
�ĮĮŪÉĦƳ�ñŕĵŘťƳÉĮìƳ�ææĵŪĮťŞƳƢƠƢƢǂƢƠƢƣ



=ĵŘñƅĵŘì
ƣ

jŪŘƳæŘñÉťĐƄñƳĆĵæŪŞƷƳ�æĐǅ=Đ
ƥ

ÉŘñåƋťñƳ�ťŪìĐĵŞ
ơƦ

�ŘñŞŞƳDĐćčĦĐćčťŞ
ơƧ

GĭŕÉæť
ơƦ

�ñŕĵŘťƳĵĆƳťčñƳ�ŘŪŞťññŞƳÉĮìƳƜĮÉĮæĐÉĦƳŞťÉťñĭñĮťƳ
ơƩ

WŪĭåĐŘÉĐƳaÉģŪĭåñƶƳY#a»�ƳƶƳƢƠƢƢƵƳGĮŞťÉĦĦÉťĐĵĮƳƄĐñƅƳĵĆƳ=ŪťŪŘñŞƳ�ÉŞťƶƳƢƠƢƢƶƳÉŘñåƋťñƳ>ÉĦĦñŘƋƶƳYĵĮìĵĮƵƳGĭÉćñƷƳaÉƊƳ�ĵĦŞĵĮ



�ŕñæŪĦÉťĐƄñƳ�ŘñÉŞŪŘñŞƳåƋƳUŪÉĮƳ�ĵƄñĦĦĐƶƳĆñÉťŪŘñìƳĐĮƳ
=ŪťŪŘñŞƳ�ÉŞťƳñƊčĐåĐťĐĵĮƳĐŞƳåÉŞñìƳĵĮƳÉƳ>ñĮñŘÉťĐƄñƳ
�ìƄñŘŞÉŘĐÉĦƳbñťƅĵŘģƳǊ>�bǋƳťčÉťƳĐŞƳťŘÉĐĮñìƳťĵƳ
ŘñæĵĮŞťŘŪæťƳĐĭÉćñŞƳĵĆƳÉŘťñĆÉæťŞƳĵĆƳťčñƳ�ŪĐĭåÉƋÉƳ
�ŘñÉŞŪŘñƳĆŘĵĭƳťčñƳaŪŞñĵƳìñƳ�ĭòŘĐæÉƳĐĮƳaÉìŘĐìƵƳ
�ĵƄñĦĦĐƳŪŞñŞƳ�ŘťĐƜæĐÉĦƳGĮťñĦĦĐćñĮæñƳÉŞƳÉƳťĵĵĦƳĆĵŘƳ
ÉæťĐƄĐŞĭƳŞññģĐĮćƳťĵƳÉììŘñŞŞƳĭÉťťñŘŞƳÉåĵŪťƳæĵĦĵĮĐÉĦƳ
čĐŞťĵŘĐñŞƳÉĮìƳŗŪñŞťĐĵĮƳťčñƳŘñĦÉťĐĵĮŞčĐŕƳåñťƅññĮƳ
ťñæčĮĵĦĵćƋƳÉĮìƳÉŘæčÉñĵĦĵćƋƵ

µñƳćŘÉŞŕñìƳťčñƳŞĐćĮĐƜæÉĮæñƳĵĆƳ�æĐñĮæñƳ=ĐæťĐĵĮƶƳ
ÉæŘĵŞŞƳƄÉŘĐĵŪŞƳæŪĦťŪŘÉĦƳŞñťťĐĮćŞƳÉĮìƳæĵĭĭŪĮĐťĐñŞƳ
ťčŘĵŪćčƳťčñƳåŘĵÉìƳŞŕñæťŘŪĭƳĵĆƳŕñŘŞŕñæťĐƄñŞƳÉĮìƳ
ñƊŕñŘĐñĮæñŞƳåŘĵŪćčťƳåƋƳťčñƳæŘñÉťĐƄñƳŕŘĵĆñŞŞĐĵĮÉĦŞƳ
æĵĮťŘĐåŪťĐĮćƳťĵƳĵŪŘƳŕŘĵćŘÉĭĭñƷ

jŪŘƳŞñĦĆǅæŪŘÉťñìƳìĐćĐťÉĦƳťŘÉĐĦƳ�čñƳ�ŘťĐŞťƳ�čÉĐĮƳ
ÉæčĐñƄñìƳĐťŞƳĦĵĮćñŞťƳŘŪĮƳñƄñŘƶƳĆñÉťŪŘĐĮćƳƣƢƳ
ÉŘťĐŞťŞƵ�čĐŞƳŘñĭÉŘģÉåĦñƳĠĵŪŘĮñƋƳÉŘĵŪĮìƳ�æĐǅ=ĐƳťĵĵģƳŪŞƳ
ÉæŘĵŞŞƳ�ñĮťŘÉĦƳ�ĭñŘĐæÉƶƳ)ÉŞťƳ)ŪŘĵŕñƶƳGĮìĐÉƶƳµñŞťƳ
)ŪŘĵŕñƶƳaĐììĦñƳ)ÉŞťƶƳťĵƳñƄñĮťŪÉĦĦƋƳŘñťŪŘĮƳťĵƳ)ĮćĦÉĮìƵƳ

=ĵŘñƅĵŘì
ÉŘñåƋťñǕŞƳƢƠƢƢǂƢƣƳŕŘĵćŘÉĭĭñƳ
ťčñĭñƳ�æĐǅ=ĐƳŪŞñìƳÉŘæčÉñĵĦĵćƋƶƳ
æĵĦĦÉåĵŘÉťĐĵĮƶƳŞŕñæŪĦÉťĐĵĮƳÉĮìƳ
ŞťĵŘƋťñĦĦĐĮćƳťĵƳìĐŞæŪŞŞƳťčñƳ
ŘñĦÉťĐĵĮŞčĐŕƳåñťƅññĮƳťčñƳŕÉŞťƶƳ
ŕŘñŞñĮťƳÉĮìƳĆŪťŪŘñƳƅčĐĦŞťƳŕĦÉæĐĮćƳ
ťčñƳÉŪìĐñĮæñƳÉťƳťčñƳĆĵŘñĆŘĵĮťƳĵĆƳťčñƳ
ĦÉťñŞťƳÉìƄÉĮæñĭñĮťŞƳĐĮƳĮñƅƳ
ťñæčĮĵĦĵćƋƵ

=ŘĵĭƳŗŪÉĮťŪĭƳæĵĭŕŪťĐĮćƶƳb=�ŞƳÉĮìƳĭÉæčĐĮñƳ
ĦñÉŘĮĐĮćƶƳƅñƳŕŘñŞñĮťñìƳƅĵŘģŞƳŕŘĵƄĐìĐĮćƳĐĮŞĐćčťŞƳ
ĐĮťĵƳåĵťčƳťčñƳŕĵŞŞĐåĐĦĐťĐñŞƳÉĮìƳťčñƳñťčĐæÉĦƳ
ĐĭŕĦĐæÉťĐĵĮŞƳĵĆƳťčñŞñƳťñæčĮĵĦĵćĐñŞƷ

�ƋƳĐĭĭñŘŞĐĮćƳÉŪìĐñĮæñŞƳĐĮƳÉƳƣƦƠǤƳŗŪÉĮťŪĭƳ
ŕŘĵĠñæťĐĵĮƶƳ�čñƳ)ƄĵĦŪťĐĵĮƳĵĆƳ)ĮťǅƷƳ�ºƳåƋƳYĐååƋƳ
DñÉĮñƋƳŕŘĵĭŕťñìƳŪŞƳťĵƳæĵĮťñĭŕĦÉťñƳčĵƅƳ
æĵŘŕĵŘÉťñƳñĮťĐťĐñŞƶƳìŘĐƄñĮƳåƋƳæÉŕĐťÉĦĐŞťƳćŘĵƅťčƶƳ
ĐĮťñŘŕŘñťƳŗŪÉĮťŪĭƳæĵĭŕŪťĐĮćƳĐĮƳƅÉƋŞƳťčÉťƳÉŘñƳ
ŕŘñìĐæťñìƳťĵƳĐĮæŘñÉŞñƳŞŪŘƄñĐĦĦÉĮæñƳÉĮìƳìĐŞŘŪŕťƳ
ñƊĐŞťĐĮćƳìÉťÉƳñĮæŘƋŕťĐĵĮƳĭñťčĵìŞƵƳDñÉĮñƋǕŞƳƅĵŘģƳ
ŞŪććñŞťŞƳÉĦťñŘĮÉťĐƄñƳÉŕŕŘĵÉæčñŞƶƳƅčñŘñƳŗŪÉĮťŪĭƳ
ŞŪŕñŘŕĵŞĐťĐĵĮƳñĮÉåĦñŞƳŪŞƳťĵƳŘñťčĐĮģƳćñĮìñŘƳĵŘƳ
čĐñŘÉŘæčĐæÉĦƳìƋĮÉĭĐæŞƳƅĐťčĐĮƳĐĮŞťĐťŪťĐĵĮŞƶƳÉĮìƳ
ĵŕñĮŞƳĮñƅƳĐĮťñŘŕŘñťÉťĐĵĮŞƳĵĆƳĆŪťŪŘĐťƋƶƳ
ŘñŞŕĵĮŞĐåĐĦĐťƋƳÉĮìƳģĐĮŞčĐŕƵ

�ŞƳÉƳŘñŞŕĵĮŞñƳťĵƳťčñƳŘĐŞñƳĵĆƳb=�ŞƳÉĮìƳÉƳƳæŘĐťĐŗŪñƳ
ĵĆƳťčñƳčƋŕñŘǅæÉŕĐťÉĦĐŞñìƳæŘƋŕťĵÉŘťƳĭÉŘģñťƶƳťčñƳ
ĮñƅƳæĵĭĭĐŞŞĐĵĮƳ�ĦŪåƳÄñŘĵƳåƋƳÉƄÉťÉŘƳÉŘťĐŞťƳ
YÉ�ŪŘåĵƳ�ƄñìĵĮƳĐĮƄĐťñìƳťčñƳÉŪìĐñĮæñƳĵĮƳ�ƅĐťæčƳťĵƳ
æĵĦĦñæťĐƄñĦƋƳŞčÉŕñƳťčñƳÉŕŕñÉŘÉĮæñƳĵĆƳťčŘññƳ
åĦĵæģæčÉĐĮñìǅåÉŞñìƳb=�ǕŞƳǊĮĵĮǅĆŪĮćĐåĦñƳŕñĵŕĦñǋƳ
ÉĮìƳæĵĮŞĐìñŘƳĵŪŘƳĐĮťñŘÉæťĐĵĮŞƳƅĐťčƳìĐćĐťÉĦĦƋǅåĵŘĮƳ
ñĮťĐťĐñŞƵ



�čĐŞƳŘñĭÉŘģÉåĦñƳĠĵŪŘĮñƋƳÉŘĵŪĮìƳ�æĐǅ=ĐƳťĵĵģƳŪŞƳÉæŘĵŞŞƳ
�ñĮťŘÉĦƳ�ĭñŘĐæÉƶƳ)ÉŞťƳ)ŪŘĵŕñƶƳGĮìĐÉƶƳµñŞťƳ)ŪŘĵŕñƶƳ
aĐììĦñƳ)ÉŞťƶƳťĵƳñƄñĮťŪÉĦĦƋƳŘñťŪŘĮƳťĵƳ)ĮćĦÉĮìƵ

bÉťÉĦññƳ#ñæģñŘǛŞƳ�ŘĐŕƳ=ÉĮťÉŞƋƳĐĮťŘĵìŪæñìƳŪŞƳťĵƳÉƳ
ŞŕÉæñƳĆĵŘƳĐĭÉćĐĮÉťĐƄñĦƋƳŘñæĵĮŞťŘŪæťñìƳÉŞŞĐŞťĐƄñƳ
ťñæčĮĵĦĵćƋƳìñƄĐæñŞƶƳťčÉťƳìñĆƋƳŕčƋŞĐæÉĦƳĦĐĭĐťÉťĐĵĮŞƶƳ
ŞĵæĐñťÉĦƳÉťťĐťŪìñŞƳÉĮìƳĭÉťñŘĐÉĦƳæĵĮŞťŘÉĐĮťŞƵ

�æĐñĮæñƳ=ĐæťĐĵĮƳ�ŗŪÉŘñìƶƳæŪŘÉťñìƳåƋƳťčñƳĆĵŘĭñŘƳbñƅƳ
�æĐñĮťĐŞťƳñìĐťĵŘǅĐĮǅæčĐñĆƳ�ŪĭĐťƳ�ÉŪĦǅ�čĵŪìčŪŘƋƶƳ
ĐĮƄĐťñìƳ�æĐǅ=ĐƳƅŘĐťñŘŞƳĆŘĵĭƳìĐƄñŘŞñƳåÉæģćŘĵŪĮìŞƳťĵƳ
ñƊŕĦĵŘñƳťčñƳĆŪťŪŘñƳĵĆƳŞæĐñĮæñƳƜæťĐĵĮƳĦĐťñŘÉťŪŘñƵ

�æĐǅ=ĐƳŕŘĵćŘÉĭĭñƳÉĦŞĵƳĵƙñŘñìƳĵŕŕĵŘťŪĮĐťĐñŞƳĆĵŘƳ
ĮŪŘťŪŘĐĮćƳæŘñÉťĐƄñƳìĐćĐťÉĦƳŞģĐĦĦŞƵƳDĵťñĦƳćñĮñŘÉťĐĵĮƶƳĵŪŘƳ
ƋĵŪĮćƳÉŘťĐŞťƳìñƄñĦĵŕĭñĮťƳŕŘĵćŘÉĭĭñƶƳŞÉƅƳ�åñƳ
�ŪćÉŘĭÉĮƳĆŘĵĭƳµñŞťƳ»ĵŘģŞčĐŘñƳŕŘñŞñĮťĐĮćƳ�ĵæģƳ
�ĵťťĵĭƶƳťčñƳƜŘŞťƳŞĵĦĵƳŞčĵƅƳĵĆƳčĐŞƳæÉŘññŘƵ

º»ÄƶƳÉƳæŘñÉťĐƄñƳĭĵìŪĦñƳĆĵŘƳ)Y�aǕŞƳ>ÉĭñƳ#ñŞĐćĮƳ
ŞťŪìñĮťŞƳŘŪĮƳåƋƳÉŘťƳæĵĦĦñæťĐƄñƳWñĐģñĮƳñƊŕĦĵŘñìƳ

�ŘťŞƳ�ĵŪĮæĐĦƳ)ĮćĦÉĮìǕŞƳĮÉťĐĵĮÉĦƳŕĵŘťĆĵĦĐĵƳĵĆƳ
ĵŘćÉĮĐŞÉťĐĵĮŞƳĆĵŘƳťčñƳĆŪĮìĐĮćƳŕñŘĐĵìƳƢƠƢƣǅƢƠƢƦƶƳ
ÉĮìƳƅĵŘģƳťĵƅÉŘìŞƳťčñƳĵŕñĮĐĮćƳĵĆƳƢƥƶƠƠƠƳŞŗƳĆññťƳĵĆƳ
æÉŕĐťÉĦƳŕŘĵĠñæťŞƳƥƠǅƋñÉŘƳĦñÉŞñƳ#ĐćĐťÉĦƳ�ŘťƳ�ñĮťŘñƳ
ƅčñŘñƳťĵĭĵŘŘĵƅǕŞƳæŪĦťŪŘñƳƅĐĦĦƳćñťƳĭÉìñƵƳ

Ƴ#ñæñĭåñŘƳƢƠƢƣ

ƳƳbĐĭŘĵìƳ´ÉŘìĐƳ �ĦÉŪìñĦƳ>ĵƋ
ƳƳ�ŘñÉťĐƄñƳìĐŘñæťĵŘƳƳ aÉĮÉćĐĮćƳìĐŘñæťĵŘƳ

ćÉĭĐĮćƳÉŞƳÉĮƳÉŘťƳŕŘÉæťĐæñƵƳ�čñƳ�ñťÉƳ�ĵĵĦģĐťƶƳÉĮƳ
ĵĮĦĐĮñƳŕĦÉťĆĵŘĭƳìñƄñĦĵŕñìƳƅĐťčƳťčñƳa�Ƴ�ŪĦťŪŘñƶƳ
�ŘĐťĐæĐŞĭƳÉĮìƳ�ŪŘÉťĐĵĮƳŞťŪìñĮťŞƳÉťƳ�ñĮťŘÉĦƳ�ťƵƳ
aÉŘťĐĮŞƳŕŘĵƄĐìĐĮćƳŘñŞĵŪŘæñŞƳĵĮƳčĵƅƳťĵƳæŪŘÉťñƳĵĮĦĐĮñƵ

jŪŘƳ#ĐćĐťÉĦƳ�ŘÉĐĮĐĮćƳ�ñŞŞĐĵĮŞƳĆĵæŪŞñìƳĵĮƳťčñƳ
ĵŕñĮǅŞĵŪŘæñƳƣ#ƳĭĵìñĦĦĐĮćƳŞĵĆťƅÉŘñƳ�ĦñĮìñŘƳĦñìƳåƋƳ
ÉŘťĐŞťƳaÉŘæƳ�ĦÉƔñĦƳĆĵŘƳåĵťčƳåñćĐĮĮñŘƳÉŘťĐŞťŞƳÉĮìƳ
ĐĮťñŘĭñìĐÉťñƳŕŘÉæťĐťĐĵĮñŘŞƵƳƳ

GĮƳjæťĵåñŘƳƢƠƢƢƶƳĐĮƳŕÉŘťĮñŘŞčĐŕƳƅĐťčƳťčñƳYĵĮìĵĮƳ
�ĵŘĵŪćčƳĵĆƳ�ĵƅñŘƳDÉĭĦñťŞƶƳƅñƳæĵĮƄñŘťñìƳÉƳƤƠƶƠƠƠƳ
ŞŗŪÉŘñƳĆññťƳæĵŪĮæĐĦƳĵƚæñƳåŪĐĦìĐĮćƳĐĮťĵƳÉƳæŘñÉťĐƄñƳčŪåƶƳ
ŕŘĵƄĐìĐĮćƳơƠƠƳÉƙĵŘìÉåĦñƳŞťŪìĐĵŞƳÉĮìƳìñŞģƳŕÉæñŞƳĆĵŘƳ
ÉŘťĐŞťŞƳÉĮìƳæŘñÉťĐƄñƳñĮťŘñŕŘñĮñŪŘŞƳĦĐƄĐĮćƳÉĮìƳƅĵŘģĐĮćƳ
ĐĮƳťčñƳåĵŘĵŪćčƵ

�ŞƳÉŘñåƋťñƳæñĦñåŘÉťñŞƳĐťŞƳơƠǅƋñÉŘƳÉĮĮĐƄñŘŞÉŘƋƳĐĮƳ
ƢƠƢƣƶƳĵŪŘƳŞæĐǅƜƳŕŘĵćŘÉĭƳŞĐćĮĐƜñŞƳťčñƳæŪĦĭĐĮÉťĐĵĮƳĵĆƳ
ÉƳťŘÉĮŞĆĵŘĭÉťĐƄñƳìñæÉìñƶƳæĦñÉŘĐĮćƳťčñƳŕÉťčƳĆĵŘÉĮƳ
ñƊæĐťĐĮćƳĮñƅƳæčÉŕťñŘƳĵĆƳćŘĵƅťčƳÉŞƳƅñƳñĮťñŘƳ

https://www.elam.co.uk/
https://www.arts.ac.uk/subjects/curation-and-culture/postgraduate/ma-culture-criticism-and-curation-csm
https://www.arts.ac.uk/subjects/curation-and-culture/postgraduate/ma-culture-criticism-and-curation-csm


jŪŘƳæŘñÉťĐƄñƳĆĵæŪŞƳĆĵŘƳťčĐŞƳƋñÉŘƷƳ�æĐǅ=ĐƳ
�æĐñĮæñƳƜæťĐĵĮƳčÉŞƶƳŞĐĮæñƳĐťŞƳĐĮæñŕťĐĵĮƶƳŞŕÉŘģñìƳŕñĵŕĦñǛŞƳ

ĐĭÉćĐĮÉťĐĵĮƳÉĮìƳĐĮŞŕĐŘñìƳčŪĭÉĮĐťƋƳťĵƳñƊŕĦĵŘñƳŕĵŞŞĐåĦñƳĆŘÉĭñƅĵŘģŞƳ
ĆĵŘƳťčñƳƅĵŘĦìƳĵĆƳťĵĭĵŘŘĵƅƵƳ



�æĐǅ=ĐƳ
DĐŞťĵŘĐæÉĦĦƋƳĐĮƳµñŞťñŘĮƳæŪĦťŪŘñŞƶƳťčñƳ
ŞťĵŘĐñŞƳñƊŕĦĵŘñìƳƅĐťčĐĮƳ�æĐǅ=ĐƳčÉƄñƳ
čÉìƳÉƳŞťŘĵĮćƳåĐÉŞƳťĵƅÉŘìŞƳƅčĐťñƳ
æĐŞǅĭÉĦñƳĮÉŘŘÉťĐƄñŞƶƳŘñŞťŘĐæťĐĮćƳĵŪŘƳ
ĐĭÉćĐĮÉťĐĵĮŞƳťĵƳÉƳŞĐĮćĦñƳƳŕñŘŞŕñæťĐƄñƳ
ĵĆƳÉƳĭŪæčƳåŘĵÉìñŘƳŕčñĮĵĭñĮÉƵƳ

GĮƳŘñæñĮťƳìñæÉìñŞƶƳťčñŘñƳčÉŞƳåññĮƳÉƳŞčĐĆťƳĐĮƳčĵƅƳ
�æĐǅ=ĐƳĐŞƳŕñŘæñĐƄñìƶƳìĐŞæŪŞŞñìƳÉĮìƳìñƄñĦĵŕñìƶƳ
ñĭåŘÉæĐĮćƳƳìĐƄñŘŞñƳÉŪťčĵŘŞƳÉĮìƳĮÉŘŘÉťĐƄñŞƶƳÉĦĦĵƅĐĮćƳ
ťčñƳĭñìĐŪĭƳťĵƳÉĦĦĵƅƳÉƳƅĐìñŘƳåŘñÉìťčƳĵĆƳĐĮìĐƄĐìŪÉĦŞƳ
ÉĮìƳæĵĭĭŪĮĐťĐñŞƳťĵƳčÉƄñƳÉƳŞťÉģñƳĐĮƳĐĭÉćĐĮĐĮćƳťčñƳ
ĆŪťŪŘñƳĵĆƳĵŪŘƳƅĵŘĦìƵƳ

GĮƳĵťčñŘƳæŪĦťŪŘñŞƶƳ�æĐǅƜƳčÉŞƳŕĦÉƋñìƳÉƳìĵĭĐĮÉĮťƳ
čĐŞťĵŘĐæÉĦƳŘĵĦñƳĐĮƳĦĐťñŘÉťŪŘñƷƳ�ĆŘĵĆŪťŪŘĐŞĭƳìÉťĐĮćƳåÉæģƳ
ťĵƳơƩƢƠƶƳ�čĐĮñŞñƳŞæĐǅƜƳĭĵƄĐĮćƳťčŘĵŪćčƳƅÉƄñŞƳĵĆƳ
ŞĵæĐÉĦƳÉĮìƳŕĵĦĐťĐæÉĦƳŪŕčñÉƄÉĦƳŞĐĮæñƳơƩƠƢƶƳYÉťĐĮǅƳ
�ĭñŘĐæÉĮƳæĐǅƜƳìÉťñŞƳåÉæģƳťĵƳñƄñĮƳơƧƧƥƶƳÉĮìƳ�ŪŞŞĐÉĮƳ
ŞæĐǅƜƳƅĐťčƳĐťŞƳĦĵĮćƳčĐŞťĵŘƋƳŞťŘñťæčĐĮćƳåÉæģƳťĵƳťčñƳơƩťčƳ
�ñĮťŪŘƋƵƳ�æĐǅ=ĐƳÉæŘĵŞŞƳťčñƳćĦĵåñƳťĵŪæčñŞƳŪŕĵĮƳ
ŗŪñŞťĐĵĮŞƳťčÉťƳÉŘñƳŞčÉŘñìƳåƋƳčŪĭÉĮĐťƋƶƳŞŪæčƳÉŞƳťčñƳ
ŞŪŘƄĐƄÉĦƳĵĆƳťčñƳčŪĭÉĮƳŘÉæñƳÉĮìƳčĵƅƳťĵƳŪŕčĵĦìƳ
ĭĵŘÉĦŞƳĐĮƳñƊťŘñĭñƳæĐŘæŪĭŞťÉĮæñŞƵƳ

�æĐñĮæñƳƜæťĐĵĮƳŕĦÉƋŞƳÉƳæŘŪæĐÉĦƳŘĵĦñƳĐĮƳčĵƅƳƅñƳ
ŪĮìñŘŞťÉĮìƳťčñƳƅĵŘĦìƳÉŘĵŪĮìƳŪŞƳÉĮìƳčñĦŕŞƳŪŞƳ
ŘñĐĭÉćĐĮñƳÉĮìƳìĐŞæŪŞŞƳĐìñÉŞƳŞŪæčƳÉŞƳĐìñĮťĐťƋƶƳťčñƳ
ŞñĦĆƶƳæĵĭĭŪĮĐťĐñŞƶƳŕŘĐƄÉťñƳÉĮìƳŕŪåĦĐæƶƳæĵŘŕĵŘÉťĐĵĮŞƶƳ
ĐĮŞťĐťŪťĐĵĮŞƶƳÉĮìƳñƄñŘƋĵĮñƳÉĮìƳñƄñŘƋťčĐĮćƳĐĮƳ
åñťƅññĮƵ

�ŞƳťčñƳŕĵƅñŘƳŕÉŘÉìĐćĭƳŪĮìñŘćĵñŞƳÉƳĮĵťĐæñÉåĦñƳŞčĐĆťƳ
ÉĮìƳæĵŘŕĵŘÉťĐĵĮŞƳŘÉŕĐìĦƋƳñƄĵĦƄñƶƳĭÉťæčĐĮćƳťčñƳ
ƅñÉĦťčƳÉĮìƳæĵĮťŘĵĦƳĵĆƳĮÉťĐĵĮŞƳÉĮìƳťčñƳƳÉĮìƳťčñƳ

ŞĐćĮĐƜæÉĮæñƳĵĆƳťñæčĮĵĦĵćĐñŞƳÉŞƳťĵĵĦŞƳĆĵŘƳåĵťčƳ
ŘñŞĐŞťÉĮæñƳÉĮìƳæĵĭŕĦĐÉĮæñƳåñæĵĭñŞƳĐĮæŘñÉŞĐĮćĦƋƳ
ñƄĐìñĮťƳťčñŘñƳĐŞƳÉƳćŘĵƅĐĮćƳĮññìƳĆĵŘƳŞæĐñĮæñƳƜæťĐĵĮƳťĵƳ
ŞñŘƄñƳÉŞƳåĵťčƳÉƳƅÉŘĮĐĮćƳŞĐćĮƳÉĮìƳÉƳæÉĦĦƳĆĵŘƳÉæťĐĵĮƵƳ
�æĐñĮæñƳƜæťĐĵĮǛŞƳÉåĐĦĐťƋƳťĵƳÉĮťĐæĐŕÉťñƳÉĮìƳñƊŕĦĵŘñƳťčñƳ
æĵĮŞñŗŪñĮæñŞƳĵĆƳťčñŞñƳæčÉĮćñŞƳåñæĵĭñŞƳĭĵŘñƳ
æŘŪæĐÉĦƳťčÉĮƳñƄñŘƵƳ

=ĵŘƳĐťŞƳƢƠƢƢǂƢƣƳŕŘĵćŘÉĭĭñƶƳÉŘñåƋťñƳŕŘñŞñĮťñìƳ
ÉŘťĐŞťŞƳÉĮìƳÉŘťƅĵŘģŞƳŞŪŘŘĵŪĮìĐĮćƳŞæĐñĮæñƳƜæťĐĵĮƶƳ
ŞæĐñĮæñǅŞŕñæŪĦÉťĐĵĮƶƳÉĮìƳŞæĐñĮæñƳĆÉæťƵƳƳ

�čñƳŕŘĵćŘÉĭĭñƳŪĮŕĐæģŞƳĵŪŘƳæŪŘŘñĮťƳŘñÉĦĐťƋƳÉĮìƳ
ŕŘñŞñĮťŞƳÉĮƳñƊŕĦĵŘÉťĐĵĮƳťčŘĵŪćčƳƄÉŘĐĵŪŞƳĆĵŘĭŞƳĵĆƳ
ŞŕñæŪĦÉťĐƄñƳƜæťĐĵĮǊŞǋƶƳŕŘĵŕĵŞĐĮćƳĐĭÉćĐĮÉťĐƄñƳÉĮìƳ
ĐĮĮĵƄÉťĐƄñƳæĵĮæñŕťŞƳĆĵŘƳÉƳĮñƅƳģĐĮìƳĵĆƳĆŪťŪŘĐŞĭƶƳÉĮìƳ
ĭÉŕŕĐĮćƳÉƳĮñƅƳŘñÉĦĭƳťčÉťƳƅñƳæÉĮƳŪĮĆĵĦìƳǅƳÉƳìĵĭÉĐĮƳ
ťčÉťƳĐĮæĵŘŕĵŘÉťñŞƳƅÉƋŞƳťĵƳŕŘĵĭĵťñƳĮñƅƳƅÉƋŞƳĵĆƳ
ĐĮčÉåĐťĐĮćƶƳæÉŘƄĐĮćƳĵŪťƶƳÉĮìƳƜĮìĐĮćƳŞŕÉæñŞƳťĵƳñƊĐŞťƳ
ƅĐťčĐĮƵƳ�čñŞñƳÉŘñÉŞƳĐĮæĦŪìñƳŗŪÉĮťŪĭƳĐìñĵĦĵćƋƶƳ
æƋåĵŘćĐÉĮƳŕŘĵŞťčñťĐæŞƶƳŕñŘĆĵŘĭÉťĐƄĐťƋƳƅĐťčĐĮƳĐìñĮťĐťƋƶƳ



ÉĮìƳìĐćĐťÉĦƳťñŘŘÉĆĵŘĭĐĮćƳŪťĐĦĐŞĐĮćƳťčĵŘĵŪćčƳ
ƅĵŘĦìǅåŪĐĦìĐĮćƳťñæčĮĐŗŪñŞƵƳ

GĮƳæĵĮĠŪĮæťĐĵĮƳƅĐťčƳťčñƳǒŘñÉĦǅƅĵŘĦìǅŞŕÉæñǓƶƳťčñƳ
ĦĐĭĐĮÉĦƳŞŕÉæñƳĐŞƳÉĦŞĵƳŕŪťƳĆĵŘƅÉŘìƳÉŞƳÉĮƳÉŘñĮÉƳťĵƳ
æĵĮŞĐìñŘƳÉĭåĐćŪĐťƋƳĵŘƳìĐŞĵŘĐñĮťÉťĐĵĮƳÉŞƳŕĵŞĐťĐƄñƳ
ìĐŞŘŪŕťñŘŞƳĵĆƳťčñƳŞťÉťŪŞƳŗŪĵƵƳµĐťčĐĮƳťčĐŞƶƳťčñƳ
ŕŘĵćŘÉĭĭñƳÉìÉŕťŞƳťĵƳťčñƳĐĮčñŘñĮťƳčƋåŘĐìĐťƋƳĵĆƳ
ÉŘťĐŞťĐæƳĆĵŘĭŞƳÉĮìƳŕŘÉæťĐæñŞƳƅĐťčĐĮƳťčñƳìĐćĐťÉĦƳÉĮìƳ
æĵĮĆŘĵĮťŞƳťčñƳĦĐĭĐťÉťĐĵĮŞƳĵĆƳƅĵŘģĐĮćƳĵĮĦĐĮñƳÉĮìƳ
ĵƛĐĮñƳĐĮƳƅÉƋŞƳťčÉťƳŕŘĵĭĵťñƳĭŪĦťĐĆÉæñťñìƳ
ĵƙŞčĵĵťŞƵƳ�ĦťčĵŪćčƳŕÉŘťĐťĐĵĮñìƳĐĮťĵƳŕÉťčƅÉƋŞƳĵĆƳ
ñƊčĐåĐťĐĵĮƶƳñƄñĮťƶƳÉĮìƳìĐŞæŪŞŞĐĵĮƶƳťčñƳŕŘĵćŘÉĭĭñƳ
ĵƙñŘŞƳĮĵĮǅĵŘĐñĮťÉåĦñƳŞŪŘĆÉæñŞƶƳÉƳaŀåĐŪŞƳŞťŘĐŕƳĵĆƳ
ģĮĵťťñìƳÉĮìƳĐĮťñŘťƅĐĮñìƳŞæĐñĮæñǅƜæťĐĵĮƳ
ĐĮŞŕĐŘÉťĐĵĮŞƳťĵƳñƊÉĭĐĮñƳťčñƳƅÉƋŞƳĐĮƳƅčĐæčƳťčñƳ
ŕÉŞťƳÉĮìƳťčñƳŕŘñŞñĮťƳæĵĮťĐĮŪÉĦĦƋƳæĵĮƄñŘćñƶƳ
æĵĦĦÉŕŞñƳÉĮìƳæĵǅĐĮƄñĮťƳñÉæčƳĵťčñŘƵƳ

�čñŞñƳƄÉŘĐñìƳŕŘñŞñĮťÉťĐĵĮŞƳĵƙñŘƳÉìÉŕťÉťĐĵĮŞƳĵĆƳ
ñƊĐŞťĐĮćƳæĵĮƄñŘŞÉťĐĵĮŞƳÉŘĵŪĮìƳťčñƳĵƄñŘÉŘæčĐĮćƳ

Ƴ

ťčñĭñŞƳƅĐťčĐĮƳŞæĐñĮæñƳƜæťĐĵĮƸƳĮñƅƶƳĵĦìƶƳŘñÉĦƳÉĮìƳ
ĐĭÉćĐĮñìƳŕñŘŞŕñæťĐƄñŞƳĐĮťñŘŞñæťƳƅĐťčƳ
ĐĮťñŘŕŘñťÉťĐĵĮŞƳÉĮìƳæĵĮŞťŘŪæťĐĵĮŞƳĵĆƳµñŞťñŘĮƳ
ÉĮìƳĮĵĮǅµñŞťñŘĮƳĮĵťĐĵĮŞƳĵĆƳŕĵŞŞĐåĦñƳĆŪťŪŘñŞƳťĵƳ
ĆŪŘťčñŘƳťčñƳæĵĮƄñŘŞÉťĐĵĮƳÉåĵŪťƳĐĮæĦŪŞĐƄĐťƋƳƅĐťčĐĮƳ
ťčñƳćñĮŘñƵƳGĮƄĵĦƄĐĮćƳŞæĐñĮæñƳƜæťĐĵĮǛŞƳĭÉĐĮƳÉŘñÉŞƳ
ĵĆƳŘñÉæčƳǅƳĵĆƳåñĐĮćŞƳÉĮìƳñĮťĐťĐñŞƶƳčÉåĐťÉťŞƶƳ
ťñæčĮĵĦĵćĐñŞƶƳťŘÉƄñĦƶƳåĵìƋƳÉĮìƳĭĐĮìƳÉĦťñŘÉťĐĵĮŞƶƳ
ÉĮìƳčƋåŘĐìĐťƋƳǅƳťčñƳŕŘĵćŘÉĭĭñƳćŘÉŞŕŞƳĵĮťĵƳåĵťčƳ
ñÉŘťčĦƋƳÉĮìƳñƊťŘÉťñŘŘñŞťŘĐÉĦƳĦñĮŞñŞƳťĵƳæñĮťŘñƳĐťŞñĦĆƳ
ĐĮƳťčñƳñƄñŘǅñƄĵĦƄĐĮćƳæĵĮƄñŘŞÉťĐĵĮŞƳŞŪŘŘĵŪĮìĐĮćƳ
ťčñƳñƄĵĦŪťĐĵĮƳĵĆƳčŪĭÉĮƳÉĮìƳĮĵĮǅčŪĭÉĮƳÉćñĮťŞƵƳ

Ƴ



�ñŘĆĵŘĭÉĮæñƳćŪñŞťƳæŪŘÉťñìƳåƋƳbĐĭæĵƳDŪŞŞñĐĮƶƳƢƨƳ�ŪćƳƢƠƢƢ

�ťĦÉĮťĐæƳ�ŘŪĐŞñŞƳ
)åŪĮƳ�ĵìĐŕĵƳ
�čĦĵñƳ=ĐĦÉĮĐƳ

�ñĦĆǅæŪŘÉťñìƳÉŘťĐŞťǅĦñìƳŕŘĵćŘÉĭĭñƶƳ�ŪćƳǇƳ#ñæƳƢƠƢƢ

�čñƳ�ŘťĐŞťƳ�čÉĐĮ
�ťĦÉĮťĐæƳ�ŘŪĐŞñŞƳĐŞƳÉƳŕĵĦƋŕčĵĮĐæƳÉŪìĐĵǅƄĐŞŪÉĦƳæĵĮƄñŘŞÉťĐĵĮƳ
ñƊŕÉĮìĐĮćƳŞŕñæŪĦÉťĐƄñƳÉĮìƳæŘĐťĐæÉĦƳĮÉŘŘÉťĐƄñŞƵƳ=ŘÉĭñìƳåƋƳĭĵƄĐĮćƳ
ĐĭÉćñƳÉĮìƳŞĵŪĮìƶƳťčñƳŕñŘĆĵŘĭÉĮæñƳìñĦƄñìƳĐĮťĵƳťčñƳæĵĭŕĦñƊƳ
ĐĮťñŘŕĦÉƋƳåñťƅññĮƳĐĭÉćĐĮÉťĐĵĮƶƳťčñƳ�ťĦÉĮťĐæƶƳÉĮìƳ�ĦÉæģƳ
ťŘÉĮŞǅĆñĭĐĮĐĮñƳñƊĐŞťñĮæñƵƳ�čñƳÉŘťĐŞťŞƳñĭŕĦĵƋñìƳŞæŘĐŕťñìƳìĐŞæĵŪŘŞñƶƳ
ĆŘÉćĭñĮťÉťĐĵĮƶƳæĵĦĦÉćñƶƳÉĮìƳĆÉåŪĦÉťĐĵĮƳťĵƳĐĮƄĐťñƳťčñƳÉŪìĐñĮæñƳĐĮťĵƳ
ÉƳŞĵĆťñŘƶƳÉĦťñŘĮÉťĐƄñƳñƊŕĦĵŘÉťĐĵĮƳĵĆƳťčñƳåĵìƋƶƳìñŞĐŘñƶƳÉŘæčĐƄñŞƶƳÉĮìƳ
ťčñƳŕÉŞťƵ

�čñƳ�ŘťĐŞťƳ�čÉĐĮƳĐŞƳÉĮƳĵĮĦĐĮñƳŞñĦĆǅæŪŘÉťñìƳ
ÉŘťĐŞťǅĦñìƳŕŘĵćŘÉĭĭñƶƳƅčñŘñƳÉŘñåƋťñƳŞñĦñæťŞƳ
ťčñƳƜŘŞťƳÉŘťĐŞťƳĵĆƳťčñƳæčÉĐĮƶƳƅčĵƳťčñĮƳĐĮƄĐťñŞƳ
ťčñƳĮñƊťƳÉŘťĐŞťƳťĵƳŕÉŘťĐæĐŕÉťñƶƳæŘñÉťĐĮćƳÉĮƳ
ñĮìĦñŞŞƳìĐćĐťÉĦƳťŘÉĐĦƳĵĆƳƅĵŘģŞƵƳ�čñƳĦĐĮģŞƳ
æŘñÉťñìƳťčŘĵŪćčƳťčñƳ�ŘťĐŞťƳ�čÉĐĮƳŕŘñŞñĮťƳÉƳ
ƄÉŘĐñťƋƳĵĆƳĐìñÉŞƶƳæĵĮæñŕťŞƳÉĮìƳĭñìĐŪĭŞƳ
ĆŘĵĭƳìĐƙñŘñĮťƳŕÉŘťŞƳĵĆƳťčñƳƅĵŘĦìƶƳĆĵŘĭĐĮćƳÉƳ
ìĐÉĦĵćŪñƳåñťƅññĮƳŕññŘƳćŘĵŪŕŞƵ
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ǊÉĦĦÉŕĵŕŕƳÉĮìƳ�ĦñƊƳ�Éčĭǋ
ƳWŞťĐƳčŪ
Gºº=
»´b>ƣƵơƨơƵơ�YƳ
ȺɥɺɲɚƳɄɨɛɡɟɜɚ
UÉŞæčÉƳ�ñŘĮčÉŘì
»ñƄčñĮĐĐƳbĵƄĵìƄĵŘģƋĐ
�čĵĭÉŞƳ)ĦĐĵťƳ�ťŘĵåñĦ
�ÉŞĮññĭƳYĵčÉĮĐ
UñŘñĭñƋƳ�ÉĐĦñƋ
ŞčÉƅĮòƳĭĐæčÉñĦÉĐĮƳčĵĦĦĵƅÉƋ



�ĵĦĵƳñƊčĐåĐťĐĵĮƶƳƢƦƳaÉƋƳǇƳƢƠƳ�ŪćŪŞťƳƢƠƢƢ

�čñƳ)ƄĵĦŪťĐĵĮƳjĆƳ)ĮťǅƷƳ�Ɗ
YĐååƋƳDñÉĮñƋ

)ƊŕĦĵŘñƳŕÉŘÉĦĦñĦƳƅĵŘĦìŞƳĐĮƳÉĮƳĐĭĭñŘŞĐƄñƳñƊŕñŘĐñĮæñƳŕŘĵåĐĮćƳťčñƳ
ĭÉĮƋƳĆŪťŪŘñŞƳĵĆƳŕĵƅñŘĆŪĦƳĮñƅƳŗŪÉĮťŪĭƳæĵĭŕŪťĐĮćƳŞƋŞťñĭŞƵƳ�čñƳ
)ƄĵĦŪťĐĵĮƳĵĆƳ)ĮťǅƷƳ�ºƶƳÉĮƳñƊčĐåĐťĐĵĮƳåƋƳÉŘťĐŞťƳÉĮìƳŗŪÉĮťŪĭƳ
ŕčƋŞĐæĐŞťƳYĐååƋƳDñÉĮñƋƵƳ�čñƳñƊčĐåĐťĐĵĮƳĐŞƳæñĮťñŘñìƳÉŘĵŪĮìƳÉĮƳ
ĐĭĭñŘŞĐƄñƳñƊŕñŘĐñĮæñƳťčÉťƳŕŘĵåñŞƳťčñƳĭÉĮƋƳĆŪťŪŘñŞƳĵĆƳŕĵƅñŘĆŪĦƳ
ĮñƅƳŗŪÉĮťŪĭƳæĵĭŕŪťĐĮćƳŞƋŞťñĭŞƵƳƳťčñƳƜŘŞťƳÉŘťƅĵŘģƳťčÉťƳŪŞñŞƳ
ŗŪÉĮťŪĭƳæĵĭŕŪťĐĮćƳÉŞƳåĵťčƳĭñìĐŪĭƳÉĮìƳŞŪåĠñæťƳĭÉťťñŘƶƳ
æĵĭĭĐŞŞĐĵĮñìƳåƋƳYĐćčťƳ�ŘťƳ�ŕÉæñƵƳ�čñƳĐĭĭñŘŞĐƄñƳƣƦƠȻƳŕŘĵĠñæťĐĵĮƳ
ťÉģñŞƳÉŪìĐñĮæñŞƳťčŘĵŪćčƳťčŘññƳñÉŘťčĦƋƳĦÉƋñŘŞƳĵĆƳŗŪÉĮťŪĭƳ
ñƊŕñŘĐĭñĮťŞƳæĵĮťÉĐĮĐĮćƳŗŪÉĮťŪĭƳčƋåŘĐìƳĦĐĆñĆĵŘĭŞƳǅƳĆÉĮťÉŞťĐæÉĦƳ
æŘñÉťŪŘñŞƳƔĐŕŕĐĮćƳĐĮƳÉĮìƳĵŪťƳĵĆƳìĐĭñĮŞĐĵĮŞƳǅƳÉĮìƳŕŪĦŞÉťĐĮćƳĦĐŗŪĐìƳ
ƅĵŘĦìŞƳťčÉťƳŞññĭƳťĵƳŞčĐĆťƳÉĮìƳåŘñÉťčñƵ

YĐååƋƳDñÉĮñƋƶƳ�čñƳ)ƄĵĦŪťĐĵĮƳĵĆƳ)ĮťǅǉƳ�ºƶƳƢƠƢƢƵƳGĮŞťÉĦĦÉťĐĵĮƳƄĐñƅƶƳÉŘñåƋťñƳ>ÉĦĦñŘƋƶƳYĵĮìĵĮƵƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳ
GĭÉćñŞƷƳaÉƊƳ�ĵĦŞĵĮƵ



jĮĦĐĮñƳ�ĵĦĵƳñƊčĐåĐťĐĵĮƶƳƧƳUŪĦƳǇƳƥƳ�ñŕƳƢƠƢƢ

�ĦŪåƳÄñŘĵ
YÉ�ŪŘåĵƳ�ƄñìĵĮ

�ñŘĆĵŘĭÉĮæñƶƳƢƩƳ�ñŕƳƢƠƢƢ

䊁�Ƴ
=ŘĵĮťñƳ´ÉæŪĵƳ=ĵĦĦĵƅƳťčñƳñĭñŘćñĮæñƳĵĆƳťčŘññƳĮñƅƳb=�ǕŞƳÉĮìƳťčñĐŘƳæŘñÉťĐĵĮƳťčŘĵŪćčƳÉŪìĐñĮæñƳ

ĦñìƳñìĐťĵŘƳŞñŞŞĐĵĮŞƳťčÉťƳĵƙñŘƳÉĮƳÉĦťñŘĮÉťĐƄñƳťĵƳťčñƳčƋŕñŘǅæÉŕĐťÉĦĐŞñìƳæŘƋŕťĵÉŘťƳ
ĭÉŘģñťƳ�ĦŪåƳÄñŘĵƳåƋƳìĐćĐťÉĦƳÉƄÉťÉŘƳÉĮìƳÉŘťĐŞťƳYÉƳ�ŪŘåĵƳ�ƄñìĵĮƳŕŘñŞñĮťñìƳÉŞƳ
ĮĵĮǅĆŪĮćĐåĦñƳŕñĵŕĦñƳǊb=�ǕŞƶǋƳƅčĵƳĐĮčÉåĐťƳYÉƳ�ŪŘåĵƳ�ƄñìĵĮǕŞƳĮñƅƳƅĵŘģƳaÉťñŘĐÉƳ
ǊƢƠƢƢǋƶƳ�čñƳťčŘññƳŪĮĮÉĭñìƳÉĮìƳŕŘñǅìñƄñĦĵŕñìƳŪĮƜĮĐŞčñìƳb=�ǕŞƳÉŘñƳŘñĮìñŘñìƳ
ĮĵĮǅåĐĮÉŘƋƳÉƄÉťÉŘŞƳÉĦćĵŘĐťčĭĐæÉĦĦƋƳćñĮñŘÉťñìƳŪŞĐĮćƳæčÉŘÉæťñŘƳćñĮñŘÉťĐĵĮƳ
ťñæčĮĵĦĵćƋƳìñƄñĦĵŕñìƳåƋƳ#ÉƔƳƣ#ƳǅƳĆĵŘƳŞÉĦñƳĵĮƳjŕñĮƳ�ñÉƶƳƅĐťčƳŕŘĵĵĆƳĵĆƳ
ĵƅĮñŘŞčĐŕƳŞťĵŘñìƳĵĮƳťčñƳ)ťčñŘñŪĭƳåĦĵæģæčÉĐĮƵƳ�čŘĵŪćčĵŪťƳťčñƳñƊčĐåĐťĐĵĮƶƳ
ƄĐŞĐťĵŘŞƳÉŘñƳćŘÉĮťñìƳÉææñŞŞƳťĵƳťčñƳčĐììñĮƳåÉæģñĮìƳĵĆƳ�ƄñìĵĮǕŞƳæŘñÉťĐƄñƳŕŘĵæñŞŞƳ
ťčŘĵŪćčƳťčŘññƳĐĮťñŘÉæťĐƄñƳŞñŞŞĐĵĮŞƳťĵƳìñťñŘĭĐĮñƳťčñƳÉƄÉťÉŘǛŞƳƜĮÉĦƳÉŕŕñÉŘÉĮæñƵƳ

䊁�ƳĐŞƳÉƳŕñŘĆĵŘĭÉĮæñƳåƋƳ=ŘĵĮťñƳ´ÉæŪĵƳǊaÉŘæĵƳ#ĵĮĮÉŘŪĭĭÉƶƳaÉŘćčñŘĐťÉƳ
�ñƄñŘñƶƳÉĮìƳ�ĮìŘñÉƳ=ÉĭĐĦÉŘĐǋƶƳñƊŕĦĵŘĐĮćƳƄĐĵĦñĮæñƳĐĮƳÉĦćĵŘĐťčĭĐæƳŞĵæĐñťĐñŞƵƳ
GťƳæĵĭåĐĮñŞƳĆÉæñĦñŞŞƳåĵìĐñŞƶƳ�GƳÉĦćĵŘĐťčĭŞƶƳĦĐćčťŞƶƳÉĮìƳŞĵŪĮìƳƄĐåŘÉťĐĵĮŞƵƳ
�čñƳŕĐñæñƳŘñƝñæťŞƳĵĮƳťčñƳƄĐĵĦñĮæñƳĐĮčñŘñĮťƳĐĮƳĐĮŞťŘŪæťĐĵĮŞƶƳŞƋŞťñĭŞƶƳÉĮìƳ
ĐĮĆŘÉŞťŘŪæťŪŘñŞƳìñŞĐćĮñìƳťĵƳñƊŕĦĵĐťƳÉĦĦƳĦĐƄĐĮćƳåñĐĮćŞƵƳ�čŘĵŪćčƳĦĵĵŕŞƳÉĮìƳ
ŘñŕñťĐťĐĵĮŞƶƳčŪĭÉĮŞƳæŘñÉťñƳĐĮŞťŘŪæťĐĵĮŞƶƳĭÉæčĐĮñŞƳŘñŕñÉťƳťčñĭƶƳÉĮìƳĦĐƄĐĮćƳ
ťčĐĮćŞƳŞŪƙñŘƵƳ�čñƳŕñŘĆĵŘĭÉĮæñƳæĵĭåĐĮñŞƳĭŪĦťĐǅŞñĮŞĵŘĐÉĦƳŞťĐĭŪĦÉťĐĵĮƶƳ
čŪĭÉĮǅæĵĭŕŪťñŘƳĐĮťñŘÉæťĐĵĮƶƳÉĮìƳŞĵĭÉťĐæƳŕŘÉæťĐæñŞƵƳ�ŞĐĮćƳaÉŘæĵƳ
#ĵĮĮÉŘŪĭĭÉǛŞƳº�DƳ�ñĮŞñƳĐĮŞťŘŪĭñĮťƶƳÉĮƳĐĮťñŘÉæťĐƄñƶƳĭÉæčĐĮñƳĦñÉŘĮĐĮćƳ
ÉĦćĵŘĐťčĭƳťŘÉĮŞĆĵŘĭŞƳĐĮťñŘĮÉĦƳåĵìƋƳŞĵŪĮìŞƳĐĮťĵƳÉƳŘñÉĦǅťĐĭñƳæčĵŘñĵćŘÉŕčƋƳ
ĵĆƳĭĵƄñĭñĮťƶƳŞĵŪĮìŞƶƳÉĮìƳĦĐćčťƵ

YÉƳ�ŪŘåĵƳ�ƄñìĵĮƶƳ�Y��ƳÄ)�jƳǊƢƠƢƢǋƶƳæĵĭĭĐŞŞĐĵĮñìƳåƋƳÉŘñåƋťñƵ DŪĭÉĮñƳañťčĵìŞƳǎ䊁�ǏƶƳ=ŘĵĮťñƳ´ÉæŪĵƶƳƢƠƢƢƵƳ�ñŘĆĵŘĭÉĮæñƳŞťĐĦĦƶƳÉŘñåƋťñƳ>ÉĦĦñŘƋƶƳYĵĮìĵĮƵ
GĭÉćñƷƳjĦĐƄñŘƳ�ŪìģĐĮ



jĮĦĐĮñƳćŘĵŪŕƳŞčĵƅƶƳYÉŪĮæčñìƳĐĮƳjæťƳƢƠƢƢ

jŕñĮƳ�æŘññĮ
aĐĦÉìƳ=ĵŘĵŪƔÉĮìñčƳ
bÉťÉĦññƳ#ñæģñŘ
aDƳ�ÉŘģĐŞ

#ñƄñĦĵŕñìƳĐĮƳŕÉŘťĮñŘŞčĐŕƳƅĐťčƳ�čÉŕñƳ�ŘťŞƳƅĐťčƳťčñƳÉĐĭƳĵĆƳ
ÉììŘñŞŞĐĮćƳŪĮìñŘŘñŕŘñŞñĮťÉťĐĵĮƳĐĮƳťčñƳÉŘťƳĐĮìŪŞťŘƋƶƳjŕñĮƳ�æŘññĮƳ
ĐĮƄĐťñŞƳÉŘťĐŞťŞƳťčÉťƳŞñĦĆǅĐìñĮťĐĆƋƳÉŞƳìĐŞÉåĦñìƳťĵƳñƊŕĦĵŘñƳťčñƳŘĵĦñƳĵĆƳ
ìĐćĐťÉĦƳťñæčĮĵĦĵćƋƵƳµĐťčƳñƊťñŘĮÉĦƳĠŪìćñŞƳUĵŞñŕčƳµĐĦģƳǊYĐƄñƳ�ĵìĐĮćƳ
�ñŘĆĵŘĭñŘǋƳÉĮìƳ´ĐƄñģƳ>ĵčĐĦƳǊ>ÉĭĐĮćƳ�ææñŞŞĐåĐĦĐťƋƳ�ĵĮŞŪĦťÉĮťǋƳ
ĠĵĐĮĐĮćƳťčñƳŕÉĮñĦƶƳÉŘñåƋťñƳÉĮìƳ�čÉŕñƳ�ŘťƳŞñĦñæťñìƳťčŘññƳÉŘťĐŞťŞƳ
ĵŪťƳĵĆƳťčñƳƧƥƳìĐćĐťÉĦƳƅĵŘģŞƳŞŪåĭĐťťñìƳťčŘĵŪćčƳťčñƳĵŕñĮƳæÉĦĦƷƳ

aĐĦÉìƳ=ĵŘĵŪƔÉĮìñčƳƅĐťčƳ�ŘĵĦĵćŪñǉƄñŘŞĐĵĮǉƠơƶƳƅčĐæčƳæŘñÉťñŞƳÉĮƳ
ñæĵŞƋŞťñĭƳƅĐťčƳŪŕćŘÉìñìƳťŘÉĮŞǅčŪĭÉĮŞƶƳŕĦÉĮťŞƳÉĮìƳÉĮĐĭÉĦŞƶƳÉĮìƳ
ťčñƳĐĮƝŪñĮæñƳĵĆƳťčñĐŘƳìĐŞťĐĮæťƳÉåĐĦĐťĐñŞƳÉĮìƳĵĮƳĆŪťŪŘñƳĦĐťñŘÉťŪŘñƶƳ
ŕĵñťŘƋƶƳÉĮìƳŞťĵŘĐñŞ

bÉťÉĦññƳ#ñæģñŘƳƅĐťčƳ�ŘĐŕƳ=ÉĮťÉŞƋƶƳƅčĐæčƳĐĮťŘĵìŪæñìƳŪŞƳťĵƳÉƳŞŕÉæñƳ
ĆĵŘƳĐĭÉćĐĮÉťĐƄñĦƋƳŘñæĵĮŞťŘŪæťñìƳÉŞŞĐŞťĐƄñƳťñæčĮĵĦĵćƋƳìñƄĐæñŞƶƳťčÉťƳ
ìñĆƋƳŕčƋŞĐæÉĦƳĦĐĭĐťÉťĐĵĮŞƶƳŞĵæĐñťÉĦƳÉťťĐťŪìñŞƳÉĮìƳĭÉťñŘĐÉĦƳ
æĵĮŞťŘÉĐĮťŞƵ

aDƳ�ÉŘģĐŞƳƅĐťčƳ�ȁbȁ�ȄȁƶƳÉƳŕĵŞťǅÉŕĵæÉĦƋŕťĐæƳĆŪťŪŘñƳĐĮƳťčñƳ
YñƄÉĮťƶƳƅčñŘñƳťčñƳìƋŞťĵŕĐÉĮƳæĐťƋŞæÉŕñƳĐŞƳƜĦĦñìƳƅĐťčƳčĐŞťĵŘĐæÉĦĦƋƳ
ŞĐćĮĐƜæÉĮťƳåĐĦĦåĵÉŘìŞƳÉĮìƳǚŕčƋŞĐĵćŘÉŕčĐñŞǚƳĭñŘćñìƳƅĐťčƳ
ĭñťÉŕčĵŘĐæÉĦƳñĦñĭñĮťŞƶƳƅĐťčƳťčñƳĐĮťñĮťƳťĵƳŕŘĵƄĵģñƳæÉťčÉŘŞĐŞƳÉåĵŪťƳ
ťčñƳŘñćĐĵĮǛŞƳčĐŞťĵŘƋƳÉĮìƳŪĮŘñŞťƵ

�ĵŕƳĐĭÉćñƷƳaDƳ�ÉŘģĐŞƶƳŞťĐĦĦƳĆŘĵĭƳ�ȁbȁ�ȄȁƳǊƢƠƢƠƳǅƳĵĮćĵĐĮćǋƵƳjŕñĮƳ�æŘññĮƳƢƠƢƢƶƳÉŘñåƋťñƵƳ
�ĵťťĵĭƳĐĭÉćñƷƳaĐĦÉìƳ=ĵŘĵŪƔÉĮìñčƶƳŞťĐĦĦƳĆŘĵĭƳ��jYj>�)ǉ´)��GjbǉƠơƳǊƢƠƢƠǋƵƳjŕñĮƳ�æŘññĮƳƢƠƢƢƶƳÉŘñåƋťñƵƳ



�ƋĭŕĵŞĐŪĭƶƳƢƩƳ�ñŕƳƢƠƢƢ

�æĐñĮæñƳ=ĐæťĐĵĮƳ�ŗŪÉŘñìƳ
�ìÉĭƳ�ĵåñŘťŞƶƳ
�ñťčƳ�ĐĮćĦñŘƶƳ
»ñĮƳjĵĐƶƳ
UñĮĮĐĆñŘƳµĵĵìƅÉŘìƶƳ
�ÉŘĵĦĐĮñƳ)ìƅÉŘìŞƶƳ
UĵƳµÉĦťĵĮƶƳ
�ŪĭĐťƳ�ÉŪĦǅ�čĵŪìčŪŘƋƶƳ
>ĦƋĮƳaĵŘćÉĮƶƳ
�ťñƅÉŘìƳDĵťŞťĵĮƶƳ
YÉƄĐñƳ�ĐìčÉŘƶƳ
bñĵĮƳ»ÉĮćƶ
aĵìŪŕñƳ�ƋĐĮìñƶƳ
�ĦĐñťťñƳìñƳ�ĵìÉŘì

>ŘĵŪŕƳñƊčĐåĐťĐĵĮƶƳƢƧƳjæťƳƢƠƢƢƳǇƳƢƨƳUÉĮƳƢƠƢƣƳ

=ŪťŪŘñŞƳ�ÉŞť
aĵŘñčŞčĐĮƳ�ĦĦÉčƋÉŘĐƳ
UŪÉĮƳ�ĵƄñĦĦĐ
#ĵĭĐĮĐŗŪñƳ�ŘĵƶƳ
�ÉĮìŘĐĮñƳ#ñŪĭĐñŘƶƳ
aÉťťñĵƳÄÉĭÉćĮĐƶƳ
YÉƅŘñĮæñƳYñģƶƳ
WŪĭåĐŘÉĐƳaÉģŪĭåñƶƳ
)ĮťÉĮćĦñìƳjťčñŘŞƶƳ
�åĐƳ�čñĮćƶƳ
�čĐĮĠĐƳ�ĵƋÉƶƳ
�ƋÉĮƳ´ÉŪťĐñŘƳƳ
�ÉŘÉčƳ�Ħĵĭñ

�æĐñĮæñƳ=ĐæťĐĵĮƳ�ŗŪÉŘñìƶƳƢƠƢƢƵƳÉŘñåƋťñƳ>ÉĦĦñŘƋƶƳYĵĮìĵĮƵƳGĭÉćñƷƳjĦĐƄñŘƳ�ŪìģĐĮ GĮŞťÉĦĦÉťĐĵĮƳƄĐñƅƳĵĆƳ=ŪťŪŘñŞƳ�ÉŞťƳǊƢƠƢƢǋƶƳÉŘñåƋťñƳ>ÉĦĦñŘƋƶƳYĵĮìĵĮƵƳGĭÉćñƷƳaÉƊƳ�ĵĦŞĵĮƵ

�ĐĮæñƳĐťŞƳĐĮƄñĮťĐĵĮƶƳŞæĐñĮæñƳƜæťĐĵĮƳčÉŞƳťÉģñĮƳĭÉĮƋƳĆĵŘĭŞƳǅƳĆŘĵĭƳ
ĐťŞƳåñćĐĮĮĐĮćŞƳĐĮƳťčñƳćĵťčĐæƳčĵŘŘĵŘƳĵĆƳ=ŘÉĮģñĮŞťñĐĮƶƳťčŘĵŪćčƳťčñƳ
ćĦĵåñǅťŘĵťťĐĮćƳÉìƄñĮťŪŘñŞƳĵĆƳUŪĦñŞƳ´ñŘĮñƶƳťčñƳ
ťñæčĮĵǅŪťĵŕĐÉĮĐŞĭƳĵĆƳĐťŞƳ>ĵĦìñĮƳ�ćñƶƳťčñƳťŘĐŕŕƋƳĆÉĮťÉŞĐñŞƳĵĆƳ
bñƅƳµÉƄñƳÉĮìƳťčñƳŞĦĐæģƶƳæĵŘŕĵŘÉťñƳìƋŞťĵŕĐÉŞƳĵĆƳæƋåñŘŕŪĮģƵƳ�ŪťƳ
ƅčÉťƳƅĐĦĦƳĐťƳñƄĵĦƄñƳĐĮťĵƳĮñƊťƼƳµñƳÉŞģñìƳ�ŪĭĐťƳ�ÉŪĦǅ�čĵŪìčŪŘƋƶƳ
ĆĵŘĭñŘƳbñƅƳ�æĐñĮťĐŞťƳñìĐťĵŘǅĐĮǅæčĐñĆƶƳťĵƳĐĮƄĐťñƳñŞťÉåĦĐŞčñìƳÉĮìƳ
ñĭñŘćĐĮćƳŞæĐñĮæñƳƜæťĐĵĮƳæŘñÉťĵŘŞƳÉĮìƳæŘĐťĐæŞƳťĵƳìĐŞæŪŞŞƳčĵƅƳ
ŞĵæĐÉĦƳÉĮìƳťñæčĮĵĦĵćĐæÉĦƳťŘñĮìŞƳÉŘñƳĦĐģñĦƋƳťĵƳæčÉĮćñƳťčñƳĆĵŘĭƳ
ÉĮìƳĆŪĮæťĐĵĮƳĵĆƳŞæĐñĮæñƳƜæťĐĵĮƵƳ

=ŪťŪŘñŞƳ�ÉŞťƳťÉģñŞƳťčñƳƄĐñƅñŘƳĵĮƳÉĮƳĐĭĭñŘŞĐƄñƳĠĵŪŘĮñƋƳťčŘĵŪćčƳ
ťčñƳñƊæÉƄÉťñìƳŘŪĐĮŞƳĵĆƳťčñƳĆŪťŪŘñƳƜĦĦñìƳƅĐťčƳìĐćĐťÉĦƳÉĮìƳ
ŞæŪĦŕťŪŘÉĦƳƅĵŘģŞƶƳĐĮťñŘÉæťĐƄñƳÉĮìƳŞťÉťĐæƳÉŞŞñťŞƶƳÉŞƳƅñĦĦƳÉŞƳ
�GǅćñĮñŘÉťñìƳŘñĮìñŘĐĮćŞƳťĵƳæĵĮťñƊťŪÉĦĐŞñƳťčñƳìĐŞŕÉŘÉťñƳ
ƜĮìĐĮćŞƵƳ�čñƳćÉĦĦñŘƋƳåñæĵĭñŞƳÉƳŞĐťñƳĆĵŘƳìĐŞæĵƄñŘĐĮćƳĆŘÉćĭñĮťŞƳ
ĵĆƳĭñìĐÉƶƳĵåĠñæťŞƳÉĮìƳćñĮŘñǅƝŪĐìƳÉŘťƅĵŘģƳìĵæŪĭñĮťĐĮćƳťčñƳ
ŕñŘæñĐƄñìƳĮĵťĐĵĮƳĵĆƳĆŪťŪŘĐťƋƳťčŘĵŪćčƳŘñťŘĵŞŕñæťĐƄñƶƳčĐŞťĵŘĐæÉĦƶƳ
ĵŘťčĵćŘÉŕčĐæÉĦƶƳćñĵĦĵćĐæÉĦƳÉĮìƳťñĭŕĵŘÉĦƳìĐĭñĮŞĐĵĮŞƵƳ�čñƳ
ñƊčĐåĐťĐĵĮƳŕŘñŞñĮťŞƳìĐćĐťÉĦƳƅĵŘģŞƳťčÉťƳñĮæÉŕŞŪĦÉťñƳĐìñÉŞƳÉŘĵŪĮìƳ
ťčñƳŕÉŞťƶƳŕŘñŞñĮťƳÉĮìƳĆŪťŪŘñƷƳÉĭÉĦćÉĭÉťñìƳåñĐĮćŞƶƳĭĐƊñìƳ
čĐŞťĵŘĐñŞƶƳæĦÉŞčñŞƳĵĆƳæŪĦťŪŘñƶƳÉĮìƳƅĵŘĦìŞƳƅĐťčĐĮƳƅĵŘĦìŞƵ



�ŘťĐŞťƳìñƄñĦĵŕĭñĮťƳŕŘĵćŘÉĭĭñƶƳUÉĮƳǇƳUŪĦƋƳƢƠƢƢ

DĵťñĦƳ>ñĮñŘÉťĐĵĮƳ
�åñƳ�ŪćÉŘĭÉĮƳǊµñŞťƳ»ĵŘģŞčĐŘñǋ
�ĭÉƳ#ĵćåñƳǊ�ŘĐŞťĵĦǋ
µĵĦĆñƳaŪŞåÉčĐƳǊ)ìĐĮåŪŘćčǂYĵĮìĵĮǋ
UñŞŞƳ�ñĭåñŘťĵĮƳǊ�ĵŘĮƅÉĦĦǋ

ƢƠƢƢƳŕÉĮñĦƳĵĆƳĠŪìćñŞ
#ÉĮĐñĦĦñƳ�ŘÉťčƅÉĐťñǅ�čĐŘĦñƋƳƳ
ǊÉŘťĐŞťƶƳYĵĮìĵĮǋ
�ÉæčñĦƳ=ÉĦæĵĮñŘƳ
ǊDñÉìƳĵĆƳ#ĐćĐťÉĦƳ�ŘťŞƳ�ĵĭŕŪťĐĮćƳ��æƶƳ
>ĵĦìŞĭĐťčŞǋ
»ĐĮģÉƳ#ÉĮĭĵĦñƳ
Ǌ�ŪĦťŪŘÉĦƳŕŘĵìŪæñŘƶƳ�ťŪìĐĵƳ#ÉĮĭĵĦñƶƳ
YĵĮìĵĮǋ
añĦÉĮĐñƳYñĮƔƳ
Ǌ�ŪŘÉťĵŘƳĵĆƳ#ĐćĐťÉĦƳÉťƳťčñƳ´Ǟ�ǋ

�ĵĦĵƳñƊčĐåĐťĐĵĮƳĵĆƳťčñƳƅĐĮĮñŘƳĵĆƳDĵťñĦƳ>ñĮñŘÉťĐĵĮƶƳaÉŘæčƳǇƳ�ŕŘĐĦƳƢƠƢƣ

�ĵæģƳ�ĵťťĵĭ
�åñƳ�ŪćÉŘĭÉĮƳƳÉŘñåƋťñƳƋñÉŘĦƋƳÉŘťĐŞťƳìñƄñĦĵŕĭñĮťƳŕŘĵćŘÉĭĭñƳčĵťñĦƳ

ćñĮñŘÉťĐĵĮƳĭñĮťĵŘŞƳťčñƳĮñƊťƳćñĮñŘÉťĐĵĮƳĵĆƳ�WƳìĐćĐťÉĦƳ
ÉŘťĐŞťŞƳìŪŘĐĮćƳťčñƳæŘĐťĐæÉĦƳñÉŘĦƋƳŞťÉćñŞƳĵĆƳñŞťÉåĦĐŞčĐĮćƳÉƳ
æÉŘññŘƳĐĮƳťčñƳÉŘťŞƵƳGťƳñŗŪĐŕŞƳƋĵŪĮćƳÉŘťĐŞťŞƳƅĐťčƳťčñƳÉåĐĦĐťƋƳťĵƳ
ĭÉĮÉćñƳŞŪŞťÉĐĮÉåĦñƳæÉŘññŘŞƳÉĮìƳñƊŕĵŞñƳťčñĭƳťĵƳĮñƅƳ
ÉŪìĐñĮæñŞƳĐĮƳYĵĮìĵĮƶƳƅĐťčƳťčñƳÉĐĭƳťĵƳñƊŕÉĮìƳťčñĐŘƳĮñťƅĵŘģƳ
ÉĮìƳĆĵŞťñŘƳĮñƅƳĵŕŕĵŘťŪĮĐťĐñŞƵ
=ĵŪŘƳŕÉŘťĐæĐŕÉĮťŞƳĆŘĵĭƳ�WƳæĐťĐñŞƳÉŘñƳŞñĦñæťñìƳťčŘĵŪćčƳÉĮƳ
ĵŕñĮƳæÉĦĦƳťĵƳťÉģñƳŕÉŘťƳĐĮƳÉƳìñƄñĦĵŕĭñĮťƳŕŘĵćŘÉĭĭñƳ
ĐĮæĦŪìĐĮćƳæŪŘÉťĵŘĐÉĦƳćŪĐìÉĮæñƶƳæŘĐťƳåƋƳćŪñŞťƳÉŘťĐŞťŞƶƳŞťŪìĐĵƳ
ƄĐŞĐťŞƶƳìĐćĐťÉĦƳŞģĐĦĦŞƳÉĮìƳæĵìĐĮćƳƅĵŘģŞčĵŕŞƶƳĆŪĮìŘÉĐŞĐĮćƳÉĮìƳ
ĭÉŘģñťĐĮćƳƅĵŘģŞčĵŕŞƵƳ�čñƳŕŘĵćŘÉĭĭñƳæŪĦĭĐĮÉťñŞƳĐĮƳÉƳŞĵĦĵƳ
ŞčĵƅƳÉťƳÉŘñåƋťñƳ>ÉĦĦñŘƋƳĆĵŘƳťčñƳƅĐĮĮĐĮćƳÉŘťĐŞťŞƳŞčĵŘťĦĐŞťñìƳ
åƋƳÉƳŕÉĮñĦƳĵĆƳĠŪìćñŞƶƳƅčĐĦñƳťčñƳťčŘññƳĵťčñŘƳŕÉŘťĐæĐŕÉĮťŞƳ
čÉƄñƳťčñƳĵŕŕĵŘťŪĮĐťƋƳťĵƳŞčĵƅƳÉĮƳĵĮĦĐĮñƳĐťñŘÉťĐĵĮƳĵĆƳťčñĐŘƳ
ƅĵŘģƵ

�ĵæģƳ�ĵťťĵĭƳťŘÉĮŞĆĵŘĭñìƳťčñƳćÉĦĦñŘƋƳĐĮťĵƳÉĮƳĐĭĭñŘŞĐƄñƳćÉĭñƳ
ñƊŕñŘĐñĮæñƳƅčñŘñƳťčñƳŕčƋŞĐæÉĦƳÉĮìƳťčñƳƄĐŘťŪÉĦƳæĵĦĦĐìñƵƳ�ñťƳìññŕƳĐĮŞĐìñƳ
ÉƳæŘƋŕťĐæƳĵæñÉĮƳťŘñĮæčƶƳÉƳåĵťťĵĭĦñŞŞƳÉåƋŞŞƳťčÉťƳĮĵƳĦĐćčťƳæÉĮƳ
ŕñĮñťŘÉťñƶƳƄĐŞĐťĵŘŞƳñĭåÉŘģñìƳĵĮƳÉƳæčĵĵŞñǅƋĵŪŘǅĵƅĮǅÉìƄñĮťŪŘñƳ
ĠĵŪŘĮñƋƳæĵĭŕĵŞñìƳĵĆƳćÉĭñŞƶƳƄĐìñĵƳƅĵŘģŞƳÉĮìƳŞæŪĦŕťŪŘñƵƳ�čñƳ
ñƊčĐåĐťĐĵĮƳñƊŕĦĵŘñìƳæĵĮæñŕťŞƳĵĆƳŗŪññŘƳÉĮìƳĠñĦĦƋƜŞčƳťñĭŕĵŘÉĦĐťĐñŞƶƳ
ƅčñŘñƳŘñŞťÉŘťĐĮćƳÉĮìƳŘñĠŪƄñĮÉťĐĵĮƳåñæĵĭñƳťčñƳĭñťÉŕčĵŘĐæÉĦƳŕĵĐĮťñŘŞƳ
ťĵƳĐĮťŘĵìŪæñƳťčñƳĮÉŘŘÉťĐƄñƳĵĆƳŞŪŘƄĐƄÉĦƵƳ

�åñƳ�ŪćÉŘĭÉĮƶƳ�ĵæģƳ�ĵťťĵĭƶƳƢƠƢƣƵƳGĮŞťÉĦĦÉťĐĵĮƳƄĐñƅƶƳÉŘñåƋťñƳ>ÉĦĦñŘƋƶƳYĵĮìĵĮƵƳGĭÉćñƷƳaÉƊƳ�ĵĦŞĵĮƵ
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�ŘñÉťĐƄñƳŞĵĆťƅÉŘñƳƅĵŘģŞčĵŕŞƶƳUŪĦƋƳƢƠƢƢƳǇƳbĵƄñĭåñŘƳƢƠƢƢ

#ĐćĐťÉĦƳ�ŘÉĐĮĐĮćƳ�ñŞŞĐĵĮŞƳ
aÉŘæƳ�ĦÉƔñĦƳ

�ĮĐƄñŘŞĐťƋƳŘñŞĐìñĮæƋƶƳ�ŕŘĐĦƳǇƳƳbĵƄñĭåñŘƳƢƠƢƢ

�čñƳ�ñťÉƳ�ĵĵĦģĐť
a����ƳŞťŪìñĮťŞƷ
�ĮìŘñÉŞƳ�ĮìŘĵĮĐģĵŪƳ
�ĦÉƳ#ñŘŪ
�ÉŘĵĦĐĮÉƳ�ŪææñĦĦÉťĐ
�ĭñĦĐÉƳWñìćñ
UĐÉĮĐĮćƳµŪ
�ĐĮćƳºŪñ
YñƊĐÉĮƳºŪ

ÉŘñåƋťñǕŞƳ#ĐćĐťÉĦƳ�ŘÉĐĮĐĮćƳ�ñŞŞĐĵĮŞƳŕŘĵƄĐìñƳŕŘÉæťĐæÉĦƳťñæčĮĐŗŪñŞƳĆĵŘƳìĐćĐťÉĦƳ
ĭÉģĐĮćƳťčŘĵŪćčƳƅĵŘģŞčĵŕŞƳĦñìƳåƋƳÉŘťĐŞťŞƵƳ=ŘĵĭƳĐĮťŘĵìŪæťĵŘƋƳťĵƳĭĵŘñƳ
ÉìƄÉĮæñìƳŞñŞŞĐĵĮŞƳĵĮƳæĵìĐĮćƶƳƣ#ƳĭĵìñĦĦĐĮćƶƳŞĵŪĮìƳñìĐťĐĮćƶƳÉŞƳƅñĦĦƳÉŞƳ
æŘĵŞŞǅŕĦÉťĆĵŘĭƳćÉĭñƳñĮćĐĮñŞƳÉĮìƳƄĐŘťŪÉĦƳƅĵŘĦìǅĭÉģĐĮćƶƳťčñƳæŘñÉťĐƄñƳ
æĵŪŘŞñŞƳŕŘĵƄĐìñƳčÉĮìŞǅĵĮƳťĵĵĦŞƳťčÉťƳŕÉŘťĐæĐŕÉĮťŞƳæÉĮƳÉŕŕĦƋƳĐĮƳťčñĐŘƳ
æŘñÉťĐƄñƳìñƄñĦĵŕĭñĮťƶƳĆĵŘƳÉĦĦƳñìŪæÉťĐĵĮÉĦƳĦñƄñĦŞƵƳ#ĐƄĐìñìƳĐĮťĵƳĆĵŪŘƳĵĮĦĐĮñƳ
ŞñŞŞĐĵĮŞƶƳťčĐŞƳŞñŘĐñŞƳĆĵŘƳĐĮťñŘĭñìĐÉťñƳĦñƄñĦƳĦñìƳåƋƳÉŘťĐŞťƳaÉŘæƳ�ĦÉƔñĦƳ
ñƊŕĦĵŘñŞƳìĐƙñŘñĮťƳťñæčĮĐŗŪñŞƳÉĮìƳƅĵŘģƝĵƅŞƳĐĮƳ�ĦñĮìñŘƶƳÉƳĆŘññƳÉĮìƳ
ĵŕñĮǅŞĵŪŘæñƳƣ#ƳæĵĭŕŪťñŘƳćŘÉŕčĐæŞƳŞĵĆťƅÉŘñƳťĵĵĦŞñťƵƳ

)ÉæčƳƋñÉŘƶƳÉŘñåƋťñƳŕÉŘťĮñŘŞƳƅĐťčƳÉƳ�ĮĐƄñŘŞĐťƋǕŞƳĮñƅƳĭñìĐÉƳæĵŪŘŞñƳÉĮìƳ
ĐĮƄĐťñŞƳťčñĐŘƳŞťŪìñĮťŞƳťĵƳĦĵĵģƳĐĮťĵƳĮñƅƳĆĵŘĭŞƳĵĆƳĭÉģĐĮćƶƳæŪŘÉťĐĮćƶƳìĐŞŕĦÉƋĐĮćƳ
ÉĮìƳÉŘæčĐƄĐĮćƳìĐćĐťÉĦƳÉŘťƵƳGĮƳæĵĦĦÉåĵŘÉťĐĵĮƳƅĐťčƳťčñƳa�Ƴ�ŪĦťŪŘñƶƳ�ŘĐťĐæĐŞĭƳÉĮìƳ
�ŪŘÉťĐĵĮƳǊa����ǋƶƳ�ĵĭŕŪťÉťĐĵĮÉĦƳ�ŘťŞƳ#ñŕÉŘťĭñĮťƳĵĆƳ��YƶƳ�ñĮťŘÉĦƳ�ÉĐĮťƳ
aÉŘťĐĮŞƳĦñìƳYññƳµñĐĮåñŘćƳǊa����ƳYñæťŪŘñŘǋƶƳťčñƳŞťŪìñĮťŞƳæŘñÉťñìƳ�čñƳ�ñťÉƳ
�ĵĵĦģĐťƶƳÉƳćŪĐìñƳĵƙñŘĐĮćƳŕŘÉæťĐæÉĦƳÉĮìƳťčñĵŘñťĐæÉĦƳæĵĮťñƊťƳĆĵŘƳbñťƵ�ŘťƶƳťĵƳÉĐìƳ
æŪŘÉťĵŘŞƳĐĮƳťčñĐŘƳĠĵŪŘĮñƋƳĐĮťĵƳĵĮĦĐĮñƳæŪŘÉťĐĵĮƵƳ�čñƳ�ĵĵĦģĐťƳĐĮƄĐťñìƳñƊťñŘĮÉĦƳ
ŘñŞñÉŘæčñŘŞƳ)ĦĦĐĵťťƳ�ŪŘĮŞƳÉĮìƳ�ĐťÉƳ�ŘŘñĵĦÉǅ�ŪŘĮŞƳǊĵƙǅŞĐťñƳŕŘĵĠñæťƶƳæŪŘÉťĵŘŞǋƶƳ
´ŪģƳ�ĵŞĐģƳǊÉŘťĐŞťǋƶƳÄÉæčƳ�ĦÉŞƳǊƄĐŞŪÉĦƳÉŘťĐŞťǋƶƳ�ñŘƋĦƳ>ŘÉčÉĭƳǊŞæčĵĦÉŘǋƶƳDñÉťčƳ
�ŪĮťĐĮćƳǊƄĐŞŪÉĦƳÉŘťĐŞťǋƶƳ�ĐÉĮƳºĐÉĵĦñĐƳǊĮñƅƳĭñìĐÉƳÉŘťĐŞťǋƶƳÉĮìƳDŪƳ�ĐĮƳǊæŪŘÉťĵŘǋƵ

aÉŘæƳ�ĦÉƔñĦƶƳ�ĦñĮìñŘƳŘñĮìñŘĐĮćŞƶƳƢƠƢƢƵ �čñƳ�ñťÉƳ�ĵĵĦģĐťƶƳƢƠƢƢƵ



>ÉĭñƳ#ñŞĐćĮƳæĵŪŘŞñƶƳbĵƄñĭåñŘƳƢƠƢƢƳǇƳUÉĮŪÉŘƋƳƢƠƢƣ

º»ÄƳ
WñĐģñĮƳÉĮìƳ
)Y�aƳŞťŪìñĮťŞƷƳ
�ĦìĵƳaæWĐĮĮñƋ
DŪĭƔÉƳaŪŞťÉĆÉ
�ĦÉŘñĮæñƳ´ñŘÉŞ
WÉƔĐƳUÉƅÉì
=ŘÉĮģĐñƳaĐĦĦñŘ

º»ÄƳĐŞƳÉŘñåƋťñǕŞƳƋñÉŘĦƋƳĐĮĐťĐÉťĐƄñƳĐĮƳæĵĦĦÉåĵŘÉťĐĵĮƳƅĐťčƳ)Y�aƳ
æĵĦĦñćñƳĆĵŘƳĮŪŘťŪŘĐĮćƳƋĵŪĮćƳťÉĦñĮťǕŞƳæŘñÉťĐƄñƳìĐćĐťÉĦƳŞģĐĦĦŞƵƳ)ÉæčƳ
ƋñÉŘƶƳÉŘñåƋťñƳĐĮƄĐťñŞƳÉĮƳÉŘťĐŞťƳťĵƳŘŪĮƳÉƳæŘñÉťĐƄñƳæĵŪŘŞñƳÉŘĵŪĮìƳ
ÉŘťĐŞťĐæƳćÉĭñŞƳÉĮìƳƅĵŘĦìǅåŪĐĦìĐĮćƳĆĵŘƳ)Y�aǕŞƳćÉĭñƳìñŞĐćĮƳ
ŞťŪìñĮťŞƶƳƅĐťčƳťčñƳÉĐĭƳťĵƳĵŕñĮƳŕÉťčŞƳĐĮťĵƳñĭŕĦĵƋĭñĮťƳƅĐťčĐĮƳťčñƳ
ÉŘťƶƳćÉĭñŞƳǞƳŘñÉĦƳťĐĭñƳĐĮìŪŞťŘĐñŞƵƳjƄñŘƳťčñƳŞŕÉĮƳĵĆƳƣƳĭĵĮťčŞƶƳ
ìĐćĐťÉĦƳÉŘťƳæĵĦĦñæťĐƄñƳģñĐģñĮƳŘÉĮƳæĵĦĦÉåĵŘÉťĐƄñƳŞñŞŞĐĵĮŞƳƅĐťčƳťčñƳ
ŞťŪìñĮťŞƳƅčĐæčƳĦĵĵģñìƳĐĮťĵƳťčñƳñťčĐæŞƳĵĆƳæčÉŘÉæťñŘƳìñŞĐćĮƶƳťčñƳŘĵĦñƳ
ĵĆƳťĵĵĦŞƳĐĮƳćÉĭĐĮćƶƳÉĮìƳťčñƳŕĵťñĮťĐÉĦƳĵĆƳćÉĭñŞƳťĵƳæŘñÉťñƳĮñƅƳ
ĮÉŘŘÉťĐƄñŞƵƳ�čñƳŕŘĵćŘÉĭĭñƳĐĮæĦŪìñìƳÉƳƄĐŞĐťƳťĵƳ�ÉŘćñťƣ#ƳĭĵťĐĵĮƳ
æÉŕťŪŘñƳŞťŪìĐĵŞƳÉĮìƳŘñŞŪĦťñìƳĐĮƳƥƳŪĮĐŗŪñĦƋƳìĐƙñŘñĮťƳìĐćĐťÉĦƳƅĵŘģŞƶƳ
ŞčĵƅæÉŞñìƳÉťƳÉŘñåƋťñƳ>ÉĦĦñŘƋƳĐĮƳ=ñåŘŪÉŘƋƳƢƠƢƣƵƳ

º»ÄƶƳƢƠƢƣƶƳÉŘñåƋťñƳ>ÉĦĦñŘƋƵƳGĭÉćñƷƳ�čÉĮñƳ�ŪťčñŘĦÉĮì

�čĵĭÉŞƳ�æŘñæĐŪ
)ĮŘĐģÉŞƳbñæñĦĐŞ
#ÉĮĐñĦƳDñŘĮÉĮìñƔ
�ĐĮƳDŪĮƋč
�ÉĠ
�ƋŘĐĦƳUĐĭñĮñƔ
UÉƋìñĮƳ�ťñŕčñĮŞĵĮǅaĐĦĦñŘ

�ŘťƅĵŘģŞƳǊĆŘĵĭƳĦñĆťƳťĵƳŘĐćčťǋƷƳ�ĦìĵƳaæģĐĮĮñƋƶƳ=ǅ�ǅ�ǅ�ǅ�ǅ�ǅYƳ�ǅ�ǅGǅ�ƵƳ�ÉĠƳ�čÉŪĮƶƳ�ÉĠƳ=ŪťŪŘñƳ=ÉŞčĐĵĮƵƳ
DŪĭƔÉƳaŪŞťÉĆÉƸƳ�ĦÉŘñĮæñƳ´ñŘÉŞƸƳWÉƔĐƳUÉƅÉìƸƳ=ŘÉĮģĐñƳaĐĦĦñŘƸƳ�čĵĭÉŞƳ�æŘñæĐŪƸƳ)ĮŘĐģÉŞƳbñæñĦĐŞƸƳ#ÉĮĐñĦƳ
DñŘĮÉĮìñƔƸƳ�ĐĮƳDŪĮƋčƶƳDĐƄñĭĐĮìƵƳ�ƋŘĐĦƳUĐĭñĮñƔƶƳYĐŗŪĐìĐŞĭƵ

�ŘťƅĵŘģƷƳUÉƋìñĮƳ�ťñŕčñĮŞĵĮǅaĐĦĦñŘƶƳ)ĮčÉĮæñìƳ�ĵƊĐĮćƶƳƢƠƢƣƵ



�ƙĵŘìÉåĦñƳ
�ŘñÉťĐƄñƳ
µĵŘģŞŕÉæñƳ
ÉŘñåƋťñƳĐŞƳæĵĭĭĐťťñìƳťĵƳĆŪŘťčñŘƳ
ŞŪŕŕĵŘťƳYĵĮìĵĮǕŞƳæŘñÉťĐƄñŞƳåƋƳ
ŕŘĵƄĐìĐĮćƳÉƙĵŘìÉåĦñƳƅĵŘģŞŕÉæñŞƳĐĮƳ
ťčñƳæÉŕĐťÉĦƳæĐťƋƶƳťčŘĵŪćčƳĐťŞƳÉŘñåƋťñƳ
�ťŪìĐĵŞƳĐĮĐťĐÉťĐƄñƵ

GĮƳŕÉŘťĮñŘŞčĐŕƳƅĐťčƳŕŘĐƄÉťñƳĦÉĮìĦĵŘìŞƳÉĮìƳ
�ĵŪĮæĐĦŞƶƳÉŘñåƋťñƳŞñťŞƳŪŕƳƝñƊĐåĦñƳƅĵŘģŞŕÉæñŞƳÉŞƳ
ŕÉŘťƳĵĆƳÉƳæŪĦťŪŘÉĦƳŕĦÉæñĭÉģĐĮćƳŞťŘÉťñćƋƶƳťĵƳ
ŕŘñŞñŘƄñƳťčñƳÉƙĵŘìÉåĐĦĐťƋƳĵĆƳŘñĮťƳĆĵŘƳÉŘťĐŞťŞƶƳ

æŘñÉťĐƄñƳŞťÉŘťǅŪŕŞƳÉĮìƳĭĐæŘĵƳ�a)ŞƵ

GĮƳjæťĵåñŘƳƢƠƢƢƶƳĐĮƳæĵĦĦÉåĵŘÉťĐĵĮƳƅĐťčƳťčñƳYĵĮìĵĮƳ
�ĵŘĵŪćčƳĵĆƳ�ĵƅñŘƳDÉĭĦñťŞƶƳƅñƳæĵĮƄñŘťñìƳÉƳƤƠƶƠƠƠƳ
ŞŗƳĆññťƳæĵŪĮæĐĦƳĵƚæñƳåŪĐĦìĐĮćƳĐĮƳ�ñťčĮÉĦƳ>ŘññĮƳ
Ǌ�ĦåñŘťƳUÉæĵåƳDĵŪŞñǋƳĐĮťĵƳÉƳæŘñÉťĐƄñƳčŪåƶƳŕŘĵƄĐìĐĮćƳ
ơƠƠƳÉƙĵŘìÉåĦñƳŞťŪìĐĵŞƳÉĮìƳìñŞģƳŕÉæñŞƳĆĵŘƳÉŘťĐŞťŞƳ
ÉĮìƳæŘñÉťĐƄñƳñĮťŘñŕŘñĮñŪŘŞƵƳ�čĐŞƳĐĮĐťĐÉťĐƄñƳìñĦĐƄñŘŞƳ
ǼơƠƠƶƠƠƠƳŕñŘƳƋñÉŘƳĐĮƳŘñĮťƳŞŪŕŕĵŘťƳĆĵŘƳťčñƳæŘñÉťĐƄñƳ
GĮìŪŞťŘĐñŞƳƅĵŘģĆĵŘæñƵƳ

�čñƳŞťŪìĐĵƳæĵĭŕĦñƊƳŕŘĐĵŘĐťĐŞñŞƳťčñƳŞŪŕŕĵŘťƳĵĆƳťčñƳ
ĦĵæÉĦƳæŘñÉťĐƄñƳñæĵĮĵĭƋƳĐĮƳ�ĵƅñŘƳDÉĭĦñťŞƳåƋƳ
ìñìĐæÉťĐĮćƳÉƳĭĐĮĐĭŪĭƳĵĆƳƦƠȑƳĵĆƳĐťŞƳĵƙñŘĐĮćŞƳťĵƳ
ŘñŞĐìñĮťŞƳĵĆƳťčñƳåĵŘĵŪćčƵƳ

�ĵćñťčñŘƳƅĐťčƳĵŪŘƳƅĵŘģŞŕÉæñŞƳÉťƳYĵĮìĵĮƳ�ĐťƋƳGŞĦÉĮìƳ
ĐĮƳŕÉŘťĮñŘŞčĐŕƳƅĐťčƳ�ÉĦĦƋĭĵŘñƶƳÉĮìƳĵŪŘƳĭñÉĮƅčĐĦñƳ
ƅÉŘñčĵŪŞñŞƳĐĮƳ�ÉĭåñŘƅñĦĦƳÉĮìƳ�ñæģčÉĭƶƳÉŘñåƋťñƳ
ŞŪŕŕĵŘťƳÉƳƄĐåŘÉĮťƳæŘñÉťĐƄñƳƅĵŘģĆĵŘæñƳÉĮìƳÉŘťƳ
æĵĭĭŪĮĐťƋƳĵĆƳƣƣƠƳÉŘťĐŞťŞƶƳĭÉģñŘŞƳÉĮìƳ
ñĮťŘñŕŘñĮñŪŘŞƳĵƄñŘƳƩƠƶƠƠƠƳŞŗƳĆññťƳĵĆƳÉƙĵŘìÉåĦñƳ
ƅĵŘģŞŕÉæñƳĐĮƳ)ÉŞťƳÉĮìƳ�ĵŪťčƳYĵĮìĵĮƵ GĭÉćñŞƷƳbĐģĐƳ�ŞñƳ



GĭŕÉæťƳ
Ɣ ơƠƶƣƥƠƳĵĮŞĐťñƳƄĐŞĐťĵŘŞ

Ɣ ƣƥƠƶơƠƣƳĵĮĦĐĮñƳƄĐñƅŞƳƅĐťčƳƣƥȑƳĐĮƳťčñƳ�WƳÉĮìƳƦƥȑƳĆŘĵĭƳ
ơƤƧƳæĵŪĮťŘĐñŞƳÉŘĵŪĮìƳťčñƳƅĵŘĦìƳ

Ɣ ƣƳŞĵĦĵƳæĵĭĭĐŞŞĐĵĮŞƶƳƤƳćŘĵŪŕƳŞčĵƅŞƶƳƢƳñƄñĮĐĮćŞƳĵĆƳ
ŕñŘĆĵŘĭÉĮæñŞƶƳĐĮƄĵĦƄĐĮćƳÉĦĦƳťĵćñťčñŘƳťčñƳŕÉŘťĐæĐŕÉťĐĵĮƳĵĆƳ
ƥƠƳťÉĦñĮťñìƳÉŘťĐŞťŞ

Ɣ ƣƦƳĭñĮťĵŘŞčĐŕƳŞñŞŞĐĵĮŞƳÉĮìƳơƩƳÉŘťĐŞťǅŘŪĮƳƅĵŘģŞčĵŕŞƳťĵƳ
ŞŪŕŕĵŘťƳťčñƳìñƄñĦĵŕĭñĮťƳĵĆƳƥƠƳìĐćĐťÉĦƳŕŘÉæťĐťĐĵĮñŘŞƳĐĮƳ
ñìŪæÉťĐĵĮƳÉĮìƳñÉŘĦƋƳŞťÉćñŞƳĵĆƳťčñĐŘƳæÉŘññŘ

Ɣ ƣƩƳìĐćĐťÉĦƳñƊŕñŘťŞƳŕÉŘťĐæĐŕÉťĐĮćƳťĵƳťÉĦģŞƶƳñƊčĐåĐťĐĵĮƳ
ŘñƄĐñƅŞƶƳĠŪìćĐĮćƳŕÉĮñĦŞƶƳÉĮìƳæĵĮťŘĐåŪťĐĮćƳťĵƳĵŪŘƳ
ñƊčĐåĐťĐĵĮƳåĵĵģĦñťŞ

YĐååƋƳDñÉĮñƋƶƳ�čñƳ)ƄĵĦŪťĐĵĮƳĵĆƳ)ĮťǅǉƳ�ºƶƳƢƠƢƢƵƳGĮŞťÉĦĦÉťĐĵĮƳƄĐñƅƶƳÉŘñåƋťñƳ>ÉĦĦñŘƋƶƳYĵĮìĵĮƵƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳ
GĭÉćñƷƳaÉƊƳ�ĵĦŞĵĮƵ



�ŘñŞŞƳDĐćčĦĐćčťŞ
ǒ�ĵæģƳ�ĵťťĵĭƹƳÉĐĭŞƳťĵƳñƄĵģñƳťčñƳŞťŘŪććĦñƳťĵƅÉŘìŞƳñŞæÉŕñƳåƋƳčĐťťĐĮćƳ
ǔ�ĵæģƳ�ĵťťĵĭǕƳĐĮƳÉĮƳĐĭĭñŘŞĐƄñƳćÉĭñƳñƊŕñŘĐñĮæñƵǓ

�åñƳ�ŪćÉŘĭÉĮǕŞƳ�ĵæģƳ�ĵťťĵĭƳ)ƊčĐåĐťĐĵĮƳĐĮƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳ
bÉťĐĵĮÉĦƳ´ĐìñĵćÉĭñƳaŪŞñŪĭ

ǒÉƳƅñĦĦǅŕŘĵìŪæñìƳæĵĦĦñæťĐĵĮƳĵĆƳìĐćĐťÉĦƳƅĵŘģŞƳťčÉťƳĦñÉƄñŞƳÉƳŞŪŘŕŘĐŞĐĮćĦƋƳ
čĵŕñĆŪĦƳĐĭŕŘñŞŞĐĵĮƵǓƳ

jŕñĮƳŞæŘññĮƳĆñÉťŪŘñìƳĐĮƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳ#ĐŞÉåĐĦĐťƋƳ
�ŘťŞƳjĮĦĐĮñƳǊƢƠƢƢǋ

ǒƵƵƵÉĦťčĵŪćčƳŞæĐñĮæñƳƜæťĐĵĮƳÉĮìƳŞŕñæŪĦÉťĐƄñƳƜæťĐĵĮƳæÉĮƳåñƳƅÉƋŞƳťĵƳ
ťčĐĮģƳĵĆƳťčñƳĆŪťŪŘñƶƳťčñƋƳæÉĮƳÉĦŞĵƳčñĦŕƳƄĐñƅñŘŞƳŘñťčĐĮģƳťčñƳŕŘñŞñĮťǓ

=ŪťŪŘñŞƳ�ÉŞťƳĆñÉťŪŘñìƳĐĮƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳ
�čĵťĵƅĵŘģŞ

ǒ�ƋƳñĭŪĦÉťĐĮćƳåĐćƳťñæčǕŞƳæĵĭĭŪĮĐæÉťĐĵĮƳŞťŘÉťñćĐñŞƶƳDñÉĮñƋƳĮĵťƳĵĮĦƋƳ
ñƊŕĵŞñŞƳťčñƳìƋĮÉĭĐæŞƳĵĆƳŕŘĵƜťƶƳťñæčĮĵǅŞĵĦŪťĐĵĮĐŞĭƳÉĮìƳŞŪŘƄñĐĦĦÉĮæñƳ
æÉŕĐťÉĦĐŞĭƳåŪťƳŞčñƳÉĦŞĵƳñŞťÉåĦĐŞčñŞƳÉƳæŘĐťĐæÉĦƳŞŕÉæñƳĵĆƳñĮŗŪĐŘƋƵǓ

YĐååƋƳDñÉĮñƋǕŞƳ�čñƳ)ƄĵĦŪťĐĵĮƳĵĆƳ)ĮťǅƷƳ�ºƳŘñƄĐñƅñìƳĐĮƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳ
µñƳaÉģñƳaĵĮñƋƳbĵťƳ�ŘťƳǊƢƠƢƢǋ

�čñƳñƊčĐåĐťƳĦĐĮģŞƳťčñƳìĐćĐťÉĦƶƳťčñƳŞæŪĦŕťŪŘÉĦƶƳÉĮìƳťčñƳ�GǅćñĮñŘÉťñìƶƳ
ŪŞĐĮćƳĭĵĮĐťĵŘŞƶƳŕŘĵĠñæťĐĵĮŞƶƳƄĐìñĵƳƅÉĦĦŞƳÉĮìƳY)#ƳŕÉĮñĦŞƳťĵƳåĦñĮìƳ
čĐŞťĵŘĐñŞƶƳæŪĦťŪŘñŞƶƳÉĮìƳťñĭŕĵŘÉĦĐťĐñŞƳÉĮìƳæŘñÉťñƳŪĮŘñÉĦƶƳÉŘæčÉñĵĦĵćĐæÉĦƳ
ŞæñĮñŘƋƳĵĆƳťčñƳčñŘñÉĆťñŘƵǓ

)ƊčĐåĐťĐĵĮƳ�ŘĵƜĦñƷƳ=����)�Ƴ����ƳĆñÉťŪŘñìƳĐĮƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳƳ
UĐĮćƳ�ŪĦťŪŘñƳǞƳ�ŘƋŕťĵ

YĐååƋƳDñÉĮñƋƶƳ�čñƳ)ƄĵĦŪťĐĵĮƳĵĆƳ)ĮťǅǉƳ�ºƶƳƢƠƢƢƵƳGĮŞťÉĦĦÉťĐĵĮƳƄĐñƅƶƳÉŘñåƋťñƳ>ÉĦĦñŘƋƶƳYĵĮìĵĮƵƳGĭÉćñƷƳaÉƊƳ�ĵĦŞĵĮƵ

https://thenvm.org/blog/diving-into-abe-sugarmans-rock-bottom-exhibition/
https://disabilityarts.online/magazine/opinion/arebyte-open-screen-2022-three-works-address-the-theme-of-sci-fi/
https://disabilityarts.online/magazine/opinion/arebyte-open-screen-2022-three-works-address-the-theme-of-sci-fi/
https://photoworks.org.uk/new-worlds/
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�ñŕĵŘťƳĵĆƳťčñƳ
�ŘŪŞťññŞƳ



�ñŕĵŘťƳĵĆƳťčñƳ�ŘŪŞťññŞ

æŘĐťĐæÉĦĦƋƳñƊŕĦĵŘñƳťčñƳĐĭŕÉæťƳĵĆƳťñæčĮĵĦĵćƋƳĐĮƳ
æĵĮťñĭŕĵŘÉŘƋƳŞĵæĐñťƋƵƳ

ÉŘñåƋťñƳĐŞƳæĵĭĭĐťťñìƳťĵƳĆŪŘťčñŘƳŞŪŕŕĵŘťƳYĵĮìĵĮǕŞƳ
æŘñÉťĐƄñŞƳåƋƳŕŘĵƄĐìĐĮćƳÉƙĵŘìÉåĦñƳƅĵŘģŞŕÉæñŞƳĐĮƳťčñƳ
æÉŕĐťÉĦƳæĐťƋƵƳGĮƳŕÉŘťĮñŘŞčĐŕƳƅĐťčƳŕŘĐƄÉťñƳĦÉĮìĦĵŘìŞƳÉĮìƳ
�ĵŪĮæĐĦŞƶƳÉŘñåƋťñƳŞťŘĐƄñŞƳťĵƳŕŘñŞñŘƄñƳÉƳƄĐåŘÉĮťƳæĵĭĭŪĮĐťƋƳ
ĵĆƳƣƣƠƳÉŘťĐŞťŞƶƳĭÉģñŘŞƳÉĮìƳìñŞĐćĮñŘŞƳĐĮƳ)ÉŞťƳÉĮìƳ�ĵŪťčƳ
YĵĮìĵĮƵƳƳ

jƄñŘƳơƠƳƋñÉŘŞƶƳƅñǕƄñƳĮŪŘťŪŘñìƳĵƄñŘƳơƶƠƥƠƳÉŘťĐŞťŞƳÉĮìƳ
æŪŘÉťĵŘŞƳťčŘĵŪćčƳĵŪŘƳŕŘĵćŘÉĭĭñƶƳŕŘĵìŪæñìƳƢƦƳĭÉĠĵŘƳ
æĵĭĭĐŞŞĐĵĮŞƶƳÉĮìƳŞŪŕŕĵŘťñìƳĵƄñŘƳƦƥƠƳæŘñÉťĐƄñŞƳ
åñĮñƜťťĐĮćƳĆŘĵĭƳĵŪŘƳÉƙĵŘìÉåĦñƳŞťŪìĐĵŞƵƳ

µñƳčÉƄñƳæĵĦĦÉåĵŘÉťñìƳƅĐťčƳťčñƳ�ñŘŕñĮťĐĮñƶƳ�ÉťñƳaĵìñŘĮƶƳ
>ĵĦìŞĭĐťčŞƳ�ĮĐƄñŘŞĐťƋƶƳ�ĵƋÉĦƳ�ĵĦĦñćñƳĵĆƳ�ŘťƶƳ�ñĮťŘÉĦƳ�ÉĐĮťƳ
aÉŘťĐĮŞƶƳ�ŘŞƳ)ĦñæťŘĵĮĐæÉƳÉĮìƳ�čĐƔĵĭñƶƳÉĮìƳťĵŪŘñìƳƅĵŘģƳÉŞƳ
ĆÉŘƳÉŞƳ�ñŘĦĐĮƶƳYĠŪåĦĠÉĮÉƶƳ�čñƳDÉćŪñƶƳ�ÉŘĐŞƶƳbñƅƳ»ĵŘģƶƳ
´ĐñĮĮÉƶƳ�čÉĮćčÉĐƶƳ�ñĵŪĦƶƳÉĮìƳ�ĵŕñĮčÉćñĮƵ

�čñƳťŘŪŞťññŞƳŕŘñŞñĮťƳťčñĐŘƳÉĮĮŪÉĦƳŘñŕĵŘťƳťĵćñťčñŘƳƅĐťčƳ
ťčñƳæčÉŘĐťƋǕŞƳŞťÉťñĭñĮťƳĵĆƳÉææĵŪĮťŞƳĆĵŘƳťčñƳƜĮÉĮæĐÉĦƳƋñÉŘƳ
ťčÉťƳñĮìñìƳƣơƳaÉŘæčƳƢƠƢƣƵƳ�čñƳƜĮÉĮæĐÉĦƳŞťÉťñĭñĮťŞƳ
æĵĭŕĦƋƳƅĐťčƳťčñƳ�čÉŘĐťƋƳ�æťƳǊƢƠơơǋƶƳÉŘñåƋťñǕŞƳ�GjƳ
æĵĮŞťĐťŪťĐĵĮƳǊǔĆĵŪĮìÉťĐĵĮƳĭĵìñĦǕƳĵƙñŘñìƳåƋƳťčñƳ�čÉŘĐťƋƳ
�ĵĭĭĐŞŞĐĵĮǋƶƳÉĮìƳťčñƳŕŘĵƄĐŞĐĵĮŞƳĵĆƳťčñƳ�ťÉťñĭñĮťƳĵĆƳ
�ñæĵĭĭñĮìñìƳ�ŘÉæťĐæñƳǊ�j��ǋƳǚ�ææĵŪĮťĐĮćƳÉĮìƳ
�ñŕĵŘťĐĮćƳåƋƳ�čÉŘĐťĐñŞǚƳÉŕŕĦĐæÉåĦñƳťĵƳæčÉŘĐťĐñŞƳŕŘñŕÉŘĐĮćƳ
ťčñĐŘƳÉææĵŪĮťŞƳĐĮƳÉææĵŘìÉĮæñƳƅĐťčƳťčñƳ=ĐĮÉĮæĐÉĦƳ
�ñŕĵŘťĐĮćƳ�ťÉĮìÉŘìƳÉŕŕĦĐæÉåĦñƳĐĮƳťčñƳ�WƳÉĮìƳ�ñŕŪåĦĐæƳĵĆƳ
GŘñĦÉĮìƳǊ=��ƳơƠƢǋƳǊñƙñæťĐƄñƳơƳUÉĮŪÉŘƋƳƢƠơƩǋƵ

GƵƳjåĠñæťĐƄñƳÉĮìƳÉæťĐƄĐťĐñŞ
GĮƳŕŪŘŞŪĐĮćƳÉŘñåƋťñǕŞƳæčÉŘĐťÉåĦñƳĵåĠñæťĐƄñŞƳťčŘĵŪćčƳĐťŞƳ
ĭÉĐĮƳÉæťĐƄĐťĐñŞƶƳťčñƳťŘŪŞťññŞƳčĵĦìƳŘñćÉŘìƳťĵƳťčñƳ�čÉŘĐťƋƳ
�ĵĭĭĐŞŞĐĵĮǕŞƳćŪĐìÉĮæñƳĵĮƳŕŪåĦĐæƳåñĮñƜťƵƳ�čñƳ
ĵŘćÉĮĐŞÉťĐĵĮǕŞƳæčÉŘĐťÉåĦñƳĵåĠñæťĐƄñŞƳÉŞƳŘñćĐŞťñŘñìƳƅĐťčƳ
ťčñƳ

�čÉŘĐťƋƳ�ĵĭĭĐŞŞĐĵĮƳÉŘñƳťĵƳÉìƄÉĮæñƳñìŪæÉťĐĵĮƳĐĮƳťčñƳ
ƜñĦìŞƳĵĆƳìĐćĐťÉĦƳÉĮìƳŕñŘĆĵŘĭÉĮæñƳÉŘťƳåƋƳťčñƳ
ñŞťÉåĦĐŞčĭñĮťƳÉĮìƳĭÉĐĮťñĮÉĮæñƳĵĆƳÉĮƳÉŘťƳćÉĦĦñŘƋƶƳÉĮìƳĐĮƳ
ŕÉŘťĐæŪĦÉŘƳťčñƳŕŘĵìŪæťĐĵĮƳĵĆƳÉŘťĐŞťĐæƳŕŘĵĠñæťŞƶƳÉĮìƳ
ĆÉæĐĦĐťÉťĐĮćƳťčñƳìñƄñĦĵŕĭñĮťƳĵĆƳñĭñŘćĐĮćƳÉŘťĐŞťŞƳÉĮìƳ
ťčñĐŘƳÉŪìĐñĮæñŞƵ

GĮĐťĐÉťñìƳĐĮƳƢƠơƣƶƳÉŘñåƋťñƳčÉŞƳñŞťÉåĦĐŞčñìƳĐťŞñĦĆƳÉŞƳÉĮƳ
ĐĮƝŪñĮťĐÉĦƳƄĵĐæñƳĐĮƳťčñƳìĐćĐťÉĦƳÉŘťƳĦÉĮìŞæÉŕñƵƳ=ŘĵĭƳ
ñƊčĐåĐťĐĵĮŞƶƳĵĮĦĐĮñƳñƊŕñŘĐñĮæñŞƶƳĦĐƄñƳŕñŘĆĵŘĭÉĮæñŞƳťĵƳ
ñìŪæÉťĐĵĮÉĦƳĐĮĐťĐÉťĐƄñŞƶƳĵŪŘƳŕŘĵćŘÉĭĭñŞƳñƊŕĦĵŘñƳťčñƳ
æŘñÉťĐƄñƳÉŕŕĦĐæÉťĐĵĮƳĵĆƳĮñƅƳťñæčĮĵĦĵćĐñŞƳŞŕÉĮĮĐĮćƳ
ƄĐŘťŪÉĦƳŘñÉĦĐťƋƳǊ´�ǋƶƳÉŪćĭñĮťñìƳŘñÉĦĐťƋƳǊ��ǋƶƳĭĵťĐĵĮƳ
æÉŕťŪŘñƶƳæĵĭŕŪťñŘǅćñĮñŘÉťñìƳĐĭÉćñŘƋƳǊ�>GǋƶƳÉŘťĐƜæĐÉĦƳ
ĐĮťñĦĦĐćñĮæñƳǊ�GǋƶƳÉĮìƳåĦĵæģæčÉĐĮƳťñæčĮĵĦĵćƋƵƳƳ

aññťĐĮćƳťčñƳćŘĵƅĐĮćƳìñĭÉĮìƳĆĵŘƳĐĭĭñŘŞĐƄñƳñƊŕñŘĐñĮæñŞƳ
ÉĮìƳìĐćĐťÉĦƳæĵĮťñĮťƳæŘñÉťĐĵĮƶƳÉŘñåƋťñƳŕĐĵĮññŘŞƳĮñƅƳ
ĆĵŘĭŞƳĵĆƳñĮćÉćñĭñĮťƳƅĐťčƳæŘñÉťĐƄñƳťñæčĮĵĦĵćĐñŞƶƳťĵƳ



jŪŘƳæĵŘñƳƄÉĦŪñŞ
�ŞƳÉĮƳñƊŕñŘĐĭñĮťÉĦƳĐĮŞťĐťŪťĐĵĮƳìñìĐæÉťñìƳťĵƳìĐćĐťÉĦƳæŪĦťŪŘñƶƳƅñƳŪŕčĵĦìƳťĵƳťčñƳ
ĆĵĦĦĵƅĐĮćƳƄÉĦŪñŞ

ĐŞƳťĵƳæÉťñŘƳťĵƳťčñƳĮññìŞƳĵĆƳÉŪìĐñĮæñŞƳĆŘĵĭƳƄÉŘĐĵŪŞƳ
åÉæģćŘĵŪĮìŞƳÉĮìƳĐìñĮťĐťĐñŞƶƳŘñŕŘñŞñĮťĐĮćƳťčñƳƄĐåŘÉĮťƳ
ìĐƄñŘŞĐťƋƳĵĆƳæĵĮťñĭŕĵŘÉŘƋƳ�ŘĐťÉĐĮƳÉĮìƳĵĆƳĵŪŘƳćĦĵåÉĦƳ
ÉŪìĐñĮæñƵƳ�æģĮĵƅĦñìćĐĮćƳťčñƳñƊĐŞťĐĮćƳĦÉæģƳĵĆƳìĐƄñŘŞĐťƋƳĐĮƳ
ťčñƳƅĵŘĦìŞƳĵĆƳťñæčĮĵĦĵćƋƳÉĮìƳÉŘťƶƳƅñƳÉæťĐƄñĦƋƳƅĵŘģƳťĵƳ
åŘĐìćñƳťčĐŞƳćÉŕƳĐĮƳñƄñŘƋťčĐĮćƳƅñƳìĵƵƳ

=ĵŞťñŘĐĮćƳ�ÉìĐæÉĦƳ�ĵĦĦÉåĵŘÉťĐĵĮƳÉĮìƳjŕñĮƳWĮĵƅĦñìćñƳ
�čÉŘĐĮć

µñƳæŘñÉťñƳÉĮƳñĮƄĐŘĵĮĭñĮťƳƅčñŘñƳìĐƄñŘŞñƳÉŘñÉŞƳĵĆƳ
ñƊŕñŘťĐŞñƳæĵĮƄñŘćñƶƳĆĵŞťñŘĐĮćƳæĵĮĮñæťĐĵĮŞƳÉĮìƳĐćĮĐťĐĮćƳ
ĐĮĮĵƄÉťĐĵĮƳĆĵŘƳĦĵĮćǅťñŘĭƳćŘĵƅťčƳÉĮìƳæĵĭĭŪĮĐťƋƳ
ñĮćÉćñĭñĮťƵƳ�čŘĵŪćčƳŞťŘĵĮćƳæĵĮĮñæťĐĵĮŞƳƅĐťčƳŕññŘŞ

)ĮƄĐŘĵĮĭñĮťÉĦƳ�ŪŞťÉĐĮÉåĐĦĐťƋƳĐĮƳťčñƳ#ĐćĐťÉĦƳ�ŘťƳ
�ŕÉæñ

µñƳŘñŞñÉŘæčƳÉĮìƳìñƄñĦĵŕƳŕŘÉæťĐæñŞƳŞŪŘŘĵŪĮìĐĮćƳ
ŞŪŞťÉĐĮÉåĦñƳĆĵŘĭŞƳĵĆƳìĐćĐťÉĦƳÉŘťƳĭÉģĐĮćƳÉĮìƳæŪŘÉťĐĵĮƶƳƳ
ƅĐťčƳťčñƳÉĐĭƳĵĆƳŘñìŪæĐĮćƳťčñƳñĮƄĐŘĵĮĭñĮťÉĦƳĐĭŕÉæťƳåĵťčƳ

G�YƳÉĮìƳĵĮĦĐĮñƵƳµñƳÉĐĭƳťĵƳñĭñŘćñƳÉŞƳĦñÉìñŘŞƳĐĮƳťčñƳ
ŘñÉĦĭƳĵĆƳìĐćĐťÉĦƳŞŪŞťÉĐĮÉåĐĦĐťƋƶƳĐĮŞŕĐŘĐĮćƳŞñæťĵŘƳåñčÉƄĐĵŪŘƳ
æčÉĮćñƳÉĮìƳŞčÉŘĐĮćƳåñŞťƳŕŘÉæťĐæñƳƅĐťčƳĵŪŘƳŕññŘŞƵƳ

�ÉĦñĮťƳ#ñƄñĦĵŕĭñĮťƳ

jŪŘƳñìŪæÉťĐĵĮƳĐĮĐťĐÉťĐƄñŞƳŕĐĵĮññŘƳĐĮĮĵƄÉťĐƄñƳƅÉƋŞƳťĵƳ
ñĮćÉćñƳƅĐťčƳæŘñÉťĐƄñƳťñæčĮĵĦĵćĐñŞƶƳĭññťĐĮćƳťčñƳìñĭÉĮìƳ
ĆĵŘƳìĐćĐťÉĦƳæĵĮťñĮťƳæŘñÉťĐĵĮƵƳ�čŘĵŪćčƳƅĵŘģŞčĵŕŞƳÉĮìƳ
ÉæťĐƄĐťĐñŞƳĆĵŘƳŕÉŘťĐæĐŕÉĮťŞƳĵĆƳÉĦĦƳÉćñŞƳÉĮìƳŞģĐĦĦƳĦñƄñĦŞƶƳƅñƳ
ñĭŕĵƅñŘƳñƄñŘƋĵĮñƳťĵƳÉæťĐƄñĦƋƳŞčÉŕñƳÉĮìƳñƊŕĦĵŘñƳĵŪŘƳ
æŘñÉťĐƄñƳĦÉĮìŞæÉŕñƵ

µñƳĮŪŘťŪŘñƳťčñƳĮñƊťƳćñĮñŘÉťĐĵĮƳĵĆƳìĐćĐťÉĦƳŕŘÉæťĐťĐĵĮñŘŞƶƳ
ŕŘĵƄĐìĐĮćƳÉƙĵŘìÉåĦñƳƅĵŘģŞŕÉæñŞƶƳåŪŞĐĮñŞŞƳŞŪŕŕĵŘťƶƳÉĮìƳ
æŪŘÉťĵŘĐÉĦƳĭñĮťĵŘŞčĐŕƳťĵƳÉŘťĐŞťŞƶƳŞťŪìñĮťŞƳÉĮìƳĭĐæŘĵƳ
�a)ŞƶƳñŗŪĐŕŕĐĮćƳťčñĭƳƅĐťčƳťčñƳťĵĵĦŞƳťĵƳƝĵŪŘĐŞčƳÉťƳñƄñŘƋƳ
ŞťÉćñƳĵĆƳťčñĐŘƳæÉŘññŘƵ

GĮĮĵƄÉťĐĮćƳ�ŘñÉťĐƄñƳ�ñæčƷƳ)ƊŕĦĵŘĐĮćƳ�ĵŪĮìÉŘĐñŞƳƅĐťčƳÉƳ
�ŘĐťĐæÉĦƳ�ŕŕŘĵÉæč

�ƋƳĆĵŞťñŘĐĮćƳÉƳæŪĦťŪŘñƳĵĆƳñƊŕñŘĐĭñĮťÉĦƳŘñŞñÉŘæčƳÉĮìƳ
ìñƄñĦĵŕĭñĮťƶƳĵŪŘƳƅĵŘģƳŕŪŞčñŞƳťčñƳåĵŪĮìÉŘĐñŞƳĵĆƳÉŘťƳ
ÉĮìƳťñæčĮĵĦĵćƋƶƳĵŕñĮĐĮćƳŪŕƳĮñƅƳĆĵŘĭŞƳĵĆƳæŪŘÉťĐĵĮƶƳ
ŕŘĵìŪæťĐĵĮƳÉĮìƳñƊŕñŘĐñĮæñŞƵƳµñƳæŘĐťĐæÉĦĦƋƳñƊÉĭĐĮñƳťčñƳ
ŘĵĦñƳĵĆƳťñæčĮĵĦĵćƋƳĐĮƳĵŪŘƳĭĵìñŘĮƳŞĵæĐñťƋƳťčŘĵŪćčƳ
ťčĵŪćčťǅŕŘĵƄĵģĐĮćƳÉŘťƳŕŘĵĠñæťŞƳťčÉťƳĭñŘćñƳťčñƳŘñÉĦĭŞƳĵĆƳ
ťñæčĮĵĦĵćƋƶƳčŪĭÉĮĐťĐñŞƳÉĮìƳŞæĐñĮæñƶƳťĵƳŕŘĵƄĐìñƳæŘĐťĐæÉĦƳ
ĐĮŞĐćčťŞƳĐĮťĵƳťčñƳĐĭŕĦĐæÉťĐĵĮŞƳÉĮìƳŕĵťñĮťĐÉĦƳŘÉĭĐƜæÉťĐĵĮŞƳ
ĵĆƳťñæčĮĵĦĵćƋƳĵĮƳÉĦĦƳÉŞŕñæťŞƳĵĆƳĵŪŘƳĦĐƄñŞƵƳ

�ŪĦťĐƄÉťĐĮćƳ#ĐƄñŘŞñƳ�ñŘŞŕñæťĐƄñŞƳĐĮƳ�ŪĦťŪŘÉĦƳ
�ŘĵćŘÉĭĭĐĮćƳÉĮìƳ�ñæčƳGĮĐťĐÉťĐƄñŞ

µñƳÉŘñƳÉĮƳĐĮæĦŪŞĐƄñƳĵŘćÉĮĐŞÉťĐĵĮƳƅĐťčƳÉƳìĐƄñŘŞñƳ
ƅĵŘģĆĵŘæñƳťčÉťƳƄÉĦŪñŞƳÉƳŘÉĮćñƳĵĆƳŕñŘŞŕñæťĐƄñŞƳÉĮìƳĦĐƄñìƳ
ñƊŕñŘĐñĮæñŞƶƳŞñÉĭĦñŞŞĦƋƳĐĮťñćŘÉťĐĮćƳťčñĭƳĐĮťĵƳĵŪŘƳ
æŪĦťŪŘÉĦƳŕŘĵćŘÉĭĭĐĮćƳÉĮìƳťñæčƳĐĮĐťĐÉťĐƄñŞƵƳjŪŘƳĭĐŞŞĐĵĮƳ



jŪŘƳĦĵĮćǅťñŘĭƳÉĭåĐťĐĵĮƷƳYĵĮìĵĮǕŞƳƜŘŞťƳ
#ĐćĐťÉĦƳ�ŘťƳ�ñĮťŘñ
�čÉĮģŞƳťĵƳÉƳŪĮĐŗŪñƳŕÉŘťĮñŘŞčĐŕƳƅĐťčƳ
ìñƄñĦĵŕñŘƳ)æĵƅĵŘĦìƳ�ÉĦĦƋĭĵŘñƶƳƅñƳčÉƄñƳ
ŞñæŪŘñìƳÉƳƢƥƶƠƠƠƳŞŗƳĆññťƳĆÉæĐĦĐťƋƳťĵƳĵŕñĮƳ
YĵĮìĵĮǕŞƳƜŘŞťƳ#ĐćĐťÉĦƳ�ŘťƳ�ñĮťŘñƶƳƅčñŘñƳ
ťĵĭĵŘŘĵƅǕŞƳæŪĦťŪŘñƳƅĐĦĦƳåñƳĭÉìñƶƳ
ñƊŕñŘĐñĮæñìƳÉĮìƳìĐŞæŪŞŞñìƵ

Ɣ #ĐćĐťÉĦƳÉŘťƷƳƩƶƠƠƠƳŞŗƳĆññťƳĵĆƳĐĭĭñŘŞĐƄñƳÉĮìƳĐĮťñŘÉæťĐƄñƳ
ćÉĦĦñŘƋƳŞŕÉæñŞƳĆĵŘƳƅĵŘĦìƳæĦÉŞŞƳĮñƅƳĭñìĐÉƳÉĮìƳ
ťñæčĮĵĦĵćƋǅåÉŞñìƳÉŘťƳñƊčĐåĐťĐĵĮŞƳÉĮìƳĦĐƄñƳŕñŘĆĵŘĭÉĮæñŞ

Ɣ �ŪŞĐĮñŞŞƳĐĮæŪåÉťĐĵĮƷƳƨƶƠƠƠƳŞŗƳĆññťƳĵĆƳÉƙĵŘìÉåĦñƳ
ƅĵŘģŞŕÉæñŞƳťĵƳŞŪŕŕĵŘťƳĮñƅƳìĐćĐťÉĦƳåŪŞĐĮñŞŞñŞƶƳÉĮìƳÉƳ
ĦĐģñǅĭĐĮìñìƳæĵĭĭŪĮĐťƋƳĆĵŘƳÉŘťĐŞťŞƳÉĮìƳæŘñÉťñæčƳ
ñĮťŘñŕŘñĮñŪŘŞ

Ɣ �ģĐĦĦŞƳìñƄñĦĵŕĭñĮťƳƷơƶƠƠƠƳŞŗƳĆññťƳĆĵŘƳæŘñÉťĐƄñƳìĐćĐťÉĦƳ
ŞģĐĦĦŞƶƳťĵƳåŪĐĦìƳÉƳťÉĦñĮťƳŕĐŕñĦĐĮñƳÉĮìƳæÉŘññŘƳŕÉťčƅÉƋŞƳĆĵŘƳ
ťčñƳƋĵŪĮćƳŕñĵŕĦñƳĵĆƳbñƅčÉĭƳÉĮìƳ�ĵƅñŘƳčÉĭĦñťŞƳ

Ɣ #ĐćĐťÉĦƳŕŘĵìŪæťĐĵĮƷƳƦƶƠƠƠƳŞŗƳĆññťƳĵĆƳƄĐŘťŪÉĦƳŕŘĵìŪæťĐĵĮƳ
ĆÉæĐĦĐťƋƳŞŪŕŕĵŘťĐĮćƳťčñƳìñƄñĦĵŕĭñĮťƳĵĆƳťčñƳŪģǕŞƳƅĵŘĦìƳ
ĦñÉìĐĮćƳŞæŘññĮƳĐĮìŪŞťŘĐñŞƳÉĮìƳŕĵƅñŘĐĮćƳťčñƳĮñƊťƳ
ćñĮñŘÉťĐĵĮƳĵĆƳº�ƳæĵĮťñĮťƳÉĮìƳñƊŕñŘĐñĮæñŞƶŘñťÉĐĦ

Ɣ �ñťÉĐĦƳŞŕÉæñƷƳơƶƠƠƠƳŞŗƳĆññťƳĵĆƳĆĵĵìƳǞƳåñƄñŘÉćñƶƳÉĮìƳÉƳ
ŞčĵŕƳĆĵŘƳŘñŕŘĵìŪæťĐĵĮŞƳĵĆƳƅĵŘģŞƶƳĦĐĭĐťñìƳñìĐťĐĵĮŞƳÉĮìƳ
åĵĵģŞƵ



�ĐŞģƳaÉĮÉćñĭñĮť

�čñƳĭÉĠĵŘƳŘĐŞģŞƳťĵƳÉŘñåƋťñǕŞƳÉæťĐƄĐťĐñŞƳÉĮìƳŘñŕŪťÉťĐĵĮƳÉŘñƳ
ĐìñĮťĐƜñìƳåƋƳťčñƳ�ŘŪŞťññŞƳÉĮìƳĦĵććñìƳĐĮƳťčñƳŘĐŞģƳŘñćĐŞťñŘƳ
ŪĮìñŘƳťčñƳæÉťñćĵŘĐñŞƳ=ĐĮÉĮæñƳǞƳ)ĮťñŘŕŘĐŞñƶƳ>ĵƄñŘĮÉĮæñƶƳ
�ŘĵćŘÉĭĭñƶƳ�ñĵŕĦñƶƳ�ŘĵĠñæťƶƳ)ĮƄĐŘĵĮĭñĮťƵƳ�čñƳŘĐŞģƳŘñćĐŞťñŘƳ
ĐŞƳŘñƄĐñƅñìƳÉťƳñÉæčƳ�ŘŪŞťññŞƳĭññťĐĮćŞƶƳƅĐťčƳÉììĐťĐĵĮÉĦƳ
ŘñƄĐñƅŞƳæĵĮìŪæťñìƳÉŞƳĮñæñŞŞÉŘƋƳĆĵŘƳŪŘćñĮťƳÉæťĐĵĮŞƵ

ÉŘñåƋťñƳŘÉťñŞƳťčñƳĐĭŕĵŘťÉĮæñƳĵĆƳŘĐŞģŞƳťčŘĵŪćčƳ
æĵĮŞĐìñŘÉťĐĵĮƳĵĆƳťčñƳĦĐģñĦĐčĵĵìƳĵĆƳÉĮƳñƄñĮťƳĵææŪŘŘĐĮćƶ
ÉĮìƳťčñƳŞñŘĐĵŪŞĮñŞŞƳťčÉťƳƅĵŪĦìƳÉŘĐŞñƳĐĆƳťčñƳñƄñĮťƳƅñŘñƳťĵƳ
ĵææŪŘƵƳ�ŘñƄñĮťĐƄñƳĭĐťĐćÉťĐĵĮƳÉæťĐĵĮŞƳťĵƳŘñìŪæñƳťčñƳ
ĦĐģñĦĐčĵĵìƳÉĮìǂĵŘƳŞñŘĐĵŪŞĮñŞŞƳÉŘñƳĐìñĮťĐƜñìƶƳÉĮìƳ
ĐĭŕĦñĭñĮťñìƳÉŞƳÉƳŕŘĐĵŘĐťƋƳĆĵŘƳčĐćčñŘƳŘĐŞģŞƵ

GGGƵƳ�æčĐñƄñĭñĮťŞƳÉĮìƳ
�ñŘĆĵŘĭÉĮæñŞ
�ŘĵćŘÉĭĭñƳĵĆƳÉæťĐƄĐťĐñŞƳ

jŪŘƳƋñÉŘĦƋƳĐĮĐťĐÉťĐƄñŞƳŕŘĵƄĐìñƳæŘŪæĐÉĦƳĵŕŕĵŘťŪĮĐťĐñŞƳĆĵŘƳ
æŘñÉťĐƄñƳŕŘĵĆñŞŞĐĵĮÉĦŞƳƅčĵƳĵŕñŘÉťñƳƅĐťčĐĮƳťčñƳŘñÉĦĭƳĵĆƳ
ìĐćĐťÉĦƳæŪĦťŪŘñŞƵƳµñƳñƊťñĮìñìƳĐĮƄĐťÉťĐĵĮŞƳťĵƳÉŘťĐŞťŞƶƳ
æŪŘÉťĵŘŞƶƳŕŘĵćŘÉĭĭñŘŞƶƳŘñŞñÉŘæčñŘŞƳÉĮìƳƅŘĐťñŘŞƳťĵƳĭÉģñƳ
ƄÉĦŪÉåĦñƳæĵĮťŘĐåŪťĐĵĮŞƳƅčĐæčƳŘñŞŕĵĮìñìƳťĵƳĵŪŘƳ�æĐǅ=ĐƳ
ÉĮĮŪÉĦƳťčñĭñƵƳ�čñŞñƳĆŘŪĐťĆŪĦƳæĵĦĦÉåĵŘÉťĐĵĮŞƳŘñŞŪĦťñìƳĐĮ

ÉƳŘĐæčƳÉŘŘÉƋƳĵĆƳĵĮĦĐĮñƳÉĮìƳĵĮŞĐťñƳĵŪťŕŪťŞƳĐĮæĦŪìĐĮćƳƣƳŞĵĦĵƳ
æĵĭĭĐŞŞĐĵĮŞƶƳƤƳćŘĵŪŕƳŞčĵƅŞƳÉĮìƳƢƳñƄñĮĐĮćŞƳĵĆƳ
ŕñŘĆĵŘĭÉĮæñŞƶƳĐĮƄĵĦƄĐĮćƳÉĦĦƳťĵćñťčñŘƳťčñƳŕÉŘťĐæĐŕÉťĐĵĮƳĵĆƳ
ƥƠƳťÉĦñĮťñìƳÉŘťĐŞťŞƵƳ

�čŘĵŪćčƳĵŪŘƳñìŪæÉťĐĵĮÉĦƳŕŘĵćŘÉĭĭñƶƳƅñƳčÉƄñƳ
ĐĭŕĦñĭñĮťñìƳÉƳŞñŘĐñŞƳĵĆƳĐĮĐťĐÉťĐƄñŞƳĐĮƳŕÉŘťĮñŘŞčĐŕƳƅĐťčƳ
ñìŪæÉťĐĵĮÉĦƳĐĮŞťĐťŪťĐĵĮŞƶƳÉĐĭñìƳÉťƳŞčÉŘĐĮćƳģĮĵƅĦñìćñƳĵĮƳ
æŘñÉťĐƄñƳĭñìĐÉƳťñæčĮĵĦĵćĐñŞƵƳGĮƳæĵĦĦÉåĵŘÉťĐĵĮƳƅĐťčƳ
�ŕĵťĦĐćčťƶƳ)Y�aƳæĵĦĦñćñƶƳÉĮìƳťčñƳ�ĵĭŕŪťÉťĐĵĮÉĦƳ�ŘťŞƳ
#ñŕÉŘťĭñĮťƳĵĆƳ��YƶƳƅñƳčÉƄñƳŞŪææñŞŞĆŪĦĦƋƳìñĦĐƄñŘñìƳơƩƳ
ÉŘťĐŞťǅŘŪĮƳƅĵŘģŞčĵŕŞƳĆĵŘƳìĐćĐťÉĦƳĭÉģĐĮćƳÉĮìƳŕŘĵƄĐìñìƳƣƦƳ
æŪŘÉťĵŘĐÉĦƳĭñĮťĵŘŞčĐŕƳŞñŞŞĐĵĮŞƳťĵƳŞŪŕŕĵŘťƳťčñƳìñƄñĦĵŕĭñĮťƳ
ĵĆƳƢƦƳƋĵŪĮćƳĐĮìĐƄĐìŪÉĦŞƳĐĮƳñìŪæÉťĐĵĮƳÉĮìƳñÉŘĦƋƳŞťÉćñŞƳĵĆƳ
ťčñĐŘƳæÉŘññŘƶƳÉŞƳƅñĦĦƳÉŞƳƢƤƳĭĵŘñƳñƊŕñŘĐñĮæñìƳìĐćĐťÉĦƳ
ŕŘÉæťĐťĐĵĮñŘŞƵƳµñƳĐĮƄĐťñìƳÉĮĵťčñŘƳƣƩƳìĐćĐťÉĦƳñƊŕñŘťŞƳťĵƳťÉģñƳ
ŕÉŘťƳĐĮƳƧƳŕÉĮñĦƳæĵĮƄñŘŞÉťĐĵĮŞƶƳæĵĮìŪæťƳƤƳñƊčĐåĐťĐĵĮƳŘñƄĐñƅŞƳ
ÉĮìƳťÉģñƳŕÉŘťƳĐĮƳƢƳĠŪìćĐĮćƳŕÉĮñĦŞƶƳÉĮìƳƅŘĐťñƳƦƳñŞŞÉƋŞƳĆĵŘƳ
ĵŪŘƳñƊčĐåĐťĐĵĮƳåĵĵģĦñťŞƶƳ

�ťťñĮìÉĮæñƳÉĮìƳ�ŪåĦĐæƳ�ñæñŕťĐĵĮƳĵĆƳĵŪŘƳ�ŘĵćŘÉĭĭñƳ

ÉŘñåƋťñƳŘñÉæčñŞƳĵŪťƳťĵƳÉĮƳÉŪìĐñĮæñƳŘÉĮćĐĮćƳĆŘĵĭƳơƦǅƤƥƳ
ƋñÉŘŞƳĵĦìƶƳƅčĵƳìñĭĵĮŞťŘÉťñŞƳñĮťčŪŞĐÉŞĭƳĆĵŘƳìĐćĐťÉĦƳ
æŪĦťŪŘñŞƵƳjŪŘƳŕŘĵćŘÉĭĭñƳìŘñƅƳĐĮƳơƠƶƣƥƠƳĵĮŞĐťñƳƄĐŞĐťĵŘŞƳ
ǊƢƠƢơƷƥƶƦƠƠǋƶƳŘñŕŘñŞñĮťĐĮćƳÉƳŞĦĐćčťƳƢƵƦƥȑƳŘĐŞñƳæĵĭŕÉŘñìƳ
ťĵƳĵŪŘƳŕŘñǅ�j´G#ƳĆĵĵťĆÉĦĦƳĵĆƳơƠƶƠƨƢƳĐĮƳƢƠơƩƵƳÉŘñåƋťñǕŞƳ
ĵĮĦĐĮñƳƄĐñƅñŘŞčĐŕƳñƊŕñŘĐñĮæñìƳĆŪŘťčñŘƳćŘĵƅťčƶƳŘñÉæčĐĮćƳ
ƣƥƠƶơƠƣƳƄĐñƅñŘŞƶƳæĵĭŕÉŘñìƳťĵƳƣƢƦƶƠƠƠƳĐĮƳƢƠƢơƵ

GGƵƳ>ĵƄñŘĮÉĮæñƳǞƳ
aÉĮÉćñĭñĮť
�ñæŘŪĐťĭñĮťƳÉĮìƳÉŕŕĵĐĮťĭñĮťƳĵĆƳťŘŪŞťññŞ

�čñƳĭñĭåñŘŞƳĵĆƳťčñƳ�ĵÉŘìƳÉŘñƳťčñƳťŘŪŞťññŞƳĵĆƳťčñƳæčÉŘĐťƋƳ
ŪĮìñŘƳæčÉŘĐťƋƳĦÉƅƵƳ�čñƋƳÉŘñƳťčñƳĵĮĦƋƳƄĵťĐĮćƳĭñĭåñŘŞƵƳ)ÉæčƳ
ťŘŪŞťññƳĐŞƳÉŕŕĵĐĮťñìƳĆĵŘƳÉƳťñŘĭƳĵĆƳƢƳƋñÉŘŞƵƳ�ĦĦƳťŘŪŞťññŞƳĵƙñŘƳ
ťčñĐŘƳŞñŘƄĐæñŞƳĵĮƳÉƳƄĵĦŪĮťÉŘƋƳåÉŞĐŞƳÉĮìƳĮĵƳĆŪĮìŞƳÉŘñƳčñĦìƳ
ÉŞƳæŪŞťĵìĐÉĮƳťŘŪŞťññŞƵ

GĮƳŞñĦñæťĐĮćƳÉƳĮñƅƳťŘŪŞťññƶƳťčñƳťŘŪŞťññŞƳĭŪŞťƳčÉƄñƳŘñćÉŘìƳ
ťĵƳťčñƳŞģĐĦĦŞƶƳģĮĵƅĦñìćñƳÉĮìƳñƊŕñŘĐñĮæñƳĮññìñìƳĆĵŘƳťčñƳ
ñƙñæťĐƄñƳĭÉĮÉćñĭñĮťƳĵĆƳťčñƳæčÉŘĐťƋƵƳ�ŕŕĵĐĮťĭñĮťƳĵĆƳ
ťŘŪŞťññŞƳĐŞƳåƋƳŘñŞĵĦŪťĐĵĮƳŕÉŞŞñìƳÉťƳÉƳŕŘĵŕñŘĦƋƳæĵĮƄñĮñìƳ
ĭññťĐĮćƳĵĆƳťŘŪŞťññŞƵƳ�ñĆĵŘñƳĵŘƳĵĮƳťčñƳÉŕŕĵĐĮťĭñĮťƳĵĆƳÉƳ
ĮñƅƳĭñĭåñŘƳĵĆƳťčñƳťŘŪŞťññƳåĵìƋƶƳÉƳæÉĮìĐìÉťñƳĐŞƳŕŘĵƄĐìñìƳ
ƅĐťčƳÉƳæĵŕƋƳĵĆƳťčñƳæĵĮŞťĐťŪťĐĵĮƳÉĮìƳťčñƳĦÉťñŞťƳ�ŘŪŞťññŞǕƳ
�ĮĮŪÉĦƳ�ñŕĵŘťƳÉĮìƳŞťÉťñĭñĮťƳĵĆƳÉææĵŪĮťŞƵ

jŘćÉĮĐŞÉťĐĵĮƳ

�čñƳìÉƋǅťĵǅìÉƋƳìĐŘñæťĐĵĮƳĵĆƳÉŘñåƋťñǕŞƳÉƙÉĐŘŞƳĐŞƳťčñƳ
ŘñŞŕĵĮŞĐåĐĦĐťƋƳĵĆƳťčñƳaÉĮÉćĐĮćƳìĐŘñæťĵŘƳÉĮìƳťčñƳ�ŘñÉťĐƄñƳ
ìĐŘñæťĵŘƳƅčĵƳŘñŕĵŘťŞƳťĵƳťčñƳ�ĵÉŘìƳìŪŘĐĮćƳťčñƳťŘŪŞťññǕŞƳ
ĭññťĐĮćƳÉĮìƳĐĮƳåñťƅññĮƳĭññťĐĮćŞƶƳÉŞƳìñťÉĐĦñìƳĐĮƳÉŘñåƋťñƳ
#ñĦñćÉťĐĵĮƳŞæčñĭñƳìĵæŪĭñĮťƵ



�ĵćñťčñŘƳƅĐťčƳĵŪŘƳƅĵŘģŞŕÉæñŞƳÉťƳYĵĮìĵĮƳ�ĐťƋƳGŞĦÉĮìƳĐĮƳ
ŕÉŘťĮñŘŞčĐŕƳƅĐťčƳ�ÉĦĦƋĭĵŘñƶƳÉĮìƳĵŪŘƳĭñÉĮƅčĐĦñƳƅÉŘñčĵŪŞñŞƳ
ĐĮƳ�ÉĭåñŘƅñĦĦƳÉĮìƳ�ñæģčÉĭƶƳÉŘñåƋťñƳŞŪŕŕĵŘťƳÉƳƄĐåŘÉĮťƳ
æŘñÉťĐƄñƳƅĵŘģĆĵŘæñƳÉĮìƳÉŘťƳæĵĭĭŪĮĐťƋƳĵĆƳƣƣƠƳÉŘťĐŞťŞƶƳĭÉģñŘŞƳ
ÉĮìƳñĮťŘñŕŘñĮñŪŘŞƳĵƄñŘƳƩƠƶƠƠƠƳŞŗƳĆññťƳĵĆƳÉƙĵŘìÉåĦñƳ
ƅĵŘģŞŕÉæñƳĐĮƳ)ÉŞťƳÉĮìƳ�ĵŪťčƳYĵĮìĵĮƵ

G Ƶ́Ƴ=ĐĮÉĮæĐÉĦƳ�ñƄĐñƅ
�čĐŞƳŘñŕĵŘťñìƳƜĮÉĮæĐÉĦƳƋñÉŘƳñƊťñĮìŞƳťĵƳaÉŘæčƳƣơƶƳƢƠƢƣƶƳťĵƳ
ÉĦĐćĮƳƅĐťčƳťƋŕĐæÉĦƳƜŞæÉĦƳƋñÉŘƳŕñŘĐĵìŞƵƳjŪŘƳĮñƅƳƜĮÉĮæĐÉĦƳ
ƋñÉŘƳƅĐĦĦƳĮĵƅƳŘŪĮƳĆŘĵĭƳ�ŕŘĐĦƳơƳťĵƳaÉŘæčƳƣơƶƳĆŘĵĭƳƢƠƢƤƳ
ĵĮƅÉŘìŞƵƳ�čĐŞƳĵĮñǅťĐĭñƳÉìĠŪŞťĭñĮťƳŘñŞŪĦťŞƳĐĮƳÉƳơƥǅĭĵĮťčƳ
ŘñŕĵŘťĐĮćƳŕñŘĐĵìƳĆĵŘƳťčĐŞƳŞŕñæĐƜæƳƜŞæÉĦƳƋñÉŘƵƳ�čĐŞƳĮññìŞƳťĵƳ
åñƳťÉģñĮƳĐĮťĵƳÉææĵŪĮťƳĆĵŘƳæĵĭŕÉŘĐŞĵĮŞƳƅĐťčƳƜćŪŘñŞƳĆŘĵĭƳ
ĦÉŞťƳƜĮÉĮæĐÉĦƳŘñŕĵŘťƳåÉŞñìƳĵĮƳťčñƳŞťÉĮìÉŘìƳơƢǅĭĵĮťčƳ
ŕñŘĐĵìŞ

�ñŘĆĵŘĭÉĮæñ

�ĵťÉĦƳĐĮæĵĭñƳÉĭĵŪĮťŞƳťĵƳǼƧƧƥƶƠơƣƳĐĮƳƢƠƢƢǂƢƠƢƣƳǊƢƠƢơƷƳ
ǼƥƨƤƶơƢƨǋƵƳGĮæĵĭñƳĆŘĵĭƳæčÉŘĐťÉåĦñƳÉæťĐƄĐťĐñŞƳčÉŞƳĐĮæŘñÉŞñìƳ
ťĵƳǼƦƦƧƶƦƦƢƳƳǊƢƠƢơƷƳǼƤƨƢƶơƧƨǋƳÉŞƳÉƳŘñŞŪĦťƳĵĆƳÉĮƳĐĮæŘñÉŞñƳĵĆƳ
ŘñĮťÉĦƳĐĮæĵĭñƳťĵƳǼƦƠƣƶƨƨƦƳǊƢƠƢơƷƳǼƤƢƤƶƦƤƨǋƳìŪñƳťĵƳťčñƳ
ĵŕñĮĐĮćƳĵĆƳÉƳĮñƅƳŞťŪìĐĵƳŞĐťñƳĐĮƳjæťĵåñŘƳƢƠƢƢƵƳ

)ƚæĐñĮæƋ
ÉŘñåƋťñƳĐŞƳĆĵæŪŞñìƳĵĮƳìñĦĐƄñŘĐĮćƳťčñƳćŘñÉťñŞťƳŕĵŞŞĐåĦñƳ

ŕŪåĦĐæƳåñĮñƜťƳťĵƳťčñƳƅĐìñŞťƳŕĵŞŞĐåĦñƳŕŪåĦĐæƸƳťčĐŞƳŘñŗŪĐŘñŞƳťĵƳ
ģññŕƳĵŪŘƳŞŪŕŕĵŘťƳæĵŞťŞƳÉĮìƳĵƄñŘÉĦĦƳŘñťŪŘĮƳĵĮƳĐĮƄñŞťĭñĮťƳ
ŪĮìñŘƳæĦĵŞñƳŞæŘŪťĐĮƋƵƳGĮƳƢƠƢƢǂƢƠƢƣƳÉŘñåƋťñǕŞƳŞŪŕŕĵŘťƳ
æĵŞťŞƳĐĮæŘñÉŞñìƳťĵƳǼƨƨƶƦƩƥƳǊƢƠƢơƷƳǼƥƢƶƥơƧǋƵ

�ñŞñŘƄñŞƳŕĵĦĐæƋ

�čñƳ�ŘŪŞťññŞƳŘñƄĐñƅƳÉŘñåƋťñǕŞƳŘñŞñŘƄñŞƳŕĵĦĐæƋƳĵĮƳÉĮƳÉĮĮŪÉĦƳ
åÉŞĐŞƳťĵƳæĵĮŞĐìñŘƳťčñƳìĐƙñŘñĮæñƳåñťƅññĮƳťčñƳƋñÉŘĦƋƳ
ñƊŕñĮìĐťŪŘñŞƳÉĮìƳĐĮæĵĭñƶƳÉĮìƳñĮŞŪŘñƳťčÉťƳÉìñŗŪÉťñƳ
ŘñŞĵŪŘæñŞƳÉŘñƳÉƄÉĐĦÉåĦñƳťĵƳĭññťƳĦĐÉåĐĦĐťĐñŞƵƳ�čñƳæčÉŘĐťƋǛŞƳ
ŘñŞñŘƄñƳŕĵĦĐæƋƳĐŞƳťĵƳñĮŞŪŘñƳťčÉťƳťčñŘñƳÉŘñƳŞŪƚæĐñĮťƳĆŪĮìŞƳ
ÉƄÉĐĦÉåĦñƳťĵƳĭññťƳťčñƳÉĮťĐæĐŕÉťñìƳñƊŕñĮìĐťŪŘñƳ
ŘñŗŪĐŘñĭñĮťŞƳĆĵŘƳÉƳŕñŘĐĵìƳåñťƅññĮƳƣǅƦƳĭĵĮťčŞƵƳ�ťƳťčñƳñĮìƳ
ĵĆƳťčĐŞƳƜĮÉĮæĐÉĦƳƋñÉŘƶƳťčñƳŘñŞñŘƄñƳĦñƄñĦƳÉĭĵŪĮťŞƳťĵƳ
ǼƢƠƥƶƠƨƧƳǊƢƠƢơƷƳǼơƨƥƶƠƣƤƳǋƳÉĮìƳťčñŘñĆĵŘñƳƅĐťčĐĮƳťčñƳ
ťčŘñŞčĵĦìƳĵĆƳťčñƳŕĵĦĐæƋƳǊǼơƥƠƶƠƠƠƳťĵƳǼƣƠƠƶƠƠƠǋƵ

�ÉŕĐťÉĦƳGĮƄñŞťĭñĮťƳÉĮìƳ>Řĵƅťč

�čñƳƜĮÉĮæĐÉĦƳŞťÉťñĭñĮťƳĮĵťñŞƳŞčĵƅŞƳÉƳæĵĮŞĐŞťñĮťƳÉĮìƳ
ŞŪŞťÉĐĮÉåĦñƳćŘĵƅťčƳťŘñĮìƳĐĮƳťčñƳÉæťĐƄĐťĐñŞƳĵĆƳåĵťčƳĵŪŘƳ
ŕŘĵćŘÉĭĭñƳÉĮìƳÉƙĵŘìÉåĦñƳŞťŪìĐĵŞƳŕŘĵƄĐŞĐĵĮƵƳ

jĮñƳŞĐćĮĐƜæÉĮťƳæčÉĮćñƳìŪŘĐĮćƳťčĐŞƳƜĮÉĮæĐÉĦƳŕñŘĐĵìƳĐŞƳťčñƳ
ĵŕñĮĐĮćƳĵĆƳÉƳĮñƅƳŞťŪìĐĵƳŞĐťñƳĐĮƳjæťĵåñŘƳƢƠƢƢƶƳƅĐťčƳÉĮƳ
ĐĮĐťĐÉĦƳĐĮƄñŞťĭñĮťƳĵĆƳǼƤƢƶƠƠƠƶƳìñŕŘñæĐÉťñìƳĵƄñŘƳÉƳƢǅƋñÉŘƳ
ŕñŘĐĵìƵƳµñƳÉĮťĐæĐŕÉťñƳÉĮƳÉììĐťĐĵĮÉĦƳÉĮĮŪÉĦƳĐĮæĵĭñƳĵĆƳ
ǼƣƠƠƶƠƠƠƵƳ�čĐŞƳčÉŞƳĦñìƳťĵƳÉĮƳĐĮæŘñÉŞñƳĐĮƳťñĮÉĮťŞƳìñŕĵŞĐťŞƳ
ŘñĦÉťñìƳĐĮƳæĵĭŕÉŘĐŞĵĮƳťĵƳťčñƳŕŘñƄĐĵŪŞƳƜĮÉĮæĐÉĦƳŕñŘĐĵìƵ

jĆƳťčĐŞƳťĵťÉĦƶƳơƨƵƥȑƳƅñŘñƳĆŘĵĭƳYĵĮìĵĮƳǊìĵƅĮƳĆŘĵĭƳƢƠȑƳĐĮƳ
ƢƠƢơǋƶƳƅčĐĦñƳơƦƵƥȑƳƅñŘñƳĆŘĵĭƳťčñƳŘñŞťƳĵĆƳťčñƳ�WƳǊìĵƅĮƳ
ĆŘĵĭƳƢƦȑƳĐĮƳƢƠƢơǋƵƳ�čñŞñƳƜćŪŘñŞƳĐĮìĐæÉťñƳťčÉťƳÉŘñåƋťñƳčÉŞƳ
ñŞťÉåĦĐŞčñìƳÉƳŕŘĵĭĐĮñĮťƳŕŘñŞñĮæñƳĐĮťñŘĮÉťĐĵĮÉĦĦƋƶƳƅĐťčƳ
ƦƥȑƳĵĆƳĵŪŘƳƄĐñƅñŘŞčĐŕƳĵŪťŞĐìñƳĵĆƳťčñƳ�WƶƳĵŘĐćĐĮÉťĐĮćƳĆŘĵĭƳ
ơƤƧƳæĵŪĮťŘĐñŞƳÉŘĵŪĮìƳťčñƳƅĵŘĦìƳǊƢƠƢơƷƩƨǋƵƳ�čĐŞƳ
ĐĮťñŘĮÉťĐĵĮÉĦƳŘñæĵćĮĐťĐĵĮƳĐŞƳťčñƳŘñŞŪĦťƳĵĆƳĵŪŘƳŞťŘÉťñćĐæƳ
æĵĦĦÉåĵŘÉťĐĵĮŞƳƅĐťčƳŕññŘƳćÉĦĦñŘĐñŞƳƅĵŘĦìƅĐìñƳĆĵŘƳ
æĵǅæĵĭĭĐŞŞĐĵĮĐĮćƳĐĮĮĵƄÉťĐƄñƳÉŘťƅĵŘģŞƶƳťčñƳŕŘĵĭĵťĐĵĮƳĵĆƳ
ĵŪŘƳĵĮĦĐĮñƳÉŘťƳñƊčĐåĐťĐĵĮŞƳťĵƳÉƳćĦĵåÉĦƳÉŪìĐñĮæñƶƳÉĮìƳĵŪŘƳ
ĐĮæĦŪŞĐƄñƳÉŕŕŘĵÉæčƳťĵƳŕŘĵćŘÉĭĭĐĮćƳťčÉťƳŞčĵƅæÉŞñŞƳÉŘťĐŞťŞƳ
ŘñŕŘñŞñĮťĐĮćƳĭÉĮƋƳæĵĭĭŪĮĐťĐñŞƵƳ�ŞĐÉƳčĵĦìŞƳťčñƳĦÉŘćñŞťƳ
ÉŪìĐñĮæñƳŞčÉŘñƶƳƅĐťčƳƣƥȑƳĵĆƳĵŪŘƳŘñÉæčƳĵŘĐćĐĮÉťĐĮćƳĆŘĵĭƳ
ťčĐŞƳŘñćĐĵĮƶƳĆĵĦĦĵƅñìƳåƋƳ)ŪŘĵŕñƳǊơƣƵƦƥȑǋƶƳbĵŘťčƳ�ĭñŘĐæÉƳ
ǊƦƵƧƩȑǋƶƳ�ĵŪťčƳ�ĭñŘĐæÉƳǊƥƵơƧȑǋƶƳ�ĆŘĐæÉƳǊƢƵƦƥȑǋƳÉĮìƳ
jæñÉĮĐÉƳǊơƵƢƧȑǋƵ

�ŘñÉťĐƄñƳµĵŘģŞŕÉæñƳŕŘĵƄĐŞĐĵĮ

GĮƳjæťĵåñŘƳƢƠƢƢƶƳĐĮƳæĵĦĦÉåĵŘÉťĐĵĮƳƅĐťčƳťčñƳYĵĮìĵĮƳ�ĵŘĵŪćčƳ
ĵĆƳ�ĵƅñŘƳDÉĭĦñťŞƶƳƅñƳæĵĮƄñŘťñìƳÉƳƤƠƶƠƠƠƳŞŗƳĆññťƳæĵŪĮæĐĦƳ
ĵƚæñƳåŪĐĦìĐĮćƳĐĮƳ�ñťčĮÉĦƳ>ŘññĮƳǊ�ĦåñŘťƳUÉæĵåƳDĵŪŞñǋƳĐĮťĵƳÉƳ
æŘñÉťĐƄñƳčŪåƶƳŕŘĵƄĐìĐĮćƳơƠƠƳÉƙĵŘìÉåĦñƳŞťŪìĐĵŞƳÉĮìƳìñŞģƳ
ŕÉæñŞƳĆĵŘƳÉŘťĐŞťŞƳÉĮìƳæŘñÉťĐƄñƳñĮťŘñŕŘñĮñŪŘŞƵƳ�čĐŞƳĐĮĐťĐÉťĐƄñƳ
ìñĦĐƄñŘŞƳǼơƠƠƶƠƠƠƳŕñŘƳƋñÉŘƳĐĮƳŘñĮťƳŞŪŕŕĵŘťƳĆĵŘƳťčñƳæŘñÉťĐƄñƳ
GĮìŪŞťŘĐñŞƳƅĵŘģĆĵŘæñƵƳ�čñƳŞťŪìĐĵƳæĵĭŕĦñƊƳŕŘĐĵŘĐťĐŞñŞƳťčñƳ
ŞŪŕŕĵŘťƳĵĆƳťčñƳĦĵæÉĦƳæŘñÉťĐƄñƳñæĵĮĵĭƋƳĐĮƳ�ĵƅñŘƳDÉĭĦñťŞƳåƋƳ
ìñìĐæÉťĐĮćƳÉƳĭĐĮĐĭŪĭƳĵĆƳƦƠȑƳĵĆƳĐťŞƳĵƙñŘĐĮćŞƳťĵƳŘñŞĐìñĮťŞƳĵĆƳ
ťčñƳåĵŘĵŪćčƵƳƳƳ



´GƵ �ťÉťñĭñĮťƳĵĆƳ�ŘŪŞťññŞǕ
ŘñŞŕĵĮŞĐåĐĦĐťĐñŞ
�čñƳťŘŪŞťññŞƳÉŘñƳŘñŞŕĵĮŞĐåĦñƳĆĵŘƳŕŘñŕÉŘĐĮćƳťčñƳ�ŘŪŞťññŞǛƳ
�ĮĮŪÉĦƳ�ñŕĵŘťƳÉĮìƳťčñƳŞťÉťñĭñĮťƳĵĆƳÉææĵŪĮťŞƳĐĮƳ
ÉææĵŘìÉĮæñƳƅĐťčƳÉŕŕĦĐæÉåĦñƳĦÉƅƳÉĮìƳ�ĮĐťñìƳWĐĮćìĵĭƳ
�ææĵŪĮťĐĮćƳ�ťÉĮìÉŘìŞƳǊ�ĮĐťñìƳWĐĮćìĵĭƳ>ñĮñŘÉĦĦƋƳ
�ææñŕťñìƳ�ææĵŪĮťĐĮćƳ�ŘÉæťĐæñǋƵ

�čñƳťŘŪŞťññŞƳčÉƄñƳčÉìƳìŪñƳŘñćÉŘìƳťĵƳćŪĐìÉĮæñƳŕŪåĦĐŞčñìƳ
åƋƳťčñƳ�čÉŘĐťƋƳ�ĵĭĭĐŞŞĐĵĮƳĵĮƳŕŪåĦĐæƳåñĮñƜťƵƳ�čñƋƳåñĦĐñƄñƳ
ťčñƳÉæťĐƄĐťĐñŞƳÉĮìƳÉæčĐñƄñĭñĮťŞƳìĐŞæŪŞŞñìƳĐĮƳťčĐŞƳŘñŕĵŘťƳ
æĦñÉŘĦƋƳŞčĵƅƳčĵƅƳťčñƳæčÉŘĐťƋƳåŘĐĮćŞƳåñĮñƜťƳťĵƳťčñƳŕŪåĦĐæƵƳ
�čñƳťŘŪŞťññŞƳÉŘñƳĮĵťƳÉƅÉŘñƳÉĮìƳčÉƄñƳĮĵƳģĮĵƅĦñìćñƳĵĆƳÉĮƋƳ
ŞñŘĐĵŪŞƳĐĮæĐìñĮťŞƳĵŘƳĵťčñŘƳŞŪæčƳĭÉťťñŘŞƳťčÉťƳŞčĵŪĦìƳåñƳ
ŘñŕĵŘťñìƳťĵƳťčñƳ�ĵĭĭĐŞŞĐĵĮƵ

�ŕŕŘĵƄñìƳåƋƳĵŘìñŘƳĵĆƳťčñƳåĵÉŘìƳĵĆƳťŘŪŞťññŞƳĵĮƳťčñƳƧťčƳĵĆƳ
bĵƄñĭåñŘƳƢƠƢƣƳÉĮìƳŞĐćĮñìƳĵĮƳĐťŞƳåñčÉĦĆƳåƋƷ

>ŪƋƳ�ŘĭĐťÉćñƳǅƳ�čÉĐŘ
ƢƢĮìƳĵĆƳ#ñæñĭåñŘƳƢƠƢƣ

´GGƵ GĮìñŕñĮìñĮť
ñƊÉĭĐĮñŘǕŞƳ�ñŕĵŘťƳťĵ
�ŘŪŞťññ
GƳŘñŕĵŘťƳťĵƳťčñƳæčÉŘĐťƋƳťŘŪŞťññŞƳĵĮƳĭƋƳñƊÉĭĐĮÉťĐĵĮƳĵĆƳťčñƳ 
ÉææĵŪĮťŞƳĵĆƳÉŘñåƋťñƳǊťčñƳ�ŘŪŞťǋƳĆĵŘƳťčñƳƋñÉŘƳñĮìñìƳƣơƳ 
aÉŘæčƳƢƠƢƣƵ

�ñŞŕĵĮŞĐåĐĦĐťĐñŞƳÉĮìƳåÉŞĐŞƳĵĆƳŘñŕĵŘť

�ŞƳťčñƳæčÉŘĐťƋƳťŘŪŞťññŞƳĵĆƳťčñƳ�ŘŪŞťƳƋĵŪƳÉŘñƳŘñŞŕĵĮŞĐåĦñƳĆĵŘƳ 
ťčñƳŕŘñŕÉŘÉťĐĵĮƳĵĆƳťčñƳÉææĵŪĮťŞƳĐĮƳÉææĵŘìÉĮæñƳƅĐťčƳťčñƳ 
ŘñŗŪĐŘñĭñĮťŞƳĵĆƳťčñƳ�čÉŘĐťĐñŞƳ�æťƳƢƠơơƳǊǛťčñƳ�æťǛǋƵ

GƳŘñŕĵŘťƳĐĮƳŘñŞŕñæťƳĵĆƳĭƋƳñƊÉĭĐĮÉťĐĵĮƳĵĆƳťčñƳ�ŘŪŞťǛŞƳ 
ÉææĵŪĮťŞƳæÉŘŘĐñìƳĵŪťƳŪĮìñŘƳŞñæťĐĵĮƳơƤƥƳĵĆƳťčñƳ�æťƳÉĮìƳĐĮƳ 
æÉŘŘƋĐĮćƳĵŪťƳĭƋƳñƊÉĭĐĮÉťĐĵĮƳGƳčÉƄñƳĆĵĦĦĵƅñìƳÉĦĦƳÉŕŕĦĐæÉåĦñƳ 
#ĐŘñæťĐĵĮŞƳćĐƄñĮƳåƋƳťčñƳ�čÉŘĐťƋƳ�ĵĭĭĐŞŞĐĵĮƳŪĮìñŘƳŞñæťĐĵĮƳ 
ơƤƥǊƥǋǊåǋƳĵĆƳťčñƳ�æťƵ

GĮìñŕñĮìñĮťƳñƊÉĭĐĮñŘǛŞƳŞťÉťñĭñĮť

�ĐĮæñƳƋĵŪŘƳæčÉŘĐťƋǛŞƳćŘĵŞŞƳĐĮæĵĭñƳñƊæññìñìƳǼƢƥƠƶƠƠƠƳƋĵŪŘƳ 
ñƊÉĭĐĮñŘƳĭŪŞťƳåñƳÉƳĭñĭåñŘƳĵĆƳÉƳĦĐŞťñìƳåĵìƋƵƳGƳæÉĮƳæĵĮƜŘĭƳ 
ťčÉťƳGƳÉĭƳŗŪÉĦĐƜñìƳťĵƳŪĮìñŘťÉģñƳťčñƳñƊÉĭĐĮÉťĐĵĮƳåñæÉŪŞñƳGƳ 
ÉĭƳÉƳŘñćĐŞťñŘñìƳĭñĭåñŘƳĵĆƳICAEWƳƅčĐæčƳĐŞƳĵĮñƳĵĆƳťčñƳ  
ĦĐŞťñìƳ åĵìĐñŞƵ

Ƶ́ �ñĆñŘñĮæñƳǞ
ÉìĭĐĮĐŞťŘÉťĐƄñƳìñťÉĐĦŞ

�čÉŘĐťƋƳĮÉĭñƷƳ ÉŘñåƋťñƳ�Gj

�čÉŘĐťƋƳťƋŕñƷ �čÉŘĐťÉåĦñƳĐĮæĵŘŕĵŘÉťñìƳĵŘćÉĮĐŞÉťĐĵĮ

�čÉŘĐťƋƳĮŪĭåñŘƷ ơơƦƧơƨƥ

�ñćĐŞťŘÉťĐĵĮƳìÉťñƷ ơƨƳaÉƋƳƢƠơƦ

�ŘĐĮæĐŕÉĦƳĵƚæñƷ ƧƳ�ĵťÉĮĐæƳ�ŗŪÉŘñƶƳYĵĮìĵĮƳ)ơƤƳƠY>

�ŘŪŞťññŞƷ UĵĮÉťÉĮƳUĵĮÉƳƳ
DÉĠĮÉĦģÉƳ�ñĭŞñĐƳ
>ŪƋƳ�ŘĭĐťÉćñƳ
�ŪĭĐťƳ�ÉŪĦƳ�čĵŪìčŪŘƋ
�ĵŞčƳ�ĐĮćč
�čÉƋƳ�čĵĭŕŞĵĮ

=ĐĮÉĮæĐÉĦƳƋñÉŘƳñĮìƷ ƣơƳaÉŘæč

GĮìñŕñĮìñĮťƷ
ñƊÉĭĐĮñŘ

�ÉĮģñŘŞƷ

aĵŘŘĐŞƳ�ŘĵæģñŘƳ�ťÉťĐĵĮƳDĵŪŞñƶƳƥƠƳbĵŘťčƳ 
�ťŘññťƶƳDÉƄÉĮťƶƳDÉĮťŞƳ�jƩƳơ��

D���Ƴ�ÉĮģƳŕĦæƳƤƦƥƳ�ñťčĮÉĦƳ>ŘññĮƳ�ĵÉìƶ 
YĵĮìĵĮƳ)ƢƳƩ�µ

�ÉƋ�ÉĦƳǊ)ŪŘĵŕñǋƳ�ƵÛƵŘƵĦƵƳñťƳ�ĐñƶƳ�Ƶ�Ƶ�ƶƳƢƢǅƢƤ 
�ĵŪĦñƄÉŘìƳ�ĵƋÉĦƶƳYǅƢƤƤƩƶƳYŪƊñĭåĵŪŘć



Ƴ

GƳčÉƄñƳæĵĭŕĦñťñìƳĭƋƳñƊÉĭĐĮÉťĐĵĮƵƳGƳæĵĮƜŘĭƳťčÉťƳĮĵƳ
ĭÉťñŘĐÉĦƳĭÉťťñŘŞƳčÉƄñƳæĵĭñƳťĵƳĭƋƳÉťťñĮťĐĵĮƳĐĮƳæĵĮĮñæťĐĵĮƳ
ƅĐťčƳťčñƳñƊÉĭĐĮÉťĐĵĮƳćĐƄĐĮćƳĭñƳæÉŪŞñƳťĵƳåñĦĐñƄñƳťčÉťƳĐĮƳ
ÉĮƋƳĭÉťñŘĐÉĦƳŘñŞŕñæťƷ

ơƵ ÉææĵŪĮťĐĮćƳŘñæĵŘìŞƳƅñŘñƳĮĵťƳģñŕťƳĐĮƳŘñŞŕñæťƳĵĆƳ
ťčñƳ�ŘŪŞťƳÉŞƳŘñŗŪĐŘñìƳåƋƳŞñæťĐĵĮƳơƣƠƳĵĆƳťčñƳ�æťƸƳĵŘ

ƢƵ ťčñƳÉææĵŪĮťŞƳìĵƳĮĵťƳÉææĵŘìƳƅĐťčƳťčĵŞñƳŘñæĵŘìŞƸƳĵŘ
ƣƵ ťčñƳÉææĵŪĮťŞƳìĵƳĮĵťƳæĵĭŕĦƋƳƅĐťčƳťčñƳÉŕŕĦĐæÉåĦñƳ

ŘñŗŪĐŘñĭñĮťŞƳæĵĮæñŘĮĐĮćƳťčñƳĆĵŘĭƳÉĮìƳæĵĮťñĮťƳĵĆ
ÉææĵŪĮťŞƳŞñťƳĵŪťƳĐĮƳťčñƳ�čÉŘĐťĐñŞƳǊ�ææĵŪĮťŞƳÉĮìƳ
�ñŕĵŘťŞǋƳ�ñćŪĦÉťĐĵĮŞƳƢƠƠƨƳĵťčñŘƳťčÉĮƳÉĮƋƳ
ŘñŗŪĐŘñĭñĮťƳťčÉťƳťčñƳÉææĵŪĮťŞƳćĐƄñƳÉƳťŘŪñƳÉĮìƳ
ĆÉĐŘƳƄĐñƅƳƅčĐæčƳĐŞƳĮĵťƳÉƳĭÉťťñŘƳæĵĮŞĐìñŘñìƳÉŞƳ
ŕÉŘťƳĵĆƳÉĮƳĐĮìñŕñĮìñĮťƳñƊÉĭĐĮÉťĐĵĮƵ

GƳčÉƄñƳĮĵƳæĵĮæñŘĮŞƳÉĮìƳčÉƄñƳæĵĭñƳÉæŘĵŞŞƳĮĵƳĵťčñŘƳĭÉťťñŘŞƳ
ĐĮƳæĵĮĮñæťĐĵĮƳƅĐťčƳťčñƳñƊÉĭĐĮÉťĐĵĮƳťĵƳƅčĐæčƳÉťťñĮťĐĵĮƳ
ŞčĵŪĦìƳåñƳìŘÉƅĮƳĐĮƳťčĐŞƳŘñŕĵŘťƳĐĮƳĵŘìñŘƳťĵƳñĮÉåĦñƳÉƳŕŘĵŕñŘƳ
ŪĮìñŘŞťÉĮìĐĮćƳĵĆƳťčñƳÉææĵŪĮťŞƳťĵƳåñƳŘñÉæčñìƵ

�Ƴ=ƳaÉæģĐñƶƳ=��ƳaĵŘŘĐŞƳ�ŘĵæģñŘƳ�čÉŘťñŘñìƳ�ææĵŪĮťÉĮťŞƳ 
�ťÉťĐĵĮƳDĵŪŞñƶƳbĵŘťčƳ�ťŘññťƳDÉƄÉĮťƳDÉĭŕŞčĐŘñƳ�jƩƳơ��

2nd of January 2024













AREBYTE 

NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS - continued 

FOR THE PERIOD 1 JANUARY 2022 TO 31 MARCH 2023 

13. MOVEMENT IN FUNDS - continued 

ACE Arts Council Arts Council England National Lottery Project grant: public funding four our 
art programme and educational programme 

Royal Docks' Internship An initiative that gives local young people the opportunity to work with 
Programme organisations in the Royal Docks and the vicinity. Arebyte participated in 

the scheme and received 50% subsidy to cover the wage of an intern 
assisting the team 

A New Direction A one-off payment to cover the costs of additional work from our press and 
marketing managers to cover for an intern, who's wage was supported by 
this, who has been working at a reduced rate due to sickness 

14. RELATED PARTY DISCLOSURES 

No trustee was paid for their function as trustee 

Hajnalka Semsei who was a trustee of Arebyte during the year is an owner-director of Arbeit Project 
Ltd, a studio provider operating in London. Trustees have put in place the right measures to deal with 
any conflict or interest that may arise between the limited company and the charity in relation to the 
studio provision operations 

15. RECONCILIATION OF NET INCOME TO NET CASH FLOW FROM OPERATING ACTIVITIES 

Net income for the reporting period (as per the Statement of 

Financial Activities) 

Adjustments for: 
Depreciation charges 
(lncrease)/decrease in debtors 
Increase in creditors 

Net cash provided by operations 

16. ANALYSIS OF CHANGES IN NET FUNDS 

Net cash 
Cash at bank 

Total 

At 1.1.22 
£ 

217,479 

217,479 

217,479 

Period 
1.1.22 

to Year ended 
31.3.23 31.12.21 

£ £ 

20,053 63,909 

23,112 2,317 
(39,136) 22 
67,599 126 

71,628 66,374 

Cash flow At 31.3.23 
£ £ 

27,442 244,921 

27,442 244,921 

27,442 244,921 
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