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CǊƻƳ ǘƘŜ ƭƛŦŜ ǇǊŜǎƛŘŜƴǘ 

!ǎ ƻƊŜƴΣ DŜƻǊƎŜ hǊǿŜƭƭ ǿŀǎ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ŬǊǎǘ 

ǘƻ ǎǇƻǘ ǘƘŜ tǊƻǎǇŜǊ tŀǊŀŘƻȄΣ ƘƛƎƘƭƛƎƘǘŜŘ ƛƴ 

ǘƘƛǎ ŎƻƭǳƳƴ ƭŀǎǘ ƳƻƴǘƘΦ IŜ ǿǊƻǘŜ ƛƴ ¢ƘŜ 

wƻŀŘ ǘƻ ²ƛƎŀƴ tƛŜǊΥ Ϧ¢ƘŜ Ǉƻǎǘ-ǿŀǊ 

ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ ƻŦ ŎƘŜŀǇ ƭǳȄǳǊƛŜǎ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀ 

ǾŜǊȅ ŦƻǊǘǳƴŀǘŜ ǘƘƛƴƎ ŦƻǊ ƻǳǊ ǊǳƭŜǊǎΦ Lǘ ƛǎ ǉǳƛǘŜ 

ƭƛƪŜƭȅ ǘƘŀǘ ŬǎƘ-ŀƴŘ-ŎƘƛǇǎΣ ŀǊǘ-ǎƛƭƪ ǎǘƻŎƪƛƴƎǎΣ 

ǝƴƴŜŘ ǎŀƭƳƻƴΣ Ŏǳǘ-ǇǊƛŎŜ ŎƘƻŎƻƭŀǘŜ όŬǾŜ ǘǿƻ

-ƻǳƴŎŜ ōŀǊǎ ŦƻǊ ǎƛȄǇŜƴŎŜύΣ ǘƘŜ ƳƻǾƛŜǎΣ ǘƘŜ 

ǊŀŘƛƻΣ ǎǘǊƻƴƎ ǘŜŀΣ ŀƴŘ ǘƘŜ Cƻƻǘōŀƭƭ tƻƻƭǎ 

ƘŀǾŜ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜƳ ŀǾŜǊǘŜŘ ǊŜǾƻƭǳǝƻƴΦϦ 

{ǿŀǇ ǘƘŜ ƳƻōƛƭŜ ǇƘƻƴŜ ŦƻǊ ƳƻǾƛŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜ 

ǊŀŘƛƻ ŀƴŘ ƳƻŘŜǊƴ ƎŀƳōƭƛƴƎ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ 

ŦƻǊ ǘƘŜ tƻƻƭǎ ŀƴŘ ǘƘŀǘ ƛǎ ǿƘŜǊŜ ǿŜ ŀǊŜ ƴƻǿΦ 

LŘŜŀƭƭȅ ƛǘ ǿƛƭƭ ŎǊŜŀǘŜ ǊƻƻƳ ŦƻǊ ǘƘŜ ƴŜȄǘ 

ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ǘƻ ǘŀƪŜ ŀŎǝƻƴΦ 

aŜŀƴǿƘƛƭŜΣ ǿŜ ŀǿŀƛǘ aƛŎƘŀŜƭ aŀƛƴŜƭƭƛϥǎ 

ƭƻǊŘ ƳŀȅƻǊŀƭǘȅ ƛƴ нлноΦ IŜ ƛǎ ǎƘƻǿƛƴƎ Ƙƛǎ 

ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ǘƻ ƻǳǊ ŎŀǳǎŜ ōȅ ǘŀƪƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ 

ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŎƘŀƛǊƳŀƴǎƘƛǇ ƻŦ ǘƘŜ 9ǎƻǇ /ŜƴǘǊŜΦ 

¢Ƙƛǎ ŬǊǎǘ ǇǊŜǎƛŘŜƴǘϥǎ ŎƻƭǳƳƴ ƳŀǊƪǎ ǘƘŜ 

ǎǳǇǇƻǊǝǾŜ Ŏƻƴǝƴǳƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ /ŜƴǘǊŜϥǎ 

ŦƻǳƴŘƛƴƎ ŎƘŀƛǊƳŀƴΦ  

aŀƭŎƻƭƳ IǳǊƭǎǘƻƴ /.9 

WELCOME 



 

о 

TOP STORIES 

9ŎƻƴƻƳƛǎǘ ŀƴŘ tǊƻŦŜǎǎƻǊ aƛŎƘŀŜƭ aŀƛƴŜƭƭƛ ƛǎ ǘƻ ōŜ ǘƘŜ ƴŜȄǘ 
[ƻǊŘ aŀȅƻǊ ƻŦ [ƻƴŘƻƴΦ !ƭŘŜǊƳŀƴ tǊƻŦ aŀƛƴŜƭƭƛ ƛǎ Ŏƻ-ŦƻǳƴŘŜǊ 
ŀƴŘ ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŎƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ ½κ¸Ŝƴ ǘƘƛƴƪ-ǘŀƴƪ ǿƘƛŎƘ 
ǇǊƻƳƻǘŜǎ ǎƻŎƛŜǘŀƭ ŀŘǾŀƴŎŜ ǘƘǊƻǳƎƘ ōŜǧŜǊ ŬƴŀƴŎŜ ŀƴŘ 
ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ŀƴŘ ǿƘƛŎƘ ƻǇŜǊŀǘŜǎ ǘƘŜ 9ǎƻǇ /ŜƴǘǊŜΦ ¢ƘŜ ŦƻǊƳŜǊ 
ǎŎƛŜƴǝǎǘ ŀƴŘ ŀǳǘƘƻǊ ǿŀǎ ŎƘƻǎŜƴ ōȅ ǘƘŜ /ƛǘȅ ƻŦ [ƻƴŘƻƴΩǎ /ƻǳǊǘ 
ƻŦ !ƭŘŜǊƳŜƴ ƛƴ ŀ ǎŜŎǊŜǘ ōŀƭƭƻǘΦ ¢ƘŜ /ƻǳǊǘ ŀƎǊŜŜŘ ǘƘŀǘ tǊƻŦ 
aŀƛƴŜƭƭƛ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ǎǳǇǇƻǊǘŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ aŀȅƻǊŀƭǘȅ ς ǘƻ 
ŎƻƳƳŜƴŎŜ ƛƴ bƻǾŜƳōŜǊ ƴŜȄǘ ȅŜŀǊ - ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ŀƴ ŜƭŜŎǝƻƴ ŀǘ 
/ƻƳƳƻƴ IŀƭƭΦ Iƛǎ ǿƛƭƭ ōŜ ŀ ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ŀ ŎŜǊŜƳƻƴƛŀƭ ǊƻƭŜΣ 
ƳŀƛƴǘŀƛƴƛƴƎ ŀƴŘ ǇǊƻƳƻǝƴƎ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ ƻŦ ǘƘŜ /ƛǘȅ ŀƴŘ ƛǘǎ 
ŎƛǝȊŜƴǎ ŀƴŘ ŀǧŜƴŘƛƴƎ ŀ ǾŀǊƛŜǘȅ ƻŦ ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘǎ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ 
ȅŜŀǊΦ hƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ƪŜȅ ƛǎǎǳŜǎ ƘŜ ƛƴǘŜƴŘǎ ǘƻ ǇǊƻƳƻǘŜ ŘǳǊƛƴƎ Ƙƛǎ 
ƳŀȅƻǊŀƭǘȅ ƛǎ ōǊƻŀŘ-ōŀǎŜŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǎƘŀǊŜ ƻǿƴŜǊǎƘƛǇ Φ   

 

9ƳǇƭƻȅŜŜ ǎƘŀǊŜ ǎŎƘŜƳŜ ǊŜŦƻǊƳ ƭŀǘŜǊ ǘƘƛǎ ȅŜŀǊ ƭƻƻƪŜŘ 
ǳƴƭƛƪŜƭȅ ŀǎ ǾƛŎƛƻǳǎ ƛƴ-ŬƎƘǝƴƎ ŜƴƎǳƭŦŜŘ ǘƘŜ ¢ƻǊȅ tŀǊǘȅ 
ƭŜŀŘŜǊǎƘƛǇ ŎƻƴǘŜǎǘ ǘƻ ǊŜǇƭŀŎŜ ǘƘŜ ƴƻǿ ƛƴǘŜǊƛƳ ta .ƻǊƛǎ 
WƻƘƴǎƻƴ ōȅ ƳƛŘ {ŜǇǘŜƳōŜǊΦ  

LƴƛǝŀƭƭȅΣ ǘƘŜ 9ǎƻ ǎŜŎǘƻǊΩǎ ōŜǎǘ ƘƻǇŜ ŦƻǊ 9ǎƻ ǇƻƭƛŎȅ 
ŎƘŀƴƎŜ ǎŜŜƳŜŘ ǘƻ ǊŜǎǘ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŎŀƴŘƛŘŀǘǳǊŜ ƻŦ ŜȄ 
ƘŜŀƭǘƘ ǎŜŎǊŜǘŀǊȅ {ŀƧƛŘ WŀǾƛŘ ǿƘƻΣ ǿƘŜƴ ƘŜ ǿŀǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ 
ǎŜŎǊŜǘŀǊȅΣ ƻǾŜǊ-ǊǳƭŜŘ Ƙƛǎ ǎŜƴƛƻǊ ŎƛǾƛƭ ǎŜǊǾŀƴǘ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ 
ƻũŜǊ ŀƴ ŜȄǘǊŀ ƻƴŜ ǇŜǊŎŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ Ŝǉǳƛǘȅ ƛƴ wƻȅŀƭ aŀƛƭ 
όwaύ ǘƻ ŀƭƭ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ {ŀƧƛŘ ƘŜƭǇŜŘ ǎǘŜŜǊ ǘƘŜ ƻƴŎŜ 
ŎƻƴǘǊƻǾŜǊǎƛŀƭ ǇǊƛǾŀǝǎŀǝƻƴ ƻŦ wa ōȅ ǇŜǊƳƛǩƴƎ Ǉƻǎǘŀƭ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƻ ƻōǘŀƛƴ ŀǊƻǳƴŘ мн ǇŜǊŎŜƴǘ ƻŦ ƛǘǎ Ŝǉǳƛǘȅ 
ǘƘǊƻǳƎƘ ŦǊŜŜ ǎƘŀǊŜǎ ŀǿŀǊŘǎ ƛƴǘƻ ǘƘŜƛǊ {LtΦ !ƭǘƘƻǳƎƘ ƘŜ 
ǿƛǘƘŘǊŜǿ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ƭŜŀŘŜǊǎƘƛǇ ŎƻƴǘŜǎǘ ŜŀǊƭȅ ƻƴΣ ƘŜ 
ƘƻǇŜŘ ǘƘŀǘ ǿƘƻŜǾŜǊ ōŜŎŀƳŜ ta ǿƻǳƭŘ ƛƴǾƛǘŜ ƘƛƳ ōŀŎƪ 
ƛƴǘƻ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ƛƴ ŀ ǎŜƴƛƻǊ ǊƻƭŜΦ  

¢ƘŜ ǊŜǎƛƎƴŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ /ƘŀƴŎŜƭƭƻǊ wƛǎƘƛ {ǳƴŀƪ 
ŀƴŘ Ƙƛǎ ǊŜǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ōȅ ŜȄ ŜŘǳŎŀǝƻƴ ǎŜŎǊŜǘŀǊȅ bŀŘƘƛƳ 
½ŀƘŀǿƛ ŘŀƳǇŜƴŜŘ ƘƻǇŜǎΣ ŀǘ ƭŜŀǎǘ ǘŜƳǇƻǊŀǊƛƭȅΣ ǘƘŀǘ ǘƘŜ 
ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ƳƛƎƘǘ ƳƻŘŜǊƴƛǎŜ ǘƘŜ /ƻƳǇŀƴȅ {ƘŀǊŜ 
hǇǝƻƴ tƭŀƴ ό/{htύΣ ŀǎ ǊŜǉǳŜǎǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ 9ǎƻǇ /ŜƴǘǊŜ 

/ŜƴǘǊŜ ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŎƘŀƛǊƳŀƴ ǘƻ ōŜ ƴŜȄǘ [ƻǊŘ aŀȅƻǊ ƻŦ [ƻƴŘƻƴ 

ŀƴŘ  Ƴŀƴȅ ǎƘŀǊŜ ǎŎƘŜƳŜ ǇǊŀŎǝǝƻƴŜǊǎΦ  !ƭǘƘƻǳƎƘ aǊ 
{ǳƴŀƪ ǊŜƧŜŎǘŜŘ ŘŜǘŀƛƭŜŘ /ŜƴǘǊŜ ŜǾƛŘŜƴŎŜ ŎŀƭƭƛƴƎ ŦƻǊ 
ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ŀƴŘ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŘƛǎŎǊŜǝƻƴŀǊȅ 
9ƴǘŜǊǇǊƛǎŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ LƴŎŜƴǝǾŜ ό9aLύ ǎƘŀǊŜ ƻǇǝƻƴǎ 
ōŀǎŜŘ ǘŀȄ-ŀŘǾŀƴǘŀƎŜŘ ǎŎƘŜƳŜΣ ƘŜ ŎŀƭƭŜŘ ŦƻǊ 
ǎǳƎƎŜǎǝƻƴǎ ǿƘŜǘƘŜǊ ŀƴŘ Ƙƻǿ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ ŘƛǎŎǊŜǝƻƴŀǊȅ 
ǘŀȄ-ŀŘǾŀƴǘŀƎŜŘ ǎŎƘŜƳŜ ς ǘƘŜ /{ht - ƳƛƎƘǘ ōŜ ǊŜ-
ōƻƻǘŜŘ ǘƻ ōŜŎƻƳŜ ŀ ǳǎŜŦǳƭ ƭŀƴŘƛƴƎ ǎǘŀǝƻƴ ŦƻǊ Ŧŀǎǘ-
ƎǊƻǿƛƴƎ {a9ǎ ǿƘƻ ƘŀŘ ƻǳǘ-ƎǊƻǿƴ ǘƘŜƛǊ 9aLǎ ŀƴŘ ŦŀƭƭŜƴ 
ƻǳǘǎƛŘŜ ƛǘǎ ǘŀȄ ǊŜƭƛŜŦ ǊǳƭŜǎΦ  

¢ƻǊȅ atǎ ŘŜŎƛŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜƛǊ ōŀƭƭƻǘ ǘƘŀǘ aǊ {ǳƴŀƪ ǿƻǳƭŘ 
ŬƎƘǘ ƛǘ ƻǳǘ ǿƛǘƘ ŦƻǊŜƛƎƴ ǎŜŎǊŜǘŀǊȅ [ƛȊ ¢Ǌǳǎǎ ŦƻǊ ¢ƻǊȅ 
ǇŀǊǘȅ ƳŜƳōŜǊǎΩ ǾƻǘŜǎ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ōŜŎƻƳŜ ǘƘŜ ¦YΩǎ ƴŜȄǘ 
ta ƛƴ ƳƛŘ- {ŜǇǘŜƳōŜǊΦ !ƭǘƘƻǳƎƘ ǘƘŜȅ ōƻǘƘ ǊŜǇŜŀǘŜŘ 
ǘƘŜ ƳŀƴǘǊŀ ŀōƻǳǘ ƎƻƛƴƎ ŦƻǊ ƎǊƻǿǘƘΣ ƴŜƛǘƘŜǊ ς ŀǎ ǘƘƛǎ 
ƛǎǎǳŜ ǿŜƴǘ ǘƻ ǇǊŜǎǎ ς ƘŀŘ ŜǾŜƴ ƳŜƴǝƻƴŜŘ ǘƘŜ ƪŜȅ ǊƻƭŜ 
ƻŦ ŀƭƭ-ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǎƘŀǊŜ ƻǿƴŜǊǎƘƛǇ ƛƴ ǊŀƛǎƛƴƎ ǇǊƻŘǳŎǝǾƛǘȅ 
ŀǘ ǿƻǊƪΦ ¢Ƙƛǎ ǿŀǎ ŜȄǇƭŀƛƴŜŘ ōȅ /ŜƴǘǊŜ ǎǘŜŜǊƛƴƎ 
ŎƻƳƳƛǧŜŜ ƳŜƳōŜǊ ŀƴŘ 9ǎƻ Ŏƻƴǎǳƭǘŀƴǘ 5ŀǾƛŘ 
/ǊŀŘŘƻŎƪΣ ƛƴ ŀƴ ŀǊǝŎƭŜ ǇǳōƭƛǎƘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ǎǳƳƳŜǊ ƛǎǎǳŜ 
ƻŦ /ƘŀǊǘŜǊŜŘ hƴŜΦ IŜ ǿǊƻǘŜΥ  

wŜŦƻǊƳ ǎƛŘŜƭƛƴŜŘ ōȅ ta ŜƭŜŎǝƻƴ ŎǊƛǎƛǎ 



 

п 

TOP STORIES 

ά¢ƘŜ ǳƴƛǉǳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǎƘŀǊŜ ǎŎƘŜƳŜǎ ƛǎ 
ƛƴ ŦŀŎƛƭƛǘŀǝƴƎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǊŜǿŀǊŘ ǘƘǊƻǳƎƘ ƳŀǘŎƘƛƴƎ ǿŀƎŜǎ 
ǿƛǘƘ ǇǊƻŘǳŎǝǾƛǘȅ ŀƴŘ ǊŜǿŀǊŘƛƴƎ ǇǊƻŘǳŎǝǾƛǘȅ ƻƴŎŜ ƛǘ Ƙŀǎ 
ōŜŜƴ ŀŎƘƛŜǾŜŘΣ ŀƊŜǊ ǘƘŜ ŜǾƛŘŜƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ŀŎƘƛŜǾŜƳŜƴǘΣ 
ƴƻǘ ōŜŦƻǊŜΦ {ǳǊŜƭȅΣ ǘƘŀǘ ƛǎ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘ ǿƛǘƘ ōŜǎǘ ōǳǎƛƴŜǎǎ 
ǇǊŀŎǝŎŜΣ ǘƘŜ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ƻŦ ŀ ǘǊŀŘŜǊ ƛƴǾƻƛŎƛƴƎ ƻƴŎŜ ǘƘŜ 
Ƨƻō Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŎƻƳǇƭŜǘŜŘ ƻǊ ƛƴǾƻƛŎƛƴƎ ƻƴ ŀ ǎǘŜǇ ōŀǎƛǎ ŀǎ 
ǘƘŜ ǇǊƻƧŜŎǘ ǿƻǊƪ ŘŜǾŜƭƻǇǎΦ Lƴ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǘŜǊƳǎΣ ǇŀȅƛƴƎ 
ōŜŦƻǊŜ ǘƘŜ Ƨƻō Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŘƻƴŜ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ƳŀƪŜ ŀƴȅ ǎŜƴǎŜ 
ŀǘ ŀƭƭΗ ¢ƘŜ Ǉƻƛƴǘ ƛǎ ǘƘŀǘΥ όмύ ƻƴŎŜ ǇŀƛŘΣ ǿŀƎŜǎ ŎǊŜŀǘŜ ǘƘŜ 
ŘŜƳŀƴŘ ƛƴ ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳȅ ǿƘƛƭŜ όнύ ǘƘŜ ǇǊƻŘǳŎǝǾƛǘȅ 
ŎǊŜŀǘŜǎ ǘƘŜ ǎǳǇǇƭȅ ŀƴŘ ǘƘŜ ƳŀǘŎƘƛƴƎ ƻŎŎǳǊǎΦ ¢ƘŜ 
ǇǊƛƴŎƛǇƭŜ Ƙŀǎ ǘƻ ōŜ ŀǇǇƭƛŜŘ ŬǊǎǘ ŀǘ ǘƘŜ ƳƛŎǊƻ-ŜŎƻƴƻƳƛŎ 
ƭŜǾŜƭ ƻŦ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ ǘƘŜƴ ŜȄǘǊŀǇƻƭŀǘŜŘ ŀǘ ǘƘŜ 
ƳŀŎǊƻ-ŜŎƻƴƻƳƛŎ ƭŜǾŜƭ ǘƻ ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳȅ ŀƴŘ ƛƴ ǘƘŀǘ 
ŎƻƴǘŜȄǘΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǎƘŀǊŜ ǎŎƘŜƳŜǎ ŀǎǎǳƳŜ ŀ ǊƻƭŜ ƛƴ ǘƘŜ 
ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƻŦ ƴŀǝƻƴŀƭ ŜŎƻƴƻƳƛŜǎΦ ²ƛǘƘ ǘƘŜ ǿŀƎŜ 
ǊŜǿŀǊŘ ŀǎ ǘƘŜ ƛƴŎŜƴǝǾŜΣ ŀǳƎƳŜƴǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜ 
ǎƘŀǊŜ ǎŎƘŜƳŜ ǊŜǿŀǊŘǎΣ ǘǊǳƭȅ ά¢ƘŜ ²ŀƎŜǎ ƻŦ /ŀǇƛǘŀƭέ ŀǎ 
ŜƴǾƛǎŀƎŜŘ ōȅ [ƻǳƛǎ YŜƭǎƻΣ ǘƘŜ ǊŜǿŀǊŘ ƛǎ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƻ ƛƴŎƭǳŘŜ ŘƛǾƛŘŜƴŘǎΣ ǇǊƻŬǘ ǎƘŀǊŜ ŀƴŘ ŎŀǇƛǘŀƭ 
ƎŀƛƴǎΦ CǳǊǘƘŜǊƳƻǊŜΣ ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŀǘ ƳŜŎƘŀƴƛǎƳΣ ǘƘŜ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǊŜŎŜƛǾŜ ǘƘŜƛǊ ǘǊǳŜ ǿƻǊǘƘ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎΦ 
YŜƭǎƻ ƘŀŘ ŀƭǿŀȅǎ ǇǊŜŘƛŎŀǘŜŘ Ƙƛǎ ǿƻǊƪ ƻƴ ǘƘŜ ǇǊŜƳƛǎŜ 
ǘƘŀǘ ŎŀǇƛǘŀƭ ǾŀƭǳŜǎ ǊƛǎŜ ŦŀǎǘŜǊ ǘƘŀƴ ǿŀƎŜǎ ŀƴŘΣ ǘƘŀǘ 
ŎŀǇƛǘŀƭ ǾŀƭǳŜǎΣ ƛƴ ǇǊŀŎǝŎŜΣ ǊŜǉǳƛǊŜ ŀ Ŧǳǎƛƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ 
ƭŀōƻǳǊ ŦŀŎǘƻǊ ƻŦ ǇǊƻŘǳŎǝƻƴ ǘƻ ǘǊǳƭȅ ƅƻǳǊƛǎƘΦέ 

YŜȅ ŜƭŜƳŜƴǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ŀƭƭ-ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǎƘŀǊŜ ƻǿƴŜǊǎƘƛǇ 
ǊŜŦƻǊƳ ŎŀƳǇŀƛƎƴ ǿŜǊŜ ƘƛƎƘƭƛƎƘǘŜŘ ƛƴ ŀ /ŜƴǘǊŜ 
ƳŜƳōŜǊǎ-ƻƴƭȅ ǿŜōŎƭŀǾŜ ƭŀǎǘ ƳƻƴǘƘΦ ¢ƘŜƛǊ ǘƻǇƛŎ ǿŀǎΥ 
!ǊŜ ŀƭƭ-ŜƳǇƭƻȅŜŜ ¦Y ǎƘŀǊŜ ǎŎƘŜƳŜǎ ǎǝƭƭ Ŭǘ ŦƻǊ ǇǳǊǇƻǎŜΚ 
¢ƘŜ ŘƛǎŎǳǎǎƛƻƴ ǿŀǎ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ ōȅ {ǘǳŀǊǘ .ŀƛƭŜȅ ƻŦ 
/ƻƳǇǳǘŜǊǎƘŀǊŜ ŀƴŘ ōȅ WŜƴƴƛŦŜǊ wǳŘƳŀƴ ƻŦ 9v 
όŦƻǊƳŜǊƭȅ 9ǉǳƛƴƛǝύΦ !ƭǘƘƻǳƎƘ ǘƘŜ /ƘŀǘƘŀƳ IƻǳǎŜ wǳƭŜ 
ǇǊŜǾŜƴǘǎ ƴŜǿǎǇŀŘ ŦǊƻƳ ǊŜŎƻǳƴǝƴƎ ƛƴ ŘŜǇǘƘ ǿƘŀǘ ǿŀǎ 
ǎŀƛŘΣ ŀ ǎǘǊŀǿ Ǉƻƭƭ ǊŜǾŜŀƭŜŘ ǘƘŀǘ ну ǇŜǊŎŜƴǘ ƻŦ ƳŜƳōŜǊǎ 
ǇǊŜǎŜƴǘ ǿŀƴǘ ǳǊƎŜƴǘ ǊŀŘƛŎŀƭ ŎƘŀƴƎŜǎ ǘƻ ǘƘŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ 
ƻŦ ōƻǘƘ {!¸9-{ƘŀǊŜǎŀǾŜ ŀƴŘ ǘƘŜ {ƘŀǊŜ LƴŎŜƴǝǾŜ tƭŀƴ 
ό{LtύΣ ǿƘƛƭŜ ǘƘŜ ǊŜǎǘ -тн ǇŜǊŎŜƴǘ ς ŦŀǾƻǳǊ ǎƻƳŜ ŎƘŀƴƎŜǎ 
ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ƳŀƪŜ ǘƘŜƳ ƳƻǊŜ ŀǧǊŀŎǝǾŜ ǘƻ ōƻǘƘ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ŜƳǇƭƻȅŜǊǎΦ bƻōƻŘȅ ǘƘƻǳƎƘǘ ǘƘŀǘ 
ǘƘŜ ǊǳƭŜǎ ŀƴŘ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ǘǿƻ ŀƭƭ-ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǘŀȄ-
ŀŘǾŀƴǘŀƎŜŘ ǎŎƘŜƳŜǎ ǎƘƻǳƭŘ ǎǘŀȅ ŀǎ ǘƘŜȅ ŀǊŜΦ   

aŀƛƴ ǊŜŦƻǊƳ ǎǳƎƎŜǎǝƻƴǎ ƛƴŎƭǳŘŜŘΥ  

{LtΥ wŜŘǳŎŜ ǘƘŜ ƳƛƴƛƳǳƳ ǘŀȄ ǊŜƭƛŜŦ ǾŜǎǝƴƎ ǉǳŀƭƛŦȅƛƴƎ 
ǇŜǊƛƻŘ ŦǊƻƳ ŬǾŜ ȅŜŀǊǎ ǘƻ ǘƘǊŜŜ ŀƴŘ Ǉƻǎǎƛōƭȅ ƭŜǎǎΦ 

{!¸9Υ ŀύ LƴǘǊƻŘǳŎŜ ŀ [ƻƻƪ .ŀŎƪ ŎƭŀǳǎŜ ǿƘŜƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜ 
ƻǇǝƻƴǎ ŀǊŜ ǳƴŘŜǊǿŀǘŜǊΣ ǎƻ ǘƘŀǘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ ǿƘŜƴ 
ǾŜǎǝƴƎ ŀǇǇǊƻŀŎƘŜǎΣ Ŏŀƴ ǊŜŘǳŎŜ ǘƘŜ ƻǊƛƎƛƴŀƭ ƻǇǝƻƴ 
ǎǘǊƛƪŜ ǇǊƛŎŜ ǘƻ ǊŜƅŜŎǘ ŎǳǊǊŜƴǘ ƭƻǿŜǊ ƭŜǾŜƭǎ ƻŦ ǎƘŀǊŜ 
ǇǊƛŎŜǎ ƛƴ Ƴƻǎǘ ǎƘŀǊŜ ƳŀǊƪŜǘǎΦ aƻǊŜ ǘƘŀƴ ŀ ŦŜǿ 
ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǿƘƻ ƻǇŜǊŀǘŜ {!¸9ǎ ŀǊŜ ǎŀŘŘƭŜŘ ǿƛǘƘ ǘƘŜƛǊ 
ƘƛǎǘƻǊƛŎ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǎŎƘŜƳŜ ǎƘŀǊŜ ƻǇǝƻƴ ǎǘǊƛƪŜ ǇǊƛŎŜ 
ŘŜŜǇƭȅ ǳƴŘŜǊǿŀǘŜǊ ς ƛΦŜΦ ǘƘŜ ƻǊƛƎƛƴŀƭ ƻǇǝƻƴ ǇǊƛŎŜ 
ŀǿŀǊŘΣ ŜǾŜƴ ǿƛǘƘ ŀ нл ǇŜǊŎŜƴǘ ŘƛǎŎƻǳƴǘΣ ƛǎ ƘƛƎƘŜǊ ǘƘŀƴ 
ǘƘŜ ŀŎǘǳŀƭ ƳŀǊƪŜǘ ǎƘŀǊŜ ǇǊƛŎŜ ǘƻŘŀȅ ς ƳŜŀƴƛƴƎ ǘƘŀǘ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ Ŏŀƴƴƻǘ ŜȄŜǊŎƛǎŜ ǘƘŜƛǊ ƻǇǝƻƴǎ ƛŦ ǾŜǎǝƴƎ 
ŜƛǘƘŜǊ Ƙŀǎ ƻŎŎǳǊǊŜŘ ǊŜŎŜƴǘƭȅΣ ƻǊ ƛǎ ŀōƻǳǘ ǘƻ ŀǊǊƛǾŜΦ ¢ǊǳŜΣ 
ǇŀǊǝŎƛǇŀƴǘǎ Ŏŀƴ ƎŜǘ ǘƘŜƛǊ {!¸9 ǎŎƘŜƳŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŀƭ 
ǎŀǾƛƴƎǎ ōŀŎƪΣ ōǳǘ ǘƘŜƛǊ ǊŜŀƭ ǾŀƭǳŜ ǿƛƭƭ ƘŀǾŜ ǎƘǊǳƴƪ ŀǘ 
ǾŜǎǝƴƎ ŘǳŜ ǘƻ ǎƘŀǊǇƭȅ ǊƛǎƛƴƎ ǇǊƛŎŜ ƛƴƅŀǝƻƴΣ ŀǎ ǘƘŜ 
ōƻƴǳǎ ƻƴ ǎŀǾƛƴƎǎ ƛǎ ȊŜǊƻΦ ! ƭƻƻƪ-ōŀŎƪ ŎƭŀǳǎŜ όǇŜǊƳƛǩƴƎ 
ƻǇǝƻƴǎ ǊŜ-ǇǊƛŎƛƴƎύ ǿƻǳƭŘ ƭŜŀŘ ǘƻ ŦŜǿŜǊ ǎŎƘŜƳŜ 
ǿƛǘƘŘǊŀǿŀƭǎ ōȅ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀƴǘǎΦ ¢ƘŜ ǇǊƻǇƻǎŀƭ ƛǎ 
ǘƘŀǘ ƛƴ ǘƘŜ Ǌǳƴ-ǳǇ ǘƻ ǾŜǎǝƴƎΣ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ǎǇƻƴǎƻǊƛƴƎ 
ǘƘŜ {!¸9 ǎŎƘŜƳŜ ƛƴ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ƻǇǝƻƴǎ ǿŜǊŜ ǳƴŘŜǊ 
ǿŀǘŜǊ ǿƻǳƭŘ ōŜ ǇŜǊƳƛǧŜŘ ǘƻ ǊŜǎŜǘ ǘƘŜ ƻǇǝƻƴǎ ǇǊƛŎŜ ŀǘ 
ŀ ƭƻǿŜǊ ƭŜǾŜƭΦ ¢Ƙƛǎ ǇǊƻōƭŜƳ ƛǎ ƳƛǝƎŀǘŜŘ ŦƻǊ {Lt 
ǇŀǊǝŎƛǇŀƴǘǎ ƛŦ ǘƘŜȅ ōǳȅ ǘƘŜƛǊ ǇŀǊǘƴŜǊǎƘƛǇ ǎƘŀǊŜǎ ŜƛǘƘŜǊ 
ƳƻƴǘƘƭȅ ƻǊ ǉǳŀǊǘŜǊƭȅ ōŜŎŀǳǎŜ ǘŜƳǇƻǊŀǊȅ Ŧŀƭƭǎ ƛƴ ǎƘŀǊŜ 
ǇǊƛŎŜǎ Ŏŀƴ ōŜ ǎƳƻƻǘƘŜŘ ƻǾŜǊ ōȅ ǊŜƎǳƭŀǊ ǎƘŀǊŜ 
ǇǳǊŎƘŀǎŜǎΦ  

ōύ /ƘŀƴƎŜ ǘƘŜ ŎǳǊǊŜƴǘ ōƻƴǳǎ ƳŜŎƘŀƴƛǎƳ ǿƘƛŎƘ ǎǝƭƭ 
Ǉŀȅǎ ȊŜǊƻ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƻƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜ {!¸9 ǎŀǾƛƴƎǎΣ ŜǾŜƴ 
ǘƘƻǳƎƘ ŎƻƴǎǳƳŜǊ ǇǊƛŎŜ ƛƴƅŀǝƻƴ ƛǎ ŀƭǊŜŀŘȅ ŀǘ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ 
ƴƛƴŜ ǇŜǊŎŜƴǘ ƛƴ ŀƴƴǳŀƭ ǘŜǊƳǎΦ Iaw/ Ƙŀǎ ǘƘƛǎ ƛǎǎǳŜ 
ǳƴŘŜǊ ǊŜǾƛŜǿ ŀƴŘ Ƙŀǎ ǇǊƻƳƛǎŜŘ ǘƻ ǊŜǇƻǊǘ ōŀŎƪ ǎƘƻǊǘƭȅΦ  

w9Chwa{ ¢h .h¢IΥ  

ŀύ wŜ-ŘŜŬƴŜ ǘƘŜ DƻƻŘ [ŜŀǾŜǊ ǊǳƭŜǎ ǎƻ ǘƘŀǘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ 
ǿƘƻ ǊŜǎƛƎƴ ŀƊŜǊ όǎŀȅύ ǘǿƻ ȅŜŀǊǎ ŀǊŜ ŀƭƭƻǿŜŘ ǘƻ ŎŀǎƘ ƛƴ 
ŀǘ ƭŜŀǎǘ ǎƻƳŜ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ŎƻƳǇŀƴȅ ǎƘŀǊŜǎκǎƘŀǊŜ ƻǇǝƻƴǎΦ  

ōύ LƴǘǊƻŘǳŎŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ŀǳǘƻ-ŜƴǊƻƭƳŜƴǘ ƛƴ ǎƘŀǊŜ 
ǎŎƘŜƳŜǎ ƛƴ ǉǳƻǘŜŘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŦƻǊ ŀƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ 
/ƻƳǇŀƴƛŜǎ ǿƻǳƭŘ Ǉŀȅ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ϻмл ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǎƘŀǊŜ 
ǎŎƘŜƳŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴǎ ǇŜǊ ǇŀǊǝŎƛǇŀƴǘ ǇŜǊ ƳƻƴǘƘΣ 
ƭŜŀǾƛƴƎ ƛǘ ǳǇ ǘƻ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƘŜǊŜŀƊŜǊ ǘƻ ŎƘƻƻǎŜ 
ǿƘŜǘƘŜǊ ǘƘŜȅ ǿŀƴǘŜŘ ǘƻ ōǳƛƭŘ ǳǇ Ŝǉǳƛǘȅ ǎǘŀƪŜǎ ƛƴ ǘƘŜƛǊ 
ŜƳǇƭƻȅŜǊΩǎ ōǳǎƛƴŜǎǎΦ  

¢ƘŜ ŦǳǘǳǊŜ ƻŦ /{ht ŦŜŀǘǳǊŜŘ ǘƻƻ ƛƴ ǘƘŜ ƳŀǊƎƛƴǎ ƻŦ ǘƘŜ 
ŘƛǎŎǳǎǎƛƻƴΣ ŀƭǘƘƻǳƎƘ ƛǘ ƛǎ ŀ ŘƛǎŎǊŜǝƻƴŀǊȅ όƛΦŜΦ ǎŜƭŜŎǝǾŜύ 
ǎŎƘŜƳŜ ŀƴŘ ƴƻǘ ŀƴ ŀƭƭ-ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǎŎƘŜƳŜΦ aŜƳōŜǊǎ 
ƘŜŀǊŘ ǘƘŀǘ /{ht ǿŀǎ ŀƴ ǳƴŘŜǊ-ǳǎŜŘ ǘƻƻƭ ŦƻǊ ōǊƻŀŘ-

wŜŦƻǊƳ ǎƛŘŜƭƛƴŜŘ ōȅ ta ŜƭŜŎǝƻƴ ŎǊƛǎƛǎ 



 

р 

TOP STORIES 

ōŀǎŜŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ Ŝǉǳƛǘȅ Ǉƭŀƴǎ ŀƴŘ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ŀŘƻǇǘŜŘ ŀǎ 
ǎǳŎƘ ŦŀǊ ƳƻǊŜ ƻƊŜƴΦ ¢ƘŜ /ŜƴǘǊŜ ǎǳƎƎŜǎǘǎ ǘƘŀǘ /{ht 
ǊŜŦƻǊƳ ǎƘƻǳƭŘ ƛƴŎƭǳŘŜΥ ϝǊŀƛǎƛƴƎ ǘƘŜ нт-ȅŜŀǊ ƻƭŘ ƭƛƳƛǘ ƻƴ 
ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ƻǇǝƻƴǎ ŦǊƻƳ ϻолΣллл ǘƻ ϻмллΣллл ǇŜǊ 
ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭΤ ϝǎƛƳǇƭƛŦȅƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭŜȄ ǊǳƭŜǎ ǿƘƛŎƘ ƎƻǾŜǊƴ 
ǎŎƘŜƳŜ ŜƭƛƎƛōƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ϝǊŜŘǳŎƛƴƎ ǘƘŜ ƳƛƴƛƳǳƳ ƘƻƭŘƛƴƎ 
ǇŜǊƛƻŘ ōŜŦƻǊŜ ǾŜǎǝƴƎ ƻŦ /{ht ƻǇǝƻƴǎ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ǘŀȄ-
ŀŘǾŀƴǘŀƎŜŘ ǊŜƎƛƳŜ ŦǊƻƳ ǘƘǊŜŜ ȅŜŀǊǎ ǘƻ ǘǿƻ ȅŜŀǊǎΦ 

¦Y ƘƛƎƘ ǘŜŎƘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ ǿƘƻ ǿŜǊŜ ǎǘŀǊǘ-ǳǇǎ ǘǿƻ ȅŜŀǊǎ 
ŀƎƻΣ ŦŀŎŜ ŀƴ ŜǾŜƴ ǿƻǊǎŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǊŜƭŀǝƻƴǎ ǇǊƻōƭŜƳ 
ǘƘŀƴ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǎǘǳŎƪ ǿƛǘƘ ǳƴŘŜǊǿŀǘŜǊ {!¸9 
ƻǇǝƻƴǎΦ aƻǎǘ ƘƛƎƘ ǘŜƪƪƛŜǎ ŎƻƳǇŜƴǎŀǘŜ ƪŜȅ ǎǘŀũ Ƴŀƛƴƭȅ 
Ǿƛŀ ǎƘŀǊŜ ƻǇǝƻƴ ŀǿŀǊŘǎ ǿƘƛŎƘ ƛƴ ǎƻƳŜ ŎŀǎŜǎ ŀǊŜ ŘŜŜǇƭȅ 
ǳƴŘŜǊǿŀǘŜǊΣ ƛŦ ƴƻǘ ŀƭǘƻƎŜǘƘŜǊ ŘǊƻǿƴŜŘΣ ǿƛǘƘ ƴƻ ƴŜŀǊ 
ŦǳǘǳǊŜ ƘƻǇŜ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ƻǿƴŜǊǎ ōŜƛƴƎ ŀōƭŜ ǘƻ ŜȄŜǊŎƛǎŜ ǘƘŜƛǊ 
ƻǇǝƻƴǎΦ {ƻƳŜ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ǎǘŀǊǘ-ǳǇǎΣ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ¦{ ǇǊŀŎǝŎŜΣ 
ŀǿŀǊŘŜŘ ǎƘŀǊŜ ƻǇǝƻƴǎ ǘƻ ŀƭƭ ǘƘŜƛǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǳƴŘŜǊ 
ǘƘŜ ǘŀȄ-ŀŘǾŀƴǘŀƎŜŘ ǳƳōǊŜƭƭŀ ƻŦ ŜƛǘƘŜǊ ǘƘŜ {LtΣ ƻǊ ǘƘŜ 
/{htΦ {ƻƳŜΣ ƭƛƪŜ ¦{ ƎȅƳ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ŬǊƳ tŜƭƻǘƻƴ όǎŜŜ 
Ŧǳƭƭ ǎǘƻǊȅ ŦǳǊǘƘŜǊ Řƻǿƴύ ƘŀǾŜ ǊŜ-ǇǊƛŎŜŘ ǘƘŜƛǊ ƻǇǝƻƴǎ 
ŀƭǊŜŀŘȅ ǘƻ ǇŜǊƳƛǘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƻ ǊŜŀƭƛǎŜ ǾŀƭǳŜ ŦǊƻƳ ǘƘŜƛǊ 
ƘƻƭŘƛƴƎǎ - ŀǎ ŀƴ ŀƭǘŜǊƴŀǝǾŜ ǘƻ ǿƛǘƴŜǎǎƛƴƎ Ƴŀǎǎ 
ǊŜǎƛƎƴŀǝƻƴǎ ŀƳƻƴƎ ƪŜȅ ǎǘŀũΦ hƴŜ ǿŀȅ ǘƻ Řƻ ǘƘƛǎ 
ǿƛǘƘƻǳǘ ǊŜ-ǇǊƛŎƛƴƎ ƛǎ ǘƻ ŀƭƭƻǿ ǳƴŘŜǊǿŀǘŜǊ ƻǇǝƻƴǎ ǘƻ 
ǿƛǘƘŜǊ ƻƴ ǘƘŜ ǾƛƴŜ ŀƴŘ ƛǎǎǳŜ ƴŜǿ ƻƴŜǎ ŀǎ ǊŜǇƭŀŎŜƳŜƴǘǎ 
ŀǘ ŀ ƭƻǿŜǊ ǎǘǊƛƪŜ ǇǊƛŎŜΦ  

aǊ {ǳƴŀƪΩǎ Ŏŀǳǝƻƴ ƻǾŜǊ 9aL ǊŜŦƻǊƳ ǿŀǎ ǊŜƛƴŦƻǊŎŜŘ ōȅ 
ǘƘŜ ƭŀǘŜǎǘ Iaw/κhb{ ǎǘŀǝǎǝŎǎΣ ǿƘƛŎƘ ǎƘƻǿŜŘ ŀ ǎŜǾŜƴ 
ǇŜǊŎŜƴǘ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ нл-нм ŬǎŎŀƭ ȅŜŀǊ ƛƴ ǘƘŜ 
ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ƭƛǾŜ 9aL ǎŎƘŜƳŜǎΣ ŦǊƻƳ моΣфрл ƛƴ ǘƘŜ 
ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊ ǘƻ ǿƛǘƘƛƴ ŀ ǿƘƛǎƪŜǊ ƻŦ мрΣллл ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ 
ȅŜŀǊ ŜƴŘŜŘ ŜŀǊƭȅ ƭŀǎǘ !ǇǊƛƭΦ ! ǊŜŎƻǊŘ млΣллл ŜȄŜŎǳǝǾŜǎ 
ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ ƪŜȅ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŜȄŜǊŎƛǎŜŘ ǘƘŜƛǊ 9aL ƻǇǝƻƴǎ 
ŦƻǊ ŀ ǊŜŎƻǊŘ ŎƻƭƭŜŎǝǾŜ Ǝŀƛƴ ƻŦ ϻуолƳΣ ǎŀƛŘ Iaw/Φ 
LƴŎƻƳŜ ¢ŀȄ ŀƴŘ bL/ǎ ǊŜƭƛŜŦ ƻƴ ŜȄŜǊŎƛǎŜŘ 9aL ƻǇǝƻƴǎ 
Ŏƻǎǘ ǘŀȄǇŀȅŜǊǎ ϻпллƳ ƎǊƻǎǎΣ ǘƘƻǳƎƘ ŀ ǎƭƛŎŜ ƻŦ ǘƘƛǎ ǿŀǎ 
ŎƭŀǿŜŘ ōŀŎƪ ōȅ Iaw/ Ǿƛŀ /ŀǇƛǘŀƭ Dŀƛƴǎ ¢ŀȄΦ ²Ƙŀǘ ǘƘƛǎ 
ŘŜƳƻƴǎǘǊŀǘŜŘ ǿŀǎ ǘƘŀǘ {a9ǎ ŀǊŜ ǉǳŜǳƛƴƎ ǳǇ ǘƻ ƎŜǘ ƻƴ 
ōƻŀǊŘ ǘƘŜ 9aL ōŀƴŘǿŀƎƻƴΣ ƅŀǿŜŘ ǘƘƻǳƎƘ ǘƘŜ ǎŎƘŜƳŜ 
ƛǎΦ ¢ƘŜ ǉǳŜǎǝƻƴ ǘƘŜȅ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎƭȅ ŀǎƪ ƛǎΥ ²Ƙŀǘ ƘŀǇǇŜƴǎ 
ƛŦ ōȅ ƴŜȄǘ ȅŜŀǊ ǿŜ ƘŀǾŜ ƎǊƻǿƴ ǘƻƻ ōƛƎ ǘƻ ǉǳŀƭƛŦȅ ŦƻǊ ǘƘŜ 
9aL ǘŀȄ ŀŘǾŀƴǘŀƎŜǎ ŀƴȅ ƭƻƴƎŜǊΚ 

¸Ŝǘ ŀƎŀƛƴΣ ŀǎ ǊŜǾŜŀƭŜŘ ƛƴ ƭŀǎǘ ƳƻƴǘƘΩǎ ƛǎǎǳŜ ƻŦ ƴŜǿǎǇŀŘΣ 
ŎƻƳǇŀƴȅ ǳǎŀƎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ ǘƘǊŜŜ ǘŀȄ-ŀŘǾŀƴǘŀƎŜŘ 
ǎƘŀǊŜ ǎŎƘŜƳŜǎΥ - /{ht ŀƴŘ ǘƘŜ ǘǿƻ ŀƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜ 
ǎŎƘŜƳŜǎ - {!¸9-{ƘŀǊŜǎŀǾŜ ŀƴŘ ǘƘŜ {ƘŀǊŜ LƴŎŜƴǝǾŜ tƭŀƴ 

ό{Ltύ ōŀǊŜƭȅ ǊƻǎŜ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ǇƘŜƴƻƳŜƴŀƭ ǇƻǇǳƭŀǊƛǘȅ 
ƻŦ 9aLΣ ŀƭōŜƛǘ ŎƻƴŬƴŜŘ ǘƻ {a9ǎΣ ƛǎ ŀŎǝƴƎ ŀǎ ŀ ŬƎ-ƭŜŀŦ 
ŦƻǊ ǘƘŜ ǊŜǎǘ ƻŦ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜ ǎŎƘŜƳŜ ǎŜŎǘƻǊΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ 
ǎǘŀƎƴŀƴǘ ŀƴŘ ƛƴ ƴŜŜŘ ƻŦ ǊŜŦƻǊƳΦ  

¢ƘŜ ƻǘƘŜǊ ŜȄ ƳƛƴƛǎǘŜǊǎ ǿƘƻ ǘƘŜ /ŜƴǘǊŜ ƘƻǇŜŘ ǿƻǳƭŘ 
ǊŜǘǳǊƴ ǘƻ ƻŶŎŜ ƻƴŎŜ ǘƘŜ ¢ƻǊȅ ǇƻƭƛǝŎŀƭ ŬǊŜ-ŬƎƘǘ ƘŀŘ 
ŘƛŜŘ ŘƻǿƴΣ ƛƴŎƭǳŘŜ WƻƘƴ DƭŜƴΣ ǘƘŜ ŜȄ-¢ǊŜŀǎǳǊȅ ƳƛƴƛǎǘŜǊ 
ƻŦ ǎǘŀǘŜ ǿƘƻ ŘƛǎǇƭŀȅŜŘ ŀƴ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƛƴ 9ǎƻΦ Iƛǎ 
ǊŜǎƛƎƴŀǝƻƴ ŀǎ /ƛǘȅ aƛƴƛǎǘŜǊ ǿŀǎ ƎǊŜŜǘŜŘ ǿƛǘƘ ŘƛǎƳŀȅΣ 
ǎŀƛŘ ǘƘŜ C¢Φ CƛƴŀƴŎƛŀƭ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŜȄŜŎǳǝǾŜǎ ǇǊŀƛǎŜŘ aǊ 
DƭŜƴ ŦƻǊ ōŜƛƴƎ ƻƴ ǘƻǇ ƻŦ Ƙƛǎ ōǊƛŜŦ ǎǘŜŜǊƛƴƎ Ǉƻǎǘ-.ǊŜȄƛǘ 
ǊŜƎǳƭŀǘƻǊȅ ǊŜŦƻǊƳΦ IŜ ǿŀǎ ǊŜǇƭŀŎŜŘ ōȅ wƛŎƘŀǊŘ CǳƭƭŜǊΣ 
ǿƘƻ ǿŀǎ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ǎŜŎǊŜǘŀǊȅ ǘƻ ǘƘŜ 
¢ǊŜŀǎǳǊȅΦ aǊ CǳƭƭŜǊ ƧƻƛƴŜŘ ǘƘŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
ŎƻƴǎǳƭǘŀƴŎȅ ŎƻƳǇŀƴȅΣ [9Y /ƻƴǎǳƭǝƴƎ ŀƴŘ ǘǊŀƴǎŦŜǊǊŜŘ 
ǘƻ {ȅŘƴŜȅ ǘƻ ƘŜƭǇ ŜǎǘŀōƭƛǎƘ ƛǘǎ !ǳǎǘǊŀƭƛŀƴ ǇǊŀŎǝŎŜΦ  

[ǳŎȅ CǊŀȊŜǊΣ ǘƘŜ ŦƻǊƳŜǊ ǎƻƭƛŎƛǘƻǊ ƎŜƴŜǊŀƭ ŀƴŘ ŜȄ ǇǊƛǎƻƴǎ 
ƳƛƴƛǎǘŜǊΣ ǊŜƳŀƛƴǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎŜŎǊŜǘŀǊȅΦ IŜǊ 
ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǝŜǎ ƛƴŎƭǳŘŜ ǘƘŜ hŶŎŜ ŦƻǊ bŀǝƻƴŀƭ {ǘŀǝǎǝŎǎΣ 
ŀƴŘ ǘƘŜ wƻȅŀƭ aƛƴǘΦ ¢ƘŜ ¢ǊŜŀǎǳǊȅ ŘƛŘ ƘŀǾŜ 
ŘŜǇŀǊǘƳŜƴǘŀƭ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ŦƻǊ Ia /ǳǎǘƻƳǎ ϧ 9ȄŎƛǎŜ 
ǳƴǝƭ ƛǘǎ ƳŜǊƎŜǊ ǿƛǘƘ ǘƘŜ LƴƭŀƴŘ wŜǾŜƴǳŜ ǘƻ ŦƻǊƳ 
Iaw/Σ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ƴƻǘ ŎƻƴǘǊƻƭƭŜŘ ŘƛǊŜŎǘƭȅ ōȅ ŀƴȅ ¢ǊŜŀǎǳǊȅ 
ƳƛƴƛǎǘŜǊΣ ǘƘƻǳƎƘ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭƭȅ ǘƘŜ ŎƘŀƴŎŜƭƭƻǊ ƘƻƭŘǎ 
ƻǾŜǊŀƭƭ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ŦƻǊ ƛǘΦ aǎ CǊŀȊŜǊ ŘƻŜǎ ƴƻǘ ǎŜŜƳ ǘƻ 
ōŜ ŀƴ ŜȄǇŜǊǘ ƛƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǎƘŀǊŜ ƻǿƴŜǊǎƘƛǇΦ bŜƛǘƘŜǊ aǎ 
¢ǊǳǎǎΣ ƴƻǊ wƛǎƘƛ {ǳƴŀƪΣ ŀ ŦƻǊƳŜǊ ƘŜŘƎŜ ŦǳƴŘ ǇŀǊǘƴŜǊΣ 
Ƙŀǎ ǎƘƻǿƴ ǊŜŀƭ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ǘƻ ǇǊƻƳƻǝƴƎ ŀƭƭ-
ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǎƘŀǊŜ ƻǿƴŜǊǎƘƛǇ ƳƻǊŜ ǿƛŘŜƭȅΦ [ƛƪŜ WƻƘƴ 
DƭŜƴΣ Dǳȅ hǇǇŜǊƳŀƴ ŀǘ 5²t ǿŀǎ ŀ ƭƻƴƎǎŜǊǾƛƴƎ 
ƳƛƴƛǎǘŜǊ ǎǳǇǇƻǊǝǾŜ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΣ ōǳǘ ƘŜ 
ǊŜǘǳǊƴŜŘ ǘƻ ǘƘŜ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ǘƻ ƳŀƪŜ ǳǎŜ ƻŦ ǘƘŜ ƭŀǎǘ 
ǿŜŜƪǎ ƻŦ ǘƘŜ WƻƘƴǎƻƴ ǊŜƎƛƳŜΦ  

ϝ/ŜƴǘǊŜ ƳŜƳōŜǊ aaϧY Ƙŀǎ ŎƻƳǇƛƭŜŘ ŀ ǎŜǊƛŜǎ ƻŦ {ƘŀǊŜ 
tƭŀƴ CŀŎǘ {ƘŜŜǘǎ ǎǳƳƳŀǊƛǎƛƴƎ ǘƘŜ ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎ ŀƴŘ 
ǘŀȄŀǝƻƴ ŀǎǇŜŎǘǎ ƻŦ ǘŀȄ ŀŘǾŀƴǘŀƎŜŘ ǇƭŀƴǎΣ ǿƘƛŎƘ 
ǇǊƻǾƛŘŜ Ŝǉǳƛǘȅ ƛƴŎŜƴǝǾŜǎ ǘƻ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ  

wŜŦƻǊƳ ǎƛŘŜƭƛƴŜŘ ōȅ ta ŜƭŜŎǝƻƴ ŎǊƛǎƛǎ 

https://mm-k.com/services/share-plans/types-of-employee-shareplan/share-plan-fact-sheets/?utm_source=MM%26K&utm_campaign=4f8b06d429-EMAIL_CAMPAIGN_2020_09_30_11_02_COPY_01&utm_medium=email&utm_term=0_bea3cf4e3a-4f8b06d429-367956149
https://mm-k.com/services/share-plans/types-of-employee-shareplan/share-plan-fact-sheets/?utm_source=MM%26K&utm_campaign=4f8b06d429-EMAIL_CAMPAIGN_2020_09_30_11_02_COPY_01&utm_medium=email&utm_term=0_bea3cf4e3a-4f8b06d429-367956149


 

с 

¢ƘŜ ǳǇŘŀǘŜŘ Iaw/ ǎǘŀǝǎǝŎǎ ǇǊƻǾƛŘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǝƴƎ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀōƻǳǘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΩ ƛƴǘŜǊŀŎǝƻƴǎ ǿƛǘƘ ǘƘŜƛǊ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƻǊȅ ǎƘŀǊŜ Ǉƭŀƴǎ 

ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΩ ǳǎŜ ƻŦ {Lt CǊŜŜ ǎƘŀǊŜǎ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ нлнл-м ǘŀȄ ȅŜŀǊ ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ ǎŜǘ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ ōŀŎƪƎǊƻǳƴŘ ƻŦ ǘƘŜ ǘƘŜƴ 

ŎƻƴǝƴǳƛƴƎ /ƻǾƛŘ-мф ǇŀƴŘŜƳƛŎΦ tŜǊƘŀǇǎ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ƛƴǘŜǊŜǎǝƴƎ ǎǘŀǝǎǝŎ ƻŦ ŀƭƭ ƛǎ ǘƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǾŀƭǳŜ ƻŦ CǊŜŜ ǎƘŀǊŜǎ ŀǿŀǊŘŜŘΣ 

ŀƭƳƻǎǘ ŘƻǳōƭƛƴƎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊ ŦǊƻƳ ϻмллƳ ǘƻ ϻмфлƳΣ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǊŜŎŜƛǾƛƴƎ CǊŜŜ ǎƘŀǊŜǎ ƧǳƳǇƛƴƎ 

ŦǊƻƳ мллΣллл ǘƻ оолΣллл - ǎƘƻǿƛƴƎ Ƙƻǿ ƴƛƳōƭŜ Ƴŀƴȅ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǿŜǊŜ ƛƴ ŀǿŀǊŘƛƴƎ ǘƘŜƛǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƳƻǊŀƭŜ-ōƻƻǎǝƴƎ CǊŜŜ ǎƘŀǊŜǎ 

ƛƴ ǘƘŜ ƳƛŘǎǘ ƻŦ ǘƘŜ ǇŀƴŘŜƳƛŎΦ 

Dƭƻōŀƭ ǘŀƭŜƴǘ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ǎǇŜŎƛŀƭƛǎǘ tŜǘǊƻǇƭŀƴ DǊƻǳǇ 
ƭŀǳƴŎƘŜŘ ŀƴ 9ƴǘŜǊǇǊƛǎŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ LƴŎŜƴǝǾŜ ό9aLύ 
ǎŎƘŜƳŜ ƛƴ ǘƘŜ ¦YΣ ǿƛǘƘ ŀƴ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ǎƘŀǊŜ ƻǇǝƻƴ 
ǎŎƘŜƳŜ ŦƻǊ ƛǘǎ ƴƻƴ-¦Y ƻŶŎŜǎΣ ƎƛǾƛƴƎ ƛǘǎ ул-ǎǘǊƻƴƎ 
ǿƻǊƪŦƻǊŎŜ ǘƘŜ ŎƘŀƴŎŜ ǘƻ ōǳƛƭŘ ŀƴ ƻǿƴŜǊǎƘƛǇ ǎǘŀƪŜΦ ¢ƘŜ 
ƳƻǾŜ ǿŀǎ ǳƴǳǎǳŀƭ ōŜŎŀǳǎŜ ŀ ǘȅǇƛŎŀƭ 9aL ƛƴ ŀƴ {a9 
ŎƻƳǇŀƴȅ ŎƻǾŜǊǎ ōŜǘǿŜŜƴ ǎƛȄ ǘƻ ŜƛƎƘǘ ǎŜƴƛƻǊ ŜȄŜŎǳǝǾŜǎ 
ŀƴŘ ƪŜȅ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ IƻǿŜǾŜǊΣ tŜǘǊƻǇƭŀƴ ƛǎ ǳǎƛƴƎ 9aL ŀǎ 
ŀƴ ŀƭƭ-ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǎƘŀǊŜ ƻǇǝƻƴǎ ǇƭŀƴΣ ŘŜǎƛƎƴŜŘ ǘƻ ƘŜƭǇ ŘǊƛǾŜ 
ǇǊƻŘǳŎǝǾƛǘȅΣ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŀƴŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘΣ 
ǿƘƛƭŜ ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴƛƴƎ ǘƘŜ ƎǊƻǳǇΩǎ ŀōƛƭƛǘȅ ǘƻ ŀǧǊŀŎǘ ŀƴŘ 
ǊŜǘŀƛƴ ƘƛƎƘ-ǉǳŀƭƛǘȅ ǘŀƭŜƴǘΦ /ƭŀƛǊŜ {ŀƭǘŜǊΣ ƘŜŀŘ ƻŦ Iw ŀǘ 
tŜǘǊƻǇƭŀƴ DǊƻǳǇΣ ǎŀƛŘΥ ά!ǧǊŀŎǝƴƎ ŀƴŘ ǊŜǘŀƛƴƛƴƎ ƻǳǊ ƻǿƴ 
ǘŀƭŜƴǘ ƛǎ ǾŜǊȅ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŀƴŘ ǿŀǎ ŀ ŎǊƛǝŎŀƭ ŜƭŜƳŜƴǘ ƛƴ ǘƘŜ 
ŘŜŎƛǎƛƻƴ ǘƻ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜ ƻǳǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǎƘŀǊŜ ǎŎƘŜƳŜΦ ! ƪŜȅ 
ŦŀŎǘƻǊ ƻŦ tŜǘǊƻǇƭŀƴΩǎ ǎŎƘŜƳŜ ƛǎ ǘƘŀǘ ŜǾŜǊȅƻƴŜ ƎŜǘǎ ŀ 
ǇŜǊǎƻƴŀƭ ǎǘŀƪŜ ƛƴ ǘƘŜ ƻǊƎŀƴƛǎŀǝƻƴ ŦǊƻƳ ǘƘŜ Řŀȅ ǘƘŜȅ Ƨƻƛƴ 
ǳǎΦ ²Ŝ ŀǊŜ ǳǇŘŀǝƴƎ ǘƘŜ ǎŎƘŜƳŜ ŜǾŜǊȅ ŦƻǳǊ ƳƻƴǘƘǎΣ ǎƻ 
ǘƘŀǘ ƴŜǿ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ Ŏŀƴ Ƨƻƛƴ ǘƘŜ 9aL ǿƛǘƘƻǳǘ ŘŜƭŀȅΦ ¢ƘŜǊŜ 
ŀǊŜ ǎƻƳŜ ǊǳƭŜǎ ŀǊƻǳƴŘ ŜƭƛƎƛōƛƭƛǘȅΣ ōǳǘ ǘƘŜǎŜ ǿƛƭƭ ƴƻǘ ƛƳǇŀŎǘ 
ƻƴ ŜȄƛǎǝƴƎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦέ 9ǾŜǊȅ ƴŜǿ Ŧǳƭƭ-ǝƳŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ŀǘ 
tŜǘǊƻǇƭŀƴ ƛǎ ƛƴǾƛǘŜŘ ǘƻ Ƨƻƛƴ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜ ƻǇǝƻƴ ǎŎƘŜƳŜΣ ǿƛǘƘ 
ŀ ƳƛƴƛƳǳƳ мн-ƳƻƴǘƘ ǇŜǊƛƻŘ ōŜŦƻǊŜ ǘƘŜƛǊ ƻǇǝƻƴǎ Ŏŀƴ ōŜ 
ŜȄŜǊŎƛǎŜŘΦ ¢ƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ƻǇǝƻƴǎ ŀƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƛǎ ƻũŜǊŜŘ 
ƛǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜƛǊ ƭŜǾŜƭ ƻŦ ǎŜƴƛƻǊƛǘȅΣ ǿƛǘƘ ŜŀŎƘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ 
ŦŀƭƭƛƴƎ ƛƴǘƻ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘǊŜŜ ƎǊƻǳǇǎΦ ¢ƘŜ 9aL ǎŎƘŜƳŜ ƛǎ 
ƘŜƭǇƛƴƎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǎŜŜ ŀ ŘƛǊŜŎǘ ƭƛƴƪ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜƛǊ ŀŎǝƻƴǎ 
ŀƴŘ ǘƘŜ ǎǳŎŎŜǎǎ ƻŦ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎΣ ǎŀƛŘ {ŀƭǘŜǊΦ ά²Ŝ ƘŀǾŜ 
ǎŜŜƴ ŜȄŎƛǘŜƳŜƴǘ ŀǊƻǳƴŘ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ōŜƴŜŬǘǎ ƻŦ ǘƘŜ 

SHARE SCHEMES 

!ƭƭ-ŜƳǇƭƻȅŜŜ 9aL 

ǎŎƘŜƳŜΣ ǿƛǘƘ ǇŜƻǇƭŜ ǘŀƪƛƴƎ ŀ ǊŜŀƭ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƛƴ Ƙƻǿ ǿƘŀǘ 
ǘƘŜȅ Řƻ Ǉƭŀȅǎ ŀ ǇŀǊǘ ƛƴ ŘŜƭƛǾŜǊƛƴƎ ƻǳǊ ƻǾŜǊŀƭƭ ƭƻƴƎ-ǘŜǊƳ 
ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎǘǊŀǘŜƎȅ ŀƴŘ ǘƘŜ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ ǳƴŘŜǊƭȅƛƴƎ ǾŀƭǳŜ ƻŦ 
ƻǳǊ ōǳǎƛƴŜǎǎΣέ ǎƘŜ ŀŘŘŜŘΦ 

ϝIaw/ ŜȄǘŜƴŘŜŘ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ ƻŦ ǝƳŜ ŦƻǊ ǿƘƛŎƘ ŀƴ ŀƎǊŜŜŘ 
Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎ ǘƻ ōŜ ǳǎŜŘ ŦƻǊ 9ƴǘŜǊǇǊƛǎŜ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
LƴŎŜƴǝǾŜ ό9aLύ ƻǇǝƻƴǎ ǊŜƳŀƛƴǎ ǾŀƭƛŘ όŀǎǎǳƳƛƴƎ ƴƻ 
ƳŀǘŜǊƛŀƭ ŎƘŀƴƎŜǎ ƻŎŎǳǊǊŜŘ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ƳŜŀƴǝƳŜύ ŦǊƻƳ фл 
Řŀȅǎ ǘƻ мнл Řŀȅǎ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǇŀƴŘŜƳƛŎΦ IƻǿŜǾŜǊ ƻƴ Wǳƭȅ 
мп Iaw/ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ ǿŀǎ ǊŜǾŜǊǝƴƎ ǘƻ фл 
Řŀȅǎ ƻƴ 5ŜŎŜƳōŜǊ м ǘƘƛǎ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜǊŜŦƻǊŜΣ ŀƴȅ 9aL 
Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ŀƎǊŜŜƳŜƴǘ ƭŜǧŜǊǎ ƛǎǎǳŜŘ ƻƴ ƻǊ ŀƊŜǊ 5ŜŎŜƳōŜǊ 
м ǿƛƭƭ ōŜ ǾŀƭƛŘ ŦƻǊ фл Řŀȅǎ ƻƴƭȅΦ ²ƘŜƴ ŀƎǊŜŜƛƴƎ ŀ Ǿŀƭǳŀǝƻƴ 
ŦƻǊ 9aL ǇǳǊǇƻǎŜǎΣ Iaw/ ǎǘŀǘŜŘ ǘƘŀǘ ƛǘ ƛǎ ŀƎǊŜŜŘ ƻƴ ǘƘŜ 
ǇǊƻǾƛǎƻ ǘƘŀǘ ǘƘŜǊŜ ŀǊŜ ƴƻ ŎƘŀƴƎŜǎ ǇǊƛƻǊ ǘƻ ǘƘŜ ƎǊŀƴǝƴƎ ƻŦ 
ǘƘŜ ƻǇǝƻƴǎ ǘƘŀǘ ŎƻǳƭŘ ŀũŜŎǘ ǘƘŜ ŀŎŎŜǇǘŜŘ ǾŀƭǳŜΦ Iaw/ 
ǎǘŀǘŜǎ ǘƘŀǘ ǎǳŎƘ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴŎƭǳŘŜΥ  

¶ !ƴȅ ŎƘŀƴƎŜ όŎƻƳǇƭŜǘŜŘ ƻǊ ŀŎǝǾŜƭȅ ŎƻƴǘŜƳǇƭŀǘŜŘύ ƛƴ 
ǘƘŜ ǎƘŀǊŜ ƻǊ ƭƻŀƴ ŎŀǇƛǘŀƭ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ  

¶ !ƴȅ ŀǊƳΩǎ ƭŜƴƎǘƘ ǘǊŀƴǎŀŎǝƻƴǎ όŎƻƳǇƭŜǘŜŘ ƻǊ ŀŎǝǾŜƭȅ 
ŎƻƴǘŜƳǇƭŀǘŜŘύ ƛƴǾƻƭǾƛƴƎ ǎƘŀǊŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ 

¶ bŜƎƻǝŀǝƻƴǎ ƻǊ ǇǊŜǇŀǊŀǝƻƴǎ ŦƻǊ ŀ ƅƻǘŀǝƻƴ ƻǊ 
ǘŀƪŜƻǾŜǊ  

¶ !ƴȅ ŘŜŎƭŀǊŀǝƻƴ ƻŦ ŀ ŘƛǾƛŘŜƴŘ ƻƴ ŀƴȅ Ŏƭŀǎǎ ƻŦ ǎƘŀǊŜǎ ƛƴ 
ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ  

¶ ¢ƘŜ ǇǳōƭƛŎŀǝƻƴ ōȅ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƻŦ ŀƴȅ ƴŜǿ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴΣ ŦƻǊ ŜȄŀƳǇƭŜΣ ǘƘŜ ŀƴƴǳŀƭ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ƻǊ 
ƛƴǘŜǊƛƳ ǊŜǎǳƭǘǎ ƻǊ ŀƴƴƻǳƴŎŜƳŜƴǘΦ 



 

т 

¦ƴŘŜǊ ǘƘŜ {LtΣ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ Ŏŀƴ ōŜ ƻũŜǊŜŘ ǳǇ ǘƻ ϻоΣслл 
ƻŦ ŦǊŜŜ ǎƘŀǊŜǎ ŜŀŎƘ ǘŀȄ ȅŜŀǊ ŀƴŘ ǘƘŜǎŜ Ƴǳǎǘ ōŜ ƎƛǾŜƴ ǘƻ 
ŀƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ǘŜǊƳǎΦ IƻǿŜǾŜǊΣ ǘƘŜ ŀƭƭƻŎŀπ
ǝƻƴ ƻŦ ŦǊŜŜ ǎƘŀǊŜǎ Ƴŀȅ ŘƛũŜǊ ŘŜǇŜƴŘƛƴƎ ƻƴ ǊŜƳǳƴŜǊŀπ
ǝƻƴΣ ƭŜƴƎǘƘ ƻŦ ǎŜǊǾƛŎŜ ƻǊ ƘƻǳǊǎ ǿƻǊƪŜŘΤ ƻǊ Ƴŀȅ ōŜ 
ƭƛƴƪŜŘ ǘƻ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭΣ ǘŜŀƳΣ ŘƛǾƛǎƛƻƴŀƭ ƻǊ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǇŜǊπ
ŦƻǊƳŀƴŎŜ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǎŀŦŜƎǳŀǊŘǎ ǘƻ Ƴŀƛƴǘŀƛƴ ǘƘŜ ƻǾŜǊŀƭƭ 
ϥǎŀƳŜ ǘŜǊƳǎϥ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜΣ ǎŀƛŘ /ŜƴǘǊŜ ƳŜƳōŜǊ tƛƴǎŜƴǘ 
aŀǎƻƴǎΦ  

5ŜǎǇƛǘŜ ŦƻǊƳŜǊ /ƘŀƴŎŜƭƭƻǊ DƻǊŘƻƴ .Ǌƻǿƴ ƘŀǾƛƴƎ ƛƴǎŜǊǘπ
ŜŘ ǘƘŜ ŦǊŜŜ ǎƘŀǊŜǎ ŎŀǘŜƎƻǊȅ ƛƴǘƻ ǘƘŜ ǎŎƘŜƳŜ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ 
ōƻƻǎǘ ǘƘŜ ǎǝƭƭ ǇƻƻǊ ǇǊƻŘǳŎǝǾƛǘȅ ƭŜǾŜƭǎ ƻŦ ǘƘŜ ¦YΩǎ ǿƻǊƪπ
ŦƻǊŎŜΣ ŦŜǿ ¦Y ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀǿŀǊŘ ƎǊƻǳǇǎ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ŜƳπ
ǇƭƻȅŜŜǎ ŦǊŜŜ ǎƘŀǊŜǎ ŀǎ ŀ ǊŜǿŀǊŘ ŦƻǊ ǘƘŜƛǊ ǇǊƻŘǳŎǝǾƛǘȅΦ 
hƴŜ ǊŜŀǎƻƴ ŦƻǊ ǘƘƛǎ ƛǎ ǘƘŀǘ Ƴŀƴȅ ŜƳǇƭƻȅŜǊǎ ŦŜŀǊ ǘƘŀǘ 
ŦǊŜŜ ǎƘŀǊŜ ŀǿŀǊŘǎ ǘƻ ǎŜƭŜŎǘŜŘ ƎǊƻǳǇǎ ƻŦ ƘƛƎƘ-
ǇŜǊŦƻǊƳƛƴƎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ōǳǘ ƴƻǘ ǘƻ ƻǘƘŜǊǎΣ ǿƻǳƭŘ ŎǊŜŀǘŜ 
ŀƴƎŜǊ ŀƴŘ ōƛǧŜǊƴŜǎǎ ŀǘ ǘƘŜ ǿƻǊƪǇƭŀŎŜ ŀƳƻƴƎ ǘƘƻǎŜ ƴƻǘ 
ǎŜƭŜŎǘŜŘ ŦƻǊ ŦǊŜŜ ǎƘŀǊŜ ŀǿŀǊŘǎΦ  

9ƳǇƭƻȅŜŜǎ ƘŀǾŜ ǘƻ ƘŀƴƎ ƻƴ ǘƻ ǘƘŜƛǊ ŦǊŜŜ ǎƘŀǊŜǎ ŦƻǊ ŬǾŜ 
ȅŜŀǊǎ ƛƴ ƻǊŘŜǊ ǘƻ ƎŜǘ Ŧǳƭƭ {Lt ǘŀȄ ǊŜƭƛŜŦΦ LŦ ǘƘŜȅ ŎŀǎƘ ǘƘŜƳ 
ƛƴ ŀƊŜǊ ǘƘǊŜŜ ȅŜŀǊǎΣ ǘƘŜȅ ƘŀǾŜ ǘƻ Ǉŀȅ LƴŎƻƳŜ ¢ŀȄ ŀƴŘ 
bL/ǎ ƻƴ ǘƘŜƛǊ ƎŀƛƴǎΦ  

.ƻƻƳ ƛƴ {Lt ŦǊŜŜ ǎƘŀǊŜ ŀǿŀǊŘǎ 

SHARE SCHEMES 

!ǊƻǳƴŘ оолΣллл ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿŜǊŜ ƻũŜǊŜŘ ŦǊŜŜ ǎƘŀǊŜǎΣ 
ǿƻǊǘƘ ŎƻƭƭŜŎǝǾŜƭȅ ϻмфлƳΣ ǳƴŘŜǊ {Lt ǊǳƭŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ȅŜŀǊ ŜƴŘŜŘ !ǇǊƛƭ нлнмΣ ǘƘŜ ŀƴƴǳŀƭ Iaw/ ǎƘŀǊŜ ǎŎƘŜƳŜ 
ǎǘŀǝǎǝŎǎ ǊŜǾŜŀƭŜŘΦ ¢ƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƘƻ ǊŜπ
ŎŜƛǾŜŘ ŦǊŜŜ {Lt ǎƘŀǊŜǎ ƛƴ ǘƘŀǘ ȅŜŀǊ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ ǘǊƛǇƭŜŘ ς 
ǘƘŜ ƘƛƎƘŜǎǘ ŦƻǊ ŬǾŜ ȅŜŀǊǎ - ƛƴ ŀ ǇŀƴŘŜƳƛŎ ŀũŜŎǘŜŘ ōǳǎƛπ
ƴŜǎǎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΦ  

{ƻƳŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊǎ ǎǇƭŀǎƘŜŘ ƻǳǘ ƻƴ {Lt ŦǊŜŜ ǎƘŀǊŜ ŀǿŀǊŘǎ 
ōŜŎŀǳǎŜ ǘƘŜȅ ǿŀƴǘŜŘ ǘƻ ǘƘŀƴƪ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŦƻǊ ƘŜƭǇƛƴƎ ǘƻ 
ƪŜŜǇ ǘƘŜƛǊ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎ ŀƭƛǾŜ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ /ƻǾƛŘ ŀƎƎǊƻΦ hǘƘπ
ŜǊǎ ŘƛŘ ǎƻ ōŜŎŀǳǎŜ ǘƘŜȅ ǿŀƴǘŜŘ ǘƻ ǊŜǘŀƛƴ ǎǘŀũ ƭƻƴƎŜǊ-
ǘŜǊƳΣ ǿƘƻ ƳƛƎƘǘ ƻǘƘŜǊǿƛǎŜ ƘŀǾŜ ƳƛƎǊŀǘŜŘ ŜƭǎŜǿƘŜǊŜΦ  

¢ƘŜ ōƻƻƳ ƛƴ ǘƘŜ ŀǿŀǊŘ ƻŦ ŦǊŜŜ {Lt ǎƘŀǊŜǎ ǿŀǎ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ 
ŦŜǿ ōǊƛƎƘǘ ǎǇƻǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊǿƛǎŜ ƎƭƻƻƳȅ ŎŀƴǾŀǎ ƻŦ 
ǎƘŀǊŜ ǎŎƘŜƳŜ ǎǘŀǝǎǝŎǎΦ IƻǿŜǾŜǊΣ ǘƘŜ ŀǾŜǊŀƎŜ ǾŀƭǳŜ ǇŜǊ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƻŦ ǘƘƻǎŜ ŦǊŜŜ ǎƘŀǊŜǎ ǿŀǎ ƻƴƭȅ ϻртл ς ōŀǊŜƭȅ 
ƘŀƭŦ ǘƘŜ ŀǾŜǊŀƎŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǎǳŎƘ ǎƘŀǊŜ ŀǿŀǊŘǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛπ
ƻǳǎ ŬǎŎŀƭ ȅŜŀǊΦ  

¢ƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƘƻ ǿŜǊŜ ƎǊŀƴǘŜŘ {!¸9 ƻǇπ
ǝƻƴǎ ƛƴ ǘƘŜ ŬǎŎŀƭ ȅŜŀǊ нлнл-нм ǿŜƴǘ ǳǇ ōȅ ŀƭƳƻǎǘ ŀ 
ǉǳŀǊǘŜǊ ǘƻ оулΣлллΣ ǘƘƻǳƎƘ ǘƘŜ ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ 
ǿƘƻ ƛǎǎǳŜŘ ǘƘŜƳ ǿŀǎ ƻƴƭȅ нслΣ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ŀǎ ƛƴ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛπ
ƻǳǎ ȅŜŀǊΦ  

/ŜƴǘǊŜ ƳŜƳōŜǊ waн tŀǊǘƴŜǊǎƘƛǇ ǎŀƛŘ Ƴŀƴȅ ǊŜŎǊǳƛǘƳŜƴǘ 
ŎƻƳǇŀƴȅ ŎƭƛŜƴǘǎ ƘŀǾŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ŀƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜ Ŝǉǳƛǘȅ 
ǎŎƘŜƳŜ ǘƻ ŜƴŎƻǳǊŀƎŜ ƭƻƴƎ-ǘŜǊƳ ǊŜǘŜƴǝƻƴ ƻŦ ƪŜȅ ǎǘŀũΦ 
¢Ƙƛǎ ǇƘŜƴƻƳŜƴƻƴ ƛǎ ŘǳŜ ǇŀǊǘƭȅ ǘƻ ǘƘŜ ŬŜǊŎŜ ǘŀƭŜƴǘ ǿŀǊΣ 
ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǎǘŀũ ǇƻŀŎƘƛƴƎΣ ƛƴ ōƻǘƘ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀƴŘ Ŏƻƴπ
ǎǳƳŜǊ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ǎŜŎǘƻǊǎΦ  άwŜŎǊǳƛǘƳŜƴǘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǿƛƭƭ 
ƻƊŜƴ ŎƻƳŜ ǘƻ ǳǎ ǘƻ ƭƻƻƪ ŦƻǊ ǿŀȅǎ ǘƻ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ Ŝǉǳƛǘȅ ƛƴπ
ŎŜƴǝǾŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜƛǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ ¢ƘŜǎŜ ƛƴŎƭǳŘŜ ŜȄŜŎǳǝǾŜΣ 
ǎǇŜŎƛŀƭƛǎǘ L¢ ϧ ǘŜŎƘƴƛŎŀƭΣ ǇǊƻǇŜǊǘȅΣ ǘŀȄ ŀƴŘ ŎƻƳǇŀƴȅ ǎŜŎπ
ǊŜǘŀǊƛŀƭΣ ƎǊŀŘǳŀǘŜ ŀƴŘ ŎǊƻǎǎ-ǎŜŎǘƻǊ ǊŜŎǊǳƛǘƳŜƴǘΣέ ǎŀƛŘ ǘƘŜ 
ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŎƻƴǎǳƭǘŀƴŎȅΥ ά¢ƘŜȅ ƘŀǾŜ ŎƘŀǊŀŎǘŜǊƛǎǝŎǎ 
ǿƘƛŎƘ ƳŀƪŜ ŀƴ Ŝǉǳƛǘȅ-ōŀǎŜŘ ǎŎƘŜƳŜ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ŀǧǊŀŎπ
ǝǾŜΦ ¢ƘŜƛǊ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƳƻŘŜƭ ƛǎ ŜȄǘǊŜƳŜƭȅ ǇŜƻǇƭŜ-ŦƻŎǳǎŜŘΣ 
ŀƴŘ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ƛǎ ǘǊŀŘƛǝƻƴŀƭƭȅ ŎƻƳƳƛǎǎƛƻƴ ƘŜŀǾȅ ǿƛǘƘ 
ǇƻǘŜƴǝŀƭƭȅ ǾŜǊȅ ƭǳŎǊŀǝǾŜ ǊŜǘǳǊƴǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ōŜǎǘ ŀƎŜƴǘǎΦ 
vǳƛŎƪ ǊŜǘǳǊƴǎ ŦƻǊ ŜȄŎŜƭƭŜƴǘ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ Ŏŀƴ ōŜ 
ŀ ǇƻǎƛǝǾŜ ŘǊƛǾŜǊ ƛƴ Ƴŀƴȅ ǿŀȅǎ ōǳǘ ŀƴ ƻǾŜǊ-ǊŜƭƛŀƴŎŜ ƻƴ 
ǘƘƛǎ ŀǇǇǊƻŀŎƘ Ŏŀƴ ǎƻƳŜǝƳŜǎ ǊŜǎǳƭǘ ƛƴ ŀ ƭŀŎƪ ƻŦ ŦƻŎǳǎ ƻƴ 
ǘƘŜ ƭƻƴƎ-ǘŜǊƳ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ŀǎ ŀ ǿƘƻƭŜ 

ŀƴŘ ŀ ǘŜƴŘŜƴŎȅ ŦƻǊ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭǎ ǘƻ ǿƻǊƪ ŦƻǊ ǘƘŜƳǎŜƭǾŜǎ 
ǊŀǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ŀ ǘŜŀƳΦέ  ¢ƘŜǊŜ ǿŜǊŜ ǘŜƴ ǊŜŀπ
ǎƻƴǎ ǿƘȅ ǘƘŜȅ ŎƘƻǎŜ ŀ ǎƘŀǊŜ ǎŎƘŜƳŜΣ ǎŀƛŘ waнΥ 
ϝ/ŀǎƘ ŦǊŜŜ ƳƻǝǾŀǝƻƴ ǘƻƻƭ ς ƎǊŀƴǝƴƎ ǎƘŀǊŜ ƻǇǝƻƴǎ 
ƻǊ ŀǿŀǊŘƛƴƎ ǎƘŀǊŜǎ ƪŜǇǘ ǊŜŀŘȅ ŎŀǎƘ ƛƴ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΤ 
ϝ[ƻƴƎ-ǘŜǊƳ ǊŜǿŀǊŘǎ ƛƳǇǊƻǾŜŘ ǊŜǘŜƴǝƻƴ ƻŦ ƪŜŜƴ ŜƳπ
ǇƭƻȅŜŜǎΤ ϝ/ƻǳƭŘ ƘŜƭǇ ǊŜŘǳŎŜ ǇƻŀŎƘƛƴƎ ōȅ ŎƻƳǇŜǝπ
ǘƻǊǎΤ ϝ.ǊƻŀŘŜƴŜŘ ǘƘŜ ŦƻŎǳǎ ƻƴ ŀƭƭ ŘƛǾƛǎƛƻƴǎ ŀƴŘ ǘŜŀƳǎ 
ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅκƎǊƻǳǇΤ ϝ.ǊƻŀŘŜǊ ŦƻŎǳǎ Ƴŀȅ ƘŜƭǇ 
ǇǊƻƳƻǘŜ ŎǊƻǎǎ-ǊŜŦŜǊǊŀƭǎ ŀƳƻƴƎ ǘŜŀƳǎΤ ϝCŀŎƛƭƛǘŀǘŜǎ 
ǎǳŎŎŜǎǎƛƻƴ ŦƻǊ ƻǿƴŜǊǎ ǎŜŜƪƛƴƎ ǘƻ ŜȄƛǘ ƛƴ о-р ȅŜŀǊǎΤ ϝLŦ 
ƪŜȅ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǎƘŀǊŜ ƛƴ ŎƻƳǇŀƴȅ-ǿƛŘŜ ǇǊƻŬǘǎ ŀƴŘ 
ŎŀǇƛǘŀƭ ƎǊƻǿǘƘΣ ǘƘŜȅ ƘŀǾŜ ƭŜǎǎ ƛƴŎŜƴǝǾŜ ǘƻ ǎŜǘ ǘƘŜƳπ
ǎŜƭǾŜǎ ǳǇ ŀǎ ŀ ŎƻƳǇŜǝǘƻǊΤ ϝ!ƭƭƻǿŜŘ ƭƻƴƎŜǊ-ǘŜǊƳ Ŧƻπ
Ŏǳǎ ƻƴ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎǊƻǿǘƘ ƛƴǎǘŜŀŘ ƻŦ ǎƘƻǊǘ-ǘŜǊƳΣ ǳƴπ
ǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ǊŜǎǳƭǘǎ ϝ¢ŀȄ ŜŶŎƛŜƴŎƛŜǎ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ 
ŀƴŘ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΤ ϝ!ƭƭƻǿŜŘ ƴƻƴ-ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ 
ǘƻ ōŜ ǇŀƛŘ ǇŀǊǘƭȅ ƛƴ ǎƘŀǊŜǎ ƛƴǎǘŜŀŘ ƻŦ ŎŀǎƘΦ 

IŜŀŘ-ƘǳƴǘŜǊǎ ŎƘƻƻǎŜ Ŝǉǳƛǘȅ ƛƴŎŜƴǝǾŜǎ ŦƻǊ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ 



 

у 

ǘǊŀƛƴ ǝŎƪŜǘǎΣ ƳƻōƛƭŜ ǇƘƻƴŜ ǘŀǊƛũǎΣ ŀƛǊ ǇŀǎǎŜƴƎŜǊ Řǳπ
ǘȅΣ ŎŀǊ ǘŀȄΣ ǘƻōŀŎŎƻ ŘǳǘȅΣ ŀƭŎƻƘƻƭ Řǳǘȅ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊŜǎǘ 
ƻƴ ǎǘǳŘŜƴǘ ƭƻŀƴǎ ŀǊŜ ŀƭƭ ƭƛƴƪŜŘ ǘƻ ŀƴƴǳŀƭ ƳƻǾŜƳŜƴǘǎ 
ƛƴ wtLΥ  

ϝ!ǊƻǳƴŘ олƳ ǇŜƻǇƭŜ ǎŀǿ ǘƘŜƛǊ ǘŀƪŜ ƘƻƳŜ Ǉŀȅ ǊƛǎŜ 
ǿƘŜƴ ŎƘŀƴƎŜǎ ǘƻ bŀǝƻƴŀƭ LƴǎǳǊŀƴŎŜ /ƻƴǘǊƛōǳǝƻƴǎ 
όbL/ǎύ ŎŀƳŜ ƛƴǘƻ ŦƻǊŎŜ ƻƴ Wǳƭȅ сΦ ¢ƘŜ ƛƴŎƻƳŜ ǘƘǊŜǎƘπ
ƻƭŘ ŦƻǊ ǇŀȅƛƴƎ ǘƘŜ ǘŀȄ ǊƻǎŜ ŦǊƻƳ ϻфΣуул ǘƻ ϻмнΣртлΣ 
ƳŜŀƴƛƴƎ ŀ ƭƻǿŜǊ ǇǊƻǇƻǊǝƻƴ ƻŦ ǇŜƻǇƭŜϥǎ ǎŀƭŀǊƛŜǎ 
ǿŜǊŜ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ƛǘ ŀƴŘ ǘǿƻ Ƴƛƭƭƛƻƴ ǇŜƻǇƭŜ ŀǊŜ ƴƻǿ 
ŜȄŜƳǇǘ ŦǊƻƳ ǇŀȅƛƴƎ ƛǘ ŀƭǘƻƎŜǘƘŜǊΦ CƻǊ ƳŀƴȅΣ ǘƘŜ 
ŎƘŀƴƎŜ ǊŜǾŜǊǎŜŘ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ǘƘŜ мΦнр ǇŜǊ ŎŜƴǘ bL/ 
ǊƛǎŜ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ ƛƴ !ǇǊƛƭΣ ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ ŀ ƻƴŜ-ȅŜŀǊ ƭŜǾȅ ǘƻ 
ŦǳƴŘ ǎƻŎƛŀƭ ŎŀǊŜ ƛƴ ǘƘŜ ¦YΦ !ƴȅƻƴŜ ŜŀǊƴƛƴƎ ƭŜǎǎ ǘƘŀƴ 
ŀǊƻǳƴŘ ϻорΣллл ǎŀǿ ǘƘŜƛǊ Ǉŀȅ ǇŀŎƪŜǘ ǊŜǘǳǊƴ ǘƻ 
ǊƻǳƎƘƭȅ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ƭŜǾŜƭ ƛǘ ǿŀǎ ōŜŦƻǊŜ !ǇǊƛƭΦ IƛƎƘŜǊ 
ŜŀǊƴŜǊǎ ƘƻǿŜǾŜǊΣ ǎǝƭƭ Ǉŀȅ ƳƻǊŜ ƛƴ bL ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴǎ 
ǘƘŀƴ ǘƘŜȅ ŘƛŘ ƛƴ aŀǊŎƘΦ  

ϝ¢ƘŜ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ǘƘŀǘ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ ŀ Ƴƛƭπ
ƭƛƻƴ bI{ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ 9ƴƎƭŀƴŘ ǿƻǳƭŘ ƎŜǘ ŀ Ǉŀȅ ǊƛǎŜ 
ƻŦ ŀǘ ƭŜŀǎǘ ϻмΣпллΣ ǿƛǘƘ ƭƻǿŜǎǘ ŜŀǊƴŜǊǎ ƎŜǩƴƎ ŀƴ 
ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ ǳǇ ǘƻ фΦо ǇŜǊŎŜƴǘΣ ōǳǘ ǘƘŜ wƻȅŀƭ /ƻƭƭŜƎŜ 
ƻŦ bǳǊǎƛƴƎ ƛƳƳŜŘƛŀǘŜƭȅ ōŀƭƭƻǘŜŘ ƛǘǎ ƳŜƳōŜǊǎ ƻƴ 
ǇƻǎǎƛōƭŜ ǎǘǊƛƪŜ ŀŎǝƻƴΦ .ŀŎƪŘŀǘŜŘ ǘƻ !ǇǊƛƭ нлннΣ ǇƻǊπ
ǘŜǊǎ ŀƴŘ ŎƭŜŀƴŜǊǎ ǿƛƭƭ ƻōǘŀƛƴ ŀ фΦо ǇŜǊŎŜƴǘ ƛƴŎǊŜŀǎŜΣ 
ŜƭƛƎƛōƭŜ ŘŜƴǝǎǘǎ ŀƴŘ ŘƻŎǘƻǊǎ ǿƛƭƭ ǊŜŎŜƛǾŜ ŀ пΦр ǇŜǊπ
ŎŜƴǘ ǊƛǎŜ ŀƴŘ ƧǳƴƛƻǊ ŘƻŎǘƻǊǎΣ ǿƘƻ ŀƎǊŜŜŘ ŀ ŦƻǳǊ-ȅŜŀǊ 
ŘŜŀƭ ƛƴ нлмфΣ ǿƛƭƭ ƎŜǘ Ƨǳǎǘ ƻǾŜǊ ǘǿƻ ǇŜǊŎŜƴǘΦ ¢ƘŜǎŜ 
ǿŜǊŜ ǘƘŜ ƘƛƎƘŜǎǘ ǳǇƭƛƊǎ ƛƴ ƴŜŀǊƭȅ нл ȅŜŀǊǎ ŀƴŘ ǊŜπ
ƅŜŎǘ ǘƘŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴǎ ǇǳōƭƛŎ ǎŜŎǘƻǊ ǿƻǊƪŜǊǎ ƳŀƪŜΣ 
ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ǘƘŜ Ŏƻǎǘ-ƻŦ-ƭƛǾƛƴƎ ǇǊŜǎǎǳǊŜǎ ǘƘŜȅ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ 
ŦŀŎŜΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǇƻƭƛŎŜ ƻŶŎŜǊǎ ƛƴ 9ƴƎƭŀƴŘ ŀƴŘ 
²ŀƭŜǎ ǿŜǊŜ ǘƻ ǊŜŎŜƛǾŜ ŀ ϻмΣфлл ǎŀƭŀǊȅ ǳǇƭƛƊ ŦǊƻƳ 
{ŜǇǘŜƳōŜǊ мΣ ǿƘƛƭŜ ǘƘƻǎŜ ƻƴ ǘƘŜ ƭƻǿŜǎǘ Ǉŀȅ ǿƻǳƭŘ 
ǎŜŜ ŀƴ ǳǇ ǘƻ уΦу ǇŜǊŎŜƴǘ ƛƴŎǊŜŀǎŜΦ !ƭƭ ŀǊƳŜŘ ŦƻǊŎŜǎ 
ƳŜƳōŜǊǎ ǿƛƭƭ ǊŜŎŜƛǾŜ ŀ ōŀǎŜ Ǉŀȅ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ оΦтр 
ǇŜǊŎŜƴǘΣ ǿƛǘƘ ŀŎŎƻƳƳƻŘŀǝƻƴ ŎƘŀǊƎŜǎ ŎŀǇǇŜŘ ŀǘ 
ƻƴŜ ǇŜǊŎŜƴǘΣ ŀƴŘ ǎŜƴƛƻǊ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘƘŜ ƳƛƭƛǘŀǊȅ ǿƛƭƭ 
ƎŜǘ ŀ оΦр ǇŜǊŎŜƴǘ ǊƛǎŜΦ ¢ŜŀŎƘŜǊǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƎǊŀƴǘŜŘ 
Ǉŀȅ ǊƛǎŜǎ ƻŦ ōŜǘǿŜŜƴ ŬǾŜ ǇŜǊŎŜƴǘ ŀƴŘ уΦф ǇŜǊŎŜƴǘΣ 
ŜũŜŎǝǾŜ ŦǊƻƳ {ŜǇǘŜƳōŜǊΣ ǿƛǘƘ ǎǘŀǊǝƴƎ Ǉŀȅ ŦƻǊ 
ǘƘƻǎŜ ƻǳǘǎƛŘŜ [ƻƴŘƻƴ ǊƛǎƛƴƎ ōȅ уΦф ǇŜǊŎŜƴǘ ŀƴŘ ǎŀƭŀπ
ǊƛŜǎ ǊŜŀŎƘƛƴƎ ϻнуΣллл ƛƴ ǘƘŜ нлннκно ŀŎŀŘŜƳƛŎ ȅŜŀǊΦ 
9ȄǇŜǊƛŜƴŎŜŘ ǘŜŀŎƘŜǊǎ ǿƛƭƭ ƎŜǘ ŀ ŬǾŜ ǇŜǊŎŜƴǘ ŀǿŀǊŘ ƛƴ 
нлннκноΦ 

{ǝƭƭ ǊƛǎƛƴƎ ǇǊƛŎŜǎ ǘƘǊŜŀǘŜƴ ŜƳǇƭƻȅŜǊǎ 
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tǊƛŎŜǎ ŀǊŜ ŎƻƴǝƴǳƛƴƎ ǘƻ ǊƛǎŜ ŀǘ ǘƘŜƛǊ ŦŀǎǘŜǎǘ ǊŀǘŜ ŦƻǊ 
пл ȅŜŀǊǎΣ ǿƛǘƘ ¦Y ƛƴƅŀǝƻƴΣ ŀǎ ƳŜŀǎǳǊŜŘ ōȅ ǘƘŜ 
/ƻƴǎǳƳŜǊ tǊƛŎŜ LƴŘŜȄ ό/tLύ ƘƛǩƴƎ фΦп ǇŜǊŎŜƴǘ ƛƴ 
ǘƘŜ ȅŜŀǊ ǘƻ WǳƴŜΣ ǎŀƛŘ ǘƘŜ hŶŎŜ ŦƻǊ bŀǝƻƴŀƭ {ǘŀǝǎπ
ǝŎǎΦ ¢Ƙŀǘ ƴǳƳōŜǊ ƛǎ ǳǇ ŦǊƻƳ фΦм ǇŜǊŎŜƴǘ ŀƴƴǳŀƭ 
ƛƴƅŀǝƻƴ ƛƴ aŀȅ ŀƴŘ ŀǘ ǘƘŜ ƘƛƎƘŜǎǘ ƭŜǾŜƭ ǎƛƴŎŜ CŜōπ
ǊǳŀǊȅ мфунΦ wƛǎƛƴƎ ƛƴƅŀǝƻƴ ƛǎ ǇǳǩƴƎ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ 
ǇǊŜǎǎǳǊŜ ƻƴ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ ōŜŎŀǳǎŜ ǎƻƳŜ Ŏŀƴƴƻǘ Ǉŀǎǎ 
ƻƴ ǘƘŜƛǊ ƻǿƴ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǇǊƛŎŜ ǊƛǎŜǎ ǘƻ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎΣ ŦƻǊ 
ŦŜŀǊ ƻŦ ƭƻǎƛƴƎ ƻǊŘŜǊǎΦ 5ƛǧƻ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ŘŜƳŀƴŘ ŦƻǊ 
ǎǳōǎǘŀƴǝŀƭ Ǉŀȅ ǊƛǎŜǎΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǿƘȅ Ƴŀƴȅ ŀǊŜ ǘǊȅƛƴƎ 
ǘƻ ǇƭŀŎŀǘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ōȅ ƻũŜǊƛƴƎ ǘƘŜƳ ŀ ƳƛȄ ƻŦ 
ŎŀǎƘ ŀƴŘ Ŝǉǳƛǘȅ ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴΣ ƛƴ ǘƘŜ ŦƻǊƳ ƻŦ ǎƘŀǊŜ 
ƻǇǝƻƴǎ ƻǊ ŘŜŦŜǊǊŜŘ ǎƘŀǊŜ ŀǿŀǊŘǎΦ  

IƻǿŜǾŜǊΣ ǇǊƛŎŜǎ ǿŜǊŜ ǊƛǎƛƴƎ ŀǘ ŀƴ ŜǾŜƴ ŦŀǎǘŜǊ ǊŀǘŜ 
ŀƭǊŜŀŘȅΣ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ wŜǘŀƛƭ tǊƛŎŜǎ LƴŘŜȄΣ όwtLύΣ 
ǿƘƛŎƘ ƳƛƴƛǎǘŜǊǎ ŀƴŘ ²ƘƛǘŜƘŀƭƭ ŀǊŜ ƪŜŜƴ ǘƻ ƘƛŘŜΦ CƻǊ 
ǘƘŜ wtL ŀƴƴǳŀƭ ƛƴƅŀǝƻƴ ǊŀǘŜ ǊƻǎŜ ǘƻ ммΦу ǇŜǊŎŜƴǘ ƛƴ 
WǳƴŜΣ ǳǇ ǎƭƛƎƘǘƭȅ ŦǊƻƳ ммΦт ǇŜǊŎŜƴǘ ƛƴ aŀȅΦ wtL ƛƴπ
ŎƭǳŘŜǎ ƳƻǊǘƎŀƎŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǇŀȅƳŜƴǘǎΣ ǿƘƛŎƘ ƳŜŀƴǎ 
ƛǘ ƛǎ ƘŜŀǾƛƭȅ ƛƴƅǳŜƴŎŜŘ ōȅ ƘƻǳǎŜ ǇǊƛŎŜǎ ŀƴŘ ƛƴǘŜǊŜǎǘ 
ǊŀǘŜǎΣ ǿƘƛƭŜ /tL ǘŀƪŜ ƴƻ ŀŎŎƻǳƴǘ ƻŦ ƘƻǳǎƛƴƎ ŎƻǎǘǎΣ 
ōǳǘ ŦŀŎǘƻǊǎ ƛƴ ŀƭƭ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ ƎƻƻŘǎ ŀƴŘ ǎŜǊǾƛŎŜǎΦ Cƛƴŀƭ 
ǎŀƭŀǊȅ ǇŜƴǎƛƻƴ ǇŀȅƳŜƴǘǎΣ ƛƴŎƻƳŜ ŦǊƻƳ ƛƴŘŜȄ-ƭƛƴƪŜŘ 
ŀƴƴǳƛǝŜǎΣ ƛƴŎƻƳŜ ŦǊƻƳ ǎƻƳŜ ƛƴŘŜȄ-ƭƛƴƪŜŘ ōƻƴŘǎΣ 



 

ф 

Ǉŀȅ Ǌŀǝƻ ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ ǎƘƻǳƭŘ ŀǇǇƭȅ ǘƻ ŀƭƭ ƭŀǊƎŜ 
ŜƳǇƭƻȅŜǊǎΣ ŀŘŘŜŘ ǘƘŜ It/Φ Lǘǎ ǊŜǇƻǊǘ ƻƴ C¢{9орл ŎƻƳǇŀƴȅ 
Ǉŀȅ Ǌŀǝƻǎ ǎƘƻǿŜŘ ǘƘŀǘ ǿƘƛƭŜ ŎŜƻ Ǉŀȅ ǊŀǘŜǎ ŦŜƭƭ ŀǘ ǘƘŜ ǎǘŀǊǘ ƻŦ 
ǘƘŜ /ƻǾƛŘ-ǇŀƴŘŜƳƛŎΣ ǘƘŜȅ ŀǊŜ ƴƻǿ ǊƛǎƛƴƎ ŀƎŀƛƴΦ tŀȅ ƎŀǇǎ ŀǊŜ 
ǊŜōƻǳƴŘƛƴƎ Ǉƻǎǘ ǇŀƴŘŜƳƛŎΣ ǿƛǘƘ ǘƘŜ сф ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǘƻ ƘŀǾŜ 
ǊŜǇƻǊǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ǉǳŀǊǘŜǊ ƻŦ нлнн ǎƘƻǿƛƴƎ ŀ ƳŜŘƛŀƴ Ǉŀȅ 
Ǌŀǝƻ ƻŦ соΥмΣ ŀƭƳƻǎǘ ŘƻǳōƭŜ ǘƘŜ опΥм ƳŜŘƛŀƴ Ǌŀǝƻ ŀǘ ǘƘŜ 
ǎŀƳŜ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƛƴ нлнмΦ ¢ƘŜǊŜŦƻǊŜΣ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǎƘƻǳƭŘ ƛƴπ
ŎƭǳŘŜ ƎǳƛŘŀƴŎŜ ƻƴ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ŦǳǘǳǊŜ Ǉŀȅ Ǌŀǝƻ ǎƛȊŜǎ ƛƴ ǘƘŜƛǊ 
ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǇƻƭƛŎƛŜǎ ǎƻ ǘƘŀǘ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ Ŏŀƴ ǾƻǘŜ ƻƴ ǘƘƛǎΣ 
ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘ ŀŘŘŜŘΦ aƻǊŜ ŎƻƴǘǊƻǾŜǊǎƛŀƭƭȅΣ It/ ǳǊƎŜŘ ŀƳŜƴŘƛƴƎ 
ŎƻƳǇŀƴȅ ƭŀǿ ǘƻ ƎƛǾŜ ǘƘŜ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ ƻŦ ŀƭƭ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ Ŝǉǳŀƭ 
ƛƳǇƻǊǘŀƴŎŜΣ ǊŀǘƘŜǊ ǘƘŀƴ ŜƭŜǾŀǝƴƎ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ 
ŀōƻǾŜ ǘƘƻǎŜ ƻŦ ƻǘƘŜǊǎΦ  

¢ƘŜ ǿƛŘŜǎǘ ŀƴŘ ƭƻǿŜǎǘ ŎŜƻΥ ƳŜŘƛŀƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜ Ǉŀȅ ƎŀǇǎ ƛŘŜƴπ
ǝŬŜŘ ōȅ It/ ǿŜǊŜΥ  

IƛƎƘŜǎǘ ŎŜƻΥ ƳŜŘƛŀƴ ǇŀƛŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ Ǌŀǝƻ hŎŀŘƻ wŜǘŀƛƭ нтуΤ  
/wI /ƻƴǎǘǊǳŎǝƻƴ ϧ aŀǘŜǊƛŀƭǎ нстΤ   5ǳƴŜƭƳ όC¢нрлύ wŜǘŀƛƭ 
нлпΤ   aƻǊǊƛǎƻƴǎ wŜǘŀƛƭ мффΤ  CƭǳǧŜǊ ¢ǊŀǾŜƭ ϧ [ŜƛǎǳǊŜ мфуΤ  
!ǎǘǊŀ½ŜƴŜŎŀ IŜŀƭǘƘ /ŀǊŜ мфтΤ .ϧa 9ǳǊƻǇŜŀƴ ±ŀƭǳŜ wŜǘŀƛƭ 
мфсΤ !ǎƘǘŜŀŘ LƴŘǳǎǘǊƛŀƭ DƻƻŘǎ ϧ {ŜǊǾƛŎŜǎ мурΤ W5 {ǇƻǊǘǎ wŜπ
ǘŀƛƭ муоΤ  5ƛǇƭƻƳŀ όC¢нрлύ LƴŘǳǎǘǊƛŀƭ DƻƻŘǎ ϧ {ŜǊǾƛŎŜǎ мул  

[ƻǿŜǎǘ ŎŜƻΥ ƳŜŘƛŀƴ ǇŀƛŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǊŀǝƻΥ .ŜŀȊƭŜȅ όC¢нрлύ 
LƴǎǳǊŀƴŎŜ тΤ ¢ǊŀƛƴƭƛƴŜ C¢нрл ¢ǊŀǾŜƭ ϧ [ŜƛǎǳǊŜ уΤ !ǳǘƻ ¢ǊŀŘŜǊ 
¢ŜŎƘƴƻƭƻƎȅ ммΤ {ŀƴƴŜ DǊƻǳǇ ό/ŜƴǘǊŜ ƳŜƳōŜǊύ C¢нрл Cƛƴŀƴπ
Ŏƛŀƭ {ŜǊǾƛŎŜǎ ммΤ  IƛǎŎƻȄ C¢нрл LƴǎǳǊŀƴŎŜ мнΤ Yŀƛƴƻǎ C¢нрл 
¢ŜŎƘƴƻƭƻƎȅ мнΤ [ŀƴŘ {ŜŎǳǊƛǝŜǎ wŜŀƭ 9ǎǘŀǘŜ мпΤ aƻƴŜȅǎǳǇŜǊπ
ƳŀǊƪŜǘ C¢нрл ¢ŜŎƘƴƻƭƻƎȅ мпΤ wŜŀŎƘ C¢ нрл aŜŘƛŀ мпΤ /Ŝƴπ
ǘǊƛŎŀ ¦ǝƭƛǝŜǎ мр 

Lƴ ǇŀǊǘ ŘŜŦŜƴŎŜ ƻŦ ǘƘŜ ǿƻǊǎǘ ǎƛƴƴŜǊǎΣ ƛǘ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ǇƻƛƴǘŜŘ ƻǳǘ 
ǘƘŀǘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǿƛǘƘ ƭƻǿ ŎŜƻΥ ƳŜŘƛŀƴ ǇŀƛŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ Ǌŀǝƻǎ 
ǘŜƴŘ ǘƻ ōŜ ƛƴ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ǎŜŎǘƻǊΣ ǿƘŜǊŜ ŜǾŜƴ ŦǊƻƴǘ-
ƭƛƴŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘŜƴŘ ǘƻ ōŜ ƘƛƎƘƭȅ ǉǳŀƭƛŬŜŘ ŀƴŘ ƳǳŎƘ ǎƻǳƎƘǘ-
ŀƊŜǊ ŀƴŘ ƘŜƴŎŜ ǇŀƛŘ ƳǳŎƘ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴΣ ǎŀȅΣ ǎǳǇŜǊƳŀǊƪŜǘ 
ŎƘŜŎƪ-ƻǳǘ ǎǘŀũΦ ¢Ƙƛǎ ŦŀŎǘ ǘŜƴŘǎ ǘƻ ƭƻǿŜǊ ǘƘŜ ŎŜƻΥ ƳŜŘƛŀƴ ŜƳπ
ǇƭƻȅŜǊ Ǉŀȅ Ǌŀǝƻ ƛƴ ǘƘŜ C{ ǎŜŎǘƻǊ ŀƴŘ ƘƛƎƘ ǘŜŎƘ ǎŜŎǘƻǊǎ ŎƻƴǎƛŘπ
ŜǊŀōƭȅΦ   

ϝ.ŀǎƛŎ Ǉŀȅ ƛƴ ǊŜŀƭ ǘŜǊƳǎ ǿƛǘƴŜǎǎŜŘ ǘƘŜ ōƛƎƎŜǎǘ ǇƭǳƴƎŜ ƛƴ 
ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ нл ȅŜŀǊǎ ǿƘŜƴ ǊƛǎƛƴƎ ǇǊƛŎŜǎ ŀǊŜ ǘŀƪŜƴ ƛƴǘƻ ŀŎπ
ŎƻǳƴǘΣ ǎŀƛŘ ǘƘŜ hŶŎŜ ŦƻǊ bŀǝƻƴŀƭ {ǘŀǝǎǝŎǎΦ ¢ƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ 
ǿŀƎŜǎ όǘŀƪƛƴƎ ƛƴƅŀǝƻƴ ƛƴǘƻ ŀŎŎƻǳƴǘύ ŦŜƭƭ ōȅ ŀƴ ŀǾŜǊŀƎŜ ƻŦ оΦт 
ǇŜǊŎŜƴǘ ƻǾŜǊ ǘƘŜ ǘƘǊŜŜ ƳƻƴǘƘǎ ǘƻ aŀȅΣ ǊŜǇǊŜǎŜƴǝƴƎ ǘƘŜ 
ǿƻǊǎǘ ŀƴƴǳŀƭ ŘǊƻǇ ǎƛƴŎŜ ǊŜŎƻǊŘǎ ōŜƎŀƴ ƛƴ нллмΦ ϦCƻƭƭƻǿƛƴƎ 
ǊŜŎŜƴǘ ƛƴŎǊŜŀǎŜǎ ƛƴ ƛƴƅŀǝƻƴΣ Ǉŀȅ ƛǎ ƴƻǿ ŎƭŜŀǊƭȅ ŦŀƭƭƛƴƎ ƛƴ ǊŜŀƭ 
ǘŜǊƳǎ ōƻǘƘ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŀƴŘ ŜȄŎƭǳŘƛƴƎ ōƻƴǳǎŜǎΣϦ ǎŀƛŘ 5ŀǾƛŘ 
CǊŜŜƳŀƴΣ ƘŜŀŘ ƻŦ ƭŀōƻǳǊ ƳŀǊƪŜǘ ŀƴŘ ƘƻǳǎŜƘƻƭŘ ǎǘŀǝǎǝŎǎ ŦƻǊ 
ǘƘŜ hb{Φ .ŀǎƛŎ ǇŀȅΣ ŜȄŎƭǳŘƛƴƎ ōƻƴǳǎŜǎΣ ǿŜƴǘ ǳǇ ōȅ пΦо ǇŜǊπ
ŎŜƴǘ ƻǾŜǊ ǘƘŜ ǘƘǊŜŜ ƳƻƴǘƘǎ ǘƻ aŀȅΣ ōŜŦƻǊŜ ƛƴƅŀǝƻƴ ǿŀǎ ŦŀŎπ
ǘƻǊŜŘ ƛƴΦ ²ƛǘƘ ōƻƴǳǎŜǎ ƛƴŎƭǳŘŜŘΣ ǘƻǘŀƭ Ǉŀȅ ƧǳƳǇŜŘ сΦн ǇŜǊπ
ŎŜƴǘΣ ƭŀǊƎŜƭȅ ŘǊƛǾŜƴ ōȅ ǎǳƳǎ ŀǿŀǊŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǎŜŎǘƻǊΦ 

aŀƪŜ 9ǎƻ ƻǊ ǇǊƻŬǘ-ǎƘŀǊƛƴƎ ƛƴ ǉǳƻǘŜŘǎ ƻōƭƛƎŀǘƻǊȅΣ ǳǊƎŜǎ It/ 
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vǳƻǘŜŘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ƻōƭƛƎŜŘ ǘƻ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜ ŀƭƭ-
ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǇǊƻŬǘ ǎƘŀǊƛƴƎ ƻǊ ǎƘŀǊŜ ƻǿƴŜǊǎƘƛǇ ǎŎƘŜƳŜǎΣ ǘƘŜ ƭŜƊ-
ƭŜŀƴƛƴƎ IƛƎƘ tŀȅ /ŜƴǘǊŜ όIt/ύ Ƙŀǎ ǇǊƻǇƻǎŜŘΣ ōǳǘ ƴƻǘ ŜǾŜǊȅπ
ƻƴŜ ŀƎǊŜŜǎΦ άLǘ Ƙŀǎ ƭƻƴƎ ōŜŜƴ ŀƴ ǳƴŘŜǊƭȅƛƴƎ ǘƘŜƳŜ ŀǘ ǘƘŜ 9ǎƻǇ 
/ŜƴǘǊŜ ǘƘŀǘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ǎƘŀǊŜ ǎŎƘŜƳŜ ǇŀǊǝŎƛǇŀǝƻƴ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ 
ǾƻƭǳƴǘŀǊȅέ ǎŀƛŘ aŀƭŎƻƭƳ IǳǊƭǎǘƻƴ /.9 ŦƻǳƴŘŜǊ ƻŦ ǘƘŜ /ŜƴǘǊŜΦ 

hƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜŀǎƻƴǎ ǿƘȅ ǎƻƳŜ ƻŦ ǘƘŜ Ǉŀȅ Ǌŀǝƻǎ ōŜǘǿŜŜƴ ǿƻǊƪπ
ŜǊǎ ŀƴŘ ŎŜƻǎ ŀǊŜ ǎƻ ǿƛŘŜ ƛǎ ǘƘŀǘ ŎŜƻǎ ǊŜŎŜƛǾŜ ƭŀǊƎŜ ǎƘŀǊŜ-ōŀǎŜŘ 
ǇŀȅƳŜƴǘǎ ƛƴ ŀŘŘƛǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜƛǊ ǊŜƎǳƭŀǊ ǎŀƭŀǊȅ ǿƘƛƭŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ 
Řƻ ƴƻǘΣ ǎŀƛŘ ŀƴ It/ ǊŜǇƻǊǘ ƛƴǘƻ Ǉŀȅ ƎŀǇǎ ƛƴ ǉǳƻǘŜŘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΦ 
ά¢Ƙƛǎ ƛǎ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ŜǾŜƴ ǘƘƻǳƎƘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŎƻƴǘǊƛōǳǘŜ ǘƻ ƎƻƻŘ 
ŎƻƳǇŀƴȅ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŀƴŘ ŘŜǎŜǊǾŜ ǘƻ ōŜ ǊŜǿŀǊŘŜŘ ŦƻǊ ƛǘΦ Lǘ ƛǎ 
ŜǎǎŜƴǝŀƭ ǘƘŀǘ ǘƘŜǎŜ ǎŎƘŜƳŜǎ ŎƻǾŜǊ ŀƭƭΣ ƴƻǘ Ƨǳǎǘ ǇŀǊǘΣ ƻŦ ǘƘŜ 
ǿƻǊƪŦƻǊŎŜΦ  Lƴ CǊŀƴŎŜΣ ŀƭƭ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀǊŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ǎƘŀǊŜ ŀƴ 
ŜƭŜƳŜƴǘ ƻŦ ǇǊƻŬǘǎ ŜȄŎŜŜŘƛƴƎ ŀ ǎŜǘ ŀƳƻǳƴǘΣ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜŘ ǳǎƛƴƎ 
ŦŀŎǘƻǊǎ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘŀȄŀōƭŜ ǇǊƻŬǘǎΣ ƴŜǘ ŜǉǳƛǘȅΣ ǿŀƎŜǎ ŀƴŘ ŀŘŘŜŘ 
ǾŀƭǳŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜƛǊ ǿƻǊƪŦƻǊŎŜΦ ! ǎƛƳƛƭŀǊ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘ ŎƻǳƭŘ ōŜ 
ǊŜǇƭƛŎŀǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ¦YΣέ ƛǘ ǎŀƛŘΦ  

Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ǾƻǘŜǎ ƻƴ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎΩ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǊŜπ
ǇƻǊǘǎ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ƭŜƎŀƭƭȅ ōƛƴŘƛƴƎΣ ǎŀƛŘ ǘƘŜ It/Φ !ǘ ǇǊŜǎŜƴǘΣ 
ǿƘŜǊŜŀǎ ǉǳƻǘŜŘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀǊŜ ƻōƭƛƎŜŘ ǘƻ ǘŜŀǊ ǳǇ ǘƘŜƛǊ ǊŜƳǳπ
ƴŜǊŀǝƻƴ ǇƻƭƛŎƛŜǎ ŀƴŘ ǊŜŦǊŀƳŜ ǘƘŜƳ ƛŦ ǘƘŜ ǘǊƛŜƴƴƛŀƭ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘπ
ŜǊ ǾƻǘŜ ƎƻŜǎ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜƳΣ ǘƘŜȅ Ŏŀƴ ƳƻǊŜ ƻǊ ƭŜǎǎ ƛƎƴƻǊŜ ŀƴƴǳπ
ŀƭ ŀƎƳ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ǾƻǘŜǎ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜƛǊ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǊŜǇƻǊǘǎΦ 
!ƊŜǊ ǎǳũŜǊƛƴƎ ōƛƎ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ǊŜōŜƭƭƛƻƴǎ ƻǾŜǊ ǘƘŜ ŜȄŜŎǳǝǾŜ 
Ǉŀȅ ǊŜǇƻǊǘΣ ǎǳŎƘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ŀǊŜ ǎǳǇǇƻǎŜŘ ǘƻ ƘƻƭŘ ǎȅƳǇŀǘƘŜǝŎ 
ŘƛǎŎǳǎǎƛƻƴǎ ǿƛǘƘ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ƎǊƻǳǇǎ ŀƴŘ ŀǊŜ ƴŀƳŜŘ ŀƴŘ 
ǎƘŀƳŜŘ ƛƴ ǘƘŜ LƴǾŜǎǘƳŜƴǘ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴΩǎ ǎƛƴ ōƛƴΦ IƻǿŜǾŜǊΣ ƛƴπ
ŎǊŜŀǎƛƴƎƭȅΣ ǘƘŜǎŜ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƛǎǎǳŜ ŀƎƎǊŜǎǎƛǾŜΣ ǎŜƭŦ-ƧǳǎǝŦȅƛƴƎ 
ǎǘŀǘŜƳŜƴǘǎ ŀƴŘ ōǊŀȊŜƴƭȅ ǎƛǘ ƛǘ ƻǳǘΣ ǿŀƛǝƴƎ ŦƻǊ ǘƘŜ Ŧǳǎǎ ǘƻ ǎǳōπ
ǎƛŘŜΦ  

¢ƘŜ It/ ǊŜǇƻǊǘ ǎŀƛŘΥ ά²Ƙƛƭǎǘ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƘŀǾŜ ŀ ōƛƴŘƛƴƎ ǾƻǘŜ 
ƻƴ ŀ ŎƻƳǇŀƴȅΩǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǇƻƭƛŎȅΣ ǘƘŜƛǊ ǾƻǘŜ ƻƴ ǘƘŜ ǊŜƳǳπ
ƴŜǊŀǝƻƴ ǊŜǇƻǊǘ - ƛΦŜΦ ǘƘŜ ŜȄŜŎǳǝǾŜ Ǉŀȅ ǇŀŎƪŀƎŜǎ - ƛǎ ƻƴƭȅ ŀŘǾƛπ
ǎƻǊȅΦ ¢Ƙƛǎ Ŏŀƴ ǊŜǎǳƭǘ ƛƴ ƛƴǎǘŀƴŎŜǎ ǿƘŜǊŜ ŀ ƳŀƧƻǊƛǘȅ ƻŦ ǎƘŀǊŜπ
ƘƻƭŘŜǊǎ ƻǇǇƻǎŜ ǘƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǊŜǇƻǊǘ - ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ǘƘŜ Ǉŀȅ 
Ǌŀǝƻ - ōǳǘ ƛǘ ǊŜƳŀƛƴǎ ǳƴŎƘŀƴƎŜŘΦ ¢Ƙƛǎ ǿŀǎ ǘƘŜ ŎŀǎŜ ǿƛǘƘ ¢ŜǎŎƻ 
ƛƴ нлнлΣ ǿƘŜƴ ǘǿƻ ǘƘƛǊŘǎ ƻŦ ǾƻǝƴƎ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƻǇǇƻǎŜŘ ǘƘŜ 
ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǊŜǇƻǊǘΦ ¢ƘŜ ŎŜƻΩǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǿŀǎ ƴƻǘ ŀƭǘŜǊŜŘΣ 
ƘƻǿŜǾŜǊΣ ŀƴŘ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ¢ŜǎŎƻ ƘŀŘ ǘƘŜ ǘƘƛǊŘ ƘƛƎƘŜǎǘ ŎŜƻκ
ƳŜŘƛŀƴ Ǉŀȅ Ǌŀǝƻ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ƻǳǊ ŀƴŀƭȅǎƛǎ ŦƻǊ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΩǎ ǊŜπ
ǇƻǊǘΣ ŀǘ олрΥмΦ {ƛƳƛƭŀǊƭȅΣ ŀǘ aƻǊǊƛǎƻƴǎΩ ŀƎƳ ƛƴ нлнмΣ тл ǇŜǊŎŜƴǘ 
ƻŦ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ǾƻǘŜŘ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǊŜǇƻǊǘΣ ōǳǘ 
ǘƘŜ ŎŜƻΩǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǊŜƳŀƛƴŜŘ ǳƴŎƘŀƴƎŜŘΣ ǊŜǎǳƭǝƴƎ ƛƴ aƻǊπ
Ǌƛǎƻƴǎ ƘŀǾƛƴƎ ǘƘŜ ŦƻǳǊǘƘ ƘƛƎƘŜǎǘ ŎŜƻκƳŜŘƛŀƴ Ǉŀȅ Ǌŀǝƻ ǘƘƛǎ 
ȅŜŀǊΦέ Lǘ ƛǎ ǎŜƭŘƻƳ ƛƴŘŜŜŘ ǘƘŀǘ ǎƛƴ-ōƛƴƴŜŘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƳŀƪŜ 
ƳŀƧƻǊ ŎƘŀƴƎŜǎ ǘƻ ǘƘŜƛǊ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǊŜǇƻǊǘǎΣ ŜǾŜƴ ƛŦ ǘƘŜȅ 
ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ǾƻǘŜŘ Řƻǿƴ ōȅ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ŀǘ ǘƘŜ ŀƎƳΦ  

/ƻƳǇŀƴƛŜǎ ǎƘƻǳƭŘ ƛƴŎƭǳŘŜ ƎǳƛŘŀƴŎŜ ƻƴ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ŦǳǘǳǊŜ Ǉŀȅ 
Ǌŀǝƻ ǎƛȊŜǎ ƛƴ ǘƘŜƛǊ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǇƻƭƛŎƛŜǎ ǎƻ ǘƘŀǘ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ 
Ŏŀƴ ǾƻǘŜ ƻƴ ǘƘƛǎΣ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘ ǳǊƎŜŘΦ ¢ƘŜ ŎŜƻΥ ƳŜŘƛŀƴ ŜƳǇƭƻȅŜŜ 



 

мл 

!ǳŘƛǘ ŀƴŘ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ DƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ǊŜŦƻǊƳ 

[ŀǊƎŜ ǉǳƻǘŜŘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǿƛƭƭ ƘŀǾŜ ǘƻ ǊŜǇƻǊǘ ƻƴ ǘƘŜ 
ǎǇŜŎƛŬŎ ǎǘŜǇǎ ǘƘŜȅ ǘŀƪŜ ǘƻ ŎƻǳƴǘŜǊ ŀǧŜƳǇǘŜŘ ŦǊŀǳŘ 
ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜƛǊ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎΣ ǳƴŘŜǊ ǇǊƻǇƻǎŀƭǎ ǎƛƎƴŀƭƭŜŘ ƛƴ ǘƘŜ 
ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘΩǎ ŘŜƭŀȅŜŘ ǊŜǎǇƻƴǎŜ ǘƻ ǘƘŜ ǇŀǇŜǊ ƛǎǎǳŜŘ ōȅ 
ǘƘŜ 5ŜǇŀǊǘƳŜƴǘ ŦƻǊ .ǳǎƛƴŜǎǎΣ 9ƴŜǊƎȅ ŀƴŘ LƴŘǳǎǘǊƛŀƭ 
{ǘǊŀǘŜƎȅ ό.9L{ύ ƛƴ aŀǊŎƘ нлнм ǝǘƭŜŘ ϦwŜǎǘƻǊƛƴƎ ¢Ǌǳǎǘ ƛƴ 
!ǳŘƛǘ ŀƴŘ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ DƻǾŜǊƴŀƴŎŜϦΦ aƛƴƛǎǘŜǊǎ Ŭƴŀƭƭȅ 
ƻǳǘƭƛƴŜŘ ǊŜŦƻǊƳǎ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ǇǳōƭƛŎ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ŜƴǝǝŜǎ 
όtL9ǎύΣ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎϥ ŀŎŎƻǳƴǘŀōƛƭƛǘȅΣ ƴŜǿ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǊŜǇƻǊǝƴƎ 
ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎΣ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǊŜǇƻǊǝƴƎΣ 
ŜƴŦƻǊŎŜƳŜƴǘ ŀƎŀƛƴǎǘ ŎƻƳǇŀƴȅ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ ŀƴŘ Ŏƭŀǿ-ōŀŎƪ 
ŀƴŘ Ƴŀƭǳǎ ƛƴ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎϥ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴΣ ŀǳŘƛǘ ǇǳǊǇƻǎŜ ŀƴŘ 
ǎŎƻǇŜΣ ŀǳŘƛǘ ŎƻƳƳƛǧŜŜ ƻǾŜǊǎƛƎƘǘ ŀƴŘ ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ǿƛǘƘ 
ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎΣ ǘƘŜ ŀǳŘƛǘ ƳŀǊƪŜǘ ŀƴŘ ǎǳǇŜǊǾƛǎƛƻƴ ƻŦ ŀǳŘƛǘ 
ǉǳŀƭƛǘȅΦ !ǧŜƴǝƻƴ ŦƻŎǳǎǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ŜǎǘŀōƭƛǎƘƳŜƴǘ ŀƴŘ 
ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǝŜǎ ƻŦ ǘƘŜ ƴŜǿ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊΣ ǘƘŜ !ǳŘƛǘΣ 
wŜǇƻǊǝƴƎ ŀƴŘ DƻǾŜǊƴŀƴŎŜ !ǳǘƘƻǊƛǘȅ ό!wD!ύΣ ǿƘƛŎƘ ǿƛƭƭ 
ǊŜǇƭŀŎŜ ǘƘŜ CƛƴŀƴŎƛŀƭ wŜǇƻǊǝƴƎ /ƻǳƴŎƛƭ όCw/ύΦ ¢ƘŜǊŜōȅΣ 
ǘƘŜ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ƘƻǇŜǎ ǘƻ ƳŀƪŜ ƛǘ ƳǳŎƘ ƘŀǊŘŜǊ ŦƻǊ 
ōŀƭŀƴŎŜ-ǎƘŜŜǘ ōƭŀŎƪ ƘƻƭŜǎ ǘƻ ǎƭƛǇ Ǉŀǎǘ ŀǳŘƛǘƻǊǎ 
ǳƴƴƻǝŎŜŘΦ IƻǿŜǾŜǊΣ ƛƴƛǝŀƭ ǇǊƻǇƻǎŀƭǎ ǘƻ ƳŀƪŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ 
ǇŜǊǎƻƴŀƭƭȅ ƻǾŜǊǎŜŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ŎƻƴǘǊƻƭǎ ƘŀǾŜ 
ōŜŜƴ ŘǊƻǇǇŜŘΦ ¢Ƙƛǎ ƪŜȅ ƛǎǎǳŜ ǿƛƭƭ ōŜ ǘŀŎƪƭŜŘ ƛƴǎǘŜŀŘ ōȅ 
ǘƘŜ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ŎƻŘŜΣ ǿƘƛŎƘ ǎŜǘǎ ǘƘŜ 
ǎǘŀƴŘŀǊŘǎΣ ōǳǘ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ Ŏŀƴ ƻǇǘ ƻǳǘ ŀǎ ǘƘŜȅ ǎŜŜ ŬǘΦ 
!ƳƻƴƎ ǘƘŜ ƪŜȅ ƻǾŜǊŀƭƭ ǇǊƻǇƻǎŀƭǎ ǿŜǊŜΥ 

¶ ¢ƘŜ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ƛƴǘŜƴŘǎ ǘƻ ƭŜƎƛǎƭŀǘŜ ǘƻ ǊŜǉǳƛǊŜ 
ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ ƻŦ tL9ǎ όǇǳōƭƛŎ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ŜƴǝǝŜǎύ ǿƛǘƘ трлҌ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ŀƴ ŀƴƴǳŀƭ ǘǳǊƴƻǾŜǊ ƻŦ ϻтрлƳҌ ǘƻ 
ǊŜǇƻǊǘ ƻƴ ŀŎǝƻƴǎ ǘƘŜȅ ƘŀǾŜ ǘŀƪŜƴ ǘƻ ǇǊŜǾŜƴǘ ŀƴŘ 
ŘŜǘŜŎǘ ŦǊŀǳŘΣ ǘƘƻǳƎƘ ŀǳŘƛǘƻǊ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǝŜǎ ǿƛƭƭ ōŜ 
ǳƴŎƘŀƴƎŜŘΦ  

¶ ¢ƘŜ Cw/ ǿƛƭƭ ōŜ ƛƴǾƛǘŜŘ ǘƻ ƛƴŎƭǳŘŜ ƛƴ ǘƘŜ ¦Y ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ 
ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ŎƻŘŜ ŀƴ ŜȄǇƭƛŎƛǘ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎϥ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ŀōƻǳǘ 
ǘƘŜ ŜũŜŎǝǾŜƴŜǎǎ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅϥǎ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ŎƻƴǘǊƻƭǎ 
ŀƴŘ ǘƘŜ ōŀǎƛǎ ŦƻǊ ǘƘŀǘ ŀǎǎŜǎǎƳŜƴǘΦ ! Ŏƻƴǎǳƭǘŀǝƻƴ ǿƛƭƭ 
ōŜ ƘŜƭŘ ƻƴ ŀƳŜƴŘƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻŘŜ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ Ƴŀƭǳǎ ŀƴŘ 
Ŏƭŀǿ-ōŀŎƪ ǊŜƎŀǊŘƛƴƎ ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴΦ 
!wD! ǿƛƭƭ ōŜ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƭŜ ŦƻǊ ƛǎǎǳƛƴƎ ƎǳƛŘŀƴŎŜ ƻƴ ǿƘŀǘ 
ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ǘǊŜŀǘŜŘ ŀǎ ϦǊŜŀƭƛǎŜŘϦ ǇǊƻŬǘǎ ŀƴŘ ƭƻǎǎŜǎΦ  

¶ tL9ǎ ǿƛƭƭ ōŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ŘƛǎŎƭƻǎŜ ǘƘŜƛǊ ŘƛǎǘǊƛōǳǘŀōƭŜ 
ǊŜǎŜǊǾŜǎΣ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ ǿƛƭƭ ōŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ƳŀƪŜ ŀ 
ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ƛƴ ǘƘŜ ŀƴƴǳŀƭ ǊŜǇƻǊǘ ŎƻƴŬǊƳƛƴƎ ǘƘŜ ƭŜƎŀƭƛǘȅ 
ƻŦ ǇǊƻǇƻǎŜŘ ŘƛǾƛŘŜƴŘǎ ŀƴŘ ŀƴȅ ŘƛǾƛŘŜƴŘǎ ǇŀƛŘΦ tL9ǎ ǿƛƭƭ 
ōŜ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ǘƻ ǇǳōƭƛǎƘ ŀ ǎǘŀǘǳǘƻǊȅ ǊŜǎƛƭƛŜƴŎŜ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘΣ 
ŀ ǎǘŀǘǳǘƻǊȅ ŀǳŘƛǘ ŀƴŘ ŀǎǎǳǊŀƴŎŜ ǇƻƭƛŎȅΣ ŀƴŘ ǊŜǇƻǊǘ ƻƴ 
ŀŎǝƻƴǎ ǘƻ ǇǊŜǾŜƴǘ ŀƴŘ ŘŜǘŜŎǘ ŦǊŀǳŘΦ 

! ƴŜǿ ƳŀƴŀƎŜŘ ǎƘŀǊŜŘ ŀǳŘƛǘ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘ ƛǎ ǘƻ ōŜ 
ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ ƻƴ ŀ ǇƘŀǎŜŘ ōŀǎƛǎ ǘƻ ǊŜǉǳƛǊŜ C¢{9 орл 
ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ όǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǎƻƳŜ ŜȄŜƳǇǝƻƴǎύ ǘƻ ŀǇǇƻƛƴǘ ŀ 
ŎƘŀƭƭŜƴƎŜǊ ŬǊƳ ŀǎ ǘƘŜ ǎƻƭŜ ƎǊƻǳǇ ŀǳŘƛǘƻǊ ƻǊ ŎƻƴŘǳŎǘ ŀ 
ƳŜŀƴƛƴƎŦǳƭ ǇǊƻǇƻǊǝƻƴ ƻŦ ǎǳōǎƛŘƛŀǊȅ ŀǳŘƛǘǎΦ tƻǿŜǊǎ 
ǿƛƭƭ ōŜ ƳŀŘŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ŦƻǊ !wD! ǘƻ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜ ŀ ƳŀǊƪŜǘ 
ǎƘŀǊŜ ŎŀǇ ƛŦ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅ ŦƻǊ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ ŬǊƳ ŎƻƭƭŀǇǎŜ ƻǊ 
ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ƳŀƴŀƎŜŘ ǎƘŀǊŜŘ ŀǳŘƛǘΦ [ŜƎƛǎƭŀǝƻƴ ƛǎ ǘƻ 
ƎƛǾŜ !wD! ǇƻǿŜǊǎ ǘƻ ǊŜǉǳƛǊŜ ƻǇŜǊŀǝƻƴŀƭ ǎŜǇŀǊŀǝƻƴ 
ƻŦ ǘƘŜ ƭŀǊƎŜǎǘ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳǎ ŀƴŘ ǘƻ ƳƻƴƛǘƻǊ ǘƘŜ ƘŜŀƭǘƘ 
ŀƴŘ ŀŘŘǊŜǎǎ ǘƘŜ ǊŜǎƛƭƛŜƴŎŜ ƻŦ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳǎΦ  ¢ƘŜ ƴŜǿ 
ǊŜƎǳƭŀǘƻǊ ǿƛƭƭ ōŜ ƎƛǾŜƴΥ ϝƴŜǿ ǎǘŀǘǳǘƻǊȅ ƻōƧŜŎǝǾŜǎ ŀƴŘ 
ŦǳƴŎǝƻƴǎ ϝŀ ƴŜǿ ǎǘŀǘǳǘƻǊȅ ƭŜǾȅΣ ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǘȅ ŦƻǊ 
ƻǾŜǊǎŜŜƛƴƎ ǘƘŜ ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ŀƴŘ ŀŎǘǳŀǊƛŀƭ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴǎ 
ϝŀ ǎǘǊƻƴƎŜǊ ǊƻƭŜ ƛƴ ŀǳŘƛǘƻǊ ǊŜƎƛǎǘǊŀǝƻƴ ŀƴŘ ǇƻǿŜǊǎ ǘƻ 
ǎŜǘ ŀƴŘ ƳƻƴƛǘƻǊ ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ƴŜǿ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘǎ 
ŦƻǊ ŀǳŘƛǘ ŎƻƳƳƛǧŜŜǎ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ŀǇǇƻƛƴǘƳŜƴǘ ŀƴŘ 
ƻǾŜǊǎƛƎƘǘ ƻŦ ŀǳŘƛǘƻǊǎ ϝǇƻǿŜǊǎ ǘƻ ǊŜǾƛŜǿ ǘƘŜ ŜƴǝǊŜ 
ŎƻƴǘŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ŀƴƴǳŀƭ ǊŜǇƻǊǘ ŀƴŘ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ŀƴŘ ǘƻ 
ŘƛǊŜŎǘ ŎƘŀƴƎŜǎ ǿƛǘƘƻǳǘ ǘƘŜ ƴŜŜŘ ƻŦ ŀ ŎƻǳǊǘ ƻǊŘŜǊ ϝŀƴŘ 
ŎƻǾŜǊƛƴƎ ŀƭƭ tL9ǎΣ ǇƻǿŜǊǎ ǘƻ ǘŀŎƪƭŜ ōǊŜŀŎƘŜǎ ƻŦ 
ŎƻƳǇŀƴȅ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎϥ ŘǳǝŜǎ ǊŜƭŀǝƴƎ ǘƻ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ 
ǊŜǇƻǊǝƴƎ ŀƴŘ ŀǳŘƛǘΦ  

UK CORNER 

https://www.frc.org.uk/directors/corporate-governance-and-stewardship/uk-corporate-governance-code


 

мм 

ŘƛǊŜŎǘƻǊǎϥ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ƻƴ ŦǊŀǳŘ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŀƴŘ ǘƘƻǎŜ 
ǊŜƭŀǝƴƎ ǘƻ ŘƛǾƛŘŜƴŘǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ŘƛǎŎƭƻǎǳǊŜ ƻŦ ŘƛǎǘǊƛōǳǘŀōƭŜ 
ǊŜǎŜǊǾŜǎΦ 

!ƴȅ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ƭŜƎƛǎƭŀǝƻƴ ǿƛƭƭ ōŜ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ ǿƘŜƴ 
ǇŀǊƭƛŀƳŜƴǘŀǊȅ ǝƳŜ ŀƭƭƻǿǎΦ ²ƘƛƭŜ ǘƘŜ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ 
ƛƴǘŜƴŘǎ ǘƻ ŎǊŜŀǘŜ !wD! ŀƴŘ ŜǉǳƛǇ ƛǘ ŀǎŀǇ ŀǎ ǇŜǊ ǘƘŜ ŘǊŀƊ 
ƭŜƎƛǎƭŀǝƻƴ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ Ƴƻǎǘ ǊŜŎŜƴǘ vǳŜŜƴϥǎ 
{ǇŜŜŎƘΣ ǘƘŜ ǝƳŜǎŎŀƭŜ ŦƻǊ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ƻŦ Ƴŀƴȅ ƻŦ 
ǘƘŜ ǊŜŦƻǊƳǎ ƛǎ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ǘƻ ǎǘǊŜǘŎƘ ƻǾŜǊ ǎŜǾŜǊŀƭ ȅŜŀǊǎ ǘƻ 
ƎƛǾŜ ƳŀǊƪŜǘ ǇŀǊǝŎƛǇŀƴǘǎ ǝƳŜ ǘƻ Ǉƭŀƴ ŀƴŘ ǇǊŜǇŀǊŜΦ {ƻƳŜ 
ǊŜŦƻǊƳǎ ǿƛƭƭ ōŜ ǘŀƪŜƴ ŦƻǊǿŀǊŘ ǿƛǘƘƻǳǘ ǘƘŜ ƴŜŜŘ ŦƻǊ 
ǇǊƛƳŀǊȅ ƭŜƎƛǎƭŀǝƻƴ όŦƻǊ ŜȄŀƳǇƭŜΣ ǘƘǊƻǳƎƘ ŎƘŀƴƎŜǎ ǘƻ ǘƘŜ 
¦Y ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ŎƻŘŜ ό/D/ύΣ ǎŜŎƻƴŘŀǊȅ 
ƭŜƎƛǎƭŀǝƻƴ ŀƴŘ ǘƘŜ [ƛǎǝƴƎ wǳƭŜǎύΣ ŀƴŘ ǘƘŜǊŜ ƛǎ ƭƛƪŜƭȅ ǘƻ ōŜ 
ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ Ŏƻƴǎǳƭǘŀǝƻƴ ōȅ ǘƘŜ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊǎ ƻƴ ǎǳŎƘ 
ŎƘŀƴƎŜǎΦ ¢ƘŜ ǳǇŘŀǘŜŘ ¦Y /D/ ǿƛƭƭ ŜƳǇƘŀǎƛǎŜ ƭƻƴƎ-ǘŜǊƳ 
ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅΣ ǇŜƻǇƭŜΣ ŎǳƭǘǳǊŜ ŀƴŘ ŜƳǇƭƻȅŜŜ 
ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘΦ  

! ǎǘǊŜƴƎǘƘŜƴŜŘ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳ ƎƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ŎƻŘŜ ŀǇǇƭƛŜǎ ǘƻ 
ǘƘŜ ōƛƎ ŦƻǳǊ ŀƴŘ ǘƻ ŀƴȅ ƻǘƘŜǊ ŬǊƳǎ ǿƘƛŎƘ ŀǳŘƛǘ C¢{9орл 
ŎƻƳǇŀƴƛŜǎΣ ¢ƘŜ ƴŜǿ ŎƻŘŜΣ ǿƘƛƭŜ ǎǝƭƭ ŘŜǎƛƎƴŜŘ ǘƻ 
ǇǊƻƳƻǘŜ ŀǳŘƛǘ ǉǳŀƭƛǘȅΣ Ƙŀǎ ŎƘŀƴƎŜŘ ǘƘŜ ƻǘƘŜǊ ǘǿƻ Ƴŀƛƴ 
ƻōƧŜŎǝǾŜǎ - ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ŬǊƳǎ ǘŀƪŜ ŀŎŎƻǳƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ǇǳōƭƛŎ 
ƛƴǘŜǊŜǎǘ ƛƴ ǘƘŜƛǊ ŘŜŎƛǎƛƻƴ-ƳŀƪƛƴƎΣ ǇŀǊǝŎǳƭŀǊƭȅ ƛƴ ŀǳŘƛǘ 
ŀƴŘ ǘƻ ǎŀŦŜƎǳŀǊŘ ǘƘŜ ǎǳǎǘŀƛƴŀōƛƭƛǘȅ ŀƴŘ ǊŜǎƛƭƛŜƴŎŜ ƻŦ 
ŀǳŘƛǘ ǇǊŀŎǝŎŜǎ ŀƴŘ ƻŦ ŬǊƳǎ ŀǎ ŀ ǿƘƻƭŜΦ CƛǊƳǎ ŀǊŜ 
ŜƴŎƻǳǊŀƎŜŘ ǘƻ ŀŘƻǇǘ ǘƘŜ ŎƻŘŜ ǾƻƭǳƴǘŀǊƛƭȅ ŀƭǘƘƻǳƎƘ ǘƘŜǊŜ 
ƛǎ ŀƴ ŜȄǇŜŎǘŀǝƻƴ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ŎƻŘŜ ǿƛƭƭ ōŜ ŀǇǇƭƛŜŘ ƻƴŎŜ ŀ 
ŬǊƳ ŀǳŘƛǘǎ нл ƻǊ ƳƻǊŜ tL9ǎ ƻǊ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ ƻƴŜ C¢{9орл 
ŎƻƳǇŀƴȅΦ ¢ƘŜ ŎƻŘŜ ǿƛƭƭ ƻǇŜǊŀǘŜ ƻƴ ŀ ΨŎƻƳǇƭȅ ƻǊ ŜȄǇƭŀƛƴΩ 
ōŀǎƛǎΦ 

! Ǉƻǎǘ-ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǝƻƴ ǊŜǾƛŜǿ ǿƛƭƭ ƻŎŎǳǊ ŬǾŜ ȅŜŀǊǎ ŀƊŜǊ 
ǊŜŦƻǊƳ ƭŜƎƛǎƭŀǝƻƴ ŎƻƳŜǎ ƛƴǘƻ ŦƻǊŎŜΦ  ! ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ 
ǇŀǇŜǊ wŜǎǘƻǊƛƴƎ ¢Ǌǳǎǘ ƛƴ !ǳŘƛǘ ŀƴŘ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ 
DƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ǿŀǎ ǇǳōƭƛǎƘŜŘ ƛƴ aŀȅ нлннΦ 

¢ƘŜ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ǿƛƭƭ ǘŀǎƪ !wD! ǿƛǘƘ ƛǎǎǳƛƴƎ ƎǳƛŘŀƴŎŜ 
ƻƴ ǿƘŀǘ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ǘǊŜŀǘŜŘ ŀǎ άǊŜŀƭƛǎŜŘέ ǇǊƻŬǘǎ ŀƴŘ 
ƭƻǎǎŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǳǊǇƻǎŜǎ ƻŦ ŘŜǘŜǊƳƛƴƛƴƎ ŘƛǎǘǊƛōǳǘŀōƭŜ 
ǊŜǎŜǊǾŜǎΦ Lǘ ƛƴǘŜƴŘǎ ǘƻ ƭŜƎƛǎƭŀǘŜ ǘƻ ǊŜǉǳƛǊŜ tL9ǎ ǿƛǘƘ 
трлҌ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŀƴŘ ŀƴ ŀƴƴǳŀƭ ǘǳǊƴƻǾŜǊ ƻŦ ϻтрлƳ ǘƻ 
ŘƛǎŎƭƻǎŜ ǘƘŜƛǊ ŘƛǎǘǊƛōǳǘŀōƭŜ ǊŜǎŜǊǾŜǎ ŀƴŘ ŜȄǇƭŀƛƴ ǘƘŜ 
ōƻŀǊŘΩǎ ƭƻƴƎ-ǘŜǊƳ ŀǇǇǊƻŀŎƘ ǘƻ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ŀƴŘ 
ǝƳƛƴƎ ƻŦ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ ǊŜǘǳǊƴǎΦ  

¢ƘŜ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ƛƴǘŜƴŘǎ ǘƻ ǊŜǉǳƛǊŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ ƻŦ ǎǳŎƘ 
ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ǘƻ ƳŀƪŜ ŀƴ ŜȄǇƭƛŎƛǘ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ŎƻƴŬǊƳƛƴƎ 
ǘƘŜ ƭŜƎŀƭƛǘȅ ƻŦ ǇǊƻǇƻǎŜŘ ŘƛǾƛŘŜƴŘǎ ŀƴŘ ŀƴȅ ŘƛǾƛŘŜƴŘǎ 
ǇŀƛŘ ƛƴ-ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ǿƛƭƭ ƎƛǾŜ ŎŀǊŜŦǳƭ 
ŎƻƴǎƛŘŜǊŀǝƻƴ ǘƻ ǘƘŜ ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜ ƭŜŀŘ ǝƳŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ 
ƴŜǿ ǊŜǇƻǊǝƴƎΦ ¢ƘŜ ²ƘƛǘŜ tŀǇŜǊ ǎŀƛŘ ǘƘŀǘ ŎƻƳǇŀƴȅ 
ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ ƘŀŘ ǾŀǊƛƻǳǎ ǎǘŀǘǳǘƻǊȅ ŘǳǝŜǎ ǳƴŘŜǊ ǘƘŜ 
/ƻƳǇŀƴƛŜǎ !Ŏǘ нллсΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƻǾŜǊǎƛƎƘǘ ƻǾŜǊ ǘƘŜ 
ǇǊŜǇŀǊŀǝƻƴ ƻŦ ŎƻƳǇŀƴȅ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ŀƴŘ ǊŜǇƻǊǘǎΣ ŀƴŘ 
ǘƘŜ ŀǳŘƛǝƴƎ ƻŦ ǘƘƻǎŜ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ŀƴŘ ǊŜǇƻǊǘǎΦ ¢ƘŜǎŜ 
ŘǳǝŜǎΣ ƘƻǿŜǾŜǊΣ ǿŜǊŜ ǊŀǊŜƭȅ ŜƴŦƻǊŎŜŘΣ ƛǘ ǎŀƛŘΦ Lƴ 
ƻǊŘŜǊ ǘƻ ǇǊƻƳƻǘŜ ŎƻƴŬŘŜƴǘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƛƴ ¦Y 
ƳŀǊƪŜǘǎ ŀƴŘ ƛƴ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ tL9ǎΣ ǘƘŜ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ ǿƛƭƭ 
ƎƛǾŜ !wD! ǇƻǿŜǊǎ ǘƻ ƛƴǾŜǎǝƎŀǘŜ ŀƴŘΣ ƛŦ ƴŜŎŜǎǎŀǊȅΣ 
ǎŀƴŎǝƻƴ ŘƛǊŜŎǘƻǊǎ ƻŦ tL9ǎ ŦƻǊ ōǊŜŀŎƘŜǎ ƻŦ ǘƘŜƛǊ 
ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǊŜǇƻǊǝƴƎ ŀƴŘ ŀǳŘƛǘ-ǊŜƭŀǘŜŘ ŘǳǝŜǎ ŀƴŘ 
ǊŜǎǇƻƴǎƛōƛƭƛǝŜǎΦ ¢ƘŜǊŜ ǿƻǳƭŘ ōŜ ŀ ǊŜǉǳƛǊŜƳŜƴǘ ŦƻǊ ŀ 

UK CORNER 

!ǳŘƛǘ ŀƴŘ /ƻǊǇƻǊŀǘŜ DƻǾŜǊƴŀƴŎŜ ǊŜŦƻǊƳ 

9ǎƻǇ {ƻŦŀ ς ƴŜǿǎǇŀŘ ǊŜǾƛŜǿ  

ммΥллŀƳ ¢ƘǳǊǎŘŀȅ !ǳƎǳǎǘ мт 

 

Lƴ ǘƘŜ ƴŜȄǘ ƴŜǿǎǇŀŘ ǊŜǾƛŜǿ ǿŜōƛƴŀǊΣ Dƭƻōŀƭ 
{ƘŀǊŜǎΩ 5ŀǊǊŜƴ {ƳƛǘƘ ǿƛƭƭ ŎƘŀƛǊ ŀ ǇŀƴŜƭ ƻŦ ǎƘŀǊŜ 
ǎŎƘŜƳŜǎ ŜȄǇŜǊǘǎΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ /ŀǘƘȅ ²ŜŀǊǎΣ ƻŦ 
ŎƻǳƴǎŜƭ ƛƴ ǘƘŜ /a{ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƛƴŎŜƴǝǾŜǎ ǘŜŀƳΣ ŀƴŘ 
¢ƻƳ IƛŎƪǎΣ ŜȄŜŎǳǝǾŜ ŘƛǊŜŎǘƻǊ ƻŦ ŜƳǇƭƻȅŜŜ 
ƛƴŎŜƴǝǾŜǎ ŀǘ CƛŘǳŎƘƛΣ ŦƻǊ ƛƴ-ŘŜǇǘƘ ŘƛǎŎǳǎǎƛƻƴ ƻŦ 
ǘƘŜƛǊ ǇƛŎƪ ƻŦ ŀǊǝŎƭŜǎ ŦŜŀǘǳǊŜŘ ƛƴ ǊŜŎŜƴǘ ŜŘƛǝƻƴǎ ƻŦ 
άLǘΩǎ hǳǊ .ǳǎƛƴŜǎǎέΣ ƴŜǿǎǇŀŘ ƻŦ ǘƘŜ 9ǎƻǇ /ŜƴǘǊŜΦ 
¢ƘŜ пр ƳƛƴǳǘŜ ǿŜōƛƴŀǊ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǊŜǎŎƘŜŘǳƭŜŘ ǘƻ 
²ŜŘƴŜǎŘŀȅ !ǳƎǳǎǘ мт ŀǘ ммΥллŀƳΦ CǳǊǘƘŜǊ ƎǳŜǎǘ 
ǇŀƴŜƭƭƛǎǘǎ ǘƻ ōŜ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘΦ Lǘ ƛǎ ŦǊŜŜ ǘƻ ŀǧŜƴŘ ŀƴŘ 
ǊŜƎƛǎǘǊŀǝƻƴ ƛǎ ƻǇŜƴΦ
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https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/1079594/restoring-trust-in-audit-and-corporate-governance-govt-response.pdf
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/1079594/restoring-trust-in-audit-and-corporate-governance-govt-response.pdf
https://register.gotowebinar.com/register/2464250073488760588
https://unsplash.com/@jeshoots?utm_source=unsplash&utm_medium=referral&utm_content=creditCopyText
https://unsplash.com/s/photos/governance?utm_source=unsplash&utm_medium=referral&utm_content=creditCopyText


 

мн 

MOVERS & SHAKERS 

COMPANIES 

ϝ[ƻƴŘƻƴ ƛǎ ǘƘŜ ǿƻǊƭŘΩǎ ǘƻǇ ŘŜǎǝƴŀǝƻƴ ŦƻǊ Ŭƴ-ǘŜŎƘ 
ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘΣ ǿƛǘƘ ϷсΦоōƴ όϻрΦоōƴύ ǊŀƛǎŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ǎƛȄ 
ƳƻƴǘƘǎ ƻŦ ǘƘƛǎ ȅŜŀǊ ŀƭƻƴŜΣ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ƭŀǘŜǎǘ 
ǎǘŀǝǎǝŎǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ Dƭƻōŀƭ {ǘŀǊǘ-ǳǇ 9ŎƻǎȅǎǘŜƳ wŜǇƻǊǘΦ 
[ƻƴŘƻƴΩǎ ǘŜŎƘ ŜŎƻǎȅǎǘŜƳ Ƙŀǎ ŀ ǘƻǘŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ϷомпōƴΣ 
ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ ǘǊŜōƭŜ ǘƘŀǘ ƻŦ 9ǳǊƻǇŜŀƴ ǊƛǾŀƭǎ .ŜǊƭƛƴ όϷфп ōƴύ 
ŀƴŘ tŀǊƛǎ όϷуф ōƴύΦ ¢ƻǇ ŦǳƴŘƛƴƎ ǊƻǳƴŘǎ ƛƴ нлнн ƘŀǾŜ 
ƛƴŎƭǳŘŜŘ ϷомнƳ ŦƻǊ ŘƛƎƛǘŀƭ ǇŀȅƳŜƴǘǎ ōǳǎƛƴŜǎǎ 
Dƻ/ŀǊŘƭŜǎǎ ŀƴŘ ϷнллƳ ŦƻǊ ǎƻƊǿŀǊŜ ǇŀȅƳŜƴǘǎ 
ǇǊƻǾƛŘŜǊΣ tŀŘŘƭŜΦ 

ϝaŀƘŜǎƘ ±ŀǊƛŀΣ ƘŜŀŘ ƻŦ LƴŎŜƴǝǾŜǎ ϧ wŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŀǘ 
/ŜƴǘǊŜ ƳŜƳōŜǊ ¢ǊŀǾŜǊǎ {ƳƛǘƘΣ Ƙŀǎ ŎƭƛƳōŜŘ YƛƭƛƳŀƴƧŀǊƻΣ 
!ŦǊƛŎŀΩǎ ƘƛƎƘŜǎǘ ƳƻǳƴǘŀƛƴΗ aŀƘŜǎƘ ǊŜŎŜƴǘƭȅ ǊŜǇƻǊǘŜŘ 
ǘƘŀǘ ƘŜ ƘŀŘ ǎŜǘ ƻũ ƻƴ ŀ ǉǳŜǎǘ ǘƻ ǝŎƪ ƻũ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ 
ǘƘƛƴƎǎ ƻƴ Ƙƛǎ ōǳŎƪŜǘ ƭƛǎǘΥ ǘǊŜƪƪƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ǎǳƳƳƛǘ ƻŦ 
YƛƭƛƳŀƴƧŀǊƻ - ¦ƘǳǊǳ tŜŀƪ - ǿƘƛŎƘ ǎǘŀƴŘǎ ŀǘ ŀ ƳŜǊŜ 
рΣуфрƳ όƻǊ мфΣопл ŦŜŜǘΗύ ŀōƻǾŜ ǎŜŀ ƭŜǾŜƭΦ IŜ ǊŜŀŎƘŜŘ ǘƘŜ 
ǎǳƳƳƛǘ ƻƴ Wǳƭȅ мнΦ  

ϝ¢ƘŜ CƛƴŀƴŎƛŀƭ /ƻƴŘǳŎǘ !ǳǘƘƻǊƛǘȅ όC/!ύ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ 
!ǎƘƭŜȅ !ƭŘŜǊΣ ǘƘŜ ƘŜŀŘ ƻŦ IƻƴƎ YƻƴƎΩǎ ǎŜŎǳǊƛǝŜǎ 
ǿŀǘŎƘŘƻƎΣ ŀǎ ƛǘǎ ƴŜǿ ŎƘŀƛǊƳŀƴΦ !ƭŘŜǊΣ ǿƘƻ Ƙŀǎ Ǌǳƴ IƻƴƎ 
YƻƴƎΩǎ {ŜŎǳǊƛǝŜǎ ŀƴŘ CǳǘǳǊŜǎ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ ǎƛƴŎŜ нлммΣ 
Ƨƻƛƴǎ ǘƘŜ ¦YΩǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊ ƴŜȄǘ WŀƴǳŀǊȅ ŀǘ ŀ ǝƳŜ 
ƻŦ ƛƴǘŜǊƴŀƭ ǎǘǊƛŦŜ ŀƳƛŘ ǎǘǊƛƪŜǎ ōȅ ǎǘŀũ ƻǾŜǊ Ǉŀȅ ŀƴŘ 
ŎƻƴŘƛǝƻƴǎΦ IŜ ǊŜǇƭŀŎŜǎ ƛƴǘŜǊƛƳ ŎƘŀƛǊΣ wƛŎƘŀǊŘ [ƭƻȅŘΣ ǿƘƻ 
Ǌŀƴ ǘƘŜ ŎƻƴǎǳƳŜǊ ǿŀǘŎƘŘƻƎ ²ƘƛŎƘΚ ŦƻǊ ŬǾŜ ȅŜŀǊǎ ǳƴǝƭ 
нлмсΦ [ƭƻȅŘ ǿŀǎ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ƛƴ WǳƴŜ ŀƊŜǊ /ƘŀǊƭŜǎ wŀƴŘŜƭƭ 
ǎǘŜǇǇŜŘ Řƻǿƴ ŀǎ ǘƘŜ C/! ŎƘŀƛǊ ς ŀ ȅŜŀǊ ōŜŦƻǊŜ ǘƘŜ 
ƻŶŎƛŀƭ ŜƴŘ ƻŦ Ƙƛǎ ŬǾŜ-ȅŜŀǊ ǘŜǊƳΦ ¢ƘŜ ŀǇǇƻƛƴǘƳŜƴǘ ƻŦ 
!ƭŘŜǊΣ ǿƘƻ ŎƘŀƛǊǎ ǘƘŜ ōƻŀǊŘ ƻŦ ǘƘŜ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ 
hǊƎŀƴƛȊŀǝƻƴ ƻŦ {ŜŎǳǊƛǝŜǎ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴǎΣ Ŧƻƭƭƻǿǎ 
ǘǳǊōǳƭŜƴǘ ȅŜŀǊǎ ŦƻǊ ǘƘŜ C/!Φ ¢ƘŜ /ƛǘȅ ǿŀǘŎƘŘƻƎ ǿŀǎ 
ŎǊƛǝŎƛǎŜŘ ŦƻǊ ƛǘǎ ƘŀƴŘƭƛƴƎ ƻŦ ǘǿƻ ƳŀƧƻǊ ŎƻƴǎǳƳŜǊ 
ǎŎŀƴŘŀƭǎ ƛƴ нлмфΥ ǘƘŜ ϻносƳ ŎƻƭƭŀǇǎŜ ƻŦ [ƻƴŘƻƴ /ŀǇƛǘŀƭ 
ϧ CƛƴŀƴŎŜΣ ǿƘƛŎƘ ǎƻƭŘ ǳƴǊŜƎǳƭŀǘŜŘ Ƴƛƴƛ-ōƻƴŘǎ ǘƻ 
ƛƴǾŜǎǘƻǊǎΣ ŀƴŘ ǘƘŜ ŦŀƛƭǳǊŜ ƻŦ bŜƛƭ ²ƻƻŘŦƻǊŘΩǎ Ŝǉǳƛǘȅ 
ŦǳƴŘΦ ¢ƘŜ C/! ŦƻǳƴŘ ƛǘǎŜƭŦ ǿǊŜǎǘƭƛƴƎ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ƻǿƴ ǎǘŀũ 
ŀƊŜǊ ǘƘŜ ŀǇǇƻƛƴǘƳŜƴǘ ƻŦ bƛƪƘƛƭ wŀǘƘƛ ŀǎ ŎŜƻ ƛƴ нлнлΣ 
ǊŜǇƭŀŎƛƴƎ !ƴŘǊŜǿ .ŀƛƭŜȅΣ ǿƘƻ ōŜŎŀƳŜ ǘƘŜ ƎƻǾŜǊƴƻǊ ƻŦ 
ǘƘŜ .ŀƴƪ ƻŦ 9ƴƎƭŀƴŘΦ wŀǘƘƛΩǎ ǊŜǎǘǊǳŎǘǳǊƛƴƎ ƻŦ ǘƘŜ C/! ς 
ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŀōƻƭƛǎƘƛƴƎ ŀǳǘƻƳŀǝŎ ōƻƴǳǎŜǎΣ ǿƛŘŜƭȅ 
ŎƻƴǎƛŘŜǊŜŘ ǘƻ ōŜ ǇŀǊǘ ƻŦ ōŀǎƛŎ ǇŀȅΤ ƛƴǘǊƻŘǳŎƛƴƎ ŀƭƭŜƎŜŘƭȅ 
άǳƴŦŀƛǊέ ŎƘŀƴƎŜǎ ǘƻ ǘƘŜ ǎǘŀũ ŀǇǇǊŀƛǎŀƭ ǎȅǎǘŜƳΣ ŀƴŘ Ǉƭŀƴǎ 
ǘƻ Ŏǳǘ ǎǘŀũ ǇŜƴǎƛƻƴ ǊƛƎƘǘǎ ŀƴŘ ƭƻǿŜǊ Ǉŀȅ ŦƻǊ ƴƻƴ-[ƻƴŘƻƴ 
ǎǘŀũ - ǘǊƛƎƎŜǊŜŘ ǎǘŀũ ǎǘǊƛƪŜǎ ƻǾŜǊ Ǉŀȅ ŀƴŘ ŎƻƴŘƛǝƻƴǎΦ 
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ϝ¢ƘŜ ŎŜƻ ƻŦ !ƴƎƭƛŀƴ²ŀǘŜǊΣ ǿƘƛŎƘ Ƙŀǎ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ ǿƻǊǎǘ 
Ǉƻƭƭǳǝƻƴ ǊŜŎƻǊŘǎ ƛƴ 9ƴƎƭŀƴŘ ǿŀǎ ŀǿŀǊŘŜŘ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ 
ϻмƳ ƛƴ Ǉŀȅ ŀƴŘ ōƻƴǳǎŜǎΦ tŜǘŜǊ {ƛƳǇǎƻƴ ƭŀƴŘŜŘ ŀ 
ϻоотΣсрм ōƻƴǳǎ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ŀ ϻмΦоƳ Ǉŀȅ ǇŀŎƪŀƎŜΦ ¢Ƙƛǎ 
ǿŀǎ ŘŜǎǇƛǘŜ 9ƴƎƭƛǎƘ ǿŀǘŜǊ ŬǊƳǎ ƻǾŜǊǎŜŜƛƴƎ ǎǳŎƘ ƘƛƎƘ 
ƭŜǾŜƭǎ ƻŦ ǎŜǿŀƎŜ Ǉƻƭƭǳǝƻƴ ƛƴ ǊƛǾŜǊǎ ŀƴŘ Ŏƻŀǎǘŀƭ ǿŀǘŜǊǎ 
ǘƘŀǘ ǘƘŜ 9ƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ !ƎŜƴŎȅ ǎŀƛŘ ǘƘŀǘ ǿŀǘŜǊ ŎƻƳǇŀƴȅ 
ǎŜƴƛƻǊ ŜȄŜŎǳǝǾŜǎ ǎƘƻǳƭŘ ōŜ ƧŀƛƭŜŘ ŦƻǊ ǎŜǊƛƻǳǎ ƻũŜƴŎŜǎΦ 
!ƴƎƭƛŀƴ ²ŀǘŜǊ ǊŜŎƻǊŘŜŘ ŀƭƳƻǎǘ ŀ ǉǳŀǊǘŜǊ ƻŦ ŀƭƭ ǎŜǊƛƻǳǎ 
Ǉƻƭƭǳǝƻƴ ƛƴŎƛŘŜƴǘǎ ƛƴ нлнмΣ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ŀƎŜƴŎȅΣ 

ǊŜǇƻǊǘŜŘ ¢ƘŜ DǳŀǊŘƛŀƴΦ !ƴƎƭƛŀƴ ƘŀŘ ǘƘŜ ǘƘƛǊŘ-
ƘƛƎƘŜǎǘ ǊŀǘŜ ƻŦ ǘƻǘŀƭ Ǉƻƭƭǳǝƻƴ ƛƴŎƛŘŜƴǘǎ ǇŜǊ млΣллл 
ǎǉǳŀǊŜ ƪƛƭƻƳŜǘǊŜǎ ǿƛǘƘ опΣ ōŜƘƛƴŘ {ƻǳǘƘŜǊƴ ²ŀǘŜǊ 
ǿƛǘƘ фп ŀƴŘ {ƻǳǘƘ ²Ŝǎǘ ²ŀǘŜǊ ǿƛǘƘ утΦ !ƴƎƭƛŀƴ 
²ŀǘŜǊ {ŜǊǾƛŎŜǎΩ ŀƴƴǳŀƭ ǊŜǇƻǊǘ ǎƘƻǿŜŘ {ƛƳǇǎƻƴ ŀƴŘ 
ŎŦƻ {ǘŜǾŜ .ǳŎƪ ǊŜŎŜƛǾƛƴƎ ƳŀȄƛƳǳƳ ōƻƴǳǎŜǎ Ŏǳǘ ōȅ 
пр ǇŜǊŎŜƴǘ ŀƊŜǊ ƳƛǎǎƛƴƎ ŎǳǎǘƻƳŜǊ ŘŜƭƛǾŜǊȅ ǘŀǊƎŜǘǎΣ 
ǿƘƛŎƘ ƛƴŎƭǳŘŜŘ Ǝƻŀƭǎ ƻƴ Ǉƻƭƭǳǝƻƴ ŀƴŘ ƅƻƻŘƛƴƎΦ 
{ƛƳǇǎƻƴ ǎŀǿ Ƨǳǎǘ ŬǾŜ ǇŜǊŎŜƴǘ ƻŦ Ƙƛǎ нлмф ōƻƴǳǎ 
ŎƭŀǿŜŘ ōŀŎƪ ǘƻƻΦ Iƛǎ ōŀǎŜ ǎŀƭŀǊȅ ǊƻǎŜ ǘƻ ϻромΣоср ƛƴ 

https://unsplash.com/@stumpie10?utm_source=unsplash&utm_medium=referral&utm_content=creditCopyText
https://unsplash.com/s/photos/london-city?utm_source=unsplash&utm_medium=referral&utm_content=creditCopyText


 

мо 

ǘƘƛǎ ȅŜŀǊΣ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜǎ ƛƴ ƻǾŜǊƴƛƎƘǘ ǊŀǘŜǎ ŀƴŘ 
ƻǘƘŜǊ Ǉŀȅ ŜƭŜƳŜƴǘǎΦ ¢Ƙƛǎ ȅŜŀǊΣ ǎŜƴƛƻǊ Ŏŀōƛƴ ŎǊŜǿ 
ƳŜƳōŜǊǎ ǿƛǘƘ пу ƳƻƴǘƘǎ ƻŦ ǎŜǊǾƛŎŜ ǿƛƭƭ ǎŜŜ ǘƘŜƛǊ 
ǿŀƎŜǎ ƛƳƳŜŘƛŀǘŜƭȅ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ōȅ ϻпΣтуфΦфмΦ /ŀōƛƴ ŎǊŜǿ 
ƳŜƳōŜǊǎ ǿƘƻ ƘŀǾŜ ǎŜǊǾŜŘ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǝƳŜ 
ǿƛƭƭ ǎŜŜ ǘƘŜƛǊ ǎŀƭŀǊȅ Ǝƻ ǳǇ ōȅ ϻпΣлмфΦорΦ IƻǿŜǾŜǊΣ {!{ 
ŬƭŜŘ ŦƻǊ ōŀƴƪǊǳǇǘŎȅ ǇǊƻǘŜŎǝƻƴ ŀƊŜǊ ƛǘǎ Ǉƛƭƻǘǎ ǿŜƴǘ ƻƴ 
ǎǘǊƛƪŜ ƛƴ ǘƘŜ ¦{Φ 

ϝ{ŜƴƛƻǊ ŜȄŜŎǳǝǾŜǎ ŀǘ ǘƘŜ ōƛƎ ŦƻǳǊ ŀŎŎƻǳƴǘŀƴǘ 9¸ϥǎ ¦Y 
ŬǊƳ ǿŜǊŜ ōŜƛƴƎ ōǊƛŜŦŜŘ ƻƴ Ǉƭŀƴǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴŀƭ 
ǎŜǊǾƛŎŜǎ Ǝƛŀƴǘ ǘƻ ǇǳǊǎǳŜ ŀ ϻссōƴ ōǊŜŀƪ-ǳǇΦ {ƪȅ bŜǿǎ 
ƭŜŀǊƴǘ ǘƘŀǘ 9¸ϥǎ тул ¦Y ǇŀǊǘƴŜǊǎ ǿŜǊŜ ƛƴǾƛǘŜŘ ǘƻ ŀ 
ŎŜƴǘǊŀƭ [ƻƴŘƻƴ ƘƻǘŜƭ ǘƻ ƘŜŀǊ ƛǘǎ ƭŜŀŘŜǊǎƘƛǇ ǘŜŀƳ 
ƻǳǘƭƛƴŜ ǘƘŜ ƴŜȄǘ ǎǘŜǇǎ ƛƴ ŀ ǇǊƻŎŜǎǎ ǿƘƛŎƘ ǿƻǳƭŘ ŜƳƛǘ 
ǎƘƻŎƪǿŀǾŜǎ ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ Ǝƭƻōŀƭ ŀǳŘƛǘ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴΦ 9¸ Ƙŀǎ 
ōŜŜƴ ǿƻǊƪƛƴƎ ƻƴ Ǉƭŀƴǎ ŦƻǊ ƳƻƴǘƘǎ ǘƻ ŎŀǊǾŜ ƻǳǘ ƛǘǎ 
ŎƻƴǎǳƭǝƴƎ ōǳǎƛƴŜǎǎ ŦǊƻƳ ƛǘǎ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳ ƛƴ ǘƘŜ ōŜƭƛŜŦ ǘƘŀǘ 
ōȅ ǊŜƳƻǾƛƴƎ ŎƻƴƅƛŎǘǎ ƻŦ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ōŜǘǿŜŜƴ ǘƘŜ ǘǿƻ 
ǎƛŘŜǎΣ ŜŀŎƘ ǿƻǳƭŘ ōŜ ƳƻǊŜ ƘƛƎƘƭȅ ǾŀƭǳŜŘ ƻƴ ŀ ǎǘŀƴŘ-
ŀƭƻƴŜ ōŀǎƛǎΦ ¢ƘŜ ŀǳŘƛǘ ŬǊƳ ǿƻǳƭŘ ŎƻƴǝƴǳŜ ǘƻ ōŜ ƻǿƴŜŘ 
ōȅ ƛǘǎ ǇŀǊǘƴŜǊǎΣ ǿƘƛƭŜ ǘƘŜ ŎƻƴǎǳƭǝƴƎ ōǳǎƛƴŜǎǎ - ǿƘƛŎƘ 
ǇǊƻǾƛŘŜǎ ŀŘǾƛŎŜ ǘƻ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ƻƴ ŀǊŜŀǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ǊŜǎǘǊǳŎǘǳǊƛƴƎΣ ŘŜŀƭ-ƳŀƪƛƴƎΣ ǘŀȄ ŀƴŘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎȅ 
ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀǝƻƴ - ǿƻǳƭŘ ǎŜŜƪ ŀ ƭƛǎǝƴƎ ƻƴ ŀ ƳŀƧƻǊ 
ƛƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ ǎǘƻŎƪ ŜȄŎƘŀƴƎŜΦ !ƭǘƘƻǳƎƘ 9¸ϥǎ Ǝƭƻōŀƭ ŬǊƳ 
Ƴŀȅ ŀƴƴƻǳƴŎŜ ƛǘǎ ƛƴǘŜƴǝƻƴ ǘƻ ǇǳǊǎǳŜ ǎǳŎƘ ŀ ǊŀŘƛŎŀƭ 
ǎƘŀƪŜ-ǳǇ ŀǎ ǎƻƻƴ ŀǎ ǘƘŜ ƴŜȄǘ ŦƻǊǘƴƛƎƘǘΣ ǇŀǊǘƴŜǊ ǾƻǘŜǎ 
ŀǊŜ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ǘƻ ǘŀƪŜ ǎŜǾŜǊŀƭ ƳƻƴǘƘǎ ǘƻ ƻǊƎŀƴƛǎŜΣ ǿƛǘƘ 
ŀǇǇǊƻǾŀƭ ŀƭǎƻ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ōȅ ŀǳŘƛǘ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊǎ ŀǊƻǳƴŘ ǘƘŜ 
ǿƻǊƭŘΦ 

ϝ¢ƘŜ ǎƻƴ-ƛƴ-ƭŀǿ ƻŦ aƛƪŜ !ǎƘƭŜȅ ƳƻǾŜŘ ŎƭƻǎŜǊ ǘƻ 
ŎƻƭƭŜŎǝƴƎ ŀ ϻмллƳ ǎƘŀǊŜǎ ōƻƴǳǎ ŀƊŜǊ ŀ ƭŜŀǇ ƛƴ ǇǊƻŬǘǎ 
ŀǘ CǊŀǎŜǊΣ ǘƘŜ ƎǊƻǳǇ ǿƘƛŎƘ ƻǿƴǎ IƻǳǎŜ ƻŦ CǊŀǎŜǊ ŀƴŘ 
{ǇƻǊǘǎ 5ƛǊŜŎǘΦ Lƴ ǘƘŜ ŬǊǎǘ ǎŜǘ ƻŦ ǊŜǎǳƭǘǎ ŦƻǊ ŎŜƻ aƛŎƘŀŜƭ 
aǳǊǊŀȅΣ ŀŘƧǳǎǘŜŘ ǇǊƻŬǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ŜƴŘŜŘ !ǇǊƛƭ нп ǊƻǎŜ 
ǘƻ ϻоппƳ ƻƴ ǎŀƭŜǎ ǿƘƛŎƘ ǿŜǊŜ ǳǇ ом ǇŜǊŎŜƴǘ ǘƻ ϻпΦтōƴΦ 
IŜ ǿƛƭƭ ƎŜǘ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜ ŀǿŀǊŘ ƛŦ CǊŀǎŜǊΩǎ ǎƘŀǊŜǎ Ƙƛǘ ϻмр ŦƻǊ 
ол ŎƻƴǎŜŎǳǝǾŜ ǘǊŀŘƛƴƎ Řŀȅǎ ƛƴ ǘƘŜ ƴŜȄǘ ŦƻǳǊ ȅŜŀǊǎΣ ǎŀƛŘ 
¢ƘŜ ¢ŜƭŜƎǊŀǇƘΦ ¢ƘŜȅ ŀǊŜ ŎǳǊǊŜƴǘƭȅ ǘǊŀŘƛƴƎ ŀǘ ŀǊƻǳƴŘ 
фрлǇ ŜŀŎƘΣ ǳǇ ōȅ ǘǿƻ-ǘƘƛǊŘǎ ƛƴ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ǎƻ ŦŀǊΦ  

ϝ¢ƘŜǊŜ ǿŜǊŜ ŎǊƛǎŜǎ ƻŦ άIŀǊƪ ŀǘ ǘƘŜ ƪŜǧƭŜ ŎŀƭƭƛƴƎ ǘƘŜ 
ǎŀǳŎŜǇŀƴ ōƭŀŎƪέ ŀǎ DǳŀǊŘƛŀƴ aŜŘƛŀ DǊƻǳǇ ŜŘƛǘƻǊ ƛƴ 
ŎƘƛŜŦ YŀǘƘŀǊƛƴŜ ±ƛƴŜǊ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŀ пн ǇŜǊŎŜƴǘ Ǉŀȅ 
ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ǘƻ !ǇǊƛƭΣ ǘŀƪƛƴƎ ƘŜǊ ǎŀƭŀǊȅ ǳǇ ǘƻ 
ϻрлфΣурлΦ CƻǊƳŜǊ DaD ŎŜƻ !ƴƴŜǧŜ ¢ƘƻƳŀǎ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŀ 
ǘƻǘŀƭ Ǉŀȅ-ƻũ ƻŦ ŀƭƳƻǎǘ ϻуллΣлллΣ ŀƊŜǊ ǎƘŜ ƭŜƊ 
ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŀ Ŧŀƭƭ-ƻǳǘ ǿƛǘƘ aǎ ±ƛƴŜǊΦ {ƘŜ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŀ ƻƴŜ-
ƻũ ƎƻƭŘŜƴ ƎƻƻŘōȅŜ ǇŀȅƳŜƴǘ ƻƴ ǘƻǇ ƻŦ ƘŜǊ ϻсолΣллл 
ŀƴƴǳŀƭ ǎŀƭŀǊȅΦ ¢ƘŜ ƴŜǿǎǇŀǇŜǊ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀƴ ŀǊŎƘ ŎǊƛǝŎ ƻŦ 
ƭŀǊƎŜ ŜȄŜŎǳǝǾŜ ōƻƴǳǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜǎ ƛƴ ǊŜŎŜƴǘ ȅŜŀǊǎΦ  

COMPANIES 

нлнм-ннΣ ǳǇ ŦǊƻƳ ϻрлрΣнтт ŀ ȅŜŀǊ ŜŀǊƭƛŜǊΦ .ǳŎƪ ǊŜŎŜƛǾŜŘ 
ŀ ϻфмфΣнро Ǉŀȅ ǇŀŎƪŀƎŜ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŀ ϻннуΣнпо ōƻƴǳǎΦ 
wƛǾŀƭ ǳǝƭƛǘȅ ŎƻƳǇŀƴȅ ¢ƘŀƳŜǎ ²ŀǘŜǊ ǿŀǎ ŎǊƛǝŎƛǎŜŘ ǘƻƻ 
ŦƻǊ ƘŀƴŘƛƴƎ ŎŜƻ {ŀǊŀƘ .ŜƴǘƭŜȅ ϻтнтΣллл ǿƻǊǘƘ ƻŦ 
ōƻƴǳǎŜǎΣ ŘŜǎǇƛǘŜ ƛǘǎ ƻǿƴ ǇƻƻǊ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƻƴ ǇƻƭƭǳǝƻƴΦ 
¢ƘŜ ōǳƭƪ ƻŦ ƘŜǊ ōƻƴǳǎ ǿƛƭƭ ōŜ ŘƛǎǘǊƛōǳǘŜŘ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ŀ 
ϻоΦмƳ άƎƻƭŘŜƴ ƘŀƴŘǎƘŀƪŜέ ǎƛƎƴ-ƻƴ ǇŀȅƳŜƴǘΦ ¢ƘŜ ŀƎŜƴŎȅ 
ƎŀǾŜ ¢ƘŀƳŜǎ ²ŀǘŜǊ ŀ ǘǿƻ-ǎǘŀǊ ǊŀǝƴƎΣ ƭƛƪŜ !ƴƎƭƛŀƴΦ 
bŀǘŀƭƛŜ /ŜŜƴŜȅΣ ŎƘŀƛǊ ƻŦ !ƴƎƭƛŀƴΩǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ 
ŎƻƳƳƛǧŜŜ ǎŀƛŘΥ άhǳǊ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘŀƭ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƛƴ 
нлнм-ннΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ƻƴ Ǉƻƭƭǳǝƻƴ ŀƴŘ ƅƻƻŘƛƴƎΣ ƘŀǾŜƴΩǘ 
ǊŜŀŎƘŜŘ ǘƘŜ ƭŜǾŜƭǎ ƻǳǊ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎΣ ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎ ŀƴŘ 
ǊŜƎǳƭŀǘƻǊǎ ŜȄǇŜŎǘ ŦǊƻƳ ǳǎΦ ²Ŝ ŀǊŜ ǾŜǊȅ ŎƭŜŀǊ ǘƘŀǘ ǇƻƻǊ 
ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ǎƘƻǳƭŘ ƴƻǘ ōŜ ǊŜǿŀǊŘŜŘΦ !ǎ ǎǳŎƘΣ ƻǳǊ 
ǳƴŘŜǊǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƛƴ ǘƘŜǎŜ ƪŜȅ ŀǊŜŀǎ ŎŀƴŎŜƭǎ ƻǳǘ ǎǘǊƻƴƎ 
ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƛƴ ƻǘƘŜǊ ŀǊŜŀǎ ǎǳŎƘ ŀǎ ƭŜŀƪŀƎŜΦ ¢Ƙƛǎ ƳŜŀƴǎ 
ǘƘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŜƭŜƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ōƻƴǳǎ ǎŎƘŜƳŜ 
ǿƛƭƭ ƴƻǘ Ǉŀȅ ƻǳǘ ŀǘ ŀƭƭ ǘƘƛǎ ȅŜŀǊΦέ {ƛƳǇǎƻƴΩǎ ƻǾŜǊŀƭƭ 
ǇŀŎƪŀƎŜΣ ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ ōŜƴŎƘƳŀǊƪŜŘ ŀƎŀƛƴǎǘ Ƙƛǎ ǇŜŜǊǎΩΣ ŦŜƭƭ 
от ǇŜǊŎŜƴǘ ŦǊƻƳ ϻнΦмƳ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ōŜŦƻǊŜΦ IƻǿŜǾŜǊΣ Ǉŀȅ 
ŎŀƳǇŀƛƎƴŜǊǎ ǎŀƛŘ ǘƘŜ ŎǳǊōǎ ŘƛŘ ƴƻǘ Ǝƻ ŦŀǊ ŜƴƻǳƎƘΦ  

ϝ!ǇǇƭŜΩǎ ǊŜǘŀƛƭ ŘƛǾƛǎƛƻƴ ǇŀƛŘ Ƨǳǎǘ ϻтфсΣллл ƛƴ ǘŀȄ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊ 
ŀƊŜǊ ƳŀƪƛƴƎ ƘŜƊȅ Ǉŀȅƻǳǘǎ ǘƻ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ǘƘǊƻǳƎƘ ŀ 
ǎǘƻŎƪ ƻǇǝƻƴ ǎŎƘŜƳŜΦ ¢ƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ ǘŀȄ !ǇǇƭŜ ǇŀƛŘ ǿŀǎ 
Ŏǳǘ ōŀŎƪ ōȅ ǘŀȄ ǊŀǘŜǎ ƻƴ ǎƘŀǊŜ ōŀǎŜŘ ŎƻƳǇŜƴǎŀǝƻƴ ŦƻǊ 
!ǇǇƭŜΩǎ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ŀǎ !ǇǇƭŜΩǎ ǎƘŀǊŜ ǇǊƛŎŜ ǇŜǊŦƻǊƳŜŘ 
ǎǘǊƻƴƎƭȅ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘΣ ŜǎǇŜŎƛŀƭƭȅ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ ǿƛŘŜǊ 
ǘŜŎƘ ǎŜƭƭ-ƻũ ōŀŎƪŘǊƻǇΦ ¢ƻǘŀƭ ǘǳǊƴƻǾŜǊ ŦƻǊ !ǇǇƭŜΩǎ wŜǘŀƛƭ 
¦YΣ 9ǳǊƻǇŜ ŀƴŘ ¦Y ǘŜŀƳ ŎƭƛƳōŜŘ ŀ ƘǳƳōƭŜ ǘǿƻ ǇŜǊ ŎŜƴǘ 
ǘƻ ϻнΦоōƴ ƛƴ нлнмΣ ǿƛǘƘ ǘƻǘŀƭ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ǇǊƻŬǘ ǳǇ нп 
ǇŜǊŎŜƴǘ ǘƻ ϻтолƳΦ Lǘ ŎŀƳŜ ŀǎ !ǇǇƭŜ wŜǘŀƛƭ ¦Y ŎƻƴǝƴǳŜŘ 
ǘƻ ǎǳũŜǊ ǘƘŜ ƛƳǇŀŎǘ ƻŦ ǘƘŜ ǇŀƴŘŜƳƛŎΣ ǿƛǘƘ ǘǳǊƴƻǾŜǊ ŀǘ 
ϻфтнƳ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ϻмΦмōƴ ŦƻǊ нлнлΣ ŀǎ ŀ ǊŜǎǳƭǘ ƻŦ ǎǘƻǊŜ 
ŎƭƻǎǳǊŜǎ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ȅŜŀǊΦ  

ϝ!ōƻǳǘ мрл IŜŀǘƘǊƻǿ-ōŀǎŜŘ Ŏŀōƛƴ ŎǊŜǿ ŜƳǇƭƻȅŜŘ ōȅ 
/!9 /ǊŜǿƛƴƎ {ŜǊǾƛŎŜǎ ƻƴ ƛǘǎ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ŦƻǊ {ŎŀƴŘƛƴŀǾƛŀƴ 
ŀƛǊƭƛƴŜ {!{ /ƻƴƴŜŎǘ ƻōǘŀƛƴŜŘ ŀƴ му ǇŜǊŎŜƴǘ Ǉŀȅ ǊƛǎŜΣ 
ǿƛǘƘ ǿŀƎŜǎ ǎŜǘ ǘƻ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ōȅ ŀƭƳƻǎǘ ϻрΣлллΦ ¢ƘŜ 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ǿƘƻ ŀǊŜ ƳŜƳōŜǊǎ ƻŦ ǘǊŀŘŜ ǳƴƛƻƴ ¦ƴƛǘŜΣ ǿƛƭƭ 
ǊŜŎŜƛǾŜ ŀ ǇƘŀǎŜŘ му ǇŜǊŎŜƴǘ Ǉŀȅ ǊƛǎŜΣ ōŜƎƛƴƴƛƴƎ ǿƛǘƘ ŀƴ 
ƛƳƳŜŘƛŀǘŜ мм ǇŜǊŎŜƴǘ ƘƛƪŜΣ ŀ ŦƻǳǊ ǇŜǊŎŜƴǘ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ 
bƻǾŜƳōŜǊ ŀƴŘ ŀ ǘƘǊŜŜ ǇŜǊŎŜƴǘ ǊƛǎŜ ƛƴ aŀǊŎƘ нлноΦ ¢Ƙƛǎ 
ǊŜǾŜǊǎŜǎ ŀ ǘŜƴ ǇŜǊŎŜƴǘ Ǉŀȅ Ŏǳǘ ǾƻƭǳƴǘŀǊƛƭȅ ŀŎŎŜǇǘŜŘ ōȅ 
ǘƘŜ ǿƻǊƪŦƻǊŎŜ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǇŀƴŘŜƳƛŎΦ ¦ƴƛǘŜ ǎŜŎǳǊŜŘ ǘƘŜ 
ŘŜŀƭ ŀƊŜǊ ƴŜƎƻǝŀǝƴƎ ǘƻ ǊŜǾŜǊǎŜ ǘƘŜ ǊŜŘǳŎǝƻƴΣ ǿƘƛŎƘ 
ǿŀǎ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ /!9 /ǊŜǿƛƴƎ {ŜǊǾƛŎŜǎΩ ŎƻƴǘǊŀŎǘ ǿƛǘƘ {!{ 
/ƻƴƴŜŎǘ ǿŀǎ ǊŜǘŀƛƴŜŘΦ Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ƭƻƴƎ ǎŜǊǾƛŎŜ 
ǇŀȅƳŜƴǘǎ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘΣ ǿƘƛŎƘ ǿƛƭƭ ōŜ 
ōŀŎƪŘŀǘŜŘ ŀƴŘ ǎŜŜ ǎǘŀũ ǊŜŎŜƛǾƛƴƎ ŀƴ ŜȄǘǊŀ ǎŜǾŜƴ ǇŜǊŎŜƴǘ 
ŦƻǊ ŜǾŜǊȅ ǘǿƻ ȅŜŀǊǎ ǎŜǊǾŜŘΣ ǳǇ ǘƻ ŜƛƎƘǘ ȅŜŀǊǎΩ ǎŜǊǾƛŎŜΦ 
9ƳǇƭƻȅŜŜǎ ǿƛƭƭ ǊŜŎŜƛǾŜ ŀ ƻƴŜ-ƻũ ϻмΣнлл ǎǳƳƳŜǊ ōƻƴǳǎ 



 

мп 

ǘŜŎƘ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎΦ ! ȅŜŀǊ ŀƎƻΣ YƭŀǊƴŀΣ ŦƻǳƴŘŜŘ ƛƴ {ǿŜŘŜƴ 
ƛƴ нллрΣ Ƙƛǘ ŀ ǇŜŀƪ Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ƻŦ Ϸпсōƴ ŀƊŜǊ ŀ ϷсофƳ 
ŦǳƴŘƛƴƎ ǊƻǳƴŘ ƭŜŘ ōȅ WŀǇŀƴΩǎ {ƻƊ.ŀƴƪΦ YƭŀǊƴŀΣ ǿƘƛŎƘ 
Ƙŀǎ ǎƘŜŘ ǘŜƴ ǇŜǊŎŜƴǘ ƻŦ ƛǘǎ тΣллл ǎǘŀũΣ ǎŀƛŘ ǘƘŀǘ ƛǘǎ 
ǇƻǇǳƭŀǊƛǘȅ ǿŀǎ ŎƻƴǝƴǳƛƴƎ ǘƻ ǎǳǊƎŜ ŀƴŘ ǘƘŀǘ ǿƛǘƘ ƳƻǊŜ 
ǘƘŀƴ мрлƳ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ ƎƭƻōŀƭƭȅΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ мсƳ ƛƴ ǘƘŜ ¦YΣ 
ƛǘ ǿŀǎ ōƛƎƎŜǊ ǘƘŀƴ !ƳŜǊƛŎŀƴ 9ȄǇǊŜǎǎΦ YƭŀǊƴŀ ōƭŀƳŜŘ ǘƘŜ 
ŘƛŶŎǳƭǘ ŦǳƴŘǊŀƛǎƛƴƎ ŦƻǊ ŎƻƳƛƴƎ ŀƳƛŘ άǇƻǎǎƛōƭȅ ǘƘŜ ǿƻǊǎǘ 
ǎŜǘ ƻŦ ŎƛǊŎǳƳǎǘŀƴŎŜǎ ǘƻ ŀƉƛŎǘ ǎǘƻŎƪ ƳŀǊƪŜǘǎ ǎƛƴŎŜ ²ƻǊƭŘ 
²ŀǊ LLέΦ 

ϝaǳǘǳŀƭ ƭƛŦŜ ƛƴǎǳǊŜǊ [± όŦƻǊƳŜǊƭȅ [ƛǾŜǊǇƻƻƭ ±ƛŎǘƻǊƛŀύ 
ǿŀǎ ǳƴŘŜǊ ǇǊŜǎǎǳǊŜ ǘƻ ŘƛǎŎƭƻǎŜ ǿƘŜǘƘŜǊ ƛǘ ǿƻǳƭŘ ƘŀƴŘ 
ƛǘǎ ƻǳǘƎƻƛƴƎ ŎŜƻ ŀ Ǉŀȅ-ƻũ ŀƊŜǊ ŀƴƴƻǳƴŎƛƴƎ ǘƘŀǘ ƘŜ 
ǿƻǳƭŘ ƭŜŀǾŜ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ŎƻƭƭŀǇǎŜ ƻŦ ǘƘŜ Ǉƭŀƴ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊ 
ǘƻ ǎŜƭƭ ǘƘŜ Ƴǳǘǳŀƭ ƛƴǎǳǊŜǊ ǘƻ ŀ ¦{ ǇǊƛǾŀǘŜ Ŝǉǳƛǘȅ ŬǊƳΦ 
{ŜǾŜƴ ƳƻƴǘƘǎ ŀƎƻΣ ƛǘǎ ƳŜƳōŜǊǎ ŘƛŘ ƴƻǘ ƎƛǾŜ ǎǳŶŎƛŜƴǘ 
ōŀŎƪƛƴƎ ǘƻ ǘƘŜ ǇǊƻǇƻǎŜŘ ϻролƳ ǎŀƭŜ ǘƻ .ŀƛƴ /ŀǇƛǘŀƭΦ 
aŀǊƪ IŀǊǝƎŀƴ ǿƛƭƭ ǎǘŀȅ ƻƴ ŀǎ ƛƴǘŜǊƛƳ ŎŜƻ ǳƴǝƭ ŀ 
ǎǳŎŎŜǎǎƻǊ ƛǎ ŦƻǳƴŘΦ aŜƳōŜǊǎ ǿƻǳƭŘ ƘŀǾŜ ǊŜŎŜƛǾŜŘ Ƨǳǎǘ 
ϻмлл ŜŀŎƘ ŦƻǊ ǎǳǊǊŜƴŘŜǊƛƴƎ ƻǿƴŜǊǎƘƛǇ ǘƻ .ŀƛƴ /ŀǇƛǘŀƭ 
ǿƘƛƭŜ ǿƛǘƘ ǇǊƻŬǘǎ ƳŜƳōŜǊǎ ǿŜǊŜ ǇǊƻƳƛǎŜŘ ŀƴ 
ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ǇŀȅƳŜƴǘ ǿƘŜƴ ǘƘŜƛǊ ǇƻƭƛŎƛŜǎ ƳŀǘǳǊŜŘΦ 

ϝaŀŘŜΦŎƻƳ Ŏǳǘ ƛǘǎ ǊŜǾŜƴǳŜ ŀƴŘ ǇǊƻŬǘ ŦƻǊŜŎŀǎǘǎ ŀƴŘ 
ǿŀǊƴŜŘ ƻŦ Ƨƻō Ŏǳǘǎ ŀǎ Ŏƻǎǘǎ ǊƻǎŜ ŀƴŘ ŎǳǎǘƻƳŜǊǎ 
ǊŜŘǳŎŜŘ ǎǇŜƴŘƛƴƎ ƻƴ άōƛƎ ǝŎƪŜǘέ ƘƻƳŜ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘ 
ǇǳǊŎƘŀǎŜǎ ōŜŎŀǳǎŜ ƻŦ ǘƘŜ Ŏƻǎǘ ƻŦ ƭƛǾƛƴƎ ŎǊƛǎƛǎΦ {ƘŀǊŜǎ ƛƴ 
ǘƘŜ ƻƴƭƛƴŜ ōŜǎǇƻƪŜ ŦǳǊƴƛǘǳǊŜ ǊŜǘŀƛƭŜǊΣ ǿƘƛŎƘ ƘŀǾŜ ƭƻǎǘ 
ŀƭƳƻǎǘ фл ǇŜǊŎŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜƛǊ ǾŀƭǳŜ ǎƛƴŎŜ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ 
ƅƻŀǘŜŘ ŀǘ нллǇ ƭŀǎǘ WǳƴŜΣ ǇƭǳƴƎŜŘ ǘƻ ннǇ ƭŀǘŜ ƭŀǎǘ 
ƳƻƴǘƘΦ Wǳǎǘ му ƳƻƴǘƘǎ ŀƎƻΣ ǿƘŜƴ ƅǳǎƘŜŘ ǿƛǘƘ ŜŀǊƭȅ 
ǎǳŎŎŜǎǎΣ aŀŘŜΦŎƻƳ ŀǿŀǊŘŜŘ ŀƭƭ ƛǘǎ ǘƘŜƴ срл ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ 
όōŜƭƻǿ ǎŜƴƛƻǊ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ƭŜǾŜƭύ Ŝǉǳŀƭ ǎƘŀǊŜ ƻǇǝƻƴǎ ς 
ǘƘŜƴ ǿƻǊǘƘ ϻмлΣллл ǇŜǊ ŦǊƻƴǘƭƛƴŜ ǎǘŀũ ƳŜƳōŜǊ - ǿƘƛŎƘ 
ǿƻǳƭŘ ǾŜǎǘ ƛƴ ǘƘǊŜŜ ŀƴƴǳŀƭ ǘǊŀƴŎƘŜǎΣ ƻŦ ǿƘƛŎƘ ǘƘŜ ŦŀǘŜ 
ƻŦ ǘƘŜ ǎŜŎƻƴŘ ŀƴŘ ǘƘƛǊŘ ǘǊŀƴŎƘŜǎ ƭƻƻƪ ǳƴŎŜǊǘŀƛƴΦ 
5ƛǊŜŎǘƻǊǎ ŀƴŘ Iw ǿŜǊŜ ǿǊŜǎǘƭƛƴƎ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ƳƻǊŀƭŜ 
ǇǊƻōƭŜƳǎ ŀǊƛǎƛƴƎΦ aŀŘŜΦŎƻƳ ƛǎǎǳŜŘ ƛǘǎ ǘƘƛǊŘ ǇǊƻŬǘ 
ǿŀǊƴƛƴƎ ƛƴ ƭŜǎǎ ǘƘŀƴ ŀ ȅŜŀǊΣ ǎŀȅƛƴƎ ǘƘŀǘ ǊŜŎŜƴǘ ǘǊŀŘƛƴƎ 
Ƙŀǎ ōŜŜƴ άǾƻƭŀǝƭŜέ ŀƴŘ ǘƘŀǘ ƛǘ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ŀƴƴǳŀƭ ƭƻǎǎŜǎ 
ƻŦ ϻрлƳ ǘƻ ϻтлƳΣ ǳǇ ŦǊƻƳ ŀ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ŦƻǊŜŎŀǎǘ ƻŦ ϻмрƳ 
ǘƻ ϻолƳ ƳŀŘŜ ƛƴ aŀȅΦ DǊƻǎǎ ǎŀƭŜǎ ŀǊŜ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ǘƻ Ŧŀƭƭ 
ōȅ мр ǘƻ ол ǇŜǊŎŜƴǘ ŀƴŘ ǎƻ aŀŘŜΦŎƻƳ ǿŀǎ ǎŜŜƪƛƴƎ 
ϻмрƳ ƛƴ Ŏƻǎǘ ǎŀǾƛƴƎǎΦ 

ϝaŀǊƪǎ ϧ {ǇŜƴŎŜǊ ǎǳũŜǊŜŘ ŀ ƴŜŀǊ ол ǇŜǊŎŜƴǘ ƛƴǾŜǎǘƻǊ 
ǊŜǾƻƭǘ ŀƎŀƛƴǎǘ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΩǎ ǊŜǿŀǊŘ ǇŀŎƪŀƎŜ ŦƻǊ ƛǘǎ ƻǳǘ-
ƎƻƛƴƎ ŎŜƻ {ǘŜǾŜ wƻǿŜΣ ǿƘƛŎƘ ƎŀǾŜ ƘƛƳ ǘƻǘŀƭ ōƻƴǳǎŜǎ ƻŦ 
ϻмΦсƳΣ ŀƭƳƻǎǘ ŘƻǳōƭƛƴƎ Ƙƛǎ ŀƴƴǳŀƭ ǎŀƭŀǊȅΦ aƻǊŜ ǘƘŀƴ нф 
ǇŜǊŎŜƴǘ ƻŦ ǾƻǝƴƎ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ŀǘ ǘƘŜ aϧ{ ŀƎƳ ƎŀǾŜ 
ǘƘŜ ǘƘǳƳōǎ Řƻǿƴ ǘƻ ǘƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǊŜǇƻǊǘΦ ¸Ŝǘ aϧ{ 
ǿŜƴǘ ƛƳƳŜŘƛŀǘŜƭȅ ƻƴ ǘƘŜ ŎƻǳƴǘŜǊ-ŀǧŀŎƪΣ ŀǊƎǳƛƴƎ ǘƘŀǘ 

wŜǇƻǊǘΥ {ƘŀǊŜ ǎŎƘŜƳŜǎ 

COMPANIES 

ϝ ¢ƘŜ ƘƛƎƘŜǎǘ-ǇŀȅƛƴƎ [ƻƴŘƻƴ-ōŀǎŜŘ ƭŜƎŀƭ ŬǊƳǎ ŦƻǊ ƧǳƴƛƻǊ 
ƭŀǿȅŜǊǎ ŀǊŜ /ŜƴǘǊŜ ƳŜƳōŜǊ /ƭƛũƻǊŘ /ƘŀƴŎŜ ŀƴŘ 
CǊŜǎƘŬŜƭŘǎ .ǊǳƪƘŀǳǎ 5ŜǊƛƴƎŜǊΣ ǿƘƛŎƘ ƻũŜǊ ǎǘŀǊǝƴƎ 
ǎŀƭŀǊƛŜǎ ƻŦ ϻмнрΣлллΦ /ƭƛũƻǊŘ /ƘŀƴŎŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ƛǘǎ ǎŀƭŀǊȅ 
ŦƻǊ ƴŜǿƭȅ ǉǳŀƭƛŬŜŘ ŀǎǎƻŎƛŀǘŜǎ ƛƴ aŀȅ ōȅ мс ǇŜǊŎŜƴǘΣ 
ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ ǘƘŜ ŬǊǎǘ Ǉŀȅ ǊƛǎŜ ŀǘ ǘƘŜ ŬǊƳ ǎƛƴŎŜ bƻǾŜƳōŜǊ 
нлнмΣ ǿƘŜƴ ŀ тΦр ǇŜǊŎŜƴǘ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ōǊƻǳƎƘǘ ǎŀƭŀǊƛŜǎ ǳǇ ǘƻ 
ϻмлтΣрллΦ  

ϝD{YΩǎ ŎƻƴǎǳƳŜǊ ǎǇƛƴ-ƻũ IŀƭŜƻƴΣ ǿƘƛŎƘ ƻǿƴǎ ōǊŀƴŘǎ 
ŦǊƻƳ {ŜƴǎƻŘȅƴŜ ǘƻƻǘƘǇŀǎǘŜ ǘƻ tŀƴŀŘƻƭ ǇŀƛƴƪƛƭƭŜǊǎΣ 
ōŜƎŀƴ ǘǊŀŘƛƴƎ ƻƴ ǘƘŜ [{9 ƛƴ ǘƘŜ ōƛƎƎŜǎǘ 9ǳǊƻǇŜŀƴ ƭƛǎǝƴƎ 
ƛƴ ŀ ŘŜŎŀŘŜΦ IŀƭŜƻƴ ǎƘŀǊŜǎ ǘƻǳŎƘŜŘ ƻũ ŀǘ оолǇΣ ōŜŦƻǊŜ 
ǎǘŜŀŘȅƛƴƎ ŀǘ ŎΦомрǇΣ ōǳǘ ǎƘŀǊŜǎ ƛƴ ƛǘǎ ŜȄ-ǇŀǊŜƴǘ D{Y ǊƻǎŜ 
ǎƭƛƎƘǘƭȅΦ !ƴŀƭȅǎǘǎ ǿŜǊŜ ŎƻƴŎŜǊƴŜŘ ŀōƻǳǘ ǘƘŜ ŀƳƻǳƴǘ ƻŦ 
ŘŜōǘΣ ƭƛƪŜƭȅ ǘƻ ōŜ ϻмлōƴΣ ǿƘƛŎƘ IŀƭŜƻƴ ǿŀǎ ǘŀƪƛƴƎ ƻƴ ŀǎ 
ǇŀǊǘ ƻŦ ƛǘǎ ŘŜ-ƳŜǊƎŜǊΦ ¢ƘŜǊŜ ǿŜǊŜ ǉǳŜǎǝƻƴǎ ǘƻƻ ŀōƻǳǘ 
ǿƘŜƴ D{Y ŀƴŘ tŬȊŜǊ ǿƻǳƭŘ ǎǘŀǊǘ ǎŜƭƭƛƴƎ ǘƘŜƛǊ ǊŜƳŀƛƴƛƴƎ 
ǎƘŀǊŜƘƻƭŘƛƴƎǎ ƛƴ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎΣ ƻŦ ŀƭƳƻǎǘ мп ŀƴŘ он 
ǇŜǊŎŜƴǘ ǊŜǎǇŜŎǝǾŜƭȅΦ bŜƛǘƘŜǊ ǿƛƭƭ ōŜ ŀōƭŜ ǘƻ ǎǘŀǊǘ ǎŜƭƭƛƴƎ 
ǘƘŜǎŜ ƘƻƭŘƛƴƎǎ ǳƴǝƭ bƻǾŜƳōŜǊΦ ¢ƘŜ ŘŜ-ƳŜǊƎŜǊ ƳŀǊƪŜŘ 
D{YΩǎ ōƛƎƎŜǎǘ ŎƻǊǇƻǊŀǘŜ ǊŜ-ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ƛƴ ŘŜŎŀŘŜǎ ŀƴŘ ǿƛƭƭ 
ŀƭƭƻǿ ǘƘŜ ǇƘŀǊƳŀŎŜǳǝŎŀƭ ŬǊƳΣ ǿƘƛŎƘ ŦŀƛƭŜŘ ǘƻ ŘŜǾŜƭƻǇ 
ƛǘǎ ƻǿƴ /ƻǾƛŘ-мф ǾŀŎŎƛƴŜ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǇŀƴŘŜƳƛŎΣ ǘƻ ŦƻŎǳǎ 
ƻƴ ƛƴŦŜŎǝƻǳǎ ŘƛǎŜŀǎŜǎ ŀƴŘ ǾŀŎŎƛƴŜǎΦ IŀƭŜƻƴΣ ǿƘƛŎƘ Ƙŀǎ 
ннΣллл ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƛƴ мтл Ǝƭƻōŀƭ ƳŀǊƪŜǘǎΣ ƳŀŘŜ ϻмΦсōƴ 
ƛƴ нлнмΣ ŀŎŎƻǊŘƛƴƎ ǘƻ ƛǘǎ ǇǊƻǎǇŜŎǘǳǎΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ƛǎ 
ƘŜŀŘŜŘ ōȅ .Ǌƛŀƴ aŎbŀƳŀǊŀΣ ǿƘƻ ƧƻƛƴŜŘ D{Y ŦǊƻƳ ǘƘŜ 
{ǿƛǎǎ ǇƘŀǊƳŀŎŜǳǝŎŀƭ ŬǊƳ bƻǾŀǊǝǎ ƛƴ нлмрΦ ¢ƘŜ ƴŜǿ 
C¢{9млл ŎƻƳǇŀƴȅ ǿƛƭƭ ǳǎŜ ǘƘŜ ŜȄǇŜǊǝǎŜ ƻŦ ŦƻǊƳŜǊ ¢ŜǎŎƻ 
ŎŜƻ {ƛǊ 5ŀǾŜ [ŜǿƛǎΣ ŀǇǇƻƛƴǘŜŘ ŎƘŀƛǊƳŀƴ ŘŜǎƛƎƴŀǘŜ ƭŀǎǘ 
5ŜŎŜƳōŜǊΦ  

ϝW5 {ǇƻǊǘǎ ǎǳũŜǊŜŘ ŀ ōŀŎƪƭŀǎƘ ƻǾŜǊ ŜȄŜŎǳǝǾŜ ǊŜǿŀǊŘ ŀǘ 
ƛǘǎ ŀƎƳ ŀǎ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎ ǎǇŜŀƪƛƴƎ ŦƻǊ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ ŀ ǉǳŀǊǘŜǊ ƻŦ 
ǘƘŜ ǎƘŀǊŜǎ ǾƻǘŜŘ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǊŜǇƻǊǘΦ ! 
ȅŜŀǊ ŀƊŜǊ ǘƘŜ ŎƘŀƛǊƳŀƴ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǘŀƛƭŜǊΩǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ 
ŎƻƳƳƛǧŜŜ ǿŀǎ ƪƛŎƪŜŘ ƻũ ǘƘŜ ōƻŀǊŘ ƻǾŜǊ ŀƭƭŜƎŜŘƭȅ 
ŜȄŎŜǎǎƛǾŜ ŜȄŜŎǳǝǾŜ ōƻƴǳǎŜǎΣ ǘƘŜ ǊŜǇƻǊǘ ǊŜŎŜƛǾŜŘ 
ōŀŎƪƛƴƎ ŦǊƻƳ тнΦо ǇŜǊŎŜƴǘ ƻŦ ǾƻǘŜǎ ŎŀǎǘΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ 
ŎƭŀƛƳŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ǎƭƛƎƘǘ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ǾƻǘŜǎ ōŀŎƪƛƴƎ ǘƘŜ 
ǊŜǇƻǊǘ ŦǊƻƳ суΦр ǇŜǊŎŜƴǘ ǘƻ тнΦо ǇŜǊŎŜƴǘ ȅŜŀǊ ƻƴ ȅŜŀǊ 
ǊŜŎƻƎƴƛǎŜŘ ǘƘŀǘ ǇǊƻƎǊŜǎǎ ƘŀŘ ōŜŜƴ ƳŀŘŜ ƻǾŜǊ ǘƘŜ 
ǊŜǿŀǊŘ ƛǎǎǳŜΦ 

ϝYƭŀǊƴŀΣ ǘƘŜ ά.ǳȅ ƴƻǿΣ tŀȅ ƭŀǘŜǊέ ŬƴǘŜŎƘΣ ƻƴŎŜ 9ǳǊƻǇŜΩǎ 
Ƴƻǎǘ ǾŀƭǳŀōƭŜ ǇǊƛǾŀǘŜ ǘŜŎƘ ŎƻƳǇŀƴȅΣ ǎŀǿ ƛǘǎ ǾŀƭǳŜ 
ǎƭŀǎƘŜŘ ōȅ ур ǇŜǊŎŜƴǘ ǘƻ ƭŜǎǎ ǘƘŀƴ Ϸтōƴ ƛƴ ƛǘǎ ƭŀǘŜǎǘ 
ǊƻǳƴŘ ƻŦ ŦǳƴŘǊŀƛǎƛƴƎΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΣ ǿƘƛŎƘ ŜƴƧƻȅŜŘ 
ǎǘŜƭƭŀǊ ƎǊƻǿǘƘ ǿƘƛƭŜ ōŜƛƴƎ ŎǊƛǝŎƛǎŜŘ ŦƻǊ ǇƻǘŜƴǝŀƭƭȅ 
ƭŜŀŘƛƴƎ ǎƘƻǇǇŜǊǎ ƛƴǘƻ ǳƴǎǳǎǘŀƛƴŀōƭŜ ŘŜōǘΣ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ƛǘǎ 
ƳǳŎƘ ǊŜŘǳŎŜŘ Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ŀƊŜǊ ŀ ŘƛŶŎǳƭǘ ŦǳƴŘƛƴƎ ǊƻǳƴŘΣ 
ŀǎ ƛƴǾŜǎǘƻǊǎ ŎƻƴǝƴǳŜŘ ǘƻ ǉǳŜǎǝƻƴ ǘƘŜ ǘǊǳŜ ǿƻǊǘƘ ƻŦ 



 

мр 

YǿŀǊǘŜƴƎΣ ƻƴ ǘƘŜ ƎǊƻǳƴŘǎ ƻŦ ŎƻƳǇŜǝǝƻƴ ŎƻƴŎŜǊƴǎΦ 
tŀǊƪŜǊ-IŀƴƴƛŬƴ ǎƛƎƴŜŘ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŀǎǎǳǊŀƴŎŜǎ ǘƘŀǘ ƛǘ 
ǿƻǳƭŘ ŎƻƴǝƴǳŜ ǘƻ ǳǎŜ ǘƘŜ aŜƎƎƛǧ ƴŀƳŜ ŀǎ ǿŜƭƭ ŀǎ ƛǘǎ 
ƻǿƴ ŀƴŘ ǊŜǘŀƛƴ ǘƘŜ ¦Y ƘŜŀŘǉǳŀǊǘŜǊǎ ŀƴŘ ŀŘǾŀƴŎŜŘ 
ƳŀǘŜǊƛŀƭǎ ŎŜƴǘǊŜΦ Lǘ ŎƻƳƳƛǧŜŘ ǘƻ ƛƴŎǊŜŀǎƛƴƎ wϧ5 
ŀŎǝǾƛǘȅ ŀƴŘ ǇǊƻǘŜŎǝƴƎ ƧƻōǎΦ Ψ²Ŝ ƘŀǾŜ ŀƎǊŜŜŘ ǘƻ 
ǎǳōǎǘŀƴǝŀƭ ƭŜƎŀƭƭȅ ōƛƴŘƛƴƎ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎΣ ǿƘƛŎƘ 
ǳƴŘŜǊǎŎƻǊŜ ƻǳǊ ŘŜŜǇ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘ ǘƻ ǘƘŜ ¦YΦ !ǎ ǿŜ 
ƳƻǾŜ ŎƭƻǎŜǊ ǘƻ ǘƘŜ ŎƻƳǇƭŜǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ŀƴŘ 
ǘƘŜ ŎƻƳōƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜǎŜ ǘǿƻ ǎǘǊƻƴƎ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎΣ ǿŜ 
ƭƻƻƪ ŦƻǊǿŀǊŘ ǘƻ ǿŜƭŎƻƳƛƴƎ ǘƘŜ aŜƎƎƛǧ ǘŜŀƳ ǘƻ 
tŀǊƪŜǊΣΩ ǎŀƛŘ tŀǊƪŜǊ ŎŜƻ ϧ ŎƘŀƛǊ ¢ƻƳ ²ƛƭƭƛŀƳǎΦ ¢ƘŜ 
ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ƛǎ ǎǝƭƭ ǎǳōƧŜŎǘ ǘƻ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊȅ ŎƭŜŀǊŀƴŎŜ ŀƴŘ 
ŀǇǇǊƻǾŀƭ ŀǘ ǘƘŜ IƛƎƘ /ƻǳǊǘΦ Lǘ ƛǎ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ǘƻ ŎƭƻǎŜ ƛƴ ǘƘŜ 
ǘƘƛǊŘ ǉǳŀǊǘŜǊ ƻŦ ǘƘŜ ȅŜŀǊΦ 

ϝ{ŀƴŘǿƛŎƘ ŀƴŘ ŎƻũŜŜ ǎƘƻǇ ŦǊŀƴŎƘƛǎŜ tǊŜǘ ŀ aŀƴƎŜǊ 
ƘŀƴŘŜŘ ŀ ǎƘŀǊŜ ōƻƴǳǎ ǿƻǊǘƘ ŀƭƳƻǎǘ ϻпƳ ŀƴŘ ŀ нт 
ǇŜǊŎŜƴǘ ǎŀƭŀǊȅ ǊƛǎŜ ǘƻ ƛǘǎ ŎŜƻ ƛƴ ǘƘŜ ǎŀƳŜ ȅŜŀǊ ǘƘŀǘ ƛǘ Ŏǳǘ 
ǎǘŀũ Ǉŀȅ ŀƴŘ ǘƻƻƪ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ ϻрлƳ ƛƴ ƎƻǾŜǊƴƳŜƴǘ 
ǎǳǇǇƻǊǘ Ǿƛŀ ŦǳǊƭƻǳƎƘ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǊŀǘŜǎ ǊŜƭƛŜŦΣ ǊŜǇƻǊǘŜŘ 
¢ƘŜ DǳŀǊŘƛŀƴΦ ¢ƘŜ ŎƘŀƛƴ ǇŀƛŘ tŀƴƻ /ƘǊƛǎǘƻǳ ϻпΦнƳ ƛƴ 
ǘƘŜ ȅŜŀǊ ǘƻ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ 5ŜŎŜƳōŜǊ нлнмΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŀ 
ϻпллΣллл ǎŀƭŀǊȅΣ ǊŜǾŜŀƭŜŘ ŀŎŎƻǳƴǘǎ ŦƻǊ ƛǘǎ Ƴŀƛƴ ƘƻƭŘƛƴƎ 
ŎƻƳǇŀƴȅΦ ¢ƘŜ ŎŜƻΩǎ ōŀǎƛŎ ǎŀƭŀǊȅ ŬƎǳǊŜ ŀƭƻƴŜ ǿŀǎ ǳǇ нт 
ǇŜǊŎŜƴǘ ƻƴ ǘƘŜ ǇǊŜǾƛƻǳǎ ȅŜŀǊ ŀǘ ŀ ǝƳŜ ǿƘŜƴ tǊŜǘ Ŏǳǘ 
ǇŀƛŘ ōǊŜŀƪǎ ŦƻǊ ōǊŀƴŎƘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΣ ƳŜŀƴƛƴƎ ǎƻƳŜƻƴŜ 
ƻƴ ŀƴ ŜƛƎƘǘ-ƘƻǳǊ ǎƘƛƊΣ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ ŀ ƭŜƎŀƭƭȅ ǊŜǉǳƛǊŜŘ ƘŀƭŦ-
ƘƻǳǊ ōǊŜŀƪΣ ǿƻǳƭŘ ǊŜŎŜƛǾŜ ǎƛȄ ǇŜǊŎŜƴǘ ƭŜǎǎ ŦƻǊ ŜŀŎƘ ǎƘƛƊ 
ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǿƛǘƘ ǇǊŜ-ǇŀƴŘŜƳƛŎ ƭŜǾŜƭǎΦ ¢ƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ 
ǎƛƴŎŜ ǊŀƛǎŜŘ Ǉŀȅ ŦƻǊ ǎƘƻǇ-ƅƻƻǊ ǎǘŀũ ǘǿƛŎŜ ŀƳƛŘ ƘŜŀǾȅ 
ŎƻƳǇŜǝǝƻƴ ŦƻǊ ǿƻǊƪŜǊǎ ŀǎ ƘƛƎƘ ǎǘǊŜŜǘ ōǳǎƛƴŜǎǎŜǎ ƘŀǾŜ 
ǊŜƻǇŜƴŜŘΦ tǊŜǘ ƛǎ ŎƻƴǘǊƻƭƭŜŘ ōȅ W!. IƻƭŘƛƴƎ /ƻƳǇŀƴȅΣ ŀ 
[ǳȄŜƳōƻǳǊƎ ǾŜƘƛŎƭŜ ŦƻǊ DŜǊƳŀƴȅΩǎ ōƛƭƭƛƻƴŀƛǊŜ wŜƛƳŀƴƴ 
ŦŀƳƛƭȅΣ ǿƘƛŎƘ ƻǿƴǎ ōǊŀƴŘǎ ƛƴŎƭǳŘƛƴƎ 5Ǌ tŜǇǇŜǊ ŘǊƛƴƪǎ 
ŀƴŘ 5ƻǳǿŜ 9ƎōŜǊǘǎ ŎƻũŜŜΦ !ŎŎƻǳƴǘǎ ŦƻǊ tǊŜǘΩǎ Ƴŀƛƴ 
ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŎƻƳǇŀƴȅ ǎƘƻǿ ǘƘŀǘ ƛǘǎ ƘƛƎƘŜǎǘ-ǇŀƛŘ ŘƛǊŜŎǘƻǊ 
ǿŀǎ ŀǿŀǊŘŜŘ ǎƘŀǊŜǎ ǿƻǊǘƘ ϻоΦуƳ ƛƴ 5ŜŎŜƳōŜǊ ƭŀǎǘ 
ȅŜŀǊ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ŀƴ [¢Lt ǇŀŎƪŀƎŜ ǘƘŀǘ ƛǎ ƎǊŀŘǳŀƭƭȅ ǇŀȅƛƴƎ 
ƻǳǘ ƻǾŜǊ рп ƳƻƴǘƘǎ ǘƻ CŜōǊǳŀǊȅ ƴŜȄǘ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ ǎƘŀǊŜǎ 
Ŏŀƴƴƻǘ ōŜ ǎƻƭŘ ǳƴƭŜǎǎ tǊŜǘ ƛǎ ōƻǳƎƘǘ ƻǳǘ ƻǊ ƭƛǎǘŜŘ ƻƴ ǘƘŜ 
ǎǘƻŎƪ ƳŀǊƪŜǘ ƛƴ ŦǳǘǳǊŜΦ ¢ƘŜ ŀǿŀǊŘ ǿŀǎ ƳŀŘŜ ƛƴ ǘƘŜ 
ǎŀƳŜ ȅŜŀǊ ǘƘŀǘ tǊŜǘ ǎŀƛŘ ƛǘ ŀŎŎŜǇǘŜŘ ϻмрΦнƳ ƛƴ ōǳǎƛƴŜǎǎ 
ǊŀǘŜǎ ǊŜƭƛŜŦ ŀƴŘ ϻорΦпƳ ƛƴ ŦǳǊƭƻǳƎƘ ǇŀȅƳŜƴǘǎ ŦƻǊ ǎǘŀũΣ 
ƻƴ ǘƻǇ ƻŦ ϻспΦоƳ ƛƴ ŦǳǊƭƻǳƎƘ ŀƴŘ ϻмрΦтƳ ƛƴ ōǳǎƛƴŜǎǎ 
ǊŀǘŜǎ ǊŜƭƛŜŦ ŀ ȅŜŀǊ ōŜŦƻǊŜΦ tǊŜǘ ǎŀƛŘ ǘƘŜ ƻƴŜ-ƻũ ǎƘŀǊŜ 
ŀǿŀǊŘ ƘŀŘ ōŜŜƴ ǊŜ-ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ŦƻǊ ǎŜƴƛƻǊ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ 
ǘƻ άǊŜƅŜŎǘ ǘƘŜ ǇǊƻƎǊŜǎǎ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ Ƙŀǎ ƳŀŘŜ ŀƎŀƛƴǎǘ 
ƛǘǎ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀǝƻƴ Ǉƭŀƴ ŀƴŘ ƎǊƻǿǘƘ ǇǊƻǎǇŜŎǘǎέΦ Lǘ ǎŀƛŘ 
ǘƘŜ Ŭƴŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ǎƘŀǊŜ ŀǿŀǊŘ ǿƻǳƭŘ ŘŜǇŜƴŘ ƻƴ 
tǊŜǘΩǎ ŦǳǘǳǊŜ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘΦ Lǘǎ Ƴŀƛƴ ƘƻƭŘƛƴƎ ŎƻƳǇŀƴȅ 
ƳŀŘŜ ŀ ǇǊŜ-ǘŀȄ ƭƻǎǎ ƻŦ ŀƭƳƻǎǘ ϻнррƳ ƭŀǎǘ ȅŜŀǊΣ ŀ ǘƘƛǊŘ 

wŜǇƻǊǘΥ {ƘŀǊŜ ǎŎƘŜƳŜǎ 

COMPANIES 

ǘƻ ƘŀǾŜ ŘŜƴƛŜŘ ƘƛƳ ǘƘŜ ōƻƴǳǎ ǿƻǳƭŘ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ŀƴ ŀŎǘ ƻŦ 
ōŀŘ ŦŀƛǘƘΦ ! ƭŀǊƎŜ ƳŀƧƻǊƛǘȅ ƻŦ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ƘŀŘ ƎƛǾŜƴ 
ǘƘŜƛǊ ōŀŎƪƛƴƎ ǘƻ aǊ wƻǿŜΩǎ ŦŀǊŜǿŜƭƭ ǇŀŎƪŀƎŜΣ ǘƘŜ ōƻŀǊŘ 
ǎŀƛŘ ƛƴ ŀ ǎǘŀǘŜƳŜƴǘ ǿƘƛŎƘ ǊŜŀŘΥ άaϧ{ Ƙŀǎ ōŜŜƴ 
ǇǊƻŀŎǝǾŜƭȅ ǘŀƭƪƛƴƎ ǘƻ ƻǳǊ ƭŀǊƎŜǊ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ŀōƻǳǘ ǘƘƛǎ 
ǎǳōƧŜŎǘ ŀƴŘ ǿŜ ŀǊŜ ŀǿŀǊŜ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜŀǎƻƴǎ ǿƘȅ ǎƻƳŜ 
ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ǾƻǘŜŘ ŀƎŀƛƴǎǘ ǘƘŜ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ƻƴ ǘƘŜ 
ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ǊŜǇƻǊǘΦ IƻǿŜǾŜǊΣ ǘƘŜ ōƻŀǊŘ ƛǎ ŎƻƴǾƛƴŎŜŘ 
ǘƘŀǘ ǘƘŜ ƳŀƧƻǊƛǘȅ ƻŦ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ǿŜǊŜ ǊƛƎƘǘ ƛƴ ǘƘŜƛǊ 
ƧǳŘƎŜƳŜƴǘ ƻƴ ǘƘƛǎ ƛǎǎǳŜΦ ¢ƘŜ .ƻŀǊŘ ǎǘǊƻƴƎƭȅ ōŜƭƛŜǾŜǎ ǘƘŀǘ 
ƛǘ Ƙŀǎ ŀŎǘŜŘ ƛƴ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎϥ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎ ŀƴŘ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘ 
ǿƛǘƘ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜǎ ŀƴŘ ƛƴǘŜƎǊƛǘȅ ƻŦ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ ƛƴ ǊŜƭŀǝƻƴ 
ǘƻ {ǘŜǾŜ wƻǿŜϥǎ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴΦ {ǘŜǾŜ ǎŜǊǾŜŘ от ȅŜŀǊǎ 
ǿƛǘƘ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎΣ ǘƘŜ ƭŀǎǘ ǎƛȄ ȅŜŀǊǎ ŀǎ ŎŜƻΦ ¢ƘǊŜŜ ǿŜŜƪǎ 
ǇǊƛƻǊ ǘƻ ǘƘŜ нлнн ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊ-ŜƴŘ ǿŜ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ǘƘŀǘ 
ƘŜ ǿƻǳƭŘ ōŜ ǎǘŀƴŘƛƴƎ Řƻǿƴ ŀǘ ǘƘŜ ǊŜǎǳƭǘǎ 
ŀƴƴƻǳƴŎŜƳŜƴǘΣ ŀǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ŀ ǎǳŎŎŜǎǎƛƻƴ ǇǊƻŎŜǎǎ ǘƘŀǘ ƘŜ 
ƘŜƭǇŜŘ ǘƻ ǇƭŀƴΣ ƘŀƴŘƛƴƎ ǘƘŜ ƭŜŀŘŜǊǎƘƛǇ ǘƻ ŀ ǘŜŀƳ ǘƘŀǘ ƘŜ 
ǊŜŎǊǳƛǘŜŘΦ IŜ ǿƻǊƪŜŘ Ŧǳƭƭ ǝƳŜ ŀƴŘ ǿƛǘƘ ǘƻǘŀƭ ŜƴŜǊƎȅ ŀǎ 
ŎŜƻ ǿŜƭƭ ōŜȅƻƴŘ ǘƘŜ ŜƴŘ ƻŦ ǘƘŜ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ȅŜŀǊΦ !ƭƭ ŜƭƛƎƛōƭŜ 
ŎƻƭƭŜŀƎǳŜǎ ƘŀǾŜ ǊŜŎŜƛǾŜŘ ŀ ōƻƴǳǎ ǘƘƛǎ ȅŜŀǊΣ ǘƘŜ ŬǊǎǘ 
ǎƛƴŎŜ нлмтΣ ƛƴ ǊŜŎƻƎƴƛǝƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǎǘǊƻƴƎ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜΦ Lǘ ǿƻǳƭŘ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ǿƘƻƭƭȅ ǿǊƻƴƎ ǘƻ 
ŜȄŎƭǳŘŜ {ǘŜǾŜΣ ŀǎ ǘƘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ǿŀǎ ŘŜƭƛǾŜǊŜŘ ǳƴŘŜǊ 
Ƙƛǎ ƭŜŀŘŜǊǎƘƛǇΦ ¢ƻ ƘŀǾŜ ŘŜƴƛŜŘ ƘƛƳ ǘƘŜ ōƻƴǳǎ ōŜŎŀǳǎŜ ƘŜ 
ƘŜƭǇŜŘ ǎǳǇǇƻǊǘ ŀƴ ƻǊŘŜǊƭȅ ŀƴŘ ƻǊƎŀƴƛǎŜŘ ǎǳŎŎŜǎǎƛƻƴ 
ǿƻǳƭŘ ƘŀǾŜ ǎƘƻǿƴ ōŀŘ ŦŀƛǘƘ ǘƻ ŀ ƎǊŜŀǘ ǎŜǊǾŀƴǘ ƻŦ ǘƘŜ 
ōǳǎƛƴŜǎǎ ŀƴŘ ǿƻǳƭŘ ƴƻǘ ƘŀǾŜ ōŜŜƴ ƛƴ ŀƴȅ ǿŀȅ ƛƴ 
ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎϥ ƛƴǘŜǊŜǎǘǎΦ CƻƭƭƻǿƛƴƎ ǘƘŜ ŀƎƳΣ ǘƘŜ 
ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ ŎƻƳƳƛǧŜŜ ƛƴǘŜƴŘǎ ǘƻ ŜƴƎŀƎŜ ŦǳǊǘƘŜǊ ǿƛǘƘ 
ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ǘƻ ǳƴŘŜǊǎǘŀƴŘ ǘƘŜ ŎƻƴŎŜǊƴǎ ŜȄǇǊŜǎǎŜŘ ōȅ 
ǘƘŜ ƳƛƴƻǊƛǘȅΦ !ƴ ǳǇŘŀǘŜ ƻƴ ǘƘƛǎ ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ǿƛƭƭ ōŜ 
ǇǳōƭƛǎƘŜŘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ¦Y /ƻǊǇƻǊŀǘŜ 
DƻǾŜǊƴŀƴŎŜ /ƻŘŜ ǿƛǘƘƛƴ ǎƛȄ ƳƻƴǘƘǎ ƻŦ ǘƘŜ ŀƎƳΦ Lƴ ǘƘŜ 
ǎǘŀƴŘŀǊŘ ǘƘǊŜŜ-ȅŜŀǊ ŎȅŎƭŜ ƻŦ ŀǇǇǊƻǾŀƭΣ ƻǳǊ ǊŜƳǳƴŜǊŀǝƻƴ 
ǇƻƭƛŎȅ όŀƎƳ ǾƻǘŜǎ ŦƻǊ ǿƘƛŎƘ ŀǊŜ ōƛƴŘƛƴƎύ ƛǎ ŘǳŜ ǘƻ ōŜ 
ǊŜǾƛŜǿŜŘ ŀƴŘ ǇǊŜǎŜƴǘŜŘ ǘƻ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ŀǘ ǘƘŜ нлно 
ŀƎƳΦέ 

ϝYǿŀǎƛ YǿŀǊǘŜƴƎ ǎŜŎǊŜǘŀǊȅ ƻŦ ǎǘŀǘŜ ŦƻǊ .ǳǎƛƴŜǎǎΣ 9ƴŜǊƎȅ 
ϧ LƴŘǳǎǘǊƛŀƭ {ǘǊŀǘŜƎȅ ό.9L{ύ ŀƴƴƻǳƴŎŜŘ ǘƘŀǘ ƘŜ ƘŀŘ 
ŎƭŜŀǊŜŘ ǘƘŜ ϻсΦоōƴ ŀŎǉǳƛǎƛǝƻƴ ƻŦ ŘŜŦŜƴŎŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘƻǊ 
aŜƎƎƛǧ ōȅ hƘƛƻ ōŀǎŜŘ tŀǊƪŜǊ-IŀƴƴƛŬƴ ŀƊŜǊ ǘƘŜ ƭŀǧŜǊ 
ƳŀŘŜ ǳƴŘŜǊǘŀƪƛƴƎǎ ǘƻ ƳƛǝƎŀǘŜ ŎƻƳǇŜǝǝƻƴ ŀƴŘ ƴŀǝƻƴŀƭ 
ǎŜŎǳǊƛǘȅ ŎƻƴŎŜǊƴǎ ŎƻƴŎŜǊƴƛƴƎ ƛǘǎ ǘŀƪŜƻǾŜǊ ƻŦ ƛǘǎ /ƻǾŜƴǘǊȅ
-ōŀǎŜŘ ǇŜŜǊΦ Ψ¢ƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎŜŎǊŜǘŀǊȅ Ƙŀǎ ƴƻǿ ŀŎŎŜǇǘŜŘ 
ǳƴŘŜǊǘŀƪƛƴƎǎ ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǇŀǊǝŜǎ ǘƻ ƳƛǝƎŀǘŜ ƴŀǝƻƴŀƭ 
ǎŜŎǳǊƛǘȅ Ǌƛǎƪǎ ŀƴŘ ŎƻƳǇŜǝǝƻƴ ŎƻƴŎŜǊƴǎΣΩ ǘƘŜ 5ŜǇŀǊǘƳŜƴǘ 
ǎŀƛŘΦ ¢ƘŜ ǳƴŘŜǊǘŀƪƛƴƎǎ ŎƻǾŜǊ ǎƘƻǊƛƴƎ ǳǇ ǘƘŜ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ƻŦ 
ǎǳǇǇƭȅΣ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ŀƴŘ ǎƻǾŜǊŜƛƎƴ ¦Y 
ŎŀǇŀōƛƭƛǝŜǎΦ Lǘ ǿƛƭƭ ǊŜǉǳƛǊŜ ǘƘŜ ǎŀƭŜ ƻŦ tŀǊƪŜǊϥǎ ŀƛǊŎǊŀƊ 
ǿƘŜŜƭǎ ŀƴŘ ōǊŀƪŜǎ ŘƛǾƛǎƛƻƴ ǘƻ ŀ ǇǳǊŎƘŀǎŜǊ ŀǇǇǊƻǾŜŘ ōȅ 



 

мс 

LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭΦ Lǘ ǿŀǎ ƻƴŜ ƻŦ ǘƘŜ Ŭƴŀƭ ŀŎǘǎ ƛƴ ŀ ƳŀǎǎƛǾŜ 
ǊŀƛŘ ƻƴ .ǊƛǝǎƘ ŘŜŦŜƴŎŜ ŎƻƳǇŀƴƛŜǎ ōȅ ¦{ ōƛŘŘŜǊǎ ǘƘŀǘ 
ǿŀǎ ǘǊƛƎƎŜǊŜŘ ōȅ ǘƘŜ ǿŜŀƪ ǇƻǳƴŘ ŀƴŘ ŀƴ 
ŀŎŎƻƳƳƻŘŀǝƴƎ ǎŀƭŜǎ ŎǳƭǘǳǊŜΦ 

ϝ5ŀǘŀ ŎǊŜŀǝƻƴ ǇƭŀǜƻǊƳ ōǳǎƛƴŜǎǎ ²ŀƭǊ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜŘ ŀ 
ǇƘŀƴǘƻƳΣ ƻǊ ǎƘŀŘƻǿ ƻǇǝƻƴǎ ǎŎƘŜƳŜΣ ŦƻǊ ƛǘǎ тл 
ŜƳǇƭƻȅŜŜǎΦ Lǘ ǿƛƭƭ ŀƭƭƻǿ ǘƘŜƳ ǘƻ ǇŀǊǝŎƛǇŀǘŜ ƛƴ ǘƘŜ 
ŦǳǘǳǊŜ ǎǳŎŎŜǎǎ ƻŦ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ ōȅ ǎƛƳǳƭŀǝƴƎ ǎǘƻŎƪ 
ƻǿƴŜǊǎƘƛǇΦ ¦Ǉƻƴ ƧƻƛƴƛƴƎ ǘƘŜ ŬǊƳΣ ŀƭƭ ǎǘŀũ ǿƛƭƭ ǊŜŎŜƛǾŜ ŀ 
ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ƻǇǝƻƴǎΦ LŦ ǘƘŜȅ ŘŜŎƛŘŜ ǘƻ ƭŜŀǾŜ ƛƴ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜΣ 
ŀ ōƻƴǳǎ ǿƛƭƭ ōŜ ǇŀƛŘ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ƻǇǝƻƴǎ 
ŀǘ ǘƘŀǘ ǝƳŜΦ 9ƳǇƭƻȅŜŜǎ Ŏŀƴ ŎƘƻƻǎŜ ǘƻ ǘŀƪŜ ŦǳǘǳǊŜ 
ōƻƴǳǎŜǎ ŀǎ ŎŀǎƘΣ ƻǊ ŀǎ ŀƴ ŜǉǳƛǾŀƭŜƴǘ ǾŀƭǳŜ ƛƴ ǎƘŀŘƻǿ 
ƻǇǝƻƴǎ ōŀǎŜŘ ƻƴ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ŬǊƳ ŀǘ ǘƘŜ ǝƳŜ ƻŦ 
ƴŜǿ ƛǎǎǳŜΦ ¢Ƙƛǎ ŀƭƭƻǿǎ ǘƘƻǎŜ ǿƘƻ ǿƻǳƭŘ ǇǊŜŦŜǊ ǘƘŜ 
ōƻƴǳǎ ƛƳƳŜŘƛŀǘŜƭȅ ǘƻ ǊŜŎŜƛǾŜ ƛǘΣ ǿƘƛƭŜ ƻǘƘŜǊǎ ǿƘƻ ǿŀƴǘ 
ǘƻ ōŜ ƛƴǾŜǎǘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ Ŏŀƴ ǿŀƛǘ ŀƴŘ ōŜ 
ǊŜǿŀǊŘŜŘ ƛƴ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜΦ ²ŀƭǊ ǎŀƛŘ ǘƘŜ ƭŀǳƴŎƘ ƻŦ ǘƘŜ 
Ǉƭŀƴ ŘŜƳƻƴǎǘǊŀǘŜŘ ƛǘǎ ŘŜŘƛŎŀǝƻƴ ǘƻ ǘǿƻ ƻŦ ƛǘǎ ŎƻǊŜ 
ǾŀƭǳŜǎ ς Ψ9ƳǇƻǿŜǊŜŘ ǘƻ !Ŏǘ [ƛƪŜ hǿƴŜǊǎΩ ŀƴŘ 
Ψ/ŜƭŜōǊŀǘŜ ŀǎ ŀ ¢ŜŀƳΦΩ  /Ŝƻ tŀǘǊƛŎƪ CǊŀǎŜǊ ǎŀƛŘΥ ά²Ŝ 
ǿŀƴǘŜŘ ŀ ǎŎƘŜƳŜ ǘƘŀǘ ŀƭƛƎƴŜŘ ǿƛǘƘ ƻǳǊ ǾŀƭǳŜǎ ŀƴŘ 
ƳŀŘŜ ŀƭƭ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ŦŜŜƭ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ǘŜŀƳΦ LŦ ǘƘŜ 
ŎƻƳǇŀƴȅ ƎǊƻǿǎΣ ǘƘŜ ǾŀƭǳŜ ƻŦ ǘƘŜ ŜƳǇƭƻȅŜŜ ƻǇǝƻƴǎ 
ƎǊƻǿ ǘƻƻΦ LŦ ǿŜ ƘŀǾŜ ǎǳŎŎŜǎǎΣ ǿŜ ŀƭƭ ōŜƴŜŬǘ ǘƻƎŜǘƘŜǊΦ 
¢Ƙƛǎ ƛǎ ŀōǎƻƭǳǘŜƭȅ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀƭ ǘƻ ²ŀƭǊΦέ 

COMPANIES 

ǎƳŀƭƭŜǊ ǘƘŀƴ ǘƘŜ ϻофлƳ ƛƴ нлнлΣ ŀǎ ǎŀƭŜǎ ǊƻǎŜ мт ǇŜǊŎŜƴǘ 
ǘƻ ϻпсмΦрƳΦ 

ϝ{ǘŀƴƭŜȅ Dƛōōƻƴǎ DǊƻǳǇ ǎŀƛŘ ƛǘ ǿŀǎ ǎŜŜƪƛƴƎ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ 
ŀǇǇǊƻǾŀƭ ǘƻ ŘŜ-ƭƛǎǘ ŦǊƻƳ [ƻƴŘƻƴϥǎ !La ƧǳƴƛƻǊ ƳŀǊƪŜǘΣ 
ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ ŘƛǎŎǳǎǎƛƻƴǎ ǿƛǘƘ ƛǘǎ ƭŀǊƎŜǎǘ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊ 
tƘƻŜƴƛȄ {DΣ ǿƘƛŎƘ ƘƻƭŘǎ ŀ ру ǇŜǊŎŜƴǘ ǎǘŀƪŜ ƛƴ ǘƘŜ WŜǊǎŜȅ
-ōŀǎŜŘ ǊŀǊŜ ǎǘŀƳǇ ŘŜŀƭŜǊ ŀƴŘ ǇǊƻǾƛŘŜǎ ŀƭƭ ƛǘǎ ŘŜōǘ 
ŦŀŎƛƭƛǝŜǎΦ !ƴ ŜƎƳ ƛǎ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ǘƻ ǘŀƪŜ ǇƭŀŎŜ ƻƴ !ǳƎǳǎǘ олΣ 
ǿƘŜǊŜ ǎƘŀǊŜƘƻƭŘŜǊǎ ǿƛƭƭ ǾƻǘŜ ƻƴ ǘƘŜ ǇƭŀƴƴŜŘ !La 
ŎŀƴŎŜƭƭŀǝƻƴΣ ǿƘƛŎƘ ƛǎ ŎƻƴŘƛǝƻƴŀƭ ǳǇƻƴ ǘƘŜ ŀǇǇǊƻǾŀƭ ƻŦ 
ŀǘ ƭŜŀǎǘ тр ǇŜǊŎŜƴǘ ƻŦ ǾƻǘŜǎ ŎŀǎǘΦ {ǘŀƴƭŜȅ Dƛōōƻƴǎ ǎŀƛŘ 
ǘƘŀǘ ǘƘŜ ƭƻƴƎ ǘŜǊƳ ǇƻǘŜƴǝŀƭ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅ ǊŜƳŀƛƴŜŘ 
ǳƴŎƘŀƴƎŜŘΣ ōǳǘ ƛǘ ōŜƭƛŜǾŜŘ ǘƘŀǘ ǘƘŜǊŜ ǿŜǊŜ ōŜƴŜŬǘǎ ōƻǘƘ 
ŦǊƻƳ ŀ ŬƴŀƴŎƛŀƭ ŀƴŘ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǇŜǊǎǇŜŎǝǾŜ ǘƻ ŘŜƭƛǎǝƴƎ ƛǘǎ 
ǎƘŀǊŜǎΦ LŦ ǘƘŜ ǊŜǎƻƭǳǝƻƴ ǿŜǊŜ ǘƻ Ŧŀƛƭ ǘƻ ǊŜŀŎƘ ǘƘŜ ǾƻǝƴƎ 
ƘǳǊŘƭŜΣ tƘƻŜƴƛȄ Ƴŀȅ ǊŜŎƻƴǎƛŘŜǊ ƛǘǎ ŎƻƴǝƴǳŜŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭ 
ǎǳǇǇƻǊǘ ƻŦ ǘƘŜ ŎƻƳǇŀƴȅΣ ƛǘ ǿŀǊƴŜŘΦ 

ϝ{ƻ ǎŜŎǊŜǘ ƛǎ ǘƘŜ ŜǉǳƛǇƳŜƴǘ ǘƘŀǘ ¦ƭǘǊŀ 9ƭŜŎǘǊƻƴƛŎǎΩ 
ŘŜŦŜƴŎŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ ǎǳǇǇƭƛŜǎ ǘƻ .ǊƛǘŀƛƴΩǎ ƅŜŜǘ ƻŦ ƴǳŎƭŜŀǊ 
ǎǳōƳŀǊƛƴŜǎΣ ǘƘŀǘ ƛƴ ǘŀƪŜƻǾŜǊ ŘƛǎŎǳǎǎƛƻƴǎ ǘƘƛǎ ȅŜŀǊΣ ŜǾŜƴ 
ŀŘǾƛǎŜǊǎ ǿŜǊŜ ƴƻǘ ǘƻƭŘ ŜȄŀŎǘƭȅ ǿƘŀǘ ƛǘ ŘƻŜǎΦ IƻǿŜǾŜǊΣ 
ŀƊŜǊ млн ȅŜŀǊǎ ŀǎ ŀƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ ŎƻƳǇŀƴȅΣ ǘƘƛǎ ǇŀǊǘ ƻŦ 
ǘƘŜ ¦YΩǎ ƴǳŎƭŜŀǊ ŘŜǘŜǊǊŜƴǘ ƛǎ ƴƻǿ ƛƴ ¦{ ƘŀƴŘǎΦ aƛƴƛǎǘŜǊǎ 
ǿŀǾŜŘ ǘƘǊƻǳƎƘ ŀ ϻнΦсōƴ ǘŀƪŜƻǾŜǊ ƻŦ ǘƘŜ ōǳǎƛƴŜǎǎ ōȅ 
.ƻǎǘƻƴ-ōŀǎŜŘ ǇǊƛǾŀǘŜ Ŝǉǳƛǘȅ ōǳȅŜǊ !ŘǾŜƴǘ 




