
τ kƇϔŤģǜǔϔƿǜŌϔƇŌϔ^űƇǈϔņŌϔƇόŬƚƏƏŌϔǈƚǜȔǀŌϔľŌģǜĿƚǜƽΩϔƿǜόűƇϔǈƚűǔϔǀŌƁŌǔōϔƽģǀϔƇŌǈϔģƑĿűŌƑǈΩϔ 

ƇŌǈϔťǀģƑņǈϔƽǀőǔǀŌǈϔŌǔϔƇŌǈϔǈĿǀűľŌǈΩϔƿǜόűƇϔǈƚűǔϔǔǜōΩϔŌǔϔƿǜŌΩϔƇŌϔǔǀƚűǈűśƏŌϔƁƚǜǀΩϔűƇϔǀŌǈǈǜǈĿűǔŌή υϔλ~Ŀ ͍Ωϔ͆͆μϔ 

τ ~ģϔÕģǈǈűƚƑϔņǜϔ:ŬǀűǈǔϔǳǜŌϔƽģǀϔƑƚǈϔĿƚƑǔŌƏƽƚǀģűƑǈήϔ:όŌǈǔ-Ĵ-ņűǀŌϔűƑǳűǔŌǀϔƑƚǈϔĿƚƑǔŌƏƽƚǀģűƑǈϔņģƑǈϔƇŌϔǔģľƇŌģǜϔĿƚƏƏŌϔűƇǈϔǈƚƑǔήϔ 

ǳŌĿϔƇŌǜǀǈϔǳőǔŌƏŌƑǔǈϔƇŌǜǀǈϔƚľƁŌǔǈϔņŌϔƇģϔǳűŌϔƿǜƚǔűņűŌƑƑŌϔŌǔϔƇŌǈϔĿƚƑŤǀƚƑǔŌǀϔĴϔƇģϔǈĿśƑŌϔņŌϔƇģϔĿǀǜĿűȗǹűƚƑϔŌǔϔņŌϔƇģϔƽģǈǈűƚƑϔņǜϔ:Ŭǀűǈǔή υ 

9ǀǜƑƚόAŌǈǀƚĿŬŌόδģǀǔűǈǔŌόƽŌűƑǔǀŌΧε 

 

 

 

AōĿƚǜǳǀŌȄϔĿŬģƿǜŌϔǈǔģǔűƚƑϔņŌϔĿŌϔĿŬŌƏűƑϔņŌϔ:ǀƚűǹϔŌǔϔƇŌϔĿƚƏƏŌƑǔģűǀŌϔņŌϔàƚƽŬűŌϔ§ƚǜƿǜűƑΩϔņƚĿǔŌǜǀϔŌƑϔŬűǈǔƚűǀŌϔņŌϔƇόģǀǔ ϔ 

 

! ,! $%#/56%24% $5 #(%-). $% #2/)8 $% "25./ $%32/#(% ɉςπρωɊ 



ρ- *O353 %34 #/.$!-.O ; -/24 

zōǈǜǈϔŌǈǔϔƽǀōǈŌƑǔōϔĴϔƇģϔŤƚǜƇŌήϔ 

ċőǔǜϔņŌϔƽƚǜǀƽǀŌΩϔƇŌǈϔƏģűƑǈϔƇűōŌǈΩϔƇŌϔĿƚǀƽǈϔƇģĿōǀōϔņŌǈϔĿƚǜƽǈϔņŌϔ
ƇģϔȘģťŌƇƇģǔűƚƑΩϔƇŌϔŤǀƚƑǔϔĿŌűƑǔϔņŌϔƇģϔĿƚǜǀƚƑƑŌϔņόōƽűƑŌǈήϔ 

àģϔĿŬģűǀϔŌǈǔϔƏŌǜǀǔǀűŌΩϔƏģűǈϔűƇϔǈŌϔǔűŌƑǔϔņŌľƚǜǔή  

àǔģľģǔ ^űƇűǜǈήϔ 

ÕģǀϔǜƑϔŌȔŌǔϔņŌϔƽŌǀǈƽŌĿǔűǳŌ ņģϔǈƚǔǔƚϔűƑϔǈǜΩ ƇόģǀǔűǈǔŌϔģϔǔǀģƑǈŤƚǀƏōϔ
ƇŌϔǈƽŌĿǔģǔŌǜǀϔŌƑϔǜƑŌϔŤƚǜƇŌϔűƑǳűǈűľƇŌϔƿǜűϔǈŌϔǔűŌƑǔϔģǜϔƽűŌņϔņǜϔƽģρ
ƇģűǈϔņŌϔÕűƇģǔŌήϔ 

©ƚǜǈϔĿƚƑǔŌƏƽƇƚƑǈϔĿŌƇǜűϔƿǜűϔǳűŌƑǔϔņόőǔǀŌϔȘģťŌƇƇōΩϔƏƚƿǜōΩϔǀģűƇƇōΩϔ
ŬǜƏűƇűōήϔ 

AģƑǈϔƇόƚƏľǀŌΩ Ĵ ƇόģǀǀűśǀŌΩϔǈŌϔǔűŌƑƑŌƑǔϔņŌǈϔƽŌǀǈƚƑƑģťŌǈϔƿǜűϔǈƚƑǔϔ
ĿƚƏƏŌϔģǜǔģƑǔϔņŌϔǀōģĿǔűƚƑǈϔĴ ƇόōǳōƑŌƏŌƑǔϔņǀģƏģǔűƿǜŌϔģǜƿǜŌƇϔ
ƑƚǜǈϔģǈǈűǈǔƚƑǈ ΨϔĿŌǀǔģűƑǈϔǀŌťģǀņŌƑǔΩϔľǀģǈϔĿǀƚűǈōǈϔǈǜǀϔƇģϔƽƚűǔǀűƑŌΩϔ
ǈǟǀǈϔņŌϔƇŌǜǀϔĿƚƑņģƏƑģǔűƚƑΩϔņόģǜǔǀŌǈϔņűǈĿǜǔŌƑǔΩϔŌǈǈģǺģƑǔϔǳģűƑŌρ
ƏŌƑǔϔņŌϔĿƚƏƽǀŌƑņǀŌΩϔņόģǜǔǀŌǈϔŌƑĿƚǀŌϔĿƚƑǔŌƏƽƇŌƑǔϔģǳŌĿϔŌȔǀƚűϔ
ƚǜϔģǳŌĿϔņōǔģĿŬŌƏŌƑǔήϔ 

:ŌϔĿƚǀƽǈϔƏŌǜǀǔǀűΩϔĿŌǔϔŬƚƏƏŌϔƿǜűϔƑόģϔƽƇǜǈϔȗťǜǀŌϔŬǜƏģűƑŌϔŌǈǔϔ
ƇόģťƑŌģǜϔƇűľǀŌƏŌƑǔϔƚȔŌǀǔ ĴϔƇģϔŬģűƑŌήϔ 

:ŌƇǜűϔƿǜűϔƑŌϔǈŌϔņōŤŌƑņϔƽģǈήϔ 



ς ɀ *O353 %34 #(!2'O $% ,! #2/)8 

zōǈǜǈϔŌǈǔϔĿŬģǀťōϔņŌϔƇģϔĿǀƚűǹήϔ 

AģƑǈϔƇģϔĿƚǜǀϔņŌϔĿŌϔƽģƇģűǈϔƚǣϔűƇϔǳűŌƑǔϔņόőǔǀŌϔĿƚƑņģƏƑōΩϔģǜǹϔ
ƽűŌņǈϔņŌϔĿŌǈϔƏģǀĿŬŌǈϔƚǣϔűƇϔģϔōǔōϔƏƚƑǔǀōϔĴϔƇģϔŤƚǜƇŌΩϔĿƚƏƏŌϔ
ƇόģťƑŌģǜϔĿƚƑņǜűǔϔĴϔƇόģľģǔǔƚűǀϔλkǈ ͉͇Ωϔ͋μΩϔűƇϔƽǀŌƑņϔǈǜǀϔǈŌǈϔōƽģǜƇŌǈΩϔ
ľƇŌǈǈōŌǈΩϔƇģϔƇƚǜǀņŌϔĿǀƚűǹϔƿǜűϔǈŌǀģϔƇόűƑǈǔǀǜƏŌƑǔϔņŌϔǈƚƑϔǈǜƽƽƇűĿŌήϔ 

kƇϔŌǈǔϔĿŬģǀťōϔņŌϔǈģϔĿǀƚűǹΩϔņŌϔƑƚǈϔĿǀƚűǹήϔ 

~ǜűΩϔņƚƑǔϔƇŌϔĿƚǀƽǈϔŌǈǔϔņōƁĴϔĿƚǜǳŌǀǔϔņŌϔƽƇģűŌǈΩϔņƚűǔϔƏģǀĿŬŌǀϔǳŌǀǈϔ
ƇŌϔƇűŌǜϔƚǣϔűƇϔǈŌǀģϔƏűǈϔĴϔƏƚǀǔΩϔŌƑϔƽƚǀǔģƑǔϔǜƑϔŤģǀņŌģǜϔƿǜűϔǈǺƏľƚρ
ƇűǈŌϔǔƚǜǈϔƇŌǈϔŤģǀņŌģǜǹήϔíƚǜǈϔƑƚǈϔŤģǀņŌģǜǹήϔ 

~Ōϔ ƁŌǜϔ ņŌϔ ƇǜƏűśǀŌΩϔ ƿǜűϔ ǳűŌƑǔϔ ǈǜľǔűƇŌƏŌƑǔϔ ōĿƇģűǀŌǀϔ Ƈģϔ ǈĿśƑŌΩϔ
ƏƚƑǔǀŌϔǔƚǜǔŌϔƇģϔņǜƽƇűĿűǔōϔņǜϔĿƼǜǀϔņŌϔǈŌǈϔľƚǜǀǀŌģǜǹήϔ 

àƚǜǔűŌƑƑŌƑǔ-űƇǈϔƇģϔĿǀƚűǹϔƚǜϔƇģϔŤƚƑǔ-űƇǈϔƽŌǈŌǀϔƇƚǜǀņŌƏŌƑǔϔǈǜǀϔǈŌǈϔ
ōƽģǜƇŌǈ ίϔ 

~όǜƑϔŌǔϔƇόģǜǔǀŌϔǔƚǜǔϔĴϔƇģϔŤƚűǈήϔ×ǜŌϔƇŌϔĿƼǜǀϔņŌϔƇόŬƚƏƏŌϔŌǈǔϔƏǺǈρ
ǔōǀűŌǜǹ Ϋϔ 

zōǈǜǈϔǔűǔǜľŌήϔ~ŌϔƽƚűņǈϔņŌϔƇģϔĿǀƚűǹΩϔľűŌƑϔǈǟǀήϔ 

§ģűǈϔģǜǈǈűϔĿŌƇǜűϔņǜϔņōĿŬģŵƑŌƏŌƑǔϔņŌϔƇģϔŬģűƑŌήϔ 

~όģƏƚǜǀϔǀŌƇśǳŌΩϔƇģϔŬģűƑŌϔŤģűǔϔǔƚƏľŌǀή 

τ GƑϔŤģűǔΩϔĿόōǔģűŌƑǔϔƑƚǈϔǈƚǜȔǀģƑĿŌǈϔƿǜόűƇϔƽƚǀǔģűǔΩϔƑƚǈϔņƚǜƇŌǜǀǈϔ
ņƚƑǔϔűƇϔōǔģűǔϔĿŬģǀťōήϔGǔϔƑƚǜǈΩϔƑƚǜǈϔƽŌƑǈűƚƑǈϔƿǜόűƇϔōǔģűǔϔŤǀģƽƽōΩϔ
ƏŌǜǀǔǀűϔƽģǀϔAűŌǜΩϔŬǜƏűƇűō υϔλkǈ ͉͇Ωϔ͈μ 



σ ɀ *O353 4/-"% 0/52 ,! 02%-)N2% &/)3 

àǜǀϔĿŌϔĿŬŌƏűƑϔņǜϔĿģƇǳģűǀŌΩϔƽģǀϔǔǀƚűǈϔŤƚűǈϔzōǈǜǈϔǔƚƏľŌήϔ 

AŌϔņƚǜƇŌǜǀΩϔņόōƽǜűǈŌƏŌƑǔήϔ 

~ŌǈϔƽƇģűŌǈϔņŌϔƇģϔȘģťŌƇƇģǔűƚƑϔǈŌϔǈƚƑǔϔƚǜǳŌǀǔŌǈϔγϔƽƇǜǈϔŌƑĿƚǀŌ ΨϔƇŌϔ
ǈģƑťϔĿƚǜƇŌϔǈǜǀϔǈģϔǔǜƑűƿǜŌϔűƏƏģĿǜƇōŌήϔ 

~ģϔĿǀƚűǹϔŌǈǔϔǀƚǜťűŌϔņǜϔǈģƑťϔņŌϔƇόģťƑŌģǜήϔ§ģűǈϔǳƚűƇĴϔƿǜŌϔǈǜǀťűǔϔ
ǜƑϔľƚǜǀǀŌģǜήϔkƇϔŤģǜǔϔģǳģƑĿŌǀήϔ~ŌϔĿŬŌƏűƑϔŌǈǔϔŌƑĿƚǀŌϔƇƚƑťΩϔŌǔϔűƇϔ
ņƚűǔϔŤģűǀŌϔǈƚƑϔƚȕĿŌήϔ ǳģƑĿŌϔņƚƑĿ Ϋϔ 

~ģϔƇǜƏűśǀŌΩϔƿǜűϔǳűŌƑǔϔĿģǀŌǈǈŌǀϔƇģϔĿǀƚűǹϔŌǔϔűƇƇǜƏűƑŌǀϔƇŌǈϔƽűŌņǈΩϔ
ņƚƑƑŌϔǔƚǜǔϔǈƚƑϔƽƚűņǈϔĴϔƇģϔĿŬǜǔŌήϔ 

²ƑϔƇόŌƑǔŌƑņϔǔƚƏľŌǀήϔ 

²ƑϔŌƑǔŌƑņϔƇŌϔľƚűǈϔņŌϔƇģϔĿǀƚűǹϔŤǀģƽƽŌǀϔƇģϔǔŌǀǀŌΩϔŌǔϔǈόōĿǀģǈŌǀϔǈǜǀϔ
ǈŌǈϔōƽģǜƇŌǈϔŌƑϔǈģƑťήϔ 

§ģűǈϔņģƑǈϔƇŌϔņōĿŬģŵƑŌƏŌƑǔϔņŌϔŬģűƑŌΩϔņģƑǈϔƇģϔņƚǜƇŌǜǀϔņǜϔĿŬŌρ
ƏűƑϔņǜϔĿģƇǳģűǀŌΩϔƇģϔƇǜƏűśǀŌϔŌǈǔϔģǜǈǈűϔĿƚƏƏŌϔǜƑŌϔņƚǜĿŌϔƽǀōρ
ǈŌƑĿŌήϔ 

:ŌƇƇŌϔņǜϔÕśǀŌΩϔƿǜűϔģĿĿƚƏƽģťƑŌϔǈƚƑϔ^űƇǈήϔ×ǜűϔǈǜűǔϔĿŬģĿǜƑϔņŌϔ
ǈŌǈϔƏƚǜǳŌƏŌƑǔǈήϔ×ǜűϔǀŌĿǜŌűƇƇŌϔĿŬģĿǜƑϔņŌϔǈŌǈϔǀīƇŌǈήϔ 

zōǈǜǈϔǈŌϔǈƚǜǳűŌƑǔ-űƇϔņŌϔǈģϔƽǀűśǀŌϔĴϔ_ŌǔŬǈōƏģƑűϔΨϔ 

τ ÕśǀŌΩϔǈűϔǔǜϔƇŌϔǳŌǜǹΩϔōƇƚűťƑŌϔņŌϔƏƚűϔĿŌǔǔŌϔĿƚǜƽŌ γϔ 

ĿŌƽŌƑņģƑǔΩϔ ƿǜŌϔ ǈƚűǔϔ ŤģűǔŌϔ ƑƚƑϔ ƽģǈϔ Əģϔ ǳƚƇƚƑǔōΩϔ Əģűǈϔ Ƈģϔ
ǔűŌƑƑŌ υϔλ~Ŀ ͆͆Ωϔ͈͆μ ίϔ 



τ ɀ *O353 2%.#/.42% 3! -N2% 

~ģϔŤƚǜƇŌϔǈģƑǈϔņƚǜǔŌΩϔǈŌϔƽǀŌǈǈŌϔǈǜǀϔĿŌϔĿŬŌƏűƑϔōǔǀƚűǔϔƿǜűϔ
ĿƚƑņǜűǔϔģǜϔƇűŌǜϔņǜϔ_ƚƇťƚǔŬģήϔ 
 
GǔϔƽƚǜǀǔģƑǔϔkƇϔƑŌϔǳƚűǔϔƿǜόŌƇƇŌϔŌǔϔƑόŌƑǔŌƑņϔƿǜόŌƇƇŌήϔ 
§ģǀűŌϔŌǈǔϔƇĴήϔGƇƇŌϔģϔǈǜűǳűΩϔƽģǈϔĴϔƽģǈΩϔƇģϔĿƚƑņģƏƑģǔűƚƑϔņŌϔ
ǈƚƑϔŌƑŤģƑǔΩϔņŌϔǈƚƑϔǔƚǜǔ-ƽŌǔűǔήϔ 
 
§ģűǈϔǳƚűĿűϔƿǜόŌƇƇŌϔƽŌǜǔϔŌƑȗƑϔǈόģƽƽǀƚĿŬŌǀήϔ 
²ǈŌǀϔĿŌϔťŌǈǔŌϔƚǣϔǈŌϔĿƚƑĿŌƑǔǀŌƑǔϔǔƚǜǔŌϔņƚǜĿŌǜǀϔŌǔϔǔƚǜǔϔ
ģƏƚǜǀήϔíƚǜĿŬŌǀϔǈƚƑϔŌƑŤģƑǔήϔ 
 
GƇƇŌϔƑŌϔǈŌϔƽǀōĿűƽűǔŌϔƽģǈϔƽƚǜǀϔƽǀŌƑņǀŌϔƇģϔĿǀƚűǹΩϔƽƚǜǀϔ
ǈƚǜƇģťŌǀϔƇŌǈϔǈƚǜȔǀģƑĿŌǈήϔ 
 
GƇƇŌϔǈģűǔϔƿǜŌϔĿŌƇģϔŌǈǔϔűƑǜǔűƇŌήϔ×ǜŌϔƇģϔĿŬģűǀϔƏŌǜǀǔǀűŌϔņŌϔ
ǈƚƑϔ^űƇǈϔņƚűǔϔőǔǀŌϔǔǀģƑǈƽŌǀĿōŌήϔ 
 
ÕŌƑǈŌ-ǔ-ŌƇƇŌΩϔŌƑϔĿŌǔϔűƑǈǔģƑǔΩϔĴϔƇģϔƽǀƚƽŬōǔűŌϔņŌϔàǺƏōƚƑϔΨϔ
τ ŌǔϔǔƚűΩϔǔƚƑϔīƏŌϔǈŌǀģϔǔǀģǳŌǀǈōŌϔņόǜƑϔťƇģűǳŌ υϔλ~Ŀ ͆Ωϔ͇͉μ ίϔ 
 
GƇƇŌϔŌǈǔϔƏśǀŌΩϔƏģűǈϔŌƇƇŌϔŌƑǔǀŌϔņōƁĴϔņģƑǈϔǜƑŌϔģǜǔǀŌϔƏģρ
ǔŌǀƑűǔōϔƿǜŌϔĿŌƇƇŌϔņŌϔƇģϔĿŬģűǀΩϔĿŌƇƇŌϔņŌϔǔƚǜǈϔƇŌǈϔŬƚƏƏŌǈϔ
ŌǔϔĿŌƇƇŌϔņŌϔƇόHťƇűǈŌϔƿǜόŌƇƇŌϔǀŌĿŌǳǀģϔģǜϔƽűŌņϔņŌϔĿŌǔǔŌϔ
ĿǀƚűǹϔǈǜǀϔƇģƿǜŌƇƇŌΩϔľűŌƑǔƝǔΩϔǈƚƑϔ^űƇǈϔǳģϔƏƚǜǀűǀή 
 
τ ǀǀőǔōΩϔƽǜűǈϔƁǜťōΩϔűƇϔģϔōǔōϔǈǜƽƽǀűƏōήϔ×ǜűϔņƚƑĿϔǈόŌǈǔϔűƑρ
ƿǜűōǔōϔņŌϔǈƚƑϔǈƚǀǔ ίϔƇϔģϔōǔōϔǀŌǔǀģƑĿŬōϔņŌϔƇģϔǔŌǀǀŌϔņŌǈϔǳűρ
ǳģƑǔǈΩϔ Ťǀģƽƽōϔ Ĵϔ Əƚǀǔϔ ƽƚǜǀϔ ƇŌǈϔ ǀōǳƚƇǔŌǈϔ ņŌϔ ǈƚƑϔ
ƽŌǜƽƇŌ υϔλkǈ ͉͇Ωϔ͌μ 



υ ɀ *O353 %34 !)$O 0!2 3)-/. $% #92N.% 

~ģϔņƚǜĿŌǜǀϔņŌϔ§ģǀűŌϔŤǜǔϔǜƑϔľģǜƏŌϔǈǜǀϔƇŌϔĿŬŌƏűƑϔņǜϔĿģƇǳģűǀŌήϔ 

§ģűǈϔƇŌϔĿƚǀƽǈϔņǜϔàŌűťƑŌǜǀϔŌǈǔϔōƽǜűǈōήϔ 

GǔϔǳƚűĿűϔƿǜόģƽǀśǈϔƇģϔƏśǀŌΩϔǳűŌƑǔϔƇόģƏűήϔ 

:ŌƇǜűϔƿǜŌϔƇόƚƑϔģϔņōǈűťƑōϔƽƚǜǀϔőǔǀŌϔģƏűήϔØŌǳŌƑģƑǔϔņŌǈϔĿŬģƏƽǈΩϔ
àűƏƚƑϔŌǈǔϔņōǈűťƑōϔƽƚǜǀϔģűņŌǀήϔ 

AōƽģǈǈģƑǔϔƇģϔǀŌƽǀōǈŌƑǔģǔűƚƑϔƇűǔǔōǀģƇŌϔņŌϔƇόōǳģƑťűƇŌϔņŌϔ~ǜĿΩϔƿǜűϔ
ƽǀōĿűǈŌϔƿǜόűƇϔǈŌϔƽƇģłģϔτ ņŌǀǀűśǀŌϔzōǈǜǈ υϔλ~Ŀ ͇͆Ωϔ͆͊μΩϔ9ǀǜƑƚϔAŌρ
ǈǀƚĿŬŌϔģϔǀŌƽǀōǈŌƑǔōϔǜƑϔàűƏƚƑϔƿǜűϔŌƏľǀģǈǈŌϔƇģϔĿǀƚűǹΩϔģǳŌĿϔĿŌϔ
ťŌǈǔŌϔģņƏűǀģľƇŌϔņŌϔƇģϔƏģűƑϔƿǜűϔǳűŌƑǔϔǔƚǜĿŬŌǀϔĿŌƇƇŌϔņǜϔ:Ŭǀűǈǔήϔ 

ÕǀōǈŌƑĿŌϔņŌϔƇόģƏűήϔ 

×ǜűϔƏģǀĿŬŌϔģǳŌĿϔƇǜűϔŌǔϔƽģǀǔģťŌϔģǳŌĿϔƇǜűΩϔǜƑϔűƑǈǔģƑǔΩϔƇŌϔƽƚűņǈϔņǜϔ
ťűľŌǔϔǔģƑņűǈϔƿǜόĴϔƇόģǀǀűśǀŌϔǜƑϔľƚǜǀǀŌģǜϔņŌǈϔǔŌƏƽǈϔƏƚņŌǀƑŌǈϔ
űƏƏƚǀǔģƇűǈŌϔƇģϔǈĿśƑŌϔģǳŌĿϔǈƚƑϔǔōƇōƽŬƚƑŌϔƽƚǀǔģľƇŌήϔ 

_ģǀņŌǀϔƇŌϔǈƚǜǳŌƑűǀϔņŌϔǈģϔƽǀƚƽǀŌϔűƑűƿǜűǔōήϔ 



φ ɀ *O353 2%.#/.42% 3!).4% 6O2/.)15% 

ƽǀśǈϔƇŌϔǳűǈģťŌϔņŌϔƇόģƏűΩϔņŌϔàűƏƚƑΩϔƇόŬƚƏƏŌϔƿǜűϔƽǀőǔģϔǈģϔŤƚǀĿŌϔ
ĴϔĿŌƇǜűϔƿǜűϔƑόŌƑϔģǳģűǔϔƽƇǜǈΩϔǳƚűĿűϔƇŌϔǳűǈģťŌϔņŌϔƇģϔņƚǜĿŌǜǀήϔ 

AŌϔĿŌƇƇŌϔƿǜűΩϔƏǜŌϔƽģǀϔƇģϔĿŬģǀűǔōΩϔĿƚǜǀǔϔǳŌǀǈϔƇŌϔ:ŬǀűǈǔϔƽƚǜǀϔƇǜűϔŌǈρ
ǈǜǺŌǀϔƇŌϔǳűǈģťŌήϔ 

~ŌϔǈģƑťϔģϔǔģƑǔϔĿƚǜƇōϔņŌǈϔōƽűƑŌǈϔƿǜűϔƚƑǔϔƽōƑōǔǀōϔǈģϔĿŬģűǀϔƿǜŌϔ
zōǈǜǈϔƑŌϔǳƚűǔϔƽƇǜǈήϔ 

GƇƇŌϔƑόģϔǈģƑǈϔņƚǜǔŌϔƽģǈϔƇŌϔņǀƚűǔϔņŌϔǈόģƽƽǀƚĿŬŌǀήϔ 

§ģűǈϔŌƇƇŌϔľǀģǳŌϔƇόűƑǔŌǀņűǔΩϔĿģǀϔƇģϔĿŬģǀűǔōϔņƚƑƑŌϔǔƚǜǈϔƇŌǈϔĿƚǜρ
ǀģťŌǈήϔ 

~ģϔƇǜƏűśǀŌΩϔƇĴϔŌƑĿƚǀŌΩϔņƚƑƑŌϔĴϔƇģϔǈĿśƑŌϔǔƚǜǔϔǈƚƑϔǈŌƑǈϔΨϔŌƇƇŌϔ
ōĿƇģűǀŌϔĿŌϔņűģƇƚťǜŌϔǈűƇŌƑĿűŌǜǹΩϔĿŌǔǔŌϔťǀģǔǜűǔōϔņŌϔƇόģƏƚǜǀϔĿƚƑǔŌρ
ƑǜϔŌƑϔǜƑϔťŌǈǔŌϔņόǜƑŌϔűƑĿƚƏƽģǀģľƇŌϔņƚǜĿŌǜǀήϔ 

ǳŌĿϔàűƏƚƑΩϔĴϔƇόģǀǀűśǀŌ-ƽƇģƑϔƿǜűϔǔűŌƑǔϔƇģϔĿǀƚűǹΩϔzōǈǜǈϔŌǔϔċōǀƚρ
ƑűƿǜŌϔŤƚǀƏŌƑǔϔǜƑϔōǔƚƑƑģƑǔϔǔǀűƚΩϔǜƑűǈϔĴϔƁģƏģűǈϔŌƑϔĿŌϔĿŬŌƏűƑϔņǜϔ
ĿģƇǳģűǀŌήϔ 

GƇƇŌϔǈόŌǈǔϔűƑƿǜűōǔōŌϔņŌϔǈƚƑϔǈƚǀǔήϔ 

GƇƇŌϔǈŌǀģϔǀōĿƚƏƽŌƑǈōŌϔΨϔƇŌϔƇűƑťŌϔƿǜűϔƑŌϔņŌǳģűǔϔĿƚƑǔŌƑűǀϔƿǜŌϔ
ǈģƑťϔŌǔϔǈǜŌǜǀϔģϔǀŌĿǜŌűƇƇűϔƇόŌƏƽǀŌűƑǔŌϔņŌϔƇģϔŤģĿŌϔņǜϔàģǜǳŌǜǀή 

τϔ©ƚǜǈϔōǔűƚƑǈϔǔƚǜǈϔŌǀǀģƑǔǈϔĿƚƏƏŌϔņŌǈϔľǀŌľűǈΩϔĿŬģĿǜƑϔǈǜűǳģűǔϔ
ǈƚƑϔƽǀƚƽǀŌϔĿŬŌƏűƑήϔ§ģűǈϔƇŌϔàŌűťƑŌǜǀϔģϔŤģűǔϔǀŌǔƚƏľŌǀϔǈǜǀϔƇǜűϔƑƚǈϔ
ŤģǜǔŌǈϔĴϔƑƚǜǈϔǔƚǜǈϔυϔλkǈϔ͉͇Ωϔ͊μϔ 



χ ɀ *O353 4/-"% 0/52 ,! $%58)N-% &/)3 

zōǈǜǈϔǔƚƏľŌϔĴϔƑƚǜǳŌģǜήϔ 

~ģϔņƚǜĿŌǜǀϔņŌϔǈģϔƏśǀŌΩϔƇģϔŤƚǀĿŌϔņŌϔàűƏƚƑΩϔƇģϔĿŬģǀűǔōϔņŌϔċōρ
ǀƚƑűƿǜŌϔƑόƚƑǔϔƽģǈϔǈǜȕήϔ 

~ģϔĿǀƚűǹϔŌǈǔϔǔǀƚƽϔƽŌǈģƑǔŌήϔ~ŌϔĿŬŌƏűƑϔǔǀƚƽϔƇƚƑťήϔ 

:ŌǔǔŌϔņŌǜǹűśƏŌϔĿŬǜǔŌϔŌǈǔϔƽƇǜǈϔƇƚǜǀņŌϔŌƑĿƚǀŌήϔ 

AōǈƚǀƏģűǈϔűƇϔƑŌϔƽƚǈŌϔƽƇǜǈϔƏőƏŌϔƇģϔƏģűƑϔĴϔǔŌǀǀŌϔƽƚǜǀϔǀŌǔŌƑűǀϔ
ǈģϔĿŬǜǔŌήϔ 

àƚƑϔĿƚǀƽǈϔǈόģȔģűǈǈŌΩϔŌƑϔǜƑϔľǀǜűǔϔǈƚǜǀņήϔ 

Õƚǜǀǀģ-ǔ-űƇϔǈŌϔǀŌƇŌǳŌǀ ίϔ 

kƇϔƇŌϔŤģǜǔήϔ§ģűǈϔĿŌǔǔŌϔĿǀƚűǹϔŌǈǔϔǈűϔƇƚǜǀņŌϔņŌϔǔƚǜǈϔƑƚǈϔƽōĿŬōǈήϔ 

ƇƚǀǈϔƇŌϔľƚǜǀǀŌģǜϔǳűŌƑǔήϔ 

kƇϔŌƑǔƚǜǀŌϔƇģϔĿǀƚűǹϔņόǜƑŌϔĿƚǀņŌΩϔƽƚǜǀϔƇģϔǀŌƏƚƑǔŌǀΩϔĿƚƏƏŌϔǈόűƇϔ
ĿƚƑņǜűǈģűǔϔƇŌϔ:ŬǀűǈǔϔǔǀģƑǈŤƚǀƏōϔŌƑϔǜƑŌϔľőǔŌϔņόģľģǔǔƚűǀ Ψϔ 

űƇϔŤģǜǔϔƏģǀĿŬŌǀΩϔŌƑĿƚǀŌΩϔƽƚǜǀϔģǔǔŌűƑņǀŌϔƇŌϔƇűŌǜϔņǜϔǈǜƽƽƇűĿŌήϔ 

àŌϔĿŬģǀťŌǀϔņŌϔĿŌǔǔŌϔĿǀƚűǹϔƿǜűϔĿƚƏƽǀŌƑņϔǔƚǜǈϔƑƚǈϔŤģǀņŌģǜǹήϔ 

ĿĿŌƽǔŌǀϔņŌϔǔƚƏľŌǀϔŌƑϔǔŌǀǀŌϔĿƚƏƏŌϔƇŌϔťǀģűƑϔņŌϔľƇōήϔ 



ψ ɀ *O353 2%.#/.42% ,%3 &%--%3 $% *O253!,%- 

§őƏŌϔģǜϔĿƼǜǀϔņŌϔǈģϔÕģǈǈűƚƑΩϔzōǈǜǈϔŌƑǈŌűťƑŌήϔ 

GƑǔŌƑņģƑǔϔƇŌǈϔƇģƏŌƑǔģǔűƚƑǈϔņŌǈϔŤŌƏƏŌǈϔűƇϔǈŌϔǀŌǔƚǜǀƑŌΩϔģǜϔƽǀűǹϔ
ņŌϔƿǜŌƇƇŌϔǈƚǜȔǀģƑĿŌΩϔƽƚǜǀϔƇŌǈϔģņƏƚƑŌǈǔŌǀ Ψϔ 

τ ^űƇƇŌǈϔņŌϔzōǀǜǈģƇŌƏΩϔƑŌϔƽƇŌǜǀŌȄϔƽģǈϔǈǜǀϔƏƚű ΫϔÕƇŌǜǀŌȄϔƽƇǜǔƝǔϔ
ǈǜǀϔǳƚǜǈ-ƏőƏŌǈϔŌǔϔǈǜǀϔǳƚǈϔŌƑŤģƑǔǈ Ϋ υϔλ~Ŀ ͇͆Ωϔ͆͌μήϔ 

GƇƇŌǈϔǈƚƑǔϔǳŌƑǜŌǈΩϔģǳŌĿϔƇŌǜǀǈϔŌƑŤģƑǔǈΩϔģǈǈűǈǔŌǀϔĴϔĿŌϔǔŌǀǀűľƇŌϔ
ǈƽŌĿǔģĿƇŌΩϔƏģűǈϔŌƇƇŌǈϔƑόƚƑǔϔƽģǈϔŌƑĿƚǀŌϔĿƚƏƽǀűǈϔƇŌϔǈŌƑǈϔņŌϔĿŌϔ
ņƚƑǔϔŌƇƇŌǈϔǈƚƑǔϔƇŌǈϔǔōƏƚűƑǈήϔ 

zōǈǜǈϔǔǀƚǜǳŌϔƇģϔŤƚǀĿŌϔņŌϔƇŌǜǀϔŌǹƽƇűƿǜŌǀΩϔņŌϔƇŌǈϔŌƑĿƚǜǀģťŌǀϔĴϔ
ņōƽģǈǈŌǀϔƇόōťƚŷǈƏŌϔņŌϔƇŌǜǀϔĿƚƑǈƚƇģǔűƚƑϔƽƚǜǀϔŌƑǔǀŌǀϔņģƑǈϔƇŌϔǀŌρ
ƽŌƑǔűǀήϔ 

:όŌǈǔϔƇĴϔƇŌϔǈŌǜƇϔĿŬŌƏűƑΩϔĿŌƇǜűϔƿǜŌϔƑƚǜǈϔņŌǳƚƑǈϔǔƚǜǈϔŌƏƽǀǜƑǔŌǀήϔ
ÕƇŌǜǀƚƑǈ-ƑƚǜǈϔǈǜǀϔƑƚǜǈ-ƏőƏŌǈ ίϔ 

àģűǈűǈǈƚƑǈ-ƑƚǜǈϔĿƚƏľűŌƑϔǔƚǜǔŌϔƇģϔĿƚƏƽģǈǈűƚƑϔņǜϔƏƚƑņŌϔƑόŌǈǔϔ
ǀűŌƑϔǈűϔƑƚǜǈϔƑόģǳƚƑǈϔƇŌϔǀŌƽŌƑǔűǀϔņŌϔƑƚǈϔƽǀƚƽǀŌǈϔŤģǜǔŌǈ ίϔ 

~ŌǈϔŤŌƏƏŌǈΩϔƇŌǈϔŌƑŤģƑǔǈΩϔǈŌϔǈƚƑǔϔǀŌťǀƚǜƽōǈ ΨϔűƇǈϔǈƚƑǔϔņŌǳģƑǔϔ
zōǈǜǈΩϔƿǜűϔǈόŌǈǔϔģťŌƑƚǜűƇƇōϔƽƚǜǀϔƇŌǈϔŌƑǈŌűťƑŌǀ ΨϔƁŌϔƇűǳǀŌϔƏģϔǳűŌϔ
ƽƚǜǀϔǳƚǜǈή 

τ §ōƽǀűǈōΩϔģľģƑņƚƑƑōϔņŌǈϔŬƚƏƏŌǈΩϔŬƚƏƏŌϔņŌϔņƚǜƇŌǜǀǈΩϔŤģρ
ƏűƇűŌǀϔņŌϔƇģϔǈƚǜȔǀģƑĿŌΩϔűƇϔōǔģűǔϔƽģǀŌűƇϔĴϔĿŌƇǜűϔņŌǳģƑǔϔƿǜűϔƚƑϔǈŌϔ
ǳƚűƇŌϔ Ƈģϔ ŤģĿŌ γϔ Ōǔϔ Ƒƚǜǈϔ ƇόģǳƚƑǈϔ ƏōƽǀűǈōΩϔ ĿƚƏƽǔōϔ ƽƚǜǀϔ
ǀűŌƑ υϔλkǈ ͉͇Ωϔ͇μ 



ω ɀ *O353 4/-"% 0/52 ,! 42/)3)N-% &/)3 

~ģϔǔǀƚűǈűśƏŌϔĿŬǜǔŌϔŌǈǔϔǔŌǀǀűľƇŌήϔ 

:ŌϔƑόŌǈǔϔƽƇǜǈϔǜƑϔťŌƑƚǜϔŌƑϔǔŌǀǀŌϔƚǜϔƇŌϔĿƚǀƽǈϔģȔģűǈǈōϔƽƚǀǔģƑǔϔ
ŌƑĿƚǀŌϔƇģϔĿǀƚűǹ ΨϔzōǈǜǈϔŌǈǔϔǔƚƏľōϔņŌϔǔƚǜǔϔǈƚƑϔƇƚƑťήϔ 

kƇϔǈόŌǈǔϔōĿǀƚǜƇōήϔkƇϔťŵǔϔģǜϔǈƚƇΩϔǈģƑǈϔŤƚǀĿŌήϔ 

§őƏŌϔƇŌϔľƚǜǀǀŌģǜϔǈŌƏľƇŌϔĿƚƏƽǀŌƑņǀŌϔƿǜŌΩϔƽƚǜǀϔƿǜόűƇϔǈŌϔǀŌρ
ƇśǳŌΩϔűƇϔŤģǜǔϔƇǜűϔƇģűǈǈŌǀϔǀŌƽǀŌƑņǀŌϔƿǜŌƇƿǜŌǈϔŤƚǀĿŌǈήϔ 

kƇϔƇŌϔŤģűǔϔǈģƑǈϔťōƑōǀƚǈűǔōϔƏģűǈϔģǜϔĿƚƑǔǀģűǀŌϔģǳŌĿϔƇόƚǀťǜŌűƇϔņŌϔĿŌρ
ƇǜűϔƿǜűϔǳŌǜǔϔģĿŬŌǳŌǀϔǈƚƑϔƼǜǳǀŌϔŌǔϔƿǜűϔǔǀƚǜǳŌϔƇĴϔƇόƚĿĿģǈűƚƑϔņŌϔ
ǈŌϔǀŌǔǀģƑĿŬŌǀϔņģƑǈϔƇόōťƚŷǈƏŌϔņŌϔǈƚƑϔǔōƇōƽŬƚƑŌήϔ 

~ģϔƇǜƏűśǀŌϔŌǈǔϔƏƚűƑǈϔŤƚǀǔŌΩϔǈűťƑŌϔƿǜŌϔƇŌǈϔǔōƑśľǀŌǈϔƑόƚƑǔϔƽģǈϔ
ŌƑĿƚǀŌϔŌƑǳģŬűϔƇģϔǔŌǀǀŌΩϔƏģűǈϔƿǜŌϔƇόŬŌǜǀŌϔŌǈǔϔƽǀƚĿŬŌήϔ 

~Ōϔ^űƇǈϔņŌϔƇόŬƚƏƏŌϔǳģϔƏƚǜǀűǀήϔ 



ρπ ɀ *O353 %34 $O0/5),,O $% 3%3 6P4%-%.43 

GƑȗƑΩϔƇŌϔ_ƚƇťƚǔŬģήϔ 

~ŌǈϔľƚǜǀǀŌģǜǹϔǳƚƑǔϔƽƚǜǳƚűǀϔĴϔƑƚǜǳŌģǜϔǈŌϔņōĿŬģŵƑŌǀήϔ 

kƇǈϔǀűĿģƑŌƑǔϔŌƑϔģťǀűƽƽģƑǔϔƇģϔǔǜƑűƿǜŌϔņŌϔzōǈǜǈήϔ 

kƇǈϔŤǀƚǔǔŌƑǔϔĿŌϔƇűƑťŌϔƏőƇōϔņŌϔǈǜŌǜǀϔŌǔϔņŌϔǈģƑťϔĿƚƑǔǀŌϔǈƚƑϔ
ĿƚǀƽǈϔƏŌǜǀǔǀűΩϔģǀǀģĿŬģƑǔϔƇģϔĿŬģűǀΩϔƚǜǳǀģƑǔϔƇŌǈϔƽƇģűŌǈΩϔŤģűǈģƑǔϔ
ƽōƑōǔǀŌǀϔƇŌǈϔōƽűƑŌǈϔņŌϔƇģϔĿƚǜǀƚƑƑŌήϔ 

kƇǈϔǔűǀŌƑǔϔǈǜǀϔǈŌǈϔľǀģǈϔŌǔϔǈŌǈϔōƽģǜƇŌǈϔņűǈƇƚƿǜōŌǈϔƽģǀϔƇŌϔƽƚűņǈϔ
ņŌϔƇģϔĿǀƚűǹήϔ~Ōϔ:ŬǀűǈǔϔǈόģľģƑņƚƑƑŌϔĴϔƇŌǜǀϔŬģűƑŌήϔ 

kƇϔŌǈǔϔƇģϔτ ľǀŌľűǈϔƏǜŌǔǔŌϔņŌǳģƑǔϔƇŌǈϔǔƚƑņŌǜǀǈϔιƿǜűκϔƑόƚǜǳǀŌϔƽģǈϔ
ƇģϔľƚǜĿŬŌ υϔλkǈ ͉͇Ωϔ͋μήϔ 

§űŌǜǹϔŌƑĿƚǀŌϔΨϔűƇϔƇŌǈϔģűƏŌΩϔĿŌǈϔľƚǜǀǀŌģǜǹϔƿǜűϔǈŌϔǀŌƽģűǈǈŌƑǔϔņǜϔ
ƏģƇϔƿǜόűƇǈϔĿƚƏƏŌǔǔŌƑǔϔŌǔϔǈŌϔņōƇŌĿǔŌƑǔϔņŌǈϔǈƚǜȔǀģƑĿŌǈϔƿǜόűƇǈϔ
űƑȘűťŌƑǔήϔ 

kƇǈϔĿǀƚűŌƑǔϔǔǀűƚƏƽŬŌǀΩϔǈόŌƑǔǀģŵƑŌƑǔϔƇόǜƑϔƇόģǜǔǀŌΩϔǈόŌƑĿƚǜǀģťŌƑǔΩϔ
űƏƏƚǀǔģƇűǈŌƑǔϔƇģϔǈĿśƑŌήϔ 

:ƚƑǔŌƏƽƇŌƑǔϔƇŌϔĿƚǀƽǈϔƏǜǔűƇōϔƽģǀϔƇŌǈϔǔƚǀǔǜǀŌǈή §ǺǈǔŌǀűǜƏϔűƑűρ
ƿǜűǔģǔűǈή 

τ ²ǀΩϔĿόŌǈǔϔĴϔĿģǜǈŌϔņŌϔƑƚǈϔǀōǳƚƇǔŌǈϔƿǜόűƇϔģϔōǔōϔǔǀģƑǈƽŌǀĿōΩϔĴϔ
ĿģǜǈŌϔņŌϔƑƚǈϔŤģǜǔŌǈϔƿǜόűƇϔģϔōǔōϔľǀƚǺōήϔ~ŌϔĿŬīǔűƏŌƑǔϔƿǜűϔƑƚǜǈϔ
ņƚƑƑŌϔƇģϔƽģűǹϔģϔƽŌǈōϔǈǜǀϔƇǜű ΨϔƽģǀϔǈŌǈϔľƇŌǈǈǜǀŌǈΩϔƑƚǜǈϔǈƚƏƏŌǈϔ
ťǜōǀűǈ υϔλkǈ ͉͇Ωϔ͉μ 



ρρ ɀ *O353 %34 O,%6O $% 4%22% 

zōǈǜǈϔŌǈǔϔĿǀǜĿűȗōήϔ 

àģϔĿŬģűǀϔŌǈǔϔǔǀģƑǈƽŌǀĿōŌϔƽģǀϔƇŌǈϔĿƇƚǜǈΩϔƏőƏŌϔǈűΩϔĿƚƏƏŌϔűƇϔƇŌϔ
ņűǀģϔĴϔǈģűƑǔŌϔ:ģǔŬŌǀűƑŌϔņŌϔàűŌƑƑŌ Ψϔ 

τ :ŌϔƑŌϔǈƚƑǔϔƽģǈϔƇŌǈϔĿƇƚǜǈΩϔĿόŌǈǔϔƇόģƏƚǜǀϔņόģľƚǀņϔƿǜűϔƏόģϔƽƇģƑρ
ǔōϔǈǜǀϔƇģϔĿǀƚűǹ υήϔ 

§ģűǈϔƇģϔĿŬģűǀϔņǜϔċŌǀľŌϔģϔľűŌƑϔņόģľƚǀņϔōǔōϔǔǀģƑǈƽŌǀĿōŌϔƽģǀϔƇŌǈϔ
ĿƇƚǜǈΩϔģǳģƑǔϔņŌϔƇόőǔǀŌϔƽģǀϔƇģϔƇģƑĿŌϔņǜϔǈƚƇņģǔήϔ 

ÕǜűǈϔƇģϔĿǀƚűǹϔŌǈǔϔņǀŌǈǈōŌήϔHƇŌǳōŌήϔôƑϔōĿŬģŤģǜņģťŌϔņŌϔŤƚǀǔǜƑŌϔ
ǈŌǀǔϔűĿűϔņόģƽƽǜűϔģǜǹϔľƚǜǀǀŌģǜǹϔƿǜűϔƽŌűƑŌƑǔ ΨϔŌƇƇŌϔŌǈǔϔƇƚǜǀņŌϔ
ĿŌǔǔŌϔĿǀƚűǹϔƿǜŌϔƇŌϔ:ŬǀűǈǔϔģϔƽƚǀǔōŌήϔ 

:űƑƿϔŬƚƏƏŌǈϔǈόģȔģűǀŌƑǔϔƽƚǜǀϔŬűǈǈŌǀϔĿŌǔϔűƑǈǔǀǜƏŌƑǔϔņǜϔǈǜƽρ
ƽƇűĿŌϔƿǜűϔǳģϔņŌǳŌƑűǀϔƇŌϔǈǺƏľƚƇŌϔņŌǈϔĿŬǀōǔűŌƑǈήϔ 

µϔ:ǀƚűǹϔņǀŌǈǈōŌϔǈǜǀϔƇŌϔƏƚƑņŌΩϔƽģǀϔǔƚűϔƇģϔǳűŌϔǈǜǀģľƚƑņŌήϔ 

àǜǀϔĿŌǔǔŌϔĿǀƚűǹΩϔǈűťƑŌϔņŌϔƑƚǔǀŌϔŌǈƽōǀģƑĿŌΩϔτ zōǈǜǈϔŌǈǔϔƽƇǜǈϔ
ŬģǜǔΩϔűƇϔŌǈǔϔĴϔƇģϔŬģǜǔŌǜǀϔņŌϔAűŌǜϔƽģǀĿŌϔƿǜŌϔƇģϔŬģǜǔŌǜǀϔņŌϔƇģϔ
:ǀƚűǹϔŌǈǔϔƇģϔŬģǜǔŌǜǀϔņŌϔƇόģƏƚǜǀϔņŌϔAűŌǜ υϔλ9ŌƑƚŵǔϔđċkμήϔ 

ÕŌƑņģƑǔϔǔǀƚűǈϔŬŌǜǀŌǈΩϔzōǈǜǈϔǳģϔģťƚƑűǈŌǀήϔ 

ĿĿƚƏƽģťƑƚƑǈ-~ŌΩϔņģƑǈϔĿŌǔǔŌϔƇŌƑǔŌϔģťƚƑűŌΩϔƽƚǜǀϔģƽƽǀŌƑņǀŌΩϔ
ĴϔǈƚƑϔōĿƚƇŌΩϔĿŌϔƇģƑťģťŌϔņŌϔƇģϔĿǀƚűǹΩϔ 

τ ŤƚƇűŌϔƽƚǜǀϔĿŌǜǹϔƿǜűϔǳƚƑǔϔĴϔƇŌǜǀϔƽŌǀǔŌΩϔƏģűǈϔƽƚǜǀϔĿŌǜǹϔƿǜűϔ
ǳƚƑǔϔǳŌǀǈϔƇŌǜǀϔǈģƇǜǔΩϔƽƚǜǀϔƑƚǜǈΩϔűƇϔŌǈǔϔƽǜűǈǈģƑĿŌϔņŌϔAűŌǜ υϔ 
λͅϔ:ƚ ͅΩϔ͌ͅμϔ 



ρς ɀ *O353 -%524 352 ,! #2/)8 

^ƚƇűŌϔƽƚǜǀϔƇŌϔƏƚƑņŌϔƿǜŌϔĿŌǔϔģƏƚǜǀϔƿǜűϔǈŌϔƇűǳǀŌήϔ 
 
:ŌǜǹϔƿǜűϔģǳģűŌƑǔϔǈǜűǳűϔǈƚƑϔŌƑǈŌűťƑŌƏŌƑǔΩϔƿǜűϔģǳģűŌƑǔϔǳōĿǜϔģǳŌĿϔƇǜűΩϔ
ĿƚƏƽǀŌƑƑŌƑǔ-űƇǈϔƿǜόŌƑϔĿŌǔϔűƑǈǔģƑǔϔǈόģĿĿƚƏƽƇűǔϔĿŌǔǔŌϔƽģǀƚƇŌ Ψϔ 
τ ċƚűĿűϔƽƚǜǀƿǜƚűϔƇŌϔÕśǀŌϔƏόģűƏŌ ΨϔƽģǀĿŌϔƿǜŌϔƁŌϔņƚƑƑŌϔƏģϔǳűŌΩϔƽƚǜǀϔ
ƇģϔǀŌĿŌǳƚűǀϔņŌϔƑƚǜǳŌģǜή ©ǜƇϔƑŌϔƽŌǜǔϔƏŌϔƇόŌƑƇŌǳŌǀ ΨϔƁŌϔƇģϔņƚƑƑŌϔņŌϔ
Əƚű-ƏőƏŌήϔzόģűϔƇŌϔƽƚǜǳƚűǀϔņŌϔƇģϔņƚƑƑŌǀΩϔƁόģűϔģǜǈǈűϔƇŌϔƽƚǜǳƚűǀϔņŌϔƇģϔ
ǀŌĿŌǳƚűǀϔņŌϔƑƚǜǳŌģǜ ΨϔǳƚűƇĴϔƇŌϔĿƚƏƏģƑņŌƏŌƑǔϔƿǜŌϔƁόģűϔǀŌłǜϔņŌϔ
ƏƚƑϔÕśǀŌή υϔλzƑ ̈́ͅΩϔ͌ͅμήϔ 
 
~ŌϔǀűņŌģǜϔņǜϔǈģƑĿǔǜģűǀŌϔņǜϔíŌƏƽƇŌϔǈόŌǈǔϔņōĿŬűǀōήϔ~όƚľǈĿǜǀűǔōϔģϔǀŌρ
ĿƚǜǳŌǀǔϔƇģϔǔŌǀǀŌήϔ 
 
§ģǀűŌϔņōŤģűƇƇŌϔŌǔϔǈόōǳģƑƚǜűǔϔņŌϔņƚǜƇŌǜǀϔņģƑǈϔƇŌǈϔľǀģǈϔņŌǈϔŤŌƏƏŌǈϔ
ƿǜűϔƇόƚƑǔϔģĿĿƚƏƽģťƑōŌήϔ 
zŌģƑΩϔƇόģƏűϔȗņśƇŌΩϔŌǈǔϔƇĴήϔkƇϔǳűŌƑǔϔņŌϔǀŌĿǜŌűƇƇűǀϔƇŌǈϔņŌǀƑűśǀŌǈϔƽģǀƚƇŌǈϔ
ņŌϔǈƚƑϔƏģŵǔǀŌήϔkƇϔŌǈǔϔņŌǳŌƑǜϔǈƚƑϔȗƇǈϔŌǔϔģϔģĿĿŌƽǔōϔņŌϔƽǀŌƑņǀŌϔĿŬŌȄϔ
Ƈǜűϔ§ģǀűŌΩϔǈģϔƏśǀŌήϔ 
kƇϔǈŌǀǀŌϔĿƚƑǔǀŌϔǈģϔƽƚűǔǀűƑŌϔƇŌϔƇűƑťŌϔƿǜŌϔǈƚƑϔàŌűťƑŌǜǀϔģϔƽƚǀǔōήϔGǔϔűƇϔ
ĿƚƑǔŌƏƽƇŌϔĿŌϔĿƚǀƽǈϔņōȗťǜǀōϔƿǜűϔŌǈǔϔƇόűƏģťŌϔƏőƏŌϔņŌϔƇόģƏƚǜǀήϔ 
 
:ŌϔĿƚǀƽǈϔņƚƑǔϔƇŌϔĿƝǔōϔǔǀģƑǈƽŌǀĿōϔģϔƇģűǈǈōϔƁģűƇƇűǀϔƇόŌģǜϔŌǔϔƇŌϔǈģƑťΩϔƇģϔ
ǳűŌϔŌǔϔƇόGǈƽǀűǔήϔ§ģǀűŌΩϔǈģűƑǔϔzŌģƑΩϔƇŌǈϔǈģűƑǔŌǈϔŤŌƏƏŌǈϔƚƑǔ-űƇǈϔĿƚƏƽǀűǈϔ
ĿŌϔǈűťƑŌΩϔĿŌϔņƚǜľƇŌϔǈűťƑŌ ίϔ 
~ŌǜǀϔĿƼǜǀΩϔƏŌǜǀǔǀűΩϔģ-ǔ-űƇϔōǔōϔĿƚƑǈƚƇō ίϔ 
 
~Ōǈ ƏǺǈǔűƿǜŌǈϔŌǔϔƇŌǈϔǔŬōƚƇƚťűŌƑǈϔƑƚǜǈϔģƽƽǀŌƑƑŌƑǔϔƿǜŌϔƏőƏŌϔģľŵρ
ƏōŌϔņģƑǈϔƇόǜƑŌϔņŌǈϔƽƇǜǈϔťǀģƑņŌǈϔǈƚǜȔǀģƑĿŌǈϔŬǜƏģűƑŌǈϔƿǜűϔǈƚűǔΩϔ
ĿŌƇƇŌϔņŌϔƽŌǀņǀŌϔǈƚƑϔ^űƇǈΩϔ§ģǀűŌϔģϔŌǈƽōǀōήϔ 
 
~όŌģǜϔŌǔϔƇŌϔǈģƑťϔǈƚƑǔϔƇŌϔǈűťƑŌΩϔǳűǈűľƇŌΩϔƿǜŌϔĿŌǔǔŌϔŌǈƽōǀģƑĿŌϔǳģϔľűŌƑρ
ǔƝǔϔǈόģĿĿƚƏƽƇűǀϔņģƑǈϔƇģϔťƇƚűǀŌή 
×ǜŌϔƇģϔŤƚűϔŌǈǔϔǳűǳģƑǔŌήϔíƚǜƁƚǜǀǈϔǳűǳģƑǔŌήϔ 
§őƏŌϔģǜϔĿǀŌǜǹϔņŌϔƇģϔƏƚǀǔήϔ 
×ǜŌϔƇģϔĿǀƚűǹϔŌǈǔϔǈƚǜǀĿŌϔņŌϔǳűŌήϔ 
×ǜŌϔƇģϔƏƚǀǔϔƑόŌǈǔϔņƚƑĿϔƽģǈϔƇģϔȗƑϔņŌϔƿǜŌƇƿǜŌϔĿŬƚǈŌΩϔƏģűǈϔƇŌϔņōľǜǔϔ
ņŌϔǔƚǜǔŌϔĿŬƚǈŌή 
 
τ ×ǜűϔģǜǀģűǔϔĿǀǜϔĿŌϔƿǜŌϔƑƚǜǈϔģǳƚƑǈϔŌƑǔŌƑņǜ ίϔ~ŌϔľǀģǈϔƽǜűǈǈģƑǔϔņǜϔ
àŌűťƑŌǜǀΩϔĴϔƿǜűϔǈόŌǈǔ-űƇϔǀōǳōƇō ί υϔλkǈ ͉͇Ωϔͅμ 



ρσ ɀ *O353 %34 $%3#%.$5 $% ,! #2/)8 

§ģǀűŌΩϔƇŌǈϔǈģűƑǔŌǈϔŤŌƏƏŌǈΩϔzŌģƑΩϔ©űĿƚņśƏŌΩϔzƚǈŌƽŬϔņόǀűƏģρ
ǔŬűŌ ΨϔűƇǈϔƑŌϔǈƚƑǔϔƽƇǜǈϔƿǜŌϔƿǜŌƇƿǜŌǈ-ǜƑǈϔģǜϔƽűŌņϔņŌϔƇģϔĿǀƚűǹήϔ 

9ŌģǜĿƚǜƽϔǈƚƑǔϔƽģǀǔűǈ ΨϔƇŌǜǀϔŤƚǀŤģűǔϔōǔģűǔϔĿƚƏƏűǈΩϔƇŌϔǈƽŌĿǔģĿƇŌϔ
ǔŌǀƏűƑōήϔ 

×ǜŌϔƽƚǜǳģűǔ-ƚƑϔľűŌƑϔŤģűǀŌϔņŌϔĿŌϔĿƚǀƽǈϔƏƚǀǔ ίϔ 

~ŌǈϔŬƚƏƏŌǈΩϔģǳŌĿϔǜƑŌϔűƑȗƑűŌϔņōƇűĿģǔŌǈǈŌΩϔƝǔŌƑǔϔƇŌǈϔĿƇƚǜǈϔƿǜűϔ
ťűǈŌƑǔΩϔŌƑǈģƑťƇģƑǔōǈΩϔǈǜǀϔƇŌϔǈƚƇήϔÕǜűǈϔűƇǈϔņŌǈĿŌƑņŌƑǔϔƇŌϔĿƚǀƽǈήϔ 

~ŌƑǔŌƏŌƑǔήϔzŌģƑϔƇŌϔƽǀŌƑņϔņģƑǈϔǈŌǈϔľǀģǈΩϔĿƚƏƏŌϔƇόƚƑϔƽǀŌƑņϔǜƑϔ
ŌƑŤģƑǔΩϔŌǔϔǳģϔľűŌƑǔƝǔϔƇŌϔņƚƑƑŌǀϔĴϔǈģϔƏśǀŌϔƿǜűϔǔŌƑņϔƇŌǈϔƏģűƑǈϔ
ƽƚǜǀϔƇŌϔǀŌĿǜŌűƇƇűǀϔŌǔϔŌƏľǀģǈǈŌǀϔǈŌǈϔƽƇģűŌǈήϔ 

zŌģƑϔƑόƚǈŌϔƽģǈϔǔƚǜĿŬŌǀϔƇģϔĿŬģűǀϔņǜϔċŌǀľŌϔŤģűǔϔĿŬģűǀήϔ 

zōǈǜǈϔŌǈǔϔǈƚƑϔģƏűΩϔƏģűǈϔĿόŌǈǔϔģǜǈǈűϔǈƚƑϔàŌűťƑŌǜǀήϔ 

ƇģϔÕģǈǈűƚƑϔŌǈǔϔǜƑϔĿŬŌƏűƑϔņόģľģűǈǈŌƏŌƑǔήϔ 

~ŌϔĿŬǀōǔűŌƑΩϔƑƚǜǈϔǀģƽƽŌƇģűǔϔƇŌϔÕģƽŌϔ9ŌƑƚŵǔϔđċkΩϔτ ǈŌϔǔǀƚǜǳŌϔǈǜǀϔ
ƇŌϔĿŬŌƏűƑϔņǜϔ:ŬǀűǈǔΩϔŌǔϔĿƚƏƏŌϔ~ǜűΩϔűƇϔŌǈǈģűŌϔņŌϔωǈόģľģűǈǈŌǀϊϔ
ƽƚǜǀϔŌƑǔǀŌǀϔņģƑǈϔƇģϔǳǀģűŌϔťǀģƑņŌǜǀΩϔņģƑǈϔƇģϔťǀģƑņŌǜǀϔņŌϔAűŌǜϔ
ƿǜűϔŌǈǔϔƇģϔťǀģƑņŌǜǀϔņŌϔƇόģƏƚǜǀ υήϔ 



ρτ ɀ *O353 %34 -)3 !5 4/-"%!5 

zōǈǜǈϔŌǈǔϔŌƑǔŌǀǀōϔĴϔƇģϔŬīǔŌήϔ 

àƚƑϔǔƚƏľŌģǜϔƑόģϔƽģǈϔōǔōϔƽǀōƽģǀōήϔ:ƚƏƏŌϔƑŌϔƇόģǳģűǔϔƽģǈϔōǔōϔ
ǈƚƑϔľŌǀĿŌģǜήϔkƇϔƑģŵǔϔņģƑǈϔǜƑŌϔĿǀśĿŬŌΩϔűƇϔŌǈǔϔŌƑǔŌǀǀōϔņģƑǈϔƇģϔǈōρ
ƽǜƇǔǜǀŌϔņόǜƑϔģǜǔǀŌήϔ 

:ģǀϔτ ƇŌϔ^űƇǈϔņŌϔƇόŬƚƏƏŌϔƑόģϔƽģǈϔņόŌƑņǀƚűǔϔƚǣϔǀŌƽƚǈŌǀϔƇģϔ
ǔőǔŌ υϔλ§ǔ ͌Ωϔ͆̈́μήϔ 

kƑǈƚƑņģľƇŌϔƏǺǈǔśǀŌϔƿǜŌϔƇόŬǜƏűƇűǔōΩϔƇόģľģűǈǈŌƏŌƑǔΩϔƇόģĿƿǜűŌǈρ
ĿŌƏŌƑǔϔǳƚƇƚƑǔģűǀŌϔĴϔƇģϔƽŌǔűǔŌǈǈŌϔŌǔϔĴϔƇģϔƽģǜǳǀŌǔōϔņǜϔàģǜǳŌǜǀϔ
ƁǜǈƿǜŌϔņģƑǈϔǈģϔƏƚǀǔϔΫϔ 

~ŌϔƇģĿƚƑűǈƏŌϔǈĿǀűƽǔǜǀģűǀŌϔŌǈǔϔĴϔƇόűƏģťŌϔņŌϔƇόōǳōƑŌƏŌƑǔ ΨϔűƇϔƑόǺϔ
ģϔƽģǈϔņŌϔƏƚǔǈϔƽƚǜǀϔƇŌϔǀģĿƚƑǔŌǀήϔ 

~ŌϔǈűƇŌƑĿŌϔŌƑǳģŬűǔϔƇŌϔǔƚƏľŌģǜϔŤǀƚűņϔņģƑǈϔƇŌƿǜŌƇϔǈƚƑϔĿƚǀƽǈϔŌǈǔϔ
ņōƽƚǈōΩϔģǳŌĿϔǜƑŌϔűƑȗƑűŌϔƽǀōĿģǜǔűƚƑήϔ 

§ģǀűŌΩϔǈģƑǈϔņƚǜǔŌΩϔģǔǔŌƑņ ΨϔŌƇƇŌϔǳűŌƑņǀģϔǈŌϔǀŌĿǜŌűƇƇűǀϔƇƚǀǈƿǜŌϔ
ƇŌǈϔǈģűƑǔŌǈϔŤŌƏƏŌǈΩϔzŌģƑΩϔzƚǈŌƽŬΩϔ©űĿƚņśƏŌΩϔģǜǀƚƑǔϔŌƑǳŌρ
ƇƚƽƽōϔņόǜƑϔƇűƑĿŌǜƇϔƇŌϔĿƚǀƽǈϔņŌϔǈƚƑϔŌƑŤģƑǔήϔ 

~ģϔƇǜƏűśǀŌϔŌƑǳģŬűǔϔĴϔƑƚǜǳŌģǜϔƇģϔǔƚűƇŌ ΨϔŌƇƇŌϔƑόŌǈǔϔŌƑĿƚǀŌϔƿǜŌϔ
ĿŌƇƇŌϔņόǜƑŌϔǔƚǀĿŬŌΩϔŌƇƇŌϔǈŌǀģϔľűŌƑǔƝǔϔĿŌƇƇŌϔņŌϔƇģϔØōǈǜǀǀŌĿǔűƚƑή 

τ ØŌƑņǈ-ƑƚǜǈϔĿģƽģľƇŌǈϔņŌϔǔόƚȔǀűǀϔƑƚǈϔģƽǔűǔǜņŌǈΩϔƑƚǔǀŌϔĿƼǜǀΩϔ
ƑƚǔǀŌϔǔŌƏƽǈΩϔƽƚǜǀϔƽǀōƽģǀŌǀϔģűƑǈűϔƇŌϔƁģǀņűƑϔƚǣϔƽŌǜǔϔģņǳŌƑűǀϔƇģϔ
ǀōǈǜǀǀŌĿǔűƚƑ υϔλ9ŌƑƚŵǔϔđċkμ 



ρυ ɀ *O353 %34 2%3353#)4O $%3 -/243 

:ģǀϔƇģϔƏƚǀǔϔƑόŌǈǔϔƽģǈϔƇģϔȗƑΩϔƏģűǈϔľűŌƑϔƇŌϔņōľǜǔϔņŌϔǔƚǜǔŌϔĿŬƚǈŌΩϔ
ƇŌ AűŌǈόƑģǔģƇűǈήϔ 

ÕŌƑņģƑǔϔņŌϔƇƚƑťǜŌǈϔŬŌǜǀŌǈΩϔƇόŌƑŤŌǀϔģϔǀűĿģƑōΩϔűƇϔģϔƽŌƑǈōϔǔǀűƚƏρ
ƽŬŌǀήϔkƇϔǈόŌǈǔϔŌƑƚǀťǜŌűƇƇűϔņŌϔĿŬģĿǜƑϔņŌǈϔĿƚǜƽǈΩϔņŌϔĿŬģĿǜƑŌϔ
ņŌǈϔǈƚǜȔǀģƑĿŌǈΩϔņŌϔĿŬģĿǜƑŌϔņŌǈϔľƇŌǈǈǜǀŌǈήϔ 

GǔϔAűŌǜϔǈόŌǈǔϔģľģűǈǈōήϔAűŌǜϔǈόŌǈǔϔƇģűǈǈōϔƚǜǔǀģťŌǀΩϔǔƚǀǔǜǀŌǀήϔkƇϔ
ǈόŌǈǔϔƚȔŌǀǔΩϔŌƑϔŬƚǈǔűŌϔǳűǳģƑǔŌήϔ 

§ģűǈϔǳƚűĿűϔƿǜόģƽǀśǈϔƇŌϔƏǺǈǔśǀŌϔņŌϔƇģϔƑǜűǔϔŌǔϔņŌǈϔǔōƑśľǀŌǈΩϔ
ǳűŌƑǔϔƇόģƇƇōťǀŌǈǈŌϔņŌϔƇģϔƇǜƏűśǀŌϔŌǔϔņǜϔĿűŌƇήϔ 

~ŌϔǔǀűƚƏƽŬŌϔņŌϔƇģϔǳűŌϔŌǔϔņŌϔƇģϔŤƚűήϔ~Ōϔ:ŬǀűǈǔϔŌǈǔϔǀŌǈǈǜǈĿűǔōήϔ 

:Ōϔτ ǈģĿǀŌƏŌƑǔϔņŌϔƇģϔǳűŌϔƑƚǜǳŌƇƇŌ υϔŌǈǔϔǜƑŌϔĿŌǀǔűǔǜņŌήϔ 

§ģűǈϔĿƚƏƏŌƑǔϔǀŌƽǀōǈŌƑǔŌǀϔƇŌϔØŌǈǈǜǈĿűǔō ίϔ 

~όHĿǀűǔǜǀŌϔƑŌϔƑƚǜǈϔņűǔ-ŌƇƇŌϔƽģǈϔƿǜόűƇϔģƽƽģǀǜǔϔτ ǈƚǜǈϔǜƑϔģǜǔǀŌϔ
ģǈƽŌĿǔ υϔλ§Ŀ ͊ͅΩϔ͆ͅμ ίϔ 

9ǀǜƑƚϔAŌǈǀƚĿŬŌϔŤģűǔϔƇŌϔĿŬƚűǹϔņόǜƑŌϔƑǜņűǔōϔŬōǀƚŷƿǜŌΩϔƚǣϔǈŌǜƇŌǈϔ
ƇŌǈϔƽƇģűŌǈϔņŌǈϔĿƇƚǜǈϔŌǔϔņǜϔĿƝǔōϔǈƚƑǔϔǳűǈűľƇŌǈήϔ 

kƇϔǈόģǔǔģĿŬŌϔģǜǈǈűϔĴϔǔǀģņǜűǀŌϔƇģϔǈƚǜņģűƑŌǔōϔņŌϔƇόōǳōƑŌƏŌƑǔΩϔƿǜűϔ
ƽǀƚƁŌǔǔŌϔƇŌǈϔťģǀņŌǈϔņǜϔǔƚƏľŌģǜϔĴϔǔŌǀǀŌΩϔņģƑǈϔƇόģǳŌǜťƇŌƏŌƑǔϔ
ŌǔϔƇģϔǈűņōǀģǔűƚƑήϔ/ϔƇģϔȗťǜǀŌϔņƚǜƇƚǜǀŌǜǈŌϔņŌϔƇģϔÕģǈǈűƚƑϔǈǜĿĿśņŌϔ
ƇģϔȗťǜǀŌϔťƇƚǀűŌǜǈŌϔņŌϔƇģϔØōǈǜǀǀŌĿǔűƚƑϔƿǜűϔŌǹģƇǔŌϔƇģϔĿģƇƏŌϔƏģρ
ƁŌǈǔōϔņǜϔ:Ŭǀűǈǔήϔ 


