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�Ä���«ã�þçÃ�DÊÄ�ãÝÝÖÙç�«� 
�ŝŶ�ŬůĞŝŶĞƌ�ďƵŶƚĞƌ��ůƵŵĞŶŐƌƵƘ�ƐƚĞŚƚ�ďĞŝ�ŵŝƌ�ǀŽƌ�ĚĞƌ�dƺƌ�–�ĞŝŶĞ�ůĞƵĐŚƚĞŶĚĞ�
WƌŝŵĞů͘�Dŝƚ�ŝŚƌĞŵ�ŬƌćŌŝŐĞŶ�ZŽƚ�ůĞƵĐŚƚĞƚĞ�ƐŝĞ�ŐĞŐĞŶ�ĚĂƐ�tŝŶƚĞƌŐƌĂƵ�ĂŶ�ƵŶĚ�
ďƌŝŶŐƚ� ĞŝŶ�ďŝƐƐĐŚĞŶ�&ĂƌďĞ� ŝŶƐ� >ĞďĞŶ͘� /ĐŚ� ƐĐŚŝĞďĞ�ĞŝŶ�ƉĂĂƌ� ĂůƚĞ��ůćƩĞƌ� ĂƵƐ�
ĚĞŵ�sŽƌũĂŚƌ�ǌƵƌ�^ĞŝƚĞ�ƵŶĚ�ƐĞƚǌĞ�ƐŝĞ�ŶĞďĞŶ�ĞŝŶĞ�ćŚŶůŝĐŚĞ��ůƵŵĞ͕�ĂŶ�ĚĞƌĞŶ�
^ƟĞůĞŶ�ŐĞůďĞ�^ĐŚůƺƐƐĞůĐŚĞŶ�ŚćŶŐĞŶ�–�ŝŶ�ŵĞŝŶĞƌ�>ŝĞďůŝŶŐƐĨĂƌďĞ͘� 
�Ɛ� ŝƐƚ� &ĞďƌƵĂƌ͕�ǁŝƌ� ŚĂďĞŶ� ƐĐŚŽŶ� ĞŝŶ� ďŝƐƐĐŚĞŶ� ǀŽŶ�ĚŝĞƐĞŵ�ŶĞƵĞŶ� :ĂŚƌ� ŐĞͲ
ƐĐŚĂŏ͘��ďĞƌ� ĚŝĞ�tŝŶƚĞƌŵƺĚŝŐŬĞŝƚ� ŚĂƚ� ĚŝĞ� �ƌƐĐŚƂƉĨƵŶŐ͕� ĚŝĞ� ĂƵƐ� ϮϬϮϬ� ŐĞͲ
ďůŝĞďĞŶ�ŝƐƚ͕�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌƚƌŝĞďĞŶ͘��Ğƌ�,ŝŵŵĞů�ŚćŶŐƚ�ƐĐŚǁĞƌ�ƺďĞƌ�ŵŝƌ͘� 
�Ă�ƚƵƚ�ĞƐ�ŵŝƌ�ŐƵƚ͕�ŵŝƌ�ĚŝĞ�ůĞƵĐŚƚĞŶĚĞŶ�&ĂƌďĞŶ�ǀŽƌ��ƵŐĞŶ�ƵŶĚ�ŝŶƐ�'ĞĚćĐŚƚͲ
ŶŝƐ�ǌƵ�ŚŽůĞŶ͕�ŵŝƚ�ĚĞŶĞŶ�ŵĞŝŶ�>ĞďĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ƵŶƐĞƌĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ŐĞƐĞŐŶĞƚ�
ŝƐƚ͗��ŝĞ�ǀŝĞůĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ͕�ĚŝĞ�ǁŝƌ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŐĞĨĞŝĞƌƚ�ŚĂďĞŶ͕�ĚĞƌ�ŬƌƂͲ
ŶĞŶĚĞ��ďƐĐŚůƵƐƐ�Ăŵ�,ĞŝůŝŐĂďĞŶĚ͘��ŝĞ�ǀŝĞůĞŶ��ĞŐĞŐŶƵŶŐĞŶ͕�ĚŝĞ�^ĐŚćƚǌĞ͕�ĚŝĞ�
ĂŶƐ�>ŝĐŚƚ�ŐĞŬŽŵŵĞŶ�ƐŝŶĚ͕�ǁĞŝů��ůƚĞƐ�ǁĞŝĐŚĞŶ�ŵƵƐƐƚĞ͘� 
:Ă͕�ĞƐ�ǁĂƌ�ĂŶƐƚƌĞŶŐĞŶĚ͕� ŝŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ŶĞƵ�ǌƵ�ƺďĞƌůĞŐĞŶ͕�ǌƵ�ƉůĂŶĞŶ͘��ďĞƌ�
ŝŶ�ĂůůĞŵ�ǁĂƌ�–�ǌƵŵŝŶĚĞƐƚ� ŝŵ�ZƺĐŬďůŝĐŬ�–�'ŽƩĞƐ� ůĞďĞŶĚŝŐĞƌ�'ĞŝƐƚ�ƐƉƺƌďĂƌ͘�
�Ğƌ�ƵŶƐ�ǌƵ�ŶĞƵĞŶ�hĨĞƌŶ�ŐĞǁĞŚƚ�ŚĂƚ͕�ĨƌĞƵĚĞŶƌĞŝĐŚ�ƵŶĚ�ƚƌćŶĞŶƐĐŚǁĞƌ͘�hŶĚ�
ŶƵŶ�ŐĞŚƚ�ĚŝĞ�^ĂĂƚ�ĂƵĨ͕�ĚŝĞ�ǁŝƌ�ŐĞƐćƚ�ŚĂďĞŶ�–� ϮϬϮϭ�ĮŶĚĞƚ�ƵŶƐ�ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞƚ�
ƵŶĚ�ĂŶĨćŶŐůŝĐŚ�ĞƌĨĂŚƌĞŶ͘��Ă�ǁŝƌĚ�ĞƚǁĂƐ�ĂƵĩůƺŚĞŶ͕�ĚĂ�ďŝŶ�ŝĐŚ�ŵŝƌ�ƐŝĐŚĞƌ͘� 
WƌŝŵĞůŶ�ĨĂŶŐĞŶ� ŝŵ�ǌĞŝƟŐĞŶ�&ƌƺŚũĂŚƌ�ǌƵ�ďůƺŚĞŶ�ĂŶ�–�ƵŶĚ�ƐŝŶĚ�ĚĂŶŶ�ƐƉćƚĞƌ�
ǁŝĞĚĞƌ� ƵŶƐĐŚĞŝŶďĂƌ� ŬƌĂƵƟŐ͕� ĚŽĐŚ� ƐŝĞ� ďůƺŚĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ͕� ǁĞŶŶ�ŵĂŶ� ƐŝĞ� ĂƵƐͲ
ƉŇĂŶǌƚ͘� ^Ž� ŐĞŚƚ�ĞƐ�ŵŝƌ�ŵŝƚ� ǀŝĞůĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ͗� Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�
�ĞŝƚůĂŶŐ� ƚĂƵĐŚĞŶ� ƐŝĞ� ĂƵĨ͕� ďƌŝŶŐĞŶ� ƐŝĐŚ� ĞŝŶ� ƵŶĚ� ŝŚƌĞ� &ĂƌďĞŶ� ůĞƵĐŚƚĞŶ� ĂƵĨ͘�
DĂŶĐŚŵĂů�ŶƵƌ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĞŝŶĞƐ�'ĞƐƉƌćĐŚĞƐ�ƵŶĚ� ŝŶ�ĚĞƌ� �Ğŝƚ� ĚĂŶĂĐŚ͕� ŝŶ�ĚĞƌ�
ǁŝƌ�ĞƐ�ŝŵ�,ĞƌǌĞŶ�ƚƌĂŐĞŶ͕�ŵĂŶĐŚŵĂů�ǀŽůůĞƌ�dĂƚŬƌĂŌ�ŝŶ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ͕�ŝŵ�
�ŝŶƐĂƚǌ͕�ĚƵƌĐŚ�DŝƚĂƌďĞŝƚ͘� 
DĂŶĐŚŵĂů� ƵŶďĞŵĞƌŬƚ� ƵŶĚ� ĂŶŽŶǇŵ͘� hŶĚ� ĚŽĐŚ� ǁĂŚƌǌƵŶĞŚŵĞŶ͘� hŶĚ� ƐŽ�
ƐĐŚůŝĞƘĞŶ� ƐŝĞ�ŵŝƩĞŶ� ŝŵ� >ĞďĞŶ�ĚĞŶ�,ŝŵŵĞů� ĂƵĨ͙� ^ĐŚůƺƐƐĞůďůƵŵĞŶ͙�ĂƵĐŚ�
ĞŝŶĞ�WƌŝŵĞůĂƌƚ͙ 
tŝĞ�ŽŌ�ǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ĞŝŶĞŶ�EĂŵĞŶ�ǌƵ�ŵĂĐŚĞŶ�–�ŽĚĞƌ�ƺďĞƌůĞŐĞŶ͕�ǁĞƌ�
ĂůůĞƐ�ĞƌǁćŚŶƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƵƐƐ͕�ĚĂŵŝƚ�ĂůůĞŶ�ŐĞĚĂŶŬƚ�ƵŶĚ�ŶŝĞŵĂŶĚ�ǀĞƌŐĞƐƐĞŶ�
ǁŝƌĚ͘��ĞǁƵƐƐƚ�ƐŽůů�ƵŶƐ�ĂůůĞŶ�ƐĞŝŶ͗��ƵĐŚ�ǁĞŶŶ�ǁŝƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ũĞŵĂŶĚĞŶ�ǀĞƌͲ
ŐĞƐƐĞŶ͕�'ŽƩ�ǁĞŝƘ�Ƶŵ�ƵŶƐĞƌĞ�dĂƚĞŶ͘�hŶƐĞƌĞ�EĂŵĞŶ�ƐŝŶĚ�ďĞŝ� ŝŚŵ�ŝŵ�,ŝŵͲ
ŵĞů� ǀĞƌǌĞŝĐŚŶĞƚ͘� ;DŽŶĂƚƐƐƉƌƵĐŚ� &ĞďƌƵĂƌ͕� >ƵŬĂƐ� ϭϬ͕ϮϬͿ� �ƌ� ŵĂĐŚƚ� ƵŶƐĞƌĞ�
EĂŵĞŶ�ŐƌŽƘ͘�sŽůůĞƌ��ĂŶŬďĂƌŬĞŝƚ�ƺďĞƌ�ƵŶƐĞƌ�>ĞďĞŶ͘ 

 

DÊÄ�ãÝÝÖÙç�«�&��Ùç�Ù�ϮϬϮϭ 

&Ù�çã��ç�«���Ùì��Ù͕� 
��ÝÝ��çÙ��E�Ã�Ä�®Ã�,®ÃÃ�½� 

ò�Ùþ�®�«Ä�ã�Ý®Ä�͘� 
;>ç»�Ý�ϭϬ͕ϮϬͿ 

�ŝĞƐĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨ�ƐŽůů�ĚĞŶ��ĂŶŬ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�&ƌĞƵĚĞ�ƺďĞƌ�ƵŶƐĞƌĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�
ǌƵŵ��ƵƐĚƌƵĐŬ�ďƌŝŶŐĞŶ͘� /ĐŚ�ŚŽīĞ͕�ĂƵĐŚ�/ŚŶĞŶ�ŐĞŚƚ�ĚĂƐ�,Ğƌǌ�ĂƵĨ͕�ǁĞŶŶ�^ŝĞ�
ŝŚŶ�ůĞƐĞŶ͘�DĞŝŶƐ�ŝƐƚ�ďĞŝŵ�^ĐŚƌĞŝďĞŶ�ǁĞŝƚ�ŐĞǁŽƌĚĞŶ͘� 
/ĐŚ� ǁƺŶƐĐŚĞ� /ŚŶĞŶ� ĞŝŶĞŶ� ďƵŶƚ� ůĞƵĐŚƚĞŶĚĞŶ� &ĞďƌƵĂƌ͕� ŝŶ� ĚĞŵ� ^ŝĞ� ƐƉƺƌĞŶ�
ŬƂŶŶĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ�,ŝŵŵĞů�ŽīĞŶƐƚĞŚƚ͘� 

/ŚƌĞ�^ŝůŬĞ�<ƵŚůŵĂŶŶ� 

sÊÄ�,�Ùþ�Ä���Ä»�͊ 
/ŵ�,ĞƌďƐƚ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ� ŝŶŶĞŐĞŚĂůƚĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ŝŵ�ŐĞƐĞůůͲ
ƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�>ĞďĞŶ�ǌƵƌƺĐŬŐĞďůŝĐŬƚ͘��ďĞƌ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŵ��ůŝĐŬͲ
ǁŝŶŬĞů͕�ǁĂƐ�ĂůůĞƐ�ƚƌŽƚǌ�ĚĞƌ�WĂŶĚĞŵŝĞ�ŵƂŐůŝĐŚ�ǁĂƌ�ƵŶĚ�ŐĞǁŽƌĚĞŶ�ŝƐƚ͘�:Ă͕�ĞƐ�
ǁĂƌ� ĂŶƐƚƌĞŶŐĞŶĚ͕� <ŝƌĐŚĞ� ŝŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ� ŶĞƵ� ǌƵ� ďƵĐŚƐƚĂďŝĞƌĞŶ͕� <ŽŶǌĞƉƚĞ�
ǌƵ�ƐĐŚƌĞŝďĞŶ�ƵŶĚ�ƵŵǌƵƐĞƚǌĞŶ�ƵŶĚ�ŵĂŶĐŚŵĂů�ŐĂŶǌ�ŶĞƵĞ�tĞŐĞ�ǌƵ�ŐĞŚĞŶ͘�
�ďĞƌ�ǁŝƌ�ŚĂďĞŶ�ĂƵĐŚ�ĂƵƐ�ǀŽůůĞŵ�,ĞƌǌĞŶ�ŐĞĨĞŝĞƌƚ�;ƵŶĚ��ĂŶŬĞ�ŐĞƐĂŐƚͿ͘�tŝƌ�
ŚĂďĞŶ�^ŝĞ�ŐĞďĞƚĞŶ͕�ƵŶƐ�ĮŶĂŶǌŝĞůů�ǌƵ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͕�ĚĂŵŝƚ�ǁŝƌ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ��ƵͲ
ǁĞŝƐƵŶŐĞŶ�ĂƵƐ�,ĂŶŶŽǀĞƌ�ŚŝŶĂƵƐ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ŬŽŵŵĞŶĚĞŶ��Ğŝƚ�^ƉŝĞůƌćƵŵĞ�
ŚĂďĞŶ͕�Ƶŵ�ĚĂƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞůĞďĞŶ�ǌƵ�ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘� 
Dŝƚ�ŐƌŽƘĞƌ�&ƌĞƵĚĞ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚ͕�ĚĂƐƐ�^ŝĞ�ĚĂǌƵ�ŐĞƌŶ�ďĞƌĞŝƚ�ƐŝŶĚ͘�
�Ɛ�ŬĂŵĞŶ�ďŝƐ�ǌƵŵ�ϭϬ͘�:ĂŶƵĂƌ�ϮϬϮϭ�ϭϲ͘Ϭϴϰ͕ϱϱ�Φ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ͊ 
tŝƌ�ĚĂŶŬĞŶ�ĂůůĞŶ�^ƉĞŶĚĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�^ƉĞŶĚĞƌŶ͕�ĚĂƐƐ�^ŝĞ�ŵŝƚ�/ŚƌĞƌ�^ƉĞŶĚĞ�
ƵŶƐĞƌĞ� �ƌďĞŝƚ� ŚŝĞƌ� ǀŽƌ�Kƌƚ�ǁĞƌƚƐĐŚćƚǌĞŶ� ƵŶĚ�ǁŝƌ� ƐŝĞ� ƐŽ� ĂƵĨ� ĚĞŵ�EŝǀĞĂƵ�
ĞƌŚĂůƚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͕�ĚĂƐ�ƐŝĞ�ĞƌƌĞŝĐŚƚ�ŚĂƚ͊�Dŝƚ�/ŚƌĞƌ�,ŝůĨĞ�ƚƌĂŐĞŶ�^ŝĞ�ĚĂǌƵ�ďĞŝ͕�
ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ĞŝŶĞ�ĞŝŶůĂĚĞŶĚĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�Ĩƺƌ�:ƵŶŐ�ƵŶĚ��ůƚ�ďůĞŝďĞŶ�ƵŶĚ�ŚŽīĞŶ͕�
ĚĂƐƐ�ĂƵĐŚ�^ŝĞ�&ƌĞƵĚĞ�ĚĂƌĂŶ�ŚĂďĞŶ͕�ǁĂƐ�ŵŝƚ� /ŚƌĞŵ��ĞŝƚƌĂŐ� ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞ�ƵŵŐĞƐĞƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬĂŶŶ͘� 
tŝƌ�ŚŽīĞŶ�ƐĞŚƌ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ŵŝƚ�ŬƌĞĂƟǀĞŶ�/ĚĞĞŶ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�:ĂŚƌ�<ŝƌĐŚĞ͕�
'ĞŵĞŝŶĚĞůĞďĞŶ�ƵŶĚ�'ŽƩ�ĞƌĨĂŚƌďĂƌ�ŵĂĐŚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘� 
�Ğŝ�&ƌĂŐĞŶ͕��ŶƌĞŐƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�tƺŶƐĐŚĞŶ�ƐƚĞŚĞŶ�ǁŝƌ� /ŚŶĞŶ�ƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚͲ
ůŝĐŚ�ŐĞƌŶ�ZĞĚĞ�ƵŶĚ��ŶƚǁŽƌƚ͘ 

&ƺƌ�ĚĞŶ�<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ͗�^ŝůŬĞ�<ƵŚůŵĂŶŶ� 
;WĂƐƚŽƌŝŶ�ƵŶĚ�ƐƚĞůůǀ͘�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞͿ 



E�ç�Ý��çÝ���Ã�<®Ä��Ù¦�Ùã�Ä 
�ůůĞƐ�ǁĂƌ�ĂŶĚĞƌƐ�ůĞƚǌƚĞƐ�:ĂŚƌ͘�EŝĐŚƚ�ŶƵƌ�Ĩƺƌ�ƵŶƐ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ǀŽƌ�
ĂůůĞŵ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌ͘��ŝĞ�ƚƌŽƚǌ�ĚĞƌ�ǀĞƌćŶĚĞƌƚĞŶ�ďǌǁ͘�ŶĞƵĞŶ�^ŝƚƵĂƟŽŶ�ĂůůĞƐ�
ƐƵƉĞƌ�ŵŝƚŐĞŵĂĐŚƚ�ŚĂďĞŶ͘� 
E�h�^�:�,Z�-�ŶĞƵĞ�,ŽīŶƵŶŐ�ĂƵĨ�ĞŝŶ�ǁĞŶŝŐ�EŽƌŵĂůŝƚćƚ�ŝŵ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�ŵŝƚ�

ǀŝĞůĞŶ� ƐĐŚƂŶĞŶ� �ŬƟǀŝƚćƚĞŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� <ŝŶĚĞƌ͕� ĂďĞƌ�
ĂƵĐŚ� Ĩƺƌ�ĚŝĞ� �ůƚĞƌŶ͘�tŝƌ� ƐƚĂƌƚĞŶ� ĨƌŽŚĞŶ�DƵƚĞƐ� ŝŶ�
ϮϬϮϭ͘ 
hŶĚ� ŐůĞŝĐŚ� Ăŵ� �ŶĨĂŶŐ� ŝƐƚ� ƐĐŚŽŶ� ǀŝĞů� ůŽƐ� ŚŝĞƌ� ŝŵ�
<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ͘� �ƵƐ� ĚĞƌ� DĂƌƚŚĂ-� ƵŶĚ� DŝĐŚĞů-
'ƌƵƉƉĞ� ǁĞĐŚƐĞůŶ� ĞŝŶŝŐĞ� ŐƌŽƘĞ� <ŝŶĚĞƌ� ŝŶ� ĚŝĞ� 
&ƌĂŶǌ-'ƌƵƉƉĞ͘� �ŝĞ� �ƵĨƌĞŐƵŶŐ� ƐƚĞŝŐƚ͕� ĚĞŶŶ� ŵŝƚ�
ĞŝŶĞŵ� <ŽůůĞŐĞŶ� ǁƵƌĚĞŶ� ^ĐŚŝīĞ� ŐĞďĂƵƚ͕� Ƶŵ� ŝŶ� 
ĞŝŶĞŶ�ŶĞƵĞŶ�ͣ,ĂĨĞŶ͞�ǌƵ�ƐĞŐĞůŶ͘ 
�ď�&ĞďƌƵĂƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ĚĂŶŶ�ŶĞƵĞ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶͲ
ŬŝŶĚĞƌ� ďĞŝ� ƵŶƐ� ŝŵ� �ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ� <ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�

ďĞŐƌƺƘĞŶ͘�tŝƌ�ŚŽīĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ͕�ǁŝĞ� ŐĞƉůĂŶƚ͕� ƐƚĂƌƚĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ�ƵŶĚ��ŽƌŽŶĂ�
ƵŶƐ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�<ŝŶĚĞƌŶ�ŬĞŝŶĞŶ�^ƚƌŝĐŚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�ZĞĐŚŶƵŶŐ�ŵĂĐŚƚ͘ 

tŝƌ�ƐŝŶĚ�ŐƵƚĞƌ��ŝŶŐĞ�ƵŶĚ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ͗ 
භ�>ƵŶĂ�EĚŽŶŐŶ�භ�>ĞŶĂ��ƌƚŵĞƌ�භ�dŚĞĞƐ�WĞƉĞƌ�භ�^ŽĮĂ�tƺƐƚĞŶŚƂĨĞƌ 

�ƵĞƌ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶƚĞĂŵ 

D�Ùã®Ä�¦®�ã�Ý�®Ä�hÙã�®½��� 
�ŝĞ�DƵƩĞƌ�ǀĞƌƚĞŝůƚ�ĚĞŶ�^ĐŚŽŬŽůĂĚĞŶƉƵĚĚŝŶŐ�ĂƵĨ�ƐĞĐŚƐ�dĞůůĞƌ� 
ƵŶĚ�Ŷŝŵŵƚ�ĞƐ�ƐĞŚƌ�ŐĞŶĂƵ͘�,ŝĞƌ�ƐĐŚĞŝŶƚ�ŶŽĐŚ�ĞƚǁĂƐ�ǌƵ�ǀŝĞů�ǌƵ�ƐĞŝŶ͕ 
ǁćŚƌĞŶĚ�ĚŽƌƚ�ƵŶĚ�ĚŽƌƚ�ĞŝŶĞ�ŚĂůďĞƐ�>ƂīĞůĐŚĞŶ�ǌƵŐĞŐĞďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶƚĞ͘�
EĞŝŶ͕�ŶƵŶ�ŝƐƚ�ĚĞƌ��ƌƐƚĞ�ĚŽĐŚ�ǁŽŚů�ǌƵ�ƐĐŚůĞĐŚƚ�ǁĞŐŐĞŬŽŵŵĞŶ͘� 
^ŝĞ�ǀĞƌŐůĞŝĐŚƚ�ƵŶĚ�ǁćŐƚ�ƵŶĚ�ĂůůĞ�ƐĞŚĞŶ�ĞƌǁĂƌƚƵŶŐƐǀŽůů�ǌƵ͘� 
hŶĚ�ůĂŶŐƐĂŵ�ůćƵŌ�ŝŚŶĞŶ�ĚĂƐ�tĂƐƐĞƌ�ŝŵ�DƵŶĚ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ͘� 
^ĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�ĨƌĂŐƚ�ĚŝĞ�DƵƩĞƌ͕�ŵĞŚƌ�ƐŝĐŚ�ƐĞůďƐƚ�ĂůƐ�ĚŝĞ��ŶĚĞƌĞŶ͗ 
ͣ^Ž͕�ǁĞƌ�ŚĂƚ�ŶƵŶ�ǌƵ�ǁĞŶŝŐ͍͞ 
ͣ�ůůĞ͕͞�ƐĂŐƚ�DĂƌƟŶ͘ 

�ƵƐ͗�DĂŶĨƌĞĚ�,ĂƵƐŵĂŶŶ�ͣDĂƌƟŶ͕͞�'ƺƚĞƌƐůŽŚ�ϭϵϱϯ 

 

,�½½Ê͕�®«Ù�½®���Ä��®��½»®�Ý͊ 
<ƂŶŶƚ� ŝŚƌ� ŵŝĐŚ� ƺďĞƌŚĂƵƉƚ� ĞƌŬĞŶŶĞŶ͕� ŝĐŚ� ďŝŶΖƐ͕� &/W^͕� ŝĐŚ� ŚĂďĞ� ũĞƚǌƚ� ĂƵĐŚ� 

ĞŝŶĞ�DĂƐŬĞ͊ 
/Ŷ� ĚĞƌ� ŐĂŶǌĞŶ� ůĞƚǌƚĞŶ� �Ğŝƚ� ŚĂď� ŝĐŚ� ĞƵĐŚ� ĂůůĞ�
ƐŽ�ƐĞŚƌ�ǀĞƌŵŝƐƐƚ͕�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ�ŝƐƚ�ĞƐ�ũĞƚǌƚ�
ĂƵĐŚ� ŝŵŵĞƌ� ƐŽ� ƐƟůů͕� ǁĞŝů� ƐŽ� ƐĞůƚĞŶ� ĞŝŶŝŐĞ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ĚŽƌƚ�ƐŝŶĚ͘ 
�ďĞƌ� ŶĞƵůŝĐŚ͕� Ăŵ� ϰ͘� �ĚǀĞŶƚ͕� ŚĂƩĞ� ŝĐŚ� ĚĞŶ�
�ŝŶĚƌƵĐŬ͕� ĚĂ� ĚƌĂƵƘĞŶ� ƉĂƐƐŝĞƌƚ� ŝƌŐĞŶĚĞƚǁĂƐ͕�
ĂůƐŽ� ŚƵƐĐŚƚĞ� ŝĐŚ� ƐĐŚŶĞůů�ŵĂů� ĂƵƐ� ĚĞƌ� <ŝƌĐŚĞ�
ƌƺďĞƌ� ǌƵŵ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ͘� hŶĚ� ǁŝƌŬůŝĐŚ͕� ĚĂ�
ǁƵƌĚĞŶ� ůĂƵƚĞƌ� �ĂƐƚĞůĞŝĞŶ� ŝŶ� dƺƚĞŶ� ĂƵĨŐĞͲ
ŚćŶŐƚ͊�tĂƐ�ŚĂƩĞ�ĚĂƐ�ďůŽƘ�ǌƵ�ďĞĚĞƵƚĞŶ͍�hŶĚ�
ĚĂŶŶ͕�Ăŵ��ďĞŶĚ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�dĂŐĞŶ�
ŬŽŶŶƚĞ�ŝĐŚ�ďĞŽďĂĐŚƚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ŝŚƌ�ĞƵƌĞ�>ŝĐŚƚĞƌͲ
ŇĂƐĐŚĞŶ� ĚĂǌƵ� ŐĞŚćŶŐƚ� ŚĂďƚ͕� ƵŶĚ� ŝŵ� �ƵƐͲ

ƚĂƵƐĐŚ�ĚŝĞ��ĂƐƚĞůŐĞƐĐŚĞŶŬĞ�ĂďƉŇƺĐŬĞŶ�ŬŽŶŶƚĞƚ͊ 
�ĐŚ͕�ǁŝĞ�ƐĞŚƌ�ŚĂƚ�ĞƐ�ŵŝĐŚ�ŐĞĨƌĞƵƚ͕�ĞƵĐŚ�ǁĞŶŝŐƐƚĞŶƐ�ǀŽŶ�tĞŝƚĞŵ�ǌƵ�ƐĞŚĞŶ͕�
ĂƵĐŚ� ǁĞŶŶ� ǁŝƌ� ƵŶƐ� ǌƵƌ�
�Ğŝƚ�ŶŝĐŚƚ�ƚƌĞīĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘�
�ŝĞ� >ŝĐŚƚĞƌ� ůĞƵĐŚƚĞŶ� ŝŵ�
�ƵŶŬĞůŶ� ƵŶĚ� ƐŽ� ǁŝƐƐĞŶ�
ǁŝƌ͕� ĚĂƐƐ� ǁŝƌ� ŶŝĐŚƚ� ĂůůĞŝŶ�
ƐŝŶĚ͘� :ĞƐƵƐ� ƐĞůďƐƚ� ŚĂƚ� ũĂ�
ŐĞƐĂŐƚ͕� ĚĂƐƐ� Ğƌ� ĚĂƐ� >ŝĐŚƚ�
ĚĞƌ� tĞůƚ� ŝƐƚ͕� ƵŶĚ� ĂƵĐŚ�
ǁŝƌ� ĚƺƌĨĞŶ� ŬůĞŝŶĞ� >ŝĐŚƚĞƌ�
ƐĞŝŶ͕� ŝŶĚĞŵ� ǁŝƌ� ĂŶĚĞƌĞŶ�
DƵƚ�ŵĂĐŚĞŶ͕�ƵŶƐ�ŬůĞŝŶĞ�mďĞƌƌĂƐĐŚƵŶŐĞŶ�ĂƵƐĚĞŶŬĞŶ͕�ĞŝŶ�>ŝĞĚ�ƐŝŶŐĞŶ�͘͘͘͘ 
�Ƶŵ��ĞŝƐƉŝĞů� ƵŶƐĞƌ� ŬůĞŝŶĞƐ� >ŝĞĚ͕�ŵŝƚ� ĚĞŵ�ǁŝƌ� ƐŽŶƐƚ� ƵŶƐĞƌ� dƌĞīĞŶ� ŝŵŵĞƌ�
ďĞŐŝŶŶĞŶ͗ 

ͣ�ŝĞ�<ĞƌǌĞ�ďƌĞŶŶƚ͕�ĞŝŶ�ŬůĞŝŶĞƐ�>ŝĐŚƚ͕ 
ǁŝƌ�ƐƚĂƵŶĞŶ�ƵŶĚ�ŚƂƌĞŶ͗�ͣ&ƺƌĐŚƚĞƚ�ĞƵĐŚ�ŶŝĐŚƚ͊͞ 

ĞƌǌćŚůĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝŶŐĞŶ͕�ǁŝĞ�ĂůůĞƐ�ďĞŐĂŶŶ͕ 
ŝŶ�'ŽƩĞƐ�EĂŵĞŶ�ĨĂŶŐĞŶ�ǁŝƌ�ĂŶ͘ 

 

 




