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Abstract��

The Remedial Education in the Light of the Writings of 

the Preacher Mohammad Ahmad Al-Rashid  

 This study aimed to :  
ϭ)- Detection of the concept of remedial education in Islam . 
Ϯ)- Statement of the educational, advocacy and management major 

problems addressed  by   Al-Rashid . 
ϯ)- To demonstrate the systematic treatment of Al-Rashid educational , 

advocacy and administrative problems .� 
ϰ)- Proposal to imagine a proposal to take advantage of Al-Rashid's 

methodology in the treatment of the contemporary educational 

problems. 

       To achieve these objectives, the researcher adopted the method of 

content analysis in terms of quality as one of the descriptive analytical 

method, and confined to Al-Rashid's books ( Al-Montalk, Al-Awaek, Al-

Rakaek, Al-Massar, Manhajeit Al-Tarbeya Al- Daweia . 

 
   The study Acknowledged the following conclusions :                     
�ϭ)- Preacher Mohammed Ahmed Rashid is distinguished with sound 

wide science, complete knowledge of the systematic ways of problems 

treatment in the way of advocacy, awareness with the right treatment 

for all of these problems in Quraan and   Sunnah and the views of 

ancestors, and the experiences of others and good advice and       words 

of preachers of today. 
�Ϯ)- His approach was characterized by authenticity, flexibility and 

contemporary , in his conception of the management problems facing 

the preacher in his career and his call . 
�ϯ)-Al-Rashid gave top priority  in the methodology of therapeutic 

planning and good   preparation, a high profile because the way of 

advocacy needs to set clear plans near  and far to enable the call to 

success. 



 

 

Υ�

�ϰ- Rashid pointed to the need for teacher preparation to be a 

qualitative, in preparation of   excellence in all aspects of educational , 

advocacy, psychological, administrative and   behavioral .�� 

In the light of the previous results the researcher recommendeds the 

following : 
�ϭ)-Preachers should not start preaching till they are well qualified.. 
�Ϯ)- It is very necessary to pay much attention to the program of teacher 

preparation in the  field of political and intellectual education as it 

closely related in contemporary  preaching problems�������� 
�ϯ)- To specialize television program deals with Alrashid writing to solve 

the   contemporary educational problems for the benefits of the Islamic 

society.                         
�ϰ)-It is necessary to employ Al-Rashid's systematic treatment in our 

educational   institutions such as  : school, university, mosque and media  
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ŚŕƔƏśţƈƅŔ�řƈœŕƁ��
ųƍŰƍƆƃŒ��ŗšŽŮƃŒ��

ŉŔŧƍŏ��Ŗ��
�řƔŗũŸƅŔ�řżƆƅŕŗ�řŬŔũŧƅŔ�ůŦƆƈ��Ś��

řƔŪƔƆŠƊƙŔ�řżƆƅŕŗ�řŬŔũŧƅŔ�ůŦƆƈ��š��
�ŚŕƔƏśţƈƅŔ�řƈœŕƁ��ŧ��

ŗŪŒŧťƃŒ�ŗƒŽƄŤ��¾ƍƕŒ�¾ŮŽƃŒ��
�řƈŧƂƈ�����

�řŬŔũŧƅŔ�řƆƄŮƈ�����

řŬŔũŧƅŔ�ŽŔŧƍŌ�����

�řŬŔũŧƅŔ�řƔƈƍŌ�����

�řŬŔũŧƅŔ�ŧƏŧţ�����

řŬŔũŧƅŔ�şƎƊƈ�����

ƆųŰƈ�řŬŔũŧƅŔ�Śŕţ�����

řƂŗŕŬƅŔ�ŚŕŬŔũŧƅŔ��8��

�řƂŗŕŬƅŔ�ŚŕŬŔũŧƅŔ�ƑƆŷ�ŖƔƂŸśƅŔ������

ƑƈœśƃŒ�¾ŮŽƃŒ���ŗŪŒŧťƄƃ�ƑŶŞŧƆƃŒ�ŧœűƗŒ��ťŬŒŧƃŒ�ťƆšŊ�ťƆšƆ����ƊřŋŬƈƍƊřœƒš���
ƌŗŬƊƏ�ƌśƔƊƄƏ�ƌƈŬŔ������

ƌśōŮƊƏ�ƋŧƅƏƈ������

řƔŬŕƔŬƅŔ�ƌśœƔŗ������

ƌŦƏƔŮ������

�ƉƔƈƆŬƈƅŔ�ƉŔƏŦƙŔ�řŷŕƈŠŗ�ƌśƁƜŷ������

śŕƔţƓƈƆŸƅŔ�ƌŠŕśƊŏƏ�ƌśŕŸƅŕųƈƏ�ƌśŕŷŔŧŗŏƏ�řƔƈƆŸƅŔ�ƌ������



 

 

Ϋ�

ŚƃœśƃŒ�¾ŮŽƃŒ��ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƄƃ�ƑŶŞŧƆƃŒ�ŧœűƗŒ��
ĹƙƍŊ�ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ƅƍƌŽƆ�������

�řżƅ�řƔŗũśƅŔ������

ĻŕţƜųŰŔ�řƔŗũśƅŔ������

�řƔŠƜŸƅŔ�řƔŗũśƅŔ������

Ĺœƒƈœś���ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ŗƒƆƋŊŗƈŪƃŒƍ�ƅƒŧƂƃŒ�ƇňŧƀƃŒ�Ƒż�������

řƔƈƍŌƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�Ɠž�řƔŠƜŸƅŔ�řƔŗũśƅŔ�������

řƔƏŗƊƅŔ�řƊŬƅŔ�Ɠž�řƔŠƜŸƅŔ�řƔŗũśƅŔ�řƔƈƍŌ������

Ĺœśƃœś��ƀƆœŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ťŮ������

Ō��ƓƊŕƈƔŏ�ŧŰƂƈ������

Ŗ�ƓţƏũ�ŧŰƂƈ������

Ş�ƓƊŔŧŠƏ�ŧŰƂƈ������

ŧ��ƓƂŁƆŁŦ�ŧŰƂƈ������

»ƍ��ƓţŰ�ŧŰƂƈ������

Ə�ƓŷŕƈśŠŔ�ŧŰƂƈ������

ŴŕŒŧƃŒ�¾ŮŽƃŒ��ƃŒ�ŘƚƂŬƆƃŒ�ŨŧŕŊ�ŗƒƍŕŧřťŬŒŧƃŒ�œƌƃƍœƈř�ƑřƃŒ�ŗƒŧŒťƗŒƍ�ŗƒƍŵťƃŒ��
ĹƙƍŊ����ŗƒƍŵťƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ŘƚƂŬƆ������

Ō�ƒƏŗũśƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔ�ŽŸŲ�������

Ŗ�ƏŷŧƈƅŔ�řŸŗŕśƈ�Ƈŧŷ�¿ŰŔƏśƅŔ�ŽŸŲ���������

Ş��ŘũŔŧŰƅŔ�Ɠž�řŗŻũƅŔ����¿ƍōśƅŔ�¿ŗƁ�ũŧŰśƅŔ�������

Ĺœƒƈœś���ŗƒſƚŤŊ�ŘƚƂŬƆ������

Ō��¿ŧŠƅŔƏ�ŉŔũƈƅŔ�������

Ŗ�ŉŕƔũƅŔ�������



 

 

έ�

Ş�Ŕ��ŕƎśŧŕƁƏ�řƈƗŔ�ŉŕƈƆŷ�ƑƆŷ�¿Əŕųśƅ������

Ĺœśƃœś���ŗƒŧƂż�ŘƚƂŬƆ������

Ō��ƇƏƈŨƈƅŔ�ŖŰŸśƅŔ�������

Ŗ�ƓŬŕƔŬƅŔ�ƓŷƏƅŔ�ƓƊŧś�������

Ş��ƓŷũŮƅŔ�ƇƆŸƅŔ�ůƂƊ�������

ĹœŶŕŒŧ���ŗƒƂƍƄŪ�ŘƚƂŬƆ��ŗƒŪŽƈ�������

Ō��ũƏśſƅŔ�������

Ŗ��řƈƎƅŔ�ŽŸŲ�������

Ş��ƇƏƈŨƈƅŔ�¿ŕŠŸśŬƛŔ�������

ĹœŪƆœŤ��ŧŒťō�ŘƚƂŬƆ�ŗƒ������

Ō�ŚŔũŔũƂƅŕŗ�ŘŧŕƔƂƅŔ�ŧũſśƏ�řƔŧũſƅŔ�������

Ŗ��ųƔųŦśƅŔ�ŖŕƔŻ�������

ũƆœŤƃŒ�¾ŮŽƃŒ���
ĹƙƍŊ��ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�Ƒż�ťŬŒŧƃŒ�ŗƒŞƌƈƆ������

Ŋ�ƇƆŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ŨőœƂŧ�������

���ƉƔŰũƅŔ�ƓƊŕƈƔƙŔ�ŉŕƊŗƅŔ������
��ƓţƏũƅŔ�ŖƊŕŠƅŔ�ŉŔũŝŏ�������
��ƒŧŕƎśŠƛŔ�ũƄſƅŔ�ũƔƏųśƏ�ƓƆƂŸƅŔ�ŉŕƊŗƅŔ������
Ŕ�ƇƆ��ƃŒ�ŏťœŕƆƕŒŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƄƃ�ŗƒŪœŪ������
���ŘŕŷŔũƈƉŪŔƏśƅŔŽƔƄƅŔƏ�ƇƄƅŔ�ƉƔŗ�������
��ŘŕŷŧƅŔ�ŘŕƔţ�Ɠž�ŞũŧśƅŔ�ŘŕŷŔũƈ�������
��ƓŷŕƈŠƅŔ�¿ƈŸƅŔ������
��ŖũŕŠś�Ɖƈ�ŘŧŕſśŬƛŔƉƔũŦƕŔ��������



 

 

ί�

��ųƔųŦśƅŔ�řƔƅƏƈŮ�������
��řƔŷŔŧƆƅ�řƈŔŧśŬƈƅŔ�řƔŗũśƅŔ�Ōŧŗƈŗ�ŨŦƗŔ�������
Ŝ�ƇƆƃŒ�ŔƒƃœŪŊ�ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧř�������
��řƔŗũśƅŔ�ŗŘƏŧƂƅŕ�������
��ūſƊƅŕŗ�řƂŝƅŔ�ŪƔŪŸś�������
��ŶƔŠŮśƅŔƏ�ŪƔſţśƅŔ�������

Ĺœƒƈœś���ťŬŒŧƃŒ�ŗƒŞƌƈƆ�ƇƆ�ŖťœŽřŪƚƃ�şŧřƀƆƃŒ�ŧƍŮřƃŒ�Ŝƚŵ�Ƒż
�ŗƒƍŕŧřƃŒ�ŘƚƂŬƆƃŒ�ŖŧŮœŶƆƃŒ�ŗƒŧŒťƗŒƍ�ŗƒƍŵťƃŒ���

�����

Ĺœśƃœś���ŗŪŒŧťƃŒ�ŝőœřƈ��
şœŕśƊƅŔ�������

�ŚŕƔŰƏśƅŔ�������

ŔŚŕţũśƂƈƅ�������

ŴŞŒŧƆƃŒƍ�ŧťœŮƆƃŒ�������
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

ϭ

¾ƍƕŒ�¾ŮŽƃŒ��

ŗŪŒŧťƃŒ�ŗƒŽƄŤ��

�ŗƆťƀƆƃŒ��

�ŗŪŒŧťƃŒ�ŗƄƂŬƆ��

�ŗŪŒŧťƃŒ�ŻŒťƋŊ��

�ŗŪŒŧťƃŒ�ŗƒƆƋŊ��

�ŗŪŒŧťƃŒ�ťƍťš��

�ŗŪŒŧťƃŒ�ŝƌƈƆ���

�ŗŪŒŧťƃŒ�ŘœšƄűŮƆ���

�ŗƀŕœŪƃŒ�ŘœŪŒŧťƃŒ���

��

��

��

��



 

 

Ϯ

ŗºƆťººººººƀƆƃŒ����

�������Ɗ�ŕƎƂƔũų�ƇŬũś�ƉŌ�ƇƈƗŔƏ�ŖƏŸŮƅŔ�ŚŷŕųśŬŔ�ŧƂƅ��ƉŕŬƊƙŔ�řƔŗũś�Əţ���ĄƔ�ƓƄƅ�ĿśĉƔƄ�������ŶƈśŠƈƅŔ�Ŷƈ�Ž
��������řƔũŮŗƅŔ�ŘŧŕƔũ�Ɠž�ƌŗ�ųƏƊƈƅŔ�ƋũƏŧ�ŨŦōƔƏ��ƑśŮ�ĻŕƁũų�ƀŮś�ƃƅŨŗ�ƓƍƏ�����Ƒ»Ɔŷ�ř»ƊŕƈƗŔ�¿ƈţƅ�

����������řƊŕƈƗŔ�ƋŨƍ�¿ƈţƅ�ĻƛŕƔŠŌ�Ɠŗũś�ƓśƅŔ�ŶƈśŠƈƅŔ�ŚŔŧŕƔƁ�¿ƍŔƏƄ���ĄƔ�ƛƏ�ŇŦ������ř»ƔŗũśƅŔ�ƉŌ�ŧţŌ�ƑƆŷ�Ƒſ
���ƒŧŕƔũƅŔƏ�ƀŕŅƆŦƅŔ�ŕƍũƏŧ�ƇŻũ����ƌŠŔƏś�ŕƎƊŌ�ƛŏ���ŧţśƏ�ŚƜƄŮƈ�������ŶœŔũƅŔ�ũƏŧƅŔ�ŔŨƎŗ�ƇƏƂśƅ�řƈŠ�ŚŕƔ�

����������Ɔŷ�ųųŦƏ�ŚŕŬŕƔŬ�ƇŬũƅ�źƅŕŗ�Ƈŕƈśƍŕŗ�ũƏŧƅŔ�ŔŨƎƅ�ƉƏŝţŕŗƅŔ�ũŴƊƔ�ŔŨƅ�����ƇƈƗŔ�ŘŕƔţ�¿ţŔũƈ�ũŔŧƈ�Ƒ
ŖƏŸŮƅŔƏ���ŬƅŔ�ƃƆś�ƉƏƄśƅƏ�������ƇŧƂśƅŔƏ�ƓƁũƅŔ�Ɖƈ�řŠũŧ�ƑƆŷ�ŚŕŬŕƔ��������Ƌŧ»ƄŌ�ŕƈ�ŔŨƍƏ��ƒũŮ»ƈƍ��
ϮϬϬϭ���ϭϭ�����������ž�ƇƎƈ�ũƏŧ�ŕƎƅ�řƔŗũśƅŔ�ƉŌ�Ƒƅŏ�ũŕŮŌ�ŜƔţ����ŖƏŸŮƅŔƏ�ƇƈƗŔƏ�ŚŕŸƈśŠƈƅŔ�ŘŕƔţ�Ɠ��

��ƍũƏųś�ŧŕƈŷ�ƓƎž�ŕƍũŕƍŧŪŔƏ�ŕ����ŕƎśƆƔŬƏ�ƓƍƏ�����řƔũŔũƈśŬƛŔƏ�ŉŕƂŗƅŔ�Ɠž�řƔŬŕŬƗŔ��ŕƎśũŧ»Ɓ�ƓžƏ��
��ƔŧţśƅŔ�řƎŠŔƏƈ�ƑƆŷ����řœƔŗƅŔ�Ɠž�řƆŰŕţƅŔ�ŚŔŧŠśŬƈƅŔƏ�Śŕ��������Ƒ»Ɔŷ�ųŗśũś�řƔŷŕƈśŠŔ�ŘũƏũŲ�ƓƍƏ

�����������ƓƍƏ���ƌśŕŠŕţ�řƔŗƆśƏ�ƌŗ�ƇŕƈśƍƛŔ�Ƒƅŏ�ŽŧƎśƏ���ŶƈśŠƈƅŕŗ�ƀƔŝƏ�ƏţƊ��řƔŧũž�ŘũƏũŲ����řƅƏœŬƈƏ�
ƉŕŬƊƙŔ�ŉŕƊŗ�Ɖŷ�ƌśžŕƂŝƏ�ƌśƔŰŦŮ�ƉƔƏƄśƏ��ƌŸƈśŠƈ�Ŷƈ�ƌƆŷŕſś�¿ſƄƔ�ŕƈŗ�������

��������Ɔŷ�ƌƊĉƔŗ�ƒŨƅŔ�ƉƔśƈƅŔ�ūŕŬƗŔ�ŔŨƍ�ƑƆŷƏ���řƔŗũśƅŔ�ŉŕƈƐũƔ�����ƇŸƊ»ƈƅŔ�ŧŗŷƏ�ŕŻƗŔ���ϭϵϵϲ���ϮϮ���
��žŔŧƍŌ�řƔŗũśƆƅ�ƉŌĻŕ��ŕƎŗ�řųƏƊƈ����ƉƔŬũŔŧƅŔ�ƉƔŸŁś�������řƔŗũśƅŔ�řƂƔƂţ�Ƒƅŏ�¿ƏŰƏƅŔ�ƑƆŷ��ŨƍƏ��ŕƈ�Ŕ�ũŕŮŌ�Ŕ�

Ɣƅŏƌ��ŶƈśŠƈƅŔ�řƈŧŦ�Ə���řƆƈŕƄśƈ�řƔƈƊś�ŧũſƅŔ�řƔŰŦŮ�řƔƈƊś�Ƒƅŏ�ŽŧƎś�řƔŗũśƅŔ�ƉŌ�ƑƆŷ�ŔŧƄŌ�ŜƔţ
�řŷƏƊśƈƅŔ�řƔžŕƂŝƅŔ�ƉƔŧŕƔƈƅŔ�Ɠž�ƉŕŬƊƙŔ�¿ŕƈŷŌ�ũƔƏųś�Ə���řſƆśŦƈƅŔ�ƌśƛŕŠƈ�Ɠž���

ƉŕŬƊƙŔ�řƔŰŦŮ�ŉŕƊŗŗ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�ƇśƍŔ�ŧƂƅƏ�ƒƏĉŬƅŔ�şƎƊƈƅŔ�ƑƆŷ�ƌśƔŗũśƏ��ƅŔ�ƀƔũųƅŔƏ����ƇƔƏƂ
ĻŕţƅŕŰ�ĻŕƊŕŬƊŏ�ƉƏƄƔƅ��řƔţƏũƅŔƏ�řƔƆƂŸƅŔƏ�řƔƈŬŠƅŔ�řſƆśŦƈƅŔ�ƌśŔũŧƁ�řƔƈƊś�¿ƜŦ�Ɖƈ�����

����ƃƅŨ�¿ƜŦ�ƉƈƏŚŪƔƈś��řƔƈƜŬƙŔ�řƔŗũśƅŔ��ŕƎƂŬŕƊśŗ���ŕƍũƔŻ�Ɖŷ����Ɖƈ�����ř»ƊƔŕŗśƈƅŔ�řƔƏŗũśƅŔ�ŖƍŔŨƈƅŔ
��řŲƁŕƊśƈƅŔƏ��Ɠž����ĻřƆƔŬƏ�ƉƏƄśƅ���ƉƏƈŲƈƅŔƏ�¿ƄŮƅŔ�ĻřƆŷŕž���������Ƒ»Ɔŷ�ũŧŕ»ƂƅŔ�ƇƆŬ»ƈƅŔ�ƉŕŬƊƙŔ�ŉŕƊŗƅ��

��ŘŉŕſƄŗ�űũƗŔ�Řũŕƈŷ����������ŕƎƆƈţ�ƑŲśũŔ�ƓśƅŔ�řƊŕƈƗŔ�ƋŕŠś�ƌśŕŗŠŔƏŗ�ƇŕƔƂƅŔƏ��������¿ƄŮ»ś�ŕ»ƎƊŌ�ŕƈƄ�
��ƁŔƏ�Ɠž�ŘŧƏŮƊƈƅŔ�řƔũŨŠƅŔ�ŚŔũƔżśƅŔ�ŜŔŧţŏ�Ɠž�ƐƏƁƗŔ�¿ƈŕŸƅŔ�řƔƈƜ»ŬƙŔ�řƈƗŔ�Ŷ����Ə»ŗŌ����Žŧ

ϮϬϬϳ����Ō���



 

 

ϯ

���������ƓśƅŔ�ŉŕųŦƗŔ�řƔƏŗƊƅŔ�řƊŬƅŔƏ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�şƅŕŷ�ŧƂƅƏƊŕƄ������Ŕ�Ɠ»Ųũ�řŗŕţŰƅŔ�Ɖŷ�ŚũŧŰ�Ś�ĺ
ƇƎƊŷ������ƌŸŗųŗ�ŒųŦƔ�ƉŕŬƊƙŔ�ƉŌ�ŜƔţ�����������ūƊŌ�Ɖŷ�ŽƔũŮƅŔ�ŜƔŧţƅŔ�Ɠž�ŉŕŠ�ŕƈƄ���ƓŗƊƅŔ�ƉŌ��
¿ŕƁ����ĈƍřƃŒ�ƇƒőœűŤƃŒ�ŧƒŤƍ�ŇœűŤ�ƅťň�Ƒƈŕ�¾ƂƇƍŕŒ������řŠŕƈ�ƉŗŔϭϵϳϱ�Ş��Ϯ��ϭϰϮϬ������

¿ŗ�¿ƏŬũƅŔ�ŚƅƏŕƊś�řŸŠŔũƈƅŔƏ�řţŰŕƊƈƅŔƏ�ŖƔƏŰśƅŔ�ŚŕƔƆƈŷ�Ɖŏ� ��ƌƔž�ŧƎśŠŔ�ŕƈ�űŸŗ�Ɠž�
��ƑƅŕŸś�¿ŕƁ�ŧƂž����������������œăƒŅƈČťƃŒ�ăůăŧăŵ�ăƇƍĄťƒŁŧĿř�ŁůąŧÈƕŒ�Ƒĉż�ăƇĉŤŅśĄƒ�ƏĮřăš�ƎăŧąŪÈŊ�ĄƊĽƃ�ăƇƍĿƂăƒ�ƇÈŊ�đƑŁŕĽƈÊƃ�ăƇœĽƂ�œăƆ

�������ćƅƒĉƂăš�ćŨƒŁŨăŵ�ĄƊŃƄƃŒăƍ�ĽŖăŧĉŤƓŒ�ĄťƒŁŧĄƒ�ĄƊŃƄƃŒăƍ����¿ŕſƊƗŔ��ϲϳ����������Ɠž�ƇƔũƄƅŔ�ƓŗƊƅŔ�ŧŕƎśŠŔ�¿ƜŦ�ƃƅŨƏ�
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ƉƔŪũŕŗƅŔ���ũŲŕţƅŔ�ŕƊũŰŷ�Ɠž����������ŕŠƈ�Ɠž�¿ƔƏų�ŵŕŗ�ƇƎƅ�ƉƔŨƅŔƏ�������¿»ƈŸƅŔƏ�ƒƏŷŧ»ƅŔ�¿»ƂţƅŔ�¿

�ƓƈƜŬƙŔ�ŕƈƈ�ƇƔƍŕſƈƅŔ�űŸŗ�¿ƔŰōś�Ɠž�ƇƍŕŬƔ�ŧƁ��ŘũŰŕŸƈƅŔ�řƔƏŗũśƅŔ����

Ϯ��řŬŔũŧƅŔ�ƋŨƍ�Ɖƈ�ŧƔſśŬƔ���

�ŚƜƄŮƈƅŔ�ƑƆŷ�ŽũŸśƅŔ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ƉƏƈƆŸƈƅŔƏ�ƉƏŗũƈƅŔƏ�ŘŕŷŧƅŔřƔũŔŧƙŔƏ�řƔƏŗũśƅŔ�ŕƎŠƜŷƏ����

�řƈœŌƏ�ŉŕŗųŦƅŔřŬŔũŧƅŔ�ŕƎŗ�ŚŠũŦ�ƓśƅŔ�ŚŕƔŰƏśƅŔƏ�şœŕśƊƅŔ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ŧŠŕŬƈƅŔ�����

�ƉƏƔƊŸƈƅŔ����řƔƈƜŬƙŔ�řƈƗŔ�ŖŕŗŮ�šƜŰŐŗ�����������Ƈ»ƍŌ�Ƒ»Ɔŷ�ŽƏƁƏƅŔ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ƇƍũŕŬƈ�ŢƔţŰśƏ�
���ƓśƅŔ�ŚŕŠƜŸƅŔ����������ƄŮƈƅŔ�¿ţ�Ɠž�řŗŬŕƊƈƅŔ�¿ƏƆţƅŔ�ŶŗśśƏ��ŕƍŧƏƈŠƏ�ŕƎƁƜżƊŔ�Ɖƈ�řƈƗŔ�ůƆŦś�ŚƜ

�ūŕƊƅŔ�ƉƔŗ�řŸƁŔƏƅŔ����

��ŉŕƊŗ�¿ƜŦ�Ɖƈ�řƔƏŗũśƅŔ�ƇƏƆŸƅŔ�¿ƔŰōśŗ�ƉƏƈśƎƈƅŔ�ƇƔƆŬ�ƓƆƔŰōś�ƒƏŗũś�şƎƊƈ���

ϯ��¿ƄŮŗ�ŚŕŬŔũŧƅŔ�ƋŨƍ�¿ŝƈƅ�řƔƊƔųŬƆſƅŔ�řœƔŗƅŔ�ũŕƂśžŔ��Ƈŕŷ�¿ƄŮŗ�řƔŗũŸƅŔ�řœƔŗƅŔƏ���ůŕŦ��Ɠž�����

�����ŜţŕŗƅŔ�ƇƆŷ�ŧƏŧţ���������ƉƔƔƏ»ŗũśƅŔ�ƉƔŝţŕŗƅŔ�ƇŕƈŌ�ƀƔũųƅŔ�ŢŬſƔ�ŕƈƈ��������ŉŔũ»Šƙ�����Ɖ»ƈ�ŧ»ƔŪƈƅŔ
�ŚŕŬŔũŧƅŔ�ŧŮŔũƅŔ�¿Əţ����

�ŗŪŒŧťƃŒ�ťƍťš������������

Ŕ�������řƔŷŔŧƅŔ�Ɛŧƅ�řƔŠƜŸƅŔ�řƔŗũśƅŔ�řŬŔũŧ�ƑƆŷ�ŜţŕŗƅŔ�ũŰśƁ������ƌśƆŬƆŬ�¿ƜŦ�Ɖƈ��ŧŮŔũƅŔ�ƓśƅŔƏ��Ɠƍ�
��ƉŔƏƊŸŗ����ŖƍŵťƃŒ�Ɗƀż�Ňœƒšō���Ə���������������Əŷŧ»ƈƅŔƏ�ř»ƔŷŔŧƅŔ�ŘŕƔţ�Ɠž�ŘŧƔŧŷƏ�řƈƎƈ�ŖƊŔƏŠ�ŚƅƏŕƊś

����řƔƏŗũśƅŔ�ŕƔŕŲƂƅŔ�Ɖƈ�ũƔŝƄƅ�ŚƁũųśƏ�Ə��řƔũŔŧƙŔƏ�řƔƏŷŧƅŔ���ŘũŰŕŸƈƅŔ�������¿Ə»ţ�řŬŔũŧƅŔ�ŚŪƄũƏ�
řŷƏƈŠƈ������řƔƏŗũśƅŔƏ�řƔƏŷŧƅŔ�ƌśŕƔŗŧŌ�Ɖƈ�ƓśƅŔ�������řƆŬ»ƆŬƅŔ�ƋŨƍ�Ɠž�ŚũƎŴ�������Ɖ»ƈƏ�Ūũ»ŗŌ���ƋŨ»ƍ�
�ŚŕƔŗŧƗŔ����



 

 

ϳ

ϭ� �ƀƆųƊƈƅŔ����
Ϯ� �ƀœŔƏŸƅŔ� 

ϯ� �ƀœŕƁũƅŔ� 

ϰ� �ũŕŬƈƅŔ�� 

ϱ� �řƔƏŷŧƅŔ�řƔŗũśƅŔ�řƔŠƎƊƈ�� 

�ŗŪŒŧťƃŒ�ŝƌƈƆ���

Ŕ����Ɠž�ŜţŕŗƅŔ�ƇŧŦśŬŬŔũŧ�ŖƏƆŬŌ�ƌś��ƅŔ�¿ƔƆţś����ƄƅŔ�řƔţŕƊƅŔ�Ɖƈ�ƐƏśţƈƔƔſř������ũŕ»ŮŌ�ŕƈƄ�ƏƍƏ�����Ə»ŗŌ
Žŧ�ϯϮ͗ϮϬϬϲ�����ŧţŌ��ŚŕƔƊƂśƏ�¿ŦŔŧƈƏ�źƔŰ����Ɠ»ƆƔƆţśƅŔ�ƓſŰƏƅŔ�şƎƊƈƅŔ��������űũŸś»ŬŔ�Ŝ»Ɣţ�

��ŜţŕŗƅŔŚŕŗŕśƄ�řƔŷŔŧƅŔ����Ƅ�ĻƜƔƆţś�ŧŮŔũƅŔ��ũŦśŬŔƏ��ĻŕƔſƔ����������ř»ƔŠƎƊƈƏ�ƇƔƍŕ»ſƈ�Ɖ»ƈ�ƌśƊƈŲ»ś�ŕƈ�Ş
ƂƔŗųśƏřƔŠƜŸƅŔ�řƔŗũśƅŕŗ�ƀƆŸśƔ�ŕƈƔž�Śŕ����

�ŗŪŒŧťƃŒ�ŘœšƄűŮƆ���

Ŕ�řƔƅŕśƅŔ�ŚŕţƆųŰƈƅŔ�ƌśŬŔũŧ�Ɠž�ŜţŕŗƅŔ�ƇŧŦśŬ����

�ƑƂƍƄŪƃŒ�ŜƚŶƃŒ������ƌƊŌ�ƑƆŷ�ŽĉũŸƔƏ�����������ŖƔƅŕ»ŬƗŔ�¿ŕƈŸś»ŬŔ�Ƒ»Ɔŷ�ŧ»ƈśŸƔ�ƒŨƅŔ�ƓŬſƊƅŔ�ŞƜŸƅŔ
�����������������ũ»ƔŻ�řƔƄƏƆ»Ŭ�Řŧŕ»ŷ�Ƒ»Ɔŷ�ŖƆżśƆƅ�ƇƆŸśƅŔ�ŚŕƔũŴƊ�Ɖƈ�řƂƆųƊƈƅŔƏ���ĻŕƔŗƔũŠś�řƊƔśƈƅŔ�ūŬƗŔƏ

Ə�Ɠž�ŖƏŻũƈ�ŕƍŧƏŠ������ũŕŠƊƅŔ�Ə�ƌśŕţŮϮϬϬϯ���ϮϮϬ�������

Œ�ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃ��������������ř»ŰŕŦ�Śŕ»Šŕţ�řƎŠŔƏƈƅ�řŰŕŦ�ŖƔƅŕŬŌƏ�ƀœŔũų�ŧƈśŸś�ƓśƅŔ�řƔŗũśƅŔ�Ɠƍ
������������ŕſųƗŔ�ƇƎƊƈƏ���řƔŧŕŸƅŔ�ūũŔŧƈƅŔ�ũŕųŏ�Ɠž�ŚŕŗƏŸŰ�Ɖƈ�ƉƏƊŕŸƔ�ƉƔŨƅŔ�¿ŕſųƗŔ�űŸŗŗ¿���ƉƔŨ»ƅŔ�

�ŘŉŔũƂƅŔ�ƇƆŸś�Ɠž�ŚŕŗƏŸŰ�Ɖƈ�ƉƏƊŕŸƔ����ŽƔųƆƅŔ�ŧŗŷϭϯ��ϭϭ��ϮϬϬϲŚƊ�ŚŔũſƅŔ�řƆŠƈ�������

ƏŽũŸƔ�ŜţŕŗƅŔ��ŗũśƅŔ��řƔŠƜŸƅŔ�řƔ�ĹœƒőŒŧŞō�ŕƎƊōŗ�����ƈŠƈ���������Ɠ»śƅŔ�ř»ƔƏŗũśƅŔ�Śŕ»ŬũŕƈƈƅŔ�Ɖƈ�řŷƏ
�ƅŔ�ŕƎŬũŕƈŧŮŔũ����řŸƔŗų�ƑƆŷ�ŽƏƁƏƅŔ�ŽŧƎŗ������ř»ƔũŔŧƙŔƏ�řƔƄƏƆŬƅŔƏ�řƔƏŷŧƅŔƏ�řƔƏŗũśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ��

ƓśƅŔƏƀƔũų�Ɠž�ŽƂś��ƏŷŧƅŔŘŘŕŷŧƅŔƏ��¿ŝƈƗŔ�ũƏŰśƅŔ�ŶŲƏƅƏŕƎŠƜŸƅ������
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��



 

 

ϴ

�ŗƀŕœŪƃŒ�ŘœŪŒŧťƃŒ����

������ŧƏŧţ�Ɠž�ŜţŕŗƅŔ�ũŝŸƔ�Ƈƅ�����řƔŗũśƆƅ�ŚƁũųś�řƂŗŕŬ�ŚŕŬŔũŧ�ƑƆŷ�ƌƈƆŷ�����ŚŕŗŕśƄ�ŉƏŲ�Ɠž�řƔŠƜŸƅŔ�
�ŧŮŔũƅŔ����������������Ŝ»ţŕŗƅŔ�Ƈŕ»Ɓ���řŬŔũŧƅŔ�ŵƏŲƏƈŗ�ŘũŮŕŗƈ�ũƔŻ�řƁƜŷ�ŕƎƅ�ŚŕŬŔũŧ�Řŧŷ�ƃŕƊƍ�ƉƄƅƏ�

ŜƔŧţƅŔ�Ƒƅŏ�ƇƔŧƂƅŔ�Ɖƈ�ĻŕƔŧŷŕŰś�ŕƎŗƔśũśŗ��űũŷ�Ŷƈ��ƓƅŕśƅŔ�ƏţƊƅŔ�ƑƆŷ�ŚŕŬŔũŧƅŔ�ƋŨƍ�űŸŗƅ�����

ϭ�����ŧƒŕŬ�ŗŪŒŧť���ϭϵϴϰ���ƇŒƍƈŶŕ����������œºƌŞƚŵ�Ƒºż�ƑƆƚŪƗŒ�ŝƌƈƆƃŒƍ�ŔœŕŬƃŒ�ŘƚƂŬƆó�
ƐťƍŶŪƃŒ�ŴƆřŞƆƃŒ�Ƒż�ŔœŕŬƃŒ�ŘƚƂŬƆ�Ƈŵ�ŗƒƈŒťƒƆ�ŗŪŒŧť�������

Ɠž�ƓƈƜŬƙŔ�şƎƊƈƅŔ�řžũŸƈƏ�ŖŕŗŮƅŔ�ŚƜƄŮƈ�Ɖŷ�Ƈŕŷ�ũƏŰśƅ�¿ƏŰƏƅŔ�Ƒƅŏ�řŬŔũŧƅŔ�Śžŧƍ��

��ŕƎŠƜŷ����������řƊƔŸƅŔ�řƂƔũųŗ�ƓŷŕƈśŠƛŔ�ŢŬƈƅŔ�şƎƊƈ�ŜţŕŗƅŔ�ƇŧŦśŬŔ�������Ɣžŧ»ƍ�ƀƂţƔ�şƎƊƈƅŔ�ŔŨƍƏ��Ɖ
�ŕƈƍ���ŖŕŗŮƅŔ�ŕƎƎŠŔƏƔ�ƓśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ƇƍƗ�¿ƔƆţśƅŔƏ�ŽŰƏƅŔ����

��Ƒƅŏ�řŬŔũŧƅŔ�ŚƆŰƏśƏ����

��ŉŕƊŗƗŔ�ũŔũŬŌ�ƑƆŷ�ƉƔŧƅŔƏƅŔ�ŵƜŅųŔ�řƆƁ�����

��ƒũƄſƅŔ�ƏŪżƅŔ�Ɖƈ�řƔŬſƊƅŔ�ŖŕŗŮƅŔ�ŚƜƄŮƈ�ōŮƊś�����

��ƀŕſƊƙŔ�Ɠž�ŕƈƊŏƏ�ŖŬƄƅŔ�Ɠž�ŚŬƔƅ�řƔŧŕŰśƁƛŔ�řƆƄŮƈƅŔ�����

�ŷ�ũŦōśƅŔ�ƏŌ�ŖŕƔżƅŔ�řƆƄŮƈ��řŬũŧƈƅŔ�ƉřƔŷŕƈśŠŔƏ��řƔŬſƊ�ŚƜƄŮƈ�ŕƍŉŔũƏ�ƓſŦśřƔƈƔƆŸśƏ������

Ϯ��şƍƈ�ŗŪŒŧť���ϭϵϴϳ��ƇŒƍƈŶŕ�����žƒŧűƃŒ�ƏƄŵ�Řœżň����

��������������ƓƈƜ»ŬƙŔ�¿»ƂţƅŔ�Ɠž�ƉƔƆƈŕŸƅŔ�ŖƔŰś�ƓśƅŔ�űŔũƈƗŔƏ�ŚŕžƕŔ�ƇƍŌ�ƉŕƔŗ�Ƒƅŏ�řŬŔũŧƅŔ�Śžŧƍ��
��������ŗũŌ�ƑƆŷ�ŵŪƏƈ�ŖŕśƄ�¿ƄŮ�ƑƆŷ�řŬŔũŧƅŔ�ŚŉŕŠ�ŧƁƏ���ŕƎƅ�ŖŬŕƊƈƅŔ�ŞƜŸƅŔ�ŶŲƏƏ�ŉŔŪ»ŠŌ�řŸ��

������ŚŕžƕŔ�Ɖƈ�řŷƏƈŠƈ�ƑƆŷ�¿ƈśŮŔ�ŉŪŠ�¿Ƅ�����������ŕ»ƍũƍŕŴƈƏ�ř»žŊ�¿Ƅ�ƇƏƎſƈ�ŕƎƔž�űũŸśŬŔ�ŜƔţ�
ŽƆŬƅŔ�¿ŔƏƁŌƏ�ŜƔŧŕţƗŔƏ�ŚŕƔƕŕŗ�ŪƔŪŸśƅŔ�Ŷƈ�ŕƎŠƜŷƏ�ŕƎŗŕŗŬŌƏ���

� ��ƗŔ�ŖŕśƄƅŔ�¿ƈśŮŔ���řƔƅŕśƅŔ�ŚŕžƕŔ�ƑƆŷ�¿Ə��ũƏśſƅŔ���ŽŔũŬƙŔ�¿ŕŠŸśŬƛŔ����řƅŪŸƅŔ������Ŗŕ»ŠŷƙŔ
ũƏũżƅŔ��ūſƊƅŕŗ�ũŗƄśƅŔ��� 



 

 

ϵ

� ��¿ƈŮŔ�ƅŔ�ŖŕśƄƅŔ���řƔƅŕśƅŔ�ŚŕžƕŔ�ƑƆŷ�ƓƊŕŝ��ŉŕƔũƅŔ����ƐƏƎƅŔ�ŵŕŗśŔ�������ƀƔŲ���ŘũŔŧŰƅŔ�Ƒƅŏ�ŶƆųśƅŔ�
ƀžƗŔ�ŽŸŲ��ƇŔŪśƅƛŔŚŗŝśƅŔ�Ƈŧŷ���řƆƔƆƅŔƏ�ƇƏƔƅŔ�¿ƈŷ�Ɠž�ųƔũſśƅŔ��� 

� �ŜƅŕŝƅŔ�¿ƏŕƊśƏ���������ƇŎŕŮśƅŔ��ŽƔƏŬśƅŔ��ŚƁƏƅŔ�ƑŲƏž��řƈƔƈƊƅŔ��řŗƔżƅŔ��ƉŴƅŔ�ŉƏŬ����Ɠ»ž�ƏƆżƅŔ��
�ƉƔŧƅŔ 

� �ŶŗŔũƅŔ�¿ƏŕƊśƏ��ũƈƅŔ�ŔƏ�ŉŔ�ƅŔ��¿ŧŠƅ�ŢŮƅŔ��ŧƏŸƂ�ŖŲżƅŔ�������ŕƔƊŧ»ƅŔ�ūžŕ»Ɗś��ŧƂţƅŔ�����ƇŔŪ»ƎƊƛŔ��
ƓŬſƊƅŔ����

ϯ�����Řœšŧż�ŗŪŒŧť���ϭϵϵϰ���ƇŒƍƈŶŕ�����������Ƒż�œƌšƆƚƆƍ�ŚŧŒƍƂƃŒ�ŗƌŞŒƍƆ�Ƒż�ŗƒőœſƍƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�
�ŗƒƆƚŪƗŒ�¾ƍŮƕŒ�����������������Ɠ»ž�ř»ƔœŕƁƏƅŔ�řƔŗũśƅŔ�ƇƏƎſƈ�ƑƆŷ�ŉƏŲƅŔ�ŪƔƄũś�Ƒƅŏ�řŬŔũŧƅŔ�Śžŧƍ
�ŜũŔƏƄƅŔ�řƎŠŔƏƈ��ƉŕƔŗ�Ŷƈ���Ǝſƈ��řƈŧŰƅŕŗ�ƇƆŸśƅŔ�ƇƏ�������řƔœŕƁƏƅŔ�řƔŗũśƅŔ�ūŬŌƏ�ŢƈƜƈ�Ɖŷ�ŽŮƄƅŔƏ��

�řƔƈƜŬƙŔ�¿ƏŰƗŔ�Ɠž���

��ƓƆƔƆţśƅŔ�ƓſŰƏƅŔ�şƎƊƈƅŔ�ŜţŕŗƅŔ�ŧƈśŷŔ�ŧƁƏ����

��Ƒƅŏ�řŬŔũŧƅŔ�ŚŰƆŦƏ����

��řƔŗũś�Ɠƍ�řƔŧŰƂƅŔ�řƔŲũżƅŔ�řƔŗũśƅŔ��řƔœŕƁƏ��Ɠƍ�řƔŲũŸƅŔ�řƔœŔƏŮŸƅŔ�řƔŗũśƅŔƏ�řƔŠƜŷ������

�Ŕ�ŘŧŷŕƁ�Ɖƈ�ƇƈƗŔ�ƀƆųƊś�śž�řƔŗũśƅ¿Ų�ƀƔũųƅŔ�Ɖŷ�ŽũţƊś�ƏŌ�����

�����ƓŗũŸƅŔ�ƇƅŕŸƅŔ�����ƌśŕƈŪŌƏ�ƌŝũŔƏƄ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ƓƈƜŬƙŔ���������ŕ»ƎƊƈ�ƇƎƆśŬ»Ɣ�ƛƏ�řƔŗũśƅŔ�Ƒƅŏ�ōŠƆƔ�ƛ���
�¿ƏƆţƅŔ����

�¿ƜŦ�Ɖƈ�ŔŨƍ�ũƎŴƔƏ���řƔœŕƁƏƅŔ�řƔŗũśƅŔ�Ɠž�řƂƔƈŷ�ũƏŨŠ�ŕƊƅ�řƔƏŗƊƅŔ�řƊŬƅŔƏ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ����

ϰ����ƐŧťšƃŒ�ŗƒŪŒŧť�ϭϵϵϳ��ƇŒƍƈŶŕ���ŗƒŕŧřƃŒ��ŗºŪŧťƆƃŒ�ŖťœŽřŪŒ�ƎťƆƍ�ƅƚŪƗŒ�Ƒż�ŗƒőœſƍƃŒ�
œƌƈƆ�ŗƒƍƈœśƃŒ�����

���������ƇƜŬƙŔ�Ɠž�řƔœŕƁƏƅŔ�řƔŗũśƅŔ�ƇƏƎſƈ�ƉŕƔŗ�Ƒƅŏ�řŬŔũŧƅŔ�Śžŧƍ��������Ɠ»ž�šũśƂƈ�ũƏŰś�űũŷ�Ŷƈ�
ƇƜŬƙŔ�Ɠž�řƔœŕƁƏƅŔ�řƔŗũśƅŔ�Ɖƈ�řƔƏƊŕŝƅŔ�řŬũŧƈƅŔ�ŘŧŕſśŬŔ�řƔſƔƄ� 



 

 

ϭϬ

�ƇŧŦśŬŔ�ƓųŕŗƊśŬƛŔ�şƎƊƈƅŔ�ƌśŬŔũŧ�Ɠž�ŜţŕŗƅŔ� 

�Ŕ�ŚŰƆŦƏ�Ƒƅŏ�řŬŔũŧƅ�� 

� �ŕƎţƜžƏ�ŕƎśŧŕŸŬ�ũŬ�Əƍ�ƒŨƅŔ�ƓƈƜŬƙŔ�şƎƊƈƅŔ�Ƒƅŏ�řƔƈƜŬƙŔ�řƈƗŔ�řŠŕţ 

� ���������������ƌ»ŠƏ�Ƒ»Ɔŷ�řƔƏŗũśƅŔ�ŕƎśŕŬŬŎƈƏ�ƇƏƈŸƅŔ�ƌŠƏ�ƑƆŷ�řŬŬŎƈ�¿Ƅ�Ɠž�řƔƈƜŬƙŔ�řƈƗŔ�řŠŕţ
ŞƜŸƅŔ�Ɖƈ�ũƔŦ�řƔŕƁƏƅŔ�Ōŧŗƈ�Ƒƅŏ�ůƏŰŦƅŔ� 

� �ƇƅŕŸƅŔ�Ɠž�řƔŗũśƅŔ�ŵŔƏƊŌ�¿Ƅ�ƑƆŷ�řƔƈƜŬƙŔ�řƔŗũśƅŔ�ŪƔƈśŧŕŰƈŗ�ƓƈƜŬƙŔ�ŶƔũŮśƅŔ�ũ� 

� �ŘŕƔţƅŔ�ƉƔŧŕƔƈ�ŧţŌ�ƏƎž�řƔŗũśƅŕŗ�¿ƂśŬƔ�ƉŌ�ƉƄƈƔ�ƛ�ƒƏŗũśƅŔ�ƉŔŧƔƈƅŔ���

ϱ�ó�ŗƆƚŪ�ŗŪŒŧť���ϮϬϬϭ��ƇŒƍƈŶŕ�����ƑŕƈƃŒ�ŔƒƃœŪŊ �ŋűŤƃŒ�ŠƒšŮř�Ƒż��ŗŕœšŮƃŒ�ťƈŵ������

��ƓŗƊƅŔ�ƉŕƄ�ƓśƅŔ�ŖƔƅŕŬƗŔ�űŸŗ�ųŕŗƊśŬŔ�Ƒƅŏ�řŬŔũŧƅŔ�Śžŧƍ �ŉŕųŦŌ�ŢƔţŰś�Ɠž�ŕƎƈŧŦśŬƔ
ƌśŗŕţŰ�řŸŬśƅŔ�ŖśƄƅŔ�Ɠž�řſƔũŮƅŔ�ƌŝƔŧŕţŌ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ƃƅŨƏ���ƇŔũƄƅŔ�����

��ƓųŕŗƊśŬƛŔ�ƓſŰƏƅŔ�şƎƊƈƅŔ�ŜţŕŗƅŔ�ƇŧŦśŬŔƏ����

��Ƒƅŏ�řŬŔũŧƅŔ�ŚƆŰƏśƏ����

�������������řŗŕţŰ»ƅŔ�ŉŕ»ųŦŌ�Ŷƈ�¿ƈŕŸśƅŔ�Ɠž�řƔƏŗƊƅŔ�ŖƔƅŕŬƗŔ�ŵƏƊś�����������¿ŔƏ»ţƗŔ�ŽƜśŦŕ»ŗ�ƃ»ƅŨƏ��
ůŕŦŮƗŔƏ���

�����ŧƈţƈŗ�ŉŔŧśƁƛŔ�ŧŔũŌ�Ɖƈ�����ƑƆŷ�ũƔŴƊƅŔ�ūŕƁ��������ƌƔŗŮƅŔ�ƑƆŷ�ƌƔŗŮƅŔƏ���ũƔŴƊƅŔ������Ɖƈ�ƌŗ�ũƈƔ�ŕƈƔž
�ƌƔŧƔ�ƉƔŗ�ƓśƅŔ�řƅŕţƆƅ�¿ŝƈƗŔ�ŖƏƆŬƗŔ�Ƒƅŏ�¿ŰƏśƔƅ���ŜŔŧţŌƏ�ŽƁŔƏƈ����

ϲ��ŧƆŶƆ�ŗŪŒŧť���ϮϬϬϭ���ƇŒƍƈŶŕ�����ƅƚŪƗŒ�Ƒż�ŗƒőœſƍƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ���ŗƒƄƒƄšř�ŗŪŒŧť�������

��ŬƙŔ�Ɠž�řƔœŕƁƏƅŔ�řƔŗũśƅŔ�Ɖŷ�ƒũŴƊ�ũƏŰś�ƇƔŧƂś�Ƒƅŏ�řŬŔũŧƅŔ�Śžŧƍ�ƇƜ����

�ƓƆƔƆţśƅŔ�şƎƊƈƅŔ�ŜţŕŗƅŔ�ŧƈśŷŔ����

��Ƒƅŏ�řŬŔũŧƅŔ�ŚƆŰƏśƏ����



 

 

ϭϭ

��ŘŕƔţƅŔ�ŖƊŔƏŠ�ŶƔƈŠ�ƓųżƔ�¿ƈŕŮ�ƉƔŧ�ƇƜŬƙŔ����ŘũŦƕŔƏ�ŕƔƊŧƅŔ������

�řƔƈƜŬƙŔ�řƔŗũśƅŔ�Ɖƈ�ŉŪŠ�řƔœŕƁƏƅŔ�řƔŗũśƅŔ��ŕƎƊŷ�ƃſƊś�ƛ������

����ĻŕƔƊŕƈƔŏ�ĻŕƔţƏũ�ĻŔŧŸŗ�řƔœŕƁƏƅŔ�řƔŗũśƅŔ�Ɠž�ƇƜŬƙŔ�ƇƔƅŕŸś�ŚŨŦśŔ�ƓŸſƊƅŔ�ŖƊŕŠƅŕŗ�ŽśƄś�ƇƅƏ���

�����������¿ƜŦ�Ɖƈ�ĻŕƔũƄž�ƉŕŬƊƙŔ�řƔŕƈţ�ƑƆŷ�ƇƜŬƙŔ�¿ƈŷ���������ƉŕŬƊƙŔ�ŶƔŠŮś���ƉŕŬƊƙŔ�¿Ƃŷ�ƇŔũśţŔ
�ŜţŗƅŔƏ�ũŴƊƅŔ�ƑƆŷ���

�����������¿ƜŦ�Ɖƈ�ĻŕƔŬſƊ�ƉŕŬƊƙŔ�řƔŕƈţ�ƑƆŷ�ƇƜŬƙŔ�¿ƈŷ��������ŚŕŠŕţ�řƔŗƆśƏ�řƔũŮŗƅŔ�ūſƊƅŕŗ�ŽƔũŸśƅŔ
�ŕƎųŗŲƏ�ƉŕŬƊƙŔ���

������ƙŔ�řƔŕƈţ�ƑƆŷ�ƇƜŬƙŔ�¿ƈŷ������¿ƜŦ�Ɖƈ�ĻŕƔƈŬŠ�ƉŕŬƊ���������Ŗŕŗ»ŬƗ�ŞƜ»ŸƅŔƏ�űũ»ƈƅŔ�ŵŕŠũŏ
ŶƔŠŮśƏ�ƇŕŸųƅŔ�ŚŔŧŕŷ�ƇƔŴƊś���řƔŷƏŲƏƈ�ŘŧƔſƈƅŔ�řƔŨŻƗŔ�����

ϳ��ŗŰƒƍŵ�ŗŪŒŧť���ϮϬϬϯ���ƇŒƍƈŶŕ�����ŇœűŤƕŒ�ŗŞƃœŶƆ�Ƒż�ŗƒƍŕƈƃŒ�ŔƒƃœŪƕŒ������

���������ŠƅŕŸƈ�Ɠž�řƔƏŗƊƅŔ�ŖƔƅŕŬƗŔ�Ɖŷ�ŽŮƄƅŔ�Ƒƅŏ�řŬŔũŧƅŔ�Śžŧƍ����şƎƊ»ƈƅŔ�¿Ɯ»Ŧ�Ɖ»ƈ�ŉŕųŦƗŔ�ř�
ƒƏŗƊƅŔ���

�ƓƆƈŕƄśƅŔ�şƎƊƈƅŔ�ŜţŕŗƅŔ�ƇŧŦśŬŔ���ƉƔŗ�ŶƈŠ�ŜƔţ��ƒŧƂƊƅŔƏ��ƓœŔũƂśŬƛŔ�şƎƊƈƅŔƓƆƔƆţśƅŔƏ������

��Ƒƅŏ�řŬŔũŧƅŔ�ŚŰƆŦƏ����

��Ƒƅŏ�ƌƎƔŗƊśƏ���ƌŷŕƊƁŏƏ�ŒųŦƈƅŔ�Ŷƈ�¿ƈŕŸśƅŔ�Ɠž�ŉƏŧƎƅŔ�ŘũƏũŲ�ƌœųŦ�ƌŬſƊŗ�ƌţţŰƔƅ�����

�ŠƈƅŔƏ�ŧũſƅŔ�ūƏſƊ�ƑƆŷ�ƇƔŴŷ�ƒƏŗũś�ũŝŌ�ĻŕƔƆƈŷ�ŒųŦƈƅŔ�ƇƔƆŸśƅ��Ŷƈś����

��ƇŕŸƅŔ�ƉŕƔŗƅŕŗ�ŉŕſśƄƛŔƏ���ōųŦƅŕŗ�ƉƔœųŦƈƅŔ�űŸŗ�řŠƅŕŸƈ�Ƈŧŷ�����

��ŉŕųŦƗŔ�řŠƅŕŸƈ�ŧƊŷ�ƇƎƅŪŕƊƈ�ūŕƊƅŔ�¿ŔŪƊŏ�����

��



 

 

ϭϮ

ϴ������Żť�ƍŕŊ�ŗŪŒŧť��ϮϬϬϲ���ƇŒƍƈŶŕ������ƑŕƈƃŒ�ŝƌƈƆ�����ƁƍƄŪƃŒ�ƅƒƍƀř�Ƒż���ŖťœŽřŪƙŒ�ŗƒŽƒƂƍ
�ŧŮœŶƆƃŒ�œƈƆƒƄŶř�Ƒż�ƊƈƆ����������

�������Ɖŷ�ŽŮƄƅŔ�Ƒƅŏ�řŬŔũŧƅŔ�Śžŧƍ����¿ƏŬũƅŔ�şƎƊƈ�����ŔũžƗŔ�ƃƏƆŬ�ƇƔƏƂś�Ɠžŧ�����Ŷ»ŗśś�¿ƜŦ�Ɖƈ�
�ŵƏŲƏƈƅŕŗ�řƂƆŸśƈƅŔ�ƌŝƔŧŕţŌ����

��ƐƏśţƈƅŔ�¿ƔƆţś�ŖƏƆŬŌ�ŜţŕŗƅŔ�ŧƈśŷŔ����

��Ƒƅŏ�řŬŔũŧƅŔ�ŚƆŰƏś����

��¿ƏŬũƅŔ�şƎƊƈ�ŽŕŰśŔ� �ŵƏƊśƅŔƏ�¿ƏƈŮƅŕŗ�ŧŔũžƗŔ�ƃƏƆŬ�ƇƔƏƂś�Ɠž����

�����¿ƏŬũƅŔ�ƇŧŦśŬŔ��������Ə�řŗŔŨŠ�ŖƔƅŕŬŌ���ƃƏƆŬƅŔ�ƇƔƏƂś�Ɠž�ŝŎ»ƈŘũ�������Ɠ»ž�ŚŧŬ»Šś���ũŔƏ»ţƅŔ
ŔŧŗƅŔ�ƇƔŧƂśƏ�řƊũŕƂƈƅŔƏƓŗƆŬƅŔ�ƃƏƆŬƅŔ�ųŕƈƊƗ�řţƔţŰƅŔ�¿œ����

������¿ƏŬũƅŔ�şƎƊƈ�Ɠž�ŪũŕŗƏ�ƒƏƁ�¿ƄŮŗ�ƓƊŕŬƊƙŔ�ŧŸŗƅŔ�ŧƔŬŠś���Ɖƈ�ŧŔũžƗŔ�ƃƏƆŬ�ƇƏŅƂƔ�ƏƍƏ��
ƀžũƅŔ�ŜƔţƉƔũŦƖƅ�ŞŔũţƙŔ�ŖƊŠśƏ���ƉƔƆƅŔƏ�����

�ŰŕŸƈƅŔ�ŕƊƈƔƆŸś�Ɠž�şƎƊƈƅŔ�ŔŨƍ�ŽƔŴƏśƅ�řţũśƂƈ�řżƔŰ�ƇƔŧƂś�ƌƆţŔũƈ�¿Ƅŗ�ũ����

�ϵ����ƐťƆœźƃŒ�ŗŪŒŧť�ϮϬϬϵ��ƇŒƍƈŶŕ�������������ŗƈŪºƃŒ�Ƒºż�¾ŽűƃŒ�ŇœűŤƕ�ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ŔƒƃœŪŊ
œƌřœƀƒŕűřƍ�ŗƒƍŕƈƃŒ����

����������űũ»ŷ�Ŷ»ƈ��¿ŕ»ſųƗŔ�ŉŕųŦŌ�řŠƅŕŸƈ�Ɠž�řƔƏŗƊƅŔ�ŖƔƅŕŬƗŔ�űŸŗ�ƉŕƔŗ�Ƒƅŏ�řŬŔũŧƅŔ�Śžŧƍ
�ƓŗƊƅŔ�ŕƎŬũŕƈ�ƓśƅŔ�řƔƂƔŗųśƅŔ�ŞŨŕƈƊƅŔ�űŸŗ¿ŕſųƗŔ�Ŷƈ�����

�Ŕ�ŧƈśŷŔ�����������ŖƔƅŕŬƗŔ�ųŕŗƊśŬŔƏ��řſƔũŮƅŔ�ŜƔŧŕţƗŔ�Ŷŗśś�¿ƜŦ�Ɖƈ��ƓſŰƏƅŔ�şƎƊƈƅŔ�ŖƏƆŬŌ�Ŝţŕŗƅ
ŕƎƊƈ�řƔƏŗũśƅŔ���

Ƒƅŏ�řŬŔũŧƅŔ�ŚƆŰƏś����

��¿ſųƅŔ�ŉŕųŦŌ�řŠƅŕŸƈ�ŖƊŔƏŠ�ŧŧŸś��řƔſųŕŸƅŔ��řƔƈŬŠƅŔ��řƔƁƜŦƗŔ��řƔŧŗŸśƅŔ��řƔŧƂŸƅŔ������



 

 

ϭϯ

��ŕƎƊƈƏ�¿ſųƅŔ�řŠƅŕŸƈ�ŖƔƅŕŬŌ�ŵƏƊś�śƅŔ��ƓƈƆŸƅŔ�ƉŕƔŗƅŔ��ũŔƏţƅŔ�řſųƜƈƅŔ��ťƔŗƏ�������

��������������ƂƔŗųś�Ƒƅŏ�ŞŕśţƊ�ĻƜƈŕƄśƈ�ĻŕƔƏŗũś�ĻŕŠŨƏƈƊ�¿ŝƈś�¿ŕſųƗŔ�ŉŕųŦŌ�řŠƅŕŸƈ�Ɠž�řƔƏŗƊƅŔ�ŖƔƅŕŬƗŔƌ�
ũŲŕţƅŔ�ũŰŸƅŔ�Ɠž����

�ŗƀŕœŪƃŒ�ŘœŪŒŧťƃŒ�ƏƄŵ�ŔƒƀŶřƃŒ����

�ƓśƕŔ�ŢŲśƔ�řƂŗŕŬƅŔ�ŚŕŬŔũŧƅŔ�űŔũŸśŬŔ�¿ƜŦ�Ɖƈ����

�žœŽřƙŒ�ƊŞƍŊ���

ϭ��ƈ�ŧƔŧŸƅŔ�Ɠž�ŚŕŬŔũŧƅŔ�ƋŨƍ�ŚƂſśŔŖƊŔƏŠƅŔ�Ɖ��������������������������������������řŰŕŦƅŔ�řƔƏŗũśƅŔ�ŕƔŕŲƂƅŔ�űŸŗ�ŚŠƅŕŷ�ŜƔţ

���ƃƏƆŬƅŔ�ƇƔƏƂśƏ�ōųŦƅŔ�ŢƔţŰś�Ɠž�����Ɖƈ�řƔŗũśƅŔ�¿ƈŮś�ƓśƅŔ�řƔŠƜŸƅŔ�řƔŗũśƅŔ�Ŷƈ�ƀſśƔ�ŔŨƍƏ��

ŉŕųŦƗŔ�řŠƅŕŸƈ�¿ƜŦ�����řŬŔũŧ�Ɠž�ŕƈƄ���řƈƜŬ���řŬŔũŧƏ��řŲƔƏŷ���řŬŔũŧƏ��ŗŌŽŧ�Ə������������

Ϯ���������ƓƊŕŬƊƙŔƏ�ƒƏŗũśƅŔ�ƃƏƆŬƅŔ�řŠƅŕŸƈ�Ɠž�¿ƔŰŌ�ũŰƊŷ�řƔŠƜŸƅŔ�řƔŗũśƅŔ������Śţŗ»ŰŌ�Ŝ»Ɣţ�
������ũŰŕŸƈƅŔ�ŕƊƈƔƆŸś�Ɠž�ƌƔƂśŬƊ�ĻŕŠƎƊƈ����ƓŗƊƅŔ�¿Ÿž�Ɖƈ�������řŬŔũŧ�Ɠž�ŕƈƄ���Žŧ�ƏŗŌ�����ř»ŬŔũŧƏ�

�ƒŧƈŕżƅŔ�����

�ŻƚřŤƙŒ�ƊŞƍŊ����

ϭ������řƈŧŦśŬƈƅŔ�şƍŕƊƈƅŔ�ŚŧŧŸś�������Ɠſ»ŰƏƅŔ�şƎƊƈƅŔ�ƉƔŗ�ŕƈ�řƂŗŕŬƅŔ�ŚŕŬŔũŧƅŔ�Ɠž����¿»ŝƈ��ř»ŬŔũŧ�
�Śŕţũž�����řŬŔũŧƏ��ŧƈŕżƅŔƒ������ƅŔ�şƎƊƈƅŔ�ƉƔŗƏ��řŬŔũŧ�¿ŝƈ�ƓƆƈŕƄś��řŲƔƏŷ����Ə�şƎƊƈ���ŢŬ»ƈƅŔ�

ŷŕƈśŠƛŔ�řŬŔũŧ�¿ŝƈ�řƊƔŸƅŔ�ƀƔũųŗ�Ɠ�ũƔŗŮ����

Ϯ���ŕƎƔƆŷ�ŚŧƈśŷŔ�ƓśƅŔ�ũŧŕŰƈƅŕŗ�řƂŗŕŬƅŔ�ŚŕŬŔũŧƅŔ�ŚſƆśŦŔ���Śŧ»ƈśŷŕž��ř»ƈƏƆŸƈƅŔ�ŉŕŰƂśŬƛ��
��řŬŔũŧ�ũƔŗŮ�ƑƆŷ�����ŕƈƊƔŗ��řƆŗŕƂƈƅŔƏ�řƊŕŗśŬƛŔ����ŚŕŬŔũŧƅŔ�ŚŧƈśŷŔ����ƐũŦƗŔ�řƔƆƔŰōśƅŔ�řƔũŴƊƅŔ�Ɠž

�ũƄſƅŔ�ũŧŕŰƈ�ƑƆŷ�ŕƎśŕƈƏƆŸƈ�ŉŕŰƂśŬŔƓƈƜŬƙŔ����

 



 

 

ϭϰ

�ŖťœŽřŪƙŒ�ƊŞƍŊ����

ϭ�ŬŔũŧƅŔ�Ɖƈ�ŜţŕŗƅŔ�ŧŕſśŬŔ�ŜţŗƅŔ�řƔŠƎƊƈ�ŉŕƊŗ�Ɠž�řƂŗŕŬƅŔ�Śŕ�ũŕųƚƅ�ƇŕŸƅŔ�¿ŕŠƈƅŔ�ŧƔŧţśƏ�����

����ƅŔƓŸŠũƈ�ƌśŬŔũŧƅ�����

Ϯ�ƅŔ�Ɠž�ŜţŕŗƅŔ�řƂŗŕŬƅŔ�ŚŕŬŔũŧƅŔ�ŚŧŕžŌ�ŽũŸśƑƅŏƏŗũśƅŔ�ŜţŗƅŔ�ŶƁŔƏ�ƒƜŬƙŔ�Ɠƈ�ƉŌ�ŜƔţ�����

�����ũƏŰƁ�Ɖƈ�ƓƊŕŸś�ŚƅŔŪ�ƛ�ƌŗƊŔƏŠ�Ɖƈ�ĻŔũƔŝƄ����

ϯ��ƉŌ�ƉƄƈƔ�ƓśƅŔ��řŷƏƊśƈƅŔ�ŶŠŔũƈƅŔƏ�ũŧŕŰƈƅŔ�řžũŸƈřŬŔũŧƅŔ�ŵƏŲƏƈ�řŠƅŕŸƈ�Ɠž�ŧƔſś���

�ŨƒƆřƃŒ�ƊŞƍŊ����

ŕŗ�řƔƅŕţƅŔ�řŬŔũŧƅŔ�ŚŪƔƈśƓƅŕśƅ�����

ϭ�ŧũſƊŔ�ŜţŕŗƅŔ��ƌƈƆŷ�ŧƏŧţ�Ɠž��ƌƅƏŕƊśŗřƔŷŔŧƅŔ�Ɛŧƅ�řƔŠƜŸƅŔ�řƔŗũśƅŔ¿ƜŦ�Ɖƈ�ŧŮŔũƅŔ���ƌśŕŗŕśƄ���

Ϯ����ƎƈƔŧƂśŗ�řŬŔũŧƅŔ�ŚŪƔƈś�ŕ��ƅŔ�ŞƜŸƅŔ�ƒƏŗũś�����řƔƏŗũśƅŔ�¿ƄŕŮƈƅŔƏ�ŕƔŕŲƂƅŔ�Ɖƈ�ũƔŝƄƅ���ř»ƔƏŷŧƅŔƏ��
ŘũŰŕŸƈƅŔ����

ϯ�řƔƏŗũśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ŞƜŸƅ��ĻŕţũśƂƈ�ĻŔũƏŰś�řŬŔũŧƅŔ�ŚƈŧƁŘŧƔŧŠ�ŚŕƔƅŋŗ�����
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��

��

��

��

��



 

 

ϭϱ

ƑƈœśƃŒ�¾ŮŽƃŒ��

�ťŬŒŧƃŒ�ťƆšŊ�ťƆšƆ����ƊřŋŬƈ�ƍ�Ɗřœƒš��

�ĹƙƍŊ���ƊŕŪƈƍ�ƊřƒƈƂƍ�ƊƆŪŒ����

�Ĺœƒƈœś���ƊřŋŬƈƍ�ƉťƃƍƆ����

�Ĺœśƃœś��ŗƒŪœƒŪƃŒ�Ɗřőƒŕ��

�ĹœŶŕŒŧ��ƊŤƍƒŬ��

�ĹœŪƆœŤ���ƇƒƆƄŪƆƃŒ�ƇŒƍŤƗŒ�ŗŵœƆŞŕ�Ɗřſƚŵ���

�ĹœŪťœŪ���ƑƆƄŶƃŒ�ƊŞœřƈō�ƍ�ƊřœŶƃœűƆƍ�ƊřœŵŒťŕō�ƍ�ŗƒƆƄŶƃŒ�Ɗřœƒš��

��

��

��

��

��

��



 

 

ϭϲ

�Ŗœƒš����ťŬŒŧƃŒ�ťƆšŊ�ťƆšƆ��

�ĹƙƍŊ��ŪŒƊŕŪƈƍ�ƊřƒƈƂƍ�ƊƆ�����

������������ƐũŝŌ�ƒŨƅŔƏ�řƔƏŷŧƅŔƏ�řƔũƄſƅŔ�ŚŕƔŰŦŮƅŔ�ŪũŗŌ�Ɖƈ�ŧţŔƏƄ�ŧŮŔũƅŔ�ŧƈţŌ�ŧƈţƈ�Žũąŷ
��������ƇƏƆŸƅŔƏ�ŽũŕŸƈƅŔ�Ɖƈ�řƆƈŠŗ�řƔƈƜŬƙŔƏ�řƔŗũŸƅŔ�řŗśƄƈƅŔ���������ŔŨ»ƍ�ƇŬŔ�Ɖŷ�ŜţŗƅŔƏ�ƀƔƂţśƅŔ�ŧŸŗƏ�

�������ƓƂƔƂţƅŔ�ƌƈŬŔ�ƉŌ�ƉĉƔŗś���ƓŗũƈƅŔƏ�ũƄſƈƅŔƏ�řƔŷŔŧƅŔ�������ƒĐŪŸƅŔ�ƓƆŸƅŔ�ŢƅŕŰ�ƇŸƊƈƅŔ�ŧŗŷ�����ƊřƒƈƂƍ�
���ũŕƈŷ�ƏŗŌ��������������������Ɖ»ŗ�ũƈŕ»ŷ�Ƒƅŏ�ƉƏŸŠũƔƏ�Řŧŕŗŷ�Ɖƈ�ƇƍƏ���Ūŷ�ƓƊŗ�ŘũƔŮŷ�Ƒƅŏ�ƌŗŬƊ�ŶŠũƔƏ�

�řŸŰŸŰ�ŕƊŧŸƅŔ�řƔũŲƈƅŔ�ŖũŸƅŔ�Ɖƈ�ƒŌ�řƔƊ������řƄũţƅŔ��řƔƏŷŧƅŔ�řƄŗŮƅŔřƔƈƜŬƙŔ�ϱ�ϯ�ϮϬϬϵ����

�Ĺœƒƈœś��ƉťƃƍƆ�ƊřŋŬƈƍ�����

������������ŘũŦƕŔ�ƐŧŕƈŠ�Ɖƈ�ũŮŷ�ƒŧŕţƅŔ�Ɠž�ƒŪŸƅŔ�ŢƅŕŰ�ƇŸƊƈƅŔ�ŧŗŷ�ŧƅƏ���řœŕƈŝƜŝƏ�ŽƅŌ�řƊŬ
����������ƏƔƅƏƔ�Ɖƈ�ƉƈŕŝƅŔ�ƀžŔƏƔ�ƏƍƏ���ŘũŠƎƆƅ�ƉƔŬƈŦƏ�ŶŗŬƏϭϵϯϴ������ŧŔŧżŗŗ�řƔƈŴŷƗŔ�Ɠţŗ�Ƈ����ūũŧ�

�������ƉƔƈƆŸƈƅŔ�ũŔŧ�ŚŕƂƔŗųś�řŬũŧƈ�Ɠž�řƔœŔŧśŗƛŔ�����ƀŔũŸƅŔ�Ɠž�řŬũŧƈ�ƑƁũŌ�ƓƍƏ�����ƇŸƊƈƅŔ�ŧŗŷ�ŪČƔƈś�
��ƅ�ƇŔũśţƛŔƏ�ƇŔŪśƅƛŔƏ�řŷŕųƅŔƏ�ƀŧŰƅŔƏ�ƉŕŬƆƅŔ�řſŷƏ�řƔŧŠƅŔƏ�ũŕƁƏƅŕŗ�ƋŕŗŰ�Ɠž�ƌ»ƔƈƆŸƈ����ŕ»ƈƄ

����������������ũƎƊ�ũŗŷ�ŧƂž���řţŕŗŬƅŔƏ�űƄũƅŔ�ŧƔŠƔƏ�ŘũƄƅŔ�ŖŸƆƔ�ƉŕƄž���ŖƍŔƏƈƅŔ�ŧŧŸśƈ�ųŕŮƊƅŔ�ŶŬŔƏ�ƉŕƄ
���ƋũƈŷƏ�řƆŠŧ�������ċŧţōŗ�řƊŕŸśŬƛŔ�ƉƏŧƏ�ŚŔƏƊŬ�ƓƊŕƈŝ��������řŠŔũŧƅŔ�ƑƆŷ�¿ŔƏŠśƅŔ�Ɖŷ�ũśſƔ�ƛ�ƉŕƄ�ŕƈƄ

��řƔœŔƏƎƅŔ����������Ə�ŘŉŔũƂƅŔƏ�ƇƆŸƅŔ�ƑƆŷ�ŘũƄŗƈƅŔ�řƅƏſųƅŔ�ŨƊƈ�ƌŬſƊ�Śţśſś�řŸƅŕųƈƅŔ���»Ƅ�ŧƂž����Ɖŕ��ƌƂƔƂ»Ů
����řƆŠƈ�ŶŲƔ�ũŗƄƗŔ�řƅŕŬũƅŔ���������������ƛŏ�ŕƎƊƈ�ƇƎſƔ�ƉŌ�ƉƏŧ�ŽƜżƅŔ�Ƒƅŏ�ŽƜżƅŔ�Ɖƈ�ŕƎƔƆŷ�ƓśōƔž�ƋŧƔ�Ɠž

����������ŕƎƔƊŕŸƈ�űŸŗ�ũƏŸŮƜƅŔ�Ɠž�ŕƎƊƈ�ŚŗŬũś�ƉƄƅƏ���ĻƜƔƆƁ�����ƅŔ�ŌũƂƔ�ƉŕƄ�ŕƈƄ�����¿»ŝƈ�řƔŗŧƗŔ�ŚƜŠƈ
��řƆŠƈ�ũŕŰƊƗŔ�����������»Ÿś�ĺŔ�Ƌũ»ųž�ƒŨƅŔ�ŧŠƅŔ�řƈŬ�ƌƔŧƅ�ŽŷŕŲ�ŕƈƈ���ŚŔƏƊŬ�Ɖŕƈŝ�ƉŗŔ�ƏƍƏ�Ƒƅŕ
�ƌƔƆŷ�����ƉŕƊžŌ�ŶƁƏƈ�ŘƏŷŧƅŔ�ũŕŬƈ�Ɠž�ŚŕŬƈƍϯ�ϭ�ϮϬϭϬ����

�Ĺœśƃœś���ŗƒŪœƒŪƃŒ�Ɗřőƒŕ����

���ƇŕƈśƍŔ�Ōŧŗ����ŧŮŔũƅŔ��������������Ɠž�ƉŕƄ�ƉƔţ���Ƌũƈŷ�Ɖƈ�ŘũŮŷ�řƔƊŕŝƅŔ�Ɠž�ƏƍƏ�ƓŬŕƔŬƅŔ�ƌƔŷƏƏ
����������������ŵƛŧ»ƊŔ�Ƒ»ƅŏ�řžŕŲŏ���ƇŕƈśƍƛŔ�ŘƏũŨ�Ɠž�řƔƊƔųŬƆſƅŔ�řƔŲƂƅŔ�ŚƊŕƄ�ŜƔţ���řųŬƏśƈƅŔ�řŬũŧƈƅŔ

�ųƈƅŔ�ŚŔũƍŕŴƈƅŔ����ŘŧƍŕŸƈ�ųŕƂŬŐŗ�řŗËƅŕ�ŚũƏŗ��ŜũƏƈŬ�����Ɖ»ŷ�ŖśƄ�ŞŕśƊŐŗ�ŶŗŕųƈƅŔ�ŚŌŧŗ�ŕƈƄ��



 

 

ϭϳ

����ŰƁƏ�řƔƊŕŝƅŔ�řƔƈƅŕŸƅŔ�ŖũţƅŔ�ťƔũŕś��ƋũƔŻƏ�¿ƈƏũ�ů������Ƈŕ»ƈśƍŔ�ŽŷŕŲśž�ŧ»ŮŔũƅŔ���ŕƔŕŲ»Ƃƅŕŗ�
řƔŬŕƔŬƅŔ�������Ű�Ɠž�ƌųŔũŦƊŔ�Ƒƅŏ�ƐŧŌ�ŕƈ�ƏƍƏ��������ř»ƆţũƈƅŔ�ƋŨƍ�Ɠž�ƒƏŷŧƅŔ�¿ƈŸƅŔ�ŽƏſ����Ś»ƊŕƄƏ�

����ƉƔƈƆŬƈƅŔ�ƉŔƏŦƙŔ�řŷŕƈŠ�Ŷƈ�ƌśŕƔŔŧŗ��Ŕ�������������ŧ»ƎŸƅŔ�Ƈŕ»ƔŌ�Ɠ»ž�ƓƊƆŸƅŔ�ŶŗŕųƅŔ�ŨŦśś�ŕƎƊƔţ�ŚƊŕƄ�Ɠśƅ
��ƓƄƆƈƅŔ������Ƈŕŷ�ŶƆųƈ�ŶƈƏϭϵϳϭ������������ŽƏũ»ŴƅŔ�ŖŗŬ»ŗ�ƀŔũŸƅŔ�¿ŦŔŧ�ŉŕſśŦƜƅ��ŧŮŔũƅŔ�ũųŲŔ�Ƈ�
��řƔƊƈƗŔ�������Ƈŕŷ�ŶƆųƈ�ŶƈƏϭϵϳϮ�������������Ɠ»śƅŔ�Ŷ»ƈśŠƈƅŔ�řƆŠƈ�Ɠž�ĻŔũũţƈ�¿ƈŸž�ŚƔƏƄƅŔ�Ƒƅŏ�ũŠŕƍ�Ƈ�

����������Ɠž�ƌśƛŕƂƈ�řƆŬƆŬ�ŕƎƔž�ŖśƄƏ���šƜŰƙŔ�řƔŸƈŠ�ŕƍũŧŰś��ţŏ����ŘƏŷŧƅŔ�ƌƂž�ŉŕƔ������Ƒƅŏ�¿ƂśƊŔ�Ƈŝ��
����������������ŕ»ƔŪƔƅŕƈ�Ɠ»ž�ŭƔŸƆƅ�¿ƂśƊŔ�Ƈŝ���ŚŔũƏŧƅŔƏ�ūƏũŧƅŔ�Ɖƈ�řƆŬƆŬ�ŘŕŷŧƅŔƏ�ŖŕŗŮƆƅ�ƇŧƁƏ�ŚŔũŕƈƙŔ
����ƌ»ƂžƏ�ƓŷũŮ»ƅŔ�ƇƆŸƅŔ�ũŮƊƔ�ƉŕƄ�ƉŔŧƆŗƅŔ�ƋŨƍ�Ɖƈ�ŧƆŗ�¿Ƅ�ƓžƏ���ŔũŬƔƏŬž�ƉŔŧƏŬƅŔƏ�ŕƔŬƔƊƏŧƊŌƏ

����ŘŕŷŧƅŔ�ƉƔŗ�ŘƏŷŧƅŔ���ŧŮŔũƅŔ�ŞĉƏśƏ������řƔƏŷŧƅŔƏ�řƔŬŕƔŬƅŔ�ƌśŕųŕŮƊ������Ɖũ»Ɓ�ŽŰƊ�Ɛŧƈ�ƑƆŷ�ŘŧśƈƈƅŔ
��Šƈ�ūƔŬōśŗ�ĻŕŗƔũƂśƆ�������������Ƒƅŏ�ƓƈũƔ�ƒŨƅŔ�ūƆŠƈƅŔ�ƏƍƏ���ƀŔũŸƅŔ�Ɠž�řŷŕƈŠƅŔƏ�řƊŬƅŔ�¿ƍŌ�ƐũƏŮ�ū

�����������ƓŬŕƔŬƅŔ�¿ƏţśƅŔ�řƆţũƈ�Ɠž�ƀŔũŸƅŔ�Ɠž�řƊŬƅŔ�¿ƍŌ�řƈƆƄ�ŧƔţƏś��������Ŷ»ƈ�¿ƈŸƅŔ�ƑƆŷ�ƉƕŔ�ŹũſśƔƏ�
������ƌƅ�ũƔŴƊśƅŔƏ�ƓƁŔũŸƅŔ�ƓƈƜŬƙŔ�ŖŪţƅŔ��������ƀŔũ»ŸƆƅ�Ɠ»ƄƔũƈƗŔ�¿ƜśţƛŔ�ŧŸŗƏ���»Ɓ����ŧ»ŮŔũƅŔ��Ƈĉŧ�

��������������¿ŝƈ�¿ƈƗŔ�ŘŧƏŸŗ�ũŮŗśƏ�ƀŔũŸƆƅ�řƊƍŔũƅŔ�řƅŕţƅŔ�ŧŰũś�ƓśƅŔ�ŖśƄƅŔƏ�ŚŕŬŔũŧƅŔ�Ɖƈ�řŷƏƈŠƈ����
Ű���ƀŔũŸƅŔ�ŘƏţ�����Ə�������ũŠſƅŔ�ŘŧƏŷ���Ə��������řƔųƔųŦś�ƐŎũ��Ə����ŚŕƔŪƈũ��řƔƏŬŕƈţ��Ə���ƀũŔƏŗ

�ƀŔũŸƅŔ���Ə����ƀŔũŸƅŔ�ƓƈţƊ�ĻŕŸƈ��������ƉŕƊžƗŔ�ŶƁƏƈŘƏŷŧƅŔ�ũŕŬƈ�Ɠž�ŚŕŬƈƍ��ϯ�ϭ�ϮϬϭϬ�����

�ĹœŶŕŒŧ��ƊŤƍƒŬ�����

�ŨƈƆśś���ŧŮŔũƅŔ���ƇƎƊƈƏ�ŉŕŅƆŠƗŔ�ŉŕƈƆŸƅŔ�Ɖƈ�řŷƏƈŠƈ�ŧƔ�ƑƆŷ����

ϭ�����ŽŔƏŰƅŔ�ŧƏƈţƈ�ŧƈţƈ�ťƔŮƅŔ�������ƀŔũ»ŸƅŔ�Ɠž�ƉŔƏŦƙŔ�ŧœŕƁ����������ƌ»ŗųŦ�ŶƈŬ»Ɣ�Ɖŕ»Ƅ�Ŝ»Ɣţ
ƌśŕƎƔŠƏśƏ����

Ϯ�������ƓƆŦƔŮƅŔ�ƇƔũƄƅŔ�ŧŗŷ�ťƔŮƅŔ���������������řƂŷŕŰƅŔ�ƇƔũƄƅŔ�ŧŗŷ�ťƔŮƅŕŗ�ŖƂƆƔƏ�ŽƆŬƅŔ�ŉŕƈƆŷ�Ɖƈ�ƏƍƏ
�Ŕ�ƓŗŕĉƍƏ����������ŧƏŸŬ�¿Ŋ�ŪƔŪŸƅŔ�ŧŗŷ�ƃƆƈƅŔ�Ŷƈ�¿śŕƁ�ŧƁƏ�řŷŪƊƅ�����ĺŔ�ƌƈţũ���������ƌƄũŕŸƈ�Ɖƈ�ũƔŝƄ�Ɠž

������������������ŨƈƆśś�ŧƁƏ���ƇƆŸƆƅ�ĻŕŻũſśƈ�ŧŠŬƈƅŔ�Ɠž�ŭƔŸƔƏ���ƉƔŸŗŬƅŔ�Ɠž�ƉŕƄƏ�ŞƏŪśƔ�Ƈƅ�ŖŪŷŌ�¿Šũ�ƏƍƏ
����ŧŮŔũƅŔ��������ŽƔũŮƅŔ�ŜƔŧţƅŔ�Ɠž�ƌƔŧƔ�ƑƆŷ�����¿ƏƂƔ�ŜƔţ�����������ŢƔţ»Ű�Ɖ»ƈ�ĻŕœƔ»Ů�ƌ»ƔƆŷ�ŕƊŌũƁƏ

ƌƅ�ŖƍŨƊ�ŕƊƄƏ�ƒũŕŦŗƅŔ�ƉƔśũƈ�ŵƏŗŬƗŔ�Ɠž�����



 

 

ϭϴ

ϯ�������ƓƅƜƎƅŔ�ƉƔŧƅŔ�ƓƂś�ťƔŮƅŔ���������¿ŕƊƏ�ƉƔžƏũŸƈƅŔ�ŉŕƈƆŸƅŔ�Ɖƈ�ƏƍƏ�����Ũ»ŦŌƏ��ŕƔƊŕƈƅŌ�Ɖƈ�ŘŔũƏśƄŧƅŔ
���ŧƊƎƅŔ�ŉŕƈƆŷ�Ɖŷ�ŜƔŧţƅŔ�������������Ɠž�ƌŬƏũŧƏ�ƌŗųŦ�ũŗŷ�ƓſƆŬƅŔ�ƌŠƏśƅŔ�Ɠž�ŧŮŔũƅŔ�ƑƆŷ�ũƔŗƄ�ũŝŌ�ƌƅƏ��

ƈŧŔŧżŗŗ�ƉŕĉƍŧƅŔ�ŧŠŬ�ŜƔţ��ŜƔŧţƅŔ�ƇƏƆŷ�ŧŮŔũƅŔ�ƌƊŷ�ŨŦŌ�����

ϰ���ţƈ�ťƔŮƅŔ����ƓŠƅŪƂƅŔ�ŧƈ�������ƉƔŨƅŔ�ƉƔƔƁŔũŸƅŔ�¿œŔƏŌ�Ɖƈ�ƒŧũƄ�ƏƍƏ�����ũƍŪƗŔ�Ɠž�ŔƏŬũŧ�����¿Ə»ƂƔ
ŧŮŔũƅŔ�����ƔƄŌ�řƈŪƜƈ�ƌśƈŪƛ�ŧƁƏ�������Ƈŕŷ�ŚŌŧŗ�ŚŔƏƊŬ�ŜƜŝ�Ɠž�Řŧϭϵϱϲ�����ř»ƔŔŧŗ�Ƒśţ�ŚũƈśŬŔƏ�Ƈ
��Ƈŕŷϭϵϱϵ����������������Ɠ»ſƊţƅŔ�ƌ»ƂſƅŔ�Ɠž�řƔŔŧƎƅŔ�ŖŕśƄ�Ɖƈ�ŘũƔŝƄ�ĻŕŗŔƏŗŌƏ�ƌƂſƅŔ�ŚŕƈŧƂƈ�ƌƔƆŷ�ŚŌũƁƏ���Ƈ

ƐũŦŌ�řƔƏżƅ�¿œŕŬƈƏ��ŧƁƏ���ƋŧƊŷ�ũŲţ���ŧŮŔũƅŔ����ŖũżƈƅŔ�Ƒƅŏ�ũŰŸƅŔ�ŘƜŰ�Ɖƈ�ĻŕƔƈƏƔ�����

ϱ��ƒƏŕƍŪƅŔ�ŧŠƈŌ�ťƔŮƅŔ���ƀŔũŸƅŔ�ŉŕƈƆŷ�ūƔœũ�¿ƜŦ�Ɖƈ��ƌŬƏũŧ�����

ϲ��������ƓžŕŬŸƅŔ�ŧƈţ�Ɖŗ�ŧƈţƈ�ťƔŮƅŔ���������������������ŔƏƊƄ»Ŭ�ƉƔŨƅŔ�ŧŠƊ�¿ƍŌ�ƉƈƏ���ƓſƆŬ�ƌŠƏś�ŖţŕŰ�ƏƍƏ
�ŧŔŧżŗ�Ƒƅŏ�¿ƂśƊŔ�Ƈŝ�ũƔŗŪƅŔ�řƊƔŧƈ����řƔƏŷŧƅŔ�řƄŗŮƅŔũţƅŔ��řƔƈƜŬƙŔ�řƄ��ϱ�ϯ�ϮϬϬϵ������

ϳ��ũŝōś�ŕƈƄ���������ƓƈŴŷƗŔ�ŧƔƅƏ��ŘƏŷŧƅŔ�ũŷŕŮ�ŧœŕŰƂŗ�ĻŔũƔŝƄ��ŧŮŔũƅŔ�������ƌ»ŷƜųŔ�řŸŬŗ�ƃƅŨƄ�ŪƔƈśƏ��
����ĻŔŉŧŗ�ũŸŮƅŔƏ�ŖŧƗŔ�ŖśƄƅ�ƌśŸŗŕśƈƏ����������ƓŸžŔũƅŕŗ�ũŝōś�Ũŏ�ŜƔŧţƅŔ�ũŰŸƅŔ�Ƒśţ�ƓŬŕŗŸƅŔ�ũŰŸƅŔ�Ɖƈ�

��������ũƔŝƄƅŔ�ƇƍũƔŻƏ�ƇŔŪŷ�ŖŕƍƏƅŔ�ŧŗŷƏ�ũƄŕŮ�ŧƏƈţƈƏ����������ƉŕƊžƗŔ�ŶƁƏƈ������ũŕŬ»ƈ�Ɠ»ž�ŚŕŬ»ƈƍ
ŘƏŷŧƅŔ��ϯ�ϭ�ϮϬϭϬ������

��ĹœŪƆœŤ��ƇƒƆƄŪƆƃŒ�ƇŒƍŤƗŒ�ŗŵœƆŞŕ�Ɗřſƚŵ�����

���řƁƜŷ�ŚŌŧŗ����ŧŮŔũƅŔ��������������ƌ»ƔŦŌ�¿ƜŦ�Ɖƈ���Ƌũƈŷ�Ɖƈ�ŘũŮŷ�řŝƅŕŝƅŔ�Ɠž�ƏƍƏ�ƉŔƏŦƙŕŗ
��������ƉŔƏŦƙŔ�¿œŕŬũ�űŸŗ�ƋŧƊŷ�ŚƊŕƄ�ƒŨƅŔ�ũŗƄƗŔ����ĊŨ�ƉŌ�ŕƈƄ����������ƀŕžƕŔ�ƘƈƔ�ƉŕƄ�ŕƎƊƔţ�ƉŔƏŦƙŔ�ũƄ

���ƈŷ�ƇŕƔŌ�ŚƊŕƄ�ŜƔţ��������������Śŉŕ»Š�ƓśƅŔ�ŘũƏŝƅŔ�¿ŗƁ�ƓƄƆƈƅŔ�ŧƎŸƅŔ�ƇŕƔŌ�Ɠž�ƀŔũŸƅŔ�Ɠž�ƉŔƏŦƚƅ�ƓƊƆŷ�¿
��řƊŬϭϵϱϴƇ��������ŘũśſƅŔ�ƋŨƍ�Ɖŷ�ŧŮŔũƅŔ�¿ƏƂƔƏ���������������ŕ»ƊśƆœŕŷ�ŉŕƁŧ»ŰŌ�Ɖƈ�ŘƏŦƗŔ�ŧţŌ�ƃŕƊƍ�ƉŕƄ

�������������������řƊŬ�ŘũŮŷ�ŕśƊŝŔ�ƉŗŔ�ƓƊŌ�ũƄŨŌƏ���ŕƊŌ�ƋŧƏƁōž�ƀƔũųƅŔ�Ɠž�ƋŧţƏ�ƓŮƈƔ�ƉŌ�ŶƔųśŬƔ�ƛ�ĻŕſƔſƄ�ƉŕƄƏ
����ƏŦƙŔ�ũŔŧ�Ƒƅŏ�ƌśƔŗ�Ɖƈ����ƃ»ƅŨ�Ɖƈ�ƌƂžŌ�ƛ�ƉƄƅƏ�ūƏũŧƅŔ�ƉƏƂƆƔƏ�ƉƏŸƈśŠƔ�ƉŔƏŦƙŔ�ŧƍŕŮŌƏ���ƉŔ

��ĻŕœƔŮ�������ŧŠŬƈƅŔ�Ƒƅŏ�ŖƍŨŌ�ŚƊƄƏ���řŷŕƈŠƆƅ�ŉŕƈśƊƜƅ�ƓƁƏŮ�Ōŧŗ�ƉŔƏŦƙŔ�ŖśƄƅ�ƓƔŷƏ�řƔŔŧŗ�ŶƈƏ
������������ŖŪ»ţ�ŘōŮƊ�ŚŗţŕŰ�řƈũŕŷ�řƊśž�ƃŕƊƍ�ŚƊŕƄ�ƉƄƅ���ũƔżŰƅŔ�ƑśſƅŔ�ŔŨƍ�ŔƏŨŦōƔ�ƉŌ�ƇƎƅ�ƐŧŰśŌ



 

 

ϭϵ

����ƈ�ƉŔƏŦƙŔ�Ɖŷ�ƌƁŕƂŮƊŔƏ�ũƔũţśƅŔ��������ĻŔũƔŝƄ�ćŉŕƎƅŏ�ƉŔƏŦƙŔ�ŉŕƎƅŏ�Ƒƅŏ�ƐŧŌ�ŕƈ��������ƏƔŕ»ƈ�ũƎ»Ů�Ɠ»žƏ�
ϭϵϱϯ�������ƉƔƈƆŬƈƅŔ�ƉŔƏŦƙŔ�řŷŕƈŠƅ�ĻŕƔƆƈŷ�ƇŲƊŔ����������ĻƜœŕƁ�ŘũśſƅŔ�ƋŨƍ�Ɖŷ�Əƍ�ƓƄţƔƏ����ŧţŌ�ƓƊŉŕŠ

��ũƔũţśƅŔ�ŖŪţ�Řŕŷŧ��ƌžũŷŌ�ƛ�ŕƊŌƏ����ƌ»śŧŷƏž���ŕƊƔśōś�ƛ�Ƈƅ�Ɠƅ�¿ŕƂž���ƉŔƏŦƙŔ�Ɖƈ�ƌƊŌ�ŚƊƊŴƏ��
���ƇƎƔśŊ�Ɖōŗ���Ũ�Ƈŝ���ƙŔ�ũŔŧ�Ƒƅŏ�ŚŗƍƓƊƆŗƂśŬŕž���ƉŔƏŦ��Ɖŕ»ƄƏ���ŽƏũŸƈƅŔ�ũŷŕŮƅŔ��ƓƈŴŷƗŔ�ŧƔƅƏ�

�����������ŚŬƆŠƏ�ƌƔƆŷ�ŚƈƆŬž���ŖƔƍũśƅŔƏ�ŖƔŻũśƅŔ�ŖŕśƄ�Ɖƈ�ĻŕŬũŧ�ƓƂƆąƔ��������ƃ»ƅŨ�ŧŸŗ�Ƈŝ�ƌƅ�ŚŸƈśŬŔƏ�
���������������ĺ�ŧƈţƅŔƏ�ƇƏƔƅŔ�ƃƅŨ�ŨƊƈ�ũƔŦƅŔ�ƑƅŔƏśƏ�ŉŕƈśƊŔ�ŖţŕŰƏ�ƇƎƔž�ĻŔƏŲŷ�ŚũŰƏ�ƇƎŗ�ƓśƆŰ�ŚŌŧŗ

������������¿ŕƁƏ�¿ŠũƅŔ�ƃƅŨ�ƓƊŉŕŠ�ƓƅŕśƅŔ�ƇƏƔƅŔ�ƓžƏ��Ɠƅ���������ƌƅ�ŚƆƂž� �Śōś�ĆƇƅ�ĄƇƅ�������Ƒƅŏ�ŚŗƍŨ�ŕƊŌ���ƇŸƊ
�������¿ŕƂž���ƒŧŷƏƈ�ƑƆŷ�ƉŔƏŦƙŔ�ũŔŧ��������������ŧ�ŕ»ƊƅƏ�ũ»ƔũţśƅŔ�ŖŪţ�ƉţƊ���ƉŔƏŦƙŔ�ŕƊŬƅ�ƉţƊ���ƛ�ũŔ
ƓƊƈŰŷ�ŧƁ�ĺŔ�ƉŌ�ŚƄũŧōž�ƐũŦŌ����řƔƏŷŧƅŔ�řƄŗŮƅŔ��ϱ�ϯ�ϮϬϭϬ���

�ĹœŪťœŪ���ŗƒƆƄŶƃŒ�ƊřœƒšƍƊřœŶƃœűƆƍ�ƊřœŵŒťŕōƍ�ƑƆƄŶƃŒ�ƊŞœřƈō��

Ō��ƄŶƃŒ�ƊřœƒšŗƒƆ�����ūũŧ����ŧŮŔũƅŔ������ƀƏƂţƅŔ�řƔƆƄ�Ɠž�����ŧŔŧżŗ�řŸƈŕŠ�����ŜƔũŔƏƈƅŔƏ�ƌƂſƅŔ�¿ƏŰŌ
����������������Ɠž�ƌƄũŔŧƈ�ŶƔŬƏś�Ƒƅŏ�ƐŧŌ�ŕƈƈ���ƉũŕƂƈƅŔ�ƌƂſƅŔ�ũŗŷ�ŚƜƈŕŸƈƅŔ�Ɖƈ�ĻŕŗŔƏŗŌƏ���ƀƜųƅŔ�¿œŕŬƈƏ

������Ƈŕŷ�ŞĉũŦśƏ���řƔŷũŮƅŔ�ƇƏƆŸƅŔϭϵϲϮ���Ƈ���������������řŗŕśƄƆƅ�Źũſś�Ƈŝ���ĻŕƔžŕţŰ�Ƈŝ�ĻŕƔƈŕţƈ��ŧŮŔũƅŔ��¿ƈŷ
��Ŕ�¿ƈŸƅŔ�Ɠž��ƒƏŷŧƅ���������ŘƏŷŧƅŔ�ũŕŬƈ�Ɠž�ŚŕŬƈƍ�ϯ�ϭ�ϮϬϭϬ������ƉŕƄƏ����ŧŮŔũƅŔ����ŖųŦ�ŶƈŬƔ

��������������ŘƏŷŧ»ƅŔ�ũŷŕŮ�ŧœŕŰƁƏ���ƀŔũŸƅŔ�Ɠž�ƉŔƏŦƙŔ�ŧœŕƁ�ŽŔƏŰƅŔ�ťƔŮƅŕƄ�ƉŔƏŦƙŔ�ũŕŗƄ�ŚŕƎƔŠƏśƏ�
�ƓƈŴŷƗŔ�ŧƔƅƏ�������ũŰŕƊƅŔ�ŧŗŷ�¿ŕƈŠ�ƇŠƊ�Ōŧŗ�ƉƔţƏ��ƅŔ�Ōŧŗ���������Ɠ»ž�Řŕŷŧ»ƅŔ�ƑƆŷ�ũŕŰţƅŔƏ�ƀƔƔŲś

ũŰƈ������Ŕ�Ɠž�ŘƏŷŧƅŔ�ŚũŰƏţ�Ƈŝ�ƉƈƏ������ĻŕƔƏƊŸƈ�ƓŗũŸƅŔ�ƇƅŕŸƅ���ŧŮŔũƅŔ�¿ƏƂƔ������Ļŕ»ƔƏƊŸƈ�ŕƊũŰƏţƏ
������¿ŔŪŸƊƛŔ�Ɖƈ�ŉƓŮ�ŕƊŗŕŰŌ�ŜƔţŗ�ĻŔŧƔŧŮ�ĻŔũŕŰţ������řƔŗƆŬ�ƉƏƄś�ŧƁ�řƅŪŸƅŔ�ƋŨƍƏ�����řƔţŕƊ�Ɖƈ�ƉƄƅƏ��

��������ŧĐŠƅŔƏ�ƇƆŸśƆƅ�ĻƛŕŠƈ�ƃƅ�ƃũśś�ŕƎƊŌ�řƔŗŕŠƔŏ�ŕƎƔž�ƐũŦŌ�����������Ɖ»ƈ�ŧŕŮũŐŗ�ƓƈƆŸƅŔ�ƌŠƏśƅŔ�ŚƎŠƏś�Ƈŝ�
����Ɠž�ŕƊœŕŗƂƊƏ�ŕƊśŨśŕŬŌřŷŕƈŠƅŔ�ƄƏ�������ƅŔ�ŉŕƈƆŸƅŔ�řƔƂŗ�ƑƆŷ�ůũţƊ�ŕƊ������Ũ»ƈƆśśƅŔƏ�ƀŔũ»ŸƅŔ�Ɠž�ƉƔƔſƆŬ

ƇƎƔƆŷ������������ĻŕƊŕƔţŌ�ŽƏŰśƅŔƏ�ŧƔƆƂśƅŔ�ƇƎƔƆŷ�ŖƆżƔ�ƀŔũŸƅŔ�Ɠž�ŉŕƈƆŸƅŔ�ƉƗ���řƆƁ�ƇƍƏ�������ƌ»ŠƏśƅŔ�ƉƗƏ�
�ƅ�ƇŕŸƅŔ�����ƓſƆŬ�ƌŠƏś�Əƍ�ƀŔũŸƅŔ�Ɠž�ƉŔƏŦƚ�����������ƉƔƔſƆŬ»ƅŔ�ŉŕ»ƈƆŸƅŔ�ƑƆŷ�ŨƈƆśśƅŔ�Ƒƅŏ�ŕƊƏƎŠƏ�ŧƂž���������

��řƔƏŷŧƅŔ�řƄŗŮƅŔϱ�ϯ�ϮϬϬϵ���������



 

 

ϮϬ

Ŗ���ƊřœŶƃœűƆƍ�ƊřœŵŒťŕō�����ƇĉŧƁ��ŧŮŔũƅŔ�����������ƇƊƔ�ƓśƅŔ�¿œŕŬũƅŔƏ�ŖśƄƅŔ�Ɖƈ�ŧƔŧŸƅŔ�Ƌũƈŷ�Ɛŧƈ�ƑƆŷ
���������������ũƎŰƏ���ŖśƄƅŔ�ŚŕƎƈÊŌ�ƑƆŷ�ŶƆųŔƏ���ŖŧƗŔ�ƀƏŨś�ŖƔŧŌƏ�ƉŕƊž�Ɖŷ�ŕƎŠŔũŦŏ�řƂƔũųƏ�ŕƎŗƏƆŬÊŌ

��������������ƋŕŷƏƏ�ťƔũŕśƅŔ�ūũŧ�ŧƁ�ĻŕŰŦŮ�ƛŏ�ƌƔž�ŢƈƆś�ƛ�ƀƔŮũ�ƓŗŧŌ�ŖƏƆŬōŗ�ŕƍŔƏśţƈ������ƉŌ�ŶƔųśŬ»śƏ
ƈƆś���������������Ƒśţ�ŘƏŷŧƅŔ�ƌƂž�ŉŕƔţŏ�řƆŬƆŬ�Ɖƈ�ćŉŧŗ���ƌśŕſƅŎƈ�ŶƔƈŠ�Ɠž�řƔƊſƅŔ�řŻŕƔŰƅŔƏ�řƔŗŧƗŔ�řŻƜŗƅŔ�Ţ

�řƔƏƔţƅŔ�řƄũţƅŔ�ŚŕƔŠƔśŔũśŬŔ�řƆŬƆŬ������ŘƏŷŧƅŔ�ũŕŬƈ�Ɠž�ŚŕŬƈƍϯ�ϭ�ϮϬϭϬ��������

�ŌũƂƔ�ƉƈƏ������Ƈŕś�ŉƜŠƏ�šƏŲƏŗ�ƐũƔ�ŧŮŔũƅŔ�ŖśƄ���������ƑŲ»Ɓ�řƔŷŔŧ�ŧũŠƈ�ūƔƅ�ŕƎŗśŕƄ�ƉŌ��
Ə�ĺŔ�Ƒƅŏ�ŘƏŷŧƅŔ�Ɠž�ƋũƈŷƒũŕŠƔ�ĻŕŗƔŧŌ�ƌƔž�ƐũƔ�ŕƈƊŏƏ���ŖŬţž�ƇƆŸƅŔ�ũŮƊ�Ɠž�ŉŕŗŧƗŔ�Ɖƈ�ĻŔũƔŝƄ�

�ƌśŻƜŗ��������ŗŧƗŔ�ŵƜųƛŔ�ŘũŝƄ�Ŷƈ�ŉŕŠ�ŕƈƊŏ�ŖƏƆŬƗŔ�ŔŨƍƏ�������ŉŔũŸŮ»ƅŔƏ�ŉŕŗŧƗŔ�ŖśƄ�ŘŉŔũƁƏ���Ɠ��
��¿ƏƂƔƏ��ƌŬſƊ�Ɖŷ�ŧŮŔũƅŔ������������ŖŕśƄ�ƒŧƔ�Ɠž�ŶƁƏ�ƓŗŕŗŮ�¿ƏŌ�Ɠž�ŚƊƄ�ŕƈƅƏ��ţƏ���ƇƆƂƅŔ�Ɠ���ƓŸžŔũƆƅ

�ĻŔũŔũƈ�ƌśŌũƂž��ƏƗŔ�ŉŪŠƅŔ�����¿Ə»ƁŌ�ř»żƅŕŗƈƅŔ�ŚŧũŌ�ŔŨŏ�ŕƈŌ���Řũƈ�ƉƔũŮŷ�ƌśŌũƁ�ƇƆƂƅŔ�ƓţƏ�Ɖƈ�¿
��ũŝƄŌ�ƃƅŨ�Ɖƈ����ŕƎŗ�ƇŪŠŌ�Řũƈ�ƉƔũŮŷ�ƉƄƅ��ŌũƁƏƉƈ�ũŝŁƄ�ŉŕŗŧƗ�ŧŮŔũƅŔ���Ƒ»śţ�ƓŬŕŗŸƅŔ�ũŰŸƅŔ�

�ũŲŕţƅŔ�ũŰŸƅŔ�žŔũƅŕƄ�������ƇŔŪŷ�ŖŕƍƏƅŔ�ŧŗŷƏ�ũƄŕŮ�ŧƏƈţƈƏ�ƓŸ��ŝƄŌ�ƏƍƏ�������ŧŮŔũƅŔ�ƌŗ�ũŝōś�Ɖƈ�ũ
�ƓŸžŔũƅŔ�ŧŸŗ�����ƔƏŔƏŧƅŔ�ŚŔũŮŷ�ŌũƁ�ŕƈƄ���řƔŗŧƗŔ�ŚƜŠƈƅŔƏ�Ɖ��������ƉƔƈŧ»ƂśƈƅŔ�ŉŕƎƂſƅŔ�ŖśƄ�Ɖŷ�ƃƔƍŕƊ�

��������ŕƎƆƈŠ�řƊŕŰũƏ�ŕƎśŔũŕŗŷ�ŘƏƂŗ�ƇƎŗśƄ�Ūŕśƈś�ƉƔŨƅŔ����������ŖŧƗŔ�Ɖ»ƈ�ĻŔŪƔƈƈ�ĻŕųƔƆŦ�ƌŗśƄ�ŚŉŕŠ�ƃƅŨƅ�
���������������ƌśŕŗŕśƄ�¿Ƅ�Ɖŷ�ƃſƊś�ŧŕƄś�ƛ�řƈŕŷ�řƔžŕƂŝ�ŚŔŉŕţƔŏ�Ŷƈ�ŽƆŦƅŔƏ�ŽƆŬƅŔ�¿ŔƏƁōŗ�ŧŕƎŮśŬƛŔƏ�ƌƂſƅŔƏ�

���řƔƏŷŧƅŔ�řƄŗŮƅŔϱ�ϯ�ϮϬϬϵ���

Ş��ō�ƑƆƄŶƃŒ�ƊŞœřƈ����ŧŮŔũƅŔ�űŕŦ�����������ƋŨƍ�¿ƜŦ�Ɖƈ���ŘƏŷŧƅŔƏ�ƓƈƜŬƙŔ�¿ƈŸƅŔ�Ɠž�ŘŧœŔũ�řŗũŠś�
������������������ŔƏũ»ŝŌ�ƉƔŨ»ƅŔ�ũ»ƄſƅŔ�řƂƅŕƈŷ�Ɖƈ�ĻŔŧţŔƏ�ŧŸƔ�ƏƍƏ���ŘƏŷŧƅŔƏ�řƔŗũśƅŔ�Ɠž�ĻŕƂƈŷ�ŖŬśƄŔ�řŗũŠśƅŔ
����������Ɖ»ƈƅ�ĻŔŧŔŪ�ũ»ŗśŸƔ�ĻŕƔƏŷŧƏ�ĻŕƔũƄž�ĻŕŝŔũś�ƇŧƁƏ���ŚŕſƅŎƈƅŔ�Ɖƈ�ũƔŝƄƅŕŗ�řƔŗũŸƅŔƏ�řƔƈƜŬƙŔ�řŗśƄƈƅŔ

Ÿŗ�¿ŕƔŠƗŔ�Ɖƈ�Ƌŧ��ƌśŕſƅŎƈ�ƇƍŌ�ƉƈƏ�����

ϭ��ŗŵƍŕűƆƃŒ�ŔřƂƃŒ�����

Ō���ŘƏŷŧƅŔ�ƇƏƆŷ�Ɠž�� 

 �ƀƆųƊƈƅŔ�� 



 

 

Ϯϭ

 �ƀœŔƏŸƅŔ�� 

 �ƀœŕƁũƅŔ�� 

 �ŘŕƔţƅŔ�řŷŕƊŰ�� 

 �ũŕŬƈƅŔ�� 

 �ƉƔŸƅŔ�¿œŕŬũ�� 

 �řƔƏŷŧƅŔ�řƔŗũśƅŔ�řƔŠƎƊƈ�� 

Ŗ���řƔŷũŮƅŔ�ƇƏƆŸƅŔ�Ɠž�� 

 �ŘũƔũƍ�ƓŗŌ�Ɖŷ�ŵŕžŧ�� 

 �ŘũƔũƍ�ƓŗŌ�ŖƁŕƊƈ�Ɖƈ�ūŕŗƁŌ��śŦƈ�ƏƍƏ�ŵŕžŧƅŔ�ũŰ���� 

 �ƉƔƄƅŕŬƅŔ�ŞũŔŧƈ�ŖƔŨƎś�� 

 �řƔƏŕţųƅŔ�ŘŧƔƂŸƅŔ�ŖƔŨƎś�� 

 �ŖƍƜƅŔ�ƌƂſƅŔ�� 

 �ƓƂƔŗųśƅŔ�ŧŕƎśŠƛŔƏ�ŉŕśžƙŔ�¿ƏŰŌ���ŉŔŪŠŌ�řŸŗũŌ���� 

 �ƇƔƂśŬƈƅŔ�ŕƊųŔũŰ���řƔŷŔŧ�ŴŷŔƏƈ�řƆŬƆŬ���� 

 �¿ŕƈŠƅŔ�ƀŕžŊ���řƔŷŔŧ�ŴŷŔƏƈ�řƆŬƆŬ���� 

Ϯ�ó�ŗŵœŕűƃŒ�Řšř�ŔřƂ�����

 ƏŷŧƅŔ�ũƏųś�ƇƅŕŸƈ�řŷƏŬƏƈ�ŉŔŪŠŌ�řŬƈŦ�Ɠž�ŧŕƎŠƅŔƏ�Ř�� 

 �řƔŷŔŧ�ŴŷŔƏƈ�Ɖƈ�ƐũŦŌ�řƅŕŬũ�ƉƔŝƜŝ�� 



 

 

ϮϮ

 �ƏƍƏ�ŉŕƔţƙŔ�ŉŕƔţŏ���ƉƔŧƅŔ�ƇƏƆŷ�ŉŕƔţŏ�ŖƔŨƎś���� 

 �ŘŕƔţƅŔ�řƄũţ�� 

ϯ����������������ƁƃŦºƂ���ŴƆřŞƆƃŒ�ŗƄŞƆ�ŗŮœŤ�ŘœƒŧƍťƃŒ�ƇƆ�ťƒťŶƃŒ�Ƒż�ŖŧƍŬƈƆƃŒ�ŘƙœƀƆƃŒ�ƇƆ�ŘŒŧŬŶƃŒ�
�œƌƒƃō�ƑŵĄť�ƑřƃŒ�ŘŒŧƆřŌƆƃŒ�Ƒż�ŘŒŧŰœšƆƃŒ�ƇƆ�ťƒťŶƃŒ�����ƉƔƛ�ƉƏŌ�ƇƜŬŏϯ�ϭ�ϮϬϭϬ�����

�¾ƍƀƃŒ�ŗŮƚŤƍ���ƉŌ�ŧŮŔũƅŔ�ťƔŮƅŔ���Ŝ»ţŗ�ŔŨŏ�ŕƔŕŲƂƆƅ�ƒũţśƅŔ�řƁŧ�Ŷƈ���řŸƅŕųƈƅŔ�ŶŬŔƏ�
����������ƌŗŕśƄ�řƈŧƂƈ�Ɠž�ƌƅƏƁ�ƃƅŨ�ƑƆŷ�¿ŧƔƏ���ŖśƄƏ�����������ƌƊŷ�ĺŔ�ƓŲũ�ŘũƔũƍ�ƓŗŌ�Ɖŷ�ŵŕžŧƅŔ�Ɠž����

��Ō���ŚŕƎƈƗŔ�ŖśƄƅŔ�Ɠž�ŘũƔũƍ�Ɠŗōŗ�ƀƆŸśƔ�ŕƈ�¿Ƅ�ŶƈŠŗ�ŚŌŧŗ�ūŕŬƗŔ�ŔŨƍ�ƑƆŷƏ�řţſŰ�ŕƎţſŰś
����������ĻŔŧũŠ�ŚŧĉũŠž���ŖŔƏŗƗŔ�ŽƜśŦŔ�ƑƆŷ���ƐũŦŌ�ŧŸŗ����������Ƈŝ���ƇƆŬƈ�ŢƔţŰ�Ƈŝ���ƒũŕŦŗƅŔ�ŢƔţŰ

Ə���ƓŬƅŕƔųƅŔ�ŧƔƊŕŬƈƏ���ƌŠŕƈ�ƉŗŔƏ���ŧƏŔŧ�ƓŗŌƏ���ƓœŕŬƊƅŔƏ���ƒŨƈũśƅŔ�ƉƊŬƒŧƔƈţƅŔƏ���ŧƈţŌ��
����ƌƔƏƍŔũ�ƉŗŔƏ���������������¿ŕŠũƅŔ�ŖśƄ�ƑƆŷ�ŚŠũŷ�Ƈŝ���ŢśſƅŔ�ŚŧĉũŠ�Ƈŝ���ŜƔŧţƅŔ�ŖśƄ�Ɖƈ�ƃƅŨ�ũƔŻƏ��

�Ƈśŕţ�ƓŗŌ�Ɖŗƛ�¿ƔŧŸśƅŔƏ�šũŠƅŔ�ŚŧĉũŠž����ťƔũŕśƏ���ũƔżŰƅŔ�ƌŦƔũŕśƏ�ũƔŗƄƅŔ�ƒũŕŦŗƅŔ�ťƔũŕśƏ�
��������Ə���ŧƈţƗ�¿ŕŠũƅŔƏ�¿ƆŸƅŔƏ���řƈŝƔŦ�ƓŗŌ�ƉŗŔ�������¿ŕŠũƅŔ�ŖśƄƏ��¿ŔŧśŷƛŔ�ƉŔŪƔƈƏ���ŖƔŨƎśƅŔ�ŖƔŨƎś

ŸƔŮƅŔƔřţſŰ�ŧŸŗ�řţſŰ�ĻŔŧũŠ�ƃƅŨ�¿Ƅ��ř���řƔƏŷŧƅŔ�řƄŗŮƅŔϱ�ϯ�ϮϬϬϵ���

��¿ŰŔƏƔƏŧŮŔũƅŔ��ƈ�ĻŕſŰŔƏ�����řŗŕśƄƅŔ�Ɠž�ƌŠƎƊ���������ŧŸŗ�řţſŰ�ŕƎśŸŠŔũ�ŖśƄ�Ƒƅŏ�řžŕŲŏ�ŔŨƍ
�������������������¿»ƂƊƅŔ�ƀţśŬ»Ɣ�ŕ»ƈ�ŧŠŌ�ƇƆž���Ɠŝţŗ�ŵƏŲƏƈ�ůŦƔ�ŕƎƔž�ŉƓŮ�ƑƆŷ�ũƏŝŸƅŔ�¿ƈŌ�ƑƆŷ�ƐũŦÊŌ
����������������ŖƍŨƔ�ƌƊƏƄƅ���ƃũƏž�Ɖŗƛ�ŜƔŧţƅŔ�¿ƄŮƈƏ���ƓƊŬƅŔ�Ɖŗƛ�řƆƔƆƅŔƏ�ƇƏƔƅŔ�¿ƈŷ�ŖŕśƄƄ���ŚƔŗŝśƅŔƏ

���������ƓŗƗ�ŞŔũŦƅŔ�ŖŕśƄƏ���¿ƔƏōśƅŔ�Ɠž�ŘũŷŕŮƗŔ�ŖƍŨƈ��������ƇŠŸƈƏ���ƌŗƊƈ�Ɖŗ�Ƈŕƈƍ�řſƔţŰƏ���ŽŬƏƔ
������ţ�Ɖŗ�ŧƈţƗ�ŵũƏƅŔƏ���ũƔżŰƅŔ�ƓƊŔũŗųƅŔ�������ƓŸžŕŮƆƅ�ƇƆŸƅŔ�ŵŕƈŃŠƏ���¿ŗƊ���ŕ»ƍũƔŻƏ�����ŽƔŲ»ƔƏ�

��ŧŮŔũƅŔ����������������ťƔũŕśƅŔƏ���ƌƅƏŰŌƏ�ŜƔŧţƅŔ�Ɠž�řŷƏƊśƈ�ŘũƔŝƄ�ŖśƄ�Ɠž�ƐũŦŌ�ƉƏŧ�ĻƛƏŰž�ŶŠŔũ�ƌƊŌ
�����������ƔƏƊŕŝ�ŘũƔŬƔ�ŖśƄ�ƛŏ�řŷƏŗųƈƅŔ�ŜƔŧţƅŔ�ŖśƄ�Ɖƈ�ƌśſƔ�ƇƅƏ���ƌƂſƅŔƏ������ƇśŌ�ŕƈ�Ƒƅŏ�řŗŬƊƅŕŗ�řƔƈƍƗŔ�ř

���ŕƎƊŷ�¿ƔƏųƅŔ�ƌŮƔśſś�ƇŻũ�ŧŔŧżŗ�Ɠž�řƈŕŷ�ƏŌ�řŰŕŦ�řŗśƄƈ�Ɠž�ƛƏ�ŵŕŗś�ŕƍŧŠƔ�ƇƅƏ���ƌśŸŠŔũƈ��
���řƔƏŷŧƅŔ�řƄŗŮƅŔϱ�ϯ�ϮϬϬϵ����

��



 

 

Ϯϯ

ŚƃœśƃŒ�¾ŮŽƃŒ��

ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƄƃ�ƑŶŞŧƆƃŒ�ŧœűƗŒ��

��

�ĹƙƍŊ��ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ƅƍƌŽƆ��

Ĺœƒƈœś���Ƒż�ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ŗƒƆƋŊƃŒ�ƅƒŧƂƃŒ�ƇňŧƀŗƒƍŕƈƃŒ�ŗƈŪƃŒƍ��

Ĺœśƃœś��ƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ťŮœƀƆŗ��

��

��

��

��

��

��

��

��

��



 

 

Ϯϰ

ĹƙƍŊ��ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ƅƍƌŽƆ��

��ŗƒŕŧřƃŒŗźƃ�������řƈƆƄƅ�ƒƏżƆƅŔ�ƑƊŸƈƅŔ�ŶŠũƔ����řƔŗũśƅŔ���������Ƒ»ƅŏ�ř»ƔŗũŸƅŔ�řżƆƅŔ�ƇŠŕŸƈ�Ɠž
řŝƜŝ�¿ƏŰŌ����

��¾ƍƕŒ�¾ºŮƕŒ������ŕĄŗĄũ��ŉƓŮƅŔ�ŕŗũƏ��ćŉŕĄŗŃũƏ�ĻŔĉƏąŗąũ�ƏąŗĆũĄƔ���ŧŔŪ�ƒŌƒŌ�ƌŁśƔŗĆũŌƏ�ŕƈƊƏ���ƌśƔĉƈƊ����¿ŕƁ
ƑƅŕŸś���œăƆăƍ�ƅĿřąƒĽřň�ƇďƆ�Ĺœŕďŧ�ăƍĄŕąŧăƒİƃ�Ƒĉż�Ê¾ŒăƍąƆÈŊ�ŁũœĮƈƃŒ�œĽƄĽż�ƍĄŕąŧăƒ�ăťƈĉŵ�ĉƊĮƄƃŒ����ƇƏũƅŔ��ϯϵ�����ƉŗŔ

�Ŗ��ũƏŴƊƈ���Ş��Śϭϰ��ϯϬϰ����

�ƑƈœśƃŒ�¾ŮƕŒ������ČŖĄũ���������ĉŗŃũĿśƏ�ĻŕŗƔŗũś�ąƌŗČŗĄũƏ�ŕĉŗĄũ�ƌčŗąũĄƔ�ƓŗŰƅŔ�ČŖĄũƏ�����ƑƆŷ�ĿřƔŗũśƏ�ĐƓƊŕƔĆţƆƅŔ�Ɖŷ�Ļř
��������ſƔ�Ƒśţ�ƌĄƔƅĄƏƏ�ƌƔƆŷ�ƇŕƔƂƅŔ�ƉŬţŌ�ƒŌ�ŽƔŸŲśƅŔ�¿ƔƏţś������ƉƄƔ�Ƈƅ�ƏŌ�ƌƊŗŔ�ƉŕƄ�řƔƅƏſųƅŔ�ƀũŕ����Ɖ»ŗŔ

���ƋŧƔŬϮϬϬϬ���Ş��ϭϬ��Ϯϯϰ���ĉŖũƅŔƏ�������ŕŠƅŔƏ�ũŗŧƈƅŔƏ�ŢƆŰƈƅŔ�Əƍ���ƇœŕƂƅŔƏ�ũŗ���ƅ�¿ŕƂƔ���Ƈŕ»Ɓ�Ɖƈ
��ƌƈŕƈśŏƏ�ŉƓŮ�šƜŰŐŗ��Ɓ������ƌƅ�ďŖĄũ�ƏƎž�ƌČŗąũĄƔ�ƌČŗĄũ�ŧ�ƊƈƏ���ƌ��������Ŗ»śƄƅŕŗ�ƇƎƈŕ»ƔƂƅ�ƉƏƔƊŕ»ŗũƅŔ�Ɠƈ»Ŭ�������

���ƓŗųũƂƅŔ��ϭϵϵϲ��Ş�ϭ��ϭϱϯ����

�ŚƃœśƃŒ�¾ŮƕŒ�����ŁŚĆƏĄŗĄũ����������ćŉŕŗũ�ŚƔŗũƏ�ĻŔĉƏąŗąũƏ�ĻŔĄƏĆŗĄũ�ĊƋŃũĆŠĊţ�Ɠž�ŁŚĆƏĄŗũ�ŧƁƏ���ŚōŮƊ�ƒŊ���ŪƏũƔſƅŔ
ƒŧŕŗŊ��Ŗ����Ş��Śϭ��ϭϲϱϵ�����

����ƑƊŸƈƅŔ�ƉƏƄƔ�¿ŰƗŔ�ŔŨƍ�ƑƆŷƏ���řƔŕŷũƅŔƏ�ŘōŮƊƅŔ�������ƑƊŸƈƅŔ�ŔŨƍ�ŉŕŠ�ŧƁƏ��ƑƅŕŸś�ƌƅƏƁ�Ɠž���¾Ŀſăƍ�
ďŔċŧ�œăƆĄƌąƆăšąŧŒ�œăƆĽƂ�Ƒĉƈœăƒċŕăŧ�ĹŒŧƒĉźăŮ���ŔũŬƙŔŉ�Ϯϰ������������ŧ»ŗŸƅŔ�ũƄŨśƔƅ�ũƄŨƅŕŗ�řƔŗũśƅŔ�ůŦ�ŜƔţ�

�ƉƔƏŗƗŔ�řƂſŮ�řƔŗũśƅŔ�Ɠž�ŕƈƎŗŸśƏ�����ƓŗųũƂƅŔ��ϭϵϵϲ��Ş�ϭ��Ϯϰϵ������

�šƚűŮŒ�ŗƒŕŧřƃŒĹœ�����Ÿś�Ɖƈ�řƔŗũśƅŔ�Ƒƅŏ�ŖŬśƊś�ƓśƅŔ�ŖśƄƅŔ�Ɖƈ�ŖŕśƄ�ƏƆŦƔ�ƛ�ŘũƔŝƄ�ŚŕſƔũ
���řƔŗũśƆƅ�řſƆśŦƈƏ��ŕſŬƆžƏ�ŚŔŧƂśŸƈ�ŧŧŸś�Ƒƅŏ�ŽƜśŦƛŔ�ŔŨƍ�ŶŠũƔƏ�Ɠž�ƉƔŗũƈƅŔ�ŽŔũŷŌƏ�ƇƔƁƏ�Ś

�ŘŕƔţƅŔ����������ĻŕŝƔŧţƏ�ĻŕƈƔŧƁ�řƔŗũśƅŔ�ŽƔũŸś�ƉōŮŗ�ŉŔũƕŔ�ƉƔŕŗś�Ɠž�ƇƍŕŬƔ�ŕƈƈ���������ŉŕƈƆŷ�ƉŌ�řŴţƜƈ�Ŷƈ�
řƔŗũśƅŔ�řƈƆƄƅ�ƒƏżƆƅŔ�¿ŰƗŔ�ƑƆŷ�ćŉŕƊŗ�řƊƔŕŗśƈƅŔ�ƇƎśŕſƔũŸś�ŔƏŸŲƏ�řƔŗũśƅŔ�ŕƎƊƈ����

������ŧţ�Ƒƅŏ�Ļƛŕţž�Ļƛŕţ�ŉƓŮƅŔ�ŉŕŮƊŏ�ƇŕƈśƅŔ�������Ś��Ŗ��ƓƊŕƎſ»ŰƗŔ�ϭϴϰ������œºƌżŧŵƍ������ũ»ŰŕƊ
ϭϵϵϲ��ϵ���ŕƎƊōŗ����������������ŽĉƔƄśƅŔ�řƔƆƈŷƏ���ŕƎƔž�ŭƔŸƔ�ƓśƅŔ�ƌśœƔŗƏ�ŧũſƅŔ�ƉƔŗ�¿ŷŕſśƅŔ�ƏŌ�ŽĉƔƄśƅŔ�řƔƆƈŷ



 

 

Ϯϱ

����������Ɠ»ƍƏ��ŕƍũƍŕŴƈƏ�řƔŷŕƈśŠƛŔ�řœƔŗƅŔƏ�řƔŸƔŗųƅŔ�řœƔŗƅŔ�Ŷƈ�ŽƔƄśƅŔ�ƓƊŸś�ƋŨƍ�¿ŷŕſśƅŔ�ƏŌ��ř»ƔƆƈŷ�
�ŘŕƔţƅŔ�ŉŕƎśƊŕŗ�ƛŏ�ŕƎƅ�řƔŕƎƊ�ƛƏ�ŧƈƗŔ�řƆƔƏų�����

ŽũŸśƏ��řƔƈƜŬƙŔ�řƔŗũśƅŔ��ŕƎƊōŗ�������������ƇƜŬƙŔ�ƀŕƊśŷŔ�Ƒƅŏ�ƒŧŎƔ�ƒŨƅŔ�ƓŷŕƈśŠƛŔƏ�ƓŬſƊƅŔ�ƇƔŴƊśƅŔ�
�ƌƂƔŗųśƏ�řŷŕƈŠƅŔƏ�ŧũſƅŔ�ŘŕƔţ�Ɠž�ĻŕƔƆƄ������ƒƏƜţƊƅŔϭϵϳϵ��ϮϬ������

��žŕŪ�œƆƆ�ŠŰřƒƍ������śƎś�ƓƈƜŬƙŔ�ŕƎƈƏƎſƈ�Ɠž�řƔŗũśƅŔ�ƉŌ���������ƓţŔƏ»ƊƅŔ�Ŷ»ƔƈŠ�Ɖƈ�ƇƆŬƈƅŔ�ŧŔŧŷŐŗ�Ƈ
��������������ƀſśƔƏ�ƇƜŬƙŔ�ŕƎŗ�ŉŕŠ�ƓśƅŔ�řƔŗũśƅŔ�ŖƔƅŕŬŌ�ŉƏŲ�Ɠž�ŘũŦƕŔƏ�ŕƔƊŧƅŔ�Ɠž�řſƆśŦƈƅŔ�ƋƏƈƊ�¿ţŔũƈŗ

�����ƌžũŷ�ŕƈ�Ŷƈ�ƃƅŨ���Žŧ�ƏŗŌϮϬϬϳ͗ϯ��ŕƎƊŌ������������ƉƔƏ»ƄśƏ�řœŮƊś�Ƒƅŏ�ŽŧƎś�řŠũŧśƈ�řƔŠƎƊƈ�řƔƆƈŷ�
���ŕżƅ�ĻŕƂžƏ�ŢƅŕŰƅŔ�ƉŕŬƊƙŔ���ƀƆŦƅŔ�řƔ������Ə��ŗũśƅŕŗ�ŜţŕŗƅŔ�ŧŰƂƔ�řƔĹœƒőŒŧŞō����ƉŕŬƊƙŔ�ŉŕƊŗŗ�ƓƊŸś�ƓśƅŔ

���řƔũƄſƅŔƏ�řƔƈƆŸƅŔ�ƌŗƊŔƏŠ�řžŕƄŗ�����řƔƆƂŸƅŔ�ƌśŔũŕƎƈƏ�ƌśŔũŧƁ�ŉŕƊŗƏ�����ŉŕƊŗƏ������ŚŕƈŬ»ƅŔ�ƀ»ƔƂţśƏ�ƌŬſƊ
ƌŰŦŮƅ�řƈœƜƈƅŔ��¿ƈŕŮƏ�ũŰśŦƈ�ƌƊƗ�Žŧ�ƏŗŌ�ŽƔũŸś�ƑƊŗśƔ�ŜţŕŗƅŔƏ����

�Ĺŗźƃ�ŜƚŶƃŒ���������Řŧŕƈ�Ɠž�ųƔŬƏƅŔ�ƇŠŸƈƅŔ�Ɠž�ŉŕŠ����ĄşĿƆĄŷ��ƌƅƏƁ���ŉƓŮƅŔ�şƅŕŷ��ĻŕŠƜŷƏ�ĻřŠƅŕŸƈ����ƒŌ
��űƔũƈƅŔƏ��ƌŬũŕƈƏ�ƌƅƏŔŪ��Ŕŧ�ĻŕƊƜžƏ��ƋŔƏ������ŶžŔŧ�ƌƊŷƏ��ƌŗƅŕŻ������ƉƏũŦŊƏ�ūƔƊŌϮϬϬϴ���Ş��Ϯ��

ϲϰϯ���ĄşƆŷƏ������������ŉƓŮƅŔ�řƅƏŔŪƈ�ŞƜŸƅŔƏ���řƊƎƈƅŔ�řƅƏŔŪƈ�ƓƍƏ�řŠƅŕŸƈƅŔ�Ɖƈ���ƌśŠƅŕŸƈƏ��Ŕ���Ɖ»ŗ�
���Ŗ��ŕƔũƄŪ��Ś��ϭϮϯ��ŞƜŸƅŔƏ�����űƔũƈƅŔ�ƌŗ�şƅŕŸąƔ�ŕƈ���ūƔƊŌ�ƉƏũ»ŦŊƏ��ϮϬϬϮ��ϰϯϬ����
�Ɯŷ�ƌŠƅŕŷƏ�ĻřŠƅŕŸƈƏ�ĻŕŠ������ƋŔƏŔŧƏ�ƌƅƏŔŪ�ƒŌ��������Ş��Ś��Ŗ��ƒŧŕŗŊ�ŪƏũƔſƅŔϭ��Ϯϱϰ���şËƅŕŸƈƅŔƏ����

ŷ�ŉŔƏŬ�ƒƏŔŧƈƅŔ�ĻřĉŗŔŧ�ƏŌ�ĻƜƔƆŷ�ƏŌ�ĻŕţƔũŠ�şƅŕ���Ŗ��ũƏŴƊƈ�ƉŗŔ���Ş��ŚϮ��ϯϮϳ����

ĹœšƚűŮŒ�ŜƚŶƃŒ�����

�������������»ƈ�ũ»ƔŝƄ�Ɠ»ž�ŕƎƔƆŷ�ŽũŕŸśƈƅŔ�řƔţƜųŰƛŔ�ƓƊŕŸƈƅŔ�Ɖŷ�řƔƏżƆƅŔ�ƓƊŕŸƈƅŔ�ŽƆśŦś�Ɖ
���������ŕƎƈŔŧŦśŬŔ�¿ŗƁ�ŕƎſƔũŸś�Ɖƈ�ŧŗƛ�řƔţƜųŰƛŔ�ƓƊŕŸƈƅŔ�Ɠž�ŚŕƈƆƄƅŔ�ƋŨƍ�ƇŔŧŦśŬŔ�ŧƊŷƏ��ƉŕƔţƗŔ

�ŢƆųŰƈ�ƇƏƎſƈ�¿Əţ�ƉƔƔƏŗũśƅŔ�ŚŕţƜųŰŔ�ŚŧŧŸś�ƃƅŨƅ���ŜƚŶƃŒ��ƓƅŕśƅŔ�ƏţƊƅŔ�ƑƆŷ�����

��������ƉƏũŦŊƏ��řƔŠƜŸƅŔ�ƏŌ�řƔŧŕŮũƙŔ�řƔƆƈŸƅŔ�ƋŕĉƈŬ�Ɖƈ�ƇƎƊƈƏ��ƓƄƏƆŬƅŔ�ŞƜŸƅŔ�ƌƔƆŷ�ƀƆųŌ�Ɖƈ�ƇƎƊƈ
ƆųŌ��ƃƏƆŬƅŔ�¿ƔŧŸś�ƌƔƆŷ�ŔƏƂ��Ƌŧţ�ƑƆŷ�ŢƆųŰƈ�¿Ƅ�ŽƔũŸśŗ�ƇƏƂƊŬƏ����



 

 

Ϯϲ

ϭ�������ƑƂƍƄŪƃŒ�ŜƚŶƃŒ����ƌŗ�ŧŰƂƔƏ���������ƓŬ»ſƊƅŔ�ŞƜŸƅŔ�Ɠž�řŝƔŧţƅŔ�ŖƔƅŕŬƗŔ�Ɖƈ�ŖƏƆŬŌ����ƇƏ»ƂƔ�
���������������Ƒƅŏ�ŽŧƎś�ƓśƅŔ�ŞƜŸƅŔ�ŚŕƔƊž�Ɖƈ�ŘũƔŗƄ�řŷƏƈŠƈ�ƑƆŷ�¿ƈśŮƔƏ��ƇƆŸśƅŔ�ŚŕƔũŴƊ�Ɖƈ�ūŕŬŌ�ƑƆŷ

�����ƉŕŬƊƙŔ�ƃƏƆŬ�Ɠž�ċŉŕŅƊŗ�ũƔƔżś�ŜŔŧţŏ����������ƀ»žŔƏśƈƅŔ�ũ»ƔŻ�ƃƏƆŬƅŔ�řŰŕŦ�řſŰŗƏ�������ƒƏŕƊŮ»ƅŔ
ϭϵϳϳ��ϰϯ������ŢƆųŰƈƅŔ�ŔŨƍ�ŪŕśƈƔƏ�����������řƔƄƏƆŬ»ƅŔ�ŚŕŗŔũųŲƛŔ�űŸŗ�ŞƜŷ�Ɠž�ƌƔƆŷŕž�ŚŕŗŝŐŗ

�řƔŬſƊƅŔƏ�řƔƆƂŸƅŔƏ���������ƊŠƅŔ�ŨƏŨŮƅŔƏ�ƒŧŔũŏƜƅŔ�¿ƏŗśƅŔƏ�ŽƏŦƅŔƏ�ƀƆƂƅŔ�ŞƜŷ�ƃƅŨƄƏ����řƂŝƅŔ�ƉŔŧƂžƏ�ƓŬ
��ŚŔŨƅŔ�ƏŌ�ūſƊƅŕŗ������şƎƊƈƅŔ�ŔŨƍ�ƑƆŷ�ŨŦŎąƔ�ƉƄƅƏ��Ō���������ƌ»śƅŕţŗ�űƔũ»ƈƅŔ�ũŕŰŗśŬŔ�Ƒƅŏ�ƒŧŎƔ�ƛ�ƌƊ

�ŕƎŗ�ƌƔŷƏƏ����ƏŪś�ŧƁ�Ũŏ�����řƔƄƔƊŕƄƔƈƏ�řƔƅŊ�ŘũƏŰŗ�űŔũŷƗŔ�¿����������ř»ƅŔŪŏ�Ɠ»ž�ų»Ƃž�ŢŠƊƔ�ƌƊŌ�ŕƈƄ��
�ƋŨƍ�ŉŔũƏ�ƉƈƄś�ƓśƅŔ�řƂƔƈŸƅŔ�ŖŕŗŬƗŔ�řƅŔŪŏ�ƉƏŧ�űŔũŷƗŔűŔũŷƗŔ���ƒƏŬƔŸƅŔϭϵϵϳ��ϭϯϲ�����

Ϯ�����ŗƒƄƆŶƃŒ��ŗƒŞƚŶƃŒ������ŕƎŗ�ŧŰƂƔƏ�����ţŔũƈƅŔ�ƏŌ�ŚŔƏųŦƅŔ�ƃƆś�������ŕ»ƎƔž�¿»ƈŸƔ�ƓśƅŔ�řŸŗŕśśƈƅŔ�¿
�����ƀţśƅŔƏ�ƌƔƅŏ�ŧŮũśŬƈƅŔ�řƅŕţŏ�Ɖƈ�ŉŔŧśŗŔ�ŧŮũśŬƈƅŔ�Ŷƈ�ŧŮũƈƅŔ�ŧŕŮũƙŔ�ŽŔŧƍŌ�Ƒƅŏ�¿ƏŰƏƅŔ�Ɖƈ���

����ƒƏŕƊŮƅŔϭϵϵϲ��ϭϴ�����

�ϯ�ó������ƁƍƄŪƃŒ�¾ƒťŶř�������ũƔŮƔƏ�ťœĈƆš�ƍŕŊ������ƌƊōŗ�ƌſƔũŸś�Ɠž����������ũ»Ɣżś�ƀƔũų�Ɖŷ�ƃƏƆŬƅŔ�ũƔżś
������ƏũŴƅŔ�ƏŌ�ƃƏƆŬƅŔ�ũƏƎŴ�ƀŗŬś�ƓśƅŔ�ŽƏũŴƅŔ�������ƃƏƆŬƅŔ�ŧŸŗ�Ŝŧţś�ƓśƅŔ�řƔŧŠƅŔ�Ž�������ŧŕĉƈţ�ƏŗŌ

ϮϬϬϴ��Ϯϰ�������ƌžũŸƔ�ŕƈƄ��ŔƒűŤƃŒ�����ƌƊōŗ������������ŖƔƅŕ»ŬƘƅ�ƇŴƊƈƅŔ�ƀƔŗųśƅŔ�ƑƆŷ�¿ƈśŮƔ�ƒŨƅŔ�ƇƆŸƅŔ
����řƔƄƏƆŬƅŔ�ƉƔƊŔƏƂƅŔ�Ɖŷ�ŚƂŝŗƊŔ�ƓśƅŔ����Ɠ»ž�ŧ»ƔſƈƏ�ƒũƍƏ»Š�ũƔƔżś�ŜŔŧţŏ�řƔżŗ�ƃƅŨƏ���ƃƏƆŬ»ƅŔ�

�ƓŷŕƈśŠƛŔƏ�ƓƈƔŧŕƄƗŔ�����ŖƔųŦƅŔϮϬϬϭ��ϭϱ�ô�ϭϲ����

ŽƆŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ƅƍƌ����

ƔƏŽũŸ����ƒŧƈŕżƅŔϮϬϬϵ��ϯϬ���ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ���ŕƎƊōŗ���������Ɠ»śƅŔ�ƀũųƅŔƏ�ŖƔƅŕŬƗŔ�Ɖƈ�řŷƏƈŠƈ
���ƓŗũśƈƅŔ�Ŷƈ�ƓŗũƈƅŔ�ŕƎŬũŕƈƔ�����������Ɠŷŕ»ƈśŠƛŔƏ�Ɠ»ƁƜŦƗŔƏ�ƒŧ»ŗŸśƅŔƏ�ƒŧƂŸƅŔ�ōųŦƆƅ�ĻŕţƔţŰś�

��������ƈƅŔ�ƃƏƆŬ�Ɠž�ƓŗŕŠƔŏ�¿ƔŧŸśƏ�ũƔƔżś�ŉŔũŠŏ�ŽŧƎŗ��ƓŬſƊƅŔƏ�ƓƈŬŠƅŔƏ�ŕƈ�ŉƏŲ�Ɠž�Ɠŗũś�ƌŗ�ŉŕŠ
�ƇƜŬƙŔ������

��

��



 

 

Ϯϳ

Ĺœƒƈœś��ŗƒƍŕƈƃŒ�ŗƈŪƃŒƍ�ƅƒŧƂƃŒ�ƇňŧƀƃŒ�Ƒż�ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ŗƒƆƋŊ��

����������řŷŕƈŠƅŔƏ�ŧũſƅŔ�ƌƊƈ�ƏƄŮƔ�ŉŔŧ�¿Ƅƅ�ƓžŕŮƅŔ�ƇŬƆŗƅŔ�Əƍ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ���ƑƅŕŸś�¿ƏƂƔ�ŜƔţ���
�ĉƊƒĉż�ŇœĽŽĉŬ�ŁũœĮƈƄÊƃ��¿ţƊƅŔ�ϲϵ�������������Ƒƅŏ�ƇƆŬƈƅŔ�ŧƏƂƔƏ��ũƔŦƅŔ�Ƒƅŏ�ƏŷŧƔƏ�ŧŮũƅŔ�Ƒƅŏ�ƒŧƎƔ�ƏƍƏ��

����ƉƔũŔŧƅŔ�Ɠž�ŘŧŕŸŬƅŔ�����ŘũŦƕŔƏ�ŕƔƊŧƅŔ�����ƑƅŕŸś�ƌƅƏƁ�ƀŔŧŰƈ�ŔŨƍƏ�ċƇÊō�ŒĽŦºăƋ�ăƇňąŧĿƀŅƃŒ�Ɛĉťąƌĉƒ�ƑĉřĮƄÊƃ�
ăƑĉƋ�ĄƅăƍŅſÈŊ�ĄŧİŬăŕĄƒăƍ�ăƇƒĉƈĉƆÌŌĄƆŅƃŒ�ăƇƒĉŦĮƃŒ�ăƇƍĿƄăƆąŶăƒ�ĉŘœăšÊƃœċŮƃŒ�ċƇÈŊ�ąƅĄƌĽƃ�ĹŒŧąŞÈŊ��ĹŒŧºƒŁŕĽƂ�����ŉŔũ»ŬƙŔ��ϵ�����

ƅ�ũƏśŬŧƏ�ŧũſƆƅ�ŞŕƎƊƈ�ƉŊũƂƅŔƏƆƈŕƄŗ�ŘŕƔţƆƅ�¿ƈŕŮ�şƎƊƈ�ƏƍƏ��řŷŕƈŠƆ�ũƔŻƏ�řƔŗũśƅŔ�¿ŕŠƈ�Ɠž�ŕƎ
řƔŗũśƅŔ������ƋŧƄŌ�ŕƈ�ŔŨƍƏ�����ŖųƁϭϵϴϮ��Ş��ϭ��ϵ���¿ƏƂƔ�ŜƔţ�������ƃũ»śƔ�ƛ�¿»ƈŕƄśƈ�şƎƊ»ƈ�Əƍ

����������ŕƍũƔžŔŨţŗ�ŕƎƆƄ�řƔũŮŗƅŔ�ūſƊƅŔ�¿ƈŮƔ��ŘũƔŗƄ�ƛƏ�ŘũƔżŰ����¿ƔŰ»ſśƅŕŗ�řƔũŮŗƅŔ�ŘŕƔţƅŔ�¿ƈŮƔƏ���
ƓƊŝƔƏ����ƃƅŨ�ƑƆŷ������ŖųƁϭϵϴϭ���Ş��ϱ��ϮϱϲϮ��Ϯϱϲϯ�����¿ƜŴƅŔ�ƓžŗƅƏƂƌ��������ƉŊũ»ƂƅŔ�ŉŕ»Š

����������Ƈ»Ɔŷ�Ɖŷ�řƔũŮŗƅŔ�ŘũųſƅŔ�ƀžŔƏƔ�řƔŗũśƆƅ�ŞŕƎƊƈŗ�ƌśŔŨ�ŚƁƏƅŔ�Ɠž�ŉŕŠƏ��ŕƎƆƄ�ŘŕƔţƆƅ�¿ƈŕŮ�şƎƊƈŗ
�����ŕƎśōŮƊ�ƀƔũų�Ɠž�ƏƍƏ��řƈƆŬƈƅŔ�řŷŕƈŠƆƅ�řƔţƅŔ�ŚŕŠŕţƅŔ�ƀžƏ�ĻŕƈŠƊƈ�ƃƅŨŗ�ŉŕŠž��ŕƎƂƅŕŦ�Ɖƈ�ŕƎŗ

���������ƅŔ�¿Ŵ�Ɠž�ƇƏƔ�ŧŸŗ�ĻŕƈƏƔ�ƏƈƊƔ�ƒŨƅŔ�ŕƍŧŔŧŸśŬŔ�ƀžƏƏ���ƀƔƁŧƅŔ�ƓƎƅƙŔ�ƒƏŗũśƅŔ�şƎƊƈ�����ƉƏ»ƄƔƅ�ŉŕŠ�
�ŘŕƔţ�şƎƊƈ���������������ũţ�Ļŕžũţ�ŨŅſƊąƔƅ�ŉŕŠ�¿ŗ��řžũŸƈƅŔ�ƏŌ�ŘŨƆƅŔ�ŧũŠƈƅ�ŌũƂąƔ�řžŕƂŝ�ŖŕśƄ�ƉƏƄƔƅ�ƛ���řƈƆƄƏ�Ļŕž

ĻŕſƔƆƄś�ĻŕſƔƆƄśƏ�řƈƆƄ����

�œƈƋ�ƇƆƍ����������������¿ƏƈŮ»ƅŔƏ�ř»ƁŧƅŔ�Ɖƈ�şƎƊƈ�ƏƍƏ��řƔŗũśƅŔ�Ɠž�¿ƈŕƄśƈ�şƎƊƈ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�ƉŌ�ƇƎſƊ�
����ƈ�řƔœŪŠ�ƃũśƔ�ƛ�ŜƔţŗ������������¿ƏƂƅŔ�řƆžŕƊ�Ɖƈ�ūƔƅƏ��ŉƏŲƅŔ�ŕƎƔƆŷ�ƓƂƆąƔ�ƉŌ�ƉƏŧ�ƉŕŬƊƙŔ�ŚŕƔœŪŠ�Ɖ

�¿ƏƂƊ�ƉŌ�����������������ř»Ɣŗũś�Ɠ»ž�ŧ»ƔũſƅŔ�şƎƊƈƅŔ�ŖţŕŰƏ��¿ƏƗŔ�řƔŗũśƅŔ�ŖŕśƄ�ũŗśŸƔ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�Ɖŏ
��ƌƔŠƏśƏ����ŘũŦƕŔƏ�ŕƔƊŧƅŔ�ƒũƔŦ�Ƒƅŏ�ƉŕŬƊƙŔ����ƌƔƅŏ�ũŕŮŌ�ŕƈ�ŔŨƍƏ��������ŧƔŧŮ�ϭϵϴϵ��ϭϬ����ũƄŨ�ƉƔţ
�ƉŊũƂƅŔ�ƉŌ�����ĻƜŸž�ƇŕƁ�ƒŨƅŔ�Əƍ������������Řũ»ųſƅŔ�ŽŧŕŰ�Ƒśƈ�ƌśŕƔŋŗ�ƓŗũƔ��ŧƔũž�şƎƊƈ�ƌƅƏ��řƔŗũśƅŔ�ũƏŧŗ�

���ƉŕƄ�ƃƅŨƄƏ���řƊŬţƅŔ�ŘƏŧƂƅŔƏ��ƓŷŔƏƅŔ�¿ŸſƅŔƏ��ƓƄŨƅŔ�ŖƆƂƅŔƏ��řƈƔƆŬƅŔ����Śŕſ»Ű�ƑųŷŌ�ƒŨƅŔ
��������������Ƒƅŕ»Ÿś�¿ŕƁ��řƔŗũś�řƈƗŔ�¿ƄŕŮƈƅ�ƌśŠƅŕŸƈƏ�ƇƎŸƈ�¿ƔƆƅŔ�ƌƈŕƔƁƏ��ƌŗŕţŰōŗ�ƋŎŕƂƅ�ƉŕƄž��řƔŗũśƅŔ��

ăƍĄƋ�ƐĉŦĮƃŒ�ĽŚăŶăŕ�Ƒĉż�ÉŋŅƃŒăƇƒďƒďƆ�ĹƙƍĄŪăŧ�ąƅĄƌŅƈďƆ�ƍĿƄŅřăƒ�ąƅŁƌąƒĽƄăŵ�ĉƊĉřœăƒň�ąƅŁƌƒİƂăŨĄƒăƍ�ĄƅĄƌĄƆİƄăŶĄƒăƍ�ăŔœĽřĉƂŅƃŒ�ĽŗăƆŅƂĉšŅƃŒăƍ�
ƇÊōăƍ�ŒƍĿƈœĽƂ�ƇĉƆ�É¾ąŕĽſ�ƑĉŽĽƃ�Ç¾œĽƄăŰ�ļƇƒŁŕČƆ����řŸƈŠƅŔ��Ϯ������¿ŦŗƔ�ƇƆž��������Ɠž�ƌśƈƎƈ�Ɖŷ�ũŰƂƔ�ƇƅƏ�

�������ƌśƔŗũś�ŚţŠƊƏ��ƌŗũ�Ɖƈ�ƉƔƂƔƅŔ�ƋŕśŌ�Ƒśţ��řƔŗũśƅŔ�����������¿»Ɣŝƈ�ƌ»ƅ�ūƔƅ�¿ŗ��ũƔŴƊƅŔ�ŶųƂƊƈ�ĻŕţŕŠƊ���



 

 

Ϯϴ

����Ɖ»ƈƏ�ŘũƔŝƄ��ũŕŬƈƅŔ�¿ƔŧŸśƏ�ōųŦƅŔ�ŢƔţŰśƏ��ƃƏƆŬƅŔ�ƇƔƏƂś�ƑƆŷ�Ŝţś�ƓśƅŔ�řƔƏŗƊƅŔ�ŽƁŔƏƈƅŔƏ
���ƌśŠƅŕŸƈ�ƃƅŨ���œƆƃ���ƅœſ�ƗŒ�Ɗŕ��ƑŕŒŧŵ��œƆťƈŵ���������ƑŕƈƃŒ�ƅƌƃ�¾œƀż��ũœƈƃŒ�Ɗƃƍœƈřż���ťŞŪƆƃŒ�Ƒż�¾œŕ

�����ƅƄŪƍ�ƊƒƄŵ�ĸŒ�ƏƄŮ�������ăŪ�Ɗƃƍŕ�ƏƄŵ�ŒƍƀƒŁŧăƋăƍ�Ɖƍŵť����������œƆƈŎż���ŇœƆ�ƇƆ�ĹœŕƍƈŦ�ƍŊ���ŇœƆ�ƇƆ�ĹƚąŞ
�ƇƒŧŪŶƆ�ŒƍśŶŕĿř�ƅƃƍ���ƇƒŧŪƒƆ�ƅřśŶĄŕ�����ƒũŕŦŗƅŔϮϬϬϭŞ��ϴ��ϯ����

Ŋ���ƅƒŧƂƃŒ�ƇňŧƀƃŒ�Ƒż�ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ŗƒƆƋŊ��

�������������ũƎŴƔƏ��ĻŔũƔŗƄ�ĻŕƈŕƈśƍŔ�ŕƎŗ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�ƇŕƈśƍŔ�ŜƔţ�Ɖƈ�řƔŠƜŸƅŔ�řƔŗũśƅŔ�řƔƈƍŌ�ŶŗƊś
�����ƕŔ�Ɖƈ�ŧƔŧŸƅŔ�Ɠž�ƇŕƈśƍƛŔ�ŔŨƍ��ŜƔţ�řƔƊŊũƂƅŔ�ŚŕƔ��ƑƅŕŸś�¿ŕƁ��ƇĿƂĽřŅƃăƍ�ąƅĿƂƈďƆ�ĻŗċƆÉŊ��ăƇƍĄŵąťºăƒ��ƏºĽƃÊō�

ŁŧąƒĽŤŅƃŒ�ăƇƍĄŧĄƆÌŋăƒăƍ�ĉŻƍĄŧąŶăƆŅƃœŁŕ�ăƇąƍăƌŅƈăƒăƍ�ŁƇăŵ�ŁŧĽƂƈĄƆŅƃŒ�ăƁÊőºĽƃąƍÉŊăƍ�ĄƅĄƋ�ăƇƍĄšĉƄŅŽĄƆŅƃŒ���ƉŔũƈŷ� ¿Ŋ��ϭϬϰ���
��ŧƄŎƔƏ�����ŧŠƊƈƅŔϮϬϬϮ��ϯ���������ƊŕŗũƅŔ�ƓţƏƅŔ�Ɖƈ�ƃƅŨƄ�ŉŕųŦƗŔ�ŢƔţŰś�ƉŌ����ƓƊŊũƂƅŔ�şƎƊƈƅŔƏ�Ɠ

�������Ə�ƓƍŔƏƊƅŔƏ�ũƈŔƏƗŕŗ�¿ŪƊƔ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�ƉŕƄ�ŧƂž���ŉŕųŦƗŔ�ŢƔţŰśƏ�ũŕƄƊƙŔƏ�ũŔũƁƙŔ���ũŴŕƊƅŔƏ
������ŠŸƅŔ�ŖŠŸƅŔ�ƐũƔ��ƑƅŕŸś�ĺŔ�ŖŕśƄ�Ɠž���Ŗŕ�������ƓţŔƏ»ƊƅŔ�ƑƅƏŌ�ŧƁ�ƋŧŠƔ�ŕƈƊƔţ�ř»ƔœŕƁƏƅŔ���ř»ƔƈƍƗŔ�

������Ŕ�Ɠž�ƓœŕƁƏƅŔ�ŖųƅŔ�Ƈœŕŷŧ�ƑŬũŌƏ��ƐũŗƄƅŔ��������ƓţŔƏ»ƊƅŔ�ƌŸƈ�¿ƈƎƔ�Ƈƅ�ƒŨƅŔ�ŚƁƏƅŔ�ř»ƔŠƜŸƅ��ƛƏ��
��������������Ŕ�ƀƔũųƅŔ�Ƒƅŏ�ƇƎśƔŰŕƊŗ�ŨŦōƔƅ�ūŕƊƅŔ�ƑƆŷ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�¿ŪƊŌ�ƑƅŕŸś�ĺŕž��ƃƅŨ�Ɠž�ŖŠŷ��ƇƔƏƂƅ

ŧŠƈƅŔƏ�ŘƏƂƅŔƏ�řţŰƅŔ�ƀƔũų����ƉƄƔϭϵϴϴ��ϭϬ����ƁƃŦ�ƏƄŵ�ŗƄśƆƕŒ�ƇƆƍ���

ϭ� �ƑƅŕŸś�ƌƅƏƁ����ăũăŕăŵ���ƏĮƃăƍĽřăƍ�ƇÈŊ�ĄƉŇœăŞ���ƏăƆąŵÈŋŅƃŒ�œăƆăƍ�ăƁƒŁŧąťĄƒ�ĄƊĮƄăŶĽƃ��ºĮƂċŨăƒ��Ə�ąƍÈŊ��ĄŧĮƂĮŦºăƒ�
ĄƊăŶĽŽƈĽřĽż�ƎăŧŅƂİŦƃŒ��œċƆÈŊ�ŁƇăƆ�ƏĽƈŅźĽřąŪŒ��ĽŘƈÈŋĽż�ĄƊĽƃ�ƎċťăŮĽř��œăƆăƍ�ăƁąƒĽƄăŵ�œĮƃÈŊ�ƏĮƂċŨăƒ�œċƆÈŊăƍ�ƇăƆ��ăƁŇœºăŞ�
ƏăŶąŪăƒăƍĄƋăƍ��ƏĽŬŅŤăƒ�ĽŘƈÈŋĽż�ĄƊŅƈăŵ��ƏċƌĽƄĽř���ūŗŷ��ϭ��ϭϬ��� 

����ŚŕƔƕŔ�ƋŨƍ�¿ƏŪƊ�Ɠž�ŉŕŠ�ŜƔţ���ƓŗƊƅŔ�ƉŌ�Ə���ŭƔũ»Ɓ�ŉŔũ»ŗƄ�Ɖ»ƈ�řŷŕƈŠ�Ŷƈ�ŜŧţśƔ�Əƍ��
Ɣ����������¿ŕƁƏ�ƇƏśƄƈ�ƇŌ�ƉŗŔ�ƋŉŕŠ��ƇƎƈƜŬŏ�ƏŠũƔƏ��ƑƅŕŸś�ĺŔ�Ƒƅŏ�ƇƍƏŷŧ��������ŕ»ƈƈ�ƓƊƈƆŷ�ĺŔ�¿ƏŬũ�ŕƔ

ĺŔ�¿ƏŬũ�ƌŠƏ�Ɠž�řƔƍŔũƄƅŔ�ŚũƎŴž��ŉŔŧƊƅŔ�ũũƄƏ��ƑƅŕŸś�ĺŔ�ƃƈƆŷ ƌƈƜƄ�ƌŸųƂƅ��ūŗŷƏ��
�����ƌƊŷ�űũŷŌƏ�ƌƎŠƏ�Ɠž��������ŚŕƔƕŔ�ƋŨƍ�ƑƅŕŸś�ĺŔ�¿ŪƊōž��ŧţŔƏƅŔŖ�ƒ�ŚŞ�ϭ��Ϯϵϳ����ƇŻũƅŕŗž

����ƓŗƊƅŔ�ƉŌ�Ɖƈ����������Əƍ�ŶſƊƗŔƏ�ũŧŠƗŔ�ƉŌ�ƐũƔ�ŽƁƏƈ�Ɠž�ƉŕƄ����ŭƔũ»Ɓ�ũŕ»ŗƄ�ŘƏŷŧ�����ĺŔ�ƉŌ�ƛŏ���
���������������Ɖŷ�ŽŔũŮƗŔ�ŚŔŪŕƔśƈƛ�ćŉŕżƅŏƏ���ƋŧŸŗ�Ɖƈ�ƉƔƈƆŬƈƆƅ�ĻŕƈƔƆŸś�ƃƅŨƏ���ƌŲŔũŷŏ�ƑƆŷ�ƌŗśŕŷ�ƑƅŕŸś



 

 

Ϯϵ

�������������Ɠž�ūƏŗŸƅŔƏ�űŔũŷƚƅ�ĻŕŗŗŬ�ŽŸŲƅŔƏ�ũƂſƅŔ�ũŕŗśŷŔ�ŪƏŠƔ�ƛ�ƌƊŌƏ���ƇƍũƔŻ�Śũŧŗ�ŕƈƎƈ�ƌŠƏƅŔ
�ŉŕųŦŌ�Ɖƈ�ƌƊƈ����

Ϯ��� ƌƅƏƁƑƅŕŸś��œĽŽăŵ�ĄƊŃƄƃŒ�ăƁƈăŵ�ăƅÊƃ�ĽŘƈĉŦÈŊ�ąƅĄƌĽƃ�ƏĮřăš�ăƇċƒăŕĽřăƒ�ăƁĽƃ�ăƇƒĉŦĮƃŒ�ŅŒƍĿſăťăŮ��ăƅºĽƄąŶĽřăƍ��ăƇƒŁŕĉŦœºĽƂŅƃŒ���
�řŗƏśƅŔ��ϰϯ�������������ƌƔŗƊƅ�ƑƅŕŸś�ĺŔ�Ɖƈ�ŽųƆś�Ŗŕśŷ�řƔƕŔ�Ɠſž���������Ɖ»ƈ�ř»ſœŕųƅ�ƉŨŌ�ƉƔ»ţ�ƃƅŨƏ��
Ŕ��ŦśƅŔ�Ɠž�ƉƔƂžŕƊƈƅ���ƃƏŗś�ŘƏŪŻ�Ɖŷ�ŽƆ������ž��ƃƅŨŗ�ƓţƏ�¿ŪƊ�ƉƄƔ�ƇƅƏ������ƃƅŨ�ƑƆŷ�ƌŗśŕŸ����Ɠ»ŗųũƂƅŔ

ϭϵϵϲŞ��ϴ���ϭϰϰ��� 

���ũŕŮŌƏ��ŧŠƊƈƅŔ���ϮϬϬϮ���ϰ�ϱ���ĻŕŲƔŌ���������ƅ�¿Ū»ƊśƔ�Ɖŕ»Ƅ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�ƉŌ�ř»ŠƅŕŸƈ���ŉŕ»ųŦŌ�
�ŕƎƊƈƏ�ŽƁŔƏƈƅŔ�Ɖƈ�ŧƔŧŸƅŔ�Ɠž�ƇŔũƄƅŔ�řŗŕţŰƅŔ����

Ō��ƑƅŕŸś� ƌƅƏƁ���ƏĮřăš�ŒĽŦÊō�ąƅĿřŅƄĉŬĽż�ąŵăŨœĽƈĽřăƍąƅĿř�Ƒĉż�ŁŧąƆÈƕŒ�ƅĿřąƒăŮăŵăƍ�ƇďƆ�ĉťąŶăŕ�œăƆ�ƅĿƂŒăŧÈŊ�œċƆ�ăƇƍČŕĉšĿř�ƅĿƂƈĉƆ�
ƇċƆ�ĄťƒŁŧĄƒ�œăƒŅƈČťƃŒ�ƅĿƂƈĉƆăƍ�ƇċƆ�ĄťƒŁŧĄƒ�ĽŖăŧĉŤƓŒ����ƉŔũƈŷ�¿Ŋ��ϭϱϮ����������ŘƏŪŻ�Ɠž�ŘŕƈũƅŔ�ƉōŮ�Ɠž�ƃƅŨƏ
ŧţŌ��������ƓŗƊƅŔ�ƇƍũƈŌ�ƓśƅŔ�ƇƎŸƁŔƏƈ�ŔƏƄũś�ŕƈƅ������������¿ŔƏ»ţƗŔ�¿»Ƅ�Ɠž�ŕƎƄũś�ƇŧŷƏ�ŕƎƈƏŪƆŗ��ŉŔƏ»Ŭ

�ũŕŰśƊŔ�ƏŌ�řƈƔŪƍ�������

Ŗ����ƑƅŕŸś� ƌƅƏƁƏ��ŒĽŦÊōăƍ�ŒąƍÈŊăŧ�ĹŖăŧœăŞĉř�ąƍÈŊ�ĹŒƍąƌĽƃ�ŒƍČŰĽŽƈŒ�œăƌąƒĽƃÊō�ăƁƍĿƂăŧĽřăƍ�ĹœƆÊőœĽſ�Ì¾Ŀſ�œăƆ�ăťƈĉŵ�ĉƊĮƄƃŒ�ćŧąƒĽŤ�
ăƇďƆ�ŁƍąƌĮƄƃŒ�ăƇĉƆăƍ�ĉŖăŧœăŞİřƃŒ�ĄƊĮƄƃŒăƍ�ĄŧąƒĽŤ�ăƇƒĉſŁŨŒċŧƃŒ����řŸƈŠƅŔ��ϭϭ�������»ƆžŕƁ�ŚŉŕŠ�ŕƈƅ�ƃƅŨƏ���Ś»ƁƏ�ř

Ŕ�řŗųŦřŸƈŠƅ�ŘũŕŠśƅŔ�Ƒƅŏ�ŔƏŲſƊŔƏ�řŗųŦƅŔ�ūŕƊƅŔ�űŸŗ�ƃũś���� 

Ş�ƑƅŕŸś�ƌƅƏƁ��ŒƍĄŕƍĿřăƍ��ƏĽƃÊō�ĉƊĮƄƃŒ�ĹœŶƒĉƆăŞ�œăƌČƒÈŊ�ăƇƍĿƈĉƆÌŌĄƆŅƃŒ�ąƅĿƂĮƄăŶĽƃ�ăƇƍĄšĉƄŅŽĿř����ũƏƊƅŔ��ϰϯ����ŕƈƄž�
��������������ŞƜŷ�Ɯŗ�ŕƔŕųŦƅŔƏ�ŖƏƊŨƅŔ�ŚƄũśÊ�ƏƅƏ���ŞƜŷ�ƌƅ�ŖƊŨƅŔ�ƃƅŨƄž���ĻŕŠƜŷ�űũƈƆƅ�ƉŌ���Ś»ƄƆƎƅ�

���ƉŌ�ƇƏƆŸƈƅŔƏ���šƏũƅŔ������ƉŔŧŗƗŔ�ƃƜƍ�Ɖƈ�ŧŮŌ�šƏũƅŔ�ƃƜƍ��������Ɠ»ƍ�ŖƏƊŨ»Ɔƅ�řƔƊŊũƂƅŔ�řŠƅŕŸƈƅŔƏ��
��������Ɗ�ƓƊŊũƁ�ŞƜŷ�ĻŔŨŏ�řŗƏśƅŕž���ũŕſżśŬƛŔƏ�ƇŧƊƅŔƏ�řŗƏśƅŔ�������ũƔŮ»ƔƏ���ŧƔſƈƏ�ũƈŝƈƏ�ŢŠŕ���ƉŠƅŕ»Ɣ��

ϭϵϴϳ���ϭϭϬ�ϭϭϭ�������¿ƏƂƔ�ƉƔţ�ƇƏƎſƈƅŔ�ŔŨƍ�Ƒƅŏ������������ř»ŗƏśƅŔ�ř»ƔŔŧŗ�Ə»ƍ�ƇŧƊƅŔ�ƉŌ�řƂƔƂţƅŔƏ��
ƅŔƏ������������Ɔŷ�ƇŧƊ�ƛŏ�¿ƈŷ�Ɖŷ�ŖƏśƔ�ƛ�ƉŕŬƊƙŔ�ƉƗ���ƌƊŷ�řœŮŕƊ�řŗƏś���ƋũƔƈŲ�ƌŗƊŌƏ���ƌƆŸž�Ƒ�řŗƏśƅŔƏ

������������������ƌŠƜŷ�ƉƄƈąƔ�Ƈƅ�Ɖŏ�ƌƊŐž�űũƈŗ�ƉŕŬƊƙŔ�řŗŕŰŐƄ���ŕƍŧŕƔŧŪŔƏ�řƈƔũŠƅŔ�ũŕŮśƊŔ�ƇŕƈŌ�ĻŔŧţ�ŶŲś
řŗƏśƅŔ�ƃƅŨƄƏ���ƐũŦƗŔ�ŉŔŪŠƗŔ�řƔŕƈţ�ƉƄƈƔ�ƌƊŐž������

��



 

 

ϯϬ

ƈƃŒ�ŗƈŪƃŒ�Ƒż�ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ŗƒƆƋŊ�ŗƒƍŕ��

��������¿ƏŬũƅŔ�¿ŕŸžōž���ƓţƏƅŔ�ůƏŰƊƅ�ƓƂƔŗųśƅŔ�ŖƊŕŠƅŔ�řƔƏŗƊƅŔ�řƊŬƅŔ�¿ŝƈś��ƌśŕƔƄƏƆ»ŬƏ�
�����������ƉƈƏ���ƓţƏƅŔ�ƌŗ�ŉŕŠ�ŕƈƅ�řƈŠũś���ƌśŕƊƄŬƏ�ƌśŕƄũţƏ������ŕƎśƊŕƄƈƏ�řƔƏŗƊƅŔ�řƊŬƅŔ�řƈŴŷ�ŚŉŕŠ�ŕƊƍ

�ƇƜŬƙŔ�Ɠž����������¿ŠƏ�Ūŷ�ĺŔ�ŖŕśƄƅ�řƊĉƔŗƈƏ�řţũŕŮ�ŕƎƊŌ�ŜƔţ���������śŸƔ�ƇƔũ»ƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�ƉŌ�ŕƈŗƏ��ũ»ŗ
�Ů�ĻŕŠƎƊƈ��ŕƎƆƈŕƄŗ�ŘŕƔţƆƅ�ĻƜƈŕ�����¿ŕŠƈ�Ɠž�řŰŕŦ�������ũ»ƄƊƈƅŔ�Ɖŷ�ƓƎƊƅŔƏ�ŽƏũŸƈƅŕŗ�ũƈƗŔ���ƇƔƏ»ƂśƏ��

�ƌƆƔŧŸśƏ�ƃƏƆŬƅŔ��ŉŕųŦƗŔ�ŢƔţŰśƏ�������ŕƎƅ�ƃƅŨƄ�řƔƏŗƊƅŔ�řƊŬƅŔ�ƉŐž����������ŔŨ»ƍ�Ɠ»ž�ŕƍŧ»œŔƏžƏ�ŕƍũŕŝŌ�
ũŕƈŲƈƅŔ�����ũƄƅŔ�ƓŗƊƅŔ�ũŕŬ�ŧƂž������ũƄƊƈƆƅ�ĻŔũƄƊƈ�ƌŗũ�Ɖƈ�ũƏƊ�ƑƆŷ�ƇƔ�����ƉƏŧ�ŉŕ»ųŦƘƅ�ĻŕţţŰ»ƈƏ���

������ŧƄŎƔ���ƃƅŨ�Ɠž�ƉŔƏś�ƇƏƎſƈƅŔ�ŔŨƍ�řŲƔƏŷ���ϮϬϬϯ���ϰϰ����������ƓŗƊƅŔ�ŘƏŷŧ�ƉŌ�Ƒƅŏ�ũŕŮŌ�ŜƔţ�
�����������ŕƈŌ���řƔƆƈŷƏ�řƔũŴƊ�ŘƏŷŧ�ŚƊŕƄ���ŉŕųŦƗŔ�ŢƔţŰś�ƑƅŏŗƒŧŲƈƃŒ��������ƌƅŔƏƁŌ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ŚƊŕƄž�

������ŕƈŌƏ��ƉƔŧƅŔ�Ɠž�ŢŰŕƊśƅŔ�ƓžƏ���ũƄƊƈƅŔ�ũƔƔżś�ƓžŗƒƄƆŶƃŒ����ƌƎƔŠƏś�¿ƜŦ�Ɖƈ�ŚƊŕƄžƌţƔţŰśƏ�
�Ō�ŶƂś�ƓśƅŔ�ŉŕųŦƗŔ�Ɖƈ�ũƔŝƄƅ����ƇŔũƄƅŔ�řŗŕţŰƅŔ�Ɖƈ�ƌƈŕƈ�ƑŕƈƃŒ�Ŗƍŵťƃ�ŗƒŧŲƈƃŒ�ŗƄśƆƕŒ�ƇƆƍ
�ƃŜƚŶ�ŇœűŤƕŒ�����

ϭ�������ƒũŧŦƅŔ�ŧƔŸŬ�ƏŗŌ�ƋŔƏũ�ŕƈ����ƓŗƊƅŔ�Ɖŷ�¿ŕƁ���ƅƂœƒō�ŞƃŒƍ��Řœſŧűƃœŕ�ũƍƄ��Œƍƃœºƀż������œºƒ�
��Ɔ�ĸŒ�¾ƍŪŧœƈƃ�œĈťŕ�œƌƒż�Śťšřƈ�œƈŪƃœŞƆ�ƇƆ��ĸŒ�¾ƍŪŧ�¾œƀż������žºƒŧűƃŒ�Œƍűŵŋż�ƅřƒŕŊ�Ƈō

���š�œƆƍ�Œƍƃœſ�Ɗƀš�ƒŧűƃŒ�ž�����¾œſ���ĸŒ�¾ƍŪŧ�œƒ�ž��ůŹ�ŧŮŕƃŒ����ƎŦƕŒ�ŻºƂƍ������ƅƚŪºƃŒ�ťŧƍ���
ƍ����ŧƂƈƆƃŒ�Ƈŵ�ƑƌƈƃŒƍ�ŻƍŧŶƆƃœŕ�ŧƆƕŒ����ƒũŕŦŗƅŔ�ϮϬϬϭŞ�ϯ���ϭϯϮ����ŧƁƏ�ƉƔŗś�Ɖƈ��ƀŕƔ»Ŭ�

ŜƔŧţƅŔ�ƉŌ�ƓƎƊƅŔ�Ɖŷ�ƃƅŨ�ƌƔŪƊśƆƅ��Ɯœƅ�ŽŸŲƔ�ūƅŕŠƅŔ�Ɖŷ�ŉŔŧŌ�ƀţƅŔ�ƒŨƅŔ���ƌ»ƔƆŷ��ũŕ»ŮŌƏ�
űżŗ�ũŰŗƅŔ�Ƒƅŏ�řƈƜŬƅŔ�Ɖƈ�űũŸśƅŔ�ƊśſƆƅř�Ɖƈŗ�ũƈƔ�Ɖƈ�ŉŕŬƊƅŔ��ŽƄŗƏ� �ƉƍũƔŻƏ�ƐŨƗŔ�Ƒƅŏ�

řƈƜŬƅŔ�Ɖƈ�ũŕƂśţƛŔ�řŗƔżƅŔƏ��ŕƍƏţƊƏ�ŧũŗƏ�ƇƜŬƅŔ�Ƒƅŏ�ƇŔũƄŏ���ũŕ»ƈƅŔ��ũƈƗŕ»ŗƏ��ŽƏũŸƈƅŕ»ŗ�
ƓƎƊƅŔƏ�Ɖŷ�ũƄƊƈƅŔ�Ƒƅŏ�¿ŕƈŸśŬŔ�ŶƔƈŠ�ŕƈ�ŵũŮƔ�ƃũśƏ�ŶƔƈŠ�ŕƈ�ƛ��ŵũŮ»Ɣ���������ũ»Šţ� Ɖ»ŗŔ
ϭϵϱϴ�Ş��ϱ��ϭϭϯ������

Ϯ��������ŧƏŸŬƈ�Ɖŗ�ĺŔ�ŧŗŷ�ƋŔƏũ�ŕƈƏ�¿ƏŬũ�ƉŌ���ĺŔ��¿ŕƁ�����������ŗºƆŊ�Ƒż�ƏƃœŶř�ĸŒ�ƊśŶŕ�Ƒŕƈ�ƇƆ�œƆ
��œƂ�ƙō�ƑƄŕſ�������ƉŧƆŋŕ�Ƈƍťřƀƒƍ�ƊřƈŪŕ�ƇƍŦŤŋƒ��ŔœšŮŊƍ�ƇƍĈƒŧŒƍš�ƊřƆŊ�ƇƆ�Ɗƃ�Ƈ��ĿŻºĿƄŅŤĽř�œƌƈō�ƅś��

�ƇƆƇƍŧƆŌƒ�ƙ�œƆ�ƇƍƄŶŽƒƍ��ƇƍƄŶŽƒ�ƙ�œƆ�Ƈƍƃƍƀƒ�ŻĿƄĿŤ�ƅƋťŶŕŌƆ�ƍƌż�Ɖťƒŕ�ƅƋťƋœŞ�ƇƆż�����ƇƆ
����ƇƆŌƆ�ƍƌż�ƊƈœŪƄŕ�ƅƋťƋœŞ�ƇƆƍ����ƅƋťƋœŞ�ƇƆƍ����ƇƆŌƆ�ƍƌż�ƊŕƄƀŕ��������ƇºƆ�ƁºƃŦ�ŇŒŧƍ�ũƒºƃƍ��

��¾ťŧŤ�ŗŕš�ƇœƆƒƗŒ���ƒũŨƊƈƅŔ��ϮϬϬϯ���Ϯϭ����ž�Ŝţ�ŜƔŧţƅŔ�Ɠſ���ŧ»Ɣƅŕŗ�ƉƔ»ƆųŗƈƅŔ�ŧŕƎŠ�ƑƆŷ
ƉŕŬƆƅŔƏ�ŜƔţ�ƃƅŨƏ��řƊśž�Řũŕŝŏ�ƌƊƈ�ƇŪƆƔ�ƛ���ƒƏƏƊƅŔ��ϭϵϵϵŞ�ϭ���Ϯϳϰ����



 

 

ϯϭ

�ƑŕƈƃŒ�Ŗƍŵťƃ�ŗƒƄƆŶƃŒ�ŗƄśƆƕŒ�ƇƆƍ�ƃŜƚŶ�ŇœűŤƕŒ�����

ϭ������ŘũƔũƍ�ƏŗŌ�ƋŔƏũ�ŕƈ�¿ŕƁ���������������ƅºƌƃ�¾œºƀż��ũœƈƃŒ�Ɗƃƍœƈřż���ťŞŪƆƃŒ�Ƒż�¾œŕż�ƑŕŒŧŵŊ�ƅœſ
��ƑŕƈƃŒ�����������������������ƅřºśŶĄŕ�œºƆƈŎż���ŇœºƆ�ƇºƆ�ĹœŕƍƈŦ�ƍŊ���ŇœƆ�ƇƆ�ĹƚąŞăŪ�Ɗƃƍŕ�ƏƄŵ�ŒƍƀƒŁŧăƋăƍ�Ɖƍŵť

������ƇƒŧŪŶƆ�ŒƍśŶŕĿř�ƅƃƍ���ƇƒŧŪƒƆ������ƒũŕŦŗƅŔϮϬϬϭŞ��ϴ��ϯ����ŧ»œŔƏž�ŜƔŧ»ţƅŔ�ŔŨƍ�Ɖƈ�ŨŦŎƔ��
�����ƔƆŸśƅŔƏ�ƌƔŠƏśƅŔ�ŘƏŷŧƅŔ�ŖƏƆŬŌ�Ɠž�ŘũƔŝƄ����řƔƆƈŸƅŔ�řƔŗũśƅŔƏ�Ƈ���������ŕƈ�ŧŮŌ�¿ŕŠƈƅŔ�ŔŨƍ�Ɠž�ƀžũƅŔ�ƉŌƏ�

��������Ŕ�ŕƈŌƏ���řţƔŰƊƅŔƏ�ŘƏŷŧƅŔ�¿ŗƂś�Ɠž�ĻŔũƔŝōś�ƉƏƄƔ���ŘŧŮƅŔƏ�ŽƊŸƅ�������ũ»ĲſƊśƏ�ŉƓŬ»ś�ŕ»ƈŗũž���Ɖ»ŦƅŔ
ƉƏũŦŊƏ�ϮϬϬϭ�Ş��ϭ��ϰϱϳ�������������ƀ»žũƅŔ�Ŷƈ�ƉƄƅƏ�ũƄƊƈƅŔ�ũƔƔżś�Ƒƅŏ�ŘũŧŕŗƈƅŔ�ĻŕŲƔŌ�ŜƔŧţƅŔ�ƓžƏ

�ƌƔž��ƌƅƏƂƅ�ƃƅŨƏ��ƌŗŕţŰƗ�����ƈ�ƇśŝŸŗ�ŕƈƊŏƉƔũŬŸƈ�ŔƏŝŸŗś�ƇƅƏ�ƉƔũŬƔ����

Ϯ�ƈƏ����řŮœŕŷ�ƌśƏũ�ŕ�ŚƅŕƁ������������ĸŒ�¾ƍŪŧ�ƏƄŵ�ťƍƌƒƃŒ�ƇƆ�űƋŧ�¾Ťť��Œƍƃœºƀż������ƅœŪºƃŒ
ƁƒƄŵ��œƌřƆƌŽż��ŘƄƀż�����ŗƈŶƄƃŒƍ�ƅœŪƃŒ�ƅƂƒƄŵ�����ĸŒ�¾ƍŪŧ�¾œƀż��������ŗŬőœŵ�œƒ�ĹƚƌƆ����ĸŒ�ƇŎºż��

��Ƒż�žżŧƃŒ�Ŕšƒ��ƊƄƂ�ŧƆƕŒ���ŘƄƀż��������Œƍƃœſ�œƆ�ŴƆŪř�ƅƃƍŊ��ĸŒ�¾ƍŪŧ�œƒ���¾œſ�����ĸŒ�¾ƍŪŧ���ťƀż
�ƅƂƒƄŵƍ�ŘƄſ����ƒũŕŦŗƅŔ���ϮϬϬϭŞ��ϴ��ϳϱ���ž���Ƈ»ƆţƅŔƏ�ũŗŰ»ƅŔƏ�ƀžũƅŔ�ƑƆŷ�Ŝţ�ŜƔŧţƅŔ�Ɠſ

�ūŕƊƅŔ�řſųƜƈƏ������řƊŮŕŦƈƅŔ�Ƒƅŏ�řŠŕţ�ŵŧś�Ƈƅ�ŕƈ������������ƌſ»Ŭ�Ɖ»ŷ�¿ŲſƅŔ�¿ƍŌ�¿žŕżś�ŖŕŗţśŬŔ�ƌƔžƏ�
�����ƔƆŷ�ŖśũśƔ�Ƈƅ�ŔŨŏ���ƉƔƆųŗƈƅŔ���ŘŧŬſƈ�ƌ�����ĺŔ�ƌƈţũ�ƓŸžŕŮƅŔ�¿ŕƁ���������Ɖ»ųſƅŔ�Ə»ƍ�¿»ƁŕŸƅŔ�ūĉƔƄƅŔ

�¿žŕżśƈƅŔ������ƒƏƏƊƅŔϭϵϵϵŞ���ϳ���ϯϲϰ�����

�ŚšœŕƃŒ�Ǝŧƒƍ�����ƉŌ�ƀŗŬ�ŕƈ�ƑƆŷ�ĻŕŗƔƂŸś�����ŷ�řƔƏŗƊƅŔ�řƊŬƅŔ��������Ɠ»ž�ƉŕŬƊƚƅ�ŶƂƔ�ŕƈ�¿Ƅ�ŚŠƅŕ
ƌśŕƔţ������ŘŧƔƂŸƅŔ�ũƏƈŌ�Ɠž�ƃƅŨ�ƉŕƄ�ŉŔƏŬ���ŘŧŕŗŸƅŔ�ƏŌ�������řƈŕŸƅŔ�ŖŔŧƕŕŗ�ƀƆŸśƔ�ŕƈ�ƏŌ����������ƀƜ»ŦƗŔ�ƏŌ�

�ŕŠƅŔ�Ƒśţ�����řƔƏŗƊƅŔ�řƊŬƅŔ�ƌƆƈƎś�Ƈƅ�ƓţŰƅŔ�ŖƊ���Ŕ�ƌśƅƏŌ�¿ŗ�����ũƔŗƄƅŔ�Ƈŕƈśƍƛ��������Ɠ»ŗƊƅŔ�ƉŌ�Śŗŝ�ŧƂž�
�ƈ�şƅŕŷ����řƔŬſƊƅŔ�ƃƅŨƄƏ�řƔƏŲŸƅŔ�űŔũƈƗŔ�Ɖ������ƃƅŨ�ŧƄŌ�ƒƏŕƁũŮƅŔ���Ś�Ŗ����ϭϲϳ��ĻƜœŕƁ���ƇŕƁƏ

�����������������ŕƎƅ�řŗŬŕƊƈƅŔ�ŚŕŠƜŸƅŔ�ŽŰƏƏ���ƌŗŕţŰŌ�űŸŗŗ�ŚƈƅŌ�ƓśƅŔ�řƔƊŧŗƅŔ�űŔũƈƗŔ�ůƔŦŮśŗ�
��ųŗũƏ���ŝƈ�ƌŗŕţŰŌ�űŸŗ�ŢŰƊž��ƓŬſƊƅŔ�ŞƜŸƅŔƏ�ƓƊŧŗƅŔ�ŞƜŸƅŔ�ƉƔŗ��Ƈƅō»ŗ�ƇƎƊƈ�ũŸŮ�Ɖƈƈ�ĻƜ

������������������ƏŌ���řƔŷũŮƅŔ�řƔƁũƅŔ�ƇŔŧŦśŬŔ�ƏŌ�ŘŨŕŸśŬƛŔ�ƏŌ�ŘƜŰƅŕŗ�ƏŌ�¿ŬŸƅŕŗ�ƌŬŌũ�Ɠž�ƇƛŊ�ƏŌ���ƌƊųŗ�Ɠž
ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�ŚŕƔŊ�űŸŗ�ũƄŨŗ����



 

 

ϯϮ

����ƑƆŷ�¿ƅŧƔ�ŕƈƈƏƌƈŕƈśƍŔ��ŞƜŸŗ��Ŕ�řƔƏŲŸƅŔ�űŔũƈƗ�������Ŗŕ»śƄ�Ɠ»ž�ŉŕŠ�ŕƈ���Ŗ»ųƅŔ
ƊƅŔƒƏŗ�������ƌƊƊŬ�Ɠž�řŠŕƈ�ƉŗŔ�ƋŔƏũ�ŕƈƈ�����ƓŗƊƅŔ�ƉŌ�ƉŕƄ��������¿ƏƂƔƏ�ŉŕŅƊţƅŕŗ�ƌŬŌũ�ŽŅƆŻ�ĄŵĊŧąŰ�ŔŨŏ���
��ųŒťŮƃŒ�ƇƆ�ĸŒ�ƇŦŎŕ�Ŵżœƈ�Ɗƈō���������ƇƔƂƅŔ�ƉŗŔϮϬϬϯ���ϲϱ�����

�����ƌŠƜŷ�ƑƆŷ�¿ƅŧƔ�ŕƈƈƏ��řƔŬſƊƅŔ�űŔũƈƘƅ������������Ś»Ɗŗ�ŉŕƈ»ŬŌ�Ɖŷ�ŧƏŔŧ�ƏŗŌ�ƌŠũŦŌ�ŕƈ
���ŚƅŕƁ�ūƔƈŷ�������ĺŔ�¿ƏŬũ�Ɠƅ�¿ŕƁ����ƙŊ��������ŔŧƂƃŒ�Ƒż�ƍŊ��ŔŧƂƃŒ�ťƈŵ�Ƈƌƒƃƍƀř�ŘœƆƄƂ�ƁƆƄŵŊ���

ĸŒ�ĹœőƒŬ�Ɗŕ�ƁŧŬŊ�ƙ�Ƒŕŧ��������ƇƔƂƅŔ�ƉŗŔϮϬϬϯ��ϭϰϯ�����

�žŕŪ�œƆƆƍ�ŴţƆƔ�����ƓŗƊƅŔ�ƉŌ�������������Ŗũ»ƄƅŔ�şƔũ»ſś�Ɠ»ž�ĻŕƔƏŗũś�ĻŕŠƎƊƈ�ƌśŗŕţŰ�ƇŅƆŸƔ�ƉŕƄ
ƃƅŨƏ���ƉŔŪţƗŔƏ�ƇƏƈƎƅŔƏřŸžŕƊƅŔ�ŚŕŠƜŸƅŔ�űŸŗƏ��¿ŠƏ�Ūŷ�ĺŕŗ�řƂŝƅŔƏ�ŧŕƈśŷƛŕŗ�����

Ĺœśƃœś��ƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ťŮœƀƆ�ŗ��

���Ŕ�Ɠž�řƔŠƜŸƅŔ�řƔŗũśƅŔ������������ŽŔŧ»ƍŌƏ�ŧŰŕƂƈž�ƓƅŕśƅŕŗƏ���řƔƈƜŬƙŔ�řƔŗũśƅŔ�Ɖƈ�ŌŪŠśƔ�ƛ�ĈŉŪŠ�ƇƜŬƙ
�����Ɖƈ�ŧƈśŬś�řƔŠƜŸƅŔ�řƔŗũśƅŔ����řƔƈƜŬƙŔ�řƔŗũśƅŔ�ŽŔŧƍŌƏ�ŧŰŕƂƈ�Ə������ƏţƊƅŔ�ƑƆŷ�ŕƎƅŕƈŠŏ�ƉƄƈƔ�ƓśƅŔ

ƓƅŕśƅŔ����

Ŋ���ƑƈœƆƒō�ťŮƀƆ��

�Ŕ�ŚƈśƍŔ����ƏŌƏ�ŧŰƂƈƅŔ�ŔŨƎŗ�řƔƈƜŬƙŔ�řƔŗũśƅ��������»ƔŗũśƅŔ�Žŧƍ�ƉŌ�ƃƅŨ���ĻŕŰŕŦ�ĻŕƈŕƈśƍŔ�ƌśƅ�ř
���������������ũ»ſƅŔ�ƐƏśŬ»ƈ�Ƒ»Ɔŷ�ƑƅŕŸśƏ�ƌƊŕţŗŬ�ƋŧţƏ�ĺ�řŰƅŕŦƅŔ�řƔŧƏŗŸƅŔ�ƀƔƂţś�Əƍ�ƇŕŸƅŔ�řƔƈƜŬƙŔ�ŧ

řŷŕƈŠƅŔƏ��������ƌƅƏƁ�Ɠž�ƃƅŨ�ƑƅŕŸś�ĺŔ�ƉĉƔŗ�ŧƁƏ��œăƆăƍ�ĿŘŅƀĽƄĽŤ�ċƇŁŞŅƃŒ��ăũƈÊŎºŅƃŒăƍ��œºĮƃÊō��ŁƇƍĄťºĄŕąŶăƒÊƃ����
��ŚŕƔũŔŨƅŔ��ϱϲ������

����ƅŔ�řƔŗũśƅŔ�ŉŕƈƆŷ�ŪƄũ�ŧƁƏ��ŽŧƎƅŔ�ŔŨƍ�ƑƆŷ�ƉƔƈƆŬƈŨ�ŜƔţ�Ŗƍ����ƒŧũƏŕƈƅŔϭϵϵϯ���ϯ�����Ƒ»ƅŏ
ƉŌ������������������¿»ƈŸƅŔƏ���ŕƔƊŧ»ƅŔ�ŘŕƔţƅŔ�Ŷƈ�ŽƔƄśƅŔƏ���řţƔţŰƅŔ�ŘŧŕŗŸƆƅ�ƉŕŬƊƙŔ�ŧŔŧŷŏ�Əƍ�řƔŗũśƅŔ�Žŧƍ

������¿ƏƂƔ�ŜƔţ���ŘũŦƕŔ�ŘŕƔţƆƅ��������������ƌ»ŗ�ƇŕƂśŬŔ�ŕƈ���ĻŔŧŇžŃũƏ�ĻŕŸſƊ�ŕƎƂƈŷŌƏ�ĻŔũŧƁƏ�ĻŔũųŦ�ũƏƈƗŔ�ƇŴŷŌƏ
��������ƌƊƗ���ƑƅƏƗŔƏ�ŘũŦƕŔ�šƜŰ�ƌŗ�ƇŴśƊŔƏ�ŕƔƊŧƅŔƏ�ƉƔŧƅŔ�������šƜŰŗƏ���ŘŧŕŗŸƅŔ�ŢŰś�ƉƔŧƅŔ�řƈŕƂśŬŕŗ�

��ŘŧŕŸŬƅŔ�Ƈśś�ŕƔƊŧƅŔ����



 

 

ϯϯ

� �������������������Ļŕ»ƊŕƈƔŏ�ƇƆŬ»ƈƅŔ�ƉƈŊ�ŔŨŐž���ƌƄƏƆŬƏ�ƉŕŬƊƙŔ�ƑƆŷ�ūƄŸƊś�ƉŌ�ŧŗ�ƛ�ŘŧƔƂŸƅŔ�ƉŌ�ƃŮ�ƛƏ
�����������������ƃƏƆŬ»ƅ�ĻŔŧŧ»ţƈ�ƉŕƈƔƙŔ�ŔŨƍ�ƉŕƄ���ƋŧŗŸƅ�řƈœŔŧƅŔ�ƌśŗƁŔũƈƏ�ƌƈƆŸŗƏ���ƑƅŕŸśƏ�ƌƊŕţŗŬ�ĺŕŗ�ĻŕƔƊƔƂƔ

�řŷŕƈŠƅŔ�ƃƏƆŬƏ�ŧũſƄ�ƇƆŬƈƅŔ�řƈƆŬƈ�řƈōƄ���ƉŌ�ƇƆŸƔ�ƒŨƅŔ�ŧũſƅŔ�ŘŕƔţ�Ɠž�ƇŠũśś�ƉŌ�ŧŗƛ�ŘŧƔƂŸƅŕž
�ƌƅŕŸžŌ�ƉŌƏ���ƋŔƏŠƊƏ�ƋũŬ�ƑƆŷ�ŶƆŅųƈ�ĺŔ�ŕƎƔƆŷ�ŖŬŕţƈ�ƏƍƏ�řŗƏśƄƈ��ŖƏŠţƈ��ϭϵϳϴ��ϳϳ����

� �����ƓŗƊƅŔ�ůũţ�ŧƁƏ������ƊŕƈƔƙŔ�ŧŰƂƈƅŔ�ƑƆŷ�ŉŕųŦƗŔ�şƅŕŸƔ�ƏƍƏƓ�ŔŠƜŸƅƓ�����ƃ»ƅŨ�Ɖ»ƈƏ�
��ŕƈŧƊŷ�ŧƒƆŵ�žƄűƈŒ�Ƈŕ�ŔƋƍ�ƑšƆŞƃŒ�Əřš�ƅťſ�ŒŗƈƒťƆƃ�œƆƄż�Ɖňŧ�¾ƍŪŧ�ĸŒ���ŧºƆŵƍ��ŦºŤň�
ŗƃœƆšŕ�ƊŽƒŪ�Ƒż�Ɗƀƈŵ�¾œſ��ƊƄŪŧŊ�œƒ��ŧƆŵ�ƇťŒ�œƒ�ŧƒƆŵ���œƈťż�¾œſƍ���ŒƍĄƆĉŶŅƈŊ��ĹœšœŕŮ�¾œƀż�
ƑŕƈƃŒ����ťſ�œƈƆŧƂŊ�ĸŒ�ŗƒšřŕ�ŧƒŤ�ƇƆ�Ɓřƒšř�œƒ��ŧƒƆŵ�ƅƚŪƃœŕ�ŗƒšř�¾ƋŊ�ŗƈŞƃŒ���ƅś�¾œſ�œƆ�
ŇœŞ�Ɓŕ�œƒ�ŧƒƆŵ����¾œſ���ŘőŞ�ŒŦƌƃ�ŧƒŪƕŒ�ŦƃŒƐ�Ƒż��ƅƂƒťƒŊ�ŒƍƈŪšŋż�Ɗƒż��¾œſ���œºƆż��¾œºŕ�

ŻƒŪƃŒ�Ƒż�Ɓƀƈŵ����¾œſ���œƌšŕſ�ĸŒ�ƇƆ��ŻƍƒŪ�¾Ƌƍ�ŘƈŹŊ�œƈŵ�ĹœőƒŬ��¾œſ���ƑƈſťŮŒ��œºƆ�
ƐŦƃŒ�ŘőŞ�Ɗƃ���¾œſ���œƆ�ŘőŞ�ƙō��¾œſ� �ƁƃŦƃ��¾ŕ�ĽŘťŶſ�ŘƈŊ��� ƇŒƍŽŮƍ�Ƈŕ�ŗƒƆŊ�Ƒż���ŧºąŞĉšƃŒ�

œƆřŧƂŦż�ŔœšŮŊ�ŔƒƄƀƃŒ�ƇƆ��ūƒŧſ�ƅś�ŘƄſ���ƙƍƃ�Ƈƒť�ƑƄŵ�ƒŵƍ¾œ�Ɛťƈŵ�ŘŞŧŤƃ�Əřš�¾řſŊ�
�ĹŒťƆšƆ�¾Ɔšřż�ƇŒƍŽŮ�Ɓƈƒťŕ�Ɓƃœƒŵƍ�ƏƄŵ�ƇŊ��ƑƈƄřƀř�ĸŒƍ�¾őœš�Ɓƈƒŕ�Ƈƒŕƍ�ƁƃŦ��¾œſ�ŧƒƆŵ��
ťƌŬŊ�ƁƈŊ�¾ƍŪŧ��ĸŒ�ťſ�œƈƂ�œƒ�¾ƍŪŧ�ĸŒ�ƁŕŦƂƈ�œƆŕ�ŘƈƂ�œƈƒřŋř�Ɗŕ�ƇƆ�ŧŕŤ���ŇœƆŪºƃŒ��œºƆƍ�
¾Ũƈƒ�ƁƒƄŵ�ƇƆ��ƑšƍƃŒ�ŒŦƋƍ�ŧƆŊ�ƅƃ�ƉŧŰšƒ�ƙō�œƈŊ��ƇŒƍŽŮƍ�ĸŒƍż�Ƒƈō�ƕƅƄŵ�œƆ�ƁœřŊ�Ɗŕ�ƙō�
�ĸŒ�ťƆšƃœż�ĸ�ƐŦƃŒ�ƑƈŒťƋ��ƅƚŪƘƃ�ƑƈſœŪƍ�ŒŦƋ��žœŪƆƃŒ�ƅś�ťƌŬř��ŖťœƌºŬ��žºšƃŒ���¾œºƀż�

�¾ƍºŪŧ�ĸŒ����Œƍºƌƀż��ƅƂœºŤŊ��Ƒºż���Ɗºƈƒť��ƉƍºőŧſŊƍ���ƇňŧºƀƃŒ��ŒƍºƀƄűŊƍ��Ɗºƃ�ƉŧƒººŪŊ��
��ƐŧƍŽƂŧœŕƆƃŒ���������� 

ƇŊ�ƍťŕƒ�ŒŦƂƋƍ��ƈ�ƉŕƈƔƙŔřƔƊŕŬƊƙŔƏ�řƔţƏũƅŔ�ƇƔƂƅŔ�ƇŴŷŌ�Ɖś�ƓśƅŔ���Ɠž�ĻŕƂƔƈŷ�ĻŔũƔŝōś�ũŝŎ
�������ƌśƔŰŦŮ�ƓžƏ���ƌƄƏƆŬƏ�ŧũſƅŔ�ŘŕƔţ����ƉŌƏ�ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�����ř»ƔŗũśƅŔ�Śŕ»ƊƏƄƈ�Ɖƈ�Ɠƍ�ƓśƅŔƏ�

�������������ŦƅŔƏ�ŶſƊƅŕŗ�ŧƏŸƔ�ŕƈƈ���ƓƆƈŷ�¿ƄŮŗ�ŧŰƂƈƅŔ�ŔŨƍ�ƀƔƂţś�ƑƆŷ�ŧŷŕŬśƅ���řƔƈƜŬƙŔ���ŘŧŕŸŬ»ƅŔƏ�ũƔ
�����¿ƏŬũƅŔ�şƅŕŷ�ŽƔƄ�ũŴƊŔƏ��řŷŕƈŠƅŔƏ�ŧũſƅŔ�ƑƆŷ��ũƈŷ�Ɖƈ�ŽƁƏƈƅŔ�ŔŨƍŦƅŔ�Ɖƈ���Ƌŕ»Šś�ōų

ƓţƈŠƅŔ�ŞƜŸƅŔ�Ƒƅŏ�ƌƎŠƏƏ��ƇƜŬƚƅ�ƏŷŧƔ�ŶŠũž��¿śƂƔƅ�ŉŕŠ�Ɖƈ�ƇƜŬŏ�ƌƊŷ�şśƊ�ƒŨƅŔ�ƇƔƆŬƅŔ����

��

��



 

 

ϯϰ

Ŕ���Ƒšƍŧ�ťŮƀƆ��

�ţƏũƅŔ�ŖƊŕŠƆƅ�����ƒƏŗƊƅŔ�ƌƔŠƏśƅŔ�Ɠž�¿ŝƈƗŔ�ŴţƅŔ�Ɠ����������ƋŨ»ƍ�Ɠ»ž�ƉŕŬƊƙŔ�řƔŕŻ�ŧŧţ�ŜƔţ
��������������ƌƔž�ƇƏƂƔ�¿ƈŷ�¿Ƅ�Ɖƈ�ƑƅŕŸś�ĺŔ�ƉŔƏŲũ�ƑƆŷ�¿ƏŰţƅŔ�ƓƍƏ��ŘŕƔţƅŔ�����ũŕŮŌ�ŧƁƏ���ƅŔ����ƓŲŕƂ

ϮϬϬϮ���ϴϮ����ƌƊŌ�Ƒƅŏ��������������řƔƊƅŔ�ƌƔŠƏśŗ���ƋŧţƏ�ĺ�ŘŧŕŗŸƅŔ�ůƜŦŐŗ���ĻŕƔţƏũ�ƇƆŬƈƅŔ�řƔƈƊś�ƉƄƈƔ
����������������¿ŕŰśƛŔ�Ŷƈ�ŘŧŕŗŸƅŔ�ŽƏƊŰ�Ɖƈ���ƃƅŨ�ũƔŻƏ�ũƄŨƏ�ŉŕŷŧƏ�şţƏ�ŘŕƄŪƏ�ƇŕƔŰƏ�ŘƜŰ�Ɠž�ƌƔƅŏ

ŔŧƅŔ¿ŕƈŷƗŔƏ�ŚŕƁƏƗŔ�¿Ƅ�Ɠž�ĺŕŗ�Ƈœ������

ƏŞƜŷ�������Ō�¿ƂƔ�ƛ��ƉŕŬƊƙŔ�Ɠž�řƔƈƜŬƙŔ�šƏũƅŔ����ŘŧƔƂŸƅŔ�ŉŕƊŗ�Ɖŷ�řƔƈƍ�����Ŗ»ƊŕŠƅŔ�ŧ»ŸąƔƏ��
����ƔƊŕŬƊƙŔ�řŸƔŗųƅŔ�ŖƊŔƏŠ�ƇƍŌ�Ɖƈ�ƓţƏũƅŔřŕƎƔž�ƒũƍƏŠƅŔ�ũŰƊŸƅŔ�¿ŝƈƔ�Ũŏ�����ŧŸŁś�ƌśƔƈƊś�Ƈŝ�ƉƈƏ

��ćŉŕƂśũŔ���¿ŕƈƄƅŔ�ŞũŔŧƈ�řƔƊŕŬƊƙŔ�řƔţŕƊƅŕŗ����������Ɖ»ƈ�Ƒ»ƅƏƗŔ�ƌśōŮƊƏ�ƉŕŬƊƙŔ�ƀƆŦ�ŚŗţŕŰ�šƏũƅŕž��
ƉųŗƅŔ�������Žŧ�ƏŗŌϮϬϬϳ���ϲϱ�����

���ƅŔ�ƑƊŗśś�ƓśƅŔ�ƇƈƗŔƏ�����������Ə»ţƊ�ĻŕŮųŸśƏ���řƔţƏũ�řŷƏŠ�ƓƊŕŸŁś�ŕƎƊŌ�ŧŠƊ�řƔŧŕƈƅŔ�ŚŔũŕŲţ
���������ƀŇƆĄţƅŔ�ŽŕſŠƏ�ƉųŗƅŔ�řŷƏŠ�Ɖƈ�ũŝƄŌ�ŉŕƈŬƅŔ�řƈţũ����������ƇƎśŕ»Ɣţ�Ɖ»ƈ�šƏũƅŔ�ũƈŌ�ƇƍŧŕŸŗŐŗ�ƇƍƏ

�������»ƈƅŔ�ūžŕ»ƊśƅŔƏ���ŖŕŰŷƗŔ�ũśƏśƏ�ƀƆƂƅŔ�ŜƔţ�Ɖƈ���ƒƏƔƊŧƅŔ�ƇƎŮƔŷ�Ɠž�ĻŕƈƔţŠ�ƉƏƊŕŸƔ�ƉƏţŮ
ƌƔƆŷ�ƉƏŧŬţąƔ�ƛ�ŉŕŲżŗƅŕŗ�������ƉŕţũžϮϬϬϬ���ϯϮ�������

�ŧũžŌ�ŧƂƅƏ����ƇƔƂƅŔ�ƉŗŔ��ϭϵϵϬ���Şϰ���ϭϴϯ�ô�ϭϵϳ�����ŧŕŸƈƅŔ�ŧŔŪ�ƌŗŕśƄ�Ɠž����Ɖŷ�ĻƛƏŰž
�ƓƊŕţƏũƅŔ�ŞƜŸƅŔ����ŗŬ�ƑƆŷ�ŕƎƊƈ�ũƄŨƊ���¿ŕŝƈƅŔ�¿Ɣ�����ƉƔţƔţŰƅŔ�Ɠž�ŉŕŠ�ŕƈƄ�������ƇƆ�ƇƒřƒƓŒ�Ŋŧſ�ƇƆ

ň�������ƉœĽřŽƂ�ŗƄƒƃ�Ƒż�ŖŧƀŕƃŒ�ŖŧƍŪ�ŧŤ����ƇƆŬƈϭϵϵϴŞ�ϭ��ϱϱϱ�������ƇƆŬƈ�ŢƔţŰ�Ɠž�ŉŕŠ�ŕƈƏ���Ɖŷ
��ƓŗƊƅŔ���������ŕ�ŦƍŵŊ�¾œƀż�ĹƙŨƈƆ�¾Ũƈ�ƇƆ������žƄŤ�œƆ�ŧŬ�ƇƆ�ŘœƆœřƃŒ�ĸŒ�ŘœƆƄƂ�����ŇƑºŬ�ƉŧŰƒ�ƅƃ��

������ƁƃŦ�ƊƃŨƈƆ�ƇƆ�¾šřŧƒ�Əřš���ƇƆŬƈϭϵϵϴŞ�ϰ��ϮϬϴϬ�����ƒŨƈũśƅŔ�ŶƈŕŠ�ƓžƏ�������ƉŌ�ū»ƊŌ�Ɖŷ
���ĺŔ�¿ƏŬũ���������ŧºƆŊ�ƊºŕŨš�ŒŦō�ƇœºƂ��¾œºſ���������������ŚƒźřºŪŒ�ƁºřƆšŧŕ�ƅƍºƒſ�œºƒ�Ƒºš�œºƒ��

��ƒŨƈũśƅŔϭϵϳϱŞ�ϱ��ϱϯϵ�����

���řƔţƏũƅŔ�řƔŗũśƅŔƏ�ŝŊ�ƃũśś�����ŕƎƊƈ�ŘũƔŝƄ�ŚƛŕŠƈ�Ɠž�řƂƔƈŷ�ĻŔũŕ�����¿ƈŸƅŔƏ�ŘũŬƗŔƏ�ƉŕŬƊƙŔ�
����ƃƅŨ�Ƒƅŏ�ũŕŮŌ������ŧƏƈţƈϭϵϵϱ���ϮϲϮ�Ϯϳϭ��ĻƜœŕƁ����������Řũŧ»ƊƏ�ō»ųŦƅŔ�řƆƁ�šƏũƅŔ�ƇƆŸś�řƔŗũśƅŔ



 

 

ϯϱ

ŪƏŕŠśƅŔ���Ɠž�ŉŕŠ�ŕƈƅ���������ŖŔŧŊ�ųƏũŮƏ�ƇŕƄţŌ�Ɖƈ�ƇƜŬƙŔ���������řƔƈƜ»Ŭŏ�řƔŗũś�ƑŗũŁś�ƓśƅŔ�šƏũƅŔƏ��
ũŝƄŌƏ�ÆōųŦ�¿ƁŌ�ƉŕŬƊƙŔ�¿ŸŠś�ƌƔƆŷ�ĻřŗƏśƏ�ĻŕƈŧƊƏ�ƌƊŷ�ĻŕŸŠŔũś��ƓſƊś�ŕƎƊŌ�ŕƈƄ��ŖŕŗŬŌ�ũŬƗŔ�Ɖŷ�

�ŸśƅŔƏ��ƇŰŕŦśƅŔ�Ə�ƒŧ����ŢƅŕŰƈƅŔ�ŖũŕŲś�Ɠž�ŉƓųŕŦƅŔ�ũƏŰśƅŔ��������ŢƅŕŰ»ƈ�Ŗũŕ»Ƃś�Əƍ�ƀţƅŔ�Ũŏ��
������ŕƎŲũŕŸś�ƏŌ�ŕƎŗũŕŲś�ƛ�ƉƔƈƆŬƈƅŔ���������������ƀ»Ɣŗųś�Ƒ»Ɔŷ�ūŕ»ƊƅŔ�ŖƔũŧś�ƑƆŷ�¿ƈŸś�ƃƅŨƄ�ƓƍƏ

Ŭ�¿ƏŕƊśƔ���ĻŕƔƆƈŷ�ĻŕƂƔŗųś�ƇƎśŕƔţ�ƑƆŷ�ƇƜŬƙŔ�ƓŷŕƈśŠƛŔƏ�ƒŧũſƅŔ�ƇƎƄƏƆ����

Ŝ���ƑƈŒťŞƍ�ťŮƀƆ����

�������������Ƌũŕ»ƄƈƅŔ�Ƒ»Ɔŷ�ũŗŰ»ƅŔƏ���ŶžŔƏŧƅŔƏ�ŽųŔƏŸƅŔ�Ɠž�ƇƄţśƅŔƏ�ūſƊƅŔ�ųŗŲ�Ƒƅŏ�ƇƜŬƙŔ�ƏŷŧƔ
��������������řƈƔƆŬ»ƅŔ�Śŕ»ƍŕŠśƛŔ�ř»ƔƈƊśƏ���řųŗŲƊƈƏ�řŷƏũŮƈ�¿œŕŬƏŗ���ŚŕŠŕţƅŔ�ŵŕŗŮŏƏ�ƉŕƊœƈųƛŔƏ

��řŗƏŻũƈƅŔƏ����ŚƈśƍŔ�ŧƁƏ���ƇƆŬƈƅŔ�ŧƔƏŸśŗ�řƔƈƜŬƙŔ�řƔŗũśƅŔ�ƑƆŷ�������ŕ»ƎƔž�ƇƄţś»ƅŔƏ�ƌśƛŕŸſƊŔ�ųŗŲ���
řƊƔŗƈ������řƔŬſƊƅŔ�ŘƏƂƅŔ�ũƔƔŕŸƈ�Ɖƈ�ƃƅŨ�ƉŌ����������ũ»ƄŨƏ��ƉƔƊŬţƈƅŔƏ�ƉƔƂśƈƅŔ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�šŧśƈŔ�ŜƔţ��

����������ŖŲżƅŔ�řƅŕţ�Ɠž�ŚƛŕŸſƊƛŔ�ųŗŲ�ƑƆŷ�ŘũŧƂƅŔ�ƇƎśŕƈŬ�Ɖƈ����ƑƅŕŸś�¿ŕƁ�ŜƔţ���ŅŒƍĄŵŁŧœăŪăƍ�ƏĽƃÊō�
ĊŖăŧĉŽŅźăƆ�ƇďƆ�ąƅĿƂďŕċŧ�ĊŗĮƈăŞăƍ�œăƌĄŰąŧăŵ�ăƆċŪƃŒĿŘŒăƍœ�ĄůąŧÈƕŒăƍ�ŅŘċťĉŵÉŊ�ăƇƒĉƀĮřĄƆŅƄÊƃ��ăƇƒĉŦĮƃŒ�ăƇƍĿƀĉŽƈĄƒ�Ƒĉż�ŇŒċŧċŪƃŒ�

ŇŒċŧċŰƃŒăƍ�ăƇƒĉƆĉŲœĽƂŅƃŒăƍ�ĽŲąƒĽźŅƃŒ�ăƇƒĉżœăŶŅƃŒăƍ�ŁƇăŵ�ŁũœĮƈƃŒ�ĄƊŃƄƃŒăƍ�ČŔĉšĄƒ�ăƇƒĉƈĉŪąšĄƆŅƃŒ�����ƉŔũ»ƈŷ�¿Ŋ��ϭϯϯ��
ϭϯϰ�������ŽƔũŮƅŔ�ŜƔŧţƅŔ�Ɠž�ŉŕŠƏ���������œƆƈōƍ���ŗŵŧŮƃœŕ�ťƒťŬƃŒ�ũƒƃ�����ƊŪŽƈ�ƁƄƆƒ�ƐŦƃŒ�ťƒťŬƃŒ�

��ŔŰºźƃŒ�ťƈŵ�������ƇƆŬƈϭϵϵϴ�Ş��ϰ���ϮϬϭϰ����ŧƄŎƔƏ�žƉŕţũ��ϮϬϬϬ���ϯϮ����ƌ»ƅƏƂŗ�ƃ»ƅŨ��
ž����řƔƅŕŸſƊŔ�řƔŗũś�ŧũſƅŔ�ƓŗũƔ�ƇƜŬƙŕ�������Śƛŕ»ŸſƊƛŔ�ƋŨƍ�şŲƊ�Ƒƅŏ�ƌŗ�ƒŧŎś�����ƇƜ»Ŭƙŕž����Žũ»śŸƔ

�������ĻŕƔŸƔŗų�ĻŔũƈŌ�ŕƍũŗśŸƔƏ��ŖŲŻƏ�šũžƏ��ƉŪţƏ�ƉƔƊţ�Ɖƈ��řƔƊŕŬƊƙŔ�ūſƊƅŔ�ŚƛŕŸſƊŕŗƇŝ���ƉŪŔƏƔ�
��śƈ�ƓŗƆƔƏ�ŕƎƊƔŗ��������ųƔũſś�ƛƏ�ųŔũžŏ�ũƔŻ�Ɖƈ�ŕƎśŕŗƆų���������ŕƎƎŠƏ�ƑƆŷ�ŚƔŧÊŌ�Ɖŏ�ƇƜŬƙŔ�Ɠž�ŚŔŧŕŗŸƅŔƏ�

���ŚƛŕŸſƊƛŔ�ƋŨƍ�şŲƊ�Ƒƅŏ�ƒŧŎś�ƓƈƊŁś�ĻƜŝƈ�ŘŕƄŪƅŕž���ƃ»ƆƈśƅŔ�Ŗ»ţ�Ɖƈ�ŧţśƏ�ũƔŦƅŔ�¿ƈŷ�Ŗţ���
�����ƈƏ�ƉŕŬƊƙŔ�ŶŲŔƏś�Ɖƈ�ŧƔŪƔ�şţƅŔƏ������ƌ»Ɣž�řƈţũƅŔƏ�ŽųŸƅŔ�ƓƊŕŸƈ�řƔƏƂś�Ɖ��Ə�ũŕ»ŮŌ���ūŧ»ŷ��

ϭϵϴϱ��ϳϮ���ϳϯ����ŞƜŷ�řŗƏŸŰ�Ƒƅŏ������¿ƏƂƔž�ũƔŰƁ�ŚƁƏ�Ɠž�ƓŬſƊƅŔ�űũƈƅŔ������ŔŨŏ�ƉŕŬƊƙŔ�Ɖŏ
���������������ƌƔƅŏ�ŧƔŸąƔ�ƉŕƔţƗŔ�ŖƆŻŌ�Ɠž�ĻŕŸŠŕƊ�ĻŕŠƜŷ�ŧŠƔ�ƉŌ�ƌƊƄƈŌ��ƒƏŲŷ�űũƈ�ƒōŗ�ŖƔŰŌ��ƌśţŰ���

����ƓŬſƊ�űũƈŗ�ŖƔŰŌ�ŔŨŏ�ŕƈŌƏ�����ƉŌ�ƌƔƆŷ�¿ƎŬƅŔ�Ɖƈ�ūƔƆž��������ũƔŰƁ�ŚƁƏ�Ɠž�ŖŬŕƊƈƅŔ�ŞƜŸƅŔ�ŧŠƔ���
���ƔƆŷ�ūƔƆž�ƋŧŠƏ�ŔŨŏƏ��Ŕ�Ɖƈ�ƌ�����ŔŨƍ�ƌŲũƈ�Ɖƈ�ůƆŦśƔ�ƉŌ�¿ƎŬƅ���������Ļŕ»ŗƎƊ�ƌ»śŕƔţ�¿ŔƏų�ŢŗŰƔ�ŧƁƏ�



 

 

ϯϲ

ƏŕŬƏƆƅ������ūŕƊƅŔ�Ɖŷ�¿ŔŪŸƊƛŔ�ƏŌ�ƇŕƍƏƗŔƏ�ū�ƃƅŨƄ�ŧƄŎƔƏ�ŔƏ�ƉƈƗŔ�řƈŸƊ�ƉŌ�ƑƆŷ��ƉƄƈƔ�ƛ�řƊƔƄŬƅ
ŕƎśƈƔƁ�ũĉŧƂąƔ�ƉŌ�ƇƍŔƏƂśƏ�ƇƎƊŕƈƔŏ�ŉŔŪŠ�ŕƎŗ�ŔƏƈŸƊ�ƉƔŨƅŔ�ƃœƅƏŌ�ƛŏ������

���ƓŗƊƅŔ�ŕƊŝţƔƏ�������ŷ�¿ƏŦŧƅŔ�ŧƊŷ�űƔũƈƅŔ�ūƔƊōś�řƔƈƍŌ�Ƒƅŏ��������ƌ»ƈƛŊ�Ś»ƊŕƄ�ŕ»ƈƎƈ�ƌ»ƔƆ
�����¿ƏƂƔž���ƌƈƏƈƍƏ�ƌŷŕŠƏŌƏ���������ůƒŧƆƃŒ�ƏƄŵ�ƅřƄŤť�ŒŦōŒƍŪŃŽƈż���������ƙ�ƁºƃŦ�ƇŎż���¾ŞƕŒ�Ƒż�Ɗƃ�

����������ůƒŧƆƃŒ�ũŽƈŕ��Ŕƒűăƒ�ƍƋƍ����ĹœőƒŬ�ťŧƒ���řŠŕƈ�ƉŗŔ�Ş�Ś�Ŗ��ϭ��ϰϲϮ�����¿ƏŬũƅŔƏ����ŕ»Ɗƍ
���ŬſƊ�ŞƜŷ�Ƒƅŏ�ũƔŮƔ������ũŰŸƅŔ�ŔŨƍ�ŉŕŗųŌ�ŧƊŷ�ƋŧŠƊ�ŕƈƆƁ�Ɠ��ƉŌ�Ũŏ�������ŔƏ»ƊŌ�ŽũŮŌ�ƉƈŲśƔ�ŜƔŧţƅŔ��ŵ

ŞƜŸƅŔ���������ūſƊ�ŖƔųƔ�ŕƈ�Ƒƅŏ�ƌƔŠƏśƅŔƏ�ŧŕŮũƙŔ�ƏƍƏ����������������Ŝ»ƔŧŕţŌƏ�¿ŔƏ»ƁŌƏ�Śŕ»ƈƆƄ�Ɖƈ�űƔũƈƅŔ
����ƒƏŕƁũŮƅŔŖŚ����ϭϳϭ����

���ƇŊ�ƅƌŽƈ�œƈƋ�ƇƆƍ����ƓŗƊƅŔ��������ƌśŧŕƔŷ�ŧƊŷ�¿ƔƆŸƅŔ�ƓſŮąƔ��ƓŬſƊ�ŖƔŗų�ƀţŗ�ƉŕƄ��ŽſŦƔƏ��
ƑƆŷ�ƀŔũſƅŔ�ƇƅŌƇƔśƔƅŔ��ƇƏƆƄƈƅŔ�řŗƔŰƈ�ūƈƆśƔƏ��ƌƆŸſƔ�ƉŕƄ�ŕƈƏ�� �Śŕ»ŬũŕƈƈƅŔ�Ɖƈ��ř»ƔŠƜŸƅŔ�

ūſƊƆƅ��������ƗŔ�ŧŷŔƏƂƅŔ�Ɖƈ�ƉƏƄƔ�ƉŌ�ƒũţ�ƏƎƅ�����ƓŬſƊƅŔ�ƃƅŨƄƏ�ƓƊŧŗƅŔ�ŖųƆƅ�řƔŬŕŬ�����ƀ»Ƃţś�ŔŨ»ƎŗƏ��
ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ŧŰƂƈƅŔ�ŔŨƍ��������

ť����ƑƀĿƄĿŤ�ťŮƀƆ��

�ŕƎƅ�¿Ɣŝƈ�ƛ�řŸƔžũ�řƅŪƊƈƏ���řŦƈŕŮƏ�řƔƅŕŷ�řƊŕƄƈ�řƔƈƜŬƙŔ�řŸƔũŮƅŔ�Ɠž�ƀƜŦƗŔ�¿śţś
����ũŮƅŔƏ�ƉƊŬƅŔ�Ɖƈ�ŕƍũƔŻ�Ɠž���Ɠž�ƛƏ���ŶœŔ��ŚŕƔũŴƊƅŔƏ�ŚŕſŬƆſƅŔ������ŜƔŧţƅŔƏ�ƇƔŧƂƅŔ�Ɠž�ƛƏ����ŉŕŠƏ�

����������řƔƈƜŬƙŔ�řƔŗũśƅŔ�Ɖƈ�ŉŪŠ�Ɠƍ�ƓśƅŔƏ�řƔƂƆŦƅŔ�řƔŗũśƅŕŗ�ƇŕƈśƍƛŔ������ŕ»Ǝŗ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�Ƈŕƈśƍƛ���
�������řƔƊŊũƂƅŔ�ŚŕƔƕŔ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ƃƅŨ�ŢŲƏƏ����ƀƜŦƗŔ�ƉōŮŗ�ŚƈśƍŔ�ƓśƅŔ�ŘŧƔŧŸƅŔ�����Ƒƅŕ»Ÿś�¿ƏƂƔ�ŜƔţ��

�����ŧƈţƈ�ƌƔŗƊ�ƀƜŦŌ�Ļŕţŧŕƈ���ăƁĮƈÊōăƍ�ƏƄăŶĽƃ�ĊžĿƄĿŤ�ļƅƒĉŲăŵ�����ƇƆƂƅŔ��ϰ�������ř»ƔƏŗƊƅŔ�řƊŬƅŔ�ƇŕƈśƍƛƏ�
������ůŦƆƔ�ŜƔţ���řƔƂƆŦƅŔ�řƔŗũśƅŕŗ��ŗƏ�ƌśƅŕŬũ�����ĻƜœŕƁ�ƓƈŕŬƅŔ�ŽŧƎƅŔ�ŔŨƍ�Ɠž�ƌśŝŸ����Ƈō���ƑƈśŶŕ�ĸŒ�

žƚŤƕŒ�ƅŧœƂƆ�ƅœƆřŕ�¾œŶżƕŒ�ƇŪœšƆ�¾œƆƂƍ�����ƓƊŔũŗųƅŔ��ϭϵϵϱŞ�ϳ���ϳϰ����

��ŧƄŎƔƏ�������ƉŕţũžϮϬϬϬ���ϲϲ���ϲϳ���ƅŔ�ŔŨƍ�ƌƅƏƂŗ�ƌŠƏś���������Ɠ»ž�ř»ƔƂƆŦƅŔ�ř»ƔŗũśƅŔ�Ɖŏ
���������������ƇƍŌ�ũŗśŸąƔƅ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�Ɖŏ�Ƒśţ���řƔƈƜŬƙŔ�řƔŗũśƅŔ�ŚŕƔƏśţƈ�Ɖƈ�ĻŔũƔŗƄ�ćŉŪŠ�ƉƏƄśƅ�ƇƜŬƙŔ
���������������ŉŕŸƈŠ�řƔƊŕŬƊƙŔƏ���ƇƆŬƈƅŔ�ŶƈśŠƈƅŔƏ�ƇƆŬƈƅŔ�ŚƔŗƅŔƏ�ƇƆŬƈƅŔ�ŧũſƆƅ�řŗŬƊƅŕŗ���ƀƜŦƗŔ�Ɠž�ŶŠũƈ



 

 

ϯϳ

������ŕŬƊƙŔƏ�ƉŕŬƊƚƅ�ƇƜŬƙŔ�ũŕƈŝ�Ɖƈ�Ɠƍ�ƀƜŦƗŕž���������ŘƏƜ»ų�ŭƔŸƆƅƏ�ŘƏƜţ�ŘŕƔţƆƅ�¿ŸŠś�ƓśƅŔ�řƔƊ��
�Ɖŷ�ƓƊŕŬƊƙŔ�ŶƈśŠƈƅŔ�ŪƔƈśƔ�ƛ�ƀƜŦƗŔ�ƉƏŧŗƏ�ũƄŨƔ�ŉƓŮ�Ɠž�ƓƊŔƏƔţƅŔ�ŶƈśŠƈƅŔ���

ƈƏ�����ƓƁƜŦƗŔ�ŧŰƂƈƅŔ�ŔŨƍ�ƀƔƂţś�¿ŠŌ�Ɖ���Śŷŧ���ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ���ŕƊŗƅŔ�Ƒƅŏ�ŧũſƅŔ���ƌŬſƊŗ�ŉ�
ƇƔƏƂśƏ�������ŉƓŬ�ƀƆŦ�Ɖƈ�ƌŗ�ŕƈ�ũƔƔżśƏ�¿ƔŧŸśƏ�����ƏƄś�ũƔƔżśƅŔ�řƔŔŧŗ�ƉƗ����Ɖ������ŧũ»ſƅŔ�ūſƊ�¿ŦŔŧ�Ɖƈ��

ƑƅŕŸś�ƌƅƏƂƅ��ċƇÊō��ăƊŃƄƃŒ�Ľƙ�ĄŧďƒĽźĄƒ�œăƆ�ļƅąƍĽƀŁŕ�ƏĮřăš�ŅŒƍĄŧďƒĽźĄƒ�œăƆ�ąƅŁƌĉŪĿŽŅƈÈŋŁŕ�����ŧŷũƅŔ��ϭϭ�����

����ƓŬſƊƅŔ�šƜŰƙŔ�ƉŕƄ�ŕƊƍ�ƉƈƏ�����������Ƈƅ�ŔŨŐž���ŘŕƔţƅŔ�ƋŨƍ�Ɠž�ũƔŦƅŔ�ŖƔƆżśƅ�ƑƅƏƗŔ�řƈŕŷŧƅŔ��
�������Ųŕţ�ƉśſƅŔ�ŚŧŕŬƏ���ƀŕžƕŔ�ŚƈƆŴŌ�ūƏſƊƅŔ�ŢƆŰś����ƇƎƆŗƂśŬ»ƈƏ�ūŕ»ƊƅŔ�ũ���Ɠ»ƅŔŪżƅŔ���ϮϬϬϴ��

Ϯϰ�Ϯϱ����������������¿ŕ»Ɓ��¿Ų»žƗŔ�Ə»ţƊ�ƃƏƆŬƅŔ�ũƔƔżś�ƑƆŷ�ŧƄŎś�řƔƈƜŬƙŔ�řƔŗũśƅŔ�ƉŌ�ƃŮ�Ɖƈ�ŕƈƏ
ƑƅŕŸś�ļũŅŽĽƈăƍ�œăƆăƍ�œăƋŒċƍăŪ�œăƌăƆăƌŅƃÈŋĽż�œăƋăŧƍĄŞĿż�œăƋŒăƍŅƀĽřăƍ�ąťĽſ�ăŠĽƄŅżÈŊ�ƇăƆ�œăƋœĮƂăŨ�ąťĽſăƍ��ăŔœºĽŤ��ƇºăƆ�
œăƋœċŪăť���ūƈŮƅŔ�ϳ��ϭϬ���ŨŐž����ũƔŻ�Ŕ�����ũƔżś��řœƔŬƅŔ�ƌśŕƔƄƏƆŬ�Ɖƈ�ŧũž�¿Ƅ���ŶƈśŠƈƅŔ�ŚŕƔƄƏƆŬ�Ś
řœƔŬƅŔ���������������Ɖƈ�ũƔƔżśƆƅ�řƆƔŬƏ�¿ŲžŌ�ŕƎƊƏƄ�Ɖƈ�řƔƁƜŦƗŔ�řƔŗũśƅŔ�řƔƈƍŌ�ŚŉŕŠ�ŕƊƍ�ƉƈƏ�ŒƔŬƅŔ��Ƒƅŏ�

�ƏƈŬƅŔƏ�ƏƆŸƅŔ�Ƒƅŏ�ųŕųţƊƛŔ�ƉƈƏ�¿ŲžƗŔ����

���ũŨţ�ŧƂƅƏ���ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔƉƈ�řŬũŕƈƈ����ƓśƅŔ�řœųŕŦƅŔ�ŚŕƔƄƏƆŬƅŔ������Ɯ»ŦƗŔ�Ŷ»ƈ�ƑžŕƊśś�ƀ��
Ə�����ƑƅŕŸś�¿ŕƁ�řƊŕƔŦƅŔ�Ɠž�ŵƏƁƏƅŔ�Ɖƈ��œăƒ�œăƌČƒÈŊ�ăƇƒĉŦĮƃŒ�ŅŒƍĿƈăƆň�Ľƙ�ŅŒƍĿƈƍĿŤĽř�ăƊŃƄƃŒ�È¾ƍĄŪċŧƃŒăƍ��ŅŒƍºĿƈƍĿŤĽřăƍ�

ąƅĿƂĉřœĽƈœăƆÈŊ�ąƅĿřƈÈŊăƍ�ăƇƍĄƆĽƄąŶĽř���¿ŕſƊƗŔ��Ϯϳ�����ũŨţś�ƃƅŨƄ�Ə����řƔƏŗƊƅŔ�řƊŬƅŔ������ƏƅƏ�ŖŨƄƅŔ�řŬũŕƈƈ�Ɖƈ�
��������ŧƄŎƔ�ŜƔţ���řƔƆŬśƅŔƏ�šŔŪƈƅŔ�Ŗŕŗ�Ɖƈ�Ũ��ƌƅƏƂŗ�ƃƅ������ťšƒ�ƐŦƄƃ�¾ƒƍ����ƊƈƆ�ƁšŰƒƃ�Śƒťšƃœŕ�Ś

�ŔŦƂƒż�ƅƍƀƃŒ������Ɗƃ�¾ƒƍ�Ɗƃ�¾ƒƍ�����ŧƏŔŧ�ƏŗŌ��ϮϬϬϮ���ϴϮϬ�����Ɖ»ƈ�ƃƅŨ»Ƅ�řƔƏŗƊƅŔ�řƊŬƅŔ�ŚũŨţƏ�
ƃƏƆŬƅŔ��ƉƔŮƈƅŔ�ƓƁƜŦƗŔ��žĆƉĄŸ�ŃũƏąũĆŸĄƈŇƅŔ�É¿ŕĿƁ���ĿŘƒĉƀĽƃ�œăŕÈŊ�đŧĽŦ�ĉŖĽŦăŕċŧƃœŁŕ�ĉƊąƒĽƄăŵăƍ�ĻŗĮƄĄš��ƏºĽƄăŵăƍ��ĉƊºĉƆœĽƄĿŹ�

ĻŗĮƄĄš�ăŪĽżĄƊĿřŅƃÈŋ�ąƇăŵ�ăƁÊƃĽŦ�È¾œĽƀĽż��ƑİƈÊō�ĿŘąŕăŕœăŪ�œĹƄĄŞăŧ�ĄƊĿřąŧċƒăŶĽż�ĉƊďƆÉŋŁŕ�È¾œĽƀĽż�ƑÊƃ�ČƑŁŕĮƈƃŒ��œăƒ�œăŕÈŊ�đŧĽŦ��ĄƊºĽřąŧċƒăŵÈŊ�
ĉƊďƆÉŋŁŕ�ăƁĮƈÊō�ÆŌĄŧąƆŒ�ăƁƒĉż�ĻŗċƒĉƄĉƋœăŞ��ąƅĿƂĿƈŒăƍŅŤÊō�ąƅĄƌĽƄăŶăŞ�ĄƊĮƄƃŒ�ĽŘąšĽř�ąƅĿƂƒĉťąƒÈŊ�ąƇăƆĽż��ăƇœºĽƂ��ĄƉƍºĿŤÈŊ�Ľř�ĽŘºąš��ĉƉĉťºăƒ�

ĄƊąƆĉŶŅűĄƒŅƄĽż�œċƆĉƆ�É¾ĿƂÌŋăƒ�ĄƊąŪŁŕŅƄĄƒŅƃăƍ�œċƆĉƆ�ĄũăŕŅƄăƒ�œĽƃăƍ�ąƅĄƋƍĿŽİƄĽƂĿř�œăƆ��ąƅĄƌĄŕºĉƄŅźăƒ��ąƇÊŎºĽż��ąƅĄƋƍºĄƆĿřŅŽĮƄĽƂ��ąƅĄƋƍĿƈƒĉŵÈŋºĽż��
��ƒũŕŦŗƅŔϮϬϬϭŞ�ϭ��ϭϱ��ťƔŗƏśƅŔ�ŔŨƍ�ƉŕƄƏŧƔŧŮƅŔ�ƓŗƊƅŔ�Ɖƈ���  �Ɖƈ�ƓŗŕţŰƅŔ�ƌƔƆŷ�ƇŧƁŌ�ŕƈƅ

�ŗŕţŰ�ũƔƔŸśƓ�ũŦŊ��ƌƈōŗ���������������ƛŏ�ūŕ»ƊƅŔ�ƉƔ»ŗ�¿»Ųŕſś�ƛƏ��ŶƔƈŠƅŔ�ƉƔŗ�ŘŔƏŕŬƈƅŔ�ƉƔŧ�ŕƊƊƔŧ�ƉƗ��
ƐƏƂśƅŕŗ����



 

 

ϯϴ

ºƋ�����ƑšŮ�ťŮƀƆ��

� ���ŉƓŮ�ƇƍŌ�řţŰƅŔ���ƉŕŬƊƙŔ�ŘŕƔţ�Ɠž��������������ĻŔũ»ƔŗƄ�Ļŕ»ƈŕƈśƍŔ�ƇŬ»Šƅŕŗ�ƇƜŬƙŔ�ƇśƍŔ�ƃƅŨƅƏ���
�Ɓŕų�ƀƂţƔƅ�����ŉŕƊŗƅŔƏ�¿ƈŸƅŔ�ƏţƊ�ƌśŔũŧƁƏ�ƌśŕ����������ƃƅŨŗ�ĻŕſƅŕŦƈ���ŶƈśŠƈƅŔƏ�ŧũſƅŔ�ƑƆŷ�ũƔŦƅŕŗ�ŧƏŸƔ�ŕƈŗ�

ŕƈ�����������������ř»ƔſśƄƈ���ƒŧŕ»ƈƅŔ�ŧŬŠƆƅ�ŕƎƅŕƈƍŏ�Ɖƈ�ƐũŦÊƗŔ�ƇƈƗŔ�ŧƊŷ�ŧƔƅŕƂśƏ�ũŕƄžŌƏ�ŽŔũŷŌ�Ɖƈ�Žũąŷ�
�����ƉŕŬƊƙŔ�ŘŕƔţ�Ɠž�ŚŕƔƊŕţƏũƅŕŗ����ũƔŮƔƏ��������ƉŠƅŕƔϭϵϴϮ���ϵϯ������ƉŌ�Ƒƅŏ������Ɠž�řţŰƅŔ�ƇƏƎſƈ

������������¿ƈŮ»Ɣ�¿ŗ���ūŕƊƅŔ�űŸŗ�ƉŕƍŨŌ�Ɠž�ũŧŕŗśƈ�Əƍ�ŕƈƄ���řƔƈŬŠƅŔ�řţŰƅŔ�ƑƆŷ�ũŰśƂƔ�ƛ�ƇƜŬƙŔ
�ƔƈŬŠƅŔ�řţŰƅŔ����řƔƆƂŸƅŔƏ�řƔŬſƊƅŔƏ�ř��������������řţŰ»ƅŔ�ƉŌ�Ũŏ���Ŗ»ƊŔƏŠƅŔ�ƋŨƍ�ƉƔŗ�řƂƔŝƏ�řƁƜŷ�ƃŕƊƍƏ

���ţŰƅŔ�ƑƆŷ�ũŝŎś�řƔƈŬŠƅŔ������ŢƔţŰ�ūƄŸƅŔƏ�řƔŬſƊƅŔƏ�řƔƆƂŸƅŔ�ř���������Ƒƅŏ�ũŕŮŌ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�¿ŸƅƏ��
řţŰƅŔ�řƔƈƍŌƑƅŕŸś�ƌƅƏƂƄ��řƈƔũƄƅŔ�ƌśŕƔŊ�ƓƁ����ċƇÊō�ăŧąƒĽŤ�ŁƇăƆ�ĽŘąŧăŞÌŋĽřąŪŒ��ČƐŁƍºĽƀŅƃŒ��ĄƇƒĉƆÈŋºŅƃŒ�    ����

��ůŰƂƅŔ��Ϯϲ����ƑƅŕŸś�ƌƅƏƁƏ� ���ŅŒƍĿƄĿƂƍ��ŅŒƍĄŕăŧŅŬŒăƍ�Ľƙăƍ�ŅŒƍĿżŁŧąŪĿř��ĄƊºĮƈÊō�Ľƙ��ČŔºĉšĄƒ��ăƇƒĉżŁŧąŪºĄƆŅƃŒ�������
���ŽŔũŷƗŔ��ϯϭ��������

� ����ŕŷŧ�ŕƈƄ��ƓŗƊƅŔ����řžŕŴƊ�ƑƆŷ�řŴžŕţƈƅŔ�Ƒƅŏ�������ƉŬƏ��¿ŕŬśŻƛŔ�ŖŠƏōž���ŖŕƔŝƅŔƏ�ƇŬŠƅŔ�
������ƋŧŸŗƏ�¿ƄƗŔ�¿ŗƁ�ƉƔŧƔƅŔ�¿ŬŻƏ��ũžŕŴƗŔ�ƇƔƆƂś����������Ə»ŗŌ�ƋŔƏũ�ƒŨƅŔ�ŜƔŧţƅŔ�Ɠž�ĻƜœŕƁ�ƃŔƏŬƅŕŗ�ũƈŌ��

��ŘũƔũƍ�����ĸŒ�¾ƍŪŧ�ƇŊ�¾œſ������ƑřƆŊ�ƏƄŵ�žŬŊ�ƇŊ�ƙƍƃ��������ŖƚºŮ�¾Ƃ�ťƈŵ�ƁŒƍŪƃœŕ�ƅƌřŧƆƕ����������
�������ƒũŕŦŗƅŔϮϬϬϭ����Ş���Ϯ���ϰ��������ƓŗƊƅŔ�ŕŷŧ�ŕƈƄ������ƛ�ƃƅŨ�ƉŌ�ƉĉƔŗƏ�ƒƏŔŧśƅŔ�Ƒƅŏ��Ŷ»ƈ�ƑžŕƊśƔ

���ƑƅŕŸś�ĺŔ�ũŧƂŗ�ŕŲũƅŔ�������ƑŕƈƃŒ�ťœŵ�ťƀż�ĹƚŞŧ���¾œƀż�şŧŞ�Ɗŕ�ŗŕœšŮƃŒ�ƇƆ������Ŕºƒŕű�Ɗƃ�ŒƍŵťŒ
�Ƈƚż�Ƒƈŕ��¾œſ���Ɖƍŵťż���ƃœƀż�ŇœŞż�Œƍ���¾ƍŪŧ�œƒ������¾œƀż���ĹœőƒŬ�ŇŒƍťƃŒ�Ƒƈźƒƍ�ĸŒ������ĸŒ�ƇœšŕŪ��

ŇœŽŬ�Ɗƃ�ƙō�ůŧƕŒ�Ƒż�ŇŒƍť�ƇƆ�ĸŒ�¾ŨƈŊ�¾Ƌƍ������¿ŗƊţ�ƉŗŔϭϵϵϵ�Ş�ϯϴ���ϮϮϳ�������

� ����������ŢƔţŰ�ūƄŸƅŔƏ�ƇŬŠƅŔ�řţŰ�Ɖŷ�ūſƊƆƅ�ƑƊŻ�ƛƏ���ƄŎƔ�ŜƔţ��ŧ��������ƇƔƂƅŔ�ƉŗŔϮϬϬϯ���
ϭϯϲ��������������ƌƔž�ŉŕŠƏ�řƔƊŕţƏũƅŔ�řƔƏŧƗŕŗ�ŞƜŸƅŔ�Ɖŷ�ĻƜƈŕƄ�ĻƜŰž�ŖśƄ�ŕƈŧƊŷ������ƑŕŊ�Ƈŕ�ƇœƆśŵ�ƇŊ

�����¾ƍŪŧƃŒ�Əƃō�œƂŬ�ŭœŶƃŒ��������ƅƄŪŊ�ŦƈƆ�ƉťŪŞ�Ƒż�ƉťŞƒ�ĹœŰŧƆ�����ƑŕƈƃŒ�¾œƀż������ƏƄŵ�Ɓťƒ�ŴŰ
������¾ſƍ�ƁťŪŞ�ƇƆ�ƅŃƃŋř�ƐŦƃŒ���������ŘŒŧƆ�ŴŕŪ�¾ſƍ���ĸŒ�ƅŪŕ�����ŧťſƍ�ĸŒ�ŖŨŶŕ�ŦƍŵŊ�����œºƆ�ŧŬ�ƇƆ�Ɗř

���ŧŦœšÉŊƍ�ťŞŊ����������ŧƏŔŧ�ƏŗŌϮϬϬϮ���ϲϰϰ�������������űƔƏ»ſśƅŔƏ�ƑƅŕŸś�ĺŔ�ũƄŨ�Ɖƈ�ŞƜŸƅŔ�ŔŨƍ�Ɠſž
�ƇƅƗŔ�ũŮ�ƌŗ�ŖƍŨƔ�ŕƈ���ƌśũŧƂŗ�ŘŨŕŸśŬƛŔƏ�ƌƔƅŏ����



 

 

ϯϵ

ƍ���ƑŵœƆřŞŒ�ťŮƀƆ��

�������������Ƒ»ƅŏ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�ũŕŮōž���ƇŕƈśƍŔ�ŕƈƔŌ�ƓŷŕƈśŠƛŔ�ŧŰƂƈƅŕŗ�řƔƈƜŬƙŔ�řƔŗũśƅŔ�ŚƈśƍŔ
���ƅŕŸś�¿ŕƁ�ŜƔţ�ƃƅŨ��Ƒ��ċƇÊō�ĉƉĉŦăƋ�ąƅĿƂĿřċƆÉŊ�ĹŗċƆÉŊ�ĹŖăťĉšŒăƍ�œĽƈÈŊăƍ�ąƅĿƂČŕăŧ�ŁƇƍĄťĄŕąŵœĽż���ŉŕƔŗƊƗŔ�ϵϮ����¿ŕƁƏ��

ƑƅŕŸś��œăƆĮƈÊō�ăƇƍĿƈĉƆÌŌĄƆŅƃŒ�ĻŖăƍŅŤÊō���ŘŒŧŞšƃŒ��ϭϬ�����ƈƄŕ����Ɠ»ŗƊƅŔ�Ŝ»ţ�������Ɠ»ž�ƉƔƈƆŬ»ƈƅŔ
�������������ƜśŦƛŔ�řƁũſƅŔ�ŖŕŗŬŌ�¿Ƅ�Ɖŷ�ƇƍŕƎƊž���ŘŧţŔƏ�řƈŌ�ŔƏƊƏƄƔ�ƉŌ�ƑƆŷ��ƌśŕƎƔŠƏś�����Ƒ»Ɔŷ�ŧƄŌƏ���Ž

�����ŔƏƊƏƄƔ�Ƒśţ���ƇƎƊƔŗ�¿žŕƄśƅŔƏ�ƃŬŕƈśƅŔ�����űŸŗŗ�ƇƎŲŸŗ�ũŸŮƔ��ŧţŔƏƅŔ�ŧŬŠƅŕƄ����¿ŕƁ��������¾šƒ�ƙ
�������Śƚś�žƍż�ƉœŤŊ�ŧŞƌƒ�ƇŊ�ƅƄŪƆƃ���ŔƒŨƈũśƅ���ϭϵϲϮ�Ş��ϰ���ϯϮϳ�����ĻŕŲƔŌ�¿ŕƁƏ������ƇƆŌºƆƃŒ
������ĹœŰŶŕ�ƊŰŶŕ�ťŬƒ�ƇœƒƈŕƃœƂ�ƇƆŌƆƄƃ��������ƒŨ»ƈũśƅŔϭϵϲϮ��Şϰ���ϯϮϱ�������ŧ»ƄŌƏ���Ɖŕ»ţũž��

ϮϬϬϬ���ϳϯ���ϳϰ��ƉŌ����ƌŸŗųŗ�ƓŷŕƈśŠŔ�ƉŕŬƊƙŔ�������ƇƔũ»ƄƅŔ�ƉŊũ»ƂƅŔ�ũŕŮŌ�ŧƁƏ������ř»ųŗŔũƅŔ�Ƒ»ƅŏ�
���ĻŕŸƔƈŠ�ūŕƊƅŔ�ƉƔŗ�řƔƊŕŬƊƙŔ������¿ŕƁ�ūŕƊƅŔ�ƉƔŗ�ŽũŕŸśƅŔ�ƑƆŷ�ŶŠŮƏ���ƑƅŕŸś��œăƒ�œăƌČƒÈŊ��ĄũœºĮƈƃŒ��œºĮƈÊō�

ƅĿƂœĽƈŅƀĽƄĽŤ�ƇďƆ�ļŧĽƂĽŦ�ƏĽśƈÉŊăƍ�ąƅĿƂœĽƈŅƄăŶăŞăƍ�ĹœŕƍĄŶĿŬ�È¾ÊőœăŕĽſăƍ���� ŒƍĿżăŧœºăŶĽřÊƃ��ŚŔũ»ŠţƅŔ��ϭϯ������Śŕ»ƁƜŸƅŔƏ�
¿ƏƂƔ�ŕƈƄ�řƔƊŕŬƊƙŔ�����Žŧ�ƏŗŌϮϬϬϳ���ϳϱ����ŘŧŧŸśƈ�ŶƈśŠƈƅŔ�¿ŦŔŧ�ƌƆƍōŗ�ŧũſƅŔ�řƁƜŷ�ƃŕƊƎž��

��������ŶƈśŠƈƅŔ�ŉŕƊŗŌ�Ɖƈ�ƋũƔżŗ�ƌśƁƜŷƏ���ƌƔŧƅŔƏƏ����������Ɠſž���ŕƎƈŕƄţŌ�ƇŅŴƊƏ�ŚŕƁƜŸƅŔ�ƋŨƍ�ƇŴƊ�ƇƜŬƙŔƏ
���������Ɣƅŏ�ƉŕŬ»ţƙŕŗ�ƇƜŬƙŔ�ƑŰƏŌ���ƌƔŧƅŔƏŗ�ƉŕŬƊƙŔ�řƁƜŷ�ũŕųŏ���������¿ŕ»Ɓ���ŕ»ƈƎŸƈ�Ŗŧō»śƅŔƏ�ŕ»ƈƎ

ƑƅŕŸś�ƏăŰĽſăƍ�ăƁČŕăŧ�ĮƙÈŊ�ŅŒƍĄťĄŕąŶĽř�ĮƙÊō�ĄƉœċƒÊō�ŁƇąƒăťÊƃŒăƍŅƃœŁŕăƍ��ĹœƈœăŪąšÊō����ŉŔũŬƙŔ��Ϯϯ�����ƉŕŬţƙŔ�ƉƈƏ�
����ƑƅŕŸś�ƌƅƏƁ� ŕƈƎƅ�ŉŕŷŧƅŔƏ�ƉƔŧƅŔƏƆƅ��œĽƈċŕăŧ�ąŧĉŽŅŹŒ�ƑÊƃ�ċƐăťÊƃŒăƍÊƃăƍ�ăƇƒĉƈĉƆÌŌĄƆŅƄÊƃăƍ�ăƅąƍăƒ�ĄƅƍĿƀăƒ��ăŪºĉšŅƃŒĄŔœ����

�ƇƔƍŔũŗŏ��ϰϭ���������������řƆ»ŰƏ�ŽƔŲƅŔ�ƇŔũƄŐŗ�ƇƜŬƙŔ�ƑŰƏŌ���ƌƊŔũƔŠ�Ŷƈ�ƉŕŬƊƙŔ�řƁƜŷ�ũŕųŏ�ƓžƏ
�����ƇŕţũƗŔž�����ƒƏŗƊƅŔ�ƌƔŠƏśƅŔ�Ɠž�ŉŕŠ�������������ƊŽƒºŰ�ƅŧºƂƒż�ŧºŤƓŒ�ƅƍºƒƃŒƍ�ĸœŕ�ƇƆŌƒ�ƇœƂ�ƇƆ����

�ƒũŕŦŗƅŔ��ϮϬϬϭ��Ş�ϴ��ϯϮ�����

� ���ũŕŮŌƏ�����ƒƏƜţƊƅŔϮϬϬϴ���ϭϬϲ���ϭϬϳ�����ţŲƏ�řƔƈƜŬƙŔ�řŸƔũŮƅŔ�Ɖōŗ���ř»ƁƜŸƅŔ�Ś
�����������ƋũŷŕŮ»ƈ�Ƒ»Ɔŷ�ŴŕſţƅŔƏ���ƌśŧŷŕŬƈƏ�Ƌũŗ�¿ƜŦ�Ɖƈ����ƌƊŔũƔŠƏ�ƇƆŬƈƅŔ�ƉƔŗ�ŘŪƔƈƈƅŔ����ŕ»ƎƊŐž

�����������������Ɖ»ƈ�ƃ»ƅŨ�řƔƈƜŬƙŔ�řƔŗũśƅŔ�ŚŠƅŕŷ�¿ŗ���ƌśŕƈũţ�ƃŕƎśƊŔƏ���ƌśŔũƏŷ�ŶŗśśƏ�ƌœŔŨƔŏ�Ɖƈ�ŚũŨţ
��������ƓŗƊƅŔ�¿ŸŠ�ŜƔţ���ƓƊŊũƂƅŔ�ƌƔŠƏśƅŔ�¿ƜŦ�����������ƋũŕŠ�ƒŨŎƔ�ƒŨƅŔ�¿ŠũƅŔ�ŖƔŧōśƅ�řƆƔŬƏ�ŶƈśŠƈƅŔ

ŨƏ��������ŘũƔũƍ�ƏŗŌ�ƋŔƏũ�ƒŨƅŔ�ŜƔŧţƅŔ�Ɠž�ŧũƏ�ŕƈƄ�ƃƅ���ƇŊ�ĹƚŞŧ�ŇœŞ�Əƃō�ƑŕƈƃŒ���ƍƂŬƒ��ƉŧœºŞ�



 

 

ϰϬ

¾œƀż�Ɗƃ�ƑŕƈƃŒ���ŧŕŮŒ�ƅś�ƉœřŊ�ŗƒƈœśƃŒ�ƉƍƂŬƒƃ�¾œƀż�Ɗƃ�ŧŕŮŒ�ƅś�ƉœřŊ�ŗśƃœśƃŒ�ƉƍƂŬƒƃ�¾œƀż�Ɗƃ�
ŧŕŮŒ�ƅś�ƉœřŊ�ŗŶŕŒŧƃŒ�ƉƍƂŬƒƃ�¾œƀż�Ɗƃ�ŔƋŦŒ�ŜŧŤŋż�ƁŵœřƆ�ƊŶŰż�ƏƄŵ�žƒŧűƃŒ�¾ŶŞż�ƙ�ŧƆƒ�

Ɗŕ�ťšŊ�ƙō�¾œſ�ƅƌƄƃŒ�ƊƈŶƃŒ�ƅƌƄƃŒ�ƉŨŤŊ�¾œƀż�œƒ�Ƈƚż�ŴŞŧŒ�Əƃō�ƁƃŨƈƆ�ĸŒƍż�ƙ��ƁºƒŦƍŊ��ĹŒťºŕŊ��
�Ş�ƓųƏƔŬƅŔϯϵ��ϭϱϱ����

ƈ¿ƜŦ�ƉƀŗŕŬƅŔ�ŜƔŧţƅŔ��ŠŰřƒ�ƓŗƊƅŔ�ƉŌ���ŞƜŷƏ�ŵŧũƅ�řƆƔŬƏ�ƓŷŕƈśŠƛŔ�ŧƂƊƅŔ�ŨŦśŔ
���ŉƓŬƈƅŔ�ōųŦ�ŖƔƏŰśƏ�ŖƔŧōśƏ�������ŞƜŸƅŔ�ŔŨƍ�ũŝŌ�ƉŌ�ƐũƊ�ƃƅŨƅ���������¿»ŠũƅŔ�Ƒ»Ɔŷ�Ƌũ»ŝŌ�ŶƁƏ�ŧƁ

ƈƅŔ�������ƋũŕŠ�ŉŔŨƔŏ�Ɖŷ�ƑƎśƊŕž���ŉƓŬ����������������ŧŰ»ƂƈƅŔ�ŔŨ»ƍ�ƀƔƂţś�Ɖƈ�ƇƏƔƅŔ�ŕƊśŕŸƈśŠƈ�ƉƄƈśś�ƓƄƅƏ
ŘŧŕſśŬƛŔƏ�����������ƉƏŕŸśƅŔƏ�ŘƏŦƗŔ�šƏũ�řŷŕŮŏ�ƓżŗƊƔ���ƌŠœŕśƊƏ�Ƌũŕƈŝ�Ɖƈ�������Ŝ»Ɣţŗ�ƉƔƈƆŬ»ƈƅŔ�Ɛŧ»ƅ

����������������ō»ųŦƅŔ�ũŕƄƊŏƏ���ŖŔƏŰƅŔ�ŶƔŠŮś�ŘũƏũŲŗ�ĻŕƔŰŦŮ�ƓƊŸƈ�ƌƊŌ���ŶƈśŠƈƅŔ�Ɠž�ŧũž�¿Ƅ�ũŸŮśŬƔ
�ƌƈŕƈŌ�ŶƂƔ�ƒŨƅŔ�ŨŗƏ��ƀƂţś�ƃƅŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ŧŰƂƈƅŔ�ŔŨƍ�������
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ϰϭ

ŴŕŒŧƃŒ�¾ŮŽƃŒ��
�ŗƒƍŕŧřƃŒ�ŘƚƂŬƆƃŒ�ŨŧŕŊťŬŒŧƃŒ�œƌƃƍœƈř�ƑřƃŒ�ŗƒŧŒťƗŒƍ�ŗƒƍŵťƃŒ��

ĹƙƍŊ���ŘƚƂŬƆŕŧřƃŒ�ŗƒŗƒƍŵťƃŒ��

Ĺœƒƈœś���ŗƒſƚŤŊ�ŘƚƂŬƆ��

Ĺœśƃœś��ŗƒŧƂż�ŘƚƂŬƆ���

ĹœŶŕŒŧ���ŗƒƂƍƄŪ�ŘƚƂŬƆ���ŗƒŪŽƈ����

ĹœŪƆœŤ��ƒŧŒťō�ŘƚƂŬƆŗ���

��

��

��

��

��



 

 

ϰϮ

�ŗƒƍŕŧřƃŒ�ŘƚƂŬƆƃŒ�ŨŧŕŊťŬŒŧƃŒ�œƌƃƍœƈř�ƑřƃŒ�ŗƒƍŵťƃŒ��������������������������������������������������������������������������������������������

���Ō�ƑƆŷ�ƑſŦƔ�ƛ������řƔƈƍŌƏ�¿Ųž�Ɖƈ�ĺŔ�ŘƏŷŧƅ�ƇƄ�ċŧţ�ƃƅŨƏ����ƑƅŕŸś�ĺŔ�Ƒƅŏ�ŘƏŷŧƅŔ�Ɠž�ƉƗ�
���ūƏſƊƅŔ�ŉŕƂƊƏ��ŖƏƆƂƅŔ�ŘŕƔţ��ŚŕŸƈśŠƈƅŔ�řƈŕƂśŬŔƏ�������������Ŗ»ŠŔƏ�Ƒƅŕ»Ÿś�ĺŔ�Ƒƅŏ�ŘƏŷŧƅŔ�ƉŌ�ƃŮƛƏ
���ƑƅŕŸś�ƌƅƏƁ�¿Ɣƅŧŗ�ƓŷũŮ��ƇĿƂĽřŅƃăƍ�ąƅĿƂƈďƆ�ĻŗċƆÉŊ�ăƇƍĄŵąťăƒ�ƏĽƃÊō�ŁŧąƒĽŤŅƃŒ�ăƇƍĄŧĄƆÌŋăƒăƍ�ĉŻƍĄŧąŶăƆŅƃœŁŕ��ăƇąƍºăƌŅƈăƒăƍ�

ŁƇăŵ�ŁŧĽƂƈĄƆŅƃŒ�ăƁÊőºĽƃąƍÉŊăƍ�ĄƅĄƋ�ăƇƍĄšĉƄŅŽĄƆŅƃŒ���ƉŔũƈŷ�¿Ŋ��ϭϬϰ���ŖŠŔƏƅŔ�ŔŨƍƏ��������ƌ»Ɣž�ųƔũſśƅŔ�ƉƄƈƔ�ƛ�
�ĻŕƄƏƆŬƏ�řŬũŕƈƈƏ�ĻŔũƄž�ũƄƊƈƅŔƏ�¿ųŕŗƅŔ�ũŰţ�ƇśƔ�ŖŠŔƏƅŔ�ŔŨƎŗ�ƇŕƔƂƅŕŗž��ƌƊŷ�¿žŕżśƅŔ�ƏŌ����

��������������űŔũƈƗŕŗ�řŗŕŰƙŔ�Ɖŷ�ƐōƊƈŗ�ŔƏŬƔƅ��ƇƏƔƅŔ�ƇƜŬƚƅ�ƉƔƆƈŕŸƅŔ�Ɖƈ�ŔćũƔŝƄ�ƉŌ�ŽŔũśŷƛŔ�Ɖƈ�ŧŗƛƏ
��������řŠƔśƊ�ƃƅŨ�ƓśōƔƏ��řſƆśŦƈƅŔ�ƇƎśŕŸƈśŠƈ�ŚŗŕŰŌ�ƓśƅŔ�¿ƆŸƅŔƏ�ŚƜƄŮƈƅŔƏ�����ųż»Ų�Śţś�ųƏƂŬƅŔ�

��������������ř»ŠƔśƊ��Řŧ»Ɣŧŷ�¿ƄŕŮƈƏ�ŚŕŗƂŷƏ�ŚŕƔŧţś�ŕƎƈŕƈŌ�ƇƏƔƅŔ�řƔƈƜŬƙŔ�ŘƏŷŧƅŔƏ���ŚŕŸƈśŠƈƅŔ�ƋŨƍ
�ŔƏ�ŽƏũŴƅŔ������řƔƈƜŬƙŔ�ũƔŻ�ŚŕŦŕƊƈƅŔƏ�ŵŕŲƏƗ���������Ɠ»ž�Ŝ»ţŕŗƆƅ�řţŕśƈƅŔ�ŧŮŔũƅŔ�ŖśƄ�¿ƔƆţśŗƏ�

�����������ąƈ�ŧŮŔũƅŔ�ŕƎƅ�űũŸś�řƆƄŮƈ�ƉƔŸŬś�Ɖƈ�ũŝƄŌ�ũŰţŗ�ƇŕƁ��ƌśŬŔũŧ�ŧƏŧţĆŗƔŧ���ƈƏ��ŕƎƔž�ƌƔŌũ�Ļŕ�ĻŕŠƅŕŸ
�ŕƎƆƈŠƈƅ����řŬƈŦ�ƑƆŷ�ŕƎſƔƊŰś�Ŷƈ��řƎŗŕŮśƈƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ŖƆŻŌ�şƈŧ�ƇśƏ����Ƒ»Ɔŷ�Ɠ»ƍƏ�ŚƛŕŠƈ�

�ƓƅŕśƅŔ�ƏţƊƅŔ�����ŚƜƄŮƈŗũśƏřƔ�řƔƏŷŧ�����řƔũŔŧŏ��řƔƄƏƆŬ��řƔũƄž��řƔƁƜŦŌ������Ƒƅŏ�ŜţŕŗƅŔ�űũŸśƏ
Ƌŧţ�ƑƆŷ�¿ŕŠƈ�¿Ƅ�ƉŕƔŗ�Ŷƈ��ŚƜƄŮƈƅŔ�ƇƏƎſƈ�ƉŕƔŗ���

ƔƏŽũŸ���ũƔŗŮϭϵϴϵ��ϲϰ��ŚƜƄŮƈƅŔ�ŕƎƊōŗ���ŕŗŷƂś�ŽƁŔƏƈ�Ɖŷ�Řũ�¿Ų»žƗŔ�Ƒƅŏ�ĻŔũƔƔżś�ƓŲś���
��ũƄŨƏ������ƉƏũŦŊƏ�ƑŬƏƈϭϵϵϯ��ϳ�����Ɠƍ�řƆƄŮƈƅŔ�ƉŌ��������ŞŕśţƔƏ�ūũŔŧƅŔ�ƐŧţśƔ�ũĐƔţƈ�ŽƁƏƈ

�����������������ŕƈƏ�ƇœŕƁ�Əƍ�ŕƈ�ƉƔŗ�ũƔŗƄ�¿Űŕž�ŧƏŠƏ�Ɖƈ�ũƔţƈƅŔ�ŽƁƏƈƅŔ�ŔŨƍ�ōŮƊƔƏ��ƌƆţƅ�řŬŔũŧƏ�ũƔŬſś�Ƒƅŏ
����ƇƏƂƔ�ƉŌ�ŖŠƔ�����ŕƎžũŸƔƏ���ŧŗŷ��ƇŸƊƈƅŔϮϬϬϯ��ϭϮϱ��ŕƎƊōŗ���������űƏ»ƈŻ�ƏŌ�řŗƏŸŰ�Ɖŷ�Řũŕŗŷ

���������������řŗ»ŬŕƊƈƅŔ�¿ƏƆţƅŔ�ŧŕŠƔŏƏ��ũƔŬſś�Ƒƅŏ�ŞŕśţƔ��ƓŸƔŗųƅŔ�ŽƁƏƈƅŔ�Ɖŷ�ŽŔũţƊŔ�ƏŌ�ũĉƔţƈ�¿ŔŎŬ�ƏŌ
�ŕƎƔƆŷ�ŉŕŲƂƅŔ�ƏŌ�ŕƎśŧţ�Ɖƈ�ŽƔſŦśƆƅ�����

��

��



 

 

ϰϯ

ĹƙƍŊ���ŘƚƂŬƆƃŒŕŧřŗƒŗƒƍŵťƃŒ���

�����������������Ɠžŕ»ƂŝƅŔƏ�ƒũŕŲ»ţƅŔ�Ž»ƆŦśƅŔ�Ɖ»ƈ�ŕƎŗŕŰŌ�ŕƈ�ũŰŸƅŔ�ŔŨƍ�Ɠž�řƔƈƜŬƙŔ�řƈƗŔ�ŖŕŰŌ�ŧƂƅ
ŔŧƙŔƏ���ƓţƏũƅŔƏ�ƒũƄſƅŔ�ŵŕƔŲƅŔƏ��ƒũ���������ř»ƔŗũżƅŔ�ŘũŕŲţƅŔ�Ɖƈ�ŨŦśś�řƔƈƜŬƙŔ�řƈƗŔ�¿ŸŠ�ŕƈƈ�

ŕƎƅ�ŘƏŧƁ��ƊƔŧŗ�ƇƎųƔũſśƏ�ƇƎƄũśƅƏ��ũƔŗƄ�ŧţ�Ƒƅŏ�ƓŗũżƅŔ�ũƄſƅŕŗ�ũŝōśƅŔ�řŠƔśƊ�ƃƅŨ�¿ƄƏƇƎ����

���������ƉƔŧŕƔƈƅŔ�ŽƆśŦƈ�Ɠž�ŚƜƄŮƈƅŔƏ�ŚŕƔŧţśƅŔ�Ɖƈ�ŧƔŧŸƅŔ�řƔƈƜŬƙŔ�řƈƗŔ�ƌŠŔƏś�ƃƅŨƅ��ƉƈƏ�
��ŚŕƔŧţśƅŔ�ƋŨƍ�ũŝƄŌ�����ƓƊŕŸś�ƓśƅŔ�ŚŕƈŪƗŔƏ�����řƈƗŔ�ŕƎƊƈ��ƈŸƅŔ�ŕƎƊƈ�ƓƊŕŸƔƏ��¿Ŕ���ƒƏŷŧ»ƅŔƏ�ƓƈƜŬƙ

���ƒŧţś��ƇƏƔƅŔ��ŗũśƅŔ�ŚƜƄŮƈřƔ�řƔƏŷŧƅŔ���¿ŝƈ���������ƒƏ»ŗũśƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔ�ŽŸŲ�����ŽŸ»Ų��ř»Ÿŗŕśƈ
���ŘũŔŧŰƆƅ�ŶƆųśƅŔ��ƏŷŧƈƅŔ�Ə�����������¿ƈŸƅŔ�ƑƆŷ�řƔŗƆŬƅŔ�ŕƍũŕŝŊ�ūƄŸƊś�ƓśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�Ɖƈ�ƃƅŨ�ũƔŻ�Ƒƅŏ

���ĄƏ�ŵŧŰśƅŕŗ�ƌŗƔŰśž��ƒƏŗũśƅŔĿś�����ŘƏŠũƈƅŔ�ŽŔŧƍƗŔ�ƀƔƂţś�ƉƔŗƏ�ƌƊƔŗ�¿Əţ�������ƋŨ»ƍ�ŧƏŠƏ�Ŷƈ�ƉƄƅƏ�
��ŽƁƏśś�Ƈƅ�řƔƈƜŬƙŔ�ŘƏŷŧƅŔ�ƉŐž�ŚƜƄŮƈƅŔƉŏƏ�ŅŝŌ�Śũ�ŕƎśŕųŕŮƊ�ƑƆŷŕƎŠƈŔũŗƏ����

���¿ƜŦ�ƉƈƏŒŇŒŧƀřŪŚšœŕƃŒ��ŚŕŗŕśƄƅ�ŧŮŔũƅŔ�Ƈś�Ɖƈ�řŷƏƈŠƈ�ŧŰũ��řƔƏŗũśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�
��ŕƎƅƏŕƊś�ƓśƅŔ�řƔƏŷŧƅŔ�ŠƅŕŷƏ�ŕƎ��������ƌƅ�ƉŕƄ�ŕƈƈ���ƌśŕƔŗŧŌ�Ɠž�������ŖœŔƏŮƅŔ�űŸŗ�řƔƆŠś�Ɠž�ŢŲŔƏƅŔ�ũŝƗŔ

������ƒƏŗũśƅŔƏ�ƒƏŷŧƅŔ�¿ƈŸƅŔ�ŚŬƈ�ƓśƅŔ���������ƓśƅŔ�¿ƄŕŮƈƅŔƏ�ŚŕƔŧţśƅŔ�ũŝƄŌ�ƉŌ�ĻŕƈƆŷ�����Ƒ»Ɔŷ�ŚŪŕ»ţ
���řŸŬŔƏ�řţŕŬƈƊŕƄ��Ś�řƔƏŗũśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ��řƔƏŷŧƅŔ�����ŕƎƈƏƎſƈ�ƉŕƔŗ�Ƒƅŏ�ŜţŕŗƅŔ�ƀũųś�ƓśƅŔ���Ƒ»Ɔŷ

ƓƅŕśƅŔ�ƏţƊƅŔ�����

ŕŧřƃŒ�ŘƚƂŬƆ�ƅƍƌŽƆŗƒŗƒƍŵťƃŒ�������

�� �ĉũŷ��ŕƎž��ũ���ŶƔŗϮϬϬϯ��ϭϲϳ���ŕƎƊōŗ�����������ŚŕŬŬŎƈƅŔ�Ɠž�řŗƆųƅŔ�ƌŠŔƏś�ƓśƅŔ�¿ƄŕŮƈƅŔ�ƃƆś�
����ŘũŔŧŏ�Ɖ»ƈ�ƌƆƈŮ»ś�ŕƈŗ�ƒŌ��ŕƎśŔŨ�řƔƏŗũśƅŔ�řŬŬŎƈƅŔ�Ɖƈ�řŸŗŕƊ�ŕƈŏ�ƉƏƄś�¿ƈŔƏŷ�¿Ÿſŗ��řƔƏŗũśƅŔ
�ƌśŔŨ�ŖƅŕųƅŔ�Ɖƈ�řŸŗŕƊ�ƏŌ��ŶƈśŠƈƅŔ�ƏŌ�ŘũŬƗŕƄ�řƔŠũŕŦ�ŽƏũŴ�Ɖƈ�řŸŗŕƊ�ƏŌ��şƎƊƈƏ�ƉƔŬũŧƈƏ

���ŔƏ�řƔŬſƊƅŔ�ƌśƅŕţ�ƉƈƏ������ŔŨ»ƍ�ŘũƔŬ»ƈ�¿ƔųŸś�Ɠž�ĻŕŗŗŬ�ƉƏƄś�¿ƄŕŮƈƅŔ�ƋŨƍƏ��řƔţŰƅŔ�ƏŌ�řƔƅŕŸſƊƛ
�����ŢƈųƔ�ŕƈ�ƀƔƂţś�Ɖƈ�ƌŸƊƈśƏ��ŖƅŕųƅŔ������������Ŷ»ƈśŠƈƅŔ�ƌ»Ɗƈ�Ƌũ»ŴśƊƔ�ŕ»ƈƏ�Ə»ƍ�ƌ»Ɣƅŏ����ĉũŷƏ�ŕ»Ǝž���������������

���ƉŔƏƎŮϮϬϬϱ��ϭϭ����ŕƎƊōŗ����������řƔƆƈŷ�ŉŕƊŝŌ�řƔƏƊŕŝƅŔ�řƆţũƈƅŔ�Ɠž�ƉƔƈƆŸƈƅŔ�ƌŠŔƏś�ƓśƅŔ�ŚŕŗƏŸŰƅŔ
�ƑƆŷ�ũŝŎśƏ��ƇƔƆŸśƅŔž�ƇƎśƔƆŷŕžƓƈƔƆŸśƅŔ�ƇŕŴƊƅŔ�ŽŔŧƍŌ�ƀƔƂţś�Ɠ�����



 

 

ϰϰ

ŽũŸƔƏ���ŚšœŕƃŒ��ŗƒƍŵťƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ŘƚƂŬƆ�ĹœƒőŒŧŞō�������ŕ»ƎƊōŗ�ƌśŬŔũŧ�űũŻ�ŖŬţ�����ŚŕŗƏŸŰ»ƅŔ
����ƓŗũśƈƅŔƏ�ƓŗũƈƅŔ�ƌŠŔƏś�ƓśƅŔ�ƀœŔƏŸƅŔƏ���ŧŮŔũƅŔ�ŕƎŰŦŮ�ŕƈƄ�������ƇƎśƜƄŮƈ�¿ţ�řƁŕŷŏ�ƑƆŷ�¿ƈŸśƏ��

���¿ƈŮśƏ��řŰŕŦƅŔ���řƔŗũśƅŔ�ŚƜƄŮƈ��ũŔŧƙŔƏ�řƔƄƏƆŬƅŔƏ�řƔƏŷŧƅŔ�����ƑƆŷ�ƓŗũśƈƅŔƏ�ƓŗũƈƅŔ�¿ƈŸƔƏ��řƔ
ŕƎƆţ�řƅƏŕţƈƏ�ŕƎƅ�ƒŧŰśƅŔ�ŕƎƆţ�ƑƆŷ�ŘŧŷŕŬƈƅŔ�ƏŌ�������

�����řƔƏŷŧƅŔ�řƔƏŗũśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ŪũŗŌ�ůƔŦƆś�ƉƄƈƔƏ���������ƌ»śŕŗŕśƄ�¿Ɯ»Ŧ�Ɖƈ�ŧŮŔũƅŔ�ŕƎƅ�űũŷ�ƓśƅŔ��
ƓƅŕśƅŔ�ƏţƊƅŔ�ƑƆŷ���

Ŋ��ƐƍŕŧřƃŒ�ƎƍřŪƆƃŒ�ŻŶŰƐƍŵťƃŒ���

��řƔŗũśƅŔ�������ƓƍƏ��ƒƏŷŧƅŔ�ŶƈśŠƈƅŔ�Ɠž�ŧũſƅŔ�ƃƏƆŬ�ūŕŬŌ�Ɠƍ������ƇƆŬ»ƈƅŔ�¿ƔŠƅŔ�ŉŕƊŗƅ�ƑŸŬś�
�������������¿ƈŸƅŔ�řŸƔŗų�ƑƆŷ�ĻŕŗŕŠƔŏ�ūƄŸƊƔ�ŕƈƈ��¿ŲžŌ�¿ŗƂśŬƈƅ�ŶƆųśƅŔƏ��šƜŰƙŔƏ�ũƔƔżśƆƅ�ŢƈųƔ�ƒŨƅŔ
��������������ƃƏƆŬ»ƅŔƏ�ũ»ƔŦƆƅ�ƇƎƆŗƂśƏ�ūŕƊƅŔ�řŗŕŠśŬŔ�ŧƊŷ��řŗƔųƅŔ�ŕƍũŕƈŝ�ƓśŎś�řƔŗũśƅŕž�ƃƅŨƅ��ƓƈƜŬƙŔ

ƓƁŔũƅŔ�����������ųƏŗƍ�ŧŅƅƏƔ��ŧŔũƈƅŔ�ƋŔƏśŬƈ�Ɖŷ�ƌƅƏŪƊƏ�ŖƊŕŠƅŔ�ŔŨƍ�ŽŸŲ�ƉƄƅƏ�����ƐƏśŬ»ƈ�Ɠž�ƓƊŧśƏ�
ƒƏŷŧƅŔ�ŧũſƅŔ�ƒƏŗũśƅŔƏ�ƒƏŷŧƅŔ�¿ƈŸƅŔ�ƑƆŷ�ĻŕŗƆŬ�ūƄŸƊƔ�ŕƈƈ�����

ŧŰƂƔƏ�����ƌƊōŗ�ƒƏŷŧƅŔ�ƒƏŗũśƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔ�ŽŸŲŗ������������ŵũƏ»ƅŔƏ�ƐƏ»ƂśƅŔ�ƐƏśŬ»ƈ�ƓƊŧś�
ĻŕƈƏƈŷ�ŚŕžũŰśƅŔƏ�¿ŔƏƁƗŔƏ�¿ŕƈŷƗŔƏ�ƃƏƆŬƅŔ�ƑƆŷ��řŸƔũŮƅŔ�řƈŔƏƁ�ŽŸŲƏ����ƉƄƔϭϵϵϬ��ϲϲ����

��ŧŮŔũƅŔ�ũŕŮŌ�ŧƁƏ�����řƆƄŮƈƅŔ�ƋŨƍ�Ƒƅŏ�����ƌƅƏƁ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ƌśŕſƅŎƈ�Ɠž���������ŔŨ»ƍ�ũƍŔƏ»Ŵ�ƇƍŌƏ
������ŚŕƔƊƈśƅŔ�ŨƔſƊśƏ�ūŕƈţƅŔ�ŘŕŮŕƈƈ�Ɖŷ��ũŬƕŔ�ŶƁŔƏƅŔ��������ũƏŰ»ƁƏ�Řŕŷŧ»ƅŔ�ű»Ÿŗ�ŽŸ»Ų�Ə»ƍ

�������ƉƔũŦƕŔ�ŘŔũŕŠƈ�Ɖƈ�ƉƄƈśƅŔ�Ɖŷ�ƇƎśŕƔƏśŬƈ�������ŧŮŔũƅŔϭϵϵϭ���Ϯϰϰ��������Ɖ»ŷ�Ŝŧ»ţśƔ�ƏƎž��
�����������Əŷŧ»ƅŔ�¿ƈŸƅŔ�Ɠž�ƓſƄś�ƛ�ŕƍŧţƏ�řŬŕƈţƅŕž��ŘŕŷŧƆƅ�ƒƏŗũśƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔ�ŽŸŲ����Ɠ»ųŸś�ƛƏ��ƒ

�����ƉƏ»ƄƔ�ŕ»ƊƍƏ��ƌƔųŸƔ�ƛ�ŉƓŮƅŔ�ŧƁŕžƏ��ƒƏŷŧƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔ�Ɠž�ĻŔũƏŰƁ�ƃŕƊƍ�ƇŔŧ�ŕƈ�ŅŔũƈŝƈ�ĻƜƈŷ
ƑƅŕŸś�¿ŕƁ�ŕƈƄ�řƔŷŔŧƅŔ�ŽŰƏ��ăƇƍĄŧĄƆÌŋĽřÈŊ�ăũœĮƈƃŒ�ďŧŁŕŅƃœŁŕ�ăƇąƍăŪƈĽřăƍ�ąƅĿƂăŪĿŽƈÈŊ�ąƅĿřƈÈŊăƍ�ăƇƍĿƄŅřĽř�ăŔœĽřĉƂŅƃŒ�ĽƚĽżÈŊ�

ăƇƍĿƄĉƀąŶĽř��ŘũƂŗƅŔ�ϰϰ�����ƇƎſƊ�ŕƎƊƈƏ�����������ƃũ»ś�ŖŗŬŗ�ƇƏƆƅŔƏ�ŖŕƂŸƅŔ�ƀţśŬƔ�ƌŗŠŔƏ�Ɠž�ũŰƂƈ�¿Ƅ�ƉŌ
���������������������Ƈ»ƆŸƔ�ƛ�Ɖ»ƈƄ�Ƈ»ƆŸƔ�Ɖ»ƈ�ūƔ»Ɔž��Ƈ»Ɔŷ�ŕ»ƈŗ�¿ƈŸƔ�ƛ�ƒŨƅŔ�ƇËƅŕŸƆƅ�ŶƔũƂśƅŔƏ��ũƔŦƅŔ�¿Ÿž��

��ƓƆƔţŪƅŔϭϵϵϳŞ�ϭ��ϭϱϳ�����



 

 

ϰϱ

ŕƎƊƈ�ƓƈƜŬƙŔ�¿ƈŸƅŔ�ƑƆŷ��řœƔŬ�şœŕśƊƏ�ŘũŕŲ�ũŕŝŊ�ƒƏŗũśƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔ�ŽŸŲƅ�������������

ϭ� ����ŵ�ŧœŮƈƕŒ�¾ƍŽŞƍ�ůœŰŽƈŒ�ŗƈřż�ŖƍŵťƃŒ�Ƈ�����ũŕŮŌ�ŜƔţ���ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��ϮϮ������ƃ»ƅŨ�Ƒƅŏ
�¿ŕƁ�ŕƈŧƊŷ������������������Ƒ»ƅŏ�ĻŔũŠ�ũŠś��ŕƎƔž�ūŕƈżƊƛŔƏ��ŧţŔƏƅŔ�ŖƆƂƅŔ�ŘũƈŪ�řƔŎũŗ�ŘŕŷŧƅŔ�ƉƔŷ�ŘũƁ�Ɖŏ

���������������¿ſĄŠƏ��ƓƊŕƈƔƙŔ�¿ƈŕŸśƅŔ�ŧŷŔƏƁ�Ɖŷ�ĻƛƏƍŨ�ŚŧŗŌ�Ɖśž�Ɖƈ�ūƈƗŕŗ�řƔŗũśƅŔ�ŽŸŲ�ƌƆŸž�ŕƈ�ūƈƆś
�ũŕŰƊƗŔ�ŕƎƅƜŦ��������ũũŲƅŔ�Ɛŧƈ�ŢŲśƔ�ƃƅŨ�ƉƈƏ����ŘƏŷŧƅŔ�ƑƆŷ�ŶƁŔƏƅŔ�������ř»ƔŗũśƅŔ�ŽŸŲ�ŖŗŬŗ�

ƌƅƏƂŗ�ƉśſƅŔ�Ɖƈ�ŕƊũŨţƔ�ƑƅŕŸś�ĺŔƏ��ŕƎƊŷ�ƇƎŲŕŲſƊŔƏ�ƇƎƅƏſŠƏ�ŘƏŷŧƅŔ�ũŕŰƊŌ�ŧƂŷ�ųŔũſƊŔ�Ɖƈ��
œĽƈċŕăŧ�œĽƃ�œĽƈŅƄăŶąŞĽř�ĹŗĽƈŅřĉż�ăƇƒĉŦĮƄİƃ�ŒƍĄŧĽŽĽƂ�ąŧĉŽŅŹŒăƍ�œĽƈĽƃ��řƊţśƈƈƅŔ�ϱ��ƑƊŸƈƅŔƏ���ũſƊś�řƊśž�ŖŗŬ�ŕƊƆŸŠś�ƛ

Ŕ�Ɠž�¿ƏŦŧƅŔ�ƉŷĻƜŝƈ�ƇŔŪśƅƛŔ�ŽŸŲ�ƉƏũƔ�ƉƔţ��ƇƜŬƙ����ũŝƗŔ�ŔŨƍ�Ɠž�ŧŮŔũƅŔ�ƌƔƅŏ�ŖƍŨ�ŕƈƏ
��ƋŧƄŌ��ƉƄƔϭϵϵϬ��ϲϱ��ƌƅƏƂŗ��������Əƍ�ƒƏŗũśƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔ�ŽŸŲ�Ɖŏ��������ƉŌ�Ɖ»ƄƈƔ�ƒŨ»ƅŔ�ƀũŦƅŔ

�����������������Ƒ»Ɔŷ�Ŗŕ»ŗƅŔ�Ţś»ſƔ�ƒŨƅŔ�ƏƍƏ��řƄũţƅŔ�ƇŬŠ�Ƒƅŏ�ŚƜƄŮƈƅŔƏ�řœŗƏƗŔƏ�¿ƆŸƅŔ�¿Ƅ�ƌƊƈ�Žƅŧś
��ƉśſƅŔ�ƇŕƈŌ�ƌƔŷŔũŰƈ�����ũŕŰƊŌ�¿ƏſŠƏ������������Ɖś»ſƅŔƏ�¿»ƆŸƅŔ�ũ»ŗƄŌ�Ɖ»ƈ��ŕ»ƎƊŷ�ŕƎŗŕŗŮƏ�ŘƏŷŧƅŔ��������

Ə�ŚºšœŕƃŒ���ŘƏŷŧƅŔ�Ɖŷ�ƉƔŧƔŎƈƅŔƏ�ũŕŰƊƗŔ�ƓƆŦś�ƉŌ�ƐũƔ�ƒƏŗũśƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔ�ŽŸŲ�Ƌŧũƈ��ƃƅŨ��
����Šũ�ũſƊƔ�ŽŸŲƅŔ�ŔŨƍ�ƉŌ�ŘƏŷŧƅŔ�¿ŕ�ŕƍũŕŰƊŌƏ���������ŕ»ƎśŕƊŕƄƈŏƏ�ŕƎśũŧ»Ɓ�Ɠ»ž�ƉƏƄƄŮƔ�ƇƎƆŸŠƔƏ���

ŕƎƊŕƄƈ�šũŗś�ƛ�ƑƂŗśž�ŕƎśŕŷŔŧŗŏƏŔũśƏ�ŕƍũƂƎƂś�Ɖŷ�ĻƜŲž�ŕƎŸŠ���

Ϯ� �����ƇƒŧŤƓŒ�ŖŒŧœŞƆ�ƅťŵƍ��¾ƒŦƃŒ�Ƒż�ŴſƍƀřƃŒ�����ŢŲƏŌ�ŜƔţ��ŧŮŔũƅŔϭϵϵϭ��Ϯϰϰ�����ƇƍŌ�Ɖƈ�ƉŌ
���������������Řŕŷŧ»ƅŔ�ű»Ÿŗ�ŽŸ»Ų�Əƍ�ŚŕƔƊƈśƅŔ�ŨƔſƊśƏ�ūŕƈţƅŔ�ŘŕŮŕƈƈ�Ɖŷ��ũŬƕŔ�ŶƁŔƏƅŔ�ŔŨƍ�ũƍŔƏŴ��

��������������Ŷ»ƁƏƂś�ŧƅƏƔ�ƐƏśŬƈƅŔ�ŽŸŲƏ�ũƏŰƂž���ƉƔũŦƕŔ�ŘŔũŕŠƈ�Ɖƈ�ƉƄƈśƅŔ�Ɖŷ�ƇƎśŕƔƏśŬƈ�ũƏŰƁƏ
�Ɠž�ƉŔũƏŧƏ��ƉŕƄƈƅŔ�ƓžřƂƆţƉƔũŦƕŔ�ŖƄũŗ�ƀŕţƆƅŔ�ƉƏŧ��řŻũſƈ����

�� ����ŖƍŵťƃŒ�ƏƄŵ�ƑƃœŶřƃŒƍ�ŧƂƈřƃŒƍ�ťŧƆřƃŒ������ƋŧƄŌ�ŕƈ�ƏƍƏ��ŧŮŔũƅŔϮϬϬϮ��ϮϴϮ���ƌ»ƅƏƂŗ�����Ƒ»śţ
���ŚŪũŗž�ƉŕżžƗŔ�ƇŕƔŌ�ŚŉŕŠ����ŧũƈśƅŔƏ�ũƄƊśƅŔƏ�ƓƅŕŸśƅŔ�ŵŧŗ�������Ņƅŏ�ƃƅŨ�ƉŕƄ�ŕƈƏ�����ŖŕŗŮƅŔ�ŉƛŎƍ�ƉƗ�ŕ

��������ŕƔţƅŔ�ƌţƔśś�ƒŨƅŔ�ƒƏŗũśƅŔ�¿ŬƆŬśƅŕŗ�ŔƏũƈƔ�Ƈƅ�ƇƎƁŧŰ�ƇŻũ�řƔƏŷŧƅŔ�Ř�������¿Ŭ»ƆŬśƅŕŗ�ũƏũƈƅŔ�ƇŧŸž�
�����ƉƔŗũśƈƅŔƏ�ƉƔŗũƈƅŔ�Ɛŧƅ�ĻŕţŲŔƏ�ĻŕſŸŲ�ŧƅƏƔ�ƒƏŗũśƅŔ�Ŀś�ƌƊŷ�şśƊƔ�ŕƈƈ�ĄŸËƅŕ��Ƒ»Ɔŷ�ŧũƈśƏ�ũƄƊśƏ�Ɠ

��ƇƎƔƆŷ�¿Ųž�řŗţŕŰ�ŕƎƊŌ�Ŷƈ�ŘƏŷŧƅŔ���ƌƔƅŏ�ũŕŮŌ�ŕƈ�ŔŨƍƏ��ƉƄƔϭϵϵϬ��ϲϱ��¿ŕƁ�ƉƔţ�����ŽŸŲ
��������Űţ�ƑƆŷ�ŘŧŷŕŬƈƅŔ�ŚŕžƖƅ�ŖŬŕƊƈƅŔ�ŤŕƊƈƅŔ�Əƍ�ƒƏŗũśƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔ�����Ɠ»ž�ŚŕƈŕŬƂƊŔƏ�ŚŔŪƍ�¿Ə



 

 

ϰϲ

���ŚŕƄũţƅŔƏ�ŚŕŷŕƈŠƅŔƏ�ŧŔũžƗŔ�ŘŕƔţ�������������ĻƜœŕ»Ɓ�ŧũ»ƈśƈƅŔ�ŽƊŰ»ƅŔ�ŔŨ»ƍ�Ɖƈ�ũŨţƔ�ƑƅŕŸś�ĺŔƏ��������������

�ăƇƍĿƃƍĿƀăƒăƍ�ĻŗăŵœĽű�ŒĽŦÊŎĽż�ŅŒƍĄŨăŧăŕ�ąƇĉƆ�ăƁĉťƈĉŵ�ĽŘċƒăŕ�ĻŗĽŽÊőŉĽű�ąƅĄƌŅƈďƆ�ăŧąƒĽŹ�ƐĉŦĮƃŒ�É¾ƍĿƀĽř�ĄƊŃƄƃŒăƍ��ĄŔºĿřŅƂăƒ��œºăƆ�
ăƇƍĿřďƒăŕĄƒ��ƊƅŔŉŕŬ�ϴϭ��� �ƑƊŸƈƅŔƏ�Ɠž�ŔŨƍ�ŧƔŧƎśƅŔ�ƌƊŌ�ƑƅŕŸś�ũŗŦƔ�ƌƊōŗ��Ƈƅŕ»ŷ��ŕ»ƈŗ��ƌƊƏũƈŲ»Ɣ�

ƌƊƏũŬƔƏ�ŕƈƔž��ƇƎƊƔŗ�ŕƈƏ�ƉƏƂſśƔ�ƌƔƆŷ�ĻƜƔƅ�Ɖƈ�řſƅŕŦƈ�¿ƏŬũƅŔ��ƌƊŕƔŰŷƏ�ƉŏƏ��ŔƏƊŕ»Ƅ��ŧ»Ɓ�
ŔƏũƎŴŌ�ƌƅ�řŷŕųƅŔ��řƂžŔƏƈƅŔƏ�ƇƎƔŪŠƔŬƏ�ƑƆŷ�ƃƅŨ���ƓƆƔţŪƅŔ������������

ƐƍŕŧřƃŒ�ƎƍřŪƆƃŒ�ŻŶŰ�ŔœŕŪŊƐƍŵťƃŒ������

ŠũąƔ�ŶťŬŒŧƃŒŖŕŗŬŌ�Řŧŷ�Ƒƅŏ�ƒƏŷŧƅŔ�ƒƏŗũśƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔ�ŽŸŲ�ƓƅŕśƅŔ�Ɠž�ŕƎƆƈŠŌ���������

ϭ� �űƒűŤřƃŒ�ƅťŵ���¿ƏƂƔ�Ũŏ�������������ŖƊŔƏŠ�űŸŗ�ŕƊƅ�ũŬſś��ŕƎŸœŕŗųƏ�ŖƏƆƂƅŔ�¿ƈŷ�Ɠž�ŘũƍŕŴƅŔ�ƋŨƍ�Ɖŏ
��������������¿ŕ»ŝƈŌ�ƑƆŷ�řƔƏŗũśƅŔƏ�řƔųƔųŦśƅŔ�ŉŕųŦƗŔ�řƔŕƊŠ�Ɖƈ�řƔƈƜŬƙŔ�ŚŔƏŷŧƅŔ�¿ƈŷ�Ɠž�ƐũƊ�ŕƈ

ƍ���ŖŕŗŮƅŔ�ŉƛŎ����ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ���Ϯϭ�����ƀſśŔƏ��ƉƄƔϭϵϵϬ��ϲϱ����ŖƍŨ�ŕƈ�Ŷƈ�ƌƔƅŏ���ŧ»ŮŔũƅŔ�
�¿ŕƁ�ƉƔţ�����ƑśōśƔ�ŧƁ�ƌƊŏ�������������Ɠ»ž�¿»ƆŦ�ƏŌ�ųƔųŦśƅŔ�Ɠž�ũƏŰƁ�Ɖƈ��ƒƏŗũśƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔ�ŽŸŲ

�¿ƈŸƅŔ�ųųŦ������������Ŭ�ĻŔŧŔŧŷŏ�ŧŸƈƏ�ŢŲŔƏ�ųŦ�Ɠž�ũƔŬś�ƉŌ�ŖŠƔ�ŘƏŷŧƅŕž��ƇŠŬƊƔ�ŔŨƍƏ��ĻŕƈƔƆ��Ŷ»ƈ��
��ŜƔţ�ƓƊŊũƂƅŔ�ƌƔŠƏśƅŔ�¿ƏƂƔ�ƑƅŕŸś��ŅŒƍČťĉŵÈŊăƍ�ƅĄƌĽƃ�ċƆœ�ƅĿřąŶĽűĽřąŪŒ�ƇďƆ�ĊŖċƍĿſ�ƇĉƆăƍ��ĉűœºăŕďŧ��Ê¾ºąƒĽŤŅƃŒ����

�¿ŕſƊƗŔ�ϲϬ���������������ŧŔŧŸś»ŬƛŔ�ŘũƏũŲ»ƅ�ŕƍŧ»ŮũƔƏ�ŕƎƈƆŸƔ�ƏƍƏ��řƈƗŔ�ũƏśŬŧ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŕž
����������ąƔ�ƛ�ƏŧŸƅŔ�ƉƗ��ŢƆŰƅŔ�ƏŌ�ŘŧƍŕŸƈƅŔƏ�řƈƅŕŬƈƅŔ�řƅŕţ�Ɠž�Ƒśţ�ŉŔŧŷƗŔ�¿ŕśƂƅ�ƇœŔŧƅŔ�ƓŗũţƅŔÍŎĄƈ�Ɖ

�����ŷŌ�Ɖƈ�ƇœŔŧƅŔ�ũŨţƅŔ�ŖŠƔƏ�ƌŗƊŕŠ���ƌśŕųųŦƈƏ�ƌƅŕƈ���ƓƆƔţŪƅŔϭϵϵϳŞ�ϭ��ϴϭϲ�����ƉŌ�ƃŮƛƏ��
�����������������Ƒ»ŲƏſƅŔ�Ƈ»ŸśƏ��Ś»ƁƏƅŔ�ŵŕƔ»ŲƏ�ŜŗŸƅŔ�Ɖƈ�ĻŕŗũŲ�ŢŗŰƔ�řųŦ�ƉƏŧŗ�ŧŔŧŷƙŔƏ�¿ƈŸƅŔ

ĻŔŧƔŸŗ�ŽŧƎƆƅ�¿ƏŰƏƅŔ�ŢŗŰƔƏ�řƔƅŕŠśũƛŔƏ����

�Śśſƅ�ŕƈƄ��ŗƒƍŕƈƃŒ�ŗƈŪƃŒ����Řũ»ŠƎƅŔ�Ŝŧŕţ�¿ƈōś�Ɖƈž���ŧŔŧŷƙŔƏ�ųƔųŦśƅŕŗ�ƇŕƈśƍƛŔ�Ƒƅŏ�ƋŕŗśƊƛŔ�
��śƅŔ�řƁŧ�ƐŌũƏ������������ųƔųŦśƅŔ�ƉŌ�ƃũŧƔ��ŕƎœŕƎśƊŔ�Ƒƅŏ�ŕƎœŔŧśŗŔ�Ɖƈ�ŖŕŗŬƗŕŗ�ŨŦƗŔ�řƁŧƏ��ŕƎƔž�ųƔųŦ

ĺŔ�¿ƏŬũ�ŘŕƔţ�Ɠž�ƓţƏƅŕŗ�ŧŧŬƈƅŔ�  �ƏƍƏ�řƔƏŗƊƅŔ�řƊŬƅŔ�Ɖƈ�ŉŪŠ�ųƔųŦśƅŔ�ƉŌƏ��ĻŕƈœŕƁ�ƉŕƄ
�ƇƆŬƈƅŔ�ƌŗ�ŖƅƏŁų�ŕƈ�¿Ƅ�Ɠž�ƓƎƅƙŔ�ŽƔƆƄśƅŔ�Ɖƈ�ŉŪŠ��ƓŗŕŅƆĉŰƅŔϮϬϬϳ��Ϯϳϱ������

Ϯ� ���ƂƃŒ�ŗŵƍƆŞƆƃŒƍ�ƐťťŶƃŒ�ŴŪƍřƃŒŖŧƒŕ�������ƌƊƈ�ũŨţ�ŕƈ�ƏƍƏ�ŧŮŔũƅŔ�ϭϵϴϵ��ϴϯ��ƌƅƏƂŗ����ƉƄƅƏ
��������Ļŕųŗŕƍ�ƒƏŗũśƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔ�¿ŴƔƏ�ŘũƔŗƄƅŔ�řŷƏƈŠƈƅŕŗ�ƀƍũś�řƔŗũƈƅŔ�ŧƔƅŔ������Ŷ»ŲƏƈ�Ɠž�ũƔŮƔƏ��

�ĻƜœŕƁ�ũŦŊ������������ŶŬŔƏ�ŶƔƈŠś�Ɠž�ŘƏŷŧƅŔ�¿ŻƏśś�ƉŌ�ũŕųŦƗŔ�ũųŦŌ�Ɖƈ�ƉŐž������ƃŕƊƍ�ƉƏƄś�ƉŌ�¿ŗƁ�



 

 

ϰϳ

�����¿Ƅ�řƔŗũś�ƑƅƏśś�ƉŌ�ƑƆŷ�ŘũŧŕƁ�ŘŕŷŧƅŔ�Ɖƈ�ŘƏſŰ�ŕ»ƎƅƏţ�ƉƏŸƈŠśƔ�ƉƔŨƅŔ�����ŧ»ŮŔũƅŔϭϵϵϭ��
ϮϰϬ������ũƔŮƔ�ƃƅŨ�ƓžƏ����Ś�Ŗ��ũƏƎŮƈ��ϱϱ�������������ƉƏŗŷƏśŬ»Ɣ�ƉƔŗũ»ƈ�ŧŔŧ»ŷŏ�Ƈŧ»ŷ�ƉŌ�Ƒƅŏ

�������������ŘƏŷŧƅŔ�ũŮƊ�ƉƔŗ�řƈŉŔƏƈƅŔƏ��ƉƔŗũƈ�ŧŔŧŷŏ�ŖŠƔ�ƃƅŨƅ��řƔŗũśƅŔ�ƐƏśŬƈ�ųƏŗƍ�ŖŗŬƔ��ƉƔƈŧŕƂƅŔ
����������ƈƅŔ�řŸŗŕśƈƏ�ƓƈƜŬƙŔ�ƓŷƏƅŔƏ�ƇƎſƅŔ�ƌŸƈ�ƑśōśƔ�ƛ�ũƔŗƄƅŔ�ŧŧŸƅŔƏ��řƔŗũśƅŔƏ�����¿»ŗƁ�Ɖ»ƈ�ƉƔŗũś

ƒƏŗũśƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔ�Ɠž�ĻŕſŸŲ�ŖŗŬƔ�ŕƈƈ��ŧƔŠ�¿ƄŮŗ�ƓŗũƈƅŔ���ŶƔƈŠśƅŔƏ�ƒŧŧŸƅŔ�ŶŬƏśƅŔ�ƉŌ�ŕƈƄ
�����������������Ɠ»ž�ƃ»ƅŨ�ũƎŴƏ�ƇœŔŪƍ�ƌƊŷ�şśƊ�ŕƈŗũƏ��ŘƏŷŧƅŔ�ƑƆŷ�ćŉŖŷ�ƉƏƄƔ��ŘŧŕŠ�řƔŗũś�ƉƏŧ�ƓƈƄƅŔ

���ƑƅŕŸś�¿ƏƂƔ� ŕƎƔžƏ� �ƉƔƊţ��ăƅąƍăƒăƍ�ļƇąƒĽƈĄš�ŅŦÊō�ąƅĿƂŅřăŕăŞąŵÈŊ��ąƅĿƂĿřăŧºŅśĽƂ��ąƅºĽƄĽż�Ŀř�ŁƇºŅź��ąƅĿƂƈºăŵ���� ĹœőąƒºĽŬ�
�řŗƏśƅŔ�Ϯϱ���

ϯ� ��¾šŒƍŧƃŒƍ�ŘŒŇœŽƂƃŒ�ŗƄſ��ƓžƏ�ƃƅŨ��¿ƏƂƔ���ŧŮŔũƅŔϭϵϴϵ��ϭϴϮ�����Řŕŷŧ»ƅŔ�ƃœƅƏŌ�Ƈƍ�ŕŅƊƈ�řƆƁƏ
������řƅƏŧ�¿ŕŠũ�ƉƏţƆŰƔ�ƏŌ��ƇƎśŕƔƏśŬƈ�ŚŸſśũŔ�ƉƔŨƅŔ��ſƆƔƏ�������ŔŨ»ƍ�Ƒƅŏ�ƋŕŗśƊƛŔ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�Ś�

��ƑƅŕŸś�¿ƏƂƔž�ŖŗŬƅŔ��œăƆăƍ�ĄŧĽśŅƂÈŊ�ŁũœĮƈƃŒ�ąƍĽƃăƍ�ąŮăŧăšĽŘ�ăƇƒĉƈĉƆÌŌĄƆŁŕ���ŽŬƏƔ�ϭϬϯ����Æ¾ƒĉƄĽſăƍ�ąƇďƆ�
ăƐĉťœăŕĉŵ�ŧƍƂŬƃŒ��ōŗŬ�ϭϯ������������Ƈ»ƍ�ƉƔũƄŕŮƅŔƏ�ƉƔƊƈŎƈƅŔ�ƉŌ�ƉƔŗśƔ��ůƏŰƊƅŔ�ƋŨƍ�ƇƏƎſƈ�Ɖƈž��

�����������������ŘƏŷŧ»ƅŔ�ƉŐ»ž�ŕ»Ɗƍ�ƉƈƏ��řƆƁ�ĻŕŲƔŌ�Ƈƍ�řƔƅŕŸƅŔ�ŚŕſŰƅŔ�ŖŕţŰŌ�Ɖƈ�ƉƏŗũƈƅŕž�ƌƔƆŷƏ��řƆƁ
¿ţŔƏũƅŔ�řƆƁ�Ɖƈ�ƓƊŕŸś�řƔƈƜŬƙŔ�ŬƈƅŔ�ƑƆŷ�ũŝŎąƔ�ŕƈƈ��ŖƆŬƅŕŗ�ƒƏŗũśƅŔ�ƐƏś�Ɣ�ŔŨƍƏƇŠŬƊ�Ŷƈ�

¿ƏƁ�����������ŗºƄšŒŧ�œƌƒż�ťŞř�ťœƂř�ƙ�ŗőœƆƃŒ�¾ŕƗœƂ�ũœƈƃŒ�œƆƈō�����ƒũŕ»ŦŗƅŔϮϬϬϭŞ�ϭϬϰ:ϴ���
ƑƊŸƈƅŔƏ����������������řƆţŔũƅŔ�řƅŪƊƈŗ�ƇƎž��ĻŔŧŠ�¿ƔƆƁ�ƇƍŧŧŸž�¿ŲſƅŔ�¿ƍŌ�ŕƈŌƏ��ůƂƊ�¿ƍŌ�ūŕƊƅŔ�ũŝƄŌ�ƉŌ

řƅƏƈţƅŔ�¿ŗƙŔ�Ɠž����ũŠţ�ƉŗŔϭϵϱϴŞ�ϭϭ��ϯϯϱ���������

Ŕ�ŗŶŕœřƆ�ƅťŵ�ƍŵťƆƃŒ��¾ŮŒƍřƃŒ�ŻŶŰ���

���������������Ƒ»ƅŏ�¿»ŬũƅŔ�řƈƎƈ�ƓƍƏ��¿ŕƈŷƗŔ�¿ŠŌƏ��ŚŔŧŕŗŸƅŔ�ŽũŮŌ�Ɖƈ�ƑƅŕŸś�ĺŔ�Ƒƅŏ�ŘƏŷŧƅŔ
�����������ŧƈţƈ�ƉƔƔŗƊƅŔ�ƇśŕŦ�Ƒƅŏ�ƇƜŬƅŔ�ƌƔƆŷ�ƇŧŊ�Ɖŧƅ�Ɖƈ�ūŕƊƅŔ�������ƌƅƏƁ�¿ƈŸƅŔ�ŔŨƍ�ŽũŮ�ƉŕƔŗƅ�ƓſƄƔƏ��

ƑƅŕŸś�ąƇăƆăƍ��ĄƇăŪºąšÈŊ��ĹƙąƍºĽſ��ƇºċƆďƆ��œºăŵăť��ƏºĽƃÊō��ĉƊºĮƄƃŒ��È¾ºĉƆăŵăƍ��ĹœšÊƃœºăŮ��È¾œºĽſăƍ��ƑºĉƈĮƈÊō��ăƇºĉƆ�
ăƇƒĉƆĉƄąŪĄƆŅƃŒ�ŚƆŰž�ϯϯ����������������Ɖƈ�ƌŠƏ�¿ƈƄŌ�ƑƆŷ�ƐŧŎąƔ�ƉŌ�Ƒƅŏ�Ƌũŕƈŝ�ƓśōƔ�ƛ�¿ƈŸƅŔƏ�ŘƏŷŧƅŔ�ƉƄƅ��

����������������ƒƏŷŧ»ƅŔ�¿»ƈŸƅŔ�Ɖ»ƈ�ŌŪ»ŠśƔ�ƛ�ŉŪŠ�ƇƎŸƈ�¿ŰŔƏśƅŔƏ�ƉƔƏŷŧƈƅŔ�řŸŗŕśƈƏ��¿ŕƈƄƅŔƏ�ƉŕƂśƙŔ
�������������¿ƜŦ�Ɖƈ�ƌƊŌ�ŕƈƄ��řƔƈƜŬƙŔ�řƈƗŔ�ƌƊŷ�ƓƊżśŬś�ƛ�ƒŨƅŔƏ�ƇŦŲƅŔ�ƒƏŗũśƅŔƏ�ř»ŸŗŕśƈƅŔ���Ɖ»ƄƈƔ�



 

 

ϰϴ

ŴŕſţƅŔ���������������ŔŨ»ƍ�ŽŸŲ�ƉŌ�ƉƔţ�Ɠž��¿ŕŠũƅŔ�ŶƊŰśƏ�ūƏſƊƅŔ�¿ƂŰś�řŸŗŕśƈƅŕž��řŸƊŕƔƅŔ�ũŕƈŝƅŔ�ƑƆŷ�
������ŕ»ƈƈ�ƒƏŷŧƅŔƏ�ƒƏŗũśƅŔ�¿ƈŸƅŔ�Ɠž�ŘũƔŝƄ�¿ƄŕŮƈ�ƌƊŷ�ŧƅƏśƔ�ƌƅŕƈƍŏ�ƏŌ�ƌŗ�ƇŕƈśƍƛŔ�ƇŧŷƏ�ŖƊŕŠƅŔ

řƔŠŕśƊƙŔƏ�¿ƈŸƅŔ�ŽŸŲƔ����

��ŧŰƂƔƏ��Ŗ��ƓƅƜŗƅŔ�Ś�ϭϴ���¿ŰŔƏśƅŔ�ŽŸŲŗ����Ŕ�ŵŕžŧƊƛŔ�ŽŸŲ������¿ŕ»Šƈ�Ɠ»ž�ƓśŔŨ»ƅ
��řſƆśŦƈƅŔ�řƔƏŷŧƅŔ�řųŮƊƗŔ���ŧƁƏ���ũŕŮŌ���ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��ϲϬ��������Ɠ»ŗũƈƅŔ�ƉƔŗ�¿ŰŔƏśƅŔ�ŽŸŲ�Ƒƅŏ

�ƌƅƏƂŗ�ƓŗũśƈƅŔƏ������Ƒ»ƅŏ�Ś»ƅƏţśƏ�ŘƏŷŧƅŔ�ƌŠŕśţś�ƒŨƅŔ�ŕƍũŔŧƂƈ�Ɖŷ�ŘŕŷŧƅŔ�ƉƔŗ�řųƆŦƅŔ�ŚŧŔŪƏ
�������������ŧŧŠƅŔ�ƏŌ�řœŮŕƊƅŔ�Ŷƈ�¿ƈŸƅŔ�řŸŗŕśƈ�Ɠž�ŕƊŸƈŠś�ŧƏŰƂƈ�Ɖŷ�ƓƎƆś�ŘƏƎŮƏ�řƅŕųŗ�ƌŗŮ����ƛƏ����ƃ»Ů

�����������������ŘƜŰ»ƅŔ�ƌ»ƔƆŷ�¿»ŬũƅŔƏ�ŉŕƔŗƊƗŔ�ŚŕſŰ�Ɖƈ�ŕƎƊŌ�ŕƈƄ�ŢŠŕƊƅŔ�ƓŗũƈƅŔ�ŚŕſŰ�Ɖƈ�řŸŗŕśƈƅŔ�ƉŌ
����ŕƈ�ŔŨƍƏ��ƇƜŬƅŔƏűũŷ���ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�ƌƅ�����ƌƅƏƁ�ƓžƑƅŕŸś��ăťĮƀĽŽĽřăƍ�ăŧąƒĮűƃŒ�È¾œĽƀĽż�œăƆ�ăƑÊƃ��œºĽƃ�ƎăŧÈŊ�

ăťĄƋąťĄƌŅƃŒ�ąƅÈŊ�ăƇœĽƂ�ăƇĉƆ�ăƇƒŁŕÊőœĽźŅƃŒ��¿ƈƊƅŔ�Ϯϭ�����Ō�ƑƆŷ�¿Ɣƅŧ�ŕƎƔſž�����ĻŘŧŕŷ�ŧƂſśƔ�ŧœŕƂƅŔ�Ɖ����ƋŧƏƊŠƏ�ƌŮƔŠ�
����ƉŕƈƔƆŬ�¿Ÿž�ŧƁƏ����������ĻŘŧŕŷ�ƋŧƂſś�ŖŗŬ�ƉŕƄ�ŧƁƏ��¿ƈƊƅŔ�ƒŧŔƏŗ�ƋũƏũƈƏ�ƋũƔŬƈ�ŉŕƊŝŌ�ŔŨƍ��řƔŕƊŸƅŔ�

����ŭƔŠƅŔ�ũŰŕƊŸŗ�ƇŕƈśƍƛŔƏ�ƃƆąƈƅŔ�ũƈōŗ������ŕƎƊƈ�ŉŪŠ�¿ƄŗƏ�����ƓƆƔţŪƅŔϭϵϵϳ�Ş�ϭϵ��Ϯϴϲ��ŧƄŌƏ��
���ũƏŮŕŷ�ƉŗŔϭϵϴϰŞ�ϭϵ��Ϯϰϱ��ƑƆŷ�������ś�ũƏƈƗŔ�ŘƛƏ�ŚŕŗŠŔƏ�Ɖƈ�ƉŌ�����ŧƂſśƏ��řƔŷũƅŔ�¿ŔƏţŌ�ŧƂſ

���������ŖŕųŦƅŔ�Ɖŗ�ũƈŷ�¿Ÿž�ŕƈƄ�ƌŬſƊŗ�ƇƍƏţƊƏ�¿ŕƈŸƅŔ���������ŘũŮ»ŷ�ŶŗŬ�řƊŬ�ƇŕŮƅŔ�Ƒƅŏ�ƌŠƏũŦ�Ɠž�
���ũƈŷ�¿ŸŠ�ŧƂž��řƔũŠƍ������������ŧ»ŷŔƏƁƏ�ŘũŔŧƙŔ�ūŬŌ�Ɖƈ�řŸŗŕśƈƅŔƏ��¿ŕƈŸƅŔ�ŧƂſśƔ�řƈƆŬƈ�Ɖŗ�ŧƈţƈ�

ųƔųŦśƅŔ�řƔŠŕśƊƙŔƏ�¿ƈŸƅŔ�ƉƔŬţś�ƑƆŷ�ƉƔŸƔ�ŕƈƈƏ���ĺŔ�¿ƏŬũ�ƑƅƏŌ�ŧƂƅƏ ŸŗŕśƈƅŔ���ř»ƔƈƍŌ�ř
���������������ƋŨƍ�şƍŕƊƈ�ŚŧŧŸś�ŧƁƏ��řŗŕţŰƅŔ�ŕƎƔž�ŶƁƏ�ƓśƅŔ�ŉŕųŦƗŔ�Ɖƈ�ĻŔũƔŝƄ�ŕƎƅƜŦ�Ɖƈ�ŢţŰƏ�řŰŕŦ
��������������Ɠ»ž�ƐũŦŌƏ��řƔţŰƅŔ�ƇƎśƜƄŮƈ�Ɠž�ŘũŕśƏ��ŚŔŉƜśŗƛŔƏ�ƉśſƅŔ�ƉƈŪ�Ɠž�ŕƍŧŠƊ�Řũŕśž�řŸŗŕśƈƅŔ

��ƌśŸŗŕśƈ�Ɖƈž��řƔŧŕŰśƁƛŔ�ƇƎśƜƄŮƈ��ũ»ŬŕƔ�¿ŋŗ�ƋũƏũƈ�ŚŔŉƜśŗƛŔƏ�ƉśſƅŔ�ƉƈŪ�Ɠž�ƌśŗŕţŰƅ�
ƍƏ�����ƇƎƅ�ƌƅƏƁƏ�ƉƏŗŨŸĉƔ�Ƈ��������ƅƂťŵƍƆ�ƇŎż�ŧŪœƒ�¾ň�ĹŒŧŕŮ�ŗºƈŞƃŒ�����ƒũƏſƄũŕ»ŗƈƅŔϮϬϬϭ��ϳϵ���

���ƌśŸŗŕśƈ�ƉƈƏ���������������ŕ»ƈƎƊŷ�ĺŔ�ƓŲũ�ĺŔ�ŧŗŷ�ƉŗŔ�ũŗŕŠ�ƋŔƏũ�ŕƈ�řƔţŰƅŔ�ƇƎśƜƄŮƈ�Ɠž�ƌśŗŕţŰƅ�
�¿ŕƁ�ƌƊŌ�������ƑŕƈƃŒ�Ƒƈœřŋż�ĹœŰŧƆ�ŘŰŧƆ�����������ƑºƆŹÉŊ�ƑƈŒťºŞƍż��ƇœƒŬœƆ�œƆƋƍ�ŧƂŕ�ƍŕŊ�ƍ�ƑƈťƍŶƒ�

����ƑŕƈƃŒ�ŋŰƍřż�ĈƑƄŵ�����ŒŦŎż�Řƀżŋż�ĈƑƄŵ�ƉŇƍŰƍ�ŔŮ�ƅś�ƑŕƈƃŒ�����ƒũŕ»ŦŗƅŔϮϬϬϭŞ�ϳ��ϭϭϲ���
�ƌśŸŗŕśƈ�ƉƈƏ���řƔŧŕŰśƁƛŔ�ƇƎśƜƄŮƈ�Ɠž�ƌśŗŕţŰƅ�����������ƓśÊŌ�ŕƈŧƊŷ�ƓŬũŕſƅŔ�ƉŕƈƆŬ�řŰƁ�Ɠž�ŉŕŠ�ŕƈ�

��ƓŗƊƅŔ����������¿ŕƂž�ƒŪŕżƈƅŔ�űŸŗ�Ɖƈ�ŖƍŨ�Ɖƈ�řŠŕŠŧƅŔ�řŲƔŗ�¿ŝƈŗ�������ŔºřœƂƆƃŒ�ƑŪŧœŽƃŒ�¾Ŷż�œƆ



 

 

ϰϵ

¾œſ����¾œƀż�Ɗƃ�Řƒŵťż������ƌŕ�Ĉťŋż�ƉŦƋ�ŦŤ����ƇœƆƄŪ�œƒ�ƁƒƄŵ�œƆ�œ����ŧƈţŌϭϵϵϵŞ�ϯϵ��ϭϰϳ������œºƈƋƍ
�ƊƈŊ�ŠŰřƒ��������Řũ»ƔŝƄƅŔ�ƌƈƏƈƍƏ�ƌƅŕżŮƊŔ�ƇŻũ�ƉƔŧŕƔƈƅŔƏ�ŚƛŕŠƈƅŔ�ƑśŮ�Ɠž�ƌśŗŕţŰ�ŧƂſśƔ�ƉŕƄ�

������������ƋŧŸŗƏ�¿ƈŸƅŔ�ŉŕƊŝŌƏ�¿ƈŸƅŔ�¿ŗƁ�ƇƎśŸŗŕśƈ�Ɖŷ�ƌŸƊƈś�Ƈƅ�¿ŕżŮƗŔƏ�ƇƏƈƎƅŔ�ƋŨƍ�ƉƄƅ�����Ɖŕ»Ƅ�ŔŨƄƍƏ�
ƉƏƄƊ�ƉŌ�ŖŠƔ�ŔŨƄƍƏ�ŢƅŕŰƅŔ�ŽƆŬƅŔ���

ƍśƈƅŔ�ŽŸŲƅŕƎƊƈ�ƒƏŗũśƅŔ�¿ƈŸƅŔ�ƑƆŷ�řƔŗƆŬ�ũŕŝŊ�ƏŷŧƈƅŔ�Ŷƈ�¿ŰŔƏśƅŔ�ƇŧŷƏ�řŸŗŕ����

�ƇœűƒŬƃŒ�ŇŒƍŹō���ũŨţ�ŜƔţ��ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��Ϯϵ������¿ŕƁ� ŕƈŧƊŷ�ũŝƗŔ� ŔŨƍ�Ɖƈ:������Ƌŕ»ƊƄũś�Ɖ»ƈƏ
�������������řƆſŻ�ƃƅŨƅ�ůŗũśƔ�ƌƊƔŗƏ�ŕƊƊƔŗ�ŕƈ�¿ŗţ�ƌŗ�ŶųƂƔ�ůƂƈƅŔ�ƌƊŕųƔŮƅ�ŕƊƔųŷŌ�ŧƂž�ŖũųŲƔ���ũŕŮŌƏ��

����ƉƄƔϮϬϬϭ��ϲϰ������Ŧ�Ɖƈ�ũŝƗŔ�ŔŨƍ�Ƒƅŏ�ƌƅƏƁ�¿Ɯ���������ŧŔũžƗŔ�ųƁŕŬś�ƑƆŷ�ŧŷŕŬś�ƓśƅŔ�¿ƈŔƏŸƅŔ�Ɖƈ
����Ƈŧŷ�řƄũţƅŔ�Ɖƈ��������������Ƒƅŕ»Ÿś�¿ŕ»Ɓ�ŜƔţ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�Ɠž�ŉŕŠ�ŕƈ�Ŷƈ�ƇŠŬƊƔ�ŔŨƍƏ��ƇƎƅ�ŕƎśŸŗŕśƈ��

œăƆăƍ�ăƁĽƄăŞąŵÈŊ�Ƈăŵ�ăƁĉƆąƍĽſ�œăƒ�ƏăŪƍĄƆ��È¾œĽſ�ąƅĄƋ�ŇœĽƃƍÉŊ�ƏĽƄăŵ�ƐŁŧĽśÈŊ�ĿŘŅƄŁŞăŵăƍ�ăƁąƒĽƃÊō�ďŔăŧ�ƏăŰąŧĽřÊƃ���È¾œºĽſ�
ĮƈÊŎĽżœ�ąťĽſ�œĮƈĽřĽż�ăƁăƆąƍĽſ�ƇĉƆ�ăƁĉťąŶăŕ�ĄƅĄƌĮƄăŰÈŊăƍ�ČƐŁŧĉƆœċŪƃŒ���ƌų�ϴϯ�ϴϱ�����������ŕƊŧƔ»Ŭ�ř»ƆŠŷ�Ś»ƊŕƄ�ŧƂž

��ƑŬƏƈ��������Ƈ»Ǝƅ�ƒũƈŕŬ»ƅŔ�¿Ɯ»Ųŏ�Ɠ»ž�ĻŕŗŗŬ�ŚƊŕƄ��řƆƔƅ�ƉƔŸŗũŌ�ŖŕŻ�ŧƁƏ��ŘŔũƏśƅŔ�ƓƂƆśƅ�
�����������������řżœŕ»Ŭ�ř»ƈƂƅ�ƉƔƏŷŧ»ƈƅŔ�¿»ŸŠś��ƌƈƏƁ�řŸŗŕśƈ�řƔŷŔŧƅŔ�ƃũś�ƉŐž�ŕƊƍ�ƉƈƏ��¿ŠŸƅŔ�ƇƎśŧŕŗŷƏ

ƉŕųƔŮƆƅ� 

ƍŵťƆƃŒ�ŴƆ�¾ŮŒƍřƃŒƍ�ŗŶŕœřƆƃŒ�ŻŶŰ�ŔœŕŪŊ���

�Ƒƅŏ�ŽŸŲƅŔ�ŔŨƍ�ŖŕŗŬŌ�ŧŮŔũƅŔ�ƒŪŸąƔ���

ϭ�����ƇƒŕŧƆƃŒ�ƏƄŵ�ŖœƀƄƆƃŒ�ŇœŕŵƕŒ�ŖŧśƂ��ŜƔţ��������řŸŗŕśƈƅŔ�Ɠž�ŚŔŧŕƔƂƅŔ�ƃƆƎśŬƔ�ƓƈƏƔƅŔ�¿ƈŸƅŔ�ŖƛƏŧ�
���¿ţƏ�ƌƔŠƏśƅŔƏ���řœũŕųƅŔ�ŚƛŕƄŮƙŔ��ŧŮŔũƅŔϮϬϬϮ��ϭϬϱ����ƉŊũƂƅŔƏ�ƇƔũƄƅŔ�����Ž»ƔƆƄś�Ɖƈ�ũŨţƔ

ƇƆŬƈƅŔĻƜœŕƁ�¿ƈţśƔ�ŕƈƈ�ũŝƄŌ����Ľƙ�ĿŻİƄĽƂĄƒ�ĄƊŃƄƃŒ�ĹœŪŅŽĽƈ�ĮƙÊō�œăƌăŶąŪĄƍ��ŘũƂŗƅŔ�Ϯϴϲ����

Ϯ�������ƇƒŕŧřƆƃŒ�ůŶŕŕ�ŗƀƃœŶƃŒ�ŗƒƆƍƒƃŒ�ŘƚƂŬƆƃœŕ�ƅœƆřƋƙŒ�ƅťŵ����Ũŏ�������Ɠ»ŗũƈƅŔ�Ɠśō»Ɣ�ƉŌ�ŢŰƔ�ƛ
���������������Řŕŷŧ»ƅŔ�¿œŕŬũƏ��ƌƂſƅŔ�ŖśƄ�Ɠž�řŸƅŕųƈƏ��řƔƏƏƊƅŔ�ƉƔŸŗũƗŔ�Ŵſţ�ƑƆŷ�ƋŕŦŌ�ŖŬŕţƔ��řųŕŬŗŗ����

ƏƔ����������ƌ»ŗƆƁ�ũŰ»Ÿś�řŬ»ƔŗţƅŔ�ƋŎŔũŊ�ƏŌ�řƔŸƈŕŠƅŔ�ƌƆƄŕŮƈ�ŚƊŕƄ�ŕƈŗũ�ŚƁƏ�Ɠž�¿ŨŗƅŔƏ�ŧŠƅŕŗ�ƌƔŰƏ�
��ŧŮŔũƅŔϭϵϴϵ��Ϯϵϲ�������ƉŌ�ƃŮ�Ɖƈ�ŕƈƏ���������ŶƆųśŬ�ŕƎƊƗ��řţƆƈ�ŘũƏũŲ�ƉƔƏŷŧƈƅŔ�¿ƄŕŮƈ�řƊƔŕŸƈ



 

 

ϱϬ

�����������������ř»ƅŕţƅŔ�ƋŨ»ƍ�ƓžƏ��ŕƎƆţ�Ɠž�ũŮŕŗƈ�¿ƄŮŗ�ƇƍŕŬƔ�ŕƈƈ��ƇƎśŕƔţ�¿ƔŰŕſś�Ɖƈ�ũƔŝƄƅŔ�ƑƆŷ�ƓŗũƈƅŔ
�¿ŕƈţƗŔ�Ɠƈũ�ũŨţąƔƇƎſƔƆƄśƏ��ƇƎžŕśƄŌ�ƑƆŷƉƏƂƔųąƔ�ŕƈƈ�ũŝƄŌ������������������������������ 

�ŚºšœŕƃŒƍ��řŸŗŕśƈƅŔ�ƉƏƎśŬś�ƓśƅŔ�řƄũţƅŔ�ƉŌ�ƐũƔ����ŕ»Ǝŗ�ŽŦśŬśƏ����ƇƄŔũ»śƏ�¿»ƍũś�ŕƎŗƔŰ»Ɣ��
��������¿ƄŮŗ�ųƁŕŬśƆƅ�ŕƍŧŔũžŌ�űĉũŸś�Ƈŝ�ƉƈƏ��ŚƜƄŮƈƆƅ��������ƇƍũƏŸ»Ů�Ƈŧ»Ÿƅ�ƃ»ƅŨƏ�ƓŷŕƈŠ�ƏŌ�ƒŧũž�

ƇƎśƔƈƍōŗũţƅŔ�ŘũŧƁ�ƑƆŷ�ĻŕŗƆŬ�ũŝŎƔ�ŕƈƈ���¿ŗƂśŬƈƅŔƏ�¿ŕţƅŔ�Ɠž�řƈƗŔ�ŘŧŕƔƁ�ƑƆŷ�ŘƏŷŧƅŔƏ�řƄ���

�ŜóŖŧŒťŮƃŒ�Ƒż�ŗŕŹŧƃŒ���¾ƋŋřƃŒ�¾ŕſ�ŧťŮřƃŒ���������

���������������ũŝŎ»ś�ƀƔũųƅŔ�Ɠž�ŚŕŗƂŷƏ�ŚƜƄŮƈ��ŘƏŷŧƅŔ�¿Ƃţ�Ɠž�ƑƅŕŸś�ĺŔ�Ƒƅŏ�řƔŷŔŧƅŔ�ƑƆŷ�ũƈś
���������������Ǝŗ�ƓƆśŗŔ�ƓśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ƋŨƍ�ƉƈƏ��ŕƎśũƈŝ�ũŦŎś�ũƔŧƂś�¿ƁŌ�ƑƆŷ�ƏŌ��ŘƏŷŧƅŔ�ũŔũƈśŬŔ�Ɠž�ŕćŗƆŬ�ŕ

����řƆƄŮƈ�ŘŕŷŧƅŔ�űŸŗ���ŘũŔŧŰƅŔ�Ɠž�řŗŻũƅŔ���������ƉƈƏƅƏ��ƐƏƂƅŔ�ŪƄŔũƈ�ŹƏƆŗƏ�řųƆŬƅŔ�ŉŔũƏ�ŜƎƆƅŔƏ
����������������ųŗ»ţƔž��řſƔŸŲ»ƅŔ�ūƏſƊƅŔ�ƑƆŷ�ũųƔŬƔ�ũƔųŦ�ŉŔŧ�ŔŨƍ�ƉŌ�řƂƔƂţƅŔƏ��ŚŔũŧƁ�ƏŌ�ŚŕƈƏƂƈ�ũƔŻ

�ŖŔƏŝƅŔ�ƏţƈƔƏ�¿ƈŸƅŔ����

ƍ�řżƅ�ŘũŔŧŰƅŔ��ƇŧƂśƅŔ���¿ŕƂąƔ���������ƇŧƂƅŔ�Ɠž�ŘũŔŧŰƅŔ�ƌƅ�ƉƜž����ƉƏũ»ŦŊƏ�ƑſųŰƈϮϬϬϴ��ϱϮϵ���
ũŧĆŰƅŔƏ���������ƉƏƅƏƂƔ�ƇƎƊŌ�Ƒśţ��ƌƅĉƏŌƏ�ŉƓŮ�¿Ƅ�ƇŧƂƈ�ƑƆŷŌ��������ŉŕśŮ»ƅŔ�ũĆŧŰƏ��¿ƔƆƅŔƏ�ũŕƎƊƅŔ�ũĆŧŰ

�ŽƔŰƅŔƏ�Ŗ�ũƏŴƊƈ�ƉŗŔ�Ş�Śϰ��ϰϰϲ�����

��ŕƈŌ�ĻŕţƜųŰŔ�ŘũŔŧŰƅŔ���ƑƊŸƈŗ�Ɠśōśž����������řţŔũ»Ű�ƃƅŨ�¿ŔŎŬƏ��ŘŧŕƔũƅŔ�ƏŌ�řƈŕƈƙŕŗ�ŖƆƂƅŔ�ƀŇƆŸś
řƅŕŬũƅŔ�ŉŔŧŌƏ�ŖŠŔƏƅŕŗ�ƇŕƔƂƅŔ�Ɖŷ�ŧƏŸƂƅŔ�ƏŌ��šƏƊ�ϭϵϵϮŞ�Ϯ��ϱϴ��ŕƎƊōŗ�ŽũŸśƏ�����ŧũſƅŔ�ŖƆų

�ƉŌ�ƉƏŧ�ūŕƊƅŔ�ƇŕƈŌ�ƋŪƏũŗ�řƅƏŕţƈƏ��řŬŕœũƅŔƌƊƈ�ŖƆųƔ��Ś�Ŗ�ƓƅƜŗƅŔ�ϭ�����

ƍ��ũƔŮƔ���ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��ϮϲϮ�����ƋŨƍ�Ƒƅŏ���������ŧŗŷ�Ɖŗ�ũƈŷ�ƌƂž�Ɖŷ�Ŝŧţś�ŕƈŧƊŷ�řƆƄŮƈƅŔ
��������������ũŗƅŔ�Ɖƈ�ŵƏƊ�ƌƔž�ƉŕƄ�ŔŨŏ��řƔƅƏŎŬƈƅŔ�Ɖŷ�ũƔŦƅŔ�ŖţŕŰ�ƀŧŕŰƅŔ�ŧŕŸŗŏ�ŚŔũũŗƈ�Ɠž�ŪƔŪŸƅŔ�ŪƏ

�������ĺŔ�Ŗţ�Ƈŧŷ�řţŔũŰ�ƉƆŸƔ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔƏ��ũƏƎŴƅŔƏ����ũƏŦſƅŔ�¿ŕśŦƈƆƅ�ƑƅŕŸś��¿ƏƂƔž���Ƒƅŕ»Ÿś���
œĽƃăƍ�ąŧďŶăŮĿř�ăƁċťĽŤ�ŁũœĮƈƄÊƃ�œĽƃăƍ�ŁūąƆĽř�Ƒĉż�ŁůąŧÈŋŅƃŒ�ĹœšăŧăƆ�ċƇÊō�ăƊĮƄƃŒ�œĽƃ�ČŔĉšĄƒ��Į¾ºĿƂ��Ç¾œºĽřŅŤĄƆ��ļŧƍºĿŤĽż��
�ƉŕƈƂƅ�ϭϴ���ũŗśŷŔƏ����ƓƊŔŧƔƈƅŔϭϵϵϲ��ϰϬϬ���ƎŠƅŔ�ũŧŰś�������¿»ƈŸƅŔ�Ū»ƄŔũƈ�ũŕŗƄƅŔƏ�ũŕżŰƅŔ�řƆ

����Ǝŗ�ŖŕŰąƔ�ƓśƅŔ�řƔŲũĄƈƅŔ�ŚŕžƕŔ�Ɖƈ��ŶƈśŠƈƅŔ�Ɠž�ƓƈƜŬƙŔřƔƈƜŬƙŔ�řƅŕŬũƅŔ�¿ƈŕţ�ŕ��ƌ»ƆŸŠś��



 

 

ϱϭ

������������ĻŕţƆŰ»ƈ�ĻŕƈŕƈŏƏ��ĻŕŸžŕƊ�ĻŔũŰƊŷ�ƉƏƄƔ�ƉŌ�¿ŧŗ��ƌŸƈśŠƈ�Ɠž�ĻŔũŕŲ�ĻŔũŰƊŷ��ũƔŮ»ƔƏ����Ƌŧ»ŗŷ�
ϮϬϬϰ��ϭϳϵ����Ƒƅŏ��ƉŌ��������ƈ�ũƔŻƏ�ŨƏŗƊƈ�ũƈŌ��ŕƎƔƅŏ�ƓŸŬƅŔƏ�ŘŧŕƔƂƅŔ�ŖƆų����ƑƆŷ�¿Ɣƅŧ�ŕƎƅŔŎŬƏ��¿ƏŗƂ

��ŕƎŗţŕŰ�ƀŧŰ�Ƈŧŷ�����řƔƛƏƅŔ�ũŧŰśƔ�ƒŨƅŔƏ��ŕƎƔƆŷ�ůũţƔƏ��������¿ŬƊƅŔƏ�ŜũţƅŔ�ƃƆƎƔƏ�ŧŬſƔƏ��ƛ
����ƌƊƔŧ�ŧŬſƔ�ƌƊŌ�ƃŮ��¿ƏŬũƅŔ�ũŨţƏ����������¿ŕƂž�ŘũŕƈƙŔ�Ƒƅŏ�ŶƆųśƅŔ�ŖƁŔƏŷ�Ɖƈ�ƃƅŨƄ�������ƇœºŕőŦ�œºƆ

�������������������Ɗºƈƒťƃ�¾œºƆƃŒƍ�ŻŧŬºƃŒ�ƏºƄŵ�ŇŧºƆƃŒ�ŭŧºš�ƇºƆ�œƌƃ�ťŪżŋŕ��ƅƈŹ�Ƒż�ƚŪŧÉŊ�ƇœŶőœŞ��
�ƈũśƅŔ�ƒŨϭϵϲϮŞ�ϰ��ϱϴϴ���ž��ƅ�¿ŰŕţƅŔ�ŧŕŬſƅŕ�������¿ŕƈƅŔ�ƑƆŷ�ƌŰũţ�ŉŔĉũŠ�Ɖƈ�ŧŗŸƆ�ŽũŮ»ƅŔƏ��

��������������ƉƜƄōƔ�ƉŕŸœŕŠ�ƉŕŗœŨ�ŕƎƔž�¿ŬũÊŌƏ��ĻƜƔƅ�ŕƎśŕŷũ�ŕƎƊŷ�ŖŕŻ�ƓśƅŔ�ƇƊżƆƅ�¿ŰŕţƅŔ�ŧŕŬſƅŔ�Ɖƈ�ŧŮŌ��
������������������ƌƅ�ƇƆŬƔ�ŧŕƄƔ�ƛ�ŽũŮƅŔƏ�¿ŕƈƅŔ�ƑƆŷ�ůƔũţƅŔ�ƉŐž��ŕƎƊƈ�¿ƔƆƂƅŔ�ƛŏ�ƇƊżƅŔ�Ɖƈ�ƏŠƊƔ�ƛ�ƉŕƄ�ŔŨŏƏ

��ƌƊƔŧ�¿Ɯŗ�Ϯϰ��ϭϮ�ϮϬϬϵ��ŧœŔƏſƅŔ�ŧƔŰ�ŜƔŧţƅŔ�Ɠž�ŉŕŠ�ŧƁƏ����ũŨ�ƓŗŌ�Ɖŷ¿ŕƁ�����œºƒ�ŘƄſ
�ĸŒ�¾ƍŪŧ���ƑƈƄƆŶřŪř�ƙŊ�¾œſ�������¾œſ�ƅś�ƑŕƂƈƆ�ƏƄŵ�Ɖťƒŕ�ŔŧŰż���œƒ�œƌƈōƍ��ŻƒŶŰ�Ɓƈō�ŧŦ�œŕŊ�
���ŗƈœƆŊ�����������������œºƌƒż�ƊºƒƄŵ�ƐŦºƃŒ�ƎťŊƍ�œºƌƀšŕ�œƋŦºŤŊ�ƇƆ�ƙō��ŗƆŒťƈƍ�ƐŨŤ�ŗƆœƒƀƃŒ�ƅƍƒ�œƌƈōƍ��

��ƇƆŬƈϭϵϵϴŞ�ϯ��ϭϰϱϳ���ƍƏ�����������ƉŕƄ�Ɖƈƅ�ŕƈƔŬƛ��ŚŕƔƛƏƅŔ�ŖŕƊśŠŔ�Ɠž�ƇƔŴŷ�¿ŰŌ�ŜƔŧţƅŔ�ŔŨ
���ƇŕƔƂƅŔ�Ɖŷ�ŽŸŲ�ƌƔž�řƔƛƏƅŔ�ƃƆś�ŽœŕŴƏŗ����ƒƏƏƊƅŔϭϵϵϵŞ�ϲ��ϰϮϮ������Ƒ»Ɔŷ�Ļŕ»ƈŔŪƅ�ƉŕƄ�ŔŨƅ

�����¿ƈŸƅŔ�ųŗţƔ�űũƈ�¿Ƅ�Ɖƈ�ũƎųśƅŔ���ŘƏŷŧƅŕŗ�ƉƈŊ�ƒŨƅŔ�ŧũſƅŔ��¿ƈŸƅŔ�Ɖƈ�¿ŗƂƔ�ƛ�ƑƅŕŸś�ĺŔ�ƉƗ�
�����ƇƔũƄƅŔ�ƌƎŠƏƅ�ĻŕŰƅŕŦ�ƉŕƄ�ŕƈ�ƛŏ����ŕƈŌƏ�������řƔƏƔƊŧƅŔ�ŖŰŕƊƈƅŔƏ�ũƏƎŴƅŔ�ŖţƏ�ŘũŔŧŰƅŔƏ�řƈŕŷŪƅŔ

Ɠž�ĻŕƊŸų�ŧŸŁś�ƓƎžƌśƏŷŧƅ�ƌœŕƈśƊŔƏ��ƌƆƈŸƅ�ƌŰƜŦŏ���������������������������������������������������������������

��ƅƏŔŧŰƆƅ�ŶƆųśƆũŕŝŊ�Řũ�řƔŗƆŬřƔƈƜŬƙŔ�ŘƏŷŧƅŔ�ƑƆŷ�ƓƅŕśƅŔ�Ɠž�ŕƎŰƔŦƆś�ƉƄƈƔ�����

����ŗƒœƈŞƃŒƍ�ƇřŽƃŒ�Ƒż�ųƍſƍƃŒ��ũŽƈƃŒ�ƏƄŵ���������ƌƔƅŏ�ũŕŮŌ�ŕƈ�ŔŨƍƏ��ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��ϮϲϮ���ƌ»ƅƏƂŗ��
�������ƌƔž�ƉŕƄ�ŔŨŏ��řƔƅƏŎŬƈƅŔ�Ɖŷ�ũƔŦƅŔ�ŖţŕŰ�ƀŧŕŰƅŔ�ŧŕŸŗŏ�ŹƏŬƔ�ŕƈ�ŪƔŪŸƅŔ�ŧŗŷ�Ɖŗ�ũƈŷ�ƌƂž�Ɠž
������Ƒ»Ɔŷ�řƔŕƊŠƅŔƏ�ƉŕśśžƛŔ�ŚƛŕƈśţŔ�Ɖƈ�ƌƅ�řƊŕƔŰƏ��řŸƔũŨƆƅ�ĻŔŧŬ�ŉƜƔŦƅŔƏ�ũƏƎŴƅŔ�Ŗţ�Ɖƈ�ŵƏƊ

��Ŷƈ�ƀſśƔ�ŔŨƍƏ���ŘƏŷŧƅŔ�ƑƆŷƏ�ūſƊƅŔ�ƌƔƅŏ�ŖƍŨ�ŕƈ���šƏƊϭϵϵϮŞ�Ϯ��ϲϴ����ƉŌ�Ƒ»ƅŏ�ũŕŮŌ�ŜƔţ
�ŕƎŗ�ƓŲũƏ��ŕƔƊŧƅŔ�Ƒƅŏ�ƉƄũƏ��ƉśſƅŔ�ŢƔũ�ŖƎƈ�Ɠž�ƌŬſƊ�¿ŸŠ�ŧƂž�ŘũŔŧŰƅŔ�Ƒƅŏ�ŶƆųś�Ɖƈ���

�ŔœŕŪŊ�ŖŧŒťŮƄƃ�ŴƄűřƃŒ����

ŖŕŗŬŌ�Řŧŷ�ŘũŔŧŰƆƅ�ŶƆųśƆƅƌśŕŗŕśƄ�Ɠž�ŧŮŔũƅŔ�ŕƍũƄŨ�ŕƍŪũŗŌ�Ɖƈ�����



 

 

ϱϮ

ϭ��ťťŞƃŒ�ŗŪœƆš�������ƈƅŔ�űŸŗŗ�řŬŕƈţƅŔ�ƋŨƍ�ŧŗśŬś�ŜƔţ������ř»ƅŧŕŠƈƏ�ŘƏŷŧ»ƅŔ�ƉƏŬũŕƈƔž��ƉƔƏŷŧ
�ĻŔŧŧŠ�ŔƏƅŔŪŕƈ�ƇƍƏ��ƉƔſƅŕŦƈƅŔ��ŧŮŔũƅŔϭϵϴϵ��ϭϰϵ�������������

�ťººŮŧƍ���šƏ»»ƊϭϵϵϮŞ�Ϯ��ϲϭ�ϲϲ����œººƌƈƆ�ŔœŕººŪƕŒ�ƇººƆ�ƎŧººŤŊ�ŗººŵƍƆŞƆ��������������������������������
Ϯ������ƇƒŧŤƓŒ�ŖŧűƒŪ�ƇƆ�ŧŧšřƃŒ�Ƒż�ŗŕŹŧƃŒ����������ĻŔŧ»ƍŕŠ�ƑŸŬƔƏ��ŘũŔŧŰƅŕŗ�ƌŬſƊ�ƀƆŸśś�ƋŔũś�ƃƅŨƅ

�ŕƎƅũũţśƔ�Ƒśţ��ƋũƏŰśŗ�ôƉƔũŦƕŔ�ƉŕųƆŬƏ�ŘũųƔŬ�Ɖƈ������

��ϯ���ŖťœƒŧƃŒƍ�ŖŧŒťŮƃŒ�ŘœŶŕř�Ƈŵ�ŗƄŽźƃŒ����ƉƔũ»ŦƕŔ�ƒŧſƔ�ŕƎŗţŕŰž��řƈŦŲ�ŘũŔŧŰƅŔ�ŚŕŸŗśƏ
�����������������ƇƎƆŗƂś»Ŭŕž��ŚƏŰ»ƅŔ�¿»ĄŗĊƁ�ūŕƊƅŔ�ƀƆųƊŕž��řƆƔƅ�ŚŔŨ�řƊƔŧƈƅŔ�¿ƍŌ�ŵŪž�ŧƂƅƏ��ŘŧŮƅŔ�Ɠž�ƌŬſƊŗ

ƓŗƊƅŔ�������¿ƏƂƔ�ƏƍƏ��ŚƏŰƅŔ�Ƒƅŏ�ūŕƊƅŔ�ƀŗŬ�ŧƁƏ��������ŒƍŵŒŧř�Ƈƃ��ŒƍŵŒŧř�Ƈƃ�����ũŧż�ƏƄŵ�ƍƋƍ
���œƆ��Ɛŧŵ�ŗšƄű�Ƒŕƕ�����ŻƒŪ�Ɗƀƈŵ�Ƒż��ŜŧŪ�ƊƒƄŵ����ƒũŕŦŗƅŔϮϬϬϭŞ�ϴ��ϭϯ������¿»ſŻ�Ɖƈž��

�ŕƔƊŧƅŔƏ�ŘũŔŧŰƅŕŗ�ƀƆŸś��ŚŕŸŗśƅŔ�ƋŨƍ�Ɖŷ��������������

��ϰ�����ƇƒŧŤƓŒ�¾ƙŦōƍ�űƄŪřƃŒ�Ƒż�ŗŕŹŧƃŒ���ŔŨƍ�¿ŝƈƏ��ūƄŸƅŔ�ƏŌ�ƌśƔŗũś�Ɠž�ŘŧŮ�ƑƂƆƔ�ŧƁ�ƌƊŌ�ƃƅŨ
ũŔŧŰƅŔ�ƐũƔ�ŘũŔŧŰƆƅ�ƀƏśś�ƌŬſƊ�ƉŐž�ŕƊƍ�ƉƈƏ��ƉƔũŦƕŔ�Ɖƈ�ƑſŮśƔƅ�ƌƊƈ�şƆƔ�Ļŕŗŕŗ�Ř���

�Ĺœƒƈœś��ŗƒſƚŤŊ�ŘƚƂŬƆ���

�������������ĺŔ�šŧƈ�ŧƁƏ��ŕƎƔƆŷ�ƉƔƈƆŬƈƅŔ�ūƏſƊ�řƔŗũś�ƑƆŷ�ůũţ��ŘŧƔƈţƅŔ�ƀƜŦƗŔ�ƉƔŧ�ƇƜŬƙŔ
�ƌƔŗƊ�ƑƅŕŸś��ƑƅŕŸś�¿ŕƂž���ăƁĮƈÊōăƍ�ƏƄăŶĽƃ�ĊžĿƄĿŤ�ļƅƒĉŲăŵ���ƇƆƂƅŔ�ϰ��������Ŕ�Ƒƅŕ»Ÿś�ĺŔ�¿»ŸŠƏ��ƀƜ»ŦƗ

�������ƑƅŕŸś�¿ŕƂž�ƑƆŸƅŔ�ŚŕŠũŧƅŔ�Ƒƅŏ�¿ƏŰƏƆƅ�ĻŕŗŗŬ�řƆŲŕſƅŔ��ŅŒƍĄŵŁŧœăŪăƍ�ƏĽƃÊō�ĊŖăŧĉŽŅźăƆ�ƇďƆ�ąƅĿƂďŕċŧ�ĊŗĮƈăŞăƍ�
œăƌĄŰąŧăŵ�ĿŘŒăƍœăƆċŪƃŒ�ĄůąŧÈƕŒăƍ�ŅŘċťĉŵÉŊ�ăƇƒĉƀĮřĄƆŅƄÊƃ��ăƇƒĉŦĮƃŒ�ăƇƍĿƀĉŽƈĄƒ�Ƒĉż�ŇŒċŧċŪƃŒ�ŇŒċŧċŰƃŒăƍ��ăƇƒĉƆĉŲœºĽƂŅƃŒăƍ�
ĽŲąƒĽźŅƃŒ�ŅƃŒăƍăƇƒĉżœăŶ�ŁƇăŵ�ŁũœĮƈƃŒ�ĄƊŃƄƃŒăƍ�ČŔĉšĄƒ�ăƇƒĉƈĉŪąšĄƆŅƃŒ�����ƉŔũƈŷ�¿Ŋ�ϭϯϯ�ϭϯϰ������řƊŬ»ƅŔ�ŚƊśŷŔƏ

ĺŔ�¿ƏŬũ�ŜƔŧŕţŌ�ƉƏĉŧŕŸƅŔ�ŧŷ�ŧƂž��ŚŔũƏŰśƅŔ�¿Ƅ�ŚƁŕž�řƔŕƊŷ�ŚƜƈŕŸƈƅŔƏ�ƀƜŦƗŕŗ�řƔƏŗƊƅŔ 

 ŧœŕƂŸƅŔ�Ɠž�ŕƎƊƈ�ƉƏũŮŷ��ŜƔŧţ�ŽƅŌ�ƉƔśŬ�ŕƍƏŧŠƏž����ŚƜƈŕ»ŸƈƅŔƏ�ƀƜŦƗŔ�Ɠž�ƉƏŸŗũŌƏ�
Ə�������������ŕ»Ǝŗ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�řƔŕƊŸƄ�ƀƜŦƗŕŗ�řƊŬƅŔ�řƔŕƊŷ�ƑƆŷ�¿Ɣƅŧ�ƃŮ�Ɯŗ�ŔŨƍ��ƒŧŪƗŔϮϬϬϬ��ϳ��

���������ĺŔ�¿ƏŬũ�ŘŕƔţ��ƌƊƔŷ�ŖŰƊ�ŶŲƔ�ƑƅŕŸś�ĺŔ�Ƒƅŏ�ƓŷŔŧƅŔƏ�����Ļŕ»ŬŔũŗƊ�ƉƏƄśƅ��řƈƔũƄƅŔ�ƌƁƜŦŌƏ
�ƑƆŷ�ŽũŸśƔž��ƀƔũųƅŔ�ƌƅ�ŉƓŲƔŖŕŸŰƅŔ�ƑƆŷ�ŖƆżśƔƏ��ƌƂƔũų�ƇƅŕŸƈ���ŪƔŪŸƅŔ�ŧŗŷϭϵϴϵ��ϰϰ����



 

 

ϱϯ

�ƈ�¿ƆţśƅŔƏ������������ř»ƔƂƆŦ�ŚƜƄŮƈƏ�ŚŕžŔũţƊŔ�Ɠž�ŶƁƏąƔ��řƔƁƜŦƗŔ�řƔŗũśƅŔƏ�řƔƈƜŬƙŔ�ƇƔƂƅŔ�Ɖ
������ƃƏƆŬƅŔƏ�¿ŕŸžƗŔ�Ɠž�ƉƏƄś�ŧƁ������������Ɛũ»ś�ŕƈŧƊŷ�ŕƎśƔƁŔŧŰ»ƈ�ŘƏŷŧ»ƅŔ�ũŬŦś�ƃƅŨ�ŜŧţƔ�ŕƈŧƊŷƏ

�����������������ƌ»ŗŔƏŝƏ�Ƌũ»ŠŌ�ŶƔŲƔ�ŕƈŧƊŷ�řƔŷŔŧƅŔ�ũŬŦƔ�ŕƈƄ��ƌƔƅŏ�ƏŷŧƔ�ƒŨƅŔ�ƀƆŦƅŔ�ũƔŻ�ƑƆŷ�ŕƎŗţŕŰ�������������
��Ŕ�ŚŕŗŕśƄ�ŉŔũƂśŬŕŗƏ�������ŘŕŷŧƅŔ�ŕƎƔž�ŶƂƔ�ƓśƅŔ�řƔƁƜŦƗŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�Ɖƈ�řŷƏƈŠƈ�ŜţŕŗƅŔ�ŧŰũ��ŧŮŔũƅ

�������Ƒ»Ɔŷ�ŕƎƅŕƈŠŏ�ƉƄƈƔ��ƒƏŷŧƅŔ�ƇƎƂƔũų�¿ƜŦ�ƉƏŗũƈƅŔƏ����Ɠƅŕ»śƅŔ�Ə»ţƊƅŔ�������ŉŔũ»ƈƅŔƏ�ŧ»ŠƅŔ��¿
�ƉƔŗũƈƅŔƏ�ŉŕƈƆŸƅŔ�ƑƆŷ�¿ƏŕųśƅŔƏ�ŉŕƔũƅŔ������

ŗƒſƚŤƕŒ�ŘƚƂŬƆƃŒ�ƅƍƌŽƆ�����

�����řƔƁƜŦƗŕŗ�ŚƜƄŮƈƅŕŗ�ŜţŕŗƅŔ�ŧŰƂƔ��ĹœƒőŒŧŞō������ŕ»ƎƊōŗ�ƌśŬŔũŧ�űũŻ�ŖŬţ�������Ɖ»ƈ�ř»ŷƏƈŠƈ
�����ƉƔŗũśƈƅŔƏ�ƉƔŗũƈƅŔ�ƌŠŔƏś�ƓśƅŔ�ŚŕžŔũţƊƛŔƏ�ŚŕƔŧţśƅŔ���ŧŮŔũƅŔ�ŚŕƔŗŧŌ�Ɠž������ŧţƅŔ�Ɠž�ĻŕŗŗŬ�ƉƏƄśƏ�

�ŕƎƂƔƂţś�Ƒƅŏ�řƔƈƜŬƙŔ�ŘƏŷŧƅŔ�ƏŗŰś�ƓśƅŔ�ŽŔŧƍƗŔ�ƀƔƂţś�Ɖƈ�����

řƔƁƜŦƗŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ƇƍŌ�ŪŔũŗŏ�ƉƄƈƔƏƅŔ�ƏţƊƅŔ�ƑƆŷ�ŧŮŔũƅŔ�ŕƎƅ�űũŷ�ƓśƅŔ�śƅŕ�Ɠ����

Ō���¾ťŞƃŒƍ�ŇŒŧƆƃŒ� 

���������������ƇƎŬ»ƅŕŠƈ�Ɠ»ž�ƇƍŔũśž��ūŕƊƅŔ�Ɖƈ�ũƔŝƄ�Ɖƈ�ƉŅƄƈś��¿ŕŲŷ�ŉŔŧƏ��řƈƔŴŷ�řžŊ�¿ŔŧŠƅŔ
����������ŘũƔż»ŰƏ�ŘũƔŗƄ�¿Ƅ�ŧƊŷ�ĻŕŲŸŗ�ƇƎŲŸŗ�ƒũŕƈƔƏ��ƉƏŮƁŕƊśƔƏ�ƉƏƅŧŕŠƔ�ƇƎśŕƔŧśƊƈƏ������Ŗ»Ɔųƅ�ƛ

���������������ƓſŮ»śƅŔƏ�řƈƏŰ»ŦƅŔ�Ɠž�řŗŻũ�ŕƈƊŏƏ�ƀţƅŔ�Ƒƅŏ�¿ƏŰƏƅŔ�ŽŧƎƅ�ƛƏ��ŘŧŬſƈ�ŉũŧ�ƏŌ�řţƆŰƈ���
��ƉŊũƂƅŔ�šũŰ�ŧƂƅƏ������������řżƈŔŧƅŔ�ƉƔƍŔũŗƅŔƏ�şŠţƅŔ�ŧƏŠƏ�ƇŻũŗ��¿ŧŕŠƈ�ƌŸŗųŗ�ƉŕŬƊƙŔ�Ɖōŗ�ƇƔũƄƅŔ�

���ƑƅŕŸś� ¿ŕƂž� �řŸųŕŬƅŔ� ŚŕƔƕŔƏ�ąťĽƀĽƃăƍ�œĽƈŅżċŧăŮ�Ƒĉż�ŒĽŦăƋ�ŁƇňąŧĿƀŅƃŒ�ŁũœĮƈƄÊƃ�ƇĉƆ�İ¾ĿƂ�Ç¾ĽśăƆ�ăƇœĽƂăƍ�ĄƇœăŪƈÊŎŅƃŒ�
ăŧĽśŅƂÈŊ�ĊŇąƑĽŬ�ĹƙăťăŞ��ŽƎƄƅŔ�ϱϰ����ƓŗƊƅŔƏ���������»ƂƔž�Ŷ»ųƊśƅŔƏ�¿ŧ»ŠƅŔ�Ɖ»ƈ�ũŨţƔ�¿Ə�����ƁºƄƋ�ƙŊ

�ŧŒŧĉƆ�Śƚś�ƇƍŶİűƈřƆƃŒ���ƉŗŔ����¿ŗƊţϮϬϬϭŞ�ϲ��ϭϲϳ�������ƉƏŪƏŕ»ŠƈƅŔ�ƉƏƅŕżƈƅŔ�ƉƏƂƈŸśƈƅŔ�ƒŌ��
����ŶųƊśƈƅŔƏ��ƇƎƅŕŸžŌƏ�ƇƎƅŔƏƁŌ�Ɠž�ŧƏŧţƅŔ�����������ŖƍŔŨ»ƈ�ƑƆŷ�ƌƊŷ�ŜţŗƆƅ�ŽƆƄśƈƅŔ�ŉƓŮƅŔ�Ɠž�ƀƈŸśƈƅŔ

��ƇƎƔƊŸƔ�ƛ�ŕƈƔž�ƉƔƆŦŔŧƅŔ��ƇƜƄƅŔƇƎƅƏƂŷ�ƌżƆŗś�ƛ�ŕƈ�Ɠž�ƉƔŲœŕŦƅŔ����

Ə�řżƅ�ŉŔũƈƅŔ����ŘŔũŕƈƈƅŔƏ��ƒũŕƈśƅŔƏ�¿ŔŧŠƅŔ����������ŘũŴŕƊƈƆƅ�¿ŕƂƔƏ���řŗƔũƅŔƏ�ƃŮƅŔ�ŖƍŨƈ�ƑƆŷ�řƅŧŕŠƈƅŔ
ƌŗţŕŰ�ŧƊŷ�ŕƈ�ŞũŦśŬƔ�ŕƎƊƈ�ŧţŔƏ�¿Ƅ�ƉƗ�ŘŔũŕƈƈ��Ŗ�ũƏŴƊƈ�ƉŗŔ�Ş�Śϭϱ��Ϯϳϴ���



 

 

ϱϰ

�� ŕƈŌ�ĻŕţƜųŰŔ�ŉŔũƈƅŔ�����ƌžũŷ�ŧƂž��ƒƏŕƊƈƅŔϭϵϴϵ��ϲϰϳ��ƌƊōŗ��������ũŕƎŴƙ��ũƔżƅŔ�ƇƜƄ�Ɠž�ƉŸų
��������ƌŗ�ųŗśũƔ�ƉŌ�ũƔŻ�Ɖƈ��ƌƔž�¿ƆŦ���ũƔżƅŔ�ũƔƂţś�ƐƏŬ�űũŻ���ƏƍƏ������Ɖ»ŷ�Řũŕ»ŗŷ�ƃƅŨƄ������¿»Ƅ�

���������������ƇƆƄśƈƅŔ�ŧŰƁ�Ɠž�ŕƈŏƏ�ƑƊŸƈƅŔ�Ɠž�ŕƈŏƏ�ŴſƆƅŕŗ�ŕƈŏ��ƌƔž�¿ƆŦ�ũŕƎŴŐŗ��ũƔżƅŔ�ƇƜƄ�ƑƆŷ�űŔũśŷŔ��
��ƐƏţϭϵϴϴ��ϯϵϭ�������

�řżƅ�¿ŧŠƅŔ�����¿ŗţƅŔ�ŚƅŧŠƏ��¿śſƅŔ�ŘŧŮ�����������¿ĆŧŠƅŔƏ���ƇƄţƈ�¿ƄŮŗ�ƌƆśž�ŚŧŧŮ�ŔŨŏ���ŵũŰƅŔ�¿ŕƂƔ��
���ƒŌ�ƌśƅŧŠž�¿ŠũƅŔ�ŚƅŧŕŠ��������¿ŧŠƅŔƏ��řƈƏŰŦƅŔ�ŘŧŮ�ƏƍƏ�¿ŧŠƅŔ�ƇŬƛŔƏ���ƌśŗƆŻ������ř»ŠţƅŔ�řƆŗŕƂƈ

řŠţƅŕŗ���Ŗ�ũƏŴƊƈ�ƉŗŔ�Ş�Śϭϭ��ϭϬϯ�ϭϬϱ�����������ŉŔũƈƅŕ»ž��ƓƊŕ»ŸƈƅŔ�ƋŨ»ƍ�ƉƔŗ�űũŕŸś�ƛƏ��
ŘŧţŔƏ�řƆƈŸƅ�ƉŕƎŠƏ�¿ŧŠƅŔƏ����

�ŗ�ŧŰƂƔƏ�ĻŕţƜųŰŔ�¿ŧŠƅŕ�ƌƊŌ������Ŕũ»ƈ�Ɖ»ŷ�Řũŕŗŷ��������ŕ»ƍũƔũƂśƏ�ŖƍŔŨ»ƈƅŔ�ũŕ»ƎŴŐŗ�ƀ»ƆŸśƔ�ŉ��
��ƓƊŕŠũŠƅŔϭϵϴϰ��ϭϬϭ�ŸƔƏ��ƌƊōŗ�Žũ ":�����ƌ»ƈƜƄ�Ɠ»ž�šŧ»Ƃƅŕŗ�ƋŪƔŠŸśƏ�ũƔżƅŔ�Ƈŕţžŏ�ŧŰƁ

ƎŠƅŔƏ�ũƏŰƂƅŔ�Ƒƅŏ�ƌśŗŬƊƏƌƔž�¿����ƐƏţϭϵϴϴ��ϯϵϭ�����

ƍ��űũŸś�ũƅŔ�ŧŮŔϭϵϴϵ��ϭϲ����ŧŠƅŔƏ�ŉŔũƈƅŔ�řžƕ�ƌƅƏƂŗ�¿�����������Ļƛŕ»ƈśţŔ�ƃŕƊƍ�ƉŌ�ƇƆŸƊ�ƉŌ�ŧŗ�ƛƏ
���������ŁƆƔ�Ɖƈ�űŸŗƅ�řƔƆŬś�Řŧŕƈ�Ƒƅŏ�ƓƊŕŸƈƅŔ�ƋŨƍ�¿ĉƏţś�ũųŦŗ�ũŨƊƔ�ĻŕƈœŔŧŁſ�»ƈ�ŹŔũſƅŔ�ƇƎ�ƉƔŗŬ»śƊƈƅŔ�Ɖ��

�����ŕƎƅƏţ�ũũƄśƈ�ũŔƏţ�Ƒƅŏ�ŽũśƅŔ�ƇƍƏŧţƔž������ƀ»Ɣŗųśŗ�Ɖũ»śƂƔ�ƛ�ƒŨ»ƅŔ�¿ŧŠƅŕŗ�ƌŗŮŌ������ũŨ»ţƔƏ
��ŧŮŔũƅŔϭϵϴϵ��ϭϰϵ�������ƇƔ»ƂŸƅŔ�¿ŧŠƅŔ�řŬũŕƈƈ�Ɖƈ�ŘŕŷŧƅŔ��Ŝ»Ɣţ������űŸŗ»ŗ�ř»ŬŕƈţƅŔ�ŧŗśŬ»ś

ƉƔƏŷŧƈƅŔ����řƅŧŕŠƈƏ�ŘƏŷŧƅŔ�ƉƏŬũŕƈƔž�����������ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�ŕƊŕƎƊ�ŧƂƅƏ��ĻŔŧŧŠ�ŔƏƅŔŪ�ŕƈ�ƇƍƏ�ƉƔſƅŕŦƈƅŔ�
�Ŕ�Ɖŷ����ƑƅŕŸś�¿ŕƂž�ƇƏƈŨƈƅŔ�¿ŧŠƅŔƏ�ŉŔũƈƅ��ăƁĽƈƍĿƃĉťœăŞĄƒ�Ƒĉż�İžăšŅƃŒ�ăťąŶăŕ�œăƆ�ăƇċƒăŕĽř�œăƆĮƈÈŋĽƂ�ăƇƍĿſœăŪĄƒ��ƏºĽƃÊō�
ĉŘąƍăƆŅƃŒ�ąƅĄƋăƍ�ăƇƍĄŧĿŲƈăƒ��¿ŕſƊƗŔ�ϲ�������������ƉŌ�ƇƎƅ�ƉƔŗś�ŕƈŧŸŗ�ĻŕŰƏŰŦ�ƇƎƊƈ�ƓżŗƊƔ�ƛ�ŔŨƍ�ƉŌ�¿ŕţƅŔƏ

��������ŔŧŠƅŔ�ƉƗ��¿ţƈ�¿ŔŧŠƆƅ�ūƔƅ�¿ŕţƅŔ�ƋŨƎŗž��ƀţƅŕŗ�ƇƎŠƏũŦ�����ƀ»ţƅŔ�Ƌŕŗś»ŮŔ�ŧƊŷ�ƌśŧœŕžƏ�ƌƆţƈ�¿
�ũƈƗŔ�ūŕŗśƅŔƏ����������Ɖŕ»ŷŨƙŔƏ�ŧŕƔƂƊƛŔ�ƛŏ�ūƔƆž��ƉŕŗƏ�ŢŲƏ�ŔŨŏ�ŕƈōž����ƒŧŸŬ»ƅŔϮϬϬϬ��ϯϭϱ���

��������������¿ŕƁ�ŜƔţ��ƒƏŗƊƅŔ�ƌƔŠƏśƅŔ�¿ƜŦ�Ɖƈ�řƆƄŮƈƅŔ�ƋŨƍ�Ƒƅŏ�ƋŕŗśƊƛŔ�řƔƏŗƊƅŔ�řƊŬƅŔ�ŚśſƅƏ�����¾Ű�œƆ
�����¾ťŞƃŒ�ŒƍřƍÉŊ�ƙō�ƊƒƄŵ�ŒƍƈœƂ�ƎťƋ�ťŶŕ�ƅƍſ���Ŗ�řŠŕƈ�ƉŗŔ�Ş�Śϭ��ϭϵ��ƅŔƏŧƏŰƂƈ�����¿»Ų�ŕ»ƈ

�ŧƎƈ�ƇƏƁ��Ƈƅ�ƐŧƎƅŔ�¿ƔŗŬ�ƃũś�Ɖƈ�ƓƊŸƔ��¿ŧŠƅŔ�ŉŕśƔŏ�ƑƆŷ�ƛŏ�¿ŔƏţƗŔ�Ɖƈ�¿ŕţ�ƑƆŷ�ƉƏƊœŕƄ�ƉƏƔ
�¿ųŕŗƅŕŗ�řƈƏŰŦƅŔ�ƒŌ�¿ŧŠƅŕŗ�ƛŏ�ƌƅŕţ�ŭƈƔ��ƒƏŕƊƈƅŔϭϵϴϴŞ�Ϯ��ϲϴϭ��¿Ə»ƂƔƏ�� ������œºƈŊ



 

 

ϱϱ

����������ŗƈŞƃŒ�űŪƍ�Ƒż�Řƒŕŕƍ��ĹœƀšƆ�ƇœƂ�Ƈōƍ�ŇŒŧƆƃŒ�Ɓŧř�ƇƆƃ�ŗƈŞƃŒ�ůŕŧ�Ƒż�Řƒŕŕ�ƅƒŵŨ�Ɓŧř�ƇƆƃ
����������ƊƀƄŤ�ƇĈŪš�ƇƆƃ�ŗƈŞƃŒ�ƏƄŵŊ�Ƒż�Řƒŕŕƍ��ĹœšŨœƆ�ƇœƂ�Ƈōƍ�ŔŦƂƃŒ�������ŧƏŔŧ�Ə»ŗŌϮϬϬϮ��ϳϵϯ���

�ŽƔũŮƅŔ�ƒƏŗƊƅŔ�ƌƔŠƏśƅŔ�Ɠž�ŉŕŠƏ�ŧŽƂ�ƇňŧƀƃŒ�Ƒż�ŇŒŧƆƃŒ����Ɖŕŗţ�ƉŗŔϭϵϵϯ��ϯϮϰ�����

Ə�¿ŧŠƅŔƏ�ŉŔũƈƆƅřƔŗƆŬ�ũŕŝŊƓƆƔ�ŕƈƔž�ŧŮŔũƅŔ�ŕƎŰŦƅ�řƔƈƜŬƙŔ�ŘƏŷŧƅŔƏ�ŘŕŷŧƅŔ�ƑƆŷ�����������������������

ϭ��ŘſƍƃŒ�ųœƒŰ����ƉƗ����������Ś»ƁƏƅŔ�ŶƔƔŲ»śž�¿ŔŧŠƅŕž��ŽƜ»ŦƅŔ�ŖŗŬ»ś�ŉŔũƕŕŗ�ŉƛŧƙŔ�ŘũŝƄ����
��ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��ϭϲ��ŚƁƏƅŔ�ƑƆŷ�řŴžŕţƈƅŕŗ�ũƏƈōƈ�ƇƆŬƈƅŔ�ƉŌ�ƉƔţ�Ɠž�����

Ϯ���œƌřƍŪſƍ�ŔƍƄƀƃŒ�ŻƚřŤŒ�����ƌƔƅŏ�ũŕŮŌ�ŕƈ�ŔŨƍƏ��ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��ϭϲ�����¿ŕ»Ɓ�ŕƈŧ»Ɗŷ�����Řũ»ŝƄž
����Šƅŕž��ŽƜŦƅŔ�ŖŗŬś�ŉŔũƕŕŗ�ŉƛŧƙŔ�������ř»ŬŕƈţƅŔ�ƉŔŧƂſž��ŖƏƆƂƅŔ�ŽƜśŦŕž��ŚƁƏƅŔ�ŶƔƔŲśž��¿Ŕŧ���

����ƋŧƄŌ�ŕƈ�ŔŨƍƏ��šƏƊϭϵϵϱŞ�ϰ��ϮϮ����ƉŌ�ũƄŨ�ŕƈŧƊŷ����������Řŧœŕž�Ɯŗ�ũƔŝƄƅŔ�ƇƜƄƅŔ�ƑƆŷ�ƓƊŗƈ�ŉŔũƈƅŔ
����������������ƇŕŰŦƆƅ�Řŕŷŧƈ�ƃƅŨ�ƉŕƄ�ŖƏƆƂƅŔ�ŚŬƁ�ŔŨŏƏ��ŖƆƂƆƅ�ŘƏŬƁ�ŕƎƔž�ƑƅŕŸś�ĺŔ�ũƄŨ�ũƔżŗ�ƇƜƄƅŔ�ŘũŝƄƏ

���ŕƈ�ŔŨƍƏ��ƉƔƈƆŬƈƅŔ�ƉƔŗ�ŘƏŔŧŸƅŔƏ�ƌƔƅŏ�ŖƍŨ��ƓƅƏŦƅŔϭϵϵϵ��ϭϲϵ���ƌ»ƅƏƂŗ�����¿Ŕŧ»ŠƅŔƏ�ŉŔũ»ƈƅŔ
�������������ƑƅŕŸś�ĺŔ�ƑƆŷ�¿ƏƂƅŔƏ��ƐƏƎƅŔ�ŵŕŗśƛ�řƔųƈƏ��ŖŨƄƆƅ�řŸƔũŨƏ��ŖŰŸśƆƅ�ŘŕŷŧƈƏ��ŘƏŔŧŸƆƅ�řŗƆŠƈ

ƇƆŷ�ũƔżŗ�����

ϯ���ŗŕƒƌƃŒ�ųœƒŰƍ�ƇƋƍƃŒ��������������Ś»ƁƏƅŔ�ŶƔƔŲ»śž��¿Ŕŧ»Šƅŕž��ŽƜŦƅŔ�ŖŗŬś�ŉŔũƕŕŗ�ŉƛŧƙŔ�ŘũŝƄž
���ŕƈţƅŔ�ƉŔŧƂſž��ŖƏƆƂƅŔ�ŽƜśŦŕž��ŶŠŔũśƅŔƏ�ƉƍƏƅŕž��řŬ����ŧ»ŮŔũƅŔϭϵϵϵ��ϭϲ������ŽŮ»ƄƔ�ƒŨ»ƅŕž��

��������������Ŷ»ŠŔũś�Ɠ»ž�ŭƔŸƔƏ�ƌśŉƏũƈ�ųƂŬśƏ��ƌśŗƔƍ�ŶƔŲś��ŶƔųśŬƔ�ŕƈ�¿Ƅŗ�ƌƈŰŦ�ƓƈũƔƏ��ƌƁŔũƏŌ
�ƉŔƏƍƏ�řŗƔƍ�ŵŕƔŲƏ����

ťŞƃŒƍ�ŇŒŧƆƃŒ�ŔœŕŪŊ¾����

ŕƎƊƈ�ŖŕŗŬŌ�ŘŧŸƅ�¿ŔŧŠƅŔƏ�ŉŔũƈƅŔ�ŧŮŔũƅŔ�ƒŪŸąƔ���

ϭ�������ƑƌƈƃŒƍ�ŻƍŧŶƆƃœŕ�ŧƆƕŒ�Ƈŵ�ŇœƆƄŶƃŒ�ŧƍƌƆŞ�ŻƍŨŵ���ŧºƂƈƆƃŒ�Ƈŵ��Ə���ƇƎƅŕżŮ»ƊŔ���¿ŧ»Šƅŕŗ�
���ũƏŧŰƆƅ�ŘũŻƏƈƅŔ�řžŕŠƅŔ�ŚŔũŴŕƊƈƅŔƏ��ŧŮŔũƅŔϭϵϵϭ��ϭϱϱ�������Ɠ»ƎƊƅŔƏ�ŽƏũŸƈƅŕŗ�ũƈƗŔ�řƆƁƏ��

ƊƈƅŔ�ƉŷƇŕŰŦƅŔƏ�ŉŔũƈƅŔƏ�¿ŧŠƆƅ�Řŕŷŧƈ��ũƄ����



 

 

ϱϲ

Ϯ����ŧťŮřƃŒ�Ƒż�ŗŕŹŧƃŒƍ� ŗŪœƆšƃŒ���ƉĉƔŗ�ŜƔţ��ŧŮŔũƅŔϭϵϴϵ��ϭϰϵ�����ƌ»ƅƏƂŗ�ƃ»ƅŨ�����ŧŗśŬ»ś
����ƅŔ�ƉƏŬũŕƈƔž�ƉƔƏŷŧƈƅŔ�űŸŗŗ�řŬŕƈţƅŔ����������ĻŔŧŧ»Š�ŔƏ»ƅŔŪ�ŕ»ƈ�Ƈ»ƍƏ�ƉƔſƅŕŦƈƅŔ�řƅŧŕŠƈƏ�ŘƏŷŧ���

řŬŕƈţƅŔƏ���������¿ŧŠƅŔƏ�ŉŔũƈƅŔ�Ɠž�ŵƏƁƏƅŔ�ŖŕŗŬŌ�Ɖƈ��ũƏƎŴƅŔ�Ɠž�řŗŻũƅŔƏ��������Ɠ»ž�ŶƈŕųƅŔ�ƉŌ�ƃƅŨ
��������������řŸƔŗų�ƇƎſƔ�ƌƊŌƏ��ƌƅƏţ�ũƏŧƔ�ŕƈƅ�ƓŷŔƏƏ�ƃũŧƈ�ƌƊŌ�ŚŗŝƔƅ�ŚŕŮƁŕƊƈƅŔƏ�¿ŧŠƅŔ�ƇŧŦśŬƔ�ũŧŰśƅŔ

řƆţũƈƅŔ�����

ϯ��������ƃŒ�ƏƄŵ�Ŗŧťſ�Ɗƒťƃ�ƇƆ�ůŶŕƃ�ŇŒťŵƕŒ�Ƒƈŕř¾ŒťŞ����ŜƔţ�������Śŕ»ƄũţƅŔ�Ɠ»ž�Śŕ»ƈƏƄţƅŔ�ūŧś
���������ƇƎƊƔŗ�řƔƎƂž�řƔũƄž�řƄũŸƈ�ŶƅŧƊśž�řŗƔũżƅŔ�ŕƔŕŲƂƅŔ�ŞĉƏũƔ�Ɖƈ�řƔƈƜŬƙŔ����ŧŮŔũƅŔϭϵϴϵ��ϯϰϳ���

�������řƔƈƜŬƙŔ�ŚŕƄũţƅŔ�ƑƆŷ�ŧƂţś�ƓśƅŔ�ŚŕƈƏƄţƅŔ�¿ƈŷ�ƏƍƏ�������ŉƛŎƍ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ŕƎŗũŲ�Ƒƅŏ�ōŠƆśž��
��ŚŕƈƏƄţƅŔ�ƇƎŸŲś�ƉƔŨƅŔ�����ƏƄƆƈƔƏ�řƔƈƜŬƙŔ�ŚŕƄũţƅŔ�řƎŠŔƏƈ�Ɠž�����ř»œƔŨŗƏ�řųƔƆŬ�řƊŬƅŌ�Ɖ���Ɠ»ž�

������ƓŗũŸƅŔ�ƇƅŕŸƅŔ�Ɠž�ƇƎśƆŝƈŌ�ƉƈƏ�ƇƎśŕŮƁŕƊƈƏ�ƇƎśŔũŔƏţ��������ƋƏŮ»Ɣ�Ɖ»ƈƈ�ƇƍũƔŻƏ�ƀŕŅƁŧƅŔƏ�ũƔũŕŷŪƅŔ�
ƉƔŧƅŔ�ŘũƏŰūŕƊƅŔ�Ɖŷ�ŘŕŷŧƅŔ�¿ŪŸƊƔƏ��ŚŕŷŕƈŠƅŔ�ƉƔŗ�řƔƎƂſƅŔƏ�řƔũƄſƅŔ�ƃũŕŸƈƅŔ�ŶƅŧƊśž�����

Ŕ�ŇœƒŧƃŒ��

������ƇƔŴŷ�ŧũſƅŔƏ�ŶƈśŠƈƅŔƏ�řƈƗŔ�ƑƆŷ�ŉŕƔũƅŔ�ũųŦ�ƈŸƅŔ�ųŗţąƔ�ƌƊƗ��ř»ŗƔųƅŔ�ƋũŕŝŊ�Ɖƈ�ƌŻũſąƔƏ��¿��
����������������ŧŕƄƔ�ƛƏ��¿ƎŬ�ŖƆƂƆƅ�ƌƅƏŦŧ�ƉƗ�ƃƅŨƏ��ŤƏƔŮƅŔƏ�ŉŕŗųŦƅŔƏ�ŘŕŷŧƅŔ�ƌŗ�ŖŕŰąƔ�ŕƈ�ũŝƄŌ�Ɖƈ�ƏƍƏ

��������ƓŗƊƅŔ�ƌƎŗŮ�ŔŨƅ��ĻŔŧŠ�ŖŸŰ�ƌŠƏũŦƏ��ŧţŌ�ƌŗ�ūţƔ����Ɠ»ſŦƅŔ�ƃũŮƅŕŗ�������¿ŕ»Ɓ�Ŝ»Ɣţ����ƙŊ
��œƈƄſ���¾œŞťƃŒ�ŠƒŪƆƃŒ�ƇƆ�Ɛťƈŵ�ƅƂƒƄŵ�ŻƍŤŊ�ƍƋ�œƆŕ�ƅƂŧŕŤÉŊ��¾œƀż��ƚŕ��ƃŒ��ƇŊ��ƑºŽŤƃŒ�ƁŧŬ

¾ŞŧƃŒ�ŧŲƈ�ƇƆ�Ǝŧƒ�œƆƃ�ƊřƚŮ�ƇĈƒŨĄƒż�ƑƄŮƒ�¾ŞŧƃŒ�ƅƍƀƒ���Ŗ�řŠŕƈ�ƉŗŔ�Ş�Śϭ��ϭϰϬϲ���

ƍ�řżƅ�ŉŕƔũƅŔ�����řƔŎũƅŔ�Ɖƈ�ƀśŮƈ��¿ƏƂś������ƒŌ�ćŉŕƔũƏ�ŘŊŔũƈ�¿ŠũƅŔ�ŚƔŉŔũ������ŽƜŦ�ƑƆŷ�ƓƊŌ�ƌśƔũŌ
��ƌƔƆŷ�ŕƊŌ� ŕƈ���¿ƔŪƊśƅŔ�ƓžƏ���ĹŒŧĽűăŕ�ŇœÈőŁŧăƍ�ŁũœĮƈƃŒ���¿ŕſƊƗŔ�ϰϳ���ŉŕƔũƅŔ�ƇŬƛŔƏ��������ƃ»ƅŨ�¿Ÿž�¿ŕƂƔ
řŸƈŬƏ�ŉŕƔũ����Ŗ�ũƏŴƊƈ�ƉŗŔ�Ş�Śϭϰ��Ϯϵϲ����

��ĻŕţƜųŰŔ�ŉŕƔũƅŔ�ŕƈŌ�����ƌžũŷ�ŧƂž���ƓƊŕŠũŠƅŔϭϵϴϰ��ϭϱϭ��ƌƊōŗ�������¿»ƈŸƅŔ�Ɠ»ž�ůƜŦƙŔ�ƃũś
���ƌƔž�ĺŔ�ũƔŻ�řŴţƜƈŗ����ƌžũŸƔƏ����ƒƏŕƊƈƅŔϭϵϴϵ��ϯϴϬ��ƌƊōŗ��������ƀƆŦƅŔ�řƔŎũ�ƌŗ�ŧƏŰƂƈƅŔ�¿ŸſƅŔ



 

 

ϱϳ

�������ŧŰƂƔƏ��ƌƊŷ�řƔŕƈŷƏ�ƀƅŕŦƅŔ�Ɖŷ�řƆſŻ��šƏƊϭϵϵϮŞ�Ϯ��ϴ���ƌƊŌ�ŉŕƔũƅŕŗ�����ūŕƊƅŔ�ƇƆŬƈƅŔ�ŵƜųŏ
ƅŔƏ�řƅŪƊƈƆƅ�ĻŕŗƆų��ŚŕţƅŕŰƅŔ�Ɖƈ�ƌƊƈ�ũŧŰƔ�ŕƈ�ƑƆŷƇƍŕƔƊŧ�Ɠž�ĻŕŸƈų�ƏŌ��ƇƍŧƊŷ�řƊŕƄƈ�����

��ũŕŮŌ��ŧŮŔũƅŔϭϵϴϵ��ϴϮ�����ƌƅƏƂŗ�ŉŕƔũƅŔ�řžŊ�Ƒƅŏ�����������ƛ�ŕ»ƊƊŐž�Řŕŷŧ�ƇƎƊōŗ�ŧŔƏũƅŔ�ŽŰƊ�ƉƔţ�ŕƊƊŐž
ƇƎŬſƊŌ�řƔŗũś�Ɠž�ĻŔũƔŗƄ�ĻŕųƏŮ�ŔƏŸųƁ�ŧƁ�ƇƎƊŌ�ƓƊŸƊ���ŉŕƔũ�Ɖƈ�řƔƆƍŕŠƅŔ�Ɖƈ�řƔƂŗ�ƇƎƔž�ŚƅŔŪ�ŕƈ�¿ŗ

��ũƏũŻƏ�¿ŧŠ�ŖţƏ�ŧŬŕţśƏũƔŮƔƏ����ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��ϭϬϬ���ĻƜœŕ»Ɓ�ŉŕƔũƅŔ�Ƒƅŏ�ũŦŊ�ŶŲƏƈ�Ɠž���
��������Ə�ƘƈƔ��ŔŨƍ�ŧŸŗ�Řŕŷŧ�Ɖƈ�ŖţŰ�ƃƔśōƔ�ƇŝƉ��ćŉŕœũ�ƇƎƆƔƅ��ćŉŔũƈƏ������Ŵŕ»ſƅŌ�ƀƔƁŧśƏ�ƇƜƄ�ƀƔƂŮśƏ����

���ƂŰśƆƈƅŔ�ŉŕƔũƅŔ�řƎŗŮ�ũƄƊąƔ�ƛ��ƌŝƔŧţ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ŧŮŔũƅŔƏ��ŉŕ»ƈƆŸƅŔ�űŸŗ�ŖƍŨƏ��ŘŕŷŧƅŔ�űŸŗŗ�ř
��������ŢŲƏŌ�ŜƔţ�ŧŮŔũƅŔ�ƌƔƅŏ�ŖƍŨ�ŕƈ�Ƒƅŏ��ƐƏţϭϵϴϴ��ϭϲϯ��������Ŗŕ»ŰŌ�ŔŨŏ�űũƈƅŔ�ŔŨƍ�ŘũƏųŦ

�����������������Řũ»ŦƕŔƏ�ŕƔƊŧ»ƅŔ�Ɠ»ž�ūſƊ»Ɔƅ�ƃƜƍŏƏ��řƈÊƘƅƏ�ūſƊƆƅ�ŵŔŧŦ�ƌƊōŗ�ƌſŰƏƏ��ƇƆŬƈƅŔ��ũ»ŗśŷŔƏ
��ũƏƎŮƈϭϵϴϱ��ϭϴ��ŉŕƔũƅŔ���������ƏƍƏ��řƔŕżƅŔ�Ɖŷ�ŕƎŗţŕŰŗ�ŽũţƊś�ƓśƅŔ�ŖƏƆƂƅŔ�űŔũƈŌ�Ɖƈ��ŧŮŌ�

��ŧŕŬŠƗŔ�űŔũƈŌ�Ɖƈ���������������ŕ»ƈŌ��ŕƔƊŧ»ƅŔ�ŘŕƔţƅŔ�Řũśž�ƓƊŕſƅŔ�ŧŬŠƅŔ�ƑƆŷ�ŕƍũŝŌ�ŧŕŬŠƗŔ�űŔũƈŌ�ƉƗ�
���������ŘũŦƕŔƏ�ŕƔƊŧƅŔ�Řũśž�řƔƁŕŗƅŔ�šƏũƅŔ�Ŷƈ�ŧśƈƔ�ŕƍũŝōž�ŖƏƆƂƅŔ�űŔũƈŌ��������Řũ»ŴƊ�Ŷ»ƈ�ƀžŔƏśƔ�ŔŨƍƏ��

�������ƑƅŕŸś�¿ŕƂž��ŉŕƔũƅŔ�Ƒƅŏ�ũŴƊƅŔ�Ɠž�řƊŬƅŔƏ�ŖŕśƄƅŔ��Ľƙăƍ�ŅŒƍĿƈƍĿƂĽř�ăƇƒĉŦĮƃœĽƂ�ƍĄŞăŧĽŤŅŒ�ƇĉƆ�ƅĉƋŁŧœăƒĉť�ĹŒŧĽűăŕ�
ŇœÈőŁŧăƍ�ŁũœĮƈƃŒ�ăƇƍČťĄŮăƒăƍ�Ƈăŵ�Ê¾ƒŁŕăŪ�ĉƊŃƄƃŒ�ĄƊŃƄƃŒăƍ�œăƆŁŕ�ăƇƍĿƄăƆąŶăƒ�ĻűƒĉšĄƆ���¿ŕſƊƗŔ�ϰϳ�����ƉƏŧ»ƔũƔ� ƒŌ

¿ƏŬũƅŔ�Ŷƈ�Ŗũţƅŕŗ �¿ŕśƂƅ�ŔƏŠũŦ�ƇƎƊŌ�ŖũŸƅŔ�ŽũŸƔ�ƉŌƏ��ūŕƊƅŔ�ƉƔŗ�řŸƈŬƅŔ��ŔƏƊƈŊ�ƉƔŨƅŔƏ
�ƌŗţŰƏ�ŧƈţƈ�������Ŕ�ƉƔŗ�řŗƔƍƏ�řŸƈŬ�ƇƎƅ�ƉƏƄśƅ����¿ŕƁƏ��ūŕƊƅ�������Ɗŕ�ĸŒ�ŴĈƆŪ�ŴĈƆŪ�ƇƆ���ƇºƆƍ��

��ĸŒ�ƑőŒŧƒ�ƑőŒŧƒ�ƌŗ�������ƒũŕŦŗƅŔϮϬϬϭŞ�ϴ��ϭϬϰ���������ŘŔŉŔũ»ƈƅŔ�Ɖƈ�ũƔŨţśƅŔ�ŜƔŧţƅŔ�ŧŕžŌ�ŜƔţ��
��ƃƅŨ�ŧŰƂƔ�Ɖƈ�ŢŲſƔ�ĺŔ�ƉŌƏ��řŸƈŬƅŔƏ�ƉƏũŦŊƏ�ƉŦƅŔ�ϮϬϬϭŞ�Ϯ��ϯϯϯ����

ƍ�ŉŕƔũƆƅƓƅŕśƅŔ�ƏţƊƅŔ�ƑƆŷ�ŧŮŔũƅŔ�ŕƎƆƈŠŌ�ƓƈƜŬƙŔ�¿ƈŸƅŔ�ƑƆŷ�řƔŗƆŬ�ũŕŝŊ����

ϭ���ŧřŤŕřƃŒƍ�ũŽƈƃœŕ�ŔœŞŵƗŒ����ŜƔţ���ĻŕŗŠŷ�ŧƅƏƔ�ŉŕƔũƅŔ�Ɖŏ���ƑŬƊƔ����ŧũſƅŔ������ŖŔũ»ś�ūŕƊƅŔ�ƉŌ�ƌŸƈ
����������řţŕŰſƅŔƏ�ũƍŕŴƈƅŔ�ŽƆƄśƔƏ��ũśŦŗśƔž��ŕćƈƆŬƈ�ƌƆŸŠ�Ũŏ�ƌƔƆŷ�ĺŔ�řƊƈ�ƑŬƊƔƏ�����ŧ»ŮŔũƅŔϭϵϵϵ��

ϳϰ������Ŷƈ�ƀſśƔ�ŔŨƍƏ����šƏƊϭϵϵϮŞ�Ϯ��Ϯϭ�����ƉŌ�ƑƆŷ�ŧƄŌ�ƒŨƅŔ�������ūŕƊƅŔ�Ɖƈ�ĻŔũƔŝƄ�ŵŧŦƔ�ƓœŔũƈƅŔ
ƉƔŨƅŔ���������������űũƗŔ�Ɠ»ž�ĻŔŧŕŬž�ŜƔŸƔ�Ƈŝ��ũƏũżƅŔ�Ƈŝ��ƌŬſƊŗ�ŖŕŠŷƙŔ�ƑƆŷ�ƌƆƈţƔ�ŕƈƈ�ƌƔƆŷ�ƉƏƊŝąƔ����

�����Ƒƅŏ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�ƌŗƊƔƏ�ŕƈ�ŜƔţ�ŖŠŸƅŔ�ŖŗŬŗ�ƉƔƊąţ�ŘƏŪŻ�¿ƏŌ�Ɠž�řƈƔŪƍ�Ɖƈ�ƉƔƈƆŬƈƆƅ�ƐũŠ



 

 

ϱϴ

����ƌƅƏƂŗ� ƃƅŨ� ŘŪŸƅŔ�Ŗũ� ũųŬ��ăƅąƍăƒăƍ�ļƇąƒĽƈĄš�ŅŦÊō�ąƅĿƂŅřăŕăŞąŵÈŊ�ąƅĿƂĿřăŧŅśĽƂ�ąƅĽƄĽż�ŁƇŅźĿř�ĿƂƈăŵąƅ��ĹœőąƒºĽŬ��ŅŘĽſœºăŰăƍ�
ĄƅĿƂąƒĽƄăŵ�ĄůąŧÈƕŒ�œăƆŁŕ�ŅŘăŕĄšăŧ�ċƅĿś�ƅĿřąƒĮƃăƍ�ăƇƒŁŧŁŕąťČƆ��řŗƏśƅŔ�Ϯϱ����

Ϯ���œƌŰŧƆƍ�ŗŵœƆŞƃŒ�ŧśŶř�����ƌƊŌ�ƃƅŨ���ŉŕƔũŗ�řƔŷŔŧ�űũƈ�ŔŨŏ��������ŕ»ƎƆƄ�Řŕŷŧ»ƅŔ�řŷŕƈŠ�ŚũũŲś

ƌŲũƈŗ�ƉŌƏ������ŉŕƔũƅŕŗ�ŕƎƆƄ�řŷŕƈŠƅŔ�ūŗƆś�������¿ƜţƈŲƛŔ�ƀƔũų�Ɠž�ŕƎŸžŧƔ�ŧƁ����ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��
ϭϭϭ������������������¿Ű»ś�ƋũŔũ»ŲŌ�Ɖŏ�¿ŗ��ƋŧţƏƅ�řƔŷŔŧƅŔ�ƏŌ�ŧũſƅŔ�ƑƆŷ�řœƔŬƅŔ�ƋũŕŝŊ�ūƄŸƊś�ƛ�ŉŕƔũƅŔƏ

�����ŕƎƅƜţƈŲŔƏ�ŕƍũũŲś�Ƒƅŏ�ƒŧŎƔ�ŕƈƈ��řŷŕƈŠƆƅ���������ƌ»ƅƏƂŗ�ŉŕ»ƔũƅŔ�Ɖƈ�ŕƊũŨţƔ�ƑƅŕŸś�ĺŔƏ��Ľƙăƍ�
ŅŒƍĿƈƍĿƂĽř�ăƇƒĉŦĮƃœĽƂ�ŅŒƍĄŞăŧĽŤ�ƇĉƆ�ƅĉƋŁŧœăƒĉť�ĹŒŧĽűăŕ�ŇœÈőŁŧăƍ�ŁũœĮƈƃŒ�ăƇƍČťĄŮăƒăƍ�Ƈăŵ�ăŪÊ¾ƒŁŕ��ĉƊºŃƄƃŒ��ĄƊºŃƄƃŒăƍ��œºăƆŁŕ�
ăƇƍĿƄăƆąŶăƒ�ĻűƒĉšĄƆ��¿ŕſƊƗŔ�ϰϳ��������������ŔƏ»ŠũŦ�ƉŌ�ƇƏ»Ɣ�ŕƍŧƔŧŕƊŰƏ�ŭƔũƂƅ�Ŝŧţ�ƒŨƅŔ�ŕƈ�ŕƊžũŷ�ŧƂž��

����������������ĻŕƔŬŕƁ�ĻŕŬũŧ�ƇƎƊƂƅƏ��ŧŕŰũƈƅŕŗ�ƇƎƅ�¿ŠƏ�Ūŷ�ĺŔ�ƉŕƄž��ƑƅŕŸś�ĺŔ�şƎƊƈƅ�ŘŧƊŕŸƈƏ�řŸƈŬƏ�ćŉŕƔũ
ƉƔŧĉţƏƈƅŔ�ƒŧƔŌ�ƑƆŷ����

ŇœƒŧƃŒ�ŔœŕŪŊ����

ŉŕƔũƆƅŝƄ�ŖŕŗŬŌ�ŘũƔƓƅŕśƅŔ�Ɠž�ŧŮŔũƅŔ�ŕƎƆƈŠŌ����

ϭ���œƒƈťƃŒ�Ŕšƍ�ŴƆűƃŒ������¿ƏƂƔ�ƃƅŨ�ƓžƏ���ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��ϭϬϬ�������Ƈŝ�ŧŸŗ�Řŕŷŧ�Ɖƈ�ŖţŰ�ƃƔśōƔ
�œƆƈƔ��ŔŨƍƉƏ��������������ƉƈƏ�ƇƎƔŧƔŌ�ƉƔŗ�Ɖƈ�ũƈś�ůũſƅŔƏ��ŴŕſƅŌ�ƀƔƁŧśƏ�ƇƜƄ�ƀƔƂŮśƏ��ŉŔũƈƏ�ŉŕœũ�ƇƎƆƔƅ�

�������ƐũŗƄƅŔ�ŕƔƊŧƅŔ�řŗƔŠŷ�ƇƎƅ�Ƒƅŧśś�ƉŌ�ƉƏŗƁũƔ��ƇƎſƆŦ�����ŔƏ�ŕƔƊŧƅŔ�Ŗţž����ƉƜƈţƔ�ŘũŔŧŰƅŔ�Ɠž�řŗŻũƅ
��ŉŕƔũƅŔ�ƑƆŷ�ŧũſƅŔ������������������Ɖƈ�ūŕƊƅŔ�ƑƅŕŸś�ĺŔ�ũŨţ�ŧƁƏ���ƌƂţśŬƔ�ƛ�ŕƈ�¿ŕƊƔƏ�ūŕƊƅŔ�řƂŝ�¿ţƈ�ƉƏƄƔƅ

�����ƑƅŕŸś�¿ŕƂž�ŘũŦƕŔ�ƉŕƔŬƊƏ�ŕƔƊŧƆƅ�ƉƏƄũƅŔ��ċƇÈō�ăƇƒĉŦĮƃŒ�Ľƙ�ăƇƍĄŞąŧăƒ�œĽƈŇœĽƀÊƃ�ŅŒƍĄŰăŧăƍ�ĉŖœƒăšŅƃœŁŕ��œăƒŅƈČťºƃŒ�
ŅŒƍįƈÈŋăƆŅűŒăƍ�œăƌŁŕ�ƒĉŦĮƃŒăƍăƇ�ąƅĄƋ�ąƇăŵ�œĽƈĉřœăƒň�ăƇƍĿƄĉżœĽŹ��ăƁÊőºĽƃąƍÉŊ�ĄƅĄƋŒăƍÌŋăƆ�ĄŧœįƈƃŒ��œºăƆŁŕ��ŅŒƍĿƈœºĽƂ��ăƇƍĄŕĉŪºŅƂăƒ���

�ūƊƏƔ�ϳ�ϴ����

Ϯ������ũœƈƃŒ�ƇƆ�ŇœƈśƃŒƍ�ŖťƆšƆƃŒ�Ŕš�����ƌƅƏƁ�ƒũƏŝƅŔ�¿ƂƊ�ŧƁƏ��Ɖŏ�������ƉŌ�ƃŕƔŐž�ƃŬſƊŗ�ĻŕŗŠŸƈ�ƉƄś�Ƈƅ�
�����������ƌŗ�ƃƅ�ŔƏũƔƏ��ƃƆƈŸŗ�ƃƏƈũƄƔ�ƉŌ�Ŗţś�ƉŌ�ƇƎśŧƈţƈƏ��ūŕƊƅŔ�Řŧƈţƈ�Ŗţś�����Ɠ»ž�řƅŪƊƈƏ�ĻŕžũŮ�

���ƇƍũƏŧŰ��ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��ϰϵ����Ŷƈ�ƇŠŬƊƔ�ŔŨƍƏ����ƓŗƊƅŔ�ƌƊƔŗ�ŕƈ�ŔŨƍ������¾ºŞŧ�ƊƃŋºŪ�œƆťºƈŵ��
��������������������ĸŒ�¾ƒŕºŪ�Ƒºż�ƇƆ��ƊƈœƂƆ�ƎŧĄƒƃ�¾řœƀƒ�¾ŞŧƃŒƍ��ŧƂŦƄƃ�¾řœƀƒ�¾ŞŧƃŒƍ��ƅƈźƆƄƃ�¾řœƀƒ�¾ŞŧƃŒ



 

 

ϱϵ

¾œƀż������������ĸŒ�¾ƒŕŪ�Ƒż�ƍƌż�œƒƄŶƃŒ�ƑƋ�ĸŒ�ŗƆƄƂ�ƇƍƂřƃ�¾řœſ�ƇƆ������ƒũŕ»ŦŗƅŔϮϬϬϭŞ�ϰ��ϮϬ���
��������������ŉŕ»Ɣũ�Ə»ƍ�Ƒƅŕ»Ÿś�ĺŔ�ũ»ƔŻ�Ɠž�¿ŕśƂƅŔ�ƉŌ�ŜƔŧţƅŔ�Ɖƈ�ŢŲśƔƏ����������¿Ə»Ɓ�Ŷ»ƈ�ƀ»ſśƔ�ŔŨ»ƍƏ���������������

���ƓƊŔŧŸŗƅŔϮϬϬϯ��ϰϴ���ũŕŮŌ�ŜƔţ������������ŘŧƈţƈƅŔ�Ŗţ�Əƍ��řŸƈŬƅŔƏ�ŉŕƔũƅŔ�Ƒƅŏ�ŧŗŸƅŔ�ƓŷŔŧ�ƉŌ�Ƒƅŏ
����������ƈŷŌ�Ɠž�ƌŗţ�ūƏũżƈ�ũƈŌ�ƏƍƏ��ƀƆŦƅŔ�ŖƏƆƁ�Ɠž�řƅŪƊƈƅŔ�¿ƔƊƏ�������ũŨ»ŠśƈƏ�řƔũŮ»ŗƅŔ�ūſƊ»ƅŔ�ƀŕ

ŕƎƆŦŔŧ���

ϯ�ŔƍººƄƀƃŒ�ůŧººƆ��ř»»ƔŷŔŧ�űũ»»ƈ�ŔŨŐ»»žŉŕ»»Ɣũŗ����ŕ»»ƎƆƄ�Řŕŷŧ»»ƅŔ�ř»»ŷŕƈŠ�ŚũũŲ»»ś
ƌŲũƈŗ��ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��ϭϭϭ���������������Ɖ»ƈ�ĻŕŲ»ƔŌ�ŧŸąƔ�ƏƎž��ŉŕƔũƅŔ�şœŕśƊ�Ɖƈ�ŖƆƂƅŔ�űũƈ�ƉŕƄ�ŔŨŐž

���������ŉŕƔũƅŔ�řŬũŕƈƈ�Ɖŷ�ŵũƏśƔ�ƛ��ŖƆƂƅŔ�űƔũƈ�ƉŌ�ƃƅŨ��ƌŗŕŗŬŌ��������ŔŨƍƏ��ŧŔƏŬƅŔ�ƌƔƆŷ�ƉŔũ�ƌŗƆƁ�ƉƗ�
ƑƅŕŸś�ƌƅƏƂƅ�ĻŕƁŔŧŰƈ��œĮƄĽƂ�Ì¾ăŕ�ăƇŒăŧ�ƏĽƄăŵ�ƅŁƌŁŕƍĿƄĿſ�œċƆ�ŒƍĿƈœĽƂ�ăƇƍĄŕĉŪŅƂăƒ���ƉƔſſųƈƅŔ�ϭϰ�����

Ŝ�œƌřťœſƍ�ŗƆƕŒ�ŇœƆƄŵ�ƏƄŵ�¾ƍœűřƃŒ������

����������ƑƅŕŸś�¿ŕƂž�ƇƍũŧƁ�Ŷžũ�ŜƔţ�ƑƅŕŸś�ĺŔ�ŧƊŷ�řŸƔžũ�řƅŪƊƈ�ŉŕƈƆŸƆƅ���ŁŴĽżąŧăƒ�ĄƊĮƄƃŒ�ăƇƒĉŦĮƃŒ��ŒƍºĿƈăƆň�
ąƅĿƂƈĉƆ�ăƇƒĉŦĮƃŒăƍ�ŒƍĿřƍÉŊ�ăƅŅƄĉŶŅƃŒ�ĊŘœăŞăŧăť�ĮƄƃŒăƍĄƊ�œăƆŁŕ�ăƇƍĿƄăƆąŶĽř�ćŧƒŁŕĽŤ����řƅŧŕŠƈƅŔ�ϭϭ���ƓƈƔƆŸƅŔ�ϮϬϬϭ��
Ϯϴ����ƇƎƅ�ƉŌ�ŕƈƄ�����ƋũƄŨ�ũƔŗƄ�¿Ųž��ƌƅƏƂŗ������������ƏºƄŵ�ƑƄŰºŽƂ��ťºŕœŶƃŒ�ƏºƄŵ�ƅƃœºŶƃŒ�¾Űºż

ƅƂœƈťŊ�����ũƔŝƗŔ�ƉŗŔϭϵϳϮ�Ş��ϵ��ϮϮϳ�������������ƉƔŗũ»śƈƅŔƏ�Řŕŷŧ»ƅŔ�ű»Ÿŗ�ŴţƆƊ�ũŰŸƅŔ�ŔŨƍ�ƓžƏ
��������ƈ�ƌƊŌ�ƇƆŸƅŔ�Ŷƈ��ŴŕſƅƗŔ�ŧŮōŗ�ŉŕƈƆŸƅŔ�ƑƆŷ�ƉƏƅƏŕųśƔ�����ƌ»ƈƆŸƈƅ�ũ»ŴƊƔ�ƉŌ�ƇƆŸśƈƅŔ�ƑƆŷ�ŖŠŔƏƅŔ�Ɖ

������ŕƔŕŰƏ�ƉƈƏ��ũŕŗƄŏƏ�¿ƜŠŏ�ŘũŴƊ���ƒŧũƏŕƈƅŔϭϵϵϯ��ϱϱ���ƇƆŸƅŔ�Ŗƅŕųƅ���������Ƒ»Ɔŷ�ƀŮ»Ɣ�ƛ�ƉŌ
ŸƈƅŔ�ƀţ�ŢĉŠũƔ�ƉŌ�ƌƔƆŷ�ŖŠƔ�¿ŗ��ƌƔƆŷ�ƌŲŔũśŷŕŗ�ƇƆŸƈƅŔŧƅŔƏƅŔ�ŖƗŔ�ƀţ�ƑƆŷ�ƇƆ��������������������������������������������������������������������

ƁƏ���ũŨţ�ŧ��ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��ϭϵϵ����Ɖƈ�����ŕƎśŧŕƁƏ�řƈƗŔ�ŉŕƈƆŷ�ƑƆŷ�¿ƏŕųśƅŔ�ŘũƍŕŴ��Ũŏ���ƛ�
�ĻŕŲƔŌ�ƀƔƆƔ��������ŘŧƔŧŠƅŔ�ŕƎśƛŧŕŸƈ�Ɖŷ�řƔƈƜŬƙŔ�ŘƏŷŧƆƅ�ŭśſƔ�Ɖƈƈ�ũŦōśƈƅŕŗ�������Ɖƈ�ƑƆŷ�¿ƏŕųśƔ�ƉŌ�

���řƈƗŔ�ŉŕƎƂž�Ɖƈ�ŽƆŬ��������ũƄƊśƔ�ƉŌ�ƛƏ��ŘƏŷŧƅŔ�ŘŧŕƁƏ����������ƇƎŗųŕ»ŦƔ�Ɖ»ƈ�ƑƆŷ�ūƅŧƔ�ƉŌ�ƛƏ��ƇƎƅ�
��ƃũŕŮƏ��ƇŧƂƈƅŔϮϬϬϯ��ϭϬ����������ƉŌ�ũƄŨ�ƉƔţ�ƌŠƏśƅŔ�ŔŨƍ�Ɠž�ŧŮŔũƅŔ��������ũƍŔƏ»ŴƅŔ�ũ»ŝƄŌ�Ɖ»ƈ

�ŕƍũųŦŌƏ�řƔŲũƈƅŔ������������ƇƎŲŸŗ�ƇƆŸƅŔ�řŗƆųƏ��ŉŕƈƆŸƅŔ�ƑƆŷ�¿ŕĉƎŠƅŔƏ��ũŕŗƄƅŔ�ƑƆŷ�ũŕżŰƅŔ�¿Əŕųś
ƏſŸƔ�ƛƏ�ũŗŰƔ�Ɯž��ƓŦŋśƅŔ�ūƏƈŕƁ�ƑŬƊƔ�ƇƎƊƈ�ŧţŔƏƅŔ�Ɖŏ�Ƒśţ��űŸŗ�ƑƆŷ��ƋĉƏƊƔƏ�����ŧŮŔũƅŔ



 

 

ϲϬ

Ϯϲϯ͗ϭϵϵϵ������ŉŕƈƆŸƅŕŗ�ƀƔƆƔ�ƛ�ľũƈŌ�Ƒƅŏ�����¿ƏƂƔž�űŸŗƅŔ�ƇƎŲŸŗƅ�ƇƍŧƂƊ�ƏƍƏ��������ŶƈŬƊ�ŕƊƅŪŕƈ�ŕƊƊŌ�
���ĻŔŧƂƊ�řƊƔſƅŔƏ�řƊƔſƅŔ�ƉƔŗ����������Ŷ»ƔũƂś�¿Ƅ»Ů�ƇƎƔŬƈţśƈ�űŸŗ�ŧƊŷ�ŕĻƊŕƔţŌ�ŨŦśƔ��ƇƎŬſƊƗ�ŘŕŷŧƅŔ�Ɖƈ����
����ƓŗƊƅŔƏ�ƃƅŨ�ŜŧţƔ���������¿ƏƂƔ�ŜƔţ�řƈƗŔ�ŘŧŕƁƏ��ŉŕƈƆŸƅŔ�ŉŔŨƔŏ�ŘũƏųŦ�Ɖƈ�ũŨţƔ��������¾œºſ�ĸŒ�Ƈō

ăƆąƇŔŧšƃœŕ�ƊřƈŦň�ťƀż��ĹœĈƒƃƍ�Ƒƃ�Ǝťœŵ�����ƒũŕŦŗƅŔϮϬϬϭŞ�ϴ��ϭϬϱ����

ƍ�ƃŕƊƍũŕŝŊŉŕƈƆŸƅŔ�ƑƆŷ�¿ƏŕųśƅŔ�ƑƆŷ�Ŗśũśś�ŘũŕŲ�ŕƎƊƈ�řƈƗŔ�ŘŧŕƁƏ�����

ϭ������ŗŵœƆŞƃŒ�ũƍŽƈ�Ƒż�ťœŪŽƃŒƍ�ŇœŰźŕƃŒ�ŗŵœŬō����������ƌ»Ɣƅŏ�ũŕ»ŮŌ�ŕ»ƈ�ŔŨƍƏ���ŧ»ŮŔũƅŔϭϵϵϵ��
Ϯϰϳ�Ϯϰϴ����������������ĻƜœŕ»Ɓ�¿»ŲŕžƗŔ�ŤƏƔŮ»ƅŔ�ŧţŌ�ƋŕƔŏ�ŕƍŕĉŰƏ��ĺŔ�ƌƈţũ�ŕƊŗƆƅ�ĻřƔŰƏ�¿ƂƊ�ŜƔţ��

���ƛ�ƒŨƅŔ�ŢƅŕŰƅŔ��ƇŕŴƊƅŔ�ƇũśţƔ���������������Ɠ»ž�şś»ƊƔƏ��ŔćŧũſƊƈ�ŶſƊƔ�ŔŨƍ�ƉŐž��řŷŕųƅŔ�ƑƊŸƈ�ũŧƂƔ�ƛƏ�
���Ê�ƌƊƄƅƏ��ƋŧţƏ�¿ƈŸƅŔ��řŷŕƈŠƅŔ�ūƏſƊ�ŧŬſƔ�����ƌžƜŦŗ�ŕƎƁũſƔƏ��ƌţƜŰŗ�ŕƎƔũżƔ�����ŔŨƍ�¿ŝƈ�ŧƏŠƏž��

��������������ŉŕƎƂſƅŔƏ�ŉŕƈƆŸƅŔ�Ŷƈ�¿ŕţƅŔ�ŔŨƄƏ��ƌŗŔũųŲŔƏ�ŽŰƅŔ�ŧŕŬž�ƌƊŷ�ŧƅƏśƔ��ŘƏŷŧƅŔ�ƑƆŷ�¿ƏŕųśƈƅŔ
�����ũĉƎŮƏ�ƇƎƔž�ƇƆƄś�Ɖƈž�������ŘƏƁ�ŽŸŲąƔ�ŕƈƈ�ŘũžŕƊśƈ�ŶƔŮ�Ƒƅŏ�řƈƗŔ�ƀƔũſś�Ɠž�ĻŕŗŗŬ�ƉŕƄ�ŧƂž��šĉũŠƏ

ƉƔƈƆŬƈƅŔ������ƋŧƄŌ�ŕƈ�ŔŨƍƏ����ŧƔŪ�ƏŗŌϭϵϵϯ��ϭϰ����ƉŌ�šĉũŰ�ƉƔţ������ŢśſƔ�ůœŕƂƊƅŕŗ�ŉŕƈƆŸƅŔ�ƓĆƈũ
�������������řŰũſƅŔ�ƓųŸƔƏ��ƓƁƜŦƗŔ�ŜŗŸƅŔƏ��ƒŧŕţƅƙŔ�ŧƈƅŔ�ƌŠƏ�Ɠž�ŽƏƁƏƅŔ�Ɖŷ�ŧŰƔƏ��řƁŧƊŪƅŔ�Ŗŕŗ

����Ə�ŧŕŗŸƅŔ�ŚŕƔƁƜŦŌ�řţŕŗśŬŔ�Ɠž�����ƑƅŕŸś�¿ƏƂƔ�ƃƅŨ�ƓžƏ��ŧŕŬſƅŔ�şƔŠōś��ăŧăƌĽŲ�ĄťœăŪĽŽŅƃŒ��Ƒºĉż��ďŧºăŕŅƃŒ�
ŁŧąšăŕŅƃŒăƍ�œăƆŁŕ�ŅŘăŕăŪĽƂ�ƐĉťąƒÈŊ�ŁũœĮƈƃŒ�ƅĄƌĽƀƒĉŦĄƒÊƃ�ăůąŶăŕ�ƐĉŦĮƃŒ�ŒƍĿƄĉƆăŵ�ąƅĄƌĮƄăŶĽƃ�ăƇƍĄŶŁŞąŧăƒ���ƇƏũƅŔ�ϰϭ��ƒŌ��

����������Ə�ũŕƈŝƅŔƏ�ŵƏũŪƅŔ�ůƂƊƏ��ŶžŕƊƈƅŔ�řƆƁƏ��ŽŔũţƊƛŔƏ�¿ƆŦƅŔ�ũƏƎŴ�ƇĿƅŕŸƅŔ�Ƈŷ����ř»ƆƁƏ��ū»ſƊƗŔ
ƇƎŗƏ»»ƊŨƏ�ūŕ»»ƊƅŔ�Ɠ»»ŰŕŸƈ�ƇŎ»»Ů�ŖŗŬ»»ŗ��ũ»»ųƈƅŔ��ŘŔŧŕ»»ŸƈƏ��Śŕ»»ƈũţƅŔ�ƃŕ»»ƎśƊŔƏ�

ƉƔŧƅŔ��ƓƆƔţŪƅŔϭϵϵϳŞ�Ϯϭ��ϵϴ�������������ŖŔŨ»ŸƅŔ�ƉŌ�ƃŮƜž��řƈŕŸƅŔ�ŧŕŬž�Ŷƈ�¿ŕţƅŔ�ŔŨƍ�ƉŕƄ�ŔŨŏƏ��
řƈƗŔ�ŉŕƈƆŷ�ƑƆŷ�¿ƏŕųśƅŔ�ŧƊŷ�ŶŴžŌ�ƉƏƄƔŬ�ƃƜƎƅŔƏ���

Ϯ���œƋŧœŬřƈŒƍ�ƇřŽƃŒ�ŧƍƌŲ������¿ƏƂƔ�ƃƅŨ�ƓžƏ��ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��Ϯϴϭ�������ŧƂƊŗ�ŔćũŧŰ�ƀƔŲƊ�ŕƊŬƅƏ
�����������������ŔŨƍ�¿ŝƈƅ�ŘũśƏśƈƅŔ�řƔſƆŦƅŔ�ũƄƊƊ�ŕƊƊƄƅ��ŖŔƏŰƅŔ�ŕƊƅ�ũƄţ�ŧƁ�ƌƊŕţŗŬ�ĺŔ�ƉŌ�ƓŷŧƊ�ƛƏ�ŕƊƅ�ƌŠƏƔ

��řƊśſƅŕŗ�řƎƔŗŮƅŔ��ŧƂƊƅŔ���������ŧ»ƂƊƅŔ�Ɖƈ�ũŨţƔ�ƌƊƄƅ��ƌŗ�ĻŕŷũŨ�ƀƔŲƔ�ƛƏ��ŉŕŅƊŗƅŔ�ŧƂƊƅŔ�ũƄƊƔ�ƛ�ŧŮŔũƅŕž
���������ŕƊƔŗƊ�ũŨţ�ŧƂƅƏ��ƉśſƅŔ�ŧƅƏąƔ�ƒŨƅŔ�ƇŔŧƎƅŔ�ƓƈƏŠƎƅŔ���ƌƅƏƂŗ�ƉśſƅŔ�Ɖƈ����Ŀř�����ƏºƄŵ�ƇřºŽƃŒ�ůŧŶ

������œºƋŧƂƈŊ�ŔºƄſ�ƐŊƍ��ŇŒťƍŪ�ŗřƂƈ�Ɗƒż�ŘƂƈ�œƌŕŧŬÉŊ�ŔƄſ�Ɛŋż��ĹŒťƍŵ�ĹŒťƍŵ��ŧƒŮšƃœƂ�ŔƍƄƀƃŒ
���ŇœŰƒŕ�ŗřƂƈ�Ɗƒż�ŘƂƈ���ƇƆŬƈϭϵϵϴŞ�ϭ��ϭϮϴ����������ƃƅŨ�ƉŕƄ�ƌƔž�ŚƊƄŬƏ�ŖƆƂƅŔ�ŚƆŦŧ�ŔŨŏ�Ɖśſƅŕž

ĻƜƔƅŧ�ƃƅŨ�ƉŕƄ��ŕƎŸƈ�¿ƈŕŸśƔ�ƇƅƏ�ŕƍũƄƊŌ�ŖƆƁ�ƒŌƏ��ųŦŬƅŔ�ƑƆŷ�ĻƜƔƅŧŕŲũƅŔƏ�¿ƏŗƂƅŔ�ƑƆŷ������



 

 

ϲϭ

ϯ��ƇœƆƒƗŒ�ƇŒťƀż�����¿ƂƊ�ŜƔţ��ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ���Ϯϴ����������ũŕ»ſƊŌ�Ɠ»ž�řƔũƄŬŷ�ŧƈŕţ�ťƔŮƅŔ�řƅƏƂƈ
�����ĻƜœŕƁ�ĺŔ�ƌƈţũ�ŕƊŗƅŔ�ƑƆŷ�ŔƏŮƏŮ����������ŘƏŷŧ»ƅŔ�ƏƈŬ»ƅ�ƇƎƄŔũŧŏ�ŔƏŧƂž�ŧƂž��ƇƎƔž�ũƔŦ�ƛ�ŉƛŎƍ

�����������ŕƊſŰ�Ɠž�ƌƔž�ũƔŦ�Ɯž�ƉƔŨƍ�ŧƂž�ƉƈƏ��ŘŧŕƔƂƅŔ�řŷŕųƅ�ƇƎƊŕƈƔŏ�ŔƏŧƂžƏ�����ŔŨŏƏ���ƓſśƊƔ�ƉŕƈƔƙŔ�ƉŕƄ
����Ɣ�ƛ�ƒŨƅŔ�ƇƆŬƈƅŔ�Ɖŷ�ƋąũŕŠ�Ɖƈō������ƓŗƊƅŔ�¿ƏƁ�¿Ɣƅŧŗ��ƌƂœŔƏŗ����ƙ�ƇƆŌƒ�ťŕŵ�Əřš�ƇƆŋƒ��ƉŧœºŞ�

ƊƀőŒƍŕ�Œƍƃœſ��œƆƍ��ƊƀőŒƍŕ�¾œſ��ƊƆŬŹ�ƊƆƄŲƍ���ũŔŪŗƅŔϭϵϵϯŞ�ϱ��ϯϵϮ�������Ŗŕ»ŗ�Ɖ»ƈ� ƌƊŐž� �
ŕƎśŧŕƁƏ�řƈƗŔ�ŉŕƈƆŷ�ƑƆŷ�¿ƏŕųśƔ�ƒŨƅŔ�ƇƆŬƈƅŔ�Ɖŷ�ƓſśƊƔ�ƑƅƏŌ����

ŵ�ƏƄŵ�¾ƍœűřƃŒ�ŔœŕŪŊŗƆƕŒ�ŇœƆƄ����

ũŕŮŌŖŕŗŬŌ�Řŧŷ�Ƒƅŏ�ŧŮŔũƅŔ�ŉŕƈƆŸƅŔ�ƑƆŷ�¿ƏŕųśƆƅ�ŕƎƊƈ�����

ϭ������ƇƒŮƄŤƆƃŒ�ůŶŕ�ťƈŵ�ƐťƀƈƃŒ�ƑŵƍƃŒ�ŻŶŰ�����ƌƅƏƂŗ�ƋŧƄŌ�ŕƈ�ŔŨƍƏ�������řŰŕŦ�řƊśſƅŔ�ƇŕƔŌ�ƓžƏ
ĻŕžƏŦ������������ŞŨŬƅŔ�ƉƔŰƆŦƈƅŔ�ũŔũśŻŔ�ƏŌ��ƉƆŸƈƅŔ�ŧƂƊƆƅ�űŔũŻƗŔ�ŖŕţŰŌ�¿ƜżśŬŔ�Ɖƈ���Ŗŕţ»ŰŌƏ

��ƋũƍŕŴŗ�řƆƔƆƂƅŔ�řŗũŠśƅŔ���ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��ϭϰϯ�����������ŉŕ»ŅƊŗƅŔ�ƓŷŔƏƅŔ�ŧƂƊƅŔ�ŖţŕŰ�ƉųĿſƅŔ�řƔŷŔŧƅŕž�
����Ƒ»Ɔŷ�ƌƈƜƄ�ƇƎſąƔ�ƑśţƏ��ŘŧŕƂƅŔƏ�ŉŕƎƂſƅŔƏ�ŉŕƈƆŸƅŔ�Ɖƈ�ƌƆƍŌ�ũƔżƅ�ƌƅƏƂƔ�Ɯž��ƇƜƄ�ƋŧƊŷ�ƉŕƄ�Ɖŏ

ŉŕƊŗ�ƛ�Ļŕƈŧƍ�ƉƏƄƔž�ƋƏƂƈƊƔƏ�ƌƊƏƊƔŪƔƏ�ƌƔž�ƉƏŧƔŪƔž�ũƔżƅŔ�ƌſƂƆśƔ�ƛƏ��ƉŬţƅŔ�¿ƈţƈƅŔ����

Ϯ����ůŶŕƃŒ�ƅƌŰŶŕ�ŇœƆƄŶƃŒ�ťƀƈ�����ŕƈ�ƏƍƏ��ƌţŲƏ��ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��Ϯϲϯ���ƌ»ƅƏƂŗ������ŕ»ƊƊŌ�ƃ»ƅŨ
ĻŔŧƂƊ�řƊƔſƅŔƏ�řƊƔſƅŔ�ƉƔŗ�ŶƈŬƊ�ŕƊƅŪŕƈ�¿ƄŮ�ƇƎƔŬƈţśƈ�űŸŗ�ŧƊŷ�ŕĻƊŕƔţŌ�ŨŦśƔ��ƇƎŬſƊƗ�ŘŕŷŧƅŔ�Ɖƈ�

ŶƔũƂś�ŖƍŨ�ŔŨƍ�¿ŝƈ�ƑƅŏƏ��ŉŕƈƆŸƅŔ�ƑƆŷ�¿ƏŕųśƅŔƏ�ŧƂƊƅŔ�Ɠž�ƇƍũƔżƅ�ĻŕŸžŔŧ�ƃƅŨ�ƉƏƄƔž�����ƇŧƂƈƅŔ
ϮϬϬϯ��ϯϯϱ���ũŗśŷŔ�ŜƔţ����ƜƄŗ�ũŔũśŻƛŔ�ƉŌ�����������Ŗŕŗ»ŬŌ�Ɖ»ƈ�ű»Ÿŗ�Ɠ»ž�ƇƎŲŸŗ�ŉŕƈƆŸƅŔ�Ƈ

��������������Ɠ»śƅŔ�řƆƔƆŠƅŔ�ŘŧŷŕƂƅŔ�Ɖŷ�¿ſżƔƏ��ŘƏŧƁƏ�ŘƏŬŌ�ŶŲƏƈ�ƃƅŨ�ũŕŗśŷŔ�ƇƎŲŸŗ�¿ƏŕţƔž��¿ƏŕųśƅŔ
�ƉŌ�ƓƍƏ�ƃƅŨ�Ɠž�ŉŕƈƆŸƅŔ�ŕƎƆĉŰŌ�ƑƄţąƔ�ƛƏ�ƐƏųąƔ�űŸŗƅŔ�ƇƎŲŸŗ�Ɠž�ƉŔũƁƗŔ�ƇƜƄ�����

ϯ�Ƒƈŕř���ťƀƈƃŒ�ŗŵœŬō�ŗƒŞƌƈƆ������ƉŌ�ƉƔţ�Ɠž��ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��ϭϴϳ����ƅŔ�ƋŨƍ�űžũƔ���Ũŏ�ř»ƔŠƎƊƈ
ƉŌ�������������ƌƅƏŬũ�řƊŬ�ƛƏ�ĺŔ�ŖŕśƄ�Ɠž�ƌƅ�¿ŰŌ�ƛ��¿ųŕŗ�şƎƊ�ŧƂƊƅŔ�řŷŕŮŏ�şƎƊ�Ɖƈ�ŧţŌ�ƌƅŕƁ�ƛƏ��

�������������ƌƊŕƔśŏ�ŧŸŗ�¿ƈŸƅŔ�ƑƆŷ�ŚŕŗŝƅŔ�ƌƊŷ�ũƄŨ�řƔŷŔŧ�ƌƄƆŬ�ƛƏ��ŕƎśƈœŌ�ƛƏ�řƈƗŔ�ŽƆŬ�����ƉŌ�ƃ»Ů�ƛƏ��
����������ŧƂţƅŔƏ�űżŗƅŔƏ�řƁũſƅŔƏ�ƇŨũŮśƅŔ�ƀƔũų�ƏƎž��ũƔŦŗ�ƓśōƔ�ƛ�şƎƊƅŔ�ŔŨƍ���Ũţ�ƑƅŕŸś�ĺŔƏ���Ɖ»ƈ�ũ



 

 

ϲϮ

��ƃƅŨƌƅƏƂŗ���ƙ�ČŔĉšĄƒ�ĄƊŃƄƃŒ�ăŧąƌăŞŅƃŒ�ĉŇăƍČŪƃœŁŕ�ăƇĉƆ�Ê¾ąƍĽƀŅƃŒ�ĮƙÊō�ƇăƆ�ăƅĉƄĿŲ�ăƇœĽƂăƍ�ĄƊŃƄƃŒ��ĹœŶƒĉƆºăŪ��œºƆƒĉƄăŵÅ�
�ŉŕŬƊƅŔ�ϭϰϴ����������������Ƒƅŕ»Ÿś�ĺŔ�ŖƁŕŸƔ�ũƄƊƈ�ũƈŌ��ūŕƊƅŔ�ŖƏƔŷ�řŷŕŮŐŗ�¿ƏƂƅŔ�Ɖƈ�ŉƏŬƅŕŗ�ũƎŠƅŕž

��������ŴƅŔ�Ŷžũƅ�ƐƏƄŮƆƅ�ŉƏŠƆƅŔ�ƇƏƆŴƈƆƅ�šŕŗƔ�ƌƊŌ�ũƔŻ��ƌƔƆŷ���������Ɛŧ»ŸśƔƏ�ŖŨ»ƄƔ�ƉŌ�ũƔŻ�Ɖƈ�ƉƄƅ��ƇƆ
ƑƅƏŌ�ƏſŸƅŔƏ��ƇśŮƔƏ����

Ĺœśƃœś��ŗƒŧƂŽƃŒ�ŘƚƂŬƆƃŒ��

��������������ŶƔƈŠ�Ɠž�ũƄſśƅŔƏ�ũŗŧśƅŔƏ�ũŴƊƅŔ�ƏţƊ�ƌƎĉŠƏƏ��ƌśſƔŴƏƏ�ƋũƏŧ�ĻŕƊƔŗƈ�¿ƂŸƅŔ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�ŖųŕŦ
��ƑƅŕŸś�¿ŕƂž�ŚŕƁƏƆŦƈƅŔ��ăŧĮŤăŪăƍ�ƅĿƂĽƃ�œċƆ�Ƒĉż�ĉŘŒăƍœăƆċŪƃŒ�œăƆăƍ�Ƒĉż�ŁůąŧÈŋŅƃŒ�ĹœŶƒĉƆăŞ�ďƆĄƊŅƈ�ċƇÊō�Ƒĉż��ăƁºÊƃĽŦ�

ĊŘœăƒŉĽƃ�ļƅąƍĽƀĮƃ�ăƇƍĄŧĮƂĽŽĽřăƒ���řƔŝŕŠƅŔ�ϭϯ���ŌƏ��ŚũŕŮ��¿ƔŷŕƈŬŏϭϵϵϯ��ϭϱϳ��Ƒƅŏ�������Ɠ»ž�¿»ƂŸƆƅ�ƉŌ�
��������������ƉƔƂƔƅŔ�ŶƁƏƈ�ŶƂś�ƓƄƅ��ŕƍŧŷŔƏƁ�ťƔŬũśƏ��řƔƈƜŬƙŔ�ŘŧƔƂŸƅŔ�ŉŕƊŗ�Ɠž�ƐũŗƄ�řƊŕƄƈ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ

���������ƗŔ�řƈŪŌ�ƉŌ�ƛŏ��¿ƂŸƅŕŗ�ƇŕƈśƍƛŔ�ŔŨƍ�ƇŻũƏ��ŕƎŗţŕŰ�Ɖƈ�������ŕ»ƈ�ƏƍƏ��řƔũƄž�řƈŪŌ�řƔƈƜŬƙŔ�řƈ
������ƒũœŔŪŠƅŔ�ƓƈƜŬƙŔ�ũƄſƈƅŔ�ƌƊŷ�ŢŰžŌ�����ƓŗƊ�ƉŗŔϭϵϳϵ��ϭϭϱ���¿ƏƂƔ�Ũŏ�������Ƈƅŕ»ŸƅŔ�ř»ƈŪŌ�Ɖŏ

���������������������ƌ»ŗƊ�ŕ»ƈƄ��ũŕ»ƄžƗŔ�Ɠ»ž�ŕ»ƈƊŏƏ�¿œŕ»ŬƏƅŔ�Ɠ»ž�řƈŪŌ�ƉƄś�Ƈƅ��¿ƔƏų�ƉƈŪ�ŨƊƈ�ƓƈƜŬƙŔ
��ƓƊŔƏƆŸƅŔϭϵϴϵ��ϭϱ�������������ũƄſƅŔ�ũŧŕŰƈ�ŖŔũųŲŔ�řŠƔśƊ�Ŝŧţś�řƔũƄſƅŔ�řƈŪƗŔ�ƉŌ�Ƒƅŏ�¿ƜśŦŔƏ

��������������ŜƔţ��řƈŪƗŔ�ƋŨƍ�Ɖƈ�ĻƜƔƏų�řƈƗŔ�ŚƊŕŷƏ��ŧŔŧŸśŬŔƏ�řƔƆŗŕƁ�Ɖŷ�ōŮƊś�ƓƍƏ��ƌŠƍŕƊƈƏ�ƌƂœŔũų
����ŸŲƏ�ŕƎſƆŦś�Ɠž�ĻŕŗŗŬ�ŚƊŕƄ�ŕƎƊŔƏƍƏ�ŕƎſ���ŢŲƏƔƏ��Ŗ��ƉƄƔ�Ś�ϵ�����ř»żƅŕŗƈƅŔ�¿ƔŗƁ�Ɖƈ�ūƔƅ�ƌƊŌ

�����������������¿»Ƅ�ř»ŬŔũŮ�ƀƏ»ſś��ũŰŸƅŔ�ŔŨƍ�Ɠž�ƇƜŬƙŔ�ŕƎƅ�űũŸśƔ�ƓśƅŔ�řƔũƄſƅŔ�ŚŕƔŧţśƅŔ�Ɖōŗ�¿ƏƂƅŔ
ŧţśƅŔ�����řŸƈśŠƈ�ƐũŦƗŔ�ŚŕƄũţƅŔ�ŕƎśƎŠŔƏ�ƓśƅŔ�ŚŕƔ������ƅŔ�ŪũŗŌ�ůƔŦƆś�ƉƄƈƔƏ���ř»ƔũƄſƅŔ�ŚƜƄŮƈ

ƓƅŕśƅŔ�ƏţƊƅŔ�ƑƆŷ���

Ŋ�ƅƍƆŦƆƃŒ�ŔŮŶřƃŒ��

Əŷŧś�řƔŗũśƅŔ���������������Ś»ƆŸŠ�ƃƅŨ»ƅ��ĻŕƈƔƂśŬ»ƈ�ĻŕƔƏŬ�ƇƆŬƈƅŔ�ōŮƊƔƅ��ƉŪŔƏśƅŔƏ�¿ŔŧśŷƛŔ�Ƒƅŏ�řƔƈƜŬƙŔ�
����������ś�¿ŕƁ��ƇƜŬƙŔƏ�ƉƔŧƅŔ�řųŗŔũ�Ɠƍ�ƉƔƈƆŬƈƅŔ�ƉƔŗ�ŶƈŠś�ƓśƅŔ�řųŗŔũƅŔƑƅŕŸ���ċƇÊō�ĉƉĉŦăƋ�ąƅĿƂĿřċƆÉŊ��ĹŗºċƆÉŊ�

ĹŖăťĉšŒăƍ�œĽƈÈŊăƍ�ąƅĿƂČŕăŧ�ŁƇƍĄťĄŕąŵœĽż����ŉŕƔŗƊƗŔ�ϵϮ�����������ŉŔũŮ»śŬŔ�ŧ»ŠƔ�ũŰŕŸƈƅŔ�ŕƊŸƁŔƏ�Ɠž�ũŴŕƊƅŔ�ƉƄƅƏ��
�������������ƇƏŰƔƏ�ƓƆŰƔ�ƒŨƅŔ�ƇƆŬƈƅŔ�ŢŗŰōž��Řũƈŧƈ�ŘũƔųŦ�ŘũƏŰŗ�ŶƈśŠƈƅŔ�Ɠž�űŔũƈƗŔ�ƋŨƍ�űŸŗ

��������ƌŲũƗ�ƋũƄžƏ�ƌśſųŕŷƏ��ƌŬſƊ�Ɠž�ƋŪŔŪśŷŔ�ŧŠƔ�ŗƁ�ĻƛƏŌ����ƌ»śŧƔƂŷƏ�ƌ»ƊƔŧ�¿���ƒƏ»ţƊƅŔϭϵϵϱ��ϳ��������



 

 

ϲϯ

Ə�����������������ƃ»śſƔ�ũ»ƔųŦ�ĈŉŔŧ�Əƍ�ƒŨƅŔƏ�ƇƏƈŨƈƅŔ�ŖŰŸśƅŔ�Ɖƈ�řƔƈƜŬƙŔ�ŘƏŷŧƅŔ�ƑƆŷ�ũŲŌ�ƃŕƊƍ�ūƔƅ�
�ƓŗƊƅŔƏ��ĻŔũŧƄ�ŕƍƏſŰ�¿ŸŠƔƏ��ŕƍũŰŔƏŌ�ŶųƂƔž��řƔƈƜŬƙŔ�ŘƏŷŧƅŕŗ ¿ƏƂƔ�����Řºšř�¾ºřœſ�ƇƆ

ƄƋœŞ�ƊřƄřƀż�ŗƒŕŮŶƃ�ŔŰźƒƍ��ŗƒŕŮŵ�¾řœƀƒ��ŗċƒďƆĄŵ�ŗƒŒŧŗƒ���ƓœŕŬƊƅŔϭϵϴϲŞ�ϳ��ϭϮϯ�����

ŪƄũƔƏ���ŚšœŕƃŒ�������������ĻŕŗŰŸś�ƃŕƊƍ�ƉƗ��ƌŗŕŗŬŌƏ�ƋũŕŝŊ�ƌƈƏƎſƈ�ŜƔţ�Ɖƈ�ƇƏƈŨƈƅŔ�ŖŰŸśƅŔ�ƑƆŷ�ŕƊƍ
�ƋŧŰŕƂƈƏ�ƌśŕƔƆƄƏ�ƇƜŬƙŔ�¿ƏŰŌƏ�ŘŧƔƂŸƆƅ�ŖŰŸśƅŔ�¿ŝƈ�ĻŔŧƏƈţƈ����

ƍ�řżƅ�ŖŰŸśƅŔ���řƔŗŰŸƅŔ�Ɖƈ�Ƒƅŏ�¿ŠũƅŔ�ƏŷŧƔ�ƉŌ�ƓƍƏ�Ɖƈ�ƑƆŷ�ƇƎŸƈ�ŖƅōśƅŔƏ�ƌśŗŰŷ�ŘũŰƊ��
�ŕŴ�ƇƎƔƏŕƊƔ�����ŖŰŸśƅŔƏ���ƉƔƈƏƆŴƈ�ƏŌ�ŔƏƊŕƄ�ƉƔƈƅ����ŘũŰƊƅŔƏ�řŸžŔŧƈƅŔƏ�ŘŕƈŕţƈƅŔ�������ũƏŴƊƈ�ƉŗŔ

Ŗ�Ş�Śϭ��ϲϬϲ�����

��ĻŕţƜųŰŔ�ŖŰŸśƅŕŗ�ŧŰƂƔƏ�ƌƊōŗ������������ƌƔƆŷ�ƇƄţƆƅ��řƔŕƊŷƏŌ�ŽŕƄ�ŚƁƏ�ŨŦŌ�ƉƏŧ��ŕƈ�ƒŌũ�¿ƔƄŮś
ĻŕƔŗƆŬ�ƏŌ�ĻŕƔŗŕŠƔŏ�ƒŌũƅŔ�ŔŨƍ�ƉƏƄƔ�ŧƁƏ�ŽŕŰƊŐŗ���řſųƏϮϬϬϮ��Ϯϴ�Ϯϵ���ĻŕŲƔŌ�ƏƍƏ����Ɠž�ƏƆŻ

ŸśƅŔ����������������Ƒ»ƅŏ�ƒŧŎ»Ɣ�ŧ»ƁƏ��ŢƈŕŬśƆƅ�ĻŕƊŕƄƈ�ŵŧƔ�ƛ�ŜƔţŗ��ŘŧƔƂŷƏŌ��Ōŧŗƈ�ƏŌ�ŘũƄž�ƏŌ��ůŦŮŗ�ƀƆ
�řśŕƈśŬƛŔƏ�ŽƊŸƅŔ�����ƌžũŸƔƏ����Žŧ�ƏŗŌϮϬϬϳ��ϭϬ����ƌƊōŗ��������ŧ»ƈŕŠƅŔ�ƓŬ»ſƊƅŔ�Ƌŕ»ŠśƛŔ�řŬũŕƈƈ

����������������ƌŗţŕ»Ű�¿Əŕ»ţƔƏ��ƓƂųƊƈ�ŧƊŬ�ƑƆŷ�ƇƏƂƔ�ƛ�ƒŨƅŔ�ƀŗŬƈƅŔ�ƇƄţƅŔ�ƃƅŨ�ƏŌ�ĻŕƔƅŕŸſƊŔ�ƉƏţŮƈƅŔ
ƔŧŸś�ŖŸŰƅŔ�ƉƈƏ��ƋũƔũŗśƌƆ�����

���ũŕŮŌ�ŧƁƏ��ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��ϵϰ������ƉŌ�ũƄŨƏ�ŖŰŸśƅŔ�űũƈ�Ƒƅŏ���������ŧ»Ɓ�ř»ƂŝƅŔ�ŶŲŔƏśƈƅŔ�řƔŷŔŧƅŔ
������������������űŸŗ»ƅ�ƉƔũ»ŦƖƅ�ƌţƔ»Ůũś�ŧ»Ɗŷ�ƋũƔŻ�Ŷƈ�ŽƜśŦŔ�Ɠž�ŶƂƔ�ƌƊƄƅ��ŘũŕƈƙŔ�Ɖŷ�ƌŬſƊ�ŽŪŸś

���������ŕƈţƅŔ�Ɖƈ�ŘũƏž�Ɠž��ŕƈƍŧŕƎśŠƛ�ŖŰŸśƅŔ�Ƒƅŏ�ƉŕſƆśŦƈƅŔ�ŵũŬƔž��ŚŔũŕƈƙŔū�����ŘũƍŕŴƅŔ�ƋŨƍ�Ə��
���ŧƅŔ�ƑƆŷ�ũųŦ�ũŧŰƈ��������������Ɖ»ŷƏ��ƒŌũ»Ɔƅ�ŖŰ»ŸśƅŔ�Ɖŷ�ŕƊƔƎƊ�ŧƁƏ��ŉŔƏŬƅŔ�ŧţ�ƑƆŷ�ŘƏŷŧƅŔƏ�Řŕŷ

������������ũŨţƔ�ŕƈƄ��ũƔŦƅŔ�Ɠž�ƛŏ�řƈŔŧƊƅŔ�řƆŠŸƅŔ�Ɠſž��ũŔũƂƅŔ�Ɠž�řƆŠŸƅŔ���ŧ»ŮŔũƅŔϭϵϴϵ��ϰϯϲ����Ɠ»ž�
������ĻƜœŕƁ�ŧŧŮśƅŔ�Ɖƈ�ũŦŊ�ŶŲƏƈ�����ŘŕŷŧƅŔ�űŸŗ�¿ſŠƔŗ�ŘũŲŕţƈƅŔ�ƉŕŬƅ�ƉƏƆƔųƔƏ�ŉŕſŸŲƅŔ�¿ŕƈśţŕ

��ŕŬƈƅŔ�Ɠž�řżƅŕŗƈƅŔƏ�ŧŧŮśƅŔ�ŖƏŠƏ�Ɠž�ŧŧŮ»śƅŔ�ŔŨƎŗ�ƌƊƏƆŰƔŬ�ƒŨƅŔ�ŶŲƏƈƅŔ�ƉƏũƄŨƔ�ƛƏ���Řĉũ���
�����ƌƅƏƂŗ� ƌƊŕţŗŬ�ƌƔƅŏ�ũŕŮŌ� ŕƈ� ŔŨƍƏ��œăƒ�È¾ąƋÈŊ�ŁŔœĽřĉƂŅƃŒ�Ľƙ�ŅŒƍĿƄŅźĽř�Ƒĉż�ąƅĿƂĉƈƒĉť�Ľƙăƍ�ŅŒƍĿƃƍĿƀĽř�ƏĽƄăŵ��ĉƊºŃƄƃŒ��ƙō

žšƃŒ��ŉŕŬƊƅŔ�ϭϳϭ������ƓŗƊƅŔ�ũŨţ�ŕƈƄ�����¿ŕƂž�ƃƅŨ�Ɖƈ�����������ćťšŊ�ăƇƒťƃŒ�ĈťœŬƒ�Ƈƃƍ��ŧŪƒ�ƇƒťƃŒ�Ƈō
ƙō�ƊŕƄŹ��������ƒũŕŦŗƅŔϮϬϬϭŞ�ϭ��ϭϲ�������������ŧŰ»Ɓ�ƉƔŧ»ƅŔ�ƉŌƏ��ũŬƔ�ƉƔŧƅŔ�ƉŌ�Ɠž�ůƊ�ŜƔŧţƅŔƏ



 

 

ϲϰ

�����������ųũŇſąƔ�ƛƏ�ƌŬſƊ�ƑƆŷ�ŉũƈƅŔ�ųĉũſąƔ�Ɯž��ųŬƏƅŔ�ũƈƗŕŗ�ŨŦŌƏ��¿ƏąƈŪŕŗϮϬϬϲ��ϯϬ�ϯϮ����ŧ»ƁƏ��
�����������������Ŝ»Ɣţ��ŖŰŸśƅŔ�Ɖƈ�ũƔŨţśƅŔ�Ɠž�ŧŮŔũƅŔ�ƌƔƅŏ�ŖƍŨ�ŕƈ�¿ŝƈ�Ƒƅŏ�řƔŗũśƅŔ�ŉŕƈƆŷ�Ɖƈ�ŧƔŧŸƅŔ�ŖƍŨ

��ũŗśŷŔ��ƒŧŕƈţƅŔϭϵϵϵ��ϳϴ��������������Řŧŧ»Ÿśƈ�ĻŕƊŔƏƅŌ�ūŗƆƔ��ũƏŰŸƅŔ�ũŗŷ�ƇųƏ�Ƈŷ�ŉƜŗ�ŖŰŸśƅŔ�ƉŌ
����������������ŕƈƄ��ŖŪţƅŔ�ƏŌ�řſœŕųƅŔ�ƏŌ�ŖƍŨƈƅŔ�Əƍ�ŧţŔƏ�ŉƓŮ�Ɖƈ�ƛŏ�ƌśũƔŰŗ�ƓƈŸƔƏ��ƌŗţŕŰ�ƉŔŨŌ�ƇŰƔ

��ƋũŗśŷŔ��ƋŧŗŷϮϬϬϳ��ϵϭ������������ƇƎŗŰŸś�řŠƔśƊ�űŸŗƅŔ�ŕƎŗ�ŖŕŰƔ�ŧƁ�ƓśƅŔ�řœųŕŦƅŔ�ŚŕƔƄƏƆŬƅŔ�Ɖƈ
��żŗ�ƉƏŸƊśƂƔ�ƛƏ�ƇƎƔŌũ�ƛŏ�ƉƏũƔ�Ɯž�ŧƂƊƆƅ��ƌŗţŕŰ�Ŷžŧś�ƓśƅŔ�ũƏƈƗŔ�ŌƏŬŌ�Ɖƈ�ƏƍƏ�ƉƏƅƏƂƔ�ŕƈ�ũƔ

ŘƏŷŧƅŔ�řţƆŰƈƅ�ŘŕŷŔũƈ�ƉƏŧ��ƋƏſƅŕŦ�Ɖƈ�ƑƆŷ�ŉŕŅƊŗƅŔ�ũƔŻ���

ƏŖŰŸśƆƅ����������������ŕ»ƎƊƈƏ�ŧ»ŮŔũƅŔ�ŕ»ƎƊĉƔŗ�ƓƈƜ»ŬƙŔ�¿»ƈŸƅŔ�Ƒ»Ɔŷ�Řũƈŧ»ƈƏ�řœƔŬ�ũŕŝŊ����������������������������������
ϭ��ƏŰƍŽƃŒ�ŗŵœŬō�������ƌƔƅŏ�ũŕŮŌ� ŕƈ� ŔŨƍƏ��ŧŮŔũƅŔϮϬϬϮ��ϵϴ���¿ŕƁ�ƉƔţ������ŧƏ»ƂƔ�ũ»ƄſƅŔ

¿ƈŸƅŔ����ƑŲƏž�Ƒƅŏ�ŧƏƂś�ƇŕƍƏƗŔƏ��ŭƔųƏ��ƇƆŬƈƅŔ�ŖŕŗŮƅŔ�ŕƎƆŦŧ�ƓśƅŔ�řƍŕśƈƅŔ�ƃƅŨ�ƑƆŷ�ŧƎŮƔƏ�
����ůŕŰũƅŔ�ƀƜųŏƏ�ŚŔũƔŠſśƅŔ�ũŗŷ�ūƈţśƈƅŔ������ƑƅŕŸś�¿ƏƂƔ�ƃƅŨ�ƓžƏ��œăƒ�œăƌČƒÈŊ�ăƇƒĉŦĮƃŒ��ŅŒƍºĿƈăƆň�

ŒĽŦÊō�ąƅĿřąŕăŧăŰ�Ƒĉż�Ê¾ƒŁŕăŪ�ĉƊŃƄƃŒ�ŅŒƍĿƈċƒăŕĽřĽż�Ľƙăƍ�ƍĿƀĽřŅŒƍĿƃ��ąƇºăƆÊƃ��ƏºĽƀŅƃÈŊ��ĄƅĿƂąƒºĽƃÊō��ăƅĽƚċŪºƃŒ��ĽŘąŪºĽƃ��ĹœºƈĉƆÌŌĄƆ�
�ŉŕŬƊƅŔ�ϵϱ��������Ɖƈ�ũſƊ�Ɠž�ŚƅŪƊ�ŧƂž�ŖŕţŰŌ�ƓŗŅƊƅŔ��ĻƜŠũ�ŔƏŌũ�ƏƍƏ�ƀƏŬƔ�ŕƈƊŻ��ƌƅ��ƇŅƆŬ»ž�

�ƇƎƔƆŷ�ŔƏƅŕƂž��ŕƈ�ƇŅƆŬ�ŕƊƔƆŷ�ƛŏ�ŨĉƏŸśƔƅ��ŕƊƈ�ŔƏŧƈŸž��ƌ»Ɣƅŏ���ƋƏ»ƆśƂž��ŔƏ»śŌƏ��ƌ»ƈƊżŗ��Ɠ»ŗŅƊƅŔ��
�Ŗ�ƒŧţŔƏƅŔ�Ś�Şϭ��ϭϭϱ���Ŕ�ƐũƔƏ����Ɠ»ž�ŵũŬś�ƌƔžƏ��ƇŕƍƏŌ�ƑƆŷ�ĻŕƔƊŗƈ�ƉŕƄ�ƇƎƔŌũ�ƉŌ�Ŝţŕŗƅ

�����������������ř»ƈũŕŷ�ƑŲƏž�Ɠž�ƓƈƜŬƙŔ�ŶƈśŠƈƅŔ�ŶƁƏƔ�ŕƈƈ��¿Ɣƅŧ�ƉƏŧ�ūŕƊƅŔ�ŖƏƆƁ�Ɠž�ŕƈ�ƑƆŷ�ƇƄţƅŔ
ūŗŕƔƅŔƏ�ũŲŦƗŔ�¿Ƅōś����

Ϯ�����ŧŬŕƃŒ�ŧƒŽƂř�ŗƌŕŬ�Ƒż�űƍƀŪƃŒ������Ƌŧ»ƄŌ�ŕ»ƈ�ŔŨƍƏ����ŧ»ŮŔũƅŔϮϬϬϮ��ϭϱϲ���ƌ»ƅƏƂŗ������Ɠ»ž
�ŨƅŔ�ũƄſƅŔ�ŞŔũ�ŚŕƊƔśŬƅŔƏ�ŚŕƊƔŬƈŦƅŔśƛŔƏ�ƇŎŕŮśƅŔƏ�űžũƅŔ�Ƒƅŏ�ŵŪƊƔ�ƒ�ũ»ƔſƄśƅŔ�ũƎŴƏ�ƇŕƎ���

�ƌƁŕŬ�ŕƈ�Ŷƈ�ƀſśƔ�ƏƍƏ��ƒƏŕŲũƂƅŔϭϵϴϭ��ϱϯ���ŽũųśƅŔ�źƆŗ�ŔŨŏ�ƌƊŌ�ũƄŨ�ŜƔţ�ƉōŮƅŔ�ŔŨƍ�Ɠž
��������������ƛƏ�ř»ƈũţ�ƇƎƅ�ƐũąƔ�ƛƏ��ƇƎƅŔƏƈŌƏ�ūŕƊƅŔ�ŉŕƈŧ�ŚţƔŗśŬŔƏ��ƉƔũŦƕŔ�řƈŰŷ�ŚųƂŬ��ƌśƔŕŻ

���������Ɣž�ŶƁƏ�ŕƈ�ŔŨƍƏ��ũƔſƄśƅŔ�řĉŠŁƅ�űƏŦƔ�ƉƔţ�ƃƅŨƏ��řƈŨ�������ƇƎƊŌ�ƇŻũ��ƇƜŬƙŔ�ũŠž�Ɠž�ŞũŔƏŦƅŔ�ƌ
ũƔƈŲƅŔ�ŧŕŬž�Ɖƈ�ƛ�ũƄſƅŔ�ŧŕŬž�Ɖƈ�ŔƏśÊŌ�ƇƎƊƄƅ��ŚŔŧŕŗŸƅŕŗ�ĻŕƄŬƈś�ūŕƊƅŔ�ŧŮŌ�Ɖƈ�ŔƏƊŕƄ�����



 

 

ϲϱ

ŚšœŕƃŒƍ����ũŝƗŔ�ŔŨƍ�ŘũƏųŦ�ƐũƔ������������Ɛũ»Ɣ�ƇƏƔƅŔ�řƈƗŔ�¿ŕţƅ�ŴţƜƈƅŕž��ƒƏŷŧƅŔ�¿ƈŸƅŔ�Ɠž���ř»Ɔŝ
�����ƏƆżƅŔ�řƎŗŮ�Ɠž�ŚŸƁƏ�ũƔſƄśƅŔ�ŽũųśƅŔƏ�����ƆŬƈƅŔ�ŉŕƈŧ�řţŕŗśŬŔƏ�¿ŗ�ƉƔƈ���ŔŨƍƏ��ƈ����ƌ»Ɣž�ƃŮƛ�ŕƈ

������ĻŕƔŗƆŬ�ĻŔũƔŝōś�ũŝŎƔƏ�ųŗţƈ�ũƈŌ��ŘŕŷŧƅŔƏ�ŘƏŷŧƅŔ�ƑƆŷ��������Ŷ»ŠŔũśƔž��ũŕŰ»ƊƗŔƏ�ƉƔŧƔŎƈƅŔ�ƑƆŷƏ�
�ūŕƊƅŔřƆŝƅŔ�ƋŨƍ�ũƄſŗ�ŔƏũŝōś�ƇƎƊƗ���ŘƏŷŧƅŔ�řƔŕƈţ�ƉŷŕƎƅŕŸžŌ�ŖƁŔƏŸƅ�řƔŷŔƏƅŔ�ũƔŻ����

ϯ�����ŗŵœƆŞƃŒƍ�ŔŨšƄƃ�ťťŬřƃŒ�Ƒż�ŗźƃœŕƆƃŒ�����¿ƂƊ�ŜƔţ���ŧ»ŮŔũƅŔϮϬϬϮ��ϭϲϲ�����ƔŮ»ƅŔ�Ɖ»ŷ�ť
�ƌƅƏƁ�ƒƏŕŲũƂƅŔ�������ŖŰŸśƅŔ�Ɖƈ��������ŕƎƊōƄƏ�ŖŪţƆƅ�řƔƈƔŴƊśƅŔ�¿ŕƄŮƗŔ�ƑƆŷ�řŴžŕţƈƅŔ�Ɠž�řżƅŕŗƈƅŔ

�řƔŧŗŸś�ũƏƈŌ����������ƈƜ»ŬƙŔ�ŘƏŷŧ»ƅŔ�řţƆŰƈŗ�ƉŕƔţƗŔ�űŸŗ�Ɠž�ƓţĉŲąƔ�Ƒśţ�������ŭŧ»ŦŁś�ƜƔ»Ƅ��řƔ
�řƔƈƔŴƊśƅŔ�ŘũƏŰƅŔ��������Ŷƈ�űƁŕƊśƔ�ƇƎſƅŔ�Ɠž�šŧŕž�ōųŦ�ŔŨƍƏ�����Ɠž�ƓƊŊũƂƅŔ�ƌƔŠƏśƅŔ����Ƒƅŕ»Ÿś�ƌƅƏƁ���

ăũąƒĮƃ�ŁŕŅƃŒċŧ�ƇÈŊ�ŅŒƍįƃăƍĿř�ąƅĿƂăƋƍĄŞĄƍ�È¾ăŕĉſ�ĉžŁŧŅŬăƆŅƃŒ�ŁŔŁŧŅźăƆŅƃŒăƍ�ċƇĉƂºĽƃăƍ�ċŧŁŕŅƃŒ�ąƇăƆ��ăƇºăƆň��ĉƊºŃƄƃœŁŕ��ŁƅąƍºăƒŅƃŒăƍ�
ŁŧĉŤƓŒ��ŘũƂŗƅŔ�ϭϳϳ��Ɖŕŗōž�ƌŅƆƅŔ�ƌƊŕţŗŬ�ƑƅŕŸśƏ�ūŕƊƆƅ�řžŕƄ��ƉŌ�ŧũŠƈ�ƌƔŠƏś��ƌ»ŠƏƅŔ��ř»ƎŠ�

ƀũŮƈƅŔ�ŖũżƈƅŔƏ�ūƔƅ�Ɠž�ƌśŔŨ�Əƍ�ũŗƅŔ��ŧƏŰƂƈƅŔ�ƛƏ�ŧŸƔ�ĻƜƈŷ�ĻŕţƅŕŰ��ƋŧũŠƈŗ�ŕƈƊŏƏ�ũŗƅŔ�
ƓƂƔƂţƅŔ�ŉƓŮ�ũŦŊ�ƏƍƏ�ƉŕƈƔƙŔ�ƌŅƆƅŕŗ�ƌƆŬũƏ�ƌŗśƄƏ�ƌśƄœƜƈƏ�ƇƏƔƅŔƏ�ũŦƕŔ��ĻŕƊŕƈƔŏ�ĻŕƔŗƆƁ�ĻŕƁŧŕŰ�
ĻƜƈŕƄ�ĻŕƊƏũƂƈ�¿ƈŸƅŕŗ�ŢƅŕŰƅŔ�����ƓƆƔţŪƅŔ����Ş���������������¿Ə»ŰƏƅŔ�ƓżŗƊƔ�ƛ�ƌƊŐž�ŕƊƍ�ƉƈƏ��

���������ƗŔ�ƇŔũśţŔƏ�ƀƔŗųś�Ɠž�ŖŰŸśƅŔƏ�ŧŧŮśƅŔƏ�řżƅŕŗƈƅŔ��ŧţ�Ƒƅŏ�řƔƈƔŴƊśƅŔ�¿ŕƄŮ�����řƔŧŗŸś�ũƏƈŌ�ŕƎƊōƄ�
ŕƎśŔŨƅ�ŘŧƏŰƂƈ�ŚŕƔŕŻƏ����

ƅƍƆŦƆƃŒ�ŔŮŶřƃŒ�ŔœŕŪŊ������

ƒŪŸąƔŕƎƊƈ�ŖŕŗŬŌ�ŘŧŸƅ�ŖŰŸśƅŔ�ŧŮŔũƅŔ�����

ϭ��ƐŊŧƃŒ�ŻƚřŤŒ�����ũŕŮŌ�ŜƔţ��ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��ϮϬ����ƌƅƏƂŗ�ƃƅŨ�Ƒƅŏ��������Ɖ»ŷ�űŸŗ»ƅŔ�¿ŉŕŬśƔƏ
���������ţƏ�ŘƏŦŌƏ�ŕĻƊŕƈƔŏ�ŘƏŷŧƅŔ�ƇƎƈŧƂƈ�¿ƏŌ�ƇƎŗƏƆƁ�ŚƘśƈŔ��řœŮŕƊ�ŖŕŗŮ�������ŚŔƏƊ»Ŭ�ŔƏ»ŝŗƅ�ŕƈƆž��řŬŕƈ
��ƎƊƔŗ�ƀũž�ŖŰŸś�Ƒƅŏ�ŔƏŠũŦƏ�ƇƍŎŔũŊ�ŚſƆśŦŔƏ�ƇƎśŬŕƈţ�ŚŧũŗƇ���ƉƏŧ�ƒŌũ»ƅŔ�ŽƜśŦŔ�ƃƅŨƅ��

�Ƒƅŏ�ŕƊƎŠƏƔ�ƑƅŕŸś�ĺŔƏ��ƌƊƈ�ůƆŦśƅŔ�ŖŸŰƔ��ĻŕŗŰŸś�Ƈŝ�ƉƈƏ�řƔŬŕƁ�ĻŕŗƏƆƁ�ŧƅƏƔŬ��¿Ɣƅŧ�ƏŌ�ƓŷƏ
�����ƌƅƏƂŗ�ƃƅŨ�Ɖƈ�¿ŲžŌ�Əƍ�ŕƈ��ąƅĽƃÈŊ�ŁƇÌŋăƒ�ăƇƒĉŦĮƄÊƃ�ŒƍĿƈăƆň�ƇÈŊ�ŅŤĽřăŴĽŬ�ąƅĄƌĄŕƍĿƄĿſ�ŁŧŅƂĉŦÊƃ�ĉƊĮƄƃŒ�œăƆăƍ�È¾ăŨĽƈ��ăƇºĉƆ�

İžăšŅƃŒ�œĽƃăƍ�ŒƍĿƈƍĿƂăƒ�ăƇƒĉŦĮƃœĽƂ�ŒƍĿřƍÉŊ�ăŔœĽřĉƂŅƃŒ�ƇĉƆ�É¾ąŕĽſ�È¾œĽűĽż�ĄƅŁƌąƒĽƄăŵ�ĄťăƆÈŋŅƃŒ�ŅŘăŪĽƀĽż�ąƅĄƌĄŕƍĿƄĿſ�ćŧƒĉśĽƂăƍ��ąƅĄƌŅƈºďƆ�
ăƇƍĿƀĉŪœĽż���ŧƔŧţƅŔ�ϭϲ����������ĺ�ŖƆƂƅŔ�ŵƏŮŦ�ƑƆŷ�ŧŕƎśŠƛŔ�ƑƆŷ�Ŝţ�řƔƕŔ�Ɠž������ƌƅŪƊŌ�ŕƈƅƏ��ƑƅŕŸś�



 

 

ϲϲ

���řƈƄţƅŔƏ� ŖŕśƄƅŔ� Ɖƈ�ŖƏƆƂƅŕž�Şŕśţś�Ɠž�¿Ƅ�ŚƁƏ�Ƒƅŏ�ƉŌ�ŅƄŨśũ�ŕƈŗ�ƌƅŪƊŌ�ĺŔ�ƛƏ�ƓżŗƊƔ�řƆſżƅŔ�
Ɖŷ��ƃƅŨ�ƉŐž�ƃƅŨ�ŖŗŬ�ŘƏŬƂƅ�ŖƆƂƅŔƇƏƈŨƈ�ŖŰŸś�Ƒƅŏ�ŚũŕŰ�ŖƏƆƂƅŔ�ŚŬƁ�ŔŨŏƏ������

���ŘœƆƍƂšƃŒ�ƅƄŲ���Ō�ŜƔţ��ũŕŮ��ŧŮŔũƅŔϭϵϴϵ��ϭϵϳ���ƉŌ�Ƒƅŏ�������ž�Řŧũ�ŧƅƏƔ�ŚŕƈƏƄţƅŔ�ƇƆŴ�¿Ÿ
������Žũųś�Ƒƅŏ�ƇƎŗ�ƒŧŎś�ŘŕŷŧƅŔ�űŸŗ�ŧƊŷ���šƜŰƙŔ�¿ŕƈŷŌ�ƌŸƈ�ƉƏŲžũƔ�����Ƒ»Ɔŷ�ŶƁŔƏƅŔ�ƇƆŴƅŕž��

�������������������Ə»ƆŻƏ�ŧŧŮ»ś�Ƒ»ƅŏ�ƒŧŎ»Ɣ�ƌƊŌ�ƃŮ�ƛ��řƈƅŕŴƅŔ�ŚŕƈƏƄţƅŔ�¿ŗƁ�Ɖƈ�ŖƔŨŸśƏ�ƉŠŬ�Ɖƈ�ŘŕŷŧƅŔ
������������������ũŗŰ»ƅŔ�Ƒ»Ɔŷ�ŕ»ƊŝţƔ�ƑƅŕŸś�ĺŔ�ƉŌ�ƉƔţ�Ɠž��ŚŕƈƏƄţƅŔ�ŶƈƏ�ūŕƊƅŔ�Ŷƈ�¿ƈŕŸśƅŔ�Ɠž�ŽũųśƏ

���ƅŕŸś� ƌƅƏƁ�Ɠž� ŘũŗŕŰƈƅŔƏƑ��ąƇÊōăƍ�ąƅĿřąŕĽſœăŵ�ŅŒƍĄŕĉſœăŶĽż�Ê¾ŅśĉƆŁŕ�œăƆ�ƅĿřąŕĉſƍĄŵ�ĉƊŁŕ�ƇÊőĽƃăƍ�ąƅĿřąŧăŕăŮ�ăƍĄƌĽƃ��ćŧºąƒĽŤ�
ăƇƒŧŁŕœċŮƄİƃ����¿ţƊƅŔ�����������������ƃ»ƅŨ�ƓžƏ��řŷŕųśŬƛŔ�ũŧƁ�šƜŰƙŔ�ƒũţś�ƑƆŷ�ƑƅŕŸś�ŕƊŝţƔ�ŕƈƄ��
ƑƅŕŸś�¿ƏƂƔ���ąƇÊō�ĄťƒŁŧÉŊ�ĮƙÊō�ăşĽƚąŮÊƗŒ�œăƆ�ĿŘąŶĽűĽřąŪŒ�œăƆăƍ�ĉżąƍĽřƑĉƀƒ�ĮƙÊō�ĉƊŃƄƃœŁŕ��ŧƏƍ���������

�����ƇƒŕŧƆƃŒ�ůŶŕ�ŧƍřżƍ�ũŋƒ�����ƋŧƄŎƔ�ŕƈ�ŔŨƍƏ��ŧŮŔũƅŔ������������ƌ»ƅƏƂŗ������ŧŗśŬ»Ɣ�ƉƔ»ţ
��������ŵŕŗśƗŔ�Ɠž�Ƈŕŷ�ũƏśž�řƅŕţ�Ŷƈ�ƉƔŗũƈƅŔ�űŸŗŗ�ūōƔƅŔ���������ŞŕƎśƊŔ�¿ŕƎŬśŬŔ�ŕƎƔž�ƇśƔ�¿Ÿž�Řŧũ�Ŝŧţś�

�����řƔƏŷŧƅŔ�řŷŕƈŠƅŔ�řƔƏŲŷ�Ɠž�ŧŧŮśƅŔ�şƎƊ�����ŸŲƏ��šƜŰƙŔ�Ɖƈ�ūōƔƅŕž������ƒŨƅŔ�ũƏśſƅŔƏ�ƇƈƎƅŔ�Ž
��řƔƏŷŧƅŔ�řŷŕƈŠƆƅ�ŖŕŬśƊƛŔ�Ɠž�ŧŧŮśƅŔ�ũƄž�ŞŕƎśƊŔ�ŖŕŗŬŌ�Ɖƈ��ƉƔŗũśƈƅŔƏ�ƉƔŗũƈƅŔ�űŸŗ�ŖŕŰŌ

ŘũųſƅŔ�ƉƔŪŔƏƈ�ŧŲ�ŘũƔŗƄ�ŘũƏųŦ�¿ŝƈƔ�ŔŨƍƏ�����
Ŕ�ƑŪœƒŪƃŒ�ƑŵƍƃŒ�Ƒƈťř��

��������ũŲŕţƅŔ�Řŧŷ�ƇƎž��ƇƆŬƈƅŔ�ŖŕŗŮƆƅ�ĻŔŧŠ�řƈƎƈ�řƔŬŕƔŬƅŔ�řƔŗũśƅŔ���¿ŗƂśŬƈƅŔ�ŘŧŕƁƏ��������ř»ƈƗŔ�¿»ƈŌƏ�
śƏ������������������ř»ƆƔƆƅŔ�Ɠ»ž�ř»ƆƔŪƎƅŔ�ŘŕŮ»ƅŕƄ�ŕƊţŗŰŌƏ��ŕƊƔƆŷ�ƇƈƗŔ�ŕƎƔž�ŚŷŔŧś�ƉƈŪ�Ɠž�řƔƈƍƗŔ�ƋŨƍ�Ɠśō

�ŘũƔųƈƅŔ��������� �ũųƈƅŔ�Ɖƈ�ŖũƎś�ƛ�řƔƏƂƅŔ�ŘŕŮƅŔ�ƉŌ�Ŷƈ������������ŧũ»ž�¿»Ƅ�ŢƆŬśƔ�ƉŌ�ŖŠŔƏƅŔ�Ɖƈ�ƉŕƄ�ŔŨƅ�
�������������������ŧ»ŰũƔƏ��Ƌŕ»ƔţƊ�ƒŨ»ƅŔ�Ŷ»ƁŔƏƅŔ�¿»Ŵ�Ɠ»ž�ƓŬŕƔŬ»ƅŔ�ƓŷƏƅŕŗ��řƔŷŔŧƏ�Ɠŗũƈ�¿ƄƏ��ƇƆŬƈ

��ƓſŰũƈƅŔϮϬϬϵ��ϯϬ���ŕƔŻ�ũŝŌ�����ĻƜœŕƁ�ŕƊśŕŸƈśŠƈ�Ɖŷ�řƔŬŕƔŬƅŔ�řƔŗũśƅŔ�Ŗ��������ř»ƔŗũśƅŔ�ƉŌ�ƃŮ�ƛ
���������������ŶŗŮ»śƏ��Ƈŕ»ƄţƅŔ�Ɠ»ŲũŁś�ŉŕžƏŠ�ĻŕŬƏƂų�ŧŧũƊ�ŕƊũŰƏ��Ļŕƈŕƈś�ŕƊśŕŸƈśŠƈ�Ɠž�řŗœŕŻ�řƔŬŕƔŬƅŔ

�������������ũſƅŔ�ŉŕƊŗ�ƇƏƔƅŔ�Ƈƅŕŷ�Ɠž�řƔŗũśƆƅ�ŖśƄąƔ�ƇƅƏ��ƇƄţƅŔ�Ɠž�ƇƎœŕƂŗ�Řũśž�ƉĉƈŎŁśƏ��ƇƎśŕţƏƈų����ƇƆŬ»ƈƅŔ�ŧ
��¿ƏœŬƈƅŔƏ��ƇƆŬƈƅŔ�ƇƄŕţƅŔƏ�ƅŔ�ƇƆŬƈ����ũŨţƔƏ����ƉƄƔϭϵϴϴ��ϵϳ�������Ɛŧƅ�ƓŬŕƔŬƅŔ�ƓŷƏƅŔ�ƇŔŧŸƊŔ�Ɖƈ
��¿ƏƂƔž�řƔƈƜŬƙŔ�řƄũţƅŔ������������ƑƆŷ�ŕƎƊƔŸś�ƓśƅŔ��řƈŪƜƅŔ�ŚŔũŧƂƅŔƏ�ŘŪƎŠƗŔ�ƃƆśƈś�ƛ�ƓśƅŔ�řƄũţƅŔƏ

����������ŚŕŷŔũŰ»ƅŔƏ�ŚŕŬŕƔŬ»ƅŔ�ƀŕ»žŊƏ�ŧŕŸŗŌ�ŽŕŮƄśŬŔ�¿ŠŌ�Ɖƈ��ũƏƈƗŔƏ�ŕƔŕŲƂƅŔ�Ɠž�ũŴƊƅŔ�ƀƈŷ
řƄũţ�Ɠƍ��řƔƅƏŧƅŔƏ�řƔƈƔƆƁƙŔƏ�řƔƆţƈƅŔƀƔžƏśƅŔ�ŕƎſƅŕţƔ�ƉƅƏ��ŘŕƔţƅŔ�ŕƎƅ�ŖśƄąƔ�Ɖƅ���������



 

 

ϲϳ

ŧŰƂƔƏ��ƓŬŕƔŬƅŔ�ƓŷƏƅŕŗ��������������ŕ»ƎƅƜŦ�Ɖ»ƈ�ŶƔųśŬś�ƓśƅŔ��ũŕƄžƗŔƏ�ƇƔƍŕſƈƅŔƏ�ŽũŕŸƈƅŔ�řŷƏƈŠƈ
��������������ŚŔũƏŰ»śƅŔ�¿»ƔƆţśƏ�ũƔŬſś�Ɖƈ�ŧŔũžƗŔ�ƉƄƈśƔ�ŜƔţŗ��ƓŬŕƔŬƅŔ�ŶƁŔƏƅŔ�ƃŔũŧŏƏ�řƔŎũ�ŧŔũžƗŔ

������ƔŗŸśƅŔƏ��ƓƈƆŸƅŔ�şƎƊƈƅŔ�ŉƏŲ�Ɠž��řƔƈƅŕŸƅŔƏ�řƔƆţƈƅŔ���������¿œŕ»ŬƏƅŔ�¿Ɯ»Ŧ�Ɖƈ�ũŴƊƅŔ�řƎŠƏ�Ɖŷ�ũ
řŷƏũŮƈƅŔ�����ŚŕśŮϮϬϬϲ��ϭϬϮϮ�����

Ə�ũŕŮŌ��ŧŮŔũƅŔϭϵϵϭ��ϭϴϭ���űŸŗƅŔ�ŧƊŷ�ƓŬŕƔŬƅŔ�ƓŷƏƅŔ�ůƂƊ�ƑƅŏƌƅƏƂŗ����ŕƊŗũŕŠś�Ɖƈ�ƏŧŗƔ�
��ƉŌ�������������ƇƎƔ»ž�şƍƏśś�ƇƅƏ��ƓƎƂſƅŔ�şƎƊƈƅŔƏ��ƓŬŕƔŬƅŔ�ƓŷƏƅŔ�ƇƎŰƂƊƔ�ƇƏƔƅŔ�ƇƎŗųŕŦƊ�Ɖƈƈ�ƉƔũŝƄƗŔ

��ŧŕƎŠƅŔ�šƏũ�ŧŸŗ������ŽŬōƔƏ�ŕƈƄ��ŧŮŔũƅŔϭϵϴϵ��ϰϬϰ��������ƉƔƈƆŬƈƅŔ�ŧƊŷ�řŬŕƔŬƅŔ�ƐƏśŬƈ�ƓƊŧś�Ɖƈ
��¿ƏƂƔž�ƉƔƔƊŕƈƆŸƅŕŗ�řƊũŕƂƈ����řƔƈƜŬƙŔ�řƄũţƅŔ�Ɖƈ�ŵũŗŌ�ƇƏƔƅŔ�řƔƊŕƈƆŸƅŔ�ŖŔŪţƗŔ�ƉŌ�ŽŬŎƈƅŔ�Ɖƈ

��ƓŬŕƔŬƅŔ�ƇƆŸƅŔ�Ɠž��Ļŕŝţŗ�ŶŬƏŌƏ��������������řŰƂƊƈ�ƇƆŬƈƅŔ�ŧƊŷ�ƓŬŕƔŬƅŔ�ƓŷƏƅŔ�ůƂƊ�ŧŮŔũƅŔ�ũŗśŷŔ�ƃƅŨƅ
�����ƙŔ�ƉŌ�ƃũŧƔ�ƏƎž��ƌƔƆŷ�ĻŔŨŦōƈƏ�������������ř»ŬŕƔŬƏ�Ƈ»ƄţƏ�ř»ƅƏŧ�ƌƊŌ�ŕƈƄ��ƉŪŔƏśƈƏ�¿ƈŕƄśƈ�ƉƔŧ�ƇƜŬ

����������������ŚŔũŕŗŷ�ƋŨƎž��řŬŕƔŬƅŔ�ƃũś�řŬŕƔŬƅŔ�Ɖƈ�ƌƊŌƏ��řŬŕƔŬƅŔ�Ɠž�ƉƔŧ�ƛƏ�ƉƔŧƅŔ�Ɠž�řŬŕƔŬ�ƛ�řƅƏƂƈƏ
Ɔżƈ���ƉƔŧƅŔ�ƑƆŷ�řƆƔŦŧƏ��řųƏ���ƇŠŬƊƔ�ŔŨƍƏ��Ɓ�Ŷƈ�ƌƅƏ�ƑƅŕŸś���œăƒ�œăƌČƒÈŊ�ăƇƒĉŦĮƃŒ�ŅŒƍĿƈăƆň��ŅŒƍºĿƄĿŤąťŒ��Ƒºĉż�

ŁƅŅƄďŪƃŒ�ĹŗĮżŉĽƂ��ŘũƂŗƅŔ�ϮϬϴ�������������ƃũś�ƇƎƅ�ŪƏŠƔ�ƛƏ��ƌƅƏƈŮŗ�ƇƜŬƙŔ�ŨŦŌ�ƉƔƈƆŬƈƅŔ�ƑƆŷ�ŖŠƔ�ƒŌ��
������������ƇƜŬƙŔ�Ɠž�ƇƎƈ�ŉŪŠ�řŬŕƔŬƅŔ�ƉŌ�ƃŮ�Ɖƈ�ŕƈƏ��ƓƈƜŬƙŔ�şƎƊƈƅŔ�Ɖƈ�ŉŪŠ������ŘƏŷŧ»ƅŔ�ƉŌ�ƃ»ƅŨ�

�����������řƔƅƏœŬƈƅŔ�ũŧƁ�ƑƆŷ�ŘƏŷŧƅŔ�ƉƏƄś�ƉŌ�ŖŠƔƏ�ŘũƔŗƄ�řŬŕƔŬ�ŚŕƔŧţś�ƌŠŔƏś�řƄũţƅŔƏ����ūŕ»Ŭ�ŧƂž��
��ƓŗƊƅŔ�ƌśƈŌ�����ŦƅŔ�ũŕŬ�ŔŨƄƏ��������ƓŗƊƅŔ�Ɖŷ�ŧũƏƏ��ƋŧŸŗ�Ɖƈ�ŉŕſƆ��¿ŕƁ�ƌƊŌ���������ĹŒŧƒŤ�Ɗŕ�ĸŒ�ťŧĄƒ�ƇƆ

��ƇƒťƃŒ�Ƒż�ƊƀŽƒ����ƓƊŔũŗųƅŔϭϵϵϱ�Ş��ϵ��ϳϯ����������ũŗśŸŁśƏ��ƉƔŧƅŔ�Ɠž�ƌƂſśƅŔ�ƑƆŷ�Ŝţ�ŜƔŧţƅŔ�Ɠſž��
����ƉƔŧƅŔ�Ɠž�ƌƂſƅŔ�Ɖƈ�řŬŕƔŬƅŔ����ŖŠŸśƏ��ŧŮŔũƅŔϭϵϴϵ��ϭϭ���������řŬŕƔŬ»ƅŔ�ŔƏ»Ƅũś�Řŕŷŧ�řŠŔŨŬ�Ɖƈ

ĻƜœŕƁ�����ƉƏžŪŸƔ�Řŕŷŧ�řŠŔŨŬ�Ɖƈ�¿žŕŠ���ƓŬŕƔŬƅŔ�¿ŦŧśƅŔ�Ɖŷ����¿ƏƂƔƏ�������ŔŨƍ�ĻŔŪŪŸƈ�ũŦŊ�ŶŲƏƈ�Ɠž
ƇƜƄƅŔ��������������řŬŕƔŬ»ƅŕŗ�¿ŕżś»ŮƜƅ�ƀ»œƜƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔ�Ɖŷ�ĻŕſƆŦśƈ�¿ŔŪ�ŕƈ�ŘŕŷŧƅŔ�Ɖƈ�ũƔŝƄƅŔ�ƐƏśŬƈ��

��ŧŮŔũƅŔϭϵϴϵ��ϭϴϭ�ĻƜœŕƁ�Ŝƅŕŝ�ŶŲƏƈ�Ɠž�ŽƔŲƔƏ������ŚŲũŸś�ƓśƅŔ�ŧƜŗƅŔ�Ɠž�ŘŕŷŧƅŔ�űŸŗ
������Ŕ�ƉŔŧƔƈƅ�¿ƏŪƊƅŔ�ƉƏŲžũƔ��ŚŕŗũŲƆƅ�ŘƏŷŧƅŔ�ŕƎƔž��������ƇƎƅƏŪƊ�źƔŬśŬś�ƛ�ūŕƊƅŔ�ƉŌ�řŠţŗ��řŬŕƔŬƅ

������ƌƆƍŌƏ�ŧƆŗƅŔ�ƀƍũƔ��ŧƔƂŸśƏ�ŘŧŕƔŪ�ƃƅŨ�ũŗśŸśƏ������ŧŮŔũƅŔϭϵϴϵ��ϰϮϴ�������Ɖ»ƈ�řƔƍŔƏ�řŠţ�ƋŨƍƏ��
���������������ƇƎţƅŕŰ»ƈ�Ƒ»Ɔŷ�ƉƏſœŕŦ�ƇƎƊŌ�ŧƂśŸƊ��ƇƎƅƏŪƊ�ƉƏżƔŬśŬƔ�ƛ�ƇƎƊŌ�ƉƏŷĉŧƔ�ƉƔŨƅŔ�ūŕƊƅŔƏ��ŘŕŷŧƅŔ

�ŘƏŷŧƅŔ�řţƆŰƈ�ƑƆŷ�ƛ��řƔŰŦŮƅŔ���



 

 

ϲϴ

��ƉƄƅ��ŧŮŔũƅŔϮϬϬϮ��ϭϬϯ����������ŘƏŷŧƅŔ�ũŮƊƏ�řƔŗũśƅŔ�ƑƆŷ�řŬŕƔŬƅŔ�ũŰƊŷ�ŖƔƆżś�Ɖƈ�ŘŕŷŧƅŔ�ũŨţ
¿ƏƂƔž�������řŬŕƔŬƅŔ�Ɠž�¿ŻƏśƊ�ƛ�ƉŌ�ŖŠƔ�����������ƀ»Ɣƈŷ�ƒƏ»ŗũś�ŪŕŠƊŏ�ƀƔƂţś�Ɠž�¿ŻƏś�ƉƏŧ�Ɖƈ����

������ŘũƔŝƄ�ŉŕƔŮŌ�ūũŕƈƈƅŔ�ŧƔŰũ�Ɖƈ�ƃƆƎśŬś�řŬŕƔŬƅŔƏ���������ĺŔ�ƌƈţũ�ŕƊŗƆƅ�řƅƏƂƈŗ�ŧŮŔũƅŔ�ŧƎŮśŬƔƏ�
���¿ŕƂž�ƌƊŔƏŦŏ�Ŗśŕŷ�ƉƔţ����Ƃƈƅŕŗ�ƓƊƏƈśƆżŮ��������ƓśƅŔ�ŧƔƅŔ�ƒŨ�ƓƄƔƊŕƄƔƈƅŔ�¿ƈŕŸƅŔ�Ɖŷ�řƔŬŕƔŬƅŔ�ŚƜŗŕ

���řƅƕŔ�ƉŕŦŧƏ�ŚƔŪƅŔ�ŕƍŧĉƏŬ������Ŗ»ŠƔ��řŬŕƔŬƅŔƏ�ŘŧŕƔƂƅŔƏ�ŘŧŕƔŬƅŔ�ƃũśŸƈ�¿ŦŧƔ�ƉŌ�¿ŗƁ�řƔŷŔŧƅŔƏ��
������������������¿Ə»Ɓ�ƀŧŰ»Ɣ�ƃ»ƅŨ�ƓžƏ��ƀƔũųƅŔ�Ɖŷ�źƔŪƔ�ƛ�Ƒśţ��ƌśƔŗũśƏ�ƌƔŷƏƏ�ƌƎƂž�¿ƈƄƔ�ƉŌ�ƌƔƆŷ

ũŕſƅŔƏ�ũƈŷ�ƀ¿ŕƁ�ƉƔţ����ŒƍťĈƍăŪĿř�ƇŊ�¾ŕſ�ŒƍƌƀŽř�����ƒũŕŦŗƅŔϮϬϬϭŞ�ϭ��Ϯϱ�����

ƍƓƅŕśƅŔ�Ɠž�ŧŮŔũƅŔ�ŕƎƆƈŠŌ�řƔƈƜŬƙŔ�ŘƏŷŧƅŔ�ƑƆŷ�řƈƔŦƏ�ũŕŝŊ�ƌƔƊŧśƏ�ƓŬŕƔŬƅŔ�ƓŷƏƅŔ�ŖŕƔżƅ����

ϭ��ƅƌż�ƅťŵ�ŖœŵťƃŒ��ƃ��ƃƍš�ŧƍťƒ�œƆƅƌ�����������Ɖƈ�ŘŪŠŕŷ��ŘōŮƊƅŔ�řƆţũƈ�Ɠž�ŚŔŧŕƔƂƅŔ�ƉƏƄś�ŕƈ�Ļŕŗƅŕżž
�����ŕƎśŷũŬ�ŖƄŔƏś�ŜŔŧţƘƅ�ŚŕŬŔũŧ�ŶŲƏ��������ŘŕŷŧƅŔ�űŸŗ�ƌƊƈ�ƏƄŮƔ�ŕƈ�ŔŨƍƏ���ƑƅƏƗŔ�řƆţũƈƅŔ�Ɠž

�ľŪŠŷ�Ɖƈ��ƓŬŕƔŬƅŔ�ŖŕŸƔśŬƛŔ�Ɖŷ����ŧŮŔũƅŔϭϵϴϵ��ϭϭϮ����Śŕ»ƊŕƔŗ�ŧƏŠƏ�Ƈŧŷ�ƃƅŨ�Ɠž�ŖŗŬƅŔƏ
�������������ŽŧŕŰ�ŕƈŗũƏ��ƇƎśƜƔƆţśƏ�ƑƆŷ�ŧŕƈśŷƛŔ�Ɠž�ŘŕŷŧƆƅ�¿ŕŠƈƅŔ�ƃũśƔ�ŕƈƈ��řƔƄũţ�ŖśƄƏ�ŚŔũŮƊƏ

���������������ƅŔ�Ƈ»Ǝž�Ɠž�řƆƄŮƈ�ƉƏƄśŬ�ŕƊƍƏ��ĻƜƔƏų�ƇƏŧƔ�ƛ�ŔŨƍ�ƉƄƅƏ��ƀžŔƏśƏ�ŖũŕƂś�ŚƜƔƆţśƅŔ�ƋŨƍ��ř»żƆ
�����������������ŖƔƅŕ»ŬƗŔ�ƐƏśŬ»ƈ�ƏŌ��Ŵŕ»ſƅƗŔ�ƐƏśŬ»ƈ�Ƒ»Ɔŷ�ŉŔƏŬ��ūŕƊƅŔ�ŕƎŗ�ŖųŕŦśƔ�ƓśƅŔ�řƔŬŕƔŬƅŔ

¿ŝƈ�ŘŧƔŧŠƅŔ�ŚŕţƆųŰƈƆƅ��ŴƊƅŔƇŔŧŰ��řƈƅƏŸƅŔ��ŧƔŧŠƅŔ�ƓƅƏŧƅŔ�Ƈŕ�ŔŚŔũŕŲţƅ����

Ϯ���ƊŪƒƃťřƍ�¾űœŕƃŒ�ųƍƒŬ��Əũŗŷ��ŧŮŔũƅŔϭϵϴϵ��ϭϴϭ����ƌƅƏƂŗ�ƃƅŨ�Ɖŷ�������Ɖ»ƈ�ũƔŝƄƅŔ�ƐƏśŬƈ
�����ƐƏśŬƈƅŔ�Ɖŷ�ĻŕſƆŦśƈ�¿ŔŪ�ŕƈ�ŘŕŷŧƅŔ���řŬŕƔŬƅŕŗ�¿ŕżśŮƜƅ�ƀœƜƅŔ�������řŬŕŬƅŔ�Ɖƈ�ũƔŝƄƅŔ�ūƄŷ�ƑƆŷ��

�ũƔŝōśƅŔ�Ɠž�ŔƏŷũŗ�ƇƜŬƙŔ�ŉŔŧŷŌ�ƉŌ�řƂƔƂţƅŔƏ��ƇƎƆųŕŗ�ūƔƅŧś�ŔƏŷŕųśŬŔ�ŧƁ�ƇƎƊŐž��ƇƎſƅŕŦƊ�ƉƔŨƅŔ
��������������řƔŬŕƔŬ»ƅŔ�ř»ŸƅŕųƈƅŔƏ��řŸ»ŬŔƏƅŔ�řžŕƂŝƅŔ�řŠƔśƊ�ƃƅŨƏ��ƇƎƔƅŏ�ƌśƅŕƈśŬŔƏ��ƓƈƅŕŸƅŔ�ƒŌũƅŔ�ƑƆŷ

�����Ə�ŕƊśŕŷŧ�Ɖƈ�¿ƔƆƁ�ŕƈƊƔŗ��řſŝƄƈƅŔ�����������ƇƎƔ»ƆŷƏ��ŖŠƔ�ŕƈƄ�ūƔƅ�ƇƍũƔŝōś�ƉƄƅ��řŗśũƈƅŔ�ƋŨƍ�Ƒƅŏ�¿Ű
ƉƔũŦƕŔ�ƑƆŷ�ũƔŝōśƅŔ�ƏţƊ�ũƔŬƈƅŔ�ŔƏƆŰŔƏƔ�ƓƄ�řƆƈŕŮƅŔ�řƈŕŸƅŔ�ƇƎśžŕƂŝ�ŘũœŔŧ�ŶƔŬƏś����

ϯ����ũœƈƃŒ�ƏƄŵ�ŧƒśŋřƃŒ�ŻŶŰ�������ƌƔƅŏ�ũŕŮŌ�ŕƈ�ŔŨƍƏ��ŧŮŔũƅŔϭϵϴϵ��ϰϬϰ��ƌƅƏƂŗ����ŽŬŎƈƅŔ�Ɖƈ
�������ŬƙŔ�řƄũţƅŔ�Ɖƈ�ŵũŗŌ�ƇƏƔƅŔ�řƔƊŕƈƆŸƅŔ�ŖŔŪţƗŔ�ƉŌ���ƓŬŕƔŬƅŔ�ƇƆŸƅŔ�Ɠž�řƔƈƜ������Ļŕ»ŝţŗ�Ŷ»ŬƏŌƏ��

���������������ƃƅŨ�ƉƈƏ��ŔŨƍ�ŕƎŰƂƊ�ƃũŧśŬś�Ƈƅ�ŕƈ��ũƏƎƈŠƅŔ�Ɠž�ũƔŝōśƅŔ�Ɖŷ�ŧŸŗŌ�ŕƊśƄũţ�¿ŴśŬƏ��ŠŰºřƒ



 

 

ϲϵ

���������������ĻŕŗƆ»Ŭ�ũŝō»śƔ�ƒŨ»ƅŔƏ��ŵũŕŮƅŔ�¿ŠũƏ�ũƏƎƈŠƅŔ�Ɛŧƅ��ƓŬŕƔŬƅŔ�ƓŷƏƅŔƏ�řŬŕƔŬƅŔ�řƔƈƍŌ�Ɛŧƈ
�����������ƓŬŕƔŬƅŔ�ƉŕƄ�ŔŨŐž��ƌƈŕƈŌ�ƒŨƅŔ�ƓŬŕƔŬƅŔ�ŘƏƁ�ƏŌ�ŽŸŲ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ĻŕŗŕŠƔŏƏ����Ɯž��ũƔŝōśƅŔ�ŽƔŸŲ�

ƇƏŰŦƅŔ�ŧŲ�ũƏƎƈŠƅŔ�Ɖƈ�řƂŝƅŔ�ŧƂſƔŬ�ƌƊŌ�ƃŮ����

ŶŠũƔƏ��ŧŮŔũƅŔϭϵϴϵ��ϭϭ����ƓŬŕƔŬƅŔ�ƓŷƏƅŔ�ƓƊŧś�Ƒƅŏ�����ŗŪœƒŪƃŒ�ƏƄŵ�ŗƒŕŧřƃŒ�ŔƒƄźř�ƏƍƏ����ŕƈ�
��ƌƅƏƂŗ��ƌţŲƏŌ������������ŕƈƎƊƈ��ƉŕƊŝŔ�ƌƊŷ�¿ſżƔ�ŕƈƊŏƏ��ŢƔţŰƅŔ�ũŔŧƂƈƅŔƏ�ųŬƏƅŔ�ųŦƅŔ�Əƍ�ŔŨƄƍ���¿žŕŠ

�¿ŦŧśƅŔ�Ɖŷ�ƉƏžŪŸƔ�Řŕŷŧ�řŠŔŨŬ�ƉƈƓŬŕƔŬƅŔ�ŘŧƈŕŠƅŔ�ŘŧŷŕƂƅŔ�řƔŗũśƅŔ�Ɠž�ƉƏżƅŕŗąƔƏ����řżƅŕŗƈƅŕž��
���������������Ɖ»ŷ�ŧ»Ÿąŗ�Əƍ��řƔŬŕƔŬƅŔ�řƔŗũśƅŔƏ�ƓŬŕƔŬƅŔ�ƓŷƏƅŔ�ŖŕŬţ�ƑƆŷ�ƒƏŗũśƅŔ�ŧƔƎƈśƅŔƏ��řƔŗũśƅŔ�Ɠž
��������������źƅŕ»ŗƅŔ�ũƏŰ»Ƃƅŕŗ�ƇŬśƔ��ƉƔŗũƈƅŔƏ�ŘŕŷŧƅŔ�ŧƊŷ�ƓŬŕƔŬƅŔ�ũƄſƅŔ�Ɠž�řƅŕţŲƏ��¿ƏƈŮƅŔƏ�ƉŪŔƏśƅŔ

�������Ɖŷ�řƔŗũśƅŔ�¿ŰſƊ�ƛ�ƃƅŨƅƏ��ŧƔŧŮƅŔ���������¿ƈŕŮ»ƅŔ�ƇƜŬƙŔ�řƈƏŴƊƈ�Ɖƈ�ŉŪŠ�řŬŕƔŬƅŔ�ƉƗ��řŬŕƔŬƅŔ
¿ƈŕƄśƈƅŔ����

ŠŰřƒ�žŕŪ�œƆƆƍƉŌ����ŕƈƄ��řƈƏŴƊƈƅŔ�ƋŨƍ�Ɖƈ�ŉŪŠ�řŬŕƔŬƅŔƏ��ƉŪŔƏśƅŔƏ�¿ƏƈŮƅŔ�ƉƔŧ�ƇƜŬƙŔ
���ƉŔŧƂž�ƓƊŸƔ�ƌŗŕƔŻƏ��ƇŔŪśƅŔƏ�ƃƏƆŬƏ�řŬũŕƈƈ�¿ŗ��řžũŸƈƏ�ƇƆŷ�ŧũŠƈ�ūƔƅ�ƓŬŕƔŬƅŔ�ƓŷƏƅŔ�ƉŌ

����ŶĉƔŲƔ�ŕƈƈ�řţƔţŰƅŔ�řƔŎũƆƅ�ƉƔƈƆŬƈƅŔ��������ƉŕƄ�ƃƅŨƅ��řƔœŕŻƏŻƏ�řƔƏŲƏž�Ɠž�ŔƏŮƔŸƔž��ƇƎţƅŕŰƈ�
�ƌŮƔŸƊ�ƒŨƅŔ�ŶƁŔƏƅŔ�¿Ŵ�Ɠž�řƈƆŬƈƅŔ�ŖƏŸŮƆƅ�ŘũƏũŲ�ƓŬŕƔŬƅŔ�ƓŷƏƅŔ���

Ŝ��ƑŵŧŬƃŒ�ƅƄŶƃŒ�ŭƀƈ��

����������������ųŕ»ţąƔ�ƉŌ�ŧŗƛ�ƃƅŨƅ��ƑƅŕŸś�ĺ�Řŧŕŗŷ�ƌƊƏƄ�ŖƊŕŠ�Ƒƅŏ��ƓŷũŮ�¿ƈŷ�ƒƏŷŧƅŔƏ�ƒƏŗũśƅŔ�¿ƈŸƅŔ
������ŚŔŪƏŕŠś�ŧŠƊ�ŕƊƊŌ�řŰŕŦ��řƔƈƜŬƙŔ�řŸƔũŮƅŔ�ŞŕƔŬŗ���������ŖŠƏśŬ»ś�ƒƏ»ŗũśƅŔ�¿»ƈŸƅŔ�ƉŔŧƔƈ�Ɠž�

�řŸŠŔũƈƅŔƏ�ŽƏƁƏƅŔ��������������řţŕŬƅŔ�Ɠž�ƉƔƆƈŕŸƅŔ�Ɖƈ�ŨŦōƔ�ƛ�ƓŷũŮƅŔ�ŖƊŕŠƅŔ�ƉŌ�ƐũƔ�ŶƁŔƏƆƅ�ũŴŕƊƅŔƏ
�����ƇƎśŕƁƏŌƏ�ƇƎŠƈŔũŗ�Ɖƈ�¿ƔƆƂƅŔ�ƛŏ�řƔƈƜŬƙŔ����������ũƔŮƔƏ��ƓŷũŮƅŔ�ƇƆŸƅŔ�Ɠž�ĻŕſŸŲ�ƇƍŧƊŷ�ŧŠƊ�ƃƅŨƅƏ�

����ƓƊũƂƅŔϮϬϬϬ�ϴϮ���¿ƏƂƔž�ƇƏƆŸƅŔ�¿ŰŌ�Ƒƅŏ��ŸƅŔ�ƉŌ�ƃŮ�ƛƏ����ƌ»Ɗƈ�ŧ»ŗƛ�ŖƏƆųƈ�ƒƏƔƊŧƅŔ�ƇƆ
�������������ŔũŮ»ƊƅŔƏ�ũŕ»ŗŦƗŔƏ�ŽţŰ»ƅŔƏ�řƔƈƜŬƙŔ�ŚƜŠƈƅŔ�ŕƈŌ��ƓŷũŮƅŔ�ƇƆŸƅŔ�Əƍ�¿ŰƗŔ�ƉƄƅƏ��Ś

����řžŕƂŝ�ƋŨƍ�¿Ƅž��ŶƁŔƏƈƅŔ�ũŕŗŦŌƏ�������������Ƒ»Ƃŗś��řƔŷũŮ»ƅŔƏ�řƔƈƜ»ŬƙŔ�řžŕƂŝƅŔ�ŖƊŔƏŠŗ�ƇƆŸƅŔ�ƉƏŧŗƏ
����������Ÿś�¿ŕƁ�ƓƆƈŸƅŔƏ�ƒũŴƊƅŔƏ�ƒũƄſƅŔ�¿ƅŪƅŔƏ�ōųŦƅŔ�ƏŌ��ŽŔũţƊƜƅ�řŲũŸƈ�řƔŰŦŮƅŔƑƅŕ��ŁŴĽżąŧăƒ�

ĄƊĮƄƃŒ�ăƇƒĉŦĮƃŒ�ŒƍĿƈăƆň�ąƅĿƂƈĉƆ�ăƇƒĉŦĮƃŒăƍ�ŒƍĿřƍÉŊ�ăƅŅƄĉŶŅƃŒ�ĊŘœăŞăŧăť���ř»ƅŧŕŠƈƅŔ�ϭϭ�����ƉƔ»ŬŕƔƅŔ�ƉŕųƂƅŔϭϵϴϵ��



 

 

ϳϬ

ϭϬϱ�ϭϬϲ���������������Ə»ƍ��Řũ»ŰŕŸƈƅŔ�řƔƈƜŬƙŔ�řƄũţƅŔ�ƌŠŔƏś�ƓśƅŔ�ŚŕƔŧţśƅŔ�ũųŦŌ�Ɖƈ�ƉŕƄ�ƃƅŨƅ��
��������ŕŸƅŔ�ůƏŰƊƅŔ�Ŷƈ�ŕƎśŕŷŧƏ�ŕƍŧŔũžŌ�űŸŗ�Ɖƈ�ŉƓųŕŦƅŔ�¿ƈŕŸśƅŔ�ƏŌ�řƈ������ŉƏŬ»ŗ�ƃ»ƅŨƏ��řŰŕŦƅŔ

��������ŕƎƆţƈ�ũƔŻ�Ɠž�ŕƎŗ�ŧŕƎŮśŬƛŔ�ƏŌ�ŕƎƈƎž��ƉŕŬţϮϬϬϲ��ϭϳϳ���Ə��ŧŰƂƔŕƅƄŶƃœ�ƑŵŧŬƃŒ������ŕ»ƈ
ƌƔƅŏ�ŧŮũŌ�ƏŌ��ƌƔƆŷ�Ì¿ŧ�ƏŌ��ƌŗ�ŵũŕŮƅŔ�ũŗŦŌ����ƓƈƔƆŸƅŔϮϬϬϬ��ϯϰ���������������������������������������������������������������

��¿ƏŕƊś��ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��ϭϯϵ��ƏŕƎś���������ƓŷũŮ»ƅŔ�ƇƆŸƅŕŗ�ƇŕƈśƍƛŔ�Ɖŷ�ƇƎƆŬŕƄśƏ�ƉƔŗũƈƅŔƏ�ŘŕŷŧƅŔ�Ɖ
¿ŕƂž�������������������ĉƍŨ»ƈ�ĻŔŧ»ƆŠƈ�Ļŕ»ƂƂţƈ�Ļŕ»ŷƏŗųƈ�ŧƈţŌ�ŧƊŬƈ�ƌŗƊŠŗ�Ə�ƌśƄƔũŌ�ƑƆŷ�ūƆŠƔ�ƉƕŔ�ŕƊŧţŌƏ�Ļŕŗ

���ƌƔž�ũŴƊƔ�ƉŌ�¿ŬŕƄ»ś»Ɣ���������������Ŝ»Ɣţ��¿ŗƊţ�Ɖŗ�ŧƈţŌ�ŨƔƈƜś�Ƈƈƍ�Ɖŷ�ƌŝƔŧţ�űũŸƈ�Ɠž�ŔŨƍ�¿ŕƁ��
�������ƍŧţŌ�ƉŕƄƏ��¿ŪƎƅŔ�ƇƍŧƊŷ�Ì¿ƁƏ��ŧŠƅŔ�ƇƎƔƆŷ�ŖƆŻ��ŚŕžŕŬƈƅŔ�ŶųƂƔ�Ƈ�������ƌƂſƅŔ�Ɠž�řƅōŬƈ�Ɖŷ�ŜţŗƔƅ�

����������������ũžŔƏś�Ŷƈ��ƇƆŸƅŔ�ŖƆų�Ɠž�ƉƏƆŬŕƄśƔ�ƉƔŨƅŔ�ƇƏƔƅŔ�Řŕŷŧ�ƑƆŷ�ũŬţśƔ�ŧŮŔũƅŔ�ŖƆƁ�ƉƄƅ��ŜƔŧţƅŔ�ƏŌ
�����������ŕƎƊŷ�ũŕŗżƅŔ�Ŷžũ�Ƒśţ�ƏŌ��ŕƎƔƅŏ�ũŴƊƅŔ�Ɠž�ƉƏŧƍŪƔ�ƇƎƊƄƅ��řžũŸƈƅŔ�¿œŕŬƏ�ŔŨƍƏ��Ϫѧϴϓ�����Ŷ»ƈ�ƀŕſśŔ�

Ƒƅŕ»»Ÿś�ƌ»»ƅƏƁ�ƉƏƈŲ»»ƈ�È¾œººĽſăƍ��É¾ƍººĄŪċŧƃŒ�œººăƒ�ďŔăŧ�ċƇÊō�ƑĉƆąƍººĽſ�ŒƍĿŦººĽŤĮřŒ�ŒĽŦººăƋ�ăƇňąŧººĿƀŅƃŒ�
ĹŒŧƍĄŞąƌăƆ�ƉŕƁũſƅŔ�ϯϬ��ƒŌ�ƃũś�ƉƏƄũŮƈƅŔ�ũŕſƄƅŔƏ�ƉŊũƂƅŔ�Ɠž�ŵŕŲƏŌ���Řŧŧ»Ÿśƈ��ŕ»ƈŏ��Ƈŧ»Ÿŗ�
ŵŕƈśŬƛŔ�ŉŕżŰƙŔƏ��ƌƔƅŏ�ŕƈŏƏ�ƃũśŗ�Ƌũŗŧś��ƌƈƎſśƏ�ŕƈŏƏ�ƃũśŗ�ƉŕƈƔƙŔ�ƌŗ�ƇŧŷƏ��ƌƂƔŧŰś�ŕƈŏƏ�

ƃũśŗ�¿ƈŸƅŔ�ƌŗ�¿ŕŝśƈŔƏ�ƋũƈŔƏŌ�ŖŕƊśŠŔƏ�ƌƔƍŔƏƊŕƈŏƏ��¿ƏŧŸƅŕŗ�ƌƊŷ�Ƒƅŏ�ƋũƔŻ�Ɖƈ�řƈŴƊŌ�řƔƆƍŕŠƅŔ�
ũŕſƄƅŔƏ�ƇƎƅŕŝƈŌ�ƓƆƔţŪƅŔ�����Ş������������������ƇƏ»ƔƅŔ�ƉƔƈƆŬƈƅŔ�Ɠž� Ļŕƈŕŷ�ƇƄţƅŔ�ƉƏƄƔ�ƉŌ�ƉƄƈƔƏ

��������¿ƏƗŔ�ŶƔũŮśƅŔ�ũŧŰƈ�ƏƍƏ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�ũŗŧś�ŔƏƄũśƔ�ƉƔţ���������¿»ŬŕƄś�Ƒ»Ɔŷ�ŧŮŔũƅŔ�ƌƅŕƁ�ŕƈƏ�
���ƋŧƄŌ��ŘŕŷŧƅŔ��ƉŔŧƔŪ�������������Ƒƅŏ�ũŕŮŌ�ƉƔţ��ąƔ�ŕƈ���������Ɖ»ƈ�ř»ƈŕŷ�ŘũƏŰŗ�ŘŕŷŧƅŔ�ƑƆŷ�ŴţƜ

������������¿ųŕŗƅŔ�ƌŠƏŌƏ��řƆųŕŗƅŔ�ŖƍŔŨƈƅŔƏ�ŉŔũƕŔ�řžũŸƈ�Ɠž�ƇƎſŸŲƏ��ƓŷũŮƅŔ�ƇƆŸƅŕŗ�ƇƍŔƏśŬƈ�ŽŸŲ
ŕƎƔž�¿ƆŦƅŔƏ����

���ũŨţƔƏ�ŕƈƄ��ŧŮŔũƅŔϮϬϬϮ��ϯϱ�������ĻƜœŕƁ�ƌƅŕƈƍŏƏ�ƇƆŸƆƅ�ŘŕŷŧƅŔ�ƉŕƔŬƊ�Ɖƈ�������ąƔ�Ƈ»ƆŸƅŔ�Ɖ»Ƅƅ��¿ŕ»Ƃ
ŜŔŧţƗŔ�řƈţŪ�Ɠž�ŘŕŷŧƅŔ�ƋŕŬƊƔƏũƂƅŕŗ�ŧƔŪƔ�ƇƆŸƅŔƏ���ůƂƊƔƏ��¿ƏŔŧśƅŔƏ�řŮƁŕƊƈƅŔƏ�ŵƜųƛŔƏ�ŘŉŔ

Ə��ūŕƊƅŔ�ƉƔŗ�ƌƅƏŔŧś�ƇŧŷƏ�ƌƅŕƈƍŏƏ�ƌƄũśŗ��ũŨţƔƓŗƊƅŔ �¿ƏƂƔž�ƇƆŸƅŔ�ƉŕƔŬƊ�Ɖƈ���ƇƆ��ƅŲŵŊ�
ŔƍƈŦƃŒ�ƇŊ�ƅƄŶřƒ�¾ŞŧƃŒ�ƇňŧƀƃŒ�ƅś�ƅœƈƒ�Ɗƈŵ�Əřš�ƉœŪƈƒ����� ƉŗŔ�ũŠţϭϵϱϴŞ�ϵ��ϴϲ��ž�Ɖ»ƈ�
Ŵſţ�ƉŊũƂƅŔ�ƏŌ�ƌŲŸŗ��ŧƂž�ŚƆŷ�ƌśŗśũ���ƌśŠũŧƏŔŨŐž�¿ŦŌ�ŗƃƅŨ���ŖƁƏąŷƆŷ�ƌƔ�ŐžƉ�Ćũśƃ�ŘŧƍŕŸƈ�



 

 

ϳϭ

ƉŊũƂƅŔ�ąƔƓŲſ�Ƒƅŏ�ŵƏŠũƅŔ�Ƒƅŏ�¿ƎŠƅŔ�ŧŸŗ�ƇƆŸƅŔ����ũƔųŦƏ�ŧƔŧŮ�ũƈŌ� ŔŨƍƏ� ��������ƌ»Ɗƈ�ũŨ»ţ� ŕƈƏ
������ƌƅŕƁ�ŕƈ�Ŷƈ�ƀſśƔ�ŧŮŔũƅŔ��Ƌŧŗŷ�������������ƉŌ�Ƒƅŏ�ũŕŮŌ�ŜƔţ������ƓśƅŔ��řœųŕŦƅŔ�ŚŕƔƄƏƆŬƅŔ�Ɖƈ

����������ƊŸƅ�ƇƎŮƔƈƎśƏ��ƓƈƆŸƅŔ�¿ƔŰţśƅŔ�ŖƊŕŠƅ�ƇƎƅŕƈƍŏ�Əƍ��ŘŕŷŧƅŔ�Ɖƈ�űŸŗƅŔ�ŖƔŰś���ŘŉŔũ»ƂƅŔ�ũŰ
�ƓŴŷƏƅŔ�ƇƍũƏŧ�ƉƏŬũŕƈƔŬ�ŽƔƄ�Ũŏ��ŘŕŷŧƅŔ�ƑƆŷ�ũƄƊśŬƈ�ũƈŌ�ƏƍƏ��ƇƆŸƅŔ�ŖśƄ�Ɠž�řŸƅŕųƈƅŔƏ

�ŖŠƏƈŗ��ƒŧŕŮũƙŔƏřžũŸƈƅŔ�ƏţƔţŮ�ƇƆŸƅŔ�ƏƆƔƆƁ�ƇƍƏ��ŘŕŷŧƆƅ�ƇƎŗŕŬśƊŔƏ�ŘƏŷŧƆƅ�ƇƎœŕƈśƊŔ����

Ə��Ɖƈ�ũŕŝŊ�ŪũŗŌ������ƓƈƜŬƙŔ�¿ƈŸƅŔ�ƑƆŷ�ƓŷũŮƅŔ�ƇƆŸƅŔ�ůƂƊ����ŕƈƄ�����ŚŕŗŕśƄ�Ɠž�ŉŕŠ�ŧ»ŮŔũƅŔ���ŕ»ƈ�
ƓƆƔ����

ϭ����¾ƌŞƃŒ�ŧœŬřƈŒƍ�ƅƄŶƃŒ�ƇœƒŪƈ�������¿ƏƁ�Ɠž�ũƍŕŴ�ŔŨƍƏ�ƅŔ�ŧŮŔũϮϬϬϮ��ϯϱ����ƇƆŸƅŔ�ƉŕƔŬƊ�Ɠž��
���ąƔ�ƇƆŸƅŔ�ƉƄƅ�����ŜŔŧţƗŔ�řƈţŪ�Ɠž�ŘŕŷŧƅŔ�ƋŕŬƊƔƏ�¿ŕƂ����ŝŌ�ƇƆŸƅŔ�ƉŕƔŬƊž���Ɠž�ũ�����ƓŷũŮƅŔ�ƇƆŸƅŔ�ƉŕŰƂƊ�

���ƋũŕŮśƊŔƏ�¿ƎŠƅŔ�ŘŧŕƔŪ�ƓƅŕśƅŕŗƏ�������������ƇƎƅƏƂŷ�ũŧƁ�ƑƆŷ�ūŕƊƅŔ�řŗųŕŦƈ�Ɖƈ�ŘŕŷŧƅŔ�ƉƄƈś�Ƈŧŷ�Ƈŝ�ƉƈƏ
���ŧƄŎƔƏ��ƇƎŗƏƆƁ�řŬƈƜƈ�ƏŌ��ƉƄƔϭϵϴϯ��ϭϵ������������ŢƔśŕ»ſƈƅŔ�ƃƜś»ƈŔ�Ƈŧŷ�Ƒƅŏ�ƒŧŎƔ�ƇƆŸƅŔ�ůƂƊ�ƉŌ

��������������ƑƂŗś»ŬƏ��ƇƎŗŕŸƔś»ŬŔƏ�ŕƎŗŕţŰŌ�ŖŔŨśŠŔ�Ɖƈ�ƉƄƈśƅŔ�Ƈŧŷ�ƓƅŕśƅŕŗƏ��ŖƏƆƂƅŔƏ�¿ƏƂŸƅŔ�Ţśſś�ƓśƅŔ
ŧŕƈũ�Ɠž�řŦſƊƏ��ŧŔƏ�Ɠž�řţƔŰ�ƇƎśƏŷŧ����

Ϯ�ƍƄźƃŒ��ƇƒťƃŒ�Ƒż������ŕƈ�ƏƍƏƋĉƏƊ���ƌƔƅŏ���ŧŮŔũƅŔϭϵϴϵ��Ϯϳ��ƅƏƂŗƌ��������ƒŨ»ƅŔ�ƓœƛƏƅŔ�ŧƔŰũƅŔ�Ɖŏ
����������������ŘƏŷŧ»Ɔƅ�ŔƏ»ŴſţƔƅ��ř»ŷŕƈŠƅŔ�Ɠž�¿ƔŰōśƅŔ�Ɖƈ�ũŦŊ�ŧƔŰũ�Ƒƅŏ�ŞŕśţƔ�ŉŕƈƆŸƅŔƏ�ŘŕŷŧƅŔ�ƌŸƈŠƔ
�������������¿ƍŕŬ»ś�Ɖƈ�ŕƍƏŸƊƈƔƏ��řƔŷũŮƅŔ�ƓƊŕŸƈƅŕŗ�ƒƏƂƅŔ�ųŕŗśũƛŔ�Ŷƈ��ũŔƏţƅŔƏ�şƎƊƈƅŔƏ�ũƄſƅŔ�řƅŕŰŌ

�����ŽũųśƅŔƏ�ųŔũžƙŔ�Ɖƈ�ŕƍŉŕƊŗŌ�ŔƏƈŰŸƔƏ��ųƔũſśƏ�������Ŕ�ƌƔŠƏśƅŔ��ŕƊũŨţ�ŧƂƅƏ�������ŧŧŮ»śƅŔ�Ɖƈ�ƒƏŗƊƅ
�������¿ŕƁ�ŜƔţ�Ɖŕƍũŗ�ũƔŻ�Ɖƈ�ũſƄƅŕŗ�ūŕƊƅŔ�ƇŕƎśŔƏ�������������Ɗƒż�ĸŒ�ƇƆ�ƅƂťƈŵ�ĹœšŒƍŕ�ĹŒŧŽƂ�Œƍŧř�ƇŊ�ƙō�

ƇœƋŧŕ�����ƒũŕŦŗƅŔϮϬϬϭŞ�ϵ��ϰϳ������ũŦŊ�ŜƔŧţ�Ɠž�ĻŕŲƔŌ�ũƄŨƏ������ƊƒŤƕ�¾œſ�ŏŧƆŒ�œƆƒŊ����œºƒ
�������œƆƋťšŊ�œƌŕ�Ňœŕ�ťƀż��ŧżœƂ������ƒũŕŦŗƅŔϮϬϬϭŞ�ϴ��Ϯϲ����ƔŰƊƅŔ�ƇƎž�ƉƈƏ�ƔƂŗŕŬƅŔ�Ɖ���ŢŲ»śƔ�Ɖ

ƉŌ������ƓŷũŮƅŔ�ƇƆŸƅŔ�ůƂƊ�Ɖƈ�ƓśōƔ�ũƔſƄśƅŔƏ�ŧŧŮśƅŔ����ƉƔũſƄƈƅŕ»ŗ�ƒŧŎ»Ɣ�ŕƈƈ��ƓƈƆŸƅŔ�ŧŔŪƅŔ�řƆƁƏ�
ƀƔũųƅŔ�ŘŧŕŠ�Ɖŷ�źƔŪƅŔƏ�ŽũųśƅŔ�Ƒƅŏ�ƉƔƅŕżƈƅŔƏ�ƉƔŧŧŮśƈƅŔƏ����

��



 

 

ϳϮ

�ƑŵŧŬƃŒ�ƅƄŶƃŒ�ŭƀƈ�ŔœŕŪŊ���

ŖŕŗŬŌ�ƇƍŌ�Ɖƈ��ƓŷũŮƅŔ�ƇƆŸƅŔ�ůƂƊƓƆƔ�ŕƈ�ŧŮŔũƅŔ�ŚŕŗŕśƄ�Ɠž�ŉŕŠ�ŕƈƄ����

ϭ���ŗƃƍŒťƆ�Ƈŵ�¾ŪœƂřƃŒ�ƅƄŶƃŒ������ŧƄŌ�ŜƔţ��ŧŮŔũƅŔϭϵϵϵ��ϭϯϵ�����ƌ»ƅƏƂŗ�ƃƅŨ������ƉƕŔ�ŕƊŧ»ţŌƏ
������������ĻŕŗƍŨƈ�ĻŔŧƆŠƈ�ĻŕƂƂţƈ�ĻŕŷƏŗųƈ�ŧƈţŌ�ŧƊŬƈ�ƌŗƊŠŗ�Ə�ƌśƄƔũŌ�ƑƆŷ�ūƆŠƔŬŕƄśƔ�����ƌ»Ɣž�ũ»ŴƊƔ�ƉŌ�¿���

��������������ƇƏ»ƆŸƅŔ�ř»ŬũŔŧƈ�ƇŧŷƏ�ŜţŗƅŔ�ƃũśƏ��¿ƔƏųƅŔ�ƇƏƊƅŔƏ�ŽƔƏŬśƅŔƏ�¿ƔŠōśƅŔƏ�ƓŦŔũśƅŔƏ�¿ŬŕƄśƅŕž
ŧŔŪƅŔ�řƆƁƏ�ƇƆŸƅŔ�ůƂƊ�Ɠž�ŖŗŬ�����

ƍ�ŧœŬŊ��ƇŒťƒŨϮϬϭϬ��ϰϳϳ��œƆƋ�ƇƒŧŤň�ƇƒŕŕŪ�Əƃō����

Ϯ�ƇƜŬƙŔ�Ƒƅŏ�ŘƏŷŧƅŔ�řƈƎƈƅ�ƇŪƜƅŔ�ŧŔŧŷƙŔ�Ƈŧŷ����

ϯ�ƓŷũŮƅŔ�ƇƆŸƅŔ�Ɠž�ƇƎŰƂƊ�ƃũŔŧś�Ɖƈ�ƇƎƊƄƈƔ�Ƒśţ��ŘƏŷŧƅŔ�¿ƈŸƅ�ŘŕŷŧƅŔ�Źũſś�Ƈŧŷ����

ĹœŶŕŒŧ����ŗƒƂƍƄŪƃŒƍ�ŗƒŪŽƈƃŒ�ŘƚƂŬƆƃŒ��
ŁśŸĉŧ��������ŚŕƂƔŸƈƅŔ�ŪũŗŌ�Ɖƈ�řƔŬſƊƅŔ�řƔƄƏƆŬƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ���������ƉƔŗũ»śƈƅŔƏ�Řŕŷŧ»ƅŔƏ�ƉƔŗũ»ƈƅŔ�ƌŠŔƏś�ƓśƅŔ

ƉƔƏŷŧƈƅŔƏ�����������ŕƎƔƆŷ�řŗśũśƈƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�Ɖƈ�řŸŬŔƏ�ŘũœŔŧ�Ɠž�ƇƎƆŦŧƔ�ŕƈƈ������ƛŏ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ƋŨƍ�ŕƈƏ
�����������������ř»ƔŗŕŠƔŏ�ŚŕƔƄƏƆ»Ŭ�Ɖ»ƈ�ƌƈƆŸśƏ�ƌŗŬśƄŔ�ŕƈ�ŞŕśƊ�ƃƅŨƄƏ��řœƔŗƅŔ�Ŷƈ�ŧũſƅŔ�ƃŕƄśţŔƏ�¿ŷŕſś�ŞŕśƊ

���śŠƈƅŔ�ũƔƔŕŸƈ�ƀžƏ��řƔŗƆŬƏŌ���ƅŔ�řƔƏŗũśƅŔƏ�řƔƁƜŦƗŔ�Ŷƈ�ŕƔţƔ�Ɠś����������ƋŨ»ƍ�Ƈ»ƍŌ�Ɖ»ƈƏ��ŕ»ƍũŕųŏ�Ɠž�
�ŚƜƄŮƈƅŔ�ƇƏƈŨƈƅŔ�¿ŕŠŸśŬƛŔƏ��řƈƎƅŔ�ŽŸŲƏ��ũƏśſƅŔ����

Ə��řƔŬſƊƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŕŗ�ŧŰƂƔ�����������ƌƔŠƏśƅŔ�řŠƔśƊ�ƓƆŦŔŧƅŔ�ƓŬſƊƅŔ�ŖŔũųŲƛŔ�ŕƎŸŗƊƈ�ƓśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ
�ŒųŕŦƅŔ�ƒƏŗũśƅŔ����ƓƈŪŕţƅŔ����������ŕƈƄ���ŕƎƊōŗ�ŽũŸśƏ����������Ļŕ»ŬŕŬŌ�¿Ű»śś�ƓśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ

�ƙŔ�ƃƏƆŬƅŕŗ���������������Ŗ»ƊŔƏŠƅŔ�ƏŌ�ř»ƔƆƂŸƅŔ�Śŕ»ƔƆƈŸƅŔ�¿ŝƈ�řƔŬſƊƅŔ�ŚŕƔƆƈŸƅŔ�Ɖƈ�řƔƆƈŸŗ�¿Űśś�ƏŌ�ƓƊŕŬƊ
řƔƄƏƆŬƅŔ�ŖƊŔƏŠƅŔ�ƏŌ�řƔƅŕŸſƊƛŔ���ƒƏŕƊŮƅŔ�������������

��œƆŊ�řƔƄƏƆŬƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ����ŕƎžũŸƔž��Žŧ�ƏŗŌ�����������ŕƎƊōŗ�������Ɖŷ�ŘũŧŕŰƅŔ�řƔƄƏƆŬƅŔ�ŉŕųŦƗŔ
ƂŸƅŔ�ŚƛŕŠƈƅŔ�Ɠž��ƇƎƅŕŸžŌƏ�ƇƎƅŔƏƁŌ�Ɠž�ŧŔũžƗŔřƔŷŕƈśŠƛŔƏ�řƔƁƜŦƗŔƏ�řƔŧœŕ����



 

 

ϳϯ

ŽũŸƔƏ��ŚšœŕƃŒ��ŗƒƂƍƄŪƃŒ�ŘƚƂŬƆƃŒ��ĹœƒőŒŧŞō��ŕƎƊōŗ����������ũŝŎƔ��ƉƔŗũśƈƅŔƏ�ƉƔŗũƈƅŔ�Ɖƈ�ũƍŕŴ�ƃƏƆŬ
�����ƓƈƜŬƙŔ�ƒƏŷŧƅŔ�¿ƈŸƅŔ�ƑƆŷ�ĻŕŗƆŬ����������ƌ»Ɣž�ŖƏŻũƈ�ũƔŻ�ƃƏƆŬƅŔ�ŔŨƍ�ƉƏƄƔƏ�����ũ»ƔŻ�ƌ»ŠœŕśƊƏ

řƔŷŕƈśŠƛŔ�řœƔŗƅŔ�ƉŕŠƎśŬŔ�ũƔŝśƏ��ƉƔũŦƖƅ�řƔŲũƈ����
Ō�ůƔŦƆś�ƉƄƈƔƏ�řƔƄƏƆŬƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ŪũŗƌśŕŗŕśƄ�Ɠž�ŧŮŔũƅŔ�ŕƎƅ�űũŷ�ƓśƅŔƓƅŕśƅŔ�ƏţƊƅŔ�ƑƆŷ����

Ŋ�ŧƍřŽƃŒ��
������������ƉƄƅ��ƉƔŗũƈƅŔƏ�ŘŕŷŧƅŔ�ƀţ�Ɠž�ĻŕŗƏŠƏ�ũŝƄŌ�ƓƍƏ��řƔƈƜŬƙŔ�řƈƗŔ�ŖŠŔƏ�ƑƅŕŸś�ĺŔ�Ƒƅŏ�ŘƏŷŧƅŔ

��������¿ŕżśŮƛŔ�ƉŷƏ�ŖŠŔƏƅŔ�ŔŨƍ�Ɖŷ�ŕƎƔŗũƈƏ�ŕƎśŕŷŧ�Ɛŧƅ�ĻŕƔŦŔũś�ŧŠƔ��ƇƏƔƅŔ�řƈƗŔ�¿ŔƏţŌ�Ɠž�ũŴŕƊƅŔ
ŗ������ƇƎƅ�ƑƅŕŸś�ĺŔ�ŕƍũŕśŦŔ�ƓśƅŔ�řſƔŴƏƅŔ�ƋŨƎ����������řſœŕųŗ�ůśŦƔ�ƛ�¿ŬƄƅŔƏ�ũƏśſƅŔ�ŔŨƍƏ�ƓŦŔũśƅŔ�ŔŨƍƏ

����������������ƛ�ƇƎƅŔƏ»ţŌƏ�ƇƎśŕ»ƂŗųƏ�ƇƎśŕŠũŧ�ŽƆśŦƈ�ƑƆŷ�ūŕƊƅŔ�Ɠž�ƒũŬƔ�ŉŔŧ�Əƍ�¿ŗ��ūŕƊƅŔ�Ɖƈ�řƊƔŸƈ
ŖŕŗŮƅŔƏ�ŤƏƔŮƅŔƏ�ŧŕĉŗŸƅŔƏ�ŉŕƈƆŸƅŔ�ŖƔŰƔ�ƏƎž��ĺŔ�ƌƈţũ�Ɖƈ�ƛŏ�ŧţŌ�ƌƊƈ�ƏŠƊƔ�ŧŕƄƔ���

�řżƅ�ũƏśſƅŔ����������ŉƓŮƅŔ�Ɠž�ŽŸŲ�ƑƆŷ�¿ŧƔ�ƏƍƏ��ũśž�Ɖƈ��ƑƅŕŸś�¿ŕƁ���œĽƃ�ĄŧĮřĽŽĄƒ�ąƅĄƌŅƈăŵ�ąƅĄƋăƍ��ĉƊºƒĉż�
ăƇƍĄŪĉƄąŕĄƆ��ŽũŦŪƅŔ�������ŽŸŲƔ�ƛ�ƒŌ��������ŕƔũƄŪ�ƉŗŔ����Ş���������ũƏśſƅŔƏ������ƉƏƄ»Ŭ

�ŘƏƁ�ŧŸŗ�ŽŸŲƏ��ŘŧŮ�ŧŸŗ�ƉƔƅƏ��Řŧţ�ŧŸŗ�Ŗ�ƓƊŕƎſŰƗŔ�Ś��������
��Ɖŷ�Řũŕŗŷ�ũƏśſƅŔƏ������ŗŸƅŔ�űŸŗ�ŖƔŰƔ�ŉŔŧ�������ƑŦŔũśƔƏ�ŉũƈƅŔ�ŽŸŲƔž��ƇƆŸƅŔ�ŖƜųƏ�ŘŕŷŧƅŔƏ�ŧŕ

��������ųŕŮƊƏ�řƈƍƏ�ŧŠ�ŧŸŗ�ŶųƂƊƔ�ŧƁƏ�¿ŬŕƄśƔƏ��ũƈŸƅŔ������������ƌ»Ɗōŗ�ŽũŸƔƏ��������ŖƔŰ»Ɣ�ŉŔŧ
���������������ųŕŮ»ƊƅŔ�ŧ»Ÿŗ�ƉƏƄŬ»ƅŔ�ƏŌ�ŵŕųƂƊƛŔ�ƋƜŷŌƏ��ŎųŕŗśƅŔƏ�ƓŦŔũśƅŔƏ�¿ŬƄƅŔ�ƋŕƊŧŌ��ƉƔƆƈŕŸƅŔ�űŸŗ

ŘũƈśŬƈƅŔ�řƄũţƅŔƏ�ŖœŔŧƅŔ����šƏƊ����Ş�����������
ŧƁƏ��Śſƅ��ŧŮŔũƅŔ������������Ɠž�řƈƅŎƈƅŔ�řƂƔƂţƅŔ�Ɖŷ�Ŝĉŧţś�ŜƔţ�ũƏśſƅŔ�űũƈ�Ƒƅŏ�ƋŕŗśƊƛŔ

����¿ŕƂž�ŘŕŷŧƅŔ�Ɖƈ�ũƔŝƄ�ŘŕƔţ�������������ůũ»ž�ŘŪŕƔţ�Ɖƈ�ƇƎƊƄƈś�ƓśƅŔ�řŻƜŗƅŔƏ�řţŕŰſƅŔ�ŘƏŷŧƅŔ�ƇƎƈƆŸś
����ŔƏũśž�ŕƍƏŪŕţ�ŕƈ�ŔŨŐž��ŘŧƔŠ��������������ũ»śž�ŶŠũƏ�ŞũŦś�ŔŨŐž�ŕƔƆŸƅŔ�ŚŕŬŔũŧƅŔ�Ŗŕŗ�ŘƏŷŧƅŔ�ƇƎƅ�ŢśſśƏ

śƔ�ũŨŷ�Ɠž�ũƄžƏ¿ƈŸƅŔ�Ɖƈ�ƌŗ�ůƆƈ��ž��ƉƔŨƅŔ�ƉƔŗũƈƅŔƏ�ŘŕŷŧƅŔ�ƑƆŷ�ƌƈƏƅ�Ɛŧƈ�ƌƈƜƄ�Ɖƈ�ŢŲŔƏ
ũƔŗƄƅŔ�¿ŲſƅŔ�ƃƅŨ�ƉƏũƄƊƔ�Ƈƍ�Ƈŝ��ƇƎśŗũƏ�ŘƏŷŧƅŔ�ƇƎśƊŗś���

��ũƔŮƔƏ����ŧŮŔũƅŔ�������������������ũƏśſƅŔ�Ƒƅŏ�ƌśŕŗŕśƄ�Ɖƈ�ũŦŊ�ŶŲƏƈ�ƓžƌƅƏƂŗ�����ŘƏŷŧ»ƅŔ�¿ƈŸƅ
����������ƂƅŔ�ƌ»ƔŠƏśƅŔ�Ŷƈ�ƇŠŬƊƔ�ŔŨƍƏ��ůƂƊƔƏ�ŧƔŪƔ�ƉŕƈƔƙŔƏ�ŘũśžƏ�ƋũŮ�������Ƒƅŕ»Ÿś�ƌ»ƅƏƁ�Ɠ»ž�Ɠ»ƊŊũ�����������

�ăƇƍĄšďŕăŪĄƒ�È¾ąƒĮƄƃŒ�ăŧœăƌĮƈƃŒăƍ�œĽƃ�ăƇƍĄŧĿřŅŽăƒ���ŉŕƔŗƊƗŔ������ƉŌ�ƒŌ���������ŶƔƈŠ�Ɠž�ƇœŔŧ�¿Űśƈ�ƇƎţƔŗŬś�



 

 

ϳϰ

������������ƍ�ūſƊƅŔ�ƐũŠƈ�ŉŕŠ�ƇƎţƔŗŬśž��ũŦŊ�¿żŮŗ�ƏŌ�ŹŔũſŗ��Řũśž�ƌƆƆŦśś�ƛ�ƇƎśŕƁƏŌ��ŕƊ��ƓſŬƊƅŔ������
Ş�������ƇŠŬƊƔƏ��������řƔƏŗƊƅŔ�řƊŬƅŔ�Ŷƈ�ƃƅŨƄ������ŘũƔũƍ�ƓŗŌ�ŜƔŧţ�Ɠž�ŔŨƍ�ũƎŴƔƏ���Ɠ»ŗƊƅŔ�Ɖŷ��

�¿ŕƁ�ƌƊŌ����������ąƇŎż��Ŗŧřż�ŖŧŬ�¾Ƃƃƍ�ŖŧŬ�ŇƑŬ�¾Ƃƃ�Ƈō��������ŧƒºŬÉŊ�Ƈōƍ��ƉƍŞŧœż�Ŕŧœſƍ�ťĈťŪ�œƌŕšœŮ�
��ƉƍĈťºŶř�ƚż�ŴŕœŮƕœŕ�Ɗƒƃō����ƒƏƏƊƅŔ���������Ş��������¿ƏƂƔƏ������ƇƔ»ƂƅŔ�Ɖ»ŗŔ����Ş���

����������������ž�ŚƊŕƄ�Ɖƈž��ƌƊƈ�ŧŗ�ƛ�ƇŪƛ�ũƈŌ�ƉƔƄƅŕŬƆƅ�ŚŔũśſƅŔ�¿ƆŦś������Ƈ»ƅƏ�ŧƔŧŬśƏ�řŗũŕƂƈ�Ƒƅŏ�ƌśũś
ƉŕƄ�ŕƈƈ�ĻŔũƔŦ��ŧƏŸƔ�ƉŌ�ƌƅ�ƓŠąũ��Ƈũţƈ�Ɠž�ƌƆŦŧś�Ƈƅ�Ə�űũž�Ɖƈ�ƌŠũŦś���

ƍ�ƃƅŨ�ƉƈƏ�¿ƄƄ�ƓƈƜŬƙŔ�¿ƈŸƅŔ�ƑƆŷƏ�ƇƜŬƙŔ�Řŕŷŧ�ƑƆŷ�ŘũŕŲƏ�řƄƆƎƈ�ũŕŝŊ�ũƏśſƆƅ���
������ŘœŵœűƃŒƍ�ŘŒťœŕŶƃŒ�Ƈŵ�¾ŪœƂřƃŒƍ�ŗƄŽźƃŒ����ŧƄŌ�ŕƈ�ŔŨƍƏ��Ƌ����ŧŮŔũƅŔ�����������¿ŕ»Ɓ�ŕƈŧƊŷ��
��Ɣ�ƉƅƏ�����ŕƎƊƈ�ƉƔŗŨŠ�ƉƔŗ�ƉƈŎƈƅŔ�řƔŷŔŧƅŔ�ƃſƊ������ŖţƏ�ũƏśſƅŔ�ƌƊƔƔŪśƏ�ƉŕųƔŮƅŔ�ŖŨŠƏ���Ə»Ǝž��ŕƔƊŧƅŔ

¿ŬƄƏ�řƆſŻ�Ɠž�ƃƅŨ�Ɖƈ�ŗƊƅŔ�ŨŕŸśŬŔ�Ə���Ɠ ¿ŬƄƅŔƏ�ŪŠŸƅŔ�Ɖƈ��ƌƊŌ�řŮœŕŷ�ŜƔŧţ�Ɠž�ŉŕŠ�ŕƈƄ�
  ����¿ƏƂƔƏ�ŨƏŸśƔ�ƉŕƄ�������������������ƅŧºźƆƃŒƍ�ƅřŋºƆƃŒƍ�ƅŧºƌƃŒƍ�¾ŪºƂƃŒ�ƇºƆ�Ɓºŕ�ŦƍºŵŊ�Ƒƈō�ƅƌƄƃŒ��
��ƒũŕŦŗƅŔ�����Ş������������������Ƒƅŕ»Ÿś�ƌƅƏƁ�¿Ɣƅŧŗ�ƉƔƂžŕƊƈƅŔ�ŚŕſŰ�Ɖƈ�¿ŬƄƅŔƏ����Ľƙăƍ��ăƇƍĿřÌŋºăƒ�

ĽŖĽƚċŮƃŒ�ĮƙÊō�ąƅĄƋăƍ�ƏĽƃœăŪĿƂ��řŗƏśƅŔ���������������ũƈƗŔ�ūŌũƏ�ƉƔŧƅŔ�ŧƏƈŷ�ƓƍƏ�ŘƜŰƅŔ�Ɖŷ�ūŷŕƂś�Ɖƈž
�řƈƍ�ũśžŌƏ�ŽŸŲŌ�ŕƍŔƏŬ�Ɖŷ�ƉŕƄ���

���¾ƌŞƒ�œƆ�ƅŃƄŶĽř�Ƈŵ�ƑŤŒŧřƃŒƍ�¾ƆƕŒ�¾ƍű����¿ŬƄƏ�řƆſŻ�Ɠž�ƃƅŨ�Ɖƈ�ƏƎž��¿ƏųƏ�ľŤŔũśƏ�¿ƈŌ
�����¿ƎŠƔ�ŕƈ�ƇƆŸś�Ɖŷ��ŧŮŔũƅŔ������������ƑƅŕŸś�ƌƅƏƁ�ƀŔŧŰƈ�ŔŨƍƏ���ąƅĄƋąŧĽŦ��ŅŒƍĿƄĿƂÌŋºăƒ��ŅŒƍºĄŶĮřăƆĽřăƒăƍ�

ĄƅŁƌŁƌŅƄĄƒăƍ�É¾ăƆÈƕŒ�ĽŻąƍăŪĽż�ăƇƍĄƆĽƄąŶăƒ�ũŠţƅŔ�������������Ƒśƈ�Ə��ƉƈŪƈ�űũƈƏ��¿ŕŲŷ�ŉŔŧ�¿ƈƗŔ�¿ƏųƏ��
�������Ə��ƌŠƜŷ�ŧśŮŔƏ��ƌŠŔŪƈ�ŧŬž�ŖƆƂƅŔ�Ɖƈ�ƉƄƈś�����ƛƏ�ŉŔŧ�ƌƁũŕſƔ�Ƈƅ�����¿»ƈƗŔ�řƂƔƂţƏ��ŉŔƏŧ�ƌƔž�ŶŠƊ�

��������������Ɖ»ŷ�¿ŬƄąƔ�¿ƈƗŔƏ��ŘũŦƕŔ�Ɖŷ�űŔũŷƙŔƏ�ŕƎƅ�ŖţƅŔƏ�ŕƎƔƆŷ�ŖŕŗƄƊƛŔƏ�ŕƔƊŧƅŔ�ƑƆŷ�ůũţƅŔ
ƓƊŔƏśƅŔƏ�ƓŦŔũśƅŔ�ŜũƏƔƏ�¿ƈŸƅŔ����ƓŗųũƂƅŔ����Ş���������

�����ŻŒŧšƈŒŖœŵťƃŒ���ƅƌźƒŨƍ�������ƌƊƈ�ũŨţ�ŕƈ�ƏƍƏ���ŧŮŔũƅŔ���������������¿»Ƅ�ƉŌ�šĉũŰ�ŕƈŧƊŷ
���ƙŔ�ƒƏŗũśƅŔ�¿ƈŸƆƅ�ūũŕƈƈ������ƇƎŸŠŔũ»śƏ�űŸŗƅŔ�ųƏƂŬ�ŘũƍŕŴ�ŴţƆƔ��ƓƄũţƅŔ�ƓƈƜŬ�����Ś»Ɗōž

��ĻŕƄƅŕŬ�řƔŷŔŧ�Ɛũś�������ōśŬƔ�ƉŌ�ŜŗƆƔ�ŕƈ�Ƈŝ�ƉƔƄƅŕŬƅŔ�Ŷƈ���������ƌ»ƔśƅŔ�ƌƔƆŷ�ƓƅƏśŬƔƏ��ƐƏƍƏ�ūſƊ�ŉŔŧƊƅ�ũŬ
����������Ƒƅŕ»Ÿś�¿ƏƂƔ�ŜƔţ�ũƏśſƅŔ�Ɠž�ŢŲŔƏ�ũŝŌ�ŕƎƅ�ŉƏŬƅŕŗ�ŘũŕƈƗŔ�ūſƊƅŔ�ƉŌƏ��ũƏśſƅŕŗ�ƌŗƔŰƔž��ċƇÊō�

ăũŅŽĮƈƃŒ�ĻŖăŧœċƆÈƕ�ƍČŪƃœŁŕĉŇ�ĮƙÊō�œăƆ�ăƅĉšăŧ�ăƑďŕăŧ��ŽŬƏƔ�����ũŨţ� ŧƂƅƏ��ƓŗŸƂŰƅŔ���������������



 

 

ϳϱ

��ũƏśſƅŔ�ƉŌ�Ɖƈ�������ŽŔũţƊƛŔ�Ƒƅŏ�ūŕƊƅŔ�Ɖƈ�ũƔŝƄŗ�ƒŧŎƔ����������Əƍ�ƒŨƅŔƏ��ũƏśſƅŔ�Ɠž�ũųŦƅŔ�ƉƈƄƈ�Ə
������������������ű»Ÿŗ�ƓŲ»Ƃś�ŕ»ƈƄ�ƌ»ƔƆŷ�ƑŲƂƔž�ƉŕŬƊƙŔ�ƌŗ�ūţƔ�ƛ�ŕƈƊƔţ��řƔƏƊŸƈƅŔ�űŔũƈƗŔ�ŧŮŌ�Ɖƈ

Ɣ�ƛ�ŕƈƊƔţ�ŕƎŗŕţŰŌ�ƑƆŷ�űŔũƈƗŔ�ŕƎśũƏųŦ�ƉƏƄũŧ���
�������ŇŒŧƓŒ�ŻƚřŤŒƍ�ŔŮŶřƃŒƍ�ƊřƈƍŬŤƍ�ŔƄƀƃŒ�ŖƍŪſ������ƋŧƄŎƔ�ŕƈ�ŔŨƍƏ����ŧŮŔũƅŔ�����������

���ŘŕŷŧƆƅ�ƌſŰƏŗ���������������Ļŕ»ƊŕƈƔŏ�ŘƏŷŧƅŔ�ƇƎƈŧƂƈ�¿ƏŌ�ƇƎŗƏƆƁ�ŚƘśƈŔ�řœŮŕƊ�ŖŕŗŮ�Ɖŷ�űŸŗƅŔ�¿ŉŕŬśƔƏ
�������������Ƒ»ƅŏ�ŔƏ»ŠũŦƏ��ƇƍŉŔũŊ�ŚſƆśŦŔƏ��ƇƎśŬŕƈţ�Śŧũŗ�ŚŔƏƊŬ�ŔƏŝŗƅ�ŕƈƆž��řŬŕƈţƏ�ŘƏŦŌƏ�řŗţƈƏ�

��������ƌśƊƏŮŦƏ�ŖƆƂƅŔ�ŘƏŬƂŗ�ũŸŮƔ��ũƏśſƅŔ�ƌŗŕŰŌ�ƒŨƅŔƏ���ŖŰŸś����ƌ»ŗƆƁ�ũŠţś�ŧƁ�ƌƊōƄ�ūţƔƅ�Ƒśţ�
����������������ċŧ»ŷƏ�Ɖ»ƈ�ƇƔũ»ƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�ŚŕƔŋŗ�ũŝōśƅŔ�Ƈŧŷ�ƌƔƆŷ�ŖśũśƔŬ�ũŠţśƅŔ�ŔŨƍƏ��ƌţƏũ�¿ŔŪƍ�řŠƔśƊ

�ũŗŕŸƅŔ�ŜƔŧţƅŕƄ�řŴŷƏƈƅŔ�ƉƏƄśž��ŧƔŷƏƏ��Ś�Ŗ���ƉƔŬŕƔƅŔ��������������ũŅŨ»ţ�ƃ»ƅŨ�Ɖ»ƈƏ��
���ś� ¿ŕƂž� ƇƔũƄƅŔ� ƉŊũƂƅŔƑƅŕŸ��œĽƃăƍ�ŒƍĿƈƍĿƂăƒ�ăƇƒĉŦĮƃœĽƂ�ŒƍĿřƍÉŊ�ăŔœĽřĉƂŅƃŒ�ƇĉƆ�É¾ąŕĽſ�È¾œĽűĽż�ĄƅŁƌąƒĽƄăŵ�ĄťăƆÈŋŅƃŒ�ŅŘăŪĽƀĽż�

ąƅĄƌĄŕƍĿƄĿſ�ŧƔŧţƅŔ�������������������ƃƅŨ»ŗ�ƇƎŗƏ»ƆƁ�ŚŬ»Ƃž�ƇƎœŕƊŗŌ�ƉƔŗƏ�ƇƎƊƔŗ�ƉŕƈŪƅŔ�ƇƎƔƆŷ�¿ŕų�ƉƔţ�ƃƅŨƏ
ŧƔŷƏƅŔƏ�ŧŷƏƅŕŗ�ƛƏ�řŴŷƏƈƅŕŗ�ƉƏũŝōśƔ�ƛ�ŔƏũŕŰž�ŖŗŬƅŔ�����ƓƆƔţŪƅŔ����Ş�������������

ŧƍřŽƃŒ�ŔœŕŪŊ��

ŕƎƊƈ�ŖŕŗŬŌ�Řŧŷ�Ƒƅŏ�ŧŮŔũƅŔ�ũŴƊ�řƎŠƏ�Ɖƈ�ũƏśſƅŔ�ƐŪŸƔ����

�����œƒƈťƃŒ�Ŕšƍ�ƇœűƒŬƃŒ�ƇƒƒŨř������ũƄŨ�ƉƔţ�ƃƅŨƏ���ŧ»ŮŔũƅŔ��������������¿ƏŬ»Ɣ�ƉŕųƔŮ»ƅŔ�ƉŌ
���¿ŕƂž�ŕƔƊŧƅŔ�Ŗţ�řƔŷŔŧƆƅ�����������ƌ»ƊƔƔŪśƏ�ƉŕųƔŮ»ƅŔ�ŖŨŠƏ��ƌƊŕƈƔŏ�ŖŨŠ�ƉƔŗŨŠ�ƉƔŗ�ƉƈŎƈƅŔ�řƔŷŔŧƅŔƏ
���Ə��ŕƔƊŧƅŔ�ŖţƏ�ũƏśſƅŔ������¿»ŠƏ�Ūŷ�ĺŔ�¿ƏƂƔ�ƃƅŨ�Ɠž���ĄƇœĽűąƒĮŬºƃŒ��È¾ċƍºăŪ��ąƅºĄƌĽƃ��ƏºĽƄąƆÈŊăƍ��ąƅºĄƌĽƃ�

�ŧƈţƈ�����������������ƓƊŕƈƗŕŗ�ƇƍũŻƏ�ƇƎŷŧŦƏ�ŕƎƔž�ŵƏƁƏƅŔ�ƇƎƅ�¿ƎŬƏ�ƇƍŕƔŕųŦ�ƉŕųƔŮƅŔ�ƇƎƅ�ƉƔŪ�ƒŌ��
¿ŠƗŔ�ŧƈƏ�ũƈŸƅŔ�¿Əųŗ�ƇƍŧŷƏƏ�¿ŕƈƕŔƏ�����ƓƆƔţŪƅŔ����Ş��������������

����ƎƍƌƃŒƍ�ũŽƈƃŒ�ŇŒťƈ�����ŧƄŎƔ�ŜƔţ���ŧŮŔũƅŔ������������������ųƁŕŬ»śƔ�ŕ»ƈŗũ�ŘŕŷŧƅŔ�űŸŗ�ƉŌ
Ŭŗ�ŶŠŔũśƔƏ¿ƏƂƔž�ŕƍŔƏƍƏ�ƌŬſƊ�ŉŔŧƊ�Ŗŗ��ōśŬƔ�ƌƔśƅŔ�ƌƔƆŷ�ƓƅƏśŬƔƏ�ũśżƔž��ƐƏƍƏ�ūſƊ�ŉŔŧƊƅ�ũŬ

���ũƏśſƅŔ�ƌŗƔŰƔž�ĻŕƊŕƊśƈŔƏ�ĻƛƛŨŏ������ũŨţ�ƃƅŨ�ƉƈƏ����ŧŮŔũƅŔ�������������¿ŕ»Ɓ�ƉƔţ�ĻŕŲƔŌ�����ƇƄŕ»Ɣŏ
����ƇƜŬƙŔ�ũƔżŗ�ƑƈŬƔ�ƐƏƍ�¿ƄƏ����ƃƅŨƄ�¿ŕƁƏ���ƉƄƈśƔ�ƒŨƅŔ��������ƉŊũ»ƂƅŔ�ř»ƅƛŧ�ŽƅŕŦƔƏ�ƐƏƎƅŔ�ƌƊƈ�

ƅŔƏ�����ƛŏ�ƋŔũś�Ɖƅ��ŉŕƎƂſƅŔ�ŕƔŕŰƏƏ�ŜƔŧţ������ƛƏ�Ļŕ»ƊŔŪśŔ�ŽũŸƔ�ƛ�ƌƎŠƏ�ƑƆŷ�ƌŗƄƔ�ŵƏƁƏƏ�ƋũŝŸś�Ɠž�



 

 

ϳϲ

��ĻŔŧƏŸŰ����ŧŮŔũƅŔ����������������������Ŷ»ŗśƔ�ƒŨ»ƅŔ�ũ»ŗśŸƔƏ�ƐƏƎƅŔ�ŵŕŗśŔ�Ɖƈ�ũŨţƔ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔƏ��
�������ƑƅŕŸś�ĺŔ�¿ƏƂƔ�ŜƔţ�ūŕƊƅŔ�¿ŲŌ�Ɖƈ�ƐƏƎƅŔ��ąƇăƆăƍ�į¾ăŰÈŊ�ċƆĉƆŁƇ�ăŴăŕĮřŒ�ĄƉŒăƍăƋ�ŁŧąƒĽźŁŕ�ƎĆťĄƋ�ăƇďƆ�ĉƊĮƄƃŒ�

�ůŰƂƅŔ�������Ċƈ�ŔŨƎž�����ūŕƊƅŔ�¿ŲŌ�Ɖ�������������Ƒ»ƅŏ�řƆ»ŰƏƈƅŔ�ƀũ»ųƅŔ�ƃƏƆŬ�Ƒƅŏ�ƋŔƏƍ�Ƌŕŷŧ�ŜƔţ�
ƌſĆŰĄƏ�ŔŨƍ�Ɖƈƈ�¿ŲŌ�ŧţŌ�¿Ǝž��ƐŧƎƅŔ�ƃũśƏ��ƌŸŗśŕž�ŉŕƂŮƅŔƏ�ƃƜƎƅŔ�����ƒŧŸŬƅŔ������������

�������ťŧŽřƃŒƍ�ŗƃŨŶƃŒ�Ŗœƒš�ŧœśƒōƍ�ŗŵœƆŞƃŒ�ŗſŧœŽƆ��ƈƅŕž�������ŕ»ƎƁũŕſƔƏ�ř»ŷŕƈŠƅŔ�Ɖŷ�ŨŮƔ�ƒŨƅŔ�ƇƆŬ��
��������������ůũţ�ƃƅŨƅ��¿ƈƔƏ�ƇōŬƔž��ƌŗũŗ�ƋũŅƄŨƔƏ��ƌśƈƍ�ƃũţƔƏ�ƌśŧŔũŏ�ƒĉƏƂƔƏ��ƌųŕŮƊ�ŧŧŠƔ�Ɖƈ�ŧƂſƔŬ

��������ƑƅŕŸś�¿ŕƂž�ŕƎśƁũŕſƈ�Ɖƈ�ũŨţƏ�řŷŕƈŠƅŕŗ�ƇŔŪśƅƛŔ�ƑƆŷ�ƇƜŬƙŔ�ŅŒƍĄƆĉŮĽřąŵŒăƍ�Ê¾ąŕăšŁŕ�ĉƊŃƄƃŒ��ĹœºŶƒĉƆăŞ�
Ľƙăƍ�ŅŒƍĿſċŧĽŽĽř��ŘŧœŕƈƅŔ������¿ŕƁƏ��":���ŗſŧŽƃŒƍ�ƅƂœƒōƍ�ŗŵœƆŞƃœŕ�ƅƂƒƄŵ��������ŴºƆ�ƇœűƒŬºƃŒ�ƇŎºż�

����ťŶŕŊ�ƇƒƈśƙŒ�ŴƆ�ƍƋƍ�ťšŒƍƃŒ���Ŗ�ƒŨƈũśƅŔ�Ş�Ś���������ƓƆŷ�¿ŕƁƏ������ŧƒŤ�ŗŵœƆŞƃŒ�ŧťƂ
ťŧŽƃŒ�ƍŽŮ�ƇƆ�����ƓƊŕŬŕƄƅŔ����Ş����������

��ŠŰřƒ�žŕŪ�œƆƆƍ�ƉŌ����������������ƃ»śſś�ŧƁ�ŘũƍŕŴƅŔ�ƋŨƍ�ƉƄƅ���ƉŕŬƊƙŔ�ƌƔƆŷ�¿ƏŗŠƈ�ƓŸƔŗų�ũƈŌ�ũƏśſƅŔ
�ƅŏ�Řŕŷŧƅŕŗ�ĺŔ�Ƒ��ƑƅŕŸś�����řŗŸŮśƈ�ŕƎŗŕŗŬŌƏ�řŸœŕŮ�řƈŕŷ�řƆƄŮƈ�Ɠƍ�ŘũƍŕŴƅŔ�ƋŨƍ�ŕƎƅ�ŔƏƎŗśƊƔ��Ƈƅ�Ɖŏ�

������ƇƎŬſƊŌ�ŧŔũžƗŕŗ�ƀƆŸśƈ�Əƍ�ŕƈ�ŕƎƊƈ��ŘũƔŝƄƏ����������řƅŕţ�ūƄŸś��ƇƎśƔŗũś�řƂƔũųŗ�ƀƆŸśƈ�Əƍ�ŕƈ�ŕƎƊƈƏ�
�ŧƏƈŠƅŔ�Ɖƈ�����������������Ŗŕŗ»ŬƗŕŗ�Ũ»ŦƗŔ�Ƈŧ»ŷƏ��ũ»ŰŕŸƈƅŔ�ƓƈƜ»ŬƙŔ�¿ƈŸƅŔ�ŶƁŔƏ�Ɠž�ŧŧŠśƅŔ�ƇŧŷƏ�

ƈƅŔ�ŚŕƊŕƄƈƙŔƏƌƔž�ŘũžŔƏś����

�Ŕó�ŗƆƌƃŒ�ŻŶŰ��ŖŧťœŕƆƃŒ�ŻŶŰƍ�ŗƒŕƄŪƃŒ���

����������������ř»ƔƍŔƏ�ƇœŔŪ»ŷƏ�řſƔŸ»Ų�Ƈƈƍ�ƒƏŨ�ŕƍŧŔũžŌ�ƉƏƄƔ�ƉŌ��ƇƈƗŔ�Ɖƈ�řƈŌ�ƌŗ�ŖŕŰś�ŕƈ�ŧŮŌ�Ɖƈ�
Ə���ƉƔũŧŕŗƈ�ƛ�ƉƔƔŗƆŬ���������ŕƎƔŗũƈƏ�řƔƈƜŬƙŔ�řƈƗŔ�Řŕŷŧ�űũƈƅŔ�ŔŨƍ�ŖŕŰŌ�ŧƁƏ�ŽƔƄ�����ƌƊŌ�ƃŮ�Ɯž�

����ŕƎƅŕŠũƏ�ŘƏŷŧƅŕŗ�ƃśſƔ�űũƈ����ŧ�ŭƔŸś�ƃƅŨŗ�ŕƎƊŐžƍ�������řƈƗŔ�ƑƂŗśŬƏ��¿ŕŗ�ŔŨ�ĻŕœƔŮ�¿Ÿſś�Ƈƅ�ƓƍƏ�ĻŔũ
�ƀŪōƈ�Ɠž������ƇƎśƈƍ�ŚƔƂŗ�ŕƈƅŕų�ũƔųŦ���řƔƏŕŦƏ�řſƔŸŲ����ƀŪōƈƅŔ�Ɖƈ�ŞƏũŦƅŔ�ƃƅŨƅƏ�����ŶƊśƂƔ�ƉŌ�Əƍ

����ŧũ»ž�¿Ƅ�ƃũŧƔ�ƉŌƏ��ŘũƔŗƄ�¿ŕƈŷōŗ�ƇŕƔƂƅŔ�ŕƎƔž�ŶƔųśŬƔ�ŚŔũŧƁƏ�ŚŕƁŕų�ƋŧƊŷ�Ɖōŗ�ƇƆŬƈ�ŧũž�¿Ƅ
ƑŲũƔ�ƛ�ƉŌƏ��ŚŕƁƏƗŔ�Ɖƈ�ũŝƄŌ�ŚŕŗŠŔƏƅŔ�ƉŌ�řƔŷŔŧ�¿ƄƏ��ƌśƏŷŧƅ�ƌƈŧƂƔ�ƒŨƅŔ�¿ƔƆƂƅŕŗ���



 

 

ϳϳ

�ŗ�ŧŰƂƔƏ�řżƅ�řƈƎƅŕ��������ƏƂƅŔ�ƇŪŸƅŔ�ƑƆŷ�ƀƆųś�ŧƁƏ��ƇŪŸƅŔ�ƏƅƏŌ�¿ŕƂƔž��ƒ������řƔƅŕŷ�řƈƍ�ƌƅ��ƓƈƏ»ƔſƅŔ��
Ŗ��Ş��Ś��������čƇŃƎƅŔƏ�����ƉŬƈƅŔ�¿ŠũƅŔ���čƇĄƎƅŔƏ�������řƈƎƅŔ�ƃƅŨƄƏ�ƌŗ�Śƈƈƍ�ŕƈ��Ƈŕ»ƈƎƅŔƏ����Ɖ»ƈ

řƈƎƅŔ�ƇƔŴŸƅŔ�ƃƆƈƅŔ�ƏƍƏ�řƈƎƅŔ���ŕƔũƄŪ�ƉŗŔ������Ş��������

ƈŌƏ��ŕ�řƈƎƅŔ�ŽŸŲ�ƏƎž����������������ŉũ»ƈƅŔ�ŽŸŲ»Ɣž��Ƈ»ƆŸƅŔ�ŖƜųƏ�ŘŕŷŧƅŔƏ�ŧŕŗŸƅŔ�űŸŗ�ŖƔŰƔ�ŉŔŧ
ƑŦŔũśƔƏ�ųŕŮƊƏ�řƈƍƏ�ŧŠ�ŧŸŗ�ŶųƂƊƔ�ŧƁƏ�¿ŬŕƄśƔƏ�����ũƈŸƅŔ������������

ƍ���ŶŬƏś�ŧƂƅ��ŧŮŔũƅŔ�������������������ƒƏŗũśƅŔƏ�ƒƏŷŧƅŔ�¿ƈŸƅŔ�ƑƆŷ�ŕƍũŝŌƏ�řƆƄŮƈƅŔ�ƋŨƍ�šũų�Ɠž
�¿ŕƁ�ŜƔţ���������Ɠž�ƉƈƄś�ƛ�ƇƆŬƈƅŔ�řƔŷŔŧƅŔ�řƊţƈ���������ƌ»ŗƔŨŸśƏ�ƌƊŠ»Ŭ�Ɠ»ž�ƛƏ�ƌ»ƅ�ũſƄƅŔ�řŲũŕŸƈ�

��������řţŔũƅŕŗ�ƋŨŔŨśƅŔƏ�ƌśƈƍ�ŉŕŦũśŬŔ�Ɠž�ƉƈƄś�ŕƈ�ũŧƂŗ��ƌŸƔƏŠśƏ�����Ūƈƅ�ŧƁƏ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ���ŽŕŸ»Ų�
ƇƈƎƅŔ����ƌƅƏƁ�ƓžƑƅŕŸś��ŒĽŦÊōăƍ�ŅŘĽƃŁŨƈÉŊ�ĻŖăŧƍĄŪ�ąƇÈŊ�ŅŒƍĿƈĉƆň�ĉƊŃƄƃœŁŕ�ŅŒƍĄťĉƋœăŞăƍ�ăŴăƆ�ĉƊÊƃƍĄŪăŧ�ăƁĽƈĽŦÌŋĽřąŪŒ��ŅŒƍºĿƃąƍÉŊ�
Ê¾ąƍĮűƃŒ�ĉƆąƅĄƌŅƈ�ŅŒƍĿƃœĽſăƍ�œĽƈąŧĽŦ�ƇĿƂĽƈ�ăŴċƆ�ăƇƒĉťĉŵœĽƀŅƃŒ��řŗƏśƅŔ�������������Ɠ»ž�ƉƔŧ»ŷŕƂƅŔ�Ŷƈ�ŕƊƄũśŔ�ŔƏƅŕƁ�ƒŊ��

����������řƆŲŸƈƅŔ�ƋŨƍ�¿Əţ�ƌŝƔŧţ�ŧŮŔũƅŔ�¿ŰŔƏƔƏ��ŘŪŠŸƅŔƏ�ƉŕƔŗŰƅŔƏ�ŉŕŬƊƅŔ�Ɖƈ�ƇƎśƏƔŗ�¿ƏƂƔƏ���ŔŨŏƏ
����������������ƂƊ�ƏŌ�ůŰƂƅŔ�ƌƔƆŷ�ůƂƊ�ƉŌ�ƌŸſƊƔ�Ƈƅ��¿Ũŗ�ƌƊƈ�ƉƄƔ�ƇƅƏ��Řũŧŕŗƈ�ƌƔž�ƉƄś�Ƈƅ�řƔŷŔŧƅŔ���ƌ»ƅ�ūŗś

��ųųŦƅŔ��ŧŮŔũƅŔ���������������������ƉŊũ»ƂƅŔ�űũ»ŷ�Ŝ»Ɣţ��ƓƊŊũƁ�ŖƆųƈ�ŘũŧŕŗƈƅŔƏ�řƔŗŕŠƔƙŔ�Ə��
���������Ɠž�ŢƅŕŰƅŔ�¿ŠũƅŔƏ��ƉƏŷũž�¿Ŋ�ƉƈŎƈ�¿ŕŝƈŌ�Ɖƈ�ƉƔũŧŕŗƈƅŔƏ�řƔŗŕŠƔƙŔ�Ɖŷ�ŘŧƔŧŷ�ŞŨŕƈƊ�ƇƔũƄƅŔ

������ƉŕƈƔƆ»Ŭ�ŧƍŧƍƏ��ƇƍŧŕŬž�ŚŗŬƅŔ�ŖŕţŰŌ�ƑƆŷ�ŚũƄƊŌ�ƓśƅŔ�řŷŕƈŠƅŔƏ��ūƔ�ŘũƏŬ��ƒŨ»ƅŔ�
�ōŗŬ�řƄƆƈƈ�Ƒƅŏ�ũŕų�řƔƅŕŷ�řƈƎŗ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�ƃƅŨ�ũųŬƏ���ĽŚĽƂăƆĽż�ăŧąƒĽŹ�ĊťƒĉŶăŕ�È¾œĽƀĽż�ĿŘűăšÈŊ�œăƆŁŕ�

ąƅĽƃ�ŅűĉšĿř�ĉƊŁŕ�ăƁĿřÌőŁŞăƍ�ƇĉƆ�ÇŎăŕăŪ�ÇŎăŕĽƈŁŕ�ļƇƒĉƀăƒ���������������ř»ƈƎƅŔ�ƏƆŷƏ�řƔŗŕŠƔƙŔ�ƑƆŷ�řƔƏŗƊƅŔ�řƊŬƅŔ�Śŝţ�ŕƈƄ
�¿ŕ»»Ƃž�����œƌżœŪººŽŪ�ƉŧººƂƒƍ��œƌżŒŧººŬŊƍ�ŧƍººƆƕŒ�ƑƃœººŶƆ�Ŕººšƒ�ƏƃœººŶř�ĸŒ�Ƈō��

��ƓƊŔũŗųƅŔ����Ş�����������������ƒƏũ»ś�Ɠ»śƅŔ�ŖśƄƅŔƏ�ůŰƂƅŔ�Ɖƈ�ŖŠŸśƔƏ�ŧŮŔũƅŔ�¿ŉŕŬśƔƏ��
����ūĉŧƄśƏ��ŘŕŷŧƅŔ�ŖũŕŠś���ĻƜœŕƁ�ŕƎƅ�ƓŷƏ�ƉƏŧ�ŽƏžũƅŔ�ƑƆŷ����ƒƏũ»ś�ūƔũŔũƄ�ūƔŧƄś�ŧƔſƔ�ŔŨŕƈƏ

���ŘƏŷŧƅŔ�ŖũŕŠś��������řƈƍ�ŕƎŗ�¿ſśţśƏ�ƇŪŷ�ŕƎƂƆśƔ�Ƈƅ�Ɖŏ�ŧŮŔũƅŔ��������������ŔŨƍƏ���ƇŠŬ»ƊƔ�Ŷ»ƈ�
ƓƊŊũƂƅŔ�ƌƔŠƏśƅŔ¿ŕƁ�ƉƔţ��ƑƅŕŸś� É¾ĽśăƆ�ăƇƒĉŦĮƃŒ�ŒƍĿƄďƆĄš�ĽŖŒăŧąƍĮřƃŒ�ċƅĿś�ąƅĽƃ�œăƋƍĿƄĉƆąšăƒ�Ê¾ĽśăƆĽƂ�ŁŧœăƆĉšŅƃŒ�É¾ĉƆąšăƒ�

ĹŒŧœĽŽąŪÈŊ���řŸƈŠƅŔ���������������ŅŴţ�ƛ�ĻŔũŕſŬŌ�¿ƈţƔ�ũŕƈţ�¿ŕţŗ�ĻƜŝƈ�ŉƛŎƎƅ�ƑƅŕŸś�ĺŔ�ŖũŲ�ŜƔţ����ƌƅ�
ƇƎž�ƛƏ�ƇƆŷ�ƉƏŧ�¿ƈţƅŔ�ƛŏ�ŕƎƔž�����ũƏŮŕŷ�ƉŗŔ����Ş�����������



 

 

ϳϴ

»»ƅƏ�ŽŸŲř»»ƈƎƅŔřƔŗƆ»»Ŭ�ũŕ»»ŝŊ�ř»»ƈƗŔƏ�ŧũ»»ſƅŔ�Ƒ»»Ɔŷ�Ɠƅŕ»»śƅŔ�Ɠ»»ž�ŧ»»ŮŔũƅŔ�ŕ»»ƎƆƈŠŌ�����������������������������
����ŗŵœƆŞƃŒƍ�ťŧŽƃŒ�ŗƒŕƄŪ������ƋŧƄŌ�ŕƈ�ŔŨƍƏ����ŧŮŔũƅŔ����������ƌƅƏƂŗ������őũƈŔ�ŘŕƔţƅ�ƑƊŸƈ�ƛƏ

ƓŗƆŬ����������������¿ƈŸƅŔ�Ɠž�ĻŔŧƍŔŪ�ĻŕŬœŕƔ�ĻŕƔŗƆŬ�ŢŗŰƔ�řƈƎƅŔ�ŽƔŸŲ�ƉŌ�ŜƔţ��řƈƎƅŔ�ŽŸŲƅ�ũŝŌ�řƔŗƆŬƅŔƏ�
ƙŔƏĻŔũƏž�ŕƎƄũśŗ�ƇƎŗƅŕųƏ�ŕƎƊƈ�ŘŕŷŧƅŔ�ũŨţ�ŧŮŔũƅŔ�ƉŌ�Ŷƈ��ƌśŕƔţ�Ɠž�ĻŔũŕŸŮ�ŚŬƔƅ�řƔŗŕŠƔ��ŕƈŧƊŷ�
¿ŕƁ������ƃũƏž�Ɖƈ�ũŧŕŗƏ�řƔŗƆŬƅŔ�ŵŧž������ŧŮŔũƅŔ���������������ƑƅŕŸś�ƌƅƏƁ�Ŷƈ�ƇŠŬƊƔ�ŔŨƍƏ����œăƒ�
œăƌČƒÈŊ�ăƇƒĉŦĮƃŒ�ŅŒƍĿƈăƆň�œăƆ�ąƅĿƂĽƃ�ŒĽŦÊō�È¾ƒĉſ�ĄƅĿƂĽƃ�ŅŒƍĄŧĉŽƈŒ�Ƒĉż�Ê¾ƒŁŕăŪ�ĉƊŃƄƃŒ�ąƅĿřŅƄĽſœĮśŒ�ƏĽƃÊō�ŁůąŧÈƕŒ���ř»ŗƏśƅŔ������
Ŷƈ��ƑƅŕŸś�ĺ�¿ƈŸƅŔ�ůƜŦŏƏ�ŚŔũƔŦƅŔ�¿ƈŷ�Ƒƅŏ�řŷũŕŬƈƅŔ�ŖƏƆųƈƅŔ�ƉŌ���

��ƏƃœŶř�ĸŒ�ŔŰŹ�žœƀšřŪŒ��ŕƈ�ƏƍƏƌƊƈ�ũŨţ��ŧŮŔũƅŔ������������ƌƅƏƂŗ���ŔŨŏ�Ƒśţ��Ɛŧŕƈś
ĺŔ�ŖŲŻ�ƇƎŗ�ŧśŮŔ��ƓƎƊƅŔ�Ɖŷ�ƇƍŧƏŸśƏ��ƇƎśƏƄŬƏ�ƇƎƊŗŠƏ�ƇƎžƏŦ�Ɠž�ũŔũŗƗŔ��ƃƅŨ�ƉƈƏ��

�ŉŕųŦƗŔ�ŢƔţŰś�Ƒśţ�ƏŌ�ũƄƊƈƅŔ�Ɖŷ�ƓƎƊƆƅ�řƈƍ�ƌƔŧƅ�ūƔƅ�ƉŕŗŠ�ŽœŕŦ�řƈƎƅŔ�ŽƔŸŲ�ƉŌ�ƇƎſƊ
ƑƅŕŸś�ĺŔ�ŖŲŻ�ƀţśŬƔ�řƅŕţƈ�ƛ�ƌƊŐž�Ƈŝ�ƉƈƏ���ŕƎŠƜŷƏ�ŕƎƆƔŧŸśƏ����

��������ƅƄŪƆƃŒ�ŴƆřŞƆƃŒ�Ƒż�¾ƄŤƃŒƍ�ŔŒŧűŰƙŒ�ŧœŬřƈŒ�ŗŵœŬō������¿ƏƂƔ�ƃƅŨ�ƓžƏ���ŧ»ŮŔũƅŔ�������
���������ƉŗŔ�ŧŸŗ�Ɖƈ�ƀţƜśśƏ������������ŧŕ»ƍŪƅŕŗ�ŔŨŏƏ��Ɛũ»ŦŌ�Řũƈ�ŽŸŲś�ƇƈƎƅŕŗ�ŔŨŏƏ�¿ŕƔŠŌ�ƃũŕŗƈƅŔ�

������������ŖŔũų»ŲƛŔ�ŶƔŮƔž�ŘƏŷŧƅŔ�ƉƏžŕŸƔƏ��ūŕƊƅŔ�ŧŕŮũŏ�ƉƏƄũśƔƏ��ŚŕųŕŗũƅŔ�Ɠž�ƉƏƅŪśŸƔƏ�ŧŕĉŗŸƅŔƏ
�ƐũŦŌ�Řũƈ�ƇƆŬƈƅŔ�ŶƈśŠƈƅŔ�Ɠž���

�ŻŶŰ�ŔœŕŪŊŗƆƋŖœŵťƃŒ�����
ŕƎƊƈ�ŘŕŷŧƅŔ�řƈƍ�ŽŸŲ�ŖŕŗŬŌ�Ɖƈ�řŷƏƈŠƈ�Ƒƅŏ�ŧŮŔũƅŔ�ũŕŮŌ�ŧƁƏ���

��ŧœƀřżƙŒ�Əƃō������ťťŞƃŒ�ƇƒƍŵťƆƃŒ�ŗŮœŤ��ŖƍŵťƄƃ�ŠƒšŮƃŒ�ƅƌŽƃŒ����ƌƊƔŗ�ŕƈ�ŔŨƍƏ��ŧŮŔũƅŔ������
�����¿ŕƁ�ŕƈŧƊŷ�������������������ū»ſƊ�ř»ƔƄŪś�ŧũŠƈ�¿ƏƗŔ�Ɠž�ŘƏŷŧƅŔ�ƇƎž�Ɖŏ�ŘƏŷŧƅŔ�ƃƆŬ�Ɠž�ŧƔŧŠƅŔ�ƉŐž

ũƄƊƈƅŔ�ũŕƄƊŏ�Ɖŷ�ƇŠţƔ�ƌƊŐž��¿žŕƄś�řŰũžƏ��ƀŔƏŮŌ�ŜŗƏ��ũŕŗŦŌ�řŗţŰƏ����
����ťœĈŕŶƃŒƍ�ťœƋŨƃŒ�¾ŒŨřŵŒ���ŧō�Ƈŵ�ƅƋťŶŕƍ��ũœƈƃŒ�ťœŬ��������ƌ»Ɣƅŏ�ũŕŮŌ�ŕƈ�ƏƍƏ����ŧ»ŮŔũƅŔ�������

������¿ŕƁ�ŕƈŧƊŷ������¿ŕƔŠŌ�ƃũŕŗƈƅŔ�ŧŸŗ�Ɖƈ�ƀţƜśśƏ����ŽŸŲś�ƇƈƎƅŔ�ŔŨŏƏ�������ŧŕ»ĉŗŸƅŔƏ�ŧŕƍŪƅŕŗ�ŔŨŏƏ�
��������������Ɖ»ŷƏ��ūŕƊƅŔ�Ɖŷ�ŧŕƍŪƅŔƏ�ŘŕŷŧƅŔƏ�ŉŕƈƆŸƅŔ�ŧŸąŗž���ūŕƊƅŔ�ŧŕŮũŏ�ƉƏƄũśƔ��ŚŕųŗŔũƅŕŗ�ƉƏƅŪśŸƔ

�ŧƏŸƂƅŔƏ�ƇƈƎƅŔ�ŽŸŲ�ƉƔƏŷŧƈƅŔ�Ɛŧƅ�ŜũƏƔ��ƇƎśƏŷŧ�ŘũŧŕŗƈƅŔ�ƃũśƏřƔŗƆŬƅŕŗ�ŽŕŰśƛŔƏ����



 

 

ϳϵ

�����ŖœŵťƃŒ�ƇƆ�ŗšŒŧƃŒ�ŧœśƒō������¿ƏƂƔ�ƃƅŨ�ƓžƏ����ŧŮŔũƅŔ�����������������ŞŨƏ»ƈƊ�Ƈ»Ǝƅ�ŉƛŎƍ�Ɖŏ
������������ŧƎŠƅŔ�Ɖƈ�ƉƏũſƊƔƏ��ŖŷŕśƈƅŔ�Ɖƈ�ƉƏƂſŮƔ�ƉƔŨƅŔ�Ƈƍ�ƉƏũƔŝƄƏ��ŘŧŔũƙŔ�ŘƏŔũųƏ�řƈƎƅŔ�ŽŸŲƅ��

������ƇƔũƄƅŔ�šŧƄƅŔ�ƑƆŷ�řŰƔŦũƅŔ�řţŔũƅŔ�ƉƏũŝŎƔƏ����ƅŔ�ƉƏũŝŎƔ�ƉƔŨƅŔ�ŉƛŎƎž���ŧ»ƎŠƅŔ�ƑƆŷ�řţŔũ���ƛ�
ƇƎƅ�ƑƅŕŸś�ĺŔ�¿ŕƁ�ƃƅŨƅƏ�ŧŕƎŠ�ƛƏ�šŕſƄƅ�ƉƏţƆŰƔ��ąƅĿƂĮƈÊō�ƅĿřƒĉŰăŧ�ĉťƍĄŶĿƀŅƃœŁŕ�È¾ċƍÈŊ�ĊŖċŧăƆ�ŅŒƍĄťĄŶŅſœĽż�ăŴăƆ�

ăƇƒĉŽÊƃœĽŤŅƃŒ��řŗƏśƅŔ�������
�������ƅƌƈƒŕ�ŇœŤƗŒ�ųœƒŰƍ�ŖœŵťƃŒ�ůŶŕ�ųŒŧŮ������ŧŮŔũƅŔ�ƃƅŨ�Ƒƅŏ�ũŕŮŌ�ŧƁƏ�ƌƅƏƂŗ�������ŞƏ»ŷŌ�ŔŨŐ»ž

��Ə�ƇƎŬſƊŌ�ŘŕŷŧƅŔ��������ŕƎţƆŰƔ�řƈƘƅ�Ɖƈž��ũƄƊƈƅŔ�űŸŗ�ŔƏſƅŌƏ��ƇƎœŕŦŏ�řųŗŔũ�ŔƏŸƔŲ����ŶƈśŠƈƆƅ�ƉƈƏ�
ƌƔƄŪƔ �������ŧŮŔũƅŔ���������������������ŽŸŲ»ąƔ�ƌƈŧŷƏ��ŖƔŬśƅŔ�ŶƊƈƔƏ�řŷƏƈŠƈƅŔ�ŴſţƔ�ŉŕŦƙŔ�Ə

������ƉƔƏŷŧƈƅŔ�ŧƊŷ�Ƈŝ�ƉƈƏ��ŘŕŷŧƅŔ�ŧƊŷ�ƇƈƎƅŔ�������ƌƔž�ƑƅŕŸś�ĺŔ�¿ŕƁ�ƒŨƅŕƄ�ŔƏƊƏƄƔƏ��É¾ŅřŒăƍ�ąƅŁƌąƒĽƄăŵ�ÈŋăŕĽƈ�
ăƐĉŦĮƃŒ�ĄƉœĽƈąƒĽřň�œĽƈĉřœăƒň�ĽţĽƄăŪƈœĽż�œăƌŅƈĉƆ�ĄƊăŶăŕŅřÈŋĽż�ĄƇœĽűąƒĮŬƃŒ�ăƇœĽƂĽż�ăƇĉƆ�ăƇƒŁƍœĽźŅƃŒ���ŽŔũŷƗŔ��������ƃ»ƅŨƏ��

ŘũŦƖƅ�ƌƈƍ�ƌƔŠƏś�ƇŧŷƏ��ƉŕųƔŮƅŔƏ�ƐƏƎƅŔ�ƌŷŕŗśŔƏ��ŕƔƊŧƅŔ�Ƒƅŏ�ƌƆƔƈƅ���
Ŝ�ƅƍƆŦƆƃŒ�¾œŞŶřŪƙŒ���

���������ŝŎś��ŘũƔŝƄ�ŚƜƄŮƈ�řƔŷŔŧƅŔ�ƑƆŷ�ũƈś�řƔƈƜŬƙŔ�ŘƏŷŧƅŔ�¿Ƃţ�Ɠž�����ŘƏŷŧƅŔ�ũŔũƈśŬŔ�ƑƆŷ�ĻŕƔŗƆŬ�ũ
��ŕƎśũƈŝ�ŞƏŲƊ�ũŦŎśƏ������ƒŨƅŔƏ��¿ŕŠŸśŬƛŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ƋŨƍ�ƉƈƏ����ƌƔž�ƑƅŕŸś�¿ŕƁ��ĽžĉƄĿŤ�ĄƇœăŪƈÊŎŅƃŒ�

ąƇĉƆ�Ç¾ăŞăŵ��ŉŕƔŗƊƗŔ������������������Ə»ƍƏ��řƔƊŕŬ»ƊƙŔ�ūſƊƅŔ�Ɠž�¿Űōśƈ�Ŷŗų�ƑƆŷ�ŕƊƅŧś�řƈƔũƄƅŔ�řƔƕŕž
ƆŠŸƅŔř�������ž�¿ƏŠŷ�ƏƎž��ũƏƈƘƅ�ůƔţƈś�ƉƏŧ�ŵũŬśƅŔƏ����ŧ�ŉƓŮ�¿Ƅ�Ɠ����ŖƁŔƏŸƅŕŗ�ũŰŗś�ƉƏ�ūŧŷ��

������������������������ũŕ»ƈŝƅŔ�ŽųƁ�Ɠž�¿ŕŠŸśŬƛŔ�Ƒƅŏ�ƉƔŗũƈƅŔ�ūŕƈţƅŔ�ŶžŧƔ�ŕƈ�ĻŕŗƅŕŻ�ƃƅŨƅ�����ƏŌ�
������ƋŧƄŎƔ�ŕƈ�ŔŨƍƏ�ũƔƔżśƅŔ�Ɠž��ƓƅŕƈƄƅŔ�����������ƌƅƏƂŗ����������¿»Ƅ�ũ»ƔƔżś�Ɠ»ž�ƓŗũƈƅŔ�¿ŠŸśŬƔ

���ƓŗũśƈƅŔ�ŧƊŷ�řœųŕŦƅŔ�ŚŕƔƄƏƆŬƅŔ���������řƊŬţƅŔ�ŚŕƔƄƏƆŬƅŔ�Ɖƈ�ũŧƁ�ũŗƄŌ�ūũŻ�Ɠž�¿ŠŸśŬƔƏ����ƉŌ�Ŷƈ�
�������ŚŔŧŕƈŠƅŔ�Ŷƈ�¿ƈŕŸśƅŔ�Ɖŷ�ŽƆśŦƔ�ũŮŗƅŔ�Ŷƈ�¿ƈŕŸśƅŔ�������ƌƔƅŏ�ũŕŮŌ�ŕƈ�ƏƍƏ���ƒƏŕ»ŲũƂƅŔ������

����ƌƅƏƂŗ��¿ŠŸśŬƈƅŔƏ���������������¿ŗ��ĻŔŧŻ�ŧŰţƔƅ�ƇƏƔƅŔ�ŵũŪƔ�ƉŌ�ŧƔũƔ�ƏƎž��ƋŧƊŷ�ŘŕƊŌ�ƛƏ��ƌƅ�ũŗŰ�ƛ
šŕŗŰƅŔ�Ɠž�ūũżƔ�ƉŌ�ŧƔũƔ�ƉƏƄƅŔ�Ɠž�ƑƅŕŸś�ĺŔ�řƊŬƅ�ŽƅŕŦƈ�ŔŨƍƏ��ŉŕŬƈƅŔ�Ɠž�ƓƊŠƔƅ�����

ƍŬƛŔ�řżƅ�¿ŕŠŸś�����řƆŠŸƅŔƏ�¿ŠŸƅŔ��������¿»ŠŸśƅŔƏ��¿ŕŠŷƙŔƏ��¿ŕŠŸśŬƛŔƏ��ŉųŗƅŔ�ŽƜŦ�řŷũŬƅŔ
�������¿ŠũƅŔ�¿ŠŸśŬŔƏ��řƆŠŸƅŔ�ŖƆųƏ�ŜŕŝţśŬƛŔ�ƏƍƏ�ŧţŔƏ�ƑƊŸƈŗ��������ũƈƗŔ�Ɠž�¿ŠĆŸĄƔ�ƉŌ�ƋũƈŌƏ�ƌŝţ

�Ş���Ś�Ŗ���ũƏŴƊƈ�ƉŗŔ����������



 

 

ϴϬ

�¿ŕŠŸśŬƛŕŗ�ŧŰƂƔƏ�������������ŉƓŮ�ŨŦŌ�ƉƏŧ��ŘƏŷŧƅŔ�ũƏƈŌ�Ɖƈ�ũƈŌ�Ɠž��ŕƈ�ũŔũƁ�ŨŕŦśŔ�����Ś»ƁƏƅŔ�Ɖ»ƈ�
ũƈƗŔ�ŔŨƍ�řŬŔũŧƅ�ƌŗƊŔƏŠ�ŶƔƈŠ�Ɖƈ�ƌƔž�ũŴƊƅŔƏ���ũƔŝƄ�Ɠž�ŘƏŷŧƅŔ�ƑƆŷ�řƔŗƆŬ�ũŕŝŊ�ƌƅ�ƉƏƄƔ�ŕƈƈ�

�ƉŕƔţƗŔ�Ɖƈ��������Ś�Ŗ�ƓƅƜŗƅŔ������ŽũŸƔƏ���ƌƊōŗ����������ƉƏƈƆŬ»ƈƅŔ�ƋŕƔţƔ�ƒŨƅŔ�ŶƁŔƏƅŔ�ũƔƔżś�ŘũŔŧŏ
������������������ŽƏũ»ŴƆƅ�Ƈ»Ǝž�ƉƏŧƏ��Ŗ»ƁŔƏŸƅŔ�Ɠ»ž�ũŴƊ�ƉƏŧ�ƉƔŷ�řžũų�Ɖƈ�¿ƁŌ�Ɠž�ƏŌ��řţƈƅ�Ɠž�ƇƏƔƅŔ

ŔƏ�����������¿œŕ»ŬũƅŔƏ�ŖƔƅŕ»ŬƘƅƏ�ŚŕƈŧƂƈƆƅ�ŧƔŠ�ŧŔŧŷŏ�ƉƏŧƏ��ŶƁŔƏƅŔ�ŔŨƎŗ�řųƔţƈƅŔ�ŚŕŬŗƜƈƅ����šƏ»Ɗ
�������Ş���������
Ə���¿ƏŕƊś�ŧƂƅ���ŧŮŔũƅŔ�������������������ĻƜœŕ»Ɓ�ƌƊƈ�ŘŕŷŧƅŔ�ũƔŨţś�Ŷƈ�¿ƔŰſśƅŔ�Ɖƈ�ŉƓŮŗ�¿ŕŠŸśŬƛŔ��

���������ƈ�ƀſśƔ�ŔŨƍƏ��ũƏƎśƅŔ�Ɖƈ�ƉƏŗũƂƔƏ�řŬŕƔŬƅŔ�ųƔţƈ�Ɠž�ƇƎŬſƊŌ�ŶŲƏ�ƉƏƆŠŸśŬƔ�Řŕŷŧ�Ɖƈ�¿žŕŠ�Ŷ
��¿ƏƁ����ŕƊŗƅŔ��������������������ũƈśŎ»ƈƅŔ�řƅŕŬũ�Ɠž�ƉƔƈƆŬƈƅŔ�ƉŔƏŦƙŔ�Ɖƈ�ƉƔŬƈţśƈƅŔ�ŖųŕŦ�ŕƈƊƔţ

�ĻƜœŕƁ�ūƈŕŦƅŔ�����������ŕƎŠƏŲƊ�¿ŗƁ�Řũƈŝ�¿ŠŸśŬƔ�ƉŌ�ƇƄƊƈ�ŧŔũŌ�Ɖƈž�����������¿ŕ»ţŗ�ƃƅŨ�Ɠž�ƌŸƈ��ŚŬƆž
��������������ĺŔ�ƑƆŷ�ƋũŠōž�ŽŕųƂƅŔ�ƉƔţƔ�Ƒśţ�ũŗŰ�ƉƈƏ��ŘƏŷŧƅŔ�ƋŨƍ�Ɖŷ�ŽũŰƊƔ�ƉŌ�ƌƅ�ũƔŦƏ����ŔŨƍƏ

��ŷŕƂƅŔ�Ŷƈ�ƀƏŕŬśƔ��řƆœŕƂƅŔ�řƔŷũŮƅŔ�Řŧ����ƊºƈœƆŧšŕ�Ŕſƍŵ�ƊƈŒƍŊ�¾ŕſ�ŇƑŬƃŒ�¾ŞŶřŪŒ�ƇƆƍ�����Ɖ»ŗŔ
�ƇƔŠƊ����Ş�������������ƌŠƏƔƏ��ŧŮŔũƅŔ�����������������ũƏ»ƎśƅŔ�Ɖƈ�¿ŧŗ�¿ƈŕŮƅŔ�ƇƎſƆƅ�ŘŕŷŧƅŔ

��ĻƜœŕƁ�ŶƔũŬƅŔ�ŵŕžŧƊƛŔƏ��������řƔƏŷŧƅŔ�ŘũƔŬƈƆƅ�ĻŕŬũŕţ�¿ƈŕŮƅŔ�ƇƎſƅŔ�ƉƏƄƔƅ��������ĽŘŕ»ŷŧ�ŕƎŸžŧ»Ɣ�ƉŌ�Ɖƈ�
���¿ŠŸśƏ�ųųŮ�Ƒƅŏ�ƉƏũƈŕżƈ��Ə�����ƓƊŊũƂƅŔ�ƌƔŠƏśƅŔ�Ŷƈ�ƀžŔƏśƔ�ŔŨƍ�Ì¾Ŀſ�ĉƉĉŦºăƋ�ƑĉƄƒŁŕăŪ��ƍºĄŵąťÈŊ��ƏºĽƃÊō�

ĉƊŃƄƃŒ�ƏĽƄăŵ�ĊŖăŧƒĉŮăŕ�ŅœĽƈÈŊ�ŁƇăƆăƍ�ƑĉƈăŶăŕĮřŒ���ŽŬƏƔ��������������ĺŔ�Ƒ»ƅŏ�řƔŷŔŧƅŔ�ŧŔŪ�Ɠƍ�ƇƎſƅŔƏ�ŘũƔŰŗƅŕž��
ƑƅŕŸś���

Əũŗŷ���ŧŮŔũƅŔ�������������ƉŷċřŬŕƈţ�ċŘŧœŔŪ�����¿ƏƂƔž�ŘƏŷŧƅŔ�ŖŕŗŮ�Ɠž������ŘƏŷŧƅŔ�ŖŕŗŮ�űŸŗ�
��������������ƇƎƔŗũƈƅ�ĻŕŠũţ�ƉƏŧƅƏƔž�ƇƎƊŔũƁŌ�Ɖƈ�ũƎŴŌ�ŕƎŗ�ƉƏƊƏƄƔ�ŘũžŔƏ�řƊƏŪŦƈ�řƁŕųƏ�ŘŧœŔŪ�řŬŕƈţ�ƇƎƔž

����ƇƎŸƈ�ƃƆŬƔ�ŽƔƄ�ũŕţƔ�Ƒśţ��������ŕƎśƎŠŔƏ�řƔŲƂƅŔ�ƋŨƍ�¿ŝƈ�Ə�ūƔƂƆŗ��������Ɖ»ƈ�ƉƔŸžŧ»ƊƈƅŔ�űŸŗ�Ŷƈ
��� � ŕƎƈƏƁ�� ¿ŕƂžƑƅŕŸś��ŒƍĿƃœĽſ��ĄƇąšĽƈ�ŒƍĿƃąƍÉŊ�ĊŖċƍĿſ�ŒƍĿƃƍÉŊăƍ�ļũÌŋăŕ�ĊťƒĉťĽŬ�ĄŧąƆÈŋŅƃŒăƍ�ĽƃÊō�ĉƁºąƒ��ƐŁŧĿŲƈœºĽż��ŒĽŦœºăƆ�
��ăƇƒŁŧĄƆÌŋĽř��¿ƈƊƅŔ������������������ƉƔţśŕ»ž�řƔũƁ�ŔƏƆŦŧ�ŔŨŏ�ƃƏƆƈƅŔ�Ɖōŗ�ƇƎŷŕžŧƊŔ�Ɖƈ�űſŦś�ŚţŔũ�ƃƅŨƅ��

ŖƔŨŸśƅŔƏ�ũŬƗŕŗ�řƅŨŌ�ŕƎƆƍŌ�ŘŪŷŌ�ŔƏƆŸŠƏ��ŕƍƏŗũŦƏ�ŕƍƏŧŬžŌ����
��
��



 

 

ϴϭ

ƍ�řƈƔŦƏ�ũŕŝŊ�ƃŕƊƍ¿ŕŠŸśŬƛŘŕŷŧƅŔ�ƓƆƔ�ŕƈƔž�ŧŮŔũƅŔ�ŕƎŰŦƅ����
��¾ŬŽƃŒ�����¿ƏƂƔ�ƌƔžƏ���ŧŮŔũƅŔ�����������������¿ŮſƅŔ�Ƒƅŏ�ƒŧŎś�ŧŔŧŸśŬŔ�ŕƈƊƏŧ�řƔũƏſƅŔ�ƉŐž����ƓžƏ�

����ƑƅŕŸśƏ�ƃũŕŗś�ƀţƅŔ�¿ƏƂƔ�ŔŨƍ��œăƆăƍ�ăƁĽƄăŞąŵÈŊ�Ƈăŵ�ăƁĉƆąƍĽſ�œăƒ�ƏăŪƍĄƆ��È¾œĽſ�ąƅĄƋ�ŇœĽƃƍÉŊ��ƏºĽƄăŵ��ƐŁŧºĽśÈŊ�
ĿŘŅƄŁŞăŵăƍ�ăƁąƒĽƃÊō�ďŔăŧ�ƏăŰąŧĽřÊƃ��È¾œĽſ�œĮƈÊŎĽż�ąťĽſ�œĮƈĽřĽż�ăƁăƆąƍĽſ�ƇĉƆ�ăƁĉťąŶăŕ�ĄƌĮƄăŰÈŊăƍĄƅ�ČƐŁŧĉƆœċŪƃŒ��ƌų���������

ŚŕƔŕżƅŔ�¿ŗƊŌ�ŕƎƔƅŏ�Ŷžŧ�ƉŏƏ�Ƒśţ�řƆŠŸƅŔ�řŗżƈ�ŉƏŬ�ƉŕƔŗ�řƔƕŔ�ƋŨƍ�Ɠſž�Ŗ�ƓŬƏƅƗŔ��Ş��Ś��������� 
���ŘœƒŧźƆƄƃ�ůŧŶřƃŒ����ŧƄŎƔ����ŧŮŔũƅŔ�����������¿ƏƂƅŔ�ŔŨƍ�����ƉŔŧ»ƔƈƅŔ�Ƒ»ƅŏ�ũƄŗƈƅŔ�¿ƏŪƊƅŔƏ

�������ŚŕƔũżƈƅŔƏ�ƉśſƆƅ�ƉƏŲũŸśƔŬ�ƇƎƊŌ�ƃƅŨ��ŘũƔŝƄ�ŚŕƔũżƈƅ�ƇƎŲũŸƔ������ƇƎŗ�ƒŧŎƔ�ŕƈƈ��ŕƔƊŧƅŔ�ŖţƏ�
ūŕƊƅŔ�Řŧƈţƈ�ūŕƊœśŬŔƏ�¿ŧŠƅŔƏ�ũƏũżƅŔƏ�ŧŬŕţśƅŔ�ŖŗŬŗ��ƀƔũųƅŔ�ƀƅŔŪƈ�Ƒƅŏ����

����ŘŒŦƄƆƃŒ�Ƒż�űŒŧżƗŒ������¿ƏƂƔ�ƃƅŨ�ƓžƏ���ŧŮŔũƅŔ���������������������ĺŔ�ŵŧƏŌ�ŕƈŗ�ũŗŰƔ�Ɯž�
��������������Ɣ�ŕƈŗ��šũŔƏŠƅŔ�¿ƔżŮś�Ɠž�ųŔũžŏ�Ƒƅŏ��ƌśƆŠŷƏ�ƌŸƈųŗ�ĻŕŷƏžŧƈ�ŞũŦƔž��řƆŠŸƅŔ�ũŬ�Ɖƈ�ƌƔž�ŧƏŸ

����ƊƔƏ��ŖŸśśž�ŖƆƂƅŔ�ƑƆŷ�ŘŨƆƅŕŗ������¿Ɔƈ�ŘũƏŰ�Ɠž�ŖƆƂƅŔ�ƑƆŷ�ŕƎŗŸś�ūƄŸ���Ɖ»ƈƏ�������ƃ»ƅŨ�ƉƏƈŲ»ƈ�
ŕƊƎŠƏƔ������¿ƏƂƔž�ƀƔũųƅŔ�Ɠž�ũƔŬƅŔ�řƔſƔƄ�Ƒƅŏ�����������žºżŧŕ�Ɗºƒż�¾Źƍŋż�ƇƒřƆ�ƇƒťƃŒ�ŒŦƋ�Ƈō�����Ɖ»ŗŔ
�¿ŗƊţ�������Ş��������������������ƃũ»śśƏ�ŪŠŸśž��ƌƂƔųś�ƛ�ŕƈ�ƃŬſƊ�ŽƆƄś�ƛƏ��ƀžũŗ�ƌƔž�ũŬ�ƒŌ��

�ƛ�¿ŕŠŸśŬƛŕž��¿ƈŸƅŔũƔŦŗ�ƓśōƔ���

¾œŞŶřŪƙŒ�ŔœŕŪŊ���

�¿ŕŠŸśŬƛŔ�Ɠž�ŶƁƏś�ŘŧƔŧŷ�ŖŕŗŬŌ�ƃŕƊƍƓƆƔ�ŕƈƔž�ŧŮŔũƅŔ�ŕƎŰŦƅ����

����������������œƌřťºš�ƇºƆ�ŻºŽŤřƍ�ŗºŪœƆšƃŒ�ƅŲƈºř�ŻŒťƋŊ�ƍŊ�ŗűŤ�ťƍŞƍ�ƅťŵ���������ŧ»ƄŌ�ŕ»ƈ�ŔŨ»ƍƏ
��ŧŮŔũƅŔ�����������ƌƅƏƂŗ�������ƌƔž�ũƔŬƔ�ƒŨƅŔ�ƒƏſŸƅŔ�ŵŕžŧƊƛŔ�ƌƊŏ���řųŦ�ƏŌ��řųŦ�Ɯŗ�ŵƏƈŠƈƅŔ�

�œƜś�ƛ��ŗƏ��ŶƁŔƏƅŔ�Ƈ��������������ŔƏƅŨŗƔ�ƒŌ�ŘŕŷŧƅŔ�ƑƆŷ�ŖŠŔƏƅŔ�Ɖƈž��ŢŲŔƏ�ƛ�ŪƄũƈ�ũƔŻ�ŽŧƎŗ�ƏŌ�Žŧƍ�Ɯ
���ƇƎŸŬƏ�Ɠž�ŕƈ�¿Ƅ��ŧŕŠƅŔ�¿ƈŸƅŕŗ�ƉƔƈƆŬƈƅŔ�ŘŕƔţ�ĻƜƈƔ�ŕƈ�ųŕŗƊśŬƛ�ƇƎśƁŕųƏ���¿ƏƂƔ�����ƇºƆ�œºƆ

ŗƈŞƃŒ�ƅƌŶƆ�¾Ťťƒ�ƅƃ�ƙō�ŠŮƈƒƍ�ƅƌƃ�ťƌŞƒ�ƙ�ƅś��ƇƒƆƄŪƆƃŒ�ŧƆŊ�ƑƄƒ�ŧƒƆŊ����ƇƆŬƈ����Ş����������

����ƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ƅŒťŶƈŒŗšƒšŮ��������������Ɠ»ž�Ŷžŧ»Ɣ�řţƔţŰƅŔ�řƔŗũśƆƅ�ƉƔƏŷŧƈƅŔƏ�ŘŕŷŧƅŔ�ŧŕƂśžŔ�ƉŌ�ƃŮ�ƛ
������ƃƅŨ�ŧƄŎƔƏ�ŵŕžŧƊƛŔƏ�¿ŕŠŸśŬƛŔ�ƀƔũų����ŧ»ŮŔũƅŔ������������ƌ»ƅƏƂŗ������ũƏ»ƎśƅŔ�ƀ»Ɣũų



 

 

ϴϮ

����������������Ɖ»ƈ�ũžŔƏ»ƅŔ�ųŬƂƅŔ�ŘŕŷŧƅŔ�ŨŦōƔ�ƉŌ�ŖŠƔ�ƃƅŨƅ��řœųŕŦ�řƂƔũų��ŘŧƎƈƈ�řƔŗũś�ƉƏŧ�řžŪŕŠƈƅŔƏ
ŔƏ�ƇƆţƅŔ�ƑƆŷ�Ɠŗũś�ƓśƅŔƏ�řţƔţŰƅŔ�řƔŗũśƅŔ¿ŕŠŸśŬƛŔ�Ɠŗũś�ƓśƅŔ��řƆŠŸśŬƈƅŔ�řƔŗũśƅŔ�ƛ��ŘŕƊƗ���

�����¾œƆŵƕŒ�ůŶŕƃ�ŴƒŧŪƃŒ�şœŞƈƃŒ����ŧƄŎƔƏ���ŧŮŔũƅŔ������������ƌƅƏƂŗ�ƃƅŨ����ŶƔũŬƅŔ�šŕŠƊƅŕž
�������ŘŕŷŧƅŔ�ũŷŕŮƈŗ�ŧŗśŬƔ�ŧƁ��ũŦŊ�¿ƈŷ�ƌƔƁƜƔ�ƒŨƅŔ���������ŉŕ»żƅŐŗ�ƉƏžŪŕ»ŠƔƏ��ƌƅ�ŖŔƏŰƅŔ�ƉƏũƄţƔž�

�������Ɖƈ�¿ƁŌ�ŕƍŧƏŧũƈƏ�ŕƎţŕŠƊ�řŗŬƊ��řŸžŕƊ�ƐũŦŌ�¿ŕƈŷŌ���������šŕ»ŠƊƅŕž��ŧ»ƔŧŠƅŔ�¿ƈŸƅŔ�ŔŨƍ�Ɠž�řŗŬƊƅŔ�
���������������ƉƔƁŔƏ»ś�ƇƎƆŸŠƔ»ž��¿ƈŸƅŔ�ŔŨƎŗ�ŘŕŷŧƅŔ�ƇƎƊƈƏ�ūŕƊƅŔ�ƇƍƏąƔ�¿ŕƈŷƗŔ�Ɠž�ƒũƏſƅŔ�ƇŧƂśƅŔƏ�ŶƔũŬƅŔ

¿ƅŪƅŔƏ�ōųŦƅŔ�Ɠž�ƇƎŸƁƏąƔ�ŕƈƈ��¿ŕŠŸśŬƛŔƏ�řŷũŬƅŔ�řƔŕŻ�Ɠž�¿ŕƈŷŌ�ŪŕŠƊƙ�� 
�����ťšƃŒ�Ƈŵ�ŖťőŒŨƃŒ�ŗŪœƆšƃŒ������¿ƏƂƔ�ƃƅŨ�ƓžƏ����ŧŮŔũƅŔ�������������űŸŗ���ŘƏŷŧ»ƅŔ�ŖŕŗŮ

�����řƊƏŪŦƈ�řƁŕųƏ�ŘŧœŔŪ�řŬŕƈţ�ƇƎƔž�����������ŔŨ»ƍƏ�¿ŕŠŸśŬƛŔ�Ɠž�ŖŗŬƅŔ�Əƍ�ŧœŔŪƅŔ�ūŕƈţƅŔ�ƉƏƄƔ�ŧƁƏ
�������������ūſƊƅŔ�Ɖƈ�ŚƊƄƈś�ƓśƅŔ�ƉŕƈƔƙŔ�Ɖƈ�řƈŦŲƅŔ�řƁŕųƅŔ�ƑƆŷ�ŘũųƔŬƅŔ�Ƈŧŷ�Ɖƈ�ŶŗŕƊ����ƌ»ŠƏ�ƃƅŨ»ƅ�

�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ���ƑƅŕŸś�¿ŕƂž�¿ƈţśƅŔ�ŘƏƁƏ�ŧƆŠƅŔƏ�ũŗŰƅŔ�Ƒƅŏ�ƉƔƊƈŎƈƅŔ���ąŧŁŕąŮŒăƍ�ƏĽƄăŵ�œăƆ��ăƇƍºĿƃƍĿƀăƒ�
ąƅĄƋąŧĄŞąƋŒăƍ�ĹŒŧąŞăƋ�ĹƚƒĉƆăŞ��¿ƈŪƈƅŔ������
ŚšœŕƃŒƍ������¿ŕŠŸśŬƛŔ�Žƅōś�ũŮŗƅŔ�ūƏſƊ�ƉŌ�ƐũƔ����������Ŷ»ƁƏƔ�Ŝ»Ɣţ��ūſƊ»ƅŔ�Ɠž�řƔŗƆŬ�řŸƔŗų�ƏƎž��

���ŧƔŧŮ�Şũţ�Ɠž�ƌŗţŕŰ��������������¿ŕŠŸś»ŬƛŔ�ƉŌ�ŕƈƄ���ũƔŦƅŔ�¿ƈŷ�ũƔŻ�ŉƓŮ�¿Ƅ�Ɠž�ŘŨƏŗƊƈ�řƆŠŸƅŔƏ��
���ƒƏŷŧƅŔ�¿ƍŕŬśƆƅ�ƒŧŎƔ�ƒƏŷŧƅŔ����ƏŷŧƅŔ�ŽŰƅŔ�Ɠž�¿ŦŧƔž��������ŽŰƅŔ�ŖƔŰƔž��řƂŝ�ƑƆŷ�ŔƏŬƔƅ�Ɖƈ�ƒ

�¿ƍũśƅŔƏ�¿ƏƈŦƅŔ�¿ŬƄƅŔ���

ƆœŤĹœŪ��ŗƒŧŒťƗŒ�ŘƚƂŬƆƃŒ��

�����������ƉƏũƂƅŔ�¿ƜŦ�ƉŕŬƊƙŔ�ũƏųśŗ�ŚũƏųś�ŧƂƅƏ��ƉŕŬƊƙŔ�ƇŧƁ�řƈƔŧƁ�ŘũŔŧƙŔ�¿ŕƔŠƗŔ�ũŗŷƏ���Ɠ»ƍƏ��
����������������Ƈ»ƄţƅŔ�ƉƏœ»ŮƏ�ŕƎŮƏƔŠ�ƇƔŴƊś�Ɠž�ŘũŗŕżƅŔ�ƇƈƗŔ�ŕƎśƈŧŦśŬŔ�ƓśƅŔ�řƔƊŕŬƊƙŔ�řųŮƊƗŔ�ƇŧƁŌ�Ɖƈ

�ŷŌ�ƉƄƅƏ��������������ƓŗƊƅŔ�ƃƏƆŬ�Ɠž�ŚƆŝƈś�ƓśƅŔƏ�řƔƈƜŬƙŔ�ŘũŔŧƙŔ�Ɠƍ�űũƗŔ�ƑƆŷ�ŚŧŠƏ�ŘũŔŧŏ�ƇŴ�
ŘũŔŧƙŔ�ƋŨƍ�ŚţŲśŔ�ŧƁƏ��ŨŔŨžƗŔ�ƌŗŕţŰŌ�ƃƏƆŬƏ ��Ɠ»ž�řƔƈƜŬƙŔ�ŘƏŷŧƅŔ�ŘũŔŧŏ�Ɠž���ŘŪƔƈśƈƅŔ

řƄƈ�����ƌśųŦ�Ɠž�řƆŝƈƈ�ŘũŠƎƅŔ�¿ŗƁ��ũŮƊ�Ɠž�ƅŔ����ř»ƔũƎŠƅŔƏ�řƔũŬ»ƅŔ�řƆţũƈƅŔ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ŘƏŷŧ
�ƉƔśŕƍ�Ɖƈ�řƆţũƈ�¿ƄƅƏŕƎŗ�řŰŕŦƅŔ�řƔũŔŧƙŔ�ŕƎśŸƔŗų�ƉƔśƆţũƈƅŔ��ƓƈũƄƅŔ����������Ƈƅ�ƃƅŨƅ��

������������ƓŗƊƅŔ�ŧƏŠƏƅ�ƃƅŨƏ��ūŕƊƅŔ�ƉƏœŮƏ�řƅƏŧƆƅ�ƇƎśũŔŧŏ�Ɠž�řŗƏŸŰ�ƉƏƈƆŬƈƅŔ�ŧŠƔ�¿ƔſƄ�ƏƎž�ƇƎƊƔŗ�



 

 

ϴϯ

�������¿ŕƂž�řƈƔƆŬƅŔ�ŘũŔŧƚƅ�ƌƎŠƏ�ƑƅŕŸś�ĺŔ�ƉŌ�ŜƔţ��ƇƎśƜƄŮƈ�¿ţŗ��ĄųąťŒ�ƏÊƃÊō�Ê¾ƒŁŕăŪ�ăƁďŕăŧ��ĉŗºăƆŅƂĉšŅƃœŁŕ�
ăƆŅƃŒăƍĉŗĽŲĉŵąƍ�ĉŗĽƈăŪăšŅƃŒ�ƅĄƌŅƃĉťœăŞăƍ�ƑĉřĮƃœŁŕ�ăƑĉƋ�ĄƇăŪąšÈŊ��¿ţƊƅŔ�������������ƌŮ»ƔŸƔ�ƒŨƅŔ�ũŰŸƅŔ�ŔŨƍ�ƓžƏ�

����������������ūŕ»ƊƅŔ�Ŗ»ŷŕśƈ�ŚſŷŕŲ»ś�ƌƊŐž��ƌśŕƔţ�Ɠž�ŚƜƄŮƈƅŔ�Ɖƈ�ũƔŝƄƅ�ƌƔž�űũŸśƔ�ƒŨƅŔƏ�ƉŕŬƊƙŔ
�������������ƇƏ»Ƃś�ƓśƅŔ�ŖƔƅŕŬƗŔ�¿Ųžōŗ�ƇƎśƜƄŮƈ�¿ţ�ƇƎƔƆŷ�ŖŠƏ�ƃƅŨƅ��řƔũŔŧƙŔƏ�řƔŷŕƈśŠƛŔ�ƇƎƈƏƈƍƏ
���������������ŔŨ»ƍ�Ɖƈ�ŉŪŠ�ƌſŰƏŗ�řƔŷŔŧƅŔ�ƌŠŔƏś�ƓśƅŔ�řƔũŔŧƙŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ŪũŗŌ�ƉƈƏ��řƔƈƆŸƅŔ�ūŬƗŔ�ƑƆŷ

ŶƈśŠƈƅŔ���ŚŔũŔũƂƅŕŗ�ŘŧŕƔƂƅŔ�ŧũſśƏ�řƔŧũſƅŔƏ��ƌſŸŲƏ�ųƔųŦśƅŔ�ŖŕƔŻ��

��řƔũŔŧƙŔ�ŚƜƄŮƈƅŕŗ�ŧŰƂƔƏ�������������ƇƔ»ŴƊśƅŔƏ�ųƔ»ųŦśƅŔ�ŚƛŕŠƈŗ�řƁƜŷ�ŕƎƅ�řŗƏŸŰ�ƏŌ�řƆƄŮƈ�¿Ƅ
ƇƔƏƂśƅŔƏ�řŸŗŕśƈƅŔƏ������ŧƏũŕŗ����������

řƔũŔŧƙŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ŪũŗŌ�ůƔŦƆś�ƉƄƈƔƏƓƅŕśƅŔ�ƏţƊƅŔ�ƑƆŷ�ƌśŕŗŕśƄ�Ɠž�ŧŮŔũƅŔ�ŕƎƅ�űũŷ�ƓśƅŔ�����
Ŋ�ŘŒŧŒŧƀƃœŕ�ŖťœƒƀƃŒ�ťŧŽřƍ�ŗƒťŧŽƃŒ 

����������������ř»ƔŠŨƏƈƊ�Śŕſ»Ű�Řŧ»ŷ�ŕƎŗ�ųƔţś�ƓśƅŔƏ��řŬƏũŧƈƅŔƏ�řƎŠƏƈƅŔ�ŘŧŕƔƂƅŔ�Ƒƅŏ�ƇƏƔƅŔ�ŕƊśƈŌ�ũƂśſś�
���������»ƈŌ�ƌƆƈŷ�ūŌũ�ƑƆŷ�ŧƔŠƅŔ�ŧœŕƂƅŔ�ŧƏŠƏƏ�ŘŧŕƔƂƅŔ�řƔƆƈŷƏ�����������ŕ»ƈ�Ə»ƍƏ��ř»ƔƈƍƗŔ�ř»ƔŕŻ�Ɠ»ž�ũ

ƋŧƄŌ��ŕŻƗŔ�����������ƌƅƏƂŗ������������ƀ»œŔƏŷ�ũ»ųŦŌ�ŕƎŷŕƔ»ŲƏ�ŧŬŠƅŔ�Ɖƈ�ūŌũƅŔ�řƅŪƊƈŗ�ŘŧŕƔƂƅŔ
ƇƎƄƏƆƈ�ƉƔŧ�ƑƆŷ�ūŕƊƅŔƏ��řƈƗŔ�ŚŧŬž�ŚŧŬž�ƉŏƏ�řƈƗŔ�ŚţƆŰ��ŚţƆŰ�Ɖŏ�ƉƔƄƈśƅŔ���

�����ƓƈƜŬƙŔ�ƇŕŴƊƅŔ�Ɠž�ŘŧŕƔƂƅŔ�ƉŌ�ƇŻũƏ��ŕƍũƍŕŴ�Ɠž��������ƗŔ�ƉƏŎŮ�ũƔŧƔ�ƒŨƅŔ�Əƍ�ŧœŕƂƅŕž��řƔŧũž��ř»ƈ��
�������������������Ž»ƆśŦƈƅŔ�ř»ŰŕŦ�ŧ»ƂŸƅŔƏ�¿»ţƅŔ�¿»ƍŌ�Ƒ»Ɔŷ�ŕƔŕŲ»ƂƅŔ�űũŷƏ�ŘũŕŮśŬƛŕŗ�ƇŪƆƈ�ƌƊŌ�ƛŏ

ŕƎƔž����ƒũųƂƈƅŔ������������
��ŽũŸƔƏ��ũŔũƂƅŔ�ŨŕŦśŕŗ�ŧũſśƅŔ��řƔƏŷŧƅŔ�ŕƔŕŲƂƅŔ�¿Ƅ�Ɠž�ũŔũƂƅŔ�ŨŕŦśŕŗ�ŧũſśƅŔ�ƌƊōŗ���ƏŌ�ŕƎƈŴŸƈ�ƏŌ�

�����������ƏŷŧƅŔ�¿ƈŸƅŔ�ŽƁƏśƏ�ŕƎƔž�ŜŗƅŔ�Ƈŧŷ�ŧũſśƅŔ�ŔŨƍ�ƑƆŷ�ŖśũśƔ�ƓśƅŔƏ��ŕƎŲŸŗ����ŪƏũŗƏ�ƌſŸŲ�ƏŌ�ƒ
ƔŬ�ƑƆŷ�ũŝŎś�ŚŕƔŗƆŬƋũ���Ŗ��ƓƅƜŗƅŔ�Ś�������

�ƏŧƂƅ��ŧŮŔũƅŔ�¿ƏŕƊś����ŧŮŔũƅŔ�������������������Ļŕ»ŗƔŸąƈ��ƇŕƈśƍƛŔ�Ɖƈ�ŉƓŮŗ�řƆƄŮƈƅŔ�ƋŨƍ
����¿ŕƂž�ũŔũƂƅŕŗ�ŕƍŧũſś�ŚŔŧŕƔƂƅŔ�ƑƆŷ�������������ũŕ»ƔŦ�ŕ»Ǝƅ�ūƈţś»Ɣ�Ɠ»śƅŔ�řƔŧũſƅŔ�¿ŕƈŷƗŔ�ŚţŗŰŌ�ŧƂƅ

�������śƏ�ƓŷŕƈŠ�ũƔƄſś�Ɖƈ�ŧŗƛƏ�řƔžŕƄ�ũƔŻ�ƉƔƊƈŎƈƅŔ��������Ɖ»ŷ�ŧŕŸśŗƛŔ�Ɖƈ�ŘŕŷŧƅŔ�ũŨţƔƏ��ƓŷŕƈŠ�ŨƔſƊ
¿ƏƂƔƏ�ŘŕƔţƅŔ�ŶƁŔƏ��ƇƄţ�řƅƏŕţƈ�Ɠƍ�¿ŗ�Řŧŕŗŷ�ŧŠŬƈ�ŧũŠƈ�ŚŬƔƅ�ŕƊśƏŷŧ�Ɖŏ��ŘŕƔţƅŔ�Ɠž�ũƔŝōśƏ�

�����ŔŧŗŌ�ƌƊŷ�ƑƊŻ�ƛ�ƒũƏũŲ�ũƈŌ�ŕƎŸƈ�ūŕƊƅŔ�ŖƏŕŠś�¿ƏŰţƏ���ŧŮŔũƅŔ�����������ƇƄţƅŔƏ��



 

 

ϴϰ

���������ŔƏ�řƆŷŕž�ŘŧŕƔƁ�Ƒƅŏ�ŞŕśţƔ��ūŕƊƅŔ�ƓžƏ�ŘŕƔţƅŔ�Ɠž�ũƔŝōśƅŔƏ�������ũŮ»ŗƅŔ�ŚŔũŧƁƏ�ŚŕƔƊŕƄƈŏ�ƃũŧś�řƔŷ
śŬśƏŕƍũƈŝũŕƈŝśŬƛŔ��ƓŗƊƅŔƏ��ŖŬŕƊƈƅŔ�ƌƔŠƏśƅŔ�ŕƎƎŠƏśƏ�¿ŝƈƗŔ� ���ũ»ƈƗŔ�ŔŨ»ƍ�Ɠž�ƌƔŠƏś�ƌƅ

�¿ƏƂƔ�ŜƔţ����ƅƌƆťœŤ�ƅƍƀƃŒ�ťƒŪ����ƒũƏž�ƉŕƍũŗƅŔ����Ş����������Ə»ƍ�řŷƏƈŠƈƅŔ�ŧœŕƁ�ƉŌ�ƒŌ�
�������ƇŕƈƗŔ�ƏţƊ�ŕƎŗ�ũƔŬƅŔƏ�ŕƎśƈŧŦ�ƑƆŷ�ƇƏƂƔ�Ɖƈ���ũƄƊƔƏ�ŕƈƄ�����ŧŮŔũƅŔ���������������Ɖ»ƈ�Ƒ»Ɔŷ

���¿ƏƂƔž�ŘŧŕƔƂƅŔ�ũƏŧ�ƉƏƈĉŪƂƔ������������ƌŗ�¿ƔţƔ�ĻŕŰƔƆƂś��ŶƔžũƅŔ�ŶŬŔƏƅŔ�ƒŧŕƔƂƅŔ�ƓƊŸƈƅŔ�ůƆƂƔ�ŘŧŕƂƅŔ�űŸŗ
���������������Ɖƈ�ŽŕŠ�ųƈƊ�Ɠž�řųƆŬƅŔ�řŗƍũƏ��ƉƏƊŕƂƅŔ�ŘƏƂŗ�ƇƎųŗŲƔƏ�ƌƔſŴƏƈ�ŖŬŕţƔ�ũƔŧƈ�¿ŝƈ�Ƒƅŏ�ƌŬſƊ

���������ƅŨƄ�ŘŧŕƔƂƅŔ�ŚŬƔƅƏ��ƓţƆŰƈƅŔ�ƏŌ�ƒũŬƂƅŔ�ŧŕƔƂƊƛŔ�¿ƔŰţśƏ��ũƍŔƏŴƅŕŗ�¿ƈŕŸśƅŔ����Ɠž�ŘŧŕƔƂƅŔ�¿ŗ�ƃ
�������Ũƍ�¿ŝƈƏ��řƔƏŷŧƅŔ�ŘŧŕƔƂƅŔ�řŰŕŦŗƏ�ŘŕƔţƅŔ�ƓţŔƏƊ�ŶƔƈŠ������ŘŧŕƔƂƅŔ�ƉŬţƔ�ƛ�ƒŧŕƔƂƅŔ�ųƈƊƅŔ�Ŕ���ƌ»ƊƗ�

řƔųƆŬśƅŔ�ƋŨƎŗ�ŶƈśŠƈƅŔ�ŧƏƂƔ�ƉŌ�ŢƆŰƔ�ƛƏ�ƇƔŴŸƅŔ�ŕƍũƏŧ�ƇĉŠţąƔ����
ƍ�ŧŮŔũƅŔ�ŕƎƆƈŠŌ�ƓƈƜŬƙŔ�¿ƈŸƅŔ�ƑƆŷ�ŖƆŬƅŕŗ�ŧƏŸś��ŚŔũŔũƂƅŕŗ�ŘŧũſśƈƅŔ�ŘŧŕƔƂƆƅ�ŘŧƔŧŷ�ũŕŝŊ�ƃŕƊƍ
ƔžƓƆƔ�ŕƈ���
����ŖťœƒƀƃŒ�ŗŵœű�ŻŶŰ�������������ŕ»ƎŷŕŗśŌ�ūƏſƊ�Ɠž�ŕƎƅ�ŉƛƏƅŔ�ũƏƈŲ�Ƒƅŏ�ƒŧŎƔ�ŘŧŕƔƂƅŔ�ŧũſś�ƉŌ�ŜƔţ

����ƑƊŧƗŔ�Ƌĉŧţ�Ƒƅŏ�¿ŉŕŲśƔ�ƌƆŸŠśƏ������ŧŮŔũƅŔ���������(���������ŶƔųśŬ»Ɣ�ƛ�ŧ»œŕƂƅŔ�ƉŌ�ƇƆŸƊ�ƉţƊƏ��
�ƉƔũŰŕƊƈƏ�ƉŔƏŷŌ�Ɖƈ�ƌƅƏţ�ŧŠƔ�Ƈƅ�ŔŨŏ�ƌŠƈŔũŗ�ƀƔŗųśƏ�ƌųųŦ�ŨƔſƊś��ƇƍŌ�Ɖƈ�ƉŌ�ƃũŧƊ�ŕƊƊŌ�Ŷƈ

ƏƂţ����������������ƀ»ţ�Ɠž�řŗŠŔƏ�řŷŕųƅŔƏ��řŷŕų�Ɯŗ�ŘŧŕƔƂƆƅ�ƑƊŸƈ�Ɯž��ŉƛƏƅŔƏ�řŷŕųƅŔ�ƌśƈŌ�ƑƆŷ�ŧœŕƂƅŔ�ƀ
��ƑƅŕŸś� ƌƅƏƂƅ� řƈƗŔ��œăƒ�œăƌČƒÈŊ�ăƇƒĉŦĮƃŒ�ŅŒƍĿƈăƆň�ŅŒƍĄŶƒĉűÈŊ�ăƊŃƄƃŒ�ŅŒƍĄŶƒĉűÈŊăƍ�È¾ƍĄŪċŧƃŒ�ƑÊƃąƍÉŊăƍ��ŁŧºąƆÈƕŒ��ąƅĿƂƈºĉƆ�

�ŉŕŬƊƅŔ�����ũƈōƔ�Ƈƅ�ŕƈ�ƌśŷŕų�ŖŠśƏ��ũƈŌ�ƓƅƏ�Əƍ�ŧœŕƂƅŔƏřƔŰŸƈŗ����
�������ŃƈŕƃŒ�ťƀƈƃŒƍ�ŧƒŕŶřƃŒƍ�ƐŊŧƃŒ�ŗƒŧš�ƅŒťŶƈŒŇœ��ž��ŔŨŐ������Ų»śƏ�ŪƏŕ»ŠśśƏ�ũƏŕŮś�ƛ�ŘŧŕƔƁ�ŚŧŠƏ�ƀƔ

����ţŔƏ�ƐƏŠƊƅŔ�Śƈŷ��ŧƂƊƅŕŗ�ĻŕŷũŨŚŬŗś��������ŖũŕŬƈ�Ɖŷ�ŭƔśſśƅŔ�ũŕŰƏ��ŕƎŗŕţŰŌ�ũƏŧŰ�Ɠž�ŉŔũƕŔ�
ůƆƈśƅŔ������ŧŮŔũƅŔ����������������������ŧƂƊƆƅ�ŖŬŕƊƈƅŔ�ŤŕƊƈƅŔ�ũžƏƔ�ƉŌ�ƌƔƆŷ�ŖŠƔ�ŧœŕƂƅŔ�ƉŌ�ƉƔţ�Ɠž��

Ə���������������ŢƔţ»Ű�¿ƄŮŗ�ŕƎſƔŴƏśƏ��řƈŕŸƅŔ�řţƆŰƈƅŔ�ŚƂžŔƏ�ŔŨŏ�ŕƎŗ�ŨŦƗŔƏ��ŕƎśŮƁŕƊƈƏ�ŉŔũƕŔ�ŉŔŧŗƙ�
ƑƅŕŸś�¿ŕƁ�ŉŕŮƔ�ŽƔƄ�ŕƎƄũţƔ��Ƒƈąŧ�ƌśƈŌ�ŧŔũžŌ�¿ŸŠƔ�ƉŌ�ŧœŕƂƅŔ�Ɖƈ�ŖƏƆųƈƅŔ�ūƔƅƏ� �ąƅĄƋĄŧąƆÈŊăƍ�

ƎăŧƍĿŬ�ąƅĄƌĽƈąƒăŕ���ƐũƏŮƅŔ������¿ŕƁƏ�������œºƈƄſ�ŗšƒŮƈƃŒ�ƇƒťƃŒ�����¾œºſ��ƇºƆƃ����ƊºŕœřƂƃƍ�ĸ�
ƅƌřƆœŵƍ�ƇƒƆƄŪƆƃŒ�ŗƆőƕƍ�ƊƃƍŪŧƃƍ����ƇƆŬƈ����Ş����������



 

 

ϴϱ

�������ťőœƀƃŒ�ƏƄŵ�şƚŮƗŒ�ŗƃœšřŪŒƍ�ŨŞŶƃŒ�ųƍſƍ������ƌƅƏƂŗ�ŧŮŔũƅŔ�ƋŧƄŌ�ŕƈ�ŔŨƍƏ������ũƔŰ»ŗƅŔ�ŧ»œŕƂƅŔ
�������������������ƉŌ�Ŗũŕ»ƁƏ��Ū»ŠŸƅŔ�Ɠ»ž�ŶƁƏ�ƇƍŧŠƔ�ƇƆž�ƉŔƏŷƗŔ�ŖƆų�ƏŌ�ŧũſś�ƉŐž��ŧũſśƅŔ�Ƈŧŷ�Ƒƅŏ�¿ŕĉƔƈ

��šƜŰƙŔ�ƌƔƆŷ�¿ƔţśŬƔ����ŧŮŔũƅŔ��������������������ŕƎƊŐž��řƔŧũſƅŔ�ƌśŔũŧƁ�ƑƆŷ�ŧƈśŸƔ�ƒŨƅŔ�ŧœŕƂƅŕž�
������������������ƒŨ�řŰ»Ɓ�Ɠž�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�ƋŧƄŌ�ŕƈ�ŔŨƍƏ��ĻŕƔŷŕƈŠ�ƋŎŔŧŌƏ�ƌƄũţś�ƉŕƄ�Əƅ�ŕƈƄ�ŕƍũŕƈŝ�ƓśŎś�ƛ

�ƉƔƊũƂƅŔ���ƑƅŕŸś� ¿ŕƁ� ŕƈŧƊŷ���È¾œĽſ�œăƆ�ƑİƈĮƂăƆ�ĉƊƒĉż�Ƒďŕăŧ�ćŧąƒĽŤ�ƑĉƈƍĿƈƒĉŵÈŋĽż�ĊŖċƍĿƀŁŕ�Ì¾ăŶąŞÈŊ�ąƅĿƂĽƈąƒăŕ��ƅĄƌĽƈºąƒăŕăƍ�
ăŧĹœƆąť���ŽƎƄƅŔ������������������ƛŏ��ŕƍŕƔŏ�ƑƅŕŸś�ĺŔ�ƌţƊƈ�ƓśƅŔ�řƁũŕŦƅŔ�ƌśƏƁ�Ɖƈ�ƇŻũƅŔ�ƑƆŷ�ƉƔƊũƂƅŔ�ƏŨž

ƉƔũŦƕŔ�řƄũŕŮƈ�¿ſżƔ�Ƈƅ�ƌƊŌ���
�����ƉŧƍƆŰƍ�ƑƆƚŪƗŒ�¾ƆŶƃŒ�ŻŶŰ������Ɠ»śƅŔ�řƔƈƜ»ŬƙŔ�ŚŕƄũţƅŔ�ōųŦ�Ɖŷ�ŧŮŔũƅŔ�Ŝŧţś�ŧƁƏ

������������Ō�Śŕƈ�Ɖŏ�ƌƊŐž��Ļŕŷũŕŗ�ĻŔŨž�ƉŕƄ�ŕƈƎƈ�ŧţŔƏ�ŧœŕƁ�ũƔŰƈŗ�ŕƍũƔŰƈ�ųŗũś�������Ɖ»ŷ�Ŗ»Šţ�ƏŌ�¿śŁƁ�Ə
¿ƈŸƅŔ��������ƛ�ŽŸŲƔƏ�ũƈŲƔŬ�¿ƈŸƅŔ�ƉŐž�ŕƈ�ŖŗŬƅ��řƅŕţƈ�����ŧŮŔũƅŔ��������������Ŗ»ŠƔ�ŕƊƍƏ��

��řƔƈƜŬƙŔ�ŘƏŷŧƅŔ�ƑƆŷ��������������űũ»śŸś�Ɠ»śƅŔ�ŉŕŗŷƗŔ�řƈŕŦŲƅ�ŖŬŕƊƈ�ƒŧŕƔƁ�¿ƔŠ�ƉƔƏƄśŗ�ũƄſś�ƉŌ�
ƉŔƏŷŌƏ�ũŕŰƊŌ�ƉƏŧŗ�ŘŧŕƔƂƅŔ�ŶƔųśŬƔ�ƛ�ŧœŕƂƅŔ�ƉƗ�řƔŧũſƆƅ�¿ŕŠƈ�ƛƏ��ƀƔũųƅŔ����

���ƋŊ�ŇŒƍŨƈŒ������ƎŧƍŬƃŒ�ŊťŕƆ�ųœƒŰƍ�ŧƂŽƃŒ�ŧƍƆŰƍ�ťœƌřŞƙŒ�¾���Ō�ƃƅŨ�����ƒƏŷŧ»ƅŔ�¿ƈŸƅŔ�ŘŕŬōƈ�Ɖ
���������������ƀ»ţƅŔ�ũ»ƄśţƔž��ƌƈƆŷ�ƇƍũƎŗ�¿Ųž�ŖţŕŰƅ�şƔƏũśƅŕŗ�ƇƎśũƔƂŷ�ŘŕŷŧƅŔ�űŸŗ�ŶžũƔ�ƉŌ�ĻŕƊŕƔţŌ

�ũŔũƂƅŔƏ�ƒŌũƅŔƏ������ƐũƏŮƆƅ�ũŧƍ�ŕƎƔž�řƆţũƈ�ŧƏŬśž���������¿»ƍŌ�ƒƏŪƊƔŬž��ƉƔƊŬţƈƅŔ�ƌƊŕƄƈƅ�ƇŲƍƏ�
�����ƉƏŧŗ�ƇƎƅ�ŘŕƔţ�ƛ�ƉƔŨƅŔ�ŧŕƎśŠƛŔ���ŉŕųŷƏ�ŨŦŌƏ�ũŔƏţ�����ŧŮŔũƅŔ���������������ŧ»ŮŔũƅŔ�ŧƄŎƔƏ

�ƉƈƏ�ƇƍŧƊŷ�ƒŧŕƔƂƅŔ�ũƄſƅŔ�ũƏƈŲ�Ƒƅŏ�ƒŧŎƔ�ŘŕŷŧƅŔ�Ɛŧƅ�ƉũƈƅŔ�ƒŧŕƔƂƅŔ�ŧŕƎśŠƛŔ�ƑƆŷ�ũŠţƅŔ�ƉŌ
��������ŧŕƎśŠƛŔ�ƑƆŷ�ŘũŧƂƈƅŔ�ŕƎŰƂƊś�ƓśƅŔ�řƔŧƔƆƂśƅŔ�řƔƆƂŸƅŔ�ŚōŮƊ�ŕƊƍ����ŧŮŔũƅŔ�������������Ɖ»ƈƏ��

�����ŔũƂƅŔƏ�ƒŌũƅŔƏ�ƀţƅŔ�ũŕƄśţŔ�ƉŌ�ƇƏƆŸƈƅŔ����������¿Ũ»ƅŔƏ�ŵƏƊŦƅŔ�ŕƎƊŷ�ŧŅƅƏśƔ�řƈƗŔ�ƑƆŷ�řƈƔŴŷ�ŘŧŬſƈ�ũ
��������������Ŷ»ƈ�ƉƏŷũž�ƌƆŸſƔ�ƉŕƄ�ŕƈ�ŔŨƍƏ��ŚƜƄŮƈƅŔƏ�ũųŕŦƈƅŔ�ƒƏŕƎƈ�Ɠž�ƀƛŪƊƛŔ�řƅƏƎŬƏ�řƔŧƏŗŸƅŔƏ

�����ƑƅŕŸś�ƌƅƏƂŗ�ƉŊũƂƅŔ�ƃƅŨ�ũųŬƏ�ƌƈƏƁ��È¾œĽſ�ĄƇąƍăŵąŧĉż�œăƆ�ąƅĿƂƒŁŧÉŊ�œĮƃÊō�œăƆ�ƎăŧÈŊ�œăƆăƍ�ąƅĿƂƒĉťąƋÈŊ�œĮƃÊō�È¾ƒŁŕăŪ�
ĉťœĽŬċŧƃŒ��ũžŕŻ��������řƂƔƂţƅŔ�ƉƏŷũž�ũƄśţŔ�ŜƔţ������������Ɯ»ž��ŧŕ»ŮũƅŔ�ƑƆŷ�ƛŏ�ƇƎƅŧƔ�ƛ�ƌƊŌ�ƇŷŪƏ�

ŧŕƎśŠƛŔƏ�řŮƁŕƊƈƅŔƏ�ũŔƏţƅŔƏ�ũƔƄſśƆƅ�ƓŷŔŧ���
�����ƅƆƌƃŒ�ŻŶŰƍ�ŧƍřŽƃŒ���������������Ƒ»Ɔŷ�ŧƈśŸś��řƔŧũž�ŕƊśŧŕƔƁ�¿ŸŠƊ�ƉŌ�ũŕųŦƗŔ�ũųŦŌ�Ɖƈ�Ɖŏ�ŜƔţ

�������������ŗ�Ɖƈ�ƇƈƎƅŔ�Śũśž�¿śƁ�ƏŌ�Śŕƈ�Ɖŏ��ŚŕſŰƅŔ�Ɠƅŕŷ�ŖƏƍƏƈ�ŕƊƈ�¿Šũ�ŉŔŧŌƋŧŸ��ŧŮŔũƅŔ�����������



 

 

ϴϲ

ũƔŮƔƏ��ŧŮŔũƅŔ������������ŲƏƈ�Ɠž��Ƒƅŏ�ũŦŊ�Ŷ����ĻƜœŕ»Ɓ�ũŝƗŔ�ūſƊ��������ƉŌ�ƓŲ»śƂƔ�ƀ»ųƊƈƅŔ
��������ƇƎƊƈ�¿ŕŠũŗ�ƇƍŧƏƂś�ƉŌƏ��ƇƎƅƏƂŷ�ũŔŧƂƈ�ƑƆŷ�ūŕƊƅŔ�ŖųŕŦƊ����������ŕ»ƎƊŌ�ƉƏ»ƊŴƔ�ř»ƔƆƁŌ�¿ŕŠũŗ�ƛ�

����������ŘƏŷŧƅŔ�Ŷƈ�ŖƏŕŠśƅŔ�Ɠž�řƔũŝƄƗŔ�Ɖƈ�ũƏśſƅŔ�ƉƏƄƔž��ƇƎƅ�řŬžŕƊƈ�������Ƒ»ƅŏ�ŧ»Ƃśſś�Ɠ»śƅŔ�ŘƏŷŧƅŔƏ�
řƔŷŕƈŠƅŔ���������������ũƏśſƅŕ»Ƅ�ŘũŕŲ�ũŕŝŊƏ��ƇŕŬŠ�ŚŕŗƂŷ�ƇŕƈŌ�ƉƏƄśŬ�ŕƎƊŌ�ƃŮ�ƛ�řƔŧũſƅŔ�Ƒƅŏ�ƉƄũśƏ���

�������������Ɖ»ŷ�ƇƍŧŕŸśŗŔƏ�ŭƔƈƎśƅŕŗ�ƇƍũƏŸŮƅ�ŕƎŗŕţŰŌ�ũƏŧŰ�Ɠž�ũŕƄžƗŔ�ŚƏƈś�ŜƔţ��ƇƈƎƅŔ�ŽŸŲƏ
¿ƄƄ�ŘƏŷŧƅŔ�Ŷƈ�¿ŗ�ƉƔŗũƈƅŔƏ�ŘŕŷŧƅŔ�Ŷƈ�ŖƏŕŠśƅŔ�¿ƂƔ�ƓƅŕśƅŕŗƏ��řţŕŬƅŔ���

ŘŒŧŒŧƀƃœŕ�ŖťœƒƀƃŒ�ťŧŽř�ŔœŕŪŊ����
ƈŚŔũŔũƂƅŕŗ�ŘŧŕƔƂƅŔ�ŧũſś�ŖŕŗŬŌ�ƇƍŌ�ƉŧŮŔũƅŔ�ƉƔŗ�ŕƈƄ�ƓƆƔ�ŕƈ����
�������ŖœŵťƃŒ�¾ŕſ�ƇƆ�ŗƒťŧŽƄƃ�ŝƒƍŧřƃŒƍ�ŗƒœŵťƃŒ��������ƇƜƄ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ƃƅŨ�ũƎŴƔƏ���ŧ»ŮŔũƅŔ������

������¿ƏƂƔ�ŕƈŧƊŷ��������������ŖţŕŰ»ƅ�şƔƏũśƅŕŗ�ƇƎśũƔƂŷ�ŘŕŷŧƅŔ�ŶžũƔ�ƉŌ�ƒƏŷŧƅŔ�¿ƈŸƅŔ�ŘŕŬōƈ�Ɖƈ�Ɖŏ
�������ŷŧƅŔ�Ə�şƔƏũśƅŔƏ��ƌƆƈŷ�ƏŌ�ƌƈƆŷ�ƇƍũƎŗ�¿Ųž����������Ə»ƍ��řƈƔƆŬ�ŚŔũŕŗśŷŔ�ƉƏŧ�ŧũž�ƒŌ�¿ŗƁ�Ɖƈ�řƔŕ

�����������ƃ»ƅŨ�ƉŐ»ž��ŉŕƈƆŸƅŔ�ŘŕŷŧƅŔ�¿ŗƁ�Ɖƈ�şƔƏũśƅŔ�ŔŨƍ�ƉŕƄ�Əƅ�ƃƅŕŗ�ŕƈž��ƌŗţŕŰ�ƑƆŷ�ŨŦōƈƏ�řŰƂƊƈ
ŚŔũŔũƂƅŕŗ�ŘŧŕƔƂƅŔ�ŧũſś�ŘũœŔŧ�Ɠž�ŖŰƔ�ŕƈƈ��ũųŦŌƏ�ŧŮŌ�ƋũŝŌ�ƉƏƄƔŬ���

���������ŗƒťœƒƀƃŒ�ŔƋŒƍƆƃŒ�ťƍŶŮ�ƅœƆŊ�ŗŕƀŵ�ŘŒťœƒƀƃŒ�ůŶŕ�Żƍſƍ����ŧ»ƄŌ�ŕƈ�ŔŨƍ��»ŮŔũƅŔ�ŧ������
������������ĻƜœŕƁ�řƔƈƜŬƙŔ�řƄũţƅŔ�řƆƄŮƈ�ƋŨƍ�ƉŌ�ũŗśŷŔ�ŕƈŧƊŷ����������ŚŔŧŕ»ƔƂƅŔ�Ž»Ƃś�ƉŌ�Ɠ»żŗƊƔ�ƛƏ

���������������ŘŕƔţƅŔ�Ɛŧƈ�ŧœŕƂƅŔ�ũŕƔśŦŔ�ŘũƄž�šŔũųŔ�Ɖƈ�ŧŗ�ƛƏ��řŗŕŮƅŔ�ŖƍŔƏƈƅŔ�ŧƏŸŰ�ƇŕƈŌ�řŗƂŷ�řƔŦƔũŕśƅŔ�
�������������Ŕ�ŖŕŗŮƅŔ�ŚŔŧŕƔƁ�ƇŕƈŌ�¿ƏƗŔ�ƒŧŕƔƂƅŔ�¿ƔŠƅŔ�ŧŔũžŌ�ŽƏƁƏ�řƔŗŔƏŰ�Ƈŧŷ�ũũƂƔ�ŕƊƍ�ŧŮŔũƅŕž��ŧŷŕŰƅ

�������űŔũƈƗŔƏ�¿ƍũśƅŔ�ƇƎŗƔŰƔŬ�ũƈŸƅŔ�Ɠž�ƉƔƈŧƂśƈƅŔ�ƉŌ�ƃƅŨ������ƇƎśƄũŕŮƈ�ůƂƊśž��ƇƎƆƄŕŮƈ�ŧŔŧŪśƏ�
řƔŧŕƔƂƅŔ�¿ŕƔŠƗŔ�ƉƔŗ�¿ŰŔƏśƅŔ�ŧŕŠƔƙ�ŖŕŗŮƅŔ�ũŰŕƊŸŗ�ŘŧŕƔƂƅŔ�ƇƔŸųś�ŖŠŔƏƅŔ�Ɖƈ�ƉŕƄ�ƃƅŨƅ����

�������ťœƌřŞƙŒ�ƏƄŵ�ŧŞšƃŒƍ�ŗƒťƒƄƀřƃŒ�ŗƒƄƀŶƃŒ�ŇƍŬƈ��Ə�������ŧ»ŮŔũƅŔ�¿ƏƂƔ�ƃƅŨ�Ɠž����ŧ»ŮŔũƅŔ������
��������������������Ɠ»śƅŔ�ř»ƔŧƔƆƂśƅŔ�ř»ƔƆƂŸƅŔ�ŚōŮƊ��ŕƍŨƔſƊśƏ�řƔŧŕƔƂƅŔ�ũƈŔƏƗŔ�ƓƂƆśƅ�ŧũŠśƅŔ�řƂƔũų�¿Ŵ�Ɠž

�������ƇƔƏƂśƅŔƏ�ŧƂƊƅŔ�ŘũŴƊ�ŕƍŪƏŸśƏ��ŧŕƎśŠƛŔ�ƑƆŷ�ŘũŧƂƅŔ�ŕƎŰƂƊś���������Řŧŕ»ƔƂƅŔ�ƉƏŧ»ƆƂƔ�ŘŕŷŧƅŔ�ƇŴŸƈƏ
�������ƀƔŲ»ś�ƉŌ�Ɖ»ƈ�ƑŮ»ŦƊƏ�ũƄſƅŔ�ŚŕžŊ�Ɖƈ�řžŊ�ŧƏƈŠƅŕž��ƌƊƔŸŗ�ŧƏƈŠƅŔ�Əƍ�ŔŨƍƏ���ĻŔŧƈŕŠ�ĻŔŧƔƆƂś

ƄũţƅŔ������������ƑƂŗƔƏ�ŘƏŷŧƅŔ�Ɖƈ�ƉƏũƄſƈƅŔ�ŖũŬśƔž�ƉƔŧƎśŠƈƅŔ�ƌŠƏ�Ɠž�ƀƆżśƏ��ƉƔũƄſƈƅŕŗ�řƔƈƜŬƙŔ�ř
����������ƓŗƊƅŔ�űžũƔ�ƇƅƏ��ƌƈŧƁ�ƑƆŷ�ƇƔŧƂƅŔ�ƑƂŗƔ�ƉŌ�ƉƏŗţƔ�ƉƔŨƅŔ�ƉƏŧƆƂƈƅŔ����Řũ»Ƅž�ŖŷƏśŬŕž�ũƔƏųśƅŔ



 

 

ϴϳ

���ƓŬũŕſƅŔ�ƉŕƈƆŬ�������ŖƆųƏ�ŕƈƄ��ŖũŸƅŔ�ŧƊŷ�¿ŗƁ�Ɖƈ�ĻŔŧƏƎŸƈ�ƉƄƔ�Ƈƅ�ƃƅŨ�ƉŌ�ŜƔţ��ƀŧƊŦƅŔ�ũſţŗ
ƆŬƈƅŔ�ŧŧŷ�ŉŕŰţŏƋŧƎŷ�Ɠž�ŘũŰŕƔƂƅŔƏ�ŘũųŕŗƗŔƏ�ƃƏƆƈƅŔ�Ŷƈ�ĻŕƔŬŕƈƏƆŗŧ�ƃũţś�ƃƅŨƄƏ��ƉƔƈ����

Ŕ��űƒűŤřƃŒ�ŔœƒŹ���

�������������Ɠ»ž�ĻŕƔƆŠƏ�ĻŕţŲŔƏ�ŔŨƍ�ũƎŴƔƏ��ųƔųŦśƅŔƏ�ƇœŔŧƅŔ�ŧŔŧŸśŬƛŔƏ�ŧŔŧŷƙŕŗ�řŗƅŕųƈ�řƔƈƜŬƙŔ�řƈƗŔ�
ƑƅŕŸś�ƌƅƏƁ� ŅŒƍČťĉŵÈŊăƍ�ƅĄƌĽƃ�œċƆ�ƅĿřąŶĽűĽřąŪŒ�ƇďƆ�ĊŖċƍĿſ�ƇĉƆăƍ�ĉűœăŕďŧ�ąƒĽŤŅƃŒÊ¾��¿ŕſƊƗŔ�����ŧŔŧŷƙŔ�ŔŨƍƏ��

�������ƌŮƔŸƊ�ƒŨƅŔ�ũŰŸƅŔ�Ɠž�ĻŕŗƏŠƏ�ũŝƄŌ�ƇƏƔƅŔ�ŢŗŰŌ����������ũ»ƈŌ�ŽŔŧ»ƍƗŔ�ƀƔƂţśƅ�ųƔųŦśƅŔ�ƉŌ�ƃƅŨƏ�
���¿ƈŸƅŔ�ƇŴƊƔ�ƏƎž��ŘŧœŕſƅŔ�ƇƔŴŷ��řƈƗŔ�ƉŌ�ŧŠƔ�ůţſśƈƅŔ�ƉƔŸŗ�ũŴŕƊƅŔ�ƉƄƅƏ��ŚŕƔƅƏœŬƈƅŔ�ŵŪƏƔƏ�

����������ŕƈ�ŔŨƍƏ�ųƔųŦśƅŔ�ŖŕƔŻ�ŧŠƔ�¿ŗ��ųƔųŦśƅŔ�Ɠž�řƈŪŌ�ŭƔŸś�řƔƈƜŬƙŔ��Ƌŧ»ƄŌ����ƒƏ»ţƊƅŔ�����
����������ƌƅƏƂŗ�����������������Ɖ»ŷ�ųƔ»ųŦśƅŔƏ�şƎƊƈƅŔ�ŖŕƔŻ�Əƍ�ƓƈƜŬƙŔ�¿ƈŸƅŔ�ŉŕųŦŌ�ƇƍŌ�Ɖƈ�Ɖŏ�

���������������ŞŕƎƊƈŗ�¿ƎŠ�Ɖƈ�ƉƏƈƆŬƈƅŔ�ƓƊŕŷ�ŔŨŏ�şƎƊƅŔƏ�ųƔųŦśƅŔ�ōŮƊƔ�ŽƔƄž��ŕƎƆƄ�ƏŌ�¿ƈŸƅŔ�ƉƔŧŕƔƈ�ƇŴŸƈ
���ŶƁŔƏƅŕŗ�¿ƎŠƏ�ƑƅŕŸś�ĺŔ �����������ųƔųŦśƅŔ�ŚŕƔƆƈŷ�Ɖƈ�ũƔŝƄƅŔ�ŧŠƔ�ƑſųŰƈƅŔ�ŘũƔŬƅ�¿ƈōśƈƅŔƏ���ŘŪũŕ»ŗ

���������������ŘƏŪ»ŻƏ��řśŎƈ�řƄũŸƈƏ��ŘũŠƎƅŔ�řŝŧŕţ�ŕƎƊƈƏ��ŕƎŗ�ƇŕƁ�ƓśƅŔ�ŚŔƏŪżƅŔƏ�ŽƁŔƏƈƅŔ�Ɖƈ�ũƔŝƄ�Ɠž
ƀŧƊŦƅŔ�ŘƏŪŻƏ��ũŧŗ���ƌƊŷ�Śŗŝ�ŧƂƅƏ ƌƊŌ��¿ŕƁ�řƊƔŧƈƅŔ�Ƒƅŏ�ũŠŕƍ�ŕƈƅ�����ŲºŽƄƒ�ƅºƂ�Ƒƃ�ŒƍŮšŊ

ƅƚŪƗŒ�����������������ŧ»ţƗ�ŞƏũ»ŦƅŔ�ŧ»Ɗŷ�ƉŕƄ�ƌƆŸƅƏ��ƌƊƈ�ŽŕŦƔ��ŕƈ�ľŖƁũś�Ɖŷ�ŶƁƏ�ƃƅŨ�ƉōƄƏ�����Ɖ»ŗŔ
�ũŠţ�����Ş��������������������ųƔ»ųŦśƅŔ�ŵƏ»ŲƏƈŗ�ƀƆŸśƈ�ŉŕŰţƙŔ�ŔŨƍ�ƉŌ�ƃƅŨ�Ɖƈ�ŧŕſśŬƈƅŔƏ��

������������řƔŕƁƏƆƅ�ųƔųŦś�ƏƍƏ��ƇŠƊś�ƉŌ�ƉƄƈƔ�ƓśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�¿ţƅ�ųƔųŦśƅŔƏ��¿ŗƂśŬƈƆƅ�ŧŔŧŷƙŔ�řƅƏŕţƈƏ
řƆŗƂƈƅŔ�ũŕųŦƗŔ�Ɖƈ���

űƒűŤřƃŒ�ƅƍƌŽƆ���

�řżƅ�ųƔųŦśƅŔ���¿ŕƂƔ��řųŦƅŔ�Ɖƈ���ĻŔŧƏŧţƏ�ĻŕųƏųŦ�ŕƎƅ�¿ŸŠ�ƒŌ��ŧƜŗƅŔƏ�űũƗŔ�ųųŦ��ųųŦƏ��
ƉŕƄƈƅŔ�������ŘũŕƈŸƆƅ�ƋōƔƍƏ�řƈŬƁ�ƒŌ���ƉƏũŦŊƏ�ūƔƊŌ������������ƗŔ�ƓƍƏ������ŕ»ƎƊƈƏ�ŢŲŔƏƅŔ�ũƈ

�ŽƔũŮƅŔ�ŜƔŧţƅŔ���������œƋƍƄŕſœż�ťŬŧ�ŗűŤ�ƅƂƒƄŵ�ůŧŵ�ťſ�ƊƈŊ����������ƒŧ»ƎƅŔ�Ɠ»ž�Ļŕţ»ŲŔƏ�ĻŔũƈŌ�ƒŌ�
��řƈŕƂśŬƛŔƏ���ũƔŝƗŔ�ƉŗŔ����Ş�����������ŗ�ŧŰƂƔƏ��ĻŕţƜųŰŔ�ųƔųŦśƅŕ���řƈŪƜƅŔ�ƇŕƎƈƅŔ�ŧƔŧţś�
ƗŔ�ƀƔƂţśƅ�ŕƎŗ�ƇŕƔƂƅŔ�ƇśƔ�ƑśƈƏ�ŽƔƄƏ�řƔƈƔŴƊśƅŔ�ŽŔŧƍ��ƑſųŰƈ�����������������������������������������������������������������������������������



 

 

ϴϴ

űƒűŤřƃŒ�Ŕœƒźŕ�ťŮƀƒƍ���ũƔŻ�ųƔųŦśŗ�ƏŌ��Ļŕƈŕƈś�ųƔųŦś�ũƔŻ�Ɖƈ�ŘƏŷŧƅŔ�¿ŕƈŷōŗ�ƇŕƔƂƅŔ
�ŧƈŸśƈŦśƅŔ�Ƒƅŏ�ƒŧŎƔ�ŕƈƈ�řƔŸƁŔƏ�ŚŕŬŔũŧƏ�ƀœŕƂţ�ƑƆŷŽŔŧƍƗŔ�ƀƔƂţś�ƇŧŷƏ�¿ŕƈŷƗŔ�Ɠž�ųŗ��

�Ś�Ŗ��ƓƅƜŗƅŔ�������

��ųƔųŦśƅŔ�ŖŕƔŻ�Ɖƈ�ƇƎƅ�ĻŔũŨţƈƏ��ƉƔŗũƈƅŔƏ�ŘŕŷŧƅŔ�ŘŕƔţ�Ɠž�ƇƎƈƅŔ�ŖƊŕŠƅŔ�ŔŨƎŗ�ŧŮŔũƅŔ�ƇśƍŔ�ŧƂƅƏ
����¿ƏƂƔ�ƏƎž��řƔƏŷŧƅŔ�ƇƎśŕƔţ�Ɖŷ����ŖŕƔŻ�Ɖƈ�ƇŔƏŷŌ�Ɠž�ŘƏŷŧƅŔ�ƉŌ�Ɖƈ�ƓśōƔ�¿ƈśţƈƅŔ�ũųŦƅŔ�ƉƄƅƏ

������ƉƔſƂŝƈ�řƄũţƅ�¿Əţśś�ŧƁ��ųƔųŦśƅŔ������šƜſƅŔƏ��¿ƈŕŸƅŔ�¿ƈƎś�řƔƊŧƈ����ŧŮŔũƅŔ�����������ƉƔŗƔƏ��
��ĻƜœŕƁ�ųƔųŦśƆƅ�řƔƆŸſƅŔ�řŠŕţƅŔ����ř»ƔųƔųŦśƅŔƏ�řƔŬŕƔŬƅŔƏ�řƔƏŗũśƅŔ�ŖśƄƅŔ�Ɠž�ƉƈƄś�řƔƆŸſƅŔ�ŕƊśŠŕţ

�����ƓŷƏƅŔ�Ƒƅŏ�ƇƎƆƂƊśƏ�ŘŕŷŧƅŔ�ƃũŔŧƈ�ŶŬƏś�ƓśƅŔ�ŘŧƔŧŠƅŔ���ŧŮŔũƅŔ������������ŘƏŷŧƅŔ�ƉŌ�ŜƔţ��
�����Ŕŧŷŏ�Ƒƅŏ�Şŕśţś�ƑƅŕŸś�ĺŔ�Ƒƅŏ������������ƇƏ»ƆƔƏ��ŘƏ»ŠũƈƅŔ�ŽŔŧ»ƍƗŔ�Ƒƅŏ�¿ƏŰƏƅŔ�¿ŠŌ�Ɖƈ�ųƔųŦśƏ�ŧ

���ƒƏŗũśƅŔ�ŕƊžũŰś�řƔƏŲƏžƏ�řƔƅŕŠśũŔ����������¿ŕŸžŌ�ŧƏŧũ�Ɖƈ�ũŝƄōŗ�ūƔƅ�ƒƏŗũśƅŔ�ŕƊžũŰś�ƉŌ�Ũŏ����ŕƎƔž�
���ŕƊŪſśŬƔ�ƇƍŔŧ�ũųŦ�ŘŔũŔŧƈ����ŧŮŔũƅŔ��������������������ř»ƔƏŗũśƅŔ�¿ŕ»ƈŷƗŔ�¿ŕ»ŠśũŔ�ƀ»ųƊƈƏ��

����Ŷƈ�ƑžŕƊśƔ�řƔƏſŷ�ŘũƏŰŗ�řƔƏŷŧƅŔƏ����ƓƊŊũƂƅŔ�ƌƔŠƏśƅŔ�ŜƔţ�Ɣ��ƑƅŕŸś�ĺŔ�¿ƏƂ��ŅŒƍĿƈăƍœăŶĽřăƍ�ƏĽƄăŵ�ďŧŕŅƃŒ�
ƎăƍŅƀĮřƃŒăƍ��ŘŧœŕƈƅŔ������������������ųƔ»ųŦśƅŔ�ūƏ»ƍ�Ɖ»ƈ�ũŨţƔ�ƌƊŌ�ƛŏ�ųƔųŦśƆƅ�ŧŮŔũƅŔ�ŶƔŠŮś�ƇŻũƏ��
¿ƏƂƔž������ŅƅƏƔ�ūŠŕƍ�Ƒƅŏ�ųƔųŦśƅŔ�¿Əţś�řŬƏŬƏ�ŧ��������ŚŕƔŗƆŬ»ƅŔ�Ɠž�ŽƊŰś�ųƔųŦśƅŔ�Ɠž�řżƅŕŗƈƅŔƏ��

��ŧŮŔũƅŔ���������������Əƅ�ŉƓŮƅŔ�ƉŌ�ƃƅŨ�Ɖƈ�ƇƎſƊƏ������������Ŗ»ŠƔ�Ɯž��ƋŧŲ�Ƒƅŏ�ŖƆƂƊƔ�Ƌŧţ�Ɖŷ�ŧŔŪ�
ūƏƎƅŔ�ŧţ�Ƒƅŏ�ųƔųŦśƅŔ�Ɠž�řżƅŕŗƈƅŔ���

ƍřƔŗƆŬ�ũŕŝŊ�Řŧŷ�ųƔųŦśƅŔ�ŖŕƔżƅƓƅŕśƅŔ�Ɠž�ŧŮŔũƅŔ�ŕƎŰŦƅ����

������ƁƃŦ�ƇƍťœƆ�¾œŽŹōƍ�ŗŕŤƈƃœŕ�ƅœƆřƋƙŒ����ƏƍƏ��ũųŦ��������Ɖƈ�ƇŔƏŷŌ�Ɠž�ŘƏŷŧƅŔ�ƉŌ�Ɖƈ�ƓśōƔ�¿ƈśţƈ
������ſƂŝƈ�řƄũţ�ŧũŠƈ�Ƒƅŏ�¿Əţśś�ŧƁ��ųƔųŦśƅŔ�ŖŕƔŻƅŔ�¿ƈƎś��ƉƔ��šƜ»ſƅŔƏ�¿ƈŕŸ���ŧ»ŮŔũƅŔ������

����������������������Ŷ»ƔƈŠ�ŚƆƈ»Ů�¿»ŗ��ŧ»ţŌ�ƑƆŷ�ĻŔũƄţ�ŚŬƔƅ�ŘƏŷŧƅŕž��ŘƏŷŧƅŔ�ƇƎž�Ɠž�ũƏŰƁ�ƌƔž�ŔŨƍƏ
�����ƉŕƄ�ŧƂƅƏ��ŚŕƔƏśŬƈƅŔƏ�ūŕƊŠƗŔ�ũƔ�Ŕ��ŖƊŔƏŠƅŔ�ŔŨƍ�Ƒŷ��śŬƔƏũƈŝ�����ƑƆŷ�ƌśŗŕţŰ�ŚŕƁŕų�ŶƔƈŠ�

��¿ƏƂƔ�ĻŕƈœŔŧ�ƉŕƄƏ��ƇƎśŕƔƏśŬƈ�ŽƜśŦŔ���ƈƆ�ƇœƆƄŪœŘƒŕƃŒ�¾ň����ũſţ�Ɠž�ƌƔŌũŗ�ŨŦŌƏ�ŕƈƄ��ƀŧƊŦƅŔ
¿Ɯŗ�Ɖŷ�¿ƏƂƔ�ƉŕƄ���œƈťƒŪ�žřŵŊƍ�œƈťƒŪ�ŧƂŕƍŕŊ����



 

 

ϴϵ

������ƅƌƒŵƍ�ŗƄſƍ�ŖœŵťƃŒ�ƁŧŒťƆ�žƒŰ������������ŧ»ŮŔũƅŔ�ƇƜ»Ƅƅ�řſƅŕŦƈƅŔ�ƇƏƎſƈ�Ɖƈ�ųŗƊśŬąƔ�ũŝƗŔ�ŔŨƍƏ
���������������ƓŷƏ»ƅŔ�Ƒƅŏ�ƇƎƆƂƊśƏ�ŘŕŷŧƅŔ�ƃũŔŧƈ�ŶŬƏś�ųƔųŦśƅŔƏ�řƔŬŕƔŬƅŔƏ�řƔƏŗũśƅŔ�ŖśƄƅŔ�ƉŌ�ũƄŨ�ŕƈŧƊŷ

��ƀƔũųƅŔ�ƇƎƅ�ũŰśŦśƏ��ŧŮŔũƅŔ����������������ŢƔ»śƔ�ƛ�ųƔ»ųŦśƅŔ�ŖŕƔŻ�ƉŌ�¿ƏƂƅŔ�ŧƔũƔ�ƌƊōƄƏ��
�ƓŷƏƅŔ�Ƒƅŏ�ƇƎƆƂƊƏ�ŘŕŷŧƅŔ�ƃũŔŧƈ�ŶƔŬƏś�řŰũž� 

űƒűŤřƃŒ�ŔœƒŹ�ŔœŕŪŊ���

ƓƅŕśƅŔ�ƏţƊƅŔ�ƑƆŷ�ƌśŕŗŕśƄ�Ɠž�ŧŮŔũƅŔ�ŕƎƅƏŕƊś�ųƔųŦśƅŔ�ŖŕƔżƅ�ŖŕŗŬŌ�Řŧŷ�ƃŕƊƍ���

���ƏƆŵƕŒ�ťƒƄƀřƃŒ�������ƌƔƅŏ�ũŕŮŌ�ŕƈ�ŔŨƍƏƌƅƏƂŗ����ƏŷŧƔ�ŧƁ�ƃƅŨ�¿Ƅ�ƉƔƈƆŬƈƅŔ�����»ƅŏ�ƇƎƆƂƊ»ƔƏ����ŧ»ƔƆƂś�Ƒ
����ŕƎƆƈŷ�ųųŦ�Ɠž�řƔŲũƗŔ�ŖŔŪţƗŔ�������ƇƎžŨƂƔƏ�ŧƔŰũƆƅ�řŸŠŔũƈ�Ɯŗ�ƅ�����Ɠ»ž�¿ƜŲƅŔ�¿ƍŌ�řƎŠŔƏƈ

�ƔŧŕƔƈƅŔ�ŶƔƈŠ����ƓžŕƄƅŔ�ŧŔŧŸśŬƛŔ�¿ŗƁ�ŚŕƎŠƅŔƏ�Ɖ��ŧŮŔũƅŔ�����������������ƌ»ƅƏƁ�Ŷƈ�ƃƅŨ�ƇŠŬƊƔ�Ə��
ƑƅŕŸś���Ì¾ăŕ�ŒƍĿƃœĽſ�œĮƈÊō�œĽƈąťăŞăƍ�œĽƈŇœăŕň�ƏĽƄăŵ�ĊŗċƆÉŊ�œĮƈÊōăƍ�ƏĽƄăŵ�ƅĉƋŁŧœĽśň�ČƆăƇƍĄťĽřąƌ��ŽũŦŪƅŔ������ŔŨƍƏ

��ƑƆŷ�ŕŅƊŌ�ƓƊŸƔ������¿ŸſƊ�ƉƏŧśƂƈ�ƇƎśƂƔũųƏ�ƇƎŠƍŕƊƈ�������ƉƏŧŗŸƔ�ŔƏƊŕƄ�ŕƈ�ŧŗŸƊƏ�ŔƏƆŸž�ƒŨƅŕƄ�����ƒũŗųƅŔ
�����Ş������������

���ŗŵŧŪřƆƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�����������ŘŕŷŧƅŔ�űŸŗ�ƉŌ�Ɖƈ�ŧŮŔũƅŔ�ƋŧƄŌ�ŕƈ�ŔŨƍƏ������ĻŔŧƔ»Ű�ŖŕŗŮ»ƅŔ�ƉƏŧŕųŰƔ
�Ɗƈ�ƉƏŨŦōƔƏ���Ō�ƉƏŧ�řŸƔŗƅŔ�ƌ��ŕƍŕƊŸƈ�ƒũŧƔ�Ɖ�ŮŔũƅŔ�ŧ������������������Ţ»ŲŔƏ�¿ƍŕŬ»ś�ŔŨ»ƍƏ��������

��������������ųƔųŦśƅŔ�ŖŕƔżƅ�ƃƅŨƏ��ũƔųŦ�ƒƏŷŧƏ�ƒƏŗũś�ŽŸŲ�ŕƎƊŷ�ōŮƊƔ��ƓŷƏ�ƇŧŷƏ�řŷũŬśƈ�řƔŗũś�Ə
ƒƏŷŧƅŔ���

�����ƑƆƄŶƃŒ�ťŒŨƃŒƍ�ƑŵƍƃŒ�ŗƄſ�������������ŖŕţŰŌ�ĄŧƆĄŠ�řƔŷŔŧƅŔ�ƐũƔ�ƉƔţ�ƌƔƅŏ�ƋŕŗśƊƛŔ�ŧŮŔũƅŔ�Śſƅ�ŕƈ�ŔŨƍƏ
������ŔŨŐž��ƇƎśųŦ�ũŔũƈƙ�ƇƎƔƊŕſśƏ�řŗƔũƅŔ�¿ƍŌƏ��¿ųŕŗƅŔ��������ƛŏ��ĻƜžŕŻ�ĻŔũŧŕŬ�ƇƆŬƈƅŔ�ƉƔƈƗŔ�ƒŌũ�ŚſśƅŔ�

�����Ƈƍ�ŕƈ�¿ƔƆƁƏ�ƇƎŗũ�ƇƎƈţũ�ƉƔŨƅŔ���ŧŮŔũƅŔ�������������������¿»ŠƏ�Ū»ŷ�ĺŔ�¿Ə»ƂƔ�ƃ»ƅŨ�ƓžƏ����
ŒƍĄŶĉƆąŞÈŋĽż�ąƅĿƂăťąƒĽƂ�ċƅĿś�ŒƍĿřÌőŒ�ĹœŃŽăŮ�ąťĽſăƍ�ăŠĽƄŅżÈŊ�ăƅąƍăƒŅƃŒ�ŁƇăƆ�ƏĽƄąŶĽřąŪŒ��ƌų���������ƇƔŧƂś�ƑƆŷ�ŔƏƈŪƅŕž�ƒŌ��

��ŔũŕƎƈƏ�ƇƎśŔũŗŦ�ŶƔƈŠ�������ĻŕſŰ�ŔƏſƁƏ��řƆƔţƅŔƏ�ŧƔƄƅŔ�Ɖƈ�ƌƔƆŷ�ƉƏŸƔųśŬś�ŕƈ�ƑŰƁŌ�ŔƏƄũśś�ƛƏ��ƇƄś
ŁŔŧţŔƏ��������ŉŔŧŷƗŔ�ŔƏũƎŗśƅ��ŘŧţŔƏ�řŸžŧ�ƇƄƔŧƅ�ŕƈ�ŔƏƂƅŌƏ����������ƉƔƆŠũ»ƅŔ�ƉƔŨ»ƍ�ŔƏŗƆżśƏ�ƇƄśŗƔƍ�ƇŴŸśƏ�

��ƑŬƏƈƏ�ƉƏũŕƍ������ƓƆƔţŪƅŔ�������������������������Ŗŕŗ»ŬŌƏ�Ƈ»ƆŸƅŔ�ƃƆśƈś�ƛ�ƓśƅŔ�řƄũţƅŔ�Ə��



 

 

ϵϬ

���ƔſśŬś�ƛƏ��řƔũƄſƅŔ�řžũŸƈƅŔ��������������Ɖ»ƈ�ƃƆƈś�ƛ�ŕƎƊŐž��ŚŕƔƊƂśƏ�¿œŕŬƏ�Ɖƈ�ũŰŸƅŔ�ƌŠśƊŌ�ŕƈ�¿Ƅ�Ɖƈ�ŧ
ƉŕƈŪƅŔ�ŚŋŠŕſƈƏ�ũŰŸƅŔ�ŚŕƔŧţś�řƎŠŔƏƈ�ƑƆŷ�ŘũŧŕƁ�ũƔŻ�ƓƎž�ƓƅŕśƅŕŗƏ�Æ�ŕœƔŮ�ųƔųŦśƅŔ�ŖŕŗŬŌ���

��ŕƈƈƏ�ŠŰřƒ�žŕŪ��������ŘŕƔţƅŔ�Ɠž�Ɠƈśţ�ũƈŌ�ųƔųŦśƅŔ�ƉŌ�������řſŰ»ŗ�ƒƏŷŧƅŔ�¿ƂţƅŔ�ƓžƏ��řƈŕŷ�ƌſŰŗ�
�řŰŕŦ�����ŔƏ�řƔƏŲƏſƅŔ�ŪƏŕŠś�ƓƊŸƔ�ųƔųŦśƅŔƏ�����ƒƏŷŧƅŔ�¿ƈŸƅŔ�¿ŕŠƈ�Ɠž�řƔŝŗŸƅ������¿»ƂƊƔ�ƒŨƅŔ�ƏƍƏ�
��ŘƏŷŧƅŔ���ŪƔƈśƈƅŔ�ũŕųƙŔ�Ƒƅŏ����������ƔƏ��ũƔƄſś�Ɯŗ�¿ƏƂƔƏ��řųŦ�Ɯŗ�¿ƈŸƔ�ƒŨƅŔ�Əƍ�ƒƏŲƏſƅŔƏ���ƃũ»ţś

�ŧŔŧŷŏ�ƉƏŧ�¿ŸſƔƏ��řƔŎũ�ƉƏŧ�Ɖƈ�ųƔųŦśƅŔ�ƇŔŧŸƊŔƏ��řƔŷŔŧƅŔ�ƑƆŷ�ŚƜƄŮƈƅŔƏ�ŉŕŗŷƗŔ�Ɖƈ�ŧƔŪƔ�
�������ƅŔ�Ƈŝ�ŽŧƎƅŔ�ŧƔŧţś�Ƒƅŏ�ŕƊŧŮũƔ�ƇƜŬƙŔƏ��ŘƏŷŧƅŔƏŮ�������ŘŕƔţƏ��ƌƅ�řƆŰƏƈƅŔ�¿œŕŬƏƅŔ�ŨŕŦśŔ�Ɠž�ŵƏũ

�¿ƏŬũƅŔ�ŢŲŔƏƅŔ�ƀƔŗųśƅŔƏ�ŢŠŕƊƅŔ�ųƔųŦśƆƅ�ĻŕţŲŔƏ�Ļƛŕŝƈ�ŕƊƅ�ŚƆŝƈ�� 
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ϵϭ

ũƆœŤƃŒ�¾ŮŽƃŒ��

��

ĹƙƍŊ�������ŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�Ƒż�ťŬŒŧƃŒ�ŗƒŞƌƈƆ�������ŘƚƂŬºƆƃŒ�ůºŶŕ�Ŝƚŵƍ�ŗƒ

�ŗƒƍŕŧřƃŒŗƒŧŒťƗŒƍ�ŗƒƍŵťƃŒŖŧŮœŶƆƃŒ���

Ĺœƒƈœś����řŪƚƃ�şŧřƀƆƃŒ�ŧƍŮřƃŒ�����ƃŒ�ŗºƒŞƌƈƆ�ƇºƆ�ŖťœŽ������Ŝƚºŵ�Ƒºż�ťºŬŒŧ

�ŗƒƍŕŧřƃŒ�ŘƚƂŬƆƃŒ��ŖŧŮœŶƆƃŒ�ŗƒŧŒťƗŒƍ�ŗƒƍŵťƃŒ��

Ĺœśƃœś��ŘœƒŮƍřƃŒƍ�ŝőœřƈƃŒ����

���������������������������������������������

��

��

��

��

��



 

 

ϵϮ

ĹƙƍŊ�ŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�Ƒż�ťŬŒŧƃŒ�ŗƒŞƌƈƆ�ŗƒƍŕŧřƃŒ�ŘƚƂŬƆƃŒ�ůŶŕ�Ŝƚŵƍ�ŗƒŗƒŧŒťƗŒƍ�ŗƒƍŵťƃŒ��

Ŕ��ŠƎƊƈ�ŖţŕŰ�ŧŮŔũƅ���řƔŠƜŷ�řƔŪƔƈśƈŘ�ŘŧƔũžƏ������ƌśŕŗŕśƄ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ŚũƎŴ��Ə���ƌ»śƔŠƎƊƈ�ŚƈŬśŔ
����ƓŷũŮƅŔ�¿ƔŰōśƅŔ�Ŷƈ�řƔųŬƏƅŔƏ�ƉŪŔƏśƅŔƏ�¿ƏƈŮƅŔƏ�řƔŷƏŲƏƈƅŕŗ��ƏŧƁ���ŴŷŔƏ»ƈƅŔ�Ƒ»Ɔŷ�ŧƊśŬŔ�

������ƉŕƈƔƙŔ�ƀŧŕŰƅŔ�ƇƆŬƈƅŔ�řŗųŕŦƈ�ƑƆŷ�ŚũŰśƁŔ�ƓśƅŔ��������ũ»ŲŕţƅŔ�ƉƔƈƆŬ»ƈƅŔ�ŶƁŔƏƅ�ƇƅōśƔ�ƒŨƅŔƏ���
Ə�����ƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŕŗ�Ōŧŗž�ŽƆŬƅŔ�¿ŔƏƁŌ�ƑƆŷ������ƀœŕƁũƅŔƏ�ŧƍŪƅŔ�ŖśƄƏ���ƉƔţƔţŰƅŔ�Ƈŝ�Ƈ�����Ɖ»ƈ�ŧŕſśŬŔƏ�

��ƂŝƅŔƏ�ŧŕƍŪƅŔ�¿ŔƏƁŌŚŕ������ƉƔŝŧţƈƅŔƏ�ŉŕƎƂſƅŔ�Ɖƈ�ŘŕŷŧƅŔ�ũƔŬƏ���������Ƒ»Ɔŷ�ŜƔŧţƅŔ�ũŰŸƅŔ�Ɠž�ŞĉũŷƏ�
���řƔƈƜŬƙŔ�ŚŕƄũţƅŔ�ŘŧŕƁ�¿ŔƏƁŌ������ũŕŸŮƗŔ�Ɖƈ�ĻŔũƔŝƄ�ŧũƏŌ�Ƈŝ������ŴŷŔƏƈƅŔ�Ɠž�ŕƎŗ�ƉŕŸśŬŔƏ��Ə���ŧƈśŷŔ

������ŷ�ƓśƅŔ�ŖũŕŠśƅŔƏ�ƉƔũŦƕŔ�ŖũŕŠś�ƑƆŷ�ƃƅŨƄ�Əƍ�ŕƎŮŕ��������ŘƏŷŧƅŔ�ƃƜśƈŔ�ƃƅŨ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ƌƅ�ƉƔŗśƏ�
����������ŧƔŠ�¿ƄŮŗ�ŽŴƏś�Ƈƅ�ƓśƅŔ�řƔƏŗũśƅŔ�ƀœŕƂţƅŔ�Ɖƈ�¿œŕƍ�ŧƔŰũƅ�řƔƈƜŬƙŔ�������Ɠ»ž�ŕƎſƔŴƏś�Ƈś�ƏƅƏ�

�ŘƏƂŗ�ƇŕƈƗŔ�Ƒƅŏ�ŘƏŷŧƅŔ�ŶŲƏ�ƃƅŨ�ŶžŧƔŬ�ƉŕƄƅ�řƔƏŗũśƅŔ�řƔŠƎƊƈƅŔ���

����������ŧŮŔũƅŔ�ŚŕŗŕśƄ�Ɖƈ�ŧƔŧŸƅŔ�ƑƆŷ�ŵƜųƛŔ�¿ƜŦ�ƉƈƏąƔŴţƆ���ƜŸƅŔ�řƔŗũśƅŔ�ƉŌ�����Śŧŧ»ţś�ƋŧƊŷ�řƔŠ
ũƏŕţƈ�řŝƜŝ�Ɠž�ŕƎƈƅŕŸƈ��ŪœŕƄũ�ƓƍƏ�őŧŕŗƈƏ��řƔŠƜŸƅŔ�řƔŗũśƆƅ�ŖƔƅŕŬŌƏ����

Ō�Ɖƈ�ŨőœƂŧ��ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ����ŽũŸśƏŕƎƊōŗ�������řƔţƏũƅŔƏ�řƔũƄſƅŔƏ�řƔŧœŕƂŸƅŔ�ŚŕƂƆųƊƈƅŔ�Ɖƈ�řƆƈŠ��
��������ŕƎƔŧƎŗ�ƒŧśƎƔ�ƒŪŔƏśƈƏ�¿ƈŕƄśƈ�ƒƏŗũś�ƇŕŴƊ�ŕƎƊŷ�ƀŝŗƊƔ�ƓśƅŔ�������ŕƎœƏ»Ų�Ɠ»ž�ŧŧ»ƈśƔƏ���Ə»ŗŌ�

�ŽŧϮϬϬϲ��ϯϱ��řƔƅŕśƅŔ�ũƏƈƗŔ�Ɠž�ŪœŕƄũƅŔ�ƋŨƍ�¿ƈŠƊ�ƉŌ�ƉƄƈƔƏ���

ϭ�ƇƒŮŧƃŒ�ƑƈœƆƒƗŒ�ŇœƈŕƃŒ���

������������������řƆƔ»ŰŌ�řƔŗũś�ŧŸŗ�ƛŏ��ųƏŗƍ�Ɖƈ�ƓƂśũś�ƛƏ��ŽŸŲ�Ɖƈ�ƐƏƂś�ƛƏ��ŘƏŗƄ�Ɖƈ�űƎƊś�ƛ�ƇƈƗŔ
ŕĻƂţ�����������������ƇƄţś»ƅŔƏ��řƈƔŪŷ�Ƒƅŏ�ũƏśſƅŔƏ��řŴƂƔ�Ƒƅŏ�ŧƏƄũƅŔƏ��ŘƏţŰ�Ƒƅŏ�ŘƏſżƅŔ�¿Əĉţś�ƓśƅŔ�ƓƍƏ��

���ũƔŗƄ�ũƎƊ�ƋŕƔƈ�Ɠž������ƑƅŕŸś�¿ŕƁ��ūƏſƊƅŔ�ũƔƔżś�Ɖƈ�¿ƎŬŌ�����������ŅŒƍĄŧďƒĽźĄƒ�ƏĮřăš�ļƅąƍĽƀŁŕ�œăƆ�ĄŧďƒĽźĄƒ�Ľƙ�ăƊŃƄƃŒ�ċƇÊō
�ąƅŁƌĉŪĿŽŅƈÈŋŁŕ�œăƆ���ŧŷũƅŔ�ϭϭ�����ƒƏŕŲũƂƅŔ��ϭϵϵϬ��ϯϬϲ���������Œ»ƔƎƔ�ƒŨƅŔ�Əƍ�ƋŧţƏ�ƉŕƈƔƙŔ�ƉƄƅ��

�������šŕ»ƈŠ�Ɖŷ�ūſƊƅŔ�ŢŗƄś�ƓśƅŔ�Ɠƍ�řƔƊŕƈƔƙŔ�řƔŗũśƅŔƏ�ŕƎžŔŧƍŌƏ�ŕƎƄƏƆŬ�ũƔżƔž�ūƏſƊƅŔ���ŕƎśŔƏƎ»Ů
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������ăƇƍĄťºĽřŅƀČƆ�ƅĉƋŁŧœºĽśň�ƏºĽƄăŵ�œºĮƈÊōăƍ�ĊŗºċƆÉŊ�ƏĽƄăŵ�œĽƈŇœăŕň�œĽƈąťăŞăƍ�œĮƈÊō�œăƋƍĿżăŧŅřĄƆ�È¾œĽſ�œĮƃÊō�ļŧƒĉŦĮƈ�ƇďƆ�ĊŗăƒąŧĽſ��
�ŽũŦŪƅŔ�Ϯϯ���

�������ƌŗ�řƔŕƊŸƅŔƏ�ƇƔƏƂƅŔ�ũƄſƅŔ�Ɖŷ�ƌƈƜƄ�ŧŮŔũƅŔ�¿ŰŔƏƔƏ���������ř»ƔƏŷŧƅŔ�řƔŗũśƅŔ�řƔŠƎƊƈ�Ɖƈ�ƉŌ�ŧƄŎƔ�Ũŏ��
�������������ű»Ÿŗ�ŧƏƎŠ�ŧŰũƏ�ƋŔŧƈ�ŶƔŬƏśƏ�ƌŠƔƏũśƏ��ŢƔţŰƅŔ�ƓƈƜŬƙŔ�ũƄſƆƅ�řƔŕƊŷ�ŉƜƔŏ�řţƔţŰƅŔ

�ƌƅ�ŘŕŷŧƅŔ�����������ŘũƏũŲ�Əƍ�¿ŗ�űŸŗƅŔ�ƌƊŴƔ�ŕƈƄ��Žũśŗ�Əƍ�ŕƈž����ŧ»ŮŔũƅŔ��ϮϬϬϮ��ϵϵ�����ƃƅŨ»ƅ��
�ŢƔţŰƅŔ�¿ƈŸƅŔ�Ƒƅŏ�ŧƏƂś�řŗœŕŰ�řƈƔƆŬ�řƔŠƎƊƈ�ƋũŗśŷŔ�ƇƔƏƂƅŔ�ũƄſƅŕž�šƜŰƙŔ�Ōŧśŗƈ�����

�����ũƔŠſśƅŔ�ũƄž�ŖŕţŰŌ�ƑƆŷ�ŧŮŔũƅŔ�űũśŸƔƏ������ƌƔƈŬƔƏ�ůŕŰũƅŔ�ƀƜųŏƏ��������ƒũ»ƄſƅŔ�ũ»ƂſƅŔ��
����������������ŜƏ»ţŗƅŔ�Ū»ƄŔũƈƏ��ƓƈƜ»ŬƙŔ�Ŗŕ»śƄƆƅ�ũŮƊ�ũƏŧ�ūƔŬōś�Ɠž�ƇƎƅŔƏƈŌ�ŔƏžũŰ�Əƅ�¿ŉŕŬśƔƏ
��������������ƇƏ»ƆŸƅŔƏ�ƉƏƊŕ»ƂƅŔ�Ɠž�ũƏśƄŧ�ŽƅŌ�ŔƏŠĉũŦƏ��ƓƊŕƈƔƙŔ�şƎƊƈƅŔ�ŚŔŨ�ŚŕŸƈŕŠƅŔ�ŉŕŮƊŏƏ�ũƔƏųśƅŔƏ

řƔŬŕƔŬƅŔ��������ƐƏƂśƔƏ�ũƏųśƔŬ�ƓƈƅŕŸƅŔ�ƓƈƜŬƙŔ�ŉŔŧƗŔ�ƉŕƄƅ��ƋũƔŻƏ�ƇƜŷƙŔƏ������ƒũƄſƅŔ�ũƂſƅŔ�ƉƄƅ�
����������ƌƊƈ�ŞũŦƈ�ƛ�ƒŨƅŔ�ƀſƊƅŔ�Ɠž�ƋũŮţƔƏ�ƌŗţŕŰ�ƒũżąƔ����ŧŮŔũƅŔ��ϮϬϬϮ���ϵϴ�ϵϵ�����ƌŠƏƔ�Ƈŝ��

����������������ťƔŮ»ƅŔ�ƉŌ�ŕ»ĻƊƔŗƈ��Ɠ»ƎƂſƅŔ�¿Ŕŧ»śŷƛŔƏ�ƑųŬƏƅŔ�ũƄſƅŔ�řƆŰƏŗ�Ƒƅŏ�ƉƔƔŗũƈƅŔƏ�ŘŕŷŧƅŔ�ŧŮŔũƅŔ
ƑƊŸƈ�šũŮ�ƒƏŕŲũƂƅŔ�ũŴƊ�řƎŠƏ�Ɖƈ�ƓƍƏ�ũƄſƅŔ�ŔŨƍ�ŚŕſŰ�ŢŲƏƏ�¿ŔŧśŷƛŔƏ�ũƄſƅŔ�řƔųŬƏ�

���ƌƊŌ�ƒƏŕŲũƂƅŔ�����ƓſƆŬ�ƓŸƁŔƏ�ƓƈƆŷ�ũƄž����ƒŧƔŧŠś�������ŧ»ƔŧŠśƅŔ�ƑƊŗśƔƏ�ŧŕƎŠƙŕŗ�ƉƈŎƔ�����ũ»ƄžƏ�
ƏƊũƔ��ƓƆŗƂśŬƈ�ƓųŬƏũŲŕţƅŔ�Ɠž�ũŰţƊƔ�ƛƏ�ŧżƅŔ�Ƒƅŏ�Ŕ���

��ƓžƏ��žŕŪ�œƆ�ŇƍŰ�ŢŲśƔ�������������ũŧƙŔ�Ɖƈ�ũƔŗƄ�ũŧƁ�ƑƆŷ�ŔƏƊƏƄƔ�ƉŌ�ŖŠƔ�ŘŕŷŧƅŔ�ƉŌ����Ƈ»ƎſƅŔƏ�ƃŔ
������������ƉƔũ»ŦƖƅ�ƑƈŷƗŔ�ŧƔƆƂśƅŔ�Ɖŷ�ŔƏŧŸśŗƔƏ��řƔŸƈƙŔ�Ɖƈ�ŔƏũũţśƔ�ƉŌ�ŖŠƔƏ��ƀžƗŔ�ŶƔŬƏśƏ���ƉŌƏ�

�����řŮƁŕƊƈƅŔƏ�ũŔƏţƅŔ�Ɠž�řŸŬ�ƇƎƔŧƅ�ƉƏƄƔ�����������Ƒ»śţ��ƉƔƏŷŧ»ƈƅŔ�Ŷƈ�ũŕƄžƗŔ�ŢƁƜśƏ�ŉŔũƕŔ�¿ŧŕŗśƏ�



 

 

ϵϲ

���������������śƅŔ�¿ƂţƅŔƏ�ŘƏŷŧƅŔ�Ƒƅŏ�ƀƔũų�ŕƎƅ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ŧŠś�Ƈƅ�ƃƅŨƄ�ŔƏƊŕƄ�ŔŨŐž��ƌƔž�Ƈƍ�ŕƈ�ŔƏƈƎſśƔ��ƒƏŗũ
�ŧƔţƏƅŔ�ŖŔƏŰƅŔ�ŕƎƊōƄƏ�ŕƊũŕƄžŌ�ƑƆŷ�ŧƈŠƊ�ƉƅƏ�ŕƊŲŸŗ�ƑƆŷ�ƀƆżƊƊ�ƉƅƏ���

Ŕ���ƇƆƃŒ��ŏťœŕƆƕŒ��ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƄƃ�ŗƒŪœŪ����ŕƎŗ�ŧŰƂƔƏ��������ƉƔƊŔƏ»ƂƅŔƏ�ŧ»ŷŔƏƂƅŔ�Ɖ»ƈ�řŷƏƈŠƈ
���������ŕƍũŕŬƈ�ŧţƏśƏ�řƔƏŗũśƅŔ�řƔƆƈŸƅŔ�ƇƄţś�ŚŕŬũŕƈƈ�ŕƎƊŷ�ƀŝŗƊƔƏ�řƈŕŸƅŔ�řƔƏŗũśƅŔ��ƏŗŌ�Žŧ�ϮϬϬϳ�

�ϵϱ�����
ϭ��ŖœŵŒŧƆƇŨŒƍřƃŒ�ŻƒƂƃŒƍ�ƅƂƃŒ�Ƈƒŕ�� 

��������ƑƅŕŸś�¿ŕƁ�ŽƔƊţƅŔ�ŕƊƊƔŧ�ŪœŕƄũ�Ɖƈ�řƔŬŕŬŌ�ŘŪƔƄũ�ƉŪŔƏśƅŔăƁÊƃĽŦĽƂăƍ��ąƅĿƂœºĽƈŅƄăŶăŞ��ĹŗºċƆÉŊ��ĹœűºăŪăƍ��
�ŉŔũŬƙŔ�Ϯϵ���������ŕƊƔŗƊ�ŚŕƈŬ�Ɖƈ�ƐũŗƄ�řƈŬ�ƏƍƏ���ƌśŕƔţ�Ɠž�¿ƈōśƈƅŕž�������Ɠ»ž�Ļŕ»ƈŕƈŏ�ƋŧŠƔ�

����ƌśŕƔţ�ŖƊŔƏŠ�řžŕƄ�Ɠž�ƉŪŔƏśƅŔ�������ƌƊŷ�ŧũƏ�ŧƂžÈŊ�¿ŕƁ�ƌƊ�����ŤŊ�Ƒƈō�œƆŊ������ƑºƈƂƃ��Ɗƃ�ƅƂœƀřŊƍ�ĸ�ƅƂœŬ
��������������������ũƒºƄż�ƑřƈºŪ�Ƈºŵ�ŔºŹŧ�ƇºƆż��ŇœŪºƈƃŒ�ŜƍŨºřŊƍ��ťºſŧŊƍ�ƑƄºŮŊƍ��ŧűżŊƍ�ƅƍŮŊ

ƑƈƆ���ƒũŕŦŗƅŔ�����Ş�����������������Ɖ»ŷ�ƉƏƅōŬƔ�ŔƏŉŕŠ�ƉƔŨƅŔ�ųƍũƅŔ�Ŷƈ�ƌŝƔŧţ�űũŸƈ�Ɠž�ƃƅŨƏ
ƌśŧŕŗŷ�� �ŧŰƂƔƏ����� �ƒƏŕŲũƂƅŔϮϬϬϴ��ϭϭϱ���ƉŪŔƏśƅŕŗ����������ƉƔžũ»ų�ƉƔ»ŗ�¿ŧŕ»ŸśƅŔƏ�ųŬƏśƅŔ�

��ƉƔŧŕŲśƈ�ƏŌ�ƉƔƆŗŕƂśƈ������ƔƏ�ũƔŝōśƅŕŗ�ŕƈƍŧţŌ�ŧũſƊƔ�ƛ�ŜƔţŗ��ŨŦōƔ�ƛ�ŜƔţŗ�¿ŗŕƂƈƅŔ�ŽũųƅŔ�ŧũųŌ�ŧţ
���ƌƂţ�Ɖƈ�ũŝƄŌ�ƉƔžũųƅŔ������ƌžũŸƔƏ������ƉƄƔϭϵϵϱ���ϭϭϵ������������Ɖ»ƈ�ūŕ»ŬŌ�ƑƆŷ�¿ƈŸƅŔ�ƇŕƔƁ�ƌƊōŗ

������ƐũŦŌ�Ɠž�řƔœŪŠ�¿ŦŔŧś�ƏŌ�ŖƊŕŠ�ƑƆŷ�ŖƊŕŠ�ƉŕƔżų�ƇŧŷƏ�ƉŪŔƏśƅŔƏ�¿ƈŕƄśƅŔ�����ŧ»ŮŔũƅŔ�ũŕŮŌƏ
�������ƉŪŔƏśƅŔ�řƔŲƁ�Ɠž�řƈƎƈ�řųƂƊ�Ƒƅŏ�����řƔŗũśƅŔ�řƁŕų�Ŷƈ�ŶƔƈŠśƅŔ�řŸŬ�ƓƍƏ�¿ŕƂž�������ƉƏ»ƄƔ�ƉŌ�ŖŠƔ

��������������ŕ»ƎƄƆƈƊ�ƓśƅŔ�ƒƏŗũśƅŔ�ƌƔŠƏśƅŔ�řƁŕų�řŸŬƏ�ŶƔƈŠśƅŔ�řŸŬ�ƉƔŗ�ƉŪŔƏśƏ�ƀŬŕƊś�ƃŕƊƍ�����ŧ»ŮŔũƅŔ
ϭϵϵϭ���ϮϰϬ������ũŦŊ�ŶŲƏƈ�Ɠž�¿ƏƂƔƏ��������Ũŏ���ř»ƊƏŪƏƈ�řƔƆţũƈ�Ɠž�ŘƏŷŧƅŔ�ũƔŬś�ƉŌ�ŖƏƆųƈƅŔ

�����������ƅŔ�Ŷ»ƈƏ�ŖƊŕŠ�Ɖƈ�ŕƍŧƔŰũ�Ŷƈ�ŕƎƈŧƂś�¿ŧŕŸś�Ɖƈ�ŧŗ�ƛ�Žũ»Ŵ���������Ŗ»ƊŕŠ�Ɖ»ƈ�ŕ»Ǝŗ�ųƔ»ţƈƅŔ�
ũŦŊ��ŧŮŔũƅŔ���ϭϵϴϵ���ϳϬ���������������ŧŔŧ»ŷŏ�ŞŕśţƔƏ�ŕƈƄ�ĻŔũƔŗƄ�ĻŔŧƎŠ�ŞŕśţƔ�ŘƏŷŧƅŔ�Ɠž�ũƔŗƄƅŔ�ŧŧŸƅŕž�

���ũŌ�ƑƆŷ�ƉƏſƂƔ�ƉƔŗũƈű�řŗƆŰ����ŕƈƄŌƌƊ�������ƒƏŷŧ»ƅŔ�¿ƈŸƆƅ�ŢƆŰƔ�ƇƆŬƈ�¿Ƅ�ūƔƅ�������Ɠ»ž�¿»ƈŸƅŕž�
��řƊƔŸƈ�ŚŕſŰŔƏƈƏ�ųƏũŮ�ƌƔž�ŖŠƔ�ŘƏŷŧƅŔ�ŽƏſŰ��Ŕ�Ɠž�ƉŪŔƏśƅŔƏ�řƊŪŔƏƈƅŔ�ŖŠƔ�ƃƅŨƅƏ��ŧŧ»Ÿƅ

������ŕƎƔž�¿ƏŦŧƅŔ�ƑƆŷ�ƉƔƂŗŕŬśƈƅŔƏ�¿ŗ�ŘƏŷŧƆƅ�ƉƔŗŬśƊƈƅŔƏ������ŽŰƆƅ�řƊŕśƈƏ�ŘƏƁ�ƃƅŨ�Ɠſž����ŧŠƊ�ƃƅŨƅƋ�
ąƔĿŦ���������������ŕƎƅ�ŧŗ�Ɯž�ƐũŦƗŔ�ŚŕƍŕŠśƛŔ�ŘƏƁ�ŧŧŸƅŔ�Ɠž�ŖũŕƂśƏ�¿Űś�ŕƈŧƊŷ�ŘƏŷŧƅŔ�ƉŌ�ũƏŰśƔ�Ɖƈ�Œų



 

 

ϵϳ

�����������ƉŕƄŬƅŔ�ŧŧŷ�ŽŰƊŗ�ĻŕŬŕƈś�ŕƎƅ�¿ŸŠś�ƉŌƀƆŸƔƏ�����ũƏŰś�ŔŨƍ�ƉŌ�ƀũżƈ��řƔœŔŧŗƅŔ�Ɠž������ŧ»ŮŔũƅŔ
ϭϵϴϵ��ϵϴ����

��ƇƏƔƅŔƏ������������������Ŷ»ƔŪƏśƅŔ�Řũ»ŝƄŗ�Ƒƍŕ»ŗśś�ŽţŰ»ƅŕž��ŽƔƄƅŔ�ƛ�ƇƄƅŔ�ƑƆŷ�ūŕƊƅŔ�Ɖƈ�ũƔŝƄ�ŘŕƔţ�ƇƏƂś
���������řƔƈƄƅŔ�ŚŔŪŠƊƈƅŔ�ƀƔƂţś�Ɖŷ�ƉƆŸś�ŚŕŬŬŎƈƅŔƏ��řƔƈƆŸƅŔ�ƇƎśŔŧŕƎŮŗ�ƉƏƍŕŗƔ�ƉƏƈƆŸśƈƅŔƏ���ŔŨƄƍƏ�

�ƔƄƅŔ�ƑƆŷ�ŖƆżƔ�ƇƄƅŕž�ŘŕƔţƅŔ�ƉƏœŮ�ũœŕŬ�Ɠž�Ž�Ŷƈ�Ō���ŉŕ»ƂśƊƛŔƏ�ŘŧƏ»ŠƅŔ�ũŕ»ƔŸƈ�Əƍ�ŽƔƄƅŔ�Ɖ��
ŔƏ���ƉŕƂśƙŔ�ũŕƔŸƈ�Əƍ�řƔŷƏƊƅ��������������Ɯ»ŗ�Śŕ»ŸƄũ�ŘũŮŷ�Ɖƈ�ũƔŦ�ŵƏŮŦŗ�ƉƔśŸƄũž�ŘŧŕŗŸƅŔ�Ɠž�Ƒśţ�

ŵƏŮŦ��������ƐŨŌ�ŕƎŸŗśƔ�řƁŧŰ�Ɖƈ�ũƔŦ�řƔũŕŠ�řƁŧŰƏ�����������ƌ»ŗ�ƑƍŕŗśƔ�ƇƆŷ�Ɖƈ�ũƔŦ�ƌŗ�ŶſśƊƔ�ƇƆŷƏ����
��¿ŕƁ������������Śƚś�ƇƆ�ƙō�ƊƄƆŵ�ŴűƀƈŒ�ƅťň�ƇŕŒ�ŘœƆ�ŒŦō��ƇƆ�ƙō�����ŗƒŧœŞ�ŗſťŮ�Ŋƍ�����Ɗŕ�ŴŽřƈƒ�ƅƄŵ

Ŋƍ���Œƍŵťƒ�ŠƃœŮ�ťƃƍ�Ɗƃ�����ƇƆŬƈ�ϭϵϵϴŞ�ϯ��ϭϮϱϱ������������Ɠ»ŸƊ�ƉŌ�ŕƊƔƆŷ�ĻŕƈŔŪƅ�ƉŕƄ�ƃƅŨ�¿ŠƗƏ
��ƒƏŗũśƅŔ�¿ƈŸƅŔ�ŘŧƏŠ�������ŽƔƄƅŔ�ŖŕŬţ�ƑƆŷ�ƇƄƅŔ�ŧƈśŸś�Ɯž����������ŉŕ»ƂśƊƛŔ�Ōŧ»ŗƈ�ŧŕƈśŷŔ�ŖƏƆųƈƅŔ�¿ŗ�

������ŘƏŷŧƅŔ�ŽŰ�ƑƆŷ�řŴžŕţƈƅŔ�ƇśƔ�Ƒśţ�ƇƔƆŬƅŔ�����ŧŕŹŊ�ŚŶŬŊ�Ŕŧż��ŔŒƍŕƕœŕ�ųƍżťƆ�����ƏƄŵ�ƅŪſŊ�ƍƃ�
���Ɖŧŕƕ�ĸŒ���ƒŧƔƈţƅŔϮϬϬϮŞ�ϯ��Ϯϯϵ���ŉŕƂśƊƛŕŗ�ŧŰƂƔƏ��������ƇƎśŧƏ»ŠƏ�ŧŔũžƗŔ�řƔŷƏƊ�ũŕƔśŦŔ�Əƍ

��¿ƈţƅ���ƇƎƆƈţś�ƉŌ�ƛ�ŘƏŷŧƅŔ���ŷ�řƆƈŕƄ�řƂƆţ�ŧŮŔũƅŔ�ŧũžŌ�ƃƅŨƅ�ƀƆųƊƈƅŔ�řŗŕśƄ�Ɠž�ŵƏŲƏƈƅŔ�ŔŨƍ�Ɖ�
��ƋŕƈŬŌƏ���ŵũŕŰƈƅŔ�ƓƂƔ�ŉŕƂśƊƛŔ��������ŕƍŕƈŬ�ƐũŦŌ�řƂƆţŗ�ƌŸŗśŌƏ���ũŝŕƄś�ƛ�ŪƔƄũś�������Ƒƅŏ�ũŕŮŌ�ŧƁƏ

�ƌƅƏƂŗ�ƃƅŨ����ŏ���ŵŕžŧƊƛŔ�ƉſŸƅŔƒƏ����������ƏŌ�řųŦ�Ɯŗ��ŵƏƈŠƈƅŔ�ƌƔž�ũƔŬƔ�ƒŨƅŔ���ƇœƜś�ƛ�řųŦŗ���ŶƁŔƏƅŔ���
����ŧŮŔũƅŔϭϵϵϭ���Ϯϱϭ����

Ə�¾œƆŞƗœŕ���¿ƏƂƅŔ�ƉƄƈƔ����ƉŪŔƏśƅŔ�ƉŌ����ŽƔƄƅŔƏ�ƇƄƅŔ�ƉƔŗ�������ŜƔţ��ƓŗũśƈƅŔƏ�ƑŗũƈƅŔ�řƈƜŬ�ƉƈŲƔ�
���ƓŗƊƅŔ�ƇśƍŔ��������ŧŷ�řƆƁ�ƇŻũ��ƇƁũƗŔ�ũŔŧ�Ɠž�ƑƅƏƗŔ�ŘŧŷŕƂƅŕŗ�ŧ�������Řŧŕ»ƁƏ�ŉŕſƆŦ�ŔƏţŗŰŌ�ƇƎƊŌ�ƛŏ�Ƈƍ
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���������řƆśƄƅŔƏ���ŖŪţƅŔƏ���ŚŕŷŕƈŠƅŕƄ�řſƆśŦƈ�ŉŕƈŬōŗ�ƓŷŕƈŠƅŔ�¿ƈŸƅŔ�řƔŷũŮƅ������Ɖŕ»Ƅ�ŔŨŏƏ�ƃƅŨ�ũƔŻƏ

��������ūƔœũƏ�ŧœŕƁ�ƌƅ�ƉƏƄƔ�ƉŌ�ŧŗ�Ɯž�ĻŕƔŷŕƈŠ�¿ƈŸƅŔ��������ŧŮŔũƅŔϭϵϵϭ���ϭϰϳ��������řŗŕţŰƅŔ�ƌƂž�ŧƂƅƏ
��ƓƊŕŸƈƅŔ�ƋŨƍ�ŽƆŬƅŔƏ�������������Ƒ»ƅŏ�ŘƏŷŧ»Ɔƅ�Śŕ»ŷŕƈŠƅŔ�ŔƏŬŬŌ�ŕƈƊŏƏ�řƔŧũſƅŔ�ŘƏŷŧƅŕŗ�ŔƏſśƄƔ�ƇƆž��ĺŔ��

Ə��ĻŕƔŷŕƈŠ�ĻƜƈŷ�ŔƏƆƈŷ��Ə�Ɗƈ�������ƓŮũƂƅŔ�ƇŔŪţ�Ɖŗ�ƇƔƄţ�Ɖŗ�ƇŕŮƍ�ƓŗŕţŰƅŔ�ƇƎ���ƒũƍŪƅŔ�¿ŕƁ�ƒŨƅŔƏ
žƌƔ���������ƊŶƆ�¾œŞŧ�Ƒż�ŻƍŧŶƆƃœŕ�ŧƆŋƒ�ƇœƂ�����ũŠţ�ƉŗŔϭϵϴϰŞ�ϭϭ��ϯϱ���������Ƈ»Ƅ�ƇƎſƊ�ŕƊƍ�ƉƈƏ

�������ūŕƊƅŔ�ƃƏƆŬ�ŖƔŨƎś�Ɠž�ƇƎƈ�ũƏŧ�Ɖƈ�řŷŕƈŠƆƅ������Ɠ»ž�ƃũŕŮ»ś�ř»ŷŕƈŠƅŔ�ƉŌ�ƑƆŷ�řƆŝƈƗŔ�ƉƈƏ
�ŉƓŬƈƅŔ�ŖƔŧōś��ŕƈ����ƓŗƊƅŔ�Ɖŷ�ŉŕŠ������Ɗƃ�¾œſ�ĹƚŞŧ�ƇŊ������ƑƈƒŦŌºƒ�ĹŒŧœŞ�Ƒƃ�Ƈō���¾œºƀż�����žºƄűƈŒ

���žƒŧűƃŒ�Əƃō�ƁŵœřƆ�ŜŧŤŋż�������Œƍƃœƀż�ũœƈƃŒ�ƊƒƄŵ�ŴƆřŞœż�ƊŵœřƆ�ŜŧŤŋż�žƄűƈœż���¾œſ��ƁƈŋŬ�œƆ��
ƑŕƈƄƃ�ƁƃŦ�ŘŧƂŦż�ƑƈƒŦŌƒ�ŧœŞ�Ƒƃ¾œƀż����Ƈƍƃƍƀƒ�ŒƍƄŶŞż�žƒŧűƃŒ�Əƃō�ƁŵœřƆ�ŜŧŤŋż�žƄűƈŒ��

�ƊƈŶƃŒ�ƅƌƄƃŒ����ƅƌƄƃŒ�ƉŨŤŊ�ż��ƊźƄŕ�����¾œºƀż�Ɖœºřŋż������������ƁºƃŨƈƆ�Əºƃō�ŴºŞŧŒ��ĸ�Œƍºż���ƁºƒŦƍŊ�ƙ���
��ƒũŕŦŗƅŔϭϵϴϵ��ϱϲ��������������řƔŷŕƈśŠƛŔ�řƔŗũśƅŔ�ŖƔƅŕŬŌ�Ɖƈ�ŵŨƜƅŔ�ƓŷŕƈśŠƛŔ�ŧƂƊƅŔ�ƑƆŷ�¿Ɣƅŧ�ƌƔžƏ

ōśƏ�ŞƜŷ�Ɠž�ƇƍŕŬś�ƓśƅŔ�ƇƎƄƏƆŬ�ƇƔƏƂśƏ�ūŕƊƅŔ�šƜŰŏƏ�ŖƔŧ��

ϰ��ƇƆ�ŖťœŽřŪƙŒŔŧœŞřƇƒŧŤƓŒ��� 

����ŕžŕƂŝƏ�řƄŗŕŮśƈ�ŘũƔżŰ�řƔũƁ�ƇƅŕŸƅŔ�řŗũŕƂśƈ�ƌś����������ŚŔũƏŰ»śƅŔƏ�ƇŴƊ»ƅŔƏ�ƇƔƍŕſƈƅŔ�¿ƂƊ�¿ƎŬƔ�ŕƈƈ�
�����ƅŔ�ƃŕƄśţƛŔ�ŔŨƍ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ŘŧƔŧŠƅŔƂŝƓžŕ�������ƉƔũŦƕŔ�ŖũŕŠś�Ɖƈ�ŘŧŕſśŬƛŔ�ƉƄƈƔ�ƓƅŕśƅŕŗƏ����ƇƎƆƈŷƏ�
������ƓśƅŔ�¿ƄŕŮƈƅŔ�űŸŗ�ŞƜŷ�ƓžƊ�ŕƎƊƈ�ƓƊŕŸ�����������Řŧŕſś»ŬƛŔ�řƔŷƏũŮƈ�ƑƆŷ�¿ŧś�ŽƁŔƏƈ�ŚŧũƏ�ŧƁƏ

�ŧƂž�ŘŕƔţƅŔ�Ɠž�ƇƎŗũŕŠś�Ɖƈ�ƀžŔƏ��ƑƆŷ�ũſţ�ƓŬũŕſƅŔ�ƉŕƈƆŬ�ŕƎƆƂƊ�řƔŬũŕž�řŗũŠś�ƏƍƏ�ƀŧƊŦƅŔ
����ƇŬƛŔ�ŔŨƎŗ�ŘƏŪżƅŔ�ŚƔƈŬ�Ƒśţ�Ə�����������Əŧ»ŸƅŔ�ř»ƎŠŔƏƈ�Ɠž�ƌžƏƁƏƏ�ŭƔŠƅŔ�ũƔŬƈ�Ɠž�ŧƊŠƅŔ�ŖƔśũś��

��ƇŠŕŷƗŔ�řƂƔũų�ƋŨƍƏ���ŧƄŎƔƏ����ŖŕųŦϭϵϳϰ��ϭϭϳ������¿ƏŬũƅŔ�ƀƔŗųś�ƉŌ���ŽƏſŰƅŔ�ŖƏƆŬƗ�
Ə�ũŧƊƄŬƛŔ�ƌƈŧŦśŬŔ�ŖƏƆŬƗŔ�ŔŨƍƏ��ũŰƊƅŔ�Ɠž�ƇƎƈ�¿ƈŕŷ��ũŧŗ�ƓžƇƎśŔũŕŰśƊŔ�Ɠž�ƉƏƔƆŗŕƊ�����



 

 

ϭϬϭ

ąƔƏ����ƉƔũŦƕŔ�ŖũŕŠś�Ɖƈ�ŘŧŕſśŬƛŕŗ�ŧŰƂ�ƒŌ���������Ƈ»ƎŸƈ�Žũŕ»ŸśƆƅ�ƉƔũŦƕŕ»ŗ�ƓŠƎƊƈƅŔ�¿ŕŰśƛŔ��
���ƇƎƔŧƅ�ŕƈƈ�řŬƏũŧƈƅŔ�ŘŧŕſśŬƛŔƏ��������ƇƔƆŬƅŔ�ųƔųŦśƅŔ�ũŕųŏ�Ɠž�ŚŕƁŕųƏ�ŚŔũŗŦ�Ɖƈ�������¿»ƈţś�Ŷ»ƈ�
ŉŔƏśţƛŔ�Ɖƈ�ũŨţƅŔƏ�ƇƍŉŔũŊ���

�������ŧƁ�ƋŧŠƔ�ŧŮŔũƅŔ�ŚŕŗŕśƄ�Ɠž�ũŴŕƊƅŔƏŧŅƄŌ�����ŘũƏũ»Ų�Ɖŷ���������ƉƔũ»ŦƕŔ�Ŗũŕ»Šś�Ɖ»ƈ�Řŧŕſś»ŬƛŔ
����¿ƏƂƔž�¿ŝƈƗŔƏ�¿ŲžƗŔ�¿ƄŮƅŕŗ�ŕƍũŕƈŝśŬŔƏ��������řƂŗų�ŖŔƏŰ�ƉƔŗ�ŕƈžƈŕƃƅ����ŚŔŧƔƂŸśƏ�řſƔƊţ�ƓŗŌƏ�

���ƓųƏƔŬƅŔƏ�ũŠţ�ƉŗŔ�řƂŗų��������ŉŕžƏƏ�ƑƊŻƏ�řƔŕſƄ�ƌƔž�ƇƔŴŷ�ƌƂž�ƉƈƄƔ�������ŚŕƊƔŬţś�Ɖŷ�ŜţŗƊ�ŕƊƊƄƅ�
��ŕƊũƄž�ŕƎŗ�ƉƔŪƊ�������ƔƂŗ�ƌśƂųƊŌ�ŽƏŬƆƔž�ŕƎŗ�ƋƏſƔ�ŧƁ�ř���Řũųž��������ŧ»ŮŔũƅŔϮϬϬϮ���ϰϯ�������ƌ»ŠƏƔƏ

�������řƔƈƅŕŸƅŔ�ŉŕųŷ�Ɖƈ�ŘŧŕſśŬƛŔ�Ƒƅŏ�ŘŕŷŧƅŔ��ƉŌ�Ƒƅŏ�ũƔŮƔž������ƃũŕŗƈ�ũžŔƏ�řƔƈƅŕŸƅŔ�ŉŕųŷ�����Ƈ»ƅ�ŕƊƊƄƅ�
��������ŘƏŷŧƅŔ�řƈŧŦ�Ɠž�ƌƂœŕƂţ�ŽŴƏƊ�ƇƅƏ�ŧŸŗ�ƌƆƄ�ƋũƈŝśŬƊ�����������ƉƔũ»ŦƕŔ�Ƒ»Ɔŷ�ƀƏ»ſś�¿ƈŕŷ�ƌƊŌ�Ŷƈ�

�������ŧŮŔũƅŔϮϬϬϮ���ϭϬϭ����������¿ƏƂƔ�ŜƔţ�ƒƏŗƊƅŔ�ƌƔŠƏśƅŔ�Ŷƈ�ƀžŔƏśƔ�ƇƜƄƅŔ�ŔŨƍƏ������ŗºƆƂšƃŒ�
���������œƌŕ�ũœƈƃŒ�žšŊ�ƍƌż�œƋťŞƍ�ƏĮƈŊ�ƇƆŌƆƃŒ�ŗƃœŰ����Ŗ�řŠŕƈ�ƉŗŔ�Ş�ŚϮ��ϭϯϵϱ�������ƃŮ�Ɖƈ�ŕƈƏ

���ŢƔţŰ�ƑƊŸƈƅŔ�ŔŨƍ�ƉŌ��������ƇƎƅƏƁ�ƉƔƈƆŬƈƅŔ�ƉƔŗ�ũƎśŮŔ�ƃƅŨƅƏ��������ŘŞŧŤ�Ňœŵƍ�ƐŊ�ƇƆ�ŗƆƂšƃŒ�ŦŤ���
ũƔƏ��Ɛ����ŧŮŔũƅŔϮϬϬϮ�����ϮϰϮ������Ɣ�ƛ�ƇƆŸƅŔ�ƉŌţ��ƋŧƇƔƆƁŏ��������ũŗŕŷ�Ɠƈƅŕŷ�Əƍ�ŕƈƊŏƏ�ƇƏƁ�ƋũƄśţƔ�ƛƏ�
ƂƆƅ��ŚŔũŕ�������������ĻŕƈƏƔ�ũŮŷ�řŸŗŬ�Ɠž�řƔƊŕƔũŬƅŔ�ƇƆŸśƔ��ŧƔŪ�ŕƊŧŠƏ�ƃƅŨƅ��ž����¿ŕƁ�Śŗŕŝ�Ɖŗ�ŧƔŪ�ƉŸ���¾œſ

���ƑŕƈƃŒ�Ƒƃ�������������������ŘºƄſ���ŗƒƈœƒŧŪºƃŒ�ƅƄŶř�ƇŊ�žƒűřżŊ�Ŋŧƀƒ�ƇŊ�ƉŧƂŊ�ŇœƒŬŊ�ƑƄŵ�ťŧƒ�Ɗƈō����ƅºŶƈ
���ŖŧŬŵ�ŴŕŪ�Ƒż�œƌřƆƄŶřż����ƓƊŔũŗųƅŔϭϵϴϯŞ�ϱ��ϭϱϲ������������ƇƏ»Ɔŷ�Ɖ»ƈ�Řŧŕſś»ŬƛŔ�ƉƄƈƔ�ƉŨŏ

���ƇƎŗũŕŠśƏ�ƉƔũŦƕŔ��������Ŵſţś�ƓśƅŔ�ŖƔƅŕŬƗŔƏ�ŧƏŧţƅŔƏ�ųŗŔƏŲƅŕŗ�ƉƄƅƏ�ƇƎśŕŷƏƊŰƈƏ�ƇƎśŔũƏŰśƏ
ŕƍũŕƎŰƊŔƏ�ŕƍũŕƔƎƊŔ�ƉƏŧ�¿ƏţśƏ�ŕƊśƔśŔŨ���

ϱ�űƒűŤřƃŒ�ŗƒƃƍƆŬ���

������������������Ɠŗũƈ�ƏŌ�řƔŷŔŧ�ƏŌ�¿ƈŕŷ�ƏŌ�ŧũž�¿Ƅ�ūƔƅƏ�ƉƔųųŦƈ�Ɖƈ�ŧŗƜž��ƉƔŗũƈ�Ɖƈ�řƔŗũśƆƅ�ŧŗƛ�ƌƊŌ�ŕƈƄ
��������ƈƜŬƙŔ�ŘƏŷŧƅŔ�ŧƔſśŬś�ƉŌ�ŖŠƔƏ�ŕƈƄ��ųƔųŦśƅŔ�ƑƆŷ�ũŧŕƁřƔ����������Ɖ»ƈ�ũŰ»ŸƅŔ�ƌ»ŠśƊŌ�ŕƈ�¿Ƅ�Ɖƈ�

ƇƏƆŷ��������������ŕƎſƁŔƏƈ�ŧŧţśƏ�ŕƎśŕŬŕƔŬ�ƇŬũśƏ��řƔŬŕƔŬƅŔƏ�řƔũƄſƅŔ�řžũŸƈƅŔ�ŖŕŗŬŌ�ƃƆƈś�ƓśƅŔ�řƄũţƅŕž�
�����ƉƏƄśƅ�řƂƔƁŧƅŔ�řžũŸƈƅŔ�ƑƆŷ�����ŚŕƔŧţśƅŔ�řƎŠŔƏƈ�ƑƆŷ�ũŧƁŌ����ƉƄƔ�ϭϵϵϬ���ϭϭϳ�����ƉŊũ»ƂƅŔƏ��

������ƑƅŕŸś�¿ƏƂƔž�ŧƔŠƅŔ�ŧŔŧŷƙŔ�Ƒƅŏ�ŕƊƎŠƏƔ�ƇƔũƄƅŔ���ƅĄƌĽƃ�ŅŒƍČťĉŵÈŊăƍ��������ĉűœºăŕďŧ�ƇĉƆăƍ�ĊŖċƍĿſ�ƇďƆ�ƅĿřąŶĽűĽřąŪŒ�œċƆ�



 

 

ϭϬϮ

Ê¾ąƒĽŤŅƃŒ���¿ŕſƊƗŔ�ϲϬ�������������ų»ųŦ�ŜƔţ�řƔƏŗƊƅŔ�ŘũƔŬƅŔ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ųƔųŦśƅŔ�ũƎŴƔƏ�ŕƈƄ�����Ƒ»ƅŏ�
�ŚŔƏŪżƆƅ�ƃƅŨƄ�ųųŦƏ�ŘũŠƎƅŔ���

�����������������ŘƏŷŧ»ƅŔ�ŘŕƔţ�Ɠž�ƌƔƆŷ�ŧƄŌƏ�ƌŗ�ƇśƍŔ�ųƂž��ůŕŦƏ�ŪƔƈƈ�ŶƁƏ�ƌƅ�ŧŮŔũƅŔ�ŚŕŗŕśƄ�Ɠž�ųƔųŦśƅŔƏ
����ƅŔ�ƉŌ�ƐũƔ�Ũŏ�ŘŕŷŧƅŔƏ������¿ƈŷ�ƌƂž�Ƒƅŏ�řŠŕţŗ�Řŕŷŧ����������ŘŪŠƏƈ�ŧƏƊŗ�Ɠž�ŘũƏųŬƈƅŔ�řųŦƅŔ�ƓſƄƔ�ƛƏ�

������������ƊƔƅ�ũƈŔƏƗŔ�¿ƆŷƏ�ųųŦƅŔ�ƐŪżƈŗ�ūţƔ�ŨŅſƊƈƅŔ�ƃũś�Ɖƈ�ŧŗƛƏ��ŘŧƈŕŠƅŔ�ŚŕŰƜŦƅŔ�ƛƏ���Ɠ»ž�Ŷžŧ
���ŧŠŗ�ŨƔſƊśƅŔ����ŧŮŔũƅŔ�ϭϵϴϵ���ϯϲϳ���ųƔųŦśƅŔ�ƉŌ�ƉƏũƔ�ƉƔŨƅŔ�ƑƆŷ�ŕćŗŠŸśƈ��űũśŸƔ�ƌƊŌ�ŕƈƄ��

������ŕƈƈ�ũŝƄŌ�ŘŕŷŧƆƅ�¿Ɣƈţś�Əƍ������������Ƒ»Ɔŷ�ĻƜƔƂŝ�ĻƜƈţ�ųƔųŦśƅŔ�Ɠž�ƐũƔ�űŸŗƅŔ�ƉŌ�Ƒƅŏ�ũƔŮƔž�ƉƏƂƔųƔ
��ŘŕŷŧƅŔ�������ŖƔŠŸƅŔ�ŖŠŷŌ�ƃŔŨƏ�������ƉƏƊŴƔ�ƇƍŕŬŷ�ŔŨŕƈ��ƒũŧƊ�ƛƏ���������Ɠž�ƇŌ�řſŬƜž�ƀŔƏũ�Ɠž�ƇƍŌ

��������ŘƏŦƗŔ�ŕƎƔŌ�ŘƏŷŧƅŔ�Ɠž�ƇƄƊŏ� ŭƔƏŔũŧ�ųŕŗũ����������Ɠ»ƁƜŦŌ�ƓţƜ»Űŏ�ƓŬŕƔŬ�ƒũƄž�ƃũţś�ŕƎƊŏ�
�������ŽŷŕŲƈ�ŖŸś�Ɖƈ�ƇƄƅ�ŧŗƛƏ��¿ƈŕŮ�����ŮŔũƅŔ��ŧ��ϭϵϴϵ���ϰϱϳ�����ŪŪŸƔƏ�����ƐƏţ�ϭϵϴϴ���

ϵϴ�������ƌƅƏƂŗ�ŧŮŔũƅŔ�ƇƜƄ�������������ŧŗƛ�ŉŕƔŮŌ��ƓƁŔũƅŔ�ŨƔſƊśƅŔƏ�ƃƅŨ�ƇƔŴƊśƏ�ĺŔ�Ƒƅŏ�ŘƏŷŧƆƅ�ųƔųŦśƅŔ�Ɖŏ
��������������ƃƅŨ�Ɠž�ĺŔ�ƀţŗ�ƇŕƔƂƆƅ�¿ƈŸś�řƆƍŎƈ�řƔŪƄũƈ�řƎŠ�ŧŠƏś�ƉŌ�ŧŗƛƏ�ŕƎƊƈ�����¿ŰŔƏƔƏ�����ƐƏ»ţ��

��ƌƅƏƁ���������ųƅŔ�¿Ƅ�ũſƊśŬƔ�ƉŌ�ŖŠƔ�ƒƏŷŧƅŔ�ųƔųŦśƅŔ�Ɖŏ������Ƒ»ƅŏ�¿ƏŰƏƆƅ��řƔŗŸŮƅŔƏ�řƔƈƏƄţƅŔ�ŚŕƁŕ
���������������ƑƅŕŸś�¿ŕƁ��ŚŅƆƁ�ŕƈƎƈ�řƔũŮŗ�řŷƏƈŠƈ�¿Ƅ�Ɠž�ĺŔ�Ƒƅŏ�ŘƏŷŧƅŔ�ũƈōŗ�ƇƏƂś�řŷŕƈŠ����ąƅĿƂƈďƆ�ƇĿƂĽřŅƃăƍ

ŁŧĽƂƈĄƆŅƃŒ�ŁƇăŵ�ăƇąƍăƌŅƈăƒăƍ�ĉŻƍĄŧąŶăƆŅƃœŁŕ�ăƇƍĄŧĄƆÌŋăƒăƍ�ŁŧąƒĽŤŅƃŒ�ƏĽƃÊō�ăƇƍĄŵąťăƒ�ĻŗċƆÉŊ���ƉŔũƈŷ�¿Ŋ�ϭϬϰ����

����ƉŌ�ŧŮŔũƅŔ�ũŗśŸƔƏ�����������ƑƆŷ�ŧƄŎƔ�Ũŏ��ŘŕŷŧƅŔ�Ɛŧƅ�ƒƏŗũśƅŔ�ŉŔŧƗŔ�ƐƏśŬƈ�ŶžũƔ��ƓųƔųŦśƅŔ�¿ƏƈŮƅŔ
���řƈŕŸƅŔ�řųŦƅŔ�ƉŕƂśŏ�ƉŌ�������������Ƒ»ƅŏ�řƔũŰ»ŸƅŔ�ŚŕŷũśŦƈƅŔ�¿ŕŦŧŏƏ��ŉŔŧƗŔ�ŧƔŧƈś�Ŷƈ�řƆƈŕŮ�ŕƎƆŸŠƏ�

���ƒƏŗũśƅŔ�ŶƈśŠƈƅŔ��������ƃƅŨ�Ɖƈ�ŵŕſśƊƛŔ�ƋƏŠƏ��ŧţŌ�ƉŐž���������Řŕŷŧ»Ɔƅ�ƒƏ»ŗũśƅŔ�ƐƏśŬ»ƈƅŕŗ�ŵŕſśƊƛŔ
���ƇƎśƔũŨƏ�ƇƍũŕŰƊŌƏ��ŧŮŔũƅŔ��ϮϬϬϮ���ϯϴ������ƁƃŦ�ƇƆ�ƅƌŽƈƍ��������ƌ»žŔŧƍŌ�ŧŧ»ţ�ŔŨŏ�řƔŷŔŧƅŔ�ƉŌ����

ƌƆœŕŬƏƏ��������������Ɛŧƈ�ƑƆŷ�ŽƏƁƏƆƅ�ƌƆƈŷ�ƇĉƔƁ�Ƈŝ��ƌśƈƎƈ�űũśŸƔ�ŕƈ�řƎŠŔƏƈƅ�řŗŬŕƊƈƅŔ�¿ƏƆţƅŔ�ŶŲƏƏ�
������������������Ɠ»žƜś�Ɠ»ž�ƇƍŕŬ»ƔƏ��ƒƏŗũśƅŔƏ�ƒƏŷŧƅŔ�¿ƈŸƅŔ�šŕŠƊŏ�Ɠž��ƇƍŕŬƔ�ŔŨƍ�ƉŐž��ƌƈŧŷ�ƏŌ�ƌţŕŠƊ

��řſƆśŦƈƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔƏ�ŚŕƔŗƆŬƅŔ����ƎŠ�ŧŧŗś�ƓśƅŔƏ���������řƔƅŕŠśũŔƏ�řƔœŔƏŮŷ�ƌƂƂţś�ƛ�ŕƈ�ŔŨƍƏ��ŘŕŷŧƅŔ�ŧƏ
�ųƔųŦśƅŔ���

��



 

 

ϭϬϯ

ϲ�ŗƒŵŒťƄƃ�ŗƆŒťřŪƆƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ŊťŕƆŕ�ŦŤƕŒ���

�����ŘŕƔţƅŔ�ƋŨƍ�Ɠž�ƉŕŬƊƙŔ�ƌŗ�ƇƏƂƔ�ƒũŮŗ�ŧƎŠ�¿Ƅ�ŉŕųŦƗŔ�űŸŗ�ƌƔž�ŶƂƔ�ƉŌ�ŧũŔƏ����¿ƈŸƅŔ�ƃƅŨƄƏ
����ƒŨƅŕž�ƒƏŷŧƅŔƏ�ƒƏŗũśƅŔƔ����Ųũŷ�ƌƊŐž�ƉŕŬƊƙŔ�ƌŗ�ƇƏƂř��ƉŕƔŬƊƅŔƏ�ōųŦƆƅ��ƓŗƊƅŔƏ�ƏƂƔ�¿������¾ºƂ

�����ŧƒŤƍ�ŇœűŤ�ƅťň�ƇŕŒŤƃŒűœƇƒő���ƇƍŕŒƍřƃŒ�����ƒŨƈũśƅŔϭϵϲϮŞ�ϰ��ϲϱϵ���������ō»ųŦƅŔ�ŔŨ»ƍ�ƉƄƅƏ
���������ƑƂŗƔ�ƛ�ƑśţƏ�ƃŔũŧśŬŔƏ�řŸŗŕśƈƏ�ŞƜŷ�Ƒƅŏ�ŞŕśţƔ��ŒųŦƈƅŔ�����Ɠž�ƃŔũŧśŬƛŔ�řƔƆƈŷƏ��ōųŦ�ƑƆŷ

�������şƎƊƈƅŔƏ�ƓŗũśƈƅŔƏ�ƓŗũƈƅŔ�¿ƈŮś�ƉŌ�ŧŗƛ�řƔƏŗũśƅŔ�řƔƆƈŸƅŔ����������ũ»ƔŗƄ�ŶƁƏ�ƇƏƎſƈƅŔ�ŔŨƎƅ�ƉŕƄ�ƃƅŨƅƏ
��Ɠž�������řƂƆţ�ƌƅ�ŧũžŌ�ŜƔţ�ŧŮŔũƅŔ�ŚŕŗŕśƄ������ŕƍŕƈŬƏ�ƀœŔƏŸƅŔ�ƌŗŕśƄ�Ɠž�řƆƈŕƄ����ƃũŧśŬ»ś�řƔŗũś�ƏţƊ��
ĉŰŌ�¿�řŰƂŗ�ŶœŔũƅŔ�ƇƏƎſƈƅŔ�ŔŨƎƅ�ŕƎƔž��ƑŬƏƈ ŢƅŕŰƅŔ�ŧŗŸƅŔƏ���ƇƔũ»ƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�ƃƅŨ�ũŅųŬƏ��
È¾œĽſ�ĄƊĽƃ�ƏăŪƍĄƆ�Ì¾ăƋ�ăƁĄŶŁŕĮřÈŊ�ƏĽƄăŵ�ƇÈŊ�ŁƇăƆİƄăŶĿř�œċƆĉƆ�ĽŘąƆİƄĄŵ�ĹŒťŅŬĄŧ���ŽƎƄƅŔ�ϲϲ��������ƃ»ƅŨ�ƑƆŷ�ƀƆŷƏ

��ƌƅƏƂŗ��������ƅ�ƑŬƏƈ�ŕƎƅƏƂƔ�Řũŗŕŷ�ŚŕƈƆƄ�ŚŬƔƅ�ŕƎƊŏŔũƈ�������řƊŬ�Ɠƍ�¿ŗ�řƆƈŕŠƈƅŔ�ŖŧŌ�Řŕŷ�ŕƎƊ»Ŭ���Ɠ»ž�
�ŶŗŕśƅŔ�řŷŕų������������ũŕśţƔƏ�ŶŗŕśƅŔ�ŭƍŧƊƔ�Ɯœƅ��ŢƅŕŰƅŔ�ŧŗŸƅŔ�Ɖƈ�ĻŔŧƔƄƏś�ŕƎƅŕƁƏ������ŚŪŕ»ţ�řŰƂƅŔ�ƋŨƍƏ

����ŗųŕŦƈ�Ɠž�ŘƏŷŧƅŔ�ƌƂž�ŜƏţŗř������řƆſżƅŔ�ƋũŧŦś�řƔŷŔŧ�¿Ƅ�����ŉŕžƏƅŔ�ŉųŗƏ����Əƍ�Ɖƈ�ƉŐž����ƌ»Ɗƈ�ũ»ƔŦ
ŖųƏŦ��������������Ƌũ»ƈŌ�Ɠž�ũŕţ�ƛƏ�ĻŕŗŔũżśŬŔ�ũƎŴŌ�ƛƏ�ĻŕƔŰŕŷ�ƃƔ�ƇƅƏ���������ŧ»ŮŔũƅŔϭϵϵϵ���ϮϬ����

���������������Ļŕ»ƊŔƏƊŷ�ƌ»ƅ�ŧũžŌ�ŜƔţ�şƎƊƈƅŔƏ�ƉƔŗũƈƅŔ�ƑƆŷ�ĻŔŪƄũƈ�ƃŔũŧśŬƛŔ�¿Əţ�ƌŝƔŧţ�ŧŮŔũƅŔ�¿ŰŔƏƔƏ
��ƋŕƈŬ�����������şƎƊƈƅŔ�ŖƊŔƏŠ�űŸŗƏ�ŉŕŗƂƊƅŔ�űŸŗ�ŽŸŲ�ƑƆŷ�ƃŔũŧśŬƛŔ��¿ƏƂƔƏ������ř»ŷŕƈŠƅŔ�ƉŐ»ž�

�ũŧƂƅŔ�ŘũƔŬŌ���¿ƏƂƔ�¿ŝƈƅŔƏ���������ŧƏŠƏƈƅŔ�Ɖƈ�ŧƏŠƅŔ���������ŕƈƄ��ųƏũŮƅŔ�ŕƊŧƂśžŔ�ŔŨŏ�¿ŝƈƗŔ�ŽƔƆƄś�ƇśƔƏ
����ŚŔũƏųśƅŔ�řŗƄŔƏƈ�Ɖŷ�ĻŕƊŕƔţŌ�ũŦōśƔ�ŧƁ�şƎƊƈƅŔ�ƉŌ�ŚŕŠŕţƅŔ�řƔŗƆśƏ���ƅƌƔž�ũƔƔżś�ƒŌ�řƔƆƈŷ�¿Əų��
����řƔŧŕƔƁ�ŚŕŝţŕŗƈƏ�ŘũƔŝƄ�ŚŕŷŕƈśŠŕŗ�ŕƍũƏũƈƏ�����ŷ�ƃŔũŧśŬƛŔ�ƉƏƄƔ�ƃƅŨŗƏ����ƉƔśũƍŕŴƅŔ�ƉƔśŕƍ�ƑƆ

��ĻŕŗŠŔƏ������ŧŮŔũƅŔϮϬϬϮ���ϰϳ��������������ŖƔƂƊƅŔ�ŽŸŲ�Ɠž�řƈƎƈ�řųƂƊ�ŕƊƍ�šũųƔ�ŧŮŔũƅŔ�ƉŌ�řƂƔƂţƅŔƏ
��ŜƔţƉŌ��Əƍ�ŖƔƂƊƅŔ��ŘŕƔţ�Řŧŕƈ����ŘŧŕƔƂƅŔ�ŧŸŗ�Ɖƈ�ƇƔŴƊśƅŔ�����������ř»ƔŗũśƅŔ�ũ»ŮŕŗƔ�ƒŨ»ƅŔ�Əƍ�ƌƊƏƄƅ�ĻŔũŴƊ���

��ŅſƊƈƅŔ�Əƍ�ƌƊƏƄƅƏ���������ƌŗ�ƓŰƏśƏ�ŘŧŕƔƂƅŔ�ƌŸŲś�ƒŨƅŔ�ƒƏŗũśƅŔ�ųƔųŦśƆƅ�Ũ������ƉƔųŗŔũ»ƈƅŔ�ŧŔŪϮϬϬϰ��
Şϭ��ϯ�����ƇŔŧ�ŕƈƏ���������������ŘƏŷŧ»ƅŔ�Ɠ»ž�ūŕŬ»ţƏ�ũƔųŦ�ƉŕƄƈ�Ɠž�ƏƎž�ƉŨŏ��řſŰƅŔ�ƋŨƍ�ƃƆƈƔ�ŖƔƂƊƅŔ

�����ŧŗ�Ɯž��ƒƏŗũśƅŔ�¿ƈŸƅŔƏƉŌ�����������ƒƏ»ŗũśƅŔ�ųƔųŦśƅŔƏ�ƓŷƏƅŔƏ�řžŕƂŝƅŔ�Ɖƈ�ƐƏśŬƈ�ƑƆŷŌ�ƑƆŷ�ƉƏƄƔ�
��������ƌśƈƎƈ�řŸƔŗų�ƌƂſƅŔ�ƀţ�ƌƂſƔ�ƉŌƏ�ƒũŔŧƙŔƏ�����������Ƒ»Ɔŷ�ƃŔũŧś»ŬƛŔ�Ɖŷ�ƌŝƔŧţ�ŧŮŔũƅŔ�ŧũųśŬƔƏ

��şƎƊƈƅŔ�ƉŌ�ĻŕţŲƏƈ����Ŕ�ƒƏŷŧƅŔ�¿ƈŸƅŔ�Řũśž����ũŕųƁƗŔ�űŸŗ�Ɠž�řƔŲŕƈƅ������ŚŕŗũŬ»ś�ŚŧƎŮ�Ō��ŉŕ»Ɗŝ



 

 

ϭϬϰ

ƋŨƍ�ůƔţƈśƅŔ�řƔƆƈŷ�ŖŕƔŻ��řƆƂƅ�ƏŌ�¿ŕƈŷƗŔ�řƈţŪƅ�ŕƈŏ�řƅƕŔƉƔŗũƈƅŔ�ŧƔ�Ɠž�řƔƏŗũśƅŔ���řŰŕŦŗƏ�
�����ĻŕƈƆŷƏ�ĻŕƂųƊƈ�ƒƏţś�ƓśƅŔ�řƔŠƎƊƈƅŔ�ŖśƄƅŔ��������ŕ»ƎƅŕŝƈŌƏ�ũƍŔƏŴƅŔ�ƋŨƍ�şƅŕŸƔ��������ŧ»ŮŔũƅŔϮϬϬϮ���

ϭϰϳ���������ũƄſƆƅ�řƔƆƔƈƄś�ŚŕŗŕśƄ�řƆŬƆŬ�šũśƂƔ�ƌƊƄƅ��������ƇƄƅŔ�ŽƔŴƏś�ŕƎƊƈ�řŬƔœũ�ũƏŕţƈŗ�Ōŧŗś�ƒƏŷŧƅŔ�
���řƔŸƈŕŠƅŔ�ŚŕŬŔũŧƅŔ�Ɖƈ�¿œŕƎƅŔ�����ũƔśŬŠŕƈƅŔ�¿œŕŬũƏ��ŘŔũƏśƄ�ŧƅŔƏ�����¿œŕƎƅŔ�ƇƄƆƅ�ƓŠƎƊƈƅŔ�ŽƔŴƏśƅŔ�

��ƓŬŕƔŬƅŔ�¿ƔƆţśƅŔ�Ɖƈ����������ř»ƔƏŷŧƅŔ�ŚƜ»ŠƈƅŔ�ƌśƏţ�ŕƈƈ�ŶœŕƁƏƆƅ�ƉƔƈƗŔ�ŽŰƏƅŔƏ��Ə����űŔũŸś»ŬŔ
�Ɠž�ũŧŰś�řƔžŔƏ�řƂƔƁŧ�ũƔũŕƂś�Ɠž�ƓƈƜŬƙŔ�ƇƅŕŸƅŔ�ũŲŕţ�¿ƄƏ�ŧţƏƈ�ƓŠƎƊƈ�ũŕƔŸƈ�ŚŔŨ�řƆŬƆŬ

���¿ŗƂśŬƈƅŔ�ŖŕśƄ�Ɠž�ũųƁ����ƉŌ�ƐũƔƏ�ŕƈƄ��������ųƏųŦ�řŝƜŝ�Ɠž�ƒũŠƔ�ũƔƏųśƅŔ�������ŚŕŬ»ŬŎƈ�ŧŕŠƔŏ
�����ƓŬŬŎƈƅŔ�¿ƈŸƅŔ�ƇŧŦśƏ������řƔŧŕƔƂƅŔ�řƔŗũśƅŕŗ�ŘŕŷŧƅŔ�ũƔƏųśƏ�����Ŷžũś�řƔŷŔŧŗŏƏ�řƔƈƆŷƏ�řƔũŔŧŏ�ŖƔƅŕŬŌ

���ŉŔŧƗŔ�ƐƏśŬƈ�ŧŮŔũƅŔ���ϮϬϬϮ���ϭϱϳ������ƁŬ�ƇƆ�œƆƍ���Ə�ƃŔũŧśŬƛŔ�ƉŌ�����Ɠ»ŗũƈƅŔ�ƑƆŷ�řŠƅŕŸƈƅŔ
�şƎƊƈƅŔƏ�ƓŗũśƈƅŔƏ����������������ŉŕ»ƎƂſƅŔƏ�ƉƔŰ»śŦƈƅŔ�¿»ŗƁ�Ɖ»ƈ�ƌƅ�ųųŦƈƅŔƏ�ŢƔţŰƅŔ�¿ƄŮƅŕŗ�Śƈś�Əƅ�

ŉŕƈƆŸƅŔƏ����������ŕƎƅ�řŗśũƈ�ƑƊŧŌ�Ƒƅŏ�ůƆƂśśŬ�řƔƏŷŧƅŔƏ�řƔƏŗũśƅŔ�¿ƄŕŮƈƅŔ�ƉŐž���������ƐƏśŬ»ƈ�ŘƏ»Ƃƅ�ƃƅŨƏ
ƈƅŕŸƅŔ�ũƄſƅŔƏ�řƔũŰŸƅŔ�ŶœŕƁƏƅŔƏ�ŘŕƔţƆƅ�şƎƊƈƅŔ�řŗƄŔƏƈƏ�ƓŗũƈƅŔƓ���

Ŝ����ƇƆ�řƃŒ�ŔƒƃœŪŊ�ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧ����������ŕ»Ǝŗ�ƇƏƂƔ�ƓśƅŔ�řƔƄƆŬƈƅŔ�ŚŔŉŔũŠƙŔ�řŷƏƈŠƈ�ŕƎƊōŗ�ŽũŸśƏ
����������������Ɠ»ž�řƔƈƜ»ŬƙŔ�řƔŗũśƅŔ�ŽŔŧƍŌ�ƀƔƂţś�¿ŠŌ�Ɖƈ�řƊŬƅŔƏ�ŖŕśƄƅŔ�Ɠž�ŉŕŠ�ŕƈŗ�ĻŔŧŮũśŬƈ�ƓŗũƈƅŔ

řſƆśŦƈƅŔ�ŕƎŗƊŔƏŠ�ŽŧƏŗŌ�ϮϬϬϳ���ϭϮϳ�����
ϭ�ŗƒŕŧřƃŒ�ŕŖƍťƀƃœ�� 

��������řƔƆŷŕž�ŕƍũŝƄŌƏ�¿œŕŬƏƅŔ�ŢŠƊŌ�Ɖƈ�Ɠƍ�řƔŗũśƅŔ�Ɠž�ŘƏŧƂƅŔ���������ŘŕƔţ�Ɠž�ũƔŗƄ�ũŝŌ�Ɖƈ�ŕƎƅ�ŕƈƅ�
�����������������ūƏ»ſƊƅŔ�Ɠ»ž�ƉƈƄś�ŘŪƔũŻ�Ɖƈ�řŸŗŕƊ�ŘƏŧƂƅŔ�Ƒƅŏ�ūŕƊƅŔ�řŠŕţ�ƉŌ�ŕƈƄ��ƑƅŕŸś�ĺŔ�Ƒƅŏ�řƔŷŔŧƅŔ��

ŧŰƂƔƏ�����Žŧ�ƏŗŌϮϬϬϳ���ϭϮϵ������řţƅŕŰƅŔ�ŘƏŧƂƅŕŗŕƎƊŌ������ĉŧŗśƔ�¿ŕŝƈ�ƏŌ�ŞŨƏƈƊ����ƃƏƆŬ»ƅŔ�Ɠž�Ɛ
ƓƆŸſƅŔƏ�ƓƅƏƂƅŔ�ŖŕŠŷƙŔ�ƒŧśƂƈƅŔ�ūſƊ�Ɠž�ũƔŝƔ���Ɖŷ�ƌŗţŕŰŗ�ũŝōśƔž�ƃŔũŧŏƏ�řŷŕƊƁ��ƌƆƈţƔ�ŕƈƈ�
��ƌŗ�ƓŬōśƅŔ�ƑƆŷ�����ŕƎžũŸƔƏ���ƓƅŕƈƄƅŔ���ϮϬϬϯ���ϲϴ�����ŕƎƊŌ��ĿśĄƈ�������ƀƜ»ŦƗŔƏ�ƇƔƂƅŕ»ŗ�Ɠ»ŗũƈƅŔ�¿ŝ

�řƆŲŕſƅŔ�ŚŕƔƄƏƆŬƅŔƏ������řœƔŬƅŔ�ŚŕƔƄƏƆŬƅŔƏ�ƇƔƂƆƅ�ƌƄũśƏ�ƌŗƊŠśƏ��������ř»ƆƍŎƈ�ƌśƔŰŦŮ�ƉƏƄś�ŜƔţŗ�
����ŕƎƆŝƈśƏ�ŕƎŗ�ƓŬōśƆƅ����������Ÿśƅ�ŘƏŧƂƅŔ�ŖƏƆŬŌ�ƌśƔŠƎƊƈ�Ɠž�ŧŮŔũƅŔ�ŧƈśŷŔ�ŧƂƅƏ������ŞƜ»ŷƏ�ƃƏƆŬ»ƅŔ�¿Ɣŧ
����¿ŕƁ�ŜƔţ�ŚƜƄŮƈƅŔ�������������������ƉŌ�ƌ»ƊƄƈƔ�ũ»ƄſƅŔ�ƉƈƏ�řƔŗũśƅŔ�Ɖƈ�ĻŕŴţ�¿ŕƊ�ŧƁ�ŖĉũŠƈ�řƔŷŔŧ�¿Ƅ�Ɖŏ



 

 

ϭϬϱ

���������������Ƒƅŏ�ƓƊŕƔŗƅŔ�ųŦƅŔ�ŶžŧƔƏ�řƊŬţƅŔ�ŘƏŬƗŔ�ƑƊŸƈ�ŧĐŬŠƔ�ƉŌƏ�ŘƏŧƁ�ŖŰśƊƔ�ƉŌƏ�ŵŕŸŮŏ�řųƂƊ�ƉƏƄƔ
������������»ƊśƔŗũś�řƔŠƎƊƈ�Ɠž�řƊŬţƅŔ�ŘƏŧƂƆƅ�řŸŗŬƅŔ�ƉŕƄũƗŔ�¿Ɣŝƈś�ƌƊŕƂśŏ�ũŗŷ�ũŝƄŌ�ŧƏŸŰƅŔ����ř»ƔƏŷŧƅŔ�ŕ������

����ŧŮŔũƅŔϮϬϬϮ���ϱϰ�����ƓƆƔŰōśƅŔ�ŧŸŗƅŔ�ŔŨƄƏ�ŉŔŧśƁƛŔ�Ɠž�ƓŷŕƈŠƅŔ�ŧŸŗƅŔ�ƑƆŷ�ŧŮŔũƅŔ�ŪƄũ�ŧƂƅƏ
��ƓŷŕƈśŠƛŔƏ�����ƓŷŔŧŗƙŔ�ŧŸŗƅŔ�¿ƈƎƔ�ƇƅƏ��Ũŏ�����řƔžŕŲŏ�ŘƏƁ�ũƄśŗƈƅŔ�ŉƓŮƅŔ�Ɠž��������ŉŔŧśƁƛŔ�ƉŌ�ŧƄŌ�ŕƈƄ

������������ųƔţƈƅ�ĻŕƂžƏ�ŘƏŧƂƅŔ�ƉƏƆśƔ�¿ŗ�řŸŗŕśƈƅŔ�Ɠž�řƔžũţƅŔƏ�ŧƏƈŠƅŔ�ƓƊŸƔ�ƛ��ƉƔŧśƂƈƅŔ�ŵƏƊƏ�ƌƆƈŷ��ŔŨƍƏ��
����ƌƔŠƏśƅŔ�Ŷƈ�ƇŠŬƊƔƊŊũƂƅŔƓ�ƒŨƅŔ�������ƑƅŕŸś�¿ŕƂž�ŉŔŧśƁƛŔƏ�ƓŬōśƅŔ�Ƒƅŏ�ƉƔƈƆŬƈƅŔ�ŕŷŧ���ąťĽƀĽƃ�ăƇœĽƂ�ąƅĿƂĽƃ�

Ƒĉż�Ê¾ƍĄŪăŧ�ĉƊĮƄƃŒ�ĻŖăƍąŪÉŊ�ŗĽƈăŪăš���ŖŔŪţƗŔ�Ϯϭ��������ƌƔŗƊ�ƑƅŕŸś�ĺŔ�ƌŠƏ�ŕƈƄ������Ɖ»ƈŗ�ŉŔŧśƁƛŔ�Ƒƅŏ��
����¿ŕƂž�¿ŬũƅŔƏ�ŉŕƔŗƊƗŔ�Ɖƈ�ƌƆŗƁ���ĽƃąƍÉŊăƁÊőº�ăƇƒĉŦĮƃŒ�ƎăťăƋ�ĄƊŃƄƃŒ�ĄƅĄƋŒăťĄƌŁŕĽż�ąƉĉťĽřŅſŒ��ƇŕŸƊƗŔ�Ϯϵ��� ��ŧƂƅƏ

ƉŕƄ�ŉƓŮ�¿Ƅ�Ɠž�ƌŗŕţŰƗ�ĻƜŝƈ�ĉƔŗ�ŧƂž�ĻŕŸœŔũ�ĻŕƔƄƏƆŬ�ĻŕŠƎƊƈ�ŕƊƅ�Ɖ��ŧũſƅŔ�ŚŕžũŰś�ƌŗ�ųŗŲƊś�
����������ƑŲũƔƏ�ĺŔ�ŖţƔ�ŕƈ�ƀžƏ�ũŮŗƅŔ�Ɖƈ�ƌƅƏţ�Ɖƈ�Ŷƈ�ƇƆŬƈƅŔ���¿ƏŬũƅŕž������¿ŕƁ�ŘŧŕŗŸƅŔ�Ɠž�ƇƎƅ�ŘƏŧƁ�

ƑƅŕŸś��ċƇÊō�ăƁċŕăŧ�ĄƅĽƄąŶăƒ�ăƁĮƈÈŊ�ĄƅƍĿƀĽř�ƏĽƈąťÈŊ�ƇĉƆ�ŁƑĽśĿƄĿś�Ê¾ąƒĮƄƃŒ�ĄƊĽŽąŮĉƈăƍ�ĄƊĽśĿƄĿśăƍ���¿ƈŪƈƅŔ�ϮϬ������ŘƏŧƁ�ƏƍƏ
����ƌƆƍŌ�Ŷƈ�ƌśƆƈŕŸƈ�Ɠž�ƇƎƅ���������ƉƎƈţũƔƏ�ƉƎŗ�ƀžũƔƏ�ƌśŕŠƏŪ�Ŷƈ�ŽųƆśƔ�ƉŕƄ�ŧƂž�Ə�����Ŷ»ƈ�ŘƏŧƁ�ƉŕƄ

���������řƄƈ�Ţśž�ŧŸŗ�ŭƔũƁ�Ɖŷ�ƇŕŸƅŔ�ƏſŸƅŔ�ũŧŰŌ�ŧƂž�ƌœŔŧŷŌ�������ƓŮţƏ�Ɖŷ�ŕſŷ�ŕƈƄ����ŘŪ»ƈţ�ƌƈŷ�¿śŕƁ��
���������¿ƏƂƔ�ĻŕƈœŔŧ�ƉŕƄƏ�¿ƏƆŬ�Ɖŗ�ƓŗŌ�Ɖŗ�ĺŔ�ŧŗŷ�ƉŷƏ������ĸŒ�ƅŪœŕ�ŒƍŨŹŒ����ĸŒ�¾ƒŕŪ�Ƒż���ſ�œ��ƇƆ�ŒƍƄř

�����ƙƍ�ŒƍŨŹŒ�ĸœŕ�ŧŽƂƍƄźř��Œƍŧťźř�ƙƍ���ƇƆŬƈ�ϭϵϵϴŞ�ϯ��ϭϯϱϳ���������ĻŔŧţŌ�ŽƊŷ�ƌƊŌ�ƌƊŷ�ƏũƔ�ƇƅƏ
�������ƌŗŬ�ƏŌ�ƌƈśŮ�ƏŌ�ƌŗũŲ�ƏŌ�ƌƆƍŌ�Ɖƈ��������ƌƔƅŏ�ũŕŮŌ�ŕƈ�ŔŨƍƏ��ƆŸƅŔƔ����Ɠ»ƈϮϬϬϭ���ϲϬ������ƌ»ƅƏƂŗ��

ƉŕƄ������¿ƔƏųƅŔ�ŕƎŦƔũŕś�Ɠž�řƔũŮŗƆƅ�ŘƏŧƁ�ũŗƄŌ�����������ƉŌ�¿»ŗƁ�ƓŰŦŮƅŔ�ƌƄƏƆŬŗ�ĻŕƔŧŕƍƏ�ĻŕƔŗũƈ�ƉŕƄƏ�
�ƇƜƄƅŕŗ�ƉƏƄƔ���������������¿Ə»ŬũƅŔ�ŜƔŧţ�ƏŌ�¿ŪƊƈƅŔ�ƉŊũƂƅŔ�ƃƅŨ�Ɠž�ŉŔƏŬ�ƌŗ�ƀųƊƔ�ƒŨƅŔ������Ŷ»ŗśƈƅŔƏ

�ƇƎƔŧƅ�ŕƎŦŬũ�ƓśƅŔ�ŘƏŧƂƅŕŗ�ƋũŝŌ�ŔƏſśƁŔ�ƇƎƊŌ�ŧŠƔ�ƋŧŸŗ�Ɖƈ�ƌŗŕţŰŌ�ŘũƔŬƅ���

Ϯ�śƃŒ�ŨƒŨŶřũŽƈƃœŕ�ŗƀ�� 

�Ɖƈ�ũƔŝƄ�Ƒƅŏ�¿ƏŰƏ�ŘũųƊƁ�ũŗśŸśƏ�ūŕƊƅŔ�Ɖƈ�ũƔŝƄ�ŖƏƆƁ�Ƒƅŏ�ũƏũƈƅŔ�ŪŔƏŠ�ūſƊƅŕŗ�řƂŝƅŔ�ũŗśŸś
�������ŉŔƏŬ�ŧţ�ƑƆŷ�řƔƆƈŸƅŔƏ�řƔƈƆŸƅŔ�ŚŕţŕŠƊƅŔ��ƓƈƔŸƊƅŔ����ϮϬϬϮ���ϯϯ����������ŖŬ»Ƅś�ūſƊƅŕ»ŗ�řƂŝƅŔƏ

���ƉƔũŦƕŔ�řƂŝƏ�ƇŔũśţŔ�ŕƎŗţŕŰ���������ƊƔƄŬƅŔƏ�řƊƔƊōƈųƅŔƏ�řţŔũƅŕŗ�ũƏŸŮƅŔ�ŧƅƏś�řƂŝƅŔ�ƉŌ�ŕƈƄřƔŬſƊƅŔ�ř��
�������������ƌƊƔƄƈśƏ�ĺŔ�ũŰƊŗ�ƉƔƈƆŬƈƅŔ�ŖƏƆƁ�Ɠž�řƆƈŕƄƅŔ�řƂŝƅŔ�ũŝŌ�ƐũƔ�řƔƏŗƊƅŔ�ŘũƔŬƅŔ�Ɠž�ũŴŕƊƅŔƏ����ƃƅŨƏ

ƇŔƏŷŌ�Řŧŷ�ŧŸŗ�ŉŕŠ�ũŰƊƅŔ�ƉƄƅƏ�Ŗƅŕų�ƓŗŌ�ŖŸŮ�Ɠž�ƉƔƈƆŬƈƅŔ�ũŕŰţ�¿ƜŦ�Ɖƈ����



 

 

ϭϬϲ

ŧŰƂƔƏ�ŚšœŕƃŒ��ūſƊƅŕŗ�řƂŝƅŕŗ�������ūŕŬţŏƏ�ƌśŔŨƅ�ůŦŮƅŔ�ƇŔũśţŔ�����ƌƅƏţ�ƇƎƊƈ�ƉƔŗ�ƌśƈƔƂŗ�ƉŕŬƊƙŔ����
Ə���ūſƊƅŕŗ�řƂŝƅŔ�řƔƈƍƗ�ĻŔũŴƊ���������������ŞƜ»ŷ�ŕ»Ǝŗ�ĻŔŪŪ»Ÿƈ��ƌśŕŗŕśƄ�Ɠž�ƇƏƎſƈƅŔ�ŔŨƍ�ŧŮŔũƅŔ�ŢŲƏŌ�ŧƂž�

���ƔƏŗũś�Ɖƈ�řſƆśŦƈƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔř�řƔƏŷŧƏ������ƏƎž¿ƏƂƔ����������ƉŌ�ƓƆŸśŬ»ƔƏ�ŵŕŰƊƔ�ƉŌ�řƔŷŔŧƅŔ�űžũƔ
���řųŦ�ũƈśŧƔƄƅŔ�ŽƂƔž���������ūŕƊƅŔ�ũŝƄŌ�ƉƄƅƏ�ūŕƊƅŔ�Ɠž�ƉŨŎƔ�ƊƔƇŕ���ĄŠ�ƐũƔƏ�ĿƆ����¿ƍŌƏ�¿ųŕŗƅŔ�ŖŕţŰŌ�ŧ
�śƏ�řŗƔũƅŔ��������������¿ƔƆƁƏ�ĺŔ�ƇƎƈţũ�ƉƔŨƅŔ�ƛŏ�ĻƜžŕŻ�ƇƆŬƈƅŔ�ƉƔƈƗŔ�ƒŌũ�ŚſśƅŔ�ŔŨŐž�ƇƎśųŦ�ũŔũƈƙ�ƇƎƔƊŕſ
���Ƈƍ�ŕƈ��ŮŔũƅŔŧ���ϭϵϵϭ���ϲϭ������������������űžũ»ś�ř»ƔŷŔŧƅŔ�ū»ſƊ�Ɠž�ŘũƔŗƄ�řƂŝ�Ɖŷ�ŜŧţśƔ�ŕƊƍ�ƏƎž

�������������ƋũƏŧ�¿ŕƈƄŏ�Ɖŷ�ƑƆŦśƔ�Ɖƅ�řƔŷŔŧƅŔ�ƉƄƅ�ŉŔŧŷƗŔ�¿ŗƁ�Ɖƈ�ŵŔŧŦƅŔƏ�ƌƔƏƈśƅŔƏ�ũƄƈƆƅ�ŵŕƔŰƊƛŔ���Ɠž�
ŗŸƅŔ�¿ŕŮśƊŔšƜŰƙŔ�Ɖƈ�ūōƔƅŔ�ūƏŕŬƏ�Ɖƈ�ŧŕ���

��ŧƂƅƏ��ŚƈŕƁ�¿ƏŬũƅŔ�řƔŠƎƊƈ����������¿ŕƁ�ŧƂž�ƌŬſƊŗ�ƉŕŬƊƙŔ�řƂŝ�ŪƔŪŸś�ƑƆŷ�řƔƏŗũśƅŔ�����ƉŌ�ƇƏƔ�ũŕƈŸƅ
¿ŕƁ�ũŕſƄƅŔ�ƓŲũś�řƈƆƄ�¿ƏƁ�ƑƆŷ�ƋũƄŌ�����ťŶż�Œƍťœŵ�Ƈō����ƓƂƎƔŗƅŔϭϵϮϯŞ�ϴ��ϮϬϴ���

���ũŕŮŌ�ŕƈƄ�������ŧŮŔũƅŔϭϵϵϭ���ϭϭϵ���������ƌƅƏƂŗ�řƔŷŔŧƆƅ�ũŦŊ�ŪƔŪŸś�Ƒƅŏ��ƛƏ�����ƉŌ�ř»ƔŷŔŧƆƅ�ƓżŗƊƔ�
������������ƉŊũƂƅŔ�ŚŕƈśŦ�Ɖƈ�ũŕŝƄƙŔƏ�ĻŕƔƈƏƔ�¿ƔƆƅŔ�ƇŕƔƂƅ�ŚƁƏ�¿Ųž�ŧŠƔ�Ƈƅ�Ɖŏ�ūœśŗƔ�������Ɖƈ�ƌƔž�Əƍ�ŕƈ�ƉŐž�

��ūŕƊƅŔ�ƇƔƆŸśƏ�ŘƏŷŧƅŔ������ĻŔũŠŌ�¿ŪŠŌƏ�ũƔŦ�ŖŕŗŮƅŔ�řƔŗũśƏ����������Řŕŷŧ»ƅŔ�řƈœŌ�ƋŧœŔũƏ�ƃƅŨ�Ɠž�ƌśƏŧƁƏ�
�ŕƎżƔƆŗśƏ�ŘƏŷŧƅŔ�ũŮƊƅ�ƉƏţƔŬƔ�ŔƏƊŕƄ�ƉƔŨƅŔ�ŢƅŕŰƅŔ�ŽƆŬƅŔ�Ɖƈ����

ž�ŗ�řƂŝƅŕ���������������ƉƔƅŪśŸƈƅŔ�Ɖƈ�řŷƏƈŠƈƅ�ƐŧŰś�ƉŌ�ƇƏƔ�ŘƏƁ�ŧƏŸŬƈ�Ɖŗ�ĺŔ�ŧŗŷ�ŚŗŬƄŌ�ƓśƅŔ�Ɠƍ�ūſƊƅŕ
��ĻƜœŕƁ�řžƏƄƅŔ�Ɠž����������������ŔƏŸŠũś�Ƒśţ�šũŕŗŗ�ŕƊŌ�ŕƈ� �ƇśƅŪśŷŔ�ŔŨŏ�ƏŧŸƅŔ�¿śŕƂƔ�ƉƈƏ�ŧŮŔũƅŔ��ϭϵϵϭ��

ϭϬϵ����ƉƈƏ�ƅƌŽƈ�ƁƃŦ�����ƌśŧƏŠƏ�ŉŔŧƗŔ�řƔŷƏƊ�ƑƆŷ�ŘũŧƁ�Ɖƈ�řƂŝŔƏƅŔ�šƏũƆƅ�ƇƄ����ƃƏƆŬ»ƅŔ�¿ƔŧŸśƏ�
ƌƈƔƏƂśƏ��ƈ������������ƌƆƈŷ�Ɠž�ĻŕƁŧŕŰ�ƌƊƏƄƅ�ƌŗ�ƇƎśƂŝƏ�ƌƅ�ƉƔũŦƕŔ�ƇŔũśţŔ�Ƒƅŏ�ƒŧŎƔ�ŕƈ������Ɠ»ž�Ļŕţ»ŲŔƏ�
ƌƄƏƆŬ������������������Řŕŷŧ»ƅŔ�ƏŌ�ƉƔƏŷŧƈƅŔ�ƃƏƆŬ�ŞƜŷ�Ɠž�ƌƈŔŧŦśŬŔ�ƉƄƈƔ�ŖƏƆŬƗŔ�ŔŨƍ�ƉŌ�ŕƊƅ�ŢŲśƔ�ŕƈƄ

�ŧƔŧŠ�Ɖƈ�ũƔŬƈƅŔ�ŔƏƆŰŔƏƔ�ƓƄƅ�ƐũŦŌ�Řũƈ�ƇƍŪſţƔ�ŕƈƈ��ƇƎśŕƔŬſƊ�Ɠž�ũƏśž�ƇƎŗŕŰŌ�ƉƔŨƅŔ���

ϯ�ŴƒŞŬřƃŒƍ�ŨƒŽšřƃŒ�� 

żƔ�����������ŧŔũžƗŔ�Ŷƈ�¿ƈŕŸśƅŔ�Ɠž�ŶƔŠŮśƅŔƏ�ŪƔſţśƅŕŗ�řƔŗũśƅŔ�ŖƏƆŬŌ�ŵŕŗśŔ�Ɖŷ�ƉƏŗũƈƅŔ�¿ſ����Ɖƈ�ƒŨƅŔƏ�
�����ƓŷŕƈŠƅŔƏ�ƒŧũſƅŔ�ƐƏśŬƈƅŔ�ƑƆŷ�ŉŔŧƗŔ�ŶžũƔ�ƉŌ�ƌƊōŮ�ŧƄŎƔƏ�����ƇƔţŧƅŔϮϬϬϱ��ϯϱ����ŉŕƊŝƅŔ�ƉŌ

��������řƔũŮŗƅŔ�ūſƊƅŔ�Ɠž�¿ŕƈƄƅŔ�ƉƈŕƄƈ�ƑƆŷ�ŉƏŲƅŔ�ųƔƆŬśƏ�ŶƔŠŮśƅŔƏ��ŕŮƙŔƏ�ŧ�ŕƎŗ�Ř�����ƒƏ»ŗƊ�şƎƊƈ�



 

 

ϭϬϳ

�ąƔ�ƇƔũƄ������řŬžŕƊƈƅŔƏ�ŘŧŕƔŪƅŔ�ƑƆŷ�ūſƊƅŔ�ŜŸŗ�ƌƊƈ�ŧŔũ�����ƀ»ƂţƔ�ƒŨ»ƅŔ�ũŧƂƅŕŗƏ�ĻŕƂţ�ƉƏƄƔ�ƉŌ�ųũŮŗ�
ŽŧƎƅŔ��������ƏŷŧƈƅŔƏ�řƔŷŔŧƅŔ�ūſƊ�Ɠž�ŜŸŗƔ�ŶƔŠŮśƅŔƏ�������ƒƏ»ŗũśƅŔƏ�ƒƏŷŧƅŔ�¿ƈŸƅŔƏ�ŘƏŷŧƆƅ�ƇƎŗţ���

ŖŕśŸƅŔƏ�ƇƏƆƅŔƏ�ŖƔƊōśƅŔ�ūƄŷ�ƃƅŨƏ�ƇŕƈƗŔ�ƏţƊ�řƔŗũśƅŔ�ŚŔƏųŦ�Ɠž�ŵũŕŬƔƏ���

���ŪƔſţśƅŕŗ�ŧŰƂƔƏ����ƅ�ƓƆŦŔŧ�ũƏŸŮ�ŧũſƅŔ�Ɛŧ�������ųŕŮƊ�¿ƈŷ�Ɠž�řŗŻũƅŔ�ƌƔŧƅ�ŧƅƏƔ����ƉƔ»Ÿƈ�ƃƏƆŬ�ƏŌ
�����řƊƔŸƈ�ŽŔŧƍŌ�ƀƔƂţś�ŽŧƎŗ��������������ŘŕŷŧƅŔ�ũŬōś�ŘũţŕŬ�řƔŗŨŕŠ�Ɖƈ�ŖƏƆŬƗŔ�ŔŨƎƅ�ŕƈ�ŧŮŔũƅŔ�ƉƔŗ�ŧƂƅƏ

ƉƔƏŷŧƈƅŔƏ��řƔƏŗũśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ŞƜŷ�Ɠž�ĻŕŠƎƊƈ�ŪƔſţśƅŔƏ�ŶƔŠŮśƅŔ�ƋŨŕŦśŔ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ƃƅŨ�ŢŲƏ�
řƔƏŷŧƅŔƏ�����ŗŕśƄ�Ɠž�ƃƅŨ�ƑƆŷ�ŧƄŌ�ŜƔţ�ĻƜœŕƁ�ƌśŕ����řƔŷŔŧƅŔ�ŔŨƄƍƏũţƅŔ�����Ƒ»Ɔŷ�ũŗŰ»Ɣ��Ļŕ»ƈƏŧ�

�����������������ř»ƔƆƍŕŠƅŔ�ū»Ɗŧ�Ɖƈ�ŉƓŮ�ƇƎŗƏƆƁ�ŖƔŰƔ�Ƈƅ�ĻŕƊŕƔśž�ŶƈśŠƈƅŔ�Ɖƈ�ųƂśƆƔƅ��ƋŧƆŗ�Ɠž�ƇŕƂƈƅŔƏ�ŭƔŸƅŔ
��������ƇƎƆŸŠƔƏ�ƇƜŬƙŔ�ŘŪŷ�ƇƎƔž�ŪŪŸƔƏ�ƇƎƔŗũƔž�ŕƎŲŔũƈŌƏĻŕžƏſŰ���������ŧŮŔũƅŔϭϵϵϭ���ϭϵϬ������Ƈŝ

������ƈƅŔ�ŘŕŷŧƅŔ�Ɛŧƅ�ũŠƗŔƏ�ŖŔƏŝƅŔ�ŪŪŸƔ�ƋŔũś�ƀţƅŕŗ�ƉƔŰŔƏś������������ŢƊ»ƈ�Ƒƅŕ»Ÿś�ĺŔ�ƉŌ�Ƒ»ƅŏ�ũƔŮ»ƔƏ�
�������������ƌśŕƊƔŗƏ�ĺŔ�şŠţŗ�ƉƏžŨƂƔ�ƉƔŨƅŔ�ũƄƊƈƅŔ�Ɖŷ�ƉƔƍŕƊƅŔƏ�ŽƏũŸƈƅŕŗ�ƉƔũƈƕŔ�Ɖƈ�ƀţƅŕŗ�ƉƔŰŔƏśƈƅŔ

���������ƉƔũŠŕƎƈƅŔƏ�ƉƔŧƍŕŠƈƅŔ�ŖŔƏŝƏ�ũŠŌ�řżœŔŪƅŔ�¿ƏƂŸƅŔ�ŉŔũŊ�ƑƆŷ�������ŧŮŔũƅŔϭϵϵϭ���ϭϯϳ������Ƈŝ
ŴţƆśƌ����ƓŰƏƔ�ƏƍƏ�������ƜƔƄƅŔ�ũŧŕƂƅŔ�ŧŗŷ�ťƔŮƅŔ�řƔŰƏŗ��ƓƊ��ĉƍŪ��ƇƍŧŕŗŷƏ�űũƗŔ�ŧŕ����Ŗ»ƔũŦśŗ�

��ƇƎśŔƏƆŦ�ƃũśƏ�ƇƎŸƈŔƏŰ��¿ƏƂƔž���������ŔƏ�ƇƄŸƈŔƏŰ�ŔƏŗũŦ�ŔƏƈŧƂś�űũƗŔ�ŧŕŗŷ�ŕƔ�ŔƏ»ŗũƁ��»Ɗƈ�Ɠ����
���ƌƅƏƂŗ�ƃƅŨ�ƑƆŷ�ƀƆŸƔƏ���������ƇƜŬƙŔ�ŘƏŷŧ�ŽƏſŰ�Ɠž�ƃƊŕƄƈ�ŨŦ���ŧŮŔũƅŔ��ϭϵϵϭ��ϭϭϱ������ŔŨƍƏ

�ƌśƔŠƎƊƈ�Ɠž�ŧŮŔũƅŔ�ƌƅƏŕƊś�ƒŨƅŔ�ŖƏƆŬƗŔ�şƎƊƈ�Ŷƈ�ƀžŔƏśƔ�řƊŬƅŔ�ŗƊƅŔ�řƔƏŬ�ƇƔŷŧś�Ɠž��ƉƔŸƈ�ƃƏƆ
����ŦŊ�ƃƏƆŬ�¿ƔŧŸśƏ�ŞƜŷ�ƏŌũ�¿ŕƂž���ŕƈƎƊŷ�ĺŔ�ƓŲũ�ũƈŷ�Ɖŗ�ĺŔ�ŧŗŷ�ƀţ�Ɠž�����ĉƈ��¾ºŞŧƃŒ�ƅŶ

���ƇœƂ�ƍƃ�ĸŒ�ťŕŵ���ƑƄŮƒ���¾ƒƄƃŒ����ƇƆŬƈϭϵϵϴŞ�ϰ��ϭϵϮϳ�����Ÿŗ�ĺŔ�ŧŗŷ�ƉŕƄžŧ������Ɖ»ƈ�ƇŕƊƔ�ƛ�ƃƅŨ�
��ĻƜƔƆƁ�ƛŏ�¿ƔƆƅŔ�������������ŖƏƆŬƗŔ�ŔŨƍ�ƑƆŷ�ƇƆŬƏ�ƌƔƆŷ�ĺŔ�ƑƆŰ�ƓŗƊƅŔ�ŪƄũ�ƃƅŨƅ�������ūƏ»ſƊ�Ƒ»Ƃŗś�Ƒśţ�

���Ǝƅŕŗ�řƆŸśŮƈ�ŘŧƂśƈ�řŗŕţŰƅŔƈƇ��������������Ƈŧ»ŷ�ŖŗŬŗ�ŚƏƈś�ƏŌ�ƇƎśŔũŧƁ�ũŝŧƊś�ŕƈŗũ�ƉƔƏŷŧƈƅŔ�Ɖƈ�ũƔŝƄž
��ŉŕƊŝ�řƈƆƄƅ�ƇƎŷŕƈŬ�ƇƎśŕƔƏƊŸƈ�Ɖƈ�Ŷžũś�Řũŕŗŷ�ƏŌ�ŪƔſţś�ƏŌ�ŶƔŠŮś�ƏŌ������ŚŕƔŬ»ſƊ�Ś»ƊŕƄ�ŕƈƆƄž

�ƈƅŔƏ�ŘŕŷŧƅŔŧ��ŉŕƈŮ�řƔƅŕŷ�ƉƔƏŷ�����������ƅŔ�ƇƎśſƔŴƏ�¿ƜŦ�ŶƂś�řƆƄŮƈ�ƒŌ�ŞƜŷ�¿ƎŬƅŔ�Ɖƈ�ƉŕƄ��ř»ƔƏŷŧ��
ŕƎƔƆŷ�ŖƆżśƅŔ�řƅƏƎŬƅŔ�ƉƈƏ��Ƈŝ�ƉƈƏƑƂŗś�ŉŕƈŬƅŔ�ƉŕƊŷ�Ƒƅŏ�ƏƊũś�řŦƈŕŮ�ŘƏŷŧƅŔ�����

��



 

 

ϭϬϴ

Ĺœƒƈœś�������ƃŒ�ŗƒŞƌƈƆ�ƇƆ�ŖťœŽřŪƚƃ�şŧřƀƆƃŒ�ŧƍŮřƃŒ��������ŘƚƂŬºƆƃŒ�Ŝƚºŵ�Ƒºż�ťºŬŒŧ
�ŗƒƍŕŧřƃŒ��ŖŧŮœŶƆƃŒ�ŗƒŧŒťƗŒƍ�ŗƒƍŵťƃŒ��

�����ŧŮŔũƅŔ�řƔŠƎƊƈ�ƇƅŕŸƈ�Śŧŧţś�ƉŌ�ŧŸŗ��������ũśƅŔ�ŚƜƄŮ»ƈƅŔ�ŞƜŷ�ŕƎƔž�¿ƏŕƊś�ƒŨƅŔƏ���ř»ƔƏŗ
���������ƉƔũŦƕŔ�ŖũŕŠśƏ�ŽƆŬƅŔ�¿ŔƏƁŌƏ�řƔŷũŮƅŔ�ũŧŕŰƈƅŕŗ�ŕƎŠŪƈ�Ŷƈ�řƔũŔŧƙŔƏ�řƔƏŷŧƅŔƏô���Ɖ»ƄƈŌ�

��������������ř»ƔũŔŧƙŔƏ�ř»ƔƏŷŧƅŔƏ�ř»ƔƏŗũśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ŞƜŸƅ�šũśƂƈƅŔ�ũƏŰśƅŔ�ŶŲƏ�Ɠž�ŕƎƊƈ�ŘŧŕſśŬƛŔ
ŘũŰŕŸƈƅŔ��ƌśŔũƔżśƈƏ�ũŰŸƅŔ�řŸƔŗų�Ŷƈ�ƇŉƜśƔƏ�řƊŬƅŔƏ�ŖŕśƄƅŔ�ƑƆŷ�ŧƊśŬƔ�ũƏŰśƅŔ�ŔŨƍƏ���

�ƒŨƅŔ�ũƏŰśƅŔƏ�Ɣ��ŜţŕŗƅŔ�ƌţũśƂ�����ž�ŧŮŔũƅŔ�řƔŠƎƊƈ�Ɖƈ�ŘŧŕſśŬƜƅ�������ř»ƔƏŗũśƅŔ�ŚƜƄŮ»ƈƅŔ�ŞƜŷ�Ɠ
řƔƏŷŧƅŔŁś�ũƏŕţƈ�řŝƜŝ�Ɖƈ�ŽƅōśƔ�űŸŗƅŔ�ŕƎŲŸŗ�¿ƈƄ�¾ƍƕœż���ŘƏŷŧƆƅ�ųƔųŦśƅŔƏ�ŧŔŧŷƙŕŗ�ůŕŦ�
ƑƈœśƃŒƍ���ŘŕŷŧƅŔ�¿Ɣƍōśŗ�ƀƆŸśƔ�ŚƃœśƃŒƍřſƆśŦƈƅŔ�řƔƏŗũśƅŔ�ŚŕŬŬŎƈƅŔ�Ɠž�řƔŠƎƊƈƅŔ�ŽƔŴƏśŗ����

Ɔŷ�ƃƅŨ�ŢƔŲƏś�ƉƄƈƔƏ�ƓƅŕśƅŔ�ƏţƊƅŔ�Ƒ���

Ō����ŜœƌřƈŒűƒűŤřƃŒŖƍŵťƄƃ�ƇƀřƆƃŒ�� 

�����������������ƓŬ»ŬŎƈƅŔ�ƒƏŷŧƅŔ�¿ƈŸƅŔ�ŧƏŠƏ���řƈƗŔ�ƋŨƎŗ�ƓƁũƆƅ�¿ƈƗŔ�ŜŸŗś�ƓśƅŔ�ũƍŔƏŴƅŔ�Ɖƈ
������ƏŷŧƅŔ�ũƍŕŴƈƅŔƏ�řƔũŔŧƙŔ�ůœŕŰŦƅŔ�ƉƔŗ�ŶƈŠƅŔƏ�ƉŪŔƏśƅŔƏ�������řƊŬƅŔƏ�ŖŕśƄƅŔ�Ƒƅŏ�ŧƊśŬś�ƓśƅŔ��řƔ

����ĻŕƔƊƎƈ�ĻŕƔũŔŧŏ�ƉŕƄ�ƉŏƏ�ųƔųŦśƅŔƏ�����ƈƏ�ƓŷũŮ�Ōŧŗƈ�ƌƊŐž��������ŢŗŰŌ�ŶƁŔƏƅŔ�ƇƎž�ƉƗ�ƃƅŨƏ�ƒƏŷŧ�ŖƆų
����Ƒƅŏ�ŘƏŷŧƅŔ�ŽŔŧƍŌ�ƀƔƂţśƅ�ĻŕƔũƏũŲ�����ƔŗŨŕŠƏ�řƔƅŕŸž�ũŝƄŌ�ŘũƏŰŗ�ĺŔ�Ə�ř�ųƔųŦśƅŕŗ�ŨŦƗŔ��ƃƏƆŬ��

ƌƔŲśƂś���������¿ƄƏśƅŔ�ƓƊŕŸƈ�Ɖƈ�ƉƗ���ƇƜŬƙŔ�ŘŧƔƂŷ��������řţŕśƈƅŔ�ŖŕŗŬƗŕŗ�ŨŦƗŔ�ĺŔ�ƑƆŷ��ƉƏƈƆŬ»ƈƅŔƏ
Ŕŧŷƙŕŗ�ƉƏũƏƈōƈƓƊŊũƂƅŔ�ƌƔŠƏśƅŕŗ�ĻƜƈŷ�ŧƔŠƅŔ�ŧ���ăƍŅŒƍČťĉŵÈŊ�ƅĄƌĽƃ�œċƆ�ƅĿřąŶĽűĽřąŪŒ�ƇďƆ�ĊŖċƍĿſ�ƇĉƆăƍ�ĉűœăŕďŧ�

��Ê¾ąƒĽŤŅƃŒ��¿ŕſƊƗŔ�ϲϬ��������ƒƏŗƊƅŔ�ƌƔŠƏśƅŕŗ�ĻƜƈŷƏ��ƃƅŨƏ����ŵŔŧƏƅŔ�řŠţ�Ɠž����¿ƏŬũƅŔ�ŖųŦ�ŕƈŧƊŷ�
�ĻƜœŕƁ�ūŕƊƅŕŗ������Ƒƃƍſ�ŒƍŶƆŪŒ�ũœƈƃŒ�œƌƒŊ��������ŒŦºƋ�ƑƆœŵ�ťŶŕ�ƅƂœƀƃŊ�ƙ�ƑƄŶƃ�ƐŧťŊ�ƙ�ƑƈŎż����ŒŦºƌŕ�
���ĹŒťŕŊ�ŻſƍƆƃŒ�����������ƒũƏſƄũŕŗƈƅŔϮϬϬϭ���ϰϲϭ���Ɗž�ƇƄ�Ɛũ���ųƔųŦśƅŔ�ƇŠţ�Əƍ����ř»ƈƗŔ�ŧœŕƂƅ���

����ĻŕƔŠƔśŔũśŬŔ�ƇƎƅ�ųųŦƔ�ŜƔţ�ž�ƏƎ����������ƀƏƂţ�ƓžƏ�ƇƎŲŔũŷŌƏ�ƇƎœŕƈŧƏ�ƇƎƅŔƏƈŌ�Ɠž�ƌśƈƗ�ųųŦƔ�
ŘŌũƈƅŔ�řƊŬƅŔƏ�ŖŕśƄƅŔ�řƈƗŔ�ũƏśŬŧ�ƓžƏ�ŚŕƔŧţśƅŔ�řƎŠŔƏƈ�ƓžƏ����

�ųƔųŦśƅŔ�ŚŕƔƏƅƏŌ�Ɖƈ�ƉŌ�ŜţŕŗƅŔ�ƐũƔƏƉƂśƈƅŔ�ƅƓƆƔ�ŕƈ�ŘƏŷŧƆ����



 

 

ϭϬϵ

ϭ������ŘƚƂŬƆƃŒ�ŗŪŒŧťƃ�ŗŮŮŤřƆƃŒ�ŗƒƍŵťƃŒ�ŘœŪŪŌƆƃŒ�ŇœŬƈō���������ŚŔŉŕ»ſƄƅŔ�ƇŔŧƂś»ŬŔ�ƇśƔ�ŜƔţ
��řƔũŔŧƙŔƏ�řƔũƄſƅŔƏ�řƔƏŷŧƅŔ�ŕƄśƈ�řŻŕƔŰ�ŚŕŬŬŎƈƅŔ�ƋŨƍ�ŹƏŰś�ƓśƅŔ����ƀ»ƔƂţś�Ɠ»ž�ŧŷŕŬś�řƆƈ

����ƏŠũƈƅŔ�ŽŧƎƅŔ������Řŧŕ»ŗŷ�ŕ»ƎƊƗ�ƇƆŷ�Ƒƅŏ�ƃƅŨƄ�Şŕśţś�ŘƏŷŧƅŔƏ���ƇƆŷ�Ƒƅŏ�ŞŕśţƔ�ŉŕŮƊƙŔ�ŔŨƍƏ�
�ƑƆŷ�ŘŧŕŗŸƅŔƏ��řƔŰŸƈ�¿ƎŠ�������������ř»ƔŕżƅŔ�ƀƔƂţśŗ�řƆƔſƄ�ŕƎƊŐž�ŕƍũƏŧŗ�ŚƈŕƁ�ŔŨŏ�řƔƏŷŧƅŔ�ŚŕŬŬŎƈƅŔƏ

��������������ƇƆŬ»ƈƅŔ�řƔŷŔŧƅŔƏ�ƇƆŬƈƅŔ�ŧũſƅŔ�ŧƔƏŪś�ƑƆŷ�ŘũŧŕƁ�ƓƍƏ���ƉƔţƆŰƈƅŔƏ�ƉƔŗũƈƅŔƏ�ŘŕŷŧƆƅ�řƔƈŕŬƅŔ
ƄƏƆŬ�ƉƈŲśŬƏ�řƆƈŕŮƏ�řţƔţŰ�řƔƈƜŬŏ�řžŕƂŝŗĻŕƔƏŷŧ�ĻŕƔƈƜŬŏ�ĻŕƔƁŔũ�Ļŕ���

��������ĺŔ�ƑƆŰ�¿ƏŬũƅŔ�ŘũƔŬ�Ɠž�ũŴŕƊƅŔƏ�����ƓŗƊƅŔ�ƇśƍŔ�ƇƄ�ƐũƔ�ƇƆŬƏ�ƌƔƆŷ�������Ɖ»ƈ�ŪƄŔũƈƅŔ�ŧŔŧŷŐŗ�����
���������ƒƏŷŧ�ƓŬŬŎƈ�ŪƄũƈ�¿ƏōƄ�ƇƁũƗŔ�ũŔŧƅ�ƋũŕƔśŦŔ�¿ƜŦ��ƈ�Ƈ»ƁũƗŔ�ũŔŧž��ƒŧŕƔƁŧ���ř»ƔŗũśƆƅ�ř»Ŭũ

���ƇƔƆŸśƅŔƏƏƏƍ�����ƌƔƅŏ�ũŕŮŌ�ŕƈ��������ƓŗƜŰƅŔϮϬϬϳ���ϵϯ�������¿Ə»ƂƔ�Ũŏ���������Ƈ»ƁũƗŔ�ũŔŧ�Śţŗ»ŰŌ
������ƈƆŬƈƅŔ�ƌƔž�ŶƈŠśƔ�ŘƏŷŧƆƅ�ĻŔŧƔŧŠ�ĻŔŪƄũƈ�řƔũŬƅŔ�����¿ƏŬũƅŔ�Ɖŷ�ƉƏƂƆśƔ�ƉƏ���ƓţƏ»ƅŔ�Ɖƈ�ŧƔŧŠ�¿Ƅ

������ĺŕŗ�ƇƍũƄŨƔ�ƏƍƏ�ƌƅ�ƉƏŸƈśŬƔƏ�������������ƒŨ»ƅŔƏ�ƇŴƊƈƅŔƏ�ƀƔƁŧƅŔ�ƓŬŬŎƈƅŔ�ųƔųŦśƅŔ�Əƍ�ƌƊƔŸŗ�ŔŨƍƏ
�ƓŗƊƅŔ�ũŕśŦŔ�ŧƂž���ŕƎŗŕŬţ�ŘƏųŦ�¿Ƅƅ�ŖŬţƔ ���ŕ»ƎƅƜŦ�Ɖ»ƈ�ŶƔųśŬƔ�ƓśƅŔ�řŬŬŎƈƅŔƏ�ŪƄũƈƅŔ

�ŧŔŧŷƙŔƏ�ųƔųŦśƅŔ�������ũųƔ�ŕƈ�ƑƆŷ�ƇƔƏƂśƅŔƏ�ŞƜŸƅŔƏ�řŸŗŕśƈƅŔƏ��������Řŕ»Ɣţ�Ɠž�ŚŔũƔżśƏ�ŚƜƄŮƈ�Ɖƈ�Ō
ƉƔŗũƈƅŔƏ�ŘŕŷŧƅŔ���

ŚšœŕƃŒ�ƎŧƒƍƓž�ŧƔſƔ�ƓŬŬŎƈƅŔ�ųƔųŦśƅŔ�ƉŌ����

�řţŕŬƅŔ�ƑƆŷ�ŚŔŧŠśŬƈƅŔƏ�řƔƈƏƔƅŔ�ũƏƈƗŔ�řŠƅŕŸƈ���

�ŘƏŷŧƅŔ�ƉŔŧƔƈ�Ɠž�řƆƈŕŸƅŔ�ŚŕŷŕƈŠƅŔ�ƉƔŗ�ŽƜśŦƛŔ�ŖŕŗŬŌ�řŠƅŕŸƈ� 

�ĺŔ�ŉŔŧŷŌ�Ɖƈ�ƉśſƅŔƏ�ƉŕƔżųƅŔ�ƐƏƁ�řƎŠŔƏƈ� 

�ƗŔ�ŘũŔŧŏ�ŚŕƈŪƉŕƂśŏƏ�ŘũŕƎƈƏ�řƔƅŕŸžƏ�řƈƄţŗ� 

�ŘƏŷŧƅŔ�ŽŔŧƍŌ�ƀƔƂţśƅ�řſƆśŦƈƅŔ�řƔŠƔśŔũśŬƙŔ�ŚŕŬŕƔŬƅŔ�ƇŬũ� 

Ϯ��ŘƚƂŬƆƃŒ�ŗŶŕœřƆ����ćŉŔŧśŗŔ�ƒũƏũŲƅŔ�Ɖƈ���������ŕ»ƎƆţ�řƅƏŕţƈ�Ɠž�ŵƏũŮƅŔ�¿ŗƁ�řƆƄŮƈƅŔ�ƇƎſƊ�ƉŌ���
��ŅśōśƔ�ƛ�ŔŨƍƏ������������ŕƍũŰ»ţƏ�ŕƍŧ»Ɣŧţśŗ�řƆƄŮ»ƈƅŔ�řŸƔŗų�ƑƆŷ�ŽũŸśƅŔ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ƛŏ�Ƒ����ũŰ»ţƏ



 

 

ϭϭϬ

��Ɖƈ�ƇśƔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�����������ƇƎśųƅŕ»ŦƈƏ�ƇƎśŮƔŕŸƈƏ�ŘŕŷŧƅŔƏ�ŘƏŷŧƅŔ�řţŕŬ�Ƒƅŏ�¿ƏŪƊƅŔ�¿ƜŦ���ř»ŸŗŕśƈƏ
���ƇƎƅŕƈŷŌ���ŧŔŧŷŏ�ŔŨƄƏŗśŬƛŔ����ƈƅŔ�ŽŰś�ƓśƅŔ�řƔƏŗũśƅŔƏ�řƔƏŷŧƅŔ�ŚŕƊŕ��ŕ»ƎśƂƔƂţ�ƑƆŷ�ŽƂśƏ�ŚƜƄŮ
ŕƎśũƏųŦƏ������������Ɠž�řŰŰŦśƈƅŔ�řƔũƄſƅŔ�ŚŕŬŔũŧƅŔ�Ɖƈ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ƋŨƍ�ŞƜŷ�Ɠž�ƀƜųƊƛŔ�ƉƄƈƔƏ��
�¿ŕŠƈƅŔ�ŔŨƍ�����ŕƎŬŌũ�ƑƆŷƏ�ŘœŕœřƂ�ťŬŒŧƃŒ�����������ř»ƔƏŗũśƅŔ�ŚƜƄŮ»ƈƅŔ�Ɖƈ�ũƔŝƄƅ�ĻƛƏƆţ�ŶŲƏ�ƒŨƅŔƏ�
řƔƏŷŧƅŔƏ�����¿ŝƈƗŔ�¿ƄŮƅŕŗ�ŕƎśŸŗŕśƈ�Ŷƈ�����ĻŕŠƜŷ�ŧŮŔũƅŔ�šũų�¿ŕŝƈƅŔ�¿ƔŗŬ�ƑƆŸž��řƆƄŮƈƅ����ŗºŕŹŧƃŒ

�ŖŧŒťŮƃŒ�Ƒż����ƓƅŕśƅŔ�Ɠž�ƌƆƈŠŌ���������ř»ƔƏſŸƅŔ�ŚŕŷŕžŧƊƛŔ�ŧŲ�ūŕŬƗŔ�¿ţƅŔ�Əƍ�ŉŕƂśƊƛŔ�Ɠž�ŧŧŮśƅŔ�
ŘũŔŧŰƅŔ�Ɠž�ŖŻŔũƅŔ�řƔŷŔŧƅŔ�ŧŕŸŗŏƏſƅŔ�Ɖƈ�ƌƅ�řƊŕƔŰƏ�řŸƔũŨƆƅ�ĻŔŧŬ�řƔƅƏœŬƈƅŔ�Ɖŷ��ŽŕƄśŷŔƏ��řƊś
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�������ƔƔŬś�Ɠž�¿ŕƈƅŔ�ƑƆŷ�řƔƈƜŬƙŔ�ŘƏŷŧƅŔ�ŚŧƈśŷŔ�ŧƂƅƏ������ŕŗŌ�ƉŌ�ŕƊƔŌũ�ŧƂž��ŕƎųųŦƏ�ŕƍũƏƈŌ�ũ���ũ»Ƅŗ�
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����ŷƏ�Ɖŕſŷ�Ɖŗ�Ɖŕƈŝŷ�řƔƈƜŬƙŔ���ŽƏŷ�Ɖŗ�ƉƈţũƅŔ�ŧŗ��ũƔŝƄƅŔ�¿ŕƈƅŕŗ���Ƈƍũ»ƔŻƏ������řŗŕţŰ»ƅŔ�Ɖ»ƈ�
ũŕƔŦƗŔ���ŒŦƃ������ƉƔŗũƈƅŔƏ�ŘŕŷŧƅŔ�ƑƆŷ�ŖŠƔ�ƉŌ���������ƉƔƏŷŧƈƅŔ�ŖƔŗţś�Ƒƅŏ�ŔƏŸŬƔƏ�ŖƊŕŠƅŔ�ŔŨƍ�ŔƏƆſżƔ�ƛ�

ƓƅŕŸƈƅŔ�ƏţƊ�ŕƎśũƔŬƈ�¿ƈƄś�ƓƄ�ŘƏŷŧƅŔ�ŘŧŷŕŬƈƏ�ŵũŗśƅŔ�Ƒƅŏ�ũƔŦƅŔ�ƋƏŠƏƏ�ƉƔŗũƈƅŔƏ�ŖŠƔ�ŕƈƄ��
�����Ƒƅŏ�¿ŔƏƈƗŔ�ūƏŎũ�ŖŕţŰŌ�ŖŕųƂśŬŔ�ƇƎƔƆŷ��Ə��ŘƏŷŧƅŔ�Ɔŷ��Ŕ�ƒũţś�ƇƎƔ����ŉŕ»ųŸƅŔƏ�¿ŨŗƅŔƏ�ũŕŝƔƙ

��ƀŕŮƈƅŔ�¿ŕƈśţŔƏ�řƔţŲśƅŔƏ�����Ŗŷŕśƈ�Ɖƈ�ŘƏŷŧƅŔ�ƌƎŠŔƏś�ŕƈ�¿ƔŗŬ�Ɠž���ƑƅŕŸś�¿ŕƁ����ăƇƍĄŧĉśÌŌºĄƒăƍ�
ƏĽƄăŵ�ąƅŁƌĉŪĿŽƈÈŊ�ąƍĽƃăƍ�ăƇœĽƂ�ąƅŁƌŁŕ�ĻŗăŮœăŮĽŤ���ũŮţƅŔ�ϵ���

Ŕ�ƃŒ��¾ƒƋŋřŧƆřŪƆƃŒ�ƃ���ƇƒŕŧƆƃŒƍ�ŖœŵťƄ������ƏŗųŕŦƔ�Řŕŷŧ�Ƒƅŏ�ŞŕśţƔ�ƇƜŬƙŔ����ũŝŎƔ�ŕƈŗ�ũƔƍŕƈŠƅŔ�Ɖ
ƇƎƔž����������������ŕ»ƈ�ƌ»śŕŠƜŷƏ�ƇƜ»ŬƙŔ�řƔƏŧŌ�Ɖƈ�ƇƎƅ�ƉƏſŰƔƏ���ƇƎŬƏſƊ�Ɠž�řƆŸƅŔ�ŶŲŔƏƈ�ƉƏŬƈƆƔƏ�

ƇƎƈƛŊ�ƇƎƊŷ�ŽſŦƔ�ƇƎƈƎž�ũŔŧƂƈŗ�ūŕƊƅŔ�ƉƏŗųŕŦƔƏ���¿ƏŬũƅŔ�ũƈŌ�ŧƂž� ��ūŕ»ƊƅŔ�ŖųŕŦƊ�ƉŌ
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ũƎŴƏ���������������ƇƁũƗŔ�ũŔŧ�ƋŨŕŦśŔ�Ƈŝ�ƇƜŬƙŔ�¿ƏŦŧƅ�ŭƔũƁ�Ɖƈ�řŷƏƈŠƈƅ�ƌśƏŷŧƏ�ƌœŕƂśƊŔ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ƃƅŨ�
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������Ɗƃ�¾œƀż�Ŕƒűƃœŕ�ŔƒűƃŒ�űƄŤŊ�����œƌƌŞƍ�ƏƄŵ�ŖŧƍŪƃŒ�ŊŧſŒ���ƓųƏƔŬƅŔŖ���Ş��Śϭ��ϮϵϬ����ƓžƏ�
ƓŗƊƅŔ�Ɖƈ�ƉƔƏƄśƏ�řƔŗũśƏ�řŸŗŕśƈ�ƃƅŨũƔŦƅŔ�ƏţƊ�ƌŗŕţŰƗ��ōśƔ�Ƒśţ��Ɖƈ�ŧƄƇƎƊŕƂśŏ�ƅƇƎśƈƎƈ���

Ə��ŘŕŷŧƆƅ�ŖƔũŧśƅŔƏ�ŧŔŧŷƙŔ����Ëƅ�ƉŕƄƈŗ�řƔƈƍƗŔ�Ɖƈ�ąƈƔŅƄ��ũŔũƈś»ŬƛŔƏ�ũŕ»ƄśŗƛŔƏ�ŘŧŕƔƂƅŔ�Ɖƈ�ŘŕŷŧƅŔ�Ɖ�
ſƊŌ�ƀśŕŷ�ƑƆŷ�ŪƔƄũśƅŔ�ƉƏŧŘŕŷŧƅŔ�Ɖƈ�ƉƔŧƏŧŸƈ�ũŕ���

šũśƂƔƏŚšœŕƃŒ��ŕƎƊƈ�ŘŕŷŧƅŔ�ƇƎś�ƓśƅŔ�ŚŔũƏŧƅŔ�Ɖƈ�řŷƏƈŠƈ����

�řƔŷŔŧƆƅ�řƔŬſƊƅŔ�ŚŕſŰƅŔ�Ɠž�ŘũƏŧ� 

��Ɠž�ŘũƏŧřƔŷŔŧƅŔ�řžŕƂŝ� 

�ƒƏŷŧƅŔ�ŖŕųŦƅŔ�ŖƔƅŕŬŌ�Ɠž�ŘũƏŧ� 

�ƒƏŷŧƅŔ�šũŬƈƅŔ�Ɠž�ŘũƏŧ����



 

 

ϭϭϯ

��ŘŧŕƁ�ŧŔŧŷŏ�ŘũƏŧ� 

ϯ����ťƀŵ����ŗŵƍƈřƆ�ŘŒŧƆřŌƆƍ�ŗƒŪŒŧť�ƅœƒŊ���Řŕŷŧ»ƅŔ�Ɖƈ�ũƔŗƄ�ŵŕųƁ�ƑƆŷ�źƅŕŗ�ũƔŝōś�Ɖƈ�ŕƎƅ�ŕƈƅ���
ŕŦ������ĻŔŪƔƈśƈ�ĻŔŧŔŧŷŏ�ŘŧŸƈ�ŚƊŕƄ�Əƅ�řŰ���ŜƔţ���ŽũŸśƔ�Ɖƈ�ŘŕŷŧƅŔ���ŕƎƅƜŦ�����Řŧ»ƔŧŠ�ŚŔũ»ŗŦ�ƑƆŷ��
ŗśƔƏŚŕŮƁŕƊƈƅŔƏ�ŚƜŦŔŧƈƅŔƏ�ŚŔũŔƏţƅŔ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ƇƎƊƔŗ�ŕƈƔž�ŶžŕƊƈƅŔ�ŔƏƅŧŕ� 

������������ŧŕ»ƔŷƗŔƏ�řŸƈŠƅŔ�ŖųŦ�ƉŌ�ŜƔţ�ŖƏƆŬƗŔ�ŔŨƍ�ŪŪŸƔ�ŕƈ�ƇƔŴŸƅŔ�ŕƊƈƜŬŏ�ƓžƏ���ŖƏƆ»ŬŌ�Ɠ»ƍ��
���ƌŠƏƈ�ũƈśŎƈƅ�ũżŰƈ��������¿ƏŬũƅŔ�ŖųŦ�ŽƔƄ�ŵŔŧƏƅŔ�řŠţ�Ɠž�ŕƊƔŌũ�ŧƂƅƏ�������ř»œŕƈ�Ɖƈ�ũŝƄŌ�Ɠž�

���ƉƔƈƆŬƈƅŔ�Ɖƈ�ŽƅŌ�ƉƔŝƜŝƏ����ƅŕŸƈƅŔ�ƇƎƅ�ŢŲƏƔ����ŔƏ�ŘƏŷŧƆƅ�ƐũŗƄƅŔ�Ƈ�����ĻŕŸƔƈŠ�ũŮŗƅŔ�ŉŕƂśƅŔ�ŕƎƔƆŷ�Ɠśƅ
�ƉŕŗŲżƅŔ���ϭϵϴϵ���ϭϵϵ����������������ř»ŷƏƊśƈƅŔ�ŚŔũƈśŎ»ƈƅŔƏ�řƔ»ŬŔũŧƅŔ�ƇŕƔƗŔ�ƉŌ�ƌƔž�ƃŮ�ƛ�ŕƈƈƏ��

ŘŕŷŧƆƅ�ƒƏŷŧƅŔ�¿ƈŸƅŔ�ťƔŬũśƏ�ũƔƏƊś�Ɠž�ƇƍŕŬśƅ��ŚšœŕƃŒ�şŧřƀƒƍ�řƔƅŕśƅŔ�ŚŕŷƏŲƏƈƅŔ�¿ƏŕƊś���

���ŘŕŷŧƅŔ�¿ƈŸƅ�řƔũƄſƅŔ�ŚŕƁƏŸƈƅŔ�ūũŧƔ�ũƈśŎƈ�Ɖƈ��ŧŧŮś���¿ƎŠ���ƏƆŻ����ƋũƔŻƏ� 

��ũƈśŎƈƅ�ũƔƏųśƅŔƏ�řƅŕŰƗŔ�ƉƔŗ�ƒƏŷŧƅŔ�ŖŕųŦƆ��ƒƏŷŧƅŔ�ŖŕųŦƅŔ�ŽŔũţƊŔ�ŢƔţŰśƅ�ƃƅŨƏ�� 

ϰ���ŗŵƍƈřƆ�¾Ɔŵ�ūŧƍ��ĉŰŗś����ŘŕŷŧƅŔ�ũőŧŕŗƈŗ���řƔũƄſƅŔ�ŖƍŔŨƈƅŔƏ�ƇƜŬƙŔ�������ř»Ɣŗũś�ƑƆŷ�ŪƄũśƏ�
���řƔƏŗƊƅŔ�řƊŬƅŔƏ�ƇƔũƄƅŔ�ƉŊũƂƅŔ��ŘũƔŬƏ������řƔŷũŮƅŔ�ŚŕŬŔũŧƅŔƏ�ŢƅŕŰƅŔ�ŽƆŬƅŔ��ƅ�����Ƒ»Ɔŷ�ŘŕŷŧƅŔ�ƑƂŗƔ

���������ƋŧƄŌ�ŕƈ�ŔŨƍƏ�ũƏŨŠƅŔ�ŖũŕŲƅŔ�ƇƎŦƔũŕś�Ŷƈ�¿ŰŔƏś�������ƉŔŧƔŪϮϬϭϬ���ϰϴϯ�������ƉŌ�Ɛũ»Ɣ�Ũŏ
��������������ř»ŬŔũŧƅŔ�şƍŕƊƈ�ŧŔŧŷŏƏ�řƔžŕƄƅŔƏ�řƈŪƜƅŔ�řƔƈƆŸƅŔ�ŧƍŕŸƈƅŔ�ŉŕŮƊŐŗ�ƇśƔ�ŧƔŸŗƅŔ�ƐŧƈƆƅ�ŘŕŷŧƅŔ�ŧŔŧŷŏ

�������ŘŕŷŧƅŔ�ŕƎŠŕśţƔ�ƓśƅŔ�ŘũŰŕŸƈƅŔ�ƇƏƆŸƅŔƏ�řƔŷũŮƅŔ�ƇƏƆŸƆƅ�ŕƎƔž������Ŷƈ�ƇŠŬƊƔ�ŔŨƍƏ���ƒƏ»ŗƊƅŔ�ƌƔŠƏśƅŔ
�¿ŕƁ� ŜƔţ�����ŘƂŧř�ƅƂƒż�œƆ�Ƈō��ƅřŦºŤŊ��Ɗºŕ��Ƈºƃ��ŒƍƄŰºř��ŔœºřƂ�ĸŒ���Ƒºřŧřŵƍ��¾ºƋŊ�

Ƒřƒŕ���ƒŨƈũśƅŔ����Ş������������������ŚƜƄŮ»ƈƅŔ�¿Ƅƅ�ŞƜŸƅŔ�ŶŲƏƏ�ŉŔƏŧƅŔƏ�ŉŔŧƅŔ�ŽŰƏ�ƃƅŨŗ�ƏƎž��
ƄţŌ�Ɖƈ�ŉŕŠ�ŕƈŗ�ƇŕśƅŔ�ƇŔŪśƅƛŕŗŕ¿ƏŬũƅŔ�řƊŬƏ�ĺŔ�ŖŕśƄ�Ɠž�Ƈ�����

�şŧřƀƒ�ŚšœŕƃŒƍ����Ɯŷ�Ɠž�ŘũƏŧ�ŕƊƍ������������¿Ɣ»ŰōśƅŔ�ŽŸ»Ų�ŔŨƄƏ�ŘŕŷŧƅŔ�Ɛŧƅ�ƓŷũŮƅŔ�ƇƆŸƅŔ�ůƂƊ�Ş
ƇƎƔŧƅ�ƓŷũŮƅŔ���

ϱ�����ŗƀƄźƆƃŒƍ�ŗšƍřŽƆƃŒ�ŗƒƍŕŧřƃŒ�ŘœƆƒŤƆƃŒƍ�ŘŒŧƂŪŶƆƃŒ�������ŽŔŧ»ƍŌ�Śŕ»ƈƔŦƈƅŔƏ�ŚŔũƄŬ»ŸƈƆƅ�
���ƛ�řƔƏŗũś����¿œŕŬƏƅŔ�Ɖƈ�ŕƍũƔŻ�Ɠž�šŕśś���Ō�řŰŕŦ���������řżƔŰ»ŗ�ŧũ»ſƅŔ�ŘŕƔţ�źŗŰś�ŚŕƈƔŦƈƅŔ�ƋŨƍ�Ɖ



 

 

ϭϭϰ

������ĉƏŸś�ŕƈƄ���ŖœŔƏŮƅŔ�Ɖƈ�řƔƅŕŦ�řƔƈƜŬŏ�ƈƅŔ�ŧ�������ŕ»ƈƏ�řƊŮŦƅŔ�řƔũƄŬŸƅŔ�ŘŕƔţƅŔ�řŬũŕƈƈ�ŕƎƔž�ƉƔƄũŕŮ�
����ŧŔŧŷŏƏ�ŧŔŧŸśŬŔ�Ɖƈ�ƉŧŗƅŔ�ƌŗƆųśƔ��������ŧƏƈţƈϭϵϵϬ���Ϯϲϳ����������ř»ƂƔũų�Ƒ»ƅŏ�ŧ»ŮŔũƅŔ�ŢƈƅŌƏ��

���������ƀŅƆŷƏ��ŕƔŬƔƊƏŧƊŌ�Ɖƈ�řŗũŠśƅŔ�ƋŨƍ�¿ƂƊ�ŕƈŧƊŷ��řƔũŬƗŔ�řƔƏŗũśƅŔ�ŚŕƈƔŦƈƅŔ�����řƊŬţ�řƂƔũų�ŕƎƊōŗ
���řſƆƄś�¿ƁŌƏ�ŧƎŠ�¿Ɓōŗ����ŧŮŔũƅŔϮϬϬϮ��ϭϬϵ������ŕƈƄ������ƐƏśŬ»ƈƅŕŗ�ŉŕƂśũƛŔ�ƑƆŷ�ŚŕƈƔŦƈƅŔ�¿ƈŸśƏ

����ŚŔũŲŕţƈƅŔ�ƀƔũų�Ɖŷ�ŘŕŷŧƆƅ�ƒũƄſƅŔ��ŚŕŮƁŕƊƈƅŔƏ�ŚŔũŔƏţƅŔƏ��Ə������ŚŕƔŠƔśŔũśŬŔ�ŘŕŷŧƅŔ�ŖŬƄś�
��ŖƊŔƏŠ�Řŧŷ�Ɠž���ŖƊŕŠƅŔ�řŰŕŦ���ƒƏŗũśƅŔ������ƒũŔŧƙŔƏ�ƒƏŷŧƅŔƏ�������řŠŕţ�Ɠž�ƇƎƊŌ�ƃŮ�ƛ�ŘŕŷŧƅŔƏ

����řųƅŕŦƈƅŔƏ�ŖƔũŧśƅŔƏ�¿ƔƍōśƆƅ�ŚŕƈƔŦƈƅŔ�ƋŨƎƅ��ƉŌ�řŰŕŦ���ŴƏ�ƇƎśſƔ�ƍ�����ūŕƊƅŔ�ŘƏŷŧ�Ɠ�ƇƎśųƅŕŦƈƏ�
¿ƈŕŸśƅŔ�ŔŨƍ�Ɠž�¿ƈţśƏ�ũŗŰ�ũƔŝƄ�Ƒƅŏ�ŔƏŠŕśţƔ�ƓƅŕśƅŕŗƏ���

ϲ���ŜŧœŤƄƃ�Ŗœŵť�ŚœŶřŕŒ���������ƉƔŗũƈƅŔƏ�ŘŕŷŧƅŔƏ�ŉŕƈƆŸƅŔ�Ŷƈ�¿ŰŔƏśƅŔ�ũŰƊŷ�ƀƂţƔ�ŔŨƍƏ����ŧƔŪƔ�ŕƈƈ�
����řƔƏŷŧƅŔ�ƇƎśŔũŗŦƏ�řƔƆƈŸƅŔ�ƇƎśƆƔŰţ�Ɠž����ŽũŸśƅŔƏ�������¿ƂƊƔƏ��ŕƎƊƈ�ŘŧŕžƙŔƏ�ƉƔũŦƕŔ�ŖũŕŠś�ƑƆŷ

����ŧŮŔũƅŔϮϬϬϮ��ϭϯϵ���ĻŕƈƜƄ��ƒŪŔũƆƅ�������ž��Ŝŕ»ŸśŗƛŔƏ�řţŕƔŬƆƅ�ƌƔž�¿ĉŰŎąƔ���¿Ə»ƂƔ������Ƈ»Ǝž
�������ƈƅŔ�ŕƎŗ�ĺŔ�šŧƈ�ƓśƅŔ�řţŕƔŬƅŔ�řſŰ�ƒŪŔũƅŔ������Ƒƅŕ»Ÿś�ƌƅƏƁ�Ɠž�ŕƍũƍŕŴ�ƑƆŷ�ƉƔƊƈŎ����ăƇƍĄŕÊőœºĮřƃŒ�

ăƇƍĄťŁŕœăŶŅƃŒ�ăƇƍĄťĉƆœăšŅƃŒ�ăƇƍĄšÊőœċŪƃŒ�ăƇƍĄŶĉƂŒċŧƃŒ�ăƇƍťŁŞœċŪƃŒ�ăƇƍĄŧĉƆƓŒ�ĉŻƍĄŧąŶăƆŅƃœŁŕ�ĮƈƃŒăƍăƇƍĄƋœ�ŁƇăŵ�ŁŧĽƂƈĄƆŅƃŒ�
ăƇƍĿŲĉżœăšŅƃŒăƍ�ĉťƍĄťĄšÊƃ�ĉƊŃƄƃŒ�ŁŧİŬăŕăƍ�ăƇƒĉƈĉƆÌŌĄƆŅƃŒ���řŗƏśƅŔ�ϭϭϮ��ũƄŨ�ƌƔž�������řţŕƔŬ»ƅŔ�ŚŔũƔŬſś� ŧţŌ�ƉŌ�
��ŘŧƏŰƂƈƅŔ�������ƉƔţœŕŬƅŔ�Ɖƈ�ŧŔũƈƅŔ�ƉŌ����������ŧƆŗ�Ƒƅŏ�ŧƆŗ�Ɖƈ�ƉƏƆƂśƊƔ�ƇƆŸƅŔ�ŖƜų������ƉŌ�ŧŮŔũƅŔ�ƀƆŸƔƏ�

��������ŧƆŗ�¿Ƅ�Ɠž�ŞũŦƔ�ƉŌ�ƌƅ�ƀƔƆƔ�ƒƏŷŧƅŔ�ŉŔŧƗŔ������ƅŔ�řžŕƂŝƅŔ�¿ƍŌ�Ɖƈ�Řŕŷŧ�űŸŗ�����ř»žŕƂŝƅŔ�Ƒƅŏ�řƔƅƏƈŮ
śƔ��řƔŷũŮƅŔƏũŬŌ�ƉƏŅƅŵƏƊśƈƅŔ�ƓŗƔũŠśƅŔ�ƇƎŝƔŧţ�¿ƔƈŠŗ�ūŕƊƅŔ����

�ŇƍŰ�Ƒżƍ����ƀŗŬ�ŕƈ�ƔšũśƂ�ŜţŕŗƅŔ�������ƓƈƜŬƙŔ�ƇƅŕŸƅŔ�¿Əŧ�Ƒƅŏ�Řŕŷŧ�¿ŕŬũŏ�������Ŷ»ƈ�ƀƔŬƊśƅŕŗ�ƃƅŨƏ�
�ƄƅŔƏ�ŚŕŸƈŕŠƅŔ����řƔƅƏŰƗŔƏ�řƔƏŷŧƅŔƏ�řƔŷũŮƅŔ�ŚŕƔƆ������ś�Ɖƈ�ƇƎƔŧƅ�ŕƈ�ƑƆŷ�ŵƜųƜƅ���¿œŕŬƏƏ�ŚŕƔƊƂ

ŶƁŔƏƅŔ�űũŌ�ƑƆŷ�ŕƎƂƔŗųśƏ�ŕƎƊƈ�ŘŧŕſśŬƜƅ�řƔƏŷŧ�ŖƔƅŕŬŌƏ���

ϳ�ŧŒŧƆřŪŒ�����ŗŽƄřŤƆƃŒ�ŗƒŧƂŽƃŒƍ�ŗƒƍŵťƃŒ�ŘŒŇœƀƄƃŒƍ�ŘœŵœƆřŞƙŒ��ž������ŕ»Ɗƍ�ƉƈƏ�ƋũŮƊ�ƇƆŸƅŔ�řƄũŗ
��������ţƔŬžƏ�Ļŕŗţũ�ĻŕƊŕƄƈ�ũžƏś�ŘŕŷŧƅŔ�ƉƔŗ�řƔƏŷŧƅŔ�ŚŔŉŕƂƆƅŔ�ƉŐž��������ƇƎƊƔŗ�ŕƈƔž�ƒƏŷŧƅŔ�ƇƆŸƅŔ�ũŮƊƅ�Ļŕ�ŧƂƅƏ

ƉƔŗ�ŧŮŔũƅŔ����ŧŷŔƏƁ�ƉŕƔŗƏ�ƒũƄſƅŔ�¿ƏŔŧśƆƅ�ŘũƔŗƄ�ŚƁƏƅŔ�Ɖƈ�řŰţ�ŕƎƔž�řƔũŔŧƙŔ�ŚŕŷŕƈśŠƛŔ�ƉŌ
�����ŕƈśŠƛŔ�ŧƎŮś�ŕƈ�ĻŕŗƅŕŻƏ�ŘƏŷŧƅŔ�ƌƂž������ƉƔŸƈśŠƈƅŔ�ƉƔŗ�ĻŔŧƔŠ�ĻŔũŔƏţ�Śŕŷ�����ŧŮŔũƅŔϮϬϬϮ���ϳϳ����



 

 

ϭϭϱ

��������¿ƏŬũƅŔ�Ɖŷ�ŘũƔŬƅŔ�ŕƊƅ�ŕƎśƏũ�ƓśƅŔ�řƔƏŷŧƅŔ�ŚŔŉŕƂƆƅŔ�¿ƏŌƏ��������¿Ų»žŌ�ųŕŗƊś»ŬŔ�ŕ»ƊƊƄƈƔ�ƓśƅŔƏ�
�ƅŔ�šŕŠƊ�ũŰŕƊŷŉŕƂƆ�ƓŗƊƅŔ�ƑƂśƅŔ�ŜƔţ��řŗƂŸƅŔ�ŧƊŷ�şţƅŔ�ƇŬƏƈ�Ɠž�ŚƊŕƄ������ũŕŰ»ƊƗŔ�ŧ»žƏŗ�

�����������������Ɖ»ŷ�ĻŔŧ»ƔŸŗ��ƉƈƔƗŔ�ŖŸŮƅŔ�Ɠž�ƉŕƄƈƅŔ�ŧŧţśƏ��¿ƔƆƅŔ�ŜƆŝ�ŧŸŗ�ƀƔũŮśƅŔ�ƇŕƔŌ�ƓƊŕŝ�ŉŕƂƆƅŔ�ƉŕƄƏ
�řŸƔŗƅŕŗ�ŚƎśƊŔ�řƈŠ�ŧœŔƏž�ƑƆŷ�ŉŕƂƆƅŔ�ůƆŦƏ��ũŕŴƊƗŔ��ƓŗƜŰƅŔϮϬϬϳ��Ϯϰϰ���

ϴ����ŖŧšƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ƏƄŵ�ŨƒƂŧřƃŒ�ŇœŪŧōƍ����ƐŊŧƃŒ�ŗƒŧš�ŊťŕƆ���ŧŰƂƔƏ�ŚšœŕƃŒ�����Řũ»ţƅŔ�ř»Ɣŗũśƅŕŗ����
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�������Ŷƈ��ŘƏŷŧƅŔ�ƀƔũų�űũśŸś�ƓśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔžŕŰśŔƌ�ŧŐŗ�Ŕũ������ŖœŕŰ»ƅŔ�ŞƜ»ŸƅŔ�ƃ�ř»žŕƄƅ���ƋŨ»ƍ�

����ŽƆŬƅŔ�ŉŔũŌƏ�řƊŬƅŔƏ�ŖŕśƄƅŕŗ�ŚƜƄŮƈƅŔ����řŴŷƏƈƅŔƏ�ƉƔũŦƕŔ�ŖũŕŠśƏ������Řŕŷŧ»ƅŔ�¿ŔƏƁŌƏ�řƊŬţƅŔ�
ƉƔũŰŕŸƈƅŔ�ƑſŲŌ�ŕƈƈ�řŗŬŕƊƈƅŔ�¿ƏƆţƆƅ�¿ƏŰƏƅŔ�Ɠž�řŸŠŕƊ�ŘƏƁ�řƔŠƜŸƅŔ�řƔŠƎƊƈƅŔ�ƋŨƍ�ƑƆŷ�� 

��Ŕ�������ŘũŰŕŸƈƅŔƏ�řƊƏũƈƅŔƏ�řƅŕŰƗŕŗ�ŧŮŔũƅŔ�şƎƊƈ�ŽŰś������ƓśƅŔ�ŚƜƄŮƈƆƅ�ƓŠƜŸƅŔ�ƋũƏŰś�Ɠž
ƌśƏŷŧƏ�ƌśũƔŬƈ�Ɠž�řƔŷŔŧƅŔ�ƌŠŔƏś� 

������ŧƈţƈ�řƔŷŔŧƅŔ�ŪƄũŌ���ųƏųŦ�ƑƆŷ�ŧŮŔũƅŔ�ŧƈţřŲƔũŷƊŷ�ŕƎƊƈ�ŧŗ�ƛ�ŧ�ŧƔƆƂś���ũ»ŗƊƈ�ř»ƔŷŔŧƅŔ�
ŔƎƈƍŌ�Ɖƈ�ŘƏŷŧƅ�ŕ� 

�řƔŷŔŧƆƅ�ŪƔƈƈƅŔ�ŉŕƂśũƛŔ����
�ũŧŰśƅŔ�¿ŗƁ�¿ƔƍōśƅŔ����
�ŶŬŔƏƅŔ�ƌƂſƅŔƏ�ƓƈƆŸƅŔ�ƉƔƄƈśƅŔ���

���������ƇƎŗũŕŠśƏ�ƉƔũŦƕŔ�ŚŔũŗŦ�ŽƔŴƏś�řƔƈƍŌ�ƑƆŷ�ŧŮŔũƅŔ�ŧƄŌ�������ŞƜ»ŷ�Ɠ»ž�ŕ»ƎƊƈ�ŘŧŕſśŬƛŔƏ�
řƔƏŷŧƅŔ�ƌśũƔŬƈ�Ɠž�řƔŷŔŧƅŔ�ƌŠŔƏś�ƓśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ� 

������řƔŷŔŧƆƅ�ƓŬſƊƅŔ�ŧŸŗƅŕŗ�ŧŮŔũƅŔ�ƇśƍŔ�����ƌŬſƊŗ�řƂŝƅŔ�ƉŔŧƂž�Ɖƈ�ƋũŨţž���śƏ�ƏŁŻ����ƉƍƏ»ƅŔƏ�ŽŸŲƅŔ�¿
ũƏśſƅŔ�Ƒƅŏ�ƌƆŰƏƔ�ƒŨƅŔ�ƌŗƆƁ�Ƒƅŏ�řƔƏŷŧƅŔ�řƈƎƅŔ�ŽŸŲƏ�� 



 

 

ϭϭϵ

���������ŧƔŠƅŔ�ŧŔŧŷƙŔƏ�ųƔųŦśƅŔ�řƔŠƜŸƅŔ�ƌśƔŠƎƊƈ�Ɠž�ŧŮŔũƅŔ�ƑƅƏŌ�������ŘũƔŬƈƅŔ�ƉƗ�ƃƅŨƏ�řƔƅŕŷ�řƊŕƄƈ�
ŘƏŷŧƅŔ�ƉƔƄƈśƅ�ŘŧƔŸŗƅŔƏ�řŗƔũƂƅŔ�řţŲŔƏƅŔ�ųųŦƅŔ�ŧŔŧŷŏ�Ƒƅŏ�Şŕśţś�řƔƏŷŧƅŔšŕŠƊƅŔ�Ƒƅŏ�� 

����������¿ƈŸƅŔƏ�¿ƏƂƅŔ�ƉƔŗ�ŧƄƊƅŔ�ƇŕŰſƊƛŔ�Ɖƈ�ŘŕŷŧƅŔ�ŧŮŔũƅŔ�ũŨţ����ąƔ�ƋũƏŧŗ�ƒŨƅŔ�����ƉƔƏŷŧ»ƈƅŔ�řƂŝ�ŧƂſ
ŘƏŷŧƅŔ�ƑƆŷ�ŖƆŬƅŕŗ�ũŝŎƔ�ŕƈƈ�řƔŷŔŧƅŕŗ� 

������ƉŌ�řŬŔũŧƅŔ�ŚſŮƄƆƅ���ĻŕƈƎƈ�ĻŔũƏŧ�řƔŠƜŸƅŔ�řƔŗũś����řƔŷŔŧƅŔ�ƇŕƔƁ�Ɠž�����¿»ƈƄƗŔ�ƌŠƏƅŔ�ƑƆŷ�ƋũƏŧŗ�
�Ɨ�ƃƅŨƏ����ŠŔƏś�ƓśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ŞƜŷ�Ɖ�řƔŷŔŧƅŔ�ƌ��Łś����ŘƏŷŧƅŔ�¿ŗŬ�ƌƔƆŷ�ũŬƔ�����ƑƆŷ�ŕƍŉŔŧŌ�ƉƈŲśƏ�

¿ƈƄƗŔ�ƌŠƏƅŔ� 

��ŗ�����ŽƂƔ�ŘƏŷŧƅŔ�šŕŠƊ�ƉŌ�řŬŔũŧƅŔ�ŚƊƔ���ƑƆŷŘŪƔƄũ�řƈƎƈ���������Ɠ»ƍƏ�¿ŮſƅŔ�ŕƎŗƔŰƊ�ƉƏƄƔ�ŕƎƊƏŧŗ�
ƓŷƏƊƅŔ�ƓŗũƈƅŔ� 

����������ĻŕƔŷƏƊ�ƉƏƄƔƅ�ƓŗũƈƅŔ�ŧŔŧŷŏ�ŘũƏũŲ�Ƒƅŏ�ŧŮŔũƅŔ�ƌŗƊ���������Ŗ»ƊŔƏŠƅŔ�Ŷ»ƔƈŠ�Ɠž�ĻŔŪƔƈśƈ�ĻŔŧŔŧŷŏ�
ŷŧƅŔƏ�řƔƏŗũśƅŔ�řƔƄƏƆŬƅŔƏ�řƔũŔŧƙŔƏ�řƔŬſƊƅŔƏ�řƔƏ� 

���������ƉƔũŦƕŔ�řžŕƂŝ�ƑƆŷ�šŕśſƊƛŔ�ƉŌ�ŧŮŔũƅŔ�ŢŲƏŌ�������řƔƏŗũśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ŞƜŷ�Ɠž�ĻŕŰƏŰŦƏ�
�řƔƈƍŌ�ƌƅƊƈ�ŘŧŕſśŬƛŔ�ƉƄƈƔƏ�ũƔŗƄ�ũƏŧƏƌƓŷũŮƅŔ�ƀžŔƏśƅŔ�ŧƏŧţ�Ɠž�� 

���������ƓŬŕƔŬƅŔƏ�ƒũƄſƅŔ�ƓŷƏƅŔ�ƓƊŧś�Ɖƈ�ŧŮŔũƅŔ�ũŨţ��������ř»ƔŷŔŧƅŔ�ŖŕƔŻ�ūƄŸƔ�ŕƈƈ�řƔŷŔŧƅŔ�Ɛŧƅ��
ŧƏŮƊƈƅŔ�ƋũƏŧ�Ɖŷ���

�����ƅŔ�ŕŷŧ�����ĻŔŧƊśŬƈ�ũƔƏųśƅŔƏ�ŧƔŧŠśƅŔ�Ƒƅŏ�ŧŮŔũ��������Ŗũŕ»ŠśƏ�ŽƆŬƅŔ�ŉŕƈƆŷƏ�řƊŬƅŔƏ�ŖŕśƄƅŔ�ƑƆŷ�
���������������ŖŰ»ŸśƅŔ�ŜũƏ»ś�Ɠ»śƅŔ�řƔƏŗũśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�Ɖƈ�ƋũŗśŷŔƏ�ŧƏƈŠƅŔƏ�ŧƔƆƂśƅŔ�Ɖƈ�ũŨţƏ�ƉƔũŦƕŔ

ƀžƗŔ�ƀƔŲƏ�ƇƏƈŨƈƅŔ�����

��������������řƔŗũśƅŔ�ťƔŬũś�Ƒƅŏ�ŕŷŧƏ�ūŕƊƅŔ�ŖƊŠśƏ�řƅŪŸƅŔ�ŧŮŔũƅŔ�ƇŨ��������Ƒ»Ɔŷ�ƇƏ»Ƃś�Ɠ»śƅŔ�řƔųŬƏƅŔ
�ƇƍŔŨŌ�ƑƆŷ�ũŗŰƅŔƏ�ƇƎśƆƈŕŸƈƏ�ūŕƊƅŔ�řųƅŕŦƈ���

 



 

 

ϭϮϬ

Ĺœƒƈœś��ŘœƒŮƍřƃŒ���

ŉƏŲ�ƓžŧƅŔ�ŕƎƔƅŏ�ŚƆŰƏś�ƓśƅŔ�şœŕśƊƅŔ�ŔũƓŰƏƔ��řŬŔ�ƓƆƔ�ŕƈŗ�Ŝţŕŗƅ���

��������������ř»ƔŷŔŧƅŔ�ƌŠŔƏś�ƓśƅŔ�ŘũŰŕŸƈƅŔ�řƔƏŗũśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ŞƜŷ�Ɠž�ŧŮŔũƅŔ�řƔŠƎƊƈ�Ɖƈ�ŘŧŕſśŬƛŔ�
ũŰŕŸƈƅŔ� 

�����řƔŷŔŧƅŔ�ƌƔŷƏśŗŬƈ��ƒƏŷŧƅŔ�ƌţŕŠƊ�ŚŕƈŪƆś����śƅŔ�¿ƜŦ�Ɖƈ�ţ�Ŗ�ƓƆ������ƀ»ƆŦƅŔ��ũŗŰ»ƅŔ��ŘƏŧƂƅŔ
�ŶƔžũƅŔ���� 

��ƛ��������¿ŝƈŌ�¿ƄŮŗ�ŕƍũŕƈŝśŬŔƏ�ŘŕŷŧƅŔ�ŚŕƁŕų�ŽƔŴƏś�Ɖƈ�ŧŗ��������Ɖŷ�řƔŷŔŧƅŔ�ŽŔũţƊŔ�Ƈŧŷ�ƉƈŲƊƅ�
ƒƏŷŧƅŔ�ƌŗŠŔƏƏ�ƌžŧƍ� 

����Ɖƈ�ƅŔ�ŧ»ŮŔũƅŔ�řƔŠƎƊƈ�ŽƔŴƏś�ƒũƏũŲƅŔƜŸŠ���Ɠ»ž�ř»Ɣ��ŕƊśŕŬ»ŬŎƈ���ř»ſƆśŦƈƅŔ�ř»ƔƏŗũśƅŔ
¿ŝƈ�ƈƅŔ��řŬũŧ���řŸƈŕŠƅŔ��ŧŠŬƈƅŔ�ƇƜŷƙŔ�� 

���ƅŔ�ŧŔŧŷŏ�şƈŕƊũŗ�Ɖƈ�ŖƔżƔ�ƛŌ�ŘũƏũŲƅŔ�ƉƈřƔũƄſƅŔƏ�řƔŬŕƔŬƅŔ�řƔŗũśƅŔ�Ɠŗũƈ����Ɖ»ƈ�ŕ»Ǝƅ�ŕƈƅ�
ŘũŰŕŸƈƅŔ�řƔƏŷŧƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�Ɠž�ŘũŮŕŗƈ�řƆŰ� 

���ĉŰś�Ƈŧŷ����řſƆśŦƈƅŔ�ŘƏŷŧƅŔ�ũŗŕƊƈƅ�řƔŷŔŧƅŔ�ũŧ����ƌƆƍōś�ŧŸŗ�ƛŏ������ŖŕųŦƅŔ�Ɖŗ�ũƈŷ�¿ƏƂƅ�����ŒƍƌƀŽř
Ŀř�ƇŊ�¾ŕſăŪŒƍťƍ����ƒũŕŦŗƅŔ����Ş�������� 

��ŘƏŷŧƆƅ�ƌƔŠƏśƏ�ŧŕŮũŏ�ŪƄŔũƈ�ŉŕŮƊŏ�Ɖƈ�řŗŦƊ�ŕƎŗ�¿ƈŸƔ�ƈƅŔ�ƉƔŰśŦ�� 

����ſƆś�şƈŔũŗ�ůƔŰŦś�śś�řƔƊƏƔŪƊ���������Řũ»ŰŕŸƈƅŔ�řƔƏŗũśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ŞƜŷ�Ɠž�ŧŮŔũƅŔ�ŚŕŗŕśƄ�¿Əŕ
�ŕƎƊƈ�ƇƆŬƈƅŔ�ŶƈśŠƈƅŔ�Řŧŕžƙ� 

����������ƏŗũśƅŔ�ŚƜƄŮƈƅŔ�ŞƜŷ�Ɠž�řŰŰŦśƈ�ŚŔũŮƊƏ�ŚŕŗƔśƄŗ�ŘŕŷŧƅŔ�ŧƔƏŪś��ř»ſƆśŦƈƅŔ�řƔ����Ɠ»śƅŔ�
ŝƈśƅ�řƔŷŔŧƅŔ�ƌŠŔƏś�ŘƏŷŧƅŔ�ƀƔũų�ƑƆŷ�ĻŔŧŮũƈ�ĻƜƔƅŧ�ƌƅ�¿����

����ƑƆŷ�¿ƈŸƅŔ�������������řƊŬ»ƅŔƏ�Ŗŕ»śƄƅŔ�ƇŕƈśƍŔ�ƉƔŗƔ��ŚŕŸƈŕŠƅŔƏ�ūũŔŧƈƅŔ�Ɠž�ƓŬŔũŧ�ũũƂƈ�ŧŕŠƔŏ�
řƔŠƜŸƅŔ�řƔŗũśƅŕŗ� 



 

 

ϭϮϭ

œśƃœś�ŘœšŧřƀƆƃŒ���

řƔƅŕśƅŔ�ŚŕŬŔũŧƅŔ�ŉŔũŠŏ�ŜţŕŗƅŔ�šũśƂƔ�řŬũŔŧƅŔ�şœŕśƊ�ŉƏŲ�Ɠž���

��ŗũśƅŔ�řƔ�ŧƈţƈ�ŚŕŗŕśƄ�ŉƏŲ�Ɠž�řƔŬŕƔŬƅŔŌŧŮŔũƅŔ�ŧƈţ�� 

������řƔŷŔŧƅŔ�ƌŠŔƏś�ƓśƅŔ�řƔƏŗũśƅŔ�ŚŕƔŧţśƅŔ����ŘŪŻ�ŵŕųƁ�Ɠž�ũŰŕŸƈƅŔ�����ŕ»ƎƔƆŷ�ŖƆżśƅŔ�¿ŗŬƏ����Ɖ»ƈ�
řŸƈŕŠƅŔ�ŘŨśŕŬŌ�ũŴƊ�řƎŠƏ�� 

��Ō�Ɠž�řƔţƏũƅŔ�řƔŗũśƅŔ�ũŝƇƆŬƈƅŔ�řƔŷŔŧƅŔ�ŉŕƊŗŧŮŔũƅŔ�ŚŕŗŕśƄ�¿ƜŦ�Ɖƈ��� 

��ƅŔŕśƄ�ŉƏŲ�Ɠž�řƔŷƏƊƅŔ�řƔŗũśŚŕŗ�ŧƈţƈ�ŌţŧŮŔũƅŔ�ŧƈ�� 

��Ŕ�ŚŕŗŕśƄ�ŉƏŲ�Ɠž�řƔŠƜŸƅŔ�řƔŗũśƅƅŔ�ŧƔŬ�ŧƈţƈšƏƊ�� 
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ϭϮϮ

ŴŞŒŧƆƃŒƍ�ŧťœŮƆƃŒ�ŗƆőœſ��
��

ƅƒŧƂƃŒ�ƇňŧƀƃŒ���ŃƇƔĊţČũƅŔ�ŃŪƔŃŪĄŸŇƅŔ�É¿ƔŃŪƊĿś����
Ŋ�ŧťœŮƆƃŒ�ƍŔřƂƃŒ��
�� �ƇƔƂƅŔ�ƉŗŔ�������ũƄŗ�ƓŗŌ�Ɖŗ�ŧƈţƈ�������������������Ɓœºƒōƍ�ťºŕŶƈ�Ɓœºƒō�¾ŨœºƈƆ�Ƈƒŕ�ƇƒƂƃœŪƃŒ�ŜŧŒťƆ

ƇƒŶřŪƈ�ƄƅŔ�ũŔŧ�ƓŗũŸƅŔ�Ŗŕś�ŚƏũƔŗ����
�� �ƇƔƂƅŔ�ƉŗŔ�ŧƈţƈ�����ũƄŗ�ƓŗŌ�Ɖŗ����������ƐƍŕƈƃŒ�ŔűƃŒ�ƀƔƂţś��������ũƈŕ»ś�ŧ»ƈţƈ�ŧƈţƈ����ũŔŧ

ŘũƍŕƂƅŔ��ŜŔũśƆƅ�ƐƏƂśƅŔ� 

�� �ƇƔƂƅŔ�ƉŗŔ���ŧƈţƈ���ũƄŗ�ƓŗŌ�Ɖŗ���������ťœºŕŶƃŒ�ŧƒŤ�ƎťƋ�Ƒż�ťœŶƆƃŒ�ťŒŨƀƔƂţś�����ŖƔŸ»Ů
ųƏŎƊũƗŔ�ũŧŕƂƅŔ�ŧŗŷƏ�řƅŕŬũƅŔ�řŬŬŎƈ����ŚƏũƔŗ� 

�� �Ɖŕŗţ�ƉŗŔ ŧƈţƈ Ɖŗ Ɖŕŗţ���������Ŕƒřŧřŕ�Ƈœŕš�Ƈŕ�ŠƒšŮ�ƇœŕƄŕ�Ƈŕ���řƅŕŬũƅŔ�řŬŬŎƈ�
�ŚƏũƔŗ��� 

�� �ƉŗŔ�ũŠţƓƆŷ�Ɖŗ�ŧƈţŌ����������ŔƒŦƌřƃŒ�ŔƒŦƌř�ũŮƊƅŔƏ�řŷŕŗųƆƅ�ũƄſƅŔ�ũŔŧ�����
�� ƉŗŔ����ƓƆŷ�Ɖŗ�ŧƈţŌ��ũŠţ����������������ƐŧœºŤŕƃŒ�ŠƒšºŮ�şŧºŬ�ƐŧœŕƃŒ�Šřż����ř»žũŸƈƅŔ�ũŔŧ��

ŚƏũƔŗ� 

�� ŧƈţŌ��¿ŗƊţ�ƉŗŔ������¾ŕƈš�Ƈŕ�ťƆšŊ�ťƈŪƆś���ƀƔƂţ��ƉƔũŦŊƏ�ųƏŎƊũƗŔ�ŖƔŸŮ���řŬŬŎƈ�
�řƅŕŬũƅŔ�ŚƏũƔŗ��� 

�� ��ƉŗŔ���ŧƏƏŔŧ�Ɖŗ�ƉŕƈƔƆŬ�ŜŸŮƗŔ�Ŗ�Ś�����ťƍŒť�ƑŕŊ�ƇƈŪ�������ř»ƔƅƏŧƅŔ�ũŕ»ƄžƗŔ�ŚƔŗ���ũŮ»ƊƆƅ�
ƔŪƏśƅŔƏŶűŕƔũƅŔ�� 

�� ƉŗŔ����ūũŕž�Ɖŗ�ŧƈţŌ��ŕƔũƄŪ��Ś�Ŗ�����ŗźƄƃŒ�ũƒƒœƀƆ�ƅŞŶƆ���ƀƔƂţś������ƉƏũŕ»ƍ�ƇƜŬƅŔ�ŧŗŷ���
ƄſƅŔ�ũŔŧũŚƏũƔŗ���� 

��� ƉŗŔ��ƋŧƔŬ���ŏ�Ɖŗ�ƓƆŷ¿ƔŷŕƈŬ�����������ƅºŲŵƕŒ�űƒšƆƃŒƍ�ƅƂšƆƃŒ���ƀ»ƔƂţś������ŧ»ƔƈţƅŔ�ŧ»ŗŷ
ƒƏŔŧƊƍ��ŚƏũƔŗ��řƔƈƆŸƅŔ�ŖśƄƅŔ�ũŔŧ���� 

��� ũƍŕųƅŔ�ŧƈţƈ��ũƏŮŕŷ�ƉŗŔ��������ŧƒƍƈřƃŒƍ�ŧƒŧšřƃŒ�ũŔŧƅŔ��ũŮƊƆƅ�řƔŬƊƏśƅŔūƊƏś��� 

��� ��������ƓƊƔƏŪƂƅŔ�ŧƔŪƔ�Ɖŗ�ŧƈţƈ�ĺŔ�ŧŗŷ�ƓŗŌ��řŠŕƈ�ƉŗŔ����������ŗŞœƆ�ƇŕŒ�ƇƈŪ���ƀƔƂţś����ŧƈţƈ
ƅŔ�ŧŗŷ�ŧŔŎž�ƓƁŕŗ�ŔũśƅŔ�ŉŕƔţŏ�ũŔŧ��Ŝ��ƓŗũŸƅŔ����

��� �ũƏŴƊƈ�ƉŗŔ�ƇũƄƈ�Ɖŗ�ŧƈţƈ�ƉƔŧƅŔ�¿ŕƈŠ�Ś�Ŗ���ŔŧŶƃŒ�ƇœŪƃ�ŚƏũƔŗ��ũŧŕŰ�ũŔŧ����� 

��� �ƉƔŧŗŕŸƅŔ�ƉƔŪ��ƇƔŠƊ�ƉŗŔ��������ŧőœŲƈƃŒƍ�ƉœŕŬƕŒ�ŚƏũƔŗ��řƔƈƆŸƅŔ�ŖśƄƅŔ�ũŔŧ���� 

��� ƉŗŔ�Ɗŗ�Ɠ��ƃƅŕƈ���������ŗżœƀśƃŒ�ŗƄƂŬƆ��ũƄſƅŔ�ũŔŧ�ƀŮƈŧ������



 

 

ϭϮϯ

��� ��ŕƈţ�ƏŗŌŧ�ŰŕƊ�����ƉƔŧƅŔ�ũ�����������������ŘƚƂŬºƆƃŒ�¾ºš�ŔƒƃœºŪŊƍ�ƑƈœŪƈƗŒ�ƁƍƄŪƃŒ�¾ƒťŶř
ŗƒƂƍƄŪƃŒ��ŜƔŧţƅŔ�ŖśƄƅŔ�ƇƆŷ��ŏ�ŧŗũ���ƉŧũƗŔ���

��� �ƏŗŌ��¿ƔƆŦ�ŧƏƈţƈ��Žŧ��������ŗƒƆƚŪƗŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�Ƒż�ŗƆťƀƆŘŪŻ��ƀŕžŊ�řŗśƄƈ�����
��� ƏŗŌ��¿ƔƆŦ�ŧƏƈţƈ�Žŧ��������ƑƆƚŪƗŒ�ƐƍŕŧřƃŒ�ŧƂŽƃŒ�Ƒż�ŘœŪŒŧť�ƀŕžŊ�řŗśƄƈ��ŘŪŻ�� 

��� �ƈŬŏ¿Ɣŷŕ��řƈųŕž���������ƑƄƀŶƃŒ�ŧŲƈƃŒ�ƍ�ƇňŧƀƃŒ�ƓƈƜŬƙŔ�ũƄſƆƅ�ƓƈƅŕŸƅŔ�ŧƎŸƈƅŔ�����
��� �ƒŧŪƗŔ���ŽƔŬ�ĺŔ�ŧŗŷ���������ŗƒƆƚŪƗŒ�žƚŤƕŒ�ƇƆ�¾ƍŮż��ūƅŧƊƗŔ�ũŔŧ����
��� ���ŧƈţƈ�Ɖŗ�ƉƔŬţƅŔ���ƓƊŕƎſŰƗŔ��Ś�Ŗ���ƇňŧƀƃŒ�ŔƒŧŹ�Ƒż�ŘŒťŧŽƆƃŒ��ƀ»ƔƂţś������ŧ»ƈţƈ

�ƓƊƜƔƄƅŔ�ŧƔŬ��ƉŕƊŗƅ���řžũŸƈƅŔ�ũŔŧ���
��� Ŕ���ŕŻƗ���ƇŸƊƈƅŔ�ŧŗŷƏ�ƉŕŬţŏ���ĺŔ�ŧŗŷ�������������ũŽƈºƃŒ�ƅƄŵƍ�ŗƒŕŧřƃŒ�Ƒż�ŗƆťƀƆ���Ŷŗŕ»ųƈ��

ũƏŰƊƈ��ŘŪŻ���
��� ƓŬƏƅƗŔ��ŖŕƎŮ�ƉƔŧƅŔ�ŧƏƈţƈ���Ŗ��Ś���ƑƈœŶƆƃŒ�şƍŧ����
��� ƒũŕŦŗƅŔ��¿ƔŷŕƈŬŏ�Ɖŗ�ŧƈţƈ���������ťŧŽƆƃŒ�ŔťƕŒ�ŚƏũƔŗ���řƔƈƜŬƙŔ�ũœŕŮŗƅŔ�ũŔŧ�����
��� �¿ƔŷŕƈŬŏ�Ɖŗ�ŧƈţƈ��ƒũŕŦŗƅŔ��������ƃŒ�ŠƒšŮƐŧœŤŕŘŕŠƊƅŔ�ƀƏų�ũŔŧ��� 

��� ƉŕƍũŗƅŔ��Əž�ũ��ƒ������ƉƔŧƅŔ�ƇŕŬţ�ƓƆŷ�����������������¾œºŶżƕŒ�ƍ�¾ŒƍſƕŒ�ƇƈŪ�Ƒż�¾œƆŶƃŒ�ŨƈƂ��
�řƅŕŬũƅŔ�řŬŬŎƈ�ŚƏũƔŗ���

��� ���ŧƈţŌ��ũŔŪŗƅŔ����������ŧœŤŨƃŒ�ŧšŕƃŒ��ŧŒŨŕƃŒ�ťƈŪƆ����������ř»ƊƔŧƈƅŔ���Ƈ»ƄţƅŔƏ�ƇƏƆŸƅŔ�řŗśƄƈ�
�ŘũƏƊƈƅŔ���

��� ƓƊŔŧŸŗƅŔ�����¿ŰƔž�������������Ŕŧœſƍ�žƚűƈƙŒ�ŖťŵœſŖœŞƈƃŒ���������ř»ƆŠƈ�Ɖ»ŷ�ũŧŰś�řƆŬƆŬ�
�ƀũŕƔŗƅŔ���

��� ƓƅƜŗƅŔ���ŧƔƈţƅŔ�ŧŗŷ��Ŗ�Ś���ŖƍŵťƃŒ�¾ƀš�Ƒż�¾ƍƄš�ƍ�ŘƚƂŬƆ���
��� ŕƊŗƅŔ�����ƉŬţ�������������œƈŕƃŒ�ƇŪš�ťƒƌŬƃŒ�¾őœŪŧ�ŗŵƍƆŞƆ����������ũŮ»ƊƅŔ�Ə�ř»ŷŕŗųƅŔ��ũŔŧ�

�řƔƈƜŬƙŔ��ŘũƍŕƂƅŔ����
��� �ŧƔŸŬ�ŧƈţƈ��ƓųƏŗƅŔ���������ŖŧƒŪƃŒ�Ɗƀż�ũŮƊƅŔƏ�řŷŕŗųƆƅ�ũƄſƅŔ�ũŔŧ���� 

��� ƉƔŬţƅŔ�Ɖŗ�ŧƈţŌ��ƓƂƎƔŗƅŔ���������ƎŧŕƂƃŒ�ƇƈŪƃŒ�ŧƊƎƅŔ��řƔƈŕŴƊƅŔ�ŽũŕŸƈƅŔ�ŘũœŔŧ������
��� �����ƑŬƔŷ�Ɖŗ�ŧƈţƈ��ƒŨƈũśƅŔ���������ƐŦƆŧřƃŒ�ƇƈŪ����ƀƔƂţś�������űƏ»ŷ�ŘƏųŷ�ƇƔƍŔũŗŏ���

ũŰƈ��ŖŕŗƅŔ�ƑſųŰƈ�řŸŗųƈƏ�řŗśƄƈ�řƄũŮ� 

��� ƓƊŕŠũŠƅŔ�ŧƈţƈ�ƓƆŷ����������ŘœŽƒŧŶřƃŒ��ƓŗũŸƅŔ�ŖŕśƄƅŔ�ũŔŧ���ŚƏũƔŗ� 

��� ŬŠƅŔ�����ƓƆŸƅŔ�ŧŗŷ��ƓƊŕƈ�������������ƑƈňŧƀƃŒ�ŝƌƈƆƃŒ�Ƒż�ũŽƈƃŒ�ƅƄŵƍ�ƇňŧƀƃŒ���řƔŗũŸƅŔ�ũŔŧƅŔ��
�ƇƏƆŸƆƅ����



 

 

ϭϮϰ

��� ƓƈŪŕţƅŔ�����ŧƅŕŦ��������������ŗƒŞƚŶƃŒ�ŔƒƃœŪƕŒ�ƍ�ŗƒŧŪƕŒ�ŗƒƍŕŧřƃŒ�ŘƚƂŬƆƃŒ�����Ƈƅŕ»ŷ�ũŔŧ�
�ŖśƄƅŔ�űŕƔũƅŔ����

��� ƒŧŕƈţƅŔ�����ƓƆŷ�����������������ŘœƌŕŬºƃŒ�ŴƆ�¾ƆœŶřƃŒ�ŗƒŞƌƈƆ�ƍ�ƅœƌřƙŒ�ŭŽſ�Ƒż�ƍ�ťºŵŒƍſ�
ƌŰšťœ��ƇŪţ�ƉŗŔ��ũŔŧ���ŚƏũƔŗ����

��� ƒŧƔƈţƅŔ�����ĺŔ�ŧŗŷ�Ɖŗ�ũƔŗŪƅŔ�������������ƅƄŪƆƍ�ƐŧœŤŕƃŒ�ƇƒšƒšŮƃŒ�Ƈƒŕ�ŴƆŞƃŒ����ƉŗŔ�ũŔŧ�
ƉŕƊŗƅ���ƇŪţ���

��� ƅŔ�ŦƉ�����ƉƏũŦŊƏ�ƑſųŰƈ��������������ƇƒšƃœŮºƃŒ�ůœƒŧ�şŧŬ�ƇƒƀřƆƃŒ�ŗƋŨƈ����řŬ»ŬŎƈ�
�řƅŕŬũƅŔ�ŚƏũƔŗ����

��� ���¿ŕƈŠ��ŖƔųŦƅŔ�����������ƑƈœŪƈƗŒ�ƁƍƄŪƃŒ�¾ƒťŶř���ŸƅŔ�řŗśƄƈ�����������Ŷ»ƔŪƏśƅŔƏ�ũŮ»ƊƆƅ�ŞƜ
ŚƔƏƄƅŔ���

��� ƅŔţƊ�ƉƈţũƅŔ�ŧŗŷ��ƒƏƜ�������ƅƚŪƗŒ�Ƒż�ŗƒŵœƆřŞƙŒ�ŗƒŕŧřƃŒũƄſƅŔ�ũŔŧ�ƀŮƈŧ�� 

��� ƓƅƏŦƅŔ���ƓƎŗƅŔ���������ŖœŵťƃŒ�ŖŧƂŦř��ũƔŮŗƅŔ�ũŔŧ���ŕųƊų����
��� ƓƊŠŧƅŔ������ƑƆŷ�ƑƔţƔ������������������œƌŕƒƃœŪŊ�ƍ�œƌƄőœŪƍ�ƍ��œƌƃƍŮŊ�ĸŒ�Əƃō�ŖƍŵťƃŒ�ƀŕ»žŊ���

�ŘŪ»»»Ż���
��� �ŧŮŔũƅŔ��ŧƈţŌ�ŧƈţƈ���������ŖœƒšƃŒ�ŗŵœƈŮ���ƀƆųƊƈƅŔ�ũŔŧ����
��� �ŧƈţŌ�ŧƈţƈ��ŧŮŔũƅŔ���������žőŒƍŶƃŒŚƏũƔŗ�řƅŕŬũƅŔ�řŬŬŎƈ������
��� ŮŔũƅŔ�ŧ���ŧƈţŌ�ŧƈţƈ����������ŗƒƍŵťƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ŗƒŞƌƈƆ��Ŷ»ƔŪƏśƅŔƏ�ũŮƊƆƅ�ŖŔũţƈƅŔ�ũŔŧ��

ŔŧƊƄ���ũžƏƄ�Ɖŕž���
��� �ŧƈţŌ�ŧƈţƈ��ŧŮŔũƅŔ���������žőœſŧƃŒƏũƔŗ�řƅŕŬũƅŔ�řŬŬŎƈ���Ś���
��� �ŧƈţŌ�ŧƈţƈ��ŧŮŔũƅŔ���������ŧœŪƆƃŒƓŗŧ���ƀƆųƊƈƅŔ�ũŔŧ�����
��� ŧƈţŌ�ŧƈţƈ��ŧŮŔũƅŔ�������žƄűƈƆƃŒ���Ɠŗŧ��ƀƆųƊƈƅŔ�ũŔŧ� 

��� ���řŗƍƏ��ƓƆƔţŪƅŔ��������������ŝƌƈºƆƃŒƍ�ŗŶƒŧŬƃŒƍ�ŖťƒƀŶƃŒ�Ƒż�ŧƒƈƆƃŒ�ŧƒŪŽřƃŒ�����ũ»ƄſƅŔ�ũŔŧ��
ƀŮƈŧ� 

��� ��ƉƈţũƅŔ�ŧŗŷ��ƒŧŸŬƅŔ��������������ºƈƆƃŒ�ƅƚƂ�ŧƒŪŽř�Ƒż�ƇƆšŧƃŒ�ƅƒŧƂƃŒ�ŧƒŪƒřƇœ���řŬ»ŬŎƈ��
�řƅŕŬũƅŔ� 

��� �ƉƔŧƅŔ�¿ƜŠ��ƓųƏƔŬƅŔ��Ŗ�Ś���ƇňŧƀƃŒ�ƅƍƄŵ�Ƒż�ƇœƀřƗŒ�ŘũƍŕƂƅŔ�ƒŪŕŠţ�řŸŗųƈ������
��� �ƒƏŕƁũŮƅŔ�ƉŬţ�Ś�Ŗ���ƐƍŕƈƃŒ�ƑŪŽƈƃŒ�ŔűƃŒ�Ƒż�ŘŧƔŧŠƅŔ�ŚŕŷƏŗųƈƅŔ�ũŔŧ���� 

��� ����ūƏũţƈ�ŧƈţƈ��ƒƏŕƊŮƅŔ��������������ƑŪºŽƈƃŒ�ŜƚŶƃŒƍ�ťœŬŧƗŒ�ŘœƒŧŲƈ����Ŗ»ƔũŻ�ũŔŧ��
ŶƔŪƏśƅŔƏ�ũŮƊƅŔƏ�řŷŕŗųƆƅ�ŘũƍŕƂƅŔ�����



 

 

ϭϮϱ

��� ����ūƏũţƈ�ŧƈţƈ��ƒƏŕƊŮƅŔ�����������ŗƒŞƚŶƃŒƍ�ŗƒťœŬŧƗŒ�ŗƒƄƆŶƃŒ�����ř»ŷŕŗųƆƅ�ŖƔũŻ�ũŔŧ��
ŘũƍŕƂƅŔ���ŶƔŪƏśƅŔƏ�ũŮƊƅŔƏ���

��� ƒƏŕƊŮƅŔ������ūƏũţƈ�ŧƈţƈ������������������ŜƚºŶƃŒ�ƍ�ťœºŬŧƘƃ�ƑƆƚŪƗŒ�ƊƒŞƍřƃŒ�Ƒż�Śƍšŕ
ƑŪŽƈƃŒ��ũŮƊƅŔ�Ə�řŷŕŗųƆƅ�ŖƔũŻ�ũŔŧ��ŘũƍŕƂƅŔ����

��� �ƂŰƅŔŸŗƓ�����ƇƔƍŔũŗŏ�ŧƅŕŦ���������������¾ƍƆŋºƆƃŒ�ƍ�ŴſŒƍƃŒ�Ƈƒŕ�ŗƒŵŒťƃŒ�ŖŊŧƆƃŒ�����ũŔŧ�ř»ŗśƄƈ�
�ŞŕƎƊƈƅŔ��űŕƔũƅŔ����

��� ŗƜŰƅŔƓ��ŧƈţƈ�ƑƆŷ����������������ŚŒťºšŊ�¾ƒƄšřƍ�Ŵőœſƍ�ůŧŵ�ŗƒƍŕƈƃŒ�ŖŧƒŪƃŒ�����Ɖ»ŗŔ�ũŔŧ
ƒŪƏŠƅŔ�ŘũƍŕƂƅŔ������

��� �����ŧƈţŌ�Ɖŗ�ƉŕƈƔƆŬ��ƓƊŔũŗųƅŔ���������űŪƍƕŒ�ƅŞŶƆƃŒ���ƀƔƂţś������ŧƏ�ĺŔ�űƏŷ�ƀũŕų��ŧŗŷ
ƓƊƔŬţƅŔ�ƉŬţƈƅŔ�� 

��� Ŕ��ũƔũŠ�Ɖŗ�ŧƈţƈ��ƒũŗųƅ��������ƇňŧƀƃŒ�¾ƒƍŋř�Ƒż�ƇœƒŕƃŒ�ŴƆœŞ���řƅŕŬũƅŔ�řŬŬŎƈ��
��� ƓƊŔƏƆŸƅŔ����ũŗŕŠ�ƌų�������������ŗºƒŧƂŽƃŒ�ŗƆŨƕŒ�Ƒż�ŧűŒƍŤ���������ũ»ƄſƆƅ�Ɠƈƅŕ»ŸƅŔ�ŧ»ƎŸƈƅŔ�

ƓƈƜŬƙŔ���
��� ƓƈƔƆŸƅŔ���ŧƈţŌ���������ŗƒƍŕŧřƃŒ�ŖŒŧŒťƆƃŒ�ƇƒƍŵťƆƃŒ�ŗƒřŒŦ��ƇŪţ�ƉŗŔ�ũŔŧ��ŚƏũƔŗ���
��� ƓƈƔƆŸƅŔ��ŧƈţŌ���������ŧű�ƑŕƈƃŒ�žƒ ƅƌƒƄŵ�ĸŒ�ƇŒƍŰŧ�ƊŕœšŮŊ�ƅƒƄŶř�Ƒż��ƉŗŔ�ũŔŧ�

�ƇŪţ�ŚƏũƔŗ�� 

��� �ũƈŸƅŔ��ũŰŕƊ��������������ŧƋœºŲƆƃŒ��ŧƍºřŽƃŒ�������ŜƚºŶƃŒ�ƍ�ŔœŕºŪƕŒ�����Ɖŕ»ƈƔƙŔ�ũŔŧ��
řƔũŧƊƄŬƙŔ���

��� �ŧƈţƈ�ƓƅŔŪżƅŔ��������ƅƄŪƆƃŒ�žƄŤ��ŶŗųƆƅ�ŘƏŷŧƅŔ�ũŔŧŶƔŪƏśƅŔƏ�ũŮƊƅŔƏ�ƔũŧƊƄŬƙŔ��ř�� 

��� �ŧƈţƈ�ũƔƊƈ��ƉŕŗŲżƅŔ���������ŗƒƍŕƈƃŒ�ŖŧƒŪƃ�ƑƂŧšƃŒ�ŝƌƈƆƃŒ�ŘũŕƊƈƅŔ�řŗśƄƈ�ƉŧũƗŔ�����
��� �ŖƏƂŸƔ�Ɖŗ�ŧƈţƈ��ƒŧŕŗŊ�ŪƏũƔſƅŔ�Ś�Ŗ���űƒšƆƃŒ�ũƍƆœƀƃŒ����� 

��� ���ŧƈţŌ��ƓƈƏƔſƅŔ�Ŗ�Ś���������ŧºƒŕƂƃŒ�şŧŬƃŒ�ŔƒŧŹ�Ƒż�ŧƒƈƆƃŒ�şœŕŮƆƃŒ������ř»ƔƈƆŸƅŔ�ř»ŗśƄƈƅŔ��
ŚƏũƔŗ������������

��� �¿ƔŷŕƈŬŏ�ŧƔŸŬ���ƓŲŕƂƅŔ��������ŗƒƆƚŪƗŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�¾ƍŮŊŷ��ŕ�ŖśƄƅŔ�Ƈƅ� 

��� ƒƏŕŲũƂƅŔ��ŽŬƏƔ����������¾ƄŤƃŒ�ƇƒŊ��ũŮƊƆƅ�ŘƏţŰƅŔ�ũŔŧ��ŘũƍŕƂƅŔ����
��� ƒƏŕŲũƂƅŔ����ŽŬƏƔ��������������ŻŧűřƃŒ�ƍ�ťƍšŞƃŒ�Ƈƒŕ�ŗƒƆƚŪƗŒ�ŖƍšŮƃŒ�����ŖŕśƄ�řƆŬƆŬ�

řƈƗŔ�Ŕ�řŬŕœũ�Ɖŷ�ũŧŰś�řƔƊƔŧƅŔ�ƉƏŎŮƅŔ�Ə�řƔŷũŮƅŔ�ƇƄŕţƈƅ��ũųƁ����
��� �ŽŬƏƔ��ƒƏŕŲũƂƅŔ��������ŖœƒšƃŒƍ�ƇœƆƒƗŒśƄƈ��ƍƏ�řŗřŗũŰƈ�����



 

 

ϭϮϲ

��� ���ŽŬƏƔ��ƒƏŕŲũƂƅŔ����������ƇƍƆƄŪƆƃŒ�ƇŒƍŤƗŒ�������������ŗºƒŕŧřƃŒƍ�ŖƍŵťºƃŒ�Ƒºż�œºƆœŵ
ťœƌŞƃŒƍŚƏũƔŗ���řƅŕŬũƅŔ�řŬŬŎƈ�����

��� ŽŬƏƔ��ƒƏŕŲũƂƅŔ���������ƅƚŪƘƃ�ŗƆœŶƃŒ�ŭőœŮŤƃŒ��řŗƍƏ�řŗśƄƈ�ŘũƍŕƂƅŔ�����
��� ŧƈţŌ�Ɖŗ�ŧƈţƈ��ƓŗųũƂƅŔ��������ƇňŧƀƃŒ�ƅœƂšƕ�ŴƆœŞƃŒ�ŘũƍŕƂƅŔ��ŜƔŧţƅŔ�ũŔŧ��� 

��� �ũƂƅŔƓƊ��űœŕŷ���������Ƈƒƒƈœŕŧ�ŒƍƈƍƂ�ƇƂƃƍ�ƇŪţ�ƉŗŔ�ũŔŧ���ŚƏũƔŗ����
��� �ƉŕųƂƅŔ��Ō���Ə�ŧƈţƉƔŬŕƔƅŔ����ƇŬŕŠ�������������ĸŒ�Əƃō�ŖœŵťƄƃ�ŗŪƒőŧƃŒ�ŻŒťƋƕŒ������ŘƏŷŧƅŔ�ũŔŧ�

�ŚƔƏƄƅŔ�� 

��� �ƉƔŧƅŔ�ŉƜŷ��ƓƊŕŬŕƄƅŔ��������ŴőœƈŮƃŒ�ŴőŒťŕŚƏũƔŗ�ƓŗũŸƅŔ�ŖŕśƄƅŔ�ũŔŧ������
��� ƓƈũƄƅŔ����Ŵžŕţ�����������Ůŵ�Ƒż�ŖŧŒťƗŒ��������Ƒºż�ŗƒŧŒťƗŒ�ƅŲƈƄƃ�ŗƒŤƒŧœř�ŗŪŒŧť�¾ƍŪŧƃŒ�ŧ

�ŗƃƍťƃŒŗƒƆƚŪƗŒƏƃƍƕŒ����ũŮƊƅŔ�Ə�řŷŕŗųƆƅ�ƇƜŬƅŔ�ũŔŧ��ũŰƈ���
��� ƅŕƈƄƅŔ��Ɠ�ĺŔ�ŧŗŷ��������ƐƍŕŧřƃŒ�ŨƒƆřƃŒ�Əƃō�žƒŧűƃŒ��ƇŪţ�ƉŗŔ�ũŔŧ���ŚƏũƔŗ���
��� ŧƈţƈ�Ɖŗ�ƓƆŷ��ƒŧũƏŕƈƅŔ��������ƇƒťƃŒƍ�œƒƈťƃŒ�ŔťŊ��řƔƈƆŸƅŔ�ŖŕśƄƅŔ�ũŔŧ�ŚƏũƔŗ���� 

��� ŕŗƈƅŔƒũƏſƄũ��ƉƈţũƅŔ�ƓſŰ���������ƅƍřŤƆƃŒ�žƒšŧƃŒ��ŉŕžƏƅŔ�ũŔŧ��ŘũƏŰƊƈƅŔ��� 

��� ŧƈţƈ��ƓſŰũƈƅŔ�ƓƆŷ���������ŧŮŶƃŒ�Řœƒťšřƍ�ƅƚŪƗŒ�ũŰƈ��ŘŧƔŧŠƅŔ�ūƅŧƊƗŔ������
��� �ƇŧƂƈƅŔ��ŧƈţŌ�ŧƈţƈ���������ƅƄŶƃŒ�¾ƋŊ�ŗżŧš��ŘŧƔƂŸƅŔ�ũŔŧ���ŘũƍŕƂƅŔ����
��� �ƒũųƂƈƅŔ��ŧƈţƈ�Ɖŗ�¿ƔƂŷ����������ƍŵťƃŒ�ťőœƀƃŒ�ŘœŽŮƐ�ƇŪţ�ƉŗŔ�ũŔŧ��ŚƏũƔŗ������
��� ƒƏŕƊƈƅŔ���ŽƏŉũƅŔ�ŧŗŷ�ŧƈţƈ���������������ŻƒŧœºŶřƃŒ�ŘœºƆƌƆ�ƏƄŵ�žƒżƍřƃŒ���ũ»ƄſƅŔ�ũŔŧ����

ƀŮƈŧ� 

��� ��ŢƅŕŰ�ŧƈţƈ��ŧŠƊƈƅŔ�������������ũœºƈƃŒ�ŇœűŤŊ�ŗŞƃœŶƆ�Ƒż�ŗƒƍŕƈƃŒ�ŔƒƃœŪƕŒ�����ũ»ŠſƅŔ�ũŔŧ�
ŜŔũśƆƅ�ŘũƍŕƂƅŔ��� 

��� ƒũŨƊƈƅŔ�����ƒƏƂƅŔ�ŧŗŷ�Ɖŗ�ƇƔŴŸƅŔ�ŧŗŷ�������������ƅƄŪºƆ�ŠƒšŮ�ŧŮřŤƆ��Ŕ�ũŔŧ�������ŜƔŧ»ţƅ
ŘũƍŕƂƅŔ���

��� ƊŔŧƔƈƅŔƓ�����ƉƈţũƅŔ�ŧŗŷ���������������������ŧºƆƕŒ�ƍ�ťœŬŧƗŒ�ƍ�ŠŮƈƃŒ�Ɗƀż�ƍ�ĸŒ�Əƃō�ŖƍŵťƃŒ�Ɗƀż
ŧƂƈƆƃŒ�Ƈŵ�ƑƌƈƃŒ�ƍ�ŻƍŧŶƆƃœŕ��ƇƆƂƅŔ�ũŔŧ���ƀŮƈŧ���

��� ƒƏƜţƊƅŔƉƈţũƅŔ�ŧŗŷ����������œƌŕƒƃœŪŊƍ�ŗƒƆƚŪƗŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�¾ƍŮŊ��ũƄſƅŔ�ũŔŧ��ƀŮƈŧ���
��� ƒƏţƊƅŔ�����ƓƆŷ�ƉŕƊŧŷ�����������ƆƃŒ�ŴſŒƍ��Ŝƚŵƍ�ůŒŧƆŊ�ƇƒƆƄŪ�������ũŮ»ƊƆƅ�ƒƏ»ţƊƅŔ�ũŔŧ�

Ə�ŶƔŪƏśƅŔ��řƔŧƏŸŬƅŔ����
��� ƒƏţƊƅŔ�����ƓƆŷ�ƉŕƊŧŷ�������������ƇºƒŊ�Əºƃō�ŗƒƆƚŪƗŒ�ŖƍšŮƃŒ����ũŮ»ƊƆƅ�ƒƏ»ţƊƅŔ�ũŔŧ�

ƏŶƔŪƏśƅŔ��řƔŧƏŸŬƅŔ����



 

 

ϭϮϳ

��� ƓœŕŬƊƅŔ�� ƏŗŌ ŧŗŷ ƉƈţũƅŔ ŧƈţ � ϭϵϴϲ�: �ƇƈŪ ƑőœŪƈƃŒ�� ũŔŧ řžũŸƈƅŔ�� ŚƏũƔŗ  

��� ƓſŬƊƅŔ��ŧƈţŌ�Ɖŗ�ĺŔ�ŧŗŷ���������ƑŽŪƈƃŒ�ŧƒŪŽř�ūœŕſƊƅŔ�ũŔŧ��ŚƏũƔŗ����
��� �ĺŔ�ŧŗŷ�ƇƔũƈ���ƓƈƔŸƊƅŔ��������ŚŕſśƅƛŔŚŔŨƅŔ�Ƒƅŏ��ƇŪţ�ƉŗŔ�ũŔŧ��ŚƏũƔŗ�����
��� ����ƉƔŧƅŔ�ŽũŮ�Ɖŗ�ƑƔţƔ��ƒƏƏƊƅŔ�����������ƐƍƍƈƃŒ�şŧŬŕ�ƅƄŪƆ�ŠƒšŮ����ƀ»ƔƆŸś�����ŧ»ƈţƈ

ũƈŕś�ŧƈţƈ��ŘũƍŕƂƅŔ��ŜŔũśƆƅ�ũŠſƅŔ�ũŔŧ���� 

��� �ƉƔŬŕƔƅŔ��ƇŬŕŠ���Ŗ�Ś����ŗŶŕŒŧƃŒ�ŗƃœŪŧƃŒŖťœƒƀƃŒ���ũŮƊƅŔ�Ə�ŶƔŪƏśƆƅ�řƈƆƄƅŔ�řŬŬŎƈ����
��� ��ƉƔŬŕƔƅŔ����ƇŬŕŠ����Ŗ���Ś������ŗśƃœśƃŒ�ŗƃœŪŧƃŒ�ƇƒƄƆœŶƃŒ�¾őœŪŧ��ŧƍřŽƃŒ����Ɖŧœśň�����ƊŕœŕºŪŊ����

ƍƊŞƚŵ���ũŮƊƅŔ�Ə�ŶƔŪƏśƆƅ�řƈƆƄƅŔ�řŬŬŎƈ����
��� ūƔƊŌ��ƇƔƍŔũŗŏ���ƉƏũŦŊƏ����������ŨƒŞƍƃŒ�ƅŞŶƆƃŒ���������Ŷŗŕ»ųƈƅŔ�ƉƏŎŮ»ƅ�ř»ƈŕŸƅŔ�ř»œƔƎƅŔ��

ũŰƈ��řƔũƔƈƗŔ� 

���� ��ūƔƊŌ�ƉƏũŦŊƏ�ƇƔƍŔũŗŏ��������űƒŪƍƃŒ�ƅŞŶƆƃŒŘũƍŕƂƅŔ��řƔƅƏŧƅŔ�ƀƏũŮƅŔ�řŗśƄƈ��� 

���� ¿ƏƈŪŕŗ������ũƈŷ�Ɖŗ�ŧƈţƈ����������������ŔœºƋŧƗŒƍ�ŻŧºűřƃŒ�ŗšżœƂƆ�Ƒż�ŗƒŕŧřƃŒ�ŧƍť���ũŔŧ�
řƈŕƂśŬƛŔ�ŘũƍŕƂƅŔ����

���� ƉŕŬţ��ŧƈţƈ���������ŖƍŵťƃŒ�žƒŧű�ƏƄŵ�ŧűŒƍŤ���űŕƔž�řŗśƄƈ���ũŰƈ��� ���
���� ƐƏţ���ŧƔŸŬ���������Ũř�Ƒż�ŭƄŤřŪƆƃŒũŽƈƕŒ�ŗƒƂ��řŷŕŗųƆƅ�ƇƜŬƅŔ�ũŔŧ����
���� ƐƏţ���ŧƔŸŬ���������ĹœűƒűŤř�ĸŒ�ťƈŞ��ũŕƈŷ�ũŔŧ��ŚƏũƔŗ�� 

���� �ŚƔŮ�ŧƏƈţƈ��ŖŕųŦ��������ťőœƀƃŒ�¾ƍŪŧƃŒ�ŚƏũƔŗ�ũƄſƅŔ�ũŔŧ�����
���� ŶƔŗũ���ƒŧŕƍ��������������ŗƒŪœŪƕŒ�ƊřŒƍťŊƍ�ƊőťœŕƆ�ƐƍŕŧřƃŒ�ťœŬŧƗŒ������ř»ƔƈƆŸƅŔ�řžŕƂŝƅŔ�ũŔŧ��

Ɖŕƈŷ� 

���� �ƇƒűŕŒŧƆƃŒ�ťŒŨ��������ƈ��ūŕƈţ�řƔƈƜŬƙŔ�řƈƏŕƂƈƅŔ�řƄũţ�ŚŔũŔŧŰŏ�Ɖ�ƀŕžŊŘŪŻ�����
���� �ƉŔŧƔŪ��ƇƔũƄƅŔ�ŧŗŷ���������ŖƍŵťƃŒ�¾ƍŮŊ�řƅŕŬũƅŔ�řŬŬŎƈ���ŚƏũƔŗ����
���� ����ŭƜŮ�ŧƔƅƏ��ũƔŗŮ��������������œºƌŞƚŵ�Ƒż�ƑƆƚŪƗŒ�ŝƌƈƆƃŒƍ�ŔœŕŬƃŒ�ŘƚƂŬƆ���ŗºŪŒŧť

ŗƒƈŒťƒƆƍ�ŗƒŧŲƈ���řƅŕŬũƅŔ�řŬŬŎƈŚƏũƔŗ��� 

���� řśŕţŮ���ũŕŠƊƅŔƏ�ƉŬţ����ŖƊƔŪ������������ŗƒŪºŽƈƃŒƍ�ŗƒƍŕŧřƃŒ�ŘœšƄűŮƆƃŒ�ƅŞŶƆ�����ũŔŧ»ƅŔ
řƔƊŕƊŗƆƅŔ�řƔũŰƈƅŔ�ŘũƍŕƂƅŔ�����

���� ŧƔŧŮ�ŧƈţƈ����������ŗƒŕŧřƃŒ�Ƒż�ƇňŧƀƃŒ�ŝƌƈƆřƔƈƜŬƙŔ�ũŮƊƅŔƏ�ŶƔŪƏśƅŔ�ũŔŧ��ŘũƍŕƂƅŔ��� 

���� ��ŧŗŷƉƈţũƅŔ����ũƔŗŪƅŔ�ĺŔ�ŧŗŷ���������������ŸºƒƄŕřƃŒ�Ƒºż�ƐƍŵťºƃŒ�ŔœºűŤƃŒ�ŘŒŨƂřŧƆ�ƇƆ
žƒŕűřƃŒƍŕƁƏƗŔ�ŘũŔŪƏ��Ž�ƉƏŎŮƅŔƏ�řƔƊƔŧƅŔũųƁ���� 

���� ŪƔŪŸƅŔ�ŧŗŷ���ƉƔƈŌ�řŸƈŠ��������¾ƍŮŊ�ƍ�ťŵŒƍſ�ŖƍŵťƃŒ��ŘƏŷŧƅŔ�ũŔŧ��řƔũŧƊƄŬƙŔ�����



 

 

ϭϮϴ

���� �ƇŸƊƈƅŔ�ŧŗŷ����ĺŔ�ŧŗŷ��������������ƐƍŕŧřƃŒƍ�ƑŵœƆřŞƙŒƍ�ƑŪŽƈƃŒ�ťœŬŧƗŒƍ�ƊƒŞƍřƃŒ���Ŷŗŕųƈ�
ũƏŰƊƈŘŪŻ��� 

���� Ƌŧŗŷ��ŧƈţƈ���������ŖƍŵťƄƃ�ƑőœƆřƈŒ�ƑƈŶƒ�ŒŦœƆ��ƈƜŬƙŔ�ũŮƊƅŔ�Ə�ŶƔŪƏśƅŔ�ũŔŧřƔ��ũŰƈ���
���� �Ƌŧŗŷ����ŧƈţƈ��������������ŖƍŵťºƃŒ�žƒŧű�ƏƄŵ�ŗőűœŤ�ŘœƒƂƍƄŪ��������ũŮ»ƊƆƅ�Ōũ»ƁŔ�řŬ»ŬŎƈ�

ƏřƈŠũśƅŔ�Ə�ŶƔŪƏśƅŔ�ŘũƍŕƂƅŔ����
���� ūŧŷ���ƇƔţũƅŔ�ŧŗŷ�ŧƈţƈ���������ƅƒŧƂƃŒ�ƇňŧƀƃŒ�Ƒż�ŗƒŧŬŕƃŒ�ũŽƈƃŒ�ŭőœŮŤ�ƇƆ�řŗśƄƈ��

ũŕƊƈƅŔŘ�ŉŕƁũŪƅŔ�ƉŧũƗŔ���� 

���� Ɖŕţũž�ŏ��ŧƈţŌ�ƀţŬ��������ƕŒ�Ƈƒŕ�ŗƒƆƚŪƗŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ŖŧºŮœŶƆƃŒƍ�ŗƃœŮ��ƉŕƁũſƅŔ�ũŔŧ��
ƉŧũƗŔ� 

���� ŖųƁ�ŧƔŬ����������ƇňŧƀƃŒ�¾ƚŲ�Ƒż��ƀƏũŮƅŔ�ũŔŧ� 

���� ŖųƁ��ŧƈţƈ��������ŗƒƆƚŪƗŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ŝƌƈƆ�ƀƏũŮƅŔ�ũŔŧ��� 

���� ŧƏƈţƈ������ƇƔƆţƅŔ�ŧŗŷ�ƓƆŷ����������������ƇƒƆƄŪºƆƃŒ�ƇŒƍºŤƗŒ�ťƈŵ�ŗƒŕŧřƃŒ�¾őœŪƍ����ř»ŬŔũŧ�
řƔŦƔũŕś�řƔƆƔƆţśũŮƊƅŔƏ�řŷŕŗųƆƅ�ŉŕžƏƅŔ�ũŔŧ��ũŰƈ�����

���� ƇƔƆţƅŔ�ŧŗŷ�ƓƆŷ��ŧƏƈţƈ��������ŗƒƄƀŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒřƔƈƜŬƙŔ�ũŮƊƅŔƏ�ŶƔŪƏśƅŔ�ũŔŧ���ŘũƍŕƂƅŔ����
���� ƇƔƆţƅŔ�ŧŗŷ�ƑƆŷ��ŧƏƈţƈ��������ŗƒšƍŧƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�řƔƈƜŬƙŔ�ũŮƊƅŔƏ�ŶƔŪƏśƅŔ�ũŔŧ��� 

���� �ƇƆŬƈ Ɖŗ ŞŕŠţƅŔ ƒũƔŮƂƅŔ ��������ƅƄŪƆ�ŠƒšŮ�řƔƅƏŧƅŔ�ũŕƄžƗŔ�ŚƔŗ���űŕƔũƅŔ��� 

���� ũƏƎŮƈ���ƑſųŰƈ���Ŗ��Ś��������ŻŒŧšƈƙŒ�ƍ�ŗƃœŮƕŒ�Ƈƒŕ�ŖƍŵťƃŒ�žƒŧű������Ə�Ŷ»ƔŪƏśƅŔ�ũŔŧ�
řƔƈƜŬƙŔ�ũŮƊƅŔ�ŘũƍŕƂƅŔ����

���� �ƑſųŰƈ������ƓųŸƈƅŔ�ŧŗŷ�ŽŬƏƔ�������������ťƒťŞ�ƅƃœŶƃ�ťƒťŞ�¾ŤťƆ�ŗƒƍŕŧřƃŒ�ŖŧŒťƗŒ����ũŔŧ��
�ƓŗũŸƅŔ�ũƄſƅŔ���

���� ƑŬƏƈƉƏũŦŊƏ�ƑƆŷ�ŧŕŮũ����������ƑƈƒťƃŒ�ũŽƈƃŒ�ƅƄŵ�řžũŸƈƅŔ�ũŔŧ��ŘũƍŕƂƅŔ��� 

���� ũŰŕƊ��ƇƔƍŔũŗŏ����������ŗƒŕŧřƃŒ�Ƒż�ŗƆťƀƆũŕƈŷ�ũŔŧ���Ɖŕƈŷ����
���� šƏƊ��ŧƔŬƅŔ��ŧƈţƈ����������ŖƍŵťƃŒ�žƒŧű�ƏƄŵ�Řœżň��ŉŕžƏƅŔ�ũŔŧ��ŘũƏŰƊƈƅŔ����
���� ƒũŮƈƍ����ŧƈţŌ�ũƈŷ��������ŗƒŕŧřƃŒ�Əƃō�¾ŤťƆŔŧ��ŶƔŪƏśƅŔƏ�ũŮƊƆƅ�ŉŕſŰƅŔ�ũ�Ɖŕƈŷ�����
���� řſųƏ������ŧŸŬŔ�ƓƆŷ����������������œŶƃŒ�Ƒż�ŻƈŶƃŒ�ƍ�ŔŮŶřƃŒ�Řœƒťšř�ŇŒŨō�ŗƒŕŧřƃŒ��ƑºŕŧŶƃŒ�ƅƃ�

�ŧŧŸƅŔ�����řƔŠƔśŔũśŬƙŔ�ŜƏţŗƅŔ�Ə�ŚŕŬŔũŧƆƅ�ŚŔũŕƈƙŔ�ŪƄũƈ����
���� ƉŠƅŕƔ��ŧŔŧƂƈ����������ŗƒŕŧřƃŒ����ŗƆƒŧŞƃŒ�ŗšżœƂƆ�Ƒż�œƋŧƍťƍ�ŗƒƆƚŪƗŒ�����ř»ŸƈŕŠ�ř»ŗśƄƈ��

ƑŰƁƗŔ�ŘŪŻ��� 

���� ƉƄƔ�Ɠţśž���������ŗƒŵŒťƃŒ�ƍ�ŖƍŵťƃŒ�Ŗœƒš�Ƒż�ŔœŶƒřŪƙŒ�řƅŕŬũƅŔ�řŬŬŎƈ��ŚƏũƔŗ�����



 

 

ϭϮϵ

���� ƉƄƔ���Ɠţśž��Ŗ�Ś���ŪƗŒŔƚƀƈŒƍ�ŗƂŧš�ƍ�ŖŧƂż�ƅƚ�řƅŕŬũƅŔ�řŬŬŎƈ��ŚƏũƔŗ����
���� ƉƄƔ�Ɠţśž���������ƍŧŦšŒŒƑƂŧšƃŒ�ŨťƒƗŒ�Ŕ���řƔƈƜŬƙŔ�řŬŬŎƈƅŚƏũƔŗ��� 

���� ƉƄƔ�Ɠţśž����������ƅƚŪƗŒ�Ƒż�ŗƒőœſƍƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ��řƅŕŬũƅŔ�řŬŬŎƈ�ŚƏũƔŗ�����
Ŕ�ŗƒƆƄŶƃŒ�¾őœŪŧƃŒ����
���� �ŕŻƗŔ�����ƒŧŕƎƅŔ�ŧŗŷ�������������ƗŒ�Ƈƒŕ�ŗƒŧƂŪŶƃŒ�ŘœƒŧŲƈƃŒ�������ŗºŪŒŧť�űƒºűŤřƃŒ�ƍ�ťŒťºŵ

ŗƒŵƍŰƍƆ�ŗƒƈňŧſ�ũƔśŬŠŕƈ�řƅŕŬũ��ƉƔŧƅŔ�¿ƏŰŌ�řƔƆƄ��řƔƈƜŬƙŔ�řŸƈŕŠƅŔ���ŘŪ»»Ż����
���� ƒũŧţƅŔ�������ĺŔ�ŧŗŷ�Ɖŗ�¿ƔƆŦ��������������������ŖťœŽřºŪŒ�ƎťºƆƍ�ƅƚºŪƗŒ�Ƒż�ŗƒőœſƍƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ

œƌƈƆ�ŗƒƍƈœśƃŒ�ŗŪŧťƆƃŒřƔŗũśƅŔ�řƔƆƄ��ũƔśŬŠŕƈ�řƅŕŬũ��řƈũƄƈƅŔ�řƄƈ������
���� ��ƒŧƈŕżƅŔ����ŷ�Ɖŗ�ƓƆŷ��űƏ����������������ŗƈŪƃŒ�Ƒż�¾ŽűƃŒ�ŇœűŤƕ�ŗƒŞƚŶƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ�ŔƒƃœŪŊ

��œƌřœƀƒŕűř�ƍ�ŗƒƍŕƈƃŒ���ũƔśŬŠŕƈ�řƅŕŬũ��Ɓ�����řƊũŕƂƈƅŔ�Ə�řƔƈƜŬƙŔ�řƔŗũśƅŔ�ƇŬ����ř»ƔŗũśƅŔ�řƔƆƄ��
ƐũƂƅŔ�ƇŌ�řŸƈŕŠ�řƔŧƏŸŬƅŔ�řƔŗũŸƅŔ�řƄƆƈƈƅŔ����

���� �ŧƏũŕŗ�����ƉŕƈƔƆŬ�ŧƈţƈ����������������řƃŒ�¾œºŽűƕŒ�ůœƒŧƃ�ŗƒƈŽƃŒ�ƍ�ŗƒŧŒťƗŒ�ŘƚƂŬƆƃŒ��ŗºŶŕœ
��������œƌƒƄŵ�ƇƒƆőœƀƃŒ�ŧŲƈ�ŗƌŞƍ�ƇƆ�œƌŞƚŵ�¾ŕŪƍ�ŗƒƆƚŪƗŒ�ŗƒŶƆŞƄƃ���ƈ�řƅŕŬũ�ũƔśŬŠŕ���řƔƆƄ�

řƔŗũśƅŔ�řƔƈƜŬƙŔ�řŸƈŕŠƅŔ���ŘŪ»»Ż����
���� �ũƔŗŮ�����ŭƜŮ�ŧƔƅƏ��������������œƌŞƚŵ�Ƒż�ƑƆƚŪƗŒ�ŝƌƈƆƃŒ�ƍ�ŔœŕŬƃŒ�ŘƚƂŬƆ���řƅŕŬũ�

ũƔśŬŠŕƈ�řƔƈƜŬƙŔ�ŚŕŬŔũŧƅŔ�ŧƎŸƈ���ŘũƍŕƂƅŔ�����
���� Ů�ƉŔƏƎ��ŧƈţŌ��������������������ƑºřƃŒ�ŗºƒƈƌƆƃŒ�ƍ�ŗƒżœƀśƃŒ�ƍ�ŗƒƆƒťœƂƕŒ�ƍ�ŗƒƍŕŧřƃŒ�ŘƚƂŬƆƃŒ

��������ŖŨŹ�ŗŲżœšƆ�Ƒż�ƅœŶƃŒ�ƐƍƈœśƃŒ�ƅƒƄŶřƃŒ�ŗƄšŧƆ�ƑƆƄŶƆ�ƊŞŒƍř����ũƔśŬ»Šŕƈ�řƅŕŬũ�����ř»ƔƆƄ�
řƔŗũśƅŔ��ũƍŪƗŔ�řŸƈŕŠ��ŘŪ»»Ż����

���� �řŲƔƏŷ�����ŧƈţŌ�ŧƔƅƏ���������ƕŒ����ŇœűŤƕŒ�ŗŞƃœŶƆ�Ƒż�ŗƒƍŕƈƃŒ�ŔƒƃœŪ����ŔũƏ»śƄŧ�řƅŕŬũŘ�
ŚŕŬŔũŧƅŔ�şƈŕƊũŗ�ƃũśŮƈƅŔ�ŕƔƆŸƅŔ���ūƈŮ�ƉƔŷ�řŸƈŕŠ�ƑŰƁƗŔ�řŸƈŕŠ�����

���� �ũƈŸƈ�����ƉŕƈƔƆŬ�ƒŧƈţ������������ƅƚŪƗŒ�Ƒż�ŗƒőœſƍƃŒ�ŗƒŕŧřƃŒ����ŗƒƄƒƄšř�ŗŪŒŧť�����řƅŕ»Ŭũ�
ŔũƏśƄŧŘ���ƃũśŮƈƅŔ�ŕƔƆŸƅŔ�ŚŕŬŔũŧƅŔ�şƈŕƊũŗ���ūƈŮ�ƉƔŷ�řŸƈŕŠ�ƑŰƁƗŔ�řŸƈŕŠ�����

Ŝ��ŘœƒŧƍťƃŒ��
���� �Žŧ�ƏŗŌ�����ŧƏƈţƈ����������řţũśƂƈ�řƔƏŗũś�řżƔŰ�Əƈƅ�����ŗ�ƒũƄſƅŔ�ŖŰŸśƅŔ�ŘũƍŕŴ�řƎŠŔƉƔ�

ƉƔƈƆŬƈƅŔ�����ŗºƒƍŕŧřƃŒ�œƈřżœƀś�ŗƄŞƆ�����ŧŧ»ŸƅŔ����ů�ů��������ř»ƔŗũśƅŔ�ř»ƔƆƄ����ř»ŸƈŕŠƅŔ�
řƔƈƜŬƙŔ��ŘŪŻ�����

���� Ƈƒƙ�ƇƍŊ�ƅƚŪō��ũŰŸƅŔ�ŕƔŕŲƁƏ�ƇƜŬƙŔwww.islamonline.net/Arabic 



 

 

ϭϯϬ

���� ���ƇƔƍŔũŗŏ��ƇƔţŧƅŔ��������Ō����ƇƔƆŸśƅŔƏ�řƔŗũśƅŔ�Ɠž�řƔƏŗƊ�ŖƔƅŕŬ����ƇœƒŕƃŒ�ŗƄŞƆ��ŧŧ»ŸƅŔ��������
ů�ů������ 

���� ���ŧŔŎž��ŪŠŕŸƅŔ�������������ūƔũŧśƅŔ�řœƔƍ�ŉŕŲŷƗ�řƔƈƔŧŕƄƗŔ�řƔŰŦŮƅŔ�ŚŕƈŬƅŔ���Ɠž���Ɛŧ»Ű
���ŘŧƏŠƅŔ�ƉŕƈŲƏ�ŧŕƈśŷƛŔ�ũƔƔŕŸƈ���������řƔƊƔųŬ»ƆſƅŔ�ŚŕŸƈŕŠƅŕŗ�řƔŗũśƅŔ�ŚŕƔƆƄ�Ɠž�ƓƅŕŸƅŔ�ƇƔƆŸśƆƅ��

���ŖťƍŞƃŒ�ŗƄŞƆ��ƑƃœŶƃŒ�ƅƒƄŶřƃŒ�Ƒż�Ş���ŵ����������ř»ŸƈŕŠƅŔ�Ɠ»ž�ŘŧƏ»ŠƅŔ�Řŧ»ţƏ�Ɖ»ŷ�ũŧŰś��
řƔƈƜŬƙŔ�ŘŪŻ��� 

���� ����ũƈŷ�ŧƈţƈ��ƓƈŕŮƅŔ������������������ŧŔũ»žƗŔ�ƃƏƆ»Ŭ�¿Ɣŧ»Ÿś�Ɠ»ž�ƒƏ»ŗƊƅŔ�şƎƊƈƅŔ����ŗºƄŞƆ
ƅƄŶƆƃŒ�ŔƃœűƃŒ����ŧŧ»ŸƅŔ������������ů�ů����������������Ŷŗŕ»śƅŔ�ř»ƔŗũśƅŔ�ŧ»ƎŸƈ�Ɖ»ŷ�ũŧŰ»ś�
ŔƏũƊƘƅ�Ɖŕƈŷ��ƏƄŬƊƏƔƅŔ�� 

���� ΔϳϮϋΪϟ�ΔϜΒθϟ���ΔϴϣϼγϹ�ΔϛήΤϟwww.daawa-info.net� �� � 
���� ¿Ɯŗ���ƅŔ�ŧŗŷţ��ƇƔ»Ƅ�����������ŘũŔŧŰ»ƅŔ�Ɠ»ž�ř»ŗŻũƅŔ������ťºőŒƍŽƃŒ�ťƒºŮ�ŴºſƍƆ��� 

www.saaid.net/��
���� �ƈƜŬř����ƇƅŕŬ����������ƓŗƊƅŔ�ŖƔƅŕŬŌřŗŕţŰƅŔ�ŧƊŷ�ōųŦƅŔ�ŢƔţŰś�Ɠž����ŚƍšŕƃŒ�ŗƄŞƆ

ŗƒƈƒűŪƄŽƃŒ�ŗƒƍŕŧřƃŒ�ŘœŪŒŧťƃŒ�ƍ��ŧŧŸƅŔ���ů�ů��������ƉƔųŬƆž���
���� ���ŚŕśŮ����ƑƎƊ�������������������¿ŕƈŊ�řƔŸƈŕŠƅŔ�řŗƅŕųƅŔ�Ɛŧƅ�řƔŬŕƔŬƅŔ�řƄũŕŮƈƅŔ�Ɠž�ƓŷƏƅŔ�řƔƈƊś

ŚŕţƏƈųƏ������ƑƄƒőŒŧŪƗŒ�ŔœšŪƈƙŒ�ťŶŕ�ŖŨŹ�ųœűſ�ŧƒƍűř�ƍ�ŗƒƆƈř�ŧƆřŌƆ���ř»ƔŗũśƅŔ�řƔƆƄ��
ŧƂŸƊƈƅŔ�Ɠž��������ƓƊŕŝ�ƉƏƊŕƄ�����Ƈ���

���� �ŽƔųƆƅŔ�ŧŗŷ����¿ƔƆŦ�������������ƅŕţ�Ɠž�řƔŠƜŸƅŔ�řƔŗũśƅŔ���ŘŉŔũƂƅŔ�ƇƆŸś�ŚŕŗƏŸŰ�ř�����ŴºſƍƆ
���ŘŒŧŽƃŒfurat.alwehda.gov.sy/_archive.��

���� �Śŕţũž�����ŧƈţƈ�ŧƏƈţƈ������������������Ɠ»ž�ŕƎŠƜŷ�Ə�ŜũŔƏƄƅŔ�řƎŠŔƏƈ�Ɠž�řƔœŕƁƏƅŔ�řƔŗũśƅŔ
řƔƈƜŬƙŔ�¿ƏŰƗŔ���ŗƒƍŕŧř�ŘœŪŒŧť��ŧƆŠƈƅŔ����Ş�����ů�ů�������ŘũƍŕƂƅŔ����

���� ���ŖƏŠţƈ���ūŕŗŷ�����������ƜŬƙŔ�řƔŗũśƅŔ�ŚŔŪƄśũƈ��řƔƈ������ŗƒƆƚºŪƗŒ�ŗºŶƆœŞƃŒ�ŗƄŞƆ��
řƊŬƅŔ����ŧŧŸƅŔ���ů����ŘũƏƊƈƅŔ�řƊƔŧƈƅŔ�� 

���� ��ŖƍŵťƃŒ�ŧœŪƆ�Ƒż�ŘœŪƆƋwww.alafnan.jeeran.com � 

���� ƉŠƅŕƔ����ŧŔŧƂƈ��������������ƇƜŬƙŔ�ŉƏŲ�Ɠž�řƔţŰƅŔ�řƔŗũśƅŔ����ŧƒźŮƃŒ�ƅƄŪƆƃŒ�ŗƄŞƆ���ŧŧŸƅŔ�
����ů�ů��������ŚƏũƔŗ���ƉŕƊŗƅ����
���� �Ɠţśž���ƉƄƔ����������Ƈƒƙ�ƇƍŊ�ƅƚŪō�ŴſƍƆ�ƏƄŵ�ŧŒƍš���� islamonline.net 
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