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�ąŶƚŝĐŽ�;ǀĞƌ�ĐĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ�ĐąŶƚŝĐŽƐͿ

�ĚŵŽŶŝĕĆŽ�/ŶŝĐŝĂů
ͨ�� ďĞůĞǌĂ� ĚĞ� ĐĂŵŝŶŚĂƌŵŽƐ� ũƵŶƚŽƐ� ƉĂƌĂ� �ƌŝƐƚŽͩ͘� �ƐƚĞ� Ġ� Ž� ůĞŵĂ� ĚĂ�
�ĂŵŝŶŚĂĚĂ� ^ŝŶŽĚĂů� ŶĂ� ŶŽƐƐĂ��ŝŽĐĞƐĞ͘� �ƐƚĂ� Ġ͕� ĂŽ� Ĩŝŵ� Ğ� ĂŽ� ĐĂďŽ͕� Ă�
ŶŽƐƐĂ� ŵŝƐƐĆŽ� ĐƌŝƐƚĆ͘� �ƌŝĂĚŽƐ� ƉŽƌ� �ĞƵƐ͕� ă� ƐƵĂ� ͨŝŵĂŐĞŵ� Ğ�
ƐĞŵĞůŚĂŶĕĂ͕ͩ� ƉƌŽĐƵƌĂŵŽƐ� ŶŽƐ� ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƌ� ĐĂĚĂ� ǀĞǌ� ŵĂŝƐ� Ă� �ůĞ
ĚĞƐĞũĂŶĚŽ�ĂĨŝƌŵĂƌ�ĐŽŵŽ�^ĆŽ�WĂƵůŽ͗�ͨ:Ą�ŶĆŽ�ƐŽƵ�ĞƵ�ƋƵĞ�ǀŝǀŽ͕�Ġ��ƌŝƐƚŽ�
ƋƵĞ�ǀŝǀĞ�Ğŵ�ŵŝŵ͊ͩ͘�
EĞƐƚĞ�ŵƵŶĚŽ͕�Ğŵ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĕĆŽ͕�ƚŽƌŶĂͲƐĞ�ĚŝĨşĐŝů�ŽƵǀŝƌ�Ă�
ǀŽǌ�ĚĞ��ĞƵƐ�Ğ�ĚŝƐĐĞƌŶŝƌ�ŽƐ�ƐĞƵƐ�ŝŶƚĞŶƚŽƐ͘���ƚĞŵƉŽ�ĚĞ�ƉĂƌĂƌ͘���ƚĞŵƉŽ�
ĚĞ�ĞƐĐƵƚĂƌ͕�ǀĞƌ�Ğ͕�ĚĞƉŽŝƐ͕�ĂŐŝƌ͘�
YƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ũƵŶƚŽƐ͕�ŶĞƐƚĞ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŽƌĂĕĆŽ�ƉŽƐƐĂŵŽƐ�ĚĞŝǆĂƌ�ƋƵĞ�Ž�
^ĞŶŚŽƌ�ĨĂůĞ�ŶŽ�şŶƚŝŵŽ�ĚŽ�ŶŽƐƐŽ�ĐŽƌĂĕĆŽ͘��ĞŝǆĞŵŽͲŶŽƐ�ŝŶƚĞƌƉĞůĂƌ�ƉĞůŽ�
�ƐƉşƌŝƚŽ�^ĂŶƚŽ� ƋƵĞ�ŶŽƐ�ĞŵƉĞůĂ�Ă� ůĞǀĂƌ�Ž� ĨŽŐŽ�ĚŽ��ŵŽƌ�Ă� ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�
ŚŽŵĞŶƐ͘�ZĞĐŽŶŚĞĕĂŵŽƐ�Ă�ďĞůĞǌĂ�ĚĞ�ĐĂŵŝŶŚĂƌŵŽƐ�ƚŽĚŽƐ�ũƵŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�
�ƌŝƐƚŽ͘�YƵĞ�ĞĐŽĞ�ŶŽƐ�ŶŽƐƐŽƐ� ĐŽƌĂĕƁĞƐ�ĂƐ� ƐƵĂƐ� ƉĂůĂǀƌĂƐ͗�ͨ�Ƶ� ƐŽƵ�Ž�
�ĂŵŝŶŚŽ͕�Ă�sĞƌĚĂĚĞ�Ğ�Ă�sŝĚĂͩ͘���

KƌĂĕƁĞƐ�ĚŽ��ŶũŽ
DĞƵ��ĞƵƐ�ĞƵ�ĐƌĞŝŽ͕�ĂĚŽƌŽ͕�ĞƐƉĞƌŽ�Ğ�ĂŵŽͲsŽƐ͘
WĞĕŽͲsŽƐ�ƉĞƌĚĆŽ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ƋƵĞ�ŶĆŽ ĐƌġĞŵ͕
ŶĆŽ�ĂĚŽƌĂŵ͕�ŶĆŽ�ĞƐƉĞƌĂŵ�Ğ�ŶĆŽ�sŽƐ�ĂŵĂŵ͘

^ĂŶƚşƐƐŝŵĂ�dƌŝŶĚĂĚĞ͕�
WĂŝ͕�&ŝůŚŽ�Ğ��ƐƉşƌŝƚŽ�^ĂŶƚŽ͕�
ĂĚŽƌŽͲsŽƐ�ƉƌŽĨƵŶĚĂŵĞŶƚĞ�



ϰ

Ğ�ŽĨĞƌĞĕŽͲsŽƐ�Ž�ƉƌĞĐŝŽƐşƐƐŝŵŽ��ŽƌƉŽ͕�
^ĂŶŐƵĞ͕��ůŵĂ�Ğ��ŝǀŝŶĚĂĚĞ�ĚĞ�:ĞƐƵƐ��ƌŝƐƚŽ͕�
ƉƌĞƐĞŶƚĞ�Ğŵ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ƐĂĐƌĄƌŝŽƐ�ĚĂ�ƚĞƌƌĂ͕�
Ğŵ�ƌĞƉĂƌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƵůƚƌĂũĞƐ͕�
ƐĂĐƌŝůĠŐŝŽƐ�Ğ�ŝŶĚŝĨĞƌĞŶĕĂƐ�
ĐŽŵ�ƋƵĞ��ůĞ�ŵĞƐŵŽ�Ġ�ŽĨĞŶĚŝĚŽ͘�
��ƉĞůŽƐ�ŵĠƌŝƚŽƐ�ŝŶĨŝŶŝƚŽƐ�ĚŽ�^ĞƵ�^ĂŶƚşƐƐŝŵŽ��ŽƌĂĕĆŽ�
Ğ�ĚŽ��ŽƌĂĕĆŽ�/ŵĂĐƵůĂĚŽ�ĚĞ�DĂƌŝĂ͕�
ƉĞĕŽͲsŽƐ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĆŽ�ĚŽƐ�ƉŽďƌĞƐ�ƉĞĐĂĚŽƌĞƐ͘

^ĞŶŚŽƌ�:ĞƐƵƐ͕�ĞƵ�ĐƌĞŝŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ŶŽ�WĆŽ�ĚĂ��ƵĐĂƌŝƐƚŝĂ͘
^ĞŶŚŽƌ͕�ĞƵ�ĐƌĞŝŽ�Ğŵ�dŝ͘
d�Ͳ ^ĞŶŚŽƌ͕�ĞƵ�ĐƌĞŝŽ�Ğŵ�dŝ͘

^ĞŶŚŽƌ�:ĞƐƵƐ͕�ĞƵ�ĞƐƉĞƌŽ�Ğŵ�dŝ͕�ƉŽŝƐ�ŶŝŶŐƵĠŵ�ŶŽƐ�ĂŵĂ�ĐŽŵŽ�dƵ͘
^ĞŶŚŽƌ͕�ĞƵ�ĞƐƉĞƌŽ�Ğŵ�dŝ͘
d�Ͳ ^ĞŶŚŽƌ͕�ĞƵ�ĞƐƉĞƌŽ�Ğŵ�dŝ͘

^ĞŶŚŽƌ�:ĞƐƵƐ͕�ĞƵ�ĂŵŽͲdĞ�ĐŽŵ�ƚŽĚŽ�Ž�ŵĞƵ�ĐŽƌĂĕĆŽ�Ğ�ĐŽŵ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ
ŵŝŶŚĂƐ�ĨŽƌĕĂƐ͘
^ĞŶŚŽƌ͕�ĞƵ�ĂŵŽͲdĞ͘
d�Ͳ ^ĞŶŚŽƌ͕�ĞƵ�ĂŵŽͲdĞ

DĞƵ��ĞƵƐ�ĞƵ�ĐƌĞŝŽ�Ğŵ�ǀſƐ�ŵĂƐ�ĂƵŵĞŶƚĂŝ�Ă�ŵŝŶŚĂ�ĨĠ͘
DĞƵ��ĞƵƐ�ĞƵ�ĐƌĞŝŽ�Ğŵ�ǀſƐ�ŵĂƐ�ĂƵŵĞŶƚĂŝ�Ă�ŵŝŶŚĂ�ĨĠ͘

DĞƵ��ĞƵƐ�ĞƵ�ĞƐƉĞƌŽ�Ğŵ�ǀſƐ�ŵĂƐ�ĂƵŵĞŶƚĂŝ�Ă�ŵŝŶŚĂ�ĞƐƉĞƌĂŶĕĂ͘
DĞƵ��ĞƵƐ�ĞƵ�ĞƐƉĞƌŽ�Ğŵ�ǀſƐ�ŵĂƐ�ĂƵŵĞŶƚĂŝ�Ă�ŵŝŶŚĂ�ĞƐƉĞƌĂŶĕĂ͘

DĞƵ��ĞƵƐ�ĞƵ�ĂŵŽͲǀŽƐ�ŵĂƐ�ĂƵŵĞŶƚĂŝ�Ž�ŵĞƵ�ĂŵŽƌ͘
DĞƵ��ĞƵƐ�ĞƵ�ĂŵŽͲǀŽƐ�ŵĂƐ�ĂƵŵĞŶƚĂŝ�Ž�ŵĞƵ�ĂŵŽƌ͘



ϱ

KƌĂĕĆŽ ;WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĂ��ĞůĞďƌĂĕĆŽͿ
sĞŵ͕��ƐƉşƌŝƚŽ�^ĂŶƚŽ͊�dƵ�ĠƐ��ƋƵĞůĞ�ƋƵĞ�ĂĚŽƌŶĂƐ�Ă�ĐĂƐĂ�ĚĞ��ĞƵƐ
Ğ�ƚĞ�ŝŶƐƚĂůĂƐ�ŶŽ�şŶƚŝŵŽ�ĚŽƐ�ƋƵĞ�ƚĞ�ĂďƌĞŵ�Ž�ƐĞƌ͘
sĞŵ ŵŽƌĂƌ�Ğŵ�ŶſƐ͕�ǀĞŵ�ƉƌĞƉĂƌĂƌ�Ă�ŶŽƐƐĂ�ŝŶƚĞƌŝŽƌŝĚĂĚĞ
ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƐĞũĂ�ƚĞŵƉůŽ�ĚŽ��ĞƵƐ�ǀŝǀŽ͘
�ŶĐŽƌĂũĂͲŶŽƐ�ƉĂƌĂ�ĚĞŵĂŶĚĂƌŵŽƐ͕�ƐĞŵ�ŚĞƐŝƚĂĕĆŽ�ŶĞŵ�ŵĞĚŽ͕
Ă�ĐŝĚĂĚĞ�ŽŶĚĞ��ĞƵƐ�ƐĞƌĄ�ƚƵĚŽ�Ğŵ�ƚŽĚŽƐ͘
dƵ�ĠƐ��ƋƵĞůĞ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ĚĄ�Ă�ĐŽŶŚĞĐĞƌ�
Ă�ĞƐƚƌĂĚĂ�ĚĂ�ŝŶƚŝŵŝĚĂĚĞ�ĂƚĠ�ă�dƌŝŶĚĂĚĞ͘
�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�dŝ�ƚŽƌŶĂŵŽͲŶŽƐ�şŶƚŝŵŽƐ�ĚĞ��ĞƵƐ͘
�Ɛ�dƵ�YƵĞŵ�ŶŽƐ�ŚĂďŝůŝƚĂƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ĂŵŝǌĂĚĞ�ĐŽŵ��ĞƵƐ͘
sĞŵ�ĚĞƐďůŽƋƵĞĂƌ�ĂƐ�ďĂƌƌĞŝƌĂƐ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ŝŵƉĞĚĞŵ�ĚĞ�ĐĂŵŝŶŚĂƌ
sĞŵ�ĚŝƐƐŽůǀĞƌ�Ă�ƚŝŵŝĚĞǌ�ĨĂĐĞ�ĂŽ�ŵŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĞ��ĞƵƐ͕
ǀĞŵ�ůŝďĞƌƚĂƌͲŶŽƐ�ĚĂƐ�ĂŵĂƌƌĂƐ�ĚĂ�ĂĐŽŵŽĚĂĕĆŽ�Ğ�ĚĂ�ŝŶƐĞŶƐŝďŝůŝĚĂĚĞ
>ŝďĞƌƚĂͲŶŽƐ�ĚĂ�ƌĞƐŝƐƚġŶĐŝĂ�ĨĂĐĞ�ă�ƐĞĚƵĕĆŽ�ƋƵĞ��ĞƵƐ�ŶŽƐ�ƉŽƐƐĂ�ĨĂǌĞƌ͕
ZĞĚƵǌ�Ă�ŶĂĚĂ�ĞƐƚĞ�ŵĞĚŽ�ĚĞ�ĂƐƐƵŵŝƌ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐƐŽƐ͘

dŽĚŽƐ
:ĞƐƵƐ͕�&ŝůŚŽ�ĚĞ��ĂǀŝĚ͕�ƚĞŶĚĞ�ŵŝƐĞƌŝĐſƌĚŝĂ�ĚĞ�ŵŝŵ͘
/ůƵŵŝŶĂŝ�ŽƐ�ŵĞƵƐ�ŽůŚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĞƵ�ĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ž�ĐĂŵŝŶŚŽ�ƉĂƌĂ�sſƐ͘
&ŝƌŵĂŝ�ŽƐ�ŵĞƵƐ�ƉĂƐƐŽƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĞƵ�ŶĆŽ�ŵĞ�ĚĞƐǀŝĞ�ĚŽ�ĐĂŵŝŶŚŽ͘
�ďƌŝ�Ă�ŵŝŶŚĂ�ďŽĐĂ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĞƵ�ĨĂůĞ�ĚĞ�sſƐ͘
sſƐ�ĚĞƐĞũĂŝƐ�ƋƵĞ�ĞƵ�ĂŵĞ�ŽƐ�ŵĞƵƐ�ŝƌŵĆŽƐ͘
&ĂǌĞŝ�ĐŽŵ�ƋƵĞ�ĞƵ�ŽƐ�ƐŝƌǀĂ�ĚĞ�ƚĂů�ŵŽĚŽ�ƋƵĞ�ĞůĞƐ�ĞŶĐŽŶƚƌĞŵ�Ă�ƐĂůǀĂĕĆŽ
��ĂůĐĂŶĐĞŵ�Ă�sŽƐƐĂ�'ůſƌŝĂ͘��ŵĞŶ͘

�ůĐƵşŶŽ�ĚĞ�zŽƌŬ

�ąŶƚŝĐŽ ;ǀĞƌ�ĐĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ�ĐąŶƚŝĐŽƐͿ

^ŝůġŶĐŝŽ



ϲ

>ĞŝƚƵƌĂ ϭ�WĞĚƌŽ�Ϯ͕�ϰͲϵ
>ĞŝƚƵƌĂ�ĚĂ�WƌŝŵĞŝƌĂ��ƉşƐƚŽůĂ�ĚĞ�^ĆŽ�WĞĚƌŽ
�ĂƌşƐƐŝŵŽƐ͗��ƉƌŽǆŝŵĂŝͲǀŽƐ�ĚŽ�^ĞŶŚŽƌ͕�ƋƵĞ�Ġ�Ă�ƉĞĚƌĂ�ǀŝǀĂ͕�ƌĞũĞŝƚĂĚĂ�
ƉĞůŽƐ�ŚŽŵĞŶƐ͕�ŵĂƐ�ĞƐĐŽůŚŝĚĂ�Ğ� ƉƌĞĐŝŽƐĂ�ĂŽƐ�ŽůŚŽƐ�ĚĞ��ĞƵƐ͘� ��ǀſƐ�
ŵĞƐŵŽƐ͕� ĐŽŵŽ� ƉĞĚƌĂƐ� ǀŝǀĂƐ͕� ĞŶƚƌĂŝ� ŶĂ� ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽ� ĚĞƐƚĞ� ƚĞŵƉůŽ�
ĞƐƉŝƌŝƚƵĂů͕� ƉĂƌĂ� ĐŽŶƐƚŝƚƵŝƌĚĞƐ� Ƶŵ� ƐĂĐĞƌĚſĐŝŽ� ƐĂŶƚŽ͕� ĚĞƐƚŝŶĂĚŽ� Ă�
ŽĨĞƌĞĐĞƌ� ƐĂĐƌŝĨşĐŝŽƐ� ĞƐƉŝƌŝƚƵĂŝƐ͕� ĂŐƌĂĚĄǀĞŝƐ� Ă��ĞƵƐ� ƉŽƌ� :ĞƐƵƐ� �ƌŝƐƚŽ͘�
WŽƌ� ŝƐƐŽ� ƐĞ� ůġ� ŶĂ� �ƐĐƌŝƚƵƌĂ͗� ͨsŽƵ�Ɖƀƌ� Ğŵ� ^ŝĆŽ� ƵŵĂ�ƉĞĚƌĂ� ĂŶŐƵůĂƌ͕�
ĞƐĐŽůŚŝĚĂ�Ğ�ƉƌĞĐŝŽƐĂ͖�Ğ� ƋƵĞŵ�ŶĞůĂ�ƉƵƐĞƌ�Ă� ƐƵĂ� ĐŽŶĨŝĂŶĕĂ�ŶĆŽ� ƐĞƌĄ�
ĐŽŶĨƵŶĚŝĚŽͩ͘� ,ŽŶƌĂ͕� ƉŽƌƚĂŶƚŽ͕� Ă� ǀſƐ� ƋƵĞ� ĂĐƌĞĚŝƚĂŝƐ͘� WĂƌĂ ŽƐ�
ŝŶĐƌĠĚƵůŽƐ͕�ƉŽƌĠŵ͕�ͨĂ�ƉĞĚƌĂ�ƋƵĞ�ŽƐ�ĐŽŶƐƚƌƵƚŽƌĞƐ�ƌĞũĞŝƚĂƌĂŵ�ƚŽƌŶŽƵͲ
ƐĞ� ƉĞĚƌĂ� ĂŶŐƵůĂƌ͕ͩ� ͨƉĞĚƌĂ� ĚĞ� ƚƌŽƉĞĕŽ� Ğ� ƉĞĚƌĂ� ĚĞ� ĞƐĐąŶĚĂůŽͩ͘�
dƌŽƉĞĕĂƌĂŵ�ƉŽƌ� ŶĆŽ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌĞŵ�ŶĂ� ƉĂůĂǀƌĂ͕�ƉŽŝƐ� ĨŽƌĂŵ�ƉĂƌĂ� ŝƐƐŽ�
ĚĞƐƚŝŶĂĚŽƐ͘�sſƐ͕�ƉŽƌĠŵ͕�ƐŽŝƐ�ͨŐĞƌĂĕĆŽ�ĞůĞŝƚĂ͕�ƐĂĐĞƌĚſĐŝŽ�ƌĞĂů͕ ŶĂĕĆŽ�
ƐĂŶƚĂ͕�ƉŽǀŽ�ĂĚƋƵŝƌŝĚŽ�ƉŽƌ��ĞƵƐ͕�ƉĂƌĂ�ĂŶƵŶĐŝĂƌ�ŽƐ�ůŽƵǀŽƌĞƐͩ�Ě͛�ƋƵĞůĞ�
ƋƵĞ�ǀŽƐ�ĐŚĂŵŽƵ�ĚĂƐ�ƚƌĞǀĂƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ƐƵĂ�ůƵǌ�ĂĚŵŝƌĄǀĞů͘�
WĂůĂǀƌĂ�ĚŽ�^ĞŶŚŽƌ͘

�ąŶƚŝĐŽ�ƌĞƐƉŽŶƐŽƌŝĂů ^ĂůŵŽ�ϭϴ��;ϭϵͿ͖�ƌĞĨƌĆŽ͗�/Ɛ�ϱϮ͕�ϳ

ZĞĨƌĆŽ͗ �ŽŵŽ ƐĆŽ�ďĞůŽƐ�ƐŽďƌĞ�ŽƐ�ŵŽŶƚĞƐ�ŽƐ�ƉĠƐ�ĚŽ�ŵĞŶƐĂŐĞŝƌŽ�ƋƵĞ�
ĂŶƵŶĐŝĂ�Ă�ƉĂǌ͕ ƋƵĞ�ƚƌĂǌ�Ă�ďŽĂ�ŶŽǀĂ�Ğ�ƉƌŽĐůĂŵĂ�Ă�ƐĂůǀĂĕĆŽ͘

KƐ�ĐĠƵƐ�ƉƌŽĐůĂŵĂŵ�Ă�ŐůſƌŝĂ�ĚĞ��ĞƵƐ
Ğ�Ž�ĨŝƌŵĂŵĞŶƚŽ�ĂŶƵŶĐŝĂ�Ă�ŽďƌĂ�ĚĂƐ�ƐƵĂƐ�ŵĆŽƐ͘

K�ĚŝĂ�ƚƌĂŶƐŵŝƚĞ�ĂŽ�ŽƵƚƌŽ�ĞƐƚĂ�ŵĞŶƐĂŐĞŵ
Ğ�Ă�ŶŽŝƚĞ�Ă�ĚĄ�Ă ĐŽŶŚĞĐĞƌ�ă�ŽƵƚƌĂ�ŶŽŝƚĞ͘



ϳ

EĆŽ�ƐĆŽ�ƉĂůĂǀƌĂƐ�ŶĞŵ�ůŝŶŐƵĂŐĞŵ
ĐƵũŽ�ƐĞŶƚŝĚŽ�ƐĞ�ŶĆŽ�ƉĞƌĐĞďĂ͘

K�ƐĞƵ�ĞĐŽ�ƌĞƐƐŽŽƵ�ƉŽƌ�ƚŽĚĂ�Ă�ƚĞƌƌĂ
Ğ�Ă�ƐƵĂ�ŶŽƚşĐŝĂ�ĂƚĠ�ĂŽƐ�ĐŽŶĨŝŶƐ�ĚŽ�ŵƵŶĚŽ͘

�ş�ůĞǀĂŶƚŽƵ�ƵŵĂ�ƚĞŶĚĂ�ƉĂƌĂ�Ž�ƐŽů͕
ĚŽŶĚĞ�ƐĂŝ�ĐŽŵŽ�ĞƐƉŽƐŽ�ĚĞ�ƐĞƵ�ƚĄůĂŵŽ͕�Ώ
Ă�ƉĞƌĐŽƌƌĞƌ�ĂůĞŐƌĞŵĞŶƚĞ�Ž�ƐĞƵ�ĐĂŵŝŶŚŽ͘

WĂƌƚĞ�ĚƵŵ�ĞǆƚƌĞŵŽ�ĚŽ�ĐĠƵ
Ğ�ŶŽ�ŽƵƚƌŽ�ƚĞƌŵŝŶĂ�Ž�ƐĞƵ�ĐƵƌƐŽ͗�Ώ
ŶĂĚĂ�ĞƐĐĂƉĂ�ĂŽ�ƐĞƵ�ĐĂůŽƌ͘

�ĐůĂŵĂĕĆŽ�ĚŽ��ǀĂŶŐĞůŚŽ :Ž�ϭϰ͕�ϲ
�ůĞůƵŝĂ
�Ƶ�ƐŽƵ�Ž�ĐĂŵŝŶŚŽ͕�Ă�ǀĞƌĚĂĚĞ�Ğ�Ă�ǀŝĚĂ͕�Ěŝǌ�Ž�^ĞŶŚŽƌ͖�
ŶŝŶŐƵĠŵ�ǀĂŝ�ĂŽ�WĂŝ�ƐĞŶĆŽ�ƉŽƌ�ŵŝŵ͘

�ǀĂŶŐĞůŚŽ :Ž�ϭϰ͕�ϭͲϭϮ

�ǀĂŶŐĞůŚŽ�ĚĞ�EŽƐƐŽ�^ĞŶŚŽƌ�:ĞƐƵƐ��ƌŝƐƚŽ�ƐĞŐƵŶĚŽ�^ĆŽ�:ŽĆŽ�
EĂƋƵĞůĞ�ƚĞŵƉŽ͕�ĚŝƐƐĞ�:ĞƐƵƐ�ĂŽƐ�ƐĞƵƐ�ĚŝƐĐşƉƵůŽƐ͗�ͨEĆŽ�ƐĞ�ƉĞƌƚƵƌďĞ�Ž�
ǀŽƐƐŽ�ĐŽƌĂĕĆŽ͘�̂ Ğ�ĂĐƌĞĚŝƚĂŝƐ�Ğŵ��ĞƵƐ͕�ĂĐƌĞĚŝƚĂŝ�ƚĂŵďĠŵ�Ğŵ�Dŝŵ͘��ŵ�
ĐĂƐĂ�ĚĞ�ŵĞƵ�WĂŝ�ŚĄ�ŵƵŝƚĂƐ�ŵŽƌĂĚĂƐ͖�ƐĞ�ĂƐƐŝŵ�ŶĆŽ�ĨŽƐƐĞ͕��Ƶ�ǀŽƐ�ƚĞƌŝĂ�
ĚŝƚŽ�ƋƵĞ�ǀŽƵ�ƉƌĞƉĂƌĂƌͲǀŽƐ�Ƶŵ�ůƵŐĂƌ͍�YƵĂŶĚŽ��Ƶ�ĨŽƌ�ƉƌĞƉĂƌĂƌͲǀŽƐ�Ƶŵ�
ůƵŐĂƌ͕� ǀŝƌĞŝ� ŶŽǀĂŵĞŶƚĞ� ƉĂƌĂ� ǀŽƐ� ůĞǀĂƌ� ĐŽŵŝŐŽ͕� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ͕� ŽŶĚĞ� �Ƶ�
ĞƐƚŽƵ͕� ĞƐƚĞũĂŝƐ� ǀſƐ� ƚĂŵďĠŵ͘� WĂƌĂ� ŽŶĚĞ� �Ƶ� ǀŽƵ͕� ĐŽŶŚĞĐĞŝƐ� Ž�
ĐĂŵŝŶŚŽͩ͘��ŝƐƐĞͲ>ŚĞ�dŽŵĠ͗�ͨ^ĞŶŚŽƌ͕�ŶĆŽ�ƐĂďĞŵŽƐ�ƉĂƌĂ�ŽŶĚĞ�ǀĂŝƐ͗�
ĐŽŵŽ�ƉŽĚĞŵŽƐ� ĐŽŶŚĞĐĞƌ� Ž� ĐĂŵŝŶŚŽ͍ͩ͘� ZĞƐƉŽŶĚĞƵͲůŚĞ� :ĞƐƵƐ͗� ͨ�Ƶ�
ƐŽƵ�Ž�ĐĂŵŝŶŚŽ͕�Ă� ǀĞƌĚĂĚĞ�Ğ�Ă�ǀŝĚĂ͘�EŝŶŐƵĠŵ�ǀĂŝ�ĂŽ�WĂŝ� ƐĞŶĆŽ�ƉŽƌ�



ϴ

Dŝŵ͘� ^Ğ�DĞ� ĐŽŶŚĞĐġƐƐĞŝƐ͕� ĐŽŶŚĞĐĞƌşĞŝƐ� ƚĂŵďĠŵ� Ž�ŵĞƵ� WĂŝ͘� DĂƐ�
ĚĞƐĚĞ�ĂŐŽƌĂ�ũĄ�K�ĐŽŶŚĞĐĞŝƐ�Ğ�ũĄ�K�ǀŝƐƚĞƐͩ͘��ŝƐƐĞͲ>ŚĞ�&ŝůŝƉĞ͗�ͨ^ĞŶŚŽƌ͕�
ŵŽƐƚƌĂͲŶŽƐ�Ž�WĂŝ�Ğ�ŝƐƚŽ�ŶŽƐ�ďĂƐƚĂͩ͘�ZĞƐƉŽŶĚĞƵͲůŚĞ�:ĞƐƵƐ͗�ͨ,Ą�ƚĂŶƚŽ�
ƚĞŵƉŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚŽƵ�ĐŽŶǀŽƐĐŽ�Ğ�ŶĆŽ�DĞ�ĐŽŶŚĞĐĞƐ͕�&ŝůŝƉĞ͍�YƵĞŵ�DĞ�ǀġ͕�
ǀġ�Ž�WĂŝ͘��ŽŵŽ�ƉŽĚĞƐ�ƚƵ�ĚŝǌĞƌ͗�͚DŽƐƚƌĂͲŶŽƐ�Ž�WĂŝ͍͛�EĆŽ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƐ�ƋƵĞ�
�Ƶ�ĞƐƚŽƵ�ŶŽ�WĂŝ�Ğ�Ž�WĂŝ�ĞƐƚĄ�Ğŵ�Dŝŵ͍��Ɛ�ƉĂůĂǀƌĂƐ�ƋƵĞ��Ƶ�ǀŽƐ�ĚŝŐŽ͕�
ŶĆŽ�ĂƐ�ĚŝŐŽ�ƉŽƌ�Dŝŵ�ƉƌſƉƌŝŽ͖�ŵĂƐ�Ġ�Ž�WĂŝ͕�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞŶĚŽ�Ğŵ�Dŝŵ͕�
ƋƵĞ�ĨĂǌ�ĂƐ ŽďƌĂƐ͘��ĐƌĞĚŝƚĂŝͲDĞ͗��Ƶ�ĞƐƚŽƵ�ŶŽ�WĂŝ�Ğ�Ž�WĂŝ�ĞƐƚĄ�Ğŵ�Dŝŵ͖�
ĂĐƌĞĚŝƚĂŝ�ĂŽ�ŵĞŶŽƐ�ƉĞůĂƐ�ŵŝŶŚĂƐ�ŽďƌĂƐ͘��ŵ�ǀĞƌĚĂĚĞ͕�Ğŵ�ǀĞƌĚĂĚĞ�ǀŽƐ�
ĚŝŐŽ͗�ƋƵĞŵ�ĂĐƌĞĚŝƚĂ�Ğŵ�Dŝŵ�ĨĂƌĄ�ƚĂŵďĠŵ�ĂƐ�ŽďƌĂƐ�ƋƵĞ��Ƶ�ĨĂĕŽ�Ğ�ĨĂƌĄ�
ŽďƌĂƐ�ĂŝŶĚĂ�ŵĂŝŽƌĞƐ͕�ƉŽƌƋƵĞ��Ƶ�ǀŽƵ�ƉĂƌĂ�Ž�WĂŝͩ͘�
WĂůĂǀƌĂ�ĚĂ�ƐĂůǀĂĕĆŽ͘

,ŽŵŝůŝĂ�

�ąŶƚŝĐŽ ;ǀĞƌ�ĐĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ�ĐąŶƚŝĐŽƐͿ

WĂůĂǀƌĂƐ�ĚŽ�WĂƉĂ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ
KƐ�ĐƌŝƐƚĆŽƐ�ŵŽƌŶŽƐ�ƐĆŽ�ĂƋƵĞůĞƐ�ƋƵĞ�ƋƵĞƌĞŵ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�ƵŵĂ�/ŐƌĞũĂ�ă�
ƐƵĂ�ŵĞĚŝĚĂ͕�ŵĂƐ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�Ġ�Ă�/ŐƌĞũĂ�ĚĞ�:ĞƐƵƐ͘���ƉƌŝŵĞŝƌĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞ�
ĐƌŝƐƚĆ͕�ĚĞƉŽŝƐ�ĚĂ�ƉĞƌƐĞŐƵŝĕĆŽ͕�ǀŝǀĞ�Ƶŵ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉĂǌ͕�ĐŽŶƐŽůŝĚĂͲ
ƐĞ͕� ĐĂŵŝŶŚĂ� Ğ� ĐƌĞƐĐĞ� ͨŶŽ� ƚĞŵŽƌ� ĚŽ� ^ĞŶŚŽƌ� Ğ� ĐŽŵ� Ž� ĐŽŶĨŽƌƚŽ� ĚŽ�
�ƐƉşƌŝƚŽ�^ĂŶƚŽͩ͘���ĞƐƚĞ�Ž�ƉƌſƉƌŝŽ�Ăƌ�Ğŵ�ƋƵĞ�ǀŝǀĞ�Ğ�ƌĞƐƉŝƌĂ�Ă� /ŐƌĞũĂ͕�
ĐŚĂŵĂĚĂ�Ă�ĐĂŵŝŶŚĂƌ�ŶĂ�ƉƌĞƐĞŶĕĂ�ĚĞ��ĞƵƐ�Ğ�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ŝƌƌĞƉƌĞĞŶƐşǀĞů͗�
��Ƶŵ�ĞƐƚŝůŽ�ĚĞ�/ŐƌĞũĂ͘��ĂŵŝŶŚĂƌ�ŶŽ�ƚĞŵŽƌ�ĚŽ�^ĞŶŚŽƌ�Ġ�Ƶŵ�ƉŽƵĐŽ�Ž�
ƐĞŶƚŝĚŽ�ĚĂ�ĂĚŽƌĂĕĆŽ͕�ĚĞ�ĞƐƚĂƌ�ŶĂ�ƉƌĞƐĞŶĕĂ�ĚĞ��ĞƵƐ͘���/ŐƌĞũĂ�ĐĂŵŝŶŚĂ�
ĂƐƐŝŵ͕�Ğ�ƋƵĂŶĚŽ�ĞƐƚĂŵŽƐ�ŶĂ�ƉƌĞƐĞŶĕĂ�ĚĞ��ĞƵƐ�ŶĆŽ�ĨĂǌĞŵŽƐ�ĐŽŝƐĂƐ�
ĨĞŝĂƐ� ŶĞŵ� ƚŽŵĂŵŽƐ� ĚĞĐŝƐƁĞƐ� ŚŽƌƌşǀĞŝƐ͘� �ƐƚĂŵŽƐ� ĚŝĂŶƚĞ� ĚĞ� �ĞƵƐ͘�
dĂŵďĠŵ�ĐŽŵ�ĂůĞŐƌŝĂ�Ğ�ĨĞůŝĐŝĚĂĚĞ͗�Ġ�ĞƐƚĞ�Ž�ĐŽŶĨŽƌƚŽ�ĚŽ��ƐƉşƌŝƚŽ�̂ ĂŶƚŽ͕�
ŽƵ�ƐĞũĂ͕�Ž�ĚŽŵ�ƋƵĞ�Ž�^ĞŶŚŽƌ�ŶŽƐ�ĐŽŶĐĞĚĞƵ�ʹ ĞƐƐĞ�ĐŽŶĨŽƌƚŽ�ʹ ƋƵĞ�ŶŽƐ�
ĨĂǌ�ƐĞŐƵŝƌ�Ğŵ�ĨƌĞŶƚĞ͘�



ϵ

DƵŝƚŽƐ� ĚŝƐĐşƉƵůŽƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌĂŵ� ĚƵƌĂ� Ă� ůŝŶŐƵĂŐĞŵ� ĚĞ� :ĞƐƵƐ͕�
ŵƵƌŵƵƌĂŵ͕�ĞƐĐĂŶĚĂůŝǌĂͲƐĞ�Ğ͕�ƉŽƌ�Ĩŝŵ͕�ĂďĂŶĚŽŶĂŵ�Ž�DĞƐƚƌĞ͕�ƉŽƌƋƵĞ�
ĚŝǌŝĂŵ͗�ͨ �ƐƚĞ�ŚŽŵĞŵ�Ġ�Ƶŵ�ƉŽƵĐŽ�ĞƐƉĞĐŝĂů͕�Ěŝǌ�ĐŽŝƐĂƐ�ĚƵƌĂƐ�Ğ�ŶſƐ�ŶĆŽ�
ƉŽĚĞŵŽƐ͙Ġ� Ƶŵ� ƌŝƐĐŽ� ĚĞŵĂƐŝĂĚŽ� ŐƌĂŶĚĞ� ƐĞŐƵŝƌ� ĞƐƚĞ� ĐĂŵŝŶŚŽ͘�
dĞŶŚĂŵŽƐ�ďŽŵ�ƐĞŶƐŽͩ͘�
�ƐƚĞƐ� ĐƌŝƐƚĆŽƐ� ŶĆŽ� ƐĞ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂŵ� ŶĂ� /ŐƌĞũĂ͕� ŶĆŽ� ĐĂŵŝŶŚĂŵ� ŶĂ�
ƉƌĞƐĞŶĕĂ�ĚĞ��ĞƵƐ͕�ŶĆŽ�ƚġŵ�Ž�ĐŽŶĨŽƌƚŽ�ĚŽ��ƐƉşƌŝƚŽ�^ĂŶƚŽ͕�ŶĆŽ�ĨĂǌĞŵ�
ĐƌĞƐĐĞƌ� Ă� /ŐƌĞũĂ͗� ƐĆŽ� ĂƉĞŶĂƐ� ĐƌŝƐƚĆŽƐ� ĚĞ� ďŽŵ� ƐĞŶƐŽ͘� ^ĆŽ� ĐƌŝƐƚĆŽƐ�
ͨƐĂƚĠůŝƚĞ͕ͩ ƉŽƌ� ĂƐƐŝŵ� ĚŝǌĞƌ͕� ƋƵĞ� ƚġŵ� ƵŵĂ� ƉĞƋƵĞŶĂ� /ŐƌĞũĂ͕� ă� ƐƵĂ�
ƉƌſƉƌŝĂ� ŵĞĚŝĚĂ͗� ƉĂƌĂ� ƵƐĂƌ� ĂƐ� ƉƌſƉƌŝĂƐ� ƉĂůĂǀƌĂƐ� ĚĞ� :ĞƐƵƐ� ŶŽ�
�ƉŽĐĂůŝƉƐĞ͕�ƐĆŽ�ͨĐƌŝƐƚĆŽƐ�ŵŽƌŶŽƐͩ͘���ƚŝďŝĞǌĂ�ƋƵĞ�ĞŶƚƌĂ�ŶĂ�/ŐƌĞũĂ͙
WĞŶƐĞŵŽƐ� ŶŽƐ� ŝŶƷŵĞƌŽƐ� ĐƌŝƐƚĆŽƐ� ƋƵĞ� ŶĞƐƚĞ� ŵŽŵĞŶƚŽ� ĚĆŽ�
ƚĞƐƚĞŵƵŶŚŽ�ĚŽ�ŶŽŵĞ�ĚĞ�:ĞƐƵƐ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĂƚĠ�ĂŽ�ŵĂƌƚşƌŝŽ͘�
ZĞǌĞŵŽƐ�ƉĞůĂ�/ŐƌĞũĂ͕�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�Ă�ĐƌĞƐĐĞƌ͕�Ă�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌͲƐĞ͕�Ă�
ĐĂŵŝŶŚĂƌ�ŶŽ�ƚĞŵŽƌ�ĚĞ��ĞƵƐ�Ğ�ĐŽŵ�Ž�ĐŽŶĨŽƌƚŽ�ĚŽ��ƐƉşƌŝƚŽ�^ĂŶƚŽ͘�YƵĞ�
Ž�^ĞŶŚŽƌ�ŶŽƐ�ůŝďĞƌƚĞ�ĚĂ�ƚĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĂƋƵĞůĞ�ͨďŽŵ�ƐĞŶƐŽ͕ͩ�ĚĂ�ƚĞŶƚĂĕĆŽ�
ĚĞ� ŵƵƌŵƵƌĂƌ� ĐŽŶƚƌĂ� :ĞƐƵƐ͕� ƉŽƌ� ƐĞƌ� ĚĞŵĂƐŝĂĚŽ� ĞǆŝŐĞŶƚĞ͕� Ğ� ĚĂ�
ƚĞŶƚĂĕĆŽ�ĚŽ�ĞƐĐąŶĚĂůŽ͘�

,ŽŵŝůŝĂ�ĚĞ�ϮϬ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϭϯ͕��ĂƐĂ�^ĂŶƚĂ�DĂƌƚĂ

DŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�^ŝůġŶĐŝŽ Ğ��ąŶƚŝĐŽ�;ǀĞƌ�ĐĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ�ĐąŶƚŝĐŽƐͿ

WƌĞĐĞƐ
�ůĞǀĞŵŽƐ�Ž�ŶŽƐƐŽ�ĐŽƌĂĕĆŽ�ĂŽ�WĂŝ�ĚŽ��ĠƵ͕�ĚĞ�ƋƵĞŵ�ŶŽƐ�ǀĞŵ�ƚŽĚŽ�Ž�
ĚŽŵ�ƉĞƌĨĞŝƚŽ͕�ĚŝŐĂŵŽƐ�ĚĞ�ĐŽƌĂĕĆŽ�ƐŝŶĐĞƌŽ͗

KƵǀŝͲŶŽƐ͕�^ĞŶŚŽƌ͘

&ŽƌƚĂůĞĐĞŝ�Ž�EŽƐƐŽ�WĂƉĂ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ͕�ŶĂ�ƐƵĂ�ŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�WĂƐƚŽƌ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů͕
ƉĂƌĂ� ƋƵĞ� ĐŽŶĚƵǌĂ� Ă� ǀŽƐƐĂ� /ŐƌĞũĂ� ƉĞůŽƐ� ĐĂŵŝŶŚŽƐ� ĚĂ� ƐĂŶƚŝĚĂĚĞ͕� ĚĂ�
ƵŶŝĚĂĚĞ�Ğ�ĚĂ�ƉĂǌ͘



ϭϬ

�ŽŶĐĞĚĞŝ�Ă�ǀŽƐƐĂ�ŐƌĂĕĂ�ĂŽ�ŶŽƐƐŽ��ŝƐƉŽ�:ŽĆŽ͕
ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĐŽŶĚƵǌĂ Ž�ǀŽƐƐŽ�ƉŽǀŽ�ŶŽƐ�ĐĂŵŝŶŚŽƐ�ĚŽ�ǀŽƐƐŽ�ĂŵŽƌ͘

&ŽƌƚĂůĞĐĞŝ�Ă�/ŐƌĞũĂ�ĚŽƐ��ĕŽƌĞƐ͕�Ğŵ�ĐĂŵŝŶŚŽ�ƐŝŶŽĚĂů͕
ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ŶƵŶĐĂ�ƐĞ�ĨĞĐŚĞ�ŶĞŵ�ƐĞ�ĚĞƚĞŶŚĂ�ŶĂ�ƐƵĂ�ƉĂŝǆĆŽ�ƉŽƌ�ŝŶƐƚĂƵƌĂƌ�
Ž�ZĞŝŶŽ͘

�ŶǀŝĂŝ�ŽƉĞƌĄƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ǀŽƐƐĂ�ŵĞƐƐĞ͕
ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�Ž�ǀŽƐƐŽ�ŶŽŵĞ�ƐĞũĂ�ŐůŽƌŝĨŝĐĂĚŽ�Ğŵ�ƚŽĚŽ�Ž�ƵŶŝǀĞƌƐŽ͘

�ŽŶĐĞĚĞŝͲŶŽƐ�Ă�ĂďƵŶĚąŶĐŝĂ�ĚŽ�ǀŽƐƐŽ��ƐƉşƌŝƚŽ�^ĂŶƚŽ
ƉĂƌĂ�ƉŽĚĞƌŵŽƐ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌ�Ă�ƚŽĚŽƐ͕�ƐŽďƌĞƚƵĚŽ�ĂŽƐ�ƋƵĞ�ŵĂŝƐ�ƐŽĨƌĞŵ͕�
Ă�ĂůĞŐƌŝĂ�ĚŽ��ǀĂŶŐĞůŚŽ͘

WĂŝ�EŽƐƐŽ

�ŶǀŝŽ
>ĞŝƚŽƌ͗ /ĚĞ͘�^ĞĚĞ�Ž�ƋƵĞ��Ƶ�ĞƌĂ͘��ŝǌĞŝ�ƚƵĚŽ�Ž�ƋƵĞ�ŽƵǀŝ�ĚĞ�ŵĞƵ�WĂŝ�Ğ�
ĚŝƐƐĞ�ĂŽ�ŵƵŶĚŽ͘�^Ğŵ�ƚĞŵŽƌ͕�ĨĂǌĞŝ�ƚƵĚŽ�Ž�ƋƵĞ�ƉƵĚĞƌĚĞƐ�ƉĂƌĂ Ă�ƚŽĚŽƐ�
ũƵŶƚĂƌ�ŶŽ�ŵĞƵ�ƌĞďĂŶŚŽ͘�^ĞĚĞ�ŝƌŵĆŽƐ�ĚŽƐ�ƋƵĞ�Ă�ŐƵĞƌƌĂ�ƚŽƌŶŽƵ�ſƌĨĆŽƐ͘�
�ĞŵŽƌĂŝͲǀŽƐ� ŶŽ� ƉĆŽ� Ğ� ŶŽ� ĐŽŶƐĞůŚŽ͘� EĆŽ� ƚĞŵĂŝƐ͕� ƐĞ� ƋƵŝƐĞƌĞŵ�
ŵĂƌŐŝŶĂƌͲǀŽƐ�ŽƐ�ƐĞŶŚŽƌĞƐ�ĚĂ�ůĞŝ�ŽƵ�ĚĂ�ĨŽƌƚƵŶĂ͘
dŽĚŽƐ͗��ŝƐͲŵĞ�ĂƋƵŝ͕�^ĞŶŚŽƌ͕�ƉŽĚĞƐ�ĞŶǀŝĂƌͲŵĞ͊

^Ğŵ� ůŝŵŝƚĞƐ� ĚĞ� ƌĂĕĂ� ŽƵ� ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ͕� ĐŽŶĚƵǌŝͲǀŽƐ� ĂŽ� ƐŽƉƌŽ� ĚŽ� ŵĞƵ�
�ƐƉşƌŝƚŽ͗��ůĞ�ŶĆŽ�ĨĂǌ�ĂĐĞƉĕƁĞƐ�Ğ�ŶƵŶĐĂ�ĂƉĂŐĂ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĐŚĂŵĂ�ƐĞĚĞŶƚĂ�
ĚŽ� ƐĞƵ� ǀĞŶƚŽ͘ �ŽŝƐ� Ă� ĚŽŝƐ� ŽƵ� ƐŽǌŝŶŚŽƐ�Ͷ ĐŽŵ�Ă� ǀŝĚĂ͕� Ž� ƐŽƌƌŝƐŽ͕� Ă�
ƉĂůĂǀƌĂ�ŽƵ�Ž�ƐŝůġŶĐŝŽ�Ͷ ĚĂŝ�Ă�ŵĆŽ�Ğ�Ž�ŽŵďƌŽ�ĂŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌŽĐƵƌĂŵ�ƉĆŽ�
Ğ�ƉĂǌ�Ğ�ƉĞƌĚĆŽ�ŶŽ�ƐĞƵ�ƚŽƌŵĞŶƚŽ͘
dŽĚŽƐ͗��ŝƐͲŵĞ�ĂƋƵŝ͕�^ĞŶŚŽƌ͕�ƉŽĚĞƐ�ĞŶǀŝĂƌͲŵĞ͊



ϭϭ

�ŽŵŽ� ĨŝůŚŽƐ� ĚĞ� Ƶŵ� �ĞƵƐ� ƋƵĞ� Ă� ƚŽĚŽƐ� ĂŵĂ͕� ŝĚĞ͕� ƐĞĚĞ͕� ǀŝǀĞŝ͕� ĨĂǌĞŝ�
ĚŝƐĐşƉƵůŽƐ͘� �Ƶ� ǀŽƵ� ĞƐƚĂƌ� ƉĂƌĂ� ƐĞŵƉƌĞ� ĂŽ� ǀŽƐƐŽ� ůĂĚŽ� ĐŽŵ� ƐŝŶĂŝƐ͕�
ĐŽŶĨŝƌŵĂŶĚŽ�Ă��ŽĂͲEŽǀĂ͘�
dŽĚŽƐ͗��ŝƐͲŵĞ ĂƋƵŝ͕�^ĞŶŚŽƌ͕�ƉŽĚĞƐ�ĞŶǀŝĂƌͲŵĞ͊

&ƌĞŝ�>ŽƉĞƐ�DŽƌŐĂĚŽ

KƌĂĕĆŽ�ƉĞůĂ��ĂŵŝŶŚĂĚĂ�^ŝŶŽĚĂů ;dŽĚŽƐͿ
^ĞŶŚŽƌ͕�WĂŝ�^ĂŶƚŽ͕
ƋƵĞ�ĐŽůŽĐĂƐƚĞ�ŶŽ�ŵƵŶĚŽ͕�ĐŽŵŽ�ĨĞƌŵĞŶƚŽ͕
Ă�ĨŽƌĕĂ�ĚŽ��ǀĂŶŐĞůŚŽ͖
ĐŽŶĐĞĚĞ�ă�dƵĂ�/ŐƌĞũĂ�ĚĞ��ŶŐƌĂ͕�ŶŽƐ��ĕŽƌĞƐ
ĐŽŶǀŽĐĂĚĂ�Ğŵ�dĞƵ�ŶŽŵĞ
ƉĂƌĂ�Ă�ĐĂŵŝŶŚĂĚĂ�ƐŝŶŽĚĂů͕
Ă�ŐƌĂĕĂ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĞĚŝƌ�ŶŽ�ĂŵŽƌ�Ğ�ŶĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ͕
ĚĞ�ƐĞ�ƌĞŶŽǀĂƌ�ŶĂ�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ĚĂƐ�ƐƵĂƐ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ͕
ŵŽǀŝŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕƁĞƐ͖�
ĚĞ�ŵŽĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞũĂ�ƐĞŵƉƌĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ
ĚĂ�ƉƌĞƐĞŶĕĂ�ĚĞ�:ĞƐƵƐ��ƌŝƐƚŽ�ŶŽ�ŵƵŶĚŽ͘
YƵĞ�ƉĞůĂ�ĂĕĆŽ�ĚŽ��ƐƉşƌŝƚŽ�^ĂŶƚŽ
ƉĞƌĚƵƌĞ�ĂƚĠ�ĂŽ�Ĩŝŵ�ŶĂ�ŶŽƐƐĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞ�ĚŝŽĐĞƐĂŶĂ
Ă�ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚĞ�ĚĂ�ĨĠ͕
Ă�ƐĂŶƚŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ǀŝĚĂ͕
Ğ�Ă�ĐĂƌŝĚĂĚĞ�ĨƌĂƚĞƌŶĂ͘
YƵĞ�ŶŽƐ�ŐƵŝĞ�ŶĞƐƚĞ�ĐĂŵŝŶŚŽ
K��ĞĂƚŽ�:ŽĆŽ��ĂƉƚŝƐƚĂ�DĂĐŚĂĚŽ͕�ŶŽƐƐŽ�ƉĂĚƌŽĞŝƌŽ
��ŶŽƐ�ĂĐŽŵƉĂŶŚĞ�ƐĞŵƉƌĞ�Ž�ĂŵŽƌ�ŵĂƚĞƌŶĂů�ĚĂ�sŝƌŐĞŵ�DĂƌŝĂ͕
DĆĞ�Ğ�ZĂŝŶŚĂ�ĚŽƐ��ĕŽƌĞƐ͘
EſƐ�dĞ�ƉĞĚŝŵŽƐ�ƉŽƌ��ƌŝƐƚŽ͕�^ĞŶŚŽƌ�EŽƐƐŽ͘
�ŵĞŶ͘�



ϭϮ

�ąŶƚŝĐŽ
sĞŶĞƌĞŵŽƐ͕�ĂĚŽƌĞŵŽƐ�Ă�ƉƌĞƐĞŶĕĂ�ĚŽ�^ĞŶŚŽƌ͕
ŶŽƐƐĂ�ůƵǌ�Ğ�ƉĆŽ�ĚĂ�ǀŝĚĂ͖�ĐĂŶƚĞ�Ă�ĂůŵĂ�Ž�ƐĞƵ�ůŽƵǀŽƌ͘
�ĚŽƌĞŵŽƐ�ŶŽ�ƐĂĐƌĄƌŝŽ��ĞƵƐ�ŽĐƵůƚŽ�ƉŽƌ�ĂŵŽƌ͘

�ġŵŽƐ�ŐůſƌŝĂ�ĂŽ�WĂŝ�ĚŽ��ĠƵ͕�ŝŶĨŝŶŝƚĂ�ŵĂũĞƐƚĂĚĞ͖
ŐůſƌŝĂ�ĂŽ�&ŝůŚŽ�Ğ�ĂŽ�^ĂŶƚŽ��ƐƉşƌŝƚŽ͕�Ğŵ�ĞƐƉşƌŝƚŽ�Ğ�ǀĞƌĚĂĚĞ͘
sĞŶĞƌĞŵŽƐ͕�ĂĚŽƌĞŵŽƐ�Ă�^ĂŶƚşƐƐŝŵĂ�dƌŝŶĚĂĚĞ͘��ŵĞŶ͘

sſƐ�ƐŽŝƐ�Ž�WĆŽ�ǀŝǀŽ�ƋƵĞ�ĚĞƐĐĞƵ�ĚŽ��ĠƵ
Z͗͘�WĂƌĂ�ĚĂƌ�Ă�ǀŝĚĂ�ĂŽ�ŵƵŶĚŽ͘

KƌĂĕĆŽ
KƌĞŵŽƐ
^ĞŶŚŽƌ�:ĞƐƵƐ��ƌŝƐƚŽ͕�ƋƵĞ�ŶĞƐƚĞ�ĂĚŵŝƌĄǀĞů�ƐĂĐƌĂŵĞŶƚŽ�
ŶŽƐ�ĚĞŝǆĂƐƚĞƐ�Ž�ŵĞŵŽƌŝĂů�ĚĂ�ǀŽƐƐĂ�ƉĂŝǆĆŽ͕�
ĐŽŶĐĞĚĞŝͲŶŽƐ�Ă�ŐƌĂĕĂ�
ĚĞ�ǀĞŶĞƌĂƌ�ĚĞ�ƚĂů�ŵŽĚŽ�ŽƐ�ŵŝƐƚĠƌŝŽƐ�ĚŽ�ǀŽƐƐŽ��ŽƌƉŽ�Ğ�^ĂŶŐƵĞ�
ƋƵĞ�ƐŝŶƚĂŵŽƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĂŵĞŶƚĞ�
ŽƐ�ĨƌƵƚŽƐ�ĚĂ�ǀŽƐƐĂ�ƌĞĚĞŶĕĆŽ͘�
sſƐ�ƋƵĞ�ƐŽŝƐ��ĞƵƐ�ĐŽŵ�Ž�WĂŝ�
ŶĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ĚŽ��ƐƉşƌŝƚŽ�^ĂŶƚŽ͘
Z͗͘��ŵĞŶ͘

�ġŶĕĆŽ�ĚŽ�^ĂŶƚşƐƐŝŵŽ�^ĂĐƌĂŵĞŶƚŽ



ϭϯ

�ĐůĂŵĂĕƁĞƐ
�ĞŶĚŝƚŽ�ƐĞũĂ��ĞƵƐ͘
�ĞŶĚŝƚŽ�Ž�ƐĞƵ�ƐĂŶƚŽ�EŽŵĞ͘
�ĞŶĚŝƚŽ�:ĞƐƵƐ��ƌŝƐƚŽ͕�ǀĞƌĚĂĚĞŝƌŽ��ĞƵƐ�Ğ�ǀĞƌĚĂĚĞŝƌŽ�ŚŽŵĞŵ͘
�ĞŶĚŝƚŽ�Ž�EŽŵĞ�ĚĞ�:ĞƐƵƐ͘��ĞŶĚŝƚŽ�Ž�ƐĞƵ�^ĂĐƌĂƚşƐƐŝŵŽ��ŽƌĂĕĆŽ͘
�ĞŶĚŝƚŽ�Ž�ƐĞƵ�WƌĞĐŝŽƐşƐƐŝŵŽ�^ĂŶŐƵĞ͘
�ĞŶĚŝƚŽ�:ĞƐƵƐ�ŶŽ�^ĂŶƚşƐƐŝŵŽ�^ĂĐƌĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ��ůƚĂƌ͘
�ĞŶĚŝƚŽ�Ž��ƐƉşƌŝƚŽ�^ĂŶƚŽ�WĂƌĄĐůŝƚŽ͘
�ĞŶĚŝƚĂ�Ă�ĞǆĐĞůƐĂ�DĆĞ�ĚĞ��ĞƵƐ͕�DĂƌŝĂ�^ĂŶƚşƐƐŝŵĂ͘
�ĞŶĚŝƚĂ�Ă�ƐƵĂ�ƐĂŶƚĂ�Ğ�/ŵĂĐƵůĂĚĂ��ŽŶĐĞŝĕĆŽ͘
�ĞŶĚŝƚĂ�Ă�ƐƵĂ�ŐůŽƌŝŽƐĂ��ƐƐƵŶĕĆŽ͘
�ĞŶĚŝƚŽ�Ž�EŽŵĞ�ĚĞ�DĂƌŝĂ͕�sŝƌŐĞŵ�Ğ�DĆĞ͘
�ĞŶĚŝƚŽ�^ĆŽ�:ŽƐĠ͕�ƐĞƵ�ĐĂƐƚşƐƐŝŵŽ��ƐƉŽƐŽ͘
�ĞŶĚŝƚŽ��ĞƵƐ�ŶŽƐ�ƐĞƵƐ��ŶũŽƐ�Ğ�ŶŽƐ�ƐĞƵƐ�^ĂŶƚŽƐ͘

�ąŶƚŝĐŽ�&ŝŶĂů ;ǀĞƌ�ĐĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ�ĐąŶƚŝĐŽƐͿ


