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ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�Ğů� ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ŵƵŶĚŝĂůĞƐ�ĚĞďŝĚŽ�Ă� ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ�
ĚŝĨĞƌĞŶƚĞ͘� �Ŷ� ůŽ� ƉŽůşƟĐŽ͕� ůĂ� ĐĂşĚĂ� ĚĞů� DƵƌŽ� ĚĞ� �ĞƌůşŶ� ƉƌŽǀŽĐſ� Ğů� ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ�
ŽƚƌŽ�ŽƌĚĞŶ�ĚĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ� �ƐƚĂĚŽƐ� Ǉ͕ � ƐŽďƌĞ� ƚŽĚŽ͕� ƵŶ� ĐĂŵďŝŽ� ĞŶ� ůŽƐ� ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ�
ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͘� WŽƌ� ƐƵ� ƉĂƌƚĞ͕� ĞŶ� ůŽ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽ͕� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ĚĞů� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ͕� ũƵŶƚŽ� ĐŽŶ�
ůĂ� ĞĐŽŶŽŵşĂ� ŐůŽďĂůŝǌĂĚĂ͕� ƐƵƐƟƚƵǇĞƌŽŶ� ůŽƐ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� Ǉ� ůĂƐ� ĨŽƌŵĂƐ� ĚĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ƋƵĞ� ƐĞ� ǀĞŶşĂ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂŶĚŽ� ĚĞƐĚĞ� ŵĞĚŝĂĚŽƐ� ĚĞů�
ƐŝŐůŽ�y/y͘�dĂŵďŝĠŶ͕�ƐĞ�ǀŝĞƌŽŶ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƟĚŽƐ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�ůĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�
ƐŽĐŝĂůĞƐ͕�ĚĞ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�Ǉ�ĚĞů�ŵĞĚŝŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ͘

�ĂũŽ�ĞƐƚĞ�ƉĂŶŽƌĂŵĂ͕�Ğů�ŵƵŶĚŽ�ŵŽĚĞƌŶŽ�Ǉ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĄŶĞŽ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�yy/�ĂĚƋƵŝƌŝſ�
ƵŶ�ŶƵĞǀŽ�ƉĞƌĮů͕� ĐƵǇŽ� ƌĂƐŐŽ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ĞƐ� ůĂ�ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉƌŽďůĞŵĂƐ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ĞŶ�ůĂƐ�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ�Ž�͞ĂůĚĞĂƐ�ŐůŽďĂůĞƐ͕͟ �ĚĞďŝĚŽ�Ă�ƋƵĞ�Ğů�ĞƐƉĂĐŝŽ�
ƚƌĂŶƐŶĂĐŝŽŶĂů� ƐĞ� ŚĂ� ĐŽŶƐƟƚƵŝĚŽ� ĞŶ� ůĂ� ŵĂƌĐŽ� ĚĞ� ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ͘� �Ŷ� ŽƚƌĂƐ� ƉĂůĂďƌĂƐ͕� ůŽƐ�
ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƐĞ�ŚĂŶ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽ�ĞŶ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ǀŝĐĞǀĞƌƐĂ͘

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĚŝĐŚŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĂĨĞĐƚĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĂŵĞŶƚĞ�Ăů�ŵƵŶĚŽ�ĚĞ�ŚŽǇ͕ �ĚĞ�ŵŽĚŽ�
ƚĂů�ƋƵĞ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĐŽŵŽ�Ğů�ĐĂŵďŝŽ�ĐůŝŵĄƟĐŽ͕�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ž�ůĂ�ŝŶƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�ůĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�
ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ� ŐůŽďĂůŝǌĂĚĂƐ͕� ůĂƐ� ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ� ŚŝƐƚſƌŝĐŽͲƐŽĐŝĂůĞƐ� ĚĞů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ͕� ůĂƐ�
ƉĂŶĚĞŵŝĂƐ͕�ůĂƐ�ŵŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�Ğů�ĐƌŝŵĞŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͕�ŝŵƉĂĐƚĂŶ�
ƉŽƌ�ŝŐƵĂů�ƚĂŶƚŽ�Ă�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ƌŝĐŽƐ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ�ĐŽŵŽ�Ă�ĂƋƵĞůůŽƐ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�ƉŽďƌĞƐ͘

^ŝŐƵŝĞŶĚŽ� ĞƐƚĂ� ůşŶĞĂ͕� ĞƐƚĞ� ŶƷŵĞƌŽ� ĚĞ� WŽůşƟĐĂ� Ǉ� �ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĂ� ĂůŐƵŶŽƐ� ĚĞ�
ůŽƐ� ĂĐƚƵĂůĞƐ� ƉƌŽďůĞŵĂƐ� ĚĞů� ŵƵŶĚŽ� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĄŶĞŽ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂŶ� ĐŽŶ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ�
ŵĞĚŝŽĂŵďŝĞŶƚĂůĞƐ͕��ĐŽŶ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĂƐ�ƉŽƌ�ůŝĚĞƌĂǌŐŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�Ă�ŶŝǀĞů�ŵƵŶĚŝĂů�
Ǉ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ŵŝƌĂĚĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĐŚŝůĞŶĂ�ƌĞůĂƟǀĂ�Ă�ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�Ǉ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͘

hŶŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ƋƵĞ�ŵĄƐ� ŝŵƉĂĐƚĂ�Ă� ůĂ� ǀŝĚĂ�ŚƵŵĂŶĂ�ĞŶ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĂĐƚƵĂů�
ĞƐ�Ğů� ĐĂŵďŝŽ� ĐůŝŵĄƟĐŽ͘� �ƐƚĞ� ĨĞŶſŵĞŶŽ� ƐĞ� ŝŶŝĐŝſ� ĐŽŶ� ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ� ƌĞǀŽůƵĐŝſŶ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͕� Ă�
ŵĞĚŝĂĚŽƐ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�ys///͕�ĐŽŶ�ůĂ�ŵĄƋƵŝŶĂ�Ă�ǀĂƉŽƌ�Ǉ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞů�ĐĂƌďſŶ�ĐŽŵŽ�ĞŶĞƌŐşĂ�ƋƵĞ�
ŐƌĂĚƵĂůŵĞŶƚĞ� ĨƵĞƌŽŶ� ŐĞŶĞƌĂŶĚŽ� Ğů� ĞĨĞĐƚŽ� ŝŶǀĞƌŶĂĚĞƌŽ� ĞŶ� Ğů� ĐůŝŵĂ͘� >ƵĞŐŽ͕� ůĂ� ƐĞŐƵŶĚĂ�
ƌĞǀŽůƵĐŝſŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�y/y�ƉƌĞƐĞŶƚſ�ŵƷůƟƉůĞƐ�Ǉ�ǀĂƌŝĂĚŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�Ǉ�
ĞŶ�ĞůůŽƐ�ƐƵƐƚĞŶƚſ��ƐƵƐ�ĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂůĞƐ�ůĂ�ĂĐƚƵĂů�ŵƵŶĚŝĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�Ǉ�ƐƵ�
ŝŵƉĂĐƚŽ�ĞŶ�Ğů�ŵĞĚŝŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ͘�

�ů�ĂƌơĐƵůŽ�ƋƵĞ�ŝŶŝĐŝĂ�ůĂ�ƐĞƌŝĞ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŵĞĚŝŽĂŵďŝĞŶƚĂůĞƐ�ƐĞ�ƌĞĮĞƌĞ�
Ăů�ĐĂŵďŝŽ�ĐůŝŵĄƟĐŽ͘�^Ƶ�ĂƵƚŽƌ͕ �ĐŽŶ�Ğů�ơƚƵůŽ�͞�ĂŵďŝŽ�ĐůŝŵĄƟĐŽ�ĂŶƚƌſƉŝĐŽ�Ǉ�ĚĞƐƉůĂǌĂŵŝĞŶƚŽƐ�
ĨŽƌǌĂĚŽƐ͟�ƉƌŽƉŽŶĞ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞ�ĨĞŶſŵĞŶŽ�ŝŵƉůŝĐĂ�Ğů�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ�
ĚĞ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�Ă�ŶŝǀĞů�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ůŽĐĂů�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĨŽƌǌĂĚĂ�ƉƌŽǀŽĐĂŶĚŽ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ƌĞĂĐĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ�ŝŶĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�ƌĞĐĞƉƚŽƌĂƐ͘��ŽŵŽ�ĐŽŶĐůƵƐŝſŶ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�
ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ĞŶ�ĞƐƚĂƐ�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�ĚĞďĞŶ�ĐĂƵƚĞůĂƌ� ůĂ�ƐŽďĞƌĂŶşĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ƉĞƌŽ�Ăů�
ŵŝƐŵŽ�ƟĞŵƉŽ͕�ƉƌŽƚĞŐĞƌ�ĐŽŶ�ŶŽƌŵĂƟǀĂƐ�ĐůĂƌĂƐ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ǉ� ůĂ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞů�
ŵŝƐŵŽ͕�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽƐ�Ǉ�ƉƌŝǀĂĚŽƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ͘

�ů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ƋƵĞ�ƐŝŐƵĞ͕�͞�ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƐŽƐƚĞŶŝďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ĂŵĂǌſŶŝĐĂ�ďƌĂƐŝůĞŹĂ͗�͎ƵŶĂ�
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�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

ŽƉĐŝſŶ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů͍͕͟ �ĚĂ�ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�
ůĂ��ŵĂǌŽŶşĂ�ƟĞŶĞ�ƵŶ�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ƐƵƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůĞƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ͘��ƐƚĞ�
ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ǀŝƐƚĂ� ůůĞǀſ�Ăů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ďƌĂƐŝůĞŹŽ�Ă�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� ůĂ� ƌĞŐŝſŶ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞ�
ůĂƌŐŽ�ƉůĂǌŽ�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƌ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ă�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�
ĐŽŵŽ��ŵĂǌŽŶşĂ�ĞƐƚĂ�ĚĞƐŝŐŶĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ� ƌĞŐŝſŶ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉĂşƐ͕�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�
ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ƐŽďĞƌĂŶşĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�Ă�ůĂ�ĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů͘

�ŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ�Ǉ�ƉŽůşƟĐŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
Ǉ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĞŶ� ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĐŚŝůĞŶĂ͕�ƐĞ�ƉƵďůŝĐĂŶ�ĚŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ͘��ů�ƉƌŝŵĞƌŽ͕�ƐĞ�ƌĞĮĞƌĞ�Ă� ůĂ�
ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ƌĞĂůŝǌĂŶĚŽ�ƵŶ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĐŽŵƉĂƌĂĚŽ�ƐŽďƌĞ�ůŽ�ƉƌŽƉƵĞƐƚŽ�
ĞŶ�ůŽƐ�ƚĞǆƚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵĂƚƌŽ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�
ĚĞ��ŚŝůĞ͘��ů� ƐĞŐƵŶĚŽ͕�Ă�ϳϱ�ĂŹŽƐ�ĚĞ� ƚĞƌŵŝŶĂĚĂ� ůĂ� ƐĞŐƵŶĚĂ�ŐƵĞƌƌĂ�ŵƵŶĚŝĂů� ƐĞ� ƌĞĂůŝǌĂ�ƵŶ�
ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƌ� ĐŽŵŽ� ƐĞ� ĐŽŶĚƵũĞƌŽŶ� ůĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂƐ�ĚĞ�
�ŚŝůĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ĞƐƚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ŵƵŶĚŝĂů͘�

�ů�ĂƌơĐƵůŽ�͞�ǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůŽƐ�>ŝďƌŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�
EĂĐŝŽŶĂů͕͟ �ƐĞ�ƌĞĮĞƌĞ�Ă�ůŽƐ�ĐƵĂƚƌŽ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�ĐƵǇĂ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ�ĐŽŵĞŶǌŽ�
ĞŶ�ϭϵϵϳ͘��ů�ƉĂƐĂƌ�ϮϬ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ͕�Ğů�ĂƵƚŽƌ�ĚĞƚĂůůĂ�ůĂ�ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ƌĞĂůŝǌĂ� ƵŶ� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ĐŽŵƉĂƌĂƟǀŽ� ƐĞŹĂůĂŶĚŽ� ůŽƐ� ƚĞŵĂƐ� ƋƵĞ� ĚĞďĞƌşĂŶ� ĞƐƚĂƌ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĚŽƐ�ĞŶ�ƉƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�ĚĞů�ŐŽďŝĞƌŶŽ͘�&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶĐůƵǇĞ�ƐĞŹĂůĂŶĚŽ�ƋƵĞ�
Ğů�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞů�>ŝďƌŽ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞďĞƌşĂ�ƌĞŇĞũĂƌ�ƵŶ�ƉŽůşƟĐĂ�ƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�Ǉ�ŶŽ�ƵŶĂ�
ƉŽůşƟĐĂ�ƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽ

�ů�ĂƌơĐƵůŽ�͞�ŚŝůĞ�Ǉ� ůĂ�^ĞŐƵŶĚĂ�'ƵĞƌƌĂ�DƵŶĚŝĂů͘��ůŐƵŶĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�
Ǉ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ͕͟ �Ɛŝ�ďŝĞŶ�ŝŶĚŝĐĂ�ƋƵĞ�Ğů�ƉĂşƐ�ŶŽ�ƉĂƌƟĐŝƉſ�ĚŝĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ĐŽŶŇĂŐƌĂĐŝſŶ�
ŵƵŶĚŝĂů͕�ĐƵĂŶĚŽ�Ăů�ĮŶĂů�ĚĞů�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ƐĞ�ƐƵŵŽ�Ă�ůĂƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ�ĂůŝĂĚĂƐ�Ǉ�ƌŽŵƉŝſ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�
ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂƐ� ĐŽŶ� Ğů� �ũĞ͕� ƌĞĐŝďŝſ� ůĂ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� ŵŝůŝƚĂƌ� ĚĞ� �ƐƚĂĚŽƐ� hŶŝĚŽƐ� Ǉ� ĞƐƚĂ� ĂůŝĂŶǌĂ�
ƉĞƌŵŝƟſ�ůĂ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�Ğ�ůĂƐ�&ƵĞƌǌĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͘�WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ƐĞŹĂůĂ�Ğů�ĂƵƚŽƌ�ƋƵĞ�͙͞ůĂ�
ŐƵĞƌƌĂ�ƉĞƌĮůſ�ĂůŐƵŶĂƐ�ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ƋƵĞ�ŵĂŶƟĞŶĞŶ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ŚĂƐƚĂ�
ŚŽǇ�ĚşĂ͘��ŶƚƌĞ�ĞƐƚĂƐ�ĚĞƐƚĂĐĂŶ�ůĂƐ�ǀĞŶƚĂũĂƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Đŝǀŝů�ŵŝůŝƚĂƌ�ĐŽƌƌĞĐƚĂ͕�ƉƌŽƉŝĂ�ĚĞ�
ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ͕�ƵŶĂ�ďƵĞŶĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ƐƵ�ƉŽůşƟĐĂ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�Ǉ�ƐƵ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�
ĚĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ͕�Ğů�ǀĂůŽƌ�ŐĞŽĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�ĚĞ��ŚŝůĞ͕�ĐƵǇĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ƐĞ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂ�ĞŶ�
ůŽƐ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ͘͟

�Ŷ�dĞŵĂƐ�ĚĞ��ĐƚƵĂůŝĚĂĚ�ƐĞ�ƉƵďůŝĐĂ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�͞�ŚŝŶĂ Ɛ͛�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ǁĞƐƚĞƌŶ�ǁŽƌůĚ͕͟ � ĐƵǇŽ� ƉƌŽƉſƐŝƚŽ� ĞƐ� ĂŶĂůŝǌĂƌ� ĂůŐƵŶŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ� Ǉ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� Ǉ�
ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌ� ůĂƐ�ďĂƐĞƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�Ǉ� ůŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ƋƵĞ��ŚŝŶĂ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂ�ƉĂƌĂ�
ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĞ͘��ů�ŵŝƐŵŽ�ƟĞŵƉŽ͕�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ůŽƐ�
ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ĂŶƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞŐƵŝƌĄ�Ğů�ƉĂşƐ�ĂƐŝĄƟĐŽ�ĞŶ� ůĂƐ�ĨƵƚƵƌĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ�
Ǉ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�Ă�ŶŝǀĞů�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͘��Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝſŶ͕�Ğů�ĂƵƚŽƌ�ƐĞŹĂůĂ�ƋƵĞ�ůĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƉŽůşƟĐĂ͕�
ŵŝůŝƚĂƌ� Ǉ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ� ĞƐ� ĐŽŚĞƌĞŶƚĞ� ĐŽŶ� ƐƵ� ƉƌŽŐƌĞƐŽ� ĐŽŵŽ� ŶĂĐŝſŶ͕� ƌĂǌſŶ� ƉŽƌ� ůĂ� ƋƵĞ� Ğů�
ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĐŚŝŶŽ�ĞƐƚĄ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�Ă�ĂĐĞƉƚĂƌ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ͕� ƐŝĞŵƉƌĞ�ƋƵĞ�
ĞůůĂƐ�ƐĞ�ĂůŝŶĞĞŶ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ͘

WŽƌ�ƷůƟŵŽ͕�ĞƐƚĞ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƉƵďůŝĐĂ�Ğů�ĞŶƐĂǇŽ�͞�ůŝŵĂƚĞ�ƉŽůŝĐǇ�
ĂŶĚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŶĂƟŽŶĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝŶ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ͘͟ ��ů�
ƚĞǆƚŽ�ƚŽŵĂ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ůĂƐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ŝŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů�ƉĂŶĞů�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƐŽďƌĞ�Ğ�
ĐĂŵďŝŽ� ĐůŝŵĄƟĐŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘� �Ŷ� ĞƐĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ͕� ůŽƐ� ĐŝĞŶơĮĐŽƐ� ƌĞƵŶŝĚŽƐ�ƉƌĞĚŝũĞƌŽŶ�ƋƵĞ�
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9

Editorial

ĂƵŶƋƵĞ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ƐŝŐŶĂƚĂƌŝŽƐ� ĚĞů� �ĐƵĞƌĚŽ� ĚĞ� WĂƌşƐ� ĐƵŵƉůŝĞƌĂŶ� ĐŽŶ� ƐƵƐ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ�
ůĂƐ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂƐ� ŵƵŶĚŝĂůĞƐ� ĂƵŵĞŶƚĂƌşĂŶ� ĞŶ� ŵĄƐ� ĚĞ� ĚŽƐ� ŐƌĂĚŽƐ� ŚĂĐŝĂ� ĮŶĞƐ� ĚĞů� ƐŝŐůŽ�
yy/͘�dĞŶŝĞŶĚŽ�ĐŽŵŽ�ƉƌĞŵŝƐĂ�ĞƐƚĞ�ƉůĂŶƚĞĂŵŝĞŶƚŽ͕�Ğů�ĂƵƚŽƌ� ƐĞ�ƉƌĞŐƵŶƚĂ͕�͎�ƵĄůĞƐ� ƐŽŶ� ůĂƐ�
ŝŵƉůŝĐĂŶĐŝĂƐ� ŐĞŽƉŽůşƟĐĂƐ� Ǉ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ĚĞ� ƚĂůĞƐ� ĐĂŵďŝŽƐ� ĐůŝŵĄƟĐŽƐ͍͕� ͎�ſŵŽ� ƐĞ� ǀĞ� Ğů�
ĨƵƚƵƌŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĐůŝŵĂ�ĐĂŵďŝĂŶƚĞ͍͕�Ǉ�͎ YƵĠ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�
ƐŝŐƵĞŶ�ĞƐƚĂŶĚŽ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ƉŽůşƟĐŽƐ�ůĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�ƋƵĞ�ďƵƐĐĂŶ�
ĚĞƚĞŶĞƌ�Ğů�ĐĂůĞŶƚĂŵŝĞŶƚŽ�ŐůŽďĂů�Ǉ�ƉƌŽƚĞŐĞƌ�Ă�ƐƵ�ƉƵĞďůŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�ĚĞů�ĐĂŵďŝŽ�
ĐůŝŵĄƟĐŽ͍��ƐƚĂƐ�ƐŽŶ�ůĂƐ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�ƋƵĞ�Ğů�ĞŶƐĂǇŽ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ĂĐůĂƌĂƌ͘

dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƚĞŵĂƐ�ƚƌĂƚĂĚŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶĐůƵǇĞŶ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�WŽůşƟĐĂ�
Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ƵŶ� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ĞƐƚƵĚŝĂƌ� Ǉ� ĐŽŶŽĐĞƌ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĚĞ� ůŽƐ�
ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌŽǀŽĐĂ�Ğů�ĨĞŶſŵĞŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ŐůŽďĂůŝǌĂĐŝſŶ͘

&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ƐĞ�ĂŐƌĂĚĞĐĞ�ůĂ�ŐĞŶƟůĞǌĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ƉƵƐŝĞƌŽŶ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�
WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƐƵƐ�ƚĞǆƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂƉŽƌƚĂƌ�Ăů�ĚĞďĂƚĞ�Ǉ�ůĂ�ƌĞŇĞǆŝſŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ƚĞŵĂƐ�ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ�
Ă�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ĚĞĨĞŶƐĂ͘

�ƌ͘ �'ƵŝůůĞƌŵŽ��ƌĂǀŽ��ĐĞǀĞĚŽ
�ĚŝƚŽƌ�ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ
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ϭϬ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

Wh�>/^,/E'

/Ŷ� ƚŚĞ� ŐůŽďĂůŝǌĞĚ� ǁŽƌůĚ͕� Ăƚ� ƚŚĞ� ĞŶĚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚǁĞŶƟĞƚŚ� ĐĞŶƚƵƌǇ͕ � ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ƐĞǀĞƌĂů�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŐůŽďĂů� ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƐŽĐŝĞƚǇ͘�WŽůŝƟĐĂůůǇ͕ � ƚŚĞ� ĨĂůů�ŽĨ� ƚŚĞ��ĞƌůŝŶ�tĂůů� ůĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽƌĚĞƌ�
ŽĨ� ƌĞůĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�^ƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ͕�ĂďŽǀĞ�Ăůů͕� Ă� ĐŚĂŶŐĞ� ŝŶ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ� ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘� &Žƌ� ŝƚƐ�ƉĂƌƚ͕�
ĞĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ͕ � ƚŚĞ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ƐŽĐŝĞƚǇ͕ � ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŐůŽďĂůŝǌĞĚ� ĞĐŽŶŽŵǇ͕ � ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƐŽĐŝĞƚǇ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŵŝĚͲϭϵƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘��ůƐŽ͕�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐ͕�ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͘

hŶĚĞƌ� ƚŚŝƐ� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕� ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ǁŽƌůĚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ϮϭƐƚ� ĐĞŶƚƵƌǇ�
ĂĐƋƵŝƌĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ƉƌŽĮůĞ͕�ƚŚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽďůĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌŝƐĞ�ŝŶ�ůŽĐĂů�ƐŽĐŝĞƟĞƐ�Žƌ�͞ŐůŽďĂů�ǀŝůůĂŐĞƐ͕͟ �ďĞĐĂƵƐĞ�ƚƌĂŶƐŶĂƟŽŶĂů�ƐƉĂĐĞ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ͘�/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ�
ŚĂǀĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ͘

dŚĞƐĞ� ƉƌŽďůĞŵƐ� ĂůƐŽ� ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞůǇ� ĂīĞĐƚ� ƚŽĚĂǇ Ɛ͛� ǁŽƌůĚ͕� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ĂƐƉĞĐƚƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ�
ĐŚĂŶŐĞ͕� ƐĞĐƵƌŝƚǇ� Žƌ� ŝŶƐĞĐƵƌŝƚǇ͕ � ŐůŽďĂůŝǌĞĚ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƌĞůĂƟŽŶƐ͕� ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͕� ƉĂŶĚĞŵŝĐƐ͕� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ŵŝŐƌĂƟŽŶ͕� ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ� ĐƌŝŵĞ͕� ĂŵŽŶŐ� ŽƚŚĞƌƐ͕�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�ƌŝĐŚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉŽŽƌ�ŽŶĞƐ͘

&ŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ůŝŶĞ͕� WŽůşƟĐĂ� Ǉ� �ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ƉƌĞƐĞŶƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞĂů� ƉƌŽďůĞŵƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ǁŽƌůĚ�ƚŚĂƚ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ďǇ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŚƵŵĂŶ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ƌĞĂů�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŝƐ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘�
dŚŝƐ� ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ǁĂƐ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ƌĞǀŽůƵƟŽŶ͕� ĂƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŝĚͲϭϴƚŚ� ĐĞŶƚƵƌǇ͕ �ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƐƚĞĂŵ�ĞŶŐŝŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĐŽĂů�ĂƐ�ĞŶĞƌŐǇ�ƚŚĂƚ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�
ĞīĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ͘�dŚĞŶ͕� ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ƌĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŶŝŶĞƚĞĞŶƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŵƵůƟƉůĞ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝĞĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ƚŚĞ�
ƌĞĂů�ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘

dŚĞ�ĂƌƟĐůĞ�ƚŚĂƚ�ďĞŐŝŶƐ�ƚŚĞ�ƐĞƌŝĞƐ�ŽŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ĐůŝŵĂƚĞ�
ĐŚĂŶŐĞ͘�dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ͕ �ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ�͞�ŶƚŚƌŽƉŝĐ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌĐĞĚ�ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ͟�
ƉƌŽƉŽƐĞƐ� ƚŚĂƚ� ŝƚ� ŝŵƉůŝĞƐ� ƚŚĞ� ŐƌŽǁƚŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ� Ăƚ� ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ůĞǀĞů�ŝŶ�Ă�ĨŽƌĐĞĚ�ǁĂǇ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƌĞĂĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ŝŶƐƚĂďŝůŝƚǇ�
ĂŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ� ƐŽĐŝĞƟĞƐ͘� �Ɛ� Ă� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕� ŝƚ� ƐƚĂƚĞƐ� ƚŚĂƚ� ƉƵďůŝĐ� ƉŽůŝĐŝĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞƐĞ�
ƐŽĐŝĞƟĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶĂƌǇ�ŶĂƟŽŶĂů� ƐŽǀĞƌĞŝŐŶƚǇ͕ �ďƵƚ�Ăƚ� ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ǁŝƚŚ�
ĐůĞĂƌ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ƚŚĞƌĞŽĨ�ďǇ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ƐƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ŽŶĞƐ͘

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚƵĚǇ͕ �͞^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌĂǌŝůŝĂŶ��ŵĂǌŽŶ�ƌĞŐŝŽŶ͗�Ă�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŽƉƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͍�͕͞ �ŚĞ�ƌĞĂůŝǌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŵĂǌŽŶ�
ŚĂƐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂƐ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ� ŝƚƐ�ƉŽƚĞŶƟĂů� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�dŚŝƐ�ǀŝĞǁ� ůĞĚ� ƚŚĞ��ƌĂǌŝůŝĂŶ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŶŐ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĂƐ��ŵĂǌŽŶŝĂ�ƚŚŝƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂƐ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
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Editorial

ƌĞŐŝŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ͕ � ŶĂƟŽŶĂů� ƐĞĐƵƌŝƚǇ� ĂŶĚ� ƐŽǀĞƌĞŝŐŶƚǇ� ŝƐ� ŶĞĞĚĞĚ� ƚŽ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ� ƚŽ�
ƌĞŐŝŽŶĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘

tŝƚŚ� ƌĞŐĂƌĚ� ƚŽ� ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů� ĂŶĚ� ƉŽůŝƟĐĂů� ĨĂĐƚŽƌƐ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ� ĂŶĚ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ŝŶ�
�ŚŝůĞĂŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ͕ �ƚǁŽ�ǁŽƌŬƐ�ĂƌĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŚĞ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶƐĞ�ƉŽůŝĐǇ�
ďǇ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�Ă�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ĚĞĨĞŶƐĞ�
ďŽŽŬƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŚŝůĞĂŶ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ĞĨĞŶƐĞ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ͕�ϳϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�
ǁŽƌůĚ�ǁĂƌ�//͕�ŝƐ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ��ŚŝůĞ Ɛ͛�ĚŝƉůŽŵĂƟĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚŝƐ�ŐůŽďĂů�ĐŽŶŇŝĐƚ͘�

dŚĞ�ĂƌƟĐůĞ� ͞�ǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ��ĞĨĞŶƐĞ�WŽůŝĐǇ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ��ŽŽŬƐ�ŽĨ�EĂƟŽŶĂů��ĞĨĞŶƐĞ͟�
ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ďŽŽŬƐ�ŽĨ�EĂƟŽŶĂů��ĞĨĞŶƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ďĞŐĂŶ�ŝŶ�ϭϵϵϳ͘��ŌĞƌ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�Ă�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ� ƚŚĞ� ƚŽƉŝĐƐ� ƚŚĂƚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ� ŝŶ� ŽĸĐŝĂů� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͘�&ŝŶĂůůǇ͕ �ŚĞ�ĐŽŶĐůƵĚĞƐ�ďǇ�ƉŽŝŶƟŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŽŬ�ŽĨ��ĞĨĞŶƐĞ�
ƐŚŽƵůĚ�ƌĞŇĞĐƚ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ƐƚĂƚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ

dŚĞ�ĂƌƟĐůĞ�͞�ŚŝůĞ�ĂŶĚ�tŽƌůĚ�tĂƌ� //͘�^ŽŵĞ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͕͟ �
ǁŚŝůĞ� ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ĚŝĞĐƚůǇ� ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŐůŽďĂů�ĐŽŶŇĂŐƌĂƟŽŶ͕�
ǁŚĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ŝƚ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ��ůůŝĞĚ�ƉŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ďƌŽŬĞ�ĚŝƉůŽŵĂƟĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ǆŝƐ͕� ŝƚ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� hŶŝƚĞĚ� ^ƚĂƚĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚŝƐ� ĂůůŝĂŶĐĞ�
ĂůůŽǁĞĚ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽƵƚ�
ƚŚĂƚ� ͘͞ ͘͘� ƚŚĞ�ǁĂƌ�ƉƌŽĮůĞĚ�ƐŽŵĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ŝƐƐƵĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĚĞĨĞŶƐĞ� ƚŚĂƚ� ƌĞŵĂŝŶ� ŝŶ� ĨŽƌĐĞ� ƚŽ�
ƚŚŝƐ�ĚĂǇ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�Ă�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�Đŝǀŝů�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ͕�ƚǇƉŝĐĂů�ŽĨ�Ă�
ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ŐŽŽĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝƚƐ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĚĞĨĞŶƐĞ�ƉŽůŝĐǇ͕ �
ĂŶĚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ��ŚŝůĞ Ɛ͛�ŐĞŽƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ǀĂůƵĞ͕�ƚŚĞ�ǀĂůŝĚŝƚǇ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘͟

/Ŷ��ƵƌƌĞŶƚ��īĂŝƌƐ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝƐŚĞƐ�ĂƌƟĐůĞ�͞�ŚŝŶĂ Ɛ͛�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ�
ǁŽƌůĚ͕͟ �ǁŚŽƐĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ĂŶĂůǇǌĞ�ƐŽŵĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ƚŚĞ� ƉŽůŝƟĐĂů� ďĂƐĞƐ� ĂŶĚ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ŽďũĞĐƟǀĞƐ� ƚŚĂƚ� �ŚŝŶĂ� ďĂƐĞƐ� ƚŽ� ĞƐƚĂďůŝƐŚ� ƉŽůŝĐŝĞƐ� ǁŝƚŚ�
tĞƐƚĞƌŶ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘� �ƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕� ĚĞƐĐƌŝďĞ� ƚŚĞ� ĂŶƟĐŝƉĂƟŽŶ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� �ƐŝĂŶ�
ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ůĞǀĞů͘�/Ŷ�
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƉŽůŝƟĐĂů͕�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂƐ�Ă�ŶĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŚǇ�ƚŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝƐ�ŚĞƌĞ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďŽƵŶĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘

&ŝŶĂůůǇ͕ �WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƉƵďůŝĐ� ƚŚĞ�ĞƐƐĂǇ�͞�ůŝŵĂƚĞ�ƉŽůŝƟĐƐ�ĂŶĚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�
ǁŚĞŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŶĂƟŽŶĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝŶ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ͘͟ �dŚĞ�ƚĞǆƚ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϴ�ZĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�WĂŶĞů�ŽŶ��ŚĂŶŐĞ͘�KŶ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ͕�
ƚŚĞ�ĂƐƐĞŵďůĞĚ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�Ăůů�ƐŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�
ǁŽƵůĚ�ŵĞĞƚ� ƚŚĞŝƌ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ͕� ŐůŽďĂů� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ǁŽƵůĚ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƚŽ�ŵŽƌĞ�ĚĞŐƌĞĞƐ�
ƚŽ�ϮϭƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ĮŶĞƐ͘�,ĂǀŝŶŐ�ĂƐ�ŝƚƐ�ƉƌĞŵŝƐĞ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ǁŽŶĚĞƌƐ͕�tŚĂƚ�ĂƌĞ�
ƚŚĞ�ŐĞŽƉŽůŝƟĐĂů�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ͍�,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĐůŝŵĂƚĞ͍�ĂŶĚ�tŚĂƚ�ƉŽůŝƟĐĂů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�
ƌĞŵĂŝŶ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƚŽ� >ĂƟŶ� �ŵĞƌŝĐĂŶ� ƉŽůŝĐǇ�ŵĂŬĞƌƐ� ůŽŽŬŝŶŐ� ƚŽ� ƐƚŽƉ� ŐůŽďĂů� ǁĂƌŵŝŶŐ� ĂŶĚ�
ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͍�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞƐƐĂǇ�ƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ĐůĂƌŝĨǇ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϲ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳͲϭϱ

ϭϮ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

�ůů�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ƐĞƚ�
ĨŽƌ� ĂŶĚ� ƐƚƵĚǇ� Ă� ůŝƩůĞ� ďŝƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐƌŽƐƐͲĐƵƫŶŐ�ƉƌŽďůĞŵƐ� ƚŚĂƚ� ĐĂƵƐĞ� ƚŚĞ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ŽĨ�
ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ͘

&ŝŶĂůůǇ͕ �ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ǁŚŽ�ƉƵƚ�ŝŶ�Ă�ĂŶĚ�WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞǆƚƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞďĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞĨĞŶƐĞ͘

�ƌ͘ �'ƵŝůůĞƌŵŽ��ƌĂǀŽ��ĐĞǀĞĚŽ
�ĚŝƚŽƌ�ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϲ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳͲϭϱ

ϭϯ

Editorial

Wh�>/����K

EŽ�ŵƵŶĚŽ�ŐůŽďĂůŝǌĂĚŽ�ĚŽ�ĮŶĂů�ĚŽ�ƐĠĐƵůŽ�yy͕�ŚŽƵǀĞ�ǀĄƌŝĂƐ�ŵƵĚĂŶĕĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ŶŽ�
ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ƌĞůĂĕƁĞƐ�ŐůŽďĂŝƐ�ĚĞǀŝĚŽ�ă�ƉƌĞƐĞŶĕĂ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞ͘�WŽůŝƟĐĂŵĞŶƚĞ͕�
Ă�ƋƵĞĚĂ�ĚŽ�DƵƌŽ�ĚĞ��Ğƌůŝŵ�ůĞǀŽƵ�ĂŽ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŽƵƚƌĂ�ŽƌĚĞŵ�ĚĞ�ƌĞůĂĕƁĞƐ�ĞŶƚƌĞ�
ĞƐƚĂĚŽƐ� Ğ͕� ƐŽďƌĞƚƵĚŽ͕� Ă� ƵŵĂ�ŵƵĚĂŶĕĂ� ŶŽƐ� ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͘� �ĐŽŶŽŵŝĐĂŵĞŶƚĞ͕�
Ă� ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ� ĚŽ� ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͕� ũƵŶƚĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŵ� Ă� ĞĐŽŶŽŵŝĂ� ŐůŽďĂůŝǌĂĚĂ͕� ƐƵďƐƟƚƵŝƵ�
ŽƐ� ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ� Ğ� ĨŽƌŵĂƐ� ĚĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ� Ğ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ĚĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ƋƵĞ� ǀŝŶŚĂ� ƐĞ�
ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞŶĚŽ� ĚĞƐĚĞ�ŵĞĂĚŽƐ� ĚŽ� ƐĠĐƵůŽ� y/y͘� �ůĠŵ�ĚŝƐƐŽ͕� ĂƐ� ĄƌĞĂƐ� ĚĞ� ƌĞůĂĕƁĞƐ� ƐŽĐŝĂŝƐ͕�
ĐƵůƚƵƌĂ�Ğ�ŵĞŝŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ĞƐƚĂǀĂŵ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƟĚĂƐ�ĐŽŵ�Ă�ŵƵĚĂŶĕĂ͘

EĞƐƐĂ�ƉĂŝƐĂŐĞŵ͕�Ž�ŵƵŶĚŽ�ŵŽĚĞƌŶŽ�Ğ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌąŶĞŽ�ĚŽ�ƐĠĐƵůŽ�yy/�ĂĚƋƵŝƌŝƵ�Ƶŵ�
ŶŽǀŽ�ƉĞƌĮů͕�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĂ�ƋƵĂů�Ġ�Ă�ŵƵůƟĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�
ƋƵĞ� ƐƵƌŐĞ� ŶĂƐ� ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ� ůŽĐĂŝƐ� ŽƵ� ŶĂƐ� ͞ĂůĚĞŝĂƐ� ŐůŽďĂŝƐ͕͟ � ƉŽŝƐ� Ž� ĞƐƉĂĕŽ� ƚƌĂŶƐŶĂĐŝŽŶĂů�
ĨŽŝ� ĐŽŶƐƟƚƵşĚŽ�ŶŽ�ąŵďŝƚŽ�ĚĂ� ŐůŽďĂůŝǌĂĕĆŽ͘� �ŵ�ŽƵƚƌĂƐ�ƉĂůĂǀƌĂƐ͕� ŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�
ƚŽƌŶĂƌĂŵͲƐĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�Ğ�ǀŝĐĞͲǀĞƌƐĂ͘

�ƐƐĞƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ƚĂŵďĠŵ�ĂĨĞƚĂŵ�ŝŶƚĞƌĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�Ž�ŵƵŶĚŽ�ĚĞ�ŚŽũĞ͕�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ƋƵĞ�
ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ĐŽŵŽ� ŵƵĚĂŶĕĂƐ� ĐůŝŵĄƟĐĂƐ͕� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� ŽƵ� ŝŶƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͕� ƌĞůĂĕƁĞƐ� ĞĐŽŶƀŵŝĐĂƐ�
ŐůŽďĂůŝǌĂĚĂƐ͕� ĂƐ� ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂƐ� ŚŝƐƚſƌŝĐŽͲƐŽĐŝĂŝƐ� ĚŽ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ͕� ƉĂŶĚĞŵŝĂƐ͕�
ŵŝŐƌĂĕĆŽ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĐƌŝŵĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƵƚƌŽƐ͕� ŝŵƉĂĐƚĂŵ�ƚĂŶƚŽ�ŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ƌŝĐŽƐ�
ĚŽ�ŵƵŶĚŽ�ƋƵĂŶƚŽ�ĂƋƵĞůĞƐ�ƐĆŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�ƉŽďƌĞƐ͘

^ĞŐƵŝŶĚŽ�ĞƐƐĂ�ůŝŶŚĂ͕�WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĂůŐƵŶƐ�ĚŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĂƚƵĂŝƐ�ĚŽ�
ŵƵŶĚŽ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌąŶĞŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂŵ�ĐŽŵ�ĨĂƚŽƌĞƐ�ĂŵďŝĞŶƚĂŝƐ͕�ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĂƐ�
ƉĞůĂ� ůŝĚĞƌĂŶĕĂ� ĞĐŽŶƀŵŝĐĂ� ŐůŽďĂů� Ğ� Ƶŵ� ŽůŚĂƌ� ƉĂƌĂ� Ă� ƌĞĂůŝĚĂĚĞ� ĐŚŝůĞŶĂ� Ğŵ� ƋƵĞƐƚƁĞƐ� ĚĞ�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�Ğ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͘

hŵ�ĚŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ƋƵĞ�ŵĂŝƐ�ŝŵƉĂĐƚĂ�Ă�ǀŝĚĂ�ŚƵŵĂŶĂ�ŶĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ�ĂƚƵĂů�Ġ�Ă�ŵƵĚĂŶĕĂ�
ĐůŝŵĄƟĐĂ͘��ƐƐĞ�ĨĞŶƀŵĞŶŽ�ĐŽŵĞĕŽƵ�ĐŽŵ�Ă�ƉƌŝŵĞŝƌĂ�ƌĞǀŽůƵĕĆŽ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͕�Ğŵ�ŵĞĂĚŽƐ�ĚŽ�
ƐĠĐƵůŽ�ys///͕� ĐŽŵ�Ž�ŵŽƚŽƌ�Ă�ǀĂƉŽƌ�Ğ�Ž�ƵƐŽ�ĚŽ�ĐĂƌǀĆŽ�ĐŽŵŽ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ƋƵĞ�ŐƌĂĚƵĂůŵĞŶƚĞ�
ŐĞƌŽƵ�Ž�ĞĨĞŝƚŽ�ĞƐƚƵĨĂ�ŶŽ�ĐůŝŵĂ͘��ŵ�ƐĞŐƵŝĚĂ͕�Ă�ƐĞŐƵŶĚĂ�ƌĞǀŽůƵĕĆŽ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚŽ�ƐĠĐƵůŽ�y/y�
ĂƉƌĞƐĞŶƚŽƵ�ŵƷůƟƉůĂƐ� Ğ� ǀĂƌŝĂĚĂƐ�ŵƵĚĂŶĕĂƐ� ŶĂ� ŝŶĚƷƐƚƌŝĂ� Ğ� ŶĞůĂƐ� ƉƌŽĐĞƐƐŽƵ� ƐƵĂƐ� ďĂƐĞƐ�
ĞƐƚƌƵƚƵƌĂŝƐ�Ă�ĂƚƵĂů�ŐůŽďĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�ĞĐŽŶŽŵŝĂ�Ğ�ƐĞƵ�ŝŵƉĂĐƚŽ�ƐŽďƌĞ�Ž�ŵĞŝŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ͘

K�ĂƌƟŐŽ�ƋƵĞ�ŝŶŝĐŝĂ�Ă�ƐĠƌŝĞ�ƐŽďƌĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĕƁĞƐ�ĂŵďŝĞŶƚĂŝƐ�Ěŝǌ�ƌĞƐƉĞŝƚŽ�ăƐ�ŵƵĚĂŶĕĂƐ�
ĐůŝŵĄƟĐĂƐ͘� ^ĞƵ� ĂƵƚŽƌ͕ � ĐŽŵ� Ž� ơƚƵůŽ� ͞DƵĚĂŶĕĂ� ĐůŝŵĄƟĐĂ� ĂŶƚƌſƉŝĐĂ� Ğ� ĚĞƐůŽĐĂŵĞŶƚŽ�
ĨŽƌĕĂĚŽ͟�ƉƌŽƉƁĞ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞ�ĨĞŶƀŵĞŶŽ�ĞŶǀŽůǀĞ�Ž�ĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵĞŶƚŽƐ�
ƉŽƉƵůĂĐŝŽŶĂŝƐ�Ğŵ�ŶşǀĞů� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ğ� ůŽĐĂů�ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ĨŽƌĕĂĚĂ�ĐĂƵƐĂŶĚŽ�ǀĄƌŝĂƐ� ƌĞĂĕƁĞƐ�
ĚĞ� ŝŶƐƚĂďŝůŝĚĂĚĞ� Ğ� ĐŽŶŇŝƚŽƐ� ŶĂƐ� ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ� ƌĞĐĞƉƚŽƌĂƐ͘� �ŽŵŽ� ĐŽŶĐůƵƐĆŽ͕� ĂĮƌŵĂ� ƋƵĞ�
ĂƐ� ƉŽůşƟĐĂƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ� ŶĞƐƐĂƐ� ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ� ĚĞǀĞŵ�ĂƐƐĞŐƵƌĂƌ� Ă� ƐŽďĞƌĂŶŝĂ� ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ŵĂƐ� ĂŽ�
ŵĞƐŵŽ�ƚĞŵƉŽ�ƉƌŽƚĞŐĞƌ�ĐŽŵ�ƌĞŐƵůĂŵĞŶƚĂĕƁĞƐ�ĐůĂƌĂƐ�Ž�ƵƐŽ�ĚŽ�ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ�Ğ�Ă�ĂƋƵŝƐŝĕĆŽ�ƉŽƌ�
ĞƐƚĂĚŽƐ�ĞƐƚƌĂŶŐĞŝƌŽƐ�Ğ�ƉƌŝǀĂĚŽƐ͘

K�ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ĞƐƚƵĚŽ͕�͞ �ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ƐƵƐƚĞŶƚĄǀĞů�ĚĂ��ŵĂǌƀŶŝĂ��ƌĂƐŝůĞŝƌĂ͗�ƵŵĂ�ŽƉĕĆŽ�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ƉĂƌĂ�Ă�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ�ĚĂ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ƌĞŐŝŽŶĂů͍͕͟ �ƉĞƌĐĞďĞ�ĞůĞ͕�ƋƵĞ�Ă��ŵĂǌƀŶŝĂ�ƚĞŵ�
ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ĞĐŽŶƀŵŝĐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ƐĞƵƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂŝƐ͘��ƐƐĂ�ǀŝƐĆŽ�ůĞǀŽƵ�Ž�ŐŽǀĞƌŶŽ�



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϲ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳͲϭϱ

ϭϰ

�ĐĂĚĞŵŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�WŽůşƟĐŽƐ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ

ďƌĂƐŝůĞŝƌŽ�Ă�ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƌ�Ă�ƌĞŐŝĆŽ�ĐŽŵ�ƵŵĂ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�ĚĞ�ůŽŶŐŽ�ƉƌĂǌŽ�ĐŽŵ�Ž�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�
ŝŶƚĞŐƌĂƌ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ă�ĞĐŽŶŽŵŝĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů͘�WŽƌĠŵ͕�ĐŽŵŽ�Ă��ŵĂǌƀŶŝĂ�Ġ�ĚĞƐŝŐŶĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ƵŵĂ�
ƌĞŐŝĆŽ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ƉĂƌĂ�Ž�ƉĂşƐ͕�Ġ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ŵĂŶƚĞƌ�Ă�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ğ�Ă�ƐŽďĞƌĂŶŝĂ�
ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�ƉĂƌĂ�Ă�ĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů͘

EŽ� ƋƵĞ� Ěŝǌ� ƌĞƐƉĞŝƚŽ� Ă� ĨĂƚŽƌĞƐ� ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ� Ğ� ƉŽůşƟĐŽƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ� ă� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� Ğ�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�ŶĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ�ĐŚŝůĞŶĂ͕�ĚŽŝƐ� ƚƌĂďĂůŚŽƐ� ƐĆŽ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͘�K�ƉƌŝŵĞŝƌŽ�Ěŝǌ� ƌĞƐƉĞŝƚŽ�
ă�ĞǀŽůƵĕĆŽ�ĚĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ĚĞĨĞƐĂ͕�ƌĞĂůŝǌĂŶĚŽ�ƵŵĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĂ�ĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌŽƉƁĞ�
ŶŽƐ�ƚĞǆƚŽƐ�ĚŽƐ�ƋƵĂƚƌŽ� ůŝǀƌŽƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞƐĂ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�ƉĞůŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ��ĞĨĞƐĂ�ĐŚŝůĞŶŽ͘�K�
ƐĞŐƵŶĚŽ͕�ϳϱ�ĂŶŽƐ�ĂƉſƐ�Ž�Įŵ�ĚĂ�^ĞŐƵŶĚĂ�'ƵĞƌƌĂ�DƵŶĚŝĂů͕�Ġ�ŵŽŶŝƚŽƌĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ǀĞƌ�ĐŽŵŽ�ĂƐ�
ƌĞůĂĕƁĞƐ�ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂƐ�ĚŽ��ŚŝůĞ�ĨŽƌĂŵ�ĐŽŶĚƵǌŝĚĂƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ĞƐƚĞ�ĐŽŶŇŝƚŽ�ŐůŽďĂů͘�

K� ĂƌƟŐŽ� ͞�ǀŽůƵĕĆŽ�ĚĂ� WŽůşƟĐĂ� ĚĞ��ĞĨĞƐĂ� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚŽƐ� >ŝǀƌŽƐ� ĚĞ��ĞĨĞƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͟�
ƌĞĨĞƌĞͲƐĞ�ĂŽƐ�ƋƵĂƚƌŽ�ůŝǀƌŽƐ�ĚĞ��ĞĨĞƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�ƋƵĞ�ĐŽŵĞĕĂƌĂŵ�Ğŵ�ϭϵϵϳ͘��ƉſƐ�ϮϬ�ĂŶŽƐ�
ĚĂ�ƉƌŝŵĞŝƌĂ�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ͕�Ž�ĂƵƚŽƌ�ĚĞƚĂůŚĂ�Ă�ƌĞůĞǀąŶĐŝĂ�ĚŽƐ�ĐŽŶƚĞƷĚŽƐ�Ğ�ƌĞĂůŝǌĂ�ƵŵĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�
ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĂ�ŝŶĚŝĐĂŶĚŽ�ŽƐ�ƚĞŵĂƐ�ƋƵĞ�ĚĞǀĞŵ�ƐĞƌ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĚŽƐ�Ğŵ�ƉƵďůŝĐĂĕƁĞƐ�ŽĮĐŝĂŝƐ�ĚŽ�
ŐŽǀĞƌŶŽ͘�WŽƌ�Įŵ͕�ĐŽŶĐůƵŝ�ĂƉŽŶƚĂŶĚŽ�ƋƵĞ�Ž�ĐŽŶƚĞƷĚŽ�ĚŽ�>ŝǀƌŽ�ĚĞ��ĞĨĞƐĂ�ĚĞǀĞ�ƌĞŇĞƟƌ�ƵŵĂ�
ƉŽůşƟĐĂ�ƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�Ğ�ŶĆŽ�ƵŵĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�ŐŽǀĞƌŶŽ

K� ĂƌƟŐŽ� ͞�ŚŝůĞ� Ğ� ^ĞŐƵŶĚĂ� 'ƵĞƌƌĂ� DƵŶĚŝĂů͘� �ůŐƵŵĂƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĕƁĞƐ� ƉŽůşƟĐĂƐ�
Ğ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ͕͟ � ĂŽ� ŵĞƐŵŽ� ƚĞŵƉŽ� Ğŵ� ƋƵĞ� ŝŶĚŝĐĂǀĂ� ƋƵĞ� Ž� ƉĂşƐ� ŶĆŽ� ƉĂƌƟĐŝƉĂǀĂ� ĚĞƐƐĂ�
ĐŽŶŇĂŐƌĂĕĆŽ�ŐůŽďĂů͕�ƋƵĂŶĚŽ�ŶŽ�ĮŶĂů�ĚŽ�ĐŽŶŇŝƚŽ�ƐĞ�ũƵŶƚŽƵ�ăƐ�ƉŽƚġŶĐŝĂƐ�ĂůŝĂĚĂƐ�Ğ�ƌŽŵƉĞƵ�
ƌĞůĂĕƁĞƐ�ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂƐ�ĐŽŵ�Ž��ŝǆŽ͕�ƌĞĐĞďĞƵ�ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ�ŵŝůŝƚĂƌ�ĚŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ğ�ĞƐƐĂ�
ĂůŝĂŶĕĂ�ƉĞƌŵŝƟƵ�Ă�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ĂƐ�&ŽƌĕĂƐ��ƌŵĂĚĂƐ͘�WŽƌ�ŽƵƚƌŽ� ůĂĚŽ͕�Ž�ĂƵƚŽƌ� ƌĞƐƐĂůƚĂ�
ƋƵĞ�͘͞ ͘͘�Ă�ŐƵĞƌƌĂ�ƉĞƌĮůŽƵ�ĂůŐƵŵĂƐ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ŶĂ�ĚĞĨĞƐĂ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞŵ�Ğŵ�
ǀŝŐŽƌ�ĂƚĠ�ŚŽũĞ͘��ƐƚĞƐ�ŝŶĐůƵĞŵ�ĂƐ�ǀĂŶƚĂŐĞŶƐ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƌĞůĂĕĆŽ�Đŝǀŝů�ŵŝůŝƚĂƌ�ĐŽƌƌĞƚĂ͕�ơƉŝĐĂ�ĚĞ�
Ƶŵ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐŽ͕�ďŽĂ�ĐŽŽƌĚĞŶĂĕĆŽ�ĞŶƚƌĞ� ƐƵĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĞǆƚĞƌŶĂ�Ğ� ƐƵĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�
ĚĞĨĞƐĂ͕� Ğ� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� Ž� ǀĂůŽƌ� ŐĞŽĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ� ĚŽ� �ŚŝůĞ͕� Ă� ǀĂůŝĚĂĚĞ� ƋƵĞ� Ġ� ĂƵŵĞŶƚĂĚĂ�
ŶŽƐ�ĐĞŶĄƌŝŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�ĂƚƵĂŝƐ͘͟ K�ĂƌƟŐŽ�͞��ŚŝŶĂ Ɛ͛�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ�
ǁŽƌůĚ� ͞� Ġ� ƉƵďůŝĐĂĚŽ� ƐŽďƌĞ� ƋƵĞƐƚƁĞƐ� ĂƚƵĂŝƐ͕� ƋƵĞ� ƚĞŵ� ĐŽŵŽ� ŽďũĞƟǀŽ� ĂŶĂůŝƐĂƌ� ĂůŐƵŶƐ�
ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ĞĐŽŶƀŵŝĐŽƐ� Ğ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� Ğ� ĞŶƚĞŶĚĞƌ� ĂƐ�ďĂƐĞƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ� Ğ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�
ƋƵĞ�Ă��ŚŝŶĂ�ďĂƐĞŝĂ�ŶŽ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞůĂĕƁĞƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĐŽŵ�ŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ŽĐŝĚĞŶƚĂŝƐ͘��Ž�
ŵĞƐŵŽ�ƚĞŵƉŽ͕�ĚĞƐĐƌĞǀĞ�ŽƐ�ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ĚĞ�ĂŶƚĞĐŝƉĂĕĆŽ�ƋƵĞ�Ž�ƉĂşƐ�ĂƐŝĄƟĐŽ�ƐĞŐƵŝƌĄ�Ğŵ�ĨƵƚƵƌĂƐ�
ƉŽůşƟĐĂƐ�ĞĐŽŶƀŵŝĐĂƐ�Ğ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ�Ă�ŶşǀĞů�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͘��ŵ�ĐŽŶĐůƵƐĆŽ͕�Ž�ĂƵƚŽƌ�ƌĞƐƐĂůƚĂ�ƋƵĞ�
Ă�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�ƉŽůşƟĐĂ͕�ŵŝůŝƚĂƌ�Ğ�ĞĐŽŶƀŵŝĐĂ�Ġ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ�ĐŽŵ�ƐĞƵ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŽ�ĐŽŵŽ�ŶĂĕĆŽ͕�
ƌĂǌĆŽ�ƉĞůĂ�ƋƵĂů�Ž�ŐŽǀĞƌŶŽ�ĐŚŝŶġƐ�ĞƐƚĄ�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�Ă�ĂĐĞŝƚĂƌ�ƉĞƌĚĂƐ�ĞĐŽŶƀŵŝĐĂƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ͕�
ĚĞƐĚĞ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞũĂŵ�ĂůŝŶŚĂĚŽƐ�ĐŽŵ�ƐĞƵƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ͘�

WŽƌ�Įŵ͕�ĞƐƚĂ�ĞĚŝĕĆŽ�ĚĞ�WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�ƉƵďůŝĐĂ�Ž�ĞŶƐĂŝŽ�͞��ůŝŵĂƚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�
ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŶĂƟŽŶĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝŶ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂ͘͟ �K�ƚĞǆƚŽ�
ƌĞĨĞƌĞͲƐĞ�ăƐ�ĐŽŶĐůƵƐƁĞƐ�ĚŽ�ƌĞůĂƚſƌŝŽ�ĚŽ�WĂŝŶĞů� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƐŽďƌĞ�DƵĚĂŶĕĂƐ��ůŝŵĄƟĐĂƐ�
ĚĞ� ϮϬϭϴ͘� EĂƋƵĞůĂ� ŽĐĂƐŝĆŽ͕� ŽƐ� ĐŝĞŶƟƐƚĂƐ� ƌĞƵŶŝĚŽƐ� ƉƌĞǀŝƌĂŵ� ƋƵĞ͕�ŵĞƐŵŽ� ƋƵĞ� ƚŽĚŽƐ� ŽƐ�
ƐŝŐŶĂƚĄƌŝŽƐ�ĚŽ��ĐŽƌĚŽ�ĚĞ�WĂƌŝƐ�ĐƵŵƉƌŝƐƐĞŵ�ƐĞƵƐ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐƐŽƐ͕�ĂƐ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂƐ�ŐůŽďĂŝƐ�
ĂƵŵĞŶƚĂƌŝĂŵ�ŵĂŝƐ� ĚĞ� ĚŽŝƐ� ŐƌĂƵƐ� ŶŽ� ĮŶĂů� ĚŽ� ƐĠĐƵůŽ� yy/͘� �Žŵ� ĞƐƐĂ� ĂďŽƌĚĂŐĞŵ� ĐŽŵŽ�
ƉƌĞŵŝƐƐĂ͕�Ž�ĂƵƚŽƌ�ƐĞ�ƉĞƌŐƵŶƚĂ͕�ƋƵĂŝƐ�ƐĆŽ�ĂƐ�ŝŵƉůŝĐĂĕƁĞƐ�ŐĞŽƉŽůşƟĐĂƐ�Ğ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ĚĞƐƐĂƐ�
ŵƵĚĂŶĕĂƐ�ĐůŝŵĄƟĐĂƐ͍��ŽŵŽǀŽ�ĐĞǀĞ�Ž�ĨƵƚƵƌŽ�ĞĐŽŶƀŵŝĐŽ�ĚĂ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ�Ğŵ�Ƶŵ�ĐůŝŵĂ�
Ğŵ�ŵƵĚĂŶĕĂ͍��ƐƚĂƐ�ƐĆŽ�ĂƐ�ƉĞƌŐƵŶƚĂƐ�ƋƵĞ�Ă�ƌĞĚĂĕĆŽ�ĞƐƚĄ�ƚĞŶƚĂŶĚŽ�ĞƐĐůĂƌĞĐĞƌ͘



ZĞǀŝƐƚĂ�͞WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͟�EΣϭϯϲ
ϮϬϮϬ͕�ƉƉ͘�ϳͲϭϱ

ϭϱ

Editorial

dŽĚŽƐ�ŽƐ�ƚĞŵĂƐ�ĂďŽƌĚĂĚŽƐ�ŶŽƐ�ĂƌƟŐŽƐ�ŝŶĐůƵşĚŽƐ�ŶĞƐƚĂ�ĞĚŝĕĆŽ�ĚĞ�WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�
ĞƐƚĂďĞůĞĐĞŵ�Ƶŵ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚƵĚĂƌ�Ğ�ĞŶƚĞŶĚĞƌ�ĂůŐƵŶƐ�ĚŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĚĞ�
ĐŽƌƚĞ�ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂů�ĐĂƵƐĂĚŽƐ�ƉĞůŽ�ĨĞŶƀŵĞŶŽ�ĚĂ�ŐůŽďĂůŝǌĂĕĆŽ͘

WŽƌ�Įŵ͕�ĂƉƌĞĐŝĂͲƐĞ�ŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂƌĂŵ�ƐĞƵƐ�ƚĞǆƚŽƐ�ă�WŽůşƟĐĂ�Ǉ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�
ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�ĐŽŵ�Ž�ĚĞďĂƚĞ�Ğ�Ă�ƌĞŇĞǆĆŽ�ƐŽďƌĞ�ĂƐ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂĚĂƐ�ă�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�Ğ�ă�
ĚĞĨĞƐĂ͘

�ƌ͘ �'ƵŝůůĞƌŵŽ��ƌĂǀŽ��ĐĞǀĞĚŽ
�ĚŝƚŽƌ�ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ


