
     9ǾŜƴǘ ϧ wŜǎǳƭǘǎ ǎǳƳƳŀǊȅΣ 9Φ¦Φ.Φ/Φ мфсл ς мфсм 
 
  {Ŏŀƴǎ ƻŦ ŀǊǘƛŎƭŜǎ ϧ ƛƳŀƎŜǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ {ƻǳǘƘ ²ŜǎǘŜǊƴŜǊΣ ǘƘŜ ǎǘǳŘŜƴǘǎϥ ōǊƻŀŘǎƘŜŜǘΣ ϧ ǎƻƳŜ 
ŎƻƳƳŜƴǘǎΦ 
 
 

 
 
 
 
 
м  !ǊǘƛŎƭŜ лр hŎǘƻōŜǊΣ мфслΥ ϥ¢ƘŜ DŀǘŜǎ ŀǊŜ hǇŜƴ ²ƛŘŜϥ 
 

[I ŎƻƭǳƳƴΥ ϥ/ƭǳōǎ {ŜŜƪƛƴƎ bŜǿ .ƭƻƻŘϥΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ ōƻŀǘ ŎƭǳōΦ 9ȄŜǘŜǊ ǎǇƻǊǘǎ Ŏƭǳōǎ ŀƭƭ ƴŜŜŘ 
ƴŜǿ ƳŜƳōŜǊǎΗ 

 
 wI ϥ±ƛǎƛƻƴǎ ƻŦ IŜƴƭŜȅϥΥ ƛƳŀƎŜ ƻŦ 9Φ¦Φ.Φ/Φϥǎ мфрфκсл мǎǘ ±LLL όŦƻǊŜƎǊƻǳƴŘύ ϧ нƴŘ ±LLLΣ ϧ 
 ŎƻƭǳƳƴǎ ŎŀƭƭƛƴƎ ŦƻǊ ƴŜǿ ƳŜƳōŜǊǎΣ ǿƛǘƘ ƻǊ ǿƛǘƘƻǳǘ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ǊƻǿƛƴƎ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΦ 
 



 
 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
н [I ŀǊǘƛŎƭŜΥ ϥtǊƻƳƛǎƛƴƎ {ǘŀǊǘ ŦƻǊ 9Φ¦Φ.Φ/ΦΣ ¢ǿƻ ±ƛŎǘƻǊƛŜǎϥ  όŘŀǘŜΥ лт 5ŜŎΦ мфслύ 
 
 !ŎŎƻǳƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ мǎǘ ±LLL ŦƛǊǎǘ ǊŀŎŜ ŀƎŀƛƴǎǘ {ŜŀƭŜ IŀȅƴŜ όǘƘŜ !ƎǊƛŎǳƭǘǳǊŀƭ /ƻƭƭŜƎŜ ǘƘŜƴ ŀǘ 
 bŜǿǘƻƴ !ōōƻǘύΣ ǿƛƴƴƛƴƎ ōȅ мѸн ƭŜƴƎǘƘǎΣ ŀƴŘ ǘƘŜƴ ǘƘŜ мǎǘ ±LLLϥǎ ǎŜŎƻƴŘ ǊŀŎŜΣ ǘƘŜ ŦƛǊǎǘ ƻŦ ǘƘŜ 
 ǎŜŀǎƻƴ ŀƎŀƛƴǎǘ wΦbΦ9Φ/Φ όǘƘŜ wƻȅŀƭ bŀǾŀƭ ώ9ƴƎƛƴŜŜǊƛƴƎϐ /ƻƭƭŜƎŜΣ tƭȅƳƻǳǘƘύΣ ŀƭǎƻ ǿƛƴƴƛƴƎ 
 ōȅ мѸн ƭŜƴƎǘƘǎΣ ōǳǘ ƛƴ оо ǎŜŎǎΦ ƭŜǎǎ ǘƛƳŜΦ 
 

!ŎŎƻǳƴǘ ƻŦ ŀƭƭ 9Φ¦Φ.Φ/Φϥǎ ǘƘǊŜŜ ±LLLǎϥ ǊŀŎŜǎ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅ ƻŦ .Ǌƛǎǘƻƭ .ƻŀǘ /ƭǳōΦ 
 ό¦Φ.Φ.Φ/Φ ǿŀǎ ǊŀƴƪŜŘ ƘƛƎƘŜǊ ǘƘŀƴ 9Φ¦Φ.Φ/ΦΣ ǎƻ 9Φ¦Φ.Φ/Φϥǎ мǎǘ ±LLL ŎƻƳǇŜǘŜŘ ŀƎŀƛƴǎǘ  .Φ¦Φ.Φ/Φϥǎ 
нƴŘ ±LLLΣ ŜǘŎΦύ 

 
 ¢ƘŜ 9Φ¦Φ.Φ/Φϥǎ оǊŘ όCǊŜǎƘŜǊǎύ ±LLLΣ ŘŜŦŜŀǘŜŘ ¦Φ.Φ.Φ/Φϥǎ пǘƘ ±LLLΣ ōȅ ϥƴŜŀǊƭȅ н ƭŜƴƎǘƘǎϥ 
 ¢ƘŜ 9Φ¦Φ.Φ/Φϥǎ мǎǘ ±LLLΣ ŀƭǘƘƻǳƎƘ ŎƭƻǎƛƴƎ ŦŀǎǘΣ ƭƻǎǘ ǘƻ ¦Φ.Φ.Φ/Φϥǎ нƴŘ ±LLL ōȅ Ƨǳǎǘ Ѹп ƭŜƴƎǘƘ 
 ¢ƘŜ 9Φ¦Φ.Φ/Φϥǎ нƴŘ ±LLL ƭƻǎǘ ǘƻ ¦Φ.Φ.Φ/Φϥǎ оǊŘ ±LLL ōȅ н ƭŜƴƎǘƘǎΦ 
 
 wI ŀǊǘƛŎƭŜΥ ϥ5ƻǳōƭŜ wŜǾŜƴƎŜϥΥ ¢ƘŜ !Ǿƻƴ IŜŀŘ ƻŦ ǘƘŜ wƛǾŜǊ wŀŎŜ 
  
 ¢ƘŜ 9Φ¦Φ.Φ/Φϥǎ мǎǘ ±LLLϥǎ ǊŜǾŜƴƎŜ ŀƎŀƛƴǎǘ ōƻǘƘ ¦Φ.Φ.Φ/Φϥǎ нƴŘ ±LLL ŀƴŘ .Ǌƛǎǘƻƭ !ǊƛŜƭΣ  ŎƻƳƛƴƎ 

ǎŜŎƻƴŘ ƻƴƭȅ ǘƻ ¦Φ.Φ.Φ/Φϥǎ мǎǘ ±LLL όōȅ нм ǎŜŎǎΦύ ŀƴŘ ǇǳǎƘƛƴƎ /ƭƛŦǘƻƴ /ƻƭƭΦ м Řƻǿƴ ǘƻ оǊŘ ǇƭŀŎŜ 
όōȅ мо ǎŜŎǎΦύΣ ƻǳǘ ƻŦ ǘƘŜ мл ŎǊŜǿǎ ǎǘŀǊǘƛƴƎΦ wŀŎŜ ƻǾŜǊ оѸн  ƳƛƭŜǎΦ 

 
 
 



 
 
 

 
о .ƻǘǘƻƳ wI ŀǊǘƛŎƭŜΥ ϥ9Φ¦Φ.Φ/Φ 9ȄŎŜƭϥ 
 9Φ¦Φ.Φ/Φ мǎǘ ±LLLϥǎ ǎŜŎƻƴŘ ǾƛŎǘƻǊȅ ƻǾŜǊ wΦbΦ9Φ/ΦΣ 
ǘƘƛǎ ǘƛƳŜ ōȅ п ƭŜƴƎǘƘǎ ŀƴŘ ōǊŜŀƪƛƴƎ ǘƘŜ 
 ŎƻǳǊǎŜ ǊŜŎƻǊŘ ƛƴ п ƳƛƴǎΦ пт ǎŜŎǎΦ 
 
 ¢ƻǇ [I ƛƳŀƎŜ ϧ ŀǊǘƛŎƭŜΥ ϥ5ƛǎŀǇǇƻƛƴǘƛƴƎ 5ƛǎǇƭŀȅϥ 
 !ŎŎƻǳƴǘ ƻŦ ƭƻǎǎŜǎ ōȅ ŀƭƭ ǘƘǊŜŜ  9Φ¦Φ.Φ/Φ±LLLǎ ǘƻ 
{ƻǳǘƘŀƳǇǘƻƴ ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘȅ .ƻŀǘ /ƭǳōΦ 
 
 ¢ƘŜ 9Φ¦Φ.Φ/Φ мǎǘ ±LLL ƭƻǎǘΣ ǘƘƻǳƎƘ ŎƭƻǎƛƴƎ ŦŀǎǘΣ ōȅ 
Ѹо  ƭŜƴƎǘƘΦ ό[ŀǎǘ ȅŜŀǊϥǎ 9Φ¦Φ.Φ/Φ мǎǘ ±LLL  ƘŀŘ ƭƻǎǘ ǘƻ 
{Φ¦Φ.Φ/Φ мǎǘ ±LLL ōȅ мл ƭŜƴƎǘƘǎΗύ 
 ¢ƘŜ 9Φ¦Φ.Φ/Φ нƴŘ   ϧ оǊŘ  ±LLLǎ ƭƻǎǘ ōȅ ŦƛǾŜ ŀƴŘ 
ǎŜǾŜƴ ƭŜƴƎǘƘǎ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾŜƭȅΦ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
п ¢ƻǇ ƛƳŀƎŜΣ лм aŀǊŎƘΣ мфсмΦ ¢ƘŜ ǇŀǊǘπƘŜŀŘƭƛƴŜ 
Ih/Y9¸ ƻǾŜǊƭƻƻƪǎ ǘƘŜ ǘƛǘƭŜ ϥhƴŜ hǾŜǊ ǘƘŜ 9ƛƎƘǘϥ ŀōƻǾŜ 
ǘƘŜ ƛƳŀƎŜ ƻŦ ǘƘŜ 9Φ¦Φ.Φ/Φ м{ǘ ϧ нƴŘ ±LLLǎ ϥǿŜƭƭ ƻƴ ǘƘŜƛǊ 
ǿŀȅϥ ǘƻ ǘƘŜ wŜŀŘƛƴƎ ŀƴŘ [ƻƴŘƻƴ IŜŀŘǎΦ 
 
 .ƻǘǘƻƳ н ŜƴǘǊƛŜǎΥ лу aŀǊŎƘΣ ǘƘŜ мǎǘ ƎƛǾƛƴƎ ŘŜǘŀƛƭǎ 
ƻŦ ϥaƻǊŜ .ƻŀǘǎϥ ŦƻǊ 9Φ¦Φ.Φ/Φ ϥŀǘ ƭƻƴƎ ƭŀǎǘϥΣ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƘŜƭǇ 
ƻŦ aǊ .ƛƭƭ tƘŜƭǇǎ ό¦[ ōƻŀǘƳŀƴύΣ ǿƛǘƘ ƳƻǊŜ ƎƻƻŘƛŜǎ ǘƻ 
ŎƻƳŜΤ ǘƘŜ нƴŘ ǎƛƳǇƭȅ ǎǘŀǘƛƴƎ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ϥмǎǘ ±LLL ōŜŀǘ {ŜŀƭŜ 
IŀȅƴŜ ōȅ п ƭŜƴƎǘƘǎϥΦ 
 
 



  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
 
 
 
 
 
   
р !ǊǘƛŎƭŜ ŀƴŘ ƛƳŀƎŜ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ƘŜŀŘƭƛƴŜ ϥ9ȄŜ aŀǊƪǎ ¢ƘŜ {ǇƻǘϥΣ ло aŀȅΣ мфсмΦ 
 
 ¢ƘŜ ǎǇǊƛƴƎ ǾŀŎŀǘƛƻƴ ŘŜƭŀȅŜŘ ǘƘŜ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ wŜŀŘƛƴƎ ϧ [ƻƴŘƻƴ IŜŀŘǎ ǿƘƛŎƘ ǿŜǊŜ ǘƘŜ 
 ǊƻǿƛƴƎ ƘƛƎƘƭƛƎƘǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ȅŜŀǊΣ ŀƴŘ ǘƘŜ Ŏƭǳōϥǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ ƎƻŀƭΦ ¢ƘŜ ŀǊǘƛŎƭŜ ǎǘŀǊǘǎ ǿƛǘƘ ǿƘŀǘ ǿŀǎ 
 ǊŜŀƭƭȅ ǘƘŜ ōŀŎƪ ŜƴŘ ƻŦ ǘƘŜ ǎŜŀǎƻƴ ǿƘŜƴ ǘƘŜ ƧǳǎǘπŦƻǊƳŜŘ мǎǘ L± ǎŀƴƪ ƛƴ ǘƘŜ IŜŀŘ ƻŦ ǘƘŜ 9ȄŜ 
 ǊŀŎŜΣ ŀƴŘ ǘƘŜ 9ȄŜǘŜǊ w/ L± ǊƻǿŜŘ Ǉŀǎǘ ǘƻ ǿƛƴΗ 
 

hǳǊ ϥŦŀǎǘŜǊϥ ǳƴƛǾŜǊǎƛǘȅ ǎƘŜƭƭ ōƻŀǘ ǿŀǎ ǿŜƭƭ ƛƴ ŦǊƻƴǘ ƻƴ ǘƘŜ ŎŀƭƳŜǊ ŜǎǘǳŀǊȅ ōǳǘ ōŜƎŀƴ ǘƻ ǘŀƪŜ 
ƻƴ ōƻŀǊŘ ŎƘƻǇǇȅ ǿŀǾŜπǘƻǇǎ ŀǎ ǿŜ ǘǳǊƴŜŘ ōǊƻŀŘπǎƛŘŜ ƻƴ ǘƻ ǘƘŜ ƻǇŜƴ ǎŜŀΣ ǘƻ Ŧƻƭƭƻǿ ǘƘŜ 
ŎƻǳǊǎŜ ǘƻ ǘƘŜ ŦƛƴƛǎƘΦ ¢ƘŜ ōƻŀǘ ǎŜǘǘƭŜŘ ŘŜŜǇŜǊ ƛƴǘƻ ǘƘŜ ǿŀǘŜǊΣ ōƭŀŘŜǎ ōŜŎŀƳŜ ƛƳƳƻǾŀōƭŜΣ ŀƴŘ 
ǿŜ Ƨǳǎǘ ƘŀŘ  ǘƻ ǎƛǘ ǘƘŜǊŜΣ ŀǿŀǎƘΗ ¢ƘŜ 9Φ¦Φ.Φ/Φ нƴŘ L±Σ ƛƴ ǘƘŜ ǎǘǳǊŘƛŜǊ ŎƭƛƴƪŜǊ ōƻŀǘΣ ƭƛǘŜǊŀƭƭȅ 
ǊƛŘƛƴƎ ƘƛƎƘΣ ŀƭǎƻ ǊƻǿŜŘ ǇŀǎǘΣ ǘƻ ǘƘŜ ƛƴŜȄǇƭƛŎŀōƭŜ ŀƳǳǎŜƳŜƴǘ ƻŦ ƛǘǎ ŎǊŜǿΣ ǘƻ ŎƻƳŜ ƛƴ ǎŜŎƻƴŘΗ 
! ƴŜǿ ϥ/ŀǇǘŀƛƴϥǎ όƳȅύ ǿǊƻƴƎ ŘŜŎƛǎƛƻƴϥΣ ǘƘƛǎ ƻƴŜ ŀōƻǳǘ ōƻŀǘ ŎƘƻƛŎŜǎΗ ¢ƘŜ ǾƛǎƛƻƴŀǊȅ ϥ·ϥ ǿƛƭƭ ŦƻǊ 
ŜǾŜǊ ƳŀǊƪ ǘƘŜ ǎǇƻǘ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜ 9Φ¦Φ.Φ/Φ мǎǘ L± ǎŀƴƪ ƻƴ ǘƘŜ 9ȄŜ ŜǎǘǳŀǊȅΣ ǘƻ ōŜ ƛƎƴƻƳƛƴƛƻǳǎƭȅ 
ǊŜǎŎǳŜŘ ōȅ ǘƘŜ aŀǊǎƘŀƭƭϥǎ ƭŀǳƴŎƘΗ [ǳŎƪƛƭȅ ǘƘŜǊŜ ǿŀǎ ƴƻ ŘŀƳŀƎŜ ǘƻ ǘƘŜ ōƻŀǘΣ ǿƘƛŎƘ Ƨǳǎǘ 
ƴŜŜŘŜŘ ŀ ƎƻƻŘ ǿŀǎƘΦ 

 
 ¢ƘŜ ƛƳŀƎŜ ƛǎ ƻŦ ǘƘŜ 9Φ¦Φ.Φ/Φ мǎǘ ±LLL όƴƻΦ ррύ ŀǘ ǘƘŜ wŜŀŘƛƴƎ IŜŀŘΣ ƛƴ aŀǊŎƘΣ мфсм 
 
 ¢ƘŜ ǇŀǊŀƎǊŀǇƘ ϥIŜŀŘǎ ƻǊ ¢ŀƛƭǎϥ ŘŜǎŎǊƛōŜǎ ǘƘŜ Ǌƻǿ ŀƴŘ ǊŜǎǳƭǘǎΥ 9Φ¦Φ.Φ/Φ мǎǘ ±LLL ǎǘŀǊǘƛƴƎ ŀǘ рр 
 ŀƴŘ ŦƛƴƛǎƘƛƴƎ ŀǘ пр ƻǳǘ ƻŦ ǘƘŜ мнл ŎǊŜǿǎ ƛƴ ǘƘŜ ǊŀŎŜΣ ǘƘŜ нƴŘ ±LLL ŦƛƴƛǎƘƛƴƎ ŀǘ ŀ ŎǊŜŘƛǘŀōƭŜ утΣ 


