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Χ %$&) .Å×ÓÌÅÔÔÅÒ 

#/.4%.4 
Χ  $%' ńőŇ /ň%" Ňňňœňő ŗŋňŌŕ ņŒŒœňŕńŗŌŒő Ψ #ňŏňŅŕńŗŌŒő Œŉ ŗŋň ΪΦŗŋ ńőőŌřňŕŖńŕŜ Œŉ "-)-3") Ōő ŗŋň œŕňŖŗŌŊŌŒŘŖ Ȱ%ŊŐŒőŗ 0ńŏńņňȱ         
Ω  &-/ȟ 3ŚňŇŉŘőŇȟ $%'ȟ ")/ ōŒŌőŗ ŌőřňŖŗŐňőŗ Ōő !ŇŇńś "ŌŒňőňŕŊŜȟ 3Ōňŕŕń ,ňŒőň  Ϊ 3ŚňŇŉŘőŇ !œœŒŌőŗŖ !őŇňŕŖ #ŕńŉŗ !ņŗŌőŊ 
-ńőńŊŌőŊ $ŌŕňņŗŒŕ ńőŇ (ŌŕňŖ 3Ōś )őřňŖŗŐňőŗ 3ŗńŉŉ Ϊ &-/ ńőŇ 0ŕŒœńŕņŒ ŐńŎň ŗŋňŌŕ  ŉŌŕŖŗ ŌőřňŖŗŐňőŗ Ōő œŋŒŗŒřŒŏŗńŌņŖ  Ϋ 3/&)$ ŋňŏœŖ 
3)3), Ōő œŕŒřŌŇŌőŊ ņŒŒŏŌőŊ ŖŜŖŗňŐŖ ŗŒ -ŒŝńŐŅŌŔŘň Ϋ .ŒŕŉŘőŇ 2ňńŇŜ ŗŒ ŐŒřň ŌőŗŒ ȰŉŕńŊŌŏň ŖŗńŗňŖȱȡ -ŜńőŐńŕ ńőŇ 3ŒŘŗŋ-3ŘŇńő ά &-/ 
ŋŒŖŗŖ ņŒőŉňŕňőņň Œő ŅŒŒŖŗŌőŊ ŌőřňŖŗŐňőŗŖ Ōő ŖŘŖŗńŌőńŅŏň ŉŒŕňŖŗŕŜ ńőŇ ŉŒŕňŖŗ ņńŕŅŒő ά #ŒŉŌŇňŖ ńņŗŌřŌŗŌňŖ ŊŕňŚ ŅŜ Œřňŕ Χέϻ Ōő 
ΨΦΧΧ έ 3ŚňŇŉŘőŇ 2ňņňŌřňŖ #ńœŌŗńŏ )őōňņŗŌŒő έ  &-/ ŉŌőńőņňŖ 4ŅŌŏŌŖŌ ŋŒŘŖŌőŊ œŕŒōňņŗ  ή &-/ȟ 0ŕŒœńŕņŒ ńőŇ $%' ŐńŎň έΦ ŐŌŏŏŌŒő 53-
ŇŒŏŏńŕŖ  ńřńŌŏńŅŏň ŗŒ "ńŖň 4ŌŗńőŌŘŐ ,ŗŇȢȟ ń őńŗŘŕńŏ ŕňŖŒŘŕņň œŕŒōňņŗ Ōő +ňőŜń  ί 0ŏńŖŗŌņŖ ńŏŗ ņńŐœ ŕňŌőŉŒŕņňŖ ŌŗŖ ŌőŗňŕőńŗŌŒőńŏ 
ńņŗŌřŌŗŜ ŚŌŗŋ #/&)$%3  ŉŌőńőņŌńŏ ŖŘœœŒŕŗ ί /ň%" œŕŒřŌŇňŖ ń ΏΧΫ ŐŌŏŏŌŒő ŏŒńő ŉŒŕ ŌőŉŕńŖŗŕŘņŗŘŕň Ōő )őŇŌń ΧΦ $%' ŉŘŕŗŋňŕ ňśŗňőŇŖ ŌŗŖ 
ŌőřŒŏřňŐňőŗ Ōő ŗŋň ŌőŖŘŕńőņň ŖňņŗŒŕ Ōő ΨΦΧΧ ΧΦ 0ŕŒœńŕņŒ œńŕŗŌņŌœńŗňŖ ŗŒ ŕňŅŘŌŏŇŌőŊ œŒŖŗ-ņŒőŉŏŌņŗ ňņŒőŒŐŌňŖ ΧΧ ίŗŋ !őőŘńŏ 
ņŒőŉňŕňőņň Œŉ ŗŋň !ŉŕŌņńő řňőŗŘŕň ņńœŌŗńŏ ńŖŖŒņŌńŗŌŒő ɉ!6#!Ɋ Ōő !ņņŕńȟ 'ŋńőń ΧΨ $%'ȡ ΫΦ ŐŌŏŏŌŒő 53-ŇŒŏŏńŕŖ ŉŒŕ ŐŒŅŌŏň 
ņŒŐŐŘőŌņńŗŌŒőŖ ńőŇ ŉŌőńőņň ŖňņŗŒŕ Ōő 3ŒŘŗŋ !ŖŌń  ΧΨ .ŒŕŉŘőŇȡ (ŌŊŋ ńŗŗňőŇńőņň ńŗ ŌőřňŖŗŒŕ ņŒőŉňŕňőņň ΧΩ #$# ōŒŌőŖ ŌőŗňŕőńŗŌŒőńŏ 
ŗŕńőŖœńŕňőņŜ ŌőŌŗŌńŗŌřň ΧΩ $%' œŕŒŐŒŗňŖ ňőňŕŊŜ ňŉŉŌņŌňőņŜ ńŗ )őŇŒőňŖŌńő œńņŎńŊŌőŊ ŐńőŘŉńņŗŘŕňŕ  ΧΪ #$# ŖňŗŖ Řœ 0ŕńŊńŗŌ 
ŌőřňŖŗŐňőŗ ŉŘőŇ ΧΪ 0ŕŒœńŕņŒ  ŖŘœœŒŕŗŖ ŗŋň ńŊŕŌŅŘŖŌőňŖŖ Ōő ŌőŇŌń  ΧΫ 0ŕŒœńŕņŒ ŖŘœœŒŕŗŖ ŗŋň ňśœńőŖŌŒő Œŉ ŗŋň ŅńőŎŌőŊ ŖňņŗŒŕ Ōő ŖŘŅ-
3ńŋńŕńő !ŉŕŌņń  

)Î ÏÒÄÅÒ ÔÏ ÇÉÖÅ ÔÈÅÉÒ ÇÏÏÄ ×ÏÒËÉÎÇ ÒÅÌÁÔÉÏÎÓÈÉÐ Á 
ÍÏÒÅ ÆÏÒÍÁÌ ÆÒÁÍÅ×ÏÒËȟ /Å%" ÁÎÄ $%' ÈÁÖÅ ÓÉÇÎÅÄ 
Á ÃÏÏÐÅÒÁÔÉÏÎ ÁÇÒÅÅÍÅÎÔȢ 

4ÈÅ ÓÉÇÎÁÔÏÒÉÅÓ ÆÏÒ /Å%" ×ÅÒÅ ÔÈÅ Ô×Ï ÍÅÍÂÅÒÓ ÏÆ 
ÔÈÅ ÂÁÎË΄Ó ÅØÅÃÕÔÉÖÅ ÂÏÁÒÄȟ !ÎÄÒÅÁ (ÁÇÍÁÎÎ ÁÎÄ 
-ÉÃÈÁÅÌ 7ÁÎÃÁÔÁȢ "ÒÕÎÏ 7ÅÎÎȟ #ÈÁÉÒÍÁÎ ÏÆ ÔÈÅ 
-ÁÎÁÇÅÍÅÎÔ "ÏÁÒÄȟ ÁÓ ×ÅÌÌ ÁÓ 
+ÁÔÊÁ :ÕÒÁ×ËÁȟ $ÉÒÅÃÔÏÒ #ÏÒÐÏȤ
ÒÁÔÅ 3ÔÒÁÔÅÇÙ ÁÎÄ #ÏÍÍÕÎÉÃÁȤ
ÔÉÏÎȟ ÓÉÇÎÅÄ ÏÎ ÂÅÈÁÌÆ ÏÆ $%'Ȣ 

4ÈÅ Ô×Ï ÉÎÓÔÉÔÕÔÉÏÎÓ ÈÁÖÅ ÂÅÅÎ 
×ÏÒËÉÎÇ ÔÏÇÅÔÈÅÒ ÃÌÏÓÅÌÙ ÓÉÎÃÅ 
/Å%"΄Ó ÅÓÔÁÂÌÉÓÈÍÅÎÔ ÉÎ ΨΦΦήȟ 
ÁÎÄ ÈÁÖÅ ÁÌÒÅÁÄÙ ÓÕÃÃÅÓÓÆÕÌÌÙ ÕÎȤ
ÄÅÒÔÁËÅÎ ÓÅÖÅÒÁÌ ǢÎÁÎÃÉÎÇÓ ÔÏȤ
ÇÅÔÈÅÒȢ  

4ÈÅ ÏÂÊÅÃÔÉÖÅ ÏÆ ÔÈÅ ÃÏÏÐÅÒÁÔÉÏÎ 
ÁÇÒÅÅÍÅÎÔ ÉÓ ÔÏ ÄÅÖÅÌÏÐ ÁÎÄ ÉÎȤ
ÔÅÎÓÉÆÙ ÔÈÉÓ ÃÏÏÐÅÒÁÔÉÏÎ ÏÖÅÒ ÔÈÅ 
ÌÏÎÇ ÔÅÒÍȢ  

 

 

)Î ÔÈÉÓ ÒÅÇÁÒÄȟ ÉÔ ÉÓ ÐÌÁÎÎÅÄ ÔÏ ÂÏÔÈ ÉÎÃÒÅÁÓÅ ÔÈÅ ÎÕÍȤ
ÂÅÒ ÏÆ ÊÏÉÎÔÌÙ ǢÎÁÎÃÅÄ ÐÒÏÊÅÃÔÓ ÁÓ ×ÅÌÌ ÁÓ ÔÏ ÐÌÁÃÅ Á 
ÓÔÒÏÎÇÅÒ ÆÏÃÕÓ ÏÎ ÔÈÅ ÄÉÖÉÓÉÏÎ ÏÆ ×ÏÒËȢ  

 

 

ɍ#ÒÅÄÉÔÓ ÁÎÄ ÃÏÐÙÒÉÇÈÔ ÏÆ ÔÈÅ ÐÉÃÔÕÒÅ ȡ /Å%"Ɏ 
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#ňŏňŅŕńŗŌŒő Œŉ ŗŋň ΪΦŗŋ ńőőŌřňŕŖńŕŜ Œŉ "-)-3") 
Ōő ŗŋň œŕňŖŗŌŊŌŒŘŖ Ȱ%ŊŐŒőŗ 0ńŏńņňȱ  

Ψ %$&) .Å×ÓÌÅÔÔÅÒ 

/Î .ÏÖÅÍÂÅÒ ΨΪȟ ΨΦΧΧȟ "-)-3") ÃÅÌÅÂÒÁÔÅÄ ÉÔÓ 
ΪΦÔÈ ÁÎÎÉÖÅÒÓÁÒÙ ÉÎ ÔÈÅ ÐÒÅÓÔÉÇÉÏÕÓ Ȱ%ÇÍÏÎÔ 
0ÁÌÁÃÅȱȟ Á ÔÏÐ ÓÔÁÔÅ Ï×ÎÅÄ ÄÉÐÌÏÍÁÔÉÃ ÍÅÅÔÉÎÇ 
ÐÌÁÃÅȢ )Î ÈÉÓ ËÅÙÎÏÔÅ ÁÄÄÒÅÓÓȟ ÔÈÅ ÔÈÅÎ -ÉÎÉÓȤ
ÔÅÒ ÏÆ &ÉÎÁÎÃÅ ɉÃÕÒÒÅÎÔÌÙ -ÉÎÉÓÔÅÒ ÏÆ &ÏÒÅÉÇÎ 
!ǟÁÉÒÓɊȟ -Ò $ÉÄÉÅÒ 2ÅÙÎÄÅÒÓ ÅÍÐÈÁÓÉÚÅÄ ÔÈÅ 
ÓÔÒÁÔÅÇÉÃ ÉÍÐÏÒÔÁÎÃÅ ÏÆ "-)-3") ÉÎ ÔÈÅ ÄÅÖÅÌȤ
ÏÐÍÅÎÔ ÏÆ "ÅÌÇÉÁÎ ÃÏÍÐÁÎÉÅÓ ÁÂÒÏÁÄ ÁÎÄ ÃÏÎȤ
ǢÒÍÅÄ ÈÉÓ ÃÏÎÔÉÎÕÅÄ ÓÕÐÐÏÒÔ ÆÏÒ "-)-3")ȭÓ 
ÆÕÔÕÒÅ ÇÒÏ×ÔÈȢ  

!Ó ȰÎÏÂÌÅÓÓÅ ÏÂÌÉÇÅȱȟ ÔÈÅ ÓÐÅÅÃÈÅÓ ×ÅÒÅ ÆÏÌȤ
ÌÏ×ÅÄ ÂÙ ÁÎ ȰÅØÏÔÉÃȱ ÂÕǟÅÔ ×ÉÔÈ ÆÏÏÄ ÆÒÏÍ ÔÈÅ 
Ϊ ÃÏÎÔÉÎÅÎÔÓȟ ÔÈÅ ÉÄÅÁÌ ÎÅÔ×ÏÒËÉÎÇ ÏÐÐÏÒÔÕÎÉÔÙ 
ÆÏÒ ÍÁËÉÎÇ ÁÃÑÕÁÉÎÔÁÎÃÅ ×ÉÔÈ ÔÈÅ ÍÁÎÙ "ÅÌȤ
ÇÉÁÎ ÃÏÍÐÁÎÉÅÓ ÒÅÐÒÅÓÅÎÔÅÄ ÁÎÄ ÔÈÅ ÄÉǟÅÒÅÎÔ 
%$&) ÍÅÍÂÅÒÓ ×ÈÏ ÈÁÄ ÊÏÉÎÅÄ ÔÈÅ ÃÅÌÅÂÒÁÔÉÏÎ 
ÉÎ "ÒÕÓÓÅÌÓȢ 

"-)-3") ×ÉÓÈÅÓ ÔÏ ÔÈÁÎË ÉÔÓ ÐÁÒÔÎÅÒÓ ÁÎÄ ÃÌÉȤ
ÅÎÔÓ ÆÏÒ ÔÈÅÉÒ ÌÏÙÁÌÔÙ ÁÎÄ ÌÏÏËÓ ÆÏÒ×ÁÒÄ ÔÏ ÐÕÒȤ
ÓÕÉÎÇ ÁÎÄ ÉÎÔÅÎÓÉÆÙÉÎÇ ÉÔÓ ÅǟÏÒÔÓ ÁÎÄ ÁÌÌÉÁÎÃÅÓ 
ÆÏÒ ÔÈÅ ÎÅØÔ ÆÏÒÔÙ ÙÅÁÒÓȦ  

ɍ#ÒÅÄÉÔÓ ÁÎÄ ÃÏÐÙÒÉÇÈÔ ÏÆ ÔÈÅ ÐÉÃÔÕÒÅ ȡ "-)-3") Ɏ 
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Ω %$&) .Å×ÓÌÅÔÔÅÒ 

 ōŒŌőŗ ŌőřňŖŗŐňőŗ Ōő  
!ŇŇńś "ŌŒňőňŕŊŜȟ 3Ōňŕŕń 

,ÏÃÁÌ ÆÁÒÍÅÒ ÈÁÒÖÅÓÔÉÎÇ  ÈÉÓ &$0 ÒÉÃÅ             
ɍ#ÒÅÄÉÔÓ ÁÎÄ ÃÏÐÙÒÉÇÈÔ ÏÆ ÔÈÅ ÐÉÃÔÕÒÅ ȡ 3×ÅÄÆÕÎÄ Ɏ 

 

7ÉÔÈ ÔÈÅ !ÄÄÁØ Ǫ /ÒÙØ 'ÒÏÕÐ 
ɉ!/'Ɋȟ ÔÈÅ ÌÁÒÇÅÓÔ ÐÒÉÖÁÔÅ ÓÅÃÔÏÒ 
ÁÇÒÉÃÕÌÔÕÒÅ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÈÁÓ ÂÅÅÎ 
ÃÒÅÁÔÅÄ ÉÎ 3ÉÅÒÒÁ ,ÅÏÎÅȟ ÈÅÌÐÉÎÇ 
ÍÅÅÔ Á ÍÁÊÏÒ ÏÂÊÅÃÔÉÖÅ ÏÆ ÔÈÅ 'ÏÖȤ
ÅÒÎÍÅÎÔ ÏÆ 3ÉÅÒÒÁ ,ÅÏÎÅ ÁÎÄ ÄÅÌÉÖȤ
ÅÒÉÎÇ ÓÉÇÎÉǢÃÁÎÔ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÉÍȤ
ÐÁÃÔÓȢ  

4ÈÅ ÔÏÔÁÌ ÓÉÚÅ ÏÆ ÔÈÅ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ 
ÆÏÒ ÔÈÅ !ÄÄÁØ ÐÒÏÊÅÃÔ ÉÓ ΏΨάέ ÍÉÌȤ
ÌÉÏÎȟ ×ÉÔÈ 3×ÅÄÆÕÎÄ ÁÎÄ &-/ ÁÓ 
ÅÑÕÉÔÙ ÐÁÒÔÎÅÒÓȢ 4ÈÅ ÐÒÏÊÅÃÔ 
ÁÃÈÉÅÖÅÄ ǢÎÁÎÃÉÁÌ ÃÌÏÓÅ ÏÎ $ÅȤ
ÃÅÍÂÅÒ ΨΦȟ ΨΦΧΧȢ !ÒÏÕÎÄ ΏΧΪΨ ÍÉÌȤ
ÌÉÏÎ ÉÓ ÐÒÏÖÉÄÅÄ ÂÙ ÔÈÅ ÆÏÌÌÏ×ÉÎÇ 
%$&) ÍÅÍÂÅÒÓȡ &-/ȟ $%'ȟ ")/ȟ 
ÁÎÄ ÏÔÈÅÒ $&)ȭÓȡ ÔÈÅ !ÆÒÉÃÁÎ $ÅÖÅÌȤ
ÏÐÍÅÎÔ "ÁÎË ɉ!Æ$"Ɋȟ %!)&ȟ ÔÈÅ 
3ÏÕÔÈ !ÆÒÉÃÁÎ )ÎÄÕÓÔÒÉÁÌ $ÅÖÅÌÏÐȤ
ÍÅÎÔ #ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ)$#ɊȠ ÔÏÇÅÔÈÅÒ 
×ÉÔÈ #ÏÒÄÉÁÎÔ-ÍÁÎÁÇÅÄ )#& $ÅÂÔ 
0ÏÏÌȢ  

!ÄÄÁØȟ ÓÉÔÅÄ ÎÅÁÒ ÔÈÅ ÔÏ×Î ÏÆ 
-ÁËÅÎÉȟ ÉÎÃÌÕÄÅÓ ÔÈÅ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ 
ÏÆ ȰÇÒÅÅÎǢÅÌÄȱ ÓÕÇÁÒÃÁÎÅ ÅÓÔÁÔÅÓȟ 
ÔÈÅ ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÉÏÎ ÏÆ ÁÎ ÅÔÈÁÎÏÌ ÒÅȤ
ǢÎÅÒÙ ÁÎÄ Á ÂÉÏÍÁÓÓ ÆÕÅÌÌÅÄ ÐÏ×ÅÒ 
ÐÌÁÎÔȢ 4ÈÅ ÓÕÇÁÒÃÁÎÅ ×ÉÌÌ ÂÅ ÃÏÎȤ
ÖÅÒÔÅÄ ÔÏ ÂÉÏÅÔÈÁÎÏÌ ÁÎÄ ÅØÐÏÒÔÅÄ 
ÐÒÉÎÃÉÐÁÌÌÙ ÔÏ ÍÅÅÔ ÄÅÍÁÎÄ ÉÎ %ÕȤ
ÒÏÐÅȟ ÁÎÄ ÉÎ ÔÉÍÅȟ ÓÏÌÄ ÉÎ ÔÈÅ ÄÏȤ
ÍÅÓÔÉÃ ÍÁÒËÅÔ ÉÎ 3ÉÅÒÒÁ ,ÅÏÎÅȢ 

4ÈÅ ÂÉÏÅÔÈÁÎÏÌ ×ÉÌÌ ÈÅÌÐ ÒÅÐÌÁÃÅ 
ÄÅÐÅÎÄÅÎÃÅ ÏÎ ÆÏÓÓÉÌ ÆÕÅÌÓ ÁÎÄ 
ÒÅÄÕÃÅ ÇÒÅÅÎÈÏÕÓÅ ÇÁÓ ÅÍÉÓÓÉÏÎÓȢ 
4ÈÅ ÂÉÏÅÎÅÒÇÙ ÐÏ×ÅÒ ÐÌÁÎÔ ×ÉÌÌ 
ÐÒÏÖÉÄÅ ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÅÌÅÃÔÒÉÃÉÔÙ ÆÏÒ 
ÔÈÅ ÅÔÈÁÎÏÌ ÒÅǢÎÅÒÙ ÁÎÄ ×ÉÌÌ ÁÌÓÏ 
ÓÕÐÐÌÙ ÅÎÅÒÇÙ ÆÏÒ ÁÐÐÒÏØÉÍÁÔÅÌÙ 
ΨΦϻ ÏÆ 3ÉÅÒÒÁ ,ÅÏÎÅȭÓ ÎÁÔÉÏÎÁÌ 
ÇÒÉÄȢ 

3ÉÇÎÉǢÃÁÎÔ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÅǟÅÃÔÓ 

!ÄÄÁØ ÃÕÒÒÅÎÔÌÙ ÅÍÐÌÏÙÓ έέΨ ÎÁȤ
ÔÉÏÎÁÌ ÓÔÁǟ ÁÎÄ ×ÉÌÌ ÃÒÅÁÔÅ ΨȟΦΦΦ 
ÊÏÂÓ ×ÈÅÎ ÓÔÅÁÄÙ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓ ÁÒÅ 
ÕÎÄÅÒ×ÁÙ ÉÎ ΨΦΧΩȟ ÏǟÅÒÉÎÇ ×ÏÒËȤ
ÅÒÓ ÍÏÒÅ ÔÈÁÎ Ô×ÉÃÅ ÔÈÅ ÏǣÃÉÁÌ 
ÍÉÎÉÍÕÍ ÓÁÌÁÒÙȢ &ÕÒÔÈÅÒ ÄÅÖÅÌÏÐȤ
ÍÅÎÔ ÅǟÅÃÔÓ ÉÎÃÌÕÄÅ ÔÈÅ ÄÉÖÅÒÓÉǢȤ
ÃÁÔÉÏÎ ÏÆ 3ÉÅÒÒÁ ,ÅÏÎÅȭÓ ÉÎÄÕÓÔÒÉÁÌ 
ÂÁÓÅȟ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎ ÏÆ ÔÁØÅÓ ÁÎÄ ÅØȤ
ÐÏÒÔ ÒÅÖÅÎÕÅÓ ÁÎÄ ÔÈÅ ÕÐÇÒÁÄÅ ÏÆ 
ÖÉÔÁÌ ÉÎÆÒÁÓÔÒÕÃÔÕÒÅȢ )Î ÁÄÄÉÔÉÏÎȟ 
!ÄÄÁØ ÓÕÐÐÏÒÔÓ ÆÏÏÄ ÓÅÃÕÒÉÔÙ ÂÙ 
ÄÅÖÅÌÏÐÉÎÇ ÔÈÅ ÌÁÒÇÅÓÔ ÐÒÉÖÁÔÅ 
ÆÏÏÄ ÐÒÏÄÕÃÔÉÏÎ ÐÒÏÇÒÁÍÍÅ ÉÎ 
3ÉÅÒÒÁ ,ÅÏÎÅȟ ×ÈÉÃÈ ×ÉÌÌ ÓÅÅ ΨȟΦΦΦ 
ÈÅÃÔÁÒÅÓ ÏÆ ÒÉÃÅ ÃÕÌÔÉÖÁÔÅÄ ÂÙ ÔÈÅ 
ÌÏÃÁÌ ÆÁÒÍÅÒÓ ÔÏ ÓÁÔÉÓÆÙ ÔÈÅ ÎÅÅÄÓ 
ÏÆ ÔÈÅ ÌÏÃÁÌ ÐÏÐÕÌÁÔÉÏÎÓȢ ! &ÁÒÍÅÒ 
$ÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ 0ÒÏÇÒÁÍÍÅȟ ÏÒÇÁÎȤ
ÉÓÅÄ ×ÉÔÈ ÔÈÅ ÓÕÐÐÏÒÔ ÏÆ ÔÈÅ 5.-
&!/ȟ ÁÉÍÓ ÔÏ ÐÒÏÖÉÄÅ ΨȟΦΦΦ ÌÏÃÁÌ 
ÆÁÒÍÅÒÓ ×ÉÔÈ ÉÍÐÒÏÖÅÄ ÆÁÒÍÉÎÇ 
ÍÅÔÈÏÄÓ ÁÎÄ ÔÈÅ ÐÏÔÅÎÔÉÁÌ ÏÆ ÁÄÄÉȤ
ÔÉÏÎÁÌ ÉÎÃÏÍÅÓȢ 4ÈÅ 0ÒÏÇÒÁÍÍÅ 
ÈÁÓ ÁÌÒÅÁÄÙ ÇÒÁÄÕÁÔÅÄ ΧȟΪΦΦ ÐÅÏȤ
ÐÌÅȢ 

(ÉÇÈ ÁÍÂÉÔÉÏÎ ÉÎ ÓÏȤ
ÃÉÁÌȟ ÅÃÏÎÏÍÉÃ ÁÎÄ 
ÅÎÖÉÒÏÎÍÅÎÔÁÌ 
ÓÔÁÎÄÁÒÄÓ 

4ÈÅ ÐÒÏÊÅÃÔ ÈÁÓ ÂÅÅÎ 
ÄÅÖÅÌÏÐÅÄ ÉÎ ÐÁÒÔÎÅÒȤ
ÓÈÉÐ ×ÉÔÈ ÓÅÖÅÎ $&)Óȟ 
ÒÅǨÅÃÔÉÎÇ !ÄÄÁØ Ǫ 
/ÒÙØȭÓ ÃÏÍÍÉÔÍÅÎÔ 

ÔÏ ÃÏÍÐÌÙ ×ÉÔÈ ÔÈÅ ÍÏÓÔ ÓÔÒÉÎÇÅÎÔ 
ÓÏÃÉÁÌ ÁÎÄ ÅÎÖÉÒÏÎÍÅÎÔÁÌ ÓÔÁÎÄȤ
ÁÒÄÓȢ !ÄÄÁØ ÂÅÇÁÎ ×ÉÔÈ ÙÅÁÒÓ ÏÆ 
ÒÉÇÏÒÏÕÓ ÅÖÁÌÕÁÔÉÏÎÓ ÏÆ ÔÈÅ ÐÏÔÅÎȤ
ÔÉÁÌ ÓÏÃÉÁÌȟ ÅÎÖÉÒÏÎÍÅÎÔÁÌ ÁÎÄ ÅÃÏȤ
ÎÏÍÉÃ ÉÍÐÁÃÔÓȢ )ÔÓ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ 
ÔÏÏË ÐÌÁÃÅ ÁÌÏÎÇÓÉÄÅ ÏÎÅ ÏÆ ÔÈÅ 
ÍÏÓÔ ÅØÔÅÎÓÉÖÅ ÁÎÄ ÔÒÁÎÓÐÁÒÅÎÔ 
ÄÉÁÌÏÇÕÅ ÁÎÄ ÃÏÎÓÕÌÔÁÔÉÏÎ ÐÒÏÃÅÓÓȤ
ÅÓ ÅÖÅÒ ÃÁÒÒÉÅÄ ÏÕÔ ÉÎ 3ÉÅÒÒÁ ,ÅÏÎÅȟ 
ÁÃÃÏÒÄÉÎÇ ÔÏ ÔÈÅ ÃÏÕÎÔÒÙȭÓ %ÎÖÉȤ
ÒÏÎÍÅÎÔÁÌ 0ÒÏÔÅÃÔÉÏÎ !ÇÅÎÃÙ ÁÎÄ 
ÌÏÃÁÌ .'/ÓȢ 

)Î 3ÉÅÒÒÁ ,ÅÏÎÅȟ !ÄÄÁØ ÈÁÓ ÒÅȤ
ÃÅÉÖÅÄ ÐÒÅÓÉÄÅÎÔÉÁÌ ÁÎÄ ÃÒÏÓÓ-ÐÁÒÔÙ 
ÐÏÌÉÔÉÃÁÌ ÓÕÐÐÏÒÔȟ ÅÎÄÏÒÓÅÍÅÎÔ 
ÆÒÏÍ ÌÏÃÁÌ ÐÅÏÐÌÅȟ ÃÉÖÉÌ ÓÏÃÉÅÔÙ 
ÇÒÏÕÐÓ ÁÎÄ ÉÎÔÅÒÎÁÔÉÏÎÁÌ ÏÒÇÁÎÉÓÁȤ
ÔÉÏÎÓ ÓÕÃÈ ÁÓ ÔÈÅ 5. &ÏÏÄ ÁÎÄ !ÇȤ
ÒÉÃÕÌÔÕÒÅ /ÒÇÁÎÉÓÁÔÉÏÎ ɉ5.-&!/ɊȢ 

Ȱ4ÈÅ 'ÏÖÅÒÎÍÅÎÔ ÏÆ 3ÉÅÒÒÁ ,ÅÏÎÅ 
ÈÁÓ ÓÐÅÃÉǢÃÁÌÌÙ ÃÉÔÅÄ ÁÇÒÉÃÕÌÔÕÒÅ ÁÓ 
ÏÎÅ ÏÆ ÔÈÅ ÅÎÇÉÎÅÓ ÆÏÒ ÓÏÃÉÏ-
ÅÃÏÎÏÍÉÃ ÇÒÏ×ÔÈ ÁÎÄ ÄÅÖÅÌÏÐȤ
ÍÅÎÔ ÁÎÄ ÉÔ ÉÓ Á ÃÌÅÁÒ ÏÂÊÅÃÔÉÖÅ ÏÆ 
ÔÈÅ 'ÏÖÅÒÎÍÅÎÔ ÔÏ ÁÔÔÒÁÃÔ ÌÁÒÇÅ-
ÓÃÁÌÅ ÆÏÒÅÉÇÎ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔÓ ÔÏ ÔÈÅ 
ÁÇÒÉÃÕÌÔÕÒÁÌ ÓÅÃÔÏÒȢ 3×ÅÄÆÕÎÄ ÁÒÅ 
ÐÌÅÁÓÅÄ ÔÏ ÂÁÃË ÔÈÅ ÌÁÒÇÅÓÔ ÐÒÉÖÁÔÅ 
ÓÅÃÔÏÒ ÁÇÒÉÃÕÌÔÕÒÅ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÉÎ 
ÔÈÅ ÃÏÕÎÔÒÙȱ ɀ ÓÁÉÄ 0ÅÒ *ÕÔÈȟ $ÅȤ
ÖÅÌÏÐÍÅÎÔ $ÉÒÅÃÔÏÒ ÁÔ 3×ÅÄÆÕÎÄȢ  

 

.Å×ÌÙ ÈÉÒÅÄ ÅÍÐÌÏÙÅÅÓ ÉÎ ÆÒÏÎÔ ÏÆ ÔÈÅ !ÄÄÁØ 
ÒÅÃÒÕÉÔÍÅÎÔ ÏǣÃÅ ɍ#ÒÅÄÉÔÓ ÁÎÄ ÃÏÐÙÒÉÇÈÔ ÏÆ ÔÈÅ 
ÐÉÃÔÕÒÅ ȡ 3×ÅÄÆÕÎÄ Ɏ 



 

 Ϊ %$&) .Å×ÓÌÅÔÔÅÒ 

")/ Ɇ #$# Ɇ #/&)$%3 Ɇ $%' Ɇ &)..&5.$ Ɇ &-/ Ɇ )&5 Ɇ  ./2&5.$ Ɇ /%%" Ɇ 02/0!2#/ Ɇ 3") Ɇ 3)&%- Ɇ 3)-%34 Ɇ 3/&)$ Ɇ 37%$&5.$  

!œœŒŌőŗŖ !őŇňŕŖ #ŕńŉŗ !ņŗŌőŊ -ńőńŊŌőŊ 
$ŌŕňņŗŒŕ ńőŇ (ŌŕňŖ 3Ōś )őřňŖŗŐňőŗ 3ŗńŉŉ  

!ÎÄÅÒÓ #ÒÁÆÔ ÈÁÓ ÂÅÅÎ ÁÐȤ
ÐÏÉÎÔÅÄ !ÃÔÉÎÇ -ÁÎÁÇÉÎÇ $ÉȤ
ÒÅÃÔÏÒ ÁÔ 3×ÅÄÆÕÎÄ )ÎÔÅÒÎÁȤ
ÔÉÏÎÁÌ !"Ȣ 

 !ÎÄÅÒÓ ÊÏÉÎÅÄ 3×ÅÄÆÕÎÄ ÉÎ 
ΨΦΦΪ ÆÒÏÍ ΩÉ .ÏÒÄÉÃ ÐÌÃ ÁÎÄ 
ÆÏÒ ÔÈÅ ÐÁÓÔ Ô×Ï ÙÅÁÒÓ ÈÁÓ 
ÂÅÅÎ ÄÉÒÅÃÔÏÒ ÏÆ 3×ÅÄÆÕÎÄȭÓ 
ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓ ÁÎÄ 
ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÐÏÒÔÆÏÌÉÏȢ  

!ÎÄÅÒÓ ÂÒÉÎÇÓ ÔÏ ÔÈÅ ÒÏÌÅ ÂÏÔÈ Á ÓÔÒÏÎÇ ÉÎÓÔÉÔÕÔÉÏÎÁÌ 
ËÎÏ×ÌÅÄÇÅ ÏÆ 3×ÅÄÆÕÎÄ ÁÓ ×ÅÌÌ ÁÓ ÌÏÎÇ ÅØÐÅÒÉÅÎÃÅ ÉÎ 
ÉÎÔÅÒÎÁÔÉÏÎÁÌ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔȢ 7ÈÉÌÓÔ !ÎÄÅÒÓ ÒÅÐÌÁÃÅÓ 
"ÊĘÒÎ "ÌÏÍÂÅÒÇȟ ×ÈÏ ÒÅÓÉÇÎÅÄ ÉÎ *ÁÎÕÁÒÙ ΨΦΧΨȟ ÔÈÅ 
ÓÅÁÒÃÈ ÆÏÒ Á ÐÅÒÍÁÎÅÎÔ -ÁÎÁÇÉÎÇ $ÉÒÅÃÔÏÒ ÃÏÎÔÉÎÕÅÓȢ 

/ÖÅÒ ÔÈÅ ÌÁÓÔ ÆÅ× ÍÏÎÔÈÓȟ 3×ÅÄÆÕÎÄ ÈÁÓ ÁÌÓÏ ÁÐȤ
ÐÏÉÎÔÅÄ ÓÉØ ÎÅ× ÓÔÁǟȢ 4ÈÅ ÓÔÁǟ ×ÉÌÌ ×ÏÒË ÁÃÒÏÓÓ 
3×ÅÄÆÕÎÄȭÓ ÒÅÇÉÏÎÓ ɀ !ÓÉÁȟ !ÆÒÉÃÁȟ ,ÁÔÉÎ !ÍÅÒÉÃÁ ÁÎÄ 
%ÁÓÔÅÒÎ %ÕÒÏÐÅ ɀ ÍÁÎÁÇÉÎÇ ÃÏÍÍÉÔÍÅÎÔÓ ÔÏ ÉÎÖÅÓȤ
ÔÅÅ ÂÕÓÉÎÅÓÓÅÓ ÁÎÄ ÉÄÅÎÔÉÆÙÉÎÇ ÎÅ× ÂÕÓÉÎÅÓÓÅÓ ÆÏÒ 
ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔȢ 

4ÈÅ ÓÔÁǟ ÉÎÃÌÕÄÅ &ÒÅÄÒÉË 4ĘÒÇÒÅÎ ɉ3ÅÎÉÏÒ )ÎÖÅÓÔÍÅÎÔ 
-ÁÎÁÇÅÒɊ ÁÎÄ /ÌÇÁ 0ÅÒÅÚ ɉ)ÎÖÅÓÔÍÅÎÔ /ǣÃÅÒɊ ×ÈÏ 
×ÉÌÌ ÆÏÃÕÓ ÏÎ ÎÅ× ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÏÐÐÏÒÔÕÎÉÔÉÅÓȟ ×ÈÉÌÓÔ 
$ÒȢ 5ÌÆ 4ÏÓÓÍÁÎ ɉ3ÅÎÉÏÒ )ÎÖÅÓÔÍÅÎÔ -ÁÎÁÇÅÒɊ ÁÎÄ 
(ÅÎÒÉË .ÏÒÄÌÁÎÄÅÒ ɉ)ÎÖÅÓÔÍÅÎÔ /ǣÃÅÒɊ ×ÉÌÌ ÍÁÎÁÇÅ 
ÓÅÖÅÒÁÌ ÅØÉÓÔÉÎÇ ÁÎÄ ÆÕÔÕÒÅ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔÓȢ  

)Î ÁÄÄÉÔÉÏÎȟ Ô×Ï %ÎÖÉÒÏÎÍÅÎÔÁÌȟ 3ÏÃÉÁÌ ÁÎÄ 'ÏÖÅÒÎȤ
ÁÎÃÅ ɉ%3'Ɋ -ÁÎÁÇÅÒÓ ÈÁÖÅ ÂÅÅÎ ÁÐÐÏÉÎÔÅÄȠ +ÒÉÓÔÉÎ 
3ÊĘÂÌÏÍ ÁÎÄ ,ÁÒÓ-/ÌÌÅ ,ÁÒÓÓÏÎȟ ×ÈÏ ×ÉÌÌ ÆÏÃÕÓ ÏÎ 
ÍÏÎÉÔÏÒÉÎÇ ÁÎÄ ÐÒÏÍÏÔÉÎÇ ÈÉÇÈ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÓÔÁÎÄÁÒÄÓȢ  

!őŇ ŐńŎň ŗŋňŌŕ ŉŌŕŖŗ ŌőřňŖŗŐňőŗ 
 Ōő  œŋŒŗŒřŒŏŗńŌņ  

ɍ#ÒÅÄÉÔÓ ÁÎÄ ÃÏÐÙÒÉÇÈÔ ÏÆ ÔÈÅ ÐÉÃÔÕÒÅ ȡ &-/Ɏ 

 

)Î .ÏÖÅÍÂÅÒȟ &-/ ÁÎÄ 02/Ȥ
0!2#/ ÍÁÄÅ ÔÈÅÉÒ ǢÒÓÔ ÉÎÖÅÓÔȤ
ÍÅÎÔ ÉÎ ÁÎ ÅÎÅÒÇÙ ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎ 
ÆÁÃÉÌÉÔÙ ÔÈÁÔ ÕÓÅÓ ÓÏÌÁÒ ÐÈÏÔÏÖÏÌȤ
ÔÁÉÃÓȟ Á ÔÅÃÈÎÏÌÏÇÙ ÉÎ ×ÈÉÃÈ ÄÁÙȤ
ÌÉÇÈÔ ÉÓ ÃÏÎÖÅÒÔÅÄ ÉÎÔÏ ÅÌÅÃÔÒÉÃÁÌ 
ÐÏ×ÅÒ ÕÓÉÎÇ ÓÏÌÁÒ ÐÁÎÅÌÓȢ 4ÈÅ 
ÐÒÏÊÅÃÔȟ ×ÈÉÃÈ ÉÓ ÎÅÁÒ !ÒÅÑÕÉÐÁ ÉÎ 

0ÅÒÕȟ ÃÏÎÓÉÓÔÓ ÏÆ 
Ô×Ï ÐÏ×ÅÒ 
ÐÌÁÎÔÓ ×ÉÔÈ Á 
ÐÅÁË ÏÕÔÐÕÔ ÔÏȤ
ÔÁÌÉÎÇ ΪΪ -7Ȣ 
0ÒÏÊÅÃÔ ÓÐÏÎÓÏÒ 
ÉÓ ÔÈÅ 3ÐÁÎÉÓÈ 4-
3ÏÌÁÒ 'ÒÏÕÐȟ Á 
ÍÁÊÏÒ ÏÐÅÒÁÔÏÒ 
ÉÎ ÔÈÅ ÓÏÌÁÒ ÐÈÏȤ
ÔÏÖÏÌÔÁÉÃ ÐÏ×ÅÒ 
ÇÅÎÅÒÁÔÉÏÎ ÍÁÒȤ
ËÅÔȢ  

4ÈÅ Ô×Ï ÎÅ× 
ÐÌÁÎÔÓ ×ÉÌÌ ÂÅ 

ÔÈÅ ǢÒÓÔ ÌÁÒÇÅ-ÓÃÁÌÅ ÓÏÌÁÒ ÐÈÏÔÏȤ
ÖÏÌÔÁÉÃ ÅÎÅÒÇÙ ÐÒÏÊÅÃÔÓ ÉÎ ,ÁÔÉÎ 
!ÍÅÒÉÃÁȢ 3ÏÌÁÒ ÅÎÅÒÇÙ ÉÓ ÔÈÅ ÌÁÒÇȤ
ÅÓÔ ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÒÅÓÏÕÒÃÅ ÁÖÁÉÌÁÂÌÅ 
ÁÎÄ ÓÏÌÁÒ ÐÈÏÔÏÖÏÌÔÁÉÃÓ ÉÓ ÔÈÅ 
ÆÁÓÔÅÓÔ ÇÒÏ×ÉÎÇ ÅÎÅÒÇÙ ÓÏÕÒÃÅ ÉÎ 
ÔÈÅ ×ÏÒÌÄȢ )Ô ÈÁÓ ÇÒÅÁÔ ÐÏÔÅÎÔÉÁÌ 
ÆÏÒ ÄÅÖÅÌÏÐÉÎÇ ÃÏÕÎÔÒÉÅÓ ÌÏÃÁÔÅÄ 
ÎÅÁÒ ÔÈÅ ÅÑÕÁÔÏÒ ÁÎÄ ×ÉÔÈ ÈÉÇÈ 
ÄÅÐÅÎÄÅÎÃÅ ÏÎ ÆÏÓÓÉÌ ÆÕÅÌ ÉÍȤ

ÐÏÒÔÓȢ 4ÈÅ ÐÒÏÊÅÃÔ ÃÏÎÓÔÉÔÕÔÅÓ Á 
ÎÅØÔ ÓÔÅÐ ÆÏÒ 0ÅÒÕ ÉÎ ÄÉÖÅÒÓÉÆÙÉÎÇ 
ÉÔÓ ÅÎÅÒÇÙ ÍÉØ ÁÎÄ ÔÏ ÒÅÄÕÃÉÎÇ ÉÔÓ 
ÄÅÐÅÎÄÅÎÃÙ ÏÎ ÈÙÄÒÏÐÏ×ÅÒȢ 

4ÈÅ ÓÏÌÁÒ ÐÈÏÔÏÖÏÌÔÁÉÃ ÆÁÒÍÓ ÉÎ 
ÔÈÅ ,Á *ÏÙÁ ÁÎÄ #ÁÙÌÌÏÍÁ ÄÉÓȤ
ÔÒÉÃÔÓ ×ÉÌÌ ÇÅÎÅÒÁÔÅ ήΦ '7È Á 
ÙÅÁÒȟ ÓÕǣÃÉÅÎÔ ÅÌÅÃÔÒÉÃÉÔÙ ÔÏ ÓÕÐȤ
ÐÌÙ ήΦȟΦΦΦ ÉÎÈÁÂÉÔÁÎÔÓȢ 4ÈÅ 4 
3ÏÌÁÒ 'ÒÏÕÐ ÉÓ ÓÃÈÅÄÕÌÉÎÇ ÔÈÅÉÒ 
ÃÏÎÎÅÃÔÉÏÎ ÔÏ ÔÈÅ ÎÁÔÉÏÎÁÌ ÇÒÉÄ 
ÆÏÒ *ÕÎÅ ΨΦΧΨȢ 4ÈÅ ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÉÏÎ 
ÏÆ ÔÈÅ ÐÌÁÎÔÓ ×ÉÌÌ ÔÅÍÐÏÒÁÒÉÌÙ 
ÇÅÎÅÒÁÔÅ ÓÏÍÅ ΧάΪ ÄÉÒÅÃÔ ÊÏÂÓ 
ÁÍÏÎÇÓÔ ÔÈÅ ÌÏÃÁÌ ÐÏÐÕÌÁÔÉÏÎȢ 

4ÈÅ ÔÏÔÁÌ ÐÒÏÊÅÃÔ ÃÏÓÔ ÉÓ 53$ Χάά 
ÍÉÌÌÉÏÎȢ &-/ ÁÎÄ 02/0!2#/ 
×ÉÌÌ ÐÕÔ ÕÐ 53$ έȢΨ ÍÉÌÌÉÏÎ ÅÁÃÈ 
ÉÎ ÓÕÂÏÒÄÉÎÁÔÅÄ ÌÏÁÎÓ ÁÎÄ ÔÈÅ 
/ÖÅÒÓÅÁÓ 0ÒÉÖÁÔÅ )ÎÖÅÓÔÍÅÎÔ 
#ÏÒÐÏÒÁÔÉÏÎ ɉ/0)#Ɋ ×ÉÌÌ ÐÒÏÖÉÄÅ 
53$ ΧΩΦ ÍÉÌÌÉÏÎ ÉÎ ÓÅÎÉÏÒ ÄÅÂÔȢ 
4ÈÅ 4-3ÏÌÁÒ 'ÒÏÕÐ ×ÉÌÌ ÆÕÎÄ ÔÈÅ 
ÒÅÓÔ ×ÉÔÈ ÉÔÓ Ï×Î ÅÑÕÉÔÙȢ  



 

 Ϋ %$&) .Å×ÓÌÅÔÔÅÒ 

")/ Ɇ #$# Ɇ #/&)$%3 Ɇ $%' Ɇ &)..&5.$ Ɇ &-/ Ɇ )&5 Ɇ  ./2&5.$ Ɇ /%%" Ɇ 02/0!2#/ Ɇ 3") Ɇ 3)&%- Ɇ 3)-%34 Ɇ 3/&)$ Ɇ 37%$&5.$  

  ŋňŏœŖ 3)3), Ōő œŕŒřŌŇŌőŊ ņŒŒŏŌőŊ ŖŜŖŗňŐŖ ŗŒ     
-ŒŝńŐŅŌŔŘň  

ɍ#ÒÅÄÉÔÓ ÁÎÄ ÃÏÐÙÒÉÇÈÔ ÏÆ ÔÈÅ ÐÉÃÔÕÒÅ ȡ 3/&)$Ɏ 

 

3)3), ÈÁÓ ÒÅÃÅÎÔÌÙ ÓÔÁÒÔÅÄ ÔÏ ÓÕÐÐÌÙȟ ÉÎÓÔÁÌÌȟ ÁÎÄ 
ÍÁÉÎÔÁÉÎ ÁÉÒ ÃÏÎÄÉÔÉÏÎÉÎÇ ÁÎÄ ÃÏÏÌÉÎÇ ÓÙÓÔÅÍÓ ÉÎ 
-ÏÚÁÍÂÉÑÕÅȟ ÉÎÃÌÕÄÉÎÇ ÔÈÅ ÄÅÓÉÇÎ ÁÎÄ ÍÁÎÕÆÁÃÔÕÒȤ
ÉÎÇ ÏÆ ÁÉÒ ÄÕÃÔÓȢ 4ÈÅ ÃÏÍÐÁÎÙ ÁÌÒÅÁÄÙ ÏÐÅÒÁÔÅÓ ÉÎ 
#ÁÐÅ 6ÅÒÄÅ ÁÎÄ ÐÕÒÓÕÅÓ Á ÓÔÒÁÔÅÇÙ ÔÈÁÔ ÉÓ ÂÕÉÌÔ ÏÎ 
ÓÔÒÉÃÔ ÃÏÍÐÌÉÁÎÃÅ ×ÉÔÈ ÄÅÁÄÌÉÎÅÓȢ 4ÈÅ ÐÒÏÊÅÃÔ ǢȤ
ÎÁÎÃÅÄ ÂÙ 3/&)$ ÅÎÖÉÓÁÇÅÓ ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÉÏÎ ÏÆ Á ÐÌÁÔÅ 
ÍÁÎÕÆÁÃÔÕÒÉÎÇ ÕÎÉÔȟ ÔÏÇÅÔÈÅÒ ×ÉÔÈ ÒÅÐÁÉÒ ÁÎÄ ×ÁÒÅȤ
ÈÏÕÓÉÎÇ ÆÁÃÉÌÉÔÉÅÓ ÆÏÒ ÁÉÒ ÃÏÎÄÉÔÉÏÎÉÎÇ ÅÑÕÉÐÍÅÎÔȢ 4ÈÅ 
ÐÒÏÊÅÃÔ ÅÎÖÉÓÁÇÅÓ Á ÔÏÔÁÌ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÅØÃÅÅÄÉÎÇ Χ 
ÍÉÌÌÉÏÎ %ÕÒÏÓȟ ÈÁÌÆ ÏÆ ×ÈÉÃÈ ×ÉÌÌ ÂÅ ÆÕÎÄÅÄ ÂÙ 3/&)$Ȣ  

3)3),ȟ Á ÃÏÍÐÁÎÙ ÏÐÅÒÁÔÉÎÇ ÓÉÎÃÅ ÔÈÅ έΦȭÓ ÈÁÓȟ ÏÖÅÒ 
ÔÉÍÅȟ ÇÒÏ×Î ÉÔÓ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÔÈÒÏÕÇÈ ÐÁÒÔÎÅÒÓÈÉÐÓ ×ÉÔÈ 
ÍÁÊÏÒ ÂÒÁÎÄÓ ÉÎ ÔÈÅ ÓÁÍÅ ÉÎÄÕÓÔÒÙȢ )ÔÓ ÐÒÏÃÅÓÓ ÏÆ ÉÎȤ
ÔÅÒÎÁÔÉÏÎÁÌÉÚÁÔÉÏÎ ÂÅÇÁÎ ÉÎ ÔÈÅ ÌÁÔÅ ίΦȭÓ ÁÎÄ ÔÈÅ 

ÃÏÍÐÁÎÙ ÃÏÍÍÅÎÃÅÄ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓ ÉÎ -ÏÚÁÍÂÉÑÕÅ ÉÎ 
ÅÁÒÌÙ ΨΦΧΦȢ 

"ÁÎËÉÎÇ ÏÎ ÉÔÓ ÅØÐÅÒÉÅÎÃÅ ÉÎ #ÁÐÅ 6ÅÒÄÅȟ 3)3), 
ÌÁÕÎÃÈÅÄ Á ÓÔÁÒÔ-ÕÐ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎ ÉÎ -ÏÚÁÍÂÉÑÕÅȢ  3/Ȥ
&)$ ÁÃÔÅÄ ÁÓ Á ÃÁÔÁÌÙÓÔ ÂÙ ÐÒÏÖÉÎÇ ÔÈÅ ǢÎÁÎÃÅ ÁÎÄ 
ÅÎÁÂÌÉÎÇ ÔÈÅ ÃÏÍÐÁÎÙ ÔÏ ÄÅÖÅÌÏÐ ÉÔÓ ÂÕÓÉÎÅÓÓȟ ÔÈÅÒÅȤ
ÂÙ ÃÏÎÔÒÉÂÕÔÉÎÇ ÔÏ ÆÏÓÔÅÒ ÅÃÏÎÏÍÉÃ ÇÒÏ×ÔÈ ÉÎ 
-ÏÚÁÍÂÉÑÕÅ ×ÉÔÈ ÉÔÓ ËÎÏ×ÈÏ× ÁÎÄ ÔÈÅ ÊÏÂÓ ÉÔ ÃÒÅÁÔȤ
ÅÄȢ 

"Ù ǢÎÁÎÃÉÎÇ ÔÈÉÓ ÐÒÏÊÅÃÔȟ 3/&)$ ÆÕÌǢÌÌÅÄ ÉÔÓ ÍÁÎÄÁÔÅ 
ÔÏ ÓÕÐÐÏÒÔ ÓÕÓÔÁÉÎÁÂÌÅ ÁÎÄ ÒÅÓÐÏÎÓÉÂÌÅ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÉÎ 
ÌÅÁÓÔ ÄÅÖÅÌÏÐÅÄ ÃÏÕÎÔÒÉÅÓȟ ÍÁËÉÎÇ ÉÔ ÐÏÓÓÉÂÌÅ ÔÏ 
ÂÒÉÄÇÅ ÔÈÅ ÇÁÐ ÂÅÔ×ÅÅÎ ÔÈÅ ÆÕÎÄÉÎÇ ÎÅÅÄÓ ÏÆ ÁÎ 
3-% ÁÎÄ ÁÖÁÉÌÁÂÌÅ ǢÎÁÎÃÅȢ 

 
 

ɍ#ÒÅÄÉÔÓ ÁÎÄ ÃÏÐÙÒÉÇÈÔ ÏÆ ÔÈÅ ÐÉÃÔÕÒÅ ȡ 3/&)$Ɏ 

"ÁÓÅÄ ÏÎ .ÏÒÆÕÎÄȭÓ ÍÁÎÄÁÔÅȟ ÔÈÅ ÆÕÎÄ ÓÈÏÕÌÄ ÍÁÉÎȤ
ÌÙ ÄÏ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔÓ ÉÎ ÔÈÅ ÌÅÁÓÔ ÄÅÖÅÌÏÐÅÄ ÃÏÕÎÔÒÉÅÓ 
ɉ,$#ÓɊȟ ÁÎÄ ×ÈÅÒÅ ÃÁÐÉÔÁÌ ÉÓ ÍÏÓÔ ÁÔ ÎÅÅÄ ɉÈÉÇÈ ÁÄÄÉȤ
ÔÉÏÎÁÌÌÙɊȢ  

&ÕÒÔÈÅÒȟ .ÏÒÆÕÎÄ ÈÁÓ Á ÓÔÒÉÃÔ ÇÅÏÇÒÁÐÈÉÃ ÓÔÒÁÔÅÇÙ 
ÏÎÌÙ ÉÎÖÅÓÔÉÎÇ ÉÎ ÓÏÕÔÈÅÒÎ ÁÎÄ ÅÁÓÔÅÒÎ !ÆÒÉÃÁȟ #ÅÎÔÒÁÌ 
!ÍÅÒÉÃÁ ÁÎÄ 3ÏÕÔÈ-%ÁÓÔ !ÓÉÁȢ 2ÅÃÅÎÔ ÐÏÌÉÔÉÃÁÌ ÄÅÖÅÌȤ
ÏÐÍÅÎÔÓ ×ÉÔÈ ÔÈÅ ÅÓÔÁÂÌÉÓÈÍÅÎÔ ÏÆ 3ÏÕÔÈ-3ÕÄÁÎ ÁÎÄ 
ÔÈÅ ÒÅÆÏÒÍÓ ÉÎ -ÙÁÎÍÁÒ ÁÒÅ ÔÈÅÒÅÆÏÒÅ ÈÉÇÈÌÙ ÒÅÌÅȤ
ÖÁÎÔ ÆÏÒ ÔÈÅ .ÏÒ×ÅÇÉÁÎ $&)Ȣ  

.ÏÒ×ÁÙ ÂÅÉÎÇ ÔÈÅ ǢÒÓÔ ÃÏÕÎÔÒÙ ÔÏ ÌÉÆÔ ÔÈÅ ÏǣÃÉÁÌ ÁÄȤ
ÖÉÃÅ ÁÇÁÉÎÓÔ ÅÓÔÁÂÌÉÓÈÍÅÎÔ ÏÆ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔÓ ÉÎ ÁÎÄ 
ÔÒÁÄÅ ÒÅÌÁÔÉÏÎÓ ×ÉÔÈ -ÙÁÎÍÁÒ ÉÓ Á ÐÁÒÔÉÃÕÌÁÒÌÙ ÓÔÒÏÎÇ 
ÉÎÔÅÒÎÁÔÉÏÎÁÌ ÓÉÇÎÁÌ ÆÒÏÍ ÔÈÅ Ï×ÎÅÒÓ ÏÆ ÔÈÅ ÆÕÎÄȢ )Î 
3ÏÕÔÈ-3ÕÄÁÎ .ÏÒÆÕÎÄ ÉÓ ÃÕÒÒÅÎÔÌÙ ÌÏÏËÉÎÇ ÁÔ Á ÎÕÍȤ
ÂÅÒ ÏÆ ÃÏÎÃÒÅÔÅ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÏÐÐÏÒÔÕÎÉÔÉÅÓȢ   

)Î -ÙÁÎÍÁÒ ÍÉÃÒÏǢÎÁÎÃÅ ÉÓ ÏÆ ÐÁÒÔÉÃÕÌÁÒ ÉÎÔÅÒÅÓÔ 
ÁÆÔÅÒ ÔÈÅ ÒÅÇÉÍÅ ÒÅÍÏÖÅÄ ÔÈÅ ÒÅÓÔÒÉÃÔÉÏÎ ÏÎ ÔÈÉÓ ÉÎ 
ΨΦΧΧȢ .ÏÒÆÕÎÄ ×ÉÌÌ ÆÏÌÌÏ× ÕÐ ÏÎ ×ÏÒË ÉÎ ÔÈÅÓÅ ÃÏÕÎȤ
ÔÒÉÅÓ ÔÈÒÏÕÇÈ ÔÈÅ .ÁÉÒÏÂÉ ÁÎÄ "ÁÎÇËÏË ÏǣÃÅÓ ÒÅȤ
ÓÐÅÃÔÉÖÅÌÙȢ  

2ňńŇŜ ŗŒ ŐŒřň ŌőŗŒ ȰŉŕńŊŌŏň ŖŗńŗňŖȱȡ -ŜńőŐńŕ 
ńőŇ 3ŒŘŗŋ-3ŘŇńő  



 

 

")/ Ɇ #$# Ɇ #/&)$%3 Ɇ $%' Ɇ &)..&5.$ Ɇ &-/ Ɇ )&5 Ɇ  ./2&5.$ Ɇ /%%" Ɇ 02/0!2#/ Ɇ 3") Ɇ 3)&%- Ɇ 3)-%34 Ɇ 3/&)$ Ɇ 37%$&5.$  

ά %$&) .Å×ÓÌÅÔÔÅÒ 

/Î 7ÅÄÎÅÓÄÁÙȟ ΨΨ .ÏÖÅÍÂÅÒ ΨΦΧΧȟ &-/ ÏÒÇÁÎÉÚÅÄ 
ÔÈÅ ÃÏÎÆÅÒÅÎÃÅ Ȱ"ÏÏÓÔÉÎÇ )ÎÖÅÓÔÍÅÎÔÓ ÉÎ 3ÕÓÔÁÉÎÁÂÌÅ 
&ÏÒÅÓÔÒÙ ÁÎÄ &ÏÒÅÓÔ #ÁÒÂÏÎȱ )Î !ÍÓÔÅÒÄÁÍȢ 4ÈÅ ÃÏÎȤ
ÆÅÒÅÎÃÅ ×ÁÓ ÈÅÌÄ ÔÏÇÅÔÈÅÒ ×ÉÔÈ .ÙÅÎÒÏÄÅ "ÕÓÉÎÅÓÓ 
5ÎÉÖÅÒÓÉÔÙ ÁÎÄ ÃÏ-ÓÐÏÎÓÏÒÅÄ ÂÙ ÔÈÅ )ÎÔÅÒÎÁÔÉÏÎÁÌ 3ÕÓȤ
ÔÁÉÎÁÂÌÅ 4ÒÁÄÅ )ÎÉÔÉÁÔÉÖÅ ɉ)$(Ɋ ÁÎÄ ÔÈÅ !ÆÒÉÃÁÎ $ÅÖÅÌȤ
ÏÐÍÅÎÔ "ÁÎËȢ 4ÈÅ ÉÎÔÅÒÅÓÔ ÉÎ ÔÈÅ ÃÏÎÆÅÒÅÎÃÅ ×ÁÓ 
ÏÖÅÒ×ÈÅÌÍÉÎÇ ×ÉÔÈ ÏÖÅÒ ÄÏÕÂÌÅ ÔÈÅ ÁÍÏÕÎÔ ÏÆ ÅÎÔÒÉÅÓ 
ÏÒÉÇÉÎÁÌÌÙ ÃÏÕÎÔÅÄ ÏÎȢ 

/ÖÅÒ ÔÈÅ ÌÁÓÔ ÆÅ× ÙÅÁÒÓȟ &-/ ÈÁÓ 
ÂÅÃÏÍÅ ÉÎÃÒÅÁÓÉÎÇÌÙ ÉÎÖÏÌÖÅÄ ÉÎ 
ÓÕÓÔÁÉÎÁÂÌÅ ÍÅÔÈÏÄÓ ÏÆ ÍÏÎÅÔÉÚȤ
ÉÎÇ ÓÔÁÎÄÉÎÇ ÆÏÒÅÓÔȟ ×ÈÉÃÈ ÉÎȤ
ÃÌÕÄÅÓ ÓÕÓÔÁÉÎÁÂÌÅ ÆÏÒÅÓÔÒÙȟ ÆÏÒÅÓÔ 
ÃÁÒÂÏÎ ÐÒÏÊÅÃÔÓ ɉÉÎÃÌÕÄÉÎÇ 2%$$Ɋ 
ÁÎÄ ÂÉÏÄÉÖÅÒÓÉÔÙ ÐÒÏÍÏÔÉÎÇ ÉÎȤ
ÖÅÓÔÍÅÎÔÓȢ )Ô ÉÓ ×ÉÄÅÌÙ ÒÅÃÏÇÎÉÚÅÄ 
ÔÈÁÔ ÆÏÒÅÓÔÓ ÁÒÅ ÁÎ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔ ÃÌÉȤ
ÍÁÔÅ ÃÈÁÎÇÅ ÍÉÔÉÇÅÁÎÔȡ ÁÂÏÕÔ 
Χέϻ-ΨΦϻ ÏÆ ÙÅÁÒÌÙ ÃÁÒÂÏÎ ÅÍÉÓȤ
ÓÉÏÎ ÉÓ ÄÕÅ ÔÏ ÄÅÆÏÒÅÓÔÁÔÉÏÎ ÁÎÄ 
ÄÅÇÒÁÄÁÔÉÏÎ ÏÆ ÆÏÒÅÓÔÓȟ ÍÁÉÎÌÙ ÆÏÒ 
ÁÇÒÉÃÕÌÔÕÒÁÌ ÐÕÒÐÏÓÅÓȟ ÉÎÆÒÁÓÔÒÕÃȤ
ÔÕÒÅ ÁÎÄ ÈÕÍÁÎ ÓÅÔÔÌÅÍÅÎÔȢ 

.ÁÔÕÒÁÌ ÆÏÒÅÓÔÓ ÐÒÏÖÉÄÅ ÍÁÎÙ ÉÍȤ
ÐÏÒÔÁÎÔ ÇÏÏÄÓ ÁÎÄ ÓÅÒÖÉÃÅÓȢ 4ÈÅÙ 
ÐÌÁÙ ÁÎ ÉÍÐÏÒÔÁÎÔ ÒÏÌÅ ÉÎ ÃÌÉÍÁÔÅ 
ÒÅÇÕÌÁÔÉÏÎȢ !ÃÃÏÒÄÉÎÇ ÔÏ ÔÈÅ &ÏÏÄ 

ÁÎÄ !ÇÒÉÃÕÌÔÕÒÅ /ÒÇÁÎÉÚÁÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ 5ÎÉÔÅÄ .ÁÔÉÏÎÓȟ 
ÆÏÒÅÓÔÓ ÁÒÅ ÈÏÍÅ ÔÏ ΩΦΦ ÍÉÌÌÉÏÎ ÐÅÏÐÌÅ ÁÒÏÕÎÄ ÔÈÅ 
×ÏÒÌÄȟ ÁÎÄ ÍÏÒÅ ÔÈÁÎ ΧȢά ÂÉÌÌÉÏÎ ÐÅÏÐÌÅ ÄÅÐÅÎÄ ÔÏ 
ÖÁÒÙÉÎÇ ÄÅÇÒÅÅÓ ÏÎ ÆÏÒÅÓÔÓ ÆÏÒ ÔÈÅÉÒ ÆÏÏÄȟ ×ÁÔÅÒ ÓÕÐȤ
ÐÌÙȟ ÍÅÄÉÃÉÎÅ ÁÎÄ ÈÏÕÓÉÎÇ ÍÁÔÅÒÉÁÌÓȢ &ÏÒÅÓÔÓ ÁÌÓÏ ÈÏÓÔ 
ÁÂÏÕÔ ΫΦϻ ÏÆ ÁÌÌ ÂÉÏÄÉÖÅÒÓÉÔÙ ÏÎ ÅÁÒÔÈȢ )Ô ÉÓ ÔÈÅÒÅÆÏÒÅ 
ÅÓÓÅÎÔÉÁÌ ÔÈÁÔ ÄÅÆÏÒÅÓÔÁÔÉÏÎ ÉÓ ÐÕÔ ÔÏ Á ÈÁÌÔ ÁÎÄ ÔÈÁÔ 
ÄÅÆÏÒÅÓÔÅÄ ÁÎÄ ÄÅÇÒÁÄÅÄ ÁÒÅÁÓ ÁÒÅ ÒÅÐÌÁÎÔÅÄȢ 

 

)Î ǢÎÁÎÃÉÁÌ ÔÅÒÍÓȟ ÃÌÅÁÒÉÎÇ 
ÆÏÒÅÓÔÓ ÓÔÉÌÌ ÇÅÎÅÒÁÔÅÓ ÍÏÒÅ 
ÃÁÓÈ ǨÏ× ÔÏ ÉÎÖÅÓÔÏÒÓ ÔÈÁÎ 
ÓÔÁÎÄÉÎÇ ÆÏÒÅÓÔÓȢ &-/ ÉÓ ÃÏÍȤ
ÍÉÔÔÅÄ ÔÏ ÈÅÌÐÉÎÇ ÄÅÖÅÌÏÐ 
ÁÎÄ ÐÒÏÍÏÔÅ ÓÕÓÔÁÉÎÁÂÌÅ 
×ÁÙÓ ÏÆ ÍÏÎÅÔÉÚÉÎÇ ÓÔÁÎÄÉÎÇ 
ÆÏÒÅÓÔȢ 4ÈÅ ÃÏÎÆÅÒÅÎÃÅ ×ÁÓ 
ÏÒÇÁÎÉÚÅÄ ÔÏ ÆÁÃÉÌÉÔÁÔÅ ÉÎÖÅÓȤ
ÔÏÒÓ ÁÎÄ ÐÒÏÊÅÃÔ ÄÅÖÅÌÏÐÅÒÓ 
ÍÅÅÔÉÎÇ ÅÁÃÈ ÏÔÈÅÒȟ ÁÎÄ ÔÏ 
ÓÈÏ× ÔÈÁÔ ÔÈÅÒÅ ÉÓ Á ÃÏÍÍÅÒȤ
ÃÉÁÌÌÙ ÁÔÔÒÁÃÔÉÖÅ ×ÁÙ ÆÏÒ ÐÒÉȤ
ÖÁÔÅ ÉÎÖÅÓÔÏÒÓ ÔÏ ÍÏÎÅÔÉÚÅ 
ÆÏÒÅÓÔÓ ÏÔÈÅÒ ÔÈÁÎ ÃÏÎÖÅÒÔÉÎÇ 
ÔÈÅÍ ÆÏÒ ÁÇÒÉÃÕÌÔÕÒÁÌ ÕÓÅȢ 

 
 
 

ɍ#ÒÅÄÉÔÓ ÁÎÄ ÃÏÐÙÒÉÇÈÔ ÏÆ ÔÈÅ ÐÉÃÔÕÒÅ ȡ &-/Ɏ 

 ŋŒŖŗŖ ņŒőŉňŕňőņň Œő ŅŒŒŖŗŌőŊ ŌőřňŖŗŐňőŗŖ Ōő 
ŖŘŖŗńŌőńŅŏň ŉŒŕňŖŗŕŜ ńőŇ ŉŒŕňŖŗ ņńŕŅŒő  

)Î ΨΦΧΧȟ #/&)$%3 ÁÐÐÒÏÖÅÄ ΪΨ ÐÒÏÊÅÃÔÓ ÁÍÏÕÎÔÉÎÇ ÔÏ 
ΧίΩȢΨή ÍÉÌÌÉÏÎ ÅÕÒÏÓ ÃÏÍÐÁÒÅÄ ÔÏ ΧάΪȢήΩ ÍÉÌÌÉÏÎ ÅÕȤ
ÒÏÓ ÉÎ ΨΦΧΦȢ 4ÈÕÓȟ #/&)$%3 ÓÅÔ ÒÅÃÏÒÄ ÌÅÖÅÌÓ ÉÎ ÁÐȤ
ÐÒÏÖÁÌÓ ÉÎ ΨΦΧΧȢ 

-ÁÎÙ ÏÆ ÔÈÅ ÍÅÁÓÕÒÅÓ ÄÅÓÉÇÎÅÄ ÔÏ ÅÎÈÁÎÃÅ ǨÅØÉÂÉÌȤ
ÉÔÙȟ ÐÁÒÔÉÃÕÌÁÒÌÙ ÆÏÒ 3-%Óȟ ÂÅÇÁÎ ÔÏ ÂÅÁÒ ÆÒÕÉÔȢ )ÎÄÅÅÄȟ 
#/&)$%3 ÁÐÐÒÏÖÅÄ Χέ ÐÒÏÊÅÃÔÓ ÐÒÏÍÏÔÅÄ ÂÙ 3-%Ó ÉÎ 
ΨΦΧΧ ÁÎÄ ÔÈÅ ÁÍÏÕÎÔ ÏÆ ÒÅÓÏÕÒÃÅÓ ÃÏÍÍÉÔÔÅÄ ÆÏÒ 
3-%Ó ÇÒÅ× ÂÙ ΧΩΦϻ ÉÎ ÔÈÅ ÔÁÒÇÅÔ ÙÅÁÒȢ  

"ÒÁÚÉÌȟ #ÈÉÎÁȟ -ÅØÉÃÏ ÁÎÄ #ÈÉÌÅ ÈÏÓÔÅÄ ÔÈÅ ÌÁÒÇÅÓÔ 
ÓÈÁÒÅ ÏÆ ÔÈÅ ÁÍÏÕÎÔ ÁÐÐÒÏÖÅÄ ÉÎ ΨΦΧΧ ÂÙ #/&)$%3Ȣ 
4ÒÁÎÓÐÏÒÔ ÉÎÆÒÁÓÔÒÕÃÔÕÒÅȟ ÁÕÔÏÍÏÂÉÌÅȟ ÅØÔÒÁÃÔÉÖÅ ÉÎȤ
ÄÕÓÔÒÙȟ ÅÎÅÒÇÙȟ ÃÁÐÉÔÁÌ ÇÏÏÄÓ ÁÎÄ ÁÇÒÉÂÕÓÉÎÅÓÓ ×ÅÒÅ 
ÔÈÅ ÍÁÉÎ ÓÅÃÔÏÒÓ ÉÎ ÔÅÒÍÓ ÏÆ ÔÈÅ ÁÍÏÕÎÔ ÏÆ ÉÎÖÅÓÔȤ
ÍÅÎÔ ÁÐÐÒÏÖÅÄ ÂÙ #/&)$%3 ÄÕÒÉÎÇ ÔÈÅ ÙÅÁÒȢ  

4ÈÅ ÁÐÐÒÏÖÅÄ ÐÒÏÊÅÃÔÓ ÈÁÖÅ ÁÎ ÅØÐÏÎÅÎÔÉÁÌ ÅǟÅÃÔ ÏÎ 
ÈÏÓÔ ÃÏÕÎÔÒÙ ÅÃÏÎÏÍÉÅÓȢ 4ÈÅÙ ÁÒÅ ÅØÐÅÃÔÅÄ ÔÏ ÒÅÐÒÅȤ
ÓÅÎÔ Á ÔÏÔÁÌ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÏÆ ΧȟήΦΦ ÍÉÌÌÉÏÎ ÅÕÒÏÓ ÁÎÄ ÉÎȤ
ÖÏÌÖÅ ÍÏÒÅ ÔÈÁÎ έȟΦΦΦ ÄÉÒÅÃÔ ÊÏÂÓȢ  

      !ņŗŌřŌŗŜ ŊŕňŚ ŅŜ Œřňŕ Χέϻ Ōő ΨΦΧΧ      
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&-/ ×ÉÌÌ ÐÒÏÖÉÄÅ Á 53$ ΨΦ ÍÉÌÌÉÏÎ ÐÒÏÊÅÃÔ ǢÎÁÎÃÉÎÇ 
ÆÏÒ ÔÈÅ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÏÆ Á ÈÏÕÓÉÎÇ ÐÒÏÊÅÃÔ ÂÙ 'ÅÏÒȤ
ÇÉÁÎ ÒÅÁÌ ÅÓÔÁÔÅ ÄÅÖÅÌÏÐÅÒ *3# 3" 2ÅÁÌ %ÓÔÁÔÅ 
ɉȰ3"2%ȱɊȟ Á ΧΦΦϻ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÌÏÎÇ-ÓÔÁÎÄÉÎÇ &-/ 
ÃÌÉÅÎÔ "ÁÎË ÏÆ 'ÅÏÒÇÉÁȢ 4ÈÅ ÈÏÕÓÉÎÇ ÐÒÏÊÅÃÔ ÉÓ ÌÏÃÁÔȤ
ÅÄ ÉÎ ÔÈÅ 'ÅÏÒÇÉÁÎ ÃÁÐÉÔÁÌȟ 4ÂÉÌÉÓÉȢ 

7ÉÔÈ ÁÎ ÁÖÅÒÁÇÅ ÏÆ ΩȢέ ÐÅÒÓÏÎÓ ÌÉÖÉÎÇ ÉÎ ÏÎÅ ÁÐÁÒÔȤ
ÍÅÎÔȟ 4ÂÉÌÉÓÉ ÈÁÓ ÏÎÅ ÏÆ ÔÈÅ ÈÉÇÈÅÓÔ ÄÅÎÓÉÔÉÅÓ ÏÆ ÉÎȤ
ÈÁÂÉÔÁÎÔÓ ÐÅÒ ÈÏÕÓÅÈÏÌÄ ÉÎ %ÁÓÔÅÒÎ ÁÎÄ #ÅÎÔÒÁÌ %ÕȤ
ÒÏÐÅȟ ÁÓ ×ÅÌÌ ÁÓ ÏÎÅ ÏÆ ÔÈÅ ÌÏ×ÅÓÔ ÎÕÍÂÅÒ ÏÆ ÓÑÕÁÒÅ 
ÍÅÔÅÒÓ ÐÅÒ ÃÁÐÉÔÁ ɉΧέ ÍΨɊȢ #ÕÒÒÅÎÔ ÁǟÏÒÄÁÂÌÅ ÈÏÕÓȤ
ÉÎÇ ÓÔÏÃË ÃÏÎÓÉÓÔÓ ÍÏÓÔÌÙ ÏÆ ÂÁÓÉÃ ÈÉÇÈ ÒÉÓÅ ÁÐÁÒÔȤ
ÍÅÎÔ ÂÌÏÃËÓȟ ÂÕÉÌÔ ÉÎ ÔÈÅ ΧίάΦȭÓ ×ÉÔÈ Á ÄÅÓÉÇÎ ÌÉÆÅÔÉÍÅ 
ÏÆ ΪΦ ÙÅÁÒÓȟ ×ÈÉÃÈ ÁÒÅ ÎÏ× ÒÁÐÉÄÌÙ ÄÅÔÅÒÉÏÒÁÔÉÎÇȢ $ÅȤ
ÍÁÎÄ ÆÏÒ ÁǟÏÒÄÁÂÌÅ ÈÏÕÓÉÎÇ ÉÎ 4ÂÉÌÉÓÉ ÉÓ ÈÉÇÈȟ ×ÈÉÌÅ 
ÓÕÐÐÌÙ ÌÁÇÓ ÂÅÈÉÎÄȢ 

 

4ÈÅ ÐÒÏÊÅÃÔȭÓ ÐÌÏÔ ÉÎ 4ÂÉÌÉÓÉ ÈÁÓ Á ÓÕÒÆÁÃÅ ÏÆ ΧΫȢΦΦΦ 
ÍΨ ×ÉÔÈ Á ÇÒÏÓÓ ÂÕÉÌÄÁÂÌÅ ÁÒÅÁ ÏÆ άΩȟΨΪέ ÍΨ ÁÎÄ ÉÓ 
ÌÏÃÁÔÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÐÏÐÕÌÁÒ 3ÁÂÕÒÔÁÌÏ ÄÉÓÃÔÒÉÃÔȟ ÎÅÁÒ ÔÈÅ ÅØ
-ÈÉÐÐÏÄÒÏÍÅȟ Á ÃÅÎÔÒÁÌ ÁÒÅÁ ÉÎ 4ÂÉÌÉÓÉ ÍÁÒËÅÄ ÂÙ 
ÍÁÎÙ ÇÒÅÅÎ ÁÒÅÁÓȟ ÁÎÄ ÇÏÏÄ ÃÏÎÎÅÃÔÉÖÉÔÙ ÔÏ ÎÅÁÒÂÙ 
ÓÈÏÐÐÉÎÇ ÁÎÄ ÂÕÓÉÎÅÓÓ ÌÏÃÁÔÉÏÎÓȢ 

)Î ÁÃÃÏÒÄÁÎÃÅ ×ÉÔÈ ÉÔÓ ÁǟÏÒÄÁÂÌÅ ÈÏÕÓÉÎÇ ÓÔÒÁÔÅÇÙ 
3"2% ×ÉÌÌ ÄÅÖÅÌÏÐ ÁǟÏÒÄÁÂÌÅȟ ÇÏÏÄ ÑÕÁÌÉÔÙ ÁÐÁÒÔȤ
ÍÅÎÔÓ ÆÏÒ ÆÁÍÉÌÉÅÓ ×ÉÔÈ ÌÏ×ÅÒ ÁÎÄ ÍÉÄÄÌÅ ÒÁÎÇÅ ÉÎȤ
ÃÏÍÅȟ ÓÉÔÕÁÔÅÄ ÉÎ ΧΩ ÔÏ×ÅÒÓ ×ÉÔÈ ÄÉǟÅÒÅÎÔ ÈÅÉÇÈÔÓȢ 
4ÈÅ ÁÐÁÒÔÍÅÎÔÓ ×ÉÌÌ ÂÅ ÄÅÌÉÖÅÒÅÄ ÕÎÆÕÒÎÉÓÈÅÄ ÂÕÔ ÁÒÅ 
ÏÔÈÅÒ×ÉÓÅ ÒÅÁÄÙ ÆÏÒ ÕÓÅ ɉȬÔÕÒÎËÅÙȭɊȢ 4ÈÅ ǨÅØÉÂÌÅ ÄÅȤ
ÓÉÇÎ ÁÌÌÏ×Ó ÐÏÔÅÎÔÉÁÌ ÂÕÙÅÒÓ ÔÏ ÃÕÓÔÏÍÉÚÅ ÔÈÅ ÓÉÚÅ 
ÁÎÄ ÌÁÙÏÕÔ ÏÆ ÔÈÅÉÒ ÁÐÁÒÔÍÅÎÔÓ ÁÃÃÏÒÄÉÎÇ ÔÏ ÔÈÅÉÒ 
ÎÅÅÄÓȢ 

 

ɍ#ÒÅÄÉÔÓ ÁÎÄ ÃÏÐÙÒÉÇÈÔ ÏÆ ÔÈÅ ÐÉÃÔÕÒÅ ȡ &-/Ɏ 

3×ÅÄÆÕÎÄ ×ÉÌÌ ÒÅÃÅÉÖÅ 3%+ ΪΦΦ ÍÉÌÌÉÏÎ ÉÎ ΨΦΧΨ ÆÏÌÌÏ×Ȥ
ÉÎÇ Á ÖÏÔÅ ÉÎ ÔÈÅ 3×ÅÄÉÓÈ 0ÁÒÌÉÁÍÅÎÔ ÏÎ ΧΪ $ÅÃÅÍȤ
ÂÅÒȢ  

 

3×ÅÄÆÕÎÄ ×ÉÌÌ ÕÓÅ ÔÈÅ ÁÄÄÉÔÉÏÎÁÌ ÍÏÎÅÙ ÔÏ ÓÕÐÐÏÒÔ 
ÍÏÒÅ ÂÕÓÉÎÅÓÓÅÓ ÉÎ ÐÏÏÒ ÃÏÕÎÔÒÉÅÓ ɀ ÐÁÒÔÉÃÕÌÁÒÌÙ ÉÎ 
!ÆÒÉÃÁ ɀ ÃÒÅÁÔÉÎÇ ÍÏÒÅ ÊÏÂÓȟ ÅÎÁÂÌÉÎÇ ÆÕÒÔÈÅÒ ÅÃÏÎÏÍȤ
ÉÃ ÇÒÏ×ÔÈ ÁÎÄ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔȢ 

ŉŌőńőņňŖ 4ŅŌŏŌŖŌ ŋŒŘŖŌőŊ œŕŒōňņŗ  
 

 2ňņňŌřňŖ #ńœŌŗńŏ )őōňņŗŌŒő      

έ %$&) .Å×ÓÌÅÔÔÅÒ 
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%$&)  .Å×ÓÌÅÔÔÅÒ   ή 

!őŇ ŐńŎň έΦ ŐŌŏŏŌŒő 53-ŇŒŏŏńŕŖ          
ńřńŌŏńŅŏň ŗŒ "ńŖň 4ŌŗńőŌŘŐ ,ŗŇȢ ȟ              

      ń őńŗŘŕńŏ ŕňŖŒŘŕņň œŕŒōňņŗ Ōő +ňőŜń   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ɍ#ÒÅÄÉÔÓ ÁÎÄ ÃÏÐÙÒÉÇÈÔ ÏÆ ÔÈÅ ÐÉÃÔÕÒÅ ȡ $%'Ɏ 

 

$%'ȟ &-/ ÁÎÄ 0ÒÏÐÁÒÃÏ ÐÒÏÖÉÄÅ "ÁÓÅ 4ÉÔÁÎÉÕÍ ,ÔÄȢ 
ɉ"4,Ɋ ×ÉÔÈ Á ÌÏÁÎ ÔÏ ÔÈÅ ÔÏÔÁÌ ÁÍÏÕÎÔ ÏÆ έΦ ÍÉÌÌÉÏÎ 53-
ÄÏÌÌÁÒÓȟ ÔÈÕÓȟ ÔÏÇÅÔÈÅÒ ×ÉÔÈ Á ÂÁÎËÉÎÇ ÃÏÎÓÏÒÔÉÕÍ ÌÅÄ 
ÂÙ 7ÅÓÔ ,"ȟ ÓÅÃÕÒÉÎÇ ÔÈÅ ÌÏÎÇ-ÔÅÒÍ ǢÎÁÎÃÉÎÇ ÒÅȤ
ÑÕÉÒÅÄ ÆÏÒ ÔÈÅ +×ÁÌÅ ÍÉÎÅÒÁÌ ÓÁÎÄÓ ÐÒÏÊÅÃÔ ÉÎ +ÅÎÙÁȢ 
$%'΄Ó ÃÏÎÔÒÉÂÕÔÉÏÎ ÆÏÒ ÔÈÅ ǢÎÁÎÃÉÎÇ ÏÆ ÔÈÅ ÐÒÏÊÅÃÔ 
ÁÍÏÕÎÔÓ ÔÏ ΨΫ ÍÉÌÌÉÏÎ 53-ÄÏÌÌÁÒÓȢ  

!ÒÏÕÎÄ ΫΦ ËÍ ÔÏ ÔÈÅ ÓÏÕÔÈ ÏÆ -ÏÍÂÁÓÁȟ "4,ȟ Á ÓÕÂȤ
ÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ !ÕÓÔÒÁÌÉÁÎ "ÁÓÅ 2ÅÓÏÕÒÃÅÓ ,ÉÍÉÔÅÄȟ ×ÉÌÌ 
ÍÉÎÅ ÁÎÄ ÐÒÏÃÅÓÓ ÍÉÎÅÒÁÌ ÓÁÎÄÓ ÔÏ ÒÅÃÏÖÅÒ ÉÌÍÅÎÉÔÅȟ 
ÒÕÔÉÌÅ ÁÎÄ ÚÉÒÃÏÎȟ ×ÈÉÃÈ ÁÒÅ ÅØÐÅÒÉÅÎÃÉÎÇ ÁÎ ÉÎÃÒÅÁÓÉÎÇ 
ÉÎÔÅÒÎÁÔÉÏÎÁÌ ÄÅÍÁÎÄȢ 4ÈÅ ÉÌÍÅÎÉÔÅ ÁÎÄ ÒÕÔÉÌÅ ÁÒÅ 
ÆÏÒÍ ÏÆ ÔÉÔÁÎÉÕÍ ÄÉÏØÉÄÅȟ ×ÈÉÃÈ ÉÓ ÐÒÅÄÏÍÉÎÁÎÔÌÙ 
ÕÓÅÄ ÔÏ ÐÒÏÄÕÃÅ ÐÉÇÍÅÎÔ ÒÅÑÕÉÒÅÄ ÆÏÒ ÐÒÏÄÕÃÔÉÏÎ ÏÆ 
ÐÁÉÎÔÓȟ ÐÁÐÅÒ ÁÎÄ ÐÌÁÓÔÉÃÓȢ :ÉÒÃÏÎ ÉÓ ÕÓÅÄ ÁÓ ÁÎ ÏÐÁÃÉǢȤ
ÅÒ ÉÎ ÔÉÌÅ ÐÒÏÄÕÃÔÉÏÎȢ  

2ÅÓÏÕÒÃÅ ÅÓÔÉÍÁÔÅÓ ÒÅÓÕÌÔÅÄ ÉÎ Á ÓÁÎÄ ÒÅÓÅÒÖÅ ÅÓÔÉȤ
ÍÁÔÅ ÏÆ ÁÒÏÕÎÄ ΧΪΧ ÍÉÌÌÉÏÎ ÔÏÎÅÓ ÁÎÄ ÔÈÅ ÅØÐÅÃÔÅÄ 
ÍÉÎÅ ÌÉÆÅ ÉÓ ΧΩ ÙÅÁÒÓȢ 7ÉÔÈ ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÉÏÎ ÎÏ× ÕÎÄÅÒȤ
×ÁÙȟ ÏÐÅÒÁÔÉÏÎÓ ÁÒÅ ÓÃÈÅÄÕÌÅÄ ÔÏ ÃÏÍÍÅÎÃÅ ÉÎ ÔÈÅ 

ÓÅÃÏÎÄ ÈÁÌÆ ÏÆ ΨΦΧΩȢ 

4ÈÅ ÃÏÍÐÌÅÔÅ ÄÅÂÔ ǢÎÁÎÃÉÎÇ ÔÏ ÔÈÅ ÁÍÏÕÎÔ ÏÆ ΧέΦ 
ÍÉÌÌÉÏÎ 53-ÄÏÌÌÁÒÓ ÈÁÓ ÂÅÅÎ ÁÒÒÁÎÇÅÄ ÂÙ 7ÅÓÔ ,"ȟ 
×ÈÉÃÈȟ ÔÏÇÅÔÈÅÒ ×ÉÔÈ ÏÔÈÅÒ ÃÏÍÍÅÒÃÉÁÌ ÂÁÎËÓȟ ÐÒÏȤ
ÖÉÄÅÓ ÁÎ ÁÄÄÉÔÉÏÎÁÌ ÓÈÁÒÅ ÏÆ ΧΦΦ ÍÉÌÌÉÏÎ 53 ÄÏÌÌÁÒÓȢ 
4ÈÅ ÔÏÔÁÌ ÐÒÏÊÅÃÔ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÉÓ ÁÒÏÕÎÄ ΨίΨ ÍÉÌÌÉÏÎ 53
-ÄÏÌÌÁÒÓȢ  

"ÁÓÅ ÉÓ ÃÏÍÍÉÔÔÅÄ ÔÏ ÓÕÓÔÁÉÎÁÂÌÅ ÃÏÒÐÏÒÁÔÅ ÇÏÖÅÒÎȤ
ÁÎÃÅȟ ×ÈÉÃÈ ÃÏÍÐÒÉÓÅÓ ÔÈÅ ÆÏÌÌÏ×ÉÎÇ ÁÓÐÅÃÔÓȡ ÅÎÖÉÒÏÎȤ
ÍÅÎÔÁÌ ÓÏÕÎÄÎÅÓÓȟ ÓÏÃÉÁÌ ÒÅÓÐÏÎÓÉÂÉÌÉÔÙ ÂÙ ÐÒÏÖÉÄÉÎÇ 
ÅÍÐÌÏÙÍÅÎÔ ÁÎÄ ÉÍÐÒÏÖÉÎÇ ÉÎÆÒÁÓÔÒÕÃÔÕÒÅ ÆÏÒ ÌÏÃÁÌ 
ÃÏÍÍÕÎÉÔÉÅÓȟ ÉÎÔÅÇÒÉÔÙ ÁÎÄ ÅÃÏÎÏÍÉÃ ÓÕÃÃÅÓÓȢ 4ÈÅ 
ÒÅÎÏ×ÎÅÄ 32+ #ÏÎÓÕÌÔÉÎÇ ÈÁÓ ÂÅÅÎ ÃÏÎÔÒÁÃÔÅÄ ÂÙ ÔÈÅ 
ÉÎÔÅÒÎÁÔÉÏÎÁÌ ǢÎÁÎÃÉÎÇ ÉÎÓÔÉÔÕÔÉÏÎÓ ÔÏ ÍÏÎÉÔÏÒ ÔÈÅ 
ÐÒÏÇÒÅÓÓ ÏÆ ÔÈÅ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÐÒÏÊÅÃÔ ÂÏÔÈ ÆÒÏÍ ÔÈÅ 
ÔÅÃÈÎÉÃÁÌ ÐÏÉÎÔ ÏÆ ÖÉÅ× ÁÓ ×ÅÌÌ ×ÉÔÈ ÒÅÇÁÒÄ ÔÏ ÃÏÍÐÌÉȤ
ÁÎÃÅ ×ÉÔÈ ÉÎÔÅÒÎÁÔÉÏÎÁÌ ÅÎÖÉÒÏÎÍÅÎÔÁÌ ÁÎÄ ÓÏÃÉÁÌ 
ÓÔÁÎÄÁÒÄÓ ÁÎÄ ÔÏ ÁÄÖÉÓÅ ÔÈÅ ÃÏÍÐÁÎÙ ÏÎ ÔÈÅ ÉÍÐÌÅȤ
ÍÅÎÔÁÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅÓÅ ÓÔÁÎÄÁÒÄÓȢ  

4ÈÅ ÐÒÏÊÅÃÔ ÉÓ +ÅÎÙÁ΄Ó ǢÒÓÔ ÍÁÊÏÒ ÍÉÎÉÎÇ ÐÒÏÊÅÃÔ ÆÏÒ 
ÍÏÒÅ ÔÈÁÎ ΫΦ ÙÅÁÒÓ ÁÎÄ ÉÔ ×ÉÌÌ ÃÒÅÁÔÅ ÁÒÏÕÎÄ ΩΫΦ ÎÅ× 
ÊÏÂÓȢ .ÅÔ ÅØÐÏÒÔ ÅÁÒÎÉÎÇÓ ÏÆ Ψ ÂÉÌÌÉÏÎ 53-ÄÏÌÌÁÒÓ ÁÎÄ 
ÉÎÃÏÍÅ ÔÁØ ÁÎÄ ÒÏÙÁÌÔÉÅÓ ÔÏ ÔÈÅ 'ÏÖÅÒÎÍÅÎÔ ÏÆ +ÅÎÙÁ 
ÏÆ ΨέΦ ÍÉÌÌÉÏÎ 53-ÄÏÌÌÁÒÓ ÁÒÅ ÅØÐÅÃÔÅÄ ÔÏ ÂÅ ÇÅÎÅÒÁÔȤ
ÅÄ ÄÕÒÉÎÇ ÔÈÅ ÅÎÔÉÒÅ ÍÉÎÅ ÌÉÆÅȢ 4ÈÅ ÐÒÏÊÅÃÔ ÔÈÕÓ ÍÁËÅÓ 
Á ÃÏÎÔÒÉÂÕÔÉÏÎ ÔÏ×ÁÒÄÓ ÄÉÖÅÒÓÉǢÃÁÔÉÏÎ ÏÆ +ÅÎÙÁ΄Ó ÅØȤ
ÐÏÒÔ ÒÅÖÅÎÕÅÓȟ ×ÈÉÃÈ ÓÏ ÆÁÒ ÈÁÖÅ ÍÁÉÎÌÙ ÂÅÅÎ ÇÅÎÅÒȤ
ÁÔÅÄ ÉÎ ÁÇÒÉÂÕÓÉÎÅÓÓ ÁÎÄ ÔÏÕÒÉÓÍȢ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
ɍ#ÒÅÄÉÔÓ ÁÎÄ ÃÏÐÙÒÉÇÈÔ ÏÆ ÔÈÅ ÐÉÃÔÕÒÅ ȡ $%'Ɏ 
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ɍ#ÒÅÄÉÔÓ ÁÎÄ ÃÏÐÙÒÉÇÈÔ ÏÆ ÔÈÅ ÐÉÃÔÕÒÅ ȡ #/&)$%3 ÁÎÄ !,4 #!-0Ɏ 

 

4ÈÅ ÃÏÍÐÁÎÙ 0ÌÛÓÔÉÃÓ !ÌÔ #ÁÍÐȟ ÆÏÕÎÄÅÄ ÉÎ ÔÈÅ ÎÏÒÔÈ 
ÏÆ 3ÐÁÉÎȟ ÈÁÓ ÏÖÅÒ ΨΦ ÙÅÁÒÓ ÏÆ ÅØÐÅÒÉÅÎÃÅ ÉÎ ÔÈÅ ÉÎÊÅÃȤ
ÔÉÏÎ ÍÏÌÄÉÎÇ ÔÈÅÒÍÏÐÌÁÓÔÉÃÓ ÓÅÃÔÏÒȢ 4ÈÅ ÍÁÉÎ ÁÃÔÉÖÉÔÙ 
ÏÆ ÔÈÅ ÃÏÍÐÁÎÙ ÉÓ ÔÈÅ ÄÅÖÅÌÏÐÍÅÎÔ ÏÆ ÐÒÏÄÕÃÔÓȟ ÉÎ 
ÃÏÎÊÕÎÃÔÉÏÎ ×ÉÔÈ ÃÌÉÅÎÔÓ ÄÅÍÁÎÄȟ ÔÏ ÐÒÏÄÕÃÅ ÐÌÁÓÔÉÃ 
ÐÉÅÃÅÓȢ .Ï×ÁÄÁÙÓ 0ÌÛÓÔÉÃÓ !ÌÔ #ÁÍÐ ÅØÐÏÒÔÓ ÍÏÒÅ 
ÔÈÁÎ ÔÈÅ ήΦϻ ÏÆ ÉÔÓ ÐÒÏÄÕÃÔÉÏÎȟ ÁÎÄ ÈÁÓ ÒÅÃÅÎÔÌÙ ÉÎȤ
ÃÒÅÁÓÅÄ ÉÔÓ ÃÏÍÍÅÒÃÉÁÌ ÁÃÔÉÖÉÔÙ ÉÎ %ÁÓÔÅÒÎ %ÕÒÏÐÅȢ 

#/&)$%3 ÈÁÓ ÒÅÃÅÎÔÌÙ ÇÒÁÎÔÅÄ ÔÈÅ 3ÌÏÖÁËÉÁÎ ÓÕÂÓÉÄÉȤ
ÁÒÙ ÏÆ ÔÈÅ 3ÐÁÎÉÓÈ ÃÏÍÐÁÎÙ 0ÌÛÓÔÉÃÓ !ÌÔ #ÁÍÐ Á ÌÏÁÎ 
ÏÆ ίΦΦȢΦΦΦ ÅÕÒÏÓ ÔÏ ÂÏÏÓÔ ÔÈÅ ÉÎÔÅÒÎÁÔÉÏÎÁÌ ÁÃÔÉÖÉÔÙ ÏÆ 
ÔÈÅ ÃÏÍÐÁÎÙ ÉÎ #ÅÎÔÒÁÌ ÁÎÄ %ÁÓÔÅÒÎ %ÕÒÏÐÅȢ 

4ÈÅ ÔÏÔÁÌ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÏÆ ÔÈÅ ÐÒÏÊÅÃÔ ÉÎ 3ÌÏÖÁËÉÁ 
ÁÍÏÕÎÔÓ ΧȢΩή ÍÉÌÌÉÏÎ ÅÕÒÏÓȢ 4ÈÅ ÓÕÂÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ 0ÌÛÓÔÉÃÓ 
!ÌÔ #ÁÍÐ ×ÁÓ ÅÓÔÁÂÌÉÓÈÅÄ ÉÎ ΨΦΦά ÉÎ -ÙÊÁÖÁȟ ÁÎÄ ÔÈÅ 
ÐÒÏÊÅÃÔ ÔÏ ÂÅ ǢÎÁÎÃÅÄ ÃÏÍÐÒÉÓÅÓ ÔÈÅ ÃÏÎÓÔÒÕÃÔÉÏÎ ÁÎÄ 
ÅÑÕÉÐÍÅÎÔ ÏÆ Á ÎÅ× ÐÌÁÎÔȟ ÔÏ ÉÎÃÒÅÁÓÅ ÔÈÅ ÏÖÅÒÁÌÌ ÐÒÏȤ

ÄÕÃÔÉÏÎ ÏÆ ÔÈÅ ÃÏÍÐÁÎÙ ÁÎÄ ÔÏ ÓÕÐÐÌÙ ÎÅ× ÃÌÉÅÎÔÓȢ 
&ÕÒÔÈÅÒÍÏÒÅȟ ÔÈÅ ÓÔÁǟ ÏÆ ÔÈÅ 3ÌÏÖÁËÉÁÎ ÃÏÍÐÁÎÙ ×ÉÌÌ 
ÒÅÁÃÈ Χή ÅÍÐÌÏÙÅÅÓȢ 

"ÅÓÉÄÅÓ ÔÈÉÓ ÃÕÒÒÅÎÔ ÐÒÏÊÅÃÔȟ ÔÈÅ 3ÐÁÎÉÓÈ ÃÏÍÐÁÎÙ ÈÁÓ 
ÁÌÒÅÁÄÙ ÂÅÅÎ ÓÕÐÐÏÒÔÅÄ ǢÎÁÎÃÉÁÌÌÙ ÂÙ #/&)$%3 ÔÏ 
ÅØÐÁÎÄ ÉÔÓ ÉÎÔÅÒÎÁÔÉÏÎÁÌ ÐÒÅÓÅÎÃÅȢ )Î ΨΦΧΦ 0ÌÛÓÔÉÃÓ !ÌÔ 
#ÁÍÐ ×ÁÓ ÇÒÁÎÔÅÄ Á ÌÏÁÎ ÏÆ ΩήΫȢΦΦΦ ÅÕÒÏÓ ÔÏ ǢÎÁÎÃÅ 
ÔÈÅ ÅÓÔÁÂÌÉÓÈÍÅÎÔ ÏÆ ÔÈÅ ÃÏÍÐÁÎÙ ÉÎ -ÅØÉÃÏȢ   

#/&)$%3 ǢÎÁÎÃÉÁÌ ÒÅÓÏÕÒÃÅÓ ×ÅÒÅ ÁÌÓÏ ÁÓÓÉÇÎÅÄ ÔÏ 
ÉÎÃÒÅÁÓÅ ÔÈÅ ÐÒÏÄÕÃÔÉÏÎ ÃÁÐÁÃÉÔÙ ÏÆ ÔÈÅ -ÅØÉÃÁÎ ÓÕÂȤ
ÓÉÄÉÁÒÙ ÏÆ 0ÌÛÓÔÉÃÓ !ÌÔ #ÁÍÐ ÉÎ ÔÈÅ ÃÏÕÎÔÒÙ ÓÐÅÃÉÁÌÉÚÅÄ 
ÉÎ ÍÁÎÕÆÁÃÔÕÒÉÎÇ ÐÌÁÓÔÉÃÓ ÃÏÍÐÏÎÅÎÔÓ ÆÏÒ ÔÈÅ ÁÕÔÏȤ
ÍÏÔÉÖÅ ÓÅÃÔÏÒȢ 4ÈÅ ÔÏÔÁÌ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÏÆ ÔÈÅ ÐÒÏÊÅÃÔ ÉÎ 
-ÅØÉÃÏ ×ÁÓ ΫΫΨȢέΦΦ ÅÕÒÏÓȢ 

 
 
 
 
 
 

ɍ#ÒÅÄÉÔÓ ÁÎÄ ÃÏÐÙÒÉÇÈÔ ÏÆ ÔÈÅ ÐÉÃÔÕÒÅ ȡ #/&)$%3 ÁÎÄ !,4 #!-0Ɏ 

ί %$&) .Å×ÓÌÅÔÔÅÒ 

/Å%" ÁÎÄ 32%) )ÎÆÒÁÓÔÒÕÃÔÕÒÅ &ÉÎÁÎÃÅ ,ÔÄȢ ÈÁÖÅ 
ÓÉÇÎÅÄ ÁÎ ÁÇÒÅÅÍÅÎÔ ÆÏÒ Á ÌÏÎÇ ÔÅÒÍ ÌÏÁÎ ÏÆ %52 ΧΫ 
ÍÉÌÌÉÏÎ ÔÏ ǢÎÁÎÃÅ ÉÎÆÒÁÓÔÒÕÃÔÕÒÅ ÐÒÏÊÅÃÔÓ ÉÎ )ÎÄÉÁȢ 

)Î ÖÉÅ× ÏÆ ÔÈÅ ÈÕÇÅ ÉÎÖÅÓÔÍÅÎÔ ÒÅÑÕÉÒÅÍÅÎÔ ÉÎ ÔÈÅ 
ÉÎÆÒÁÓÔÒÕÃÔÕÒÅ ÓÅÃÔÏÒ ÉÎ )ÎÄÉÁ ÔÈÅ ÉÎÃÒÅÁÓÅÄ ÉÎÖÏÌÖÅȤ
ÍÅÎÔ ÏÆ ÔÈÅ ÐÒÉÖÁÔÅ ÓÅÃÔÏÒ ÁÓ ×ÅÌÌ ÁÓ ÔÈÅ ÁÖÁÉÌÁÂÉÌÉÔÙ ÏÆ 
ÌÏÎÇ ÔÅÒÍ ǢÎÁÎÃÉÎÇ - ÓÕÃÈ ÁÓ /Å%" ×ÉÌÌ ÐÒÏÖÉÄÅ - ÉÓ 
ÅÓÓÅÎÔÉÁÌȢ 

32%) ÉÓ ÏÎÅ ÏÆ ÔÈÅ ÌÅÁÄÉÎÇ ÐÒÉÖÁÔÅ ǢÎÁÎÃÉÎÇ ÉÎÓÔÉÔÕÔÅÓ 
ÉÎ ÔÈÅ ÉÎÆÒÁÓÔÒÕÃÔÕÒÅ ÓÅÃÔÏÒ ÉÎ )ÎÄÉÁȢ 4ÈÅÉÒ ÂÕÓÉÎÅÓÓ 
ÁÃÔÉÖÉÔÉÅÓ ÁÒÅ ÆÏÃÕÓÅÄ - ÁÍÏÎÇ ÏÔÈÅÒ ÔÈÉÎÇÓ - ÏÎ ÔÈÅ 
ǢÎÁÎÃÉÎÇ ÏÆ ÐÒÏÊÅÃÔÓ ÉÎ ÔÈÅ ÅÎÅÒÇÙ ÓÅÃÔÏÒ ɉÉÎÃÌÕÄÉÎÇ 
ÒÅÎÅ×ÁÂÌÅ ÅÎÅÒÇÙ ÐÒÏÊÅÃÔÓɊȟ ÐÏÒÔ ÁÎÄ ÒÏÁÄ ÐÒÏÊÅÃÔÓȢ 

 œŕŒřŌŇňŖ ń %52 ΧΫ ŐŌŏŏŌŒő ŏŒńő ŉŒŕ  
ŌőŉŕńŖŗŕŘņŗŘŕň Ōő )őŇŌń              


