
�Zh'/�WK<M:

ͣ�ŵĞƌǇŬĂŷƐĐǇ�ŶĂƵŬŽǁĐǇ�ƉƌǌĞƉƌŽǁĂĚǌŝůŝ� ďĂĚĂŶŝĂ�ŶĂ� ƐƚƵ�ĚǁƵĚǌŝĞƐƚƵ�ŽƑŵŝƵ�WŽůĂŬĂĐŚ͘�EĂ�ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ�
ƚǇĐŚ�ďĂĚĂŷ�ǁǇƐǌųŽ͕� ǏĞ�ƉƌǌĞĐŝħƚŶǇ�WŽůĂŬ�ŵĂ͕� ĂůďŽ�ŵĂƌǌǇ�Ž�ĚƌƵŐŝŵ�ƉŽŬŽũƵ͘��Ž� ĐǌĞŐŽ�ŵƵ� ƚĞŶ�ƉŽŬſũ͍�
�Ž ǁ� Ŷŝŵ� ĐŚŽǁĂ͕� ƚƌǌǇŵĂ͕� ǌĂƚƌǌǇŵƵũĞ͍� �ƵƐƚƌŝĂĐǇ� ŵĂũČ� ƐǁŽũĞ� ƉŝǁŶŝĐĞ͕� hŬƌĂŝŷĐǇ� ǌŝĞŵŝĂŶŬŝ͕�
EŽƌǁĞŐŽǁŝĞ�ƉŽĚĚĂƐǌĂ͕�Ă�WŽůĂĐǇ�ĚƌƵŐŝĞ�ƉŽŬŽũĞ͘͟

ͣ�ƌƵŐŝ�ƉŽŬſũ͟� ƚŽ�ŽƉŽǁŝĞƑđ�Ž�ŵĂƌǌĞŶŝĂĐŚ� ŝ�ƉƌĂŐŶŝĞŶŝĂĐŚ�ƐŬƌǇǁĂŶǇĐŚ�ŐĚǌŝĞƑ�ǁ�Őųħďŝ�ĚƵƐǌǇ�ƉƌǌĞǌ�ŶĂƐ�
ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ͘� dǇƚƵųŽǁǇ� ĚƌƵŐŝ� ƉŽŬſũ� ƚŽ� ŵĞƚĂĨŽƌǇĐǌŶĞ� ƵũħĐŝĞ� ƚǇĐŚ� ǁǇŽďƌĂǏĞŷ͘� t� ũĞĚĞŶĂƐƚƵ� ƉŽŬŽũĂĐŚ�
;ƚĂŬŝĐŚ�ũĂŬ�ƉŽŬſũ�ŽŐƌſĚ�ĐǌǇ�ƉŽŬſũ�ǁǇƉĞųŶŝŽŶǇ�ŵŽƚǇůĂŵŝͿ�ǁĞǍŵŝĞŵǇ�ƉŽĚ�ůƵƉħ�ŶĂƐǌĞ�ůħŬŝ�ŝ�ŶŝĞƐƉĞųŶŝŽŶĞ�
ĨĂŶƚĂǌũĞ͕�ŬƚſƌǇĐŚ�ǁŽůĞůŝďǇƑŵǇ�ŶŝĞ�ǁǇƉƵƐǌĐǌĂđ�ŶĂ�ƑǁŝĂƚųŽ�ĚǌŝĞŶŶĞ͘�&ŝůŵ�ŬŽŷĐǌǇ�Ɛŝħ�ƉƵƐƚǇŵ�ƉŽŬŽũĞŵ�ʹ
ũĞƐƚ�ƚŽ�ƉǇƚĂŶŝĞ�ĚŽ�ǁŝĚǌĂ�ʹ ĐŽ ǌŶĂũĚƵũĞ�Ɛŝħ�ǁ�dǁŽŝŵ�ǁǇƑŶŝŽŶǇŵ�ƉŽŬŽũƵ͘

DŝĞũƐĐĞŵ� ĨŝůŵƵ� ďħĚČ� ƉƌǌǇŐŽƚŽǁĂŶĞ� ƐĐĞŶŽŐƌĂĨŝĐǌŶŝĞ� ƉŽŬŽũĞ͕� ŬƚſƌĞ� ŬĂŵĞƌĂ� ŽƉŝƐƵũĞ ŬŽŶƐĞŬǁĞŶƚŶŝĞ�
ǁƌĂĐĂũČĐ� ĚŽ� ĐĞŶƚƌĂůŶĞŐŽ� ƵƐƚĂǁŝĞŶŝĂ͘ <ĂǏĚǇ� ƉŽŬſũ� ƚŽ� ŝŶŶĞ� ǁǇŽďƌĂǏĞŶŝĞ� ŶĂƐǌĞŐŽ� ďŽŚĂƚĞƌĂ͕� ǁŝǌũĂ
ƑǁŝĂƚĂ� ŝ� ũĞŐŽ� ŵĂƌǌĞŷ͘� /� ƚĞŶ� ƑǁŝĂƚ� ǁǇŽďƌĂǍŶŝ� ďħĚǌŝĞŵǇ� ĐŚĐŝĞůŝ� ŶĂƐǇĐŝđ� ƐŽĐǌǇƐƚǇŵ� ŬŽůŽƌĞŵ͕� ƌĂǌ�
ƉƌǌĞƐĂĚǌŽŶǇŵ͕ ĚƌƵŐŝ� ƌĂǌ� ƉŽǌďĂǁŝŽŶǇŵ� ŝŶƚĞŶƐǇǁŶŽƑĐŝ͘� tŶħƚƌǌĂ� ďħĚČ� ŵŝĂųǇ ĐŚĂƌĂŬƚĞƌǇƐƚǇĐǌŶČ� ĚůĂ�
ƐŝĞďŝĞ� ĚŽŵŝŶĂŶƚħ� ďĂƌǁŶČ͘� :ĞĚŶĞ� ƉŽŬŽũĞ� ƌŽǌƑǁŝĞƚůŽŶĞ͕� ŝŶŶĞ ƐĐŚŽǁĂũČ ǁ�ŵƌŽŬƵ� ƚĂũĞŵŶŝĐĞ� ŶĂƐǌǇĐŚ�
ďŽŚĂƚĞƌſǁ͘� �ħĚǌŝĞŵǇ� ŽĚǁĂǏŶŝĞ� ƵǏǇǁĂđ� ƑǁŝĂƚųĂ͕� ǌĂƌſǁŶŽ� ĨŝůŵŽǁĞŐŽ� ũĂŬ� ŝ� ǁĞǁŶČƚƌǌ� ŬĂĚƌŽǁĞŐŽ͕�
ŬŽƌǌǇƐƚĂũČĐ� ǌĞ� ƐĐĞŶŽŐƌĂĨŝĐǌŶǇĐŚ� ĞůĞŵĞŶƚſǁ� ƑǁŝĞƚůŶǇĐŚ� ũĂŬ� ŶĞŽŶǇ͕� ŬƵůĞ� ĚǇƐŬŽƚĞŬŽǁĞ͕� ŬŽůŽƌŽǁĞ�
ƑǁŝĂƚųĂ� ŝƚƉ͘� �Ž� ŽƉŝƐƵ� ĚŽųČĐǌĂŵǇ� ǌĚũħĐŝĂ� ƉƌǌǇďůŝǏĂũČĐĞ� ƚĞŶ� ƐƵƌƌĞĂůŝƐƚǇĐǌŶǇ� ƑǁŝĂƚ͕ ŬƚſƌǇ� ĐŚĐĞŵǇ�
ǁǇŬƌĞŽǁĂđ�ǁ�ŶĂƐǌĞũ�ŬƌſƚŬŝĞũ�ŚŝƐƚŽƌŝŝ�Ž�ĐǌųŽǁŝĞŬƵ�ŝ�ƐŬƌǇǁĂŶǇĐŚ�ǌĂŬČƚŬĂĐŚ�ũĞŐŽ�ǁǇŽďƌĂǍŶŝ͘

ƐĐĞŶĂƌŝƵƐǌ�ŝ�ƌĞǏǇƐĞƌŝĂ͗�<ĂƚĂƌǌǇŶĂ�<ƌĂƉĂĐǌ
ǌĚũħĐŝĂ͗��ŶŶĂ�ZǌĞƉŬĂ
ŵŽŶƚĂǏ͗�WƌǌĞŵǇƐųĂǁ�>ŝƐĂŬ
ƐĐĞŶŽŐƌĂĨŝĂ�ŝ�ŬŽƐƚŝƵŵǇ͗�<ĂƚĂƌǌǇŶĂ��ĚĂŵĐǌǇŬ
ŵƵǌǇŬĂ͗�:ĂŶ�<ƌſůŝŬŽǁƐŬŝ
ƵĚǍǁŝħŬŽǁŝĞŶŝĞ͗��ůĞŬƐĂŶĚĞƌ��ŚĞƌĐǌǇŷƐŬŝ
ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ŬĂŵĞƌǇ͗��ĂƌƚŽƐǌ�<ųĞĐǌĞŬ
ŬŽƌĞŬƚĂ�ďĂƌǁŶĂ͗�:ŽĂŶŶĂ�^ŬſƌŬĂ
ĐŚĂƌĂŬƚĞƌǇǌĂĐũĂ͗�EĂƚĂůŝĂ�<ƵďŝĂŬ
ƉƌŽĚƵŬĐũĂ͗��ůŝǌĂ�tŽƌůůĞĚŐĞ͕�DĂŐĚĂůĞŶĂ�dŽŵĂƐǌĞǁƐŬĂ



K�^���͗

DŽŶŝŬĂ�KďĂƌĂ� /ǁŽŶĂ��ŝĞůƐŬĂ

:ĂŬƵď�tŝĞĐǌŽƌĞŬ� �ŶĚƌǌĞũ�<ųĂŬ

^ųĂǁŽŵŝƌ�'ƌǌǇŵŬŽǁƐŬŝ DĂƌƚǇŶĂ�<ŽǁĂůŝŬ

�ĂƌƚųŽŵŝĞũ�&ŝƌůĞƚ �ŽƌŽƚĂ�<ƵĚƵŬ

WĂǁĞų�<ƌſůŝŬŽǁƐŬŝ ^ǇůǁĂŶĂ�^ŬĂƌǏǇŷƐŬĂ



<ĂƚĂƌǌǇŶĂ�<ƌĂƉĂĐǌ�ʹ ƐĐĞŶĂƌŝƵƐǌ�ŝ�ƌĞǏǇƐĞƌŝĂ

^ƚǇƉĞŶĚǇƐƚŬĂ� DŝŶŝƐƚƌĂ� <ƵůƚƵƌǇ� ŝ� �ǌŝĞĚǌŝĐƚǁĂ� EĂƌŽĚŽǁĞŐŽ� ;ϮϬϭϱͿ͘� �ƌĞĂůŝǌŽǁĂųĂ� ŬŝůŬĂ� Ĩŝůŵſǁ�
ŬƌſƚŬŽŵĞƚƌĂǏŽǁǇĐŚ� ŵ͘ŝŶ͗͘� ͣ�Ă� ǌĚƌŽǁŝĞ� ƐųŽŷĐĂ͕͟� ͣEŽǁĞ� �ǇŶĂƐǇ͟� ĐǌǇ� ͣdƌǌǇ� ŬŽůŽƌǇ͟� Ž� ŵŝŐƌĂŶƚĂĐŚ�
ŵŝĞƐǌŬĂũČĐǇĐŚ� ǁ� tĂƌƐǌĂǁŝĞ͘� ZĞǏǇƐĞƌŬĂ� ĐǌǇƚĂŷ� ƉĞƌĨŽƌŵĂƚǇǁŶǇĐŚ͕� ŝŶƐƚƌƵŬƚŽƌŬĂ� ǁĂƌƐǌƚĂƚſǁ�
ƚĞĂƚƌĂůŶǇĐŚ� ĚůĂ� ĚǌŝĞĐŝ� ŝ� ŵųŽĚǌŝĞǏǇ͘� WƌĂĐŽǁĂųĂ� ũĂŬŽ� ĂƐǇƐƚĞŶƚ� ƌĞǏǇƐĞƌĂ� /ŐŽƌĂ� 'ŽƌǌŬŽǁƐŬŝĞŐŽ�
ŝ ŬŽŽƌĚǇŶĂƚŽƌ�ǁŝĞůƵ�ƉƌŽũĞŬƚſǁ�ŬƵůƚƵƌĂůŶǇĐŚ͕�ŵ͘ŝŶ͘�ǁ�^ƚƵĚŝƵ�dĞĂƚƌĂůŶǇŵ�<ŽųŽ͕�dĞĂƚƌǌĞ�KĐŚŽƚǇ͕�dĞĂƚƌǌĞ�
WŽǁƐǌĞĐŚŶǇŵ�ŝ�^ƚŽǁĂƌǌǇƐǌĞŶŝƵ��ƌƚĂŶŝŵĂĐũĞ͘�/ŶŝĐũĂƚŽƌŬĂ�ƉŽůƐŬŽͲƵŬƌĂŝŷƐŬŝĞŐŽ�ͣWƌŽũĞŬƚƵ�tŝƚŬĂĐǇ͟�ŽƌĂǌ�
ƉƌŽũĞŬƚƵ� DƵǌĞƵŵ� ^ƉŽųĞĐǌŶĞ� EŽǁĞ� �ǇŶĂƐǇ͕� ŬƚſƌĞŐŽ� ŝĚĞČ� ũĞƐƚ� ƌĞǁŝƚĂůŝǌĂĐũĂ� ŶŝĞĐǌǇŶŶĞŐŽ� ƚŽƌƵ�
ŬŽůĂƌƐŬŝĞŐŽ� ŶĂ� ǁĂƌƐǌĂǁƐŬŝĞũ� WƌĂĚǌĞ͘�tƐƉſųƉƌĂĐƵũĞ� ǌ� ƌĞǏǇƐĞƌŬČ� �ŐĂƚČ� �ǇĐǌŬŽ͕� ǌ� ŬƚſƌČ� ǌƌĞĂůŝǌŽǁĂųĂ�
ƐƉĞŬƚĂŬů�dĞĂƚƌƵ�dĞůĞǁŝǌũŝ�ͣ�ŝĂųǇ �ŵƵĐŚĂǁŝĞĐ͟�ǁ�t&�ŝ&͘

�ŶŶĂ�ZǌĞƉŬĂ�ʹ ǌĚũħĐŝĂ

�ďƐŽůǁĞŶƚŬĂ� tǇĚǌŝĂųƵ� ZĂĚŝĂ� ŝ� dĞůĞǁŝǌũŝ� hŶŝǁĞƌƐǇƚĞƚƵ� _ůČƐŬŝĞŐŽ� ǁ� <ĂƚŽǁŝĐĂĐŚ͘� �ƵƚŽƌŬĂ� ǌĚũħđ�
ĨĂďƵůĂƌŶǇĐŚ� ŝ� ĚŽŬƵŵĞŶƚĂůŶǇĐŚ� ĚŽ� Ĩŝůŵſǁ� ŬƌſƚŬŽŵĞƚƌĂǏŽǁǇĐŚ͕� ŽƉĞƌĂƚŽƌŬĂ� ŬĂŵĞƌǇ� ƉƌǌǇ� ĨŝůŵĂĐŚ�
ĨĂďƵůĂƌŶǇĐŚ� ŵ͘ŝŶ͘� ͣ<ĂƌďĂůĂ͕͟� ͣKďųĂǁĂ͟� ĐǌǇ� ͣhǁŝŬųĂŶŝĞ͟� ŽƌĂǌ� ƉƌǌǇ� ƐƉĞŬƚĂŬůĂĐŚ� dĞĂƚƌƵ� dĞůĞǁŝǌũŝ͘�
tƐƉſųƉƌĂĐŽǁĂųĂ�ǌ��ƌŬĂĚŝƵƐǌĞŵ�dŽŵŝĂŬŝĞŵ͕�DĂƌĐŝŶĞŵ�<ŽƐǌĂųŬČ�ĐǌǇ�dŽŵĂƐǌĞŵ��ƵŐƵƐƚǇŶŬŝĞŵ͘

<ĂƚĂƌǌǇŶĂ��ĚĂŵĐǌǇŬ�ʹ ƐĐĞŶŽŐƌĂĨŝĂ�ŝ�ŬŽƐƚŝƵŵǇ

tƐƉſųƉƌĂĐħ� ǌĂĐǌǇŶĂųĂ� ƉƌǌǇ� ďŽŬƵ� tŽũĐŝĞĐŚĂ� <ŽƑĐŝĞůŶŝĂŬĂ ǁ� dĞĂƚƌǌĞ� WŽůƐŬŝŵ� ŝ� dĞĂƚƌǌĞ� �ĂƉŝƚŽů� ǁĞ
tƌŽĐųĂǁŝƵ͘�^ƚǁŽƌǌǇųĂ�ƐĐĞŶŽŐƌĂĨŝħ�ŝ�ŬŽƐƚŝƵŵǇ�ĚŽ�ƐƉĞŬƚĂŬůŝ�ƌĞǏǇƐĞƌŽǁĂŶǇĐŚ�ƉƌǌĞǌ��/ǌĂďĞůůħ���ǇǁŝŷƐŬČ͕�
ŵ͘ŝŶ͘� ǁ� dĞĂƚƌǌĞ� WŽůŽŶŝĂ͕� dĞĂƚƌǌĞ� �ƚĞŶĞƵŵ͕� dĞĂƚƌǌĞ� ^ƚƵĚŝŽ� ĐǌǇ� dĞĂƚƌǌĞ� EĂƌŽĚŽǁǇŵ�ǁ�tĂƌƐǌĂǁŝĞ͘�
t dĞĂƚƌǌĞ� dĞůĞǁŝǌũŝ� ƚǁŽƌǌǇųĂ� ƐĐĞŶŽŐƌĂĨŝħ� ĚŽ� ƐƉĞŬƚĂŬůŝ� ǁ� ƌĞǏǇƐĞƌŝŝ� ŵ͘ŝŶ͘� �ĚĂŵĂ� ^ĂũŶƵŬĂ� ŝ� �ŶŶǇ
tŝĞĐǌƵƌͲ�ůƵƐǌĐǌ͘� �ĂƉƌŽũĞŬƚŽǁĂųĂ� ŬŽƐƚŝƵŵǇ� ĚŽ� Ĩŝůŵſǁ� ĨĂďƵůĂƌŶǇĐŚ ǁ� ƌĞǏ͘� �ŽĚŽ� <ŽǆĂ� ŝ� DĂƌŝƵƐǌĂ�
�ŝĞůŝŷƐŬŝĞŐŽ͘




