
^kkbu=V=
m~ÖÉ=NLU=

 dlsbok^k`b=lc=_l^a=
=
qÜÉ= Åçêéçê~íÉ= ÖçîÉêå~åÅÉ= éêáåÅáéäÉë= ~ÇçéíÉÇ= Äó= _l^a= ~êÉ= Ä~ëÉÇI= áåíÉê= ~äá~I= çå= íê~åëé~êÉåí=
çéÉê~íáçåë=~åÇ=~ÅÅçìåíëI=~=ëíêáåÖÉåí=Åçåíêçä=ëóëíÉãI=~å=áåÇÉéÉåÇÉåí=ÉñíÉêå~ä=Åçåíêçä=ëóëíÉãI=~å=
ÉÑÑáÅáÉåí=áåÑçêã~íáçå=ëóëíÉã=Efpl=OTMMN=ÅÉêíáÑáÉÇFI=Åçåëí~åí=ìéÇ~íáåÖ=çÑ=ëí~ÑÑ=âåçïäÉÇÖÉ=~åÇ=~=
ÇÉÅáëáçåJã~âáåÖ= éêçÅÉëë= Ä~ëÉÇ= çå= íÜÉ= é~êíáÅáé~íáçå= ~åÇ= ~ÅÅçìåí~Äáäáíó= çÑ= ëí~ÑÑK= qÜÉ= _~åâ=
áãéäÉãÉåíë= ~= êÉëìäí= ~åÇ= éÉêÑçêã~åÅÉJÄ~ëÉÇ=ã~å~ÖÉãÉåíI=ïáíÜ= ~= ëóëíÉã= çÑ=ã~å~ÖÉãÉåí= Äó=
çÄàÉÅíáîÉëK=cçê=Åçåíáåìçìë=áãéêçîÉãÉåíI=ã~å~ÖÉãÉåí=íççäë=~åÇ=éêçÅÉÇìêÉë=~êÉ=êÉÖìä~êäó=ìéÇ~íÉÇ=
íç=ÉåëìêÉ=íÜÉáê=ÅçåíáåìÉÇ=ÅçåÑçêãáíó=ïáíÜ=íÜÉ=_~åâDë=~ÅíáîáíáÉë=~åÇ=áåíÉêå~íáçå~ä=ÄÉëí=éê~ÅíáÅÉëK=
=
_l^a=Ü~ë=ÄÉÉå=ê~íÉÇ=áåîÉëíãÉåí=Öê~ÇÉ=ëáåÅÉ=OMNS=Äó=jççÇóDë=~åÇ=cáíÅÜ=ê~íáåÖ=~ÖÉåÅáÉëI=ïÜáÅÜ=
Ü~îÉ=éÉêáçÇáÅ~ääó=êÉîáÉïÉÇ=íÜÉëÉ=ê~íáåÖëK=
=
qÜÉ= _~åâDë= ÖçîÉêå~åÅÉ= ëíêìÅíìêÉ= ~åÇ= áíë= Åçåíêçä= ~åÇ= êáëâ=ã~å~ÖÉãÉåí= ëóëíÉã= ~êÉ= éêÉëÉåíÉÇ=
ÄÉäçïK=
=
^K= dlsbok^k`b=pqor`qrob=
=
_l^aDë=ÖçîÉêå~åÅÉ=ëíêìÅíìêÉ=áåîçäîÉë=íÜÉ=ÖçîÉêåáåÖ=ÄçÇáÉë=~åÇ=íÜÉ=áåíÉêå~ä=ã~å~ÖÉãÉåí=ÄçÇáÉëK=
=
NK=dçîÉêåáåÖ=ÄçÇáÉë=
=
NKN qÜÉ=`çåÑÉêÉåÅÉ=çÑ=eÉ~Çë=çÑ=pí~íÉ=~åÇ=dçîÉêåãÉåí=

qÜÉ=`çåÑÉêÉåÅÉ=çÑ=eÉ~Çë=çÑ=pí~íÉ=~åÇ=dçîÉêåãÉåí=áë=éêáã~êáäó=êÉëéçåëáÄäÉ=Ñçê=ÇÉÑáåáåÖ=t^bjrDë=
Äêç~Ç=éçäáÅó=ÖìáÇÉäáåÉëK=fí=áë=ÅçãéçëÉÇ=çÑ=~ää=íÜÉ=eÉ~Çë=çÑ=pí~íÉ=~åÇ=ÅçåîÉåÉë=çåÅÉ=ÉîÉêó=óÉ~êK=få=
OMONI=áí=ÜÉäÇ=çåÉ=ENF=çêÇáå~êó=ãÉÉíáåÖK=
=
NKO= qÜÉ=`çìåÅáä=çÑ=jáåáëíÉêë=
=
qÜÉ=t^jr=`çìåÅáä=çÑ=jáåáëíÉêë=áë=êÉëéçåëáÄäÉ=Ñçê=íÜÉ=?ëÉåáçê=ã~å~ÖÉãÉåí=~åÇ=Åçåíêçä?=çÑ=íÜÉ=
_~åâK=få=íÜáë=Å~é~ÅáíóI=áí=áë=ã~åÇ~íÉÇI=áåíÉê=~äá~I=íçW=áF=~ééêçîÉ=íÜÉ=Äêç~Ç=ÖìáÇÉäáåÉë=~åÇ=ëíê~íÉÖáÉë=
çÑ=íÜÉ=_~åâI=ááF=áëëìÉ=ÇáêÉÅíáîÉë=íç=íÜÉ=_ç~êÇ=çÑ=aáêÉÅíçêë=~ë=é~êí=çÑ=éçïÉêë=ÅçåÑÉêêÉÇ=íç=íÜÉ=ä~ííÉêI=
áááF=~ééçáåí=íÜÉ=_~åâ=mêÉëáÇÉåí=~åÇ=Ñáñ=Üáë=êÉãìåÉê~íáçåI=áîF=~ééçáåí=íÜÉ=bñíÉêå~ä=^ìÇáíçê=~åÇ=Ñáñ=
Üáë= ÅçãéÉåë~íáçåI= ~åÇ= îF= ~ééêçîÉ= íÜÉ= _~åâDë= ~ÅÅçìåíëK= qÜÉ= `çìåÅáä= çÑ=jáåáëíÉêë= áë= íÜÉ= ÄçÇó=
~ìíÜçêáòÉÇ=íç=~ãÉåÇ=íÜÉ=_~åâDë=^êíáÅäÉë=çÑ=^ëëçÅá~íáçåK=
=
fí=áë=ÅçãéçëÉÇ=çÑ=íïç=ãáåáëíÉêë=Ñêçã=É~ÅÜ=t^jr=ãÉãÄÉê=Åçìåíêó=ïáíÜ=~=ëáåÖäÉ=îçíÉ=ÉñéêÉëëÉÇ=
Äó=íÜÉ=jáåáëíÉê=çÑ=cáå~åÅÉK=
=
få=OMONI=íÜÉ=`çìåÅáä=çÑ=jáåáëíÉêë=ÜÉäÇ=áíë=Ñçìê=EQF=çêÇáå~êó=ãÉÉíáåÖë=~åÇ=íÜêÉÉ=EPF=Éñíê~çêÇáå~êó=
ãÉÉíáåÖëK=
=
NKP= =qÜÉ=_ç~êÇ=çÑ=aáêÉÅíçêë=
=
qÜÉ=_ç~êÇ=çÑ=aáêÉÅíçêë=~ééêçîÉë=íÜÉ=áåÅêÉ~ëÉLÇÉÅêÉ~ëÉ=çÑ=íÜÉ=Å~éáí~äI=íÜÉ=áåîÉëíãÉåí=áå=íÜÉ=Å~éáí~ä=
çÑ=Åçãé~åáÉë=çê=áåëíáíìíáçåë=~åÇ=íÜÉ=äç~åë=íÜ~í=ã~ó=ÄÉ=Öê~åíÉÇ=Äó=íÜÉ=_~åâX=~ééêçîÉë=íÜÉ=_~åâDë=
ÄçêêçïáåÖë=~åÇ=íÜÉ=~ÖêÉÉãÉåíë=êÉä~íáåÖ=íç=åçåJêÉé~ó~ÄäÉ=äç~åëX=ëÉíë=íÜÉ=ÖÉåÉê~ä=êìäÉë=Ñçê=íÜÉ=ìëÉ=
çÑ=íÜÉ=_~åâDë=~î~áä~ÄäÉ=ÑìåÇë=~åÇ=~Ççéíë=~ë=ïÉää=íÜÉ=~ååì~ä=~ÅÅçìåíë=~åÇ=~Åíáîáíó=êÉéçêíK=
=

fí=áë=ã~ÇÉ=ìé=çÑW=
=

- íÜÉ=mêÉëáÇÉåí=çÑ=íÜÉ=_~åâ=ïÜç=ëÉêîÉë=~ë=`Ü~áêã~åI=
- íïç=EOF=ÇáêÉÅíçêë=~ééçáåíÉÇ=Äó=É~ÅÜ=ãÉãÄÉê=Åçìåíêó=çÑ=íÜÉ=råáçåI=
- íÜÉ=dçîÉêåçê=çÑ=íÜÉ=`Éåíê~ä=_~åâ=çÑ=tÉëí=^ÑêáÅ~å=pí~íÉë=E_`b^lF=çê=Üáë=êÉéêÉëÉåí~íáîÉI=
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- íÜÉ=êÉéêÉëÉåí~íáîÉë=çÑ=Å~íÉÖçêó=_=ëÜ~êÉÜçäÇÉêë=_NI=áå=éêçéçêíáçå=íç=íÜÉ=~ãçìåí=çÑ=Å~éáí~ä=
ëìÄëÅêáÄÉÇ=Äó=íÜÉãI=íÜÉáê=åìãÄÉê=åçí=ÉñÅÉÉÇáåÖ=Ü~äÑ=çÑ=íÜÉ=êÉéêÉëÉåí~íáîÉë=çÑ=Å~íÉÖçêó=^=
ëÜ~êÉÜçäÇÉêëK=

=

qÜÉ=Åçãéçëáíáçå=çÑ=íÜÉ=_ç~êÇ=çÑ=aáêÉÅíçêë=~ë=~í=PN=aÉÅÉãÄÉê=OMON=áë=ëÜçïå=áå=^ååÉñ=O=çÑ=íÜÉ=
_~åâDë=~ååì~ä=êÉéçêí=
=
aìêáåÖ=íÜÉ=óÉ~êI=íÜÉ=_ç~êÇ=ÜÉäÇ=ëÉîÉå=ETF=çêÇáå~êó=ãÉÉíáåÖëK=fí=ÑìêíÜÉê=ÜÉäÇ=çåÉ=ENF=ãÉÉíáåÖ=Äó=áåJ
ÜçãÉ=Åçåëìäí~íáçåK=
=

=
NKQ= =qÜÉ=_ç~êÇ=`çããáííÉÉë=
=
= J= qÜÉ=^ìÇáí=`çããáííÉÉ=
=
qÜÉ=^ìÇáí=`çããáííÉÉ=ï~ë=Éëí~ÄäáëÜÉÇ=áå=OMMRK=fíë=ÅçãéçëáíáçåI=~ééçáåíãÉåí=~åÇ=íÉêã=çÑ=çÑÑáÅÉ=
çÑ=áíë=ãÉãÄÉêë=~êÉ=ÖçîÉêåÉÇ=Äó=íÜÉ=éêçîáëáçåë=çÑ=^êíáÅäÉ=OM=çÑ=íÜÉ=_l^aDë=^êíáÅäÉë=çÑ=^ëëçÅá~íáçåK=
=
qÜÉ=^ìÇáí=`çããáííÉÉDë=ãáëëáçå=áë=íç=~ëëáëí=íÜÉ=_ç~êÇ=çÑ=aáêÉÅíçêë=áå=~ëëÉëëáåÖ=EáF=íÜÉ=áåíÉÖêáíó=çÑ=
íÜÉ=Ñáå~åÅá~ä=ëí~íÉãÉåíëI=~ÅÅçìåíáåÖI=Ñáå~åÅá~ä=êÉéçêíáåÖI=~ë=ïÉää=~ë=íÜÉ=ÉÑÑÉÅíáîÉåÉëë=~åÇ=êÉäÉî~åÅÉ=
çÑ= íÜÉ= áåëíáíìíáçåDë= áåÑçêã~íáçå= éçäáÅáÉë= ~åÇ= éêçÅÉÇìêÉëX= EááF= ëçìåÇåÉëë= çÑ= íÜÉ= áåíÉêå~ä= Åçåíêçä=
ëóëíÉã= ëÉí= ìé= Äó=j~å~ÖÉãÉåí= íç= ~ÇÇêÉëë= Ñáå~åÅá~ä= ~åÇ= ~ÅÅçìåíáåÖ= áëëìÉë= ~åÇ= íÜÉáê= ÉÑÑÉÅíáîÉ=
áãéäÉãÉåí~íáçåX=EáááF=íÜÉ=áåÇÉéÉåÇÉåÅÉI=ÅçãéÉíÉåÅÉ=~åÇ=éÉêÑçêã~åÅÉ=çÑ=íÜÉ=áåëíáíìíáçåDë=bñíÉêå~ä=
^ìÇáíçêX=EáîF=íÜÉ=áåëíáíìíáçåDë=êáëâ=~ëëÉëëãÉåí=~åÇ=ã~å~ÖÉãÉåí=Å~é~ÅáíóK=fíë=çéÉê~íáçå=áë=ÖçîÉêåÉÇ=
Äó=~=ÅÜ~êíÉê=~ééêçîÉÇ=Äó=íÜÉ=_ç~êÇ=áå=aÉÅÉãÄÉê=OMMR=~åÇ=ìéÇ~íÉÇ=áå=pÉéíÉãÄÉê=OMOMK=
=
qÜÉ= `çããáííÉÉ= áë= ÅçãéçëÉÇ= çÑ= Ñçìê= ãÉãÄÉêëI= íïç= çÑ= ïÜçã= ~êÉ= êÉéêÉëÉåí~íáîÉë= çÑ=t^jr=
ãÉãÄÉê=ÅçìåíêáÉëI=çåÉ=êÉéêÉëÉåí~íáîÉ=çÑ=íÜÉ=dçîÉêåçê=çÑ=_`b^l=~åÇ=çåÉ=êÉéêÉëÉåí~íáîÉ=çÑ=åçåJ
êÉÖáçå~ä=ëÜ~êÉÜçäÇÉêëK=qÜÉ=^ìÇáí=`çããáííÉÉ=ãÉãÄÉêëD=íÉêã=çÑ=çÑÑáÅÉ=áë=íïç=EOF=óÉ~êëI=ÉñÅÉéí=Ñçê=
íÜÉ=êÉéêÉëÉåí~íáîÉ=çÑ=_`b^l=ïÜç=Éåàçóë=~=éÉêã~åÉåí=íÉêãK=
=
qÜÉ=^ìÇáí=`çããáííÉÉ=ÜçäÇë=íÜêÉÉ=EPF=çêÇáå~êó=ãÉÉíáåÖë=~ååì~ääóK=aìêáåÖ=íÜÉ=óÉ~ê=ìåÇÉê=êÉîáÉïI=
áí= Éñ~ãáåÉÇ= W= íÜÉ= _~åâÛë= Ñáå~åÅá~ä= ëí~íÉãÉåíë= ~ë= ~í= PNLNOLOMOMI= íÜÉ= áåíÉêáã= ~ÅÅçìåíë= ~ë= ~í=
PMLSLOMONI=íÜÉ=êÉéçêíë=çÑ=íÜÉ=bñíÉêå~ä=^ìÇáíçêI=íÜÉ=ëáíì~íáçå=çÑ=íÜÉ=éçêíÑçäáçI=íÜÉ=áåíÉêáã=Ñáå~åÅá~ä=
ëí~íÉãÉåíë=~ë=~í=PMLVLOMONI=íÜÉ=êÉåÉï~ä=çÑ=íÜÉ=ÉñíÉêå~ä=~ìÇáíçêDë=íÉêã=çÑ=çÑÑáÅÉI=íÜÉ=êÉîáÉï=çÑ=íÜÉ=
áåíÉêå~ä= ~ìÇáí= ÅÜ~êíÉêI= íÜÉ= ìéÇ~íÉ= çÑ= íÜÉ= áåíÉêå~ä= ~ìÇáí= èì~äáíó= ~ëëìê~åÅÉ= ~åÇ= áãéêçîÉãÉåí=
éêçÖê~ããÉI=íÜÉ=`çêéçê~íÉ=`çåíêçääÉêDë=ãÉãç=çå=íÜÉ=_~åâDë=áåíÉêå~ä=ÅçåíêçäI=íÜÉ=OMON=~Åíáîáíó=
êÉéçêí=~åÇ=íÜÉ=Çê~Ñí=OMOO=áåíÉêå~ä=~ìÇáí=~Åíáîáíó=éêçÖê~ããÉI=ëí~íìë=çÑ=íÜÉ=ÑçääçïJìé=çÑ=íÜÉ=^ìÇáí=
`çããáííÉÉDë=êÉÅçããÉåÇ~íáçåë=~åÇ=íÜÉ=ëí~íìë=çÑ=íÜÉ=ÑçääçïJìé=çÑ=áãéäÉãÉåí~íáçå=çÑ=íÜÉ=bñíÉêå~ä=
^ìÇáíçêDë=êÉÅçããÉåÇ~íáçåëK=fíë=ïçêâë=Ü~îÉ=ÄÉÉå=êÉÖìä~êäó=êÉéçêíÉÇ=çå=íç=íÜÉ=_ç~êÇ=çÑ=aáêÉÅíçêëK=
=
= J= qÜÉ=`êÉÇáí=ÅçããáííÉÉ=
==
qÜÉ=`êÉÇáí=`çããáííÉÉ=êÉîáÉïëI=çå=ÄÉÜ~äÑ=çÑ=íÜÉ=_ç~êÇ=çÑ=aáêÉÅíçêëI= äç~å=~ééäáÅ~íáçåë=áåîçäîáåÖ=
~ãçìåíë= åçí= ÉñÅÉÉÇáåÖ=ulcR= ÄáääáçåI= íÜÉ= ìêÖÉåÅó= çÑ=ïÜáÅÜ= áë= áåÅçãé~íáÄäÉ=ïáíÜ= íÜÉ= ÇÉÅáëáçå=
ÇÉ~ÇäáåÉë=áå=êÉä~íáçå=íç=íÜÉ=ÑçääçïáåÖ=çêÇáå~êó=ãÉÉíáåÖ=çÑ=íÜÉ=_ç~êÇ=çÑ=aáêÉÅíçêëK=fí=êÉéçêíë=íç=íÜÉ=
_ç~êÇ=çÑ=aáêÉÅíçêë=çå=íÜÉ=êÉëìäíë=çÑ=áíë=éêçÅÉÉÇáåÖëK=
=
qÜÉ=̀ çããáííÉÉ=áë=ÅçãéçëÉÇ=çÑ=ëáñ=ESF=ÇáêÉÅíçêë=~ééçáåíÉÇ=Ñêçã=~ãçåÖ=_ç~êÇ=ãÉãÄÉêë=~ë=ÑçääçïëW=
=
J= íÜÉ=mêÉëáÇÉåí=çÑ=_l^a=~ÅíáåÖ=~ë=`Ü~áêéÉêëçåI=
J= íÜÉ=dçîÉêåçê=çÑ=_`b^l=çê=Üáë=êÉéêÉëÉåí~íáîÉI=
J= íÜêÉÉ=EPF=ÇáêÉÅíçêë=~ééçáåíÉÇ=Äó=Å~íÉÖçêó=^=ëÜ~êÉÜçäÇÉêëI=
J= çåÉ=ENF=ÇáêÉÅíçê=~ééçáåíÉÇ=Äó=Å~íÉÖçêó=_=ëÜ~êÉÜçäÇÉêëK=
=
qÜÉáê=íÉåìêÉ=áë=íïç=EOF=óÉ~êë=åçåJêÉåÉï~ÄäÉK=

 
1  The Bank's shareholders other than the WAEMU member countries and BCEAO, which are the category A shareholders. 
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qÜÉ= çéÉê~íáåÖ= éêçÅÉÇìêÉë= çÑ= íÜÉ=`çããáííÉÉ= ëÜ~ää= ÄÉ= ëéÉÅáÑáÉÇ= Äó= ~= ÇÉÅáëáçå= çÑ= íÜÉ= _ç~êÇ= çÑ=
aáêÉÅíçêëK=
=
få=OMONI=íÜÉ=`çããáííÉÉ=ÜÉäÇ=åç=ãÉÉíáåÖëK=
=
= J= qÜÉ=`po=`çããáííÉÉ=
=
qÜÉ= `po= `çããáííÉÉ= ãçåáíçêë= íÜÉ= áãéäÉãÉåí~íáçå= çÑ= íÜÉ= `po= ëíê~íÉÖó= ~åÇ= éçäáÅó= ~åÇ= íÜÉ=
ëÅêÉÉåáåÖ=çÑ=`po=áëëìÉëK=
=
qÜÉ=`çããáííÉÉ=áë=ÅçãéçëÉÇ=çÑ=ÑáîÉ=ERF=ãÉãÄÉêë=~ééçáåíÉÇ=Äó=íÜÉ=_ç~êÇ=çÑ=aáêÉÅíçêë=~ë=ÑçääçïëW=
=

- íÜÉ=dçîÉêåçê=çÑ=_`b^l=çê=Üáë=êÉéêÉëÉåí~íáîÉ=EéÉêã~åÉåí=ãÉãÄÉêFX=
- =íÜÉ=ÇáêÉÅíçêë=ïÜç=~êÉ=å~íáçå~äë=çÑ=ãÉãÄÉê=ÅçìåíêáÉëX=
- =íÜÉ=ÇáêÉÅíçêë=~ééçáåíÉÇ=Äó=åçåJêÉÖáçå~ä=ëÜ~êÉÜçäÇÉêëK=

qÜÉ=`çããáííÉÉDë=íÉêã=çÑ=çÑÑáÅÉ= áë=íïç=EOF=óÉ~êëI=êÉåÉï~ÄäÉ=çåÅÉK= fíë=çéÉê~íáåÖ=éêçÅÉÇìêÉë=~êÉ=
ëéÉÅáÑáÉÇ=Äó=~=ÇÉÅáëáçå=çÑ=íÜÉ=_ç~êÇ=çÑ=aáêÉÅíçêëK=
=
aìêáåÖ=OMONI=íÜÉ=`çããáííÉÉ=ÜÉäÇ=çåÉ=ãÉÉíáåÖK=
=
OK=fåíÉêå~ä=ã~å~ÖÉãÉåí=ÄçÇáÉë=
=
OKN= qÜÉ=mêÉëáÇÉåíÛë=lÑÑáÅÉ=
=
qÜÉ=_~åâ=áë=ã~å~ÖÉÇ=Äó=~=mêÉëáÇÉåí=~ëëáëíÉÇ=Äó=O=sáÅÉJmêÉëáÇÉåíëK=qÜÉ=mêÉëáÇÉåí=áë=~ééçáåíÉÇ=Äó=
íÜÉ=̀ çìåÅáä=çÑ=jáåáëíÉêë=çÑ=íÜÉ=råáçå=Ñçê=~=êÉåÉï~ÄäÉ=íÉêã=çÑ=ëáñ=ESF=óÉ~êëI=~åÇ=íÜÉ=sáÅÉJmêÉëáÇÉåíëI=
Äó=íÜÉ=_ç~êÇ=çÑ=aáêÉÅíçêëI=Ñçê=~=êÉåÉï~ÄäÉ=íÉêã=çÑ=ÑáîÉ=ERF=óÉ~êëK=
=
OKO= qÜÉ=_~åâDë=çêÖ~åáò~íáçå~ä=ìåáíë=
=
qÜÉ=ÅìêêÉåí=çêÖ~åáò~íáçå=ÅÜ~êí=çÑ=íÜÉ=_~åâ=áåÅäìÇÉë=íÜÉ=mêÉëáÇÉåíÛë=lÑÑáÅÉI=íïç=sáÅÉJmêÉëáÇÉåíëI=
ÇÉé~êíãÉåíë=ëìÄÇáîáÇÉÇ=áåíç=Ççã~áåëK=qÜÉ=_~åâ=áë=êÉéêÉëÉåíÉÇ=Äó=~=oÉëáÇÉåí=jáëëáçå=áå=É~ÅÜ=çÑ=
íÜÉ=ëÉîÉå=ETF=ãÉãÄÉê=ÅçìåíêáÉë=çÑ=íÜÉ=råáçåI=ÉñÅäìÇáåÖ=qçÖç=ïÜáÅÜ=Üçëíë=íÜÉ=ÜÉ~Çèì~êíÉêëK=
=
OKP= =mÉêã~åÉåí=í~ëâ=ÑçêÅÉë=
=
qÜÉ=ÇÉÅáëáçåJã~âáåÖ=éêçÅÉëë=áë=ÅçääÉÖá~ä=~åÇ=é~êíáÅáé~íçêóK=̂ ë=ëìÅÜI=éÉêã~åÉåí=áåíÉêå~ä=í~ëâ=ÑçêÅÉë=
~ëëáëí= íÜÉ= mêÉëáÇÉåÅó= çê= íÜÉ= j~å~ÖÉêë= áå= íÜÉ= ÇÉÅáëáçåJã~âáåÖ= éêçÅÉëëK= qÜÉ= ã~áå= í~ëâ= ÑçêÅÉë=
áåÅäìÇÉW=
=

• íÜÉ=bñÉÅìíáîÉ=̀ çããáííÉÉ=E`ljbuFW=áí=áåÅäìÇÉë=íÜÉ=mêÉëáÇÉåí=çÑ=_l^aI=íÜÉ=sáÅÉJmêÉëáÇÉåíëI=
íÜÉ= péÉÅá~ä=^Çîáëçê= íç= íÜÉ= mêÉëáÇÉåíI= íÜÉ=`ÜáÉÑ= çÑ= pí~ÑÑK= fí= ÇÉÑáåÉë= íÜÉ=_~åâDë= ëíê~íÉÖáÅ=
ÇáêÉÅíáçåë= ~åÇ= ÉåëìêÉë= íÜÉ= Åçãéäá~åÅÉ= çÑ= íÜÉ= _~åâDë= ~ÅíáîáíáÉë= ïáíÜ= áíë= ëíê~íÉÖóK= qÜÉ=
dçîÉêåãÉåí=ãÉÉíë=ïÉÉâäó=~åÇ=~ë=çÑíÉå=~ë=åÉÅÉëë~êóX=

• íÜÉ=j~å~ÖÉãÉåí=`çããáííÉÉ=E`lafoFW=áí=ÄêáåÖë=íçÖÉíÜÉê=íÜÉ=mêÉëáÇÉåí=çÑ=_l^aI=íÜÉ=sáÅÉJ
mêÉëáÇÉåíëI= íÜÉ= péÉÅá~ä= ^Çîáëçê= íç= íÜÉ= mêÉëáÇÉåíI= íÜÉ= `ÜáÉÑ= çÑ= pí~ÑÑI= íÜÉ= aÉé~êíãÉåí~ä=
aáêÉÅíçêë=~åÇ=íÜÉ=̀ ÜáÉÑ=bÅçåçãáëíK=fí=áë=~=ÇÉÅáëáçåJã~âáåÖ=ÄçÇó=ïÜçëÉ=éìêéçëÉ=áë=íç=ÉåëìêÉ=
ÅçääÉÅíáîÉ=ÇÉÅáëáçåJã~âáåÖK=fí=ÅçåîÉåÉë=ÑçêíåáÖÜíäó=~åÇ=~ë=çÑíÉå=~ë=åÉÅÉëë~êóX=

• íÜÉ=^ééêçî~ä=`çããáííÉÉ=E`^dFW=áí=áë=êÉëéçåëáÄäÉ=Ñçê=íÜÉ=éêÉJëÅêÉÉåáåÖ=çÑ=íÜÉ=ÉñJ~åíÉ=êáëâ=
~ë=êÉÖ~êÇë=éêáî~íÉ=ëÉÅíçê=çéÉê~íáçåëK= få=~ÇÇáíáçå=íç=ÉÅçåçãáÅ=~åÇ=Ñáå~åÅá~ä=~ëéÉÅíëI=íÜÉ=
`çããáííÉÉ=é~óë=ëéÉÅá~ä=~ííÉåíáçå=íç=Ñáå~åÅá~ä=ëÉÅìêáíó=E^jiL`cqF=êÉä~íÉÇ=íç=íÜÉ=éêçãçíÉêë=
~åÇ=ëÜ~êÉÜçäÇÉêë=çÑ=éêçàÉÅíë=íç=ÄÉ=Ñáå~åÅÉÇK=

• íÜÉ=`çããáíãÉåíë=`çããáííÉÉ=E`bFW=Éñ~ãáåÉë=~åÇ=ã~âÉë=êÉÅçããÉåÇ~íáçåë=çå=~ää=áíÉãë=
íç=ÄÉ=ëìÄãáííÉÇ=íç=íÜÉ=_~åâDë=ÇÉÅáëáçåJã~âáåÖ=ÄçÇáÉëX=



=

^kkbu=V=
m~ÖÉ=QLU=

=
=

=

• íÜÉ=qêÉ~ëìêó=`çããáííÉÉW=áíë=ÇìíáÉë=áåÅäìÇÉ=ãçåáíçêáåÖ=Åçãéäá~åÅÉ=ïáíÜ=íÜÉ=äáèìáÇáíó=éçäáÅó=
~åÇ=éêçéçëáåÖ=ÖìáÇÉäáåÉë=áå=íÉêãë=çÑ=ëÉÅìêáíóI=äáèìáÇáíó=~åÇ=éêçÑáí~Äáäáíó=çÑ=áåîÉëíãÉåíëX=

• íÜÉ=fåîÉëíãÉåí=`çããáííÉÉW=áíë=ã~åÇ~íÉ=áë=íç=Éñ~ãáåÉ=éêçéçë~äë=çå=áåíÉêÄ~åâ=íê~åë~Åíáçåë=
Ñçê=íÜÉ=~Åèìáëáíáçå=çÑ=Ñáå~åÅá~ä=ëÉÅìêáíáÉëX=

• íÜÉ= j~å~ÖÉãÉåí= `çããáííÉÉ= Ñçê= éêçàÉÅíë= áå= ÇáÑÑáÅìäíáÉëW= êÉîáÉïë= éêçàÉÅíë= ÉñéÉêáÉåÅáåÖ=
ÇáÑÑáÅìäíáÉë=~åÇ=ã~âÉë=éêçéçë~äë=íç=íÜÉ=mêÉëáÇÉåÅóX=

• íÜÉ=fåíÉêå~ä=`çåíêçä=`çããáííÉÉW=ã~âÉë=êÉÅçããÉåÇ~íáçåë=íç=íÜÉ=mêÉëáÇÉåí=çå=~ää=ã~ííÉêë=
êÉä~íáåÖ=íç=ÅçåíêçäI=áåíÉêå~ä=ÖçîÉêå~åÅÉ=~åÇ=çéÉê~íáçå~ä=êáëâ=ã~å~ÖÉãÉåíX=

• íÜÉ=bãéäçóãÉåí=~åÇ=`~êÉÉê=j~å~ÖÉãÉåí=`çããáííÉÉ=E`ldb`FW=íÜÉ=`ldb`=~ëëáëíë=íÜÉ=
mêÉëáÇÉåí=áå=í~âáåÖ=ÇÉÅáëáçåë=çå=Üìã~å=êÉëçìêÅÉë=áëëìÉëX=

• íÜÉ=fåÑçêã~íáçå=póëíÉãë=píê~íÉÖó=`çããáííÉÉW= áíë=í~ëâ= áë=íç=î~äáÇ~íÉ=íÜÉ=_~åâDë=ëíê~íÉÖáÅ=
ÇáêÉÅíáçåë=~åÇ=ÇÉÑáåÉ=áíë=áåÑçêã~íáçå=ëóëíÉã=çêáÉåí~íáçåë=~åÇ=éêáçêáíáÉëX=

• íÜÉ=^ëëÉíëLiá~ÄáäáíáÉë=j~å~ÖÉãÉåí=E^ij=`çããáííÉÉF=ïÜáÅÜ=ãçåáíçêë=íÜÉ=_~åâDë=ÉñéçëìêÉ=
íç=ã~êâÉí=êáëâëX=

• íÜÉ=aÉÅáëáçåJã~âáåÖ=`çããáííÉÉ=çå=_ìëáåÉëë=`çåíáåìáíó=mä~å=E_`mFI=ïÜáÅÜ=áë=êÉëéçåëáÄäÉ=
Ñçê=ã~å~ÖáåÖ=éçëëáÄäÉ=ÅêáëÉë=~åÇ=í~âáåÖ=ÇÉÅáëáçåë=êÉä~íáåÖ=íÜÉêÉíçI=~åÇ=íÜÉ=_`m=bñÉÅìíáîÉ=
`çããáííÉÉI=ïÜáÅÜ=áë=êÉëéçåëáÄäÉ=Ñçê=ÅççêÇáå~íáåÖ=íÜÉ=î~êáçìë=ÄìëáåÉëë=êÉÅçîÉêó=íÉ~ãëX=

• íÜÉ=píÉÉêáåÖ=`çããáííÉÉ=Ñçê=íÜÉ=_~åâDë=fpl=OTMMN=`ÉêíáÑáÅ~íáçåW=áí=áë=áå=ÅÜ~êÖÉ=çÑ=ÉåëìêáåÖ=
íÜÉ=áåîçäîÉãÉåí=çÑ=~ää=íÜÉ=_~åâDë=çêÖ~åáò~íáçå~ä=ìåáíë=áå=íÜÉ=éêçÅÉëë=çÑ=ã~áåí~áåáåÖ=íÜÉ=
çéÉê~íáçå~ä=ÅçåÇáíáçå=çÑ=íÜÉ=fq=ëÉÅìêáíó=ëóëíÉã=EfpjpF=ÅÉêíáÑáÅ~íáçåX=

• íÜÉ=bíÜáÅë=̀ çããáííÉÉ=êÉëéçåëáÄäÉ=Ñçê=ÉåëìêáåÖ=ìåÇÉêëí~åÇáåÖ=~åÇ=~ééäáÅ~íáçå=çÑ=íÜÉ=î~äìÉë=
~åÇ=éêáåÅáéäÉë=ëÉí=çìí=áå=íÜÉ=`çÇÉ=çÑ=bíÜáÅëX=

• íÜÉ=lÅÅìé~íáçå~ä=eÉ~äíÜ=~åÇ=p~ÑÉíó=`çããáííÉÉ=E`eppqFX=

• íÜÉ=gçáåí=`çåëìäí~íáîÉ=`çããáííÉÉ=E``jF=ïÜáÅÜ=éêçîáÇÉë=~=Ñê~ãÉïçêâ=Ñçê=ëçÅá~ä=Çá~äçÖìÉ=
ÄÉíïÉÉå=íÜÉ=_~åâDë=ëÉåáçê=ã~å~ÖÉãÉåí=~åÇ=ëí~ÑÑK=

• `po=E`çêéçê~íÉ=pçÅá~ä=oÉëéçåëáÄáäáíóF=bñÉÅìíáîÉ=~åÇ=píÉÉêáåÖ=`çããáííÉÉë=êÉëéçåëáÄäÉ=Ñçê=
íÜÉ=_~åâDë=`po=éçäáÅóK=

=
_K= ofph=`lkqoli=^ka=j^k^dbjbkq=
=
NK cáå~åÅá~ä=ëí~íÉãÉåíë=

^êíáÅäÉ=QR=é~ê~Öê~éÜ=N=çÑ=_l^aDë=^êíáÅäÉë=çÑ=^ëëçÅá~íáçå=ëí~íÉë=íÜ~íW=?qÜÉ=_~åâÛë=çéÉê~íáçåë=ëÜ~ää=
ÄÉ=ÉñÉÅìíÉÇ=~åÇ=~ÅÅçìåíÉÇ=Ñçê=áå=Åçãéäá~åÅÉ=ïáíÜ=ÅçããÉêÅá~ä=~åÇ=Ä~åâáåÖ=êìäÉë=~åÇ=éê~ÅíáÅÉë?K=
=
m~ê~Öê~éÜ=O=çÑ=íÜÉ=ë~ãÉ=~êíáÅäÉ=ëéÉÅáÑáÉë=íÜ~í=íÜÉ=êÉÅçêÇáåÖ=çÑ=áíë=çéÉê~íáçåë=?ëÜ~ää=ÄÉ=Å~êêáÉÇ=çìí=
áå=~ÅÅçêÇ~åÅÉ=ïáíÜ=áåíÉêå~íáçå~ä=~ÅÅçìåíáåÖ=ëí~åÇ~êÇëI=~ë=ÇÉÅáÇÉÇ=Äó=íÜÉ=_ç~êÇ=çÑ=aáêÉÅíçêë?K=
=
páåÅÉ= OMNMI= íÜÉ= _~åâDë= Ñáå~åÅá~ä= ëí~íÉãÉåíë= ~êÉ= éêÉëÉåíÉÇ= áå= Åçãéäá~åÅÉ= ïáíÜ= íÜÉ= f^pLfcop=
áåíÉêå~íáçå~ä= ~ÅÅçìåíáåÖ= ëí~åÇ~êÇëK= qÜÉó= ~êÉ= ~ìÇáíÉÇ= ~åÇ= ÅÉêíáÑáÉÇ= É~ÅÜ= óÉ~ê= Äó= íÜÉ= bñíÉêå~ä=
^ìÇáíçêI=~å=áåíÉêå~íáçå~ääó=êÉåçïåÉÇ=ÑáêãK=qÜÉ=_~åâ=éêÉëÉåíë=áåíÉêáã=Ñáå~åÅá~ä=áåÑçêã~íáçå=~ë=~í=
PM=gìåÉ=~åÇ=~ååì~ä=Ñáå~åÅá~ä=ëí~íÉãÉåíë=~ë=~í=PN=aÉÅÉãÄÉê=çÑ=É~ÅÜ=óÉ~êK=
=
qÜÉ=Ñáå~åÅá~ä=ëí~íÉãÉåíë=Ñçê=OMOM=êÉÅÉáîÉÇ=ìåèì~äáÑáÉÇ=çéáåáçå=Ñêçã=íÜÉ=bñíÉêå~ä=^ìÇáíçêK=
=
OK =_l^aDë=Åçåíêçä=ÉåîáêçåãÉåí=

qÜÉ=Åçåíêçä=ÉåîáêçåãÉåí=~í=_l^a=áë=ÅÜ~ê~ÅíÉêáòÉÇ=ÄóW=
=
J ëíêçåÖ=áåëíáíìíáçå~ä=ÖçîÉêå~åÅÉ=ïÜáÅÜ=êÉÑäÉÅíë=íÜÉ=ÅçããáíãÉåí=çÑ=ÖçîÉêåáåÖ=ÄçÇáÉë=íç=Åçåíêçä=

íÜêçìÖÜ=íÜÉáê=ëìéÉêîáëçêó=~åÇ=êÉÖìä~íçêó=êçäÉW=`çìåÅáä=çÑ=jáåáëíÉêëI=_ç~êÇ=çÑ=aáêÉÅíçêëI=^ìÇáí=
`çããáííÉÉX=



=

^kkbu=V=
m~ÖÉ=RLU=

=
=

=

J ~=îáëáçå=~åÇ=~=ëíê~íÉÖó=Ñçêã~äáòÉÇ=áå=~=ëíê~íÉÖáÅ=éä~å=Eéä~å=aàçäáÄ~=OMONJOMORFX=
=
J Ä~ëáÅ= íÉñíë= íÜ~í=ëéÉÅáÑó= íÜÉ=_~åâDë=ãáëëáçåë=~åÇ=çÄàÉÅíáîÉëI= áíë=ãçÇÉ=çÑ=ÖçîÉêå~åÅÉ=~åÇ= áíë=

êÉëçìêÅÉëI=ïáíÜ=Ñçêã~äáòÉÇ=éêçÅÉÇìêÉë=áå=~ää=~êÉ~ë=çÑ=~ÅíáîáíóX=
=

J áåíÉêå~ä= ã~å~ÖÉãÉåí= Ä~ëÉÇ= çå= ~å= çêÖ~åáò~íáçå= êÉÖìä~êäó= ~ÇàìëíÉÇ= íç= íÜÉ= ÅÜ~åÖÉë= áå= íÜÉ=
áåëíáíìíáçåI=~=ÅçääÉÖá~ä=~åÇ=é~êíáÅáé~íçêó=ÇÉÅáëáçåJã~âáåÖ=éêçÅÉëëI=~=Ñáå~åÅá~ä=~åÇ=çéÉê~íáçå~ä=
éä~ååáåÖ=ëóëíÉã=ïáíÜ=~=éÉêÑçêã~åÅÉ=ãÉ~ëìêÉãÉåí=ëóëíÉãI=~=ã~å~ÖÉãÉåí=ëóëíÉã=Ä~ëÉÇ=çå=
êÉëìäíë=~åÇ=éÉêÑçêã~åÅÉI=~=ëíêÉåÖíÜÉåÉÇ=Åçåíêçä=ëóëíÉãI=~=Ñáå~åÅá~ä=ëíÉÉêáåÖ=ëóëíÉã=ïÜáÅÜ=áë=
ÄÉáåÖ=ëÉí=ìéI=~=ëÉÅìêÉ=áåÑçêã~íáçå=ëóëíÉã=Efpl=OTMMN=ÅÉêíáÑáÉÇFI=ÉíÅK=

=
PK qÜÉ=êáëâ=~ëëÉëëãÉåí=~åÇ=ã~å~ÖÉãÉåí=éêçÅÉëë=

qÜÉ=çîÉê~ää=êáëâ=ã~å~ÖÉãÉåí=ëóëíÉã=áë=ÄÉáåÖ=ìéÖê~ÇÉÇK=qÜÉ=ÅìêêÉåí=êáëâ=ã~å~ÖÉãÉåí=éêçÅÉëë=áë=
Å~êêáÉÇ=çìí=~í=íÜêÉÉ=äÉîÉäëW=ÅçìåíÉêé~êíó=êáëâI=ã~êâÉí=êáëâ=~åÇ=çéÉê~íáçå~ä=êáëâK=
=
PKN `çìåíÉêé~êíó=êáëâ=~ëëÉëëãÉåí=~åÇ=ã~å~ÖÉãÉåí=

qÜÉ=_~åâDë=êìäÉë=çÑ=ÉåÖ~ÖÉãÉåí=~åÇ=éêçÅÉÇìêÉë=Ñçê=éêçàÉÅí=áÇÉåíáÑáÅ~íáçåI=~ééê~áë~äI=~ééêçî~ä=~åÇ=
ëìéÉêîáëáçå=~ääçï=Ñçê=êáÖçêçìë=êáëâ=~å~äóëáë=~åÇ=ëÉäÉÅíáçå=íç=ã~áåí~áå=éçêíÑçäáç=èì~äáíóK=
=
få= ~ÇÇáíáçåI= ëí~êíáåÖ= Ñêçã= OMNNI= íÜÉ= _~åâ= Ü~ë= áãéäÉãÉåíÉÇ= ~å= ÉñJ~åíÉ= ~ëëÉëëãÉåí= çÑ=
ÅçìåíÉêé~êíáÉë=íç=ÄÉ=Ñáå~åÅÉÇI=ïáíÜ=íÜÉ=áëëì~åÅÉ=çÑ=~=ëÉÅçåÇ=çéáåáçåI=íÜÉ=çÄàÉÅíáîÉ=çÑ=ïÜáÅÜ=áë=íç=
éêçîáÇÉ=~å=áåÇÉéÉåÇÉåí=~å~äóëáë=~åÇ=çéáåáçå=çå=ÅêÉÇáí=êÉèìÉëíëI=ïáíÜ=~=îáÉï=íç=ëíêÉåÖíÜÉåáåÖ=êáëâ=
ëÉäÉÅíáçå=ÉñJ~åíÉK=
=
`çìåíÉêé~êíó=êáëâ=áë=ã~å~ÖÉÇ=íÜêçìÖÜ=~å=~åíáÅáé~íçêó=~ééêç~ÅÜ=~í=íÜÉ=äÉîÉä=çÑ=íÜÉ=ÅçããáíãÉåí=
~åÇ=êáëâ=ëíêìÅíìêÉK=oáëâ=~å~äóëáë=~åÇ=ê~íáåÖ=çÑ=íÜÉ=_~åâDë=ÉåíáêÉ=éçêíÑçäáç=EÅçããÉêÅá~ä=~åÇ=åçåJ
ÅçããÉêÅá~äF=áë=Å~êêáÉÇ=çìí=~í=äÉ~ëí=çåÅÉ=~=óÉ~êK=
=
få= íÜÉ= ÅçåíÉñí= çÑ= ÅêÉÇáí= êáëâ= ã~å~ÖÉãÉåíI= íÜÉ= _~åâ= Ü~ë= éìí= áå= éä~ÅÉ= ~= ãÉíÜçÇçäçÖó= ~åÇ=
éêçîáëáçåáåÖ= é~ê~ãÉíÉêë= áå= äáåÉ= ïáíÜ= áåíÉêå~íáçå~ä= ëí~åÇ~êÇëW= ãÉãÄÉêëÜáé= çÑ= íÜÉ= dbjDë=
Åçåëçêíáìã=çÑ=ÇÉîÉäçéãÉåí=Ñáå~åÅÉ= áåëíáíìíáçåë=Ebf_I=^Ña_I=tçêäÇ=_~åâI=ÉíÅKF=éççäáåÖ=íÜÉáê=êáëâ=
ã~å~ÖÉãÉåí= ÉñéÉêáÉåÅÉX= ~ééäáÅ~íáçå= çÑ= fcop= VK= få= ~ÇÇáíáçåI= íÜÉ= êáëâ= ~ééÉíáíÉ= Ñê~ãÉïçêâ=
EáÇÉåíáÑáÅ~íáçå=~åÇ=ÖçîÉêå~åÅÉ=çÑ=ã~àçê=êáëâëF=~ëëçÅá~íÉÇ=ïáíÜ=~å=ÉÅçåçãáÅ=Å~éáí~ä=ãçÇÉä=Ü~ë=ÄÉÉå=
ÅçãéäÉíÉÇ=~åÇ=~ééêçîÉÇ=Äó=íÜÉ=`çìåÅáä=çÑ=jáåáëíÉêëK=
=
PKO= j~êâÉí=êáëâ=ã~å~ÖÉãÉåíW=~ëëÉíë=~åÇ=äá~ÄáäáíáÉë=ã~å~ÖÉãÉåí=
=
j~êâÉí= êáëâë= ~êÉ=ã~å~ÖÉÇ= ~ë= é~êí= çÑ= íÜÉ= ~ëëÉíë= ~åÇ= äá~ÄáäáíáÉë= ã~å~ÖÉãÉåí= ëóëíÉãI= ïÜáÅÜ= áë=
ã~å~ÖÉÇ=Äó=~å=^ij=`çããáííÉÉK=qÜÉ=ÅçããáííÉÉ=ÅçåîÉåÉë=çåÅÉ=~=èì~êíÉê=íç=~ëëÉëë=íÜÉ=_~åâDë=
ÉñéçëìêÉ=íç=ÑçêÉáÖå=ÉñÅÜ~åÖÉ=~åÇ=áåíÉêÉëí=ê~íÉ=êáëâë=~åÇ=íç=Éî~äì~íÉ=íÜÉ=~ÇÉèì~Åó=çÑ=êÉëçìêÅÉë=
~åÇ=ìëÉëK=
=
PKP= léÉê~íáçå~ä=êáëâ=ã~å~ÖÉãÉåí=
=
^å=çéÉê~íáçå~ä=êáëâ=ã~å~ÖÉãÉåí=ëóëíÉã=Ä~ëÉÇ=çå=_~ëÉä=êìäÉë=Ü~ë=ÄÉÉå=éìí=áå=éä~ÅÉ=íÜêçìÖÜ=êáëâ=
ã~ééáåÖK=qÜÉ=éìêéçëÉ=áë=íç=ÉåëìêÉ=Åçåíáåìçìë=áãéêçîÉãÉåí=çÑ=íÜÉ=áåíÉêå~ä=Åçåíêçä=ëóëíÉã=~åÇ=
Åçåíêçä=çÑ=íÜÉ=_~åâDë=çéÉê~íáçåëK=
=
táíÜ=êÉÖ~êÇ=íç= fq=êáëâëI= áå=é~êíáÅìä~êI= íÜÉ=_~åâ=Ü~ë=~å= áåÑçêã~íáçå=ëóëíÉã=ëÉÅìêáíó=éçäáÅóI=~å= fq=
ëÉÅìêáíó=ã~å~ÖÉãÉåí=ëóëíÉã=~åÇ=~å= fq= êÉÅçîÉêó=éä~åK=qÜÉ=_~åâDë= áåÑçêã~íáçå=ëóëíÉã=ï~ë= fpl=
OTMMNJOMNP= ÅÉêíáÑáÉÇ= ~ë= ~í= g~åì~êó= OMNTK= qÜáë= ÅÉêíáÑáÅ~íáçå= ï~ë= ÅçåÑáêãÉÇ= Äó= ëìÅÅÉëëáîÉ=
ãçåáíçêáåÖ=~ìÇáíë=áå=OMOMK=
=
få=~ÇÇáíáçåI=íÜÉ=_~åâ=Ü~ë=éìí=áå=éä~ÅÉ=~å=çéÉê~íáçå~ä=~åÇ=éÉêáçÇáÅ~ääó=íÉëíÉÇ=ÄìëáåÉëë=Åçåíáåìáíó=
éä~å=E_`mFK=
=



=

^kkbu=V=
m~ÖÉ=SLU=

=
=

=

QK =qÜÉ=Ñáå~åÅá~ä=ã~å~ÖÉãÉåí=ëóëíÉã=

^=Ñáå~åÅá~ä=ã~å~ÖÉãÉåí=ëóëíÉã=áë=ÄÉáåÖ=ëÉí=ìé=íç=ëíêÉåÖíÜÉå=íÜÉ=ÅççêÇáå~íáçå=çÑ=íÜÉ=ëíêìÅíìêÉë=
áåîçäîÉÇ=áå=ã~å~ÖáåÖ=íÜÉ=_~åâDë=~ÅíáîáíáÉë=~åÇI=áå=é~êíáÅìä~êI=áå=í~âáåÖ=ã~å~ÖÉãÉåí=ÇÉÅáëáçåëK=
=
RK qÜÉ=Åçåíêçä=ãÉÅÜ~åáëãë=~åÇ=ÄçÇáÉë=

qÜÉ=_~åâDë=áåíÉêå~ä=Åçåíêçä=ëóëíÉã=ÅçãéêáëÉë=áåíÉêå~ä=~åÇ=ÉñíÉêå~ä=Åçåíêçä=ãÉÅÜ~åáëãë=~åÇ=
ÄçÇáÉëK=
=
RKN= qÜÉ=áåíÉêå~ä=ëóëíÉãW=Åçåíêçä=çÑ=Åçãéäá~åÅÉI=êÉÖìä~êáíó=~åÇ=éÉêÑçêã~åÅÉ=
=
qÜÉ=ÑáêëíJäÉîÉä=Åçåíêçä=éÉêÑçêãÉÇ=Äó=íÜÉ=çêÖ~åáò~íáçå~ä=ìåáíë=áë=ëìééçêíÉÇ=Äó=íÜÉ=Åçåíêçä=ÑìåÅíáçåëI=
ïÜáÅÜ=éêçîáÇÉ=~ëëáëí~åÅÉ=~í=~ää=ã~å~ÖÉãÉåí= äÉîÉäë=Äó=ÉåëìêáåÖI=çå= íÜÉ=çåÉ=Ü~åÇI= êÉÖìä~ê=~åÇ=
áåÇÉéÉåÇÉåí=îÉêáÑáÅ~íáçå=çÑ= íÜÉ= Ñáå~åÅá~ä=~ÅÅçìåíë=~åÇ=çéÉê~íáçå~ä=~åÇ=~Çãáåáëíê~íáîÉ=~ÅíáîáíáÉë=
~åÇI=çå=íÜÉ=çíÜÉê=Ü~åÇI=~ëëáëí~åÅÉ=íç=ëíêìÅíìêÉë=áå=ÅçåíêçääáåÖ=íÜÉ=êáëâë=~ëëçÅá~íÉÇ=ïáíÜ=çéÉê~íáçåëK=
qÜÉ=Åçåíêçä=ãÉÅÜ~åáëãë=~êÉ=íÜÉ=ÑçääçïáåÖW=
=
J Ñáå~åÅá~ä= Åçåíêçä= ïÜáÅÜ= ÉåëìêÉë= ~= éêáçê= Åçåíêçä= çÑ= íÜÉ= ÅçåÑçêãáíó= ~åÇ= êÉÖìä~êáíó= çÑ=

ÅçããáíãÉåíë= êÉä~íáåÖ= íç= íÜÉ= éêçÅìêÉãÉåí= çÑ= ÖççÇë= ~åÇ= ëÉêîáÅÉëI= éÉêëçååÉä= ÅçëíëI=
ÇçÅìãÉåí~íáçå=çÑ=~åó=çìíÑäçï=çÑ=ÑìåÇë=~ë=é~êí=çÑ=Ä~åâáåÖ=íê~åë~ÅíáçåëI=çéÉê~íáçåëI=ÉíÅX=
==

J Åçåíê~Åí= ÅçåíêçäI= íç= ÅÜÉÅâ= Åçãéäá~åÅÉ= ïáíÜ= _l^aDë= ÖìáÇÉäáåÉë= ~åÇ= éêçÅÉÇìêÉë= Ñçê= íÜÉ=
éêçÅìêÉãÉåí=çÑ=ÖççÇëI=ëÉêîáÅÉë=~åÇ=ïçêâë=ìåÇÉê=çéÉê~íáçåë=Ñáå~åÅÉÇ=Äó=íÜÉ=_~åâX=
=

J ã~å~ÖÉãÉåí= ÅçåíêçäI= ïÜáÅÜ= ãçåáíçêë= ~åÇ= ãÉ~ëìêÉë= éÉêÑçêã~åÅÉ= ~í= íÜÉ= äÉîÉä= çÑ=
çêÖ~åáò~íáçå~ä=ìåáíë=~åÇ=~í=_~åâ=äÉîÉä=~ë=~=ïÜçäÉ=Äó=ãÉ~åë=çÑ=éÉêáçÇáÅ=ã~å~ÖÉãÉåí=ÅÜ~êíë=
~åÇ=~å~äóëáë=åçíÉëX=
=

J áåíÉêå~ä=~ìÇáíI=êÉëéçåëáÄäÉ=Ñçê=ÉñJéçëí=Åçåíêçä=çÑ=~ää=~êÉ~ë=çÑ=_~åâ=~ÅíáîáíáÉëW=áåíÉêå~ä=éêçÅÉëëÉëI=
oÉëáÇÉåí=jáëëáçåë=~åÇ=éêçàÉÅíë=ìåÇÉê=áãéäÉãÉåí~íáçåK=

=
J ÉñJéçëí= Éî~äì~íáçå=çÑ=éêçàÉÅíëI=ïÜáÅÜ= áë= êÉëéçåëáÄäÉ= Ñçê=éêçàÉÅí=ãçåáíçêáåÖ=~åÇ=Éî~äì~íáçåI=

éÉêÑçêã~åÅÉ=~ìÇáíë=~åÇ=áãé~Åí=~ëëÉëëãÉåíë=çÑ=_~åâJÑáå~åÅÉÇ=éêçàÉÅíë=áå=~ÅÅçêÇ~åÅÉ=ïáíÜ=íÜÉ=
`ççéÉê~íáçå=dêçìéDë=ÉñJéçëí=Éî~äì~íáçå=éê~ÅíáÅÉëK=
=

RKO= bñíÉêå~ä=Åçåíêçä=ÄçÇáÉë=
=
qÜÉ=_~åâDë=~ÅÅçìåíë=~êÉ=~ìÇáíÉÇ=Äó=~å=~ééçáåíÉÇ=bñíÉêå~ä=^ìÇáíçê=ÑçääçïáåÖ=~å=áåíÉêå~íáçå~ä=Å~ää=
Ñçê=íÉåÇÉêëI=Äó=íÜÉ=t^jr=`çìåÅáä=çÑ=jáåáëíÉêëI=Ñêçã=~ãçåÖ=áåíÉêå~íáçå~ääó=êÉåçïåÉÇ=ÑáêãëK=få=
~ÇÇáíáçå=íç=~ìÇáíáåÖ=íÜÉ=áåíÉêáã=~ÅÅçìåíë=~ë=~í=PM=gìåÉ=~åÇ=íÜÉ=~ååì~ä=~ÅÅçìåíë=~ë=~í=PN=aÉÅÉãÄÉê=
çÑ= É~ÅÜ= óÉ~êI= íÜÉ= bñíÉêå~ä= ^ìÇáíçê= ÅçåÇìÅíë= ~å= ~ååì~ä= êÉîáÉï= çÑ= áåíÉêå~ä= Åçåíêçä= ~åÇ=ã~âÉë=
êÉÅçããÉåÇ~íáçåë=Ñçê=áãéêçîÉãÉåíK=qÜÉ=ÅìêêÉåí=bñíÉêå~ä=^ìÇáíçê=áë=hmjd=qçÖç=~ééçáåíÉÇ=Ñçê=~=
íÜêÉÉ=EPFJóÉ~ê=íÉêãI=ëé~ååáåÖ=Ñêçã=OMNV=íç=OMONK==
=
qÜÉ=bñíÉêå~ä=^ìÇáíçêDë=íÉêã=çÑ=çÑÑáÅÉ=ï~ë=êÉåÉïÉÇ=Ñçê=~=íÜêÉÉJóÉ~ê=éÉêáçÇ=Ñêçã=OMOO=íç=OMOQ=
ÑçääçïáåÖ=~=ÅçåÅäìëáîÉ=~ëëÉëëãÉåí=áå=Åçãéäá~åÅÉ=ïáíÜ=áíë=~ééçáåíãÉåí=éêçÅÉÇìêÉK=
=
qÜÉ= ëÉêîáÅÉë=çÑ= íÜÉ=bñíÉêå~ä=^ìÇáíçê=~êÉ= ëìÄàÉÅí= íç=~å=Éî~äì~íáçå=éêÉëÉåíÉÇ= íç= íÜÉ=_~åâ=^ìÇáí=
`çããáííÉÉK=
=
péÉÅáÑáÅ=~åÇ=í~êÖÉíÉÇ=ã~å~ÖÉãÉåí=~ìÇáíë=~êÉ=ÉåíêìëíÉÇ=íç=áåíÉêå~íáçå~ääó=êÉåçïåÉÇ=Ñáêãë=ïÜÉå=
êÉèìáêÉÇK=
=
SK qÜÉ=`çÇÉ=çÑ=bíÜáÅë=

qÜÉ=_~åâDë=pí~ÑÑ=`çÇÉ=çÑ=bíÜáÅë=ï~ë=~ÇçéíÉÇ=áå=OMNOK=få=~ÇÇáíáçåI=ÑáîÉ=ERF=Åçêéçê~íÉ=î~äìÉë=Ü~îÉ=
ÄÉÉå= Ñçêã~äáòÉÇ= ~åÇ= ÉåÇçêëÉÇ= Äó= pÉåáçê=j~å~ÖÉãÉåíK= qÜÉëÉ= î~äìÉë=ãìëí= ÄÉ= éêçãçíÉÇ= ~åÇ=



=

^kkbu=V=
m~ÖÉ=TLU=

=
=

=

ÅçãéäáÉÇ=ïáíÜ=Äó=~ää=ëí~ÑÑW=éêçÑÉëëáçå~äáëãI=íÉ~ã=ëéáêáíI=äçó~äíóI=ÇáëÅáéäáåÉ=~åÇ=áåíÉÖêáíóK=
=
^å=bíÜáÅë=̀ çããáííÉÉI=ëÉí=ìé=áå=OMNOI=êÉÅÉáîÉë=~åÇ=áåîÉëíáÖ~íÉë=Åçãéä~áåíë=~åÇ=~ääÉÖ~íáçåë=êÉä~íáåÖ=
íç=Åçãéäá~åÅÉ=ïáíÜ=íÜÉ=_~åâDë=`çÇÉ=çÑ=bíÜáÅë=~åÇ=íÜÉ=î~äìÉë=çå=ïÜáÅÜ=íÜÉ=áåëíáíìíáçå=çéÉê~íÉëK=
qÜÉ= `çããáííÉÉDë= çéÉê~íáåÖ= éêáåÅáéäÉë= ~êÉ= ÇÉëáÖåÉÇ= íç= éêÉëÉêîÉ= ~åÇ= éêçíÉÅí= íÜÉ= áÇÉåíáíó= çÑ=
ïÜáëíäÉÄäçïÉêëK=
=
qÜÉ=`çÇÉ=çÑ=bíÜáÅë=~ééäáÅ~ÄäÉ=íç=íÜÉ=_~åâDë=mêÉëáÇÉåí=~åÇ=sáÅÉJmêÉëáÇÉåí=ï~ë=~ÇçéíÉÇ=áå=OMNP=Äó=
íÜÉ=`çìåÅáä=çÑ=jáåáëíÉêëI= áå=Åçãéäá~åÅÉ=ïáíÜ= íÜÉ=^ÇÇáíáçå~ä=^Åí=MOLOMNO``bLrbjl^=Ç~íÉÇ=S=
gìåÉ=OMNO=çÑ=íÜÉ=t^bjr=`çåÑÉêÉåÅÉ=çÑ=eÉ~Çë=çÑ=pí~íÉ=~åÇ=dçîÉêåãÉåíK=
=
^=ÅÜ~êíÉê=~ééäáÅ~ÄäÉ=íç=_l^a=_ç~êÇ=aáêÉÅíçêëI= áå= äáÉì=çÑ=~=ÅçÇÉ=çÑ=ÉíÜáÅëI=ï~ë=~ÇçéíÉÇ=Äó=íÜÉ=
_ç~êÇ=çÑ=aáêÉÅíçêë=áå=OMNQK=
=
TK mêÉîÉåíáåÖ=~åÇ=ÅçãÄ~íáåÖ=Åçêêìéíáçå=~åÇ=Ñê~ìÇ=

qÜÉ= _~åâ= Ü~ë= ~= éçäáÅó= Ñçê= éêÉîÉåíáåÖ= ~åÇ= ÅçãÄ~íáåÖ= Åçêêìéíáçå= ~åÇ= Ñê~ìÇK= qÜÉ= ëóëíÉã= Ñçê=
éêÉîÉåíáåÖ= ~åÇ= ÅçãÄ~íáåÖ= Ñê~ìÇ= ~åÇ= Åçêêìéíáçå= áåÅäìÇÉë= ÇÉÇáÅ~íÉÇ= ÄçÇáÉë= êÉëéçåëáÄäÉ= Ñçê=
Åçãéä~áåíëI= áåîÉëíáÖ~íáçåëI= ë~åÅíáçåë= ~åÇ= ~ééÉ~äëK= fí= Ü~ë= ïÜáëíäÉÄäçïáåÖ= ÅÜ~ååÉäë= EÜçíäáåÉI=
ïÉÄëáíÉI=ÉJã~áäI=ÉíÅKF=~åÇ=~=ïÜáëíäÉÄäçïÉê=éêçíÉÅíáçå=éçäáÅóK=
=
^å=~åíáJÅçêêìéíáçå=~åÇ=Ñê~ìÇ=ìåáí=Ü~ë=ÄÉÉå=ëÉí=ìé=~åÇ=çéÉê~íÉë=ïáíÜ=Ñê~ìÇ=ëéÉÅá~äáëíëK=^å=bíÜáÅë=
`çããáííÉÉ=ÉåëìêÉë=~ééäáÅ~íáçå=çÑ=íÜÉ=`çÇÉ=çÑ=bíÜáÅë=íç=íÜÉ=ëí~ÑÑK=
=
qÜÉ=_~åâDë=ÅçããáíãÉåí=íç=ÑáÖÜíáåÖ=Ñê~ìÇ=~åÇ=Åçêêìéíáçå=áë=~äëç=êÉÑäÉÅíÉÇ=áå=íÜÉ=êÉäÉî~åí=éêçîáëáçåë=
çÑ=íÜÉ=éêçÅÉÇìêÉë=ÖçîÉêåáåÖ=áíë=~ÅíáîáíáÉë=~åÇ=çéÉê~íáçåëW=êìäÉë=çÑ=éêçÅÉÇìêÉ=Ñçê=íÜÉ=éêçÅìêÉãÉåí=
çÑ= ÖççÇëI= ëÉêîáÅÉë= ~åÇ= ïçêâë= Ñáå~åÅÉÇ= Äó= ~= äç~å= Ñêçã= íÜÉ= _~åâI= ÇáêÉÅíáîÉë= êÉä~íáåÖ= íç= íÜÉ=
éêçÅÉÇìêÉë= Ñçê= _l^a= äç~å= ÇáëÄìêëÉãÉåíI= ÉíÅK= få= é~êíáÅìä~êI= íÜÉ= pí~ÑÑ= oÉÖìä~íáçåë= éêçîáÇÉ= Ñçê=
ë~åÅíáçåë= êÉä~íáåÖ= íç= ÅÉêí~áå= çÑÑÉåÅÉë= áåÅäìÇáåÖ= ÄêÉ~ÅÜ= çÑ= éêçÑÉëëáçå~ä= ëÉÅêÉÅóI= êÉÅÉáéí= çÑ=
éêçÜáÄáíÉÇ=êÉãìåÉê~íáçåI=Ñê~ìÇ=çê=~ííÉãéíÉÇ=Ñê~ìÇI=ÄêÉ~ÅÜ=çÑ=íêìëí=çê=~ííÉãéíÉÇ=ÄêÉ~ÅÜ=çÑ=íêìëí=
~åÇ=Åçêêìéíáçå=çê=~ííÉãéíÉÇ=ÅçêêìéíáçåK=
=
få=OMONI=íÜÉ=_~åâ=áåáíá~íÉÇ=~=ëíìÇó=íç=ìéÇ~íÉ=áíë=éçäáÅó=çå=éêÉîÉåíáåÖ=~åÇ=ÅçãÄ~íáåÖ=Ñê~ìÇ=~åÇ=
ÅçêêìéíáçåK=
=
UK mêÉîÉåíáçå=~åÇ=~åíáJãçåÉó=ä~ìåÇÉêáåÖ=E^jiF=

_l^a=Ü~ë=éìí=áå=éä~ÅÉ=ãÉ~ëìêÉë=íç=éêÉîÉåí=íÜÉ=ìëÉ=çÑ=áíë=ÑìåÇë=Ñçê=ãçåÉó=ä~ìåÇÉêáåÖ=~åÇ=íÉêêçêáëí=
Ñáå~åÅáåÖ= éìêéçëÉëK= qç= íÜáë= ÉåÇI= áí= Ü~ë= ÇÉîÉäçéÉÇ= ëáåÅÉ= OMMS= ~åÇ= âÉéí= ìé= íç= Ç~íÉI= áåíÉêå~ä=
éêçÅÉÇìêÉë= ~åÇ= êÉÖìä~íçêó= íÉñíë= ïáíÜ= ~= îáÉï= íçI= çå= íÜÉ= çåÉ= Ü~åÇI= êÉëéçåÇáåÖ= íç= íÜÉ=
êÉÅçããÉåÇ~íáçåë= çÑ= íÜÉ= cáå~åÅá~ä= ^Åíáçå= q~ëâ= cçêÅÉ= Ec^qcF= ~åÇ= ÇáêÉÅíáîÉ= kçK=
MOLOMNRL`jLrbjl^=çÑ=O=gìäó=OMNR=çå=íÜÉ=ÑáÖÜí=~Ö~áåëí=ãçåÉó=ä~ìåÇÉêáåÖ=~åÇ=íÉêêçêáëí=Ñáå~åÅáåÖ=
áå=íÜÉ=t^bjr=ãÉãÄÉê=ÅçìåíêáÉë=~åÇI=çå=íÜÉ=çíÜÉê=Ü~åÇI=íç=éêçîáÇÉ=êÉ~ëçå~ÄäÉ=~ëëìê~åÅÉ=çå=
íÜÉ=äÉîÉä=çÑ=Ñáå~åÅá~ä=ëÉÅìêáíó=áå=íÜÉ=éêçÅÉëë=çÑ=Ñáå~åÅáåÖ=íÜÉ=_~åâDë=~ÅíáîáíáÉëK=qÜÉ=í~ëâ=áë=äÉÇ=Äó=~=
cáå~åÅá~ä=pÉÅìêáíó=lÑÑáÅÉêK=qÜÉ=ä~ííÉêÛë=~å~äóëáë=Ñ~Åí=ëÜÉÉíë=ëìÄãáííÉÇ=íç=íÜÉ=^ééêçî~ä=`çããáííÉÉ=
ÅçåíêáÄìíÉ=íç=~=ÄÉííÉê=ëÉäÉÅíáçå=çÑ=ÉñJ~åíÉ=êáëâëI=~ë=êÉÖ~êÇë=éêáî~íÉ=éêçàÉÅíëI=ÄÉÑçêÉ=íÜÉáê=ÉäáÖáÄáäáíó=
íç=íÜÉ=éçêíÑçäáçK=
=
VK båîáêçåãÉåí~ä=~åÇ=ëçÅá~ä=ÖçîÉêå~åÅÉ=

_l^aDë=ÉåîáêçåãÉåí~ä=~åÇ=ëçÅá~ä=ëíê~íÉÖó=ëÉÉâë=íç=ÉåëìêÉ=ÖêÉ~íÉê=ÉÑÑáÅáÉåÅó=~åÇ=íê~åëé~êÉåÅó=çÑ=
áíë=çéÉê~íáçåë=áå=íÜÉ=ÉñÉÅìíáçå=çÑ=áíë=ãáëëáçåI=ïÜáäÉ=êÉáåÑçêÅáåÖ=áíë=ëìëí~áå~ÄäÉ=ÇÉîÉäçéãÉåí=Öç~äëK=
få=íÜáë=ÅçåíÉñíI=íÜÉ=_~åâ=Ü~ë=~ÇçéíÉÇ=~=åìãÄÉê=çÑ=êìäÉë=~åÇ=íÉñíë=áåÅäìÇáåÖW=

=
- ~å=ÉåîáêçåãÉåí~ä=~åÇ=ëçÅá~ä=éçäáÅó=~åÇ=áíë=áãéäÉãÉåí~íáçå=ÖìáÇÉäáåÉëI=
- ~=Åçãéäá~åÅÉ=~ìÇáí=éçäáÅóI=
- ~=ÖêáÉî~åÅÉ=éçäáÅóK=

=



=

^kkbu=V=
m~ÖÉ=ULU=

=
=

=

_l^a=áë=~ÅÅêÉÇáíÉÇ=ÄóW=áF=íÜÉ=^Ç~éí~íáçå=cìåÇ=E^cF=áå=OMNN=C=ëÉÅçåÇ=~ÅÅêÉÇáí~íáçå=áå=OMNSX=ááF=íÜÉ=
däçÄ~ä=båîáêçåãÉåí=c~Åáäáíó=EdbcF=áå=OMNRX=áááF=íÜÉ=dêÉÉå=`äáã~íÉ=cìåÇ=Ed`cF=áå=OMNSK=fí=àçáåÉÇ=íÜÉ=
áåáíá~íáîÉ=Ñçê=Åäáã~íÉ=~Åíáçå=áå=Ñáå~åÅá~ä=áåëíáíìíáçåë=áå=OMNTI=íçÖÉíÜÉê=ïáíÜ=^caI=tçêäÇ=_~åâI=^Ña_=
~åÇ=PP=çíÜÉê=Ñáå~åÅá~ä=áåëíáíìíáçåëI=áå=íÜÉ=ÅçåíÉñí=çÑ=íÜÉ=m~êáë=^ÖêÉÉãÉåí=çå=Åäáã~íÉ=ÅÜ~åÖÉ=~åÇ=
íÜÉ=NT=padëK=
=
NMK pí~ÑÑ=Å~é~Åáíó=ÄìáäÇáåÖ=

bãéÜ~ëáë= áë= éä~ÅÉÇ= çå= Å~é~Åáíó= ÄìáäÇáåÖ= íÜêçìÖÜ= ~= íÜêÉÉJóÉ~ê= íê~áåáåÖ= ~åÇ= Üìã~å= êÉëçìêÅÉë=
ÇÉîÉäçéãÉåí=éä~å=ïáíÜ=~=Åçåëí~åíäó= áåÅêÉ~ëáåÖ=ÄìÇÖÉíK=qÜáë=éä~åI=ïÜáÅÜ= áë=ÅçåëáëíÉåí=ïáíÜ= íÜÉ=
_~åâDë= ëíê~íÉÖáÅ= éä~åI= ~ÇÇêÉëëÉë= íê~áåáåÖ= åÉÉÇë= ~í= íÜêÉÉ= EPF= äÉîÉäëW= ëíê~íÉÖáÅI= çéÉê~íáçå~ä= ~åÇ=
áåÇáîáÇì~äK=qÜÉ=êáÖÜí=çÑ=~ää=ëí~ÑÑ=íç=íê~áåáåÖ=áë=ÉåëÜêáåÉÇ=áå=íÜÉ=Ä~ëáÅ=êÉÖìä~íáçåë=ÖçîÉêåáåÖ=íÜÉ=ëí~ÑÑK=
^=Ñçêï~êÇJäççâáåÖ=àçÄ=~åÇ=Å~êÉÉê=ã~å~ÖÉãÉåí=éä~å=áë=áãéäÉãÉåíÉÇ=~åÇ=Éî~äì~íÉÇ=~ååì~ääóK=
=
NNK pí~ÑÑ=êÉéêÉëÉåí~íáçå=
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