
>��D/^^/KE��K^D/Yh�����:�^h^

>��D/^^/KE����:�^h^

>�����hd����>Ζ�s�E'�>/^�d/KE

>ĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�͗

��:ĠƌƵƐĂůĞŵ͕�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ�ĚĞ�DĂƌŝĞ͕�ŵğƌĞ�ĚĞ�:ĞĂŶͲDĂƌĐ͕�ůĞƐ��ƉƀƚƌĞƐ�ĠƚĂďůŝƌĞŶƚ�ůĞƐ�ďĂƐĞƐ�ĚƵ�
ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƋƵŝ�ĚĞǀĂŝƚ�ġƚƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�Ğƚ�ĐŽŶŶƵ�ƐŽƵƐ�ůĞ�ŶŽŵ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͘��ŐůŝƐĞ͕�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ƐĞŶƐ�
ĠƚǇŵŽůŽŐŝƋƵĞ�ǀĞƵƚ�ĚŝƌĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ͘�WŽƵƐƐĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ƋƵŝ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐ�
ĂƵƉĂƌĂǀĂŶƚ͕�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�Ɖƌŝƚ�ĂůŽƌƐ�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘��ΖĞƐƚ�ă�ĐĞƚƚĞ�ĠƉŽƋƵĞ�ƋƵĞ�ĨƵƚ�ĂĚŽƉƚĠ�ůĂ�
�ƌŽŝǆ�ĐŽŵŵĞ�ƐǇŵďŽůĞ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ͕�ŵĂŝƐ�ĞůůĞ�ŶĞ�ƉŽƌƚĂŝƚ�ƉĂƐ�ůĞ�ĐŽƌƉƐ�ĚΖƵŶ�ĐƌƵĐŝĨŝĠ͕�ĞůůĞ�ƉŽƌƚĂŝƚ�
ĞŶĐŽƌĞ͕�ĐŽŵŵĞ�ŶŽƵƐ�ůΖĂǀŽŶƐ�ǀƵ͕�ƵŶĞ�ƌŽƐĞ͘

>ĞƐ��ƉƀƚƌĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĨŝĚğůĞƐ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ�ĨŽŶĚğƌĞŶƚ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ��ŐůŝƐĞ�ă�:ĠƌƵƐĂůĞŵ͘
:ŽƐĞƉŚ�Ěŝƚ��ĂƌŶĂďĠ�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ĐŚĂƌŐĠ�ĚΖŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚΖ�ŶƚŝŽĐŚĞ͕�;ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ǀŝůůĞ�ĚĞ�ůΖ�ŵƉŝƌĞ�
ƌŽŵĂŝŶ�ĂƉƌğƐ�ZŽŵĞ�Ğƚ��ůĞǆĂŶĚƌŝĞͿ͕�ĐĂƌ�ĐĞƚƚĞ�ǀŝůůĞ�ĠƚĂŝƚ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ĂƵ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ͘��ΖĞƐƚ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�
ĚĞ�ĐĞ�ƚƌĞŵƉůŝŶ͕�ĚŽŶƚ�ůĂ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�ĠƚĂŝƚ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�;ƉƌğƐ�ĚĞ��ĂŵĂƐͿ͕�ƋƵΖŝů�ĠƚĂŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ĚΖĠǀĂŶŐĠůŝƐĞƌ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͘
�ĂƌŶĂďĠ�ƉĞƌƐƵĂĚĂ�ůĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ĚĞ�:ĠƌƵƐĂůĞŵ�ĚΖĂĐĐƵĞŝůůŝƌ�WĂƵů͕�ũƵŝĨ�ĚĞ�dĂƌƐĞ͘��ĞůƵŝͲĐŝ�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ĐŽŶƚĂĐƚĠ�
ƉĂƌ�ůĞƐ�ĨŽƌĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�>ƵŵŝğƌĞ͕�;/ů�ĠƚĂŝƚ�ůĂ�ƌĠŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�ĚĞ�DĞŶĞƉƚĂŚ͕�ĨŝůƐ�ĚĞ�ZĂŵƐğƐ�//Ϳ͘��ĂƌŶĂďĠ͕�:ĞĂŶͲ
DĂƌĐ�Ğƚ�WĂƵů�ƉĂƌƚŝƌĞŶƚ�ƉŽƵƌ��ŶƚŝŽĐŚĞ�Ğƚ�ŽƌŐĂŶŝƐğƌĞŶƚ�ůĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚΖĠǀĂŶŐĠůŝƐĂƚŝŽŶ͘�:ĞĂŶͲDĂƌĐ�
ĞŵŵĞŶĂ�ĂǀĞĐ�ůƵŝ�ůĂ��ŽƵƉĞ�ƋƵΖŝů�ĂǀĂŝƚ�ƌĠĐƵƉĠƌĠĞ�ůĞ�ƐŽŝƌ�ĚĞ�ůĂ��ğŶĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ƐĂ�ŵğƌĞ͘
�ǀĂŶƚ�ƐŽŶ�ĚĠƉĂƌƚ�DĂƌĐ�ĐŽŶĨŝĂ�ůĂ��ŽƵƉĞ�ĂƵǆ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚΖ�ŶƚŝŽĐŚĞ�ƋƵŝ�ǀĞŶĂŝƚ�ĚΖġƚƌĞ�ĨŽŶĚĠĞ͕�
;ϰϮ�ĂƉ͘�:�͘Ϳ͘
�ΖĞƐƚ�WŝĞƌƌĞ�ƋƵŝ�Ǉ�ĂŵĞŶĂ�ůĞ�^ƵĂŝƌĞ�ůŽƌƐ�ĚΖƵŶĞ�ǀŝƐŝƚĞ�ă��ŶƚŝŽĐŚĞ�ĞŶ�ůΖĂŶ�ϱϬ͕�Ğƚ�ƋƵŝ�ůĞ�ĐŽŶĨŝĂ�ĂƵǆ�
ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ��ŐůŝƐĞ͘

�ĂƌŶĂďĠ͕�:ĞĂŶͲDĂƌĐ�Ğƚ�WĂƵů�ƉĂƌƚŝƌĞŶƚ�ĚΖ�ŶƚŝŽĐŚĞ�ǀĞƌƐ�ůΖ�ƐŝĞ�DŝŶĞƵƌĞ�ĞŶ�ƉĂƐƐĂŶƚ�ƉĂƌ��ŚǇƉƌĞ͘
�ĞƉĞŶĚĂŶƚ�DĂƌĐ�ƌĞĕƵƚ�ůΖŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�WŝĞƌƌĞ�ă�:ĠƌƵƐĂůĞŵ�Ğƚ�ůĞƐ�ƋƵŝƚƚĂ͘
/ů�ĠĐƌŝǀŝƚ�ƐŽŶ��ǀĂŶŐŝůĞ͕�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĚĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ă�ĂǀŽŝƌ�ĠƚĠ�ĠĐƌŝƚ͘�/ů�ĂůůĂ�ĂƵƐƐŝ�ĠǀĂŶŐĠůŝƐĞƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐƀƚĞƐ�ĚĞ�
ůΖ�ĚƌŝĂƚŝƋƵĞ͘

:ĂĐƋƵĞƐ�;ĨƌğƌĞ�ĚĞ�:ĞĂŶͿ�ĨƵƚ�ĂƐƐĂƐƐŝŶĠ�ĞŶ�ůΖĂŶ�ϰϰ͘
WĂƵů͕�ƋƵŝ�ĂǀĂŝƚ�ƉƌġĐŚĠ�ĞŶ��ƐƉĂŐŶĞ͕�ĨƵƚ�ŵĂƌƚǇƌŝƐĠ�ĞŶ�ůΖĂŶ�ϲϳ͘
WŝĞƌƌĞ�ĨƵƚ�ŵĂƌƚǇƌŝƐĠ�ĂƵƐƐŝ�ĞŶ�ůΖĂŶ�ϲϳ͘
DĂƌĐ�ĨŽŶĚĂ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚΖ�ůĞǆĂŶĚƌŝĞ͕�ƉƵŝƐ�ŝů�ĨƵƚ�ƚƵĠ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ŽƉƉŽƐĂŶƚƐ�ĞŶ�ůΖĂŶ�ϳϬ͘

>Ğ�ƉƌĞŵŝĞƌ��ŽŶĐŝůĞ�ƐĞ�ƚŝŶƚ�ă�:ĠƌƵƐĂůĞŵ�ĞŶ�ůΖĂŶ�ϱϬ͘��ŽŶĐŝůĞ�ǀĞƵƚ�ĚŝƌĞ�ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ĚĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�ƋƵŝ�
ĚĠĐŝĚĞŶƚ�ĚĞƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĂůĞƐ͘��ƵƌĂŶƚ�ĐĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ĚŝƐƐĞŶƐŝŽŶƐ�ĂƉƉĂƌƵƌĞŶƚ͕�
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚΖ�ŶƚŝŽĐŚĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƐĞĐƚĞ�ƉƵŝƐƐĂŶƚĞ�ĚĞ�ĨĂŶĂƚŝƋƵĞƐ͕�ůĞƐ�WŚĂƌŝƐŝĞŶƐ͘��ĞƵǆͲĐŝ�
ǀŽƵůĂŝĞŶƚ�ŐĂƌĚĞƌ�ůĂ�ĐŝƌĐŽŶĐŝƐŝŽŶ�ŵĂůŐƌĠ�ůĂ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ͘�WŝĞƌƌĞ�ƉĂƌ�ƉƌĠĐĂƵƚŝŽŶ�ƌĂŵĞŶĂ�ůĂ�
�ŽƵƉĞ�ă�:ĠƌƵƐĂůĞŵ͘

>ĞƐ��ǀĂŶŐĠůŝƐƚĞƐ�͗

>ĞƐ�ĠǀĂŶŐĠůŝƐƚĞƐ�ĚŽŶƚ�ŶŽƵƐ�ƌĞƚƌŽƵǀŽŶƐ�ůĂ�ƚƌĂĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ďŝďůĞ�ƐŽŶƚ�͗�:ĞĂŶ͕�>ƵĐ͕�DĂƌĐ�Ğƚ�DĂƚŚŝĞƵ͘��ĂŶƐ�
ůĞƵƌ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ŝůƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ĠǀŽůƵĠƐ͕�ŵĂŝƐ�ƐĂŶƐ�ġƚƌĞ�ĨŽƌĐĠŵĞŶƚ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚƐ͕�
ĚƵƌĂŶƚ�ůĞƵƌ�ŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ĠƉŽƋƵĞ͕�ĚĞƐ�ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĐŽƐŵŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ͘



:ĞĂŶ͕�ĚĂŶƐ�ĐĞƚƚĞ�ŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ͕�ĠƚĂŝƚ�ƵŶ�ġƚƌĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĚĞƐ�>ŽŝƐ�hŶŝǀĞƌƐĞůůĞƐ͕�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂĐĞ�
ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ�ĚĞ�ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ͘�/ů�Ă�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ�ůΖ�ǀĂŶŐŝůĞ�ĐŽƐŵŝƋƵĞ͘�/ů�Ă�ŵŽŶƚƌĠ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�ĚŝǀŝŶĞ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ͕�Ğƚ�
Ă�ƉĂƌůĠ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŵǇƐƚğƌĞƐ�ƐƵďůŝŵĞƐ͘

>ƵĐ͕�ĚĂŶƐ�ĐĞƚƚĞ�ŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ͕�ĠƚĂŝƚ�ƵŶ�ġƚƌĞ�ƋƵŝ�ĚĞǀŝŶƚ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚ�ĂƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ĠĐƌŝƚ�ůĞƐ�ĠǀĂŶŐŝůĞƐ͘�/ů�Ă�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ�ůΖ�ǀĂŶŐŝůĞ�ĐŚƌŝƐƚŝƋƵĞ͘�/ů�Ă�ŝŶƐŝƐƚĠ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƌġƚƌŝƐĞ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ�Ğƚ�ƐƵƌ�ƐŽŶ�ƐĂĐƌŝĨŝĐĞ͘

DĂƌĐ͕�ĚĂŶƐ�ĐĞƚƚĞ�ŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ͕�ĠƚĂŝƚ�ġƚƌĞ�ŶŽŶ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚ͘�/ů�Ă�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ�ůΖ�ǀĂŶŐŝůĞ�ƐĞůŽŶ�ƐŽŶ�ƌĞƐƐĞŶƚŝ͕�
ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ĐĞ�ƋƵŝ�ƐĞ�ĚŝƐĂŝƚ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ůƵŝ͕�Ğƚ�ĞŶ�ĠƚĂŶƚ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ�ŐĞŶƐ�ƋƵŝ�ĂǀĂŝƚ�ǀĠĐƵ�ĂƵƚŽƵƌ�
ĚĞ�:ĠƐƵƐ͘�/ů�Ă�ŵŝƐ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ�ůĂ�ĚŝŐŶŝƚĠ�ƌŽǇĂůĞ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ�Ğƚ�ƐĂ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ͘�/ů�Ă�ŝŶƐŝƐƚĠ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�
ůĂ�ZĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ͘

DĂƚŚŝĞƵ͕�ĚĂŶƐ�ĐĞƚƚĞ�ŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ͕�ĠƚĂŝƚ�ƵŶ�ġƚƌĞ�ŶŽŶ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚ͘�/ů�Ă�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ�ůΖ�ǀĂŶŐŝůĞ�ŚƵŵĂŝŶ�ĚĂŶƐ�
ƵŶ�ďƵƚ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞ͘

KŶ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�ƌĠƐƵŵĞƌ�ĞŶ�ĚŝƐĂŶƚ�ƋƵĞ�ůΖ�ǀĂŶŐŝůĞ�ĚĞ�DĂƚŚŝĞƵ�Ă�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ�ůΖ/ŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ͕�ĐĞůƵŝ�ĚĞ�>ƵĐ�ůĂ�
WĂƐƐŝŽŶ͕�ĐĞůƵŝ�ĚĞ�DĂƌĐ�ůĂ�ZĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ͕�Ğƚ�ĐĞůƵŝ�ĚĞ�:ĞĂŶ�ůΖ�ƐĐĞŶƐŝŽŶ͘

>ĞƐ��ǀĂŶŐŝůĞƐ�ŽƌŝŐŝŶĂƵǆ�ĚĞ�:ĞĂŶ�Ğƚ�>ƵĐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ďƌƸůĠƐ͕�ƵŶ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ŐƵĞƌƌĞ�Ğƚ�ůΖĂƵƚƌĞ�ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞŵĞŶƚ�
ĂǀĂŶƚ�ƋƵΖŝů�ŶĞ�ƐŽŝƚ�ĚŝǀƵůŐƵĠ�ĐĂƌ�ŝů�ĚĠƌĂŶŐĞĂŝƚ͕�ŵĂŝƐ�ĚĞƐ�ĐŽƉŝĞƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�ĨĂŝƚĞƐ͘�/ů�ĨĂƵƚ�ƌĞŵĂƌƋƵĞƌ�ƋƵĞ�
ůĞƐ�ĐŽƉŝĞƐ�ĚĞƐ�ĠǀĂŶŐĠůŝƐƚĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂƌƌĂŶŐĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ͘

/ů�Ǉ�ĞƵƚ�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ĠǀĂŶŐŝůĞƐ�ĠĐƌŝƚƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ŵĂŝƐ�ĚŽŶƚ�ŝů�ŶĞ�ƌĞƐƚĞ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂĐĞƐ͘�/ůƐ�ŶĞ�
ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ŵĂŝŶƚĞŶƵƐ�ĂƵ�Ĩŝů�ĚĞƐ�ĂŶƐ͘�


