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ZĞŇĞǆƁĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ž�ĞŶƐŝŶŽ�ĚĞ�ĚĂŶĕĂ�ƉĂƌĂ�ĂůƵŶŽƐ�ĐŽŵ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ
ZĞŇĞǆŝŽŶĞƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĂŶǌĂ�ƉĂƌĂ�ůſƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ�ĐŽŶ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ�

ZĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ĚĂŶĐĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ��ŽǁŶ�^ǇŶĚƌŽŵĞ

DĂƌŝĂŶĂ��ĂƌƵĐŽ�DĂĐŚĂĚŽ��ŶĚƌĂƵƐ
ŵĂƌŝ͘ďĂƌƵĐŽΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ

�ŽƵƚŽƌĂ�Ğŵ��ƌƚĞƐ�ĚĂ��ĞŶĂ�ƉĞůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ��ƐƚĂĚƵĂů�ĚĞ��ĂŵƉŝŶĂƐ�;hE/��DWͿ͘�WſƐͲ�ŽƵ-
ƚŽƌĂĚŽ�Ğŵ�ĂŶĚĂŵĞŶƚŽ�ŶŽ�WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�WſƐͲ'ƌĂĚƵĂĕĆŽ�Ğŵ��ĚƵĐĂĕĆŽ�ĚĂ�WŽŶƟİĐŝĂ�hŶŝǀĞƌ-
ƐŝĚĂĚĞ��ĂƚſůŝĐĂ�ĚĞ��ĂŵƉŝŶĂƐ͕�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ĐŽŵ�ďŽůƐĂ�ĚĂ��ŽŽƌĚĞŶĂĕĆŽ�ĚĞ��ƉĞƌĨĞŝĕŽĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�
WĞƐƐŽĂů�ĚĞ�EşǀĞů�^ƵƉĞƌŝŽƌ�;��W�^Ϳ͘��ŽĐĞŶƚĞ�ĚŽ�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�'ƌĂĚƵĂĕĆŽ�Ğŵ��ĂŶĕĂ�Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌĂ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞ�ŶŽ�WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�WſƐͲ'ƌĂĚƵĂĕĆŽ�Ğŵ��ƌƚĞƐ�ĚĂ��ĞŶĂ�ĚĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ��ƐƚĂĚƵĂů�
ĚĞ��ĂŵƉŝŶĂƐ�;hE/��DWͿ͘

&ůĄǀŝĂ�WĂŐůŝƵƐŝ
ŇĂǀŝĂƉŐůΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ

�ĐĂĚġŵŝĐĂ�ĚŽ�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�'ƌĂĚƵĂĕĆŽ�Ğŵ��ĂŶĕĂ�ĚĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ��ƐƚĂĚƵĂů�ĚĞ��ĂŵƉŝŶĂƐ�;hE/-
��DWͿ͘�'ƌĂĚƵĂĚĂ�Ğŵ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�ƉĞůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ��ƐƚĂĚƵĂů�ĚĞ��ĂŵƉŝŶĂƐ�;hE/��DWͿ͘

^ĂŵƵĞů�DĞŶĚŽŶĕĂ
ƐĂŵƵĞůŵƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ��

�ŽƵƚŽƌ�Ğŵ��ĚƵĐĂĕĆŽ�ƉĞůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ��ƐƚĂĚƵĂů�ĚĞ��ĂŵƉŝŶĂƐ͘�DĞƐƚƌĞ�Ğŵ�&ŝůŽƐŽĮĂ�ƉĞůĂ�
WŽŶƟİĐŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ��ĂƚſůŝĐĂ�ĚĞ��ĂŵƉŝŶĂƐ͘��ŽŽƌĚĞŶĂĚŽƌ�ĚŽ�WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�WſƐͲ'ƌĂĚƵĂ-
ĕĆŽ�Ğŵ��ĚƵĐĂĕĆŽ�ĚĂ�WŽŶƟİĐŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ��ĂƚſůŝĐĂ�ĚĞ��ĂŵƉŝŶĂƐ͘�

dŝƉŽ�ĚĞ�ĂƌƟŐŽ͗�KƌŝŐŝŶĂů

RESUMO

�ƐƚĞ�ĂƌƟŐŽ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŵĂ�ƌĞŇĞǆĆŽ�ƋƵĂŶƚŽ�ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ŝŶĐůƵƐĆŽ�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�

ĚŽ�ĞŶƐŝŶŽ�ĚĞ�ĚĂŶĕĂ͘�WĂƌƟƵͲƐĞ�ĚĞ�ƵŵĂ�ďƌĞǀĞ�ĞǆƉŽƐŝĕĆŽ͕�ďĂƐĞĂĚĂ�Ğŵ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ĚĂ�

ĄƌĞĂ�ĚĂ�ƐĂƷĚĞ͕�ƐŽďƌĞ�ĂƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ĚĂ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ͕�ƉĂƌĂ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂƌ�

ƐŽďƌĞ� ƉŽƐƐşǀĞŝƐ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ� ĚĞ� ŝŶĐůƵƐĆŽ� ƋƵĞ� ƉĂƌƚĂŵ� ĚĞ� ƵŵĂ� ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ� ƋƵĞ�

ƐĞũĂ� ĞĨĞƟǀĂ� Ğ͕� ĂŽ� ŵĞƐŵŽ� ƚĞŵƉŽ͕� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌĂ͘� K� ĞƐƚĂƚƵƚŽ� ĞƉŝƐƚĞŵŽůſŐŝĐŽ�

ĚĂ�ĚĂŶĕĂ͕�ĂŝŶĚĂ�Ğŵ�ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽ͕�ƚĞŵͲŶĂ�ĨŽƌƚĂůĞĐŝĚŽ�ĐŽŵŽ�ĄƌĞĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞ�Ğ�

ĂƵƚƀŶŽŵĂ͘� EĂ� ƉſƐͲŵŽĚĞƌŶŝĚĂĚĞ͕� ƵŵĂ� ǀĞǌ� ƋƵĞ� ĐĂĚĂ� ǀĞǌ�ŵĂŝƐ� ŽƐ� ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐ�

ĚĂ� ĚĂŶĕĂ� ĐŽŶƐƚƌŽĞŵ� ŶĆŽ� ƐŽŵĞŶƚĞ� Ă� ĐŽŶĐĞƉĕĆŽ� ĐġŶŝĐĂ� ĚĞ� ƐĞƵƐ� ĞƐƉĞƚĄĐƵůŽƐ͕�

ŵĂƐ͕�ƚĂŵďĠŵ͕�Ğŵ�ŵƵŝƚŽƐ�ĐĂƐŽƐ͕�Ă�ƉƌſƉƌŝĂ�ůŝŶŐƵĂŐĞŵ�ĐŽƌƉŽƌĂů�Ă�ƐĞƌ�ƵƟůŝǌĂĚĂ͕�Ġ�

ƉůĂƵƐşǀĞů�Ğ�ĚĞƐĞũĄǀĞů�ĨĂǌĞƌ�ŝƐƐŽ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ŝŶĐůƵƐŝǀĂ͘

WĂůĂǀƌĂƐͲĐŚĂǀĞ͗��ĂŶĕĂ�ŝŶĐůƵƐŝǀĂ͖�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ͖��ĂŶĕĂ�Ğ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�ĞƐ-

ƉĞĐŝĂŝƐ͘

60  |  DĂƌŝĂŶĂ��ŶĚƌĂƵƐ�ͬ�&ůĄǀŝĂ�WĂŐůŝƵƐŝ�ͬ�^ĂŵƵĞů�DĞŶĚŽŶĕĂ�| ZĞŇĞǆƁĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ž�ĞŶƐŝŶŽ�ĚĞ�ĚĂŶĕĂ�ƉĂƌĂ�ĂůƵŶŽƐ�ĐŽŵ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ�| EŽǀĞŵďƌŽ�ϮϬϭϰ
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RESUMEN

�ƐƚĞ�ĂƌơĐƵůŽ�ƐĞ�ĐĞŶƚƌĂ�ĞŶ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĐůƵƐŝſŶ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�

ĞŶ�ůĂ�ĚĂŶǌĂ͘���ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƵŶĂ�ďƌĞǀĞ�ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ͕�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ĚĞ�ůĂ�

ƐĂůƵĚ͕�ĚĞ�ůĂƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ĚĞů�ƐşŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ͕�ƉĂƌĂ�ĚŝƐĐƵƟƌ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ƉŽƐŝďůĞƐ�

ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ĚĞ�ŝŶĐůƵƐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂůĞũĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ƋƵĞ�ĞƐ�ĞĮĐĂǌ�Ǉ͕ �Ăů�ŵŝƐŵŽ�

ƟĞŵƉŽ�ĚĞ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ͘� �ů� ĞƐƚĂƚƵƚŽ� ĞƉŝƐƚĞŵŽůſŐŝĐŽ� ĚĞ� ůĂ� ĚĂŶǌĂ͕� ƚŽĚĂǀşĂ� ĞŶ�

ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ͕� ŚĂ� ĨŽƌƚĂůĞĐŝĚŽ�ĞƐƚĂ� ĄƌĞĂ� ĐŽŵŽ� ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ� Ǉ� ĂƵƚſŶŽŵĂ͘� �Ŷ� ůĂ�

ƉŽƐŵŽĚĞƌŶŝĚĂĚ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ŵĄƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ĚĂŶǌĂ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�ŶŽ�

ƐſůŽ�Ğů�ĚŝƐĞŹŽ�ĞƐĐĠŶŝĐŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĞƐƉĞĐƚĄĐƵůŽƐ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ͕�ĞŶ�ŵƵĐŚŽƐ�ĐĂƐŽƐ͕�Ğů�

ƉƌŽƉŝŽ�ůĞŶŐƵĂũĞ�ĐŽƌƉŽƌĂů�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ƵƟůŝǌĂĚŽ͕�ĞƐ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�Ǉ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞ�ŚĂĐĞƌůŽ�

ĚĞƐĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ŝŶĐůƵƐŝǀĂ͘

WĂůĂďƌĂƐͲĐůĂǀĞ͗��ĂŶǌĂ�ŝŶĐůƵƐŝǀĂ͖�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ͖��ĂŶǌĂ�Ǉ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĞƐƉĞ-

ĐŝĂůĞƐ͘

��^dZ��d

dŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚĂŶĐĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�tĞ�

ƐƚĂƌƚ� ǁŝƚŚ� Ă� ďƌŝĞĨ� ĞǆƉŽƐƵƌĞ͕� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ� ŽŶ� ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ͕� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�

�ŽǁŶ� ƐǇŶĚƌŽŵĞ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕� ƚŽ� ĂƌŐƵĞ� ĂďŽƵƚ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ŝŶĐůƵƐŝŽŶ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ƚŚĂƚ�

ĚĞƉĂƌƚ� ĨƌŽŵ�Ă�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ƚŚĂƚ� ŝƐ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ͘�

dŚĞ�ĞƉŝƐƚĞŵŽůŽŐŝĐĂů�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ĚĂŶĐĞ͕�ƐƟůů�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ŚĂƐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞĚ�

ŝƚƐĞůĨ�ĂƐ�ĂŶ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ�ĂƌĞĂ͘� /Ŷ�ƉŽƐƚŵŽĚĞƌŶŝƚǇ͕ � ƐŝŶĐĞ�ĚĂŶĐĞ�

ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂƌĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐŚŽǁƐ͕�

ďƵƚ� ĂůƐŽ͕� ŝŶ� ŵĂŶǇ� ĐĂƐĞƐ͕� ƚŚĞ� ďŽĚǇ� ůĂŶŐƵĂŐĞ� ƚŽ� ďĞ� ƵƐĞĚ͕� ŝƚ� ŝƐ� ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ� ĂŶĚ�

ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘

<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�/ŶĐůƵƐŝǀĞ�ĚĂŶĐĞ͖��ŽǁŶ�^ǇŶĚƌŽŵĞ͖��ĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ŶĞĞĚƐ͘

EŽǀĞŵďƌŽ�ϮϬϭϰ�| ZĞŇĞǆƁĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ž�ĞŶƐŝŶŽ�ĚĞ�ĚĂŶĕĂ�ƉĂƌĂ�ĂůƵŶŽƐ�ĐŽŵ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ�| DĂƌŝĂŶĂ��ŶĚƌĂƵƐ�ͬ�&ůĄǀŝĂ�WĂŐůŝƵƐŝ�ͬ�^ĂŵƵĞů�DĞŶĚŽŶĕĂ��|61 
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08 �ůĠŵ�ĚŝƐƐŽ͕�ƚĂŵďĠŵ�ĐŽŵƵŵĞŶƚĞ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŵ�ŵĂůĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�

ĐĂƌĚşĂĐĂƐ͕� ƋƵĞ� ŶŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ� ƉƌĞĐŝƐĂŵ� ƐĞƌ� ĐŽƌƌŝŐŝĚĂƐ�

ĐŝƌƵƌŐŝĐĂŵĞŶƚĞ� ;ZĂƐŽƌĞͲYƵĂƌƟŶŽ͕� ϭϵϵϵͿ� Ğ� ƋƵĞ� ƌĞƋƵĞƌĞƌ�

ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂŝƐ�ŶŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ĂŽ�ĞŶƐŝŶŽ�ĚĞ�ĚĂŶĕĂ͘

�ŶĨĂƟǌĂͲƐĞ�ƋƵĞ�Ž�ĞŵƉƌĞŐŽ�ĚĞ�ƚĞƌŵŽƐ�ĐŽŵŽ�͞ ƉŽĚĞŵ�

ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƌ͕͟ �͞ĐŽŵƵŵĞŶƚĞ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŵ͕͟ �ĞŶƚƌĞ�ŽƵƚƌŽƐ͕�ŶĞƐƚĞ�

ĂƌƟŐŽ͕� Ġ� ƉƌŽƉŽƐŝƚĂů� Ğ� ĨŽŝ� ĂĚŽƚĂĚŽ� ƉŽƌƋƵĞ� ŶĆŽ� ƐĞ� ƉŽĚĞ�

ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂƌ͗� ĐĂĚĂ� ŝŶĚŝǀşĚƵŽ� Ġ� ƷŶŝĐŽ� Ğ� Ă� ŚŝƐƚſƌŝĂ� ĚĞ� ǀŝĚĂ�
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ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂƐ� ŐĞŶĞƟĐĂŵĞŶƚĞ͕� Ž� ĂŵďŝĞŶƚĞ� Ġ� ĨĂƚŽƌ�

ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ŶŽ�ƋƵĞ�Ěŝǌ�ƌĞƐƉĞŝƚŽ�ĂŽ�ŐƌĂƵ�ĚĞ�ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚĞ�

ĚĞ� ĐĂĚĂ� ƵŵĂ� ĚĞƐƐĂƐ� ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ͘� �� ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ� ƉƌĞĐŽĐĞ�

Ğ� Ă� ĞƐƟŵƵůĂĕĆŽ� ĚĂ� ĐƌŝĂŶĕĂ� ĚĞƐĚĞ� ŽƐ� ƉƌŝŵĞŝƌŽƐ�ŵĞƐĞƐ� ĚĞ�

ǀŝĚĂ� ǀġŵ� ƐĞ� ĨĂǌĞŶĚŽ� ĐĂĚĂ� ǀĞǌ� ŵĂŝƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ͕� ŐƌĂĕĂƐ� ă�

ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�Ă�ƌĞƐƉĞŝƚŽ�Ğ�Ă�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�

ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽƐ� ƋƵĞ͕� ĂŽ� ƉĞƌŵŝƟƌ� Ž� ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ� ƉƌĠͲŶĂƚĂů� ĚĂ�

^�͕� ĂƵǆŝůŝĂŵ� Ă� ĂĐĞŝƚĂĕĆŽ� ĚĂ� ĨĂŵşůŝĂ� Ğ� Ž� ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ�

ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ĞƐƟŵƵůĂĕĆŽ�ĚŽ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ͘

�Ž� ƉŽŶƚŽ� ĚĞ� ǀŝƐƚĂ� ĨŽƌŵĂů͕� ĞƐƚĞ� ĂƌƟŐŽ� ĞƐƚĄ�

ĞƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽ� Ğŵ� ƚƌġƐ� ŵŽŵĞŶƚŽƐ͘� WĂƌƚĞͲƐĞ� ĚĞ� ƵŵĂ�

ŝŶǀĞƐƟŐĂĕĆŽ�ƐŽďƌĞ�͞�Ɛ�ƌĞůĂĕƁĞƐ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ͗�Ž�ďĞďġ�ŝĚĞĂů�ǆ�Ž�

ďĞďġ�ƌĞĂů͕͟ �Ğŵ�ƐĞŐƵŝĚĂ�ĚŝƐĐƵƚĞͲƐĞ�͞K�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ĞƐĐŽůĂƌ�Ğ�Ă�

ĞĚƵĐĂĕĆŽ�ŝŶĐůƵƐŝǀĂ͟�ƉĂƌĂ�ĞŶƚĆŽ�ƐĞ�ĚŝƐĐŽƌƌĞƌ�ƐŽďƌĞ�͞��ĚĂŶĕĂ�

ŶĂ�ĞĚƵĐĂĕĆŽ�ŝŶĐůƵƐŝǀĂ͘͟

�^�Z�>��O�^�&�D/>/�Z�^͗�K������/���>�y�K������Z��>

� �� ĞǆƚƌĞŵĂŵĞŶƚĞ� ĚŝİĐŝů� ƉĂƌĂ� Ă� ĨĂŵşůŝĂ͕� Ğ�

ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ� ƉĂƌĂ� Ă� ŵĆĞ͕� ƐƵĨŽĐĂƌ� Ă� ŝŵĂŐĞŵ� ĚŽ� ďĞďġ�

ŝĚĞĂůŝǌĂĚŽ�ĂŽ� ůŽŶŐŽ�ĚŽƐ�ŶŽǀĞ�ŵĞƐĞƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ĚĂƌ�

ůƵŐĂƌ�ĂŽ�ďĞďġ�ƌĞĂů͕�ŵƵŝƚŽ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞ�ĚŽ�ƉƌŝŵĞŝƌŽ͘�̂ ĞŶƟŵĞŶƚŽƐ�

ĐŽŵŽ�ƌĂŝǀĂ͕�ĐƵůƉĂ�Ğ�ĂŶŐƷƐƟĂ�ƐĞ�ŵŝƐƚƵƌĂŵ�Ğŵ�Ƶŵ�ǀĞƌĚĂĚĞŝƌŽ�

ƚƵƌďŝůŚĆŽ͕�ĐŽŶƐƚƌƵŝŶĚŽ�Ƶŵ�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ůƵƚŽ�;^ƵŶĞůĂŝƟƐ͕��ƌƌƵĚĂ�

Θ�DĂƌĐŽŵ͕�ϮϬϬϳͿ͘�EŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ͕�ŶĂ�ŵĂŝŽƌŝĂ�ĚĂƐ�ǀĞǌĞƐ͕�ĞƐƐĞƐ�

ƉĂŝƐ�ƉĂƐƐĂŵ�Ă�ďƵƐĐĂƌ�ĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�Ă�ƌĞƐƉĞŝƚŽ�ĚĂ�

ƐşŶĚƌŽŵĞ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ� ĂƵǆşůŝŽ� ĚŽ� ŐŽǀĞƌŶŽ͕� Ğ�

ŵĞƐŵŽ�ŽƵƚƌĂƐ�ƉĞƐƐŽĂƐ�ƋƵĞ�ǀŝǀĞŵ�Ă�ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƚĞƌ�Ƶŵ�

ĨĂŵŝůŝĂƌ� ƉƌſǆŝŵŽ� ĐŽŵ� ĞƐƚĞ� ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ� ;WƵĞƐĐŚĞů͕� ϭϵϵϯͿ͘�

�ůĠŵ�ĚŝƐƐŽ͕� ƚĂŵďĠŵ�ƌĞĐŽŶŚĞĐĞŵ�ƋƵĞ�Ž�ĞƐơŵƵůŽ�ƉƌĞĐŽĐĞ�

Ġ�ĚĞ�ĞǆƚƌĞŵĂ�ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�Ă�ĐƌŝĂŶĕĂ�ƐĞ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀĂ�

ĚĂ�ŵĞůŚŽƌ�ŵĂŶĞŝƌĂ�ƉŽƐƐşǀĞů�;^ŝůǀĂ�Θ��ĞƐƐĞŶ͕�ϮϬϬϯͿ͘��ƉĞƐĂƌ�

ĚŝƐƐŽ͕� ĂƐ� ĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂƐ� ĚŽƐ� ƉĂŝƐ� ĐŽŵ� ƌĞůĂĕĆŽ� ĂŽ� ĨƵƚƵƌŽ� ĚĂ�

ĐƌŝĂŶĕĂ�ĐŽŵ�^��ĞƐƚĆŽ͕�ŶĂ�ŵĂŝŽƌŝĂ�ĚĂƐ�ǀĞǌĞƐ͕�ĂƋƵĠŵ�ĚĂƋƵŝůŽ�

ƋƵĞ� ƉƌŽǀĂǀĞůŵĞŶƚĞ� ĞƐƚĂ� ĐŽŶƐĞŐƵŝƌĄ� ĂƟŶŐŝƌ͕ � Ğ� Ġ� ƉƌĞĐŝƐŽ� Ă�

ĂĐĞŝƚĂĕĆŽ� ĚĞƐƚĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚĞ� ƉĂƌĂ� ƐĞ� ĐŽŵĞĕĂƌ� Ă� ƉĞŶƐĂƌ� Ğŵ�

ŝŶĐůƵƐĆŽ͕� ƉĂƌĂ� ƐĞ� ƚƌĂďĂůŚĂƌ� ĞƐƚĂ� ĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂ� ĚĞ� ŵŽĚŽ� Ă�

Ġ� ĞŶƚĞŶĚŝĚŽ͕� ŶŽ� ƚƌĂďĂůŚŽ� ĐŝƚĂĚŽ͕� ĐŽŵŽ� Ƶŵ� ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�

ĚĞ� ůŝďĞƌĚĂĚĞ͕� Ğ� ͞�ƐƐĂ� ůŝďĞƌĚĂĚĞ� Ġ� Ž� ƋƵĞ� ƉĞƌŵŝƚĞ� ĂŽ�

ĂůƵŶŽ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƌ� ƐƵĂ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ĞƐĐŽůŚĂ͕� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ�

ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�Ă�Ƶŵ�ŝŵƉƌŽǀŝƐĂĚŽƌ͟�;�ŶĚƌĂƵƐ͕�ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�ϴϬϵͿ͘�

�ŵ� ƋƵĞ� ƉĞƐĞ� Ž� ĨĂƚŽ� ĚĞ� ƋƵĞ� ŶĆŽ� ƐĞ� ƉƌĞƚĞŶĚĞ� ĚŝƐĐŽƌƌĞƌ�

ƐŽďƌĞ� Ž� ĐŽŶĐĞŝƚŽ� ĚĞ� ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ͕� Ġ� ƉƌĞĐŝƐŽ� ĚĞƐƚĂĐĂƌ� <ĂŶƚ�

;ϭϵϴϱͿ� ĐŽŵŽ� ƉĞŶƐĂĚŽƌ� ƋƵĞ� ƉƌŽďůĞŵĂƟǌŽƵ� ĞƐƚĂ� ƋƵĞƐƚĆŽ�

Ğŵ�ĂƌƟĐƵůĂĕĆŽ�ĐŽŵ�Ž� ƚĞŵĂ�ĚĂ� ůŝďĞƌĚĂĚĞ͘�EŽ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚŽ�

/ůƵŵŝŶŝƐŵŽ͕� ĞǀŝĚĞŶĐŝŽƵ� Ă� ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ� ĚĂ� ƐĂşĚĂ� ĚŽ� ĞƐƚĂĚŽ�

ĚĞ� ŵĞŶŽƌŝĚĂĚĞ� ƉĞůŽ� ŚŽŵĞŵ͕� ƉŽƌ� ŵĞŝŽ� ĚĂ� ƐƵƉĞƌĂĕĆŽ� ĚĂ�

ƉƌĞŐƵŝĕĂ�Ğ�ĚĂ�ĐŽǀĂƌĚŝĂ�;<ĂŶƚ͕�ϭϵϴϱͿ͘�EŽƚĂͲƐĞ�ƋƵĞ�Ă�ĚŝŵĞŶƐĆŽ�

ĚĂ� ĐŽŶƋƵŝƐƚĂ� ĚĂ� ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ� Ġ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� Ğ� ĚĞƉĞŶĚĞ� ĚĂ�

ǀŽŶƚĂĚĞ�ĚŽ�ŝŶĚŝǀşĚƵŽ͘

�� �ŶƚĆŽ͕�ƐĞ�ƉŽƌ�Ƶŵ�ůĂĚŽ͕�Ž�ƚƌĂďĂůŚŽ�ĚĞ�ŝŵƉƌŽǀŝƐĂĕĆŽ�

ƉŽĚĞ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƌ� Ƶŵ� ĚĞƐĂĮŽ� ƉĂƌĂ� Ž� ĞĚƵĐĂŶĚŽ� ĐŽŵ� ^��

ƉŽƌƋƵĞ� ĞůĞ� ƚĞŶĚĞ� Ă� ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ� ͞ĚŝĮĐƵůĚĂĚĞ� Ğŵ� ĞǆĞƌĐĞƌ�

ĐŽŶƐƚĂŶƚĞƐ� ĂĚĂƉƚĂĕƁĞƐ͟� ;�ĂƐĂƌŝŶ͕� ϮϬϬϳ͕� Ɖ͘� ϮϱͿ͕� ƉŽƌ� ŽƵƚƌŽ�

ůĂĚŽ�Ƶŵ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĞƐƚĂ�ŶĂƚƵƌĞǌĂ͕�ĐŽŶĚƵǌŝĚŽ�ĐŽŵ�ĮƌŵĞǌĂ�Ğ�

ĂĨĞƟǀŝĚĂĚĞ�ƉĞůŽ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ͕ �ƐĞŵ�ĚĞƐƋƵĂůŝĮĐĂƌ�Ž�ĂůƵŶŽ�ĚŝĂŶƚĞ�

ĚŽƐ� ĨƌĂĐĂƐƐŽƐ͕� ŵĂƐ͕� ĂŽ� ŵĞƐŵŽ� ƚĞŵƉŽ͕� ƐĞŵ� ƐĞ� ĂĐŽŵŽĚĂƌ�

ĚŝĂŶƚĞ� ĚĞƐƚĞ� ĂůƵŶŽ� ĐŽŵ� ĨĂůƐĂƐ� ĐƌĞŶĕĂƐ� ĐŽŵŽ� ͞ĞůĞ� ŶĆŽ� ŝƌĄ�

ĐŽŶƐĞŐƵŝƌ͕ � ĞŶƚĆŽ� Ġ� ŵĞůŚŽƌ� ŶĆŽ� ĐŽďƌĂƌ͕͟ � ƉŽĚĞ� ĐŽŶĮŐƵƌĂƌ�

ƵŵĂ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�ƉƌŽİĐƵĂ�ƉĂƌĂ�ƐĞ�ƉĞŶƐĂƌ�Ă�ĞĚƵĐĂĕĆŽ�ĂƌơƐƟĐŽͲ

ĐŽƌƉŽƌĂů�ĚĞƐƐĞƐ�ĞĚƵĐĂŶĚŽƐ͘

�ĂƐĂƌŝŶ�;ϮϬϬϳͿ�ĂŝŶĚĂ�ĂĮƌŵĂ�ƋƵĞ

;͘͘͘Ϳ�Ă�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂŐĞŵ�Ğ�Ă�ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ�ƉŽĚĞŵ�
ƐĞƌ�ŵĂŝƐ�ůĞŶƚĂƐ�Ğ�ƚƌĂďĂůŚŽƐĂƐ�ƋƵĂŶĚŽ�ĂƐ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ�ĞƐƚĆŽ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ͕� ĐŽŵŽ� ŶĂ� ^şŶĚƌŽŵĞ� ĚĞ� �ŽǁŶ͘� �� ƌĞƚĞŶĕĆŽ�
ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ� ƉŽĚĞ� ĞƐƚĂƌ� ƐƵũĞŝƚĂ� ĂŽ� ĞƐƋƵĞĐŝŵĞŶƚŽ͕�
Ž� ƉƌŽĐĞƐƐĂŵĞŶƚŽ� ĚĂƐ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ� ƉŽĚĞŵ� ĞƐƚĂƌ�
ĚŝĮĐƵůƚĂĚŽ� Ğ� Ž� ďůŽƋƵĞŝŽ� ŝŶĨŽƌŵĂƟǀŽ�ƉŽĚĞ� ĂƚƌĂƉĂůŚĂƌ�
Ă� ĂƉƌĞŶĚŝǌĂŐĞŵ� Ğ� Ă� ĚŝĮĐƵůĚĂĚĞ� ĚĞ� ŚĂďŝƚƵĂĕĆŽ� ƉŽĚĞ�
ůĞǀĂƌ�ă�ĚŝĮĐƵůĚĂĚĞ�ĚĞ�ĚĞƐƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�Ƶŵ�ĞƐơŵƵůŽ�
ƉĂƌĂ�ĚĞĚŝĐĂƌͲƐĞ�Ă�ŽƵƚƌŽ�;�ĂƐĂƌŝŶ͕�ϮϬϬϳ͕�Ɖ͘�ϮϱͿ͘

� DĂŝƐ� ƵŵĂ� ǀĞǌ͕� Ƶŵ� ƚƌĂďĂůŚŽ� ƐŝƐƚĞŵĄƟĐŽ� ĚĞ�

ŝŵƉƌŽǀŝƐĂĕĆŽ�ƉŽĚĞ� ĂƵǆŝůŝĂƌ� Ž� ĞĚƵĐĂŶĚŽ� ĐŽŵ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ�

�ŽǁŶ�ŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ�Ğŵ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ƐĞ�ĐŽďƌĂ�ĚĞůĞ�ƋƵĞ�ŵĞŵŽƌŝǌĞ�

ƐĞƋƵġŶĐŝĂƐ͕� ĐŽŵŽ� ƐĞ� Ă� ĂŵƉůŝĂĕĆŽ� ĚŽ� ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ� Ğŵ�

ĚĂŶĕĂ� ĞƐƟǀĞƐƐĞ� ĂƚƌĞůĂĚĂ� ă� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ŵĞŵŽƌŝǌĂĕĆŽ͘�

DŽŵĞŶƚŽƐ�ƉŽŶƚƵĂŝƐ�ĚĞ�ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉĞƋƵĞŶĂƐ�ƐĞƋƵġŶĐŝĂƐ�

EŽǀĞŵďƌŽ�ϮϬϭϰ�| ZĞŇĞǆƁĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ž�ĞŶƐŝŶŽ�ĚĞ�ĚĂŶĕĂ�ƉĂƌĂ�ĂůƵŶŽƐ�ĐŽŵ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ�| DĂƌŝĂŶĂ��ŶĚƌĂƵƐ�ͬ�&ůĄǀŝĂ�WĂŐůŝƵƐŝ�ͬ�^ĂŵƵĞů�DĞŶĚŽŶĕĂ��|63 
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7-
05

08 ĚĞ� ƵŵĂ� ŵĂŶĞŝƌĂ� ŝŶĐŽŵƉůĞƚĂ� Ğ� ĚĞƐƚƌƵƟǀĂ͕� ĞŶƋƵĂŶƚŽ�
ϮϬй�ƐĞŶƟƌĂŵ�ŝŶĚŝĨĞƌĞŶĕĂ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚŽ�ŵĠĚŝĐŽ�Ğ�ŽƵƚƌŽƐ�
ϮϬй͕�ƉƌĞŽĐƵƉĂĕĆŽ͕�Ž�ƋƵĞ�ƉŽĚĞ�ƚĞƌ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂĚŽ�ƵŵĂ�ŵĄ�
ĂĐĞŝƚĂĕĆŽ�ĚŽ�ĮůŚŽ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚŽƐ�ƉĂŝƐ� ;WŽƌƚŽ�Θ��ĂůƚĂǌĂƌ͕ �

ϮϬϬϱ͕�Ɖ͘�ϯϮͿ͘

�ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ͕�Ž�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�Ƶŵ�ƉƐŝĐſůŽŐŽ͕�

ŵƵŝƚĂƐ� ǀĞǌĞƐ͕� ƉŽĚĞ� ĨĂǌĞƌ� Ă� ĚŝĨĞƌĞŶĕĂ� ŶŽ� ƚŽĐĂŶƚĞ� ă� ƌĞĂĕĆŽ�

ŝŵĞĚŝĂƚĂ� ĚŽƐ� ƉĂŝƐ� Ğ� ĂŽƐ� ƉƌŝŵĞŝƌŽƐ� ŵŽŵĞŶƚŽƐ� ĚĂ� ǀŝĚĂ� ĚŽ�

ďĞďġ�;WŽƌƚŽ�Θ��ĂůƚĂǌĂƌ͕ �ϮϬϬϱͿ͘

sġͲƐĞ͕�ƉĞůŽ�ƋƵĞ�ƉƌĞĐĞĚĞ͕�ƋƵĞ�Ž�ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ�ĚĂ�^�͕�

ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ƉĂŝƐ͕�ƚĞŵ�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ĚĞƐĞƐƚĂďŝůŝǌĂĚŽƌ�

Ğŵ�ǀĄƌŝŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĚĂ�ǀŝĚĂ�ĨĂŵŝůŝĂƌ͘ ��ƐƐŝŵ͕�ĨĂǌͲƐĞ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�

Ž�ŝŶǀĞƐƟŵĞŶƚŽ�Ğŵ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ�ƋƵĞ�ǀŝƐĞŵ�Ă�

ĨŽƌŶĞĐĞƌ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽ�Ă�ĞƐƐĂƐ�ĨĂŵşůŝĂƐ�ĚĞƐĚĞ�Ž�

ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ�ĚĂ�^�͕�Ž�ƋƵĂů�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ĨĞŝƚŽ͕�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ͕�

ĂŝŶĚĂ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ă� ŐĞƐƚĂĕĆŽ͘� �ĞƐƚĂ� ŵĂŶĞŝƌĂ͕� ĞƐƚĞƐ� ƉĂŝƐ�

ƉŽĚĞƌĆŽ�ƌĞĐĞďĞƌ�Ž�ĂƵǆşůŝŽ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�Ž�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�

ĚĞ�ĂĚĂƉƚĂĕĆŽ�ă�ĐƌŝĂŶĕĂ�ŽĐŽƌƌĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ƉůĞŶĂ͕�ŽĨĞƌĞĐĞŶĚŽ�

ƐƵƉŽƌƚĞ�ĐůşŶŝĐŽ�Ğ�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽ͘��Žŵ�ĞƐƐĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ͕

;͘͘͘Ϳ� ƉĂŝƐ� Ğ� ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ� ΀ĐŽŶƐĞŐƵŝƌŝĂŵ΁� ůŝĚĂƌ� ĚĞ� ŵŽĚŽ�
ŵĂŝƐ� ĂĚĞƋƵĂĚŽ� ĐŽŵ� Ă� ĐƌŝĂŶĕĂ� ĐŽŵ� ^�͕� ĨĂĐŝůŝƚĂŶĚŽ�
Ž� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ƚŽĚŽ� Ž� ƐĞƵ� ƉŽƚĞŶĐŝĂů� Ğ�
ĐŽŶƚƌŝďƵŝŶĚŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ĚĞƐƚĂƐ�ĨĂŵşůŝĂƐ�
Ğ�ƉĂƌĂ�Ž�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞůĂĕƁĞƐ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ�ŵĂŝƐ�

ƐĂƵĚĄǀĞŝƐ�;,ĞŶŶ͕�WŝĐĐŝŶŝ�Θ�'ĂƌĐŝĂ͕�ϮϬϬϴ͕�Ɖ͘�ϰϵϭͿ͘

� �ůĠŵ� ĚŽ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽ� ĚƵƌĂŶƚĞ�
Ă� ŐĞƐƚĂĕĆŽ͕� ŝŶƚĞƌǀĞŶĕƁĞƐ� ŶŽƐ� ĞƐƚĄŐŝŽƐ� ŝŶŝĐŝĂŝƐ� ĚĞ�
ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ͕�ĐŽŵ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽ͕�ĮƐŝŽƚĞƌĄƉŝĐŽ�
Ğ� ĨŽŶŽĂƵĚŝŽůſŐŝĐŽ� ĂƵǆŝůŝĂƌĆŽ� ŶŽ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ŵŽƚŽƌ�
Ğ� ƌĞƉĞƌĐƵƟƌĆŽ� ƉŽƐŝƟǀĂŵĞŶƚĞ� ƋƵĂŶĚŽ� Ă� ĐƌŝĂŶĕĂ� ĐŚĞŐĂƌ� ĂŽ�
ĞƐƚĄŐŝŽ� Ğŵ� ƋƵĞ� ĐŽŵĞĕĂƌĄ� ĂƉƌĞŶĚĞƌ� ĚĂŶĕĂ͘� EĂ� ŽƵƚƌĂ� ǀŝĂ͕�
Ă� ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ� ĐŽŵ� Ă� ĚĂŶĕĂ� ĂƵǆŝůŝĂƌĄ� ĞƐƐĞƐ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ͕�
ƉĞƌŵŝƟŶĚŽ� ƋƵĞ� ĞƐƚĂ� ĐƌŝĂŶĕĂ� ĞǆĞƌĐŝƚĞ� ĐŽƌƉŽ� Ğ� ŵĞŶƚĞ� Ğŵ�
ƵŵĂ� ĂƟǀŝĚĂĚĞ� ƋƵĞ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂ� ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ� ĞƐƚĠƟĐĂ͕�
ƋƵĞ� ŶĞŶŚƵŵ� ĚŽƐ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ� ĐůşŶŝĐŽƐ� ŝƌĄ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ͘ �
�� ĂƌƚĞ� ƚƌĂǌ� ĂŽ� ŝŶĚŝǀşĚƵŽ� ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽ� ĚĞ�
ƐĞŶƟĚŽƐ�Ğ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ƉƌſƉƌŝĂ�ǀŝĚĂ͕�ĚĞ�ƉĞƌƟŶġŶĐŝĂ�
ă�ĞƐƉĠĐŝĞ�ŚƵŵĂŶĂ�ʹ�͞ĞƵ�ĚĂŶĕŽ�ĐŽŵŽ�ŽƐ�ŽƵƚƌŽƐ�ĚĂŶĕĂŵ͟�ʹ͕�
ĨĂǀŽƌĞĐĞŶĚŽ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽ�ĚĂ�ĂƵƚŽŝŵĂŐĞŵ�Ğ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞŶĚŽ�
Ă� ĂƵƚŽĞƐƟŵĂ͘� WĂƐƐĂͲƐĞ͕� ĂŐŽƌĂ͕� Ă� ĚŝƐĐƵƟƌ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ƋƵĞ�
ĞŶǀŽůǀĞŵ�Ž�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ĞƐĐŽůĂƌ�Ğ�Ă�ĞĚƵĐĂĕĆŽ�ŝŶĐůƵƐŝǀĂ͘

ĂũƵĚĂƌ�ĞƐƐĞƐ�ƉĂŝƐ�Ă�ĞŶǆĞƌŐĂƌĞŵ�ĂƐ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƐĞƵƐ�ĮůŚŽƐ�

ʹ�ĂƐ�ƌĞĂŝƐ͕�ŶĆŽ�ĂƐ�ŝŵĂŐŝŶĂĚĂƐ͘�

�Ğ� ĂĐŽƌĚŽ� ĐŽŵ�sŽŝǀŽĚŝĐ� Ğ� ^ƚŽƌĞƌ� ;ϮϬϬϮͿ͕� ͞^ĆŽ� ĂƐ�

ƉƌŝŵĞŝƌĂƐ� ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ� ĞŵŽĐŝŽŶĂŝƐ� Ğ� ĚĞ� ĂƉƌĞŶĚŝǌĂŐĞŵ͕�

ǀŝǀĞŶĐŝĂĚĂƐ� ŶĂƐ� ƌĞůĂĕƁĞƐ� ĐŽŵ� ŽƐ� ƉĂŝƐ͕� ƋƵĞ� ƐĞƌĆŽ�

ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞŝƐ� ƉĞůĂ� ĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĚĂ� ŝĚĞŶƟĚĂĚĞ� Ğ͕� Ğŵ� ŐƌĂŶĚĞ�

ƉĂƌƚĞ͕�ƉĞůŽ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ĐƌŝĂŶĕĂ͟�;sŽŝǀŽĚŝĐ�Θ�^ƚŽƌĞƌ͕ �

ϮϬϬϮ͕�Ɖ͘�ϯϮͿ͘�EŽ�ĐĂƐŽ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽ�ĚĂƐ�ĐƌŝĂŶĕĂƐ�ĐŽŵ�^�͕�ĞƐƐĂƐ�

ƉƌŝŵĞŝƌĂƐ�ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ�ƉŽĚĞŵ�ĮĐĂƌ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƟĚĂƐ�ĚĞǀŝĚŽ�

ĂŽ� ŝŵƉĂĐƚŽ� ƋƵĞ� Ă� ŶŽơĐŝĂ� ĚĞƐƚĞ� ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ� ƉƌŽĚƵǌ� ŶĂ�

ĨĂŵşůŝĂ͘��ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ͕�ƉĂƌĂ��ĂƐĂƌŝŶ�;ϮϬϬϭͿ͕�Ă�ĐƌŝĂŶĕĂ�ĐŽŵ�^��

ƉŽƐƐƵŝ͕�ĂůĠŵ�ĚĂ�ĐŽŶĚŝĕĆŽ�ĚĞ�ĂŶŽŵĂůŝĂ�ĚĂ�ƋƵĂů�Ġ�ƉŽƌƚĂĚŽƌĂ͕�

ƚŽĚŽƐ� ŽƐ� ƌĞŇĞǆŽƐ� ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ� ĚĂ� ĚŝĮĐƵůĚĂĚĞ� ĚĞ� ƵŵĂ�

ůŝŐĂĕĆŽ�ĂĨĞƟǀĂ�ĞŶƚƌĞ�Ă�ŵĆĞ�Ğ�Ă�ĐƌŝĂŶĕĂ�ĚĞƐĚĞ�ŽƐ�ƉƌŝŵĞŝƌŽƐ�

ŵŽŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ǀŝĚĂ͕�Ž�ƋƵĞ�ƉŽĚĞ�ĂĨĞƚĂƌ� ƐƵĂƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�

ĚĞ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ͘�^ĞŶƟŵĞŶƚŽƐ�ŶĞŐĂƟǀŽƐ�ĐŽŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ă�

ĐƌŝĂŶĕĂ� ƌĞĐĠŵͲŶĂƐĐŝĚĂ� ƐĆŽ�ĞǆƚƌĞŵĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŵƵŶƐ�Ğŵ�Ƶŵ�

ƉƌŝŵĞŝƌŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ͖�ĐŽŶƚƵĚŽ͕�ĂŽƐ�ƉŽƵĐŽƐ͕�ĞƐƚĞƐ�ǀĆŽ�ƐĞŶĚŽ�

ƐƵďƐƟƚƵşĚŽƐ�ƉŽƌ�ƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĐĂƌŝŶŚŽ�Ğ�ĚĞĚŝĐĂĕĆŽ�;WŽƌƚŽ�

Θ��ĂůƚĂǌĂƌ͕ �ϮϬϬϱͿ͘

K�ƌŝƚŵŽ�ĚŽ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ŶĞƵƌŽƉƐŝĐŽŵŽƚŽƌ�ŶĂ�

ĐƌŝĂŶĕĂ�ĐŽŵ�^��Ġ�ŵĂŝƐ� ůĞŶƚŽ�ƐĞ�ĐŽŵƉĂƌĂĚŽ�Ă�ĐƌŝĂŶĕĂƐ�ŶĆŽ�

ƉŽƌƚĂĚŽƌĂƐ�ĚĂ� ƐşŶĚƌŽŵĞ͕�Ğ�ĞƐƚĞ� ĨĂƚŽ� ͞;͘͘͘Ϳ� ƉŽĚĞ�ƉƌĞũƵĚŝĐĂƌ�

ĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂƐ�ƋƵĞ�Ă�ĨĂŵşůŝĂ�Ğ�Ă�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ�ƚġŵ�ĚĂ�ƉĞƐƐŽĂ�

ĐŽŵ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ͟�;ZĂŵŽƐ͕��ĂĞƚĂŶŽ͕�^ŽĂƌĞƐ�Θ�ZŽůŝŵ͕�

ϮϬϬϲ͕�Ɖ͘�ϮϲϲͿ͘��ƵƌĂŶƚĞ�ĐĞƌƚŽ�ƚĞŵƉŽ͕� ŝƐƐŽ�ĨŽŝ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞ�

ŶŽ�ƋƵĞ�Ěŝǌ�ƌĞƐƉĞŝƚŽ�ă�ĞƐƟŵƵůĂĕĆŽ�ĚŽ�ďĞďġ͕�ƋƵĞ�ĞƌĂ�ĚĞŝǆĂĚĂ�

ĚĞ� ůĂĚŽ͕� ƵŵĂ� ǀĞǌ� ƋƵĞ� Ă� ĐƌŝĂŶĕĂ� ĞƌĂ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂ� ŝŶĐĂƉĂǌ�

;ZĂŵŽƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϲͿ͘�,ŽũĞ͕�ŶŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ͕�ĞƐƚĂ�ǀŝƐĆŽ�ǀĞŵ�ƐĞŶĚŽ�

ŵŽĚŝĮĐĂĚĂ͕�ƵŵĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�Ă�^��ĞƐƚĄ�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ŵĂŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�

Ğŵ�ŶŽƐƐŽ�ĐŽƟĚŝĂŶŽ͕�ƐĞũĂ�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚĞ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂƐ͕�ŶŽǀĞůĂƐ�

ŽƵ�ĐĂŵƉĂŶŚĂƐ�;WŽƌƚŽ�Θ��ĂůƚĂǌĂƌ͕ �ϮϬϬϱͿ͘

WĂƌĂ�ƋƵĞ�ƐĞũĂ�ƉŽƐƐşǀĞů�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ�Ƶŵ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�

ĨĂǀŽƌĄǀĞů�Ă�Įŵ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ž�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ĐƌŝĂŶĕĂ�ĐŽŵ�̂ ��

ŽĐŽƌƌĂ�ĚĂ�ŵĞůŚŽƌ�ŵĂŶĞŝƌĂ�ƉŽƐƐşǀĞů͕�Ă�ĞƐƟŵƵůĂĕĆŽ�ƉƌĞĐŽĐĞ�

ĨĂǌͲƐĞ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂ͘�K�ƉƌŝŵĞŝƌŽ�ƉĂƐƐŽ�ƐĞ�ĚĄ�ĂŝŶĚĂ� ůŽŐŽ�ĂƉſƐ�

Ž� ƉĂƌƚŽ͕� ŶŽ� ŚŽƐƉŝƚĂů͕� ƐŝƚƵĂĕĆŽ� Ğŵ� ƋƵĞ� Ă�ŵĂŝŽƌŝĂ� ĚŽƐ� ƉĂŝƐ�

ƌĞĐĞďĞ� Ă� ŶŽơĐŝĂ� ĚŽ� ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ� ĚĂ� ^�͘� �Ğ� ĂĐŽƌĚŽ� ĐŽŵ�

ĞƐƚƵĚŽƐ�ĚĞ�WŽƌƚŽ�Θ��ĂůƚĂǌĂƌ�;ϮϬϬϱͿ͗

YƵĂƌĞŶƚĂ� ƉŽƌ� ĐĞŶƚŽ� ĚŽƐ� ƉĂŝƐ� ƌĞůĂƚĂƌĂŵ� ƋƵĞ� Ž� ŵĠĚŝĐŽ�
ŽƐ� ŝŶĨŽƌŵŽƵ� ƋƵĞ� ƐĞƵ� ĮůŚŽ� ƉŽƐƐƵşĂ� ^şŶĚƌŽŵĞ� ĚĞ� �ŽǁŶ�

64  |  DĂƌŝĂŶĂ��ŶĚƌĂƵƐ�ͬ�&ůĄǀŝĂ�WĂŐůŝƵƐŝ�ͬ�^ĂŵƵĞů�DĞŶĚŽŶĕĂ�| ZĞŇĞǆƁĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ž�ĞŶƐŝŶŽ�ĚĞ�ĚĂŶĕĂ�ƉĂƌĂ�ĂůƵŶŽƐ�ĐŽŵ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ�| EŽǀĞŵďƌŽ�ϮϬϭϰ
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ĚŽ� �ŽŶƐſƌĐŝŽ� ĚĂ� �ĞĮĐŝġŶĐŝĂ� Ğ� ĚŽ� �ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� Ͳ�

/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƐĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽŶƐŽƌƟƵŵ�;/���Ϳ�

Ͳ͕�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�Ğŵ�ŵĂƌĕŽ�ĚĞ�ϭϵϵϴ͕�Ğŵ��ŶŐƌĂ͕�ŶĂ�1ŶĚŝĂ�;�ůŵĞŝĚĂ͕�

ϮϬϬϳͿ͕�Ă�ĞĚƵĐĂĕĆŽ�ŝŶĐůƵƐŝǀĂ�Ɛſ�ĞǆŝƐƚĞ�ƋƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŚĞĐĞ�

ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ĂůƵŶŽƐ�ƉŽĚĞŵ�ĂƉƌĞŶĚĞƌ͕ �ƌĞƐƉĞŝƚĂŶĚŽͲƐĞ�ƐƵĂƐ�

ĚŝĨĞƌĞŶĕĂƐ͕� Ğ� ƋƵĂŶĚŽ� Ž� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĞĚƵĐĂĐŝŽŶĂů� ƉĞƌŵŝƚĞ� ƋƵĞ�

ĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ͕� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� Ğ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂƐ� ĂƚĞŶĚĂŵ� ă� ĚĞŵĂŶĚĂ�

ĚŽ�ĂůƵŶŽ�Ğ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ƉƌŽŵŽĕĆŽ�ĚĞ�ƵŵĂ�

ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĂ͕�ŶĆŽ�ŽĨĞƌĞĐĞŶĚŽ�ƌĞƐƚƌŝĕĆŽ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ�

Ğ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž� ƚƌĂďĂůŚŽ� ;�ůŵĞŝĚĂ͕�ϮϬϬϳͿ͘��ůĠŵ�ĚŝƐƐŽ͕�Ă�

ĞĚƵĐĂĕĆŽ� ŝŶĐůƵƐŝǀĂ� ƚĞŵ� ͞;͘͘͘Ϳ� ĐŽŵŽ� ŽďũĞƟǀŽ� Ă� ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽ�

ĚĞ�ƵŵĂ�ĞƐĐŽůĂ� ĂĐŽůŚĞĚŽƌĂ͕� ŽŶĚĞ�ŶĆŽ� ĞǆŝƐƚĂŵ� ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ� ŽƵ�

ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ŶĞŶŚƵŵĂ� ŶĂƚƵƌĞǌĂ͕� ŶĞŵ� ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� ĚĞ�

ƐĞůĞĕĆŽ� ŽƵ� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĕĆŽ� ƉĂƌĂ� Ž� ĂĐĞƐƐŽ� Ğ� Ă� ƉĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ�

ĐŽŵ�ƐƵĐĞƐƐŽ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ĂůƵŶŽƐ͟�;�ůǀĞƐ�Θ��ĂƌďŽƐĂ͕�ϮϬϬϲͿ͘

� �ƐƐŝŵ͕�Ă�ĞĚƵĐĂĕĆŽ�ŝŶĐůƵƐŝǀĂ�ƉƌĞƐƐƵƉƁĞ�ƋƵĞ͕�ĂƉĞƐĂƌ�

ĚĞ� ĂƐ� ĐƌŝĂŶĕĂƐ� ĐŽŵ� Ğ� ƐĞŵ� ^�� ʹ� ŽƵ� ŽƵƚƌĂƐ� ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�

ĞƐƉĞĐŝĂŝƐ� ʹ� ƉŽƐƐƵşƌĞŵ� ŽďũĞƟǀŽƐ� Ğ� ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�

ŶĂ� ĞƐĐŽůĂ͕� ĞůĂƐ� ƉŽĚĞŵ� ĂƉƌĞŶĚĞƌ� ũƵŶƚĂƐ͘� /ƐƐŽ� ƐŝŐŶŝĮĐĂ� ƋƵĞ�

Ž� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ĚĞ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ĚĞǀĞ� ƐĞƌ� ĚŝǀĞƌƐŝĮĐĂĚŽ�

Ğ� ĐƌŝĂƟǀŽ͕� ǀŝƐĂŶĚŽ� ĂŽ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� ĚĂƐ� ĚĞŵĂŶĚĂƐ� Ğ�

ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�ƉĞĐƵůŝĂƌĞƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŝŶĚŝǀşĚƵŽ�;�ůǀĞƐ�Θ��ĂƌďŽƐĂ͕�

ϮϬϬϲͿ͘��ƐƐŝŵ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�dĞŝǆĞŝƌĂ�Θ�<ƵďŽ�;ϮϬϬϴͿ͗

;͘͘͘Ϳ� �� ĞĚƵĐĂĕĆŽ� ŝŶĐůƵƐŝǀĂ� Ġ� ďĞŶĠĮĐĂ� ƉĂƌĂ� ƚŽĚŽƐ� ŽƐ�
ĂůƵŶŽƐ�Ğ�ŶĆŽ�ĂƉĞŶĂƐ�ƉĂƌĂ�ĂƋƵĞůĞƐ�ƋƵĞ͕�ĂƉĂƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�
ĞŶĨƌĞŶƚĂƌŝĂŵ� ŵĂŝŽƌĞƐ� ŽďƐƚĄĐƵůŽƐ� ƉĂƌĂ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƌĂŵ�
ƌĞůĂĕƁĞƐ� ĚĞ� ĂŵŝǌĂĚĞ� ĐŽŵ� ƐĞƵƐ� ĐŽůĞŐĂƐ͘� �� ŝŶĐůƵƐĆŽ� ĚĞ�
ƉĞƐƐŽĂƐ�ĐŽŵ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂŝƐ�ŶŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƌĞŐƵůĂƌ�
ĚĞ� ĞŶƐŝŶŽ� Ġ� Ƶŵ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ĐŽŵƉůĞǆŽ� ƋƵĞ� ƌĞƋƵĞƌ� Ž�
ĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� Ğ� Ă� ƉĂƌƟĐŝƉĂĕĆŽ�ĚĞ� ƚŽĚŽƐ� ŽƐ� ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�

ĚĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕƁĞƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�;dĞŝǆĞŝƌĂ�Θ�<ƵďŽ͕�ϮϬϬϴ͕�Ɖ͘�ϵϭͿ͘

 

EŽ��ƌĂƐŝů͕�ũĄ�ĞƐƚĄ�Ğŵ�ǀŝŐŽƌ͕ �ĚĞƐĚĞ�ϮϬϬϯ͕�Ž�WƌŽŐƌĂŵĂ�

�ĚƵĐĂĕĆŽ�/ŶĐůƵƐŝǀĂ͗��ŝƌĞŝƚŽ�ă��ŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ͕�ĚĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ�ĚĞ�

�ĚƵĐĂĕĆŽ� �ƐƉĞĐŝĂů͕� ƋƵĞ� ďƵƐĐĂ� ͞;͘͘͘Ϳ� ƉƌŽŵŽǀĞƌ� Ă� ĞĚƵĐĂĕĆŽ�

ĐŽŶƟŶƵĂĚĂ�ĚĞ�ŐĞƐƚŽƌĞƐ�Ğ�ĞĚƵĐĂĚŽƌĞƐ�ĚĂƐ� ƌĞĚĞƐ�ĞƐƚĂĚƵĂŝƐ�

Ğ� ŵƵŶŝĐŝƉĂŝƐ� ĚĞ� ĞŶƐŝŶŽ� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ� ƐĞũĂŵ� ĐĂƉĂǌĞƐ� ĚĞ�

ŽĨĞƌĞĐĞƌ� ĞĚƵĐĂĕĆŽ� ĞƐƉĞĐŝĂů� ŶĂ� ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ� ĚĂ� ĞĚƵĐĂĕĆŽ�

ŝŶĐůƵƐŝǀĂ͟�;DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ��ĚƵĐĂĕĆŽ͕�ϮϬϬϳͿ͘�K�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĞƐƚĄ�

ĨƵŶĐŝŽŶĂŶĚŽ͕�ĂƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�Ğŵ�ϭϲϮ�ŵƵŶŝĐşƉŝŽƐ͕�ŽĨĞƌĞĐĞŶĚŽ�

ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĕĆŽ�ĚĞ�ŐĞƐƚŽƌĞƐ�Ğ�ĞĚƵĐĂĚŽƌĞƐ͘��ŝƐĐŽƌƌĞͲƐĞ͕�

K��D�/�Ed���^�K>�Z�������h����K�/E�>h^/s�

� �ŽƐ� ƉĂŝƐ� ƌĞƐƚĂ� Ă� ĚƷǀŝĚĂ� Ă� ƌĞƐƉĞŝƚŽ� ĚŽ� ƋƵĞ� ĨĂǌĞƌ�

ƋƵĂŶĚŽ� Ž� ĮůŚŽ� ĐŽŵ� ^�� ĂƟŶŐĞ� Ă� ŝĚĂĚĞ� ĞƐĐŽůĂƌ͘ � YƵĂů� ƐĞƌŝĂ�

Ž� ŵĞůŚŽƌ� ĐĂŵŝŶŚŽ͗� Ž� ĞŶƐŝŶŽ� ƌĞŐƵůĂƌ� ŽƵ� ƵŵĂ� ĞƐĐŽůĂ�

ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ͍��ŽŵŽ�ƐĞ�ĚĂƌĆŽ�ĂƐ�ƌĞůĂĕƁĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ŽƐ�ĐŽůĞŐĂƐ�

ĚĞ�ĐůĂƐƐĞ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌĞƐ�Ğ�ĨƵŶĐŝŽŶĄƌŝŽƐ͍�

� �� ƌĞƐƉŽƐƚĂ�Ă�ĞƐƐĂƐ�ƉĞƌŐƵŶƚĂƐ�ŶĆŽ�Ġ� ƐŝŵƉůĞƐ͕�Ğ� Ɛſ�

ĂƉĂƌĞĐĞ�ĂƉſƐ�ĂƐ�ƉƌŝŵĞŝƌĂƐ�ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ͘���ĐƌŝĂŶĕĂ�

ĐŽŵ� ^�� ƉƌĞĐŝƐĂ� ĨƌĞƋƵĞŶƚĂƌ� ĂůŐƵŵ� ƟƉŽ� ĚĞ� ĞƐƉĂĕŽ� ĞƐĐŽůĂƌ͕ �

ŶĆŽ� ŚĄ� ĚƷǀŝĚĂƐ͕� ƵŵĂ� ǀĞǌ� ƋƵĞ� ĞƐƚĞ� ŽĨĞƌĞĐĞ� ƵŵĂ� ŐĂŵĂ� ĚĞ�

ĞƐơŵƵůŽƐ� ĐŽŐŶŝƟǀŽƐ� Ğ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂŝƐ� ƋƵĞ� ŝŵƉƵůƐŝŽŶĂƌĆŽ� Ž�

ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ĚĂƋƵĞůĞ� ŝŶĚŝǀşĚƵŽ͘� �ƐƐŝŵ͕� Ġ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�

ĂǀĞƌŝŐƵĂƌ�ĐŽŵŽ�Ă�ĐƌŝĂŶĕĂ�ƐĞ�ĂĚĂƉƚĂ�Ă�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ�ĞƐĐŽůĂ͕�

ƐĞũĂ�ĞůĂ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ�ŽƵ�ŶĆŽ͘

� �ŽŵŽ�ĐŽŵ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŽƵƚƌĂ�ĐƌŝĂŶĕĂ͕�ŶĆŽ�Ġ�ƉŽƐƐşǀĞů�

ĞƐƟƉƵůĂƌ� ŽƵ� ƉƌĞǀĞƌ� ƋƵĂŝƐ� ƐĞƌĆŽ� ŽƐ� ůŝŵŝƚĞƐ� ĂůĐĂŶĕĂĚŽƐ� ƉŽƌ�

ĂƋƵĞůĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ŝŶĚŝǀşĚƵŽ�ĂŽ�ůŽŶŐŽ�ĚĞ�ƐƵĂ�ǀŝĚĂ�Ğ͕�ĚĞƐƚĂ�

ĨŽƌŵĂ͕�ŶĆŽ�ƐĞ�ƉŽĚĞ�ƚƌĂďĂůŚĂƌ�ĐŽŵ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂĕƁĞƐ�ƋƵĂŶĚŽ�Ž�

ĂƐƐƵŶƚŽ�Ġ�Ă�ĞĚƵĐĂĕĆŽ�ĚĂ�ĐƌŝĂŶĕĂ�ĐŽŵ�^�͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�Ă�

ĞĚƵĐĂĕĆŽ�ĂƌơƐƟĐĂ͘��ŽŶƚƵĚŽ͕�Ġ�ƉƌĞĐŝƐŽ�ůĞǀĂƌ�Ğŵ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĕĆŽ�

ƋƵĞ� ĞǆŝƐƚĞŵ� ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ� ĞĚƵĐĂĐŝŽŶĂŝƐ� ƉƌſƉƌŝĂƐ�

ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ� ăƐ� ĞƐƉĞĐŝĮĐŝĚĂĚĞƐ� ĚĂ� ƐşŶĚƌŽŵĞ͕� Ğ� ƋƵĞ� ĞƐƚĂƐ�

ĚĞǀĞŵ� ƐĞƌ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĚĂƐ� Ğ� ƚƌĂďĂůŚĂĚĂƐ� ĂƉƌŽƉƌŝĂĚĂŵĞŶƚĞ�

ǀŝƐĂŶĚŽ� Ă� ƵŵĂ�ŵĂŝŽƌ� ĐŽŵƉƌĞĞŶƐĆŽ� ĚĂƐ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ� ƋƵĞ�

ĞƐƚĆŽ� ƐĞŶĚŽ� ƚƌĂŶƐŵŝƟĚĂƐ� ;�ŝƐƐŽƚŽ͕� ϮϬϬϱͿ͘� �ĞƐƚĂ� ĨŽƌŵĂ͕� Ġ�

ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� Ă� ƉƌĞƐĞŶĕĂ� ĚĞ� ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐ� ĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽƐ� Ğŵ�

ƐĂůĂ� ĚĞ� ĂƵůĂ͕� ƋƵĞ� ĚĞƚĞŶŚĂŵ� Ƶŵ� ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ� ďĄƐŝĐŽ� Ă�

ƌĞƐƉĞŝƚŽ�ĚĂ�ƐşŶĚƌŽŵĞ�Ğ�ĚŽ�ŵĂŶĞũŽ�ĚĞ�ƐĞƵ�ƉŽƌƚĂĚŽƌ͘ ��ůĠŵ�ĚŽ�

ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ƚĠĐŶŝĐŽ͕�ĐŽŶĚŝĕĆŽ�sine qua non�ƉĂƌĂ�Ž�ġǆŝƚŽ�ĚŽ�

ƚƌĂďĂůŚŽ�ĐŽŵ�ĐƌŝĂŶĕĂƐ�ĐŽŵ�̂ �͕�ƉĂƌĞĐĞ�ƚĂŵďĠŵ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�

Ă�ƐĞŶƐŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�Ă�ĐŽŵƉƌĞĞŶƐĆŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�

ĐƌŝĂŶĕĂ� ŶŽ� ƐĞƵ� ƵŶŝǀĞƌƐŽ͕� ƌĞƐƉĞŝƚĂŶĚŽ� Ă� ƐŝŶŐƵůĂƌŝĚĂĚĞ͕� Ž�

ƉŽƚĞŶĐŝĂů� Ğ� Ă� ĐŽŶĚŝĕĆŽ� ĚĞ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ŶŽ� ĐŽŶƚĞǆƚŽ�

ĚĂ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂŐĞŵ͘��ŵ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽ͕�ƵŵĂ�ďŽĂ�ĨŽƌŵĂĕĆŽ�ƚĠĐŶŝĐĂ�

ƉĂƌĞĐĞ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĂ�ƉĞƌĐĞƉĕĆŽ͖�ŶŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ͕�ŶĆŽ�ƐĞ�

ƚƌĂƚĂ�ĂƉĞŶĂƐ�ĚĞ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐĂƌ�Ă�ƉŽƚġŶĐŝĂ�ĚĂ�ĐƌŝĂŶĕĂ�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�

ĚĞ�Ƶŵ�ƉĂĚƌĆŽ͕�ŵĂƐ͕�ũƵƐƚĂŵĞŶƚĞ͕�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚĂƋƵŝůŽ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�

ƐĞ�ƌĞƉĞƚĞ�ĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞƌ�ĂƐ�ŶƵĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�Ƶŵ͘

� �ƉĞƐĂƌ� ĚĞ� ŝƐƐŽ� ĂŝŶĚĂ� ŶĆŽ� ƐĞƌ� ƵŵĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚĞ� ŶĂ�

ŐƌĂŶĚĞ� ŵĂŝŽƌŝĂ� ĚĂƐ� ĞƐĐŽůĂƐ� Ğŵ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ƉĂşƐĞƐ͕� ĞǆŝƐƚĞ�

Ƶŵ� ĞƐĨŽƌĕŽ� ĂƚƵĂů� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ� Ă� ĞĚƵĐĂĕĆŽ� ƐĞ� ƚŽƌŶĞ� ĐĂĚĂ� ĚŝĂ�

EŽǀĞŵďƌŽ�ϮϬϭϰ�| ZĞŇĞǆƁĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ž�ĞŶƐŝŶŽ�ĚĞ�ĚĂŶĕĂ�ƉĂƌĂ�ĂůƵŶŽƐ�ĐŽŵ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ�| DĂƌŝĂŶĂ��ŶĚƌĂƵƐ�ͬ�&ůĄǀŝĂ�WĂŐůŝƵƐŝ�ͬ�^ĂŵƵĞů�DĞŶĚŽŶĕĂ��|65 
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08 ƉŽƐƐşǀĞů� ƌĞĐŽŶŚĞĐġͲůĂƐ� Ğ� ĞƐƟŵƵůĄͲůĂƐ� ŶŽƐ� ŽƵƚƌŽƐ͘� WĂƌĂ�

ƚĂŶƚŽ͕�Ă�ďĂŝůĂƌŝŶĂ�ƵƟůŝǌĂ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƟƉŽƐ�ĚĞ�ĞƐơŵƵůŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�

ŵŽǀŝŵĞŶƚŽ͕� ƚĂŝƐ� ĐŽŵŽ� ĐŽƌĞƐ͕� ŽďũĞƚŽƐ͕� ŵƷƐŝĐĂ� Ğ� ƉĂůĂǀƌĂƐ͘�

�ĞƐƐĂ� ĨŽƌŵĂ͕� Ž� ŝŶĚŝǀşĚƵŽ� ĂƉƌŽƉƌŝĂͲƐĞ͕� ĂŽƐ� ƉŽƵĐŽƐ͕� ĚĞ� ƐĞƵ�

ƉƌſƉƌŝŽ�ĐŽƌƉŽ�Ğ�ƐĞƵƐ�ŵŽǀŝŵĞŶƚŽƐ͘�WĂƌĂ�&Ƶǆ͕

K� ĐŽƌƉŽ͕� ƋƵĂŶĚŽ� ƐĞ� ĞǆƉƌĞƐƐĂ� ŶŽ� ĞƐƉĂĕŽ͕� ƌĞĂůŝǌĂ�
ƐĞƋƵġŶĐŝĂƐ� ƋƵĞ� ƐĆŽ� ƐĞƵ� ƵŶŝǀĞƌƐŽ͘� K� ŚŽŵĞŵ� Ġ� Ƶŵ�
ƵŶŝǀĞƌƐŽ� Ğŵ� ŵŝŶŝĂƚƵƌĂ͘� �ƚƌĂǀĠƐ� ĚĂƋƵŝůŽ� ƋƵĞ� ƐĞŶƚĞ�
Ğ� ǀŝǀĞ͕� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂ� ƐĞƵ� ƌŝƚŵŽ� ŝŶƚĞƌŶŽ� Ğŵ� ƐŽŶƐ� ʹ� ƋƵĞ�
ƉŽĚĞŵ� ƐĞƌ� ƉĂůĂǀƌĂƐ� ʹ͕� Ğ� ƐĞ� Ž� ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞ� ŶŽ� ĞƐƉĂĕŽ͕�
ĐŽŵ� ƐĞƵ� ĐŽƌƉŽ͕� ƉŽĚĞ� ĞǆƉƌĞƐƐĂƌ� ĂƋƵŝůŽ� ƋƵĞ� Ġ͕� ƐĞƵƐ�

ŵĞĚŽƐ͕�ƐƵĂƐ�ĂŶŐƷƐƟĂƐ͕�ƐƵĂƐ�ĂůĞŐƌŝĂƐ�;&Ƶǆ͕�ϭϵϴϴ͕�Ɖ͘�ϵϱͿ͘

� �� ĂƵƚŽƌĂ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂ� ƐĞƵ� ƉĞŶƐĂŵĞŶƚŽ�

ĞŶĨĂƟǌĂŶĚŽ�Ă�ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ�ĚŽ�ƌĞĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�Ƶŵ�ƌŝƚŵŽ�

ŝŶƚĞƌŶŽ� ƉĂƌĂ� Ă� ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽ� ĚĂ� ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ� ƉĞƌĐĞďŝĚĂ� ƉĞůŽ�

ƐƵũĞŝƚŽ͗�

K� ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ� ĚŽ� ƌŝƚŵŽ� ŝŶƚĞƌŶŽ� ƉŽĚĞ� ĐŽŶƐƟƚƵŝƌ�
ƵŵĂ� ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ� ĞŶƌŝƋƵĞĐĞĚŽƌĂ͕� ƋƵĞ� ƉĞƌŵŝƟƌŝĂ� ĂŽƐ�
ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂƐ� ƌĞĐŽŶŚĞĐĞƌ� Ğ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌ� Ă� ůŝŶŐƵĂŐĞŵ�
ƉƌŽĨƵŶĚĂ� ƋƵĞ� ƚġŵ� ĚŝĂŶƚĞ� ĚĞůĞƐ͗� Ƶŵ� ĐŽƌƉŽ� ƋƵĞ� ĞƐƚĄ�
ĞǆƉƌĞƐƐĂŶĚŽ� ƐĞƵ�ŵƵŶĚŽ� ŝŶƚĞƌŶŽ͕� ƋƵĞ� ŶŽƐ� ĐŽŶƚĂ� ĐŽŵŽ�
ĞƐƚĄ͕� ƐĞŵ� ƉĂůĂǀƌĂƐ͕� ĐŽŵ� Ă� ůŝŶŐƵĂŐĞŵ� ŶĆŽͲǀĞƌďĂů� ĚŽ�

ŵŽǀŝŵĞŶƚŽ�;&Ƶǆ͕�ϭϵϴϴ͕�Ɖ͘�ϵϱͿ͘

� �ŵďŽƌĂ�Ă�ĂƵƚŽƌĂ�ƐĞ�ƌĞĮƌĂ�ă�ƉĞƌĐĞƉĕĆŽ�ĚĂ�ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ�

ƉĞůŽ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂ͕�Ġ�ƉŽƐƐşǀĞů�ŝŶĨĞƌŝƌ�ƋƵĞ�Ž�ƌĞĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚŽ�

ƌŝƚŵŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ�Ġ͕�ŵĂŝƐ�ĚŽ�ƋƵĞ�Ƶŵ�ƌĞĐƵƌƐŽ�ƚĠĐŶŝĐŽ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞŵ�

ĞŶƐŝŶĂ� ĚĂŶĕĂ͕� Ƶŵ� ĐŽŶƚĞƷĚŽ� ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů� Ă� ƐĞƌ� ƚƌĂďĂůŚĂĚŽ�

ũƵŶƚŽ�ĂŽ�ĂůƵŶŽ͕�Ğŵ�ĐŽŶƐŽŶąŶĐŝĂ�ĐŽŵ�Ă�ƉƌſƉƌŝĂ�ǀĂůŽƌŝǌĂĕĆŽ�

ĚĂ�ƐƵďũĞƟǀŝĚĂĚĞ�ƉƌĞĐŽŶŝǌĂĚĂ�ƉĞůĂ�ƉſƐͲŵŽĚĞƌŶŝĚĂĚĞ͕�ĂƉſƐ�

Ž� ĂĚǀĞŶƚŽ� ĚĞ� ƉĞƐƋƵŝƐĂƐ� ĚĞ� ĂďŽƌĚĂŐĞŵ� ĨĞŶŽŵĞŶŽůſŐŝĐĂ�

ĐŽŵŽ� ĂƐ� ĚĞ� DĞƌůĞĂƵͲWŽŶƚǇ� ;ϭϵϵϵͿ� Ğ� ,ƵƐƐĞƌů� ;ϮϬϬϲͿ͕� ƋƵĞ�

ŝŶŇƵĞŶĐŝĂƌĂŵ�Ğ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂŵ�ƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞŵĞŶƚĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉĂƌƚĞ�

ĚĂ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�Ğŵ�ĚĂŶĕĂ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌąŶĞĂ͘

� WŽƵĐŽ� ƐĞ� ĚŝƐĐƵƚĞ͕� ĂŝŶĚĂ͕� Ă� ƌĞƐƉĞŝƚŽ� ĚŽ� ƉŽƚĞŶĐŝĂů�

ĂƌơƐƟĐŽ� ƋƵĞ� Ă� ĚĂŶĕĂ� ʹ� ŽƵ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ŽƵƚƌŽ� ƟƉŽ� ĚĂ� ĂƌƚĞ� ʹ�

ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂ͘��ƐƚĂ�ĚŝƐĐƵƐƐĆŽ�ĞƐƚĄ�ƌĞƐƚƌŝƚĂ�ĂŽƐ�ƉƌſƉƌŝŽƐ�ĐŝƌĐƵŝƚŽƐ�

ĚĂƐ� ĂƌƚĞƐ͕� ŵĂƐ͕� ĂŽ� ƚƌĂŶƐƉŽƌ� ƉĂƌĂ� Ă� ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ� Ğŵ� ŐĞƌĂů͕�

ĞƐƚĂ�ĂŝŶĚĂ�ĞŶƚĞŶĚĞ�ĂƐ� ƌĞůĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ĞŶƐŝŶŽ�ĚĞ� ĨŽƌŵĂ�ŵƵŝƚŽ�

ƉƌĂŐŵĄƟĐĂ�Ğ͕�ŶŽ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ă�ĂƌƚĞ͕�ƉƌĞƐĂ�Ă�Ƶŵ�ƉĂƌĂĚŝŐŵĂ�

ƋƵĞ�Ă�ĞŶƚĞŶĚĞ�ĐŽŵŽ�ƐƵƉĠƌŇƵĂ͘��ŝĞƐƚĂ�;ϮϬϭϯͿ�ĂĮƌŵĂ�ƋƵĞ

ŶŽ�ƉƌſǆŝŵŽ�ƚſƉŝĐŽ͕�ƐŽďƌĞ�Ă�ĚĂŶĕĂ�ŶŽ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĂ�ĞĚƵĐĂĕĆŽ�

ŝŶĐůƵƐŝǀĂ͘

����E���E����h����K�/E�>h^/s�

� ��ĂƌƚĞ͕�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ŐĞƌĂů͕�ĂďƌĞ�ĞƐƉĂĕŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ĞǆƉƌĞƐƐĆŽ�

ĚĞ�ƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ŝĚĞŝĂƐ͕�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂŶĚŽ�Ž�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�

ĚĂ� ŝŵĂŐŝŶĂĕĆŽ� Ğ� ĚĂ� ĐƌŝĂƟǀŝĚĂĚĞ͕� ďĞŵ� ĐŽŵŽ� Ă� ǀŝǀġŶĐŝĂ�

ĚĞ� ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ� ĞƐƚĠƟĐĂƐ͕� ƐĞŶĚŽ͕� ĚĞƐƚĂ� ŵĂŶĞŝƌĂ͕� ƵŵĂ�

ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂ� ĨŽƌŵĂƟǀĂ͕� ƉŽƚĞŶĐŝĂůŝǌĂĚŽƌĂ� ĚĂ�

ƐĞŶƐŝďŝůŝĚĂĚĞ͘�WŽƌ�ĐĂƵƐĂ�ĚŝƐƐŽ͕�ĞůĂ�ĮŐƵƌĂ�ĞŶƚƌĞ�ŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ�

ĞƐơŵƵůŽƐ� ƵƟůŝǌĂĚŽƐ� Ğŵ� ĞĚƵĐĂĕĆŽ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ŶŽƐ�

ƉƌŝŵĞŝƌŽƐ�ĞƐƚĄŐŝŽƐ�;ϰ�Ă�ϲ�ĂŶŽƐ͕�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞ�ă��ĚƵĐĂĕĆŽ�

/ŶĨĂŶƟů͕� ŶŽ� �ƌĂƐŝů͕� Ğ� ϲ� Ă� ϴ� ĂŶŽƐ͕� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞ� ĂŽƐ� ĚŽƐ�

ƉƌŝŵĞŝƌŽƐ�ĂŶŽƐ�ĚŽ��ŶƐŝŶŽ�&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂůͿ͕�ƐĞũĂ�ĐŽŵ�ĐƌŝĂŶĕĂƐ�

ƉŽƌƚĂĚŽƌĂƐ�ŽƵ�ŶĆŽ�ĚĂ�̂ �͘�̂ ƵĂƐ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ�ʹ�ĞŶƚƌĞ�

ĞůĂƐ�Ă�ŵƷƐŝĐĂ͕�Ž�ƚĞĂƚƌŽ͕�Ă�ĚĂŶĕĂ�Ğ�ĂƐ�ĂƌƚĞƐ�ǀŝƐƵĂŝƐ�ʹ�ƉŽƐƐƵĞŵ�

ƵŵĂ�ŐĂŵĂ�ĚĞ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽĚĞŵ�ƐĞƌ�ƵƟůŝǌĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�

Ă�ƚƌĂŶƐƉŽƐŝĕĆŽ�ĚĞ�ĚŝĮĐƵůĚĂĚĞƐ�ĞŶĨƌĞŶƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ƉŽƌƚĂĚŽƌĞƐ�

ĚĂ�^�͘

� �� ĚĂŶĕĂ͕� ƉŽƌ� ĞǆĞŵƉůŽ͕� ĞǆĞƌĐĞ� ŐƌĂŶĚĞ� ŝŶŇƵġŶĐŝĂ�

İƐŝĐĂ�Ğ� ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂů�ŶĂ� ĨŽƌŵĂĕĆŽ�ĚŽ� ŝŶĚŝǀşĚƵŽ͕�ƐĞŶĚŽ�ĐĂƉĂǌ�

ĚĞ� ƉƌŽĚƵǌŝƌ� ŵĞůŚŽƌĂ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĄǀĞů� ŶŽ� ƋƵĞ� Ěŝǌ� ƌĞƐƉĞŝƚŽ� ă�

ĐŽŽƌĚĞŶĂĕĆŽ�ŵŽƚŽƌĂ͕�ă�ŶŽĕĆŽ�ĚĞ�ůĂƚĞƌĂůŝĚĂĚĞ͕�ĐŽŶƐĐŝġŶĐŝĂ�ĚŽ�

ƉƌſƉƌŝŽ�ĐŽƌƉŽ�Ğ�ĚŽ�ĞƐƉĂĕŽ͕�ĂůĠŵ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚĂƌ�Ă�ĞǆƉƌĞƐƐŝǀŝĚĂĚĞ�

Ğ�Ă�ĐƌŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ƵŵĂ�ůŝŶŐƵĂŐĞŵ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�Ğ�ƷŶŝĐĂ�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚŽ�

ŵŽǀŝŵĞŶƚŽ� ;&ůŽƌĞƐ�Θ��ĂŶŬŽī͕�ϮϬϭϬͿ͘��ůĠŵ�ĚŝƐƐŽ͕� ƚƌĂďĂůŚĂ�

ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚşǀĞŝƐ�ĂŽ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ĞƐƋƵĞŵĂ�

ĐŽƌƉŽƌĂů� ƋƵĞ͕� ƉŽƌ� ƐƵĂ� ǀĞǌ͕� ƚĞŵ� ƉĂƉĞů� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ŶŽ� ƋƵĞ�

Ěŝǌ� ƌĞƐƉĞŝƚŽ� ĂŽ� ĚŽŵşŶŝŽ� ƉƐŝĐŽŵŽƚŽƌ͕ � ŽƵ� ƐĞũĂ͕� ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�

ĚŝƌĞƚĂŵĞŶƚĞ� ŶŽ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ� ŵŽƚŽƌĂƐ�

;&ƵƌůĂŶ͕�DŽƌĞŝƌĂ�Θ�ZŽĚƌŝŐƵĞƐ͕�ϮϬϬϴͿ͘

� �ǆŝƐƚĞŵ͕�ĂŝŶĚĂ͕�ƚƌĂďĂůŚŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞƐƐĂůƚĂŵ�Ž�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�

ƚĞƌĂƉġƵƟĐŽ�ĚĂ�ĚĂŶĕĂ͕�ĚĞŶƚƌĞ�ŽƐ�ƋƵĂŝƐ�ƐĞ�ƉŽĚĞ�ĐŝƚĂƌ�ĐŽŵŽ�Ƶŵ�

ĚŽƐ�ŵĂŝƐ�ĚŝĨƵŶĚŝĚŽƐ�ŶŽ��ƌĂƐŝů�Ă�ĚĂŶĕĂƚĞƌĂƉŝĂ͕�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚĂ�

ƉĞůĂ�ďĂŝůĂƌŝŶĂ�ĂƌŐĞŶƟŶĂ�DĂƌŝĂ�&Ƶǆ�;ϭϵϴϴͿ͘�dĞŶĚŽ�ƚƌĂďĂůŚĂĚŽ�

ĐŽŵ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ͕� ƚĂŶƚŽ�ƐĞŵ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂŝƐ�

ƋƵĂŶƚŽ�ĐŽŵ�ĚĞĮĐŝġŶĐŝĂ�ǀŝƐƵĂů͕�ĂƵĚŝƟǀĂ͕�^�͕�ĂƵƟƐƚĂƐ͕�ĞŶƚƌĞ�

ŽƵƚƌĂƐ͕� &Ƶǆ� ĂƉĞƌĨĞŝĕŽŽƵ� ĐĂĚĂ� ǀĞǌ� ŵĂŝƐ� ƐĞƵ� ĨĂǌĞƌ� Ğŵ� ƐĂůĂ�

ĚĞ� ĂƵůĂ� Ğ� ĐŚĞŐŽƵ� ă� ĐŽŶĐůƵƐĆŽ� ĚĞ� ƋƵĞ͕� ŶĂ� ĚĂŶĕĂƚĞƌĂƉŝĂ͕�

Ġ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ� ƌĞĐŽŶŚĞĐĞƌ͕ � ƉƌŝŵĞŝƌĂŵĞŶƚĞ͕� ĂƐ� ŝŶƷŵĞƌĂƐ�

ŵƵĚĂŶĕĂƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ŽƉĞƌĂŵ� ŶŽ� ƉƌſƉƌŝŽ� ĐŽƌƉŽ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ�

ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĞƐơŵƵůŽƐ� Ğ� ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ͕� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ͕� ĞŶƚĆŽ͕� ƐĞũĂ�

66  |  DĂƌŝĂŶĂ��ŶĚƌĂƵƐ�ͬ�&ůĄǀŝĂ�WĂŐůŝƵƐŝ�ͬ�^ĂŵƵĞů�DĞŶĚŽŶĕĂ�| ZĞŇĞǆƁĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ž�ĞŶƐŝŶŽ�ĚĞ�ĚĂŶĕĂ�ƉĂƌĂ�ĂůƵŶŽƐ�ĐŽŵ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ�| EŽǀĞŵďƌŽ�ϮϬϭϰ
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�ŝĂ�/ŶƚĞŐƌĂĚĂ�DƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌ�;>ŝƐďŽĂ͕�WŽƌƚƵŐĂůͿ͘���ƉƌŝŵĞŝƌĂ͕�

ĐƌŝĂĚĂ� Ğŵ� ϭϵϵϲ� ĐŽŵŽ� ƉĂƌƚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞ� ĚĂ� �ƐƐŽĐŝĂĕĆŽ�

�ƌĞƉƷƐĐƵůŽ͕� ƉŽƐƐƵŝ� ĐŽŵŽ� ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ� Ă� ƉĞƐƋƵŝƐĂ� Ğŵ� ĂƌƚĞ�

ĐŽŶƚĞŵƉŽƌąŶĞĂ� Ğ� Ġ� ŚŽũĞ� ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ� ŶĂĐŝŽŶĂů� ƋƵĂŶĚŽ� Ž�

ĂƐƐƵŶƚŽ�Ġ�ĚĂŶĕĂ� ŝŶĐůƵƐŝǀĂ͖�Ă�ĐŽŵƉĂŶŚŝĂ�ĚĞĨĞŶĚĞ�ƋƵĞ�͞;͘͘͘Ϳ�

Ă� ƚƌŽĐĂ� ĞŶƚƌĞ� ĂƐ� ĚŝĨĞƌĞŶĕĂƐ� ƉƌŽĚƵǌ� ŶŽǀĂƐ� ĐŽŶƐĐŝġŶĐŝĂƐ͕�

ǀŝǀġŶĐŝĂƐ�Ğ�ƌĞŇĞǆƁĞƐ͕�ƉƌŽƉŝĐŝĂŶĚŽ�ĂĐŽŶƚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐŽŵĂ�

Ğ�ĂŵƉůŝƚƵĚĞ�ĚŽƐ�ƐĞƌĞƐ͟�;�ƌĞƉƷƐĐƵůŽ��ŝĂ�ĚĞ��ĂŶĕĂ͕�ϮϬϭϯͿ͘�:Ą�

Ă� ƐĞŐƵŶĚĂ͕� ĐƌŝĂĚĂ�Ğŵ�ϮϬϬϱ�ƉŽƌ��ŶĚĞƌƐŽŶ� >ĞĆŽ�Ğ�ZŽďĞƌƚŽ�

DŽƌĂŝƐ�;'ŝƌĂĚĂŶĕĂ͕�ϮϬϭϯͿ͕�ŐĂŶŚŽƵ�ĚĞƐƚĂƋƵĞ�ƌĞĐĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�

ŶĂ� ƌĞǀŝƐƚĂ� ƉŽƌƚƵŐƵĞƐĂ� DƵƚĂŶƚĞ͕� ŶĂ� ƋƵĂů� ƐĞ� ĚĞƐƚĂĐĂ� ƋƵĞ�

͞;͘͘͘Ϳ� Ă� ĚŝĨĞƌĞŶĕĂ� Ġ� ǀŝƐƚĂ� ĐŽŵŽ� ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂ� ĚĞ� ƚƌĂďĂůŚŽ͕�

ĐŽŵŽ�ĚĞƐĂĮŽ�ĚĞ�ŝƌ�ŵĂŝƐ�ĂůĠŵ�ŶĂ�ŝŶĐůƵƐĆŽ�ƐŽĐŝĂů�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĂ�

ĚĂŶĕĂ� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌąŶĞĂ� Ğ� ĚĂƐ� ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ĞǆƉƌĞƐƐĆŽ�

ĐŽƌƉŽƌĂů�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�ŽĨĞƌĞĐĞ͟� ;�ĂƉŝƚĆŽ͕�ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘� ϭϬϬͿ͘� �͕�ƉŽƌ�

Įŵ͕� Ă� �ŝĂ� /ŶƚĞŐƌĂĚĂ� DƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌ� ;�/DͿ͕� ĨƵŶĚĂĚĂ� Ğŵ�

ϮϬϬϳ͕� ƋƵĞ� ŵĂŶƚĠŵ� ƵŵĂ� ƉĂƌĐĞƌŝĂ� ĐŽŵ� Ă� �ƐƐŽĐŝĂĕĆŽ� ĚĞ�

WĂƌĂůŝƐŝĂ� �ĞƌĞďƌĂů� ĚĞ� >ŝƐďŽĂ� ;�W�>Ϳ͕� Ă� �ƐƐŽĐŝĂĕĆŽ� sŽǲ�ƌƚĞ�

Ğ� Ž� �ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ZĞĂďŝůŝƚĂĕĆŽ� ĚĞ� WĂƌĂůŝƐŝĂ� �ĞƌĞďƌĂů� �ĂůŽƵƐƚĞ�

'ƵůďĞŶŬĂŝŶ�;�ZW��'Ϳ�ƉĂƌĂ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞƵƐ�ƚƌĂďĂůŚŽƐ͘���

�/D�ƉƌĞƚĞŶĚĞ�ƵŵĂ�͞ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ƌĞŇĞǆĆŽ�ĚĂ�ĂƌƚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ�ă�

ƉĞƐƐŽĂ�ĐŽŵ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂŝƐ͕�ĐŽŵŽ�ŵĞŝŽ�ŝŶƚĞŐƌĂĚŽƌ�

Ğ�ĚĞ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽŵƉĞƚġŶĐŝĂƐ͟�;�/D͕�ϮϬϭϯͿ͘�

�ƐƉĞƚĄĐƵůŽƐ� ĚĞ� ĚĂŶĕĂ� ƋƵĞ� ƚŽŵĂŵ� Ă� ĚĞĮĐŝġŶĐŝĂ�

ĐŽŵŽ�ĂƐƐƵŶƚŽ�ʹ�ĂŽ�ŝŶǀĠƐ�ĚĞ͕�ĂŽ�ĐŽŶƚƌĄƌŝŽ͕� ŝŶĐůƵŝƌ�Ă�ƉĞƐƐŽĂ�

ĐŽŵ�ĚĞĮĐŝġŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ƚƌĂƚĂƌ�ĚĞ�ŽƵƚƌŽƐ�ĂƐƐƵŶƚŽƐ�ŽƵ�ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ͕�

ŽƐ�ƋƵĂŝƐ�ƉŽĚĞƌŝĂŵ�ƐĞƌ�ĂĚŽƚĂĚŽƐ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͕�ƉŽƌ�ĐŽŵƉĂŶŚŝĂƐ�

ŶĆŽ� ŝŶĐůƵƐŝǀĂƐ� ʹ� ŶĆŽ� ƉĞƌĨĂǌĞŵ� Ž� ƋƵĞ� ƐĞƌŝĂ� Ă� ǀĞƌĚĂĚĞŝƌĂ�

ŝŶĐůƵƐĆŽ� ĚĞ� ŝŶĚŝǀşĚƵŽƐ� ƉŽƌƚĂĚŽƌĞƐ� ĚĞ� ^�� ŽƵ� ĚĞ� ƋƵĂůƋƵĞƌ�

ŽƵƚƌĂ� ĚĞĮĐŝġŶĐŝĂ� İƐŝĐĂ� ŽƵ� ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂů͘� �ƐƚĂ� ƐĞ� ĚĄ� ƋƵĂŶĚŽ�

ŽƐ� ůŝŵŝƚĞƐ� ĚĂ� ĚĞĮĐŝġŶĐŝĂ� ƐĆŽ� ƚƌĂŶƐĐĞŶĚŝĚŽƐ͕� ƉĂƐƐĂŶĚŽͲƐĞ͕�

ĂƐƐŝŵ͕� Ă� ĞŶǆĞƌŐĂƌ� Ž� ƉŽƌƚĂĚŽƌ� ĚĂ� ƐşŶĚƌŽŵĞ� ĐŽŵŽ� Ƶŵ� ƐĞƌ�

ŚƵŵĂŶŽ�ĐŽŵ�ƵŵĂ�ĞǆƉƌĞƐƐŝǀŝĚĂĚĞ�ƷŶŝĐĂ͘

CONCLUSÃO

�ƐƚĞ� ĂƌƟŐŽ� ďƵƐĐŽƵ� ƉƌŽƉŽƌ� ƵŵĂ� ƌĞŇĞǆĆŽ� ƐŽďƌĞ� Ž�

ĞŶƐŝŶŽ� ĚĞ� ĚĂŶĕĂ� ƉĂƌĂ� ĐƌŝĂŶĕĂƐ� ĐŽŵ� ^şŶĚƌŽŵĞ� ĚĞ��ŽǁŶ� Ğ�

ĐŝƚŽƵ�ĞǆĞŵƉůŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉĂŶŚŝĂƐ�ĚĞ�ĚĂŶĕĂ�ƋƵĞ�ǀġŵ�ƌĞĂůŝǌĂŶĚŽ�

ĞƐƉĞƚĄĐƵůŽƐ�ĞĨĞƟǀĂŵĞŶƚĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀŽƐ͘�WĂƌĂ�ƚĂů͕�ƉĂƌƟƵ�ĚĞ�ƵŵĂ�

ďƌĞǀĞ�ĞǆƉŽƐŝĕĆŽ͕�ďĂƐĞĂĚĂ�Ğŵ� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ĚĂ�ĄƌĞĂ�ĚĂ�ƐĂƷĚĞ͕�

ƐŽďƌĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ĚĂ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽͲ

;͘͘͘Ϳ� Ă� ƌĞůĂĕĆŽ� ĞŶƚƌĞ� ŽƐ� ŐŽǀĞƌŶŽƐ� Ğ� ŽƐ� ĐŝĚĂĚĆŽƐ�ŵƵĚŽƵ�
Ğŵ� ŵƵŝƚŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ĚĞ� ƵŵĂ� ƌĞůĂĕĆŽ� ƉŽůşƟĐĂ� ƉĂƌĂ� ƵŵĂ�
ƌĞůĂĕĆŽ� ĞĐŽŶƀŵŝĐĂ͗� ƵŵĂ� ƌĞůĂĕĆŽ� ĞŶƚƌĞ� Ž� �ƐƚĂĚŽ� ĐŽŵŽ�
ƉƌŽǀĞĚŽƌ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĕŽƐ� ƉƷďůŝĐŽƐ� Ğ� Ž� ĐŽŶƚƌŝďƵŝŶƚĞ� ĐŽŵŽ�
Ž� ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĕŽƐ� ĞƐƚĂƚĂŝƐ͘� sĂůƵĞ� ĨŽƌ� DŽŶĞǇ 
΀ďŽŵ� ƵƐŽ� ĚŽ� ĚŝŶŚĞŝƌŽ� ĚŽƐ� ŝŵƉŽƐƚŽƐ΁� ƚŽƌŶŽƵͲƐĞ� Ƶŵ�
ƉƌŝŶĐşƉŝŽ� ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƌ� ŶĂƐ� ƚƌĂŶƐĂĕƁĞƐ� ĞŶƚƌĞ� Ž� �ƐƚĂĚŽ� Ğ�
ƐĞƵƐ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝŶƚĞƐ͘� �ƐƐĂ� ŵĂŶĞŝƌĂ� ĚĞ� ƉĞŶƐĂƌ� ĞƐƚĄ� ŶĂ�
ďĂƐĞ� ĚŽ� ƐƵƌŐŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ƵŵĂ� ĐƵůƚƵƌĂ� ĚĞ� ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ� ĚĞ�
ĐŽŶƚĂƐ�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚŽƵ�Ğŵ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ƌŝŐŽƌŽƐŽƐ�ĚĞ�ŝŶƐƉĞĕĆŽ�
Ğ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�Ğ�Ğŵ�ƉƌŽƚŽĐŽůŽƐ�ĞĚƵĐĂĐŝŽŶĂŝƐ�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ŵĂŝƐ�
ƉƌĞƐĐƌŝƟǀŽƐ͘� �� ƚĂŵďĠŵ� Ă� ůſŐŝĐĂ� ƉŽƌ� ƚƌĄƐ� ĚŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ�
ĚĞ� ǀĂůĞƐͲĞĚƵĐĂĕĆŽ� Ğ� ĚĂ� ŝĚĞŝĂ� ĚĞ� ƋƵĞ� ŽƐ� ƉĂŝƐ͕� ĐŽŵŽ�ŽƐ�
ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĞƐ�ĚĂ�ĞĚƵĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞƵƐ�ĮůŚŽƐ͕�ĚĞǀĞŵ�ĚĞĐŝĚŝƌ�
Ğŵ�ƷůƟŵĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�Ž�ƋƵĞ�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ŽĨĞƌĞĐŝĚŽ�ŶĂƐ�ĞƐĐŽůĂƐ�

;�ŝĞƐƚĂ͕�ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�ϯϲͿ͘

�� WĂŝƐ� ƋƵĞ� ĚĞĐŝĚĞŵ� Ž� ƋƵĞ� ĚĞǀĞ� ƐĞƌ� ŽĨĞƌĞĐŝĚŽ� ŶĂƐ�

ĞƐĐŽůĂƐ�Ğ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ƚĞŶŚĂŵ�ƐŝĚŽ͕�ĞůĞƐ�ƉƌſƉƌŝŽƐ͕�ĐŽŶƐĐŝĞŶƟǌĂĚŽƐ�

ĚŽ�ǀĂůŽƌ�ĚĂ�ĂƌƚĞ�ŶĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ͕�ƚĞŶĚĞŵ�Ă�ƉƌĞĨĞƌŝƌ�ƋƵĞ�ƐĞƵƐ�

ĮůŚŽƐ�ĂƉƌĞŶĚĂŵ�ŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ĞǆƉůŝĐŝƚĂŵĞŶƚĞ�

ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ� ă� ĨŽƌŵĂĕĆŽ� Ğŵ� ƉƌŽĮƐƐƁĞƐ�ŵĂŝƐ� ͞ƌĞŶƚĄǀĞŝƐ͟� Ğ�

ŵƵŝƚĂƐ�ǀĞǌĞƐ�ŝŐŶŽƌĂŵ�ƋƵĞ�ĂƐ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚĂƐ�Ğŵ�

ĂƌƚĞͲĞĚƵĐĂĕĆŽ�ƉŽĚĞŵ�ĂƵǆŝůŝĂƌ�ƐĞƵƐ�ĮůŚŽƐ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͕�Ă�ĂƟŶŐŝƌ�

ĞƐƐĞƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ͘�

EŽ�ƋƵĞ� ƐĞ� ƌĞĨĞƌĞ�ă�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�Ğŵ�ĚĂŶĕĂ� ŝŶĐůƵƐŝǀĂ͕�

ŵƵŝƚŽ�ĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵǌ�ĂŝŶĚĂ�ƉŽƐƐƵŝ�Ƶŵ�ĂƉĞůŽ�ĚĞ�ĐĂƌĄƚĞƌ�

ĮůĂŶƚƌſƉŝĐŽ͕�ƋƵĞ�ŵĂŝƐ�ĞǆƉƁĞ�Ă�ĚĞĮĐŝġŶĐŝĂ�ĚŽ�ƋƵĞ�Ă�ŶĂƚƵƌĂůŝǌĂ͘�

�ŵ�ĂůŐƵŶƐ�ĐĂƐŽƐ͕�ƚƌĂŐŝĐĂŵĞŶƚĞ͕�Ă�ĚĞĮĐŝġŶĐŝĂ�ĞƐƚĄ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ�

ă�ƉƌſƉƌŝĂ�ŵĞŶƐĂŐĞŵ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƐĞũĂ�ƚƌĂŶƐŵŝƟƌ�ĂŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ʹ�Ž�

ƋƵĞ͕�ŵƵŝƚĂƐ�ǀĞǌĞƐ͕�ĂĐĂďĂ�ƉŽƌ�ĞǆƉŽƌ�Ž�ŝŶĚŝǀşĚƵŽ͕�ĞǆĐůƵŝŶĚŽͲŽ�

ƐŽď� Ž� ƉƌĞƚĞǆƚŽ� ĚĞ� ŝŶĐůƵŝƌ͘ � K� ďĂŝůĂƌŝŶŽ� ;ĐŽŵ�ĚĞĮĐŝġŶĐŝĂ� ŽƵ�

ŶĆŽͿ�ŶĆŽ�Ġ�ĞŶƚĞŶĚŝĚŽ�ĐŽŵŽ�ƉŽƐƐƵŝĚŽƌ�ĚĞ�Ƶŵ�ĞƐƟůŽ�ƉƌſƉƌŝŽ�

ĚĞ�ŵŽǀŝŵĞŶƚĂĕĆŽ͕�ĐĂƉĂǌ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌ�Ğ�ĞǆƉƌĞƐƐĂƌ͕ �ŵĂƐ�Ɛŝŵ�

ĐŽŵŽ�ƐşŵďŽůŽ�ĚĞ�ƐƵƉĞƌĂĕĆŽ�Ğ�ĂůǀŽ�ĚĞ�ĐŽŵƉĂŝǆĆŽ͘�WĂƌĂ�ƋƵĞ�

ƐĞ�ƉŽƐƐĂ�ĐŽŵĞĕĂƌ�Ă� ĨĂůĂƌ�Ğŵ�ĚĂŶĕĂ� ŝŶĐůƵƐŝǀĂ͕�ĞƐƚĞ�ĐĞŶĄƌŝŽ�

ƉƌĞĐŝƐĂ�ƐĞƌ�ŵŽĚŝĮĐĂĚŽ͘���ĚĞĮĐŝġŶĐŝĂ�ŶĞƐƚĞƐ�ĐĂƐŽƐ͕�ŶŽƚĂͲƐĞ͕�

ĞƐƚĄ�ŶĂ�ƉƌſƉƌŝĂ�ĂƌƚĞ͕�Ğ�ŶĆŽ�ŶĂ�ĚĞĮĐŝġŶĐŝĂ�Ğŵ�Ɛŝ͘

� EŽ� ĞŶƚĂŶƚŽ͕� ũĄ� ĞǆŝƐƚĞŵ� ƚƌĂďĂůŚŽƐ� ƋƵĞ� ƐĆŽ�

ƉƌŽĚƵǌŝĚŽƐ� ƉŽƌ� ĐŽŵƉĂŶŚŝĂƐ� ĐŽŵƉŽƐƚĂƐ� ƉŽƌ� ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�

ĐŽŵ� Ğ� ƐĞŵ� ĚĞĮĐŝġŶĐŝĂ͕� ĐƵũŽƐ� ĞƐƉĞƚĄĐƵůŽƐ� ƚġŵ͕� Ğŵ� ƐƵĂ�

ĐŽŶĐĞƉĕĆŽ� ĞƐƚĠƟĐĂ͕� ƵŵĂ� ƉƌŽƉŽƐƚĂ� ŝŶĐůƵƐŝǀĂ͘� �ĞŶƚƌĞ� ĞƐƚĂƐ�

ĐŽŵƉĂŶŚŝĂƐ�ƉŽĚĞŵŽƐ�ĐŝƚĂƌ�Ă��ƌĞƐƉƷƐĐƵůŽ��ŝĂ�ĚĞ��ĂŶĕĂ�;�ĞůŽ�

,ŽƌŝǌŽŶƚĞ͕�D'͕��ƌĂƐŝůͿ͕� Ă�'ŝƌĂĚĂŶĕĂ� ;EĂƚĂů͕� ZE͕� �ƌĂƐŝůͿ� Ğ� Ă�

EŽǀĞŵďƌŽ�ϮϬϭϰ�| ZĞŇĞǆƁĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ž�ĞŶƐŝŶŽ�ĚĞ�ĚĂŶĕĂ�ƉĂƌĂ�ĂůƵŶŽƐ�ĐŽŵ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ�| DĂƌŝĂŶĂ��ŶĚƌĂƵƐ�ͬ�&ůĄǀŝĂ�WĂŐůŝƵƐŝ�ͬ�^ĂŵƵĞů�DĞŶĚŽŶĕĂ��|67 
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08 ��W/d�K͕�^͘�Y͘�;ϮϬϭϯͿ͘�'ŝƌĂ��ĂŶĕĂ͗��ŽŶƋƵŝƐƚĂ�ĚŽ�ĐŽƌƉŽ͘�Mutante͕�ϭϳ͕�
ϵϴͲϭϬϱ͘

CASARIN͕�^͘�;ϮϬϬϭͿ͘�KƐ�ǀşŶĐƵůŽƐ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ�Ğ�Ă�ŝĚĞŶƟĚĂĚĞ�ĚĂ�ƉĞƐƐŽĂ�ĐŽŵ�
Síndrome de Down͘��ŝƐƐĞƌƚĂĕĆŽ�;DĞƐƚƌĂĚŽ�Ğŵ�WƐŝĐŽůŽŐŝĂͿ͘�WŽŶƟİĐŝĂ�
hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ��ĂƚſůŝĐĂ͕�^ĆŽ�WĂƵůŽ͘

CASARIN͕�^͘�;ϮϬϬϳͿ͘�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ͗�ĐĂŵŝŶŚŽƐ�ĚĂ�ǀŝĚĂ͘�dĞƐĞ�
;�ŽƵƚŽƌĂĚŽ�Ğŵ�WƐŝĐŽůŽŐŝĂͿ͘�WŽŶƟİĐŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ��ĂƚſůŝĐĂ͕�^ĆŽ�WĂƵůŽ͘

�ŽŵƉĂŶŚŝĂ�/ŶƚĞŐƌĂĚĂ�DƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌ͘ �^ŽďƌĞ�Ă��/D͘��ŝƐƉŽŶşǀĞů�Ğŵ͗�ŚƩƉ͗ͬͬ
ĐŝĂŝŶƚĞŐƌĂĚĂŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌ͘ ďůŽŐƐƉŽƚ͘ĐŽŵ͘ďƌͬƉͬĂďŽƵƚͲĐŝŵ͘Śƚŵů��ĐĞƐƐŽ�Ğŵ�
ϮϭͬϭϭͬϮϬϭϯ͘

�ƌĞƉƷƐĐƵůŽ��ŝĂ�ĚĞ��ĂŶĕĂ͘��ŝƐƉŽŶşǀĞů�Ğŵ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐƌĞƉƵƐĐƵůŽ͘�ŽƌŐ͘ďƌͬ
ĐƌĞƉƵƐĐƵůŽͲĐŝĂͲĚĞͲĚĂŶĐĂͬ���ĐĞƐƐŽ�Ğŵ�ϮϭͬϭϭͬϮϬϭϯ͘

&>KZ�^͕�D͘�/͕͘�Θ���E<K&&͕ ��͘��͘�W͘ �;ϮϬϭϬͿ͘�/ŶŇƵġŶĐŝĂ�ĚĂ�ĚĂŶĕĂ�ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĂ�
ƐŽďƌĞ�Ž�ĞƋƵŝůşďƌŝŽ�ĐŽƌƉŽƌĂů�Ğŵ�ƉŽƌƚĂĚŽƌĞƐ�ĚĂ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ͘�
�ŽŶĞǆƁĞƐ͕�ϴ�;ϯͿ͕�ϯϱͲϰϲ͘

&hZ>�E͕�^͕͘�DŽƌĞŝƌĂ͕�s͘ ��͘�s͘ ͕�Θ�ZK�Z/'h�^͕�'͘�D͘�;ϮϬϬϴͿ͘��ƐƋƵĞŵĂ�
ĐŽƌƉŽƌĂů�Ğŵ�ŝŶĚŝǀşĚƵŽƐ�ĐŽŵ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ͗�ƵŵĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĂ�
ĚĂŶĕĂ͘�ZĞǀŝƐƚĂ�DĂĐŬĞŶǌŝĞ�ĚĞ��ĚƵĐĂĕĆŽ�&şƐŝĐĂ�Ğ��ƐƉŽƌƚĂ͕�ϳ�;ϯͿ͕�ϮϯϱͲϰϯ͘

&hy͕�D͘�;ϭϵϴϴͿ͘�Dançaterapia͘�^ĆŽ�WĂƵůŽ͗�^ƵŵŵƵƐ͘

'ŝƌĂĚĂŶĕĂ͘��ŽŵƉĂŶŚŝĂ͘��ŝƐƉŽŶşǀĞů�Ğŵ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŝƌĂĚĂŶĐĂ͘
ĐŽŵͬη͊ĐŽŵƉĂŶŚŝĂ
ͬĐƐŽŶ��ĐĞƐƐŽ�Ğŵ�ϮϭͬϭϭͬϮϬϭϯ͘

HENN͕��͘�'͕͘�WŝĐĐŝŶŝŶŝ͕��͘��͕͘�Θ�'ĂƌĐŝĂƐ͕�'͘�>͘�;ϮϬϬϴͿ͘���ĨĂŵşůŝĂ�ŶŽ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�
ĚĂ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ͗�ƌĞǀŝƐĂŶĚŽ�Ă�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ͘�WƐŝĐŽůŽŐŝĂ�Ğŵ��ƐƚƵĚŽ͕�ϭϯ�
;ϯͿ͕�ϰϴϱͲϵϯ͘�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϱϵϬͬ^ϭϰϭϯͲϳϯϳϮϮϬϬϴϬϬϬϯϬϬϬϬϵ

,h^^�Z>͕��͘�;ϮϬϬϲͿ͘�Ideias para uma fenomenologia pura e para uma 
ĮůŽƐŽĮĂ�ĨĞŶŽŵĞŶŽůſŐŝĐĂ͗�/ŶƚƌŽĚƵĕĆŽ�ŐĞƌĂů�ă�ĨĞŶŽŵĞŶŽůŽŐŝĂ�ƉƵƌĂ͘�Ϯ͘�ĞĚ͘�
^ĆŽ�WĂƵůŽ͗�/ĚĞŝĂƐ�Ğ�>ĞƚƌĂƐ͘

<�Ed͕ �/͘�;ϭϵϴϱͿ͘�ZĞƐƉŽƐƚĂ�ă�ƉĞƌŐƵŶƚĂ�Ž�ƋƵĞ�Ġ��ƐĐůĂƌĞĐŝŵĞŶƚŽ͘�/Ŷ�dĞǆƚŽƐ�
Seletos͘�
Ϯ͘ĞĚ͘�WĞƚƌſƉŽůŝƐ͗�sŽǌĞƐ͘

D�Z>��hͳWKEdz͕ �D͘�;ϭϵϵϵͿ͘�Fenomenologia da percepção͘�Ϯ͘�ĞĚ͘�
dƌĂĚƵĕĆŽ��ĂƌůŽƐ��ůďĞƌƟ�ZŝďĞŝƌŽ�ĚĞ�DŽƵƌĂ͘�^ĆŽ�WĂƵůŽ͗�DĂƌƟŶƐ�&ŽŶƚĞƐ͘

DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ��ĚƵĐĂĕĆŽ�;^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ�ĚĞ��ĚƵĐĂĕĆŽ��ƐƉĞĐŝĂůͿ͘�WƌŽŐƌĂŵĂ�
�ĚƵĐĂĕĆŽ�/ŶĐůƵƐŝǀĂ͗��ŝƌĞŝƚŽ�ă��ŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�;ϮϬϭϯͿ͘��ŝƐƉŽŶşǀĞů�Ğŵ͗�ŚƩƉ͗ͬͬ
ƉŽƌƚĂů͘ŵĞĐ͘ŐŽǀ͘ ďƌͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉ͍ŽƉƟŽŶсĐŽŵͺĐŽŶƚĞŶƚΘǀŝĞǁсĂƌƟĐůĞΘŝĚсϮϱϬ
Θ/ƚĞŵŝĚсϴϮϲ͘��ĐĞƐƐŽ�Ğŵ�Ϯϯ�ĚĞ�ũƵŶŚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϯ͘

OTTO͕�W͘ ��͕͘�NETTO͕�Z͘��͘�D͕͘�Θ�s/�EE�ͳDKZ'�Ed/͕��͘�D͘�;ϮϬϬϵͿ͘�
WƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ĚĞ�'ĞŶĠƟĐĂ�,ƵŵĂŶĂ�Ğ�DĠĚŝĐĂ͘�/Ŷ͗�>ŽƉĞƐ͕��͘��͘�Tratado de 
Clínica Médica�;ƉƉ͘�ϭϴϭϲͲϰϳͿ͘�Ϯ͘�ĞĚ͘�^ĆŽ�WĂƵůŽ͗�ZŽĐĂ͘

ƐĞ�Ă�ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ�ĚĞ�ĚŝǀƵůŐĂƌ�ĞƐƚĞ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�

ƉĂƌĂ�Ž�ƉƷďůŝĐŽ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽ�ĚĂ�ĚĂŶĕĂ�Ğ�ĚĂ�ĂƌƚĞͲĞĚƵĐĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�

ƉƌŽƉŽƐŝĕƁĞƐ�ĚĞ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ�ĚĞ�ĞŶƐŝŶŽ�ĚĞ�ĚĂŶĕĂ�ƋƵĞ�ƐĞũĂŵ�

ƌĞĂůŝƐƚĂƐ�Ğ͕�ũƵƐƚĂŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ŝƐƐŽ͕�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĚŽƌĂƐ͘�

��ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƋƵĞ͕�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ŵĂŝƐ͕�Ž�ĂƌƚĞͲĞĚƵĐĂĚŽƌ�

ƚĞŶŚĂ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ƉĂƌĂ� ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ� Ž� ƐĞƵ� ƉĞŶƐĂƌ� Ğ͕� ƚĂŵďĠŵ͕�

ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ� ƉƌĄƟĐĂƐ� ĚĞ� ƚƌĂďĂůŚŽ� Ğŵ� ĂƌƚĞ� Ğ� Ğŵ� ĂƌƚĞͲ

ĞĚƵĐĂĕĆŽ͕� ĐŽŵ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂĕĆŽ� ƚĞſƌŝĐĂ͕� ĚĞ�ŵŽĚŽ� ƋƵĞ� ĞůĞ�

ĞƐƚĞũĂ� ĂƉƚŽ� Ă� ƉƌŽƉŽƌ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ� Ğŵ� ŝŶƚĞƌůŽĐƵĕĆŽ� ĐŽŵ� ŽƐ�

ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐ�ĚĂ�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͕�ĚĂĚŽ�ƋƵĞ͕�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ŵĂŝƐ͕�ĂƐ�

ĞƋƵŝƉĞƐ�ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌĞƐ�ǀġŵ�ĐŽŶƐƟƚƵŝŶĚŽ�Ƶŵ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�

ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�Ğŵ�ƐĂƷĚĞ͘�

K� ĞƐƚĂƚƵƚŽ� ĞƉŝƐƚĞŵŽůſŐŝĐŽ� ĚĂ� ĚĂŶĕĂ͕� ĂŝŶĚĂ� Ğŵ�

ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽ͕� ƚĞŵ� ƐĞ� ĨŽƌƚĂůĞĐŝĚŽ� ĐŽŵŽ� ĄƌĞĂ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞ�

Ğ�ĂƵƚƀŶŽŵĂ͘�EĂ�ƉſƐͲŵŽĚĞƌŶŝĚĂĚĞ͕�ƵŵĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�

ŵĂŝƐ� ŽƐ� ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐ� ĚĂ� ĚĂŶĕĂ� ĐŽŶƐƚƌŽĞŵ�ŶĆŽ� ƐŽŵĞŶƚĞ� Ă�

ĐŽŶĐĞƉĕĆŽ� ĐġŶŝĐĂ�ĚĞ� ƐĞƵƐ�ĞƐƉĞƚĄĐƵůŽƐ͕�ŵĂƐ͕� ƚĂŵďĠŵ͕�Ğŵ�

ŵƵŝƚŽƐ�ĐĂƐŽƐ͕�Ă�ƉƌſƉƌŝĂ�ůŝŶŐƵĂŐĞŵ�ĐŽƌƉŽƌĂů�Ă�ƐĞƌ�ƵƟůŝǌĂĚĂ͕�Ġ�

ƉůĂƵƐşǀĞů�Ğ�ĚĞƐĞũĄǀĞů�ĨĂǌĞƌ�ŝƐƐŽ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�

ŝŶĐůƵƐŝǀĂ͘

Z�&�Z�E�/�^��/�>/K'Z�&/��^

�>D�/��͕�D͘�^͘�Z͘�;ϮϬϭϯͿ͘���ĞƐĐŽůĂ�ŝŶĐůƵƐŝǀĂ�ŶŽ�ƐĠĐƵůŽ�yy/͘��ŝƐƉŽŶşǀĞů�Ğŵ͗�
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďĞŶŐĂůĂůĞŐĂů͘ĐŽŵͬƐĞĐƵůŽǆǆŝηƚŽƉŽ͘��ĐĞƐƐŽ�Ğŵ�Ϯϯ�ĚĞ�ũƵŶŚŽ�ĚĞ�
ϮϬϭϯ͘

�>s�^͕��͘�K͕͘�Θ���Z�K^�͕�<͘��͘�D͘�;ϮϬϬϲͿ͘��ǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ�ĞĚƵĐĂĐŝŽŶĂŝƐ�
ŝŶĐůƵƐŝǀĂƐ͗�ƌĞŇĞƟŶĚŽ�ƐŽďƌĞ�Ž�ĐŽƟĚŝĂŶŽ�ĞƐĐŽůĂƌ͘ �/Ŷ͗�ZŽƚŚ͕��͘�t͘�;KƌŐ͘Ϳ͘�
�ǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ�ĞĚƵĐĂĐŝŽŶĂŝƐ�ŝŶĐůƵƐŝǀĂƐ͗�WƌŽŐƌĂŵĂ��ĚƵĐĂĕĆŽ�/ŶĐůƵƐŝǀĂ͗��ŝƌĞŝƚŽ�
ă��ŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ͘��ƌĂƐşůŝĂ͗�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ��ĚƵĐĂĕĆŽ�;^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ�ĚĞ��ĚƵĐĂĕĆŽ�
�ƐƉĞĐŝĂůͿ͘�

�E�Z�h^͕�D͘��͘�D͘��ŶƐŝŶŽ�ĚĞ�ŝŵƉƌŽǀŝƐĂĕĆŽ�Ğŵ�ĚĂŶĕĂ͗�ďƵƐĐĂ�ĚĞ�ƵŵĂ�
ĚŝŵĞŶƐĆŽ�ĞƉŝƐƚĞŵŽůſŐŝĐĂ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĂ�ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ�ĂƌơƐƟĐĂ�Ğ�ĚŽĐĞŶƚĞ�
ŶĂ�ƉƌĄƟĐĂ�ĚĂ�ĚĂŶĕĂ͘�dƌĂďĂůŚŽ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ŶŽƐ��ŶĂŝƐ�ĚŽ�s//�^ĞŵŝŶĄƌŝŽ�͞��
ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĚŽ�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�Ğŵ��ĚƵĐĂĕĆŽͬ�WŽůşƟĐĂ��ĚƵĐĂĐŝŽŶĂů�ĚŽ�ƐĠĐƵůŽ�
yy/͗�ƉĂƌĂĚŽǆŽƐ͕�ůŝŵŝƚĞƐ�Ğ�ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ͕͟ �ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ĚĞ�ϳ�Ă�ϵ�ĚĞ�ŽƵƚƵďƌŽ�ĚĞ�
ϮϬϭϯ͘�ƉƉ͘�ϴϬϲͲϴϭϭ͘��ŝƐƉŽŶşǀĞů�Ğŵ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉƵĐͲĐĂŵƉŝŶĂƐ͘ĞĚƵ͘ďƌͬ
ŵŝĚŝĂͬĂƌƋƵŝǀŽƐͬϮϬϭϯͬŽƵƚͬĂŶĂŝƐͲĚŽͲǀŝŝͲƐĞŵŝŶĂƌŝŽͲͲͲϮϬϭϯ͘ƉĚĨ��ĐĞƐƐŽ�Ğŵ�
ϭϭͬϭϬͬϮϬϭϯ͘

�/�^d�͕�'Ğƌƚ͘�WĂƌĂ�ĂůĠŵ�ĚĂ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂŐĞŵ͗�ĞĚƵĐĂĕĆŽ�ĚĞŵŽĐƌĄƟĐĂ�ƉĂƌĂ�
Ƶŵ�ĨƵƚƵƌŽ�ŚƵŵĂŶŽ͘�dƌĂĚƵĕĆŽ�ĚĞ�ZŽƐĂƵƌĂ��ŝĐŚĞŶďĞƌŐ͘��ĞůŽ�,ŽƌŝǌŽŶƚĞ͗�
�ƵƚġŶƟĐĂ��ĚŝƚŽƌĂ͕�ϮϬϭϯ͘
�/^^KdK͕�D͘�>͘�;ϮϬϬϱͿ͘��ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ĐŽŐŶŝƟǀŽ�Ğ�Ž�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ�
ĂƉƌĞŶĚŝǌĂŐĞŵ�ĚŽ�ƉŽƌƚĂĚŽƌ�ĚĞ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ͗�ƌĞǀĞŶĚŽ�ĐŽŶĐĞƉĕƁĞƐ�Ğ�
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂƐ�ĞĚƵĐĂĐŝŽŶĂŝƐ͘�Ciência & Cognição͕�4͕�ϴϬͲϴϴ͘

68  |  DĂƌŝĂŶĂ��ŶĚƌĂƵƐ�ͬ�&ůĄǀŝĂ�WĂŐůŝƵƐŝ�ͬ�^ĂŵƵĞů�DĞŶĚŽŶĕĂ�| ZĞŇĞǆƁĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ž�ĞŶƐŝŶŽ�ĚĞ�ĚĂŶĕĂ�ƉĂƌĂ�ĂůƵŶŽƐ�ĐŽŵ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ�| EŽǀĞŵďƌŽ�ϮϬϭϰ
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OTTO͕�W͘ ��͘�;ϮϬϬϵͿ͘��ĐŽŶƐĞůŚĂŵĞŶƚŽ�'ĞŶĠƟĐŽ�Ğ��ĄůĐƵůŽ�ĚĞ�ZŝƐĐŽƐ͘�/Ŷ͗�
>ŽƉĞƐ͕��͘��͘�Tratado de Clínica Médica�;ƉƉ͘ϭϴϰϳͲϱϴͿ͘�Ϯ͘�ĞĚ͘�^ĆŽ�WĂƵůŽ͗�
ZŽĐĂ͘�

W�EE/E'dKE͕��͘�&͘ ͕�DKKE͕�:͕͘���'/E͕�:͕͘�^d��ZKE͕�:͕͘�Θ�E���>͕�
>͘�;ϮϬϬϯͿ͘�dŚĞ�ŶĞƵƌŽƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ŽĨ��ŽǁŶ�ƐǇŶĚƌŽŵĞ͗�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨŽƌ�
ŚŝƉƉŽĐĂŵƉĂů�ĚǇƐĨƵŶĐƟŽŶ͘��ŚŝůĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͖�74�;ϭͿ͕�ϳϱͲϵϯ͘

PORTO͕�d͘ �,͕͘�Θ���>d���Z͕�:͘��͘�;ϮϬϬϱͿ͘��ŶĄůŝƐĞ�ĚĂƐ�ƉĞƌĐĞƉĕƁĞƐ�Ğ�
ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂƐ�ŶĂ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĞŶƚƌĞ�ŽƐ�ƉĂŝƐ�Ğ�ƉŽƌƚĂĚŽƌĞƐ�ĚĂ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ�
�ŽǁŶ͘�dĞƌƌĂ�Ğ��ƵůƚƵƌĂ͕�ϰϬ�;ϮϭͿ͕�ϮϵͲϯϱ͘

WƌĞƐŝĚġŶĐŝĂ�ĚĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ʹ��ĂƐĂ��ŝǀŝů͘��ĞĐƌĞƚŽ�Ŷo�ϲ͘ϵϰϵ�ĚĞ�Ϯϱ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�
ĚĞ�ϮϬϬϵ͘��ŝƐƉŽŶşǀĞů�Ğŵ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉůĂŶĂůƚŽ͘ŐŽǀ͘ ďƌͬĐĐŝǀŝůͺϬϯͬͺĂƚŽϮϬϬϳͲ
ϮϬϭϬͬϮϬϬϵͬĚĞĐƌĞƚŽͬĚϲϵϰϵ͘Śƚŵ��ĐĞƐƐŽ�Ğŵ�ϮϭͬϭϭͬϮϬϭϯ͘

Wh�^�,�>͕�^͘�;ϭϵϵϯͿ͘�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ͗�'ƵŝĂ�ƉĂƌĂ�ƉĂŝƐ�Ğ�ĞĚƵĐĂĚŽƌĞƐ͘�
dƌĂĚ͘�>ƵĐŝĂ�,ĞůĞŶĂ�ZĞŝůǇ͘��ĂŵƉŝŶĂƐ͕�^W͗�WĂƉŝƌƵƐ͘

Z�DK^͕��͘�&͘ ͕�CAETANO͕�:͘��͕͘�SOARES͕��͕͘�Θ�ZK>/D͕�<͘�D͘��͘�;ϮϬϬϲͿ͘�
��ĐŽŶǀŝǀġŶĐŝĂ�ĚĂ�ĨĂŵşůŝĂ�ĐŽŵ�Ž�ƉŽƌƚĂĚŽƌ�ĚĞ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ�ă�ůƵǌ�ĚĂ�
dĞŽƌŝĂ�,ƵŵĂŶşƐƟĐĂ͘�ZĞǀ��ƌĂƐ��ŶĨĞƌŵ͕�ϱϵ�;ϯͿ͕�ϮϲϮͲϴ͘�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϱϵϬͬ^ϬϬϯϰͲ
71672006000300003

Z�^KZ�ͳYh�Zd/EK͕��͘�;ϭϵϵϵͿ͘�dŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ŝŶ��ŽǁŶ�ƐǇŶĚƌŽŵĞ͘�/Ŷ͗�ZŽŶĚĂů͕�:͕͘�EĂĚĞů͕�>͘��ŽǁŶ�ƐǇŶĚƌŽŵĞ͗�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ʹ�tŽƌůĚ��ŽŶŐƌĞƐƐ�;ƉƉ͘�ϭϱϯͲϲϮͿ͕�ϲ�ĞĚ͘�>ŽŶĚŽŶ͗�tŚƵƌƌ͘ �

^�,t�Zd�D�E͕�:͘�^͘�;ϭϵϵϵĂͿ͘�,ŝƐƚſƌŝĐŽ͘�/Ŷ͗�^ĐŚǁĂƌƚǌŵĂŶ͕�:͘^͘�;KƌŐ͘Ϳ͘�
Síndrome de Down ;ƉƉ͘�ϯͲϭϱͿ͘�^ĆŽ�WĂƵůŽ͗�DĂĐŬĞŶǌŝĞ͘�

^�,t�Zd�D�E͕�:͘�^͘�;ϭϵϵϵďͿ͘�'ĞŶĞƌĞĂůŝĚĂĚĞƐ͘�/Ŷ͗�^ĐŚǁĂƌƚǌŵĂŶ͕�:͘^͘�
;KƌŐ͘Ϳ͘�Síndrome de Down�;ƉƉ͘�ϭϲͲϯϭͿ͘�^ĆŽ�WĂƵůŽ͗�DĂĐŬĞŶǌŝĞ͘�

^/>s�͕�E͘�>͘�W͘ ͕�Θ���^^�E͕�D͘��͘�;ϮϬϬϮͿ͘�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ͗�ĞƟŽůŽŐŝĂ͕�
ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ŝŵƉĂĐƚŽ�ŶĂ�ĨĂŵşůŝĂ͘�/ŶƚĞƌĂĕĆŽ�Ğŵ�WƐŝĐŽůŽŐŝĂ͕�ϲ�;ϮͿ͕�ϭϲϳͲϳϲ͘

^ŝůǀĂ͕�E͘�>͘�W͘ ͕�Θ���^^�E͕�D͘��͘�;ϮϬϬϯͿ͘��ƌŝĂŶĕĂƐ�ĐŽŵ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ�
Ğ�ƐƵĂƐ�/ŶƚĞƌĂĕƁĞƐ�&ĂŵŝůŝĂƌĞƐ͘�WƐŝĐŽůŽŐŝĂ͗�ZĞŇĞǆĆŽ�Ğ��ƌşƟĐĂ͕�ϭϲ�;ϯͿ͕�ϱϬϯͲϭϰ͘�
ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϱϵϬͬ^ϬϭϬϮͲϳϵϳϮϮϬϬϯϬϬϬϯϬϬϬϬϵ�

^hE�>�/d/^͕�Z͘��͕͘��ZZh��͕��͘��͕͘�Θ�D�Z�KE͕�^͘�^͘�;ϮϬϬϳͿ͘���
ƌĞƉĞƌĐƵƐƐĆŽ�ĚĞ�Ƶŵ�ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ�ĚĞ�ƐşŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ�ŶŽ�ĐŽƟĚŝĂŶŽ�
ĨĂŵŝůŝĂƌ͗�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĂ�ŵĆĞ͘�Acta Paul Enferm͕�20�;ϯͿ͕�ϮϲϰͲϳϭ͘�ĚŽŝ͗�
ϭϬ͘ϭϱϵϬͬ^ϬϭϬϯͲϮϭϬϬϮϬϬϳϬϬϬϯϬϬϬϬϰ

sK/sK�/�͕�D͘��͘�D͘��͕͘�Θ�STORER͕�D͘�Z͘�^͘�;ϮϬϬϮͿ͘�K�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�
ĐŽŐŶŝƟǀŽ�ĚĂƐ�ĐƌŝĂŶĕĂƐ�ĐŽŵ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ�ă�ůƵǌ�ĚĂƐ�ƌĞůĂĕƁĞƐ�
ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ͘�WƐŝĐŽůŽŐŝĂ͗�dĞŽƌŝĂ�Ğ�WƌĄƟĐĂ͕�ϰ�;ϮͿ͕�ϯϭͲϰϬ͘

EŽǀĞŵďƌŽ�ϮϬϭϰ�| ZĞŇĞǆƁĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ž�ĞŶƐŝŶŽ�ĚĞ�ĚĂŶĕĂ�ƉĂƌĂ�ĂůƵŶŽƐ�ĐŽŵ�^şŶĚƌŽŵĞ�ĚĞ��ŽǁŶ�| DĂƌŝĂŶĂ��ŶĚƌĂƵƐ�ͬ�&ůĄǀŝĂ�WĂŐůŝƵƐŝ�ͬ�^ĂŵƵĞů�DĞŶĚŽŶĕĂ��|69 




