
Ɖ͘ǀ͘Ě͘ǁ�
ŵŝůŝĞƵ

DŝůŝĞƵǀĞƌǀƵŝůŝŶŐ�ŚŽƵĚƚ�ŐĞĞŶ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŵĞƚ�
ůĂŶĚƐŐƌĞŶǌĞŶ͘��ĞŶ�ƐĞƌŝĞƵƐ�ŵŝůŝĞƵďĞůĞŝĚ�ŬĂŶ�
ĚƵƐ�ĂůůĞĞŶ�ǁĞƌĞůĚǁŝũĚ�ŐĞƌĞŐĞůĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘�
EĞĚĞƌůĂŶĚ�ŵŽĞƚ ǌŝĐŚ ĚĂŶ�ŽŽŬ�ĂĂŶ�ĚĞ�
�ƵƌŽƉĞƐĞ�ŵŝůŝĞƵŶŽƌŵĞŶ�ŚŽƵĚĞŶ͘�tŝũ�ǁŝůůĞŶ�
ŶŝĞƚ�ĚĂƚ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�ďĞĚƌŝũǀĞŶ�ŽƉ�
ĂĐŚƚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǌĞƚ�ĚŽŽƌ�ĞǆƚƌĂ�ƌĞŐĞůƐ�ǁĂĂƌ�ŚĞƚ�ŵŝůŝĞƵ�ŶŝĞƚƐ�ŵĞĞ�
ŽƉƐĐŚŝĞƚ͘

�ĂƌĚďĞǀŝŶŐĞŶ�ŝŶ�'ƌŽŶŝŶŐĞŶ

tŝũ�ǀŝŶĚĞŶ�ŚĞƚ�ƚĞƌĞĐŚƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŐĂƐǁŝŶŶŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ƚĞƌƵŐŐĞďƌĂĐŚƚ�ŶĂĂƌ�ŶƵů͘�
�Ğ�ǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�'ƌŽŶŝŶŐĞƌƐ�ƐƚĂĂƚ�ŶĂŵĞůŝũŬ�ǀŽŽƌŽƉ͘�,Ğƚ�ĂĨďŽƵǁĞŶ�
ŐĞďĞƵƌƚ�ŽƉ�ĞĞŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞ�ŵĂŶŝĞƌ͘�

,ĞĞů�EĞĚĞƌůĂŶĚ�ŚĞĞĨƚ�ƚŝĞŶƚĂůůĞŶ�ũĂƌĞŶůĂŶŐ�ŐĞƉƌŽĨŝƚĞĞƌĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ�
Ƶŝƚ�ŚĞƚ�'ƌŽŶŝŶŐƐĞ�ŐĂƐ͘�tĞ�ŚĞďďĞŶ�Ğƌ�ŽŶǌĞ�ǌŽƌŐ͕�ŽŶǌĞ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ŽŶƐ�
ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ŵĞĞ�ďĞƚĂĂůĚ͘��Ğ�ŽǀĞƌŚĞŝĚ�ŚĞĞĨƚ�ĚĞ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ǀĂŶ�ŐĂƐǁŝŶŶŝŶŐ�



ĞĐŚƚĞƌ�ƚĞ�ůĂŶŐ�ŽŶĚĞƌƐĐŚĂƚ͘�tŝũ�ǀŝŶĚĞŶ�ŚĞƚ�ĚĂĂƌŽŵ�ŐŽĞĚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƐĐŚĂĚĞ�ĚŝĞ�
ĚŽŽƌ�ĚĞ�ĂĂƌĚďĞǀŝŶŐ ŝƐ�ŽŶƚƐƚĂĂŶ͕�ƌƵŝŵŚĂƌƚŝŐ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌŐŽĞĚ͘��ůƐ�ŐĞďŽƵǁĞŶ�
ŵŽĞƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌƐƚĞƌŬƚ͕�ĚĂŶ�ŵŽĞƚ�ĚĂƚ�ǌŽ�ƐŶĞů�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŐĞďĞƵƌĞŶ

sĞŝůŝŐŚĞŝĚ�ĞŶ�ũƵƐƚŝƚŝĞ

<ŝŶĚĞƌŵŝƐŚĂŶĚĞůŝŶŐ

�Ğ�ŽǀĞƌŚĞŝĚ�ďĞŵŽĞŝƚ�ǌŝĐŚ�ŶŝĞƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŽƉǀŽĞĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ͕�ŵĂĂƌ�
ŬŝŶĚĞƌŵŝƐŚĂŶĚĞůŝŶŐ�ŵŽĞƚ�ŬĞŝŚĂƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞƉĂŬƚ͘�tŝũ�ǀŝŶĚĞŶ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�
ƌĞĐŚƚǀĂĂƌĚŝŐ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ŵŝƐŚĂŶĚĞůĚ�ŬŝŶĚ�Ƶŝƚ�ǌŝũŶ�ŽĨ�ŚĂĂƌ�ǀĞƌƚƌŽƵǁĚĞ�
ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŚĂĂůĚ͘�tŝũ�ǁŝůůĞŶ�ĚĂĂƌŽŵ�ĚĞ�ĚĂĚĞƌ�Ƶŝƚ�ŚƵŝƐ�ƉůĂĂƚƐĞŶ�ĞŶ�
ŶŝĞƚ�ŚĞƚ�ŬŝŶĚ͘�<ŝŶĚĞƌĞŶ�ŵŽŐĞŶ�ĂůůĞĞŶ�Ƶŝƚ�ŚƵŝƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƉůĂĂƚƐƚ�ĂůƐ�Ğƌ�
ǀĂŶǁĞŐĞ�ǌŝũŶ�ŽĨ�ŚĂĂƌ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞŝůŝŐŚĞŝĚ�ŐĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ŝƐ͘

tŝũ�ǁŝůůĞŶ�ĚĂƚ�ŬŝŶĚĞƌŵŝƐŚĂŶĚĞůŝŶŐ�ĞĞƌĚĞƌ�ǁŽƌĚƚ�ŽƉŐĞŵĞƌŬƚ͘��ĂĂƌŽŵ�
ǁŝůůĞŶ�ǁŝũ�ĞĞŶ�ŵĞůĚƉůŝĐŚƚ�ǀŽŽƌ�ŚƵůƉǀĞƌůĞŶĞƌƐ�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ǀĞƌŵŽĞĚĞŶ�ŚĞďďĞŶ�
ĚĂƚ�Ğƌ�ŝĞƚƐ�ŶŝĞƚ�ŬůŽƉƚ͘

�ƌŝŵŝŶĂůŝƚĞŝƚ

tŝũ�ŵĂŬĞŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�ǀĞŝůŝŐĞƌ͕�ĚŽŽƌ�ĂůůĞ�ǀŽƌŵĞŶ�ǀĂŶ�ŵŝƐĚĂĂĚ�ƚĞ�
ďĞƐƚƌŝũĚĞŶ͘�sĂŶ�ƚĞƌƌŽƌŝƐƚĞŶ�ƚŽƚ�ũĞƵŐĚďĞŶĚĞƐ�ĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚĞ�
ŵŝƐĚĂĂĚ͘�WŽůŝƚŝĞ͕�ǀĞŝůŝŐŚĞŝĚƐĚŝĞŶƐƚĞŶ�ĞŶ�ŚĞƚ�KƉĞŶďĂĂƌ�DŝŶŝƐƚĞƌŝĞ�ŚĞďďĞŶ�
ŽŶǌĞ�ǀŽůůĞĚŝŐĞ�ƐƚĞƵŶ�Žŵ�ĚĂĂƌ�ĚĂĂĚǁĞƌŬĞůŝũŬ�ƚĞŐĞŶ�ŽƉ�ƚĞ�ƚƌĞĚĞŶ͘�/ĞĚĞƌĞ�
ĐƌŝŵŝŶĞĞů�ŵŽĞƚ�ǁĞƚĞŶ�ĚĂƚ�Śŝũ�ŝŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�ǀƌŽĞŐ�ŽĨ�ůĂĂƚ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞƉĂŬƚ͘

WĞŶƐŝŽĞŶ

tĞ�ŚĞďďĞŶ�ŝŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�ĞĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞƐƚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƐƚĞůƐĞůƐ�ƚĞƌ�ǁĞƌĞůĚ�ĞŶ�
ĚĂƚ�ǁŝůůĞŶ�ǁĞ�ŐƌĂĂŐ�ǌŽ�ŚŽƵĚĞŶ͘�DĞŶƐĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ũĂƌĞŶůĂŶŐ�ǀŽŽƌ�ŚƵŶ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶ�ŐĞǁĞƌŬƚ�ĞŶ�ŐĞƐƉĂĂƌĚ͘��ŝũ�ŵŽĞƚĞŶ�Ğƌ�ĚƵƐ�ŽƉ�ŬƵŶŶĞŶ�ǀĞƌƚƌŽƵǁĞŶ�
ĚĂƚ�ŚĞƚ�ŐŽĞĚ�ŐĞƌĞŐĞůĚ�ŝƐ͘

�ƵƌŽ



,ĂŶĚĞů�ŝŶ��ƵƌŽƉĂ�ůĞǀĞƌƚ�ŽŶƐ�ŐĞůĚ�ĞŶ�ďĂŶĞŶ�ŽƉ͘�,Ğƚ�
ŝƐ�ŝŶ�ŚĞƚ�ďĞůĂŶŐ�ǀĂŶ ŽŶƐ�ŚĂŶĚĞůƐůĂŶĚ�ĚĂƚ�ǁĞ�ĞĞŶ�
ƐƚĂďŝĞůĞ�ĞƵƌŽ�ŚĞďďĞŶ͘�tĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ĂůůĞĞŶ�
ƉƌŽĨŝƚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞƵƌŽ�ĂůƐ�ŝĞĚĞƌĞĞŶ�ǌŝĐŚ�ĂĂŶ�ĚĞ�
ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ�ŚŽƵĚƚ͘��ůůĞ�ůĂŶĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ĞƵƌŽǌŽŶĞ�
ŵŽĞƚĞŶ�ŚƵŶ�ďĞŐƌŽƚŝŶŐ�ĚƵƐ�ŽƉ�ŽƌĚĞ�ŚĞďďĞŶ͘��Ğ�
ĞƵƌŽ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŐĞůĚ�ŵƵŶƚ�ŝŶ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ůĂŶĚĞŶ�ŝƐ�ĚĞ�
ĞƵƌŽ͘��Ŷ�ŝŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ůĂŶĚĞŶ�ǌŝũŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ŐĞůĚ�
ƐŽŽƌƚĞŶ͘

KŶĚĞƌǁŝũƐ�ĞŶ�ĐƵůƚƵƵƌ

^ĐŚŽůĞŶ�

KƉ�ƐĐŚŽŽů�ďĞŐŝŶƚ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ǀĂŶ�ŝĞĚĞƌĞ�ũŽŶŐĞ�EĞĚĞƌůĂŶĚĞƌ͘�̂ ĐŚŽůĞŶ�
ŬƌŝũŐĞŶ�ƚĞƌĞĐŚƚ�ǀĞĞů�ƌƵŝŵƚĞ�Žŵ�ǌĞůĨ�ŬĞƵǌĞƐ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ŐĞůĚ�ĚĂƚ�ǌŝũ�
ŬƌŝũŐĞŶ͘�DĂĂƌ�ǁĞ�ǁŝůůĞŶ�ǁĞů�ŬƵŶŶĞŶ�ǌŝĞŶ�ǁĂƚ�ĚĂƚ�ŽƉůĞǀĞƌƚ͘��Ğ�ǀŝƐŝĞ�ǀĂŶ�
ƐĐŚŽůĞŶ�ŽƉ�ŐŽĞĚ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ�ĚĂĂƌǀĂŶ�ŚŽƌĞŶ�ŽƉĞŶďĂĂƌ�ƚĞ�
ǌŝũŶ͕�ǌŽĚĂƚ�ŽƵĚĞƌƐ�ĚĞ�ďĞƐƚĞ�ŬĞƵǌĞ�ǀŽŽƌ�ŚƵŶ�ŬŝŶĚ�ŬƵŶŶĞŶ�ŵĂŬĞŶ͘�

�ĂƐŝƐƐĐŚŽůĞŶ�ĞŶ�ǀŽŽƌŐĞǌĞƚ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ

�Ğ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ƚĂĂŬ�ǀĂŶ�ďĂƐŝƐƐĐŚŽůĞŶ�ĞŶ�ŵŝĚĚĞůďĂƌĞ�ƐĐŚŽůĞŶ�ŝƐ�Žŵ�ŝĞĚĞƌ�
ŬŝŶĚ�ĞĞŶ�ďĂƐŝƐŶŝǀĞĂƵ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ͘��Ğ�ĂĨŐĞůŽƉĞŶ�ũĂƌĞŶ�ǌŝĞŶ�ǁĞ�ĚĞ�
ďĂƐŝƐǀĂĂƌĚŝŐŚĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ĞĐŚƚĞƌ�ũƵŝƐƚ�ǀĞƌƐůĞĐŚƚĞƌĞŶ͘�tŝũ�ǁŝůůĞŶ�ĚĂƚ�
ƐĐŚŽůĞŶ�ĚĂĂƌ�ŵĞĞƌ�ĂĂŶĚĂĐŚƚ�ĂĂŶ�ŐĞǀĞŶ͘��ĂĂƌŽŵ�ŐĂĂŶ�ǁĞ�ŚŽŐĞƌĞ�ĞŝƐĞŶ�
ƐƚĞůůĞŶ�ĂĂŶ�ůĞǌĞŶ͕�ƐĐŚƌŝũǀĞŶ͕�ƚĂĂů�ĞŶ�ƌĞŬĞŶĞŶ͘

�ŽƌŽŶĂ

�Ğ�ŚĞůĞ�ǁĞƌĞůĚ�ǁĞƌĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ŽǀĞƌǀĂůůĞŶ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�
ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ͘��Ğ ŐĞǀŽůŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĞ�ǌŝũŶ�
ŐŝŐĂŶƚŝƐĐŚ͘ �ĂĂƌĚŽŽƌ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ďĂƐŝƐƐĐŚŽůĞŶ ĞŶ�
ŵŝĚĚĞůďĂƌĞ�ƐĐŚŽůĞŶ�ĚŝĐŚƚ�ŐĞŐĂĂŶ͘

�ŽƌŐ ĞŶ ǁĞůǌŝũŶ

^ƉŽƌƚ



^ƉŽƌƚĞŶ�ĞŶ�ďĞǁĞŐĞŶ�ǌŝũŶ ŝƐ�ŐŽĞĚ�ǀŽŽƌ�ũĞ�ŐĞǌŽŶĚŚĞŝĚ͘��ŽŽƌ�ƐƉŽƌƚ�ŽŶƚŵŽĞƚ�
ũĞ�ďŽǀĞŶĚŝĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ŵĞŶƐĞŶ�ĞŶ�ůĞĞƌ�ũĞ�ŽŵŐĂĂŶ�ŵĞƚ�ǁŝŶƐƚ�ĞŶ�ǀĞƌůŝĞƐ͘�
�ĂĂƌŽŵ�ǁŝůůĞŶ�ǁĞ�ĚĂƚ�ŽŶǌĞ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�Ăů�ŽƉ�ũŽŶŐĞ�ůĞĞĨƚŝũĚ�ŐĂĂŶ�ƐƉŽƌƚĞŶ͗�
ũŽŶŐ�ŐĞůĞĞƌĚ�ŝƐ�ŽƵĚ�ŐĞĚĂĂŶ͘

'ĞǌŽŶĚ�ůĞǀĞŶ

sĞƚ�ĞŶ�ƐƵŝŬĞƌ�ǌŝũŶ�ƐůĞĐŚƚ�ǀŽŽƌ�ŵĞŶƐĞŶ͘ ^ƉŽƌƚĞŶ�ĞŶ�ďĞǁĞŐĞŶ�ǌŝũŶ�ũƵŝƐƚ�
ŐŽĞĚ͘�tŝũ�ǀŝŶĚĞŶ�ĚĂƚ�ǀŽůǁĂƐƐĞŶ�ŵĞŶƐĞŶ�ǌĞůĨ�ĚĞ�ŬĞƵǌĞƐ�ŝŶ�ŚƵŶ�ůĞǀĞŶ�
ŵŽŐĞŶ�ŵĂŬĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ǁŝũ�ŶĞŵĞŶ�ǁĞů�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�Žŵ�ĞĞŶ�ŐĞǌŽŶĚĞ�
ůĞǀĞŶƐƐƚŝũů�ƚĞ�ƐƚŝŵƵůĞƌĞŶ͘

�ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝĞ�ĞŵĂŶĐŝƉĂƚŝĞ

�ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝĞ

tŝũ�ǁŝůůĞŶ�ĚĂƚ�ƚĞŐĞŶ�ĞůŬĞ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝĞ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌĚƚ�ŽƉŐĞƚƌĞĚĞŶ͘
tĂƚ�ŵĂĂŬƚ�ŚĞƚ�Ƶŝƚ�ĂůƐ�ŝĞŵĂŶĚ�ĞĞŶ�ĚŽŶŬĞƌĞ�ŚƵŝĚƐŬůĞƵƌ͘�DĂĂƌǁŝũ�ǀŝŶĚĞŶ�
ĚĂƚ�ǌǁĂƌƚĞ�ƉŝĞƚ�ŐĞǁŽŽŶ�ŵĂŐ͕�ŵĂĂƌ�ũĞ�ŚŽĞĨƚ�Ğƌ�ĚĂŶ�ŽŽŬ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞ�ƚĞ�ŐĂĂŶ�
ƐĐŚĞůĚĞŶ͘

�ŵĂŶĐŝƉĂƚŝĞ

sƌŽƵǁĞŶ�ĞŶ�ŵĂŶŶĞŶ�ǌŝũŶ�ǀŽůůĞĚŝŐ�ŐĞůŝũŬǁĂĂƌĚŝŐ͘ tĂƚ�ŝƐ�ǀĞƌƐĐŚŝů�ƚŽĐŚ�
ŶŝĞƚƐ͍

'ĞŵĂĂŬƚ�ĚŽŽƌ͕

ZĞŶƐ͕ �ŚŝĞů͕DĂƵĚĞ ͕ ,ƵĚĂ


