


 

¢Ƙƛǎ tƻǇǳƭŀǊ !ƴƴǳŀƭ CƛƴŀƴŎƛŀƭ wŜǇƻǊǘ όt!Cwύ ƛǎ ŀ 

ŎƻƴŘŜƴǎŜŘ ǾŜǊǎƛƻƴ ƻŦ ǘƘŜ {ŀƴ aŀǘŜƻ /ƻǳƴǘȅ 

9ƳǇƭƻȅŜŜǎΩ wŜǝǊŜƳŜƴǘ !ǎǎƻŎƛŀǝƻƴΩǎ ό{ŀƳ/9w!ύ 

!ƴƴǳŀƭ /ƻƳǇǊŜƘŜƴǎƛǾŜ CƛƴŀƴŎƛŀƭ wŜǇƻǊǘ ό!/CwύΣ ǿƘƛŎƘ 

ƛǎ ǇǊŜǇŀǊŜŘ ƛƴ ŀŎŎƻǊŘŀƴŎŜ ǿƛǘƘ ƎŜƴŜǊŀƭƭȅ ŀŎŎŜǇǘŜŘ 

ŀŎŎƻǳƴǝƴƎ ǇǊƛƴŎƛǇƭŜǎ ƛƴ ǘƘŜ ¦ƴƛǘŜŘ {ǘŀǘŜǎ ƻŦ !ƳŜǊƛŎŀΦ 

¢ƘŜ !/Cw ǇǊƻǾƛŘŜǎ ƛƴ-ŘŜǇǘƘ ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ŀōƻǳǘ ǘƘŜ 

ŬƴŀƴŎƛŀƭΣ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘΣ ŀŎǘǳŀǊƛŀƭΣ ǎǘŀǝǎǝŎŀƭΣ ŀƴŘ 

ŎƻƳǇƭƛŀƴŎŜ ŀǎǇŜŎǘǎ ƻŦ {ŀƳ/9w! ŀƴŘ ƛǎ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ƻƴƭƛƴŜ 

ŀǘ ǿǿǿΦǎŀƳŎŜǊŀΦƻǊƎΦ  

¢ƘŜ t!Cw Ŏŀƴ ōŜ ǾƛŜǿŜŘ ƻƴƭƛƴŜ ŀǘ ǿǿǿΦǎŀƳŎŜǊŀΦƻǊƎΣ 

ŀƴŘ ŀ ƘŀǊŘ ŎƻǇȅ ƛǎ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ǳǇƻƴ ǊŜǉǳŜǎǘ Ǿƛŀ Ŝ-Ƴŀƛƭ ŀǘ 

ǎŀƳŎŜǊŀϪǎŀƳŎŜǊŀΦƻǊƎ ƻǊ Ǿƛŀ ǿǊƛǝƴƎ ǘƻΥ млл aŀǊƛƴŜ 

tŀǊƪǿŀȅΣ {ǳƛǘŜ мнрΣ wŜŘǿƻƻŘ /ƛǘȅΣ /! фплсрΦ 

 

       ¢!.[9 hC /hb¢9b¢{  

!ōƻǳǘ {ŀƳ/9w!  о 

.ƻŀǊŘ ƻŦ wŜǝǊŜƳŜƴǘ п 

! aŜǎǎŀƎŜ ŦǊƻƳ ǘƘŜ /9h р 

CƛƴŀƴŎƛŀƭ IƛƎƘƭƛƎƘǘǎ с 

LƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ у 

CǳƴŘƛƴƎ {ǘŀǘǳǎ мл 

{ǘŀǝǎǝŎǎ мм 

t!Cw !ǿŀǊŘ мн 

ά²Ŝ ƘŀǾŜ ŀƭǿŀȅǎ ƘŜƭŘ ǘƻ ǘƘŜ ƘƻǇŜΣ ǘƘŜ ōŜƭƛŜŦΣ ǘƘŜ ŎƻƴǾƛŎǝƻƴ ǘƘŀǘ ǘƘŜǊŜ 

ƛǎ ŀ ōŜǧŜǊ ƭƛŦŜΣ ŀ ōŜǧŜǊ ǿƻǊƭŘΣ ōŜȅƻƴŘ ǘƘŜ ƘƻǊƛȊƻƴΦέ 

- CǊŀƴƪƭƛƴ 5Φ wƻƻǎŜǾŜƭǘ - 



9²ôíϔà §:GØ 

  

{ŀƳ/9w! ƛǎ ŀ Ŏƻǎǘ-ǎƘŀǊƛƴƎΣ ƳǳƭǝǇƭŜ-

ŜƳǇƭƻȅŜǊΣ ŘŜŬƴŜŘ ōŜƴŜŬǘ ǇŜƴǎƛƻƴ Ǉƭŀƴ 

ŜǎǘŀōƭƛǎƘŜŘ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ ǇŜƴǎƛƻƴ ōŜƴŜŬǘǎ 

ŦƻǊ ŀƭƭ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘ ŜƳǇƭƻȅŜŜǎ ƻŦ ǘƘŜ  

/ƻǳƴǘȅ ƻŦ {ŀƴ aŀǘŜƻ όǘƘŜ /ƻǳƴǘȅύΣ ǘƘŜ 

{ǳǇŜǊƛƻǊ /ƻǳǊǘ ƻŦ ǘƘŜ /ƻǳƴǘȅΣ ŀƴŘ ǘƘŜ 

/ƻǳƴǘȅ aƻǎǉǳƛǘƻ ŀƴŘ ±ŜŎǘƻǊ /ƻƴǘǊƻƭ 

5ƛǎǘǊƛŎǘΦ  !ǎ ƻŦ WǳƴŜ олΣ нлноΣ {ŀƳ/9w! 

ƘŀŘ ŀ ǘƻǘŀƭ ƻŦ моΣсфл ƳŜƳōŜǊǎΣ ǿƛǘƘ рΣооп 

ƛƴ ŀŎǝǾŜΣ нΣпнп ƛƴ ƛƴŀŎǝǾŜΣ ŀƴŘ рΣфон ƛƴ 

ǊŜǝǊŜŘ ǎǘŀǘǳǎΦ 

 

aL{{Lhb  

{ŀƳ/9w! ŜȄƛǎǘǎ ǘƻ ǎŜǊǾŜ ŀǎ ŀ ƭƻȅŀƭ 

ŬŘǳŎƛŀǊȅ ŦƻǊ ƛǘǎ ƳŜƳōŜǊǎ ŀƴŘ ŀǎ ŀ ǇǊǳŘŜƴǘ 

ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊ ƻŦ ǘƘŜ ǊŜǝǊŜƳŜƴǘ ǎȅǎǘŜƳΦ  

 

Dh![{ 

¶ tǊƻǾƛŘŜ ƘƛƎƘ ǉǳŀƭƛǘȅ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŀƴŘ 

ƛƴŦƻǊƳŀǝƻƴ ǘƻ ƳŜƳōŜǊǎ ŀƴŘ ƻǘƘŜǊ 

ǎǘŀƪŜƘƻƭŘŜǊǎΦ 

¶ aŀƴŀƎŜ ŀǎǎŜǘǎ ǇǊǳŘŜƴǘƭȅ ŀƴŘ Ŏƻǎǘ-

ŜũŜŎǝǾŜƭȅ ǘƻ ŀǎǎǳǊŜ ǘƘŜ ǊŜǝǊŜƳŜƴǘ 

ǎȅǎǘŜƳ ƛǎ ŀŘŜǉǳŀǘŜƭȅ ŦǳƴŘŜŘ ŀƴŘ ŀƭƭ 

ŜŀǊƴŜŘ ōŜƴŜŬǘǎ ŀǊŜ ǇŀƛŘ ǝƳŜƭȅΦ 

¶ LƳǇǊƻǾŜ ƻǇŜǊŀǝƴƎ ŜŶŎƛŜƴŎȅ ŀƴŘ 

ŜũŜŎǝǾŜƴŜǎǎ ǘƻ ƳƛƴƛƳƛȊŜ ŎƻǎǘΦ 

άWǳǎǘ ōŜȅƻƴŘ ǘƘŜ ƘƻǊƛȊƻƴ ƻŦ ǘƘŜ ǎƻ-ŎŀƭƭŜŘ ƛƳǇƻǎǎƛōƭŜ ƛǎ 

LbCLbL¢9 th{{L.L[L¢¸Φέ 

- .Ǌȅŀƴǘ aŎDƛƭƭ - 

о 



п 



              

   

ϔ§ŌǈǈģťŌϔŤǀƚƏϔǔŬŌϔ:G² 

р 

άCƻŎǳǎƛƴƎ .ŜȅƻƴŘ ǘƘŜ IƻǊƛȊƻƴέ ǿŀǎ ŜǾƛŘŜƴǘ 

ǘƘǊƻǳƎƘƻǳǘ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ŀǎ {ŀƳ/9w! ŎƻƴǝƴǳŜŘ 

ǇƭŀƴƴƛƴƎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŦǳǘǳǊŜΦ ¢ƘŜ .ƻŀǊŘ ƻŦ wŜǝǊŜƳŜƴǘ 

ŀǇǇǊƻǾŜŘ ǘƘŜ {ǘǊŀǘŜƎƛŎ tƭŀƴ ŦƻǊ нлно-нлну ǿƛǘƘ 

ǳǇŘŀǘŜǎ ǘƻ {ŀƳ/9w!Ωǎ aƛǎǎƛƻƴΣ ±ƛǎƛƻƴΣ DƻŀƭǎΣ ŀƴŘ 

CƻŎǳǎ tǊƛƻǊƛǝŜǎΦ ! ǎƛȄǘƘ ŦƻŎǳǎ ǇǊƛƻǊƛǘȅ ς ǿƘƛŎƘ ƘŀŘ 

ŀƭǿŀȅǎ ōŜŜƴ ŀǘ ǘƘŜ ƘŜŀǊǘ ƻŦ {ŀƳ/9w!Ωǎ ŎǳƭǘǳǊŜ ōǳǘ 

ƘŀŘ ƴƻǘ ōŜŜƴ ƳŜƳƻǊƛŀƭƛȊŜŘ ƛƴ ǘƘŜ Ǉƭŀƴ ς ǿŀǎ ŀƭǎƻ 

ŀŘŘŜŘΥ ά9ƴƘŀƴŎŜ ǘƘŜ ƳŜƳōŜǊ ŜȄǇŜǊƛŜƴŎŜΦέ    
 
[ƻƻƪƛƴƎ ŦƻǊǿŀǊŘ ǘƻ ƴŜǿ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ǿƛǘƘ Ǌƛǎƪ 

ŀǾŜǊǎƛƻƴ ƛƴ ƳƛƴŘ ŀƭƭƻǿǎ ǳǎ ǘƻ Ǉƭŀƴ ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜƭȅ 

ƴƻǿΣ ŜƴǎǳǊƛƴƎ ǘƘŀǘ ǿŜ Ŏŀƴ ŜȄŜŎǳǘŜ ƻǳǊ ǾƛǎƛƻƴΣ ά¢ƻ 

ōŜ ŀ ǿŜƭƭ-ƎƻǾŜǊƴŜŘ ŀƴŘ ŬƴŀƴŎƛŀƭƭȅ ǎƻǳƴŘ ǇǳōƭƛŎ 

ǊŜǝǊŜƳŜƴǘ ǎȅǎǘŜƳ ǘƘǊƻǳƎƘ ŜũŜŎǝǾŜ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘΣ 

ǇǊǳŘŜƴǘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘΣ ŀƴŘ ŜŶŎƛŜƴǘ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝƻƴ ƻŦ 

ōŜƴŜŬǘǎέ ŦƻǊ ŀƭƭ ƻǳǊ ƳŜƳōŜǊǎ ŀǘ {ŀƳ/9w!Φ 
 
hǾŜǊ ǘƘŜ ȅŜŀǊΣ {ŀƳ/9w! ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŘ ǎƛƎƴƛŬŎŀƴǘ 

ǎȅǎǘŜƳ ƛƳǇǊƻǾŜƳŜƴǘǎΣ ǎǳŎƘ ŀǎ ƛƴǘǊƻŘǳŎƛƴƎ ŀ ƴŜǿ 

ƳŜƳōŜǊ ǇƻǊǘŀƭ ŀƴŘ ŀŘŘƛƴƎ 5ƻŎǳ{ƛƎƴ ǘƻ ōƻǘƘ ǘƘŜ 

ǇƻǊǘŀƭ ŀƴŘ ƳƻōƛƭŜ ŀǇǇΣ ǎƻ ǘƘŀǘ ƳŜƳōŜǊǎ Ŏŀƴ Ŝŀǎƛƭȅ 

ŀƴŘ ƛƴǎǘŀƴǘƭȅ ŎƘŀƴƎŜ ƻǊ ŀŘŘ ŀ ōŜƴŜŬŎƛŀǊȅ ƛƴ ŀ 

ǎŜŎǳǊŜ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘΦ ²Ŝ ŀƭǎƻ ǇŜǊŦƻǊƳŜŘ ƴŜǘǿƻǊƪ 

ǇŜƴŜǘǊŀǝƻƴ ǘŜǎǝƴƎ ƻƴ ƻǳǊ ŜȄƛǎǝƴƎ ŀƴŘ ƴŜǿ 

ƛƴǘŜǊŦŀŎŜǎ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ǘƘŀǘ ǳǇ-ǘƻ-ŘŀǘŜ ƳŜŀǎǳǊŜǎ ŀǊŜ 

ƛƴ ǇƭŀŎŜ ǘƻ ǎŀŦŜƎǳŀǊŘ ƻǳǊ ƳŜƳōŜǊǎΩ ŘŀǘŀΦ  

CǳǊǘƘŜǊƳƻǊŜΣ ǿŜ ǊŜǘǳǊƴŜŘ ǘƻ ƛƴ-ǇŜǊǎƻƴ 

ŜŘǳŎŀǝƻƴŀƭ ŜǾŜƴǘǎΣ ǿƘƛƭŜ ŎƻƴǝƴǳƛƴƎ ǘƻ ǇǊƻǾƛŘŜ 

ƻƴƭƛƴŜ ƭŜŀǊƴƛƴƎ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎΣ ŀƭƭƻǿƛƴƎ ƳŜƳōŜǊǎ ǘƻ 

ŎƘƻƻǎŜ ǘƘŜ ƭŜŀǊƴƛƴƎ ŜƴǾƛǊƻƴƳŜƴǘ ǘƘŀǘ ǿƻǊƪǎ ōŜǎǘ 

ŦƻǊ ǘƘŜƳΦ   
 
{ŀƳ/9w!Ωǎ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ǊŜǘǳǊƴŜŘ рΦм҈ ƴŜǘ ƻŦ 

ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŦŜŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŬǎŎŀƭ ȅŜŀǊ 

ŜƴŘŜŘ WǳƴŜ олΣ нлноΣ ǿƘƛŎƘ ǿŀǎ ƭŜǎǎ ǘƘŀƴ ƻǳǊ 

ǇƻƭƛŎȅ ōŜƴŎƘƳŀǊƪ ƻŦ сΦр҈ ŀƴŘ ƻǳǊ ŀǎǎǳƳŜŘ ǊŀǘŜ ƻŦ 

ǊŜǘǳǊƴ ƻŦ сΦнр҈Φ  bŜǾŜǊǘƘŜƭŜǎǎΣ ǘƘŜ Ǉŀǎǘ ȅŜŀǊ ǎŀǿ 

{ŀƳ/9w!Ωǎ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ƳŀǊƪŜǘ 

ǾŀƭǳŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǘƻ Ϸс ōƛƭƭƛƻƴ 

ŀǎ ƻŦ WǳƴŜ олΣ нлноΣ ŀǎ ǘƘŜ 

ƴŜǘ ŎƻƳōƛƴŀǝƻƴ ƻŦ ǇƻǊǜƻƭƛƻ 

ŀǇǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ŀƴŘ 

ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴǎΣ ƭŜǎǎ ǘƻǘŀƭ 

ŘŜŘǳŎǝƻƴǎΣ ŀŘŘŜŘ ŀǇǇǊƻȄƛƳŀǘŜƭȅ Ϸорр Ƴƛƭƭƛƻƴ ǘƻ 

ǘƘŜ ŦǳƴŘΦ 
 
{ŀƳ/9w! Ƴŀƛƴǘŀƛƴǎ ŀ ǇǊƛƳŀǊȅ ŜƳǇƘŀǎƛǎ ƻƴ Ǌƛǎƪ 

ŎƻƴǘǊƻƭ ŀƴŘ ŜƴǎǳǊƛƴƎ ǘƘŀǘ ƛǘ Ƙŀǎ ǎǳŶŎƛŜƴǘ ƭƛǉǳƛŘƛǘȅ 

ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ǘƻ ƳŜŜǘ ƛǘǎ ōŜƴŜŬǘ ǇŀȅƳŜƴǘǎΦ ²ƛǘƘ ǘƘŜ 

ŜǎǘŀōƭƛǎƘƳŜƴǘ ƻŦ ǘƘŜ ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ŎŀǎƘ-ƅƻǿ ƳŀǘŎƘ 

ǎǘǊŀǘŜƎȅΣ {ŀƳ/9w! ƛǎ ōŜǧŜǊ ǇƻǎƛǝƻƴŜŘ ǘƻ 

ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǎǝŎŀƭƭȅ ǘŀƪŜ ŀŘǾŀƴǘŀƎŜ ƻŦ ǊŜǘǳǊƴ-ǎŜŜƪƛƴƎ 

ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀŎǊƻǎǎ ǘƘŜ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ŘǳǊƛƴƎ ǝƳŜǎ ƻŦ 

ƳŀǊƪŜǘ ǾƻƭŀǝƭƛǘȅΦ       
 
{ŀƳ/9w! ŎƻƴǝƴǳŜǎ ǘƻ ōŜ ŀ ǎǘŀǘŜǿƛŘŜ ƭŜŀŘŜǊ ƛƴ 

ŦǳƴŘƛƴƎ ŀǎǎǳƳǇǝƻƴǎΣ ǊŀƴƪƛƴƎ ŀǎ ǘƘŜ нƴŘ Ƴƻǎǘ 

ŀŎǘǳŀǊƛŀƭƭȅ ŎƻƴǎŜǊǾŀǝǾŜ ŀƳƻƴƎ /ŀƭƛŦƻǊƴƛŀ 

ǊŜǝǊŜƳŜƴǘ ǎȅǎǘŜƳǎ ƛƴ ŀ aŀȅ нлно ǎǳǊǾŜȅ ōȅ 

wƻŜŘŜǊ CƛƴŀƴŎƛŀƭΦ  ¢Ƙƛǎ ƘƛƎƘ ǊŀƴƪƛƴƎ ƛǎ ŘǳŜ Ƴŀƛƴƭȅ 

ǘƻ {ŀƳ/9w!Ωǎ ǊŜƭŀǝǾŜƭȅ ƭƻǿ ŀǎǎǳƳŜŘ ǊŀǘŜ ƻŦ ǊŜǘǳǊƴ 

ƻŦ сΦнр҈ ŀƴŘ ƻǳǊ ŦǳƴŘƛƴƎ ƳŜǘƘƻŘΣ ǿƘŜǊŜ ǘƘŜ WǳƴŜ 

олΣ нллу ¦ƴŦǳƴŘŜŘ !ŎǘǳŀǊƛŀƭ !ŎŎǊǳŜŘ [ƛŀōƛƭƛǘȅ 

ό¦!![ύ ǿŀǎ ŀƳƻǊǝȊŜŘ ƻǾŜǊ ŀ мр-ȅŜŀǊ ŬȄŜŘ ǇŜǊƛƻŘ 

ǘƘǊƻǳƎƘ WǳƴŜ олΣ нлноΦ {ǳōǎŜǉǳŜƴǘ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ ǘƘŜ 

¦!![ ƛƴ ȅŜŀǊǎ ŦƻƭƭƻǿƛƴƎ WǳƴŜ олΣ нллуΣ ŀǊŜ ōŜƛƴƎ 

ŀƳƻǊǝȊŜŘ ǎŜǇŀǊŀǘŜƭȅ ƻǾŜǊ ƴŜǿ мр-ȅŜŀǊ ǇŜǊƛƻŘǎΦ 
 
!ǎ ǿŜ ƳƻǾŜ ŦƻǊǿŀǊŘΣ ǿŜ ǿƛƭƭ ŎƻƴǝƴǳŜ ǘƻ ŦƻŎǳǎ 

ōŜȅƻƴŘ ǘƘŜ ƘƻǊƛȊƻƴ ǘƻ ŜƴǎǳǊŜ ƭƻƴƎ-ǘŜǊƳ ǎŜŎǳǊƛǘȅ ƻŦ 

ǘƘŜ ŦǳƴŘ ŦƻǊ ƻǳǊ ƳŜƳōŜǊǎƘƛǇΦ 

{ƛƴŎŜǊŜƭȅΣ 

 

 

{Ŏƻǧ IƻƻŘ 

 

/ƘƛŜŦ 9ȄŜŎǳǝǾŜ hŶŎŜǊ  



 

¶ {!a/9w!Ωǎ twLa9 h.W9/¢L±9 

ƛǎ ǘƻ ƳŜŜǘ ƭƻƴƎ-ǘŜǊƳ ōŜƴŜŦƛǘ 

ƻōƭƛƎŀǘƛƻƴǎ ǘƘǊƻǳƎƘ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ 

ƛƴŎƻƳŜ ŀƴŘ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛƻƴǎΦ ¢ƘŜ 

ŦƛǎŎŀƭ ǎǘǊŜƴƎǘƘ ƻŦ ǘƘŜ wŜǘƛǊŜƳŜƴǘ 

CǳƴŘ ƛƳǇǊƻǾŜŘ ƳƻŘŜǎǘƭȅ ƻǾŜǊ ǘƘŜ 

ȅŜŀǊΣ ŀǎ ǘƘŜ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇƻǊǘŦƻƭƛƻ 

ǊŜǘǳǊƴŜŘ ǘƻ ǇƻǎƛǘƛǾŜ ǘŜǊǊƛǘƻǊȅΦ 

¶ !ǎ  ƻŦ WǳƴŜ олΣ нлноΣ {ŀƳ/9w!Ωǎ 

ƴŜǘ Ǉƻǎƛǘƛƻƴ ƘŜƭŘ ƛƴ ǘǊǳǎǘ ŦƻǊ 

ǇŜƴǎƛƻƴ ōŜƴŜŦƛǘǎ όǘƻǘŀƭ ŀǎǎŜǘǎ 

Ƴƛƴǳǎ ǘƻǘŀƭ ƭƛŀōƛƭƛǘƛŜǎύ ǊŜŀŎƘŜŘ Ϸс  

ōƛƭƭƛƻƴΣ ŀƴ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ Ϸорр Ƴƛƭƭƛƻƴ 

ƻǊ с҈Σ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ ŀ ȅŜŀǊ ŀƎƻΦ 

¢Ƙƛǎ ŀƳƻǳƴǘ ƛǎ ŜȄŎƭǳǎƛǾŜƭȅ 

ǊŜǎǘǊƛŎǘŜŘ ŦƻǊ ǘƘŜ ƻƴƎƻƛƴƎ ōŜƴŜŦƛǘǎ 

ǘƻ Ǉƭŀƴ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀƴǘǎ ŀƴŘ ǘƘŜƛǊ 

ōŜƴŜŦƛŎƛŀǊƛŜǎΦ 

¶ 5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ŦƛǎŎŀƭ ȅŜŀǊΣ {ŀƳ/9w! 

ŀŘŘŜŘ ŀ ƴŜǿ ŀǎǎŜǘ Ŏƭŀǎǎ ά[ƛǉǳƛŘƛǘȅέ 

ǘƻ ƛǘǎ ǇƻǊǘŦƻƭƛƻ ƛƴ ŀƴǘƛŎƛǇŀǘƛƻƴ ƻŦ 

ōǳǎƛƴŜǎǎ ƴŜŜŘǎΦ !ǎ ƻŦ WǳƴŜ олΣ 

нлноΣ ǘƘŜ ŦŀƛǊ ǾŀƭǳŜ ƻŦ [ƛǉǳƛŘƛǘȅ 

ŀǎǎŜǘǎ ǿŀǎ ϷнтлΦм ƳƛƭƭƛƻƴΣ ǿƘƛŎƘ 

Ŏŀƴ Ŝŀǎƛƭȅ ōŜ ŎƻƴǾŜǊǘŜŘ ƛƴǘƻ ŎŀǎƘ 

ŀǎ ŀǇǇǊƻǇǊƛŀǘŜΦ  

^k© ©:k ~ϔfk_f~k_fíà 

с 

 

2023 2022 2021 2020 2019

Cash and cash equivalents  $     210  $     238  $     153  $     108  $       33 

Cash management overlay           20           74           64           54           48 

Securities lending cash collateral              4              4              5              2               - 

Receivables         150           83           71           96           23 

Investments at fair value      5,828      5,345      5,760      4,599      4,625 

Capital assets, net              5              7              5              5              6 

           Total assets      6,217      5,751      6,058      4,864      4,735 

Investment management fees payable              2              2              3              2              2 

Due to broker for investments purchased         202           90           66           78              9 

Securities lending collateral due to borrowers             4              4              5              2               - 

Lease liability              2              3               -               -              1 

Other              2              2              2              1               - 

           Total liabilities         212         101           76           83           12 

 $ 6,005  $ 5,650  $ 5,982  $ 4,781  $ 4,723 Net position restricted for pensions

June 30

Dollars in Mill ions

Statement of Fiduciary Net Position

Assets

Liabilities



 

¶ ¢h¢![ !55L¢Lhb{ ǘƻ ǘƘŜ 

wŜǘƛǊŜƳŜƴǘ CǳƴŘ ǿŜǊŜ Ϸссу 

Ƴƛƭƭƛƻƴ ŎƻƳǇŀǊŜŘ ǘƻ -Ϸпо 

Ƴƛƭƭƛƻƴ ƭŀǎǘ ŦƛǎŎŀƭ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ 

ȅƛŜƭŘ ŦǊƻƳ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ 

ǊŜǾŜǊǎŜŘ ǘƻ ŀƴ ǳǇǿŀǊŘ 

ǘǊŀƧŜŎǘƻǊȅ ŀǎ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘ 

ŎƻƴŘƛǘƛƻƴǎ ŦƭƻǳǊƛǎƘŜŘΦ 

¶ ¢ƘŜ ƴŜǘ ǊŜǘǳǊƴ ƻƴ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘǎ 

ŦǊƻƳ ǘƘŜ ŜƴǘƛǊŜ ǇƻǊǘŦƻƭƛƻ ǿŀǎ 

рΦм҈ ǾŜǊǎǳǎ -пΦп҈ ŀ ȅŜŀǊ ŀƎƻΦ 

Dƭƻōŀƭ ŜǉǳƛǘƛŜǎ ŀƴŘ ŘƻƳŜǎǘƛŎ 

ǎǘƻŎƪǎ ŘŜƭƛǾŜǊŜŘ ǎǘǊƻƴƎ 

ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜ ŀǎ ǘƘŜ ƛƴŦƭŀǘƛƻƴ 

ǇƛŎǘǳǊŜ ƛƳǇǊƻǾŜŘΦ Lƴ ŎƻƴǘǊŀǎǘΣ 

ƭŀǎǘ ȅŜŀǊ ǘƘŜ ƳŀǊƪŜǘ ǎǳŦŦŜǊŜŘ 

ƭƻǎǎŜǎ ŘǳŜ ǘƻ ƛƴŦƭŀǘƛƻƴ 

ŎƻƴŎŜǊƴǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ¦ƪǊŀƛƴŜ 

ŎƻƴŦƭƛŎǘΦ 

¶ {ǳǇǇƭŜƳŜƴǘŀǊȅ ŎƻƴǘǊƛōǳǘƛƻƴǎ 

ŦǊƻƳ ǘƘŜ /ƻǳƴǘȅ ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ 

Ϸмл Ƴƛƭƭƛƻƴ ǘƘƛǎ ŦƛǎŎŀƭ ȅŜŀǊ 

ǾŜǊǎǳǎ Ϸмр Ƴƛƭƭƛƻƴ ƭŀǎǘ ŦƛǎŎŀƭ 

ȅŜŀǊΦ 

 

¶ ¢h¢![ 595¦/¢Lhb{ ŦǊƻƳ ǘƘŜ 

wŜǘƛǊŜƳŜƴǘ CǳƴŘ ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ 

Ϸомо ƳƛƭƭƛƻƴΣ ŀ ƳƻŘŜǊŀǘŜ 

ƛƴŎǊŜŀǎŜ ƻŦ  Ϸнп Ƴƛƭƭƛƻƴ ƻǊ у҈ 

ŦǊƻƳ ǘƘŜ ǇǊƛƻǊ ŦƛǎŎŀƭ ȅŜŀǊΦ ¢ƘŜ 

ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǿŀǎ ŀƴǘƛŎƛǇŀǘŜŘΣ ŘǳŜ 

ǇǊƛƳŀǊƛƭȅ ǘƻ ǘƘŜ ŀƴƴǳŀƭ Ŏƻǎǘ-ƻŦ-

ƭƛǾƛƴƎ ŀŘƧǳǎǘƳŜƴǘ ŀƴŘ ǘƘŜ 

ŎƻƴǘƛƴǳŜŘ ƎǊƻǿǘƘ ƛƴ ǘƘŜ 

ƴǳƳōŜǊ ƻŦ ƳŜƳōŜǊǎ ǊŜŎŜƛǾƛƴƎ 

ōŜƴŜŦƛǘǎΦ 
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т 

 

т 

2023 2022 2021 2020 2019

Additions

  Employer Contributions $239 $235 $225 $199 $195 

  Employer Supplementary Contributions 10 15 40               - 50 

  Member Contributions 78 74 74 71 68 

         Total Contributions 327 324       339 270 313

  Investment Income (Loss), net of Expenses 341 (367)      1,133 42 272 

         Total Additions 668 (43) 1,472 312 585 

Deductions

  Retiree Benefits 299 277 259 242 224

  Member Refunds              4              4 3 4 4 

  Administrative Expenses 8 7 7 7 6 

  Information Technology Expenses 2 1 1 2 2 

       Total Deductions 313 289 270 255 236 

Changes in Pension Plan Net Position $355 ($332) $1,202 $57 $349 

For the Fiscal Years Ended June 30 

Dollars in Millions

Statement of Changes in Fiduciary Net Position 
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thw¢Ch[Lh t9wChwa!b/9 

{ŀƳ/9w!Ωǎ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ƳŀǊƪŜǘ ǾŀƭǳŜ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ǘƻ Ϸс 

ōƛƭƭƛƻƴ ŀǎ ƻŦ WǳƴŜ олΣ нлноΣ ŀǎ ǘƘŜ ƴŜǘ ŎƻƳōƛƴŀǝƻƴ ƻŦ 

ǇƻǊǜƻƭƛƻ ŀǇǇǊŜŎƛŀǝƻƴ ŀƴŘ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴǎΣ ƭŜǎǎ ǘƻǘŀƭ 

ŘŜŘǳŎǝƻƴǎ όƛΦŜΦΣ ōŜƴŜŬǘǎ ǇŀƛŘΣ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǝǾŜ ŜȄǇŜƴǎŜΣ 

ŜǘŎΦύΣ ŀŘŘŜŘ ŀǇǇǊƻȄƛƳŀǘŜƭȅ Ϸорр Ƴƛƭƭƛƻƴ ǘƻ ǘƘŜ ŦǳƴŘΦ 

{ŀƳ/9w!Ωǎ ǇƻǊǜƻƭƛƻ ǊŜǘǳǊƴŜŘ рΦм҈ ƴŜǘ ƻŦ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ 

ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŦŜŜǎ ŦƻǊ ǘƘŜ ŬǎŎŀƭ ȅŜŀǊ ŜƴŘŜŘ WǳƴŜ олΣ 

нлноΣ ǳƴŘŜǊǇŜǊŦƻǊƳƛƴƎ {ŀƳ/9w!Ωǎ ǇƻƭƛŎȅ ōŜƴŎƘƳŀǊƪ 

ǊŜǘǳǊƴ ƻŦ сΦр҈ ōȅ мΦп҈Φ   

!{{9¢ ![[h/!¢Lhb 

!ǎ ƻŦ WǳƴŜ олΣ нлноΣ {ŀƳ/9w!Ωǎ ǘŀǊƎŜǘ ŀǎǎŜǘ 

ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ Ŏƻƴǎƛǎǘǎ ƻŦ ртΦл҈ ƛƴ DǊƻǿǘƘ ŀǎǎŜǘǎΣ мфΦр҈ 

ƛƴ 5ƛǾŜǊǎƛŦȅƛƴƎ ŀǎǎŜǘǎΣ муΦл҈ ƛƴ Lƴƅŀǝƻƴ IŜŘƎŜ 

ŀǎǎŜǘǎΣ ŀƴŘ рΦр҈ ƛƴ [ƛǉǳƛŘƛǘȅΦ ¢ƘŜ ŀŎǘǳŀƭ ŀǎǎŜǘ 

ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ ŀǘ ŬǎŎŀƭ ȅŜŀǊ-ŜƴŘ ŎƻƴǎƛǎǘŜŘ ƻŦ руΦм҈ ƛƴ 

DǊƻǿǘƘ ŀǎǎŜǘǎΣ мтΦф҈ ƛƴ 5ƛǾŜǊǎƛŦȅƛƴƎ ŀǎǎŜǘǎΣ мтΦл҈ 

ƛƴ Lƴƅŀǝƻƴ IŜŘƎŜ ŀǎǎŜǘǎΣ ŀƴŘ тΦл҈ ƛƴ [ƛǉǳƛŘƛǘȅΦ  

у 

bƻǘŜΥ wƛǎƪ tŀǊƛǘȅ ŀǎǎŜǘ Ŏƭŀǎǎ ǿŀǎ ŜƭƛƳƛƴŀǘŜŘ ŀƊŜǊ ŬǎŎŀƭ ȅŜŀǊ  

нлму-нлмфΦ 
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a!wY9¢ w9±L9² 

aŀǊƪŜǘ ŎƻƴǎŜƴǎǳǎ ǿŀǎ ǘƘŀǘ ŀ ƳƛƭŘ ǊŜŎŜǎǎƛƻƴ ǿŀǎ ƛƳƳƛƴŜƴǘ 

ǎƻƳŜǝƳŜ ŘǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ȅŜŀǊ ŘǳŜ ǘƻ ǘƘŜ CŜŘŜǊŀƭ wŜǎŜǊǾŜΩǎ ŜũƻǊǘǎ ǘƻ 

ǎƭƻǿ ƛƴƅŀǝƻƴ ōȅ ǊŀƛǎƛƴƎ ǎƘƻǊǘ-ǘŜǊƳ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜǎΦ  !ƭǘƘƻǳƎƘ 

ŎŜǊǘŀƛƴ ǎŜƎƳŜƴǘǎ ƻŦ ǘƘŜ ŜŎƻƴƻƳȅ ŘƛŘ ǎŜŜ ǊŜŎŜǎǎƛƻƴ-ƭƛƪŜ ƛƳǇŀŎǘǎ 

όƻŶŎŜ ǊŜŀƭ ŜǎǘŀǘŜ ŀƴŘ ǊŜƎƛƻƴŀƭ ōŀƴƪǎύΣ ŀ ƎŜƴŜǊŀƭ ŜŎƻƴƻƳƛŎ 

ǎƭƻǿŘƻǿƴ ŘƛŘ ƴƻǘ ƳŀǘŜǊƛŀƭƛȊŜ όŀǎ ƻŦ ȅŜǘύΦ  Lƴ ŦŀŎǘΣ ǘƘŜ ¦Φ{Φ 

ŜŎƻƴƻƳȅ Ƙŀǎ ǎƘƻǿƴ ƛƳǇǊŜǎǎƛǾŜ ǊŜǎƛƭƛŜƴŎȅΣ ŜǎǇŜŎƛŀƭƭȅ ǘƘŜ Ƨƻō 

ƳŀǊƪŜǘΦ  ¢Ƙƛǎ ǊŜǎǳƭǘŜŘ ƛƴ Ŝǉǳƛǘȅ ƳŀǊƪŜǘǎ ǊŀƭƭȅƛƴƎ ŀƎƎǊŜǎǎƛǾŜƭȅ 

ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ ŬǎŎŀƭ ȅŜŀǊΦ   

5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ȅŜŀǊΣ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ŀŎǊƻǎǎ ǘƘŜ ȅƛŜƭŘ ŎǳǊǾŜ 

όŀƭǘƘƻǳƎƘ ǎƘƻǊǘ-ǘŜǊƳ ǊŀǘŜǎ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ ƳƻǊŜ ǘƘŀƴ ƭƻƴƎŜǊ-ǘŜǊƳ 

ǊŀǘŜǎύ ŀǎ ƘƛƎƘŜǊ ƛƴƅŀǝƻƴ ŜȄǇŜŎǘŀǝƻƴǎ ŀƴŘ ƛƴŎǊŜŀǎŜŘ CŜŘ 

ƘŀǿƪƛǎƘƴŜǎǎ ǊŜǎǳƭǘŜŘ ƛƴ ƘƛƎƘŜǊ ƛƴǘŜǊŜǎǘ ǊŀǘŜǎΦ  ¢Ƙƛǎ ǊŜǎǳƭǘŜŘ ƛƴ 

ǿƘŀǘ ƛǎ ŎŀƭƭŜŘ ŀƴ ƛƴǾŜǊǘŜŘ ȅƛŜƭŘ ŎǳǊǾŜ ŘǳǊƛƴƎ Ƴƻǎǘ ƻŦ ǘƘŜ ȅŜŀǊΣ 

ǿƘƛŎƘ ƛǎ ǿƘŜƴ ǎƘƻǊǘ-ǘŜǊƳ ǊŀǘŜǎ ŀǊŜ ƘƛƎƘŜǊ ǘƘŀƴ ƭƻƴƎŜǊ-ǘŜǊƳ ǊŀǘŜǎΣ 

ǿƘƛŎƘ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ŀ ǾŜǊȅ ƎƻƻŘ ǇǊŜŘƛŎǘƻǊ ƻŦ ŦǳǘǳǊŜ ǊŜŎŜǎǎƛƻƴǎΦ   

thw¢Ch[Lh /I!bD9{ 

5ǳǊƛƴƎ ǘƘŜ ǇŜǊƛƻŘ {ŀƳ/9w! ŀƭǎƻ ŎƻƳǇƭŜǘŜŘ 

ŀƴ ŀǎǎŜǘ ƭƛŀōƛƭƛǘȅ ǎǘǳŘȅΦ  !ǎ ǇŀǊǘ ƻŦ ǘƘƛǎ ǇǊƻƧŜŎǘΣ 

ǘƘŜ .ƻŀǊŘ ŀǇǇǊƻǾŜŘ ŀ ƴŜǿ ŀǎǎŜǘ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ 

ǇƻƭƛŎȅ ǇƻǊǜƻƭƛƻΦ  ¢ƘŜ ƴŜǿ ǇƻƭƛŎȅ ƛƴŎǊŜŀǎŜǎ 

DǊƻǿǘƘ ŀǎǎŜǘǎ ōȅ н҈Σ ǿƛǘƘ ŀ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ 

м҈ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ǘƻ ōƻǘƘ 5ƛǾŜǊǎƛŦȅƛƴƎ ŀƴŘ Lƴƅŀǝƻƴ 

IŜŘƎŜ ŀǎǎŜǘǎΦ  Lƴ ŀŘŘƛǝƻƴΣ ŀǘ ǘƘŜ ǎǳō-ŀǎǎŜǘ 

Ŏƭŀǎǎ ƭŜǾŜƭΣ ǘƘŜǊŜ ŀǊŜ ǘǿƻ ŀŘŘƛǝƻƴŀƭ ŎƘŀƴƎŜǎ 

ǘƻ ǘƘŜ ǇƻƭƛŎȅΥ 

мΦ ²ƛǘƘƛƴ ŘƻƳŜǎǝŎ ŜǉǳƛǘȅΣ ǘƘŜ ƭƻǿ Ǿƻƭŀǝƭƛǘȅ 

ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ ǿŀǎ ǊŜŘǳŎŜŘ ƛƴ ƘŀƭŦ ŦǊƻƳ у҈ ǘƻ 

п҈ ǿƛǘƘƛƴ ǘƘŜ DǊƻǿǘƘ ŎƻƳǇƻǎƛǘŜΦ 

нΦ ²ƛǘƘƛƴ ŘŜŦŜƴǎƛǾŜ ŬȄŜŘ ƛƴŎƻƳŜΣ ŀ ƴŜǿ о҈ 

ŜȄǇƻǎǳǊŜ ƻŦ ƭƻƴƎ-ǘŜǊƳ ǘǊŜŀǎǳǊƛŜǎ ǿŀǎ 

ŀŘŘŜŘ ǘƻ ǘƘŜ 5ƛǾŜǊǎƛŦȅƛƴƎ ŎƻƳǇƻǎƛǘŜ ǿƛǘƘ 

ŀ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘƛƴƎ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƛƴ ŎƻǊŜ ŬȄŜŘ 

ƛƴŎƻƳŜΦ 

¢ƘŜ ƛƴǘŜǊƛƳ ǇƻƭƛŎȅ ƛǎ ŜũŜŎǝǾŜ Wǳƭȅ мΣ нлноΦ  

¢ƘŜ ƭƻƴƎ-ǘŜǊƳ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ ŀǎǎŜǘ ŀƭƭƻŎŀǝƻƴ ǇƻƭƛŎȅ 

ǿƛƭƭ ƛƴŎƭǳŘŜ ŀ м҈ ƛƴŎǊŜŀǎŜ ǘƻ tǊƛǾŀǘŜ 9ǉǳƛǘȅ 

όŦǳƴŘŜŘ ŦǊƻƳ ǇǳōƭƛŎ ŜǉǳƛǘȅύΣ ǿƘƛŎƘ ǿƛƭƭ ǘŀƪŜ 

ƳǳƭǝǇƭŜ ǉǳŀǊǘŜǊǎ ǘƻ ǊŜŀŎƘ ǘƘŜ ǘŀǊƎŜǘΦ   

[hhYLbD Chw²!w5 

{ŀƳ/9w! ŎƻƴǝƴǳŜǎ ǘƻ Ƴŀƛƴǘŀƛƴ ŀ ǇǊƛƳŀǊȅ 

ŜƳǇƘŀǎƛǎ ƻƴ Ǌƛǎƪ ŎƻƴǘǊƻƭ ŀƴŘ ŜƴǎǳǊƛƴƎ ǘƘŀǘ ƛǘ 

Ƙŀǎ ǎǳŶŎƛŜƴǘ ƭƛǉǳƛŘƛǘȅ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ǘƻ ƳŜŜǘ ƛǘǎ 

ōŜƴŜŬǘ ǇŀȅƳŜƴǘǎΦ ²ƛǘƘ ǘƘŜ ŜǎǘŀōƭƛǎƘƳŜƴǘ ƻŦ 

ǘƘŜ ŘŜŘƛŎŀǘŜŘ ŎŀǎƘ-ƅƻǿ ƳŀǘŎƘ ǎǘǊŀǘŜƎȅΣ 

{ŀƳ/9w! ǿƛƭƭ ōŜ ōŜǧŜǊ ŀōƭŜ ǘƻ 

ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǎǝŎŀƭƭȅ ǘŀƪŜ ŀŘǾŀƴǘŀƎŜ ƻŦ ǊŜǘǳǊƴ-

ǎŜŜƪƛƴƎ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǝŜǎ ŀŎǊƻǎǎ ǘƘŜ ǇƻǊǜƻƭƛƻ 

ŘǳǊƛƴƎ ƳŀǊƪŜǘ ǾƻƭŀǝƭƛǘȅΦ  CƛƴŀƭƭȅΣ ŀǎ ŀƭǿŀȅǎΣ ǿŜ 

ǿƛƭƭ ǳǎŜ ƻǳǊ ƭƻƴƎ-ǘŜǊƳ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǇƻƭƛŎȅ ǘƻ 

ƎǳƛŘŜ ǳǎ ǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜǎŜ ŘȅƴŀƳƛŎ ǝƳŜǎΦ 

ф 



!/¢¦!wL![ ±![¦!¢Lhb 

{ŀƳ/9w! ŜƴƎŀƎŜǎ ŀƴ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘ 

ŀŎǘǳŀǊƛŀƭ ŬǊƳ ǘƻ ŎƻƴŘǳŎǘ ŀƴ ŀƴƴǳŀƭ 

ŀŎǘǳŀǊƛŀƭ ǾŀƭǳŀǝƻƴΦ ¢ƘŜ Ǿŀƭǳŀǝƻƴ 

ǊŜŀǎǎŜǎǎŜǎ ǘƘŜ ƳŀƎƴƛǘǳŘŜ ƻŦ 

{ŀƳ/9w!Ωǎ ōŜƴŜŬǘ ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎΣ ƛƴ 

ŎƻƳǇŀǊƛǎƻƴ ǿƛǘƘ ǘƘŜ ŀǎǎŜǘǎ ŜȄǇŜŎǘŜŘ 

ǘƻ ōŜ ŀǾŀƛƭŀōƭŜ ǘƻ ǎǳǇǇƻǊǘ ǘƘƻǎŜ 

ŎƻƳƳƛǘƳŜƴǘǎΦ ±ŀƭǳŀǝƻƴ ǊŜǎǳƭǘǎ ǿƛƭƭ ōŜ 

ǳǎŜŘ ǘƻ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜ ŜƳǇƭƻȅŜǊ ŀƴŘ 

ƳŜƳōŜǊ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ǊŀǘŜǎ  ŦƻǊ ǘƘŜ 

ǳǇŎƻƳƛƴƎ ŬǎŎŀƭ ȅŜŀǊΦ 

C¦b5LbD {¢!¢¦{ 

¢ƘŜ wŜǘƛǊŜƳŜƴǘ tƭŀƴ ǿŀǎ ууΦо҈ 

ŦǳƴŘŜŘ ŀǎ ƻŦ WǳƴŜ олΣ нлноΣ 

ǊŜŦƭŜŎǘƛƴƎ ŀ ƳƻŘŜǎǘ ŘŜŎǊŜŀǎŜ ƻŦ  

нΦп҈ ŦǊƻƳ флΦт҈ ŀ ȅŜŀǊ ŀƎƻΦ ¢ƘŜ 

ŘŜŎƭƛƴŜ ƛƴ ŦǳƴŘŜŘ Ǌŀǘƛƻ ǿŀǎ ŘǳŜ 

Ƴƻǎǘƭȅ ǘƻ ǘƘŜ ŎƘŀƴƎŜǎ ƛƴ 

ŀǎǎǳƳǇǘƛƻƴǎ ŀƴŘ ǘƘŜ ǊŜŎƻƎƴƛǘƛƻƴ 

ƻŦ ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ǊŜǘǳǊƴǎ ōŜƛƴƎ ƭŜǎǎ 

ǘƘŀƴ ŜȄǇŜŎǘŜŘ ōȅ ǘƘŜ ŀǎǎǳƳǇǘƛƻƴǎΦ  

!ǎ ƻŦ WǳƴŜ олΣ нлноΣ ǘƘŜ ŀŎǘǳŀǊƛŀƭ ǾŀƭǳŜ ƻŦ Ǉƭŀƴ ŀǎǎŜǘǎ ǿŀǎ ϷсΦн ōƛƭƭƛƻƴΣ ŀƴŘ 

ǘƘŜ ŀŎǘǳŀǊƛŀƭ ŀŎŎǊǳŜŘ ƭƛŀōƛƭƛǘȅ ǿŀǎ ϷтΦл ōƛƭƭƛƻƴΦ ¢ƘŜ ŘƛŦŦŜǊŜƴŎŜ ōŜǘǿŜŜƴ 

ǘƘŜǎŜ ǘǿƻ ŀƳƻǳƴǘǎ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘǎ ǘƘŜ ǳƴŦǳƴŘŜŘ ŀŎǘǳŀǊƛŀƭ ŀŎŎǊǳŜŘ ƭƛŀōƛƭƛǘȅΣ 

ǿƘƛŎƘ ŀƳƻǳƴǘŜŘ ǘƻ ϷунлΦп ƳƛƭƭƛƻƴΦ  

^ô©Ak©_ϔàí íôà 

мл 

bƻǘŜΥ /ƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ǊŀǘŜǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ŀǎ ƻŦ ǘƘŜ Ǿŀƭǳŀǝƻƴ ŘŀǘŜ ǿƛƭƭ ōŜŎƻƳŜ ŜũŜŎǝǾŜ ŀ ȅŜŀǊ ƭŀǘŜǊΦ CƻǊ 
ŜȄŀƳǇƭŜΣ ŎƻƴǘǊƛōǳǝƻƴ ǊŀǘŜǎ ŘŜǘŜǊƳƛƴŜŘ ŀǎ ƻŦ WǳƴŜ олΣ нлноΣ ǿƛƭƭ ōŜŎƻƳŜ ŜũŜŎǝǾŜ ƻƴ Wǳƭȅ мΣ нлнпΦ 


