
&ŝW����ϮϬϮϭͬϭ���^ĞŝƚĞ�ϰ 

&�sKZ/d�E�ŝŵ�W�Z>�D�Ed 

<ŝŶĚĞƌ�ƐĐŚƵŌĞŶ�ĂƵĨ�<ĂŬĂŽƉůĂŶƚĂͲ
ŐĞŶ� Ĩƺƌ� ƵŶƐĞƌĞ� ^ĐŚŽŬŽůĂĚĞ͕� Ĩƺƌ�
ĚĂƐ� ^ƚĞĂŬ� ĂƵƐ� ^ƺĚĂŵĞƌŝŬĂ� ǁŝƌĚ�
ZĞŐĞŶǁĂůĚ�ŐĞƌŽĚĞƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ƐĞůƚĞͲ
ŶĞŶ� �ƌĚĞŶ� Ĩƺƌ� ƵŶƐĞƌĞ� ^ŵĂƌƚƉŚŽͲ
ŶĞƐ� ǁĞƌĚĞŶ� ƵŶƚĞƌ� ŵĞŶƐĐŚĞŶǀĞƌͲ
ĂĐŚƚĞŶĚĞŶ� �ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ� ŝŵ� <ŽŶͲ
ŐŽ� ĂďŐĞďĂƵƚ͘� EŽĐŚ� ŝŵŵĞƌ� ǁĞƌͲ
ĚĞŶ� ĂƵĨ� ĚĞƌ� ŐĂŶǌĞŶ� tĞůƚ� �ƌďĞŝͲ
ƚĞƌΎŝŶŶĞŶ� ĂƵƐŐĞďĞƵƚĞƚ͕� ĚŝĞ� hŵͲ
ǁĞůƚ� ǌĞƌƐƚƂƌƚ� ƵŶĚ� �KϮ� ŝŶ� ĚŝĞ� �ƚͲ
ŵŽƐƉŚćƌĞ� ŐĞƐƚŽƘĞŶ͘� hŶƚĞƌŶĞŚͲ
ŵĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ� ƐŝĐŚ� ĚĞƌ� ZŝƐŝŬĞŶ� Ĩƺƌ�
ĚŝĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŝŶ� ŝŚƌĞƌ�>ŝĞĨĞƌŬĞƩĞ�
ďĞǁƵƐƐƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ƵŶĚ� ƐŝŶŶǀŽůůĞ�
DĂƘŶĂŚŵĞŶ� ƐĞƚǌĞŶ͕� ĚŝĞƐĞ� ZŝƐŝͲ
ŬĞŶ� ǌƵ� ǀĞƌŵĞŝĚĞŶ͘� 'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�
ŵŝƚ�:ƵůŝĂ�,Ğƌƌ�ŚĂďĞ�ŝĐŚ�ĚĞƐǁĞŐĞŶ�
ŝŵ�Dćƌǌ�ĚŝĞƐĞƐ�:ĂŚƌĞƐ��ŶƚƌćŐĞ�Ĩƺƌ�
ĞŝŶ� ƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚŝƐĐŚĞƐ� >ŝĞĨĞƌŬĞƩĞŶͲ
ŐĞƐĞƚǌ�ŝŵ�WĂƌůĂŵĞŶƚ�ĞŝŶŐĞďƌĂĐŚƚ͘�
^Ğŝƚ�ǀŝĞůĞŶ�:ĂŚƌĞŶ�Őŝďƚ�ĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂͲ
ƟŽŶĂůĞ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĞŝŶ�>ŝĞĨĞƌͲ

ŬĞƩĞŶŐĞƐĞƚǌ͕� ǁŝĞ� ǌƵŵ� �ĞŝƐƉŝĞů�
ǀŽŶ�ĚĞŶ�sĞƌĞŝŶƚĞŶ�EĂƟŽŶĞŶ�ŽĚĞƌ�
ĚĞƌ� KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� Ĩƺƌ� ǁŝƌƚƐĐŚĂŌůŝͲ
ĐŚĞ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ƵŶĚ� �ŶƚͲ
ǁŝĐŬůƵŶŐ͘�>ĞŝĚĞƌ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞƐĞ�sŽƌŐĂͲ
ďĞŶ� ǀƂůůŝŐ� ƵŶǀĞƌďŝŶĚůŝĐŚ͘� �ƵĨ� �h-
�ďĞŶĞ� ƐŽůů� ŶƵŶ� ĞŝŶ� sŽƌƐĐŚůĂŐ� Ĩƺƌ�
ĞŝŶ� ĞƵƌŽƉĂǁĞŝƚĞƐ� >ŝĞĨĞƌŬĞƩĞŶŐĞͲ
ƐĞƚǌ�ĞƌĂƌďĞŝƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚŽĐŚ�ĚĞƌ�
dĞƌŵŝŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� WƌćƐĞŶƚĂƟŽŶ� ĚĞƐ�
sŽƌƐĐŚůĂŐƐ� ǁŝƌĚ� ŝŵŵĞƌ� ǁŝĞĚĞƌ�
ǀĞƌƐĐŚŽďĞŶ͘� /Ŷ� &ƌĂŶŬƌĞŝĐŚ͕� ĚĞŶ�
EŝĞĚĞƌůĂŶĚĞŶ� ƵŶĚ� �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�
Őŝďƚ� ĞƐ� ƐĐŚŽŶ� ĞƌƐƚĞ� 'ĞƐĞƚǌĞ� ĂƵĨ�
ŶĂƟŽŶĂůĞƌ� �ďĞŶĞ͘� tŝƌ� ŵƺƐƐĞŶ�
ĞŶĚůŝĐŚ� ǌƵ� ĚĞŶ� sŽƌƌĞŝƚĞƌŶ� ĂƵĨͲ
ƐĐŚůŝĞƘĞŶ͕� PƐƚĞƌƌĞŝĐŚ� ĚĂƌĨ� ŚŝĞƌ�
ŶŝĐŚƚ� ǌƵ� ĚĞŶ� EĂĐŚǌƺŐůĞƌŶ� ŐĞŚƂͲ
ƌĞŶ͘� �ŝĞ� �ƵŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ� ŵƵƐƐ�
ƐŝĐŚ� ĂƵĨ� ŶĂƟŽŶĂůĞƌ͕� ĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞƌ�
ƵŶĚ�ŐůŽďĂůĞƌ��ďĞŶĞ�Ĩƺƌ�ǁŝƌŬƐĂŵĞ�
sĞƌƉŇŝĐŚƚƵŶŐĞŶ� Ĩƺƌ� hŶƚĞƌŶĞŚͲ
ŵĞŶ� ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ͊� /ĐŚ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚĞ�

ĚĞƐǁĞŐĞŶ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� <ĂŵƉĂŐŶĞ�
ͣDĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞ� ďƌĂƵĐŚĞŶ� 'ĞͲ
ƐĞƚǌĞ͕͊͞�ĚŝĞ�ǀŽŶ�ĞŝŶĞƌ�ďƌĞŝƚĞŶ��ůůŝͲ
ĂŶǌ� ǀŽŶ� �<͕� P'�� ƵŶĚ� ǌŝǀŝůŐĞƐĞůůͲ
ƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ� KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĞŶ� ŐĞͲ
ƚƌĂŐĞŶ�ǁŝƌĚ͘� 

 
�ŝĞ�WĞƟƟŽŶ�ĚĞƌ�<ĂŵƉĂŐŶĞ�Ĩƺƌ�ĞŝŶ�
ƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚŝƐĐŚĞƐ� >ŝĞĨĞƌŬĞƩĞŶŐĞͲ
ƐĞƚǌ� ŬĂŶŶ� ŚŝĞƌ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ� ǁĞƌͲ
ĚĞŶ͗�
ǁǁǁ͘ŵĞŶƐĐŚĞŶƌĞĐŚƚĞďƌĂƵĐŚĞŶŐ
ĞƐĞƚǌĞ͘Ăƚ� 

<ĞŝŶĞ�<ŝŶĚĞƌĂƌďĞŝƚ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ��ŝŶŬĂƵĨƐŬŽƌď͊ 
�ŶƚƌĂŐ�Ĩƺƌ�ĞŝŶ�>ŝĞĨĞƌŬĞƩĞŶŐĞƐĞƚǌ�ŝŵ�EĂƟŽŶĂůƌĂƚ�ĞŝŶŐĞďƌĂĐŚƚ 

ZŽƚĞƌ�WƵůůŽǀĞƌ�ŐĞŐĞŶ�ĚŝĞ�ƐŽǌŝĂůĞ�<ćůƚĞ 

/ŵ�:ƵŶŝ�ĚƵƌŌĞ�ŝĐŚ�ĚĞŶ�ͣƌŽƚĞŶ�WƵůͲ
ůŽǀĞƌ� ŐĞŐĞŶ�ĚŝĞ� ƐŽǌŝĂůĞ�<ćůƚĞ͞� ĂŶ�
&ƌĂƵ� �ůŝƐĂďĞƚŚ� �ůƚŵĂŶŶ-tĂŐŶĞƌ�
ƵŶĚ�ŝŚƌ�dĞĂŵ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ůŝŶŝŬ�&ĂǀŽƌŝͲ
ƚĞŶ� ƺďĞƌŐĞďĞŶ͘� �Ăŵŝƚ� ǌĞŝĐŚŶĞŶ�
ĚŝĞ� &ĂǀŽƌŝƚŶĞƌ� ^WP� &ƌĂƵĞŶ� ũĞĚĞƐ�
:ĂŚƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŽĚĞƌ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶĞŶ�
ĂƵƐ͕� ĚŝĞ� ƐŝĐŚ� Ĩƺƌ� ĂŶĚĞƌĞ�ĞŶŐĂŐŝĞͲ
ƌĞŶ� ƵŶĚ� ^ŽůŝĚĂƌŝƚćƚ� ůĞďĞŶ͘� �ĂƐ�

ǁĂƌĞŶ� ŝŶ� ĚĞŶ� ůĞƚǌƚĞŶ� ĞŝŶĞŝŶŚĂůď�
:ĂŚƌĞŶ� ǌǁĞŝĨĞůůŽƐ� ĚŝĞ�
ͣ^ǇƐƚĞŵĞƌŚĂůƚĞƌΎŝŶŶĞŶ͘͞� tŝƌ� ŚĂͲ
ďĞŶ� ĂƵĐŚ�ĞŝŶĞŶ��ŶƚƌĂŐ�ďĞƐĐŚůŽƐͲ
ƐĞŶ͕� ĚĞƌ� ďĞƐƐĞƌĞ� �ĞǌĂŚůƵŶŐ͕� �ƌͲ
ďĞŝƚƐǌĞŝƚĞŶ�ƵŶĚ�sĞƌĞŝŶďĂƌŬĞŝƚ� Ĩƺƌ�
ĚŝĞƐĞ� &ƌĂƵĞŶ� ƵŶĚ� DćŶŶĞƌ� ǀĞƌͲ
ůĂŶŐƚ͕�ĚĞŶŶ��ƉƉůĂƵƐ�ĂůůĞŝŶĞ� ŝƐƚ�ǌƵ�
ǁĞŶŝŐ͊� 

� 
���� 

/ŶƚĞƌŶĞƚǌƵŐĂŶŐ� ŝƐƚ� ǁŝĐŚƟŐ� Ĩƺƌ� ĞŝͲ
ŶĞ� ŐƵƚĞ� �ƵƐďŝůĚƵŶŐ͕� ĂďĞƌ� ĂƵĐŚ͕�
Ƶŵ� ǀŽŶ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐĂŶŐĞďŽͲ
ƚĞŶ� ǌƵ� ĞƌĨĂŚƌĞŶ͕� Ĩƺƌ� sĞƌŶĞƚǌƵŶŐ�
ƵŶĚ�Ƶŵ�ĚŝĞ� ^ĞůďƐƚǁŝƌŬƐĂŵŬĞŝƚ� ǌƵ�
ƐƚćƌŬĞŶ͘� 

�ŝŶ�ŐůŽďĂůĞƐ�WƌŽďůĞŵ 
 
tĞůƚǁĞŝƚ� ŚĂďĞŶ� Ϯ͕Ϯ� DŝůůŝĂƌĚĞŶ�
DĞŶƐĐŚĞŶ� ƵŶƚĞƌ� Ϯϱ� :ĂŚƌĞŶ� � ǌƵ�
,ĂƵƐĞ� ŬĞŝŶĞŶ� /ŶƚĞƌŶĞƚǌƵŐĂŶŐ͕��
�ŝĞ� <ůƵŌ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ĚĞŶ� 'ĞͲ
ƐĐŚůĞĐŚƚĞƌŶ� ďĞŝ� ĚĞŶ� /ŶƚĞƌŶĞƚŶƵƚͲ
ǌĞƌΎŝŶŶĞŶ� ǁćĐŚƐƚ� ǁĞůƚǁĞŝƚ͕� ǀŽŶ�
ϭϭ� WƌŽǌĞŶƚ� ŝŵ� :ĂŚƌ� ϮϬϭϯ� ĂƵĨ� ϭϳ�
WƌŽǌĞŶƚ� ŝŵ� :ĂŚƌ� ϮϬϭϵ͘� /Ŷ�ĚĞŶ�Ăŵ�
ǁĞŶŝŐƐƚĞŶ� ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚĞŶ� >ćŶĚĞƌŶ�
ĚĞƌ� tĞůƚ� ŝƐƚ� ĚĞƌ� �ďƐƚĂŶĚ� ŵŝƚ� ϰϯ�
WƌŽǌĞŶƚ� Ăŵ� ŐƌƂƘƚĞŶ͕�ǁŝĞ�hE/��&�
ŝŶ� ĞŝŶĞƌ� ĂŬƚƵĞůůĞŶ� ^ƚƵĚŝĞ� ďĞƌŝĐŚͲ
ƚĞƚ͘�tŝƌ�ŵƺƐƐĞŶ�ĚŝĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�<ůƵŌ�
ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ĚĞŶ� 'ĞƐĐŚůĞĐŚƚĞƌŶ�
ǁĞůƚǁĞŝƚ� ƺďĞƌǁŝŶĚĞŶ͘� &ƌĂƵĞŶ�
ĚƺƌĨĞŶ� ŶŝĐŚƚ� ǀŽŶ� ĚĞƌ� ĚŝŐŝƚĂůĞŶ�
tĞůƚ�ĂďŐĞƐĐŚŶŝƩĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͊� 

�ŶƐĐŚůƵƐƐ�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌůŝĞƌĞŶ 

/Ŷ� PƐƚĞƌƌĞŝĐŚ� ŚĂďĞŶ� ŶƵƌ� � ĐĂ͘� ϭϬ�
WƌŽǌĞŶƚ�ĚĞƌ�,ĂƵƐŚĂůƚĞ� ŬĞŝŶĞŶ� /ŶͲ
ƚĞƌŶĞƚǌƵŐĂŶŐ͘� �Ğƌ� �ŶƚĞŝů� ŵćŶŶůŝͲ

ĐŚĞƌ� /ŶƚĞƌŶĞƚŶƵƚǌĞƌ� ŝƐƚ�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�
ŚŝĞƌ�Ƶŵ�ϯ�WƌŽǌĞŶƚ�ŚƂŚĞƌ� ŝŵ�sĞƌͲ
ŐůĞŝĐŚ�ǌƵ�ĚĞŶ�EƵƚǌĞƌŝŶŶĞŶ͘� 

EĂŐĞůƉƌŽďĞ�,ŽŵĞ�^ĐŚŽŽůŝŶŐ�� 

�Ğƌ� ,ćƌƚĞƚĞƐƚ� �ŝƐƚĂŶĐĞ� >ĞĂƌŶŝŶŐ�
ǁćŚƌĞŶĚ� ĚĞƌ� ůĞƚǌƚĞŶ� ^ĐŚƵůƐĐŚůŝĞͲ
ƘƵŶŐĞŶ� ŚĂƚ� ŐĞǌĞŝŐƚ͗� ĂƵĐŚ� ŝŶ� PƐͲ
ƚĞƌƌĞŝĐŚ� ůćƐƐƚ� ĚŝĞ� sĞƌƐŽƌŐƵŶŐ�ŵŝƚ��
>ĂƉƚŽƉƐ� ƵŶĚ� �ƌƵĐŬĞƌŶ� ǌƵ� ǁƺŶͲ
ƐĐŚĞŶ� ƺďƌŝŐ͘� sŝĞůĞ� ,ĂƵƐŚĂůƚĞ�
ŬŽŶŶƚĞŶ� ĚĞŶ� ĮŶĂŶǌŝĞůůĞŶ� DĞŚƌͲ
ĂƵĨǁĂŶĚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞŶ��ƌďĞŝƚƐͲ
ŵŝƩĞů� ŝŚƌĞƌ� <ŝŶĚĞƌ� ŶŝĐŚƚ� ƐƚĞŵͲ
ŵĞŶ͘� �ŝĞ� ZĞŐŝĞƌƵŶŐ� ƌĞĂŐŝĞƌƚĞ�
ŚĂůďŚĞƌǌŝŐ�ƵŶĚ�ǀŝĞů�ǌƵ�ƐƉćƚ͘�/ŶǌǁŝͲ
ƐĐŚĞŶ�ŵƵƐƐƚĞŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ� /ŶŝƟĂƟǀĞŶ�
ǁŝĞ� ǌƵŵ� �ĞŝƐƉŝĞů� ĚŝĞ� �ŬƟŽŶ�
ηĂůůĞŬŝĚƐŽŶůŝŶĞ� ĚĞƌ� &ĂǀŽƌŝƚŶĞƌ�
sŽůŬƐŚŝůĨĞ�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϮϬ�ŽĚĞƌ�ͣW�Ɛ�
Ĩƺƌ� ĂůůĞ͞� ǀŽŶ� WĞͲ
ƚĞƌ �ĞƌŶƐĐŚĞƌĞƌ �ĞŝŶƐƉƌŝŶŐĞŶ͘� 

>ĂƉƚŽƉƐ�Ĩƺƌ�^ĐŚƺůĞƌΎŝŶŶĞŶ 

�ŶĚĞ�DĂŝ�ĚŝĞƐĞŶ�:ĂŚƌĞƐ�ǀĞƌƐƉƌĂĐŚ�
ĚŝĞ� ZĞŐŝĞƌƵŶŐ� ϮϳϬ͘ϬϬϬ� >ĂƉƚŽƉƐ�
Ĩƺƌ� ^ĐŚƺůĞƌΎŝŶŶĞŶ� ŝŶ� EĞƵĞŶ�
DŝƩĞůƐĐŚƵůĞŶ� ƵŶĚ� 'ǇŵŶĂƐŝĞŶ͘�
ϵϬ͘ϬϬϬ� ĚĂǀŽŶ� ƐŽůůĞŶ� ĚŝĞƐĞŶ�
,ĞƌďƐƚ� ĂƵƐŐĞůŝĞĨĞƌƚ� ǁŽƌĚĞŶ� ƐĞŝŶ͘�

'ƌĂƟƐ� ƐŝŶĚ� ĚŝĞƐĞ� 'ĞƌćƚĞ� ũĞĚŽĐŚ�
ŶŝĐŚƚ͘��ŽĐŚ�ĚĂŶŬ�ŵĞŝŶĞƐ��ŶƚƌĂŐƐ�
ŝŵ� WĂƌůĂŵĞŶƚ� ƐŝŶĚ� ŝŵŵĞƌŚŝŶ� ϳϲ�
WƌŽǌĞŶƚ� ĚĞƌ� 'ĞƌćƚĞ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞŶͲ
ƐĐŚŽŶĞŶĚ�ǁŝĞĚĞƌĂƵĩĞƌĞŝƚĞƚ͘ 

^ĐŚƵůĂďďƌƵĐŚ�ĚƵƌĐŚ��ŽƌŽŶĂ 

sŝĞůĞ� <ŝŶĚĞƌ� ĂƵƐ� ĮŶĂŶǌŝĞůů� ƉƌĞŬćͲ
ƌĞŶ� sĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞŶ� ƐŝŶĚ� � ŝŶ� ĚĞƌ�
WĂŶĚĞŵŝĞ� � ŶŽĐŚ� ǁĞŝƚĞƌ� ďĞůĂƐƚĞƚ�
ǁŽƌĚĞŶ͘�tĞůƚǁĞŝƚ� ƐŝĞŚƚ� ĚŝĞ� >ĂŐĞ�
ŶŝĐŚƚ� ĂŶĚĞƌĞƐ� ĂƵƐ͘� �ƵƌĐŚ� ĚŝĞ�
^ĐŚƵůƐĐŚůŝĞƘƵŶŐĞŶ� ƐŝŶĚ� ǀŝĞůĞ�
DćĚĐŚĞŶ� ŐĞĨćŚƌĚĞƚ� ŝŶ�
�ǁĂŶŐƐĞŚĞŶ�ŐĞĨĂŶŐĞŶ�ǌƵ�ǁĞƌĚĞŶ�
ƵŶĚ� ŝŚƌĞ� ^ĐŚƵůůĂƵĩĂŚŶ� ǀŝĞů� ǌƵ�
ĨƌƺŚ� ĂďďƌĞĐŚĞŶ� ǌƵ�ŵƺƐƐĞŶ͘� �ƵĐŚ�
ĚŝĞ� 'ĞĨĂŚƌ� ǀŽŶ� 'ĞŶƟĂůǀĞƌƐƚƺŵͲ
ŵĞůƵŶŐ͕� ,ƵŶŐĞƌ� ƵŶĚ� �ƌŵƵƚ� ĞƌͲ
ŚƂŚƚĞ� ƐŝĐŚ� ŝŶ� ĚĞŶ� ůĞƚǌƚĞŶ� ĞŝŶĞŝŶͲ
ŚĂůď�:ĂŚƌĞŶ�ĚƌĂƐƟƐĐŚ͘�&ƌĂƵĞŶ�ƵŶĚ�
<ŝŶĚĞƌ� ĚƺƌĨĞŶ� ŶŝĐŚƚ� ĚŝĞ� <ŽƐƚĞŶ�
ĚĞƌ�WĂŶĚĞŵŝĞ�ƚƌĂŐĞŶ͊� 
 
&ĂůůƐ� /Śƌ� ĂůƚĞ� �ŽŵƉƵƚĞƌ͕� dĂďůĞƚƐ�
ŽĚĞƌ� >ĂƉƚŽƉƐ� ƐƉĞŶĚĞŶ� ǁŽůůƚ͗�
ǁǁǁ͘ƉĐƐĨƵĞƌĂůůĞ͘Ăƚ 

&ƌĂƵĞŶ�ŝŵ�EĞƚǌ 
�ŝĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�<ůƵŌ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ�'ĞƐĐŚůĞĐŚƚĞƌŶ�ŵƵƐƐ�ǁĞůƚǁĞŝƚ�ƺďĞƌǁƵŶĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ 

&ŝW����ϮϬϮϭͬϭ�^ĞŝƚĞ�ϭ 

�ŶƌĞŐƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� <ŽŵŵĞŶƚĂƌĞ� ǌƵƌ�
&ŝW� ďŝƩĞ� ĂŶ� ŵŝĐŚ͗� Ϭϭͬϱϯϰ� Ϯϳ� ϯϭϬ�
ŽĚĞƌ��ƉĞƚƌĂ͘ďĂǇƌΛƐƉǁ͘Ăƚ� 



&�sKZ/d�E�ŝŵ�W�Z>�D�Ed 

&ŝW����ϮϬϮϭͬϭ���^ĞŝƚĞ�Ϯ 

 

ϭϰϳ�:ĂŚƌĞ�Ăůƚ�ƵŶĚ�ŬĞŝŶ�ďŝƐƐĐŚĞŶ�ůĞŝƐĞ 
'ƌĂƚƵůĂƟŽŶ�ĂŶ�ŵĞŝŶ�&ĂǀŽƌŝƚĞŶ�ƵŶĚ�ĂůůĞ�&ĂǀŽƌŝƚŶĞƌΎŝŶŶĞŶ� 

�Ɛ� ŝƐƚ� ƐĐŚƂŶ� ǌƵ� ƐĞŚĞŶ͕� ǁŝĞ� ƐĞŚƌ�
ƐŝĐŚ� ĚŝĞ� >ĞďĞŶƐƋƵĂůŝƚćƚ� Ĩƺƌ� ƵŶƐ�
�ŝŶǁŽŚŶĞƌΎŝŶŶĞŶ� ǀĞƌďĞƐƐĞƌƚ�
ŚĂƚ͘� /Ŷ� ũƺŶŐƐƚĞƌ��Ğŝƚ�ŚĂƚ�ĚŝĞ�hŵͲ
ŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ� ĚĞƐ� ZĞƵŵĂŶŶƉůĂƚǌĞƐ�
ŵŝƚ�ŵĞŚƌ� �ćƵŵĞŶ͕� ^ƚĂƵĚĞŶ�ƵŶĚ�
�ćŶŬĞŶ� ƐŽǁŝĞ� ŵŽĚĞƌŶĞŶ� ^ƉŝĞůͲ
ŐĞƌćƚĞŶ� ĚŝĞ� �ƵĨĞŶƚŚĂůƚƐƋƵĂůŝƚćƚ�
ĂŶ� ĚŝĞƐĞŵ� ǌĞŶƚƌĂůĞŶ� Kƌƚ� ƐĞŚƌ�
ĞƌŚƂŚƚ͘� �ĞƐŽŶĚĞƌƐ� ĨƌĞƵĞ� ŝĐŚ��
ŵŝĐŚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�DćĚĐŚĞŶ-�ƺŚŶĞ͕� 

ĚŝĞ� ǀŽŶ� ĚĞŶ� <ŝŶĚĞƌŶ� ƵŶĚ� :ƵͲ
ŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ͕� � ĚŝĞ� ŝŶ� ĚŝĞ� EĞƵŐĞͲ
ƐƚĂůƚƵŶŐ� ĞŝŶŐĞďƵŶĚĞŶ� ǁĂƌĞŶ͕�
ŐĞǁƺŶƐĐŚƚ�ǁƵƌĚĞ͘� 
 
/ĐŚ�ǁĞƌĚĞ�ŵŝĐŚ�ǁĞŝƚĞƌ�ĚĂĨƺƌ�ĞŝŶͲ
ƐĞƚǌĞŶ͕� ĚĂƐƐ� &ĂǀŽƌŝƚĞŶ� ǀŽŶ� ĚĞŶ�
DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ� ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ��ĞǌŝƌŬ�
ůĞďĞŶ͕�ŵŝƚŐĞƐƚĂůƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬĂŶŶ�
ƵŶĚ�DćĚĐŚĞŶ�ŝŵ��ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ� 
ZĂƵŵ�ŝŚƌĞŶ�WůĂƚǌ�ĮŶĚĞŶ͘ 

WƌŽũĞŬƚ�&ĂǀŽ�<ŝŶĚ 

�ŝĞ� sŽůŬƐŚŝůĨĞ� &ĂǀŽƌŝƚĞŶ� ǀĞƌͲ
ŬĂƵŌ�ƐƚǇůŝƐĐŚĞ�d-^ŚŝƌƚƐ�ƵŶĚ�dĂͲ
ƐĐŚĞŶ� Ƶŵ� ĞŝŶĞΎŶ� ^ŽǌŝĂůĂƌďĞŝͲ
ƚĞƌΎŝŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� <ŝŶĚĞƌŐćƌƚĞŶ� ŝŵ�
�ĞǌŝƌŬ� ĂŶǌƵƐƚĞůůĞŶ͘� �ŝŶĞ� ŐƵƚĞ�
/ŶǀĞƐƟƟŽŶ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞ���ƵŬƵŶŌ͊ 
 
ƐŚŽƉ͘ǀŽůŬƐŚŝůĨĞ-ĨĂǀŽƌŝƚĞŶ͘Ăƚ� 

&�sKZ/d�E�ŝŵ�W�Z>�D�Ed 

&ŝW����ϮϬϮϭͬϭ���^ĞŝƚĞ�ϯ 

/ŵƉĨĞŶ� ŝƐƚ� ĞŝŶĞƌ� ĚĞƌ� ǁŝĐŚƟŐƐƚĞŶ�
DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ŝŵ�<ĂŵƉĨ�ŐĞŐĞŶ�ĚŝĞ�
�ŽǀŝĚ-ϭϵ� WĂŶĚĞŵŝĞ͘�  �ŝĞ� ƌĞŝĐŚĞŶ�
/ŶĚƵƐƚƌŝĞůćŶĚĞƌ͕� ŝŶ�ĚĞŶĞŶ�ϭϲ�WƌŽͲ
ǌĞŶƚ� ĚĞƌ�tĞůƚďĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ� ůĞďĞŶ͕�
ŚĂďĞŶ�ƐŝĐŚ�ϳϱ�WƌŽǌĞŶƚ�ĂůůĞƌ�ϮϬϮϭ�
ǀĞƌĨƺŐďĂƌĞŶ�/ŵƉĨĚŽƐĞŶ�ŐĞƐŝĐŚĞƌƚ͘��
/ŵƉĨĞŐŽŝƐŵƵƐ� ƵŶĚ� ŬƵƌǌƐŝĐŚƟŐĞ�
'ĞƐĐŚćŌƐŝŶƚĞƌĞƐƐĞŶ�ƚƌĂŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�
ŵŽŵĞŶƚĂŶĞŶ� ^ŝƚƵĂƟŽŶ� ŶŝĐŚƚ� ǌƵƌ�
>ƂƐƵŶŐ�ĚĞƐ�WƌŽďůĞŵƐ�ďĞŝ͘��Ɛ�ĚĂƌĨ�
ŶŝĐŚƚ� ŶŽĐŚ� ŵĞŚƌ� ǁĞƌƚǀŽůůĞ� �Ğŝƚ�
Ĩƺƌ� ĚŝĞ� WĂŶĚĞŵŝĞďĞŬćŵƉĨƵŶŐ�
ǀĞƌƐƚƌĞŝĐŚĞŶ�͘ 

�ƌƐƚ�ϰ͕ϱй�ŝŶ��ĨƌŝŬĂ�ŐĞŝŵƉŌ� 

�ŝĞ� tĞůƚŐĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�
ƐĐŚćƚǌƚ͕� ĚĂƐƐ� ƌƵŶĚ� ϱ͕ϲ�DŝůůŝĂƌĚĞŶ�
DĞŶƐĐŚĞŶ� ǌǁĞŝŵĂů� ŐĞŝŵƉŌ� ǁĞƌͲ
ĚĞŶ� ŵƺƐƐĞŶ͕� Ƶŵ� ĚŝĞ� �ŽǀŝĚ-ϭϵ-
WĂŶĚĞŵŝĞ�ǌƵ�ďĞĞŶĚĞŶ͘ �tŝƌ�ďƌĂƵͲ
ĐŚĞŶ�ĞŝŶĞŶ�ǁĞůƚǁĞŝƚ�ĨĂŝƌĞŶ͕�ƚƌĂŶƐͲ
ƉĂƌĞŶƚĞŶ� ƵŶĚ� ůĞŝƐƚďĂƌĞŶ� �ƵŐĂŶŐ�
ǌƵ� �Ks/�-ϭϵ� /ŵƉĨƐƚŽīĞŶ͕� DĞĚŝͲ
ŬĂŵĞŶƚĞŶ� ƵŶĚ� �ŝĂŐŶŽƐƟŬĂ͘� 'ůŽͲ
ďĂůĞ� sĞƌƐŽƌŐƵŶŐƐƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ� ŝƐƚ�
ŚĞƌǌƵƐƚĞůůĞŶ� ƵŶĚ� ĂƵĐŚ� ĚĞƌ� dĞĐŚͲ
ŶŽůŽŐŝĞƚƌĂŶƐĨĞƌ� ŝŶ�ĚŝĞ� >ćŶĚĞƌ�ĚĞƐ�
^ƺĚĞŶƐ� ĚĂƌĨ� � ŶŝĐŚƚ� � ǀĞƌŐĞƐƐĞŶ�
ǁĞƌĚĞŶ͘ 

WĂƚĞŶƚƌĞĐŚƚĞ�ĂƵƐƐĞƚǌĞŶ 

�ŝŶĞ� >ƂƐƵŶŐ� Ĩƺƌ�ĚĂƐ� WƌŽďůĞŵ�ĚĞƌ�
ƵŶŐĞƌĞĐŚƚĞŶ� /ŵƉĨƐƚŽīǀĞƌƚĞŝůƵŶŐ͕�
ŝƐƚ� ĚŝĞ� � �ƵƐƐĞƚǌƵŶŐ� ĚĞƐ� WĂƚĞŶƚͲ
ƌĞĐŚƚĞƐ�Ĩƺƌ���Ks/�-ϭϵ�WƌŽĚƵŬƚĞ�ŝŶ�

WĂŶĚĞŵŝĞǌĞŝƚĞŶ͘� � DĞŚƌ� ĂůƐ� ǌǁĞŝ�
�ƌŝƩĞů� ĚĞƌ� ϭϲϰ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ĚĞƌ�
tĞůƚŚĂŶĚĞůƐŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ� ƵŶƚĞƌͲ
ƐƚƺƚǌĞŶ� ŵŝƩůĞƌǁĞŝůĞ� ĚĞŶ� sŽƌͲ
ƐĐŚůĂŐ͘� �ŽĐŚ� ƐĞŝƚ� ĞŝŶĞŵ� :ĂŚƌ� ďĞͲ
ŬćŵƉŌ� ĞŝŶĞ� ƐĐŚƌƵŵƉĨĞŶĚĞŶ�
'ƌƵƉƉĞ� ǀŽŶ� ,ĂƌĚůŝŶĞƌŶ͕� ǀŽƌŶĞͲ
ǁĞŐ�ĚŝĞ��h͕�ĚŝĞ�&ƌĞŝŐĂďĞ�ĚĞƌ�WĂͲ
ƚĞŶƚĞ͘� /ŚƌĞ� ŵĞŶƐĐŚĞŶǀĞƌĂĐŚƚĞŶͲ
ĚĞ�sĞƌƐĐŚůĞƉƉƵŶŐƐƚĂŬƟŬ�ŬĂŶŶ�ĚŝĞ�

�h-<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ŶƵƌ� ƐŽ� ůĂŶŐĞ�
ĚƵƌĐŚƐĞƚǌĞŶ͕�ǁŝĞ�ƐŝĞ�ĚĂĨƺƌ�ĂƵƐƌĞŝͲ
ĐŚĞŶĚ� ZƺĐŬŚĂůƚ� ĚƵƌĐŚ� ŝŚƌĞ� DŝƚͲ
ŐůŝĞĚƐƐƚĂĂƚĞŶ�ĞƌŚćůƚ͘���ŝĞ�ƂƐƚĞƌƌĞŝͲ
ĐŚŝƐĐŚĞ� ZĞŐŝĞƌƵŶŐ� ŐĞŚƂƌƚ� ŚŝĞƌ�
ůĞŝĚĞƌ� ǌƵ� ĚĞŶ� ǀĞŚĞŵĞŶƚĞƐƚĞŶ�
sĞƌǁĞŝŐĞƌŶ͘ 

hŶƚĞƌůĂƐƐĞŶĞ�,ŝůĨĞůĞŝƐƚƵŶŐ 

�ŝŶĞ�ĂŬƚƵĞůůĞ�^ƚƵĚŝĞ�ƐĐŚćƚǌƚ͕�ĚĂƐƐ�
ĞŝŶĞ� ŐĞƌĞĐŚƚĞƌĞ� ŐůŽďĂůĞ� sĞƌƚĞŝͲ

ůƵŶŐ� ĚĞƌ� /ŵƉĨƐƚŽīĞ� ĚŝĞ� ŐůŽďĂůĞŶ�
dŽĚĞƐǌĂŚůĞŶ�ŚĂůďŝĞƌĞŶ�ŬƂŶŶƚĞ͘� 
 
�ŝŶĞ� ŐĞƌĞĐŚƚĞ� sĞƌƚĞŝůƵŶŐ� ǀŽŶ�
/ŵƉĨĚŽƐĞŶ͕� ĚŝĞ� ƌĂƐĐŚĞ� �ƵƐƐĞƚͲ
ǌƵŶŐ�ĚĞƐ�WĂƚĞŶƚƐĐŚƵƚǌĞƐ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�
ĚƌĂƐƟƐĐŚĞ� � �ƵƐǁĞŝƚƵŶŐ� ĚĞƌ� WƌŽͲ
ĚƵŬƟŽŶƐŬĂƉĂǌŝƚćƚĞŶ� ƐŝŶĚ� ĞŝŶĞ�
&ƌĂŐĞ� ĚĞƌ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞŶ� ^ŽůŝĚĂͲ
ƌŝƚćƚ͘� �ŝĞ� ZĞŐŝĞƌƵŶŐ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� �h�
ŵƺƐƐĞŶ� ĞŶĚůŝĐŚ� ĚĂƐ� tŽŚů� ĂůůĞƌ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀŽƌ�ĚŝĞ�WƌŽĮƚŵĂĐŚĞƌĞŝ�
ǁĞŶŝŐĞƌ�ƐƚĞůůĞŶ͊ 

 

————————————— 

/E&KZD�d/KE� 

�ƵīƌŝƐĐŚƵŶŐƐŝŵƉĨƵŶŐĞŶ�����
ŝŶ�tŝĞŶ 

�ŝŶĞ�ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞ��ŽŽƐƚĞƌ-
/ŵƉĨƵŶŐ�ŝƐƚ�ĚĞƌǌĞŝƚ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�WĞƌƐŽͲ
ŶĞŶ�ϲ�DŽŶĂƚĞ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�Ϯ͘�^ƟĐŚ�
ĞŵƉĨŽŚůĞŶ����ŝŶĞ�dĞƌŵŝŶďƵĐŚƵŶŐ�
ŝƐƚ�ŝŶ�tŝĞŶ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŵƂŐůŝĐŚ�͘ 

DĞůĚĞƚ��ƵĐŚ�ĂŶ�ƵŶƚĞƌ�ŝŵƉĨƐĞƌͲ
ǀŝĐĞ͘ǁŝĞŶ ŽĚĞƌ�ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚ�ƵŶƚĞƌ�
ϭϰϱϬ � 

�———————————— 

/ŵƉĨƐŽůŝĚĂƌŝƚćƚ 
�ŝĞƐĞ�WĂŶĚĞŵŝĞ�ŝƐƚ�ĞƌƐƚ�ǀŽƌďĞŝ͕�ǁĞŶŶ�ƐŝĞ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�ǀŽƌďĞŝ�ŝƐƚ͘� 


