
ĐĐĐ 

^ĞƩĞŵďƌĞ�ϮϬϭϴ�-�EƵŵĞƌŽ��ϰ 

Z^���Z�D�Ed���-�'ZhWWK���K^͘��sŝĂ�'ĂŵďŝƌĂŐŽ�ϱϳϬ͕�WŽŶƟĚĂ�;�'Ϳ͕�ϮϰϬϯϬ 

'ůŝ�ŽƐƉŝƟ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ 

IL BIRICHINO 
'ŝŽƌŶĂůŝŶŽ�ŵĞŶƐŝůĞ�ŝŶƚĞƌŶŽ�Z^���ƌĂŵĂŶƚĞ 

^ŝ�ƌŝŶŐƌĂǌŝĂŶŽ�Őůŝ�ŽƐƉŝƟ�ŐŝŽƌŶĂůŝƐƟ�Ěŝ�
ƋƵĞƐƚŽ�ŶƵŵĞƌŽ͗�� 

�ĚĞůĞ͕��ĚƌŝĂŶĂ͕��ŶŐĞůŝŶĂ͕��ŶŶĂ͕�
�ŵŵĂ͕�'ŝĂŶŵĂƌŝŽ͕�'ŝƵƐĞƉƉŝŶĂ͕�EƵĐĐŝ͕�

>ŝǀŝĂ͕�>ƵŝŐŝŶŽ͕�ZŽƐĂ͘� 

^ĞƩĞŵďƌĞ�ƐĞƩĞŵďƌŝŶŽ͕� 

DĂƚƵƌĂ�ů͛ƵǀĂ�Ğ�Ɛŝ�ĨĂ�ŝů�ǀŝŶŽ͕� 

DĂƚƵƌĂ�ů͛ƵǀĂ�ŵŽƐĐĂƚĞůůĂ͗ 

^ĐŽůĂƌŽ͕�ƉƌĞƉĂƌĂ�ůĂ�ĐĂƌƚĞůůĂ͊� 

;'ŝĂŶŶŝ�ZŽĚĂƌŝͿ 

�Ě� �ŐŽƐƚŽ� ĂďďŝĂŵŽ� ĨĞƐƚĞŐŐŝĂƚŽ� Ğ� Đŝ� ƐŝĂŵŽ� ŐŽĚƵƟ�
ů͛ĂƌŝĂ� ĂƉĞƌƚĂ� ŶĞů� ŶŽƐƚƌŽ� ŐŝĂƌĚŝŶŽ� ƉĞƌ� ƚƌĂƐĐŽƌƌĞƌĞ�
ŝŶƐŝĞŵĞ�ůĂ�ĨĞƐƚĂ�ĚĞŝ�ĐŽŵƉůĞĂŶŶŝ͘� 

DĂ� ^ĞƩĞŵďƌĞ� ğ� ŽƌŵĂŝ� ŐŝƵŶƚŽ� Ğ� Đŝ� ƚƌĂŐŚĞƩĂ� ƚƌĂ� ůĂ�
ĮŶĞ� ĚĞůůΖĞƐƚĂƚĞ� Ğ� ůΖŝŶŝǌŝŽ� ĚĞůůΖĂƵƚƵŶŶŽ͘� �͛� ƵŶ� ŵĞƐĞ�
ĐŚĞ� Đŝ� ƌĞŐĂůĂ� ĂŶĐŽƌĂ� ŐŝŽƌŶĂƚĞ� ŵŝƟ� Ğ� ƉŝĂĐĞǀŽůŝ͕� ŵĂ� ğ� ĂŶĐŚĞ� ƵŶ� ƉŽΖ�
ŵĂůŝŶĐŽŶŝĐŽ�ƐĞ�ƉĞŶƐŝĂŵŽ�Ăů�ĨĂƩŽ�ĐŚĞ�ğ�ŝů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƌŝƚŽƌŶŽ�Ă�ƐĐƵŽůĂ�Ž�
ĚĞůůĂ�ƌŝƉƌĞƐĂ�ĚĞůůĞ�Ăƫǀŝƚă�ůĂǀŽƌĂƟǀĞ�ĚŽƉŽ�ůĞ�ǀĂĐĂŶǌĞ͘�� 

/Ŷ� ƋƵĞƐƚŽ� ŶƵŵĞƌŽ� ƌŝĐŽƌĚŝĂŵŽ� ŝŶƐŝĞŵĞ� ŝ� ŐŝŽƌŶŝ� ƚƌĂ� ŝ� ďĂŶĐŚŝ� Ěŝ� ƐĐƵŽůĂ͕� ůĞ�
ŵĂƚĞƌŝĞ�ƉƌĞĨĞƌŝƚĞ�Ğ�ƋƵĞůůĞ�ŵĞŶŽ�ĂŵĂƚĞ͘�EŽŶ�ƐŽůŽ͕�^ĞƩĞŵďƌĞ�ğ� ŝů�ŵĞƐĞ�ŝŶ�
ĐƵŝ�Ɛŝ�ĐŽŵŝŶĐŝĂŶŽ�Ă��ƌĂĐĐŽŐůŝĞƌĞ�ůĞ�ĐĂƐƚĂŐŶĞ͕�ŝ�ĨƵŶŐŚŝ�Ğ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ů͛ƵǀĂ�ƉĞƌ�
ĨĂƌĞ�ŝů�ǀŝŶŽ�ĚĂ�ďĞƌĞ�Ğ�ĚĂ�ƵƐĂƌĞ�ƉĞƌ�ŝ�ŶŽƐƚƌŝ�ƉŝĂƫ�ŝŶ�ĐƵĐŝŶĂ͘�� 



%(19(1872 

6(77(0%5( 
^ĞƩĞŵďƌĞ�ƐĞŐŶĂ�ů͛ƵůƟŵĂ�ĨĂƐĞ�ĚĞůůĂ�ƐƚĂŐŝŽŶĞ�ĞƐƟǀĂ͕� ŝŶĂƵŐƵƌĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ĨĂƐĞ�
Ěŝ� ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽ� ĐŚĞ� ƌŝƐĞŶƚĞ� ĂŶĐŚĞ�ĚĞů� ĐůŝŵĂ�ďĂůůĞƌŝŶŽ� ŝŶ� ĐƵŝ� Ɛŝ� ĂůƚĞƌŶĂŶŽ�
ŐŝŽƌŶĂƚĞ�ŵŝƟ�Ğ�ŐŝŽƌŶĂƚĞ�ƉŝŽǀŽƐĞ͘ �EŽŶŽƐƚĂŶƚĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĂ�ĐŽŵŝŶĐŝ�Ă�ŵŽƐƚƌĂƌĞ�
ŝ� Ɖƌŝŵŝ� ƐĞŐŶŝ� ŝŶǀĞƌŶĂůŝ͕�ŵƵƚĂŶĚŽ� ŝ� ƉƌŽƉƌŝ� ĐŽůŽƌŝ͕� Đŝ� ƐŽŶŽ� ĂƐƉĞƫ�Ěŝ� ŐƌĂŶĚĞ�
ǀŝƚĂůŝƚă� ůĞŐĂƟ� ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ĂůůĂ�ƉŝĞŶĂ�ŵĂƚƵƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ƵǀĂ͕� ĐŚĞ�Ěă�ǀŝƚĂ�ĂůůĂ�
ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůĞ ǀĞŶĚĞŵŵŝĂ Ğ�ĂůůĂ�ƌĂĐĐŽůƚĂ�ĚĞŝ�ĨƵŶŐŚŝ͘ 

W�Zd/�K>�Z/d�͛���>�D�^���/�^�dd�D�Z� 

· ,Ă�ϯϬ�ŐŝŽƌŶŝ͖ 

· �͛� ŝů� ŵĞƐĞ� ĐŚĞ� ĐŽŝŶĐŝĚĞ� ĐŽŶ� ůĂ� ĮŶĞ� ĚĞůůĂ� ƉĂƵƐĂ� ĞƐƟǀĂ� Ğ� ĐŽŶ� ůĂ�
ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞ�ƌŝƉƌĞƐĂ�ĚĞůůĞ�ŶŽƌŵĂůŝ�Ăƫǀŝƚă�ƐĐŽůĂƐƟĐŚĞ�Ğ�ůĂǀŽƌĂƟǀĞ͖� 

· /ů�ϮϮ�ğ�ŝů�ŐŝŽƌŶŽ�ĚĞůů͛ĞƋƵŝŶŽǌŝŽ�Ě͛ĂƵƚƵŶŶŽ͖� 

· �Ζ�ŝů�ŵĞƐĞ�ĚĞů�ƐĞŐŶŽ�ĚĞůůĂ�sĞƌŐŝŶĞ͖ 

· >Ă�ƉŝĞƚƌĂ�ƟƉŝĐĂ�ĚĞů�ŵĞƐĞ�ğ�ůŽ��ĂĸƌŽ͘� 

'>/��WWhEd�D�Ed/���>�D�^� 

Þ ϭϭ�^ĞƩĞŵďƌĞ�-���ƐƚĞƟƐƚĂ� 

Þ ϮϬ�^ĞƩĞŵďƌĞ�-��WŽĚŽůŽŐĂ� 

Þ Ϯϭ�^ĞƩĞŵďƌĞ�-��&ĞƐƚĂ�DŽŶĚŝĂůĞ�ĚĞůů͛�ůǌŚĞŝŵĞƌ�� 

Þ ϮϮ�^ĞƩĞŵďƌĞ�-��&ĞƐƚĂ�ĚĞŝ��ŽŵƉůĞĂŶŶŝ� 

Þ Ϯϵ�^ĞƩĞŵďƌĞ��-��DĞƐƐĂ�ƐƵŽŶĂƚĂ�Ğ�ĐĂŶƚĂƚĂ�ĚĂů�ǀŝǀŽ� 

Z^���Z�D�Ed��ͮ�Ϯ� 



�Ě�ŽŐŶŝ�ŵĞƐĞ�ŝů�ƐƵŽ�WZKs�Z�/K 

 ^Ğ�ŝŶ�^ĞƩĞŵďƌĞ�ƐĞŶƟ�ƚŽŶĂƌĞ͕�ƟŶŝ�Ğ�ďŽƫ�ƉƵŽŝ�ƉƌĞƉĂƌĂƌĞ � 

�� ^ĞƩĞŵďƌĞ� ğ� ƚĞŵƉŽ� Ěŝ� ǀĞŶĚĞŵŵŝĂ͘� �ŝ� ƚƌŽǀĂǀĂŵŽ� ƚƵƫ� ŝŶƐŝĞŵĞ� ƉĞƌ�
ƌĂĐĐŽŐůŝĞƌĞ�ů͛ƵǀĂ�ŝŶ�ƵŶ�ŵĂƐƚĞůůŽ�Ěŝ�ůĞŐŶŽ͘��ŶĐŚĞ�ƉĞƌ�ŝ�Ɖŝƶ�ƉŝĐĐŽůŝ�ĞƌĂ�ƵŶ�ŐƌĂŶ�
ĚŝǀĞƌƟŵĞŶƚŽ͗�ƚŽŐůŝĞǀĂŵŽ�ůĞ�ĐĂůǌĞ�ƉĞƌ�ƐĐŚŝĂĐĐŝĂƌĞ�ĐŽŶ�ŝ�ƉŝĞĚŝ�Őůŝ�ĂĐŝŶŝ�Ěŝ�ƵǀĂ�
Ğ�ĐŽƐŞ�ŽƩĞŶĞǀĂŵŽ� ŝů� ůŝƋƵŝĚŽ͕�ďŝĂŶĐŽ�Ž� ƌŽƐƐŽ�Ă�ƐĞĐŽŶĚĂ�ĚĞů�ƟƉŽ�Ěŝ�ƵǀĂ�ĐŚĞ�
ĂǀĞǀĂŵŽ� ƌĂĐĐŽůƚŽ͘� �͛ĞƌĂ� ů͛ƵǀĂ� ĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͕� Ɖŝƶ� ĚŽůĐĞ� ĚĂ� ŵĂŶŐŝĂƌĞ͕� ƋƵĞůůĂ�
ŝƚĂůŝĂŶĂ�Ğ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ƟƉŝ�Ěŝ�ĂĐŝŶŝ͕�ĐŽŵĞ�ů͛ƵǀĂ��ůŝŶƚŽŶ͘��Ă�ƋƵĞů�ůŝƋƵŝĚŽ�Ɛŝ�ĨĂĐĞǀĂ�ŝů�
ǀŝŶŽ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ� ůĂ�ŐƌĂƉƉĂ͘��͛ĞƌĂ�ƵŶĂ�ŵĂĐĐŚŝŶĂ�ĂƉƉŽƐƚĂ�ƉĞƌ� ĨĂƌůĂ͗� ůĂ�ƉƌŝŵĂ�
ŐƌĂƉƉĂ�ĐŚĞ�ƵƐĐŝǀĂ�ĞƌĂ�ŵŽůƚŽ�ĨŽƌƚĞ͕�ƉŽŝ�ůĂ�Ɛŝ�ůĂǀŽƌĂǀĂ�ƉĞƌ�ĨĂƌůĂ�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�Ɖŝƶ�
ůĞŐŐĞƌĂ͘� 

�ŶŐĞůŝŶĂ��ŽƩĂƌůŝŶŝ͕�>ŝǀŝĂ��ŽůŶĂŐŚŝ͕�'ŝƵƐĞƉƉŝŶĂ�WĂŶǌĞƌŝ� 
 

/>�^�'EK���>>��s�Z'/E� 

 

 

�� ĨĂĐŝůĞ� ƌŝĐŽŶŽƐĐĞƌĞ� ƵŶ� ŶĂƚŽ� ƐŽƩŽ� ŝů ƐĞŐŶŽ� ĚĞůůĂ� sĞƌŐŝŶĞ͗� ƐĞŵƉƌĞ� ŵŽůƚŽ�
ƉƌĞĐŝƐŽ͕� ĂƩĞŶƚŽ� Ğ� ƐĞƌŝŽ͕� ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚĞ� Ğ� ƉƵŶƟŐůŝŽƐŽ� ĐŽŶ� ƵŶ� ĨŽƌƚĞ� ƐĞŶƐŽ� Ěŝ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�ĐŚĞ�ůŽ�ĨĂ�ƐĞŵďƌĂƌĞ�ƉŽĐŽ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŽ�ĂůůĞ�ĞŵŽǌŝŽŶŝ͘�/Ŷ�ƌĞĂůƚă͕�
ŝů�ŶĂƚŽ�ŶĞůůĂ sĞƌŐŝŶĞ �ŶŽŶ�Ɛŝ�ƟƌĂ�ŵĂŝ�ŝŶĚŝĞƚƌŽ�Ğ�ƐĂ�ĚŽŶĂƌƐŝ͘��>͛ĂůƚƌƵŝƐŵŽ�ĐŚĞ�ůŽ�
ĐĂƌĂƩĞƌŝǌǌĂ ůŽ� ƐƉŝŶŐĞ� ƚĂůǀŽůƚĂ�ĂĚ�ĞƐĂƐƉĞƌĂƌĞ� ŝů�ƉĞƌĨĞǌŝŽŶŝƐŵŽ� ƌŝǀŽůƚŽ� ǀĞƌƐŽ�
Őůŝ�Ăůƚƌŝ͘�/Ŷ�ĂůƚƌĞ�ƉĂƌŽůĞ͕�ğ�ĐŽŵĞ�ƐĞ�ĨŽƐƐĞ�ƐƵŽ�ĐŽŵƉŝƚŽ�ĨĂƌĞ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĐŚĞ�ƚƵƩŽ�
Ğ�ƚƵƫ�ƐŝĂŶŽ�ƉĞƌĨĞƩĂŵĞŶƚĞ�Ă�ƉŽƐƚŽ͊ 
 

��Es�EhdK��/�EhKs/��ZZ/s�d/ 

�������������������WĂƐƋƵĂůŝŶĂ�Ğ�^ŝůǀĂŶĂ͊������������������������������������������ 

�������������������������������������������������� 

Z^���Z�D�Ed��ͮ�ϯ 

�hKE��KDW>��EEK��͙͘� 
Ϯ���^ĞƩĞŵďƌĞ�-�&ĞůŝĐĞ� 

ϭϬ�^ĞƩĞŵďƌĞ�-��ƌŶĞƐƚŽ� 

ϭϭ�^ĞƩĞŵďƌĞ�-�&ƌĂŶĐĞƐĐŽ� 



 
�������������������������������������������Z/��dd����>�D�^�� 

����������������������������������������ƌĂƐĂƚŽ�Ăů��ĂƌŽůŽ 

��ƉƌŽƉŽƐŝƚŽ�Ěŝ�ǀŝŶŽ͕�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�'ŝƵƐĞƉƉŝŶĂ�Đŝ�ƉƌŽƉŽŶĞ�ƵŶĂ�
ƌŝĐĞƩĂ�ŐƵƐƚŽƐŝƐƐŝŵĂ�Ăů�ƐĂƉŽƌĞ�Ěŝ͙͘��ĂƌŽůŽ͊� 

/ŶŐƌĞĚŝĞŶƟ 

WƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ 

* /Ŷ�ƵŶĂ�ĐŝŽƚŽůĂ�ǀĞƌƐĂƚĞ�ůĂ�ĐĂƌŶĞ͕�ůĞ�ǀĞƌĚƵƌĞ�ƚĂŐůŝĂƚĞ�Ğ�ůĞ�ĞƌďĞ͕�ĐŽƉƌĞŶĚŽ�
ŝů�ƚƵƩŽ�ĐŽŶ�ŝů�ǀŝŶŽ�ĮŶŽ�Ă�ĐŽƉƌŝƌĞ��ůĂ�ĐĂƌŶĞ�Ğ�ůĂƐĐŝĂŶĚŽ�ŝŶ�ĨƌŝŐŽƌŝĨĞƌŽ�ƉĞƌ�
ƵŶĂ�ŶŽƩĞ͘�� 

* dƌĂƐĐŽƌƐŽ� ŝů� ƚĞŵƉŽ� ƐĐŽůĂƚĞ� ŝů� ƚƵƩŽ� ƐĞŶǌĂ� ďƵƩĂƌĞ� ǀŝĂ� ŝů� ĨŽŶĚŽ͘��
WƌĞŶĚĞƚĞ�ůĂ�ĐĂƌŶĞ�Ğ�ĂƐĐŝƵŐĂƚĞůĂ�ĐŽŶ�ĚĞůůĂ�ĐĂƌƚĂ͘�� 

* /Ŷ� ƵŶĂ� ƉĂĚĞůůĂ� ůĂƐĐŝĂƚĞ� ƐĐŝŽŐůŝĞƌĞ� ŝů� ďƵƌƌŽ� ŶĞůů͛ŽůŝŽ� Ă� ĨƵŽĐŽ�ŵĞĚŝŽ� Ğ�
ĂŐŐŝƵŶŐĞƚĞ�ůĂ�ĐĂƌŶĞ�Ă�ƌŽƐŽůĂƌĞ�Ă�ĨƵŽĐŽ�ǀŝǀĂĐĞ͘� 

* ZŝŐŝƌĂƚĞ�ƐƵ�ƚƵƫ�ŝ�ůĂƟ�ĮŶŽ�Ă�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĨŽƌŵĂ��ƵŶĂ��ĐƌŽƐƟĐŝŶĂ͘�� 

* �ŽƉŽ� ƋƵĂůĐŚĞ� ŵŝŶƵƚŽ� ƵŶŝƚĞ� ĂŶĐŚĞ� ůĞ� ǀĞƌĚƵƌĞ͘� ZĞŐŽůĂƚĞ� Ěŝ� ƐĂůĞ� Ğ�
ĐŽƉƌŝƚĞ�ĮŶŽ�Ă�ŵĞƚă�ůĂ�ĐĂƌŶĞ�ĐŽŶ�ŝů�ůĨŽŶĚŽ�ƚĞŶƵƚŽ�ǀŝĂ�ƉƌŝŵĂ͘� 

* �ĞǀĞ�ďŽůůŝƌĞ��Ğ�ƉŽŝ�ĂďďĂƐƐĂƚĞ�ƵŶ�ƉŽ͛�ůĂ�ĮĂŵŵĂ�Ğ�ůĂƐĐŝĂƚĞ�ĐƵŽĐĞƌĞ�ƉĞƌ�
Ϯ�ŽƌĞ͘� 

* &ƌƵůůĂƚĞ�ĐŽŶ�ŝů�ŵŝǆĞƌ�ůĞ�ǀĞƌĚƵƌĞ�Ğ�ŝů�ĨŽŶĚŽ�Ěŝ�ĐŽƩƵƌĂ͘� 

* �īĞƩĂƚĞ�ůĂ�ĐĂƌŶĞ͕�ŵĞƩĞƚĞůĂ�ŶĞů�ƉŝĂƩŽ�Ğ�ĐŽƉƌŝƚĞůĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐĂůƐĂ�ĨƌƵůůĂƚĂ�
ƉƌŝŵĂ͘� 

/ů�ďƌĂƐĂƚŽ�Ăů�ďĂƌŽůŽ�ğ�ƉƌŽŶƚŽ͘͘͘ 

�hKE��WW�d/dK͊����������� 

��'ŝƵƐĞƉƉŝŶĂ�WĂŶǌĞƌŝ 
Z^���Z�D�Ed��ͮ�ϰ 

à ϭ�<Ő�Ěŝ�ĐĂƌŶĞ�Ěŝ�DĂŶǌŽ à ϭϬϬ�Ő�ƐĞĚĂŶŽ à ƐĂůĞ�Ğ�ƉĞƉĞ�Ƌ͘ď͘ 

à Ϯ�ĐƵĐĐŚŝĂŝ�Ěŝ�ŽůŝŽ��sK à ZŽƐŵĂƌŝŶŽ�Ğ�ĂůůŽƌŽ 
à ϭ�ďŽƫŐůŝĂ�Ěŝ��ĂƌŽůŽ�;�Ž�Ěŝ�
ǀŝŶŽ�ƌŽƐƐŽͿ 

à ϭϴϬ�Ő�ĐŝƉŽůůĞ à ϭϱ�Ő�ďƵƌƌŽ à �ϭϲϬ�Ő�ĐĂƌŽƚĞ 



Z^���Z�D�Ed��ͮ�ϱ 

/>�ZKD�E�K���WhEd�d� 
�ŝ�ĞƌĂǀĂŵŽ�ůĂƐĐŝĂƟ�ĐŽŶ�>ĞŽŶ�ĐŚĞ͕�ĚŽƉŽ�ůĂ�ƌŽƩƵƌĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ĮĚĂŶǌĂƚĂ��ĞůůĂ͕�ŶĞů�
ƚŽƌŶĂƌĞ�Ă�ĐĂƐĂ�ƐĞŶƚĞ�ƵŶ�ůĂŵĞŶƚŽ͙� 

>ĞŽŶ�-��ĂƉŝƚŽůŽ�Ϯ 

͞KŚ� ŶŽ͕� ŵŝ� ĚŝƐƉŝĂĐĞ͊͟� ĚŝƐƐĞ� ƉĞŶƟƚŽ� ŝů� ƌĂŐĂǌǌŽ� ƋƵĂŶĚŽ� Ɛŝ� ĂĐĐŽƌƐĞ� Ěŝ� ĂǀĞƌ�
ŝŶĂǀǀĞƌƟƚĂŵĞŶƚĞ�ĐĂůƉĞƐƚĂƚŽ�ůĂ�ǌĂŵƉĂ�Ěŝ�ƵŶ�ƉŽǀĞƌŽ�ĐĂŐŶŽůŝŶŽ͘�͞EŽŶ�Ɛŝ�ƉƌĞŽĐĐƵƉŝ͟�
ƌŝƐƉŽƐĞ�ůĂ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝĂ�ƐŽƌƌŝĚĞŶĚŽ�͞ĚĞǀĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ŝŵƉĂƌĂƌĞ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƉƵž�ĂƩƌĂǀĞƌƐĂƌĞ�
ůĂ� ƐƚƌĂĚĂ� Ěŝ� ƚƵƫ͘͟� �ƌĂ� ƵŶĂ� ĚŽŶŶĂ� ŵĂƐƐŝĐĐŝĂ͕� ĚĂůů͛ĂƌŝĂ� ŵĂƚĞƌŶĂ͕� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞ�
ƉƐŝĐŽůŽŐĂ͘��WĞƌ�ƐĐƵƐĂƌƐŝ�ĚĞů�ĨĂƩŽ͕�>ĞŽŶ�ŽīƌŞ�ƵŶ�ĐĂīğ�ĂůůĂ�ƐŝŐŶŽƌĂ�Ğ�ĚĞŝ�ĐŝŽĐĐŽůĂƟŶŝ�Ăů�
ďĂƌďŽŶĐŝŶŽ� ĐŚĞ� ŝŶ� ƋƵĞůů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ� ƐĞ� ŶĞ� ĨĞĐĞ� ƵŶĂ� ŐƌĂŶ� ƐĐŽƌƉĂĐĐŝĂƚĂ͘� �� ĐŽƐŞ� Ɛŝ�
ƌŝƚƌŽǀž�Ă�ƉĂƌůĂƌĞ�ĚĞŝ�ƐƵŽŝ�ƉƌŽďůĞŵŝ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƐŝĐŽůŽŐĂ�ĐŚĞ�ůŽ�ƐƚĞƩĞ�ĂĚ�ĂƐĐŽůƚĂƌĞ�ĐŽŶ�
ĂƩĞŶǌŝŽŶĞ� Ğ� ůƵŝ� Ɛŝ� ƐĨŽŐž͕� ƉĂƌůĂŶĚŽ� ĚĞůůĞ� ĚŝĸĐŽůƚă� ŶĞůů͛ĂīƌŽŶƚĂƌĞ� ŝů� ŵŽŶĚŽ� ĚĞů�
ůĂǀŽƌŽ�Ğ�ŶĞů�ŶŽŶ� ƌŝƵƐĐŝƌĞ͕�ƉĞƌĂůƚƌŽ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ͕�Ă� ƚƌŽǀĂƌĞ�ƵŶ�ƉŽƐƚŽ�ĮƐƐŽ�ŵĂ�ƐŽůŽ�
ƵŶŽ�ƉƌŽǀǀŝƐŽƌŝŽ�ĐŚĞ�ĞƌĂ�ĚƵƌĂƚŽ�ƉŽĐŚŝ�ŵĞƐŝ͘�>Ƶŝ�ĞƌĂ�ůĂƵƌĞĂƚŽ�ŝŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĐĂ͕�ĐĂƐƉŝƚĂ͕�
ĞĚ� ĞƌĂ� ƵŶ� ĞůĞƩƌŽŶŝĐŽ� ĐŽŶ� ŝ� ĮŽĐĐŚŝ͕� ĞƉƉƵƌĞ͙� � ͞sĞĚĞ͕� �ƌ� �ĂƌĚŝ͕� ğ� ƵŶ� ŵŽŵĞŶƚŽ�
ĚŝĸĐŝůĞ͕�ŵĂ�ŶŽŶ�ĚĞŵŽƌĚĂ͕�ƉƌŝŵĂ�Ž�ĚŽƉŽ�ĂƌƌŝǀĞƌă�Đŝž�ĐŚĞ�ǀƵŽůĞ͗� ůĞ� ůĂƐĐŝŽ�ƵŶ�ŵŝŽ�
ďŝŐůŝĞƩŽ͕�Ɛŝ�ĨĂĐĐŝĂ�ǀŝǀŽ͘͟���ĞĐŝƐĞ�Ěŝ�ƚŽƌŶĂƌĞ�Ă�ĐĂƐĂ�ĞĚ�ĞďďĞ�ůĂ�ƐǀĞŶƚƵƌĂ�Ěŝ�ŝŶĐŽŶƚƌĂƌĞ�
�ĞůůĂ͘��ƌĂ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƚĂ�ĚĂ�ƵŶ�ƟƉŽ�ďĂƐƐŽƩŽ�Ğ�ŵŽůƚŽ�ŐƌĂƐƐŽ͕�ƐƵůůĂ�ĐŝŶƋƵĂŶƟŶĂ͘�>Ğŝ�
ůŽ�ǀŝĚĞ͕�ĂƌƌŽƐƐŞ�Ğ�Ɵƌž�ƐƵ�ĐŽŶ�ŝů�ŶĂƐŽ͘�>ĞŽŶ�Ɛŝ�ĨĞĐĞ�ƵŶ�ƐŽŐŐŚŝŐŶŽ͘��ĐĐŽ�ĐŽƐĂ�ƐƵĐĐĞĚĞ�Ă�
ǀŽůĞƌ� ƚƌŽƉƉŽ͘� >Ğŝ� Ɵƌž� ǀŝĂ͕� ŝŶĐŝĂŵƉĂŶĚŽ� ĐŽŶ� ůĞ� ƐĐĂƌƉĞ͘� ͞�ĂƌĂ͕� Ɵ� ƐĞŝ� ĨĂƩĂ�ŵĂůĞ͍͕͟�
ĐŚŝĞƐĞ� ů͛ƵŽŵŽ� ĐŽŶ� ǀŽĐĞ� ŐƌĂĐĐŚŝĂŶƚĞ͘� /ů� ŶŽƐƚƌŽ� ƌĂŐĂǌǌŽ� ƌŝƐĞ� Ğ� ƉĂƐƐž� ŽůƚƌĞ͘� � ^Ƶů�
ƉŽƌƚŽŶĞ� Ěŝ� ĐĂƐĂ� ŝŶĐŽŶƚƌž� ůĂ� �Ğ� DĂŐŝƐƚƌŝƐ͕� ƵŶ͛ŽĐĐŚŝĂůƵƚĂ� ƐĞŶǌĂ� ƐƉĞƌĂŶǌĂ͕� ĚĂůůŽ�
ƐŐƵĂƌĚŽ�ĂĚŽƌĂŶƚĞ͘� �>ĞŽŶ�ĐĞƌĐž�Ěŝ�ƐĂůƵƚĂƌůĂ͗�͞�ŽŵĞ�ǀĂ͕� �ƐŝŐŶŽƌŝŶĂ͍͟�͞�Ś͟� ͕�ƌŝƐƉŽƐĞ�
ŝŵďĂƌĂǌǌĂƚĂ͕�͞^ŽŶŽ�ŝŶĚŝĞƚƌŽ�Ěŝ�ĚƵĞ�ƐĞƐƐŝŽŶŝ�Ě͛ĞƐĂŵĞ͕�ŵĂ�ƐƉĞƌŽ� ŝŶ�ƋƵĞƐƟ�ŐŝŽƌŶŝ�Ěŝ�
ƌĞĐƵƉĞƌĂƌĞ� ĂůŵĞŶŽ� ŝŶ� ƉĂƌƚĞ͘͟� ͞�ĞƌƚŽ� ĐŚĞ� ĐĞ� ůĂ� ĨĂƌă͟� Ğ� ĚŽƉŽ� ƉŽĐŚŝ� ĐŽŶǀĞŶĞǀŽůŝ�
ĞŶƚƌž� ŝŶ� ĐĂƐĂ� ƐƵĂ͘� EŽŶ� ĂǀĞǀĂ� ƚĞŵƉŽ� ƉĞƌ� ůĞŝ͕� ŝů� ŵŽŵĞŶƚŽ� ĞƌĂ� ĐƌŝƟĐŽ� ƉĞƌ� >ĞŽŶ͗�
ĂŶĚĂǀĂ� ƋƵĂƐŝ� ŽŐŶŝ� ŐŝŽƌŶŽ� Ă� ƐĞŶƟƌĞ� ƐĞ� Đŝ� ĨŽƐƐĞƌŽ� ŶŽǀŝƚă� ƉĞƌ� ŝů� ƐƵŽ� ůĂǀŽƌŽ� Ğ� ŶĞ�
ƌŝŵĂŶĞǀĂ� ƐĞŵƉƌĞ� ĚĞůƵƐŽ͘� � �ŽƐŞ͕� ƐƚĂŶĐŽ͕� ƉƌĞƐĞ� ƵŶĂ� ĚĞĐŝƐŝŽŶĞ͘� ^ĞŶǌĂ� ƵŶ� ĂŵŽƌĞ� Ğ�
ƐĞŶǌĂ�ůĂǀŽƌŽ͕�ĂŶĚž�Ă�ƚƌŽǀĂƌĞ�ŝ�ƐƵŽŝ�ŐĞŶŝƚŽƌŝ͕�ĂǀĞǀĂ�ƵŶĂ�ŶŽƟǌŝĂ�ĚĂ�ĚĂƌ�ůŽƌŽ͘��WĞŶƐĂǀĂ�
Ěŝ� ĂŶĚĂƌĞ� ŝŶ� 'ĞƌŵĂŶŝĂ� ĐŽŶ� ůĂ� ůŽƌŽ� ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ͘� /ů� ƉĂĚƌĞ͕� ĂŶĐŽƌĂ� ŐŝŽǀĂŶŝůĞ͕� Ɛŝ�
ĚŝĐŚŝĂƌž�ĞŶƚƵƐŝĂƐƚĂ͕� ůĂ�ŵĂŵŵĂ�ŝŶǀĞĐĞ�Ɛŝ�ƌĂƩƌŝƐƚž�ƵŶ�ƉŽĐŽ�Ğ͕�ĐŝĂďĂƩĂŶĚŽ�ǀĞƌƐŽ� ůĂ�
ĐƵĐŝŶĂ͕�ƌĞƉůŝĐž�͗�͞�^Ğ�ƉĞŶƐŝ�ĐŚĞ�ƐŝĂ�ŐŝƵƐƚŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƚƵĂ�ĐĂƌƌŝĞƌĂ͕�ƉĞƌ�ŶŽŝ�ǀĂ�ďĞŶĞ͘͟�>ĞŽŶ�
ĂďďƌĂĐĐŝž�ŝ�ĚƵĞ�ǀĞĐĐŚŝ�Ğ�ƌŝƉƌŽŵŝƐĞ�Ěŝ�ĨĂƌƐŝ�ǀŝǀŽ�Ɖŝƶ�ƐƉĞƐƐŽ�Ğ�ƋƵŝŶĚŝ�ƉĂƌƠ͘� 

�ŽŶƟŶƵĂ͙��           �EƵĐĐŝ 

 



�Ě��ŐŽƐƚŽ�Đ͛ĞƌĂ�ĐŚŝ�ĂŶĚĂǀĂ��Ăů�ŵĂƌĞ�Ğ�ĐŚŝ�ŝŶ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ͕�ĐŚŝ�ŝŶ�ĐŽůůŝŶĂ�Ğ�ĐŚŝ�ŝŶ�
ĐŝƩă͕�ŵĂ�Ă�^ĞƩĞŵďƌĞ͙͘��ĂƌƚĞůůĂ�ŝŶ�ƐƉĂůůĂ�Ğ�Ɛŝ�ƌŝƚŽƌŶĂǀĂ�ƚƵƫ�ƚƌĂ�ŝ�ďĂŶĐŚŝ�Ěŝ�
ƐĐƵŽůĂ͊ 
 

 

/Ž�ĞƌŽ�ƵŶ�ǀĞƌŽ�ŵŽŶĞůůŽ͘��ŶĚĂǀŽ�ĚĂƉƉĞƌƚƵƩŽ͕�ĂŶĐŚĞ�ĚŽǀĞ�ŶŽŶ�ĂǀƌĞŝ�ĚŽǀƵƚŽ͘�
hŶĂ�ǀŽůƚĂ�Đ͛ĞƌĂ�ŝů�ƉĂǀŝŵĞŶƚŽ�ďĂŐŶĂƚŽ�Ğ�ƐŽŶŽ�ƐĐŝǀŽůĂƚŽ�ƐďĂƩĞŶĚŽ�ĐŽŶƚƌŽ�ƵŶ�
ŵƵƌĞƩŽ͘�Dŝ�ƉŝĂĐĞǀĂ�ƐƚƵĚŝĂƌĞ�ŐĞŽŐƌĂĮĂ�Ğ�ĚŝƐĞŐŶĂƌĞ͕�ŝŶ�ƋƵĞůůŽ�ĞƌŽ�ďƌĂǀŽ͘� 

'ŝĂŶŵĂƌŝŽ� 
 

/Ž�ŚŽ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĂƚŽ�ůĂ�ƐĐƵŽůĂ�ĮŶŽ�ĂůůĂ�ƋƵŝŶƚĂ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌĞ͘�YƵĂŶĚŽ�ŵŝŽ�ĨƌĂƚĞůůŽ�
ĂƉƌŞ� ŝů� ƐƵŽ�ŶĞŐŽǌŝŽ�ĂŶĚĂŝ� Ă� ůĂǀŽƌĂƌĞ� ŝŶƐŝĞŵĞ�Ă� ůƵŝ͕� ƐŵĞƩƚĞŶĚŽ�Ěŝ� ƐƚƵĚŝĂƌĞ͘�
�ŶĚĂƌĞ� Ă� ƐĐƵŽůĂ� ŵŝ� ƉŝĂĐĞǀĂ͕� ĞƌĂ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ� ƐƚƵĚŝĂƌĞ� ƵŶ� ƉŽ͛� ƚƵƩĞ� ůĞ�
ŵĂƚĞƌŝĞ͘� 

�ŵŵĂ� 
 

,Ž� ƐƚƵĚŝĂƚŽ� ĮŶŽ� ĂůůĂ� ƋƵŝŶƚĂ� ĞůĞŵĞŶƚĂƌĞ͘� Dŝ� ƉŝĂĐĞǀĂ�
ŵŽůƟƐƐŝŵŽ�ů͛ŝƚĂůŝĂŶŽ�Ğ�ƌŝĐŽƌĚŽ�ĐŚĞ�ĂŶĚĂǀŽ�Ă�ƐĐƵŽůĂ�ĐŽŶ�ůĂ�
ŵŝĂ� ďŝĐŝĐůĞƩĂ͘� �ĞƌƚŽ͕� ŝŶ� ŝŶǀĞƌŶŽ� ĚŝǀĞŶƚĂǀĂ� ĚŝĸĐŝůĞ� ĐŽŶ�
ƚƵƩĂ�ůĂ�ŶĞǀĞ͗�ĂůůŽƌĂ�ĂŶĚĂǀŽ�Ă�ƉŝĞĚŝ͕�ŵĂ�ĞƌĂ�ďĞůůŽ�ĂŶĐŚĞ�

ĐŽƐŞ͘��ůŵĞŶŽ�ĐĂŵďŝĂǀŽ�ƵŶ�ƉŽ͛͊� 

ZŽƐĂ 

WĞƌ� ĂŶŶŝ� ƐŽŶŽ� ƐƚĂƚĂ� ŝŶ� ƵŶ� ĐŽůůĞŐŝŽ� ŝŶ� ĐƵŝ� ƐƚƵĚŝĂǀŽ� ƚĂŶƚĞ� ŵĂƚĞƌŝĞ͕� ůĞ� ŵŝĞ�
ƉƌĞĨĞƌŝƚĞ� ĞƌĂŶŽ� ŐĞŽŐƌĂĮĂ� Ğ� ĚŝƐĞŐŶŽ͘�DĂ� ĂŶĐŚĞ� ůĂ� ƐƚŽƌŝĂ� ĞƌĂ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ͕�
ŝŵƉĂƌĂǀŽ�ƚĂŶƚĞ�ĐŽƐĞ͘�WĞƌž�ŽĚŝĂǀŽ�ŝƚĂůŝĂŶŽ�Ğ�ŵĂƚĞŵĂƟĐĂ͗�ĐŽŵĞ�ĞƌĂ�ĚŝĸĐŝůĞ͊� 

'ŝƵƐĞƉƉŝŶĂ� 
 

^ŽŶŽ�ĂŶĚĂƚĂ�Ă�ƐĐƵŽůĂ�ĮŶŽ�ĂůůĂ�ƋƵŝŶƚĂ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌĞ͕�ĂŶĚĂǀŽ�Ă�WĂĚĞƌŶŽ͘�EŽŶ�
ŵŝ� ƉŝĂĐĞǀĂ� ƚĂŶƚŽ� ƐƚƵĚŝĂƌĞ� ƉĞƌž͘� >͛ƵŶŝĐĂ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĐŚĞ� ŵŝ� ƉŝĂĐĞǀĂ� ĞƌĂ� ůĂ�
ŵĂƚĞŵĂƟĐĂ͘� �ǀĞǀŽ� ŝů� ŐƌĞŵďŝƵůĞ� Ğ� ĂŶĚĂǀŽ� Ă� ƐĐƵŽůĂ� Ă� ƉŝĞĚŝ� ĐŽŶ� ůĞ� ŵŝĞ�
ĂŵŝĐŚĞ͕�ŶĞ�ĂǀĞǀŽ�ƚĂŶƚĞ͘� 

�ĚĞůĞ� 

Z^���Z�D�Ed��ͮ�ϲ 

 

6HWWHPEUH��WXWWL�D�VFXROD� 



&ŝŶŽ� ĂůůĂ� ƋƵŝŶƚĂ� ĞůĞŵĞŶƚĂƌĞ� ŚŽ� ĨƌĞƋƵĞŶƚĂƚŽ� ůĂ� ƐĐƵŽůĂ�
ƚƵƫ� ŝ� ŐŝŽƌŶŝ͘� Dŝ� ƉŝĂĐĞǀĂŶŽ� ůĞ� ŵĂƚĞƌŝĞ� ƐĐŝĞŶƟĮĐŚĞ͕� ůĂ�
ŵĂƚĞŵĂƟĐĂ� ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ͘� /ŶĚŽƐƐĂǀĂŵŽ� ƵŶ� ŐƌĞŵďŝƵůĞ�
ƚƵƩŽ� ŶĞƌŽ͕� ƵŶ� ƉŽ͛� ƌŝŐŝĚŽ͘� EŽŶ� ĞƌĂ�ŵŽůƚŽ� ĐŽŵŽĚŽ͕�ŵĂ�
ĂůůŽƌĂ� Ɛŝ� ƵƐĂǀĂ� ĐŽƐŞ͘� �ŶĚĂǀŽ� Ă� ƐĐƵŽůĂ� Ă� ƉŝĞĚŝ� ŝŶƐŝĞŵĞ�
ĂůůĞ�ŵŝĞ�ĂŵŝĐŚĞ͕�ƋƵĂŶĚŽ�Đ͛ĞƌĂ� ůĂ�ŶĞǀĞ�ĞƌĂ�ƵŶĂ�ďĞůůĂ� ĨĂƟĐĂ͗� ŝŶĚŽƐƐĂǀĂŵŽ�ŝ�
ŶŽƐƚƌŝ�ƐĐĂƌƉŽŶŝ�Ğ�ǀŝĂ͘͘͘Ɛŝ�ĂŶĚĂǀĂ͊� 

�ŶŶĂ� 
 

��ƐĐƵŽůĂ�ŵŝ�ƉŝĂĐĞǀĂ�ƐƚƵĚŝĂƌĞ�ŵĂƚĞŵĂƟĐĂ�Ğ�ƐƚŽƌŝĂ͕�ŵĂ�Ɖŝƶ�Ěŝ�ƚƵƩŽ�ŝƚĂůŝĂŶŽ͘�
�ŽŵĞ� ŵŝ� ƉŝĂĐĞǀĂ� ŝŵƉĂƌĂƌĞ� Ă� ƉĂƌůĂƌĞ� ďĞŶĞ� ĐŽŵĞ� ůĞ� ŵŝĞ� ŵĂĞƐƚƌĞ͊� ,Ž�
ƐƚƵĚŝĂƚŽ�ĮŶŽ�ĂůůĂ� ƚĞƌǌĂ�ŵĞĚŝĂ͕�ŵĂ� Đŝ� ŚŽ�ŵĞƐƐŽ� ƚĂŶƟ�ĂŶŶŝ͘� &ŝŶŝƚĞ� ůĞ� ƐĐƵŽůĞ�
ĞůĞŵĞŶƚĂƌŝ� ŚŽ� ĐŽŵŝŶĐŝĂƚŽ� Ă� ůĂǀŽƌĂƌĞ͘� �ŽƉŽ� ƚĂŶƚŽ� ƚĞŵƉŽ� ŝ� ƐŝŶĚĂĐĂƟ� ŵŝ�
ŚĂŶŶŽ� ƉĞƌŵĞƐƐŽ� Ěŝ� ŝƐĐƌŝǀĞƌŵŝ� ĂůůĞ� ƐĐƵŽůĞ� ŵĞĚŝĞ� ĐŚĞ� ŶŽŶ� Đ͛ĞƌĂŶŽ� ŶĞů� ŵŝŽ�
ƉĂĞƐĞ͕�ƐŽŶŽ�ĂŶĚĂƚĂ�ŝŶ�ƵŶŽ�ǀŝĐŝŶŽ͘�^ŽŶŽ�ƐƚĂƚĂ�ƉƌŽŵŽƐƐĂ�Ă�ƉŝĞŶŝ�ǀŽƟ͗�ŵĞƌŝƚŽ�
ĚĞůůĂ�ŵŝĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ͊� 

>ŝǀŝĂ�� 

,Ž�ƐƚƵĚŝĂƚŽ�ĮŶŽ�ĂůůĂ�ƋƵĂƌƚĂ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌĞ�ƉĞƌĐŚĠ�ƉŽŝ�ƐŽŶŽ�ĂŶĚĂƚĂ�Ă�ůĂǀŽƌĂƌĞ�
ŝŶ�ƵŶŽ�ƐƚĂďŝůŝŵĞŶƚŽ�Ă��ŚŝŐŶŽůŽ�Ě͛/ƐŽůĂ͘��ŶĚĂǀŽ�Ă�ƐĐƵŽůĂ�ƐĞŵƉƌĞ�ŝŶ�ďŝĐŝĐůĞƩĂ�
Ğ� ŝŶĚŽƐƐĂǀŽ� ŝů� ŐƌĞŵďŝƵůĞ� ĐŽŶ� ƵŶ� ŐƌĂŶĚĞ� ĮŽĐĐŽ͘� ^Ğ� Đŝ� ƉĞŶƐŽ�ŵĞ� ůŽ� ƌŝĐŽƌĚŽ�
ĂŶĐŽƌĂ͊� 

�ĚƌŝĂŶĂ� 
 

/ƚĂůŝĂŶŽ͕�ĨƌĂŶĐĞƐĞ͕�ŝŶŐůĞƐĞ͙�ůĞ�ůŝŶŐƵĞ�ĞƌĂŶŽ�ůĞ�ŵŝĞ�ŵĂƚĞƌŝĞ�ƉƌĞĨĞƌŝƚĞ͘�sŽůĞǀŽ�
ƐƚƵĚŝĂƌůĞ� ƚƵƩĞ͘� ^ŽŶŽ� ƐƚĂƚĂ� ĨŽƌƚƵŶĂƚĂ� ƉĞƌĐŚĠ� ŚŽ� ƐƚƵĚŝĂƚŽ� ƚĂŶƚŽ͕� ĮŶŽ� ĂůůĞ�

ƐƵƉĞƌŝŽƌŝ͘� �ŶĚĂǀŽ� Ă� ƐĐƵŽůĂ� Ă� 'ĞŶŽǀĂ� ĐŚĞ� ğ� ƵŶĂ� ŐƌĂŶĚĞ�
ĐŝƩă͕�ƋƵŝŶĚŝ�ŶŽŶ�ĞƌĂ�ƚĂŶƚŽ�ĚŝĸĐŝůĞ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�ůĂ�ƐĐƵŽůĂ͕�
ƉĞƌ�ĨŽƌƚƵŶĂ͘� 

EƵĐĐŝ� 

Z^���Z�D�Ed��ͮ�ϳ 



Z/�KZ�/�/E�Dh^/��͊ 

/ů�ŶŽƐƚƌŽ��ũ�'ŝŐŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ŵĞƐĞ�Đŝ�ƐĂůƵƚĂ�ƌĞŐĂůĂŶĚŽĐŝ�ƵŶ͛ĂůƚƌĂ�ĐĂŶǌŽŶĞ�ƉĞƌĨĞƩĂ�
ƉĞƌ�ŝů�ƉĞƌŝŽĚŽ͘�/ů�ƟƚŽůŽ�Őŝă�ƉĂƌůĂ�ĚĂ�ƐĠ͘��͛�ƵŶĂ�ĐĂŶǌŽŶĞ�ĚĂů�ƚĞƐƚŽ�ƵŶ�ƉŽ͛�ƚƌŝƐƚĞ͕��
Ă�ĚŝƌĞ�ŝů�ǀĞƌŽ͕�ŵĂ�ĚĞƐĐƌŝǀĞ�Ăů�ŵĞŐůŝŽ�ůĞ�ĐĂƌĂƩĞƌŝƐƟĐŚĞ�Ěŝ�^ĞƩĞŵďƌĞ͘� 

>Ă�ŝŶĚŽǀŝŶĂƚĞ͍� 

/ŵƉƌĞƐƐŝŽŶŝ�Ěŝ�^ĞƩĞŵďƌĞ 
WƌĞŵŝĂƚĂ�&ŽƌŶĞƌŝĂ�DĂƌĐŽŶŝ� 

ϭϵϳϭ 
 

YƵĂŶƚĞ�ŐŽĐĐĞ�Ěŝ�ƌƵŐŝĂĚĂ�ŝŶƚŽƌŶŽ�Ă�ŵĞ͕� 
�ĞƌĐŽ�ŝů�ƐŽůĞ�ŵĂ�ŶŽŶ�Đ͛Ζğ͘� 

�ŽƌŵĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ůĂ�ĐĂŵƉĂŐŶĂ͕�ĨŽƌƐĞ�ŶŽ͕ 
��ƐǀĞŐůŝĂ͕�ŵŝ�ŐƵĂƌĚĂ͕�ŶŽŶ�ƐŽ͘ 

'ŝă�ůΖŽĚŽƌĞ�ĚĞůůĂ�ƚĞƌƌĂ�ŽĚŽƌ�Ěŝ�ŐƌĂŶŽ͕ 
^ĂůĞ�ĂĚĂŐŝŽ�ǀĞƌƐŽ�ŵĞ͘ 

��ůĂ�ǀŝƚĂ�ŶĞů�ŵŝŽ�ƉĞƩŽ�ďĂƩĞ�ƉŝĂŶŽ  ͕
ZĞƐƉŝƌĂ�ůĂ�ŶĞďďŝĂ͕�ƉĞŶƐŽ�Ă�ƚĞ͘ 

YƵĂŶƚŽ�ǀĞƌĚĞ�ƚƵƩŽ�ŝŶƚŽƌŶŽ�Ğ�ĂŶĐŽƌ�ƉŝƷ�ŝŶ�ůă͕ 
^ĞŵďƌĂ�ƋƵĂƐŝ�ƵŶ�ŵĂƌĞ�ůΖĞƌďĂ͕ 

��ůĞŐŐĞƌŽ�ŝů�ŵŝŽ�ƉĞŶƐŝĞƌŽ�ǀŽůĂ�Ğ�ǀĂ 
,Ž�ƋƵĂƐŝ�ƉĂƵƌĂ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƉĞƌĚĂ͘͘͘ 

hŶ�ĐĂǀĂůůŽ�ƚĞŶĚĞ�ŝů�ĐŽůůŽ�ǀĞƌƐŽ�ŝů�ƉƌĂƚŽ 
ZĞƐƚĂ�ĨĞƌŵŽ�ĐŽŵĞ�ŵĞ͗ 

&ĂĐĐŝŽ�ƵŶ�ƉĂƐƐŽ͕�ůƵŝ�ŵŝ�ǀĞĚĞ͕� 
ğ�Őŝă�ĨƵŐŐŝƚŽ͕� 

ZĞƐƉŝƌŽ�ůĂ�ŶĞďďŝĂ͕�ƉĞŶƐŽ�Ă�ƚĞ͘ 
EŽ͕�ĐŽƐĂ�ƐŽŶŽ�ĂĚĞƐƐŽ�ŶŽŶ�ůŽ�ƐŽ 

^ŽŶŽ�ƵŶ�ƵŽŵŽ͕�ƵŶ�ƵŽŵŽ�ŝŶ�ĐĞƌĐĂ�Ěŝ�ƐĞ�ƐƚĞƐƐŽ 
EŽ͕�ĐŽƐĂ�ƐŽŶŽ�ĂĚĞƐƐŽ�ŶŽŶ�ůŽ�ƐŽ 

^ŽŶŽ�ƐŽůŽ͕�ƐŽůŽ�ŝů�ƐƵŽŶŽ�ĚĞů�ŵŝŽ�ƉĂƐƐŽ͘͘͘ 
DĂ�ŝŶƚĂŶƚŽ�ŝů�ƐŽůĞ�ƚƌĂ�ůĂ�ŶĞďďŝĂ�ĮůƚƌĂ�Őŝă͗ 

/ů�ŐŝŽƌŶŽ�ĐŽŵĞ�ƐĞŵƉƌĞ�ƐĂƌă͘ 
 

 

>ƵŝŐŝŶŽ��ŽŶĨĂůŽŶŝĞƌŝ 

 Z^���Z�D�Ed��ͮ�ϴ 




