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�K>�d/D����/E&KZD��O�^��^dZ�d�'/��^�—�EjD�ZK�Ϯϭ 

4XHVW}HV�UHOHYDQWHV�TXH�WHP�WUDQVIRUPDGR�RV�QHJyFLRV 
�Žŵ�ďĂƐĞ�ŶŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶơŶƵŽ�ĚŽ�ŵĂĐƌŽ�Ğ�ŵŝĐƌŽĂŵďŝĞŶƚĞ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ƉĞůŽ�ƟŵĞ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂƐ�ĚĂ�

EŽƵƐ� ^ĞŶƐĞŵĂŬŝŶŐ͕� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂŵŽƐ�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚĞƐƚĞ�ďŽůĞƟŵ͕� ĂƐ� ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ� ƋƵĞƐƚƁĞƐ� ƌĞĐĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ŵĞƌĞĐĞŵ�ĂƚĞŶĕĆŽ�Ğ�

ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĚĞĐŝƐŽƌĞƐ�ŶŽ�ąŵďŝƚŽ�ĚĂ�ĂŶĄůŝƐĞ͕�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ƉŽƐƐşǀĞŝƐ�ĂũƵƐƚĞƐ�ƋƵĞ�ŽƐ�ŵĞƐŵŽƐ�ƉŽƐƐĂŵ�ĞŶƐĞũĂƌ�ŶŽƐ�

ƌĞƐƉĞĐƟǀŽƐ�ƉůĂŶŽƐ��ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�Ğ�ƚĄƟĐŽƐ�ĚĞ�ƐƵĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕƁĞƐ͘�� 

�ŽĂ�>ĞŝƚƵƌĂ͊ 

ǁǁǁ͘ŶŽƵƐƐŵ͘ĐŽŵ��������������������������������������������������
ĨĂůĞĐŽŶŽƐĐŽΛŶŽƵƐƐŵ͘ĐŽŵ������������������������������������������
н�ϱϱ�ϯϭ�ϰϭϬϭ-ϯϲϲϭ 

Ϯ͘�E�EK�/ZjZ'/�K^ 

��ŶĂŶŽƚĞĐŶŽůŽŐŝĂ� ƚĞŵ�ƌĞǀŽůƵĐŝŽŶĂĚŽ�Ă�ŵĞĚŝĐŝŶĂ͕� ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƚŽƐ�ǀŽůƵŵŽƐŽƐ�ŶĂƐ� ƐƚĂƌƚƵƉƐ�ĚĞ� ƐĂƷĚĞ͕�ĂƐ�ŚĞĂůƚŚƚĞĐƐ�
ƐĆŽ�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ŵĂŝƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĞƐ͘�EĞƐƐĂ�ƐĞĂƌĂ�ŶŽǀŽƐ�ƟƉŽƐ�ĚĞ�ƌŽďƀƐ�͞ĐŝƌƷƌŐŝĐŽƐ͟�ĞƐƚĆŽ�ƐĞŶĚŽ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚŽƐ͘��ŵ�ƵŵĂ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĞƐƚĄ�ƐĞŶĚŽ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚŽ�Ƶŵ�ƉƌŽũĞƚŽ�ďĂƟǌĂĚŽ�ĚĞ�KƐĐŝ�Žƚ͘� 

K�ŶŽŵĞ�ĚĞƌŝǀĂ�ĚŽ�ƟƉŽ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵĞŶƚŽ�ƋƵĞ� ƌĞĂůŝǌĂ�
ƋƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ŵŽǀŝŵĞŶƚĂ͕�ŽƐĐŝůĂŶƚĞ͘��ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ă�

ƵƟůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĐŽŵƉƌŝŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ůĂƌŐƵƌĂƐ͕�ƉŽĚĞͲ
ƌĆŽ�ƉƌŽǀĞƌ-ůŚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƟƉŽƐ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵĞŶƚŽ͘��ŽŶƐƚƌƵşͲ
ĚŽ� ĐŽŵ� ďĂƐĞ� ŶƵŵ�ŵĂƚĞƌŝĂů� ĐŚĂŵĂĚŽ� ĚĞ� ŚŝĚƌŽŐĞů͕� ƚĞŵ�
ĐŽŵŽ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ƐĞƌ� ƌĞƐƉŽŶƐŝǀŽ� ă� ůƵǌ͕� ŽƵ�
ƐĞũĂ͕�ƉŽĚĞ�ƐĞƌ�ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽ�Ğ�ĂůŝŵĞŶƚĂĚŽ�ĂƉĞŶĂƐ�ĐŽŵ�Ƶŵ�
ĨĞŝǆĞ� ĚĞ� ůƵǌ͕� Ž� ƋƵĞ� ůŚĞ� ƉĞƌŵŝƟƌĄ� ĐŽŶĚƵǌŝƌ� ŝŶƷŵĞƌĂƐ� ĐŝͲ
ƌƵƌŐŝĂƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ� ŶŽƐ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ͕� ĂŽƐ�ŵŽůĚĞƐ� ĚŽƐ�ŶĂͲ
ŶŽƌƌŽďƀƐ͘ 

� 

K�ƋƵĞ�ĐŚĂŵĂ�Ă�ĂƚĞŶĕĆŽ�ŶĞƐƐĞ�ƉƌŽũĞƚŽ͕�ŶĆŽ�ƐĆŽ�
ŽƐ�ƌŽďƀƐ͕�ŵĂƐ�Ɛŝŵ�Ž�ƟƉŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�Ğ�ĂůŝŵĞŶƚĂͲ

ĕĆŽ�ĚŽ�ĂƌƚĞĨĂƚŽ͘��ĂƚĞƌŝĂƐ�ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂŝƐ�ƐĆŽ�ƵŵĂ�ŐƌĂŶͲ
ĚĞ�ƉƌĞŽĐƵƉĂĕĆŽ�ŶŽƐ� ŝŵƉůĂŶƚĞƐ�ŵĠĚŝĐŽƐ͕�ƉŽŝƐ� ƐĞƵ�ƵƐŽ�
ƉŽĚĞ�ƉƌŽǀŽĐĂƌ�ƐĠƌŝŽƐ�ĚĂŶŽƐ�ĂŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ͘�EƵŵ�ĨƵƚƵƌŽ�
ƉƌſǆŝŵŽ�ƐĞƌŝĂ�ƉŽƐƐşǀĞů� ŝŵĂŐŝŶĂƌ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽƐ�ƋƵĞ�ƚƌĂŶͲ
ƐŝƚĂŵ� ŝŶĚĞĮŶŝĚĂŵĞŶƚĞ� ƉĞůŽ� ŶŽƐƐŽ� ĐŽƌƉŽ͕� Ă� ƉĂƌƟƌ� ĚĞ�
ĨŽŶƚĞƐ� ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĂ� ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ� ƌĞŶŽǀĄǀĞŝƐ� ĐŽŵŽ� Ă� ůƵǌ͕�
ƌĞĂůŝǌĂŶĚŽ�͞ƐĞƌǀŝĕŽƐ͟�ĚĞ�ĞǆƚƌĞŵĂ�ƌĞůĞǀąŶĐŝĂ�ĐŽŵŽ͕�ƉŽƌ�
ĞǆĞŵƉůŽ͕� Ž� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ� ĚĞƐĞŶƚƵƉŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ǀĞŝĂƐ͕� ĞǀŝͲ
ƚĂŶĚŽ͕� ƉŽƌƚĂŶƚŽ͕� ƵŵĂ� ŝŶĮŶŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ĞŶĨĞƌŵŝĚĂĚĞƐ͕�
ƋƵĂƐĞ�ƐĞŵƉƌĞ�ůŝŐĂĚĂƐ�Ă�ĞůĞǀĂĚĂƐ�ƚĂǆĂƐ�ĚĞ�ſďŝƚŽ  ͘

ϭ͘�dZ�E^Dhd�d/KE��h^/E�^^�///�� 

ZĞĐĞŶƚĞ�ĂŶƷŶĐŝŽ�ĚĞ�ƵŵĂ�ĚĂƐ�ŵĂŝƐ�ĨĂŵŽƐĂƐ�Ğ�ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚĂƐ�ŵŽŶƚĂĚŽƌĂƐ�ĚĞ�ĐĂƌƌŽ�ĚŽ�ŵƵŶĚŽ͕�ĐŽŵ�ƐĞĚĞ�ŶĂ�ƌĞŐŝĆŽ�
ĚĞ�DŝŬĂǁĂ͕�:ĂƉĆŽ͕�ƚĞŵ�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ƉƌŽŵŽǀĞƌ�ƵŵĂ�ƌĞĐŽŶĮŐƵƌĂĕĆŽ�ƚŽƚĂů�ĚŽ�ƐĞŐŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĂůƵŐƵĞů�ĚĞ�ǀĞşĐƵůŽƐ͘�� 

^ƵĂ� ĚĞĐŝƐĆŽ� ĨŽŝ� Ă� ĚĞ� ůĂŶĕĂƌ� ŶŽ� �ƌĂƐŝů� Ƶŵ� ƐĞƌǀŝĕŽ�
ƋƵĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂ�ă�ƐƵĂ�ƌĞĚĞ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶĄƌŝĂƐ�ŽƉĞͲ

ƌĂƌ�ĐŽŵŽ�ůŽĐĂĚŽƌĂƐ�ĚĞ�ǀĞşĐƵůŽƐ͘��ƐƐŝŵ�ĐŽŵŽ�ŶŽ�ĐĂƐŽ�ĚŽ�
ƐĞŐŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ǀĞşĐƵůŽƐ�ĐŽŵƉĂƌƟůŚĂĚŽƐ͕�ĞƐƐĞ�ƐĞƌǀŝĕŽ�ĨƵŶͲ
ĐŝŽŶĂƌĄ�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚĞ�Ƶŵ�ĂƉůŝĐĂƟǀŽ͘� �ŵ� ƐƵĂ� ĨĂƐĞ�ƉŝůŽƚŽ͕�
ĞƐƚĂƌĄ� ĚŝƐƉŽŶşǀĞů� Ğŵ� Ƶŵ�ŐƌƵƉŽ� ĚĞ� ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶĄƌŝĂƐ� ŶŽƐ�
ĞƐƚĂĚŽƐ�ĚĞ�^W�;ĐĂƉŝƚĂů�Ğ� ŝŶƚĞƌŝŽƌͿ͕��ƌĂƐşůŝĂ͕�WŽƌƚŽ��ůĞŐƌĞ͕�
ZĞĐŝĨĞ͕�^ĂůǀĂĚŽƌ�Ğ��ĞůŽ�,ŽƌŝǌŽŶƚĞ͘��ůĠŵ�ĚĞ�ƉƌĞĕŽƐ�ĂŐƌĞƐͲ
ƐŝǀŽƐ͕� Ă� ŽĨĞƌƚĂ� Ġ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂĚĂ� ƉŽƌ� ƵŵĂ� ĐĂŵĂĚĂ� ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂ͕�ĐŽŵŽ�ĐĂĚĞŝƌĂƐ�ƉĂƌĂ�ďĞďġƐ͘ 

K�ƋƵĞ�ŵĂŝƐ� ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶĂ�Ġ�ƋƵĞ�ĂŝŶĚĂ�ĞŶĐŽŶƚƌĂͲ
ŵŽƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ͕�ŵƵůƟŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�;Ğŵ�ƐŽůŽ�ďƌĂƐŝůĞŝͲ

ƌŽ͕�ůſŐŝĐŽ͕�ƉŽĚĞŵ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌͿ͕�ƋƵĞ�ĐŽŶƟŶƵĂŵ�ƚƌĂƚĂŶĚŽ�
ƐĞŐŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂƚƵĂĕĆŽ͕�ĂƐƐŝŵ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶĐŽƌƌĞŶƚĞƐ͕�ƐŽď�
Ƶŵ�ƉƌŝƐŵĂ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů͕�ŽŶĚĞ�ĂŝŶĚĂ�ĂĐƌĞĚŝƚĂŵ�ƋƵĞ�ŝƐƐŽ�
ƉŽĚĞ�ĨĂǌĞƌ�ƐĞŶƟĚŽ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ŶĞŐſĐŝŽƐ͘��ŽŵŽ�ƐƵĂ�ŽƌŐĂͲ
ŶŝǌĂĕĆŽ�ƚĞŵ�ĂŶĂůŝƐĂĚŽ�Ğ�͞ƐĞŐŵĞŶƚĂĚŽ͟�ƐĞƚŽƌĞƐ�Ğ�ĐŽŶͲ
ĐŽƌƌĞŶƚĞƐ͍ 



���E�K-,hD�EK^���&ZKEd�/Z���KD���/DKZd�>/����� 

:Ą�ĚĞĨĞŶĚŝĚĂ�ƉŽƌ�ǀĄƌŝŽƐ�ƉĞƐƋƵŝƐĂĚŽƌĞƐ�Ğ�ĨƵƚƵƌŝƐƚĂƐ͕�Ă�ĐŚĂŵĂĚĂ�ĐŽƌƌŝĚĂ�ƉĞůĂ�͞ŝŵŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ͟�ƚĞŵ�ŝŵƉƵůƐŝŽŶĂĚŽ�ŝŶƷŵĞƌĂƐ�
ƐƚĂƌƚƵƉƐ� ŶĂ� ďƵƐĐĂ� ĚĞ� ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ� ŵĞŝŽƐ� ƉĂƌĂ� ĞƚĞƌŶŝǌĂƌ� ŶŽƐƐĂƐ� ĞŵŽĕƁĞƐ͕� ƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐ͕� ůĞŵďƌĂŶĕĂƐ͕� ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ� Ğ�
ƐĂďĞĚŽƌŝĂ͘� K� ŽďũĞƟǀŽ� ĮŶĂů� Ġ� ƚƌĂŶƐĨĞƌŝƌ� Ă� ƉĞƌƐŽŶĂůŝĚĂĚĞ� ĚĂ� ƉĞƐƐŽĂ� ƉĂƌĂ� Ƶŵ� ŶŽǀŽ� ĐŽƌƉŽ͕� ŽƵ� ĐŽŵŽ� ƋƵĞƌ� ƋƵĞ� ĞƐƐĞ�
͞ƌĞĐŝƉŝĞŶƚĞ͟�ǀĞŶŚĂ�Ă�ƐĞƌ�ĐŚĂŵĂĚŽ͘� 

hŵĂ�ƐƚĂƌƚƵƉ�ĚŽ�sĂůĞ�ĚŽ�^ŝůşĐŝŽ͕�ĐŽŵ�Ƶŵ�ĐƌŽŶŽŐƌĂŵĂ�
ŽƵƐĂĚŽ͕�ĞƐƚĄ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞŶĚŽ�ŵĄƋƵŝŶĂƐ�ƉĂƌĂ�ƌĞĐĞďĞƌ�

Ž� ĐĠƌĞďƌŽ� ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚĂĚŽ� ĂƉſƐ� Ă�ŵŽƌƚĞ� ĚĞ� Ƶŵ� ŝŶĚŝǀşĚƵŽ͘�
�ůĞƐ� ĞƐƉĞƌĂŵ� ĐƌŝĂƌ� ĂƚĠ� ͞ĐŝďŽƌŐƵĞƐ͟� ĐĂƉĂǌĞƐ� ĚĞ� ͞ďĂŝǆĂƌ͕͟�
ƉĞŶƐĂŵĞŶƚŽƐ͕� ƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐ͕� ƉĞƌƐŽŶĂůŝĚĂĚĞ͕� ŵĞŵſƌŝĂƐ� Ğ�
ĐŽŶƐĐŝġŶĐŝĂ�ĚŽ�ĐĠƌĞďƌŽ�ŚƵŵĂŶŽ͕� ƚŽƌŶĂŶĚŽ�ĚĞƐŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�
Ž� ĐŽƌƉŽ� ĚĞ� ĐĂƌŶĞ� Ğ� ŽƐƐŽ͘� �� Ă� ǀŝƐĆŽ� Ġ� ĂŝŶĚĂ�ŵĂŝƐ� ĂŵƉůĂ͕�
ƉŽŝƐ� ĂƉſƐ� ĞƐƐĂ� ĨĂƐĞ͕� ĞůĞƐ� ĞƐƉĞƌĂŵ� ƉŽĚĞƌ� ƐƵďƐƟƚƵŝƌ� ĞƐƐĂ�
ŵĄƋƵŝŶĂ� ;ĐŝďŽƌŐƵĞͿ� ƉŽƌ� ĂůŐŽ� ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ�ŚŽůŽŐƌĄĮĐŽ͘��ĞͲ
ǀĞŵ� ƚĞƌ� ƐĞ� ŝŶƐƉŝƌĂĚŽ�ŶŽ�ĮůŵĞ� ͞dƌĂŶƐĐĞŶĚĞŶĐĞ͗� Ă� ƌĞǀŽůƵͲ
ĕĆŽ͘͟� 

:Ą�ŝŵĂŐŝŶŽƵ�ƉŽĚĞƌ�ƚƌĂŶƐĨĞƌŝƌ�Ž�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�Ğ�ƐĂďĞͲ
ĚŽƌŝĂ�ĂĚƋƵŝƌŝĚŽƐ�ĂŽ�ůŽŶŐŽ�ĚŽ�ƚĞŵƉŽ�ƉĂƌĂ�ĂƐ�ĨƵƚƵƌĂƐ�

ŐĞƌĂĕƁĞƐ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ƐŽďƌĞ�Ž�ĨƵƚƵƌŽ�Ğ�ŶŽ�
ĨƵƚƵƌŽ�ƉŽĚĞƌ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƌ�ĐŽŵ�ĂƋƵŝůŽ�ƋƵĞ�ĨŽŝ�ƉĞŶƐĂĚŽ͍��ŵͲ
ďŽƌĂ�͞ƚĂůǀĞǌ͟�;ǀĞƌ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ƐĞŐƵŝŶƚĞͿ�ĂŝŶĚĂ�ŶĆŽ�ĞǆŝƐƚĂŵ�;ŽƵ�
ĞǆŝƐƟĂŵ͍Ϳ�ƐŽŌǁĂƌĞƐ�ĐĂƉĂǌĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĂƌ�ƚĂŵĂŶŚŽ�ǀŽůƵͲ
ŵĞ� Ğ� ĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ĚĂĚŽƐ͕� ƐĆŽ� ĞƐƐĂƐ� ŝŶŝĐŝĂƟǀĂƐ� ƋƵĞ�
ƚĞŵ�ŵŽǀŝŵĞŶƚĂĚŽ� ĂďŽƌĚĂŐĞŶƐ� ĐŽŵŽ� ŶĂŶŽƚĞĐŶŽůŽŐŝĂ͕� /ŶͲ
ƚĞůŝŐġŶĐŝĂ��ƌƟĮĐŝĂů�Ğ�ŵĄƋƵŝŶĂƐ�ƋƵąŶƟĐĂƐ  ͘

͘ 

ϰ͘���KDWhd���K�Yh�Ed/��͕�hD��EKs���Z��^��/E/�/� 

�ŵ�ĞĚŝĕƁĞƐ� ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ�ĚŽ�ŶŽƐƐŽ�ďŽůĞƟŵ͕� ũĄ� ŚĂǀşĂŵŽƐ�ĚŝƐĐƵƟĚŽ�Ă� ĐŽƌƌŝĚĂ�ĚĞ� ǀĄƌŝŽƐ� ƉůĂǇĞƌƐ͕� Ğŵ�ďƵƐĐĂ�ĚŽ� ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌ�
ƋƵąŶƟĐŽ�Ğ�ĚŽƐ�ƉŽƐƐşǀĞŝƐ� ŝŵƉĂĐƚŽƐ�ƋƵĞ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ͕� ƐƵĂ� ŝŶĚĞƐĐƌŝơǀĞů�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĂŵĞŶƚŽ�ƉŽĚĞƌŝĂ� ƚƌĂǌĞƌ͘�
hŵĂ� ĚĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ůşĚĞƌĞƐ�ŵƵŶĚŝĂŝƐ� ĚĞ� ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂ͕� ĂŶƵŶĐŝŽƵ� ŚĄ� ĂůŐƵŶƐ� ĚŝĂƐ� ĂƚƌĄƐ� ƚĞƌ� ĂůĐĂŶĕĂĚŽ� ĞƐƐĞ� ĨĞŝƚŽ͕� ĂƉĞƐĂƌ� ĚĞ�
ĂůŐƵŶƐ�ĐŽŶĐŽƌƌĞŶƚĞƐ�ƚĞƌĞŵ�ůĞǀĂŶƚĂĚŽ�ĚƷǀŝĚĂƐ�ƐŽďƌĞ�ƚĂů�ĨĞŝƚŽ͘ 

EƵŵĂ�ĐŽŶĐŝƐĂ�ƐşŶƚĞƐĞ�ĚĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĕĂƐ�ĞŶƚƌĞ�
Ă�ĐŽŵƉƵƚĂĕĆŽ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů�Ğ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĂĕĆŽ�ƋƵąŶƟĐĂ͕�

ƉŽĚĞŵŽƐ� ĐŝƚĂƌ͗� ϭͿ� Ă� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů� ĞƐƚĄ� ďĂƐĞĂĚĂ� ŶĂ� İƐŝĐĂ�
͞ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů͕͟� ĂŽ� ƉĂƐƐŽ� ƋƵĞ� Ă� ƋƵąŶƟĐĂ͕� ĞƐƚĄ� ďĂƐĞĂĚĂ� ŶĂ�
İƐŝĐĂ�ƋƵąŶƟĐĂ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ďĂƐĞŝĂ�ŶŽ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ŵŽͲ
ůĠĐƵůĂƐ͕�ĄƚŽŶŽƐ�Ğ�ŽƵƚƌĂƐ�ƉĂƌơĐƵůĂƐ�ƐƵďĂƚƀŵŝĐĂƐ͖�ϮͿ�Ă�ƵŶŝͲ
ĚĂĚĞ�ďĄƐŝĐĂ�ŶĂ�ĐŽŵƉƵƚĂĕĆŽ�ƋƵąŶƟĐĂ�ƐĞ�ĐŚĂŵĂ�͞ƋƵďŝƚƐ͟�Ğ�
ŶĆŽ� ͞ďŝƚƐ͟� ĐŽŵŽ� ŶĂ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů͕� ŽŶĚĞ� ƚŽĚŽƐ� ŽƐ� ĞƐƚĂĚŽƐ�
ĞŶƚƌĞ�Ϭ�Ğ�ϭ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵ�ĂŽ�ŵĞƐŵŽ�ƚĞŵƉŽ͘� 

^ĞŶĚŽ�ǀĞƌĚĂĚĞ�Ă�ĐƌŝĂĕĆŽ�ĚĞƐƐĞ�ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌ�ƋƵąŶƟͲ
ĐŽ͕�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĂŵĞŶƚŽ�Ğ͕�ƉŽƌƚĂŶƚŽ͕�

ĚĞ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚĞ�ŵĂƐƐĂƐ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ�ĂŶƚĞƐ� ŝŵƉĞŶƐĄǀĞŝƐ�ĚĞ�ƐĞͲ
ƌĞŵ�ĂŶĂůŝƐĂĚĂƐ͕�ƉĂƐƐĂŵ�Ă� ƐĞƌ�ƵŵĂ�ŶŽǀĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚĞ͘��ůĂƌŽ�
ƋƵĞ� ĞƐƚĂŵŽƐ� ĨĂůĂŶĚŽ� ĚĞ� Ƶŵ� ƉƌŽƚſƟƉŽ͕� ŵĂƐ� ƐŽŵĞŶƚĞ� Ă�
ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ƐƵĂ� ĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ� ĨĂǌ� Ăďƌŝƌ� Ă� ũĂŶĞůĂ� ĚĞ� Ƶŵ�
ŶŽǀŽ�Ğ�ŝŵƉĞŶƐĄǀĞů�ŵƵŶĚŽ͕�ůĞǀĂŶĚŽ�ŝŵƉĂĐƚŽƐ�ƉƌŽĨƵŶĚŽƐ�Ă�
ƚŽĚŽƐ� ŽƐ� ƐĞƚŽƌĞƐ͘� �� ŝŵƉĞƌĂƟǀŽ� Ž� ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ� ĚŽƐ�
ĂǀĂŶĕŽƐ�ŶĞƐƐĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂ͘� 

ϱ͘��'�Z��O�^�z�����D�Z���D�Z�>�/dhZ�^  ͍

�ƵĂƐ�ƉĞƐƋƵŝƐĂƐ�ƌĞĐĞŶƚĞƐ͕�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ͕�ĐŽŵ�ĂďƌĂŶŐġŶĐŝĂ�ůĂƟŶŽ-ĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�Ğ�ĐŽŵ�ĨŽĐŽ�
ŶŽƐ�ŵŝůůĞŶŶŝĂůƐ�;ŐĞƌĂĕĆŽ�zͿ�Ğ�ŐĞƌĂĕĆŽ��͕�ƌĞůĞǀĂƌĂŵ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ĚĞ�ĂůƚĂ�ƌĞůĞǀąŶĐŝĂ͕�ĚĞ�ĂŶĄůŝƐĞ�ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚşǀĞů͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�
ƉĂƌĂ�ĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĚĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕƁĞƐ͕�ƋƵĞ�ũŽŐĂŵ�ƉŽƌ�ƚĞƌƌĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ�ƚƌĂĕŽƐ�ĚĞ�Ƶŵ�ƉĞƌĮů�ƋƵĞ�ĂŽ�ƋƵĞ�ƉĂƌĞĐĞ͕�
ĨŽŝ�ŵĂů�ĐŽŵƉƌĞĞŶĚŝĚŽ͘ 

sĞũĂŵŽƐ� ĂůŐƵŶƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ͗� ĞƐƟŵĂ-ƐĞ�
ƋƵĞ� ĞůĞƐ� ĐŽŶƐƟƚƵşƌĆŽ� ϯϳй� ĚŽ� ĞůĞŝƚŽƌĂĚŽ� Ğŵ� ϮϬϮϬ͕�

ϰϵ͕ϲй�ĚĞĐůĂƌĂŵ�ƉƌĞĨĞƌŝƌ�ǀŝǀĞƌ�ŶƵŵ�ƉĂşƐ� ƐŽĐŝĂůŝƐƚĂ͖�ϰϯ͕ϭй�
ƐĆŽ�Ă�ĨĂǀŽƌ�ĚĞ�ƐĞ�ĂďŽůŝƌ�Ă�ĂŐġŶĐŝĂ�ĚĞ�ŝŵŝŐƌĂĕĆŽ�Ğ�ĂůĨąŶĚĞͲ
ŐĂ�ĚŽƐ� �h�͕� ϳϯ͕Ϯй�ƉĞŶƐĂŵ�ƋƵĞ� Ă� ƐĂƷĚĞ�ĚĞǀĞƌŝĂ� ƐĞƌ� Ƶŵ�
ƐĞƌǀŝĕŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ŽĨĞƌĞĐŝĚŽ�ƉĞůŽ��ƐƚĂĚŽ͕�ϳϬй�ĚĞůĞƐ�ƚĞŵ�ĐĂƌͲ
ƌŽ�Ğ͕�ĚĞƐƚĞƐ͕�ϵϮй�ƉƌĞƚĞŶĚĞŵ�ƚƌŽĐĄ-ůŽ�ŶŽƐ�ƉƌſǆŝŵŽƐ�ĐŝŶĐŽ�
ĂŶŽƐ͕�ϲϭй�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŵ�ƋƵĞ�ƚĞƌ�Ž�ƉƌſƉƌŝŽ�ĐĂƌƌŽ�Ġ�ƵŵĂ�ŶĞͲ
ĐĞƐƐŝĚĂĚĞ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ŝŶĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ͕�ĐŽŶǀĞŶŝġŶͲ
ĐŝĂ�Ğ�ŐŽƐƚŽ�ƉĞůĂ�ĚŝƌĞĕĆŽ͘� 

�ƐƐĞƐ�Ğ�ŽƵƚƌŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞƐƐĂƐ�ĚƵĂƐ�ƉĞƐƋƵŝƐĂƐ͕�ƉĂͲ
ƌĞĐĞŵ�ƚƌĂǌĞƌ�ĞǀŝĚġŶĐŝĂƐ�ŽƵ�ƉĞůŽ�ŵĞŶŽƐ�ƐƵƐĐŝƚĂƌ�ĚƷǀŝͲ

ĚĂƐ�ĞͬŽƵ�ƵŵĂ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƌĞĂǀĂůŝĂĕĆŽ�Ğ�ƌĞĂŶĄůŝƐĞ͕�ĚŽƐ�
ƉĞƌĮƐ� ĚĞƐƐĞƐ� ĚŽŝƐ� ĞǆƚƌĂƚŽƐ� ŐĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ͕� ƉŽŝƐ� ƐĆŽ� ŝŶĨŽƌŵĂͲ
ĕƁĞƐ� ƋƵĞ� ǀĆŽ� ŶĂ� ĐŽŶƚƌĂŵĆŽ� ĚŽ� ƋƵĞ� ƚĞŵ� ƐŝĚŽ� ůĞǀĂĚŽ� Ğŵ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĕĆŽ� ƉŽƌ� ĚŝǀĞƌƐĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĕƁĞƐ͕� ŶŽ� ƋƵĞ� ƚĂŶŐĞ� Ă�
ƐƵĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ͕�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵƚŽƐ�
Ğ�ŽƵƚƌŽƐ�ƉŽŶƚŽƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ŝŵƉĂĐƚŽ�Ğ�ƌĞůĞǀąŶͲ
ĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ŶĞŐſĐŝŽƐ͘� 



ϲ͘��hE>��ZE/E'͕�K�&hdhZK�����WZ�E�/��'�D 

�ŶƋƵĂŶƚŽ� Ƶŵ� ƐĠƋƵŝƚŽ� ĚĞ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂƐ� Ğ� ƉĞƐƋƵŝƐĂĚŽƌĞƐ͕� ǀĞĞŵ� ƚĞŶƚĂŶĚŽ� ĞŶƚĞŶĚĞƌ� Ğ� ƉƌŽŐŶŽƐƟĐĂƌ͕� ĐŽŵŽ� ƐĞƌĄ� Ž�
ĨƵƚƵƌŽ� ĚŽ� ƚƌĂďĂůŚŽ� Ğ� Ž� ƋƵĞ� ŽƐ� ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐ� ĚĞ� ŚŽũĞ� ĚĞǀĞŵ� ĂƉƌĞŶĚĞƌ� ƉĂƌĂ� ĨĂǌĞƌ� ĨƌĞŶƚĞ� Ă� ĞƐƐĞ� ĚĞƐĂĮŽ� ƋƵĞ� ƐĞ�
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ͕� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ� ĚĞǀŝĚŽ� ăƐ� ĂƉůŝĐĂĕƁĞƐ� ŶŽ� ĐĂŵƉŽ� ĚĂ� /ŶƚĞůŝŐġŶĐŝĂ� �ƌƟĮĐŝĂů͖� ŶſƐ� ŶĂ� EŽƵƐ͕� ĂƉſƐ� ĂŶĄůŝƐĞƐ�
ĞǆƚĞŶƐĂƐ� Ğ� ƉƌŽĨƵŶĚĂƐ͕� ĐŽŶĐůƵşŵŽƐ� ƋƵĞ͕� ƚĆŽ� ŽƵ�ŵĂŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ĚŽ� ƋƵĞ�Ž� ƋƵĞ� ƚĞŵŽƐ� ƋƵĞ� ĂƉƌĞŶĚĞƌ͕� ƐĞƌŝĂ� ĐŽŵŽ�
ĚĞƐĂƉƌĞŶĚĞƌĞŵŽƐ�Ž�ƋƵĞ�ũĄ�ĂƉƌĞŶĚĞŵŽƐ�Ğ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ŶŽƐ�ƐĞƌǀŝƌĄ�ŵĂŝƐ͍� 

�ůĂƌŽ͕� Ƶŵ�ĚŽƐ� ĚĞƐĂĮŽƐ� ƐĞƌŝĂ� ĞŶƚĞŶĚĞƌ�Ž� ƋƵĞ� ŶĆŽ�
ƉƌĞĐŝƐĂƌşĂŵŽƐ�ĚĞƐĂƉƌĞŶĚĞƌ͕�ƉŽŝƐ�ƐĞƌŝĂ�Ƶŵ�ĂƉƌĞŶĚŝͲ

ǌĂĚŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶƟŶƵĂƌŝĂ�ǀĄůŝĚŽ͕�ƚĂůǀĞǌ�ƵŵĂ�ƉĂƌƚĞ�ŵĞŶŽƌ�ĚŽ�
ƚŽĚŽ͘� ^Ğ� ƉĞŶƐĂƌŵŽƐ� ŶŽ� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞ� ŝĚĞŝĂƐ� ĚĞĨĞŶĚŝĚĂƐ�
ƉŽƌ�WĞƚĞƌ�^ĞŶŐĞ�ŶĂ�ŽďƌĂ�dŚĞ�&ŝŌŚ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞ͕�ĚĞ�Ϯϱ�ĂŶŽƐ�
ĂƚƌĄƐ͕� ŶĂĚĂ�ŵĞůŚŽƌ� ƋƵĞ� Ƶŵ� ŽǆŝŵŽƌŽ� ƉĂƌĂ� ƉƌŽǀĞƌ� ƵŵĂ�
ŶŽǀĂ�ǀŝƐĆŽ� ƐŽďƌĞ�ĞůĂƐ͗� ŝŐƵĂů͕�ŵĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞ͘���ǀŝƐĆŽ�ĚĞ�
�ŝŶƐƚĞŝŶ͕�ƚĂŵďĠŵ�ĂũƵĚĂ�ŵƵŝƚŽ�Ă�ĞŶƚĞŶĚĞƌ�ĐŽŵŽ�ĞŶĐŽŶͲ
ƚƌĂƌŵŽƐ�Ž�ĐĂŵŝŶŚŽ͗�͞EĆŽ�ƉŽĚĞŵŽƐ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�ŶŽƐƐŽƐ�ƉƌŽͲ
ďůĞŵĂƐ͕� ĐŽŵ� ŽƐ� ŵĞƐŵŽƐ� ƉĞŶƐĂŵĞŶƚŽƐ� ƋƵĞ� ƟǀĞŵŽƐ�
ƋƵĂŶĚŽ�ŽƐ�ĐƌŝĂŵŽƐ͊͟ 

^Ğ� Ă� ĂďŽƌĚĂŐĞŵ� ĚĞ� ͞ƵŶůĞĂƌŶŝŶŐ͟� ǀĂůĞ� ƉĂƌĂ� ŽƐ�
ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐ͕�ĚĞǀĞƌŝĂ�ƐĞƌ�ĐŽŵ�ĐĞƌƚĞǌĂ�ƵŵĂ�ƉƌĞŽͲ

ĐƵƉĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ͕�ŽƵ�ƐĞƌŝĂ�ƉŽƐƐşǀĞů͕�ŽƐ�ĐŽůĂďŽƌĂͲ
ĚŽƌĞƐ� ĚĞ� ƵŵĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ� ĚĞƐĂƉƌĞŶĚĞƌĞŵ� ƉĂƌĂ� ƌĞĂͲ
ƉƌĞŶĚĞƌ�Ğ�Ă�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ŝŵƵƚĄǀĞů͍�WĂƌĞĐĞ�
ĐůĂƌŽ�ƋƵĞ� ŝƐƐŽ�ŶĆŽ�ƐĞƌŝĂ�ƉŽƐƐşǀĞů͕�ƉŽŝƐ�ŽƵ�ŽƐ�ƉƌŽĮƐƐŝŽͲ
ŶĂŝƐ�ŵƵĚĂƌŝĂŵ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ͕�ŽƵ�Ă�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�ĚĞŝǆĂͲ
ƌŝĂ�ĚĞ�ĞǆŝƐƟƌ͘�EĂ�ŶŽƐƐĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĞǆŝƐƚĞ�Ƶŵ�ĐŽŶĐĞŝƚŽ�ŵƵŝͲ
ƚŽ� ƉƌſǆŝŵŽ� ĚŽƐ� ĞƐĨŽƌĕŽƐ� ƋƵĞ� ĚĞǀĞŵ� ƐĞƌ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ͕�
ƚƌĂǌŝĚŽ�ƉĞůŽ�ŵƵŶĚŽ�ĚĂƐ� ƐƚĂƌƚƵƉƐ͗�ƉŝǀŽƚĂƌ͘� ^ƵĂ�ŽƌŐĂŶŝͲ
ǌĂĕĆŽ�ƚĞŵ�ĚĞƐĂƉƌĞŶĚŝĚŽ  ͍

�ŽůĞƟŵ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�EŽƵƐ�^ĞŶƐĞDĂŬŝŶŐ�� 

ZĞƐƉŽŶƐĄǀĞŝƐ 

�ŶĄůŝƐĞƐ͗�dŝŵĞ�ĐŽŶƐƵůƚŽƌĞƐ�EKh^ 

WƌŽĚƵĕĆŽ͗�EKh^�^ĞŶƐĞDĂŬŝŶŐ���� 

ϳ͘��hE>��ZE/E'���,�s/KZ͕�hE>��ZE/E'�D/E�^�d� 

��ĐŽŵŽ�Ž�ĂƐƐƵŶƚŽ�Ġ�ĞǆƚĞŶƐŽ�Ğ�ŶĆŽ�Ġ�ƉŽƐƐşǀĞů�ĞƐŐŽƚĄ-ůŽ�ŶĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚĞ�ĂƉĞŶĂƐ�Ƶŵ�ƚſƉŝĐŽ�ĚĞ�ŝŶƐŝŐŚƚ͕�ǀĂůĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌŵŽƐ�
ƚĂŵďĠŵ�ƵŵĂ�ƋƵĞƐƚĆŽ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ŶĞƐƐĞ�ąŵďŝƚŽ͘�:Ą�ĞƐƚĄ�ĐůĂƌşƐƐŝŵŽ͕�ƋƵĞ�ĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ƐĆŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͕�
ŵĂƐ�ŶĂ�ĞƐĨĞƌĂ�ĚĂƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ŵƵĚĂŶĕĂƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂŵŽƐ�ǀŝǀĞŶĐŝĂŶĚŽ͕�Ž�ƋƵĞ�ĞƐƚĄ�ŵĂŝƐ�ĐůĂƌŽ�ĂŝŶĚĂ͕�Ġ�ƋƵĞ�Ž�ŵĂŝŽƌ�ĞƐĨŽƌĕŽ�
ĚŽ� ąŵďŝƚŽ� ĚŽ� ͞ƵŶůĞĂƌŶŝŶŐ͕͟� ĞƐƚĄ� ůŝŐĂĚŽ� ăƐ� ĐŚĂŵĂĚĂƐ� ƐŽŌ� ƐŬŝůůƐ͕� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ� ĂƋƵĞůĂƐ� ŶŽ� ąŵďŝƚŽ� ĚŽ�
ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ŵŽĚĞůŽƐ�ŵĞŶƚĂŝƐ͘ 

^ĞŶĆŽ͕�ǀĞũĂŵŽƐ�ĚŽŝƐ� ƌĄƉŝĚŽƐ�Ğ� ƐƵĐŝŶƚŽƐ�ĞǆĞŵƉůŽƐ�
ƋƵĞ� ĚĂƌĆŽ� Ž� ĐŽŶƚĞǆƚŽ� ĂŶĂůşƟĐŽ� ĚĂ� ƋƵĞƐƚĆŽ͗� ϭͿ� Ž�

ŶŽƟĐŝĄƌŝŽ�ƌĞĐĞŶƚĞ�ĂůĂƌĚĞŽƵ�ĂƐ�ŐƌĂǀĂĕƁĞƐ�Ğ�ƚƌĂŶƐĐƌŝĕƁĞƐ�
ĚĞ� ĄƵĚŝŽƐ͕� ŶĆŽ� ĂƵƚŽƌŝǌĂĚŽƐ� ƉĞůŽƐ� ĐůŝĞŶƚĞƐ͕� Ă� ƉĂƌƟƌ� ĚĂ�
ĐŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽ� ĚĞ� ƉĞƐƐŽĂƐ͕� ƉŽƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĂ� �ƉƉůĞ͕� �ŵĂǌŽŶ͕�
&ĂĐĞďŽŽŬ͕�'ŽŽŐůĞ�Ğ�DŝĐƌŽƐŽŌ͘�DĂƐ�ƐĞ�Ă�͞ŵĄƋƵŝŶĂ͟�ũĄ�Ġ�
ĐĂƉĂǌ� ĚĞ� ĨĂǌĞƌ� ŝƐƐŽ� ;ƚƌĂŶƐĐƌĞǀĞƌ� ĄƵĚŝŽƐͿ͕� ƉŽƌƋƵĞ� ĞƐƐĂƐ�
ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĐŽŶƚƌĂƚĂƌĂŵ�ƉĞƐƐŽĂƐ�ƉĂƌĂ�ĨĂǌĞ-ůƀ͍���ƌĞƐƉŽƐƚĂ�
Ġ�ƐŝŵƉůĞƐ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ĂƐ�ŵĄƋƵŝŶĂƐ�ƉƌĞĐŝƐĂŵ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĞŶƐŝŶĂͲ
ĚĂƐ͘�ϮͿ�ďĂƐŝĐĂŵĞŶƚĞ�Ă�ŵĞƐŵĂ�ůſŐŝĐĂ�ƉŽĚĞ�ƐĞƌ�ĂƉůŝĐĂĚĂ�ă�
ĞůĞǀĂĚĂ�ĚĞŵĂŶĚĂ�ĚĞ�ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐ�ƉĂƌĂ�ŐĞƌĞŶĐŝĂŵĞŶƚŽ�
ĚĞ�͞ĐŚĂƚďŽƚƐ͟�Ğ�ŽƵƚƌĂƐ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ͘� 

KƵ� ƐĞũĂ͕� ƋƵĞŵ�ŵĞůŚŽƌ� ƉĂƌĂ� ŐĞƌĞŶĐŝĂƌ� Ğ� ĞŶƐŝŶĂƌ�
ŽƐ�ĐŚĂƚďŽƚƐ�ĚŽ�ƋƵĞ�ũŽƌŶĂůŝƐƚĂƐ͕�ƉŽƌ�ĞǆĞŵƉůŽ͍��ŵ�

ƌĞƐƵŵŽ͕�Ž�ƋƵĞ�ĞƐƚĄ�ŵƵĚĂŶĚŽ�ŶĞƐƐĂƐ�Ğ�Ğŵ�ŽƵƚƌĂƐ�ƉƌŽͲ
ĮƐƐƁĞƐ�Ġ�Ă�ĂƵƚŽŵĂƟǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĨƵŶĕƁĞƐ�͞ ƌĞƉĞƟƟǀĂƐ͕͟�ŵĂƐ�
Ă� ĞƐƐġŶĐŝĂ͕� Ž� ƋƵĞ� ĂŐƌĞŐĂ� ƌĞĂůŵĞŶƚĞ� ǀĂůŽƌ� ĞƐƚĄ� ƐĞŶĚŽ�
ĂŝŶĚĂ�ŵĂŝƐ� ǀĂůŽƌŝǌĂĚŽ͘� �ůĠŵ� ĚŝƐƐŽ�ŵƵĚĂŵ� ŽƵƚƌĂƐ� ĐŽŝͲ
ƐĂƐ͕� ƉŽŝƐ� ƉŽƌ� ĞǆĞŵƉůŽ͕� ŶŽ� ůƵŐĂƌ� ĚĞ� ƚƌĂďĂůŚĂƌ� Ğŵ� ƵŵĂ�
ƌĞĚĂĕĆŽ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƵŵĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ�ŽƵ�ũŽƌŶĂů͕�Ž�ũŽƌŶĂůŝƐͲ
ƚĂ͕� ƐĞƌŝĂ� ĐŽŶƚƌĂƚĂĚŽ� ĚĞ� ƵŵĂ� ƐƚĂƌƚƵƉ͕� ĐŽŵ� ƚŽĚŽ�Ž� ĐŽŶͲ
ũƵŶƚŽ�ĚĞ�ŵƵĚĂŶĕĂƐ�ŶŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ͕� ĐůŝŵĂ�Ğ�ŵĞŶƚĂůŝĚĂĚĞ�
ƋƵĞ�ŝƐƐŽ�ƉŽƐƐĂ�ŝŵƉůŝĐĂƌ�Ğ�ĚĞŵĂŶĚĂƌ͘� 


