
ϭϲ 

^ƉŝĞů–�ƵŶĚ�WůĂƚǌŽƌĚŶƵŶŐ 
ϭ͘�^ƉŝĞůďĞƌĞĐŚƟŐƵŶŐ� 
^ƉŝĞůďĞƌĞĐŚƟŐƚ�ƐŝŶĚ�ĂůůĞ�ĂŬƟǀĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ͕�ĚŝĞ�ŝŚƌĞŶ�:ĂŚƌĞƐďĞŝƚƌĂŐ�ďĞǌĂŚůƚ�ŚĂͲ
ďĞŶ͘� 

WĂƐƐŝǀĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƐ�d�&�ƵŶĚ�'ćƐƚĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ďŝƐ� ǌƵ�ϯ�DĂů� ŝŵ� :ĂŚƌ�ĚŝĞ��ŶůĂŐĞ�
ŶƵƚǌĞŶ͘��ŝŶĞ�EƵƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ��ŶůĂŐĞ�ŝƐƚ�ŶƵƌ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�ĂŬƟǀĞŶ��ůƵďŵŝƚͲ
ŐůŝĞĚ� ŐĞƐƚĂƩĞƚ͘�EƵƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ƐŝŶĚ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƐ� ^ƉŝĞůƐ� ĂƵĨ�ĚĞƌ�sĞƌĞŝŶƐĂŶůĂŐĞ�
ƵŶĨĂůůǀĞƌƐŝĐŚĞƌƚ͘�'ĂƐƚƐƉŝĞůĞƌ�ƐŝŶĚ�ŶŝĐŚƚ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�sĞƌĞŝŶ�ǀĞƌƐŝĐŚĞƌƚ͘�� 

�Ğƌ�ĂŬƟǀĞ�^ƉŝĞůĞƌ�ŵƵƐƐ�ǀŽƌ�ĚĞŵ�^ƉŝĞů�ĞŝŶĞ�'ĂƐƚŵĂƌŬĞ�Ĩƺƌ�ƐĞŝŶĞŶ�'ĂƐƚ�ŽĚĞƌ�ĚĂƐ�
ƉĂƐƐŝǀĞ� DŝƚŐůŝĞĚ� ĞƌǁĞƌďĞŶ͘� 'ĂƐƚŵĂƌŬĞŶ� ƐŝŶĚ� ďĞŝ� ĂůůĞŶ� sŽƌƐƚĂŶĚƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�
ŽĚĞƌ�;ĨĂůůƐ�ĂŶǁĞƐĞŶĚͿ�ďĞŝŵ�,ƺƩĞŶĚŝĞŶƐƚ�ĞƌŚćůƚůŝĐŚ͘�� 

�ŝĞ�WƌĞŝƐĞ�Ĩƺƌ�'ĂƐƚŵĂƌŬĞŶ�ďĞƚƌĂŐĞŶ͗� 
�ŝŶǌĞů͗�Φ�ϱ͕ϬϬ�ƉƌŽ�^ƚƵŶĚĞ� 
�ŽƉƉĞů͗�Φ�ϭϬ͕ϬϬ�ƉƌŽ�'ĂƐƚƐƉŝĞůĞƌ�;Ϯ�^ƚƵŶĚĞŶ�^ƉŝĞůĚĂƵĞƌͿ� 

�ĂƐ� ^ƉŝĞůĞŶ� ŵŝƚ� 'ĂƐƚŵĂƌŬĞ� ŝƐƚ� ŶƵƌ� ŐĞƐƚĂƩĞƚ͕� ǁĞŶŶ� ĚĞƌ� WůĂƚǌ� ďĞŝ� ^ƉŝĞůďĞŐŝŶŶ�
ŶŝĐŚƚ�ǀŽŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ��ůƵďŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ�ďĞĂŶƐƉƌƵĐŚƚ�ǁŝƌĚ͘��ŝŶĞ�sŽƌďĞůĞŐƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�
ŝƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ŵƂŐůŝĐŚ͘�� 

sŽƌ�^ƉŝĞůĂŶƚƌŝƩ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�EƵƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�'ĂƐƚŵĂƌŬĞ�ŝŶ�ĚŝĞ�ŝŵ��ůƵďŚĂƵƐ�ĂƵƐŐĞŚćŶŐƚĞ�
'ĂƐƚƐƉŝĞůĞƌ->ŝƐƚĞ�ĞŝŶǌƵƚƌĂŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�'ĂƐƚŵĂƌŬĞ�ĂƵĨ�ĚĞƌ� ^ƉŝĞůƚĂĨĞů� ǌƵ�ŚćŶŐĞŶ͘�
�ŝĞ�ďĞŶƵƚǌƚĞ�'ĂƐƚƐƉŝĞůŵĂƌŬĞ�ŝƐƚ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�^ƉŝĞů�ƵŶǀĞƌǌƺŐůŝĐŚ�ŝŶ�ĚĞŶ��ƌŝĞŅĂƐƚĞŶ�
ŝŵ��ůƵďŚĂƵƐ�ĞŝŶǌƵǁĞƌĨĞŶ͘� 

�ƵĨ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ��ŶƚƌĂŐ�ĂŶ�ĚĞŶ�sŽƌƐƚĂŶĚ�ŬĂŶŶ�ĚŝĞƐĞƌ��ƵƐŶĂŚŵĞŶ�ĚŝĞƐĞƌ�ZĞŐĞͲ
ůƵŶŐĞŶ�ŐĞŶĞŚŵŝŐĞŶ͘� 

 

Ϯ͘�^ƉŝĞůĚĂƵĞƌ 

�ŝĞ�^ƉŝĞůĚĂƵĞƌ�ďĞƚƌćŐƚ�Ĩƺƌ��ŝŶǌĞů�ŵĂǆŝŵĂů�ĞŝŶĞ�^ƚƵŶĚĞ͕�Ĩƺƌ��ŽƉƉĞů�ŵĂǆŝŵĂů�ǌǁĞŝ�
^ƚƵŶĚĞŶ͘�tĞŶŶ�ďĞŝ�ƐƚĂƌŬĞŵ��ŶĚƌĂŶŐ�ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�ǀŝĞƌ�^ƉŝĞůĞƌ�ĂŶ�ĞŝŶĞŵ�WůĂƚǌ�ĂƵĨ�
^ƉŝĞůŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ� ǁĂƌƚĞŶ͕� ŵƵƐƐ� ĚŽƌƚ͕� ďĞŐŝŶŶĞŶĚ� ŵŝƚ� ĚĞƌ� ŶćĐŚƐƚĞŶ� �ĞůĞŐƵŶŐ͕�
�ŽƉƉĞů� ŐĞƐƉŝĞůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚĂƐ�ŶŝĐŚƚ� ůćŶŐĞƌ� ĂůƐ� ĞŝŶĞ� ^ƚƵŶĚĞ�ĚĂƵĞƌŶ�ĚĂƌĨ͘� �ŝŶ� Ĩƺƌ�
ǌǁĞŝ�^ƚƵŶĚĞŶ�ďĞůĞŐƚĞƐ��ŽƉƉĞů�ĚĂƌĨ�Ăď�ĚĞŵ��ĞŝƚƉƵŶŬƚ͕�Ăď�ĚĞŵ�ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�ǀŝĞƌ�
^ƉŝĞůĞƌ�ĚŽƌƚ�ǁĂƌƚĞŶ͕�ŶƵƌ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶĞ�^ƚƵŶĚĞ�ĚĂƵĞƌŶ͘� 

 
 



ϯ͘�WůĂƚǌďĞůĞŐƵŶŐ 
�ŝŶĞ� WůĂƚǌďĞůĞŐƵŶŐ� ŝƐƚ� ŶƵƌ� ĂƵĨ� WůćƚǌĞŶ� ǌƵůćƐƐŝŐ͕� ĚŝĞ� ŶŝĐŚƚ� ĚƵƌĐŚ� �ƵƐŚĂŶŐ� ĚĞƐ�
^ƉŽƌƚǁĂƌƚƐ�Ĩƺƌ�sĞƌďĂŶĚƐƌƵŶĚĞŶƐƉŝĞůĞ͕�sĞƌĞŝŶƐƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�WƌŝǀĂƩƌĂŝŶŝŶŐ͕��ůƵďŵĞŝƐͲ
ƚĞƌƐĐŚĂŌĞŶ�ŽĚĞƌ�ƐŽŶƐƟŐĞ�sĞƌĞŝŶƐǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ƌĞƐĞƌǀŝĞƌƚ�ƐŝŶĚ�ŽĚĞƌ�Ĩƺƌ�WůĂƚǌͲ
ƉŇĞŐĞĂƌďĞŝƚĞŶ�ŐĞƐƉĞƌƌƚ�ƐŝŶĚ͘� 

�ĂƐ� WůĂƚǌďĞůĞŐƵŶŐƐƌĞĐŚƚ� ĞŝŶĞƐ� ^ƉŝĞůĞƌƐ͕� ĚĞƌ� ĂŶ� ĞŝŶĞŵ� dĂŐ� ĂƵĨ� ĚĞƌ� �ŶůĂŐĞ� ĚĞƐ�
d�&�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŐĞƐƉŝĞůƚ�ŚĂƚ͕�ƌĂŶŐŝĞƌƚ�ǀŽƌ�ĚĞŵ��ĞůĞŐƵŶŐƐƌĞĐŚƚ�ĞŝŶĞƐ�DŝƚŐůŝĞĚĞƐ͕�
ĚĂƐ� ĂŶ�ĚĞŵƐĞůďĞŶ�dĂŐ�ĂƵĨ�ĚĞƌ��ŶůĂŐĞ�ďĞƌĞŝƚƐ� ŐĞƐƉŝĞůƚ� ŚĂƚ� ;�ƵƐŶĂŚŵĞ͗�DĂŶŶͲ
ƐĐŚĂŌƐƚƌĂŝŶŝŶŐͿ͘� 

^ĐŚƺůĞƌ�ƵŶĚ�EŝĐŚƚďĞƌƵĨƐƚćƟŐĞ�ƐŝŶĚ�ŐĞŚĂůƚĞŶ͕�ŝŚƌĞ�dĞƌŵŝŶĞ�ĂƵƘĞƌŚĂůď�ĚĞƌ�&ĞŝĞƌͲ
ĂďĞŶĚ-^ƚƵŶĚĞŶ�ǌƵ�ůĞŐĞŶ͘� 

�ŝĞ�WůĂƚǌďĞůĞŐƵŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�^ƉŝĞůĞƌŵĂƌŬĞ� ŝƐƚ�ŶƵƌ�ŐƺůƟŐ͕�ƐŽůĂŶŐĞ�ĚĞƌ� /ŶŚĂďĞƌ�ĂƵĨ�
ĚĞƌ� �ŶůĂŐĞ� ĂŶǁĞƐĞŶĚ� ŝƐƚ͘� �ŝŶĞ� ^ƉŝĞůĞƌŵĂƌŬĞ� ĚĂƌĨ� ŶŝĐŚƚ� ǀŽŶ� ĂŶĚĞƌĞŶ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ�
ŶƵƌ�ǀŽŵ�/ŶŚĂďĞƌ�ƐĞůďƐƚ�ĂŶ�ĚĞƌ��ĞůĞŐƵŶŐƐƚĂĨĞů�ĂŶŐĞďƌĂĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝŶ�ƐŽ�ĞƌǁŽƌͲ
ďĞŶĞƐ� �ĞůĞŐƵŶŐƐƌĞĐŚƚ� ŝƐƚ� ŶŝĐŚƚ� ƺďĞƌƚƌĂŐďĂƌ͘� �ŝĞ� WůĂƚǌďĞůĞŐƵŶŐ� ĞƌĨŽůŐƚ� ĚƵƌĐŚ�
�ŶďƌŝŶŐĞŶ� ĚĞƌ� ^ƉŝĞůĞƌŵĂƌŬĞ� ĂŶ� ĚĞƌ� �ĞůĞŐƵŶŐƐƚĂĨĞů͕� ƐŽ� ĚĂƐƐ� ĚĞƌ� WůĂƚǌ� ƵŶĚ� ĚŝĞ�
^ƉŝĞůǌĞŝƚ� ŵĂƌŬŝĞƌƚ� ƐŝŶĚ͘� �Ğŝ� ďĞƌĞŝƚƐ� ǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞŶ� �ĞůĞŐƵŶŐĞŶ� ŝƐƚ� ƵŶŵŝƩĞůďĂƌ�
ĚĂƌĂŶ�ĂŶǌƵƐĐŚůŝĞƘĞŶ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶ��ďƐƚĂŶĚ�ǀŽŶ�ĞŝŶĞƌ�^ƚƵŶĚĞ�ŽĚĞƌ�ŵĞŚƌĞƌĞƌ�ŐĂŶǌĞƌ�
^ƚƵŶĚĞŶ�ĚĂǌƵ�ĞŝŶǌƵŚĂůƚĞŶ͘��ŝĞ�^ƉŝĞůĞƌŵĂƌŬĞŶ�ƐŝŶĚ�ƐŽ�ǌƵ�ŚćŶŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�^ƉŝĞůĂŶͲ
ĨĂŶŐ�ƵŶĚ�–�ĞŶĚĞ�ŵĂƌŬŝĞƌƚ�ƐŝŶĚ͘��ŝŶĞ�WůĂƚǌƌĞƐĞƌǀŝĞƌƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĂďǁĞƐĞŶĚĞ�DŝƚƐƉŝĞůĞƌ�
ŝƐƚ�ŵƂŐůŝĐŚ�ďŝƐ�ǌƵ�ǌĞŚŶ�DŝŶƵƚĞŶ�ǀŽƌ�^ƉŝĞůďĞŐŝŶŶ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�^ƚƵŶĚĞ�^ƉŝĞůǌĞŝƚ�ĚƵƌĐŚ�
ĞŝŶĞŶ� ĚĞƌ� ĂŶǁĞƐĞŶĚĞŶ� ^ƉŝĞůĞƌ� ƵŶĚ� Ĩƺƌ� ĞŝŶ� ǌǁĞŝƐƚƺŶĚŝŐĞƐ� �ŽƉƉĞů� ĚƵƌĐŚ� ǌǁĞŝ�
ĂŶǁĞƐĞŶĚĞ� ^ƉŝĞůĞƌ͕� ƐŽĨĞƌŶ� ƐƚĂƌŬĞƌ� �ŶĚƌĂŶŐ� ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ� WƵŶŬƚ� Ϯ� ĚĞŵ� ŶŝĐŚƚ�
ĞŶƚŐĞŐĞŶƐƚĞŚƚ͘�/Ɛƚ�ďĞŝ�ĚĞƌ�ZĞƐĞƌǀŝĞƌƵŶŐ�ďŝƐ�ĨƺŶĨ�DŝŶƵƚĞŶ�ǀŽƌ�^ƉŝĞůďĞŐŝŶŶ�ŬĞŝŶĞ�
ŬŽŵƉůĞƩĞ��ĞůĞŐƵŶŐ�ǌƵƐƚĂŶĚĞ�ŐĞŬŽŵŵĞŶ͕�ƐŽ�ĞƌŚćůƚ�ĚŝĞ�ĞƌƐƚĞ�ŶĂĐŚĨŽůŐĞŶĚĞ��ĞͲ
ƐĞƚǌƵŶŐ� ĚĞŶ� sŽƌƚƌŝƩ͘� &ĂůůƐ� ƐŝĐŚ� ĚƵƌĐŚ� ^ƉŝĞůǌĞŝƚ-sĞƌŬƺƌǌƵŶŐĞŶ� >ƺĐŬĞŶ� ĞƌŐĞďĞŶ͕�
ŬƂŶŶĞŶ� ĂůůĞ� ŶĂĐŚĨŽůŐĞŶĚĞŶ� �ĞůĞŐƵŶŐĞŶ� ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ� ĚĞƌ� �ĞŝƚƐŬĂůĂ-
�ŝŶƐƚĞůůƵŶŐĞŶ�ǀŽƌƌƺĐŬĞŶ͘� 

 

ϰ͘�WůĂƚǌƉŇĞŐĞ�ƵŶĚ�WůĂƚǌƋƵĂůŝƚćƚ 

�ŝĞ�WůĂƚǌƉŇĞŐĞ�ŵƵƐƐ�ŐĞŵćƘ�WůĂƚǌŽƌĚŶƵŶŐ�ĚĞƐ�d�&�ĞƌĨŽůŐĞŶ͕�ďĞǀŽƌ�ĚŝĞ�^ƉŝĞůǌĞŝƚ�
ďĞĞŶĚĞƚ�ŝƐƚ͘��Ğƌ�WůĂƚǌ�ŵƵƐƐ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�^ƉŝĞů�ŝŶ�ĞŝŶĞŶ�ŽƌĚŶƵŶŐƐŐĞŵćƘĞŶ��ƵƐƚĂŶĚ�
ǀĞƌƐĞƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�^ƉŝĞůĞƌ�ĚŽƌƚ�ǁĂƌƚĞŶ͕�ŶƵƌ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶĞ�^ƚƵŶĚĞ�ĚĂƵĞƌŶ͘� 

 
 



ϱ͘�<ůĞŝĚƵŶŐ�ƵŶĚ�^ĐŚƵŚĞ� 
'ĞƐƉŝĞůƚ�ǁŝƌĚ� ŝŶ�dĞŶŶŝƐŬůĞŝĚƵŶŐ͘��ĂƐ��ĞƚƌĞƚĞŶ�ĚĞƌ�WůćƚǌĞ� ŝƐƚ�ŶƵƌ�ŵŝƚ�Ĩƺƌ��ƐĐŚĞͲ
ƉůćƚǌĞ�ŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚĞŶ�dĞŶŶŝƐƐĐŚƵŚĞŶ�ŐĞƐƚĂƩĞƚ͘� 

 

ϲ͘�^ŝĐŚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ��ŶůĂŐĞ 

:ĞĚĞƐ�DŝƚŐůŝĞĚ�ŝƐƚ�ǀĞƌƉŇŝĐŚƚĞƚ͕�ďĞŝ�^ƚƂƌƵŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�sĞƌƐŽƌŐƵŶŐ�ŵŝƚ�tĂƐƐĞƌ�ŽĚĞƌ�
^ƚƌŽŵ�ƐŽǁŝĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ�&ĞƐƚƐƚĞůůƵŶŐ�ǀŽŶ�^ĐŚćĚĞŶ�ĂŶ�ĚĞŶ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�'ĞƌćͲ
ƚĞŶ�ƵŶǀĞƌǌƺŐůŝĐŚ�ĞŝŶ�DŝƚŐůŝĞĚ�ĚĞƐ�sŽƌƐƚĂŶĚĞƐ�ǌƵ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ͘��ĂƐ�DŝƚŐůŝĞĚ͕�ĚĂƐ�
ĂůƐ�ůĞƚǌƚĞƐ�ĚŝĞ��ŶůĂŐĞ�ǀĞƌůćƐƐƚ͕�ŝƐƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�^ĐŚůŝĞƘƵŶŐ�ĂůůĞƌ�dƺƌĞŶ�ĂŶ�ĚĞŶ�WůćƚǌĞŶ�
ƵŶĚ�ĚĞƐ��ůƵďŚĂƵƐĞƐ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ͘� 
 
 
ϳ͘��ƵĨƐŝĐŚƚ�ƵŶĚ�sĞƌƐƚƂƘĞ 

�ŝĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ĚĞƐ� sŽƌƐƚĂŶĚĞƐ� ƐŝŶĚ� ďĞǌƺŐůŝĐŚ� ĚĞƌ� �ŝŶŚĂůƚƵŶŐ� ĚŝĞƐĞƌ� KƌĚŶƵŶŐ�
ǁĞŝƐƵŶŐƐďĞƌĞĐŚƟŐƚ͘�sĞƌƐƚƂƘĞ�ĚĂŐĞŐĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ��ƌŵĂŚŶƵŶŐ͕�ĞŝŶĞƌ�ďĞͲ
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