
aŀǊƪŜǝƴƎ ƛƴ tǊŜǇŀǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ŀ tƻǎǘ-tŀƴŘŜƳƛŎ ²ƻǊƭŘ 

{ŜǇǘŜƳōŜǊ нлнл 

¢ƘŜ ƎǊŜŀǘŜǎǘ ŎƻƳǇƭƛƳŜƴǘ ǿŜ ǊŜŎŜƛǾŜ ŦǊƻƳ ƻǳǊ ŎƭƛŜƴǘǎ ƛǎ ǘƘŜ ǊŜŦŜǊǊŀƭ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ŦǊƛŜƴŘǎΣ ŦŀƳƛƭȅ              
ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŎƻƭƭŜŀƎǳŜǎΦ  ¢Ƙŀƴƪ ȅƻǳ ŦƻǊ ȅƻǳǊ ǎǳǇǇƻǊǘ ŀƴŘ ǘǊǳǎǘΦ 

!ǎ ǎƻƳŜ {ǘŀǘŜǎ ϧ ¢ŜǊǊƛǘƻǊƛŜǎ ōŜƎƛƴ ǘƻ ŜƳŜǊƎŜ ŦǊƻƳ ƛǎƻƭŀǝƻƴΣ ƻǘƘŜǊǎ ŀǊŜ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎƛƴƎ 
ŜǾŜƴ ǘƻǳƎƘŜǊ ǊŜǎǘǊƛŎǝƻƴǎ ƛƴ /h±L5-мф ƭƻŎƪŘƻǿƴΦ 9ƛǘƘŜǊ ǿŀȅΣ ƻƴŜ ǘƘƛƴƎ ƛǎ ǾŜǊȅ ŎƭŜŀǊΣ 
ƛǘΩǎ ƴƻ ƭƻƴƎŜǊ ΨōǳǎƛƴŜǎǎ ŀǎ ǳǎǳŀƭΦΩ ¢ƘŜ ǿƻǊƭŘ ŀǎ ǿŜ ƪƴƻǿ ƛǘ Ƙŀǎ ŎƘŀƴƎŜŘ ŀƴŘ ǿŜ ƘŀǾŜ 
ōŜŜƴ ŦƻǊŎŜŘ ǘƻ ǊŜǘƘƛƴƪ ƻǳǊ Řŀƛƭȅ ǊƻǳǝƴŜǎΣ ǎǇŜƴŘƛƴƎ ƘŀōƛǘǎΣ ŜȄŜǊŎƛǎŜ ǊƻǳǝƴŜǎ ŀƴŘ    
ǎƻŎƛŀƭ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴǎΦ  
 
CƻǊ Ƴƻǎǘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƻǿƴŜǊǎΣ ǘƘƛǎ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀƴ ƛƴŎǊŜŘƛōƭȅ ŎƘŀƭƭŜƴƎƛƴƎ ǇŜǊƛƻŘ ŀƴŘ ǘƘŜǊŜΩǎ 
ƳƻǊŜ ǳƴŎŜǊǘŀƛƴǘȅ ŀƘŜŀŘ ƎƛǾŜƴ !ǳǎǘǊŀƭƛŀ ƛǎ ƛƴ ǊŜŎŜǎǎƛƻƴ ŦƻǊ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ǝƳŜ ƛƴ нф ȅŜŀǊǎΦ 
.ǳǎƛƴŜǎǎ ƻǿƴŜǊǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ǎŜƴǘ ƛƴǘƻ ƘƛōŜǊƴŀǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ ōŀŎƪ ƻŦ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ          
ǊŜƎǳƭŀǝƻƴǎΣ ŎǳǎǘƻƳŜǊ ŘŜƳŀƴŘ Ƙŀǎ ŎŀǾŜŘ ƛƴΣ ǎǳǇǇƭȅ ŎƘŀƛƴǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƛƴǘŜǊǊǳǇǘŜŘ ŀƴŘ 
ŘƻǳōƭŜ-ŘƛƎƛǘ ǳƴŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘ ƛǎ ŦƻǊŜŎŀǎǘΦ  
 
LǘΩǎ ǳƴŎƘŀǊǘŜǊŜŘ ǿŀǘŜǊǎ ŦƻǊ Ƴŀƴȅ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƻǿƴŜǊǎ ōǳǘ ȅƻǳ Ŏŀƴ ǘŀƪŜ ǎƻƭŀŎŜ ŦǊƻƳ ǘƘŜ 
ŦŀŎǘ ǘƘŀǘ Ƴƻǎǘ ƻŦ ȅƻǳǊ ŎƻƳǇŜǝǘƻǊǎ ŀǊŜ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ōƻŀǘΦ ¢Ƙŀǘ ōŜƛƴƎ ǘƘŜ ŎŀǎŜΣ ǘƘŜǊŜ ǿƛƭƭ ōŜ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŦƻǊ ŀƎƛƭŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ 
ƻǿƴŜǊǎ ǿƘƻ Ŏŀƴ ƻǳǘǎƳŀǊǘ ǘƘŜƛǊ ŎƻƳǇŜǝǘƻǊǎΦ ¢ƘŜ ōǳǊƴƛƴƎ ǉǳŜǎǝƻƴ ƛǎΣ ƛƴ ŀƴ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŘƻǿƴǘǳǊƴ Řƻ ȅƻǳ Ŏǳǘ ȅƻǳǊ ƳŀǊƪŜǝƴƎ 
ƻǊ ǊŀƳǇ ǘƘƛƴƎǎ ǳǇΚ  

 
IƛǎǘƻǊƛŎŀƭƭȅΣ ǿƘŜƴ ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳȅ ǘǳǊƴǎ ǎƻǳǘƘΣ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƻǿƴŜǊǎ ǘŜƴŘ ǘƻ Ǉǳǘ ŜǾŜǊȅ ŜȄǇŜƴǎŜ ŎŀǘŜƎƻǊȅ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ƳƛŎǊƻǎŎƻǇŜΦ 
¢ƘŜ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ƛǎ ǘƻ Ŏǳǘ Ŏƻǎǘǎ ŀƴŘ ōŜŎŀǳǎŜ ΨŀŘǾŜǊǝǎƛƴƎ ŀƴŘ ǇǊƻƳƻǝƻƴΩ ŀƭǇƘŀōŜǝŎŀƭƭȅ ǎƛǘǎ ŀǘ ǘƘŜ ǘƻǇ ƻŦ ǘƘŜ ƭƛǎǝƴƎ ƻƴ ǇǊƻŬǘ 
ŀƴŘ ƭƻǎǎ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎΣ ƛǘ ƎŜǘǎ ŀ ƭƻǘ ƻŦ ŀǧŜƴǝƻƴΦ bŜǘǿƻǊƪƛƴƎ ŜǾŜƴǘǎΣ ǎŜƳƛƴŀǊǎΣ ƭǳƴŎƘŜǎΣ ŀŘǾŜǊǝǎƛƴƎΣ ŀƴŘ ǎǇƻƴǎƻǊǎƘƛǇǎ ŀǊŜ 
ƻƊŜƴ ǊŜƳƻǾŜŘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǝƴƎ ŎŀƭŜƴŘŀǊΣ ōǳǘ ǎƘƻǳƭŘ ȅƻǳ ōŜ ǘǊƛƳƳƛƴƎ ȅƻǳǊ ƳŀǊƪŜǝƴƎ ŀǘ ǘƘŜ ƳƻƳŜƴǘΚ  
 
IŀǊǾŀǊŘ .ǳǎƛƴŜǎǎ wŜǾƛŜǿ όI.wύ ŎƻƴŘǳŎǘŜŘ ŀ ȅŜŀǊ-ƭƻƴƎ ǎǘǳŘȅ ƛƴ нлмл ƻƴ ǘƘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƻŦ пΣтлл ǇǳōƭƛŎ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ      
ōŜŦƻǊŜΣ ŘǳǊƛƴƎΣ ŀƴŘ ŀƊŜǊ ǘƘǊŜŜ Ǝƭƻōŀƭ ǊŜŎŜǎǎƛƻƴǎΦ ¢ƘŜȅ ŦƻǳƴŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŦŜƭƭ ƛƴǘƻ ǘƘǊŜŜ Ƴŀƛƴ ŎŀǘŜƎƻǊƛŜǎΥ  
 
мΦ tǊŜǾŜƴǝƻƴ CƻŎǳǎŜŘ - ǘƘŜǎŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴǎ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ƳŀŘŜ ŘŜŦŜƴǎƛǾŜ ƳƻǾŜǎ ŀƴŘ ǿŜǊŜ ŦƻŎǳǎŜŘ ƻƴ ŎǳǩƴƎ ŎƻǎǘǎΣ 

ŀǾƻƛŘƛƴƎ ƭƻǎǎŜǎΣ ŀƴŘ ƳƛƴƛƳƛǎƛƴƎ ǊƛǎƪǎΦ ¦ƴŦƻǊǘǳƴŀǘŜƭȅΣ ǘƘŜǎŜ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŘƛŘƴΩǘ ƛƴǾŜǎǘ ƛƴ ƛƴƴƻǾŀǝƻƴ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ         
ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŀƴŘ ǎǘŀũ ōǳǊƴǘ ƻǳǘ ŀǎ ǘƘŜȅ ǘǊƛŜŘ ǘƻ Řƻ ƳƻǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǿƛǘƘ ƭŜǎǎ ǊŜǎƻǳǊŎŜǎΦ   

нΦ tǊƻƳƻǝƻƴ CƻŎǳǎŜŘ - ǘƘŜǎŜ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎ ƛƴǾŜǎǘŜŘ ƘŜŀǾƛƭȅ ƛƴ ƻũŜƴǎƛǾŜ ƳƻǾŜǎ ǘƘŀǘ ǇǊƻǾƛŘŜŘ ƳƻǊŜ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘȅ ŦƻǊ  
ǳǇǎƛŘŜ ǘƘŀƴ Ƴƻǎǘ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ŎƻƳǇŜǝǘƻǊǎΦ ¢ƘŜǊŜ ǿŜǊŜΣ ƘƻǿŜǾŜǊΣ ǎƻƳŜ 
ǎŜǊƛƻǳǎ ŘƻǿƴǎƛŘŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜǎŜ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀǎ Ƴŀƴȅ ƛƎƴƻǊŜŘ ǘƘŜ ŜŀǊƭȅ 
ǿŀǊƴƛƴƎ ǎƛƎƴǎ ƭƛƪŜ ŎƭƛŜƴǘ ōǳŘƎŜǘ Ŏǳǘǎ ŀƴŘ ǘƘŜȅ ŎƻƴǝƴǳŜŘ ǘƻ ŜƴƘŀƴŎŜ 
ǘƘŜƛǊ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎΦ Lƴ ŀ ǇǊƻƳƻǝƻƴ ŘƻƳƛƴŀǘŜŘ                 
ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΣ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻƊŜƴ ǇŀƛŘ ƭƛǧƭŜ ŀǧŜƴǝƻƴ ǘƻ ǊŜŀƭƛǘȅ ŀƴŘ 
ƛƎƴƻǊŜŘ ǘƘŜ ǿŀǊƴƛƴƎǎ ƻŦ ǘŜŀƳ ƳŜƳōŜǊǎΦ  

оΦ tǊŀƎƳŀǝŎ .ǳǎƛƴŜǎǎŜǎ - ǘƘŜǎŜ ƎǊƻǳǇǎ ōŀƭŀƴŎŜŘ ŘŜŦŜƴǎƛǾŜ ŀƴŘ     
ƻũŜƴǎƛǾŜ ƳƻǾŜǎΦ LǘΩǎ ŀ ŘŜƭƛŎŀǘŜ ōŀƭŀƴŎŜ ōǳǘ ǘƘŜȅ ŘƛŘ ŀ ƭƻǘ ƻŦ ǘŜǎǝƴƎ 
ŀƴŘ ƛƳǇƭŜƳŜƴǝƴƎΦ aƻǎǘ ŦƻŎǳǎŜŘ ƻƴ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ         
ŜŶŎƛŜƴŎȅ ǿƘƛƭŜ ŘŜǾŜƭƻǇƛƴƎ ƴŜǿ ƳŀǊƪŜǘǎ ŀƴŘ ƛƴǾŜǎǝƴƎ ƛƴ ƴŜǿ     
ŀǎǎŜǘǎΦ ¢ƘŜǎŜ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǊŜǇƻǊǘŜŘ ǘƘŀǘ ƛƳǇǊƻǾƛƴƎ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ     
ŜŶŎƛŜƴŎȅ ǊŀǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ǊŜŘǳŎƛƴƎ ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŎǊŜŀǘŜŘ ŀ 
ƳƻǊŜ ǇǊƻŘǳŎǝǾŜ ŀƴŘ ŎǊŜŀǝǾŜ ǿƻǊƪ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΦ    

ό/ƻƴǝƴǳŜǎ bŜȄǘ tŀƎŜύ 

44 Tallarook Street (PO Box 286)  

Seymour VIC 3660  

Phone: 03 5792 2580   Fax: 03 5792 1588  
Email: admin@watcopartners.com.au  

mailto:admin@watcopartners.com.au


 

 ²ŀǘŎƻ tŀǊǘƴŜǊǎΩ hƴ ¢ƘŜ aƻƴŜȅ - {ŜǇǘŜƳōŜǊ нлнл tŀƎŜ н  

aŀǊƪŜǝƴƎ ƛƴ tǊŜǇŀǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ŀ tƻǎǘ-tŀƴŘŜƳƛŎ ²ƻǊƭŘ ό/ƻƴǝƴǳŜŘύ 

²Ƙŀǘ ŀǇǇǊƻŀŎƘ ǿƛƭƭ ȅƻǳ ǘŀƪŜ ƻǾŜǊ ǘƘŜ ŎƻƳƛƴƎ ƳƻƴǘƘǎ ς ǇǊŜǾŜƴǝƻƴΣ ǇǊƻƳƻǝƻƴ ƻǊ ǇǊŀƎƳŀǝŎΚ  
 

/ƭŜŀǊƭȅΣ ŜǾŜǊȅ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ƛǎ ŘƛũŜǊŜƴǘΣ ŀƴŘ ŜŀŎƘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƛǎ ǳƴƛǉǳŜ ǎƻ ȅƻǳǊ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŎƻǳƭŘ 
ōŜ ŀƴȅ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ǘƘǊŜŜ ŀǇǇǊƻŀŎƘŜǎΦ ²Ŝ ǊŜŀŘ ŀōƻǳǘ ƛƴŘǳǎǘǊƛŜǎ ƭƛƪŜ ǘǊŀǾŜƭΣ ƘƻǎǇƛǘŀƭƛǘȅ 
ŀƴŘ ŜǾŜƴǘǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ǉǳŜǎǝƻƴƛƴƎ ǘƘŜƛǊ Ǿƛŀōƛƭƛǘȅ Ǉƻǎǘ-ǇŀƴŘŜƳƛŎΦ .ȅ ŎƻƴǘǊŀǎǘΣ ƻǘƘŜǊ       
ƛƴŘǳǎǘǊƛŜǎ ƘŀǾŜ ŜƴƧƻȅŜŘ ŀ ǎǇƛƪŜ ƛƴ ǎŀƭŜǎ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƘƻƳŜ ƻŶŎŜ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ǎǳǇǇƭƛŜǊǎΣ           
ǎǳǇŜǊƳŀǊƪŜǘǎΣ ƛƴǘŜǊƴŜǘ-ŜƴŀōƭŜŘ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǝƻƴΣ ŀƴŘ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǝƻƴ ǘƻƻƭǎ Ǉƭǳǎ ƘƻƳŜ 
ŘŜƭƛǾŜǊȅ ǎŜǊǾƛŎŜǎΦ  
 

¢ƘŜ ƭŀǎǘ ŦŜǿ ƳƻƴǘƘǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŀƭƭ ŀōƻǳǘ ǎǳǊǾƛǾŀƭ ŀƴŘ ǇǊŜǎŜǊǾƛƴƎ ŎŀǎƘ ǊŜǎŜǊǾŜǎ ǎƻ      
ŜƭƛƳƛƴŀǝƴƎ ƴƻƴ-ŜǎǎŜƴǝŀƭ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ŀƴŘ ǘǊƛƳƳƛƴƎ ǘƘŜ ΨŦŀǘΩ ƳŀƪŜǎ ƎƻƻŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎŜƴǎŜΦ LǘΩǎ ǝƳŜ ǘƻ ŦƻŎǳǎ ƻƴ ǘƘŜ ǊŜǾƛǾŀƭ 
ǇƘŀǎŜ ŀƴŘ ƛŦ ȅƻǳ ŀǊŜ ƭƻƻƪƛƴƎ ǘƻ ǊŜōƻǳƴŘ ǿƘŜƴ ȅƻǳ ǊŜ-ƻǇŜƴ ȅƻǳ ŎŀƴΩǘ ŀũƻǊŘ ǘƻ ǎƭŀǎƘ ȅƻǳǊ ƳŀǊƪŜǝƴƎ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ IƛǎǘƻǊȅ ǘŜƭƭǎ 
ǳǎΣ ǘƘŜ ƭƻƴƎŜǊ ȅƻǳ ǎŎŀƭŜ ōŀŎƪ ȅƻǳǊ ƳŀǊƪŜǝƴƎΣ ǘƘŜ ƭƻƴƎŜǊ ƛǘ ǿƛƭƭ ǘŀƪŜ ǘƻ ǊŜŎƻǾŜǊΦ ¸ƻǳ ƴŜŜŘ ǘƻ ōŜ ōǳƛƭŘƛƴƎ ŀ ǇƛǇŜƭƛƴŜ ƻŦ    
ƻǊŘŜǊǎ ŦǊƻƳ ŜȄƛǎǝƴƎ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ŀƴŘ ŀǧǊŀŎǝƴƎ ƴŜǿ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ƴƻǿ ǎƻ ǿƘŜƴ ȅƻǳ ǊŜ-ƻǇŜƴ ǘƘŜ ΨǿƘŜŜƭǎΩ ŀǊŜ ǘǳǊƴƛƴƎΦ   
 

hƴƭƛƴŜ {ǇŜƴŘƛƴƎ 
 

²Ŝ ƘŀǾŜ ƪƴƻǿƴ ŦƻǊ ǎƻƳŜ ǝƳŜ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ ǘƘŀǘ ǊŜƭƛŜǎ ŀƭƳƻǎǘ ŜȄŎƭǳǎƛǾŜƭȅ ƻƴ 
ŘƛǎǘǊƛōǳǝƻƴ ƻŦ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǘƘǊƻǳƎƘ ǊŜǘŀƛƭ ōǊƛŎƪǎ-ŀƴŘ-ƳƻǊǘŀǊ ǎƛǘŜǎ ǿŀǎ ǳƴŘŜǊ ǘƘǊŜŀǘΦ ²ƛǘƘ 
ōǳƛƭŘƛƴƎǎ ŀƴŘ ǎƘƻǇǇƛƴƎ ŎŜƴǘǊŜǎ ŎƭƻǎŜŘ ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ ƭƻŎƪŘƻǿƴΣ ŎƻƴǎǳƳŜǊǎ ǉǳƛŎƪƭȅ 
ŀŘŀǇǘŜŘ ŀƴŘ ǎƘƛƊŜŘ ǘƘŜƛǊ ǎǇŜƴŘƛƴƎ ƻƴƭƛƴŜΦ ²ƛǘƘ ŎƻƴǎǳƳŜǊǎ ŎƻƴŬƴŜŘ ǘƻ ƘƻƳŜ ōŀǎŜΣ      
Ŝ-ŎƻƳƳŜǊŎŜ ǎŀƭŜǎ ŜȄǇƭƻŘŜŘ ŀƴŘ ǘƘƛǎ ƳŀǎǎƛǾŜ ǎƘƛƊ ǘƻ ƻƴƭƛƴŜ ǎŀƭŜǎ ǿƛƭƭ ōŜ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ 
Ƴŀƴȅ /h±L5-мф ƭŜƎŀŎƛŜǎΦ ¢ƘŜ ŘǊƛǾƛƴƎ ŦƻǊŎŜ ōŜƘƛƴŘ ǘƘŜ ƎǊƻǿǘƘ ƻŦ ƻƴƭƛƴŜ ǎŀƭŜǎ ǿŀǎ      
ƴŜŎŜǎǎƛǘȅ ƴƻǘ ŎƻƴǎǳƳŜǊ ǇǊŜŦŜǊŜƴŎŜΣ ƘƻǿŜǾŜǊΣ ǘƘŜ ŎƻƴǎǳƳŜǊ ΨǘǊƛōŜΩ ƘŀǾŜ ǎǇƻƪŜƴΦ .ǳȅƛƴƎ ƻƴƭƛƴŜ ƛǎ ǘƘŜ ƴŜǿ ΨƴƻǊƳŀƭΩ ŀƴŘ 
ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎ ǿƘƻ ŀǊŜƴΩǘ ƎŜŀǊŜŘ ǳǇ ŦƻǊ ǘƘƛǎ ǎƘƛƊ ƛƴ ŎƻƴǎǳƳŜǊ ōŜƘŀǾƛƻǳǊ ǿƛƭƭ Ǉŀȅ ǘƘŜ ǇǊƛŎŜΦ   
 

hŦ ŎƻǳǊǎŜΣ ǿƘŜƴ ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳȅ ƻǇŜƴǎ ǳǇ ǘƘƛƴƎǎ ǿƛƭƭ ƭƻƻƪ ǾŜǊȅ ŘƛũŜǊŜƴǘΦ tŜƻǇƭŜ ǿƻǊƪƛƴƎ ǊŜƳƻǘŜƭȅ ŦǊƻƳ ƘƻƳŜΣ ǾƛǊǘǳŀƭ ƻƴƭƛƴŜ 
ƳŜŜǝƴƎǎ ŀƴŘ ōŜŎŀǳǎŜ ƻŦ ŀ ŦŜŀǊ ƻŦ ŎƻƴǘŀŎǘΣ ǘƘŜ ŎŀǎƘƭŜǎǎ ŜŎƻƴƻƳȅ ŎƻǳƭŘ ōŜ ƻƴ ǘƘŜ ǊŀŘŀǊΦ .ȅ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ȅƻǳ ǿƛƭƭ 
ŘƛǎŎƻǾŜǊ ǘƘŀǘ ǎƻƳŜ ƻŦ ȅƻǳǊ ŎƻƳǇŜǝǘƻǊǎ ƘŀǾŜƴΩǘ ƳŀŘŜ ƛǘ ǘƻ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ ǎƛŘŜ ƻŦ ǘƘƛǎ ŎǊƛǎƛǎ ŀƴŘ ƛǘ ƳƛƎƘǘ ƴƻǘ ōŜ ǘƘŜ ƻƴŜǎ ȅƻǳ 
ŜȄǇŜŎǘŜŘΦ {ƻƳŜ ōƛƎ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎ ǘƘŀǘ ŀǊŜ ΨǇǊŜǾŜƴǝƻƴ ŦƻŎǳǎŜŘΩ Ƴŀȅ ōŜŎƻƳŜ ŎŀǎǳŀƭǝŜǎ ǿƘƛŎƘ ǿƛƭƭ ƻǇŜƴ ǳǇ ǎƻƳŜ ōƛƎ         
ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǘƻ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ȅƻǳǊ ǎƘŀǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘΦ ¢ƻ ŎŀǇƛǘŀƭƛǎŜΣ ȅƻǳ ƴŜŜŘ ǘƻ ōŜ ƳŀǊƪŜǝƴƎ ǊƛƎƘǘ ƴƻǿ ŀƴŘ ǘƘŜ ŦƻŎǳǎ ƴŜŜŘǎ 
ǘƻ ōŜ ƻƴ ȅƻǳǊ ŘƛƎƛǘŀƭ ǇǊŜǎŜƴŎŜΦ  
 

¸ƻǳǊ 5ƛƎƛǘŀƭ tǊŜǎŜƴŎŜ 
 

²ƘƛƭŜ Ƴƻǎǘ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎ ƘŀǾŜ ǎƻƳŜ ǎƻǊǘ ƻŦ ŘƛƎƛǘŀƭ ǇǊŜǎŜƴŎŜΣ ǘƘŜƛǊ ƻƴƭƛƴŜ ǎŀƭŜǎ ŀǊŜ ǎǝƭƭ ƻƴƭȅ ŀ ǎƳŀƭƭ ǇŜǊŎŜƴǘŀƎŜ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ǘƻǘŀƭ 
ǎŀƭŜǎΦ ¢ƘŜ ƎƻƻŘ ƴŜǿǎ ƛǎΣ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŜǘ ƛǎ ŀ ƭŜǾŜƭ ǇƭŀȅƛƴƎ ŬŜƭŘ ǎƻ ǎƳŀƭƭ ōǳǎƛƴŜǎǎ Ŏŀƴ ŎƻƳǇŜǘŜ ǿƛǘƘ ōƛƎ ōǳǎƛƴŜǎǎΦ Lƴ ǘƘŜ ƭŀǎǘ 
ŘŜŎŀŘŜΣ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊƴŜǘ ŀƴŘ ǎƻŎƛŀƭ ƳŜŘƛŀ ƘŀǾŜ ǊŜǿǊƛǧŜƴ ŀƭƳƻǎǘ ŜǾŜǊȅǘƘƛƴƎ ǿŜ ƪƴŜǿ ŀōƻǳǘ ǎŀƭŜǎ ŀƴŘ ƳŀǊƪŜǝƴƎ ǎƻ ƛǘ ŎƻǳƭŘ ōŜ 
ǘƘŜ ǇŜǊŦŜŎǘ ǝƳŜ ǘƻ ǊŀƳǇ ǳǇ ȅƻǳǊ ǎƻŎƛŀƭ ƳŜŘƛŀ ŀŎǝǾƛǝŜǎΦ ²Ƙŀǘ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ǿƻǊƪ ōŜǎǘ ƛƴ ȅƻǳǊ ƛƴŘǳǎǘǊȅΚ ²Ƙŀǘ ŀǊŜ ȅƻǳǊ      
ŎƻƳǇŜǝǘƻǊǎ ŘƻƛƴƎ ƛƴ ǘƘŀǘ ǎǇŀŎŜΚ  
 

Lƴ ǘƻŘŀȅΩǎ ƛƴǘŜǊƴŜǘ-ŦǳŜƭƭŜŘ ǿƻǊƭŘΣ ȅƻǳǊ ǿŜōǎƛǘŜ ƛǎ ȅƻǳǊ ƳŀǊƪŜǝƴƎ ŜƴƎƛƴŜ ŀƴŘ ƻƊŜƴ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ǘƻǳŎƘ Ǉƻƛƴǘ ǿƛǘƘ ŀ ǇƻǘŜƴǝŀƭ 
ƴŜǿ ŎǳǎǘƻƳŜǊΦ 5ǳǊƛƴƎ ǎŜƭŦ-ƛǎƻƭŀǝƻƴ ǇŜƻǇƭŜ ǿŜǊŜ ƎƭǳŜŘ ǘƻ ǘƘŜƛǊ ǇƘƻƴŜǎΣ ŎƻƳǇǳǘŜǊǎΣ ŀƴŘ ƛtŀŘǎ ǎƻ ǘƘŜǊŜΩǎ ƴŜǾŜǊ ōŜŜƴ ŀ 
ƳƻǊŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǝƳŜ ǘƻ ƘŀǾŜ ŀ ǿŜōǎƛǘŜ ǘƘŀǘ ǎŜƭƭǎΦ ¸ƻǳǊ ǾƛǎƛǘƻǊǎ ǿƛƭƭ Ǉŀǎǎ ƧǳŘƎƳŜƴǘ ƻƴ ȅƻǳǊ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƛƴ ǎŜŎƻƴŘǎ ŀƴŘ ƛŦ ȅƻǳǊ 
ǿŜōǎƛǘŜ ƛǎ ƻǳǘ ƻŦ ŘŀǘŜΣ ƛǘΩǎ ǝƳŜ ŦƻǊ ŀ ƳŀƪŜƻǾŜǊ ƻǊ ǊŜǇƭŀŎŜƳŜƴǘΦ ¢ŀƪŜ ŀ ǎǘŜǇ ōŀŎƪ ŀƴŘ Řƻ ŀƴ ƘƻƴŜǎǘ ŜǾŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ ȅƻǳǊ   
ŎǳǊǊŜƴǘ ǿŜōǎƛǘŜ - ƛǎ ƛǘ Ŝŀǎȅ ǘƻ ƴŀǾƛƎŀǘŜΚ 5ƻŜǎ ƛǘ ŘƛũŜǊŜƴǝŀǘŜ ȅƻǳ ŦǊƻƳ ȅƻǳǊ ŎƻƳǇŜǝǘƻǊǎΚ Lǎ ƛǘ ƳŜƳƻǊŀōƭŜΚ 5ƻŜǎ ƛǘ         
ǊŜǎƻƴŀǘŜ ǿƛǘƘ ȅƻǳǊ ƛŘŜŀƭ ǘȅǇŜ ƻŦ ŎǳǎǘƻƳŜǊΚ 5ƻŜǎ ƛǘ ƭƻƻƪ ŦǊŜǎƘΣ ƳƻŘŜǊƴΣ ŀƴŘ ŀǇǇŜŀƭƛƴƎΚ  

ό/ƻƴǝƴǳŜǎ bŜȄǘ tŀƎŜύ 



 

 ²ŀǘŎƻ tŀǊǘƴŜǊǎΩ hƴ ¢ƘŜ aƻƴŜȅ - {ŜǇǘŜƳōŜǊ нлнл tŀƎŜ о  

aŀǊƪŜǝƴƎ ƛƴ tǊŜǇŀǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ŀ tƻǎǘ-tŀƴŘŜƳƛŎ ²ƻǊƭŘ ό/ƻƴǝƴǳŜŘύ 

[ƻƻƪ ŀǘ ȅƻǳǊ ŎƻƳǇŜǝǘƻǊΩǎ ǎƛǘŜǎ ŀƴŘ ŎƻƳǇŀǊŜ ƴƻǘŜǎΦ ²Ƙŀǘ ŦŜŀǘǳǊŜǎ ƎƛǾŜ ǘƘŜƳ ǘƘŜ ŜŘƎŜΚ 
!ǊŜ ȅƻǳ ƳƛǎǎƛƴƎ Ŏŀƭƭǎ ǘƻ ŀŎǝƻƴΣ ǾƛŘŜƻǎΣ ŀ ƭƛǾŜ ŎƘŀǘ ŦŜŀǘǳǊŜ ƻǊ ŀ ƭŜŀŘ ƳŀƎƴŜǘΚ aŀƪŜ ǎǳǊŜ 
ȅƻǳǊ ōǊŀƴŘ ŀƴŘ ǘƘŜ ƛƳŀƎŜǎ ƻƴ ȅƻǳǊ ǿŜōǎƛǘŜ ŀǇǇŜŀƭ ǘƻ ȅƻǳǊ ǘŀǊƎŜǘ ŘŜƳƻƎǊŀǇƘƛŎΦ ¸ƻǳ ǿƛƭƭ 
ǇǊƻōŀōƭȅ ŬƴŘ ǘƘŜ Ǿŀǎǘ ƳŀƧƻǊƛǘȅ ƻŦ ȅƻǳǊ ŎƻƳǇŜǝǘƻǊΩǎ ǿŜōǎƛǘŜǎ ŀǊŜ ǎƛƳǇƭȅ ŜƭŜŎǘǊƻƴƛŎ       
ōǊƻŎƘǳǊŜǎ ǘƘŀǘ ƭƛǎǘ ǘƘŜ ǿƘƻΣ ǿƘŀǘ ŀƴŘ ǿƘŜǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎΦ ²ƘƛƭŜ ǘƘƛǎ ŎŜǊǘŀƛƴƭȅ ŎǊŜŀǘŜǎ 
ŀƴ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘȅΣ ŘƻƴΩǘ ƎŜǘ ŎƻƳǇƭŀŎŜƴǘ ōŜŎŀǳǎŜ ǘƘŜȅ ŀǊŜ ǇǊƻōŀōƭȅ ǇǳǩƴƎ ǘƘŜƛǊ               
ǳƴŘŜǊǇŜǊŦƻǊƳƛƴƎ ǿŜōǎƛǘŜ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ ƳŀƎƴƛŦȅƛƴƎ Ǝƭŀǎǎ ŀǎ ǿŜƭƭΦ hƴƭƛƴŜ ǎŀƭŜǎ ŀǊŜ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜ 
ŀƴŘ ƳŀƪŜ ǎǳǊŜ ȅƻǳǊ ƻƴƭƛƴŜ ǇǊŜǎŜƴŎŜ ŘŜƭƛǾŜǊǎ ŀƴ ƛƴƴƻǾŀǝǾŜ ŎǳǎǘƻƳŜǊ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΦ   
 
!ƭƭ ǘƻƻ ƻƊŜƴ ǿŜ ǎŜŜ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎ ǎǇŜƴŘ ǘǊǳŎƪƭƻŀŘǎ ƻŦ ŎŀǎƘ ōǳƛƭŘƛƴƎ ŀ ōŜŀǳǝŦǳƭ ƭƻƻƪƛƴƎ ǿŜōǎƛǘŜ ǘƘŀǘ Ŏƻƴǘŀƛƴǎ ŎƻƴǘŜƴǘ ǘƘŀǘ 
ƳƛǎǎŜǎ ǘƘŜ ƳŀǊƪΦ aŀƪŜ ǎǳǊŜ ȅƻǳǊ ŎƻƴǘŜƴǘ ƛǎ ƻǊƛƎƛƴŀƭ ōŜŎŀǳǎŜ DƻƻƎƭŜ Ƙŀǎ ŀ ǿŀȅ ƻŦ ǇǳƴƛǎƘƛƴƎ ŘǳǇƭƛŎŀǘŜ ŎƻƴǘŜƴǘΦ Lǘ ǎƘƻǳƭŘ 
ōŜ ǊŜƭŜǾŀƴǘΣ ƛƴǘŜǊŜǎǝƴƎΣ ŀƴŘ ǝƳŜƭȅ ŦƻǊ ȅƻǳǊ ǘŀǊƎŜǘ ŀǳŘƛŜƴŎŜΦ {ǇŜƭƭ ƻǳǘ ǘƘŜ ōŜƴŜŬǘǎ ȅƻǳ ƻũŜǊ ǇǊƻǎǇŜŎǝǾŜ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ƴƻǘ 
Ƨǳǎǘ ǘƘŜ ŦŜŀǘǳǊŜǎ ƻŦ ȅƻǳǊ ǇǊƻŘǳŎǘ ƻǊ ǎŜǊǾƛŎŜǎΦ CƻŎǳǎ ƻƴ ŜŘǳŎŀǝƴƎ ȅƻǳǊ ŀǳŘƛŜƴŎŜ ŀƴŘ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ǾŀƭǳŜΦ [Ŝǘ ȅƻǳǊ ŎƻƴǘŜƴǘ Řƻ 
ǘƘŜ ǘŀƭƪƛƴƎ ŀƴŘ ŘŜƳƻƴǎǘǊŀǘŜ ȅƻǳǊ ŜȄǇŜǊǝǎŜ ǎƻ ǾƛǎƛǘƻǊǎ ǿŀƴǘ ǘƻ ǎǳōǎŎǊƛōŜ ǘƻ ȅƻǳǊ ƳŀƛƭƛƴƎ ƭƛǎǘΦ   
 
LŦ ȅƻǳ ŀǊŜƴΩǘ ǎƘƻǿƛƴƎ ǳǇ ƻƴ ǇŀƎŜ м ƻŦ ŀ DƻƻƎƭŜ ǎŜŀǊŎƘΣ ȅƻǳǊ ǿŜōǎƛǘŜ ǇŀƎŜǎΣ ōƭƻƎΣ ŀǊǝŎƭŜǎΣ ŀƴŘ ǾƛŘŜƻǎ ŀǊŜ ŀƭƳƻǎǘ ƛƴǾƛǎƛōƭŜΦ 
bƛƴŜǘȅ ǇŜǊŎŜƴǘ ƻŦ ǇŜƻǇƭŜ ŘƻƴΩǘ Ǝƻ Ǉŀǎǘ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻƴ ǇŀƎŜ ƻƴŜ ǿƘŜƴ ŘƻƛƴƎ ŀ DƻƻƎƭŜ ǎŜŀǊŎƘΦ ¢ƘŜ ǘƻǇ о Ǉƻǎƛǝƻƴǎ ƻƴ 
DƻƻƎƭŜ ŀŎŎƻǳƴǘ ŦƻǊ ƻǾŜǊ сл ǇŜǊŎŜƴǘ ƻŦ ŀƭƭ ŎƭƛŎƪǎ ƻƴ ǇŀƎŜ м όtƻǎƛǝƻƴ м Ґ оо҈Σ tƻǎƛǝƻƴ н Ґ му҈Σ tƻǎƛǝƻƴ о Ґ мн҈ύ ǎƻ ǎǇŜƴŘ 
ǎƻƳŜ ǝƳŜ ŜǾŜǊȅ ǿŜŜƪ ǘƻ ƳƻƴƛǘƻǊ ȅƻǳǊ ƪŜȅǿƻǊŘ ǊŀƴƪƛƴƎǎ ŀƴŘ ǘǊȅ ŘƛũŜǊŜƴǘ ǘŀŎǝŎǎ ǘƻ ƳƻǾŜ ǳǇ ǘƘŜ ǊŀƴƪƛƴƎǎΦ Lǘ Ŏŀƴ ōŜ ŀ 
ǎƭƻǿ ǇǊƻŎŜǎǎ ōǳǘ ŀǎ ƭƻƴƎ ŀǎ ȅƻǳ ŀǊŜ ƳƻǾƛƴƎ ǳǇ ǘƘŜ ǇŀƎŜ ǊŀƴƪƛƴƎǎΣ ȅƻǳ ŀǊŜ ƳŀƪƛƴƎ ǇǊƻƎǊŜǎǎΦ CƻŎǳǎ ƻƴ ƪŜȅ ǿƻǊŘǎ ŀƴŘ 
ǇƘǊŀǎŜǎ ƛƴ ȅƻǳǊ ƛƴŘǳǎǘǊȅ ŀƴŘ ǘŀƛƭƻǊ ȅƻǳǊ ŎƻƴǘŜƴǘ ǘƻ ǘƘŜ ƴŜŜŘǎ ƻŦ ȅƻǳǊ ƛŘŜŀƭ ŎǳǎǘƻƳŜǊ ŀƴŘ ƴƛŎƘŜ ƳŀǊƪŜǘǎΦ  
 

±ƛŘŜƻ /ƻƴǘŜƴǘ   
 
¸ƻǳ Ƴŀȅ ƘŀǾŜ ŘƛǇǇŜŘ ȅƻǳǊ ǘƻŜ ƛƴ ǘƘŜ ǿŀǘŜǊ ǿƛǘƘ ǾƛŘŜƻǎ ƛƴ ǘƘŜ Ǉŀǎǘ ōǳǘ ƴƻǿ ƛǎ ǘƘŜ ǝƳŜ ǘƻ 
ŘƛǾŜ ƛƴΦ ¸ƻǳ Ŏŀƴ ǳǎŜ ǘƘŜƳ ƛƴ ǎƻ Ƴŀƴȅ ǿŀȅǎ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŀƴ ƛƴǘǊƻŘǳŎǘƻǊȅ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǾƛŘŜƻΣ 
ŎƭƛŜƴǘ ǘŜǎǝƳƻƴƛŀƭǎΣ ǇǊƻǾƛŘŜ ŜȄǇŜǊǘ ƻǇƛƴƛƻƴ ƻƴ ȅƻǳǊ ƴƛŎƘŜ ǎŜǊǾƛŎŜ ƻǊ ǎƛƳǇƭȅ ŘŜƳƻƴǎǘǊŀǘŜ 
Ƙƻǿ ȅƻǳǊ ǇǊƻŘǳŎǘǎ ǿƻǊƪΦ ¸ƻǳǊ ǾƛǎƛǘƻǊǎ Ŏŀƴ ƎŜǘ ǘƻ ƪƴƻǿ ȅƻǳǊ ŬǊƳ ŀƴŘ ȅƻǳ Ŏŀƴ ǳǎŜ ǘƘŜƳ 
ƻƴ ȅƻǳǊ ǿŜōǎƛǘŜΣ ƛƴ ōƭƻƎǎ ŀƴŘ ƻƴ ǎƻŎƛŀƭ ƳŜŘƛŀ ŎƘŀƴƴŜƭǎ ƭƛƪŜ [ƛƴƪŜŘLƴΣ ¢ǿƛǧŜǊ ŀƴŘ          
CŀŎŜōƻƻƪΦ ¸ƻǳ ŘƻƴΩǘ ƴŜŜŘ ŜȄǇŜƴǎƛǾŜ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ŀƴŘ ǘƘŜȅ ŘƻƴΩǘ ƘŀǾŜ ǘƻ ōŜ ǘƘŜ             
ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǉǳŀƭƛǘȅ ƻŦ ŀ IƻƭƭȅǿƻƻŘ ōƭƻŎƪōǳǎǘŜǊ ƳƻǾƛŜΦ Lǘ ŘŜǇŜƴŘǎ ƻƴ ȅƻǳǊ ƳŀǊƪŜǘΣ ōǳǘ 
ŜǾŜƴ ǎƳŀǊǘ ǇƘƻƴŜǎ Ŏŀƴ ǇǊƻŘǳŎŜ ƎƻƻŘ ǉǳŀƭƛǘȅ ǾƛŘŜƻǎΦ  
 
±ƛŘŜƻ ƛǎ ŀƴ ŜȄǘǊŜƳŜƭȅ ǇƻǿŜǊŦǳƭ ŦƻǊƳ ƻŦ ŎƻƴǘŜƴǘ ŀƴŘ Ŏŀƴ ƳŀƪŜ ŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ǘƻ ȅƻǳǊ ƻǾŜǊŀƭƭ {9hΦ ¸ƻǳ¢ǳōŜ ƛǎ 
ƴƻǿ ǘƘŜ ǎŜŎƻƴŘ ƭŀǊƎŜǎǘ ǎŜŀǊŎƘ ŜƴƎƛƴŜ ōŜƘƛƴŘ DƻƻƎƭŜ ŀƴŘ ƻƴƭƛƴŜ ǾƛŘŜƻ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ŦƻǊ ƘŀƭŦ ƻŦ ŀƭƭ ǘǊŀŶŎ ƻƴ ƳƻōƛƭŜ ŘŜǾƛŎŜǎΦ 
bƻǘ ƻƴƭȅ ǘƘŀǘΣ DƻƻƎƭŜΩǎ ŀƭƎƻǊƛǘƘƳǎ ŀǊŜ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎƭȅ ǇǊƛƻǊƛǝǎƛƴƎ ǿŜōǎƛǘŜǎ ǿƛǘƘ ǾƛŘŜƻ ŎƻƴǘŜƴǘΦ Lƴ ŦŀŎǘΣ ǊŜǎŜŀǊŎƘ ǎǳƎƎŜǎǘǎ ŀ 
ǿŜƭƭ ƻǇǝƳƛǎŜŘ ǾƛŘŜƻ Ŏŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ȅƻǳǊ ŎƘŀƴŎŜǎ ƻŦ ƎŜǩƴƎ ŦŜŀǘǳǊŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ŦǊƻƴǘ ǇŀƎŜ ƻŦ DƻƻƎƭŜ ōȅ ŀǎ ƳǳŎƘ ŀǎ ŀ ŦŀŎǘƻǊ ƻŦ 
роΦ ±ƛŘŜƻǎ ŀǊŜ Ŝŀǎȅ ǘƻ ŎƻƴǎǳƳŜ ŀƴŘ ǘƘŜȅ ŜƴƎŀƎŜ ǘƘŜ ŀǳŘƛŜƴŎŜΩǎ ŀǧŜƴǝƻƴ ŦƻǊ ƭƻƴƎŜǊ ǇŜǊƛƻŘǎ ƻŦ ǝƳŜ ŀƴŘ DƻƻƎƭŜ            
ǊŜŎƻƎƴƛǎŜǎ ǘƘŜ ǝƳŜ ǾƛǎƛǘƻǊǎ ǎǇŜƴŘ ƻƴ ȅƻǳǊ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǿŜōǇŀƎŜǎΦ    
 

9Ƴŀƛƭ aŀǊƪŜǝƴƎ 
 
9Ƴŀƛƭ ƳŀǊƪŜǝƴƎ ƛǎ ǘƘŜ ƘŜŀǊǘōŜŀǘ ƻŦ Ƴƻǎǘ ƳŀǊƪŜǝƴƎ ŎŀƳǇŀƛƎƴǎ ŀƴŘ ȅƻǳ ǎƘƻǳƭŘ ōǳƛƭŘ ƻƴ 
ȅƻǳǊ ǊŜƭŀǝƻƴǎƘƛǇ ǿƛǘƘ ȅƻǳǊ ŜȄƛǎǝƴƎ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ŀƴŘ ǎǳōǎŎǊƛōŜǊǎ ōȅ ǇǊƻǾƛŘƛƴƎ ǊŜƭŜǾŀƴǘΣ 
ǾŀƭǳŀōƭŜ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǘƘŀǘ ǿƛƭƭ ŘǊŀǿ ǘƘŜƳ ōŀŎƪ ǘƻ ȅƻǳǊ ǿŜōǎƛǘŜΦ LŦ ȅƻǳ ƘŀǾŜƴΩǘ ŀƭǊŜŀŘȅ ƭŜǘ 
ȅƻǳǊ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ƪƴƻǿ ǘƘŀǘ ȅƻǳ ƘŀǾŜ ǊŜ-ƻǇŜƴŜŘΣ ƎŜǘ ƻƴ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ƛƳƳŜŘƛŀǘŜƭȅΗ  
 
¸ƻǳǊ ŜƳŀƛƭ ŎŀƳǇŀƛƎƴǎ ƻōǾƛƻǳǎƭȅ ǿƻǊƪ ōŜǎǘ ƛŦ ȅƻǳǊ ŎǳǎǘƻƳŜǊ ŘŀǘŀōŀǎŜ ƛǎ ǳǇ ǘƻ ŘŀǘŜΣ ǎƻ 
ȅƻǳ ƴŜŜŘ ǘƻ ǊŜƎǳƭŀǊƭȅ ŎƭŜŀƴǎŜ ȅƻǳǊ ŜƳŀƛƭ ŘŀǘŀōŀǎŜ ŀƴŘ ǊŜƳƻǾŜ ŘǳǇƭƛŎŀǘŜ ŀŘŘǊŜǎǎŜǎΦ    
¦ǇŘŀǘŜ ŀƴȅ ŎǳǎǘƻƳŜǊ ŀŘŘǊŜǎǎŜǎ ǘƘŀǘ ōƻǳƴŎŜŘ ŀƴŘ ǘǊŜŀǘ ȅƻǳǊ ŎǳǎǘƻƳŜǊ ŘŀǘŀōŀǎŜ ǿƛǘƘ 
ƎǊŜŀǘ ŎŀǊŜ ōŜŎŀǳǎŜ ƛǘ ƛǎ ŀ ǾŜǊȅ ǾŀƭǳŀōƭŜ ŀǎǎŜǘΦ !ƭǎƻΣ ŎƻƴǎƛŘŜǊ ǎŜƎƳŜƴǝƴƎ ȅƻǳǊ ŘŀǘŀōŀǎŜ 
ƛƴǘƻ ŎŀǘŜƎƻǊƛŜǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ȅƻǳǊ ŎǳǎǘƻƳŜǊΩǎ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ ƻǊ ǎŀƭŜǎ ƘƛǎǘƻǊȅΦ ¢Ƙƛƴƪ ŀōƻǳǘ ōǳƛƭŘƛƴƎ 
ŜƳŀƛƭ ƎǊƻǳǇǎ ǎƻ ȅƻǳ Ŏŀƴ ǘŀǊƎŜǘ ǎǇŜŎƛŬŎ ƛƴŘǳǎǘǊƛŜǎΣ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ƛƴ ŀ ŎŜǊǘŀƛƴ ǊŜƎƛƻƴ ƻǊ ǎǇŜŎƛŀƭ 
ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƎǊƻǳǇǎΦ !ǾƻƛŘ ǎŜƴŘƛƴƎ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ƳŜǎǎŀƎŜ ǘƻ ŀƭƭ ȅƻǳǊ ŘŀǘŀōŀǎŜ ǳƴƭŜǎǎ ǘƘŜ ŎƻƴǘŜƴǘ 

ό/ƻƴǝƴǳŜǎ bŜȄǘ tŀƎŜύ 



 

 ²ŀǘŎƻ tŀǊǘƴŜǊǎΩ hƴ ¢ƘŜ aƻƴŜȅ - {ŜǇǘŜƳōŜǊ нлнл tŀƎŜ п  

aŀǊƪŜǝƴƎ ƛƴ tǊŜǇŀǊŀǝƻƴ ŦƻǊ ŀ tƻǎǘ-tŀƴŘŜƳƛŎ ²ƻǊƭŘ ό/ƻƴǝƴǳŜŘύ 

ƛǎ ǊŜƭŜǾŀƴǘΦ !ǘ ǘƘƛǎ ƳƻƳŜƴǘΣ ǘǊǳǎǘ ƛǎ ƛƴ ǎƘƻǊǘ ǎǳǇǇƭȅ ǎƻ ǿƘŜǊŜǾŜǊ ǇƻǎǎƛōƭŜΣ ǇŜǊǎƻƴŀƭƛǎŜ ǘƘŜ ƳŜǎǎŀƎŜ ŀƴŘ ŎǳǎǘƻƳƛǎŜ ǘƘŜ     
ŎƻƴǘŜƴǘΦ  
 

bŜǿǎƭŜǧŜǊǎ ŀƴŘ ƻƴŜ-ƻũ ŜƳŀƛƭ ŎŀƳǇŀƛƎƴǎ ǿƛƭƭ ŀƭǿŀȅǎ ōŜ ǇŀǊǘ ƻŦ ȅƻǳǊ ƳŀǊƪŜǝƴƎ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ōǳǘ ǘƘƛƴƪ ŀōƻǳǘ ǘƘŜ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ 
ȅƻǳ ŎƻǳƭŘ ǳǎŜ ǘƻ ŀǳǘƻƳŀǘŜ ƳƻǊŜ ƻŦ ȅƻǳǊ ŜƳŀƛƭ ƳŀǊƪŜǝƴƎΦ ¸ƻǳ Ŏŀƴ ǎŜǘ ǳǇ ŀǳǘƻƳŀǝŎ ŜƳŀƛƭǎ ǘƘŀǘ ǘǊƛƎƎŜǊ ōŀǎŜŘ ƻƴ ŎŜǊǘŀƛƴ 
ŜǾŜƴǘǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ŀ ǿŜƭŎƻƳŜ ŜƳŀƛƭ ǿƘŜƴ ǎƻƳŜƻƴŜ ŬǊǎǘ ōǳȅǎ ŦǊƻƳ ȅƻǳ ƻǊ ǎǳōǎŎǊƛōŜǎ ǘƻ ȅƻǳǊ ƴŜǿǎƭŜǧŜǊΦ .ƛǊǘƘŘŀȅ ƳŜǎǎŀƎŜǎ 
ŀǊŜ ŀƴƻǘƘŜǊ Ǉƻǎǎƛōƛƭƛǘȅ Ǉƭǳǎ ŀǇǇƻƛƴǘƳŜƴǘ ǊŜƳƛƴŘŜǊǎΦ ¸ƻǳ ŎƻǳƭŘ ǎŜǘ ǳǇ ŀ ǎŜǊƛŜǎ ƻŦ ŜƳŀƛƭǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ōŜŀǳǘȅ ƛǎΣ ȅƻǳ ŘƻƴΩǘ ƘŀǾŜ 
ǘƻ ƭƛƊ ŀ ŬƴƎŜǊ ōŜŎŀǳǎŜ ƛǘΩǎ ŀƭƭ ŀǳǘƻƳŀǘŜŘΦ ²ƘŜǊŜǾŜǊ ǇƻǎǎƛōƭŜΣ ǎȅǎǘŜƳƛǎŜ ȅƻǳǊ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǇǊƻŎŜǎǎŜǎ ǘƻ ǎŀǾŜ ǝƳŜΦ 
 

¢ƘŜ ǇŀƴŘŜƳƛŎ Ƙŀǎ ŀŎŎŜƭŜǊŀǘŜŘ ǘƘŜ ƳƻǾŜ ƛƴǘƻ ŀ ǾƛǊǘǳŀƭ ƻǊ ŘƛƎƛǘŀƭ ǿƻǊƭŘ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƻǿƴŜǊǎ ƴŜŜŘ ǘƻ ŀŘƧǳǎǘ ǘƘŜƛǊ ƳŀǊƪŜǝƴƎ 
ŦƻŎǳǎΦ ¸ƻǳ ƴŜŜŘ ǘƻ ƭƻƻƪ ŀǘ ǇǊƻƳƻǝƴƎ ŀƴŘ ŘŜƭƛǾŜǊƛƴƎ ȅƻǳǊ ƎƻƻŘǎ ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ǘƘǊƻǳƎƘ ŀ ƴŜǿ ΨƴƻǊƳŀƭΩ ƭŜƴǎ ōŜŎŀǳǎŜ ǘƘŜ   
ŦǳǘǳǊƛǎǘǎ ŀǊŜ ǇǊŜŘƛŎǝƴƎ ŘŜƭƛǾŜǊȅ ōȅ ŘǊƻƴŜǎΣ ŀ ŘŜŎƭƛƴŜ ƛƴ ǘƘŜ ǇƘȅǎƛŎŀƭ ǳǎŜ ƻŦ ŎŀǎƘ ŀƴŘ ǘƘŜ ŜȄǇƭƻǎƛƻƴ ƻŦ ǊŜƳƻǘŜ ŜŘǳŎŀǝƻƴΦ ²Ŝ 
ŀƭƭ ƴŜŜŘ ǘƻ Ǉƭŀƴ ŦƻǊ ŀ ƴŜǿ ǿƻǊƭŘΦ 
 

Lƴ ŎƭƻǎƛƴƎΣ ŦƻǊƳŜǊ ǿƻǊƭŘ ƘŜŀǾȅǿŜƛƎƘǘ ōƻȄƛƴƎ ŎƘŀƳǇƛƻƴ aƛƪŜ ¢ȅǎƻƴ ƻƴŎŜ ǎŀƛŘΣ 
ά9ǾŜǊȅōƻŘȅ Ƙŀǎ ŀ Ǉƭŀƴ ǳƴǝƭ ǘƘŜȅ ƎŜǘ ǇǳƴŎƘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŦŀŎŜΦέ ²ŜƭƭΣ /h±L5-мф Ƴŀȅ 
ǇǊƻǾŜ ǘƻ ōŜ ŀ ƪƴƻŎƪƻǳǘ ǇǳƴŎƘ ŦƻǊ ǎƻƳŜ ƻŦ ȅƻǳǊ ŎƻƳǇŜǝǘƻǊǎ ǎƻ ǘƘŜǊŜ ƛǎ ƎƻƛƴƎ ǘƻ 
ōŜ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ƛŦ ȅƻǳΩǊŜ ǇǊŜǇŀǊŜŘΦ LǘΩǎ Řƻǳōǜǳƭ ǿŜ Ŏŀƴ ƳŀƪŜ ƻǳǊ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎ 
ΨǇŀƴŘŜƳƛŎ ǇǊƻƻŦΩΣ ōǳǘ ǘƘŜǊŜ ŀǊŜ ƭŜǎǎƻƴǎ ǿŜ Ŏŀƴ ƭŜŀǊƴ ŦǊƻƳ /h±L5-мф ǘƘŀǘ ǿƛƭƭ 
ƘŜƭǇ ǳǎ ǇǊŜǇŀǊŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ƴŜȄǘ ƭƛŦŜ ŎƘŀƴƎƛƴƎ ŜǾŜƴǘΦ hƴŜ ŎƭŜŀǊ ƭŜǎǎƻƴ ƛǎΣ ŘƛƎƛǘŀƭ    
ƳŀǊƪŜǝƴƎ ƛǎ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜ ŀƴŘ ƛǘ ŎƻǳƭŘ ōŜ ǘƘŜ ŘƛũŜǊŜƴŎŜ ōŜǘǿŜŜƴ ŘƻƻƳΣ ƎƭƻƻƳ ŀƴŘ 
ōƻƻƳ ƛƴ нлнлκнм ŀƴŘ ōŜȅƻƴŘΦ  

ό/ƻƴǝƴǳŜǎ bŜȄǘ tŀƎŜύ 

²ƘŜƴ LǘΩǎ ǘƘŜ 9ƴŘ ƻŦ ǘƘŜ .ǳǎƛƴŜǎǎ wƻŀŘ 

¢ƘŜ DƻǾŜǊƴƳŜƴǘ {ǝƳǳƭǳǎ tŀŎƪŀƎŜǎ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ ŎŀǎƘ ōƻƻǎǘ ŀƴŘ WƻōYŜŜǇŜǊ ǇŀȅƳŜƴǘǎ 
ƘŀǾŜ ƎƛǾŜƴ ƘǳƴŘǊŜŘǎ ƻŦ ǘƘƻǳǎŀƴŘǎ ƻŦ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƻǿƴŜǊǎ ŀŎǊƻǎǎ !ǳǎǘǊŀƭƛŀ ŀ ǘŜƳǇƻǊŀǊȅ       
ƭƛŦŜƭƛƴŜΦ {ŀŘƭȅΣ ǘƘŜǊŜΩǎ ƴƻ ƎǳŀǊŀƴǘŜŜ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎ ǿƻƴΩǘ ōŜ ŦƻǊŎŜŘ ƛƴǘƻ ƭƻŎƪŘƻǿƴ ŀǘ ǎƻƳŜ 
Ǉƻƛƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜ όŦƻǊ ŜȄŀƳǇƭŜΣ aŜƭōƻǳǊƴŜ ǿŜƴǘ ǘƻ {ǘŀƎŜ п ǊŜǎǘǊƛŎǝƻƴǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ нƴŘ 
!ǳƎǳǎǘ ŀƊŜǊ ŜŀǎƛƴƎ ǊŜǎǘǊƛŎǝƻƴǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ƭƻŎƪŘƻǿƴύΦ {ƻƳŜ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎ ǎƛƳǇƭȅ ǿƛƭƭ ƴƻǘ 
ǎǳǊǾƛǾŜ ǘƘƛǎ ǳǇƘŜŀǾŀƭΦ  
 
¦ƴŦƻǊǘǳƴŀǘŜƭȅΣ ǇƭŜƴǘȅ ƻŦ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎ ƛƴ ǘƘŜƛǊ ƛƴŦŀƴŎȅ ǿƛƭƭ ōŜ ŎŀǎǳŀƭǝŜǎ ōŜŎŀǳǎŜ ǘƘŜȅ ŘƛŘƴΩǘ 
ƘŀǾŜ ǎǳŶŎƛŜƴǘ ǿƻǊƪƛƴƎ ŎŀǇƛǘŀƭ ƻǊ ǿŜǊŜ ƛƴŜƭƛƎƛōƭŜ ŦƻǊ ǘƘŜ ǎǳǇǇƻǊǘ ǇŀŎƪŀƎŜǎΦ hǘƘŜǊǎ ƳƛƎƘǘ 
ŬƴŘ ǘƘŜȅ ŀǊŜ ƻƴ ōƻǊǊƻǿŜŘ ǝƳŜ ōŜŎŀǳǎŜ ǘƘŜȅ ŎŀƴΩǘ ƴŜƎƻǝŀǘŜ ŀ ŦŀƛǊ ŀǊǊŀƴƎŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ ǘƘŜƛǊ 
ƭŀƴŘƭƻǊŘ ŀƴŘ ǿƘŜƴ ǘƘŜ ǊŜƴǘŀƭ ŜǾƛŎǝƻƴ ƳƻǊŀǘƻǊƛǳƳ ŬƴƛǎƘŜǎΣ ǎƻ ǿƛƭƭ ǘƘŜƛǊ ōǳǎƛƴŜǎǎΦ ¢ƘŜ ŜƴŘ 
ƻŦ ǘƘŜ ΨƘƻƭƛŘŀȅΩ ƻƴ ƳƻǊǘƎŀƎŜǎ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƭƻŀƴǎ ŎƻǳƭŘ ǎǇŜƭƭ ǘǊƻǳōƭŜ ŦƻǊ ƻǘƘŜǊǎ ǿƘƛƭŜ ǇƭŜƴǘȅ ƻŦ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƻǿƴŜǊǎ ǿƘƻ ǿŜǊŜ 
ŀǇǇǊƻŀŎƘƛƴƎ ǊŜǝǊŜƳŜƴǘ ƳƛƎƘǘ ōǊƛƴƎ ŦƻǊǿŀǊŘ ǘƘŜƛǊ ŘŜŎƛǎƛƻƴΦ  
 
¢ƘŜ ǇŀƴŘŜƳƛŎ Ƙƛǘ ŀǘ ǘƘŜ ǎǇŜŜŘ ƻŦ ƭƛƎƘǘΣ ōǳǘ ǿŜ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ǿŀǊƴŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ǊŜŎƻǾŜǊȅ ƳƛƎƘǘ ǘŀƪŜ ǎŜǾŜǊŀƭ ȅŜŀǊǎΦ 
.ǳǎƛƴŜǎǎŜǎ ǿƛƭƭ ŜǾŜƴǘǳŀƭƭȅ ǊŜ-ƻǇŜƴ ŀƊŜǊ ǊŜǎǘǊƛŎǝƻƴǎ ŀǊŜ ƭƛƊŜŘ ōǳǘ ǘƘŜȅ ƳƛƎƘǘ ŬƴŘ ǘǊŀŘƛƴƎ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎ ŀŎǊƻǎǎ ǘƘŜ ŎƻǳƴǘǊȅ 
ǾŜǊȅ ŘƛũŜǊŜƴǘ ǿƛǘƘ ŀ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŘŜŎƭƛƴŜ ƛƴ ŎƻƴǎǳƳŜǊ ŎƻƴŬŘŜƴŎŜ ŀƴŘ ŘƻǳōƭŜ-ŘƛƎƛǘ ǳƴŜƳǇƭƻȅƳŜƴǘΦ {ƻƳŜ Ƴŀȅ ǎǘǊǳƎƎƭŜ ǘƻ 
ŀŘŀǇǘ ǘƘŜƛǊ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǘƻ ǘƘŜ ƳŀǎǎƛǾŜ ǎƘƛƊ ǘƻ ƻƴƭƛƴŜ ǎŀƭŜǎΦ  
 
hŦ ŎƻǳǊǎŜΣ ŀǎ ŀŎŎƻǳƴǘŀƴǘǎ ƻǳǊ Ƴƛǎǎƛƻƴ ƛǎ ǘƻ ƘŜƭǇ ȅƻǳ ǎǳǊǾƛǾŜΣ ǊŜōǳƛƭŘΣ ŀƴŘ ǘƘǊƛǾŜ ƻƴ ǘƘŜ 
ƻǘƘŜǊ ǎƛŘŜ ƻŦ ǘƘƛǎ ǇŀƴŘŜƳƛŎΦ ²Ŝ ǳǊƎŜ ȅƻǳ ǘƻ Ŏƻƴǎǳƭǘ ǿƛǘƘ ǳǎ ǘƻ ƳŀƪŜ ǎǳǊŜ ȅƻǳ ƘŀǾŜ        
ŜȄƘŀǳǎǘŜŘ ŀƭƭ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀǾŜƴǳŜǎ ǘƻ ƎŜǘ ǘƻ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ ǎƛŘŜ ƻŦ ǘƘƛǎ ŎǊƛǎƛǎΦ ¢ƘŜǎŜ ƳƛƎƘǘ 
ƛƴŎƭǳŘŜ ŦŜŘŜǊŀƭ ŀƴŘ ǎǘŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ƎǊŀƴǘǎΣ ǎǳōǎƛŘƛŜǎΣ ƭƻŀƴǎΣ ŀƴŘ ŜǾŜƴ ŜŀǊƭȅ ŀŎŎŜǎǎ ǘƻ 
ȅƻǳǊ ǎǳǇŜǊŀƴƴǳŀǝƻƴΦ IƻǿŜǾŜǊΣ ƛŦ ȅƻǳΩǊŜ ŀǘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ǘƘŜ ǊƻŀŘ ǘƘŜǊŜΩǎ ŀ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ           
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ ƛǎǎǳŜǎ ȅƻǳ ƴŜŜŘ ǘƻ ŀŘŘǊŜǎǎΣ ŀƴŘ ǿŜ ŀǊŜ ƘŜǊŜ ǘƻ ƘŜƭǇ ȅƻǳΦ ¢ƘŜǎŜ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ 
ƛǎǎǳŜǎ ƳƛƎƘǘ ƛƴŎƭǳŘŜΥ   
 
ŀύ /ŀƴŎŜƭ .ǳǎƛƴŜǎǎ wŜƎƛǎǘǊŀǝƻƴǎ - ȅƻǳ Ƴŀȅ ƴŜŜŘ ǘƻ ŎŀƴŎŜƭ ǾŀǊƛƻǳǎ ǘŀȄ ǊŜƎƛǎǘǊŀǝƻƴǎ    
ǿƛǘƘƛƴ нм Řŀȅǎ ƻŦ ŎƭƻǎƛƴƎ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎΥ  

 


