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ÌÚ „È˜Ù˙–ÏÚ· È„È–ÏÚ ˙Ï‰ÂÓ‰ ‰¯·Á Ï˘ ˙Â„„ÂÓ˙‰
™‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙

™™Ô¯Â˜ ˙È„Â‰È

ÈÎÈÏ‰· ‰Â˙ ¯˘‡ ‰¯·ÁÏ Ì¯‚È‰Ï ÏÂÏÚ˘ ˜Ê‰ ˙ÚÈÓÏ ÌÈÎ¯„· ˜ÒÂÚ ¯Ó‡Ó‰
È„È–ÏÚ Ï‰ÂÓ ‰Ï˘ ˜ÒÚ‰Â ®ÌÈ˘Â ¯„Ò‰ ¨ÌÈÒÎ ÒÂÈÎ ¨˜Â¯ÈÙ© ‰‡¯·‰
®ÌÈ˘Â ¯„Ò‰· Ï‰Ó Â‡ ÔÓ‡ ¨ÌÈÒÎ ÒÂÎ ¨ÈÓÊ ˜¯ÙÓ ¨˜¯ÙÓ© „È˜Ù˙–ÏÚ·
‰˜ÒÙÂ‰ Â‡ ‰˙Ú˘Â‰ Â˙Â‰Î˘ ‰¯˘Ó–‡˘Â ‰„‚ Ï‰Ó˘ ˙Â¯Á˙Ó ‰‡ˆÂ˙Î

Æ„È˜Ù˙‰–ÏÚ· Ï˘ ÂÈÂÈÓ ˙Â·˜Ú·
¨‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ Â„ÓÚÓ ÏÚ „È˜Ù˙‰–ÏÚ· Ï˘ ÂÈÂÈÓ ˙ÚÙ˘‰· Ô„ ¯Ó‡Ó‰
¨‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙Ó ‰‡ˆÂ˙Î ‰¯·ÁÏ Ì¯‚È‰Ï ÏÂÏÚ˘ ÔÂÎÈÒ‰ ÏÚ ÚÈ·ˆÓ
ÔÎ–ÂÓÎ Æ‰ÈÚ·‰ ÌÚ ˙Â„„ÂÓ˙‰ Ì˘Ï ÔÈ„· ÌÂÈÎ ˙ÂÓÈÈ˜‰ ÌÈÎ¯„‰ ÏÚ ÚÈ·ˆÓÂ
ÔÂ¯˙Ù ÚÈˆÓÂ ¨ÌÈÓÈÈ˜‰ ˙Â„„ÂÓ˙‰‰ ÈÚˆÓ‡ Ï˘ Ì‰È˙ÂÂ¯ÒÁ ÏÚ ÚÈ·ˆÓ ¯Ó‡Ó‰
ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁ ˙‡ ÏÈÁ˙˘ ¨¢‰¯˘Ó–‡˘Â¢ ÁÂÓ‰ ˙¯„‚‰Ï ˙ÙÒÂ˙ ˙ÂÓ„· È˙˜È˜Á

Æ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á Ï˘ ‰¯˘Ó–‡˘Â ÏÚ

‡Â·Ó

‰È‚ÂÒ‰ ˙‚ˆ‰ ∫‡ ˜¯Ù

˙‡¯·‰· ¯Â·Èˆ‰ Ò¯ËÈ‡Â ¨‰¯·Á· ‰¯˘Ó–‡˘Â ÏÚ ÏÁ‰ ˙Â¯Á˙‰ ¯ÂÒÈ‡ Æ±

˙Â¯·Á

ÈÏ‡¯˘È‰ ÔÈ„· ÌÂÈÎ ÌÈÓÈÈ˜‰ ˙Â¯·Á ˙‡¯·‰Ï ÌÈÎÈÏ‰ Ï˘ ÌÈ‚ÂÒ Æ≤

˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁÏ ≥µ∞ ÛÈÚÒ ÈÙÏ ¯„ÒŒ‰ Â‡ ‰¯˘Ù ®‡©

„¢Ò˘˙‰ ¨‡ ÌÈ˜ÒÚÂ ËÙ˘Ó ©
—± ¨®≤∞∞¥ ¨È‡Ó©

˘„ÂÁ· ÔÓÒÂÊ ßÈ Ì˘–ÏÚ ÌÈËÙÂ˘ ˙ÂÓÏ˙˘‰Ï ÔÂÎÓ· ‰˙È˘ ‰‡ˆ¯‰ ÏÚ ÒÒÂ·Ó ¯Ó‡Ó‰ ™
Æ≤∞∞± Ò¯Ó

È‡˘Â ˙Â·ÂÁ¢ Ò¯Â˜‰ ˙‡¯Â‰© ‰ÙÈÁ ˙ËÈÒ¯·ÈÂ‡ ¨ÌÈËÙ˘ÓÏ ‰ËÏÂ˜Ù· ‰‡¯Â‰–˙˙ÈÓÚ ™™
ËÙ˘Ó ˙Î¯ÚÓ È¯·ÁÏ ‰Â˙ ˙¯·ÁÓ‰ ˙„Â˙ ÆÔÈ„–ÈÎ¯ÂÚ „¯˘Ó· ‰Ù˙Â˘Â ®¢‰¯·Á· ‰¯˘Ó

Æ˙ÂÏÈÚÂÓ‰ Ì‰È˙Â¯Ú‰ ÏÚ ÌÈ˜ÒÚÂ
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ÈÓÊ ˜¯ÙÓ ®Ì„˜© ÏÂ‰È· ‰¯·Á‰ ÌÂ˜È˘ ®·©

®¢ÏÈÚÙÓ ˜¯ÙÓ¢© ˜Â¯ÈÙ ÈÎÈÏ‰ ˙¯‚ÒÓ· ‰¯·Á‰ Ï˘ ˜ÒÚ‰ ÏÂ‰È ®‚©

 ÌÈÒÎ ÒÂÎ© ¢ÏÈÚÙÓ ÒÂÎ¢ È„È–ÏÚ ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰È˜ÒÚ ÏÂ‰È ®„©

®Ï‰ÓÂ

‰‡¯·‰‰ ÈÈÂÎÈÒ· ‰ÚÈ‚Ù Ï˘ ÔÂÎÈÒ — ‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙ Æ≥

ÔÂÎÈÒ‰ ÌÚ ˙Â„„ÂÓ˙‰Ï È¯ÂËÂËËÒ ¯„ÒŒ‰ ¯„Ú‰ Æ¥

 ˙·ÂÁ ÏÚÂ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ Â„ÓÚÓ ÏÚ ‰‡¯·‰‰ ÈÎÈÏ‰ Ï˘ Ì˙ÚÙ˘‰ ∫· ˜¯Ù

‰¯·Á‰ ÈÙÏÎ ÂÏ˘ ÌÈÂÓ‡‰

 ÈÙ–ÏÚ ÌÈÒÎ ÒÂÎ ÈÂÈÓ ˙Â·˜Ú· ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ ÂÈ˙Â·ÂÁÂ Â„ÓÚÓ Æ±

·ÂÁ–˙¯‚È‡

 È„È–ÏÚ ˜¯ÙÓ ÈÂÈÓ ˙Â·˜Ú· ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ ÂÈ˙Â·ÂÁÂ Â„ÓÚÓ Æ≤

ËÙ˘Ó‰–˙È·

ÈÓÊ ˜¯ÙÓ ÈÂÈÓ ˙Â·˜Ú· ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ ÂÈ˙Â·ÂÁÂ Â„ÓÚÓ Æ≥

 ÛÈÚÒ ÈÙÏ ¯„ÒŒ‰ Â‡ ‰¯˘Ù Ï˘ ÍÈÏ‰· ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ ÂÈ˙Â·ÂÁÂ Â„ÓÚÓ Æ¥

˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁÏ ≥µ∞

 ÈÙÏÎ ‰¯˘Ó–È‡˘Â Ï˘ ÌÈÂÓ‡ ˙·ÂÁ Ï˘ ‰ÓÂÈ˜ È·‚Ï ˙Â˜ÒÓÂ ÌÂÎÈÒ Æµ

‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á

‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙ ÌÚ ˙Â„„ÂÓ˙‰ Ì˘Ï ˙ÂÓÈÈ˜ ˙ÂÈËÙ˘Ó ˙ÂÏÈÚ· ˘ÂÓÈ˘ ∫‚ ˜¯Ù

‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á „‚

Corporate© ˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÓ„Ê‰‰ ÏÂˆÈ Ï˘ ‰È¯Ë˜Â„· ˘ÂÓÈ˘ Æ±

®Opportunity Doctrine
 ‰¯Á˙Ó˘ „·ÂÚ ÏÚ ˙ÂÏÁ‰ ˙ÂÏ·‚‰‰ ˙ÂÚˆÓ‡· ˙Â¯Á˙ ˙ÚÈÓ Æ≤

¯·Ú˘Ï–Â„È·ÚÓ·

 ÔÈ· ÂÓÈÈ˜˙‰˘ „È·ÚÓ—„·ÂÚ ÈÒÁÈ ÏÚ ‰‡¯·‰‰ ÈÎÈÏ‰ ˙ÚÙ˘‰ ®‡©

‰¯·ÁÏ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â

 ÂÈ· „È·ÚÓ—„·ÂÚ ÈÒÁÈ ˙˜ÒÙ‰ ¯Á‡Ï ‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙ ®·©

‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á‰ ÔÈ·Ï

‰„Â·Ú‰ ÈÈ„· ÂÁ˙ÂÙ˘ ˙ÂÂ¯˜Ú· ˘ÂÓÈ˘‰ ˙ÂÏ·‚Ó ®‚©

„È˜Ù˙–ÏÚ·Ï ‰Ú¯Ù‰ ¯ÂÒÈ‡· ˘ÂÓÈ˘ Æ≥

‰ÎÏ‰‰ ®‡©

ÂÂÈ„ ‡˘ÂÓ ‰È‚ÂÒ‰ ÏÚ „È˜Ù˙–ÏÚ·Ï ÚÈ¯Ù‰Ï ¯ÂÒÈ‡‰ ˙ÏÁ‰ ®·©

˙ÂˆÏÓ‰Â ÌÂÎÈÒ ∫„ ˜¯Ù
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‡Â·Ó

‰¯·Á‰ Æ‰ÈÒÎ ˙ÒÓ ÏÚ ‰ÏÂÚ ‰È˙ÂÈÂ·ÈÈÁ˙‰ ÍÒ ∫È¯˜ ¨ÔÂÚ¯ÈÙ–˙Ï„Á ˙È˘Ú ˙ÈÂÏÙ ‰¯·Á
¨·ÂÁ–˙¯‚È‡ ÈÙ–ÏÚ ÌÈÒÎ ÒÂÎ ÈÂÈÓÏ ‰˘˜·· ËÙ˘Ó‰–˙È·Ï ÌÈÂÙ ‰È˘ÂÓ „Á‡ Â‡
±¨˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁÏ ≥µ∞ ÛÈÚÒ ÈÙÏ ¯„Ò‰Ï Â‡ ‰¯˘ÙÏ ‰˘˜·· Â‡ ˜Â¯ÈÙ Âˆ Ô˙ÓÏ ‰˘˜··
ÍÈ˘Ó‰Ï „È˜Ù˙‰–ÏÚ· ˙‡ ÍÈÓÒÓ ËÙ˘Ó‰–˙È· ≤Æ„È˜Ù˙–ÏÚ· ‰¯·ÁÏ ‰ÓÓ ËÙ˘Ó‰–˙È·Â
Ì‡Â ÌÈ·ÂË ‰˙‡¯·‰ ÈÈÂÎÈÒ ÈÎ ÚÎ˙˘‰˘ ÌÂ˘Ó Ì‡ ¨ÈÁ ˜ÒÚÎ ‰¯·Á‰ Ï˘ ˜ÒÚ‰ ˙‡ Ï‰Ï
ÔÓÂÈÓ ˜ÂÂÈ˘ Í¯ÚÓ ¨ÌÈÈÚÂˆ˜Ó ˙Â„ÂÒ ¨ÔÈËÈÂÓ© ÌÈÈ˘ÁÂÓ–‡Ï ÌÈÒÎ ˘È ‰¯·ÁÏ˘ ÌÂ˘Ó
ÔÈ· ‰˜ÂÏÁÏ ˙„ÓÂÚ‰ ÌÈÒÎ‰ ˙ÒÓ ˙‡ ÏÈ„‚‰ÏÂ ÌÈ¯Á‡Ï Ì˙Â‡ ¯ÂÎÓÏ Ô˙È˘ ¨®Ì‰· ‡ˆÂÈÎÂ
¯Á‡Ï ÆÔÂÈÓËÏ ‰Ï‡ ÌÈÒÎ „È¯Â˙ ¨‰Ê ˙ÓÂÚÏ ¨‰¯·Á‰ Ï˘ ‰˙ÂÏÈÚÙ ˙˜ÒÙ‰ ÆÌÈ˘Â‰
Â‡ — ‰¯·Á‰ Ï¢ÎÓ ÈÎ ÂÏ ¯¯·˙Ó ¨‰¯·Á‰ Ï˘ ˜ÒÚ‰ ˙‡ Ï‰Ï ÏÈÁ˙Ó „È˜Ù˙‰–ÏÚ·˘
‰¯·Á ÌÈ˜‰ — „È˜Ù˙‰–ÏÚ· Ï˘ ÂÈÂÈÓ ˙Â·˜Ú· ‰˜ÒÙÂ‰ Â˙Â‰Î˘ ¯Á‡ ≥‰¯˘Ó–‡˘Â
‰¯·Á‰˘ ÌÈÓÂÁ˙· ‰È˜ÙÒÏÂ ‰¯·Á‰ ˙ÂÁÂ˜ÏÏ ‰ÂÙ ¨‰¯Á˙Ó ‰¯·ÁÏ Û¯Ëˆ‰ Â‡ ‰¯Á˙Ó
„ˆÈÎ ÆÈÁ ˜ÒÚÎ ‰¯·Á‰ Ï˘ ˜ÒÚ‰ ÏÂ‰È Í˘Ó‰ ÏÚ ˙ÂÓÈÈ‡Ó ÂÈ˙ÂÏÂÚÙÂ ¨Ì‰· ˙ÏÚÂÙ

ÆÂ¯Ó‡Ó ˜ÂÒÚÈ ÂÊ ‰Ï‡˘· ø‰¯ˆÂ˘ ‰ÈÚ·‰ ÌÚ „È˜Ù˙‰–ÏÚ· „„ÂÓ˙È
˜ÂÒÈÚ‰ ˘ÙÂÁÏ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ Â˙ÂÎÊ ÔÈ· ¢˙Â¯Á˙¢·˘ ‰Ù˜˘‰‰ ÏÚ ÒÒÂ·Ó Â¯Ó‡Ó
˙‡ ÛÈ„Ú‰Ï ˘È ‰ÈÈ˜ ÏÚ Ô‚‰Ï „È˜Ù˙–ÏÚ· È„È–ÏÚ ˙Ï‰ÂÓ‰ ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰˙ÂÎÊ ÔÈ·Ï
ÌÈÈ˜‰ ÔÈ„‰ ÆÍ˘Ó‰· Ë¯ÂÙÈ˘ ÈÙÎ ¨¯Â·Èˆ‰ ˙·ÂË Ï˘ ÌÈÓÚËÓ ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰ÈÈ˜ ÏÚ ‰‚‰‰
¨®˙Â¯·Á ÌÂ˜È˘© ˙Â¯·Á‰ ˙„Â˜Ù ÔÂ˜È˙Ï ˜ÂÁ ˙Úˆ‰ ¯ÈÎÊ˙© Í¯„·˘ ÔÈ„‰ Û‡Â
‰¯·Á „‚ ‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙ Ï˘ ‰È‚ÂÒ‰ ˙‡ ÌÈ¯È„ÒÓ ÌÈ‡ ®±ππµ–‰¢˘˙‰

                                            

Æ®˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁ ∫ÔÏ‰Ï© ±∏π Á¢Ò ¨±πππ–Ë¢˘˙‰ ¨˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁ ±
¨ÈÓÊ ˜¯ÙÓ Ì„˜ ¨ÈÓÊ ˜¯ÙÓ ¨˜¯ÙÓ ¨ÌÈÒÎ ÒÂÎ ‰Ê ¯Ó‡Ó· ÏÂÏÎÈ ¢„È˜Ù˙–ÏÚ·¢ ÁÂÓ‰ ≤
Ï‰Ï ËÙ˘Ó‰–˙È· È„È–ÏÚ ‰ÂÓ˘ ¯Á‡ Ì„‡ ÏÎ Â‡ ¨ÌÈ˘Â ¯„Ò‰· „ÁÂÈÓ Ï‰Ó Â‡ ÔÓ‡

ÆÌÈÈ˘˜Ï ‰ÚÏ˜˘ ‰¯·Á Ï˘ ‰È˜ÒÚ ˙‡
Ï‰Ó ¨¯ÂË˜¯È„¢ ∫‡·‰ ÔÙÂ‡· ¨± ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁÏ ± ÛÈÚÒ· ¯„‚ÂÓ ¢‰¯˘Ó–‡˘Â¢ ≥
¯ÂÓ‡Î „È˜Ù˙ ‡ÏÓÓ ÏÎ ¨ÈÏÏÎ Ï‰Ó Ô‚Ò ¨ÈÏÏÎ Ï‰ÓÏ ‰˘Ó ¨È˘‡¯ ÌÈ˜ÒÚ Ï‰Ó ¨ÈÏÏÎ
‰·Á¯ ‰¯„‚‰Ï Æ¢ÈÏÏÎ‰ Ï‰ÓÏ ÔÈ¯˘ÈÓ· ÛÂÙÎ‰ ¯Á‡ Ï‰Ó ÔÎÂ ¨‰Â˘ Â¯‡Â˙ Ì‡ Û‡ ‰¯·Á·
˙Â¯·Á‰ ˙„Â˜ÙÏ „Îπ∂ ÛÈÚÒ· ‰ÚÈÙÂ‰˘ ‰¯„‚‰‰Ó ÌÈÈ˙ÂÚÓ˘Ó–‡Ï ÌÈÈÂÈ˘· ‰˜˙ÚÂ‰˘ ¨ÂÊ
ÁÂÓ‰ ˙¯„‚‰ ˙‡ ÛÈÒÂ‰Ï ˘È ¨®˙Â¯·Á‰ ˙„Â˜Ù ∫ÔÏ‰Ï© ±π∏≥–‚¢Ó˘˙‰ ¨˛˘„Á ÁÒÂ¸
Â¯‡Â˙ ‡‰È ¨¯ÂË˜¯È„ „È˜Ù˙· ÏÚÂÙ· ˘Ó˘Ó˘ ÈÓ ˙Â·¯Ï¢ ∫‰„Â˜ÙÏ ± ÛÈÚÒ· ¢¯ÂË˜¯È„¢
¯ÂË˜¯È„¢ ÁÂÓ‰ ˙ÂÚÓ˘ÓÏ Æ¢ÌÈÏÏˆ ¯ÂË˜¯È„¢ Û‡ ˙ÏÏÂÎÏ ˙·˘Á ‰¯„‚‰‰ Æ¢‡‰È ¯˘‡
®‡¢˙© ‡¢˙ ∫Â‡¯ ÔÎ–ÂÓÎ Æ˙Â¯·Á‰ ˙„Â˜ÙÏ ®‡©≥∑≥ ÛÈÚÒ Ï˘ ‡ÙÈÒ‰ ˙‡ Â‡¯ ¨¢ÌÈÏÏˆ
ª±∞ ®≤©„¢Ó˘˙ Ó¢Ù ¨ßÁ‡Â ÔÂ¯˘ ÂË‡ÏÙ ß ÔÂÈÒÙÈÒÈË¯Ù ‰„ ÔÈÈÊÈ¯Ù ÈÙÓÂ˜ ≤≤¥¥Ø∏±
‰¯„‰ ¨˙ÈÚÈ·¯ ‰¯Â„‰Ó© ‰˘ÚÓÏ ‰ÎÏ‰ Ï‡¯˘È· ˙Â¯·Á ÈÈ„ ¯ÂÓ–¯· ‰¯„‰ ¨ÔÓÏÙ Ì‰¯·‡

Æµ≥∂ ¨±±∞ ®‡ Í¯Î ¨±ππ¥ ¨˙Î¯ÂÚ ¯ÂÓ–¯·
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ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁÓ ˜ÏÁ ÂÈ‰˘ ¨˙Â¯Á˙‰ ¯ÂÒÈ‡ Ì‡ ˜ÙÒ Æ„È˜Ù˙–ÏÚ· È„È–ÏÚ ˙Ï‰ÂÓ˘
ÂÈÂÈÓ ¯Á‡Ï Â˙Â‰ÎÓ ¯·ÚÂÓ˘ ‰¯˘Ó–‡˘Â ÏÚ ÏÁ ¨˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁÏ ≤µ¥ ÛÈÚÒ· ˙¯„ÒÂÓ‰
ÚÈÈÒÏ ÌÈÈÂ˘Ú‰ ¨Â¯Ó‡Ó Í˘Ó‰· Ì‰ÈÏÚ ÚÈ·ˆ˘ ¨ÌÈÈËÙ˘Ó ÌÈÏÎ ÌÈÓÈÈ˜ Æ„È˜Ù˙‰–ÏÚ· Ï˘
‡Ï ¨Ì·Â¯· ¨‰Ï‡ ÌÈÏÎ˘ ¨‡˜Ú ‡„ ª‰¯Á˙Ó‰ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÏÂÓ ˙Â„„ÂÓ˙‰· „È˜Ù˙‰–ÏÚ·Ï
ÆÂÈÈÚÏ Ì‰· ˘ÂÓÈ˘‰ ˙ÂÏ·‚ÓÂ Ì˙˘ÏÂÁ Ô‡ÎÓÂ ¨Â¯‡È˙˘ ‰ÈÚ·Ï ‰ÚÓ Ô˙Ó Ì˘Ï ÂÁ˙ÂÙ

ÂÈ˙Â‡ˆÂ˙Ó© ÌÈ„È˜Ù˙–ÈÏÚ· È„È–ÏÚ ÌÂÈÎ ˙ÂÏ‰ÂÓ‰ ˙Â¯·Á‰ Ï˘ ·¯‰ Ô¯ÙÒÓ
‰ÚÓ Ô˙Ó ÌÈ˘¯Â„ ¨Â¯‡È˙˘ ‰È‚ÂÒ‰ Ï˘ ‰˙ÂÁÈÎ˘Â ¨®Í˘Ó˙Ó‰ ÔÂ˙ÈÓ‰ Ï˘ ˙Â¯ÚˆÓ‰
ÁÂÓ‰ Ï˘ ‰¯„‚‰‰ ˙·Á¯‰ Ï˘ ˙ÈÒÁÈ ‰ËÂ˘Ù Í¯„· ¨‰ÊÎ ‰ÚÓÏ ‰Úˆ‰ ÆÈ˙˜È˜Á
Ï˘ ÔÂ˘‡¯‰ ˜¯Ù· ‰È‚ÂÒ‰ ˙‚ˆ‰ ¯Á‡Ï ÆÂ¯Ó‡Ó Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ˜¯Ù· ˙‡·ÂÓ ¨¢‰¯˘Ó–‡˘Â¢
ÌÈ¯˜Ó· ÈÁ ˜ÒÚÎ ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰ÏÂ‰È Í˘Ó‰Ï ‰˜„ˆ‰‰ ÏÚ È˘‰ ˜¯Ù· ÚÈ·ˆ ¨¯Ó‡Ó‰
È„È–ÏÚ ˙Ï‰ÂÓ ‰¯·Á‰ Ì˙¯‚ÒÓ·˘ ÌÈ¯ÎÂÓ‰ ÌÈÈËÙ˘Ó‰ ÌÈ¯„Ò‰‰ ˙‡ Ë¯ÙÂ ¨ÌÈÓÈÂÒÓ
‰ÏÂÏÚ ‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙˘ ·¯‰ ÔÂÎÈÒ‰ ÏÚ ÚÈ·ˆ Æ®‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰© „È˜Ù˙–ÏÚ·
ÈÙÈˆÙÒ ¯„ÒŒ‰ Ï˘ Â¯„Ú‰ ÏÚ ÚÈ·ˆ ÔÎÂ ¨„È˜Ù˙–ÏÚ· È„È–ÏÚ ˙Ï‰ÂÓ‰ ‰¯·ÁÏ ÌÂ¯‚Ï
ÏÚ ÌÈÚÈÙ˘Ó ÌÈÂ˘‰ ‰‡¯·‰‰ ÈÎÈÏ‰ „ˆÈÎ Á˙ È˘ÈÏ˘‰ ˜¯Ù· Æ‰Ê ÔÂÎÈÒ ÌÚ ˙Â„„ÂÓ˙‰Ï
‡Â‰ ‰ÓÎ „Ú ˜Â„·Ï È„Î ¨‰¯·Á‰ ÈÙÏÎ ÂÏ˘ ÌÈÂÓ‡‰ ˙Â·ÂÁ ÏÚÂ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ Â„ÓÚÓ
˙ÂÏÈÚ ÏÚ ÚÈ·ˆ ÈÚÈ·¯‰ ˜¯Ù· ÆÈ¯ÂËÂËËÒ‰ ˙Â¯Á˙‰ ¯ÂÒÈ‡Ï ÛÂÙÎ ˙ÂÈ‰Ï ÍÈ˘ÓÓ
Æ‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙ ÌÚ ˙Â„„ÂÓ˙‰ Í¯ÂˆÏ Ô‰· ÚÈÈ˙Ò‰Ï Ô˙È˘ ˙ÂÓÈÈ˜ ˙ÂÈËÙ˘Ó
¨È¯ÂËÂËËÒ‰ ¯ÒÁ‰ ˙‡ ¯Â˙ÙÏ „ÚÂÈÓ˘ È˙˜È˜Á ÔÂ˜È˙ ¯ÂÓ‡Î ÚÈˆ ÌÎÒÓ‰Â ÔÂ¯Á‡‰ ˜¯Ù·

Æ˙˙˘ÂÓ ‡Â‰ Ì‰ÈÏÚ˘ ˙ÂÂ¯˜Ú‰ Â¯·ÒÂÈÂ

‰È‚ÂÒ‰ ˙‚ˆ‰ ∫‡ ˜¯Ù

˙‡¯·‰· ¯Â·Èˆ‰ Ò¯ËÈ‡Â ¨‰¯·Á· ‰¯˘Ó–‡˘Â ÏÚ ÏÁ‰ ˙Â¯Á˙‰ ¯ÂÒÈ‡ Æ±
˙Â¯·Á

Æ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰È˜ÒÚ· ˙Â¯Á˙‰Ï ¯ÂÒÈ‡ ˙ÏÏÂÎ ‰¯·Á· ‰¯˘Ó–‡˘Â ÏÚ ‰ÏÁ‰ ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁ
∫Ú·Â˜ ±πππ–Ë¢˘˙‰ ¨˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁÏ ®‡©≤µ¥ ÛÈÚÒ

¨‰˙·ÂËÏ ÏÚÙÈÂ ·Ï ÌÂ˙· ‚‰È ¨‰¯·ÁÏ ÌÈÂÓ‡ ˙·ÂÁ ·Á ‰¯˘Ó ‡˘Â¢
ÆÆÆ — ‰Ê ÏÏÎ·Â

¢ÆÆÆ‰¯·Á‰ È˜ÒÚ ÌÚ ˙Â¯Á˙ ‰· ˘È˘ ‰ÏÂÚÙ ÏÎÓ ÚÓÈÈ ®≤©

Ì‡ — ‰¯·Á‰ È˜ÒÚ· ‰¯Á˙‰Â ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁ ˙‡ ¯Ù‰ ‰¯·Á· ‰¯˘Ó–‡˘Â Ì‡
¢ÌÈÏÏˆ ¯ÂË˜¯È„¢Î ¨ÔÈÙÈ˜Ú· ¨Ì‡Â ¨¯Á‡ ˜ÒÚ· ¯ÈÎ˘Î Ì‡ ¨Â˙ÂÏÚ··˘ ˜ÒÚ ˙ÂÚˆÓ‡·
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„‚ ˙ÂÏÈÚÈ ˙ÂÙÂ¯˙ ‰¯·ÁÏ ˙Â˜ÂÓ — ¥¯Á‡ Ï˘ Â˙ËÈÏ˘· ‰¯Â‡ÎÏ ‰ÈÂˆÓ˘ ‰¯·Á·
˜ÒÚ Ï‰ÏÓ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â ˙‡ ÚÓÈ ¯˘‡ ‰ÚÈÓ ÂˆÏ ˙È‡ÎÊ ‰¯·Á‰ ∫¯ÙÓ‰ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â
‰Ó¯‚ Ì‡ µÆ‰˙ÚÈ·˙· ÌÈÎÈÏ‰‰ ÌÂÈÒÏ „Ú ÈÓÊ ‰ÚÈÓ ÂˆÏ ¯Â˙ÚÏ ‰˙ÏÂÎÈ·Â ¨‰¯Á˙Ó
Ï˘ ÂÈÁÂÂ¯ ¨ÂÊÓ ‰¯˙È ∂ÆÌÈÈÂˆÈÙÏ Ì‚ ¯Â˙ÚÏ ˙È‡ÎÊ ‰¯·Á‰ ¨‰¯·ÁÏ ÌÈÈÙÒÎ ÌÈ˜Ê ˙Â¯Á˙‰
¨‰¯·ÁÏ ÌÈÎÈÈ˘‰ ÌÈÙÒÎÏ ÌÈ·˘Á ‰¯ÕÙÓ‰ ˙ÂÏÈÚÙ‰ ÔÓ ÌÈÂÓ‡ ˙·ÂÁ ¯ÙÓ‰ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â
„ÂÚ ÏÎ ‰ÙÈ ÂÁÂÎ ÏÈÚÏ ¯ÂÓ‡‰ ÏÎ ∑Æ‰·˘‰ ˙ÚÈ·˙ ˙¯‚ÒÓ· Â„ÈÓ ÌÚ·Â˙Ï ˙È‡ÎÊ ‡È‰Â
ÌÈÈ˘˜Ï ˙ÚÏ˜ ‰¯·Á‰ ¯˘‡Î ÔÈ„‰ Â‰Ó ‡È‰ ‰Ï‡˘‰ ¨Ì¯· ª¢ÏÈ‚¯Î¢ ˙Ï‰˙Ó ‰¯·Á‰
Ï˘ ‡ÏÂ ¨„È˜Ù˙–ÏÚ· Ï˘ ÂÏÂ‰ÈÏ ¯·ÂÚ ÌÏÂ‡ Ï‰˙‰Ï ÌÓÂ‡ ÍÈ˘ÓÓ ‰Ï˘ ˜ÒÚ‰Â
— Ï‡¯˘È· ∏Æ‰¯·Á‰ ˙‡¯·‰ È„ÈÏ ‡È·‰Ï ÌÈÂeÎÓ‰ ÌÈÎÈÏ‰ ˙¯‚ÒÓ· ¨‰¯˘Ó‰–È‡˘Â
‰ÒÈÙ˙ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘· ‰Á˙Ù˙‰ — ˙ÂÙÒÂ ˙Âˆ¯‡Â ‰ÈÏ‚‡ ¨˙È¯·‰–˙Âˆ¯‡ ˙Â·˜Ú·
˙ÂÙÈ„Ú ˙˙Ï ˘È ¨ÌÈ·ÂË ‰‡¯·‰ ÈÈÂÎÈÒ ÌÈÈÏÎÏÎ ÌÈÈ˘˜· ‰Â˙‰ ‰¯·ÁÏ ˘È ¯˘‡Î ‰ÈÙÏ˘
˙‡¯·‰Ó˘ ‡Â‰ ÂÊ ‰˘È‚Ï ÌÚË‰ πÆÌÏÂÒÈÁ Â‡ Ì˜Â¯ÈÙ ÏÚ ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰È˜ÒÚ ÏÂ‰È Í˘Ó‰Ï
Ô‰· ˘È˘ ˙Â¯·Á·Â ¨‰È˙ÂÈÓ ÈÏÚ·Â ‰È„·ÂÚ ¨‰¯·Á‰ Ï˘ ‰È˘Â ÌÈ¯Î˘ ÌÈ‡ˆÂÈ ‰¯·Á‰
˙ÓÁÓ ˜Â¯ÈÙ ˙¯‚ÒÓ· ‰¯·Á Ï˘ ‰ÈÒÎ ˙¯ÈÎÓ ÆÂÏÂÎ ¯Â·Èˆ‰ Ì‚ — ¯Â·ÈˆÏ ÔÈÈÚ
‰¯·Á‰ Ï˘ ÔÈËÈÂÓ‰ ∫‰ÈÒÎ Í¯Ú ˙‡ È˙ÂÚÓ˘Ó ÔÙÂ‡· ˙ÈÁÙ‰Ï ‰ÏÂÏÚ ÔÂÚ¯ÈÙ–˙eÏ„Á
ÌÈ·‡˘Ó ÂÚ˜˘Â‰˘ ÌÈ„·ÂÚÂ ¨ÌÈÚ˜ÂÙ Ì‰· ‰¯Â˘˜ ‡È‰˘ ÔÂÈÎÈÊ ÈÓÎÒ‰ ¨ÔÂÈÓËÏ ÌÈ„¯ÂÈ
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Æ∂∏∞ ßÓÚ· ¨≥ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨¯ÂÓ–¯·Â ÔÓÏÙ ª≥∞∞ ®· Í¯Î ±ππ±© ˙Â¯·Á ÈÈ„ Ô‰Î ÛÒÂÈ µ
Æ∂∏≤—∂∏± ßÓÚ· ¨Ì˘ ¨¯ÂÓ–¯·Â ÔÓÏÙ ∂

˙ÈÈ˘Ú ÈÈ„ ÔÓ„È¯Ù Ï‡È„ ª≥∞∞ ßÓÚ· ¨µ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨Ô‰Î ª∂∏≤ ßÓÚ· ¨Ì˘ ¨¯ÂÓ–¯·Â ÔÓÏÙ ∑
Æµ∂∏—µ∂∂ ®‡ Í¯Î ¨Á¢˘˙ ¨‰ÈÈ˘ ‰¯Â„‰Ó© ËÙ˘Ó· ‡ÏÂ ¯˘ÂÚ

Æ‰˜ÈÒÙ‰ Â‡ ˜ÂÁ‰ È¯ÈˆÈ ÌÈ‰  ̆ÌÈÈËÙ˘Ó ÌÈÎÈÏ‰Ï Â˙ÂÂÎ ¢‰¯·Á‰ ˙‡¯·‰Ï ÌÈÎÈÏ‰¢ ÁÂÓ· ∏
‰ÈÈ˘˜Ó ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰ˆÂÏÈÁ È„ÈÏ ‡È·‰Ï ÌÈÂeÎÓ  ̆ÌÈÎÈÏ‰ È·‚Ï Ô‰ ‰Ê ÁÂÓ· ˘Ó˙˘ ÔÏ‰Ï
‰˙ÂÏÈÚÙ ˙‡ ÍÈ˘Ó‰Ï Ì˙¯ËÓ˘ ÌÈÎÈÏ‰ È·‚Ï Ô‰Â ¨ÔÈ˜˙ ˙ÂÏÈÚÙ ÏÂÏÒÓÏ ‰˙·˘‰Â ÌÈÈÒÈÙ‰

ÆÌÈ¯Á‡Ï ÂÓÓ ÌÈ˜ÏÁ Ï  ̆Â‡ ˜ÒÚ‰ Ï  ̆‰¯ÈÎÓ Í¯ÂˆÏ ¨„·Ï· ÌÈÈÈ·–˙ÙÂ˜˙Ï ‰¯·Á‰ Ï˘
˙˜ÒÙ‰ ÍÂ˙ ˜Â¯ÈÙ ˙ÓÂÚÏ ¨ÌÈÈ¯˘Ù‡‰ Ì‰È˙ÂÂ¯˙È·Â ÌÈÓÈÈ˜‰ ‰‡¯·‰‰ È¯„Ò‰· ·Á¯ ÔÂÈ„Ï π
Ë‰· Ï‡ÈÁÈ ª®·¢˘˙ ¨‰È˘ ‰¯Â„‰Ó© ˙Â¯·Á ˙‡¯·‰ ÈÈ„ Ë‰· Ï‡ÈÁÈ ∫Â‡¯ ¨‰¯·Á‰ ˙ÂÏÈÚÙ
— ˙Â¯·Á Ë‰· Ï‡ÈÁÈ ª®Â¢˘˙© ËÙ˘Ó‰ ˙È·Ï ıÂÁÓÂ ËÙ˘Ó‰ ˙È·· — ‰‡¯·‰ È¯„Ò‰
ÈÙ ÏÚ ‰¯·Á ˜Â¯ÈÙ¢ Ô‰Î ‰¯ÂÙÈˆ Æππ≤—π∂± ®‚¢Ò˘˙ ¨˙È˘ÈÓÁ ‰¯Â„‰Ó© ÔÈ„‰Â ˘„Á‰ ˜ÂÁ‰
·È ËÙ˘Ó È¯˜ÁÓ ¢ËÙ˘Ó‰ ˙È· Ï˘ ˙Ú„‰ ÏÂ˜È˘ ˙ÏÚÙ‰· ÌÈÁÓ ÌÈÂÂ˜ — ‰˘Â ˙˘˜·
˙Â¯·Á ÈÈ„ Ô‰Î ÛÒÂÈ ª≤∞—±π ®Â¢˘˙© ‰¯·Á ÈÒÎ „Â·Ú˘ ¯¯Ï ÌÂÏ˘ ªµπ ¨≥∑ ®‰¢˘˙©
˙„Â˜Ù ÔÂ˜È˙Ï ˜ÂÁ‰ ˙Úˆ‰ ¯ÈÎÊ˙ ÁÒÂ ÂÊ ‰˘È‚ Ú˜¯ ÏÚ Æ∂∑µ—∂∞∑ ®‚ Í¯Î ¨„¢˘˙©
‡¢Ú ∫Â‡¯ ¨‰˜ÈÒÙ· ‰¯ÂÓ‡‰ ‰˘È‚‰ Ï˘ ÈÂËÈ·Ï Æ±ππµ–‰¢˘˙‰ ¨®˙Â¯·Á ÌÂ˜È˘© ˙Â¯·Á‰
®˜Â¯ÈÙ·© Ó¢Ú· ˙ÂÚ˜˘‰Â ÔÈ·Ï ‰¯·Á ¯ÒÈ‡ ˙‡ ı¯Ù ˜¯ÙÓ ¨È·ÎÂÎ ß ßÁ‡Â ÁÏ‡Ò ∂∑≥Ø∏∑
·ÎÂÎ Ï˘ ˜¯ÙÓÂ ÒÂÎ ¨ÔÓ‡ ß Ó¢Ú· ‰Â· ÏÏÂÒ ≥µπØ∏∏ ‡¢Ú ªµ∑ ®≥©‚Ó „¢Ù ¨ßÁ‡Â

Æ∏∂≤ ®≥©‰Ó „¢Ù ¨ßÁ‡Â ®ÌÈÒÎ ÒÂÈÎ·© Ó¢Ú· Ï‡ÂÓÚ ÔÂ¯ÓÂ˘‰
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„Â·Ú˘· ÌÈÁË·ÂÓ‰ ÌÈ˘Â‰ ¨ÌÈ¯˜Ó‰ ·Â¯· ÆÌÈ¯Á‡ ˙ÂÓÂ˜Ó· „Â·ÚÏ ÌÈ¯·ÂÚ Ì˙¯˘Î‰·
„·Ï· ÔË˜ ˜ÏÁ· ÌÈÎÂÊ ÌÈÁË·ÂÓ ÌÈ‡˘ ÌÈ˘ÂÂ ¨Ú¯ÙÈ‰Ï ÌÈÎÂÊ‰ ÌÈ„ÈÁÈ‰ Ì‰ ÚÂ·˜
ÏÂ„‚ ÁÂÂ¯ ÌÈ·¯ ÌÈ¯˜Ó· ·È‰Ï ‰ÈÂ˘Ú ¢ÈÁ ˜ÒÚ¢Î ‰¯·Á‰ Ï˘ ˜ÒÚ‰ ˙¯ÈÎÓ ÆÌÂÈ˘Ó
˙Â¯·Á È·‚Ï „ÁÂÈÓ· ¯ÂÓ‡ ¯·„‰ Æ„¯Ù· ‰¯·Á‰ ÈÒÎÓ „Á‡ ÏÎ Ï˘ ‰¯ÈÎÓ ¯˘‡Ó ¯˙ÂÈ
¯ÎÁ‰· Â˘Î¯ Ô‰Ï˘ È¯˜ÈÚ‰ „ÂÈˆ‰Â ·Î¯‰–ÈÏÎ˘ ¨ÌÈ¯ÂÎ˘ ÔÈÚ˜¯˜Ó ÏÚ Ô˜ÒÚ ˙‡ ˙ÂÏ‰Ó‰
Â‡ ÌÈÈ¯ÁÒÓ ˙Â„ÂÒ ¨ËËÙ Ô˙ÂÏÚ·· ˘È ‰Ê „‚ÎÂ ¨È˙ÂÚÓ˘Ó È‡ÏÓ Ô‰Ï ÔÈ‡˘ ¨®¢‚ÈÒÈÏ¢©
ÏÂ‰È Í˘Ó‰ ±∞ÆÌ˙¯ÈÎÓ ˙‡ ¯˘Ù‡Ó‰ ÏÂ‰È· ÌÈÈÁÂÂ¯Ï ÍÙ‰ÈÏ ÌÈÈÂ˘Ú˘ ˜ÂÂÈ˘ ÈˆÂ¯Ú
˙‡ ÏÈ„‚‰ÏÂ ‰¯·Á‰ ÈÒÎ ¯Â·Ú· ÌÏÂ˘˙˘ ‰¯ÂÓ˙‰ ˙‡ ‡È˘‰Ï ÈÂ˘Ú ÈÁ ˜ÒÚÎ ‰¯·Á‰
ÈÂ˘Ú ¯·„‰ ¨ÍÎ ÏÚ ÛÒÂ Æ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰ÈÙ˙˙˘ÓÂ ‰È˘Â ÔÈ· ‰˜ÂÏÁÏ „ÂÓÚ˙˘ ¢‰‚ÂÚ¢‰
ÌÈÏÂÙÂÂÓ ˙Â¯ˆÂÂÈ‰ Ï˘ ÔÂÎÈÒ‰ ˙‡ ÌˆÓˆÏ ¨ÌÈ„·ÂÚ‰ Ï˘ Ì‰È¯ÂËÈÙ ˙‡ ÌˆÓˆÏ Â‡ ÚÂÓÏ
‰¯·Á ˙‡¯·‰˘ ‰˜ÒÓÏ ÌÈÎÈÏÂÓ ÂÏÏ‰ ÌÈÏÂ˜È˘‰ ÏÎ Æ˜˘Ó· ˙Â¯Á˙‰ ˙‡ ¯È·‚‰ÏÂ
ÈÎÈÏ‰ Ï˘ ÏÂ‰È‰ ˙ÂÈÂÏÚ˘ ÍÎÏ Ô·ÂÓÎ ‰ÙÂÙÎ ÂÊ ‰˜ÒÓ Æ¯Â·Èˆ‰ ˙·ÂË ˙‡ ˙˙¯˘Ó

ÆÌ‰Ó ˜ÙÂ˙˘ ˙ÏÚÂ˙‰ ¯ÂÚÈ˘ ÏÚ ÂÏÚÈ ‡Ï ‰‡¯·‰‰

                                            

Ë„ÂÂ˘ ±π∂±±Ø∞≥ ‡¢˘· ¨≤∞π¥Ø∞≥ ®‡¢˙© ¯¢˘Ù· ‡ÂˆÓÏ Ô˙È ÂÊÎ ‰¯·ÁÏ ˙˜‰·ÂÓ ‰Ó‚Â„ ±∞
˙ËÙÂ˘‰ ˙ËÏÁ‰ ªÌÒ¯ÂÙ Ì¯Ë© Ó¢Ú· ÏË„ ¯ÙÈ‰ ˙¯·Á Ï˘ ÈÓÊ ˜¯ÙÓ ¨ÂÏ˘ „¢ÂÚ ß Ó¢Ú·
‰˜ÒÚ ¨ÈÓÊ ˜¯ÙÓ ‰Ï ‰ÂÓ ¯˘‡ ¨¢ÏË„ ¯ÙÈ‰¢ ‰¯·Á‰ Æ®¥Æ±±Æ≤∞∞≥ ÌÂÈÓ ÍÈÈ˘Ï‡ ‰„¯Â
˙ÂÈ¯ÎÂÓ ˙ÂÚˆÓ‡· ®‚ÈË˜¯ÓÏË© ÔÂÙÏË· ˜ÂÂÈ˘ Ï˘ Í¯„· ÈÏË„Â È‡ÂÙ¯ „ÂÈˆ ˜ÂÂÈ˘·
Ï‰Ó „‚ ‰ÚÈÓ Âˆ Ô˙È ¨ÈÓÊ‰ ˜¯ÙÓ‰ ˙˘˜·Ï Æ‰¯·Á‰ ˙ÂÁÂ˜Ï ÌÚ ¯È˘È ¯˘˜ ÂÁ˙ÈÙ˘
˙¯·Á Ï˘ ˙ÂÈ¯ÎÂÓ‰ Ï˘ Ô˙ÏÚÙ‰ ˙ÚÈÓÏ ˙ÂÈ¯ÎÂÓ‰ „‚Â ¢Ë„ÂÂ˘¢ ‰¯Á˙Ó‰ ‰¯·Á‰
¨˙ÂÁÂ˜Ï‰ ˙ÓÈ˘¯ ˙¯·Ú‰¢˘ ‰È‰ ‰ÚÈÓ‰ ÂˆÏ ÌÚË‰ Æ‰¯Á˙Ó‰ ‰¯·Á· ¢ÏË„ ¯ÙÈ‰¢
¯˙ÂÂÈ˙ ‰¯·Á‰¢ ÈÎÂ ¨¢‰¯·Á‰ ˙‡ ÔÎÂ˙ ÏÎÓ Ô˜Â¯˙ ˙ÂÁÂ˜Ï‰ ÌÚ È˘È‡‰ ¯˘˜‰ ÔÎÂ ÔÈËÈÂÓ‰
˙Â¯˘Ù‡ ÏÎ ÏÎÒÈ¢Â ¢‰¯·Á‰ È˘Â· ˙È˘ÓÓÂ ‰˘˜ ‰ÚÈ‚Ù¢ ÌÂ¯‚È˘ ¯·„ ¨¢Í¯Ú ‡ÏÏ
®‡¢˙© ¯¢˘Ù· ÍÈÈ˘Ï‡ ‰„¯Â ˙ËÙÂ˘‰ ‰ÏÚÙ ‰ÓÂ„ ÔÙÂ‡· Æ¢ß‚ „ˆÏ ‰¯·Á‰ ˙¯ÈÎÓÏ
ÏËÊÂ¯ ß Ó¢Ú· ˙¯Â˘˜˙ ˙‡„‡ ˙¯·Á Ï˘ ÌÈÒÎ ÒÂÎ ¨ÛÈÈ¯ ≤≤∏∑∑Ø∞≥ ‡¢˘· ¨≤±π≥Ø∞≥
˙¯·Á È„·ÂÚ „‚ ‰ÚÈÓ Âˆ ‰‡ÈˆÂ‰ ¯˘‡Î ¨®±≤Æ±Æ≤∞∞¥ ÌÂÈÓ ‰ËÏÁ‰ ªÌÒ¯ÂÙ Ì¯Ë© ßÁ‡Â
˘ÎÂ¯· ˙Â¯Á˙‰Ï ÌÈ„·ÂÚ‰ ÏÚ ¯Ò‡ Âˆ‰ ÆÌÈÒÎ ÒÂÎ È„È–ÏÚ ‰¯ÎÓ ‰˙ÂÏÈÚÙ˘ ˙¯Â˘˜˙
Ò¯ËÈ‡‰ ‰È‰ ‰ËÏÁ‰‰ ˙¯‚ÒÓ· ˘‚„‰ Ì˘Â‰ Â·˘ Ò¯ËÈ‡‰ Æ¯ÎÓ˘ ÒÎ· ÍÎ· ÚÂ‚ÙÏÂ
¨Ì˙ÈÈ˘ ‡ÂÏÓ ÔÂÚ¯ÈÙÏ ÌÈÎÂÊ ‡Ï ‡ÏÈÓÓ ¯˘‡ ¨ÔÂÚ¯Ù ˙Ï„Á ‰¯·Á Ï˘ ‰È˘Â¢ ∫È¯Â·Èˆ‰
¨ÌÈ„·ÂÚÏ ¯˙È‰ Ô˙Ó Æ‰¯·Á‰ ˙ÂÏÈÚÙ ˙¯ÈÎÓÓ ˙Ï·˜˙Ó‰ ‰¯ÂÓ˙‰ ˙‡ ÌÒ˜ÓÏ ÌÈ˘˜·Ó
ÌÈÈÏ‡ÈˆËÂÙ ÌÈ˘ÎÂ¯ ÚÈ˙¯È ‰ÈÒÎ ˙‡ Ô˜Â¯Ï Â‡ØÂ ‰¯·Á· ˙Â¯Á˙‰Ï ¨ÌÈÈÈ·‰ ˙ÙÂ˜˙·
ÌÈ¯˜Ó‰ È˘· ÈÎ ¯ÚÂÈ ¢ÆÔÂÚ¯Ù ˙ÂÏ„Á ˙Â¯·Á Ï˘ Ô˙ÂÏÈÚÙ ˙‡ ˘ÂÎ¯ÏÂ ˙ÂÒÏÓ ÌÈ·¯
ÔÓÊ–È˜¯Ù Í˘ÓÏÂ ¨‰¯˘Ó–È‡˘Â „‚ ‡ÏÂ ¨‰¯Â˘‰ ÔÓ ÌÈ„·ÂÚ „‚ ‰ÚÈÓ‰ ÈÂÂˆ Â˙È
‰ÏÂÏÚ ¯ÈÎ· ÂÈ‡˘ „·ÂÚ Ï˘ ‰¯Á˙Ó ˙ÂÏÈÚÙ „ˆÈÎ ÌÈÓÈ‚„Ó ÌÈ¯˜Ó‰ È˘ Æ¯˙ÂÈ· ÌÈ¯ˆ˜
¯˘‡Î ¯ÓÂÁÂ Ï˜ ªÌÈ˘Â· ÚÂ‚ÙÏÂ ¨ÈÁ ˜ÒÚÎ ˙Ï‰ÂÓ‰ ‰¯·Á‰ Ï˘ È¯˜ÈÚ‰ ÒÎ‰ ˙‡ ÔÈÈ‡Ï

Æ‰¯˘Ó–‡˘Â È„È–ÏÚ ˙Ï‰ÂÓ ˙Â¯Á˙‰
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ÈÏ‡¯˘È‰ ÔÈ„· ÌÂÈÎ ÌÈÓÈÈ˜‰ ˙Â¯·Á ˙‡¯·‰Ï ÌÈÎÈÏ‰ Ï˘ ÌÈ‚ÂÒ Æ≤

Ì˜˘Ï ˙Ó–ÏÚ ÌÈÈËÙ˘Ó ÌÈÎÈÏ‰ Ï˘ ÌÈ‚ÂÒ ‰Ú·¯‡· ˘ÂÓÈ˘ ‰Î „Ú ‰˘Ú Ï‡¯˘È·
ÆÔÏ‰Ï Ë¯ÂÙÓÎ ¨ÌÈÈ˘˜Ï ‰ÚÏ˜˘ ‰¯·Á ‡È¯·‰ÏÂ

˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁÏ ≥µ∞ ÛÈÚÒ ÈÙÏ ¯„ÒŒ‰ Â‡ ‰¯˘Ù ®‡©

ÌÂÈÎ ¯˙ÂÈ· Ï·Â˜Ó‰ ÍÈÏ‰‰ ÂÈ‰ ±±¨Â˙¯„Ò‰Ï ˙Â˜˙ Â˜˙Â‰ ¯·ÎÓ ‡Ï˘ ¨‰Ê ÍÈÏ‰
‰ÓÓ ËÙ˘Ó‰–˙È· ¨¯„Ò‰Ï Â‡ ‰¯˘ÙÏ ‰˘˜· ˙˘‚‰ ˙Â·˜Ú· Æ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰˙‡¯·‰Ï
˙ÂÈÂ˘Ú ÂÈ˙ÂÈÂÎÓÒ˘ ¨®¢„ÁÂÈÓ Ï‰Ó¢ Â‡ ¢¯„Ò‰Ï ÔÓ‡¢ ÏÏÎ–Í¯„· ‰eÎÓ‰© „È˜Ù˙–ÏÚ·

±≤Æ‰ÈÒÎ ÏÚ ‰¯ÈÓ˘Â ‰ÏÂ‰È ÏÚ ÁÂ˜ÈÙ ¨‰¯·Á‰ Ï˘ ÏÂ‰È ÏÂÏÎÏ

ÈÓÊ ˜¯ÙÓ ±≥®Ì„˜© Ï˘ ÏÂ‰È· ‰¯·Á‰ ÌÂ˜È˘ ®·©

¯Á‡Ï ±¥Æ˜Â¯ÈÙ Âˆ Ô˙È˘ ÈÙÏÂ ˜Â¯ÈÙ‰ ˙˘˜· ‰˘‚Â‰˘ ¯Á‡Ï ˙ÂÓ˙‰Ï ÈÂ˘Ú ÈÓÊ ˜¯ÙÓ
¯Á‡ Ì„‡ Â‡ ‡Â‰˘ „Ú Â˙¯˘Ó ÁÂÎÓ ÈÓÊ‰ ˜¯ÙÓÏ ‰ÂÓÓ ÈÓ˘¯‰ ÒÂÎ‰ ¨˜Â¯ÈÙ‰ Âˆ Ô˙Ó
Ï‰È ÌÈÈ˘˜Ï ‰ÚÏ˜˘ ‰¯·ÁÏ ‰ÂÓ˘ ÈÓÊ ˜¯ÙÓ Ì‰·˘ ±∂ÌÈ¯˜Ó ÌÈÚÂ„È ±µÆ˜¯ÙÓÏ ÂÂÓÈ
˙Î˘Ó‰Â ÌÈ˜ÙÒ‰Â ˙ÂÁÂ˜Ï‰ ÌÚ ‰È¯˘˜ ÏÚ ‰¯ÈÓ˘ ÍÂ˙ ¨‰¯·Á‰ Ï˘ ‰È˜ÒÚ ˙‡ ÌÈ˘ Í˘Ó·

±∑ÆÌÈ˙Â¯È˘‰ Ô˙Ó Â‡ ˙Â¯ÈÎÓ‰

                                            

Æ∏∂∏ ˙¢˜ ¨≤∞∞≤–·¢Ò˘˙‰ ¨®¯„Ò‰ Â‡ ‰¯˘ÙÏ ‰˘˜·© ˙Â¯·Á‰ ˙Â˜˙ ±±
ÆÌ˘ ¨®¯„Ò‰ Â‡ ‰¯˘ÙÏ ‰˘˜·© ˙Â¯·Á‰ ˙Â˜˙Ï ±¥ ‰˜˙ ±≤

ËÙ˘Ó‰–˙È· ËÙÂ˘ Ï˘ Â˙¯ÈˆÈ È¯Ù ‡Â‰Â ¨˜ÂÁ· Ô‚ÂÚÓ ÂÈ‡ ÈÓÊ‰–˜¯ÙÓ‰–Ì„˜ „ÒÂÓ ±≥
ı¯‡Ó ÌÒÂ˜‰¢ ÔÈÂÏ ‰ÓÏ˘ ∫Â‡¯ ÆÏ¢Ê ‚¯··ÂÏ ËÂÓÏ‰ ‰ÓÏ˘ ¯·Ú˘Ï ·È·‡–Ï˙· ÈÊÂÁÓ‰
‰ÏÈ˘ ˜ÁˆÈ ¨ÔÓ„È¯Ù Ï‡È„© ‚¯··ÂÏ ¯ÙÒ ÍÂ˙Ó ¢øÔÈ‡Ó ˘È ¯ÂˆÈÏ ËÙ˘Ó ˙È· ÏÂÎÈ‰ ∫ıÂÚ

Æ∂±± ßÓÚ· ¨π ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨Ô‰Î ÛÒÂÈ ª≥≥ ®Á¢Ó˘˙ ¨ÌÈÎ¯ÂÚ
Æ≥ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨˙Â¯·Á‰ ˙„Â˜ÙÏ ®·©≥∞∞ ÛÈÚÒ ±¥

ÆÌ˘ ¨˙Â¯·Á‰ ˙„Â˜ÙÏ ®„©≥∞∞ ÛÈÚÒ ±µ
Ò¯ÂË ÏÙÂ˜ ˙Â¯·Á ˜¯ÙÓ ¨ÒÏ· ß Ó¢Ú· Ï‡¯˘ÈÏ ¯ÈÂ‡ È·È˙ ÏÚ–Ï‡ ±≤∏¥¥Ø∏∂ ®‡¢˙© ßÓ‰ ±∂
≤∑≤Ø∏≥ ‡¢Ú ª¥µ ®±©Ë¢Ó˘˙ Ó¢Ù ¨ßÁ‡Â ®˜Â¯ÈÙ·© Ó¢Ú· ®±π∑∞© ˙ÂÚÈÒ ÏÙÂ˜ ®˜Â¯ÈÙ·© Ó¢Ú·
ßÓ‰ ªµ∂± ®≥©ËÏ „¢Ù ¨‰¯Â·Á˙‰ „¯˘Ó — Ï‡¯˘È ˙È„Ó ß ßÁ‡Â Ó¢Ú· ¯ÈÂ‡ È·È˙ ÛÂÚÓ
ßÓ‰ ¨∏¥≤Ø∏∏ ®‡¢˙© ‡¢˙ ª≤≤± ®≥©Â¢Ó˘˙ Ó¢Ù ¨ ßÁ‡Â ‡È·¯ ß ßÁ‡Â ÛÏÂÂ µ∞∏∏Ø∏± ®‡¢˙©

Æ®ÌÒ¯ÂÙ Ì¯Ë© ®˜Â¯ÈÙ·© Ó¢Ú· ÈÓÂ‚Â ÌÈ‚ÈÓˆ ÈÏÚÙÓ Ò‡ÈÏ‡ ±µµØπµ ®‡¢˙©
ÏÈÚÏ ¨˙Â¯·Á ˙‡¯·‰ ÈÈ„ ¨Ë‰· Ï˘ Â¯ÙÒ· ÌÈ‡·ÂÓ ˙Â¯·ÁÏ ÌÈ¯Â˘˜‰ ÌÈÎÈÏ‰‰Â ˙Â„·ÂÚ‰ ±∑
ÏÈÚÏ ¨‰‡¯·‰ È¯„Ò‰ ¨Ë‰· Â‡¯ ¨ÈÓÂ˜È˘ ÈÏÎÎ ÈÓÊ ˜¯ÙÓ ÈÂÈÓÏ Æ≥µ∂—≥µ≥ ßÓÚ· ¨π ‰¯Ú‰
ÏÈÚÏ ¨Ô‰Î ÛÒÂÈ Ì‚ Â‡¯ Æ∏π ßÓÚ· ¨Ì˘ Â‡¯ ¨ÈÓÊ ˜¯ÙÓ È„È–ÏÚ ‰‡¯·‰Ï ª≤∏ ßÓÚ· ¨π ‰¯Ú‰

Æ∂±¥—∂±≤ ßÓÚ· ¨π ‰¯Ú‰
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®¢ÏÈÚÙÓ ˜¯ÙÓ¢© ˜Â¯ÈÙ ÈÎÈÏ‰ ˙¯‚ÒÓ· ‰¯·Á‰ Ï˘ ˜ÒÚ‰ ÏÂ‰È ®‚©

∫Ú·Â˜ ¨±π∏≥–‚¢Ó˘˙‰ ¨˛˘„Á ÁÒÂ¸ ˙Â¯·Á‰ ˙„Â˜ÙÏ ®‡©≥∞∑ ÛÈÚÒ

— ˙¯Â˜È·‰ ˙„ÚÂÂ Ï˘ Â‡ ËÙ˘Ó‰ ˙È· Ï˘ ¯Â˘È‡· ÍÓÒÂÓ ˜¯ÙÓ‰¢
¢ÆÏÈÚÂÓ‰ ‰˜Â¯ÈÙÏ ‰˘Â¯„‰ ‰„ÈÓ· ‰¯·Á‰ È˜ÒÚ ˙‡ Ï‰Ï ®≤©ÆÆÆ

È˜ÒÚ‰ ÂËÂÙÈ˘ ÈÙÏ Ì‡ ˙ÓÈÂÒÓ ‰ÙÂ˜˙Ï ‰¯·Á‰ È˜ÒÚ ˙‡ Ï‰Ï ÍÈ˘Ó‰Ï È‡˘¯ ˜¯ÙÓ‰
±∏ÆÈÁ ˜ÒÚÎ Ì˙¯ÈÎÓÂ ‰¯·Á‰ ÈÒÎ Ï˘ ¯˙ÂÈ ÈÁÂÂ¯Â ¯˙ÂÈ ÏÈÚÈ ˘ÂÓÈÓ Ì˘Ï Í¯Âˆ ÍÎ· ˘È
¨„ÂÚÂ ˙‡Ê Æ‰¯·Á‰ Ï˘ ˙È˜ÒÚ‰ ‰˙ÂÏÈÚÙ ÌÂÈÒÏ ÏÈ·ÂÓ ÂÈ‡ ˜Â¯ÈÙ‰ Âˆ ‰ÊÎ ‰¯˜Ó·
˜¯ÙÓ¢ ÈÂÈÓ Ï˘ Í¯„· ‰¯·Á‰ ˜Â¯ÈÙ ÏÚ Ï‡¯˘È· ËÙ˘Ó‰–È˙· Â¯Â‰ ÌÈ„Á‡ ÌÈ¯˜Ó·
˜Â¯ÈÙ· Û‡ ±πÆÌ‡È¯·‰Ï ‡˜ÂÂ„ ‡Ï‡ ¨‰¯·Á‰ È˜ÒÚ ˙‡ ÏÒÁÏ ‡Ï ‰ÂÂÎ ÍÂ˙Ó ¨¢ÏÈÚÙÓ
¨˙ÂÓÏ˘· Â˙¯ÈÎÓ Ì˘Ï ÈÁ ˜ÒÚÎ ÈÓÊ ÔÙÂ‡· Ï‰ÂÓ ˙ÂÈ‰Ï ÈÂ˘Ú ‰¯·Á‰ Ï˘ ˜ÒÚ‰ ¨ÔÂˆ¯Ó

 ≤∞Æ˜Â¯ÈÙÏ ‰ÂÎ‰ Í¯„‰ ÂÊ˘ ¯È·Ò ÔÙÂ‡·Â ·Ï–ÌÂ˙· ¯Â·Ò ˜¯ÙÓ‰ Ì‡

®Ï‰ÓÂ ÌÈÒÎ ÒÂÎ© ¢ÏÈÚÙÓ ÒÂÎ¢ È„È–ÏÚ ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰È˜ÒÚ ÏÂ‰È ®„©

ÏÚ Ûˆ „Â·Ú˘· ˙ÁË·ÂÓ‰ ·ÂÁ–˙¯‚È‡ ÁÂÎÓ ‰¯·ÁÏ ‰ÂÓÓ ¯˘‡ ÒÂÎ ‡Â‰ ¢ÏÈÚÙÓ ÒÂÎ¢
Æ˙Â¯·Á‰ ˙„Â˜ÙÏ ±π¥ ÛÈÚÒ ÈÙ–ÏÚ ˙˘‚ÂÓ‰ ‰ÙÈÎ‡ ˙˘˜· ˙Â·˜Ú· ¨‰¯·Á‰ ÈÒÎ ÏÎ
ÍÈ˘Ó‰Ï ¨‰˘ÂÎ¯ ˙‡ ÒÂÙ˙Ï ÏÂÎÈ ¯˘‡ ¨¢ÏÈÚÙÓ ÒÂÎ¢ ‰¯·ÁÏ ˙ÂÓÏ È‡˘¯ ËÙ˘Ó‰–˙È·
Æ·ÂÁ‰–˙Â¯‚‡ ÈÏÚ·Ï ·ÂÁ‰ ˜ÂÏÈÒ Í¯ÂˆÏ ÈÁ ˜ÒÚÎ ‰¯·Á‰ ˙‡ ¯ÂÎÓÏÂ ‰È˜ÒÚ ˙‡ Ï‰Ï
˘ÂÓÈ˘ ‰˘Ú Ì‰·˘ ÌÈ¯˜Ó ÂÈ‰ ¨‰¯·Á‰ Ï˘ ‰È˜ÒÚ ˙‡ ÏÈÚÙ‰Ï ÒÂÎ‰ Ï˘ Â˙ÂÎÓÒ Ï˘·

 ≤±Æ˙Â¯·Á ˙‡¯·‰ Ì˘Ï ‰Ê „ÒÂÓ·

‰‡¯·‰‰ ÈÈÂÎÈÒ· ‰ÚÈ‚Ù Ï˘ ÔÂÎÈÒ — ‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙ Æ≥

ÈÎÈÏ‰ Æ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰ Ï˘ Ì˙ÁÏˆ‰· ¯Â·ÈˆÏ ˘È˘ Ò¯ËÈ‡· ‰¯Î‰ ÌÂÈÎ ˙ÓÈÈ˜ ¨ÂÈÈˆ˘ ÈÙÎ
ÌÈÈÂ˘ÚÂ ¨‰¯·Á‰ Ï˘ ‰È˜ÒÚ ˙‡ ÌÈÏ‰Ó˘ ˙ÂÈÂÈ˘È‡·Â ÌÈÙÂ‚· ÌÈÈÂÈ˘Ï ÌÈÎÈÏÂÓ ‰‡¯·‰
ÆÌ˙¯˘Ó· Ô‰ÎÏ ÂÏ„ÁÈ ‰¯·Á· ˙ÂÓ¯ ˙Â¯˘Ó Â‡˘ ÔÎÏ Ì„Â˜ ¯˘‡ ÌÈ˘‡˘ ÍÎ È„ÈÏ ‡È·‰Ï
˙ÂÏÈÚÙ Ï‰Ï ÌÈÏÂÏÚ ¨‰¯·Á‰ Ï˘ ˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÏÈÚÙ‰ Ï‚ÚÓÓ ÌÈ‡ˆÂÈ‰ ¨‰Ï‡Î ÌÈ˘‡

                                            

Æ≥¥π ßÓÚ· ¨π ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨˙Â¯·Á ˙‡¯·‰ ÈÈ„ ¨Ë‰· ±∏
Æµπ ßÓÚ· ¨π ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨Ô‰Î ‰¯ÂÙÈˆ ±π

Æ≥µ∞—≥¥π ßÓÚ· ¨π ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨˙Â¯·Á ˙‡¯·‰ ÈÈ„ ¨Ë‰· ≤∞
Ï˘ ÌÈÚÂ„È ÌÈ¯˜Ó Æ≥π ßÓÚ· ¨π ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨‰‡¯·‰ È¯„Ò‰ ¨Ë‰· ª≥∑± ßÓÚ· ¨Ì˘ ¨Ë‰· ≤±
È¯ÙÂ ‰Ê–È¯Ù ¨‡˙‡ ∫Ì‰ ¨Ë‰· Ï˘ Â¯ÙÒ· ÌÈ‡·ÂÓ‰ ¨Ï‰ÓÂ ÌÈÒÎ ÒÂÎ È„È–ÏÚ ‰¯·Á ÏÂ‰È

Æ∂±µ—∂±¥ ßÓÚ· ¨π ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨Ô‰Î ÛÒÂÈ Ì‚ Â‡¯ Æ¯È
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ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á Ï˘ ‰È˜ÒÚ· ‡Â‰„ Ô‡Ó Ï˘ ˙Â¯Á˙œ‰ Æ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰È˜ÒÚ· ‰¯Á˙˙˘
ÈÈÂÎÈÒ· ÌÂ‚ÙÏ ÍÎÓ ‰‡ˆÂ˙ÎÂ ¨‰È˙ÂÒÎ‰ ˙‡ ÔÈË˜‰Ï ¨ÌÈ¯·„‰ Ú·ËÓ ¨‰ÈÂ˘Ú ‰‡¯·‰
˙Â¯Á˙· ¯·Â„Ó ¯˘‡Î ÌÈÈ˙Ú·˘ ÌÈ¯·„‰ ÌÈÙÈ ¨Ì˙Ò ˙Â¯Á˙ È·‚Ï ¯·„‰ ÍÎ Ì‡ Æ‰˙‡¯·‰
˘È ¨ÌÈ˜ÙÒ‰Â ˙ÂÁÂ˜Ï‰ Ï˘ ÌÒÈÎÂ Ì·ÈÏ ÏÚ ˙Â¯Á˙‰ ˙¯‚ÒÓ· ÔÎ˘ ¨‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘

∫ÌÈ‡·‰ ÌÈÓÚË‰ ÔÓ ˙‡ÊÂ ¨„È˜Ù˙‰–ÏÚ· ÏÚ ‰¯Â¯· ˙ÂÙÈ„Ú ‰¯˘Ó‰–‡˘ÂÏ
ÌÚËÓ ÌÈÈN ˙È˙ÂÚÓ˘Ó ‰ÙÂ˜˙ Í¯Â‡Ï˘ ‰¯˘Ó–‡˘Â· ¯·Â„Ó ¯˘‡Î — È˘È‡‰ ¯˘˜‰
˙˙Â ˙Ú„‰ ¨ÌÈÈ˜˙ ‰„Â·Ú È¯˘˜ ÌÓÈÚ ¯ˆÈÂ ¨ÌÈ˜ÙÒ‰Â ˙ÂÁÂ˜Ï‰ ÌÚ ¯˘˜‰ ˙‡ ‰¯·Á‰

Æ¯ÂÁÒÏ ÂÏ‚¯˙‰ ÂÓÈÚ˘ Ì„‡‰ ÌÚ „Â·ÚÏ ÍÈ˘Ó‰Ï ÂÙÈ„ÚÈ ÌÈ˜ÙÒ‰Â ˙ÂÁÂ˜Ï‰ ÈÎ
ÏÂÓ ‰¯·Á‰ ÌÚËÓ „·Ú˘ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â — ÌÈ˜ÙÒ‰Â ˙ÂÁÂ˜Ï‰ ˙¯Î‰Ó Ú·Â‰ Ú„È‰
¨Ì‰Ï ÂÓÏÂ˘ Â‡ ÂÓÏÈ˘ Ì‰ ÌÈ¯ÈÁÓ ÂÏÈ‡ Ú„ÂÈ ¨Ì‰È˙ÂÙ„Ú‰ ˙‡ ¯ÈÎÓ ÌÈ˜ÙÒ‰Â ˙ÂÁÂ˜Ï‰
ÚÂÏ˜Ï ·ÈËÈÓÂ ¨ÌÈ˜ÙÒ‰Â ˙ÂÁÂ˜Ï‰ ÌÚ ˙Â˙‰Ï Ô˙È Ì‰ÈÏÚ˘ ÌÂÏ˘˙‰ È‡˙ ˙‡ ¯ÈÎÓ

ÆÌÈ„„ˆ‰ ÏÎÏ ÌÈÈ·ËÈÓ‰ ÌÈ‡˙· ˙Â˜ÒÚ‰ ˙‡ ÌÓÈÚ ˙Â˘ÚÏÂ ÌÂˆ¯Ï
‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·ÁÏ — ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á ÌÚ ˙Â˜ÒÚ ˙ÈÈ˘Ú ÈÙÓ ‰ÚÈ˙¯‰
Æ‰„È˙Ú È·‚Ï ˙Â‡„Â ¯ÒÂÁÂ ˙Â·ÈˆÈ ¯ÒÂÁ Ï˘ ÌÈÓÓÒ ¨ÈÚ·Ë ÔÙÂ‡· ¨ÌÈÂÂÏ ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰·
Ì‡ ª˜Â¯ÈÙ Âˆ Ô˙ÈÈ˘ ‡Â‰ ˘˘Á‰ ÈÊ‡ ¨ÈÓÊ ˜¯ÙÓ È„È–ÏÚ ˙Ï‰ÂÓ‰ ‰¯·Á· ¯·Â„Ó Ì‡
ÏÏÎÏ ÚÈ‚È ˜¯ÙÓ‰˘ ÈÂÎÈÒ „ÈÓ˙ ÌÈÈ˜ ¨˜¯ÙÓ È„È–ÏÚ ÈÁ ˜ÒÚÎ ˙Ï‰ÂÓ‰ ‰¯·Á· ¯·Â„Ó
ÏÎ ÔÈ‡ ¨¯„Ò‰Ï ÔÓ‡ ‰¯·ÁÏ ‰ÂÓ Ì‡ ª‰¯·Á‰ ÏÂ‰È Í˘Ó‰· ˙ÂÈ‡„Î ÔÈ‡ ÈÎ ‰˜ÒÓ
˘È ÍÎ ÏÚ Æ‰¯·Á‰ ˙‡¯·‰Ï ÍÈÏÂÈ ¯„Ò‰‰˘ Â‡ ¯„Ò‰Ï ÏÈ·Â‰Ï Â„È· ‰ÏÚÈ ÈÎ ÔÂÁËÈ·
ÔÂÚ¯ÈÙ‰–˙eÏ„Á Ì‰·˘ ÌÈ¯˜Ó· ¨ÔÂÚ¯ÈÙ–˙Ï„Á ‰¯·Á ÌÚ ˙Â¯˘˜˙‰Ó ‰ÚÈ˙¯‰ ˙‡ ÛÈÒÂ‰Ï
ÁÂ˜Ï Æ®‰·ÈÒ‰ ÔÎ‡ ÂÊ ÌÈ¯˜Ó‰ ·Â¯·Â© ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰Ï ‰¯·Á‰ ˙ÒÈÎÏ ‰·ÈÒ‰ ‡È‰–‡È‰
¯Á‡Ï ¯ˆÂÓ· ‰Ï˜˙ ÏÂÁ˙ ‡Ó˘ ˘Â˘ÁÈ ¢˙ÂÈ¯Á‡ ˙ÙÂ˜˙¢ ÂÈÏ‡ ˙ÈÂÂÏ˘ ¯ˆÂÓ ‰Â˜‰
˙˘ÈÎ¯ Ì˘Ï Â‡ ÂÂ˜È˙ Í¯ÂˆÏ ˙ÂÙÏ ÈÓÏ ‰È‰È ‡ÏÂ ¨Ï‰˙‰Ï ˜ÈÒÙÈ ‰¯·Á‰ Ï˘ ˜ÒÚ‰˘
ÍÎÈÙÏÂ ¨ÌÈÓÂÏ˘˙· „ÂÓÚ˙ ‡Ï ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á‰˘ ˘Â˘ÁÈ ˜ÀtÃÒ ÆÌÈÙÏÁ

ÆÈ‡¯˘‡ ˙˙Ï ·¯ÒÈÂ ˘‡¯Ó ÌÂÏ˘˙‰ ˙‡ ˘Â¯„È
ÏÚ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÌÚ ˙Â¯˘˜˙‰‰ ˙Ù„Ú‰Ï ÏÈ·Â‰Ï ÌÈÏÂÏÚ ÌÈ¯Á‡Â ‰Ï‡ ÌÈÏÂ˜È˘
„‚ ‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙ ˙ÚÈÓ Ï˘ ˙Â·È˘Á‰ ‰¯Â¯· Ô‡ÎÓ Æ‰¯·Á‰ ÌÚ ˙Â¯˘˜˙‰
¨ÏÏÎ· Ì‡ ¨ÌÈÈËÙ˘Ó ÌÈÚˆÓ‡ ÂÏÈ‡ ˜Â„·Ï ÍÎÈÙÏ ÈÂ‡¯ Æ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á
Â˙Âˆ¯· ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á ÏÂ‰È ÏÚ „˜ÙÂ‰˘ „È˜Ù˙–ÏÚ· Ï˘ Â˙Â˘¯Ï ÌÈ„ÓÂÚ

ÆÂÏÂ‰È·˘ ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰˙ÂÏÈÚÙ· ‰¯Á˙˙ ¯˘‡ ‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘ ˙È˜ÒÚ ˙ÂÏÈÚÙ ÚÂÓÏ

ÔÂÎÈÒ‰ ÌÚ ˙Â„„ÂÓ˙‰Ï È¯ÂËÂËËÒ ¯„ÒŒ‰ ¯„Ú‰ Æ¥

‰¯˘Ó–‡˘Â ÏÚ ‰ÏÁ‰ ÌÈÂÓ‡ ˙·ÂÁÏ ˙ÂÒÁÈÈ˙‰ ÏÎ ÔÈ‡ ˙Â¯·Á‰ ˙„Â˜Ù·Â ˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁ·
‰Ú„‰ ÆÌÈÒÎ ÒÂÈÎ Â‡ ˜Â¯ÈÙ ¨ÌÈ˘Â ¯„Ò‰ Ï˘ ÌÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ ÂÊ ¯˘‡Î ‰¯·Á‰ ÈÙÏÎ
˜ÂÁÏ ≤µ¥ ÛÈÚÒ· ÏÂÏÎ ¯˘‡Â ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁ· Â¯Â˜Ó˘ ¨˙Â¯Á˙‰ ¯ÂÒÈ‡˘ ‡È‰ ˙Ï·Â˜Ó‰
‰·˘ ‰ÙÂ˜˙· ∫È¯˜ — ÔÂÓ‡‰ ÈÒÁÈ ÌÈÓÈÈ˜˙Ó ‰·˘ ‰ÙÂ˜˙· ˜¯Â Í‡ Û˜˙ ¨˙Â¯·Á‰
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¯ÂÒÈ‡‰ ¨‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ Â˙Â‰Î ÌÂ˙ ÌÚ ÈÎÂ — ¢‰¯˘Ó–‡˘Â¢ ˙ÈÁ·· ÂÈ‰ ‰·ÂÁ‰–ÏÚ·
Ì‡ ‡È‰ ‰Ï‡˘‰ ¨¯˙ÂÈ· ‰·Á¯ ‰È‰ ¢‰¯˘Ó–‡˘Â¢ ÁÂÓ‰ ˙¯„‚‰˘ Û‡ ≤≤ÆÂÈÏÚ ÏÂÁÏ ˜ÈÒÙÓ
˙Â·˜Ú· ‰˜ÒÙÂ‰ Â˙Â‰Î˘ ¢¯·Ú˘Ï–‰¯˘Ó–‡˘Â¢ Ì‚ ‰¯„‚· ÏÂÏÎÈ˘ ˘Â¯ÈÙ ˙Ï·ÂÒ ‡È‰
ÌÚ Æ„È˜Ù˙–ÏÚ· È„È–ÏÚ Ï‰ÂÓ ˙ÂÈ‰Ï ÍÈ˘ÓÓ ‰¯·Á‰ Ï˘ ˜ÒÚ‰ „ÂÚ ÏÎ ¨‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰

ÆÂ¯Ó‡Ó Ï˘ ‡·‰ ˜¯Ù· „„ÂÓ˙ ÂÊ ‰Ï‡˘

Ï˘ Â„ÓÚÓ ÏÚ ‰‡¯·‰‰ ÈÎÈÏ‰ Ï˘ Ì˙ÚÙ˘‰ ∫· ˜¯Ù
‰¯·Á‰ ÈÙÏÎ ÂÏ˘ ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁ ÏÚÂ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â

ÍÈ˘ÓÓ ˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁÏ ≤µ¥ ÛÈÚÒ· ÏÂÏÎ‰ ˙Â¯Á˙‰ ¯ÂÒÈ‡ Ì‡ ‰Ï‡˘Ï ‰ÚÓ ˙˙Ï ˙Ó–ÏÚ
ÍÂ¯ÚÏ ÂÈÏÚ ¨‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰Ï ‰ÒÎ ‰¯·Á‰˘ ¯Á‡Ï ‰¯·Á Ï˘ ‰¯˘Ó–‡˘Â ÏÚ ÏÂÁÏ
ÂÊÈ‡· ¨¯ÓÂÏÎ ¨ÌÈÂ˘‰ ‰‡¯·‰‰ È·ˆÓÓ „Á‡ ÏÎ· ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ Â„ÓÚÓ Â‰Ó ‰˜È„·
˙Â·ÂÁ ÏÚ ÚÈÙ˘Ó ¯·„‰ „ˆÈÎÂ ¨Â„ÓÚÓ· ÈÂÈ˘ ÌÈÏÏÂÁÓ ‰‡¯·‰‰ ÈÎÈÏ‰ ¨ÏÏÎ· Ì‡ ¨‰„ÈÓ

Æ‰¯·Á‰ ÈÙÏÎ ÂÏ˘ ÌÈÂÓ‡‰

ÈÙ–ÏÚ ÌÈÒÎ ÒÂÎ ÈÂÈÓ ˙Â·˜Ú· ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ ÂÈ˙Â·ÂÁÂ Â„ÓÚÓ Æ±
·ÂÁ–˙¯‚È‡

ÌÈÒÎÏ Ï‰ÓÂ ÒÂÎ ÈÂÈÓ˘ ‡È‰ ≤≥¨Kerr Ï˘ Â¯ÙÒ· ˙‡·ÂÓ ‡È‰˘ ÈÙÎ ¨‰ÈÏ‚‡· ‰ÎÏ‰‰
˜ÒÚ ÏÂ‰ÈÓ ÔÈËÂÏÁÏ ‰˙Â‡ ‰ŒÚ˘Ó ÌÏÂ‡ ¨‰¯·Á‰ ˙‡ ÏÒÁÓ Â‡ ˜¯ÙÓ ÂÈ‡ ‰¯·Á Ï˘ ˜ÒÚÏÂ
Â‡ ÔÎ˘ÓÏ ¨¯ÂÎÓÏ ÔÎÂ ¨˜ÒÚ Â˙Â‡Ï ¯˘˜· ÌÈÊÂÁ· ¯˘˜˙‰Ï ˙ÂÁÂÎ‰ ˙‡ ‰ÓÓ ÏÏÂ˘Â ¨‰Ê
ÆÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ Ï˘ ÂÁÂ˜ÈÙÏ Â‡ Â˙˜ÊÁÏ ¯ÒÓ˘ ˘ÂÎ¯‰ ˙‡ ˙¯Á‡ Í¯„ ÏÎ· ¯È·Ú‰Ï
¨‰¯·Á‰ Ï˘ ˜ÒÚ Â˙Â‡· Ú‚Â ¯·„‰˘ ÏÎÎ ÔÈËÂÏÁÏ ˙ÂÚ˘ÂÓ ÌÈ¯ÂË˜¯È„‰ Ï˘ Ì‰È˙ÂÈÂÎÓÒ

                                            

"A  ∫‡·‰ ÔÙÂ‡· ‰ÎÏ‰‰ ˙‡ ÌÎÒÓ Pennington ª∂≥≤ ßÓÚ· ¨≥ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨¯ÂÓ–¯·Â ÔÓÏÙ ≤≤
director's fiduciary duties towards his company come to an end when he ceases to

be a director. He then no longer has any legal power to influence the conduct of

the company's affairs and the transactions it enters into, and the corollary of this

is that he ceases to owe it the duties of a director in connection with the future

conduct of its affairs." Robert R. Pennington Directors' Personal Liability

Æ(Oxford, 1987) 92

Sir Raymond W. Kerr On the Law and Practice as to Receivers and Administrators≤≥
Æ(London, 17th ed. by Sir Raymond Walton & Muir Hunter, 1989) 219
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–˙È· Ï˘ ÂÈ˙Â‡¯Â‰ ÈÙ–ÏÚ ÒÂÎ‰ È„È–ÏÚ ÌÈÏÚÙÂÓ ‰¯·Á‰ Ï˘ ÌÈÈËÂÂÏ¯‰ ˙ÂÁÂÎ‰Â
Ï˘ Ì‰È„ÈÓ ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰ÈÒÎ ÏÂ‰ÈÏ ˙ÂÈÂÎÓÒ‰ ˙‡ ÏËÂ ÒÂÎ‰ Ï˘ ÂÈÂÈÓ ≤¥ÆËÙ˘Ó‰

ÆÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ Ï˘ ÂÈ„ÈÏ Ô˙Â‡ ¯È·ÚÓÂ ¨ÌÈ¯ÂË˜¯È„‰
ÏÎ Ì‰Ï ÔÈ‡˘ „·Ï· ÂÊ ‡Ï ¨ÏÏÎÎ ≤µª"Functus Officio" ÌÈ˘Ú ÌÈ¯ÂË˜¯È„‰ ¨‰˘ÚÓÏ
Ì˙¯˘Ó· ÌÈ¯‡˘ ÌÈ¯ÂË˜¯È„‰ ¨‰Ê ÌÚ ≤∂ÆÂÈ˙Â‡¯Â‰Ï ˙ÈÈˆÏ ÌÈ·ÈÈÁ Û‡ Ì‰ ¨ÒÂÎ· ‰ËÈÏ˘
Ï˘ ÂÈ˙ÂÈÂÎÓÒ ÌÚ ÌÈ˘‚˙Ó ÌÈ‡˘ ˙ÂÁÂÎÂ ˙ÂÈÂÎÓÒ Ì˙Â‡ ÏÈÚÙ‰Ï ÍÈ˘Ó‰Ï ÌÈ‡˘¯Â
„ÈÈˆÏ ÒÂÎ‰ ÔÓ ˘Â¯„Ï Ì˙ÂÎÊÂ ¨˙ÂÂ·˘Á ÏÂ‰È ÌÈÈ˜Ï Ì˙·ÂÁ ˙Î˘Ó ¨Ï˘ÓÏ ¨ÍÎ ÆÒÂÎ‰
È„È· ˙Â¯˙Â‰ ˙ÂÈ¯ÂÈ˘‰ ˙ÂÈÂÎÓÒ‰ Ô‰Ó ‰Ï‡˘‰ ≤∑ÆÂÊ ‰¯ËÓÏ ˘Â¯„‰ Ú„ÈÓ· Ì˙Â‡
Ì¯Ë ¨Ï˘ÓÏ ¨ÍÎ ≤∏Æ‰ÈÏ‚‡· ‰ÁÂ˙Ù ÔÈÈ„Ú ‰¯˙Â ÌÈÒÎ ÒÂÈÎ ˙Ú· ‰¯·Á Ï˘ ÌÈ¯ÂË˜¯È„
‰Ó˘· ÌÈ¯ÂË˜¯È„Ï ˘È˘ ‰ÚÈ·˙‰ ˙ÂÎÊ Ï˘ ‰Ù˜È‰ ˙Ï‡˘· ÔÂÈ„‰ ˙ÈÏ‚‡‰ ‰˜ÈÒÙ· Ú¯ÎÂ‰
˙¯Ê‚ ‰ÚÈ·˙ ˘È‚‰Ï ˙ÂÎÊ‰ ˙Ï‡˘· Û‡Â ¨‰ÚÈ·˙ ˙˘‚‰Ó ÚÓ ÒÂÎ‰ ¯˘‡Î ‰¯·Á‰ Ï˘
ı¯‡· ≤πÆÂ˙Â‡ ‰ÈÓ˘ ·ÂÁ‰–˙¯‚È‡ ÏÚ· „‚ Â‡ ÂÓˆÚ ÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ „‚ ‰¯·Á‰ Ì˘·

                                            

Moss Steamship Co. Ltd. v. Whinney,–· Atkins „¯ÂÏ Ï˘ ÂÁÂÒÈ È¯Ù ‰È‰ ‰ÎÏ‰‰ ≤¥
Æ[1912] A.C. 254, 263

L.C.B. Gower Gower's Principles of Modern Company Law (London, 5th ed., ≤µ
Æ1992) 763

Meign v. Wickenden, [1942] 2 K.B. 160, 2 All E.R. 68; Re Emmadart Ltd., [1979] ≤∂
Q.B. 540, 1 All E.R. 599; Re Scottish Properties Pty. Ltd., (1977) 2 A.C.L.R 264;

David Milman & Christopher Durrant Corporate Insolvency: Law and Practice

Æ(London, 2nd ed., 1994) 209

Sir Gavin Lightman & Gabriel Moss The law of Receivers of Companies (London, ≤∑
Pennington, supra note 22, at ∫Â¯ÙÒ· Pennington ‚ÈˆÓ ‰Â˘ ‰Ú„ Æ1994) 11–13

¨‰Ó‚Â„Ï© ÔÈ„ ÈÙ–ÏÚ ÂˆÈ˜Ï ÚÈ‚Ó ¯ÂË˜¯È„‰ Ï˘ ‰˜ÒÚ‰‰ ‰ÊÂÁ Ì‡ ÈÎ ÔÈÈˆÓ ¯·ÁÓ‰ Æp. 94

˙˘˜·Ï ‡ˆÂ‰˘ ¨‰¯·Á‰ ÈÒÎÏ ÒÂÎ ÈÂÈÓÏ Â‡ ‰¯·Á‰ ˜Â¯ÈÙÏ ËÙ˘Ó–˙È· Ï˘ Âˆ È„È–ÏÚ
˙Â·ÂÁ ˙Â˜ÒÙ „·· „·Â ¨Â˙¯˘Ó· ÊÂÁ‡Ï ¯˙Ï‡Ï ˜ÈÒÙÓ ¯ÂË˜¯È„‰ ¨®·ÂÁ–˙¯‚È‡ È˜ÈÊÁÓ

ÆÂÏ˘ ÔÂÓ‡‰
ÆMilman & Durrant, supra note 26, at pp. 210–229≤∏

Newhart Development Ltd. v. Cooperative Commercial Bank Ltd., [1978] 2 W.L.K. ≤π
˘È‚‰Ï ÁÂÎ‰ ÌÈ¯ÂË˜¯È„‰ È„È· ¯˙Â ÌÈÒÎ ÒÂÎ ÈÂÈÓ ¯Á‡Ï ÈÎ Ú·˜ ‰Ê ‰¯˜Ó· Æ638

Â˘¯Â‰ ‰¯˜Ó Â˙Â‡· ÆÒÂÎ‰ ˙ÏÂÚÙÏ ÚÈ¯ÙÓ ¯·„‰ ÔÈ‡˘ È‡˙· ‰¯·Á‰ Ì˘· ˙ÂÚÈ·˙
ÔÈÈÚ· ÆÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ ˙‡ ‰ÈÓ˘ ˜·‰ „‚ ‰ÊÂÁ ˙¯Ù‰ ÔÈ‚· ‰ÚÈ·˙ ˘È‚‰Ï ÌÈ¯ÂË˜¯È„
ÔÂ¯˜ÈÚ‰ Ú·˜ Watts and other v. Midland Bank Plc,  and others, [1986] B.C.L.C. 15

ÔÈÈÚ· ¨‡ÒÈ‚ Í„È‡Ó ÆÂÓˆÚ ÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ „‚ ˙¯Ê‚ ‰ÚÈ·˙ ˘È‚‰Ï ÌÈÏÂÎÈ ÌÈ¯ÂË˜¯È„˘
Gomba Holdings UK  Ltd. and other v. Homan and others, [1986] 3 All E.R. 94, 1

ÏÚ ‰ÏÈ·˜Ó ˙ÂÎÓÒ Ï˘ ‰ÓÂÈ˜ ˙Â¯˘Ù‡· ¯ÈÎ‰Ï Hoffman ËÙÂ˘‰ ·¯ÈÒ W.L.R. 1301

ÔÈÈÚ· ÆMilman & Durrant, ibid, at p. 155 ∫Â‡¯ ÆÌÈÒÎ ÒÂÈÎ ˙Ú· ‰¯·Á‰ ÈÒÎ
Browne- ËÙÂ˘‰ ÚÈ·ˆ‰ Tudor Grange Holdings Ltd. v. Citibank N.A., [1992] C. 53
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–˙¯‚È‡ ÁÂÎÓ ÌÈÒÎ ÒÂÎ ‰Ï ‰ÂÓ˘ ‰¯·Á· ÌÈ¯ÂË˜¯È„‰ ˙ÂÎÓÒ ‰ÈÙÏ˘ ‰ÎÏ‰‰ ‰ÏÁÂ‰
≥∞ßÁ‡Â Ó¢Ú· ¯ÈÂ‡ È˙Â¯È˘ Ë·Â¯ÈÂ‡ ˜¯ÙÓ ¨ÈÏÊÈ¯˘ ß ÌÈÂ·¯ÙÙ ÔÈÈÚ· Æ˙ÈÚ˘ÂÓ — ·ÂÁ

≥±∫Ô‰Î ÌÈÈÁ ËÙÂ˘‰ ÈÙÓ ¨‰ÎÏ‰Ï ‡·‰ ÈÂËÈ·‰ Ô˙È
 

ÈÏ‰Ó ÏÚ ¯ÒÂ‡‰ ‰ÚÈÓ ÂˆÎ Â˙ÂÓÎ ÌÈÒÎ ÒÂÎ ÈÂÈÓ Âˆ˘ ‡Â‰ ÔÈ„‰¢
ÒÎ‰˘ ÈÙ ÏÚ Û‡ ¨ÌÈÒÎ‰ ÒÂÈÎ Âˆ ÏÁ ÂÈÏÚ ¯˘‡ ÒÎ· ˙Â˘ÚÏ ‰¯·Á‰

¢ÆÆÆ‰¯·Á‰ ÈÏ‰Ó ÌÈ¯‡˘ ÌÈÏ‰Ó‰˘ ÈÙ ÏÚ Û‡Â ¨‰¯·Á‰ ÒÎ ¯‡˘

¯˘ÈÓ ËÙÂ˘‰ Ú·˜  ≥≤Ó¢Ú· ‰˜ÈÂ¯Ë˜Ï‡ ÏÈ‚ ß Ó¢Ú· Ï‡¯˘ÈÏ ËÂ˜ÒÈ„ ˜· ÔÈÈÚ·
‰ÈÏ‰Ó Ï˘ Ì˙ÂÎÓÒ ˙ÈÚ˘ÂÓ ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰È˜ÒÚÏÂ ‰˘ÂÎ¯Ï ÒÂÎ ‰Ó˙Ó ¯˘‡Î¢ ÈÎ
‰ËÈÏ˘‰Â ¨‰È˜ÒÚ Ï˘ ÏÈ‚¯‰ ÌÎÏ‰Ó Í˘Ó‰Ï ˘¯„‰ È˜ÒÚ‰ ÏÂ‰È· Ì„È˜Ù˙· ÍÈ˘Ó‰Ï
˙¯·ÂÚ ¨‰È˜ÒÚ ÏÂ‰È ˙Â·¯Ï ¨ÔÂˆÈÁ‰ ÌÏÂÚ‰ ÌÚ ‰ÈÒÁÈÂ ‰ÈÚ‚Ó· ¨‰ÈÈÈÚ· ˙È„ÚÏ·‰
¯˘ÈÓ ËÙÂ˘‰ Ï˘ Â˙ÚÈ·˜˘ ˙Â‚ÈÈ˙Ò‰‰ ˙‡ ‰Ï‡ ÌÈ¯·„ ÏÚ ÛÈÒÂ‰Ï ˘È Æ¢ÌÈÒÎ‰ ÒÂÎÏ
ÏÚ Ûˆ „Â·Ú˘ ˙ÏÏÂÎ‰ ·ÂÁ–˙¯‚È‡ ÁÂÎÓ ‰ÂÓÓ ÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ Â·˘ ‰¯˜Ó ÏÚ ˜¯Â Í‡ ‰ÏÁ
˙ÏÚ· ‡È‰˘ ¨‰¯·Á Ï˘ ÌÈÂÒÓ ÒÎ ÏÚ Â‡ ÏÚÙÓ ÏÚ ÌÈÒÎ ÒÂÎ ÈÂÈÓ¢ Æ‰¯·Á‰ ÈÒÎ
˙‡ ÚÈ˜ÙÓ ÂÈ‡Â ÒÂÎ‰ È„ÈÏ ‰¯·Á· ‰ËÈÏ˘‰ ˙‡ ¯È·ÚÓ ÂÈ‡ ¨ÌÈÙÒÂ ÌÈÏÚÙÓ Â‡ ÌÈÒÎ
ÒÎÏ Â‡ ÏÚÙÓÏ ˙Â¯Â˘˜‰ ˙ÂÈÂÎÓÒ Ô˙Â‡Â ‰ËÈÏ˘ ‰˙Â‡ ËÚÓÏ ≥≥¨¢‰Ï‰‰‰ ˙ÂÈÂÎÓÒ
Ì˙ÈÈÚ˘‰ ‰‚Ù ¨ÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ Ï˘ Â˙ÂÏÈÚÙ ÌÂÈÒ ÌÚ ÆÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ ‰ÂÓ Ì‰È·‚Ï˘ ÌÈÂÒÓ‰
·˙Î ÁÂ¯ ‰˙Â‡· ≥¥Æ‡ÏÓ ÔÙÂ‡· ‰¯·Á· Ì„È˜Ù˙ ˙‡ ‡ÏÓÏ ÌÈ¯ÊÂÁ Ì‰Â ¨ÌÈÏ‰Ó‰ Ï˘
˙ÂÈ˙˘˙ — ¯ÙÁ ˜ÓÚ ·È·¯ ÔÈÈÚ· ®Ê‡ Â¯‡Â˙Î© ËÈÂÏ È˘È ‡È˘‰ Ô‚Ò Ï˘ Â˙ËÏÁ‰·

≥µ∫‰È·Â
 

Ò‚Â ‡Â‰ ÈÎ Ì‡ ¨‰¯·Á‰ ˙Ï‰‰ ÌÂ˜Ó· ‡· ÂÈ‡ ÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ ¨ÏÏÎÎ¢
¢ÆÌÈ„·ÚÂ˘Ó‰ ÌÈÒÎÏ ÌÈ¯Â˘˜ ÌÈ¯·„‰˘ ÏÎÎ ¨‰È˙ÂÈÂÎÓÒ·

                                            

— ÌÈ˘‡ Ï˘ ˙ÂÂ˘ ˙ÂÎ¯ÚÓ È˙˘ Ì‡ ¯¯ÂÚ˙‰Ï ‰ÏÂÏÚ˘ ˙ÂÈ˙ÈÈÚ·‰ ÏÚ Wilkinson

ÁÂ˙ÙÏ ˙ÂÎÓÒÂÓ ÂÈ‰È — ÌÈÂ˘ ÌÈÒ¯ËÈ‡Â ˙Â„ÓÚ ÈÏÚ· ÌÈ‰˘ ¨ÌÈÒÎ‰ ÒÂÎÂ ÌÈÏ‰Ó‰
Lightman & Moss, ∫Ïˆ‡ ˙‚ˆÂÓ ‰ÈÚ·‰ ˙¯È˙ÙÏ ‰Úˆ‰ Æ‰ÚÈ·˙ ˙ÏÈÚ ‰˙Â‡· ÌÈÎÈÏ‰·

Æsupra note 27, at pp. 15–16

Æ≤∞ ®±©Ï „¢Ù ¨ßÁ‡Â Ó¢Ú· ¯ÈÂ‡ È˙Â¯È˘ Ë·Â¯ÈÂ‡ ˜¯ÙÓ ¨ÈÏÊÈ¯˘ ß ÌÈÂ·¯ÙÙ ±¥±Ø∑¥ ‡¢Ú ≥∞
Æ≤∑ ßÓÚ· ¨Ì˘ ≥±

Ó¢Ù ¨Ó¢Ú· ‰˜ÈÂ¯Ë˜Ï‡ ÏÈ‚ ß Ó¢Ú· Ï‡¯˘ÈÏ ËÂ˜ÒÈ„ ˜·  ±∞±∑±Ø∏¥ ®‡¢˙© ßÓ‰ ≥≤
Æ≥∏π ¨≥∑≤ ®±©‰¢Ó˘˙

Æµ¥± ßÓÚ· ¨π ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨Ô‰Î ÛÒÂÈ ≥≥
Æπ¥ ®·¢˘˙© ˙Â¯·Á‰ ÈÈ„· ÌÈÒÎ ÒÂÎ È˜Ò·ÂÏÂÂ ¯ÊÚÈÏ‡ ≥¥

Ó¢Ú· ®±π∏≤© ‰È·Â ˙ÂÈ˙˘˙ — ¯ÙÁ ˜ÓÚ ·È·¯  π¥∑Øπ∑ ßÓ‰ ¨¥∞Øπ∑ ®‡¢˙© ˜Â¯ÈÙ ˜È˙ ≥µ
·È·¯ ˜Â¯ÈÙ ˜È˙ ∫ÔÏ‰Ï© ®±∏Æ∂Æ±πππ ÌÂÈÓ ‰ËÏÁ‰ ªÌÒ¯ÂÙ Ì¯Ë© ®˜Â¯ÈÙ·Â ÌÈÒÎ ÒÂÈÎ·©

Æ±∞ ®¯ÙÁ ˜ÓÚ



„¢Ò˘˙‰ ¨‡ ÌÈ˜ÒÚÂ ËÙ˘Ó‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙ ÌÚ ‰¯·Á Ï˘ ˙Â„„ÂÓ˙‰

311

‰Ó ÆÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ Ï˘ ÂÈÂÈÓÓ ‰‡ˆÂ˙Î ˙˜ÒÙ ‰È‡ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ Â˙Â‰Î ¨ÔÎ Ì‡
˙Â¯Á˙‰Ï ‡Ï ‰·ÂÁÏ „ÁÂÈÓ·Â ¨‰¯·Á‰ ÈÙÏÎ ·Á ‰¯˘Ó‰–‡˘Â˘ ÔÂÓ‡‰ ˙Â·ÂÁÏ ‰¯Â˜

≥∂ ∫È˜Ò·ÂÏÂÂ ˙Ú„Ï øÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ Ï˘ Â˙Â‰Î ˙ÙÂ˜˙· ¨‰¯·Á·

˙·ÂÁ ÆÆÆÔÂ‚Î ˙Â·ÂÁÓ Ì˙Â‡ ˙¯¯Á˘Ó ‰È‡ Ì˙ÂÎÓÒÓ ÌÈÏ‰Ó ˙ÈÈÚ˘‰¢
¢Æ‰¯·ÁÏ ˙ÂÓ‡

¨˜‰·ÂÓ ÔÙÂ‡· ¨ÂÈ‰ ‰¯·Á‰ ÌÚ ˙Â¯Á˙ ÌÂÈ˜ ÆÂÊ ‰Ú„Ï ¨„Â·Î‰ ÏÎ· ¨ÌÈÙ¯ËˆÓ Â‡
˙ÈÈÚ˘‰˘ ‰„·ÂÚ‰ Æ˜Ê ‰Ï ÌÂ¯‚Ï ‰ÏÂÏÚ‰ ¨‰¯·Á‰ ÌÚ ÌÈÈÈÚ „Â‚È ÍÂ˙ ‰ÏÂÚÙ
Û‡ ÌÈÓÚÙÏÂ ¨„·Ï· ˙ÈÓÊ ‰È‰ ÌÈÒÎ‰ ÒÂÈÎ ˙ÙÂ˜˙· ÌÈ¯ÂË˜¯È„‰ Ï˘ Ì‰È˙ÂÈÂÎÓÒ
Ì˙Â‰ÎÏ ÌÈ·˘ ÌÈ¯ÂË˜¯È„‰ ÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ Ï˘ Â˙Â‰Î ÌÂ˙ ÌÚ˘ ‰„·ÂÚ‰Â ¨˙È˜ÏÁ
ÏÂÁÏ ÍÈ˘ÓÓ ¨ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁÓ ˜ÏÁ ÂÈ‰˘ ¨‰¯·Á‰ ÌÚ ˙Â¯Á˙‰ ¯ÂÒÈ‡ ÈÎ ‰˜ÒÓÏ ˙ÂÏÈ·ÂÓ
‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·ÁÏ ÌÈ˜ÂÓ ÂÊ ‰˜ÒÓÓ ‡ˆÂÈ ÏÚÂÙÎ ÆÌÈÒÎ‰ ÒÂÈÎ ˙Ú· ÌÈ¯ÂË˜¯È„‰ ÏÚ
„‚ ÏÏÎ–Í¯„· ‰¯·ÁÏ ÌÈ˜ÂÓ ¯˘‡ ÌÈ„ÚÒ‰ ÏÎ ·ÂÁ–˙¯‚È‡ ÁÂÎÓ ÌÈÒÎ ÒÂÈÎ·

ÆÏÈÚÏ Ë¯ÂÙ˘ ÈÙÎ ¨‰È˜ÒÚ· ‰¯Á˙Ó‰ ‰¯˘Ó–‡˘Â

–˙È· È„È–ÏÚ ˜¯ÙÓ ÈÂÈÓ ˙Â·˜Ú· ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ ÂÈ˙Â·ÂÁÂ Â„ÓÚÓ Æ≤
ËÙ˘Ó‰

˜Â¯ÈÙ ÏÚ ‚È ˜¯Ù· ÏÂÏÎ‰ ¨±π∏≥–‚¢Ó˘˙‰ ¨˛˘„Á ÁÒÂ¸ ˙Â¯·Á‰ ˙„Â˜ÙÏ ®≥©≥≥≥ ÛÈÚÒ
∫Ú·Â˜ ¨ÔÂˆ¯Ó

‰¯·Á‰ Ì‡ ˙ÏÂÊ ¨ÌÈ¯ÂË˜¯È„‰ Ï˘ Ì˙ÂÎÓÒ Ï„Á˙ ˜¯ÙÓ ‰Ó˙˘Ó¢
ÂËÈÏÁ‰˘ ‰„ÈÓ·Â Í˘ÓÈ˙ Ì˙ÂÎÓÒ˘ ÂËÈÏÁ‰ ˜¯ÙÓ‰ Â‡ ˙ÈÏÏÎ ‰ÙÈÒ‡·

¢ÆÍÎ ÏÚ

˙ÂÈÂÎÓÒ˘ ËÈÏÁ‰Ï ÌÈ‡˘¯ ˙ÈÏÏÎ‰ ‰ÙÒ‡‰ Â‡ ˜¯ÙÓ‰ ¨ÔÂˆ¯Ó ˜Â¯ÈÙ· ÈÎ Ú·Â ÍÎÓ
 ≥∑ÆÂÈ„ÈÓ ÂÁ˜ÏÈÈ ‡Ï ÔÂÈ¯ÂË˜¯È„‰

‰„˘ ‰‡¯Â‰ ˙Â¯·Á‰ ˙„Â˜Ù· ÔÈ‡ ¨ËÙ˘Ó‰–˙È· È„È–ÏÚ ‰ÂÓÓ˘ ˜¯ÙÓ· ¯·Â„Ó ¯˘‡Î
Ï˘ ÂÈÂÈÓ ÌÚ ÈÎ ˙˜ÂÏÁÓ ÔÈ‡˘ ‰ÓÂ„ ÌÏÂ‡ ¨ÔÂÈ¯ÂË˜¯È„‰ Ï˘ Â„ÓÚÓ ÏÚ ÈÂÈÓ‰ ˙ÚÙ˘‰·
Ú·˜ ¯·„‰ ≥∏Æ˙ÂÏÏ˘ Ì‰È˙ÂÈÂÎÓÒÂ ¨Ì„È˜Ù˙· Ô‰ÎÏÓ ÌÈ¯ÂË˜¯È„‰ ÌÈÏ„Á ˜¯ÙÓ‰

                                            

ÆÌ˘ ¨≥¥ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨È˜Ò·ÂÏÂÂ ≥∂
Æ±≥∑ ßÓÚ· ¨π ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨Ô‰Î ÛÒÂÈ ≥∑

Lightman & Moss, supra note 27, at p. 23; Milman & Durrant, supra note 26, at ≥∏
p. 210–211; Roland Pennington Pennigton's Corporate Insolvency Law (London,

ÆEdinburgh & Dublin, 1997) 92
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ÂÏˆ‡ ıÓe‡Â ≥π¨In Re Ebsworth & Tidy's Contract ¨±∏∏π ˙˘Ó Ô˘È ÈÏ‚‡ ÔÈ„–˜ÒÙ·
 ¥∞Æ¢„Â¯ÏÙ¢ ˙¯·Á ˜¯ÙÓ ß Ó¢Ú· ÔÈÈ·Â ÔÂÎÈ˘Ï ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰¯·Á‰ ÔÈ„‰–˜ÒÙ·

Ì¯Ë ¨Â˙ÚÈ„È ·ËÈÓÏ ø˜¯ÙÓ‰ ÈÂÈÓ ÌÚ ÌÈ¯ÂË˜¯È„‰ Ï˘ ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁÏ ‰¯Â˜ ‰Ó
È˙ÂÚÓ˘Ó ÔÂÈ„ ÂÈˆÓ ‡Ï ˙Â¯·Á ˜Â¯ÈÙ ÏÚ ˙Â¯ÙÒ· Û‡Â ¨‰˜ÈÒÙ· ÔÂÈ„ ÍÎ ÏÚ Í¯Ú
Ï˘ Ì‰È˙ÂÈÂÎÓÒ ˙ÏÈÏ˘ Û¯Á ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁ· ÈÂÈ˘ ÏÎ ÏÁ ‡Ï ÈÎ ÌÈ¯Â·Ò‰ ˘È Æ‰È‚ÂÒ·
˙Ú˜ÂÙ¢ ˜¯ÙÓ‰ ÈÂÈÓ Ú‚¯Ó ¨Â˙˘È‚Ï ¥≤ÆÔ‰Î ÛÒÂÈ Ï˘ Â¯ÙÒ· Â‡ˆÓ ‰Â˘ ‰Ú„ ¥±ÆÌÈÏ‰Ó‰
‡Ï‡ ¨‰ÈÏ‡Ó ˙˜ÒÙ Â˙Â‰ÎÂ ¨ÂÈ˙ÂÈÂÎÓÒÂ ÂÈ˙ÂÈÂÎÊ ¨ÂÈ˙Â·ÂÁ Ì‚ ÂÓÎ ¨¯ÂË˜¯È„‰ ˙ÂÈ¯Á‡
ÈÎ ¯·ÁÓ‰ ¯ÓÂ‡ ¥≥¯Á‡ ÌÂ˜Ó·Â Æ¢˜¯ÙÓ‰ Ï˘ ÂÁÂ˜ÈÙ ˙Á˙ Â˜ÈÒÚ‰Ï ‰¯·Á‰ ‰ÎÈ˘ÓÓ Ì‡
˙Â¯Á˙‰Ï ‡Ï˘ ‰·ÂÁ‰ ÔÂ‚Î ¨¯ÂË˜¯È„‰ Ï˘ ÂÈ˙Â·ÂÁ Ì‚ ˙ÂÚ˜ÂÙ¢ ˜¯ÙÓ‰ ÈÂÈÓ „ÚÂÓÓ
Â·˘ ·ˆÓ ÂÈÚ· ‰‡¯ ‡Ï ÔÎ˘¢ ¨‰ÈÂˆ¯‰ ‰˘È‚‰ ‡È‰ ÂÊ ‰˘È‚ ¨Ô‰Î ˙Ú„Ï Æ¢‰¯·Á‰ È˜ÒÚ·
˙‡˘Ï Â„È· ÚÈÈÒ˙˘ ˙ÂÎÓÒ ÏÎÓ ‡Â‰ ÏÏÂ˘Ó Í„È‡Ó Í‡ ¨˙ÂÈ¯Á‡· ‡˘Â ¨„ÁÓ ¯ÂË˜¯È„‰

Æ¢˙ÂÈ¯Á‡·
·Ï˘· ÚÂ·˜Ï ÈÏ·Ó ÆÂÂÈ„ ‡˘ÂÓ ‰È‚ÂÒ· ‰ÈÂˆ¯‰ ‰˘È‚‰ Â˙Ú„Ï ÂÊ ÔÈ‡ ¨„Â·Î‰ ÏÎ ÌÚ
‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯È‰Ê‰Â ÌÈÂÓ‡‰ ˙Â·ÂÁ˘ ÈÂ‡¯ Ì‡ ∫È¯˜ — ˙ÏÏÂÎ‰ ‰È‚ÂÒ· ‰„ÓÚ ‰Ê
Ï˘ ˜ÒÚ‰ Â·˘ ‰¯˜Ó· ÈÂˆ¯‰ ÔÈ„‰ ‰Ê ‡Ï ÈÎ ÌÈ¯Â·Ò Â‡ — ˜¯ÙÓ Ï˘ ÂÈÂÈÓ ÌÚ ÂÓÈÈ˙ÒÈ
‰ÈÂˆ¯‰ ‰˘È‚‰ ¨¯ÂÓ‡‰ ‰¯˜Ó· Æ˜¯ÙÓ‰ Ï˘ ÂËÈ·¯˘ ˙Á˙ ÈÁ ˜ÒÚÎ Ï‰˙‰Ï ÍÈ˘ÓÓ ‰¯·Á‰
¨‰· ˙Â¯Á˙‰ÏÂ ‰¯·Á‰ ÌÚ ÌÈÈÈÚ „Â‚È ÍÂ˙ ÏÂÚÙÏ ¯ÂË˜¯È„‰ ÏÚ ¯ÂÒ‡Ï ‡È‰ ÂÓÚËÏ

Æ¯Ó‡Ó‰ ˙È˘‡¯· ÂË¯ÂÙ˘ ÌÈÏÂ˜È˘‰ ÔÓ ˙‡ÊÂ
ÌÂÈÒÏ Ì¯Â‚ ˜Â¯ÈÙ‰ Ì‡ ‰Ï‡˘‰ ÏÚ ˙Â¯·Á‰ ÈÈ„ ÌÂÁ˙· ‰¯Â¯· ‰·Â˘˙ ¯„Ú‰·
„ÓÚÓ‰¢ ÁÎÂÏ ¨˙eÁÈÏ˘‰ ÈÈ„· ÚÈÈ˙Ò‰Ï Ô˙È ¨‰¯·Á‰ ÈÙÏÎ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ ÂÈ˙Â·ÂÁ

 ¥¥ÆÁÂÏ˘ÎÂ Ô‚¯Â‡Î ‰¯˘Ó‰–‡˘ÂÏ ˘È˘ ¢ÏÂÙÎ‰

                                            

Ú·Â˜ ÔÈ„‰–˜ÒÙÏ ¥≥ ßÓÚ· ÆIn Re Ebsworth and Tidy's Contract, (1889) 42 Ch. D. 23 ≥π
"If a registered company goes into liquidation the ∫ÌÈ‡·‰ ÌÈ¯·„‰ ˙‡ Asher „¯ÂÏ‰
court has power to appoint an official liquidator; and if it does so, what is the

position of the persons who were the directors? To my mind they have ceased to

exist. The official liquidator is put in their place, and is empowered to do

Æeverything which the directors might have done before"

‰¯·Á ¢„Â¯ÏÙ¢ ˙¯·Á ˜¯ÙÓ ß Ó¢Ú· ÔÈÈ·Â ÔÂÎÈ˘Ï ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰¯·Á‰  ≥¥∑Ø∂≤ ‡¢Ú ¥∞
Æ¥±∞—¥∞π ¨≥ππ ®±©ÊÈ „¢Ù ¨ßÁ‡Â ®˜Â¯ÈÙ·© Ó¢Ú· ÔÈÈ·ÏÂ ÌÈ˘È·Î ˙ÏÈÏÒÏ ˙ÈÏ‡¯˘È

ÆMilman & Durrant, supra note 26, at p. 211¥±
Æ≤∑∑ ßÓÚ· ¨π ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨Ô‰Î ÛÒÂÈ ¥≤
Æ±∂ ÌÈÈÏÂ˘–˙¯Ú‰· ¨∑∑ ßÓÚ· ¨Ì˘ ¥≥

∫ÔÏ‰Ï© ∑≤—∂π ®‡ Í¯Î ¨Â¢˘˙© ˙ÂÁÈÏ˘‰ ˜ÂÁ ˜¯· Ô¯‰‡ ∫Â‡¯ ¨ÏÂÙÎ‰ „ÓÚÓ‰ ˙ÈÈ¯Â‡È˙Ï ¥¥
· ËÙ˘Ó ÈÂÈÚ ¢ÌÈ‚¯Â‡‰ ˙¯Â˙Â ˙ÂÁÈÏ˘‰ ˜ÂÁ¢ ˜¯· Ô¯‰‡ ª®˙ÂÁÈÏ˘‰ ˜ÂÁ ¨˜¯·
ÈÏ‰ÓÂ ±π∂µ–‰¢Î˘˙ ¨˙ÂÁÈÏ˘‰ ˜ÂÁ¢ ‰Èßˆ˜Â¯Ù Â¯ÈËÏ‡Â‚ ∫Â‡¯ ¨˙¯Á‡ ‰Ú„Ï Æ≥∞≤ ®·¢Ï˘˙©
®Â¢Ó˘˙© Ï‡¯˘È· ˙ÂÁÈÏ˘ ÈÈ„ ‰Èßˆ˜Â¯Ù Â¯ÈËÏ‡Â‚ ª≤≥¥ ®‡¢Ï˘˙© ‡ ËÙ˘Ó ÈÂÈÚ ¢‰¯·Á‰

Æ®Ï‡¯˘È· ˙ÂÁÈÏ˘ ÈÈ„ ¨‰Èßˆ˜Â¯Ù ∫ÔÏ‰Ï© ±≥µ—π∑
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ÌÈÈÈÚ „Â‚È· ÏÂÚÙÏ ÁÂÏ˘‰ ÏÚ ¯ÒÂ‡ ¨±π∂µ–‰¢Î˘˙‰ ¨˙ÂÁÈÏ˘‰ ˜ÂÁÏ ®µ©∏ ÛÈÚÒ
ÆÌÈÈÈÚ „Â‚È ÍÂ˙ ˙ÂÏÈÚÙÏ ˙˜‰·ÂÓ ‰Ó‚Â„ ÂÈ‰ ˙Â¯Á˙ ÌÂÈ˜ ÆÁÏÂ˘‰ ÌÚ

ø˙ÓÈÈ˙ÒÓ ÁÂÏ˘‰ Ï˘ ˙ÂÓ‡‰ ˙·ÂÁ È˙Ó
˙ÂÁÈÏ˘‰ ÌÂÈÒ ¯Á‡Ï ÏÂÁÏ ˙ÂÎÈ˘ÓÓ‰ ˙ÂÓ‡ ˙Â·ÂÁ ÔÈ· ÌÈÈÁ·Ó ¥∂‰Èßˆ˜Â¯ÙÂ ¥µ˜¯·
‰ÈÂ‡¯ ‰Ó˘‚‰Ï ˙Â˘Â¯„ ¯˘‡ ˙Â·ÂÁ Æ˙ÂÁÈÏ˘‰ ÌÂÈÒ ÌÚ ˙ÂÓÈÈ˙ÒÓ‰ ˙ÂÓ‡ ˙Â·ÂÁ ÔÈ·Ï
ÏÂÚÙÏ ¯ÂÒÈ‡‰ È·‚Ï ÔÎ ‡Ï ÌÏÂ‡ ¨˙ÂÁÈÏ˘‰ ÌÂÈÒ ¯Á‡Ï Ì‚ ˙ÂÎ˘Ó ˙È¯Â˜Ó‰ ˙ÂÁÈÏ˘‰ Ï˘
ÁÂÏ˘‰ È‡˘¯ ˙ÂÁÈÏ˘‰ ÌÂÈÒ ÌÚ ÈÎ ‰Ú„· ÌÈ„ÁÂ‡Ó ÌÈ„ÓÂÏÓ‰ È˘ ÆÌÈÈÈÚ „Â‚È ÍÂ˙
Ô‡ÎÓ ¥∑ÆÂ· ˙Â¯Á˙‰Ï ‰Ê ÏÏÎ·Â ¨ÁÏÂ˘‰ ÈÈÈÚ ÌÚ ÌÈÈÈÚ „Â‚È Ï˘ ·ˆÓ· „ÂÓÚÏ

Æ˙ÂÁÈÏ˘‰ ÌÂÈÒ ÌÚ ÂÓÂÈÒÏ ÚÈ‚Ó ÁÏÂ˘· ˙Â¯Á˙‰Ï ¯ÂÒÈ‡‰˘
ÂÈ‰ ÁÏÂ˘‰ ¯˘‡Î ˙ÂÁÈÏ˘‰ Ï˘ ‰ÓÂÈÒ „ÚÂÓ Â‰Ó ‡È‰ ˜Â„·Ï ˘È˘ ‰‡·‰ ‰Ï‡˘‰
¨„È‚‡˙ ÂÈ‰ ÁÏÂ˘‰ ¯˘‡Î ˙ÂÁÈÏ˘‰ ÌÂÈÒ· Ô„‰ ¨˙ÂÁÈÏ˘‰ ˜ÂÁÏ ®‡©±¥ ÛÈÚÒ ÈÙÏ Æ‰¯·Á
‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á Ï˘ ‰˜Â¯ÈÙ „ÚÂÓ ¨ÔÎ Ì‡ ¨Â‰Ó Æ„È‚‡˙‰ Ï˘ Â˜Â¯ÈÙ ÌÚ ˙ÓÈÈ˙ÒÓ ˙ÂÁÈÏ˘‰
˘ÂÏ˘ ˘È ÂÊ ‰Ï‡˘Ï ø˙ÂÁÈÏ˘‰ ˜ÂÁÏ ±¥ ÛÈÚÒ ÈÙÏ ËÙ˘Ó–˙È· È„È–ÏÚ ˜Â¯ÈÙ ÈÎÈÏ‰·
Âˆ Ô˙È Â·˘ „ÚÂÓ‰ ¨‰ÈÈ˘‰ ¥∏ª˜Â¯ÈÙÏ ‰˘˜·‰ ˙˘‚‰ „ÚÂÓ ¨‰Â˘‡¯‰ ∫˙ÂÈ¯˘Ù‡ ˙Â·Â˘˙

 ¥πÆ˜Â¯ÈÙ‰ ÌÂÈÒ ¯Á‡Ï ¨ÏÂÒÈÁ‰ Âˆ Ô˙È Â·˘ „ÚÂÓ‰ ¨˙È˘ÈÏ˘‰Â ª˜¯ÙÓ‰ ‰ÂÓÓÂ ˜Â¯ÈÙ‰
˙ÓÈÈ˙ÒÓ Ô‰·˘ ÌÈÎ¯„‰Ó ˙Á‡ ÏÎ ÏÚ ÏÁÎ ¢˜Â¯ÈÙ¢ ÈÂËÈ·‰ ˙‡ ˘¯ÙÏ ˘È µ∞˜¯· ˙Ú„Ï
˜Â¯ÈÙ ÈÎÈÏ‰· ‰Â˙‰ ‰¯·Á Ï˘ ˙ÈËÙ˘Ó‰ ‰˙ÂÈ˘È‡ Æ„È‚‡˙‰ Ï˘ ˙ÈËÙ˘Ó‰ Â˙ÂÈ˘È‡
˙Î˘Ó ˙ÂÁÈÏ˘‰˘ ‰¯Â‡ÎÏ Ú·Â Ô‡ÎÓÂ ¨‰¯·Á‰ Ï˘ ÏÂÒÈÁ‰ Âˆ Ô˙Ó ÌÚ ˜¯ ‰ÓÂÈÒÏ ‰ÚÈ‚Ó
ÏÚ ˙ÂÏÁ‰ ˙ÂÓ‡‰ ˙Â·ÂÁ Ì‚ ˙ÂÎ˘Ó ‰ÓÈÚÂ ¨ÌÈÎ˘Ó ˜Â¯ÈÙ‰ ÈÎÈÏ‰ „ÂÚ ÏÎ

Æ˙Â¯Á˙‰ ¯ÂÒÈ‡ ÔÏÏÎ·Â ¨Ï‰Ó‰–ÁÂÏ˘‰
ÂÈ‰ ‰¯·Á‰ ˜Â¯ÈÙÏ ËÙ˘Ó‰–˙È· Âˆ ¨Â˙Ú„Ï µ±ÆÂ¯ÙÒ· ‰Èßˆ˜Â¯Ù ‚Èˆ‰ ‰Â˘ ‰Ú„
˙ÓÈÈ˙ÒÓÎ ˙ÂÁÈÏ˘· ˙Â‡¯Ï ˘È ‰Ê ÌÚËÓÂ ¨ÁÂÏ˘Ï ÁÏÂ˘‰ ÔÈ·˘ ÔÂÓ‡‰ ÈÒÁÈ· Ú‚ÂÙ‰ ÚÂ¯È‡
‡È·È ÔÈ˜ÒÚ ‰·˘ ‰Ï‡˘Ï ‰Èßˆ˜Â¯Ù Ï˘ Â˙˘È‚ ÌÂ˘ÈÈ Æ˜Â¯ÈÙ‰ Ï˘ ˙ÈÏÓ¯ÂÙ‰ ‰ÏÂÚÙ‰ ÌÚ
–˙È· ‡ÈˆÂ‰ Â·˘ Ú‚¯‰ ÔÓ ‰¯·Á· ˙Â¯Á˙‰Ï È˘ÙÂÁ ‰È‰È ‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÁÂÏ˘‰˘ ÍÎ È„ÈÏ

Æ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰˜Â¯ÈÙÏ Âˆ ËÙ˘Ó‰
Âˆ Ô˙Ó ÌÚ ˜ÒÙ ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰È˜ÒÚ ÏÂ‰È Â·˘ ‰¯˜Ó ÔÈ· ˙ÂÈÁ·Ó ÔÈ‡ ˙ÂÚ„‰ È˙˘
ÔÂÓË‰ ÔÂ¯ÒÈÁ‰ Ô‡ÎÓÂ ¨ÈÁ ˜ÒÚÎ Ï‰˙‰Ï ÍÈ˘ÓÓ ‰¯·Á‰ Ï˘ ˜ÒÚ‰ Â·˘ ‰¯˜Ó ÔÈ·Ï ˜Â¯ÈÙ‰

ÆÂÈÈÚÏ ÔÓÂ˘ÈÈ·
                                            

Æ±∞¥π—±∞¥∏ ßÓÚ· ¨Ì˘ ¨˙ÂÁÈÏ˘‰ ˜ÂÁ ¨˜¯· ¥µ
Æ≤π≤—≤π∞ ßÓÚ· ¨¥¥ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨Ï‡¯˘È· ˙ÂÁÈÏ˘ ÈÈ„ ¨‰Èßˆ˜Â¯Ù ¥∂

¯Ó‡ Ì˘ ¨Restatement, Second, Agency, para. 396, p. 223–Ï ‰ÙÓ ‰Èßˆ˜Â¯Ù ¥∑
Ì‡ ‡Ï‡ ¨ÁÏÂ˘· ˙Â¯Á˙‰Ï ¯ÂÒÈ‡ ÏÎ ÁÂÏ˘‰ ÏÚ ÏÁ ‡Ï ˙ÂÁÈÏ˘‰ ÌÂÈÒ ÌÚ ÈÎ ˙Â˘¯ÂÙÓ

Æ˙¯Á‡ ÌÎÒÂ‰ ÔÎ
Æ≥ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨˙Â¯·Á‰ ˙„Â˜ÙÏ ®‡©≤∂µ ÛÈÚÒ ¥∏

ÆÌ˘ ¨˙Â¯·Á‰ ˙„Â˜ÙÏ ≥±µ ÛÈÚÒ ¥π
Æ±≤≥π—±≤≥∏ ßÓÚ· ¨¥¥ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨˙ÂÁÈÏ˘‰ ˜ÂÁ ¨˜¯· µ∞

Æ≥¥∑—≥¥∂ ßÓÚ· ¨¥¥ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨Ï‡¯˘È· ˙ÂÁÈÏ˘ ÈÈ„ ¨‰Èßˆ˜Â¯Ù µ±
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ÈÓÊ ˜¯ÙÓ ÈÂÈÓ ˙Â·˜Ú· ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ ÂÈ˙Â·ÂÁÂ Â„ÓÚÓ Æ≥

˜Â¯ÈÙÏ ‰˘˜· ˙˘‚‰ ˙Â·˜Ú· ÂÏ˘ ÏÂ‰È‰ ˙ÂÈÂÎÓÒ ˙‡ „·‡Ó ¯ÂË˜¯È„ ÔÈ‡ ¨ÏÈ‚¯·
Ê‡–ÈÎ ¨ÈÓÊ ˜¯ÙÓ ˙ÂÓÏ ËÙ˘Ó‰–˙È· ˙‡ ÚÎ˘Ï ˘˜·Ó‰ È„È· ‰ÏÚ Ì‡ Ï·‡  µ≤ª‰¯·Á
‰¯È˙Ò ˙ÈÏ‚˙Ó˘ ˙ÓÈ‡ ÏÎ ÌÈ¯ÂË˜¯È„‰ Ï˘ ‰Ï‡ ÏÚ ÈÓÊ‰ ˜¯ÙÓ‰ Ï˘ ÂÈ˙ÂÈÂÎÓÒ ˙Â¯·Â‚
‰„ÈÓ· ‰ÈÂÏ˙ ÌÈ¯ÂË˜¯È„‰ Ï˘ Ì‰È˙ÂÈÂÎÓÒ ÏÚ ÈÓÊ‰ ˜¯ÙÓ‰ Ï˘ ÂÈÂÈÓ ˙ÚÙ˘‰ µ≥ÆÔ‰ÈÈ·
¨ÌÂ˜Ó ÏÎÓ ¨¯Â¯· ÆÂ˙Â‡ ‰ÈÓ˘ Âˆ‰ È„È–ÏÚ ÈÓÊ‰ ˜¯ÙÓÏ Â˜Â‰˘ ‰ËÈÏ˘·Â ˙ÂÈÂÎÓÒ· ‰·¯
Ï˘ ¯˘˜‰· ÌÈ¯ÂË˜¯È„‰ ˙ÂÈÂÎÓÒ ¨‰¯·Á‰ ÈÒÎ· ‰ËÈÏ˘‰ ˙‡ ÈÓÊ ˜¯ÙÓ Ï·È˜ Ì‡ ÈÎ
¨ÌÈ¯ÂË˜¯È„‰ Ï˘ Ì‰È˙ÂÈÂÎÓÒ ˙¯·Ú‰Ï ÏÚÂÙ ÈÂÈÓ‰ Âˆ ‰ÊÎ ‰¯˜Ó· Æ˙ÂÚ˜ÂÙ ‰Ï‡ ÌÈÒÎ

 µ¥ÆÈÓÊ‰ ˜¯ÙÓ‰ Ï‡ ¨ÏÂ‰È‰ ˙ÂÈÂÎÓÒ ¯˜ÈÚ·Â
ø¯ÂË˜¯È„‰ Ï˘ ÔÂÓ‡‰ ˙Â·ÂÁ ÏÚ ÈÓÊ‰ ˜¯ÙÓ‰ Ï˘ ÂÈÂÈÓ ˙ÚÙ˘‰ ˙ÂÈ‰Ï ‰ÎÈ¯ˆ ‰Ó
Ï˘ ˙ÈÏÏÎ‰ Ì˙¯Ú‰ ËÚÓÏ ¨˙Â¯ÙÒ· ÔÈ· ‰˜ÈÒÙ· ÔÈ· ¨ÔÂÈ„ ÏÎ Â‡ˆÓ ‡Ï ÂÊ ‰È‚ÂÒ·
ÌÈÈ˜˙‰Ï ˙ÂÎÈ˘ÓÓ ÌÈ¯ÂË˜¯È„‰ Ï˘ ÔÂÓ‡‰ ˙Â·ÂÁ ‰ÈÙÏ˘ ¨Durrant–Â Milman ÌÈ¯·ÁÓ‰
˜¯ÙÓ‰ ÈÂÈÓ µµÆÌ‰È˙ÂÈÂÎÓÒ Ï˘ ‰ÈÚ˘‰‰ Â‡ ‰ÏÈÏ˘‰ Û‡–ÏÚ ¨ÔÂÚ¯ÈÙ–˙eÏ„Á Ï˘ ‚ÂÒ ÏÎ·
ÌÓˆÚ ÌÈ¯ÂË˜¯È„‰ ˙Â·Â¯˜ ÌÈ˙ÈÚÏ Æ‰¯·ÁÏ ˜Â¯ÈÙ Âˆ Ô˙ÓÏ Á¯Î‰· ÏÈ·ÂÓ ÂÈ‡ ÈÓÊ‰
Ï˘ Â˙ÂÈÓÊ Ï˘· Æ‰¯·ÁÏ ˜Â¯ÈÙ Âˆ Ô˙ÓÏÂ ÈÓÊ‰ ˜¯ÙÓ‰ Ï˘ Â˙Â‰Î Í˘Ó‰Ï ÌÈ„‚˙Ó
ÔÈ„‰ ¨ÏÈ‚¯‰ ‰È˜ÒÚ ÍÏ‰ÓÏ ·Â˘˙ ‰¯·Á‰Â ÏËÂ·È ˜Â¯ÈÙ‰ Âˆ ÈÎ ÈÂÎÈÒ‰ ÁÎÂÏÂ ¨ÍÈÏ‰˙‰
¯ÂË˜¯È„‰ Ï˘ ÔÂÓ‡‰ ˙Â·ÂÁ· ÈÂÈ˘ ÏÎ ÏÏÂÁÈ ‡Ï ÈÓÊ‰ ˜¯ÙÓ‰ Ï˘ ÂÈÂÈÓ˘ ‡Â‰ ÈÂˆ¯‰

Æ‰¯·Á‰ ÈÙÏÎ

 ÛÈÚÒ ÈÙÏ ¯„ÒŒ‰ Â‡ ‰¯˘Ù Ï˘ ÍÈÏ‰· ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ ÂÈ˙Â·ÂÁÂ Â„ÓÚÓ Æ¥
˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁÏ ≥µ∞

˙Â‡¯Â‰ ˙Â·¯Ï ¨ÌÈÂ˘ ÌÈ‡˘Â· ¯ÒÁ· ‰˜ÂÏ ˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁÏ ≥µ∞ ÛÈÚÒ· ÈÂˆÓ‰ ¯„Ò‰‰
¯˘Ù‡Ó ÌÈÈ˜‰ ˜ÂÁ‰˘ ÍÎ ÏÚ ˙¯Â˜È· Á˙ÂÓ Ë‰· Æ¯„Ò‰·˘ ‰¯·Á‰ ÏÂ‰È ˙‡ ˙Â¯È„ÒÓ‰
‡ÏÏÂ Ô‰˘ÏÎ ˙ÂÏ·‚‰ ‡ÏÏ ¨ÂÏ˘Î˘ ÌÈÏ‰Ó‰ È„È· ¯„Ò‰·˘ ‰¯·Á· ‰ËÈÏ˘‰ ˙‡ ¯ÈÈ˘Ï

                                            

ªπ∂—πµ ßÓÚ· ¨≥¥ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨È˜Ò·ÂÏÂÂ ªMilman & Durrant, supra note 26, at p. 156µ≤
ª≥ ®≤©„¢Ó˘  ̇Ó¢Ù ¨ßÁ‡Â ÈÏÂ‡  ̆ß Ó¢Ú· ıÂÚÈÈÂ ‰Ò„‰ — ÔÈÏÂ‚¯Ó ÌÈÁ‡‰ ≤∞∑Ø∏≥ ®‡¢˙© ‡¢Ú

Æµ∑∞ ßÓÚ· ¨±∂ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨Ï‡¯˘È ˙È„Ó ß Ó¢Ú· ¯ÈÂ‡ È·È˙ ÛÂÚÓ ≤∑≤Ø∏≥ ‡¢Ú
ÆRe Mawcon Ltd., [1969] 1 W.L.R. 78, 82 µ≥

ª∑∑ ßÓÚ· ¨π ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨˙Â¯·Á ˙‡¯·‰ ÈÈ„ ¨Ë‰· ª≤∑∂ ßÓÚ· ¨π ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨Ô‰Î ÛÒÂÈ µ¥
˙ÈÚÓ˘Ó–„Á ‰„ÓÚ ‚ÈˆÓ Pennington ÆLightman & Moss, supra note 27, at p. 22

ÆÌÈ¯ÂË˜¯È„‰ Ï˘ Ì˙Â‰Î ¨ÈËÓÂËÂ‡ ÔÙÂ‡· ¨˙˜ÒÙ ÈÓÊ ˜¯ÙÓ Ï˘ ÂÈÂÈÓ ÌÚ ∫‰È‚ÂÒ·
Ì‰È˘ ªÈÓÊ ˜¯ÙÓ ÈÂÈÓ ÔÈ·Ï ˜¯ÙÓ ÈÂÈÓ ÔÈ· ‰Ê ÔÈÈÚÏ ÔÈÁ·Ó ÂÈ‡ Pennington

ÆPennington, supra note 22, at p. 92 Æ‰‰Ê ‰‡ˆÂ˙Ï Â˙Ú„Ï ÌÈÎÈÏÂÓ
ÆMilman & Durrant, supra note 26, at p. 211µµ



„¢Ò˘˙‰ ¨‡ ÌÈ˜ÒÚÂ ËÙ˘Ó‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙ ÌÚ ‰¯·Á Ï˘ ˙Â„„ÂÓ˙‰

315

˙Â˜˙Ï ±¥ ‰˜˙ ¨‰Ê ÌÚ µ∂ÆÌÈ˘Â ˙„ÚÂ Ï˘ Û‡ Â‡ ËÙ˘Ó–˙È· Ï˘ ¨ÔÓ‡ Ï˘ ÁÂ˜ÈÙ
˙ÂÓÏ ËÙ˘Ó‰–˙È·Ï ˙ÂÎÓÒ ‰˜ÈÚÓ ¨≤∞∞≤—·¢Ò˘˙‰ ¨®¯„Ò‰ Â‡ ‰¯˘ÙÏ ‰˘˜·© ˙Â¯·Á‰
˙˘‚‰ ¯Á‡Ï ˙Ú ÏÎ· ˙‡ÊÂ ¨‰ÏÂ‰È ÏÚ ÁÂ˜ÈÙ Ì˘Ï Â‡ ‰¯·Á‰ ÏÂ‰È Ì˘Ï „È˜Ù˙–ÏÚ·
— ‰Ï‡˘ ÏÎ ÔÈ‡ ¨‰„È˜Ù˙· ˙¯‡˘ ˙ÓÈÈ˜‰ ‰Ï‰‰‰ Ì‡ Æ¯„Ò‰Ï Â‡ ‰¯˘ÙÏ ‰˘˜·‰
ÏÂÁÏ ˙ÂÎÈ˘ÓÓ ‰¯˘Ó–È‡˘Â ÏÚ ˙ÂÏÁ‰ ˙Â·ÂÁ‰Â ¨Ì„È˜Ù˙· Ô‰ÎÏ ÌÈÎÈ˘ÓÓ ‰¯˘Ó‰–È‡˘Â
Æ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰ÏÂ‰È ÏÚ ÁÂ˜ÈÙ Ì˘Ï ˜¯ ‰ÂÓÓ „È˜Ù˙‰–ÏÚ· ¯˘‡Î ‰‡ˆÂ˙‰ Ì‚ ÂÊ ÆÌ‰ÈÏÚ
˙Ï‡˘ — ÁÈÎ˘‰ ‰¯˜Ó‰ ‰ÊÂ — ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰ÏÂ‰È Ì˘Ï ‰ÂÓÓ „È˜Ù˙‰–ÏÚ· ¯˘‡Î ÌÏÂ‡

Æ‰ÊÂÚ ‡ÂÏÓ· ˙¯¯ÂÚ˙Ó ‰¯˘Ó‰–È‡˘Â Ï˘ Ì‰È˙ÂÈÂÎÓÒÂ Ì„ÓÚÓ
˘È ÈÎ ¯ÂË˜¯È„ ÔÚË Â·˘ µ∑¨Ó¢Ú· ˙ÂÈ˘Ú˙ ¯‚ÂËÎÈÂÙ ÔÈÈÚ· ‰˙ÏÚÂ‰ ¯ÂÓ‡Î ‰Ï‡˘
˜ÓÈ ¯ÂË˜¯È„‰ Æ‰¯·ÁÏ ‰ÂÓ˘ „ÁÂÈÓ Ï‰Ó È„È–ÏÚ ÂÚˆÂ‰˘ ÌÈ¯„Ò‰Ï „‚˙‰Ï ˙ÂÎÊ ÂÏ
˙ËÙÂ˘‰ Æ‰¯·Á‰ ÈÙÏÎ ÂÈÏÚ ˙ÂÏËÂÓ‰ ˙Â¯È‰Ê‰Â ÔÂÓ‡‰ ˙Â·ÂÁ· ÂÏ˘ ‰„ÈÓÚ‰ ˙ÂÎÊ ˙‡
‡ÏÂ ¨ÔÈÈÚ Ï˘ ÂÙÂ‚Ï ÌÈ¯Â˘˜‰ ÌÈÓÚËÓ ¯ÂË˜¯È„‰ Ï˘ Â˙Â„‚˙‰ ˙‡ ‰˙Á„ ÍÈÈ˘Ï‡
ÆÂ‡Ï Ì‡ ÔÂÈ¯ÂË˜¯È„‰ ˙ÂÈÂÎÓÒ ˙‡ ÏË „ÁÂÈÓ‰ Ï‰Ó‰ ˙‡ ‰ÈÓ˘ Âˆ‰ Ì‡ ‰Ï‡˘· ‰ÚÈ¯Î‰
Â„ÓÚÓÂ ÂÈ˙ÂÈÂÎÊ˘ ¨È¯˜ — ‰ÂÎ „‚˙Ó‰ Ï˘ Â˙ÚË Ì‡ ÈÎ ÍÈÈ˘Ï‡ ˙ËÙÂ˘‰ ‰ÈÈˆ ‰Ê ÌÚ
‡Ï ÂÏ˘ ÔÂÓ‡‰ ˙Â·ÂÁ Ì‚ ÈÊ‡ — ÌÈÎÈÏ‰‰ ˙‡Ù˜‰Ï Âˆ‰ Ô˙Ó ÌÚ ÂÓÈÈ˙Ò‰ ‡Ï ¯ÂË˜¯È„Î

Æ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰ÈÁÂÂ¯ ˙‡˘‰Ï ÏÂÚÙÏ ÍÈ˘Ó‰Ï ÂÈÏÚÂ ¨ÌÂÈÒ È„ÈÏ ÂÚÈ‚‰
¨˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁÏ ≥µ∞ ÛÈÚÒ ÈÙÏ ÍÈÏ‰· ¨„È˜Ù˙–ÏÚ· Ï˘ ÂÈÂÈÓ ˙ÚÙ˘‰ ¨Â˙Ú„ ˙ÂÈÚÏ
ÌÈÒÎ ÒÂÎ Ï˘ ÂÈÂÈÓ ˙ÚÙ˘‰Ï ‰ÓÂ„ ‰¯·Á· ‰¯˘Ó‰–È‡˘Â Ï˘ Ì‰È˙Â·ÂÁÂ Ì„ÓÚÓ ÏÚ
˙ÂÈÂÎÓÒÏ Ì‡˙‰· ¨‰¯˘Ó‰–È‡˘ÂÂ ÔÂÈ¯ÂË˜¯È„‰ È„ÈÓ ˙ÂÏËÈ ÏÂ‰È‰ ˙ÂÈÂÎÓÒ Æ‰¯·ÁÏ
ÌÈ¯˙ÂÂ ¨Ì„È˜Ù˙· Ô‰ÎÏ ÌÈÎÈ˘ÓÓ ÌÈ¯ÂË˜¯È„‰ ÌÏÂ‡ ¨„È˜Ù˙‰–ÏÚ·Ï ‰˜Ó ËÙ˘Ó‰–˙È·˘
ÂÊ Â˙˜ÒÓ Æ„È˜Ù˙‰–ÏÚ·Ï Â˜ÚÂ‰ ‡Ï˘ ÌÈÈ¯ÂÈ˘ ˙ÂÁÂÎÂ ˙ÂÈÂÎÓÒ Ì˙Â‡ ÏÎ Ì‰È„È·
‰ÓÂÈ˜ Í˘Ó‰Â ‰¯·Á‰ ˙‡¯·‰ È„ÈÏ ‡È·‰Ï ‡È‰ ÍÈÏ‰‰ ˙ÈÏÎ˙˘ ‰Ù˜˘‰‰ ÏÚ ˙ÒÒÂ·Ó
ÌÂ˙ ÌÚ ÂÈÏ‡ ¯ÂÊÁÏ ÌÈÈÂ˘Ú ÂÈ˙ÂÁÂÎÂ ÂÈ˙ÂÈÂÎÓÒ˘ ÔÂÈ¯ÂË˜¯È„ ˙ÂÚˆÓ‡· ˙‡ÊÂ ¨‰ÏÂ‰ÈÂ

ÆÍÏÓ‰–Í¯„ ÏÚ ‰¯·Á‰ ˙‡ÏÚ‰Â ¯„Ò‰‰
ÌÈ˘Â ¯„Ò‰ Ï˘ ÍÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á· ‰¯˘Ó‰–È‡˘Â˘ ‰‡ˆÂ˙‰ ˙¯Ê‚ Ì‚ Ô‡ÎÓ
È„È–ÏÚ ˙Ï‰ÂÓ ‰¯·Á‰ Â·˘ ÔÓÊ‰–˜¯Ù· ˙Â¯È‰ÊÂ ÔÂÓ‡ ˙Â·ÂÁ ‰¯·Á‰ ÈÙÏÎ ·ÂÁÏ ÌÈÎÈ˘ÓÓ

Æ„È˜Ù˙–ÏÚ·

 ÈÙÏÎ ‰¯˘Ó–È‡˘Â Ï˘ ÌÈÂÓ‡ ˙·ÂÁ Ï˘ ‰ÓÂÈ˜ È·‚Ï ˙Â˜ÒÓÂ ÌÂÎÈÒ Æµ
‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á

‰¯˘Ó–È‡˘Â Ï˘ ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁ Ï˘ ‰˙ÂÏÁÏ ¯˘‡· ˙Â¯ÙÒ‰Â ÔÈ„‰ ·ˆÓ ˙‡ Â˙¯È˜Ò
Â‡ ÌÈÒÎ ÒÂÎ ‰¯·ÁÏ ‰ÂÓÓ ¯˘‡Î Æ‡ ∫ÈÎ ‰ÏÚÓ ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á ÈÙÏÎ

                                            

Æππ≤ ßÓÚ· ¨π ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨ÔÈ„‰Â ˘„Á‰ ˜ÂÁ‰ — ˙Â¯·Á ¨Ë‰· µ∂
ÔÈ„–˜ÒÙ ªÌÒ¯ÂÙ ‡Ï© Ó¢Ú· ˙ÂÈ˘Ú˙ ¯‚ÂËÎÈÂÙ ±∑∏∑∞Ø∞≤ ‡¢˘· ¨±∑≥πØ∞≤ ®‡¢˙© ¯¢˘Ù µ∑

Æ®≤∞Æ±∞Æ≤∞∞≤ ÌÂÈÓ ÍÈÈ˘Ï‡ ˙ËÙÂ˘‰ Ï˘
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‰¯·Á‰ ÈÙÏÎ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁ ¨¯„Ò‰ Â‡ ‰¯˘Ù Ï˘ ÍÈÏ‰· „È˜Ù˙–ÏÚ·
‰Ó ¯Â¯· ‡Ï ¨ÈÓÊ ˜¯ÙÓ ‰¯·ÁÏ ‰ÂÓÓ ¯˘‡Î Æ· ªÌÈÈ˜˙‰Ï ‰‡¯‰ ÏÎÎ ‰ÎÈ˘ÓÓ
‰ÂÓÓ ¯˘‡Î Æ‚ ª‰¯·Á‰ ÈÙÏÎ ·Á ‰¯˘Ó‰–‡˘Â˘ ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁ Ï˘ ‰Ï¯Â‚· ‰ÏÂÚ
‰ÎÈ˘ÓÓ ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁ Ì‡ ‰Ï‡˘‰ È·‚Ï ˙Â¯˙ÂÒ ˙Â˘È‚ ˙ÂÓÈÈ˜ ¨˜¯ÙÓ ‰¯·ÁÏ

ÆÌÈÈ˜˙‰Ï

Â‡ ¨˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁÏ ≥µ∞ ÛÈÚÒ ÈÙ–ÏÚ ‰ÂÓ˘ „È˜Ù˙–ÏÚ· È„È–ÏÚ ˙Ï‰ÂÓ‰ ‰¯·Á
‰¯Á˙Ó ˙ÂÏÈÚÙ ÌÈÈ˜Ó‰ ‰¯˘Ó–‡˘Â „‚ ÏÂÚÙÏ ‡ÂÙ‡ ‰ÏÂÎÈ ¨ÌÈÒÎ ÒÂÎ È„È–ÏÚ
Æ‰ÈÙÏÎ ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁ ˙‡ ¯ÙÓ‰ ‰¯˘Ó–‡˘Â „‚ ‰¯·ÁÏ ÌÈ˜ÂÓ‰ ÌÈÏÈ‚¯‰ ÌÈÚˆÓ‡·
˙Â·ÂÁ˘ ˙Ò¯Â‚‰ ‰˘È‚‰ ÆÈÓÊ ˜¯ÙÓ Â‡ ˜¯ÙÓ È„È–ÏÚ ˙Ï‰ÂÓ ‰¯·Á‰ ¯˘‡Î ‰Â˘ ·ˆÓ‰
ÈÓÊ ˜¯ÙÓ Â‡ ˜¯ÙÓ Ï˘ ÈÂÈÓ ˙Â·˜Ú· ¯ÂË˜¯È„‰ Ï˘ Â˙Â‰Î ˙ÚÈ˜Ù ÌÚ ˙ÂÚ˜ÂÙ ÔÂÓ‡‰
˙Â¯Á˙‰ ¯ÂÒÈ‡Ó „È˜Ù˙‰–ÏÚ· Ï˘ ÂÈÂÈÓ ¯Á‡Ï ¯¯ÁÂ˘Ó ‰È‰È ‰¯˘Ó‰–‡˘Â˘ ÍÎÏ ‰ÎÈÏÂÓ
ÒÈÒ·· ˙„ÓÂÚ‰ ‰˜Ó‰‰ ÆÈÂˆ¯‰ ÔÈ„‰ ¨ÂÓÚËÏ ¨‰Ê ÔÈ‡ Æ˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁÏ ≤µ¥ ÛÈÚÒ· ÏÂÏÎ‰
˜¯ÙÓ ÈÂÈÓ ˙Ú· ‰¯·Á‰ ÈÙÏÎ ‰¯˘Ó‰–È‡˘Â Ï˘ ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁ ˙ÚÈ˜Ù· ˙Ï‚Â„‰ ‰˘È‚‰
ÂÊ ‰˜Ó‰ ÏÚ ‰·Â˘˙· Æ˙Â·Á ÏËÂ˙ ‡Ï˘ ·ÈÈÁÓ ˜„ˆ‰ ¨˙ÂÎÓÒ ÔÈ‡˘ ÌÂ˜Ó·˘ ¨¯ÂÓ‡Î ¨‡È‰
˙ÏÁ‰ ÔÈ·Ï ¨˙ÂÈÂÎÓÒ ˙ÏÚÙ‰· ‰ÎÂ¯Î‰ ¨ÏÂÚÙÏ ‰·ÂÁ ˙ÏË‰ ÔÈ· ÔÈÁ·‰Ï ÈÂ‡¯ ÈÎ ¯ÓÂÏ ˘È
ÌÚ ˙ÈÓ ˙Â¯Á˙Ó ÚÓÈ‰Ï ‰·ÂÁ‰ Æ˙ÂÎÓÒ ˙ÏÚÙ‰ ‰ÎÈ¯ˆÓ ‰È‡˘ ¨‰ÏÂÚÙÓ ÚÓÈ‰Ï ‰·ÂÁ
¨‰ÙÈ ÂÁÂÎ ¨‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÌÚ ˜„ˆ ˙Â˘ÚÏ ÔÂeÎÓ‰ ¨¯ÂÓ‡‰ ÌÚË‰ ¨„ÂÚÂ ˙‡Ê ÆÈ˘‰ ‚ÂÒ‰
‰È˜ÒÚ ¯˘‡Î ÆÏ‰˙‰Ï ÌÈ˜ÈÒÙÓ ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰È˜ÒÚ Ì‰È˙Â·˜Ú·˘ ÌÈÎÈÏ‰Ï ¨¯˙ÂÈ‰ ÏÎÏ
ÌÈÙÒÂ ÌÈÏÂ˜È˘ ÌÈÓÈÈ˜ ¨ÈÓÊ ˜¯ÙÓ Â‡ ˜¯ÙÓ È„È–ÏÚ ÌÈÏ‰ÂÓ ˙ÂÈ‰Ï ÌÈÎÈ˘ÓÓ ‰¯·Á‰ Ï˘
ÆÌÈ„·ÂÚ‰ ˙·ÂËÂ ÌÈ˘Â‰ ˙·ÂË ¨¯Â·Èˆ‰ ˙·ÂË Ï˘ ÌÈÏÂ˜È˘ ∫È¯˜ ¨ÌÓÂÈ˜· ·˘Á˙‰Ï ˘È˘
Ï˘ ÌÈÓÚËÓ ¨¯ÂÓ‡Î ¨˙Ú·Â Ô˙‡¯·‰Ï ÈÂÎÈÒ ˘È˘ ˙Â¯·ÁÏ ‰‡¯·‰ ¯˘Ù‡Ï ˙¯·Â‚‰ ‰ÈÈË‰
„È˜Ù˙–ÏÚ· È„È–ÏÚ ‰¯·Á‰ È˜ÒÚ Ï˘ ÌÏÂ‰È Í˘Ó‰˘ ÍÎ· ÌÈ¯ÈÎÓ Â‡ Ì‡ Æ¯Â·Èˆ‰ ˙·ÂË
ÌÈÏÎ „È˜Ù˙–ÏÚ· Â˙Â‡Ï ˙Â˜‰Ï ÂÈÏÚ ‰ÓÂ˘ ÈÊ‡ ¨¯Â·Èˆ‰ ˙·ÂË ÌÚ „Á‡ ‰˜· ‰ÏÂÚ
ÂÏ Â¯˘Ù‡È˘ ÌÈÚˆÓ‡ ˙Â·¯Ï ¨Â„È˜Ù˙ Ï˘ ÔÈ˜˙‰ ÈÂÏÈÓÏ ˙ÂÚ¯Ù‰ ÚÂÓÏ ÂÏ Â¯˘Ù‡È˘

Æ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰˙‡¯·‰ ÈÈÂÎÈÒ· Ú‚ÂÙÂ ‰¯Á˙Ó ˜ÒÚ ÌÈ˜Ó ¯˘‡ ‰¯˘Ó–‡˘Â ÌÚ „„ÂÓ˙‰Ï
˙˜ÂÏÁÓ· ‰ÈÂ˘ ˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁÏ ®≤©®‡©≤µ¥ ÛÈÚÒ· ˘Ó˙˘‰Ï ˙Â¯˘Ù‡‰ ÈÎ ÏÈÚÏ ÂÈ‡¯‰
ÌÈ˘Â ¯„Ò‰· Â‡ ÌÈÒÎ ÒÂÈÎ· ¯·Â„Ó ¯˘‡Î Ì‚Â ¨ÈÓÊ ˜Â¯ÈÙ· Â‡ ˜Â¯ÈÙ· ÔÈ˜ÒÚ ¯˘‡Î
®≤©®‡©≤µ¥ ÛÈÚÒ Ï˘ ÂÈ˙ÂÏÂ·‚ ˙‡ ·ÈÁ¯‰Ï ˙Â¯˘Ù‡ ÌÓÂ‡ ˙ÓÈÈ˜ Æ˙Â˜ÙÒÓ È˜ ¯·„‰ ÔÈ‡
˙ÎÏ‰· ÚÈÈ˙Ò‰Ï Ô˙È ¨ÂÊ ‰·ÈÁ¯Ó ˙Â˘¯Ù ˙ÎÈ¯Ú· Æ˙È˘¯Ù Í¯„· ˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁÏ
‰¯·Á‰ ˙ÈÏÎ˙·Â ¨‰¯Â‚Ò ‰È‡ ÔÂÓ‡ ˙·ÂÁ ‰ÏÁ Ì‰·˘ ÌÈ·ˆÓ‰ ˙ÓÈ˘¯ ÈÎ ˙Ú·Â˜‰  µ∏¨ÈÂÒÂ˜
ÛÈÚÒ ÏÚ ÚÈ·ˆ‰Ï Ô˙È ÍÎ ÏÚ ÛÒÂ Æ˜ÂÁÏ ±± ÛÈÚÒ· ¯ÂÓ‡Î ¨‰ÈÁÂÂ¯ ˙‡˘‰Ï ˙ÂÂÎÓ‰
‰¯˘Ó‰–‡˘Â ˙‡ ·ÈÈÁÏ ‡È‰ ˜˜ÂÁÓ‰ ˙ÂÂÎ ÈÎ ÂÓÓ ‰ÏÂÚ ¯˘‡ ¨˙Â¯·Á‰ ˙„Â˜ÙÏ ≥∑∑

                                            

Æ≤∏∞—≤∑∑ ¨≤µ≥ ®≥©ÁÏ „¢Ù ¨ßÁ‡Â Ó¢Ú· ¯‚ÂËÎÈÂÙ ÆÏ ÆÈ ˜· ß ßÁ‡Â ÈÂÒÂ˜ ∏±∑Ø∑π ‡¢Ú µ∏
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˜Â¯ÈÙ˘ ˙Ó–ÏÚ ¨˜¯ÙÓ‰ ˙Î‡ÏÓÏ ‰Ú¯Ù‰Ó ˙ÂÚÓÈ‰· ˙ÂÁÙÏ Â‡ ˜¯ÙÓÏ ÚÂÈÒ Ô˙Ó·
ÔÂ¯˙Ù ÌÂ˘Ó ¨ÂÓÚËÏ ¨ÔÈ‡ ÂÊÎ ‰·ÈÁ¯Ó ˙Â˘¯Ù· ÌÏÂ‡ ÆÈÂÈÂÂ˘Â ÏÈÚÈ ÔÙÂ‡· ‰˘ÚÈÈ ‰¯·Á‰
ÌÂÏ˘˙ Ì‚ ˜ÒÙÂÓ ‰Ê ˙Â·˜Ú· ¯˘‡Â ¨˙˜ÒÙÂÓ Â˙Â‰Î˘ ‰¯˘Ó–‡˘Â Æ‰È‚ÂÒ‰ Ï˘ ÔÂÎ
¨Â˙ÂÈÁÓÂÓ Â· ¯˘‡ ˜ÂÒÈÚ· Â˙Ò¯Ù ˙‡ ‡ÂˆÓÏ ÌÈ¯·„‰ Ú·ËÓ ˘˜·È ¨‰¯·Á‰ È„È–ÏÚ Â¯Î˘
„ÂÒÈ‰–˙ÂÎÊÂ Ò¯ËÈ‡‰ ÔÈ· ‰Ú¯Î‰‰˘ ÈÂ‡¯ Æ˜ÂÒÈÚ‰ ˘ÙÂÁÏ „ÂÒÈ‰–˙ÂÎÊ ˙„ÓÂÚ ÂÈœÓÈÏ˘Î
‰˜È˜Á· Â˘ÚÈÈ ¨Ì‰ÈÈ· ÔÂÎ‰ ÔÂÊÈ‡‰ ˙ÚÈ·˜Â ¨‰˙‡¯·‰· ‰¯·Á‰ Ï˘ Ò¯ËÈ‡‰ ÔÈ·Ï ÂÏÏ‰
ÈÚÈ·¯‰ ˜¯Ù‰ ˜ÂÒÚÈ ÍÎ· ÆÈÁ¯Î‰‰ ÌÂÓÈÈÓÏ „Ú ‰¯˘Ó‰–‡˘Â· ‰ÚÈ‚Ù‰ ˙‡ ÌˆÓˆ˙ ¯˘‡

ÆÂ¯Ó‡Ó·
ÌÈÈÂ˘Ú‰ ÌÈÈÙÂÏÁ ÌÈÈËÙ˘Ó ÌÈÏÎ ÏÚ ÚÈ·ˆ ¨¯Ó‡Ó‰ Ï˘ ‡·‰ ˜¯Ù· ¨ÔÎÏ Ì„Â˜ ÌÏÂ‡
Â˙Â‰Î˘ ‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙ ÌÚ Â˙Â„„ÂÓ˙‰· „È˜Ù˙‰–ÏÚ· Ï˘ ÂÈÓÈÏ „ÂÓÚÏ

Æ‰˜ÒÙÂ‰ Â‡ ‰˙Ú˘Â‰

ÌÚ ˙Â„„ÂÓ˙‰ Ì˘Ï ˙ÂÓÈÈ˜ ˙ÂÈËÙ˘Ó ˙ÂÏÈÚ· ˘ÂÓÈ˘ ∫‚ ˜¯Ù
‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á „‚ ‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙

Corporate© ˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÓ„Ê‰‰ ÏÂˆÈ Ï˘ ‰È¯Ë˜Â„· ˘ÂÓÈ˘ Æ±
®Opportunity Doctrine

‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á Ï˘ ‰˙Â„„ÂÓ˙‰· ÚÈÈÒÏ ÈÂ˘Ú ˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÓ„Ê‰‰ ˙È¯Ë˜Â„· ˘ÂÓÈ˘‰
‰Ê ÚÂÈÒ ÈÎ ‰‡¯ ÌÏÂ‡ ¨‰¯Á˙Ó ˜ÒÚ Ï‰Ó‰ ¯·Ú˘Ï–‰¯˘Ó–‡˘Â ÏÂÓ ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰·

ÆÂÙ˜È‰· Ï·‚ÂÓ
ÌÈÂÓ‡ ˙·ÂÁ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÏÚ ÏÈÁÓ‰ ¨±πππ–Ë¢˘˙‰ ¨˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁÏ ®‡©≤µ¥ ÛÈÚÒ

∫‡·‰ ¯ÂÒÈ‡‰ ˙‡ ®≥© ÔË˜ ÛÈÚÒ· Ú·Â˜ ¨‰¯·Á‰ ÈÙÏÎ

˙·ÂË ‚È˘‰Ï ‰¯ËÓ· ‰¯·Á‰ Ï˘ ˙È˜ÒÚ ˙ÂÓ„Ê‰ ÏÂˆÈÓ ÚÓÈÈ ®≥©¢
Æ¢¯Á‡Ï Â‡ ÂÓˆÚÏ ‰‡‰

"Corporate Opportunity–Î ÚÂ„È ‡Â‰Â ¨Ï·Â˜Ó‰ ËÙ˘Ó· ‰Ê ¯ÂÒÈ‡ Ï˘ Â¯Â˜Ó
¯˘‡Î ‰¯˘Ó‰–È‡˘Â ÏÚ ÏÂÁÏ ‰ÎÈ˘ÓÓ ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁ ‰„ÈÓ ÂÊÈ‡· ‰Ï‡˘Ï µπÆDoctrine"

                                            

ÌÈÒ¯ËÈ‡‰ ˙‚‰Ï ‰· ˘ÂÓÈ˘‰ ˙ÂÈÂ¯˘Ù‡ ÏÚÂ ˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÓ„Ê‰‰ ˙È¯Ë˜Â„ ÏÚ ‰·Á¯‰Ï µπ
ÈÚˆÓ‡ — ˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÓ„Ê‰‰ ˙È¯Ë˜Â„¢ Ô¯Â˜ ˙È„Â‰È Â‡¯ ¨‰¯˘Ó‰–‡˘Â „‚Î ‰¯·Á‰ Ï˘

Æ≥µ∞ ®‰¢Ò˘˙© ‰Ó ËÈÏ˜¯Ù‰ ¢‰¯·Á Ï˘ ‰È˜ÒÚ ˙‚‰Ï
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¯˘‡ ÏÎÂ ¨Â¯Ó‡ÓÏ È˘‰ ˜¯Ù· ¨ÏÈÚÏ ÂÒÁÈÈ˙‰ ÌÈÂ˘ ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ ‰¯·Á‰
‰ÙÈ ÌÈÂ˘‰ ‰‡¯·‰‰ È·ˆÓ· ‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÏÚ ˙Â¯Á˙‰ ¯ÂÒÈ‡ Ï˘ Â˙ÂÏÁ È·‚Ï Ì˘ ¯Ó‡
Ï˘ „ÁÂÈÓ‰ ‰ÈÈÙÂ‡ ¨‰Ê ÌÚ Æ˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÓ„Ê‰‰ ÏÂˆÈ ¯ÂÒÈ‡ Ï˘ Â˙ÂÏÁ ÔÈÈÚÏ Ì‚
¯Á‡Ï Ì‚ ®ÔÏ‰Ï Â¯‰·ÂÈ˘ ˙ÂÏ·‚Ó·© ‰· ˘ÂÓÈ˘ ¯˘Ù‡Ó ¨„ÈÈÓ ¯·ÒÂÈ˘ ÈÙÎ ¨‰È¯Ë˜Â„‰

Æ‰¯·Á‰ ÈÙÏÎ ÂÏ˘ ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁ ˙ÚÈ˜ÙÂ ‰¯·Á· ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ Â˙Â‰Î ÌÂÈÒ
ÏÚ˘ ¢ÒÎ¢ ˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÓ„Ê‰· ‰‡Â¯ ‰¯·Á‰ Ï˘ ˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÓ„Ê‰‰ ˙È¯Ë˜Â„
˙¯·ÂÚ‰ ‰Ï‡˘‰ Æ˙ÈÈÈ˜ ‰‚‰Ï ÌÈÓÂ„‰ ÌÈÓÚËÓ Â˙Â‡ ¢ÏÂÊ‚Ï¢ ¯Ò‡ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â
¯·Â„Ó Ì‡ ‡È‰ ˙È¯·‰–˙Âˆ¯‡·Â ‰ÈÏ‚‡· Â˙È˘ ÌÈÂ˘‰ ÔÈ„‰–È˜ÒÙ· È˘‰–ËÂÁÎ
‰˙¯˜ ‡È‰ Ì‡ ‰¯·ÁÏ ˙ÎÈÈ˘Ï ‰·˘Á ˙ÂÓ„Ê‰‰ Æ‰¯·ÁÏ ¢˙ÎÈÈ˘¢ ¯˘‡ ˙ÂÓ„Ê‰·
ÔÈÈÚ·© ÌÈ¯˜Ó‰ ÔÓ ˜ÏÁ· Æ‰¯·Á· Â„È˜Ù˙ ˙‡ ‡ÏÈÓ˘ ‰Ú˘· ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ ÂÎ¯„·
‰ÏÁÂ‰ ®ÌÈ¯Á‡ ÌÈ¯˜Ó·Â ∂≤¯‡ËÒ‡Ò ÔÈÈÚ· ∂±¨Canadian Aero ÔÈÈÚ· ∂∞¨Cooley
¨‡ÒÈ‚ „ÁÓ ¨‰·Á¯‰ Ô‡Î ˘È ÆÌ˙¯˘Ó· Ô‰ÎÏ ÂÏ„Á˘ ¯Á‡Ï ‰¯˘Ó–È‡˘Â ÏÚ ‰È¯Ë˜Â„‰
ÌˆÓÂˆÓ ÂÈ‡ ¯ÂÒÈ‡‰ Ï˘ Â˙ÂÏÁ Í˘Ó˘ ÌÂ˘–ÏÚ — ‰·Á¯‰ ∫‡ÒÈ‚ Í„È‡Ó ¨ÌÂˆÓˆÂ
ÌÚ ‰Ú˜Ù Â˙Â‰Î˘ ‰¯˘Ó–‡˘Â Ì‚ ¨ÂÈÈ‰„ ¨Â˙¯˘Ó· Ô‰ÎÓ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Â·˘ ÔÓÊ‰–˜¯ÙÏ
— ÌÂˆÓˆÂ ª‰¯·ÁÏ ˙ÎÈÈ˘‰ ˙È˜ÒÚ ˙ÂÓ„Ê‰· ˘ÂÓÈ˘ ˙Â˘ÚÏ È‡˘¯ ÂÈ‡ ˜¯ÙÓ Ï˘ ÂÈÂÈÓ
Â˙Â‰Î ˙ÙÂ˜˙· ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ ÂÎ¯„· Â¯˜˘ ˙ÂÈÂÓ„Ê‰· ˜¯ ¯·Â„Ó˘ ÌÂ˘–ÏÚ
˙˜ÒÙ‰ ¯Á‡Ï ÂÎ¯„· Â¯˜˘ ÌÈ˘„Á È˜ÒÚ ¯˘˜· Â‡ ˙ÂÓ„Ê‰· ‡ÏÂ ¨‰¯·Á· ‰¯˘Ó–‡˘ÂÎ
ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á‰ ÌÚ ÌÈÈÈÚ „Â‚È· Â‡ ˙Â¯Á˙· „ÓÂÚ Ì‰· ˘ÂÓÈ˘‰ Ì‡ Û‡ ¨Â˙Â‰Î
˙ÂÓ„Ê‰‰ ˙È¯Ë˜Â„· ÚÈÈ˙Ò‰Ï ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰˙ÏÂÎÈ Æ‰‡¯·‰
Ô˙È Ì‰·˘ ÌÈ¯˜ÓÏ ¨ÔÎ Ì‡ ¨˙Ï·‚ÂÓ ¯·Ú˘Ï–‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙ „‚ ˙È˜ÒÚ‰

Æ‰¯·ÁÏ ˙ÂÎÈÈ˘‰ ˙ÂÈ˜ÒÚ ˙ÂÈÂÓ„Ê‰· ˘ÂÓÈ˘ ‰˘ÂÚ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÈÎ ÁÈÎÂ‰Ï
„ÚÒ· ˙Ú‚Â ˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÓ„Ê‰‰ ˙È¯Ë˜Â„ Ï˘ ¯˘˜‰· ¯ÂÎÊÏ ˘È˘ ˙ÙÒÂ ‰Ï·‚Ó
Ï˘ „ÚÒ ˜ÈÚ‰Ï ÔÂeÎÓ ˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÓ„Ê‰‰ ˙È¯Ë˜Â„· ˘ÂÓÈ˘‰ ∫˜ÈÚÓ ËÙ˘Ó‰–˙È·˘
‰¯·ÁÏ ˙ÎÈÈ˘ ˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÓ„Ê‰‰ ÈÎ ËÙ˘Ó‰–˙È· Ï˘ ‰ÚÈ·˜Ó ˙Ú·Â‰ ‰‡ˆÂ˙‰ ª‰·˘‰
Â˙È˘ ÔÈ„‰–È˜ÒÙ· ÔÈ‡ ¨Â˙ÚÈ„È ·ËÈÓÏ Æ‰¯·ÁÏ ÌÈÙÒÎ ÌÂÏ˘˙· Ú·˙‰ Ï˘ Â·ÂÈÁ ‡È‰
˘ÂÓÈ˘‰ Æ‰ÚÈÓ Âˆ Ï˘ „ÚÒ ˙Ï·˜ Ì˘Ï ‰È¯Ë˜Â„· ˘ÂÓÈ˘ ‰˘Ú Â·˘ „Á‡ eÏÂ ‰È‚ÂÒ·
˙‡ ˜¯ ‡Ï‡ ¨˙ÂÓ„Ê‰· ˘ÂÓÈ˘‰ ÌˆÚ ˙‡ ÚÂÓÏ „ÚÂ ‡Ï ‰È¯Ë˜Â„· ‰˘Ú˘
ÏÚ ˙Á˙Ó‰ ˙¯Â˜È·‰ ˙‡ ÛÈÒÂ‰Ï ˘È ÍÎ ÏÚ ÆÂÈ˙Â·˜Ú· ‰‡·˘ ˜„ˆÎ–‡Ï–˙Â¯˘Ú˙‰‰
‰ÚË‰ ˙‡Â ¨˜ÂÒÈÚ‰ ˘ÙÂÁÏ ÌÈÏ‰Ó‰ Ï˘ Ì˙ÂÎÊ· ‰· ‰ÎÂ¯Î‰ ‰ÚÈ‚Ù‰ Ï˘· ‰È¯Ë˜Â„‰

 ∂≥Æ˙Â¯Á˙ ˘ÙÂÁ Ï˘ ÂÓÂÈ˜· È¯Â·Èˆ‰ Ò¯ËÈ‡Ï „Â‚È· ˙„ÓÂÚ ‰È¯Ë˜Â„‰ ‰ÈÙÏ˘

                                            

Industrial Development Consultants Ltd. v. Cooley, [1972] 2 All E.R 162, 1 ∂∞
ÆW.L.R. 443

ÆCanadian Aero Service Ltd. v. O'Malley, [1972] 1 O.R. 592 ∂±
Æ®ÌÒ¯ÂÙ Ì¯Ë© ßÁ‡Â ‚ˆ ß Ó¢Ú· ®±π∑∏© ÌÈ‡Â·È ¯‡ËÒ‡Ò ≤±≤≤Ø∏≥ ®‡¢˙© ‡¢˙ ∂≤

Pat K. Chew "Competing Interests in the Corporate Opportunity Doctrine" 67∂≥
North Carolina L. Rev. (1989) 435; Victor Brudney & Robert C. Clark "A New
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‡Ï ‡È‰ ª¢˙Â‡È¯·¢ ˙Â¯·Á ÏÚ ‰‚‰ ÈÚˆÓ‡Î ‰Á˙ÂÙ ˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÓ„Ê‰‰ ˙È¯Ë˜Â„
ÂÊÎ ‰¯·Á Æ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰Â˙‰ ‰¯·Á Ï˘ ˙Â„ÁÂÈÓ‰ ‰È˙ÂÈÚ·Ï ‰ÚÓ ˙˙Ï ‰„ÚÂ
È„Î ˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÓ„Ê‰‰ ÏÂˆÈ Ï˘ ‰È¯Ë˜Â„· ÚÈÈ˙Ò‰Ï ¨ÌÈÓÈÂÒÓ ÌÈ¯˜Ó· ¨ÌÓÂ‡ ‰ÈÂ˘Ú

ÆÂÂÈ„ ‡˘ÂÓ ‰ÈÚ·Ï ÌÏ˘ ÔÂ¯˙Ù ‰È¯Ë˜Â„· ÔÈ‡ Í‡ ¨‰¯˘Ó–È‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙ ÚÂÓÏ

 ‰¯Á˙Ó˘ „·ÂÚ ÏÚ ˙ÂÏÁ‰ ˙ÂÏ·‚‰‰ ˙ÂÚˆÓ‡· ˙Â¯Á˙ ˙ÚÈÓ Æ≤
¯·Ú˘Ï–Â„È·ÚÓ·

‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á‰ ÔÈ·Ï ‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÔÈ· „È·ÚÓ—„·ÂÚ ÈÒÁÈ ÂÓÈÈ˜˙‰˘ ÌÂ˜Ó
˙Â¯Á˙ ÌÚ ˙Â„„ÂÓ˙‰ Í¯ÂˆÏ ¨˘ÂÓÈ˘ ˙Â˘ÚÏ Ô˙È ¨‰‡¯·‰‰ ÈÎÈÏ‰ Ï˘ Ì˙ÏÈÁ˙ ·¯Ú
Â„È·ÚÓ· „·ÂÚ Ï˘ ˙Â¯Á˙œ‰ Ï˘ ‰È‚ÂÒ· ÂÁ˙ÂÙ˘ ˙ÂÂ¯˜Ú· ¨‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ ˙È˜ÒÚ

ÆÔÏ‰Ï Ë¯ÂÙÓÎ ¨¯·Ú˘Ï–Â„È·ÚÓ·Â

 ‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÔÈ· ÂÓÈÈ˜˙‰˘ „È·ÚÓ—„·ÂÚ ÈÒÁÈ ÏÚ ‰‡¯·‰‰ ÈÎÈÏ‰ ˙ÚÙ˘‰ ®‡©
‰¯·ÁÏ

ÈÓ ÔÈ·Ï „·ÂÚ ÂÈ‰˘ ÈÓ ÔÈ· ˙Â¯Á˙‰ ¯ÂÒÈ‡ Ï˘ ¢Â˙ÓˆÂÚ¢· Ï„·‰ ˘È ¨ÔÏ‰Ï ‰‡¯˘ ÈÙÎ
¨‰‡¯·‰‰ ÈÎÈÏ‰ Ï˘ Ì˙ÚÙ˘‰ ‰Ó ‰ÏÈÁ˙ ÔÂÁ·Ï ÌÚË ˘È ÍÎÈÙÏ Æ„·ÂÚ ˙ÂÈ‰Ï Ï„Á˘
ÂÈÂÈÓ ÈÎ ∂¥Ú·˜ ˙ÈÏ‚‡‰ ‰˜ÈÒÙ· Æ„·ÂÚÎ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ Â„ÓÚÓ ÏÚ ¨ÌÈÂ˘‰ Ì‰È‚ÂÒÏ
‰˜ÒÚ‰‰ ÈÊÂÁ Ï˘ ÌÓÂÈÒ È„ÈÏ ÈËÓÂËÂ‡ ÔÙÂ‡· ‡È·Ó ËÙ˘Ó‰–˙È· È„È–ÏÚ ÌÈÒÎ ÒÂÎ Ï˘
¨È˘È‡ ÈÙÂ‡ ÈÏÚ· ÌÈ‰ ‰„Â·Ú‰ ÈÊÂÁ˘ ‡Â‰ ÂÊ ‰ÎÏ‰Ï Ô˙È˘ ¯·Ò‰‰ Æ‰¯·Á‰ È„·ÂÚ Ï˘
‰Á˙Ó ‰¯ÂÓ‡‰ ‰ÎÏ‰‰ ÏÚ ¨Ì¯· Æ‰¯·Á‰ Ï˘ ÂÊÓ ˙„¯Ù ˙ÈËÙ˘Ó ˙ÂÈ˘È‡ ˘È ÒÂÎÏÂ
‰ÂÓ ÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ ¯˘‡Î ‰˙ÏÁ‰Ï ÌÂ˜Ó ÔÈ‡ ‰¯˜Ó ÏÎ· ÈÎ ‰‡¯Â ∂µ¨˙¯Â˜È· ‰ÈÏ‚‡·
ÔÈ‡ ÈÎ ˙Ò¯Â‚ ÛÂ„¯‰ Æ‰¯·Á‰ ÈÒÎÓ ÌÈÒÎ Ï˘ Ï·‚ÂÓ ¯ÙÒÓ Â‡ „Á‡ ÒÎ Ï˘ Â˙ÒÈÙ˙ Ì˘Ï
˜ÈÒ‰Ï Ô˙È ˙Â·ÈÒ‰ ÏÂÏÎÓÓ ˜¯Â ¨‰„Â·Ú‰ ÈÊÂÁ ˙‡ ÚÈ˜Ù‰Ï È„Î ¨ÂÓˆÚÏ˘Î ¨ÒÂÎ ÈÂÈÓ·
Ïˆ‡ ‡ÂˆÓÏ Ô˙È ÂÊ ‰Ú„Ï ÔÈÎÂÓÈ˙ ∂∂Æ‰„Â·Ú‰ ÈÊÂÁ Ï˘ ÌÓÂÈÒ Â‡ Ì˙ÂÎ˘ÓÈ‰ ¯·„· ‰˜ÒÓ
‰ÎÏ‰‰ ‰ˆÓÂ‡ ı¯‡· ÌÈÈÊÂÁÓ ËÙ˘Ó–È˙· È„È–ÏÚ Â˙È˘ ÔÈ„–È˜ÒÙ ‰ÓÎ· ∂∑Æ¯ÂÓ–¯·Â ÔÓÏÙ

                                            

Look at Corporate Opportunities" 94 Harv. L. Rev. (1981) 997; Bruce Welling

"Former Corporate Managers, Fiduciary Obligations, and the Public Policy in

ÆFavour of Competition" 31 Le Cahiers de Drois (1990) 1095

Reid v. Explosive Co., Ltd. (1887) 19 Q.B.D. 264; Nicoll v. Cutts, (1985) 1 B.C.C. ∂¥
Æ99, 427; Milman & Durrant, supra note 26, at p. 157

®±π∏∏© ÌÈÒÎ ÒÂÈÎ·Â ‰¯·Á ˜Â¯ÈÙ· ÌÈ„È·ÚÓ ÈÙÂÏÈÁ· ÌÈ„·ÂÚ ˙ÂÈÂÎÊ ÛÂ„¯‰ ‰Á ∂µ
Æ≥∞ ÌÈÈÏÂ˘–˙¯Ú‰ ¨±∑≤ ßÓÚ· ˙Â˙ÎÓÒ‡‰ ÔÎÂ ±∞µ—±∞¥

Æ±∞¥ ßÓÚ· ¨Ì˘ ¨ÛÂ„¯‰ ∂∂
ÂÈ‡ ÌÈÒÎ ÒÂÎ¢ ∫‡·‰ ÔÙÂ‡· ÁÒÂ ÍÎÏ ÌÚË‰ Æπ∑∂ ßÓÚ· ¨≥ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨¯ÂÓ–¯·Â ÔÓÏÙ ∂∑
ÌÂÈÒÂ ‰¯·Á‰ ÏÂÒÈÁÏ ˙ÂÂÂÎÓ ÔÈ‡ ÒÂÈÎ‰ ÈÙ Æ‰¯·Á‰ Ï˘ ˙ÈËÙ˘Ó‰ ‰˙ÂÈ˘È‡ ˙‡ ‰˘Ó
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È„·ÂÚÏ ÌÈ¯ÂËÈÙ ˙Ú„Â‰Î Â‰ÂÓÎ ËÙ˘Ó‰–˙È· È„È–ÏÚ ÌÈÒÎ ÒÂÎ ÈÂÈÓ ÈÎ Ú·˜Â ˙ÈÏ‚‡‰
˜Â¯ÈÙ ÏÚ ‰ËÏÁ‰ ˙Ï·˜ Æ‰È‚ÂÒ· ÚÈ¯Î‰Ï ˘¯„ Ì¯Ë ÔÂÈÏÚ‰ ËÙ˘Ó‰–˙È· ÌÏÂ‡ ∂∏¨‰¯·Á‰
˜Â¯ÈÙ Âˆ Ô˙Ó ¨‰Ê ˙ÓÂÚÏ ∂πÆÌÈ„·ÂÚ È¯ÂËÈÙÏ ˙Ó¯Â‚‰ ‰ÏÂÚÙÏ Á¯Î‰· ˙·˘Á ‰È‡ ÔÂˆ¯Ó
ÌÈ¯ÂËÈÙÏ ¨Ï‡¯˘È· Ì‚ ‰‡¯‰ ÏÎÎÂ ‰ÈÏ‚‡· ¨ÌÈ·˘Á ËÙ˘Ó‰–˙È· È„È–ÏÚ ˜¯ÙÓ ÈÂÈÓÂ
¨ÏÏÎ–Í¯„· ¨‡Â‰ Û‡ ·˘Á ÈÓÊ ˜¯ÙÓ ÈÂÈÓ ∑∞Æ‰¯˘Ó‰–È‡˘ÂÂ ÌÈ„·ÂÚ‰ Ï˘ ÌÈÈËÓÂËÂ‡
∑≤‰¯ÙÒ· ˙˜ÏÂÁ ÛÂ„¯‰ ∑±ÆÌÈ„·ÂÚ‰ ÔÈ·Ï ‰¯·Á‰ ÔÈ·˘ ‰„Â·Ú‰ ÈÊÂÁ ˙‡ ‰ÚÈ˜ÙÓ‰ ‰ÏÂÚÙÏ
ÈÊÂÁ ˙‡ ÚÈ˜Ù‰Ï ÏÂÎÈ ÂÈ‡ ÈÓÊ ˜¯ÙÓ ÈÂÈÓ ¨‰˙Ú„Ï ÆÂÊ ‰Â¯Á‡ ‰ÎÏ‰ Ï˘ ‰ÂÈ‚‰ ÏÚ

Æ˜Â¯ÈÙ Âˆ Ô˙ÈÈ ÈÎ ˙Â‡„Â ÔÈ‡˘ ¯Á‡Ó ‰„Â·Ú‰
‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ Â˙˜ÒÚ‰ Í˘Ó‰· ˙ÏÚÂ˙ ‡ÂˆÓÏ ÈÂ˘Ú „È˜Ù˙–ÏÚ· ¨ÌÈÙ ÏÎ ÏÚ
¨‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÆÌÈ˘Â‰ ¯„Ò‰ Â‡ ˜Â¯ÈÙ‰ ¨ÈÓÊ‰ ˜Â¯ÈÙ‰ ¨ÌÈÒÎ‰ ÒÂÈÎ Ï˘ ‰ÙÂ˜˙·
¨‰¯·Á‰ Ï˘ ‰‡¯·‰‰ ÈÎÈÏ‰Ï ˙Â·¯ ÌÂ¯˙Ï ÈÂ˘Ú ¨‰¯·Á‰ Ï˘ ‰È˜ÒÚ·Â ‰ÏÂ‰È· ‰¯ÂÚÓ‰
Í˘Ó‰ ÔÎ˙ÈÈ˘ ¨Ô‡ÎÓ ÆÈÓÊ‰ ˜¯ÙÓ‰ Â‡ ˜¯ÙÓ‰ ¨ÒÂÎ‰ ¨ÔÓ‡‰ ÌÚ ‰ÏÂÚÙ Û˙˘Ó ‡Â‰ Ì‡
ÈÎÈÏ‰ Ï˘ ÌÈ·ˆÓ‰ ÏÎ· ‰¯·Á‰ ÔÈ·Ï ‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÔÈ· „È·ÚÓ—„·ÂÚ ÈÒÁÈ Ï˘ ÌÓÂÈ˜
Ï˘ ÔÂÓ‡‰ ˙Â·ÂÁÏ „ÂÚ ÛÂÙÎ ‰È‰È ‡Ï Ì‡ Û‡ ¨‰ÊÎ ‰¯˘Ó–‡˘Â Æ‰¯·Á· ‰‡¯·‰‰
¨Â„È·ÚÓ ÈÙÏÎ „·ÂÚ ÏÚ ˙ÂÏÁ‰ ˙Â·ÂÁÏ ÛÂÙÎ ˙ÂÈ‰Ï ÈÂ˘Ú ¨∑≥‰¯·Á‰ ÈÙÏÎ ‰¯˘Ó–‡˘Â
ÈÒÁÈ Ï˘ ÌÓÂÈ˜ ÆÂ„È·ÚÓ· ˙Â¯Á˙œ‰ Ï˘ ¯˘˜‰· „·ÂÚ ÏÚ ˙ÂÏÁ‰ ˙ÂÏ·‚‰‰ ÔÏÏÎ·Â
˙·ÂÁ ÈÎ ‰Ú„ ˙ÓÈÈ˜Â ¨Â„È·ÚÓ ÈÙÏÎ ˙ÂÓ‡· ‚Â‰Ï „·ÂÚ‰ ˙‡ ·ÈÈÁÓ „È·ÚÓ—„·ÂÚ

                                            

ÈÙÎ ˘ÓÓ ¨˙ÈËÓÂËÂ‡ Ú˜ÂÙ ‰„Â·Ú‰ ‰ÊÂÁ ÈÎ ‰ÚÈ·˜Ï ÈËÙ˘Ó „ÂÒÈ ÏÎ ÔÈ‡ ÍÎÈÙÏ Æ‰ÈÈÁ
Æ¢‰¯·ÁÏ ÌÈÒÎ ÒÂÎ ÈÂÈÓ ÌÚ ÌÈÓÈÈ˙ÒÓ ÌÈ‡ ÌÈÏÈ‚¯ ÌÈÈ¯ÁÒÓ ÌÈÊÂÁ˘

ÈÓÂ‡Ï ˜· ¥∏≤∑Ø∏¥ ®ßÈÁ© ßÓ‰ ª±∂∞ Ò Ó¢Ù ¨Ó¢Ú· ÔÈÏ·˙ ß ‚¯·È¯‚ ¥∞π∑Ø∂¥ ®‡¢˙© ‡¢˙ ∂∏
¨π∑∞±Ø∏¥ ®‡¢˙© ßÓ‰ ª®ÌÒ¯ÂÙ Ì¯Ë© ßÁ‡Â Ó¢Ú· ÏÈËÒÎËÏ ‰¯·Á ‡˙‡ ß Ó¢Ú· Ï‡¯˘ÈÏ

Æ≤π≤ ¨≤π∞ ¨≤∏∑ ®≤©Â¢Ó˘˙ Ó¢Ù ¨Ó¢Ú· ÛÈÈÏË¯ÂÙÒ ‰˜ÒÏ‡ ±±∂∏±Ø∏¥
Æµ≥—µ± ßÓÚ· ¨∂µ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨ÛÂ„¯‰ ∂π

Re Chapman's Case, (1866) L.R. 1 Eq. 346; Lightman & Moss, supra note 27, at ∑∞
È·‚Ï ¢‰‡¯‰ ÏÎÎ¢ ÈÂËÈ·· Â˘Ó˙˘‰ Æ≤∑∑ ¨∑π ßÓÚ· ¨π ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨Ô‰Î ÛÒÂÈ ªp. 292

≥–≤≤ØÏ Ú¢·„ — ‰„Â·ÚÏ Èˆ¯‡‰ ÔÈ„‰–˙È· È„È–ÏÚ Ô˙È˘ ÔÈ„–˜ÒÙ·˘ ¯Á‡Ó ÈÏ‡¯˘È‰ ÔÈ„‰
¨‰Ê ÔÈ„–˜ÒÙ ÏÚ ˙¯Â˜È·Ï Æ‰Â˘ ·Â¯‰ ˙Ú„ ‰˙ÈÈ‰ — ±∂π · Ú¢„Ù ¨Ó¢Ú· ÌÈÎÂ¯„È‰ ß ¯ˆÏ
˙Â¯·Á‰ ˙„Â˜Ù ÔÂ˜È˙Ï ˜ÂÁ‰ ˙Úˆ‰ ¯ÈÎÊ˙· ¨‰Ê ˙ÓÂÚÏ Æµπ—µ∑ ßÓÚ· ¨Ì˘ ¨ÛÂ„¯‰ Â‡¯
Â‡ ‰‡¯·‰ Âˆ Ô˙Ó¢ ÈÎ ®‡©ÊÎ≤¥≥ ÛÈÚÒ· ¨ÚÂ·˜Ï ÚˆÂÓ ¨±ππµ–‰¢˘˙‰ ¨®˙Â¯·Á ÌÂ˜È˘©
ÈÎ Ì˘ ¯·ÒÂÓÂ ¨¢ÆÆÆ‰„Â·Ú ‰ÊÂÁ Ï˘ ÂÙ˜Â˙· ÚÂ‚ÙÏ È„Î ¨ÌÓˆÚÏ˘Î ¨Ì‰· ÔÈ‡ Ì˜˘ ÈÂÈÓ
ÈÁÒÓ ˙Ú„Ï˘ ‰ÏÂÚ Ô‡ÎÓ Æ¢‰¯·ÁÏ ˜¯ÙÓ Ï˘ ÂÈÂÈÓ ÌÚ ÌÂÈÎ ‚‰Â‰ ÔÈ„‰Ó ÔÁ·ÂÓ· ˙‡Ê¢

Æ‰„Â·Ú‰ ÈÊÂÁ Ï˘ ÌÙ˜Â˙· ÌÈÈ˜‰ ÔÈ„‰ ÈÙ–ÏÚ Ú‚ÂÙ ‰¯·ÁÏ ˜¯ÙÓ Ï˘ ÂÈÂÈÓ ¨¯ÈÎÊ˙‰
Ó¢Ù ¨ßÁ‡Â ÔÈ·Â¯ ß ßÁ‡Â ¯ÊÈÈ‡ ±∞π∞∞Ø∏µ ßÓ‰ ≤∑¥± ¨≤∑≥∑Ø∏µ ®˜Â¯ÈÙ© ®‡¢˙© ‡¢˙ ∑±

Æ∂±≥ ßÓÚ· ¨π ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨Ô‰Î ÛÒÂÈ ªµ≤µ ®≤©Â¢Ó˘˙
Æµµ—µ¥ ßÓÚ· ¨∂µ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨ÛÂ„¯‰ ∑≤

ÆÂ¯Â·ÈÁÏ È˘‰ ˜¯Ù· ÏÈÚÏ ÂÂÈ„ Â‡¯ ∑≥
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≥π ÛÈÚÒ· ‰ÚÂ·˜‰ ·Ï–ÌÂ˙· ÌÂÈ˜‰ ˙·ÂÁÏ ¯·ÚÓ Û‡ ‰È‰ Â„È·ÚÓÏ ·Á „·ÂÚ‰˘ ˙ÂÓ‡‰
 ∑¥Æ®ÈÏÏÎ ˜ÏÁ© ÌÈÊÂÁ‰ ˜ÂÁÏ

Ï˘ Â˜ÒÚ· ˙Â¯Á˙œ‰Ó ÚÓÈ‰Ï ‰·ÂÁ‰ ‡È‰ ÂÊ ˙ÂÓ‡ ˙·ÂÁ Ï˘ ‰ÓÂÈ˜Ó ˙Â‡ˆÂ˙‰ ˙Á‡
¨ÔÎ Ì‡ ¨‰˘˜˙È ‡Ï ¢ÈÁ ˜ÒÚ¢Î ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰È˜ÒÚ ˙‡ Ï‰Ó‰ „È˜Ù˙‰–ÏÚ· Æ„È·ÚÓ‰
ÌÏÂ‡ Æ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á· ˙Â¯Á˙‰ÏÓ ÂÈ„È–ÏÚ ˜ÒÚÂÓ‰ ‰¯˘Ó–‡˘Â ÚÂÓÏ
–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙ ÚÂÓÏ „È˜Ù˙‰–ÏÚ· Ï˘ Â˙ÏÂÎÈ ˙„ÈÓ ¯˙ÂÈ ˙ÈÈÚÓ ÂÂÈ„ Í¯ÂˆÏ

Æ‡·‰ ˜ÏÁ· — ÍÎ ÏÚ Æ„È˜Ù˙‰–ÏÚ· Ï˘ ÂÈÂÈÓ ˙Â·˜Ú· ‰˜ÒÙÂ‰ ‰¯·Á· Â˙„Â·Ú˘ ‰¯˘Ó

‰¯·Á‰ ÔÈ·Ï ÂÈ· „È·ÚÓ—„·ÂÚ ÈÒÁÈ ˙˜ÒÙ‰ ¯Á‡Ï ‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙ ®·©
‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰

ÔÈÁ· ¨‰‡¯·‰‰ ÈÎÈÏ‰ ÌÂÈ˜ ˙Ú· ‰˜ÒÙÂ‰ ‰¯·Á‰ È„È–ÏÚ Â˙˜ÒÚ‰˘ ‰¯˘Ó–‡˘Â· ÂÂ„·
ÏÚ ˙¯ÒÂ‡ ¯˘‡ ‰¯·Á‰ ÔÈ·Ï ‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÔÈ· ˙ÈÊÂÁ ‰È˙ ˙ÓÈÈ˜ ®±© ∫ÌÈ·ˆÓ È˘ ÔÈ·
‰È˙ ÔÈ‡ ®≤© ªÌ‰ÈÈ· ‰„Â·Ú‰ ÈÒÁÈ Ï˘ ÌÓÂÈÒ ¯Á‡Ï ‰¯·Á· ˙Â¯Á˙‰Ï ‰¯˘Ó‰–‡˘Â
ÔÓ „Á‡ ÏÎ· ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙‰ ˙‡ ÚÂÓÏ ˙Â¯˘Ù‡· ÔÏ‰Ï ÔÂ„ Æ¯ÂÓ‡Î ˙ÈÊÂÁ

ÆÌÈ¯ÂÓ‡‰ ÌÈ¯˜Ó‰
 — ‰„Â·Ú‰ È¯˘˜ ÌÂÈÒ ¯Á‡Ï ˙Â¯Á˙ ˙¯ÒÂ‡‰ ˙ÈÊÂÁ ‰È˙ ˙ÓÈÈ˜ Æ±

ÌÂÈÒ ¯Á‡Ï ‰¯·Á· ˙Â¯Á˙‰Ï ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ Â˙ÏÂÎÈ ˙‡ ‰ÏÈ·‚Ó ¯˘‡ ˙ÈÊÂÁ ‰‡¯Â‰
ÔÈ·Ï ‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÔÈ· Ì˙Á˘ È˘È‡‰ ‰„Â·Ú‰ ‰ÊÂÁ· ÏÏÎÈ‰Ï ‰ÏÂÎÈ ‰ÓÈÚ ‰„Â·Ú‰ È¯˘˜
∑µÆÌÈ„„ˆ‰ ÏÚ ÌÈÏÁ ¯˘‡ ÈˆÂ·È˜ ¯„Ò‰· Â‡ ÈˆÂ·È˜ ÌÎÒ‰· ÏÏÎÈ‰Ï Ì‚ ‰ÏÂÎÈÂ ¨‰¯·Á‰
‰„Â·Ú‰ ÔÓ Â˙˘È¯Ù ÌÚ „·ÂÚ Ï˘ ˙Â¯Á˙‰ ˙‡ ˙ÂÏÈ·‚Ó‰ ˙ÂÈÊÂÁ ˙ÂÈ˙ ÏÚ ‰ÏÁ‰ ‰ÎÏ‰‰
Ï˘ ˙Â·ÈÒ·© „È·ÚÓ‰ Ï˘ ÂÈÈ˜ ÏÚ ‰‚‰‰ ˙Ù„Ú‰Ó — ÔÂ¯Á‡‰ ¯Â˘Ú· ˙ÂÎÂÙ‰˙ ‰¯·Ú
˘ÙÂÁ ÏÚ ‰‚‰‰ ˙Ù„Ú‰Ï „ÚÂ  ∑∂®Â„È·ÚÓ ÔÈ·Ï ÂÈ· ·Â˙Î ‰ÊÂÁ ¯„Ú‰Â ÍÂÓ ‚¯„Ó „·ÂÚ
˙ÂÈÊÂÁ ˙ÂÈ˙ Ï˘ ÔÓÂÈ˜Â ˜Ë–ÈÈ‰‰ ÌÂÁ˙· ¯ÈÎ· „·ÂÚ Ï˘ ˙Â·ÈÒ·© „·ÂÚ‰ Ï˘ ˜ÂÒÈÚ‰

                                            

ª±¥∂—±¥≥ ¨±≥π ®Ê¢Ó˘˙© ·È–¯· ¯ÙÒ ÍÂ˙· ¢‰„Â·Ú‰ ËÙ˘Ó· ·Ï ÌÂ˙¢ ‚¯·„ÏÂ‚ ÌÁÓ ∑¥
Æ∂µ ¨µπ „È Ú¢„Ù ¨‰È˙ ˙È¯ÈÚ ß È„¯Â ≥≠∑¥Ø·Ó Ú¢·„

Â˙Â¯ÈÁ ˙‡ ˙ÂÏÈ·‚Ó‰ ˙Â‡¯Â‰ ÌÈÈˆÂ·È˜ ÌÈ¯„Ò‰·Â ÌÈÈˆÂ·È˜ ‰„Â·Ú ÈÓÎÒ‰· ‡ÂˆÓÏ Ô˙È ∑µ
ÈÒÁÈ Ï˘ ÌÓÂÈ˜ ˙ÙÂ˜˙ ¯Á‡Ï Û‡ ¨È‡ÓˆÚÎ Â‡ ¨¯Á‡ „È·ÚÓ Ïˆ‡ „Â·ÚÏ „·ÂÚ‰ Ï˘
ËÈÏ˜¯Ù‰ ¢„ÂÒÈ ˜ÂÁÏ „ÂÒÈ ˙ÂÎÊÓ — ˜ÂÒÈÚ‰ ˘ÙÂÁ¢ ‚¯·„ÏÂ‚ ÌÁÓ Â‡¯ Æ„È·ÚÓ—„·ÂÚ
‰„Â·Ú ÌÎÒ‰· ‰‡¯Â‰ ÈÎ ‰ÚË‰ ‰˙ÏÚÂ‰ ÌÈ„Á‡ ÌÈ¯˜Ó· Æ≥±∏ ¨≤π± ®±ππ¥–„¢˘˙© ®≥©‡Ó
ÌÏÂ‡ ¨‰Ù˜˙ ‰È‡ ‰„Â·Ú‰ ÈÒÁÈ Ï˘ ÌÓÂÈÒ ¯Á‡Ï ˜ÂÒÈÚ‰ ˘ÙÂÁ ˙‡ ‰ÏÈ·‚Ó ¯˘‡ ÈˆÂ·È˜
‡Ï© ÈÁ¯ÊÓ‰ ß Ó¢Ú· ËÂÓÏ· ≤πµπØ∏∞ ®‡¢˙© ‡¢˙ ∫ËÙ˘Ó‰–È˙· È„È–ÏÚ ‰˙Á„ ‰ÚË‰
ª®ÌÒ¯ÂÙ Ì¯Ë© ßÁ‡Â ‚¯·ÏÂÊ ß Ó¢Ú· È‡ÒÂ¯È˜ ∑±±Ø∏∏ ßÓ‰ ¨±≤≥Ø∏∏ ®‡¢˙© ‡¢˙ ª®ÌÒ¯ÂÙ

ÆÌ˘ ¨‚¯·„ÏÂ‚ Ïˆ‡ Â¯ÎÊÂ‰ — ®ÌÒ¯ÂÙ Ì¯Ë© ÔÈÓÈ ß Ó¢Ú· ÈÓÏ‡ ±∑∑∏Ø∏∏ ®‡¢˙© ‡¢˙
„¢Ù ¨ßÁ‡Â ÌÈÏ˘Â¯È· ‰„Â·ÚÏ Èˆ¯‡‰ ÔÈ„‰ ˙È· ß ßÁ‡Â Ó¢Ú· ËÒÏÙ ÔÈ·È ±∂∏≥Øπ≥ ı¢‚· ∑∂
˙Â¯Á˙¢ Ô‰Î ÈÏÈ Ï˘ ‰¯Ó‡Ó· ‰Á˙Ó ÂÊ ‰ÎÏ‰· ÔÂÊÈ‡‰ ¯„Ú‰ ÏÚ ˙¯Â˜È· Æ∑∞≤ ®¥©ÊÓ

Æ≥µ≥ ®‰¢˘˙© ËÈ ËÙ˘Ó ÈÂÈÚ ¢˜ÂÒÈÚ ˘ÙÂÁÂ ˙È¯ÁÒÓ
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È„È–ÏÚ ‰Â¯Á‡Ï Ô˙È˘ ÔÈ„–˜ÒÙ·  ∑∑Æ®Â„È·ÚÓ· ˙Â¯Á˙‰Ï ÂÈÏÚ Â¯Ò‡˘ ˙Â˘¯ÂÙÓ
 ∑∏Æ„È·ÚÓ‰ Ï˘ ÂÈÈ˜ ÏÚ ‰‚‰‰ ÔÂÂÈÎÏ ‰ÚÂ ˙ÏËÂËÓ‰ ‰·˘ ¨‰„Â·ÚÏ Èˆ¯‡‰ ÔÈ„‰–˙È·

ÌÈÒ¯ËÈ‡‰ ÔÈ· ‰Ú¯Î‰‰ ÈÎ Ú·˜ ∑π¯ÚÒ ÔÈÈÚ· ˜¯· Ô¯‰‡ ‡È˘‰ Ï˘ ÂÈ„–˜ÒÙ·
¨„È·ÚÓ‰ Ï˘ ‰ÊÂ ¨˜ÂÒÈÚ‰ ˘ÙÂÁÏ „ÂÒÈ‰–˙ÂÎÊ È„È–ÏÚ Ô‚ÂÓ‰ ¨„·ÂÚ‰ Ï˘ ‰Ê — ÌÈ„‚ÂÓ‰
˙ÂÚˆÓ‡· ‰˘ÚÈ˙ — Â˙Â¯ÈÁÂ Ì„‡‰ „Â·Î ∫„ÂÒÈ–˜ÂÁ· ‰ÚÂ·˜‰ ÔÈÈ˜‰ ˙‚‰ È„È–ÏÚ Ô‚ÂÓ‰
ÈÂ˘Ú ÔÈ˜ÒÚ ‰·˘ ‰È‚ÂÒ· ¯Â·Èˆ‰ ˙˜˙ Ï˘ ÌÈÏÂ˜È˘· ˘ÂÓÈ˘‰ Æ¢¯Â·Èˆ‰ ˙˜˙¢· ˘ÂÓÈ˘
˘ÙÂÁÏ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ Â˙ÂÎÊ ÏÚ ˙Â¯Á˙ ÚÂÓÏ ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰˙ÂÎÊ ˙Ù„Ú‰Ï ÍÈÏÂ‰Ï

Æ˜ÂÒÈÚ‰
˙Â¯Á˙ Ï˘· ÏÎÂÒ˙ ‡Ï ¨‰‡È¯·‰Ï ÈÂ‡¯ ¯˘‡ ¨‰¯·Á ˙‡¯·‰ ÈÎ ˙˘¯Â„ ¯Â·Èˆ‰ ˙˜˙
˙ÂÈÂÓ„Ê‰‰ ˙‡Â ‰È˙ÂÁÂ˜Ï ˙‡ ‰¯·Á‰ ÔÓ ÂÏËÈÈ ¯˘‡ ¨¯·Ú˘Ï–‰¯˘Ó–È‡˘Â ‰„‚ ÂÏ‰È˘
ÌÈÈ˜ ‰¯Á˙Ó ˜ÒÚÏ ˙ÂÙ¯Ëˆ‰ È„È–ÏÚ Â‡ ÌÈ¯Á˙Ó ÌÈ˜ÒÚ ˙Ó˜‰ È„È–ÏÚ ‰Ï˘ ˙ÂÈ˜ÒÚ‰
ÌÈÏ‰Ó Ï˘ Ì‰È„È· Æ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á· ÂÏ˘ ˙Â¯Á˙œ‰‰ ˙ÏÂÎÈ ˙¯·‚‰Â
‰¯·Á· ˙Â¯Á˙‰Ï ¯˙ÂÈ· ÌÈ·ÂË‰ Ú„È‰Â ÌÈÏÎ‰ ¨¯ÂÓ‡Î ¨ÌÈÈÂˆÓ ÌÈ¯ÈÎ· ‰¯˘Ó–È‡˘ÂÂ
‰ÒÎ Ì¯Ë· ‰Ó˘· ÂÏÚÙÂ ‰¯·Á‰ ˙‡ Â‚ˆÈÈ˘ ÌÈ˘‡· ¯·Â„Ó Æ‰˘‡¯· Â„ÓÚ ÔÎÏ Ì„Â˜˘
¨„ÂÚÂ ˙‡Ê Æ„ÁÂÈÓ· ÍÎÈÙÏ ‰‰Â·‚ ‰È‰ ‰¯·ÁÏ ˜Ê ÌÂ¯‚Ï Ì˙ÏÂÎÈ Æ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰Ï ‰¯·Á‰
‰ÚÈ‚‰ Ì‰ÈÏ„ÁÓ Â‡ Ì‰È˙ÂÏÂÚÙ ÔÈ‚·˘ ‰Ï‡ ˙Â·Â¯˜ ÌÈ˙ÈÚÏ Ì‰ ÌÈ¯ÈÎ·‰ ‰¯˘Ó‰–È‡˘Â
˙Â¯Á˙‰Ï ÌÈÏ˘ÂÎ ÌÈÏ‰ÓÏ ˙Â¯˘Ù‡ Ô˙Ó Æ‰‡¯·‰‰ ÈÎÈÏ‰Ï ‰Î¯ˆ ÂÈËÚ·˘ ÏÙ˘Ï ‰¯·Á‰
˙˜˙Ï „‚ÂÓ ‰‡¯Â ¨˜„ˆ‰ ˙Â˘È¯„ ÌÚ „Á‡ ‰˜· ‰ÏÂÚ ÂÈ‡ ÂÏÈ˘Î‰ ‰˙Â‡˘ ‰¯·Á·

Æ¯Â·Èˆ‰
ÌÈ˘¯Â„ ¯Â·Èˆ‰ ˙˜˙ Ï˘ ÌÈÏÂ˜È˘‰ ÈÎ ÌÈ¯Â·Ò Â‡ ÌÈ¯ÂÓ‡‰ ÌÈÓÚË‰ ÏÂÏÎÓ ÁÎÂÏ
„Â·ÚÏ ˜ÈÒÙÈ˘ ¯Á‡Ï ‰¯·Á· ˙Â¯Á˙‰Ï ‡Ï ‰ÊÂÁ· ·ÈÈÁ˙‰ ¯˘‡ ¨‰¯˘Ó–‡˘Â ÏÚ ÛÂÎ‡Ï

Æ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰Ï ˙ÒÎ ‰¯·Á‰ ¯˘‡Î ÂÊ Â˙Â·ÈÈÁ˙‰ ÌÂÈ˜ ˙‡ ¨‰·
ÔÈ·˘ ‰ÊÂÁ· ‰ÏÂÏÎ‰ ˙Â¯Á˙‰ ¯ÂÒÈ‡ ˙ÈÈ˙ „ÂÓÚÏ ‰ÎÈ¯ˆ ÌÈÁ·Ó ÂÏÈ‡· ‰˙Ú ˜Â„·
ÆÛ˜Â˙–˙·Î ¯ÎÂ˙˘ ˙Ó–ÏÚ ¨‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á‰ ÔÈ·Ï ¯·Ú˘Ï–‰¯˘Ó‰–‡˘Â
¨˙Â¯Á˙–È‡ ¯·„· ‰È˙ ¯·Ú˘Ï–„·ÂÚ ÏÚ ÛÂÎ‡Ï ˘È ÈÎ ‰˜ÒÓÏ ÚÈ‚Ó‰ ËÙ˘Ó–˙È· ¨ÏÈ‚¯·
ÌÈ‡·‰ ˙Â„ÂÒÈ‰ ÈÙÏ ˙Á· ‰È˙‰ ˙Â¯È·Ò ÆÂÊÎ ‰È˙ Ï˘ ‰˙Â¯È·Ò ˙‡ ˜„Â·Â ÍÈ˘ÓÓ
ÛÚÏ ˙ÓˆÓÂˆÓ ¯˘‡ ‰Ï·‚‰ — ‰Ï·‚‰‰ Û˜È‰Â ‰Ï·‚‰‰ ‡˘Â ¨˙È˘‡¯ ∫‰˙Â‡ ÌÈ·ÈÎ¯Ó‰
∏∞ª¯Â·Èˆ‰ ˙˜˙ ˙‡ ˙„‚ÂÎ ‰‡¯È˙ ‡ÏÂ ¨‰¯È·ÒÏ ·˘ÁÈ˙ „È·ÚÓ‰ Ï˘ ÌÈÂÒÓ‰ È¯ÁÒÓ‰
ÔÈ· ÔÂÎ ÔÂÊÈ‡Ï ÏÈ‚¯· ˙·˘Á ˙Á‡ ‰˘ Ï˘ ‰Ï·‚‰ ˙ÙÂ˜˙ — ‰Ï·‚‰‰ ˙ÙÂ˜˙ ¨˙È˘

                                            

Æ≤π¥ „Ï Ú¢„Ù ¨Ó¢Ú· „¯‡‚„¯ ß ßÁ‡Â ¯ÓÂ¯Ù ±∂¥Øππ Ú¢Ú ∑∑
Æ®±∏Æ±≤Æ≤∞∞≥ ÌÂÈÓ ÔÈ„–˜ÒÙ ªÌÒ¯ÂÙ Ì¯Ë© ßÁ‡Â ·È·‡ ß Ó¢Ú· ˙È¯È‚ ≤∞±Ø∞≥ ¨±∏πØ∞≥ Ú¢Ú ∑∏

Æ∏µ∞ ®≥©„ „¢Ù ¨ßÁ‡Â ¯ÚÒ ß AES SYSTEM Inc. ∂∂∞±Øπ∂ ‡¢Ú ∑π
Ú¢·„ ª∑¥≥ ®≤©„Ï „¢Ù ¨Ó¢Ú· ˙ÂÚ˜˘‰Â ÏÂ‰È ÔÏÈ‡ Æ˘ÆÓÆÈ ß È˜Ò·˘¯Â ≥±∞Ø∑π ‡¢Ú ∏∞
ß Ò˜ÂÙ ±≥∂Øµ∂ ‡¢Ú ª±≤± ¨±±µ ‚Î Ú¢„Ù ¨ ßÁ‡Â Ô‰Î ß ßÁ‡Â Ó¢Ú· ¯ÏÒÈ‚ ¯Âˆ ≥≠±¥∏Ø‡

Æ≥±µ—≥±¥ ßÓÚ· ¨∑µ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨‚¯·„ÏÂ‚ ª≥∂≤ ¨≥µ∏ ‡È „¢Ù ¨Ó¢Ú· ÈÂÈˆÚ ˙‡ ÔÂÏÈ‡
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‡Â‰ Û‡ ·˘Á ÌÈÈ˙˘ Ï˘ ÔÓÊ–˜¯Ù ∏±¨˙ÈÊÂÁ‰ ˙Â¯˘˜˙‰‰ ˘ÙÂÁ ÔÈ·Ï ˜ÂÒÈÚ‰ ˘ÙÂÁ
∏≥ª‰¯È·Ò–È˙Ï· ‰È‡˘ ‰ÙÂ˜˙Ï ÌÈÓÈÂÒÓ ÌÈ¯˜Ó· Â·˘Á ÌÈ˘ ˘ÂÏ˘ Û‡Â ∏≤¨¯È·ÒÏ
ÈÙ¯‚Â‡È‚ ÌÂÁ˙Ï ‰ÊÂÁ· ˙Ú·˜˘ ‰Ï·‚‰ — ‰Ï·‚‰‰ Ï˘ ÈÙ¯‚Â‡È‚‰ ÌÂÁ˙‰ ¨˙È˘ÈÏ˘
Û‡ ¨ÌÈ„Á‡ ÌÈ¯˜Ó· ¨‰Ê ÌÚ ∏¥ÆÍÙ‰ÏÂ ¨˙Â¯È·Ò‰ ÔÁ·Ó· ˙„ÓÂÚÎ ‰˙Ï·˜Ï ˙Ó¯Â˙ Ï·‚ÂÓ
∏µÆ‰˙Â‡ ÏÂÒÙÏ ‰·ÈÒ ËÙ˘Ó‰–˙È· ÍÎ· ‰‡¯ ‡Ï ¨˙ÈÙ¯‚Â‡È‚ ‰ÈÁ·Ó ‰ÓˆÓÂˆ ‡Ï ‰Ï·‚‰‰˘

 — „È·ÚÓ—„·ÂÚ ÈÒÁÈ ˙˜ÒÙ‰ ¯Á‡Ï ˙Â¯Á˙ ˙¯ÒÂ‡‰ ˙˘¯ÂÙÓ ˙ÈÊÂÁ ‰È˙ ¯„Ú‰ Æ≤
˙˜ÒÙ‰ ¯Á‡Ï ‰¯·Á· ˙Â¯Á˙‰Ï ‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÏÚ ˙¯ÒÂ‡‰ ˙˘¯ÂÙÓ ˙ÈÊÂÁ ‰È˙ ¯„Ú‰·
˙Â‰Ó‰ ∏∂Æ‰Ï ÌÈÎÈÈ˘‰ ÌÈÈ¯ÁÒÓ ˙Â„ÂÒ ÏÚ ‰˘Â¯Ù‰ ‰‚‰· ÚÈÈ˙Ò‰Ï ‰¯·Á‰ ÏÎÂ˙ ¨Â˙„Â·Ú
ÌÁÂÎ· ˘È˘ ÌÈÏ„ÂÓ ‰ÓÎ ÌÈÓÈÈ˜Â ¨ÔÈÈ„Ú ‰¯Â¯· ‰È‡ ÌÈÈ¯ÁÒÓ‰ ˙Â„ÂÒ‰ Ï˘ ˙ÈËÙ˘Ó‰
–ÌÂ˙ ÔÂ¯˜ÚÓ ˙¯Ê‚‰ ‰·ÂÁ ∏π¨‰ÊÂÁ· ‡ÏÏÎÓ ‰È˙ ∏∏¨ÈÈÈ˜–ÔÈÚÓ ∏∑¨ÈÈÈ˜© ‰¯È·Ò‰Ï
ÆÂÊ ‰ÚÙÂ˙ Ï˘ ‰·ÈË· ÚÈ¯Î‰Ï ÈÏ·Ó  π±¨¢ËÙ˘Ó ˙ÚÙÂ˙¢  ‰˙ÂÎÏ ¯Á· ˜¯· ‡È˘‰ Æ®π∞·Ï‰

                                            

Ú¢·„ ª¥µ± ÂÎ Ú¢„Ù ¨ßÁ‡Â Ò‡˜ÒÂ˜ ß Ó¢Ú· ‰Â˘‡¯ ‰˜ÏÁÓ ˙Â¯È˘ ≥≠±±∞Ø„ Ú¢·„ ∏±
˘ÙÂÁ ÌÂÏ·ÈÓ ÔÂ¯Â„ Ïˆ‡ ÌÒ¯ÂÙ© ·ÂËÈ ß Ó¢Ú· ˙ÂÎÈ‡ ˙¯˜· ÙÂËÂÊÈ‡ ≥≠πµØ„

Æ®±π± ®Â¢˘˙© ˙ÂÎÏ‰ — ˜ÂÒÈÚ‰
˙ÈÏ‡¯˘È ‰¯·Á ˙ÈÏÚ ≤∂∞∞Øπ∞ ‡¢Ú ª∑∏∑ ¨∑∏µ ®±©ÊÎ „¢Ù ¨Ó¢Ú· È„Ï˜ ß ‰È„Ùˆ ±Ø∑≥ ‡¢Ú ∏≤
ßÓÚ· ¨Ì˘ ¨ÌÂÏ·ÈÈÓ Ïˆ‡ ÌÒ¯ÂÙ© ¨ßÁ‡Â ‰‚¯Ò ß ßÁ‡Â Ó¢Ú· ˙ÂÈ¯ÎÂÒÂ „ÏÂ˜Â˘ ˙ÈÈ˘Ú˙Ï

Æ®≤∏≥
È·¯ÚÓ‰ ÏÈÏ‚‰ ˙ÂÈÈÚÓ ∂±∏Ø∏µ ‡¢Ú ª±¥∑ ¨±¥± ®≤©·Ï „¢Ù ¨ ßÁ‡Â ÍÂÓ ß ¯˜È„ µ∂∂Ø∑∑ ‡¢Ú ∏≥

Æ≥µ∞ ¨≥¥≥ ®¥©Ó „¢Ù ¨ßÁ‡Â Ó¢Ú· ÌÈÏ˜ ˙Â‡˜˘ÓÏ ¯¢ÁÈ· — È¯Â·˙ ß ßÁ‡Â Ó¢Ú·
¨Ó¢Ú· ¢ÏÓÚ¢ ‰·È·Ò‰Â ¯ÂÎ¯Î—‰Á–Ò„¯Ù ˙Â‡˘Ó ˙ÂÏ·Â‰Ï „¯˘Ó ß ÔÓ¯· ¥Ø∑¥ ‡¢Ú ∏¥
¯ÏÂÙ‡ÈËÒÈ¯˜ ß Ó¢Ú· ÏÓ˘Á ÈËÂÁÏÂ ÌÈÏ·ÎÏ ‰¯·Á‰  ≥±≤Ø∑¥ ‡¢Ú ª∑≤± ¨∑±∏ ®≤©ËÎ „¢Ù

Æ≥±π ¨≥±∂ ®±©ËÎ „¢Ù ¨ßÁ‡Â
ß ßÁ‡Â Ó¢Ú· ¯ÏÒÈ‚ ¯Âˆ ≥≠±¥∏Ø‡ Ú¢·„ ª∏≥ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨ßÁ‡Â ÍÂÓ ß ¯˜È„  µ∂∂Ø∑∑ ‡¢Ú ∏µ
‰ÏÁ ‡È‰ ÌÓ‡ ¨ÁË˘‰ ˙ÈÁ·Ó¢ ∫‰Ê ‡Â‰ ÍÎÏ Ô˙È˘ ÌÚË‰ ÆÌ˘ ¨∏∞ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨ßÁ‡Â Ô‰Î
Ò¯ËÈ‡‰ ÈÎ „È‚‰Ï ÔÈ‡ Ï‡¯˘È Ï˘ ‰È„ÓÓ· ·˘Á˙‰· Í‡ ¨‰È„Ó‰ Ï˘ ÁË˘‰ ÏÎ ÏÚ
‰È„Ó‰Ó ˜ÏÁÏ ‰Ï·‚‰‰ ÁË˘ ÌÂˆÓˆ È„È–ÏÚ Â˜ÂÙÈÒ ÏÚ ‡· ‰È‰ ÌÈ·È˘Ó‰ Ï˘ ÈÓÈËÈ‚Ï‰
˙Â¯È˘ ≥≠±±∞Ø„ Ú¢·„· Ì‚ Æ®±¥∑ ¨±¥± ßÓÚ· Ì˘ ¨ßÁ‡Â ÍÂÓ ß ¯˜È„  µ∂∂Ø∑∑ ‡¢Ú© ¢„·Ï·
˙Â‰Ó ÁÎÂÏ ÈÎ Ú·˜ ¨¥µ∏ ßÓÚ· ¨∏± ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨ßÁ‡Â Ò‡˜ÒÂ˜ ß Ó¢Ú· ‰Â˘‡¯ ‰˜ÏÁÓ
¨˙Â¯È·Ò‰ ÌÁ˙ÓÓ ˙‚¯ÂÁ ‰È„Ó‰ ÁË˘ ÏÎ ÏÚ ‰Ï·‚‰‰ ˙ÏÁ‰ ÔÈ‡ ¨Â˙ˆÙ‰ ˙ËÈ˘Â ¯ˆÂÓ‰

Æ¯Â·Èˆ‰ ˙˜˙· ˙Ú‚ÂÙ ‡È‰ ÔÈ‡Â
ª®≤∞∞∞–·¢Ò˘˙© ¯ÁÒÓ ˙Â„ÂÒÂ ˙ÂÈ¯ÁÒÓ ˙ÂÏÂÂÚ ˘ËÈÂ„ Ï‚ÈÓ Â‡¯ ¨‰È‚ÂÒ· ÔÂÈ„‰ ˙·Á¯‰Ï ∏∂
Æ±µ∞—±≥± ßÓÚ ¨±∞ ˜¯Ù ¨®≤∞∞± ¨‰ÈÈ˘ ‰¯Â„‰Ó© „·ÂÚ‰ ˙ÂÈÂÎÊÂ ‰„Â·Ú ‰ÊÂÁ È˜ˆÂ·ÂÏ ˜ÁˆÈ

Æ¥≥≥ ®·¢Ó˘˙© „Ï ËÈÏ˜¯Ù‰ ¢˜ÂÒÈÚ‰ ˘ÙÂÁ ˙Ï·‚‰Â Ú„È· ˙ÂÏÚ·¢ È˜ˆÂ·˘ËÂÙ ·˜ÚÈ ∏∑
Æµ∞¥—¥π¥ ßÓÚ· ¨∑ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨ÔÓ„È¯Ù ∏∏

¨∏¥ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨ßÁ‡Â ¯ÏÂÙ‡ÈËÒÈ¯˜ ß Ó¢Ú· ÏÓ˘Á ÈËÂÁÏÂ ÌÈÏ·ÎÏ ‰¯·Á‰ ≥±≤Ø∑¥ ‡¢Ú ∏π
Æµ∑∏ ¨µ∑∂ ®±©ÊÎ „¢Ù ¨ßÁ‡Â ¯‡Ù ß ßÁ‡Â Ô‚ÈÓ ≤∞∂Ø∑≤ ‡¢Ú ªÌ˘

¢ÈÓ¯‚‰ ÔÈ„Ï ‰˜ÈÊ‰Â ±π∑≥–‚¢Ï˘˙ ¨®ÈÏÏÎ ˜ÏÁ© ÌÈÊÂÁ‰ ˜ÂÁÏ ≥π ÛÈÚÒ¢ ÏÙÏÙ ‰¯Â¯„ π∞
Æ∂∂ ¨µ≥ ®„¢Ó˘˙© ÂÏ ËÈÏ˜¯Ù‰
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˙ÂÏÂÂÚ ˜ÂÁÏ µ ÛÈÚÒ·Â ‰˜ÈÒÙ· ¨˙Â¯ÙÒ· ‰ÚÈÙÂÓ ‡È‰˘ ÈÙÎ ¨¢ÈÚÂˆ˜Ó „ÂÒ¢ ˙¯„‚‰
ÈÎË Ú„È Â‡ ‰‡ˆÓ‰ ˜¯ ÂÈ‡ ÈÚÂˆ˜Ó „ÂÒ ∫¯˙ÂÈ· ‰·Á¯ ‰È‰ ¨±πππ–Ë¢˘˙‰ ¨˙ÂÈ¯ÁÒÓ
π≤¨‰„Â·Ú ÈÎÈÏ‰˙Â ‰„Â·Ú ˙ÂËÈ˘ ¨ÈÏ‰œÓÂ ÈÎË ÔÂ‚¯‡ ¨˙ÂÁÂ˜Ï ˙ÓÈ˘¯ Ì‚ ‡Ï‡ ¨„ÁÂÈÓ
ÏÚ Ú„ÈÂ ¨‰˘Ó–ÈÏ·˜ ÌÚ ‰„Â·Ú È¯„Ò ¨¯ÂˆÈÈ‰ È·Ï˘ ¨Ì‰Ó ˘ÎÂ¯ „È·ÚÓ‰˘ ÌÈ˜ÙÒ‰
˙Â„ÂÒÏ ¯Â˘˜‰ ÏÎ· „·ÂÚ‰ ÏÚ ˙ÏËÂÓ‰ ‰·ÂÁ‰ ÔÎÂ˙ π≥Æ‰Èˆ˜Â„Â¯ÙÂ ˙ÂÏÈÚÈ ¨‰˜ÂÙ˙
‡Â‰ ÂÈÎ¯ˆÏ ÌÏˆÏ ‡Ï ¨„È·ÚÓ‰ Ï˘ ÌÈÈ˜ÒÚ ˙Â„ÂÒ ÏÚ ¯ÂÓ˘Ï¢ ‡Â‰ Â„È·ÚÓ Ï˘ ÌÈÈ¯ÁÒÓ‰
ÏÚ ¯ÂÓ˘Ï ‰·ÂÁ‰ Ï˘ ‰ÓÂÈ˜ „ÂÒÈ π¥Æ¢„È·ÚÓ‰ ˙Â˘¯· ‡Ï‡ Ì˙ÂÏ‚Ï ‡ÏÂ Â˙ÏÂÊ ÈÎ¯ÂˆÏ Â‡
·ÈÎ¯Ó Æ‰„Â·Ú‰ ‰ÊÂÁ· ˙ÈÊÂÁ ˙Â·ÈÈÁ˙‰ Ï˘ ‰ÓÂÈ˜· Á¯Î‰· ‰˙ÂÓ ÂÈ‡ ÌÈÈ¯ÁÒÓ ˙Â„ÂÒ
˙ÈÊÂÁ ‰È˙ ¯„Ú‰ π∂Æ‰˜È˜Á· Ô‰Â πµ‰˜ÈÒÙ· Ô‰ Ú·˜ È¯ÁÒÓ‰ „ÂÒ‰ ÏÚ ‰‚‰· ‰Ê ÈÂÈÁ
Ô˙È˘ ÌÂ˜Ó ÚÈ¯Ù‰Ï ÍÎÈÙÏ ÍÈ¯ˆ ÂÈ‡ ¯·Ú˘Ï –„È·ÚÓ Â‡ „È·ÚÓ ÌÚ ˙Â¯Á˙ ˙¯ÒÂ‡‰
π∑‰‚¯Ò ß ˙ÈÏÚ ÔÈÈÚ· Æ„È·ÚÓÏ ÌÈÎÈÈ˘‰ ÌÈÈ¯ÁÒÓ ˙Â„ÂÒ· ˙Ú‚ÂÙ ˙Â¯Á˙‰ ÈÎ ˙Â‡¯‰Ï
Ò¯ËÈ‡‰ ÔÈ·Ï ˙È˘ÙÂÁ‰ ˙Â¯Á˙‰ ÔÂ¯˜ÚÂ ˜ÂÒÈÚ‰ ˘ÙÂÁÏ ˙ÂÎÊ‰ ÔÈ·˘ Ë˜ÈÏÙÂ˜· ÈÎ Ú·˜
Í˘Ó Æ‰ÂÈÏÚ‰ ÏÚ ÔÂ¯Á‡‰ Ï˘ Â„È ¨ÂÏ˘ ÌÈÈ¯ÁÒÓ‰ ˙Â„ÂÒ‰ ÏÚ ‰‚‰· ˜ÒÚ‰ ÏÚ· Ï˘

                                            

ÏÈÚÏ ¨ßÁ‡Â ÌÈÏ˘Â¯È· ‰„Â·ÚÏ Èˆ¯‡‰ ÔÈ„‰ ˙È· ß ßÁ‡Â Ó¢Ú· ËÒÏÙ ÔÈ·È ±∂∏≥Øπ≥ ı¢‚· π±
Æ∑∞≥ Ó¢Ú· ¨∑∂ ‰¯Ú‰

È¯ÁÒÓ „ÂÒÎ ‰¯ÎÂ‰ ˙ÂÁÂ˜Ï ˙ÓÈ˘¯ Æµ ®‚¢Ó˘˙© ‰Ï ËÈÏ˜¯Ù‰ ¢ÌÈÈ˜ÒÚ ˙Â„ÂÒ¢ È˜Ò„Ë „‚ π≤
ßÓ‰ ª∏¥∑ ®¥©„Ó „¢Ù ¨ßÁ‡Â ¯Â‚ ß ßÁ‡Â È˙Ó„ ±≥∑Øπ∞ ‡¢Ú ∫ÌÈ‡·‰ ÔÈ„‰–È˜ÒÙ· Ì‚
Ú¢·„ ª®ÌÒ¯ÂÙ Ì¯Ë© ßÁ‡Â ÁÈ˘Ó ß Ó¢Ú· ®ÌÂ‡ËÂ¯Ù© ˙ÂÈÓÈÎÂ¯Ë˜Ï‡ ˙ÂÈ˘Ú˙ µ±≤µØ∏∏
¨ßÁ‡Â Ó¢Ú· ®±π∏≥© ˙ÂÂ˙ÈÚ ¯˘ÈÏ·Ù Ò·ÂÏ‚ ß Ó¢Ú· ßÁ‡Â ß˙Â˘Â Ì¯˘ ˙¯·Â„  ≥≠±∑∑Ø‚

ÆÌÈ¯Á‡ ÌÈ·¯Â ª≥πµ ‰Î Ú¢„Ù
ÌÂÈÓ ÔÈ„–˜ÒÙ ªÌÒ¯ÂÙ Ì¯Ë© ‰ÁÂ‡ ß ßÁ‡Â Ó¢Ú· ÒÏ„ÂÓ Ò˜ËÂ‚  ±≤≠±∑µ≥Ø‚ ßÒÓ ÔÂÈ„ π≥
˙ÂÏÂÂÚ ˜ÂÁÏ µ ÛÈÚÒ ÆÌ˘ ¨∑¥ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨‚¯·„ÏÂ‚ Ïˆ‡ ¯ÎÊÂ‡Ó ÔÈ„‰–˜ÒÙ Æ®≤µÆ≥Æ±ππ≥
˙ÏÁ ÂÈ‡˘ ¨‚ÂÒ ÏÎÓ È˜ÒÚ Ú„ÈÓ¢Î ¢È¯ÁÒÓ „ÂÒ¢ ¯È„‚Ó ¨±πππ–Ë¢˘˙‰ ¨˙ÂÈ¯ÁÒÓ
ÔÂ¯˙È ÂÈÏÚ·Ï ‰˜Ó Â˙ÂÈ„ÂÒ ¯˘‡ ¨ÌÈ¯Á‡ È„È ÏÚ Ï˜· ÔÈ„Î ÈÂÏÈ‚Ï Ô˙È ÂÈ‡Â ÌÈ·¯‰

Æ¢Â˙ÂÈ„ÂÒ ÏÚ ¯ÂÓ˘Ï ÌÈ¯È·Ò ÌÈÚˆÓ‡ Ë˜Â ÂÈÏÚ·˘ „·ÏÂ ¨ÂÈ¯Á˙Ó ÈÙ ÏÚ È˜ÒÚ
ÏÈÚÏ ¨ßÁ‡Â ÌÈÏ˘Â¯È· ‰„Â·ÚÏ Èˆ¯‡‰ ÔÈ„‰ ˙È· ß ßÁ‡Â Ó¢Ú· ËÒÏÙ ÔÈ·È ±∂∏≥Øπ≥ ı¢‚· π¥

Æ∑∞≥ ßÓÚ· ¨∑∂ ‰¯Ú‰
ÌÈÙÒÂ ÔÈ„–È˜ÒÙÂ ªµ∏π ßÓÚ· ¨∏π ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨ßÁ‡Â ¯‡Ù ß Ó¢Ú· Ô‚ÈÓ ≤∞∂Ø∑≤ ‡¢Ú ªÌ˘ πµ
˙¯Â˜È·Ï Æ≤∏∂ ÌÈÈÏÂ˘–˙¯Ú‰ ¨≥≤∂ ßÓÚ· ¨∑µ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨‚¯·„ÏÂ‚ Ï˘ Â¯Ó‡Ó· ÌÈË¯ÂÙÓ‰
ÌÈ˘· ‰„Â·Ú‰ ÈÈ„ ˙ÂÁ˙Ù˙‰ ∫‰„Â·Ú ÈÈ„¢ Ï‡¯˘È–Ô· ˙Â¯ Â‡¯ ¨ÂÊ ‰ÎÏ‰ ÏÚ

Æµ∑≥ ¨µ¥≥ ®Â¢˘˙© Ï‡¯˘È· ËÙ˘Ó‰ Ï˘ ‰˘‰ ¯ÙÒ ¨¢Â¢˘˙—„¢˘˙
‰ÏÂÂÚ ÂÈ‰ È¯ÁÒÓ „ÂÒ ÏÊ‚ ÈÎ ±± ÛÈÚÒ· Ú·˜ ¨±πππ–Ë¢˘˙‰ ¨˙ÂÈ¯ÁÒÓ ˙ÂÏÂÂÚ ˜ÂÁ· π∂
˙ÓÎÒ‰ ‡ÏÏ È¯ÁÒÓ „ÂÒ ˙ÏÈË¢Î ¢È¯ÁÒÓ „ÂÒ ÏÊ‚¢ ¯È„‚Ó ˜ÂÁÏ ®·©∂ ÛÈÚÒ ÆÔÈ˜ÈÊ·
ÔÎÂ ¨®˜ÂÁÏ ®±©®·©∂ ÛÈÚÒ© ¢ÏËÂ‰ È„È ÏÚ „ÂÒ· ˘ÂÓÈ˘ Â‡ ¨ÌÈÏÂÒÙ ÌÈÚˆÓ‡· ÂÈÏÚ·
Â‡ ÈÊÂÁ ·ÂÈÁÏ „Â‚È· ‡Â‰ ˘ÂÓÈ˘‰ ¯˘‡Î ÂÈÏÚ· ˙ÓÎÒ‰ ‡ÏÏ È¯ÁÒÓ „ÂÒ· ˘ÂÓÈ˘¢

Æ®˜ÂÁÏ ®≤©®·©∂ ÛÈÚÒ© ¢„ÂÒ‰ ÏÚ· ÈÙÏÎ ˘Ó˙˘Ó‰ ÏÚ ÌÈÏËÂÓ‰ ÔÂÓ‡ ˙·ÂÁÏ
‰‚¯Ò ß ßÁ‡Â Ó¢Ú· ˙ÂÈ¯ÎÂÒÂ „ÏÂ˜Â˘ ˙ÈÈ˘Ú˙Ï ˙ÈÏ‡¯˘È ‰¯·Á ˙ÈÏÚ ≤∂∞∞Øπ∞ ‡¢Ú π∑

Æ∏≤ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨ßÁ‡Â
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¨‰„Â·Ú‰ ÈÒÁÈ Ï˘ ÌÓÂÈÒ „ÚÂÓÏ ¯Â˘˜ ÂÈ‡ ÈÚÂˆ˜Ó „ÂÒ ÏÚ ¯ÂÓ˘Ï ‰·ÂÁ‰ Ï˘ ‰ÓÂÈ˜
 π∏Æ˙Â¯Á˙‰ ¯ÂÒÈ‡ ˙·ÂÁÓ ÏÈ„·‰Ï

˙¯ÎÈ ‰„ÈÓ· ‰·ÈÁ¯Ó ¨ÏÈÚÏ Â¯˜Ò ‰È¯˜ÈÚ ¯˘‡ ¨ÌÈÈ¯ÁÒÓ‰ ˙Â„ÂÒÏ ˙˙È‰ ‰‚‰‰
‰„‚ Ï‰Ó˘ ˙Â¯Á˙ ÈÙÓ ÔÂ‚˙‰Ï ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰˙ÏÂÎÈ ˙‡
¨¯ÂÓ‡Î Æ‰¯·ÁÏ ÍÈÈ˘‰ È¯ÁÒÓ „ÂÒ· ˘ÂÓÈ˘· ‰ÎÂ¯Î ˙Â¯Á˙‰ ¯˘‡Î ¯·Ú˘Ï–‰¯˘Ó–‡˘Â
¨˙ÂÁÂ˜Ï‰ ˙ÂÓ˘· ˜¯ ¯·Â„Ó ÔÈ‡ ÆÈ¯ÁÒÓ „ÂÒÏ ·˘ÁÈ‰Ï ‡È‰ Û‡ ‰ÈÂ˘Ú ˙ÂÁÂ˜Ï ˙ÓÈ˘¯
˙ÂËÈ˘·Â ‰ÎÈ¯ˆ‰ ˙ÂÈÂÓÎ· ¨¯ÁÒÓ‰ ˙ÂÈÈ„Ó· ¨ÌÓÈÚ ÌÈÈ˜ÒÚ‰ ÌÈ¯˘˜‰ ·ÈË· Ì‚ ‡Ï‡

ÆÌÈ˜ÙÒ‰ ˙ÓÈ˘¯ È·‚Ï Ì‚ ¯·„‰ ÍÎ ππÆ¯ÈÁÓ˙‰
˙ÂÁÂ˜ÏÏ ˙ÂÙÏ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ Â˙ÏÂÎÈÓ Ú·Â ¨ÏÈÚÏ ÔÈÂˆ˘ ÈÙÎ ¨ÔÂÎÈÒ‰ ¯˜ÈÚ
ÌÚ ÌÂ˜Ó· ÂÓÈÚ „Â·ÚÏ ÌÚÈ‰ÏÂ ¨‰¯·Á· Â˙„Â·Ú ˙¯‚ÒÓ· ¯ÈÎ‰ Ì˙Â‡˘ ÌÈ˜ÙÒÏÂ
„È˜Ù˙‰ –ÏÚ· ÏÚ ‰¯Â¯· ˙ÂÙÈ„ÚÓ ‰‰ ¯·Ú˘Ï–‰¯˘Ó‰–‡˘Â ±∞∞¨¯ÂÓ‡Î Æ„È˜Ù˙‰–ÏÚ·
˙Â¯Á˙‰Ï ÂÏ ˙¯˘Ù‡Ó ÂÊ ˙ÂÙÈ„ÚÂ ¨ÌÈ˜ÙÒÂ ˙ÂÁÂ˜Ï ÌÚ ˙Â¯˘˜˙‰‰ ˙ÏÂÎÈÏ Ú‚Â‰ ÏÎ·
‰·¯ ˙Â·È˘Á ˘È ‰Ê ÌÚËÓ ÆÌÈ˜Ê ‰Ï ÌÂ¯‚ÏÂ ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á· ‰ÁÏˆ‰·
ÌÈÏÏÎ ¨ÌÓÈÚ ¯ÁÒÓ‰ È¯˘˜Ï ‰ÂÂÏ‰ ÏÎÂ ¨ÌÈ˜ÙÒÂ ˙ÂÁÂ˜Ï Ï˘ ˙ÂÓÈ˘¯˘ ‰„·ÂÚÏ

ÆÌÈÈ¯ÁÒÓ ˙Â„ÂÒ Ï˘ ‰È¯Â‚Ë˜·
„ÂÒ· ˘ÂÓÈ˘ ˙Â˘ÚÏÓ ¯·Ú˘Ï–„·ÂÚ‰ ˙‡ ÚÂÓÏ ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰˙ÏÂÎÈ ¨ÂÈÈˆ˘ ÈÙÎ
‰È˙Ó ÏÈ„·‰Ï ¨®„ÂÒ ˙ÂÈ‰Ï Ï„Á È¯ÁÒÓ‰ „ÂÒ‰ ¯˘‡ „Ú© ÔÓÊ· ˙Ï·‚ÂÓ ‰È‡ È¯ÁÒÓ‰
È¯˘˜ ÌÂÈÒ ¯Á‡Ï ÌÈ˘ ˘ÂÏ˘ „Ú ‰˘Ï ˙Ï·‚ÂÓ‰ ‰‚‰ ‰˜Ó ¯˘‡ ¨˙Â¯Á˙–È‡ ¯·„·
ÏÎ ÏÚ ÏÁ ‰¯·Á‰ Ï˘ ÌÈÈ¯ÁÒÓ ˙Â„ÂÒ· ˘ÂÓÈ˘ ˙Â˘ÚÏ ¯ÂÒÈ‡‰ ÈÎ ÔÈÈˆÏ ÈÂ‡¯ „ÂÚ Æ‰„Â·Ú‰

Æ„·ÂÚ ÂÈ‡˘ ‰¯˘Ó–‡˘Â ÏÚ Ì‚ ‰Ê ÏÏÎ·Â ¨‰¯·Á‰ Ï˘ „·ÂÚ ÂÈ‰˘ ÈÓ ÏÚ ˜¯ ‡ÏÂ ¨Ì„‡

‰„Â·Ú‰ ÈÈ„· ÂÁ˙ÂÙ˘ ˙ÂÂ¯˜Ú· ˘ÂÓÈ˘‰ ˙ÂÏ·‚Ó ®‚©

ÌÚ ˙Â„„ÂÓ˙‰ Í¯ÂˆÏ ¨ÚÈÈ˙Ò‰Ï ‰ÈÂ˘Ú ‰¯·Á‰˘ ÍÎ ÏÚ ÂÚ·ˆ‰ ‰Ê ˜¯Ù· ÌÈÓ„Â˜ ÌÈÙÈÚÒ·
˙‡ ˙ÂÏÈ·‚Ó ¯˘‡ ‰„Â·Ú‰ ÈÈ„ ÌÂÁ˙Ó ˙ÂÎÏ‰· ¨‰¯˘Ó–‡˘Â ‰„‚ Ï‰Ó˘ ˙Â¯Á˙
ÔÈ·Ï ‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÔÈ· ‰„Â·Ú ÈÒÁÈ ÌÈÓÈÈ˜ Ô‰·˘ ˙Â·ÈÒ· ÆÂ„È·ÚÓ „‚ „·ÂÚ Ï˘ ˙Â¯Á˙‰
„·ÂÚ˘ ˙ÂÓ‡‰ ˙·ÂÁ· ˘ÂÓÈ˘ ˙ÂÚˆÓ‡· ˙Â¯Á˙‰ ÏÎÂÒ˙ ¨‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á‰
ÈÎÈÏ‰ ˙Â·˜Ú· Ô‰·˘ ˙Â·ÈÒ· Æ˙Â¯Á˙Ó ÚÓÈ‰Ï ‰·ÂÁ‰ ˙‡ ˙ÏÏÂÎ‰ ¨Â„È·ÚÓÏ ·Á

                                            

ÏÈÚÏ ¨ßÁ‡Â ÌÈÏ˘Â¯È· ‰„Â·ÚÏ Èˆ¯‡‰ ÔÈ„‰ ˙È· ß ßÁ‡Â Ó¢Ú· ËÒÏÙ ÔÈ·È ±∂∏≥Øπ≥ ı¢‚· π∏
Û‡Â ‰„Â·Ú‰ ÈÒÁÈ Ï˘ ÌÓÂÈ˜ Í˘Ó· „·ÂÚ‰ ÏÚ ˙ÏËÂÓ ÂÊ ‰·ÂÁ¢ ∫∑∞∑ ßÓÚ· ¨∑∂ ‰¯Ú‰
˙ÓÊÂÈÓ ‡Ï˘ „ÂÒ ˙ÂÈ‰Ï Ï„Á È˜ÒÚ‰ „ÂÒ‰ ¯˘‡Î ˜¯ ‰ÓÂÈÒÏ ‰‡· ‡È‰Â ÌÓÂÈÒ ¯Á‡Ï
˜ÈÚÓ ‡Â‰˘ ‰‚‰‰ ˙‡ ÔÓÊ· ÌÁÂ˙ ÂÈ‡ ¨±πππ–Ë¢˘˙‰ ¨˙ÂÈ¯ÁÒÓ ˙ÂÏÂÂÚ ˜ÂÁ Æ¢„·ÂÚ‰

ÆÈ¯ÁÒÓ „ÂÒÏ
ª≤π≥ ÌÈÈÏÂ˘–˙¯Ú‰· Â¯Ó‡Ó· ÂË¯ÂÙ˘ ÔÈ„‰–È˜ÒÙÂ ¨≥≤∑ ßÓÚ· ¨∑¥ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨‚¯·„ÏÂ‚ ππ
Ó¢Ú· ‰È„Ó ˙ÂÈ‚ÂÏÂÎË ·ÈÈ ß Ó¢Ú· ÏÂÙ ‰Ë‡„ ≤≥∞∑µØ∞≤ ‡¢˘· ¨≤µ¥∂Ø∞≤ ®‡¢˙© ‡¢˙

Æ®≥Æ≥Æ≤∞∞≥ ÌÂÈÓ ËÙÊ ßÈ ËÙÂ˘‰ ˙ËÏÁ‰ ªÌÒ¯ÂÙ Ì¯Ë© ßÁ‡Â
ÆÂ¯Â·ÈÁÏ ≥‡ ˜¯Ù–˙˙· ÏÈÚÏ ±∞∞
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‰ÈÂ˘Ú ‰¯·Á‰ ¨‰¯·Á‰ ÔÈ·Ï ‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÔÈ· ÂÓÈÈ˜˙‰˘ ‰„Â·Ú‰ ÈÒÁÈ Â˜ÒÙÂ‰ ‰‡¯·‰‰
ÌÂÈÒ ÌÚ ˙Â¯Á˙Ó ÚÓÈ‰Ï ‰ÈÙÏÎ ·ÈÈÁ˙‰ ‡Ï Ì‡ Û‡ ¨¯·Ú˘Ï–‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÈÙÓ ÔÂ‚˙‰Ï
¯ÂÒÈ‡ ¯·„· ‡ÏÏÎÓ ‰È˙ Ï˘ ‰ÓÂÈ˜ ®±© ∫˙Â‡·‰ ˙ÂÏÈÚ‰ ˙Á‡ ˙ÂÚˆÓ‡· ¨‰„Â·Ú‰ È¯˘˜
˜ÂÁÏ ≥π ÛÈÚÒ ÈÙÏ ·Ï‰–ÌÂ˙ ˙·ÂÁ ˙¯Ù‰ ®≤© ª„È·ÚÓ—„·ÂÚ ÈÒÁÈ ÌÂÈ˜ ÌˆÚÓ ˙Â¯Á˙
Û˜È‰˘ „ÂÚ· ÆÌÈÈ¯ÁÒÓ ˙Â„ÂÒ· ¯ÂÒ‡ ˘ÂÓÈ˘ ®≥© ª±π∑≥–‚¢Ï˘˙‰ ¨®ÈÏÏÎ ˜ÏÁ© ÌÈÊÂÁ‰
ÂÁ˙ÂÙ˘ ˙ÂÏÈÚ ÔÈ‰˘© ‰ÈÈ˘‰Â ‰Â˘‡¯‰ ˙ÂÏÈÚ‰ ˙ÂÚˆÓ‡· „È·ÚÓÏ ˙˙È‰ ‰‚‰‰
±∞±®ËÒÏÙ ÔÈ·È ÔÈÈÚ· ¨‚¯·„ÏÂ‚ ßÓ ËÙÂ˘‰ ¨¯·Ú˘Ï ‰„Â·ÚÏ Èˆ¯‡‰ ÔÈ„‰–˙È· ‡È˘ È„È–ÏÚ
ÂÈ˙Â„ÂÒ ÏÚ ‰˘Â¯Ù‰ ‰‚‰‰ ‰Ï·È˜ ±∞≤¨ËÈÂÙ ˜ßˆ ÔÈ„–˜ÒÙ ¯Á‡Ï ˙¯ÎÈ ‰„ÈÓ· ÌˆÓÂˆ
¨„ÂÚÂ ˙‡Ê Æ˙ÂÈ¯ÁÒÓ ˙ÂÏÂÂÚ ˜ÂÁ ˙˜È˜Á ˙Â·˜Ú· ˜ÂÊÈÁ ‰˘Ó „È·ÚÓ‰ Ï˘ ÌÈÈ¯ÁÒÓ‰
ÔÓÊ–È˜¯ÙÏ Ï·‚ÂÓ ˙Â¯Á˙‰ ¯ÂÒÈ‡ „ÂÚ· ¨ÔÓÊ· Ï·‚ÂÓ ÂÈ‡ ÌÈÈ¯ÁÒÓ ˙Â„ÂÒ· ˘ÂÓÈ˘‰ ¯ÂÒÈ‡
‰„Â·Ú‰ ÈÈ„ ÌÂÁ˙· ÂÁ˙ÂÙ˘ ˙ÂÎÏ‰‰˘ ˜ÙÒ ÔÈ‡ Æ¯˙ÂÈ‰ ÏÎÏ ÌÈ˘ ˘ÂÏ˘ „Ú ‰˘ Ï˘
˘È Æ‰¯˘Ó–‡˘Â ‰„‚ Ï‰Ó˘ ˙Â¯Á˙ ÌÚ „„ÂÓ˙‰Ï ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰˙ÏÂÎÈ ˙‡ ˙Â¯Ù˘Ó
ÈÒÁÈ Ï˘ ÌÓÂÈ˜· ¨Ô·ÂÓÎ ¨‰˙ÂÓ ‰„Â·Ú ÈÒÁÈ· Ô¯Â˜Ó˘ ˙ÂÏÈÚ· ˘ÂÓÈ˘‰ ÈÎ ¨‰Ê ÌÚ ¨¯ÂÎÊÏ
ÔÈ·Ï „·ÂÚ ÔÈ·˘ ÌÈÒÁÈ‰ Í¯ÚÓ· ¨„ÂÚÂ ˙‡Ê Æ‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÔÈ·Ï ‰¯·Á‰ ÔÈ· „È·ÚÓ—„·ÂÚ
ÌÈÒÁÈ· ÆËÙ˘Ó‰ ˙Î¯ÚÓ Ï˘ ‰˙‚‰Ï ˜Â˜Ê‰ ¨˘ÏÁ‰ „ˆÎ ÒÙ˙ „·ÂÚ‰ ¨‰˜ÈÒÚÓ‰ ‰¯·Á‰
Ï˘· ¨‰‚‰Ï ÈÂ‡¯‰ „ˆÎ ˙ÒÙ˙‰ ‡È‰ ‰¯·Á‰ ¨‰Ê ˙ÓÂÚÏ ¨‰¯·Á‰ ÔÈ·Ï ‰¯˘Ó–‡˘Â ÔÈ·˘
Í¯ÚÓÏ ÔÂÈ„‰ ˙¯·Ú‰ ¨ÍÎ˘ ÔÂÂÈÎÓ Æ‰¯·ÁÏ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÔÈ· ˙ÂÙÈÙÎ—ÁÂÎ ÈÒÁÈ Ï˘ ÌÓÂÈ˜
¯Â˘ÈÓ· ÔÂÈ„‰ ˙ÓÂÚÏ ¨‰¯·ÁÏ ˙¯·‚ÂÓ ‰‚‰ ÁÈÓˆ‰Ï ‰ÈÂÙˆ ‰¯˘Ó–‡˘Â—‰¯·Á ÌÈÒÁÈ‰

Æ„·ÂÚ—‰¯·Á ÌÈÒÁÈ‰

„È˜Ù˙–ÏÚ·Ï ‰Ú¯Ù‰ ¯ÂÒÈ‡· ˘ÂÓÈ˘ Æ≥

‰ÎÏ‰‰ ®‡©

˙Â¯ÙÒ·Â ÔÈ„–È˜ÒÙ· ÌÈÈÂˆÓ ÂÏˆ‡ ‰˙ËÈÏ˜Ï ÌÈÓÈÒ˘ ±∞≥¨‡„ ˙Ó„˜Ó ˙ÈÏ‚‡ ‰ÎÏ‰ ÈÙÏ
ÌÈÒÎ‰ ˙˜ÊÁ‰ Ê‡–ÈÎ ¨ËÙ˘Ó‰–˙È· È„È–ÏÚ ‰ÂÓÓ ÌÈÒÎ ÒÂÎ ¯˘‡Î ±∞¥¨˙ÈËÙ˘Ó‰
–˙È· ÔÂÈÊ· ‰ÂÂ‰Ó ÂÊÎ ‰˜ÊÁ‰Ï ‰Ú¯Ù‰ ÆËÙ˘Ó‰–˙È· È„È–ÏÚ Ì˙˜ÊÁ‰Î ‰ÂÓÎ ÂÈ„È–ÏÚ

                                            

Æ≤≤∑ ‰Î Ú¢„Ù ¨ßÁ‡Â Ó¢Ú· È˜ˆÈÒÈÏ ÈÓÂ‚ ÂÎË ß ‰ÓÚÂË ≥≠±∑ ¨≤∂Ø‚ Ú¢·„ ±∞±
Æ∑∑ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨Ó¢Ú· „¯‡‚·¯ ß ßÁ‡Â ¯ÓÂ¯Ù ±∂¥Øππ ‡¢Ú ±∞≤

Kerr, supra note 23, at p. 143; Halsbury's Laws of England (4th ed., 2001) Vol.±∞≥
Æ39, 451–452

ÌÈÏ ˙ÂÈÂÎÓ ˙ÂÎÂÒ µ∂Ø∂∏ ‡¢Ú ª±π≤ ¨≥± ß‰ „¢Ù ¨˘Â„¯˜ ß ‚ÈËÒÂÏ ≤∏µØ¥∏ ®‡¢˙© ßÓ‰ ±∞¥
˙È„Ó µ≤≤Ø∑≤ ‡¢Ú ª∂∞µ ¨µπ∏ ®±©·Î „¢Ù ¨ ßÁ‡Â Ó¢Ú· ¢ÏÂËÒÈ¯·¢ ÈÎÒÂÓ ß Ó¢Ú· ÔÂÎÈ˙‰
¨È˜Ò·ÂÏÂÂ ª≥π∏ ¨≥π≥ ®≤©ÊÎ „¢Ù ¨ ßÁ‡Â Ó¢Ú· ÔÂ¯ÓÈˆ Ò˜ËÏÂÂ Ï˘ ÌÈÒÎ ÒÂÎ ß Ï‡¯˘È
ÔÂÈÊ· ÔÂ¯‰ Â‰ÈÏ‡ ªπ∑∏ ßÓÚ· ¨≥ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨¯ÂÓ–¯·Â ÔÓÏÙ ªππ—π∂ ßÓÚ· ¨≥¥ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ

Æ≤∂±—≤∂∞ ®‰¢Î˘˙© ˙ÂÈˆ–È‡ È„È–ÏÚ ËÙ˘Ó ˙È·



„¢Ò˘˙‰ ¨‡ ÌÈ˜ÒÚÂ ËÙ˘Ó‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙ ÌÚ ‰¯·Á Ï˘ ˙Â„„ÂÓ˙‰

327

˜ÈÒÙ‰Ï Ô˙È ¨¯ÓÂÁÂ Ï˜ ÆËÙ˘Ó‰–˙È· ÔÂÈÊ· ˙„Â˜Ù ˙ÂÚˆÓ‡· ‰˘ÈÚ–˙· ‰È‰Â ¨ËÙ˘Ó‰
‰ÈÂˆÓ ÂÊ ‰ÎÏ‰ Ï˘ ‰ÒÈÒ·· ±∞µÆ‰ÚÈÓ Âˆ Ï˘ „ÚÒ‰ ˙ÂÚˆÓ‡· ÂÊÎ ‰Ú¯Ù‰ ÚÂÓÏ Û‡ Â‡
±∞∂Æ®"officer of the court"© ËÙ˘Ó‰–˙È· „È˜Ù ÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ· ‰‡Â¯‰ ˙ÈÂÈÚ‰ ‰Ù˜˘‰‰
ÂÈ„È· „˜ÙÂÓ‰ ˘ÂÎ¯‰Â ¨ÈÁ ˜ÒÚÎ ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰ÏÂ‰È Ì˘Ï ‰Ó˙Ó ÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ ¯˘‡Î
ÚÂ‚ÙÏ ˙ÂÂeÎÓ‰ ˙ÂÏÂÚÙ ˙ÚÈÓÏ ËÙ˘Ó‰–˙È· ÏÚÙÈ ¨‰¯·Á‰ Ï˘ ÔÈËÈÂÓ‰ ˙‡ ÏÏÂÎ
Ô‰˘ ÔÈ·Â ‰¯·ÁÏ ÌÈ¯Â˘˜‰ ÌÈ„„ˆ‰ ÔÓ ÈÓ È„È–ÏÚ ˙Â˘Ú Ô‰˘ ÔÈ· ¨‰¯·Á‰ Ï˘ ÔÈËÈÂÓ·
‰ÂÂ‰Ó‰ ˙Â‚‰˙‰Ï ˙ÂÓ‚e„Î ˙Â¯ÙÒ· ÌÈ¯ÎÊ‰ ÔÈ„‰–È˜ÒÙ ÔÈ· ±∞∑ÆÈ˘ÈÏ˘ „ˆ È„È–ÏÚ ˙Â˘Ú
¯Â˘˜ ‰È‰˘ ÈÓ Ï˘ ˙È˜ÒÚ ˙Â¯Á˙ ÌÈÈÚ˘ ÌÈÈ˘ ÌÈÈÂˆÓ Â„È˜Ù˙ ÈÂÏÈÓ· ÒÂÎÏ ‰Ú¯Ù‰
˙‡ ·ÂÊÚÏ ÌÈ„·ÂÚ ÈÂ˙ÈÙ ‰ÚÈ¯ÙÓ‰ ˙Â‚‰˙‰‰ ‰˙ÈÈ‰ ±∞∏„Á‡· ∫ÌÈÒÎ‰ ÒÂÈÎ ÈÙÏ ˜ÒÚÏ
˜ÒÚ ±∞π¯Á‡‰Â ªÌ˜Â‰˘ ‰¯Á˙Ó ˜ÒÚÏ Û¯Ëˆ‰ÏÂ ¨ËÙ˘Ó‰–˙È· Ï˘ ÂÁÂ˜ÈÙ· Ï‰˙‰˘ ˜ÒÚ‰
˙ÂÁÂ˜ÏÏ ÌÈ¯ÊÂÁ ÁÏ˘Â ‰¯Á˙Ó ˜ÒÚ Ï‰Ï ÏÁ‰ ¯˘‡ ¨ÌÈÒÎ ÒÂÎ ÂÏ ‰eÓ˘ ˜ÒÚ· Û˙Â˘·
˙ÂÈËÂÙÈ˘‰ ˙Â‡Î¯Ú‰ Æ„ÂÚ Ï‰˙Ó ÂÈ‡ È¯Â˜Ó‰ ˜ÒÚ‰ ÈÎ ÔÚË Ì‰·˘ È¯Â˜Ó‰ ˜ÒÚ‰ Ï˘
˘È ¯˘‡ ¨„È˜Ù˙–‡ÏÓÓÏ ‰Ú¯Ù‰ ÌÂ˘Ó ˙Â¯ÂÓ‡‰ ˙ÂÈÂ‚‰˙‰· Â‡¯ ‰Ï‡ ÌÈ¯˜Ó· Â„˘

Æ‰ÚÈÓ Âˆ ˙ÂÚˆÓ‡· ‰˙Â‡ ¯ÂˆÚÏ

ÂÂÈ„ ‡˘ÂÓ ‰È‚ÂÒ‰ ÏÚ „È˜Ù˙–ÏÚ·Ï ÚÈ¯Ù‰Ï ¯ÂÒÈ‡‰ ˙ÏÁ‰ ®·©

ÒÂÎ Ï˘ Â˙ÂÏÈÚÙ Ï˘ ¯˘˜‰· ‡˜ÂÂ„ ‰Á˙ÂÙ „È˜Ù˙–ÏÚ·Ï ‰Ú¯Ù‰ ¯ÂÒÈ‡ Ï˘ ‰È¯Ë˜Â„‰
˜¯ÙÓ È·‚Ï ÌÏÂÚÓ ‰Ó˘ÂÈ ‡Ï ‡È‰ ÂÏ ÚÂ„È‰ ÏÎÎÂ ¨ËÙ˘Ó‰–˙È· È„È–ÏÚ ‰ÂÓÓ‰ ÌÈÒÎ
‰‰Î ÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ ˙ÈÈ‡¯ ‡Â‰ ÂÊ ‰ÎÏ‰Ï ÈÂÈÚ¯‰ ÒÈÒ·‰ ¨¯ÂÓ‡Î Æ®ÈÓÊ ˜¯ÙÓ ˙Â·¯Ï©
‰È‡ ËÙ˘Ó‰–˙È· „È˜Ù ÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ· ‰‡Â¯‰ ‰˘È‚‰ ÆËÙ˘Ó‰–˙È· „È˜Ù Ï˘ „ÓÚÓÓ
˙Â¯·Á‰ ˙˜˙Ï ≥∑ ‰˜˙ ∫˜¯ÙÓ‰ È·‚Ï ÌÈ¯·„‰ ÈÙ ÍÎ ‡Ï ÌÏÂ‡ ±±∞¨˙Â˜ÙÒÓ ‰ÈÈ˜

                                            

ÆHalsbury's Laws of England, supra note 103, at pp. 451–452±∞µ
Æ±µ± ßÓÚ· ¨π ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨¯¯Ï ªLightman & Moss, supra note 27, at p. 16±∞∂

ÆKerr, supra note 23, at p. 227±∞∑
Dixon v. Dixon, [1904] 1 Ch. 161; Kerr, ibid; Halsbury's Laws of England, supra ±∞∏

Ænote 103, at p. 452

King v. Dopson, (1911) 56 So. L. Jo. 51; Kerr, ibid; Halsbury's Laws of England, ±∞π
Æibid

ÏÈÚÏ ¨¯¯Ï Â‡¯ ¨‰˜ÈÒÙ· ˙ÂÓÈÈ˜‰ ˙ÂÂ˘‰ ˙Â˘È‚·Â ÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ Ï˘ Â„ÓÚÓ· ÔÂÈ„Ï ±±∞
ÒÂÎ¢ ‰eÎÓ‰ ‚ÂÒ‰ ÔÓ ÌÈÒÎ ÒÂÎ· ¯·Â„Ó ¯˘‡Î ¨‰Ê ÌÚ Æ±∂±—±¥∑ ßÓÚ· ¨π ‰¯Ú‰
„ÓÚÓÎ Â„ÓÚÓ˘ ˙˜ÂÏÁÓ ÔÈ‡ ÈÎ ‰‡¯ ¨®Â¯Ó‡Ó ˜ÒÂÚ Â·˘ ÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ ‡Â‰© ¢ÏÈÚÙÓ
ÁÂ˙ÈÙÏ ÔÈ· Æ·Æ¯Æ·ÆÚ ≥µµ±Ø∞≤ ‡¢˘· ¨±∂≤±Ø∞± ¯¢˘Ù Â‡¯ ÆËÙ˘Ó‰–˙È· „È˜Ù Ï˘
ÌÂÈÓ ‰ËÏÁ‰ ¥π ®±©·¢Ò˘˙ Ó¢Ù ¨ ßÁ‡Â Ó¢Ú· ‰Â· ÏÏÂÒ ß ®ÌÈÒÎ ÒÂÈÎ·© Ó¢Ú· ˙ÂÚ˜˘‰Â
˙‡ ÒÙÂ˙ ¯˘‡¢ ¢ÏÈÚÙÓ ÒÂÎ¢ Ï˘ Â„ÓÚÓ ÈÎ ÍÈÈ˘Ï‡ ˙ËÙÂ˘‰ ‰Ú·˜ Ì˘ ¨®±∏Æ∑Æ≤∞∞≤
¯ÂÎÓÏ Û‡ ÈÏÂ‡Â© ‰ÈÒÎ Í¯Ú ˙‡ ÌÒ˜ÓÏ ˙Ó ÏÚ ÈÁ ˜ÒÚÎ ‰˙Â‡ ÏÈÚÙÓÂ ‰ÏÂÎ ‰¯·Á‰
ÏÚ·· ÔÈ˜ÒÚ¢ ÈÎÂ ¨¢ÌÈÒÎ ÒÂÎ Ï˘ ÏÈ‚¯‰ Â„ÓÚÓÓ ‚¯ÂÁ ÆÆÆ®ÌÂÈ‰ ‡Â·· ÈÁ ˜ÒÚÎ ‰˙Â‡
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‡ÏÓÈÂ ¢ËÙ˘Ó‰ ˙È· „È˜ÙÎ ˘Ó˘È ˜¯ÙÓ‰¢ ÈÎ ˙Â˘¯ÂÙÓ ˙Ú·Â˜ ¨±π∏∑–Â¢Ó˘˙‰ ¨®˜Â¯ÈÙ©
Â‰ÂÓÎÂ ±±±¨ËÙ˘Ó‰–˙È· „È˜ÙÏ ‡Â‰ Û‡ ·˘Á ÈÓÊ‰ ˜¯ÙÓ‰ ÆÂ˙Á‚˘‰Ï ÛÂÙÎ Â„È˜Ù˙ ˙‡

 ±±≤ÆÌÈ˘Â ¯„Ò‰· „ÁÂÈÓ‰ Ï‰Ó‰ Â‡ ÔÓ‡‰ Ì‚
ÌÏÂÎ ÌÈ‰ ÌÈ˘Â ¯„Ò‰· ®„ÁÂÈÓ‰ Ï‰Ó‰ Â‡© ÔÓ‡‰Â ÈÓÊ‰ ˜¯ÙÓ‰ ¨˜¯ÙÓ‰˘ ÔÂÂÈÎÓ
ÌÈÒÎ‰ ÒÂÎ Ï˘ Â„È˜Ù˙Ï ‰Ú¯Ù‰ ÚÂÓÏ È„Î ÂÁ˙ÂÙ˘ ˙ÂÎÏ‰‰ ¨¢ËÙ˘Ó‰–˙È· È„È˜Ù¢
— ËÙ˘Ó‰–˙È· „È˜ÙÎ ÒÂÎ‰ Ï˘ Â„ÓÚÓ ‡Â‰ ÔÒÈÒ·· „ÓÂÚ‰ ÏÂÈˆ¯‰ ¯˘‡Â — ÏÈÚÙÓ‰
ÔÈ„‰–È˜ÒÙ È˘Ó ‰ÏÂÚ‰ ‰ÎÏ‰‰ Æ¯ÓÂÁÂ Ï˜ ˙ÈÁ·· ÌÈ¯ÂÓ‡‰ ÌÈ„È˜Ù˙‰–ÈÏÚ· ÏÚ ˙ÂÏÁ
„È˜Ù È„È–ÏÚ ˙Ï‰ÂÓ‰ ‰¯·Á Ï˘ ‰È˜ÒÚÏ ˜Ê ˙Ó¯Â‚‰ ˙ÂÏÈÚÙ˘ ‡È‰ ÏÈÚÏ Â¯ÎÊ‰˘
‰Ú¯Ù‰Ï ˙·˘Á ¨‰È˙ÂÁÂ˜Ï ÌÚ ‰È¯˘˜ÏÂ ‰¯·Á‰ Ï˘ ÔÈËÈÂÓÏ ˜Ê ˙Â·¯Ï ¨ËÙ˘Ó‰–˙È·
ÈÚˆÓ‡ ¨ÔÎ Ì‡ ¨ÂÏ ˙˜ÙÒÓ ÂÊ ‰ÎÏ‰ Æ‰ÚÈÓ Âˆ ˙ÂÚˆÓ‡· ‰ÚÂÓÏ Ô˙È˘ „È˜Ù˙–ÏÚ·Ï
˜ÒÚ ÌÈ˜Ó‰ ¯·Ú˘Ï–‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÏÂÓ ˙Â„„ÂÓ˙‰· „È˜Ù˙‰–ÏÚ·Ï ÚÈÈÒÏ ÈÂ˘Ú˘ ÛÒÂ

Æ‰¯Á˙Ó

˙ÂˆÏÓ‰Â ÌÂÎÈÒ ∫„ ˜¯Ù

ÈÂÎÈÒ ÌÈÈ˜ ¯˘‡ ˙Â¯·Á Ï˘ ‰‡¯·‰· ¯Â·ÈˆÏ ˙ÏÚÂ˙ ˘È˘ ‰Á‰‰ ÏÚ ÒÒÂ·Ó Â¯Â·ÈÁ
‰„‚ Ï‰È˘ ˙Â¯Á˙ ˙ÓÁÓ Ú‚ÙÈ‰Ï ÌÈÏÂÏÚ ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰˙‡¯·‰ ÈÈÂÎÈÒ ÆÔ˙‡¯·‰Ï ÈÏÎÏÎ
˙Ï‰ÂÓ‰ ˙Â¯Á˙ Æ„È˜Ù˙‰–ÏÚ· Ï˘ ÂÈÂÈÓ ˙Â·˜Ú· ‰˜ÒÙÂ‰ Â˙Â‰Î˘ ¯·Ú˘Ï–‰¯˘Ó–‡˘Â
˙Ï‰ÂÓ‰ ˙Â¯Á˙Ó ¯˙ÂÈ ‰ÏÂ„‚ ‰„ÈÓ· ‰¯·Á· ÚÂ‚ÙÏ ‰ÏÂÏÚ ¯·Ú˘Ï–‰¯˘Ó–‡˘Â È„È–ÏÚ

Æ‰¯·ÁÏ ¯Ê ÂÈ‰˘ „ˆ È„È–ÏÚ
ÂÈÏÚ ¨‰¯·Á· Â˙¯˘Ó ‰Ú˜ÙÂ‰˘Ó ÈÎ ‰ÚË‰ ÚÓ˘È‰Ï ‰ÈÂ˘Ú ¯·Ú˘Ï–‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÈÙÓ
‰¯·Á‰ ÌÚ ˙Â¯Á˙ ÏÚ ¯ÂÒÈ‡‰ ˙ÂÚˆÓ‡· Â˙ÂÏÈÚÙ ÏÚ ˙ÂÏ·‚‰ ˙ÏË‰ ÈÎÂ ¨Â˙Ò¯ÙÏ ‚Â‡„Ï
ÈÏÂ˜È˘ Ï˘ Ì˙Ù„Ú‰ ˙‡ ˙·ÈÈÁÓ ¯Â·Èˆ‰ ˙·ÂË ¨ÂÓÚËÏ Æ˜ÂÒÈÚ‰ ˘ÙÂÁÏ Â˙ÂÎÊ· ˙Ú‚ÂÙ
‰¯Á˙Ó˘ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ ˜ÂÒÈÚ‰ ˘ÙÂÁÂ ˙Â¯Á˙‰ ˘ÙÂÁ ÈÏÂ˜È˘ ÏÚ ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰˙‡¯·‰
¯„Ú‰ ÁÎÂÏÂ ¨‡ÒÈ‚ „ÁÓ ¨‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙ ˙ÚÈÓ Ï˘ ‰˙Â·È˘Á ˙‡ÙÓ Æ‰¯·Á·
Í„È‡Ó ¨‰¯ÂÓ‡‰ ˙Â¯Á˙‰ ÌÚ „„ÂÓ˙‰Ï ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·ÁÏ ÚÈÈÒÓ˘ ¯„ÒŒ‰

                                            

Ï˘ ÌÈÒÎ‰ ÈÒÂÎ ß Ï‡¯˘È ˙È„Ó µ≤≤Ø∑≤ ‡¢Ú ∫Ì‚ Â‡¯ Æ¢ËÙ˘Ó‰ ˙È· ÌÚËÓ „È˜Ù˙
‡¢Ú ª≥π∏ ¨≥π≥ ®≤©ÊÎ „¢Ù ¨®ÌÈÒÎ ÒÂÈÎ·Â ˜Â¯ÈÙ·© Ó¢Ú· ÏÈËÒ˜Ë ˙·ÂÏ˘˙ ÔÂ¯Óˆ Ò˜ËÏÂÂ

Æ≥¥∂ ¨≥≥π ®≥©„¢˘˙ Ó¢Ù ¨ßÁ‡Â ÛÏÂÂ ß ßÁ‡Â ®ÌÈÒÎ ÒÂÈÎ·© Ó¢Ú· ÔÂ¯ÎÊ ˙ÂÓ¯ ±∞≥¥Øπ≤
ÆLightman & Moss, supra note 27, at p. 22±±±

Æ±∞ ‰˜ÒÙ· ¨≥µ ‰¯Ú‰ ÏÈÚÏ ¨¯ÙÁ ˜ÓÚ ·È·¯ ˜Â¯ÈÙ ˜È˙ ±±≤
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˙Â„„ÂÓ˙‰· ‰¯·Á‰ È„È· ÚÈÈÒÏ ÌÈÈÂ˘Ú‰ ÌÈ„Á‡ ÌÈÈËÙ˘Ó ÌÈÏÎ ÏÚ ÚÈ·ˆ‰Ï ÂÈÒÈ ¨‡ÒÈ‚
Æ‰¯ÂÓ‡‰

ÏÚ ÏÂÁÏ ÍÈ˘ÓÓ ¨ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁ· Â¯Â˜Ó˘ ¨˙Â¯Á˙‰Ï ¯ÂÒÈ‡‰ ÈÎ ‰˜ÒÓÏ ÂÚ‚‰
ÏÚÂ ¨˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁÏ ≥µ∞ ÛÈÚÒ ÈÙÏ ¯„Ò‰ Â‡ ‰¯˘Ù ÈÎÈÏ‰· ˙‡ˆÓ‰ ‰¯·Á· ‰¯˘Ó–‡˘Â
‰¯˘Ó–‡˘Â ÏÚ ÏÁ ‡Â‰ Ì‡ ˜ÙÒ ÌÏÂ‡ ¨ÌÈÒÎ ÒÂÈÎ· ˙‡ˆÓ‰ ‰¯·Á· ‰¯˘Ó–‡˘Â
‰¯˘Ó–‡˘Â ÏÚ ÏÂÁÏ ˜ÈÒÙÓ ‡Â‰ ÌÈ„ÓÂÏÓ‰ ·Â¯ ˙Ú„ÏÂ ¨ÈÓÊ ˜¯ÙÓ ‰Ï ‰ÂÓ˘ ‰¯·Á·

Æ‰¯·ÁÏ ˜¯ÙÓ ÈÂÈÓ ˙Â·˜Ú· ‰Ú˜ÙÂ‰ Â˙Â‰Î˘
¨˙È˜ÒÚ‰ ˙ÂÓ„Ê‰‰ ÏÂˆÈ Ï˘ ‰È¯Ë˜Â„‰ ‡Â‰ Â· ÚÈÈ˙Ò‰Ï Ô˙È˘ ¯Á‡ ÈËÙ˘Ó ÈÏÎ
ÈÙÏÎ ˘Ó˙˘‰Ï Ô˙È ÂÊ ‰È¯Ë˜Â„· Æ‰„˜·Â ˙È¯·‰–˙Âˆ¯‡· ¨‰ÈÏ‚‡· ‰Á˙ÂÙ˘
Ï˘ È¯˜ÈÚ‰ ‰Â¯ÒÁ Æ‰¯·ÁÏ ˙ÎÈÈ˘Ï ˙·˘Á ¯˘‡ ˙ÂÓ„Ê‰· ˘ÂÓÈ˘ ‰˘ÂÚ‰ ‰¯˘Ó–‡˘Â
‰ÙÂ˜˙· ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ ÂÎ¯„· Â¯˜˘ ˙ÂÈÂÓ„Ê‰Ï ˙Ï·‚ÂÓ ‰˙ÂÈ‰ ‡Â‰ ÂÊ ‰È¯Ë˜Â„
Ï˘ „ÚÒ ˙Ï·˜Ï ˘ÂÓÈ˘ ‰· ‰˘Ú˘ ‰„·ÂÚ‰ ÏÚ Ì‚ ÂÚ·ˆ‰ Æ‰¯˘Ó–‡˘ÂÎ Ô‰ÈÎ ‰·˘

Æ‰ÚÈÓ Âˆ Ï˘ „ÚÒ ÂÊ ‰ÏÈÚ „ÂÒÈ ÏÚ ˜ÚÂÈ˘ ‰ÚÈÓ ÌÈ‡Â¯ Â‡ ÔÈ‡ ÌÏÂ‡ ¨„·Ï· ‰·˘‰
Ú‚Â‰ ÏÎ· „·ÂÚ ÏÚ ˙ÂÏÁ‰ ˙ÂÏ·‚‰· ˘Ó˙˘‰Ï ˙Â¯˘Ù‡‰ ÏÚ ÂÚ·ˆ‰ Í˘Ó‰·
È¯˘˜ ÂÓÈÈ˜˙‰˘ È‡˙· ‰ÏÚÙ‰Ï Ô˙È ‰Ê ˙Â„„ÂÓ˙‰ ÈÏÎ Æ¯·Ú˘Ï–Â„È·ÚÓ· ˙Â¯Á˙œ‰Ï
˘ÂÓÈ˘‰ ¯ÂÒÈ‡ ËÚÓÏ© ÔÓÊ‰ Í˘Ó ˙ÈÁ·Ó Ï·‚ÂÓ ‡Â‰Â ¨‰¯˘Ó‰–‡˘ÂÏ ‰¯·Á‰ ÔÈ· ‰„Â·Ú
ÌÂ¯ÒÁ Æ®ÌÒ¯Ù˙Ó ÂÈ‡ „ÂÒ‰ „ÂÚ ÏÎ ÔÓÊ· Ï·‚ÂÓ ÂÈ‡ ÈÂÈÚ ÔÙÂ‡·˘ ¨ÌÈÈ¯ÁÒÓ ˙Â„ÂÒ·
¨ÂÂÈ„ ‡˘ÂÓ ‰ÈÚ·‰ ÔÂ¯˙Ù Í¯ÂˆÏ ÂÁ˙ÂÙ ‡Ï Ì‰˘ ‰„·ÂÚ· ıÂÚ ÌÈ¯ÂÓ‡‰ ÌÈÚˆÓ‡‰ Ï˘

ÆÌÈ˜ÙÒÓ–È˙Ï·Â ÌÈÈ˜ÏÁ ÌÈ‰ ÌÈ˙Â Ì‰˘ ˙ÂÂ¯˙Ù‰ ÔÎ–ÏÚÂ
Æ„È˜Ù˙–‡ÏÓÓÏ ÚÈ¯Ù‰Ï ¯ÂÒÈ‡‰ ‡È‰ ÔÈ˜ÒÚ ‰·˘ ‰ÈÚ·Ï ¯˙ÂÈ ‰·Â¯˜ ˙ÈËÙ˘Ó ‰ÏÈÚ
ÌÚÂ ÔÈËÈÂÓ· ‰ÚÈ‚Ù ÌÚ ˙Â„„ÂÓ˙‰ Ì˘Ï ¯˙È‰ ÔÈ· ¨ÌÈ˘È ÔÈ„–È˜ÒÙ· ‰Á˙ÂÙ ÂÊ ‰ÏÈÚ
‰˜Ó‰‰˘ ÍÎ ÏÚ ÂÚ·ˆ‰ ÆÌÈÒÎ ÒÂÎ È·‚Ï ˜¯ ‰Î „Ú ‰ÏÁÂ‰ ‡È‰ ÌÏÂ‡ ¨˙ÂÁÂ˜Ï ÏÂ„È˘
È·‚Ï ÌÈÈ˙Ú·˘ ‰ÙÈ — ËÙ˘Ó‰–˙È· „È˜Ù ÒÂÎ‰ ˙ÂÈ‰ — ÂÊ ‰ÏÈÚ „ÂÒÈ· ˙„ÓÂÚ‰ ˙ÈËÙ˘Ó‰
Ï˘ ‰ÏÈÚ· ˘ÂÓÈ˘‰ ˙‡ ·ÈÁ¯‰Ï Ô˙È ÔÎÏÂ ¨ÌÈ˘Â ¯„Ò‰· „È˜Ù˙–ÏÚ·Â ÈÓÊ ˜¯ÙÓ ¨˜¯ÙÓ

ÆÌÈÓÈÈ˜‰ ‰‡¯·‰‰ È·ˆÓ ÏÎÏ „È˜Ù˙–‡ÏÓÓÏ ‰Ú¯Ù‰
ÌÚ ˙Â„„ÂÓ˙‰ Ì˘Ï ÂÁ˙ÂÙ ‡Ï Â¯Â·ÈÁ· Â¯˜Ò˘ ˙ÂÏÈÚ‰ Ï˘ È¯‡‰–˜ÏÁ ¨¯ÂÓ‡Î
‰ÚÓ Ô˙Ó ·ÈÈÁÓ ˙ÂÈÂ‡¯ ˙Â¯·Á Ï˘ Ô˙‡¯·‰· È¯Â·Èˆ‰ Ò¯ËÈ‡‰ ÆÂÂÈ„ ‡˘ÂÓ ‰ÈÚ·‰
˙‡Ê ˙Â˘ÚÏ ˘È ¨‰Ê ÌÚ Æ˙ÓÈÈ˜‰ ‰˜È˜Á· ÈÂÈ˘ ˙ÂÚˆÓ‡· ‰¯˘Ó–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙‰ ˙ÈÈÚ·Ï
‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·ÁÏ ˜ÙÒÏ ˘È˘ ‰‚‰‰ „‚Î ÔÎ˘ ¨ÌÈ¯Á‡ ÌÈÈÓÈËÈ‚Ï ÌÈÒ¯ËÈ‡· ˙Â·˘Á˙‰ ÍÂ˙
ÂÓÂÈ˜· È¯Â·Èˆ‰ Ò¯ËÈ‡‰Â ˜ÂÒÈÚ‰ ˘ÙÂÁÏ ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ Â˙ÂÎÊ ÌÈ„ÓÂÚ ‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰·
˙ÏË‰· ¨ÌÈ¯Â·Ò Â‡ ÍÎ ¨ÈÂˆÓ ÌÈÂ˘‰ ÌÈÒ¯ËÈ‡‰ ÔÈ· ÔÂÎ‰ ÔÂÊÈ‡‰ Æ˙Â¯Á˙ ˘ÙÂÁ Ï˘
Ô˙È ÆÏ·‚ÂÓ ÔÓÊ–˜¯ÙÏ — ˙‡Ê Í‡ ¨‰¯Á˙Ó ˜ÒÚ Ï‰Ï ‰¯˘Ó‰–‡˘Â ÏÚ È¯ÂËÂËËÒ ¯ÂÒÈ‡
Ï˘ Í¯„· ÌÈÂÓ‡ ˙·ÂÁ· ·ÈÈÁ˘ ¢‰¯˘Ó–‡˘Â¢ Ï˘ ‰¯„‚‰‰ ˙·Á¯‰ È„È–ÏÚ ˙‡Ê ˙Â˘ÚÏ

∫ÔÓ˜Ï„Î ¨˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁÏ ≤µ¥ ÛÈÚÒÏ ˙È˘ÈÏ˘ ‰˜ÒÙ ˙ÙÒÂ‰

‰¯˘Ó–‡˘Â ‰È‰˘ ÈÓ ˙Â·¯Ï — ‰Ê ÛÈÚÒ ÔÈÈÚÏ ¢‰¯˘Ó–‡˘Â¢ ®‚©
˜¯ÙÓ ¨ÌÈÒÎ ÒÂÎ Ï˘ ÂÈÂÈÓ ˙Â·˜Ú· ‰¯˘Ó–‡˘Â ˙ÂÈ‰Ï Ï„ÁÂ ‰¯·Á·
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Ì˘Ï ËÙ˘Ó‰–˙È· È„È–ÏÚ ‰ÂÓ˘ ¯Á‡ „È˜Ù˙–ÏÚ· ÏÎ Â‡ ˜¯ÙÓ ¨ÈÓÊ
‰ÙÏÁ Ì¯ËÂ ‰È˜ÒÚ ÏÂ‰È ˙‡ ‰˜ÈÒÙ‰ ‡Ï ‰¯·Á‰˘ „·Ï·Â ¨‰¯·Á‰ ÏÂ‰È

Æ‰¯˘Ó–‡˘Â ˙ÂÈ‰Ï Ï„Á Â·˘ „ÚÂÓ‰ ÔÓ ‰˘

Ï‰Ó Â‡ ÔÓ‡© ¯„Ò‰ Â‡ ‰¯˘Ù· „È˜Ù˙–ÏÚ· Â‡ ÌÈÒÎ ÒÂÎ Ï˘ ÂÈÂÈÓ ¨ÂÈÈˆ˘ ÈÙÎ
ÆÔÈÚ· ˙Â¯˙Â ‰¯·Á‰ ÈÙÏÎ ÂÈ˙Â·ÂÁÂ ¨‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ Â˙¯˘Ó ˙‡ ÚÈ˜ÙÓ ÂÈ‡ ®„ÁÂÈÓ
ÂÚˆ‰˘ ‰¯„‚‰· ‰Ï‡ ‰‡¯·‰ È·ˆÓ È˘Ï ÒÁÈÈ˙‰Ï ÌÈÎÈ¯ˆ ÂÈÈ‰ ‡Ï ¨‰¯Â‡ÎÏ ¨ÍÎÈÙÏ
¨ÈÏÈÏ˘ ¯„Ò‰Î ˙ÂÚË· ˘¯Ù˙È ‰¯„‚‰‰ ÔÓ Ì¯„Ú‰ ‡Ó˘ ÔÂÎÈÒÏ ÌÈ¯ÕÚ Â‡ ¨‰Ê ÌÚ ÆÏÈÚÏ
˙Ó–ÏÚ Æ‰¯·Á‰ ÈÙÏÎ ÌÈÂÓ‡ ˙·ÂÁ· ÌÈ·ÈÈÁ‰ ÏÏÎÓ ‰Ï‡Î ‰¯˘Ó–È‡˘Â ˙‡ˆÂ‰Î ¨¯ÓÂÏÎ

Æ‰¯„‚‰· Ì˙Â‡ Û‡ ÏÂÏÎÏ ÚˆÂÓ ¨¯ÂÓ‡Î ˙ÈÚËÂÓ ˙Â˘¯Ù ÚÂÓÏ
˜ÂÁ· ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁ ˙‡ ¯È„ÒÓ‰ ÛÈÚÒ· ‡Â‰ ‰¯„‚‰‰ Ï˘ ÔÂÎ‰ ‰ÓÂ˜ÈÓ Ì‡ ÂÏ˜˘
ËÙ˘Ó‰–˙È· È„È–ÏÚ ˜Â¯ÈÙ‰ ˙Â‡ˆÂ˙· ˜ÒÂÚ‰ ˜¯Ù· ¨˙Â¯·Á‰ ˙„Â˜Ù· ‡Ó˘ Â‡ ˙Â¯·Á‰
ÁÂÓ‰ ˙¯„‚‰ ¨˙È˘‡¯ ∫ÌÈÓÚË È˘Ó ‰Â˘‡¯‰ ˙Â¯˘Ù‡‰ ˙‡ ÂÙ„Ú‰ Æ®· ÔÓÈÒ ¨·È ˜¯Ù©
ÂÈ‡ ˜Â¯ÈÙ‰ ¨˙È˘ ª˙Â¯·Á‰ ˙„Â˜Ù· ÁÂÓ‰ ˙¯„‚‰Ó ‰·Á¯ ˙Â¯·Á‰ ˜ÂÁ· ¢‰¯˘Ó–‡˘Â¢

ÆÌÈÚÈˆÓ Â‡˘ ‰¯„‚‰‰ ‰ÏÁ Ì‰ÈÏÚ˘ ‰‡¯·‰‰ È·ˆÓÓ „Á‡ ‡Ï‡
˙Ù„Ú‰· Â˜ÓÈ ÌÈÈ˜‰ ˜ÂÁ‰ ÈÙ–ÏÚ ‰· ·Á ÂÈ‡˘ ÈÓ ÏÚ ÌÈÂÓ‡‰ ˙·ÂÁ ˙ÏÁ‰ ˙‡
¯ÂÒÈ‡Ï ‰˜„ˆ‰ ˘È Æ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ Ò¯ËÈ‡‰ ÏÚ ‰¯·Á‰ ˙‡¯·‰· È¯Â·Èˆ‰ Ò¯ËÈ‡‰
Ï˘ ‰˜ÒÚ ÏÂ‰È ˜ÒÙÈÈ Ì‡ ‰È‰Â ÆÈÁ ˜ÒÚÎ Ï‰˙Ó ‰¯·Á‰ Ï˘ ‰˜ÒÚ „ÂÚ ÏÎ ˙Â¯Á˙‰
Â·˘ ˜ÂÒÈÚ ÏÎ· ˜ÂÒÚÏ ÔÈ¯ÂÁ–Ô· ‰¯˘Ó‰–‡˘Â ‰È‰È ¨ÌÈ¯Á‡Ï ¯·ÚÂÈÂ ¯ÎÓÈÈ Â‡ ‰¯·Á‰

ÆÔÎÏ Ì„Â˜ ‰¯·Á‰ ‰˜ÒÚ
‰˜ÒÙ˘ ¯Á‡Ï Í˘ÂÓÓ ÔÓÊ–˜¯Ù ÈÁ ˜ÒÚÎ Ï‰˙‰Ï ÍÈ˘ÓÓ ‰¯·Á‰ Ï˘ ˜ÒÚ‰ ÌÈ˙ÈÚÏ
‰¯˘Ó‰–‡˘Â ¯¯ÁÂ˘È ‰ÊÎ ‰¯˜Ó·˘ ·ÈÈÁÓ ÈÂ‡¯ ÌÈÒ¯ËÈ‡ ÔÂÊÈ‡ Æ‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ Â˙Â‰Î
¯Á·˘ ÔÓÊ‰–˜¯Ù ¨Â˙Ú„Ï øÈÂ‡¯‰ ÔÓÊ‰–˜¯Ù Â‰Ó ÆÌÈÂÒÓ ÈÏÓÈÈÓ ÔÓÊ–˜¯Ù ¯Â·ÚÎ Â˙·ÂÁÓ
ÍÂ¯‡ ÔÓÊ–˜¯Ù Æ˙Â‡ ÔÂÊÈ‡ Û˜˘Ó — ‰˘ ∫È¯˜ — ‰„Â·ÚÏ ÔÈ„‰–È˙· Ï˘ ÔÈ„‰–È˜ÒÙ ·Â¯·
˘ÈÏÁÈ ÔÓÊ‰ ÛÂÏÁ ¨‡ÒÈ‚ Í„È‡Ó Æ˙È˙„ÈÓ ‰È‡˘ ‰ÚÈ‚Ù ‰¯˘Ó‰–‡˘Â· ÚÂ‚ÙÏ ÏÂÏÚ ‰ÊÓ
ÌÚ ˙Â¯Á˙· „ÂÓÚÏ „È˜Ù˙‰–ÏÚ· ÏÚ Ï˜ÈÂ ¨‰¯˘Ó‰–‡˘Â Ï˘ ˙Â¯Á˙‰ ¯˘ÂÎ ˙‡

Æ‰¯˘Ó‰–‡˘Â
‰ÙÏÁ Ì¯ËÂ ‰È˜ÒÚ ÏÂ‰È ˙‡ ‰˜ÈÒÙ‰ ‡Ï ‰¯·Á‰© ‰·ÂÁ‰ ˙ÏÂÁ˙Ï ÂÈÓ˘ ÌÈ‡˙‰
Ï˘ ‰¯„‚‰‰ ˙·Á¯‰ ÈÎ ·Ï Ï‡ Ì˘ÂÈ ÆÌÈ¯·ËˆÓ ÌÈ‡˙ ÌÈ‰ ®‰Â‰Î‰ ˙˜ÒÙ‰ „ÚÂÓÓ ‰˘
≤µ¥ ÛÈÚÒ· ˙ÂÏÂÏÎ‰ ÌÈÂÓ‡‰ ˙Â·ÂÁ ÏÎ ˙ÏÁ‰Ï ÏÈ·Â˙ ÂÈ„È–ÏÚ ÚˆÂÓÎ ¢‰¯˘Ó‰–‡˘Â¢
˙Â¯Á˙‰Ï ¯ÂÒÈ‡‰ ˙ÏÁ‰Ï ˜¯ ‡ÏÂ ¨‰‡¯·‰ ÈÎÈÏ‰· ‰ÈÂˆÓ‰ ‰¯·Á Ï˘ ‰¯˘Ó–‡˘Â ÏÚ
¯ÂÒÈ‡© ÛÈÚÒ· ˙ÂÏÂÏÎ‰ ˙Â·ÂÁ‰ ¯‡˘ ÏÎ ÔÎ˘ ‰ÈÂˆ¯ ÂÈÈÚ· ˙È‡¯ ÂÊ ‰‡ˆÂ˙ Æ‰¯·Á·
‰ÚÈ„È ÏÎ ‰¯·ÁÏ ˙ÂÏ‚Ï ‰·ÂÁÂ ˙È˜ÒÚ ˙ÂÓ„Ê‰ ÏÂˆÈ ¯ÂÒÈ‡ ¨ÌÈÈÈÚ „Â‚È· ‰ÏÂÚÙ
‰¯·Á‰ Ï˘ ÏÈÚÈ‰ ‰ÏÂ‰ÈÏ ÌÂ¯˙Ï ÈÂ˘Ú ÔÓÂÈ˜˘ ˙Â·ÂÁ ÔÈ‰ ®‰ÈÈÈÚ· ÌÈÚ‚Â‰ ÍÓÒÓÂ
˙ÂÏËÂÓ‰ ˙Â·ÂÁ‰ Û˜È‰ ˙‡ ÍÎÏ ¯·ÚÓ ·ÈÁ¯‰Ï ˘È˘ ÌÈ¯Â·Ò ÂÈ‡ ¨‡ÒÈ‚ Í„È‡Ó ÆÈÁ ˜ÒÚÎ
˙Â¯È‰Ê‰ ˙·ÂÁ ˙‡ ÏÈÁ‰Ï ÌÂ˜Ó ÔÈ‡ ¨ÂÓÚËÏ Æ‰¯˘Ó–‡˘Â ˙ÂÈ‰Ï Ï„Á˘ ‰¯˘Ó–‡˘Â ÏÚ

Æ‰¯·Á‰ ÔÚÓÏ „ÂÚ ÏÚÂÙ ‡Â‰ ÔÈ‡ ¯˘‡· ¨Â˙Â‰ÎÓ Ï„Á˘ ‰¯˘Ó–‡˘Â ÏÚ


