
ϭ 

�*UXG]LHĔ����� 

 

 

 

 



Ϯ 

����tǇĐŝĞĐǌŬŝ�ŬŽũĂƌǌČ�Ɛŝħ�ŶĂŵ�ǌĂǌǁǇĐǌĂũ�ǌ�ĐǌĂƐĞŵ�ǁŽůŶǇŵ�ůƵď�ŽĚƉŽĐǌǇŶŬŝĞŵ͘�WŽƐŝĂĚĂũČ�ŽŶĞ�ũĞƐǌĐǌĞ�ũĞĚĞŶ�
ŶŝĞƉŽĚǁĂǏĂůŶǇ�ǁĂůŽƌ͕�ũĂŬŝŵ�ũĞƐƚ�ŝĐŚ�ĞĚƵŬĂĐǇũŶǇ�ĐŚĂƌĂŬƚĞƌ͕�ďŽ�ƉƌǌĞĐŝĞǏ�ƉŽĚƌſǏĞ�ŬƐǌƚĂųĐČ�͘͘͘ 
t�ĐǌĂƐŝĞ�ǁǇĐŝĞĐǌĞŬ�ƐǌŬŽůŶǇĐŚ�ƉƌǌĞĚĞ�ǁƐǌǇƐƚŬŝŵ�ǌǁŝĞĚǌĂŵǇ�ŶŝĞǌǁǇŬůĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƵũČĐĞ�ŵŝĞũƐĐĂ͕�ƉŽƐǌĞƌǌĂŵǇ�
ƐǁŽũČ�ǁŝĞĚǌħ�ŽƌĂǌ�ǌĚŽďǇǁĂŵǇ�ŶŽǁĞ�ĚŽƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ�ǌ�ƌſǏŶǇĐŚ�ĚǌŝĞĚǌŝŶ͘�EŝĞ�ũĞƐƚĞƑŵǇ�ǁ�ƐƚĂŶŝĞ�ǁǇŵŝĞŶŝđ�
ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ͕�ďŽ�ƑǁŝĂƚ͕�ŬƚſƌǇ�ŶĂƐ�ŽďĞĐŶŝĞ�ŽƚĂĐǌĂ͕�ǌŵŝĞŶŝĂ�Ɛŝħ�ǁ�ďĂƌĚǌŽ�ƐǌǇďŬŝŵ�ƚĞŵƉŝĞ͘�tĂƌƚŽ�ũĞĚŶĂŬ�ǁƐƉŽͲ
ŵŶŝĞđ�Ž�ŐĞŽŐƌĂĮŝ͕�ŚŝƐƚŽƌŝŝ͕�ďŝŽůŽŐŝŝ͕�ũħǌǇŬƵ�ƉŽůƐŬŝŵ�ĐǌǇ�ƐǌĞƌŽŬŽ�ƌŽǌƵŵŝĂŶĞũ�ƐǌƚƵĐĞ͘�EŽǁŽĐǌĞƐŶĞ�ŐĂůĞƌŝĞ͕� 
ŵƵǌĞĂ�ĐǌǇ�ƑƌĞĚŶŝŽǁŝĞĐǌŶĞ�ǌĂŵŬŝ�ŵĂũČ�ǁ�ƐŽďŝĞ�ŵŽĐ�ŽĚĚǌŝĂųǇǁĂŶŝĂ�ĚǌŝħŬŝ�ǌĂƐƚŽƐŽǁĂŶŝƵ�ƌſǏŶŽƌŽĚŶǇĐŚ�ƌŽǌͲ
ǁŝČǌĂŷ͕�ŬƚſƌĞ�ŽĚĚǌŝĂųƵũČ�ŶĂ�ŶĂƐǌČ�ǁǇŽďƌĂǍŶŝħ͘�ZſǁŶŝĞ�ǁĂǏŶǇŵ�ĐĞůĞŵ��ǁǇĐŝĞĐǌĞŬ�ũĞƐƚ�ŝŶƚĞŐƌĂĐũĂ͘�tƐƉſůŶĞ� 
ĚŽƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĂ�ǌďůŝǏĂũČ�ůƵĚǌŝ͕�ƉŽǌǁĂůĂũČ�Ɛŝħ�ƉŽǌŶĂđ�ǌ�ŝŶŶĞũ�ƐƚƌŽŶǇ�;ŶŝĞ�ǌ�ƉĞƌƐƉĞŬƚǇǁǇ�ďŝƵƌŬĂ�ĐǌǇ�ųĂǁŬŝ�ƐǌŬŽůͲ

ŶĞũͿ͘��ĚŽďǇƚĞ�ƵŵŝĞũħƚŶŽƑĐŝ�ŝ�ƉƌŽƐƉŽųĞĐǌŶĞ�
ǌĂĐŚŽǁĂŶŝĂ�ŶĂ�ƉĞǁŶŽ�ǌĂŽǁŽĐƵũČ�ǁ�ĚĂůƐǌĞũ�
ĞĚƵŬĂĐũŝ͘ 
���� 
�������������������������������������������������ZĞĚĂŬĐũĂ 
 ����������������������������������������������� 
�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

2G�UHGDNFML�–�V��� 
0áRG]L� SRGUyĪXMą�� ĞZLDW� SR]QDMą�� ZLĊ]L�
EXGXMą«�V��-� 
��&XG]H�FKZDOLFLH��VZHJR�QLH�]QDFLH´–�V�� 
/XELĊ�SRGUyĪRZDü��ER«�V��� 
/RĪD�9,3�–�V���-� 
)RWRUHODFMD–�V���-�� 
/LWHUDWXUD�L�ILOP�R�SRGUyĪDFK–�V���� 
1D�SRSUDZĊ�KXPRUX-�V����� 

 

��&+,0(5$� 
SU]\�=HVSROH�6]Nyá�1U���LP��6W��6WDV]LFD� 

Z�.XWQLH� 

=HVSyá�UHGDNF\MQ\��2OJD�%DUDQRZVND��3LRWU �%DU WF]DN��2VNDU �%U]H]LĔVNL��.RUQHO�*U]HODN�����������������
3DWU\FMD�-DVNyOVND��3DWU\N�-DURWD��.DPLO�'RJDGDOVNL��$QQD�-yĨZLDN��-XOLD�*ąVLRURZVND������������������������
-XOLWD�.DFSU]DN��0DUW\QD�3DUW��1DWDOLD�.LHáEDVD��-XVW\QD�6HNOHFND��-XVW\QD�.DĨPLHUF]DN��������������������

0DWHXV]�6]\PDĔVNL��$OHNVDQGUD�'RPĪDá��-DNXE�=LHOLĔVNL��3DXOLQD�*UDF]\N 

2SLHND��S��$QQD�8UEDĔVND 



ϯ 
 

��tz�/���</�͘͘͘�ĐǌǇůŝ�ƚŽ͕�ĐŽ�ŵųŽĚǌŝ�ůƵďŝČ�ŶĂũďĂƌĚǌŝĞũ͘�tƌĂǌ�ǌ�ƌŽǌƉŽͲ
ĐǌħĐŝĞŵ�ƌŽŬƵ�ƐǌŬŽůŶĞŐŽ�ƌƵƐǌǇųĂ�ŝĐŚ�͕͕ĨĂůĂ͟�;ŵĂŵ�ŶĂĚǌŝĞũħ͕�ǏĞ�Ɛŝħ�ǍůĞ�
ŶŝĞ��ƐŬŽũĂƌǌǇ�͖Ϳ�Ϳ͘�WŽ�ƌŽĐǌŶǇŵ�ůŽĐŬĚŽǁŶŝĞ�ǁƐǌǇƐĐǇ�ďǇůŝƑŵǇ�ƐƉƌĂŐŶŝĞͲ
Ŷŝ�ǁǇũĂǌĚſǁ͕�ƐǌĐǌĞŐſůŶŝĞ�ŬŝůŬƵĚŶŝŽǁǇĐŚ͘��WŝĞƌǁƐǌČ�ĚųƵǏƐǌČ����������
ǁǇĐŝĞĐǌŬČ͕�ǁ�ŬƚſƌĞũ�ƵĐǌĞƐƚŶŝĐǌǇųĂŵ͕�ďǇų�ƚƌǌǇĚŶŝŽǁǇ�ǁǇũĂǌĚ�ŶĂĚ�
ŵŽƌǌĞ͘�EŝĞŵĂů�ĐĂųŬŽǁŝĐŝĞ�ƐƉŽŶƚĂŶŝĐǌŶǇ͕�ǌŽƌŐĂŶŝǌŽǁĂŶǇ�ĚŽƐųŽǁŶŝĞ�
ǁ�ƉƌǌĞĐŝČŐƵ�ĚǁſĐŚ�ƚǇŐŽĚŶŝ�–�ƚŽƚĂůͲ
ŶĞ�ƐǌĂůĞŷƐƚǁŽ͕�Ă�ũĞĚŶĂŬ�ǁƐǌǇƐƚŬŽ�
Ɛŝħ�ƵĚĂųŽ͊�WŽŵŝŵŽ�ĚŽƑđ�ǁĐǌĞƐŶĞũ�
ŐŽĚǌŝŶǇ�ǌďŝſƌŬŝ�ǁƐǌǇƐĐǇ�ďǇůŝ�ŶŝĞǌǁǇͲ
ŬůĞ�ƉĞųŶŝ�ĞŶĞƌŐŝŝ�ŝ�ŽƉƚǇŵŝǌŵƵ͘�<ĂǏĚǇ�

ǌĂŵŝĞƌǌĂų�Ɛŝħ�ƑǁŝĞƚŶŝĞ�ďĂǁŝđ–�ůŽŐŝĐǌŶĞ͕�ƉƌĂǁĚĂ͍�KĚ�ŵŽŵĞŶƚƵ�ǌĂũħĐŝĂ�
ŵŝĞũƐĐ�ǁ�ĂƵƚŽŬĂƌǌĞ�ŐƌĂųĂ�ŵƵǌǇŬĂ�ŝ�ƐųǇĐŚĂđ�ďǇųŽ�ƌŽǌŵŽǁǇ͕�Ă�ƉƌǌǇ�ƚǇŵ����������
ĞŬƐĐǇƚĂĐũħ�ͣ^ƚĂƐŝĂŬſǁ͟�;ƵĐǌĞƐƚŶŝŬſǁͿ͘��ŚŽđ�ŶŝĞ�ǁƐǌǇƐĐǇ�Ɛŝħ�ǌŶĂůŝ͕�������������
ĂƚŵŽƐĨĞƌĂ�ƐƉƌǌǇũĂųĂ�ďƵĚŽǁĂŶŝƵ�ǁŝħǌŝ͙ 

������������������WŝĞƌǁƐǌǇŵ�ƉƵŶŬƚĞŵ�;ŶĂƉŝħƚĞŐŽͿ�ƉƌŽŐƌĂŵƵ�ǁǇĐŝĞĐǌŬŝ�ďǇų��ĂͲ
ŵĞŬ�ŬƌǌǇǏĂĐŬŝ�ǁ�DĂůďŽƌŬƵ͘�t�ŬůŝŵĂƚǇĐǌŶǇĐŚ�ŬŽŵŶĂƚĂĐŚ�ƚĞŐŽ�ǌĂŵŬƵ�
ƑƌĞĚŶŝŽǁŝĞĐǌŶĞŐŽ�ƐƉħĚǌŝůŝƑŵǇ�ĚŽďƌĞ�ƚƌǌǇ�ŐŽĚǌŝŶŬŝ͘�tƐǌǇƐĐǇ�ĚŽƐƚĂůŝƑŵǇ��
ĂƵĚŝŽ-ƉƌǌĞǁŽĚŶŝŬŝ͕�ĚůĂƚĞŐŽ�ŬĂǏĚǇ�ŵſŐų�ǌǁŝĞĚǌĂđ�ǁ�ƐǁŽŝŵ�ƚĞŵƉŝĞ͘��������

DƵƐǌħ�ƉƌǌǇǌŶĂđ͕�ǏĞ�
ũĞƐƚ�ƚŽ�ƐƵƉĞƌ�ŽƉĐũĂ͊�
tŝĂĚŽŵŽ͕�ǏĞ�ŬĂǏĚǇ�ŵĂ�ŝŶŶĞ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐũĞ�ŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƵͲ
ũČ�ŶĂƐ�ǌƵƉĞųŶŝĞ�ŝŶŶĞ�ƌǌĞĐǌǇ͘�DŶŝĞ�ǁĐĂůĞ�ŶŝĞ�ďŽůĂųǇ�
ŶŽŐŝ͕�ƌĞƐǌƚĂ�ƚĞǏ�ŶŝĞ�ŶĂƌǌĞŬĂųĂ͕�ŵŽǏŶĂ�ǁŝħĐ�ďǇųŽ�
ƵǌŶĂđ͕�ǏĞ�ŵĂųŽ�ŶĂŵ�ĐŚŽĚǌĞŶŝĂ͕�ǁŝħĐ�ǁǇďƌĂůŝƑŵǇ�
Ɛŝħ�ŶĂ�ƐƉĂĐĞƌ�ƉŽ�ZĞǌĞƌǁĂĐŝĞ�ͣDĞǁŝĂ�BĂĐŚĂ͘͟�dƌŽͲ
ĐŚħ�ŵŝĞůŝƑŵǇ�ĚŽ�ƉƌǌĞũƑĐŝĂ͙͕�ĂůĞ�ŽďŝĞĐĂŶŽ�ŶĂŵ�ĐƵͲ
ĚŽǁŶĞ�ǁŝĚŽŬŝ͕�Ă�ŐųſǁŶČ�ĂƚƌĂŬĐũČ�ŵŝĂųǇ�ďǇđ�ĨŽŬŝ͘�
WƌǌĞƐǌůŝƑŵǇ�ŽŬ͘�ϴŬŵ�ǌ�ŵĂųǇŵŝ�ƉƌǌǇŐŽĚĂŵŝ�–�ŬŽůĞͲ
ĚǌĞ�ƉŽ�ƉƌŽƐƚƵ�ďƌĂŬŽǁĂųŽ�ǁƌĂǏĞŷ�ŝ�ƉŽƐƚĂŶŽǁŝų�ƵĂͲ
ƚƌĂŬĐǇũŶŝđ�ƉŽǌŽƐƚĂųǇŵ�ǁǇĐŝĞĐǌŬħ�͗Ϳ��Ğǌ�ǁČƚƉŝĞŶŝĂ�
ƵĚĂųŽ�ŵƵ�Ɛŝħ�ƚŽ͕�ŐĚǇǏ�ǁǇǁŽųĂų�ƐĂŵĞ�ƵƑŵŝĞĐŚǇ�ŶĂ�
ƚǁĂƌǌĂĐŚ�ŬŽůĞǏĂŶĞŬ�ŝ�ŬŽůĞŐſǁ͘�^Ăŵŝ�ǌĞƌŬŶŝũĐŝĞ͕�������������
ǌ�ũĂŬŝŵŝ�ŶĂƐƚƌŽũĂŵŝ�ŵĂƐǌĞƌŽǁĂůŝƑŵǇ͊�hǁĂŐĂ͕�
ƵƑŵŝĞĐŚ�ũĞƐƚ�ǌĂƌĂǍůŝǁǇ͊��ŽƚůĞŶŝĞŶŝ�ƌƵƐǌǇůŝƑŵǇ�ĚŽ�
ŽƑƌŽĚŬĂ͕�ĚŽŵŬŝ�ǌŽƐƚĂųǇ�ƌŽǌĚǌŝĞůŽŶĞ͕�ŽďŝĂĚŽŬŽůĂĐũĂ�
ǌũĞĚǌŽŶĂ͘�ZŽǌƉŽĐǌČų�Ɛŝħ�ĐǌĂƐ�ŝŶƚĞŐƌĂĐũŝ͊��ǇƐŬƵƐũĞ�
ŶĂ�ǁĞƌĂŶĚǌŝĞ�ďǇųǇ�ďĂƌĚǌŽ�ĐŝĞŬĂǁĞ͕�ĞĨĞŬƚŽǁŶĞ��������������
ŝ�ĞĨĞŬƚǇǁŶĞ͘�ZŽǌŵĂǁŝĂųŽ�Ɛŝħ�ƑǁŝĞƚŶŝĞ͕�ŽĐǌǇǁŝƑĐŝĞ�
ďǇųŽ�ĚƵǏŽ�ƑŵŝĞĐŚƵ�;ƉŽǁŝĞŵ�ƐǌĐǌĞƌǌĞ͗�ƚŽ�ǁųĂƑŶŝĞ�

ŶĂ�ǁǇĐŝĞĐǌŬĂĐŚ�ůƵďŝħ�ŶĂũďĂƌĚǌŝĞũ�–�ƚŽǁĂƌǌǇƐƚǁŽ͕�ŵŽǏůŝǁŽƑđ�ƉŽǌŶĂǁĂŶŝĂ�ŶŽǁǇĐŚ�ůƵĚǌŝ͕�ŝŶƚĞŐƌĂĐũĞ�ŝ�
ͣŶŽĐŶĞ�WŽůĂŬſǁ�ƌŽǌŵŽǁǇ͘͟�>ƵĚǌŝĞ�ĚĂũČ�ƚǇůĞ�ƉŽǌǇƚǇǁŶĞũ�ĞŶĞƌŐŝŝ͊�EĂǁĞƚ�ŐĚǇďǇƑŵǇ�ŵŝĞůŝ�ŶŝĞ�ƐƉĂđ�ĐĂųČ�
ŶŽĐ͕�ďǇůŝďǇƑŵǇ�ǁ�ƐƚĂŶŝĞ�ĨƵŶŬĐũŽŶŽǁĂđ͕�ŶĂƉħĚǌĂũČĐ�Ɛŝħ�ŶĂǁǌĂũĞŵ͘� 

����������� 



ϰ 

����������������������WƌŽŐƌĂŵ�ĚƌƵŐŝĞŐŽ�ĚŶŝĂ�ǁǇĐŝĞĐǌŬŝ�
ďǇų�ďĂƌĚǌŽ�ŶĂƉŝħƚǇ͘�WŽŐŽĚĂ��ŽŬĂǌĂųĂ�Ɛŝħ�ųĂƐŬĂͲ
ǁĂ�ŝ�ǏĂĚŶĂ�ŬƌŽƉůĂ�ĚĞƐǌĐǌƵ�ŶŝĞ�ƐƉĂĚųĂ�ŶŝŬŽŵƵ�
ŶĂ�ŐųŽǁħ�ǁ�ƚƌĂŬĐŝĞ�ƐƉĂĐĞƌƵ�ƉŽ�ƐŽƉŽĐŬŝŵ�ŵŽůŽ�
ĐǌǇ�ƚĞǏ�ǌǁŝĞĚǌĂŶŝƵ�^ƚĂƌĞŐŽ�DŝĂƐƚĂ�ǁ�'ĚĂŷƐŬƵ͘�
EŝĞǌǁǇŬůĞ�ĞŵŽĐũŽŶĂůŶǇŵ�ƉƌǌĞǏǇĐŝĞŵ�ŽŬĂǌĂų�
Ɛŝħ�ƉŽďǇƚ�ǁ�DƵǌĞƵŵ�//�tŽũŶǇ�_ǁŝĂƚŽǁĞũ͘�DǇͲ
Ƒůħ͕�ǏĞ�ďǇųĂ�ƚŽ�ŶĂũǁŝħŬƐǌĂ�ĂƚƌĂŬĐũĂ�ǁǇĐŝĞĐǌŬŝ͘�
hǁĂǏĂŵ͕�ǏĞ�ŬĂǏĚǇ�WŽůĂŬ�ƉŽǁŝŶŝĞŶ�ŽĚǁŝĞĚǌŝđ�
ƚŽ�ŵŝĞũƐĐĞ͕�ǁǇǁŽųƵũĞ�ďŽǁŝĞŵ�ŶŝĞƐĂŵŽǁŝƚĞ�
ĞŵŽĐũĞ�ŝ�ƉŽŬĂǌƵũĞ͕�ŝǏ�ŵƵǌĞƵŵ�ǁĐĂůĞ�ŶŝĞ�ŵƵƐŝ�
ďǇđ�ŶƵĚŶĞ͕�Ă�ŶŽǁŽĐǌĞƐŶĞ�ŝ�ƉƌǌǇĐŝČŐĂũČĐĞ�ƵǁĂͲ

Őħ͕�ĐǌǇůŝ�ǁ�ƐĂŵ�ƌĂǌ�ĚůĂ�ŵųŽĚǇĐŚ͕�ŬƚſƌǇĐŚ�ŶĂũĐǌħƑĐŝĞũ�ƚƌƵĚͲ
ŶŽ�ĐǌǇŵƑ�ǌĂŝŶƚĞƌĞƐŽǁĂđ�ŝ�ǌĂƐŬŽĐǌǇđ͘�tƐǌǇƐĐǇ�ďǇůŝ�ƉŽĚ�
ǁƌĂǏĞŶŝĞŵ͘�������������������������������������������������������������������������������������
dĞŐŽ�ǁŝĞĐǌŽƌƵ�ͣĐĂųĂ�ǁǇĐŝĞĐǌŬĂ͟�ƐŝĞĚǌŝĂųĂ�ƉƌǌǇ�ũĞĚŶǇŵ�ƐƚŽͲ
ůĞ�–�ƑŵŝĂůŝƑŵǇ�Ɛŝħ͕�ƌŽǌŵĂǁŝĂůŝƑŵǇ͕�ŶĂǁĞƚ�ƑƉŝĞǁĂůŝƑŵǇ͕�Ă�
ĚůĂ�ƵŵŝůĞŶŝĂ�ĐǌĂƐƵ�ǌĂŵſǁŝůŝƑŵǇ�ĐŽƑ�ĚŽ�ƉƌǌĞŬČƐǌĞŶŝĂ�͖Ϳ�
WŽųŽǏǇůŝƑŵǇ�Ɛŝħ�ƐƉĂđ�ũĞƐǌĐǌĞ�ƉſǍŶŝĞũ�ŶŝǏ�ƉŽƉƌǌĞĚŶŝŽ͕�ĚůĂƚĞͲ
ŐŽ�ƚĞǏ�ƌĂŶŽ�ŶĂ�ƐƉĂĐĞƌ�ŶĂĚ�ŵŽƌǌĞ�ǁŝħŬƐǌŽƑđ�ŶŝĞ�ǌĚŽųĂųĂ�
ǁƐƚĂđ͘�:Ă�ũĞĚŶĂŬ�ƵƉĂƌĐŝĞ�ƚǁŝĞƌĚǌŝųĂŵ͕�ǏĞ�ǁƐƚĂŶħ�ŝ�ƚĂŬ�ƚĞǏ�
Ɛŝħ�ƐƚĂųŽ͕�Ă�ďǇųĂ�ƚŽ�ŶĂũůĞƉƐǌĂ�ĚĞĐǇǌũĂ͕�ũĂŬČ�ŵŽŐųĂŵ�ƉŽĚũČđ͘�
EĂ�ƉŽƌĂŶŶǇ�ƐƉĂĐĞƌ�Ž�ƐŝſĚŵĞũ�ǁǇďƌĂųĂŵ�Ɛŝħ�ƚǇůŬŽ�ǌ�ŬŽůĞͲ
ǏĂŶŬČ�ƉŽĚ�ŽƉŝĞŬČ�ŶĂƐǌĞũ�ƉƌǌĞǁŽĚŶŝĐǌŬŝ͘�WĂŶŝ�hƌƐǌƵůŬĂ�ƉŽ�
ĚƌŽĚǌĞ�ŽƉŽǁŝĞĚǌŝĂųĂ�ŶĂŵ�ǁŝĞůĞ�ĐŝĞŬĂǁǇĐŚ�ƌǌĞĐǌǇ͘��ǇųǇͲ

ƑŵǇ�ŶĂƉƌĂǁĚħ�ƉŽĚ�
ŽŐƌŽŵŶǇŵ�ǁƌĂǏĞͲ
ŶŝĞŵ͕�ũĞĚŶĂŬ�ũĞƐǌĐǌĞ�
ďĂƌĚǌŝĞũ�ǌĂƐŬŽĐǌǇųŽ�
ŶĂƐ�ƚŽ͕�ĐŽ�ĚǌŝĂųŽ�Ɛŝħ�
ŶĂ�ƉůĂǏǇ͘�EŝŐĚǇ�ǁ�ǏǇĐŝƵ�ŶŝĞ�ďǇųĂŵ�ŶĂ�ƉůĂǏǇ͕�ŬŝĞĚǇ�ƚĂŬ�ǁŝĂųŽ�ŝ�ďǇųŽ�ƚĂŬ�
ͣǌũŽĚŽǁĂŶĞ͟�ƉŽǁŝĞƚƌǌĞ͕�ŵƵƐŝĐŝĞ�ƵǁŝĞƌǌǇđ͕�ǏĞ�ĐǌƵųǇƑŵǇ�ƚŽ�ǁƌħĐǌ�ǁĞͲ
ǁŶČƚƌǌ�ƐŝĞďŝĞ͘�WŝĂƐĞŬ�ŶĂ�ƉůĂǏǇ�ǁǇŐůČĚĂų�ũĂŬ�ůĂƚĂũČĐǇ�ĚǇǁĂŶ͕�ŶŝĞ�ǁŝĞͲ
ƌǌǇųǇƑŵǇ͕�ǏĞ�ƚĂŬŝĞ�ƌǌĞĐǌǇ�ŵŽǏŶĂ�ǌŽďĂĐǌǇđ�ǁųĂƑŶŝĞ�ǁ�WŽůƐĐĞ͘�<ŽŶŝĞĐǌͲ
ŶŝĞ�ǌĞƌŬŶŝũĐŝĞ�ĚŽ�ĨŽƚŽƌĞůĂĐũŝ�ŝ�ƐĂŵŝ�ǌŽďĂĐǌĐŝĞ͊����������������������������������������������
WŽŐŽĚĂ�ŽƐƚĂƚŶŝĞŐŽ�ĚŶŝĂ�ĚŽƉŝƐĂųĂ͕�ũƵǏ�ĐĂųČ�ĞŬŝƉČ�ƐƉħĚǌŝůŝƑŵǇ�ƚĞŶ�ĚǌŝĞŷ�
ǁ�<ƌǇŶŝĐǇ�DŽƌƐŬŝĞũ�ŝ�ZĞǌĞƌǁĂĐŝĞ�<ŽƌŵŽƌĂŶſǁ͕�ƚĂŬ�ƚĂŬ�͙�ǌŶŽǁƵ�ƐƉĂͲ
ĐĞƌŽǁĂůŝƑŵǇ͘�WŽǌǁŽůŝųŽ�ŶĂŵ�ƚŽ�ĚŽųĂĚŽǁĂđ�ďĂƚĞƌŝĞ�ƉƌǌĞĚ�ƉŽǁƌŽƚĞŵ�
ĚŽ�ĚŽŵƵ͘ dĂŬ�ũĂŬ�ŵſǁŝČ͗�ͣǁƐǌǇƐƚŬŽ�ĐŽ�ĚŽďƌĞ͕�ƐǌǇďŬŽ�Ɛŝħ�ŬŽŷĐǌǇ͕͟�
ŶŝĞƐƚĞƚǇ͕�ƚĂŬ�ďǇųŽ�ŝ�ǁ�ƚǇŵ�ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ͘��Ğů�ĞĚƵŬĂĐǇũŶŽ-�ŝŶƚĞŐƌĂĐǇũŶǇ�
ǌŽƐƚĂų�ǌƌĞĂůŝǌŽǁĂŶǇ�ǁ�ϭϬϬй͕�ĚůĂƚĞŐŽ�ƚĞǏ�ũƵǏ�ƉůĂŶƵũĞŵǇ�ŬŽůĞũŶĞ�ǁǇͲ
ĐŝĞĐǌŬŝ͊�DŽǏĞ�ƚǇŵ�ƌĂǌĞŵ�ǁ��ŐſƌǇ͍�tǇĐŝĞĐǌŬŝ�ƐČ�ĨŽƌŵČ�ŶĂƵŬŝ�ƉŽƉƌǌĞǌ�
ǌĂďĂǁħ͘ �DŽǏŶĂ�ǁŝħĐ�ƉŽųČĐǌǇđ�ƉƌǌǇũĞŵŶĞ�ǌ�ƉŽǏǇƚĞĐǌŶǇŵ�͙�;W'Ϳ 



ϱ 

�����KĚ�ǁƌǌĞƑŶŝĂ�ĚŽ�ůŝƐƚŽƉĂĚĂ�ďĂƌĚǌŽ�ĐŚħƚŶŝĞ�ŬŽƌǌǇƐƚĂůŝƑŵǇ�ǌ�ƉƌŽƉŽǌǇĐũŝ�ǁǇĐŝĞĐǌĞŬ�ƉƌǌĞĚŵŝŽƚŽǁǇĐŚ͕�����������
ŬƌĂũŽǌŶĂǁĐǌǇĐŚ�ĐǌǇ�ĞĚƵŬĂĐǇũŶŽ-�ŝŶƚĞŐƌĂĐǇũŶǇĐŚ͘�EĂ�ƉŽĚƌſǏŶŝĐǌĞũ�ŵĂƉŝĞ�WŽůƐŬŝ�ǌŶĂůĂǌųǇ�Ɛŝħ�ĚƵǏĞ���������������
ĂŐůŽŵĞƌĂĐũĞ�ŵŝĞũƐŬŝĞ͕�ŶĂĚŵŽƌƐŬŝĞ�ŬƵƌŽƌƚǇ�ŽƌĂǌ�ůĞƑŶĞ�ƉƌǌĞƐƚƌǌĞŶŝĞ͘���ǁŝĞůŬČ�ƉƌǌǇũĞŵŶŽƑĐŝČ�ƐƉĂĐĞƌŽǁĂůŝͲ
ƑŵǇ�ƉŽ�ƵƌŽŬůŝǁǇĐŚ�ƵůŝĐǌŬĂĐŚ�^ƚĂƌĞŐŽ�DŝĂƐƚĂ�-�tĂƌƐǌĂǁǇ͕�'ĚĂŷƐŬĂ͕�dŽƌƵŶŝĂ�ĐǌǇ�WŽǌŶĂŶŝĂ͘�DŽŐůŝƑŵǇ����������
ƉŽĚǌŝǁŝĂđ�ƉŝħŬŶĞ�ƉŽĚ�ǁǌŐůħĚĞŵ�ĂƌĐŚŝƚĞŬƚŽŶŝĐǌŶǇŵ�ŬĂŵŝĞŶŝĐĞ͕�ďƵĚǇŶŬŝ�ƐĂŬƌĂůŶĞ�ŝ�ŝŶŶĞ�ďƵĚŽǁůĞ�ƵǏǇͲ
ƚĞĐǌŶŽƑĐŝ�ƉƵďůŝĐǌŶĞũ͘�^ǁŽũĞ�ƚĂũĞŵŶŝĐĞ�ŽĚŬƌǇǁĂųǇ�ƉƌǌĞĚ�ŶĂŵŝ�ǁŝĞůŬŝĞ�ƉƌǌĞƐƚƌǌĞŶŝĞ�ŬŽŵŶĂƚ��ĂŵŬƵ�ŬƌǌǇͲ
ǏĂĐŬŝĞŐŽ�ǁ�DĂůďŽƌŬƵ͘��ƚƌĂŬĐũČ�ďǇųǇ�ƌſǁŶŝĞǏ�ƉŽǌŶĂŷƐŬŝĞ�ŬŽǌŝŽųŬŝ͕�ŬƚſƌĞ�ŵŽŐůŝƑŵǇ�ƉŽĚǌŝǁŝĂđ�ƚƵǏ�ƉŽ�ŬƵůŝͲ
ŶĂƌŶĞũ�ůĞŬĐũŝ�ƉƌǌǇŐŽƚŽǁǇǁĂŶŝĂ�ƌŽŐĂůŝ�ƑǁŝħƚŽŵĂƌĐŝŷƐŬŝĐŚ͘�ZſǁŶŝĞ�ĂƚƌĂŬĐǇũŶĞ�ŽŬĂǌĂųŽ�Ɛŝħ�ŽďĐŽǁĂŶŝĞ��������������������
ǌ�ŶĂƚƵƌČ͘�t�ĐǌĂƐŝĞ�ƐƉĂĐĞƌſǁ�ǁ�ƌĞǌĞƌǁĂƚĂĐŚ�ƉƌǌǇƌŽĚǇ�ŵŽŐůŝƑŵǇ�ĚŽƚůĞŶŝđ�ŶĂƐǌĞ�ƐǌĂƌĞ�ŬŽŵſƌŬŝ͘�KŐŶŝƐŬĂ͕�
ŐƌǇ�ŝ�ǌĂďĂǁǇ�ŝŶƚĞŐƌĂĐǇũŶĞ͕�ǁƐƉſůŶĞ�ƌŽǌŵŽǁǇ�ďǇųǇ�ŽŬĂǌũČ�ĚŽ�ǁǌĂũĞŵŶĞŐŽ�ƉŽǌŶĂŶŝĂ͕�ŶĂǁŝČǌĂŶŝĂ�ŶŽǁǇĐŚ�
ƉƌǌǇũĂǍŶŝ͕�ŬƚſƌĞ�ŵŽŐČ�ƉƌǌĞƚƌǁĂđ�ůĂƚĂ͘� 



ϲ 

 

           �������������������������� /XELĐ�SRGUyİRZDþ��ER« 
�ŶŐĞůŝŬĂ͗�:ĞƐƚ�ƚŽ�ƐƉŽƌĂ�ĚĂǁŬĂ�ǁŝĞĚǌǇ͕�ŬƚſƌĞũ�ĐǌħƐƚŽ�ŶŝĞ�ũĞƐƚĞƑŵǇ�ǁ�ƐƚĂŶŝĞ�ĚŽƑǁŝĂĚĐǌǇđ�������
ǁ�ƐǌŬŽůĞ͘�tǇũĂǌĚǇ�ĚĂũČ�ŵŽǏůŝǁŽƑđ�ƉŽǌŶĂŶŝĂ�ŚŝƐƚŽƌŝŝ͕�ŐĞŽŐƌĂĮŝ�ŝ�ďŝŽůŽŐŝŝ͕�Ă�ŶĂƵŬĂ�ǁ�ĐǌĂƐŝĞ�
ƉŽĚƌſǏǇ�ũĞƐƚ�ĞĨĞŬƚǇǁŶŝĞũƐǌĂ͕�ŐĚǇǏ�ũĞƐƚ�ƉŽĚĂŶĂ�ǁ�ĐŝĞŬĂǁƐǌǇ�ƐƉŽƐſď͘ 

 
 

DŝĐŚĂų͗�tǇĐŝĞĐǌŬŝ�ƉŽǌǁĂůĂũČ�ǌŝŶƚĞŐƌŽǁĂđ�Ɛŝħ�ǌ�ŬŽůĞŐĂŵŝ�ŝ�ŬŽůĞǏĂŶŬĂŵŝ 
������������������ǌ�ŬůĂƐǇ͘�<ĂǏĚǇ�ǁǇũĂǌĚ�ƉŽǁŽĚƵũĞ͕�ǏĞ�ƐƉħĚǌĂŵǇ�ĚƵǏŽ�ǁŝħĐĞũ�ĐǌĂƐƵ�ǌĞ�ƐŽďČ�ŶŝǏ�

ƚǇůŬŽ�ƉŽĚĐǌĂƐ�ůĞŬĐũŝ�ǁ�ŬůĂƐŝĞ͘ 
 

 
:ƵůŝĂ͗�WŽǌĂ�ǌǁŝĞĚǌĂŶŝĞŵ�ǌŽƌŐĂŶŝǌŽǁĂŶĞ�ƐČ�ƚĂŬǏĞ�ŐƌǇ�ŝ�ǌĂďĂǁǇ�ŝŶƚĞŐƌĂĐǇũŶĞ͘����������

�ǌħƐƚŽ�ŽĚďǇǁĂũČ�Ɛŝħ�ŽŶĞ�ǁ�ƑǁŝĞƚůŝĐĂĐŚ�ŽƑƌŽĚŬſǁ��������������������
ǁǇƉŽĐǌǇŶŬŽǁǇĐŚ͘ 

 
 

��������WŝŽƚƌ͗�WŽĚƌſǏŽǁĂŶŝĞ�ĂƵƚŽŬĂƌĞŵ�ƌſǁŶĂ�Ɛŝħ�ǌ�ŽďƐĞƌǁŽǁĂŶŝĞŵ�ǌŵŝĞŶŝĂũČĐĞŐŽ�Ɛŝħ��������������
ŬƌĂũŽďƌĂǌƵ�ǌĂ�ŽŬŶĞŵ�ŽƌĂǌ�ƐĂŵ�ĨĂŬƚ�ƉƌǌĞďǇǁĂŶŝĂ�ǁ�ŝŶŶǇŵ�ŵŝĞƑĐŝĞ͕�ǁǇƌſǏŶŝĂũČĐǇŵ�Ɛŝħ�

ŝŶŶČ�ŬƵůƚƵƌČ�ŝ�ƚƌĂĚǇĐũĂŵŝ�ũĞƐƚ�ŶŝĞƐĂŵŽǁŝƚǇŵ�ƉƌǌĞǏǇĐŝĞŵ͘ 
 
 

ZŽŬƐĂŶĂ͗�:ĞƐƚ�ĚŽ�ŝĚĞĂůŶǇ�ŵŽŵĞŶƚ�ŶĂƵŬŝ�ƐĂŵŽĚǌŝĞůŶŽƑĐŝ͘�ZŽǌųČŬĂ�ǌ�ƌŽĚǌŝĐĂŵŝ��������������������
ƵŵŽǏůŝǁŝĂ�ƐƉƌĂǁĚǌĞŶŝĞ�ǁųĂƐŶǇĐŚ�ƵŵŝĞũħƚŶŽƑĐŝ͕�ƌĂĚǌĞŶŝĞ�ƐŽďŝĞ����������������������

ǁ�ƚƌƵĚŶǇĐŚ�ƐǇƚƵĂĐũĂĐŚ͘ 
 
 

DŝĐŚĂų͗�:ĞƐƚ�ƚŽ�ŽŬĂǌũĂ�ĚŽ�ƉŽǌŶĂŶŝĂ�ŶŽǁǇĐŚ�ƐŵĂŬſǁ�ŬƵĐŚŶŝ�ĚĂŶĞŐŽ�ŵŝĂƐƚĂ͘�������������������������������������
t�ŬĂǏĚǇŵ�ŵŝĞũƐĐƵ�ũĞƐƚ�ǁǇũČƚŬŽǁĞ�ŝ�ĐŚĂƌĂŬƚĞƌǇƐƚǇĐǌŶĞ�ĚĂŶŝĞ�ůƵď�ĚĞƐĞƌ͕�ŬƚſƌĞŐŽ������������������������������

ŶŝĞ�ŵĂ�ǁ�ŵŝĞƑĐŝĞ͕�ǌ�ŬƚſƌĞŐŽ�ƉŽĐŚŽĚǌŝŵǇ͘ 
 

 
WĂƵůŝŶĂ͗�KĚŬƌǇǁĂŵǇ�ǁƚĞĚǇ�ŶŽǁĞ�ŬƵůƚƵƌǇ͕�ƚƌĂĚǇĐũĞ͕�ƌĞůŝŐŝĞ͕�ƉƌǌĞǌ�ĐŽ�ƐƚĂũĞŵǇ�Ɛŝħ�������������

ďĂƌĚǌŝĞũ�ƚŽůĞƌĂŶĐǇũŶŝ�ŝ�ŽƚǁĂƌĐŝ�ŶĂ�ŽƐŽďǇ�ŶĂƐ�ŽƚĂĐǌĂũČĐĞ͘ 
 

^ǌǇŵŽŶ͗�:ĞƐƚ�ƚŽ�ƵĐŝĞĐǌŬĂ�ŽĚ�ĐŽĚǌŝĞŶŶŽƑĐŝ͕�ŽĚ�ƌƵƚǇŶǇ͕�ũĂŬĂ�ƉĂŶƵũĞ�������������
ǁ�ǏǇĐŝƵ�ŬĂǏĚĞŐŽ�ǌ�ŶĂƐ͘�WŽǌŶĂŶŝĞ�ĐǌĞŐŽƑ�ŶŽǁĞŐŽ�ĚĂũĞ�ŶĂŵ�ŽŐƌŽŵŶČ������������

ƐĂƚǇƐĨĂŬĐũħ�ŽƌĂǌ�ŶŝĞƐĂŵŽǁŝƚČ�ƌĂĚŽƑđ�ǌ�ŵŽŵĞŶƚƵ͕�ǁ�ŬƚſƌǇŵ����������������
ǌŶĂũĚƵũĞŵǇ�Ɛŝħ�ǁ�ĚĂŶǇŵ�ĐǌĂƐŝĞ͘ 



ϳ 

 

 
 

ϭ͘ WƌĞĨĞƌƵũĞ�WĂŶŝ�ǁǇũĂǌĚǇ�ũĞĚŶŽĚŶŝŽǁĞ�ĐǌǇ�ŬŝůŬƵĚŶŝŽǁĞ͍�/�ĚůĂĐǌĞŐŽ͍ 
tǇĐŝĞĐǌŬŝ�ƐǌŬŽůŶĞ�ǁŽůħ�ũĞĚŶŽĚŶŝŽǁĞ͕�ůƵďŝħ�ĚŽŬųĂĚŶŝĞ�ǁƐǌǇƐƚŬŽ�ǌĂƉůĂŶŽǁĂđ͕�ǌǁŝĞͲ

Ěǌŝđ �ŽŬƌĞƑůŽŶĞ�ŵŝĞũƐĐĂ�ŝ�ǁƌſĐŝđ�ĚŽ�ĚŽŵƵ͘�dĂŬŝĞ�ǁǇĐŝĞĐǌŬŝ�ŵŽǏŶĂ�ĐǌħƑĐŝĞũ�ǌŽƌŐĂŶŝǌŽǁĂđ͕�
ŶŝĞ�ŶĂĚǁĞƌħǏĂũČ�ĮŶĂŶƐŽǁŽ͘ 

�ŚŽĐŝĂǏ�ŶŝĞ�ŵŽŐħ�ǌĂƉƌǌĞĐǌǇđ͕�ůƵďŝħ�ŽĚ�ĐǌĂƐ�ĚŽ�ĐǌĂƐƵ�ĚųƵǏƐǌĞ�ǁǇĐŝĞĐǌŬŝ͘�WŽ�ǁǇĐŝĞĐǌĐĞ�ůƵďŝħ�
ƉĂƚƌǌĞđ͕�ũĂŬ�ǌŵŝĞŶŝĂũČ�Ɛŝħ�ƌĞůĂĐũĞ�ŵŝħĚǌǇ�ƵĐǌŶŝĂŵŝ͕�ǌĂǁŝČǌƵũČ�Ɛŝħ�ŶŽǁĞ�ƉƌǌǇũĂǍŶŝĞ͕ 

ũĂŬ�ǁƌĂĐĂũČ�ƵƑŵŝĞĐŚŶŝħĐŝ�ŝ�ǌƌĞůĂŬƐŽǁĂŶŝ͘ 
 

Ϯ͘ :ĂŬŝĞ�ĂƐƉĞŬƚǇ�ďŝĞƌǌĞ�WĂŶŝ�ƉŽĚ�ƵǁĂŐħ�ǁ�ŵŽŵĞŶĐŝĞ�ŽƌŐĂŶŝǌŽǁĂŶŝĂ�ǁǇĐŝĞĐǌŬŝ͍ 
WŝĞƌǁƐǌǇŵ�ŬƌŽŬŝĞŵ�ƉŽĚĐǌĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌŽǁĂŶŝĂ�ǁǇĐŝĞĐǌŬŝ�ũĞƐƚ�ƉŽǌŶĂŶŝĞ�ǌĂŝŶƚĞƌĞƐŽǁĂŷ���������������������

ŝ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐũŝ�ƵĐǌŶŝſǁ͕�ŵŽǏůŝǁŽƑĐŝ�ĮŶĂŶƐŽǁǇĐŚ͕�Ă�ŶĂƐƚħƉŶŝĞ�ŽƌŐĂŶŝǌƵũħ�ƉůĂŶ�����������������������������
ǁǇĐŝĞĐǌŬŝ�ŝ�ŬŽƐǌƚŽƌǇƐ͕�ŬƚſƌǇ�ŬŽŶƐƵůƚƵũħ�ǌ�ŵųŽĚǌŝĞǏČ͘ 

 
ϯ͘ t�ũĂŬŝĞ�ƌĞũŽŶǇ�WŽůƐŬŝ�ŝ�ũĂŬŝĞŐŽ�ƚǇƉƵ�ǁǇĐŝĞĐǌŬŝ�ŶĂũĐŚħƚŶŝĞũ�WĂŶŝ�ŽƌŐĂŶŝǌƵũĞ͍ 

EŝĞ�ŵĂ�ũĂŬŝĞŐŽƑ�ũĞĚŶĞŐŽ͕�ƵůƵďŝŽŶĞŐŽ�ŬŝĞƌƵŶŬƵ�ǁǇũĂǌĚſǁ͖�ĐŚŽĐŝĂǏ�ǌ�ƌĂĐũŝ�ǌĂŝŶƚĞƌĞƐŽǁĂŷ�
ƵĐǌŶŝſǁ͕�ǁĂƌƚŽƑĐŝ�ĞĚƵŬĂĐǇũŶǇĐŚ͕�ŬŽƐǌƚſǁ�ǁǇũĂǌĚſǁ �ƐČ�ƚŽ�ŶĂũĐǌħƑĐŝĞũ �ǁǇũĂǌĚǇ� 

ĚŽ�BŽĚǌŝ͕�tĂƌƐǌĂǁǇ͕�dŽƌƵŶŝĂ͘  
 

ϰ͘ �Ž�ƐƉƌĂǁŝĂ�ŶĂũǁŝħŬƐǌČ�ƚƌƵĚŶŽƑđ�ǁ�ƉůĂŶŽǁĂŶŝƵ�ŝ�ƌĞǌĞƌǁĂĐũŝ�ǁǇĐŝĞĐǌĞŬ͍ 
t�ŽƐƚĂƚŶŝŵ�ĐǌĂƐŝĞ�ƚĂŬŝŵ�ƉƌŽďůĞŵĞŵ�ũĞƐƚ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ͕�ƚƌƵĚŶŽ�ũĞĚŶŽǌŶĂĐǌŶŝĞ�ŽŬƌĞƑůŝđ�ůŝĐǌďħ�

ƵĐǌŶŝſǁ͕�ĐǌǇ�ŽŬĂǏĞ�Ɛŝħ�ǁ�ŽƐƚĂƚŶŝĞũ�ĐŚǁŝůŝ͕�ǏĞ�ŬƚŽƑ�ǌŶĂũĚǌŝĞ�Ɛŝħ�ŶĂ�ŬǁĂƌĂŶƚĂŶŶŝĞ͕��������������������
Ă�ŵŽǏĞ�ŬƚŽƑ�ŝŶŶǇ�ǌƌĞǌǇŐŶƵũĞ�ǌ�ǁǇũĂǌĚƵ͕�ďŽ�Ɛŝħ�ǁǇƐƚƌĂƐǌǇ�ůŝĐǌďǇ�ǌĂŬĂǏŽŶǇĐŚ�ƉŽĚĂǁĂŶĞũ��������������

ǁ�ŵĞĚŝĂĐŚ͘  
 

ϱ͘ �ǌǇ�ƉŽĚĐǌĂƐ�ǁǇũĂǌĚƵ�ƚŽǁĂƌǌǇƐǌǇ�WĂŶŝ�ƐƚƌĞƐ͕�ƉĞǁŶĞŐŽ�ƌŽĚǌĂũƵ�ŶŝĞƉŽŬſũ͍������������������������������������
:ĞƑůŝ�ƚĂŬ͕�ƚŽ�ĐǌǇŵ�ƐČ�ƐƉŽǁŽĚŽǁĂŶĞ�ƚĂŬŝĞ�ĞŵŽĐũĞ  ͍

<ĂǏĚǇ�ǁǇũĂǌĚ�ŶŝĞƐŝĞ�ǌĞ�ƐŽďČ�ŶŝĞƉŽŬſũ͕�ŽďĂǁǇ�ĐǌǇ�ǁƐǌǇƐƚŬŽ�Ɛŝħ�ƵĚĂ͕�ĐǌǇ�ŶŝĞ�ďħĚǌŝĞ��������������
ƉƌŽďůĞŵſǁ͘�^Č�ƚŽ�ƌſǏŶĞ�ƐƉƌĂǁǇ�ŽĚ�ƚǇĐŚ�ďųĂŚǇĐŚ͕�ŶƉ͘�ĐǌǇ�ƉŽƐŝųŬŝ�ďħĚČ�ŵųŽĚǌŝĞǏǇ��������������

ƐŵĂŬŽǁĂđ͕�ƉŽƉƌǌĞǌ�ƐƉƌĂǁǇ�ǌǁŝČǌĂŶĞ�ǌ�ďĞǌƉŝĞĐǌŶČ͕�ďĞǌŬŽůŝǌǇũŶČ�ƉŽĚƌſǏČ͕�������������������������������������
ǌĚǇƐĐǇƉůŝŶŽǁĂŶŝĞ�ŵųŽĚǌŝĞǏǇ�ŝ�ǁ�ŬŽŶƐĞŬǁĞŶĐũŝ�ǌĂĚŽǁŽůĞŶŝĞ�ǌ�ƚĂŬŝĞŐŽ�ǁǇũĂǌĚƵ�ƵĐǌŶŝſǁ���������������������������������

ŝ�ŝĐŚ�ŽƉŝĞŬƵŶſǁ͘ 
 

ϲ͘ �ǌǇ�ƉŽĚĐǌĂƐ�ũĂŬŝĞũƑ�ǁǇĐŝĞĐǌŬŝ�ǌĚĂƌǌǇųŽ�Ɛŝħ͕�ǏĞ�ƵĐǌŶŝŽǁŝĞ�ŶŝĞ�ƐƚĂǁŝůŝ�Ɛŝħ�ƉŽ�ƚǌǁ͘�ĐǌĂƐŝĞ�
ǁŽůŶǇŵ�ǁ�ƵŵſǁŝŽŶǇŵ�ŵŝĞũƐĐƵ͍�:ĂŬŝ�ďǇų�ƚĞŐŽ�ƉŽǁſĚ͍ 

EŝĞ�ŵŝĂųĂŵ�ĚƌĂƐƚǇĐǌŶǇĐŚ�ƉƌǌǇƉĂĚŬſǁ͕�ĐǌĂƐĞŵ�ĚƌŽďŶĞ�ũĂŬŝĞƑ �ƐƉſǍŶŝĞŶŝĂ͘ 
'ųſǁŶǇŵ�ƉŽǁŽĚĞŵ�ďǇųŽ�ŶŝĞĚŽƐǌĂĐŽǁĂŶŝĞ�ĐǌĂƐƵ�ƉŽƚƌǌĞďŶĞŐŽ�ŶĂ�ƉŽǁƌſƚ�����������������������������������������

ǁ�ǁǇǌŶĂĐǌŽŶĞ�ŵŝĞũƐĐĞ͘ 
 

DĂųŐŽƌǌĂƚĂ�tĂůĞƌĐǌĂŬ���������������
ŶĂƵĐǌǇĐŝĞů�ŐĞŽŐƌĂĮŝ 



ϴ 

�� 

ϳ͘ �ůĂĐǌĞŐŽ�ǁǇĐŝĞĐǌŬŝ�ƐČ�ƚĂŬ�ƉŽǏČĚĂŶĞ�ƉƌǌĞǌ�ŵųŽĚǌŝĞǏ͍�:ĂŬČ�ĨƵŶŬĐũħ�ƉĞųŶŝČ�ǁ�ǏǇĐŝƵ�ŬůĂƐǇ͍ 
tǇĐŝĞĐǌŬŝ�ƐǌŬŽůŶĞ�ƐČ�ďĂƌĚǌŽ�ŵŝųǇŵ�ŝ�ĞŬƐĐǇƚƵũČĐǇŵ�ƉƌǌĞƌǇǁŶŝŬŝĞŵ �ǁ�ŶĂƵĐĞ͘�dĂŬŝĞ�ǁǇũĂǌĚǇ�������������
ǌĂƉĞǁŶŝĂũČ�ŵųŽĚǌŝĞǏǇ�ŶŝĞ�ƚǇůŬŽ�ŽĚƉŽĐǌǇŶĞŬ�ŽĚ�ĐǌĂƐĞŵ�ŵŽŶŽƚŽŶŶǇĐŚ͕�ĐŽĚǌŝĞŶŶǇĐŚ�ǌĂũħđ������������
ǁ�ƐǌŬŽůĞ͕�ĂůĞ�ƌſǁŶŝĞǏ �ŝŶƚĞŐƌĂĐũħ�ǌ ƌſǁŝĞƑŶŝŬĂŵŝ͕�ǌĂƉĞǁŶŝĂũČ�ƌſǁŶŝĞǏ�ƉŽǌŶĂǁĂŶŝĞ�ŶŽǁǇĐŚ�

ŵŝĞũƐĐ͘�tǇũĂǌĚǇ�ƵĐǌŶŝſǁ �ŶĂ ǁǇĐŝĞĐǌŬħ�ƐǌŬŽůŶČ�ǌĂǌǁǇĐǌĂũ�ǁŝČǏČ�Ɛŝħ�ǌĞ�ǌǁŝĞĚǌĂŶŝĞŵ������������������
ŵƵǌĞſǁ�ĐǌǇ�ŝŶŶǇĐŚ�ŽďŝĞŬƚſǁ�ǌĂďǇƚŬŽǁǇĐŚ͕�Ă�ƚŽ�ŽǌŶĂĐǌĂ ĚƵǏČ�ĚĂǁŬħ�ŶŽǁǇĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂĐũŝ�

ŽƌĂǌ�ƉŽŐųħďŝĞŶŝĞ�ǁŝĞĚǌǇ�ŶĂ�ǁǇďƌĂŶǇ�ƚĞŵĂƚ͕�ĐǌĞŐŽ�ŵųŽĚǌŝĞǏ�ŶŝĞ�ďǇųĂďǇ�ǁ ƐƚĂŶŝĞ�ĚŽƑǁŝĂĚĐǌǇđ�
ǁ ƐǌŬŽůĞ͘�tǇũĂǌĚǇ�ǁ�ďůŝǏƐǌĞ�ůƵď�ĚĂůƐǌĞ�ƌĞŐŝŽŶǇ�ŶĂƐǌĞŐŽ�ŬƌĂũƵ�ůƵď ǌĂ ŐƌĂŶŝĐħ�ĚĂũČ�ŵŽǏůŝͲ
ǁŽƑđ ƉŽǌŶĂŶŝĂ�ŐĞŽŐƌĂĮŝ͕ ŚŝƐƚŽƌŝŝ͕ ďŝŽůŽŐŝŝ͕�Ă ŶĂƵŬĂ�ǁ ĐǌĂƐŝĞ�ƉŽĚƌſǏǇ�ũĞƐƚ�ĞĨĞŬƚǇǁŶŝĞũƐǌĂ������������

ŝ�ƉŽǌŽƐƚĂŶŝĞ�ǁ�ƉĂŵŝħĐŝ�ŶĂ�ĚųƵǏĞũ͕�ďŽ�ũĞƐƚ�ƉŽĚĂŶĂ�ǁ ĐŝĞŬĂǁƐǌǇ�ƐƉŽƐſď͘��ŽĚĂƚŬŽǁŽ�ŵųŽĚǌŝĞǏ�
ŵĂ�ŵŽǏůŝǁŽƑđ�ǌŽďĂĐǌĞŶŝĞ�ŶĂ ǁųĂƐŶĞ�ŽĐǌǇ�ŵŝĞũƐĐ͕�ŬƚſƌĞ�ŵĂũČ�ŶĂƉƌĂǁĚħ�ǁŝĞůĞ�

ĚŽ ǌĂŽĨĞƌŽǁĂŶŝĂ͘�dĂŬŝ�ƐǌŬŽůŶǇ�ǁǇũĂǌĚ�ŵŽǏĞ�ǌĂŝŶƐƉŝƌŽǁĂđ�ŵųŽĚǇĐŚ�ůƵĚǌŝ �ŝ�ǌĂĐŚħĐŝđ������������������
ĚŽ�ƉŽŶŽǁŶĞŐŽ�ƉƌǌǇũĂǌĚƵ͕�ŶƉ͘�ǌ�ƌŽĚǌŝŶČ�ĐǌǇ�ǌ�ƉƌǌǇũĂĐŝſųŵŝ͘�EĂ�ǁǇĐŝĞĐǌĐĞ�ƵĐǌŶŝŽǁŝĞ�ƌĂǌĞŵ�

ƉƌǌĞǏǇǁĂũČ�ƌſǏŶĞ�ƉƌǌǇŐŽĚǇ͕�ĐǌĂƐĞŵ�ƐƚĂũČ�Ɛŝħ�ƵĐǌĞƐƚŶŝŬĂŵŝ�ĐŝĞŬĂǁǇĐŚ�ǁǇĚĂƌǌĞŷ͕�����������������
ƉƌǌĞǌ�ĐŽ�ďƵĚƵũČ�ƉŽĐǌƵĐŝĞ�ǁƐƉſůŶŽƚǇ͘ 

 
ϴ͘ �ǌǇ�ũĞƐƚ�ǁǇũĂǌĚ�ƐǌŬŽůŶǇ͕�ŬƚſƌǇ�ƐǌĐǌĞŐſůŶŝĞ�ƵƚŬǁŝų�WĂŶŝ�ǁ�ƉĂŵŝħĐŝ͍������������������������������������������������

:ĞƑůŝ�ƚĂŬ͕�ƚŽ�ĚůĂĐǌĞŐŽ�ďǇų�ƚĂŬ�ǁǇũČƚŬŽǁǇ͍ 
dĂŬ�ũĞƐƚ�ƚĂŬŝ�ǁǇũĂǌĚ͕�ƚŽ�ďǇųĂ�ƉŝĞƌǁƐǌĂ�ƉƌǌĞǌĞ�ŵŶŝĞ�ŽƌŐĂŶŝǌŽǁĂŶĂ 

ŬŝůŬƵĚŶŝŽǁĂ�ǁǇĐŝĞĐǌŬĂ�ƐǌŬŽůŶĂ�ǁ�ŐſƌǇ�ǁ�ƉŝĞƌǁƐǌǇŵ�ƌŽŬƵ�ŵŽũĞũ�ƉƌĂĐǇ͕�ƉŽ�ƐƚƵĚŝĂĐŚ͘�����������������
tĂƌƚŽ�ƚƵƚĂũ�ĚŽĚĂđ͕�ǏĞ�ƉŽ�ƐƚƵĚŝĂĐŚ�ĚŽƐƚĂųĂŵ�ǁǇĐŚŽǁĂǁƐƚǁŽ�ǁ�ƚƌǌĞĐŝĞũ�ŬůĂƐŝĞ�ůŝĐĞƵŵ͕�����������������

ƌſǏŶŝĐĂ�ǁŝĞŬƵ�ŵŝħĚǌǇ�ŶĂŵŝ�ďǇųĂ�ŶŝĞǁŝĞůŬĂ͘ 
 

ϵ͘ �ǌǇ�ƉƌǌǇǁŽǌŝ�WĂŶŝ�ƉĂŵŝČƚŬŝ�ǌ�ƉŽĚƌſǏǇ͍���ŵŽǏĞ�ƉŽƐŝĂĚĂ�WĂŶŝ��ũĂŬŝĞƑ�ĐŝĞŬĂǁĞ�ŬŽůĞŬĐũĞ͍ 
EŝĞ�ŵĂŵ�ǏĂĚŶĞũ�ŬŽůĞŬĐũŝ�ǌ�ǁǇũĂǌĚſǁ͕�ĂůĞ�ůƵďŝħ�ĐŽƑ�ƉƌǌǇǁŝĞǍđ�ǌ�ǁǇĐŝĞĐǌŬŝ͕������������������������������������

ŶĂũĐǌħƑĐŝĞũ�ũĞƐƚ�ƚŽ�ĐŽƑ�ƵǏǇƚĞĐǌŶĞŐŽ͘  
 

ϭϬ͘  �ǌǇ�ƉŽ�ƉŽǁƌŽĐŝĞ�ǌ�ƉŽĚƌſǏǇ�ĐŝħǏŬŽ�ũĞƐƚ�ǁƌſĐŝđ�ĚŽ�͕͕ŶŽƌŵĂůŶĞŐŽ�ǏǇĐŝĂ͍͟���������������������������������������
:ĞƑůŝ�ƚĂŬ͕�ƚŽ�ũĂŬŝĞ�ƐČ�ƚĞŐŽ�ƉƌǌǇĐǌǇŶǇ͍ 

WŽ�ǁǇĐŝĞĐǌĐĞ�ƉŽǌŽƐƚĂũČ�ǁƐƉĂŶŝĂųĞ�ǁƐƉŽŵŶŝĞŶŝĂ͕�ŶŝĞ�ŵĂŵ�ƉƌŽďůĞŵſǁ�ǌ�ƉŽǁƌŽƚĞŵ�
ĚŽ�͕͕ŶŽƌŵĂůŶĞŐŽ�ǏǇĐŝĂ͕͟�ǁǇĚĂũĞ�ŵŝ�Ɛŝħ͕�ǏĞ�ǁƌħĐǌ�ƉƌǌĞĐŝǁŶŝĞ�ŵĂŵ�ŶĂųĂĚŽǁĂŶĞ������������������������������

ƉƌǌǇƐųŽǁŝŽǁĞ�ĂŬƵŵƵůĂƚŽƌǇ͘ 
 

ϭϭ͘  'ĚǇďǇ�ŵŝĂųĂ�WĂŶŝ�ŽƉŝƐĂđ�ƉŽĚƌſǏ�ƐǁŽŝĐŚ�ŵĂƌǌĞŷ͕�ƚŽ͙�ũĂŬČ͍ 
KĐǌǇǁŝƑĐŝĞ͕�ũĂŬ�ǁŝħŬƐǌŽƑđ�ǌ�ŶĂƐ�ŵĂŵ�ƚĂŬČ�ƉŽĚƌſǏ͕�ŬŝůŬĂ�ƌĂǌǇ�ǌŵŝĞŶŝĂųǇ�Ɛŝħ�ŵŽũĞ�ƵƉŽĚŽďĂŶŝĂ��������������
ǁ�ƚǇŵ�ǌĂŬƌĞƐŝĞ͖�ŽďĞĐŶŝĞ�ŵĂƌǌǇ�ŵŝ�Ɛŝħ�ƉŽĚƌſǏ�ĚŽŽŬŽųĂ�ƑǁŝĂƚĂ͘�WŽĚƌſǏ�ƚĂ�ŽĚďǇǁĂųĂďǇ�Ɛŝħ����������������������

ƌſǏŶǇŵŝ�ƑƌŽĚŬĂŵŝ�ůŽŬŽŵŽĐũŝ �ŝ�ƚƌǁĂųĂďǇ�ǁŝĞůĞ�ŵŝĞƐŝħĐǇ͕�Ă�ŵŽǏĞ�ůĂƚ͘ 
 

�ǌŝħŬƵũĞŵǇ�ǌĂ�ƌŽǌŵŽǁħ�ŝ�ǏǇĐǌǇŵǇ�ƐƉĞųŶŝĞŶŝĂ�ƉŽĚƌſǏŶŝĐǌǇĐŚ�ŵĂƌǌĞŷ�������;KůŐĂ�ŝ�:ƵƐƚǇŶĂͿ 



ϵ 

� 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 

tǇũĂǌĚ�ǌ�WŽůƐŬŝ�ƚŽ�ŶŝĞ�ĞŵŝŐƌĂĐũĂ͕� 
ƚŽ�ĞǁĂŬƵĂĐũĂ�͖Ϳ 

 

���'ĚǇďǇŵ�ŵŝĂų��ĚŽƐƚĂđ�ŵĞĚĂů�ǌĂ�ŬĂǏĚČ�ũĞĚǇŶŬħ�͗Ϳ 

<ĂǏĚĂ�ǁǇĐŝĞĐǌŬĂ�ŵĂ�ƐǁŽũČ�D�t/��B��,%�͗Ϳ ��EŽǁĂ�–ƐƚĂƌĂ�ŵĞƚŽĚĂ�ǁǇĐŚŽǁĂǁĐǌĂ 

��Dz�Z��%͊͊͊ 

:�<�E/��Dz͕�dK�<dK͍ 



ϭϬ 

� 

�� 

<ŝĞĚǇ�ĚŽƐųŽǁŶŝĞ�
ƉƌǌĞũŵƵũĞƐǌ�ƐƚĞƌǇ�͗Ϳ 

<ŝĞĚǇ�ǌĂǁƐǌĞ�ŵĂƐǌ�ƉŽĚ�ŐſƌŬħ͙�����������������������������
;ŶŝĞ�ƚǇůŬŽ�ǁ�ƐǌŬŽůĞͿ 

 

<ŝĞĚǇ�ĐǌĞŬĂƐǌ�ŶĂ�ǁƐƉĂƌĐŝĞ�ŬŽůĞŐſǁ͘͘͘ <ŝĞĚǇ�ŬĂǏČ��ŝ�ƉƌǌǇŐŽƚŽǁĂđ�ŽďŝĂĚ�͘͘͘ 



ϭϭ 

 

 

����������������� 

   
�ŽƐŬĂ�ŬŽŵĞĚŝĂ-�ǁ�ƚǇŵ�ĚǌŝĞůĞ��ĂŶƚĞ�
ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĂ�ǁŝǌũħ�ƉŽĚƌſǏǇ�ƉƌǌĞǌ�ǌĂƑǁŝĂƚǇ͘�'ųſǁŶǇ�ďŽŚĂƚĞƌ�
ǁħĚƌƵũĞ�ƉƌǌĞǌ�WŝĞŬųŽ͕��ǌǇƑĐŝĞĐ�ŝ�EŝĞďŽ͘�hƚǁſƌ�ŵŽǏĞŵǇ�ŝŶƚĞƌͲ
ƉƌĞƚŽǁĂđ�ũĂŬŽ�ĚƵĐŚŽǁČ�ƉŽĚƌſǏ�ĐǌųŽǁŝĞŬĂ͘ 

 

^ŽŶĞƚǇ�ŬƌǇŵƐŬŝĞ-�ĚǌŝĞųŽ��ĚĂŵĂ�DŝĐŬŝĞǁŝĐǌĂ͕�ŬƚſƌĞ�
ŵŽǏĞŵǇ�ŶĂǌǁĂđ�ůŝƌǇĐǌŶǇŵ�ƉĂŵŝħƚŶŝŬŝĞŵ������������������������
ǌ�ƉŽĚƌſǏǇ�ŶĂ�tƐĐŚſĚ͘�tŝĞƐǌĐǌ�ƵŬĂǌƵũĞ�ǁ�ŶŝĐŚ�
ƐǁŽũČ�ƚħƐŬŶŽƚħ�ǌĂ�ŽũĐǌǇǌŶČ�ŝ�ĨĂƐĐǇŶĂĐũħ�������������
ŽƌŝĞŶƚĂůŶČ�ŬƵůƚƵƌČ͘  

<ŽƌĚŝĂŶ–�^ųŽǁĂĐŬŝ�ƉƌĞǌĞŶƚƵũĞ�ƉŽĚƌſǏĞ�
ƚǇƚƵųŽǁĞŐŽ�ďŽŚĂƚĞƌĂ͕�ŬƚſƌĞ�ŵĂũČ�ƉŽͲ
ŵſĐ�ŵƵ�ǌŶĂůĞǍđ�ƐĞŶƐ�ŝ�ĐĞů�ǏǇĐŝĂ͘��ƵƚŽƌ�
ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĂ�ũĞŐŽ�ƉƌǌĞǏǇĐŝĂ�ǁĞǁŶħƚƌǌͲ
ŶĞ͘�WŽĚƌſǏ�ǁƉųǇǁĂ�ǌŶĂĐǌŶŝĞ�ŶĂ�ũĞŐŽ�
ƉƌǌĞŵŝĂŶħ͕�ŬƚſƌĂ�ŵĂ�ŵŝĞũƐĐĞ�ŶĂ�ƐǌĐǌǇͲ
ĐŝĞ�DŽŶƚ��ůĂŶĐ͘ 

�ǀĞƌĞƐƚ-�ƚŽ�Įůŵ͕�ŬƚſƌĞŐŽ�ĨĂďƵųĂ�ŽƉĂƌƚĂ�ũĞƐƚ�
ŶĂ�ũĞĚŶĞũ�ǌ�ŶĂũƚƌĂŐŝĐǌŶŝĞũƐǌǇĐŚ�ǁ�ŚŝƐƚŽƌŝŝ�
ǁǇƉƌĂǁ�ŶĂ�DŽƵŶƚ��ǀĞƌĞƐƚ͘�KƉŽǁŝĂĚĂ���������������
Ž�ŐƌƵƉŝĞ�ŽƑŵŝƵ�ŚŝŵĂůĂŝƐƚſǁ͕�ŬƚſƌǌǇ�ĐŚĐČ�
ǁƐƉŝČđ�Ɛŝħ�ŶĂ�ŶĂũǁǇǏƐǌǇ�ƐǌĐǌǇƚ�ƑǁŝĂƚĂ͘� 

:ĂŬ�ĚŽŐŽŶŝđ�ƐǌĐǌħƑĐŝĞ-Įůŵ͕�ŬƚſƌǇ�
ŽƉŽǁŝĂĚĂ�Ž�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌǌĞ�ƉƌǌĞǏǇǁĂͲ
ũČĐǇŵ�ŬƌǇǌǇƐ�ŝƐƚŶŝĞŶŝĂ͘�WŽƐƚĂŶĂǁŝĂ�
ƉŽƌǌƵĐŝđ�ƐǁŽũĞ�ǁǇŐŽĚŶĞ�ǏǇĐŝĞ�����������
ŝ�ǁǇƌƵƐǌǇđ�ǁ�ƐĂŵŽƚŶČ�ƉŽĚƌſǏ͕�ĂďǇ�
ŽĚŶĂůĞǍđ�ƐĞŶƐ�ǏǇĐŝĂ�ŝ�ƐǌĐǌħƑĐŝĞ͘ 



ϭϮ 

 



ϭϯ 

=HVSRá�6]NRá�1U���LP��6W��6WDV]LFD��������������������
Z�.XWQLH 

XO��2SRURZVND�� 

��-����.XWQR 

VHNUHWDULDW�V]NRá\��WHO���������������� 

DGUHV�H-PDLO��]V�BNXWQR#LQWHULD�SO 


