚțİȓȝİȞȦȞ ĲȠȣ țȩıȝȠȣ įȚĮȤȦȡȚıȝȑȞĮ ȝİĲĮȟȪ ĲȠȣȢ�
ȖȚĮ ʌȡĮțĲȚțȠȪȢ Ȓ ȐȜȜȠȣȢ ȜȩȖȠȣȢ �ʌ�Ȥ� ĲĮ įİįȠȝȑȞĮ ʌȠȣ ĮĳȠȡȠȪȞ ĲȠȣȢ ȣʌĮȜȜȒȜȠȣȢ
ĲȘȢ $ İĲĮȚȡİȓĮ țĮȚ ĲĮ įİįȠȝȑȞĮ ʌȠȣ ĮĳȠȡȠȪȞ ĲȠȣȢ ȣʌĮȜȜȒȜȠȣȢ ĲȘȢ Ǻ İĲĮȚȡİȓĮȢ��
ȆĮȡȐ ĲȘ įȚȐțȡȚıȘ ĮȣĲȒ� țĮȚ İʌİȚįȒ ȠȚ ĳȠȡȝĮȜȚıȝȠȓ ʌȠȣ șĮ ȝİȜİĲȒıȠȣȝİ İʌȚĲȡȑ�
ʌȠȣȞ ıȣȞȒșȦȢ ĲȘȞ ĲĮȣĲȩȤȡȠȞȘ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘ ȖȞȫıȘȢ țĮȚ įİįȠȝȑȞȦȞ ȦȢ İȞȚĮȓȠ
ȝȠȞĲȑȜȠ� Ș įȚȐțȡȚıȘ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ İȓȞĮȚ ʌȐȞĲĮ ȡȘĲȒ�

��� ȅȞĲȠȜȠȖȓİȢ
ȈĲȠ ʌİįȓȠ ĲȘȢ İʌȚıĲȒȝȘȢ ȣʌȠȜȠȖȚıĲȫȞ ȝȚĮ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ İȓȞĮȚ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ ʌİȡȚȖȡĮ�

ĳȚțȫȞ įȘȜȫıİȦȞ ʌȠȣ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȚȠȪȞ ȝİ ĮȣıĲȘȡȩ ĲȡȩʌȠ ȑȞĮ ʌİįȓȠ İȞįȚĮĳȑȡȠȞĲȠȢ�
ȅȚ įȘȜȫıİȚȢ ĮȣĲȑȢ ĮĳȠȡȠȪȞ ıĲĮ İȓįȘ� ĲȚȢ ȚįȚȩĲȘĲİȢ țĮȚ ĲȚȢ ıȣıȤİĲȓıİȚȢ ȝİĲĮȟȪ ĲȦȞ
ȠȞĲȠĲȒĲȦȞ ʌȠȣ ĮʌĮȡĲȓȗȠȣȞ ĲȠ ʌİįȓȠ İȞįȚĮĳȑȡȠȞĲȠȢ �įȘȜĮįȒ ĲȘ ȖȞȫıȘ�� ȅȚ ȠȞĲȩ�
ĲȘĲİȢ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ İȓȞĮȚ İȓĲİ ĮĳĮȚȡİĲȚțȑȢ ȑȞȞȠȚİȢ� İȓĲİ ʌȡĮȖȝĮĲȚțȐ ĮȞĲȚțİȓȝİȞĮ�

Ȃİ ĲȘȞ ĮȣıĲȘȡȒ ʌİȡȚȖȡĮĳȒ İȞȩȢ ʌİįȓȠȣ ĮʌȠĳİȪȖȠȞĲĮȚ ʌȚșĮȞȑȢ ʌĮȡİȡȝȘȞİȓİȢ
țĮĲȐ ĲȘȞ ĮȞșȡȫʌȚȞȘ İʌȚțȠȚȞȦȞȓĮ țĮȚ įȚĮıĳĮȜȓȗİĲĮȚ İʌȓıȘȢ ȩĲȚ ȑȞĮ ȣʌȠȜȠȖȚıĲȚțȩ
ıȪıĲȘȝĮ ʌȠȣ ȕĮıȓȗİȚ ĲȘȞ ȜİȚĲȠȣȡȖȓĮ ĲȠȣ ıİ ȝȚĮ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ șĮ ıȣȝʌİȡȚĳȑȡİĲĮȚ ȝİ
ȠȝȠȚȩȝȠȡĳȠ țĮȚ ʌȡȠȕȜȑȥȚȝȠ ĲȡȩʌȠ țĮȚ șĮ İʌȚțȠȚȞȦȞİȓ įȓȤȦȢ ʌȡȠȕȜȒȝĮĲĮ ȝİ ȐȜȜĮ
ʌĮȡȩȝȠȚĮ ıȣıĲȒȝĮĲĮ� țĮșȫȢ Ș ȖȜȫııĮ İʌȚțȠȚȞȦȞȓĮȢ șĮ İȓȞĮȚ țȠȚȞȒ țĮȚ ĮȣıĲȘȡȫȢ
ȠȡȚıȝȑȞȘ� ǼʌȚʌȜȑȠȞ� İȞıȦȝĮĲȫȞȠȞĲĮȢ țĮĲȐȜȜȘȜȠȣȢ ĮȜȖȠȡȓșȝȠȣȢ İʌİȟİȡȖĮıȓĮȢ
ĲȘȢ ȖȞȫıȘȢ� ȠȚ ȝȘȤĮȞȑȢ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ ʌȡĮȖȝĮĲȠʌȠȚȠȪȞ İȡȖĮıȓİȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ Ȓ
ĮȜȜȚȫȢ İȟĮȖȦȖȒȢ ıȣȝʌİȡĮıȝȐĲȦȞ� įȘȜĮįȒ İȟĮȖȦȖȒ ȣʌȠȞȠȠȪȝİȞȘȢ ȖȞȫıȘȢ ʌȠȣ
ʌȡȠțȪʌĲİȚ Įʌȩ ĲȘȞ ȡȘĲȐ įȘȜȦȝȑȞȘ�

�



����� ǻȠȝȒ

ȉĮ ȕĮıȚțȐ įȠȝȚțȐ ıĲȠȚȤİȓĮ ȝȚĮȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ� ĮȞİȟȐȡĲȘĲĮ Įʌȩ ĲȠ ıİ ʌȠȚȠȞ ĮțȡȚ�
ȕȫȢ ĳȠȡȝĮȜȚıȝȩ ȕĮıȓȗİĲĮȚ Ȓ ıİ ʌȠȚĮ ȖȜȫııĮ İȓȞĮȚ İțʌİĳȡĮıȝȑȞȘ� İȓȞĮȚ ĲĮ ȐĲȠȝĮ�
ȠȚ ȑȞȞȠȚİȢ� ȠȚ ıȤȑıİȚȢ� țĮȚ ĲĮ ĮȟȚȫȝĮĲĮ�

ȉĮ ȐĲȠȝĮ İȓȞĮȚ ĲĮ ʌȡĮȖȝĮĲȚțȐ ıȣıĲĮĲȚțȐ ȝȑȡȘ ȝȚĮȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ� ĲĮ įİįȠȝȑȞĮ�
ȉĮ ȐĲȠȝĮ İȓȞĮȚ ıȣȞȒșȦȢ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ ĮȞĲȚțİȓȝİȞĮ ĲȠȣ ȣʌȩ ʌİȡȚȖȡĮĳȒ țȩıȝȠȣ
ȩʌȦȢ ʌ�Ȥ� ȐȞșȡȦʌȠȚ� ȗȫĮ� ĮȣĲȠțȓȞȘĲĮ� İĲĮȚȡȓİȢ� ʌȜĮȞȒĲİȢ� ĮȞȐȜȠȖĮ ȝİ ĲȠ ʌİįȓȠ
ĲȠȣ İȞįȚĮĳȑȡȠȞĲȠȢ� ȂȚĮ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ įİȞ İȓȞĮȚ ĮʌĮȡĮȓĲȘĲȠ ȞĮ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞİȚ ȐĲȠȝĮ�
ĮĳȠȪ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ʌİȡȚȠȡȓȗİĲĮȚ ıĲȘȞ ĮĳĮȚȡİĲȚțȒ ʌİȡȚȖȡĮĳȒ ĲȠȣ ʌİįȓȠȣ İȞįȚĮĳȑȡȠ�
ȞĲȠȢ �įȘȜĮįȒ ȝȩȞȠ ĲȘȢ ȖȞȫıȘȢ�� ȦıĲȩıȠ ȑȞĮȢ Įʌȩ ĲȠȣȢ ȕĮıȚțȠȪȢ ȜȩȖȠȣȢ ȪʌĮȡȟȘȢ
ȝȚĮȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ İȓȞĮȚ� ĲİȜȚțȐ� Ș țĮĲȘȖȠȡȚȠʌȠȓȘıȘ țȐʌȠȚȦȞ ĮĲȩȝȦȞ ıĲȚȢ ȑȞȞȠȚİȢ
ĲȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ� įȘȜĮįȒ Ș țĮĲȐĲĮȟȘ ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ ıĲȚȢ ȑȞȞȠȚİȢ ĲȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ ĮȞȐ�
ȜȠȖĮ ȝİ ĲȚȢ ȚįȚȩĲȘĲȑȢ ĲȠȣȢ� ĮȞİȟȐȡĲȘĲĮ Įʌȩ ĲȠ ĮȞ ĲĮ ȐĲȠȝĮ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞȠȞĲĮȚ ȡȘĲȐ
ıĲȘȞ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ� Ȓ įȘȜȫȞȠȞĲĮȚ ıİ İȟȦĲİȡȚțȑȢ ʌȘȖȑȢ�

ȅȚ ȑȞȞȠȚİȢ �Ȓ ĮȜȜȚȫȢ țĮĲȘȖȠȡȓİȢ Ȓ țȜȐıİȚȢ� ȝȚĮȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ ĮȞĲȚʌȡȠıȦʌİȪ�
ȠȣȞ ıȪȞȠȜĮ ĮĲȩȝȦȞ ĲȠȣ ʌİįȓȠȣ İȞįȚĮĳȑȡȠȞĲȠȢ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ țȐʌȠȚĮ țȠȚȞȐ ȤĮȡĮțĲȘ�
ȡȚıĲȚțȐ� ȉĮ ȤĮȡĮțĲȘȡȚıĲȚțȐ ĮȣĲȐ �Ȓ ȠȚ ĲȚȝȑȢ țȐʌȠȚȦȞ ȤĮȡĮțĲȘȡȚıĲȚțȫȞ� ĮʌȠĲİ�
ȜȠȪȞ ĲȚȢ ıȣȞșȒțİȢ ʌȠȣ țĮșȠȡȓȗȠȣȞ ĲȘȞ ıȣȝȝİĲȠȤȒ İȞȩȢ ĮĲȩȝȠȣ ıİ țȐʌȠȚĮ ȑȞȞȠȚĮ�
ǲȞĮ ȐĲȠȝȠ ʌȠȣ ĮȞȒțİȚ ıİ țȐʌȠȚĮ ȑȞȞȠȚĮ țĮȜİȓĲĮȚ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ ĲȘȢ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞȘȢ
ȑȞȞȠȚĮȢ� ȅȚ ȑȞȞȠȚİȢ įȚĮțȡȓȞȠȞĲĮȚ ıİ įȪȠ ȕĮıȚțȑȢ țĮĲȘȖȠȡȓİȢ�

� ȈĲȚȢ ʌȡȦĲȠȖİȞİȓȢ Ȓ ĮĲȠȝȚțȑȢ ȑȞȞȠȚİȢ� ȖȚĮ ĲȚȢ ȠʌȠȓİȢ ȠȚ ȩʌȠȚİȢ ıȣȞșȒțİȢ ıȣȝ�
ȝİĲȠȤȒȢ İȓȞĮȚ İțĲȩȢ ĲȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ �ʌ�Ȥ� ȠȚ ȑȞȞȠȚİȢ ǱȞșȡȦʌȠȢ� ǱȡȡİȞ��

� ȈĲȚȢ ȠȡȚȗȩȝİȞİȢ Ȓ ıȪȞșİĲİȢ ȑȞȞȠȚİȢ ĲȦȞ ȠʌȠȓȦȞ Ƞ ȠȡȚıȝȩȢ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞİĲĮȚ
ȣʌȩ ĲȘ ȝȠȡĳȒ țȐʌȠȚȠȣ ĮȟȚȫȝĮĲȠȢ ıĲȘȞ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ� țĮȚ Ƞ ȠʌȠȓȠȢ țĮșȠȡȓȗİȚ
țĮȚ ĲȚȢ ıȣȞșȒțİȢ ıȣȝȝİĲȠȤȒȢ ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ ıĲȚȢ ȑȞȞȠȚİȢ ĮȣĲȑȢ �ʌ�Ȥ� Ș ȑȞȞȠȚĮ
ǱȞĲȡĮȢ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȠȡȚıĲİȓ ȦȢ ĲȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ ʌȠȣ ĮȞȒțȠȣȞ ıİ Įȝĳȩ�
ĲİȡİȢ ĲȚȢ ȑȞȞȠȚİȢ ǱȞșȡȦʌȠȢ țĮȚ ǱȡȡİȞ��

ȅȚ ȠȡȚȗȩȝİȞİȢ ȑȞȞȠȚİȢ țĮĲĮıțİȣȐȗȠȞĲĮȚ ȕȐıİȚ ȐȜȜȦȞ ʌȡȦĲȠȖİȞȫȞ Ȓ ȠȡȚȗȩȝİ�
ȞȦȞ İȞȞȠȚȫȞ� ȝİ ĲȘ ȕȠȒșİȚĮ țȐʌȠȚȦȞ țĮĲĮıțİȣĮıĲȫȞ ʌȠȣ ʌĮȡȑȤİȚ Ș ȖȜȫııĮ ĲȘȢ
ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ �ʌ�Ȥ� ȦȢ ȑȞȦıȘ įȪȠ İȞȞȠȚȫȞ�� ǼʌİȚįȒ ȠȚ ʌĮȡĮʌȐȞȦ ȑȞȞȠȚİȢ ĳȑȡȠȣȞ ʌȐ�
ȞĲĮ țȐʌȠȚȠ ȩȞȠȝĮ țĮȜȠȪȞĲĮȚ ȠȞȠȝĮĲȚıȝȑȞİȢ� ǵʌȦȢ șĮ įȠȪȝİ ıĲȘ ıȣȞȑȤİȚĮ� ıĲĮ
ĮȟȚȫȝĮĲĮ ȝȚĮȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ� ʌȑȡĮȞ ĲȦȞ ʌĮȡĮʌȐȞȦ țĮĲȘȖȠȡȚȫȞ İȞȞȠȚȫȞ� İȓȞĮȚ įȣ�
ȞĮĲȩȞ ȞĮ ıȣȝȝİĲȑȤȠȣȞ țĮȚ ıȪȞșİĲİȢ ȑȞȞȠȚİȢ ʌȠȣ ȞĮ ȠȡȓȗȠȞĲĮȚ ĲȠʌȚțȐ İȞĲȩȢ ĲȠȣ
ĮȟȚȫȝĮĲȠȢ ȝȑıȦ țȐʌȠȚȠȣ țĮĲĮıțİȣĮıĲȒ� ȤȦȡȓȢ ȑĲıȚ ȞĮ ĳȑȡȠȣȞ țȐʌȠȚȠ ȩȞȠȝĮ �ʌ�Ȥ�
Ș ıȪȞșİĲȘ ȑȞȞȠȚĮ ǱȞșȡȦʌȠȢ țĮȚ ǱȡȡİȞ ȤȦȡȓȢ țȐʌȠȚȠȞ ȠȡȚıȝȩ ʌȠȣ ȞĮ ĲȠȣȢ ĮʌȠįȓįİȚ
ȚįȚĮȓĲİȡȠ ȩȞȠȝĮ��

�



ȅȚ ıȤȑıİȚȢ ȝȚĮȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ țĮșȠȡȓȗȠȣȞ ĲȠȣȢ ĲȡȩʌȠȣȢ ȝİ ĲȠȣȢ ȠʌȠȓȠȣȢ ıȤİĲȓȗȠ�
ȞĲĮȚ ȝİĲĮȟȪ ĲȠȣȢ ȠȚ ȑȞȞȠȚİȢ țĮȚ ĲĮ ȐĲȠȝĮ� īȚĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ� Ș ıȤȑıȘ İȓȞĮȚ ʌĮȞĲȡİ�
ȝȑȞȠȢ șĮ ȝʌȠȡȠȪıİ ȞĮ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȘșİȓ ȖȚĮ ȞĮ ʌİȡȚȖȡĮĳİȓ ȩĲȚ ĲȠ ȐĲȠȝȠ ǹȞįȡȑĮȢ
�ʌȠȣ İȓȞĮȚ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ ĲȘȢ ȑȞȞȠȚĮȢ ǱȞĲȡĮȢ� İȓȞĮȚ ʌĮȞĲȡİȝȑȞȠ ȝİ ĲȠ ȐĲȠȝȠ ǼȜȑȞȘ
�ʌȠȣ İȓȞĮȚ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ ĲȘȢ ȑȞȞȠȚĮȢ īȣȞĮȓțĮ�� ȅȚ ıȤȑıİȚȢ įȚĮțȡȓȞȠȞĲĮȚ ıĲȚȢ İȟȒȢ
įȪȠ ȖİȞȚțȑȢ țĮĲȘȖȠȡȓİȢ�

� ȈĲȚȢ ĲĮȟȠȞȠȝȚțȑȢ ıȤȑıİȚȢ� ȠȚ ȠʌȠȓİȢ İȓȞĮȚ ıȤȑıİȚȢ ȣʌĮȖȦȖȒȢ� įȘȜĮįȒ ıȤȑ�
ıİȚȢ İȟİȚįȓțİȣıȘȢ Ȓ İȖțȜİȚıȝȠȪ� ȩĲĮȞ ȝȚĮ ȑȞȞȠȚĮ ȣʌȐȖİĲĮȚ ıİ țȐʌȠȚĮ ȐȜȜȘ�
Ș ʌȡȫĲȘ ȑȞȞȠȚĮ țĮȜİȓĲĮȚ ȣʌİȡȑȞȞȠȚĮ țĮȚ Ș įİȪĲİȡȘ ȣʌȠȑȞȞȠȚĮ ĲȘȢ ʌȡȫĲȘȢ�
īȚĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ� Ș ȑȞȞȠȚĮ ǱȞĲȡĮȢ ȣʌȐȖİĲĮȚ ıĲȘȞ ȑȞȞȠȚĮ ǱȞșȡȦʌȠȢ� ȅȚ ıȤȑ�
ıİȚȢ ȣʌĮȖȦȖȒȢ ȠįȘȖȠȪȞ ıĲȘȞ įȘȝȚȠȣȡȖȓĮ ȚİȡĮȡȤȓȦȞ İȞȞȠȚȫȞ �ĲĮȟȠȞȠȝȚȫȞ��
Įʌȩ ĲȚȢ ʌȚȠ ȖİȞȚțȑȢ ıİ İȚįȚțȩĲİȡİȢ� ȈȣȞȒșȦȢ� Ș ʌȚȠ ȖİȞȚțȒ ȑȞȞȠȚĮ ĲȘȢ ȠȞĲȠ�
ȜȠȖȓĮȢ İȓȞĮȚ ȝȚĮ ȑȞȞȠȚĮ ʌȠȣ ȑȤİȚ ȦȢ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌĮ ȩȜĮ ĲĮ ȐĲȠȝĮ ĲȠȣ țȩıȝȠȣ�
ȂȚĮ ıȘȝĮȞĲȚțȒ ıȣȞȑʌİȚĮ ĲȘȢ ıȤȑıȘȢ ȣʌĮȖȦȖȒȢ İȓȞĮȚ Ș țȜȘȡȠȞȠȝȚțȩĲȘĲĮ
ĲȦȞ ȚįȚȠĲȒĲȦȞ Įʌȩ ȝȚĮ ȑȞȞȠȚĮ ıĲȚȢ ȣʌȠİȞȞȠȚȑȢ ĲȘȢ� įȘȜĮįȒ ȩ�ĲȚ ȚıȤȪİȚ ȖȚĮ
ĲȘȞ ȣʌİȡȑȞȞȠȚĮ ʌȡȑʌİȚ țĮĲ¶ ĮȞȐȖțȘ ȞĮ ȚıȤȪİȚ țĮȚ ȖȚĮ ĲȚȢ ȣʌȠȑȞȞȠȚȑȢ ĲȘȢ
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ȞȠȚȫȞ ĲȘȢ�� ȅȚ ʌİȡȚııȩĲİȡİȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ İʌȚĲȡȑʌȠȣȞ ıİ ȝȚĮ ȑȞȞȠȚĮ ȞĮ ȑȤİȚ
ʌİȡȚııȩĲİȡİȢ ĲȘȢ ȝȓĮȢ ȣʌİȡȑȞȞȠȚİȢ� ȉĮȟȠȞȠȝȚțȑȢ ıȤȑıİȚȢ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ İʌȚ�
ȕȜȘșȠȪȞ țĮȚ ıĲȚȢ ȓįȚİȢ ĲȚȢ ıȤȑıİȚȢ İțĲȩȢ Įʌȩ ĲȚȢ ȑȞȞȠȚİȢ� ȫıĲİ ȞĮ ȠȡȚıĲȠȪȞ
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ȡȠȪȞ ȞĮ ĮȞĮʌĮȡĮıĲĮșȠȪȞ ĲȣʌȚțȐ ȝİ ȖȜȫııİȢ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȒȢ ȜȠȖȚțȒȢ� ǹʌȫĲİȡȠȢ
ıțȠʌȩȢ İȓȞĮȚ Ș ĮȣĲȠȝĮĲȠʌȠȚȘȝȑȞȘ İʌİȟİȡȖĮıȓĮ ĲȘȢ ȖȞȫıȘȢ ȝİ įȚİȡȖĮıȓİȢ ıȣȜȜȠ�
ȖȚıĲȚțȒȢ ȖȚĮ ĲȘȞ İȟĮȖȦȖȒ ıȣȝʌİȡĮıȝȐĲȦȞ� ȉȠ ȩȞȠȝȐ ĲȠȣȢ ʌȡȠțȪʌĲİȚ Įʌȩ ĲȠ Ȗİ�
ȖȠȞȩȢ ȩĲȚ ȠȡȓȗȠȣȞ ĲȘ ȖȞȫıȘ İȞȩȢ ʌİįȓȠȣ İȞįȚĮĳȑȡȠȞĲȠȢ Įʌȩ ʌİȡȚȖȡĮĳȑȢ İȞȞȠȚȫȞ�
İȞȫ Ș ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȓĮ ĲȠȣȢ ȕĮıȓȗİĲĮȚ ıĲȘ ȜȠȖȚțȒ� ȆȡȩțİȚĲĮȚ ȖȚĮ ȣʌȠıȪȞȠȜĮ ĲȘȢ
ȜȠȖȚțȒȢ ʌȡȫĲȘȢ ĲȐȟȘȢ İʌȚȜİȖȝȑȞĮ ȑĲıȚ ȫıĲİ ȞĮ ʌȡȠıĳȑȡȠȣȞ ĲȚȢ įȣȞĮĲȩĲȘĲİȢ ĮȞĮ�
ʌĮȡȐıĲĮıȘȢ İȞȩȢ ʌİįȓȠȣ İȞįȚĮĳȑȡȠȞĲȠȢ ȝİ ȕȐıȘ ĲĮ įȠȝȚțȐ ȤĮȡĮțĲȘȡȚıĲȚțȐ ȝȚĮȢ
ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ ʌȠȣ ĮȞĮĳȑȡșȘțĮȞ ıĲȘȞ ʌȡȠȘȖȠȪȝİȞȘ İȞȩĲȘĲĮ� ȑȤȠȞĲĮȢ ʌĮȡȐȜȜȘȜĮ
ȝȚĮ ĮȣıĲȘȡȐ ȠȡȚıȝȑȞȘ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȓĮ ʌȠȣ ȕĮıȓȗİĲĮȚ ıĲȘ ȜȠȖȚțȒ șİȦȡȓĮ� ǲȞĮ İʌȚ�
ʌȜȑȠȞ ıȘȝĮȞĲȚțȩ ȤĮȡĮțĲȘȡȚıĲȚțȩ ĲȦȞ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȫȞ ȜȠȖȚțȫȞ İȓȞĮȚ ȩĲȚ ȑȤȠȣȞ țĮ�
ĲĮıțİȣĮıĲİȓ ȑĲıȚ ȫıĲİ ȞĮ įȚİȣțȠȜȪȞȠȣȞ ĲȘȞ ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ʌȡĮțĲȚțȫȞ ĮȜȖȠȡȓșȝȦȞ
ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ� ȈȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ� ȠȚ ȖȜȫııİȢ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȒȢ ȜȠȖȚțȒȢ ʌĮȡȑȤȠȣȞ ĲȘ įȣ�
ȞĮĲȩĲȘĲĮ İʌİȟİȡȖĮıȓĮȢ Įʌȩ ȝȘȤĮȞȚıȝȠȪȢ İȟĮȖȦȖȒȢ ıȣȝʌİȡĮıȝȐĲȦȞ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ
ıțȠʌȩ ĲȠȞ ʌȡȠıįȚȠȡȚıȝȩ ĲȦȞ țĮȞȩȞȦȞ ʌȠȣ ʌȡȑʌİȚ ȞĮ İĳĮȡȝȠıĲȠȪȞ ȫıĲİ ȞĮ ʌȡȠ�
țȪȥİȚ ȞȑĮ ȖȞȫıȘ Įʌȩ ĲȘȞ ĮȡȤȚțȒ Ș ȠʌȠȓĮ ȑȤİȚ țĮĲĮȖȡĮĳİȓ ıİ țȐʌȠȚĮ ȖȜȫııĮ
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Ș țİȞȒ ȑȞȞȠȚĮ� ʌȠȣ ıȣȝȕȠȜȓȗȠȞĲĮȚ ȝİ ⊤ țĮȚ ⊥� țĮȚ İȓȞĮȚ ȠȚ ȑȞȞȠȚİȢ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ İȟ
ȠȡȚıȝȠȪ ȦȢ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌĮ ȩȜĮ ĲĮ ȐĲȠȝĮ ĲȠȣ țȩıȝȠȣ țĮȚ țĮȞȑȞĮ ȐĲȠȝȠ ĮȞĲȓıĲȠȚȤĮ�

ǵʌȦȢ ıȣȝȕĮȓȞİȚ ȝİ ĲȚȢ ȑȞȞȠȚİȢ� ȣʌȐȡȤȠȣȞ țĮȚ țĮĲĮıțİȣĮıĲȑȢ ȖȚĮ ĲȘȞ țĮĲĮ�

�



ǵȞȠȝĮ ǲțĳȡĮıȘ ȆİȡȚȖȡĮĳȒ
ȉȠȝȒ C #D ȉȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ ʌȠȣ İȓȞĮȚ ıĲȚȖȝȚȩ�

ĲȣʌĮ ĮȝĳȩĲİȡȦȞ ĲȦȞ C țĮȚ D�
ǲȞȦıȘ C ⊓D ȉȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ ʌȠȣ İȓȞĮȚ ıĲȚȖȝȚȩ�

ĲȣʌĮ ĲȘȢ C Ȓ ĲȘȢ D�
ȈȣȝʌȜȒȡȦȝĮ ¬C ȉȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ ʌȠȣ įİȞ İȓȞĮȚ ıĲȚȖ�

ȝȚȩĲȣʌĮ ĲȘȢ C�
ȆİȡȚȠȡȚıȝȩȢ ĲȚȝȒȢ ∀R.C ȉȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ ʌȠȣ ıȣȞįȑȠȞĲĮȚ

ȝȑıȦ ĲȠȣ ȡȩȜȠȣ R ȝȩȞȠ ȝİ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌĮ
ĲȘȢ C�

ȊʌĮȡȟȚĮțȒ
ʌȠıȠįİȚțĲȠįȩĲȘıȘ

∃R.C ȉȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ ʌȠȣ ıȣȞįȑȠȞĲĮȚ
ȝȑıȦ ĲȠȣ ȡȩȜȠȣR ȝİ țȐʌȠȚȠ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌĮ
ĲȘȢ C�

īİȞȚțȩȢ
ʌİȡȚȠȡȚıȝȩȢ
ʌȜȘșȚțȩĲȘĲĮȢ

≥ nR
≤ nR
= nR

ȉȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ ʌȠȣ ıȣȞįȑȠȞĲĮȚ
ȝȑıȦ ĲȠȣ ȡȩȜȠȣ R ȝİ ĲȠȣȜȐȤȚıĲȠȞ� ĲȠ
ʌȠȜȪ� Ȓ ĮțȡȚȕȫȢ n ȐĲȠȝĮ�

ǼȚįȚțȩȢ
ʌİȡȚȠȡȚıȝȩȢ
ʌȜȘșȚțȩĲȘĲĮȢ

≥ nR.C
≤ nR.C
= nR.C

ȉȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ ʌȠȣ ıȣȞįȑȠȞĲĮȚ
ȝȑıȦ ĲȠȣ ȡȩȜȠȣ R ȝİ ĲȠȣȜȐȤȚıĲȠȞ� ĲȠ
ʌȠȜȪ� Ȓ ĮțȡȚȕȫȢ n ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌĮ ĲȘȢ ȑȞ�
ȞȠȚĮȢ C�

ȆȓȞĮțĮȢ �� ȀĮĲĮıțİȣĮıĲȑȢ İȞȞȠȚȫȞ ıĲȚȢ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȑȢ ȜȠȖȚțȑȢ�

ıțİȣȒ ıȪȞșİĲȦȞ ȡȩȜȦȞ Įʌȩ ĮĲȠȝȚțȠȪȢ� ȠȚ ȠʌȠȓȠȚ ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȞĲĮȚ ıĲȠȞ ȆȓȞĮțĮ ��
ȩʌȠȣ șİȦȡİȓĲĮȚ ȩĲȚ R țĮȚ S İȓȞĮȚ įȪȠ ȠʌȠȚȠȚįȒʌȠĲİ ȡȩȜȠȚ�

ȈĲȚȢ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȑȢ ȜȠȖȚțȑȢ ȑȞĮ ĮȟȓȦȝĮ ȣʌĮȖȦȖȒȢ İȞȞȠȚȫȞ Ȓ ȡȩȜȦȞ ȖȡȐĳİĲĮȚ
ȦȢ C ⊑ D țĮȚ R ⊑ S� ĮȞĲȓıĲȠȚȤĮ� ǹȝĳȓįȡȠȝİȢ ȣʌĮȖȦȖȑȢ ȚıȠįȣȞĮȝȠȪȞ ȝİ ȚıȠįȣ�
ȞĮȝȓİȢ țĮȚ ȖȡȐĳȠȞĲĮȚ ȦȢ İȟȒȢ A ≡ B țĮȚ R ≡ S�

Ǿ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȓĮ ȝȚĮȢ ȖȜȫııĮȢ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȒȢ ȜȠȖȚțȒȢ įȓȞİĲĮȚ Įʌȩ ĲȘȞ İȡȝȘȞİȓĮ
ĲȘȢ I� İʌȓ İȞȩȢ ʌİįȓȠȣ ∆I � ȂȓĮ İȡȝȘȞİȓĮ ĮȞĲȚıĲȠȚȤȓȗİȚ ĲĮ ȐĲȠȝĮ ıİ ĮȞĲȚțİȓȝİȞĮ
ĲȠȣ ʌİįȓȠȣ∆I �ıȣȞȒșȦȢ ȝȑıȦ ĲȘȢ ĲĮȣĲȠĲȚțȒȢ ĮʌİȚțȩȞȚıȘȢ� ȠʌȩĲİ ĲȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ
ĮĲȩȝȦȞ țĮȚ ĲȠ ∆I ĲĮȣĲȓȗȠȞĲĮȚ�� ĲȚȢ ȑȞȞȠȚİȢ ıİ ȣʌȠıȪȞȠȜȐ ĲȠȣ� țĮȚ ĲȠȣȢ ȡȩȜȠȣȢ
ıİ ıȪȞȠȜĮ Įʌȩ ȗİȪȖȘ ĮȞĲȚțİȚȝȑȞȦȞ ĲȠȣ ʌİįȓȠȣ� īȚĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ İȐȞ șİȦȡȒıȠȣȝİ
ȩĲȚ ĲȠ ʌİįȓȠ İȞįȚĮĳȑȡȠȞĲȠȢ ĮĳȠȡȐ ıĲȠȣȢ ĳȠȚĲȘĲȑȢ İȞȩȢ ʌĮȞİʌȚıĲȘȝȓȠȣ� Ș İȡȝȘȞİȓĮ
ȝȚĮȢ ȑȞȞȠȚĮȢ ĭȠȚĲȘĲȒȢ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞİȚ ĲȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ ĳȠȚĲȘĲȫȞ� Ǿ țĮșȠȜȚțȒ ȑȞȞȠȚĮ
⊤ ĮȞĲȚıĲȠȚȤȓȗİĲĮȚ ıĲȠ∆I țĮȚ Ș țİȞȒ ȑȞȞȠȚĮ⊥ ıĲȠ țİȞȩ ıȪȞȠȜȠ� ȉĮ ĮȟȚȫȝĮĲĮ țĮȚ
ȠȚ ȚıȤȣȡȚıȝȠȓ İȡȝȘȞİȪȠȞĲĮȚ ȝİ ĲȠȞ ʌȡȠĳĮȞȒ ĲȡȩʌȠ țĮȚ ȑĲıȚ ȖȚĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ ĲȠ
ĮȟȓȦȝĮ ȂİĲĮʌĲȣȤȚĮțȩȢ ⊑ ĭȠȚĲȘĲȒȢ įȘȜȫȞİȚ ȩĲȚ ȠȚ ȝİĲĮʌĲȣȤȚĮțȠȓ ĳȠȚĲȘĲȑȢ İȓ�
ȞĮȚ ȣʌȠıȪȞȠȜȠ ĲȠȣ ıȣȞȩȜȠȣ ĲȦȞ ĳȠȚĲȘĲȫȞ� (ȂİĲĮʌĲȣȤȚĮțȩȢ ⊑ ĭȠȚĲȘĲȒȢ)I =
(ȂİĲĮʌĲȣȤȚĮțȩȢ)I ⊆ (ĭȠȚĲȘĲȒȢ)I � ȅȝȠȓȦȢ� ıȪȝĳȦȞĮ ȝİ İȡȝȘȞİȓĮ İȞȩȢ ȚıȤȣȡȚ�

�



ǵȞȠȝĮ ǲțĳȡĮıȘ ȆİȡȚȖȡĮĳȒ
ȉȠȝȒ R # S ȉȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ ȗİȣȖȫȞ ĮĲȩȝȦȞ ʌȠȣ İȓȞĮȚ

ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌĮ ĮȝĳȩĲİȡȦȞ ĲȦȞ R țĮȚ S�
ǲȞȦıȘ R ⊓ S ȉȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ ȗİȣȖȫȞ ĮĲȩȝȦȞ ʌȠȣ İȓȞĮȚ

ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌĮ ĲȠȣ R Ȓ ĲȠȣ S�
ȈȣȝʌȜȒȡȦȝĮ ¬R ȉȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ ȗİȣȖȫȞ ĮĲȩȝȦȞ ʌȠȣ įİȞ İȓ�

ȞĮȚ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌĮ ĲȠȣ R�
ǹȞĲȚıĲȡȠĳȒ R− ȉȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ ĮȞĲİıĲȡĮȝȝȑȞȦȞ ȗİȣȖȫȞ

ĮĲȩȝȦȞ ʌȠȣ İȓȞĮȚ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌĮ ĲȠȣ R�
ȈȪȞșİıȘ R ◦ S ȉȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ ȗİȣȖȫȞ ĮĲȩȝȦȞ (a, b) ȖȚĮ

ĲĮ ȠʌȠȓĮ ȣʌȐȡȤİȚ țȐʌȠȚĮ ȐĲȠȝȠ c ȖȚĮ ĲȠ
ȠʌȠȓȠ ĲȠ (a, c) İȓȞĮȚ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ ĲȠȣ R
țĮȚ ĲȠ (c, b) ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ ĲȠȣ S�

ȆȓȞĮțĮȢ �� ȀĮĲĮıțİȣĮıĲȑȢ ȡȩȜȦȞ ıĲȚȢ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȑȢ ȜȠȖȚțȑȢ�

ıȝȠȪ ĭȠȚĲȘĲȒȢ(ǱȞȞĮ) ĲȠ ĮȞĲȚțİȓȝİȞȠ ǱȞȞĮI ĮȞȒțİȚ ıĲȠ ıȪȞȠȜȠ ĭȠȚĲȘĲȒȢI � ȂȚĮ
İȡȝȘȞİȓĮ ʌȠȣ ȚțĮȞȠʌȠȚİȓ ȩȜĮ ĲĮ ĮȟȚȫȝĮĲĮ ĲȠȣ 7%R[ țĮșȫȢ țĮȚ ȩȜȠȣȢ ĲȠȣȢ ȚıȤȣ�
ȡȚıȝȠȪȢ ĲȠȣ $%R[ ȜȑȖİĲĮȚ ȝȠȞĲȑȜȠ ĲȘȢ ȕȐıȘȢ ȖȞȫıȘȢ�

ǹȞȐȜȠȖĮ ȝİ ĲĮ İȓįȘ ĲȦȞ țĮĲĮıțİȣĮıĲȫȞ țĮȚ ĮȟȚȦȝȐĲȦȞ ʌȠȣ İʌȚĲȡȑʌİĲĮȚ ȞĮ
įȚĮĲȣʌȦșȠȪȞ� ȠȡȓȗȠȞĲĮȚ įȚȐĳȠȡİȢ įȚȐȜİțĲȠȚ ĲȦȞ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȫȞ ȜȠȖȚțȫȞ� Įʌȩ ĲȚȢ
ȜȚȖȩĲİȡȠ İțĳȡĮıĲȚțȑȢ ʌȠȣ İʌȚĲȡȑʌȠȣȞ ʌİȡȚȠȡȚıȝȑȞȠ ıȪȞȠȜȠ țĮĲĮıțİȣĮıĲȫȞ� ȑȤȠȣȞ
ȩȝȦȢ țĮȜȑȢ ȚįȚȩĲȘĲİȢ țȜȚȝȐțȦıȘȢ ıĲĮ ȗȘĲȒȝĮĲĮ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ� ȦȢ ĲȚȢ ʌȜȑȠȞ İț�
ĳȡĮıĲȚțȑȢ ıĲȚȢ ȠʌȠȓİȢ Ș ʌȡĮȖȝĮĲȠʌȠȓȘıȘ ĲȘȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ĮʌĮȚĲİȓ
İțșİĲȚțȩ ȤȡȩȞȠ� ȆĮȡĮțȐĲȦ İıĲȚȐȗȠȣȝİ ıĲȚȢ ȖȜȫııİȢ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȫȞ ȜȠȖȚțȫȞ ʌȠȣ�
ȩʌȦȢ șĮ įȠȪȝİ ıĲȘȞ ıȣȞȑȤİȚĮ� ĮʌȠĲİȜȠȪȞ ĲȠ șİȦȡȘĲȚțȩ ȣʌȩȕĮșȡȠ ȖȚĮ ĲĮ įȚĮĳȠȡİ�
ĲȚțȐ ʌȡȠĳȓȜ ĲȘȢ ȖȜȫııĮȢ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ2:/ �:HE2QWRORJ\ /DQJXDJH� >%Y+++���
36++��@ ʌȠȣ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓĲĮȚ Įʌȩ ĲȠȞ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȩ ȚıĲȩ�

� Ǿ ȠȚțȠȖȑȞİȚĮ '/�/LWH� + ȠȚțȠȖȑȞİȚĮ '/�/LWH >$&.=��@ ȠȡȓȗİȚ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ
ĮȡțİĲȐ ʌİȡȚȠȡȚıȝȑȞȦȞ İțĳȡĮıĲȚțȐ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȫȞ ȜȠȖȚțȫȞ ȝİ ʌĮȡȩȝȠȚĮ ȤĮ�
ȡĮțĲȘȡȚıĲȚțȐ ȤĮȝȘȜȒȢ ȣʌȠȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ʌȠȜȣʌȜȠțȩĲȘĲĮȢ�ȂİĲĮȟȪ ĮȣĲȫȞ ȚįȚĮȓ�
ĲİȡȠ İȞįȚĮĳȑȡȠȞ ʌĮȡȠȣıȚȐȗİȚ Ș '/�/LWHR� ıĲȘȞ ȠʌȠȓĮ İʌȚĲȡȑʌȠȞĲĮȚ ȝȩȞȠ ĲĮ
İȟȒȢ ĮȟȚȫȝĮĲĮ� C ⊑ D ȩʌȠȣ ıĲȘ șȑıȘ ĲȘȢ ȑȞȞȠȚĮȢ C ȝʌȠȡİȓ ȞĮ İȓȞĮȚ ȝȚĮ
ĮĲȠȝȚțȒ ȑȞȞȠȚĮ A Ȓ Ș ıȪȞșİĲȘ ȑȞȞȠȚĮ ∃R.⊤� İȞȫ ıĲȘ șȑıȘ ĲȘȢ ȑȞȞȠȚĮȢ D
ȝʌȠȡİȓ ȞĮ İȓȞĮȚ ȝȚĮ ĮĲȠȝȚțȒ ȑȞȞȠȚĮ A� Ȓ ȝȚĮ ıȪȞșİĲȘ ȑȞȞȠȚĮ ĲȘȢ ȝȠȡĳȒȢ
A # B� ¬B Ȓ ∃R.A �ȩʌȠȣ ȠȚ A țĮȚ İȓȞĮȚ ĮĲȠȝȚțȑȢ ȑȞȞȠȚİȢ�� ǼʌȓıȘȢ İʌȚ�
ĲȡȑʌİĲĮȚ Ș ȣʌĮȖȦȖȒ ȡȩȜȦȞ ȝȑıȦ ĲȘȞ ĮȟȚȦȝȐĲȦȞ ĲȘȢ ȝȠȡĳȒȢ R ⊑ S� Ȉİ
ȩȜĮ ĲĮ ʌĮȡĮʌȐȞȦ ıĲȘ șȑıȘ ĲȦȞ ȡȩȜȦȞ R țĮȚ S ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȣʌȐȡȤȠȣȞ țĮȚ ȠȚ
ĮȞĲȓıĲȡȠĳȠȚ ȡȩȜȠȣ R− țĮȚ S−� ȩʌȠȣ ȠȚ R țĮȚ S İȓȞĮȚ ĮĲȠȝȚțȠȓ�

��



� Ǿ ȠȚțȠȖȑȞİȚĮ EL� >%%/��@ ȆȡȩțİȚĲĮȚ ȖȚĮ ȝȓĮ ȠȚțȠȖȑȞİȚĮ İțĳȡĮıĲȚțȫȞ ʌİ�
ȡȚȖȡĮĳȚțȫȞ ȜȠȖȚțȫȞ� ǿįȚĮȓĲİȡȠ İȞįȚĮĳȑȡȠȞ ʌĮȡȠȣıȚȐȗİȚ Ș ELHI ʌȠȣ ʌİ�
ȡȚȜĮȝȕȐȞİȚ ĮȟȚȫȝĮĲĮ ĲȘȢ ȝȠȡĳȒȢ A1 ⊑ A2, A1 ⊓ A2 ⊑ A,A1 ⊑ ∃P.A2 Ȓ
∃P.A2 ⊑ A1 ȩʌȠȣ ĲȠ A(i) İȓȞĮȚ ĮĲȠȝȚțȒ ȑȞȞȠȚĮ Ȓ Ș țĮșȠȜȚțȒ �⊤� țĮȚ ĲȠ P
İȓȞĮȚ ĮĲȠȝȚțȩȢ Ȓ ĮȞȐıĲȡȠĳȠȢ ȡȩȜȠȢ� ȈȘȝİȚȫȞȠȣȝİ ȩĲȚ Ș ȖȜȫııĮ '/�/LWHR
ʌȡȠțȪʌĲİȚ Įʌȩ ĲȘȞ ELHI ĮĳĮȚȡȫȞĲĮȢ ĮȟȚȫȝĮĲĮ ĲȘȢ ȝȠȡĳȒȢ ∃P.A1 ⊑ A2�
ȩʌȠȣ Ș A1 įİȞ İȓȞĮȚ Ș țĮșȠȜȚțȒ ȑȞȞȠȚĮ�

� +RUQ�SHIQ� ȆȡȩțİȚĲĮȚ ȖȚĮ ĲȘȞ İțĳȡĮıĲȚțȩĲİȡȘ Įʌȩ ĲȚȢ įȪȠ ʌȡȠȘȖȠȪȝİȞȑȢ
ȖȜȫııİȢ� ȊʌȠıĲȘȡȓȗİȚ ĲȘȞ țĮșȠȜȚțȒ țĮȚ țİȞȒ ȑȞȞȠȚĮ� ⊤,⊥� țĮȚ įȚĮșȑĲİȚ
İțĳȡĮıĲȚțȐ ȤĮȡĮțĲȘȡȚıĲȚțȐ ȩʌȦȢ İȓȞĮȚ ȠȚ ȝİĲĮȕĮĲȚțȠȓ ȡȩȜȠȚ� țĮșȫȢ țĮȚ
ȠȚ İȚįȚțȠȓ țĮĲĮıțİȣĮıĲȑȢ ʌȜȘșȣțȩĲȘĲĮȢ� ǼʌȚĲȡȑʌİȚ ĮȟȚȫȝĮĲĮ ĲȘȢ ȝȠȡĳȒȢ�
B ⊑ A� B1 ⊓ B2 ⊑ A,A ⊑ ∃R.B, , A ⊑ ∀R.B,A ⊑≤ 1S.B, P ⊑ R ȩʌȠȣ
R İȓȞĮȚ ȑȞĮȢ ĮĲȠȝȚțȩȢ Ȓ ĮȞȐıĲȡȠĳȠȢ ȡȩȜȠȢ� P ĮĲȠȝȚțȩȢ ȡȩȜȠȢ� țĮȚ A,B
ĮĲȠȝȚțȑȢ ȑȞȞȠȚİȢ�

��� ȈȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒ
ǵʌȦȢ ȒįȘ ĮȞĮĳȑȡșȘțİ� ȑȞĮ ıȘȝĮȞĲȚțȩ ȗȘĲȠȪȝİȞȠ Įʌȩ ȑȞĮȞ ĳȠȡȝĮȜȚıȝȩ ıȘ�

ȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒȢ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘȢ ȖȞȫıȘȢ İȓȞĮȚ ȞĮ İʌȚĲȡȑʌİȚ ĲȘȞ ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ĮȜȖȠȡȓș�
ȝȦȞ ȖȚĮ ĲȘȞ ʌȡĮȖȝĮĲȠʌȠȓȘıȘ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ� įȘȜĮįȒ ĲȘȞ İȟĮȖȦȖȒ ȑȝȝİıȘȢ ȖȞȫ�
ıȘȢ Įʌȩ ĲȘȞ ȖȞȫıȘ ʌȠȣ ʌİȡȚȖȡȐĳİĲĮȚ ȡȘĲȐ Įʌȩ ĲȘȞ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ� ȉĮ ıȣıĲȒȝĮĲĮ ʌȠȣ
İʌȚȜȪȠȣȞ ĲȑĲȠȚȠȣ İȓįȠȣȢ ʌȡȠȕȜȒȝĮĲĮ țĮȜȠȪȞĲĮȚ ıȣȜȜȠȖȚıĲȑȢ�

ȉĮ ʌȜȑȠȞ ıȣȞȒșȘ ʌȡȠȕȜȒȝĮĲĮ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ʌȠȣ țĮȜİȓĲĮȚ ȞĮ İʌȚȜȪıİȚ ȑȞĮȢ
ıȣȜȜȠȖȚıĲȒȢ ıİ ʌȡĮțĲȚțȑȢ İĳĮȡȝȠȖȑȢ İȓȞĮȚ ĲĮ İȟȒȢ�

� + țĮĲȘȖȠȡȚȠʌȠȓȘıȘ İȞȞȠȚȫȞ� įȘȜĮįȒ Ƞ ȣʌȠȜȠȖȚıȝȩȢ ȩȜȦȞ ĲȦȞ ıȤȑıİȦȞ ȣʌĮ�
ȖȦȖȒȢ ȝİĲĮȟȪ ĲȦȞ İȞȞȠȚȫȞ ʌȠȣ ıȣȝȝİĲȑȤȠȣȞ ıĲȘȞ ȠȡȠȜȠȖȓĮ ȝȚĮȢ ȠȞĲȠȜȠ�
ȖȓĮȢ� įȘȜĮįȒ Ƞ ȣʌȠȜȠȖȚıȝȩȢ ĲȘȢ įȠȝȒȢ ĲȘȢ ȖȞȫıȘȢ ʌȠȣ ʌİȡȚȖȡȐĳİȚ Ș ȠȡȠ�
ȜȠȖȓĮ ȣʌȩ ĲȘ ȝȠȡĳȒ ȚİȡĮȡȤȓĮȢ� ȂȑıȦ ĲȘȢ țĮĲȘȖȠȡȚȠʌȠȓȘıȘȢ İȞȞȠȚȫȞ ȝʌȠ�
ȡȠȪȞ ȞĮ ĮʌĮȞĲȘșȠȪȞ İȡȦĲȒȝĮĲĮ ȖȚĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ İȐȞ Ș ȑȞȞȠȚĮ ǱȞįȡĮȢ İȓȞĮȚ
ȣʌȠȑȞȞȠȚĮ ĲȘȢ ǱȞșȡȦʌȠȢ ȩʌȠȣ ĮȡȞȘĲȚțȒ ĮʌȐȞĲȘıȘ țĮĲĮįİȚțȞȪİȚ ʌȡȠĳĮȞȫȢ
ȜȐșȘ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘȢ�

� + țĮĲȘȖȠȡȚȠʌȠȓȘıȘ ĮĲȩȝȦȞ� ȈĲȘȞ ʌİȡȓʌĲȦıȘ ĮȣĲȒ Ƞ ıȣȜȜȠȖȚıĲȒȢ țĮȜİȓĲĮȚ
ȞĮ ĮʌȠĳĮȞșİȓ ĮȞ ȑȞĮ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞȠ ȐĲȠȝȠ ĮʌȠĲİȜİȓ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ ȝȚĮȢ ıȣ�
ȖțİțȡȚȝȑȞȘȢ ȑȞȞȠȚĮȢ �ʌ�Ȥ� İȓȞĮȚ ĲȠ ȐĲȠȝȠ ǹȞįȡȑĮȢ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ ĲȘȢ ȑȞȞȠȚĮȢ
ȆĮĲȑȡĮȢ���

� + ĮȞȐțĲȘıȘ ıĲȚȖȝȚȠĲȪʌȦȞ� įȘȜĮįȒ Ș İȪȡİıȘ ȩȜȦȞ ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ ʌȠȣ İȓȞĮȚ
ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌĮ țȐʌȠȚĮȢ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞȘȢ ȑȞȞȠȚĮȢ �ʌ�Ȥ� İȪȡİıȘ ȩȜȦȞ ĲȦȞ ʌĮĲİ�
ȡȐįȦȞ� įȘȜĮįȒ ȩȜȦȞ ĲȦȞ ıĲȚȖȝȚȠĲȪʌȦȞ ĲȘȢ ȑȞȞȠȚĮȢ ȆĮĲȑȡĮȢ��

��



� + ĮʌȐȞĲȘıȘ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ� įȘȜĮįȒ Ș İȪȡİıȘ ȩȜȦȞ ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ ʌȠȣ ȚțĮȞȠ�
ʌȠȚȠȪȞ țȐʌȠȚĮ ıȪȞșİĲȘ ıȣȞșȒțȘ ıȣȝȝİĲȠȤȒȢ ıİ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ İȞȞȠȚȫȞ �ʌ�Ȥ� Ș
İȪȡİıȘ ȩȜȦȞ ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ ʌȠȣ İȓȞĮȚ ȐȞįȡİȢ țĮȚ ȑȤȠȣȞ țȐʌȠȚȠ ʌĮȚįȓ ʌȠȣ İȓȞĮȚ
ĳȠȚĲȘĲȒȢ�� ȉĮ İȡȦĲȒȝĮĲĮ įȚĮĲȣʌȫȞȠȞĲĮȚ ıȣȞȒșȦȢ ȣʌȩ ĲȘȞ ȝȠȡĳȒ ıȣȗİȣțĲȚ�
țȫȞ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ �ȕȜ� ʌĮȡĮțȐĲȦ� țĮȚ ĮʌȠĲİȜȠȪȞ İțĳȡȐıİȚȢ ʌȠȣ ʌİȡȚȑȤȠȣȞ
ȝİĲĮȕȜȘĲȑȢ ȠȚ ȠʌȠȓİȢ İȝĳĮȞȓȗȠȞĲĮȚ ȦȢ ȠȡȓıȝĮĲĮ țȐʌȠȚȦȞ İȞȞȠȚȫȞ Ȓ ȡȩȜȦȞ�
Ȇ�Ȥ� ĲȠ ʌĮȡĮʌȐȞȦ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ� șİȦȡȫȞĲĮȢ țĮĲȐȜȜȘȜȘ ȠȡȠȜȠ�
ȖȓĮ� șĮ ȝʌȠȡȠȪıİ ȞĮ įȚĮĲȣʌȦșİȓ ȦȢ ȑȟȘȢ�

Q(x)← ǱȞĲȡĮȢ(x), ȑȤİȚȆĮȚįȓ(x, y),ĭȠȚĲȘĲȒȢ(y).

ȅȚ ĮʌĮȞĲȒıİȚȢ ıĲȠ ʌĮȡĮʌȐȞȦ İȡȫĲȘȝĮ ʌȡȑʌİȚ ȞĮ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞȠȣȞ ȩȜĮ ĲĮ
ȐĲȠȝĮ �ȦȢ ĲȚȝȑȢ ĲȘȢ ȝİĲĮȕȜȘĲȒȢx� ʌȠȣ İȓȞĮȚ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌĮ ĲȘȢ ȑȞȞȠȚĮȢǱȞĲȡĮȢ
țĮȚ ȖȚĮ ĲĮ ȠʌȠȓĮ ȣʌȐȡȤİȚ țȐʌȠȚȠ ȐĲȠȝȠ �ȦȢ ĲȚȝȒ ĲȘȢ ȝİĲĮȕȜȘĲȒȢ y� ĲȠ ȠʌȠȓȠ
İȓȞĮȚ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ ĲȘȢ ȑȞȞȠȚĮȢ ĭȠȚĲȘĲȒȢ țĮȚ ĲȠ ȗİȪȖȠȢ ĲȦȞ įȪȠ ĮĲȩȝȦȞ İȓȞĮȚ
ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ ĲȠȣ ȡȩȜȠȣ ȑȤİȚȆĮȚįȓ�

ǻİįȠȝȑȞȠȣ ȩĲȚ ȠȚ ıȣȜȜȠȖȚıĲȑȢ țĮȜȠȪȞĲĮȚ ȞĮ İʌȚȜȪȠȣȞ ĲĮ ʌĮȡĮʌȐȞȦ ʌȡȠȕȜȒ�
ȝĮĲĮ ıİ ʌȡĮȖȝĮĲȚțȑȢ İĳĮȡȝȠȖȑȢ� İȞįȚĮĳȑȡȠȞ ȑȤȠȣȞ ȠȚ ĮȜȖȩȡȚșȝȠȚ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚ�
țȒȢ ʌȠȣ ĲİȡȝĮĲȓȗȠȣȞ țĮȚ ĮʌȠĳĮȓȞȠȞĲĮȚ ȖȚĮ ĲĮ ʌĮȡĮʌȐȞȦ ʌȡȠȕȜȒȝĮĲĮ ıİ ʌȡĮȖ�
ȝĮĲȚțȩ ȤȡȩȞȠ� ȀĮșȫȢ ȩȝȦȢ ȖİȞȚțȐ įİȞ ȣʌȐȡȤİȚ țĮȝȓĮ İȖȖȪȘıȘ ȖȚĮ ĲȠ ȩĲȚ Ƞ Ĳİȡ�
ȝĮĲȚıȝȩȢ ȝȚĮȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒ įȚĮįȚțĮıȓĮȢ șĮ ȖȓȞİȚ ıİ ȜȠȖȚțȐ ȤȡȠȞȚțȐ ʌȜĮȓıȚĮ� ȖȚĮ
țȐșİ ȖȜȫııĮ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ İȓȞĮȚ ıȘȝĮȞĲȚțȩ ȞĮ ȑȤİȚ ȖȓȞİȚ ȝİȜȑĲȘ ĲȘȢ ȣʌȠȜȠȖȚıĲȚ�
țȒȢ ʌȠȜȣʌȜȠțȩĲȘĲȐȢ ĲȘȢ� Ǿ ĮʌȠĳĮȞıȚȝȩĲȘĲĮ țĮȚ Ș ȣʌȠȜȠȖȚıĲȚțȒ ʌȠȜȣʌȜȠțȩĲȘĲĮ
ĲȦȞ ĮȜȖȠȡȓșȝȦȞ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ȖȚĮ ĲĮ ʌĮȡĮʌȐȞȦ ʌȡȠȕȜȒȝĮĲĮ İȟĮȡĲȫȞĲĮȚ Įʌȩ
ĲȘȞ İțĳȡĮıĲȚțȒ įȪȞĮȝȘ ĲȘȢ ȣʌȠțİȓȝİȞȘȢ ȖȜȫııĮȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ� ȆȠȜȪ İțĳȡĮıĲȚ�
țȑȢ ȖȜȫııİȢ ȑȤȠȣȞ ıȣȞȒșȦȢ ȣȥȘȜȒ ȣʌȠȜȠȖȚıĲȚțȒ ʌȠȜȣʌȜȠțȩĲȘĲĮ țĮȚ ʌȚșĮȞȩȞ ȞĮ
İȓȞĮȚ ȝȘ ĮʌȠĳȐȞıȚȝİȢ� İȞȫ ȠȚ ʌİȡȚȠȡȚıȝȑȞȘȢ İțĳȡĮıĲȚțȩĲȘĲĮȢ ȖȜȫııİȢ ȝʌȠȡİȓ
ȞĮ ȝȘȞ İȓȞĮȚ ĮȡțİĲȑȢ ȖȚĮ ĲȘȞ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘ İȞȩȢ ʌİįȓȠȣ İȞįȚĮĳȑȡȠȞĲȠȢ ȝİ ȚțĮ�
ȞȠʌȠȚȘĲȚțȩ ĲȡȩʌȠ� ȅȚ ȖȜȫııİȢ '/�/LWH� EL țĮȚ +RUQ�SHIQ ʌȠȣ ĮȞĮĳȑȡșȘțĮȞ
ıĲȘȞ ʌȡȠȘȖȠȪȝİȞȘ İȞȩĲȘĲĮ ȑȤȠȣȞ țĮĲȐ ıİȚȡȐ ĮȣȟĮȞȩȝİȞȘ İțĳȡĮıĲȚțȩĲȘĲĮ țĮȚ
ʌȠȜȣʌȜȠțȩĲȘĲĮ�

����� ǹʌȐȞĲȘıȘ ǼȡȦĲȘȝȐĲȦȞ

Ǿ ĮʌȐȞĲȘıȘ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȝİ ȕȐıȘ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ İȓȞĮȚ ȑȞĮ Įʌȩ ĲĮ ȕĮıȚțȐ ʌȡȠ�
ȕȜȒȝĮĲĮ ʌȠȣ țĮȜȠȪȞĲĮȚ ȞĮ İʌȚȜȪıȠȣȞ ȠȜȠȑȞĮ țĮȚ ʌİȡȚııȩĲİȡİȢ ıȪȖȤȡȠȞİȢ İĳĮȡ�
ȝȠȖȑȢ� ȈĲȘȞ ʌĮȡȠȪıĮ İȞȩĲȘĲĮ șĮ ȝĮȢ ĮʌĮıȤȠȜȒıİȚ Ș ĮʌȐȞĲȘıȘ ıȣȗİȣțĲȚțȫȞ İȡȦ�
ĲȘȝȐĲȦȞ ȝİ ȕȐıȘ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ İțĳȡĮıȝȑȞİȢ ıİ ȖȜȫııİȢ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȒȢ ȜȠȖȚțȒȢ�
ȉĮ ıȣȗİȣțĲȚțȐ İȡȦĲȒȝĮĲĮ İȓȞĮȚ İțĳȡĮıĲȚțȐ ıȪȞșİĲĮ İȡȦĲȒȝĮĲĮ ȚįȚĮȓĲİȡĮ įȘ�
ȝȠĳȚȜȒ ıĲȠȞ țȜȐįȠ ĲȦȞ ȕȐıİȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ >$+9��@� ȈĮȞ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ ĲȠȣ ʌȡȠ�
ȕȜȒȝĮĲȠȢ ʌȠȣ ȝĮȢ ĮʌĮıȤȠȜİȓ ĮȢ șİȦȡȒıȠȣȝİ ĲȘȞ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ ʌȠȣ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞİȚ ĲȠ

��



ĮȟȓȦȝĮ ȂİĲĮʌĲȣȤȚĮțȩȢ ⊑ ĭȠȚĲȘĲȒȢ ⊓ ∃ȑȤİȚȆĲȣȤȓȠ țĮȚ ĲȠ ıȣȗİȣțĲȚțȩ İȡȫĲȘȝĮ
Q(x)← ĭȠȚĲȘĲȒȢ(x) ∧ ȑȤİȚȆĲȣȤȓȠ(x). ĬİȦȡȠȪȝİ İʌȓıȘȢ ĲȠ ıȪȞȠȜȠ ȚıȤȣȡȚıȝȫȞ
{ȂİĲĮʌĲȣȤȚĮțȩȢ(ǱȞȞĮ), ȑȤİȚȆĲȣȤȓȠ(ȉȐıȠȢ),ĭȠȚĲȘĲȒȢ(ǼȜȑȞȘ), ȑȤİȚȆĲȣȤȓȠ(ǼȜȑȞȘ)}�
Ǿ ĮʌȐȞĲȘıȘ ıĲȠ İȡȫĲȘȝĮ șĮ ʌȡȑʌİȚ ȞĮ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞİȚ ĲȠȣȢ ĳȠȚĲȘĲȑȢ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ
ʌĲȣȤȓȠ Ȓ ȜĮȝȕȐȞȠȞĲĮȢ ȣʌȩȥȚȞ ĲȘȞ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ� ĲȠȣȢ ȝİĲĮʌĲȣȤȚĮțȠȪȢ ĳȠȚĲȘĲȑȢ� ȉȣ�
ʌȚțȐ� Ș ĮʌȐȞĲȘıȘ ĲȠȣ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ ĮʌȠĲİȜİȓĲĮȚ Įʌȩ ȩȜĮ ĲĮ ȐĲȠȝĮ ĲȘȢ ȕȐıȘȢ ȖȞȫ�
ıȘȢ ȝİ ĲĮ ȠʌȠȓĮ ȝʌȠȡȠȪȝİ ȞĮ ĮȞĲȚțĮĲĮıĲȒıȠȣȝİ ĲȘ ȝİĲĮȕȜȘĲȒ x ĲȠȣ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ
ȫıĲİ Ș ʌȡȩĲĮıȘ ʌȠȣ ʌȡȠțȪʌĲİȚ ȞĮ İȓȞĮȚ ĮȜȘșȒȢ ıĲȘ ȕȐıȘ ȖȞȫıȘȢ� ȈĲȠ ʌĮȡȐįİȚȖȝȐ
ȝĮȢ ȠȚ ĮʌȐȞĲȘıİȚȢ İȓȞĮȚ ĲĮ ȐĲȠȝĮ ǱȞȞĮ,ǼȜȑȞȘ�

ȅȚ ĮȞȐȖțİȢ ĲȦȞ ıȪȖȤȡȠȞȦȞ İĳĮȡȝȠȖȫȞ ȖȚĮ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒ ĮȞĮʌĮȡȐıĲĮıȘ
ĲȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ ĮȞĲȚȝİĲȦʌȓȗȠȞĲĮȚ ȝİ ĲȘȞ ȣȚȠșȑĲȘıȘ ĲȦȞ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ ȖȚĮ ĲȘȞ ʌİȡȚ�
ȖȡĮĳȒ ĲȠȣȢ� ȉĮȣĲȩȤȡȠȞĮ� Ș ȤȡȒıȘ ĲȦȞ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ ıİ İĳĮȡȝȠȖȑȢ ʌȠȣ ıȣȖțİȞĲȡȫ�
ȞȠȣȞ įİįȠȝȑȞĮ Įʌȩ įȚĮĳȠȡİĲȚțȑȢ ʌȘȖȑȢ İȟĮıĳĮȜȓȗİȚ ĲȘ ıȣȞȑʌİȚĮ ĲȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ
țĮȚ ĲȘȞ ĮțİȡĮȚȩĲȘĲĮ ĲȘȢ ȕȐıȘȢ� ȅȚ ĮȣȟĮȞȩȝİȞİȢ ĮʌĮȚĲȒıİȚȢ ȖȚĮ ĲȘȞ ĮʌȠĲİȜİıȝĮ�
ĲȚțȒ įȚĮȤİȓȡȚıȘ ȝİȖȐȜȠȣ ȩȖțȠȣ ʌȜȘȡȠĳȠȡȓĮȢ ȠįȒȖȘıĮȞ ıĲȘȞ İțĲİĲĮȝȑȞȘ ȝİȜȑĲȘ
ĲȠȣ ʌȡȠȕȜȒȝĮĲȠȢ ĲȘȢ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȝİ ȕȐıȘ ĲȚȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ Įʌȩ ĲȘȞ
ȠʌȠȓĮ ȑȤİȚ ʌȡȠțȪȥİȚ ʌȜȘșȫȡĮ ʌȡĮțĲȚțȫȞ ȣȜȠʌȠȚȒıİȦȞ� ǺĮıȚțȩ ȗȒĲȘȝĮ ȖȚĮ ĲĮ
įȚȐĳȠȡĮ ıȣıĲȒȝĮĲĮ İȓȞĮȚ Ș ȣȥȘȜȒ ȣʌȠȜȠȖȚıĲȚțȒ ʌȠȜȣʌȜȠțȩĲȘĲĮ ĲȠȣ ʌȡȠȕȜȒȝĮ�
ĲȠȢ ȜȩȖȦ ĲȘȢ ȠʌȠȓĮȢ įİȞ ĮȞĲĮʌȠțȡȓȞȠȞĲĮȚ ȚțĮȞȠʌȠȚȘĲȚțȐ ıİ ʌİȡȚʌĲȫıİȚȢ ȝİȖȐȜȠȣ
ȩȖțȠȣ įİįȠȝȑȞȦȞ�

ǹʌȐȞĲȘıȘ ǼȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȝİ ǼʌĮȞĮȖȡĮĳȒ

ǼʌȚĳĮȞȒȢ ʌȡȠıȑȖȖȚıȘ ĲȠȣ ʌȡȠȕȜȒȝĮĲȠȢ ĲȘȢ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ İȓȞĮȚ Ș
ȝȑșȠįȠȢ ĲȘȢ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒȢ �UHZULWLQJ�� ȈȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲȘ ȝȑșȠįȠ ĮȣĲȒ ĲȠ įİįȠȝȑȞȠ
İȡȫĲȘȝĮ țĮșȫȢ țĮȚ Ș ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ İʌĮȞĮȖȡȐĳȠȞĲĮȚ ȫıĲİ ȞĮ ĮȞĮʌĮȡĮıĲĮșȠȪȞ Įʌȩ
ĳȠȡȝĮȜȚıȝȠȪȢ ʌȠȣ İȓȞĮȚ İȪțȠȜĮ įȚĮȤİȚȡȓıȚȝȠȚ Įʌȩ ıȣıĲȒȝĮĲĮ ĮȞȐțĲȘıȘȢ įİįȠȝȑ�
ȞȦȞ� ȆȚȠ ĲȣʌȚțȐ� ȑȞĮ İȡȫĲȘȝĮQ țĮȚ ȝȓĮ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ ȝİĲĮĲȡȑʌȠȞĲĮȚ ıİ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ
Įʌȩ ʌȡȠĲȐıİȚȢ R �'DWDORJ ʌȡȩȖȡĮȝȝĮ� ʌȠȣ ȠȞȠȝȐȗİĲĮȚ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒ� ȫıĲİ ȖȚĮ
țȐșİ ıȪȞȠȜȠ įİįȠȝȑȞȦȞ D� ȠȚ ĮʌĮȞĲȒıİȚȢ ĲȠȣ Q ȝİ ȕȐıȘ ĲȘȞ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ țĮȚ ĲĮ
įİįȠȝȑȞĮ D ȞĮ ıȣȝʌȓʌĲȠȣȞ ȝİ ĲȚȢ ĮʌĮȞĲȒıİȚȢ ĲȠȣ Q ȝİ ȕȐıȘ ĲĮ R țĮȚ D ȤȦȡȓȢ
ȞĮ ȜĮȝȕȐȞİĲĮȚ įȘȜĮįȒ ȣʌȩȥȚȞ Ș ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ >+06��� &'*/+��� 380+��@�

ȈĮȞ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ ȝİ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒ ĮȢ șİȦȡȒıȠȣȝİ ȝȚĮ
ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ ʌȠȣ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓĲĮȚ ȖȚĮ ȞĮ ʌİȡȚȖȡȐȥİȚ ĲĮ įİįȠȝȑȞĮ İȞȩȢ ʌĮȞİʌȚıĲȘ�
ȝȓȠȣ țĮȚ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞİȚ ĲĮ ĮȟȚȫȝĮĲĮ� ȂİĲĮʌĲȣȤȚĮțȩȢ ⊑ ĭȠȚĲȘĲȒȢ,ȆȡȠʌĲȣȤȚĮțȩȢ
⊑ ĭȠȚĲȘĲȒȢ� ǲıĲȦ ȩĲȚ įȚĮĲȣʌȫȞȠȣȝİ ĲȠ İȡȫĲȘȝĮQ(x)← ĭȠȚĲȘĲȒȢ ʌȡȠțİȚȝȑȞȠȣ
ȞĮ ĮȞĮȗȘĲȒıȠȣȝİ ĲȠȣȢ țĮĲĮȤȦȡȘȝȑȞȠȣȢ ĳȠȚĲȘĲȑȢ ıĲȘ ȕȐıȘ ĲȠȣ ʌĮȞİʌȚıĲȘȝȓȠȣ�
ȈȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲȘȞ ĲİȤȞȚțȒ ĲȘȢ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒȢ ĲȠ İȡȫĲȘȝĮ įȚĮĲȣʌȫȞİĲĮȚ İț ȞȑȠȣ ȜĮȝ�
ȕȐȞȠȞĲĮȢ ȣʌȩȥȚȞ ĲĮ ĮȟȚȫȝĮĲĮ ĲȠȣ ıȫȝĮĲȠȢ ȠȡȠȜȠȖȓĮȢ� ǲĲıȚ� ʌȡȠțȪʌĲȠȣȞ ĲĮ İȡȦ�
ĲȒȝĮĲĮ Q(x)← ȆȡȠʌĲȣȤȚĮțȩȢ țĮȚ Q(x)← ȂİĲĮʌĲȣȤȚĮțȩȢ� ȀĮĲȩʌȚȞ� İĳȩıȠȞ Ș
ȖȞȫıȘ ʌȠȣ ʌİȡȚȖȡȐĳİĲĮȚ ıĲȠ ıȫȝĮ ȠȡȠȜȠȖȓĮȢ ȑȤİȚ ĮȟȚȠʌȠȚȘșİȓ İȟ¶ȠȜȠțȜȒȡȠȣ ȖȚĮ

��



ĲȘȞ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒ ĲȠȣ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ� Ș ĮȞȐțĲȘıȘ ĲȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ĮȞĮĲİșİȓ
ıİ țȐʌȠȚĮ Įʌȩ ĲȚȢ ıȪȖȤȡȠȞİȢ ĲİȤȞȠȜȠȖȓİȢ ȕȐıİȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ�

Ǿ ĲİȤȞȚțȒ ĲȘȢ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒȢ ȑȤİȚ ȝİȜİĲȘșİȓ ȖȚĮ įȚĮĳȠȡİĲȚțȑȢ İțĳȡĮıĲȚțȩĲȘĲİȢ
ȖȜȦııȫȞ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȒȢ ȜȠȖȚțȒȢ� ȂȓĮ Įʌȩ ĲȚȢ ʌȡȫĲİȢ ȝİȜȑĲİȢ ȑȖȚȞİ ȖȚĮ ĲȘ ȖȜȫııĮ
SHIQ >+06��@ țĮȚ ȠįȒȖȘıİ ıĲȘȞ ĮȞȐʌĲȣȟȘ ĲȠȣ ıȣıĲȒȝĮĲȠȢ .$21� >066��@�
ȆȜȑȠȞ Ș İȞ ȜȩȖȦ ȝȑșȠįȠȢ ĮʌȠĲİȜİȓ ĲȘ ıȣȞȘșȑıĲİȡȘ ȓıȦȢ ʌȡĮțĲȚțȒ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ
İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȝİ ȕȐıȘ țȐʌȠȚĮ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ ȖȚĮ ȖȜȫııİȢ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȒȢ ȜȠȖȚțȒȢ ȤĮ�
ȝȘȜȩĲİȡȘȢ İțĳȡĮıĲȚțȩĲȘĲĮȢ ȩʌȦȢ İȓȞĮȚ Ș '/�/LWH >&'*/+��� 5$��@� Ș ELHI
>380+��@� țĮȚ Ș +RUQ�SHIQ >(26+��@� ȆȑȡĮ Įʌȩ ĲȠ .$21� ȑȤȠȣȞ ĮȞĮʌĲȣ�
Ȥșİȓ țĮȚ ʌȠȜȜȐ ȐȜȜĮ ʌȡĮțĲȚțȐ ıȣıĲȒȝĮĲĮ ʌȠȣ ȣȜȠʌȠȚȠȪȞ ĲȘ ȝȑșȠįȠ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒȢ
țĮȚ ȣʌȠıĲȘȡȓȗȠȣȞ ĲȚȢ '/�/LWH țĮȚ ELHI �ȖȚĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ� 5HTXLHP >380+��@�
&/,33(5 >(26+��@� ĲĮ ȠʌȠȓĮ șĮ ʌİȡȚȖȡȐȥȠȣȝİ ıİ İʌȩȝİȞȘ İȞȩĲȘĲĮ�

ǼʌĮȞĮȖȡĮĳȒ ȝİ ĲȘ ȂȑșȠįȠ ǹȞȐȜȣıȘȢ

ȈȘȝĮȞĲȚțȒ ʌȡȠıȑȖȖȚıȘ ĲȘȢ ĲİȤȞȚțȒȢ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒȢ İȓȞĮȚ Ș ȝȑșȠįȠȢ ĲȘȢ ĮȞȐȜȣ�
ıȘȢ �UHVROXWLRQ� >%*��@� ȈȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲȘȞ ʌȡȠıȑȖȖȚıȘ ĮȣĲȒ Ș ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ țĮȚ ĲȠ
İȡȫĲȘȝĮ ȝİĲĮĲȡȑʌȠȞĲĮȚ ıİ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ ʌȡȠĲȐıİȦȞ �ȜȠȖȚțȒȢ ʌȡȫĲȘȢ ĲȐȟȘȢ� ıĲȚȢ
ȠʌȠȓİȢ İĳĮȡȝȩȗİĲĮȚ İȟĮȞĲȜȘĲȚțȐ Ƞ țĮȞȩȞĮȢ ĲȘȢ ĮȞȐȜȣıȘȢ ȖȚĮ ĲȘȞ İȟĮȖȦȖȒ ȞȑĮȢ
ȖȞȫıȘȢ� Ǿ ĲİȤȞȚțȒ ĲȘȢ ĮȞȐȜȣıȘȢ țĮĲȐ ĲȘȞ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒ ĲȦȞ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȝʌȠ�
ȡİȓ ȞĮ İȓȞĮȚ ȚįȚĮȓĲİȡĮ ȤȡȒıȚȝȘ țĮșȫȢ İʌȚĲȡȑʌİȚ ʌȜȘșȫȡĮ ȕİȜĲȚıĲȠʌȠȚȒıİȦȞ ʌȠȣ
ȑȤȠȣȞ ʌȡȠĲĮșİȓ ıĲȘ șİȦȡȓĮ ĲȦȞ ĮʌȠįİȓȟİȦȞ� ǼʌȚʌȜȑȠȞ� ȑȞĮȢ ĮȜȖȩȡȚșȝȠȢ İʌĮȞĮ�
ȖȡĮĳȒȢ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ʌȠȣ İĳĮȡȝȩȗİȚ ĲȘȞ ĲİȤȞȚțȒ ĮȣĲȒ ȑȤİȚ ĲȠ ʌȜİȠȞȑțĲȘȝĮ ȩĲȚ
ȝʌȠȡİȓ İȪțȠȜĮ ȞĮ İʌİțĲĮșİȓ ȖȚĮ ȞĮ ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ ȖȜȫııİȢ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȒȢ ȜȠȖȚțȒȢ
ȣȥȘȜȩĲİȡȘȢ İțĳȡĮıĲȚțȩĲȘĲĮȢ�

ȆȡȠțİȚȝȑȞȠȣ ȞĮ ȖȓȞİȚ ʌİȡȚııȩĲİȡȠ țĮĲĮȞȠȘĲȒ Ș įȚĮįȚțĮıȓĮ ĲȘȢ ĮȞȐȜȣıȘȢ ĮȢ
șİȦȡȒıȠȣȝİ įȪȠ ĮȟȚȫȝĮĲĮ ȣʌĮȖȦȖȒȢ� ȑıĲȦ B ⊑ A,C ⊑ B� ǵĲĮȞ Ƞ țĮȞȩȞĮȢ ĲȘȞ
ĮȞȐȜȣıȘȢ İĳĮȡȝȠıĲİȓ ıİ ĮȣĲȐ� ĮĳȠȪ ʌȡȠȘȖȠȣȝȑȞȦȢ ĲĮ ĮȟȚȫȝĮĲĮ ȑȤȠȣȞ İțĳȡĮ�
ıĲİȓ ıİ ʌȡȠĲȐıİȚȢ ȜȠȖȚțȒȢ ʌȡȫĲȘȢ ĲȐȟȘȢ� ʌȡȠțȪʌĲİȚ Ș ʌȡȩĲĮıȘ ʌȠȣ ĮȞĲȚıĲȠȚȤİȓ
ıĲȠ C ⊑ A�

ȆĮȡȐ ĲĮ ʌȜİȠȞİțĲȒȝĮĲȐ ĲȘȢ Ș ĲİȤȞȚțȒ ĲȘȢ ĮȞȐȜȣıȘȢ įȚĮșȑĲİȚ ȤĮȡĮțĲȘȡȚıĲȚțȐ
ʌȠȣ țĮșȚıĲȠȪȞ ĲȘȞ ĮʌȠĲİȜİıȝĮĲȚțȩĲȘĲȐ ĲȘȢ ĮȝĳȚıȕȘĲȒıȚȝȘ >6.+��@� ȉȠ ȕĮıȚțȩ
ĲȘȢ ȝİȚȠȞȑțĲȘȝĮ İȓȞĮȚ ȩĲȚ İȓȞĮȚ ʌȚșĮȞȩ ȞĮ ʌĮȡȐȖİȚ ʌİȡȚĲĲȑȢ ʌȡȠĲȐıİȚȢ ʌȠȣ įİ șĮ
ıȣȝʌİȡȚȜȘĳșȠȪȞ ıĲȠ ĲİȜȚțȩ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ� İȞȫ Ș ʌĮȡĮȖȦȖȒ ĲȠȣȢ įȣıȤİȡĮȓȞİȚ ĲȘ
įȚĮįȚțĮıȓĮ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒȢ� ȉȠ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ ıİ ĮȣĲȑȢ ĲȚȢ ʌİȡȚʌĲȫıİȚȢ İȓȞĮȚ ȝİȖȐȜİȢ
ĮȜȣıȓįİȢ ʌĮȡĮȖȦȖȒȢ ʌȡȠĲȐıİȦȞ ȠȚ ȠʌȠȓİȢ țȠıĲȓȗȠȣȞ ıİ ȤȫȡȠ țĮȚ ıİ ȤȡȩȞȠ İțĲȑ�
ȜİıȘȢ ĲȠȣ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ�

��



��� ȆȡȩĲȣʌĮ
ȉȠ ȝȠȞĲȑȜȠ ĲȦȞ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ ʌȠȣ ʌİȡȚȖȡȐĳȘțİ ıĲȚȢ ʌȡȠȘȖȠȪȝİȞİȢ İȞȩĲȘĲİȢ

ĮʌȠĲȑȜİıİ ĲȠ șİȦȡȘĲȚțȩ ȣʌȩȕĮșȡȠ ʌȐȞȦ ıĲȠ ȠʌȠȓȠ ȕĮıȓıĲȘțİ Ș țĮĲĮıțİȣȒ ĲȠȣ
ȕĮıȚțȠȪ ʌȡȠĲȪʌȠȣ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒȢ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘȢ ʌȡȠȢ ȤȡȒıȘ ıĲĮ ʌȜĮȓıȚĮ ĲȠȣ
ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȠȪ ȚıĲȠȪ� ǼȓȞĮȚ ʌȡȠĳĮȞȑȢ ȩȝȦȢ� ȩĲȚ ȖȚĮ ĲȘȞ ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȠȣ ıȘȝĮıȚȠ�
ȜȠȖȚțȠȪ ȚıĲȠȪ� ĮʌĮȚĲİȓĲĮȚ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ ĮȜȜȘȜİʌȚįȡȠȣıȫȞ ĲİȤȞȠȜȠȖȚȫȞ țĮȚ ʌȡȠĲȪ�
ʌȦȞ ʌȠȣ ȞĮ ȣʌȠıĲȘȡȓȗȠȣȞ ĲȘȞ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ ıİ įȚȐĳȠȡĮ İʌȓ�
ʌİįĮ� Įʌȩ ĲȠ ȕĮıȚțȩ� ıȣȞĲĮțĲȚțȩ İʌȓʌİįȠ ȝȑȤȡȚ ĲȠ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȩ İʌȓʌİįȠ� ȩʌȠȣ
ĮȞȒțȠȣȞ ȠȚ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ� ȈȒȝİȡĮ� ȠȚ ĲİȤȞȠȜȠȖȓİȢ ĲȠȣ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȠȪ ȚıĲȠȪ ȑȤȠȣȞ
ȦȡȚȝȐıİȚ ĮȡțİĲȐ� țĮȚ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȠȪȞĲĮȚ įȚȐĳȠȡĮ ʌȡȩĲȣʌĮ� ĲĮ ȠʌȠȓĮ ĮȞ ĲȠʌȠșİ�
ĲȘșȠȪȞ Įʌȩ ĲȠ țĮĲȫĲİȡȠ ȦȢ ĲȠ ȥȘȜȩĲİȡȠ İʌȓʌİįȠ ĮȞĮʌĮȡȐıĲĮıȘȢ� įȘȝȚȠȣȡȖİȓĲĮȚ
Ș ȜİȖȩȝİȞȘ ıĲȠȓȕĮ ĲȠȣ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȠȪ ȚıĲȠȪ�

ȈĲȘȞ ʌĮȡȠȪıĮ İȞȩĲȘĲĮ șĮ ʌĮȡȠȣıȚȐıȠȣȝİ ĮȞĮȜȣĲȚțȐ ĲĮ ʌȡȩĲȣʌĮ ĲȠȣ ıȘȝĮ�
ıȚȠȜȠȖȚțȠȪ ȚıĲȠȪ ʌȠȣ İʌȚĲȡȑʌȠȣȞ ĲȘȞ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘ ȖȞȫıȘȢ țĮȚ
įİįȠȝȑȞȦȞ� ĬĮ ȟİțȚȞȒıȠȣȝİ ȩȝȦȢ ȝİ ȝȚĮ ĮȞĮĳȠȡȐ ıĲȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ ĲİȤȞȠȜȠȖȚȫȞ
ʌȠȣ ĮʌĮȡĲȓȗȠȣȞ ĲȘȞ ıĲȠȓȕĮ ĲȠȣ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȠȪ ȚıĲȠȪ� ȈĲĮ țĮĲȫĲİȡĮ İʌȓʌİįĮ ȕȡȓ�
ıțȠȞĲĮȚ ĲİȤȞȠȜȠȖȓİȢ ʌȠȣ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȠȪȞĲĮȚ ȒįȘ Įʌȩ ĲȠȞ ʌĮȖțȩıȝȚȠ ȚıĲȩ țĮȚ İȓȞĮȚ
ȠȚ İȟȒȢ�

� ȉȠ ʌȡȩĲȣʌȠ ,5, �,QWHUQDWLRQDO 5HVRXUFH ,GHQWLILHU�� ʌȠȣ İʌȚĲȡȑʌİȚ ĲȘȞ ĮȞĮ�
ĳȠȡȐ ıİ įȚȐĳȠȡȠȣȢ ʌȩȡȠȣȢ ȝİ İȞȚĮȓȠ țĮȚ ȝȠȞȠıȒȝĮȞĲȠ ĲȡȩʌȠ� ȉĮ ,5, ĮʌȠ�
ĲİȜȠȪȞ İʌȑțĲĮıȘ ĲȦȞ ıȣȞȒșȦȞ 85/ ʌȠȣ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȠȪȞĲĮȚ ȦȢ įȚİȣșȪȞıİȚȢ
ıĲȠȞ ʌĮȖțȩıȝȚȠ ȚıĲȩ� ȦıĲȩıȠ Ƞ ȠȡȚıȝȩȢ ĲȠȣ İȓȞĮȚ ʌȠȜȪ ȖİȞȚțȩĲİȡȠȢ� ȈȣȖțİ�
țȡȚȝȑȞĮ� ʌȑȡĮȞ ĲȠȣ ȩĲȚ İʌȚĲȡȑʌȠȣȞ ĲȘȞ ȤȡȒıȘ ȐȜȜȦȞ ȤĮȡĮțĲȒȡȦȞ İțĲȩȢ ĲȠȣ
ȜĮĲȚȞȚțȠȪ ĮȜĳĮȕȒĲȠȣ �İʌİțĲİȓȞȠȞĲĮȢ ȑĲıȚ ĲȠ ʌȡȩĲȣʌȠ 85,�� İʌȚĲȡȑʌȠȣȞ ĲȘȞ
ĮȞĮĳȠȡȐ ıİ țȐʌȠȚȠȞ ʌȩȡȠ ȤȦȡȓȢ ȞĮ ʌİȡȚȖȡȐĳȠȣȞ ĮʌĮȡĮȓĲȘĲĮ țĮȚ ĲȠȞ ĲȡȩʌȠ
İȞĲȠʌȚıȝȠȪ ĲȠȣ ʌȩȡȠȣ �ʌĮȡĮșȑĲȠȞĲĮȢ ʌ�Ȥ� ĲȘȞ įȚțĲȣĮțȒ ĲȠȣ įȚİȪșȣȞıȘ��

� ȉȠ ʌȡȩĲȣʌȠ 8QLFRGH� ʌȠȣ İʌȚĲȡȑʌİȚ ĲȘȞ ĮȞĮʌĮȡȐıĲĮıȘ ıȣȝȕȠȜȠıİȚȡȫȞ țĮȚ
țİȚȝȑȞȦȞ ıĲȚȢ ʌİȡȚııȩĲİȡİȢ ȖȜȫııİȢ ĲȠȣ țȩıȝȠȣ�

� ȉȘȞ ȖȜȫııĮ ;0/ �(;WHQVLEOH 0DUNXS /DQJXDJH�� ʌȠȣ İʌȚĲȡȑʌİȚ ĲȘȞ įȘ�
ȝȚȠȣȡȖȓĮ İȖȖȡȐĳȦȞ ʌȠȣ ĮʌȠĲİȜȠȪȞĲĮȚ Įʌȩ įȠȝȘȝȑȞȘ ʌȜȘȡȠĳȠȡȓĮ� ȅ ıȘ�
ȝĮıȚȠȜȠȖȚțȩȢ ȚıĲȩȢ ʌȡȠıįȓįİȚ ȞȩȘȝĮ �ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȓĮ� ıĲȠȞ įȠȝȘȝȑȞȘ ʌȜȘ�
ȡȠĳȠȡȓĮ� + ;0/ İȓȞĮȚ ȝȓĮ ȖȜȫııĮ ıȒȝĮȞıȘȢ� țĮȚ ıİ ȑȞĮ ȑȖȖȡĮĳȠ ;0/
ĲĮ įȚȐĳȠȡĮ ĲȝȒȝĮĲĮ ĲȘȢ ʌȜȘȡȠĳȠȡȓĮȢ ĲȠʌȠșİĲȠȪȞĲĮȚ İȞĲȩȢ İĲȚțİĲȫȞ ʌȠȣ
ĳȑȡȠȣȞ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞȠ ȩȞȠȝĮ� ȑĲıȚ ȫıĲİ ȞĮ İʌȚĲȣȤȖȐȞİĲĮȚ Ș įȠȝȚțȒ įȚĮĳȠ�
ȡȠʌȠȓȘıȘ ȝİĲĮȟȪ ĲȦȞ įȚĮĳȠȡİĲȚțȫȞ ĲȝȘȝȐĲȦȞ ĲȘȢ ʌȜȘȡȠĳȠȡȓĮȢ�

� ȉȠȣȢ ȠȞȠȝĮĲȠȤȫȡȠȣȢ ;0/� ʌȠȣ İʌȚĲȡȑʌȠȣȞ ĲȘȞ ĲĮȣĲȩȤȡȠȞȘ ĮȞĮĳȠȡȐ ıİ
ʌȩȡȠȣȢ ʌȠȣ ĮȞȒțȠȣȞ ıİ įȚĮĳȠȡİĲȚțȑȢ ʌȘȖȑȢ� ȝİ ĮʌȠĳȣȖȒ ʌȚșĮȞȒȢ ıȪȖȤȣıȘȢ�

��



ȅȣıȚĮıĲȚțȐ� ȑȞĮȢ ȠȞȠȝĮĲȠȤȫȡȠȢ ;0/ İȓȞĮȚ ȑȞĮ ,5, ʌȠȣ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓĲĮȚ
ȦȢ ʌȡȩșİȝĮ ıĲȚȢ İĲȚțȑĲİȢ İȞȩȢ țİȚȝȑȞȠȣ ;0/� Ȇ�Ȥ� ȠȡȓȗȠȞĲĮȢ ĲȠȞ ȠȞȠȝĮĲȠ�
ȤȫȡȠ UH[ ȦȢ ĲȠ ,5, KWWS���H[�RUJ�UHR� ȝʌȠȡȠȪȝİ ȞĮ ĮȞĮĳİȡȩȝĮıĲİ ıĲȠȞ
ʌȩȡȠ KWWS���H[�RUJ�UHR�0DQ ĮʌȜȫȢ ȦȢ UHR�0DQ� Ǿ ȤȡȒıȘ ĲȦȞ ȠȞȠȝĮĲȠȤȫ�
ȡȦȞ İțĲȩȢ ĲȦȞ İĲȚțİĲȫȞ ;0/ ȖȓȞİĲĮȚ țĮȚ ıİ ȐȜȜĮ ʌȡȩĲȣʌĮ ĲȠȣ ıȘȝĮıȚȠȜȠ�
ȖȚțȠȪ ȚıĲȠȪ ȖȚĮ ĲȘȞ ĮȞĮʌĮȡȐıĲĮıȘ ʌȩȡȦȞ ȠʌȠȣįȒʌȠĲİ ȤȡİȚȐȗİĲĮȚ ȞĮ ȖȓȞİȚ
ĮȞĮĳȠȡȐ ıİ ĮȣĲȠȪȢ�

ȈĲĮ ȝİıĮȓĮ İʌȓʌİįĮ ĲȘȢ ıĲȠȓȕĮȢ ĲȠȣ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȠȪ ȚıĲȠȪ ȕȡȓıțȠȞĲĮȚ ĲĮ țȣ�
ȡȓȦȢ ʌȡȩĲȣʌĮ ʌȠȣ ıȤİĲȓȗȠȞĲĮȚ ȝİ ĲȘȞ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘ țĮȚ İȓȞĮȚ ĲĮ
İȟȒȢ�

� ȉȠ ʌȡȩĲȣʌȠ 5') �5HVRXUFH 'HVFULSWLRQ )UDPHZRUN�� ʌȠȣ İȓȞĮȚ ȑȞĮ ʌȜĮȓıȚȠ
ĮȞĮʌĮȡȐıĲĮıȘȢ ʌȜȘȡȠĳȠȡȓĮȢ ıȤİĲȚțȐ ȝİ įȚȐĳȠȡȠȣȢ ʌȩȡȠȣȢ ȣʌȩ ĲȘ ȝȠȡĳȒ
ȖȡȐĳȠȣ�

� ȉȠ 5') 6FKHPD� ʌȠȣ ʌĮȡȑȤİȚ ȑȞĮ ȕĮıȚțȩ ȜİȟȚȜȩȖȚȠ ȖȚĮ ĲȠ 5') ȫıĲİ ȞĮ
İʌȚĲȡȑʌİĲĮȚ ȝȚĮ ȕĮıȚțȒ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘ İȞȩȢ ʌİįȓȠȣ ȖȞȫıȘȢ�

� + ȖȜȫııĮ 2:/ �:HE 2QWRORJ\ /DQJXDJH�� Ș ȠʌȠȓĮ ʌĮȡȑȤİȚ ȑȞĮ İȟĮȚȡİ�
ĲȚțȐ ʌȜȠȪıȚȠ ȜİȟȚȜȩȖȚȠ țĮȚ įȠȝȑȢ ȖȚĮ ĲȘȞ įȚĮĲȪʌȦıȘ ıȪȞșİĲȦȞ ȠȞĲȠȜȠȖȚțȫȞ
ĮȟȚȦȝȐĲȦȞ� ȝİ ȕȐıȘ ĲȚȢ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȑȢ ȜȠȖȚțȑȢ�

� Ǿ ȖȜȫııĮ 63$54/ �63$54/3URWRFRO DQG5')4XHU\ /DQJXDJH�� Ș ȠʌȠȓĮ
İʌȚĲȡȑʌİȚ ĲȘȞ ȣʌȠȕȠȜȒ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ İʌȓ įİįȠȝȑȞȦȞ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ ĮȞĮʌĮȡĮıĲĮ�
șİȓ ȝİ ȕȐıȘ ĲȠ ʌȡȩĲȣʌȠ 5')�

� Ǿ ȖȜȫııĮ 5,) �5XOH ,QWHUFKDQJH )RUPDW�� ȑȞĮ ʌȡȩĲȣʌȠ ʌȠȣ İʌȚĲȡȑʌİȚ ĲȘȞ
İʌȑțĲĮıȘ ȝȚĮȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ ȝİ ĲȘȞ ıȣȝʌİȡȓȜȘȥȘ țĮȞȩȞȦȞ ıİ ĮȣĲȒȞ�

ȉĮ ĮȞȫĲİȡĮ İʌȓʌİįĮ ĲȘȢ ıĲȠȓȕĮȢ ĲȠȣ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȠȪ ȚıĲȠȪ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞȠȣȞ
ȝȘ ʌȡȠĲȣʌȠʌȠȚȘȝȑȞİȢ ĮțȩȝȘ ĲİȤȞȠȜȠȖȓİȢ� ʌȠȣ ĮĳȠȡȠȪȞ įȚȐĳȠȡĮ ȗȘĲȒȝĮĲĮ ȩʌȦȢ
ĲȘȞ țȡȣʌĲȠȖȡȐĳȘıȘ țĮȚ ĲȘȞ įȚİʌĮĳȒ ĲȦȞ ȤȡȘıĲȫȞ ȝİ ĲȘȞ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒ ʌȜȘȡȠ�
ĳȠȡȓĮ�

ȈĲȘ ıȣȞȑȤİȚĮ ĮȣĲȒȢ ĲȘȢ İȞȩĲȘĲĮȢ� șĮ ĮȞĮĳİȡșȠȪȝİ ĮȞĮȜȣĲȚțȩĲİȡĮ ıĲĮ ʌȡȩ�
ĲȣʌĮ ĲȦȞ ȝİıĮȓȦȞ İʌȚʌȑįȦȞ ʌȠȣ ĮĳȠȡȠȪȞ ĲȘȞ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȘȢ
ʌȜȘȡȠĳȠȡȓĮȢ �ȝİ ĲȘȞ İȟĮȓȡİıȘ ĲȠȣ ʌȡȠĲȪʌȠȣ 5,)� țĮșȫȢ ȠȚ ȖȜȫııİȢ țĮȞȩȞȦȞ
ĮʌȠĲİȜȠȪȞ ȝȚĮ Įʌȩ ĲȚȢ įȣȞĮĲȑȢ İʌİțĲȐıİȚȢ ĲȘȢ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒȢ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘȢ
țĮȚ ȟİĳİȪȖȠȣȞ Įʌȩ ĲȠ ʌȜĮȓıȚĮ ĲȠȣ ʌĮȡȩȞĲȠȢ ʌĮȡĮįȠĲȑȠȣ��

��



����� 5')

ȉȠ ʌȡȩĲȣʌȠ 5') �5HVRXUFH 'HVFULSWLRQ )UDPHZRUN� >5')��D@ İȓȞĮȚ ȑȞĮ Ȗİ�
ȞȚțȩ ʌȜĮȓıȚȠ ȖȚĮ ĲȘȞ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘ ʌȜȘȡȠĳȠȡȚȫȞ ʌȠȣ ĮĳȠȡȠȪȞ țȐʌȠȚȠȣȢ ʌȩȡȠȣȢ�
ȅȚ ʌȩȡȠȚ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ İȓȞĮȚ ȠĲȚįȒʌȠĲİ� ȑȖȖȡĮĳĮ� ʌȡȩıȦʌĮ� ĳȣıȚțȐ ĮȞĲȚțİȓȝİȞĮ�
ȐĲȠȝĮ țĮȚ ĮĳȘȡȘȝȑȞİȢ ȑȞȞȠȚİȢ �ȩʌȦȢ ʌ�Ȥ� ĲĮ ȐĲȠȝĮ țĮȚ ȠȚ ȑȞȞȠȚİȢ ȝȚĮȢ ȠȞĲȠȜȠ�
ȖȓĮȢ�� ȉȠ 5') ȑȤİȚ ıȤİįȚĮıĲİȓ ȖȚĮ ĲȘȞ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȘȢ ʌȜȘȡȠĳȠȡȓĮȢ ȖȚĮ ĲȚȢ
ʌİȡȚʌĲȫıİȚȢ ȩʌȠȣ Ș ʌȜȘȡȠĳȠȡȓĮ ʌȠȣ ȣʌȐȡȤİȚ ıĲȠȞ ʌĮȖțȩıȝȚȠ ȚıĲȩ ĮʌĮȚĲİȓĲĮȚ ȞĮ
ȣʌȠıĲİȓ țȐʌȠȚȠȣ İȓįȠȣȢ İʌİȟİȡȖĮıȓĮ Įʌȩ ıȣıĲȒȝĮĲĮ ȜȠȖȚıȝȚțȠȪ țĮȚ ȩȤȚ ĮʌȜȫȢ
ȞĮ ʌĮȡȠȣıȚĮıĲİȓ ıİ țȐʌȠȚȠȞ ȤȡȒıĲȘ �ȩʌȦȢ ȚıȤȪİȚ ʌ�Ȥ� ȝİ ĲȘ ȖȜȫııĮ +70/�� ȉȠ
5') ĮʌȠĲİȜİȓ ȑȞĮ țȠȚȞȩ ʌȜĮȓıȚȠ ȖȚĮ ĲȘȞ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȘȢ ʌȜȘȡȠĳȠȡȓĮȢ� ȑĲıȚ
ȫıĲİ ȞĮ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ĮȞĲĮȜȜȐııİĲĮȚ ȝİĲĮȟȪ ĲȦȞ İĳĮȡȝȠȖȫȞ ȤȦȡȓȢ ĮʌȫȜİȚĮ ȞȠȒ�
ȝĮĲȠȢ� ȆȚȠ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ� ĲȠ 5') İʌȚĲȡȑʌİȚ ĲȘȞ įȘȝȠıȓİȣıȘ țĮȚ įȚĮıȪȞįİıȘ ĲȦȞ
įİįȠȝȑȞȦȞ ıĲȠȞ ʌĮȖțȩıȝȚȠ ȚıĲȩ� īȚĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ� ʌȡȠıʌİȜȐȗȠȞĲĮȢ ĲȘȞ įȚİȪșȣȞıȘ
KWWS���H[�RUJ�UHV�-RKQ �Ȓ UHV�-RKQ ȖȚĮ ıȣȞĲȠȝȓĮ� ȠȡȓȗȠȞĲĮȢ ĲȠȞ țĮĲȐȜȜȘȜȠ ȠȞȠ�
ȝĮĲȠȤȫȡȠ� ĮʌȠțĲȠȪȝİ ʌȡȩıȕĮıȘ ıĲȠȞ ȝȠȞĮįȚțȐ ȠȡȚıȝȑȞȠ ʌȩȡȠ UHV�-RKQ� ǹȣĲȩ
ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȝĮȢ ʌȡȠıĳȑȡİȚ ʌȡȩıȕĮıȘ ıİ įȚȐĳȠȡĮ İʌȚʌȜȑȠȞ įİįȠȝȑȞĮ ıȤİĲȚțȐ ȝİ
ĲȠȞ ʌȩȡȠ UHV�-RKQ� ʌ�Ȥ� ȩĲȚ İȓȞĮȚ țȐʌȠȚȠȢ ȐȞșȡȦʌȠȢ țĮȚ ȑȤİȚ ȦȢ ĲȑțȞȠ ĲȠȞ ʌȩȡȠ
UHV�0DU\ �Ƞ ȠʌȠȓȠȢ ĮȞĮȖȞȦȡȓȗİĲĮȚ ȠȝȠȓȦȢ ȝȑıȦ ĲȘȢ ,5, įȚİȪșȣȞıȒ ĲȠȣ�� ȆȡȠıʌİ�
ȜȐȗȠȞĲĮȢ ıĲȘ ıȣȞȑȤİȚĮ ĲȠȞ ʌȩȡȠ UHV�0DU\ ȝʌȠȡȠȪȝİ ȞĮ ʌȐȡȠȣȝİ ʌİȡȚııȩĲİȡİȢ
ʌȜȘȡȠĳȠȡȓİȢ ȖȚĮ ĲȠȞ ȐȞșȡȦʌȠ ʌȠȣ ĮȞĲȚʌȡȠıȦʌİȪİȚ� ʌ�Ȥ� ıȣȞįȑıȝȠȣȢ ʌȡȠȢ ʌȩȡȠȣȢ
ʌȠȣ ĮȞĲȚʌȡȠıȦʌİȪȠȣȞ ĲȠȣȢ ĳȓȜȠȣȢ ĲȘȢ� ĲĮ İȞįȚĮĳȑȡȠȞĲȐ ĲȘȢ țȜʌ�

ȅ ĲȡȩʌȠȢ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘȢ ĲȘȢ ʌȜȘȡȠĳȠȡȓĮȢ ıĲȠ ʌȡȩĲȣʌȠ 5') ȖȓȞİĲĮȚ ȝȑıȦ
ĮʌȜȫȞ įȘȜȫıİȦȞ� ȀȐșİ įȒȜȦıȘ ȑȤİȚ ʌȐȞĲĮ ĲȘȞ İȟȒȢ ĮʌȜȒ ȝȠȡĳȒ

�ȣʌȠțİȓȝİȞȠ! �țĮĲȘȖȩȡȘȝĮ! �ĮȞĲȚțİȓȝİȞȠ!�

ȀȐșİ ĲȑĲȠȚĮ įȒȜȦıȘ İțĳȡȐȗİȚ ȝȚĮ ıȤȑıȘ ȝİĲĮȟȪ įȪȠ ʌȩȡȦȞ� ĲȠȣ ȣʌȠțİȚȝȑȞȠȣ țĮȚ
ĲȠȣ ĮȞĲȚțİȚȝȑȞȠȣ� ȉȠ İȓįȠȢ ĲȘȢ ıȤȑıȘȢ įȘȜȫȞİĲĮȚ ȝȑıȦ ĲȠȣ țĮĲȘȖȠȡȒȝĮĲȠȢ� ȁȩȖȦ
ĲȘȢ ȝȠȡĳȒȢ ĲȠȣȢ� ȠȚ įȘȜȫıİȚȢ 5') țĮȜȠȪȞĲĮȚ ĲȡȚȐįİȢ� ȉȠ ȖİȖȠȞȩȢ ȩĲȚ Ƞ ȓįȚȠȢ ʌȩȡȠȢ
ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ıȣȝȝİĲȑȤİȚ ıİ ʌȠȜȜȑȢ ĲȡȚȐįİȢ� ʌ�Ȥ� ȦȢ ĮȞĲȚțİȓȝİȞȠ ıİ țȐʌȠȚĮ ĲȡȚȐįĮ țĮȚ
ȦȢ ĮȞĲȚțİȓȝİȞȠ ıİ țȐʌȠȚĮ ȐȜȜȘ� țĮșȚıĲȐ įȣȞĮĲȒ ĲȘȞ İȪȡİıȘ ıȣȞįȑıİȦȞ ȝİĲĮȟȪ
ĲȦȞ ĲȡȚȐįȦȞ� ȩʌȦȢ ĮȞĮĳȑȡșȘțİ ıĲȘȞ ʌȡȠȘȖȠȪȝİȞȘ ʌĮȡȐȖȡĮĳȠ�

ǲȞĮ ıȪȞȠȜȠ ĲȡȚȐįȦȞ ĲȘȢ ʌĮȡĮʌȐȞȦ ȝȠȡĳȒȢ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ șİȦȡȘșİȓ ȩĲȚ ĮʌȠĲİȜİȓ
ȑȞĮȞ ȖȡȐĳȠ� ĮʌȠĲİȜȠȪȝİȞȠ Įʌȩ țȩȝȕȠȣȢ țĮȚ ĮțȝȑȢ� ȉĮ ȣʌȠțİȓȝİȞĮ țĮȚ ĲĮ ĮȞĲȚțİȓ�
ȝİȞĮ İȓȞĮȚ ȠȚ țȩȝȕȠȚ ĲȠȣ ȖȡȐĳȠȣ� țĮȚ ĲĮ țĮĲȘȖȠȡȒȝĮĲĮ ȠȚ ĮțȝȑȢ ĲȠȣ� Ǿ ȣʌȠȕȠȜȒ
İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ İʌȓ İȞȩȢ ȖȡȐĳȠȣ� ȫıĲİ ȞĮ İȟĮȤșİȓ ʌȜȘȡȠĳȠȡȓĮ ʌȠȣ ĮʌȠĲİȜİȓ țȐʌȠȚȠȞ
ȣʌȠȖȡȐĳȠ ĲȠȣ ıȣȞȠȜȚțȠȪ ȖȡȐĳȠȣ Ƞ ȠʌȠȓȠȢ ʌȜȘȡȠȓ țȐʌȠȚİȢ İʌȚșȣȝȘĲȑȢ ȚįȚȩĲȘĲİȢ�
ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȖȓȞİȚ ȝȑıȦ ĲȘȢ ȖȜȫııĮȢ 63$54/�

ȈĲȠ ʌȡȩĲȣʌȠ 5')� Ș ĮȞĮĳȠȡȐ ıİ ȑȞĮȞ ʌȩȡȠ ȖȓȞİĲĮȚ ȝȑıȦ İȞȩȢ ,5,� ǲĲıȚ� ȖȚĮ
ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ Ș ĲȡȚȐįĮ ȩĲȚ Ƞ -RKQ ȑȤİȚ ȦȢ ĲȑțȞȠ ĲȘȞ 0DU\ ʌȠȣ ĮȞĮĳȑȡșȘțİ ʌȡȠȘ�
ȖȠȣȝȑȞȦȢ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ įȘȜȦșİȓ ȦȢ İȟȒȢ� UHV�-RKQ UHR�KDV&KLOG UHV�0DU\� ȝİ ĲȘȞ

��



ȣʌȩșİıȘ ȩĲȚ ĲĮ UHV�-RKQ țĮȚ UHV�0DU\ İȓȞĮȚ ʌȩȡȠȚ ʌȠȣ ĮȞĲȚʌȡȠıȦʌİȪȠȣȞ ĲĮ İȞ
ȜȩȖȦ ʌȡȩıȦʌĮ� ǼțĲȩȢ Įʌȩ ,5,� ĲȠ ĮȞĲȚțİȓȝİȞȠ ȝȚĮȢ ĲȡȚȐįĮȢ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ İȓȞĮȚ țȐʌȠȚȠ
ȜİțĲȚțȩ� ȉĮ ȜİțĲȚțȐ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ İȓȞĮȚ țȐʌȠȚĮ ıȣȝȕȠȜȠıİȚȡȐ ȩʌȦȢ ©-RKQ 6PLWKª� țȐ�
ʌȠȚĮ ȘȝİȡȠȝȘȞȓĮ ȩʌȦȢ ©����������ª Ȓ ȑȞĮȢ ĮȡȚșȝȩȢ ȩʌȦȢ ©��ª� ȉȠ țȐșİ ȜİțĲȚțȩ
ȑȤİȚ ȑȞĮȞ ĲȪʌȠ įİįȠȝȑȞȦȞ ʌȠȣ ȠȡȓȗİȚ ĲȠ İȓįȠȢ ĲȦȞ ȠȡșȫȞ ĲȚȝȫȞ ʌȠȣ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ
ȜȐȕİȚ �įȘȜĮįȒ ĮȞ İȓȞĮȚ ıȣȝȕȠȜȠıİȚȡȐ� ĮțȑȡĮȚȠȢ ĮȡȚșȝȩȢ� ĮȡȚșȝȩȢ țȚȞȘĲȒȢ ȣʌȠ�
įȚĮıĲȠȜȒȢ� ȘȝİȡȠȝȘȞȓĮ� țȜʌ�� ȅȚ ıȣȝȕȠȜȠıİȚȡȑȢ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ ıȣȞȠįİȪȠȞĲĮȚ țĮȚ
Įʌȩ ȝȚĮ İʌȚȖȡĮĳȒ ʌȠȣ ȞĮ ȝĮȡĲȣȡİȓ ĲȘȞ ȖȜȫııĮ� Ȇ�Ȥ� Ș ©-RKQ 6PLWKª ȝʌȠȡİȓ ȞĮ
ıȣȞȠįİȪİĲĮȚ Įʌȩ ĲȘȞ İʌȚȖȡĮĳȒ HQ� Ȃİ ĲȠȞ ĲȡȩʌȠ ĮȣĲȩ ĲȠ ȩȞȠȝĮ țĮȚ Ș ȘȜȚțȓĮ ĲȠȣ
ʌȩȡȠȣ UHV�-RKQ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ įȘȜȦșȠȪȞ ȦȢ İȟȒȢ�

UHV�-RKQ UHR�QDPH ´-RKQ 6PLWK´#HQ
UHV�-RKQ UHR�DJH ´��´ÖÖ[VG�LQWHJHU�

7Ƞ [VG�LQWHJHU İȓȞĮȚ ȑȞĮȢ ʌȩȡȠȢ ʌȠȣ ĮȞĲȚʌȡȠıȦʌİȪİȚ țĮĲȐ ıȪȝȕĮıȘ ĲȠȞ ĲȪʌȠ
įİįȠȝȑȞȦȞ ĲȦȞ ĮțİȡĮȓȦȞ� ǵʌȦȢ șĮ įȠȪȝİ ıĲȘ ıȣȞȑȤİȚĮ Ƞ ĲȡȩʌȠȢ ĮȣĲȩȢ įȒȜȦıȘȢ
ĲȦȞ ĲȡȚȐįȦȞ țĮȜİȓĲĮȚ ıȪȞĲĮȟȘ 7XUWOH�

ȉȠ ȝȠȞĲȑȜȠ įİįȠȝȑȞȦȞ 5') įİȞ țȐȞİȚ țĮȝȓĮ ȣʌȩșİıȘ țĮȚ įİȞ įȚĮșȑĲİȚ țĮȝȓĮ
ȖȞȫıȘ ıȤİĲȚțȐ ȝİ ĲȠ ĲȚ ĮȞĲȚʌȡȠıȦʌİȪİȚ ĲȠ ,5, İȞȩȢ ʌȩȡȠȣ� ȍıĲȩıȠ� ıĲĮ įȚȐĳȠȡĮ
,5, ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ĮʌȠįȠșİȓ țȐʌȠȚĮ ʌȡȠıȣȝĳȦȞȘȝȑȞȘ ıȘȝĮıȓĮ ȕȐıİȚ țȐʌȠȚĮȢ ıȪȝȕĮ�
ıȘȢ� Ȃİ ĲȠȞ ĲȡȩʌȠ ĮȣĲȩ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ įȘȝȚȠȣȡȖȘșȠȪȞ ȜİȟȚȜȩȖȚĮ ĮʌȠĲİȜȠȪȝİȞĮ Įʌȩ
ĲĮ ,5, ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ ıȣȝĳȦȞȘșİȓ ȩĲȚ ĮȞĲȚʌȡȠıȦʌİȪȠȣȞ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ ĮȞĲȚțİȓȝİȞĮ
Ȓ ȑȞȞȠȚİȢ ĲȠȣ țȩıȝȠȣ� Ȇ�Ȥ� ĲȠ ,5, KWWS���H[�RUJ�UHR�KDV&KLOG ıĲȠ ʌĮȡĮʌȐȞȦ
ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓĲĮȚ ȖȚĮ ȞĮ ʌİȡȚȖȡȐȥİȚ ĲȘȞ ıȤȑıȘ İȞȩȢ ĮĲȩȝȠȣ ȦȢ ʌĮȚįȓ
țȐʌȠȚȠȣ ȐȜȜȠȣ�

����� 5') 6FKHPD

ǲȞĮ ȕĮıȚțȩ ȜİȟȚȜȩȖȚȠ ʌȠȣ țĮĲĮıțİȣȐıĲȘțİ ȫıĲİ ȞĮ ȣʌȠıĲȘȡȚȤĲİȓ Ș ȤȡȒıȘ ĲȠȣ
ʌȡȠĲȪʌȠȣ 5') İȓȞĮȚ ĲȠ 5') 6FKHPD >5')��E@� ĲȠ ȠʌȠȓȠ İʌȚĲȡȑʌİȚ ĲȠȞ ȠȡȚıȝȩ
ȠȡȚıȝȑȞȦȞ ȕĮıȚțȫȞ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȫȞ ȚįȚȠĲȒĲȦȞ İʌȓ ĲȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ 5')� Ȇ�Ȥ� ȝİ
ȤȡȒıȘ ĲȠȣ 5') 6FKHPD ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȠȡȚıĲİȓ ȩĲȚ ĲȠ ȣʌȠțİȓȝİȞȠ țĮȚ ĲȠ ĮȞĲȚțİȓȝİȞȠ
ĲȠȣ țĮĲȘȖȠȡȒȝĮĲȠȢ UHV�KDV&KLOG ʌȡȑʌİȚ ȞĮ İȓȞĮȚ ʌȩȡȠȚ ʌȠȣ ĮȞȒțȠȣȞ ıĲȘȞ țȜȐıȘ
UHV�3HUVRQ� Ǿ țȜȐıȘ İȓȞĮȚ Ș ȕĮıȚțȒ ȑȞȞȠȚĮ ʌȠȣ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓ ĲȠ 5') 6FKHPD
ȖȚĮ ȞĮ ȠȡȓıİȚ țĮĲȘȖȠȡȓİȢ ʌȩȡȦȞ �ĮȞĲȓıĲȠȚȤĮ ȝİ ĲȘȞ ȑȞȞȠȚİȢ ĲȦȞ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ�� İȞȫ
ȠȚ ıȤȑıİȚȢ ȝİĲĮȟȪ ʌȩȡȦȞ įȘȜȫȞȠȞĲĮȚ ȝȑıȦ țĮĲȘȖȠȡȘȝȐĲȦȞ ʌȠȣ țĮȜȠȪȞĲĮȚ ȚįȚȩ�
ĲȘĲİȢ� Ȃİ ȤȡȒıȘ ĲȠȣ 5') 6FKHPD ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ ȠȡȚıĲȠȪȞ ȚİȡĮȡȤȓİȢ țȜȐıİȦȞ țĮȚ
ȚįȚȠĲȒĲȦȞ� ȩʌȦȢ ıİ ȝȚĮ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ� țĮșȫȢ țĮȚ ʌİįȓĮ ȠȡȚıȝȠȪ țĮȚ ĲȚȝȫȞ ĲȦȞ ȚįȚȠ�
ĲȒĲȦȞ�

ȈĲȠ 5') 6FKHPD� ȩȜȠȚ ȠȚ ʌİȡȚȖȡĮĳȩȝİȞȠȚ ʌȩȡȠȚ șİȦȡȠȪȞĲĮȚ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌĮ ĲȘȢ
ȖİȞȚțȒȢ țȜȐıȘȢ UGIV�5HVRXUFH� Ǿ țȜȐıȘ ĲȦȞ ʌȩȡȦȞ ʌȠȣ ĮȞĲȚʌȡȠıȦʌİȪȠȣȞ țȜȐ�
ıİȚȢ� ȜİțĲȚțȐ� ĲȪʌȠȣȢ įİįȠȝȑȞȦȞ� ȚįȚȩĲȘĲİȢ İȓȞĮȚ ȠȚ UGIV�&ODVV� UGIV�/LWHUDO�

��



7ȡȚȐįĮ ȆİȡȚȖȡĮĳȒ
& UGI�W\SH UGIV�&ODVV ȅ ʌȩȡȠȢ & İȓȞĮȚ ȝȚĮ țȜȐıȘ 5')�
3 UGI�W\SH UGI�3URSHUW\ ȅ ʌȩȡȠȢ 3 İȓȞĮȚ ȚįȚȩĲȘĲĮ 5')�
, UGI�W\SH & ȅ ʌȩȡȠȢ , İȓȞĮȚ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ ĲȘȢ țȜȐıȘȢ &�
& UGIV�VXE&ODVV2I ' Ǿ țȜȐıȘ & İȓȞĮȚ ȣʌȠțȜȐıȘ ĲȘȢ '�
3 UGIV�VXE3URSHUW\2I 5 Ǿ ȚįȚȩĲȘĲĮ 3 İȓȞĮȚ ȣʌȠȧįȚȩĲȘĲĮ ĲȘȢ 5�
3 UGIV�GRPDLQ & Ǿ țȜȐıȘ & İȓȞĮȚ ʌİįȓȠ ȠȡȚıȝȠȪ ĲȘȢ ȚįȚȩĲȘĲĮȢ 3�
3 UGIV�UDQJH & Ǿ țȜȐıȘ & İȓȞĮȚ ʌİįȓȠ ĲȚȝȫȞ ĲȘȢ ȚįȚȩĲȘĲĮȢ 3�

ȆȓȞĮțĮȢ �� ǺĮıȚțȑȢ įȣȞĮĲȩĲȘĲİȢ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘȢ ĲȠȣ 5') 6FKHPD

UGIV�'DWDW\SH țĮȚ UGI�3URSHUW\ ĮȞĲȓıĲȠȚȤĮ� ȊʌȐȡȤİȚ İʌȓıȘȢ Ș ȕĮıȚțȒ ȚįȚȩĲȘĲĮ
UGI�W\SH ʌȠȣ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓĲĮȚ ȦȢ țĮĲȘȖȩȡȘȝĮ ıİ ȝȚĮ ĲȡȚȐįĮ ȖȚĮ ȞĮ įȘȜȫıİȚ ȩĲȚ ĲȠ
ȣʌȠțİȓȝİȞȠ İȓȞĮȚ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ ĲȘȢ țȜȐıȘȢ ʌȠȣ ĮȞĲȚʌȡȠıȦʌİȪİȚ ĲȠ ĮȞĲȚțİȓȝİȞȠ ĲȘȢ
ĲȡȚȐįĮȢ� UGI İȓȞĮȚ Ƞ ȠȞȠȝĮĲȠȤȫȡȠȢ KWWS���ZZZ�Z��RUJ������������UGI�V\QWD[�
QV�� țĮȚ UGIV Ƞ ȠȞȠȝĮĲȠȤȫȡȠȢ KWWS���ZZZ�Z��RUJ���������UGI�
VFKHPD� ĮȞĲȓıĲȠȚȤĮ� Ȃİ ȕȐıȘ ĮȣĲȐ� ȠȚ ȕĮıȚțȑȢ įȣȞĮĲȩĲȘĲİȢ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘȢ İȞȩȢ
ʌİįȓȠȣ İȞįȚĮĳȑȡȠȞĲȠȢ ʌȠȣ ʌĮȡȑȤİȚ ĲȠ 5')6FKHPD ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȞĲĮȚ ıĲȠȞȆȓȞĮțĮ ��

����� 2:/

ǵʌȦȢ ĮȞĮĳȑȡșȘțİ ʌĮȡĮʌȐȞȦ� ĲȠ ȜİȟȚȜȩȖȚȠ ĲȠȣ 5') 6FKHPD ʌȡȠıĳȑȡİȚ țȐ�
ʌȠȚİȢ ȕĮıȚțȑȢ įȣȞĮĲȩĲȘĲİȢ ȠȡȚıȝȠȪ ĲĮȟȠȞȠȝȚțȫȞ ıȤȑıİȦȞ� ıȤȑıİȦȞ ȝİĲĮȟȪ ĮȞĲȚ�
țİȚȝȑȞȦȞ țĮȚ ĮȟȚȦȝȐĲȦȞ ʌȠȣ ĮĳȠȡȠȪȞ ĲĮ ʌİįȓĮ ȠȡȚıȝȠȪ țĮȚ ĲȚȝȫȞ țȐʌȠȚȦȞ ȚįȚȠ�
ĲȒĲȦȞ� ȍıĲȩıȠ� ȠȚ įȣȞĮĲȩĲȘĲİȢ ĮȣĲȑȢ ĮĳİȞȩȢ įİȞ ıȣȝȕĮįȓȗȠȣȞ ʌȐȞĲĮ ȝİ ĲȘȞ ıȘ�
ȝĮıȚȠȜȠȖȓĮ ʌȠȣ İʌȚĲȡȑʌİȚ Ș ĳȠȡȝĮȜȚıĲȚțȒ ĮȞĮʌĮȡȐıĲĮıȘ ȖȞȫıȘȢ ȦȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ
�ʌ�Ȥ� ıĲȚȢ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȑȢ ȜȠȖȚțȑȢ įİȞ ȝʌȠȡİȓ ȝȚĮ ȑȞȞȠȚĮ ȞĮ İȓȞĮȚ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ ȝȚĮȢ
ȐȜȜȘȢ ȑȞȞȠȚĮȢ� țȐĲȚ ĲȠ ȠʌȠȓȠ İʌȚĲȡȑʌİĲĮȚ Įʌȩ ĲȠ 5') 6FKHPD�� țĮȚ ĮĳİĲȑȡȠȣ İȓ�
ȞĮȚ İțĳȡĮıĲȚțȐ ĮȡțİĲȐ ʌİȡȚȠȡȚıȝȑȞİȢ �įİȞ İʌȚĲȡȑʌȠȣȞ ȖȚĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ ĲȠȞ ȠȡȚıȝȩ
ȝȚĮȢ ıȪȞșİĲȘȢ ȑȞȞȠȚĮȢ ȦȢ ȑȞȦıȘȢ įȪȠ İȞȞȠȚȫȞ�� ǲĲıȚ� ȖȚĮ ȞĮ țĮĲĮıĲİȓ įȣȞĮĲȒ Ș
ʌİȡȚȖȡĮĳȒ ʌİįȓȦȞ ȖȞȫıȘȢ ȦȢ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ ȝİ ȕȐıȘ ĲȚȢ ĮȡȤȑȢ ĲȦȞ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȫȞ
ȜȠȖȚțȫȞ� ĮȞĮʌĲȪȤșȘțİ Ș ȖȜȫııĮ ʌİȡȚȖȡĮĳȒȢ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ 2:/ �:HE 2QWRORJ\
/DQJXDJH��

ȀĮșȫȢ Ș 2:/ ĮʌȠĲİȜİȓ ʌȡȩĲȣʌȠ ĲȠȣ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȠȪ ȚıĲȠȪ� ȩȜȠȚ ȠȚ ʌȩȡȠȚ
ĲȠȣȢ ȠʌȠȓȠȣȢ ʌİȡȚȖȡȐĳİȚ ȑȞĮ ȑȖȖȡĮĳȠ 2:/ İȓȞĮȚ ,5,� ȆȡȑʌİȚ ȞĮ ıȘȝİȚȦșİȓ� Ș
2:/ İȓȞĮȚ ȝȚĮ ȖȜȫııĮ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ ıİ ĮĳĮȚȡİĲȚțȩ İʌȓʌİįȠ� țĮȚ
ȩȤȚ ȝȚĮ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞȘ ıȪȞĲĮȟȘ� ȂȐȜȚıĲĮ� ȣʌȐȡȤȠȣȞ įȚȐĳȠȡȠȚ ȚıȠįȪȞĮȝȠȚ ĲȡȩʌȠȚ
ȞĮ ıȣȞĲĮȤșİȓ ȝȚĮ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ 2:/� ȂİĲĮȟȪ ĮȣĲȫȞ İȓȞĮȚ Ș ıȣȞĮȡĲȘıȚĮțȠȪ ĲȪʌȠȣ
ıȪȞĲĮȟȘ� ĲȘȞ ȠʌȠȓĮ șĮ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȒıȠȣȝİ ıĲȘ ıȣȞȑȤİȚĮ țĮșȫȢ İȓȞĮȚ ĮȡțİĲȐ İȣĮ�
ȞȐȖȞȦıĲȘ ȖȚĮ ĲȠȞ ȐȞșȡȦʌȠ�

ǻİįȠȝȑȞȠȣ ȩĲȚ Ș 2:/ ȕĮıȓȗİĲĮȚ ıĲȚȢ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȑȢ ȜȠȖȚțȑȢ� ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ țĮ�

��



ǼȓįȠȢ ǲțĳȡĮıȘ ȆĮȡȐįİȚȖȝĮ țĮȚ ʌİȡȚȖȡĮĳȒ
ȊʌĮȖȦȖȒ
țȜȐıİȦȞ

A ⊑ B 6XE&ODVV2I�UHR�:RPDQ UHR�3HUVRQ�� Ǿ
țȜȐıȘ UHV�:RPDQ İȓȞĮȚ ȣʌȠțȜȐıȘ ĲȘȢ
UHR�3HUVRQ�

ǿıȠįȣȞĮȝȓĮ
țȜȐıİȦȞ

A ≡ B (TXLYDOHQW&ODVVHV�UHR�3HUVRQ
UHR�+XPDQ�� ȅȚ țȜȐıİȚȢ UHR�3HUVRQ
țĮȚ UHV�+XPDQ İȓȞĮȚ ȚıȠįȪȞĮȝİȢ�

ȄİȞȚțȩĲȘĲĮ
țȜȐıİȦȞ

'LVMRLQW&ODVVHV�UHR�:RPDQ UHR�0DQ��
ȀĮȞȑȞĮ ȐĲȠȝȠ įİȞ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ İȓȞĮȚ
ĲĮȣĲȩȤȡȠȞĮ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ ĲȦȞ țȜȐıİȦȞ
UHR�:RPDQ țĮȚ UHR�0DQ�

ȄİȞȚțȩĲȘĲĮ
ȑȞȦıȘȢ țȜȐıİȦȞ

'LVMRLQW&ODVVHV�UHR�&KLOG UHR�%R\
UHR�*LUO�� ȀȐșİ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ ĲȘȢ țȜȐıȘȢ
UHR�&KLOG ʌȡȑʌİȚ ȞĮ İȓȞĮȚ țĮȚ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ
İȓĲİ ĲȘȢ țȜȐıȘȢ UHR�%R\ İȓĲİ ĲȘȢ UHR�*LUO�
ĮȜȜȐ ȩȤȚ țĮȚ ĲȦȞ įȪȠ�

ȆȓȞĮțĮȢ �� ǹȟȚȫȝĮĲĮ țȜȐıİȦȞ ĲȘȢ 2:/�

ĲĮıțİȣĮıĲȑȢ İȞȞȠȚȫȞ țĮȚ ȡȩȜȦȞ� țĮșȫȢ țĮȚ įȚȐĳȠȡĮ İȓįȘ ĮȟȚȦȝȐĲȦȞ ȠȡȠȜȠȖȓĮȢ
țĮȚ ȚıȤȣȡȚıȝȫȞ� ĬĮ ȟİțȚȞȒıȠȣȝİ ĲȘȞ ȑțșİıȘ ĲȦȞ İțĳȡĮıĲȚțȫȞ įȣȞĮĲȠĲȒĲȦȞ ĲȘȢ
2:/ ʌĮȡĮșȑĲȠȞĲĮȢ ĲĮ İȓįȘ ĮȟȚȦȝȐĲȦȞ ʌȠȣ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ İțĳȡȐıİȚ� ȉĮ ȣʌȠıĲȘȡȚȗȩ�
ȝİȞĮ ĮȟȚȫȝĮĲĮ ʌȠȣ ĮĳȠȡȠȪȞ ĲȘȞ ȣʌĮȖȦȖȒ� ȚıȠįȣȞĮȝȓĮ țĮȚ ȟİȞȚțȩĲȘĲĮ țȜȐıİȦȞ
ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȞĲĮȚ ıĲȠȞ ȆȓȞĮțĮ �� īȚĮ țȐșİ ĮȟȓȦȝĮ įȓȞİĲĮȚ ĲȠ İȓįȠȢ ĲȠȣ� Ș ȑțĳȡĮıȘ
ĲȠȣ ıİ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȒ ȜȠȖȚțȒ �ĮȞ ȣʌȐȡȤİȚ� țĮȚ ĲȑȜȠȢ ȑȞĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ įȚĮĲȪʌȦıȒȢ
ĲȠȣ ıĲȘȞ ıȣȞĮȡĲȘıȚĮțȠȪ ĲȪʌȠȣ ıȪȞĲĮȟȘ� ȝĮȗȓ ȝİ ıȪȞĲȠȝȘ İʌİȟȒȖȘıȘ� ȉĮ ĮȟȚȫ�
ȝĮĲĮ ıĲĮ ȠʌȠȓĮ İȝʌȜȑțİĲĮȚ Ș ȤȡȒıȘ ȚįȚȠĲȒĲȦȞ� ĮĳȠȡȠȪȞ İȓĲİ ĲȘȞ įȒȜȦıȘ ȣʌĮȖȦ�
ȖȒȢ� ȚıȠįȣȞĮȝȓĮȢ țĮȚ ȟİȞȚțȩĲȘĲĮȢ ȚįȚȠĲȒĲȦȞ� İȓĲİ ĲȠȞ ȠȡȚıȝȩ ĲȦȞ ʌİįȓȦȞ ĲȚȝȫȞ Ȓ
ȠȡȚıȝȠȪ ȝȚĮȢ ȚįȚȩĲȘĲĮȢ� ȈȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ ȣʌȠıĲȘȡȓȗȠȞĲĮȚ ĲĮ ĮȟȚȫȝĮĲĮ ĲȠȣȆȓȞĮțĮ ��

ȊʌȠıĲȘȡȓȗȠȞĲĮȚ İʌȓıȘȢ ĮȟȚȫȝĮĲĮ ȝİ ĲĮ ȠʌȠȓĮ įȘȜȫȞȠȞĲĮȚ ȠȡȚıȝȑȞĮ ȝĮșȘȝĮ�
ĲȚțȐ ȤĮȡĮțĲȘȡȚıĲȚțȐ ĲȦȞ ȚįȚȠĲȒĲȦȞ� ĲĮ ȠʌȠȓĮ ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȞĲĮȚ ıĲȠȞȆȓȞĮțĮ �� ǹʌȩ
ĲȠȞ ʌȓȞĮțĮ ĮʌȠȣıȚȐȗİȚ Ș ʌİȡȚȖȡĮĳȒ� ȩʌȠȣ İȓȞĮȚ ʌȡȠĳĮȞȒȢ�

ȉĮ ĮȟȚȫȝĮĲĮ ʌȠȣ ĮĳȠȡȠȪȞ ĲȘȞ ʌİȡȚȖȡĮĳȒ ĮĲȩȝȦȞ țĮȚ ĲȘȞ įȒȜȦıȒ ĲȠȣȢ ȦȢ
ıĲȚȖȝȚȠĲȪʌȦȞ țȜȐıİȦȞ Ȓ ȚįȚȠĲȒĲȦȞ ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȞĲĮȚ ıĲȠȞ ȆȓȞĮțĮ ��

ȈĲĮ ʌĮȡĮįİȓȖȝĮĲĮ ĮȟȚȦȝȐĲȦȞ ʌȠȣ ʌĮȡȠȣıȚȐıĲȘțĮȞ ıĲȠȣȢ ʌĮȡĮʌȐȞȦ ʌȓȞĮțİȢ
ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȒșȘțĮȞ ĮʌȜȑȢ țȜȐıİȚȢ� ȍıĲȩıȠ� İȞ ȖȑȞİȚ� ıĲĮ įȚȐĳȠȡĮ ĮȟȚȫȝĮĲĮ ĲȘ
șȑıȘ ȝȚĮȢ ĮʌȜȒȢ țȜȐıȘȢ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȑȤİȚ ȝȚĮ ıȪȞșİĲȘ țȜȐıȘ ʌȠȣ ȞĮ ȠȡȓȗİĲĮȚ ʌ�Ȥ�
ȦȢ Ș ĲȠȝȒ� Ȓ Ș ȑȞȦıȘ įȪȠ ȐȜȜȦȞ țȜȐıİȦȞ� ȅȚ țĮĲĮıțİȣĮıĲȑȢ țȜȐıİȦȞ ʌȠȣ ȣʌȠ�
ıĲȘȡȓȗİȚ Ș 2:/ ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȞĲĮȚ ıĲȠȞ ȆȓȞĮțĮ ��

ȂȚĮ ıȪȞșİĲȘ țȜȐıȘ� İțĲȩȢ ĲȦȞ ʌĮȡĮʌȐȞȦ ĲȡȩʌȦȞ� ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȠȡȚıĲİȓ țĮȚ ȝȑıȦ

��



ǼȓįȠȢ ǲțĳȡĮıȘ ȆĮȡȐįİȚȖȝĮ țĮȚ ʌİȡȚȖȡĮĳȒ
ȊʌĮȖȦȖȒ
ȚįȚȠĲȒĲȦȞ

R ⊑ S 6XE2EMHFW3URSHUW\2I�UHR�KDV:LIH
UHR�KDV6SRXVH�� Ǿ UHR�KDV:LIH İȓȞĮȚ
ȣʌȠȧįȚȩĲȘĲĮ ĲȘȢ UHR�KDV6SRXVH�

ǿıȠįȣȞĮȝȓĮ
ȚįȚȠĲȒĲȦȞ

R ≡ S (TXLYDOHQW2EMHFW3URSHUWLHV�UHR�KDV&KLOG
RQW�FKLOG�� ȅȚ ȚįȚȩĲȘĲİȢ UHR�KDV&KLOG țĮȚ
RQW��FKLOG İȓȞĮȚ ȚıȠįȪȞĮȝİȢ�

ȄİȞȚțȩĲȘĲĮ
ȚįȚȠĲȒĲȦȞ

'LVMRLQW2EMHFW3URSHUWLHV�UHR�KDV3DUHQW
UHR�KDV6SRXVH�� ȅȚ UHR�KDV3DUHQW țĮȚ
UHR�KDV6SRXVH İȓȞĮȚ ȟȑȞİȢ ȝİĲĮȟȪ ĲȠȣȢ
ȚįȚȩĲȘĲİȢ�

ǹȞĲȓıĲȡȠĳȘ
ȚįȚȩĲȘĲĮ

R ≡ S− ,QYHUVH2EMHFW3URSHUWLHV�UHR�KDV3DUHQW
UHR�KDV&KLOG�� Ǿ UHR�KDV3DUHQW İȓȞĮȚ
ĮȞĲȓıĲȡȠĳȘ ȚįȚȩĲȘĲĮ ĲȘȢ UHR�KDV&KLOG�

ȆİȡȚȠȡȚıȝȩȢ
ʌİįȓȠȣ ȠȡȚıȝȠȪ

∃R ⊑ A 2EMHFW3URSHUW\'RPDLQ�UHR�KDV:LIH
UHR�0DQ�� ȆİįȓȠ ȠȡȚıȝȠȪ ĲȘȢ ȚįȚȩĲȘĲĮȢ
UHR�KDV:LIH İȓȞĮȚ Ș țȜȐıȘ UHR�0DQ�

ȆİȡȚȠȡȚıȝȩȢ
ʌİįȓȠȣ ĲȚȝȫȞ

⊤ ⊑ ∀R.A 2EMHFW3URSHUW\5DQJH�UHR�KDV:LIH
UHR�:RPDQ�� ȆİįȓȠ ĲȚȝȫȞ ĲȘȢ ȚįȚȩĲȘ�
ĲĮȢ UHR�KDV:LIH İȓȞĮȚ Ș țȜȐıȘ UHR�:RPDQ�

ȆȓȞĮțĮȢ �� ǹȟȚȫȝĮĲĮ ȚįȚȠĲȒĲȦȞ�

ȝȚĮȢ ȚįȚȩĲȘĲĮȢ� įȘȜĮįȒ ȦȢ ĲȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ ĮȞĲȚțİȚȝȑȞȦȞ ʌȠȣ ıȤİĲȓȗȠȞĲĮȚ ȝİ ıȣȖțİ�
țȡȚȝȑȞȠ ĲȡȩʌȠ ȝȑıȦ ȝȚĮȢ ȚįȚȩĲȘĲĮȢ ȝİ țȐʌȠȚĮ ȐȜȜĮ ĮȞĲȚțİȓȝİȞĮ� ȅȚ țĮĲĮıțİȣĮ�
ıĲȑȢ ĮȣĲȠȓ țȜȐıİȦȞ ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȞĲĮȚ ıĲȠȞ ȆȓȞĮțĮ �� ȉȑȜȠȢ ȣʌȐȡȤȠȣȞ țĮȚ ȠȚ țĮĲĮ�
ıțİȣĮıĲȑȢ ȚįȚȠĲȒĲȦȞ ĲȠȣ ȆȓȞĮțĮ ���

ȆȑȡĮȞ ĲȦȞ ĮȟȚȦȝȐĲȦȞ țĮȚ ĲȦȞ țĮĲĮıțİȣĮıĲȫȞ ʌȠȣ ĮȞĮĳȑȡșȘțĮȞ ʌĮȡĮʌȐȞȦ�
Ș 2:/ ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ țĮȚ ĲȘȞ ȤȡȒıȘ İʌȚıȘȝİȚȫıİȦȞ� ȠȚ ȠʌȠȓİȢ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ĮȞĮĳȑȡȠ�
ȞĲĮȚ ıĲȘȞ ȓįȚĮ ĲȘȞ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ� ıİ ȠȞĲȩĲȘĲİȢ Ȓ ıİ ĮȟȚȫȝĮĲȐ ĲȘȢ� ȅȚ İʌȚıȘȝİȚȫıİȚȢ
įİȞ ĳȑȡȠȣȞ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȩ ȤĮȡĮțĲȒȡĮ� ʌȡȠıĳȑȡȠȣȞ ȩȝȦȢ ĲȘȞ įȣȞĮĲȩĲȘĲĮ ıȣ�
ȝʌİȡȓȜȘȥȘȢ ıĲȘȞ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ İʌȚʌȜȑȠȞ ȤȡȒıȚȝȦȞ ıĲȠȚȤİȓȦȞ ȩʌȦȢ İȓȞĮȚ ʌ�Ȥ� țȐʌȠȚĮ
ıȤȩȜȚĮ ʌȐȞȦ ıİ țȐʌȠȚĮ ȠȞĲȩĲȘĲĮ� ȝȚĮ ȜİțĲȚțȒ ĮʌȩįȠıȘ ĲȠȣ ĲȚ ĮȞĲȚʌȡȠıȦʌİȪİȚ ȝȚĮ
țȜȐıȘ� țȜʌ� ȉĮ İȓįȘ ĲȦȞ İʌȚıȘȝİȚȫıİȦȞ ȠȡȓȗȠȞĲĮȚ Įʌȩ ĲȠȞ ȤȡȒıĲȘ� ǲȞĮ ʌĮȡȐ�
įİȚȖȝĮ İʌȚıȘȝİȓȦıȘȢ İȓȞĮȚ ĲȠ $QQRWDWLRQ$VVHUWLRQ�UGIV�ODEHO UHV�3HUVRQ ´ȉȠ
ıȪȞȠȜȠ ȩȜȦȞ ĲȦȞ ĮȞșȡȫʌȦȞ�´��

ȉȑȜȠȢ� ĮȟȓȗİȚ ȞĮ ĮȞĮĳİȡșİȓ ȩĲȚ țĮșȫȢ ȝȚĮ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ ıȣȞĲȐııİĲĮȚ ıȣȞȒșȦȢ
ȖȚĮ ȞĮ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȘșİȓ Įʌȩ įȚȐĳȠȡİȢ İĳĮȡȝȠȖȑȢ� ʌȡȑʌİȚ ȞĮ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȖȓȞİȚ ĮȞĮ�
ĳȠȡȐ ıİ ĮȣĲȒȞ� īȚĮ ĲȠȞ ȜȩȖȠ ĮȣĲȩ� ȝȚĮ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ İȓȞĮȚ țĮȚ ĮȣĲȒ ȑȞĮȢ ʌȩȡȠȢ� ʌȠȣ
ʌȡȑʌİȚ ȞĮ ȑȤİȚ ȑȞĮ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞȠ ,5, ȩʌȦȢ ʌ�Ȥ� ĲȠ KWWS���H[�RUJ�UHR� ʌȠȣ ĮȞĮ�

��



ǼȓįȠȢ ȆĮȡȐįİȚȖȝĮ țĮȚ ʌİȡȚȖȡĮĳȒ
ȈȣȝȝİĲȡȚțȩĲȘĲĮ 6\PPHWULF2EMHFW3URSHUW\�UHR�KDV6SRXVH�
ǹıȣȝȝİĲȡȚțȩĲȘĲĮ $V\PPHWULF2EMHFW3URSHUW\�UHR�KDV&KLOG�
ǹȞĮțȜĮıĲȚțȩĲȘĲĮ 5HIOH[LYH2EMHFW3URSHUW\�UHR�KDV5HODWLYH�
ȂȘ ĮȞĮțȜĮıĲȚțȩĲȘĲĮ ,UUHIOH[LYH2EMHFW3URSHUW\�UHR�SDUHQW2I�
ǹȝĳȚȝȠȞȠıȘȝĮȞȩĲȘĲĮ )XQFWLRQDO2EMHFW3URSHUW\�UHR�KDV+XVEDQG�
ȂİĲĮȕĮĲȚțȩĲȘĲĮ 7UDQVLWLYH2EMHFW3URSHUW\�UHR�KDV$QFHVWRU�
ǹȝĳȚȝȠȞȠıȘȝĮȞĲȩĲȘĲĮ
ĮȞĲȚıĲȡȩĳȠȣ

,QYHUVH)XQFWLRQDO2EMHFW3URSHUW\�UHR�KDV+XVEDQG��
+ ĮȞĲȓıĲȡȠĳȘ ȚįȚȩĲȘĲĮ ĲȘȢ UHR�KDV+XVEDQG İȓȞĮȚ
ĮȝĳȚȝȠȞȠıȒȝĮȞĲȘ�

ȆȓȞĮțĮȢ �� ǹȟȚȫȝĮĲĮ ȤĮȡĮțĲȘȡȚıĲȚțȫȞ ȚįȚȠĲȒĲȦȞ�

ǼȓįȠȢ ǲțĳȡĮıȘ ȆĮȡȐįİȚȖȝĮ țĮȚ ʌİȡȚȖȡĮĳȒ
ȉĮȣĲȩĲȘĲĮ
ĮĲȩȝȦȞ

a = b 6DPH,QGLYLGXDO�UHV�-DPHV UHV�-LP�� ȉĮ
ȐĲȠȝĮ UHV�-DPHV� UHV�-LP İȓȞĮȚ ȓįȚĮ�

ǻȚĮĳȠȡİĲȚțȩĲȘĲĮ
ĮĲȩȝȦȞ

a ̸= b 'LIIHUHQW,QGLYLGXDOV�UHV�-RKQ
UHV�%LOO�� ȉȠ ȐĲȠȝȠ UHV�-RKQ İȓȞĮȚ
įȚĮĳȠȡİĲȚțȩ Įʌȩ ĲȠ UHV�%LOO�

ǻȒȜȦıȘ
ıĲȚȖȝȚȠĲȪʌȠȣ
țȜȐıȘȢ

C(a) &ODVV$VVHUWLRQ�UHR�3HUVRQ UHR�0DU\��
ȉȠ ȐĲȠȝȠ UHV�0DU\ İȓȞĮȚ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ ĲȘȢ
țȜȐıȘȢ UHR�3HUVRQ�

ǻȒȜȦıȘ
ıĲȚȖȝȚȠĲȪʌȠȣ
ȚįȚȩĲȘĲĮȢ

R(a, b) 2EMHFW3URSHUW\$VVHUWLRQ�UHR�KDV:LIH
UHV�-RKQ UHV�0DU\�� ȉȠ ȗİȪȖȠȢ ĮĲȩȝȦȞ
�UHV�-RKQ� UHV�0DU\� İȓȞĮȚ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ
ĲȘȢ ȚįȚȩĲȘĲĮȢ UHR�KDV:LIH�

ǹȡȞȘĲȚțȒ įȒȜȦıȘ
ıĲȚȖȝȚȠĲȪʌȠȣ
ȚįȚȩĲȘĲĮȢ

1HJDWLYH2EMHFW3URSHUW\$VVHUWLRQ�UHR�KDV:LIH
UHV�%LOO UHV�0DU\�� ȉȠ ȗİȪȖȠȢ ĮĲȩȝȦȞ
�UHV�-RKQ� UHV�0DU\� įİȞ İȓȞĮȚ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ
ĲȘȢ ȚįȚȩĲȘĲĮȢ UHR�KDV:LIH�

ȆȓȞĮțĮȢ �� ǹȟȚȫȝĮĲĮ įȒȜȦıȘȢ ȚıȤȣȡȚıȝȫȞ�

ĳȑȡșȘțİ ʌĮȡĮʌȐȞȦ� Ȃİ ĲȘ ȤȡȒıȘ țĮĲȐȜȜȘȜȦȞ ,5, ȖȚĮ ȝȚĮ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ İȓȞĮȚ İʌȓ�
ıȘȢ įȣȞĮĲȒ țĮȚ Ș įȚĮȤİȓȡȚıȘ įȚĮĳȠȡİĲȚțȫȞ İțįȩıİȦȞ ĲȘȢ ȓįȚĮȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ �ʌ�Ȥ�
KWWS���H[�RUJ�UHR�Y�� țĮȚ KWWS���H[�RUJ�UHR�Y��� ǼʌȓıȘȢ Ƞ ȠȡȚıȝȩȢ ȝȚĮȢ ȠȞĲȠ�
ȜȠȖȓĮȢ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓ ȠȞȠȝĮĲȠȜȠȖȓĮ ȒįȘ ȠȡȚıȝȑȞȘ ıİ ȐȜȜİȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢā
ĮȣĲȩ İʌȚĲȡȑʌİĲĮȚ ȝȑıȦ ĲȘȞ įȘȜȫıİȦȞ İȚıĮȖȦȖȒȢ ĲȡȓĲȦȞ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ ıİ ȝȚĮ ȞȑĮ
ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ� ȝİ ĲȚȢ ȠʌȠȓİȢ ȠȚ ĲȡȓĲİȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ țĮșȓıĲĮȞĲĮȚ ȠȣıȚĮıĲȚțȐ ĲȝȒȝĮ ĲȘȢ
ȞȑĮȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ�

��



ǼȓįȠȢ ǲțĳȡĮıȘ ȆĮȡȐįİȚȖȝĮ țĮȚ ʌİȡȚȖȡĮĳȒ
ȉȠȝȒ
țȜȐıİȦȞ

A ⊓B 2EMHFW,QWHUVHFWLRQ2I�UHR�:RPDQ
UHR�3DUHQW�� Ǿ ȑȞȦıȘ ĲȦȞ țȜȐıİȦȞ
UHR�:RPDQ țĮȚ UHR�3DUHQW�

ǲȞȦıȘ
țȜȐıİȦȞ

A #B 2EMHFW8QLRQ2I�UHR�0RWKHU UHR�)DWKHU��
Ǿ ĲȠȝȒ ĲȦȞ țȜȐıİȦȞ UHR�0RWKHU țĮȚ
UHR�)DWKHU�

ȈȣȝʌȜȒȡȦȝĮ
țȜȐıȘȢ

¬A # B 2EMHFW&RPSOHPHQW2I�UHR�3DUHQW�� ȉȠ ıȣ�
ȝʌȜȒȡȦȝĮ ĲȘȢ țȜȐıȘȢ UHR�3DUHQW

ǹʌĮȡȓșȝȘıȘ 2EMHFW2QH2I�UHV�%LOO UHV�-RKQ
UHV�0DU\�� Ǿ țȜȐıȘ ʌȠȣ ĮʌȠĲİȜİȓĲĮȚ
Įʌȩ ĲĮ UHV�%LOO UHV�-RKQ țĮȚ UHV�0DU\�

ȆȓȞĮțĮȢ �� ȀĮĲĮıțİȣĮıĲȑȢ țȜȐıİȦȞ�

ȆȡȠĳȓȜ ĲȘȢ 2:/

ȁȩȖȦ ĲȘȢ ʌȜȘșȫȡĮȢ țĮĲĮıțİȣĮıĲȫȞ țȜȐıİȦȞ țĮȚ ȚįȚȠĲȒĲȦȞ ʌȠȣ ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ�
Ș 2:/ İȓȞĮȚ ȚįȚĮȓĲİȡĮ İțĳȡĮıĲȚțȒ �ĲȩıȠ ȣʌȠȜȠȖȚıĲȚțȐ ȩıȠ țĮȚ ȩıȠȞ ĮĳȠȡȐ ĲȠȞ
ĲİȜȚțȩ ȤȡȒıĲȘ� ȝİ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ ȞĮ ȣʌȐȡȤȠȣȞ įȚȐĳȠȡĮ ʌȡȠȕȜȒȝĮĲĮ țĮĲȐ ĲȘȞ ȣȜȠ�
ʌȠȓȘıȘ ʌȡĮțĲȚțȫȞ ıȣıĲȘȝȐĲȦȞ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ʌȠȣ ȞĮ ĲȘȞ ȣʌȠıĲȘȡȓȗȠȣȞ� īȚĮ ĲȠȞ
ȜȩȖȠ ĮȣĲȩ� Ș 2:/ ȠȡȓȗİȚ ĲȡȓĮ ʌȡȠĳȓȜ� ĲĮ ȠʌȠȓĮ İȓȞĮȚ ȣʌȠıȪȞȠȜĮ ĲȘȢ ıȣȞȠȜȚțȒȢ
ȖȜȫııĮȢ ȝİ ȝİȚȦȝȑȞȘ İțĳȡĮıĲȚțȩĲȘĲĮ Ș ȠʌȠȓĮ İʌȚĲȡȑʌİȚ ĲȘȞ ʌȡĮțĲȚțȒ ȤȡȒıȘ ĲȘȢ
2:/ Įʌȩ įȚȐĳȠȡİȢ İĳĮȡȝȠȖȑȢ� ȅ ȕĮıȚțȩȢ ʌĮȡȐȖȠȞĲĮȢ ʌȠȣ țĮșȩȡȚıİ ĲȠȞ ȠȡȚıȝȩ
ĲȦȞ ʌȡȠĳȓȜ ĮȣĲȫȞ� İȓȞĮȚ Ș ȣʌȠȜȠȖȚıĲȚțȒ ĲȠȣȢ ʌȠȜȣʌȜȠțȩĲȘĲĮ� ıİ ıȣȞȐȡĲȘıȘ ȝİ
ĲȚȢ ȒįȘ ȣʌȐȡȤȠȣıİȢ ʌȡĮțĲȚțȑȢ ĮȞȐȖțİȢ ʌȠȜȜȫȞ ıȣıĲȘȝȐĲȦȞ�

ȆȡȠțİȚȝȑȞȠȣ ȞĮ İȟĮıĳĮȜȚıĲİȓ Ș įȣȞĮĲȩĲȘĲĮ țȜȚȝȐțȦıȘȢ ĲȘȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ
ȝİ ĲȘȞ 2:/� ĲĮ įȚȐĳȠȡĮ ʌȡȠĳȓȜ șȑĲȠȣȞ ȠȡȚıȝȑȞȠȣȢ țȠȚȞȠȪȢ ʌİȡȚȠȡȚıȝȠȪȢ ȦȢ
ʌȡȠȢ ĲȘȞ İțĳȡĮıĲȚțȩĲȘĲȐ ĲȠȣȢ� īİȞȚțȐ� ĮʌĮȖȠȡİȪȠȣȞ ĲȘȞ ȤȡȒıȘ ȐȡȞȘıȘȢ țĮȚ įȚȐ�
ȗİȣȟȘȢ� țĮșȫȢ ĮȣĲȑȢ İȓȞĮȚ ȕĮıȚțȑȢ ĮȚĲȓİȢ ĮȪȟȘıȘȢ ĲȘȢ ʌȠȜȣʌȜȠțȩĲȘĲĮȢ ĲȘȢ ıȣȜ�
ȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ıİ ȝȘ įȚĮȤİȚȡȓıȚȝĮ İʌȓʌİįĮ� İȞȫ ĮȞĲȚșȑĲȦȢ ıʌĮȞȓȦȢ ĮʌĮȚĲȠȪȞĲĮȚ ıİ
ʌȡĮȖȝĮĲȚțȐ ʌȡȠȕȜȒȝĮĲĮ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘȢ� ǲĲıȚ� ȑȞĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ ĮȟȚȫȝĮĲȠȢ ʌȠȣ
įİȞ İʌȚĲȡȑʌİĲĮȚ ıİ țĮȞȑȞĮ ʌȡȠĳȓȜ ĲȘȢ 2:/ İȓȞĮȚ Ș įȒȜȦıȘ ȟİȞȚțȩĲȘĲĮȢ ȑȞȦıȘȢ
țȜȐıİȦȞ� ȉĮ ĲȡȓĮ ʌȡȠĳȓȜ ĲȘȢ 2:/ İȓȞĮȚ ĲȠ 2:/ � (/� 2:/ � 4/ țĮȚ 2:/ �
5/�

+ 2:/ � (/ İȓȞĮȚ ȤȡȒıȚȝȘ ıİ İĳĮȡȝȠȖȑȢ ʌȠȣ įȚĮȤİȚȡȓȗȠȞĲĮȚ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ ʌȠȣ
ʌİȡȚȑȤȠȣȞ ʌȠȜȪ ȝİȖȐȜȠ ĮȡȚșȝȩ țȜȐıİȦȞ țĮȚ ȚįȚȠĲȒĲȦȞ� + 2:/ � (/ țĮȜȪʌĲİȚ
ĲȚȢ İțĳȡĮıĲȚțȑȢ įȣȞĮĲȩĲȘĲİȢ ʌȠȣ ĮʌĮȚĲȠȪȞĲĮȚ Įʌȩ ĲȚȢ ʌİȡȚııȩĲİȡİȢ ĲȑĲȠȚȠȣ İȓ�
įȠȣȢ İĳĮȡȝȠȖȑȢ țĮȚ ĲĮ ȕĮıȚțȐ ʌȡȠȕȜȒȝĮĲĮ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ ĮȞĲȚȝİĲȦ�
ʌȚıĲȠȪȞ ıİ ȤȡȩȞȠ ʌȠȜȣȦȞȣȝȚțȩ ȦȢ ʌȡȠȢ ĲȠ ȝȑȖİșȠȢ ĲȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ� īȚĮ ĲȘȞ 2:/
� (/ ȑȤȠȣȞ țĮĲĮıțİȣĮıĲİȓ İȚįȚțȠȓ ĮȜȖȩȡȚșȝȠȚ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ȝİ țĮȜȑȢ ȚįȚȩĲȘĲİȢ

��



ǼȓįȠȢ ǲțĳȡĮıȘ ȆĮȡȐįİȚȖȝĮ țĮȚ ʌİȡȚȖȡĮĳȒ
<ʌĮȡȟȚĮțȒ
ʌȠıȠįİȚțĲȠįȩĲȘıȘ

∃R.A 2EMHFW6RPH9DOXHV)URP��KDV&KLOG
�3HUVRQ�� Ǿ țȜȐıȘ ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ ʌȠȣ
ıȣȞįȑȠȞĲĮȚ ȝȑıȦ ĲȘȢ ȚįȚȩĲȘĲĮȢ �KDV&KLOG
ȝİ țȐʌȠȚȠ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ ĲȘȢ țȜȐıȘȢ
�3HUVRQ�

ȀĮșȠȜȚțȒ
ʌȠıȠįİȚțĲȠįȩĲȘıȘ

∀R.A 2EMHFW$OO9DOXHV)URP��KDV&KLOG
�+DSS\3HUVRQ�� Ǿ țȜȐıȘ ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ
ʌȠȣ ıȤİĲȓȗȠȞĲĮȚ ȝȑıȦ ĲȘȢ ȚįȚȩĲȘĲĮȢ
�KDV&KLOG ȝȩȞȠ ȝİ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌĮ ĲȘȢ
țȜȐıȘȢ �+DSS\3HUVRQ�

ȆİȡȚȠȡȚıȝȩȢ
ĲȚȝȒȢ ĮĲȩȝȠȣ

2EMHFW+DV9DOXH�UHR�KDV3DUHQW
UHV�-RKQ�� Ǿ țȜȐıȘ ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ ʌȠȣ ıȣȞ�
įȑȠȞĲĮȚ ȝȑıȦ ĲȘȢ ȚįȚȩĲȘĲĮȢ UHR�KDV3DUHQW
ȝİ ĲȠ ȐĲȠȝȠ UHV�-RKQ�

ǹȣĲȠʌİȡȚȠȡȚıȝȩȢ 2EMHFW+DV6HOI�UHR�ORYHV�� Ǿ țȜȐıȘ ȩȜȦȞ
ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ ʌȠȣ ıȤİĲȓȗȠȞĲĮȚ ȝİ ĲȠȞ İĮȣĲȩ
ĲȠȣȢ ȝȑıȦ ĲȘȢ ȚįȚȩĲȘĲĮȢ UHR�ORYHV�

ȂȑȖȚıĲȘ
ʌȜȘșȚțȩĲȘĲĮ

≤ nR.C 2EMHFW0D[&DUGLQDOLW\�� UHR�KDV&KLOG
UHV�3DUHQW�� Ǿ țȜȐıȘ ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ
ʌȠȣ ıȤİĲȓȗȠȞĲĮȚ ȝȑıȦ ĲȘȢ ȚįȚȩĲȘĲĮȢ
UHV�KDV&KLOG ȝİ ĲȠ ʌȠȜȪ � ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌĮ
ĲȘȢ țȜȐıȘȢ UHV�3DUHQW� ȅ ʌȡȠıįȚȠȡȚıȝȩȢ
ĲȘȢ ĲİȜİȣĲĮȓĮȢ țȜȐıȘȢ İȓȞĮȚ ʌȡȠĮȚȡİĲȚțȩȢ�

ǼȜȐȤȚıĲȘ
ʌȜȘșȚțȩĲȘĲĮ

≥ nR.C 2EMHFW0LQ&DUGLQDOLW\�� UHR�KDV&KLOG
UHV�3DUHQW�� Ǿ țȜȐıȘ ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ
ʌȠȣ ıȤİĲȓȗȠȞĲĮȚ ȝȑıȦ ĲȘȢ țȜȐıȘȢ
UHV�KDV&KLOG ȝİ ĲȠȣȜȐȤȚıĲȠȞ � ıĲȚȖ�
ȝȚȩĲȣʌĮ ĲȘȢ țȜȐıȘȢ UHV�3DUHQW�

ǹțȡȚȕȒȢ
ʌȜȘșȚțȩĲȘĲĮ

= nR.C 2EMHFW([DFW&DUGLQDOLW\�� UHR�KDV&KLOG
UHV�3DUHQW�� Ǿ țȜȐıȘ ĲȦȞ ĮĲȩȝȦȞ
ʌȠȣ ıȤİĲȓȗȠȞĲĮȚ ȝȑıȦ ĲȘȢ țȜȐıȘȢ
UHV�KDV&KLOG ȝİ ĲȠ ĮțȡȚȕȫȢ � ıĲȚȖ�
ȝȚȩĲȣʌĮ ĲȘȢ țȜȐıȘȢ UHV�3DUHQW�

ȆȓȞĮțĮȢ �� ȀĮĲĮıțİȣĮıĲȑȢ țȜȐıİȦȞ ȕȐıȘ ȚįȚȠĲȒĲȦȞ�

țȜȚȝȐțȦıȘȢ� + 2:/ � (/ ȕĮıȓȗİĲĮȚ ıĲȘȞ ȠȚțȠȖȑȞİȚĮ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȫȞ ȜȠȖȚțȫȞ EL�
+ 2:/ � 4/ ȑȤİȚ țĮĲĮıțİȣĮıĲİȓ ȖȚĮ İĳĮȡȝȠȖȑȢ ʌȠȣ įȚĮȤİȚȡȓȗȠȞĲĮȚ ʌȠȜȪ ȝİ�

ȖȐȜȠȣȢ ȩȖțȠȣȢ įİįȠȝȑȞȦȞ țĮȚ ȩʌȠȣ Ș ĮʌȐȞĲȘıȘ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ İȓȞĮȚ Ș ʌȚȠ ıȣȤȞȒ

��



ǼȓįȠȢ ǲțĳȡĮıȘ ȆĮȡȐįİȚȖȝĮ țĮȚ ʌİȡȚȖȡĮĳȒ
ǹȞĲȓıĲȡȠĳȘ
ȚįȚȩĲȘĲĮ

P− 2EMHFW,QYHUVH2I�UHV�KDV3DUHQW�� Ǿ ĮȞĲȓ�
ıĲȡȠĳȘ ĲȘȢ ȚįȚȩĲȘĲĮȢ UHV�KDV3DUHQW�

ǹȜȣıȓįĮ
ȚįȚȠĲȒĲȦȞ

P ◦R 2EMHFW3URSHUW\&KDLQ�UHV�KDV3DUHQW
UHV�KDV3DUHQW�� Ǿ ȚįȚȩĲȘĲĮ ȝİĲĮȟȪ
ĮȞĲȚțİȚȝȑȞȦȞ ʌȠȣ ıȤİĲȓȗȠȞĲĮȚ įȪȠ ĳȠ�
ȡȑȢ įȚĮįȠȤȚțȐ ȝİĲĮȟȪ ĲȠȣȢ ȝȑıȦ ĲȘȢ
UHV�KDV3DUHQW�

ȆȓȞĮțĮȢ ��� ȀĮĲĮıțİȣĮıĲȑȢ ȚįȚȠĲȒĲȦȞ�

İȡȖĮıȓĮ ʌȠȣ țĮȜİȓĲĮȚ ȞĮ ʌȡĮȖȝĮĲȠʌȠȚȒıİȚ ȑȞĮȢ ĮȜȖȩȡȚșȝȠȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ� īȚĮ
ȞĮ İʌȚĲİȣȤșİȓ ĮȣĲȩ Ș İțĳȡĮıĲȚțȩĲȘĲȐ ĲȘȢ İȓȞĮȚ ĮȡțİĲȐ ʌİȡȚȠȡȚıȝȑȞȘ� ȈĲȘȞ 2:/
� 4/ Ș ĮʌȐȞĲȘıȘ ıȣȗİȣțĲȚțȫȞ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȖȓȞİȚ ȝİ ĲȘ ȤȡȒıȘ ȕȐıİȦȞ
įİįȠȝȑȞȦȞ ȦȢ ĲȦȞ ȣʌȠțİȓȝİȞȦȞ ĮʌȠșȘțȫȞ įİįȠȝȑȞȦȞ� ʌȡȐȖȝĮ ʌȠȣ ıȘȝĮȓȞİȚ ȩĲȚ
ȑȞĮ İȡȫĲȘȝĮ İțʌİĳȡĮıȝȑȞȠ ȕȐıİȚ ĲȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȝİĲĮĳȡĮıĲİȓ ıİ ȑȞĮ
ıȪȞȠȜȠ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ 64/ ʌȠȣ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ İțĲİȜİıĲȠȪȞ İʌȓ ĲȘȢ ȣʌȠțİȓȝİȞȘȢ ȕȐ�
ıȘȢ įİįȠȝȑȞȦȞ� ǹȣĲȩ ıȘȝĮȓȞİȚ ȩĲȚ įİȞ ĮʌĮȚĲİȓĲĮȚ țĮȝȓĮ İʌȑȝȕĮıȘ ıĲĮ ȣʌȐȡȤȠȞĲĮ
įİįȠȝȑȞĮ� Ǿ ĮʌȐȞĲȘıȒ ĲȦȞ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȖȓȞİȚ ȠȡșȐ țĮȚ ʌȜȒȡȦȢ ıİ ȜȠ�
ȖĮȡȚșȝȚțȩ ȤȫȡȠ ȦȢ ʌȡȠȢ ĲȠȞ ȩȖțȠ ĲȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ �ĲȦȞ ȚıȤȣȡȚıȝȫȞ�� ǵʌȦȢ țĮȚ
ıĲȘȞ 2:/ � (/� ĲĮ ʌȡȠȕȜȒȝĮĲĮ İȜȑȖȤȠȣ ıȣȞȑʌİȚĮȢ țĮȚ ȣʌĮȖȦȖȒȢ țȜȐıİȦȞ ȝʌȠ�
ȡȠȪȞ ȞĮ İʌȚȜȣșȠȪȞ ıİ ʌȠȜȣȦȞȣȝȚțȩ ȤȡȩȞȠ� Ǿ İțĳȡĮıĲȚțȩĲȘĲĮ ĲȘȢ 2:/ � 4/
ȕĮıȓȗİĲĮȚ ȠȚțȠȖȑȞİȚĮ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȫȞ ȜȠȖȚțȫȞ '/�/LWH�

Ǿ 2:/ � 5/ İȓȞĮȚ ȤȡȒıȚȝȘ ıİ İĳĮȡȝȠȖȑȢ ʌȠȣ ĮʌĮȚĲȠȪȞ Ș ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒ ȞĮ
ȑȤİȚ țĮȜȑȢ ȚįȚȩĲȘĲİȢ țȜȚȝȐțȦıȘȢ ȤȦȡȓȢ ȩȝȦȢ ȞĮ șȣıȚȐȗİĲĮȚ ȣʌİȡȕȠȜȚțȐ ʌȠȜȪ Ș
İțĳȡĮıĲȚțȒ įȪȞĮȝȘ� ȈĲȘȞ 2:/ � 5/ ĲĮ ʌȡȠȕȜȒȝĮĲĮ ĲȠȣ İȜȑȖȤȠȣ ıȣȞȑʌİȚĮȢ� ĲȘȢ
ȚțĮȞȠʌȠȚȘıȚȝȩĲȘĲĮȢ ȝȚĮȢ țȜȐıȘȢ� ĲȠȣ İȜȑȖȤȠȣ ȣʌĮȖȦȖȒȢ țȜȐıİȦȞ� ĲȠȣ İȜȑȖȤȠȣ
ıĲȚȖȝȚȠĲȪʌȦȞ țĮȚ ĲȘȢ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ ıİ ıȣȗİȣțĲȚțȐ İȡȦĲȒȝĮĲĮ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ İʌȚȜȣ�
șȠȪȞ ıİ ʌȠȜȣȦȞȣȝȚțȩ ȤȡȩȞȠ ȦȢ ʌȡȠȢ ĲȠ ȝȑȖİșȠȢ ĲȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ�

����� ȁİȟȚȜȩȖȚĮ

ǵʌȦȢ ʌȡȠĮȞĮĳȑȡșȘțİ� ıȣȜȜȠȖȑȢ Įʌȩ ,5, ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ ıȣȝĳȦȞȘșİȓ ʌȫȢ ĮȞĲȚ�
ʌȡȠıȦʌİȪȠȣȞ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞİȢ țȜȐıİȚȢ Ȓ ȚįȚȩĲȘĲİȢ ĲȠȣ țȩıȝȠȣ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ ȤȡȘ�
ıȚȝȠʌȠȚȘșȠȪȞ ȦȢ ȜİȟȚȜȩȖȚĮ� ȉĮ ,5, ĮȣĲȐ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȘșȠȪȞ ȦȢ țĮĲȘ�
ȖȠȡȒȝĮĲĮ Ȓ ĮȞĲȚțİȓȝİȞĮ ıİ ȕȐıİȚȢ ȖȞȫıȘȢ ĮʌȠĲİȜȠȪȝİȞİȢ Įʌȩ ĲȡȚȐįİȢ 5')� ȑĲıȚ
ȫıĲİ ĲĮ ʌİȡȚİȤȩȝİȞĮ ĲȘȢ ȕȐıȘ ȖȞȫıȘȢ ȞĮ İȓȞĮȚ ȐȝİıĮ İȡȝȘȞİȪıȚȝĮ Įʌȩ ĲȡȓĲȠȣȢ ȝİ
ȕȐıȘ ĲȘȞ țĮĲȐ ıȪȝȕĮıȘ İȡȝȘȞİȓĮ ĲȦȞ ȩȡȦȞ ĲȦȞ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȠȪȝİȞȦȞ ȜİȟȚȜȠȖȓȦȞ�
ǲĲıȚ ʌȑȡĮȞ ĲȠȣ 5') 6FKHPD ʌȠȣ ĮȞĮĳȑȡșȘțİ ʌȡȠȘȖȠȣȝȑȞȦȢ� ȑȤİȚ țĮĲĮıțİȣĮ�
ıĲİȓ ʌȜȘșȫȡĮ ȜİȟȚȜȠȖȓȦȞ 5')� ȖȚĮ ĲȘȞ țȐȜȣȥȘ įȚĮĳȩȡȦȞ ʌİįȓȦȞ İȞįȚĮĳȑȡȠȞĲȠȢ�
ĬĮ ĮʌĮȡȚșȝȒıȠȣȝİ ȝİȡȚțȐ Įʌȩ ĲĮ ʌȚȠ ıȣȤȞȐ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȠȪȝİȞĮ

��



� 'XEOLQ &RUH� 7R 'XEOLQ &RUH ʌĮȡȑȤİȚ ȑȞĮ ȕĮıȚțȩ ȜİȟȚȜȩȖȚȠ ȖȚĮ ĲȘȞ ʌİȡȚ�
ȖȡĮĳȒ ʌȩȡȦȞ ĲȠȣ ʌĮȖțȩıȝȚȠȣ ȚıĲȠȪ �ʌ�Ȥ� ȕȓȞĲİȠ� İȚțȩȞȦȞ� ȚıĲȠıİȜȓįȦȞ�
țȜʌ�� țĮșȫȢ țĮȚ ȖȚĮ ĳȣıȚțȠȪȢ ʌȩȡȠȣȢ ȩʌȦȢ ȕȚȕȜȓĮ� &' țĮȚ įȚȐĳȠȡĮ ȑȡȖĮ Ĳȑ�
ȤȞȘȢ� īȚĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ ȠȡȓȗİȚ ȚįȚȩĲȘĲİȢ ȩʌȦȢ GF�WLWOH� GF�FUHDWRU� GF�VXEMHFW�
GF�GHVFULSWLRQ� GF�SXEOLVKHU� GF�ODQJXDJH� țȜʌ� ȅ ȠȞȠȝĮĲȠȤȫȡȠȢ GF İȓȞĮȚ
ĲȠ ,5, KWWS���SXUO�RUJ�GF�WHUPV��

� 6LPSOH .QRZOHGJH 2UJDQL]DWLRQ 6\VWHP �6.26�� ȉȠ 6.26 İȓȞĮȚ ȑȞĮ ȜİȟȚ�
ȜȩȖȚĮ ȖȚĮ ĲȘȞ ĮȞĮʌĮȡȐıĲĮıȘ șȘıĮȣȡȫȞ� ĲĮȟȠȞȠȝȚȫȞ țĮȚ ȐȜȜȦȞ ıȤȘȝȐĲȦȞ
țĮĲȘȖȠȡȚȠʌȠȓȘıȘȢ� ǲĲıȚ ȠȡȓȗİȚ ȖȚĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ ȚįȚȩĲȘĲİȢ ȩʌȦȢ VNRV�EURDGHU�
VNRV�QDUURZHU� VNRV�UHODWHG ȖȚĮ ĲȘȞ ʌİȡȚȖȡĮĳȒ ĲȦȞ ıȤȑıİȦȞ țĮĲȘȖȠȡȚȠ�
ʌȠȓȘıȘȢ� ȅ ȠȞȠȝĮĲȠȤȫȡȠȢ VNRV İȓȞĮȚ ĲȠ ,5, KWWS���ZZZ�Z��RUJ���������VNRV�FRUH�

� VFKHPD�RUJ 7R VFKHPD�RUJ ȠȡȓȗİȚ ȑȞĮ ȕĮıȚțȩ ȜİȟȚȜȩȖȚȠ ĮȜȜȐ țĮȚ ȝȚĮ ȠȞĲȠȜȠ�
ȖȓĮ ȖȚĮ ĲȠȞ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȩ ȤĮȡĮțĲȘȡȚıȝȩ ĲȠȣ ʌİȡȚİȤȠȝȑȞȠȣ ĲȦȞ ȚıĲȠıİȜȓ�
įȦȞ� ǲĲıȚ ȠȡȓȗİȚ ʌȜȘșȫȡĮ țȜȐıİȦȞ ȖȚĮ įȚȐĳȠȡĮ ʌİįȓĮ İȞįȚĮĳȑȡȠȞĲȠȢ ȩʌȦȢ
VFKHPD�(YHQW� VFKHPD�3HUVRQ� VFKHPD�3URGXFW� VFKHPD�3ODFH� ȅ ȠȞȠȝĮĲȠ�
ȤȫȡȠȢ VFKHPD İȓȞĮȚ ĲȠ ,5, KWWS���VFKHPD�RUJ��

� )ULHQG RI D )ULHQG �)2$)� 7R )2$) İȓȞĮȚ ȑȞĮ ȜİȟȚȜȩȖȚȠ ȖȚĮ ĲȘȞ ʌİȡȚȖȡĮĳȒ
ĮȞșȡȫʌȦȞ� ĲȦȞ įȡĮıĲȘȡȚȠĲȒĲȦȞ țĮȚ İȞįȚĮĳİȡȩȞĲȦȞ ĲȠȣȢ� țĮșȫȢ țĮȚ ĲȦȞ
ıȤȑıİȫȞ ĲȠȣȢ ȝİ ȐȜȜȠȣȢ ĮȞșȡȫʌȠȣȢ țĮȚ ĮȞĲȚțİȓȝİȞĮā İȓȞĮȚ țĮĲȐȜȜȘȜȠ ȖȚĮ
ĲȘȞ ʌİȡȚȖȡĮĳȒ țȠȚȞȦȞȚțȫȞ įȚțĲȪȦȞ� ȆİȡȚȜĮȝȕȐȞİȚ ʌ�Ȥ� ȚįȚȩĲȘĲİȢ ȩʌȦȢ IRDI�QDPH�
IRDI�KRPHSDJH� IRDI�LQWHUHVW� IRDI�NQRZV� ȅ ȠȞȠȝĮĲȠȤȫȡȠȢ IRDI İȓȞĮȚ ĲȠ
,5, KWWS���[POQV�FRP�IRDI������

����� ȈİȚȡȚȠʌȠȓȘıȘ ȖȡȐĳȦȞ 5')

ǵʌȦȢ ĮȞĮĳȑȡșȘțİ ʌȡȠȘȖȠȣȝȑȞȦȢ� ȑȞĮȢ ȖȡȐĳȠȢ 5') ȠȡȓȗİĲĮȚ ĮĳĮȚȡİĲȚțȐ� ȕȐ�
ıİȚ ĲȦȞ ĲȡȚȐįȦȞ ʌȠȣ ĲȠȞ ĮʌȠĲİȜȠȪȞ� ȤȦȡȓȢ ȞĮ ʌȡȠȨʌȠĲȓșİĲĮȚ țȐʌȠȚĮ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞȘ
ıȪȞĲĮȟȘ� īȚĮ ĲȘȞ ıİȚȡȚȠʌȠȓȘıȘ ĲȠȣ ʌȡȠĲȪʌȠȣ 5')� ȑȤȠȣȞ ĮȞĮʌĲȣȤșİȓ įȚȐĳȠȡȠȚ
ĲȡȩʌȠȚ ıȪȞĲĮȟȘȢ İȖȖȡȐĳȦȞ ʌȠȣ ʌİȡȚȑȤȠȣȞ ȖȡȐĳȠȣȢ 5')� ȠȚ ȠʌȠȓȠȚ İȓȞĮȚ ȩȜȠȚ ȝİ�
ĲĮȟȪ ĲȠȣȢ ȚıȠįȪȞĮȝȠȚ� Ǿ ȕĮıȚțȩĲİȡȠȚ ĲȡȩʌȠȚ ıȪȞĲĮȟȘȢ İȓȞĮȚ ȠȚ İȟȒȢ�

� 1�7ULSOHV ǼȓȞĮȚ Ș ʌȚȠ ĮʌȜȒ ıȪȞĲĮȟȘ� ȅ ȖȡȐĳȠȢ ȖȡȐĳİĲĮȚ ȦȢ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ
ĲȡȚȐįȦȞ� ȝȓĮ ıİ țȐșİ ȖȡĮȝȝȒ� Ș ȠʌȠȓĮ ĲİȡȝĮĲȓȗİĲĮȚ ȝİ ȝȚĮ ĲİȜİȓĮ� ǻİȞ İʌȚ�
ĲȡȑʌİĲĮȚ Ș ȤȡȒıȘ ȠȞȠȝĮĲȠȤȫȡȦȞ țĮȚ ĲĮ ,5, ȖȡȐĳȠȞĲĮȚ İȞĲȩȢ ĮȖțȣȜȫȞ� ǹțȠ�
ȜȠȣșİȓ ȑȞĮ ĮʌȜȩ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ �ȜȩȖȦ ʌİȡȚȠȡȚıȝȑȞȠȣ ȤȫȡȠȣ Ș țȐșİ ĲȡȚȐįĮ įİȞ
ȖȡȐĳİĲĮȚ ıĲȘȞ ȓįȚĮ ȖȡĮȝȝȒ��

�KWWS���H[�RUJ�UHV�-RKQ!
�KWWS���ZZZ�Z��RUJ������������UGI�V\QWD[�QV�W\SH!

��



�KWWS���[POQV�FRP�IRDI�����3HUVRQ! �
�KWWS���H[�RUJ�UHV�-RKQ!

�KWWS���VFKHPD�RUJ�ELUWK'DWH!
´����������´AA�KWWS���ZZZ�Z��RUJ������;0/6FKHPD�GDWH! �

� 7XUWOH� Ǿ ıȪȞĲĮȟȘ 7XUWOH ȕİȜĲȚȫȞİȚ ĲȘȞ ıȪȞĲĮȟȘ 1�7ULSOHV İȚıȐȖȠȞĲĮȢ įȚȐ�
ĳȠȡİȢ İȣțȠȜȓİȢ� ȩʌȦȢ ĲȘȞ įȣȞĮĲȩĲȘĲĮ ȠȡȚıȝȠȪ ȠȞȠȝĮĲȠȤȫȡȦȞ� ĲȘȞ ȤȡȒıȘ
țĮĲĮȜȩȖȦȞ ĲȡȚȐįȦȞ ȝİ țȠȚȞȩ ȣʌȠțİȓȝİȞȠ țĮșȫȢ țĮȚ ıȣȞĲȝȒıİȚȢ ȖȚĮ ĲȠȣȢ
ĲȪʌȠȣȢ įİįȠȝȑȞȦȞ� ǹțȠȜȠȣșİȓ ĲȠ ȓįȚȠ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ ȝİ ʌȡȠȘȖȠȣȝȑȞȦȢ�

%$6( �KWWS���H[�RUJ�UHV�!
35(),; IRDI� �KWWS���[POQV�FRP�IRDI�����!
35(),; [VG� �KWWS���ZZZ�Z��RUJ������;0/6FKHPD�!
35(),; VFKHPD� �KWWS���VFKHPD�RUJ�!

�-RKQ!
D IRDI�3HUVRQ �
VFKHPD�ELUWK'DWH ´����������´AA[VG�GDWH �

+ ıȣȞĲȠȝȠȖȡĮĳȓĮ D ĮȞĲȚıĲȠȚȤİȓ ıĲȘȞ ȚįȚȩĲȘĲĮ UGI�W\SH�

� 5')�;0/Ȃİ ȕȐıȘ ĮȣĲȒ ĲȘ ıȪȞĲĮȟȘ Ƞ ȖȡȐĳȠȢ 5') ĮȞĮʌĮȡȓıĲĮĲĮȚ ȦȢ ȑȞĮ
ȑȖȖȡĮĳȠ ;0/� Ǿ ıȪȞĲĮȟȘ ĮȣĲȒ ȒĲĮȞ Ș ȝȩȞȘ įȣȞĮĲȒ ĲȘȞ İʌȠȤȒ ʌȠȣ ʌȡȠĲȐ�
șȘțİ ĲȠ ʌȡȩĲȣʌȠ 5')� ǹțȠȜȠȣșİȓ ĲȠ ȓįȚȠ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ ȝİ ʌȡȠȘȖȠȣȝȑȞȦȢ�

�"[PO YHUVLRQ ´���´ HQFRGLQJ ´XWI��´"!
�UGI�5') [POQV�IRDI ´KWWS���[POQV�FRP�IRDI�����´

[POQV�UGI ´KWWS���ZZZ�Z��RUJ������������UGI�V\QWD[�QV�´
[POQV�VFKHPD ´KWWS���VFKHPD�RUJ�´!

�UGI�'HVFULSWLRQ UGI�DERXW ´KWWS���H[�RUJ�UHV�-RKQ´!
�UGI�W\SH UGI�UHVRXUFH ´KWWS���[POQV�FRP�IRDI�����3HUVRQ´�!

�VFKHPD�ELUWK'DWH UGI�GDWDW\SH ´KWWS���ZZZ�Z��RUJ������;0/6FKHPD�GDWH´!
������������VFKHPD�ELUWK'DWH!

��UGI�'HVFULSWLRQ!
��UGI�5')!

ȆȡȑʌİȚ ȞĮ ıȘȝİȚȦșİȓ ȩĲȚ ıĲĮ ʌȜĮȓıȚĮ ĲȦȞ ʌȡȠĲȪʌȦȞ ĲȠȣ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȠȪ ȚıĲȠȪ
ʌȠȜȜȑȢ ȖȜȫııİȢ ȠȡȓȗȠȞĲĮȚ ĮĳĮȚȡİĲȚțȐ ȤȦȡȓȢ țȐʌȠȚĮ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞȘ ıȪȞĲĮȟȘ� țĮȚ
ĲİȜȚțȐ ıİȚȡȚȠʌȠȚȠȪȞĲĮȚ ȦȢ ȖȡȐĳȠȚ 5') ȝİ ȤȡȒıȘ ȝȚĮȢ İț ĲȦȞ ʌĮȡĮʌȐȞȦ ıȣȞĲȐ�
ȟİȦȞ� ǹȣĲȩ ıȣȝȕĮȓȞİȚ ȩʌȦȢ ʌȡȠĮȞĮĳȑȡĮȝİ țĮȚ ȖȚĮ ĲȘȞ ȖȜȫııĮ 2:/� ȖȚĮ ĲȘȞ
ȠʌȠȓĮ ȣʌȐȡȤȠȣȞ įȚȐĳȠȡȠȚ ĲȡȩʌȠȚ ıȪȞĲĮȟȒȢ țĮȚ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ıİȚȡȚȠʌȠȚȘșİȓ ȦȢ ȖȡȐ�
ĳȠȢ 5') ȝȑıȦ ĲȘȢ ıȪȞĲĮȟȘȢ 5')�;0/� Ȓ ĲȘȢ ıȪȞĲĮȟȘȢ 7XUWOH� ǱȜȜİȢ įȣȞĮĲȠȓ
ĲȡȩʌȠȚ ıȪȞĲĮȟȘȢ ĲȘȢ 2:/� ʌȑȡĮȞ ĲȘȞ ıȣȞĮȡĲȘıȚĮțȠȪ ĲȪʌȠȣ ıȪȞĲĮȟȘȢ ʌȠȣ ȤȡȘ�
ıȚȝȠʌȠȚȒıĮȝİ� İȓȞĮȚ Ș ıȪȞĲĮȟȘ 0DQFKHVWHU țĮȚ Ș ıȪȞĲĮȟȘ 2:/�;0/�

��



����� īȜȫııĮ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ 63$54/

Ǿ ȖȜȫııĮ 63$54/ >63$��@ İȓȞĮȚ ȝȓĮ ȖȜȫııĮ ȖȚĮ ĲȘ įȚĮĲȪʌȦıȘ İȡȦĲȘȝȐ�
ĲȦȞ ıİ ȑȞĮ ȖȡȐĳȠ 5') įİįȠȝȑȞȦȞ� ȆȡȠĲȣʌȠʌȠȚȒșȘțİ ĲȠ ���� Įʌȩ ĲȠ :RUOG
:LGH :HE &RQVRUWLXP �:�&� țĮȚ ĮʌȠĲİȜİȓ ȝȓĮ Įʌȩ ĲȚȢ ȕĮıȚțȑȢ ĲİȤȞȠȜȠȖȓİȢ ĲȠȣ
ȈȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȠȪ ǿıĲȠȪ �6HPDQWLF :HE�� ǼʌȚĲȡȑʌİȚ ĲȘ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒ įȚĮĲȪʌȦıȘ
İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ıİ ȕȐıİȚȢ įİįȠȝȑȞȦȞ ȩʌȠȣ ĲĮ įİįȠȝȑȞĮ ĮțȠȜȠȣșȠȪȞ ĲȠ 5') ʌȡȩ�
ĲȣʌȠ� ȉĮ 5') įİįȠȝȑȞĮ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ șİȦȡȘșȠȪȞ Įʌȩ ĲȘ ıțȠʌȚȐ ĲȦȞ ıȤİıȚĮțȫȞ
ȕȐıİȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ ȦȢ ʌȓȞĮțİȢ ȝİ ĲȡİȚȢ ıĲȒȜİȢ ʌȠȣ ĮȞĲȚıĲȠȚȤȓȗȠȞĲĮȚ ıĲȠ ȣʌȠțİȓ�
ȝİȞȠ� ĲȠ țĮĲȘȖȠȡȠȪȝİȞȠ țĮȚ ĲȠ ĮȞĲȚțİȓȝİȞȠ� ȉĮ İȡȦĲȒȝĮĲĮ ʌȠȣ įȚĮĲȣʌȫȞȠȞĲĮȚ
ıĲȘ ȖȜȫııĮ 63$54/ ĮʌȠĲİȜȠȪȞĲĮȚ Įʌȩ ĲȡȚȐįİȢ �WULSOH SDWWHUQV�� ıȣȗİȪȟİȚȢ� įȚĮ�
ȗİȪȟİȚȢ țĮȚ ʌȡȠĮȚȡİĲȚțȐ ĲȝȒȝĮĲĮ� ȅȚ ĲȡȚȐįİȢ ȑȤȠȣȞ ĲȘ ȝȠȡĳȒ ĲȦȞ 5') ĲȡȚȐįȦȞ
ȩʌȠȣ ıĲȘ șȑıȘ ĲȠȣ ȣʌȠțİȚȝȑȞȠȣ� ĲȠȣ țĮĲȘȖȠȡȒȝĮĲȠȢ Ȓ ĲȠȣ ĮȞĲȚțİȚȝȑȞȠȣ ȝʌȠȡİȓ
ȞĮ ȣʌȐȡȤȠȣȞ ȝİĲĮȕȜȘĲȑȢ� ȆĮȡĮțȐĲȦ įȓȞȠȣȝİ ȑȞĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ ıȪȞĲĮȟȘȢ 63$54/
İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ�

6(/(&7 "[ )520 �,5, ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ! :+(5( "[ �LV$XWKRU "\ $1' "\ �%RRN

ȈĲȠ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞȠ İȡȫĲȘȝĮ ĮȣĲȩ ȗȘĲȐȝİ ȩȜĮ ĲĮ ĮȞĲȚțİȓȝİȞĮ ȝȚĮȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ ʌȠȣ
İȓȞĮȚ ıȣȖȖȡĮĳİȓȢ țȐʌȠȚȠȣ ȕȚȕȜȓȠȣ� Ǿ ĲȚȝȒ ʌȠȣ ĮțȠȜȠȣșİȓ ĲȠ )520 İȓȞĮȚ ĲȠ ,5,
ȝȚĮȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ Ȓ İȞȩȢ ȖȡȐĳȠȣ 5') įİįȠȝȑȞȦȞ Įʌȩ ĲȠȞ ȠʌȠȓȠ șĮ ĮȞĮțĲȘșȠȪȞ
ȠȚ ĮʌĮȞĲȒıİȚȢ ĲȠȣ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ� Ǿ ĲȚȝȒ ʌȠȣ ĮțȠȜȠȣșİȓ ĲȠ :+(5( İȓȞĮȚ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ
Įʌȩ 5') ĲȡȚȐįİȢ ȩʌȠȣ țȐʌȠȚȠȚ țȩȝȕȠȚ Ȓ ĮțȝȑȢ ȑȤȠȣȞ ĮȞĲȚțĮĲĮıĲĮșİȓ Įʌȩ ȝİ�
ĲĮȕȜȘĲȑȢ� ȅȚ ȝİĲĮȕȜȘĲȑȢ ʌȠȣ ĮțȠȜȠșȠȪȞ ĲȠ 6(/(&7 İȓȞĮȚ İțİȓȞİȢ Įʌȩ ĲȚȢ ȠʌȠȓİȢ
șĮ ʌȡȠțȪȥȠȣȞ ȠȚ ĮʌĮȞĲȒıİȚȢ ĲȠȣ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ� ȈȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ� ȠȚ ȝİĲĮȕȜȘĲȑȢ ĲȠȣ
:+(5( ĮȞĲȚıĲȠȚȤȓȗȠȞĲĮȚ ıİ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ țȩȝȕȦȞ țĮȚ ĮțȝȫȞ ĲȠȣ 5') ȖȡȐĳȠȣ Įʌȩ
ĲȠ ȠʌȠȓȠ ĮȣĲȩ İʌȚȜȑȖȠȞĲĮȚ ȩıȠȚ ĮȞĲȚıĲȠȚȤȠȪȞ ıĲȚȢ ȝİĲĮȕȜȘĲȑȢ ĲȘȢ 6(/(&7 ȫıĲİ ȞĮ
İʌȚıĲȡĮĳİȓ Ș ĮʌȐȞĲȘıȘ ĲȠȣ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ�

ǵʌȦȢ ȖȓȞİĲĮȚ țĮĲĮȞȠȘĲȩ Ș 63$54/ İʌȚĲȡȑʌİȚ ĲȘ įȚĮĲȣʌȫıȘ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ıİ
įİįȠȝȑȞĮ ȩʌȠȣ ĲȠ ıȤȒȝĮ ʌȠȣ ĮțȠȜȠȣșȠȪȞ țĮșȠȡȓȗİĲĮȚ Įʌȩ ĲȘȞ ȓįȚĮ ĲȠȣȢ ĲȘ įȠȝȒ
�įİįȠȝȑȞĮ ıİ 5')�� İȞȫ ĲȘȞ ȓįȚĮ ıĲȚȖȝȒ İȓȞĮȚ įȣȞĮĲȩ ȑȞĮ İȟȦĲİȡȚțȩ ıȤȒȝĮ �ȠȞĲȠ�
ȜȠȖȓĮ� ȞĮ țĮșȠȡȓȗİȚ ĲȠȞ ĲȡȩʌȠ ʌȠȣ ȝʌȠȡȠȪȞ ıȪȞȠȜĮ įİįȠȝȑȞȦȞ Įʌȩ įȚĮĳȠȡİĲȚțȑȢ
ʌȘȖȑȢ ȞĮ ıȣȞįȣĮıĲȠȪȞ ȝİĲĮȟȪ ĲȠȣȢ�

Ǿ ĮʌȠĲȓȝȘıȘ ĲȦȞ 63$54/ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ʌȡĮȖȝĮĲȠʌȠȚİȓĲĮȚ ĮȞĲȚıĲȠȚȤȓȗȠȞĲĮȢ
ĲȚȢ ȝİĲĮȕȜȘĲȑȢ ĲȠȣ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ ȝİ țȩȝȕȠȣȢ ĲȠȣ 5') ȖȡȐĳȠȣ� ǲȞĮ ıȪȞȠȜȠ Įʌȩ
ĲȡȚȐįİȢ İȞȩȢ 63$54/ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ ȠȞȠȝȐȗİĲĮȚ ȕĮıȚțȩ ʌȡȩĲȣʌȠ ȖȡȐĳȠȣ �EDVLF
JUDSK SDWWHUQ� %*3�� ǲĲıȚ� țȐșİ ĮʌȩįȠıȘ ĲȚȝȫȞ ıĲȚȢ ȝİĲĮȕȜȘĲȑȢ ĲȠȣ İȡȦĲȒȝĮ�
ĲȠȢ ʌȠȣ ıȤİĲȓȗİĲĮȚ ȝİ țȐʌȠȚȠ ȣʌȠȖȡȐĳȠ ĲȠȣ 5') ȖȡȐĳȠȣ ĮʌȠĲİȜİȓ ĮʌȐȞĲȘıȘ
ĲȠȣ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ� Ǿ ĲİȤȞȚțȒ ĮȣĲȒ İȓȞĮȚ ȖȞȦıĲȒ ȦȢ ĲİȤȞȚțȒ ĮȞĲȚıĲȠȓȤȘıȘȢ ȣʌȠȖȡȐ�
ĳȠȣ� ǼʌȓıȘȢ Ș ĮʌȠĲȓȝȘıȘ ĲȦȞ 63$54/ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ șİȦȡȘșİȓ țĮȚ ȦȢ
ȝȚĮ įȚĮįȚțĮıȓĮ ĮʌȜȒȢ ıȣȞİʌĮȖȦȖȒȢ țĮșȫȢ ĮȞĲȚȝİĲȦʌȓȗİĲĮȚ țĮȚ ȦȢ ıȤȑıȘ ıȣȞİ�
ʌĮȖȦȖȒȢ ȝİĲĮȟȪ 5') ȖȡȐĳȦȞ� ǼʌȚıĲȡȑĳȠȞĲĮȢ ıĲȠ ʌĮȡȐįİȚȖȝȐ ȝĮȢ� Ș įȚĮįȚțĮıȓĮ

��



ĮȞĲȚıĲȠȓȤȚıȘȢ ĲȦȞ ȣʌȠȖȡȐĳȦȞ șĮ İʌȚıĲȡȑȥİȚ ȩȜȠȣȢ ĲȠȣȢ țȩȝȕȠȣȢ ĲȠȣ ȖȡȐĳȠȣ įİ�
įȠȝȑȞȦȞ �,5, ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ! ʌȠȣ ĮȞĲȚıĲȠȚȤȠȪȞ ıĲȠ ıȣȖȖȡĮĳȑĮ İȞȩȢ ȕȚȕȜȓȠȣ� ǼȐȞ
ȣʌȠșȑıȠȣȝİ ȩĲȚ țȐʌȠȚȠȢ ıȣȖȖȡĮĳȑĮȢ įİȞ İȓȞĮȚ ıĮĳȫȢ įȘȜȦȝȑȞȠȢ ȦȢ ıȣȖȖȡĮĳȑĮȢ
țȐʌȠȚȠȣ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞȠȣ ȕȚȕȜȓȠȣ ĲȩĲİ įİ șĮ ıȣȝʌİȡȚȜȘĳșİȓ ıĲȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ ĮʌĮ�
ȞĲȒıİȦȞ ĲȠȣ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ� ȀȐĲȚ ĲȑĲȠȚȠ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ıȣȝȕİȓ ʌĮȡȐ ĲȘ ıȤİĲȚțȒ ȖȞȫıȘ
ĲȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ ȩĲȚ țȐșİ ȐĲȠȝȠ ʌȠȣ İȓȞĮȚ įȘȜȦȝȑȞȠ ȦȢ ıȣȖȖȡĮĳȑĮȢ ȑȤİȚ ȖȡȐȥİȚ
țĮȚ țȐʌȠȚȠ ȕȚȕȜȓȠ� ǵʌȦȢ ȖȓȞİĲĮȚ țĮĲĮȞȠȘĲȩ ʌȡȠțİȚȝȑȞȠȣ ȞĮ ĮȞĮțĲȘșȠȪȞ ĮȣĲȒȢ
ĲȘȢ ĳȪıİȦȢ ȠȚ ĮʌĮȞĲȒıİȚȢ ʌȡȑʌİȚ ȞĮ įȚİȟĮȤșİȓ țȐʌȠȚĮ įȚĮįȚțĮıȓĮ ıȣȞİʌĮȖȦȖȒȢ�
+ ȕĮıȚțȒ ıȘȝȚȠȜȠȖȓĮ ĲȘȢ 63$54/ įİȞ ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ įȚĮįȚțĮıȓİȢ ıȣȞİʌĮȖȦȖȒȢ�
ȆȡȠțİȚȝȑȞȠȣ ȞĮ ĮȞĲȚȝİĲȦʌȚıĲȠȪȞ ĲȑĲȠȚİȢ ʌİȡȚʌĲȫıİȚȢ įİįȠȝȑȞȦȞ țĮȚ İȡȦĲȘȝȐ�
ĲȦȞ ȤȡİȚĮȗȩȝĮıĲİ ĲȘ ıȣȞİʌĮȖȦȖȒ ĲȘȢ 2:/� + 63$54/ ��� >63$@ İʌȚĲȡȑʌİȚ ĲȘȞ
ĮʌȠĲȓȝȘıȘ ĲȦȞ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȝİ ȕȐıȘ ĲȘ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȓĮ ĲȘȢ 2:/ >63$��@� Ǿ ĮʌȠ�
ĲȓȝȘıȘ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ıİ ĮȣĲȑȢ ĲȚȢ ʌİȡȚʌĲȫıİȚȢ İȓȞĮȚ ʌİȡȚııȩĲİȡȠ ıȪȞșİĲȘ Įʌȩ ȩĲȚ
ıĲȘȞ ĮʌȜȒ ĮȞĲȚıĲȠȓȤȚıȘ ȣʌȠȖȡȐĳȦȞ țĮșȫȢ ıȤİĲȓȗİĲĮȚ ȝİ ĲȘȞ ĮȞȐțĲȘıȘ ĮʌĮȞĲȒ�
ıİȦȞ ʌȠȣ ʌȡȠțȪʌĲȠȣȞ ȑȝİıĮ Įʌȩ ĲȠȞ ȖȡȐĳȠ įİįȠȝȑȞȦȞ� ȈĲȘȞ İʌȩȝİȞȘ İȞȩĲȘĲĮ
įȓȞȠȣȝİ ȝȓĮ ıȪȞĲȠȝȘ ʌİȡȚȖȡĮĳȒ ĲȘȢ ȕĮıȚțȒȢ ȜȠȖȚțȒȢ țĮĲȐ ĲȘȞ ĮʌȐȞĲȘıȘ ĲȦȞ
63$54/ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ�

ǹʌȐȞĲȘıȘ 63$54/ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ

ȉȠ ʌȡȩȕȜȘȝĮ ĲȘȢ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ İȞȩȢ 63$54/ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ ȝİ ȕȐıȘ ĲȘ ıȘȝĮ�
ıȚȠȜȠȖȓĮ ĲȠȣ 5')V ıȤȒȝĮĲȠȢ ĮȞĲȚȝİĲȦʌȓȗİĲĮȚ Įʌȩ ĲĮ įȚȐĳȠȡĮ ıȣıĲȒȝĮĲĮ ȝİ ĲȘȞ
İʌȑțĲĮıȘ ĲȠȣ ȖȡȐĳȠȣ įİįȠȝȑȞȦȞ� İʌȓ ĲȠȣ ȠʌȠȓȠȣ įȚĮĲȣʌȫȞİĲĮȚ ĲȠ İȡȫĲȘȝĮ� ȝİ
ȩȜȘ ĲȘȞ ȑȝİıȘ ʌȜȘȡȠĳȠȡȓĮ ʌȠȣ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ İȟĮȤșİȓ� Ǿ ĲİȤȞȚțȒ ĮȣĲȒ İȓȞĮȚ ȖȞȦ�
ıĲȒ ȦȢ ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȠȣ ȖȡȐĳȠȣ� ȈĲȘ ıȣȞȑȤİȚĮ� ĲȠ 63$54/ İȡȫĲȘȝĮ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ
ĮʌȠĲȚȝȘșİȓ ȝİ ĲȠȞ ʌȡȠĳĮȞȒ ĲȡȩʌȠ� ʌȡȠȕȐȜȠȞĲĮȢ įȘȜĮįȒ ĲȚȢ 6(/(&7 ȝİĲĮȕȜȘĲȑȢ
ıĲȚȢ ĲȚȝȑȢ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ ĮȞĲȚıĲȠȚȤȚıĲİȓ ȠȚ :+(5( ȝİĲĮȕȜȘĲȑȢ� Ǿ ĮʌȐȞĲȘıȘ İȡȦĲȒȝĮ�
ĲȠȢ ȝİ ȕȐıȘ ĲȘ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȓĮ ĲȘȢ 2:/ ʌȡĮȖȝĮĲȠʌȠȚİȓĲĮȚ ȝİ ĲȘȞ ĮȞĲȚıĲȠȓȤȘıȘ
ĲȠȣ 5') ȖȡȐĳȠȣ įİįȠȝȑȞȦȞ ʌȐȞȦ ıĲȠȞ ȠʌȠȓȠ įȚĮĲȣʌȫȞİĲĮȚ ĲȠ İȡȫĲȘȝĮ ıİ ȝȓĮ
2:/ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ� ȅ ȝİĲĮıȤȘȝĮĲȚıȝȩȢ İȞȩȢ 5') ȖȡȐĳȠȣ ıİ 2:/ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ Ƞȡȓ�
ȗİĲĮȚ ȖȚĮ ȠȡșȐ ȠȡȚıȝȑȞȠȣȢ 5') ȖȡȐĳȠȣȢ ʌȠȣ ĮȞĲĮʌȠțȡȓȞȠȞĲĮȚ ıİ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ ıİ
2:/ �� īȚĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ� șİȦȡȠȪȝİ ĲĮ ʌĮȡĮțȐĲȦ 5') įİįȠȝȑȞĮ�

�2UZHOO �LV$XWKRU �����
����� UGI�W\SH �%RRN

2 ȝİĲĮıȤȘȝĮĲȚıȝȩȢ ĲȠȣȢ ıİ 2:/ ʌİȡȚȖȡȐĳİĲĮȚ Įʌȩ ĲȠȣȢ ʌĮȡĮțȐĲȦ ȚıȤȣȡȚ�
ıȝȠȪȢ�

2EMHFW3URSHUW\$VVHUWLRQ��LV$XWKRU �2UZHOO ������
&ODVV$VVHUWLRQ��%RRN ������
2EMHFW3URSHUW\5DQJH��LV$XWKRU �%RRN�

��



Ǿ 63$54/ įȚĮșȑĲİȚ įȪȠ ĲȪʌȠȣȢ ȝİĲĮȕȜȘĲȫȞ ĮȞĲȚțİȚȝȑȞȦȞ� ĲȚȢ įȚĮțİțȡȚȝȑȞİȢ
ȝİĲĮȕȜȘĲȑȢ țĮȚ ĲĮ ĮȞĲȚțİȓȝİȞĮ ȤȦȡȓȢ ȩȞȠȝĮ� ȖȞȦıĲȑȢ țĮȚ ȦȢ țİȞȠȓ țȩȝȕȠȚ� ȅȚ țİ�
ȞȠȓ țȩȝȕȠȚ ĲȠȣ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ ĮȞĲȚȝİĲȦʌȓȗȠȞĲĮȚ ıĮȞ įȚĮțİțȡȚȝȑȞİȢ ȝİĲĮȕȜȘĲȑȢ ȝİ ĲȘ
įȚĮĳȠȡȐ ȩĲȚ įİȞ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ ĮțȠȜȠșȠȪȞ ĲȠ 6(/(&7 țĮȚ ȐȡĮ įİȞ İȝĳĮȞȓȗȠȞĲĮȚ ıĲȘȞ
ĮʌȐȞĲȘıȘ ĲȠȣ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ� ǹȣĲȒ İȓȞĮȚ țĮȚ Ș ȕĮıȚțȒ įȚĮĳȠȡȐ ȝİ ĲĮ ıȣȗİȣțĲȚțȐ
İȡȦĲȒȝĮĲĮ ȩʌȠȣ ĲĮ ĮȞȫȞȣȝĮ ĮȞĲȚțİȓȝİȞĮ ĮȞĲȚȝİĲȦʌȓȗȠȞĲĮȚ ȦȢ ȣʌĮȡȟȚĮțȑȢ ȝİĲĮ�
ȕȜȘĲȑȢ� ȆĮȡȩȜĮ ĮȣĲȐ Ș 63$54/ įȚĮȤİȚȡȓȗİĲĮȚ ĲȠȣȢ țİȞȠȪȢ țȩȝȕȠȣȢ ıĮȞ ıĲĮșİȡȑȢ
ʌȠȣ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ıȤİĲȓȗȠȞĲĮȚ ȝİ ĲȚȢ įȚĮțİțȡȚȝȑȞİȢ ȝİĲĮȕȜȘĲȑȢ ıĲȘȞ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ� ȈȘ�
ȝİȚȫȞȠȣȝİ ȩĲȚ ȠȚ ȕȠȘșȘĲȚțȠȓ țİȞȠȓ țȩȝȕȠȚ ʌȠȣ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞȠȣȞ ĲĮ 5')
įİįȠȝȑȞĮ įİȞ İȝĳĮȞȓȗȠȞĲĮȚ ıĲȚȢ 2:/ įȘȜȫıİȚȢ� īȚĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ� ȑıĲȦ ĲȠ 2:/
ĮȟȓȦȝĮ &ODVV$VVHUWLRQ�2EMHFW6RPH9DOXHV)URP��LV$XWKRU �%RRN�� -RKQ�� ıȪȝ�
ĳȦȞĮ ȝİ ĲȠ ȠʌȠȓȠ Ƞ -RKQ İȓȞĮȚ ıȣȖȖȡĮĳȑĮȢ țȐʌȠȚȠȣ ȕȚȕȜȓȠȣ ĲȠ ȠʌȠȓȠ ȩȝȦȢ įİȞ
ȖȞȦȡȓȗȠȣȝİ� Ǿ ĮȞĲȓıĲȠȚȤȘ 5') ʌȜȘȡȠĳȠȡȓĮ įȚĮșȑĲİȚ țİȞȩ țȩȝȕȠ� B�E ʌȠȣ ıȣȞįȑİȚ
ĲȚȢ ĲȡȚȐįİȢ ȝİĲĮȟȪ ĲȠȣȢ�

�-RKQ UGI�W\SH B�E
B�E UGI�W\SH RZO�5HVWULFWLRQ
B�E RZO�RQ3URSHUW\ �LV$XWKRU
B�E RZO�VRPH9DOXHV)URP �%RRN

ȈĲȘȞ ʌİȡȓʌĲȦıȘ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ ĲȦȞ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȝİ ȕȐıȘ ĲȘȞ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȓĮ ĲȘȢ
63$54/ Ƞ țİȞȩȢ țȩȝȕȠȢ ĮȞĲȚȝİĲȦʌȓȗİĲĮȚ ȦȢ ıĲĮșİȡȐ țĮȚ ȑĲıȚ ȖȚĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ
ĲȠ İȡȫĲȘȝĮ 6(/(&7 "[ :+(5( "[ �U "\ İʌȓ ĲȘȢ ĲȡȚȐįĮȢ �D �U B�E İʌȚıĲȡȑĳİȚ
ıĮȞ ĮʌȐȞĲȘıȘ ĲȠ D� ȈȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ� Ș ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȠȣ ȖȡȐĳȠȣ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞİȚ ĲȠȞ
țȩȝȕȠ B�E� ʌȠȣ İȓȞĮȚ ıĲĮșİȡȐ țĮȚ ȑĲıȚ� ȖȓȞİĲĮȚ Ș ĮȞĲȚıĲȠȓȤȘıȘ ĲȦȞ ȝİĲĮȕȜȘĲȫȞ
ĲȠȣ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ "[ 0→ D� "\ 0→ B�E� Įʌȩ ȩʌȠȣ ʌȡȠțȪʌĲİȚ ıĮȞ ĮʌȐȞĲȘıȘ ĲȠ D� ǼĮȞ
ĲȫȡĮ șİȦȡȒıȠȣȝİ ĲȘȞ ĮʌȠĲȓȝȘıȘ ĲȠȣ ȓįȚȠȣ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ ȝİ ȕȐıȘ ĲȘ ıȘȝĮıȚȠ�
ȜȠȖȓĮ ĲȘȢ 2:/ ĲȩĲİ Ƞ țȩȝȕȠȢ B�E ȝİĲĮĳȡȐȗİĲĮȚ ıĮȞ ȣʌĮȡȟȚĮțȒ ȝİĲĮȕȜȘĲȒ� Ș
ĮȞĲȓıĲȠȚȤȘ ıȪȞĲĮȟȘ ıİ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȑȢ ȜȠȖȚțȑȢ İȓȞĮȚ ∃r.⊤(a)� ȈĮȞ ʌȡȫĲȠ ȕȒȝĮ� Ƞ
ȖȡȐĳȠȢ ȝİĲĮĳȡȐȗİĲĮȚ ıİ ȝȚĮ 2:/ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ� Ȉİ ĮȣĲȒ ĲȘȞ ʌİȡȓʌĲȦıȘ Ș ĲȡȚȐįĮ
�D �U B�E ȝİĲĮĳȡȐȗİĲĮȚ ıĲȠ ĮȟȓȦȝĮ r(a, B : b) ȩʌȠȣ Ș ȝİĲĮȕȜȘĲȒ B : b ıȣȞȠįİȪİȚ
ȣʌĮȡȟȚĮțȩ ĲİȜİıĲȒ� ǼʌȠȝȑȞȦȢ� Ș ĮʌȐȞĲȘıȘ ıĲȠ İȡȫĲȘȝĮ șĮ İȓȞĮȚ ĲȠ țİȞȩ ıȪȞȠȜȠ
țĮșȫȢ Ș ȝİĲĮȕȜȘĲȒ "\ įİȞ ĮȞĲȚıĲȠȚȤȓȗİĲĮȚ ıİ țȐʌȠȚĮ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞȘ ĲȚȝȒ �țȩȝȕȠ��
ǵʌȦȢ ȖȓȞİĲĮȚ țĮĲĮȞȠȘĲȩ İĮȞ İʌȚșȣȝȠȪȝİ ȞĮ įȚĮĲȣʌȫıȠȣȝİ 63$54/ İȡȫĲȘȝĮ ȝİ
ĲȘ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȓĮ ĲȘȢ 2:/ ĲȩĲİ Ș ĲİȤȞȚțȒ ĲȘȢ ȣȜȠʌȠȓȘıȘȢ įİȞ İʌȚıĲȡȑĳİȚ ȑȞĮ
ʌȜȒȡİȢ ıȪȞȠȜȠ ĮʌĮȞĲȒıİȦȞ� ȈȘȝİȚȫȞȠȣȝİ ȩĲȚ ȑȤȠȣȞ ĮȞĮʌĲȣȤșİȓ ĮȡțİĲȐ İȡȖĮ�
ȜİȓĮ ʌȠȣ ȣʌȠıĲȘȡȓȗȠȣȞ 63$54/ İȡȦĲȒȝĮĲĮ ȝİ ȕȐıȘ ĲȘȞ 5')V ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȓĮ
�ȖȚĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ -HQD� 6WDUGRJ� țĮșȫȢ țĮȚ ȠȡȚıȝȑȞĮ ʌȠȣ ȣʌȠıĲȘȡȓȗȠȣȞ ĲȘȞ 2:/
ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȓĮ ĲĮ ȠʌȠȓĮ șĮ ʌİȡȚȖȡȐȥȠȣȝİ ıİ İʌȩȝİȞȘ İȞȩĲȘĲĮ�

��



� ȈȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒ ȠȜȠțȜȒȡȦıȘ įİįȠȝȑȞȦȞ
ȈĲȚȢ ʌȡȠȘȖȠȪȝİȞİȢ İȞȩĲȘĲİȢ ʌİȡȚȖȡȐĳȘțĮȞ ȠȚ įȚȐĳȠȡİȢ ĲİȤȞȠȜȠȖȓİȢ țĮȚ ʌȡȩ�

ĲȣʌĮ ʌȠȣ İʌȚĲȡȑʌȠȣȞ ĲȘȞ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘ ȖȞȫıȘȢ țĮȚ įİįȠȝȑȞȦȞ�
țĮȚ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ ȠȚ įȣȞĮĲȩĲȘĲİȢ ĮȞĮʌĮȡȐıĲĮıȘȢ İȞȩȢ ʌİįȓȠȣ İȞįȚĮĳȑȡȠȞĲȠȢ ȦȢ
ȝȚĮȢ Ȓ ʌİȡȚııȩĲİȡȦȞ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ țĮȚ ĲȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ ȦȢ İȞȩȢ ıȣȞȩȜȠȣ įİįȠȝȑȞȦȞ
5') ȝİ ȕȐıȘ ĲĮ ȜİȟȚȜȩȖȚĮ ĲȦȞ İȝʌȜİțȩȝİȞȦȞ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ� ĲȠ ȠʌȠȓȠ ĮʌȠșȘțİȪİ�
ĲĮȚ ıİ ȝȚĮ ĮʌȠșȒțȘ 5')� ȈȣȗȘĲȒșȘțĮȞ İʌȓıȘȢ ȠȡȚıȝȑȞĮ ȗȘĲȒȝĮĲĮ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ
ʌȠȣ ĮĳȠȡȠȪȞ ĲȘȞ İȟĮȖȦȖȒ ȑȝȝİıȘȢ ȖȞȫıȘȢ Įʌȩ ĲĮ ĮȟȚȫȝĮĲĮ ĲȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ� țĮȚ
ĲȘȞ ĮȞȐțĲȘıȘ įİįȠȝȑȞȦȞ Įʌȩ ȝȚĮ ĮʌȠșȒțȘ 5') ȝȑıȦ ĲȘȢ ȖȜȫııĮȢ 63$54/�

ǵʌȦȢ ȒįȘ ȑȤȠȣȝİ ĮȞĮĳȑȡİȚ ıĲȠ ʌĮȡĮʌȐȞȦ ıȤȒȝĮ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȘȢ ȣʌȐȡȤİȚ ȝȚĮ
įȚȐțȡȚıȘ ȝİĲĮȟȪ ȖȞȫıȘȢ �ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ� țĮȚ įİįȠȝȑȞȦȞ� ȆĮȡȩĲȚ Ș įȚȐțȡȚıȘ ĮȣĲȒ
ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȝȘȞ ĲȩıȠ ıĮĳȒȢ� ȩĲĮȞ ʌ�Ȥ� ȝȚĮ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ İțʌİĳȡĮıȝȑȞȘ ıİ 2:/ ʌİ�
ȡȚȑȤİȚ ĲȩıȠ ĮȟȚȫȝĮĲĮ ȠȡȠȜȠȖȓĮȢ ȩıȠ țĮȚ ĮȟȚȫȝĮĲĮ ȚıȤȣȡȚıȝȫȞ� ıĲȚȢ ʌȡĮțĲȚțȑȢ
İĳĮȡȝȠȖȑȢ Ƞ įȚĮȤȦȡȚıȝȩȢ ĲȘȢ ȖȞȫıȘȢ Įʌȩ ĲĮ įİįȠȝȑȞĮ İȓȞĮȚ ıĮĳȒȢ� ȉĮ įİįȠ�
ȝȑȞĮ ȕȡȓıțȠȞĲĮȚ ĮʌȠșȘțİȣȝȑȞĮ ıİ țȐʌȠȚĮ ĮʌȠșȒțȘ įİįȠȝȑȞȦȞ� İȞȫ Ș ȠȞĲȠȜȠȖȚțȒ
ȖȞȫıȘ ĮʌȠĲİȜİȓ ȑȞĮ ȝȑıȠ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒȢ ʌȡȩıȕĮıȘȢ ıĲĮ ȣʌȐȡȤȠȞĲĮ įİįȠȝȑȞĮ�
Ǿ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒ ʌȡȩıȕĮıȘ ĮʌȠĲİȜİȓ ıĲȘȞ ȠȣıȓĮ ȝȚĮ ȞȑĮ ȩȥȘ ĲȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ�
ȤȦȡȓȢ ȞĮ ʌĮȡİȝȕĮȓȞİȚ ıĲĮ ȓįȚĮ ĲĮ įİįȠȝȑȞĮ� ĲĮ ȠʌȠȓĮ ȝʌȠȡİȓ ȝȐȜȚıĲĮ ȞĮ ʌȡȠ�
ȨʌȐȡȤȠȣȞ țĮȚ ȞĮ ȑȤȠȣȞ įȠȝȘșİȓ țĮĲȐ įȚĮĳȠȡİĲȚțȩ ĲȡȩʌȠ Įʌȩ ĮȣĲȩȞ ʌȠȣ șĮ İʌȑ�
ȕĮȜİ Ș İȟ ĮȡȤȒȢ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒ ȝȠȞĲİȜȠʌȠȓȘıȒ ĲȠȣȢ� ȂȚĮ ȤĮȡĮțĲȘȡȚıĲȚțȒ ĲȑĲȠȚĮ
ʌİȡȓʌĲȦıȘ İȓȞĮȚ įİįȠȝȑȞĮ ʌȠȣ ȕȡȓıțȠȞĲĮȚ ĮʌȠșȘțİȣȝȑȞĮ ıİ ʌȡȠȨʌȐȡȤȠȣıİȢ ıȤİ�
ıȚĮțȑȢ ȕȐıİȚȢ įİįȠȝȑȞȦȞ�

ǲĲıȚ� țĮĲȐ ĲȘȞ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒ ʌȡȩıȕĮıȘ ıİ ʌȡȠȨʌȐȡȤȠȞĲĮ įİįȠȝȑȞĮ� ıȣȞȒ�
șȦȢ ȣʌȐȡȤȠȣȞ ȝȚĮ Ȓ ʌİȡȚııȩĲİȡİȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ ʌȠȣ ʌİȡȚȖȡȐĳȠȣȞ ĲȠ ʌİįȓȠ İȞįȚĮĳȑ�
ȡȠȞĲȠȢ ıĲȠ ĮʌĮȚĲȠȪȝİȞȠ İʌȓʌİįȠ ĮĳĮȓȡİıȘȢ� țĮȚ ȝȚĮ ĮʌȠșȒțȘ įİįȠȝȑȞȦȞ� ıȤİįȚĮ�
ıȝȑȞȘ ʌȚșĮȞȩĲĮĲĮ ȝİ ĮȞİȟȐȡĲȘĲȠ ĲȡȩʌȠ țĮȚ ıİ įȚĮĳȠȡİĲȚțȩ ȤȡȩȞȠ� ȝİ ĲȠ ȗȘĲȠȪ�
ȝİȞȠ ȞĮ İȓȞĮȚ ȞĮ ȣʌȐȡȟİȚ ȝȚĮ įȚĮıȪȞįİıȘ ĲȦȞ įȪȠ� ȫıĲİ ȞĮ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ ĮȞĮțĲȫ�
ȞĲĮȚ Įʌȩ ĲȘȞ ĮʌȠșȒțȘ įİįȠȝȑȞȦȞ ĲĮ įİįȠȝȑȞĮ ʌȠȣ ĮʌĮȞĲȠȪȞ ıİ İȡȦĲȒȝĮĲĮ ʌȠȣ
įȚĮĲȣʌȫȞȠȞĲĮȚ ȩȤȚ ıĲȠ ıȤȒȝĮ ĲȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ� ĮȜȜȐ ıĲȠ ıȤȒȝĮ ĲȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ�
ȂİĲĮȟȪ ĲȦȞ ʌȡȠȕȜȒȝĮĲĮ ʌȠȣ ĮȞĮțȪʌĲȠȣȞ țĮĲȐ ĲȘȞ ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȘȢ įȚĮıȪȞįİıȘȢ
ĮȣĲȒȢ İȓȞĮȚ ĲĮ İȟȒȢ >3/&+��@�

� ȂȚĮ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȑȤİȚ ȚįȚĮȓĲİȡĮ ȣȥȘȜȒ İțĳȡĮıĲȚțȩĲȘĲĮ� ȝİ ĮʌȠ�
ĲȑȜİıȝĮ Ș ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒ ʌȠȣ ĮʌĮȚĲİȓĲĮȚ ȞĮ ʌȡĮȖȝĮĲȠʌȠȚȘșİȓ ʌȡȠĲȠȪ ʌȡĮȖ�
ȝĮĲȠʌȠȚȘșİȓ Ș ʌȡȩıȕĮıȘ ıĲĮ įİįȠȝȑȞĮ� ȞĮ ȑȤİȚ ȚįȚĮȓĲİȡĮ ȣȥȘȜȒ ȣʌȠȜȠȖȚ�
ıĲȚțȒ ʌȠȜȣʌȜȠțȩĲȘĲĮ� ȀĮȚ ĮȣĲȩ įȚȩĲȚ Ș ȣʌȠțİȓȝİȞȘ ĮʌȠșȒțȘ įİįȠȝȑȞȦȞ İȓ�
ȞĮȚ ĮȞİȟȐȡĲȘĲȘ țĮȚ įİȞ ȖȞȦȡȓȗİȚ ĲȓʌȠĲĮ ȖȚĮ ĲȘȞ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒ� İʌȠȝȑȞȦȢ ĲĮ
ĲİȜȚțȐ İȡȦĲȒȝĮĲĮ ʌȠȣ șĮ ȣʌȠȕȜȘșȠȪȞ ıĲȘȞ ĮʌȠșȒțȘ įİįȠȝȑȞȦȞ� ȝİ ȕȐıȘ
ĲȠ ıȤȒȝĮ ĲȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ� ʌȡȑʌİȚ ȞĮ İȞıȦȝĮĲȫȞȠȣȞ ʌȜȒȡȦȢ ĲĮ ĮʌȠĲİȜȑ�
ıȝĮĲĮ ĲȘȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ʌȠȣ șĮ ʌȡȑʌİȚ ȞĮ ȑȤİȚ ʌȡȠȘȖȘșİȓ�

��



� Ǿ ȣʌȠțİȓȝİȞȘ ĮʌȠșȒțȘ įİįȠȝȑȞȦȞ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ʌİȡȚȑȤİȚ ĲİȡȐıĲȚȠ ȩȖțȠ įİįȠ�
ȝȑȞȦȞ� ȠʌȩĲİ Ș ʌȡȩıȕĮıȘ ıİ ĮȣĲȐ ʌȡȑʌİȚ ȞĮ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȖȓȞİĲĮȚ ȝİ ĮʌȠįȠĲȚțȩ
ĲȡȩʌȠ�

ǵıȠȞ ĮĳȠȡȐ ıĲȠ įİȪĲİȡȠ ȗȒĲȘȝĮ� ȠȚ ĮʌȠșȒțİȢ įİįȠȝȑȞȦȞ ʌȠȣ İʌȚĲȡȑʌȠȣȞ
ĮʌȠįȠĲȚțȒ ʌȡȩıȕĮıȘ ıĲĮ įİįȠȝȑȞĮ ʌȠȣ ʌİȡȚȑȤȠȣȞ� İȓȞĮȚ ıȣȞȒșȦȢ ȕĮıȚıȝȑȞİȢ ıĲȠ
ıȤİıȚĮțȩ ʌȡȩĲȣʌȠ� ǼʌȚʌȜȑȠȞ ĲȠ ıȤİıȚĮțȩ ʌȡȩĲȣʌȠ İȓȞĮȚ İȣȡȑȦȢ įȚĮįİįȠȝȑȞȠ țĮȚ
ȠȚ ʌİȡȚııȩĲİȡİȢ ȣʌȐȡȤȠȣıİȢ ĮʌȠșȒțİȢ įİįȠȝȑȞȦȞ� ȕĮıȓȗȠȞĲĮȚ ıİ ĮȣĲȩ� ǼʌȠȝȑ�
ȞȦȢ ıĲȘȞ ʌȡȐȟȘ� ĲȠ ȗȒĲȘȝĮ ĲȘȢ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒȢ ȠȜȠțȜȒȡȦıȘȢ įİįȠȝȑȞȦȞ ĮĳȠȡȐ
țȣȡȓȦȢ ĲȘȞ ȠȜȠțȜȒȡȦıȘ ıȤİıȚĮțȫȞ įİįȠȝȑȞȦȞ ȝİ țȐʌȠȚĮ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ� Ǿ ȠȜȠțȜȒ�
ȡȦıȘ ĮȣĲȒ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ İʌȚĲİȣȤșİȓ ȝİ įȪȠ ȕĮıȚțȠȪ ĲȡȩʌȠȣȢ� İȓĲİ ȝȑıȦ ĲȘȢ ȝİĲĮ�
ĲȡȠʌȒȢ ĲȘȢ ȣʌȐȡȤȠȣıĮȢ ȕȐıȘȢ įİįȠȝȑȞȦȞ ıİ țȐʌȠȚĮ ȕȐıȘ ĲȡȚȐįȦȞ 5') ʌȠȣ ȞĮ
ıȣȝȝȠȡĳȫȞİĲĮȚ ȝİ ĲȠ ȜİȟȚȜȩȖȚȠ ĲȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ� İȓĲİ ȝȑıȦ ĲȠȣ ȠȡȚıȝȠȪ țȐʌȠȚȦȞ
ĮʌİȚțȠȞȓıİȦȞ ȝİĲĮȟȪ ĲȠȣ ȜİȟȚȜȠȖȓȠȣ ĲȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ țĮȚ ĲȠȣ ıȤİıȚĮțȠȪ ıȤȒȝĮĲȠȢ
ĲȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ� ȫıĲİ ȞĮ įİįȠȝȑȞĮ ȞĮ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ ĮȞĲȚȝİĲȦʌȓȗȠȞĲĮȚ �ȝİ ĲȘ įȚĮȝİ�
ıȠȜȐȕȘıȘ ĲȦȞ ĮʌİȚțȠȞȓıİȦȞ� ȦȢ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌĮ ĲȦȞ İȞȞȠȚȫȞ țĮȚ ĲȦȞ ıȤȑıİȦȞ ĲȘȢ
ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ�

��� ǻȚĮıȪȞįİıȘ ıȤİıȚĮțȫȞ ȕȐıİȦȞ ȝİ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ
īȚĮ ĲȠ ʌȡȩȕȜȘȝĮ ĲȘȢ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒȢ ʌȡȩıȕĮıȘȢ ıİ ȝȚĮȢ ıȤİıȚĮțȒȢ ȕȐıȘȢ

įİįȠȝȑȞȦȞ� ȑȤȠȣȞ ʌȡȠĲĮșİȓ įȪȠ ʌȡȩĲȣʌĮ Įʌȩ ĲȘȞ :�&�
ȉȠ ʌȡȫĲȠ� ĲȠ ʌȡȩĲȣʌȠ ĲȘȢ ȐȝİıȘȢ ĮʌİȚțȩȞȚıȘȢ� įİȞ ȕĮıȓȗİĲĮȚ ıĲȘȞ įȚĮĲȒȡȘıȘ

ĲȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ ıĲȘ ıȤİıȚĮțȒ ȕȐıȘ țĮȚ ıĲȘȞ ʌĮȡȠȤȒ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒȢ ʌȡȩıȕĮ�
ıȘȢ ıİ ĮȣĲȒ ȝȑıȦ țȐʌȠȚĮȢ ĮʌİȚțȩȞȚıȘȢ ȝİĲĮȟȪ ĲȠȣ ȜİȟȚȜȠȖȓȠȣ ĲȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ
țĮȚ ĲȠȣ ıȤȒȝĮĲȠȢ ĲȘȢ ȕȐıȘȢā ĮȞĲȓ ĮȣĲȠȪ ȣȚȠșİĲİȓ ĲȘȞ ʌȜȑȠȞ įȡĮıĲȚțȒ ʌȡȠıȑȖ�
ȖȚıȘ ĲȘȢ ȡȘĲȒȢ ȝİĲĮĲȡȠʌȒȢ ȠȜȩțȜȘȡȘȢ ĲȘȢ ȕȐıȘȢ ıİ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ ĲȡȚȐįȦȞ 5')�
ĲĮ ȠʌȠȓĮ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ ĮʌȠĲİȜȑıȠȣȞ ĲȠ ıĲȡȫȝĮ įİįȠȝȑȞȦȞ İȞȩȢ ıȣıĲȒȝĮĲȠȢ ıȤİ�
įȚĮıȝȑȞȠȣ ĮʌȠțȜİȚıĲȚțȐ ȝİ ĲĮ ʌȡȩĲȣʌĮ ĲȠȣ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȠȪ ȚıĲȠȪ� ȍıĲȩıȠ ĲȠ
ʌȡȩĲȣʌȠ ĮȣĲȩ İȓȞĮȚ ĮȡțİĲȐ įȪıțĮȝʌĲȠ țĮșȫȢ įİȞ ʌĮȡȑȤİȚ țĮȝȓĮ İȣİȜȚȟȓĮ ȠȪĲİ ȦȢ
ʌȡȠȢ ĲȘȞ ȠȞȠȝĮĲȠȜȠȖȓĮ� ĲĮ įİįȠȝȑȞĮ5') ʌĮȡȐȖȠȞĲĮȚ ȝİ ĮȣĲȩȝĮĲȠ ĲȡȩʌȠ Įʌȩ ĲȘȞ
ȕȐıȘ įİįȠȝȑȞȦȞ țĮȚ ĲȠ ȜİȟȚȜȩȖȚȩ ĲȠȣȢ țĮșȠȡȓȗİĲĮȚ İȟ ȠȜȠțȜȒȡȠȣ Įʌȩ ĲȠ ıȤȒȝĮ
ĲȘȢ ʌȡȠȨʌȐȡȤȠȣıĮȢ ȕȐıȘȢ�

ȈĲȠȞ ĮȞĲȓʌȠįĮ ȕȡȓıțİĲĮȚ ĲȠ įİȪĲİȡȠ ʌȡȩĲȣʌȠ� Ș ȖȜȫııĮ ȠȡȚıȝȠȪ ĮʌİȚțȠȞȓ�
ıİȦȞ 5�50/� Ș ȠʌȠȓĮ İʌȚĲȡȑʌİȚ ĲȘȞ ȠȡȚıȝȩ ȚįȚĮȓĲİȡȦȞ ĮʌİȚțȠȞȓıİȦȞ ȝİĲĮȟȪ ĲȠȣ
ȜİȟȚȜȠȖȓȠȣ ĲȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ țĮȚ ĲȠȣ ıȤȒȝĮĲȠȢ ĲȘȢ ıȤİıȚĮțȒȢ ȕȐıȘȢ� ʌȡȠıĳȑȡȠȞĲĮȢ
ʌȜȒȡȘ İȣİȜȚȟȓĮ ȩıȠȞ ĮĳȠȡȐ ıĲȠȞ ıȤİįȚĮıȝȩ ĲȠȣȢ țĮȚ ıĲȚȢ İʌȚȝȑȡȠȣȢ ʌĮȡĮȝȑĲȡȠȣȢ
ĲȠȣȢ�

ȈĲȘ ıȣȞȑȤİȚĮ șĮ ʌİȡȚȖȡȐȥȠȣȝİ ıȣȞȠʌĲȚțȐ ĲĮ įȪȠ ĮȣĲȐ ʌȡȩĲȣʌĮ ȫıĲİ ȞĮ țĮ�
ĲĮįİȚȤșȠȪȞ ȠȚ įȣȞĮĲȩĲȘĲİȢ țĮȚ ȠȚ ʌİȡȚȠȡȚıȝȠȓ ĲȠȣȢ�

��



����� ǱȝİıȘ ĮʌİȚțȩȞȚıȘ

ȉȠ ʌȡȩĲȣʌȠ ĲȘȢ ȐȝİıȘȢ ĮʌİȚțȩȞȚıȘȢ >'LU��@ ĲȘȢ :�& ȠȡȓȗİȚ ȑȞĮȞ ĲȡȩʌȠ ĮȞĮ�
ʌĮȡȐıĲĮıȘȢ ĲȦȞ ʌİȡȚİȤȠȝȑȞȦȞ ȝȚĮȢ ıȤİıȚĮțȒȢ ȕȐıȘȢ įİįȠȝȑȞȦȞȦȢ ȖȡȐĳȠȣ5')�
Ǿ ȐȝİıȘ ĮʌİȚțȩȞȚıȘ įȑȤİĲĮȚ ıĲȘȞ İȓıȠįȩ ĲȘȢ ĲȠ ıȤȒȝĮ țĮȚ ĲĮ ʌİȡȚİȤȩȝİȞĮ ȝȚĮȢ
ıȤİıȚĮțȒȢ ȕȐıȘȢ įİįȠȝȑȞȦȞ țĮȚ ʌĮȡȐȖİȚ ȑȞĮȞ ȖȡȐĳȠ 5')� Ƞ ȠʌȠȓȠȢ țĮȜİȓĲĮȚ Ȑȝİ�
ıȠȢ ȖȡȐĳȠȢ�

ȉȠ ʌȡȩĲȣʌȠ ĲȘȢ ȐȝİıȘȢ ĮʌİȚțȩȞȚıȘȢ ȠȡȓȗİȚ ĮȞĮȜȣĲȚțȐ ĲȠȣȢ įȚȐĳȠȡȠȣȢ țĮ�
ȞȩȞİȢ ȝİ ĲȠȣȢ ȠʌȠȓȠȣȢ ȝȚĮ ȕȐıȘ įİįȠȝȑȞȦȞ ȝİĲĮĲȡȑʌİĲĮȚ ıİ ȑȞĮȞ ȖȡȐĳȠ 5')�
ȅȚ țĮȞȩȞİȢ ĮĳȠȡȠȪȞ țĮĲ¶ ĮȡȤȒȞ ĲȘȞ ȝİĲĮĲȡȠʌȒ ĲȦȞ ȠȞȠȝȐĲȦȞ ʌȠȣ ıȣȝȝİĲȑȤȠȣȞ
ıĲȠ ıȤȒȝĮ ĲȘȢ ȕȐıȘȢ �ȩʌȦȢ ȠȞȩȝĮĲĮ ʌȚȞȐțȦȞ țĮȚ ȠȞȩȝĮĲĮ ȤĮȡĮțĲȘȡȚıĲȚțȫȞ� ıİ
ȑȖțȣȡĮ ,5,� ȫıĲİ ȞĮ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȘșȠȪȞ ȦȢ ȣʌȠțİȓȝİȞĮ� ĮȞĲȚțİȓȝİȞĮ
țĮȚ țĮĲȘȖȠȡȒȝĮĲĮ ĲȠȣ ȐȝİıȠȣ ȖȡȐĳȠȣ� țĮȚ țĮĲȐ įİȪĲİȡȠ ĲȘȞ ȝİĲĮĲȡȠʌȒ țȐșİ
ȖȡĮȝȝȒȢ țȐșİ ʌȓȞĮțĮ ĲȘȢ ıȤİıȚĮțȒȢ ȕȐıȘȢ ıİ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ ĲȡȚȐįȦȞ 5')� ȑĲıȚ
ȫıĲİ ȞĮ įȚĮĲȘȡİȓĲĮȚ ĲȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȦȞ ȚįȚȠĲȒĲȦȞ ĲȠȣ ĮȡȤȚțȠȪ ıȤȒȝĮĲȠȢ� ȩʌȦȢ ȖȚĮ
ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ ȠȚ ʌİȡȚȠȡȚıȝȠȓ ȟȑȞȠȣ țȜİȚįȚȠȪ�

ǹțȠȜȠȣșİȓ ȑȞĮ İȞįİȚțĲȚțȩ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ ĲȠȣ ĲȡȩʌȠȣ ȝİĲĮĲȡȠʌȒȢ� ǲıĲȦ ȩĲȚ ĲȠ
ıȤȒȝĮ ĲȘȢ ȕȐıȘȢ įİįȠȝȑȞȦȞ ȑȤİȚ ȠȡȚıĲİȓ ȝİ ĲȠ 64/ ȑȖȖȡĮĳȠ ĲȠȣ ȈȤȒȝĮĲȠȢ ��
țĮȚ ȑıĲȦ ȩĲȚ ĲĮ ʌİȡȚİȤȩȝİȞĮ ĲȠȣ ʌȓȞĮțĮ 3HRSOH İȓȞĮȚ ȠȚ ʌȜİȚȐįİȢ ��� %RE� ���
DFFRXQWLQJ� &DPEULGJH� țĮȚ ��� 6XH� 18//� 18//� 18//�� ȩĲȚ ĲĮ ʌİȡȚİȤȩȝİȞĮ
ĲȠȣ ʌȓȞĮțĮ $GGUHVVHV İȓȞĮȚ Ș ʌȜİȚȐįĮ ���� &DPEULGJH�0$� țĮȚ ȩĲȚ ĲĮ ʌİȡȚİȤȩȝİȞĮ
ĲȠȣ ʌȓȞĮțĮ 'HSDUWPHQW İȓȞĮȚ Ș ʌȜİȚȐįĮ ���� DFFRXQWLQJ� &DPEULGJH� ����

īȚĮ ĲȘȞ țĮĲĮıțİȣȒ ĲȠȣ ĮȞĲȚıĲȠȚȤȠȪȞĲȠȢ ȐȝİıȠȣ ȖȡȐĳȠȣ ʌȡȑʌİȚ țĮĲ¶ ĮȡȤȒȞ ȞĮ
ȠȡȚıĲİȓ țȐʌȠȚȠ ,5, ȕȐıȘȢ ȝİ ȕȐıȘ ĲȠ ȠʌȠȓȠ șĮ țĮĲĮıțİȣĮıĲȠȪȞ ȩȜĮ ĲĮ ȣʌȩȜȠȚʌĮ
,5,� ǲĲıȚ� șİȦȡȫȞĲĮȢ ȦȢ ,5, ȕȐıȘȢ ĲȠ KWWS���IRR�H[DPSOH�'%�� Ș ıȤİıȚĮțȒ ȕȐıȘ
įİįȠȝȑȞȦȞ ĲȠȣ ȈȤȒȝĮĲȠȢ � ȝİĲĮĲȡȑʌİĲĮȚ ıĲȠȞ ȐȝİıȠ ȖȡȐĳȠ ĲȠȣ ȈȤȒȝĮĲȠȢ ��

ǵʌȦȢ İȓȞĮȚ ĳĮȞİȡȩ� ıĲȠȞ ȐȝİıȠ ȖȡȐĳȠ� țȐșİ ȖȡĮȝȝȒ țȐșİ ʌȓȞĮțĮ� ʌ�Ȥ� Ș ʌȜİȚȐįĮ
��� %RE� ��� DFFRXQWLQJ� &DPEULGJH� ȑȤİȚ ȝİĲĮĲȡĮʌİȓ ıİ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ ĲȡȚȐįȦȞ ȝİ
țȠȚȞȩ ȣʌȠțİȓȝİȞȠ� ȉȠ ȣʌȠțİȓȝİȞȠ İȓȞĮȚ ȑȞĮ ,5, ʌȠȣ țĮĲĮıțİȣȐȗİĲĮȚ Įʌȩ ĲȘȞ ıȣ�
ȞĮȡȝȠȖȒ ĲȠȣ ,5, ȕȐıȘȢ� ĲȠȣ ȠȞȩȝĮĲȠȢ ĲȠȣ ʌȓȞĮțĮ �3HRSOH�� ĲȠȣ ȠȞȩȝĮĲȠȢ ĲȘȢ
ıĲȒȜȘȢ ĲȠȣ ʌȡȦĲİȪȠȞĲȠȢ țȜİȚįȚȠȪ �,'� țĮȚ ĲȘȢ ĲȚȝȒȢ ĲȠȣ ʌȡȦĲİȪȠȞĲȠȢ țȜİȚįȚȠȪ
���� ȉȠ țĮĲȘȖȩȡȘȝĮ ȖȚĮ țȐșİ ıĲȒȜȘ İȓȞĮȚ ȑȞĮ ,5, ʌȠȣ țĮĲĮıțİȣȐȗİĲĮȚ ȝİ ĲȘȞ ıȣ�
ȞĮȡȝȠȖȒ ĲȠȣ ,5, ȕȐıȘȢ� ĲȠȣ ȠȞȩȝĮĲȠȢ ĲȠȣ ʌȓȞĮțĮ țĮȚ ĲȠȣ ȠȞȩȝĮĲȠȢ ĲȘȢ ıĲȒȜȘȢ�
ȉĮ ĮȞĲȚțİȓȝİȞĮ İȓȞĮȚ ȜİțĲȚțȐ 5') ʌȠȣ ıȤȘȝĮĲȓȗȠȞĲĮȚ ȕȐıİȚ ĲȘȢ ĲȚȝȒȢ ĲȘȢ țȐșİ
ıĲȒȜȘȢ� ȀȐșİ ȟȑȞȠ țȜİȚįȓ ʌĮȡȐȖİȚ ȝȚĮ ĲȡȚȐįĮ ȝİ ȑȞĮ țĮĲȘȖȩȡȘȝĮ ʌȠȣ ıȣȞĲȓșİ�
ĲĮȚ Įʌȩ ĲĮ ȠȞȩȝĮĲĮ ĲȦȞ ıĲȘȜȫȞ ĲȠȣ ȟȑȞȠȣ țȜİȚįȚȠȪ� ĲȠȞ ʌȓȞĮțĮ ĮȞĮĳȠȡȐȢ țĮȚ ĲĮ
ȠȞȩȝĮĲĮ ĲȦȞ ĮȞĮĳİȡȩȝİȞȦȞ ıĲȘȜȫȞ� ȉȠ ĮȞĲȚțİȓȝİȞȠ ĮȣĲȫȞ ĲȦȞ ĲȡȚȐįȦȞ İȓȞĮȚ ĲȠ
ĮȞĮȖȞȦȡȚıĲȚțȩ ȖȡĮȝȝȒȢ ��$GGUHVVHV�,' ��!� ĲȘȢ ĮȞĮĳİȡȩȝİȞȘȢ ĲȡȚȐįĮȢ� ǹȣĲȑȢ
ȠȚ ĮȞĮĳȠȡȑȢ ʌȡȑʌİȚ ȞĮ ıȣȝʌȓʌĲȠȣȞ ȝİ ĲȠ ȣʌȠțİȓȝİȞȠ ʌȠȣ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȒșȘțİ ȖȚĮ
ĲȘȞ țĮĲĮıțİȣȒ ĲȦȞ ĲȡȚȐįȦȞ Įʌȩ ĲȘȞ ĮȞĮĳİȡȩȝİȞȘ ȖȡĮȝȝȒ� Ǿ ȐȝİıȘ ĮʌİȚțȩȞȚıȘ
įİȞ ʌĮȡȐȖİȚ ĲȡȚȐįİȢ ȖȚĮ ĲȚȝȑȢ 18//� țĮȚ ĮȣĲȩ ȖȚĮĲȓ įİȞ ȣʌȐȡȤİȚ ĮȞĲȚıĲȠȚȤȓĮ ȝİ�

��



&5($7( 7$%/( ´$GGUHVVHV´ �
´,'´ ,17�
´FLW\´ &+$5�����
´VWDWH´ &+$5����
35,0$5< .(<�´,'´�

�

&5($7( 7$%/( ´'HSDUWPHQW´ �
´,'´ ,17�
´QDPH´ &+$5�����
´FLW\´ &+$5�����
´PDQDJHU´ ,17�
35,0$5< .(<�´,'´��
81,48( �´QDPH´� ´FLW\´�

�

&5($7( 7$%/( ´3HRSOH´ �
´,'´ ,17�
´IQDPH´ &+$5�����
´DGGU´ ,17�
´GHSW1DPH´ &+$5�����
´GHSW&LW\´ &+$5�����
35,0$5< .(<�´,'´��
)25(,*1 .(<�´DGGU´� 5()(5(1&(6 ´$GGUHVVHV´�´,'´��

)25(,*1 .(<�´GHSW1DPH´� ´GHSW&LW\´� 5()(5(1&(6 ´'HSDUWPHQW´�´QDPH´� ´FLW\´�
�

$/7(5 7$%/( ´'HSDUWPHQW´ $'' )25(,*1 .(<�´PDQDJHU´� 5()(5(1&(6 ´3HRSOH´�´,'´�

ȈȤȒȝĮ �� ȆĮȡȐįİȚȖȝĮ ıȤȒȝĮĲȠȢ ıȤİıȚĮțȒȢ ȕȐıȘȢ įİįȠȝȑȞȦȞ�

ĲĮȟȪ ĲȘȢ ıȣȝʌİȡȚĳȠȡȐȢ İȞȩȢ 5') țĮȚ ĲȘȢ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȓĮȢ ĲȦȞ ĲȚȝȫȞ 18// ȝȚĮȢ
ıȤİıȚĮțȒȢ ȕȐıȘȢ įİįȠȝȑȞȦȞ ıȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲȠ ʌȡȩĲȣʌȠ ĲȘȢ 64/�

����� 5�50/

ȉȠ ʌȡȩĲȣʌȠ 5�50/ >5�5��@ ĲȘȢ :�& ȠȡȓȗİȚ ȝȚĮ ȖȜȫııĮ ȖȚĮ ĲȘȞ ʌİȡȚȖȡĮĳȒ
ĮʌİȚțȠȞȓıİȦȞ ȝİĲĮȟȪ ȝȚĮȢ ıȤİıȚĮțȒȢ ȕȐıȘȢ įİįȠȝȑȞȦȞ țĮȚ ıȣȞȩȜȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ
ĲȪʌȠȣ 5')� ȂȑıȦ ĲȦȞ ĮʌİȚțȠȞȓıİȦȞ ĮȣĲȫȞ ĲĮ ȣʌȐȡȤȠȞĲĮ ıȤİıȚĮțȐ įİįȠȝȑȞȦȞ
ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ ȚįȦșȠȪȞ įȚĮȝȑıȠȣ İȞȩȢ ȝȠȞĲȑȜȠȣ 5')� țĮĲȐ ĲȠȞ ĲȡȩʌȠ ʌȠȣ İʌȚșȣ�
ȝİȓ țȐșİ ĳȠȡȐ Ƞ ȤȡȒıĲȘȢ� ȈĲȘȞ ȐȝİıȘ ĮʌİȚțȩȞȚıȘ ʌȠȣ ʌİȡȚȖȡȐĳȘțİ ıĲȘȞ ʌȡȠȘ�
ȖȠȪȝİȞȘ İȞȩĲȘĲĮ� Ƞ țĮĲĮıțİȣĮȗȩȝİȞȠȢ ȖȡȐĳȠȢ 5') ĮʌİȚțȠȞȓȗİȚ İʌĮțȡȚȕȫȢ ĲȘȞ
įȠȝȒ ĲȘȢ ıȤİıȚĮțȒȢ ȕȐıȘȢ įİįȠȝȑȞȦȞ� İȞȫ ĲȠ ȜİȟȚȜȩȖȚȠ ʌȠȣ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓĲĮȚ ıĲȠȞ
ȖȡȐĳȠ ȠȡȓȗİĲĮȚ ȝİ ȝȠȞĮįȚțȩ ĲȡȩʌȠ ȕȐıİȚ ĲȦȞ ȠȞȠȝȐĲȦȞ ĲȠȣ ıȤİıȚĮțȠȪ ıȤȒȝĮĲȠȢ�
ȤȦȡȓȢ ȞĮ ȣʌȐȡȤİȚ įȣȞĮĲȩĲȘĲĮ İʌİȝȕȐıİȦȞ țĮȚ ĮȜȜĮȖȫȞ İț ȝȑȡȠȣȢ ĲȠȣ ȤȡȒıĲȘ� Ȉİ

��



#EDVH �KWWS���IRR�H[DPSOH�'%�! �
#SUHIL[ [VG� �KWWS���ZZZ�Z��RUJ������;0/6FKHPD�! �

�3HRSOH�,' �! UGI�W\SH �3HRSOH! �
�3HRSOH�,' �! �3HRSOH�,'! � �
�3HRSOH�,' �! �3HRSOH�IQDPH! ´%RE´ �
�3HRSOH�,' �! �3HRSOH�DGGU! �� �
�3HRSOH�,' �! �3HRSOH�UHI�DGGU! �$GGUHVVHV�,' ��! �
�3HRSOH�,' �! �3HRSOH�GHSW1DPH! ´DFFRXQWLQJ´ �
�3HRSOH�,' �! �3HRSOH�GHSW&LW\! ´&DPEULGJH´ �
�3HRSOH�,' �! �3HRSOH�UHI�GHSW1DPH�GHSW&LW\! �'HSDUWPHQW�,' ��! �
�3HRSOH�,' �! UGI�W\SH �3HRSOH! �
�3HRSOH�,' �! �3HRSOH�,'! � �
�3HRSOH�,' �! �3HRSOH�IQDPH! ´6XH´ �

�$GGUHVVHV�,' ��! UGI�W\SH �$GGUHVVHV! �
�$GGUHVVHV�,' ��! �$GGUHVVHV�,'! �� �
�$GGUHVVHV�,' ��! �$GGUHVVHV�FLW\! ´&DPEULGJH´ �
�$GGUHVVHV�,' ��! �$GGUHVVHV�VWDWH! ´0$´ �

�'HSDUWPHQW�,' ��! UGI�W\SH �'HSDUWPHQW! �
�'HSDUWPHQW�,' ��! �'HSDUWPHQW�,'! �� �
�'HSDUWPHQW�,' ��! �'HSDUWPHQW�QDPH! ´DFFRXQWLQJ´ �
�'HSDUWPHQW�,' ��! �'HSDUWPHQW�FLW\! ´&DPEULGJH´ �
�'HSDUWPHQW�,' ��! �'HSDUWPHQW�PDQDJHU! � �
�'HSDUWPHQW�,' ��! �'HSDUWPHQW�UHI�PDQDJHU! �3HRSOH�,' �! �

ȈȤȒȝĮ �� ǱȝİıȠȢ ȖȡĮĳȠȢ

ĮȞĲȓșİıȘ ȝİ ĮȣĲȩ� ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȫȞĲĮȢ ĲȘȞ 5�50/ R ȤȡȒıĲȘȢ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȠȡȓıİȚ ĲȚȢ
įȚțȑȢ ĲȠȣ İȟĮĲȠȝȚțİȣȝȑȞİȢ ĮʌİȚțȠȞȓıİȚȢ� ĮȞȐȜȠȖĮ ȝİ ĲȚȢ ĮȞȐȖțİȢ ĲȠȣ�

ȀȐșİ ĮʌİȚțȩȞȚıȘ 5�0/ ıȤİįȚȐȗİĲĮȚ ȝİ ȕȐıȘ ĲȠ ıȤȒȝĮ ȝȚĮȢ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞȘȢ
ȕȐıȘȢ įİįȠȝȑȞȦȞ țĮȚ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓ ȑȞĮ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞȠ ȜİȟȚȜȩȖȚȠ ʌȡȠȠȡȚıȝȠȪ� ǲĲıȚ�
Ș İȓıȠįȩȢ ıİ ȝȚĮ ĲȑĲȠȚĮ ĮʌİȚțȩȞȚıȘ ʌȡȑʌİȚ ȞĮ İȓȞĮȚ ȝȚĮ ȕȐıȘ įİįȠȝȑȞȦȞ ʌȠȣ ȣʌĮ�
țȠȪİȚ ıĲȠ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞȠ ıȤȒȝĮ� Ǿ ȑȟȠįȠȢ İȓȞĮȚ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ įİįȠȝȑȞȦȞ 5')� ʌȠȣ
ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓ ĲȠ ȜİȟȚȜȩȖȚȠ ʌȡȠȠȡȚıȝȠȪ țĮȚ ıĲȠ ȠʌȠȓȠ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ ȣʌȠȕȜȘșȠȪȞ
İȡȦĲȒȝĮĲĮ ȝİ ȤȡȒıȘ ĲȘȢ ȖȜȫııĮȢ 63$54/� ȅ ȠȡȚıȝȩȢ� ȦıĲȩıȠ� ĲȦȞ ĮʌİȚțȠȞȓ�
ıİȦȞ ȖȓȞİĲĮȚ ıİ ĮĳĮȚȡİĲȚțȩ İʌȓʌİįȠ țĮȚ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ ȣȜȠʌȠȚȘșȠȪȞ ıȣıĲȒȝĮĲĮ ʌȠȣ
İȓĲİ İțĲİȜȠȪȞ ȡȘĲȐ ĲȘ ȝİĲĮĲȡȠʌȒ ĲȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ ĲȘȢ ıȤİıȚĮțȒȢ ȕȐıȘȢ� ʌĮȡȐȖȠ�
ȞĲĮȢ ȑȞĮ ʌȡĮȖȝĮĲȚțȩ ıȪȞȠȜȠ įİįȠȝȑȞȦȞ 5') ıĲȠ ȠʌȠȓȠ ȞĮ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ ȣʌȠȕȜȘ�
șȠȪȞ ĲĮ İȡȦĲȒȝĮĲĮ 63$54/� İȓĲİ ʌȡȠıĳȑȡȠȣȞ İȚțȠȞȚțȒ ʌȡȩıȕĮıȘ ıĲȠ ıȪȞȠȜȠ
įİįȠȝȑȞȦȞ 5')� ȝȑıȦ ȝȚĮȢ įȚİʌĮĳȒȢ ʌȠȣ ȞĮ ȝİĲĮĳȡȐȗİȚ ĲĮ İȡȦĲȒȝĮĲĮ 63$54/
ıİ țĮĲȐȜȜȘȜĮ İȡȦĲȒȝĮĲĮ ʌȡȠȢ ĲȘȞ ȣʌȠțİȓȝİȞȘ ȕȐıȘ ȜĮȝȕȐȞȠȞĲĮȢ ȣʌȩȥȘ ĲȚȢ
ĮʌİȚțȠȞȓıİȚȢ�

��



ȂȚĮ ĮʌİȚțȩȞȚıȘ 5�0/ İțĳȡȐȗİĲĮȚ Ș ȓįȚĮ ȦȢ ȑȞĮȢ ȖȡȐĳȠȢ 5')� įȘȜȦȝȑȞȠȢ
ıİ ȑȞĮ ȑȖȖȡĮĳȠ ıȣȞĲİĲĮȖȝȑȞȠ țĮĲȐ ĲȘȞ ıȪȞĲĮȟȘ 7XUWOH� ȂȚĮ ĮʌİȚțȩȞȚıȘ 5�0/
ĮȞĮĳȑȡİĲĮȚ ıİ ȜȠȖȚțȠȪȢ ʌȓȞĮțİȢ ȠȚ ȠʌȠȓȠȚ ʌȡȠȑȡȤȠȞĲĮȚ Įʌȩ ĲȘȞ ȣʌȠțİȓȝİȞȘ ȕȐıȘ
įİįȠȝȑȞȦȞ� ǲȞĮȢ ȜȠȖȚțȩȢ ʌȓȞĮțĮȢ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ İȓȞĮȚ İȓĲİ ȑȞĮȢ ȕĮıȚțȩȢ ʌȓȞĮțĮȢ ĲȘȢ
ȕȐıȘȢ įİįȠȝȑȞȦȞ� İȓĲİ ȝȚĮ ȩȥȘ� İȓĲİ ȑȞĮ ȑȖțȣȡȠ İȡȫĲȘȝĮ 64/� ȀȐșİ ȜȠȖȚțȩȢ
ʌȓȞĮțĮȢ ĮʌİȚțȠȞȓȗİĲĮȚ ıİ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ ĲȡȚȐįȦȞ 5') ȝȑıȦ ȝȚĮȢ ĮʌİȚțȩȞȚıȘȢ ĲȡȚȐ�
įȦȞ� ȀȐșİ ĲȑĲȠȚĮ ĮʌİȚțȩȞȚıȘ İȓȞĮȚ ȑȞĮȢ țĮȞȩȞĮȢ ʌȠȣ ĮʌİȚțȠȞȓȗİȚ țȐșİ ȖȡĮȝȝȒ ĲȠȣ
ȜȠȖȚțȠȪ ʌȓȞĮțĮ ıİ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ ĲȡȚȐįȦȞ 5')� 2 țĮȞȩȞĮȢ ĮȣĲȩȢ ȑȤİȚ įȪȠ ȕĮıȚțȐ
ȝȑȡȘ� Į� ȝȚĮ ĮʌİȚțȩȞȚıȘ ȣʌȠțİȚȝȑȞȠȣ ʌȠȣ ʌĮȡȐȖİȚ ĲȠ ȣʌȠțİȓȝİȞȠ ȩȜȦȞ ĲȦȞ ĲȡȚȐ�
įȦȞ 5') ʌȠȣ șĮ ʌĮȡĮȤșȠȪȞ Įʌȩ ĲȘȞ ȖȡĮȝȝȒ İȞȩȢ ȜȠȖȚțȠȪ ʌȓȞĮțĮ țĮȚ ıȣȞȒșȦȢ
İȓȞĮȚ ,5, ʌȠȣ țĮĲĮıțİȣȐȗȠȞĲĮȚ Įʌȩ ĲȚȢ ıĲȒȜİȢ ʌȡȦĲİȪȠȞĲȠȢ țȜİȚįȚȠȪ ĲȠȣ ʌȓȞĮțĮ�
țĮȚ ȕ� ʌȠȜȜĮʌȜȑȢ ĮʌİȚțȠȞȓıİȚȢ țĮĲȘȖȠȡȒȝĮĲȠȢ�ĮȞĲȚțİȚȝȑȞȠȣ ȠȚ ȠʌȠȓİȢ ȝİ ĲȘ ıİȚȡȐ
ĲȠȣȢ ĮʌȠĲİȜȠȪȞĲĮȚ Įʌȩ ĮʌİȚțȠȞȓıİȚȢ țĮĲȘȖȠȡȒȝĮĲȠȢ țĮȚ Įʌȩ ĮʌİȚțȠȞȓıİȚȢ ĮȞĲȚțİȚ�
ȝȑȞȠȣ� ȅȚ ĲȡȚȐįİȢ ʌĮȡȐȖȠȞĲĮȚ ȝȑıȦ ĲȠȣ ıȣȞįȣĮıȝȠȪ ȝȚĮȢ ĮʌİȚțȩȞȚıȘȢ ȣʌȠțİȚȝȑ�
ȞȠȣ ȝİ ȝȚĮ ĮʌİȚțȩȞȚıȘ țĮĲȘȖȠȡȒȝĮĲȠȢ țĮȚ ȝȚĮ ĮʌİȚțȩȞȚıȘ ĮȞĲȚțİȚȝȑȞȠȣ țĮȚ ĲȘȢ
ĲĮȣĲȩȤȡȠȞȘȢ İĳĮȡȝȠȖȒȢ ĲȠȣȢ ıİ ȝȚĮ ȖȡĮȝȝȒ İȞȩȢ ȜȠȖȚțȠȪ ʌȓȞĮțĮ�

ȈĲȘ ıȣȞȑȤİȚĮ șĮ ʌİȡȚȖȡȐȥȠȣȝİ ȑȞĮ ıȪȞĲȠȝȠ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ ȩʌȠȣ țĮĲĮįİȚțȞȪȠ�
ȞĲĮȚ Ƞ ĲȡȩʌȠȢ ȠȡȚıȝȠȪ ĲȦȞ ĮʌİȚțȠȞȓıİȦȞ 5�50/� ĬİȦȡȠȪȝİ țĮĲ¶ ĮȡȤȐȢ ĲȘ ıȤİ�
ıȚĮțȒ ȕȐıȘ ĲȠȣ ȈȤȒȝĮĲȠȢ ��

&5($7( 7$%/( ´(PSOR\HH´ �
´HPSQR´ ,17�
´HQDPH´ 9$5&+$5������
´MRE´ 9$5&+$5�����
´GHSWQR´ ,17�
35,0$5< .(<�´,'´��
)25(,*1 .(<�´GHSWQR´� 5()(5(1&(6 ´'HSDUWPHQW´�´GHSWQR´��

�

&5($7( 7$%/( ´'HSDUWPHQW´ �
´GHSWQR´ ,17�
´GQDPH´ 9$5&+$5�����
´FLW\´ 9$5&+$5������
35,0$5< .(<�´GHSWQR´�

�

ȈȤȒȝĮ �� ȆĮȡȐįİȚȖȝĮ ıȤȒȝĮĲȠȢ ıȤİıȚĮțȒȢ ȕȐıȘȢ įİįȠȝȑȞȦȞ�

ǲıĲȦ İʌȚʌȜȑȠȞ ȩĲȚ Ƞ ʌȓȞĮțĮȢ (PSOR\HH ʌİȡȚȑȤİȚ ĲȘȞ ʌȜİȚȐįĮ ������ 6PLWK�
&OHUN� ��� țĮȚ ȩĲȚ Ƞ ʌȓȞĮțĮȢ 'HSDUWPHQW ʌİȡȚȑȤİȚ ĲȘȞ ʌȜİȚȐįĮ ���� $SSVHUYHU� 1HZ
<RUN�� ǽȘĲȠȪȝİȞȠ İȓȞĮȚ ȞĮ ȠȡȚıĲİȓ ȝȚĮ 5�50/ ĮʌİȚțȩȞȚıȘ ʌȠȣ ȞĮ ĮʌİȚțȠȞȓȗİȚ ĲĮ
ʌĮȡĮʌȐȞȦ įİįȠȝȑȞĮ ıĲȠ ıȪȞȠȜȠ ĲȡȚȐįȦȞ ĲȠȣ ȈȤȒȝĮĲȠȢ ��

ȅ ȠȡȚıȝȩȢ ĲȘȢ ĮʌİȚțȩȞȚıȘȢ ĮȣĲȒȢ ʌĮȡȠȣıȚȐȗİĲĮȚ ıĲȠ ȈȤȒȝĮ �� ǵʌȦȢ ʌȡȠĮ�

��



�KWWS���GDWD�H[DPSOH�FRP�HPSOR\HH�����! UGI�W\SH H[�(PSOR\HH�
�KWWS���GDWD�H[DPSOH�FRP�HPSOR\HH�����! H[�QDPH ´6PLWK´�
�KWWS���GDWD�H[DPSOH�FRP�HPSOR\HH�����! H[�GHSDUWPHQW
�KWWS���GDWD�H[DPSOH�FRP�GHSDUWPHQW���!�

�KWWS���GDWD�H[DPSOH�FRP�GHSDUWPHQW���! UGI�W\SH H[�'HSDUWPHQW�
�KWWS���GDWD�H[DPSOH�FRP�GHSDUWPHQW���! H[�QDPH ´$SS6HUYHU´�
�KWWS���GDWD�H[DPSOH�FRP�GHSDUWPHQW���! H[�ORFDWLRQ ´1HZ <RUN´�
�KWWS���GDWD�H[DPSOH�FRP�GHSDUWPHQW���! H[�VWDII ��

ȈȤȒȝĮ �� 5') ĲȡȚȐįİȢ ĲȘȢ ĮʌİȚțȩȞȚıȘȢ

ȞĮĳȑȡĮȝİ Ƞ ȠȡȚıȝȩȢ ȖȓȞİĲĮȚ ȝİ ȕȐıȘ ĲȠ ʌȡȩĲȣʌȠ 5') ıİ ıȪȞĲĮȟȘ 7XUWOH� ȅȡȓ�
ȗȠȞĲĮȚ įȪȠ İʌȚȝȑȡȠȣȢ ĮʌİȚțȠȞȓıİȚȢ� Ș �7ULSOHV0DS� țĮȚ Ș �7ULSOHV0DS�� ȄİțȚȞȫ�
ȞĲĮȢ Įʌȩ ĲȘȞ �7ULSOHV0DS�� ʌĮȡĮĲȘȡȠȪȝİ ȩĲȚ ȠȡȓȗİĲĮȚ țĮĲ¶ ĮȡȤȐȢ R ȜȠȖȚțȩȢ ʌȓȞĮ�
țĮȢ İʌȓ ĲȠȣ ȠʌȠȓȠȣ șĮ İĳĮȡȝȠıĲİȓ �ȝȑıȦ ĲȠȣ țĮĲȘȖȠȡȒȝĮĲȠȢ UU�ORJLFDO7DEOH�
țĮȚ ıĲȘ ıȣȞȑȤİȚĮ ȠȚ ĮʌİȚțȠȞȓıİȚȢ țĮĲȘȖȠȡȒȝĮĲȠȢ�ĮȞĲȚțİȚȝȑȞȠȣ ȝȑıȦ ĲȦȞ țĮĲȘ�
ȖȠȡȘȝȐĲȦȞ UU�VXEMHFW0DS țĮȚ UU�SUHGLFDWH2EMHFW0DS ĮȞĲȓıĲȠȚȤĮ� ȈĲȘȞ ĮʌİȚțȩ�
ȞȚıȘ ȣʌȠțİȚȝȑȞȠȣ ȠȡȓȗİĲĮȚ Ƞ ĲȡȩʌȠȢ țĮĲĮıțİȣȒȢ ĲȠȣ ,5, ĲȠȣ ȣʌȠțİȚȝȑȞȠȣ Įʌȩ
ĲĮ įİįȠȝȑȞĮ ĲȠȣ ʌȓȞĮțĮ �ȝȑıȦ ĲȠȣ țĮĲȘȖȠȡȒȝĮĲȠȢ UU�WHPSODWH� țĮȚ Ș țȜȐıȘ
ıĲȘȞ ȠʌȠȓĮ șĮ įȘȜȦșİȓ ȦȢ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ ĲȠ ȣʌȠțİȓȝİȞȠ �ȝȑıȦ ĲȠȣ țĮĲȘȖȠȡȒȝĮĲȠȢ
UU�FODVV�� Ȃİ ĮȞȐȜȠȖȠ ĲȡȩʌȠ ıĲȘȞ ĮʌİȚțȩȞȚıȘ țĮĲȘȖȠȡȒȝĮĲȠȢ�ĮȞĲȚțİȚȝȑȞȠȣ ȖȚĮ
țȐșİ İȓįȠȢ ĲȡȚȐįȦȞ 5') ʌȠȣ șĮ ʌĮȡĮȤșȠȪȞ ȠȡȓȗİĲĮȚ ĲȠ țĮĲȘȖȩȡȘȝȐ ĲȠȣȢ �ȝȑıȦ
ĲȠȣ țĮĲȘȖȠȡȒȝĮĲȠȢ UU�SUHGLFDWH� țĮȚ ĲȠ ĮȞĲȚțİȓȝİȞȠ �ȝȑıȦ ĲȠȣ țĮĲȘȖȠȡȒȝĮĲȠȢ
UU�REMHFW0DS�� Ǿ �7ULSOHV0DS� įȚĮĳȑȡİȚ Įʌȩ ĲȘȞ ĲȘȞ �7ULSOHV0DS� ʌȡȫĲȠȞ țĮĲȐ
ĲȠ ȩĲȚ ȠȡȓȗİĲĮȚ İʌȓ İȞȩȢ ȜȠȖȚțȠȪ ʌȓȞĮțĮ ʌȠȣ ȠȡȓȗİĲĮȚ ȦȢ ȑȞĮ İȡȫĲȘȝĮ 64/ ʌȡȠȢ
ĲȘȞ ıȤİıȚĮțȒ ȕȐıȘ� țĮȚ įİȪĲİȡȠȞ țĮĲȐ ĲȠ ȩĲȚ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞİȚ ʌȠȜȜĮʌȜȑȢ ĮʌİȚțȠȞȓ�
ıİȚȢ țĮĲȘȖȠȡȒȝĮĲȠȢ�ĮȞĲȚțİȚȝȑȞȠȣ ȖȚĮ ĲȘȞ ȓįȚĮ ĮʌİȚțȩȞȚıȘ ȣʌȠțİȚȝȑȞȠȣ�

��



35(),; UU� �KWWS���ZZZ�Z��RUJ�QV�U�UPO�!�
35(),; H[� �KWWS���H[DPSOH�FRP�QV�!�

��7ULSOHV0DS�!
UU�ORJLFDO7DEOH > UU�WDEOH1DPH ´(PSOR\HH´ @�
UU�VXEMHFW0DS >

UU�WHPSODWH ´KWWS���GDWD�H[DPSOH�FRP�HPSOR\HH�^HPSQR`´�
UU�FODVV H[�(PSOR\HH�

@�
UU�SUHGLFDWH2EMHFW0DS >

UU�SUHGLFDWH H[�QDPH�
UU�REMHFW0DS > UU�FROXPQ ´HQDPH´ @�

@�

��'HSW7DEOH9LHZ! UU�VTO4XHU\ ´´´
6(/(&7 GHSWQR� GQDPH� FLW\�

�6(/(&7 &2817�� )520 (PSOR\HH :+(5(
HPSOR\HH�GHSWQR 'HSDUWPHQW�GHSWQR� $6 VWDII

)520 'HSDUWPHQW�
´´´�

��7ULSOHV0DS�!
UU�ORJLFDO7DEOH ��'HSW7DEOH9LHZ!�
UU�VXEMHFW0DS >

UU�WHPSODWH ´KWWS���GDWD�H[DPSOH�FRP�GHSDUWPHQW�^GHSWQR`´�
UU�FODVV H[�'HSDUWPHQW�

@�
UU�SUHGLFDWH2EMHFW0DS >

UU�SUHGLFDWH H[�QDPH�
UU�REMHFW0DS > UU�FROXPQ ´GQDPH´ @�

@�
UU�SUHGLFDWH2EMHFW0DS >

UU�SUHGLFDWH H[�ORFDWLRQ�
UU�REMHFW0DS > UU�FROXPQ ´FLW\´ @�

@�
UU�SUHGLFDWH2EMHFW0DS >

UU�SUHGLFDWH H[�VWDII�
UU�REMHFW0DS > UU�FROXPQ ´VWDII´ @�

@�

ȈȤȒȝĮ �� ǹʌİȚțȩȞȚıȘ 5�50/

��



� ȈȣıĲȒȝĮĲĮ țĮȚ İȡȖĮȜİȓĮ
Ǿ ĮʌȐȞĲȘıȘ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ıİ įİįȠȝȑȞĮ ʌȠȣ įȚĮșȑĲȠȣȞ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȩ ʌİȡȚİȤȩ�

ȝİȞȠ ĮʌȠĲİȜİȓ ȑȞĮ Įʌȩ ĲĮ ȕĮıȚțȐ ʌȡȠȕȜȒȝĮĲĮ ʌȠȣ țĮȜȠȪȞĲĮȚ ȞĮ ĮȞĲȚȝİĲȦʌȓıȠȣȞ
ȠȚ ıȪȖȤȡȠȞİȢ İĳĮȡȝȠȖȑȢ� ȈȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ� ıİ ʌİȡȚʌĲȫıİȚȢ ȩʌȠȣ ĲĮ įİįȠȝȑȞĮ ʌİȡȚ�
ȖȡȐĳȠȞĲĮȚ Įʌȩ ĲȠ ıȤȒȝĮ țȐʌȠȚĮȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ� ĲĮ ıȣıĲȒȝĮĲĮ ʌȡȠțİȚȝȑȞȠȣ ȞĮ ĮʌĮ�
ȞĲȒıȠȣȞ ıĲĮ İȡȦĲȒȝĮĲĮ ĲȠȣ ȤȡȒıĲȘ įİȞ ʌĮȡȑȤȠȣȞ ȣʌȘȡİıȓİȢ ĮʌȜȒȢ ĮȞȐțĲȘıȘȢ
įİįȠȝȑȞȦȞ ȩʌȦȢ ıȣȝȕĮȓȞİȚ ȝİ ĲȚȢ ĮʌȜȑȢ ȕȐıİȚȢ įİįȠȝȑȞȦȞ� ĮȜȜȐ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȠȪȞ
ĲĮ ĮȟȚȫȝĮĲĮ ĲȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ ʌȡȠțİȚȝȑȞȠȣ ĲĮ İȟȐȖȠȣȞ ȩȜĮ ĲĮ ıȣȝʌİȡȐıȝĮĲĮ ʌȠȣ
İȓȞĮȚ įȣȞĮĲȩ ȞĮ ĮȟȚȠʌȠȚȘșȠȪȞ țĮĲȐ ĲȘȞ ĮȞȐțĲȘıȘ ĲȦȞ ĮʌĮȞĲȒıİȦȞ� Ȉİ ĲȑĲȠȚȠȣ
İȓįȠȣȢ ıİȞȐȡȚĮ ȠȚ ĮʌĮȞĲȒıİȚȢ ıĲĮ İȡȦĲȒȝĮĲĮ ȤȡȘıĲȫȞ ĮȞĮțȜȠȪȞ ĲĮ įİįȠȝȑȞĮ țĮ�
șȫȢ țĮȚ ȩȜȘ ĲȘ ȖȞȫıȘ ĲȠȣ ʌİįȓȠȣ İĳĮȡȝȠȖȒȢ ʌȠȣ țȦįȚțȠʌȠȚİȓĲĮȚ ıĲȘȞ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ�
ȀĮĲȐ țȪȡȚȠ ȜȩȖȠ ȠȚ ıȪȖȤȡȠȞİȢ İĳĮȡȝȠȖȑȢ ȣȚȠșİĲȠȪȞ ĲȠ :�& ʌȡȩĲȣʌȠ ıȪȝĳȦȞĮ
ȝİ ĲȠ ȠʌȠȓȠ ȠȚ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ İțĳȡȐȗȠȞĲĮȚ ıİ 2:/ � ȖȚĮ ȞĮ ʌİȡȚȖȡȐȥȠȣȞ įİįȠȝȑȞĮ
ʌȠȣ ʌȡȠȑȡȤȠȞĲĮȚ Įʌȩ įȚȐĳȠȡİȢ ʌȘȖȑȢ țĮȚ ĮȞĮʌĮȡȓıĲĮȞĲĮȚ ȝİ ȤȡȒıȘ ĲȠȣ ıȤȒȝĮĲȠȢ
5')� İȞȫ ĲĮ İȡȦĲȒȝĮĲĮ įȚĮĲȣʌȫȞȠȞĲĮȚ ıİ 63$54/�

ǻȚȐĳȠȡİȢ ʌȡȠıİȖȖȓıİȚȢ ȑȤȠȣȞ ȝİȜİĲȘșİȓ ȖȚĮ ĲȘȞ ĮȞĲȚȝİĲȫʌȚıȘ ĲȠȣ ʌȡȠȕȜȒȝĮ�
ĲȠȢ ĲȘȢ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ ĲȦȞ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȝİ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȩ ʌİȡȚİȤȩȝİȞȠ� ȖȚĮ ʌĮȡȐ�
įİȚȖȝĮ Ș ĲİȤȞȚțȒ ĲȘȢ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒȢ ʌȠȣ ȝİȜİĲȒıĮȝİ ıİ ʌȡȠȘȖȠȪȝİȞȘ İȞȩĲȘĲĮ� Ǿ
ȑȡİȣȞĮ ʌȡȠȢ ĮȣĲȒ ĲȘȞ țĮĲİȪșȣȞıȘ ȑȤİȚ ȠįȘȖȒıİȚ ıĲȘȞ ĮȞȐʌĲȣȟȘ ʌȠȜȜȫȞ ʌȡĮțĲȚ�
țȫȞ ıȣıĲȘȝȐĲȦȞ� ȉĮ įȚȐĳȠȡĮ ıȣıĲȒȝĮĲĮ ĮȞȐȜȠȖĮ ȝİ ĲȠ ʌİįȓȠ İĳĮȡȝȠȖȒȢ ȣʌȠ�
ıĲȘȡȓȗȠȣȞ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ įȚĮĳȠȡİĲȚțȒȢ İțĳȡĮıĲȚțȩĲȘĲĮȢ� ȉĮ ıȣıĲȒȝĮĲĮ ʌȠȣ ȣʌȠ�
ıĲȘȡȓȗȠȣȞ ĲȘȞ ʌȜȒȡȘ İțĳȡĮıĲȚțȩĲȘĲĮ ĲȘȢ 2:/ ȩʌȠȣ ĲȠ ʌȡȩȕȜȘȝĮ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ
İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ʌĮȡȠȣıȚȐȗİȚ ȣȥȘȜȒ ʌȠȜȣʌȜȠțȩĲȘĲĮ įİȞ ĮʌȠțȡȓȞȠȞĲĮȚ ȚțĮȞȠʌȠȚȘ�
ĲȚțȐ� ȚįȚĮȓĲİȡĮ ıİ ʌİȡȚʌĲȫıİȚȢ ȝİȖȐȜȠȣ ȩȖțȠȣ įİįȠȝȑȞȦȞ� ȈȣȤȞȐ� Ș ʌȜȘȡȩĲȘĲĮ
ıĲȚȢ ĮʌĮȞĲȒıİȚȢ șȣıȚȐȗİĲĮȚ ȫıĲİ ȠȚ ȤȡȩȞȠȚ ĮʌȩțȡȚıȘȢ ȞĮ İȓȞĮȚ ĲĮȤȪĲİȡȠȚ țĮȚ ĲĮ
ıȣıĲȒȝĮĲĮ ʌȚȠ ĮʌȠĲİȜİıȝĮĲȚțȐ� ǼʌȚʌȜȑȠȞ� ȠȡȚıȝȑȞĮ ıȣıĲȒȝĮĲĮ įȓȞȠȞĲĮȢ ȑȝĳĮıȘ
ıĲȘȞ ĮʌȠĲİȜİıȝĮĲȚțȩĲȘĲĮ țĮȚ ĲȠȣȢ ĲĮȤȪĲİȡȠȣȢ ȤȡȩȞȠȣȢ ĮʌȩțȡȚıȘȢ ȣʌȠıĲȘȡȓȗȠȣȞ
ĲȘ ȤĮȝȘȜȩĲİȡȘȢ İțĳȡĮıĲȚțȩĲȘĲĮȢ ȖȜȫııĮ 2:/�4/� ȆĮȡĮįİȓȖȝĮĲĮ ʌȡĮțĲȚțȫȞ
ıȣıĲȘȝȐĲȦȞ İȓȞĮȚ ȠȚ ıȣȜȜȠȖȚıĲȑȢ 3HOOHW� +HUPL7� ʌȠȣ İʌȚıĲȡȑĳȠȣȞ ȩȜİȢ ĲȚȢ ĮʌĮ�
ȞĲȒıİȚȢ� $SDFKH�-HQD� 2:/LP� ʌȠȣ İʌȚıĲȡȑĳȠȣȞ ȣʌȠıȪȞȠȜĮ ĲȦȞ ĮʌĮȞĲȒıİȦȞ�
ȈĲȠ ȣʌȩȜȠȚʌȠ ĲȘȢ İȞȩĲȘĲĮȢ șĮ ʌİȡȚȖȡȐȥȠȣȝİ ĲȚȢ İĳĮȡȝȠȖȑȢ țĮȚ ĲĮ ıȣıĲȒȝĮĲĮ
ʌȠȣ ʌĮȡȑȤȠȣȞ ȣʌȘȡİıȓİȢ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȖȚĮ ĲȘȞ ĮȞȐțĲȘıȘ įİįȠȝȑȞȦȞ
ȝİ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȩ ʌİȡȚİȤȩȝİȞȠ�

��



��� ǼȡȖĮȜİȓĮ İʌİȟİȡȖĮıȓĮȢ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ
����� 3URWpJp

ȉȠ 3URWpJp � İȓȞĮȚ ȑȞĮ ȠȜȠțȜȘȡȦȝȑȞȠ ʌĮțȑĲȠ İʌİȟİȡȖĮıȓĮȢ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ ȝİ
ʌȜȒȡȘ ȣʌȠıĲȒȡȚȟȘ ȖȚĮ ĲȘȞ 2:/ � Įʌȩ ĲȠ ʌĮȞİʌȚıĲȒȝȚȠ ĲȠȣ 6WDQIRUG� ȆȡȩțİȚĲĮȚ
ȖȚĮ ĲȘȞ ʌİȡȚııȩĲİȡȠ įȚĮįİįȠȝȑȞȘ İĳĮȡȝȠȖȒ ıĲȠ İȓįȠȢ ĲȘȢ� Ǿ İĳĮȡȝȠȖȒ ȑȤİȚ ȑȞĮ
İȪȤȡȘıĲȠ țĮȚ ʌȜȠȪıȚȠ ȖȡĮĳȚțȩ ʌİȡȚȕȐȜȜȠȞ ʌȠȣ İʌȚįȑȤİĲĮȚ įȚĮȝȩȡĳȦıȘ Įʌȩ ĲȠ
ȤȡȒıĲȘ� ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ įȚȐĳȠȡȠȣȢ ĲȡȩʌȠȣȢ ʌĮȡȠȣıȓĮıȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ țĮȚ ȜİȚĲȠȣȡ�
ȖȓİȢ ȖȚĮ ĲȘ įȚİȣțȩȜȣȞıȘ ĲȘȢ ĲĮȣĲȩȤȡȠȞȘȢ ĮȞȐʌĲȣȟȘȢ țĮȚ İʌİȟİȡȖĮıȓĮȢ ʌȠȜȜȫȞ
ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ� ȅ ȤȡȒıĲȘȢ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ʌİȡȚȘȖȘșİȓ ĲĮȣĲȩȤȡȠȞĮ ıİ ʌȠȜȜĮʌȜȑȢ ȠȞĲȠȜȠ�
ȖȓİȢ țĮȚ ȞĮ įİȚ ĲȘȞ İȚțȩȞĮ ĲȠȣ ȖȡȐĳȠȣ ĲȠȣȢ� ȆȡȠıĳȑȡİȚ ȣʌȠıĲȒȡȚȟȘ įȚİʌĮĳȫȞ ȝİ
ĲȠȣȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȑȢ 3HOOHW� )DFW�� țĮȚ +HUPLW ȝİ ĮʌİȣșİȓĮȢ ʌĮȡȠȣıȓĮıȘ ĲȦȞ ĮʌȠĲİ�
ȜİıȝȐĲȦȞ ĲȘȢ ȤȡȒıȘȢ ĲȠȣȢ ıĲȠ ȖȡĮĳȚțȩ ʌİȡȚȕȐȜȜȠȞ� ǼʌȓıȘȢ Ș ĮȡȤȚĲİțĲȠȞȚțȒ ĲȠȣ
ʌȡȠıĳȑȡİȚ ȣʌȠıĲȒȡȚȟȘ ȖȚĮ ʌȠȚțȓȜĮ SOXJ�LQV ʌȠȣ ĮĳȠȡȠȪȞ ıİ įȚĮĳȠȡİĲȚțȐ ȝİȞȠȪ
ȝȑȤȡȚ țĮȚ İʌȚʌȜȑȠȞ İȡȖĮȜİȓĮ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ�

ȉȠ İȡȖĮȜİȓȠ įȚĮĲȓșİĲĮȚ įȦȡİȐȞ ȖȚĮ ȜȒȥȘ Įʌȩ ĲȠ įȚĮįȓțĲȣȠ țĮșȫȢ țĮȚ ȦȢ įȚĮ�
įȚțĲȣĮțȒ İĳĮȡȝȠȖȒ ȆȡȩțİȚĲĮȚ ȖȚĮ ȝȓĮ İĳĮȡȝȠȖȒ ʌȜȒȡȦȢ ĲİțȝȘȡȚȦȝȑȞȘ� ȝİ İȖ�
ȤİȚȡȓįȚĮ ȤȡȒıȘȢ� WXWRULDOV țĮȚ ʌİȡȚȠįȚțȐ�

��� ǼȡȖĮȜİȓĮ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ
����� +HUPLW

ȅ +HUPLȉ � >60+��@ >*+0+��@ İȓȞĮȚ ȑȞĮȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȒȢ İȜİȪșİȡȠȣ ȜȠȖȚıȝȚ�
țȠȪ ȖȚĮ ĲȘȞ 2:/ � ʌȠȣ ȑȤİȚ ȣȜȠʌȠȚȘșİȓ ıİ -DYD� ǹȞĮʌĲȪȤșȘțİ Įʌȩ ĲȘȞ ȠȝȐįĮ
ȆȜȘȡȠĳȠȡȚĮțȫȞ ȈȣıĲȘȝȐĲȦȞ ĲȠȣ ȉȝȒȝĮĲȠȢ ǼʌȚıĲȒȝȘȢ ĲȦȞ ȊʌȠȜȠȖȚıĲȫȞ ĲȠȣ
ȆĮȞİʌȚıĲȘȝȓȠȣ ĲȘȢ ȅȟĳȩȡįȘȢ țĮȚ įȚĮĲȓșİĲĮȚ įȦȡİȐȞ ȣʌȩ ĲȘȞ ȐįİȚĮ /*3/� ǼȓȞĮȚ
ʌȜȒȡȦȢ ıȣȝȕĮĲȩȢ ȝİ ĲȘȞ ȐȝİıȘ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȓĮ ĲȘȢ 2:/ � �ĮȞĲȓıĲȠȚȤĮ ĲȘȢ ʌİȡȚ�
ȖȡĮĳȚțȒȢ ȜȠȖȚțȒȢ SROIQ� ıȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲĮ ʌȡȩĲȣʌĮ ĲȘȢ :�& țĮȚ ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ
ȩȜȘ ĲȘȞ İțĳȡĮıĲȚțȩĲȘĲĮ ĲȘȢ ȖȜȫııĮȢ ıȣȝʌİȡȚȜĮȝȕĮȞȠȝȑȞȦȞ ȩȜȦȞ ĲȦȞ ĲȪʌȦȞ
įİįȠȝȑȞȦȞ�

ȅ ĮȜȖȩȡȚșȝȠȢ ʌȠȣ ȣȜȠʌȠȚİȓĲĮȚ ıĲȠȞ +HUPLȉ ȕĮıȓȗİĲĮȚ ıİ ĲİȤȞȚțȑȢ ıȣȜȜȠȖȚ�
ıĲȚțȒȢ K\SHUWDEOHDX� ȅȚ İȞ ȜȩȖȦ ĲİȤȞȚțȑȢ ʌȠȣ ĮʌȠĳİȪȖȠȣȞ ĲȚȢ ȝȘ ȞĲİĲİȡȝȚȞȚıĲȚ�
țȑȢ ıȣȝʌİȡȚĳȠȡȑȢ ĲȦȞ ȜȠȖȚıȝȫȞ WDEOHDX� ǼʌȚʌȜȑȠȞ� Ƞ ĮȜȖȩȡȚșȝȠȢ ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ ȑȞĮ
İȣȡȪ ĳȐıȝĮ ȕİȜĲȚıĲȠʌȠȚȒıİȦȞ ʌȠȣ ĮĳȠȡȠȪȞ ıĲȘȞ ĮʌȩįȠıȘ ĲȘȢ įȚĮįȚțĮıȓĮȢ ıȣȜ�
ȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ıİ ıİȞȐȡȚĮ ȤȡȒıȘȢ ʌȡĮȖȝĮĲȚțȫȞ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ� ǼțĲȩȢ Įʌȩ ĲȚȢ ȣʌȘȡİıȓİȢ
ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ȖȚĮ ĲȠȞ İȜȑȖȤȠȣ ȣʌĮȖȦȖȒȢ� ʌȡȠıĳȑȡİȚ ȣʌȘȡİıȓİȢ țĮĲȘȖȠȡȚȠʌȠȓȘ�
ıȘȢ țȜȐıİȦȞ țĮȚ ȚįȚȠĲȒĲȦȞ țĮșȫȢ țĮȚ ȝȚĮ ıİȚȡȐ Įʌȩ ȤĮȡĮțĲȘȡȚıĲȚțȐ ʌȠȣ ȣʌİȡ�
ȕĮȓȞȠȣȞ ĲȠ ʌȡȩĲȣʌȠ ĲȘȢ 2:/ �� ȩʌȦȢ ȠȚ ĮıĳĮȜİȓȢ '/ 6:5/ țĮȞȩȞİȢ�

�KWWS���SURWHJH�VWDQIRUG�HGX
�KWWS���KHUPLW�UHDVRQHU�FRP�

��



ȅȚ ȤȡȒıĲİȢ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ ĮȜȜȘȜİʌȚįȡȠȪȞ ȝİ ĲȠȞ ıȣȜȜȠȖȚıĲȒ ȝȑıȦ ĲȡȚȫȞ įȚĮĳȠ�
ȡİĲȚțȫȞ įȚİʌĮĳȫȞ� ȝȚĮȢ İȖȖİȞȠȪȢ -DYD įȚİʌĮĳȒȢ� ĲȠȣ 2:/$3, țĮȚ ȝȚĮȢ įȚİʌĮĳȒȢ
ȖȡĮȝȝȒȢ İȞĲȠȜȫȞ� Ǿ İȖȖİȞȒȢ įȚİʌĮĳȒ ĮȞȐȖİȚ ĲȚȢ ĲȣʌȚțȑȢ įȚİȡȖĮıȓİȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ
ıİ ȑȜİȖȤȠ ıȣȞȑʌİȚĮȢ ĲȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ� ǼʌȓıȘȢ ȣȜȠʌȠȚİȓ ĲȘȞ įȚİʌĮĳȒ 2:/5HDVRQHU
ĲȠȣ 2:/ $3,� ʌȠȣ İʌȚĲȡȑʌİȚ ıĲȠȞ +HUPLȉ ȞĮ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȘșİȓ Įʌȩ ȠʌȠȚĮįȒʌȠĲİ
İĳĮȡȝȠȖȒ ȕĮıȓȗİĲĮȚ ıĲȠ 2:/ $3,� Ǿ įȚİʌĮĳȒ ȖȡĮȝȝȒȢ İȞĲȠȜȫȞ İʌȚĲȡȑʌİȚ ıĲȠȣȢ
ȤȡȒıĲİȢ ȞĮ țĮȜȑıȠȣȞ țȐʌȠȚİȢ ȕĮıȚțȑȢ İȡȖĮıȓİȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ Įʌȩ ĲȘ ȖȡĮȝȝȒ
İȞĲȠȜȫȞ� ǲĲıȚ ȖȚĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ� İȓȞĮȚ įȣȞĮĲȒ Ș ȤȡȒıȘ ĲȠȣ +HUPLȉ ȤȦȡȓȢ țȐʌȠȚĮ
ʌȡȠȘȖȠȪȝİȞȘ ȡȪșȝȚıȘ �ʌ�Ȥ� ȤȦȡȓȢ ȞĮ ȤȡİȚȐȗİĲĮȚ ȞĮ ȖȡĮĳİȓ țȐʌȠȚȠ ʌȡȩȖȡĮȝȝĮ ıİ
-DYD ʌȠȣ ȞĮ țĮȜİȓ ȝȚĮ įȚİʌĮĳȒ ĲȠȣ ıȣȜȜȠȖȚıĲȒ�� ǼʌȓıȘȢ Ƞ +HUPL7 ȪʌĮȡȤİȚ ıĮȞ
İȖțĮĲİıĲȘȝȑȞȘ įȚİʌĮĳȒ ıĲȠ 3URWpJp ��� İȞȫ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȘșİȓ țĮȚ ȝİ ĲȠ
3URWpJp ��� EHWD țĮȚ ĲȚȢ ȝİĲȑʌİȚĲĮ İțįȩıİȚȢ ʌȠȣ İȓȞĮȚ ıȣȝȕĮĲȑȢ ȝİ ĲȠ 2:/ $3,
����

����� 3HOOHW

ȅ 3HOOHW � >63*+��@ İȓȞĮȚ ȑȞĮȢ įȘȝȠĳȚȜȒȢ țĮȚ İȣȡȑȦȢ įȚĮįİįȠȝȑȞȠȢ ıȣȜȜȠȖȚ�
ıĲȒȢ ʌȠȣ ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ ĲȘȞ 2:/ �� ȆȡȩțİȚĲĮȚ ȖȚĮ ȑȞĮ ıȣȜȜȠȖȚıĲȒ İȜİȪșİȡȠȣ ȜȠ�
ȖȚıȝȚțȠȪ ʌȠȣ ȑȤİȚ ȣȜȠʌȠȚȘșİȓ ıİ -DYD� ȊȜȠʌȠȚȒșȘțİ Įʌȩ ĲȠȣȢ &ODUN 	 3DUVLD țĮȚ
įȚĮĲȓșİĲĮȚ įȦȡİȐȞ ȣʌȩ įȚʌȜȒ ȐįİȚĮ� ĲȘȞ $*3/ � ȖȚĮ ȤȡȒıȘ ıİ İĳĮȡȝȠȖȑȢ İȜİȣ�
șȑȡȠȣ ȜȠȖȚıȝȚțȠȪ țĮȚ ȝȚĮ İȚįȚțȒ ȐįİȚĮ ȖȚĮ İĳĮȡȝȠȖȑȢ țȜİȚıĲȠȪ ȜȠȖȚıȝȚțȠȪ� ȅ
3HOOHW İȓȞĮȚ Ƞ ʌȡȫĲȠȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȒȢ ʌȠȣ ȣʌȠıĲȒȡȚȟİ ĲȘȞ İțĳȡĮıĲȚțȩĲȘĲĮ ĲȘȢ ĲȘȢ
ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȒȢ ȜȠȖȚțȒȢ SHOIN �'�� țĮȚ ȑȤİȚ İʌİțĲĮșİȓ ȫıĲİ ȞĮ ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ ĲȚȢ
ʌȡȠįȚĮȖȡĮĳȑȢ ĲȘȢ 2:/ �� įȘȜĮįȒ ĲȘȢ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȒȢ ȜȠȖȚțȒȢ SROIQ�'��

ȅ 3HOOHW İȓȞĮȚ ȕĮıȚıȝȑȞȠȢ ıĲȠȣȢ WDEOHDX ĮȜȖȠȡȓșȝȠȣȢ İȞȫ įȚĮĳȠȡİĲȚțȠȓ ĮȜȖȩ�
ȡȚșȝȠȚ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȠȪȞĲĮȚ ĮȞȐȜȠȖĮ ȝİ ĲȘȞ İțȐıĲȠĲİ ʌİȡȓʌĲȦıȘ ȤȡȒıȘȢ� ȆĮȡȑȤİȚ
ȩȜİȢ ĲȚȢ ȣʌȘȡİıȓİȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ʌȠȣ ʌȡȠıĳȑȡȠȞĲĮȚ Įʌȩ ĲȠȣȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȑȢ ȖȚĮ
ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȑȢ ȜȠȖȚțȑȢ� įȘȜĮįȒ ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ ȑȜİȖȤȠ ıȣȞȑʌİȚĮȢ� ȑȜİȖȤȠ ȚțĮȞȠʌȠȚȘ�
ıȚȝȩĲȘĲĮȢ ȝȚĮȢ ȑȞȞȠȚĮȢ� ĲȘȞ țĮĲȘȖȠȡȚȠʌȠȓȘıȘ İȞȞȠȚȫȞ țĮȚ ĲȘȞ İȪȡİıȘ İȚįȚțȫȞ
țȜȐıİȦȞ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ ıĮ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌȠ țȐʌȠȚȠ ȐĲȠȝȠ� ȆȑȡĮȞ ȩȝȦȢ Įʌȩ ĲȚȢ ıȣȞȒșİȚȢ
ȣʌȘȡİıȓİȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ Ƞ 3HOOHW ʌȡȠıĳȑȡİȚ ȣʌȘȡİıȓİȢ ȩʌȦȢ ĲȘȞ ĮʌȐȞĲȘıȘ ıȣ�
ȗİȣțĲȚțȫȞ İʌİȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȝİ Ȓ ȤȦȡȓȢ įȚĮțȡȚĲȑȢ ȝİĲĮȕȜȘĲȑȢ� ǻȚȐĳȠȡİȢ ĲİȤȞȚțȑȢ țĮȚ
ȕİȜĲȚıĲȠʌȠȚȒıİȚȢ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ ĮȞĮʌĲȣȤșİȓ ıĲȠ ıȣȜȜȠȖȚıĲȒ ʌȡȠțİȚȝȑȞȠȣ ȞĮ ĮȞĲȚȝİ�
ĲȦʌȓȗİȚ ĲȚȢ ʌİȡȚʌĲȫıİȚȢ İʌİȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȝİ țȪțȜȠȣȢ� ȉĮ İʌİȡȦĲȒȝĮĲĮ įȚĮĲȣʌȫȞȠ�
ȞĲĮȚ ıİ ȖȜȫııĮ 63$54/� ǼʌȚʌȡȩıșİĲĮ� ĮȞĮĳȑȡȠȣȝİ ȩĲȚ Ƞ ıȣȜȜȠȖȚıĲȒȢ ʌĮȡȑȤİȚ
ĲȘ įȣȞĮĲȩĲȘĲĮ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ȝİ ȤȡȒıȘ ĲȪʌȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ ʌȠȣ ȠȡȓȗȠȞĲĮȚ Įʌȩ ĲȠ
ȤȡȒıĲȘ �ʌȑȡĮ ĲȦȞ ȕĮıȚțȫȞ ĲȪʌȦȞ ʌȠȣ ȠȡȓȗȠȞĲĮȚ Įʌȩ ĲȠ ;0/ 6FKHPD� țĮșȫȢ
țĮȚ ĲȘ įȣȞĮĲȩĲȘĲĮ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ȝİ DıĳĮȜİȓȢ '/ țĮȞȩȞİȢ țȦįȚțȠʌȠȚȘȝȑȞȠȣȢ ıİ

�KWWS���FODUNSDUVLD�FRP�SHOOHW
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��



6:5/ ıİ ıȣȞįȣĮıȝȩ ȝİ ĲĮ ĮȟȚȫȝĮĲĮ ĲȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ ıİ 2:/� ǻȚĮșȑĲİȚ ȑȞĮ ıȪ�
ȞȠȜȠ İȣȡİĲȚțȫȞ ȝİșȩįȦȞ ȖȚĮ ĲȘȞ ĮȞĮȖȞȫȡȚıȘ țĮȚ İʌȚįȚȩȡșȦıȘ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ țĮȚ
ıȣȝȕȐȜİȚ ıĲȘ įȚĮįȚțĮıȓĮ ĲȘȢ İțıĳĮȜȝȐĲȦıȘȢ ĲȠȣ țȫįȚțĮ țĮĲĮįİȚțȞȪȠȞĲĮȢ ĲĮ
ĮȟȚȫȝĮĲĮ ʌȠȣ ʌȡȠțĮȜȠȪȞ ĲȘȞ ĮıȣȞȑʌİȚĮ ıĲȘȞ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ țĮȚ ĲȚȢ ıȣȖțİțȡȚȝȑȞİȢ
țȜȐıİȚȢ ıĲȘȞ ȚİȡĮȡȤȓĮ ʌȠȣ įİȞ İȓȞĮȚ ȚțĮȞȠʌȠȚȒıȚȝİȢ� ȉȑȜȠȢ� ıĲȘȞ țĮĲİȪșȣȞıȘ ĲȘȢ
ĮȣȟȘĲȚțȒȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ� ʌĮȡȑȤİȚ ĲȘ įȣȞĮĲȩĲȘĲĮ ĮȣȟȘĲȚțȒȢ țĮĲȘȖȠȡȚȠʌȠȓȘıȘȢ
țĮȚ ĮȣȟȘĲȚțȠȪ İȜȑȖȤȠȣ ıȣȞȑʌİȚĮȢ ȖȚĮ ĲȚȢ ʌİȡȚʌĲȫıİȚȢ ʌȠȣ ȠȚ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ ȝİĲĮȕȐȜ�
ȜȠȞĲĮȚ�

ȅȚ ȣʌȘȡİıȓİȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ʌȠȣ ʌȡȠıĳȑȡİȚ İȓȞĮȚ ʌȡȠıȕȐıȚȝİȢ ȝİ įȚȐĳȠȡȠȣȢ
ĲȡȩʌȠȣȢ� Ǿ ȜȒȥȘ ĲȘȢ ĲİȜİȣĲĮȓĮȢ ıĲĮșİȡȒȢ ȑțįȠıȘȢ ĲȠȣ 3HOOHW �SHOOHW������� ȝĮȗȓ
ȝİ ĲȠȞ ʌȘȖĮȓȠ țȫįȚțĮ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȖȓȞİȚ Įʌȩ ĲȘȞ İʌȓıȘȝȘ ȚıĲȠıİȜȓįĮ ĲȠȣ ıȣȜȜȠȖȚ�
ıĲȒ� ȂĮȗȓ ȝİ ĲȠ ʌĮțȑĲȠ įȚĮȞȠȝȒȢ ʌĮȡȑȤİĲĮȚ ȝȚĮ įȚİʌĮĳȒ ȖȡĮȝȝȒȢ İȞĲȠȜȫȞ ȖȚĮ
ʌȡȩıȕĮıȘ ıĲȠ ıȣȜȜȠȖȚıĲȒ� ȅ 3HOOHW ȝʌȠȡİȓ ĮțȩȝĮ ȞĮ İȞıȦȝĮĲȦșİȓ ıĲȠ ʌİȡȚȕȐȜ�
ȜȠȞ ıȪȞĲĮȟȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ ĲȠȣ 3URWpJp � ıĮ įȚİʌĮĳȒ� ȝȑıȦ ĲȠȣ ȤĮȡĮțĲȘȡȚıĲȚțȠȪ
ĮȣĲȩȝĮĲȘȢ İȞȘȝȑȡȦıȘȢ ĲȠȣ 3URWpJp �� İȓĲİ ȝȑıȦ ĲȠȣ įȚĮțȠȝȚıĲȒ ',* țĮȚ ȞĮ ȤȡȘ�
ıȚȝȠʌȠȚȘșİȓ Įʌȩ įȚĮĳȠȡİĲȚțȠȪȢ ʌİȜȐĲİȢ ıȣȝʌİȡȚȜĮȝȕĮȞȠȝȑȞȦȞ ĲȦȞ ʌȡȠȘȖȠȪȝİ�
ȞȦȞ İțįȩıİȦȞ ĲȠȣ 3URWpJp� ǼʌȚʌȜȑȠȞ ʌĮȡȑȤİĲĮȚ ʌȡȩıȕĮıȘ İȓĲİ ȝȑıȦ ʌȡȠȖȡĮȝȝĮ�
ĲȚıĲȚțȠȪ $3, ʌȠȣ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȘșİȓ ıĮȞ ĮȣĲȩȞȠȝȘ İĳĮȡȝȠȖȒ İȓĲİ ȝȑıȦ
ĲȦȞ įȚİʌĮĳȫȞ ȖȚĮ ıȣȜȜȠȖȚıĲȑȢ ĲȦȞ 2:/ $3, țĮȚ -HQD�

����� )D&7

ȅ )D&7�� � >7+��@ İȓȞĮȚ ȑȞĮȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȒȢ İȜİȪșİȡȠȣ ȜȠȖȚıȝȚțȠȪ ʌȠȣ ȑȤİȚ
ȣȜȠʌȠȚȘșİȓ ıĲȠ ʌĮȞİʌȚıĲȒȝȚȠ ĲȠȣ 0DQFKHVWHU ıİ &�� ȣʌȩ ĲȘȞ ȐįİȚĮ /*3/�

ǼȓȞĮȚ ȑȞĮȢ 2:/� ıȣȜȜȠȖȚıĲȒȢ ʌȠȣ ȕĮıȓȗİĲĮȚ ıĲȠȣȢ ĮȜȖȠȡȓșȝȠȣȢ WDEOHDX[ țĮȚ
țĮȜȪʌĲİȚ ĲȘȞ ȖȜȫııĮ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȒȢ ȜȠȖȚțȒȢ SHOIQ� ȝİ ʌȡȩıșİĲȘ ȣʌȠıĲȒȡȚȟȘ
ȖȚĮ ĲȠȣȢ ĲȪʌȠȣȢ įİįȠȝȑȞȦȞ� ıȣȝʌİȡȚȜĮȝȕĮȞȠȝȑȞȦȞ ĲȦȞ ȖȡĮȝȝĮĲȠıİȚȡȫȞ țĮȚ ĲȦȞ
ĮțİȡĮȓȦȞ� ȉȠ ıȪıĲȘȝĮ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓ ȝȚĮ ıİȚȡȐ ȕİȜĲȚıĲȠʌȠȚȒıİȦȞ ȖȚĮ ĲȘȞ ĮȪȟȘıȘ
ĲȘȢ ĮʌȩįȠıȘȢ ʌȠȣ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞȠȣȞ ĲȚȢ ʌİȡȚııȩĲİȡİȢ țȜĮıȚțȑȢ ĲİȤȞȚțȑȢ �ȩʌȦȢ Ș
ĮʌȠȡȡȩĳȘıȘ țĮȚ Ș ıȣȖȤȫȞİȣıȘ ȝȠȞĲȑȜȦȞ� țĮȚ ȝİĲĮȖİȞȑıĲİȡİȢ �ȩʌȦȢ İȣȡİĲȚțȑȢ
ȝİșȩįȠȣȢ įȚȐĲĮȟȘȢ țĮȚ ĲĮȟȚȞȠȝȚțȒ țĮĲȘȖȠȡȚȠʌȠȓȘıȘ��

Ǿ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒ įȚĮįȚțĮıȓĮ ʌȠȣ İțĲİȜİȓ R )D&7�� İȓȞĮȚ Ș İȟȒȢ� ıĲȠ ıĲȐįȚȠ
ĲȘȢ ʌȡȠİʌİȟİȡȖĮıȓĮȢ Ș ȕȐıȘ ȖȞȫıȘȢ ʌȠȣ ĳȠȡĲȫȞİĲĮȚ ıĲȠȞ ıȣȜȜȠȖȚıĲȒ țĮȞȠȞȚ�
țȠʌȠȚİȓĲĮȚ țĮȚ ȝİĲĮıȤȘȝĮĲȓȗİĲĮȚ ıİ ȝȚĮ İıȦĲİȡȚțȒ ĮȞĮʌĮȡȐıĲĮıȘ� İȞȫ ȣĳȓıĲĮ�
ĲĮȚ įȚȐĳȠȡİȢ ȕİȜĲȚıĲȠʌȠȚȒıİȚȢ ıȣȞĲĮțĲȚțȫȞ İʌĮȞĮȖȡĮĳȫȞ� ȈĲȘ ıȣȞȑȤİȚĮ Ƞ ıȣȜ�
ȜȠȖȚıĲȒȢ İțĲİȜİȓ ĲȘȞ țĮĲȘȖȠȡȚȠʌȠȓȘıȘ ȣʌȠȜȠȖȓȗȠȞĲĮȢ ĲȚȢ ıȤȑıȘȢ ȣʌĮȖȦȖȒȢ� Ȉİ
ĮȣĲȩ ĲȠ ıĲȐįȚȠ İĳĮȡȝȩȗȠȞĲĮȚ ȕİȜĲȚıĲȠʌȠȚȒıİȚȢ ʌȠȣ ĮĳȠȡȠȪȞ țȣȡȓȦȢ ıĲȘȞ ıİȚȡȐ
ȝİ ĲȘȞ ȠʌȠȓĮ İʌȚȜȑȖȠȞĲĮȚ ȠȚ ȑȞȞȠȚİȢ ʌȡȠȢ İʌİȟİȡȖĮıȓĮ ȫıĲİ ȞĮ ȝİȚȦșİȓ Ƞ ĮȡȚșȝȩȢ
ĲȦȞ įȠțȚȝȫȞ ȣʌĮȖȦȖȒȢ ʌȠȣ İțĲİȜȠȪȞĲĮȚ� ȅ ĲĮȟȚȞȠȝȘĲȒȢ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓ ȑȞĮȞ İȜİȖ�

�KWWS���RZO�FV�PDQFKHVWHU�DF�XN�WRROV�IDFW�

��



țĲȒ ȚțĮȞȠʌȠȚȘıȚȝȩĲȘĲĮȢ ĲȘȢ ȕȐıȘȢ įİįȠȝȑȞȦȞ ʌȡȠțİȚȝȑȞȠȣ ȞĮ ĮʌȠĳĮȞșİȓ ȖȚĮ ĲȘȞ
ȣʌĮȖȦȖȒ ȝİĲĮȟȪ ĲȦȞ İȞȞȠȚȫȞ�

ȅ )D&7�� ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȘșİȓ ȦȢ ĮȣĲȩȞȠȝȠȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȒȢ ȝȑıȦ ĲȘȢ
įȚİʌĮĳȒȢ ',* Ȓ ȦȢ EDFN�HQG ıȣȜȜȠȖȚıĲȒȢ ȖȚĮ ĲȠ 2:/ $3,� ǼʌȚʌȜȑȠȞ İȓȞĮȚ ȑȞĮȢ
Įʌȩ ĲȠȣȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȑȢ ʌȠȣ ıȣȝʌİȡȚȜĮȝȕȐȞȠȞĲĮȚ ıĲȠ 3URWpJp �� ȅ ʌȘȖĮȓȠȢ țȫįȚțĮȢ
țĮȚ ȒįȘ ȝİĲĮȖȜȦĲĲȚıȝȑȞĮ İțĲİȜȑıȚȝĮ ĮȡȤİȓĮ �ȖȚĮ :LQGRZV� /LQX[� 0DF 26 ;�
İȓȞĮȚ įȚĮșȑıȚȝĮ ıĲȠ *RRJOH FRGH ��

����� 5DFHU

ȅ 5DFHU � >++0:��@ İȓȞĮȚ ȑȞĮȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȒȢ ʌȠȣ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓ ȝȚĮ ȕİȜĲȚȦ�
ȝȑȞȘ ȑțįȠıȘ ĲȠȣ ĮȜȖȠȡȓșȝȠȣ WDEOHDX ȖȚĮ ĲȘȞ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȒ ȜȠȖȚțȒ SRIQ�'�� ǻȚĮ�
ĲȓșİĲĮȚ İȜİȪșİȡĮ ȣʌȩ ĲȘȞ ȐįİȚĮ ȤȡȒıȘȢ %6' ��FODXVH OLFHQVH� ȂȚĮ ȑțįȠıȘ İȜİȪ�
șİȡȠȣ ȜȠȖȚıȝȚțȠȪ ĲȠȣ 5DFHU İȓȞĮȚ įȚĮșȑıȚȝȘ ıĲȠ *LWKXE �� ȅ 5DFHU ��� įȚĮĲȓșİĲĮȚ
Įʌȩ ĲȘȞ İʌȓıȘȝȘ ȚıĲȠıİȜȓįĮ ĲȠȣ ȦȢ ȑțįȠıȘ įȚĮțȠȝȚıĲȒ �ȖȚĮ /LQX[ � 0DF 26 ;
țĮȚ:LQGRZV� İȞȫ įȚĮșȑĲİȚ $3,V ȖȚĮ &RPPRQ /LVS țĮȚ -DYD� ȊʌȠıĲȘȡȓȗİȚ ĲȘȞ įȚİ�
ʌĮĳȒ İʌȚțȠȚȞȦȞȓĮȢ 2:/OLQN �Ș ȠʌȠȓĮ İȓȞĮȚ įȚȐįȠȤȠȢ ĲȘȢ ',*�� ȊȜȠʌȠȚİȓ ĲȠ 2:/
$3, țĮȚ ȣʌȐȡȤİȚ įȚĮșȑıȚȝȘ įȚİʌĮĳȒ ȖȚĮ ĲȠ 3URWpJp �� ǼʌȓıȘȢ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ İȖțĮĲĮ�
ıĲĮșİȓ İȪțȠȜĮ ȝȑıȦ ĲȠȣ įȚĮȤİȚȡȚıĲȒ ȕȚȕȜȚȠșȘțȫȞ &RPPRQ /LVS� 4XLFNOLVS ��

ȅ 5DFHU ȝʌȠȡİȓ ȞĮ İʌİȟİȡȖĮıĲİȓ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ ıİ 2:/ � İȞȫ įİȞ ȣʌȠıĲȘȡȓ�
ȗİȚ ;0/ ĲȪʌȠȣȢ įİįȠȝȑȞȦȞ ʌȠȣ ȠȡȓȗȠȞĲĮȚ Įʌȩ ĲȠ ȤȡȒıĲȘ� ȂȚĮ ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȘȢ
ȖȜȫııĮȢ țĮȞȩȞȦȞ 6:5/ ʌĮȡȑȤİĲĮȚ ȝİ ĲȠȞ 5DFHU3UR ��� ȑĲıȚ ȫıĲİ ȠȚ țĮȞȩȞİȢ ȞĮ
ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ țĮșȠȡȚıĲȠȪȞ ȦȢ ĲȝȒȝĮ İȞȩȢ İȖȖȡȐĳȠȣ ıİ 2:/ ıİ ıȪȞĲĮȟȘ 6:5/
ȝİ țȐʌȠȚȠȣȢ ʌİȡȚȠȡȚıȝȠȪȢ� ȅȚ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ įȚĮȕĮıĲȠȪȞ Įʌȩ ĮȡȤİȓĮ� ȞĮ
ĮȞĮțĲȘșȠȪȞ Įʌȩ ĲȠ įȚĮįȓțĲȣȠ Ȓ ȞĮ ĳȠȡĲȦșȠȪȞ ıĮȞ ĲȡȚȐįİȢ 5') Įʌȩ įİȣĲİȡİȪ�
ȠȣıĮ ȝȞȒȝȘ �ȖȚĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ� Įʌȩ ĲȘȞ ĮʌȠșȒțȘ ĲȡȚȐįȦȞ $OOHJUR*UDSK��

2 5DFHU ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ ĲȘ ȖȜȫııĮ İʌİȡȦĲȘȝȐĲȦȞ 63$54/� ȖȚĮ ȑȞĮ ıȘȝĮȞĲȚțȩ
ȣʌȠıȪȞȠȜȠ ĲȘȢ ȠʌȠȓĮȢ ʌȡȠıĳȑȡİĲĮȚ Ș įȣȞĮĲȩĲȘĲĮ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ȝİ ȕȐıȘ ĲȘȞ
ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ� ȊʌȠıĲȘȡȓȗȠȞĲĮȚ İʌȓıȘȢ ʌȠȜȜȑȢ İʌİțĲȐıİȚȢ ĲȘȢ 63$54/ �ȖȚĮ ʌĮȡȐ�
įİȚȖȝĮ� Ș ȖȜȫııĮ ıȣȗİȣĲȚțȫȞ İʌİȡȦĲȘȝȐĲȦȞ Q54/� QHZ5DFHU4XHU\ /DQJXDJH��

ȆȑȡĮ Įʌȩ ĲĮ ĲȣʌȚțȐ ʌȡȠȕȜȒȝĮĲĮ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ �ȑȜİȖȤȠȢ ıȣȞȑʌİȚĮȢ� țĮĲȘȖȠ�
ȡȚȠʌȠȓȘıȘ İȞȞȠȚȫȞ� țĮĲȘȖȠȡȚȠʌȠȓȘıȘ ĮĲȩȝȦȞ� ĮȞȐțĲȘıȘ ıĲȚȖȝȚȠĲȪʌȦȞ țĮȚ ĮʌȐ�
ȞĲȘıȘ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ� ʌȡȠıĳȑȡİȚ İʌȚʌȜȑȠȞ įȣȞĮĲȩĲȘĲİȢ ȩʌȦȢ İȓȞĮȚ Ƞ İȞĲȠʌȚıȝȩȢ İȞ�
ȞȠȚȫȞ ʌȠȣ ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȣȞ ĮıȣȞȑʌİȚĮ� ǼʌȚʌȜȑȠȞ� ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ʌȡȠıįȚȠȡȓıİȚ ĲȘȞ İȜȐ�
ȤȚıĲȘ țȠȚȞȒ ȣʌİȡȑȞȞȠȚĮ� įȘȜĮįȒ ĲȘȞ ʌȚȠ İȚįȚțȒ ȑȞȞȠȚĮ ıİ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ İȞȞȠȚȫȞ�
ǼʌȚʌȜȑȠȞ� ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ ĲȘ ȜİȚĲȠȣȡȖȓĮ ĲȠȣ ĮȜȖİȕȡȚțȠȪ ıȣȝʌİȡĮıȝȠȪ ȝİ ȤȡȒıȘ ıȣ�
ȖțİțȡȚȝȑȞȦȞ ʌİįȓȦȞ �FRQFUHWH GRPDLQV� >%+��@�

�KWWS���FRGH�JRRJOH�FRP�S�IDFWSOXVSOXV�
�KWWSV���ZZZ�LILV�XQL�OXHEHFN�GH�LQGH[�SKS"LG ���
�KWWSV���JLWKXE�FRP�KD�PR�ZH�5DFHU
�KWWS���TXLFNOLVS�RUJ

��



��� ǼȡȖĮȜİȓĮ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ ıİ ıȣȗİȣțĲȚțȐ İȡȦĲȒȝĮĲĮ
����� .$21

ȉȠ .$21� İȓȞĮȚ ȑȞĮ İȡȖĮȜİȓȠ İʌİȟİȡȖĮıȓĮȢ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ ʌȠȣ İȞıȦȝĮĲȫȞİȚ
ıȣıĲȒȝĮĲĮ ʌȡȩıȕĮıȘȢ� İʌİȟİȡȖĮıȓĮȢ� ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ țĮȚ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ ıİ ıȣȗİȣ�
țĲȚțȐ İȡȦĲȒȝĮĲĮ ȖȚĮ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ ıĲȘ ȖȜȫııĮ 2:/ �țĮșȫȢ țĮȚ ıĲȚȢ 6:5/� )�
/2*,&�� ǲȤİȚ ȣȜȠʌȠȚȘșİȓ ĮȡȤȚțȐ Įʌȩ ĲȠ ʌĮȞİʌȚıĲȒȝȚȠ ĲȘȢ ȀĮȡȜıȡȠȪȘȢ țĮȚ ıĲȘ
ıȣȞȑȤİȚĮ ĲȠȣ 0DQFKHVWHU�

ȉȠ .$21� ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ ĲȘ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȒ ȜȠȖȚțȒ SHIQ�'�� ȅ ĮȜȖȩȡȚșȝȠȢ
ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ʌȠȣ ȣȜȠʌȠȚİȓ İĳĮȡȝȩȗİȚ ĲȘ ȝȑșȠįȠ ĲȘȢ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒȢ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȫ�
ȞĲĮȢ ĲȘȞ ĲİȤȞȚțȒ ĲȘȢ ĮȞȐȜȣıȘȢ� ǼʌȚʌȜȑȠȞ� ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ ĲȘȞ ĮʌȐȞĲȘıȘ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ
įȚĮĲȣʌȦȝȑȞĮ ıİ 63$54/� ȝİ țȐʌȠȚȠȣȢ ʌİȡȚȠȡȚıȝȠȪȢ� ȉĮ ıȣȗİȣțĲȚțȐ İȡȦĲȒȝĮĲĮ
ʌȠȣ ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ įİȞ ʌİȡȚȜĮȝȕȐȞȠȣȞ ȝİĲĮȕȜȘĲȑȢ ĮȜȜȐ ıĲĮșİȡȑȢ ĲȘȢ ȕȐıȘȢ ȖȞȫ�
ıȘȢ�

Ǿ ʌȡȩıȕĮıȘ ıĲȚȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ İʌȚĲȡȑʌİĲĮȚ ĮțȩȝȘ țĮȚ ĮȞ İȓȞĮȚ țĮĲĮȞİȝȘȝȑȞİȢ
ȝȑıȦ İȞȩȢ İȟȣʌȘȡİĲȘĲȒ �ȝİ ȤȡȒıȘ İȞȩȢ 50,� 5HPRWH0HWKRG ,QYRFDWLRQ�� ǹțȩȝȘ
ʌĮȡȑȤȠȞĲĮȚ įȚİʌĮĳȑȢ ȖȚĮ ʌȡȩıȕĮıȘ Įʌȩ İȡȖĮȜİȓĮ ȩʌȦȢ ĲȠ 3URWpJp� țĮșȫȢ țĮȚ ȖȚĮ
İȟĮȖȦȖȒ ıĲȚȖȝȚȠĲȪʌȦȞ Įʌȩ ıȤİıȚĮțȑȢ ȕȐıİȚȢ įİįȠȝȑȞȦȞ�

Ǿ İĳĮȡȝȠȖȒ ĲȠȣ ıȣıĲȒȝĮĲȠȢ įȚĮĲȓșİĲĮȚ įȦȡİȐȞ ȖȚĮ ȝȘ țİȡįȠıțȠʌȚțȒ ĮțĮįȘ�
ȝĮȧțȒ ȤȡȒıȘ� İȞȫ Ƞ țȫįȚțĮȢ ĲȘȢ İĳĮȡȝȠȖȒȢ įİȞ İȓȞĮȚ ĮȞȠȚțĲȩȢ� ȈȘȝİȚȫȞȠȣȝİ ȩĲȚ
ĲȠ ıȪıĲȘȝĮ ȑȤİȚ ȕȡİȚ İĳĮȡȝȠȖȒ ıİ įȚȐĳȠȡĮ ȑȡȖĮ�

����� &/,33(5

ȉȠ&/,33(5 İȓȞĮȚ ȑȞĮ İȡȖĮȜİȓȠ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȖȚĮ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ +RUQ�
SHIQ ʌȠȣ ȣȜȠʌȠȚİȓ ĲȘȞ ĲİȤȞȚțȒ ĲȘȢ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒȢ� Ǿ İĳĮȡȝȠȖȒ� ʌȠȣ ʌȡȩțİȚĲĮȚ
ȖȚĮ İȞĮ ĮȡȤİȓȠ �MDU țĮȚ İțĲİȜİȓĲĮȚ Įʌȩ ĲȘȞ ȖȡĮȝȝȒ İȞĲȠȜȫȞ ȝİ ʌĮȡĮȝȑĲȡȠȣȢ ȝȚĮ
ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ țĮȚ ȑȞĮ İȡȫĲȘȝĮ 63$54/� İȞȫ ĮʌĮȚĲİȓ ĲȘȞ İȟȦĲİȡȚțȒ İʌĮȖȦȖȚțȒ ȕȐıȘ
įİįȠȝȑȞȦȞ '/9� ʌȡȩțİȚĲĮȚ ȖȚĮ ȝȚĮ ȝȘȤĮȞȒ İȟĮȖȦȖȒȢ ıȣȝʌİȡĮıȝȐĲȦȞ 'DWDORJ�

ȉȠ İȡȖĮȜİȓȠ ʌĮȡȐȤșȘțİ ıĲȠ ǿȞıĲȚĲȠȪĲȠ ıȣıĲȘȝȐĲȦȞ ʌȜȘȡȠĳȠȡȚțȒȢ ĲȠȣ ĲİȤȞȠ�
ȜȠȖȚțȠȪ ȚįȡȪȝĮĲȠȢ ĲȘȢ ǺȚȑȞȞȘȢ� ȆȡȩțİȚĲĮȚ ȖȚĮ İĳĮȡȝȠȖȒ ĮȞȠȚȤĲȠȪ țȫįȚțĮ�

����� 0DVWUR

ȉȠ 0DVWUR İȓȞĮȚ ȑȞĮ ıȪıĲȘȝĮ ʌȡȩıȕĮıȘȢ įİįȠȝȑȞȦȞ ȝİ ȤȡȒıȘ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ�
ʌȠȣ İȓȞĮȚ įȚĮĲȣʌȦȝȑȞİȢ ıĲȘ ȖȜȫııĮ ʌİȡȚȖȡĮĳȚțȒȢ ȜȠȖȚțȒȢ '/�/LWH� ȆȡĮȖȝĮĲȠ�
ʌȠȚİȓ ıȪȞįİıȘ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ ȝİ İȟȦĲİȡȚțȐ ıȣıĲȒȝĮĲĮ įȚĮȤİȓȡȚıȘȢ ȕȐıİȦȞ įİįȠȝȑ�
ȞȦȞ țĮȚ ĮȞĲȚıĲȠȚȤȓȗİȚ ĲĮ 63$54/ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ İʌȓ ĲȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ ĮȢ İȡȦĲȒȝĮĲĮ
64/ ıĲȚȢ ȣʌȠțİȓȝİȞİȢ ȕȐıİȚȢ įİįȠȝȑȞȦȞ� ǹțȩȝȘ ʌĮȡȑȤİȚ ȣʌȘȡİıȓİȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚ�
țȒȢ ȩʌȦȢ ȣʌȘȡİıȓİȢ ĲĮȟȚȞȩȝȘıȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ țĮȚ İȜȑȖȤȠȣ ıȣȞȑʌİȚĮȢ� ȉĮ ıȣȗİȣ�
țĲȚțȐ İȡȦĲȒȝĮĲĮ ĮʌĮȞĲȫȞĲĮȚ ȝİ ȝȚĮ įȚĮįȚțĮıȓĮ įȪȠ ȕȘȝȐĲȦȞ� ǹȡȤȚțȐ� Ƞ ĮȜȖȩ�

��



ȡȚșȝȠȢ 3UHVWR ȣȜȠʌȠȚİȓ ȝȓĮ įȚĮįȚțĮıȓĮ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒȢ� țĮȚ ȑʌİȚĲĮ Ș ĮȞȐțĲȘıȘ ĲȦȞ
ĮʌĮȞĲȒıİȦȞ ĲȦȞ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȖȓȞİĲĮȚ ȝİ ĲĮ ıȣıĲȒȝĮĲĮ įȚĮȤİȓȡȚıȘȢ įİįȠȝȑȞȦȞ�

ȉȠ ıȪıĲȘȝĮ İȟİȜȓȤșȘțİ Įʌȩ ĲȘȞ ȠȝȐįĮ'$6,�ODE ĲȠȣȆĮȞİʌȚıĲȘȝȓȠȣ 6DSLHQ]D
ĲȘȢ ȇȫȝȘȢ ʌȐȞȦ ıİ ȝȚĮ ĮȡȤȚțȒ ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȠȣ ,%0 &HQWHU IRU $GYDQFHG 6WXGLHV�
Ǿ İĳĮȡȝȠȖȒ įȚĮĲȓșİĲĮȚ İȜİȪșİȡĮ�

����� 5HTXLHP

Ǿ ȠȝȐįĮ ʌȜȘȡȠĳȠȡȚĮțȫȞ ıȣıĲȘȝȐĲȦȞ ĲȠȣ ʌĮȞİʌȚıĲȘȝȓȠȣ ĲȘȢ ȅȟĳȩȡįȘȢ ʌĮ�
ȡȑȤİȚ ĲȘȞ İĳĮȡȝȠȖȒ 5(48,(0 �� ʌȠȣ ȣȜȠʌȠȚİȓ ĮȜȖȩȡȚșȝȠ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒȢ ȝİ ȕȐıȘ
ĲȘȞ ĮȞȐȜȣıȘ� ȆĮȡȑȤİȚ įȚĮĳȠȡİĲȚțȠȪȢ ĲȡȩʌȠȣȢ İțĲİȜȑıȘȢ ȝİ ȕİȜĲȚıĲȠʌȠȚȒıİȚȢ ȖȚĮ
ĲȘȞ ĮʌȠĳȣȖȒ ʌİȡȚĲĲȫȞ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ țĮȚ ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ ĲȘȞ İțĳȡĮıĲȚțȩĲȘĲĮ ĲȘȢ ʌİ�
ȡȚȖȡĮĳȚțȒȢ ȜȠȖȚțȒȢ ELHI �

Ǿ İĳĮȡȝȠȖȒ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓĲĮȚ ȝȑıȦ ĲȠȣ ʌȡȠȖȡĮȝȝĮĲȚıĲȚțȠȪ ʌİȡȚȕȐȜȜȠȞĲȠȢ
ǼFOLSVH� ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓ ĲȠ ıȣȜȜȠȖȚıĲȒ +HUPLW� ȈȘȝİȚȫȞȠȣȝİ ȩĲȚ Ș İĳĮȡȝȠȖȒ įİȞ
ĮʌȠĲȚȝȐ ĲĮ İȡȦĲȒȝĮĲĮ ĮȜȜȐ ȣʌȠȜȠȖȓȗİȚ ĲȘȞ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒ Ș ȠʌȠȓĮ İȓȞĮȚ įȣȞĮĲȩ İȞ
ıȣȞİȤİȓĮ ȞĮ ĮʌĮȞĲȘșİȓ Įʌȩ țȐʌȠȚĮ İʌĮȖȦȖȚțȒ ȕȐıȘ įİįȠȝȑȞȦȞ� Ǿ İĳĮȡȝȠȖȒ İȓȞĮȚ
ĮȞȠȚȤĲȠȪ țȫįȚțĮ�

����� ,4$526

ȉȠ ıȪıĲȘȝĮ ,4$526�� ȣʌȠȜȠȖȓȗİȚ ĲȘȞ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒ ıȣȗİȣțĲȚțȫȞ İȡȦĲȘȝȐ�
ĲȦȞ ıİ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ ʌȠȣ İȓȞĮȚ İțĳȡĮıȝȑȞİȢ ıİ '/�/LWH� ȅ ȣʌȠȜȠȖȚıȝȩȢ ĲȘȢ İʌĮȞĮ�
ȖȡĮĳȒȢ ĮĳȠȡȐ ıĲĮ İȡȦĲȒȝĮĲĮ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ ȣʌȠıĲİȓ țȐʌȠȚĮ ĲȡȠʌȠʌȠȓȘıȘ Ș ȠʌȠȓĮ
ıȤİĲȓȗİĲĮȚ ȝİ ĲȘȞ ʌȡȠıșȒțȘ Ȓ ĲȘȞ ĮĳĮȓȡİıȘ ȝİĲĮȕȜȘĲȫȞ Ȓ ĮĲȩȝȦȞ ĲȠȣ İȡȦĲȒȝĮ�
ĲȠȢ�

ȅ ĮȜȖȩȡȚșȝȠȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ʌȠȣ ȣȜȠʌȠȚİȓ ĲȠ ıȪıĲȘȝĮ ȣʌȠȜȠȖȓȗİȚ ĲȘȞ İʌĮȞĮ�
ȖȡĮĳȒ ĲȠȣ ĮȡȤȚțȠȪ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ ʌȠȣ șȑĲİȚ Ƞ ȤȡȒıĲȘȢ� ǲıĲȦ ȖȚĮ ʌĮȡȐįİȚȖȝĮ ȩĲȚ
Ƞ ȤȡȒıĲȘȢ įȚĮĲȣʌȫȞİȚ ȑȞĮ İȡȫĲȘȝĮ ȖȚĮ ĲȘȞ İȪȡİıȘ ȩȜȦȞ ĲȠȣ ıȣȖȖȡĮĳȑȦȞ ȝȓĮȢ
ȕȐıȘȢ� ǼȞ ıȣȞİȤİȓĮ ĲȠ İȡȫĲȘȝĮ ȝİĲĮȕȐȜİĲĮȚ ȫıĲİ ȞĮ ĮȞĮȗȘĲȐ ĲȠȣȢ ıȣȖȖȡĮĳİȓȢ
ȕȚȕȜȓȦȞ İʌȚıĲȘȝȠȞȚțȒȢ ĳĮȞĲĮıȓĮȢ� ȉȠ ıȪıĲȘȝĮ țĮĲĮıțİȣȐȗİȚ ĲȘ ȞȑĮ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒ
ȖȚĮ ĲȠ ĲȡȠʌȠʌȠȚȘȝȑȞȠ İȡȫĲȘȝĮ ĮȟȚȠʌȠȚȫȞĲĮȢ ĲȘȞ ȒįȘ ȣʌȐȡȤȠȣıĮ� Ǿ ĲİȤȞȚțȒ ʌȠȣ
ĮțȠȜȠȣșİȓĲĮȚ țĮȚ ȠȚ ȕİȜĲȚıĲȠʌȠȚȒıİȚȢ ʌȠȣ İȚıȐȖİȚ ȑȤȠȣȞ ȦȢ ĮʌȠĲȑȜİıȝĮ ĲȘȞ ĲĮȤȪ�
ĲĮĲȘ ĮʌȩțȡȚıȘ ĲȠȣ ıȣıĲȒȝĮĲȠȢ� ȆȡȩțİȚĲĮȚ ȖȚĮ ȑȞĮ ĮȞĲĮȖȦȞȚıĲȚțȩ ıȪıĲȘȝĮ ĮȞȠȚ�
ȤĲȠȪ țȫįȚțĮ�

��KWWS���ZZZ�FV�R[�DF�XN�LVJ�WRROV�5HTXLHP�
��KWWSV���FRGH�JRRJOH�FRP�S�LTDURV�

��



����� 5DSLG

ȉȠ 5DSLG �� >76&6��@ İȓȞĮȚ ȑȞĮ ıȪıĲȘȝĮ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒȢ ıȣȗİȣțĲȚțȫȞ İȡȦ�
ĲȘȝȐĲȦȞ ʌȠȣ įȚĮĲȣʌȫȞȠȞĲĮȚ ıİ ȠȞĲȠȜȠȖȓİȢ ıİ ELHI� %ĮıȓȗİĲĮȚ ıİ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ
Įʌȩ ȕİȜĲȚıĲȠʌȠȚȒıİȚȢ ʌȠȣ ĮĳȠȡȠȪȞ ıĲȘȞ ĲİȤȞȚțȒ ĲȘȢ ĮȞȐȜȣıȘȢ� ȅȚ ȕİȜĲȚıĲȠʌȠȚ�
ȒıİȚȢ ʌȠȣ İȚıȐȖİȚ Ƞ ĮȜȖȩȡȚșȝȠȢ ĲȠȣ 5DSLG ıĲȠȤİȪȠȣȞ ıĲȘȞ İʌȚȜİțĲȚțȒ İĳĮȡȝȠȖȒ
ĲȦȞ țĮȞȩȞȦȞ ĲȘȢ ĮȞȐȜȣıȘȢ� ǼțȝİĲĮȜȜİȣȩȝİȞȠȢ ĲȘ įȠȝȒ ĲȠȣ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ țĮȚ ĲĮ
ĮȟȚȫȝĮĲĮ ĲȘȢ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮȢ İțĲİȜİȓ ȝȓĮ ĮțȠȜȠȣșȓĮ ıĲȠȤİȣȝȑȞȦȞ țĮȞȩȞȦȞ ȫıĲİ ȞĮ
ĮʌȠĳȪȖİȚ ĲȘȞ İȟĮȖȦȖȒ ʌİȡȚĲĲȫȞ ıȣȝʌİȡĮıȝȐĲȦȞ�ʌȡȠĲȐıİȦȞ ʌȠȣ ĮȞİȕȐȗȠȣȞ ʌȠȜȪ
ĲȠ ȣʌȠȜȠȖȚıĲȚțȩ țȩıĲȠȢ ĲȘȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ įȚĮįȚțĮıȓĮȢ� ȈȘȝİȚȫȞȠȣȝİ ȩĲȚ ĲȠ ıȪ�
ıĲȘȝĮ İʌȚıĲȡȑĳİȚ ȑȞĮ ıȪȞȠȜȠ Įʌȩ ʌȡȠĲȐıİȚȢ �GDWDORJ țĮȞȩȞİȢ� ʌȠȣ ıȣȞșȑĲȠȣȞ
ĲȘȞ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒ ĲȠȣ ĮȡȤȚțȠȪ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ ȝİ ȕȐıȘ ĲȘȞ ȠȞĲȠȜȠȖȓĮ� ǹʌȩ ĲȘȞ ʌİȚ�
ȡĮȝĮĲȚțȒ ĮȟȚȠȜȩȖȘıȘ ĲȠȣ ıȣıĲȒȝĮĲȠȢ ʌȡȠțȪʌĲİȚ ȩĲȚ ıİ ʌİȡȚʌĲȫıİȚȢ ıȪȞșİĲȦȞ
ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ ȝİȖȐȜȘȢ țȜȓȝĮțĮȢ ĲȠ ıȪıĲȘȝĮ ȟİȡȞȐ țĮĲȐ ʌȠȜȪ ĲĮ ȣʌȩȜȠȚʌĮ ıȣıĲȒ�
ȝĮĲĮ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒȢ�

ȉȠ 5DSLG İȓȞĮȚ ıȪıĲȘȝĮ ĮȞȠȚȤĲȠȪ țȫįȚțĮ ȣʌȩ ĲȘȞ ȐįİȚĮ /*3/� ȉȑȜȠȢ� ĮʌȠĲİ�
Ȝİȓ ȝȑȡȠȢ ĲȠȣ İȡȖĮȜİȓȠȣ +\GU2ZO ʌȠȣ ʌĮȡȠȣıȚȐȗȠȣȝİ ıĲȘ ıȣȞȑȤİȚĮ�

����� +\GU2ZO

ȉȠ +\GURZO �� >6WR��@ İȓȞĮȚ ȑȞĮ ȣȕȡȚįȚțȩ İȡȖĮȜİȓȠ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ ıȣȗİȣțĲȚțȫȞ
İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ� ȈȣȞįȣȐȗİȚ ȣʌȐȡȤȠȣıİȢ ĲİȤȞȠȜȠȖȓİȢ ȖȚĮ ȞĮ ĮȞĲȚȝİĲȦʌȓıİȚ ĲȠ ʌȡȩ�
ȕȜȘȝĮ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȖȚĮ ʌȠȜȪ İțĳȡĮıĲȚțȐ ȣʌȠıȪȞȠȜĮ ĲȘȢ 2:/ ��

ȈȣȖțİțȡȚȝȑȞĮ� ȖȚĮ ȠʌȠȚȠįȒʌȠĲİ ıȣȞįȣĮıȝȩ ĲȦȞ 2:/ � 5/� 2:/ � (/ țĮȚ
2:/ � '/� ĲȠ +\GURZO ʌȡĮȖȝĮĲȠʌȠȚİȓ țȐʌȠȚĮ ʌȡȠİʌİȟİȡȖĮıȓĮ İʌȓ ĲȘȢ ȠȞĲȠ�
ȜȠȖȓĮȢ țĮȚ İȞ ıȣȞİȤİȓĮ� ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓ ĲȠȞ ĮȜȖȩȡȚșȝȠ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ 2:/LP ȖȚĮ
ĲȘȞ ĮʌȐȞĲȘıȘ ĲȦȞ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ıİ ʌȡĮȖȝĮĲȚțȩ ȤȡȩȞȠ� ȈȣȞįȣȐȗȠȞĲĮȢ ĲĮ ĮʌȠĲİȜȑ�
ıȝĮĲĮ ıȣıĲȘȝȐĲȦȞ ȩʌȦȢ +HUPLW țĮȚ 5DSLG țĮĲĮĳȑȡȞİȚ ȞĮ ĮȟȚȠʌȠȚȒıİȚ ĲȘȢ ĲİȤȞȠ�
ȜȠȖȓİȢ ĲȠȣ 2:/LP ȫıĲİ ȞĮ İʌȚıĲȡȑȥİȚ ȑȞĮ ʌȜȒȡİȢ ıȪȞȠȜȠ ĮʌĮȞĲȒıİȦȞ�

Ǿ İĳĮȡȝȠȖȒ ĮȞĮʌĲȪȤșȘțİ Įʌȩ ĲȠȞ īȚȫȡȖȠ ȈĲȠȓȜȠ țĮȚ İȓȞĮȚ ĮȞȠȚȤĲȠȪ țȫįȚțĮ
ȝİ ĲȘȞ ȐįİȚĮ ȤȡȒıȘȢ *18 $IIHUR *HQHUDO 3XEOLF /LFHQVH�

����� 1\D\D

ȉȠ 1\D\D >9277��@ İȓȞĮȚ ȑȞĮ ıȪıĲȘȝĮ ȖȚĮ ĲȘ įȚĮȤİȓȡȚıȘ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȫȞ
įİįȠȝȑȞȦȞ ȝİȖȐȜȘȢ țȜȓȝĮțĮȢ ĲȠ ȠʌȠȓȠ İʌȚĲȡȑʌİȚ ĲȘȞ ĮʌȠșȒțİȣıȘ įİįȠȝȑȞȦȞ țĮȚ
ĲȘȞ ĮʌȐȞĲȘıȘ ıȣȗİȣțĲȚțȫȞ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ İʌȓ ȠȞĲȠȜȠȖȚȫȞ� ȆȡȩțİȚĲĮȚ ȖȚĮ ȑȞĮ ıȪ�
ıĲȘȝĮ ȣȜȠʌȠȚȘȝȑȞȠ ıİ -DYD� ȆĮȡȑȤİȚ ȝȚĮ įȚİʌĮĳȒ įȚĮįȚțĲȪȠȣ ȖȚĮ ĲȠ ıȤȘȝĮĲȚıȝȩ

��KWWS���ZZZ�LPDJH�HFH�QWXD�JU�aDFKRUW�UDSLG�
��KWWS���ZZZ�LPDJH�HFH�QWXD�JU�aJVWRLO�K\GURZO�

��



țĮȚ ĲȘȞ ȣʌȠȕȠȜȒ ĲȦȞ İʌİİȡȦĲȒȝĮĲȦȞ� İȞȫ Ƞ ĮȜȖȩȡȚșȝȠȢ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ İȡȦĲȘȝȐ�
ĲȦȞ ʌȠȣ İĳĮȡȝȩȗİȚ ȣȜȠʌȠȚİȓ ĲȘȞ ĲİȤȞȚțȒ ĲȘȢ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒȢ� ȆĮȡȑȤİȚ ȣʌȘȡİıȓİȢ
ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ıİ ıȪȞȠȜĮ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȫȞ įİįȠȝȑȞȦȞ ʌȠȣ ȑȤȠȣȞ İțĳȡĮıĲİȓ ȝİ
įȚĮĳȠȡİĲȚțȠȪȢ ĳȠȡȝĮȜȚıȝȠȪȢ� ȆȑȡĮ Įʌȩ ĲȚȢ ȣʌȘȡİıȓİȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ʌȠȣ ʌȡȠ�
ıĳȑȡİȚ� ȜİȚĲȠȣȡȖİȓ İʌȓıȘȢ ıĮȞ ȝȚĮ ȖİȞȚțȒ țĮȚ İʌİțĲȐıȚȝȘ ĮʌȠșȒțȘ įİįȠȝȑȞȦȞ ȖȚĮ
įİįȠȝȑȞĮ ĲȠȣ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȠȪ ȚıĲȠȪ� Ș ȠʌȠȓĮ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ʌȡȠıĮȡȝȠıĲİȓ ıİ įȚĮĳȠ�
ȡİĲȚțȑȢ ȝȘȤĮȞȑȢ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ�

ȉȠ 1<$<$ ȑȤİȚ ĲȘ įȣȞĮĲȩĲȘĲĮ ȞĮ İȜȑȖȟİȚ ıȣȞĲĮțĲȚțȐ ĮȞ ĲĮ ȝİĲĮįİįȠȝȑȞĮ
ıİ ȝȚĮ ĮʌȠșȒțȘ ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ İȡȦĲȘșȠȪȞ ĮʌȠĲİȜİıȝĮĲȚțȐ țĮȚ ȞĮ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȒıİȚ
ĲȠ ȣʌȠıȪȞȠȜȠ ĲȘȢ ȖȜȫııĮȢ ʌȠȣ İȟĮıĳĮȜȓȗİȚ ĲȘȞ İʌȚșȣȝȘĲȒ ʌȠȜȣʌȜȠțȩĲȘĲĮ� ǲĲıȚ
ĮȞĲȓ ȞĮ șȑĲȠȞĲĮȚ ʌİȡȚȠȡȚıȝȠȓ ıĲȘȞ ȖȜȫııĮ ʌȠȣ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓĲĮȚ İȜȑȖȤȠȞĲĮȚ ĲĮ
ıȪȞȠȜĮ ĲȦȞ ȝİĲĮįİįȠȝȑȞȦȞ ıİ ıȤȑıȘ ȝİ ĲȘȞ ĮʌȠĳĮıȚıȚȝȩĲȘĲĮ țĮȚ ĲȘȞ ʌȠȜȣʌȜȠ�
țȩĲȘĲĮ ĲȠȣȢ�

��� ǼȡȖĮȜİȓĮ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ
����� -HQD ± )XVHNL

ȉȠ $SDFKH -HQD�� İȓȞĮȚ ȑȞĮ ʌȡȠȖȡĮȝȝĮĲȚıĲȚțȩ ʌȜĮȓıȚȠ ıĲȘ ȖȜȫııĮ -DYD ȖȚĮ
ĲȠ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȩ ȚıĲȩ� ǹʌȠĲİȜİȓĲĮȚ Įʌȩ ȝȚĮ ıȣȜȜȠȖȒ İȡȖĮȜİȓȦȞ ʌȠȣ ıȣȞȠįİȪȠȣȞ
ȝȓĮ ĮʌȠșȒțȘ ĲȡȚȐįȦȞ5')� ȝİ İʌȚʌȜȑȠȞ ȜİȚĲȠȣȡȖȓİȢ ʌȠȣ ȣʌȠıĲȘȡȓȗȠȣȞ ĲȠ ʌȡȩĲȣʌȠ
ĲȘȢ 2:/ țĮȚ ĲȘȢ 63$54/�

ȆȡȠıĳȑȡİȚ ȑȞĮ țİȞĲȡȚțȩ $3, ȖȚĮ ĲȘ įȘȝȚȠȣȡȖȓĮ� İʌİȟİȡȖĮıȓĮ țĮȚ ʌȡȩıȕĮıȘ
ȖȡȐĳȦȞ 5') ıİ ȩȜİȢ ĲȚȢ ȖȞȦıĲȑȢ ıȣȞĲȐȟİȚȢ ȩʌȦȢ 5')�;0/� 7XUWOH� ȅȚ ȖȡȐĳȠȚ
5') ĮȞĮʌĮȡȓıĲĮȞĲĮȚ ıİ ȑȞĮ İıȦĲİȡȚțȩ ȝȠȞĲȑȜȠ ȝİ ĲȠ ȠʌȠȓȠ ıȣȞİȡȖȐȗȠȞĲĮȚ ȩȜĮ
ĲĮ ĲȝȒȝĮĲĮ ĲȘȢ İĳĮȡȝȠȖȒȢ� ȉĮȣĲȩȤȡȠȞĮ įȚĮĲȓșİĲĮȚ ȝȓĮ įȚİʌĮĳȒ ȖȚĮ ĲȘȞ 2:/�
ʌȠȣ ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ Įʌȩ ĲȘȞ ĮʌȜȒ 5')6 ȑȦȢ ĲȘȞ ʌȜȒȡȘ İțĳȡĮıĲȚțȩĲȘĲĮ ĲȘȢ 2:/�
ȉȠ -HQD ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ıȣȞįİșİȓ ĮȜȖȩȡȚșȝȠȣȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ȩʌȦȢ Ƞ 3HOOHW� R 5DFHU� Ƞ
)DFW���

Ǿ İĳĮȡȝȠȖȒ įȚĮĲȓșİĲĮȚ įȦȡİȐȞ Įʌȩ ĲȠ ȓįȡȣȝĮ $SDFKH� ȝİ ĲȘȞ ȠȝȫȞȣȝȘ ȐįİȚĮ
ȤȡȒıȘȢ ʌȠȣ İʌȚĲȡȑʌİȚ țĮȚ ĲȘȞ ȤȡȒıȘ ȖȚĮ İȝʌȠȡȚțȠȪȢ ıțȠʌȠȪȢ�

ȉȑȜȠȢ� ıȘȝİȚȫȞȠȣȝİ ȩĲȚ ĲȠ ȣʌȠıȪıĲȘȝĮ ĮʌȠșȒțİȣıȘȢ ĲȡȚȐįȦȞ 5') ıĲȠ įȓ�
ıțȠ țĮȚ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ʌȠȣ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓĲĮȚ İȓȞĮȚ ĲȠ 7'%� ȅ ıțȠʌȩȢ
ĲȠȣ İȓȞĮȚ țȣȡȓȦȢ ȞĮ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓĲĮȚ ȝȑıȦ ĲȠȣ $3, ĲȘȢ -HQD ıİ ȑȞĮ ȝȠȞĮįȚțȩ ȝȘ�
ȤȐȞȘȝĮ� īȚĮ ĲȘȞ ĮʌȐȞĲȘıȘ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ İțĲİȜİȓ įȚȐĳȠȡİȢ ıĲĮĲȚțȑȢ țĮȚ įȣȞĮȝȚțȑȢ
ȕİȜĲȚıĲȠʌȠȚȒıİȚȢ� įȘȜĮįȒ țȐȞİȚ ȝİĲĮĲȡȠʌȑȢ ıĲȠ İȡȫĲȘȝĮ ʌȡȚȞ ĮȣĲȩ İțĲİȜİıĲİȓ�
ĮȜȜȐ țĮȚ țĮĲȐ ĲȘȞ įȚȐȡțİȚĮ ĲȘȢ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ ĮȞȐȜȠȖĮ ȝİ ĲĮ įİįȠȝȑȞĮ ʌȠȣ ȑȤİȚ ȜȐȕİȚ
ȦȢ ĲȩĲİ� īȚĮ İțĲȑȜİıȘ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ 63$54/ ȝȑıȦ įȚĮįȚțĲȪȠȣ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓĲĮȚ Ƞ
İȟȣʌȘȡİĲȘĲȒȢ )XVHNL �ȝİ İıȦĲİȡȚțȒ ȑțįȠıȘ ĲȠȣ 7'%� ʌȠȣ İʌȚĲȡȑʌİȚ ȜİȚĲȠȣȡȖȓİȢ
ıĲȠ ʌȡȦĲȩțȠȜȜȠ 63$54/ ȝȑıȦ +773��

��KWWSV���MHQD�DSDFKH�RUJ

��



����� 6HVDPH

ȉȠ 6HVDPH�� ĮʌȠĲİȜİȓ ȝİ ĲȘ ıİȚȡȐ ĲȠȣ ȝȓĮ ĮʌȠșȒțȘ ĲȡȚȐįȦȞ 5')� ǵʌȦȢ țĮȚ
ĲȠ -HQD� ʌȡȠĳȑȡİȚ ȑȞĮ ʌĮțȑĲȠ ȜİȚĲȠȣȡȖȚȫȞ ȖȚĮ ĮʌȠșȒțİȣıȘ țĮȚ ĮȞĮȗȒĲȘıȘ įİįȠ�
ȝȑȞȦȞ 5') ȝİ ĲȘ ȖȜȫııĮ 63$54/� ȤȦȡȓȢ ȩȝȦȢ ĲȘȞ ȣʌȠıĲȒȡȚȟȘ ıĲĮ ȣʌȠıȪȞȠȜĮ
ĲȘȢ ȖȜȫııĮȢ 2:/ ȩʌȦȢ ĲȠ -HQD� Ș ȠʌȠȓĮ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ İʌȚĲİȣȤșİȓ ȝİ ĲȘ ıȪȞįİıȘ ıİ
İȟȦĲİȡȚțȑȢ ĮʌȠșȒțİȢ ĲȡȚȐįȦȞ�

ȈĲȘ ȕȐıȘ ĲȘȢ ĮȡȤȚĲİțĲȠȞȚțȒȢ ĲȠȣ 6HVDPH ȕȡȓıțȠȞĲĮȚ įȪȠ įȚİʌĮĳȑȢ İʌȚțȠȚȞȦ�
ȞȓĮȢ� ȉȠ ȤĮȝȘȜȠȪ İʌȚʌȑįȠȣ 6DLO �6WRUDJH $QG ,QIHUHQFH /D\HU� $3,� ȣʌȠıĲȘȡȓ�
ȗİȚ ĲȘȞ ĮʌȠșȒțİȣıȘ țĮȚ ıȣȝʌİȡĮıȝĮĲȠȜȠȖȓĮ ĲȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ 5')� Ǿ įȠȝȒ ĲȠȣ
İʌȚĲȡȑʌİȚ ĲȘȞ ʌȡȠıĮȡȝȠȖȒ ĲȠȣ 6HVDPH ıİ įȚĮĳȠȡİĲȚțȐ ʌĮțȑĲĮ ĮʌȠșȒțİȣıȘȢ� ȉȠ
5HSRVLWRU\ $3, İȓȞĮȚ ȣȥȘȜȩĲİȡȠȣ İʌȚʌȑįȠȣ țĮȚ ʌȡȠıĳȑȡİȚ ȝİșȩįȠȣȢ ĳȩȡĲȦıȘȢ�
İȟĮȖȦȖȒȢ� İʌİȟİȡȖĮıȓĮȢ įİįȠȝȑȞȦȞ țĮȚ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ� ȆȡȩțİȚĲĮȚ ȖȚĮ ĲȘ
ȕĮıȚțȒ įȚİʌĮĳȒ ȖȚĮ ĲȘȞ ĮȞȐʌĲȣȟȘ İĳĮȡȝȠȖȫȞ țĮȚ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȜİȚĲȠȣȡȖȒıİȚ ȝİ ĲȠ�
ʌȚțȑȢ țĮȚ ĮʌȠȝĮțȡȣıȝȑȞİȢ ȡȣșȝȓıİȚȢ ʌİȜȐĲȘ � İȟȣʌȘȡİĲȘĲȒ� ȉȠ 6HVDPH ʌȡȠıĳȑ�
ȡİȚ țĮȚ ȑȞĮ 6HUYHU 5(67 $3, ıȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲȠ ʌȡȦĲȩțȠȜȜȠ 63$54/ ȖȚĮ 5') ĲȘȢ
:�&� ȖȚĮ ĲȘȞ İʌȚțȠȚȞȦȞȓĮ ȝİ ĲȠȞ İȟȣʌȘȡİĲȘĲȒ ʌȠȣ ĲȡȑȤİȚ ĲȠ 6HVDPH ȝȑıȦ +773�
ǹțȩȝȘ ȝȓĮ įȚİʌĮĳȒ ȤȡȒıĲȘ ʌȠȣ ʌȡȠıĳȑȡİĲĮȚ țĮȚ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȘșİȓ țĮȚ
ȟİȤȦȡȚıĲȐ Įʌȩ ĲȠ ȣʌȩȜȠȚʌȠ ʌĮțȑĲȠ İȓȞĮȚ ĲȠ 5LR� įȘȜĮįȒ 5') ǿ�ȅ� ȖȚĮ İȖȖȡĮĳȒ
țĮȚ ĮȞȐȜȣıȘ įİįȠȝȑȞȦȞ ıİ ĮȡȤİȓĮ 5')� Ȃİ ĮȣĲȩ ȝʌȠȡİȓ țĮȞİȓȢ ȞĮ ȖȡȐȥİȚ țĮȚ
ȞĮ įȚĮȕȐıİȚ ĮȡȤİȓĮ� ȞĮ ĲĮ ȝİĲĮĲȡȑȥİȚ Įʌȩ ȝȚĮ ıȪȞĲĮȟȘ ıİ ȐȜȜȘ țĲȜ� ȉȠ 6HVDPH
ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ ȩȜİȢ ĲȚȢ ȖȞȦıĲȑȢ ȝȠȡĳȑȢ ĮȡȤİȓȦȞ 5')� ȉȑȜȠȢ ȣʌȐȡȤİȚ ĲȠ 2SHQ5')
ZRUNEHQFK� ȝȚĮ įȚĮįȚțĲȣĮțȒ İĳĮȡȝȠȖȒ ʌȠȣ ʌȡȠıĳȑȡİȚ ʌȡȩıȕĮıȘ ıĲȚȢ ȜİȚĲȠȣȡ�
ȖȓİȢ ĲȠȣ 6HVDPH țĮȚ ȞĮ įȚĮȤİȚȡȚıĲİȓ ĲĮ ĮʌȠșİĲȒȡȚĮ �UHSRVLWRULHV� ıĲȠȞ İȟȣʌȘȡİ�
ĲȘĲȒ ĲȠȣ 6HVDPH� ȉȠ 6HVDPH įȚĮșȑĲİȚ įȪȠ İıȦĲİȡȚțȑȢ ȕȐıİȚȢ įİįȠȝȑȞȦȞ 5'� ĲȘȞ
LQ�PHPRU\ ʌȠȣ țȡĮĲȐ ĲĮ ĮȡȤİȓĮ ıĲȘ ȝȞȒȝȘ� țĮȚ ĲȘȞ QDWLYH ʌȠȣ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓ ĮʌȠ�
șȒțİȣıȘ ıĲȠ įȓıțȠ ȝİ ȤȡȒıȘ İȣȡİĲȘȡȓȦȞ� ȂȑıȦ ĲȠȣ 5HSRVLWRU\ $3, ĲȠȣ ȩȝȦȢ�
ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ıȣȞįİșİȓ ȝİ įȚĮĳȠȡİĲȚțȑȢ ĮʌȠșȒțİȢ ĲȡȚȐįȦȞ ȩȜȦȞ ĲȦȞ ĲȪʌȦȞ� įȘȜĮįȒ
ıȤİıȚĮțȑȢ ȕȐıİȚȢ įİįȠȝȑȞȦȞ �įİȞ ȣʌȠıĲȘȡȓȗİĲĮȚ ʌȜȑȠȞ�� ĮʌȠȝĮțȡȣıȝȑȞȦȞ Ĳİȡ�
ȝĮĲȚțȫȞ �UHPRWH HQGSRLQWV�� ĲİȡȝĮĲȚțȫȞ 63$54/ ȝȑıȦ +773 Ȓ ȠȝȠıʌȠȞįȚĮțȑȢ
ĮʌȠșȒțİȢ įİįȠȝȑȞȦȞ�

ȉȑȜȠȢ� ĲȠ 6HVDPH İȓȞĮȚ ĮȞȠȚȤĲȠȪ țȫįȚțĮ țĮȚ ʌȠȜȜȑȢ İĲĮȚȡȓİȢ ĲȠ İʌȚȜȑȖȠȣȞ ȦȢ
ȕĮıȚțȩ įȚİʌĮĳȒ ıĲĮ ʌȡȠȧȩȞĲĮ ĲȠȣȢ� Ǿ İĳĮȡȝȠȖȒ įȚĮĲȓșİĲĮȚ įȦȡİȐȞ�

����� 2:/LP

7R *UDSK'% �ʌĮȜĮȚȩĲİȡĮ ȖȞȦıĲȩ ȦȢ 2:/LP��� ĲȘȢ 2QWR7H[W İȓȞĮȚ ȝȓĮ ĮʌȠ�
șȒțȘ ĲȡȚȐįȦȞ� Ȓ İȞĮȜȜĮțĲȚțȐ� ȝȓĮ ĮʌȠșȒțȘ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȠȪ ʌİȡȚİȤȠȝȑȞȠȣ ıȪȝ�
ĳȦȞĮ ȝİ ĲȘȞ ȠȡȠȜȠȖȓĮ ʌȠȣ ȣȚȠșİĲİȓĲĮȚ Įʌȩ ĲȘȞ 2QWR7H[W� ǻȚĮĲȓșİĲĮȚ ıİ ĲȡİȚȢ İț�

��KWWS���UGI�M�RUJ
��KWWS���ZZZ�RQWRWH[W�FRP�SURGXFWV�RQWRWH[W�JUDSKGE�RZOLP�

��



įȩıİȚȢ� ĲȘȞ /LWH ʌȠȣ ʌȡȠȠȡȓȗİĲĮȚ ȖȚĮ ȤȡȒıȘ ıİ ʌȡȠıȦʌȚțȩ ȣʌȠȜȠȖȚıĲȒ țĮȚ İȓȞĮȚ
Ș ȝȩȞȘ Įʌȩ ĲȚȢ ĲȡİȚȢ ʌȠȣ įȚĮĲȓșİĲĮȚ įȦȡİȐȞ� ĲȘȞ 6WDQGDUG ʌȠȣ İʌȚĲȡȑʌİȚ ĲȘȞ ĮʌȐ�
ȞĲȘıȘ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ Įʌȩ ʌȠȜȜȠȪȢ ȤȡȒıĲİȢ ĲĮȣĲȩȤȡȠȞĮ țĮȚ ĲȘȞ (QWHUSULVH ʌȠȣ İʌȚ�
ʌȜȑȠȞ ʌȡȠȠȡȓȗİĲĮȚ ȖȚĮ ȤȡȒıȘ ıİ ıȣıĲȐįĮ� ǺĮıȚțȒ įȚĮĳȠȡȐ ĲȘȢ /LWH Įʌȩ ĲȚȢ ȐȜȜİȢ
įȪȠ İȓȞĮȚ ȩĲȚ İțĲİȜİȓ ĲȚȢ ȜİȚĲȠȣȡȖȓİȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ țĮȚ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ
ıĲȘ ȝȞȒȝȘ� İȞȫ ȠȚ ȐȜȜİȢ įȪȠ ĲȚȢ İțĲİȜȠȪȞ ȝİ ȕȐıȘ İȣȡİĲȒȡȚĮ ȕĮıȚıȝȑȞĮ ıİ Įȡ�
ȤİȓĮ� ǹȣĲȒ Ș įȚĮĳȠȡȐ įȓȞİȚ ıĲȘȞ /LWH ȑȞĮ ȤĮȝȘȜȩĲİȡȠ țĮĲȫĳȜȚ ıĲȠ ȝȑȖȚıĲȠ ĮȡȚșȝȩ
ĲȡȚȐįȦȞ ʌȠȣ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ įȚĮȤİȚȡȚıĲİȓ� įȘȜĮįȒ ıĲĮ ��� İțĮĲȠȝȝȪȡȚĮ� İȞȫ ȠȚ ȐȜȜİȢ
ȝʌȠȡȠȪȞ ȞĮ İʌİȟİȡȖĮıĲȠȪȞ ȝȑȤȡȚ įİțȐįİȢ įȚıİțĮĲȠȝȝȪȡȚĮ�

+ 2QWR7H[W ȑȤİȚ ıȣȝȕȐȜȜİȚ ıĲȘȞ ĮȞȐʌĲȣȟȘ ĲȠȣ 6HVDPH țĮȚ Ș ĮȡȤȚĲİțĲȠȞȚțȒ
ĲȠȣ *UDSK'% İȓȞĮȚ ʌȜȒȡȦȢ ıȣȝȕĮĲȒ ȝİ ĮȣĲȩ� ȂȐȜȚıĲĮ� İȓȞĮȚ ıȤİįȩȞ ĮʌĮȡĮȓĲȘĲȠ
ȖȚĮ ĲȚȢ ʌİȡȚııȩĲİȡİȢ ȜİȚĲȠȣȡȖȓİȢ ʌȠȣ ʌȡȠıĳȑȡİȚ ĲȠ $3, ĲȠȣ� ǵȜİȢ ȠȚ İțįȩıİȚȢ
ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚȠȪȞĲĮȚ ȦȢ İʌȓʌİįĮ 6$,/ ıĲȠ 6HVDPH� ȝİĲĮȟȪ ȐȜȜȦȞ ȖȚĮ ĲȘȞ ȣʌȠıĲȒ�
ȡȚȟȘ ıĲȚȢ ȖȜȫııİȢ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ 63$54/ țĮȚ ĲȦȞ įȚĮĳȩȡȦȞ ĲȪʌȦȞ ıȣȞĲĮțĲȚțȠȪ
ĮȡȤİȓȦȞ 5')�

ȅȚ İțįȩıİȚȢ İȓȞĮȚ țȜİȚıĲȠȪ țȫįȚțĮ ıİ ȝİĲĮȖȜȦĲĲȚıȝȑȞĮ ĮȡȤİȓĮ .MDU țĮȚ Ș įȦ�
ȡİȐȞ ȑțįȠıȘ *UDSK'% /LWH ȕȡȓıțİĲĮȚ ıĲȘ ıİȜȓįĮ ĲȘȢ 2QWR7H[W� ȝĮȗȓ ȝİ ĲȚȢ ıȤİ�
ĲȚțȑȢ ȠįȘȖȓİȢ ȖȚĮ ĲȚȢ İĳĮȡȝȠȖȑȢ� īȚĮ ʌȜȒȡȘ ȜİȚĲȠȣȡȖȚțȩĲȘĲĮ ʌȡȑʌİȚ ȞĮ ȣʌȐȡȤİȚ
ıȦıĲȐ İȖțĮĲİıĲȘȝȑȞȠ țĮȚ ĲȠ 6HVDPH� İȞȫ ȖȚĮ ĲȚȢ İȝʌȠȡȚțȑȢ İțįȩıİȚȢ ȣʌȐȡȤİȚ țĮȚ
Ș įȚİʌĮĳȒ ȖȚĮ ĲȠ -HQD�

����� $OOHJUR*UDSK

7R $OOHJUR*UDSK�� İȓȞĮȚ ȝȓĮ ĮʌȠșȒțȘ ĲȡȚȐįȦȞ� ǵʌȦȢ țĮȚ ȠȚ ʌȡȠȘȖȠȪȝİȞİȢ�
ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ ȜİȚĲȠȣȡȖȓİȢ ĮʌȠșȒțİȣıȘȢ țĮȚ İʌİȟİȡȖĮıȓĮȢ ĮȡȤİȓȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ 5')
țĮȚ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȝİ ĲȘ ȖȜȫııĮ 63$54/� ȄİȤȦȡȓȗİȚ ȩȝȦȢ ıİ įȚȐĳȠȡĮ
ıȘȝİȓĮ� țȣȡȓȦȢ ȝİ ĲȘȞ ĮȡȤȚĲİțĲȠȞȚțȒ ĲȠȣ ʌȠȣ ȕĮıȓȗİĲĮȚ ıĲȠ ʌȡȦĲȩțȠȜȜȠ 5(67
�ȠȣıȚĮıĲȚțȐ ȑȞĮ ȣʌİȡıȪȞȠȜȠ ĲȠȣ +773 &OLHQW ĲȠȣ 6HVDPH� țĮȚ ȝȑıȦ ĲȘȢ țȠȚ�
ȞȩĲȘĲĮȢ ĲȠȣ įȚĮșȑĲİȚ ʌȡȠıĮȡȝȠȖİȓȢ �&OLHQW 3URJUDPPLQJ ,QWHUIDFHV� ȖȚĮ ʌȠȜȜȑȢ
ȖȜȫııİȢ ʌȡȠȖȡĮȝȝĮĲȚıȝȠȪ�

Ǿ ĮȡȤȚĲİțĲȠȞȚțȒ ʌȠȣ ĮțȠȜȠȣșİȓ İȓȞĮȚ ȝȚĮȢ ȕȐıȘȢ įİįȠȝȑȞȦȞ ȖȡȐĳȠȣ� ȠʌȩĲİ
įİȞ ʌİȡȚȠȡȓȗİĲĮȚ ıİ ĲȡȚȐįİȢ 5') ʌĮȡȑȤȠȞĲĮȢ țȐʌȠȚİȢ İʌȚʌȜȑȠȞ ȜİȚĲȠȣȡȖȓİȢ� ʌȑȡĮȞ
ĲȘȢ 5')� Ǿ įȚĮȤİȓȡȚıȘ ĲȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ ȖȓȞİĲĮȚ ȝİ ȑȞĮ İȣȑȜȚțĲȠ įȚĮȞİȝȘȝȑȞȠ ıȪ�
ıĲȘȝĮ� ǲĲıȚ ĲȠ ıȪıĲȘȝĮ ȝʌȠȡİȓ ȞĮ ĲȡȑȟİȚ ȝİ ʌȠȜȜȐ ıĲȚȖȝȚȩĲȣʌĮ ĲĮȣĲȩȤȡȠȞĮ� ıĲȠ
ȓįȚȠ ȝȘȤȐȞȘȝĮ Ȓ ıİ ıȣıĲȐįĮ țĮȚ ȝİ įȚĮĳȠȡİĲȚțȑȢ ʌȘȖȑȢ įİįȠȝȑȞȦȞ ʌȠȣ ȝʌȠȡȠȪȞ
ȞĮ İȞȠʌȠȚȠȪȞĲĮȚ� ȅȚ İʌȚįȩıİȚȢ ĲȠȣ İȓȞĮȚ ĮȞĲĮȖȦȞȚıĲȚțȑȢ� ȝİ ĲȘȞ İĲĮȚȡİȓĮ ȞĮ ȚıȤȣ�
ȡȓȗİĲĮȚ ȩĲȚ ȑȤİȚ ĳȠȡĲȫıİȚ ȑȞĮ ĲȡȚıİțĮĲȠȝȝȪȡȚȠ ĲȡȚȐįİȢ ıİ ıȣıĲȐįĮ� ȉȑȜȠȢ� İȓȞĮȚ
ıȣȝȕĮĲȩ ȝİ ĮȡțİĲȑȢ İȟȦĲİȡȚțȑȢ ĲİȤȞȠȜȠȖȓİȢ ȩʌȦȢ Ƞ ʌİȡȚȘȖȘĲȒȢ 5') *UXII� ȖȚĮ
ĲȘȞ ȠʌĲȚțȠʌȠȓȘıȘ ĲȠȣ ȖȡȐĳȠȣ įİįȠȝȑȞȦȞ� Ƞ ĮȜȖȩȡȚșȝȠȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ 5DFHU3UR�

��KWWS���IUDQ]�FRP�DJUDSK�DOOHJURJUDSK�

��



İȞȫ İȓȞĮȚ įȣȞĮĲȒ țĮȚ Ș ȤȡȒıȘ ĲȠȣ ʌȐȞȦ Įʌȩ ĲȠ 0RQJR'%� ʌĮȡȩȜȠ ʌȠȣ ĮȣĲȩ įİȞ
ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ 5') țĮȚ 63$54/ Įʌȩ ȝȩȞȠ ĲȠȣ�

Ǿ İĳĮȡȝȠȖȒ İȓȞĮȚ țȜİȚıĲȠȪ țȫįȚțĮ țĮȚ ĮʌȠĲİȜİȓĲĮȚ Įʌȩ ĲȠȞ İȟȣʌȘȡİĲȘĲȒ� ʌȠȣ
ĲȡȑȤİȚ ıİ OLQX[ Ȓ ȝȑıȦ İȚțȠȞȚțȠȪ ȝȘȤĮȞȒȝĮĲȠȢ ıİ ȐȜȜĮ ȜİȚĲȠȣȡȖȚțȐ ıȣıĲȒȝĮĲĮ�
țĮȚ ĲȠȣȢ įȚȐĳȠȡȠȣȢ ʌİȜȐĲİȢ ʌȠȣ ʌȡȠĮȞĮĳȑȡĮȝİ� İȞȫ ȣʌȐȡȤİȚ țĮȚ İʌȚȜȠȖȒ ʌİȜȐĲȘ
ȖȚĮ įȚĮįȚțĲȣĮțȒ įȚİʌĮĳȒ ȝİ ĲȠȞ İȟȣʌȘȡİĲȘĲȒ� ȝȑıȦ ıİ ʌȜȠȘȖȘĲȒ ȚıĲȠıİȜȓįȦȞ
�ZHE EURZVHU�� ȆĮȡȑȤİĲĮȚ ʌȜȒȡȘ ĲİțȝȘȡȓȦıȘ ĲȘȢ ıĲȘ ıİȜȓįĮ ĲȘȢ� țĮȚ įȚĮĲȓșİĲĮȚ
ıİ ĲȡİȚȢ İțįȩıİȚȢ� ȝȚĮ įȦȡİȐȞ ȝİ ȩȡȚȠ ĲĮ ʌȑȞĲİ İțĮĲȠȝȝȪȡȚĮ ĲȡȚȐįİȢ țĮȚ įȪȠ İȝʌȠ�
ȡȚțȑȢ ĲȘȞ 'HYHORSHU ȝİ ʌİȞȒȞĲĮ İțĮĲȠȝȝȪȡȚĮ țĮȚ ĲȘȞ (QWHUSULVH ȤȦȡȓȢ ȩȡȚȠ ıĲȠȞ
ĮȡȚșȝȩ�

����� 6WDUGRJ

ȉȠ 6WDUGRJ �� İȓȞĮȚ ȝȚĮ İȝʌȠȡȚțȒ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȒ ȕȐıȘ įİįȠȝȑȞȦȞ 5') ȣȜȠ�
ʌȠȚȘȝȑȞȘ ıİ -DYD� ʌȠȣ țĮĲĮıțİȣȐıĲȘțİ Įʌȩ ĲȠȣȢ &ODUN 	 3DUVLD� ȊʌȐȡȤȠȣȞ ĲȡİȚȢ
įȚĮșȑıȚȝİȢ İțįȩıİȚȢ �&RPPXQLW\� 'HYHORSHU țĮȚ (QWHUSULVH�� Ǿ ʌȡȫĲȘ İȓȞĮȚ İț�
ʌĮȚįİȣĲȚțȒ ȝİ ĮȡțİĲȠȪȢ ʌİȡȚȠȡȚıȝȠȪȢ țĮȚ İȓȞĮȚ İȜİȪșİȡȘ� Ș įİȪĲİȡȘ ĮʌİȣșȪȞİĲĮȚ
ıİ ʌȡȠȖȡĮȝȝĮĲȚıĲȑȢ ȝİ İȜİȪșİȡȘ įȠțȚȝȒ țĮȚ Ș ĲȡȓĲȘ ĮʌİȣșȪȞİĲĮȚ ıİ İʌȚȤİȚȡȒ�
ıİȚȢ ȖȚĮ ĲȘ įȘȝȚȠȣȡȖȓĮ İȝʌȠȡȚțȫȞ İĳĮȡȝȠȖȫȞ� ȈĲȠ İȖȤİȚȡȓįȚȠ ʌȠȣ ȕȡȓıțİĲĮȚ ıĲȘȞ
İʌȓıȘȝȘ ȚıĲȠıİȜȓįĮ ĲȠȣ ȣʌȐȡȤȠȣȞ ȠįȘȖȓİȢ ȖȚĮ ĲȘȞ İȖțĮĲȐıĲĮıȘ ĲȘȢ ĲȡȑȤȠȣıĮȢ
ȑțįȠıȘȢ �6WDUGRJ ������ Ș ȠʌȠȓĮ ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ ĲȠ ȝȠȞĲȑȜȠ 5')� ȩȜĮ ĲĮ ʌȡȠĳȓȜ
ĲȘȢ 2:/ � țĮȚ ĲȠȣȢ țĮȞȩȞİȢ ȖȚĮ ĲȘȞ İȟĮȖȦȖȒ ıȣȝʌİȡĮıȝȐĲȦȞ țĮȚ ĲȘȞ ĮȞȐȜȣıȘ
įİįȠȝȑȞȦȞ� ǼʌȓıȘȢ ʌȡȠıĳȑȡİȚ įȣȞĮĲȩĲȘĲİȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ țĮȚ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ İȡȦĲȘ�
ȝȐĲȦȞ țĮȚ ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓ ĲȘȞ 63$54/��� ıĮȞ ȖȜȫııĮ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ� ȊʌȠıĲȘȡȓȗİȚ
ĲȚȢ įȚİʌĮĳȑȢ 6HVDPH $3, țĮȚ -HQD �ȝȑıȦ ȝȚĮȢ ȖȑĳȣȡĮȢ 6HVDPH�-HQD�� ĲȠ 61$5/�
ʌȠȣ İȓȞĮȚ ĲȠ İȖȖİȞȑȢ $3, ĲȠȣ 6WDUGRJ țĮȚ įȚİʌĮĳȒ ȖȡĮȝȝȒȢ İȞĲȠȜȫȞ Ș ȠʌȠȓĮ ȤȡȘ�
ıȚȝȠʌȠȚİȓ ĲĮ ʌȡȦĲȩțȠȜȜĮ +773 țĮȚ 61$5/�

Ǿ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒ ĲȠȣ ȕĮıȓȗİĲĮȚ țȣȡȓȦȢ ıİ ȝȚĮ ĲİȤȞȚțȒ İʌĮȞĮȖȡĮĳȒȢ ĲȠȣ İȡȦ�
ĲȒȝĮĲȠȢ� ȩʌȠȣ ĲȠ İȡȫĲȘȝĮ ĲȠȣ ȤȡȒıĲȘ İʌĮȞİȖȖȡȐĳİĲĮȚ ıİ ȑȞĮȞ ĮȡȚșȝȩ Ȟ İȡȦĲȘ�
ȝȐĲȦȞ ĲĮ ȠʌȠȓĮ ıĲȘ ıȣȞȑȤİȚĮ İțĲİȜȠȪȞĲĮȚ ĮȣĲȩȝĮĲĮ� Ǿ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȓĮ ĲȘȢ ıȣȜ�
ȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ĲȠȣ 6WDUGRJ ȕĮıȓȗİĲĮȚ ıĲȘȞ 2:/ �� ȍıĲȩıȠ� ȖȚĮ ȜȩȖȠȣȢ İȣİȜȚȟȓĮȢ�
ĲȠ ıȪıĲȘȝĮ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ĲȠȣ ȕĮıȓȗİĲĮȚ ıİ ȝȚĮ ȠțȞȘȡȒ ĲİȤȞȚțȒ ȩʌȠȣ įİȞ ȖȓȞİĲĮȚ
Ș ȣȜȠʌȠȓȘıȘ ĲȘȢ ȑȝȝİıȘȢ ʌȜȘȡȠĳȠȡȓĮȢ �ȩʌȦȢ ʌİȡȚȖȡȐĳȘțİ ıĲȘȞ ǼȞȩĲȘĲĮ �������
ĮȜȜȐ Ș ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒ ʌȡĮȖȝĮĲȠʌȠȚİȓĲĮȚ ĲȘ ıĲȚȖȝȒ ĲȠȣ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ� ıȪȝĳȦȞĮ ȝİ
ȑȞĮ țĮșȠȡȚıȝȑȞȠ Įʌȩ ĲȠȞ ȤȡȒıĲȘ İʌȓʌİįȠ ıȣȜȜȠȖȚıȝȠȪ� ȉĮ İʌȓʌİįĮ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚ�
țȒȢ ʌȠȣ ʌȡȠıĳȑȡİȚ İȓȞĮȚ�

� 121( ± ǻİ İțĲİȜİȓĲĮȚ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒ

� 5')6 ± īȚĮ 2:/ � ĮȟȚȫȝĮĲĮ ʌȠȣ İʌȚĲȡȑʌȠȞĲĮȚ ıĲȠ 5') VFKHPD
��KWWS���VWDUGRJ�FRP�

��



� 4/ ± īȚĮ 2:/ � 4/ ĮȟȚȫȝĮĲĮ

� 5/ ± īȚĮ 2:/ � 5/ ĮȟȚȫȝĮĲĮ

� (/ � īȚĮ 2:/ � (/ ĮȟȚȫȝĮĲĮ

� '/ � īȚĮ 2:/ � '/ ĮȟȚȫȝĮĲĮ

� 6/ ± īȚĮ ıȣȞįȚĮıȝȩ 5')6� 4/� 5/� (/ ĮȟȚȦȝȐĲȦȞ țĮȚ țĮȞȩȞȦȞ 6:5/

ȉȠ 6WDUGRJ ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ ĲȘȞ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒ ȝİ țĮȞȩȞİȢ ıİ ıȣȞįȣĮıȝȩ ȝİ ĮȟȚȫ�
ȝĮĲĮ 2:/ � ǼʌȚĲȡȑʌİȚ įȪȠ įȚĮĳȠȡİĲȚțȑȢ ıȣȞĲȐȟİȚȢ ȖȚĮ ĲȠȞ țĮșȠȡȚıȝȩ ĲȦȞ țĮȞȩ�
ȞȦȞ� ǹȣĲȒ ĲȦȞ İȖȖİȞȫȞ țĮȞȩȞȦȞ 6WDUGRJ� Ș ȠʌȠȓĮ ȕĮıȓȗİĲĮȚ ıĲȘ 63$54/� țĮȚ
ĲȘ ıȪȞĲĮȟȘ ĲȦȞ țĮȞȩȞȦȞ ʌȠȣ ȠȡȓȗȠȞĲĮȚ Įʌȩ ĲȠ ȤȡȒıĲȘ� Ș ȠʌȠȓĮ İȓȞĮȚ Ș ĲȣʌȚțȒ
5')�;0/ ıȪȞĲĮȟȘ ȖȚĮ 6:5/�

ȊʌȠıĲȘȡȓȗİȚ ĲȘȞ İʌȚțȪȡȦıȘ įİįȠȝȑȞȦȞ 5') ʌȠȣ İȓȞĮȚ ĮʌȠșȘțİȣȝȑȞĮ ıİ țȐ�
ʌȠȚĮ ȕȐıȘ įİįȠȝȑȞȦȞ ıȪȝĳȦȞĮ ȝİ ĲȠȣȢ țĮȞȩȞİȢ ĲȦȞ įİįȠȝȑȞȦȞ� ʌİȡȚȠȡȚıȝȠȪȢ
ĮțİȡĮȚȩĲȘĲĮȢ� ʌȠȣ ʌİȡȚȖȡȐĳȠȞĲĮȚ Įʌȩ ĲȠȣȢ ȤȡȒıĲİȢ �ȠȚ ʌİȡȚȠȡȚıȝȠȓ ĮȣĲȠȓ ȝʌȠ�
ȡȠȪȞ ȞĮ ȖȡĮĳĲȠȪȞ ıİ 63$54/� 2:/ Ȓ 6:5/ ȝİ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȓĮ țȜİȚıĲȠȪ țȩ�
ıȝȠȣ�� Ǿ ȤȡȒıȘ ȖȜȦııȫȞ ȣȥȘȜȠȪ İʌȚʌȑįȠȣ ıĮȞ ȖȜȫııİȢ ıȤȒȝĮĲȠȢ Ș ʌİȡȚȠȡȚ�
ıȝȫȞ ĮțİȡĮȚȩĲȘĲĮȢ ȖȚĮ 5') țĮȚ įȚĮıȣȞįİįİȝȑȞĮ įİįȠȝȑȞĮ İʌȚĲȡȑʌİȚ ĲȘȞ ȤȡȒıȘ
ĮȣĲȠȝĮĲȠʌȠȚȘȝȑȞȘȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒȢ ȖȚĮ ĲĮ ȝȠȞĲȑȜĮ� ĲȠȣȢ țĮȞȩȞİȢ țĮȚ ĲȠȣȢ ʌİȡȚȠ�
ȡȚıȝȠȪȢ ĲĮȣĲȩȤȡȠȞĮ țĮșȫȢ țĮȚ ĲȘȞ İțĲȑȜİıȘ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ıİ 63$54/�

ȉȠ 6WDUGRJ įȓȞİȚ ĲȘ įȣȞĮĲȩĲȘĲĮ İțĲȑȜİıȘȢ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȝȩȞȠ ıİ 5') įİįȠ�
ȝȑȞĮ ʌȠȣ ȑȤİȚ ȣʌȩ ĲȘȞ įȚĮȤİȓȡȚıȒ ĲȠȣ� ǻİȞ ĮȞĮțĲȐ įİįȠȝȑȞĮ Įʌȩ ĲȠ įȚĮįȓțĲȣȠ Ȓ
ȐȜȜĮ įȓțĲȣĮ ȝȑıȦ +773 85/V İʌȠȝȑȞȦȢ ȖȚĮ ĲȘȞ İțĲȑȜİıȘ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ĲĮ įİįȠ�
ȝȑȞĮ ĮʌĮȚĲİȓĲĮȚ ȞĮ İȚıĮȤșȠȪȞ ıİ ȝȚĮ įȚțȒ ĲȠȣ ȕȐıȘ įİįȠȝȑȞȦȞ�

����� 2SHQ/LQN 9LUWXRVR

ȅ 9LUWXRVR 8QLYHUVDO 6HUYHU �� İȓȞĮȚ ȝȚĮ ȑȞĮȢ ȣȕȡȚįȚțȩȢ įȚĮțȠȝȚıĲȒȢ ʌȠȣ ʌȡȠ�
ıĳȑȡİȚ ȝİĲĮȟȪ ȐȜȜȦȞ ĲȘ įȣȞĮĲȩĲȘĲĮ įȚĮȤİȓȡȚıȘȢ įİįȠȝȑȞȦȞ ʌȠȣ ĮțȠȜȠȣșȠȪȞ ĲȠ
5') ıȤȒȝĮ� ȆĮȡȑȤİȚ ȝȓĮ ĮʌȠșȒțȘ 5') įİįȠȝȑȞȦȞ Ș ʌȡȩıȕĮıȘ ıĲȘȞ ȠʌȠȓĮ Ȗȓ�
ȞİĲĮȚ ȝȑıȦ įȚİʌĮĳȒȢ ʌȠȣ İʌȚĲȡȑʌİȚ ĲȘȞ İțĲȑȜİıȘ İȡȦĲȘ�ȐĲȦȞ 63$54/ ��� ǻȚĮ�
ĲȓșİĲĮȚ ıİ İȝʌȠȡȚțȒ ȑțįȠıȘ ĮȜȜȐ țĮȚ ıİ ȑțįȠıȘ ĮȞȠȚțĲȠȪ țȫįȚțĮ� ȅ 9LUWXRVR
İȓȞĮȚ İʌȓıȘȢ ȑȞĮȢ ıȣȜȜȠȖȚıĲȒȢ ȖȚĮ ĲȘ ȖȜȫııĮ 2:/� ȊʌȠıĲȘȡȓȗİȚ ĲȠȣȢ ĲİȜİıĲȑȢ
VDPH$V� HTXLYDOHQW&ODVV� HTXLYDOHQW3URSHUW\ ĲȘȢ2:/� VXE&ODVV2I� VXE3URSHUW\2I
ĲȠȣ UGIV� ǼʌȚʌȜȑȠȞ� ȣʌȠıĲȘȡȓȗİȚ ĲȘ ȝİĲĮȕĮĲȚțȒ� ıȣȝȝİĲȡȚțȒ țĮȚ ĮȞĲȓıĲȡȠĳȘ ȚįȚȩ�
ĲȘĲĮ ĲȘȢ 2:/� ȅ ıȣȜȜȠȖȚıĲȒȢ ʌȠȣ ȣȜȠʌȠȚİȓĲĮȚ ıĲȠ 9LUWXRVR İĳĮȡȝȩȗİȚ ĲȘ ıȣȜȜȠ�
ȖȚıĲȚțȒ ³ʌȡȠȢ ĲĮ ʌȓıȦ´ ȖȚĮ ĲȘȞ İȟĮȖȦȖȒ ĲȦȞ ıȣȝʌİȡĮıȝȐĲȦȞ� İȞȫ Ƞ ȤȡȒıĲȘȢ ȑȤİȚ

��KWWS���YLUWXRVR�RSHQOLQNVZ�FRP�

��



ĲȘ įȣȞĮĲȩĲȘĲĮ ȞĮ İʌȚȜȑȟİȚ ĲȘȞ ³ʌȡȠȢ ĲĮ İȝʌȡȩȢ´ ıȣȜȜȠȖȚıĲȚțȒ ʌȠȣ ʌȡĮȖȝĮĲȠʌȠȚİȓ
ȣȜȠʌȠȓȘıȘ�

ȉȑȜȠȢ� ıȘȝİȚȫȞȠȣȝİ ȩĲȚ ıȪȞȠȜĮ įİįȠȝȑȞȦȞ ȝİȖȐȜȘȢ țȜȓȝĮțĮȢ ıĲȠ įȚĮįȓțĲȣȠ
ȩʌȦȢ Ș'%SHGLD� ĲȠ %LR�5')� ĲȠ /2'&ORXG&DFKH� ĳȚȜȠȟİȞȠȪȞĲĮȚ Įʌȩ ĲȠ9LUWXRVR�
ǼʌȚʌȜȑȠȞ� Ș įȚİʌĮĳȒ 63$54/ ĲȠȣ 9LUWXVR İȓȞĮȚ Ș ʌȡȠİʌȚȜİȖȝȑȞȘ įȚİʌĮĳȒ ȖȚĮ ĲȘ
'%SHGLD țĮȚ ȐȜȜİȢ ȕȐıİȚȢ�

����� 2:/�%*3

ȉȠ 2:/%*3�� >.*��@ ĮʌȠĲİȜİȓ ȑȞĮ ȝȘȤĮȞȚıȝȩ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ 63$54/ İȡȦĲȘ�
ȝȐĲȦȞ ȖȚĮ 2:/ ıȣȜȜȠȖȚıĲȑȢ ʌȠȣ ȕĮıȓȗȠȞĲĮȚ �ʌȠȣ țȐȞȠȣȞ ȤȡȒıȘ ĲȠȣ 2:/ $3,��
ȆĮȡȐȤİȚ ȣʌȘȡİıȓİȢ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ 63$54/ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ ȝİ ȕȐıȘ ĲȘ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȓĮ
ĲȘȢ 2:/� ǺĮıȓȗİĲĮȚ İıȦĲİȡȚțȐ ıĲȘ ȝȘȤĮȞȒ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ $54 ĲȠȣ $SDFKH -HQD
��� ȉȠ 2:/ %*3 ʌĮȡȑȤİȚ İȚįȚțȒ ȣʌȠıĲȒȡȚȟȘ ȖȚĮ ĲȠȞ ıȣȜȜȠȖȚıĲȒ +HUPL7� ĮĳȠȪ
ȤȡȘıȚȝȠʌȠȚİȓ ĲĮ ıĲĮĲȚıĲȚțȐ ıĲȠȚȤİȓĮ ʌȠȣ ʌĮȡȑȤȠȞĲĮȚ Įʌȩ ĲȠ ıȣȜȜȠȖȚıĲȒ ȖȚĮ ĲȠ
ıȤİįȚĮıȝȩ ĲȠȣ İȡȦĲȒȝĮĲȠȢ�

��KWWS���ZZZ�XQL�XOP�GH�HQ�LQ�NL�VRIWZDUH�RZO�EJS�KWPO
��KWWS���MHQD�DSDFKH�RUJ�GRFXPHQWDWLRQ�TXHU\�LQGH[�KWPO

��



� ȈȣȝʌİȡȐıȝĮĲĮ
ȈĲȠ ʌĮȡȩȞ ʌĮȡĮįȠĲȑȠ ʌĮȡȠȣıȚȐıĮȝİ ĲȘ șİȦȡȓĮ ʌȠȣ ĮĳȠȡȐ ıĲȘ ıȘȝĮıȚȠȜȠ�

ȖȚțȒ ĮȞĮʌĮȡȐıĲĮıȘ ȖȞȫıȘȢ țĮșȫȢ țĮȚ ĲĮ ıȤİĲȚțȐ ʌȡȠȕȜȒȝĮĲĮ ʌȠȣ ĮʌȠĲİȜȠȪȞ
ĮȞĲȚțİȓȝİȞȠ ȑȡİȣȞĮȢ țĮȚ ȝİȜȑĲȘȢ� ȈĲȘ ıȣȞȑȤİȚĮ� ʌİȡȚȖȡȐȥĮȝİ ĲĮ ʌȡȩĲȣʌĮ ȑĲıȚ
ȩʌȦȢ ȑȤȠȣȞ ĮȞĮʌĲȣȤșİȓ ȖȚĮ ȤȡȒıȘ Įʌȩ ıȣıĲȒȝĮĲĮ țĮȚ ʌȜĮĲĳȩȡȝİȢ ʌȠȣ ĮȟȚȠʌȠȚȠȪȞ
ĲİȤȞȠȜȠȖȓİȢ ĮȞĮʌĮȡȐıĲĮıȘȢ ȖȞȫıȘȢ� ȉȑȜȠȢ� ʌĮȡȠȣıȚȐıĮȝİ ĲĮ ıȪȤȡȠȞĮ ʌȡĮțĲȚțȐ
ıȣıĲȒȝĮĲĮ ʌȠȣ įȚĮȤİȚȡȓȗȠȞĲĮȚ įİįȠȝȑȞĮ ȝİ ıȘȝĮıȚȠȜȠȖȚțȩ ʌİȡȚİȤȩȝİȞȠ țĮȚ ʌĮ�
ȡȑȤȠȣȞ ȣʌȘȡİıȓİȢ ĮʌȐȞĲȘıȘȢ İȡȦĲȘȝȐĲȦȞ�

��



ǹȞĮĳȠȡȑȢ
>$&.=��@ $OHVVDQGUR $UWDOH� 'LHJR &DOYDQHVH� 5RPDQ .RQWFKDNRY� DQG

0LFKDHO =DNKDU\DVFKHY� 7KH GO�OLWH IDPLO\ DQG UHODWLRQV� -� $UWLI�
,QW� 5HV�� �������±��� 6HSWHPEHU �����

>$+9��@ 6HUJH $ELWHERXO� 5LFKDUG +XOO� DQG 9LFWRU 9LDQX� )RXQGDWLRQV RI
'DWDEDVHV� $GGLVRQ�:HVOH\� �����

>%%/��@ )UDQ] %DDGHU� 6HEDVWLDQ %UDQG� DQG &DUVWHQ /XW]� 3XVKLQJ WKH HO
HQYHORSH� ,Q ,Q 3URF� RI ,-&$, ����� SDJHV ���±���� 0RUJDQ�
.DXIPDQQ 3XEOLVKHUV� �����

>%&0+��@ )UDQ] %DDGHU� 'LHJR &DOYDQHVH� 'HERUDK /� 0F*XLQQHVV� 'DQLHOH
1DUGL� DQG 3HWHU )� 3DWHO�6FKQHLGHU� HGLWRUV� 7KH 'HVFULSWLRQ /RJLF
+DQGERRN� 7KHRU\� ,PSOHPHQWDWLRQ� DQG $SSOLFDWLRQV� &DPEULGJH
8QLYHUVLW\ 3UHVV� 1HZ <RUN� 1<� 86$� �����

>%*��@ /HR %DFKPDLU DQG +DUDOG *DQ]LQJHU� 5HVROXWLRQ WKHRUHP SURYLQJ�
,Q +DQGERRN RI $XWRPDWHG 5HDVRQLQJ� SDJHV ��±��� (OVHYLHU DQG
0,7 3UHVV� �����

>%+��@ )UDQ] %DDGHU DQG 3KLOLSS +DQVFKNH� $ VFKHPH IRU LQWHJUDWLQJ
FRQFUHWH GRPDLQV LQWR FRQFHSW ODQJXDJHV� �����

>%/+/��@ 7LP %HUQHUV�/HH� -DPHV +HQGOHU� DQG 2UD /DVVLOD� 7KH VHPDQWLF
ZHE� 6FLHQWLILF $PHULFDQ� �����

>%Y+++��@ 6HDQ %HFKKRIHU� )UDQN YDQ +DUPHOHQ� -DPHV +HQGOHU� ,DQ +RUURFNV�
'HERUDK /� 0F*XLQQHVV� 3HWHU )� 3DWHO�6FKQHLGHU� DQG /\QQ
$QGUHD 6WHLQ HGV� 2ZO ZHE RQWRORJ\ ODQJXDJH UHIHUHQFH� 85/
KWWS���ZZZ�Z��RUJ�75�RZO�UHI�� )HE �����

>&'*/+��@ 'LHJR &DOYDQHVH� *LXVHSSH 'H *LDFRPR� 'RPHQLFR /HPER�
0DXUL]LR /HQ]HULQL� DQG 5LFFDUGR 5RVDWL� 7UDFWDEOH UHDVRQLQJ DQG
HIILFLHQW TXHU\ DQVZHULQJ LQ GHVFULSWLRQ ORJLFV� 7KH '/�/LWH IDPLO\�
-� RI $XWRPDWHG 5HDVRQLQJ� ���������±���� �����

>'LU��@ $'LUHFW0DSSLQJ RI UHODWLRQDO GDWD WR 5')� :�&5HFRPPHQGDWLRQ�
�����

>(26+��@ 7KRPDV (LWHU� 0DJGDOHQD 2UWL]� 0DQWDV 6LPNXV� 7UXQJ�.LHQ 7UDQ�
DQG *XRKXL ;LDR� 4XHU\ UHZULWLQJ IRU +RUQ�SHIQ SOXV UXOHV� ,Q
3URFHHGLQJV RI WKH ��WK $$$, &RQIHUHQFH RQ $UWLILFLDO ,QWHOOLJHQFH
�$$$, ������ �����

��



>*+0+��@ %LUWH *OLPP� ,DQ +RUURFNV� %RULV 0RWLN� *LRUJRV 6WRLORV� DQG
=KH :DQJ� +HUPLW� $Q RZO � UHDVRQHU� -� $XWRP� 5HDVRQ��
���������±���� 2FWREHU �����

>++0:��@ 9RONHU +DDUVOHY� .D\ +LGGH� 5DOI 0|OOHU� DQG 0LFKDHO :HVVHO� 7KH
UDFHUSUR NQRZOHGJH UHSUHVHQWDWLRQ DQG UHDVRQLQJ V\VWHP� 6HPDQWLF
:HE -RXUQDO� ��������±���� �����

>+06��@ 8OOULFK +XVWDGW� %RULV 0RWLN� DQG 8OULNH 6DWWOHU� 'HFLGLQJ
([SUHVVLYH 'HVFULSWLRQ /RJLFV LQ WKH )UDPHZRUN RI 5HVROXWLRQ�
,QIRUPDWLRQ 	 &RPSXWDWLRQ� ����������±���� �����

>.*��@ ,OLDQQD .ROOLD DQG %LUWH *OLPP� 2SWLPL]LQJ VSDUTO TXHU\ DQVZHULQJ
RYHU RZO RQWRORJLHV� DU;LY SUHSULQW DU;LY����������� �����

>066��@ %RULV 0RWLN� 8OULNH 6DWWOHU� DQG 5XGL 6WXGHU� 4XHU\ DQVZHULQJ IRU
RZO�GO ZLWK UXOHV� -RXUQDO RI :HE 6HPDQWLFV� �������±��� �����

>3/&+��@ $QWRQHOOD 3RJJL� 'RPHQLFR /HPER� 'LHJR &DOYDQHVH� *LXVHSSH
'H *LDFRPR� 0DXUL]LR /HQ]HULQL� DQG 5LFFDUGR 5RVDWL� -RXUQDO
RQ GDWD VHPDQWLFV [� FKDSWHU /LQNLQJ 'DWD WR 2QWRORJLHV� SDJHV
���±���� 6SULQJHU�9HUODJ� %HUOLQ� +HLGHOEHUJ� �����

>36++��@ 3HWHU )� 3DWHO�6FKQHLGHU� 3DWULFN +D\HV� DQG ,DQ +RUURFNV�
2:/ :HE 2QWRORJ\ /DQJXDJH 6HPDQWLFV DQG $EVWUDFW
6\QWD[� 7HFKQLFDO UHSRUW� :�&� )HE� ����� :�&
5HFRPPHQGDWLRQ� 85/ KWWS���ZZZ�Z��RUJ�75������
5(&�RZO�VHPDQWLFV�����������

>380+��@ +pFWRU 3pUH]�8UELQD� %RULV 0RWLN� DQG ,DQ +RUURFNV� 7UDFWDEOH
TXHU\ DQVZHULQJ DQG UHZULWLQJ XQGHU GHVFULSWLRQ ORJLF FRQVWUDLQWV�
-RXUQDO RI $SSOLHG /RJLF� ��������±���� �����

>5�5��@ 5�50/� 5'% WR 5')0DSSLQJ /DQJXDJH� :�& 5HFRPPHQGDWLRQ�
�����

>5$��@ 5LFFDUGR 5RVDWL DQG $OHVVDQGUR $OPDWHOOL� ,PSURYLQJ TXHU\
DQVZHULQJ RYHU '/�/LWH RQWRORJLHV� ,Q 3URFHHGLQJV RI WKH
��WK ,QWHUQDWLRQDO &RQIHUHQFH RQ WKH 3ULQFLSOHV RI .QRZOHGJH
5HSUHVHQWDWLRQ DQG 5HDVRQLQJ �.5����� �����

>5')��D@ 5') ��� FRQFHSWV DQG DEVWUDFW V\QWD[� :�& 5HFRPPHQGDWLRQ�
�����

��



>5')��E@ 5') 6FKHPD ���� :�& 5HFRPPHQGDWLRQ� �����

>6.+��@ )UDQWLVHN 6LPDQFLN� <HYJHQ\ .D]DNRY� DQG ,DQ +RUURFNV�
&RQVHTXHQFH�EDVHG UHDVRQLQJ EH\RQG KRUQ RQWRORJLHV� ,Q
,-&$,� SDJHV ����±����� �����

>60+��@ 5RE 6KHDUHU� %RULV 0RWLN� DQG ,DQ +RUURFNV� +HUPL7� $ +LJKO\�
(IILFLHQW 2:/ 5HDVRQHU� ,Q $ODQ 5XWWHQEHUJ� 8OULOH 6DWWOHU�
DQG &DWK\ 'ROEHDU� HGLWRUV� 3URF� RI WKH �WK ,QW� :RUNVKRS RQ
2:/� ([SHULHQFHV DQG 'LUHFWLRQV �2:/(' ���� (8�� .DUOVUXKH�
*HUPDQ\� 2FWREHU ��±�� �����

>63$@ 63$54/ ��� 4XHU\ /DQJXDJH� :�& 5HFRPPHQGDWLRQ�

>63$��@ 63$54/ 4XHU\ /DQJXDJH IRU 5')� :�& 5HFRPPHQGDWLRQ� �����

>63$��@ 63$54/ ��� (QWDLOPHQW 5HJLPHV� :�& 5HFRPPHQGDWLRQ� �����

>63*+��@ (YUHQ 6LULQ� %LMDQ 3DUVLD� %HUQDUGR &XHQFD *UDX� $GLW\D .DO\DQSXU�
DQG <DUGHQ .DW]� 3HOOHW� $ SUDFWLFDO RZO�GO UHDVRQHU� :HE 6HPDQW��
�������±��� -XQH �����

>6WR��@ *LRUJRV 6WRLORV� +\GURZO� $ K\EULG TXHU\ DQVZHULQJ V\VWHP IRU RZO
� GO RQWRORJLHV� ,Q 3URFHHGLQJV RI WKH �WK ,QWHUQDWLRQDO &RQIHUHQFH
RQ :HE 5HDVRQLQJ DQG 5XOH 6\VWHPV �55 ������ �����

>7+��@ 'PLWU\ 7VDUNRY DQG ,DQ +RUURFNV� )DFW�� GHVFULSWLRQ ORJLF
UHDVRQHU� 6\VWHP GHVFULSWLRQ� ,Q 3URFHHGLQJV RI WKH 7KLUG
,QWHUQDWLRQDO -RLQW &RQIHUHQFH RQ $XWRPDWHG 5HDVRQLQJ� ,-&$5¶���
SDJHV ���±���� %HUOLQ� +HLGHOEHUJ� ����� 6SULQJHU�9HUODJ�

>76&6��@ 'HVSRLQD 7ULYHOD� *LRUJRV 6WRLORV� $OH[DQGURV &KRUWDUDV� DQG
*LRUJRV 6WDPRX� 2SWLPLVLQJ UHVROXWLRQ�EDVHG UHZULWLQJ DOJRULWKPV
IRU GO RQWRORJLHV� ,Q 3URFHHGLQJV RI WKH ��WK :RUNVKRS RQ
'HVFULSWLRQ /RJLFV �'/ ������ 8OP� *HUPDQ\� �����

>9277��@ 5REHUWR 'H 9LUJLOLR� *LRUJLR 2UVL� /HWL]LD 7DQFD� DQG 5LFFDUGR
7RUORQH� 1<$<$� $ V\VWHP VXSSRUWLQJ WKH XQLIRUP PDQDJHPHQW
RI ODUJH VHWV RI VHPDQWLF GDWD� ,Q ,((( ��WK ,QWHUQDWLRQDO
&RQIHUHQFH RQ 'DWD (QJLQHHULQJ �,&'( ������ :DVKLQJWRQ� '&�
86$ �$UOLQJWRQ� 9LUJLQLD�� ��� $SULO� ����� SDJHV ����±����� �����

��




