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'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�^ƚ͘�DŝĐŚĂĞů 

Ϯ 

tŝƌ�ƐƚĞůůĞŶ�ƵŶƐ�ǀŽƌ 

,ĞƌǌůŝĐŚ�ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ�Ăŵ�'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�
^ƚ͘�DŝĐŚĂĞů͊ 

�ƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ�ǌƵ�ůĞƌŶĞŶ͕�ĚĂƐ�ŝƐƚ�ĚĂƐ��ŝĞů�
ĂůůĞƌ�>ĞŚƌĞƌ͕�^ĐŚƺůĞƌ�ƵŶĚ��ůƚĞƌŶ�Ăŵ�
'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�^ĂŶŬƚ�DŝĐŚĂĞů͘��Ăŵŝƚ�ĚĂƐ�
ŐĞůŝŶŐƚ͕�ƐĞƚǌĞŶ�ǁŝƌ�ǀŽŶ��ŶĨĂŶŐ�ĂŶ�ĂƵĨ�
ŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƐ�>ĞƌŶĞŶ �͗/Ŷ�ĚĞƌ�ĚĞƌ�
<ůĂƐƐĞŶŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͕�ďĞŝ��ǆŬƵƌƐŝŽŶĞŶ�
ƵŶĚ�&ĂŚƌƚĞŶ�ƵŶĚ�ŝŶ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ�WƌŽũĞŬͲ
ƚĞŶ�ǁŝƌĚ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌ�
ĞƌĨĂŚƌďĂƌ͘�tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�<ŝŶĚĞƌ͕�
ĚŝĞ�ŝŚƌĞ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ͕�ŝŚƌĞ�&ƌĂŐĞŶ�ƵŶĚ�
ŝŚƌĞ�EĞƵŐŝĞƌ�ĞŝŶďƌŝŶŐĞŶ͘���ƵƐĂŵŵĞŶͲ
ŚĂůƚ�ŐĞůŝŶŐƚ͕�ǁĞŝů�ũĞĚĞƌ�ĞŝŶǌĞůŶĞ�ƐŝĐŚ�
ŵŝƚ�ƐĞŝŶĞŶ�ǀŝĞůĨćůƟŐĞŶ�^ƚćƌŬĞŶ͕�ƐĞŝŶĞŶ�
&ƌĂŐĞŶ�ƵŶĚ�ƐĞŝŶĞŶ�&ĞŚůĞƌŶ�ĂŶŐĞŶŽŵͲ
ŵĞŶ�ĨƺŚůƚ͘� 

tŝƌ�ĨƂƌĚĞƌŶ�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�
ŝŚƌĞƌ��ĞŐĂďƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ŐĞŚĞŶ�ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚ�
ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚĞƚĞ�tĞŐĞ�ǌƵƌ�WĞƌƐƂŶůŝĐŚͲ
ŬĞŝƚƐĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ͘�Dŝƚ�ƵŶƐĞƌĞƌ�ŐĞƐĂŵͲ
ƚĞŶ�^ĐŚƵůŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ĨƺŚůĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�
ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�tĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐ�
ũĞĚĞƐ��ŝŶǌĞůŶĞŶ�ƵŶĚ�ƐĞƚǌĞŶ�ƵŶƐ�Ĩƺƌ�
ĞŝŶĞ�ŐĂŶǌŚĞŝƚůŝĐŚĞ��ŝůĚƵŶŐ�ĞŝŶ͕�ĚŝĞ�ǌƵƌ�
DŝƚŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�ƐŽůŝĚĂƌŝƐĐŚĞŶ�tĞůƚ�
ďĞĨćŚŝŐƚ͘ 

�ƵĨ�ĚĞŶ�ĨŽůŐĞŶĚĞŶ�^ĞŝƚĞŶ�ƐƚĞůůĞŶ�ǁŝƌ�
ĚĂƌ͕�ǁŝĞ�ǁŝƌ�ĚŝĞƐĞŶ�tĞŐ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�
'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�ƵŵƐĞƚǌĞŶ͘ 

 

 
DĞĐŚƟůĚ�&ƌŝƐĐŚ͕�^ĐŚƵůůĞŝƚĞƌŝŶ 
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�ŚƌŝƐƚůŝĐŚĞ�tĞƌƚĞ�ůĞďĞŶ 
 
�ůƐ�'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�ŝŶ�ĚĞƌ�dƌćŐĞƌƐĐŚĂŌ�ĚĞƐ�
�ŝƐƚƵŵƐ�DƺŶƐƚĞƌ�ŐĞƐƚĂůƚĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐĞƌ�
�ƵƐĂŵŵĞŶůĞďĞŶ�ĂƵƐ�ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞƌ�mďĞƌͲ
ǌĞƵŐƵŶŐ͘��ĂǌƵ�ǌćŚůĞŶ�Ĩƺƌ�ƵŶƐ�ĂůƐ�
ƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚĞ��ůĞŵĞŶƚĞ�ƵŶƐĞƌĞƐ�
�ůůƚĂŐƐ 

· ĚĞƌ�ZĞƐƉĞŬƚ�ǀŽƌ�ũĞĚĞŵ��ŝŶǌĞůͲ
ŶĞŶ�ƵŶĚ�ƐĞŝŶĞ�tĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐ 

· ĚŝĞ�dŽůĞƌĂŶǌ�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�ĚĞƌ�
sŝĞůĨĂůƚ�ĂŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�/ĚĞĞŶ 

· 'ĞǁĂůƞƌĞŝŚĞŝƚ�ŝŵ�hŵŐĂŶŐ�ŵŝƚ�
ĞŝŶĂŶĚĞƌ� 

· ŬŽŶƐƚĂŶƚĞ��ŝĂůŽŐďĞƌĞŝƚƐĐŚĂŌ 
· ĞŝŶĞ�ǁĞƌƚƐĐŚćƚǌĞŶĚĞ�^ƉƌĂĐŚĞ 

· ĞŝŶĞ�ůĞďĞŶĚŝŐĞ�PŬƵŵĞŶĞ� 

· ĚĞƌ��ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�
ZĞůŝŐŝŽŶĞŶ 

· ĞŝŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚĞƌ�hŵŐĂŶŐ�
ŵŝƚ�ĚĞƌ�^ĐŚƂƉĨƵŶŐ͘ 
 

sŝĞůĨćůƟŐĞ��ŶŐĞďŽƚĞ�ĚĞƌ�^ĐŚƵůƐĞĞůƐŽƌŐĞ�
ǁŝĞ�^ĐŚƵůŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ͕�dĂŐĞ�ƌĞůŝŐŝƂƐĞƌ�
KƌŝĞŶƟĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ�ƚŚĞŵĂƟƐĐŚĞ�'ĞͲ
ƐƉƌćĐŚƐĂŶŐĞďŽƚĞ�ǀĞƌƟĞĨĞŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ�
�ůůƚĂŐ�ƵŶĚ�ĞƌƂīŶĞŶ�ĚŝĞ��ŚĂŶĐĞ͕�ĚĞŶ�
ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞŶ�'ůĂƵďĞŶ�ĂůƐ�ƐŝŶŶƐƟŌĞŶĚ�ǌƵ�
ĞƌůĞďĞŶ͘ 

^ŽǌŝĂůĞƐ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ 
ZĞŐĞůŵćƘŝŐ�ďĞƚĞŝůŝŐĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ĂŶ�ĚĞƌ�
�ŬƟŽŶ�ͣ�ŝŶ�dĂŐ�Ĩƺƌ��ĨƌŝŬĂ͞�ƵŶĚ�ƵŶƚĞƌͲ
ƐƚƺƚǌĞŶ�ĚĂŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞ�WĂƌƚŶĞƌƐĐŚƵůĞ�ŝŶ�



'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�^ƚ͘�DŝĐŚĂĞů 

ϰ 

�ƵƐĞĞƐĂ�;hŐĂŶĚĂͿ͘�/Ŷ�WƌŽũĞŬƚĞŶ�ĞŶŐĂͲ
ŐŝĞƌĞŶ�ƐŝĐŚ�^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�^ĐŚƺůĞƌ�
Ĩƺƌ�WƌŽĚƵŬƚĞ�ĂƵƐ�ĨĂŝƌĞŵ�,ĂŶĚĞů�ƵŶĚ�
ďŝĞƚĞŶ�ƵŵǁĞůƚǀĞƌƚƌćŐůŝĐŚĞ�WƌŽĚƵŬƚĞ�
ĂŶ͘�/Ŷ�ĚĞƌ�KďĞƌƐƚƵĨĞ�ŬƂŶŶĞŶ�^ĐŚƺůĞƌŝŶͲ
ŶĞŶ�ƵŶĚ�^ĐŚƺůĞƌ�ƐŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĞŝŶ�^ŽǌŝĂůͲ
ƉƌĂŬƟŬƵŵ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƐ�^ĐŚƵůĨĂĐŚƐ�
ͣZĞůŝ�ƉƌĂŬƟƐĐŚ͞�ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶ�ƵŶĚ�ǁćŚͲ
ƌĞŶĚ�ĚĞƐ�ZĞůŝŐŝŽŶƐƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚĞƐ�ƌĞŐĞůͲ
ŵćƘŝŐ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�ƐŽǌŝĂůĞŶ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐ�ŝŶ�
�ŚůĞŶ�ŵŝƚǁŝƌŬĞŶ͘� 

>ĞƌŶĞŶ�ŝŶ�^ƚƵĨĞŶ͙͘ 
  
EĂĐŚ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚƐĐŚƵůĞ�ŐĞŚƚ͛Ɛ�ǁĞŝƚĞƌ�–�
hŶƐĞƌ�<ŽŶǌĞƉƚ�ĚĞƐ�mďĞƌŐĂŶŐƐ 
 
tŝƌ�ŐĞƐƚĂůƚĞŶ�hŶƚĞƌƌŝĐŚƚ�ƵŶĚ�ĂƵƘĞƌƵŶͲ
ƚĞƌƌŝĐŚƚĞƌůŝĐŚĞ� �ŶŐĞďŽƚĞ� ǀŽŶ� �ŶĨĂŶŐ�
ƐŽ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�&ƺŶŌŬůćƐƐůĞƌ�ƐŝĐŚ�Ăŵ�'ǇŵͲ

ŶĂƐŝƵŵ� ^ƚ͘� DŝĐŚĂĞů� ĞŝŶůĞďĞŶ� ƵŶĚ� ǌƵ�
ĞŝŶĞƌ� <ůĂƐƐĞŶŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ� ĮŶĚĞŶ͕� ŝŶ�
ĚĞƌ� ĞƐ� ƐŝĐŚ� ŐƵƚ� ůĞƌŶĞŶ� ůćƐƐƚ͘� �ŝĞƐĞŶ�
WƌŽǌĞƐƐ� ďĞŐůĞŝƚĞŶ�ǁŝƌ� ĂůƐ� ŐĂŶǌĞ� ^ĐŚƵůͲ
ŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͘ 
^ĐŚŽŶ� ǀŽƌ� ĚĞŶ� ^ŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶ� ŚĞŝƘĞŶ�
ǁŝƌ� ƵŶƐĞƌĞ� ŶĞƵĞŶ� &ƺŶŌŬůćƐƐůĞƌ� ƵŶĚ�
ŝŚƌĞ� �ůƚĞƌŶ� Ăŵ� �ĞŐƌƺƘƵŶŐƐŶĂĐŚŵŝƩĂŐ�
ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ͘� ,ŝĞƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ĞƌƐƚĞ� <ŽŶͲ
ƚĂŬƚĞ� ƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌ� ƐŽǁŝĞ� ǌƵ� >ĞŚƌͲ
ŬƌćŌĞŶ� ƵŶĚ� ćůƚĞƌĞŶ� ^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ�
^ĐŚƺůĞƌŶ�ŐĞŬŶƺƉŌ͘� 
  
�Ğƌ� �ŝŶƐĐŚƵůƵŶŐƐƚĂŐ� ǌƵ� �ŶĨĂŶŐ� ĚĞƐ�
^ĐŚƵůũĂŚƌĞƐ�ďĞŐŝŶŶƚ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚ�ƵŶĚ�ĚĞŵ��ŝŶƐƟĞŐ�ŝŶƐ�^ĐŚƵůůĞďĞŶ�
ŵŝƚ�ĚĞŵ�ŶĞƵĞŶ�^ƚƵŶĚĞŶƉůĂŶ͘� <ůĂƐƐĞŶͲ
ůĞŝƚƵŶŐĞŶ͕� �ƵĚĚǇƐ� ĚĞƌ� KďĞƌƐƚƵĨĞ� ƵŶĚ�
ƵŶƐĞƌĞ� ^ĐŚƵůƐĞĞůƐŽƌŐĞƌ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�
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ĚŝĞ� ^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ^ĐŚƺůĞƌ� ŝŶ� ŝŚƌĞŶ�
ĞƌƐƚĞŶ� hŶƚĞƌƌŝĐŚƚƐƚĂŐĞŶ� ŐĂŶǌ� ďĞƐŽŶͲ
ĚĞƌƐ�ĚƵƌĐŚ�KƌŝĞŶƟĞƌƵŶŐƐƐƚƵŶĚĞŶ͕�&ƺŚͲ
ƌƵŶŐĞŶ� ŝŵ� ^ĐŚƵůŐĞďćƵĚĞ� ƐŽǁŝĞ� <ĞŶͲ
ŶĞŶůĞƌŶƚĂŐĞ� ŝŵ� ŶĂŚĞŐĞůĞŐĞŶĞŶ� WĨĂƌƌͲ
ŚĞŝŵ�^ƚ͘��ůŝƐĂďĞƚŚ͘��Ğƌ�ƐĐŚƵůĞŝŐĞŶĞ�^ƚ͘�
DŝĐŚĂĞů-^ĐŚƵůƉůĂŶĞƌ� ĞŶƚŚćůƚ� ǁĞƌƚǀŽůůĞ�
>ĞƌŶƟƉƉƐ� ƵŶĚ� ƐĐŚƵůƌĞĐŚƚůŝĐŚĞ� ,ŝŶǁĞŝͲ
ƐĞ� ƵŶĚ� ŚŝůŌ� ďĞŝ� ĚĞƌ� KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ĚĞƌ�
,ĂƵƐĂƵĨŐĂďĞŶ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� <ŽŵŵƵŶŝŬĂƟͲ
ŽŶ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�>ĞŚƌĞƌŶ�ƵŶĚ��ůƚĞƌŶ͘� 
  
ͣ�ŝŶĂŶĚĞƌ�ǁĂŚƌŶĞŚŵĞŶ͞� -� � ƵŶƚĞƌ� ĚŝĞͲ
ƐĞŵ�DŽƩŽ� ƐƚĞŚƚ�ĚŝĞ�ŵĞŚƌƚćŐŝŐĞ�<ůĂƐͲ
ƐĞŶĨĂŚƌƚ� ŝŵ� ϲ͘� :ĂŚƌŐĂŶŐ͘� ^ŝĞ� ĚŝĞŶƚ� ĚĂͲ
ǌƵ͕� ŵŝƚ� ǀŝĞůĞŶ� hŶƚĞƌŶĞŚŵƵŶŐĞŶ� ĚŝĞ�
'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ� ǌƵ� ƐƚćƌŬĞŶ� ƵŶĚ� &ƌĞƵĚĞ�
ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ǌƵ�ĞƌůĞďĞŶ͘� 

 
 �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ��ůƚĞƌŶ 
  
'ƵƚĞƐ� �ŝŶůĞďĞŶ� ǁŝƌĚ� ŐĞƐƚćƌŬƚ� ĚƵƌĐŚ�
ĞŝŶĞ�ŬŽŶƐƚƌƵŬƟǀĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�
�ůƚĞƌŶ͘�tŝƌ� ǀĞƌƐƚĞŚĞŶ� ƵŶƐ�ŵŝƚ� ĚĞŶ� �ůͲ
ƚĞƌŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�^ĐŚƺůĞƌ�ĂůƐ��ƌǌŝĞŚƵŶŐƐŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͘� �ĞƐŚĂůď� ĮŶĚĞŶ� ƺďĞƌ� �ůͲ
ƚĞƌŶƐƉƌĞĐŚƚĂŐĞ� ŚŝŶĂƵƐ� ĨŽůŐĞŶĚĞ� ŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĂŵĞ� dƌĞīĞŶ� ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ� ƐƚĂƩ͗�
�ůƚĞƌŶĂďĞŶĚĞ� ǌƵ� ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞŶ� dŚĞͲ
ŵĞŶ͕�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ĚĞƌ�DŝƚĂƌďĞŝƚ� ďĞŝ�
^ĐŚƵů-� ƵŶĚ� <ůĂƐƐĞŶĨĞƐƚĞŶ͕� 'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚǀŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐĞŶ͕� �ďŝƚƵƌĨĞŝĞƌŶ�
ĞƚĐ͘�EĞƵ� ŝŶƐ�>ĞďĞŶ�ŐĞƌƵĨĞŶ�ǁƵƌĚĞ�ĚĂƐ�
�ůƚĞƌŶƐĞŵŝŶĂƌ�ͣdŽƵŐŚĞ��ůƚĞƌŶ�–� ƐƚĂƌŬĞ�
<ŝŶĚĞƌ͕͞�ĚĂƐ�ĚĂǌƵ�ĞŝŶůćĚƚ͕� ŝŶ�ĚĞƌ�ĞŝŐĞͲ
ŶĞŶ� &ĂŵŝůŝĞ� <ŽŶŇŝŬƚĞ� ŬŽŶƐƚƌƵŬƟǀ� ǌƵ�
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ůƂƐĞŶ͘� �ŝĞ� <ŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ�
�ůƚĞƌŶ͕� <ůĂƐƐĞŶ–� ƵŶĚ� &ĂĐŚůĞŚƌĞƌŶ� ŝƐƚ�
ƵŶƐ�ĞŝŶ�ǁŝĐŚƟŐĞƐ��ŶůŝĞŐĞŶ͘�tŝƌ�ƐĐŚćƚͲ
ǌĞŶ� ĚĂƐ� �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ǀŽŶ� �ůƚĞƌŶ� ĂŶ�
WƌŽũĞŬƩĂŐĞŶ͕�ďĞŝ�&ĞƐƚĞŶ�ƵŶĚ�^ƉŽƌƚǀĞƌͲ
ĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ͘ 
  
sŽŶ��ŶĨĂŶŐ� ĂŶ�ďĞŐĞŐŶĞŶ�ƵŶƐĞƌĞ�ŶĞƵͲ
ĞŶ� ^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ� ^ĐŚƺůĞƌ�ƵŶƐĞƌĞŵ�
ǀŝĞůĨćůƟŐĞŶ� �ŝůĚƵŶŐƐĂŶŐĞďŽƚ� ŝŶ� ǀŝĞůĞŶ�
ŶĞƵĞŶ�&ćĐŚĞƌŶ͘�^ŝĞ� ůĞƌŶĞŶ�EĞƵĞƐ͕�ǀĞƌͲ
ƟĞĨĞŶ��ĞŬĂŶŶƚĞƐ�ƵŶĚ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ�ĞŝŐĞͲ
ŶĞ�^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚĞ͘�  
�ĞƐŽŶĚĞƌƐ� ǁŝĐŚƟŐ� ŝƐƚ� ƵŶƐ� ĚĂďĞŝ� ĚĂƐ�
ǀĞƌŶĞƚǌĞŶĚĞ͕� ƐĞůďƐƚƐƚćŶĚŝŐĞ� >ĞƌŶĞŶ͕�
ĚĂƐ�ǀŽŶ��ŶĨĂŶŐ�ĂŶ�ĂƵĨ�ĚŝĞ��ĞĨćŚŝŐƵŶŐ�
ǌƵŵ�^ĐŚƵůĂďƐĐŚůƵƐƐ�ŵŝƚ� ĞŝŶĞŵ�ƋƵĂůŝĮͲ

ǌŝĞƌƚĞŶ��ďŝƚƵƌ�ĂƵƐŐĞƌŝĐŚƚĞƚ�ŝƐƚ͘  
 >ĞďĞŶĚŝŐĞƌ�&ĂĐŚƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚ 
 
EĂƚƵƌǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌĞŶ 
  

 
  
�ŵ� 'ǇŵŶĂƐŝƵŵ� ^ƚ͘� DŝĐŚĂĞů� ǁŝƌĚ� ŝŶ�
ǀŽůůĞŵ�hŵĨĂŶŐ�ĞŝŶ�ŵŽĚĞƌŶĞƌ͕�ŬŽŵƉĞͲ
ƚĞŶǌŽƌŝĞŶƟĞƌƚĞƌ� hŶƚĞƌƌŝĐŚƚ� ŝŶ� ĚĞŶ�
D/Ed-&ćĐŚĞƌŶ� ;DĂƚŚĞŵĂƟŬ—
/ŶĨŽƌŵĂƟŬ—EĂƚƵƌǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌ—
dĞĐŚŶŝŬͿ�ĞƌƚĞŝůƚ͘� 
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/ŵ�tĂŚůƉŇŝĐŚƚďĞƌĞŝĐŚ� ŬƂŶŶĞŶ� ĚŝĞ� &ćͲ
ĐŚĞƌ�DĂƚŚĞŵĂƟŬͬ/ŶĨŽƌŵĂƟŬ�ŽĚĞƌ��ŝŽͲ
ůŽŐŝĞͬ�ŚĞŵŝĞ� ĂŶŐĞǁćŚůƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� /Ŷ�
�ƌŐćŶǌƵŶŐƐƐƚƵŶĚĞŶ� ǁŝĞ� ǌ͘� �͘� ŝŶ�
ͣ�ŝŽůŽŐŝĞ� ƉƌĂŬƟƐĐŚ͞� ŽĚĞƌ� ͣ<ůĞŝŶĞ� &ŽƌͲ
ƐĐŚĞƌ͞� ŐĞŚĞŶ� ĚŝĞ� ^ĐŚƺůĞƌ� ŐĂŶǌ� ƉƌĂŬͲ
ƟƐĐŚ� ŶĂƚƵƌǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ� /ŶƚĞƌĞƐͲ
ƐĞŶ� ŶĂĐŚ͘� ZĞŐĞůŵćƘŝŐ� ďĞƐƵĐŚĞŶ� ĚŝĞ�
WŚǇƐŝŬůĞŚƌĞƌ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƐ�WŚǇƐŝŬƵŶͲ
ƚĞƌƌŝĐŚƚĞƐ� ĚŝĞ� W,	EKD�yy� ŝŶ� ĚĞƌ� ĂůͲ
ƚĞŶ��ĞĐŚĞ��ŚůĞŶ͘ 
  
�ŝĞ� /ŶĨŽƌŵĂƟŬ-�'� ƵŶĚ� ĚŝĞ� >ĞŐŽ-
ZŽďŽƚĞƌ-�'� ƐŝŶĚ� ĞŝŶĞ� �ŚĂŶĐĞ͕� ƐŝĐŚ� ŝŵ�
WƌŽŐƌĂŵŵŝĞƌĞŶ�ǁĞŝƚĞƌǌƵĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘�/Ŷ�
ĚŝĞƐĞŵ�ZĂŚŵĞŶ�ǁƵƌĚĞ� ǌ͘� �͘� ĞŝŶĞ��ƉƉ�
ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞ��ŶǌĞŝŐĞ�ĚĞƐ�ĂŬƚƵĞůͲ
ůĞŶ�sĞƌƚƌĞƚƵŶŐƐƉůĂŶĞƐ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�^ŵĂƌƚͲ
ƉŚŽŶĞ�ŵƂŐůŝĐŚ�ŵĂĐŚƚ͘ 

  
�Ƶƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŶ� &ƂƌĚĞƌƵŶŐ� ƐƚĞůůƚ� ĚŝĞ�
^ĐŚƵůĞ� ǌƵƌǌĞŝƚ� ĚĂƐ� ŽŶůŝŶĞŐĞƐƚƺƚǌƚĞƐͲ
WƌŽŐƌĂŵŵ� ͣďĞƩĞƌŵĂƌŬƐ͞� ǌƵƌ� sĞƌĨƺͲ
ŐƵŶŐ͕� ĚĂƐ� ƐĞůďƐƚƐƚćŶĚŝŐĞƐ� mďĞŶ� ĚĞƐ�
>ĞƌŶƐƚŽīĞƐ� DĂƚŚĞŵĂƟŬ� ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ͕�
ĞŝŶĞ� ďĞŐůĞŝƚĞŶĚĞ� &ĞŚůĞƌ–� ƵŶĚ� >ĞƌŶͲ
ƐƚĂŶĚƐĂŶĂůǇƐĞ�ďĞƌĞŝƚƐƚĞůůƚ�ƵŶĚ�ŐĞǌŝĞůƚĞ�
mďƵŶŐƐĨŽƌŵĞŶ� ǌƵƌ� sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ� ĚĞƌ�
ĞŝŐĞŶĞŶ�>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�ĂŶďŝĞƚĞƚ͘ 
  
�ĂƐ� ǀŝĞůƐĞŝƟŐĞ��ŶŐĞďŽƚ�ĚĞƌ� ^ĞŬƵŶĚĂƌͲ
ƐƚƵĨĞ� /� ǁŝƌĚ� ŝŶ� ĚĞƌ� ^ĞŬƵŶĚĂƌƐƚƵĨĞ� //�
ĞƌŐćŶǌƚ� ĚƵƌĐŚ� 'ƌƵŶĚ-� ƵŶĚ� >ĞŝƐƚƵŶŐƐͲ
ŬƵƌƐĞ� ŝŶ� ĂůůĞŶ� D/Ed-&ćĐŚĞƌŶ� ƐŽǁŝĞ�
ĚƵƌĐŚ� sĞƌƟĞĨƵŶŐƐŬƵƌƐĞ� DĂƚŚĞŵĂƟŬ͕�
ĞŝŶĞŶ� WƌŽũĞŬƚŬƵƌƐ� DĂƚŚĞŵĂƟŬͬ
/ŶĨŽƌŵĂƟŬ�ŽĚĞƌ��ŝŽůŽŐŝĞͬ�ŚĞŵŝĞ͘  
�ĞƐŽŶĚĞƌƐ� ŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚĞ� ^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ�
ƵŶĚ� ^ĐŚƺůĞƌ� ůĂƐƐĞŶ� ƐŝĐŚ� ŐĞƌŶĞ� ĚƵƌĐŚ�
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tĞƩďĞǁĞƌďĞŶ� ŚĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌŶ͘� ,ŝĞƌǌƵ�
ǌćŚůĞŶ� ĚĞƌ� WĂŶŐĞĂ-tĞƩďĞǁĞƌď� ĚĞƌ�
DĂƚŚĞŵĂƟŬ͕�ĚĞƌ� ũćŚƌůŝĐŚ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌͲ
ƚĞ�<ćŶŐƵƌƵ-tĞƩďĞǁĞƌď�ƵŶĚ�ĚĞƌ��ŽůǇͲ
Ăŝ-tĞƩďĞǁĞƌď͘�:Ğ�ŶĂĐŚ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞ�ŬƂŶͲ
ŶĞŶ� ^ĐŚƺůĞƌ� ƵŶĚ� ^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ� ƐŝĐŚ� ĂŶ�
ǁĞŝƚĞƌĞŶ� tĞƩďĞǁĞƌďĞŶ� ďĞƚĞŝůŝŐĞŶ͕�
ǁŝĞ� ǌ͘�͘� &ƌĞĞƐƚǇůĞ-WŚǇƐŝĐƐ͕� ĚĞƌ� �ŝŽůŽͲ
ŐŝĞŽůǇŵƉŝĂĚĞ͕� ĚĞƌ� �ŚĞŵŝĞŽůǇŵƉŝĂĚĞ͕�
/ŶĨŽƌŵĂƟŬ-tĞƩďĞǁĞƌďĞŶ͕� Wŝ�͗� WŚǇƐŝŬ�
ŝŵ��ĚǀĞŶƚ�ŽĚĞƌ�ĂŶ�ĚĞŶ�tĞƩďĞǁĞƌďĞŶ�
ĚĞƌ� ,ĂŶƐ-ZŝĞŐĞů-^ƟŌƵŶŐ͘� ,ŝĞƌ� ŚĂƚ� ĚĂƐ�
'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�^ƚ͘�DŝĐŚĂĞů� ŝŶ�ĚĞŶ� ůĞƚǌƚĞŶ�
:ĂŚƌĞŶ� ŚĞƌĂƵƐƌĂŐĞŶĚĞ� �ƌŐĞďŶŝƐƐĞ� ĞƌͲ
ǌŝĞůƚ͘ 
 

 
�ŝŐŝƚĂůĞƐ�>ĞƌŶĞŶ͗�hŶƐĞƌĞ�^ƚćƌŬĞ 
 
�Ğƌ�hŶƚĞƌƌŝĐŚƚ  
�ƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ� ĨŽƌƚŐĞƐĐŚƌŝƩĞŶĞŶ�ĚŝŐŝƚĂͲ
ůĞŶ��ƵƐƐƚĂƩƵŶŐ� ƵŶƐĞƌĞƌ� ^ĐŚƵůĞ� ŚĂďĞŶ�
ǁŝƌ� ƵŶƐ� ĨƌƺŚǌĞŝƟŐ� ǁĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�
ƵŶĚ� ďĞƚƌĂĐŚƚĞŶ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� >ĞƌŶĞŶ� ĂůƐ�
dĞŝů�ĚĞƐ�&ĂĐŚƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚƐ͘�tŝƌ�ƐĞƚǌĞŶ�ĞƐ�
ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ� ƵŶƐĞƌĞƐ� ^ĐŚƵůƉƌŽͲ
ŐƌĂŵŵƐ� Ƶŵ͘� hŶƐĞƌĞ� >ĞŚƌŬƌćŌĞ� ďĞƐŝƚͲ
ǌĞŶ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ǀŝĞůĨćůƟŐĞƌ�&ŽƌƚďŝůĚƵŶŐĞŶ�
ĞŝŶĞ�ŚŽŚĞ�<ŽŵƉĞƚĞŶǌ�ďĞŝ�ĚĞƌ�EƵƚǌƵŶŐ�
ĚŝŐŝƚĂůĞƌ�>ĞƌŶǁĞŐĞ͘�<ŽŶŬƌĞƚ�ĚŝĞŶƚ�ĚŝŐŝͲ
ƚĂůĞƐ�>ĞƌŶĞŶ�ĚĞƌ��ŶƞĂůƚƵŶŐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůͲ
ůĞƌ��ĞŐĂďƵŶŐĞŶ͕�ĚĞƌ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�
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&ĞĞĚďĂĐŬ-<ƵůƚƵƌ͕�ĞŝŶĞƌ�ǁĞƌƚĞŽƌŝĞŶƟĞƌͲ
ƚĞŶ� ƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚůŝĐŚĞŶ� <ŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶ�
ƵŶĚ� ĚĞŵ� �ŝĞů� ĚĞƌ� ^ĞůďƐƩćƟŐŬĞŝƚ� ƵŶĚ�
<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶƐĨćŚŝŐŬĞŝƚ� ǀŽŶ� ^ĐŚƺůĞƌŝŶͲ
ŶĞŶ�ƵŶĚ�^ĐŚƺůĞƌŶ͘ 
�ŝĞ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ�sĞƌŵŝƩůƵŶŐ�ǀŽŶ�/ŶŚĂůͲ
ƚĞŶ�ƵŶĚ�<ŽŵƉĞƚĞŶǌĞŶ�ďĞŚćůƚ�ŐůĞŝĐŚĞƌͲ
ŵĂƘĞŶ�ŝŚƌĞŶ�WůĂƚǌ͘�>ĂŶŐĨƌŝƐƟŐ�ƐƚƌĞďĞŶ�
ǁŝƌ�ĚŝĞ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�DĞĚŝĞŶŬŽŵƉĞͲ
ƚĞŶǌƌĂŚŵĞŶƐ�ͣDĞĚŝĞŶ�EZt͞�ĂŶ͕�ǀĞƌͲ
ƟĞŌ�ĚƵƌĐŚ�ĞŝŶĞŶ�ĂƵƐĚƌƺĐŬůŝĐŚĞŶ�ŵĞĚŝͲ
ĞŶĞƚŚŝƐĐŚĞŶ��ĞǌƵŐ͘ 
 
hŶƐĞƌĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞ��ƵƐƐƚĂƩƵŶŐ 
 

�ŝĞ� �ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ� ƵŶƐĞƌĞƌ� ^ĐŚƵůĞ� ŝƐƚ�
ǁĞŝƚ� ĨŽƌƚŐĞƐĐŚƌŝƩĞŶ͘� hŶƐĞƌ� t>�E-
EĞƚǌ� ƐƚĞŚƚ� ^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ^ĐŚƺůĞƌŶ�
ƐŽǁŝĞ� ĚĞŵ� <ŽůůĞŐŝƵŵ� ŽīĞŶ� ƵŶĚ� Őŝďƚ�
ŝŚŶĞŶ�ĞŝŶĞ� ƐĐŚƵůŝƐĐŚĞ�ďǌǁ͘�ĚŝĞŶƐƚůŝĐŚĞ�

�ŵĂŝů-�ĚƌĞƐƐĞ͘��ĂĚƵƌĐŚ�Őŝďƚ�ĞƐ�ǀŝĞůĨćůͲ
ƟŐĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ĚĞƌ�<ŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶ�
ǀŽŶ� >ĞƌŶĞŶĚĞŶ͕� �ůƚĞƌŶ� ƵŶĚ� >ĞŚƌĞƌŶ͘�
mďĞƌ� ƵŶƐĞƌĞ� >ĞƌŶƉůĂƪŽƌŵ�
ͣ^ĐŚƵůďŝƐƚƵŵ͞� ŬƂŶŶĞŶ� ƐŝĐŚ� >ĞƌŶĞŶĚĞ�
ƵŶĚ� >ĞŚƌĞŶĚĞ� ĂƵƐƚĂƵƐĐŚĞŶ͘� ,ŝĞƌ� ǁĞƌͲ
ĚĞŶ� ĂůůŐĞŵĞŝŶĞ� ^ĐŚƵůŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ͕�
ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ĨćĐŚĞƌƐƉĞǌŝĮƐĐŚĞ�>ĞƌŶŵĂƚĞͲ
ƌŝĂůŝĞŶ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ŐĞƐƚĞůůƚ͘� 
�ůůĞ�ZćƵŵĞ�ĚĞƌ�ŶĞƵĞŶ�ƵŶĚ�ƌĞŶŽǀŝĞƌƚĞŶ�
'ĞďćƵĚĞ�ϭ�ƵŶĚ�Ϯ�ƐŽǁŝĞ�ǀŝĞůĞ�ZćƵŵĞ�ŝŶ�
'ĞďćƵĚĞ�ϰ�ƐŝŶĚ�ŵŝƚ�^ŵĂƌƚďŽĂƌĚƐ͕�EĂŚͲ
ĚŝƐƚĂŶǌ-�ĞĂŵĞƌ� ŽĚĞƌ� �ĞĐŬĞŶďĞĂŵĞƌ�
ƵŶĚ��ŽŬƵŵĞŶƚĞŶŬĂŵĞƌĂƐ�ĂƵƐŐĞƐƚĂƩĞƚ�
ƵŶĚ� ďŝĞƚĞŶ� ƐŽŵŝƚ� ĚŝĞ� 'ƌƵŶĚůĂŐĞŶ� Ĩƺƌ�
ĞŝŶĞŶ� ŵŽĚĞƌŶĞŶ͕� ŵĞĚŝĞŶŽƌŝĞŶƟĞƌƚĞŶ�
hŶƚĞƌƌŝĐŚƚ͘� 
�ĞƐ�tĞŝƚĞƌĞŶ�ƐƚĞŚĞŶ�ǀŝĞůĞ�ŵŽďŝůĞ�DĞͲ
ĚŝĞŶĞŝŶŚĞŝƚĞŶ� ǌƵƌ� sĞƌĨƺŐƵŶŐ͕� ƐŽ� ĚĂƐƐ�
WƌćƐĞŶƚĂƟŽŶĞŶ͕� >ĞŚƌĮůŵĞ� ƵŶĚ� /ŶƚĞƌͲ
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ϭϬ 

ŶĞƚƌĞĐŚĞƌĐŚĞŶ�ĂƵĐŚ�ƐƉŽŶƚĂŶ�ŝŵ�hŶƚĞƌͲ
ƌŝĐŚƚ�ĞŝŶŐĞďƵŶĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ  ͘
EŝĐŚƚ� ŶƵƌ� ŝŶ� ĚĞŶ� ďĞŝĚĞŶ� ŐƵƚ� ĂƵƐŐĞͲ
ƐƚĂƩĞƚĞŶ� DĞĚŝĞŶƌćƵŵĞŶ͕� ĂƵĐŚ� ŵŝƚ�
,ŝůĨĞ� ƵŶƐĞƌĞƌ�ŵŽďŝůĞŶ� ŝWĂĚ-� ƵŶĚ�DĂĐͲ
�ŽŽŬ-<ŽīĞƌ� ŬƂŶŶĞŶ� ƵŶƐĞƌĞ� ^ĐŚƺůĞƌŝŶͲ
ŶĞŶ�ƵŶĚ�^ĐŚƺůĞƌ�ƐĞůďĞƌ�ĂŬƟǀ�ƵŶĚ�ŬƌĞĂͲ
Ɵǀ� ŵŝƚ� ĚĞŶ� ŶĞƵĞŶ� DĞĚŝĞŶ� ĂƌďĞŝƚĞŶ͘�
sŝĞůĞ�ĚŝĚĂŬƟƐĐŚĞ��ƉƉƐ�ǁĞƌĚĞŶ� ŝŵ�hŶͲ
ƚĞƌƌŝĐŚƚ� ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ͕� ƐŽ� ǌ͘� �͘� ĚŝĞ� �ƉƉ�
ͣ�ĞƩĞƌŵĂƌŬƐ͕͞�ĚŝĞ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞƐ�ƵŶĚ�ŝŶĚŝͲ
ǀŝĚƵĞůůĞƐ� mďĞŶ� ǀŽŶ� DĂƚŚĞŵĂƟŬ-
�ƵĨŐĂďĞŶ� ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ͘� � �ŶĚĞƌĞ� �ƉƉƐ�
ĨƂƌĚĞƌŶ� ĚĂƐ� ͣ�ŶƚĚĞĐŬĞŶĚĞ� >ĞƌŶĞŶ͞�
ŽĚĞƌ�ĚĂƐ��ƌĂŝŶƐƚŽƌŵŝŶŐ�ƵŶĚ�ŐĞŵĞŝŶƐĂͲ
ŵĞ��ƵƐĂŵŵĞŶƚƌĂŐĞŶ�ǀŽŶ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ͘�
'ĞƌĂĚĞ� ŝŵ� ŶĂƚƵƌǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ�
hŶƚĞƌƌŝĐŚƚ� ŬƂŶŶĞŶ� ĚŝĞ� >ĞƌŶĞŶĚĞŶ� ŵŝƚ�
ĚĞŶ� ŝWĂĚƐ�ƐĐŚŶĞůů�ŬůĞŝŶĞ�ŬƌĞĂƟǀĞ�>ĞŚƌͲ
ĮůŵĞ� ĞƌƐƚĞůůĞŶ͕� ĚŝĞ� �ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞ� ŽĚĞƌ�
>ĞƌŶƉƌŽǌĞƐƐĞ�ĞƌŬůćƌĞŶ͘ 

 
^ƉƌĂĐŚĞŶ 
  
EĞďĞŶ��ĞƵƚƐĐŚ�ƵŶĚ��ŶŐůŝƐĐŚ�Ăď�<ůĂƐƐĞ�
ϱ�ŬƂŶŶĞŶ�ĚŝĞ�^ĐŚƺůĞƌ�ƵŶĚ�^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ�
ƵŶƐĞƌĞƌ�^ĐŚƵůĞ�&ƌĂŶǌƂƐŝƐĐŚ�ŽĚĞƌ�>ĂƚĞŝŶ�
Ăď�<ůĂƐƐĞ�ϳ�ƐŽǁŝĞ�^ƉĂŶŝƐĐŚ�Ăď�<ůĂƐƐĞ�ϵ�
ƵŶĚ� ŝŶ� ĚĞƌ� �&� ĂŶǁćŚůĞŶ͘� �ǆŬƵƌƐŝŽŶĞŶ�
ĞƌŐćŶǌĞŶ�ĚĞŶ�hŶƚĞƌƌŝĐŚƚ͗ 
  
· :Ő͘�ϴ�^ƉƌĂĐŚŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ� ŝŶ��ĞůŐŝͲ

ĞŶ� ĂŶǁĞŶĚĞŶ͗� dĂŐĞƐĨĂŚƌƚ� ŶĂĐŚ�
sĞƌǀŝĞƌƐ 

· :Ő͘�ϵ�^ĐŚƺůĞƌĂƵƐƚĂƵƐĐŚ�ŝŶ�&ƌĂŶŬͲ
ƌĞŝĐŚ�ƵŶĚ�^ƉƌĂĐŚƌĞŝƐĞ�ŶĂĐŚ��ŶŐͲ
ůĂŶĚ  

· �ĞƐƵĐŚ� ĚĞƐ� ůŝƉƉŝƐĐŚĞŶ� >ĂŶĚĞƐͲ
ŵƵƐĞƵŵƐ� ŝŶ� �ĞƚŵŽůĚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�
>ĂƚĞŝŶŬůĂƐƐĞŶ 

· d�>�� ;�ŶŐůŝƐĐŚ-�ĞƌƟĮŬĂƚͿ͖� ĂƵĐŚ�
ŝŶ� tŝƌƚƐĐŚĂŌƐĞŶŐůŝƐĐŚ 



'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�^ƚ͘�DŝĐŚĂĞů 

ϭϭ 

 
· ��>&� ;ͣ�ŝƉůŽŵĞ� Ě͛�ƚƵĚĞƐ� ĞŶ�

>ĂŶŐƵĞ�&ƌĂŶĐĂŝƐĞ͞Ϳ 
· WƌŽũĞŬƚŬƵƌƐ� ;DhEͿ� ŝŶ� ĚĞƌ� Yϭ�

;DŽĚĞů�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐͿ͗�<ŽŶĨĞͲ
ƌĞŶǌĞŶ�ŝŶ�ĞŶŐůŝƐĐŚĞƌ�^ƉƌĂĐŚĞ 

 
'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌƐǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌĞŶ 
  
mďĞƌ� ĚŝĞ� ŬůĂƐƐŝƐĐŚĞŶ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌƐǁŝƐͲ
ƐĞŶƐĐŚĂŌĞŶ�'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͕�ZĞůŝŐŝŽŶ͕�WŽůŝͲ
ƟŬ͕� �ƌĚŬƵŶĚĞ͕� WŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ� ƵŶĚ� WćĚĂͲ
ŐŽŐŝŬ�ŚŝŶĂƵƐ� ŝƐƚ� ŝŵ�tĂŚůƉŇŝĐŚƚďĞƌĞŝĐŚ�
ĚŝĞ� �ŶǁĂŚů� ǀŽŶ� 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞͬWŽůŝƟŬ�
ŵƂŐůŝĐŚ͘� 
/ŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ǁŝƌŬĞŶ�>ĞŚƌĞƌ�ƵŶĚ�^ĐŚƺͲ
ůĞƌ� ďĞŝ� ĚĞƌ� ĚĞƌ� 'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ� ƉŽůŝƟƐĐŚ-
ŬƵůƚƵƌĞůůĞƌ�WƌŽǌĞƐƐĞ� ŝŶ��ŚůĞŶ�ŵŝƚ͘� �ZĞͲ
ŐĞůŵćƘŝŐ� ďĞƚĞŝůŝŐĞŶ� ƐŝĞ� ƐŝĐŚ� ĂŶ� ĚĞŶ�
�ŬƟǀŝƚćƚĞŶ� ĚĞƐ� �ƌďĞŝƚƐŬƌĞŝƐĞƐ�
ͣ�ƌŝŶŶĞƌƵŶŐƐŬƵůƚƵƌ͞��ŚůĞŶĞƌ�^ĐŚƵůĞŶ͘ 
· :Ő͘� ϲ� 'ĞƐĐŚŝĐŚƚƐƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚ� ŝŵ�

ZƂŵĞƌŵƵƐĞƵŵ�ŝŶ�,ĂůƚĞƌŶͬ 
· :Ő͘� ϲ� ZĞůŝŐŝŽŶƐƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚ� ŝŵ� �ŝͲ

ďĞůĚŽƌĨ�ŝŶ�ZŝĞƚďĞƌŐ 
· �ǆŬƵƌƐŝŽŶĞŶ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞƌ�

:ĂŚƌŐĂŶŐƐƐƚƵĨĞŶ�ŝŶ��ƌĐŚŝǀĞ 
· dĞŝůŶĂŚŵĞ� Ăŵ� 'ĞƐĐŚŝĐŚƚƐǁĞƩͲ

ďĞǁĞƌď�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐƉƌćƐŝĚĞŶƚĞŶ 
 
�ĞƌƵĨƐ–��ƵŶĚ�  
 ^ƚƵĚŝĞŶŽƌŝĞŶƟĞƌƵŶŐ 
· :Ő͘� ϵ� �ĞƌƵĨƐŽƌŝĞŶƟĞƌƵŶŐ� ĚƵƌĐŚ�

�ĞƐƵĐŚĞ�ŝŵ��/��ƵŶĚ��ĞƚƌŝĞďƐďĞͲ
ƐŝĐŚƟŐƵŶŐĞŶ 

· �ĞƌƵĨƐŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐƚĂŐ� ĚƵƌĐŚ�
�ŚĞŵĂůŝŐĞ 

· WƌćƐĞŶǌǌĞŝƚĞŶ� ĚĞƌ� �ŐĞŶƚƵƌ� Ĩƺƌ�

�ƌďĞŝƚ 
· �ĞƌƵĨƐŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐƚĂŐ� ƵŶƐĞƌĞƐ�

�ŚĞŵĂůŝŐĞŶǀĞƌĞŝŶƐ 
· WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂŌĞŶ�ŵŝƚ�&ŝƌŵĞŶ�ƵŶĚ�

,ŽĐŚƐĐŚƵůĞŶ 
· �ĞƚĞŝůŝŐƵŶŐ� ĚĞƌ� KďĞƌƐƚƵĨĞ� Ăŵ�

,ŽĐŚƐĐŚƵůƚĂŐ� ĚĞƌ� hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ�
DƺŶƐƚĞƌ 

· dĞŝůŶĂŚŵĞ�ĂŶ�ĚĞƌ��ŝůĚƵŶŐƐŵĞƐͲ
ƐĞ� ͣ,ŽƌŝǌŽŶ͞� ŵŝƚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŶ�
�ĞƌĂƚƵŶŐƐŐĞƐƉƌćĐŚĞŶ 

 
DƵƐŝƐĐŚĞ�&ćĐŚĞƌ 
 
�ŝĞ� ŵƵƐŝƐĐŚĞŶ� &ćĐŚĞƌ� DƵƐŝŬ͕� <ƵŶƐƚ�
ƵŶĚ� >ŝƚĞƌĂƚƵƌͬdŚĞĂƚĞƌ� ďŝůĚĞŶ�ĚĂƐ�,Ğƌǌ�
ƵŶƐĞƌĞƌ�^ĐŚƵůŬƵůƚƵƌ�ƵŶĚ�ĨƺŚƌĞŶ��ůƚĞƌŶ͕�
^ĐŚƺůĞƌ�ƵŶĚ�>ĞŚƌĞƌ�ŽŌ�ǌƵ�ĞŝŶĚƌƵĐŬƐǀŽůͲ
ůĞŶ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ͘ 

DƵƐŝŬ 
  
'ĞŵĞŝŶƐĂŵ� ǌƵ� ŵƵƐŝǌŝĞƌĞŶ͕� ƐĞŚĞŶ� ƵŶͲ
ƐĞƌĞ�DƵƐŝŬůĞŚƌĞƌ�ĂůƐ�<ĞƌŶ� ŝŚƌĞƐ�hŶƚĞƌͲ
ƌŝĐŚƚĞƐ� ĂŶ͘� /Ŷ� ĚĞƌ� <ůĂƐƐĞ� ϱ� ŚĂďĞŶ� ĂůůĞ�
^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ^ĐŚƺůĞƌ� ϯ� ^ƚƵŶĚĞŶ�
DƵƐŝŬ͘� ,ŝĞƌ� ŬƂŶŶĞŶ� ƐŝĞ� ĞŶƚǁĞĚĞƌ� ĞŝŶ�
^ƚƌĞŝĐŚŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĞƌůĞƌŶĞŶ͕�ĞŝŶ�ďĞƐŽŶͲ
ĚĞƌĞƐ� ,ŝŐŚůŝŐŚƚ� ƵŶƐĞƌĞƌ� ^ĐŚƵůĞ͕� ŽĚĞƌ�



'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�^ƚ͘�DŝĐŚĂĞů 

ϭϮ 

ŝŚƌĞ�^ƟŵŵĞ�ƵŶĚ�ĂŶĚĞƌĞ�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ�
ĞƌŬůŝŶŐĞŶ�ůĂƐƐĞŶ͘� 
�ĂŚůƌĞŝĐŚĞ� DƵƐŝŬ-�ŶƐĞŵďůĞƐ� ďĞƌĞŝͲ
ĐŚĞƌŶ�ĚĂƐ�^ĐŚƵůůĞďĞŶ͘��ĂǌƵ�ǌćŚůĞŶ�ĚĂƐ�
sŽƌŽƌĐŚĞƐƚĞƌ͕� ĚĂƐ� <ĂŵŵĞƌŽƌĐŚĞƐƚĞƌ�
ƵŶĚ� ĚĂƐ� ^ŝŶĨŽŶŝĞŽƌĐŚĞƐƚĞƌ͕� ĚŝĞ� �ŝŐͲ
ďĂŶĚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ŚƂƌĞ�ͣ�ŚŽƌŝƐƐŝŵŽ͞�ƵŶĚ�
ͣ�ĂŶƚĞŵƵƐ͘͞� 
 
�ŝĞ� ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ� <ŽŶǌĞƌƚĞ� ƵŶƐĞƌĞƌ�

^ĐŚƵůĞ�ĞƌĨƌĞƵĞŶ�ƐŝĐŚ�ŚŽŚĞƌ��ĞůŝĞďƚŚĞŝƚ͘
  
 
<ƵŶƐƚ 

 

�Ğƌ� <ƵŶƐƚƵŶƚĞƌƌŝĐŚƚ� ƵŶƐĞƌĞƌ� ^ĐŚƵůĞ�
ĮŶĚĞƚ� ŝŶ� ĞŝŶĞƌ� ŝŶƐƉŝƌŝĞƌĞŶĚĞŶ� tĞƌŬͲ
ƐƚĂƩĂƚŵŽƐƉŚćƌĞ� ŝŶ� ϯ� <ƵŶƐƚƌćƵŵĞŶ�
ƐƚĂƩ͘�,ŝĞƌ�ǁŝƌĚ�ĞŝŶĞ�sŝĞůĨĂůƚ�ǀŽŶ�dĞĐŚͲ
ŶŝŬĞŶ�ĂƵƐƉƌŽďŝĞƌƚ͕�ĞƌůĞƌŶƚ�ƵŶĚ�ǀĞƌƟĞŌ͘�
hŶƐĞƌĞ� ^ĐŚƺůĞƌ� ŶƵƚǌĞŶ� ĚŝĞ� ďĞǁƵƐƐƚ�
ǁĞŝƘ�ŐĞŚĂůƚĞŶĞŶ�tćŶĚĞ�ĚĞƌ�^ĐŚƵůĞ�ǌƵ�
ĞŝŶĞƌ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞŶ� <ƵŶƐƚĂƵƐƐƚĞůůƵŶŐ�
ŝŚƌĞƌ�tĞƌŬĞ͘� 
  

>ŝƚĞƌĂƚƵƌ�ƵŶĚ�dŚĞĂƚĞƌ 

 

/ŵ� <ƵƌƐ� ͣ<ƌĞĂƟǀĞƐ� ^ĐŚƌĞŝďĞŶ͞� ůĞƌŶĞŶ�
^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ^ĐŚƺůĞƌ� ĚĞƌ� DŝƩĞůͲ
ƐƚƵĨĞ� ĞŝŐĞŶĞ� 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞŶ͕� 'ĞĚŝĐŚƚĞ�



'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�^ƚ͘�DŝĐŚĂĞů 

ϭϯ 

ŽĚĞƌ��ŚĂƚƐ�ǌƵ�ƐĐŚƌĞŝďĞŶ͘��ĂďĞŝ�ŬƂŶŶĞŶ�
ƐŝĞ� ŝŚƌĞ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ͕� 'ĞĚĂŶŬĞŶ� ƵŶĚ�
'ĞĨƺŚůĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůů� ĂƵƐĚƌƺĐŬĞŶ� ƵŶĚ�
ŝŚƌĞŶ� ĞŝŐĞŶĞŶ� ^Ɵů� ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘� /Ŷ� ĚĞƌ�
�ƌŐćŶǌƵŶŐƐƐƚƵŶĚĞ� ͣdŚĞĂƚĞƌ͞� ďƌŝŶŐĞŶ�
ĚŝĞ� ^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ^ĐŚƺůĞƌ� ƐĞůďƐƚ�
ŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶĞ�ŽĚĞƌ�ďĞƌĞŝƚƐ�ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞ�
dŚĞĂƚĞƌƐƚƺĐŬĞ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� �ƺŚŶĞ͘� �ĂďĞŝ�
ǁĞƌĚĞŶ�sĞƌůćƐƐůŝĐŚŬĞŝƚ�ƵŶĚ�sĞƌĂŶƚǁŽƌͲ
ƚƵŶŐ� ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�ĚĞƌ�'ƌƵƉƉĞ�ĞŝŶŐĞƺďƚ͘�
�ƵĚĞŵ� ůĞƌŶĞŶ�^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�^ĐŚƺͲ
ůĞƌ� ĚĞŶ� hŵŐĂŶŐ� ŵŝƚ� �ƺŚŶĞŶďŝůĚ� ƵŶĚ�
ZĞƋƵŝƐŝƚĞŶ� ƵŶĚ� ĂƌďĞŝƚĞŶ� ďĞŝ� DƵƐŝŬ-�
ƵŶĚ� >ŝĐŚƩĞĐŚŶŝŬ� ĞŶŐ�ŵŝƚ� ĚĞƌ� dĞĐŚŶŝŬ-
�'�ǌƵƐĂŵŵĞŶ͘� 
^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ^ĐŚƺůĞƌ͕� ĚŝĞ� ŝŶ� ĚĞƌ�
Yϭ� ĚĂƐ� &ĂĐŚ� >ŝƚĞƌĂƚƵƌ� ĂŶǁćŚůĞŶ͕�
ƐĐŚůŝĞƘĞŶ� ĚĞŶ� <ƵƌƐ� ƐƚĞƚƐ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞƌ�

ŐƌĂŶĚŝŽƐĞŶ� dŚĞĂƚĞƌĂƵīƺŚƌƵŶŐ� ŝŶ� ƵŶͲ
ƐĞƌĞƌ��ƵůĂ�Ăď͘  
 ^ƉŽƌƚ 
 
^ƉŽƌƚ�ǁŝƌĚ�Ăŵ�'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�^ƚ͘�DŝĐŚĂĞů�
ŐƌŽƘŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͘� /ŵ�hŶƚĞƌƌŝĐŚƚ� ŝŶ� ƵŶͲ
ƐĞƌĞƌ� �ƌĞŝĨĂĐŚƐƉŽƌƚŚĂůůĞ� ĞƌůĞƌŶĞŶ� ĚŝĞ�
^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ^ĐŚƺůĞƌ� ƐŽǁŽŚů� ĚŝĞ�
ŬůĂƐƐŝƐĐŚĞŶ� ^ƉŽƌƚĂƌƚĞŶ� ĂůƐ� ĂƵĐŚ� ŶĞƵĞ�
^ƉŽƌƚĂƌƚĞŶ͕� ĚŝĞ� ŝŶ� ĚĞƌ� &ƌĞŝǌĞŝƚ� ŐĞƌŶĞ�
ďĞƚƌŝĞďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�dĞĂŵŐĞŝƐƚ�ƵŶĚ�&ĂŝƌͲ
ƉůĂǇ�ƐƚĞŚĞŶ�ŝŵ�DŝƩĞůƉƵŶŬƚ�ĂůůĞƌ�ƐƉŽƌƚͲ
ůŝĐŚĞŶ� �ŬƟǀŝƚćƚĞŶ͘� hŶƐĞƌĞ� ^ĐŚƵůĞ�
Ŷŝŵŵƚ�ĂŶ�ǀŝĞůĞŶ�tĞƩŬćŵƉĨĞŶ͕�ǌ͘��͘�ŝŵ�
,ĂŶĚďĂůů͕� &ƵƘďĂůů͕� dĞŶŶŝƐ͕� sŽůůĞǇďĂůů͕�
^ĐŚǁŝŵŵĞŶ�ƵŶĚ�>ĞŝĐŚƚĂƚŚůĞƟŬ�ƚĞŝů͕�ĂŶ�
ĚĞŵ� ƐŝĐŚ� ƵŶƐĞƌĞ� ^ĐŚƺůĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ�
^ĐŚƺůĞƌ� ŵŝƚ� ĂŶĚĞƌĞŶ� ^ĐŚƵůĞŶ�ŵĞƐƐĞŶ͘�
�ĂďĞŝƐĞŝŶ� ŝƐƚ� ĂůůĞƐ͊� sŝĞůĨĂĐŚ� ǁĞƌĚĞŶ�



'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�^ƚ͘�DŝĐŚĂĞů 

ϭϰ 

^ƉŝƚǌĞŶƉůćƚǌĞ� ďĞŝ� <ƌĞŝƐ-� ƵŶĚ� �ĞǌŝƌŬƐͲ
ŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌĞŶ�ĞƌǌŝĞůƚ͘ 
/Ŷ� ĚĞƌ� ŐǇŵŶĂƐŝĂůĞŶ� KďĞƌƐƚƵĨĞ� ŬĂŶŶ�
^ƉŽƌƚ�ĂůƐ�ϰ͘��ďŝƚƵƌĨĂĐŚ�ĂŶŐĞǁćŚůƚ�ǁĞƌͲ
ĚĞŶ͘ 
  
/ŶĚŝǀŝĚƵĞůů�ĨƂƌĚĞƌŶ�ƵŶĚ�ĨŽƌĚĞƌŶ 
  
/ŶĚŝǀŝĚƵĞůů� � � ĨƂƌĚĞƌŶ� � � ŚĞŝƘƚ͕� ũĞĚĞ���
^ĐŚƺůĞƌŝŶ� ƵŶĚ� ũĞĚĞŶ� ^ĐŚƺůĞƌ� ĞŶƚƐƉƌĞͲ
ĐŚĞŶĚ� ƐĞŝŶĞƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŶ� � Ğ Ő Ă Ͳ
ď Ƶ Ŷ Ő Ğ Ŷ �ƵŶĚ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ŽƉƟŵĂů�
ǌƵ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘� �ŝĞƐ� ŐĞƐĐŚŝĞŚƚ� Ăŵ�
'ǇŵŶĂƐŝƵŵ� ^ƚ͘� DŝĐŚĂĞů� ŝŵ� hŶƚĞƌƌŝĐŚƚ�
ƵŶĚ� ĚĂƌƺďĞƌ� ŚŝŶĂƵƐ͘� hŶƐĞƌ� ƵŵĨĂƐƐĞŶͲ
ĚĞŶ� &ƂƌĚĞƌ-� ƵŶĚ� &ŽƌĚĞƌƉƌŽŐƌĂŵŵ� ŝƐƚ�
ĂƵĨ� ĚĞŶ� ǌƵǀŽƌ� ŬŽŶŬƌĞƚ� ĞƌŵŝƩĞůƚĞŶ� �ĞͲ
ĚĂƌĨ�ǌƵŐĞƐĐŚŶŝƩĞŶ  ͘

  
 
^ŽǌŝĂůĞƐ�>ĞƌŶĞŶ 
  
^ŽǌŝĂůĞƐ� >ĞƌŶĞŶ� ĮŶĚĞƚ� ŝŶ� ĚĞŶ� <ůĂƐƐĞŶ�
ϱ�ƵŶĚ�ϲ�ǌƵƐćƚǌůŝĐŚ�ŝŶ� ĞŝŶĞŵ� ĞŝŐĞŶĞŶ�
&ĂĐŚ� ͣ^ŽǌŝĂůĞƐ�>ĞƌŶĞŶ͞�;ŵŝƚ� � � �ĂƵƐƚĞŝͲ
ŶĞŶ� � � ĂƵƐ� � � >ŝŽŶƐ� YƵĞƐƚͿ� ƐƚĂƩ͘� ,ŝĞƌ�
ƐƚĞŚĞŶ� ĚŝĞ� �ŝůĚƵŶŐ� ĞŝŶĞƌ� <ůĂƐƐĞŶŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͕� ĚŝĞ� ^ƚćƌŬƵŶŐ� ĚĞƐ� ^ĞůďƐƚͲ
ǀĞƌƚƌĂƵĞŶƐ� ƵŶĚ� DĞƚŚŽĚĞŶ� ĚĞƌ� ^ƚƌĞŝƚͲ
ƐĐŚůŝĐŚƚƵŶŐ� ŝŵ� DŝƩĞůƉƵŶŬƚ͘� 'ĞĨƂƌĚĞƌƚ�
ǁŝƌĚ�ĚĂƐ�ƐŽǌŝĂůĞ�>ĞƌŶĞŶ�ĂƵĐŚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�
ŝŵ� ϲ͘� ^ĐŚƵůũĂŚƌ� ƐƚĂƪŝŶĚĞŶĚĞ� <ůĂƐƐĞŶͲ
ĨĂŚƌƚ�ŶĂĐŚ�,ĂĐŚĞŶ͘ 
 
^�>� ;^ĞůďƐƚƐƚćŶĚŝŐĞƐ��ƌďĞŝƚĞŶ�>ĞƌŶĞŶͿ�
ŝŶ�ĚĞŶ�<ĞƌŶĨćĐŚĞƌŶ 
  



'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�^ƚ͘�DŝĐŚĂĞů 

ϭϱ 

/Ŷ� <ůĂƐƐĞ� ϱ� ŝ Ɛ ƚ � ^�>� ĂŶ� ĚĂƐ� &ĂĐŚ�
�ĞƵƚƐĐŚ� ŐĞďƵŶĚĞŶ͕� ŝŶ� ĚĞƌ� <ůĂƐƐĞ� ϲ�
ƵŶĚ�ϳ�ĂŶ��ŶŐůŝƐĐŚ�ƵŶĚ�DĂƚŚĞŵĂƟŬ͘ 
  
<ůĂƐƐĞŶ�ϱ 
�Ƶ�ƐĞůďƐƚƐƚćŶĚŝŐĞƐ��ƌďĞŝƚĞŶ� >ĞƌŶĞŶ� ǌƵ�
�ĞŐŝŶŶ� ǀŽŶ� <ůĂƐƐĞ� ϱ� ŐĞŚƂƌĞŶ� Ě ŝ Ğ �
&ƺŚ ƌƵŶŐ � ǀŽŶ � ^ĐŚƵůƉ ůĂŶĞƌ͕�
,ĞŌĞŶ�ƵŶĚ�DĂƉƉĞŶ͕�ĚŝĞ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�
ƵŶĚ� �ŶĨĞƌƟŐƵŶŐ� ǀŽŶ� ,ĂƵƐĂƵĨŐĂďĞŶ͕�
ĚŝĞ� sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ� ǀŽŶ�<ůĂƐƐĞŶĂƌďĞŝƚĞŶ͕�
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐďĞƐĐŚĂīƵŶŐ͕�ĚĂƐ�^ǇƐƚĞŵĂͲ
ƟƐŝĞƌĞŶ͕� sŝƐƵĂůŝƐŝĞƌĞŶ� ƵŶĚ� WƌćƐĞŶƟĞͲ
ƌĞŶ�ǀŽŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ͘ 
/ŵ� Ϯ͘� ,ĂůďũĂŚƌ� ůŝĞŐƚ� ĚĞƌ� ^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚ�
ĂƵĨ� ĚĞƌ� &ƂƌĚĞƌƵŶŐ� ǀŽŶ� ZĞĐŚƚƐĐŚƌĞŝͲ
ďƵŶŐ�ƵŶĚ��ƵƐĚƌƵĐŬƐĨćŚŝŐŬĞŝƚ͘ 
 
<ůĂƐƐĞŶ�ϲ 
^ĞůďƐƚƐƚćŶĚŝŐĞƐ� �ƌďĞŝƚĞŶ� >ĞƌŶĞŶ� ŝŶ�
<ůĂƐƐĞ�ϲ� ŝƐƚ�ǀĞƌŬŶƺƉŌ�ŵŝƚ�DĂƚŚĞŵĂƟŬ�

ƵŶĚ� �ŶŐůŝƐĐŚ͘� :ĞĚĞ� �ŽƉƉĞůƐƚƵŶĚĞ� ĞŶƚͲ
Śćůƚ� ĞŝŶĞ� >ĞƌŶǌĞŝƚ͕� ŝŶ� ĚĞƌ� ĚŝĞ� <ŝŶĚĞƌ�
�Ğŝƚ� ǌƵŵ� ƐĞůďƐƚƐƚćŶĚŝŐĞŶ� mďĞŶ� ƵŶĚ�
tŝĞĚĞƌŚŽůĞŶ� ŚĂďĞŶ͘� �ŝŶ� ǁĞŝƚĞƌĞƌ� dĞŝů�
ĚĞƌ��ŽƉƉĞůƐƚƵŶĚĞ� ďŝĞƚĞƚ� ĚŝĞ� DƂŐůŝĐŚͲ
ŬĞŝƚ� ǌƵƌ� ĞŝŐĞŶǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚĞŶ� �ƌďĞŝƚ�
ĂŶ� ƐĞůďƐƚŐĞǁćŚůƚĞŶ� WƌŽũĞŬƚĞŶ� ŝŶ� ĚĞŶ�
&ćĐŚĞƌŶ� DĂƚŚĞŵĂƟŬ� ƵŶĚ� �ŶŐůŝƐĐŚ͘�
�ŝĞƐĞ� WƌŽũĞŬƚĞ� ǁĞƌĚĞŶ� Ăŵ� �ŶĚĞ� ĚĞƐ�
,ĂůďũĂŚƌĞƐ� ŝŵ� ZĂŚŵĞŶ� ĞŝŶĞƌ� ŬůĞŝŶĞŶ�
WƌćƐĞŶƚĂƟŽŶ�ǀŽƌŐĞƐƚĞůůƚ͘ 
  
�ƌďĞŝƚƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌĞŶ 
  
�ŝĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ� &ƂƌĚĞƌƵŶŐ� ǁćŚƌĞŶĚ�
ĚĞƐ� hŶƚĞƌƌŝĐŚƚƐ� ǁŝƌĚ� ĞƌŐćŶǌƚ� ĚƵƌĐŚ�
�ƌďĞŝƚƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌĞŶ͕� ǁŝĞ� ǌ͘� �͘� ĚŝĞ�
ZĞĐŚƚƐĐŚƌĞŝď-�'͕� ͣ^ĐŚƺůĞƌ� ŚĞůĨĞŶ�
^ĐŚƺůĞƌŶ͕͞�ĚŝĞ�^ĐŚĂĐŚ-�'͕�ĚŝĞ�>ĞƐĞ-�'�
ŽĚĞƌ� ZŽďŽƚĞƌ-�'� ;ZŽďŽƚĞƌ� WƌŽŐƌĂŵͲ
ŵŝĞƌƵŶŐͿ͘� /Ŷ� ĚĞƌ� DŝƩĞůƐƚƵĨĞ� ĨƂƌĚĞƌŶ�



'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�^ƚ͘�DŝĐŚĂĞů 

ϭϲ 

ǁŝƌ�ŝŶ��ĂƐŝƐ–�ƵŶĚ��ƌŐćŶǌƵŶŐƐŬƵƌƐĞŶ͘ 
 
&ƂƌĚĞƌŬƵƌƐĞ�ĂŬƚƵĞůů 
· ZĞĐŚƚƐĐŚƌĞŝď-�'Ɛ�;ũĞǁĞŝůƐ�<ůĂƐͲ

ƐĞ�ϱ�ƵŶĚ�ϲͿ 
· >ĞƌŶĐŽĂĐŚŝŶŐ�;<ůĂƐƐĞ�ϲͿ 
· DĂƚŚĞƚƌĂŝŶŝŶŐ�;<ůĂƐƐĞ�ϲͿ 
· �ŶŐůŝƐĐŚ�dƌĂŝŶŝŶŐ�;ũĞǁĞŝůƐ�<ůĂƐͲ

ƐĞ�ϲ�ƵŶĚ�ϳͿ 
· >ĂƚĞŝŶ�dƌĂŝŶŝŶŐ�;<ůĂƐƐĞ�ϳͿ 
  
 
tĞƩďĞǁĞƌďĞ 
· >ĞƐĞǁĞƩďĞǁĞƌďĞ�ŝŶ��ĞƵƚƐĐŚ͕�

�ŶŐůŝƐĐŚ͕� 
&ƌĂŶǌƂƐŝƐĐŚ 

· DĂƚŚĞŵĂƟŬǁĞƩďĞǁĞƌďĞ�;Ƶ͘�Ă͘�
WĂŶŐĞĂ͕��ŽůǇĂŝ͕ 
<ćŶŐƵƌƵ͕�,ĂŶƐ-ZŝĞŐĞů-WƌĞŝƐͿ 

 
 
hŶƐĞƌĞ�EĞŝŐƵŶŐƐŬƵƌƐĞ�ƵŶĚ��'Ɛ�ƐƚĞůůĞŶ�
ĞŝŶĞŶ��ƵƐŐůĞŝĐŚ�ǌƵŵ�ŶŽƌŵĂůĞŶ�>ĞƌŶͲ
ƐƚŽī�ĚĂƌ͘�,ŝĞƌ�ŬƂŶŶĞŶ�^ĐŚƺůĞƌΎŝŶŶĞŶ�
ŝŚƌĞŶ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ�ƵŶĚ��ĞŐĂďƵŶŐĞŶ�
ŶĂĐŚŐĞŚĞŶ�ƵŶĚ�ǌĞŝŐĞŶ͕�ǁĂƐ�ƐŝĞ�ŬƂŶͲ
ŶĞŶ͘ 
  
EĞŝŐƵŶŐƐŬƵƌƐĞ�ƵŶĚ��'Ɛ�ĂŬƚƵĞůů 
· >ĞƐĞ-���Ĩƺƌ�:ƵŶŐĞŶ�;<ůĂƐƐĞ�ϱ�

ƵŶĚ�ϲͿ 
· �'�sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�ĂƵĨ�DĂƚŚĞ-

tĞƩďĞǁĞƌďĞ�;<ůĂƐƐĞ�ϱ-ϵͿ 
· <ƵŶƐƚ-�'�;<ůĂƐƐĞ�ϳͿ 
· tĞƌŬĞŶ�;<ůĂƐƐĞ�ϳͿ 
· �ǆƉĞƌƚĞŶ-�'�;<ůĂƐƐĞ�ϳͿ 
· ^ĐŚĂĐŚ-�'�;<ůĂƐƐĞ�ϱ–�YϭͿ 



'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�^ƚ͘�DŝĐŚĂĞů 

ϭϳ 

· dĞĐŚŶŝŬ-�'�;Ăď�<ůĂƐƐĞ�ϴͿ 
· /ŶĨŽƌŵĂƟŬ-�' 
 DƵƐŝŬĂůŝƐĐŚĞ��ŶŐĞďŽƚĞ 

-�sŽƌŽƌĐŚĞƐƚĞƌ 
-�<ĂŵŵĞƌŽƌĐŚĞƐƚĞƌ 
-�^ŝŶĨŽŶŝĞŽƌĐŚĞƐƚĞƌ 
-��ŝŐ��ĂŶĚ�ƵŶĚ�:Ăǌǌ-�ŽŵďŽ 
-��ŚƂƌĞ͗��ŚŽƌŝƐƐŝŽŵŽ�;^ĞŬ�/Ϳ 
���ĂŶƚĞŵƵƐ�;^ĞŬ�//�Ƶ͘��ůƚĞƌŶ͕��ŚĞŵĂůŝŐĞ͕�
>ĞŚƌĞƌͬŝŶŶĞŶͿ 
  

'ǇŵŶĂƐŝĂůĞ�KďĞƌƐƚƵĨĞ 
  
/Ŷ� ĚĞƌ� ŐǇŵŶĂƐŝĂůĞŶ�KďĞƌƐƚƵĨĞ� ǁĞƌĚĞŶ�
sĞƌƟĞĨƵŶŐƐŬƵƌƐĞ� ũĞ� ŶĂĐŚ� �ĞĚĂƌĨ� ŝŶ�

DĂƚŚĞŵĂƟŬ͕� �ŶŐůŝƐĐŚ� ƵŶĚ� �ĞƵƚƐĐŚ�
ĞŝŶŐĞƌŝĐŚƚĞƚ͘ 
WƌŽũĞŬƚŬƵƌƐĞ�Ĩƺƌ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�/ŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌͲ
ƚĞ� ƵŶĚͬŽĚĞƌ� �ĞŐĂďƚĞ� ŬƂŶŶĞŶ� ŝŶ� DĂͲ
ƚŚĞŵĂƟŬͬ/ŶĨŽƌŵĂƟŬ͕��ŝŽůŽŐŝĞ�ͬ��ŚĞŵŝĞ�
ƵŶĚ� ͣDŽĚĞů� hŶŝƚĞĚ� EĂƟŽŶƐ͞� ;DhEͿ�
�ŶŐůŝƐĐŚ� ͬ� ^ŽǌŝĂůǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌĞŶ� ĂŶŐĞͲ
ǁćŚůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 
  
^ƚƵĚŝĞŶĨĂŚƌƚĞŶ�ƵŶĚ��ǆŬƵƌƐŝŽŶĞŶ 
  
/Ŷ�ĚĞŶ��ďƐĐŚůƵƐƐũĂŚƌŐćŶŐĞŶ�ŚĂďĞŶ�ĚŝĞ�
^ĐŚƺůĞƌͬŝŶŶĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�^ĐŚƵůĞ�ĚŝĞ�DƂŐͲ
ůŝĐŚŬĞŝƚ� ĚƵƌĐŚ� ƵŶƐĞƌ� &ĂŚƌƚĞŶ-� ƵŶĚ� �ǆͲ
ŬƵƌƐŝŽŶƐŬŽŶǌĞƉƚ� hŶƚĞƌƌŝĐŚƚƐŝŶŚĂůƚĞ�
ĂƵƘĞƌŚĂůď� ĚĞƐ� ^ĐŚƵůŐĞďćƵĚĞƐ� ǁĞŝƚĞƌͲ
ǌƵĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ� ƵŶĚ� ŝŵ� �ůůƚĂŐ� ĂŶǌƵǁĞŶͲ
ĚĞŶ͗  



'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�^ƚ͘�DŝĐŚĂĞů 

ϭϴ 

 
 
· KďĞƌƐƚƵĨĞ͗� <ƵƌƐĨĂŚƌƚĞŶ� ŶĂĐŚ�

/ƌůĂŶĚ͕� ZŽŵ͕� PƐƚĞƌƌĞŝĐŚ� ŽĚĞƌ�
ĂŶĚĞƌĞ� �ŝĞůĞ 
 

· �ŵĞƌŝŬĂ-͕�/ƐƌĂĞů-�ƵŶĚ�dƺƌŬĞŝĂƵƐͲ
ƚĂƵƐĐŚ 
 

· >ĞŝƐƚƵŶŐƐŬƵƌƐĞǆŬƵƌƐŝŽŶĞŶ͗� 
ǌ͘� �͘� tĞŝŵĂƌ͕� >ŽŶĚŽŶ͕� �ĞƌůŝŶ 
 

· DƵƐĞƵŵƐ-�ƵŶĚ�dŚĞĂƚĞƌďĞƐƵĐŚĞ�
ŝŶ�ĚĞƌ��ŚůĞŶĞƌ�hŵŐĞďƵŶŐ  
 

· &ĂĐŚĞǆŬƵƌƐŝŽŶĞŶ� WŚǇƐŝŬ� ƵŶĚ�
�ŝŽůŽŐŝĞ 

  
 
�ĞŶ�^ĐŚƵůĂůůƚĂŐ� ŝŶ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ĞƌůĞͲ
ďĞŶ 
  
�Ğƌ�ŽīĞŶĞ�'ĂŶǌƚĂŐ  
 
�Ŷ�^ĐŚƵůƚĂŐĞŶ�ďŝĞƚĞŶ�ǁŝƌ� Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ůĂƐͲ
ƐĞŶ�ϱ�ďŝƐ�ϵ�ďŝƐ�ϭϱ͘ϯϬ�hŚƌ�ĞŝŶĞŶ�ŇĞǆŝďͲ
ůĞŶ�ŽīĞŶĞŶ�'ĂŶǌƚĂŐ�ĂŶ͕�ĚĞƌ�ǀŽŶ� ĨĂĐŚͲ
ŬƵŶĚŝŐĞŵ� WĞƌƐŽŶĂů� ;�ƌǌŝĞŚĞƌŝŶŶĞŶͬ�
ZĞĨĞƌĞŶĚĂƌĞͿ� ŐĞƐƚĂůƚĞƚ� ǁŝƌĚ͘� �ŝĞ� �ŶͲ
ŵĞůĚƵŶŐ�Őŝůƚ� ũĞǁĞŝůƐ� Ĩƺƌ�ĞŝŶ�^ĐŚƵůŚĂůďͲ
ũĂŚƌ�ƵŶĚ�ŬĂŶŶ�Ĩƺƌ�Ϯ�ďŝƐ�ϱ�tŽĐŚĞŶƚĂŐĞ�
ĞƌĨŽůŐĞŶ͘� �ƵƘĞƌ� ĚĞŵ� DŝƩĂŐĞƐƐĞŶ� ŝƐƚ�
ĚĞƌ�K'd�ǌƵŵ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ��ĞŝƚƉƵŶŬƚ�ŬŽƐͲ
ƚĞŶůŽƐ͘��Ğŝ�ĞŝŶĞƌ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ��ƵƐǁĞŝƚƵŶŐ�
ĚĞƐ� K'd� ŬƂŶŶĞŶ� ŝŶ� �ƵŬƵŶŌ� ŐĞƌŝŶŐĞ�
<ŽƐƚĞŶ� ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ͕� ĚĞƌĞŶ� ,ƂŚĞ� ǀŽƌĂď�
ŵŝƚŐĞƚĞŝůƚ�ǁƺƌĚĞ͘� 

�ŶŐĞŵĞůĚĞƚĞ� <ŝŶĚĞƌ� ŶĞŚŵĞŶ� Ăŵ� ŐĞͲ
ƐĂŵƚĞŶ� �ŶŐĞďŽƚ� ĚĞƐ� K'd� ĞŝŶƐĐŚůŝĞƘͲ
ůŝĐŚ� ĚĞƐ� DŝƩĂŐƐĞƐƐĞŶƐ� ǀĞƌƉŇŝĐŚƚĞŶĚ�
ƚĞŝů͘�  
/Ŷ� ƵŶƐĞƌĞƌ�DĞŶƐĂ�ǁŝƌĚ� ƚćŐůŝĐŚ� ĞŝŶ� ŐĞͲ
ƐƵŶĚĞƐ͕�ǁĂƌŵĞƐ�DŝƩĂŐĞƐƐĞŶ� ŝŶ�ŚŽŚĞƌ�
YƵĂůŝƚćƚ�ĂŶŐĞďŽƚĞŶ͕�ǌƵ�ĚĞŵ�ĂƵƘĞƌ�ĚĞŶ�
,ĂƵƉƚŐćŶŐĞŶ� ĞŝŶĞ� ^ĂůĂƚďĂƌ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞ�
EƵĚĞůďĂƌ�ŐĞŚƂƌĞŶ͘� 
/Ŷ� ĚĞƌ� >ĞƌŶǌĞŝƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ,ĂƵƐĂƵĨŐĂďĞŶ�
ĂŶŐĞĨĞƌƟŐƚ͕� <ůĂƐƐĞŶĂƌďĞŝƚĞŶ� ǀŽƌďĞƌĞŝͲ
ƚĞƚ� ŽĚĞƌ� hŶƚĞƌƌŝĐŚƚƐŝŶŚĂůƚĞ� ŶĂĐŚŐĞĂƌͲ
ďĞŝƚĞƚ͘��Ɛ�ǁŝƌĚ�ŬĞŝŶĞ�ĨĂĐŚůŝĐŚĞ�EĂĐŚŚŝůͲ
ĨĞ� ĞƌƚĞŝůƚ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ� ĚŝĞ� <ŝŶĚĞƌ� ǁĞƌĚĞŶ�
ǀŽƌ� ĂůůĞŵ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐĐŚ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ͘�
�Ɛ� ĮŶĚĞƚ� ĞŝŶ� ƌĞŐĞůŵćƘŝŐĞƌ� �ƵƐƚĂƵƐĐŚ�
ǌǁŝƐĐŚĞŶ� <ůĂƐƐĞŶůĞŝƚƵŶŐĞŶ� ĚĞƌ� �ƌƉƌŽͲ
ďƵŶŐƐƐƚƵĨĞ� ƵŶĚ� ĚĞŵ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌƚĞĂŵ�
K'd�ƐƚĂƩ͘ 
�ŝĞ� �ŶŐĞďŽƚĞ� ŝŵ� �ĞƌĞŝĐŚ� ǀŽŶ� &ƂƌĚĞͲ
ƌƵŶŐ�ƵŶĚ�&ŽƌĚĞƌƵŶŐ� ƐŽǁŝĞ� ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�
ĚĞƌ� &ƌĞŝǌĞŝƚŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ� ƐŝŶĚ� ĞŶƚƐƉƌĞͲ
ĐŚĞŶĚ� ĚĞƐ� ^ĐŚƵůƉƌŽĮůƐ� ĂƵƐŐĞůĞŐƚ͘�
^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚƐĞƚǌƵŶŐĞŶ� ƌŝĐŚƚĞŶ� ƐŝĐŚ�
ŶĂĐŚ� ĚĞŶ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ� ĚĞƌ� <ŝŶĚĞƌ� ƵŶĚ�
ƐƚĂŵŵĞŶ� ĂƵƐ� ĚĞŶ� �ĞƌĞŝĐŚĞŶ� <ƵůƚƵƌ͕�
^ƉŽƌƚ͕�<ƵŶƐƚ͕�>ĞƐĞŶ�ŽĚĞƌ�DƵƐŝŬ͘ 
  
  
'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ^ĐŚƺůĞƌŶ� ƵŶĚ�
>ĞŚƌĞƌŶ�ĞƌůĞďĞŶ 
  
<ůĂƐƐĞŶůĞŚƌĞƌ� ƵŶĚ� <ůĂƐƐĞŶůĞŚƌĞƌŝŶŶĞŶ�
ƐƚĞŚĞŶ� ĚĞŶ� ĞŝŶǌĞůŶĞŶ� ^ĐŚƺůĞƌͬŝŶŶĞŶ�
ƐŽǁŽŚů� ĨĂĐŚůŝĐŚ� ĂůƐ� ĂƵĐŚ�ďĞƌĂƚĞŶĚ� ǌƵƌ�
^ĞŝƚĞ�ƵŶĚ�ĨƂƌĚĞƌŶ�ĚĂƐ�>ĞƌŶŬůŝŵĂ�ŝŶ�ĚĞŶ�
<ůĂƐƐĞŶǀĞƌďćŶĚĞŶ͘� /Ŷ�ĚĞŶ�ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞŶ�
<ůĂƐƐĞŶůĞŚƌĞƌƐƚƵŶĚĞŶ� ŝŶ� ĚĞŶ� :ĂŚƌŐćŶͲ



'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�^ƚ͘�DŝĐŚĂĞů 

ϭϵ 

ŐĞŶ�ϱ-ϳ�ƐƚĞŚƚ�ĚŝĞ�<ůĂƐƐĞ�ĂůƐ�'ƌƵƉƉĞ�ŝŵ�
sŽƌĚĞƌŐƌƵŶĚ�ĚĞƐ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞƐ͘� 
/ŵ� &ĂĐŚ�ͣ^ŽǌŝĂůĞƐ� >ĞƌŶĞŶ͞�ǁĞƌĚĞŶ� ƐŽͲ
ǌŝĂůĞ� <ŽŵƉĞƚĞŶǌĞŶ� ǀĞƌŵŝƩĞůƚ� ƐŽǁŝĞ�
^ĞůďƐƚǀĞƌƚƌĂƵĞŶ� ĂƵĨŐĞďĂƵƚ͘� �ƵƘĞƌĚĞŵ�
Őŝůƚ� ĞƐ͕� ŬŽŶƐƚƌƵŬƟǀĞ� >ƂƐƵŶŐĞŶ� ŝŶ� <ŽŶͲ
ŇŝŬƚƐŝƚƵĂƟŽŶĞŶ�ǌƵ�ĮŶĚĞŶ  ͘
�ŝĞ��ĞƌĂƚƵŶŐƐůĞŚƌĞƌ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�^ĐŚƵůƐĞĞůͲ
ƐŽƌŐĞƌ�ƵŶƐĞƌĞƌ�^ĐŚƵůĞ�ĂƌďĞŝƚĞŶ�ĞŶŐ�ŵŝƚ�
ĚĞŶ� <ůĂƐƐĞŶůĞŝƚƵŶŐĞŶ� ǌƵƐĂŵŵĞŶ� ƵŶĚ�
ƐĞŚĞŶ� ŝŵ� ƉćĚĂŐŽŐŝƐĐŚ-� ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝͲ
ƐĐŚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚ� ŝŚƌĞ�^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚĞ͘��ƵͲ
ƘĞƌĚĞŵ� ůĞŝƚĞŶ� ƐŝĞ� ĚŝĞ� DŽĚĞƌĂƚŽƌĞŶ-
�'͘ 
sĞƌŬĞŚƌƐĞƌǌŝĞŚƵŶŐ�ŝŶ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�
ŵŝƚ�ĚĞƌ�WŽůŝǌĞŝ�ĮŶĚĞƚ�ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ�ƐƚĂƩ͕�
ĚĂŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞ�^ĐŚƺůĞƌͬŝŶŶĞŶ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�
ŐĞǁŝŶŶĞŶ͗� �ŬƟŽŶ� dŽƚĞƌ� tŝŶŬĞů� ŝŵ� ϱ͘�
^ĐŚƵůũĂŚƌ͕�&ĂŚƌƌĂĚƉƌƺĨƵŶŐ�ŝŵ�ϲ͘�^ĐŚƵůͲ

ũĂŚƌ͕��ƌĂƐŚ-dĞƐƚ�KďĞƌƐƚƵĨĞ͘ 
  
^ĐŚƺůĞƌ�ŚĞůĨĞŶ�^ĐŚƺůĞƌŶ 
 
�ŝĞ�^ĐŚƺůĞƌ�ƐŝŶĚ�ĂŶ�ĚĞƌ�'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƐ�
^ĐŚƵůůĞďĞŶƐ�Ăŵ�'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�^ƚ͘�DŝĐŚĂͲ
Ğů�ĂŬƟǀ�ďĞƚĞŝůŝŐƚ�ƵŶĚ�ĨƺŚůĞŶ�ƐŝĐŚ�ĨƺƌĞŝͲ
ŶĂŶĚĞƌ�ŵŝƚǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ͘ 
�ŝĞ� ^s�ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚ� ĞŝŐĞŶĞ��ŬƟŽŶĞŶ� ŝŵ�
sĞƌůĂƵĨ� ĚĞƐ� ^ĐŚƵůũĂŚƌĞƐ͗� Ƶ͘Ă͘� ƐĐŚƵůŝŶͲ
ƚĞƌŶĞ� ^ƉŽƌƚǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�
;EŝŬŽůĂƵƐƚƵƌŶŝĞƌͿ͕�ƐĞƚǌƚ�ƐŽǌŝĂůƉŽůŝƟƐĐŚĞ�
WƌŽũĞŬƚĞ͕�ǁŝĞ� �ŝŶůĂĚƵŶŐĞŶ� ǌƵ�'ĞĚĞŶŬͲ
ƚĂŐĞŶ� ŽĚĞƌ� WƌŽũĞŬƩĂŐĞ� ŐĞŐĞŶ� ZĂƐƐŝƐͲ
ŵƵƐ�Ƶŵ�ƵŶĚ�ĨƺŚůƚ�ƐŝĐŚ�ĚĞŵ�<ůŝŵĂ-�ƵŶĚ�
hŵǁĞůƚƐĐŚƵƚǌ�ǀĞƌƉŇŝĐŚƚĞƚ͘�� 
&ŽƌĚĞƌŶ� ƵŶĚ� &ƂƌĚĞƌŶ� ďĞĚĞƵƚĞƚ� ĂƵĐŚ͕�
ĚĂƐƐ�^ĐŚƺůĞƌͬŝŶŶĞŶ�ŵŝƚ�^ƚćƌŬĞŶ� ŝŶ�ĚĞŶ�
ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ�&ćĐŚĞƌŶ�EĂĐŚŚŝůĨĞ� ĂŶďŝĞƚĞŶ�



'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�^ƚ͘�DŝĐŚĂĞů 

ϮϬ 

ƵŶĚ� ĚŝĞƐ� ĂůƐ� 'ĞǁŝŶŶ� Ĩƺƌ� ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞ�
<ŽŵƉĞƚĞŶǌĞŶ�ǁĂŚƌŶĞŚŵĞŶ  ͘
  
 

 

 

 

^ŝĞ�ŚĂďĞŶ�ŶŽĐŚ�&ƌĂŐĞŶ͍ 

^ƉƌĞĐŚĞŶ�^ŝĞ�ƵŶƐ�ĂŶ�ƵŶĚͬŽĚĞƌ� 

ďĞƐƵĐŚĞŶ�^ŝĞ�ƵŶƐĞƌĞ�,ŽŵĞƉĂŐĞ�ƵŶƚĞƌ 

ǁǁǁ͘ŐǇŵŶĂƐŝƵŵ-ƐĂŶŬƚ-ŵŝĐŚĂĞů͘ĚĞ 

DĞĐŚƟůĚ�&ƌŝƐĐŚ�;^ĐŚƵůůĞŝƚĞƌŝŶͿ 
'ǇŵŶĂƐŝƵŵ�^ƚ͘�DŝĐŚĂĞů 

tĂƌĞŶĚŽƌĨĞƌ�^ƚƌ͘�ϳϮ 
ϱϵϮϮϳ��ŚůĞŶ 

dĞůĞĨŽŶ�ϬϮϯϴϮ͘ϵϭϱϲϬ 


