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Table 1
Federally Assisted Housing Units

Percent Below
Total 50% of Median Percent
Units Income Nonprofit

Public Housing 1,400 81% Public
Privately Owned Rental Housing

Section 202 Elderly 237 65% 100%
Older Assisted Programs - 221(d)3, 236 794 77% 22%
Project Based Section 8 362 90% ---
Low Income Housing Tax Credit (LIHTC) 335 28% 27%
Tenant-based Assistance (Section 8) 1,400 100% ---

Source: Wallace (1995), page 790.
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Table 2
Current Production of Federally Assisted Urban Housing Units

Percent
Units (000) Nonprofit

Public Housing 5.0 Public
Section 202 7.3 100%
HOME Program 8.3 ---
LIHTC 44.4 27%
Urban Homeownership (HOME) 7.0 100%

Source: Wallace (1995)
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Table 3
Percent of CDCs Involved with Different Housing

Development Activities

% of CDCs
Development Types

Rehabilitation 76.6%
Acquisition 65.3%
New Construction 56.3%
Weatherization 42.4%

Development Functions
Property Management 53.5%
Construction Management 36.7%
Loan Packaging 27.8%
Administer Revolving Loan Fund 27.0%

Source: Walker (1993), Original data from Urban Institute based
on data obtained from NCCED Survey.  The NCCED survey is
the only careful survey of CDC housing activities we could find.
The report appears to be a representative sample of CDCs.
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Table 4
Sources of CDC Funding, 1988-1990

% of CDCs
Federal

LIHTC 94.3%
CDBG 55.3%
Rental Rehab 15.1%
McKinney Act 14.1%

State Government 54.9%
Local Government 36.0%
Private Sector

Foundations 40.8%
Banks 37.6%
Local or National Intermediaries 22.5%
Corporations 20.8%
Religious 15.4%

Source: Walker (1993), page 385.



��

�����������)��	�����&�
����787����������%��	�
����	���	 �����	�����$

�	��15����	���� ������--*3�������
���
����������	���	��
������	��	�������	����

����&��%����	�������
����������������	���787 ��������	��
������%�

	�	�
�����.�
���������	�����(��������
�787�����������	������	������� �����

��	�����	�
����%�
�	��	����	���	������	����	����(��������
�787�%����	

��	���������%�	�����$�����	����	���	������	 ��787����	����	�����	�	�
����
���

�
4�	�
����	���	������	����I:* 9.�����)��������	�%�������������������	���

	��������
�2�
���	�����
��������	�
����	���	������	����I�� *������)����

���	 ��!�����	���
����������������	���	������	�����	����&����������	���



���������	��������������	�����	���
����������	��	����������������	������	

	��	�	���787E�������	����	�����������	���	��� ��<�����	����787E���)���������

�(������������	��������	��	���������������������	�����	���	����
��%������


��������	���������%���
��(���	�	������	���	������	�
������������	%����787E

��
�	��������	����	���	��
������ ����������	����������	���
����$�����	��������

	����������	���	���������������	��������	���	������	�����	����������
��	��

��
��	��
�����	�������������� 

������	�	�
������	�	��	�	���787���	�
������	������$���	���	���

�����
��������	������������	���������������������$�����	�
���������	 ��<��	��

��	�	�
���	������
���������	�	���������
����787����	��������
�9- *����	� 

������	���������������	����������	�����	��������
������	����
����	���	���

�����	������	���
������	����(	��
�
����
���������	������
�	��	�787E����

�������"�����������	"�	������������������$�����	�
���������	 �������������	��

��	���	����������������	���	��������������������$�����	�
���������	 ������787

���	��������
������������&��	��������������������(���
������	�������$

����� ��@�	���	���787�������������	��������������
����	�����	��	���



�:

���������%���������	������	�����	����
�������
������	���
����������� 

��������������������%��
�������787�	��	�&��	���	����	��	���	����
��	��	��

��	�	�����	������	����	����	��	���	��������
�	��
���������	���)���&����

������ ��H�����	�������
��������������	����������$�����	�
���������%���


���&��������	�����	��%���������������	�787�������		�
�	�������	���������������$

���
����	�����	��	�����		�����
 ��<�����	��	�������������	��	�������%�������787

��������	��	������	�����	��������	��������������	����%���	���������2���	��

�����������
 

!�������	��	���������������	���������������
�787�
���������	���

	��������
�	��	�������������������������	�����%���
���%���	�����������

������
����������	�����������������������	����%�	��	�	����(�	������������	

��������	����(�	����/����������	�������
�������	���������	����������
���

������	������� ��?��������	����������	��������
��	��
���������������	��

������
���������	��������%�	���(�	����
�	���
�������������� 

���	�����
���	�������	���787����	���
�����������
��	�����	����

	��	��	���������
���������	�������	����	��	��
��	�����������������%�	��	��

��	��	�������
�2�
����
��	 ��!�����	����������
��	�����	�������������������

����
���������	�%����������������
�2�����������������������������	��	�


%�	�����������������	���	�����������������
���������	�������	���
���	���

������
 �����������1�--*3�����	���	F��������������	��	���������	��	�������$

������	���
����	�
���������������787����������	�
���
���������	"1����

//3 ��787����
��	�����������������%$����������������������	�������	�	��

��	��������	�������	�������������	������%� ������	������������	��������$


��	�����������������	�
�%�	������������������	��	��������
�	���������	�



�+

���%������
�	�������	�������
������
�������	���'������ ��0�	�787�������


���������	�������������������(�������������������	������������
����
�


�����������	������
������������	��	�����������
������
�	������� ��������$

����
���������������
����	�����	��������������	��������$����������	���

787�����
����	����������
������������	���
����	����������
����������	 ��;�$

�������	���787'�	�������������������	�����������������2�	����	��	�������$


������	���2�
���
���	�����
������
�
�������%�	��	���������������	���
�����$


�� ��<�����	��	����787'������

�������������	�����	����	�����������

�����������	�������	������������	��	��������	������
����������	���	���

���	��� 

787������	���������������������	��������������$�����	�����F���%


�����������	����
��	���
�%����
�����������	����
��	J���������������	

	��	�787�����	���������������	�������%�
�$���
���	������	�������������
���
�

	�������	�����
����������	���1�����//3 

>�����������������������	�������������
����������&��	�����������	���


�������������$�����	�����������������������%�� ��>������0����������������

1�--�3�
�	����
�	�
�����	�����787���������	���	��������	%����������	�

���������	��������	��
����%�	�����
��	�����������
���
��	��
����	��

������������
��	�������� ���������
�����	��
�	����	��	�787��������������

������	������������
�������&��
�������	����������	�
���������������	�

����	����������
��� 

�������%��	�������%����������4���	�������
���
����������
�%���������$

��2��	��	���������������������%���������������
�������	������
�"���
����	

������������	����������������������	 "��<	�������������	��	�������
�
��	���787E

���������	�����
�������
����������������	������������

�	�����������
����



�-

����������	 ��5�%������4�	����
���������
����������������������	�����	

������ ��@�������
���
��	�������������	���	����������
�����	�����������	��

���	 ��<��
�)��	�����������	�%�������������		���	������%���������	�����������$

	�	�
�
���������	�	����������������������
�����������
�����	������������	����

����	���	��	���787������ 

0��������	�����	����	%�����������	���F�������	�����������	���


��	����������	 ��?�����	�����������	�����	��������	�������&������	���

	����	��������	�������	������	������������	����	����
�
���	��
��������	��� 

��	����������	�
����%�	��	��������	���������������������	��	��	���)����

���������	�������	���	����
�����	��������� ��!�	���	���������������������	�

����
��	���%��	����	�������� 

�������	�	�
������	�	���������������	�
����7������	����	���0�����$

���	�7��������F������
�����5���������	���#�������	����	������B������>��		�

C�������K��������(����%�	2����
�����G�
���1�--:3 

>��		���	����������%�
�	������������	����*/��������	�	����
���������	

����(���	�����
�����
�	��	�	���������	�����������	�����	����%�����������$


��
��
�)��	��� ��5�%������>��		���	��������������	�
���������%�������������$

���	����%�	��	���787���	����������	 ������	�����	������������������
�)��	�

������$�(�	��	 ��7�	�������	���
���������	����
���������	��	�����������
�$

)��	�����������	����
���	�%�	�����787������������	�	�����������	��	���
���$

���������
�
������	��������	������������������������ ��<��������	���%������

���>��		���	��������
�����	������	��������������
�����	�����
��	���	��	�����%

���������������������	� 

@������	�����4�����������	���787�
���������	���	��	�	����%����	���$

��2�������������	���������
���������������
 ��>�������	 ����1�--�3�����&������



9�


�	�����	�	���
���������	����	�����"��	����"�787�����
���	����
���������$

��������������
�����������	�
���	��	���787������� ����������	������

��	%������������
���������	���
��������������
��������	���������(����	��

��	���	������	�	���	��� 

?��	����	����
����������������	������������787���	������������	��

���
��	����	���
���	��
��������	������
�	�������	����	����������	���������

����$�� ���>�����1�	���3������	�������
�	�������
��	��������
�����	��	�	��

��	����	��	����
��	'������	����������������������$�	�������������	������$

��������������
����%�	�������
���������
��	�������	����1���	�����������$	����

���������	�	�	�����
�	������������������
�������	�4�	�����=�	�����	�3����$

	��	�������
��	�	�����������
����)���	��������������������	�	��� ���<	���	

������������
�	��	���	����&�	���	�����
��	�������	��������
����
���	��
��

�����	�������	���������
��� ��<�����	��	����	�������$�����	�����
����������2�

%����	����%��	�	������	�����%��� 

�	�	���	�����	�������	��	�787�����
����������������	�������	���������	

����������������
������	�	�������
������������������������ ��<��	����������$

��	������
�����������	����
�	��	�	��������	��������	���������	����������
���

%���
������%��������������	�
������������
 ��!���������
�����	�%��	�	�

����	�������������������	���������������
���������	���&�������
���������

������������������������
�	��	��������
���
����%��	�	����������	�����	

�������������������� ���	�	���	�������	��������	��	�	������������
�	����������

��
����
�	���787�����
�������
�	���
������������
�����
�������%�
����

����������	��	�������������
�
��(�������	 ��0��������	������	������������

�����	���������������
�����	���2�	��������������	��	������	��	����
�������� 



9�

;���������	������
����	���)��	����������
�2����787����������%��	

�����	����
����������	������������&�����	��������������
�����	����	�	�����	��

�������
����
�2�
 ��������
������	�	�������	�������������� 

C�%�<������5��������(�7��
�	�1C<5�73� 

����787����
�����������
��	�����	���	��	�%�������4�	�
������


�����������������������	���������������	������%�����	���C�%�<������5�����

��(�7��
�	�1C<5�73���	�����	������	��	�������	����	�����	�����)��	������	$

���	 ������C<5�7�%������	�
����	�����(�B��������	�����-+��	����������	���	�(

������	�	��	�%�����	���%�����
���
�����������	�	��1�����
������%�������

���
��	�������4��	3�����	���	 ������C<5�7������
����
������������	�(����
$

�	�	�������	������	���%��������
���)��	������	������������
����������� �����

C<5�7�����	�(����
�	����-,��������������	�����������	�����	������%����	���	���

���	�����	������	��	��������������	�	�
����	 ���������
�	��������	��	���������$

	����������	��������
���������������%$��������������
 ��D��������	����
�	��$

����
��������%F�9�,����	������	���	�����������
����	����	�%������������

���	��	�.�,����	�������'���
���������������/�,����	������	���	�����������


���	����	�%����������������	������,����	�������'���
���������� ��<�����	�

����
�������%�	��	�(����
�	�������
���	��	��	����,�������	������������
���

����������������
���	��	�	������������	���	�(����
�	����������(���2�
 

!��	�����	������
���������������	������	������
����	��	��������,����
�2�
��

��������	��	����
�������� �������������������	���	������������.����������

�����	������������������	�	��������
����7�������������)�������./��������������



99

	������
�	�����	�����(����	������������������	���
���������������
��	�������$

�����%�������
�����	�
������
���������
�������)�������	 ��<���

�	��������$

�����	��%������	������	�	�������������	���	��������	���	���������	�����
��

��������	�����������	������4��	 ��<��	����������������	���	�������������	�
��	��

�����	������	����������"�����	��������	" 

<��	���C<5�7�����
�������4���	����%�	������%����&�	����������	����$

��
�
�	�(��(���	�
��	������������	�����������/,��������	�(����
�	��������	�&�� 

�����������	�������	����-,�	�(����
�	������
�
���	����������������	�
�	������

	�	�����	����������I� 9.�����	�	�����
��	 ������5������;������������������	

�)�������	���������	�	��	����������	��	������
�	�	����
���
�������4��	 ������$

��	�
�	�(����
�	���	��	���2�
���	���	%������������	������	������������
����	���


���	�����������8����	���	���
��������������
����	�	��	��	��������
���

	������(�	����������	��� ��������	���/,�	�(����
�	�����	���4��	�	��	���	�	�����	�	�

����������
�	��	����������������	��������������	����������	 ��������.���%�	��

����������	�(����
�	���	����2�
����	�����	�-����� 

Table 5
Low Income Housing Tax

Credits

Year Total Authority
($Mill)

1987 313.1
1988 311.5
1989 314.2
1990 317.7
1991 497.2
1992 488.5
1993 546.4
1994 522.6
1995 432.3

Source: National Council of State
Housing Agencies



9*

��	%����9.,�	��*�, ��<���

�	������������	������
�����	���	���������%��	��

�����	�	��������	���	���	�������	����9,�	��9�,������ ����������	��7���1�--�3

�����*.9���	������1�--�3������*:�����
�C����1�--�3���	���	��	��	��������	%���

.�,���
���,����	������������	������
�	���	��������	����	���
����	�����%�������

�������
�������� �����������	�%������
���	�
���	�������	����������������

	���������� ��5�%������	������&�	�����C<5�7�������������	��	������������

��
�����������	�	������������	����� ��#�������	������

�	����	���������	�(

���
�	�	�������	���#�	������D)��	��;��
������������	�����C�����<��	��	����������	

7������	����1C<�73�����������������	������	�(����
�	�
����	���	���������	��� 

>��
����
�������%�	���������	�(����
�	�������	��	���	������	��	�������

��:�,����	������������	���	�(����
�	�����%����	���
����	�����%��������������


�������� 

������	�
��	�	��H�������������	����@�����������	���	�	��
F� ��(�7��
�	F

@����	���	���	��<�������@������	����	���C�%$<������5������?������

1H�@���--:3������
������������������������	�������	���������	�(����
�	����

	���	���������������
�����--9�	���--/ ������H�@������	�
�	��	�%�����	���	�	�

%����������	����	�(����
�	�������������������������	���	�	��%���
�����
���


	���������������

�	��������	����	���	��������	����� ��8������	���	���������

�����
��/�9�����4��	����	��������:9��.�����	�%�������
�
 ������H�@������


/9*����4��	�%�	���������.���������	 ������H�@�����
�	��	�	���������������$

���������	������������	�
���������������	�������������������%������$


���	���	���	�(����
�	�	����	������$����	��)��	�����������	�� ��<�
���
�������

����	�
�	���	���2����I:��������	�(����
�	�����������%������������	����������&�

������	�
�������	������
�	 ������������
���	������
�	�����	������	����



9/

���
�����������C<5�7����	�%��I�* *�	�����
L����	���*-,�������	�%�	�����	

��	�����	������������������
��������%��I:�+.+�	�����
����9.,����	��

��
�������������������
����	�����,�������	�%�	���	����	���	������	����������

�������
��������%��I���:�-����/.,�	����������
���������� ��D��	������	��

H�@�����
�	��	�	���C<5�7���������%��������	����������	����������	�
��%��&$

��� 

@��������
��
���	�������	���C<5�7���	��	��	�����
����
��	����5�8

���������������������� ��<�����	�������	�������	�(����
�	������
�	����������

����	�����������	��	�
�	�������	���������	�������	�(����
�	 �����	����������	�


�
���	�������	���C<5�7���	��	����	�����������	�	�����	�����	����������	���

�������	������
�	��������	�����
�����	����&������	��	�	������4��	����������

��
�
�����	������	���������	��������	���	��� ��"����C<5�7�����������������

�������	������	�����	��	�����������	�����	 ��������������	����
��������2�����

	�&�����	�������������	���������	�����������	�������2�	������
������������$

���	������������������	�������������	��"�1K������	������--�������9�93 �����

����	��	������������	��������
�	������
�����	����������	������������
����	��

�������	�����������	������
�	 �������������	���	��	�	����������	����	��������$

��	������	���%������������	��	���������	�����������������	������������������

%������������������	��	�����������	�������������	����������%�	������������

����������	�&�����	������4��	 �����������	�������
����	��������	���	��� 

!�����	���C<5�7���	����������������	�����%���	�
��������
�������

�	������
���������	������	�����	��	��������	�������������	���
��������	�����


�������������	��
����������������	�����	���������	�����	����	��
������������
$

��������	��������� ��<����	��������	%����.���
�:��

�	����������������)��	�



9.

��
�
��	�����������������)����
�	�����
����������������������%������������$

���
 ���������������������
������	������	���C<5�7�������	��������������

%�����	����������	�����
���������	�����
���������������
����������� 

�������	��������	�������	���������������	���%�	��	���C<5�7���������$

	��������������������	��	��� ��0��������	������1�--�3���������	�����	

	�����	���������	�������������������	�&������������������	�������%����	��

����	���������������	�� ��5�����%�	����	�����������������������	����	���

��
��������$��	�����������������
��������%���������������	��	�������
���

	����-+��������
�����������������������	�     	���%�	�
��%������	�����
����

���������	������	������
�2�
�����������&�	"�1�����*.+3 ��5���������	����

	��	�������	�����	������	�������������	��	����	�������������	����
�����������	

����	����������������	�����������%�	��	���C<5�7��1�����*.:3 ��5�����������$

������	��������	�����(������������	���
�����	������$�����	�
��������������	��

C<5�7 ��5�����	������������
����C����1�--�3�%����	�
�����	���C<5�7���

;����
�������	�	������%�	��	�	������
�	��������	��������������������������$

������� ���	������������
��	��	��	�������������	��������������	������������


���
������%$������������������
�������%�
������	���%����	��������


�����������������1�����*:�3 ���������	���������	��������
�C�����������
���

�������������	�����������������	���������� 

!�����������������������	���������������������	��������	���C<5�7���

����������������
��	�����������	������
�
�������	�����������������	����	����	�

	���C<5�7��������
����
��	�����	�� ��@���
�������%�	�������������


�������	�����
���������	�
�����������
���	��	��	�	���C<5�7���	���&������$

���	����	����������������)��	������	����������
���������������4��	 �����������



9�

�������)��	���
��	��	����&��������
��������	�������
�	 ��#�%�	��	�	���C<5�7

��	����������
���	���	����������������������������%����	�����	���
�������	���

	���������� ������	�����������	������		�������--��	������	����2��	���C<5�7

��
���	��	��	�	�
�����%�����	���	�����������	��������������
����
�������

���
��	�����	�������
���������	��	�	���	����	����
��� 

��(�D(���	�0��	�����;���������10B>3� 

5�	���������	�($�(���	����
���������������������
�����	���
������$

���	��������������%��
�������	�� ��<���-:/�	���������	�($�(���	����
����������

������%���
���
���	�����������������%��
���������	����	�	���%����	����2�
 

�����-+��	�(����������	������
�	���	�����	����	��������	����	�(��(���	�������	�

��	���	������
�	��	�����������
������	�	����
��	�������	�� ���������-+�������

	�	�������������������I.����������	����������	����	���	�����
������������

���������
���������	���	� ������
����	�������	���������	�����������������


���%��
����	��	��������� 

>���������	����(���
����
�����	�(��(���	����
������������	���	�	�

������������������������	����	������������������	����	���	�����
����������$

��	������� ��0��	��������
�	����	�����	����
�	�����������������%������

��������%���������������
��������	����	�������������	��������� �����������

	�	�����������
������������������������������������
�������	��	������
 

0B>�����������
�������4���	����%�	��	�����
���
�1/,3�C<5�7 ������/,

C<5�7�����	���4��	�	��	�����������	���������	�C<5�7���	���������	�����
�$

���
�����������	����	���
�������� 

<�������&�	�%�	����	����������	���������
�2�
�
����
��� � �������&�	���



9:

%��������	�����������������
�����������������	��������	�����	������%����	���$

	�����	���������	�(��(���	����
���������	���������(�������%���	�����������

	�������	��������������������%���������������
 ��<��������	�����������

���&�	����
��������������	�����������	�������	�($�(���	����
��������(�


�������
���������	����������������		���	����������������
�������� ����
��

������	���
�������������
���������������	����	�($�(���	���������	����������

����������
��
���������	�����%�	��������	�����&�	���	���	���	��1� � ������

������	����������&�	���	�����	�����%����+ .,����	�(��(���	����%�����	������	$

�����%���
�������	���/$�,������3������	����������	���	����	����������������9�,

���	������	����������
�	���������
���������
4�	�
���������������������

����	���	����.�,����	����������
��������������/�,����	������	������������


�	���,����	�����
�������������
���	���	����	������	����	�������	�	���������

	����*�,����	����������
������������������ ��<��������	��	���������+�$

9�������
����%�	��	�($�(���	���������������������	������	�����������	�����

���,����&�	���	������
����%�	��������	��������������� ��7����	�	��������	��

����	�
�������	�������	�������
������������������4���
��	��� 

�������������������������%�	��	����0B>�������� ��;��	��	�����	���	���

���������������
����	����������������������
����	��������9����������	���	���

���	�($�(���	���������� �������������	������������(�������������������%����	��

��	���	�
����	������������	���	�
 ��!����	�����	���	����	������
��	������$

������	����	����������������(	��
�
���	���	����������������������%����$

�����������	����	��	����%�����������	�������	����(�	�������
�2�
��������


����	���������������	���������	��	��������
�	�����	�����	�������������
�2�


����������	����(�	��������
�������������	��������
����������	�	����(�	�������$



9+


�2�
��������
���
��(�	�����%�������
�����	������� ��H�����	������������$

��������������$�����	����
�2�
����	�����	�
����	����-:���	���������������

���
��
�	�����
���������	��	���&���������
������%���������������
�	��	

%�������	���������	�����
����	������������	������
���	���	��� ��@������	��

��4��������������������	������������	��	�	���	��������%�	��������2��	��

����������������
����
���������	�
�%�	��	�����
����	�����	���	�
��� 

��������
���������%�	���������$�����	����(�
����������������
�

��	���	����
�����	��	�	��������
����������	��������	����
�	���
���������$

���
 ����������������������(�
�����������
�2�
�����
����������	��	��	

��	��������	�
�����������������
�	��	������		���	�	��������������&�	���	�

���
��	 �"0�	������	����	���C<5�7����������������
�������
�����������

��������	������$��	���������	��"�1K������	������--��������9�.3 ��!�����%��
�

��	��������
����
��	����������	�������	������	�������	��	���&�����
���	��	���

��� ��0�	�
���������	��
�	����������	��	���������������������������������

	���	�����������&�	��%�������&�	���	���������
������	�������������	��
�$

	���
����%�������������������
 ��;��	���������%�	���	�	�����	���������4��	

���
������	�
�������&�	����	����	����
�2�
�%�	������%����&�	���	���	

��	���������(	���������
����������
�
�	���		���	����$�����	�
���������	�

����
��������������%���������������
 

��	���
���������%�	����������������	��	�	����������
����������$


�2�
�������	����	������	�������
 �������+�$9���������������	����������


�����������	�������	���/�$��,������
�����������������%�	����������$���	����

	���������������	����������	�������	������������
����	��	������������� �����

�������������	�	��	���������	�
������������&�	���	���������%�	���	�������

��	���	��� 



9-

@��������	���0B>������������������	�������������	�������������	�	���$

��	��������������
��	����%�	�������������������������� ��5�%�������	���	���

������������	���������������%����	���������� ��M��	����	��	�����	�����&�


�����
�F�1�3���	���+�=9����(�������	���������
��	����:�=*��������=/�JL�193���	����

��%���	��	����	�	�����������	��
�	���
������������
����	�������	�����������	


��������������
���	�������	���������	���������JL���
�1*3�����
�	���I.�����

����	������	��������
����
�����������������	�
����
����	�����������������$

���
���������	���������������
���������
�����������J

#�	������C�%$<������5������;�������<�	����
����� 

��	���
�&���������	����	�����������	���787����
��������
������$

���	��	�����	�������������	������	��������	����
������	��	�������������


����	�����
�	����������(���	���	��	�����������������	�
�������� ����	�	�����	�����

�������	������������	����
������	��������2������	���������
��	�����������	�����

��
����������	������������������	�����������
��	�����	������
����	������

�������
�	���������	�����	�����������	���	���	����
��	�&�����������
������$

��	��
���������	����4��	 ���1!��&�����--*������*-/3���������	��������	����
���$

���	��	��������
���	��	���������	����������������������
�F��C�����<��	��	���

������	�7������	����1C<�73��	���D�	�������;���
�	�������
�	���#����������


B�����	���	�7������	����1#B73 ��<�	����
������������&���������	����	���
�$

��������	����	���	�����������
�����������������	�����	�����������	����������	�� 

���������������
�
�	�����&�������	���F�1�3�������2�
�����	������������	���

�����	�����4��	���
����$
���������	����������L�193������
�
�	�����������$

	�����������&���������4��	�����������4��	����
�����������	������
���L���




*�

1*3�����	���2�
�787����	����������	������
���������������������������	�����$

���������	���� 

C�����<��	��	����������	�7������	����1C<�73�	����	��������	��
������$

���	��������	����17873������		�
�	������������������
��	������
�������$

�����
���������	 ���������������������
�����
���������
������������	����
����

�����	�����787 ������#�	������D)��	��;��
������������	�����C<�7���	��������	

��
���	��������
������������	�(����
�	 ��C<�7��������
������I� �������������

�����
����������� ��D)�����������	��	����	����
������	���
������	������

	����������(���	���	��������787���
�	�������
�������������������	�����	�����%

�����������������
��	�����	�� 

����D�	�������;���
�	����%������
�
�����-+�����	���������	�	��
����$

������6����B��� ��<	������������������	��
���������	��������	����������$

�2��������������%�����������������
�������2��	������&����	�����
�
������

������ �������������	���	��	��������%�	���	������������������	���������	�	�

��������	������
�	���������%���������������
 

����#����������
�B�����	���	�7������	����1#B73���
��	�����	�


��	�	��1#5�3������	������������
����
�787���
��������������	������

�������������
��	������������	�������
������
��������	��� 

����	��������	������	����
��������	������	��	�������	����	��������

�����	���������
�	��� ��0�������	������
���������	�������������	�������	

	��������	������
��	����787�%��������������	�����	����	����	����$�	������ 

@�����=/����	������������������
�	��������
����	���	�����4��	 ��0�	�����
�$

	����������������	�����	����
���������
�������	����	�����	����
���������$

����������	��	������������
�������������4�
�����	 �������	�����	����
���$



*�

�������	������������	�
�	�%��
�����
�������	���	�����������
�������������	�

���	�����������	����������	�� �������������)��	����	��	�	�����	����
�����

���������������	�����������
�	�����������	���	������������������	��	�	���


���������	�����%������������������
��	�����	�� ���������	���	����������	���$

������������������%����	�����������
����	�����������	�����%�����������$

��������������	����
����� ��!��%���
�������������&��	��
������	�	����������	��	�

����
�	�������������	��������	���	�������	��������
�������������������	� 

7������	��B�����	���	 

������	����	���������	����	�����%������������������������	�����	��

	�����
����
�����������	�������������������	��������	���	�������������

��	�	�	�������	�����	�	%��
���
� �������������	��������	���	��������	

������%�	��	���5����0��	�����8����������	�����-:.�1508�3���
�	���7��$

����	��B�����	���	���	�����-::�17B�3 ������7������	��B�����	���	���	

	�	��	��	�������	�
�������������	�	�	���������������	���������
��������	���

������	����	����������	�	������
�	����
�����������������	������%�����	�������

����	���
     ����	��	�%�	��������
����
������	�������������	�	�	����

1�)�������--9��������3 ������7������	��B�����	���	���	�����	��
�
�	�������

	��	��������������	������
�)��	�����
�	�	����������	��	����
�1� � �5���

>��&����7����		�����--/3 ���������	�%�������
������%�	��	���	����������$

��������������	�����������
����H����7����		� ���>�����
�	����������������	�	�$

	����	��
��������������	��������
������������	���	��	���������	��������

	���������������
��������	�������
������	���	�� ������7B��������	����%�

���	����	����	����
�����--��%�����	�%���(	��
�
�	����
����
��	����	����



*9

���&�����
�%�����	���)����
��������
���	��
������	������������
������
���$

���������������	������������������	����%������	���������
����	����1�����	�
�


������
��%�	�
��%�3����������������	��� ��<���

�	�������	����--���	���7B�

��	��������������	�	�	��������
�������� �����������	��������7B�����	�����	���

	������%���������	�����
�	�	����%�������������������
���	������
���	���	�
 

?�����	��	����-:���	�����%������������
��		�
�	��	����
�������������%�������

�����������
�%����������	 ���B�
��������������������%��������
������$

�����������
�������������������������������������	��������������	����	�

�����������������%�����	��������������
������	������������	���4��	����������$

	���	�� ���1�)�������--9������93�<��	��������������&����	������������
��������$

	����%�������	���������	����	��������������
���
��%��	��������� ����	����-/+

�����������
����
����%����	���������������
����	���;5� ��������������������

���������������������������������	����	��	����	�����	����
���
����������������	�

�������1�)�������--9������;5�����������-*+������.3 

!�����	�����������
����������������
�������%���������	�
����	����-�����	

%����	���	����������	���������	���2�
�7B�����	����-+����
��--��	��	���4��

������������	�	�	����������	�����(������	��������
��������	��� �������������

���&����������	���	���������%�
��������	����������	��	�������������	�

�(	���	�7B�����
����������������	����������	����������������&����������

7B�������
 ������7B������������������
�	��������	������������������

"����������	������"���	%�������
�����������	����������������	�������


����������������	�	��	�����	�����
�������
�	���
������������
 ������

���	����������&��	�����	��������	����
������������2������	�����
�	��������

�(���	�� ���������&��%��
���	�����������������	���	�������������	��������	



**

���7B����������������
�������	��������)����	�����	���������������	�	�	��� 

H�����	��������	�
��������
��������
�1�������I.���������3���
�	��������	����

���	�������
�	��	����������	�����
���	�	�	�����������
�������������	�������

�����	���� 

���������%�����������������������
�������������������������
�����$

	��������������	��������
��� ���!�����	��������	������������
�����	����������

����	��	����
���������	�����	���4���	�������������������	��������
������


������
����	��	�����������	��������
�����	�����������	������$
�����	���	��	


����	�
��������%�����������	�����$������������	�������	�&�����	������
��$

�	�����1�)�������--9�������*3 ����������	����
������������������(������
����	��

��������	��	�&����	��������	����
�	������
���	������
��	�
����
�%��������	

��)�������	����
������������
�	�������������	���17��������
����	����--�3�

��	�	����	���
�����	����
�	������ ��0���������������
�	�����
�������	������

	��������	��������������	��
�
����������
��%��	����������������������������

���������	�����
������������	��	������	����
�����	���	���(�	 ��;��	���������$

�����7B��
�	����
���������	���
�	����
���������%���������)����
�	����%��

	����	�������)��	��� 

5@0D

��������������	����	����������������	���787����
�
���������	��	����

	���5@0D�������� ������#�	�����������
�����5��������	�����--�����	��	�
�	��

5@0D����������	������	�;�
���������&�����	�
�����
��(���������	���

��

�����
���������������
�15�8���--.�3 ��<��	���5@0D������������
�����
�����

����������	�
������������	����������
�	�	�����������	�%���	������������	�



*/

	����	�����������	�����4��	 �������������������
�������������	���
�	��

��
�(��%�����������	��.:,�����	����
�	��	���9�,����	�����	��������	����
 

�������
����������
����������
�������������������	���	�� ��;��	����������	���

	���5@0D����
������	���
�������������	�$����	����������	��������
������$

���	�������2�	����1758@3����
�����������������
��	�	�����	����	������$

�����	���	�� �����������	��--/��I/�-���������19: :,3�5@0D����
�%�������$

��		�
�	����������	�1!��&�����--.3 

?����	��#��$����
�2�
�C�%�<������5�������������

!�����%����������	���	����	���������
�������	������
���������

������%���������������
��%�������������	�
�	�������%�	�����������	��

�����
�2�
���	�����������
������%��������������������� ��#������	����$

����	�������%���������������
��������������	�����$���
�2�
������� ������

��		����		��	���������������
�	������������	���	��&��������	�
����	������
$

����������%������������������	���&�1�--�������*+*3 ������
����������	��

����	�
���%���������������	��&�������������
�����	�����		����		��	������


������� ���������%����������������	%������������
�
����
����	�����%���$

�����	��&����������	��
���	��
�	���	������������������	����	����	�����%�������

�������	��& ���	���&�1�--�3�������	��������%�����(������	������	��	����%���		��

%��&��%�����	�	���
������������%���������������	��&���
���%�������

�������
 ���@��	������	��������
�����-:/�����������
����	�����%�	�9.,���

	����������
�	����	�����9��������	���
������
�	����
����%���������	�����-+*�

��
�*+,�%�����������
������������������������� ��@��	����	�������
��/�,���

���	��������
����	�����%�	���������������
�����-+*���
�������������
���



*.

������������������������-:/��1�����*-/3 ��7�������%��
�����	�������
������


����������	�
�����	�������	������������ 

8�%��1�--�3�	�&��	����������	�����	�	��������	��������	��������	���

���
���
���%���������������	��&���	������	��� ��8�%�����	��
�	��	�������$

	�����������������������������	�����	������%�������������� ���!�������������

	�����	��������
������%�����������	������������ � ��������	������
����	�����	

������������������	�������	������	����	���������������������)�������	�	����

������������	����������	'�����	����
����	���1��������-3 �������
�����

7�����������B�����	�����>�������	�������
�����5�����F�<	�>����������


������������	���&�������������������	����	��	������	�	������������ 

���������
�������%�
�����
�����������	�
����	����	������������	���	� 

B�	���	����2������������	��������������������	��	�������	�������������
�
�	����$

��	���������������
�%�	����	���	�
������	�������)����	��4�����
��
���	��� 

<��	�������	���������	�	��&������%����������������8�%�����	��
�	��	

�������%���)����	�����	������������	�����%�
�����
����	��������������������

	����(�	����	��& �����������	�#�%�A��&��������	�������	�	��
��>����
�5�

��

!�����1�--�3�	������������	�	������%�	��	�	�����
����������������
�

������������������	��������
�����������������������������	���	�����������

�		������
�������	 �������������
�����	���������������	���	��������	����

��	�������
���	��	��	�	��������������������	�������	�%������	��������������

��	��	��� ����8�%��	�	����?������%�������	��������	��������������������$

)����
����������������	��
��
�%����)��	�����������������������������

�����������������%
�
�)���	�����	����	�������������������1���������3 



*�

�7�����	��������)����	����
�
���	��	��
��
����������������	������

�	��������	�������������������	����	��	���	���������������������	����������������

����������������
��1���������3 ��8�%�����	��
�	��	������������)����


	��
��
�����������)����	������
������%����������������������
�	������

%���	����������1���������3 ��<�����	��	�
���%�������
�����	��
�������	�����������$

���	������
� �1#�%�A��&��������--�3 ��������	����������8�%��%���
���$

��������	����������	������
����	���	��������B@���	������
�����������

�H���������	�������������������	���
��		�� ��!�����%�����
��������

���	����)�������	��8�%��������	�������	���	�	��	�%�����
�	�����������

������	����%���	�����	�	������
�������%���	��������������������������
 

5����@%���������
�	���7������	��8���������	�7������	���

!�������	����	�����	���	����%������������%�
���������	��������	���

787���
�	�������	��������������������	�����������
��������	����������

	�������������%�
���	���	����	��������	�	��	������%���������������%$������

�����������
 ����	��������H��	���1�-+:3����
�B������
��	�%��	�1�--�3�������$

������������	��	������%��������������������������
�	�����	��������������

������	������	���������
�������	�����������
���������������	�����	����� 

�����������
����������������	��������	���������%�����������	�������������

�����������
�����	��1B�����
�!��������--�3�����	���������������������� 

���������������$�����	����	�����	���������%������������%�������

�������
�����	���	�
������	�
����������������� �����������	�����������$

����	��������	���	������	�%������������%�����&�	��	������
�������������

���
����
����������	�����	�����
��%���$�������
�������������������������



*:

�������� ��#5�������
�����������������	��������	 ���������	������%�����	���	


������	�
����	������
������������ ������������%��������������������$

�����1M���������
�!���	�����--�3�������	���������	�����������	����������	���

�������	�������%$������������%������ ��7�������������

�	����������������

	�����	��	�������������������
�����	���2�	����	��������������
������%������

���
�	�����
��� 

B�����������
�

<����
���	����
��	��
�	����������������������������������%�������

�������%�����	����
�����	��	���������	���������������	���
������������%

��������������
���
�	�����%���������������	��& ��!�����
����������

�����	�
�����	�
�������������
������
�������
������������
���	��	�	��

����������������	�����	����������������
����������	����	������	�(	������
�$

����������������&�	 

@����	��������	�����
��������������	���������
�
�����������������

�����������
�2�
��������������� ������������������������������������

%�������
��	��������
��� ��!�	��������
�������
����
����������
�%��

��	����
����������	�����������������
�	������
�L����	��������
���	�����	���

�������
���	����	�������
�������
����
� ���	�	����	������
����	������	���

��	�����������������������	�
����	����-:���������
��	�����������
 ��<���

�������
����	����	����
����
���	����������
�%�	�������
�������������	�

���������	�����������������%��
�����
����%�������	����	��������%�����
������


�����
���������&�	����	 �����������������%��������������	��������������������

	�����%������������������&�	�����%���������	������������������������	��



*+

��	���������	�%���	����
����	�����%������������������� 

������
��������������	���������(�������	�
�%�	�����������������$

����������������$���
�������� ����������������%��������������	����-.����


�-����	���0�
���7�	�������������	����-�����
�	���D�	�������N��������������

	����--���%�������	�����������������%������
����������	�	���������������$

������
�%�	��������������������������	��	���
��������������	��	���������%

��������������
 ������
�������	������	����������������������%����
���$

���	�
�1B�	��������1�-�:3��H�����1�-�*3 ����	�$��
������������	�%���������	�


���	�����
�����7������	��B�����	���	���	���������������&�	������	��������

%�	�������������	��	���������%����������
=���������	��������	��� ��<�����

���������������	�����
���������	����2�
�0��	�����7��
�	�7��	�����	���������

�������	�	���������%�������	�����	����	�
�������	�)���������������	��	���	�

����������������	�����������������	������%�������������������
 

����4����������)��	������%��	������
��������
�������
����������$

	��	�
��	�	�������
������������	�	����������
������������	��������������������1� � 

�����	���	�%�	�������������������%���������������
3 �����
�	�������	��

����	��������	�����������������%�����
�	�������2��	��������	����	�������
��

���	�������$���������������
�)����	�������������	������
�2�
��������
 ��7��$

���	���	�����
��������������	������
�2��������	�9.,����	����������%�������

�������
�	��	����	 ��8������
�2����������������������
�������		�������	�

���������	�������������(���
�	���J��@����	�����
����
���
����%�	�����$


�2�
����������	������		���4��J��8������
������������
�2�
������������

��%�����������������
������%����������������	�
�������������J�����������	

�����	��������		���
������������%�%������
�	�����	�������������	��	������$



*-

���	���������
�2�
��������������� ��0�	�������	����	��
�	�����������

��������
�%�	��	������
����	��������	��	�������������	����������
����$


�2�
����
�%�	��	����(	�����������	���������
�2�
�����
������������������
 

��
����%��
����	�%��	�	�������	���	���	�&���	�������������	��	�)��	��� 

>�	�%�����
�	��������	��
����%�	��	����������������	�
�)��	����������
���

�������
�������	� ��>���

�������������	�����������	�
�������)��	�����%�

%���������		��������	��
��������������	������%�����������������
���������$

���
'��������	��	���������	��������������
����������
�	���������%�������

�������
 

!�����	�����������
��������	���������������$���������%��&�����	��

������������������������%�������������������
��	�������������������������

����	�
���������	�����	��	������

���	�����������787����	�����%�������

�������
���������	�� ���������������	����	�
�������������
�������������

	�������	����������	����	�� 

�������	������%��%���
�����	���	���(���
�	�����������
������������

787�	�������
�������787�%�	�����	�����	��������������������	����	�������
%���$

�������	 ��������	��	����	���	�������	�
����	�����%��	�	��	$�������������$

����787�����
������������	�����
��������������� ��D��������������787

�����	�%���
������
��	��������%���F��	����������������	�������
��	������������L

	�������
���&�$�������	���������	��������������������������
�������	�	�������$

�����L�	����������	�������	���	����������	����
���������L�	�����������������

	���	����������	����
�����������%�����
�
�	�����������������
�%�����
��	���

��L���	����������	������������������	����	���������	����
���
���
����
������$

���	L�	�����������	��������������	�	�������	���L���.������������������� � �



/�

%�����
��787������	����L���
�������	����
��	�����	������
�����	����������� 

������������	�	���	�
�������������787��%����������
�������	�������

787�	��	������	����	�	����������
�	��	��������	�������	�
����������	 ��!��	��

	���
������������	%����	����787�	��	����
�������	���
�	����	��	�
����	 

��
��	��
����	�����	����������
��	����������	�����787�������


�����������������	��	���������	���� ��;�������
����������	����	�����������

%������	�	���&����%��������
��	�������������
�%�����	���������	� 

��������������(�
��������������������	�����	���������	����	��	��������
$

������������������� ��;������������������
����%�	�����4��	����
���� �+����$


��	��	�(����
�	����
��	����
���������	�
����
��	�
�	���������
���%��	

���
�	�����	��������	���	������	����	��
���������	����
�� ��<�	�����������(

����������������	��	�����	��	������
����������	���	�������
� ��<�	������

	�����������	��	�%�������������	�
����
��	�%������	������	�����������%�	����� �+

���
��	 ��<�	������ �+����
��	�������	��
�������	��������(�
������������
���

	�������������
�������%������������
��	��������
�2�
J

������	��	������������787�����������	��������������������������
���

�

���
 ����
���%��	����
�	����������������
�787�	�&�������	���������$

���	�������	������������������������	 ��<�	�������
�������	�	��	��������������

���	��������
��������	����
��������
������
����	 

���	��������	����	�����	������(�����
������%�
��787�%�	����� �9�9����	

	��	������9������������	�������
��������	�����
���	���	����	���������
�%���

	�������
�����
 ��5�%�%����	������
��	����������
�2�
����	���9�9�����
$

��������	��������	�%����	�������
�����
 



/�

��	�
�����787�	��	�����������
�
������	�����������%���
������

��	��	������	���	 ��!��	������
�
��������������������	���
�������	���

	����������
��	�1��
������5@?!��������������	����������
����	���	���	���	� 3

;�����������4���
��	����%�	��������������������787����	��������������

������%��	���	���������	�������787����	����	����	�������������
�)����	����

���� ��<�	�����������������
������	��������	�
��������������������������&���	��	

	����(�	��������������������������787����	���������(	���������	�����������$

	���������	 ���	�	���	�����������	�
��%���
������������������	�
�� 




