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ZĞƐƵŵĞŶ͗�

ϭ͘Ͳ� >Ă� ƌĞĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůŽƐ� ũſǀĞŶĞƐ͘� �ĞƐƉƵĠƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂƚĞƋƵĞƐŝƐ� ĨĂůƚĂ� ůĂ�

ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ĞŶĐƵĞŶƚƌŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŽŶ��ƌŝƐƚŽ͘�

Ϯ͘Ͳ�>Ă�ƐĞĐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ͘�>Ă�ĨĞ�ŶŽ�ƐĞ�ĞŶĐĂƌŶĂ͘��>Ă�ĨĞ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ƋƵĞ�

ƐĞĂ� ;ĞƐ� ĚĞĐŝƌ� ƉŽƌ� ůĂ� ƐĞĐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶͿ� ĞƐƚĄ� ĞŶĐŽŶƚƌĂŶĚŽ� ŵƵĐŚĂƐ�

ĚŝĨŝĐƵůƚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĞŶĐĂƌŶĂƌƐĞ͘�

ϯ͘Ͳ� �ů� �ǀĂŶŐĞůŝŽ� ŶŽ� ĞŶƚƌĂ� ĞŶ� ůĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ŚƵŵĂŶĂƐ͗� ĐŽŶĨƵŶĚŝŵŽƐ�

ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂƌ�ĐŽŶ�ƐĂĐƌĂůŝǌĂƌ͘�

ϰ͘Ͳ� >ŽƐ�ďĂƵƚŝǌĂĚŽƐ� ĂůĞũĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ƉĞƌĚŝĚŽ� ƚŽĚŽ�Ğů� ŝŶƚĞƌĠƐ�ƉŽƌ� ůĂ�

ǀŝĚĂ�ĚĞ�ĨĞ͗�ŽĐƵƉĂƌŶŽƐ�ĞŶ�ĂƚƌĂĞƌůŽƐ�ĚĞ�ŶƵĞǀŽ͘�

ϱ͘Ͳ�WĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ĐĞƌĐĂŶĂƐ�Ă�ůĂ�/ŐůĞƐŝĂ͕�ƉĞƌŽ�ĐƵǇĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�

ĞůůĂ͕�ƐĞ�ůŝŵŝƚĂ�Ă�ůĂ�DŝƐĂ�ĚŽŵŝŶŝĐĂů͘�

ϲ͘Ͳ��ů�ŵƵŶĚŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽ�ƋƵĞ�ƚŝĞŶĞ�ƵŶĂ�ŵĂůĂ�ŝŵĂŐĞŶ�ĚĞ�ůĂ�/ŐůĞƐŝĂ͘�

ϳ͘Ͳ��ů�ĞƐƉşƌŝƚƵ�ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂĚŽƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƌŝƐƚŝĂŶŽƐ͘�

ϴ͘Ͳ�>Ă�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůůĞŐĂƌ�Ă�ƚŽĚŽƐ͘�:ĞƐƷƐ�ƉŝĚŝſ�ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ƐĞĂŶ�ƵŶŽ͘�

>ůĞǀĂƌ�Ğů��ǀĂŶŐĞůŝŽ�Ă�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĂŵďŝĞŶƚĞƐ͘�

��^�ZZK>>K�

Ͳ�ZĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ� ůĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ�ŐĞŶĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͕�Ğů�ƉƌŽďůĞŵĂ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĞƐ�ƋƵĞ�

ƵŶĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵƵĐŚĂĐŚŽƐ�Ǉ�ŵƵĐŚĂĐŚĂƐ͕�ůůĞŐĂŶ�Ăů�ĨŝŶĂů�ĚĞ�ƐƵ�ŝŶŝĐŝĂĐŝſŶ�

ĐƌŝƐƚŝĂŶĂ� ƐŝŶ� ŚĂďĞƌ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽ� ůĂ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ĚĞů� ĞŶĐƵĞŶƚƌŽ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĐŽŶ�

�ƌŝƐƚŽ͘�

� ^ŝ�ĂďĂŶĚŽŶĂŶ�ůĂ�ƉƌĄĐƚŝĐĂ�ƌĞůŝŐŝŽƐĂ�ŶŽ�ĞƐ�ƐſůŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ŝŶĨůƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�

ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĄŶĞŽƐ͕�ƋƵĞ�ŶŽ�ƉƌĂĐƚŝĐĂŶ͕�Ǉ�ƐƵĞůĞŶ�ƐĞƌ�ŵƵǇ�ĐƌşƚŝĐŽƐ�ĐŽŶ�ĂƋƵĞůůŽƐ�

ƋƵĞ�ůŽ�ƐŝŐƵĞŶ�ŚĂĐŝĞŶĚŽ͕�Ğů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĞƐ�ƋƵĞ͕�ĂƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌŽďĂƌ�ƋƵĞ�ůĂ�

ƌĞůŝŐŝſŶ�ŶŽ�ƚŝĞŶĞ�ƵŶ�ůƵŐĂƌ�ƐŽĐŝĂů�ĞŶ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Ă�ůĂ�ƋƵĞ�ƉĞƌƚĞŶĞĐĞŶ͕�ĞƐ�ƋƵĞ�

ŶŽ�ƐĞ�ƐŝĞŶƚĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ůŽ�ƌĞůŝŐŝŽƐŽ͕�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ǀŝǀŝĚŽ�



Ϯ�

ŵĄƐ�ĐŽŵŽ�ĞƐƉĞĐƚĂĚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ĐŽŵŽ�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂƐ͘�^ĞƌşĂ�ƉƌĞĐŝƐŽ�ƌĞŽƌŝĞŶƚĂƌ�

ƚŽĚĂ� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĐĂƚĞƋƵĠƚŝĐĂ� Ăů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ĚĞ� ƉƌŽŵŽǀĞƌ� ĞƐƚĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌŽ�

ƉĞƌƐŽŶĂů� ĐŽŶ�Ğů� ^ĞŹŽƌ͘� /ŶĐůƵƐŽ�ĚĞƐĚĞ� ůĂƐ�ĞĚĂĚĞƐ�ŵĄƐ� ƚĞŵƉƌĂŶĂƐ� ;ǀşŶĐƵůŽ�

ĐŽŶ�Ğů��ǀĂŶŐĞůŝŽͿ�

� Ͳ� ZĞƐƉĞĐƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĂĚƵůƚŽƐ͕� ĐƌĞŽ� ƋƵĞ� ůĂƐ� ƌĞĂůŝĚĂĚĞƐ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�

ƋƵĞ�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂƌ�ƐŽŶ�ĚŽƐ͗�ĞŶ�ƉƌŝŵĞƌ�ůƵŐĂƌ͕�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�

ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝĂ�ĞŶ�ůĂƐ�ƉĂƌƌŽƋƵŝĂƐ͘��ĂĚŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ŶŽ�ŽĨƌĞĐĞ�ǇĂ�Ğů�ƐŽƐƚĠŶ�

ƋƵĞ� ĂŶƚĞƐ� ŽĨƌĞĐşĂ� Ă� ůĂ� ƌĞůŝŐŝſŶ͕� Ǉ� ůĂ� ĐƌĞĚŝďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂƐ� ĐŽŶǀŝĐĐŝŽŶĞƐ�

ƌĞůŝŐŝŽƐĂƐ�ĚĞƉĞŶĚĞ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ĂƉŽǇŽ�ƐŽĐŝĂů�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂŶ�

ŽďƚĞŶĞƌ͕� ĞƐ� ƉƌĞĐŝƐŽ� ŽĨƌĞĐĞƌ� ƵŶĂ� ďĂƐĞ� ƐŽĐŝĂů͕� ƋƵŝǌĄ� ŵĄƐ� ůŝŵŝƚĂĚĂ� ĞŶ�

ĞǆƚĞŶƐŝſŶ͕�ƉĞƌŽ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ŵƵĐŚŽ�ŵĄƐ� ŝŶƚĞŶƐĂ�ĞŶ�Ğů�ƚŝƉŽ�ĚĞ�ƌĞůĂĐŝſŶ�

;ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ƉƌŝŵĂƌŝĂƐͿ� ĐĂƉĂǌ� ĚĞ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ� ĞƐĂ� ŝĚĞŶƚŝĚĂĚ� ƐŽĐŝĂů� ƋƵĞ�

ƚĂŶƚŽ�Ğů�ŵĞŶƐĂũĞ͕�ĐŽŵŽ�ůĂƐ�ǀŽĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĐƌŝƐƚŝĂŶĂƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ�ŶĞĐĞƐŝƚĂŶ͕�;ƵŶ�

ĐůĂƌŽ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ŵŝƐŝſŶ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ŽƚƌŽƐͿ͘��

� >Ă� ƐĞŐƵŶĚĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ� ĞƐ� >Ă� ƐĞĐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ� ƋƵĞ� ƉĂƌĞĐĞ� ĐŽŶĚƵĐŝƌůĞƐ� Ă�

ƋƵĞ�ƐĞ�ŽůǀŝĚĞŶ�ĚĞ�ƐƵƐ�ŵŽƚŝǀĂĐŝŽŶĞƐ�ĐƌŝƐƚŝĂŶĂƐ͕�Ă�ůĂ�ŚŽƌĂ�ĚĞ�ůůĞǀĂƌ�ĂĚĞůĂŶƚĞ�

ƚĂŶƚŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ǀŝĚĂ�ĞǆƚĞƌŶĂ͕�ĚŽŶĚĞ�ƉĂƌĞĐĞ�ƋƵĞ�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ŚĂĐĞƌ�ĐŽŵŽ�

ƚŽĚŽƐ͘�

� ͲZĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶĐĂƌŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨĞ͘��ů�ŐƌĂŶ�ƉƌŽďůĞŵĂ�ƋƵĞ�ĚĞƌŝǀĂ�ĚĞ�

ůĂ�ƐĞĐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĂŵďŝĞŶƚĂů͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ĞŶ�ƋƵĞ�ĐŽŶĚƵĐĞ�ŝŶƐĞŶƐŝďůĞŵĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�

ĐŽŶǀŝĐĐŝſŶ� ĚĞ� ƋƵĞ� Ğů� ƌĞƐƉĞƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ� ĂƵƚŽŶŽŵşĂ� ĚĞ� ůŽ� ƚĞŵƉŽƌĂů�

ĞǆŝŐĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞƐĞŶƚĞŶĚĞƌƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ďĂƐĞ�ƌĞůŝŐŝŽƐĂ�Ă�ůĂ�ŚŽƌĂ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�Ž�

ŵĞũŽƌĂƌ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�Đŝǀŝů͘�z�ƋƵĞ�ůŽ�ǀĞƌĚĂĚĞƌĂŵĞŶƚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞƐ�

ĐŽŶǀĞƌƚŝƌƐĞ� ĞŶ�ƵŶ�ďƵĞŶ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů� ĚĞ� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ƐŽĐŝĂů� ĞŶ� ĐƵĞƐƚŝſŶ� ;Ğů�

ĂĨĄŶ�ĚĞ�ĠǆŝƚŽ�Ǉ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚ�ƐĞ�ƌĞƐƉŝƌĂ�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚͿ͘�

� EŽ�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ĐŽŶĨƵŶĚŝƌ�ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂƌ�ĐŽŶ�ƐĂĐƌĂůŝǌĂƌ͘��ů�ĞǀĂŶŐĞůŝŽ�ůŽ�ƋƵĞ��

ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂ� ƐŽŶ� ůĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ŚƵŵĂŶĂƐ͘� �ǇƵĚĂ� Ă� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ� ƵŶ� ĐůŝŵĂ� ĚĞ�

ĞŶƚĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ͕� ĚĞ� ƌĞƐƉĞƚŽ͕� ĂĐŽŐŝĚĂ͕� ĚĞ� ĂƉƌĞĐŝŽ� ĞŶ� Ğů� ƋƵĞ� ŶŽ� ƐŽůŽ� ŶŽ� ƐĞ�

ĐŽŶĐƵůĐĂŶ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶƚĞŶƚĂ�ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ�

ƉĂƌƚŝĐŝƉĞŶ� ĞŶ� ƵŶ� ƉƌŽǇĞĐƚŽ� ĐŽŵƷŶ͘� >Ž� ƋƵĞ� ůĂ� ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂĐŝſŶ� ĂƐƉŝƌĂ� Ă�

ĐĂŵďŝĂƌ͕� ĞƐ� ůĂ� ĐƵĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ� ĞŶƚƌĞ� ĞƐƚŽƐ�

ŐƌƵƉŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͘��

� �ƐƚĂ�ŵĞũŽƌĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ĞƐ� ĚĞĐŝƐŝǀĂ� ƉŽƌƋƵĞ� ĐƌĞĂ� Ğů� ĂŵďŝĞŶƚĞ�

ƉƌŽƉŝĐŝŽ� ƉĂƌĂ� ĂĨƌŽŶƚĂƌ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ĚŝǀĞƌƐĂ� ůŽƐ� ƉƌŽďůĞŵĂƐ� ƋƵĞ� ƉƵĞĚĞŶ�

ƐƵĐĞĚĞƌƐĞ͘��Ğ�ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ͕�ƋƵŝĞŶ�ĞŶƚƌĂ�ĞŶ�ƵŶĂ�ŝŶƐƚŝƚƵĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶƐƉŝƌĂ�ĞŶ�



ϯ�

ůĂ�ĨĞ�ĐƌŝƐƚŝĂŶĂ�ĞŶ�ǀĞǌ�ĚĞ�ĚĞĐŝƌ͗�ͨƋƵĠ�ŵĂŐŶşĨŝĐĂƐ� ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƋƵĠ�ĐĂůŝĚĂĚ�

ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐͩ� ͲŽũĂůĄ� ƉƵĞĚĂ� ƚĂŵďŝĠŶ� ĚĞĐŝƌ� ĞƐƚĂƐ� ĐŽƐĂƐͲ� ƐĞ� ǀĞĂ� ŽďůŝŐĂĚŽ� Ă�

ĚĞĐŝƌ͗�ͨYƵĠ�ĂŵďŝĞŶƚĞ͕�ƋƵĠ�ĂĐŽŐŝĚĂ͕�ƋƵĠ�ƉĞƌƐŽŶĂƐͩ͘�>Ă�ĨĞ�ŶŽ�ƚŝĞŶĞ�ƌĞĐĞƚĂƐ�

ƉĂƌĂ� ŶĂĚĂ͕� ƉĞƌŽ� ƚŝĞŶĞ� ůĂ� ĐůĂǀĞ� ĚĞ� ĨĞĐƵŶĚĂƌ� ůĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ŝŶƚĞƌƐƵďũĞƚŝǀĂƐ�

ƋƵĞ�ƐĞ�ŶĞĐĞƐŝƚĂŶ�ƉĂƌĂ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�ůĂƐ�ĚŝĨŝĐƵůƚĂĚĞƐ�Ǉ�ƉĂƌĂ�ĐĂŵŝŶĂƌ�ũƵŶƚŽƐ͘�

ZĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůŽƐ�ďĂƵƚŝǌĂĚŽƐ�ĂůĞũĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ƉĞƌĚŝĚŽ�ƚŽĚŽ�Ğů�ŝŶƚĞƌĠƐ�

ƉŽƌ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ĚĞ�ĨĞ͕�ŽĐƵƉĂƌŶŽƐ�ĞŶ�ĂƚƌĂĞƌůŽƐ�ĚĞ�ŶƵĞǀŽ�

WĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ĐĞƌĐĂŶĂƐ�Ă�ůĂ�/ŐůĞƐŝĂ͕�ƉĞƌŽ�ĐƵǇĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ĞůůĂ�

ƐĞ�ůŝŵŝƚĂ�Ă�ůĂ�DŝƐĂ�ĚŽŵŝŶŝĐĂů�

�ů�ŵƵŶĚŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽ�ƋƵĞ�ƚŝĞŶĞ�ƵŶĂ�ŵĂůĂ�ŝŵĂŐĞŶ�ĚĞ�ůĂ�/ŐůĞƐŝĂ�

�ƌŝƐƚŝĂŶŽƐ� ĚĞĐĞƉĐŝŽŶĂĚŽƐ� ĂŶƚĞ� ůŽ� ƋƵĞ� ĞƐƉĞƌĂŶ� ĚĞ� ůĂ� /ŐůĞƐŝĂ� Ǉ� ůŽ� ƋƵĞ�

ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ͘�

�ƐƉĞĐƚŽ� ĞƐĞŶĐŝĂů� Ă� ůĂ� ŚŽƌĂ� ĚĞ� ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂƌ� ĞƐ� Ğů� �EhE�/K� z�

d�^d/DKE/K͘�WĂƌĂ�ůĂ�/ŐůĞƐŝĂ͕�Ğů�ĂŶƵŶĐŝŽ�ĚĞů��ǀĂŶŐĞůŝŽ�ĞƐ�ůĂ�ƚĂƌĞĂ�ĞƐĞŶĐŝĂů͕�Ǉ�

ĞƐƚĂ� ƚĂƌĞĂ� ƚĂŶ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ƐĞ� ƉƵĞĚĞ� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ĐƵĂŶĚŽ� ŶƵĞƐƚƌĂ� ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ͕� ůĂ�

ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ� ĚĞů� ĐƌŝƐƚŝĂŶŽ� ƐĞ� ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ� ĞŶ� ĂŶƵŶĐŝŽ͕� Ǉ� ĞƐĂ� ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ� ƐĞ� ŚĂĐĞ�

ƚĂŵďŝĠŶ�ƚĞƐƚŝŵŽŶŝŽ͘��

>Ă� �ǆŚŽƌƚĂĐŝſŶ��ƉŽƐƚſůŝĐĂ�ĚĞů� WĂƉĂ�WĂďůŽ�s/͕� ͞�ǀĂŶŐĞůŝŝ�EƵŶƚŝĂŶĚŝ͟�

;ϴͬϭϮͬϭϵϳϱͿ͕� ŶŽƐ� ŝůƵŵŝŶĂ� ĞŶ� ĞƐƚĞ� ĐĂŵŝŶŽ͕� ƉŽƌƋƵĞ� ĞƐ� ĐŝĞƌƚŽ� ƋƵĞ� ĞƐ�

ŝŵƉĞŶƐĂďůĞ�ƋƵĞ�ĂůŐƵŝĞŶ�ĂĐŽŐŝĞŶĚŽ�ůĂ�WĂůĂďƌĂ�ĚĞ��ŝŽƐ͕�ŶŽ�ƐĞ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĂ�ĞŶ�

ƚĞƐƚŝŐŽ͕�Ğ�ŝŐƵĂů�ĚĞ�ĐŝĞƌƚŽ�ĞƐ�ƋƵĞ�Ğů�ƋƵĞ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂĚŽ͕�� ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂ͕�

ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ĐŽŶ��ŝŽƐ�ĞƐ�ŵŝƐŝŽŶĞƌĂ͕�ĞƐ�ĚŝƐĐşƉƵůĂ�ŵŝƐŝŽŶĞƌĂ͘�

WĞƌŽ�ǀĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƵŶ�ĐĂŵŝŶŽ�ĐŽŵƉůĞũŽ͗�

ͨ>Ă� ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂĐŝſŶ͕� ŚĞŵŽƐ� ĚŝĐŚŽ͕� ĞƐ� ƵŶ� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĐŽŵƉůĞũŽ͕� ĐŽŶ�

ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ǀĂƌŝĂĚŽƐ͗� ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ŚƵŵĂŶŝĚĂĚ͕� ƚĞƐƚŝŵŽŶŝŽ͕� ĂŶƵŶĐŝŽ�

ĞǆƉůşĐŝƚŽ͕�ĂĚŚĞƐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽƌĂǌſŶ͕�ĞŶƚƌĂĚĂ�ĞŶ� ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͕�ĂĐŽŐŝĚĂ�ĚĞ� ůŽƐ�

ƐŝŐŶŽƐ͕�ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ�ĚĞ�ĂƉŽƐƚŽůĂĚŽͩ�;�ǀĂŶŐĞůŝŝ�EƵŶƚŝĂŶĚŝ�ϮϰͿ͘�

�ů� WĂƉĂ� WĂďůŽ� s/͕� ŚŽǇ� ^ĂŶƚŽ͕� ŶŽƐ� ĐŝƚĂ� ĞŶ� ƐƵ� �ǆŚŽƌƚĂĐŝſŶ� ůĂ�

͞ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŚƵŵĂŶŝĚĂĚ͟�ĐŽŵŽ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂĐŝſŶ͕�Ǉ�ĞŶ�

ŶƵĞƐƚƌŽƐ� ĚşĂƐ͕� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ͕� ďŝĞŶ� ŵĞƌĞĐĞ� ŶƵĞƐƚƌĂ� ƌĞĨůĞǆŝſŶ� ϭͿ� ƉŽƌ� Ğů�

ƐĞĐƵůĂƌŝƐŵŽ͕�ϮͿ�ƉŽƌ� ůŽ�ŵƵĐŚŽ�ƋƵĞ�ŚŽǇ�ǀĂůŽƌĂŵŽƐ� ůŽ� ŝŶŵĞĚŝĂƚŽ͕�ϯͿ�ƉŽƌ� ůĂ�

ŵĞŶƚĂůŝĚĂĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝƐƚĂ� Ǉ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĂ� ƋƵĞ� ŶŽƐ� ĂĨĞĐƚĂ� Ă� ƚŽĚŽƐ͕� ƐŽŶ� ƐŽůŽ�

ƚƌĞƐ�ƉƵŶƚŽƐ͕�Ă�ŵŽĚŽ�ĚĞ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ƋƵĞ�ƉƌŽǀŽĐĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�Ğů�ĂůĞũĂƌƐĞ�ĚĞ�

�ŝŽƐ͕�ƉĞƌŽ�ŚĂǇ�ŵƵĐŚŽƐ�ŵĄƐ͘͘͘�WŽƌ�ĞůůŽ͕�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ĞƐ� ůĂ�ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�



ϰ�

ƉƵĞĚĞ� ĂůĐĂŶǌĂƌ� ĐŽŶ� ĂŶƵŶĐŝŽ� Ǉ� ƚĞƐƚŝŵŽŶŝŽ� ĐƌŝƐƚŝĂŶŽ͘� ZĞĐŽŶŽĐĞƌ� ůĂ�

ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞů�ƚĞƐƚŝŵŽŶŝŽ�ĐƌŝƐƚŝĂŶŽ͘�

�ů� ĂŶƵŶĐŝŽ͕� ĞƐ� ƉŽƌ� ƚĂŶƚŽ͕� ƵŶ� ĂƐƉĞĐƚŽ� ĞƐĞŶĐŝĂů͕� ĂƵŶƋƵĞ� ŚŽǇ� ƉĂƌĞĐĞ�

ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĐŽŵŽ�ĂůŐŽ�ĚŝĨşĐŝů͕�Ǉ�ƐŽŶ�ĂůŐƵŶŽƐ�ůŽƐ�ƌĞƚŽƐ�ƋƵĞ�ĂĨƌŽŶƚĂŵŽƐ�

ĞŶ� ůĂ� ƚĂƌĞĂ� ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂĚŽƌĂ͘� WŽĚĞŵŽƐ� ĨŝũĂƌŶŽƐ� ĞŶ� ƵŶĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ� ĐŽŶĐƌĞƚĂ͕�

ĐŽŵŽ� ĞƐ� ůĂ� ĞƚĂƉĂ� ĚĞ� ũƵǀĞŶƚƵĚ͕� ůŽƐ� ũſǀĞŶĞƐ͘� DƵǇ� ƌĞĐŝĞŶƚĞ� ƚĞŶĞŵŽƐ� Ğů�

^şŶŽĚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� KďŝƐƉŽƐ� ;ĐĞůĞďƌĂĚŽ� ĞŶ� Ğů� ŵĞƐ� ĚĞ� ŽĐƚƵďƌĞͿ͕� ĐŽŶ� Ğů� ƚĞŵĂ�

ĐĞŶƚƌĂů� ĚĞ� ůŽƐ� ũſǀĞŶĞƐ͘� �Ŷ� Ğů� �ŽĐƵŵĞŶƚŽ� WƌĞƉĂƌĂƚŽƌŝŽ͕� Ǉ� ĞŶ� ůŽ� ƋƵĞ� ƐĞ�

ƌĞĨŝĞƌĞ�Ă�ůĂ�ĂĐĐŝſŶ�ƉĂƐƚŽƌĂů͕�ǇĂ�ŶŽƐ�ĞŶĐŽŶƚƌĄďĂŵŽƐ�ĐŽŶ�ĂůŐƵŶĂ�͞ĞǆŝŐĞŶĐŝĂ͟�

ƉĂƌĂ�ƵŶ�ĂĐŽŵƉĂŹĂŵŝĞŶƚŽ�ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂĚŽƌ͗�

͞�ĐŽŵƉĂŹĂƌ�Ă� ůŽƐ� ũſǀĞŶĞƐ�ĞǆŝŐĞ�ƐĂůŝƌ�ĚĞ� ůŽƐ�ƉƌŽƉŝŽƐ�ĞƐƋƵĞŵĂƐ�ƉƌĞͲ

ĐŽŶĨĞĐĐŝŽŶĂĚŽƐ͕� ĞŶĐŽŶƚƌĄŶĚŽůŽƐ� Ăůůş� ĚŽŶĚĞ� ĞƐƚĄŶ͕� ĂĚĞĐƵĄŶĚŽƐĞ� Ă� ƐƵƐ�

ƚŝĞŵƉŽƐ�Ǉ�Ă�ƐƵƐ�ƌŝƚŵŽƐ͖�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƚŽŵĂƌůŽƐ�ĞŶ�ƐĞƌŝŽ�ĞŶ�ƐƵ�ĚŝĨŝĐƵůƚĂĚ�

ƉĂƌĂ�ĚĞƐĐŝĨƌĂƌ� ůĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĞŶ� ůĂ�ƋƵĞ�ǀŝǀĞŶ�Ǉ�ƉĂƌĂ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƌ�ƵŶ�ĂŶƵŶĐŝŽ�

ƌĞĐŝďŝĚŽ�ĞŶ�ŐĞƐƚŽƐ�Ǉ�ƉĂůĂďƌĂƐ͙͘͟�

>ůĞǀĂƌ� Ğů� �ǀĂŶŐĞůŝŽ� Ă� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ĂŵďŝĞŶƚĞƐ͙� >Ă� /ŐůĞƐŝĂ� ĚĞďĞ�

ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂƌ�Ă�ƚŽĚŽ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�;ŶŽ�Ă�ƵŶŽƐ�ƉŽĐŽƐͿ͕�Ǉ�ůŽ�ŚĂĐĞ�ĞƐƚĂŶĚŽ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�

ŐĞŶƚĞ͕� ĂĐŽŵƉĂŹĂŶĚŽ� ůĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ� ĐŽŶĐƌĞƚĂ͘� �Ŷ� ůĂ� ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂĐŝſŶ� ƐŝĞŵƉƌĞ�

ǀĂŵŽƐ�Ă�ĂĐƚƵĂƌ�ĐŽŶ�ƉĂĐŝĞŶĐŝĂ͘��

�Ŷ� ůĂ� �ĂƌƚĂ� WĂƐƚŽƌĂů� ĚĞ� ůŽƐ� ƉƌŝŵĞƌŽƐ� ĚşĂƐ� ĚĞ� ŽĐƚƵďƌĞ� ;ϯͬϭϬͿ� Ğů��

�ĂƌĚĞŶĂů͕� �͘� �ĂƌůŽƐ͕� ŶŽƐ� ĚĞĐşĂ͗� ͋͞YƵĠ� ƚĂƌĞĂ�ŵĄƐ� ŚĞƌŵŽƐĂ� ŚĂĐĞƌ� ĚĞ� ĞƐƚĞ�

ŵƵŶĚŽ�ƵŶĂ�ĐĂƐĂͲŚŽŐĂƌ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ͊��ƐƚŽ�ĞƐ�ůŽ�ƋƵĞ�:ĞƐƷƐ�ŶŽƐ�ĞŶƐĞŹſ͙͘͟��

�KE� �^W1Z/dh͙� �ů� WĂƉĂ� &ƌĂŶĐŝƐĐŽ͕� ƐĂďĞ� ďŝĞŶ� ƋƵĞ� ŶĞĐĞƐŝƚĂŵŽƐ�

ŵĂŶƚĞŶĞƌ� ǀŝǀŽ� ŶƵĞƐƚƌŽ� ƐĞƌ� ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂĚŽƌ͘� ,ĂĐĞ� ƵŶŽƐ� ĂŹŽƐ� ƌĞĐŝďŝŵŽƐ� Ğů�

ƌĞŐĂůŽ�ĚĞ�ůĂ��ǀĂŶŐĞůŝŝ�'ĂƵĚŝƵŵ͕��ǆŚŽƌƚĂĐŝſŶ��ƉŽƐƚſůŝĐĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĂůĞŐƌşĂ�Ǉ�Ğů�

ĂŶƵŶĐŝŽ�ĚĞů��ǀĂŶŐĞůŝŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŵĂŶƚŝĞŶĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͘�

EƵĞƐƚƌĂ�ĂĐƚŝƚƵĚ�ĞŶ�ůĂ�ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂĐŝſŶ͕�ĞƐ�ŵƵǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͙��

� ͞�ǀĂŶŐĞůŝǌĂĚŽƌĞƐ�ĐŽŶ��ƐƉşƌŝƚƵ�ƋƵŝĞƌĞ�ĚĞĐŝƌ�ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂĚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ŽƌĂŶ�

Ǉ�ƚƌĂďĂũĂŶ͙͟�;�͘�'͘�ϮϲϮͿ͘�

�ŽŶ� ĂůĞŐƌşĂ͕� ƐŝĞŶĚŽ� ŝŶĐĂŶƐĂďůĞƐ� ĞŶ� Ğů� ĂŶƵŶĐŝŽ� Ǉ� ŽĨƌĞĐŝĞŶĚŽ� ƵŶ�

ƚĞƐƚŝŵŽŶŝŽ�ǀŝǀŽ͘�,ŽǇ�ĞƐ�ĚŝĨşĐŝů�ʹ�ŶŽƐ�ĚŝĐĞ�Ğů�WĂƉĂ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ�ʹ�ƉĞƌŽ�ƐĂďĞŵŽƐ�

ƋƵĞ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƚŝĞŵƉŽƐ�ŚĂ�ŚĂďŝĚŽ�ĚŝĨŝĐƵůƚĂĚĞƐ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ŚĞŵŽƐ�ĚĞ�ĂĨƌŽŶƚĂƌ�

ůĂƐ�ĚŝĨŝĐƵůƚĂĚĞƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĠƉŽĐĂ͕�ƌĞŶŽǀĄŶĚŽŶŽƐ͕�ĞŵƉĞǌĂƌ�ĐŽŶ�ĂůĞŐƌşĂ�

Ǉ�ĂůŝŵĞŶƚĄŶĚŽŶŽƐ�ĐŽŶ�ůĂ�WĂůĂďƌĂ͘



ϱ�

//͘ Z�dK^�D�^�Z�>�s�Ed�^�Yh�� ^�� >�� W>�Ed��E��� >�� /'>�^/�͕�

Z�>��/KE��K^��KE��>��KDWZKD/^K��Z/^d/�EK͘�

ZĞƐƵŵĞŶ͗��

ϭ͘Ͳ�>Ă�ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽ�ƚĞŵƉŽƌĂů�ůĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ůŽƐ�ůĂŝĐŽƐ͘�

Ϯ͘Ͳ�>Ă�ŽƌĂĐŝſŶ͕�ůĂ�ǀŝĚĂ�ĞƐƉŝƌŝƚƵĂů͗�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů�ĞƐ�Ğů�ŚĞĐŚŽ�ĚĞ�ĞƐƚŝŵƵůĂƌ�

Ă�ůĂŝĐŽƐ͕�ƐĂĐĞƌĚŽƚĞƐ�Ǉ�ƌĞůŝŐŝŽƐŽƐ�Ă�ůĂ�ŽƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƵŶ�ƚƌĂƚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŽŶ�

�ŝŽƐ͕�ĂĚƋƵŝƌŝĞŶĚŽ�ƵŶĂ�ǀŝĚĂ�ĞƐƉŝƌŝƚƵĂů�ĚĞ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĐƌŝƐƚŝĂŶĂ͘�

ϯ͘Ͳ� /ŵƉƵůƐĂƌ� ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ� ĐƌŝƐƚŝĂŶŽƐ� ůĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ� ĂŶƚĞ� ůĂ�

ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ͕�ĞŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĄŵďŝƚŽ�ƋƵĞ�ŶĞĐĞƐŝƚĞ�ůĂ�/ŐůĞƐŝĂ͘�

ϰ͘Ͳ��ů�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽ͘��ů�ĐƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵŽ�ŶŽ�ƐĞ�ǀŝǀĞ�ĞŶ�ƐŽůĞĚĂĚ�

ĨŽŵĞŶƚĂŶĚŽ�Ğů�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐŵŽ͖�Ăů�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕�Ğů�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ĐƌŝƐƚŝĂŶŽ�

ĞƐ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽ�Ǉ�ƐĞ�ǀŝǀĞ�ƵŶŝĚŽƐ�Ă�ŽƚƌŽƐ͘�

ϱ͘Ͳ� WŽƚĞŶĐŝĂƌ� ůĂ� ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� /ŐůĞƐŝĂ� ĐŽŵŽ� ͞ƉƵĞďůŽ͕͟� WƵĞďůŽ� ĚĞ�

�ŝŽƐ͘�

ϲ͘Ͳ��ů�ĂĐŽŵƉĂŹĂŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ƵŶ�ĚŝƐĐĞƌŶŝŵŝĞŶƚŽ�ǀŽĐĂĐŝŽŶĂů�ƌĞĂů͘�

�ĞƐĂƌƌŽůůŽ

dƌĂƐ� Ğů� sĂƚŝĐĂŶŽ� //� ƐĞ� ŚĂ� ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽ� ƋƵĞ� ůĂ� ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽ�

ƚĞŵƉŽƌĂů�ůĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ůŽƐ�ůĂŝĐŽƐ͘�WĞƌŽ�ƐĞ�ůĞƐ�ŚĂ�ĚĞũĂĚŽ�ƵŶ�ƉŽĐŽ�ƐŽůŽƐ͘�

WŽƌ� ƚĂŶƚŽ͕� ƐĞ� ƉŝĞŶƐĂ� ĐŽŵŽ� ƵŶ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĚĞ� ĐĂĚĂ� ƵŶŽ͕� ŶŽ�

ĐŽŵŽ�ĐƵĞƌƉŽ͘��

� ��ŵş�ŵĞ�ŐƵƐƚĂƌşĂ�ĞƐĐƵĐŚĂƌ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ĂǀŝƐŽƐ�ĨŝŶĂůĞƐ�ƋƵĞ�Ğů�ƉĄƌƌŽĐŽ�ůĞĞ�

Ăů�ĨŝŶĂů�ĚĞ�ůĂ�ĞƵĐĂƌŝƐƚşĂ�ŵĞŶƐĂũĞƐ�ĐŽŵŽ�ĞƐƚŽƐ͗��

͞�ů�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂƌƌŽƋƵŝĂŶŽƐ�ƋƵĞ�ƚƌĂďĂũĂŶ�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞĚŝĐŝŶĂ�ƐĞ�

ƌĞƷŶĞŶ� Ğů� ŵŝĠƌĐŽůĞƐ� ƉƌſǆŝŵŽ� Ă� ůĂƐ� ϲ� ĚĞ� ůĂ� ƚĂƌĚĞ� ĞŶ� Ğů� ůŽĐĂů� ϱ� ĚĞ� ůĂ�

ƉĂƌƌŽƋƵŝĂ͘��Ŷ�ĐĂŵďŝŽ͕�ůŽƐ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ�ĚĞů�ĐŽŵĞƌĐŝŽ�ƚŝĞŶĞŶ�ƐƵ�ĐŝƚĂ�ŵĞŶƐƵĂů�

Ğů� ƉƌſǆŝŵŽ� ũƵĞǀĞƐ� Ă� ůĂƐ� ϮϬ͕ϯϬͩ͘� �ŝĞƌƚĂŵĞŶƚĞ� ĐĂŵďŝĂƌşĂ� Ğů� ƌŽƐƚƌŽ� ĚĞ�

ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ƉĂƌƌŽƋƵŝĂƐ͘��

�� ŵş� ŵĞ� ƉĂƌĞĐĞ� ƋƵĞ� ĞƐƚĂ� ĨƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ�

ƉĂƌƌŽƋƵŝĂŶŽƐ�ƐĞŐƷŶ�ƐƵ�ŵƵŶĚŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƐĞƌşĂ�ƵŶĂ�ŵŝƐŝſŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͘�EŽ�

ďĂƐƚĂ�ƌĞŵŝƚŝƌ�ƚŽĚŽ�Ă�ůĂ�ĐŽŶĐŝĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ůĂŝĐŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ͘�z�

ŶŽ� ƉĂƌĞĐĞ� ƚĂŵƉŽĐŽ� ĐŽŚĞƌĞŶƚĞ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ĨŝĞůĞƐ� ĐƵĂŶĚŽ� ĞŶƚƌĂŶ� ĞŶ� ƐƵ�



ϲ�

ƉĂƌƌŽƋƵŝĂ͕� ĚĞũĞŶ� ĐŽůŐĂĚĂ� ĞŶ� ůĂ� ƉĞƌĐŚĂ� ĚĞ� ĞŶƚƌĂĚĂ� ƐƵ� ĐƵĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ�

ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ĐŽŶǀĞƌƚŝƌƐĞ�ĞŶ�ƐŝŵƉůĞƐ�ŽǀĞũĂƐ�ĚĞů�ƉƵĞďůŽ�ĚĞ��ŝŽƐ͘�

� �ƐƚĞ� ŵĞ� ƉĂƌĞĐĞ� Ğů� ĞƐůĂďſŶ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ� ƉĂƌĂ� ƵŶĂ� ŵĂǇŽƌ� ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ͕�

ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŵŽ�ĐƵĞƌƉŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ƌĞĂůŝĚĂĚĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ĐŝƌĐƵŶĚĂŶ͘��ĞƐĚĞ�

ĂŚş�ƚŽĚŽ�ůŽ�ĚĞŵĄƐ͘�

ZĞƚŽ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ĞƐ� ƉƌŝŵĂƌ� Ǉ� ĞƐƚŝŵƵůĂƌ͕� ƚĂŶƚŽ� Ă� ůĂŝĐŽƐ� ĐŽŵŽ� Ă�

ƌĞůŝŐŝŽƐŽƐ͕��ůĂ�ŽƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƵŶ�ƚƌĂƚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŽŶ��ŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ĞŵƉĞǌĂƌ�ůĂ�ƚĂƌĞĂ�

ĚĞů�ĐĂŵďŝŽ�ƉŽƌ�ƵŶŽ�ŵŝƐŵŽ�

/ŵƉƵůƐĂƌ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ĐƌŝƐƚŝĂŶŽƐ�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�

ĞŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĄŵďŝƚŽ�ƋƵĞ�ŶĞĐĞƐŝƚĞ�ůĂ�/ŐůĞƐŝĂ�

�ƐƚŝŵƵůĂƌ�Ă�ƐĂĐĞƌĚŽƚĞƐ͕�ƌĞůŝŐŝŽƐŽƐ͕�ƐĂĐƌŝƐƚĂŶĞƐ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ�

ĚĞ� ůĂƐ� ƉĂƌƌŽƋƵŝĂƐ� Ă� ƋƵĞ� ĂĐŽũĂŶ� Ă� dK�K� ĐƌŝƐƚŝĂŶŽ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĂĐĞƌƋƵĞ� ;ŶŽ�

ĞƐƉĂŶƚĂƌůŽƐ�ĐŽŶ�ĂĐƚŝƚƵĚĞƐ�ĨƌşĂƐͿ͘�

�ĐŽŐĞƌ�ƉŽƌ�ŝŐƵĂů�Ă�ůŽƐ�ĚŝƐƚŝŶƚŽƐ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ǉ�ŶƵŶĐĂ�ĐƌĞĂƌ�ĐĂƉŝůůŝƚĂƐ͘�

�ů� ĐƌŝƐƚŝĂŶŽ� ƚŝĞŶĞ� ƋƵĞ� ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ� Ă� ůĂ� ŵŝƐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� /ŐůĞƐŝĂ͕� Ǉ� ůĂ�

ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ� ĚĞďĞ� ƐĞƌ� Ğů� ůƵŐĂƌ� ĚŽŶĚĞ� ƐĞ� ĂƉƌĞŶĚĞ� Ǉ� ƐĞ� ĨŽƌƚĂůĞĐĞ� Ğů�

ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ� ĐƌŝƐƚŝĂŶŽ͕� Ğů� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ� ŶŽ� ƐĞ� ǀŝǀĞ� ĞŶ� ƐŽůĞĚĂĚ͕� ĐŽŶ�

ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐŵŽ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ǀŝǀĞ�ƵŶŝĚŽ�Ă�ŽƚƌŽƐ͘��Ŷ�ŶƵĞƐƚƌĂ��ŝſĐĞƐŝƐ͕�ĐŽŶ�ůŽƐ�

ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ĂŶƵĂůĞƐ� ĚĞů� W��͕� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ� ĐŽŶ� Ğů� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� ĨŝŶĂů�

ƉŽĚĞŵŽƐ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞƚŽƐ͕�Ǉ�ůĂƐ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�

ĚĞ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ƐĞŹĂůĂƌŽŶ�ĞŶ�ƚŽƌŶŽ�Ă�ĞůůŽƐ͘�

�ĞƐƚĂĐĂƌ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ƉĂƌƌŽƋƵŝĂů�ƋƵĞ�ĂŶŝŵĂ�ƉĂƌĂ�

Ğů� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ� ĐƌŝƐƚŝĂŶŽ� Ǉ� ůŽ� ĨŽƌƚĂůĞĐĞŶ͕� ƉŽƌ� ƚĂŶƚŽ͕� ĞƐ� ĞŶ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�

ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ĚĞďĞ�ĨĂǀŽƌĞĐĞƌ�Ğů�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ĐƌŝƐƚŝĂŶŽ͘�>Ă�/ŐůĞƐŝĂ�ĞƐ�ƵŶ��ƵĞƌƉŽ͕�

ĞƐ�WƵĞďůŽ͕�Ǉ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĨĂŵŝůŝĂ͕�ĚŽŶĚĞ�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ƚŝĞŶĞ�ƵŶĂ�ŵŝƐŝſŶ�Ǉ�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�

ĚĞďĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ůĂ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĞŶ�ůĂ�ŵŝƐŝſŶ͘�

>ŽƐ� ũſǀĞŶĞƐ�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ƉĂƌƌŽƋƵŝĂƐ͕� ĚĞŵĂŶĚĂŶ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ƉŽƌƋƵĞ�

ĞƐ� ĚŽŶĚĞ� ƌĞĐŝďĞŶ� ƐƵ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕� ƉĞƌŽ� ƚĂŵďŝĠŶ� ĐŽŵŝĞŶǌĂŶ� Ă� ƚĞŶĞƌ� ůĂ�

ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ĚĂƌ͕� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ͕� ƋƵĞ� ƉƵĞĚĞŶ� ĚŝƌŝŐŝƌ� Ă� ůĂ�

ĐĂƚĞƋƵĞƐŝƐ͕� ĞŶ� Ğů� ĐŽƌŽ͕� ĞŶ� Ğů� ŐƌƵƉŽ� ĚĞ� ůŝƚƵƌŐŝĂ͕� ůĂ� ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ� ƐŽĐŝĂů� Ǉ�

ƐŽůŝĚĂƌŝĂ͙�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ĞůůŽƐ� ůĂƐ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌƌŽƋƵŝĂůĞƐ� ƚŝĞŶĞŶ�

ƋƵĞ�ĂďƌŝƌƐĞ�Ăů�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ƋƵĞ�ĐŽŵŝĞŶǌĂ�Ă�ŶĂĐĞƌ�Ǉ�ĂĐŽŵƉĂŹĂƌ�Ǉ�ĂŶŝŵĂƌ�Ă�

ůŽƐ�ũſǀĞŶĞƐ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ͘���



ϳ�

>Ă� /ŐůĞƐŝĂ͕�ƉŝĚĞ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ƉĞƌŽ�ĞŶ�ĞƐƚĂ� ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ŶĂĚŝĞ�ĞƐƚĄ� ƐŽůŽ͕�

^ĂŶ� �ŐƵƐƚşŶ� ŶŽƐ� ĚŝĐĞ͗� ͞�ƐĐƵĐŚĞŵŽƐ� Ăů� ^ĞŹŽƌ� ƋƵĞ� ŵĂŶĚĂ� Ǉ� ƋƵĞ� ĂǇƵĚĂ͘�

DĂŶĚĂ�ůŽ�ƋƵĞ�ĚĞďĞŵŽƐ�ŚĂĐĞƌ�Ǉ�ĂǇƵĚĂ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƉŽĚĂŵŽƐ�ŚĂĐĞƌůŽ͟�;/Ŷ�:ŽĂŶ�

ϳϲ͕�ϰͿ�

>Ă� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ĞƐƉŝƌŝƚƵĂů� ĞŶ� ůĂ� /ŐůĞƐŝĂ� ĚĞ� ĞƐƚŽƐ� ƚŝĞŵƉŽƐ͕� ĞƐ� ƵŶ� ƌĞƚŽ͕�

ƉŽƌƋƵĞ� Ğů� ĂŵŽƌ� ƉŽƌ� ůĂ� /ŐůĞƐŝĂ� Ǉ� Ă� �ŝŽƐ� ƐĞ� ŚĂ� ĞŶĨƌŝĂĚŽ͘� WŽƌ� ƚĂŶƚŽ͕� Ǉ�

ƉŽŶŝĠŶĚŽŶŽƐ� ĞŶ� ůĂ� ŝŶĚŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞů� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� ĨŝŶĂů� ĚĞ� ŶƵĞƐƚƌŽ� WůĂŶ�

�ŝŽĐĞƐĂŶŽ� ĚĞ� �ǀĂŶŐĞůŝǌĂĐŝſŶ͕� ĞŶ� Ğů� ƋƵĞ� ͞ůĂ� ĞƐƉŝƌŝƚƵĂůŝĚĂĚ͕͟� ƋƵĞĚſ�

ĚĞƐƚĂĐĂĚĂ�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�WƌŽƉƵĞƐƚĂƐ�ĨŝŶĂůĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ͕�ƐĞ�ĚĞďĞ�ĨĂǀŽƌĞĐĞƌ�Ğů�

ƉƌŽĨƵŶĚŝǌĂƌ� ŵĄƐ� ĞŶ� Ğů� ĞŶĐƵĞŶƚƌŽ� ĐŽŶ� �ƌŝƐƚŽ͕� Ǉ� ĨŽŵĞŶƚĂƌ� ůĂ� ŽƌĂĐŝſŶ�

ƉĞƌƐŽŶĂů�Ǉ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝĂ͘�

>Ă� WĂƐƚŽƌĂů� sŽĐĂĐŝŽŶĂů͘� >ŽƐ� ƉĂĚƌĞƐ� ƐŝŶŽĚĂůĞƐ� ŚĂŶ� ƉƌŽƉƵĞƐƚŽ� ĞŶ� Ğů�

^şŶŽĚŽ� ƌĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĐĞůĞďƌĂĚŽ� ƋƵĞ͕� ĞŶ� ůĂƐ� /ŐůĞƐŝĂƐ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌĞƐ͕� ĞŶ� ůĂƐ�

ĐŽŶŐƌĞŐĂĐŝŽŶĞƐ� ƌĞůŝŐŝŽƐĂƐ͕� ůŽƐ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ͙� ŽĨƌĞǌĐĂŶ� Ă� ůŽƐ� ũſǀĞŶĞƐ� ƵŶĂ�

ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ĂĐŽŵƉĂŹĂŵŝĞŶƚŽ� ĞŶ� ǀŝƐƚĂ� ĚĞů� ĚŝƐĐĞƌŶŝŵŝĞŶƚŽ� ǀŽĐĂĐŝŽŶĂů�

ƌĞĂů͘�hŶ� ƚŝĞŵƉŽ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ŵĂĚƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ǀŝĚĂ�ĐƌŝƐƚŝĂŶĂ͘�hŶĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�

ĚĞ�ǀŝĚĂ� ĨƌĂƚĞƌŶĂ�ĐŽŵƉĂƌƚŝĚĂ�ĐŽŶ�ĂĚƵůƚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞĂ�ĞƐĞŶĐŝĂů͕�ƵŶĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĚĞ�

ĞƐƉŝƌŝƚƵĂůŝĚĂĚ� ĂƌƌĂŝŐĂĚĂ� ĞŶ� ůĂ� ŽƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĞŶ� ůĂ� ǀŝĚĂ� ƐĂĐƌĂŵĞŶƚĂů͘� �Ğ� ĞƐƚĂ�

ŵĂŶĞƌĂ�ĞƐƚĄŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ůĂ�/ŐůĞƐŝĂ�ƉƵĞĚĂ�

ŽĨƌĞĐĞƌ� Ă� ůŽƐ� ũſǀĞŶĞƐ� ƋƵĞ� ůŽ� ƋƵŝĞƌĂŶ� ƵŶĂ� ƉƌŽĨƵŶĚĂ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ĚĞ�

ĚŝƐĐĞƌŶŝŵŝĞŶƚŽ�ǀŽĐĂĐŝŽŶĂů͘�

>Ž�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ůĂ�ũƵǀĞŶƚƵĚ͕�ƉĞƌŽ�ůĂ�WĂƐƚŽƌĂů�sŽĐĂĐŝŽŶĂů�ŚĂ�

ĚĞ�ƉƌŽƉŽŶĞƌƐĞ�ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ĨĂŵŝůŝĂƐ͕�Ă�ůŽƐ�ŵĂƚƌŝŵŽŶŝŽƐ�ũſǀĞŶĞƐ͙��

///�͎Yh��^��Wh����/DWh>^�Z���^���>����>�'��/ME�W�Z���KEdZ/�h/Z�

��hE��/'>�^/��D�^��E�^�>/��͍�

ZĞƐƵŵĞŶ͗�

ϭ͘Ͳ��ŽŵƵŶŝĐĂƌ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ�ůĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ƉŽƐŝƚŝǀĂƐ�ƋƵĞ�ǇĂ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�

ƌĞĂůŝǌĂŶĚŽ�ĞŶ�ŽƚƌĂƐ�ƉĂƌƌŽƋƵŝĂƐ͘�

Ϯ͘Ͳ��ĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ƵŶĂ�WĂƐƚŽƌĂů�ŵŝƐŝŽŶĞƌĂ͕�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůŽƐ�ŶŽ�ĐƌĞǇĞŶƚĞƐ�Ž�

ĂůĞũĂĚŽƐ�ĂĚƵůƚŽƐ͘�

ϯ͘Ͳ� DĞũŽƌĂƌ� ůĂ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐĂƚĞƋƵŝƐƚĂƐ͕� ƉĂƌĂ� ƉƌŽĐƵƌĂƌ� Ğů�

ĞŶĐƵĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂůĞũĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĂƵƚĠŶƚŝĐĂ�ǀŝĚĂ�ĚĞ�ĨĞ͘�



ϴ�

ϰ͘Ͳ� WƌŽŵŽǀĞƌ� ůĂƐ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ� ĂďŝĞƌƚĂƐ͘� WĂƌƌŽƋƵŝĂƐ͕� ĐŽůĞŐŝŽƐ͕�

ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƉƵĞƌƚĂƐ� ĂďŝĞƌƚĂƐ� ƉĂƌĂ� ƵŶĂ� ĂĐŽŐŝĚĂ� ƵŶŝǀĞƌƐĂů͕�

ĞƐƚĂŶĚŽ�ŵƵǇ�ĂƚĞŶƚŽƐ�Ă�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŐĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ĂĐƵĚĞ�ƉĂƌĂ�

ƚƌĂďĂũĂƌ�Ğ�ŝŵƉƵůƐĂƌ�ƵŶĂ�/ŐůĞƐŝĂ�ŵĄƐ�ĞŶ�ƐĂůŝĚĂ͘�

ϱ͘Ͳ� /ŶĐůƵŝƌ� ůĂ� ĂĐĐŝſŶ� ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂĚŽƌĂ� ĞŶ� ůĂƐ� ƌĞĚĞƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ͕�

ĂƉƌŽǀĞĐŚĂŶĚŽ� ůĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ͘�dĞŶĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞƌ�ƵŶĂ�ďƵĞŶĂ�

ŶŽƚŝĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�ĚŝŐŝƚĂů͕�ƋƵĞ�ĞƐ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ŚŽǇ�ĚşĂ� ƐĞ�

ŵƵĞǀĞŶ�ůŽƐ�ũſǀĞŶĞƐ�Ǉ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ůĂŝĐŽƐ͗�>Ă�ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂĐŝſŶ�

Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞĚĞƐ�Ǉ�ůĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ͘�

��^�ZZK>>K�

/ŐůĞƐŝĂ� ĞŶ� ƐĂůŝĚĂ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂ� ĂƉĞƌƚƵƌĂ� Ă� ŽƚƌŽƐ� ŵƵŶĚŽƐ͕� Ă� ŽƚƌĂƐ�

ƌĞĂůŝĚĂĚĞƐ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ͘�WĞƌŽ�ĞƐƚŽ�ƉƌĞƐƵƉŽŶĞ�ƋƵĞ�ĞŶ�ůĂ�ƉĂƌƌŽƋƵŝĂ�ĞǆŝƐƚĂ�ƵŶĂ�

ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ� ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ� ƉĂƌĂ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ�

ĞƐƚĞ� ĐĂůŝďƌĞ͘�YƵŝǌĄ� ůĂ��ĞůĞŐĂĐŝſŶ�ƉŽĚƌşĂ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ� Ǉ� ŚĂĐĞƌ� ůůĞŐĂƌ� Ă� ƚŽĚŽƐ�

ůŽƐ� ĐĞƌĐĂŶŽƐ� ůĂƐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ� ƋƵĞ� ǇĂ� ƐĞ� ƌĞĂůŝǌĂŶ� ĞŶ� ŽƚƌĂƐ� ƉĂƌƌŽƋƵŝĂƐ� Ž�

ůƵŐĂƌĞƐ͕�ƋƵŝǌĄ�ŵĄƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽƐ͕�ƉĂƌĂ�ĂŶŝŵĂƌ�Ă�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�

ĂƉĞƌƚƵƌĂ� ƐŝŵŝůĂƌĞƐ� ĞŶ� ŽƚƌŽƐ� ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ͘� K� Ă� ĐŽŽƌĚŝŶĂƌƐĞ� ůŽƐ� ŝŶƚĞŶƚŽƐ� ĚĞ�

ĨŽƌŵĂ� ƋƵĞ� ůĂ� ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂ� ƐĞĂ� ŵĄƐ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ͕� ĐŽŶ� ŵĂǇŽƌ� ŶƷŵĞƌŽ� ĚĞ�

ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘�

� ZĞƐƵůƚĂ�ƉŽĐŽ�ǀĞƌŽƐşŵŝů�ƉĞŶƐĂƌ�ƋƵĞ�ĐĂĚĂ�ƉĂƌƌŽƋƵŝĂ�ƉƵĞĚĂ�ƐĞƌ�ĐĂƉĂǌ�

ĚĞ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ĞƐƚĞ� ƚŝƉŽ� ƉŽƌ� Ɛş� ƐŽůĂƐ͘� z� ĚĞďĞŵŽƐ� ĚĞ� ƐĞƌ�

ĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ƋƵĞ� ĞƐƚĂƐ� ͚ƐĂůŝĚĂƐ͛� ǀĂŶ͕� ƐŽďƌĞ� ƚŽĚŽ� Ă� ůĂ� ďƷƐƋƵĞĚĂ� ĚĞ� ůŽƐ�

ũſǀĞŶĞƐ͘� ZĞƐƵůƚĂ� ŵĄƐ� ĐŽŵƉůŝĐĂĚŽ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� ƵŶĂ� ƉĂƐƚŽƌĂů� ŵŝƐŝŽŶĞƌĂ�

ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶŽ�ĐƌĞǇĞŶƚĞƐ�Ž�ϭĂůĞũĂĚŽƐ�ĂĚƵůƚŽƐ͘�

DĞũŽƌĂƌ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂƚĞƋƵŝƐƚĂƐ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽĐƵƌĂƌ�Ğů�ĞŶĐƵĞŶƚƌŽ�

ĚĞ�ůŽƐ�ĂůĞũĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĂƵƚĠŶƚŝĐĂ�ǀŝĚĂ�ĚĞ�ĨĞ͕�ĞƐƉĞƌĂŶǌĂ�Ǉ�ĐĂƌŝĚĂĚ�

�ďƌŝƌ�ůŽƐ�ƚĞŵƉůŽƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂ�ĂĐĞƌĐĂƌƐĞ�Ă�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŚŽƌĂ�ĚĞů�ĚşĂ�

ƋƵŝĞŶƋƵŝĞƌĂ�ƋƵĞ�ůŽ�ŶĞĐĞƐŝƚĞ͘�^ŝ� ůĂ� /ŐůĞƐŝĂ�ƋƵŝĞƌĞ�͞ƐĂůŝƌ͟�ƚĂŵďŝĠŶ�ƚŝĞŶĞ�ƋƵĞ�

ĚĞũĂƌ�͞ĞŶƚƌĂƌ͟�Ǉ�ƉĞƌŵŝƚŝƌ�Ğů�ĞŶĐƵĞŶƚƌŽ�ĞŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƉƵŶƚŽ�ĚĞů�ĐĂŵŝŶŽ͘�

�ŽŶĨŝĂƌ�ĞŶ� ůĂŝĐŽƐ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚŝĚŽƐ�Ǉ�ĐŽŶ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�Ă�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ͕�

ƉĂƌĂ�ůůĞŐĂƌ�Ăů�ĂĐĞƌĐĂŵŝĞŶƚŽ͘�

>ĂƐ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ� ŚĂŶ� ĚĞ� ĞƐƚĂƌ� ĂďŝĞƌƚĂƐ� ƉĂƌĂ� ƵŶĂ� ĂĐŽŐŝĚĂ͕� Ǉ� ŵƵǇ�

ĂƚĞŶƚŽƐ�Ă�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ͕�ƉĂƌĂ�ƚƌĂďĂũĂƌ�Ǉ�ƉŽĚĞƌ�ŝŵƉƵůƐĂƌ�ƵŶĂ�/ŐůĞƐŝĂ�ŵĄƐ�

ĞŶ�ƐĂůŝĚĂ͘�^ĂďĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĞƐ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�Ăďƌŝƌ�ƉƵĞƌƚĂƐ͕� ƚĞŶĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ƐĂůŝƌ�



ϵ�

ƉĂƌĂ� ĞŶĐŽŶƚƌĂƌŶŽƐ͕� ĞƐĐƵĐŚĂƌ͕� Ǉ� ƚĂŵďŝĠŶ� ŚĂǇ� ƋƵĞ� ƚĞŶĞƌ� ƵŶĂ� ĂĐƚŝƚƵĚ� ĚĞ�

ƐĂůŝĚĂ͗�

ϭͿ >Ă��ŽŵƵŶŝĚĂĚ�ƚŝĞŶĞ�ƋƵĞ�Ăďƌŝƌ�ůŽƐ�ŽũŽƐ͕�Ǉ�ǀĞƌ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ŚĂǇ�

ĞŶ� ƐƵ�ĞŶƚŽƌŶŽ͘��ĞƌĐĂ�ĚĞ�ŶŽƐŽƚƌŽƐ� ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ� ůĂ�ŵŽƚŝǀĂĐŝſŶ� ƋƵĞ�

ŶĞĐĞƐŝƚĂŵŽƐ�ĐŽŵŽ�ĐƌŝƐƚŝĂŶŽƐ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚŝĚŽƐ͕�ƉĂƌĂ�ƐĂůŝƌ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�

ĐŽŵŽĚŝĚĂĚ͘��

ϮͿ &ĂǀŽƌĞĐĞƌ� ĞŶ� ůŽƐ� ĨŝĞůĞƐ� ůĂ� ĂŶŝŵĂĐŝſŶ� ŵŝƐŝŽŶĞƌĂ͕� ƉƌŽƉŽŶŝĞŶĚŽ� ĐŽŶ�

ĐƌĞĂƚŝǀŝĚĂĚ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ� ůĂ� /ŐůĞƐŝĂ� ĞŶ� ƐĂůŝĚĂ� ƉƵĞĚĂ�

ĐŽŶĐƌĞƚĂƌƐĞ͘��

ϯͿ ,ŽǇ� ƉŽĚĞŵŽƐ� ŝŶĐůƵŝƌ� ůĂ� ĂĐĐŝſŶ� ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂĚŽƌĂ� ĞŶ� ůĂƐ� ƌĞĚĞƐ�

ĂƉƌŽǀĞĐŚĂŶĚŽ� ůĂƐ� ŶƵĞǀĂƐ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ� ƉĂƌĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂƌ� ůĂƐ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ�

ĚĞ� ůĂ� /ŐůĞƐŝĂ͕� Ǉ�ƐĞƌ�ƵŶĂ�ďƵĞŶĂ�ŶŽƚŝĐŝĂ� ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͕� ĂƉƌŽǀĞĐŚĂŶĚŽ�

ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ƋƵĞ�ƚĞŶĞŵŽƐ͘��

͋͞�ƚƌĞǀĄŵŽŶŽƐ� ƵŶ� ƉŽĐŽ�ŵĄƐ� Ă� ƉƌŝŵĞƌĞĂƌ͊� �ŽŵŽ� ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ͕� ůĂ� /ŐůĞƐŝĂ�

ƐĂďĞ�ͨŝŶǀŽůƵĐƌĂƌƐĞͩ͘͟�;�͘�'͘�ϮϰͿ͘�

/s͘� �>� W�W�>� ��EdZK� ��� >�^� W�ZZKYh/�^� ��� >�^� �/^d/Ed�^�

�^K�/��/KE�^�z�DKs/D/�EdK^͘��

Z�^hD�E͗�

ϭ͘Ͳ�YƵĞ� ůĂƐ�ĂƐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĐŽůĂďŽƌĞŶ�Ǉ�ƐĞ� ŝŶƚĞŐƌĞŶ�ĞŶ�

ůĂƐ�ƉĂƌƌŽƋƵŝĂƐ͘�

Ϯ͘Ͳ� YƵĞ� ůĂƐ� ƉĂƌƌŽƋƵŝĂƐ� ƐĞ� ĂďƌĂŶ� Ă� ůĂƐ� ĚŝǀĞƌƐĂƐ� ƌĞĂůŝĚĂĚĞƐ�

ĐĂƌŝƐŵĄƚŝĐĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ǉ�ĂƐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ͘�

ϯ͘Ͳ��ƐƚŝŵƵůĂƌ� ůĂ� ĨŝŐƵƌĂ�ĚĞů�WĄƌƌŽĐŽ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐŶŽ�ĚĞ�ƵŶŝĚĂĚ�ĞŶ�ŵĞĚŝŽ�

ĚĞ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĐƌŝƐƚŝĂŶĂ͘�

ϰ͘Ͳ� ZĞǀŝƚĂůŝǌĂƌ� ůĂ� ǀŝĚĂ� ƉĂƌƌŽƋƵŝĂů� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůĂ� ŽƌĂĐŝſŶ� ƉĞƌƐŽŶĂů� Ǉ�

ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝĂ͕�ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂŶĚŽ�ƐĞŐƷŶ�Ğů�ĐĂƌŝƐŵĂ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�DŽǀŝŵŝĞŶƚŽ͕�Ǉ�

ƌĞƐƉĞƚĂŶĚŽ�ůŽƐ�ƌŝƚŵŽƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�WĂƌƌŽƋƵŝĂ͘�

��^�ZZK>>K�



ϭϬ�

�ŝĞƌƚĂŵĞŶƚĞ͕� ƵŶŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚĞƐĂĨşŽƐ�ŵĂǇŽƌĞƐ� ĞƐ� ůĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ�

ĂƐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ͕�ĐŽŶŐƌĞŐĂĐŝŽŶĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽƐĂƐ�Ǉ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�WĂƐƚŽƌĂů�ĚĞ�ůĂ�

/ŐůĞƐŝĂ� ůŽĐĂů͘� �ƌĞŽ� ƋƵĞ� ƵŶ� ƉƌŝŵĞƌ� ƉĂƐŽ� ƉŽĚƌşĂ� ĐŽŶƐŝƐƚŝƌ� ĞŶ� ƐŽůŝĐŝƚĂƌ� Ă� ůĂƐ�

ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ� ƌĞůŝŐŝŽƐĂƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ� ĞŶ� ůĂ� ƉĂƌƌŽƋƵŝĂ� ůĂ� ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ� ĚĞ�

ĚĞůĞŐĂĚŽƐ� ĞŶ� Ğů� �ŽŶƐĞũŽ� WĂƐƚŽƌĂů͘� z� ĂůŐŽ� ƐŝŵŝůĂƌ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ�

�ƐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ� Ž�DŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ͗� ƋƵĞ� ƉƵĞĚĂŶ� ĞůĞŐŝƌ� ƵŶ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ� ĞŶ� Ğů�

�ŽŶƐĞũŽ�WĂƐƚŽƌĂů�ĚĞ�ůĂ�WĂƌƌŽƋƵŝĂ͘��

� >Ă� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ŵŝĞŵďƌŽƐ� ĚĞ� ĞƐƚŽƐ� ŐƌƵƉŽƐ� ĞŶ� ĂůŐƵŶĂƐ�

ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ůĂ� WĂƌƌŽƋƵŝĂ� ƋƵĞ� ƐĞĂŶ� ĐŽŵƉĂƚŝďůĞƐ� ĐŽŶ� ƐƵ� ĞŵƉĞŹŽ͕�

ĂǇƵĚĂƌşĂ� ŵƵĐŚŽ� Ă� ůĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ͘� � WĞƌŽ� ƐĞƌşĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ƋƵĞ� ůĂ�

ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĨƵĞƐĞ�ĚĞ�ŝĚĂ�Ǉ�ǀƵĞůƚĂ͘��ǇƵĚĂƌşĂ�ďĂƐƚĂŶƚĞ�Ă�ĞƐƚĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�Ğů�

ƋƵĞ�ĂůŐƵŶŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƌŽƋƵŝĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽůĂďŽƌĂƐĞŶ�ĞŶ�ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ�

ƐŽƐƚĞŶŝĚĂƐ� ƉŽƌ� ĞƐƚŽƐ� ŐƌƵƉŽƐ͘� WŽƌ� Ğů� ĐĂŵŝŶŽ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞĐŝƉƌŽĐŝĚĂĚ� ƐĞ� ƉƵĞĚĞ�

ĐƌĞĐĞƌ� ŚĂĐŝĂ� ůĂ� ŵŝƐŝſŶ� ĐŽŵƉĂƌƚŝĚĂ͘� YƵĞ͕� ĚĞƐĚĞ�ŵŝ� ƉƵŶƚŽ� ĚĞ� ǀŝƐƚĂ͕� ĞƐ� Ğů�

ŽďũĞƚŝǀŽ�Ă�ĐŽŶƐĞŐƵŝƌ͘�z�ŶŽ�ƐſůŽ�ĞŶ�ƵŶĂ�ǌŽŶĂ͕�Ž�ĞŶ�ƵŶ�ďĂƌƌŝŽ͕�ƐŝŶŽ�ĞŶ�ƚŽĚĂ�ůĂ�

ĚŝſĐĞƐŝƐ͘�

� WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ƉĞƌŵŝƚŝƌĄ�ƉƌŽƉŽŶĞƌ�Ă�

ůŽƐ�ũſǀĞŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƌŽƋƵŝĂ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝĂĚŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�

ĚĞƐĂƌƌŽůůĞŶ͕� ƋƵŝǌĄ� ŝŶĐůƵƐŽ� ĞŶ� ƉĂşƐĞƐ� ĚĞ� ŵŝƐŝſŶ͖� ƉĞƌŵŝƚŝƌĄ� ƉƌŽƉŽŶĞƌ� Ğů�

ƐĞŶƚŝĚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ǀŽĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ůĂ� ĨĞ� ;ƐĂĐĞƌĚŽĐŝŽ͕�

ĐŽŶƐĂŐƌĂĐŝſŶ�͙� Ϳ͘��ƌĞŽ�ƋƵĞ�Ğů�ĂĐƚƵĂů� ƐĞŵŝůůĞƌŽ�ĚĞ� ůĂƐ�ǀŽĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞďĞƌşĂ�

ƐĞƌ� ůĂ�ƉĂƌƌŽƋƵŝĂ͘�WĞƌŽ�ĞƐƚŽ�ƉƌĞƐƵƉŽŶĞ͕�ĞǀŝĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕� ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ůĂ�

ƉĂƌƌŽƋƵŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ǀŽĐĂĐŝŽŶĞƐ͘�>ŽƐ�ũſǀĞŶĞƐ�ĐƌŝƐƚŝĂŶŽƐ�ĚĞďĞŶ�ŚĂďŝƚƵĂƌƐĞ�Ă�

ĐŽŶƚĞŵƉůĂƌ� ƋƵĞ� ĞŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ŐƌƵƉŽƐ� ĚĞ� ƐƵ� ƉĂƌƌŽƋƵŝĂ� ŚĂǇ� ŵŽŶũĂƐ͕� ůĂŝĐŽƐ�

ĐŽŶƐĂŐƌĂĚŽƐ͕� ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ� ůĂŝĐŽƐ� ĞƚĐ͘� � �ƋƵş� ƐĞ� ƉĞƌĨŝůĂ� ƵŶ� ǀĞƌĚĂĚĞƌŽ�

ŚŽƌŝǌŽŶƚĞ�ǀŽĐĂĐŝŽŶĂů͘��

� >ĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐĐŝſŶ�ƐŽŶ�ŵƵĐŚşƐŝŵĂƐ͘��ĞůĞďƌĂƌ�ĚĞ�ŵŽĚŽ�

ĞƐƉĞĐŝĂů� ĞŶ� ůĂ� ƉĂƌƌŽƋƵŝĂ� ůĂ� ĨŝĞƐƚĂ� ĚĞů� ĨƵŶĚĂĚŽƌͬĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ĐŽŶŐƌĞŐĂĐŝŽŶĞƐ�

ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ƉĂƌƌŽƋƵŝĂ͕�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵĞĚĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƐƵ�ĐĂƌŝƐŵĂ�Ă�

ƚŽĚŽƐ͘� >Ă� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� ůĂƐ� ĂƐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ� Ž� ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĂŶƚĞ�

ƚŽĚĂ�ůĂ�ƉĂƌƌŽƋƵŝĂ͕�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ĐŽŶŽĐŝĚŽƐ��Ǉ�ĂƉƌĞĐŝĂĚŽƐ͙�ĞƚĐ͘�

� >Ă��ƐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ�DŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ŽĨƌĞĐĞƌ� Ă� ůĂ� ƉĂƌƌŽƋƵŝĂ� ǀşĂƐ�

ĚĞ� ƐĂůŝĚĂ� ĚĞ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ͕� ĚĞ� ǀŽůƵŶƚĂƌŝĂĚŽƐ͘� �Ŷ� ĨŝŶ͕� ůĂƐ� ƉŽƐŝďůĞƐ�

ƌĞĐŝƉƌŽĐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ŵĞ�ƉĂƌĞĐĞŶ�ŵƵĐŚşƐŝŵĂƐ͘��



ϭϭ�

�ů� ƉĂƉĞů� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ůĂƐ� WĂƌƌŽƋƵŝĂƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ĚŝƐƚŝŶƚĂƐ� �ƐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ�

DŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ�

>Ž�ƉƌŝŵĞƌŽ͕�ƚŽĚŽƐ�ĨŽƌŵĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ƉŝŹĂ�ĐŽŶ�Ğů�WĄƌƌŽĐŽ�

�ĞďĞŶ�ƐĞƌǀŝƌ�ƉĂƌĂ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƌ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ƉĂƌƌŽƋƵŝĂů�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�ŽƌĂĐŝſŶ͕�

ƉĞƌƐŽŶĂů� Ǉ� ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝĂ͕� ĞǀĂŶŐĞůŝǌĂŶĚŽ� ƐĞŐƷŶ� Ğů� ĐĂƌŝƐŵĂ� ĚĞ� ĐĂĚĂ�

ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ͕�Ǉ�ƌĞƐƉĞƚĂŶĚŽ�Ă�ĐĂĚĂ�WĂƌƌŽƋƵŝĂ�ĞŶ�ƐƵ�ĞƐƚŝůŽ�

�ů� ŵŝƐŵŽ� ƚŝĞŵƉŽ͕� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� DŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ� Ǉ� �ƐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞďĞŶ�

ƐĞŶƚŝƌƐĞ� ŝŶƚĞŐƌĂĚŽƐ� ĞŶ� ůĂ� WĂƌƌŽƋƵŝĂ� Ǉ� ĠƐƚĂ� ĨĂĐŝůŝƚĂƌĄ� ůĂ� ĐŽŶǀŝǀĞŶĐŝĂ� ĞŶƚƌĞ�

ĞůůĂƐ�Ǉ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĨĞůŝŐƌĞƐĞƐ�

�ŶŐĞů��ĂŵŝŶŽ�>ĂŵĞůĂƐ͕�ŽƐĂ�

sŝĐĂƌŝŽ��ƉŝƐĐŽƉĂů͘�sŝĐĂƌşĂ�s///�


