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ƽƚǔŌƑĿűģƇűȄģĿűƛƑϔ ņŌϔ Ƈƚǈϔ
ģƇűģņƚǈϔ ŌǈǔǀģǔōťűĿƚǈϔ
ǈŌťǜǀƚǈϔ ƽģǔǀűƏƚƑűģƇŌǈϔ
ƽǀűƑĿűƽģƇƏŌƑǔŌή 



 
 

 

 
 
ôƑűņģņϔņŌϔ§ģǈűǳƚǈΨϔ 
 
~ģϔǜƑűņģņϔņŌϔƏģǈűǳƚǈϔŬģϔŌƑŤǀŌƑǔģņƚϔņŌǈģŤųƚǈϔűƏƽƚǀǔģƑǔŌǈϔņǜǀģƑǔŌϔŌƇϔ͉͆̈́͆ΩϔŌƇƇƚϔƽǀűƑĿűƽģƇƏŌƑǔŌϔƽƚǀϔƇģϔ
ŤǜŌǀǔŌϔĿƚƏƽŌǔŌƑĿűģϔņŌƇϔƏŌǀĿģņƚΩϔƿǜűŌƑŌǈϔǔűŌƑŌƑϔƽƚǀϔƚľƁŌǔűǳƚϔƇģϔĿģƽǔǜǀģϔņŌϔƇģǈϔĿǜŌƑǔģǈϔņŌϔċűņģγϔǈűƑϔ
ŌƏľģǀťƚΩϔťǀģĿűģǈϔģϔƇģϔĿŌǀĿģƑųģΩϔŌƇϔǀŌǈƽģƇņƚΩϔŌǈǔǀģǔŌťűģϔǺϔƇģϔĿƚƑȗģƑȄģϔņŌϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔģƇűģņƚǈϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚǈϔǺϔ
ĿƇűŌƑǔŌǈΩϔŬŌƏƚǈϔƇƚťǀģņƚϔƏģƑǔŌƑŌǀϔƇģǈϔǀŌƇģĿűƚƑŌǈϔĿƚƏŌǀĿűģƇŌǈΩϔŤƚǀǔģƇŌĿűŌƑņƚϔƇƚǈϔƽǀƚťǀģƏģǈϔņŌϔǈŌťǜǀƚǈήϔ 
 
GƑϔ_ǀǜƽƚϔǺϔ©ƚϔ_ǀǜƽƚήϔƇƚǈϔǈƽƚƑǈƚǀǈϔģϔĿģǀťƚϔťŌƑŌǀģǀƚƑϔǜƑϔĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚϔǈƚǈǔŌƑűņƚϔǔģƑǔƚϔŌƑϔƚľƇűťģǔƚǀűƚϔĿƚƏƚϔ
ŌƑϔǳƚƇǜƑǔģǀűƚΩϔǔƚƏģƑņƚϔŌƑϔĿǜŌƑǔģϔŌƇϔƚľƁŌǔűǳƚϔņŌϔĿƚƑǔģǀϔĿƚƑϔǜƑϔĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚϔģĿŌƇŌǀģņƚϔŌƑϔǳƚƇǜƑǔģǀűƚǈή 
 
:ƚƑϔŌƇϔ_ǀǜƽƚϔÕűĿŬűƑĿŬģϔľǜǈĿģƏƚǈϔťŌƑŌǀģǀϔǜƑģϔƚƽǔűƏűȄģĿűƛƑϔņŌϔƽǀƚņǜĿǔƚǈϔǺϔŤƚǀǔģƇŌĿŌǀϔƇƚǈϔƽǀƚņǜĿǔƚǈϔƿǜŌϔ
ťŌƑŌǀģƑϔ ǳģƇƚǀϔ ģϔ ƑǜŌǈǔǀƚǈϔ ĿƇűŌƑǔŌǈΩϔ ģǈųϔ ĿƚƏƚϔ űņŌƑǔűȗĿģǀϔ ƑǜŌǳģǈϔ ƚƽƚǀǔǜƑűņģņŌǈϔ ŤƚĿģƇűȄģņģǈϔ ŌƑϔ Ƈģǈϔ
ƑŌĿŌǈűņģņŌǈϔņŌϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔĿƇűŌƑǔŌǈΩϔņŌϔǔģƇϔŤƚǀƏģϔƿǜŌϔǈŌϔƽǜŌņģϔťģǀģƑǔűȄģǀϔǜƑϔűƑĿǀŌƏŌƑǔƚϔŌƑϔǳŌƑǔģϔƑǜŌǳģϔǺϔ
ǀŌǔŌƑĿűƛƑή 
 
GƑϔĿǜģƑǔƚϔģϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔģƇűģņƚǈϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚǈϔģϔƑűǳŌƇϔƑģĿűƚƑģƇΩϔǈŌϔŬģϔŤƚǀǔģƇŌĿűņƚϔƇģϔťŌǈǔűƛƑϔƽģǀģϔŌƑĿƚƑǔǀģǀϔ
ģƇǔŌǀƑģǔűǳģǈϔƿǜŌϔƽŌǀƏűǔģƑϔťŌƑŌǀģǀϔĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚϔŌƑϔƚǔǀģǈϔƇųƑŌģǈΩϔƽǀűƚǀűȄģƑņƚϔƇģϔĿƚƏŌǀĿűģƇűȄģĿűƛƑϔņŌϔǈŌťǜǀƚǈϔ
ǳƚƇǜƑǔģǀűƚǈϔ λŌƏľŌľűņƚǈϔ Ǻδƚϔ ģǈƚĿűģņƚǈϔ ģƇϔ ĿǀōņűǔƚμΩϔ ņűǳŌǀǈűȗĿģƑņƚϔ ǀģƏƚǈήϔ ƚǔƚǀťģƑņƚϔ ƽǀƚņǜĿǔƚǈϔ ƿǜŌϔ
ĿƚƏƽƇŌƏŌƑǔŌϔŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔǺϔťŌƑŌǀŌƑϔǳģƇƚǀϔģϔƇƚǈϔĿƇűŌƑǔŌǈήϔϔ 

 
GƑϔƇƚϔƿǜŌϔǀŌǈƽŌĿǔģϔģϔƇģϔǔģǈģϔņŌϔǀŌƑƚǳģĿűƚƑŌǈΩϔģƇĿģƑȄģƏƚǈϔǜƑϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔņŌƇϔ͍͈ЍϔŌƑϔƽǀűƏģǈϔĿűŤǀģΩϔƏǜǺϔ
ǈǜƽŌǀűƚǀϔģƇϔƽǀƚƏŌņűƚϔƿǜŌϔƏģƑŌƁģϔŌƇϔƏŌǀĿģņƚϔλ͉͌Ѝμή 
 
GǈϔűƏƽƚǀǔģƑǔŌϔƏŌƑĿűƚƑģǀϔƿǜŌΩϔņǜǀģƑǔŌϔŌƇϔ͉͆̈́͆ΩϔǈŌϔģȗģƑȄģǀƚƑϔťŌǈǔűƚƑŌǈϔƿǜŌϔƏŌƁƚǀģƑϔƇģϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔņŌϔ
ƑǜŌǈǔǀƚǈϔĿƇűŌƑǔŌǈΩϔĿƚƏƚΩϔƽƚǀϔŌƁŌƏƽƇƚΩϔƇģϔƏŌƁƚǀģϔűƑǔŌťǀģƇϔņŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚϔņŌϔŌƑǔǀŌťģϔņŌϔĿŌǀǔűȗĿģņƚǈϔǺϔ
ģĿŌƽǔģĿűƚƑŌǈϔņŌϔǈŌťǜǀƚǈΩϔƽƇģƑŌǈϔņŌϔűƑĿŌƑǔűǳƚǈϔƽģǀģϔƽƚǔŌƑĿűģƇűȄģǀϔƇģϔĿƚƇƚĿģĿűƛƑϔņŌϔǈŌťǜǀƚǈϔǳƚƇǜƑǔģǀűƚǈϔǺϔ
ģĿǜŌǀņƚǈϔĿƚƏŌǀĿűģƇŌǈϔĿƚƑϔľǀƛƄŌǀǈϔƏĤǈϔǀŌƑǔģľƇŌǈϔƽģǀģϔàŌťǜǀƚǈϔņŌƇϔÕűĿŬűƑĿŬģή 
 



 
 

 

íģƏľűōƑϔĿǜƇƏűƑģƏƚǈϔŌǹűǔƚǈģƏŌƑǔŌϔƇģϔǈŌťƏŌƑǔģĿűƛƑϔņŌϔľǀƛƄŌǀǈήϔϔàűƑϔņǜņģΩϔƇƚťǀģƏƚǈϔǜƑϔƽģǈƚϔņŌϔĿģƇűņģņΩϔ
ƽƚǀƿǜŌϔŌǈǔģϔťŌǈǔűƛƑϔƑƚǈϔƽŌǀƏűǔŌϔƏŌƁƚǀģǀϔƇģϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔĿƚƑϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔǈƚĿűƚǈϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚǈΩϔƽǀűƚǀűȄģƑņƚϔ
ǔűŌƏƽƚǈϔ ņŌϔ ǀŌǈƽǜŌǈǔģΩϔ ĿģƇűņģņϔ ņŌϔ ƽǀƚĿŌǈƚǈϔ Ǻϔ ģĿƚƏƽģƙģƏűŌƑǔƚϔ ƽŌǀǈƚƑģƇűȄģņƚϔ ņǜǀģƑǔŌϔ ǔƚņģǈϔ ǈǜǈϔ
ťŌǈǔűƚƑŌǈϔĿƚƑϔƑǜŌǈǔǀģϔĿƚƏƽģƙųģή 
 
~ģϔǈŌťƏŌƑǔģĿűƛƑϔņŌϔľǀƛƄŌǀǈϔǔűŌƑŌϔƇģǈϔǈűťǜűŌƑǔŌǈϔĿģǔŌťƚǀųģǈΩϔƇģǈϔƏűǈƏģǈϔƿǜŌϔŤǜŌǀƚƑϔŌǳģƇǜģņģǈϔǔƚƏģƑņƚϔ
ŌƑϔĿƚƑǈűņŌǀģĿűƛƑϔƇģǈϔǈűťǜűŌƑǔŌǈϔǳģǀűģľƇŌǈΨϔģƙƚǈϔņŌϔǀŌƇģĿűƛƑϔĿƚƏŌǀĿűģƇϔĿƚƑϔàAÕΩϔέϔņŌϔƽƛƇűȄģǈϔǳűťŌƑǔŌǈΩϔέϔņŌϔ
ĿƇűŌƑǔŌǈϔȗƑģƇŌǈϔģĿǔűǳƚǈΩϔƽǀƚņǜĿĿűƛƑϔǳűťŌƑǔŌϔǺϔǀŌǈǜƇǔģņƚϔǔōĿƑűĿƚΩϔĿƚƑϔŌǈǔƚǈϔǀŌǈǜƇǔģņƚǈϔƇƚǈϔǈŌťƏŌƑǔƚǈϔņŌϔ
ľǀƛƄŌǀǈϔǈƚƑΨϔÕǀŌƏűǜƏΩϔÕǀŌŤŌǀŌƑǔϔǺϔ:ƇģǈǈűĿή 
 
ÕģǀģϔŌƇϔ͆̈́͆͊ΩϔƇƚǈϔľǀƛƄŌǀǈϔǳűǳűǀĤƑϔǜƑģϔƏŌƁƚǀϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔǺϔŌǈǔģƏƚǈϔǈŌťǜǀƚǈϔǈŌǀĤϔƇģϔƽǜŌǀǔģϔņŌϔģĿĿŌǈƚϔƽģǀģϔ
ǀŌƑǔģľűƇűȄģǀϔƑŌťƚĿűƚǈϔģĿǔǜģƇŌǈΩϔņŌǈģǀǀƚƇƇģǀϔĿģƑģƇŌǈϔņŌϔĿƚƏŌǀĿűģƇűȄģĿűƛƑϔǺϔģƇĿģƑȄģǀϔƑǜŌǳƚǈϔƑŌťƚĿűƚǈϔŌƑϔƇƚǈϔ
ņűŤŌǀŌƑǔŌǈϔǀģƏƚǈϔŌƑϔƇƚǈϔƿǜŌϔƚƽŌǀģƏƚǈή 
 
 

ôƑűņģņϔņŌϔ©ŌťƚĿűƚǈϔíǀģņűĿűƚƑģƇΨϔ 

 
ÕģǀģϔƇģϔǜƑűņģņϔņŌϔƑŌťƚĿűƚǈϔǔǀģņűĿűƚƑģƇϔŤǜŌϔǜƑϔģƙƚϔƿǜŌϔŤƚĿģƇűȄģƏƚǈϔŌƇϔĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚϔŌƑϔƇƚǈϔǈŌťǜǀƚǈϔņŌϔ©ƚϔ
ċűņģΩϔűƏƽǜƇǈģƑņƚϔƇģϔĿƚƏŌǀĿűģƇűȄģĿűƛƑϔŌƑϔŌƇϔǀģƏƚϔņŌϔƏǜƇǔűǀűŌǈťƚΩϔľǜǈĿģƑņƚϔǈŌǀϔǜƑģϔģƇǔŌǀƑģǔűǳģϔņŌƑǔǀƚϔņŌƇϔ
ƏŌǀĿģņƚϔƽģǀģϔǀűŌǈťƚǈϔĿƚƏŌǀĿűģƇŌǈΩϔƽŌƿǜŌƙģǈϔǺϔƏŌņűģƑģǈϔŌƏƽǀŌǈģǈϔǺϔŬƚťģǀΩϔģņűĿűƚƑģƇƏŌƑǔŌϔģƏƽƇűģƏƚǈϔ
ƑǜŌǈǔǀģϔƚŤŌǀǔģϔņŌϔƽǀƚņǜĿǔƚǈϔƏŌņűģƑǔŌϔƇģϔűƑĿƚǀƽƚǀģĿűƛƑϔņŌϔǀģƏƚǈϔĿƚƏƚϔíǀģƑǈƽƚǀǔŌϔǺϔíƚņƚϔØűŌǈťƚϔ
:ƚƑǈǔǀǜĿĿűƛƑΩϔƇƚϔƿǜŌϔƑƚǈϔƽŌǀƏűǔűƛϔŤƚǀǔģƇŌĿŌǀϔƑǜŌǈǔǀƚϔģƽŌǔűǔƚϔņŌϔǀűŌǈťƚϔǺϔƽƚǔŌƑĿűģǀϔƑǜŌǈǔǀģϔƽǀƚƽǜŌǈǔģϔņŌϔ
ǳģƇƚǀϔƽģǀģϔģƇűģņƚǈϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚǈϔǺϔĿƇűŌƑǔŌǈή 
 
©ǜŌǈǔǀƚϔŤƚĿƚϔŬģϔǈűņƚϔťŌƑŌǀģǀϔǜƑϔĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚϔģĿŌƇŌǀģņƚϔģƙƚϔǔǀģǈϔģƙƚγϔŌƑϔŌƇϔ͉͆̈́͆ΩϔƇģϔǜƑűņģņϔǔǜǳƚϔǜƑϔ
ĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚϔņŌƇϔ͆ͅЍϔŤǀŌƑǔŌϔģƇϔĿűŌǀǀŌϔņŌƇϔ͈͆̈́͆ήϔŌǈǔƚϔŬģϔǈűņƚϔƽǀƚņǜĿǔƚϔņŌϔƇģǈϔģƇűģƑȄģǈϔģƇĿģƑȄģņģǈϔĿƚƑϔľǀƛƄŌǀǈϔ
ƚǔƚǀťģƑņƚϔ ǜƑģϔ ƽǀƚƽǜŌǈǔģϔ űƑǔŌťǀģƇΩϔ ģǈųϔ ƇƚťǀģƏƚǈϔ Ŀģƽǔģǀϔ ģϔ ƑűǳŌƇϔ ƑģĿűƚƑģƇϔ ĿƇűŌƑǔŌǈϔ ǀŌƇŌǳģƑǔŌǈϔ ĿƚƏƚΨϔ
§ǜƇǔűĿűƑŌǈΩϔ~űĿŌƚϔ:ǀűǈǔűģƑƚΩϔ ƇƏŌǈģΩϔ:ƚƇŌťűƚϔƇģϔ:ƚƑņģƏűƑŌΩϔ§ģǀĿűƏŌǹΩϔŌƑǔǀŌϔƚǔǀƚǈή 
 
ÕƚǀϔƚǔǀƚϔƇģņƚΩϔƇģϔŌǈǔǀģǔŌťűģϔņŌϔťŌƑŌǀģǀϔĿƚģǈŌťǜǀƚϔĿƚƑϔĿƚƏƽģƙųģǈϔĿƚƏƚϔ k_ΩϔGƿǜűǈǜűȄģΩϔ§ģƽŤǀŌΩϔ_ŌƑŌǀģƇűΩϔ
ƑƚǈϔŬģϔƽŌǀƏűǔűņƚϔŌǈǔģǀϔƽǀŌǈŌƑǔŌǈϔŌƑϔĿǜŌƑǔģǈϔűƏƽƚǀǔģƑǔŌǈϔĿƚƏƚΨϔ_ǀǜƽƚϔGǔģϔ^ģǈŬűƚƑΩϔ§ŌņűǔŌǀǀģƑŌģƑϔ
àŬűƽƽűƑťϔ:ƚƏƽģƑǺϔλ§à:μΩϔ_ǀǜƽƚϔàG|Ωϔ:ƇųƑűĿģϔ|ŌƑƑŌņǺΩϔ_ǀǜƽƚϔkƑņǜǀģƏģϔξϔ_ǀǜƽƚϔ:ƚƑǈŌƑǈƚΩϔŌƑǔǀŌϔƚǔǀģǈή 
 

 

ôƑűņģņϔAűǀŌĿǔƚϔŌϔkƑņűǳűņǜģƇΨϔ 

 
AǜǀģƑǔŌϔ͉͆̈́͆ΩϔŌƑϔƇģϔôƑűņģņϔņŌϔAűǀŌĿǔƚǈϔkƑņűǳűņǜģƇŌǈϔǀŌģȗǀƏģƏƚǈϔƑǜŌǈǔǀƚϔĿƚƏƽǀƚƏűǈƚϔĿƚƑϔƇģϔƽǀƚǔŌĿĿűƛƑΩϔ
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GƑϔŌƇϔ͉͆̈́͆ΩϔàŌťǜǀƚǈϔņŌƇϔÕűĿŬűƑĿŬģϔĿŌƇŌľǀƛϔĿƚƑϔƚǀťǜƇƇƚϔǔǀŌǈϔņōĿģņģǈϔņŌϔĿƚƏƽǀƚƏűǈƚΩϔĿƚƑǈƚƇűņĤƑņƚǈŌϔ
ĿƚƏƚϔǜƑϔǀŌŤŌǀŌƑǔŌϔŌƑϔŌƇϔǈŌĿǔƚǀϔģǈŌťǜǀģņƚǀϔŌĿǜģǔƚǀűģƑƚήϔAŌǈņŌϔǈǜϔŤǜƑņģĿűƛƑϔŌƑϔ͍͍͉ͅΩϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģϔŬģϔ
ǔǀģľģƁģņƚϔűƑĿģƑǈģľƇŌƏŌƑǔŌϔƽģǀģϔņŌƁģǀϔǈǜϔŬǜŌƇƇģϔƽƚǈűǔűǳģϔĿƚƑϔǜƑϔƽǀƚƽƛǈűǔƚϔĿƇģǀƚϔǺϔĿƚƑǈűǈǔŌƑǔŌΨϔkƑǈƽűǀģǀϔǺϔ
ǀŌǔǀűľǜűǀϔĿƚƑȗģƑȄģήϔ ϔƇƚϔƇģǀťƚϔņŌϔŌǈǔƚǈϔģƙƚǈΩϔàŌťǜǀƚǈϔņŌƇϔÕűĿŬűƑĿŬģϔŬģϔŌǳƚƇǜĿűƚƑģņƚΩϔģņģƽǔĤƑņƚǈŌϔģϔƇƚǈϔ
ĿģƏľűƚǈϔņŌƇϔŌƑǔƚǀƑƚϔǺϔģƑǔűĿűƽĤƑņƚǈŌϔģϔƇģǈϔƑŌĿŌǈűņģņŌǈϔņŌϔǈǜǈϔĿƇűŌƑǔŌǈήϔGƑϔŌǈǔŌϔģƑűǳŌǀǈģǀűƚϔǔģƑϔŌǈƽŌĿűģƇΩϔ
àŌťǜǀƚǈϔņŌƇϔÕűĿŬűƑĿŬģϔǀŌģȗǀƏģϔǈǜϔņŌņűĿģĿűƛƑϔģϔǈŌťǜűǀϔǈűŌƑņƚϔǜƑϔƽűƇģǀϔņŌϔǈŌťǜǀűņģņΩϔǔǀģƑƿǜűƇűņģņϔǺϔ
ĿƚƑȗģƑȄģϔƽģǀģϔǔƚņƚǈϔǈǜǈϔģǈŌťǜǀģņƚǈΩϔƏűǀģƑņƚϔŬģĿűģϔŌƇϔŤǜǔǜǀƚϔĿƚƑϔƚƽǔűƏűǈƏƚϔǺϔņŌǔŌǀƏűƑģĿűƛƑή 



 
 

 

GƑϔǈǜϔĿƚƏƽǀƚƏűǈƚϔƽƚǀϔǈŌǀϔƇƚǈϔƽǀŌŤŌǀűņƚǈϔǺϔǀŌŤŌǀŌƑĿűģϔŌƑϔŌƇϔǈŌĿǔƚǀΩϔàŌťǜǀƚǈϔņŌƇϔÕűĿŬűƑĿŬģϔǈŌϔŌƑŤƚĿģϔŌƑϔ
ǔǀģľģƁģǀϔņŌϔǜƑģϔƏģƑŌǀģϔƏĤǈϔĿŌǀĿģƑģϔģϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔĿƇűŌƑǔŌǈΩϔƽǀƚƏƚǳűŌƑņƚϔƇģϔŌņǜĿģĿűƛƑϔȗƑģƑĿűŌǀģϔƽƚǀϔ
ņűǈǔűƑǔƚǈϔĿģƑģƇŌǈϔņŌϔĿƚƏǜƑűĿģĿűƛƑΩϔģǈŌťǜǀģƑņƚϔƿǜŌϔĿģņģϔűƑǔŌǀģĿĿűƛƑϔǈŌģϔŌƑǀűƿǜŌĿŌņƚǀģϔǺϔģĿĿŌǈűľƇŌήϔ~ģϔ
ĿƚƏƽģƙųģϔŬģϔƇģƑȄģņƚϔűƑűĿűģǔűǳģǈϔƿǜŌϔľǜǈĿģƑϔƑƚϔǈƚƇƚϔűƑŤƚǀƏģǀΩϔǈűƑƚϔǔģƏľűōƑϔŌƏƽƚņŌǀģǀϔģϔƇƚǈϔĿƇűŌƑǔŌǈΩϔ
ľǀűƑņĤƑņƚƇŌǈϔƇģǈϔŬŌǀǀģƏűŌƑǔģǈϔƑŌĿŌǈģǀűģǈϔƽģǀģϔǔƚƏģǀϔņŌĿűǈűƚƑŌǈϔȗƑģƑĿűŌǀģǈϔƏĤǈϔǈŌťǜǀģǈϔǺϔģĿŌǀǔģņģǈήϔ 
 

ØŌǈǜƇǔģņƚǈϔAűťűǔģƇŌǈ 
 
AǜǀģƑǔŌϔŌƇϔ͉͆̈́͆ϔŤƚǀǔģƇŌĿűƏƚǈϔƑǜŌǈǔǀģϔƽǀŌǈŌƑĿűģϔņűťűǔģƇΩϔģƇĿģƑȄģƑņƚϔĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚǈϔűƏƽƚǀǔģƑǔŌǈϔŌƑϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔ
ƽǀűƑĿűƽģƇŌǈϔ|ÕkǈήϔGǈǔŌϔǀŌǈǜƇǔģņƚϔǀŌǈƽƚƑņŌϔģϔƇģϔűƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑϔņŌϔǜƑģϔŌǈǔǀģǔŌťűģϔľģǈģņģϔŌƑϔĿǜģǔǀƚϔƽűƇģǀŌǈϔ
ņŌϔĿƚƏǜƑűĿģĿűƛƑϔƿǜŌϔƑƚǈϔƽŌǀƏűǔűŌǀƚƑϔťŌƑŌǀģǀϔǈűƑŌǀťűģϔŌƑϔǔƚņƚǈϔƇƚǈϔĿģƑģƇŌǈϔƏŌņűģƑǔŌϔĿƚƑǔŌƑűņƚϔ
ŌņǜĿģǔűǳƚΩϔņŌϔǳģƇƚǀϔǺϔĿŌǀĿģƑƚΩϔņŌǈǔģĿģƑņƚϔģņŌƏĤǈϔƇƚǈϔľŌƑŌȗĿűƚǈϔƿǜŌϔƚŤǀŌĿŌƏƚǈϔĿƚƏƚϔĿƚƏƽģƙųģήϔGǈǔŌϔ
ŌƑŤƚƿǜŌϔűƑǔŌťǀģƇϔĿƚƑǈƚƇűņƛϔƑǜŌǈǔǀģϔǀŌƇģĿűƛƑϔĿƚƑϔƇģϔģǜņűŌƑĿűģϔǺϔƽƚǔŌƑĿűƛϔŌƇϔƽƚǈűĿűƚƑģƏűŌƑǔƚϔņűťűǔģƇϔņŌϔƇģϔ
ƏģǀĿģϔƇƚťǀģƑņƚϔǜƑϔĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚϔŌƑϔŌƇϔģƇĿģƑĿŌΩϔǈŌťǜűņƚǀŌǈΩϔǳűǈǜģƇűȄģĿűƚƑŌǈΩϔűƏƽǀŌǈűƚƑŌǈϔŌϔűƑǔŌǀģĿĿűƛƑή 
 
 

 
 
 
 
ņŌƏĤǈΩϔĿƚƑǈƚƇűņģƏƚǈϔƑǜŌǈǔǀģϔŌǈǔǀģǔŌťűģϔņűťűǔģƇϔŌƑŤƚĿģņģϔŌƑϔƇģϔťŌƑŌǀģĿűƛƑϔņŌϔƇŌģņǈϔǺϔĿƚƑǳŌǀǈűƚƑŌǈϔ
ŌŤŌĿǔűǳģǈΩϔģƇĿģƑȄģƑņƚϔƏĤǈϔņŌϔ͇͍ή̈́̈́̈́ϔƇŌģņǈϔťŌǈǔűƚƑģņƚǈϔņŌǈņŌϔǔŌƇŌƏŌǀĿģņŌƚϔĿƚƑϔǜƑϔĿűŌǀǀŌϔĿƚƑǈűǈǔŌƑǔŌϔǺϔ
ǜƑģϔŌŤŌĿǔűǳűņģņϔņŌϔĿƚƑǔģĿǔƚϔņŌƇϔ͇̈́ЍήϔôƑƚϔņŌϔƇƚǈϔŬűǔƚǈϔƏĤǈϔǀŌƇŌǳģƑǔŌǈϔņŌƇϔģƙƚϔŤǜŌϔŌƇϔƇģƑȄģƏűŌƑǔƚϔņŌƇϔĿģƑģƇϔ
ņŌϔČŬģǔǈ ƽƽϔ:ƚƏŌǀĿűģƇΩϔƿǜŌϔŌƑϔǔģƑϔǈƚƇƚϔĿűƑĿƚϔƏŌǈŌǈϔƽŌǀƏűǔűƛϔťŌƑŌǀģǀϔƏĤǈϔņŌϔ͆ή͋̈́̈́ϔƇŌģņǈϔǺϔǈǜƽŌǀģǀϔƇƚǈϔ
ôàAϔ͉ή̈́̈́̈́ϔŌƑϔƽǀűƏģΩϔņŌƏƚǈǔǀģƑņƚϔǈǜϔƽƚǔŌƑĿűģƇϔĿƚƏƚϔǜƑϔĿģƑģƇϔŌƏŌǀťŌƑǔŌϔņŌϔģƇǔƚϔǳģƇƚǀήϔGǈǔƚǈϔǀŌǈǜƇǔģņƚǈϔ
ŤƚǀǔģƇŌĿŌƑϔƑǜŌǈǔǀƚϔƽƚǈűĿűƚƑģƏűŌƑǔƚϔĿƚƏƚϔǜƑģϔĿƚƏƽģƙųģϔƏǜƇǔűĿģƑģƇΩϔƚŤǀŌĿűŌƑņƚϔģϔƇƚǈϔĿƇűŌƑǔŌǈϔƑǜŌǳģǈϔǳųģǈϔ
ņŌϔĿƚƑǔģĿǔƚϔĤťűƇŌǈϔǺϔģĿĿŌǈűľƇŌǈΩϔǺϔĿƚƑǈƚƇűņģƑņƚϔǜƑϔŌĿƚǈűǈǔŌƏģϔņűťűǔģƇϔƿǜŌϔģƽƚǀǔģϔņűǀŌĿǔģƏŌƑǔŌϔģƇϔ
ĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚϔĿƚƏŌǀĿűģƇϔǺϔģϔƇģϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔņŌƇϔǜǈǜģǀűƚή 

 



 
 

 

 

k:kkϔ͉͆̈́͆ 
 
×ǜűǔƚϔŤǜŌϔǈŌņŌϔņŌϔƇģϔ:ƚƑŤŌǀŌƑĿűģϔkƑǔŌǀƑģĿűƚƑģƇϔǈƚľǀŌϔàŌťǜǀƚǈϔkƑĿƇǜǈűǳƚǈϔλk:kkϔ͉͆̈́͆μΩϔŌǳŌƑǔƚϔņŌϔģƇĿģƑĿŌϔ
ťƇƚľģƇϔƿǜŌϔĿƚƑǈƚƇűņƛϔģƇϔGĿǜģņƚǀϔĿƚƏƚϔŌƽűĿŌƑǔǀƚϔņŌƇϔņŌľģǔŌϔűƑǔŌǀƑģĿűƚƑģƇϔǈƚľǀŌϔűƑĿƇǜǈűƛƑϔȗƑģƑĿűŌǀģΩϔ
ǀŌǈűƇűŌƑĿűģϔĿƚƏǜƑűǔģǀűģϔǺϔņŌǈģǀǀƚƇƇƚϔǈƚǈǔŌƑűľƇŌήϔ~ģϔƚǀťģƑűȄģĿűƛƑϔŤǜŌϔťŌǈǔűƚƑģņģϔƽƚǀϔ^GAGàG_ΩϔƇģϔzǜƑǔģϔņŌϔ
ÕƚƇųǔűĿģϔǺϔØŌťǜƇģĿűƛƑϔ^űƑģƑĿűŌǀģϔλzÕØ^μϔǺϔƇģϔàǜƽŌǀűƑǔŌƑņŌƑĿűģϔņŌϔ:ƚƏƽģƙųģǈΩϔċģƇƚǀŌǈϔǺϔàŌťǜǀƚǈϔλà:ċàμΩϔŌƑϔ
ĿƚƇģľƚǀģĿűƛƑϔņűǀŌĿǔģϔĿƚƑϔƇģϔ^ǜƑņģĿűƛƑϔ§ǜƑűĿŬϔØŌϔǺϔƇģϔ§űĿǀƚűƑǈǜǀģƑĿŌϔ©ŌǔǴƚǀƄήϔ~ģϔĿƚƑŤŌǀŌƑĿűģϔǀŌǜƑűƛϔģϔ
͈̈́̈́ϔƽģǀǔűĿűƽģƑǔŌǈϔņŌϔ͈͋ϔƽģųǈŌǈΩϔűƑĿƇǜűņƚǈϔ͌̈́ϔƽƚƑŌƑǔŌǈϔűƑǔŌǀƑģĿűƚƑģƇŌǈήϔAǜǀģƑǔŌϔŌƇϔŌǳŌƑǔƚΩϔàŌťǜǀƚǈϔņŌƇϔ
ÕűĿŬűƑĿŬģϔƽģǀǔűĿűƽƛϔĿƚƏƚϔƽǀƚƏƚǔƚǀŌǈϔņŌϔƇģϔűƑĿƇǜǈűƛƑϔǺϔƇģϔƽǀƚǔŌĿĿűƛƑϔȗƑģƑĿűŌǀģήϔíŌƑűŌƑņƚϔǜƑϔŌƑŤƚƿǜŌϔ
ǔĤĿǔűĿƚϔľģǈģņƚϔŌƑϔǔģƇƇŌǀŌǈϔǺϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģǈϔŤƚǀƏģǔűǳģǈϔƿǜŌϔģĿŌǀĿģǀƚƑϔŌƇϔĿƚƑƚĿűƏűŌƑǔƚϔǔōĿƑűĿƚϔģϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔ
ƽǝľƇűĿƚǈϔĿƇģǳŌϔŌƑϔ͇ϔƽƚƑŌƑĿűģǈϔĿƚƏƽģǀǔűŌƑņƚϔƑǜŌǈǔǀģϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔǺϔǳűǈűƛƑϔŌƑϔǔƚǀƑƚϔģϔƇģϔűƑĿƇǜǈűƛƑΩϔ
ǈƚǈǔŌƑűľűƇűņģņϔŌϔűƑƑƚǳģĿűƛƑϔņŌƑǔǀƚϔņŌƇϔƏŌǀĿģņƚϔŌĿǜģǔƚǀűģƑƚή 
 
GƇϔŌǳŌƑǔƚϔņŌϔk:kkϔ͉͆̈́͆ϔƑƚǈϔťŌƑŌǀƛϔǜƑϔģƇǔƚϔƑűǳŌƇϔņŌϔűƏƽģĿǔƚǈϔņŌľűņƚϔģϔǈǜϔǀŌƇŌǳģƑĿűģϔűƑǔŌǀƑģĿűƚƑģƇϔǺϔģƇϔŤƚĿƚϔ
ƿǜŌϔǔǜǳƚϔĿƚƏƚϔťǀŌƏűƚήϔ:ƚƑϔƏŌņűƚǈϔ í~ΩϔĿƚƏƚϔíċϔǺϔØģņűƚΩϔǈŌϔƚľǔǜǳƚϔŌƇϔ͋͊ЍϔņŌϔŌǈǔŌϔűƏƽģĿǔƚήϔGƇϔǀŌǈǔƚϔņŌϔ
ƇƚǈϔűƏƽģĿǔƚǈϔǈŌϔƇƚťǀģǀƚƑϔģϔǔǀģǳōǈϔņŌϔƏŌņűƚǈϔņűťűǔģƇŌǈΩϔƽǀűƑĿűƽģƇƏŌƑǔŌϔŌƇϔŌĿƚǈűǈǔŌƏģϔņŌϔ§Gí ήϔ ϔǔǀģǳōǈϔņŌϔ
ŌǈǔģϔŌǈǔǀģǔŌťűģϔűƑǔŌťǀģƇϔνƿǜŌϔĿƚƏľűƑģϔņűŤǜǈűƛƑϔƏŌņűĤǔűĿģΩϔņűťűǔģƇΩϔŤƚǀƏģĿűƛƑϔƽǀŌǈŌƑĿűģƇϔǺϔƽģǀǔűĿűƽģĿűƛƑϔŌƑϔ
ŌǈƽģĿűƚǈϔņŌϔņŌľģǔŌϔǺϔņŌǈģǀǀƚƇƇƚϔņŌϔƽƚƇųǔűĿģǈϔņŌϔűƑĿƇǜǈűƛƑϔνϔŤƚǀǔģƇŌĿŌƏƚǈϔƑǜŌǈǔǀģϔƽǀŌǈŌƑĿűģϔűƑǈǔűǔǜĿűƚƑģƇϔ
ǺϔĿƚƑǈƚƇűņģƏƚǈϔŌƇϔĿƚƏƽǀƚƏűǈƚϔņŌϔàŌťǜǀƚǈϔņŌƇϔÕűĿŬűƑĿŬģϔĿƚƑϔƇģϔŌņǜĿģĿűƛƑϔȗƑģƑĿűŌǀģϔņŌǈņŌϔǜƑģϔ
ƽŌǀǈƽŌĿǔűǳģϔņŌϔƽǀƚǔŌĿĿűƛƑΩϔƽǀŌǳŌƑĿűƛƑϔǺϔņŌǈģǀǀƚƇƇƚϔǈƚǈǔŌƑűľƇŌΩϔǔģƑǔƚϔƽģǀģϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔĿƇűŌƑǔŌǈϔĿƚƏƚϔƽģǀģϔƇģϔ
ĿƚƏǜƑűņģņή 
 

 
 

 

 

 

 Clasificación  Medios  Audiencia  Audiencia (%) 

 Audiencia 

por tipo de 

Medio  

 Audiencia por 

tipo de Medio 

(%) 

 ATL TV 15,904,000      72%

 ATL RADIO 921,713              4%

 Digital DIGITAL 5,396,886         24% 5,396,886   24%

22,222,599       

ICII 2025

Total general

16,825,713  76%



 
 

 

 
GņǜĿģĿűƛƑϔȗƑģƑĿűŌǀģ 
 
GƑϔŌƇϔĿģƽųǔǜƇƚϔņŌϔ GņǜĿģĿűƛƑϔȗƑģƑĿűŌǀģΩϔņǜǀģƑǔŌϔ ŌƇϔǔǀģƑǈĿǜǀǈƚϔņŌƇϔ͉͆̈́͆ΩϔņŌǈǔģĿģƏƚǈϔǜƑģϔ ǈŌǀűģϔņŌϔ
ģĿǔűǳűņģņŌǈϔ ƿǜŌϔ Ƒƚǈϔ ģǺǜņģǀƚƑϔ ģϔ Ƈƚťǀģǀϔ ǜƑϔ ģƏƽƇűƚϔ ģƇĿģƑĿŌϔņŌǈƽƇŌťģņƚϔ ņŌǈņŌϔ ǳģǀűƚǈϔ ĿģƑģƇŌǈϔ ņŌϔ
ĿƚƏǜƑűĿģĿűƛƑϔƏģǈűǳƚǈΩϔņűťűǔģƇŌǈϔǺϔƽǀŌǈŌƑĿűģƇŌǈήϔϔǔǀģǳōǈϔņŌϔƑǜŌǈǔǀƚϔƽǀƚťǀģƏģϔņŌϔωGņǜĿģĿűƛƑϔ^űƑģƑĿűŌǀģϊΩϔ
ĿŌƑǔǀģƏƚǈϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔŌǈŤǜŌǀȄƚǈϔŌƑϔťŌƑŌǀģǀϔĿƚƑĿűŌƑĿűģϔǈƚľǀŌϔƇģϔűƏƽƚǀǔģƑĿűģϔņŌϔƇģϔƽǀƚǔŌĿĿűƛƑΩϔƇģϔƽǀŌǳŌƑĿűƛƑϔ
ǺϔƇģϔƽƇģƑűȗĿģĿűƛƑϔȗƑģƑĿűŌǀģήϔ9ǜǈĿģƏƚǈϔŤƚǀǔģƇŌĿŌǀϔŌƇϔĿƚƑƚĿűƏűŌƑǔƚϔņŌϔƑǜŌǈǔǀƚϔƽǝľƇűĿƚϔƚľƁŌǔűǳƚϔǀŌǈƽŌĿǔƚϔģƇϔ
ǳƚĿģľǜƇģǀűƚϔȗƑģƑĿűŌǀƚϔǺϔģϔǔŌƏģǈϔǳűƑĿǜƇģņƚǈϔĿƚƑϔƇģϔǔǀģƑƿǜűƇűņģņϔǺϔŌƇϔľűŌƑŌǈǔģǀϔƿǜŌϔņŌǈŌģƑϔģƇĿģƑȄģǀήϔ~ƚǈϔ
ĿƚƑǔŌƑűņƚǈϔŤǜŌǀƚƑϔņŌǈģǀǀƚƇƇģņƚǈϔĿƚƑϔǜƑģϔĿƚƏǜƑűĿģĿűƛƑϔĿƇģǀģΩϔǈŌƑĿűƇƇģϔǺϔƽǀĤĿǔűĿģΩϔƽŌƑǈģƑņƚϔŌƑϔǈǜϔ
ģƽƇűĿģĿűƛƑϔǔģƑǔƚϔŌƑϔŌƇϔŬƚťģǀϔĿƚƏƚϔŌƑϔŌƇϔŌƑǔƚǀƑƚϔŌƏƽǀŌǈģǀűģƇή 
 
AǜǀģƑǔŌϔŌƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ϔǈŌϔŌƁŌĿǜǔƛϔǜƑϔĿƚƑƁǜƑǔƚϔņŌϔģĿǔűǳűņģņŌǈΩϔǔģƑǔƚϔƚƑƇűƑŌϔĿƚƏƚϔƽǀŌǈŌƑĿűģƇŌǈΩϔƚǀűŌƑǔģņģǈϔģϔ
ŤƚǀǔģƇŌĿŌǀϔŌƇϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔņŌϔƇƚǈϔƚľƁŌǔűǳƚǈϔņŌƇϔÕǀƚťǀģƏģϔņŌϔGņǜĿģĿűƛƑϔ^űƑģƑĿűŌǀģήϔÕģǀģϔƇģϔņűŤǜǈűƛƑϔņŌϔ
ĿƚƑǔŌƑűņƚǈϔǈŌϔǜǔűƇűȄģǀƚƑϔņűǈǔűƑǔƚǈϔĿģƑģƇŌǈϔǺϔŤƚǀƏģǔƚǈϔņűťűǔģƇŌǈϔņŌϔģƏƽƇűƚϔģƇĿģƑĿŌΩϔŌƑǔǀŌϔŌƇƇƚǈϔ^ģĿŌľƚƚƄΩϔ
kƑǈǔģťǀģƏΩϔ íűƄíƚƄΩϔ ~űƑƄŌņkƑΩϔ ĒƚǜíǜľŌΩϔ àƽƚǔűŤǺϔ Ǻϔ ƑǜŌǈǔǀƚϔ ǈűǔűƚϔ ǴŌľϔ űƑǈǔűǔǜĿűƚƑģƇήϔ Gǈǔģǈϔ ƽƇģǔģŤƚǀƏģǈϔ
ƽŌǀƏűǔűŌǀƚƑϔģƏƽƇűģǀϔǈűťƑűȗĿģǔűǳģƏŌƑǔŌϔŌƇϔģƇĿģƑĿŌϔŬģĿűģϔƇģϔĿƚƏǜƑűņģņΩϔƚŤǀŌĿűŌƑņƚϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑϔĿƇģǀģΩϔ
ƽǀĤĿǔűĿģϔǺϔņŌϔǜǔűƇűņģņϔƽģǀģϔŌƇϔƽǝľƇűĿƚή 
 
ņűĿűƚƑģƇƏŌƑǔŌΩϔǈŌϔņŌǈģǀǀƚƇƇģǀƚƑϔƽƚƑŌƑĿűģǈΩϔņűĤƇƚťƚǈΩϔĿģƽģĿűǔģĿűƚƑŌǈϔǺϔǔģƇƇŌǀŌǈϔņűǀűťűņƚǈϔǔģƑǔƚϔģƇϔƽǝľƇűĿƚϔ
űƑǔŌǀƑƚϔνŌƑϔĿƚƚǀņűƑģĿűƛƑϔĿƚƑϔŌƇϔŌƿǜűƽƚϔņŌϔíģƇŌƑǔƚϔfǜƏģƑƚνϔĿƚƏƚϔģƇϔƽǝľƇűĿƚϔŌǹǔŌǀƑƚΩϔĿƚƑϔŌƇϔģƽƚǺƚϔņŌƇϔ
ŌƿǜűƽƚϔņŌϔ§ģǀƄŌǔűƑťήϔGǈǔģǈϔűƑűĿűģǔűǳģǈϔĿƚƑǔǀűľǜǺŌǀƚƑϔģƇϔŤƚǀǔģƇŌĿűƏűŌƑǔƚϔņŌϔƇģϔĿǜƇǔǜǀģϔņŌϔǈŌťǜǀƚǈϔŌƑϔ
GĿǜģņƚǀή 
 
GƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ϔǀŌƽǀŌǈŌƑǔƛϔǜƑϔŬűǔƚϔǈűťƑűȗĿģǔűǳƚϔƽģǀģϔƑǜŌǈǔǀƚϔƽǀƚťǀģƏģϔņŌϔGņǜĿģĿűƛƑϔ^űƑģƑĿűŌǀģΩϔģƇĿģƑȄģƑņƚϔ
ǜƑϔĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚϔŌǹƽƚƑŌƑĿűģƇϔĿƚƑϔƏĤǈϔņŌϔ͇͊ϔƏűƇƇƚƑŌǈϔņŌϔűƏƽģĿǔƚǈϔģņűĿűƚƑģƇŌǈϔŌƑϔĿƚƏƽģǀģĿűƛƑϔĿƚƑϔ͈͆̈́͆ήϔ
GǈǔŌϔģǳģƑĿŌϔǀŌȘŌƁģϔƇģϔŌŤŌĿǔűǳűņģņϔņŌϔǜƑģϔŌǈǔǀģǔŌťűģϔűƑǔŌťǀģƇϔƿǜŌϔĿƚƏľűƑƛϔģĿĿűƚƑŌǈϔņűťűǔģƇŌǈϔņŌϔģƇǔƚϔ
ģƇĿģƑĿŌϔĿƚƑϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģǈϔƽǀŌǈŌƑĿűģƇŌǈϔņűǈŌƙģņģǈϔƽģǀģϔŤƚǀǔģƇŌĿŌǀϔŌƇϔĿƚƑƚĿűƏűŌƑǔƚϔŌƑϔǈŌťǜǀƚǈϔŌƑǔǀŌϔ
ƑǜŌǈǔǀƚǈϔƽǝľƇűĿƚǈϔĿƇģǳŌή 
 
ǈűƏűǈƏƚΩϔ ŌƇϔ ǀŌƇģƑȄģƏűŌƑǔƚϔ ņŌϔ Ƈģϔ ƑǜŌǳģϔ ǔŌƏƽƚǀģņģϔ ņŌϔ ƑǜŌǈǔǀƚϔ ƽƚņĿģǈǔϔ ģƏƽƇűȗĿƛϔ Ƈģϔ ņűŤǜǈűƛƑϔ ņŌϔ
ĿƚƑǔŌƑűņƚǈϔŌņǜĿģǔűǳƚǈΩϔűƑĿǀŌƏŌƑǔģƑņƚϔŌƇϔģƇĿģƑĿŌϔƑƚϔǈƚƇƚϔŌƑϔĒƚǜíǜľŌΩϔǈűƑƚϔǔģƏľűōƑϔŌƑϔǔƚņģǈϔƑǜŌǈǔǀģǈϔ
ǀŌņŌǈϔǈƚĿűģƇŌǈϔƽƚǀϔƏŌņűƚϔņŌϔŌǹǔǀģĿǔƚǈϔǺϔĿĤƽǈǜƇģǈϔǔŌƏĤǔűĿģǈϔƿǜŌϔťŌƑŌǀģǀƚƑϔǜƑϔűƏƽģĿǔƚϔǈűťƑűȗĿģǔűǳƚϔŌƑϔƇģϔ
ģǜņűŌƑĿűģήϔàŌϔƇģƑȄģǀƚƑϔ͊ϔŌƽűǈƚņűƚǈϔĿƚƑϔģƇǔƚϔĿƚƑǔŌƑűņƚϔņŌϔǳģƇƚǀϔƽģǀģϔƇģϔģǜņűŌƑĿűģήϔ 
 

 
 



 
 

 

:ƚƏƚϔǀŌǈǜƇǔģņƚϔņŌϔǔƚņģǈϔŌǈǔģǈϔģĿĿűƚƑŌǈΩϔǈǜƽŌǀģƏƚǈϔģƏƽƇűģƏŌƑǔŌϔƇģϔƏŌǔģϔƽǀƚƽǜŌǈǔģΩϔģƇĿģƑȄģƑņƚϔƏĤǈϔ
ņŌϔ͈ͅϔƏűƇƇƚƑŌǈϔņŌϔűƏƽǀŌǈűƚƑŌǈΩϔņǜƽƇűĿģƑņƚϔƇģϔƽŌǀƏģƑŌƑĿűģϔŌƑϔƑǜŌǈǔǀƚϔǈűǔűƚϔǴŌľϔǺϔĿƚƑǈƚƇűņģƑņƚϔƇģϔ
ŌņǜĿģĿűƛƑϔ ȗƑģƑĿűŌǀģϔ ĿƚƏƚϔ ǜƑϔ ƽűƇģǀϔ ŌǈǔǀģǔōťűĿƚϔ ņŌƑǔǀƚϔ ņŌϔ ƑǜŌǈǔǀģϔ ĿƚƏǜƑűĿģĿűƛƑϔ ņűťűǔģƇϔǺϔ ƑǜŌǈǔǀƚϔ
ĿƚƏƽǀƚƏűǈƚϔĿƚƑϔƇģϔƽǀƚǔŌĿĿűƛƑϔǺϔŌƇϔľűŌƑŌǈǔģǀϔņŌϔƇģǈϔƽŌǀǈƚƑģǈή 

 

           
 

 

           
 
 

 
 
 
GǳŌƑǔƚǈϔǀŌƇģĿűƚƑģƇŌǈ 
 
AǜǀģƑǔŌϔŌƇϔƽŌǀųƚņƚϔ͆ ̈́͆Ω͉ϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģϔņŌǈģǀǀƚƇƇƛϔǜƑģϔģťŌƑņģϔűƑǔŌťǀģƇϔņŌϔŌǳŌƑǔƚǈϔņŌϔƑŌǔǴƚǀƄűƑťϔģϔƑűǳŌƇϔ
ƑģĿűƚƑģƇΩϔņűǈŌƙģņģϔŌǈǔǀģǔōťűĿģƏŌƑǔŌϔƽģǀģϔŤƚǀǔģƇŌĿŌǀϔǺϔĿƚƑǈƚƇűņģǀϔƇģǈϔǀŌƇģĿűƚƑŌǈϔĿƚƑϔƇƚǈϔƽǀűƑĿűƽģƇŌǈϔģƇűģņƚǈϔ
ŌǈǔǀģǔōťűĿƚǈήϔGǈǔģǈϔűƑűĿűģǔűǳģǈϔűƑĿƇǜǺŌǀƚƑϔņŌǈģǺǜƑƚǈϔŌƁŌĿǜǔűǳƚǈΩϔƁƚǀƑģņģǈϔņŌϔĿģƽģĿűǔģĿűƛƑϔŌǈƽŌĿűģƇűȄģņģϔǺϔ
ĿŌƑģǈϔņŌϔǀŌƇģĿűƚƑģƏűŌƑǔƚΩϔǀŌģƇűȄģņģǈϔǔģƑǔƚϔŌƑϔƏƚƏŌƑǔƚǈϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚǈϔņŌƇϔģƙƚϔĿƚƏƚϔŌƑϔŤŌĿŬģǈϔŌǈƽŌĿűģƇŌǈϔ
ĿƚƏƚϔ©ģǳűņģņΩϔǀŌŤƚǀȄģƑņƚϔǜƑϔǳųƑĿǜƇƚϔĿŌǀĿģƑƚϔǺϔņŌϔƇģǀťƚϔƽƇģȄƚή 
 
:ģņģϔǜƑƚϔņŌϔŌǈǔƚǈϔŌǈƽģĿűƚǈϔŤǜŌϔĿƚƑĿŌľűņƚϔĿƚƏƚϔǜƑģϔƚƽƚǀǔǜƑűņģņϔƽģǀģϔűƏƽǜƇǈģǀϔŌƇϔűƑǔŌǀĿģƏľűƚϔņŌϔ
ĿƚƑƚĿűƏűŌƑǔƚǈΩϔ ģƇűƑŌģǀϔ ƚľƁŌǔűǳƚǈϔ ĿƚƏŌǀĿűģƇŌǈϔ Ǻϔ ĿƚƏƽģǀǔűǀϔ Ƈģϔ ǳűǈűƛƑϔ ŌǈǔǀģǔōťűĿģϔ ņŌϔ Ƈģϔ ĿƚƏƽģƙųģΩϔ
ƽǀƚƏƚǳűŌƑņƚϔǜƑϔǔǀģľģƁƚϔĿƚƇģľƚǀģǔűǳƚϔľģǈģņƚϔŌƑϔƇģϔĿƚƑȗģƑȄģΩϔƇģϔǔǀģƑǈƽģǀŌƑĿűģϔǺϔŌƇϔǳģƇƚǀϔĿƚƏƽģǀǔűņƚήϔ ϔ
ǔǀģǳōǈϔ ņŌϔ Ōǈǔģǈϔ ģĿĿűƚƑŌǈΩϔ ǈŌϔ ŤƚƏŌƑǔģǀƚƑϔ ǈűƑŌǀťűģǈϔ ĿƚƏŌǀĿűģƇŌǈϔ ǈƚǈǔŌƑűľƇŌǈΩϔ ǈŌϔ ƽǀƚŤǜƑņűȄƛϔ ŌƇϔ
ŌƑǔŌƑņűƏűŌƑǔƚϔņŌϔƇģǈϔƑŌĿŌǈűņģņŌǈϔņŌƇϔƏŌǀĿģņƚϔǺϔǈŌϔǀŌģȗǀƏƛϔŌƇϔĿƚƏƽǀƚƏűǈƚϔņŌϔàŌťǜǀƚǈϔņŌƇϔÕűĿŬűƑĿŬģϔ
ĿƚƑϔŌƇϔņŌǈģǀǀƚƇƇƚϔƽǀƚŤŌǈűƚƑģƇϔǺϔŌƇϔōǹűǔƚϔņŌϔǈǜǈϔǈƚĿűƚǈϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚǈή 



 
 

 

 
GǈǔŌϔŌƑŤƚƿǜŌϔǀŌƇģĿűƚƑģƇϔƽŌǀƏűǔűƛϔƑƚϔǈƚƇƚϔŌǈǔǀŌĿŬģǀϔƇģȄƚǈϔĿƚƑϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔģƇűģņƚǈϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚǈϔƏĤǈϔǀŌƇŌǳģƑǔŌǈϔ
ņŌƇϔƽģųǈΩϔǈűƑƚϔǔģƏľűōƑϔĿƚƑǈǔǀǜűǀϔǳųƑĿǜƇƚǈϔņǜǀģņŌǀƚǈΩϔŤǜƑņģƏŌƑǔģƇŌǈϔƽģǀģϔǈŌťǜűǀϔűƏƽǜƇǈģƑņƚϔŌƇϔĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚϔ
ņŌƇϔƑŌťƚĿűƚΩϔŤƚǀǔģƇŌĿŌǀϔƇģϔƽǀƚƽǜŌǈǔģϔņŌϔǳģƇƚǀϔǺϔĿƚƑǈƚƇűņģǀϔŌƇϔƽƚǈűĿűƚƑģƏűŌƑǔƚϔņŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģϔĿƚƏƚϔǜƑϔ
ģƇűģņƚϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚϔņŌƑǔǀƚϔņŌϔƇģϔűƑņǜǈǔǀűģϔņŌϔǈŌťǜǀƚǈ 
 
 
:ƇǜľϔÕűĿŬűƑĿŬģ 
 
 

:ƚƑϔŌƇϔƚľƁŌǔűǳƚϔņŌϔŤƚǀǔģƇŌĿŌǀϔƇģϔȗņŌƇűȄģĿűƛƑϔǺϔ
ǀŌĿƚƑƚĿŌǀϔŌƇϔņŌǈŌƏƽŌƙƚϔņŌϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔģƇűģņƚǈϔ
ŌǈǔǀģǔōťűĿƚǈΩϔ ǀŌƑƚǳģƏƚǈϔ ŌƇϔωÕƇģƑϔ ņŌϔ
^űņŌƇűȄģĿűƛƑϔξϔ:ƇǜľϔÕűĿŬűƑĿŬģϊΩϔűƑĿƚǀƽƚǀģƑņƚϔ
ƏŌƁƚǀģǈϔ ŌƑϔ Ƈģϔ ŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔ Ǻϔ ģƏƽƇűģƑņƚϔ Ƈƚǈϔ
ľŌƑŌȗĿűƚǈϔņűǈƽƚƑűľƇŌǈϔŌƑϔƇģϔƽƇģǔģŤƚǀƏģή 
AǜǀģƑǔŌϔŌǈǔŌϔƽŌǀųƚņƚϔƇƚťǀģƏƚǈϔƇģϔƽģǀǔűĿűƽģĿűƛƑϔ
ņŌϔ͆͆͆ϔ ľǀƛƄŌǀǈϔ ģȗƇűģņƚǈΩϔ ĿƚƑǈƚƇűņģƑņƚϔ ǜƑģϔ
ĿƚƏǜƑűņģņϔģĿǔűǳģϔǺϔĿƚƏƽǀƚƏŌǔűņģήϔ ǈűƏűǈƏƚΩϔŌƇϔ

ƑǝƏŌǀƚϔņŌϔǜǈǜģǀűƚǈϔģĿǔűǳƚǈϔģǈĿŌƑņűƛϔģϔ͇͈͌ΩϔǀŌȘŌƁģƑņƚϔǜƑϔĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚϔƽƚǈűǔűǳƚϔŤǀŌƑǔŌϔģϔƇƚǈϔǀŌǈǜƇǔģņƚǈϔņŌϔ
͈͆̈́͆ϔǺϔŌǳűņŌƑĿűģƑņƚϔǜƑϔƏģǺƚǀϔűƑǔŌǀōǈϔŌƑϔŌƇϔƽǀƚťǀģƏģϔǺϔŌƑϔƇƚǈϔľŌƑŌȗĿűƚǈϔƿǜŌϔƚŤǀŌĿŌή 
GƑϔĿǜģƑǔƚϔģƇϔĿƚƏƽƚǀǔģƏűŌƑǔƚϔņŌƑǔǀƚϔņŌϔƇģϔƽƇģǔģŤƚǀƏģΩϔƇģϔǔģǈģϔņŌϔĿģƑƁŌϔģƇĿģƑȄƛϔŌƇϔ͌ͅЍΩϔǈǜƽŌǀģƑņƚϔ
ǈűťƑűȗĿģǔűǳģƏŌƑǔŌϔŌƇϔņŌǈŌƏƽŌƙƚϔņŌƇϔģƙƚϔģƑǔŌǀűƚǀϔǺϔņŌƏƚǈǔǀģƑņƚϔƿǜŌϔƇƚǈϔűƑĿŌƑǔűǳƚǈϔĿƚƑǔűƑǝģƑϔǈűŌƑņƚϔ
ǀŌƇŌǳģƑǔŌǈϔǺϔǳģƇƚǀģņƚǈϔƽƚǀϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔģƇűģņƚǈήϔGƑǔǀŌϔƇģǈϔĿģǔŌťƚǀųģǈϔƏĤǈϔņŌƏģƑņģņģǈϔņŌǈǔģĿģǀƚƑϔģǀǔųĿǜƇƚǈϔ
ƽģǀģϔŌƇϔŬƚťģǀϔǺϔǔŌĿƑƚƇƚťųģή 
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_GØG©:k ϔϔ 

íH:©k: 
 
~ģǈϔĤǀŌģǈϔǔōĿƑűĿģǈΩϔŌƑϔǈǜϔĿƚƑƁǜƑǔƚΩϔģƇϔĿűŌǀǀŌϔņŌƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ΩϔŌƑϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔņŌϔǈǜϔƽǀűƑĿűƽģƇϔƚľƁŌǔűǳƚϔņŌϔ
ǳŌƇģǀϔƽƚǀϔŌƇϔǀŌǈǜƇǔģņƚϔǔōĿƑűĿƚϔņŌϔàŌťǜǀƚǈϔņŌƇϔÕűĿŬűƑĿŬģΩϔǜľűĿģǀƚƑϔģϔƑǜŌǈǔǀģϔ:ƚƏƽģƙųģϔŌƑϔŌƇϔǈŌťǜƑņƚϔƇǜťģǀϔ
ņŌƇϔǀģƑƄűƑťϔņŌƇϔƏŌǀĿģņƚϔņŌϔǈŌťǜǀƚǈϔĿƚƑǈƚƇűņģņƚϔŌƑǔǀŌϔƇƚǈϔǀģƏƚǈϔņŌϔǳűņģϔǺϔťŌƑŌǀģƇŌǈΩϔģƇĿģƑȄģƑņƚϔǜƑϔ
ǀŌǈǜƇǔģņƚϔǔōĿƑűĿƚϔƽƚǀϔôàA͇͌ῼ͊͌Ω͇͌͋ΩϔƿǜŌϔǀŌƽǀŌǈŌƑǔģϔŌƇϔ͋ͅЍϔņŌƇϔǔƚǔģƇϔņŌƇϔƏŌǀĿģņƚή 
 

ÕǀűƑĿűƽģƇŌǈϔűƑņűĿģņƚǀŌǈϔǔōĿƑűĿƚǈΨ 

 
k©Ak: A²Ø Õk:fk©:f í²í ~ϔàkàíG§ 
íģǈģϔņŌϔôǔűƇűņģņϔíōĿƑűĿģ ͉ͅή͊͆Ѝ ͉ͅή̈́͋Ѝ 
ØŌǈǜƇǔģņƚϔíōĿƑűĿƚϔδϔÕģǔǀűƏƚƑűƚϔÕǀƚƏŌņűƚ ͉̈́ῄ͋Ѝ ͇͉ή͈̈́Ѝ 
ØŌǈǜƇǔģņƚϔíōĿƑűĿƚϔδϔ ĿǔűǳƚϔÕǀƚƏŌņűƚ ͉ͅή͍͊Ѝ ͌ή͊͋Ѝ 

 
 

ǀŌģϔíōĿƑűĿģϔņŌϔċűņģϔϔ 
 
àŌťǜǀƚǈϔņŌƇϔÕűĿŬűƑĿŬģϔņǜǀģƑǔŌϔŌƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ΩϔƇƚťǀƛϔĿƚƑǈƚƇűņģǀǈŌϔĿƚƏƚϔƇģϔģǈŌťǜǀģņƚǀģϔĿƚƑϔƏģǺƚǀϔØŌǈǜƇǔģņƚϔ
íōĿƑűĿƚϔŌƑϔŌƇϔǀģƏƚϔņŌϔċűņģϔ:ƚƇŌĿǔűǳģΩϔģƇĿģƑȄģƑņƚϔôàA͇͈ῼ͍̈́Ω͉͊̈́ϔƿǜŌϔǀŌƽǀŌǈŌƑǔƛϔŌƇϔ͇͉ЍϔņŌƇϔǔƚǔģƇϔņŌƇϔ
ƏŌǀĿģņƚϔŌĿǜģǔƚǀűģƑƚϔŌƑǔǀŌϔ͆ͅϔĿƚƏƽģƙųģǈϔģĿǔűǳģǈϔŌƑϔŌǈǔŌϔǀģƏƚή 

 
 
GƑϔƇƚϔƿǜŌϔǀŌǈƽŌĿǔģϔģƇϔØģƏƚϔņŌϔ ĿĿűņŌƑǔŌǈϔÕŌǀǈƚƑģƇŌǈΩϔàŌťǜǀƚǈϔņŌƇϔÕűĿŬűƑĿŬģϔņǜǀģƑǔŌϔŌƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ϔƇƚťǀƛϔ
ģƇĿģƑȄģǀϔŌƇϔƽǀűƏŌǀϔƇǜťģǀϔņŌϔØŌǈǜƇǔģņƚϔíōĿƑűĿƚΩϔģƇĿģƑȄģƑņƚϔôàA͆Ω͉͉͇Ω͈͈͋ϔƿǜŌϔǀŌƽǀŌǈŌƑǔƛϔŌƇϔ͆͌ЍϔņŌƇϔǔƚǔģƇϔ
ņŌƇϔƏŌǀĿģņƚϔŌĿǜģǔƚǀűģƑƚϔŌƑǔǀŌϔ͆͆ϔĿƚƏƽģƙųģǈϔģĿǔűǳģǈϔŌƑϔŌǈǔŌϔǀģƏƚή 
 



 
 

 

 
 
^űƑģƇƏŌƑǔŌΩϔŌƑϔŌƇϔǀģƏƚϔ ņŌϔċűņģϔkƑņűǳűņǜģƇΩϔǈŌϔ ģƇĿģƑȄƛϔ ǜƑϔØŌǈǜƇǔģņƚϔíōĿƑűĿƚϔņŌϔôàA͌͌ͅΩ͈̈́͌ϔƿǜŌϔ
ǀŌƽǀŌǈŌƑǔƛϔŌƇϔ͈ЍϔņŌƇϔǔƚǔģƇϔņŌƇϔƏŌǀĿģņƚϔŌĿǜģǔƚǀűģƑƚΩϔŌƑǔǀŌϔͅͅϔĿƚƏƽģƙųģǈϔģĿǔűǳģǈϔŌƑϔŌǈǔŌϔǀģƏƚή 
 
GƑϔƇģϔƇųƑŌģϔņŌϔċűņģϔǈŌϔņŌǈģǀǀƚƇƇģǀƚƑϔņűǳŌǀǈƚǈϔƽǀƚņǜĿǔƚǈΩϔŌƑǔǀŌϔƇƚǈϔĿǜģƇŌǈϔƽƚņŌƏƚǈϔņŌǈǔģĿģǀΨ 
 

ǀŌģϔíōĿƑűĿģϔ©ƚϔċűņģϔϔ 
 

kƑƑƚǳģĿűƛƑϔĿƚƑϔÕǀƚƽƛǈűǔƚΨϔ§ǜƁŌǀŌǈϔģƇϔ̈́̈́ͅ 
 
GƑϔŌƇϔƏģǀĿƚϔņŌϔƑǜŌǈǔǀģϔƏűǈűƛƑϔņŌϔľǀűƑņģǀϔǈƚƇǜĿűƚƑŌǈϔņŌϔƽǀƚǔŌĿĿűƛƑϔűƑĿƇǜǈűǳģǈϔǺϔǈƚǈǔŌƑűľƇŌǈΩϔņǜǀģƑǔŌϔŌǈǔŌϔ
ģƙƚϔģƇĿģƑȄģƏƚǈϔǜƑϔŬűǔƚϔŬűǈǔƛǀűĿƚϔŌƑϔŌƇϔƏŌǀĿģņƚϔģǈŌťǜǀģņƚǀϔƑģĿűƚƑģƇϔĿƚƑϔŌƇϔƇģƑȄģƏűŌƑǔƚϔņŌϔ§ôzGØGàϔ ~ϔ
̈́̈́ͅΩϔŌƇϔƽǀűƏŌǀϔƽǀƚņǜĿǔƚϔņŌϔ§űĿǀƚǈŌťǜǀƚǈϔģƽǀƚľģņƚϔŌƑϔŌƇϔƽģųǈϔņŌǈģǀǀƚƇƇģņƚϔĿƚƑϔǜƑϔŌƑŤƚƿǜŌϔņŌϔťōƑŌǀƚΩϔ
ņűǈŌƙģņƚϔŌǈƽŌĿųȗĿģƏŌƑǔŌϔƽģǀģϔģƽƚǺģǀϔģϔƏǜƁŌǀŌǈϔŌƏƽǀŌƑņŌņƚǀģǈϔņŌϔȄƚƑģǈϔǈǜľǜǀľģƑģǈή 
 
GǈǔŌϔƽǀƚņǜĿǔƚϔƽűƚƑŌǀƚϔƑƚϔǈƚƇƚϔŤƚǀǔģƇŌĿŌϔƑǜŌǈǔǀƚϔƇűņŌǀģȄťƚϔǔōĿƑűĿƚϔνƿǜŌϔƑƚǈϔƽƚǈűĿűƚƑģϔĿƚƑϔŌƇϔƏŌƁƚǀϔ
ǀŌǈǜƇǔģņƚϔņŌƇϔƏŌǀĿģņƚνϔǈűƑƚϔƿǜŌϔǀŌņŌȗƑŌϔƑǜŌǈǔǀģϔƽǀƚƽǜŌǈǔģϔņŌϔǳģƇƚǀϔģƇϔƽŌǀƏűǔűǀƑƚǈϔĿƚƑǈƚƇűņģǀϔƑǜŌǳģǈϔ
ƚƽƚǀǔǜƑűņģņŌǈϔņŌϔƑŌťƚĿűƚϔƁǜƑǔƚϔĿƚƑϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔģƇűģņƚǈϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚǈϔǺϔģǔǀģŌǀϔģϔƑǜŌǳƚǈϔǈƽƚƑǈƚǀǈϔűƑǔŌǀŌǈģņƚǈϔ
ŌƑϔťŌƑŌǀģǀϔűƏƽģĿǔƚϔǈƚĿűģƇϔǀŌģƇή 
 
~ģϔ űƑűĿűģǔűǳģϔ ǀŌŤǜŌǀȄģϔ ƑǜŌǈǔǀģϔ űņŌƑǔűņģņϔ Ŀƚǀƽƚǀģǔűǳģϔ ĿƚƏƚϔ ǜƑģϔ ĿƚƏƽģƙųģϔ űƑĿƇǜǈűǳģΩϔ ǈƚǈǔŌƑűľƇŌϔ Ǻϔ
ĿƚƏƽǀƚƏŌǔűņģϔĿƚƑϔƇģϔǀŌǈƽƚƑǈģľűƇűņģņϔǈƚĿűģƇΩϔűƏƽǜƇǈģƑņƚϔƏŌĿģƑűǈƏƚǈϔņŌϔģĿĿŌǈƚϔģϔǈŌťǜǀƚǈϔƿǜŌϔǀŌņǜĿŌƑϔ
ľǀŌĿŬģǈϔǺϔŤƚƏŌƑǔģƑϔŌƇϔņŌǈģǀǀƚƇƇƚϔŌĿƚƑƛƏűĿƚϔņŌϔƇģǈϔƏǜƁŌǀŌǈϔŌƑϔǈűǔǜģĿűƛƑϔņŌϔǳǜƇƑŌǀģľűƇűņģņή 
 
~ģϔűƑƑƚǳģĿűƛƑϔņŌǔǀĤǈϔņŌϔ§ôzGØGàϔ ~ϔ̈́̈́ͅϔǀŌĿűľűŌǀƚƑϔǀŌĿƚƑƚĿűƏűŌƑǔƚϔƑģĿűƚƑģƇϔŌϔűƑǔŌǀƑģĿűƚƑģƇγϔŌƑϔĿƚƑĿǀŌǔƚΩϔ
ŌƇϔƽǀƚņǜĿǔƚϔŤǜŌϔƽǀŌƏűģņƚϔƽƚǀϔŌƇϔÕǀƚťǀģƏģϔņŌϔƇģǈϔ©ģĿűƚƑŌǈϔôƑűņģǈϔƽģǀģϔŌƇϔAŌǈģǀǀƚƇƇƚϔλÕ©ôAμϔǺϔƽƚǀϔƇģϔzǜƑǔģϔ
ņŌϔÕƚƇųǔűĿģϔǺϔØŌťǜƇģĿűƛƑϔ§ƚƑŌǔģǀűģϔλzÕØ^μΩϔņűǈǔűƑĿűƛƑϔƿǜŌϔǀŌģȗǀƏģϔƇģϔǈƚƇűņŌȄϔņŌϔƑǜŌǈǔǀƚϔŌƑŤƚƿǜŌϔǔōĿƑűĿƚϔǺϔ
ƇģϔǔǀģǈĿŌƑņŌƑĿűģϔņŌϔƑǜŌǈǔǀģϔģƽǜŌǈǔģϔƽƚǀϔƇƚǈϔƏűĿǀƚǈŌťǜǀƚǈϔĿƚƏƚϔǜƑϔƏŌĿģƑűǈƏƚϔűƑĿƇǜǈűǳƚϔǺϔņŌϔűƏƽģĿǔƚϔ
ǈƚĿűģƇή 
 



 
 

 

ǈűƏűǈƏƚΩϔ ŌǈǔŌϔ Ƈƚťǀƚϔ ĿƚƑǳűǀǔűƛϔ ģϔ ƑǜŌǈǔǀģϔ ĿƚƏƽģƙųģϔ ŌƑϔ ǜƑϔ ǀŌŤŌǀŌƑǔŌϔ ƇƚĿģƇϔ ņǜǀģƑǔŌϔ Ƈģϔ :ƚƑŤŌǀŌƑĿűģϔ
kƑǔŌǀƑģĿűƚƑģƇϔ ņŌϔ àŌťǜǀƚǈϔ kƑĿƇǜǈűǳƚǈϔ λk:kkϔ ͉͆̈́͆μΩϔ ĿŌƇŌľǀģņģϔ ŌƑϔ ×ǜűǔƚΩϔ ņƚƑņŌϔ ĿƚƏƽģǀǔűƏƚǈϔ ƑǜŌǈǔǀģϔ
ŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔĿƚƏƚϔǜƑϔĿģǈƚϔņŌǈǔģĿģņƚϔņŌϔűƑƑƚǳģĿűƛƑϔǺϔǈƚǈǔŌƑűľűƇűņģņϔŌƑϔƇģϔűƑņǜǈǔǀűģϔģǈŌťǜǀģņƚǀģή 
 

àŌťǜǀűņģņϔGĿƚƑƛƏűĿģϔņŌϔ~ģǀťƚϔÕƇģȄƚΨϔØŌƑǔģǈϔċűǔģƇűĿűģǈϔ 
 
GƇϔ ņŌǈģǀǀƚƇƇƚϔ ņŌϔ ŌǈǔŌϔ ƽǀƚņǜĿǔƚϔ ǀŌǈƽƚƑņŌϔ ģϔ ǜƑģϔ ƑŌĿŌǈűņģņϔ ŌǈǔǀǜĿǔǜǀģƇϔ ņŌƇϔ ƽģųǈΩϔ ŌƑŤƚĿģņģϔ ŌƑϔ ŌƇϔ
ŤƚǀǔģƇŌĿűƏűŌƑǔƚϔņŌϔűƑǈǔǀǜƏŌƑǔƚǈϔƿǜŌϔƽǀƚƏǜŌǳģƑϔƇģϔŌǈǔģľűƇűņģņϔȗƑģƑĿűŌǀģϔŌƑϔƇģϔŌǔģƽģϔņŌϔǀŌǔűǀƚήϔ ƇϔĿǀŌģǀϔǜƑϔ
ƽǀƚņǜĿǔƚϔƿǜŌϔƚǔƚǀťģϔƽģťƚǈϔƽŌǀűƛņűĿƚǈϔťģǀģƑǔűȄģņƚǈϔņǜǀģƑǔŌϔǔƚņģϔƇģϔǳűņģϔņŌƇϔģǈŌťǜǀģņƚΩϔĿƚƑǔǀűľǜűƏƚǈϔģϔ
ģƏƽƇűģǀϔƇģǈϔƚƽĿűƚƑŌǈϔņŌϔƽƇģƑűȗĿģĿűƛƑϔƽǀŌǳűǈűƚƑģƇϔǺϔģϔǀŌŤƚǀȄģǀϔƇģϔǈŌťǜǀűņģņϔŌĿƚƑƛƏűĿģϔņŌϔƇģǈϔŤģƏűƇűģǈϔ
ŌĿǜģǔƚǀűģƑģǈή 
 
AŌǈņŌϔƇģϔƽŌǀǈƽŌĿǔűǳģϔǔōĿƑűĿģΩϔŌƇϔņŌǈģǀǀƚƇƇƚϔņŌϔŌǈǔŌϔƽǀƚņǜĿǔƚϔǈŌϔģƽģƇģƑĿģϔŌƑϔƑǜŌǈǔǀģϔŤƚǀǔģƇŌȄģϔģĿǔǜģǀűģƇΩϔ
ŌƑϔƑǜŌǈǔǀģϔťŌǈǔűƛƑϔƽǀǜņŌƑǔŌϔņŌϔǀűŌǈťƚǈϔǺϔŌƑϔƇģϔŌǹĿŌƇŌƑĿűģϔƚƽŌǀģǔűǳģϔƿǜŌϔƑƚǈϔŬģƑϔƽƚǈűĿűƚƑģņƚϔĿƚƑϔŌƇϔƏŌƁƚǀϔ
ǀŌǈǜƇǔģņƚϔǔōĿƑűĿƚϔņŌƇϔƏŌǀĿģņƚϔģǈŌťǜǀģņƚǀϔņŌϔǳűņģήϔ~ģϔģƽǀƚľģĿűƛƑϔƽƚǀϔƽģǀǔŌϔņŌƇϔǀŌťǜƇģņƚǀϔĿƚƑǈǔűǔǜǺŌϔǜƑϔ
ǀŌĿƚƑƚĿűƏűŌƑǔƚϔģϔƇģϔǈƚƇűņŌȄϔņŌƇϔƏƚņŌƇƚϔǔōĿƑűĿƚϔǺϔȗƑģƑĿűŌǀƚϔƽǀŌǈŌƑǔģņƚΩϔǺϔǀŌģȗǀƏģϔƇģϔĿƚƑȗģƑȄģϔŌƑϔƑǜŌǈǔǀģϔ
ĿģƽģĿűņģņϔƽģǀģϔƇűņŌǀģǀϔƽǀƚņǜĿǔƚǈϔĿƚƏƽƇŌƁƚǈϔƿǜŌϔǀŌƿǜűŌǀŌƑϔņűǈĿűƽƇűƑģϔģĿǔǜģǀűģƇϔǺϔťŌǈǔűƛƑϔņŌϔűƑǳŌǀǈűƚƑŌǈϔ
ŌǈƽŌĿűģƇűȄģņģή 
 

ØŌģǈŌťǜǀƚǈϔ:ƚƑǔǀģǔƚǈϔċűņģ 
 
GƑϔƇƚϔƿǜŌϔǀŌǈƽŌĿǔģϔģϔƇƚǈϔĿƚƑǔǀģǔƚǈϔņŌϔǀŌģǈŌťǜǀƚϔƽģǀģϔƇƚǈϔǀģƏƚǈϔņŌϔǳűņģϔņǜǀģƑǔŌϔŌƇϔ͆̈́ ͆Ω͉ϔǈŌϔĿǜŌƑǔģϔĿƚƑϔƇģϔ
ƽģǀǔűĿűƽģĿűƛƑϔņŌϔƑǜŌǳƚǈϔǀŌģǈŌťǜǀģņƚǀŌǈϔņŌϔƽǀűƏŌǀϔƑűǳŌƇϔƿǜŌϔǈŌϔǈǜƏģǀƚƑϔģϔƇƚǈϔǀŌģǈŌťǜǀģņƚǀŌǈϔƿǜŌϔƑƚǈϔ
ŬģƑϔģĿƚƏƽģƙģņƚϔŬűǈǔƛǀűĿģƏŌƑǔŌϔŌƑϔƇģǈϔņűŤŌǀŌƑǔŌǈϔŌǔģƽģǈϔņŌϔƇģϔŌƏƽǀŌǈģϔǺϔƿǜŌϔŬģƑϔǈűņƚϔŤǜƑņģƏŌƑǔģƇŌǈϔ
ģƑǔŌϔŌǳŌƑǔƚǈϔĿģǔģǈǔǀƛȗĿƚǈϔĿƚƏƚϔǔŌǀǀŌƏƚǔƚǈϔǺϔƽģƑņŌƏűģǈϔŌƑϔŌƇϔƽģǈģņƚγϔŌƇϔƽǀƚťǀģƏģϔņŌϔǀŌģǈŌťǜǀƚǈϔņŌϔ
ǳűņģϔŤǜŌϔģƽǀƚľģņƚϔƽƚǀϔƇģǈϔņűŤŌǀŌƑǔŌǈϔűƑǈǔģƑĿűģǈϔņŌϔťƚľűŌǀƑƚϔņŌϔƇģϔ:ƚƏƽģƙųģΩϔťģǀģƑǔűȄģƑņƚϔǜƑϔƽƇģƑϔ
ģņŌĿǜģņƚϔǺϔģƇűƑŌģņƚϔģƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔǺϔŌǈǔǀģǔŌťűģϔǔōĿƑűĿģή 
 

ǀŌģϔíōĿƑűĿģϔ©ƚϔċűņģϔϔ 
 
GƑϔŌƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ΩϔƇģϔ_ŌǀŌƑĿűģϔíōĿƑűĿģϔ©ƚϔċűņģϔņŌǈŌƏƽŌƙƛϔǜƑϔƽģƽŌƇϔŤǜƑņģƏŌƑǔģƇϔŤƚǀǔģƇŌĿűŌƑņƚϔŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔ
ņŌϔƽǀƚņǜĿǔƚǈϔņŌϔƇģϔ:ƚƏƽģƙųģΩϔņŌƑǔǀƚϔņŌƇϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔǀŌťǜƇģǔƚǀűƚϔǺϔƇģϔťŌǈǔűƛƑϔņŌϔƑŌťƚĿűƚǈϔņŌϔģƇǔģϔ
ĿƚƏƽƇŌƁűņģņΩϔģƽƚǀǔģƑņƚϔģƇϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔņŌϔƇƚǈϔƚľƁŌǔűǳƚǈϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚǈή 
ϔ 
GƑϔŌǈǔŌϔƽŌǀųƚņƚΩϔǈŌϔĿƚƑǈƚƇűņƛϔƇģϔűƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑϔņŌƇϔǀģƏƚϔņŌϔíǀģƑǈƽƚǀǔŌΩϔűƑĿƚǀƽƚǀģƑņƚϔƑǜŌǳģǈϔĿƚľŌǀǔǜǀģǈϔ
ǺϔƇűƑŌģƏűŌƑǔƚǈϔǔōĿƑűĿƚǈϔƿǜŌϔģƏƽƇűģǀƚƑϔƇģϔƚŤŌǀǔģϔņŌϔǈŌťǜǀƚϔǺϔǈŌϔǀŌŤƚǀȄƛϔŌƇϔǈƚƽƚǀǔŌϔǔōĿƑűĿƚϔģϔƇģϔťŌǈǔűƛƑϔ
ĿƚƏŌǀĿűģƇή 
ϔ 
àŌϔƚľǔǜǳƚϔƇģϔģƽǀƚľģĿűƛƑϔņŌƇϔǀģƏƚϔņŌϔØűŌǈťƚǈϔGǈƽŌĿűģƇŌǈϔƽƚǀϔƽģǀǔŌϔņŌϔƇģϔàǜƽŌǀűƑǔŌƑņŌƑĿűģϔņŌϔ:ƚƏƽģƙųģǈΩϔ
ċģƇƚǀŌǈϔǺϔàŌťǜǀƚǈϔλà:ċàμΩϔĿǜƇƏűƑģƑņƚϔǜƑϔƽǀƚĿŌǈƚϔņŌǈģǀǀƚƇƇģņƚϔŌƑϔŌǈǔǀűĿǔƚϔģƽŌťƚϔģϔƇģϔƑƚǀƏģǔűǳģϔǳűťŌƑǔŌήϔ 
 
GǈǔģϔģƽǀƚľģĿűƛƑϔƽŌǀƏűǔűƛϔƿǜŌϔƇģϔ:ƚƏƽģƙųģϔģƁǜǈǔģǀģϔǈǜǈϔĿƚǔűȄģĿűƚƑŌǈϔģϔƇƚǈϔǀģƏƚǈϔģƽǀƚľģņƚǈϔǺϔģƏƽƇűģǀϔģǈųϔ
ƇģϔĿģƽģĿűņģņϔƽģǀģϔģǈǜƏűǀϔǀűŌǈťƚǈϔŌǈƽŌĿűģƇűȄģņƚǈϔƏģǈűǳƚǈϔǺϔņŌϔƏģǺƚǀϔĿƚƏƽƇŌƁűņģņή 
ϔ 
GƇϔĤǀŌģϔǔōĿƑűĿģϔ©ƚϔċűņģϔƇűņŌǀƛϔƇģϔŌǈǔǀǜĿǔǜǀģĿűƛƑϔǺϔŌƏűǈűƛƑϔņŌϔƽǀƚťǀģƏģǈϔņŌϔǈŌťǜǀƚǈϔĿƚǀƽƚǀģǔűǳƚǈϔƽģǀģϔ
ĿƇűŌƑǔŌǈϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚǈΩϔģǈŌťǜǀģƑņƚϔǈƚƇǜĿűƚƑŌǈϔűƑǔŌťǀģƇŌǈΩϔǔōĿƑűĿģƏŌƑǔŌϔǀƚľǜǈǔģǈϔǺϔģƇűƑŌģņģǈϔĿƚƑϔŌƇϔƽŌǀȗƇϔ
ņŌϔǀűŌǈťƚϔņŌϔĿģņģϔƚƽŌǀģĿűƛƑή 
ϔ 



 
 

 

àŌϔűƑĿǀŌƏŌƑǔƚϔƇģϔƽģǀǔűĿűƽģĿűƛƑϔņŌϔƇģϔ:ƚƏƽģƙųģϔŌƑϔŌƇϔǀģƏƚϔņŌϔ§ǜƇǔűǀűŌǈťƚΩϔģƽģƇģƑĿģņƚǈϔŌƑϔƇģϔŌǈǔǀģǔŌťűģϔ
ģǈƚĿűģǔűǳģϔņŌƇϔ:ƚģǈŌťǜǀƚΩϔņŌƏƚǈǔǀģƑņƚϔǜƑϔƑűǳŌƇϔņŌϔĿƚƑƚĿűƏűŌƑǔƚϔǔōĿƑűĿƚΩϔǜƑģϔǈƛƇűņģϔĿģƽģĿűņģņϔņŌϔ
ĿƚƚǀņűƑģĿűƛƑϔĿƚƑϔƚǔǀģǈϔģǈŌťǜǀģņƚǀģǈϔǺϔǜƑϔƇűņŌǀģȄťƚϔŌƑϔƇģϔťŌǈǔűƛƑϔņŌϔǀűŌǈťƚǈϔĿƚƏƽƇŌƁƚǈγϔŌǈǔƚϔĿƚƑǔǀűľǜǺƛϔ
ģϔŤƚǀǔģƇŌĿŌǀϔƇģϔƽƚǈűĿűƛƑϔņŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģϔņŌƑǔǀƚϔņŌƇϔƏŌǀĿģņƚϔģǈŌťǜǀģņƚǀϔŌĿǜģǔƚǀűģƑƚϔǺϔǀŌģǈŌťǜǀģņƚǀϔ
űƑǔŌǀƑģĿűƚƑģƇή 
 
ņűĿűƚƑģƇΩϔņǜǀģƑǔŌϔŌƇϔ͉͆̈́͆ΩϔǈŌϔűƏƽƇŌƏŌƑǔƛϔŌƑϔŌƇϔǈűǈǔŌƏģϔƚƽŌǀģǔűǳƚϔŌƇϔǀģƏƚϔņŌϔíƚņƚϔØűŌǈťƚϔ:ƚƑǈǔǀǜĿĿűƛƑϔ
Ǻϔ§ƚƑǔģƁŌΩϔņƚƑņŌϔǈŌϔŌǈƽŌǀģϔǔŌƑŌǀϔǜƑģϔģƇǔģϔƽŌƑŌǔǀģĿűƛƑϔŌƑϔŌƇϔƏŌǀĿģņƚΩϔƚǔƚǀťģƑņƚϔģϔ9ǀƚƄŌǀǈϔƽƛƇűȄģǈϔ
ģľűŌǀǔģǈϔƿǜŌϔǀŌǝƑŌƑϔƇģǈϔƏŌƁƚǀŌǈϔĿƚƑņűĿűƚƑŌǈϔƽģǀģϔǈǜǈϔĿƇűŌƑǔŌǈϔƿǜŌϔűƑťǀŌǈģƑϔņŌϔƏģƑŌǀģϔģǜǔƚƏĤǔűĿģϔģƇϔ
ĿƚƑǔǀģǔƚΩϔϔϔϔϔ 
 
àŌϔťŌƑŌǀƛϔǜƑģϔƽǀƛǀǀƚťģϔŌƑϔŌƇϔĿƚƑǔǀģǔƚϔƽǀƚƽƚǀĿűƚƑģƇϔǺϔĿģǔģǈǔǀƛȗĿƚϔƿǜŌϔȗƑģƇűȄƛϔŌƇϔ͇̈́ϔņŌϔǈŌƽǔűŌƏľǀŌϔņŌϔ͉͆̈́͆ϔ
ǺϔǈŌϔƇƇŌǳƛϔģϔĿģľƚϔƇģϔƑŌťƚĿűģĿűƛƑϔņŌϔƇƚǈϔƏűǈƏƚǈϔĿƚƑǔǀģǔƚǈϔƽģǀģϔƇģϔǀŌƑƚǳģĿűƛƑϔņŌϔƚĿǔǜľǀŌϔ͉͆̈́͆ϔģϔƚĿǔǜľǀŌϔ
͆̈́͆͊ΩϔƇƚťǀģƑņƚϔƑŌťƚĿűģǀϔűƑĿǀŌƏŌƑǔƚǈϔņŌƇϔ͉̈́ЍϔŌƑϔƇģǈϔĿģƽģĿűņģņŌǈϔƽƚǀϔǀűŌǈťƚϔǺϔƏŌƁƚǀģƑņƚϔƇģǈϔĿƚƑņűĿűƚƑŌǈϔ
ņŌϔǔģǈģϔǺϔƇųƏűǔŌϔņŌϔĿƚľŌǀǔǜǀģήϔ ǈűƏűǈƏƚΩϔǈŌϔűƑĿƚǀƽƚǀģǀƚƑϔǀŌģǈŌťǜǀģņƚǀŌǈϔņŌϔƽǀűƏŌǀϔƑűǳŌƇΩϔŤƚǀǔģƇŌĿűŌƑņƚϔŌƇϔ
ǀŌǈƽģƇņƚϔǔōĿƑűĿƚϔǺϔȗƑģƑĿűŌǀƚϔņŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģήϔGǈǔŌϔƽǀƚĿŌǈƚϔģǈŌťǜǀƛϔƇģϔņűǈƽƚƑűľűƇűņģņϔņŌϔǜƑϔǈƚƽƚǀǔŌϔƛƽǔűƏƚϔ
ƽģǀģϔƇģϔǈǜǈĿǀűƽĿűƛƑϔņŌϔǀűŌǈťƚǈΩϔƽŌǀƏűǔűŌƑņƚϔƚŤǀŌĿŌǀϔĿƚƑņűĿűƚƑŌǈϔƏĤǈϔĿƚƏƽŌǔűǔűǳģǈϔǺϔǈƚǈǔŌƑűľƇŌǈϔŌƑϔŌƇϔ
ƏŌǀĿģņƚή 
ϔ 
GƑϔǔōǀƏűƑƚǈϔņŌϔǀŌǈǜƇǔģņƚǈΩϔņǜǀģƑǔŌϔ͉͆̈́͆ΩϔŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔņŌϔ©ƚϔċűņģϔģƇĿģƑȄƛϔǜƑģϔƽǀƚņǜĿĿűƛƑϔņŌϔôàAϔ͆ͅή͊ϔ
ƏűƇƇƚƑŌǈΩϔŌƿǜűǳģƇŌƑǔŌϔģƇϔ̈́ͅЍϔņŌϔƇģϔƽǀƚņǜĿĿűƛƑϔǔƚǔģƇϔņŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģϔǺϔǀŌƽǀŌǈŌƑǔģƑņƚϔǜƑϔĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚϔņŌƇϔ
͉ͅЍϔǀŌǈƽŌĿǔƚϔģƇϔģƙƚϔ͈͆̈́͆ή 
ϔ 
~ƚǈϔǀŌǈǜƇǔģņƚǈϔǔōĿƑűĿƚǈϔƽƚǀϔǀģƏƚϔŤǜŌǀƚƑϔƇƚǈϔǈűťǜűŌƑǔŌǈΨϔ§ǜƇǔűǀűŌǈťƚΨϔ͈ͅΩ͋͊ЍγϔkƑĿŌƑņűƚΨϔ͊ͅῼ͊ЍγϔíǀģƑǈƽƚǀǔŌΨϔ
͈͈Ω͇͊ЍγϔØŌǈƽƚƑǈģľűƇűņģņϔ:űǳűƇΨϔ͉̈́Ω͍͍ЍγϔǺΩϔťǀƚƽŌĿǜģǀűƚΨϔ͇ͅή͉͉ЍήϔGǈǔƚǈϔǀŌǈǜƇǔģņƚǈϔǀŌȘŌƁģƑϔƇģϔťŌǈǔűƛƑϔǔōĿƑűĿģϔ
ǈƛƇűņģΩϔƚǀűŌƑǔģņģϔģϔƇģϔǈƚǈǔŌƑűľűƇűņģņϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔǺϔģƇϔģǈŌťǜǀģƏűŌƑǔƚϔņŌϔƽǀĤĿǔűĿģǈϔģƇűƑŌģņģǈϔĿƚƑϔƇƚǈϔ
ŌǈǔĤƑņģǀŌǈϔņŌϔƇģϔűƑņǜǈǔǀűģή 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 

 

_GØG©:kϔAGϔϔ 

²ÕGØ :k²©Gà 
 
:ģƇűņģņϔ²ƽŌǀģĿűƚƑģƇ 
 
kƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑϔņŌϔÕǀƚņǜĿǔƚǈ 

 
GƑϔŌƇϔ͉͆̈́͆ϔǈŌϔƇƇŌǳƛϔģϔĿģľƚϔŌƇϔǀŌņűǈŌƙƚϔņŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚϔņŌϔkƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑόņŌόÕǀƚņǜĿǔƚǈΩϔĿƚƑϔŌƇϔƚľƁŌǔűǳƚϔņŌϔ
ŌǈǔģƑņģǀűȄģǀΩϔŤƚǀƏģƇűȄģǀϔǺϔŤƚǀǔģƇŌĿŌǀϔŌƇϔƽǀƚĿŌņűƏűŌƑǔƚϔĿƚǀƽƚǀģǔűǳƚϔƽģǀģϔƇģϔĿǀŌģĿűƛƑϔŌϔűƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑϔņŌϔ
ƑǜŌǳƚǈϔƽǀƚņǜĿǔƚǈήϔGǈǔģϔģĿǔǜģƇűȄģĿűƛƑϔľǜǈĿƛϔģǈŌťǜǀģǀϔǜƑģϔťŌǈǔűƛƑϔģƇűƑŌģņģϔģϔƇģǈϔƏŌǔƚņƚƇƚťųģǈϔņŌϔ
ƽǀƚĿŌǈƚǈϔ ǳűťŌƑǔŌǈΩϔ ƏŌƁƚǀģǀϔ Ƈģϔ ĿƇģǀűņģņϔ ņŌϔ ǀƚƇŌǈϔ Ǻϔ ǀŌǈƽƚƑǈģľűƇűņģņŌǈΩϔ Ǻϔ ŬģľűƇűǔģǀϔ ŬŌǀǀģƏűŌƑǔģǈϔ
ŌǈǔģƑņģǀűȄģņģǈϔƿǜŌϔǀŌǈƽģƇņŌƑϔƇģϔƚƽŌǀģĿűƛƑϔǺϔƇģϔĿģƽģĿűǔģĿűƛƑϔǔǀģƑǈǳŌǀǈģƇή 
 
:ƚƏƚϔƽģǀǔŌϔņŌƇϔǀŌņűǈŌƙƚΩϔǈŌϔǀŌģƇűȄƛϔǜƑģϔǀŌǳűǈűƛƑϔűƑǔŌťǀģƇϔņŌϔǔƚņģϔƇģϔņƚĿǜƏŌƑǔģĿűƛƑϔǀŌƇģĿűƚƑģņģϔĿƚƑϔŌƇϔ
ƽǀƚĿŌǈƚΩϔ ŌƑϔ ĿƚƚǀņűƑģĿűƛƑϔ ĿƚƑϔ Ƈģǈϔ ĤǀŌģǈϔ űƑǔŌǀǳűƑűŌƑǔŌǈήϔ àŌϔ ģƁǜǈǔģǀƚƑϔ ņŌȗƑűĿűƚƑŌǈΩϔ ǔōǀƏűƑƚǈΩϔ
ǀŌǈƽƚƑǈģľűƇűņģņŌǈϔǺϔȘǜƁƚǈϔĿƚƑϔŌƇϔȗƑϔņŌϔƚľǔŌƑŌǀϔǳŌǀǈűƚƑŌǈϔƏĤǈϔĿƇģǀģǈΩϔǳűťŌƑǔŌǈϔǺϔģƇűƑŌģņģǈϔģϔƇģϔťŌǈǔűƛƑϔƽƚǀϔ
ƽǀƚĿŌǈƚǈϔģĿǔǜģƇűȄģƑņƚϔƇƚǈϔǈűťǜűŌƑǔŌǈϔņƚĿǜƏŌƑǔƚǈϔűƑǈǔűǔǜĿűƚƑģƇŌǈΨ 

ģμ ÕƚƇųǔűĿģϔņŌϔ:ǀŌģĿűƛƑϔŌϔkƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑϔņŌϔÕǀƚņǜĿǔƚǈ 
ľμ àkÕ²:ϔξϔ:ǀŌģĿűƛƑϔŌϔkƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑϔņŌϔÕǀƚņǜĿǔƚǈ 
Ŀμ ^űĿŬģϔ²ƽŌǀģĿűƚƑģƇ 
ņμ ^űĿŬģϔņŌϔ^ģĿǔűľűƇűņģņ 
Ōμ ƑŌǹƚϔͅΨϔ^ƇǜƁƚϔņŌƇϔÕǀƚĿŌņűƏűŌƑǔƚϔ²ƽŌǀģĿűƚƑģƇ 

 
:ƚƑϔŌƇϔȗƑϔņŌϔģǈŌťǜǀģǀϔǜƑģϔģņƚƽĿűƛƑϔŌŤŌĿǔűǳģϔņŌƇϔƑǜŌǳƚϔƽǀƚĿŌǈƚΩϔǈŌϔĿƚƚǀņűƑƛϔĿƚƑϔíģƇŌƑǔƚϔfǜƏģƑƚϔƇģϔ
űƑĿƚǀƽƚǀģĿűƛƑϔņŌƇϔĿƚƑǔŌƑűņƚϔņŌϔω:ǀŌģĿűƛƑϔŌϔkƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑϔņŌϔÕǀƚņǜĿǔƚǈϊϔņŌƑǔǀƚϔņŌƇϔÕƇģƑϔkƑǈǔűǔǜĿűƚƑģƇϔ
ņŌϔ:ģƽģĿűǔģĿűƚƑŌǈΩϔťģǀģƑǔűȄģƑņƚϔǈǜϔņűŤǜǈűƛƑϔģϔǔƚņģǈϔƇģǈϔĤǀŌģǈϔűƑǳƚƇǜĿǀģņģǈή 

 
~ģϔűƑűĿűģǔűǳģϔŤƚǀǔģƇŌĿűƛϔƇģϔťƚľŌǀƑģƑȄģϔņŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚϔņŌϔűƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑϔņŌϔƽǀƚņǜĿǔƚǈΩϔƽŌǀƏűǔűŌƑņƚΨ 

ģμ AűǈƽƚƑŌǀϔ ņŌϔ ņƚĿǜƏŌƑǔģĿűƛƑϔ ŌǈǔģƑņģǀűȄģņģΩϔ ģĿǔǜģƇűȄģņģϔ Ǻϔ ģƇűƑŌģņģϔ ģϔ ƏŌǔƚņƚƇƚťųģǈϔ
Ŀƚǀƽƚǀģǔűǳģǈή 

ľμ :ƇģǀűȗĿģǀϔǀŌǈƽƚƑǈģľűƇűņģņŌǈϔƽƚǀϔĿģņģϔǀƚƇϔűƏƽƇűĿģņƚή 
Ŀμ §ŌƁƚǀģǀϔƇģϔĿƚƚǀņűƑģĿűƛƑϔűƑǔŌǀĤǀŌģǈϔǺϔǀŌņǜĿűǀϔǀűŌǈťƚǈϔƚƽŌǀģǔűǳƚǈή 
ņμ ^ģĿűƇűǔģǀϔƇģϔĿģƽģĿűǔģĿűƛƑϔƏģǈűǳģϔǺϔǈƚǈǔŌƑűņģϔŌƑϔŌƇϔǔűŌƏƽƚή 
Ōμ :ƚƑǈƚƇűņģǀϔ ǜƑϔ ƏƚņŌƇƚϔ ņŌϔ ǔǀģľģƁƚϔ ƏĤǈϔ ĤťűƇϔ Ǻϔ ĿƚŬŌǀŌƑǔŌϔ ĿƚƑϔ Ƈƚǈϔ ƇűƑŌģƏűŌƑǔƚǈϔ
űƑǈǔűǔǜĿűƚƑģƇŌǈή 

 
GǈǔŌϔǀŌņűǈŌƙƚϔĿƚƑǔǀűľǜǺŌϔņűǀŌĿǔģƏŌƑǔŌϔģϔƇģϔŌȗĿűŌƑĿűģϔƚƽŌǀģǔűǳģΩϔƇģϔĿģƇűņģņϔņŌƇϔņŌǈģǀǀƚƇƇƚϔņŌϔƽǀƚņǜĿǔƚǈϔǺϔ
ƇģϔǈƚǈǔŌƑűľűƇűņģņϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔĿƚƏŌǀĿűģƇή 
 

àģƇŌǈ^ƚǀĿŌϔ^ģǈŌϔ͇Ψϔ^ƇǜƁƚϔ:ƚƏŌǀĿűģƇϔíōĿƑűĿƚ 
 
GƑϔŌƇϔƏŌǈϔņŌϔƑƚǳűŌƏľǀŌϔŤǜŌϔŌƇϔƇģƑȄģƏűŌƑǔƚϔņŌϔƇģϔŤģǈŌϔ͇ϔņŌϔàģƇŌǈŤƚǀĿŌήϔGǈǔģϔűƑűĿűģǔűǳģϔǔǀģƑǈŤƚǀƏƛϔņŌϔƏģƑŌǀģϔ
űƑǔŌťǀģƇϔŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚϔņŌϔĿƚǔűȄģĿűƛƑϔņŌƇϔǀģƏƚϔċűņģΩϔŬģľűƇűǔģƑņƚϔŌƇϔƽǀűƏŌǀϔŤǜƑƑŌƇϔņŌϔǳŌƑǔģǈϔƽģǀģϔƇƚǈϔƏƚņŌƇƚǈϔ
ņŌϔƑŌťƚĿűƚϔ§ģǈűǳƚϔǺϔíǀģņűĿűƚƑģƇΩϔǀŌŤƚǀȄģƑņƚϔƇģϔŌȗĿűŌƑĿűģϔĿƚƏŌǀĿűģƇϔǺϔƇģϔǔǀģȄģľűƇűņģņϔņŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚή 



 
 

 

 
AǜǀģƑǔŌϔŌƇϔƽǀƚǺŌĿǔƚϔǈŌϔƇƇŌǳģǀƚƑϔģϔĿģľƚϔģĿĿűƚƑŌǈϔĿƇģǳŌϔƿǜŌϔƽŌǀƏűǔűŌǀƚƑϔĿƚƑǈƚƇűņģǀϔǜƑģϔǈƚƇǜĿűƛƑϔǀƚľǜǈǔģϔǺϔ
ģƇűƑŌģņģϔģϔƇģǈϔƑŌĿŌǈűņģņŌǈϔņŌƇϔƑŌťƚĿűƚΨ 
 
¶ ÕģǀǔűĿűƽģĿűƛƑϔ ƏǜƇǔűņűǈĿűƽƇűƑģǀűģϔ ŌƑǔǀŌϔ ĤǀŌģǈϔ ĿƚƏŌǀĿűģƇŌǈΩϔ ǔōĿƑűĿģǈΩϔ ƚƽŌǀģǔűǳģǈϔ Ǻϔ ņŌϔ íkϔ ƽģǀģϔ
ƽŌǀŤŌĿĿűƚƑģǀϔŌƇϔŤǜƑƑŌƇϔņŌϔǳŌƑǔģǈϔǺϔģǈŌťǜǀģǀϔǈǜϔģņƚƽĿűƛƑή 

¶ AŌǈģǀǀƚƇƇƚϔűƑǔŌǀƑƚϔņŌϔƇģϔǈƚƇǜĿűƛƑϔŌƑϔàģƇŌǈŤƚǀĿŌΩϔģņģƽǔģņģϔģϔƇƚǈϔȘǜƁƚǈϔǺϔǀŌťƇģǈϔņŌƇϔƑŌťƚĿűƚϔċűņģή 
¶ §ģƽŌƚΩϔ ǀŌņűǈŌƙƚϔ Ǻϔ ņƚĿǜƏŌƑǔģĿűƛƑϔ ņŌƇϔ ƽǀƚĿŌǈƚϔ ņŌϔ ĿƚǔűȄģĿűƛƑΩϔ űƑĿƚǀƽƚǀģƑņƚϔ ĿƚƑǔǀƚƇŌǈϔ
ƚƽŌǀģĿűƚƑģƇŌǈϔǺϔŌǈǔģƑņģǀűȄģƑņƚϔƽǜƑǔƚǈϔĿǀųǔűĿƚǈή 

¶ ǜǔƚƏģǔűȄģĿűƛƑϔ ņŌϔ Ōǔģƽģǈϔ ņŌƇϔ ƽǀƚĿŌǈƚϔ ƏŌņűģƑǔŌϔ ĿƚƑȗťǜǀģĿűƚƑŌǈϔ Ǻϔ ƇƛťűĿģϔ ņŌϔ àģƇŌǈŤƚǀĿŌΩϔ
ǀŌņǜĿűŌƑņƚϔǔűŌƏƽƚǈϔǺϔƏűƑűƏűȄģƑņƚϔŌǀǀƚǀŌǈή 

¶ ~űľŌǀģĿűƛƑϔņŌϔƇģϔƽǀűƏŌǀģϔǳŌǀǈűƛƑϔλGǔģƽģϔͅμϔģƇϔĤǀŌģϔ:ƚƏŌǀĿűģƇΩϔƽŌǀƏűǔűŌƑņƚϔűƑűĿűģǀϔŌƇϔǜǈƚϔǺϔǳģƇűņģǀϔƇģϔ
ƚƽŌǀģǔűǳűņģņϔŌƑϔĿģƏƽƚϔǀŌģƇή 

¶ ~ģƑȄģƏűŌƑǔƚϔƚȗĿűģƇϔņŌƇϔŤǜƑƑŌƇϔņŌϔǳŌƑǔģǈΩϔŬģľűƇűǔģƑņƚϔǳűǈűľűƇűņģņϔĿƚƏƽƇŌǔģϔņŌƇϔĿűĿƇƚϔĿƚƏŌǀĿűģƇϔǺϔƇģϔ
ťŌǈǔűƛƑϔņŌϔƚƽƚǀǔǜƑűņģņŌǈή 

¶ kƑǔŌťǀģĿűƛƑϔĿƚƑϔǈűǈǔŌƏģǈϔűƑǔŌǀƑƚǈΩϔģǈŌťǜǀģƑņƚϔĿƚŬŌǀŌƑĿűģϔņŌϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑϔƽģǀģϔƇģϔǔƚƏģϔņŌϔ
ņŌĿűǈűƚƑŌǈή 

 
GƇϔƽǀƚǺŌĿǔƚϔťŌƑŌǀƛϔľŌƑŌȗĿűƚǈϔƏŌņűľƇŌǈϔǺϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚǈϔƿǜŌϔűƏƽǜƇǈģǀƚƑϔǈǜϔǀŌĿƚƑƚĿűƏűŌƑǔƚΨ 
 
¶ ØŌņǜĿĿűƛƑϔǈűťƑűȗĿģǔűǳģϔņŌϔƇƚǈϔǔűŌƏƽƚǈϔņŌϔĿƚǔűȄģĿűƛƑή 
¶ §ģǺƚǀϔǔǀģȄģľűƇűņģņϔņŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚϔĿƚƏŌǀĿűģƇϔņŌǈņŌϔƇģϔǈƚƇűĿűǔǜņϔŬģǈǔģϔƇģϔĿƚƑǳŌǀǈűƛƑή 
¶ GǈǔģƑņģǀűȄģĿűƛƑϔņŌƇϔȘǜƁƚϔĿƚƏŌǀĿűģƇϔņŌƇϔǀģƏƚϔċűņģϔƽģǀģϔƇƚǈϔƏƚņŌƇƚǈϔ§ģǈűǳƚϔǺϔíǀģņűĿűƚƑģƇή 
¶ ÕǀűƏŌǀϔŤǜƑƑŌƇϔņŌϔǳŌƑǔģǈϔņŌƇϔƑŌťƚĿűƚϔċűņģϔŌƑϔàģƇŌǈŤƚǀĿŌΩϔŤģĿűƇűǔģƑņƚϔűƑņűĿģņƚǀŌǈϔǺϔǈŌťǜűƏűŌƑǔƚǈϔ
ĿƚƏŌǀĿűģƇŌǈή 

¶ kƑĿǀŌƏŌƑǔƚϔņŌϔŌȗĿűŌƑĿűģϔƚƽŌǀģǔűǳģϔǺϔņűǈƏűƑǜĿűƛƑϔņŌϔǀŌǔǀģľģƁƚǈή 
 

AŌǔŌĿĿűƛƑϔņŌϔ^ǀģǜņŌǈϔξϔàűƑűŌǈǔǀƚǈϔ 
 
AǜǀģƑǔŌϔŌƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ϔǈŌϔņŌǈģǀǀƚƇƇƛϔŌƇϔ§ƚņŌƇƚϔkƑǔŌťǀģƇϔņŌϔAŌǔŌĿĿűƛƑϔņŌϔ^ǀģǜņŌǈϔŌƑϔàűƑűŌǈǔǀƚǈΩϔǜƑģϔűƑűĿűģǔűǳģϔ
ŌǈǔǀģǔōťűĿģϔƚǀűŌƑǔģņģϔģϔŤƚǀǔģƇŌĿŌǀϔƇƚǈϔĿƚƑǔǀƚƇŌǈϔűƑǔŌǀƑƚǈϔǺϔĿƚƑǔǀűľǜűǀϔģƇϔƚľƁŌǔűǳƚϔĿƚǀƽƚǀģǔűǳƚϔņŌϔģƇĿģƑȄģǀϔƇģϔ
ǀŌƑǔģľűƇűņģņϔƏŌņűģƑǔŌϔǜƑϔƏŌƁƚǀϔĿƚƑǔǀƚƇϔņŌƇϔĿƚǈǔƚϔņŌƇϔǈűƑűŌǈǔǀƚή 
 
GǈǔģϔűƑűĿűģǔűǳģϔƑģĿűƛϔģƑǔŌϔƇģϔģǜǈŌƑĿűģϔņŌϔǜƑϔƽǀƚĿŌņűƏűŌƑǔƚϔŤƚǀƏģƇϔņŌϔņŌǔŌĿĿűƛƑϔņŌϔŤǀģǜņŌǈϔƽƚǀϔƇűƏűǔģĿűƚƑŌǈϔ
ŌǈǔǀǜĿǔǜǀģƇŌǈϔǺϔƚƽŌǀģǔűǳģǈϔƿǜŌϔģŤŌĿǔģľģƑϔƇģϔĿģƇűņģņϔņŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚΩϔņŌǈǔģĿģƑņƚΨ 
 
¶ ^ģƇǔģϔņŌϔǜƑģϔŌǈǔǀǜĿǔǜǀģϔŌǈƽŌĿűģƇűȄģņģϔƿǜŌϔűƑǔŌťǀģǀģϔƇģϔǳűǈűƛƑϔņŌϔ:ģƇűņģņϔ²ƽŌǀģĿűƚƑģƇή 
¶ ÕŌǀȗƇŌǈϔņŌϔŌƁŌĿǜǔűǳƚǈϔƚǀűŌƑǔģņƚǈϔģϔƇűƿǜűņģĿűƛƑΩϔǈűƑϔŌƑŤƚƿǜŌϔģƑģƇųǔűĿƚή 
¶ GǀǀƚǀŌǈϔƚƽŌǀģǔűǳƚǈϔƽƚǀϔŤģƇǔģϔņŌϔģƑĤƇűǈűǈϔűƑǔŌťǀģƇή 
¶ ǜǈŌƑĿűģϔņŌϔĿģƽģĿűǔģĿűƛƑϔĿƚƑǔűƑǜģϔŌƑϔƑƚǀƏģǔűǳģΩϔĿƚƑņűĿűƚƑģņƚǈϔǺϔĿǀűǔŌǀűƚǈϔǔōĿƑűĿƚǈή 
¶ GǈĿģǈģϔņűŤǜǈűƛƑϔűƑǔŌǀƑģϔņŌƇϔǜǈƚϔǺϔģƽƇűĿģĿűƛƑϔņŌƇϔǈŌťǜǀƚϔģƇϔƏƚƏŌƑǔƚϔņŌϔŌǳģƇǜģǀϔǈűƑűŌǈǔǀƚǈή 

 
GǈǔģϔűƑűĿűģǔűǳģϔťŌƑŌǀƛϔűƏƽģĿǔƚǈϔǔģƑťűľƇŌǈϔǺϔƏŌņűľƇŌǈϔƽģǀģϔƇģϔƚǀťģƑűȄģĿűƛƑΩϔņŌǈǔģĿģƑņƚΨ 
 
¶ GǳűǔƛϔƽģťƚǈϔűƑņŌľűņƚǈϔƽƚǀϔϝ͇͊͆|ϔŬģǈǔģϔņűĿϔņŌϔ͉͆̈́͆ή 
¶ àŌϔűƑǈǔűǔǜĿűƚƑģƇűȄƛϔǜƑϔƏƚņŌƇƚϔņŌϔĿƚƑǔǀƚƇϔǀƚľǜǈǔƚΩϔǈƚǈǔŌƑűľƇŌϔǺϔģƇűƑŌģņƚϔģϔƇģǈϔƏŌƁƚǀŌǈϔƽǀĤĿǔűĿģǈή 
¶ àŌϔŤƚǀǔģƇŌĿűƛϔƇģϔĿǜƇǔǜǀģϔņŌϔģƑĤƇűǈűǈϔǔōĿƑűĿƚϔǺϔƽǀŌǳŌƑĿűƛƑϔņŌƇϔŤǀģǜņŌϔŌƑϔǔƚņƚϔŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚϔņŌϔàűƑűŌǈǔǀƚǈή 

 
 



 
 

 

 

ÕǀƚǳŌŌņƚǀŌǈϔņŌϔ ǈűǈǔŌƑĿűģǈϔǺϔàűƑűŌǈǔǀƚǈϔ 
 
GƑϔŌǈǔŌϔģƙƚϔǈŌϔťŌǈǔűƚƑģǀƚƑϔƇģǈϔǈűťǜűŌƑǔŌǈϔűƑűĿűģǔűǳģǈϔƚǀűŌƑǔģņģǈϔģϔŤƚǀǔģƇŌĿŌǀϔƇģϔŌȗĿűŌƑĿűģϔƚƽŌǀģǔűǳģΩϔ
ƚƽǔűƏűȄģǀϔƇģϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔņŌƇϔĿƇűŌƑǔŌϔǺϔģǈŌťǜǀģǀϔǜƑϔģņŌĿǜģņƚϔĿƚƑǔǀƚƇϔņŌϔƇƚǈϔƽǀƚĿŌǈƚǈϔģǈƚĿűģņƚǈϔģϔ
ƽǀƚǳŌŌņƚǀŌǈϔǺϔťŌǈǔűƛƑϔņŌϔǈűƑűŌǈǔǀƚǈή 
 
¶ kƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑόņŌό:ƚƑǔǀƚƇŌǈόņŌόÕǀƚǳŌŌņƚǀŌǈόņŌό ǈűǈǔŌƑĿűģǈόǺόàűƑűŌǈǔǀƚǈΩϔģǈŌťǜǀģƑņƚϔŌǈǔĤƑņģǀŌǈϔ
ŬƚƏƚťōƑŌƚǈϔņŌϔťŌǈǔűƛƑΩϔǔǀģȄģľűƇűņģņϔǺϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔŌƑϔƇģϔǀŌƇģĿűƛƑϔĿƚƑϔģƇűģņƚǈϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚǈή 

¶ :ģƇűȗĿģĿűƛƑόŌόűƑĿƚǀƽƚǀģĿűƛƑόņŌόƑǜŌǳƚǈόƽǀƚǳŌŌņƚǀŌǈΩϔģƏƽƇűģƑņƚϔƇģϔǀŌņϔƚƽŌǀģǔűǳģϔǺϔťģǀģƑǔűȄģƑņƚϔ
ƑűǳŌƇŌǈϔģņŌĿǜģņƚǈϔņŌϔǈŌǀǳűĿűƚϔƏŌņűģƑǔŌϔŌǳģƇǜģĿűƚƑŌǈϔŤƚǀƏģƇŌǈϔņŌϔĿģƇűņģņϔǺϔņŌǈŌƏƽŌƙƚή 

¶ AŌǈƽƇűŌťǜŌόņŌόƑǜŌǳƚǈόǈŌǀǳűĿűƚǈόƽģǀģόƏŌƁƚǀģǀόƇƚǈόǔűŌƏƽƚǈόņŌόǀŌǈƽǜŌǈǔģΩϔƇƚťǀģƑņƚϔǜƑģϔǀŌņǜĿĿűƛƑϔ
ǈűťƑűȗĿģǔűǳģϔŌƑϔŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚϔņŌϔģƁǜǈǔŌϔņŌϔǈűƑűŌǈǔǀƚǈϔ©ƚϔċűņģϔÕǺƏŌǈΩϔƽģǈģƑņƚϔņŌϔ͆̈́ϔņųģǈϔģϔǈƚƇƚϔ͇ϔņųģǈΩϔ
ĿƚƑǔǀűľǜǺŌƑņƚϔģϔǜƑģϔģǔŌƑĿűƛƑϔƏĤǈϔĤťűƇϔǺϔŌȗĿűŌƑǔŌϔƽģǀģϔƇƚǈϔģǈŌťǜǀģņƚǈή 

¶ ^ƚǀǔģƇŌĿűƏűŌƑǔƚό ņŌƇό ƽǀƚĿŌǈƚό ņŌό ƇűƿǜűņģĿűƛƑό ņŌό ǈűƑűŌǈǔǀƚǈό ŌƑό ǀģƏƚǈό ©ƚό ċűņģΩϔ ƏŌņűģƑǔŌϔ Ƈģϔ
űƑĿƚǀƽƚǀģĿűƛƑϔņŌϔǜƑϔǀŌĿǜǀǈƚϔŌǹǔŌǀƑƚϔŌǈƽŌĿűģƇűȄģņƚΩϔƇƚϔƿǜŌϔŬģϔƽŌǀƏűǔűņƚϔƏŌƁƚǀģǀϔƇģϔĿģƽģĿűņģņϔ
ƚƽŌǀģǔűǳģϔǺϔƇģϔĿģƇűņģņϔņŌƇϔņűĿǔģƏŌƑϔǔōĿƑűĿƚή 

 
GƑϔĿƚƑƁǜƑǔƚΩϔŌǈǔģǈϔģĿĿűƚƑŌǈϔŬģƑϔƽŌǀƏűǔűņƚϔǀƚľǜǈǔŌĿŌǀϔŌƇϔĿƚƑǔǀƚƇϔűƑǔŌǀƑƚΩϔƚƽǔűƏűȄģǀϔƇģϔƚƽŌǀģĿűƛƑϔǺϔŌƇŌǳģǀϔ
ƇƚǈϔŌǈǔĤƑņģǀŌǈϔņŌϔǈŌǀǳűĿűƚϔŌƑϔƇģϔťŌǈǔűƛƑϔņŌϔǈűƑűŌǈǔǀƚǈή 
 

ÕǀƚǺŌĿǔƚϔņŌϔ²ƽǔűƏűȄģĿűƛƑϔ:ƚƑǔģĿϔ:ŌƑǔŌǀ 
 
AǜǀģƑǔŌϔŌƇϔ͉͆̈́͆ϔĿƚƑϔƇģϔŌǹǔŌǀƑģƇűȄģĿűƛƑϔņŌƇϔ:ƚƑǔģĿϔ:ŌƑǔŌǀϔǈŌϔƽǜǈűŌǀƚƑϔŌƑϔƽǀƚņǜĿĿűƛƑϔ͆ϔƽǀƚǺŌĿǔƚǈϔƽģǀģϔ
ƚƽǔűƏűȄģǀϔǀŌĿǜǀǈƚǈϔǺϔŌƑŤƚĿģǀϔŌǈŤǜŌǀȄƚǈϔŌƑϔƇģϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔņŌƇϔĿƇűŌƑǔŌΨ 
 
ģή kņŌƑǔűȗĿģĿűƛƑόkċØΠ kƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑ ņŌϔƇģϔűņŌƑǔűȗĿģĿűƛƑϔņŌƇϔĿƇűŌƑǔŌϔƽƚǀϔƏŌņűƚϔņŌϔƇģϔĿōņǜƇģϔŌƑϔŌƇϔ
kċØϔŌƑϔƇƚǈϔĿƚƑǔģĿǔƚǈϔǔŌƇŌŤƛƑűĿƚǈϔǺϔƽƚǀϔČŬģǔǈ ƽƽΩϔƽŌǀƏűǔűŌƑņƚϔƇģϔűņŌƑǔűȗĿģĿűƛƑϔǺϔǳűǈǜģƇűȄģĿűƛƑϔņŌƇϔ
ĿƇűŌƑǔŌϔŌƑϔŌƇϔ:Ø§ϔűƑƏŌņűģǔģƏŌƑǔŌϔűƑťǀŌǈģϔƇģϔĿƚƏǜƑűĿģĿűƛƑϔģƇϔģǈŌǈƚǀή   
 

ľή :ģƑĿŌƇģĿűƛƑόŌƑόƇųƑŌģΠ kƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑϔņŌϔƇģϔĿģǀǔģϔņŌϔĿģƑĿŌƇģĿűƛƑϔƏŌņűģƑǔŌϔȗǀƏģ ņŌƇŌťģņģΩϔĿƚƑϔ
ŌƇϔƚľƁŌǔűǳƚϔņŌ ƚƽǔűƏűȄģǀϔŌƇϔǔűŌƏƽƚϔņŌϔǈƚƇǜĿűƛƑϔŌƑϔƇƚǈϔĿģǈƚǈϔņŌϔǀŌǔŌƑĿűƛƑϔƑƚϔŌŤŌĿǔűǳģΩ ƽŌǀƏűǔűŌƑņƚϔ
ťŌƑŌǀģǀϔǜƑģϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔƽƚǈűǔűǳģϔŌƑ Ƈģ ǔŌǀƏűƑģĿűƛƑϔņŌϔƇģϔǀŌƇģĿűƛƑϔĿƚƏŌǀĿűģƇή  

GƏűǈűƚƑŌǈ 
 
GƇϔĤǀŌģϔņŌϔŌƏűǈűƚƑŌǈϔǔűŌƑŌϔǜƑϔǔƚǔģƇϔ͋ͅϔŌƁŌĿǜǔűǳƚǈϔƽģǀģϔŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚϔņŌϔŌƏűǈűƛƑϔģϔƑűǳŌƇϔƑģĿűƚƑģƇΩϔƇƚǈϔĿǜģƇŌǈϔǈŌϔ
ņűǈǔǀűľǜǺŌƑϔņŌϔƇģϔǈűťǜűŌƑǔŌϔƏģƑŌǀģΨϔ 

¶ GƏűǈƚǀŌǈϔÕǜǀƚǈήϔϔôƑϔǔƚǔģƇϔņŌϔ͇ͅϔGƁŌĿǜǔűǳƚǈϔƿǜŌϔƽǀƚĿŌǈģƑϔǔǀģƑǈģĿĿűƚƑŌǈϔņŌϔƇƚǈϔĿģƑģƇŌǈϔƏģǈűǳƚϔǺϔ
ǔǀģņűĿűƚƑģƇΩϔƿǜűŌƑŌǈϔǀŌĿűľŌƑϔƇģϔƚǀņŌƑϔņŌϔŌƏűǈűƛƑϔņŌƇϔĤǀŌģϔņŌϔGƏűǈűƚƑŌǈϔ^ǀƚƑǔή 

¶ GƏűǈƚǀŌǈϔ§űǹǔƚǈήϔôƑϔǔƚǔģƇϔņŌϔ͈ϔGƁŌĿǜǔűǳƚǈϔƿǜŌϔƽǀƚĿŌǈģƑϔǔǀģƑǈģĿĿűƚƑŌǈϔņŌƇϔĿģƑģƇϔűƑņűǳűņǜģƇΩϔǺϔƿǜŌϔ
ƽƚǀϔƇģϔƑģǔǜǀģƇŌȄģϔņŌƇϔƑŌťƚĿűƚϔǺϔƽǀƚĿŌǈƚǈϔƚƽŌǀģǔűǳƚǈϔĿƚƑϔƇƚǈϔľǀƛƄŌǀϔǺϔǈƽƚƑǈƚǀǈϔǀŌƿǜűŌǀŌϔǜƑϔ
ĿƚƑǔģĿǔƚϔņűǀŌĿǔƚϔƽģǀģϔǳģƇűņģĿűƛƑϔǺϔŌƏűǈűƛƑή 

kƑņűĿģņƚǀŌǈ 
 
GƇϔǈŌťǜűƏűŌƑǔƚϔņŌϔƇģǈϔǔģǀŌģǈϔǺϔƽǀƚņǜĿĿűƛƑϔǈŌϔƽǀŌǈŌƑǔģϔƏŌņűģƑǔŌϔǜƑϔǀŌƽƚǀǔŌϔƿǜŌϔĿƚƑǈƚƇűņģϔƇƚǈϔƽǀűƑĿűƽģƇŌǈϔ
ǀŌǈǜƇǔģņƚǈϔƚƽŌǀģǔűǳƚǈϔņŌƇϔƽŌǀűƚņƚΩϔľģǈģņƚϔŌƑϔƇƚǈϔǈűťǜűŌƑǔŌǈϔĿƚƏƽƚƑŌƑǔŌǈΨ 
 



 
 

 

¶ ċƚƇǜƏŌƑϔǔƚǔģƇϔņŌϔǔģǀŌģǈϔλűƑǔŌǀģĿĿűƚƑŌǈμϔǺϔƽǀűƏģϔƑŌǔģϔťŌƑŌǀģņģή 
¶ AűǈǔǀűľǜĿűƛƑϔņŌϔǔģǀŌģǈϔƽƚǀϔǔűƽƚϔņŌϔťŌǈǔűƛƑή 
¶ ÕģǀǔűĿűƽģĿűƛƑϔƽƚǀϔǈǜĿǜǀǈģƇϔģϔƑűǳŌƇϔƑģĿűƚƑģƇή 

 

 

~ƚǈϔűƑņűĿģņƚǀŌǈϔǀŌȘŌƁģƑϔǜƑģϔŌǳƚƇǜĿűƛƑϔƚƽŌǀģǔűǳģϔĿƇģǀģƏŌƑǔŌϔƽƚǈűǔűǳģΩϔǀŌȘŌƁģņģϔŌƑϔǜƑϔģǜƏŌƑǔƚϔǈƚǈǔŌƑűņƚϔ
ņŌƇϔƽŌǀǈƚƑģƇΩϔǜƑϔĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚϔǈűťƑűȗĿģǔűǳƚϔŌƑϔƇģǈϔǔģǀŌģǈϔťŌǈǔűƚƑģņģǈϔǺϔŌƑϔƇģϔĿģƽģĿűņģņϔņŌϔƽǀƚņǜĿĿűƛƑΩϔǜƑģϔ
ƏŌƁƚǀģϔĿƚƑǈǔģƑǔŌϔņŌƇϔà~ ϔƿǜŌϔƽģǈģϔņŌϔ͍͇ЍϔģƇϔ͍͍ЍΩϔĿƚƑϔǜƑϔűƑĿǀŌƏŌƑǔƚϔƽǀƚťǀŌǈűǳƚϔņŌϔƇģϔƽǀƚņǜĿǔűǳűņģņϔǺϔ
ǜƑģϔ ǀŌņǜĿĿűƛƑϔ ƏģǀĿģņģϔ ņŌϔ ǀŌƽǀƚĿŌǈƚǈΩϔ ĿƚƑǈƚƇűņģƑņƚϔ ģǈųϔ ǜƑϔ ņŌǈŌƏƽŌƙƚϔ ƏĤǈϔ ŌȗĿűŌƑǔŌΩϔ ǀƚľǜǈǔƚϔǺϔ
ƚǀűŌƑǔģņƚϔģϔƇģϔĿģƇűņģņϔņŌƇϔǈŌǀǳűĿűƚή 

:ƚľǀģƑȄģǈ 
 
GƇϔņŌƽģǀǔģƏŌƑǔƚϔņŌϔ:ƚľǀģƑȄģǈϔŬģϔƏƚǈǔǀģņƚϔǜƑģϔŌǳƚƇǜĿűƛƑϔǔǀģƑǈǳŌǀǈģƇϔŌƑϔŌƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ΩϔŤƚǀǔģƇŌĿűŌƑņƚϔǔģƑǔƚϔ
ƇģϔŌȗĿűŌƑĿűģϔƚƽŌǀģǔűǳģϔĿƚƏƚϔƇģϔĿģƇűņģņϔņŌƇϔǈŌǀǳűĿűƚϔľǀűƑņģņƚϔģϔƇģǈϔĤǀŌģǈϔǀŌƇģĿűƚƑģņģǈϔņŌƑǔǀƚϔņŌϔƇģϔ
ĿƚƏƽģƙųģήϔGǈǔƚϔűƑĿƇǜǺŌϔƇģϔģǔŌƑĿűƛƑϔƚƽƚǀǔǜƑģϔņŌϔǀŌƿǜŌǀűƏűŌƑǔƚǈϔƽǀƚǳŌƑűŌƑǔŌǈϔņŌϔǈƽƚƑǈƚǀǈΩϔľǀƛƄŌǀǈϔǺϔ
ņŌƏĤǈϔǜƑűņģņŌǈϔűƑǔŌǀƑģǈή 
 
 
 



 
 

 

GƇϔņŌƽģǀǔģƏŌƑǔƚϔņŌϔ:ƚľǀģƑȄģǈϔǈŌϔŌǈǔǀǜĿǔǜǀģϔǈƚľǀŌϔĿǜģǔǀƚϔƏģĿǀƚƽǀƚĿŌǈƚǈϔƽǀűƑĿűƽģƇŌǈΨ 

 
:ƚƑϔƇƚǈϔƽǀƚĿŌǈƚǈϔŌǈǔģľƇŌĿűņƚǈΩϔŌƇϔņŌƽģǀǔģƏŌƑǔƚϔņŌϔ:ƚľǀģƑȄģǈϔǔǀģľģƁƛϔƚǀűŌƑǔģņƚϔģƇϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔņŌϔ
ǀŌǈǜƇǔģņƚǈϔŌƑϔŌƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ΩϔľǜǈĿģƑņƚϔťģǀģƑǔűȄģǀϔƇģϔƚƽŌǀģĿűƛƑϔľģƁƚϔƇƚǈϔǈűťǜűŌƑǔŌǈϔƚľƁŌǔűǳƚǈΨϔ 
 
²ƽǔűƏűȄģǀόƇģόØŌĿǜƽŌǀģĿűƛƑόņŌό:ģǀǔŌǀģ 
¶ àŌϔģǈŌťǜǀƛϔǜƑģϔťŌǈǔűƛƑϔŌȗĿűŌƑǔŌϔǺϔƚƽƚǀǔǜƑģϔƿǜŌϔƽŌǀƏűǔģϔƏģƑǔŌƑŌǀϔƑűǳŌƇŌǈϔǈģƇǜņģľƇŌǈϔņŌϔ
ƏƚǀƚǈűņģņΩϔŤƚǀǔģƇŌĿűŌƑņƚϔƇģϔƇűƿǜűņŌȄϔņŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģή 

¶ àŌϔǀŌņǜƁƚϔƇģϔƏƚǀƚǈűņģņϔŌƑϔƇƚǈϔǔǀģƏƚǈϔņŌϔ͇̈́Ωϔ͊̈́ϔǺϔ͍̈́ϔņųģǈΩϔŌƑϔǳģǀűƚǈϔƑŌťƚĿűƚǈή 
¶ àŌϔűƏƽƇŌƏŌƑǔƛϔŌǈǔǀģǔŌťűģǈϔƽǀŌǳŌƑǔűǳģǈϔĿƚƑϔĿƚǀǀŌņƚǀŌǈΩϔǈƽƚƑǈƚǀǈϔǺϔĿƇűŌƑǔŌǈϔĿƇģǳŌή 

_ģǀģƑǔűȄģǀόƇģό ƽƇűĿģĿűƛƑό²ƽƚǀǔǜƑģόǺόGǹģĿǔģόņŌόƇƚǈόÕģťƚǈ 
¶ àŌϔģǈŌťǜǀƛϔƿǜŌϔĿģņģϔƽģťƚϔűƑņűǳűņǜģƇΩϔƏģǈűǳƚΩϔŌƏƽǀŌǈģǀűģƇϔǈŌģϔűƏƽǜǔģņƚϔĿƚǀǀŌĿǔģƏŌƑǔŌϔƽģǀģϔ
ŌǳűǔģǀϔűƑĿƚƑǈűǈǔŌƑĿűģǈϔǺϔǀŌĿƇģƏƚǈή 

¶ àŌϔĿǜƏƽƇűƛϔĿƚƑϔŌƇϔà~ ϔņŌϔģƽƇűĿģĿűƛƑϔņŌϔƽģťƚǈή 
¶ àŌϔǀŌņǜƁŌǀƚƑϔƇģǈϔņűŤŌǀŌƑĿűģǈϔĿƚƑǔģľƇŌǈϔǺϔĿƚƑĿűƇűģĿűƚƑŌǈϔƽŌƑņűŌƑǔŌǈή 
¶ àŌϔģƽƇűĿƛϔŌƑϔĿģǈűϔŌƑϔǈǜϔǔƚǔģƇűņģņϔƇģǈϔƽģǀǔűņģǈϔĿƚƑĿűƇűģǔƚǀűģǈή 

^ƚǀǔģƇŌĿŌǀόǺόAűǳŌǀǈűȗĿģǀόƇƚǈό:ģƑģƇŌǈόņŌόØŌĿģǜņģĿűƛƑ 
¶ àŌϔģǜƏŌƑǔƛϔƇģϔņűǈƽƚƑűľűƇűņģņϔņŌϔƏŌņűƚǈϔņŌϔƽģťƚϔƽģǀģϔƏŌƁƚǀģǀϔƇģϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔņŌƇϔĿƇűŌƑǔŌϔǺϔŤģĿűƇűǔģǀϔ
ƇģϔťŌǈǔűƛƑϔņŌϔĿƚľǀģƑȄģήϔ 

¶ àŌϔűƑĿǀŌƏŌƑǔƛϔƇģϔƽģǀǔűĿűƽģĿűƛƑϔņŌƇϔņōľűǔƚϔģǜǔƚƏĤǔűĿƚϔĿƚƏƚϔĿģƑģƇϔƽǀűƑĿűƽģƇϔņŌϔǀŌĿģǜņģĿűƛƑήϔ 
¶ àŌϔƚƽǔűƏűȄģǀƚƑϔƇƚǈϔƽǀƚĿŌǈƚǈϔņŌϔǀŌĿģǜņģĿűƛƑϔűƑǔŌǀľģƑĿģǀűģϔǺϔľģƑĿģϔǈŌťǜǀƚǈϔƽģǀģϔťģǀģƑǔűȄģǀϔƏģǺƚǀϔ
ŌȗĿűŌƑĿűģή 

_ŌǈǔűƚƑģǀόGȗĿűŌƑǔŌƏŌƑǔŌόƇƚǈόÕģťƚǈόģό9ǀƛƄŌǀǈόǺόàƽƚƑǈƚǀǈ 
¶ àŌϔĿǜƏƽƇűŌǀƚƑϔƇƚǈϔƽƇģȄƚǈϔņŌϔťŌƑŌǀģĿűƛƑϔǺϔŌƑǳųƚϔņŌϔƽǀŌƇűƿǜűņģĿűƚƑŌǈήϔ 
¶ àŌϔǀŌņǜƁŌǀƚƑϔƇƚǈϔǔűŌƏƽƚǈϔņŌϔǳģƇűņģĿűƛƑϔņŌϔŤģĿǔǜǀģǈΩϔƏŌƁƚǀģƑņƚϔƇģϔŌȗĿűŌƑĿűģϔņŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚΩϔƽģǀģϔ
ťŌƑŌǀģǀϔƽƚǈǔŌǀűƚǀϔŌƇϔƽģťƚϔņŌϔŌǈǔƚǈϔǳģƇƚǀŌǈΩϔ 

¶ àŌϔƏŌƁƚǀƛϔƇģϔǔǀģȄģľűƇűņģņϔǺϔŌƇϔĿƚƑǔǀƚƇϔŌƑϔƇģǈϔƽǀƚǳűǈűƚƑŌǈΩϔŤƚǀǔģƇŌĿűŌƑņƚϔƇģϔǔǀģƑǈƽģǀŌƑĿűģϔǺϔŌǹģĿǔűǔǜņϔ
ņŌϔƇģϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑή 

 

kƑņűĿģņƚǀŌǈϔ 
 

AŌƑǔǀƚϔņŌϔƇƚǈϔűƑņűĿģņƚǀŌǈϔǔǀģƑǈǳŌǀǈģƇŌǈϔņŌϔťŌǈǔűƛƑϔņŌϔĿƚľǀģƑȄģǈϔŌƑϔŌƇϔ͉͆̈́͆ΩϔǈŌϔņŌǈǔģĿģƑΨ 



 
 

 

 
GƇϔǈŌťǜűƏűŌƑǔƚϔņŌϔƇģϔťŌǈǔűƛƑϔņŌϔĿƚľǀģƑȄģǈϔǈŌϔǈǜǈǔŌƑǔģϔŌƑϔǜƑϔǀŌƽƚǀǔŌϔƏŌƑǈǜģƇΩϔŌƇϔĿǜģƇϔǈŌϔƽǀŌǈŌƑǔģϔĿƚƑϔ
ľģǈŌϔŌƑϔƇƚǈϔǈűťǜűŌƑǔŌǈϔĿƚƏƽƚƑŌƑǔŌǈΨ 

 
 
GƑϔŌƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ϔǈŌϔťŌƑŌǀƛϔǜƑģϔǀŌĿģǜņģĿűƛƑϔņŌϔϝϔ͍͉͆ϔƏűƇƇƚƑŌǈϔģƽǀƚǹűƏģņģƏŌƑǔŌΩϔĿŌǀǀģƑņƚϔģƇϔƏŌǈϔņŌϔ
ņűĿűŌƏľǀŌϔĿƚƑϔǜƑģϔĿģǀǔŌǀģϔƽŌƑņűŌƑǔŌϔņŌϔǀŌĿģǜņģĿűƛƑϔņŌϔϝ͊ή͍͆͊ή͉̈́͊Ω͌͆ΩϔņŌϔƇƚǈϔĿǜģƇŌǈϔϝϔ͇ῄ̈́͆ή͊͊͆Ω͈͊ϔǈŌϔ
ŌƑĿǜŌƑǔǀģƑϔŌƑϔŌǈǔģņƚϔņŌϔǳŌƑĿűņƚή 
 

GǳƚƇǜĿűƛƑϔ:ģǀǔŌǀģϔǳǈήϔÕǀƚņǜĿĿűƛƑ 
 

GƑϔǈųƑǔŌǈűǈΩϔǈŌϔƇƚťǀƛϔĿǜƏƽƇűǀϔņŌϔƏģƑŌǀģϔŌŤŌĿǔűǳģϔĿƚƑϔŌƇϔƚľƁŌǔűǳƚϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚϔƚǀűŌƑǔģņƚϔģϔƏŌƁƚǀģǀϔƇģϔĿģƇűņģņϔ
ņŌƇϔǈŌǀǳűĿűƚϔľǀűƑņģņƚϔǔģƑǔƚϔģϔĿƇűŌƑǔŌǈϔűƑǔŌǀƑƚǈϔĿƚƏƚϔŌǹǔŌǀƑƚǈήϔGǈǔŌϔǀŌǈǜƇǔģņƚϔǀŌȘŌƁƛϔŌƇϔĿƚƏƽǀƚƏűǈƚϔǺϔ
ŌƑŤƚƿǜŌϔņŌƇϔŌƿǜűƽƚΩϔƿǜŌϔǔǀģľģƁƛϔģƇűƑŌģņƚϔģƇϔƇƚťǀƚϔǺϔģƇϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔņŌϔĿģņģϔǜƑƚϔņŌϔƇƚǈϔƚľƁŌǔűǳƚǈϔņŌȗƑűņƚǈϔ
ƽģǀģϔŌƇϔƽŌǀűƚņƚή 
ǈűƏűǈƏƚΩϔǈŌϔĿǜƏƽƇűƛϔņŌϔŤƚǀƏģϔĿƚƑǈűǈǔŌƑǔŌϔĿƚƑϔƇƚǈϔà~ ϔŌǈǔģľƇŌĿűņƚǈϔƽģǀģϔƇƚǈϔƽǀƚĿŌǈƚǈϔņŌƇϔņŌƽģǀǔģƏŌƑǔƚϔ
ņŌϔ:ƚľǀģƑȄģǈΩϔģǈŌťǜǀģƑņƚϔǔűŌƏƽƚǈϔņŌϔǀŌǈƽǜŌǈǔģϔƚƽƚǀǔǜƑƚǈΩϔǜƑģϔťŌǈǔűƛƑϔƽǀŌĿűǈģϔǺϔǜƑģϔĿƚƚǀņűƑģĿűƛƑϔ
ŌȗĿűŌƑǔŌϔĿƚƑϔƇģǈϔĤǀŌģǈϔǀŌƇģĿűƚƑģņģǈήϔGǈǔŌϔņŌǈŌƏƽŌƙƚϔƽŌǀƏűǔűƛϔŤƚǀǔģƇŌĿŌǀϔƇģϔƚƽŌǀģĿűƛƑΩϔǈƚǈǔŌƑŌǀϔƇģϔ
ĿƚƑǔűƑǜűņģņϔņŌƇϔǈŌǀǳűĿűƚϔǺϔģƽƚǀǔģǀϔģƇϔģņŌĿǜģņƚϔŤǜƑĿűƚƑģƏűŌƑǔƚϔņŌƇϔĿűĿƇƚϔȗƑģƑĿűŌǀƚϔņŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģή 
 
 

Métricas de desempeño que permiten evaluar el nivel 
de recaudación alcanzado por periodo, cartera y 

segmento

Indicadores de 
Recuperación

Análisis del movimiento de la cartera vencida, 
identificación de variaciones relevantes y tendencias 

por antigüedad.
Comportamiento de la Mora

Resultados de las acciones ejecutadas por los distintos 
canales de cobranza.

Efectividad de la Gestión 
Operativa

Identificación de cuentas de alto riesgo, desviaciones 
relevantes y acciones de mitigación propuestasCasos Críticos y Alertas

Comparación entre metas establecidas y resultados 
obtenidos, con su respectivo análisis de brechas.Ejecución vs. Objetivos del Mes

Acciones correctivas o preventivas propuestas para 
optimizar la gestión en el siguiente ciclo.

Recomendaciones y Planes de 
Acción



 
 

 

 
 
àűƑűŌǈǔǀƚǈ 
 
AǜǀģƑǔŌϔŌƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ΩϔŌƇϔǀŌģϔņŌϔàűƑűŌǈǔǀƚǈϔƏģƑǔǜǳƚϔǈǜϔŌƑŤƚƿǜŌϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚϔŌƑϔģǈŌťǜǀģǀϔƇģϔĿƚƑǔűƑǜűņģņϔņŌƇϔ
ǈŌǀǳűĿűƚϔƽģǀģϔƇƚǈϔƽǀƚņǜĿǔƚǈϔņŌϔƇƚǈϔǀģƏƚǈϔņŌϔċűņģϔǺϔ©ƚϔċűņģΩϔŤƚǀǔģƇŌĿűŌƑņƚϔģϔƇģϔǳŌȄϔƇƚǈϔƽǀƚĿŌǈƚǈϔűƑǔŌǀƑƚǈϔ
ņŌϔģƑĤƇűǈűǈϔǺϔģǜǔƚťŌǈǔűƛƑήϔ:ƚƑϔŌǈǔŌϔƽǀƚƽƛǈűǔƚΩϔǈŌϔŌƁŌĿǜǔģǀƚƑϔģĿĿűƚƑŌǈϔƚǀűŌƑǔģņģǈϔģϔƏŌƁƚǀģǀϔƇģϔŌȗĿűŌƑĿűģϔ
ƚƽŌǀģǔűǳģΩϔƚƽǔűƏűȄģǀϔƇģϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔņŌƇϔĿƇűŌƑǔŌϔǺϔǀƚľǜǈǔŌĿŌǀϔƇƚǈϔƏŌĿģƑűǈƏƚǈϔņŌϔĿƚƑǔǀƚƇϔǺϔǀŌǈƽǜŌǈǔģΨϔ 
 
¶ ^ƚǀǔģƇŌĿűƏűŌƑǔƚϔǔōĿƑűĿƚϔņŌƇϔŌƿǜűƽƚΨϔàŌϔűƑǈǔģǜǀģǀƚƑϔŤƚǀƚǈϔƏŌƑǈǜģƇŌǈϔņŌϔĿģƽģĿűǔģĿűƛƑϔǔōĿƑűĿģΩϔ
ƇŌťģƇϔǺϔƚƽŌǀģǔűǳģΩϔƇƚťǀģƑņƚϔŌƇŌǳģǀϔŌƇϔƽŌǀȗƇϔņŌƇϔǀƚƇϔņŌϔƇűƿǜűņģņƚǀϔŬģĿűģϔǜƑϔŌƑŤƚƿǜŌϔģƑģƇųǔűĿƚϔƏĤǈϔ
ŌǈƽŌĿűģƇűȄģņƚή 

¶ §ŌƁƚǀģϔŌƑϔƇģϔĿƚƚǀņűƑģĿűƛƑϔƚƽŌǀģǔűǳģΨϔàŌϔűƏƽƇŌƏŌƑǔƛϔǜƑϔĿƚƏűǔōϔƚƽŌǀģǔűǳƚϔņűģǀűƚϔņŌϔ͇̈́ϔƏűƑǜǔƚǈϔ
ƽģǀģϔƚǀťģƑűȄģǀϔǔģǀŌģǈΩϔǀŌǳűǈģǀϔƽǀűƚǀűņģņŌǈϔǺϔģǈŌťǜǀģǀϔǜƑϔȘǜƁƚϔŌȗĿűŌƑǔŌϔņŌϔĿģǈƚǈϔŌƑϔƽǀƚĿŌǈƚή 

¶ ØŌƽƚǀǔŌϔņŌϔƽƛƇűȄģǈϔĿƚƑϔǔŌǹǔƚǈϔűƑĿƚǀǀŌĿǔƚǈΨϔàŌϔņŌǈģǀǀƚƇƇƛϔǜƑģϔƏģǔǀűȄϔņŌϔƚľǈŌǀǳģĿűƚƑŌǈϔņŌϔƽƛƇűȄģǈϔ
ĿƚƑϔģƏľűťǡŌņģņŌǈΩϔŌǈǔģľƇŌĿűŌƑņƚϔǜƑϔĿƚƏűǔōϔƏŌƑǈǜģƇϔĿƚƑϔŌƇϔĤǀŌģϔǔōĿƑűĿģϔǺϔǀŌƽƚǀǔŌϔģƇϔĤǀŌģϔ
ĿƚƏŌǀĿűģƇϔƽģǀģϔŌŤŌĿǔǜģǀϔƇƚǈϔģƁǜǈǔŌǈϔƑŌĿŌǈģǀűƚǈή 

¶ ĿƚƏƽģƙģƏűŌƑǔƚϔŌƑϔǀŌƑƚǳģĿűƚƑŌǈϔŌǈǔǀģǔōťűĿģǈΨϔàŌϔƽģǀǔűĿűƽƛϔģĿǔűǳģƏŌƑǔŌϔŌƑϔƇģϔǀŌǳűǈűƛƑϔņŌϔ
ņƚĿǜƏŌƑǔƚǈϔņŌϔǈűƑűŌǈǔǀƚǈϔƽģǀģϔĿǜŌƑǔģǈϔĿƇģǳŌΩϔģǈŌťǜǀģƑņƚϔĿƇģǀűņģņϔǺϔĿƚƑǔűƑǜűņģņϔŌƑϔƇƚǈϔƽģťƚǈϔǈűƑϔ
ņŌƏƚǀģǈή 

¶ GǳƚƇǜĿűƛƑϔņŌϔƇģϔǀŌƇģĿűƛƑϔĿƚƑϔŌƇϔĤǀŌģϔƇŌťģƇΨϔàŌϔűƏƽƇŌƏŌƑǔƛϔǜƑϔƽƇģƑϔņŌϔǔǀģľģƁƚϔƿǜŌϔƽŌǀƏűǔűƛϔƽģǈģǀϔ
ņŌϔĿƚƑǈǜƇǔģǈϔƚƽŌǀģǔűǳģǈϔģϔǜƑϔģĿƚƏƽģƙģƏűŌƑǔƚϔņŌϔǔűƽƚϔǔĤĿǔűĿƚΩϔƽǀŌǳŌƑǔűǳƚϔǺϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚή 

¶ ƇűƑŌģĿűƛƑϔ ĿƚƑϔ ŌƇϔ Ōƿǜűƽƚϔ ĿƚƏŌǀĿűģƇϔǺϔ ľǀƛƄŌǀŌǈΨϔàŌϔ ǀŌģƇűȄƛϔ ģĿƚƏƽģƙģƏűŌƑǔƚϔ ņűǀŌĿǔƚϔ ƽģǀģϔ
űņŌƑǔűȗĿģǀϔƚƽƚǀǔǜƑűņģņŌǈϔņŌϔƏŌƁƚǀģϔŌƑϔŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚΩϔľǀűƑņģǀϔǈƚƽƚǀǔŌϔǔōĿƑűĿƚϔǺϔģĿƇģǀģĿűƚƑŌǈϔņŌϔƇƚǈϔ
ǈűƑűŌǈǔǀƚǈϔƑŌťģņƚǈϔģƑǔŌϔǈƽƚƑǈƚǀǈϔǺϔľǀƛƄŌǀŌǈή 

¶ GǈǔģƑņģǀűȄģĿűƛƑϔņŌϔĿǀűǔŌǀűƚǈϔņŌϔǀŌǈŌǀǳģǈΨϔàŌϔŌƇģľƚǀģǀƚƑϔƽƚƇųǔűĿģǈϔŤƚǀƏģƇŌǈϔƽģǀģϔƇģϔģƽŌǀǔǜǀģϔņŌϔ
ǀŌǈŌǀǳģǈϔņŌϔǈűƑűŌǈǔǀƚǈϔŌƑϔƇƚǈϔǀģƏƚǈϔņŌϔǳűņģΩϔģĿĿűņŌƑǔŌǈϔƽŌǀǈƚƑģƇŌǈϔŌϔűƑĿŌƑņűƚΩϔģƽƚǀǔģƑņƚϔƏģǺƚǀϔ
ĿƚƑǈűǈǔŌƑĿűģϔǔōĿƑűĿģή 

¶ àƚƇűĿűǔǜņϔņŌϔȗǀƏģϔņŌϔȗƑűƿǜűǔƚΨϔàŌϔűƏƽƇŌƏŌƑǔƛϔǜƑģϔƏŌƁƚǀģϔŌƑϔŌƇϔǈűǈǔŌƏģϔƿǜŌϔƽŌǀƏűǔŌϔƑƚǔűȗĿģǀϔģϔ
ǔǀģǳōǈϔņŌϔČŬģǔǈ ƽƽΩϔģϔƇƚǈϔľŌƑŌȗĿűģǀűƚǈϔǀŌťűǈǔǀģņƚǈϔĿƚƏƚϔƽŌǀǈƚƑģǈϔƑģǔǜǀģƇŌǈϔǈƚľǀŌϔƇģϔǈƚƇűĿűǔǜņϔņŌϔ



 
 

 

ȗǀƏģϔņŌϔȗƑűƿǜűǔƚήϔGǈǔģϔģĿǔǜģƇűȄģĿűƛƑϔģťűƇűǔģϔŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚϔņŌϔĿƚƏǜƑűĿģĿűƛƑΩϔƽŌǀƏűǔűŌƑņƚϔƚľǔŌƑŌǀϔƇģǈϔ
ȗǀƏģǈϔĿƚƑϔƏģǺƚǀϔǀģƽűņŌȄϔǺΩϔŌƑϔĿƚƑǈŌĿǜŌƑĿűģΩϔǀŌģƇűȄģǀϔƇƚǈϔƽģťƚǈϔŌƑϔǜƑϔƏŌƑƚǀϔǔűŌƏƽƚή 
 

:ƚƑϔŌƇϔƚľƁŌǔűǳƚϔņŌϔģǈŌťǜǀģǀϔǜƑϔĿƚƑǔǀƚƇϔƚƽƚǀǔǜƑƚΩϔƽǀŌǳŌƑǔűǳƚϔǺϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚϔņŌƇϔĿƚǈǔƚϔņŌϔǈűƑűŌǈǔǀƚǈΩϔǈŌϔ
űƏƽƇŌƏŌƑǔģǀƚƑϔƇģǈϔǈűťǜűŌƑǔŌǈϔģĿĿűƚƑŌǈϔĿƇģǳŌΨ 

 
¶ ÕǀƚǺŌĿĿűƛƑϔƏŌƑǈǜģƇϔņŌϔĿűŌǀǀŌǈΨϔàŌϔŌǈǔģľƇŌĿűƛϔǜƑϔĿƚƏűǔōϔƏŌƑǈǜģƇϔņŌϔƽǀƚǺŌĿĿűƛƑϔƿǜŌϔƽŌǀƏűǔŌϔ
ƏƚƑűǔƚǀŌģǀϔŌƇϔĿƚƏƽƚǀǔģƏűŌƑǔƚϔņŌϔƇƚǈϔǈűƑűŌǈǔǀƚǈϔņǜǀģƑǔŌϔŌƇϔƏŌǈΩϔģƑǔűĿűƽģǀϔņŌǈǳűģĿűƚƑŌǈϔǺϔǔƚƏģǀϔ
ņŌĿűǈűƚƑŌǈϔĿƚǀǀŌĿǔűǳģǈϔģϔǔűŌƏƽƚή 

¶ _ŌǈǔűƛƑϔǺϔĿƚƑǔǀƚƇϔņŌϔǀŌĿƇģƏƚǈϔģņƏűƑűǈǔǀģǔűǳƚǈΨϔàŌϔűƏƽƇŌƏŌƑǔƛϔǜƑϔƏŌĿģƑűǈƏƚϔņŌϔĿƚƑǔǀƚƇϔƿǜŌϔ
ƽŌǀƏűǔűƛϔűņŌƑǔűȗĿģǀϔģƇŌǀǔģǈϔǔŌƏƽǀģƑģǈϔǀŌƇģĿűƚƑģņģǈϔĿƚƑϔƑŌťģǔűǳģǈϔņŌϔĿƚľŌǀǔǜǀģϔŌƑϔŌƑŤŌǀƏŌņģņŌǈϔ
ĿģǔģǈǔǀƛȗĿģǈήϔ ϔƽģǀǔűǀϔņŌϔŌƇƇƚΩϔŌƇϔĤǀŌģϔǔōĿƑűĿģϔŌƁŌĿǜǔƛϔƇƚǈϔģƁǜǈǔŌǈϔƑŌĿŌǈģǀűƚǈϔǈƚľǀŌϔƇģǈϔŌǹĿƇǜǈűƚƑŌǈϔ
ņŌƇϔģƑŌǹƚϔĿƚǀǀŌǈƽƚƑņűŌƑǔŌή 

¶ AŌƽǜǀģĿűƛƑϔǺϔģƁǜǈǔŌϔņŌƇϔűƑǳŌƑǔģǀűƚϔņŌϔǀŌǈŌǀǳģǈΨϔàŌϔņŌǈƽƇŌťƛϔǜƑϔƽƇģƑϔņŌϔģĿĿűƛƑϔűƑǔŌťǀģƇϔŌƑŤƚĿģņƚϔ
ŌƑϔƇģϔņŌƽǜǀģĿűƛƑΩϔĿƚƑǔǀƚƇϔǺϔģƁǜǈǔŌϔņŌƇϔűƑǳŌƑǔģǀűƚϔņŌϔǀŌǈŌǀǳģǈΩϔŤƚǀǔģƇŌĿűŌƑņƚϔƇģϔƽǀŌĿűǈűƛƑϔǔōĿƑűĿģϔǺϔƇģϔ
ǔǀģƑǈƽģǀŌƑĿűģϔȗƑģƑĿűŌǀģϔņŌƇϔĿƚǈǔƚϔņŌϔǈűƑűŌǈǔǀƚǈή 

 

kƑņűĿģņƚǀŌǈ 
 
GƇϔǈŌťǜűƏűŌƑǔƚϔņŌϔƇģϔťŌǈǔűƛƑϔņŌϔǈűƑűŌǈǔǀƚǈϔĿǜŌƑǔģϔĿƚƑϔǜƑϔǀŌƽƚǀǔŌϔƏŌƑǈǜģƇϔŌƇϔĿǜģƇϔǈŌϔŌǈǔǀǜĿǔǜǀģϔĿƚƑϔľģǈŌϔ
ģϔƇƚǈϔǈűťǜűŌƑǔŌǈϔĿƚƏƽƚƑŌƑǔŌǈΨ 
 
¶ _ŌǈǔűƛƑϔņŌϔàűƑűŌǈǔǀƚǈϔÕģťģņƚǈϔǺϔǈǜϔǳƚƇǜƏŌƑϔƽƚǀϔØģƏƚϔņǜǀģƑǔŌϔŌƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ή 

 
 
¶ _ŌǈǔűƛƑϔņŌϔØŌǈŌǀǳģǈϔƽƚǀϔŌǈǔģņƚϔņŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚϔǺϔǀģƏƚή 

 



 
 

 

 
¶ _ŌǈǔűƛƑϔņŌϔ©ŌťģǔűǳģǈϔƽƚǀϔǀģƏƚή 

 
 
:űŤǀģǈϔ 

 
:ǜƏƽƇűŌƑņƚϔĿƚƑϔƑǜŌǈǔǀģϔƏűǈűƛƑΩϔŌƑϔŌƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ϔľǀűƑņģƏƚǈϔǔǀģƑƿǜűƇűņģņϔģϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔĿƇűŌƑǔŌǈϔĿǜģƑņƚϔƏĤǈϔ
ƇƚϔƑŌĿŌǈűǔģǀƚƑΩϔťŌƑŌǀģƑņƚϔǜƑϔǔƚǔģƇϔņŌϔǈűƑűŌǈǔǀƚǈϔƽģťģņƚǈϔ͆͋ή͇͉͆ϔƽƚǀϔǜƑϔǳģƇƚǀϔņŌϔôàAήϔ͉͌ή͌͊͆ή͈͆͆ῄ͌ϔŌƑϔ
ƽģťƚǈϔņŌϔŌǈǔģǈϔĿƚľŌǀǔǜǀģǈΨ 
 
¶ ǈŌťǜǀģņƚǈϔċűǳƚǈΨϔ͉ ῄ͈ͅϔǈűƑűŌǈǔǀƚǈϔƽƚǀϔǜƑϔǳģƇƚǀϔņŌϔôàAήϔ͋ͅῼ͉̈́Ω͊͊͋ή͌͋̈́ϔƽģťƚǈ 
¶ ǈŌťǜǀģņƚǈϔ^ģƇƇŌĿűņƚǈΨϔͅ ̈́ή͍͆̈́ϔǈűƑűŌǈǔǀƚǈϔƽƚǀϔǜƑϔǳģƇƚǀϔņŌϔôàAϔ͉͍Ω͋̈́̈́ῼ͉͊ή͉͋ϔƽģťƚǈϔŌƑϔĿƚľŌǀǔǜǀģǈϔ
ƿǜŌϔľŌƑŌȗĿűģǀƚƑϔģϔƇģǈϔŤģƏűƇűģǈϔλŬŌǀŌņŌǀƚǈϔņŌϔƇƚǈϔģǈŌťǜǀģņƚǈμή 

¶ ²ǔǀģǈϔĿƚľŌǀǔǜǀģǈΨϔͅ ͅή͉͇͈ϔǈűƑűŌǈǔǀƚǈϔƽƚǀϔôàAϔ͌Ω͊͊̈́ῼ͇͌ῄ͍ 
 

 
 
 



 
 

 

 
àŌǀǳűĿűƚϔǺϔGǹƽŌǀűŌƑĿűģϔģƇϔ:ƇűŌƑǔŌ 

 

_ŌǈǔűƛƑϔ:ƚƑǔģĿϔ:ŌƑǔŌǀ 
 
AǜǀģƑǔŌϔŌƇϔ͉͆̈́͆ΩϔǈŌϔƏģƑǔǜǳűŌǀƚƑϔƇƚǈϔĿģƑģƇŌǈϔņŌϔģǔŌƑĿűƛƑϔƽģǀģϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔĿƇűŌƑǔŌǈϔŌƑϔģǔŌƑĿűƛƑϔƇƚǈϔ͋ϔņųģǈϔņŌϔ
ƇģϔǈŌƏģƑģϔņǜǀģƑǔŌϔƇģǈϔ͈͆ϔŬƚǀģǈΩϔƇƇŌťģƑņƚϔģϔǀŌĿűľűǀϔƏĤǈϔņŌϔ͈͇ͅή̈́̈́̈́ űƑǔŌǀģĿĿűƚƑŌǈΩ ģǔŌƑņűŌƑņƚ ģϔƏĤǈϔņŌϔ
̈́̈́ͅή̈́̈́̈́ϔĿƇűŌƑǔŌǈϔǝƑűĿƚǈγϔŌƇϔĿģƑģƇϔǔŌƇŌŤƛƑűĿƚϔŌǈϔŌƇϔƿǜŌϔƏģƑǔűŌƑŌϔƏģǺƚǀϔƽģǀǔűĿűƽģĿűƛƑϔĿƚƑϔŌƇϔ͈͋ῄ͈Ѝή 
 

 
 
 
~ƚǈϔƽǀűƑĿűƽģƇŌǈϔǀŌƿǜŌǀűƏűŌƑǔƚǈϔǀŌĿŌƽǔģņƚǈϔƽƚǀϔƽģǀǔŌϔņŌϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔĿƇűŌƑǔŌǈϔŤǜŌǀƚƑΨ 
 
 

 
 
 

_ŌǈǔűƛƑϔņŌϔGǹƽŌǀűŌƑĿűģϔģƇϔ:ƇűŌƑǔŌϔ 
 
AǜǀģƑǔŌϔŌƇϔ͉͆̈́͆ϔǈŌϔƽƇģƑǔŌƛϔŌƇϔƚľƁŌǔűǳƚϔņŌϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔņŌƇϔűƑņűĿģņƚǀϔņŌϔǀŌĿƚƏŌƑņģĿűƛƑϔλ©ÕàμϔņŌϔ͋̈́ϔ
ƽǜƑǔƚǈΩϔƽģǀģϔƇƚϔĿǜģƇϔǈŌϔƏģƑǔǜǳƚϔƇģϔƏŌņűĿűƛƑϔņŌϔǳƚȄϔņŌƇϔĿƇűŌƑǔŌϔģϔǔǀģǳōǈϔņŌϔŌƑĿǜŌǈǔģǈϔǔǀģƑǈģĿĿűƚƑģƇŌǈϔŌƑϔ
ŤǜƑĿűƛƑϔņŌϔƇƚǈϔƽǜƑǔƚǈϔņŌϔĿƚƑǔģĿǔƚϔƿǜŌϔǈŌϔťŌƑŌǀģϔņŌƑǔǀƚϔņŌƇϔzƚǜǀƑŌǺϔņŌƇϔ:ƇűŌƑǔŌϔλ:ƚƏƽǀģδ ǔŌƑĿűƛƑϔģƇϔ
ĿƇűŌƑǔŌδ ǈűǈǔŌƑĿűģǈϔδϔàűƑűŌǈǔǀƚǈμήϔ~ƚǈϔűƑņűĿģņƚǀŌǈϔņŌϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔņŌƇϔ:ƇűŌƑǔŌϔƿǜŌϔǈŌϔĿŌǀǀģǀƚƑϔģϔņűĿűŌƏľǀŌϔ
͉͆̈́͆ϔŤǜŌǀƚƑΨ 
 



 
 

 

lƑņűĿŌϔņŌϔØŌĿƚƏŌƑņģĿűƛƑ 
ϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔlƑņűĿŌϔņŌϔàģǔűǈŤģĿĿűƛƑϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔkƑņűĿģņƚǀϔņŌϔGǈŤǜŌǀȄƚ 

ϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔϔ 
 
AǜǀģƑǔŌϔƇģϔƏŌņűĿűƛƑϔǈŌϔťŌǈǔűƚƑƛϔǀŌǜƑűƚƑŌǈϔƏŌƑǈǜģƇŌǈϔĿƚƑϔƇƚǈϔņǜŌƙƚǈϔņŌϔĿģņģϔƽǀƚĿŌǈƚϔŌƑϔŌƇϔǔƚǜĿŬϔƽƚűƑǔϔ
ƏŌņűņƚΩϔŌƑϔŌǈǔƚǈϔŌǈƽģĿűƚǈϔǈŌϔťŌƑŌǀƛϔƇģϔŌǹƽƚǈűĿűƛƑϔņŌϔǀŌǈǜƇǔģņƚǈϔƏŌƑǈǜģƇŌǈϔǺϔŌƇϔƽƇģƑǔŌģƏűŌƑǔƚϔņŌϔƽƇģƑŌǈϔ
ņŌϔģĿĿűƛƑϔƽģǀģϔƏŌƁƚǀģϔņŌϔƇģϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔņŌƇϔĿƇűŌƑǔŌγϔŌƇϔǈŌťǜűƏűŌƑǔƚϔņŌϔƇƚǈϔƽƇģƑŌǈϔņŌϔģĿĿűƛƑϔƽŌǀƏűǔűƛϔ
ťŌƑŌǀģǀϔǜƑϔŌǳƚƇǜǔűǳƚϔņŌϔƇƚǈϔűƑņűĿģņƚǀŌǈϔǈűƑϔƽűĿƚǈϔŤǜŌǀǔŌǈϔņŌϔǳģǀűģĿűƛƑϔǺϔģƇĿģƑȄģǀϔƇģϔƏŌǔģϔģƑǜģƇή 
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GƑϔǀŌǈǜƏŌƑΩϔǈŌϔĿƚƑǈűťǜűƛϔĿǜƏƽƇűǀϔĿƚƑϔŌƇϔƚľƁŌǔűǳƚϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚϔŌƑŤƚĿģņƚϔŌƑϔƇģϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔņŌƇϔĿƇűŌƑǔŌΩϔǺϔ
ǈǜƽŌǀģǀϔŌƑϔͅϔƽǜƑǔƚϔƇģϔƏŌǔģϔņŌƇϔűƑņűĿģņƚǀϔƽģǀģϔŌƇϔ͉͆̈́͆ΩϔǈűƑϔŌƏľģǀťƚΩϔƽģǀģϔŌƇϔ͆̈́͆͊ϔűƏƽƇŌƏŌƑǔģǀĤƑϔƽƇģƑŌǈϔ
ņŌϔģĿĿűƛƑϔŌǈƽŌĿųȗĿƚǈϔǺϔǈƚǈǔŌƑűņƚǈϔŌƑŤƚĿģņƚǈϔŌƑϔŌƇϔǔƚǜĿŬϔƽƚűƑǔϔņŌϔģǈűǈǔŌƑĿűģǈΩϔĿƚƑϔŌƇϔȗƑϔņŌϔŤƚǀǔģƇŌĿŌǀϔƇģϔ
ŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔņŌƇϔĿƇűŌƑǔŌϔǺϔģǈŌťǜǀģǀϔǜƑģϔƏŌƁƚǀģϔĿƚƑǔűƑǜģϔŌƑϔŌǈǔŌϔƽǜƑǔƚϔĿǀųǔűĿƚϔņŌƇϔǈŌǀǳűĿűƚή 
 

:ƚƏǜƑűņģņϔņŌϔČŬģǔǈ ƽƽ 
 
GƑϔŌǈǔŌϔ͉͆̈́͆ϔǈŌϔťŌƑŌǀƛϔŌƇϔĿƚƑĿŌƽǔƚϔņŌϔƇģϔĿƚƏǜƑűņģņϔņŌϔČŬģǔǈ ƽƽϔĿƚƑϔŌƇϔƽǀƚƽƛǈűǔƚϔņŌϔƽǀƚƏƚǳŌǀϔƇģϔ
ĿǜƇǔǜǀģϔņŌƇϔǈŌťǜǀƚϔǺϔĿƚƑǈǔǀǜűǀϔǜƑģϔǀŌƇģĿűƛƑϔĿŌǀĿģƑģϔĿƚƑϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔĿƇűŌƑǔŌǈϔǺϔģƇűģņƚǈϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚǈϔƏŌņűģƑǔŌϔ
ǜƑϔŌƑǔƚǀƑƚϔņűťűǔģƇΩϔľģǈĤƑņƚǈŌϔŌƑϔƇƚǈϔƽűƇģǀŌǈϔņŌϔĿŌǀĿģƑųģΩϔŌņǜĿģĿűƛƑϔǺϔǈŌǀǳűĿűƚήϔGǈǔŌϔƽǀƚǺŌĿǔƚϔľǜǈĿģϔǔŌƑŌǀϔ
ǜƑģϔ ĿƚƏǜƑűņģņϔ ƏǜƇǔűƽǀƚƽƛǈűǔƚϔ ĿƚƑϔ Ƈģϔ ƽǀŌƏűǈģϔ ņŌϔ ƿǜŌϔ ǜƑϔ ĿƇűŌƑǔŌϔ ľűŌƑϔ űƑŤƚǀƏģņƚΩϔ Ōǈϔ ǜƑϔ ĿƇűŌƑǔŌϔ
ŌƏƽƚņŌǀģņƚή 
 

 
 
ņűĿűƚƑģƇϔǈŌϔľǜǈĿģϔŌƑǔǀŌťģǀϔģƇϔĿƇűŌƑǔŌϔŌƇϔĿƚƑĿŌƽǔƚϔņŌϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔľģǈģņƚϔŌƑϔǜƑϔĿųǀĿǜƇƚϔǈŌťǜǀƚϔņƚƑņŌϔ
ĿƚƑŌĿǔģƏƚǈϔƽģǀģϔŌǈǔģǀϔĿŌǀĿģϔņŌϔĿģņģϔĿƇűŌƑǔŌϔŌƑǔǀŌƇģȄģƑņƚΨϔűņŌƑǔűņģņϔņŌϔƏģǀĿģγϔǔǀģƑǈƏűǈűƛƑϔņŌϔ
űƑŤƚǀƏģĿűƛƑγϔǺΩϔģƽƚǺƚϔĿƚƑǔűƑǜƚή 
 

§ŌǈģϔņŌϔàŌǀǳűĿűƚΨϔGƏűǈűƛƑϔ^ǀƚƑǔ 
 
GƑϔŌǈǔŌϔ͉͆̈́͆ϔǈŌϔűƏƽƇŌƏŌƑǔƛϔŌƇϔŌƿǜűƽƚϔņŌϔGƏűǈűƚƑŌǈϔŤǀƚƑǔϔģϔƑűǳŌƇϔƑģĿűƚƑģƇϔņƚƑņŌϔŌƇϔƚľƁŌǔűǳƚϔņŌϔĿƚƑǈǔűǔǜűǀǈŌϔ
ĿƚƏƚϔŌƇϔȗƇǔǀƚϔņŌϔǳģƇűņģĿűƛƑϔņŌϔűƑťǀŌǈƚϔņŌϔǔģǀŌģǈϔƽģǀģϔŌƏűǈűƛƑϔŌƑϔĿģƇűņģņϔņŌϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑΩϔǀŌĿŌƽĿűƛƑϔņŌϔ



 
 

 

ņƚĿǜƏŌƑǔƚǈϔǺϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔņŌϔƽƚƇųǔűĿģǈϔņŌƇϔƑŌťƚĿűƚήϔϔĿƚƑǔűƑǜģĿűƛƑΩϔƇƚǈϔűƑņűĿģņƚǀŌǈϔƇŌǳģƑǔģņƚǈϔņŌϔǈǜϔ
ťŌǈǔűƛƑΨ 
 
 

 
 
ņűĿűƚƑģƇϔĿƚƑϔƇģϔűƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑϔǈŌϔƇƚťǀƛϔņűǈƏűƑǜűǀϔƇƚǈϔŌǀǀƚǀŌǈϔƽģǀģϔŌƇϔƽģǈƚϔģϔŌƏűǈűƛƑϔǺϔģņűĿűƚƑģƇϔĿǜƏƽƇűǀϔ
ǜƑϔà~ ϔģƇϔ͍͇ЍϔņŌƇϔűƑťǀŌǈƚϔņŌϔǔģǀŌģǈϔŌƑϔ͈͆ϔŬƚǀģǈή 
 

 
 
 

GǈǔǀģǔŌťűģϔAűťűǔģƇϔξϔ:ƚǔűȄģņƚǀŌǈϔĿƚƑϔŌƏűǈűƛƑϔņűǀŌĿǔģ 
 

:ƚǔűȄģņƚǀϔ§ǜƁŌǀŌǈϔģƇϔ̈́̈́ͅ 
 
àŌϔņűǈŌƙƛϔŌϔűƏƽƇŌƏŌƑǔƛϔŌƇϔĿƚǔűȄģņƚǀϔƽģǀģϔŌƇϔƽǀƚņǜĿǔƚϔ§ǜƁŌǀŌǈϔģƇϔ̈́̈́ͅΩϔĿƚƑĿŌľűņƚϔĿƚƏƚϔƽǀƚǺŌĿǔƚϔľģǈŌϔ
ƽģǀģϔŌƇϔņŌǈģǀǀƚƇƇƚϔņŌϔŤǜǔǜǀƚǈϔĿƚǔűȄģņƚǀŌǈήϔGǈǔŌϔŌƑŤƚƿǜŌϔƽŌǀƏűǔűƛϔťŌƑŌǀģƇűȄģǀϔŌƇϔȘǜƁƚϔņŌϔŌƏűǈűƛƑϔǺϔĿƚƑǈǔǀǜűǀϔ
ǜƑϔĿƚƑƁǜƑǔƚϔņŌϔƏűĿǀƚŤǀƚƑǔϔŌƑņǈϔǀŌǜǔűƇűȄģľƇŌǈΩϔĿģƽģĿŌǈϔņŌϔģņģƽǔģǀǈŌϔģϔņűǈǔűƑǔƚǈϔƽǀƚņǜĿǔƚǈϔǈűƑϔƑŌĿŌǈűņģņϔ
ņŌϔǀŌņűǈŌƙģǀϔǔƚņģϔƇģϔǈƚƇǜĿűƛƑή 
 
GƇϔƚľƁŌǔűǳƚϔƽǀűƑĿűƽģƇϔŤǜŌϔŬģľűƇűǔģǀϔǜƑģϔŌƏűǈűƛƑϔ̈́̈́ͅЍϔŌƑϔƇųƑŌģΩϔƚƽǔűƏűȄģƑņƚϔƇģϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔņŌƇϔľǀƛƄŌǀδǈƽƚƑǈƚǀϔ
ǺϔĿƇűŌƑǔŌϔȗƑģƇϔƽģǀģϔƿǜŌϔǈŌģϔĤťűƇΩϔűƑǔǜűǔűǳģϔǺϔĿƚƏƽƇŌǔģƏŌƑǔŌϔņűťűǔģƇή 
 
GƇϔƽǀƚĿŌǈƚϔűƑűĿűģϔĿƚƑϔƇģϔǀŌĿƚƽűƇģĿűƛƑϔģǜǔƚƏĤǔűĿģϔņŌϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑϔņŌƇϔĿƇűŌƑǔŌΩϔƏŌņűģƑǔŌϔǜƑģϔűƑǔŌťǀģĿűƛƑϔĿƚƑϔ
ŌƇϔ9ģƑĿƚϔņŌϔ~ƚƁģήϔÕƚǈǔŌǀűƚǀƏŌƑǔŌΩϔǈŌϔĿƚƑŌĿǔģϔĿƚƑϔŌƇϔģƽƇűĿģǔűǳƚϔ9à²^íϔƽģǀģϔǀŌģƇűȄģǀϔǳģƇűņģĿűƚƑŌǈϔŌƑϔƇűǈǔģǈϔ



 
 

 

ņŌϔĿƚƑǔǀƚƇήϔGƇϔȘǜƁƚϔĿƚƑǔŌƏƽƇģϔģņŌƏĤǈϔƇģϔģĿŌƽǔģĿűƛƑϔņŌƇϔǈŌťǜǀƚϔǺϔņŌƇϔņōľűǔƚϔľģƑĿģǀűƚΩϔƽǀƚĿŌǈƚϔƿǜŌϔǈŌϔ
ŌƁŌĿǜǔģϔƏŌņűģƑǔŌϔȗǀƏģϔŌƇŌĿǔǀƛƑűĿģϔĿŌǀǔűȗĿģņģϔŌƑϔGǳűĿŌǀǔűģή 
 
^űƑģƇƏŌƑǔŌΩϔŌƇϔĿƇűŌƑǔŌϔǀŌĿűľŌϔǈǜϔĿŌǀǔűȗĿģņƚϔȗǀƏģņƚΩϔƁǜƑǔƚϔĿƚƑϔǜƑģϔľűŌƑǳŌƑűņģϔģǜǔƚƏĤǔűĿģϔģϔƇģϔĿƚƏǜƑűņģņϔ
ņŌϔČŬģǔǈ ƽƽΩϔĿƚƏƽƇŌǔģƑņƚϔǜƑϔǀŌĿƚǀǀűņƚϔǔƚǔģƇƏŌƑǔŌϔņűťűǔģƇϔƿǜŌϔťģǀģƑǔűȄģϔűƑǔŌťǀűņģņΩϔǔǀģȄģľűƇűņģņϔǺϔ
ĿƚƑȗģľűƇűņģņϔņŌϔƇģϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑή 
 

:ƚǔűȄģņƚǀϔ_ŌƑōǀűĿƚϔ:ƚƑȗťǜǀģľƇŌ 
 
ϔƽģǀǔűǀϔņŌϔƇģϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔǺϔƇƚǈϔģƽǀŌƑņűȄģƁŌǈϔƚľǔŌƑűņƚǈϔĿƚƑϔŌƇϔĿƚǔűȄģņƚǀϔņŌϔ§ǜƁŌǀŌǈϔģƇϔ̈́̈́ͅΩϔǈŌϔņűǈŌƙƛϔǜƑģϔ
ǈƚƇǜĿűƛƑϔņŌϔĿƚǔűȄģĿűƛƑϔťŌƑŌǀģƇϔǺϔǔƚǔģƇƏŌƑǔŌϔĿƚƑȗťǜǀģľƇŌΩϔƚǀűŌƑǔģņģϔģϔǈƚƽƚǀǔģǀϔƽǀƚņǜĿǔƚǈϔņŌϔƇƚǈϔǀģƏƚǈϔ
ċűņģΩϔ ÕϔǺϔfƚťģǀήϔGǈǔģϔģǀƿǜűǔŌĿǔǜǀģϔƽǀƚƽƚƑŌϔǜƑϔƏƚņŌƇƚϔƏƚņǜƇģǀϔǺϔģņģƽǔģľƇŌΩϔľģǈģņƚϔŌƑϔƏűĿǀƚŤǀƚƑǔϔŌƑņǈϔ
ǀŌǜǔűƇűȄģľƇŌǈϔǺϔǜƑϔȘǜƁƚϔǔǀģƑǈǳŌǀǈģƇΩϔĿģƽģȄϔņŌϔģƁǜǈǔģǀǈŌϔģϔƇģǈϔƽģǀǔűĿǜƇģǀűņģņŌǈϔņŌϔĿģņģϔƽǀƚņǜĿǔƚϔǈűƑϔǀŌƿǜŌǀűǀϔ
ņŌǈģǀǀƚƇƇƚǈϔŌǈƽŌĿųȗĿƚǈϔņŌǈņŌϔĿŌǀƚή 
 
GƇϔƚľƁŌǔűǳƚϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚϔŌǈϔǀŌņǜĿűǀϔƇģϔņŌƽŌƑņŌƑĿűģϔņŌϔƽǀƚǳŌŌņƚǀŌǈϔŌǹǔŌǀƑƚǈϔǺϔģĿŌƇŌǀģǀϔƇģϔŬģľűƇűǔģĿűƛƑϔņŌϔ
ƑǜŌǳƚǈϔƽǀƚņǜĿǔƚǈΩϔņŌϔƏģƑŌǀģϔƿǜŌϔǈǜϔĿƚƑȗťǜǀģĿűƛƑϔƽǜŌņģϔťŌǈǔűƚƑģǀǈŌϔņűǀŌĿǔģƏŌƑǔŌϔņŌǈņŌϔŌƇϔƑŌťƚĿűƚΩϔ
ǈűƑϔƽǀƚĿŌǈƚǈϔƇģǀťƚǈϔņŌϔņŌǈģǀǀƚƇƇƚϔŌϔűƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑή 
 
AŌƑǔǀƚϔņŌƇϔƑǜŌǳƚϔņűǈŌƙƚΩϔƇģϔűƑǔŌťǀģĿűƛƑϔƽģǀģϔƇģϔƚľǔŌƑĿűƛƑϔǺϔǳģƇűņģĿűƛƑϔņŌϔņģǔƚǈϔǺģϔƑƚϔǈŌϔǀŌģƇűȄģϔĿƚƑϔŌƇϔ
9ģƑĿƚϔņŌϔ~ƚƁģΩϔǈűƑƚϔĿƚƑϔŌƇϔ§A§ΩϔťģǀģƑǔűȄģƑņƚϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑϔĿŌƑǔǀģƇűȄģņģΩϔĿƚƑȗģľƇŌϔǺϔĿƚƑǈűǈǔŌƑǔŌϔŌƑϔǔƚņģǈϔ
ƇģǈϔŌǔģƽģǈϔņŌƇϔȘǜƁƚή 
 
ǜƑƿǜŌϔ Ƈģϔ ǈƚƇǜĿűƛƑϔ ǈŌϔ ŌƑĿǜŌƑǔǀģϔ ĿƚƏƽƇŌǔģƏŌƑǔŌϔ ņűǈŌƙģņģΩϔ ǈǜϔ űƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑϔ ŌǈǔĤϔ ƽŌƑņűŌƑǔŌΩϔ
ĿƚƑǳűǀǔűōƑņƚǈŌϔŌƑϔǜƑϔŬģľűƇűǔģņƚǀϔĿƇģǳŌϔƽģǀģϔŌǈĿģƇģǀϔƇģϔƚŤŌǀǔģϔņűťűǔģƇΩϔŌǈǔģƑņģǀűȄģǀϔƽǀƚĿŌǈƚǈϔǺϔƽƚǔŌƑĿűģǀϔƇģϔ
ǳŌƇƚĿűņģņϔņŌϔƇģƑȄģƏűŌƑǔƚϔņŌϔƑǜŌǳƚǈϔƽǀƚņǜĿǔƚǈϔŌƑϔƏǝƇǔűƽƇŌǈϔƇųƑŌģǈϔņŌϔƑŌťƚĿűƚή 
 

kƑǔŌťǀģĿűƛƑϔàŌǀǳűĿűƚϔņŌϔGƏűǈűƛƑϔǺϔGƑņƚǈƚǈϔξϔ:ƚƑǔģĿǔƚϔņűǀŌĿǔƚϔĿƚƑϔ9ǀƛƄŌǀ 
 
AǜǀģƑǔŌϔŌƇϔ͉͆̈́͆ΩϔǈŌϔűƑĿƚǀƽƚǀƛϔŌƇϔǈŌǀǳűĿűƚϔņŌϔŌƏűǈűƛƑΩϔǜǔűƇűȄģņƚϔűƑűĿűģƇƏŌƑǔŌϔƽƚǀϔŌƇϔĿƚǔűȄģņƚǀϔņŌϔ§ǜƁŌǀŌǈϔģƇϔ
̈́̈́ͅϔǺϔņűǈŌƙģņƚϔƽģǀģϔǈŌǀϔĿƚƑǈǜƏűņƚϔǔģƏľűōƑϔƽƚǀϔŌƇϔĿƚǔűȄģņƚǀϔťŌƑōǀűĿƚήϔGǈǔģϔĿģƽģĿűņģņϔĿƚƑǳűŌǀǔŌϔģƇϔǈŌǀǳűĿűƚϔ
ŌƑϔǜƑϔĿƚƏƽƚƑŌƑǔŌϔǔǀģƑǈǳŌǀǈģƇϔǺϔŌǈĿģƇģľƇŌΩϔĿƚƑϔŌƇϔƽƚǔŌƑĿűģƇϔņŌϔǈŌǀϔŌǹƽǜŌǈǔƚϔģϔ9ǀƛƄŌǀǈϔƽģǀģϔǈǜϔǜǈƚϔŌƑϔǈǜǈϔ
ƽǀƚƽűģǈϔƽƇģǔģŤƚǀƏģǈΩϔģƏƽƇűģƑņƚϔŌƇϔŌĿƚǈűǈǔŌƏģϔņűťűǔģƇϔǺϔģĿŌƇŌǀģƑņƚϔƇģϔņűǈǔǀűľǜĿűƛƑήϔàűϔľűŌƑϔģǝƑϔƑƚϔŬģϔǈűņƚϔ
űƏƽƇŌƏŌƑǔģņƚϔĿƚƑϔƚǔǀƚǈϔ9ǀƛƄŌǀǈΩϔǈǜϔģņƚƽĿűƛƑϔŌƑϔŌǈǔŌϔƽǀƚņǜĿǔƚϔņŌƏǜŌǈǔǀģϔǈǜϔǳűģľűƇűņģņϔǺϔǀŌǜǔűƇűȄģĿűƛƑϔ
űƑƏŌņűģǔģϔƽģǀģϔǀģƏƚǈϔŌǈƽŌĿųȗĿƚǈή 
 

ØŌņǜĿĿűƛƑϔņŌϔĿģǀťģϔƚƽŌǀģǔűǳģϔλ ǜǔƚǀƏģǔűȄģĿűƚƑŌǈμ 
 
àŌϔņŌǈģǀǀƚƇƇƛϔǜƑϔģǀĿŬűǳƚϔģǜǔƚƏģǔűȄģņƚϔƿǜŌϔǀŌņǜĿŌϔŌƑϔģƽǀƚǹűƏģņģƏŌƑǔŌϔǜƑϔ͍̈́ЍϔƇģϔĿģǀťģϔƚƽŌǀģǔűǳģϔņŌƇϔ
ǀŌģϔņŌϔGƏűǈűƛƑϔŌƑϔƇģϔŌƇģľƚǀģĿűƛƑϔņŌϔƇģϔņƚĿǜƏŌƑǔģĿűƛƑϔÕ~ ήϔGǈǔģϔƚƽǔűƏűȄģĿűƛƑϔƽŌǀƏűǔŌϔģťűƇűȄģǀϔƇƚǈϔ
ǔűŌƏƽƚǈϔņŌϔǀŌǈƽǜŌǈǔģΩϔņűǈƏűƑǜűǀϔŌǀǀƚǀŌǈϔƏģƑǜģƇŌǈϔǺϔŤƚǀǔģƇŌĿŌǀϔƇģϔŌȗĿűŌƑĿűģϔťŌƑŌǀģƇϔņŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚή 
 
àŌϔǀŌģƇűȄƛϔŌƇϔƇŌǳģƑǔģƏűŌƑǔƚϔņŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚϔģĿǔǜģƇϔņŌϔǀŌŤģĿǔǜǀģĿűƛƑϔņŌϔƽǀƚņǜĿǔƚǈϔƏģǈűǳƚǈΩϔűņŌƑǔűȗĿģņƚϔĿƚƏƚϔ
ǜƑƚϔņŌϔƇƚǈϔȘǜƁƚǈϔĿƚƑϔƏģǺƚǀϔĿģǀťģϔƚƽŌǀģǔűǳģϔņŌƑǔǀƚϔņŌϔƇģϔƚǀťģƑűȄģĿűƛƑήϔ ϔƽģǀǔűǀϔņŌϔŌǈǔŌϔģƑĤƇűǈűǈΩϔǈŌϔņűǈŌƙƛϔ
ǜƑģϔǈƚƇǜĿűƛƑϔƚǀűŌƑǔģņģϔģϔǈǜϔģǜǔƚƏģǔűȄģĿűƛƑΩϔǀŌƽģǀǔűņģϔŌƑϔǳģǀűģǈϔŤģǈŌǈΩϔģĿǔǜģƇƏŌƑǔŌϔǈŌϔŌƑĿǜŌƑǔǀģϔŌƑϔ
ņŌǈģǀǀƚƇƇƚϔƇģϔŤģǈŌϔͅήϔGǈǔŌϔƽǀƚǺŌĿǔƚϔľǜǈĿģϔǀŌņǜĿűǀϔǈűťƑűȗĿģǔűǳģƏŌƑǔŌϔƇģϔűƑǔŌǀǳŌƑĿűƛƑϔƏģƑǜģƇΩϔƏŌƁƚǀģǀϔƇģϔ
ŌȗĿűŌƑĿűģϔƚƽŌǀģǔűǳģϔǺϔģǈŌťǜǀģǀϔǜƑģϔƏģǺƚǀϔǔǀģȄģľűƇűņģņϔŌƑϔƇģϔťŌǈǔűƛƑήϔ 
 

 



 
 

 

 
§ŌƁƚǀģǈϔÕƚǀǔģƇϔǺϔ9Õ§ϔņŌϔǈűƑűŌǈǔǀƚǈϔ 

 
àŌϔņŌǈģǀǀƚƇƇƛϔŌƇϔņűǈŌƙƚϔņŌϔǜƑϔƑǜŌǳƚϔȘǜƁƚϔűƑǔŌťǀģƇϔņŌϔťŌǈǔűƛƑϔņŌϔǈűƑűŌǈǔǀƚǈϔņŌƑǔǀƚϔņŌƇϔǈűǈǔŌƏģϔ9Õ§Ωϔ
ƚǀűŌƑǔģņƚϔģϔƚƽǔűƏűȄģǀϔƇģϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔņŌƇϔǜǈǜģǀűƚϔǺϔťģǀģƑǔűȄģǀϔǜƑģϔƚƽŌǀģĿűƛƑϔƏĤǈϔŌȗĿűŌƑǔŌήϔGǈǔŌϔƑǜŌǳƚϔȘǜƁƚϔ
ǈŌϔŌƑĿǜŌƑǔǀģϔĿƚƑĿŌľűņƚϔƽģǀģϔűƑǔŌťǀģǀǈŌϔņűǀŌĿǔģƏŌƑǔŌϔĿƚƑϔŌƇϔƽƚǀǔģƇϔǔǀģƑǈģĿĿűƚƑģƇΩϔƽŌǀƏűǔűŌƑņƚϔǜƑģϔ
ǔǀģƏűǔģĿűƛƑϔƏĤǈϔĤťűƇϔǺϔǔǀģƑǈƽģǀŌƑǔŌή 
 
ņűĿűƚƑģƇƏŌƑǔŌΩϔƇģϔǀŌŤƚǀƏǜƇģĿűƛƑϔƽǀƚƽǜŌǈǔģϔĿƚƑǈűņŌǀģϔǜƑģϔǈƚƇǜĿűƛƑϔǜƑűȗĿģņģϔǺϔŌǈĿģƇģľƇŌΩϔģƽƇűĿģľƇŌϔǔģƑǔƚϔ
ƽģǀģϔƇƚǈϔǀģƏƚǈϔņŌϔċűņģϔĿƚƏƚϔƽģǀģϔ©ƚϔċűņģΩϔģǈŌťǜǀģƑņƚϔĿƚƑǈűǈǔŌƑĿűģϔƚƽŌǀģǔűǳģϔǺϔŤģĿűƇűǔģƑņƚϔǈǜϔŤǜǔǜǀģϔ
ŌǳƚƇǜĿűƛƑή 
 

ÕƚǀǔģƇϔņŌϔGǈǔģņƚǈϔņŌϔ:ǜŌƑǔģϔǺϔ~űƿǜűņģĿűƛƑϔņŌϔ:ƚƏűǈűƚƑŌǈ 
 
àŌϔĿƚƏƽƇŌǔƛϔŌƇϔņűǈŌƙƚϔņŌƇϔƽƚǀǔģƇϔņŌǈǔűƑģņƚϔģϔņűǈƽƚƑűľűƇűȄģǀϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑϔņŌϔƽǀƚņǜĿĿűƛƑϔƽģǀģϔƇƚǈϔľǀƛƄŌǀǈΩϔ
ƿǜŌņģƑņƚϔƇűǈǔƚϔƽģǀģϔűƑűĿűģǀϔǈǜϔņŌǈģǀǀƚƇƇƚήϔàűƑϔŌƏľģǀťƚΩϔĿƚƑϔŌƇϔƚľƁŌǔűǳƚϔņŌϔľǀűƑņģǀϔǜƑģϔǀŌǈƽǜŌǈǔģϔƚƽƚǀǔǜƑģϔ
ƏűŌƑǔǀģǈϔƇģϔǈƚƇǜĿűƛƑϔŌƑǔǀģϔŌƑϔƽǀƚņǜĿĿűƛƑΩϔǈŌϔűƏƽƇŌƏŌƑǔƛϔǜƑϔƏŌĿģƑűǈƏƚϔǔǀģƑǈűǔƚǀűƚϔľģǈģņƚϔŌƑϔǜƑϔģǀĿŬűǳƚϔ
ģǜǔƚƏģǔűȄģņƚϔƿǜŌϔĿƚƑǈƚƇűņģϔǺϔņŌǳǜŌƇǳŌϔƇģϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑϔǀŌƿǜŌǀűņģή 
 
AűĿŬƚϔģǀĿŬűǳƚϔǈŌϔťŌƑŌǀģϔņűģǀűģƏŌƑǔŌϔģϔņųģϔĿģųņƚϔǺϔǈŌϔƽǜľƇűĿģϔŌƑϔǜƑϔà^íÕϔƽģǀģϔĿƚƑǈǜƏƚϔņűǀŌĿǔƚϔņŌƇϔľǀƛƄŌǀΩϔ
ƽŌǀƏűǔűōƑņƚƇŌϔǳűǈǜģƇűȄģǀϔŌƑϔǈǜϔƽǀƚƽűƚϔƽƚǀǔģƇϔƇģϔņģǔģϔņŌϔƽǀƚņǜĿĿűƛƑϔƑŌĿŌǈģǀűģϔƽģǀģϔŌƇϔģƑĤƇűǈűǈϔņŌϔǈǜǈϔ
ĿƚƏűǈűƚƑŌǈήϔ Gǈǔģϔ ǈƚƇǜĿűƛƑϔ ǔŌƏƽƚǀģƇϔ ǀŌņǜĿŌϔ ǈűťƑűȗĿģǔűǳģƏŌƑǔŌϔ Ƈģϔ ƚƽŌǀģǔűǳűņģņϔ ƏģƑǜģƇϔ Ǻϔ ģǈŌťǜǀģϔ
ĿƚƑǔűƑǜűņģņϔŌƑϔƇģϔŌƑǔǀŌťģϔņŌϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑϔĿǀųǔűĿģϔŬģǈǔģϔƇģϔűƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑϔņŌȗƑűǔűǳģϔņŌƇϔƽƚǀǔģƇή 
 

§ŌƁƚǀģǈϔŌƑϔ9Õ§ϔņŌϔGƏűǈűƚƑŌǈ 
 
àŌϔǀŌģƇűȄƛϔŌƇϔǀŌņűǈŌƙƚϔņŌƇϔȘǜƁƚϔņŌϔŌƏűǈűƚƑŌǈϔŌƑϔŌƇϔǈűǈǔŌƏģϔ9Õ§ΩϔƚǀűŌƑǔģņƚϔģϔƚƽǔűƏűȄģǀϔƇģϔŌȗĿűŌƑĿűģϔ
ƚƽŌǀģǔűǳģϔǺϔƏŌƁƚǀģǀϔƇģϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔņŌϔƇƚǈϔǜǈǜģǀűƚǈϔűƑǔŌǀƑƚǈϔǺϔŌǹǔŌǀƑƚǈήϔ:ƚƏƚϔƽģǀǔŌϔņŌϔŌǈǔģϔűƑűĿűģǔűǳģΩϔǈŌϔ
ņŌȗƑűƛϔƇģϔģǀƿǜűǔŌĿǔǜǀģϔņŌϔǜƑϔƑǜŌǳƚϔƽƚǀǔģƇϔŤǀƚƑǔϔƽģǀģϔƇģϔǈƚƇűĿűǔǜņϔņŌϔŌƏűǈűƛƑϔņŌϔņűǳŌǀǈƚǈϔŌƑņƚǈƚǈΩϔņŌǈǔűƑģņƚϔ
ģϔľǀƛƄŌǀǈΩϔǈƽƚƑǈƚǀǈϔǺϔĿƚƏŌǀĿűģƇŌǈή 
 
GǈǔģϔǈƚƇǜĿűƛƑϔƽŌǀƏűǔűǀĤϔǀŌņǜĿűǀϔǈűťƑűȗĿģǔűǳģƏŌƑǔŌϔƇģϔņŌƽŌƑņŌƑĿűģϔņŌƇϔĿƚǀǀŌƚϔŌƇŌĿǔǀƛƑűĿƚΩϔűƑĿǀŌƏŌƑǔģƑņƚϔ
ƇģϔǔǀģȄģľűƇűņģņϔǺϔŌƇϔĿƚƑǔǀƚƇϔǈƚľǀŌϔĿģņģϔǈƚƇűĿűǔǜņΩϔģņŌƏĤǈϔņŌϔŬģľűƇűǔģǀϔƇģϔƏŌņűĿűƛƑϔƽǀŌĿűǈģϔņŌϔƇƚǈϔà~ ϔǺϔƚǔǀƚǈϔ
űƑņűĿģņƚǀŌǈϔĿƇģǳŌϔņŌϔťŌǈǔűƛƑή 
 

9ƚǔƚƑŌǈϔņŌϔÕģťƚϔ 
 
àŌϔĿǜƇƏűƑƛϔŌƇϔņűǈŌƙƚϔűƑǔŌťǀģƇϔņŌϔƇģϔǈƚƇǜĿűƛƑϔƿǜŌϔƽŌǀƏűǔűǀĤϔťŌǈǔűƚƑģǀϔƽģťƚǈϔģϔǔǀģǳōǈϔņŌϔǜƑϔŌƑƇģĿŌϔņŌϔƽģťƚΩϔ
ģǈŌťǜǀģƑņƚϔǜƑģϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔƏĤǈϔĤťűƇϔǺϔǈŌťǜǀģϔƽģǀģϔƇƚǈϔǜǈǜģǀűƚǈϔǺϔŤƚǀǔģƇŌĿűŌƑņƚϔƇƚǈϔƽǀƚĿŌǈƚǈϔņŌϔĿƚľǀģƑȄģϔ
ņŌϔƇģϔƚǀťģƑűȄģĿűƛƑήϔGƇϔņűǈŌƙƚϔĿƚƑǔŌƏƽƇģϔƇģϔģǀƿǜűǔŌĿǔǜǀģϔŤǜƑĿűƚƑģƇϔǺϔǔōĿƑűĿģΩϔƇƚǈϔȘǜƁƚǈϔņŌϔűƑǔŌǀģĿĿűƛƑΩϔƇƚǈϔ
ƏŌĿģƑűǈƏƚǈϔņŌϔǳģƇűņģĿűƛƑϔǺϔǈŌťǜǀűņģņΩϔģǈųϔĿƚƏƚϔƇģǈϔűƑǔŌťǀģĿűƚƑŌǈϔƑŌĿŌǈģǀűģǈϔĿƚƑϔƇƚǈϔǈűǈǔŌƏģǈϔűƑǔŌǀƑƚǈϔǺϔ
ƇƚǈϔƽǀƚǳŌŌņƚǀŌǈϔņŌϔǈŌǀǳűĿűƚǈϔņŌϔƽģťƚή 
 
:ƚƑϔŌǈǔģϔŤģǈŌϔĿƚƑĿƇǜűņģΩϔŌƇϔƽǀƚǺŌĿǔƚϔǈŌϔŌƑĿǜŌƑǔǀģϔƇűǈǔƚϔƽģǀģϔģǳģƑȄģǀϔģϔǈǜϔŌǔģƽģϔņŌϔĿƚƑǈǔǀǜĿĿűƛƑήϔGƇϔ
ņŌǈģǀǀƚƇƇƚϔņŌƇϔƏƛņǜƇƚϔŌǈǔĤϔƽǀƚťǀģƏģņƚϔƽģǀģϔűƑűĿűģǀϔŌƑϔŌƇϔģƙƚϔ͆̈́͆͊ΩϔĿƚƑǈǔűǔǜǺŌƑņƚϔŌƇϔǈűťǜűŌƑǔŌϔŬűǔƚϔĿƇģǳŌϔ
ƽģǀģϔŬģľűƇűǔģǀϔŌǈǔģϔƑǜŌǳģϔĿģƽģĿűņģņϔņűťűǔģƇϔņŌƑǔǀƚϔņŌϔƇģϔƚƽŌǀģĿűƛƑή 
 
 

 



 
 

 

 

_GØG©:k ϔA§k©kàíØ íkċϔϔ 

^k© ©:kGØ 
 

ÕƇģƑűȗĿģĿűƛƑϔ^űƑģƑĿűŌǀģ 
 

AǜǀģƑǔŌϔŌƇϔ͉͆̈́͆Ωϔ^ÕБ ϔǈŌϔƽƚǈűĿűƚƑƛϔĿƚƏƚϔǜƑϔĤǀŌģϔƿǜŌϔĿƚƑŌĿǔģϔŌƇϔƽƇģƑϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚϔĿƚƑϔƇģϔǀŌģƇűņģņϔ
ȗƑģƑĿűŌǀģϔǺϔƚƽŌǀģǔűǳģΩϔģǈŌťǜǀģƑņƚϔĿƚŬŌǀŌƑĿűģϔŌƑǔǀŌϔƇƚǈϔƚľƁŌǔűǳƚǈϔĿƚǀƽƚǀģǔűǳƚǈϔǺϔƇģǈϔņŌĿűǈűƚƑŌǈϔņŌƇϔņųģϔģϔ
ņųģήϔ ϔǔǀģǳōǈϔņŌƇϔģƑĤƇűǈűǈϔǀűťǜǀƚǈƚϔņŌϔņģǔƚǈϔǺϔƇģϔĿƚƑǈǔǀǜĿĿűƛƑϔņŌϔƏƚņŌƇƚǈϔƽǀƚǈƽŌĿǔűǳƚǈΩϔģƽƚǀǔƛϔǜƑģϔǳűǈűƛƑϔ
űƑǔŌťǀģƇϔƿǜŌϔŤģĿűƇűǔģϔűņŌƑǔűȗĿģǀϔƚƽƚǀǔǜƑűņģņŌǈΩϔǀűŌǈťƚǈϔǺϔŌȗĿűŌƑĿűģǈή 

~ŌƁƚǈϔņŌϔƇűƏűǔģǀǈŌϔģϔƇģϔŌƇģľƚǀģĿűƛƑϔņŌϔƽǀŌǈǜƽǜŌǈǔƚǈϔƚϔǀŌƽƚǀǔŌǈΩϔŬƚǺϔŌǈǔŌϔŌƿǜűƽƚϔǈŌϔĿƚƑǈƚƇűņģϔĿƚƏƚϔǜƑϔ
ǈƚĿűƚϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚϔņŌƇϔƑŌťƚĿűƚΩϔĿģƽģȄϔņŌϔģƑǔűĿűƽģǀϔŌǈĿŌƑģǀűƚǈΩϔģǈŌǈƚǀģǀϔģϔƇģϔņűǀŌĿĿűƛƑϔǺϔģǈŌťǜǀģǀϔƇģϔ
ģƇűƑŌģĿűƛƑϔ ŌƑǔǀŌϔ ŌǈǔǀģǔŌťűģΩϔ ƚƽŌǀģĿűƛƑϔ Ǻϔ ǀŌǈǜƇǔģņƚǈγϔ űƑĿƇǜǺŌƑņƚϔƽǀƚĿŌǈƚǈϔ űƑǔŌťǀģņƚǈΩϔ ĿģƽģĿűņģņŌǈϔ
ģƑģƇųǔűĿģǈΩϔƏƚņŌƇƚǈϔņŌϔņģǔƚǈϔǀƚľǜǈǔƚǈϔǺϔǜƑģϔƚǀťģƑűȄģĿűƛƑϔƿǜŌϔŤƚƏŌƑǔģϔƇģϔĿǜƇǔǜǀģϔņŌϔņŌĿűǈűƚƑŌǈϔľģǈģņģǈϔ
ŌƑϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑή 

AǜǀģƑǔŌϔŌƇϔ͉͆̈́͆ΩϔǈŌϔģǜǔƚƏģǔűȄƛϔŌƇϔǀŌƽƚǀǔŌϔņŌϔÕĒ_γϔťŌƑŌǀģƑņƚϔǜƑϔģŬƚǀǀƚϔǈűťƑűȗĿģǔűǳƚϔņŌϔǔűŌƏƽƚΩϔƏŌƁƚǀģƑņƚϔ
ƇģϔƽǀƚņǜĿǔűǳűņģņϔņŌƇϔŌƿǜűƽƚήϔ ņŌƏĤǈΩϔƽŌǀƏűǔŌϔǔŌƑŌǀϔǜƑϔŌƑŤƚƿǜŌϔŌƑϔģƑģƇűȄģǀϔŌϔűƑǔŌǀƽǀŌǔģǀϔǀŌǈǜƇǔģņƚǈΩϔ
ťŌƑŌǀģǀϔűƑŤƚǀƏŌǈϔņŌǈģťǀŌťģņƚǈϔǺϔǔƚƏģǀϔņŌĿűǈűƚƑŌǈϔņŌϔƏģƑŌǀģϔƏĤǈϔǀĤƽűņģΩϔĿƚƑȗģľƇŌϔǺϔƚƽƚǀǔǜƑģή 

 

 

 

:ƚƏƚϔ ľǜŌƑģϔ ƽǀĤĿǔűĿģϔ ǈŌϔ ťŌƑŌǀģǀƚƑϔ ƽǀƚǺŌĿĿűƚƑŌǈϔ ƏŌƑǈǜģƇŌǈΩϔ ņƚƑņŌϔ ǈŌϔ ŬģƑϔ ƽƚņűņƚϔ űņŌƑǔűȗĿģǀϔ Ǻϔ
ƏƚƑűǔƚǀŌģǀϔƇģǈϔņŌǈǳűģĿűƚƑŌǈϔűƏƽƚǀǔģƑǔŌǈϔƇƇŌťģƑņƚϔģϔǜƑģϔƽǀŌĿűǈűƛƑϔņŌϔƽǀƚǺŌĿĿűƛƑϔņŌƇϔ͍͇Ѝήϔ ņŌƏĤǈΩϔƑƚǈϔŬģϔ
ƽŌǀƏűǔűņƚϔŌƑǔǀŌťģǀϔĿűŤǀģǈϔƽǀŌƇűƏűƑģǀŌǈϔņŌϔĿűŌǀǀŌϔņǜǀģƑǔŌϔƇƚǈϔƽǀűƏŌǀƚǈϔǔǀŌǈϔņųģǈϔŬĤľűƇŌǈϔņŌƇϔƽŌǀűƚņƚή 

ņűĿűƚƑģƇΩϔǈŌϔǀŌģƇűȄƛϔǜƑϔģƑĤƇűǈűǈϔűƑǔŌťǀģƇϔņŌƇϔǀŌǈǜƇǔģņƚϔǔōĿƑűĿƚΩϔģľűŌǀǔƚϔƽƚǀϔǜƑűņģņϔņŌϔƑŌťƚĿűƚΩϔǈǜĿǜǀǈģƇΩϔ
ǀűŌǈťƚϔǺϔņŌƏĤǈϔǳģǀűģľƇŌǈϔƿǜŌϔƽŌǀƏűǔŌƑϔǳűǈǜģƇűȄģǀϔƇģϔǀŌƑǔģľűƇűņģņϔņŌƇϔƑŌťƚĿűƚήϔ 



 
 

 

 

ÕƚǀϔƚǔǀƚϔƇģņƚΩϔņǜǀģƑǔŌϔŌƇϔ͉͆̈́͆ϔǈŌϔƇƚťǀƛϔģǜǔƚƏģǔűȄģǀϔƇģϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑϔƽǀƚǳŌƑűŌƑǔŌϔņŌϔƇƚǈϔƇűľǀƚǈϔņŌϔƽǀƚņǜĿĿűƛƑϔ
ŌƑϔŤƚǀƏģǔƚϔ ņģƽǔűǳŌϔƽģǀģϔƇģϔǀŌģƇűȄģĿűƛƑϔņŌϔƽǀŌǈǜƽǜŌǈǔƚΩϔťģǀģƑǔűȄģƑņƚϔƿǜŌϔƇģϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑϔǈŌģϔĿƚƏƽƇŌǔģϔģϔ
ƑűǳŌƇϔņŌϔƽƛƇűȄģϔǺϔĿƚǀǀŌĿǔģϔǈŌťǝƑϔǀŌťƇģǈϔĿƚƏŌǀĿűģƇŌǈϔǀŌǳűǈģņģǈϔǺϔǳģƇűņģņģǈ 

§ŌƑǈǜģƇƏŌƑǔŌϔťŌƑŌǀģƏƚǈϔņƚǈϔľƚƇŌǔűƑŌǈϔȗƑģƑĿűŌǀƚǈΩϔŌƇϔ9ƚƇŌǔųƑϔņŌϔ:űŤǀģǈϔņŌϔ§ŌǀĿģņƚΩϔǺϔŌƇϔØŌǈǜƇǔģņƚϔ
íōĿƑűĿƚϔņŌǈťƇƚǈģņƚϔƽƚǀϔ ťŌƑĿűģΩϔ ťǀǜƽģĿűƛƑϔλ_ǀǜƽƚϔǺϔ©ƚϔ_ǀǜƽƚμΩϔØģƏƚϔǺϔàǜĿǜǀǈģƇŌǈϔƽģǀģϔƏŌņűǀϔŌƇϔ
ĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔŤǀŌƑǔŌϔģϔƽǀŌǈǜƽǜŌǈǔƚϔƽƚǀϔÕǀűƏģϔAŌǳŌƑťģņģγϔŌƇƇƚϔĿƚƏƚϔűƑǈǜƏƚϔƽģǀģϔƇģϔǔƚƏģϔņŌϔņŌĿűǈűƚƑŌǈϔ
ŌǈǔǀģǔōťűĿģǈή 

:ƚƏƽǀģǈ  

GƇϔŌƿǜűƽƚϔņŌϔĿƚƏƽǀģǈϔģņƏűƑűǈǔǀģϔǺϔŌƁŌĿǜǔģϔŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚϔĿƚƏƚϔģƇűģņƚϔƽģǀģϔŌƇϔĿƚƑǔǀƚƇϔņŌƇϔťģǈǔƚήϔAǜǀģƑǔŌϔŌƇϔ
ģƙƚϔ͉͆̈́͆ΩϔƇģϔťŌǈǔűƛƑϔņŌƇϔĤǀŌģϔǈŌϔŌƑŤƚĿƛϔŌƑϔľǀűƑņģǀϔģĿƚƏƽģƙģƏűŌƑǔƚϔģƇϔĿƇűŌƑǔŌϔűƑǔŌǀƑƚϔƽģǀģϔģǈŌťǜǀģǀϔŌƇϔ
ĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔņŌϔƇģϔƽƚƇųǔűĿģϔűƑǈǔűǔǜĿűƚƑģƇήϔGƇϔƽǀƚĿŌǈƚΩϔǳűťŌƑǔŌϔņŌǈņŌϔģľǀűƇϔņŌϔ͇͆̈́͆ΩϔŬģϔƏƚǈǔǀģņƚϔǜƑģϔ
ŌǳƚƇǜĿűƛƑϔǈűťƑűȗĿģǔűǳģΩϔģƇĿģƑȄģƑņƚϔǜƑϔĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚϔŌƑϔĿģǈƚǈϔņŌƇϔ͈͌Ѝήϔ GƑϔ ͉͆̈́͆ϔǈŌϔ ģǔŌƑņűŌǀƚƑϔͅῄ͈͈ϔ
ǈƚƇűĿűǔǜņŌǈϔņŌϔĿƚƏƽǀģϔǺϔǈŌϔƚľǔǜǳűŌǀƚƑϔģŬƚǀǀƚǈϔƽƚǀϔƑŌťƚĿűģĿűƛƑϔŌƿǜűǳģƇŌƑǔŌǈϔģϔôàAϔϝ͆͊͆|ή 

 

ƇϔĿűŌǀǀŌϔņŌƇϔƽŌǀűƚņƚϔ͉͆̈́͆ΩϔŌƇϔ̈́̈́ͅЍϔņŌϔƽģťƚǈ ģņƏűƑűǈǔǀģǔűǳƚǈ ŌǈǔǜǳűŌǀƚƑϔǳűƑĿǜƇģņƚǈϔģϔĿģǈƚǈϔņŌϔĿƚƏƽǀģΩϔƇƚϔ
ƿǜŌϔƽŌǀƏűǔűƛϔĿƚƑǔģǀϔĿƚƑϔǜƑģϔǔǀģȄģľűƇűņģņϔĿƚƏƽƇŌǔģϔņŌϔƇƚǈϔľűŌƑŌǈϔǺϔǈŌǀǳűĿűƚǈϔģņƿǜűǀűņƚǈήϔ ņűĿűƚƑģƇƏŌƑǔŌΩϔ
ƇģϔƽƇģǔģŤƚǀƏģϔņűǈƽǜŌǈǔģϔƽģǀģϔŌƇϔŌŤŌĿǔƚϔƽƚǈűľűƇűǔģϔǳŌǀűȗĿģǀϔƿǜŌϔĿģņģϔľűŌƑϔƚϔǈŌǀǳűĿűƚϔŬģǺģϔǈűņƚϔǀŌĿűľűņƚϔģϔ
ǈģǔűǈŤģĿĿűƛƑΩϔŤƚǀǔģƇŌĿűŌƑņƚϔŌƇϔĿƚƑǔǀƚƇϔǺϔƇģϔǔǀģƑǈƽģǀŌƑĿűģϔņŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚή 

 

 

 



 
 

 

:ƚƑǔǀƚƇϔņŌƇϔ_ģǈǔƚ 

AǜǀģƑǔŌϔ͉͆̈́͆ΩϔŌƇϔŌƑŤƚƿǜŌϔƽǀűƑĿűƽģƇϔŤǜŌϔŤƚǀǔģƇŌĿŌǀϔŌƇϔĿƚƑǔǀƚƇϔņŌƇϔťģǈǔƚΩϔűƑĿƇǜǺŌƑņƚϔǜƑģϔǳűǈűƛƑϔņŌǔģƇƇģņģϔņŌƇϔ
ƽǀŌǈǜƽǜŌǈǔƚϔƽƚǀϔǈǜĿǜǀǈģƇγϔŌǈǔƚϔƽŌǀƏűǔűƛϔƿǜŌϔǔƚņģǈϔƇģǈϔĤǀŌģǈϔņŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģϔĿǜŌƑǔŌƑϔĿƚƑϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑϔƏĤǈϔ
ƽǀŌĿűǈģϔǈƚľǀŌϔƇģϔŌƁŌĿǜĿűƛƑϔƽǀŌǈǜƽǜŌǈǔģǀűģϔǺϔƇģϔŌȗĿűŌƑĿűģϔŌƑϔŌƇϔƏģƑŌƁƚϔņŌƇϔťģǈǔƚή 

àŌϔģĿǔǜģƇűȄƛϔŌƇϔȘǜƁƚϔņŌϔƽģťƚǈϔŌƑϔ9Õ§ΩϔűƑĿƚǀƽƚǀģƑņƚϔƇģϔűņŌƑǔűȗĿģĿűƛƑϔƽƚǀϔņŌǔģƇƇŌϔņŌϔƽǀŌǈǜƽǜŌǈǔƚήϔGǈǔģϔ
ƏŌƁƚǀģϔŤģĿűƇűǔƛϔŌƇϔƏƚƑűǔƚǀŌƚϔǺϔǈŌťǜűƏűŌƑǔƚϔƽƚǀϔƽģǀǔŌϔņŌƇϔŌƿǜűƽƚϔņŌϔÕƇģƑűȗĿģĿűƛƑϔ^űƑģƑĿűŌǀģή 

ǈűƏűǈƏƚΩϔǈŌϔƏģƑǔǜǳƚϔǜƑģϔĿƚƏǜƑűĿģĿűƛƑϔĿƚƑǔűƑǜģϔĿƚƑϔƇģǈϔņűŤŌǀŌƑǔŌǈϔ_ŌǀŌƑĿűģǈϔƏŌņűģƑǔŌϔǀŌƽƚǀǔŌǈϔ
ƏŌƑǈǜģƇŌǈϔņŌϔǀŌǈǜƇǔģņƚǈϔǺϔƑűǳŌƇϔņŌϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔƽǀŌǈǜƽǜŌǈǔģǀűƚΩϔƽŌǀƏűǔűŌƑņƚϔűƑŤƚǀƏģǀϔƚƽƚǀǔǜƑģƏŌƑǔŌϔ
ǈƚľǀŌϔƇģǈϔǳģǀűģĿűƚƑŌǈϔǀŌǈƽŌĿǔƚϔģƇϔƽǀŌǈǜƽǜŌǈǔƚϔģƽǀƚľģņƚήϔÕģǀģϔǀŌŤƚǀȄģǀϔŌǈǔģϔťŌǈǔűƛƑΩϔǈŌϔűƏƽƇŌƏŌƑǔƛϔĿƚƏƚϔ
ŌǈǔǀģǔŌťűģϔƇģϔģƽŌǀǔǜǀģϔņŌϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑϔƽƚǀϔĿģņģϔƇųƑŌģϔņŌϔņŌǔģƇƇŌϔņŌϔƽǀŌǈǜƽǜŌǈǔƚΩϔƇƚϔƿǜŌϔľǀűƑņƛϔģϔƇģǈϔ
_ŌǀŌƑĿűģǈϔǜƑģϔǳűǈűƛƑϔƏĤǈϔťǀģƑǜƇģǀϔǺϔƇģϔƽƚǈűľűƇűņģņϔņŌϔǔƚƏģǀϔģĿĿűƚƑŌǈϔĿƚǀǀŌĿǔűǳģǈϔņŌϔƏģƑŌǀģϔƚƽƚǀǔǜƑģή 

:ƚƏƚϔǀŌǈǜƇǔģņƚϔņŌƇϔƏƚƑűǔƚǀŌƚϔǺϔĿƚƑǔǀƚƇϔņŌƇϔťģǈǔƚΩϔǈŌϔģƇĿģƑȄƛϔǜƑģϔŌȗĿűŌƑĿűģϔŤǀŌƑǔŌϔģƇϔƽǀŌǈǜƽǜŌǈǔƚϔλǈűƑϔ
űƑĿƇǜűǀϔƽǀƚǺŌĿǔƚϔ:ƚǀŌμϔņŌƇϔ͍ЍγϔƇƚϔƿǜŌϔƽŌǀƏűǔűƛϔģǈǜƏűǀϔűƑǳŌǀǈűƚƑŌǈϔģņűĿűƚƑģƇŌǈϔǀŌǈǜƇǔģƑņƚϔŌƑϔǜƑϔģŬƚǀǀƚϔǔƚǔģƇϔ
ņŌϔϝ͍͆ͅƄήϔλ͆ЍμϔǈƚľǀŌϔƽǀŌǈǜƽǜŌǈǔƚή 

 

 

 

 



 
 

 

GƇϔǀŌǈǜƇǔģņƚϔņŌϔƇģϔťŌǈǔűƛƑϔƽƚǈűĿűƚƑģϔģϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģϔņŌƑǔǀƚϔņŌƇϔǀģƑƄűƑťϔņŌƇϔƏŌǀĿģņƚΩϔĿƚƑϔǜƑϔűƑņűĿģņƚǀϔņŌϔ
͋Ω͆͊ЍΩϔģƽǀƚǹűƏģņģƏŌƑǔŌϔ͊ϔƽǜƑǔƚǈϔƽƚǀĿŌƑǔǜģƇŌǈϔƽƚǀϔņŌľģƁƚϔņŌƇϔƽǀƚƏŌņűƚϔņŌƇϔǈŌĿǔƚǀή 

 

 

kƑǳŌǀǈűƚƑŌǈ 

 

ƇϔĿűŌǀǀŌϔņŌϔ͉͆̈́͆ΩϔŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔņŌϔűƑǳŌǀǈűƚƑŌǈϔȗƑģƑĿűŌǀģǈϔģƇĿģƑȄƛϔǜƑϔƏƚƑǔƚϔņŌϔôàA͊͋ͅϔƏűƇƇƚƑŌǈΩϔƇƚϔƿǜŌϔ
ǀŌƽǀŌǈŌƑǔģϔǜƑϔűƑĿǀŌƏŌƑǔƚϔņŌƇϔ͆͋ЍϔλôàAϔ͇͊ϔƏűƇƇƚƑŌǈμϔŤǀŌƑǔŌϔģƇϔģƙƚϔģƑǔŌǀűƚǀήϔ ņűĿűƚƑģƇƏŌƑǔŌΩϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģϔ
ƏģƑǔűŌƑŌϔűƑǳŌǀǈűƚƑŌǈϔŌƑϔľűŌƑŌǈϔǀģųĿŌǈϔƽƚǀϔǜƑϔǳģƇƚǀϔņŌϔôàAϔ͈ͅΩ͆ϔƏűƇƇƚƑŌǈΩϔƇģǈϔĿǜģƇŌǈϔĿƚƏƽƇŌƏŌƑǔģƑϔƇģϔ
ŌǈǔǀģǔŌťűģϔťƇƚľģƇϔņŌϔņűǳŌǀǈűȗĿģĿűƛƑϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚή 

ϔϔϔϔϔϔϔϔϔ  

 

:ƚƏƽƚǈűĿűƛƑϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚ 

AǜǀģƑǔŌϔŌƇϔŌƁŌǀĿűĿűƚϔ͉͆̈́͆ΩϔƇģϔĿƚƏƽƚǈűĿűƛƑϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔƽƚǀϔǔűƽƚϔņŌϔűƑǈǔǀǜƏŌƑǔƚϔǈŌϔƏģƑǔǜǳƚϔģƇűƑŌģņģϔĿƚƑϔ
ŌƇϔģƽŌǔűǔƚϔņŌϔǀűŌǈťƚϔņŌȗƑűņƚϔƽƚǀϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģήϔàŌϔņŌǈǔģĿģϔƇģϔƽģǀǔűĿűƽģĿűƛƑϔņŌϔŤƚƑņƚǈϔņŌϔűƑǳŌǀǈűƛƑΩϔĿǜǺƚǈϔ
ƑűǳŌƇŌǈϔƚǈĿűƇģǀƚƑϔŌƑǔǀŌϔŌƇϔ͈ͅϔǺϔ͉ͅЍϔņŌƇϔǔƚǔģƇϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚήϔ 

~ģǈϔűƑǳŌǀǈűƚƑŌǈϔŌƑϔŌƇϔǈŌĿǔƚǀϔǀŌģƇϔǀŌťűǈǔǀģǀƚƑϔǜƑģϔņűǈƏűƑǜĿűƛƑϔņŌƇϔ͇͈ЍϔģƇϔ͍͆ЍΩϔƏűŌƑǔǀģǈϔƿǜŌϔƇģϔŌǹƽƚǈűĿűƛƑϔģƇϔ
ǈűǈǔŌƏģϔȗƑģƑĿűŌǀƚϔǈŌϔƏģƑǔǜǳƚϔŌǈǔģľƇŌϔŌƑϔͅͅЍΩϔǀŌȘŌƁģƑņƚϔǜƑģϔƽƚǈűĿűƛƑϔĿƚƑǈŌǀǳģņƚǀģϔǺϔĿƚƑǈűǈǔŌƑǔŌϔĿƚƑϔƇģϔ
ŌǈǔǀģǔŌťűģϔņŌȗƑűņģή 



 
 

 

 

 

GƑϔĿǜģƑǔƚϔģϔľƚƑƚǈϔņŌƇϔGǈǔģņƚϔŌĿǜģǔƚǀűģƑƚΩϔǈǜϔƽģǀǔűĿűƽģĿűƛƑϔģǜƏŌƑǔƛϔņŌƇϔ͆ЍϔģƇϔĿűŌǀǀŌϔņŌϔ͈͆̈́͆ϔģƇϔ͍ЍϔŌƑϔ
͉͆̈́͆ΩϔĿƚƏƚϔǀŌǈǜƇǔģņƚϔņŌϔǜƑģϔņŌĿűǈűƛƑϔŌǈǔǀģǔōťűĿģϔģƽǀƚľģņģϔƽƚǀϔŌƇϔAűǀŌĿǔƚǀűƚήϔGǈǔģϔƏŌņűņģϔŌǈǔǜǳƚϔ
ƚǀűŌƑǔģņģϔģϔŤƚǀǔģƇŌĿŌǀϔƇģϔņűǳŌǀǈűȗĿģĿűƛƑϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔǺϔģǈŌťǜǀģǀϔģņŌĿǜģņƚǈϔƑűǳŌƇŌǈϔņŌϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔ
ƑƚǀƏģǔűǳƚή 

~ģϔĿƚƏƽƚǈűĿűƛƑϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚΩϔĿƚƑǈűņŌǀģƑņƚϔǔģƑǔƚϔƇģǈϔűƑǳŌǀǈűƚƑŌǈϔȗƑģƑĿűŌǀģǈϔĿƚƏƚϔƇƚǈϔľűŌƑŌǈϔǀģųĿŌǈΩϔǈŌϔ
ǀŌƽǀŌǈŌƑǔģƑϔņŌϔŤƚǀƏģϔĿƚƏƽģǀģǔűǳģϔƽģǀģϔƇƚǈϔǝƇǔűƏƚǈϔǔǀŌǈϔģƙƚǈΩϔƽŌǀƏűǔűŌƑņƚϔŌǳűņŌƑĿűģǀϔƇģϔĿƚƑǈűǈǔŌƑĿűģϔņŌϔ
ƇģϔŌǈǔǀģǔŌťűģϔģņƚƽǔģņģϔŌƑϔŌƇϔǔűŌƏƽƚή 

 

 

 

GǈϔƑŌĿŌǈģǀűƚϔņŌǈǔģĿģǀϔƿǜŌϔŌƇϔǀűŌǈťƚϔƽƚƑņŌǀģņƚϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔņǜǀģƑǔŌϔŌƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ϔǈŌϔŬģϔƏģƑǔŌƑűņƚϔŌƑϔ
ƑűǳŌƇϔľģƁƚή 



 
 

 

 

 

 

GǈǔǀģǔŌťűģϔņŌϔűƑǳŌǀǈűƛƑϔǺϔťŌǈǔűƛƑϔņŌϔǀűŌǈťƚǈ 

 

GƇϔĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔƚľǈŌǀǳģņƚϔņǜǀģƑǔŌϔ͉͆̈́͆ϔŤǜŌϔűƏƽǜƇǈģņƚϔƽƚǀϔǜƑģϔŌǈǔǀģǔŌťűģϔņŌϔņűǳŌǀǈűȗĿģĿűƛƑϔ
Ǻϔ ƚƽǔűƏűȄģĿűƛƑΩϔ ĿƚƑǈűņŌǀģƑņƚϔ Ƈģǈϔ ĿƚƑņűĿűƚƑŌǈϔ ņŌƇϔ ƏŌǀĿģņƚϔ ľǜǀǈĤǔűƇΩϔ Ƈƚǈϔ ƽǀűƑĿűƽģƇŌǈϔ ŤģĿǔƚǀŌǈϔ
ƏģĿǀƚŌĿƚƑƛƏűĿƚǈϔǺϔŌƇϔŌƑǔƚǀƑƚϔǈƚĿűƚƽƚƇųǔűĿƚϔņŌƇϔƽŌǀųƚņƚήϔ 

GƑϔŌǈǔŌϔĿƚƑǔŌǹǔƚΩϔǺϔĿƚƑϔģǜǔƚǀűȄģĿűƛƑϔņŌƇϔAűǀŌĿǔƚǀűƚΩϔǈŌϔģƁǜǈǔƛϔƇģϔŌǈǔǀǜĿǔǜǀģϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔƽǀűƚǀűȄģƑņƚϔ
űƑǈǔǀǜƏŌƑǔƚǈϔƿǜŌϔǈŌϔģƇűƑŌģƑϔĿƚƑϔŌƇϔƽŌǀȗƇϔņŌϔǀűŌǈťƚϔņŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģΩϔƏģƑǔŌƑűŌƑņƚϔģƇϔƏűǈƏƚϔǔűŌƏƽƚϔ
ƏĤǀťŌƑŌǈϔģņŌĿǜģņƚǈϔņŌϔƇűƿǜűņŌȄΩϔǈŌťǜǀűņģņϔǺϔǀŌƑǔģľűƇűņģņήϔGǈǔģϔŌǈǔǀģǔŌťűģΩϔƽŌǀƏűǔűƛϔťŌǈǔűƚƑģǀϔņŌϔŤƚǀƏģϔ
ŌȗĿűŌƑǔŌϔƇģϔǳƚƇģǔűƇűņģņϔņŌƇϔŌƑǔƚǀƑƚϔǺϔƽǀŌǈŌǀǳģǀϔƇģϔŌǈǔģľűƇűņģņϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚή 

 

:ǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔƑƚǀƏģǔűǳƚϔŌϔűƑǳŌǀǈűƚƑŌǈϔƚľƇűťģǔƚǀűģǈ 

 

~ģϔŌǈǔǀģǔŌťűģϔņŌȗƑűņģΩϔģĿƚƏƽģƙģņģϔņŌϔǜƑģϔģņŌĿǜģņģϔťŌǈǔűƛƑϔņŌϔǀűŌǈťƚǈΩϔƽŌǀƏűǔűƛϔƏģƑǔŌƑŌǀϔǜƑϔűƑņűĿģņƚǀϔ
ņŌϔĿƚľŌǀǔǜǀģϔģƇűƑŌģņƚϔĿƚƑϔŌƇϔģƽŌǔűǔƚϔņŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģήϔ ƇϔĿűŌǀǀŌϔņŌϔ͉͆̈́͆ΩϔŌƇϔƏƚƑǔƚϔǈǜƁŌǔƚϔģϔűƑǳŌǀǈűƛƑϔ
ƚľƇűťģǔƚǀűģϔģǈĿŌƑņűƛϔģϔôàAϔ͈͌ͅΩ͌ϔƏűƇƇƚƑŌǈΩϔƏűŌƑǔǀģǈϔƿǜŌϔƇģϔűƑǳŌǀǈűƛƑϔģņƏűǔűņģϔģƇĿģƑȄƛϔôàAϔ͉͍ͅΩ͆ϔƏűƇƇƚƑŌǈΩϔ
ƇƚϔƿǜŌϔǀŌǈǜƇǔƛϔŌƑϔǜƑϔűƑņűĿģņƚǀϔņŌϔĿƚľŌǀǔǜǀģϔņŌϔͅΩ̈́͋ϔǳŌĿŌǈήϔ 

GƑϔĿƚƏƽģǀģĿűƛƑϔĿƚƑϔ͈͆̈́͆ΩϔŌƇϔƏƚƑǔƚϔǈǜƁŌǔƚϔģϔűƑǳŌǀǈűƛƑϔƚľƇűťģǔƚǀűģϔǈŌϔűƑĿǀŌƏŌƑǔƛϔŌƑϔôàAϔ͆͌Ω͈ϔƏűƇƇƚƑŌǈΩϔǺϔ
ƇģϔűƑǳŌǀǈűƛƑϔģņƏűǔűņģϔŌƑϔôàAϔ͇͇Ω͇ϔƏűƇƇƚƑŌǈΩϔǀŌȘŌƁģƑņƚϔǜƑϔĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚϔǈƚǈǔŌƑűņƚϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚή 

 



 
 

 

ƇϔĿűŌǀǀŌϔņŌƇϔŌƁŌǀĿűĿűƚΩϔƇģϔűƑǳŌǀǈűƛƑϔƑƚϔģņƏűǔűņģϔǔƚǔģƇűȄƛϔôàAϔ͆͆Ω͉ϔƏűƇƇƚƑŌǈΩϔĿƚƏƽǜŌǈǔģϔƽǀűƑĿűƽģƇƏŌƑǔŌϔƽƚǀϔ
ľűŌƑŌǈϔǀģųĿŌǈϔņŌϔǜǈƚϔƑƚϔƽǀƚƽűƚϔλģǀǀŌƑņģņƚǈμϔƽƚǀϔôàAϔ͌Ω͇ϔƏűƇƇƚƑŌǈΩϔŤƚƑņƚǈϔņŌϔűƑǳŌǀǈűƛƑϔƿǜŌϔǈǜƽŌǀģƑϔƇƚǈϔ
ƇųƏűǔŌǈϔņŌϔģņƏűǈűľűƇűņģņϔƽƚǀϔôàAϔ͈Ω͉ϔƏűƇƇƚƑŌǈΩϔǺϔôàAϔ̈́Ω͇ϔƏűƇƇƚƑŌǈϔĿƚǀǀŌǈƽƚƑņűŌƑǔŌǈϔģϔűƑǳŌǀǈűƚƑŌǈϔƿǜŌϔƑƚϔ
ĿǜƏƽƇŌƑϔĿƚƑϔƇģϔĿģƇűȗĿģĿűƛƑϔƏųƑűƏģϔņŌϔǀűŌǈťƚϔŌǹűťűņģϔƚϔǈŌϔŌƑĿǜŌƑǔǀģƑϔťǀģǳģņģǈή 

GƑϔŌǈǔŌϔŌǈĿŌƑģǀűƚΩϔŌƇϔŌǹĿŌņŌƑǔŌϔǈƚľǀŌϔűƑǳŌǀǈűƚƑŌǈϔƚľƇűťģǔƚǀűģǈϔģƇĿģƑȄƛϔôàAϔ̈́ͅΩ͇ϔƏűƇƇƚƑŌǈΩϔƏƚƑǔƚϔǈǜƽŌǀűƚǀϔ
ŌƑϔ ôàAϔ ͈Ω͍ϔ ƏűƇƇƚƑŌǈϔ ģƇϔ ǀŌťűǈǔǀģņƚϔ ŌƑϔ ͈͆̈́͆Ωϔ ĿƚƑǈƚƇűņģƑņƚϔ ǜƑģϔ ƽƚǈűĿűƛƑϔ ŤģǳƚǀģľƇŌϔ ŤǀŌƑǔŌϔ ģϔ Ƈƚǈϔ
ǀŌƿǜŌǀűƏűŌƑǔƚǈϔƑƚǀƏģǔűǳƚǈή 

 

GƑǔƚǀƑƚϔņŌϔƏŌǀĿģņƚϔǺϔņŌǈŌƏƽŌƙƚϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚ 

 

~ǜŌťƚϔņŌƇϔűƑĿǀŌƏŌƑǔƚϔǈűťƑűȗĿģǔűǳƚϔņŌϔƇģǈϔǔģǈģǈϔņŌϔűƑǔŌǀōǈϔƚľǈŌǀǳģņƚϔŌƑǔǀŌϔ͇͆̈́͆ϔǺϔ͈͆̈́͆ΩϔņǜǀģƑǔŌϔ͉͆̈́͆ϔǈŌϔ
ŌǳűņŌƑĿűƛϔǜƑģϔǔŌƑņŌƑĿűģϔņŌĿǀŌĿűŌƑǔŌΩϔűƑȘǜŌƑĿűģņģϔƽƚǀϔņűǳŌǀǈƚǈϔŤģĿǔƚǀŌǈϔƏģĿǀƚŌĿƚƑƛƏűĿƚǈΩϔŌƑǔǀŌϔŌƇƇƚǈϔ
ǜƑģϔƏģǺƚǀϔƇűƿǜűņŌȄϔŌƑϔŌƇϔǈűǈǔŌƏģϔȗƑģƑĿűŌǀƚϔŌĿǜģǔƚǀűģƑƚΩϔŌƇϔģǜƏŌƑǔƚϔŌƑϔŌƇϔűƑťǀŌǈƚϔņŌϔņűǳűǈģǈϔƽƚǀϔ
ŌǹƽƚǀǔģĿűƚƑŌǈϔǺϔǀŌƏŌǈģǈΩϔǺϔƇģϔǀŌņǜĿĿűƛƑϔņŌϔƇģǈϔǔģǈģǈϔűƑǔŌǀƑģĿűƚƑģƇŌǈϔƇűņŌǀģņģϔƽƚǀϔƇģϔØŌǈŌǀǳģϔ^ŌņŌǀģƇϔņŌϔ
ƇƚǈϔGǈǔģņƚǈϔôƑűņƚǈϔλ^GAμή 

:ƚƏƚϔǀŌǈǜƇǔģņƚϔņŌϔŌǈǔŌϔŌƑǔƚǀƑƚΩϔŌƇϔǀŌƑņűƏűŌƑǔƚϔƽƚǀĿŌƑǔǜģƇϔƽǀƚƏŌņűƚϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔƽģǈƛϔņŌϔ͋Ω͌ЍϔŌƑϔ
ņűĿűŌƏľǀŌϔņŌϔ͈͆̈́͆ϔģϔ͉Ω͍ЍϔŌƑϔņűĿűŌƏľǀŌϔņŌϔ͉͆̈́͆ΩϔĿƚƑϔǜƑϔǀŌƑņűƏűŌƑǔƚϔƽƚƑņŌǀģņƚϔņŌϔƇƚǈϔǝƇǔűƏƚǈϔ͆ͅϔƏŌǈŌǈϔ
ņŌƇϔ͊ή͋Ѝήϔ 

 

 

:ƚƑǔǀűľǜĿűƛƑϔģϔƇƚǈϔǀŌǈǜƇǔģņƚǈϔņŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģ 

 

ϔƽŌǈģǀϔņŌƇϔƏŌƑƚǀϔǀŌƑņűƏűŌƑǔƚϔƽƚǀĿŌƑǔǜģƇΩϔŌƇϔĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔƽŌǀƏűǔűƛϔƿǜŌϔņǜǀģƑǔŌϔŌƇϔŌƁŌǀĿűĿűƚϔ
͉͆̈́͆ϔƇƚǈϔűƑťǀŌǈƚǈΩϔƽƚǀϔǀŌƑņűƏűŌƑǔƚǈϔņŌϔűƑǳŌǀǈűƚƑŌǈΩϔģƇĿģƑȄģǀģƑϔǜƑϔǳģƇƚǀϔǀōĿƚǀņϔņŌϔôàAϔͅͅΩ͇ϔƏűƇƇƚƑŌǈΩϔ
ǈǜƽŌǀűƚǀŌǈϔŌƑϔôàAϔ͆Ω͊ϔƏűƇƇƚƑŌǈϔģϔƇƚǈϔôàAϔ͌Ω͋ϔƏűƇƇƚƑŌǈϔƚľǔŌƑűņƚǈϔŌƑϔ͈͆̈́͆ή 

GǈǔƚǈϔűƑťǀŌǈƚǈϔǀŌƽǀŌǈŌƑǔģǀƚƑϔŌƇϔ͈͌ЍϔņŌƇϔǀŌǈǜƇǔģņƚϔƑŌǔƚϔņŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģΩϔŌƇϔĿǜģƇϔģǈĿŌƑņűƛϔģϔôàAϔ͇͆Ω͈ϔ
ƏűƇƇƚƑŌǈϔģƇϔĿűŌǀǀŌϔņŌƇϔŌƁŌǀĿűĿűƚΩϔǀģǔűȗĿģƑņƚϔŌƇϔǀƚƇϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔņŌϔűƑǳŌǀǈűƚƑŌǈϔĿƚƏƚϔǜƑƚϔņŌϔƇƚǈϔ
ƽǀűƑĿűƽģƇŌǈϔťŌƑŌǀģņƚǀŌǈϔņŌϔǳģƇƚǀή 

 



 
 

 

 

 

:ƚƑǔģľűƇűņģņϔξϔíǀűľǜǔģǀűƚ 

 

GƑϔŌƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ϔŌƇϔĤǀŌģϔĿƚƑǔģľƇŌϔťŌǈǔűƚƑƛϔƇģϔƽǀŌǈŌƑǔģĿűƛƑϔƚƽƚǀǔǜƑģϔǺϔŌȗĿűŌƑǔŌϔņŌϔƇƚǈϔƽƇģƑŌǈϔņŌϔģĿĿűƛƑϔģϔ͈ϔ
ƚľǈŌǀǳģĿűƚƑŌǈϔņŌϔģǜņűǔƚǀųģϔűƑǔŌǀƑģΩϔƽƚǈǔŌǀűƚǀϔģϔŌǈǔƚϔǔƚņģǈϔƇģǈϔƚľǈŌǀǳģĿűƚƑŌǈϔŬģƑϔǈűņƚϔĿŌǀǀģņģǈϔņŌϔŤƚǀƏģϔ
ǈģǔűǈŤģĿǔƚǀűģΩϔťŌƑŌǀģƑņƚϔǳģƇƚǀϔģƇϔĤǀŌģΨ 

¶ :ƚƑĿűƇűģĿűƚƑŌǈϔľģƑĿģǀűģǈϔņŌƽǜǀģņģǈγ 

¶ ƑŌǹƚϔņŌϔĿǜŌƑǔģǈϔƽƇǜǀűģƑǜģƇŌǈϔĿǜģņǀģņƚϔģƇϔņŌǔģƇƇŌϔǺϔĿƚƑϔŌǳűņŌƑĿűģϔǈŌťǜűƏűŌƑǔƚǈϔλƽǀűƏģǈϔǺϔ
ĿƚƏűǈűƚƑŌǈμγ 

¶ 9űŌƑŌǈϔkƑƏǜŌľƇŌǈϔǳģƇƚǀģņƚǈϔǺϔǀŌťűǈǔǀģņƚǈϔģϔǈǜϔǳģƇƚǀϔǀģȄƚƑģľƇŌγϔǺΩ 

¶ AŌȗƑűĿűƛƑϔĿƚƑǔģľűƇűȄģĿűƛƑϔņŌϔģǈűǈǔŌƑĿűģǈϔǺϔƚǔǀƚǈϔĿƚǈǔƚǈϔņŌϔģņƿǜűǈűĿűƛƑή 

 

_ŌǈǔűƛƑϔǺϔÕƇģƑűȗĿģĿűƛƑϔíǀűľǜǔģǀűģ 

ôƑģϔǳŌȄϔǀŌģƇűȄģņģϔƇģϔņŌĿƇģǀģĿűƛƑϔņŌƇϔűƏƽǜŌǈǔƚϔģϔƇģϔǀŌƑǔģϔņŌƇϔģƙƚϔ͈͆̈́͆ΩϔǈŌϔǀŌȘŌƁƛϔǜƑϔǈģƇņƚϔģϔŤģǳƚǀϔņŌϔ
àŌťǜǀƚǈϔņŌƇϔÕűĿŬűƑĿŬģϔƽƚǀϔϝ͈͆͊ƄΩϔƇƚǈϔƏűǈƏƚǈϔƿǜŌϔŤǜŌǀƚƑϔťŌǈǔűƚƑģņƚǈϔƽƚǀϔŌƇϔĤǀŌģϔĿƚƑǔģľƇŌϔǔǀűľǜǔģǀűģϔņŌϔ
ƏģƑŌǀģϔűƑƏŌņűģǔģϔλͅͅϔņųģǈϔņŌǈƽǜōǈμϔƇģϔƽŌǔűĿűƛƑϔņŌϔƇģϔņŌǳƚƇǜĿűƛƑγϔGƇϔàŌǀǳűĿűƚϔņŌϔØŌƑǔģǈϔkƑǔŌǀƑģǈϔǈŌϔǔƚƏƛϔ
͊͋ͅϔņųģǈϔƽģǀģϔǀŌǈƚƇǳŌǀƇƚϔŤģǳƚǀģľƇŌƏŌƑǔŌΩϔŌƏűǔűŌƑņƚϔǜƑģϔƑƚǔģϔņŌϔĿǀōņűǔƚΩϔűƑĿƇǜǺŌƑņƚϔŌƇϔǳģƇƚǀϔņŌϔƇƚǈϔ
űƑǔŌǀŌǈŌǈϔƽƚǀϔϝ͍ή͉ƄϔĿģƇĿǜƇģņƚǈϔņŌǈņŌϔƇģϔŤŌĿŬģϔņŌϔƽǀŌǈŌƑǔģĿűƛƑϔņŌƇϔǀŌĿƇģƏƚϔŬģǈǔģϔƇģϔŤŌĿŬģϔņŌϔǈǜϔŌƏűǈűƛƑήϔ
GǈϔƽǀŌĿűǈƚϔƏŌƑĿűƚƑģǀϔƿǜŌϔǈŌϔŌǳűǔƛϔƇģϔĿƚƑǔǀģǔģĿűƛƑϔņŌϔģǈŌǈƚǀŌǈϔŌǹǔŌǀƑƚǈϔƽƚǀϔǜƑϔĿƚǈǔƚϔģƽǀƚǹűƏģņƚϔņŌϔϝ͆ͅƄήϔ
GƇϔǀŌĿƇģƏƚϔŤǜŌϔǀŌģƇűȄģņƚϔŌƑϔĿƚƑƁǜƑǔƚϔĿƚƑϔŌƇϔĤǀŌģϔƇŌťģƇϔűƑǔŌǀƑģή 

 

Fecha de presentación impuesto a la renta 11/04/2025
Fecha de presentación reclamo de retenciones y autorretenciones22/04/2025
Fecha de notificación de aceptación reclamo 06/10/2025
Valor solicitado 246,461.89$      
Valor aceptado 246,444.42$      
Diferencia no aceptada 17.47$                 
Intereses ganados 9,513.99$            
Retención 190.28$                 
Nota de crédito 255,768.13$  



 
 

 

 

ņƏűƑűǈǔǀģĿűƛƑϔǺϔ_ŌǈǔűƛƑϔņƚĿǜƏŌƑǔģƇ 
:ƚƏƽǀƚƏűǈƚϔ ƏľűŌƑǔģƇϔǺϔGȗĿűŌƑĿűģϔGĿƚƑƛƏűĿģ 

GƑϔàŌťǜǀƚǈϔņŌƇϔÕűĿŬűĿŬģϔĿǀŌŌƏƚǈϔƿǜŌϔƇģǈϔŌƏƽǀŌǈģǈϔǔŌƑŌƏƚǈϔǜƑģϔƽģǀǔűĿűƽģĿűƛƑϔĿƇģǳŌϔŤǀŌƑǔŌϔģƇϔĿģƏľűƚϔ
ĿƇűƏĤǔűĿƚϔǺϔņŌľŌƏƚǈϔņŌǈŌƏƽŌƙģǀϔƑǜŌǈǔǀƚϔƽģƽŌƇϔƽģǀģϔǀŌņǜĿűǀϔŌƇϔűƏƽģĿǔƚϔģƏľűŌƑǔģƇήϔÕƚǀϔƇƚϔƿǜŌϔǈŌϔŬģƑϔ
ƁǜƑǔģņƚϔǔƚņƚǈϔƇƚǈϔŌǈŤǜŌǀȄƚǈϔņŌƑǔǀƚϔņŌϔƇģϔƚǀťģƑűȄģĿűƛƑϔƽģǀģϔǀŌņǜĿűǀϔƇģǈϔŌƏűǈűƚƑŌǈϔņŌϔťģǈŌǈϔņŌϔŌŤŌĿǔƚϔ
űƑǳŌǀƑģņŌǀƚϔλ_GkμϔņŌϔƏģƑŌǀģϔƽǀƚťǀŌǈűǳģϔĿƚƑϔǜƑģϔĿƇģǀģϔŌȗĿűŌƑĿűģϔŌĿƚƑƛƏűĿģή 

~ģϔǀŌƏƚņŌƇģĿűƛƑϔņŌϔƇģǈϔƚȗĿűƑģǈϔƽŌǀƏűǔűƛϔƚƽǔűƏűȄģǀϔƇģϔŌȗĿűŌƑĿűģϔŌƑŌǀťōǔűĿģϔƏŌņűģƑǔŌϔŌƇϔǀŌŌƏƽƇģȄƚϔǔƚǔģƇϔ
ņŌƇϔǈűǈǔŌƏģϔņŌϔűƇǜƏűƑģĿűƛƑϔƽƚǀϔƇǜĿŌǈϔ~GAΩϔƇƚϔƿǜŌϔťŌƑŌǀƛϔǜƑģϔǀŌņǜĿĿűƛƑϔņŌƇϔ͆̈́ЍϔŌƑϔŌƇϔǳģƇƚǀϔƽģťģņƚϔƽƚǀϔ
ĿƚƑǈǜƏƚϔŌƇōĿǔǀűĿƚϔŤǀŌƑǔŌϔģƇϔ ģƙƚϔ͈͆̈́͆Ωϔ ƽģǈģƑņƚϔ ņŌϔϝ͈͇ή͍͆̈́ϔģϔϝ͇͈ῄ͊͊ήϔ GǈǔŌϔǀŌǈǜƇǔģņƚϔǀŌȘŌƁģϔǜƑģϔ
ņűǈƏűƑǜĿűƛƑϔǈűťƑűȗĿģǔűǳģϔŌƑϔŌƇϔĿƚƑǈǜƏƚϔņŌϔƄűƇƚǳģǔűƚǈϔŬƚǀģϔģϔƑűǳŌƇϔƑģĿűƚƑģƇϔƽģǀģϔƑǜŌǈǔǀģǈϔűƑǈǔģƇģĿűƚƑŌǈή 

ņűĿűƚƑģƇƏŌƑǔŌΩϔņǜǀģƑǔŌϔƇģǈϔǀŌƏƚņŌƇģĿűƚƑŌǈϔņŌϔƇģϔƚȗĿűƑģϔƏģǔǀűȄΩϔǈŌϔǀŌǜǔűƇűȄģǀƚƑϔ͇͉͍ϔģĿǔűǳƚǈϔȗƁƚǈΩϔŌƑǔǀŌϔ
ƏƚľűƇűģǀűƚϔǺϔŌƿǜűƽƚǈϔņŌϔƚȗĿűƑģΩϔŌǳűǔģƑņƚϔƇģϔģņƿǜűǈűĿűƛƑϔņŌϔƑǜŌǳƚǈϔľűŌƑŌǈϔǺϔťŌƑŌǀģƑņƚϔǜƑϔģŬƚǀǀƚϔņŌϔ
ϝ͈͊ͅῄ͉͋ϔƽģǀģϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģή 

²ǔǀģǈϔģĿĿűƚƑŌǈϔŌƁŌĿǜǔģņģǈϔŌƑϔ͉͆̈́͆ϔŌƑϔŤģǳƚǀϔņŌƇϔĿǜűņģņƚϔņŌƇϔƏŌņűƚģƏľűŌƑǔŌϔűƑĿƇǜǺŌǀƚƑϔƇģϔǳŌƑǔģϔņŌϔ͈͈͌ϔ
ģĿǔűǳƚǈϔǔƚǔģƇƏŌƑǔŌϔņŌƽǀŌĿűģņƚǈϔǺϔŤǜŌǀģϔņŌϔǜǈƚΩϔƚǔƚǀťĤƑņƚƇŌǈϔǜƑģϔǈŌťǜƑņģϔƚƽƚǀǔǜƑűņģņϔǺϔŤƚǀǔģƇŌĿűŌƑņƚϔ
ƑǜŌǈǔǀƚϔĿƚƏƽǀƚƏűǈƚϔĿƚƑϔƇģϔŌĿƚƑƚƏųģϔĿűǀĿǜƇģǀήϔ ƇϔŌǹǔŌƑņŌǀϔƇģϔǳűņģϔǝǔűƇϔņŌϔŌǈǔƚǈϔľűŌƑŌǈΩϔǈŌϔǀŌņǜƁƚϔŌƇϔ
ĿƚƑǈǜƏƚϔ ņŌϔ ǀŌĿǜǀǈƚǈϔ ƑģǔǜǀģƇŌǈϔ ĿƚƏƚϔ ƽƇĤǈǔűĿƚǈΩϔ ƏŌǔģƇŌǈϔǺϔ ǔŌƇģǈΩϔ ģņŌƏĤǈϔ ņŌϔ Ōǳűǔģǀϔ Ƈģϔ ťŌƑŌǀģĿűƛƑϔ
űƑƑŌĿŌǈģǀűģϔ ņŌϔ ǀŌǈűņǜƚǈήϔ Gǈǔģϔ ťŌǈǔűƛƑϔ ǀŌǈƽƚƑǈģľƇŌϔ ƽŌǀƏűǔűƛϔ ǀŌĿģǜņģǀϔϝ͉ͅή͇̈́̈́Ωϔ ĿƚƑǔǀűľǜǺŌƑņƚϔ
ǈűƏǜƇǔĤƑŌģƏŌƑǔŌϔģϔƇģϔǈƚǈǔŌƑűľűƇűņģņϔǺϔģϔƇģϔƚƽǔűƏűȄģĿűƛƑϔȗƑģƑĿűŌǀģή 

ǈűƏűǈƏƚΩϔŌƑϔ͉͆̈́͆ϔǈŌϔűƏƽǜƇǈƛϔƇģϔĿģƏƽģƙģϔω ņƿǜűŌǀŌϔǔǜϔGƿǜűƽƚϔņŌϔ:ƛƏƽǜǔƚϊΩϔǜƑģϔűƑűĿűģǔűǳģϔģƇűƑŌģņģϔĿƚƑϔ
ƑǜŌǈǔǀƚϔĿƚƏƽǀƚƏűǈƚϔĿƚƑϔƇģϔŌĿƚƑƚƏųģϔĿűǀĿǜƇģǀϔǺϔƇģϔǀŌņǜĿĿűƛƑϔņŌƇϔűƏƽģĿǔƚϔģƏľűŌƑǔģƇήϔGǈǔģϔģĿĿűƛƑϔƽŌǀƏűǔűƛϔ
ŌǹǔŌƑņŌǀϔƇģϔǳűņģϔǝǔűƇϔņŌϔŌƿǜűƽƚǈϔǔŌĿƑƚƇƛťűĿƚǈΩϔņűǈƏűƑǜǺŌƑņƚϔŌƇϔĿƚƑǈǜƏƚϔņŌϔǀŌĿǜǀǈƚǈϔƑģǔǜǀģƇŌǈϔĿƚƏƚϔ
ĿƚľǀŌϔλƽǀŌǈŌƑǔŌϔŌƑϔĿģľƇŌǈϔǺϔĿűǀĿǜűǔƚǈμΩϔģƇǜƏűƑűƚϔλŌǈǔǀǜĿǔǜǀģǈμΩϔƇűǔűƚϔλľģǔŌǀųģǈμϔǺϔŌǈǔģƙƚϔλǈƚƇņģņǜǀģǈμήϔ_ǀģĿűģǈϔ
ģϔƇģϔǳŌƑǔģϔǀŌǈƽƚƑǈģľƇŌϔņŌϔ͈͈ͅϔƇģƽǔƚƽǈΩϔǈŌϔƇƚťǀƛϔģņŌƏĤǈϔǜƑģϔǀŌņǜĿĿűƛƑϔŌǈǔűƏģņģϔņŌϔ͍͆ϔǔƚƑŌƇģņģǈϔņŌϔ
:²Ω͝ϔĿƚƑǔǀűľǜǺŌƑņƚϔņŌϔƏģƑŌǀģϔǈűťƑűȗĿģǔűǳģϔģϔƇģϔƏűǔűťģĿűƛƑϔņŌϔƇģϔŬǜŌƇƇģϔņŌϔĿģǀľƚƑƚϔņŌϔƇģϔƚǀťģƑűȄģĿűƛƑή 

 

ØŌƏƚņŌƇģĿűƛƑϔ²ȗĿűƑģǈ 

AǜǀģƑǔŌϔŌƇϔ͉͆̈́͆ΩϔàŌťǜǀƚǈϔņŌƇϔÕűĿŬűƑĿŬģϔĿƚƑǔűƑǜƛϔǔǀģƑǈŤƚǀƏģƑņƚϔǈǜǈϔŌǈƽģĿűƚǈϔŤųǈűĿƚǈϔƽģǀģϔŤƚǀǔģƇŌĿŌǀϔ
ƑǜŌǳģǈϔŤƚǀƏģǈϔņŌϔǔǀģľģƁƚήϔ ϔƇƚϔƇģǀťƚϔņŌƇϔģƙƚϔǈŌϔǀŌƏƚņŌƇģǀƚƑϔͅή͈̈́͋ϔƏŌǔǀƚǈϔĿǜģņǀģņƚǈϔņŌϔƚȗĿűƑģǈΩϔ
űƑĿƚǀƽƚǀģƑņƚϔģƏľűŌƑǔŌǈϔņűǈŌƙģņƚǈϔƽģǀģϔűƏƽǜƇǈģǀϔƇģϔĿƚƇģľƚǀģĿűƛƑΩϔƇģϔģťűƇűņģņϔǺϔŌƇϔľűŌƑŌǈǔģǀϔņŌϔƇƚǈϔ
ĿƚƇģľƚǀģņƚǀŌǈήϔGǈǔƚǈϔŌǈƽģĿűƚǈϔģľűŌǀǔƚǈϔŤģĿűƇűǔģƑϔƇģϔǔƚƏģϔņŌϔņŌĿűǈűƚƑŌǈΩϔƽǀƚƏǜŌǳŌƑϔƇģϔǔǀģƑǈŤŌǀŌƑĿűģϔņŌϔ
ĿƚƑƚĿűƏűŌƑǔƚϔǺϔŤƚǀǔģƇŌĿŌƑϔƇģϔĿƚƏǜƑűĿģĿűƛƑϔŌƑǔǀŌϔŌƿǜűƽƚǈήϔ ņŌƏĤǈΩϔŌǈǔģϔƏƚņŌǀƑűȄģĿűƛƑϔĿƚƑǔǀűľǜǺŌϔ
ņűǀŌĿǔģƏŌƑǔŌϔģϔƇģϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔņŌƇϔĿƚƇģľƚǀģņƚǀΩϔťŌƑŌǀģƑņƚϔŌƑǔƚǀƑƚǈϔƏĤǈϔűƑǈƽűǀģņƚǀŌǈϔǺϔŤǜƑĿűƚƑģƇŌǈήϔAŌϔ
űťǜģƇϔƏģƑŌǀģΩϔŌǈǔģϔǔǀģƑǈŤƚǀƏģĿűƛƑϔǀŌǈƽģƇņģϔƇģϔǳűǈűƛƑϔűƑǈǔűǔǜĿűƚƑģƇϔņŌϔģǳģƑȄģǀϔŬģĿűģϔǜƑϔƏƚņŌƇƚϔω:Ōǀƚϔ
ÕģƽŌƇŌǈϊΩϔƏŌǔģϔƽǀƚǺŌĿǔģņģϔƽģǀģϔƇƚǈϔƽǀƛǹűƏƚǈϔģƙƚǈή 

GƇϔĿģľƇŌģņƚϔŌǈǔǀǜĿǔǜǀģņƚϔǺϔņŌϔņģǔƚǈϔĿǜŌƑǔģϔĿƚƑϔĿŌǀǔűȗĿģĿűƛƑϔ~űƑƄČģǀŌΩϔĿǜƏƽƇűŌƑņƚϔĿƚƑϔŌƇϔAŌĿǀŌǔƚϔ
GƁŌĿǜǔűǳƚϔ͇͍͇͆ϔωØŌťƇģƏŌƑǔƚϔņŌϔàŌťǜǀűņģņϔǺϔàģƇǜņϔŌƑϔŌƇϔíǀģľģƁƚϔǺϔ§ŌƁƚǀģƏűŌƑǔƚϔņŌƇϔ§Ōņűƚϔ ƏľűŌƑǔŌϔņŌϔ
íǀģľģƁƚϊήϔ~ģǈϔŌǈǔģĿűƚƑŌǈϔņŌϔǔǀģľģƁƚϔŌǈǔĤƑϔǀŌǈƽģƇņģņģǈϔƽƚǀϔƇģϔ©íÕϔλƑƚǔģϔǔōĿƑűĿģϔņŌϔƽǀŌǳŌƑĿűƛƑμϔ͈͆͆ϔρϔk©ààíϔ
§ŌǈģǈϔņŌϔíǀģľģƁƚή 



 
 

 

 

 

AǜǀģƑǔŌϔƇƚǈϔģƙƚǈϔ͈͆̈́͆ϔǺϔ͉͆̈́͆ΩϔŌƇϔƏŌǔǀģƁŌϔǔƚǔģƇϔņŌϔǀŌƏƚņŌƇģĿűƚƑŌǈϔŌƁŌĿǜǔģņģǈϔģǈĿűŌƑņŌϔģϔͅή͉͌̈́ϔƏŌǔǀƚǈϔ
ĿǜģņǀģņƚǈΩϔƇƚϔƿǜŌϔǀŌƽǀŌǈŌƑǔģϔǜƑϔ͍͌ЍϔņŌϔģǳģƑĿŌϔŌƑϔƇģϔűƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑϔņŌƇϔƽǀƚǺŌĿǔƚϔņŌϔǔǀģƑǈŤƚǀƏģĿűƛƑϔ
ņŌϔŌǈƽģĿűƚǈή 

~ģϔ ĿƚƏƽģƙųģϔ ĿǜŌƑǔģϔ ĿƚƑϔ͇͋͊ϔ ƽǜƑǔƚǈϔ ņŌϔ ņģǔƚǈϔ ĿŌǀǔűȗĿģņƚǈϔ ģϔ ƑűǳŌƇϔ ƑģĿűƚƑģƇΩϔ űƑǈǔģƇģņƚǈϔ ľģƁƚϔ Ƈƚǈϔ
ŌǈǔĤƑņģǀŌǈϔűƑǔŌǀƑģĿűƚƑģƇŌǈϔ©àkδíkρ͉ ͊ϔ͌Ǻϔ©àkδíkρ͊ ̈́Ω͊ϔƇƚϔƿǜŌϔťģǀģƑǔűȄģϔǜƑϔņŌǈŌƏƽŌƙƚϔƛƽǔűƏƚΩϔ
ƚǀņŌƑϔǺϔǔǀģȄģľűƇűņģņϔŌƑϔƇģϔűƑŤǀģŌǈǔǀǜĿǔǜǀģϔņŌϔǀŌņήϔGǈǔģϔģǀƿǜűǔŌĿǔǜǀģϔǀƚľǜǈǔģϔģǈŌťǜǀģϔǜƑģϔĿƚƑŌǹűƛƑϔģϔűƑǔŌǀƑŌǔϔ
ŌǈǔģľƇŌΩϔĿƚƑϔƏģǺƚǀϔĿģƽģĿűņģņϔņŌϔǔǀģƑǈƏűǈűƛƑΩϔľģƁģϔƇģǔŌƑĿűģϔǺϔƏųƑűƏģϔűƑǔŌǀŤŌǀŌƑĿűģΩϔƽŌǀƏűǔűŌƑņƚϔǈƚƽƚǀǔģǀϔ
ģƽƇűĿģĿűƚƑŌǈϔĿǀųǔűĿģǈϔǺϔƑŌĿŌǈűņģņŌǈϔƚƽŌǀģǔűǳģǈϔņŌϔģƇǔģϔņŌƏģƑņģή 

ņŌƏĤǈΩϔŌǈǔģϔűƑŤǀģŌǈǔǀǜĿǔǜǀģϔľǀűƑņģϔģǈŌťǜǀģľűƇűņģņϔǺϔĿƚƑǔűƑǜűņģņϔƚƽŌǀģǔűǳģΩϔǺģϔƿǜŌϔĿģņģϔƽǜŌǈǔƚϔņŌϔ
ǔǀģľģƁƚϔņűǈƽƚƑŌϔņŌϔǜƑϔƽǜƑǔƚϔņŌϔǀŌņϔŤųǈűĿƚϔĿƚƑȗģľƇŌϔƿǜŌϔģĿǔǝģϔĿƚƏƚϔǀŌǈƽģƇņƚϔģƑǔŌϔƽƚǈűľƇŌǈϔŤģƇƇƚǈϔƚϔ
ǈģǔǜǀģĿűƛƑϔņŌƇϔǈŌǀǳűĿűƚϔČű^űήϔ_ǀģĿűģǈϔģϔŌǈǔƚΩϔƇƚǈϔĿƚƇģľƚǀģņƚǀŌǈϔƽǜŌņŌƑϔĿƚƑŌĿǔģǀǈŌϔņűǀŌĿǔģƏŌƑǔŌϔģƇϔ
ĿģľƇŌģņƚϔűƑǈǔģƇģņƚϔŌƑϔŌǈĿǀűǔƚǀűƚǈϔǺϔŌǈǔģĿűƚƑŌǈϔņŌϔǈǔģȔΩϔģǈŌťǜǀģƑņƚϔŌǈǔģľűƇűņģņΩϔǈŌťǜǀűņģņϔǺϔņűǈƽƚƑűľűƇűņģņϔ
ƽŌǀƏģƑŌƑǔŌϔņŌϔƇƚǈϔǈŌǀǳűĿűƚǈϔņűťűǔģƇŌǈϔŌƑϔǔƚņģǈϔƇģǈϔƚȗĿűƑģǈϔģϔƑűǳŌƇϔƑģĿűƚƑģƇή 

GƑϔàŌťǜǀƚǈϔņŌƇϔÕűĿŬűƑĿŬģΩϔĿģņģϔŌǈƽģĿűƚϔŬģϔǈűņƚϔƽŌƑǈģņƚϔƽģǀģϔƿǜŌϔƇģǈϔűņŌģǈϔȘƚǀŌȄĿģƑϔǺϔƇģǈϔƽŌǀǈƚƑģǈϔ
ƽǜŌņģƑϔĿƚƑŌĿǔģǀϔŌƑǔǀŌϔǈųήϔ:ƚƑǔģǀϔĿƚƑϔ͆͊͆ϔƽǜŌǈǔƚǈϔņŌϔǔǀģľģƁƚΩϔ͆̈́ ϔǈģƇģǈϔņŌϔǀŌǜƑűƚƑŌǈϔĿƚƑϔĿģƽģĿűņģņϔƽģǀģϔ
͈͋ͅϔƽŌǀǈƚƑģǈϔǺϔ͌ͅϔĤǀŌģǈϔĿƚƇģľƚǀģǔűǳģǈϔƿǜŌϔǀŌĿűľŌƑϔģϔ͊͊ϔŤǜƑĿűƚƑģǀűƚǈϔģņűĿűƚƑģƇŌǈΩϔƑƚϔŌǈϔǈƚƇƚϔǜƑģϔĿűŤǀģϔ
ƚƽŌǀģǔűǳģΨϔŌǈϔƇģϔƏģƑűŤŌǈǔģĿűƛƑϔǔģƑťűľƇŌϔņŌϔƑǜŌǈǔǀģϔĿģƽģĿűņģņϔƽģǀģϔǀŌǜƑűǀΩϔŌƑϔǜƑϔƏűǈƏƚϔƏƚƏŌƑǔƚΩϔģϔ͉͇ͅϔ
ƽŌǀǈƚƑģǈϔ ĿƚƑǈǔǀǜǺŌƑņƚϔ Ťǜǔǜǀƚϔ ƁǜƑǔģǈήϔ Gǈϔ Ƈģϔ ŌǳűņŌƑĿűģϔ ņŌϔ ƿǜŌϔ Ƈģϔ ĿƚƏƽģƙųģϔ Ƒƚϔ ǈƚƇƚϔ ņűǈƽƚƑŌϔ ņŌϔ
űƑŤǀģŌǈǔǀǜĿǔǜǀģΩϔǈűƑƚϔņŌϔǜƑϔŌĿƚǈűǈǔŌƏģϔǳűǳƚϔņƚƑņŌϔŌƇϔǔģƇŌƑǔƚϔǈŌϔŌƑĿǜŌƑǔǀģΩϔņűģƇƚťģΩϔĿǀŌģϔǺϔǈŌϔǳǜŌƇǳŌϔƏĤǈϔ
ŤǜŌǀǔŌήϔGǈǔģϔĿģƽģĿűņģņϔűƑǈǔģƇģņģϔŌǈΩϔŌƑϔŌǈŌƑĿűģΩϔŌƇϔǀŌȘŌƁƚϔņŌϔƇƚϔƿǜŌϔǈƚƏƚǈΨϔǜƑģϔƚǀťģƑűȄģĿűƛƑϔƿǜŌϔĿǀŌŌϔŌƑϔ
ŌƇϔƽƚņŌǀϔņŌϔƇģϔƽǀŌǈŌƑĿűģΩϔņŌϔƇģϔĿƚƇģľƚǀģĿűƛƑϔǺϔņŌƇϔŌƑĿǜŌƑǔǀƚϔŬǜƏģƑƚϔĿƚƏƚϔƏƚǔƚǀŌǈϔņŌϔǔǀģƑǈŤƚǀƏģĿűƛƑή 

 

Ŭƚǀǀƚǈϔ_ŌƑŌǀģņƚǈ 

©ǜŌǈǔǀģǈϔƚȗĿűƑģǈϔģŬƚǀģϔĿǜŌƑǔģƑϔĿƚƑϔŌǈƽģĿűƚǈϔƏƚņŌǀƑƚǈϔǺϔŌƿǜűƽģņƚǈϔƽģǀģϔƇģϔťǀģľģĿűƛƑϔņŌϔǀŌŌƇǈϔǺϔ
ƽƚņĿģǈǔǈΩϔƇƚϔƿǜŌϔŬģϔƽŌǀƏűǔűņƚϔŌǳűǔģǀϔƇģϔǀŌƑǔģϔņŌϔŌǈǔǜņűƚǈϔŌǹǔŌǀƑƚǈϔǺϔťŌƑŌǀģǀϔǜƑϔģŬƚǀǀƚϔģƑǜģƇϔņŌϔϝ͌ͅή̈́̈́̈́ή 

ǈűƏűǈƏƚΩϔ Ƈģϔ ǈģƇģϔ ņŌϔ ǀŌǜƑűƚƑŌǈϔωGƿǜűƽƚϊϔŌƑϔ Ƈģϔ ƚȗĿűƑģϔ ƏģǔǀűȄϔ ģƽƚǀǔģϔ ņŌϔ ƏģƑŌǀģϔ ǈűťƑűȗĿģǔűǳģϔ ģϔ Ƈģϔ
ƚƽǔűƏűȄģĿűƛƑϔņŌϔǀŌĿǜǀǈƚǈΩϔģƇϔƚŤǀŌĿŌǀϔǜƑϔŌǈƽģĿűƚϔŌǈƽŌĿųȗĿƚϔƽģǀģϔĿģƽģĿűǔģĿűƚƑŌǈϔǺϔŌǳŌƑǔƚǈϔűƑǔŌǀƑƚǈήϔ_ǀģĿűģǈϔ
ģϔŌǈǔŌϔģƏľűŌƑǔŌΩϔǈŌϔƇƚťǀƛϔǜƑϔģŬƚǀǀƚϔģƑǜģƇϔņŌϔϝ͉͍ή͇͉͋ήϔAǜǀģƑǔŌϔŌƇϔ͉͆̈́͆ΩϔŌƑϔŌǈǔģϔǈģƇģϔǈŌϔƇƇŌǳģǀƚƑϔģϔĿģľƚϔͅͅͅϔ
ǀŌǜƑűƚƑŌǈΩϔĿƚƑϔǜƑϔǔƚǔģƇϔņŌϔ͇ή͈̈́͋ϔƽģǀǔűĿűƽģƑǔŌǈΩϔŤƚǀǔģƇŌĿűŌƑņƚϔƇƚǈϔƽǀƚĿŌǈƚǈϔņŌϔņŌǈģǀǀƚƇƇƚΩϔŤƚǀƏģĿűƛƑϔǺϔ
ĿƚƇģľƚǀģĿűƛƑϔņŌƇϔƽŌǀǈƚƑģƇή 



 
 

 

AǜǀģƑǔŌϔ͉͆̈́͆ϔǈŌϔĿǜƇƏűƑģǀƚƑϔƇƚǈϔƽǀƚĿŌǈƚǈϔņŌϔǀŌƏƚņŌƇģĿűƛƑϔņŌϔƇģǈϔǈǜĿǜǀǈģƇŌǈϔ_ǜģǺģƿǜűƇϔǺϔ:ǜŌƑĿģΩϔ
ƇƚťǀģƑņƚϔƚƽǔűƏűȄģǀϔǈǜǈϔŌǈƽģĿűƚǈϔŤųǈűĿƚǈϔǺϔǀŌņǜĿűǀϔĿƚǈǔƚǈϔƚƽŌǀģǔűǳƚǈήϔ~ģϔǈǜĿǜǀǈģƇϔ_ǜģǺģƿǜűƇϔȗƑģƇűȄƛϔǈǜϔ
ģņŌĿǜģĿűƛƑϔŌƑϔŌƇϔƏŌǈϔņŌϔƏģǺƚΩϔǀŌņǜĿűŌƑņƚϔǈǜϔƏŌǔǀģƁŌϔņŌϔ͇͍͍ϔƏΑϔģϔ͆͋͋ϔƏΑΩϔƇƚϔƿǜŌϔťŌƑŌǀģϔǜƑϔģŬƚǀǀƚϔ
ƏŌƑǈǜģƇϔ ņŌϔϝͅή͇͋̈́Ω͉͈ϔŌƑϔ ģǀǀűŌƑņƚϔ Ǻϔ ģƇųĿǜƚǔģήϔ AŌϔ űťǜģƇϔ ƏģƑŌǀģΩϔ Ƈģϔ ǈǜĿǜǀǈģƇϔ :ǜŌƑĿģϔ ĿƚƑĿƇǜǺƛϔ ǈǜϔ
ǀŌƏƚņŌƇģĿűƛƑϔŌƑŌƇϔƏűǈƏƚϔƏŌǈΩϔƚƽǔűƏűȄģƑņƚϔǈǜϔĤǀŌģϔņŌϔ͈̈́͆ϔƏΑϔģϔ͉͌ͅϔƏΑΩϔĿƚƑϔǜƑϔģŬƚǀǀƚϔƏŌƑǈǜģƇϔņŌϔ
ϝ͆ή͇͊̈́Ω͉̈́ϔƽƚǀϔƇƚǈϔƏűǈƏƚǈϔĿƚƑĿŌƽǔƚǈήϔGǈǔģǈϔűƑǔŌǀǳŌƑĿűƚƑŌǈϔǀŌȘŌƁģƑϔŌƇϔĿƚƏƽǀƚƏűǈƚϔűƑǈǔűǔǜĿűƚƑģƇϔƽƚǀϔ
ŌǈƽģĿűƚǈϔƏĤǈϔŌȗĿűŌƑǔŌǈΩϔŤǜƑĿűƚƑģƇŌǈϔǺϔģƇűƑŌģņƚǈϔĿƚƑϔǜƑģϔťŌǈǔűƛƑϔǀŌǈƽƚƑǈģľƇŌϔņŌϔƇƚǈϔǀŌĿǜǀǈƚǈή 

 

ĿǔǜģǀűģƇ 
ϔƇƚϔƇģǀťƚϔņŌƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ΩϔŌƇϔĤǀŌģϔģĿǔǜģǀűģƇϔŬģϔņŌǈģǀǀƚƇƇģņƚΩϔŤƚǀǔģƇŌĿűņƚϔǺϔƚƽǔűƏűȄģņƚϔņűǳŌǀǈģǈϔƏŌǔƚņƚƇƚťųģǈϔ
ǺϔƽǀƚĿŌǈƚǈϔŌǈŌƑĿűģƇŌǈϔƽģǀģϔŌƇϔĿĤƇĿǜƇƚϔǺϔƇģϔťŌǈǔűƛƑϔņŌϔƇģǈϔǀŌǈŌǀǳģǈϔǔōĿƑűĿģǈϔǺϔƇģϔƚƽǔűƏűȄģĿűƛƑϔņŌϔƽǀƚĿŌǈƚǈϔ
ǺϔŬŌǀǀģƏűŌƑǔģǈϔƽģǀģϔÕǀűĿűƑťϔǺϔàǜǈĿǀűƽĿűƛƑήϔǈűƏűǈƏƚΩϔǈŌϔģǳģƑȄƛϔŌƑϔƇģϔűƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑϔņŌϔŬŌǀǀģƏűŌƑǔģǈϔņŌϔ
ƏƚƑűǔƚǀŌƚϔƿǜŌϔƽŌǀƏűǔŌƑϔǜƑģϔŌǳģƇǜģĿűƛƑϔƏĤǈϔƽǀŌĿűǈģϔņŌϔƇģϔǀŌƑǔģľűƇűņģņϔǔōĿƑűĿģϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔǺϔŌƇϔĿƚƑǔǀƚƇϔ
ņŌϔǳģǀűģľƇŌǈϔĿƇģǳŌϔŌƑϔØŌģǈŌťǜǀƚϔƽģǀģϔǈƚƽƚǀǔģǀϔŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚϔņŌϔǀŌƑƚǳģĿűƛƑήϔGǈǔƚǈϔŌǈŤǜŌǀȄƚǈϔŬģƑϔĿƚƑǔǀűľǜűņƚϔ
ģϔ ƏŌƁƚǀģǀϔ Ƈģϔ ŌǹģĿǔűǔǜņϔ ņŌϔ Ƈģǈϔ ŌǈǔűƏģĿűƚƑŌǈϔ ģĿǔǜģǀűģƇŌǈΩϔ ƚƽǔűƏűȄģǀϔ Ƈģϔ ƏűťǀģĿűƛƑϔ ņŌϔ ƽǀƚĿŌņűƏűŌƑǔƚǈϔ
ģǈŌťǜǀģƑņƚϔƏģǺƚǀϔĿƚƑǈűǈǔŌƑĿűģϔņƚĿǜƏŌƑǔģƇΩϔǔǀģȄģľűƇűņģņϔǺϔǈƚƇűņŌȄϔǔōĿƑűĿģϔŌƑϔƇģϔǔƚƏģϔņŌϔņŌĿűǈűƚƑŌǈή 

GƑϔØŌǈŌǀǳģǈΩϔŌƇϔŬűǔƚϔĿŌƑǔǀģƇϔŤǜŌϔŌƇϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔŌǈǔǀűĿǔƚϔņŌϔƇģǈϔņűǈƽƚǈűĿűƚƑŌǈϔǀŌťǜƇģǔƚǀűģǈϔǺϔŌƇϔņŌǈģǀǀƚƇƇƚϔ
ņŌϔƇģϔƏŌǔƚņƚƇƚťųģϔƽģǀģϔƇģϔŌǈǔűƏģĿűƛƑϔņŌϔƇģϔǀŌǈŌǀǳģϔűƑűĿűģƇήϔGƑϔÕǀűĿűƑťδàǜǈĿǀűƽĿűƛƑΩϔŌƇϔǔǀģľģƁƚϔǈŌϔǔǀģņǜƁƚϔŌƑϔ
ǈƚƽƚǀǔŌϔģϔ©ƚǔģǈϔíōĿƑűĿģǈΩϔǀŌǳűǈűƛƑϔǔģǀűŤģǀűģϔǺϔģƑĤƇűǈűǈϔņŌϔÕБ~ϔņŌϔċűņģϔƽģǀģϔűņŌƑǔűȗĿģǀϔĿǜŌƑǔģǈϔĿǀųǔűĿģǈϔǺϔ
ƚǀűŌƑǔģǀϔģĿĿűƚƑŌǈήϔGƑϔÕƚǀǔģŤƚƇűƚΩϔǈŌϔģǳģƑȄƛϔĿƚƑϔǔģľƇŌǀƚǈϔņŌϔ ĿǔǜģǀűģƇϔ ƑģƇǺǔűĿǈϔǺϔǈŌϔŌǈǔģľƇŌĿűƛϔǜƑģϔŬƚƁģϔņŌϔ
ǀǜǔģϔƽģǀģϔƏűťǀģĿűƛƑϔģƇϔAČfϔŌϔűƑǔŌťǀģĿűƛƑϔņŌϔk9©Øϔ9ŌǈǔϔGǈǔűƏģǔŌήϔ^űƑģƇƏŌƑǔŌΩϔŌƑϔØŌģǈŌťǜǀƚϔǈŌϔűƑǈǔģƇƛϔǜƑϔ
ŌǈƿǜŌƏģϔņŌϔǈŌťǜűƏűŌƑǔƚϔņŌϔƽǀƚǺŌĿĿűƚƑŌǈϔλGÕkΩϔ§k©AGÕμϔǺϔǈűƑűŌǈǔǀģƇűņģņΩϔģņŌƏĤǈϔņŌϔģƑĤƇűǈűǈϔņŌϔǈűƑűŌǈǔǀƚǈϔ
ƽģǀģϔǈǜǈǔŌƑǔģǀϔņŌĿűǈűƚƑŌǈϔņŌϔƽǀƚťǀģƏģϔǺϔǀŌƑƚǳģĿűƛƑή 

ϔĿƚƑǔűƑǜģĿűƛƑΩϔǈŌϔƽǀŌǈŌƑǔģϔǜƑϔǀŌǈǜƏŌƑϔņŌϔƇƚǈϔƽǀűƑĿűƽģƇŌǈϔŬűǔƚǈϔģƇĿģƑȄģņƚǈϔņǜǀģƑǔŌϔŌƇϔģƙƚΨ 

ØŌǈŌǀǳģǈ 

o :ǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔŌǈǔǀűĿǔƚϔņŌϔƇģǈϔņűǈƽƚǈűĿűƚƑŌǈϔǀŌťǜƇģǔƚǀűģǈϔǀŌƇģĿűƚƑģņģǈϔĿƚƑϔƇģǈϔǀŌǈŌǀǳģǈϔ
ǔōĿƑűĿģǈϔǀŌƿǜŌǀűņģǈϔƇģϔƑƚǀƏģǔűǳģϔǳűťŌƑǔŌή 

o AŌǈģǀǀƚƇƇƚϔǺϔŌƑǔǀŌťģϔģϔƇģǈϔĤǀŌģǈϔíōĿƑűĿģϔǺϔņŌϔ²ƽŌǀģĿűƚƑŌǈϔņŌϔƇģϔƏŌǔƚņƚƇƚťųģϔƽģǀģϔƇģϔ
ŌǈǔűƏģĿűƛƑϔņŌϔƇģϔǀŌǈŌǀǳģϔűƑűĿűģƇϔŌƑϔƇƚǈϔǀģƏƚǈϔņŌϔģťǀųĿƚƇģΩϔƏǜƇǔűǀűŌǈťƚϔŌϔűƑĿŌƑņűƚΩϔĿƚƑϔŌƇϔ
ƚľƁŌǔűǳƚϔņŌϔģǈŌťǜǀģǀϔǜƑģϔǀŌǈŌǀǳģϔņŌϔǈűƑűŌǈǔǀƚǈϔƽŌƑņűŌƑǔŌǈϔǈǜȗĿűŌƑǔŌϔǺϔģņŌĿǜģņģήϔ~ģϔ
ǈǜȗĿűŌƑĿűģϔŌǈϔƏƚƑűǔƚǀŌģņģϔƏŌƑǈǜģƇƏŌƑǔŌϔƏŌņűģƑǔŌϔŌƇϔűƑņűĿģņƚǀϔņŌϔǈǜȗĿűŌƑĿűģϔņŌϔǀŌǈŌǀǳģϔ
űƑűĿűģƇή 

o :ƚƑǈǔǀǜĿĿűƛƑϔņŌƇϔƽǀűƏŌǀϔƏƚņŌƇƚϔģĿǔǜģǀűģƇϔņŌϔŌǈǔűƏģĿűƛƑϔņŌϔƇģϔØŌǈŌǀǳģϔ:ģǔģǈǔǀƛȗĿģϔƚϔ
ƽƚǀϔņŌǈǳűģĿűƚƑŌǈϔņŌϔǈűƑűŌǈǔǀģƇűņģņϔƽģǀģϔŌƇϔǀģƏƚϔņŌϔċűņģΩϔĿǜǺƚϔǀŌǈǜƇǔģņƚϔģƇϔ͇ͅϔņŌϔ
ņűĿűŌƏľǀŌϔņŌϔ͈͆̈́͆ϔģǈĿŌƑņűƛϔģϔôàAϔ͋ͅϔƏűƇƇƚƑŌǈή 
 

ÕǀűĿűƑťδàǜǈĿǀűƽĿűƛƑ 

 
o àƚƽƚǀǔŌϔģĿǔǜģǀűģƇϔģϔƇģϔģĿǔǜģƇűȄģĿűƛƑϔņŌϔ©ƚǔģǈϔíōĿƑűĿģǈϔ~ģϔǀŌǳűǈűƛƑϔņŌϔƇģǈϔƑƚǔģǈϔǔōĿƑűĿģǈϔ
ƽŌǀƏűǔűƛϔŌǳűņŌƑĿűģǀϔŌǈƽģĿűƚǈϔƽģǀģϔƚƽǔűƏűȄģĿűƛƑϔņŌƇϔƽǀűĿűƑťϔǺϔǀŌŤƚǀȄƛϔƇģϔƑŌĿŌǈűņģņϔņŌϔ
ƏƚņŌƇƚǈϔƏĤǈϔģņŌĿǜģņƚǈϔǺϔƏģǺƚǀϔǀƚľǜǈǔŌȄϔŌǈǔģņųǈǔűĿģΩϔņŌϔƏƚņƚϔƿǜŌϔƇģǈϔņŌĿűǈűƚƑŌǈϔǈŌϔ
ģƽƚǺŌƑϔŌƑϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģΩϔ ņģǔƚǈϔǺϔǈǜƽǜŌǈǔƚǈϔ ĿƚƑǈűǈǔŌƑǔŌǈήϔņűĿűƚƑģƇƏŌƑǔŌΩϔ ǈŌϔ ǀŌťűǈǔǀƛϔ
ƽģǀǔűĿűƽģĿűƛƑϔŌǈƽŌĿųȗĿģϔŌƑϔ©ƚǔģǈϔíōĿƑűĿģǈϔǳűƑĿǜƇģņģǈϔģϔƽǀƚņǜĿǔƚǈϔĿƚƏƚϔAŌǈťǀģǳģƏŌƑϔŌϔ
fűƽƚǔŌĿģǀűƚδ:ƚƑǈǜƏƚή 

o ƑĤƇűǈűǈϔ ņŌϔ ĿǜŌƑǔģǈϔξϔÕБ~ϔ ċűņģϔ λċűņģϔ :ƚƇŌĿǔűǳģΩϔ ĿĿűņŌƑǔŌǈϔ ÕŌǀǈƚƑģƇŌǈϔ Ǻϔ ċűņģϔ
kƑņűǳűņǜģƇμϔàŌϔƽǀƚŤǜƑņűȄƛϔŌƇϔģƑĤƇűǈűǈϔņŌϔĿǜŌƑǔģǈϔņŌƇϔǀģƏƚϔċűņģϔǜǔűƇűȄģƑņƚϔűƑņűĿģņƚǀŌǈϔĿƚƏƚϔ
©Ōǔϔ~ƚǈǈϔØģǔűƚϔλ©Ōǔϔ~ØμΩϔ©:²ØϔǺϔĿƚǈǔƚǈϔņŌϔģņƿǜűǈűĿűƛƑΩϔĿƚƑϔŌƇϔƚľƁŌǔűǳƚϔņŌϔĿƇģǈűȗĿģǀϔĿǜŌƑǔģǈϔ
ǈŌťǝƑϔǈǜϔņŌǈŌƏƽŌƙƚϔǺϔǀűŌǈťƚή 



 
 

 

 

o ÕǀƚņǜĿǔƚϔċűņģϔ ŬƚǀǀƚΨϔ ŌǈĿŌƑģǀűƚǈϔǺϔ ĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚϔÕģǀģϔ ŌƇϔ ÕǀƚņǜĿǔƚϔċűņģϔ ŬƚǀǀƚΩϔ ǈŌϔ
ņƚĿǜƏŌƑǔƛϔŌƇϔĿƚƏƽƚƑŌƑǔŌϔņŌϔģŬƚǀǀƚϔģϔņűĿűŌƏľǀŌϔ͉͆̈́͆ϔŌƑϔ͇͇͌Ƅήϔ ņŌƏĤǈΩϔǈŌϔģƑģƇűȄģǀƚƑϔ
ŌǈĿŌƑģǀűƚǈϔņŌϔƽģťƚΨϔǜƑϔŌǈĿŌƑģǀűƚϔƽŌǈűƏűǈǔģϔĿƚƑϔͅή͈§ϔŌƑϔŬƚǀűȄƚƑǔŌϔņŌϔ͌ϔģƙƚǈΩϔǜƑƚϔ
ƏƚņŌǀģņƚϔ ĿƚƑϔ ͆ή͆§ϔ ŌƑϔ ̈́ͅϔ ģƙƚǈϔ Ǻϔ ǜƑƚϔ ƚƽǔűƏűǈǔģϔ ĿƚƑϔ ͆ῄ§ϔ ŌƑϔ ͇ͅϔ ģƙƚǈήϔ
:ƚƏƽƇŌƏŌƑǔģǀűģƏŌƑǔŌΩϔǈŌϔǀŌǈģƇǔƛϔǜƑϔĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚϔņŌϔĿƇűŌƑǔŌǈϔņŌϔ͍͌ЍϔŌƑǔǀŌϔņűĿρ͆ ͈ϔǺϔņűĿρ
͉͆ή 

 

ÕƚǀǔģŤƚƇűƚϔλ ĿǔǜģǀűģƇϔ ƑģƇǺǔűĿǈϔБϔAģǈŬľƚģǀņμ 

 
o AŌǈģǀǀƚƇƇƚϔņŌƇϔ ĿǔǜģǀűģƇϔ ƑģƇǺǔűĿǈϔAģǈŬľƚģǀņΩϔŬŌǀǀģƏűŌƑǔģϔƿǜŌϔƽŌǀƏűǔŌϔŌƇϔƏƚƑűǔƚǀŌƚϔ
ǔōĿƑűĿƚρģĿǔǜģǀűģƇϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔņŌϔàŌťǜǀƚǈϔņŌƇϔÕűĿŬűƑĿŬģήϔGǈǔŌϔņģǈŬľƚģǀņϔűƑĿƇǜǺŌϔŌƇϔÕБ~ϔ
ģĿǔǜģǀűģƇΩϔűƑņűĿģņƚǀŌǈϔņŌϔǀŌƑǔģľűƇűņģņΩϔǀģǔűƚǈϔǔōĿƑűĿƚǈΩϔ|ÕkǈϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔǺϔǈŌǀűŌǈϔŬűǈǔƛǀűĿģǈϔ
ņŌϔŬģǈǔģϔ͉ϔģƙƚǈΩϔĿƚƑϔǈŌťƏŌƑǔģĿűƛƑϔƽƚǀϔǈŌťǜǀƚΩϔǈǜĿǜǀǈģƇΩϔƽƛƇűȄģΩϔŌƑǔǀŌϔƚǔǀƚǈή 



 
 

 

 

 

ØŌģǈŌťǜǀƚ 

 

o àŌťǜűƏűŌƑǔƚϔ ņŌϔ ƽǀƚǺŌĿĿűƚƑŌǈϔ Ǻϔ ǈűƑűŌǈǔǀģƇűņģņϔàŌϔ ŌǈǔģľƇŌĿűƛϔ ŌƇϔ ǈŌťǜűƏűŌƑǔƚϔ ņŌϔ
ƽǀƚǺŌĿĿűƚƑŌǈϔGÕkΩϔ§k©AGÕϔǺϔǈűƑűŌǈǔǀģƇűņģņϔĿƚƏƚϔƏŌĿģƑűǈƏƚϔņŌϔĿƚƑǔǀƚƇϔņŌƇϔņŌǈŌƏƽŌƙƚϔ
ņŌƇϔƽǀƚťǀģƏģήϔGǈǔŌϔ ƏƚƑűǔƚǀŌƚϔƽŌǀƏűǔŌϔĿƚƑǔǀģǈǔģǀϔƇƚϔŌǈƽŌǀģņƚϔǳŌǀǈǜǈϔƇƚϔ ƚľǈŌǀǳģņƚΩϔ
ņŌǔŌĿǔģǀϔĿģƏľűƚǈϔŌƑϔŌǹƽƚǈűĿűƛƑϔǺϔǈƚǈǔŌƑŌǀϔǀŌĿƚƏŌƑņģĿűƚƑŌǈϔǔōĿƑűĿģǈϔņŌϔģƁǜǈǔŌϔĿǜģƑņƚϔ
ǈŌϔűņŌƑǔűȗƿǜŌƑϔľǀŌĿŬģǈϔǀŌƇŌǳģƑǔŌǈή 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

_GØG©:k ϔAGϔϔ 

A í²à 
 

ċűǈűƛƑϔŌǈǔǀģǔōťűĿģϔǺϔƏģǀĿƚϔņŌϔǀŌŤŌǀŌƑĿűģ 
 
AǜǀģƑǔŌϔŌƇϔ͉͆̈́͆ΩϔƇģϔťŌǈǔűƛƑϔņŌϔņģǔƚǈϔŌϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑϔŌƑϔàŌťǜǀƚǈϔņŌƇϔÕűĿŬűƑĿŬģϔǈŌϔŤǜƑņģƏŌƑǔƛϔŌƑϔņƚǈϔ
ĿƚƏƽƚƑŌƑǔŌǈϔƿǜŌϔťǜųģƑϔǺϔģǈŌťǜǀģƑϔƇģϔŌƑǔǀŌťģϔņŌϔǳģƇƚǀϔģϔƇƚǈϔņűǈǔűƑǔƚǈϔǈǔģƄŌŬƚƇņŌǀǈϔņŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģήϔGǈǔƚǈϔ
ģǀǔŌŤģĿǔƚǈϔǈŌϔĿƚƑǳűŌǀǔŌƑϔŌƑϔƇƚǈϔƽǀűƑĿűƽűƚǈϔǺϔŤǜƑņģƏŌƑǔƚǈϔƑģǔƚǈϔƿǜŌϔņģƑϔŤƚǀƏģϔģƇϔņűǈŌƙƚϔǺϔťŌǈǔűƛƑϔņŌƇϔĤǀŌģήϔ 
 
ͅήρϔGǈǔĤƑņģǀϔA §ρA§9²|ΨϔGƇϔĤǀŌģϔņŌϔņģǔƚǈϔǈŌϔǀűťŌϔƽƚǀϔŌƇϔƏģǀĿƚϔņŌϔǀŌŤŌǀŌƑĿűģϔA §ρA§9²|ΩϔƿǜŌϔ
ƽǀƚƽƚǀĿűƚƑģϔ ƇűƑŌģƏűŌƑǔƚǈϔ ƽģǀģϔ Ƈģϔ ťŌǈǔűƛƑϔ űƑǔŌťǀģƇϔ ņŌϔ Ƈƚǈϔ ņģǔƚǈΩϔ űƑĿƇǜǺŌƑņƚϔ ťƚľŌǀƑģƑȄģΩϔ ĿģƇűņģņΩϔ
ģǀƿǜűǔŌĿǔǜǀģϔǺϔǈŌťǜǀűņģņήϔGǈǔƚǈϔƇűƑŌģƏűŌƑǔƚǈϔǈŌϔĿƚƑǈǔűǔǜǺŌƑϔŌƑϔƇģϔƏŌǔƚņƚƇƚťųģϔƽƚǀϔƇģϔĿǜģƇϔǈŌϔťƚľűŌǀƑģϔǺϔ
ťŌǈǔűƚƑģϔƇƚǈϔņģǔƚǈϔĿƚƑϔŌƇϔȗƑϔņŌϔģǈŌťǜǀģǀϔǈƚǈǔŌƑűľűƇűņģņϔǺϔŌƑǔǀŌťģϔņŌϔǳģƇƚǀήϔ 

 

 
 

͆ήρϔGǈǔǀģǔŌťűģϔ:ƚǀƽƚǀģǔűǳģϔņŌϔAģǔƚǈΨϔGǈǔģϔŌǈǔǀģǔŌťűģϔƇŌǳģƑǔģņģϔņŌϔƏģƑŌǀģϔĿƚƇģľƚǀģǔűǳģϔǺϔģƽǀƚľģņģϔņŌƑǔǀƚϔ
ņŌϔƇƚǈϔƛǀťģƑƚǈϔņŌϔťƚľűŌǀƑƚϔņŌϔƇģϔƚǀťģƑűȄģĿűƛƑΩϔľǀűƑņģϔƇģϔĿƇģǀűņģņϔǺϔƽǀűƚǀűņģņϔŌǈǔǀģǔōťűĿģϔƿǜŌϔƇģϔŌƏƽǀŌǈģϔ
ņŌƏģƑņģϔņŌǈņŌϔǺϔŬģĿűģϔƇƚǈϔņģǔƚǈήϔGƇϔƽǀűƑĿűƽģƇϔŬűǔƚϔņŌϔŌǈǔģϔŌǈǔǀģǔŌťűģϔŌǈϔņŌĿƇģǀģǀϔģϔƇƚǈϔņģǔƚǈϔĿƚƏƚϔģĿǔűǳƚϔ
ŌǈǔǀģǔōťűĿƚϔņŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģΩϔģǈųϔĿƚƏƚϔƽģǀǔŌϔŤǜƑņģƏŌƑǔģƇϔņŌϔƇģϔƽǀƚƽǜŌǈǔģϔņŌϔǳģƇƚǀϔņűŤŌǀŌƑĿűģņģϔģϔņűǈǔűƑǔƚǈϔ
ǈǔģƄŌŬƚƇņŌǀǈήϔÕƚǀϔǔģƑǔƚΩϔƇģϔŌǈǔǀģǔŌťűģϔĿƚǀƽƚǀģǔűǳģϔņŌϔņģǔƚǈϔŌǈǔģľƇŌĿŌϔģϔƇƚǈϔņģǔƚǈϔŌϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑϔĿƚƏƚϔƇģϔ
ǳŌƑǔģƁģϔĿƚƏƽŌǔűǔűǳģϔņŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģήϔGƑϔǔģƇϔǳűǀǔǜņΩϔŌǈǔŌϔņƚĿǜƏŌƑǔƚϔŌǈϔƇģϔŤǜŌƑǔŌϔǺϔťǜųģϔņŌϔƇģǈϔņŌĿűǈűƚƑŌǈϔ
ŌƏƽǀŌǈģǀűģƇŌǈήϔAŌϔŌǈǔģϔŤƚǀƏģΩϔƇģϔŌǈǔǀģǔŌťűģϔŌǈǔģľƇŌĿŌϔƇƚǈϔƚľƁŌǔűǳƚǈϔǺϔƑűǳŌƇŌǈϔņŌϔģƏľűĿűƛƑΩϔģǈųϔĿƚƏƚϔƇƚǈϔ



 
 

 

ŬģľűƇűǔģņƚǀŌǈϔǺϔťŌƑŌǀģņƚǀŌǈϔņŌϔǳģƇƚǀϔƚϔűƏƽģĿǔƚϔģϔƇģϔƚǀťģƑűȄģĿűƛƑήϔGǈǔƚΩϔģƇűƑŌģņƚϔģϔƇģǈϔƽǀűƚǀűņģņŌǈϔ
ŌǈǔǀģǔōťűĿģǈϔģϔƑűǳŌƇϔĿƚǀƽƚǀģǔűǳƚήϔ 

 

 
 
 

GƁŌǈϔņŌϔ ĿĿűƛƑϔņŌƇϔ ǀŌģϔņŌϔAģǔƚǈ 

Χϔ ƑģƇųǔűĿģϔŌϔkΨϔGƁŌϔņŌϔŌƑǔǀŌťģϔņŌϔǳģƇƚǀϔņűǀŌĿǔģϔģϔņűǈǔűƑǔƚǈϔǈǔģƄŌŬƚƇņŌǀǈήϔAǜǀģƑǔŌϔŌƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ϔǈŌϔƽǜņƚϔ
ŬģľűƇűǔģǀϔƇģϔǈŌťƏŌƑǔģĿűƛƑϔņŌϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔǈƚĿűƚǈϔǺϔģƇűģņƚǈϔƿǜŌϔǈƚƑϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔĿģƑģƇŌǈϔņŌϔņűǈǔǀűľǜĿűƛƑήϔGǈǔģϔ
ǈŌťƏŌƑǔģĿűƛƑϔŤǜŌϔŌƇϔűƑǈǜƏƚϔƽǀűƑĿűƽģƇϔƽģǀģϔƇģϔĿǀŌģĿűƛƑϔŌϔűƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑϔņŌϔƇģϔƽǀƚƽǜŌǈǔģϔņŌϔǳģƇƚǀϔŬģĿűģϔ
ŌǈǔƚǈϔǈƚĿűƚǈϔĿƚƏŌǀĿűģƇŌǈήϔ 

 

 
 



 
 

 

ÕƚǀϔƚǔǀƚϔƇģņƚΩϔņǜǀģƑǔŌϔŌƇϔ͉͆̈́͆ΩϔǈŌϔŌƁŌĿǜǔģǀƚƑϔ͆ϔűƑűĿűģǔűǳģǈϔǀŌƇģĿűƚƑģņģǈϔģƇϔǜǈƚϔņŌϔƇģϔk ϔǺϔ§ģĿŬűƑŌϔ~ŌģǀƑűƑťϔ
ŌƑϔƇģϔǔƚƏģϔņŌϔņŌĿűǈűƚƑŌǈϔǺϔƏŌƁƚǀģϔņŌϔƇģϔŌǹƽŌǀűĿűģϔģƇϔĿƇűŌƑǔŌήϔGƑϔŌƇϔƽǀűƏŌǀϔĿģǈƚΩϔƁǜƑǔƚϔĿƚƑϔǜƑϔƽģǔǀƚĿűƑģņƚǀϔ
űƑǔŌǀƑģĿűƚƑģƇΩϔǈŌϔƽǜņƚϔűƏƽƇŌƏŌƑǔģǀϔǜƑϔƏƚņŌƇƚϔņŌϔƇŌƑťǜģƁŌϔ~~§ϔƽģǀģϔĿƚƏǜƑűĿģĿűƛƑϔǺϔǈŌǀǳűĿűƚϔņŌϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔ
ĿģƑģƇŌǈϔģϔƑűǳŌƇϔņŌϔƽǀǜŌľģϔņŌϔĿƚƑĿŌƽǔƚϔĿƚƑϔǀŌǈǜƇǔģņƚǈϔƏǜǺϔŤģǳƚǀģľƇŌǈϔƽģǀģϔŌƏƽŌȄģǀϔƇģϔǈűťǜűŌƑǔŌϔŌǔģƽģϔ
ņŌϔņŌǈģǀǀƚƇƇƚήϔ 
 
ÕƚǀϔƚǔǀƚϔƇģņƚΩϔŌƇϔǜǈƚϔņŌƇϔ§ģĿŬűƑŌϔ~ŌģǀƑűƑťϔǈŌϔņűƚϔģƇϔĿģƇĿǜƇģǀϔǜƑϔƏƚņŌƇƚϔņŌϔƚƽǔűƏűȄģĿűƛƑϔņŌϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔņŌϔ
űƑǳŌǀǈűƚƑŌǈϔƿǜŌΩϔǜƑģϔǳŌȄϔĿƚƏƽģǀģņƚϔĿƚƑϔŌƇϔŬűǈǔƛǀűĿƚϔǀŌģƇΩϔǈŌϔǳģƇűņƛϔǜƑϔƽƚǔŌƑĿűģƇϔņŌϔťŌƑŌǀģĿűƛƑϔņŌϔǳģƇƚǀϔ
ņŌϔ͉̈́̈́ƄϔģƇϔģƙƚϔƽģǀģϔƇģϔƚǀťģƑűȄģĿűƛƑή 
 

_ƚľűŌǀƑƚϔǺϔ:ģƇűņģņϔņŌϔAģǔƚǈΨϔ 
 
GƑϔŌƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ϔǈŌϔǀŌģƇűȄƛϔŌƇϔƇģƑȄģƏűŌƑǔƚϔǺϔŌƁŌĿǜĿűƛƑϔņŌƇϔƽǀƚǺŌĿǔƚϔàAÕϔ_ƚǳŌǀƑģƑĿŌϔ^ģǈŌϔͅήϔGǈǔŌϔƽǀƚǺŌĿǔƚϔ
ǔǜǳƚϔĿƚƏƚϔģƇĿģƑĿŌϔņűǈŌƙģǀϔǔƚņƚǈϔƇƚǈϔŌƇŌƏŌƑǔƚǈϔǔǀģƑǈǳŌǀǈģƇŌǈϔƽģǀģϔťƚľŌǀƑģǀϔƇƚǈϔņģǔƚǈϔĿƚǀƽƚǀģǔűǳƚǈΩϔģǈųϔ
ĿƚƏƚϔűƏƽƇŌƏŌƑǔģǀϔǜƑģϔŬŌǀǀģƏűŌƑǔģϔǔŌĿƑƚƇƛťűĿģϔƿǜŌϔƽŌǀƏűǔģϔƏƚƑűǔƚǀŌģǀϔǺϔťŌǈǔűƚƑģǀϔŌƇϔťƚľűŌǀƑƚϔǺϔĿģƇűņģņϔ
ņŌϔņģǔƚǈϔņŌƑǔǀƚϔņŌƇϔņƚƏűƑűƚϔņŌϔņģǔƚǈϔņŌϔĿƇűŌƑǔŌǈϔǺϔĿƚƏŌǀĿűģƇήϔ 
 
ņűĿűƚƑģƇƏŌƑǔŌϔǈŌϔťŌƑŌǀģǀƚƑϔƇƚǈϔǈűťǜűŌƑǔŌǈϔǀŌǈǜƇǔģņƚǈΨϔ 
- ÕǀűƏŌǀϔģǈǈŌǈǔƏŌƑǔϔņŌϔĿģƇűņģņϔņŌϔņģǔƚǈϔņŌϔƇģϔƚǀťģƑűȄģĿűƛƑήϔàŌϔƚľǔǜǳƚϔǜƑϔűƑņűĿģņƚǀϔņŌϔĿģƇűņģņϔņŌϔ
ņģǔƚǈϔƿǜŌϔǀŌȘŌƁģϔƇģϔƇųƑŌģϔľģǈŌϔņŌϔŌǈǔģϔģǀűǈǔģΩϔģǈųϔĿƚƏƚϔƇģϔƏŌǔģϔƽģǀģϔŌƇϔ͉͆̈́͆ήϔϔ 

-  

 
 

- :ǀŌģĿűƛƑϔǺϔģƽǀƚľģĿűƛƑϔņŌϔņűĿĿűƚƑģǀűƚϔņŌϔņģǔƚǈϔņŌƇϔņƚƏűƑűƚϔņŌϔņģǔƚǈϔņŌϔĿƇűŌƑǔŌǈήϔ 
- ƽǀƚľģĿűƛƑϔŌϔűƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑϔņŌƇϔťƇƚǈģǀűƚϔņŌϔǔōǀƏűƑƚǈϔņŌϔƇģϔƚǀťģƑűȄģĿűƛƑήϔ 
- :ģƽģĿűǔģĿűƛƑϔņŌϔ:ǜƇǔǜǀģϔņŌϔAģǔƚǈϔģϔƇƚǈϔĿƚƇģľƚǀģņƚǀŌǈϔņŌϔƏģƑņƚǈϔƏŌņűƚǈήϔ 

àŌϔƽǀŌǈŌƑǔģƑϔƇƚǈϔűƑņűĿģņƚǀŌǈϔņŌϔťƚľűŌǀƑƚϔƽƚǀϔņƚƏűƑűƚϔņŌϔņģǔƚǈϔťŌǈǔűƚƑģņƚήϔ 
 

 
 
 



 
 

 

_ŌǈǔűƛƑϔņŌϔØűŌǈťƚǈϔņŌϔkƑŤƚǀƏģĿűƛƑΨϔAǜǀģƑǔŌϔŌƇϔ͉͆̈́͆ϔņŌƑǔǀƚϔņŌϔŌǈǔģϔģǀűǈǔģϔǈŌϔƇƚťǀƛϔűƏƽƚǀǔģƑǔŌǈϔģǳģƑĿŌǈϔ
ƿǜŌϔģǈŌťǜǀģƑϔƇģϔǀŌǈűƇűŌƑĿűģΩϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔǺϔǈƚǈǔŌƑűľűƇűņģņϔŌƑϔŌƇϔƏģƑŌƁƚϔƚϔťŌǈǔűƛƑϔņŌϔƇƚǈϔņģǔƚǈϔŌƑϔƇģϔ
ƚǀťģƑűȄģĿűƛƑήϔAŌƑǔǀƚϔņŌϔŌǈǔŌϔŌƁŌǀĿűĿűƚΩϔƇƚǈϔƇƚťǀƚǈϔƽǀűƑĿűƽģƇŌǈϔŤǜŌǀƚƑΨϔ 
- :űŌǀǀŌϔņŌϔƚľǈŌǀǳģĿűƚƑŌǈϔűņŌƑǔűȗĿģņģǈϔƽƚǀϔŌƇϔĤǀŌģϔņŌϔǀűŌǈťƚǈήϔ 
- kƏƽƇŌƏŌƑǔģĿűƛƑϔǺϔƽǀŌǈŌƑǔģĿűƛƑϔņŌϔƽƇģƑŌǈϔņŌϔģĿĿűƛƑϔƇŌǳģƑǔģņƚǈϔƿǜŌϔƏűǔűťģƑϔƚϔĿűŌǀǀģƑϔģƇťǜƑƚǈϔ
ƽǜƑǔƚǈϔŌƑĿƚƑǔǀģņƚǈϔƽƚǀϔƇģϔǈŌťǜƑņģϔƇųƑŌģϔņŌϔņŌŤŌƑǈģϔņŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģήϔ 

- _ƚľűŌǀƑƚϔņŌƇϔņƚƏűƑűƚϔņŌϔņģǔƚǈϔņŌϔĿƇűŌƑǔŌϔģƇϔ͍̈́Ѝήϔ 
- :űŌǀǀŌϔŤƚǀƏģƇϔņŌϔƇģϔƚľǈŌǀǳģĿűƛƑϔƇŌǳģƑǔģņģϔƽƚǀϔŌƇϔĤǀŌģϔņŌϔģǜņűǔƚǀųģήϔ 

9ǜǈűƑŌǈǈϔkƑǔŌƇƇűťŌƑĿŌ 
 
GƑϔŌƇϔ͉͆̈́͆ϔǈŌϔņŌǈģǀǀƚƇƇģǀƚƑϔƏĤǈϔņŌϔ͊ϔǔģľƇŌǀƚǈϔĿƚǀƽƚǀģǔűǳƚǈϔƽģǀģϔņűǈǔűƑǔģǈϔĤǀŌģǈϔŌǈǔǀģǔōťűĿģǈϔņŌϔƇģϔ
ĿƚǀƽƚǀģĿűƛƑήϔGǈǔƚǈϔņŌǈģǀǀƚƇƇƚǈϔűƑĿƇǜǺŌƑϔƇģϔǀŌƏŌņűģĿűƛƑϔņŌϔƇƚǈϔņģǔƚǈΩϔƇģϔŌǔģƽģϔņŌϔņŌǈģǀǀƚƇƇƚΩϔƽǀǜŌľģǈϔǺϔƇģϔ
ĿģƽģϔņŌϔǳűǈǜģƇűȄģĿűƛƑήϔ 
 
àŌϔƽǀŌǈŌƑǔģϔƇƚǈϔǀŌǈǜƇǔģņƚǈϔŌƑϔŌǈǔŌϔŌƁŌΨϔ 
- ~űľŌǀģĿűƛƑϔǔģľƇŌǀƚϔĿƚƏŌǀĿűģƇγ 
- :ƚƑǈǔǀǜĿĿűƛƑϔǔģľƇŌǀƚϔȗƑģƑĿűŌǀƚϔǺϔņŌϔűƑǳŌǀǈűƚƑŌǈγ 
- :ƚƑǈǔǀǜĿĿűƛƑϔǔģľƇŌǀƚϔņŌϔĿƚľǀģƑȄģǈγ 
- ~űľŌǀģĿűƛƑϔǔģľƇŌǀƚϔņŌϔǔģƇŌƑǔƚϔŬǜƏģƑƚγϔǺΩ 
- §ŌƁƚǀģϔǔģľƇŌǀƚϔņŌϔĿƇűŌƑǔŌǈή 

 

ǀƿǜűǔŌĿǔǜǀģϔņŌϔAģǔƚǈ 
 
GƑϔŌƇϔ͉͆̈́͆ϔǈŌϔƇƚťǀƛϔťŌƑŌǀģǀϔǜƑģϔƏƚņŌǀƑűȄģĿűƛƑϔņŌϔƇģϔűƑŤǀģŌǈǔǀǜĿǔǜǀģϔǔŌĿƑƚƇƛťűĿģήϔGƑϔŌǈǔŌϔģǈƽŌĿǔƚϔǈŌϔ
űƑĿƚǀƽƚǀƛϔΩņŌƑǔǀƚϔņŌϔƇģϔģǀƿǜűǔŌĿǔǜǀģϔņŌϔņģǔƚǈΩϔƇģϔŬŌǀǀģƏűŌƑǔģϔÕǜǀŌǳűŌǴΩϔņűǈŌƙģņģϔƽģǀģϔŌƇϔƏģƑŌƁƚϔǺϔĿƚƑǔǀƚƇϔ
ņŌƇϔťƚľűŌǀƑƚϔǺϔĿģƇűņģņϔņŌϔņģǔƚǈϔņŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģήϔGǈǔģϔŬŌǀǀģƏűŌƑǔģϔǈŌϔĿƚƑǈǔűǔǜǺŌϔƇģϔǔƚǀǀŌϔņŌϔĿƚƑǔǀƚƇϔņŌϔƇģϔ
ŤĤľǀűĿģϔņŌϔņģǔƚǈϔƿǜŌϔǔűŌƑŌϔàŌťǜǀƚǈϔņŌƇϔÕűĿŬűƑĿŬģήϔ 

 
 

ǔŌƑĿűƛƑϔņŌϔØŌƿǜŌǀűƏűŌƑǔƚǈ 
 
GƑϔŌƇϔ͉͆̈́͆ϔģƇĿģƑȄƛϔǜƑģϔťŌǈǔűƛƑϔŌȗĿűŌƑǔŌϔņŌϔǈƚƇűĿűǔǜņŌǈϔűƑǔŌǀƑģǈήϔGǈǔģǈϔǈƚƑϔǀŌƇģĿűƚƑģņģǈϔģϔǀŌƽƚǀǔŌǈϔ
ƽŌǀǈƚƑģƇűȄģņƚǈϔņŌϔǜƑģϔǈƚƇģϔŤǀŌĿǜŌƑĿűģήϔGƇϔǀŌǈǜƇǔģņƚϔņŌϔƇģǈϔǈƚƇűĿűǔǜņŌǈϔǺϔģǔŌƑĿűƚƑŌǈϔņŌϔŌǈǔŌϔŌƁŌϔņŌϔģĿĿűƛƑϔ
ŌǈϔģƇϔ̈́̈́ͅЍϔņǜǀģƑǔŌϔǔƚņƚϔŌƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ήϔ 
 



 
 

 

fűǔƚǈϔGǈǔǀģǔōťűĿƚǈϔ͉͆̈́͆ 
ÕƇģǔģŤƚǀƏģϔàAÕϔ ƑģƇǺǔűĿǈΨϔ 
 
GƇϔ͉͆̈́͆ϔǈŌϔĿƚƑǈǔűǔǜǺƛϔĿƚƏƚϔŌƇϔģƙƚϔŌƑϔƿǜŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģϔĿǜŌƑǔģΩϔƽƚǀϔƽǀűƏŌǀģϔǳŌȄΩϔĿƚƑϔǜƑģϔƽƇģǔģŤƚǀƏģϔņűťűǔģƇϔ
ƿǜŌϔĿŌƑǔǀģƇűȄģΩϔĿƚƑǈƚƇűņģϔǺϔģǜǔƚƏģǔűȄģϔƇģϔťŌǈǔűƛƑϔņŌϔƇģϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑϔņŌϔǔƚņģϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģήϔGǈǔģϔƽƇģǔģŤƚǀƏģϔ
ǈŌϔ ŌǈǔģľƇŌĿŌϔ ĿƚƏƚϔ ŌƇϔ ƽǀűƑĿűƽģƇϔ ƽǀƚņǜĿǔƚϔ ƚϔ ƽǀƚƽǜŌǈǔģϔ ņŌϔǳģƇƚǀϔ ņŌƇϔ ĤǀŌģϔ ņŌϔ ņģǔƚǈϔ ŬģĿűģϔ ņűǈǔűƑǔƚǈϔ
ǈǔģƄŌŬƚƇņŌǀǈΩϔǺģϔƿǜŌϔƏŌņűģƑǔŌϔǜƑģϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔűƑǔǜűǔűǳģϔƽŌǀƏűǔŌϔģĿĿŌņŌǀϔģϔǔģľƇŌǀƚǈΩϔƏƚņŌƇƚǈϔģƑģƇųǔűĿƚǈϔǺϔ
ƚǔǀģǈϔŬŌǀǀģƏűŌƑǔģǈϔƿǜŌϔŬģľűƇűǔģƑϔǜƑģϔǔƚƏģϔņŌϔņŌĿűǈűƚƑŌǈϔƏĤǈϔŌŤŌĿǔűǳģϔǺϔŌȗĿűŌƑǔŌήϔ 
 
GƑϔŌǈǔģϔŤģǈŌϔűƑűĿűģƇΩϔƇģϔƽƇģǔģŤƚǀƏģϔǈŌϔŌƑŤƚĿģϔƽǀűƑĿűƽģƇƏŌƑǔŌϔŌƑϔťŌƑŌǀģǀϔǳģƇƚǀϔģƇϔĿƇűŌƑǔŌϔűƑǔŌǀƑƚϔņŌϔƇģϔ
ĿƚƏƽģƙųģΩϔĿŌǀǀģƑņƚϔľǀŌĿŬģǈΩϔǈűǈǔŌƏģǈϔƇŌťģņƚǈϔǺϔƏģǀĿģƑņƚϔǜƑϔģƑǔŌǈϔǺϔǜƑϔņŌǈƽǜōǈϔŌƑϔƇģϔŤƚǀƏģϔŌƑϔƇģϔƿǜŌϔ
ƇģϔĿƚƏƽģƙųģϔǜǈģϔǺϔŌǹƽƇƚǔģϔƇƚǈϔņģǔƚǈήϔ 
 
~ģϔŬƚƁģϔņŌϔǀǜǔģϔņűǈŌƙģņģϔƽģǀģϔŌǈǔģϔƽƇģǔģŤƚǀƏģϔŌǈǔĤϔŌƑŤƚĿģņģϔŌƑϔŬģľűƇűǔģǀϔǈƚƇǜĿűƚƑŌǈϔƽģǀģϔņűǈǔűƑǔƚǈϔ
ǈǔģƄŌŬƚƇņŌǀǈϔ ƿǜŌϔ ťŌǈǔűƚƑģƑϔ űƑŤƚǀƏģĿűƛƑΩϔ ĿƚƏƚϔ ƑǜŌǈǔǀƚǈϔ ǈƚĿűƚǈϔ ƚϔ ģƇűģņƚǈϔ ĿƚƏŌǀĿűģƇŌǈΩϔ ƑǜŌǈǔǀƚǈϔ
ƽǀƚǳŌŌņƚǀŌǈΩϔģĿĿűƚƑűǈǔģǈϔŌϔűƑĿƇǜǈƚϔƇƚǈϔǀŌťǜƇģņƚǀŌǈϔǺϔƇģϔĿƚƏǜƑűņģņήϔÕƚǀϔŌǈǔƚǈϔƏƚǔűǳƚǈΩϔàAÕϔ ƑģƇǺǔűĿǈϔǈŌϔ
ĿƚƑǳűŌǀǔŌϔŌƑϔƇģϔƽǀűƑĿűƽģƇϔƽǀƚƽǜŌǈǔģϔņŌϔĿģǀģϔģϔƇģϔǔǀģƑǈŤƚǀƏģĿűƛƑϔĿƚǀƽƚǀģǔűǳģϔņŌϔƇģϔŌƏƽǀŌǈģήϔ 
 

 
 
ΧϔíģľƇŌǀƚǈϔĿƚǀƽƚǀģǔűǳƚǈΨϔƽģǀģϔƇģǈϔĤǀŌģǈϔņŌϔĿƚƏŌǀĿűģƇΩϔȗƑģƑĿűŌǀƚΩϔĿƚľǀģƑȄģǈΩϔǔģƇŌƑǔƚϔŬǜƏģƑƚϔǺϔĿƇűŌƑǔŌǈΩϔ
ƏŌƁƚǀģƑņƚϔƇģϔǳűǈűľűƇűņģņϔǺϔǔƚƏģϔņŌϔņŌĿűǈűƚƑŌǈή 
 

 
 

 
 
 
Χϔ§ŌƁƚǀģϔǈǜǈǔģƑĿűģƇϔņŌƇϔųƑņűĿŌϔņŌϔĿģƇűņģņϔņŌϔņģǔƚǈΨϔkƑĿǀŌƏŌƑǔƚϔŌƑϔƇƚǈϔűƑņűĿģņƚǀŌǈϔņŌϔĿģƇűņģņΩϔťǀģĿűģǈϔģϔ
ƽǀƚĿŌǈƚǈϔņŌϔǳģƇűņģĿűƛƑΩϔƇűƏƽűŌȄģϔǺϔƏƚƑűǔƚǀŌƚϔĿƚƑǔűƑǜƚΩϔģǈųϔĿƚƏƚϔŌǈǔǀģǔŌťűģǈϔņŌϔǀŌƏŌņűģĿűƛƑήϔ 
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Χϔ̂ƚǀǔģƇŌĿűƏűŌƑǔƚϔņŌƇϔŌƿǜűƽƚΨϔGƇϔ͉͆̈́͆ϔǈŌϔĿƚƑǈǔűǔǜǺŌϔĿƚƏƚϔŌƇϔģƙƚϔŬűǔƚϔŌƑϔŌƇϔƿǜŌϔŌƇϔĤǀŌģϔņŌϔņģǔƚǈϔƽǜņƚϔ
ĿǀŌģǀϔǺϔĿƚƑǈǔűǔǜűǀϔŤƚǀƏģƇƏŌƑǔŌϔŌƇϔŌƿǜűƽƚϔņŌϔņģǔƚǈήϔGƇϔŌƿǜűƽƚϔĿǜŌƑǔģϔĿƚƑϔűƑťŌƑűŌǀƚǈϔņŌϔņģǔƚǈΩϔģǈųϔĿƚƏƚϔ
ŌǈƽŌĿűģƇűǈǔģϔņŌϔťƚľűŌǀƑƚϔǺϔģǀƿǜűǔŌĿǔƚϔņŌϔņģǔƚǈήϔGǈǔģǈϔűƑĿƚǀƽƚǀģĿűƚƑŌǈϔŬģƑϔǈűņƚϔŤǜƑņģƏŌƑǔģƇŌǈϔƽģǀģϔƇƚǈϔ
ģǳģƑĿŌǈϔŌϔŬűǔƚǈϔƿǜŌϔŌƇϔĤǀŌģϔŬģϔǔŌƑűņƚϔŌƑϔŌƇϔ͉͆̈́͆ήϔ 
 
AŌƑǔǀƚϔņŌϔŌǈǔģϔģǀűǈǔģΩϔŌƇϔŌƿǜűƽƚϔŬģϔƽƚņűņƚϔĿƚƑǔģǀϔĿƚƑϔŌǈƽģĿűƚǈϔņŌϔĿģƽģĿűǔģĿűƛƑϔģƇϔƏĤǈϔģƇǔƚϔƑűǳŌƇΩϔƿǜŌϔƑƚǈϔ
ƽŌǀƏűǔŌƑϔŌǈǔģǀϔŌƑϔĿƚƑƚĿűƏűŌƑǔƚϔņŌϔǔŌĿƑƚƇƚťųģǈϔŌƏŌǀťŌƑǔŌǈϔǺϔģϔƇģϔǳģƑťǜģǀņűģϔņŌϔƑǜŌǳģǈϔǈƚƇǜĿűƚƑŌǈήϔ
íƚņƚǈϔŌǈǔƚǈϔŌƇŌƏŌƑǔƚǈϔŬģƑϔƇƇŌǳģņƚϔƽģǀģϔƿǜŌϔŌƇϔĤǀŌģϔǈŌģϔǀŌĿƚƑƚĿűņģϔƽƚǀϔŌƇϔǳģƇƚǀϔņŌƇϔGà^ôGØĜ²ϔņŌƑǔǀƚϔņŌϔ
ƇģϔťģƇģϔņŌϔǀŌĿƚƑƚĿűƏűŌƑǔƚǈϔģƑǜģƇŌǈϔƇƇŌǳģņƚǈϔģϔĿģľƚϔƽƚǀϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģϔģϔȗƑģƇŌǈϔņŌƇϔģƙƚϔ͉͆̈́͆ήϔ 

 
 

 

xŸƖĲůШŔƓƚƨůШxŸƖĲů
ŔƓƚƨůШĬŸũŸƖШƚŔƣШxŸƖĲů
ŔƓƚƨůШĬŸũŸƖШƚŔƣШƚŔƣ

xŸƖĲůШŔƓƚƨůШxŸƖĲů
ŔƓƚƨůШĬŸũŸƖШƚŔƣШxŸƖĲů
ŔƓƚƨůШĬŸũŸƖШƚŔƣШƚŔƣ

~k©G ϔ9 àGϔĒ²9zGíkċ²

AģǔƚǈǈƚƑŌƇƽǀűƑĿűƽģƇģĿǔűǳƚŌǈǔǀģǔōťűĿƚ
ņŌƇģĿƚƏƽģƙųģǺƽģǀǔŌņŌƇģƽǀƚƽǜŌǈǔģ
ņŌǳģƇƚǀƿǜŌƚŤǀŌĿŌƏƚǈģ ņűǈǔűƑǔƚǈ
ǈǔģƄŌŬƚƇņŌǀǈή

kƑŤƚǀƏŌ:ģƇűņģņņŌAģǔƚǈ͉͆̈́͆

:²©íGđí²

~: ©:G íkG§Õ² §Gí àϔ͉͆̈́͆

AƚƏűƑűƚϔņŌϔAģǔƚǈϔ:~kG©íGà

͇͆ϔģǔǀűľǜǔƚǈϔĿǀųǔűĿƚǈ

:ƚƑǔģĿήΩϔ̂űƑģƑήΩϔAŌƏƚή

àŌϔƏűņŌΨϔĿƚƑǈűǈǔŌƑĿűģή
ǜƑűĿűņģņΩϔĿƚƏƽƇŌǔűǔǜņ

͆ϔ̂ģǈŌǈ

͇ϔŌǔģƽģǈ

͍ϔƏŌǈŌǈ

π~ƇŌťģǀϔģƇϔ͊Ѝ͆ϔņŌϔk:AϔťƇƚľģƇ

π͈Ѝ̈́ϔĿƚƑǔήΩϔ͉͉ЍϔȗƑήΩϔ̈́ͅЍ̈́ϔņŌƏή

πØŌņǜĿűǀϔǀűŌǈťƚϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔή

͇Ω͍͈Ѝ
ģϔ§ģǀ͉͆

͍͍Ѝ

^ àGϔξͅØŌƏŌņűģĿűƛƑϔkƑǔŌǀƑģ

ρØŌƏƚǳŌǀϔŌƇϔľƇƚƿǜŌƚϔņŌϔģĿǔǜģƇűȄģĿűƛƑϔ:²ØGή
ρ_ǀǜƽƚϔǺϔƑƚϔ_ǀǜƽƚή

^ àGϔξ͆ØŌƏŌņűģĿűƛƑϔGǹǔŌǀƑģ

ρ9ģƑĿƚϔÕűĿŬűƑĿŬģ
ρØŌťűǈǔǀƚϔ:űǳűƇή
ρGǔģƽģϔ:ƚƑǔǀģĿǔǜģƇΩϔíōĿƑűĿģϔǺϔņŌϔGƁŌĿǜĿűƛƑ

AGà ^l²àϔG©:²©íØ A²à

ρ~ŌǺϔņŌϔƽǀƚǔŌĿĿűƛƑϔņŌϔņģǔƚǈ
ρÕǀƚǔƚĿƚƇƚǈϔņŌϔǈŌťǜǀűņģņϔņŌϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑ
ρàűǈǔŌƏģǈϔƇŌťģņƚǈΨϔ:²ØG
ρGǈǔǀǜĿǔǜǀģϔņŌϔņģǔƚǈϔņűŤŌǀŌƑǔŌǈ̈́ͅЍ̈́

ťƚ͉͆̈́͆ AűĿ͆̈́ ͉͆

xŸƖĲůШŔƓƚƨůШxŸƖĲů
ŔƓƚƨůШĬŸũŸƖШƚŔƣШxŸƖĲů
ŔƓƚƨůШĬŸũŸƖШƚŔƣШƚŔƣ

xŸƖĲůШŔƓƚƨůШxŸƖĲů
ŔƓƚƨůШĬŸũŸƖШƚŔƣШxŸƖĲů
ŔƓƚƨůШĬŸũŸƖШƚŔƣШƚŔƣ

ØGàô~í A²àϔĒϔ~²_Ø²àϔ ~: ©Ĝ A²à

àŌŬģģƇĿģƑȄģņƚǺǈǜƽŌǀģņƚƇģǈƏŌǔģǈ
ŌǈǔģľƇŌĿűņģǈƽģǀģŌƇ͆̈́͆ή͉ ņűĿűƚƑģƇƏŌƑǔŌΩ
ǈŌŬģťŌƑŌǀģņƚǜƑģŬƚǀǀƚǈǜǈǔģƑĿűģƇŌƑŌǈǔŌ
ŌƁŌǀĿűĿűƚή

kƑŤƚǀƏŌ:ģƇűņģņņŌAģǔƚǈ͉͆̈́͆

k§Õ :í²ϔÕ²Øϔàô9:²©zô©í²ϔAGϔA í²à

:²©í :í 9k~kA Â k© ©:kGØ² AG§²_Ø ^k:²

ņŌ͆ Ѝ͇ģ͈Ѝͅ ņŌ͈ Ѝ͇ģ͉Ѝ͊ ņŌ͊ Ѝ͆ģ̈́ͅЍ̈́

͊Ω͇͊Ѝ
ģϔAűĿ͉͆

Ŭƚǀǀƚ

ϝ͇ ͌Ƅ͈

ÕØ³đk§²àϔÕ à²àϔ͆̈́͆͊

ρ§ģƑǔŌƑŌǀϔǺϔƏŌƁƚǀģǀϔŌƇϔkA:
ρÕƇģƑϔ:ģƇűņģņϔņŌϔAģǔƚǈϔ͆̈́͆͊
ρ:ƚƏűǔōϔņŌϔAģǔƚǈ
ρ_ŌƚƇƚĿģƇűȄģĿűƛƑή
ρ:ǜƇǔǜǀģϔǺϔŌƿǜűƽƚǈ

ƇĿģƑĿŌ

ῼ͉§ϔņŌϔĿƇűŌƑǔŌǈ



 
 

 

ØŌǈǜƇǔģņƚǈϔŌϔkƏƽģĿǔƚ 

|ÕkǈΨϔ 
- lƑņűĿŌϔņŌϔ:ģƇűņģņϔņŌϔAģǔƚǈΨϔàŌϔǔǜǳƚϔǜƑϔ̈́͆ͅЍϔņŌϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚήϔàŌϔĿŌǀǀƛϔŌƇϔųƑņűĿŌϔŌƑϔ͈͊ЍϔņŌϔǜƑģϔ
ƏŌǔģϔņŌƇϔ͊͆Ѝήϔ 

- :ǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔűƑűĿűģǔűǳģǈϔƽƇģƑűȗĿģņģǈΨϔàŌϔǔǜǳƚϔǜƑϔ͆̈́ͅЍϔņŌϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔŌƑϔŌǈǔģϔģǀűǈǔģϔǺģϔƿǜŌϔǈŌϔ
ƇűľŌǀƛϔǔģľƇŌǀƚǈϔģņűĿűƚƑģƇŌǈϔģϔƇģǈϔƏŌǔģǈϔƽǀƚƽǜŌǈǔģǈήϔ 

- lƑņűĿŌϔņŌϔģǔŌƑĿűƛƑϔņŌϔǈƚƇűĿűǔǜņŌǈΨϔàŌϔƏģƑǔǜǳƚϔǜƑϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚϔņŌƇϔ̈́̈́ͅЍήϔ 
- kƑņűĿģņƚǀϔņŌϔ_ƚľűŌǀƑƚϔņŌϔAģǔƚǈΨϔGǈǔŌϔűƑņűĿģņƚǀϔĿŌǀǀƛϔŌƇϔ͉͆̈́͆ϔĿƚƑϔǜƑϔ͍̈́ЍϔņŌϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚήϔ 
- íģǈģϔGŤŌĿǔűǳģϔņŌϔØŌƏŌņűģĿűƛƑϔλíGØμΨϔàŌϔĿŌǀǀƛϔŌƇϔ͉͆̈́͆ϔĿƚƑϔǜƑģϔǔģǈģϔņŌƇϔ̈́̈́ͅЍήϔ 

 
kƏƽģĿǔƚϔŌƑϔƑŌťƚĿűƚΨϔ 
 
:ƚƑǔǀűľǜĿűƛƑϔņűǀŌĿǔģϔģϔņŌĿűǈűƚƑŌǈϔŌǈǔǀģǔōťűĿģǈΩϔǀŌņǜĿĿűƛƑϔņŌϔǀűŌǈťƚǈϔƚƽŌǀģǔűǳƚǈϔǺϔ ƚƽǔűƏűȄģĿűƛƑϔņŌϔ
ƽǀƚĿŌǈƚǈή 
- ŬƚǀǀƚϔťŌƑŌǀģņƚϔƽƚǀϔ͇͈͌ƄϔŌƑϔŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚϔņŌϔǀŌƏŌņűģĿűƛƑϔņŌϔņģǔƚǈϔņŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģήϔ 
- fģľűƇűǔģĿűƛƑϔņŌϔǈŌťƏŌƑǔģĿűƛƑϔņŌϔǈƚĿűƚǈϔǺϔģƇűģņƚǈϔĿƚƏŌǀĿűģƇŌǈήϔ 
- :ƚǀǀŌĿĿűƛƑϔǺϔƏŌƁƚǀģϔņŌϔƽǀƚĿŌǈƚǈϔņŌϔťŌǈǔűƛƑϔņŌϔƇģϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑϔŌƑϔģǔŌƑĿűƛƑϔģƇϔĿƇűŌƑǔŌϔλċ²:μ 
- §ŌƁƚǀģϔņŌƇϔ͌̈́ЍϔŌƑϔŌƇϔƽǀƚĿŌǈƚϔņŌϔĿűŌǀǀŌϔĿƚƑǔģľƇŌϔņŌϔȗƑϔņŌϔƏŌǈϔǺϔŌƑǳųƚϔņŌϔƇģϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑήϔ 
- ǜǔƚƏģǔűȄģĿűƛƑϔƽģťƚϔņŌϔĿƚƏűǈűƚƑŌǈϔģϔŤǜŌǀȄģϔņŌϔǳŌƑǔģǈήϔ 
- ÕǀŌǈǜƽǜŌǈǔƚϔŌƁŌĿǜǔģņƚϔņŌƇϔĤǀŌģϔĿŌǀǀƛϔŌƑϔ͍͍Ω͇Ѝήϔ 

ÕŌǀǈƽŌĿǔűǳģǈϔǺϔØŌǔƚǈϔ͆̈́͆͊ 

ΧϔÕǀƚǺŌĿĿűƚƑŌǈΨϔ ϔȗƑģƇŌǈϔņŌϔ͉͆̈́͆ϔǈŌϔǀŌģƇűȄƛϔŌƇϔǔģƇƇŌǀϔŌƁŌĿǜǔűǳƚϔƿǜŌϔťŌƑŌǀƛϔǜƑģϔǀŌĿģƇűľǀģĿűƛƑϔņŌϔƇģϔŌǈǔǀģǔŌťűģϔ
ĿƚǀƽƚǀģǔűǳģϔņŌϔņģǔƚǈήϔGǈǔŌϔŌƁŌǀĿűĿűƚϔņŌȗƑűƛϔƇģǈϔƽǀűƚǀűņģņŌǈϔĿǀųǔűĿģǈϔņŌϔƇģϔŌƏƽǀŌǈģϔǺϔĿƚƑǈƚƇűņƚϔƇģǈϔľģǈŌǈϔ
ŌǈǔǀģǔōťűĿģǈϔņŌƇϔĤǀŌģήϔϔ 

 
 
GƇϔ͆̈́͆͊ϔǔűŌƑŌϔűņŌƑǔűȗĿģņƚϔģƇťǜƑƚǈϔƽǀƚǺŌĿǔƚǈϔĿƚƏƚϔƇģϔģƏƽƇűģĿűƛƑϔņŌϔƇģϔƽƇģǔģŤƚǀƏģϔàAÕϔ ƑģƇǺǔűĿǈΩϔǜǈƚϔņŌϔ
Ƈģϔk ϔƽģǀģϔŌƑϔņģǔƚǈϔƑƚϔŌǈǔǀǜĿǔǜǀģņƚǈϔƽģǀģϔǔƚƏģϔņŌϔņŌĿűǈűƚƑŌǈϔƇŌťģƇŌǈΩϔģǈųϔĿƚƏƚϔǜƑģϔǳűǈǔģϔ͇͊̈́ϔņŌϔƑǜŌǈǔǀƚǈϔ
ĿģƑģƇŌǈϔņŌϔņűǈǔǀűľǜĿűƛƑήϔ 
 
ΧϔØŌǔƚǈΨϔGƇϔ͆̈́͆͊ϔƽƇģƑǔŌģϔǀŌǔƚǈϔǀŌƇģĿűƚƑģņƚǈϔģƇϔƏģƑǔŌƑűƏűŌƑǔƚϔņŌϔƇƚǈϔƽǀƚņǜĿǔƚǈϔǺϔǈŌǀǳűĿűƚǈϔŌƑǔǀŌťģņƚǈϔŌƑϔ
ŌƇϔ͉͆̈́͆ΩϔģǈųϔĿƚƏƚϔŌƇϔŤƚǀǔģƇŌĿűƏűŌƑǔƚϔņŌϔƇģϔĿǜƇǔǜǀģϔņŌϔņģǔƚǈΩϔťģǀģƑǔűȄģƑņƚϔǜƑģϔĿƚǀǀŌĿǔģϔťŌǈǔűƛƑϔņŌϔǀűŌǈťƚǈήϔ 
 
Χϔ:ƚƏƽǀƚƏűǈƚϔĿƚƑϔƇģϔǔǀģƑǈŤƚǀƏģĿűƛƑϔņűťűǔģƇΨϔÕģǀģϔŌƇϔ͆̈́͆͊ϔŌƇϔĤǀŌģϔņŌϔņģǔƚǈϔĿƚƑǔűƑǜģǀĤϔƽƚǈűĿűƚƑģƑņƚϔƇƚǈϔ
ņģǔƚǈϔĿƚƏƚϔǜƑϔģĿǔűǳƚϔŌǈǔǀģǔōťűĿƚϔƽģǀģϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģή 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 

 

_GØG©:k ϔAGϔϔ 

íG:©²~²_l ΩϔÕØ²:Gà²àϔĒϔÕ§² 
 

ÕǜƑǔƚϔņŌϔƽģǀǔűņģΨϔǜƑģϔƏűǀģņģϔƚľƁŌǔűǳģϔģϔƑǜŌǈǔǀģϔǀŌģƇűņģņ 
 
GƇϔ͉͆̈́͆ϔƑƚϔŤǜŌϔǜƑϔģƙƚϔņŌϔťǀģƑņŌǈϔņŌǈƽƇűŌťǜŌǈΩϔǈűƑƚϔǜƑϔƽŌǀųƚņƚϔƽģǀģϔģƇűƑŌģǀϔƇƚϔŌǈŌƑĿűģƇϔǺϔĿƚƑǔģǀϔĿƚƑϔǜƑģϔ
ǳűǈűƛƑϔűƑǔŌťǀģƇϔņŌϔĿƛƏƚϔŌǈǔĤľģƏƚǈϔƚƽŌǀģƑņƚήϔ ϔƇƚϔƇģǀťƚϔņŌƇϔǔűŌƏƽƚϔǈŌϔŬģľųģƑϔģĿǜƏǜƇģņƚϔņŌǈģŤųƚǈϔŌƑϔ
űƑŤǀģŌǈǔǀǜĿǔǜǀģΩϔņģǔƚǈΩϔƽǀƚĿŌǈƚǈϔǺϔťŌǈǔűƛƑϔņŌƇϔƽƚǀǔģŤƚƇűƚϔņŌϔƽǀƚǺŌĿǔƚǈήϔGǈǔŌϔģƙƚϔǈŌϔŌƑŤƚĿƛϔŌƑϔƚǀņŌƑģǀϔƇƚϔ
ľĤǈűĿƚΩϔťŌǈǔűƚƑģǀϔƇƚǈϔǀűŌǈťƚǈϔǺϔƚľǔŌƑŌǀϔǜƑϔņűģťƑƛǈǔűĿƚϔĿƚƏƽģǀǔűņƚϔƿǜŌϔǈűǀǳģϔņŌϔťǜųģϔƽģǀģϔƇƚǈϔǈűťǜűŌƑǔŌǈϔ
ƽģǈƚǈή 
ͅή ĿƚƏƽģƙģǀϔģƇϔƑŌťƚĿűƚϔņŌǈņŌϔƇƚϔŤǜƑņģƏŌƑǔģƇ 

GƇϔƑŌťƚĿűƚϔǔŌƑųģϔƇģϔƑŌĿŌǈűņģņϔņŌϔģƏƽƇűģǀϔǈǜϔƚŤŌǀǔģϔĿƚƑϔǀģƏƚǈϔņŌϔƑƚϔǳűņģήϔíŌĿƑƚƇƚťųģϔģĿƚƏƽģƙƛϔŌǈǔŌϔ
ƽǀƚĿŌǈƚϔņŌϔƏģƑŌǀģϔǀŌģƇűǈǔģΩϔƽǀűƚǀűȄģƑņƚϔƽƚƑŌǀϔŌƑϔƏģǀĿŬģϔƇƚϔűƑņűǈƽŌƑǈģľƇŌϔƽģǀģϔƿǜŌϔƇƚǈϔƑǜŌǳƚǈϔǀģƏƚǈϔ
ƽǜņűŌǀģƑϔĿƚƏŌƑȄģǀϔģϔƚƽŌǀģǀή 

ϔƇƚϔƇģǀťƚϔņŌƇϔģƙƚϔǈŌϔǔǀģľģƁƛϔűƑǔŌƑǈģƏŌƑǔŌϔĿƚƑϔƇģǈϔĤǀŌģǈϔ:ƚƏŌǀĿűģƇϔǺϔíōĿƑűĿģϔƽģǀģϔƿǜŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģϔƽǜņűŌǀģϔ
ŌƏűǔűǀϔǈǜǈϔƽǀűƏŌǀģǈϔƽƛƇűȄģǈϔŌƑϔŌƇϔǀģƏƚϔņŌϔíǀģƑǈƽƚǀǔŌΩϔǺϔƽģǀģϔƿǜŌϔíƚņƚϔØűŌǈťƚϔ:ƚƑǔǀģǔűǈǔģϔǺϔØűŌǈťƚǈϔ
GǈƽŌĿűģƇŌǈϔƿǜŌņģǀģƑϔƇűǈǔƚǈϔƽģǀģϔűƑűĿűģǀϔƚƽŌǀģĿűƚƑŌǈϔĿƚƑϔĿƚƑņűĿűƚƑŌǈϔǈŌťǜǀģǈϔǺϔĿƚƑǔǀƚƇģņģǈήϔ©ƚϔǈŌϔǔǀģǔƛϔņŌϔ
ĿƚƑǈǔǀǜűǀϔǜƑģϔƚƽŌǀģĿűƛƑϔǈƚȗǈǔűĿģņģϔņŌǈņŌϔŌƇϔƽǀűƏŌǀϔņųģΩϔǈűƑƚϔņŌϔģľǀűǀϔŌƇϔĿģƏűƑƚϔǺϔģǈŌťǜǀģǀϔǜƑϔģǀǀģƑƿǜŌϔ
ƚǀņŌƑģņƚΩϔĿƚƑϔȘǜƁƚǈϔƿǜŌϔƽŌǀƏűǔűŌǀģƑϔĿƚƏŌƑȄģǀϔģϔĿƚƏŌǀĿűģƇűȄģǀϔǺϔģϔĿƚƑǈǔǀǜűǀϔŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔƚƽŌǀģǔűǳģϔǀŌģƇή 

GǈŌϔǔǀģľģƁƚϔǔģƏľűōƑϔƽŌǀƏűǔűƛϔƿǜŌϔƇƚǈϔŌƿǜűƽƚǈϔĿƚƏŌǀĿűģƇŌǈϔģǳģƑȄģǀģƑϔĿƚƑϔƏģǺƚǀϔȘǜűņŌȄϔŌƑϔƇƚǈϔƽǀƚĿŌǈƚǈϔ
ņŌϔĿƚǔűȄģĿűƛƑϔǺϔǈǜǈĿǀűƽĿűƛƑΩϔŌǈƽŌĿűģƇƏŌƑǔŌϔŌƑϔċűņģΩϔņƚƑņŌϔǈŌϔǀŌŤƚǀȄģǀƚƑϔƽģǈƚǈϔĿƇģǳŌϔƽģǀģϔŌǳűǔģǀϔŤǀűĿĿűƚƑŌǈϔ
ĿƚƑϔŌƇϔĿƇűŌƑǔŌήϔ^ǜŌΩϔģƑǔŌϔǔƚņƚΩϔǜƑϔģƙƚϔƽģǀģϔĿƚƑŌĿǔģǀϔƽűŌȄģǈϔľĤǈűĿģǈϔǺϔģǈŌťǜǀģǀϔƿǜŌϔƇģǈϔģĿǔűǳűņģņŌǈϔĿǀųǔűĿģǈϔ
ņŌϔƑŌťƚĿűƚϔƽǜņűŌǀģƑϔǈƚǈǔŌƑŌǀϔǈǜϔĿǀŌĿűƏűŌƑǔƚή 

ņŌƏĤǈϔņŌƇϔǔǀģľģƁƚϔŌƑϔƇƚǈϔǀģƏƚǈΩϔ͉͆̈́͆ϔƑƚǈϔƽŌǀƏűǔűƛϔƏŌƁƚǀģǀϔƇģϔĿƚƚǀņűƑģĿűƛƑϔŌƑǔǀŌϔƿǜűŌƑŌǈϔǳŌƑņŌƑϔǺϔ
ƿǜűŌƑŌǈϔ ǈǜǈĿǀűľŌƑΩϔ ǜǈģƑņƚϔ àģƇŌǈŤƚǀĿŌϔ ĿƚƏƚϔ ŌƁŌϔ ņŌϔ ŌǈŌϔ ņűĤƇƚťƚήϔ ©ƚϔ ľǜǈĿģƏƚǈϔ ǜƑģϔ ŌǹƽŌǀűŌƑĿűģϔ
ŌǈƽŌĿǔģĿǜƇģǀϔņŌϔǜƑϔņųģϔƽģǀģϔƚǔǀƚγϔľǜǈĿģƏƚǈϔƿǜŌϔŌƇϔǀŌĿƚǀǀűņƚϔņŌǈņŌϔƇģϔĿƚǔűȄģĿűƛƑϔŬģǈǔģϔƇģϔǈǜǈĿǀűƽĿűƛƑϔƑƚϔ
ǈŌϔűƑǔŌǀǀǜƏƽģϔǺϔƿǜŌϔƇƚǈϔŌƿǜűƽƚǈϔƽǜŌņģƑϔǈŌťǜűǀϔŌƇϔģǳģƑĿŌϔĿƚƑϔƏģǺƚǀϔĿƇģǀűņģņήϔàŌϔǀŌŤƚǀȄģǀƚƑϔĿģƽģĿűņģņŌǈϔ
ņŌϔģǔŌƑĿűƛƑϔǺϔņŌƇϔĿģƇƇϔĿŌƑǔŌǀΩϔǺϔǈŌϔűƑǔŌťǀģǀƚƑϔƽģǈƚǈϔĿƇģǳŌϔņŌϔŌǈŌϔǀŌĿƚǀǀűņƚϔƽģǀģϔƿǜŌϔŌƇϔĿƇűŌƑǔŌϔƑƚϔǈűŌƑǔģϔ
ωǈģƇǔƚǈϊϔűƑƑŌĿŌǈģǀűƚǈϔŌƑǔǀŌϔĤǀŌģǈήϔGǈϔǜƑϔƽǀƚťǀŌǈƚϔűƑűĿűģƇΨϔŬƚǺϔƇģϔĿƚƑǳŌǀǈģĿűƛƑϔŌƑǔǀŌϔƇƚϔĿƚƏŌǀĿűģƇϔǺϔƇƚϔǔōĿƑűĿƚϔ
ȘǜǺŌϔƏŌƁƚǀϔƿǜŌϔģƑǔŌǈΩϔǺϔŌǈƚϔǺģϔƏģǀĿģϔņűŤŌǀŌƑĿűģϔŌƑϔƇģϔŌƁŌĿǜĿűƛƑϔņűģǀűģή 

͆ή ÕǀƚĿŌǈƚǈΨϔǜƑģϔǳűǈűƛƑϔĿƚƏƽƇŌǔģϔƿǜŌϔƑƚϔŌǹűǈǔųģ 

ôƑϔģǳģƑĿŌϔǔǀģǈĿŌƑņŌƑǔģƇϔņŌƇϔ͉͆̈́͆ϔŤǜŌϔƇƚťǀģǀΩϔƽƚǀϔƽǀűƏŌǀģϔǳŌȄΩϔƇŌǳģƑǔģǀϔƇƚǈϔƽǀƚĿŌǈƚǈϔǔģƇϔĿƚƏƚϔŌǹűǈǔŌƑϔŬƚǺϔ
ŌƑϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģήϔfģǈǔģϔŌƑǔƚƑĿŌǈΩϔƏǜĿŬƚǈϔȘǜƁƚǈϔǈŌϔűƑǔǜųģƑΩϔƽŌǀƚϔƑƚϔŌǈǔģľģƑϔņƚĿǜƏŌƑǔģņƚǈϔĿƚƑϔƽǀŌĿűǈűƛƑήϔ
GǈǔŌϔǔǀģľģƁƚϔƽŌǀƏűǔűƛϔŤƚǀƏģǀϔǜƑϔƏģƽģϔĿƚƏƽƇŌǔƚϔņŌƇϔàρkàϔǺϔģϔƽģǀǔűǀϔņŌϔōƇϔŌǈľƚȄģǀϔǜƑϔí²ρ9GϔƿǜŌϔƏǜŌǈǔǀģϔ
ĿƛƏƚϔƽƚņǀųģƑϔŤǜƑĿűƚƑģǀϔƇģǈϔĿƚǈģǈϔŌƑϔŌƇϔŤǜǔǜǀƚή 

GǈǔŌϔŌƁŌǀĿűĿűƚϔƑƚϔǀŌƽǀŌǈŌƑǔƛϔǔƚņģǳųģϔǜƑģϔƏŌƁƚǀģϔŌƑϔƇģϔƏģņǜǀŌȄϔƚƽŌǀģǔűǳģΩϔƽŌǀƚϔǈųϔƑƚǈϔņűƚϔģƇťƚϔƿǜŌϔƑǜƑĿģϔ
ŬģľųģƏƚǈϔ ǔŌƑűņƚΨϔ ĿƇģǀűņģņϔ ǈƚľǀŌϔ ĿƛƏƚϔ ǔǀģľģƁģϔ ǀŌģƇƏŌƑǔŌϔ Ƈģϔ ƚǀťģƑűȄģĿűƛƑΩϔ űņŌƑǔűȗĿģƑņƚϔ ǔűŌƏƽƚǈΩϔ
ņŌƽŌƑņŌƑĿűģǈΩϔĿǜŌƇƇƚǈϔņŌϔľƚǔŌƇƇģϔǺϔƚƽƚǀǔǜƑűņģņŌǈϔņŌϔƏŌƁƚǀģϔƿǜŌϔģƑǔŌǈϔƽŌǀƏģƑŌĿųģƑϔűƑǳűǈűľƇŌǈή 

 



 
 

 

 

͇ή AģǔƚǈΨϔǜƑģϔľģǈŌϔƏĤǈϔĿƚƑǈűǈǔŌƑǔŌϔƽģǀģϔņŌĿűņűǀ 

AǜǀģƑǔŌϔŌƇϔģƙƚϔǈŌϔǔǀģľģƁƛϔģϔŤƚƑņƚϔŌƑϔƏŌƁƚǀģǀϔƇģϔĿģƇűņģņϔņŌϔƇģϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑϔņŌϔĿƇűŌƑǔŌǈήϔàŌϔĿƚƏƽƇŌǔģǀƚƑϔ
ĿŌǀĿģϔ ņŌϔ ņƚǈϔ ƏűƇƇƚƑŌǈϔ ņŌϔ ǀŌťűǈǔǀƚǈΩϔ űƑǔŌťǀģƑņƚϔ ŤǜŌƑǔŌǈϔ ƚȗĿűģƇŌǈϔǺϔ ĿƚƑǈǔǀǜǺŌƑņƚϔ ǜƑģϔ ĿƇģǈűȗĿģĿűƛƑϔ
ĿƚƏŌǀĿűģƇϔƏĤǈϔĿƚƑǈűǈǔŌƑǔŌή 

ǜƑƿǜŌϔǔƚņģǳųģϔƿǜŌņģϔĿģƏűƑƚϔƽģǀģϔĿƚƑǈƚƇűņģǀϔǜƑϔťƚľűŌǀƑƚϔņŌϔņģǔƚǈϔĿƚƏƽƇŌǔƚΩϔŌǈǔŌϔŌǈŤǜŌǀȄƚϔƽŌǀƏűǔűƛϔ
ņŌƁģǀϔģǔǀĤǈϔƇģϔņűǈƽŌǀǈűƛƑϔǺϔģǳģƑȄģǀϔŬģĿűģϔǜƑģϔűƑŤƚǀƏģĿűƛƑϔƏĤǈϔĿƚŬŌǀŌƑǔŌϔǺϔĿƚƑȗģľƇŌήϔfƚǺϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģϔǔűŌƑŌϔ
ǜƑģϔľģǈŌϔƏĤǈϔŌǈǔģľƇŌϔƽģǀģϔģƑĤƇűǈűǈΩϔņŌĿűǈűƚƑŌǈϔǺϔƽǀƚǺŌĿǔƚǈϔņŌϔģǜǔƚƏģǔűȄģĿűƛƑή 

͈ή :ƚƑǔűƑǜűņģņϔņŌƇϔƑŌťƚĿűƚΨϔǀŌŤƚǀȄģǀϔƇģϔŌǈǔģľűƇűņģņ 

ôƑƚϔņŌϔƇƚǈϔǀűŌǈťƚǈϔƏĤǈϔűƏƽƚǀǔģƑǔŌǈϔƿǜŌϔƇģϔƚǀťģƑűȄģĿűƛƑϔņŌľųģϔģľƚǀņģǀϔŌǀģϔƇģϔĿƚƑņűĿűƛƑϔņŌƇϔǈűǔűƚϔģƇǔŌǀƑƚΩϔ
ŌƑĿģǀťģņƚϔ ņŌϔ ǈƚǈǔŌƑŌǀϔ Ƈģϔ ƚƽŌǀģĿűƛƑϔ ŌƑϔ Ŀģǈƚϔ ņŌϔ ǜƑģϔ űƑǔŌǀǀǜƽĿűƛƑϔ ƏģǺƚǀήϔ GƑϔ ͉͆̈́͆ϔ ǈŌϔ ǀŌƑƚǳƛϔ
ĿƚƏƽƇŌǔģƏŌƑǔŌϔņűĿŬģϔűƑŤǀģŌǈǔǀǜĿǔǜǀģΩϔŌƇűƏűƑģƑņƚϔľǀŌĿŬģǈϔƿǜŌϔǈŌϔŬģľųģƑϔģĿǜƏǜƇģņƚϔƽƚǀϔģƙƚǈή 

GǈǔŌϔĿģƏľűƚϔƑƚϔťŌƑŌǀƛϔǜƑϔűƏƽģĿǔƚϔǳűǈűľƇŌϔƽģǀģϔŌƇϔĿƇűŌƑǔŌΩϔƽŌǀƚϔǈųϔņŌǳƚƇǳűƛϔǔǀģƑƿǜűƇűņģņϔƚƽŌǀģǔűǳģΨϔŬƚǺϔƇģϔ
ƚǀťģƑűȄģĿűƛƑϔĿǜŌƑǔģϔĿƚƑϔǜƑϔǀŌǈƽģƇņƚϔƏĤǈϔĿƚƑȗģľƇŌϔģƑǔŌϔĿƚƑǔűƑťŌƑĿűģǈήϔ~ƚǈϔǈűťǜűŌƑǔŌǈϔƽģǈƚǈϔĿƚƑǈűǈǔŌƑϔ
ŌƑϔŌƁŌǀĿŌǀϔƇģϔƽǀŌƽģǀģĿűƛƑϔƏŌņűģƑǔŌϔƽǀǜŌľģǈϔƽŌǀűƛņűĿģǈϔƏĤǈϔƽǀƚŤǜƑņģǈϔǺϔǔűŌƏƽƚǈϔņŌϔǀŌĿǜƽŌǀģĿűƛƑϔ
ƏŌņűņƚǈή 

͉ή àŌťǜǀűņģņΨϔĿƚƑǈǔǀǜűǀϔǳűǈűľűƇűņģņϔņƚƑņŌϔƑƚϔƇģϔŬģľųģ 

AǜǀģƑǔŌϔģƙƚǈΩϔƇģϔǈŌťǜǀűņģņϔŤǜŌϔǜƑϔĿƚƑƁǜƑǔƚϔņŌϔǈǜƽǜŌǈǔƚǈΨϔωǈűϔƑƚϔǳŌƏƚǈϔƑģņģΩϔǔƚņƚϔŌǈǔĤϔľűŌƑϊήϔGƇϔ͉͆̈́͆ϔ
ĿģƏľűƛϔŌǈģϔƇƛťűĿģήϔÕƚǀϔƽǀűƏŌǀģϔǳŌȄϔűƑǈǔģƇģƏƚǈϔǜƑģϔǳűťűƇģƑĿűģϔĿƚƑǔűƑǜģϔǈƚľǀŌϔƇƚϔƿǜŌϔǈǜĿŌņŌϔŌƑϔƑǜŌǈǔǀƚϔ
ŌƑǔƚǀƑƚϔņűťűǔģƇϔǺϔǀŌŤƚǀȄģƏƚǈϔƽǀƚǔŌĿĿűƚƑŌǈϔŌǈŌƑĿűģƇŌǈϔŌƑϔŌƇϔǔǀģľģƁƚϔņŌϔĿģņģϔņųģήϔ©ƚϔŬģľƇģƏƚǈϔņŌϔǜƑģϔ
ņŌŤŌƑǈģϔƽŌǀŤŌĿǔģΩϔƽŌǀƚϔǈųϔņŌϔǜƑϔĿģƏľűƚϔņŌϔĿǜƇǔǜǀģΨϔƽģǈģƏƚǈϔņŌϔǀŌģĿĿűƚƑģǀϔǔģǀņŌϔģϔƏűǀģǀϔņŌϔŤƚǀƏģϔ
ĿƚƑǈǔģƑǔŌΩϔĿƚƑϔǈŌƙģƇŌǈϔǔŌƏƽǀģƑģǈϔƿǜŌϔģƑǔŌǈϔƑƚϔŌǹűǈǔųģƑήϔ 

àŌϔƽǜǈƚϔŌƑϔƏģǀĿŬģϔǜƑϔǈŌǀǳűĿűƚϔņŌņűĿģņƚϔģϔƚľǈŌǀǳģǀϔƑǜŌǈǔǀģϔģĿǔűǳűņģņΩϔņŌǔŌĿǔģǀϔģƇŌǀǔģǈϔǺϔƚǀťģƑűȄģǀϔ
ǀŌǈƽǜŌǈǔģǈήϔíģƏľűōƑϔģĿǔűǳģƏƚǈϔľģǀǀŌǀģǈϔľĤǈűĿģǈϔƽģǀģϔŌƇϔĿƚǀǀŌƚΩϔƇƚǈϔŌƿǜűƽƚǈϔǺϔƇƚǈϔǈŌǀǳűņƚǀŌǈΩϔņŌϔƏƚņƚϔƿǜŌϔ
ƇƚǈϔűƑĿűņŌƑǔŌǈϔƏĤǈϔĿƚƏǜƑŌǈϔƑƚϔņŌƽŌƑņģƑϔǝƑűĿģƏŌƑǔŌϔņŌϔƇģϔģǔŌƑĿűƛƑϔņŌϔƇģǈϔƽŌǀǈƚƑģǈήϔ 

GǈϔǜƑϔƽǀűƏŌǀϔƑűǳŌƇΩϔǔƚņģǳųģϔƇűƏűǔģņƚϔŌƑϔģƇĿģƑĿŌΩϔƽŌǀƚϔǈǜȗĿűŌƑǔŌϔƽģǀģϔģȗǀƏģǀϔƿǜŌϔƇģϔĿƚƏƽģƙųģϔņŌƁƛϔņŌϔŌǈǔģǀϔ
ģϔƚǈĿǜǀģǈήϔfƚǺϔĿƚƑǔģƏƚǈϔĿƚƑϔǜƑģϔǳűǈűľűƇűņģņϔűƑűĿűģƇϔƿǜŌϔƑƚǈϔƽŌǀƏűǔŌϔņűǈǔűƑťǜűǀϔŌƑǔǀŌϔǀǜűņƚϔǺϔǈŌƙģƇŌǈϔǀŌģƇŌǈϔ
ņŌϔǀűŌǈťƚήϔ 

 

~ģϔǈŌťǜǀűņģņϔƑƚϔŌǈϔǜƑϔǔŌƏģϔǔōĿƑűĿƚΨϔŌǈϔĿƚƑǔűƑǜűņģņΩϔǀŌƽǜǔģĿűƛƑϔǺϔĿǜƏƽƇűƏűŌƑǔƚήϔôƑϔģǔģƿǜŌϔƿǜŌϔƽģǈŌϔ
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Procesos con AS-IS completo 55 Mapeo real, interdependencias y puntos de dolor
Procesos con TO-BE diseñado 35 Flujos optimizados y backlog de iniciativas
Cerrados y certificados 47 Legal, TTHH, Nuevos Negocios destacados
Bloqueados / en análisis 17 Dependencias tecnológicas o estructurales
Fuera de alcance (no priorizados)5 Exp. Cliente, Gesti. Técnica, Datos, Calidad, Soporte Emp.

ESTADO FINAL DE PROCESOS


