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Ϭϭ�ăúĦÄŀĦÄ�ǡ�ă¶ìÄ·ĦÝÒĝ

ϬϮUÅĦÙă½ăòăÓÝÄ
�ĐŚĂŶƚŝůůŽŶ
>ŝŵŝƚĞƐ
ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝƋƵĞƐ

ϬϯrÅĝĬòĦ§Ħĝ
�ŵďŝƚŝŽŶ�Ğƚ�ǀŝƐŝŽŶ
ZĠƐĞĂƵǆ�Ğƚ�ĞŵƉůŽŝ
dƌĂǀĂŝů�Ğƚ�ĞŶĨĂŶƚƐ
�ŐĂůŝƚĠ�Ğƚ�ĞŶũĞƵǆ

Ϭϰ �ăú·òĬĝÝăúĝ�ǡ
ĖÄ·ăùù§ú½§ĦÝăúĝ

^ǇŶƚŚğƐĞ�ĚĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ
WĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ

W>�E����>͛�dh��



ϭ

_�I"��;0y��"�Mƞ#���" Ŕŕ

ϯ



�ŝǆ�ĂŶƐ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĠĚŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ϮϬϭϰ͕� ůĂ�ƐĞĐŽŶĚĞ�ǀĂŐƵĞ�ĚĞ�ů͛ĞŶƋƵġƚĞ�ͨ�&ĞŵŵĞƐ�Ğƚ�ĐĂƌƌŝğƌĞƐ�͗
ƵŶ� ĠƚĂƚ� ĚĞƐ� ůŝĞƵǆ� ͩ� ůĂŶĐĠĞ� ĨŝŶ� ϮϬϮϰ� ĂŶĂůǇƐĞ� ůĞƐ� ĠǀŽůƵƚŝŽŶƐ� ĚĞƐ� ƚƌĂũĞĐƚŽŝƌĞƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ� ĚĞƐ
ĨĞŵŵĞƐ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶƐ�ĞŶ�ŵĂƚŝğƌĞ�Ě͛ĠŐĂůŝƚĠ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů͘�

�ŽŶƚĞǆƚĞ�Ğƚ�ŽďũĞĐƚŝĨƐ�ĚĞ�ů͛ĠƚƵĚĞ

ϰ

�ĞƚƚĞ�ĠƚƵĚĞ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ǀŽůĞƚƐ�ĚĞƐ�ĐĂƌƌŝğƌĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ�ĚĞƐ�ƌĠƉŽŶĚĂŶƚĞƐ�͗

§··Íĝ�­�òƴÄùēòăÝ Ýùē§·Ħ�½Ä�ò§
ù§ĦÄĖúÝĦÅ

ÅĺăòĬĦÝăú�½Ĭ�ĝĦ§ĦĬĦ
½Äĝ�ÒÄùùÄĝ�½§úĝ
òÄ�ùăú½Ä�½Ĭ�ĦĖ§ĺ§Ýò

úăĦÝăú�½Ä�ĖÅĬĝĝÝĦÄ
ēĖăÒÄĝĝÝăúúÄòòÄ

§ĦĦÄúĦÄĝ�ǡ�¶ÄĝăÝúĝ
ēĖăÒÄĝĝÝăúúÄòĝ

ē§Ė·ăĬĖĝ
ēĖăÒÄĝĝÝăúúÄòĝ



ϭ

#�7�V�;MM_V�ŖŔŖř ŔŖ

ϱ



ϲ

�ŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĠĐŚĂŶƚŝůůŽŶ�ϮϬϮϱ

řśŝ ŘŘƕŘ ŕŔƕŝ
ƌĠƉŽŶĚĂŶƚĞƐ

;ĂƵǆ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ĞǆƉůŽŝƚĂďůĞƐͿ

DŽǇĞŶŶĞ
Ě͛ąŐĞ�ĚĞƐ

ƌĠƉŽŶĚĂŶƚĞƐ
�ĐĂƌƚͲƚǇƉĞ�ĚĞ�ů͛ąŐĞ�ĚĞƐ

ƌĠƉŽŶĚĂŶƚĞƐ

ŗŜƕŗ�ǖ
&ĞŵŵĞƐ�ĞŶ�ŵŝůŝĞƵ�ĚĞ

ĐĂƌƌŝğƌĞ

ŕŕƕŚ�ǖ
&ĞŵŵĞƐ�ĞŶ�ĚĠďƵƚ

ĚĞ�ĐĂƌƌŝğƌĞ

řŔƕŕ�ǖ
&ĞŵŵĞƐ�ĞŶ�ĨŝŶ�ĚĞ

ĐĂƌƌŝğƌĞ



řřƕŘ�ǖ
ÄúĦĖÄ�Ś�ÄĦ�Ŗř�§úĝ

�ǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ
ĚĞƐ�ƌĠƉŽŶĚĂŶƚĞƐ

ŕŔƕŘ�ǖ
ùăÝúĝ�½Ä�ř�§úĝŗŘƕŖ�ǖ

ēòĬĝ�½Ä�Ŗř�§úĝ

Ŝŝƕŕ�ǖ
ă··ĬēÄúĦ�Ĭú�ÄùēòăÝ

ŗƕŗ�ǖ
Äú�ĖÄ·ăúĺÄĖĝÝăú
ēĖăÒÄĝĝÝăúúÄòòÄ

řƕŕ�ǖ
Äú�ĖÄ·ÙÄĖ·ÙÄ
§·ĦÝĺÄ�½ƴÄùēòăÝ

Ŗƕř�ǖ
ĝ§úĝ�ÄùēòăÝ�Ơ�Äú

ĝÝĦĬ§ĦÝăú�½Ä�·ÙĆù§ÓÄ

^ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�ĚĞƐ�ƌĠƉŽŶĚĂŶƚĞƐ

�ǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�Θ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ

ϳ



rÅÓÝăú�ē§ĖÝĝÝÄúúÄ VăĖ½ƪ"ĝĦ VăĖ½ƪ_ĬÄĝĦ

yĬ½ƪ"ĝĦ yĬ½ƪ_ĬÄĝĦ �ÄúĦĖÄ 7ăĖĝ�0Ė§ú·Ä

�r_Uƪ�_U

o
ăĬ

Ė·
Äú

Ħ§
ÓÄ

Řŕ

ŖŔ
ŕś

ŕŔ
Ŝ

Ŗ Ŗ Ŕ

�ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ�ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ƌĠƉŽŶĚĂŶƚĞƐ EŝǀĞĂƵ�Ě͛ĠƚƵĚĞ�ĚĞƐ�ƌĠƉŽŶĚĂŶƚĞƐ

U§ĝĦÄĖƕ��"�ƕ��"yyƕ�½ÝēòĆùÄ�½ƴÝúÓÅúÝÄĬĖ

��yƕ����ƕ��"�y� MÝ·Äú·Ä U§áĦĖÝĝÄ

�ă·ĦăĖ§Ħ �§··§ò§ĬĖÅ§Ħ ��oƕ��"o

o
ăĬ

Ė·
Äú

Ħ§
ÓÄ

řŜ

ŕŗ ŕŖ
Ŝ

Ř Ŗ Ŗ

ZĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ�ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�Θ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚΖĠƚƵĚĞƐ

ϴ



ŚŘƕŜ�ǖ
ĝ§ò§ĖÝÅÄĝ�·§½ĖÄĝ

ŖƕŜ�ǖ
úăúƪ·ăú·ÄĖúÅÄĝ

ŕŝƕŝ�ǖ
ĝ§ò§ĖÝÅÄĝ

úăúƪ·§½ĖÄĝ

ŕŖƕŚ�ǖ
½ÝĖÝÓÄ§úĦÄĝƕ

ēĖăÒÄĝĝÝăúúÄòòÄĝ
òÝ¶ÅĖ§òÄĝƕ�Ýú½ÅēÄú½§úĦÄĝ

^ƚĂƚƵƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů dǇƉĞƐ�Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĞŵƉůŽǇĂŶƚ�ůĞƐ�ƌĠƉŽŶĚĂŶƚĞƐ

yÄ·ĦÄĬĖ�ēĖÝĺÅ yÄ·ĦÄĬĖ�ēĬ¶òÝ·

yĦĖĬ·ĦĬĖÄĝ�­�¶ĬĦ�úăú�òĬ·Ė§ĦÝÒƕ�§ĝĝă·Ý§ĦÝĺÄĝ �Ė§ĺ§Ýò�Ýú½ÅēÄú½§úĦ

y�_oƕ�Å·ăúăùÝÄ�ùÝŀĦÄ �ĬùĬò�½ƞ§·ĦÝĺÝĦÅĝ�ÄúĦĖÄ�ĝÄ·ĦÄĬĖĝ�ēĖÝĺÅ�ÄĦ�ēĬ¶òÝ·

�ĬĦĖÄĝ�ĝÝĦĬ§ĦÝăúĝ�½ÝĺÄĖĝÄĝ

o
ăĬ

Ė·
Äú

Ħ§
ÓÄ

Śř

ŕŜ

ŕŕ

ŕ ŕ ŕ ŕ

^ƚĂƚƵƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�Θ�ƐĞĐƚĞƵƌ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ

ϵ



ŗƕŝ�ǖ
ÒÝú§ú·Ä

ŕƕŔ�ǖ
§ÓĖÝ·ĬòĦĬĖÄ

řŝƕŜ�ǖ
ĝÄ·ĦÄĬĖ�ĦÄĖĦÝ§ÝĖÄ�ÄĦ�ĝÄĖĺÝ·Äĝ

ŕŖƕŜ�ǖ
Ýú½ĬĝĦĖÝÄ

śƕŜ�ǖ
Òăú·ĦÝăú
ēĬ¶òÝĕĬÄ

ŕŘƕś�ǖ
§ĬĦĖÄ

ŖƕŖŚ�ǖ
ĝÄ·ĦÄĬĖ�§ĝĝă·Ý§ĦÝÒƕ
Å·ăúăùÝÄ�ĝă·Ý§òÄ�ÄĦ

ĝăòÝ½§ÝĖÄ�

ŗƕŘ�ǖ
ĝă·Ý§ò

ŗƕŘ�ǖ
Å½Ĭ·§ĦÝăúƕ
ÒăĖù§ĦÝăú

ŕƕŕ�ǖ
ĦĖ§úĝēăĖĦƕ
òăÓÝĝĦÝĕĬÄ

ŕƕŕ�ǖ
·ĬòĦĬĖÄƕ
ùÅ½Ý§ĝ ŕƕŕ�ǖ

Ýùùă¶ÝòÝÄĖƕ�·ăúĝĦĖĬ·ĦÝăú

ŕƕŕ�ǖ
·ăùùÄĖ·Äƕ�½ÝĝĦĖÝ¶ĬĦÝăú

ŕƕŕ�ǖ
ĖÄĝĝăĬĖ·Äĝ�ÙĬù§ÝúÄĝƕ
ĖÄ·ĖĬĦÄùÄúĦ

^ĞĐƚĞƵƌƐ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĠ

ϭϬ



ϭϭ

>͛ĞŶƋƵġƚĞ�ϮϬϮϱ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ůŝŵŝƚĞƐ�ƋƵŝ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƉƌŝƐĞƐ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĂŶƐ
ů͛ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�Ğƚ�ůĂ�ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ�ĂǀĞĐ�ů͛ĠĚŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ϮϬϭϰ͘�

EŽŵďƌĞ�ĚĞ
ƌĠƉŽŶĚĂŶƚĞƐ�ƉůƵƐ
ƌĞƐƚƌĞŝŶƚ�ĞŶ�ϮϬϮϱ

ƋƵ͛ĞŶ�ϮϬϭϰ

;ϱϳϵ�ĐŽŶƚƌĞ�ϭ�ϱϴϵͿ

&ĞŵŵĞƐ�ĚĞ�ƉůƵƐ
ĚĞ�ϰϱ�ĂŶƐ

ƐƵƌƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠĞƐ�͗
ϱϬ͕ϭ�й

/ŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚĞ
ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�Ğƚ�ĚĞ

ů͛ąŐĞ�ĚĞƐ
ƌĠƉŽŶĚĂŶƚĞƐ�ƐƵƌ
ůĞƵƌ�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ

ĚƵ�ĐůŝŵĂƚ
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�Ğƚ
ĚĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ

ĚĞ�ĐĂƌƌŝğƌĞ͘�

�ŽŶŶĠĞƐ�ďĂƐĠĞƐ
ƐƵƌ�ĚĞƐ

ĚĠĐůĂƌĂƚŝŽŶƐ
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞƐ͕

ƌĞƉŽƐĂŶƚ�ƐƵƌ�ĚĞƐ
ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶƐ
ƐƵďũĞĐƚŝǀĞƐ�͗
ŝŶĨůƵĞŶĐĞ

ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ�ĚĞ
ďŝĂŝƐ�ĐŽŐŶŝƚŝĨƐ�Ğƚ

ĐŽŶƚĞǆƚƵĞůƐ

&ĂŝďůĞ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ
ĚĞ�ƌĠƉŽŶĚĂŶƚĞƐ�ă
ƚĞŵƉƐ�ƉĂƌƚŝĞů�ĞŶ

ϮϬϮϱ�͗�Ϭ͕ϵ�й

;ĐŽŶƚƌĞ�ĞŶǀŝƌŽŶ
Ϯϱ�й�ƉŽƵƌ�ůĂ

ŵŽǇĞŶŶĞ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞͿ

>ŝŵŝƚĞƐ�ŵĠƚŚŽĚŽůŽŐŝƋƵĞƐ

https://dares.travail-emploi.gouv.fr/donnees/le-temps-partiel


ƐĞĐƚĞƵƌ�ƚĞƌƚŝĂŝƌĞ�Ğƚ
ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ĨĞŵŵĞƐ�ĞŶ�ĨŝŶ�ĚĞ�ĐĂƌƌŝğƌĞ

ƐĞĐƚĞƵƌ�ŶŽŶͲůƵĐƌĂƚŝĨ

ĨĞŵŵĞƐ
ĞŶ�ĞŵƉůŽŝ

"ú�ĖÅĝĬùÅ
8@7: 8@8;

ŜŔ�ǖ

ƐĂůĂƌŝĠĞƐ�ĐĂĚƌĞƐ ƚŝƚƵůĂŝƌĞƐ�Ě͛ƵŶ��ĂĐнϱ ƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĞŶ�2ůĞͲĚĞͲ&ƌĂŶĐĞ

ŚŘƕŜ�ǖ

ƐĂůĂƌŝĠĞƐ�ĐĂĚƌĞƐ ƚŝƚƵůĂŝƌĞƐ�Ě͛ƵŶ��ĂĐнϱ ƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĞŶ�2ůĞͲĚĞͲ&ƌĂŶĐĞ

řŝ�ǖ ŚŚ�ǖ řŜƕŖ�ǖ� ŘŔƕŚ�ǖ�

řŝƕŜ�ǖ� ŜśƕŖ�ǖ řŔƕŕ�ǖ�

ŚřƕŖ�ǖ

ƐĞĐƚĞƵƌ�ƉƌŝǀĠ ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ƉƵďůŝƋƵĞ

śƕŜŘ�ǖ ŕŕƕŘ�ǖ

ŕřŜŝ

ƌĠƉŽŶƐĞƐ ƉŽƐƚĞƐ�ĚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĐŽŵŝƚĠ
ĚĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ

řŔ�ǖ Ŗŕ�ǖ

ŝŗ�ǖ

ƐĞĐƚĞƵƌ�ƉƌŝǀĠ ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ�͞ƐƵƉƉŽƌƚ͟

řŕ�ǖ

ϭϮ



ϭ

r#y�M���y��"�Mƞ#���" Ŕŗ

ϭϯ



ϭϰ

ŕƚ��ù¶ÝĦÝăú�ǡ�ĺÝĝÝăú
"�����Î
Ð��ÎÐÐ��4��

~��Î�ÐÎ������
���������

����

���������4��������������������

����

WƌŝŽƌŝƚĠ�ă�ůĂ�ǀŝĞ
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�ƉŽƵƌ

ƉƌğƐ�ĚĞ

ĚĞƐ�ƌĠƉŽŶĚĂŶƚĞƐ͕
ƚŽƵƐ�ąŐĞƐ
ĐŽŶĨŽŶĚƵƐ͘

řŔ�ǖ

WƌĞŵŝğƌĞ�ƉƌŝŽƌŝƚĠ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�͗

YƵġƚĞ�ĚĞ
ƐĞŶƐ

ZĠŵƵŶĠƌĂƚŝŽŶ ���ƋƵŝůŝďƌĞ
ĚĞ�ǀŝĞ

ŕ Ŗ ŗ
ϮϬϭϰ�͗�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ŚŝĠƌĂƌĐŚŝĞ�ĚĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ

�dd�Ed�^��KEs�Z'�Ed�^
�EdZ��'�E�Z�d/KE^�͗

�ƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐĂůĂƌŝĂůĞ

�ŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ
ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů

ZĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƚƌĂũĞƚ

�����Î���
�
���������

�����

0òÄŀÝ¶ÝòÝĦÅ�ÄĦ�úăĬĺÄ§Ĭŀ
ùă½Äĝ�½Ä�ĦĖ§ĺ§Ýò��Ɣ

ĞŶ�ĨŽƌƚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ

,KDK'�E�/^�d/KE
�EdZ��>�^�dZ�E�,�^

�͛�'�

y§ò§ÝĖÄ�Ɣ
ĐƌŝƚğƌĞ�ŶΣϭ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ

y§ò§ÝĖÄ
;ŵŽŝŶƐ�ĚĞ
ϯϬ�ĂŶƐͿ

;ùē§·Ħ�ÄĦ
ĝÄúĝ�½Ĭ�ĦĖ§ĺ§Ýò
;ĞŶƚƌĞ�ϯϭ�Ğƚ�ϰϱ�ĂŶƐͿ

MÄĝ�½ÄĬŀ
;ƉůƵƐ�ĚĞ
ϰϱ�ĂŶƐͿ

&ĂĐƚĞƵƌƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ
ŵĂŝƐ�ŵŽŝŶƐ�ƉƌŝŽƌŝƚĂŝƌĞƐ�͗

ZĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉĂŝƌƐ�Θ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌƐ

WƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ĐĂƌƌŝğƌĞ

�ƵƚŽŶŽŵŝĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƚąĐŚĞƐ



k��
���
���4�����
�
����
�Î
���§�
�����������

~��Î�ÐÎ�������
����
��~��Î�����������


���������

����
,Î����ÎÐ���
����������

����

d�E��E��^��KDDhE�^�͗

�ŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉŽƐƚĞ

�ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ŚŽƌĂŝƌĞƐ

dĠůĠƚƌĂǀĂŝů

�&&�d^�D�ZYh�Ed^
^hZ�>����ZZ/�Z��͗

ŖŔŕŘ�Ɣ�
�ǀĠŶĞŵĞŶƚƐ
ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ
;ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͕
ŵĂƌŝĂŐĞͿ

ŖŔŖř�Ɣ�

�ǀĠŶĞŵĞŶƚƐ
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ

ŕƚ��ù¶ÝĦÝăú�ǡ�ĺÝĝÝăú

&Z�/E^�^W��/&/Yh�^�W�Z��'��͗

DŽŝŶƐ�ĚĞ�ϯϬ�ĂŶƐ�͗�ąŐĞ

WůƵƐ�ĚĞ�ϯϬ�ĂŶƐ�͗�ƉƌĠũƵŐĠƐ�ůŝĠƐ
ĂƵ�ŐĞŶƌĞ�Ğƚ�ĂĐĐğƐ�ĂƵǆ
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ

d�E��E���ϮϬϭϰ�Ͳ�ϮϬϮϱ�͗

�ÝÒÒÝ·ĬòĦÅ�­�ă¶ĦÄúÝĖ�ĬúÄ
§ĬÓùÄúĦ§ĦÝăú�Ɣ

ŽďƐƚĂĐůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ
ůĞƐ�ƚƌĂŶĐŚĞƐ�Ě͛ąŐĞ͘

ZĞĐƵů�ĚĞ�ůĂ
ďĂƌƌŝğƌĞ�ůŝĠĞ�ĂƵǆ
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ

,ĂƵƐƐĞ�ĚĞƐ
ƌĠƉŽŶĚĂŶƚĞƐ�ƐĂŶƐ
ĨƌĞŝŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĠ

>�^��dd�Ed�^�s�Z/�Ed�W�h
^�>KE�>͛�'��͗

IÄĬúÄĝ
ÓÅúÅĖ§ĦÝăúĝ�Ɣ�

YƵġƚĞ
Ě͛ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ
YƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ǀŝĞ
ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů

UÝòÝÄĬ�Ơ�ÒÝú�½Ä
·§ĖĖÝÍĖÄ�Ɣ�
EĂƚƵƌĞ�ĚĞƐ
ŵŝƐƐŝŽŶƐ
>ŽĐĂůŝƐĂƚŝŽŶ
ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů

�sK>hd/KE�͗

WƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ
ĐĂƌƌŝğƌĞ�с�ƐŽƵƌĐĞ
ĚĞ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ

WƌŝŽƌŝƚĠ�ă�ůĂ
ĨůĞǆŝďŝůŝƚĠ�Ğƚ�ă
ů͛ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ

ŖŔŕŘ ŖŔŖř

ϭϱ



ϭϲ

Ŗƚ�rÅĝÄ§Ĭŀ�ǡ�ÄùēòăÝ

^ƵƌƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŐůŽďĂůĞ�ĚƵ���/�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͘
�ǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚĞƐ�ƐƚĂƚƵƚƐ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ƚƌĂŶĐŚĞƐ�Ě͛ąŐĞ͘

-�����4��Ð�
��Î�� -�����4������Ð������������
����
>ĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ�ƵŶĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ
ĠƚĂƉĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�ƉŽƵƌ�ďĞĂƵĐŽƵƉ͘�
>ĞƵƌ�ƉŽŝĚƐ�ĚŝŵŝŶƵĞ�ĂǀĞĐ�ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĂƵ�ƉƌŽĨŝƚ�ĚĞƐ
WD�͕�dW��Ğƚ��d/͘
>ĞƐ�ƐƚĂƚƵƚƐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂƵǆ�Ğƚ�ůŝďĠƌĂƵǆ
ĚĞǀŝĞŶŶĞŶƚ�ƉůƵƐ�ĨƌĠƋƵĞŶƚƐ�ĂǀĞĐ�ů͛ĂǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ
ůĂ�ĐĂƌƌŝğƌĞ͘

(������
���������������Î������������������

���hd������ZZ/�Z�
dƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ǀĞƌƐ�ĚĞƐ�ĞŵƉůŽŝƐ
ƉůƵƐ�ƐƚĂďůĞƐ�;ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞ

ĞŶƚƌĞ���/͕�����Ğƚ�ĐŽŶƚƌĂƚƐ
Ě͛ĂůƚĞƌŶĂŶĐĞͿ

D/>/�h���
��ZZ/�Z�

>Ğ���/�Ɛ͛ŝŵƉŽƐĞ
ĐŽŵŵĞ�ůĂ
ŶŽƌŵĞ͘

&/E������ZZ/�Z�
�ŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ
ƉĂƌĐŽƵƌƐ�;ƐƚĂƚƵƚƐ

ĂƵƚŽŶŽŵĞƐ͕
ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞͿ

>ĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ
ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ

ů͛ŽƵƚŝů�ĐĞŶƚƌĂů�ĚĞ�
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�Ě͛ĞŵƉůŽŝ

;Ğ͘Ő͕͘�>ŝŶŬĞĚ/Ŷ͕��W��Ϳ͘�

>ĞƐ�ũŽďďŽĂƌĚƐ͕
ƋƵŝ�ĚŽŵŝŶĂŝĞŶƚ�ĂƵƚƌĞĨŽŝƐ
ĐŚĞǌ�ůĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϰϱ�ĂŶƐ͕
ƐŽŶƚ�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ŵŽŝŶƐ

ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ͘

+�Ð���Ð���4§������
Z�^��h

WZK&�^^/KEE�>
>ĞǀŝĞƌ�ĐůĠ�ĚĞ�ůĂ
ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͘�

��E�/��dhZ�
^WKEd�E��

�ƉƉƌŽĐŚĞ�ĐŽƵƌĂŶƚĞ͕
ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ƵƚŝůŝƐĠĞ�ĞŶ
ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ĐĂƌƌŝğƌĞ͘�

���/E�d^���
Z��Zhd�D�Ed
ZĞĐŽƵƌƐ�ƉůƵƐ

ŵĂƌƋƵĠ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ
ůĂ�ƚƌĞŶƚĂŝŶĞ͘



ϭϳ

ї��ƚĂƉĞ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ�ĐŽŵŵĞ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞ�ĚĂŶƐ
ůĞƐ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ͘

&Î���
���
ŗƚ��Ė§ĺ§Ýò�ÄĦ�ÄúÒ§úĦƦĝƧ

ї��ĐĂƌƚƐ�ŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶŶĞůƐ

ї��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƐĞƌĞŝŶĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ
ĨĞŵŵĞƐ͘

�����
�ÐÎ���
�Î��Ð���
Q�Î������
�ÎÏ��
Î������4���Î����������

���
��4�
9@�Î
�

Ŗř�ǖ
97O:;
Î
�

ŖŜƕŝ�ǖ
�����4��:;

Î
�

ŗŚƕŜ�ǖ

&�DD�^�D�Z�^��Ζ�h�DK/E^�hE��E&�Ed�͗
�ŚĞǌ�ůĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϯϬ�ĂŶƐ �ŚĞǌ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϯϬ�ĂŶƐ

�
�8@7:
ŕŖ�ǖ

�
�8@8;
řƕŝ�ǖ

�
�8@8;
ŜŚƕŖ�ǖ

�
�8@7:
śŚ�ǖ

/ŶĨůƵĞŶĐĞ�ŵŽŝŶĚƌĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂƚŝŽŶƐ
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ�ĚĞƐ�ŵĂƚĞƌŶŝƚĠƐ�

ї�ZĞƉŽƌƚ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�Ě͛ĞŶĨĂŶƚ�ƉŽƵƌ
ƌĂŝƐŽŶƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ�ĞŶ�ďĂŝƐƐĞ�

Ŗśƕŕ�ǖ�Äú�ŖŔŖř
ĺĝ�ŕƠŗ�Äú�ŖŔŕŘ

ZĞŶŽŶĐĞŵĞŶƚ�͗
ŵĂƌŐŝŶĂů

�ŝĨĨŝĐƵůƚĠƐ�ƉĞƌƐŝƐƚĂŶƚĞƐ�͗
;ĞŶ�ŚĂƵƐƐĞ�ĂǀĞĐ�ů͛ąŐĞͿ



ϭϴ

ї��ǀŽůƵƚŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ů͛ąŐĞ
����
����Î���������4��Ð�
����Î���
���

ŗƚ��Ė§ĺ§Ýò�ÄĦ�ÄúÒ§úĦƦĝƧ

UăÝúĝ�½Ä�Řř�§úĝ�Ɣ
&ůĞǆŝďŝůŝƚĠ
dĞŵƉƐ�Ě͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ

oòĬĝ�½Ä�Řř�§úĝ�Ɣ
�ƵĐƵŶĞ�ĂƚƚĞŶƚĞ�ƉŽƵƌ
ϰϬ͕ϴϵ�й�Ě͛ĞŶƚƌĞ�ĞůůĞƐ

)��Ð�����
��4���Î��Î���
���

�ú�ă¶ĝĦ§·òÄ�­
òƴÅĺăòĬĦÝăú�½Äĝ

ÒÄùùÄĝ�Ɣ
ϯϯ�й�ĞŶ�ϮϬϭϰ
Ϯϳ͕ϴ�й�ĞŶ�ϮϬϮϱ

M§�ù§ĦÄĖúÝĦÅƕ�ēÄĖºĬÄ
·ăùùÄ�Ĭú�ÒĖÄÝú�Ɣ
DŽŝŶƐ�ĚĞ�ϯϬ�ĂŶƐ�͗�Ϭ�й�
ϯϭͲϰϱ�ĂŶƐ�͗�Ϯϱ͕ϳ�й�
WůƵƐ�ĚĞ�ϰϱ�ĂŶƐ�͗�Ϯϵ͕ϲ�й�

�ŚĞǌ�ůĞƐ�ŵğƌĞƐ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϯϬ�ĂŶƐ͕
ůĂ�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ŵŽŝŶĚƌĞ�ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƉƌğƐ�ůĞ

ĐŽŶŐĠ�ŵĂƚĞƌŶŝƚĠ�ĞƐƚ�ƉĂƐƐĠĞ�ĚĞ
Ŗř�ǖ�Äú�ŖŔŕŘ�­�ŖŚƕŜ�ǖ�Äú�ŖŔŖřƚ

)Î���Ð��Î���
�Î���4�Ð����
��Î������Î��Î���
���
ї�dĞŶĚĂŶĐĞƐ�ƐƚĂďůĞƐ

"��ÎÐ��4���Î��Î���
���������§�
����������
�
���������

���

ї�sĂƌŝĂƚŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ů͛ąŐĞ

DĂŝŶƚŝĞŶ�Ě͛ƵŶ�ƌǇƚŚŵĞ�ĚĞ
ƚƌĂǀĂŝů�ŝŶĐŚĂŶŐĠ�ĂƉƌğƐ�ůĂ

ŵĂƚĞƌŶŝƚĠ�͗
ϳϱ�й�ĚĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϯϬ�ĂŶƐ
ϲϵ͕ϱϵ�й�ĚĞƐ�ϯϭͲϰϱ�ĂŶƐ
ϲϳ͕ϲϭ�й�ĚĞƐ�н�ĚĞ�ϰϱ�ĂŶƐ

,ĂƵƐƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĚƵĐƚŝŽŶ�ĚƵ
ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĂƉƌğƐ�ůĂ

ŵĂƚĞƌŶŝƚĠ�͗
ϭϴ͕Ϯϰ�й�ĚĞƐ�ϯϭͲϰϱ�ĂŶƐ
;ϮϬϭϰ�͗�ϳ�йͿ
ϭϵ͕ϰϯ�й�ĚĞƐ�н�ĚĞ�ϰϱ�ĂŶƐ
;ϮϬϭϰ�͗�ϭϭ�йͿ



ϭϵ

Řƚ�#Ó§òÝĦÅ�ÄĦ�ÄúìÄĬŀ
��

Î���Î
Ð��4���4������������
��Î����

4���§��Î��������������

����
sĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ƐĞůŽŶ�ů͛ąŐĞ�͗

ƪ�ŗŔ�§úĝ
�ŽŶŶĞ

ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ
ĚĞƐ�ďĂƐĞƐ

ǘ�Řř�§úĝ
DŽŝŶƐ�ŝŶĨŽƌŵĠĞƐ
ƐƵƌ�ůĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ

ƌĠĐĞŶƚĞƐ

ŗŕ�ƪ�Řř�§úĝ
sŝƐŝŽŶ�ƉůƵƐ

ĠƋƵŝůŝďƌĠĞ�ĚĞƐ
ŽƵƚŝůƐ�ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ

����
��Î���
�4���Ð�������4��4���Ð���
�
WĞƌĕƵĞ�ĐŽŵŵĞ�ůĞǀŝĞƌ�Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ

ƐƚƌƵĐƚƵƌĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͘

#ĺăòĬĦÝăúĝ�½Äĝ�ēÄĖ·ÄēĦÝăúĝ�Ɣ
ZĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚƵ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͕
ůŽŶŐƚĞŵƉƐ�ũƵŐĠƐ�ĐŽŵƉĠͲƚĞŶĐĞƐ�ŵĂƐĐƵůŝŶĞƐ͘

WŽƵƌ�ďĞĂƵĐŽƵƉ͕�ůĞ�ŐĞŶƌĞ�ŶĞ�ĚĞǀƌĂŝƚ�ƉĂƐ�ġƚƌĞ�ƵŶ
ĐƌŝƚğƌĞ�ĚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�͗�ƉƌŝŽƌŝƚĠ�ĂƵǆ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞƐ͘

����ÐÎÐ�����������4���4����������
^ĐĞƉƚŝĐŝƐŵĞ
ƉĞƌƐŝƐƚĂŶƚ
ĚĞƉƵŝƐ�ϮϬϭϰ

>ĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĂĨĨŝĐŚĞŶƚ�ƵŶĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞ
ĐŽŶĨŝĂŶĐĞ͕�ƋƵŝ�ĨĂŝďůŝƚ�ĂǀĞĐ�ů͛ąŐĞ�Ğƚ

ƚƌĂĚƵŝƚ�ƵŶĞ�ĚĠƐŝůůƵƐŝŽŶ
ĨĂĐĞ�ĂƵǆ�ůŝŵŝƚĞƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ͘͘

"
4���4���§��Î��������������

����
ZƀůĞ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐŝĠ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶƐ�͗

ƪ�ŗŔ�§úĝ
�ƌŝƚğƌĞ�ĚĞ

ĐŚŽŝǆ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ

ǘ�Řř�§úĝ
&ĂŝďůĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ

;ƐƚĂďŝůŝƚĠ
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞͿ

ŗŕ�ƪ�Řř
§úĝ

�ƚƚĞŶƚŝŽŶ
ŵŽĚĠƌĠĞ



ϮϬ

k�Î��������������

����
�ŝǆ�ĂŶƐ�ĂƉƌğƐ͕�ůĞƐ�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶƐ

ƐŽŶƚ�ƉůƵƐ�ŶƵĂŶĐĠĞƐ͘�

����
����4���§��Î����
���������

�����

)��Ð�����
�4���Î�����Î���

4����������4Î
���§�������

WŽƵƌĐĞŶƚĂŐĞ�ĞƐƚŝŵĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĂ
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ƐƚĂŐŶĞ�͗

ї�WƌğƐ�ĚĞ�ϱϬ�й�ƉĞƌĕŽŝǀĞŶƚ�ƵŶ
ůĠŐĞƌ�ƉƌŽŐƌğƐ͘

ї��ĞĂƵĐŽƵƉ�ŶŽƚĞŶƚ�ƵŶĞ
ĚĠŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͕�ĐĞůůĞƐ�ĞŶ�ĨŝŶ�ĚĞ

ĐĂƌƌŝğƌĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ͘

#ĺăòĬĦÝăúĝ�½Äĝ�ēĖÝăĖÝĦÅĝ
§ĺÄ·�òƴªÓÄ�Ɣ

ͲϯϬ� ĂŶƐ� ͗� ƐĠĐƵƌŝƐĂƚŝŽŶ� ĚĞ
ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ĐĂƌƌŝğƌĞ
нϯϬ� ĂŶƐ� ͗� ĂĐƚŝŽŶƐ� ĐŽŶĐƌğƚĞƐ
Ğƚ�ĚƵƌĂďůĞƐ

�ŐĂůŝƚĠ�с�ĞŶũĞƵ�ƐŽĐŝĠƚĂů�Ğƚ�ĠƚŚŝƋƵĞ
;ƐƚĂďůĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ϮϬϭϰͿ

�ƌĂŝŶƚĞƐ�ĠŵĞƌŐĞŶƚĞƐ�͗
ĐŽŵƉůĞǆŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ�;ŵŝŶŽƌŝƚĂŝƌĞͿ

oĖÝĝÄ�½Ä�·ăúĝ·ÝÄú·Ä�Äú
ŖŔŖř�Ɣ

ŝŵƉĂĐƚ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ƌĞĐŽŶŶƵ
;ƐƵƌƚŽƵƚ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϰϱ�ĂŶƐͿ

DŽŝŶƐ�ĚĞ�ĐŽŶĨŝĂŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ůŽŝ�͗
ĂƚƚĞŶƚĞ�Ě͛ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƐ�ƉůƵƐ

ƋƵĞ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ

�dd�Ed�^��KE^d�Ed�^�͗�
�ŐĂůŝƚĠ�с�ĂĐĐğƐ�ĠƋƵŝƚĂďůĞ�ĂƵǆ

ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ�Ğƚ�ĚĞ�ůƵƚƚĞƌ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ
ĠĐĂƌƚƐ�ƐĂůĂƌŝĂƵǆ

Řƚ�#Ó§òÝĦÅ�ÄĦ�ÄúìÄĬŀ

ŚŘ�ǖ
Äú�ŖŔŕŘ

ŗŖƕŚŘ�ǖ
Äú�ŖŔŖř



ϭ

�_V�M�y;_V�"�
r"�_UU�V���;_Vy ŔŘ

Ϯϭ



>ĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ů͛ĠĚŝƚŝŽŶ�ϮϬϮϱ�ŵĞƚƚĞŶƚ�ĞŶ�ůƵŵŝğƌĞ�ĚĞƐ
ĠǀŽůƵƚŝŽŶƐ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ

ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�ĚĞ
ů͛ĠŐĂůŝƚĠ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů͘�

>͛ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ĚĂŶƐ
ů͛ĞŵƉůŽŝ�ĞƐƚ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ƌĞĐŽŶŶƵĞ�ƋƵ͛ĞŶ�ϮϬϭϰ͕�ŵĂŝƐ�ƌĞƐƚĞ
ŵŽĚĠƌĠĞ͘��ĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƌĠƉŽŶĚĂŶƚĞƐ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĐĞůůĞƐ�ĞŶ
ĨŝŶ�ĚĞ�ĐĂƌƌŝğƌĞ͕�ũƵŐĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŝŶĠŐĂůŝƚĠƐ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ͘�

>ĞƐ�ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ�ĞŶ�ŵĂƚŝğƌĞ�Ě͛ĠŐĂůŝƚĠ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ
ƌĞƐƚĞŶƚ�ƐŝŵŝůĂŝƌĞƐ�͗

�������'ĂƌĂŶƚŝƌ�ĚĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠƐ�ĠƋƵŝƚĂďůĞƐ
�������ZĠĚƵŝƌĞ�ůĞƐ�ĠĐĂƌƚƐ�ƐĂůĂƌŝĂƵǆ
�������&ĂǀŽƌŝƐĞƌ�ƵŶĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ĐĂƌƌŝğƌĞ�ĠƋƵŝůŝďƌĠĞ

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕�ůĞƐ�ĂƚƚĞŶƚĞƐ�ǀĂƌŝĞŶƚ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶƐ�͗
� � � � � � � >ĞƐ� ƉůƵƐ� ũĞƵŶĞƐ� Ǉ� ǀŽŝĞŶƚ� ƵŶ� ůĞǀŝĞƌ� ƉŽƵƌ� ƐĠĐƵƌŝƐĞƌ
ůĞƵƌ�ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ͘
� � � � � � � >ĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ� ĞŶ�ŵŝůŝĞƵ� Ğƚ� ĨŝŶ� ĚĞ� ĐĂƌƌŝğƌĞ� ŝŶƐŝƐƚĞŶƚ
ƐƵƌ�ůĂ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ�Ě͛ĂĐƚŝŽŶƐ�ĐŽŶĐƌğƚĞƐ�Ğƚ�ŵĞƐƵƌĂďůĞƐ͘

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ�͗�ĚĞƐ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶƐ�ǀĂƌŝĂŶƚ�ƐĞůŽŶ�ůΖąŐĞ

ϮϮ



Ϯϯ

ZĞĐŽŵŵĂŶĚĂƚŝŽŶ�ϭ�͗
WŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ůĞƐ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĠƋƵŝƚĂďůĞ

ŕ

^ĞůŽŶ�ůĞƐ�ĐŽŶƚĞǆƚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶŶĞůƐ�Ğƚ�ƐĞĐƚŽƌŝĞůƐ͕�ĚĞƐ�ĂũƵƐƚĞŵĞŶƚƐ�ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĞŶǀŝƐĂŐĠƐ�ƉŽƵƌ�ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ů͛ĠŐĂůŝƚĠ
ĚĞƐ�ĐŚĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ĂĐĐĠůĠƌĞƌ�ůĂ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐĂƌƌŝğƌĞƐ�ĨĠŵŝŶŝŶĞƐ�͗

Ŗ ŗ Ř
+�
���Ð��

�§ÎÐÐ���Î�
���
��4��
�Î�Ð��������������

���
�ĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨƐ�;ŵĞŶƚŽƌĂƚ͕

ƉĂƌƌĂŝŶĂŐĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ͕
ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ�ĂƵ

ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĨĠŵŝŶŝŶͿ
ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠƐ
ŽƵ�ŽƉƚŝŵŝƐĠƐ�ƉŽƵƌ�ŵŝĞƵǆ
ƉƌĠƉĂƌĞƌ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ĂƵǆ

ƉŽƐƚĞƐ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ͘

���������
������
��Î
4����Î
��Î��
Ð�

4Î
���Î���Ï�������
���
�
hŶ�ƐƵŝǀŝ�ƉůƵƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĠ�ĚĞƐ
ƉƌŽŵŽƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ĂĐĐğƐ

ĂƵǆ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ
ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ

Ě͛ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƌ�Ě͛ĠǀĞŶƚƵĞůƐ
ĨƌĞŝŶƐ�Ğƚ�Ě͛ĂũƵƐƚĞƌ�ůĞƐ
ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨƐ�ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ͘

+�4���������Ï�Î���4Î
�
�������Ð������4�

����Ð���

>Ă�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ

ƌĞĐƌƵƚĞƵƌ͘ƐĞ͘Ɛ�Ğƚ�ĚĞƐ
ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĂƵǆ�ďŝĂŝƐ

ŝŶĐŽŶƐĐŝĞŶƚƐ͕�ĐŽƵƉůĠĞ�ă�ĚĞƐ
ƉĂŶĞůƐ�ĚĞ�ƐĠůĞĐƚŝŽŶƐ�ƉůƵƐ
ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠƐ͕�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ�ƵŶĞ
ƉŝƐƚĞ�ƉŽƵƌ�ŐĂƌĂŶƚŝƌ�ƵŶĞ

ĠǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƉůƵƐ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ
ĚĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĞƐ͘

�
Ð���Î���
����Ï�

�����Î��������


�Î������4��������
^ĞůŽŶ�ůĞƐ�ƐƉĠĐŝĨŝĐŝƚĠƐ�ĚĞ
ĐŚĂƋƵĞ�ƐĞĐƚĞƵƌ͕�ĚĞƐ
ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ�ĐŽŵŵĞ

ů͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ǀŝǀŝĞƌƐ�ĚĞ
ƚĂůĞŶƚƐ�ŽƵ�ů͛ŝŶƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ

ƐĞƵŝůƐ�ŝŶĚŝĐĂƚŝĨƐ�ĚĞ
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ

ƉƌŽŵŽƚŝŽŶƐ�ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ
ĞǆƉůŽƌĠĞƐ͘



Ϯϰ

ZĞĐŽŵŵĂŶĚĂƚŝŽŶ�Ϯ�͗
�ĚĂƉƚĞƌ�ůĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ŵŝĞƵǆ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠ͘Ğ͘Ɛ

ŕ Ŗ ŗ Ř
�Î���������
��Î����Ð��
������
4���4�Î������4�
�§���Î
��Î���
�4����Î�Î��
>͛ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƌǇƚŚŵĞƐ

ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ
ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠ͘Ğ͘Ɛ�;ŵŽĚƵůĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ
ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů͕�ŚŽƌĂŝƌĞƐ�ƉůƵƐ
ƐŽƵƉůĞƐ͕�ĨŽƌŵƵůĞƐ�ŚǇďƌŝĚĞƐͿ�ƉĞƵƚ
ġƚƌĞ�ƵŶ�ůĞǀŝĞƌ�ƉŽƵƌ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ

ů͛ĠƋƵŝůŝďƌĞ�ĞŶƚƌĞ�ǀŝĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ
Ğƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ͘

&�����Ð�����
4�����
�
�����������Ï����
�

4����Î�Î���P�P�
�ĞƐ�ĞŶƋƵġƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƐ�ŽƵ�ĚĞƐ
ĞƐƉĂĐĞƐ�ĚĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ƐŽĐŝĂů
ĚĠĚŝĠƐ�ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ĂŝĚĞƌ�ă

ŵŝĞƵǆ�ĐĞƌŶĞƌ�ůĞƐ�ĞŶũĞƵǆ�ůŝĠƐ
ĂƵǆ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ

ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ƉĂƌĞŶƚĂůŝƚĠ͕
ĂŝĚĂŶĐĞ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�Ğƚ�ă�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƌ
ĚĞƐ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ĂĚĂƉƚĠĞƐ͘

���������4�����4����
�

��Î
���4�
�����Ï�����

>͛ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ
ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ŵŽĚĞƐ

Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�;ƐĞŵĂŝŶĞ�ĚĞ
ƋƵĂƚƌĞ�ũŽƵƌƐ͕�ƉĠƌŝŽĚĞƐ�ĚĞ
ƚĞŵƉƐ�ƉĂƌƚŝĞů�ƚĞŵƉŽƌĂŝƌĞ

ĨĂĐŝůŝƚĠͿ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ġƚƌĞ
ĠƚƵĚŝĠĞ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ
ƐĞĐƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵĠƚŝĞƌƐ͘

+�
���Ð������
4�����������4��4�����~

�Î�4�Ð�

����

�ĂŶƐ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ĚĞ
ƚĠůĠƚƌĂǀĂŝů�ĂĐĐƌƵ͕

ů͛ĞŶĐĂĚƌĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ
ƐŽůůŝĐŝƚĂƚŝŽŶƐ�ĞŶ�ĚĞŚŽƌƐ

ĚĞƐ�ŚŽƌĂŝƌĞƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞůƐ
ƌĞƐƚĞ�ƵŶĞ�ƉŝƐƚĞ�ƉŽƵƌ

ĠǀŝƚĞƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ĨůĞǆŝďŝůŝƚĠ
ŶĞ�ƐĞ�ƚƌĂĚƵŝƐĞ�ƉĂƌ�ƵŶĞ
ƐƵƌĐŚĂƌŐĞ�ŝŵƉůŝĐŝƚĞ͘

>͛ĂƌƚŝĐƵůĂƚŝŽŶ� ĞŶƚƌĞ� ǀŝĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ� Ğƚ� ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ� ƌĞƐƚĞ� ƵŶ� ĞŶũĞƵ� ĐůĠ͕� ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ĞŶ� ŵŝůŝĞƵ� Ğƚ� ĞŶ� ĨŝŶ� ĚĞ
ĐĂƌƌŝğƌĞ͘�^ŝ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ŽŶƚ�ĚĠũă� ŝŶƚĠŐƌĠ�ĚĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞ�ĨůĞǆŝďŝůŝƚĠ͕� ů͛ĞŶƋƵġƚĞ�ƐƵŐŐğƌĞ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĂũƵƐƚĞŵĞŶƚƐ
ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ġƚƌĞ�ĞŶǀŝƐĂŐĠƐ�ƉŽƵƌ�ŵŝĞƵǆ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ĂƚƚĞŶƚĞƐ�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠĞƐ͘��ĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ�ǀŝƐĞƌ�ă�͗



Ϯϱ

ZĞĐŽŵŵĂŶĚĂƚŝŽŶ�ϯ�͗
'ĂƌĂŶƚŝƌ�ƵŶĞ�ĠŐĂůŝƚĠ�ƐĂůĂƌŝĂůĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ

ŕ

^ĞůŽŶ�ůĞƐ�ĐŽŶƚĞǆƚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶŶĞůƐ�Ğƚ�ƐĞĐƚŽƌŝĞůƐ͕�ĚĞƐ�ĂũƵƐƚĞŵĞŶƚƐ�ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĞŶǀŝƐĂŐĠƐ�ƉŽƵƌ�ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ů͛ĠŐĂůŝƚĠ
ĚĞƐ�ĐŚĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ĂĐĐĠůĠƌĞƌ�ůĂ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐĂƌƌŝğƌĞƐ�ĨĠŵŝŶŝŶĞƐ�͗

Ŗ ŗ Ř
����
������������4��
�ÐÎ����4������
��Î���

hŶ�ĂƵĚŝƚ�ƉůƵƐ�ƐǇƐƚĠŵĂƚŝƋƵĞ
ĚĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞƐ�ƐĂůĂƌŝĂůĞƐ
ĞŶƚƌĞ�ŚŽŵŵĞƐ�Ğƚ�ĨĞŵŵĞƐ͕

ĞŶ�ƚĞŶĂŶƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞƐ
ŶŝǀĞĂƵǆ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ

Ğƚ�ĚĞƐ�ĠǀŽůƵƚŝŽŶƐ�ĚĞ
ĐĂƌƌŝğƌĞ͕�ƉŽƵƌƌĂŝƚ

ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ĚĞ�ŵŝĞƵǆ�ĐŝďůĞƌ
ůĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞƐ͘

/Î������������
������Î�������
�����

Ð������
Ð�����
�����
�ÎÏ������

�ĞƌƚĂŝŶƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨƐ͕�ĐŽŵŵĞ�ůĂ
ƌĞǀĂůŽƌŝƐĂƚŝŽŶ�ĂƵƚŽŵĂƚŝƋƵĞ
ĚĞƐ�ƌĠŵƵŶĠƌĂƚŝŽŶƐ�ĂƉƌğƐ�ƵŶ

ĐŽŶŐĠ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ŽƵ�ƵŶĞ
ŵĂƚĞƌŶŝƚĠ͕�ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ
ĞŶǀŝƐĂŐĠƐ�ƉŽƵƌ�ĠǀŝƚĞƌ�ĚĞƐ
ĠĐĂƌƚƐ�ĚƵƌĂďůĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ƐĂůĂƌŝĂůĞ͘

�ÎÐ��������Î
��Ð�

Î���Î
Ð��4��

�Î�Ð���������
�
��4Î
�
������Ð����������O

�������
���
�ĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ŝŶĐŝƚĂƚŝǀĞƐ͕
ĐŽŵŵĞ�ĚĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨƐ�ĚĞ
ƐŽƵƚŝĞŶ�ă�ůĂ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽƵ
ĚĞƐ�ƉƌŝŵĞƐ�Ě͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ

ƐƵƌ�ĚĞƐ�ƉŽƐƚĞƐ
ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞŵĞŶƚ�ŵĂƐĐƵůŝŶƐ͕
ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĞǆƉůŽƌĠĞƐ͘

�
Ð���Î�����
�
��Î
��Î��
Ð��ÎÐÐ�������
����������������Î�Î��Î���
^ŝ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ

ŽŶƚ�ĚĠũă�ŝŶŝƚŝĠ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĞŶ
ĐĞ�ƐĞŶƐ͕�ůĂ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉůƵƐ

ĚĠƚĂŝůůĠĞ�ĚĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ
Ě͛ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ƐĂůĂƌŝĂůĞ
ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ�ă

ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ůĂ�ĐŽŶĨŝĂŶĐĞ�ĚĞƐ
ƐĂůĂƌŝĠ͘Ğ͘Ɛ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ
ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ͘



Ϯϲ

ZĞĐŽŵŵĂŶĚĂƚŝŽŶ�ϰ�͗
^ƚƌƵĐƚƵƌĞƌ�ĚĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨƐ�ĂĚĂƉƚĠƐ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ĠƚĂƉĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ

ŕ

>͛ĞŶƋƵġƚĞ�ŵĞƚ�ĞŶ�ĠǀŝĚĞŶĐĞ� ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�Ě͛ƵŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ƉůƵƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĠ�ĚĞƐ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ� ĨĠŵŝŶŝŶƐ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ
ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ĞŶƚƌĠĞ�ĚĂŶƐ�ů͛ĞŵƉůŽŝ͕�ŵĂƚĞƌŶŝƚĠ͕�ĨŝŶ�ĚĞ�ĐĂƌƌŝğƌĞͿ͘�>ĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŵŝƐĞƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ
ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ǀŝƐĞƌ�ă�͗�

Ŗ ŗ Ř
�����������4��

�Î�Ð�����4����
���Î�
�
�����
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���
�ƐƐŽĐŝĞƌ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĠĞƐ�ă�ĚĞƐ

ƐĂůĂƌŝĠĞƐ�ĞŶ�ĚĠďƵƚ�ŽƵ�ĞŶ
ŵŝůŝĞƵ�ĚĞ�ĐĂƌƌŝğƌĞ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ
ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ�ă�ůĞǀĞƌ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ

ĨƌĞŝŶƐ�Ğƚ�ă�ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ůĂ
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ͘

&�������
���ÎÐ���

�
������
�4������������O

�Î���
���
hŶ�ĠĐŚĂŶŐĞ�ƐǇƐƚĠŵĂƚŝƋƵĞ
ĂǀĞĐ�ůĂ�ŚŝĠƌĂƌĐŚŝĞ�ŽƵ�ůĞƐ�Z,
ĂƉƌğƐ�ƵŶ�ĐŽŶŐĠ�ŵĂƚĞƌŶŝƚĠ
ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ĚĞ

ŐĂƌĂŶƚŝƌ�ƵŶĞ�ƌĞƉƌŝƐĞ�ĚĂŶƐ
ĚĞ�ďŽŶŶĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�Ğƚ
Ě͛ĂŶƚŝĐŝƉĞƌ�Ě͛ĠǀĞŶƚƵĞůůĞƐ

ĠǀŽůƵƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ƉŽƐƚĞ͘
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�Î���4Î
���§��Î��Î���

4���Ð�
4����
��4����Î�Î��

hŶĞ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĂ
ƌĠƉĂƌƚŝƚŝŽŶ�ĚĞƐ

ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ
ĂƚƚĞŶƚĞƐ�ŝŵƉůŝĐŝƚĞƐ�ĞŶ

ŵĂƚŝğƌĞ�Ě͛ŝŶǀĞƐƚŝƐƐĞŵĞŶƚ
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů�ƉŽƵƌƌĂŝƚ
ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ�ă�ŵŝĞƵǆ

ĠƋƵŝůŝďƌĞƌ�ůĞƐ�ƚƌĂũĞĐƚŽŝƌĞƐ͘

/Î���������§����������4��
��������
���
�4�

ÐÎ������
>Ă�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ

ĚŝƐƉŽƐŝƚŝĨƐ�ĨĂǀŽƌŝƐĂŶƚ�ůĞƵƌ
ƌƀůĞ�ĚĞ�ĐŽŶƐĞŝů͕�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

ŽƵ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ
ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ĠǀŝƚĞƌ
ƵŶ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞ�Ě͛ŝŶǀŝƐŝďŝůŝƐĂͲ
ƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠĞƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ

ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĠĞƐ͘



Ϯϳ

ZĞĐŽŵŵĂŶĚĂƚŝŽŶ�ϱ�͗
WŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ůĞƐ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ƉŽƵƌ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ�ĚƵƌĂďůĞŵĞŶƚ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ

ŕ

>ĞƐ�ƐƚĠƌĠŽƚǇƉĞƐ�ĚĞ�ŐĞŶƌĞ͕�ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ�ĚĠĐŽŶƐƚƌƵŝƚƐ͕�ĐŽŶƚŝŶƵĞŶƚ�Ě͛ŝŶĨůƵĞŶĐĞƌ�ůĞƐ�ƚƌĂũĞĐƚŽŝƌĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶͲ
ŶĞůůĞƐ͘��ĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĐŝďůĠĞƐ�ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƌĞŶĨŽƌĐĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ůĞ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ŵĞŶƚĂůŝƚĠƐ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�͗�

Ŗ ŗ Ř
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�
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�ĞƐ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ
ďŝĂŝƐ�ĚĞ�ŐĞŶƌĞ�ƉŽƵƌƌĂŝĞŶƚ

ġƚƌĞ�ŐĠŶĠƌĂůŝƐĠĞƐ�ă
ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠ͘Ğ͘Ɛ͕
Ğƚ�ƉĂƐ�ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ

ŵĂŶĂŐĞƌƐ�Ğƚ
ƌĞĐƌƵƚĞƵƌ͘ƐĞ͘Ɛ͘

&�������
���ÎÐ��4��
�
4�ÐÎ������4§�
Ð�����


�����ÎÏ���
hŶ�ƐƵŝǀŝ�ƉůƵƐ�ĨŝŶ�ĚĞƐ

ĚǇŶĂŵŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ͕
ĚĞ�ƌĠŵƵŶĠƌĂƚŝŽŶ�Ğƚ
Ě͛ĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚĞƐ

ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĂŝƚ
Ě͛ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ĐŽƌƌŝŐĞƌ

ůĞƐ�ĠǀĞŶƚƵĞůƐ�ĠĐĂƌƚƐ
ƉĞƌƐŝƐƚĂŶƚƐ͘
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hŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ
ĠƋƵŝƉĞƐ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚĞƐ͕�ǀŝĂ�ĚƵ
ŵĞŶƚŽƌĂƚ�ŝŶǀĞƌƐĠ�ŽƵ�ĚĞƐ
ƌĞƚŽƵƌƐ�Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ

ƐĂůĂƌŝĠĞƐ͕�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞƌ
ă�ƵŶĞ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ

ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ĞŶũĞƵǆ
ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĠƐ�ƉĂƌ

ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ͘

/Î���������Î�4��������
4�����4�����4�

��������
WƌŽŵŽƵǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ

ǀĂƌŝĠƐ͕�ĂƵͲĚĞůă�ĚĞƐ
ƚƌĂũĞĐƚŽŝƌĞƐ�ůŝŶĠĂŝƌĞƐ

ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞƐ͕�ƉĞƌŵĞƚƚƌĂŝƚ
Ě͛ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƌ�ƵŶĞ
ĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞƐ

ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�Ğƚ�Ě͛ŽƵǀƌŝƌ
ůĂ�ǀŽŝĞ�ă�ĚĞƐ�ĐĂƌƌŝğƌĞƐ�ƉůƵƐ

ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĠĞƐ͘



ZĞĐƌƵƚĞƌ� Ğƚ� ŵĂŶĂŐĞƌ� ƐĂŶƐ� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĞƌ� ͗� ů͛ŽƌŝŐŝŶĞ� ƐŽĐŝĂůĞ� Ͳ� >ĞƐ� ϭϬ
ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĂƚŝŽŶƐ�Ě͛���ŽŵƉĠƚĞŶĐĞ��ŐĂůĞ
'ƵŝĚĞ�͗�ůĞ�ĨĂŝƚ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�Ͳ�ĞŵƉůŽǇĞƵƌƐ
'ƵŝĚĞ�͗�ůĞ�ĨĂŝƚ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�Ͳ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ͘Ğ͘Ɛ
ă�ů͛ĞŵƉůŽŝ�Ğƚ�ƐĂůĂƌŝĠ͘Ğ͘Ɛ�
'ƵŝĚĞ�͗�ůĞ�ĨĂŝƚ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ƉƌŝǀĠĞƐ�Ͳ�ĞŵƉůŽǇĞƵƌƐ
'ƵŝĚĞ�͗� ůĞ�ĨĂŝƚ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ƉƌŝǀĠĞƐ�Ͳ�ĐĂŶĚŝĚĂƚ͘Ğ͘Ɛ�ă
ů͛ĞŵƉůŽŝ�Ğƚ�ƐĂůĂƌŝĠ͘Ğ͘Ɛ�
'ƵŝĚĞ� ƌĞůĂƚŝĨ� ă� ůĂ� ŐĞƐƚŝŽŶ� ĚĞƐ� ĚŽŶŶĠĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞƐ� ƉĂƌ� ůĞƐ
ƌĞĐƌƵƚĞƵƌƐ
>ĞƐ�^ŽĨƚ�ƐŬŝůůƐ
�ŽŵŵĞŶƚ�ƌĞĐƌƵƚĞƌ�ƐĂŶƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĞƌ
�ĂĚƌĞƐ�^ĞŶŝŽƌƐ�͗�ƌĞĐƌƵƚĞƌ�ƐĂŶƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĞƌ
ZĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐĞǆƵĞůůĞ
WĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ�͗�ƌĞĐƌƵƚĞƌ�ƐĂŶƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĞƌ

yĬĖ�½ƞ§ĬĦĖÄĝ�ĝĬìÄĦĝƚƚƚrÄùÄĖ·ÝÄùÄúĦĝ
hŶ� ŐƌĂŶĚ� ŵĞƌĐŝ� ă� ŶŽƐ� ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� ĞŶŐĂŐĠƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƵƌ
ƐŽƵƚŝĞŶ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐĂĚƌĞ� ĚĞ� ĐĞƚƚĞ� ĠƚƵĚĞ� ͞&ĞŵŵĞƐ� Θ
�ĂƌƌŝğƌĞƐ�͗�ƵŶ�ĠƚĂƚ�ĚĞƐ�ůŝĞƵǆ͟�͗

�ĂƵƉŚŝŶĞ��ůƵŵŶŝ�Ͳ��ůƵď��ĂƵƉŚŝŶĞ�ĂƵ�&ĠŵŝŶŝŶ
/^�'��ůƵŵŶŝ
^ĂŐĞŵĐŽŵ
�ŐĞŶĐĞ�ĚĞ��ŽƵƌďĞǀŽŝĞ

Ϯϴ
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�ŽŵƉůĠƚĞǌ�ǀŽƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ĞŶ
ǀŝƐŝƚĂŶƚ�ŶŽƚƌĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�͗

ǁǁǁ͘ĂĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞĞŐĂůĞ͘ĐŽŵ

ĐŽŶƚĂĐƚΛĂĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞĞŐĂůĞ͘ĐŽŵ

y·§úúÄŇ�·Ä�qr�·ă½Ä�ēăĬĖ
§··Å½ÄĖ�­�úăĝ�ăĬĦÝòĝ�Ɨ

https://acompetenceegale.com/

