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'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨ� 
ĚĞƌ��ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚ->ƵƚŚĞƌŝƐĐŚĞŶ 

�ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚ->ƵƚŚĞƌŝƐĐŚĞ��ƉŽƐƚĞůŬŝƌĐŚĞ�,ĂƌďƵƌŐ 
,ĂŝŶŚŽůǌǁĞŐ�ϱϮ�-�ϮϭϬϳϳ�,ĂŵďƵƌŐ 

/ĚĞĞŶ-�ƵŶĚ�dĂƵƐĐŚďƂƌƐĞ͗�W/EEt�E��ŽŶůŝŶĞ 

&ůŽŚŵĂƌŬƚ�Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌŬůĞŝĚƵŶŐ 

dŝĞĨĞƌ�ĞŝŶƐƚĞŝŐĞŶ͗��ŝďĞů�ƵŶĚ�ŵĞŚƌ 



 

 



 

 

��®ãÊÙ®�½  
ϯ 

�������>ŝĞďĞƌ�>ĞƐĞƌ͕ �ůŝĞďĞ�>ĞƐĞƌŝŶ͘͘͘ 
ĞŝŶ� sĂƚĞƌ� ŐĞŚƚ� ǌƵ� ĚĞŶ� :ƺŶŐĞƌŶ� ƵŶĚ�
ďŝƩĞƚ�ƐŝĞ�ƐĞŝŶĞŶ�^ŽŚŶ�ǌƵ�ŚĞŝůĞŶ͕�ĚŽĐŚ�
ĚŝĞ� :ƺŶŐĞƌ�ŬƂŶŶĞŶ�ĞƐ�ŶŝĐŚƚ͘��Ğƌ�^ŽŚŶ�
ďůĞŝďƚ� ŬƌĂŶŬ͘� �ůƐ� :ĞƐƵƐ� ĚĂǌƵŬŽŵŵƚ͕�
Ŷŝŵŵƚ�ĚĞƌ�sĂƚĞƌ�ŶŽĐŚŵĂů�ƐĞŝŶĞŶ�ŐĂŶͲ
ǌĞŶ�DƵƚ� ǌƵƐĂŵŵĞŶ� ƵŶĚ� ďŝƩĞƚ� :ĞƐƵƐ͗�
ͣtĞŶŶ� ĚƵ� ĂďĞƌ� ĞƚǁĂƐ� ŬĂŶŶƐƚ͕� ƐŽ� ĞƌͲ
ďĂƌŵĞ� ĚŝĐŚ� ƵŶƐĞƌ� ƵŶĚ� ŚŝůĨ� ƵŶƐ͊͞� �ŝŶ�
^Ăƚǌ� ĚĞƌ� ĞƌĂŚŶĞŶ� ůćƐƐƚ͕� ǁŝĞ� ƐĐŚǁĞƌ�
ĚŝĞƐĞ� ^ŝƚƵĂƟŽŶ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� sĂƚĞƌ� ƐĞŝŶ�
ŵƵƐƐ͘� �Ă� ŝƐƚ� �ŶƩćƵƐĐŚƵŶŐ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ�
EŝĐŚƚ-,ĞŝůƵŶŐ͕� ĂďĞƌ� ĂƵĐŚ� ,ŽīŶƵŶŐ͕�
ĚŝĞ�ƚƌŽƚǌĚĞŵ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌƐƟĐŬƚ�ŝƐƚ͘� 
tŝĞ�ŽŌ�ŐĞŚƚ�ĞƐ�ŵŝƌ�ƐĞůďĞƌ�ƐŽ͗�/ĐŚ�ŐůĂƵͲ
ďĞ� ĂŶ� ĞŝŶĞŶ� 'ŽƩ͕� ĚĞŵ� ĂůůĞƐ� ŵƂŐůŝĐŚ�
ŝƐƚ͕� ĚŽĐŚ� ŵĞŝŶ� ďĞŐƌĞŶǌƚĞƌ� sĞƌƐƚĂŶĚ�
ƐƚĞůůƚ� ŵĞŝŶ� sĞƌƚƌĂƵĞŶ� ǌƵ� ŝŚŵ� ŝŵŵĞƌ�
ǁŝĞĚĞƌ� ŝŶĨƌĂŐĞ͘� �ĂƌƵŵ� ĞƌƚĂƉƉƚ� ŵŝĐŚ�
ĚŝĞ� ZĞĂŬƟŽŶ� ǀŽŶ� :ĞƐƵƐ͗� ͣ�Ƶ� ƐĂŐƐƚ͗�
tĞŶŶ� ĚƵ� ŬĂŶŶƐƚ� –� ĂůůĞ� �ŝŶŐĞ� ƐŝŶĚ�
ŵƂŐůŝĐŚ�ĚĞŵ͕�ĚĞƌ�ĚĂ�ŐůĂƵďƚ͘͞��Ğƌ�&ŝŶͲ
ŐĞƌ�ǀŽŶ�:ĞƐƵƐ�ƚƌŝŏ�ǀŽůů� ŝŶ�ĚŝĞ�tƵŶĚĞ͕�
ŝŶ�ĚĞŶ��ǁĞŝĨĞů͘��ŽĐŚ�ǁĂƐ�ĚĂŶŶ�ŬŽŵŵƚ�
ŝƐƚ� ďĞĂĐŚƚůŝĐŚ͘� �Ğƌ� sĂƚĞƌ� ƐĐŚƌĞŝƚ͗� ͣ/ĐŚ�
ŐůĂƵďĞ͕� ŚŝůĨ� ŵĞŝŶĞŵ� hŶŐůĂƵďĞŶ͊͞� �Ŷ�
ĚĞŶ� 'ƌĞŶǌĞŶ� ƵŶƐĞƌĞƐ� sĞƌƐƚĂŶĚĞƐ�
ďƌĂƵĐŚĞŶ� ǁŝƌ� 'ŽƩĞƐ� <ƌĂŌ͕� Ƶŵ� ŐůĂƵͲ

ďĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘�hŶĚ�ŐĞŶĂƵ�
ĚĂƌƵŵ�ďŝƩĞƚ�ĚĞƌ�sĂƚĞƌ͕�Ƶŵ�
sĞƌƚƌĂƵĞŶ� ƺďĞƌ� ƐĞŝŶĞŶ�
sĞƌƐƚĂŶĚ� ŚŝŶĂƵƐ͘� :ĞƐƵƐ�
ŚĞŝůƚ� ƵŶĚ� ƐƉƌĞŶŐƚ� ĚĂŵŝƚ�
ĚŝĞƐĞ�'ƌĞŶǌĞŶ͘� 
�ĂƐ�ĚĂƌĨ�ƵŶƐ�ĞƌŵƵƟŐĞŶ͕�ƺďĞƌ�ƵŶƐĞƌĞŶ�
sĞƌƐƚĂŶĚ� ŚŝŶĂƵƐ� ĂƵĨ� 'ŽƩ� ǌƵ� ǀĞƌƚƌĂƵͲ
ĞŶ͘��ĂƐ�ŬĂŶŶ�ŝŶ�ƐĐŚǁĞƌĞŶ�^ŝƚƵĂƟŽŶĞŶ�
ƐĞŝŶ� ŽĚĞƌ� ŝŵ� sĞƌƐƵĐŚ͕� :ĞƐƵƐ� ŵĞŚƌ� ŝŶ�
ĚĞŶ� �ůůƚĂŐ� ǌƵ� ŚŽůĞŶ͘� ͣ/ĐŚ� ŐůĂƵďĞ͕� ŚŝůĨ�
ŵĞŝŶĞŵ� hŶŐůĂƵďĞŶ͞� ŬĂŶŶ� ŚĞŝƘĞŶ͗�
:ĞƐƵƐ͕� ŝĐŚ� ǁŝůů� ĂŶ� ĚŝĐŚ� ŐůĂƵďĞŶ͕� ďŝƩĞ�
ŚŝůĨ� ŵŝƌ� ĚĂďĞŝ͕� ŵĞŚƌ� ŝŶ� ĚĞƌ� �ŝďĞů� ǌƵ�
ůĞƐĞŶ�ŽĚĞƌ�ŵĞŚƌ�ǌƵ�ďĞƚĞŶ͘�tĞŶŶ�ĚŝĞͲ
ƐĞƌ�sĞƌƐ� /ŶŚĂůƚ�ƵŶƐĞƌĞƐ�'ĞďĞƚĞƐ�ǁŝƌĚ͕�
ĚƺƌĨĞŶ� ǁŝƌ� ĞƌůĞďĞŶ͕� ǁŝĞ� 'ŽƩ� ƵŶƐĞƌ�
>ĞďĞŶ�ďĞƌĞŝĐŚĞƌŶ�ǁŝƌĚ͘��ĂƐ�ĂƵƐǌƵƉƌŽͲ
ďŝĞƌĞŶ� ƵŶĚ� ĚĂŶŶ� ƺďĞƌƌĂƐĐŚƚ� ǌƵ� ǁĞƌͲ
ĚĞŶ͕�ǀŽŶ�ĚĞŵ�ǁĂƐ�'ŽƩ�ƚƵƚ͘� 
sŝĞů� &ƌĞƵĚĞ� ďĞŝŵ� >ĞƐĞŶ� ĚŝĞƐĞƐ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨĞƐ͕�ĚĞƌ�ǀŽůůĞƌ��ŝŶůĂĚƵŶŐĞŶ�
ǌƵŵ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�'ůĂƵďĞŶ�ƐƚĞĐŬƚ͊ 
 

/ŚƌĞͬ�ƵƌĞ�^ǀĞŶũĂ�,ƂŶŐĞŶ 



 

 

s®Ý®ÊÄ�Ä 
ϰ 

�ŝŶĞ� ŐƌŽƘĞ� ^ƚćƌŬĞ� ǀŽŶ��ƉŽƐƚĞů� ŝƐƚ� ĚŝĞ�
sŝĞůĨĂůƚ͗� �Ɛ� Őŝďƚ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ� 'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƞŽƌŵĂƚĞ� ŵŝƚ� ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ�
DƵƐŝŬƐƟůĞŶ͘� DĂŶĐŚĞ� ŶĞŚŵĞŶ� ŐĞƌŶĞ�
ŵŽƌŐĞŶƐ� ĚĂƌĂŶ� ƚĞŝů͕� ĂŶĚĞƌĞ� ůŝĞďĞƌ�
ĂďĞŶĚƐ͘� �Ɛ� Őŝďƚ� 'ƌƵƉƉĞŶ� ƵŶĚ� sĞƌĂŶͲ
ƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ� Ĩƺƌ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ� �ůƚĞƌƐͲ
ŐƌƵƉƉĞŶ� ŵŝƚ� ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ� �ĞͲ
ĚƺƌĨŶŝƐƐĞŶ� ƵŶĚ� �ŶƐŝĐŚƚĞŶ͘� �Ğŝ� ƵŶƐ�
ĨƺŚůĞŶ�ƐŝĐŚ�ĞƌĨĂŚƌĞŶĞ��ŚƌŝƐƚĞŶ�ŐĞŶĂƵͲ
ƐŽ� ǌƵ� ,ĂƵƐĞ� ǁŝĞ� DĞŶƐĐŚĞŶ͕� ĚŝĞ� ŝŵ�
'ůĂƵďĞŶ�ŶŽĐŚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�^ƵĐŚĞ�ƐŝŶĚ͘�tŝƌ�
ƐŝŶĚ� ĞŝŶĞ� ŵŝƐƐŝŽŶĂƌŝƐĐŚĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ͕�
ĚŝĞ�ĚƵƌĐŚ�ŝŚƌĞ�sŝĞůĨĂůƚ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽƘĞ�&ƌĞŝͲ
ŚĞŝƚ�ůĞďƚ͘��ĂƐ�ŝƐƚ�ŐƵƚ�ƐŽ͊� 
�ŝĞƐĞ� sŝĞůĨĂůƚ� ƐŽůů� ďĞŝ� ǌƵŶĞŚŵĞŶĚĞŵ�
'ĞŵĞŝŶĚĞǁĂĐŚƐƚƵŵ� ĂďĞƌ� ŶŝĐŚƚ� ǌƵƌ�
�ŝůĚƵŶŐ� ǀŽŶ� dĞŝůŐĞŵĞŝŶĚĞŶ� ĨƺŚƌĞŶ͕�
ĚŝĞ� ŬĂƵŵ�ŶŽĐŚ�ǁĂƐ�ǀĞƌďŝŶĚĞƚ͘��Ğŝ� ĂůͲ
ůĞƌ�sĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶŚĞŝƚ�ƐŝŶĚ�ǁŝƌ�ĚŽĐŚ�ĞŝŶĞ�
'ĞŵĞŝŶĚĞ͘� tŝƌ� ĂůůĞ� ǌƵƐĂŵŵĞŶ� ƐŝŶĚ�
�ƉŽƐƚĞů� ƵŶĚ� ǁŽůůĞŶ� ĚĂƌƵŵ� ĂůƐ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞ� ŝŶ�ĞŝŶĞ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�ZŝĐŚƚƵŶŐ�
ŐĞŚĞŶ͘��ĂďĞŝ�ƐŽůů�ŐůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ�ĚŝĞ�&ƌĞŝͲ
ŚĞŝƚ�ĚĞƌ��ŝŶǌĞůŶĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ĞŝŶŐĞƐĐŚƌćŶŬƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͘�tŝĞ�ŬĂŶŶ�ĚĂƐ�ďĞŝ�ĞŝŶĞƌ�ǁĂĐŚͲ
ƐĞŶĚĞŶ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ĨƵŶŬƟŽŶŝĞƌĞŶ͍ 
 
�ůƐ� ŐĞǁćŚůƚĞƐ� >ĞŝƚƵŶŐƐŐƌĞŵŝƵŵ� ǀŽŶ�
�ƉŽƐƚĞů� ŚĂƚ� ƐŝĐŚ� ĚĞƌ� <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶͲ
ĚĞƌĂƚ� ŝŶ�ĚĞŶ� ůĞƚǌƚĞŶ�ǌǁĞŝ� :ĂŚƌĞŶ�ƐĞŚƌ�
ŝŶƚĞŶƐŝǀ� ŵŝƚ� ĚŝĞƐĞŵ� dŚĞŵĂ� ďĞͲ
ƐĐŚćŌŝŐƚ͕� ĚĂǀŽŶ� ǁƵƌĚĞ� ƐĐŚŽŶ� ŵĞŚƌͲ
ĨĂĐŚ�ďĞƌŝĐŚƚĞƚ͘�:Ğƚǌƚ�ǁŝƌĚ�ĞƐ�ŶŽĐŚ�ŬŽŶͲ
ŬƌĞƚĞƌ͗ 

�ƵƐŐĞŚĞŶĚ� ǀŽŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ� sŝƐŝŽŶ� ͣ'ŽƩ�
ĞƌůĞďĞŶ͘�hŶĚ�ůŝĞďĞŶ͘��ůůĞ͕͘͞�ǀŽŶ�ƵŶƐĞͲ
ƌĞŵ� �ƵŌƌĂŐ� ĂůƐ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ŚŝĞƌ� ŝŶ� �ŝͲ
ƘĞŶĚŽƌĨ�ƵŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞŶ�mďĞƌůĞŐƵŶͲ
ŐĞŶ�ĚĞĮŶŝĞƌƚ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�
ĂůůĞ� ǀŝĞƌ� DŽŶĂƚĞ� Ϯ-ϯ� �ŝĞůďŝůĚĞƌ͘� ^ŝĞ�
ďĞƐĐŚƌĞŝďĞŶ� ĞŝŶĞŶ� �ƵƐƚĂŶĚ͕� ĚĞŶ� ǁŝƌ�
ĂůƐ�ŐĂŶǌĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ� ŝŶ�ĚŝĞƐĞƌ��Ğŝƚ�ĞƌͲ
ƌĞŝĐŚĞŶ�ǁŽůůĞŶ͘� 
�Ăŵŝƚ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌǌĞƩĞůŶ�ƵŶĚ�Ăŵ�
�ŶĚĞ� ŶŝĐŚƚ� ǀŽƌĂŶŬŽŵŵĞŶ͕� ǁĞŝů� ũĞĚĞƌ�
ŝŶ�ĞŝŶĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ZŝĐŚƚƵŶŐ�ƐĐŚƌĞŝƚĞƚ͕� ĨŽͲ
ŬƵƐƐŝĞƌĞŶ� ǁŝƌ� ƵŶƐ� ĂƵĨ� ǁĞŶŝŐĞ� �ŝĞůďŝůͲ
ĚĞƌ͕� ĚŝĞ� ǁŝƌ� ĚĂĨƺƌ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ĞƌƌĞŝͲ
ĐŚĞŶ� ǁŽůůĞŶ͘� tŝƌ� ŶĞŚŵĞŶ� ĚĂĨƺƌ� ďĞͲ
ǁƵƐƐƚ� ĚŝĞƐĞƐ� ƺďĞƌƐĐŚĂƵďĂƌĞ� �ĞŝƞĞŶƐͲ
ƚĞƌ�ŝŶ�ĚĞŶ��ůŝĐŬ͕�Ƶŵ�ĞŝŶĞ�ǌĞŝƚŶĂŚĞ��ƵƐͲ
ǁĞƌƚƵŶŐ� ǌƵ� ŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞŶ͗� tĂƐ� ŚĂƚ�
ƐŝĐŚ� ŶĂĐŚ� ǀŝĞƌ� DŽŶĂƚĞŶ� ǀĞƌćŶĚĞƌƚ͍�
�ĂďĞŝ�ŝƐƚ�ƵŶƐ�dƌĂŶƐƉĂƌĞŶǌ�ǁŝĐŚƟŐ͘��ŝĞ�
�ŝĞůďŝůĚĞƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ� ǀĞƌͲ
ƂīĞŶƚůŝĐŚƚ͕�ĚĂŵŝƚ�ũĞĚĞƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞŵŝƚͲ
ŐůŝĞĚ�ƐĞŚĞŶ�ŬĂŶŶ͕�ǁŽƌƵŵ�ĞƐ�ŐĞƌĂĚĞ�ŝŶ�
ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ŐĞŚƚ͕� ƵŶĚ� ƐŝĐŚ� ĚĂƌĂŶ�
ĂƵĨ�ƐĞŝŶĞ�tĞŝƐĞ�ďĞƚĞŝůŝŐĞŶ�ŬĂŶŶ͘� 
 
�Ƶƌ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ďƌĂƵĐŚĞŶ�ǁŝƌ�

/ŚƌĞ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ� 
ƵŶĚ��ĞŝŶĞ�,ŝůĨĞ͊ 

 
�Ăŵŝƚ� ƐŽ� ĞŝŶ� �ŝůĚ� ůĞďĞŶĚŝŐ͕� ďƵŶƚ� ƵŶĚ�
ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐ�ǁŝƌĚ͕�ŝƐƚ�ũĞĚĞƌ��ŝŶǌĞůŶĞ�ƵŶĚ�
ũĞĚĞ�'ƌƵƉƉĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ĞŝŶŐĞůĂͲ
ĚĞŶ͕� ƐĞŝŶĞŶ� ďǌǁ͘� ŝŚƌĞŶ� ĞŝŐĞŶĞŶ͕� ŬůĞŝͲ

sŽŶ��ŝĞůďŝůĚĞƌŶ�ƵŶĚ�DŽƐĂŝŬƐƚĞŝŶĞŶ 



 

 

^ãÙ�ã�¦®�  
ϱ 

ŶĞŶ�DŽƐĂŝŬƐƚĞŝŶ� ŝŶ�ĚĂƐ��ŝĞůďŝůĚ�ĞŝŶǌƵͲ
ďĂƵĞŶ͘� �ĂƐ� ŬĂŶŶ� ŐĂŶǌ� ĞŝŶĨĂĐŚ� ŝŶ� ĚĞŶ�
�ĞƌĞŝĐŚĞŶ� ƉĂƐƐŝĞƌĞŶ͕� ŝŶ� ĚĞŶĞŶ� ŵĂŶ�
ƐŽǁŝĞƐŽ�ƐĐŚŽŶ�ĂŬƟǀ�ŝƐƚ͘�KĚĞƌ�ĞŝŶĞ�ĞŝŶͲ
ǌĞůŶĞ� 'ĞƐƚĞ͘� �ŝŶĞ� ĞŝŶŵĂůŝŐĞ� ^ĂĐŚĞ͘�
KĚĞƌ� ĞŝŶĞ� ŐƌŽƘĞ� �ŬƟŽŶ͕� ĚŝĞ� ĞƐ� ŶŽĐŚ�
ŐĂƌ� ŶŝĐŚƚ� Őŝďƚ͘�tŝĐŚƟŐ� ŝƐƚ� ĚĂďĞŝ͕� ĚĂƐƐ�
ĞƐ� Ƶŵ� ^ƉĂƘ� ƵŶĚ� �ĞŐĞŝƐƚĞƌƵŶŐ� ŐĞŚƚ�
ƵŶĚ�Ƶŵ�ĚĞŶ�tƵŶƐĐŚ͕�ŵŝƚ� &ƌĞƵĚĞ� Ăŵ�
�ŝĞůďŝůĚ�ŵŝƚǌƵǁŝƌŬĞŶ͘��Ɛ�ŐĞŚƚ�ŶŝĐŚƚ�Ƶŵ�
�ŬƟŽŶŝƐŵƵƐ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ĚĂƌƵŵ͕�ĚĂƐ�ǁĂƐ�
ǁŝƌ� ƚƵŶ͕� ĨŽŬƵƐƐŝĞƌƚ� ǌƵ� ƚƵŶ� ŝŶ�ĚĞŵ��ĞͲ
ǁƵƐƐƚƐĞŝŶ͕� ǁĂƐ� ĞƐ� Ăŵ� �ŶĚĞ� ďƌŝŶŐĞŶ�
ƐŽůů͘��Ɛ�ǌćŚůƚ�ĂůƐŽ�ŶŝĐŚƚ͕�ǁŝĞ�ǀŝĞůĞ�DŽͲ
ƐĂŝŬƐƚĞŝŶĞ� ǁŝƌ� ĞŝŶďƌŝŶŐĞŶ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ�
ĚĂƐƐ� ĚŝĞ� ĞŝŶŐĞďƌĂĐŚƚĞŶ� DŽƐĂŝŬƐƚĞŝŶĞ�
Ăŵ� �ŶĚĞ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ǌƵŵ� ŐĞǁƺŶƐĐŚͲ
ƚĞŶ��ŝĞůďŝůĚ�ďĞŝƚƌĂŐĞŶ͘ 
 
hŵ�ĞƐ�ĂŶƐĐŚĂƵůŝĐŚĞƌ�ǌƵ�ŵĂĐŚĞŶ͕�ŬƂŶͲ
ŶĞŶ� ^ŝĞ� ŚŝĞƌ� ĚŝĞ� ĂŬƚƵĞůůĞŶ� �ŝĞůďŝůĚĞƌ�
ůĞƐĞŶ͕�ĚŝĞ�ǁŝƌ�ďŝƐ��ŶĚĞ�DĂŝ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�
ŝŶ�ĚĞŶ��ůŝĐŬ�ŶĞŚŵĞŶ�ǁŽůůĞŶ͗ 
 
�ͣ�ĂƐ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌƐŐĞĨƺŚů�ŝŶ��ƉŽƐƚĞů�
ŝƐƚ�ƐƉƺƌďĂƌ�ŐĞǁĂĐŚƐĞŶ͞ 
 

�ůƐ� /ŶƐƉŝƌĂƟŽŶ� ĞŝŶ� ƉĂĂƌ� �ĞŝƐƉŝĞůĞ� Ĩƺƌ�
DŽƐĂŝŬƐƚĞŝŶĞ͕�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�^ŝĞ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞŵ�
�ŝĞůďŝůĚ�ƚĞŝůŚĂďĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͗ 
· ŝĐŚ�ŚĂďĞ�Ăŵ�ͣŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚ͞�Ăŵ�KƐƚĞƌƐŽŶŶƚĂŐ�ƚĞŝůŐĞŶŽŵͲ
ŵĞŶ�;Ɛ͘^͘ϭϱͿ 

· ŝĐŚ�ŚĂďĞ�ũĞŵĂŶĚĞŶ�ǌƵ�ŵŝƌ�ŶĂĐŚ�,ĂƵͲ
ƐĞ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͕�ĚĞŶ�ŝĐŚ�ŶćŚĞƌ�ŬĞŶŶĞŶ�
ůĞƌŶĞŶ�ŵƂĐŚƚĞ 

· ǁŝƌ� ŚĂďĞŶ� ŝŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ� <ůĞŝŶŐƌƵƉƉĞ�
ƺďĞƌůĞŐƚ͕� ǁŝĞ� ǁŝƌ� ĚŝĞ� 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�
ƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌ�ƐƚćƌŬĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ 

· ŝĐŚ� ŚĂďĞ� ĞŝŶƐ� ĚĞƌ� ǀŝĞůĨćůƟŐĞŶ��ŶŐĞͲ
ďŽƚĞ� ŐĞŶƵƚǌƚ͕� Ƶŵ� 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ� ǌƵ�
ĞƌůĞďĞŶ�;ǌ͘�͘��ƉŽƐƚĞůƉƵď� ŝŵ�'ƌĂƵĞŶ�
�ƐĞů͕� >ŽďƉƌĞŝƐĂďĞŶĚ͕� �ŝďĞů� ƵŶĚ�
ŵĞŚƌ͕� �ŐĂƉĞŵĂŚů͕� 'ĞďĞƚƐŶĂĐŚƚ͕�
'ĞŵĞŝŶĚĞĨƌĞŝǌĞŝƚ͙Ϳ 

· ŝĐŚ� ŚĂďĞ�ŵŝĐŚ� ŝŶ��ƉŽƐƚĞů� ǌƵ� >ĞƵƚĞŶ�
ŐĞƐĞƚǌƚ͕� ĚŝĞ� ŝĐŚ� ŶŽĐŚ� ŶŝĐŚƚ� ƐŽ� ŐƵƚ�
ŬĞŶŶĞ͕�ƵŶĚ�ǁŝƌ�ŬĂŵĞŶ�ŝŶƐ�'ĞƐƉƌćĐŚ 

· ŝĐŚ�ŚĂďĞ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�ĚŝŐŝƚĂůĞŶ�WŝŶŶǁĂŶĚ�
ǀŽŶ��ƉŽƐƚĞů�ĞŝŶ��ŶŐĞďŽƚͬĞŝŶ�'ĞƐƵĐŚ�
ŐĞƉŽƐƚĞƚ�ŽĚĞƌ�ďĞĂŶƚǁŽƌƚĞƚ 

 
 
 

 

 

ZZZ�VLXWV-EHUDWXQJ�GH�-�7HO����������������� 

3DDUWKHUDSLH�	�/HEHQVEHUDWXQJ� 

6LH�EHILQGHQ�VLFK�LQ�,KUHU�3DUWQHUVFKDIW�DQ�HLQHP�NULWLVFKHQ�� 
3XQNW�XQG�GHQNHQ��Ä6R�NDQQ�HV�QLFKW�ZHLWHUJHKHQ�³"� 

,FK�XQWHUVW�W]H�6LH�GDULQ��HLQHQ�I�U�6LH�JXWHQ�:HJ�]X�ILQGHQ�� 

(G]DUG�6LXWV��3DVWRU�L�5� 
3DDUWKHUDSHXW�X��/HEHQVEHUDWHU 
������5RVHQJDUWHQ��7|WHQVHQ� 



 

 

DÊÝ�®»Ýã�®Ä� 
� 

�ĂƐ�ǌǁĞŝƚĞ��ŝĞůďŝůĚ�ůĂƵƚĞƚ͗ 
ͣDĞŶƐĐŚĞŶ� ŝŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ� hŵŐĞďƵŶŐ�
ƐŝŶĚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞŶ�'ůĂƵďĞŶ�ŝŶ�
�ĞƌƺŚƌƵŶŐ�ŐĞŬŽŵŵĞŶ͞ 
 
�ƵĐŚ�ŚŝĞƌ�Őŝďƚ�ĞƐ�ǀŝĞůĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ͕�
ŵŝƚǌƵǁŝƌŬĞŶ͕�ǌ͘�͗͘� 
-� ŝĐŚ�ďĞƚĞ� ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ� Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�WĞƌƐŽŶ�
ĂƵƐ� ŵĞŝŶĞŵ� hŵĨĞůĚ� ƵŶĚ� ŚĂďĞ� ŵŝĐŚ�
ŵŝƚ�ŝŚƌ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ��ƉŽƐƚĞů-sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ�
ǀĞƌĂďƌĞĚĞƚ 
-� ǁŝƌ� ĞƌǌćŚůĞŶ� ƵŶƐ� ŝŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ� <ůĞŝŶͲ
ŐƌƵƉƉĞ� ŽĚĞƌ� ƵŶƐĞƌĞŵ� dĞĂŵ͕�ǁĂƐ�ǁŝƌ�
ŐůĂƵďĞŶ� ƵŶĚ� ǁĂƐ� ƵŶƐ� ƵŶƐĞƌ� 'ůĂƵďĞ�
ďĞĚĞƵƚĞƚ͕�Ƶŵ�ƐƉƌĂĐŚĨćŚŝŐ�ǌƵ�ǁĞƌĚĞŶ� 
-� ŝĐŚ�ŚĂďĞ�&ƌĞƵŶĚĞͬ��ĞŬĂŶŶƚĞͬ�EĂĐŚͲ
ďĂƌŶ� ǌƵ� ĞŝŶĞŵ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ĞŝŶŐĞůĂͲ
ĚĞŶ͕�ĚĞŶ�ŝĐŚ�ƐĞůďƐƚ�ĂƵĐŚ�ďĞƐƵĐŚĞ� 
-� ŝĐŚ�ŶƵƚǌĞ�ĚŝĞ�ͣ�ƉŽƐƚĞůǁĞƌďƵŶŐ͞�ƵŶĚ�
ŐĞďĞ� &ůǇĞƌ� ĂŶ� �ĞŬĂŶŶƚĞ� ǁĞŝƚĞƌ� ƵŶĚͬ
ŽĚĞƌ� ƚĞŝůĞ� �ƉŽƐƚĞů-�ĞŝƚƌćŐĞ� ĂƵĨ� ĨĂĐĞͲ
ďŽŽŬ�ďǌǁ͘�ŝŶƐƚĂŐƌĂŵ� 

:Ğ�ŵĞŚƌ�DŽƐĂŝŬƐƚĞŝŶĞ� ǀŽŶ� /ŚŶĞŶ� ƵŶĚ�
ĞƵĐŚ� ĚĂǌƵŬŽŵŵĞŶ͕� ĚĞƐƚŽ� ƐĐŚƂŶĞƌ�
ƵŶĚ�ŬůĂƌĞƌ�ǁŝƌĚ�ĚĂƐ��ŝůĚ͕�ĚĂƐ�ĞŶƚƐƚĞŚƚ͘�
hŶĚ�ĚĂĚƵƌĐŚ�ǁŝƌĚ� ĞƐ� ŐƌĞŝĩĂƌĞƌ͗�'ŽƩ�
ĞƌůĞďĞŶ͘�hŶĚ�ůŝĞďĞŶ͘��ůůĞ͘ 
 
 
tĂƐ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶ�Ĩƺƌ�

ĚŝĞƐĞ�sŽƌŐĞŚĞŶƐǁĞŝƐĞ͍ 
 
�Ğŵ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ� ŝƐƚ� ĞƐ�ǁŝĐŚͲ
ƟŐ͕�ĂƵĨ�ĚŝĞ��ĞĚƺƌĨŶŝƐƐĞ�ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ�
ƵŶĚ� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ĞŝŶǌƵŐĞŚĞŶ� ƵŶĚ�
ƐŝĞ�ĞŝŶǌƵďŝŶĚĞŶ͘�DƂŐůŝĐŚƐƚ�ǀŝĞůĞ�DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ�ƐŽůůĞŶ�ǀŽŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ�ĚĂƌĂƵƐ�ĞŶƚͲ
ƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�/ĚĞĞŶ�ƵŶĚ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐĞŶ�
ŚƂƌĞŶ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĚĂǌƵ� ŵŽƟǀŝĞƌĞŶ�
ƵŶĚ�ĞŝŶůĂĚĞŶ͕�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�^ĐŚƌŝƩĞ�ŝŶ�
ĚŝĞ�ŐůĞŝĐŚĞ�ZŝĐŚƚƵŶŐ�ǌƵ�ŐĞŚĞŶ͘� 
hŶƐĞƌĞ� sŝƐŝŽŶ� Ĩƺƌ� �ƉŽƐƚĞů� ůĂƵƚĞƚ͗�
ͣ'ŽƩ�ĞƌůĞďĞŶ͘�hŶĚ� ůŝĞďĞŶ͘��ůůĞ͘͘͞��ĂƐ�
ŝƐƚ� ĚĂƐ� ƺďĞƌŐĞŽƌĚŶĞƚĞ� �ŝĞů͕� ĚĞŵ� ĂůůĞ�
'ĞŵĞŝŶĚĞĂƌďĞŝƚ� ĚŝĞŶĞŶ� ƐŽůů͘� �Ɛ� ŝƐƚ� ƐŽ�
ŐƌŽƘ� ƵŶĚ� ƐŽ� ǁĞŝƚ� ŐĞĨĂƐƐƚ͕� ĚĂƐƐ� ŐĂŶǌ�
ǀŝĞů�ŵƂŐůŝĐŚ� ŝƐƚ͘� �Ɛ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ� ŐĞŶĞƌĞůůĞ�
ZŝĐŚƚƵŶŐ� ĚĞƵƚůŝĐŚ͘� ^ŝĞ� ďĞƐĐŚƌĞŝďƚ� ĚŝĞ�
�ƵŬƵŶŌ͕� ĚŝĞ� ǁŝƌ� ƵŶƐ� ǁƺŶƐĐŚĞŶ͘� �ďĞƌ�
ƐŝĞ�ďůĞŝďƚ�Ĩƺƌ�ƵŶƐ�ĂůƐ�ĞŝŶǌĞůŶĞ�'ĞŵĞŝŶͲ
ĚĞ�ƵŶĞƌĨƺůůďĂƌ͘ 
 
�ĂƌƵŵ� ŝƐƚ� ĚŝĞ� &ƌĂŐĞ� ǁŝĐŚƟŐ͗� tĂƐ� ŝƐƚ�
ƵŶƐĞƌ� �ƉŽƐƚĞů-�ĞŝƚƌĂŐ͕� Ƶŵ� ĚĞƌ� sŝƐŝŽŶ�
ŶćŚĞƌ� ǌƵ� ŬŽŵŵĞŶ͍� tŝĞ� ƐŽůů� �ƉŽƐƚĞů�
ƐĞŝŶ͕�ĚĂŵŝƚ�ǁŝƌ�ƵŶƐĞƌĞŶ�dĞŝů�ǌƵƌ�sŝƐŝŽŶ�
ďĞŝƚƌĂŐĞŶ͍��ĂƐ�ŵĂĐŚƚ�ƵŶƐĞƌĞ�DŝƐƐŝŽŶ�
ĚĞƵƚůŝĐŚ͗ 
 



 

 

�®�½�®½��Ù 
� 

 ͣtŝƌ� ůĞďĞŶ�ĞŝŶĞ� ǀŽŶ�'ŽƩĞƐ� >ŝĞďĞ�ŐĞͲ
ƉƌćŐƚĞ� 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͘� tŝƌ� ůĂĚĞŶ� ĚŝĞ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�hŵŐĞďƵŶŐ�ĚĂǌƵ�
ĞŝŶ͕� ƐĞŝŶĞ� ďĞĚŝŶŐƵŶŐƐůŽƐĞ� >ŝĞďĞ� ǌƵ�
ĞƌůĞďĞŶ�ƵŶĚ� ŝŵ�'ůĂƵďĞŶ� ǌƵ�ǁĂĐŚƐĞŶ͘�
/ŵŵĞƌ�ŵĞŚƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ� ŬŽŵŵĞŶ� ĚĂͲ
ǌƵ͕� ĞŶƚĚĞĐŬĞŶ� ŝŚƌĞ� �ĞƐƟŵŵƵŶŐ� ƵŶĚ�
ďƌŝŶŐĞŶ�ƐŝĐŚ�ĞŝŶ͘��ĂƐ�ǀĞƌćŶĚĞƌƚ�ĂůůĞƐ͘͞ 
^Ž�ǁƺŶƐĐŚĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞůĞďĞŶ�
ŝŶ� �ŝƘĞŶĚŽƌĨ͘� �ŝĞ� sŝƐŝŽŶ�ǁŝƌĚ� ŐƌĞŝĩĂͲ
ƌĞƌ͕� ĚĂƐ� �ŝůĚ� ǁŝƌĚ� ŬůĂƌĞƌ͘� �ŝŶĞ� ƚŽůůĞ�
,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ͕� ĚŝĞ� ŝŵŵĞƌ� ǁŝĞĚĞƌ�
ŵŝƚ� ŬŽŶŬƌĞƚĞŵ� >ĞďĞŶ� ŐĞĨƺůůƚ� ǁĞƌĚĞŶ�
ŵƵƐƐ͘� 
�Ğƌ� <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ� ƺďĞƌůĞŐƚ� ĚĂͲ
ŚĞƌ�ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ͕�ĂƵĨ�ǁĞůĐŚĞ�ŬŽŶŬƌĞƚĞŶ�
dŚĞŵĞŶ� ƵŶĚ� �ĞƌĞŝĐŚĞ� ǁŝƌ� ƵŶƐ� ŝŶ�
ŶćĐŚƐƚĞƌ� �Ğŝƚ� ŬŽŶǌĞŶƚƌŝĞƌĞŶ� ǁŽůůĞŶ͕�
ǁĞŝů�ǁŝƌ�ĚŽƌƚ�ĚĞŶ�ĂŬƚƵĞůů�ŐƌƂƘƚĞŶ��ĞͲ
ĚĂƌĨ� ĞƌŬĞŶŶĞŶ͘� ^Ž� ŬŽŵŵĞŶ�ǁŝƌ� ĚĂŶŶ�

ǌƵ�
ĚĞŶ�
�ŝĞůďŝůͲ
ĚĞƌŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�
ŶćĐŚƐƚĞ� �Ğŝƚ͕�
ĚĞŶĞŶ� ǁŝƌ� ĚƵƌĐŚ�
ĚŝĞ� DŽƐĂŝŬ-ƐƚĞŝŶĞ�
ŶćŚĞƌ�ŬŽŵŵĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘ 
 
tŝƌ� ƐŝŶĚ� ĞŝŶĞ� DŝƚŵĂĐŚŐĞͲ
ŵĞŝŶĚĞ͊��ƌŝŶŐĞŶ�^ŝĞ� /ŚƌĞ�ĞŝŐŶĞŶ�
DŽƐĂŝŬƐƚĞŝŶĞ� ĞŝŶ͕� ĚĂŵŝƚ� ĞŝŶ� 
ĞƌŬĞŶŶďĂƌĞƐ��ŝůĚ�ĞŶƚƐƚĞŚƚ͘�tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�
ƵŶƐ� ĚĂƌĂƵĨ͕� ǌƵ� ƐĞŚĞŶ͕� ǁŝĞ� ƵŶƐĞƌĞ�
ͣ�ƉŽƐƚĞůďŝůĚĞƌ͞� ĂŶ� 'ĞƐƚĂůƚ� ŐĞǁŝŶŶĞŶ�
ƵŶĚ�ǁŝĞ�'ŽƩ�ĚƵƌĐŚ�ƵŶƐ�ǁŝƌŬĞŶ�ǁŝƌĚ  ͘



 

 

�®��½�çÄ��Ã�«Ù 
ϴ 

tŝƌ� �ŚƌŝƐƚĞŶ� ŐůĂƵďĞŶ͕� ĚĂƐƐ� 'ŽƩ� ŐĂŶǌ�
ďĞƐŽŶĚĞƌƐ� ĚƵƌĐŚ� ĚĂƐ� tŽƌƚ� ĚĞƌ� �ŝďĞů�
ǌƵ�ƵŶƐ�ƐƉƌŝĐŚƚ͘�'ůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ�Ĩćůůƚ�ĞƐ�ǀŝĞͲ
ůĞŶ�ǀŽŶ�ƵŶƐ�ŶŝĐŚƚ�ůĞŝĐŚƚ͕�ŝŶ�ĚĞƌ��ŝďĞů�ǌƵ�
ůĞƐĞŶ� ƵŶĚ� 'ŽƩĞƐ� ZĞĚĞŶ� ĚƵƌĐŚ� ƐŝĞ� ǌƵ�
ǀĞƌƐƚĞŚĞŶ͘� KŌ� ďƌĂƵĐŚƚ� ĞƐ� ĚĂĨƺƌ� ,ŝŶͲ
ƚĞƌŐƌƵŶĚǁŝƐƐĞŶ� ƵŶĚ� ĚĞŶ� �ƵƐƚĂƵƐĐŚ�
ŵŝƚ�ĂŶĚĞƌĞŶ��ŚƌŝƐƚĞŶ͘ 
'ĞŶĂƵ� ĚĂƐ� ŵƂĐŚƚĞŶ� ǁŝƌ� ŵŝƚ� ͣ�ŝďĞů�
ƵŶĚ�ŵĞŚƌ͞�ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͘ 
�Ɛ� ŐĞŚƚ� Ƶŵ� ϭϵ� hŚƌ� ĂŶ� ĞŝŶĞŵ� DŝƩͲ

ǁŽĐŚĂďĞŶĚ� ŝŶ� ĚĞƌ� <ŝƌĐŚĞ� ůŽƐ͘� �ĂŶŶ�
ŚƂƌĞŶ�ǁŝƌ� ĞŝŶĞ�ĞƚǁĂ�ϯϬŵŝŶƺƟŐĞ��ƵƐͲ
ůĞŐƵŶŐ� ǌƵ� ĞŝŶĞŵ� �ďƐĐŚŶŝƩ� ĂƵƐ� ĚĞƌ�
�ŝďĞů͘� �ŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ� ŐĞŚĞŶ�ǁŝƌ� Ĩƺƌ� ĞŝͲ
ŶĞ� ^ƚƵŶĚĞ� ŝŶ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ�<ůĞŝŶŐƌƵƉͲ
ƉĞŶ� ƵŶĚ� ƐƉƌĞĐŚĞŶ͕� ĚŝƐŬƵƟĞƌĞŶ� ƵŶĚ�
ƚĂƵƐĐŚĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵƐ�ƺďĞƌ�ĚĂƐ�'ĞŚƂƌƚĞ͘ 
 
�ĂŶĂĐŚ� Őŝďƚ� ĞƐ� ĞŝŶĞŶ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�
�ďƐĐŚůƵƐƐ� ŝŶ� ĚĞƌ� <ŝƌĐŚĞ� ƵŶĚ� ŝŵ� �ŶͲ
ƐĐŚůƵƐƐ� ŶŽĐŚ� ĚŝĞ� DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕� ĚĞŶ�

�ďĞŶĚ� ŝŵ� <ŝƌĐŚĞŶĐĂĨĞ�ŵŝƚ� 'ĞƚƌćŶŬĞŶ�
ƵŶĚ�'ĞƐƉƌćĐŚĞŶ�ĂƵƐŬůŝŶŐĞŶ�ǌƵ�ůĂƐƐĞŶ͘ 
 
�Ğƌ� ĞƌƐƚĞ� �ďĞŶĚ� ͣ�ŝďĞů� ƵŶĚ� ŵĞŚƌ͞�
ĮŶĚĞƚ� Ăŵ� DŝƩǁŽĐŚ͕� ĚĞŵ� ϭϴ͘� Dćƌǌ�
ƐƚĂƩ͘ 
�Ɛ�ŐĞŚƚ�ĚĂŶŶ�Ƶŵ�ĚĂƐ�ĞƌƐƚĞ�<ĂƉŝƚĞů� ŝŵ�
ĞƌƐƚĞŶ� :ŽŚĂŶŶĞƐďƌŝĞĨ͘� �tŝĞ� ŝƐƚ� ĚĂƐ�ĞŝͲ
ŐĞŶƚůŝĐŚ�ŵŝƚ�>ŝĐŚƚ�ƵŶĚ�^ĐŚĂƩĞŶ�ŝŶ�ŵĞŝͲ
ŶĞŵ� >ĞďĞŶ͍� � tŝĞ� ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚ� ŝƐƚ� ĚĂƐ͕�
ǁĂƐ� ĂŶĚĞƌĞ� DĞŶƐĐŚĞŶ� ĂŶ� ŵŝƌ� ǁĂŚƌͲ
ŶĞŚŵĞŶ͍ 
tŝĞ�ĞƌůĞďĞ�ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ƐĞůďƐƚ͍�
hŶĚ�ǁŝĞ�ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚ�ĮŶĚĞƚ�'ŽƩ�ŵŝĐŚ͍� 
�ŝŶ�ƐƉĂŶŶĞŶĚĞƌ�dĞǆƚ͕�ĚĞƌ�ƵŶƐ�ŚĞƌĂƵƐͲ
ĨŽƌĚĞƌŶ�ǁŝƌĚ͘ 
 
�ůƚ� ƵŶĚ� ũƵŶŐ͕� ŬůĞŝŶ� ƵŶĚ� ŐƌŽƘ͕� �ŝďĞůůĞͲ
ƐĞƌ�ŽĚĞƌ�ŶŝĐŚƚ�–� ũĞĚĞƌ�ŝƐƚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ĞŝŶͲ
ŐĞůĂĚĞŶ͘� � �Ɛ� ǁćƌĞ� ƐĐŚƂŶ͕� ǁĞŶŶ� ^ŝĞ�
ƐŝĐŚ�;ďŝƐ�DŽŶƚĂŐ͕�ϭϲ͘�DćƌǌͿ�ďĞŝ��ĞƌǇĂ�
EŽĂĐŬ� ŝŵ� 'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ� ĂŶŵĞůĚĞŶ�
ŬƂŶŶƚĞŶ͕� ĚĂŵŝƚ� ǁŝƌ� ǁŝƐƐĞŶ͕� ǁŝĞ� ǀŝĞů�
ZćƵŵĞ� ǁŝƌ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� <ůĞŝŶŐƌƵƉƉĞŶ� ǀŽƌͲ
ďĞƌĞŝƚĞŶ�ƐŽůůƚĞŶ͘� 
 
ďƵĞƌŽΛĂƉŽƐƚĞů-ŚĂƌďƵƌŐ͘ĚĞ�ŽĚĞƌ� 
ϬϰϬ�ϳϲϭ�ϭϰϲ�ϱϬ 

'ĞƐƉƌćĐŚĞ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ��ŝďĞů�ƵŶĚ�ĚĞŝŶĞŶ�'ůĂƵďĞŶ 



 

 

>�ÝçÄ¦  
ϵ 

�Ɛ� ŝƐƚ� ũĞƚǌƚ� ϯϬ� :ĂŚƌĞ�
ŚĞƌ͕�ĚĂƐƐ�ŝŶ�ĚĞƌ���Z�
ĚŝĞ�ĞƌƐƚĞ� ĨƌĞŝĞ�tĂŚů�
ŵŝƚ� ϵϯй�tĂŚůďĞƚĞŝͲ
ůŝŐƵŶŐ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞŵ�
�ĞŬĞŶŶƚŶŝƐ� ǌƵƌ� sĞƌͲ
ĞŝŶŝŐƵŶŐ� ĚĞƌ� ďĞŝĚĞŶ�
ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ� ^ƚĂĂƚĞŶ�
ƐƚĂƪĂŶĚ͘� �ŝĞ� tĞŶͲ
ĚĞ�ŝŵ�EŽǀĞŵďĞƌ�ǭϴϵ�
ǁćƌĞ� ŽŚŶĞ� ĚŝĞ� �ĞͲ
ƚĞŝůŝŐƵŶŐ� ƵŶĚ� ĚĂƐ�
�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ĚĞƌ�
�ŚƌŝƐƚĞŶ� ŐĞǁŝƐƐ� ĂŶͲ
ĚĞƌƐ� ǀĞƌůĂƵĨĞŶ͘� tŝƌ�
ŵƂĐŚƚĞŶ� ĚĞƐŚĂůď�
Ăŵ� 

&ƌĞŝƚĂŐ͕�ϮϬ͘�Dćƌǌ�ϮϬϮϬ�Ƶŵ� 
ϭϵ͘ϯϬ�hŚƌ�ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞƐĂĂů 

�ŽŶŶǇ�^ĐŚƌĂŵŵ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�>ĞƐƵŶŐ�ŝŚƌĞƌ�
�ƵƚŽďŝŽŐƌĂƉŚŝĞ� ͣDĞŝŶ� ƵŶŐĞďƺŐĞůƚĞƐ�

>ĞďĞŶ͞� ďŝƩĞŶ͕� ŝŶ� ĚĞƌ�
ƐŝĞ� ďĞƌŝĐŚƚĞƚ͕� ǁŝĞ�
ŝŚƌĞ� :ƵŐĞŶĚ� ŝŶ� ĚĞƌ�
��Z�ǀĞƌůŝĞĨ͕� ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�
ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞŶ� ^ƉĂŐĂƚ�
ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ĐŚƌŝƐƚůŝͲ
ĐŚĞŵ��ůƚĞƌŶŚĂƵƐ�ƵŶĚ�
ĚĞŵ� ͣƌĞĂů� ĞǆŝƐƟĞƌĞŶͲ
ĚĞŶ� ^ŽǌŝĂůŝƐŵƵƐ͞� ŝŶ�
WŽƚƐĚĂŵ͘� tŝƌ� ǁĞƌͲ
ĚĞŶ�ĚĂďĞŝ�ĞŝŶĞŶ�ŝŶƚĞͲ
ƌĞƐƐĂŶƚĞŶ� �ŝŶďůŝĐŬ�
ƺďĞƌ� ĚĂƐ� 
>ĞďĞŶ�ǀŽŶ��ŚƌŝƐƚĞŶ�ŝŶ�
ĚĞƌ� ��Z� Ğƌ-ŚĂůƚĞŶ͕�
ǀŽƌŐĞƚƌĂŐĞŶ� ŶŝĐŚƚ�
ŽŚŶĞ� 

,ƵŵŽƌ� ƵŶĚ� ŵŝƚ� ŶĂĐŚŐĞƚƌĂŐĞŶĞƌ� 'ĞͲ
ůĂƐƐĞŶŚĞŝƚ͘ 

�Ğƌ��ŝŶƚƌŝƩ�ŝƐƚ�ĨƌĞŝ͕�ĞƐ�ǁĞƌĚĞŶ� 
^ƉĞŶĚĞŶ�ĞƌďĞƚĞŶ͘ 

�ŽŶŶǇ�^ĐŚƌĂŵŵ�ƺďĞƌ�ŝŚƌĞ�:ƵŐĞŶĚ�ŝŶ�ĚĞƌ���Z 
'ĞćŶĚĞƌƚĞƌ�dĞƌŵŝŶ͊��ŝĞƐĞ�>ĞƐƵŶŐ�ƐŽůůƚĞ�ƵƌƐƉƌƺŶŐůŝĐŚ�ŝŵ�&ĞďƌƵĂƌ�ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ǁƵƌĚĞ�ǀĞƌƐĐŚŽďĞŶ 



 

 

&ìÙ�®Ä�Ä��Ù����Ý�®Ä 
�� 

E�h͗�WŝŶŶǁĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ 

tŝƌ� ŚĂďĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ƐŽ� ǀŝĞůĞ�
DŝƚŐůŝĞĚĞƌ͕�ĚŝĞ�ĂůůĞ�ĞƚǁĂƐ�ǌƵ�ďŝĞƚĞŶ͕�ǌƵ�
ǀĞƌƐĐŚĞŶŬĞŶ� ďǌǁ͘� ŐƺŶƐƟŐ� ǌƵ� ǀĞƌŬĂƵͲ
ĨĞŶ� ŽĚĞƌ� ŐĞŐĞŶ� ĞŝŶĞ� ^ƉĞŶĚĞ� ĂďǌƵŐĞͲ
ďĞŶ� ŚĂďĞŶ͘� KĚĞƌ� ĚŝĞ� ĞŝŶĞŶ� WůĂƚǌ� ŝŶ�
ĞŝŶĞƌ� 'ƌƵƉƉĞ� ĨƌĞŝŚĂďĞŶ� ƵŶĚ� ŶŽĐŚ�
'ůĞŝĐŚŐĞƐŝŶŶƚĞ� ƐƵĐŚĞŶ͘� hŵ� Ăůů� ĚŝĞƐĞ�
�ŶŐĞďŽƚĞ͕� 'ĞƐƵĐŚĞ� ƵŶĚ� �ŝŶůĂĚƵŶŐĞŶ�
ƐĂŵŵĞůŶ� ƵŶĚ� ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ� ƚĞŝůĞŶ� ǌƵ�
ŬƂŶŶĞŶ͕� Őŝďƚ� ĞƐ� ƐĞŝƚ� ĚĞŵ�ϭϲ͘� &ĞďƌƵĂƌ�
ĞŝŶĞ� ĚŝŐŝƚĂůĞ� WŝŶŶǁĂŶĚ� ĂƵĨ� ĚĞƌ� �ƉŽƐͲ
ƚĞů-tĞďƐŝƚĞ͘ 

^ŝĞ�ĂůůĞ�ƐŝŶĚ�ĚĂǌƵ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͕�ƐŝĐŚ�ĂŶͲ
ǌƵŵĞůĚĞŶ�ƵŶĚ� /ŚƌĞ� /ŶƐĞƌĂƚĞ�ŽŶůŝŶĞ� ǌƵ�
ƐƚĞůůĞŶ͘�^Ž�ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ� ŝŶ�ĚĞƌ�'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞ� ŶŽĐŚ� ƐƚćƌŬĞƌ� ǀĞƌŶĞƚǌĞŶ͕� Ƶŵ�
ƵŶƐ� ŐĞŐĞŶƐĞŝƟŐ� ǌƵ� ŚĞůĨĞŶ͕� �ŝŶŐĞ� ǌƵ�
ƚĂƵƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ��Ğŝƚ� ǌƵ�ǀĞƌͲ
ďƌŝŶŐĞŶ͘ 

�ůůĞƐ͕� ǁĂƐ� ^ŝĞ� ǌƵŵ� >ŽƐůĞŐĞŶ� ǁŝƐƐĞŶ�
ŵƺƐƐĞŶ͕� ĮŶĚĞŶ� ^ŝĞ� Ăď� ƐŽĨŽƌƚ� ƵŶƚĞƌ�
ǁǁǁ͘ĂƉŽƐƚĞů-ŚĂƌďƵƌŐ͘ĚĞͬƉŝŶ͘� 

'ĞƐĂ�^ĐŚǁĂďĞ 

Biete Hilfe bei 
der Garten-

arbeit! 

Suche Wohnung 
in Apostelnähe  

Wer kann Senioren 
nach Absprache zum 
Gottesdienst fahren?  

Wer kennt eine gute  
Reinigungskraft für eine 

ältere Dame?“  

Kinderbekleidung Mädchen 0-2 
Jahre gegen Spende an den Apos-

tel Harburg e.V. abzugeben  

Suche Umzugs-
kartons  

Ein Platz in meiner 
Kleingruppe ist frei 

– Interesse?“  

Autoreifen  
abzugeben  

Wer hat Lust mit uns 
den Film XY im Kino  

anzusehen? 

Wer kann mir  
seinen Hochdruck-
reiniger ausleihen?“  



 

 

&Ùì«¹�«ÙÝ¥½Ê«Ã�Ù»ã� 
�� 

ͣ'ƺŶƐƟŐ� ĞŝŶŬĂƵĨĞŶ� ƵŶĚ� 'ƵƚĞƐ� ĚĂďĞŝ�
ƚƵŶ͞�–�ďĞƌĞŝƚƐ�ǌƵŵ�ϰ͘�DĂů�ĮŶĚĞƚ�ƵŶƚĞƌ�
ĚŝĞƐĞŵ�DŽƩŽ� Ăŵ� ^ĂŵƐƚĂŐ͕� Ϯϴ͘�Dćƌǌ�
ǀŽŶ� ϭϭ-ϭϰ� hŚƌ� ŝŶ� ĚĞŶ� ZćƵŵĞŶ� ĚĞƌ�
�ƉŽƐƚĞůŬŝƌĐŚĞ�Ăŵ�,ĂŝŶŚŽůǌǁĞŐ�ϱϮ�ĞŝŶ�
EƵŵŵĞƌŶŇŽŚŵĂƌŬƚ� Ĩƺƌ� <ŝŶĚĞƌŬůĞŝͲ
ĚƵŶŐ� ƵŶĚ� ^ƉŝĞůǌĞƵŐ� ƐƚĂƩ� ;�ŝŶůĂƐƐ� Ĩƺƌ�
^ĐŚǁĂŶŐĞƌĞ� Ăď� ϭϬ�hŚƌͿ͘�EĞďĞŶ� ĂůůĞƌͲ
ŚĂŶĚ� ^ĐŚŶćƉƉĐŚĞŶ� Őŝďƚ� ĞƐ� ĚĂďĞŝ�
<ĂīĞĞ�Θ�<ƵĐŚĞŶ͕�'ƌŝůůǁƺƌƐƚĐŚĞŶ͕�WŽƉͲ
ŬŽƌŶ͕��ƌġƉĞƐ�ƵŶĚ��ƵĐŬĞƌǁĂƩĞ�ƵŶĚ�ĞŝŶ�
DŝƚŵĂĐŚƉƌŽŐƌĂŵŵ�Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌ͘� 
EƵŵŵĞƌŶŇŽŚŵĂƌŬƚ� ďĞĚĞƵƚĞƚ͗� ĂůůĞ͕�
ĚŝĞ� ĞƚǁĂƐ� ǀĞƌŬĂƵĨĞŶ͕� ďĞŬŽŵŵĞŶ� 
sĞƌŬĂƵĨƐŶƵŵŵĞƌŶ� ƵŶĚ� ŐĞďĞŶ� ŝŚƌĞ�
ũĞǁ͘�ŵĂǆ͘�ϭϬϬ��ƌƟŬĞů�;ƉůƵƐ�ƵŶďĞŐƌĞŶǌƚ�
^ƉŝĞůǌĞƵŐͿ� ŝŵ� sŽƌĨĞůĚ�ŵŝƚ� ŝŚƌĞƌ� EƵŵͲ
ŵĞƌ� ƵŶĚ� WƌĞŝƐĂŶŐĂďĞ�ďĞŝ�ƵŶƐ� Ăď͕� ƵŶͲ
ƐĞƌ� dĞĂŵ� ƐŽƌƟĞƌƚ� ĂůůĞƐ� ŶĂĐŚ� 'ƌƂƘĞ�

ƵŶĚ��ƌƚ͕�ƺďĞƌŶŝŵŵƚ�ĚĞŶ�sĞƌŬĂƵĨ͘��ŵ�
�ŶĚĞ� ďĞŬŽŵŵĞŶ� ĂůůĞ� ŝŚƌĞŶ� sĞƌŬĂƵĨƐͲ
ĞƌůƂƐ͕� ǁŽďĞŝ� Ϯϱй� ĚĞƌ� �ŝŶŶĂŚŵĞŶ� ĂŶ�
ĚĞŶ� &ƂƌĚĞƌǀĞƌĞŝŶ� �ƉŽƐƚĞů� ,ĂƌďƵƌŐ�
Ğ͘s͘� ŐĞŚĞŶ͘� �Ğŝŵ�EƵŵŵĞƌŶŇŽŚŵĂƌŬƚ�
ƉƌŽĮƟĞƌĞŶ� ĂůůĞ͗� ĚĞƌ� &ƂƌĚĞƌǀĞƌĞŝŶ� ŐĞͲ
ǁŝŶŶƚ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ� �ŝŶŶĂŚŵĞŶ͕� sĞƌŬćƵͲ
ĨĞƌ� ŵƺƐƐĞŶ� ŶŝĐŚƚ� ƐƚƵŶĚĞŶůĂŶŐ� Ăŵ�
^ƚĂŶĚ� ƐƚĞŚĞŶ͕� ĞƐ� Őŝďƚ� ĂƵĐŚ� ŬĞŝŶĞ�
^ƚĂŶĚŐĞďƺŚƌ͕� <ćƵĨĞƌ� ŬƂŶŶĞŶ� ƐĐŚŶĞůů�
ĚŝĞ�Ĩƺƌ�ƐŝĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞŶ�'ƌƂƘĞŶ�ĮŶĚĞŶ�-�
ĞƐ� ďůĞŝďƚ� ƐŽ� Ĩƺƌ� ĂůůĞ� ŵĞŚƌ� �Ğŝƚ� Ĩƺƌ�
^ƉŝĞů͕�^ƉĂƘ�ƵŶĚ��ĞŐĞŐŶƵŶŐ͊�� 
�ƵƐŐĂďĞ� ĚĞƌ� sĞƌŬćƵĨĞƌŶƵŵŵĞƌŶ� Ăŵ�
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕� Ϯϳ͘Ϯ͘� ǀŽŶ� ϭϱ-ϭϴ� hŚƌ� ďĞŝ�
&Ğůŝǆ�'ĞŚƌŝŶŐ�ŝŵ��ůƚĞŶ�WĂƐƚŽƌĂƚ͕�,ĂŝŶͲ
ŚŽůǌǁĞŐ�ϱϮ͘ 
�ďŐĂďĞ�ĚĞƌ� ŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚĞŶ��ƌƟŬĞů�
Ăŵ� Dŝ͕� Ϯϱ͘ϯ͘� ǀŽŶ� ϭϱ-ϭϴ� hŚƌ� ŝŶ� ĚĞŶ�
ZćƵŵĞŶ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ͘ 
�Ƶŵ� ^ŽƌƟĞƌĞŶ� ĚĞƌ� �ƌƟŬĞů͕� Ĩƺƌ� �ƵĨ-ͬ
�ďďĂƵ� ƵŶĚ� ^ƚĂŶĚďĞƚƌĞƵƵŶŐ� ďƌĂƵĐŚƚ� 
ƵŶƐĞƌ� dĞĂŵ� ŶŽĐŚ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�
ĚƵƌĐŚ�ǀŝĞůĞ�ŇĞŝƘŝŐĞ�,ĞůĨĞƌ͊�/ŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌͲ
ƚĞ�ŵĞůĚĞŶ�ƐŝĐŚ�ďŝƩĞ�ďĞŝ�&Ğůŝǆ�'ĞŚƌŝŶŐ͘� 

&ƌƺŚũĂŚƌƐŇŽŚŵĂƌŬƚ�Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌŬůĞŝĚƵŶŐ 



 

 

^ã�ã�Ã�ÄãÝ  
ϭϮ 

EĂŵĞ͗�ZŽĐŬ�DŽƐĞƐ�dĞƌŶĞƌ� 

�ůƚĞƌ͗�ϵ 

�ĞƌƵĨ͗�^ĐŚƺůĞƌ� 

ŝŶ��ƉŽƐƚĞů�ƐĞŝƚ͗�ϮϬϭϰ� 

�ŚƌĞŶĂŵƚ�ͬ�dĞŝůŶĂŚŵĞ�ĂŶ�'ƌƵƉƉĞŶ͗�WƵŶŬƚ�ϭϴ͕�
^ĐŚĂƚǌŝŶƐĞů͕�<ƌŝƉƉĞŶƐƉŝĞů�ƵŶĚ�<ŝŶĚĞƌďŝďĞůǁŽĐŚĞ� 

DĞŝŶ�>ŝĞďůŝŶŐƐůŝĞĚ�ŵĞŝŶĞ�>ŝĞďůŝŶŐƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͗� 
DŽƐĞ�ƵŶĚ��ďƌĂŚĂŵ�ƵŶĚ�>Žƚ� 

�ĂƐ�ŐĞĨćůůƚ�ŵŝƌ͕�ǁĞŶŶ�ŝĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞͬ'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ďŝŶ͗�ĚĂƐƐ�ŵĂŶ�ďĞŝ�ĚĞŶ�>ŝĞͲ
ĚĞƌŶ�ŵŝƚƐŝŶŐĞŶ�ŬĂŶŶ͕�ĂƵĐŚ�ǁĞŶŶ�ŵĂŶ�ĚĂƐ�>ŝĞĚ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵƐǁĞŶĚŝŐ�ǁĞŝƘ� 

 

hŶĚ�ǁĞƌ�ďŝƐƚ��Ƶ͍� 
tĞŶ�ƐĞŚĞ�ŝĐŚ�ĚĂ�;ƌĞŐĞůŵćƘŝŐͿ�ŝŵ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ƵŶĚ�ǁŝĞ�ŝƐƚ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ŝŚƌĞ�ŽĚĞƌ�
ƐĞŝŶĞ��ŝŶƐƚĞůůƵŶŐ�ǌƵŵ�'ůĂƵďĞŶ͍�hŶƐĞƌĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ŝƐƚ�ǀŝĞůĨćůƟŐ�ƵŶĚ�ǀĞƌďŝŶĚĞƚ�
ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚƐƚĞ�WĞƌƐƂŶůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ŝŵ�'ůĂƵďĞŶ�ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ͘��ŐĂů͕�Žď�ƐĞŝƚ�:ĂŚƌͲ
ǌĞŚŶƚĞŶ�ĂŬƟǀĞƐ�DŝƚŐůŝĞĚ�ŽĚĞƌ�ŶƵƌ�Ăď�ƵŶĚ�ǌƵ�ĂůƐ��ĞƐƵĐŚĞƌ�ŝŵ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�-�ǁŝƌ�
ŵƂĐŚƚĞŶ�ĚŝĞ�sĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶŚĞŝƚ�ƵŶƐĞƌĞƌ��ĞƐƵĐŚĞƌ�ǀŽƌƐƚĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂǌƵ�ďĞŝƚƌĂŐĞŶ͕�
ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ŝŶƐ�'ĞƐƉƌćĐŚ�ǌƵ�ŬŽŵŵĞŶ͘�>ĞƌŶƚ�ĞƵĐŚ�ŬĞŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ƚĂƵƐĐŚƚ�ĞƵĐŚ�ĂƵƐ�
-�ǁŝƌ�ƐŝŶĚ�ďƵŶƚ͊ 

'ĞƐĂ�^ĐŚǁĂďĞ 



 

 

t�Ù��®Ýã��ç͍  
ϭϯ 

EĂŵĞ͗�dŽƌďĞŶ��ƐƐŵƵƐƐĞŶ 

�ůƚĞƌ͗�ϰϭ 

�ĞƌƵĨ͗�<ĂŵĞƌĂŵĂŶŶͬ&ŝůŵĞŵĂĐŚĞƌ 

ŝŶ��ƉŽƐƚĞů�ƐĞŝƚ͗�͙ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�ĞƌŝŶŶĞƌŶ�ŬĂŶŶ� 

�ŚƌĞŶĂŵƚ�ͬ�dĞŝůŶĂŚŵĞ�ĂŶ�'ƌƵƉƉĞŶ͗� 
/ĐŚ�ŵĂĐŚĞ�Ăď�ƵŶĚ�ĂŶ�DƵƐŝŬ�ŝŵ�WhE<d�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�
ƵŶĚ�ĞƌƐƚĞůůĞ�ŐĞƌĂĚĞ�ĞŝŶĞ�ZĞŝŚĞ�ǀŽŶ�&ŝůŵ-WŽƌƚƌĂŝƚƐ�ƺďĞƌ�
WhE<d�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ͘��ŝŶĞ��ƌƚ�/ŵĂŐĞĮůŵ-ZĞŝŚĞ�Ĩƺƌ� 
ĚŝĞƐĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͘ 

�ĂƌƵŵ� ŐĞŚĞ� ŝĐŚ� ŝŶ� ĚĞŶ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͗� /ĐŚ� ŐĞŚĞ�ŵŽŵĞŶƚĂŶ� ƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚ� ƌĞĐŚƚ� 
ƐĞůƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͘�tĞŶŶ�ŝĐŚ�ĚĂ�ďŝŶ͕�ŵĂŐ�ŝĐŚ�ĚŝĞ��ƚŵŽƐƉŚćƌĞ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�^ŝŶŐĞŶͬDƵƐŝǌŝĞƌĞŶ͘  

^Ž�ŬĂŶŶ�ŝĐŚ�'ŽƩ�Ăŵ�ďĞƐƚĞŶ�ĞƌůĞďĞŶ͗�ŝŶ�ĚĞƌ�EĂƚƵƌ 

DĞŝŶĞ�sŝƐŝŽŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ͬ�^Ž�ƐƚĞůůĞ�ŝĐŚ�ƐŝĞ�ŵŝƌ�ŝĚĞĂůĞƌǁĞŝƐĞ�ǀŽƌ͗� 
�ŝŶĞ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ŝŶ�ĚĞƌ�ũĞĚĞƌ�ǁŝůůŬŽŵŵĞŶ�ŝƐƚ͊�hŶĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ũĞĚĞƌ�ƐĞŝŶĞ�ƉĞƌƐƂŶůŝͲ
ĐŚĞ��ĞǌŝĞŚƵŶŐ�ǌƵ�'ŽƩ�ůĞďĞŶ�ŬĂŶŶ͕�ƐŽ�ǁŝĞ�ƐŝĞ�ƐŝĐŚ�Ĩƺƌ�ŝŚŶ�ƌŝĐŚƟŐ�ĂŶĨƺŚůƚ͘ 

�ŝŶ�ZĂƵŵ�ŝŶ�ĚĞŵ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ĂůůĞ�-�ƐŽ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚ�ǁŝƌ�ĂƵĐŚ�ƐŝŶĚ�-�ŐĞďŽƌŐĞŶ� 
ĨƺŚůĞŶ͘ 



 

 

ϭϰ 
�ÖÊÝã�½��͘s͘ � 

Η^ĐŚĂīĞŶΗ�;ƐĐŚĂĨ-ĨĞŶͿ͕�sĞƌď͘� 
�ĞĚĞƵƚƵŶŐ�ůĂƵƚ��ƵĚĞŶ͗ 

ϭ͘�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ�ǌƵŵ��ďƐĐŚůƵƐƐ�ďƌŝŶŐĞŶ 

�ƵƐĂŵŵĞŶ� ŚĂďĞŶ� ǁŝƌ� ĞƐ� ŐĞƐĐŚĂŏ͊�
�ĂƐ�^ƉĞŶĚĞŶǌŝĞů�Ĩƺƌ�ϮϬϭϵ�ŝƐƚ�ĞƌƌĞŝĐŚƚ͊ 

�ĂŶŬ�ĚĞƌ� ŐƌŽƘǌƺŐŝŐĞŶ�^ƉĞŶĚĞŶ�ƵŶƐĞͲ
ƌĞƌ� DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ƵŶĚ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞƌ� ǀŽŶ�
ϭϳϬ͘ϬϬϬ�Φ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ǁŝƌ�ĚĂƐ�ƐƉĂŶŶĞŶĚĞ�
:ĂŚƌ�ϮϬϭϵ�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ�ĂďƐĐŚůŝĞƘĞŶ�ƵŶĚ�
ĚĂŵŝƚ� ƵŶƐĞƌĞ� DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ� ZĞŶĂ� >ĞͲ
ǁŝƚǌ͕� &Ğůŝǆ� 'ĞŚƌŝŶŐ͕� ^ǀĞŶũĂ� ,ƂŶŐĞŶ�
ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐ�ƵŶĚ�>ĂƌƐ�ZĞƵƚĞƌ�;ƚĞŝůǁĞŝƐĞͿ�
ĮŶĂŶǌŝĞƌĞŶ͘� 

Ϯ͘� ĚƵƌĐŚ� ƐĐŚƂƉĨĞƌŝƐĐŚĞ� �ƌďĞŝƚ� ŶĞƵ�
ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ�ůĂƐƐĞŶ� 

tŝƌ�ƐŝŶĚ�ŐůƺĐŬůŝĐŚ�ƵŶĚ�ĚĂŶŬďĂƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�
ƚŽůůĞŶ� WƌŽũĞŬƚĞ͕� ĚŝĞ� ůĞƚǌƚĞƐ� :ĂŚƌ� Ĩƺƌ�
ĚĞŶ� �ƉŽƐƚĞů� ,ĂƌďƵƌŐ� Ğ͘s͘� � ǀŽŶ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞŵŝƚŐůŝĞĚĞƌŶ� ŵŝƚ� ǀŝĞů� <ƌĞĂƟǀŝͲ
ƚćƚ͕��ŝŶƐĂƚǌ�ƵŶĚ��ŶƚŚƵƐŝĂƐŵƵƐ�ŽƌŐĂŶŝͲ
ƐŝĞƌƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘ 

hŶƐĞƌ��ĂŶŬ�Őŝůƚ�ĚĞŵ�&ůŽŚŵĂƌŬƚ-dĞĂŵ͕�
ĚŝĞ� ŐĂƌ� ŶŝĐŚƚ� ŐĞŶƵŐ� ŬƌŝĞŐĞŶ� ŬŽŶŶƚĞŶ�
ƵŶĚ� ŐůĞŝĐŚ� ǌǁĞŝ� DĂů� ŝŶ� ĚŝĞ� ŐƌŽƐƐĞ�
ͣ<ůĂŵŽƩĞŶƐĐŚůĂĐŚƚ͞�ŐĞǌŽŐĞŶ�ƐŝŶĚ͘ 

�ŝŶ�ŐƌŽƐƐĞƌ��ĂŶŬ�Őŝůƚ�:ĂŶ�^ĐŚƌƂĚĞƌ͕�ĚĞƌ�
ƵŶƐ� ŝŵ� Dćƌǌ� ĞŝŶĞŶ� ǁƵŶĚĞƌƐĐŚƂŶĞŶ�
DƵƐŝŬĂďĞŶĚ� ǌƵŐƵŶƐƚĞŶ� ĚĞƐ� �ƉŽƐƚĞů�
Ğ͘s�ŐĞƐĐŚĞŶŬƚ�ŚĂƚ͘ 

sŝĞůĞŶ��ĂŶŬ�ĂƵĐŚ�ĂŶ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�DĂƌƟŶ�
^ĐŚƵŵĂŶŶ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞŶ�ƐƟŵŵƵŶŐƐǀŽůůĞŶ�
<ůĂǀŝĞƌĂďĞŶĚ�ŝŵ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘ 

hŶĚ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶ�ŐƌŽƐƐĞƌ��ĂŶŬ�ĂŶ��ĂƉŚŶĞ�
dĞƌŶĞƌ͕� ĚŝĞ� ǌƵƐĂŵŵĞŶ� ŵŝƚ� &Ğůŝǆ� ĚĞŶ�
�ĚǀĞŶƚƐŵĂƌŬƚ� ŵŝƚ� ǀŝĞů� �ŝŶƐĂƚǌ� ƵŶĚ�
>ŝĞďĞ� ŐĞƉůĂŶƚ� ƵŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚ� ŚĂƚ͘� ^Ž�
ǁƵƌĚĞ�ĞƐ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�&ĞƐƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŐĂŶǌĞ�
'ĞŵĞŝŶĚĞ͘ 

hŶƐ�ŚĂƚ�ĚŝĞƐ�ĂůůĞƐ�ďĞƌƺŚƌƚ͘ 

sŝĞůĞŶ� �ĂŶŬ͕� /Śƌ� ŚĂďƚ� ĚĂƐ� :ĂŚƌ� ϮϬϭϵ�
Ĩƺƌ� ƵŶƐ� ǌƵ� ĞŝŶĞŵ� ŐĂŶǌ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ�
:ĂŚƌ�ŐĞŵĂĐŚƚ͊ 

ϯ͘�ƐŝĐŚ�ĂŶƐƚƌĞŶŐĞŶ͕�ĂƌďĞŝƚĞŶ 

hŶƐĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞǌŝĞů� ŝƐƚ� Ĩƺƌ� ƵŶƐ�DŽƟͲ
ǀĂƟŽŶ�ƵŶĚ��ŶƐƉŽƌŶ�ǌƵŐůĞŝĐŚ͘ 

tŝƌ� ƐĞŚĞŶ͕�ǁŝĞ�ǀŝĞů�'ƵƚĞƐ�^ǀĞŶũĂ͕� &ĞͲ
ůŝǆ͕�ZĞŶĂ�ƵŶĚ�>ĂƌƐ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�'ĞŵĞŝŶͲ
ĚĞ� ďĞǁŝƌŬĞŶ� ƵŶĚ� ǁŝĞ� ǀŝĞů� ^ĞŐĞŶ� ĂƵĨ�
ŝŚƌĞƌ��ƌďĞŝƚ�ůŝĞŐƚ͘ 

�ĞƐŚĂůď� ǀĞƌƚƌĂƵĞŶ� ǁŝƌ� ĨĞƐƚ� ĚĂƌĂƵĨ͕�
ĚĂƐƐ� ǁŝƌ� ƐŝĞ� ĂƵĐŚ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞŵ� :ĂŚƌ�ŵŝƚ�
,ŝůĨĞ� ƵŶƐĞƌĞƌ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ� ƵŶĚ� ^ƉĞŶĚĞƌ�
ƐŝĐŚĞƌ�ĮŶĂŶǌŝĞƌĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘� 

�ĂĨƺƌ� ƐƚƌĞŶŐĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ� ŐĞƌŶĞ�ǁĞŝƚĞƌͲ
ŚŝŶ�ĂŶ͘ 

DĞŝŬĞ��ĂƌƚǇůůĂ� 

�ƉŽƐƚĞů�,ĂƌďƵƌŐ�Ğ͘s͘ �-�ŐĞƐĐŚĂŏ͊ 



 

 

ϭϱ 
'�Ã�®ÄÝ�Ã 

�ĂƐ� �ĞƐƚĞ� ĂƵƐ� ƵŶƐĞͲ
ƌĞŶ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ�
–� ŵŝƚ� �ĂŶĚ� ƵŶĚ� KƌͲ
ŐĞů͊ 
 
tĂƌƵŵ� ĨĞŝĞƌŶ� ǁŝƌ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ͍ 

�ƵĨ� ĚĞŵ� 'ĞŵĞŝŶĚĞͲ
ĨŽƌƵŵ� ŝŵ� ůĞƚǌƚĞŶ�
:ĂŚƌ� ŬĂŵ� ǀŝĞůĨĂĐŚ�

ĚĞƌ�tƵŶƐĐŚ�ĂƵĨ͕�ĂƵĐŚ�ŚŝŶ�ƵŶĚ�ǁŝĞĚĞƌ�
ǌƵƐĂŵŵĞŶ� ŵŝƚ� ĂůůĞŶ� ͣ'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ-
ŐĞŵĞŝŶĚĞŶ͞�ŝŶ��ƉŽƐƚĞů�ĞŝŶĞŶ�ŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĂŵĞŶ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ǌƵ� ĨĞŝĞƌŶ͘� tŝƌ�
ǁŽůůĞŶ�ĚĂĚƵƌĐŚ�ƵŶƐĞƌĞ��ƵƐĂŵŵĞŶŐĞͲ
ŚƂƌŝŐŬĞŝƚ� ǌĞŝŐĞŶ͕� ĚŝĞ� �ŝŶŚĞŝƚ� ŝŵ�'ůĂƵͲ
ďĞŶ� ĨĞŝĞƌŶ� ;ǌ͘�͘� � ŝŵ� �ďĞŶĚŵĂŚůͿ͕� ƵŶƐ�
ďĞƐƐĞƌ� ŬĞŶŶĞŶůĞƌŶĞŶ� ƵŶĚ� ĂƵĐŚ� ǀŽŶ�
ĚĞƌ� dƌĂĚŝƟŽŶ� ĚĞƌ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ� ůĞƌŶĞŶ� ƵŶĚ� ŝŶƐƉŝƌŝĞƌƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͘� 
tŝƌ�ƉƌŽďŝĞƌĞŶ�ĚĂƐ� ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ� :ĂŚƌ� Ăŵ�
KƐƚĞƌƐŽŶŶƚĂŐ͕�Ăŵ�ϭϰ͘ϲ͕͘�Ăŵ�ϰ͘ϭϬ͘�ƵŶĚ�
Ăŵ�ϮϬ͘ϭϮ͘ϮϬϮϬ�ĂƵƐ͘����� 
hŶƐ�ŝƐƚ�ĚĂďĞŝ�ǁŝĐŚƟŐ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ��ŝŶŚĞŝƚ�
ƵŶĚ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ĂůƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ĞƌůĞͲ
ďĞŶ�ƵŶĚ�ǀŽŶĞŝŶĂŶĚĞƌ�ůĞƌŶĞŶ͘ 
 
tŝƌ� ĨƌĞƵĞŶ� ƵŶƐ� ĂŶ� ĚĞƌ� ǁƵŶĚĞƌƐĐŚƂͲ
ŶĞŶ� KƌŐĞůŵƵƐŝŬ� ƵŶƐĞƌĞƐ� KƌŐĂŶŝƐƚĞŶ�
�ĐŬĂƌƚ��ĞŐĞŵĂŶŶ�ƵŶĚ�ĂŶ�ĚĞŶ�ŵŽĚĞƌͲ
ŶĞŶ�>ŝĞĚĞƌŶ�ĂƵƐ�ĚĞŶ�&Ϯ&-�ƵŶĚ�WhE<d-
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ�ŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞŶ��ĂŶĚŵƵͲ
ƐŝŬĞƌŶ͘ 

�Ŷ� KƐƚĞƌŶ� ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ĂƵĐŚ� ĚĂƐ�
�ďĞŶĚŵĂŚů�ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ĨĞŝĞƌŶ͘ 
WĂƌĂůůĞů� ĮŶĚĞƚ� ĚĞƌ� ͣƐĐŚĂƚǌŝŶƐĞů� <ŝŶͲ
ĚĞƌ͘'ŽƩĞƐ͘�ŝĞŶƐƚ͞� ƐƚĂƩ͕� ĚĂŵŝƚ� ǁŝƌŬͲ
ůŝĐŚ�ĂůůĞ�ƚĞŝůŶĞŚŵĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘ 
'ŽƩ�ĞƌůĞďĞŶ͘�hŶĚ�ůŝĞďĞŶ͘��ůůĞ͘ 
/ŵ� �ŶƐĐŚůƵƐƐ� ĂŶ� ĚĞŶ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�
ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ďĞŝŵ��ƐƐĞŶ�
ŐĞŶŝĞƘĞŶ͘� �ĂĨƺƌ� ŚĂďĞŶ� ǁŝƌ� ĞŝŶ� DŝƚͲ
ďƌŝŶŐ-�ƵīĞƩ� ŐĞƉůĂŶƚ͗� �ůůĞ� ďƌŝŶŐĞŶ�
ĞƚǁĂƐ� &ŝŶŐĞƌĨŽŽĚ�ŵŝƚ�–� ĚŝĞ� 'ĞƚƌćŶŬĞ�
ǁĞƌĚĞŶ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ŐĞƐƚĞůůƚ͘ 
 
tŝƌ� ƐŝŶĚ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ĂƵĨ� ĚĞŵ� tĞŐ�
ŵŝƚ�'ŽƩ͘� 
>ĂƐƐƚ� ƵŶƐ� ĚĂƐ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ĨĞŝĞƌŶ� ƵŶĚ�
ĚŝĞ� sŝĞůĨĂůƚ� ĚĞƌ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ� ŝŶ�
�ƉŽƐƚĞů�ŶŽĐŚ�ŵĞŚƌ�ǁĞƌƚƐĐŚćƚǌĞŶ͊ 
 
^ĂǀĞ� ƚŚĞ� ĚĂƚĞ͗� 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ� ƉƵƌ� -�
�ƉŽƐƚĞůƚĂŐ�Ăŵ�ϭϰ͘ϲ͘ 
�ŵ� ϭϰ͘ϲ͘� ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ĞŝŶĞŶ� ďƵŶƚĞŶ�
'ĞŵĞŝŶĚĞƚĂŐ�ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ǀĞƌďƌŝŶŐĞŶ͘�
tŝƌ� ƐƚĂƌƚĞŶ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞŵ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ŵŝƚ� ^ĐŚĂƚǌŝŶƐĞů� <ŝŶͲ
ĚĞƌ͘'ŽƩĞƐ͘�ŝĞŶƐƚ� Ƶŵ� ϭϭ͘ϬϬ� hŚƌ� ƵŶĚ�
ĞŝŶĞŵ� ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŶ� DŝƩĂŐĞƐƐĞŶ͘�
�ŵ� EĂĐŚŵŝƩĂŐ� ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ĞŝŶ� ĂďͲ
ǁĞĐŚƐůƵŶŐƐƌĞŝĐŚĞƐ�WƌŽŐƌĂŵŵ�ĞƌůĞďĞŶ�
–�ŵŝƚ� ǀŝĞůĞŶ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ǌƵ� �ĞŐĞŐͲ
ŶƵŶŐĞŶ�
ƵŶƚĞƌĞŝͲ
ŶĂŶĚĞƌ͘�
EćŚĞƌĞ�
/ŶĨŽƐ�
ĨŽůŐĞŶ͘�� 

'ĞŵĞŝŶƐĂŵĞ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ŝŶ��ƉŽƐƚĞů 



 

 

ϭϲ 
<ÊÄ¥®ÙÃ�ã®ÊÄ�Ä� 

/ŵ��Ɖƌŝů�ǁĞƌĚĞŶ�ďĞŝ�ƵŶƐ�ŝŶ��ƉŽƐƚĞů�ĚŝĞ�
ĚŝĞƐũćŚƌŝŐĞŶ� <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶĞŶ� ƐƚĂƪŝŶͲ
ĚĞŶ͘�^ǀĞŶũĂ�,ƂŶŐĞŶ͕�&Ğůŝǆ�'ĞŚƌŝŶŐ�ƵŶĚ�
ŝŚƌ� dĞĂŵ� ŚĂďĞŶ� ĚŝĞ� <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ�
ĚƵƌĐŚ�ǌǁĞŝ�:ĂŚƌĞ�ŐĞĨƺŚƌƚ͘�hŶƚĞƌ�ĚĞŶ�ϴ�
<ŽŶĨĞƌƚĂŐĞŶ� ďůĞŝďƚ� ĚŝĞ� �ćŶĞŵĂƌŬ-
&ƌĞŝǌĞŝƚ�ŝŵ�KŬƚŽďĞƌ�ǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ�ĞŝŶ�
,ƂŚĞƉƵŶŬƚ͘� �ŝŶĞ� tŽĐŚĞ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�
Ăŵ� DĞĞƌ� ǌƵ� ĞƌůĞďĞŶ� ŵŝƚ� ŝŶƚĞŶƐŝǀĞŶ�
/ŶŚĂůƚĞŶ͕� ĂďĞƌ� ĂƵĐŚ� ǀŝĞůĞŶ� ƐƉĂƘŝŐĞŶ�
�ŬƟŽŶĞŶ͕� ŚĂƚ� ŶŽĐŚŵĂů� ŐĞǌĞŝŐƚ͕� ǁŝĞ�
ŐƵƚ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ƵŶĚ�ĂƵĐŚ�'ŽƩ�ŝƐƚ͘���� 
Dŝƚ��ůŝĐŬ� ĂƵĨ�ĚĂƐ� �ŶĚĞ�ĚĞƌ� ŐĞŵĞŝŶƐĂͲ
ŵĞŶ� <ŽŶĨĞƌǌĞŝƚ� ĚĂƌĨ� ŝĐŚ� ŶŽĐŚ� ĞŝŶĞ�
ǁŝĐŚƟŐĞ� ^ĂĐŚĞ� ŵĂĐŚĞŶ͗� �ĂŶŬĞŶ͘� ϴ�
<ŽŶĨĞƌƚĂŐĞ� ƵŶĚ� ϯ� &ƌĞŝǌĞŝƚĞŶ�–� ĂůůĞŝŶĞ�

ŚćƩĞŶ� &Ğůŝǆ� ƵŶĚ� ĂƵĐŚ� ŝĐŚ� ĚĂƐ� ŶƵƌ�
ƐĐŚǁĞƌ�ŐĞƐĐŚĂŏ͘��ŝĞƐĞƌ��ĂŶŬ�Őŝůƚ�ĚĞŶ�
dĞĂŵĞƌŶ͘� :ĞĚĞ�tŽĐŚĞ� ŚĂďĞŶ� ƐŝĞ� ƐŝĐŚ�
ŵŝƚ� ƵŶƐ� ŐĞƚƌŽīĞŶ͕� Ƶŵ� ƐŝĐŚ� ĂƵĨ� ĚŝĞ�
<ŽŶĨĞƌǌĞŝƚ� ǀŽƌǌƵďĞƌĞŝƚĞŶ͕� ĂďĞƌ� ĂƵĐŚ�
Ƶŵ� ĚĞŶ� 'ůĂƵďĞŶ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ǌƵ� ǀĞƌͲ
ƟĞĨĞŶ� ƵŶĚ� ǌƵ� ůĞďĞŶ͘� /ĐŚ� ĚĂŶŬĞ� ĞƵĐŚ�
Ĩƺƌ� Ăůů� ĞƵĞƌ� �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘� �ƵƌĐŚ� ĞƵĐŚ�
ŚĂďĞŶ�ĚŝĞ�<ŽŶĮƌŵĂŶĚŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ŽŶͲ
ĮƌŵĂŶĚĞŶ� ĚŝĞ� DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ� ŐĞŚĂďƚ͕�
ŵĞŚƌ�ǀŽŵ�'ůĂƵďĞŶ�ǌƵ�ŚƂƌĞŶ͘��ĂĚƵƌĐŚ�
ǁƵƌĚĞŶ�ƐŝĞ�ďĞĨćŚŝŐƚ͕�ĚŝĞ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ�
Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ� ǌƵ� ƚƌĞīĞŶ͘� � �ƵƌĞ�
/ĚĞĞŶ� ƵŶĚ� ĞƵƌĞ� >ĞŝĚĞŶƐĐŚĂŌ� ŚĂďĞŶ�
ƵŶƐĞƌĞ��Ğŝƚ�ƐĞŚƌ�ďĞƌĞŝĐŚĞƌƚ͘��ĂŶŬĞ͊� 

<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶĞŶ�ϮϬϮϬ 

�Ğƌ�ŶĞƵĞ�:ĂŚƌŐĂŶŐ 

�ŶŵĞůĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ŶĞƵĞŶ�:ĂŚƌŐĂŶŐ 

�ŶĨĂŶŐ� :ƵŶŝ� Őŝďƚ� ĞƐ� ǁŝĞĚĞƌ� ĚŝĞ� DƂŐͲ
ůŝĐŚŬĞŝƚ͕� ƐŝĐŚ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� ŶĞƵĞŶ� <ŽŶĮƌͲ
ŵĂŶĚĞŶũĂŚƌŐĂŶŐ� ĂŶǌƵŵĞůĚĞŶ͘� �ĂǌƵ�
ƐŝŶĚ� ĂůůĞ� ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͕� ĚŝĞ� ŶĂĐŚ� ĚĞŶ�
^ŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶ�ϮϬϮϬ�ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�ĚŝĞ�ϳ͘�
<ůĂƐƐĞ�ďĞƐƵĐŚĞŶ�ŽĚĞƌ�ĚŝĞ�ǌƵƌ��Ğŝƚ�ĚĞƌ�

<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶĞŶ� ŝŵ� �Ɖƌŝů� ŽĚĞƌ� DĂŝ�
ϮϬϮϮ�ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�ϭϰ�:ĂŚƌĞ�Ăůƚ�ƐŝŶĚ͘��Ğŝ�
ĚĞƌ� �ŶŵĞůĚƵŶŐ� ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ŐĞŶĂƵ�
ďĞƌŝĐŚƚĞŶ͕� ǁŝĞ� ĚĞƌ� <ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶƵŶͲ
ƚĞƌƌŝĐŚƚ� ŝŶ� �ƉŽƐƚĞů� ĂďůćƵŌ� ƵŶĚ� ǁĂƐ�
ƵŶƐ�ĚĂďĞŝ�ǁŝĐŚƟŐ�ŝƐƚ͘� 

�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�ϬϮ͘�ďŝƐ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�Ϭϰ͘�:ƵŶŝ͕�ũĞǁĞŝůƐ�ϭϲ-ϭϴ�hŚƌ� 
ŝŶ�ĚĞŶ�ZćƵŵĞŶ�ĚĞƌ��ƉŽƐƚĞůŬŝƌĐŚĞ͕�,ĂŝŶŚŽůǌǁĞŐ�ϱϮ͕�ϮϭϬϳϳ�,ĂŵďƵƌŐ 

ďĞŝ�&ƌĂŐĞŶ�ďŝƩĞ�^ǀĞŶũĂ�,ƂŶŐĞŶ�ĂŶƌƵĨĞŶ͕�dĞů͗͘�ϳϲϬ�Ϭϴ�Ϭϰ 



 

 

 
<ÊÄ¥®ÙÃ�ã®ÊÄ�Ä� 

ϭϳ 

&ƌĞĚĞƌŝĐŬ�ZĂŶŌ  
>ĞĂ��dŝĞƚǌĞ � 
:ĞƩĞ��ůŽĐŬ� 
^ĂƌĂŚ�&ƌŽŵŵ� 
^ŝŶũĂ�,ĂŐĞŶĂŚ� 

&ĂďŝĞŶŶĞ�,ĞŝůŵĂŶŶ� 
>ĂŚũĂ�WŝĐŬĞƌ � 
>ĂƐƐĞ�<ŶŝƩĞů� 
>ĞŽŶĂ��ĂũŝŶĂ�� 
^ĞůŝŶĂ�ZƺƚŚĞƌ� 

DĞůŝŶĂ�&ůŽŚƌ  
�ůŝƐĂďĞƚŚ�ZŝĞƚǌ  
�ŶŶĞůŝĞ�'ƌƵƐĐŚŬĂ� 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϲ͘��Ɖƌŝů͕�ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ 

>ŽĂŶĂ�dĂŵŬĞ� 
>ĞŶŶĂƌƚ�sŽŐĞů � 
DĂƚƐ�DĂƌƐĐŚĂůů� 
:ŽŶƚĞ�DĂǆ� 

DĂƫƐ�WĞƚĞƌƐ� 
>ƵĂŶĂ�<ĂŚů� 
>ĞŶ�,ĞŝƚŵĂŶŶ� 
sŝŬƚŽƌ�EĞŚƌŝŶŐ� 

�ůŝŶĂ�^ĐŚŽůǌ� 
&ŝŶŶ�tĞŝƘ � 
�ŵŵĂ��ĂŚŶ  

^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϭϴ͘��Ɖƌŝů͕�ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ 

>ĞĂ�ZŝĐŬĞƌƚ� 
�ŶŽƵŬ�ZŽŚǁĞĚĚĞƌ  
EŝĐůĂƐ��ŽǇ  
,ĂŶŶĂ��ŽƌƐƚĞůŵĂŶŶ� 
�ŵĞůǇ��ĂŵĂƐŬĞ� 

�ůŝŶĂ��ŝƌŝĐŚ � 
�ĞŶŶŝƐ��ŝƌŝĐŚ  
zůǀŝ��'ƺůďĞǇĂǌ� 
,ĂŶŶĂ�,ŽďŽŚŵ� 
^ŚĂƌŽŶ�<ƂŚůĞƌ� 

�ůĂƌĂ�^ĞǇĨĞƌƚ� 
�ŶŶĂďĞůů�tŝĞŐĞƌƐ� 
DŝŐƵĞů�tŝƩ� 
^ĂŵƵĞů�<ƺŚŶ� 

^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϭϴ͘��Ɖƌŝů͕�ϭϱ͗ϬϬ�hŚƌ 



 

 

��½��®Ýã�KÝã�ÙÄ͊  
ϭϴ 

�ĂƐ� KƐƚĞƌĨĞƐƚ� ŝƐƚ� ĚĞƌ� ,ƂŚĞƉƵŶŬƚ� ĚĞƐ�
ͣĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞŶ� :ĂŚƌĞƐ͘͞� tĞŝŚŶĂĐŚƚĞŶ�
ĨĞŝĞƌŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�'ĞďƵƌƚ�:ĞƐƵ�–�ǁŝƌ�ĨĞŝĞƌŶ͕�
ǁŝĞ� ĂůůĞƐ� ďĞŐĂŶŶ͘� KƐƚĞƌŶ� ǀŽůůĞŶĚĞƚ�
ƐŝĐŚ�ĚĂƐ�>ĞďĞŶ�:ĞƐƵ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ŽƚƐĐŚĂŌ�
'ŽƩĞƐ�ǁŝƌĚ�ŐĂŶǌ�ĚĞƵƚůŝĐŚ͘ 

�ŶĚĂĐŚƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�tŽĐŚĞ�ǀŽƌ�KƐƚĞƌŶ�
;ͣ<ĂƌǁŽĐŚĞ͞Ϳ 

DŽŶƚĂŐ͕� �ŝĞŶƐƚĂŐ� ƵŶĚ� DŝƩǁŽĐŚ� ;ϲ͘-
ϴ͘ϰ͘Ϳ� ůĂĚĞŶ�ǁŝƌ� ĂďĞŶĚƐ� Ƶŵ�ϭϵ�hŚƌ� ǌƵ�
�ŶĚĂĐŚƚĞŶ�ĞŝŶ͘�,ŝĞƌ�ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�ŶĂĐŚͲ
ǀŽůůǌŝĞŚĞŶ͕�ǁĂƐ�:ĞƐƵƐ� ŝŶ�ĚŝĞƐĞƌ�Ĩƺƌ� ŝŚŶ�
ĚƌĂŵĂƟƐĐŚĞŶ�tŽĐŚĞ�ĞƌůĞďƚĞ͕�ƵŶĚ�ƵŶƐ�
ĂƵĨ�KƐƚĞƌŶ�ĞŝŶƐƟŵŵĞŶ͘ 
 

�ŐĂƉĞŵĂŚů�Ăŵ�'ƌƺŶĚŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�
;ϵ͘ϰ͘Ϳ 

/Ŷ� ĞŝŶĞŵ� ƐĞŚƌ� ƐĐŚƂŶĞŶ� ƵŶĚ� � ƐƟŵͲ
ŵƵŶŐƐǀŽůůĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ��ďĞŶĚͲ
ĞƐƐĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� <ŝƌĐŚĞ� ĞƌŝŶŶĞƌŶ� ǁŝƌ� ƵŶƐ�
ĂŶ� ĚĞŶ� ůĞƚǌƚĞŶ� �ďĞŶĚ͕� ĚĞŶ� :ĞƐƵƐ�ŵŝƚ�
ƐĞŝŶĞŶ�:ƺŶŐĞƌŶ�ǀĞƌďƌĂĐŚƚĞ͕�ƵŶĚ�ĨĞŝĞƌŶ�
ŝŚŶ�ŶĂĐŚ͘��Ğƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ĚĂƵĞƌƚ�ǀŽŶ�
ϭϵ�ďŝƐ�Ϯϭ�hŚƌ͘��ĂƐ��ƐƐĞŶ�ǁŝƌĚ�ĞŝŶĨĂĐŚ͕�
ĂďĞƌ�ƐĞŚƌ�ĨĞŝĞƌůŝĐŚ�ƐĞŝŶ͘� 
�ŝƩĞ� ŵĞůĚĞŶ� ^ŝĞ� ƐŝĐŚ� ĂŶ͕� ǁĞŶŶ� ^ŝĞ�

ĚĂďĞŝ� ƐĞŝŶ� ǁŽůůĞŶ͕� ĚĞŶŶ� ǁĞŐĞŶ� ĚĞƐ�
ďĞŐƌĞŶǌƚĞŶ� WůĂƚǌĞƐ� ŝƐƚ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� dĞŝůͲ
ŶĞŚŵĞƌǌĂŚů� ďĞŐƌĞŶǌƚ͊� ;ŝŶ� ƵŶƐĞƌĞŵ�
'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ� ďŝƐ� ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ� DŽŶͲ
ƚĂŐ͕�ϲ͘ϰ͘Ϳ͘� 
 
ͣtĂĐŚ�ďůĞŝďĞŶ�ƵŶĚ�ďĞƚĞŶ͞�–�'ĞďĞƚƐͲ

ŶĂĐŚƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ 

/Ŷ�ĚĞƌ�EĂĐŚƚ�ǀŽŶ�'ƌƺŶĚŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ĂƵĨ�
<ĂƌĨƌĞŝƚĂŐ� ůĂĚĞŶ�ǁŝƌ� ǌƵ� ĞŝŶĞƌ� 'ĞďĞƚƐͲ
ŶĂĐŚƚ� ŝŶ� ĚĞƌ� <ŝƌĐŚĞ� ĞŝŶ͘� 'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�
ǁĂĐŚ� ďůĞŝďĞŶ� ƵŶĚ� ďĞƚĞŶ͕� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞͲ
ŶĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ĚĞƌ� �ĞŐĞŐŶƵŶŐ�ŵŝƚ�
'ŽƩ� ŶƵƚǌĞŶ͕� ĚŝĞ� ŐĂŶǌĞ� EĂĐŚƚ� ŽĚĞƌ�
ĞŝŶǌĞůŶĞ� �ĞŝƚĂďƐĐŚŶŝƩĞ� ĚĂďĞŝ� ƐĞŝŶ͘�
sŽŶ� Ϯϭ͘ϯϬ�hŚƌ� Ăŵ� ϵ͘ϰ͘� ďŝƐ� ϵ� hŚƌ� Ăŵ�
ϭϬ͘ϰ͘� ŝƐƚ� ĚŝĞ� <ŝƌĐŚĞ� ŐĞƂīŶĞƚ� ƵŶĚ� ŝŵͲ
ŵĞƌ� ǀŽŶ� ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ� ǌǁĞŝ� WĞƌƐŽŶĞŶ�
ďĞƐĞƚǌƚ͘� �Ğŝ� &ƌĂŐĞŶ� ŐĞƌŶĞ� ĂŶ� &Ğůŝǆ�
'ĞŚƌŝŶŐ�ǁĞŶĚĞŶ͘ 
 
<ŝŶĚĞƌŬƌĞƵǌǁĞŐ�Ăŵ�<ĂƌĨƌĞŝƚĂŐ�;ϭϬ͘ϰ͘Ϳ 

<ŝŶĚĞƌ� ǀŽŶ� ϱ-ϭϭ� :ĂŚƌĞŶ� ĂƵĨŐĞƉĂƐƐƚ͗�
�ŵ� ϭϬ͘� �Ɖƌŝů� ;<ĂƌĨƌĞŝƚĂŐͿ� Őŝďƚ� ĞƐ� ǀŽŶ�
ϭϱ͘ϬϬ-ϭϳ͘ϬϬ� hŚƌ� ǁŝĞĚĞƌ� ĞŝŶĞ�
ͣ<ŝŶĚĞƌŬŝƌĐŚĞ� ƐƉĞǌŝĂů͞� ĚŝƌĞŬƚ� ŝŶ� ĚĞƌ�
<ŝƌĐŚĞ͊��ĂďĞŝ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�
ĞŶƚĚĞĐŬĞŶ� ƵŶĚ� ĞƌůĞďĞŶ͕� ǁĂƐ� ĞƐ� ŵŝƚ�
ĚŝĞƐĞŵ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ� dĂŐ� ĂƵĨ� ƐŝĐŚ� ŚĂƚ͘�
�ĂƐ�ǁŝƌĚ�ƐƉĂŶŶĞŶĚ�ƵŶĚ�ĞƌĞŝŐŶŝƐƌĞŝĐŚ͊�
tŝƌ� ĨƌĞƵĞŶ� ƵŶƐ� ĂƵĨ� ǀŝĞůĞ� <ŝŶĚĞƌ͕� ĚŝĞ�
ĚĂďĞŝ�ŵŝƚŵĂĐŚĞŶ͊ 

�ƵĨ�ĚĞŵ�tĞŐ�ǌƵŵ�KƐƚĞƌĨĞƐƚ 



 

 

 
'Êãã�Ý�®�ÄÝã�  

ϭϵ 

hŶƐĞƌ�<ůĂƐƐŝŬĞƌ͗��Ğƌ�DŽƌŐĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 
ŝƐƚ�ĞŝŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŝŶ�ͣĂƵĨŐĞůŽĐŬĞƌƚ-ŬůĂƐƐŝƐĐŚĞƌ͞�&Žƌŵ�ŵŝƚ�KƌŐĞůŵƵƐŝŬ͘ 

�ŝĞ�WƵŶŬƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ 
ĨĞŝĞƌŶ�ǁŝƌ�ŝŶ�ŵŽĚĞƌŶĞƌ�&Žƌŵ�ŵŝƚ��ĂŶĚƐ͘�WĂƌĂůůĞů�ǌƵŵ�ͣWƵŶŬƚ�ϭϭ͞�Őŝďƚ�ĞƐ�Ĩƺƌ�<ŝŶͲ
ĚĞƌ� ǀŽŶ� Ϭ-ϭϮ� :ĂŚƌĞŶ� ĚĞŶ� <ŝŶĚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ͣ^ĐŚĂƚǌŝŶƐĞů͘͞� �ĂďĞŝ� ŚĂƚ� ũĞĚĞ� �ůͲ
ƚĞƌƐŐƌƵƉƉĞ�ŝŚƌĞ�ŐĂŶǌ�ĞŝŐĞŶĞ�ͣ^ĐŚĂƚǌŝŶƐĞů͘͞�EĂĐŚ�ĚĞŵ�ͣWƵŶŬƚ�ϭϭ͞�ŬƂŶŶĞŶ�^ŝĞ�ďĞŝ�
ƵŶƐ�ǌƵ�DŝƩĂŐ�ĞƐƐĞŶ͘�EĂĐŚ�ĚĞŵ�ΗWƵŶŬƚ�ϭϴΗ�ŬƂŶŶĞŶ�^ŝĞ�ĚĞŶ��ďĞŶĚ�ŝŵ�WƵď�ĂƵƐͲ
ŬůŝŶŐĞŶ�ůĂƐƐĞŶ͘�Dŝƚ�ŬůĞŝŶĞƌĞŶ�<ŝŶĚĞƌŶ�ŬƂŶŶĞŶ�^ŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŬŽŵŵĞŶ�
ƵŶĚ͕�ǁĞŶŶ�/Śƌ�<ŝŶĚ�ǌƵ�ƵŶƌƵŚŝŐ�ǁŝƌĚ͕�ŝŶ�ĚĞŶ�ͣ�ůƚĞƌŶƌĂƵŵ͞�ĂƵƐǁĞŝĐŚĞŶ͕�ŝŶ�ĚĞŶ�ĞƐ�
ĞŝŶĞ�sŝĚĞŽƺďĞƌƚƌĂŐƵŶŐ�Őŝďƚ͘� 

�Ğƌ�ͣ&Ϯ&�–�:ƵŐĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͞ 
ŝƐƚ�ĞŝŶ�ŵŽĚĞƌŶĞƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͕�ĚĞŶ� :ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞ�ŐĞƐƚĂůƚĞŶ�ƵŶĚ� ŝŶ�ĚĞŶ�ƐŝĞ�ĂƵĐŚ�
�ƌǁĂĐŚƐĞŶĞ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ĞŝŶůĂĚĞŶ͘� 

'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ��ůƚĞŶǁŽŚŶĂŶůĂŐĞ�^ƚ͘�sŝŶǌĞŶǌ�;>ŝĐŚƚĞŶĂƵĞƌ�tĞŐ�ϵͿ͗ 
DŽŶƚĂŐƐ͕�Ϯ͘�Dćƌǌ͕�ϲ͘��Ɖƌŝů͕�ϰ͘�DĂŝ͕�ũĞǁĞŝůƐ�Ƶŵ�ϭϱ�hŚƌ 

tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ͕�^ŝĞ�ǌƵ�ƵŶƐĞƌĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ�ĞŝŶůĂĚĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘�,ŝĞƌ�ĨĞŝĞƌŶ�
ǁŝƌ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ƵŶƐĞƌĞŶ�'ůĂƵďĞŶ�ƵŶĚ�ŚŝĞƌ�ŝƐƚ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�ďĞƐƚĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�Ĩƺƌ�^ŝĞ͕�
ĂŶĚĞƌĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ŬĞŶŶĞŶ�ǌƵ�ůĞƌŶĞŶ͘ 
hŶƐĞƌĞ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ� ƐŝŶĚ� ƐĞŚƌ� ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚ� ŝŶ� &Žƌŵ͕� ^ƟŵŵƵŶŐ�
ƵŶĚ� �ŵďŝĞŶƚĞ͘� �ďĞƌ� ŝŶŚĂůƚůŝĐŚ� ŐĞŚƚ� ĞƐ� ŝŶ� ĂůůĞŶ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ� Ƶŵ� 
ƵŶƐĞƌĞŶ�'ůĂƵďĞŶ�ƵŶĚ�Ƶŵ�'ŽƩ͗�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ŵŝƚ�ŝŚŵ�ĨĞŝĞƌŶ͘ 

hŶĚ�ĚŝĞƐ�ƐŝŶĚ�ƵŶƐĞƌĞ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ͗ 

ϭ͘�^ŽŶŶƚĂŐ 
ŝŵ�DŽŶĂƚ͗ 

ϭϭhŚƌ͗ 
ͣWƵŶŬƚ�ϭϭ͞�ƵŶĚ�
ͣ^ĐŚĂƚǌŝŶƐĞů͞ 
;Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌͿ 

ϭϴ�hŚƌ͗�&ĂĐĞ�Ϯ�
&ĂŝƚŚ�;:ƵŐĞŶĚ-
ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚͿ 

 Ϯ͘�^ŽŶŶƚĂŐ 
ŝŵ�DŽŶĂƚ͗ 

ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ͗ 
DŽƌŐĞŶ- 

ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͘ 

ϭϴ�hŚƌ͗ 
ͣWƵŶŬƚ�ϭϴ͞ 

 ϯ͘�^ŽŶŶƚĂŐ 
ŝŵ�DŽŶĂƚ͗ 

ϭϭ�hŚƌ͗ 
ͣWƵŶŬƚ�ϭϭ͞�ƵŶĚ�
ͣ^ĐŚĂƚǌŝŶƐĞů͞ 
;Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌͿ 

ϭϴ�hŚƌ͗�&ĂĐĞ�Ϯ�
&ĂŝƚŚ�;:ƵŐĞŶĚ-
ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚͿ 

 ϰ͘нϱ͘�^ŽŶŶƚĂŐ 
ŝŵ�DŽŶĂƚ͗ 

ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ͗ 
DŽƌŐĞŶ- 

ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ͘ 

ϭϴ�hŚƌ͗ 
ͣWƵŶŬƚ�ϭϴ͞ 

tŝůůŬŽŵŵĞŶ�ǌƵ�ƵŶƐĞƌĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ͊ 



 

 

ϮϬ ϮϬ 
'Êãã�Ý�®�ÄÝã� 

<ŝƌĐŚĞŶĐĂĨĠ͗  EĂĐŚ�ĚĞŵ�DŽƌŐĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� 
�ƉŽƐƚĞůƉƵď͗  �ƵƐŬůĂŶŐ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�ͣWƵŶŬƚ�ϭϴ͞ 
DŝƩĂŐĞƐƐĞŶ͗  EĂĐŚ�ĚĞŵ�ͣWƵŶŬƚ�ϭϭ͞ 
�ŝŶĞ-tĞůƚ-^ƚĂŶĚ͗ EĂĐŚ�ũĞĚĞŵ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 

ͣtĂƐ�'ŽƩ�ĂƵƐ�ĞŝŶĞŵ�>ĞďĞŶ�ŵĂĐŚƚ�
;/ŶƐƉŝƌĂƟŽŶĞŶ�ǀŽŶ�WĂƵůƵƐͿ͞ 
ŝŵ�DŽƌŐĞŶ-͕�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶ�WƵŶŬƚ-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ 

/Ŷ�ĚŝĞƐĞƌ�ZĞŝŚĞ�ŐĞŚƚ�ĞƐ�Ƶŵ��ƌĞŝŐŶŝƐƐĞ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�>ĞďĞŶ�ĚĞƐ�WĂƵůƵƐ͕�ĚŝĞ�ďĞŝƐƉŝĞůͲ
ŚĂŌ�ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌĞŶ�'ůĂƵďĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶƐĞƌ�>ĞďĞŶ�ƐĞŝŶ�ŬƂŶŶĞŶ 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭ͘�Dćƌǌ��;dŝƚĞů͗�ͣ�Ğƌ�tŝŶŬ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ĂƵŶƉĨĂŚů͞Ϳ 
ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ ͣWhE<d�ϭϭ͞ �ƵƌŬŚĂƌĚ�^ĞŶĨ 
 ŵŝƚ�ͣƐĐŚĂƚǌŝŶƐĞů�</E��Z͘'Kdd�^͘�/�E^d͞ 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϴ͘�Dćƌǌ��;dŝƚĞů͗�ͣDŝƚ��ŚƌŝƐƚƵƐ�ŝŵ�,ĞƌǌĞŶ͞Ϳ 
ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů &Ğůŝǆ�'ĞŚƌŝŶŐ 
ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ ͣWhE<d�ϭϴ͞-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ &Ğůŝǆ�'ĞŚƌŝŶŐ 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϱ͘�Dćƌǌ���;dŝƚĞů͗�ͣ<ĞŝŶĞ�<ŽŵƉƌŽŵŝƐƐĞ͞Ϳ 
ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ ͣWhE<d�ϭϭ͞ �ůĂƵƐ�^ĐŚĞŋĞƌ 
 ŵŝƚ�ͣƐĐŚĂƚǌŝŶƐĞů�</E��Z͘'Kdd�^͘�/�E^d͞ 
ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ &ĂĐĞ�Ϯ�&ĂŝƚŚ�–�:ƵŐĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ DŝĐŚĂĞů��ůůŝŶŐĞƌ 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϮϮ͘�Dćƌǌ��;dŝƚĞů͗�ͣ�Ɛ�ǁŝƌĚ�DŝƐƐĞƌĨŽůŐĞ�ŐĞďĞŶ͞Ϳ 
ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ �ƵƌŬŚĂƌĚ�^ĞŶĨ 
 �Ɛ�ƐƉŝĞůƚ�ĚĞƌ�WŽƐĂƵŶĞŶĐŚŽƌ�,ĂƌďƵƌŐ 
ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ ͣWhE<d�ϭϴ͞-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ �ƵƌŬŚĂƌĚ�^ĞŶĨ 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϵ͘�Dćƌǌ��;dŝƚĞů͗�ͣ�ƌĞƩ�ǀŽƌŵ�<ŽƉĨ͞Ϳ 
ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů �ůĂƵƐ�^ĐŚĞŋĞƌ 
ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ ͣWhE<d�ϭϴ͞-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ �ůĂƵƐ�^ĐŚĞŋĞƌ 
 �Ɛ�ƐŝŶŐƚ�ƵŶƐĞƌ�'ŽƐƉĞůĐŚŽƌ�,ŽƐĂŶŶĂ 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϱ͘��Ɖƌŝů���;dŝƚĞů͗�ͣ�Ŷ�ĂůůĞ��ƉŽƐƚĞů͞Ϳ 
ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ ͣWhE<d�ϭϭ͞ &Ğůŝǆ�'ĞŚƌŝŶŐ 
 ŵŝƚ�ͣƐĐŚĂƚǌŝŶƐĞů�</E��Z͘'Kdd�^͘�/�E^d͞ 
ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ &ĂĐĞ�Ϯ�&ĂŝƚŚ�–�:ƵŐĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ dŽŶŝ��ƌůĞŶďĂĐŚ 

Ã�Ùþ�ϮϬϮϬ�–��ÖÙ®½�ϮϬϮϬ 



 

 

Ϯϭ 
'Êãã�Ý�®�ÄÝã� 

�ŝĞ�<ĂƌǁŽĐŚĞ�ƵŶĚ�KƐƚĞƌŶ 
ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ�;Ɛ͘�^ĞŝƚĞŶ�ϭϱ�ƵŶĚ�ϭϴͿ 

DŽŶƚĂŐ͕�ϲ͘��Ɖƌŝů͕�ďŝƐ�DŝƩǁŽĐŚ͕�ϴ͘��Ɖƌŝů 
:Ğǁ͘�ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ��ŶĚĂĐŚƚĞŶ�ǌƵ�ĚĞŶ�dĞǆƚĞŶ�ĚĞƌ�WĂƐƐŝŽŶƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ 
  �ůĂƵƐ�^ĐŚĞŋĞƌ 

'ƌƺŶĚŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ϵ͘��Ɖƌŝů� 
ϭϵ͗ϬϬ�hŚƌ �ŐĂƉĞŵĂŚů�;ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞͿ �ůĂƵƐ�^ĐŚĞŋĞƌ 
 ;ƐŝĞŚĞ�^ĞŝƚĞ�ϭϴͿ 
 ;�ĐŚƚƵŶŐ͗��ŝƩĞ�ĂŶŵĞůĚĞŶ͊͊Ϳ 

<ĂƌĨƌĞŝƚĂŐ͕�ϭϬ͘��Ɖƌŝů� 
ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ ŬůĂƐƐ͘�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů &Ğůŝǆ�'ĞŚƌŝŶŐ 
 �Ɛ�ƐŝŶŐƚ�ĚĞƌ��ƉŽƐƚĞůĐŚŽƌ  
ϭϱ�-�ϭϳ�hŚƌ <ŝŶĚĞƌŬŝƌĐŚĞ͗ ZĞŶĂ�>Ğǁŝƚǌ 
 <ŝŶĚĞƌŬƌĞƵǌǁĞŐ�;ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞͿ� 
 ;ƐŝĞŚĞ�^ĞŝƚĞ�ϭϴͿ 
KƐƚĞƌƐŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϮ͘��Ɖƌŝů���  
ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ 'ĞŵĞŝŶƐĂŵĞƌ�KƐƚĞƌŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ �ƵƌŬŚĂƌĚ�^ĞŶĨ 
 ŵŝƚ�KƌŐĞů�ƵŶĚ��ĂŶĚ�;ƐŝĞŚĞ�^ĞŝƚĞ�ϭϱͿ 
 ;ŬůĂƐƐ͘�DŽƌŐĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ƵŶĚ� 
 WƵŶŬƚ-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ǌƵƐĂŵŵĞŶͿ 
 ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů�ƵŶĚ 
 ŵŝƚ�ͣƐĐŚĂƚǌŝŶƐĞů�</E��Z͘'Kdd�^͘�/�E^d͞ 
KƐƚĞƌŵŽŶƚĂŐ͕�ϭϯ͘��Ɖƌŝů 
ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ ƂƐƚĞƌůŝĐŚĞƐ�dĂƵīĞƐƚ �ůĂƵƐ�^ĐŚĞŋĞƌ 
ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ &ĂĐĞ�Ϯ�&ĂŝƚŚ�–�:ƵŐĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ  

�ÖÙ®½�ϮϬϮϬ 



 

 

ϮϮ 
'Êãã�Ý�®�ÄÝã� 

hŶƐĞƌĞ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƩŚĞŵĞŶ�ŝŵ��Ɖƌŝů�ƵŶĚ�DĂŝ 
ŝŵ�DŽƌŐĞŶ-͕�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶ�WƵŶŬƚ-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ 

/ŵ��Ɖƌŝů�ƵŶĚ�DĂŝ�ƵŶƐĞƌĞ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ŵŝƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞŶ͕�ͣ ĞŝŐĞŶĞŶ͞�dŚĞŵĞŶ͕�
ĚŝĞ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�ƺďĞƌŐĞŽƌĚŶĞƚĞŶ�ZĞŝŚĞ�ŐĞŚƂƌĞŶ 

^ĂŵƐƚĂŐ͕�ϭϴ͘��Ɖƌŝů 
ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ ϭ͘�<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ ^͘�,ƂŶŐĞŶ�ͬ��͘�^ĞŶĨ 
  ƵŶĚ�dĞĂŵ 
ϭϱ͗ϬϬ�hŚƌ Ϯ͘�<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ ^͘�,ƂŶŐĞŶ�ͬ��͘�^ĞŶĨ 
  ƵŶĚ�dĞĂŵ 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϵ͘��Ɖƌŝů���;dŝƚĞů͗�ͣ�ŝĞ�ŐĂŶǌĞ��ŝďĞů�ŝŶ�ϮϬ�DŝŶƵƚĞŶ͞Ϳ 
ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ ͣWhE<d�ϭϭ͞ �ůĂƵƐ�^ĐŚĞŋĞƌ 
 ŵŝƚ�ͣƐĐŚĂƚǌŝŶƐĞů�</E��Z͘'Kdd�^͘�/�E^d͞ 
ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ &ĂĐĞ�Ϯ�&ĂŝƚŚ�–�:ƵŐĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ :ŽƐƐ�WŽƚĠ 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϲ͘��Ɖƌŝů 
ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ ϯ͘�<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ ^͘�,ƂŶŐĞŶ�ͬ��͘�^ĞŶĨ 
  ƵŶĚ�dĞĂŵ 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϲ͘��Ɖƌŝů�� 
ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ ͣWhE<d�ϭϴ͞-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ :ŽƐƐ�WŽƚĠ 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϯ͘�DĂŝ���;dŝƚĞů͗�ͣ�ǁĞŝĨĞů�–�ĚĂƐ�ŵĂŶĐŚŵĂů�ƐĞůƚƐĂŵĞ�^ĐŚǁĞŝŐĞŶ�'ŽƩĞƐ͞Ϳ 
ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ ͣWhE<d�ϭϭ͞ �ůĂƵƐ�^ĐŚĞŋĞƌ 
 ŵŝƚ�ͣƐĐŚĂƚǌŝŶƐĞů�</E��Z͘'Kdd�^͘�/�E^d͞ 
ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ &ĂĐĞ�Ϯ�&ĂŝƚŚ�–�:ƵŐĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ DĞůǀŝŶ�ZŽůĨƐ 
 
 

�ÖÙ®½�–�D�®�ϮϬϮϬ 



 

 

Ϯϯ 
'Êãã�Ý�®�ÄÝã� 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϬ͘�DĂŝ��;dŝƚĞů͗�ͣ<ůĞŝĚĞƌ�ŵĂĐŚĞŶ�>ĞƵƚĞ�–�ǀŽŶ�ĚĞƌ 
 ,ĞƌǌĞŶƐŬůĞŝĚƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�<ƌĂŌ�ŐĞŝƐƚůŝĐŚĞƌ�>ŝĞĚĞƌ͞Ϳ 
ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů �ƵƌŬŚĂƌĚ�^ĞŶĨ 
 �Ɛ�ƐŝŶŐƚ�ĚĞƌ��ƉŽƐƚĞůĐŚŽƌ 
ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ ͣWhE<d�ϭϴ͞-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ �ƵƌŬŚĂƌĚ�^ĞŶĨ 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϭϳ͘�DĂŝ���;dŝƚĞů͗�ͣsĂƚĞƌ�hŶƐĞƌ�ƵŶĚ�ƐŽ�ǁĞŝƚĞƌ͞Ϳ 
ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ ͣWhE<d�ϭϭ͞ &Ğůŝǆ�'ĞŚƌŝŶŐ 
 ŵŝƚ�ͣƐĐŚĂƚǌŝŶƐĞů�</E��Z͘'Kdd�^͘�/�E^d͞ 

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�Ϯϭ͘�DĂŝ�;�ŚƌŝƐƟ�,ŝŵŵĞůĨĂŚƌƚͿ 
ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ 'ĞďĞƚƐĂŶĚĂĐŚƚ �ůĂƵƐ�^ĐŚĞŋĞƌ 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�Ϯϰ͘�DĂŝ��;dŝƚĞů͗�ͣtĂƐ�ŵĞŝŶ�>ĞďĞŶ�ƌĞŝĐŚ�ŵĂĐŚƚ͞Ϳ 
ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ �ůĂƵƐ�^ĐŚĞŋĞƌ 
ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ ͣWhE<d�ϭϴ͞-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ �ůĂƵƐ�^ĐŚĞŋĞƌ 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϯϭ͘�DĂŝ͗�WĮŶŐƐƚƐŽŶŶƚĂŐ 
ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ��ďĞŶĚŵĂŚů �ƵƌŬŚĂƌĚ�^ĞŶĨ 
ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ ͣWhE<d�ϭϴ͞-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ �ƵƌŬŚĂƌĚ�^ĞŶĨ 

DŽŶƚĂŐ͕�ϭ͘�:ƵŶŝ͗�WĮŶŐƐƚŵŽŶƚĂŐ 
ϭϬ͗ϯϬ�hŚƌ KƉĞŶ��ŝƌ-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ WĂƐƚŽƌĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞƌ� 
 ĂŶ�ĚĞƌ�^ŝŶƐƚŽƌĨĞƌ�<ŝƌĐŚĞ ZĞŐŝŽŶ�,ĂƌďƵƌŐ-^ƺĚ 
 ;�ƵƐ�ϭϰϯ�ďŝƐ�^ŝŶƐƚŽƌĨĞƌ�<ŝƌĐŚĞͿ ;ŵŝƚ��ůĂƵƐ�^ĐŚĞŋĞƌͿ 

^ŽŶŶƚĂŐ͕�ϳ͘�:ƵŶŝ��� 
ϭϭ͗ϬϬ�hŚƌ ͣWhE<d�ϭϭ͞ &Ğůŝǆ�'ĞŚƌŝŶŐ 
 ŵŝƚ�ͣƐĐŚĂƚǌŝŶƐĞů�</E��Z͘'Kdd�^͘�/�E^d͞ 
ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ &ĂĐĞ�Ϯ�&ĂŝƚŚ�–�:ƵŐĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� 

D�®�–�:çÄ®�ϮϬϮϬ 



 

 

E��«Ùç¥�  
Ϯϰ 

DĂƌŐĂƌĞƚĞ�;ϴϯͿ�ƵŶĚ�'ĞƌŚĂƌĚ�;ϴϮͿ�tƵůĨ�
ƐŝŶĚ��ŶĨĂŶŐ�:ĂŶƵĂƌ�ŬƵƌǌ�ŶĂĐŚĞŝŶĂŶĚĞƌ�
ƵŶĚ� ũĞǁĞŝůƐ� ĂŶ� ĚĞŶ� &ŽůŐĞŶ� ĞŝŶĞƐ�
^ĐŚůĂŐĂŶĨĂůůƐ� ǀĞƌƐƚŽƌďĞŶ͘� tŝƌ� ƐŝŶĚ�
ƐĞŚƌ�ƚƌĂƵƌŝŐ�ƵŶĚ�ǀĞƌŵŝƐƐĞŶ�ƐŝĞ͘ 
�ĞŶŶ� ďĞŝĚĞ� ǁĂƌĞŶ� ŝŶ� �ƉŽƐƚĞů� ƐĞŚƌ�
ƉƌćƐĞŶƚ͕� ƐŝĞ� ŚĂďĞŶ� ƐŝĐŚ� ǀŝĞůĨćůƟŐ� ĞŝŶͲ
ŐĞďƌĂĐŚƚ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ�ŵŝƚ� ŐƌŽͲ
ƘĞŵ��ŝŶƐĂƚǌ�ŵŝƚŐĞƉƌćŐƚ�ƵŶĚ�ŐĞƐƚĂůƚĞƚ͘ 
^ŝĞ� ǁĂƌĞŶ� ϲϭ� :ĂŚƌĞ� ůĂŶŐ� ǀĞƌŚĞŝƌĂƚĞƚ͕�
ĚƌĞŝ� sŝĞƌƚĞů� ŝŚƌĞƐ� >ĞďĞŶƐ� ŚĂďĞŶ� ƐŝĞ�
ĂůƐŽ�ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ǀĞƌďƌĂĐŚƚ͘�^ŝĞ�ǁŽŚŶͲ
ƚĞŶ�ƐĞŝƚ�ĚĞŶ�ϭϵϲϬĞƌ�:ĂŚƌĞ�ŝŵ��ŚĞƐƚŽƌͲ
ĨĞƌ� tĞŐ� –� ĚĂƐ� ǁĂƌ� ĞŝŶĞ� �Ğŝƚ͕� ŝŶ� ĚĞƌ�
ŵĂŶ� ďĞŝŵ� ,ĂƵƐďĂƵ� ǌƵƐĂŵŵĞŶ� ŵŝƚ�
ǀŝĞůĞŶ� &ƌĞƵŶĚĞŶ� ŶŽĐŚ� ƐŽ� ŵĂŶĐŚĞƐ�
ƐĞůďƐƚ�ŐĞŵĂĐŚƚ�ŚĂƚ͘ 
 
'ĞƌĚ�ĂƌďĞŝƚĞƚĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ�WŽƐƚ͕�ǌƵĞƌƐƚ�ĂůƐ�
�ƌŝĞŌƌćŐĞƌ͕� Ăŵ� �ŶĚĞ� ĂůƐ� WĞƌƐŽŶĂůƌĂƚ͘�
DĂƌŐĂ�ǁĂƌ��ƵĐŚŚĂůƚĞƌŝŶ͘ 
 
^Ğŝƚ� �ƉŽƐƚĞů� ϭϵϲϮ� ŐĞŐƌƺŶĚĞƚ� ǁƵƌĚĞ͕�
ǁĂƌĞŶ� ĚŝĞ� ďĞŝĚĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ�
ĚĂďĞŝ͘� sĞƌŵƵƚůŝĐŚ� ŝƐƚ� � 'ĞƌĚ� ĂůƐ� ĞƌƐƚĞƌ�
ŝŶ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ͣĞŝŶŐĞƐƟĞŐĞŶ͞�–�ƵŶĚ�
ǌǁĂƌ� ŝŶ� ĚĞŶ� �ŚŽƌ͘� �ĂŵĂůƐ� ůĞŝƚĞƚĞ� ĚĞƌ�
ŚŽĐŚ� ŐĞƐĐŚćƚǌƚĞ� 'ĞƌŚĂƌĚ� ^ĐŚƵůǌ� ĚĞŶ�
<ŝƌĐŚĞŶĐŚŽƌ͘� 'ĞƌĚ� ƐĂŶŐ� ũĂŚƌǌĞŚŶƚĞͲ
ůĂŶŐ� ŵŝƚ͕� ƵŶĚ� ĂƵĐŚ� DĂƌŐĂ� ŬĂŵ� ďĂůĚ�
ĚĂǌƵ͘� �ŝĞ� ďĞŝĚĞŶ� ŵĂĐŚƚĞŶ� ĞŝŶĨĂĐŚ�
ŐĞƌŶĞ�ǀŝĞůĞƐ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ͘ 
 
DĂƌŐĂ� ŵĂĐŚƚĞ� ĚĂŶŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� �ĞƐƵĐŚƐͲ
ŐƌƵƉƉĞ�ŵŝƚ͕�ĚŝĞ�ĂůůĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞŵŝƚŐůŝĞͲ

ĚĞƌ�Ăď�ĞŝŶĞŵ��ůƚĞƌ�ǀŽŶ�ϳϱ�:ĂŚƌĞŶ�ďĞͲ
ƐƵĐŚƚ͘��ĂƐ�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ��ƌďĞŝƚ͕�ŝŶ�
ĚĞƌ�ŵĂŶ�ǀŝĞůĞ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŬĞŶŶĞŶůĞƌŶƚ͘�
DĂƌŐĂ� ŬĂŶŶƚĞ� ǀŝĞůĞ� ŝŶ� �ƉŽƐƚĞů͊� ^ŝĞ�
ǁƵƐƐƚĞ͕� ǁĞŵ� ĞƐ� ŐƵƚ� ŐŝŶŐ� ƵŶĚ� ǁĞŵ�
ŶŝĐŚƚ͕�ƐŝĞ�ƐƚĞůůƚĞ�<ŽŶƚĂŬƚĞ�ŚĞƌ͘ 
^ƉćƚĞƌ�ǁƵƌĚĞ�ƐŝĞ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ-�ĞŐůĞŝ-
ƚĞƌŝŶ� ƵŶĚ�ŚĂƚ� ĚŝĞ� >ĞƐƵŶŐĞŶ� ŝŵ� ŬůĂƐƐŝͲ
ƐĐŚĞŶ� DŽƌŐĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ŐĞŵĂĐŚƚ͘�
^ŝĞ�ůĞŝƚĞƚĞ�ďŝƐ�ǌƵ�ŝŚƌĞŵ�dŽĚ�ĚĞŶ�&ƌĂƵͲ
ĞŶŬƌĞŝƐ͕�ĂŶĨĂŶŐƐ�ĞŝŶ�<ƌĞŝƐ�ũƵŶŐĞƌ�&ƌĂƵͲ
ĞŶ͕� ĚŝĞ� ĚĂŶŶ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ćůƚĞƌ� ǁƵƌͲ
ĚĞŶ͘ 
/Ŷ�ĚĞŶ�ϭϵϵϬĞƌ�:ĂŚƌĞŶ�ǁĂƌ�ƐŝĞ� ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�
ƌĞĐŚƚ� ƚƵƌďƵůĞŶƚĞŶ� �Ğŝƚ� DŝƚŐůŝĞĚ� ŝŵ�
<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ͕�ĚĞƌ�ĚĂŵĂůƐ�ŶŽĐŚ�
<ŝƌĐŚĞŶǀŽƌƐƚĂŶĚ�ŚŝĞƘ͘ 
'ĞƌĚ� ŵĂĐŚƚĞ� ĞďĞŶĨĂůůƐ� ŝŵ� DŽƌŐĞŶͲ
ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ŵŝƚ͕� Ğƌ� ǁĂƌ� ͣ�ĞŐƌƺƘĞƌ͞�
ƵŶĚ�ǀĞƌƚĞŝůƚĞ�Ăŵ��ŝŶŐĂŶŐ�ĚŝĞ�'ĞƐĂŶŐͲ
ďƺĐŚĞƌ͘��ŝĞ�ďŝďůŝƐĐŚĞŶ�dĞǆƚĞ�ǁŽůůƚĞ�Ğƌ�
ůŝĞďĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ůĞƐĞŶ͕�ŽďǁŽŚů�Ğƌ�ŵĂů�ĞŝŶĞ�
ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ� &ŽƌƚďŝůĚƵŶŐ� ŐĞŵĂĐŚƚ� ŚĂƩĞ͕�
ǁĞŝů�Ğƌ�ĂůƐ�ĂŬƟǀĞƌ�'ĞǁĞƌŬƐĐŚĂŌĞƌ�ZĞͲ
ĚĞŶ� ŚĂůƚĞŶ� ŵƵƐƐƚĞ͘� �ƌ� ǁĂƌ� ŝŵ� DćŶͲ
ŶĞƌŬƌĞŝƐ͕� ĚĞƌ� ĞŝŶƐƚ� ĂƵĨ� ĞŝŶĞƌ� 'ĞŵĞŝŶͲ
ĚĞĨƌĞŝǌĞŝƚ�ŝŶ�ĚĞƌ��ƵƌŐ�ZŝĞŶĞĐŬ�ŐĞŐƌƺŶͲ
ĚĞƚ� ǁƵƌĚĞ͕� ǁĞŝů� ĚŝĞ� DćŶŶĞƌ� ĨĂŶĚĞŶ͕�
ĚĂƐƐ� ƐŝĞ� ĂƵĐŚ� ǁĂƐ� ǌƵ� ďĞƐƉƌĞĐŚĞŶ�
ŚćƩĞŶ͕� ƵŶĚ� ĞƐ� ĚĞƐŚĂůď� ŶŝĐŚƚ� ŶƵƌ� ĞŝͲ
ŶĞŶ�&ƌĂƵĞŶŬƌĞŝƐ�ŐĞďĞŶ�ƐŽůůĞ͘��Ɛ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�
<ƌĞŝƐ͕� ĚĞƌ� ŝŶŚĂůƚůŝĐŚ� ƐĞŚƌ� ŝŶ� ĚŝĞ� dŝĞĨĞ�
ŐĞŚƚ͘ 
hŶĚ�ĚĂŶŶ�ǁĂƌ�ĂƵĐŚ�'ĞƌĚ� ŝŵ�<ŝƌĐŚĞŶͲ
ŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ͘� 'ĞƌĚ� ǁĂƌ� ĞŝŶ� ƐĞŚƌ� ŬůĂͲ

DĂƌŐĂ�ƵŶĚ�'ĞƌĚ�tƵůĨ�ƐŝŶĚ�ǀĞƌƐƚŽƌďĞŶ� 



 

 

ƌĞƌ͕� ƐƚƌƵŬƚƵƌŝĞƌƚĞƌ�ƵŶĚ�ŐƵƚ�ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌͲ
ƚĞƌ� DĞŶƐĐŚ� –� ĚĂƐ� ďƌĂĐŚƚĞ� Ğƌ� ŝŶ� ĚŝĞ�
'ĞŵĞŝŶĚĞůĞŝƚƵŶŐ�ĞŝŶ͕�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ƚĂƚ�ƵŶƐ�
ƐĞŚƌ� ŐƵƚ͘� �ƵŵĂů� Ğƌ� ĂƵĐŚ� ŶŽĐŚ� ĂƵƐŐĞͲ
ƐƉƌŽĐŚĞŶ� ŚƵŵŽƌǀŽůů�ǁĂƌ͕� ĂƵĨ� ƐŽ� ĞŝŶĞ�
ǀĞƌƐĐŚŵŝƚǌƚĞ��ƌƚ͘ 
DĂƌŐĂ� ǁĂƌ� ĚĂŐĞŐĞŶ� ƐĞŚƌ� ǀŝĞů� ĞǆƚƌŽͲ
ǀĞƌƟĞƌƚĞƌ͘�^ŝĞ�ǁĂƌ�ǌƵƉĂĐŬĞŶĚ͕�ŵĂŶĐŚͲ
ŵĂů�ƐƚƌĞŝƚďĂƌ�ƵŶĚ�ƐĐŚƌŽī͕�ĂďĞƌ�ŝŵŵĞƌ�
ƐĞŚƌ�ŚĞƌǌůŝĐŚ͘� 
^Ž� ǁĂƌĞŶ� DĂƌŐĂ� ƵŶĚ� 'ĞƌĚ� ƐĞŚƌ� 
ĞŝŐĞŶĞ͕� ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ� DĞŶƐĐŚĞŶ͕�
ĚŝĞ�ĂďĞƌ�ŐĞƌŶĞ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŝŶ��ƉŽƐƚĞů�
ŵŝƚŵĂĐŚƚĞŶ͘� �͘�͘� ŝŵ� &ƌĞŝǌĞŝƚŬƌĞŝƐ͘� /Ŷ�
ĚŝĞƐĞŵ� <ƌĞŝƐ�ŵĂĐŚƚĞŶ� ĚŝĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�
ƐĞŚƌ� ŬƌĞĂƟǀ� ĂůůĞƐ͕� ǁŽǌƵ� ƐŝĞ� ŝŶ� ŝŚƌĞƌ�
&ƌĞŝǌĞŝƚ� >ƵƐƚ� ŚĂƩĞŶ͘� ^ŝĞ� ŐŝŶŐĞŶ� Ƶ͘Ă͘�
ŐĞƌŶĞ� ŝŶƐ� dŚĞĂƚĞƌ͕� ĂďĞƌ� ƐŝĞ� ƐƉŝĞůƚĞŶ�
ĂƵĐŚ� dŚĞĂƚĞƌ͘� /Ŷ� ĚĞŶ� ϭϵϴϬĞƌ� :ĂŚƌĞŶ�
ǁƵƌĚĞ� ŵŝƚ� ǀŝĞů� ,ŝŶŐĂďĞ� ͣ�ƌƐĞŶ� ƵŶĚ�
^ƉŝƚǌĞŶŚćƵďĐŚĞŶ͞� ŐĞƐƉŝĞůƚ� ŝŶŬůƵƐŝǀĞ�

ĂƵƐŐŝĞďŝŐĞƌ� ͣdŽƵƌŶĞĞ͞� ĚƵƌĐŚ� ĚĞŶ�
>ĂŶĚŬƌĞŝƐ͘ 
 
DĂƌŐĂ� ƵŶĚ� 'ĞƌĚ� ƉƌćŐƚĞŶ� ƵŶƐĞƌĞ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞ͕� ƐŝĞ�ŚĂďĞŶ�ŚŝĞƌ� ǀŝĞůĞƐ�ĞƌŵƂŐͲ
ůŝĐŚƚ͕� ŵŝƚŐĞŵĂĐŚƚ� ƵŶĚ� ŐĞƐƚćƌŬƚ͘� hŶĚ�
ƐŝĞ�ŚĂďĞŶ�ĨƌƺŚ�ĞƌŬĂŶŶƚ͕�ĚĂƐƐ�ŝŚƌ�>ĞďĞŶ�
ĞŶĚůŝĐŚ� ŝƐƚ͘�^ŝĞ�ǁŽůůƚĞŶ� ŝŚƌĞ��Ğŝƚ�ŶŝĐŚƚ�
ǀĞƌŐĞƵĚĞŶ͘� tĂƐ� ƐŝĞ� ŵĂĐŚƚĞŶ͕� ƐŽůůƚĞ�
ZĞůĞǀĂŶǌ� ŚĂďĞŶ͘� �ĂƌƺďĞƌ� ŚĂďĞŶ� ƐŝĞ�
ƐĞŚƌ� ďĞǁƵƐƐƚ� ŶĂĐŚŐĞĚĂĐŚƚ� ƵŶĚ� ŝŚƌ�
>ĞďĞŶ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ŐĞƐƚĂůƚĞƚ͘ 
 
tŝƌ� ǀĞƌŵŝƐƐĞŶ� ƐŝĞ� ƐĞŚƌ� ƵŶĚ� ƐŝŶĚ� ĨƌŽŚ�
ǌƵ�ǁŝƐƐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ƐŝĞ�ũĞƚǌƚ�ŐĂŶǌ�ŝŶ�'ŽƩĞƐ�
,ĂŶĚ�ƐŝŶĚ͘ 
 

�ůĂƵƐ�^ĐŚĞŋĞƌ�ŝŵ�EĂŵĞŶ�ĚĞƐ� 
<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚƐ 

Ϯϱ 
E��«Ùç¥�  



 

 

�ŝĞƐĞ� EĂĐŚƌŝĐŚƚ� ŚĂƚ� ƵŶƐ� ŝŶ� �ƉŽƐƚĞů�
�ŶĨĂŶŐ� ĚĞƐ� :ĂŚƌĞƐ� ƐĞŚƌ� ŐĞƚƌŽīĞŶ͘� �ƌ�
ƐƚĂƌď�ĨƌƺŚ�ŵŽƌŐĞŶƐ�ĂŶ�ĞŝŶĞŵ�^ŽŶŶƚĂŐ͕�
ĚĞƌ�ũĂ�ĚĞƌ�dĂŐ�ĚĞƌ��ƵĨĞƌƐƚĞŚƵŶŐ�ŝƐƚ͘ 
DŝĐŚĞů� ŚĂƩĞ� ĞŝŶĞ� <ƌĞďƐĞƌŬƌĂŶŬƵŶŐ͕�

ŬƵƌǌ� ǀŽƌ�
tĞŝŚŶĂĐŚͲ
ƚĞŶ�ǁĂƌ� ŝŚŵ�
ŬůĂƌ͕� ĚĂƐƐ� Ğƌ�
ďĂůĚ�ƐƚĞƌďĞŶ�
ǁƺƌĚĞ͘� �ƌ�
ŚĂƚ� ĚŝĞƐĞ�
�Ğŝƚ�ŐĞŶƵƚǌƚ͕�
ĚĞŶŶ� Ğƌ�
ǁŽůůƚĞ�ŐĞƌŶĞ�
�ďƐĐŚŝĞĚ�
ŶĞŚŵĞŶ�ǀŽŶ�
ĞŝŶŝŐĞŶ�
DĞŶƐĐŚĞŶ� –�
ĂƵĐŚ� ǁĞŶŶ�

Ğƌ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ĚŝĞ�<ƌĂŌ� Ĩƺƌ�ĂůůĞ�ŚĂƩĞ͘�
<Ƶƌǌ� ǀŽƌ� ĚĞƌ� :ĂŚƌĞƐǁĞŶĚĞ� ŬŽŶŶƚĞ� ŝĐŚ�
ŶŽĐŚ�ďĞŝ� ŝŚŵ� ƐĞŝŶ͕�ǁŝƌ�ŚĂďĞŶ�ǀŝĞů� ŐĞͲ
ƐƉƌŽĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ŐĞďĞƚĞƚ͘ 
 
DŝĐŚĞů� <ƌĂƵƘ� ;ĚĞƌ� ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�DŝĐŚĂĞů�
ŚŝĞƘͿ� ǁĂƌ� ǀĞƌŚĞŝƌĂƚĞƚ͕� ŚĂƩĞ� ǌǁĞŝ� 
<ŝŶĚĞƌ�ƵŶĚ�ǁĂƌ�ĚŝĞ�ŵĞŝƐƚĞ��Ğŝƚ�ƐĞŝŶĞƐ�
�ĞƌƵĨƐůĞďĞŶƐ� �ĞƚƌŝĞďƐůĞŝƚĞƌ� ďĞŝ� 
dĞƐŵĞƌ� ;DĞƌĐĞĚĞƐͿ͘� ^ĞŝŶ� ^ŽŚŶ� 
ŵĞŝŶƚĞ͕� Ğƌ� ŚĂďĞ� ͣ�ĞŶǌŝŶ� ŝŵ� �ůƵƚ͞� 
ŐĞŚĂďƚ͘� 
�ŝĞ� ŵĞŝƐƚĞŶ� DĞŶƐĐŚĞŶ� ŚĂďĞŶ� ŝŚŶ�
ĂďĞƌ� ǀĞƌŵƵƚůŝĐŚ� ĂůƐ� ZĂĚĨĂŚƌĞƌ� ǀŽƌ� 
�ƵŐĞŶ͘�DŝĐŚĞů� ĨƵŚƌ�ďŝƐ� ŝŶƐ�ŚŽŚĞ��ůƚĞƌ�

ŵŝƚ� ƐĞŝŶĞŵ� ZĞŶŶƌĂĚ� ƐĞŚƌ� ƐĐŚŶĞůů�
ĚƵƌĐŚ� �ŝƘĞŶĚŽƌĨ͘� �ƌ� ǁĂƌ� ĞŝŶ� ďĞƐĐŚĞŝͲ
ĚĞŶĞƌ�DĞŶƐĐŚ͕� ĚĞƌ� ĞŝŶĞ� ŐƌŽƘĞ�tĞƌƚͲ
ƐĐŚćƚǌƵŶŐ�ŚĂƩĞ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ͕�ǁĂƐ�Ğƌ�ďĞƐĂƘ͕�
ƵŶĚ� ĚĂƐ͕� ǁĂƐ� Ğƌ� ƐĐŚĂīĞŶ� ŬŽŶŶƚĞ͘� �ƌ�
ǁĂƌ� ŚƵŵŽƌǀŽůů͕� ŽŌ� ŝƌŽŶŝƐĐŚ͕� ƐĞŚƌ� ĚŝͲ
ƌĞŬƚ� –� ƵŶĚ� Ğƌ� ƚƌĂŶŬ� ŐĞƌŶĞ� ŬĂůƚĞŶ�
<ĂīĞĞ͘ 
/Ŷ� �ƉŽƐƚĞů�ǁĂƌ�DŝĐŚĞů� Ĩƺƌ� ǀŝĞůĞ� :ĂŚƌĞ�
ĚĞƌ�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ� ŝŵ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞͲ
ƌĂƚ�ƵŶĚ�ŝŵ�sŽƌƐƚĂŶĚ�ĚĞƐ��ƉŽƐƚĞů�Ğ͘s͘� 
�ƌ� ǁĂƌ� ĞŝŶ� WƌŽďůĞŵůƂƐĞƌ͕� ƵŶĚ� ƐĞŝŶĞ�
�ƌďĞŝƚ�ǁĂƌ�Ĩƺƌ�ŵŝĐŚ�ĞŝŶ�ŐƌŽƘĞƌ�^ĞŐĞŶ͕�
ĚĞŶŶ�Ğƌ�ŚŝĞůƚ�ŵŝƌ�ŝŶ�ǀŝĞůĞŶ��ŝŶŐĞŶ�ĚĞŶ�
ZƺĐŬĞŶ�ĨƌĞŝ͘�DŝĐŚĞů�ĞƌĨĂŶĚ�ĚŝĞ�ͣ�ŬƟŽŶ�
ϯϱϬ͕͞� ĂůƐ� ĚŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ĮŶĂŶǌŝĞůů� Ăŵ�
�ŽĚĞŶ�ǁĂƌ�–�ĂƵĐŚ�ĚĂŶŬ�ƐĞŝŶĞƐ��ŝŶƐĂƚͲ
ǌĞƐ� ŐĞŚƚ� ĞƐ� ƵŶƐ� ŚĞƵƚĞ� ƐŽ� ŐƵƚ͘� /Ŷ� ĚĞƌ�
tĞŝŚŶĂĐŚƚƐǌĞŝƚ� ƐĐŚƌŝĞď� Ğƌ� ďŝƐ� ǌƵ� ϭϴϬ�
ŽŌ� ƐĞŚƌ� ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ� �ĂŶŬĞƐďƌŝĞĨĞ͘� �ƌ�
ŶĂŚŵ�ƐŝĐŚ��Ğŝƚ͕�ũĞĚĞŶ�ǁĂŚƌǌƵŶĞŚŵĞŶ͘�
hŶĚ� Ğƌ� ůĞŝƚĞƚĞ� ĞŝŶĞŶ� ,ĂƵƐŬƌĞŝƐ͕� ĚĞŶŶ�
Ğƌ� ǁŽůůƚĞ͕� ĚĂƐƐ� DĞŶƐĐŚĞŶ� 'ŽƩ� ǁŝƌŬͲ
ůŝĐŚ�ŬĞŶŶĞŶ�ůĞƌŶĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘ 
 
DŝĐŚĞů� ŚĂƚ� ŶŽĐŚ� ǀŝĞů�ŵĞŚƌ� ŝŶ��ƉŽƐƚĞů�
ŐĞŵĂĐŚƚ͘� tŝƌ� ƐŝŶĚ� ƐĞŚƌ� ƚƌĂƵƌŝŐ� ƵŶĚ�
ǀĞƌŵŝƐƐĞŶ� ŝŚŶ� ƐĞŚƌ͘� �ƌ� ŝƐƚ� ŝŵ� sĞƌ-
ƚƌĂƵĞŶ�ĚĂƌĂƵĨ�ŐĞƐƚŽƌďĞŶ͕�ĚĂƐƐ�Ğƌ�ũĞƚǌƚ�
ŝŵ�,ĂƵƐ�'ŽƩĞƐ�ǁĞŝƚĞƌůĞďƚ͘ 
 

�ůĂƵƐ�^ĐŚĞŋĞƌ�ŝŵ�EĂŵĞŶ�ĚĞƐ� 
<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚƐ� 

E��«Ùç¥� 
Ϯϲ 

DŝĐŚĞů�<ƌĂƵƘ�ŝƐƚ�ǀĞƌƐƚŽƌďĞŶ� 



 

 

Ϯϳ 
E��««�½ã®¦»�®ã 

�ĞƐĐŚćŌŝŐƚ� ^ŝĞ� ͬ� �ŝĐŚ� ĚĂƐ� dŚĞŵĂ�
EĂĐŚŚĂůƟŐŬĞŝƚ͍� ^Ğŝƚ� ,ĞƌďƐƚ� Őŝďƚ� ĞƐ� ŝŶ�
�ƉŽƐƚĞů�ĞŝŶĞ�'ƌƵƉƉĞ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ŝŶ�ƵŶƌĞͲ
ŐĞůŵćƘŝŐĞŶ� �ďƐƚćŶĚĞŶ� ƚƌŝŏ͕� Ƶŵ�
ŬŽŶŬƌĞƚĞ� �ŬƟŽŶĞŶ� ǌƵŵ�
dŚĞŵĂ� EĂĐŚŚĂůƟŐŬĞŝƚ�
ǀŽƌǌƵďĞƌĞŝƚĞŶ� ƵŶĚ�
ĚƵƌĐŚǌƵĨƺŚƌĞŶ͘� 'ŝŶŐ� ĞƐ�
ůĞƚǌƚĞƐ�DĂů� Ƶŵ� WůĂƐƟŬͲ
ǀĞƌŵĞŝĚƵŶŐ͕� ƐŝŶĚ� ĚŝĞ�
dŚĞŵĞŶ�ĚŝĞƐĞƐ�DĂů�ĚĞƌ�
ďĞǁƵƐƐƚĞ� �ŝŶŬĂƵĨ� ǀŽŶ�
>ĞďĞŶƐŵŝƩĞůŶ� ƵŶĚ� ŇĞŝƐĐŚͲ
ĂƌŵĞ� �ƌŶćŚƌƵŶŐ͘� �ĂǌƵ� ĮŶĚĞŶ�
ĚƌĞŝ� dŚĞŵĞŶĂďĞŶĚĞ� ŝŵ�Dćƌǌ� ƐƚĂƩ͕�
ǌƵ� ĚĞŶĞŶ� ĂůůĞ� /ŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚĞŶ� ũĞĚĞŶ� 
�ůƚĞƌƐ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ�ƐŝŶĚ͘ 
 
�ŝĞ��ďĞŶĚĞ�ĮŶĚĞŶ�ƐƚĂƩ͗� 
DŽŶƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϭϲ͘�ƵŶĚ�Ϯϯ͘�Dćƌǌ� 
Ƶŵ�ϭϵ͗ϯϬ�hŚƌ�ŝŵ�'ƌƵƉƉĞŶƌĂƵŵ� 
ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ͕�ƐŽǁŝĞ� 
DŽŶƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϯϬ͘�Dćƌǌ�Ƶŵ�ϭϴ͗ϬϬ�hŚƌ�
ŝŶ�ĚĞƌ�^ĐŚƵůŬƺĐŚĞ�ĚĞƌ�^ƚĂĚƩĞŝůƐĐŚƵůĞ�
�ŚĞƐƚŽƌĨĞƌ� tĞŐ� ;ďŝƩĞ� ǀŽƌŚĞƌ� ĂŶ-
ŵĞůĚĞŶͿ 
 
�ŝĞ�dŚĞŵĞŶ�ŝŵ��ŝŶǌĞůŶĞŶ͗ 
DŽŶƚĂŐ͕� ĚĞŶ� ϭϲ͘� Dćƌǌ͕� ϭϵ͗ϯϬ� hŚƌ͗�
ͣZŝƐŝŬŽ�ǀĞŐĞƚĂƌŝƐĐŚ͍͞ 
sŽŶ� PŬŽƚƌŽƉŚŽůŽŐŝŶ� �ƌŝƩĂ� ZŝĞƚǌŬĞ�
ůĂƐƐĞŶ� ǁŝƌ� ƵŶƐ� ĞƌŬůćƌĞŶ͕� ǁŽƌĂƵĨ� ŵĂŶ�
ďĞŝ� ĚĞƌ� hŵƐƚĞůůƵŶŐ� ĂƵĨ� ǀĞŐĞƚĂƌŝƐĐŚĞ�

<ŽƐƚ�ĂĐŚƚĞŶ�ƐŽůůƚĞ͘��ĂǌƵ�Őŝďƚ�ĞƐ�ůĞĐŬĞͲ
ƌĞ�ǀĞŐĞƚĂƌŝƐĐŚĞ�ƵŶĚ�ǀĞŐĂŶĞ�^ŶĂĐŬƐ͘ 
 
DŽŶƚĂŐ͕� ĚĞŶ� Ϯϯ͘� Dćƌǌ͕� ϭϵ͗ϯϬ� hŚƌ͗�

ͣ/ŵ��ŝŶŬĂƵĨƐ-ĚƐĐŚƵŶŐĞů͞ 
,ŝĞƌ�ŐĞŚƚ�ĞƐ�Ƶŵ�&ƌĂŐĞŶ�ǁŝĞ�
ͣtĞůĐŚĞ� ^ŝĞŐĞů� Őŝďƚ� ĞƐ�
ƵŶĚ� ǁĂƐ� ďĞƐĐŚĞŝŶŝŐĞŶ�
ƐŝĞ͍͞� ͣtĞůĐŚĞ� ͣ&ĂůůĞŶ͞�
Őŝďƚ� ĞƐ͕� ĂůƐŽ� ǀĞƌŵĞŝŶƚůŝĐŚ�
ŐƵƚĞ� WƌŽĚƵŬƚĞͬ>ƂƐƵŶŐĞŶ͕�
ĚŝĞ� ĚŽĐŚ� ŶŝĐŚƚ� ŐƵƚ� ƐŝŶĚ͍͞�
ͣtŝĞ�ŬĂŶŶ�ŝĐŚ�ǁŝƌŬůŝĐŚ�ŐƵƚ�

ĞŝŶŬĂƵĨĞŶ͍͞� ƵŶĚ� ͣtĞůĐŚĞ� �ŝŶͲ
ŬĂƵĨƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� Őŝďƚ� ĞƐ� ǀŽƌ� Kƌƚ͍͘͞�
tŝƌ�ǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ǌƵ�ĚŝĞƐĞŵ�dŚĞŵĂ�ĞŝŶĞ�
&ĂĐŚƉĞƌƐŽŶ�ĞŝŶǌƵůĂĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ƵŶƐ� ŝŶƐƉŝͲ
ƌŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ǁĞŝƚĞƌŚĞůĨĞŶ�ŬĂŶŶ͘ 
 
DŽŶƚĂŐ͕� ĚĞŶ� ϯϬ͘Dćƌǌ͕� ϭϴ͗ϬϬ� hŚƌ� ŝŶ�
ĚĞƌ� ^ĐŚƵůŬƺĐŚĞ� ĚĞƌ� ^ƚĂĚƩĞŝůƐĐŚƵůĞ�
�ŚĞƐƚŽƌĨĞƌ�tĞŐ 
ZĂŶ� ĂŶ� ĚĞŶ� ,ĞƌĚ� ƵŶĚ� ĂƵƐƉƌŽďŝĞƌĞŶ͊�
tŝƌ� ŬŽĐŚĞŶ� ǌƵƐĂŵŵĞŶ� ĞŝŶ� ǀĞŐĞ-
ƚĂƌŝƐĐŚĞƐ�DĞŶƺ͘�hŶŬŽƐƚĞŶďĞŝƚƌĂŐ� ĐĂ͘� 
ϱ� �ƵƌŽ͘� ,ŝĞƌĨƺƌ� ŝƐƚ� ĞŝŶĞ� �ŶŵĞůĚƵŶŐ�
ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ� ƺďĞƌ� ĚĂƐ� 'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ�
ŽĚĞƌ� &Ğůŝǆ� 'ĞŚƌŝŶŐ͕� <ŽŶƚĂŬƚĚĂƚĞŶ� 
ƐŝĞŚĞ�ůĞƚǌƚĞ�^ĞŝƚĞ͘ 
 

:ƵůŝĂ�,ƵƐƵŶŐ 

EĂĐŚŚĂůƟŐ͕�ŇĞŝƐĐŚĂƌŵ�ƵŶĚ�ůĞĐŬĞƌ�–�ŶćĐŚƐƚĞƐ�EĂĐŚ-
ŚĂůƟŐŬĞŝƚƐƉƌŽũĞŬƚ�ŝŶ��ƉŽƐƚĞů�ŝŵ�Dćƌǌ 



 

 

tĞƌ� ŝƐƚ� dŝŵ�tĞďĞƌ͕� ďŝƩĞ� ĞŝŶĞ� ŬƵƌǌĞ�
sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ 

/ĐŚ�ďŝŶ�dŝŵ͕�Ϯϳ�:ĂŚƌĞ͕��ůĞŬƚƌŽŶŝŬĞƌ�ƵŶĚ�
ǁŽŚŶĞ� ŝŶ� �ŝƘĞŶĚŽƌĨ͘� /ĐŚ� ŚĂďĞ� ǌǁĞŝ�
'ĞƐĐŚǁŝƐƚĞƌ͕�ĚŝĞ�ůĂŶŐĞ��Ğŝƚ�ŝŵ�ͣ&ĂĐĞ�Ϯ�
&ĂŝƚŚ͞�ĂŬƟǀ�ǁĂƌĞŶ͘�/ĐŚ�ďŝŶ�ůĞĚŝŐ͘�� 

^Ğŝƚ�ǁĂŶŶ�ƵŶĚ�ǁĂƌƵŵ�ŐĞŚƂƌƐƚ��Ƶ�ǌƵƌ�
�ƉŽƐƚĞůŐĞŵĞŝŶĚĞ͍ 

/ĐŚ� ŐĞŚƂƌĞ� ƐĞŝƚ� ŵĞŝŶĞŵ� <ŽŶĨĞƌ-
hŶƚĞƌƌŝĐŚƚ� ǌƵ� �ƉŽƐƚĞů͘� <ŽŶĮƌŵŝĞƌƚ�
ǁƵƌĚĞ� ŝĐŚ� ϮϬϬϲ͕� ƵŶĚ� ƐĞŝƚĚĞŵ� ďŝŶ� ŝĐŚ�
ĂŶ�ǀŝĞůĞŶ�^ƚĞůůĞŶ�ĚĂďĞŝ͘���ƉŽƐƚĞů�ŝƐƚ�Ĩƺƌ�
ŵŝĐŚ� ƐŽ� ǁĂƐ� ǁŝĞ� ĞŝŶĞ� ǌǁĞŝƚĞ� ,ĞŝŵĂƚ�
ŐĞǁŽƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ŬĂŵ�ƐŽ͗�EĂĐŚ�ĞŝŶĞƌ�
^ĐŚǁĞĚĞŶ-<ŽŶĨĞƌ-&ƌĞŝǌĞŝƚ� ƵŶĚ� ĚĞŵ�
�ďƐĐŚůƵƐƐǁŽĐŚĞŶĞŶĚĞ� ĂƵĨ� ĚĞŵ� ZĞŝͲ
ŚĞƌŚŽƌƐƚ� ƐĂƘĞŶ� ǁŝƌ� ŝŶ� ĚĞƌ� <ĂƉĞůůĞ͘�
�ƌĂƵƘĞŶ�ŐĞǁŝƩĞƌƚĞ�ƵŶĚ�ƌĞŐŶĞƚĞ�ĞƐ�ŝŶ�
^ƚƌƂŵĞŶ͘� tŝƌ� ƐĂƘĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� ƐŝĐŚĞƌĞŶ͕�
ƚƌŽĐŬĞŶĞŶ�<ĂƉĞůůĞ�ƵŶĚ� ƐĂŶŐĞŶ� � ͣ>ŝĐŚƚ�
ďƌŝĐŚƚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ��ƵŶŬĞůŚĞŝƚ͞�ƵŶĚ�ͣ^Ğŝ�
ďĞŚƺƚĞƚ͕͞�ĚĂ�ƐƉƺƌƚĞ�ŝĐŚ�ŐĂŶǌ�ƉůƂƚǌůŝĐŚ͕�
ĚĂƐƐ� 'ŽƩ� ĚĂ� ŝƐƚ� ƵŶĚ� ƵŶƐ� ďĞƐĐŚƺƚǌƚ͘�
�ĂƐ�ǁĂƌ�ĚĂŶŶ�ĂƵĐŚ�ĚĞƌ��ŶĨĂŶŐ�ŵĞŝŶĞƐ�

'ůĂƵďĞŶƐ͘�tĞŶŶ� ŝĐŚ� ŚĞƵƚĞ� ĚŝĞƐĞ� >ŝĞͲ
ĚĞƌ�ŚƂƌĞ�ŽĚĞƌ�ƐŝŶŐĞ͕�ŬƌŝĞŐĞ�ŝĐŚ�ŝŵŵĞƌ�
ŶŽĐŚ� ĞŝŶĞ� 'ćŶƐĞŚĂƵƚ� ƵŶĚ� ĞƌŝŶŶĞƌĞ�
ŵŝĐŚ�ĂŶ�ĚĞŶ�ZĞŝŚĞƌŚŽƌƐƚ͘ 

�Ƶ� ďŝƐƚ� ĞŝŶĞƌ� ĚĞƌ� ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞŶ�
DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ͖� ĞƌǌćŚů� ŵĂů� ǁĂƐ� �Ƶ� ŝŶ�
�ƉŽƐƚĞů�ŵĂĐŚƐƚ͘ 

/ĐŚ� ďŝŶ� ĞŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚ� ƚćƟŐ� ƵŶĚ� ǌǁĂƌ�
ǀŽƌǁŝĞŐĞŶĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�dĞĐŚŶŝŬ͘�/ĐŚ�ďŝŶ�ŝŵ�
WƵŶŬƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ĚĞƌ� �ĞƌĞŝĐŚƐůĞŝƚĞƌ�
Ĩƺƌ�ĚĂƐ�>ŝĐŚƚ�ƵŶĚ�ŚĂďĞ�ĚĂƐ�ĂƵĐŚ�ũĂŚƌĞͲ
ůĂŶŐ� ďĞŝŵ� &ĂĐĞ� Ϯ� &ĂŝƚŚ� ŐĞŵĂĐŚƚ͘�tŝƌ�
ŚĂďĞŶ� ǀŽƌ� ĞŝŶŝŐĞŶ� :ĂŚƌĞŶ� ĞŝŶĞ� ŶĞƵĞ�
>ŝĐŚƚĂŶůĂŐĞ� ŝŶƐƚĂůůŝĞƌƚ͖� ĚĂ�ǁĂƌ� ŝĐŚ�ŵŝƚ�
ĚĂďĞŝ� ƵŶĚ� ŚĂďĞ� ĚĂƐ� ĂůůĞƐ� ĂƵĨŐĞďĂƵƚ͘�
/ĐŚ� ŵĂĐŚĞ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� dĞĐŚŶŝŬ� Ĩƺƌ� ^ŽŶͲ
ĚĞƌĞǀĞŶƚƐ� ǁŝĞ� ǌ͘�͘� ĚĂƐ� ,ĞŝƐĞŶďĞƌŐͲ
ŬŽŶǌĞƌƚ͘� hŶĚ� ŝĐŚ� ŵĂĐŚĞ� ŵŝƚ� DĂƌŝŽŶ�
<ŶƵƚŚ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ�ĚŝĞ�<ƺĐŚĞŶůĞŝƚƵŶŐ͘ 

�ĂƐ�ǁĂƐ��Ƶ�ŵĂĐŚƐƚ�ŚĂƚ�ŐĂŶǌ�ǀŝĞů�ŵŝƚ�
dĞĐŚŶŝŬ� ǌƵ� ƚƵŶ͖� ǁŝĞ� ŚĂƐƚ� �Ƶ� �ŝƌ� ĚĂƐ�
ĂŶŐĞĞŝŐŶĞƚ͍ 

:Ă͕� dĞĐŚŶŝŬ� ŚĂƚ� ŵŝĐŚ� ƐĐŚŽŶ� ƐĞŝƚ� <ŝŶͲ
ĚĞƌƚĂŐĞŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚ͘� �ĞƐŚĂůď� ǁƵƌĚĞ�

�ƵƘĞŶŵƺŚůĞŶŐĞƐƉƌćĐŚ 

d®Ã�t���Ù �çÝÝ�ÄÃì«½� 
Ϯϴ 

6HLW��EHU����-DKUHQ�PLW�6LFKHUKHLW�I�U�6LH�GD� 
��6FKO�VVHO�VRIRUW���(LQEUXFKVFKXW]��$ODUPDQODJHQ 
��=XWULWWVNRQWUROOV\VWHPH���7�UHQ�|IIQHQ�VRIRUW 
��%HUDWXQJ���0RQWDJH���%HVFKLOGHUXQJHQ 

*UR�HU�6FKLSSVHH��� 
������+DPEXUJ 

7HOHIRQ�����-�������� 
)D[�����-����������� 

LQIR#NULELH�GH 
ZZZ�NULELH�GH 

+�-*��%LHQHN�*PE+�����6FKORVV-�XQG�6LFKHUKHLWVFHQWHU 



 

 

Ϯϵ 

ŝĐŚ� �ůĞŬƚƌŽŶŝŬĞƌ͘� �ƵƌĐŚ� ĚĞŶ� �ĞƌƵĨ� ŝƐƚ�
ĚĂƐ� ĚĂŶŶ� ŝŵŵĞƌ�ŵĞŚƌ� ŐĞǁŽƌĚĞŶ͘� /ĐŚ�
ŚĂďĞ�ĞŝŶĞ��ƵƐďŝůĚƵŶŐ�ĂůƐ��ůĞŬƚƌŽŶŝŬĞƌ�
ŐĞŵĂĐŚƚ�ƵŶĚ�ǁĂƌ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ��ůĞŬƚͲ
ƌŽŶŝŬĞƌ� Ĩƺƌ� �ĞƚƌŝĞďƐƚĞĐŚŶŝŬ͘� /ĐŚ� ŚĂďĞ�
Ĩƺƌ� ŐƌƂƘĞƌĞ� &ŝƌŵĞŶ� ^ĐŚĂůƚƐĐŚƌćŶŬĞ�
ŐĞďĂƵƚ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� WƌƺĨƵŶŐĞŶ� ĚƵƌĐŚ-
ŐĞĨƺŚƌƚ͘� �ůůĞƐ� ǁĂƐ� ŝŶ� ĚŝĞ� ^ƚĞĐŬĚŽƐĞ�
ŬŽŵŵƚ͕� ŚĂďĞ� ŝĐŚ� ŐĞƉƌƺŌ͘� hŶĚ� ŝŶ�
�ƉŽƐƚĞů�ŝƐƚ�ĚĂƐ�ũĂ�ƐŽ�ćŚŶůŝĐŚ͘�^Ž�ďŝŶ�ŝĐŚ�
ŝŶ��ƉŽƐƚĞů�ǌƵƌ�dĞĐŚŶŝŬ�ŐĞŬŽŵŵĞŶ͘�� 

�Ɛ�ǁĞƌĚĞŶ� ũĂ� ŝŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ĂƵĐŚ� Ĩƺƌ�
ĚŝĞ� dĞĐŚŶŝŬ� DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ� ƵŶĚ� DŝƚĂƌͲ
ďĞŝƚĞƌŝŶŶĞŶ� ŐĞƐƵĐŚƚ͖� ŬĂŶŶ� ĚĂƐ� ũĞĚĞƌ�
ůĞƌŶĞŶ͍ 

sŽƌ� ĂůůĞŵ�ďĞŝ� ĚĞŵ�dŚĞŵĂ� >ŝĐŚƚ� ŬĂŶŶ�
ũĞĚĞ� ƵŶĚ� ũĞĚĞƌ� ĂƵĨ� ŵŝĐŚ� ǌƵŬŽŵŵĞŶ͘�
/ĐŚ�ŵĂĐŚĞ�ĚĂŶŶ�ĞŝŶĞ��ŝŶǁĞŝƐƵŶŐ͘�hŶͲ
ƐĞƌĞ�>ŝĐŚƚĂŶůĂŐĞ�ŝƐƚ�ƐŽ�ŬŽŶǌŝƉŝĞƌƚ͕�ĚĂƐƐ�
ƐŝĞ�ǁŝƌŬůŝĐŚ� ũĞĚĞƌ�ďĞĚŝĞŶĞŶ�ŬĂŶŶ͘�tŝƌ�
ĨƌĞƵĞŶ� ƵŶƐ� ƺďĞƌ� ũĞĚĞ� ƵŶĚ� ũĞĚĞŶ͕� ĚĞƌ�
ŵŝƚŵĂĐŚĞŶ�ǁŝůů͘ 

tĂƌƵŵ�ŵĂĐŚƐƚ��Ƶ�ĚĂƐ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ͕��Ƶ�
ŝŶǀĞƐƟĞƌƐƚ� ũĂ� ƵŶŚĞŝŵůŝĐŚ� ǀŝĞů� �Ğŝƚ� ŝŶ�
�ƉŽƐƚĞů͍ 

:Ă͕�ĚĂƐ�ŵĂĐŚƚ�ŵŝƌ�ŐĂŶǌ�ǀŝĞů��^ƉĂƘ͘�hŶĚ�
ĚŝĞ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ� ǀŽŶ� ĚĞŶ� WĂƐƚŽƌĞŶ͕�
ĚŝĞ� ŝĐŚ� ŝŵŵĞƌ� ǁŝĞĚĞƌ� ďĞŬŽŵŵĞ͕� ŝƐƚ�
ĞŝŶĨĂĐŚ� ĞƚǁĂƐ� ŐĂŶǌ� �ĞƐŽŶĚĞƌĞƐ͘� �ĂƐ�
ŝƐƚ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚ͕�ǁĂƌƵŵ�ŝĐŚ�ƐĐŚŽŶ�ƐŽůĂŶͲ
ŐĞ� ŝŶ��ƉŽƐƚĞů�ďŝŶ͘� /Ŷ��ƉŽƐƚĞů�ŬĂŶŶ� ŝĐŚ�
ͣŝĐŚ͞� ƐĞŝŶ� ƵŶĚ� ŵĞŝŶĞŶ� 'ůĂƵďĞŶ� ƐŽ�
ĂƵƐůĞďĞŶ͕�ǁŝĞ�ŝĐŚ�ŝŚŶ�Ĩƺƌ�ƌŝĐŚƟŐ�ŚĂůƚĞ͕�
ŽŚŶĞ�'ƌĞŶǌĞŶ�ŐĞƐĞƚǌƚ�ǌƵ�ďĞŬŽŵŵĞŶ  ͘

tĞŶŶ� �Ƶ� ŶŝĐŚƚ� ŝŶ� �ƉŽƐƚĞů� ďŝƐƚ͕� ǁĂƐ�
ŵĂĐŚƐƚ��Ƶ�ĚĂŶŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŐĞƌŶĞ͍ 

/ĐŚ� ďŝŶ� ƐĞŚƌ� ǀŝĞů� ŵŝƚ� 'ĞŽĐĂĐŚŝŶŐ� ƵŶͲ
ƚĞƌǁĞŐƐ�ƵŶĚ�ĂƵĐŚ�ƐĞŚƌ�ŐĞƌŶ�ďĞŝŵ�,^s�
ŝŵ�^ƚĂĚŝŽŶ͕�ƚƌŽƚǌ�Ϯ͘�>ŝŐĂ͘�/ĐŚ�ĨĂŚƌĞ�ŵŝƚ�
ŝŶƐ� �ďĞŶƚĞƵĞƌůĂŐĞƌ� ƵŶĚ� ďŝŶ� ŐĞƌŶĞ� ŝŶ�
ĚĞƌ�EĂƚƵƌ�ƵŶƚĞƌǁĞŐƐ͘�� 

tŝƌ�ŵĞŝŶĞŶ� ũĂ� ŝŵŵĞƌ͕��ƉŽƐƚĞů� ŝƐƚ�ĞŝͲ
ŶĞ��ƚŽůůĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ͖�ǁĂƐ�ŬƂŶŶƚĞƐƚ��Ƶ�
�ŝƌ�ŶŽĐŚ�ƚŽůůĞƌ�ǀŽƌƐƚĞůůĞŶ͍ 

�ĂƐ� ŝƐƚ� ĞŝŶĞ� ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞ� &ƌĂŐĞ͘� EŽĐŚ�
ƚŽůůĞƌ͍� :Ă͕� ĞƐ� Őŝďƚ� �ĞƌĞŝĐŚĞ͕� ĚŝĞ� ŵĂŶ�
ŶŽĐŚ�ĂƵƐďĂƵĞŶ�ŬƂŶŶƚĞ͘��Ă� ŝƐƚ�ĚŝĞ��ƌͲ
ďĞŝƚ� ŵŝƚ� ĚĞƌ� :ƵŐĞŶĚ� ŶĂĐŚ� ĚĞƌ� <ŽŶĮƌͲ
ŵĂƟŽŶ͕�ĂůƐŽ� ŝŵ� ũƵŶŐĞŶ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶͲ
ĂůƚĞƌ͘��ĂĨƺƌ�Őŝďƚ�ĞƐ�ũĂ�ũĞƚǌƚ�ĞŝŶĞŶ�ŶĞƵͲ
ĞŶ� �ƵĨŐĂďĞŶďĞƌĞŝĐŚ͘� �ƵĐŚ� ĚŝĞ�DŝƚĂƌͲ
ďĞŝƚĞƌ� ĂƵƐ� ĚĞŵ� &ĂĐĞ� Ϯ� &ĂŝƚŚ� ŝŶ� ĚŝĞ�
WƵŶŬƚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ� ǌƵ� ŝŶƚĞŐƌŝĞƌĞŶ͕� ŝƐƚ�
ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ǀŽůů�ŐĞůƵŶŐĞŶ͘ 

'ĞƌŚĂƌĚ��ƺĐŬĞƌ 

d®Ã�t���Ù '�ÝÖÙ��«  



 

 

E�ç�Ý��çÝ��ÖÊÝã�½  
ϯϬ 

�ĞƌǇĂ�EŽĂĐŬ�ŐĞŚƚ�ŝŶ��ůƚĞƌŶǌĞŝƚ�–� 
�ŝƌŐŝƚ�'ĞƌǁŝĞŶ�ŚŝůŌ�ƵŶƐ 

�ĞƌǇĂ� EŽĂĐŬ� ĞƌǁĂƌƚĞƚ�
ŵŝƚ� ŝŚƌĞŵ� DĂŶŶ� /Śƌ�
ĚƌŝƩĞƐ� <ŝŶĚ͘� tŝƌ� ǁƺŶͲ
ƐĐŚĞŶ� ĂůůĞƐ� ĞƌĚĞŶŬůŝĐŚ�
'ƵƚĞ͊� ^ŝĞ� ǁŝƌĚ� ǀŽƌĂƵƐͲ
ƐŝĐŚƚůŝĐŚ� ďŝƐ� ǌƵŵ�
ϯϭ͘ϱ͘ϮϬϮϭ� ŝŶ� �ůƚĞƌŶǌĞŝƚ�
ƐĞŝŶ͘� /Ŷ�ĚŝĞƐĞƌ��Ğŝƚ�ǁŝƌĚ�
�ŝƌŐŝƚ� 'ĞƌǁŝĞŶ� ĂƵƐ� ƵŶͲ
ƐĞƌĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ĞŝŶĞŶ�

dĞŝů� ĚĞƌ� ^ƚĞůůĞ� ǀĞƌƚƌĞƚĞŶ͘� �ĂĨƺƌ� ƐŝŶĚ�
ǁŝƌ� ƐĞŚƌ�ĚĂŶŬďĂƌ͊��ŝĞ�PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ�
ĚĞƐ� 'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽƐ� ćŶĚĞƌŶ� ƐŝĐŚ� ŝŶ�
ĚŝĞƐĞƌ��Ğŝƚ�ǁŝĞ�ĨŽůŐƚ͗�DŽ͕�&ƌ͗�ϵ-ϭϬ�hŚƌ�
ƵŶĚ��ŝ͗�ϭϴ-ϭϵ�hŚƌ͘� 

>ŽďƉƌĞŝƐĂďĞŶĚ�Ăŵ�ϴ͘DĂŝ� 

ǀŽŶ� ϭϵ͗ϯϬ� ďŝƐ� Ϯϭ�hŚƌ� ŝŶ� ĚĞƌ� �ƉŽƐƚĞůͲ
ŬŝƌĐŚĞ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� 'ŽƩ�
ďĞŐĞŐŶĞŶ�ŵŝƚ� ǀŝĞůĞŶ� >ŝĞĚĞƌŶ͕� ĚŝĞ�ǁŝĞ�
'ĞďĞƚĞ� ƐŝŶĚ͘� ,ĞƌǌůŝĐŚĞ� �ŝŶůĂĚƵŶŐ� ĂŶ�
ĂůůĞ͊�'ŽƩ�ĞƌůĞďĞŶ͘�hŶĚ�ůŝĞďĞŶ͘��ůůĞ͘� 

'ĞďĞƚƐŶĂĐŚƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ 

/Ŷ�ĚĞƌ�EĂĐŚƚ�ǀŽŶ�'ƌƺŶĚŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ĂƵĨ�
<ĂƌĨƌĞŝƚĂŐ� ůĂĚĞŶ�ǁŝƌ� ǌƵ� ĞŝŶĞƌ�'ĞďĞƚƐͲ
ŶĂĐŚƚ� ŝŶ� ĚĞƌ� <ŝƌĐŚĞ� ĞŝŶ͘� 'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�
ǁĂĐŚ� ďůĞŝďĞŶ� ƵŶĚ� ďĞƚĞŶ͕� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞͲ
ŶĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ĚĞƌ� �ĞŐĞŐŶƵŶŐ�ŵŝƚ�
'ŽƩ� ŶƵƚǌĞŶ͕� ĚŝĞ� ŐĂŶǌĞ� EĂĐŚƚ� ŽĚĞƌ�
ĞŝŶǌĞůŶĞ� �ĞŝƚĂďƐĐŚŶŝƩĞ� ĚĂďĞŝ� ƐĞŝŶ͘�
sŽŶ� Ϯϭ͘ϯϬ�hŚƌ� Ăŵ�ϵ͘ϰ͘� ďŝƐ� ϵ� hŚƌ� Ăŵ�

ϭϬ͘ϰ͘� ŝƐƚ� ĚŝĞ� <ŝƌĐŚĞ� ŐĞƂīŶĞƚ� ƵŶĚ� ŝŵͲ
ŵĞƌ� ǀŽŶ� ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ� ǌǁĞŝ� WĞƌƐŽŶĞŶ�
ďĞƐĞƚǌƚ͘� �Ğŝ� &ƌĂŐĞŶ� ŐĞƌŶĞ� ĂŶ� &Ğůŝǆ�
'ĞŚƌŝŶŐ�ǁĞŶĚĞŶ͘ 

'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ƉƵƌ͗� 
�ƉŽƐƚĞůƚĂŐ�Ăŵ�ϭϰ͘:ƵŶŝ 

�ŵ� ϭϰ͘ϲ͘� ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ĞŝŶĞŶ� ďƵŶƚĞŶ�
'ĞŵĞŝŶĚĞƚĂŐ� ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ� ǀĞƌďƌŝŶͲ
ŐĞŶ͘�tŝƌ�ƐƚĂƌƚĞŶ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�ŐĞŵĞŝŶƐĂͲ
ŵĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�;^͘�ϭϱͿ�ŵŝƚ�^ĐŚĂƚǌŝŶͲ
ƐĞů� <ŝŶĚĞƌ͘'ŽƩĞƐ͘�ŝĞŶƐƚ� Ƶŵ� ϭϭ͘ϬϬ�
hŚƌ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞŵ� ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŶ�
DŝƩĂŐĞƐƐĞŶ͘� �ŵ� EĂĐŚŵŝƩĂŐ� ǁĞƌĚĞŶ�
ǁŝƌ� ĞŝŶ� ĂďǁĞĐŚƐůƵŶŐƐƌĞŝĐŚĞƐ� WƌŽͲ
ŐƌĂŵŵ�ĞƌůĞďĞŶ�–�ŵŝƚ�ǀŝĞůĞŶ�DƂŐůŝĐŚͲ
ŬĞŝƚĞŶ� ǌƵ� �ĞŐĞŐŶƵŶŐĞŶ� ƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶͲ
ĚĞƌ͘�EćŚĞƌĞ�/ŶĨŽƐ�ĨŽůŐĞŶ͘�� 

�ĞŶ��ůŝĐŬ�ǁĞŝƚĞŶ͗�KƉĞŶ-�ŝƌ-
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�Ăŵ�WĮŶŐƐƚŵŽŶƚĂŐ 

�ŵ� ϭ͘ϲ͘� ĮŶĚĞƚ� Ƶŵ� ϭϬ͘ϯϬ� hŚƌ� ǁŝĞĚĞƌ�
ĞŝŶ� KƉĞŶ-�ŝƌ-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ĂůůĞƌ�
ͣ,ĂƌďƵƌŐ-^ƺĚ-'ĞŵĞŝŶĚĞŶ͞� ĂƵĨ� ĚĞƌ�
tŝĞƐĞ�ŚŝŶƚĞƌŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞŚĂƵƐ�ŐĞŐĞŶͲ
ƺďĞƌ� ĚĞƌ� ^ŝŶƐƚŽƌĨĞƌ� <ŝƌĐŚĞ� ƐƚĂƩ͘� �Ğŝ�
ƐĐŚůĞĐŚƚĞŵ�tĞƩĞƌ� ŇŝĞŚĞŶ� ǁŝƌ� ŝŶ� ĚŝĞ�
<ŝƌĐŚĞ͘��Ɛ�ƐƉŝĞůƚ�ĚĞƌ�,ĂƌďƵƌŐĞƌ�WŽƐĂƵͲ
ŶĞŶĐŚŽƌ͘��ŝĞ�^ŽŶŶĞ�ǁŝƌĚ�ƐĐŚĞŝŶĞŶ͘ 

'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ĞƌůĞďĞŶ� 
ŝŵ�'ƌĂƵĞŶ��ƐĞů 

�Ŷ� ũĞĚĞŵ� ůĞƚǌƚĞŶ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ� ŝŵ�DŽͲ
ŶĂƚ�ǀŽŶ� �ϭϴ͗ϯϬ� �ďŝƐ� �ϮϮ͗ϯϬ� �hŚƌ�–� Ăŵ�
Ϯϲ͘ϯ͕͘� ϯϬ͘ϰ͘� ƵŶĚ� Ϯϴ͘ϱ͘� � ĞǆŬůƵƐŝǀ� � Ĩƺƌ��

/ŶĨŽƚĞůĞŐƌĂŵŵ 



 

 

E�ç�Ý��çÝ��ÖÊÝã�½  
ϯϭ 

�ƉŽƐƚĞů� � ƵŶĚ� &ƌĞƵŶĚĞ� ŐĞƂīŶĞƚ͘� �ŝŶĞ�
sŝĞůĨĂůƚ�ǀŽŶ�ůĞĐŬĞƌĞŶ�'ĞƚƌćŶŬĞŶ�ƐŽǁŝĞ�
ŬůĞŝŶĞŶ� 'ĞƌŝĐŚƚĞŶ� ǁŝƌĚ� ŐĞďŽƚĞŶ͘� <ĂƌͲ
ŶĂƉƉ� ϱ͕� ϮϭϬϳϵ� ,ĂƌďƵƌŐ͘� ^ĐŚĂƵĞŶ� ^ŝĞ�
ĞŝŶĨĂĐŚ�ŵĂů�ǀŽƌďĞŝ͊ 

DŝƩĂŐƐƟƐĐŚ�ƵŶĚ��ƉŽƐƚĞůĐĂĨĠ 

tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�DŝƩĂŐ� ĞƐƐĞŶ͗�
&ƌĞŝƚĂŐ͕� ϯ͘ϰ͖͘� ϴ͘ϱ͖͘� ϱ͘ϲ͕͘� ũĞǁĞŝůƐ� Ƶŵ�
ϭϮ͗ϯϬ�hŚƌ͘��Ƶŵ��ƉŽƐƚĞůĐĂĨĠ�ůĂĚĞŶ�ǁŝƌ�
ĞŝŶ͗� DŽŶƚĂŐ͕� ϯϬ͘ϯ͖͘� Ϯϳ͘ϰ͖͘� Ϯϱ͘ϱ͕͘� ũĞͲ
ǁĞŝůƐ�ϭϲ-ϭϴ�hŚƌ͘� /ŵ��ƉŽƐƚĞůĐĂĨĠ� ƐĂŵͲ
ŵĞůŶ� ǁŝƌ� ĂƵƘĞƌĚĞŵ� ŐƵƚ� ĞƌŚĂůƚĞŶĞ�
<ůĞŝĚƵŶŐ� ƵŶĚ� �ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐƐŐĞŐĞŶƐƚćŶͲ
ĚĞ� ǌƵƌ� tĞŝƚĞƌŐĂďĞ� ĂŶ� ĚĂƐ� ^ŽǌŝĂůͲ
ŬĂƵĬĂƵƐ�ͣ&ĂŝƌŬĂƵĨ͘͞ 

'ĞŵĞŝŶĚĞĨƌĞŝǌĞŝƚ�ϮϬϮϬ� 

sŽŵ� ϭ͘-ϯ͘� DĂŝ͘� ϮϬϮϬ� ĨĂŚƌĞŶ� ǁŝƌ� ŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĂŵ�ǌƵŵ�dĂŶŶĞŶŚŽĨ�ŶĂĐŚ�DƂůůŶ͘�
�ĂƐ� ŝƐƚ� ĞŝŶĞ� ƉƌŝŵĂ� 'ĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ͕� Ƶŵ�
;ƟĞĨĞƌͿ�ŝŶ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ǌƵ�ĮŶĚĞŶ�ƵŶĚ�
ŶĞƩĞ�>ĞƵƚĞ�;ďĞƐƐĞƌͿ�ŬĞŶŶĞŶ�ǌƵ�ůĞƌŶĞŶ͘�
ZĞƐƚƉůćƚǌĞ� ƐŝŶĚ� ŶŽĐŚ� ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ͊�
DĞŚƌ� /ŶĨŽƐ� ďĞŝ� &Ğůŝǆ�'ĞŚƌŝŶŐ� ƵŶĚ� ĂƵĨ�
ĚĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ͘ 

'ĞŵĞŝŶƐĂŵ�ǁĂƐ�ĞƌůĞďĞŶ 

�ŝĞ� 'ƌƵƉƉĞ� Ĩƺƌ� sĞƌǁŝƚǁĞƚĞ� ƵŶĚ� 'ĞͲ
ƐĐŚŝĞĚĞŶĞ�ƚƌŝŏ�ƐŝĐŚ� ũĞĚĞŶ�ϭ͘��ŝĞŶƐƚĂŐ�
ŝŵ�DŽŶĂƚ� ǀŽŶ� ϭϲ-ϭϴ�hŚƌ� ŝŵ�<ŝƌĐŚĞŶͲ
ĐĂĨĠ͘� tĞŝƚĞƌĞ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ� ŐĞďĞŶ�
/ŚŶĞŶ�ŐĞƌŶĞ�DĂƌŝŽŶ�<ŶƵƚŚ�;dĞů͘�ϬϰϬ�–�
ϳϵϮ� ϱϰ� ϮϭͿ� ƵŶĚ� 'ƌĞƚĂ� 'ŽƩǁĂůĚ� ;dĞů͘�
ϬϰϬ�–�ϳϵϬ�ϰϰ�ϱϲͿ͘� 
 
 

<ůĞŝŶŐƌƵƉƉĞŶ�ŝŶ��ƉŽƐƚĞů 

tŝƌ� ŚĂďĞŶ� ŝŶ� ƵŶƐĞƌĞŶ� <ůĞŝŶŐƌƵƉƉĞŶ�
ŶŽĐŚ�ĞŝŶŝŐĞ�WůćƚǌĞ� ĨƌĞŝ͘�tĞƌ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞ�
ĂŶ� 'ůĂƵďĞŶƐŐĞƐƉƌćĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ŶĞƩĞƌ�
'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ŚĂƚ͕�ŝƐƚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ĞŝŶŐĞůĂͲ
ĚĞŶ͘��ŝĞ�'ƌƵƉƉĞŶ�ƚƌĞīĞŶ�ƐŝĐŚ�ϭϰƚćŐŝŐ�
ĂŶ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� tŽĐŚĞŶƚĂŐĞŶ� Ăŵ�
�ďĞŶĚ͘��Ğŝ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞ�ǁĞŶĚĞŶ�^ŝĞ� ƐŝĐŚ�
ŐĞƌŶĞ� ĂŶ� �ƵƌŬŚĂƌĚ� ^ĞŶĨ� ŽĚĞƌ� ŝŶĨŽƌͲ
ŵŝĞƌĞŶ� ^ŝĞ� ƐŝĐŚ� ĂƵĨ� ǁǁǁ͘ĂƉŽƐƚĞů-
ŚĂƌďƵƌŐ͘ĚĞ͘ 

�ŝŶ��ĂŶŬ�ĂŶ�ĂůůĞ�^ƉĞŶĚĞƌ/ŶŶĞŶ͊ 

�ƵĐŚ� ĂŶ� ĚŝĞƐĞƌ� ^ƚĞůůĞ�ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ� ĚŝĞͲ
ƐĞŶ� �ĂŶŬ� ĞŝŶŵĂů� ĂƵƐƐƉƌĞĐŚĞŶ͘� �ƚǁĂ�
ĚŝĞ� ,ćůŌĞ� ĚĞƌ� 'ĞůĚĞƌ͕� ĚŝĞ� ǁŝƌ� ďƌĂƵͲ
ĐŚĞŶ͕�ĚĂŵŝƚ�ŝŶ��ƉŽƐƚĞů�ƐŽ�ǀŝĞů�ŐĞƐĐŚĞͲ
ŚĞŶ� ŬĂŶŶ͕� ŬŽŵŵƚ� ĚƵƌĐŚ� ^ƉĞŶĚĞŶ� ǌƵͲ
ƐĂŵŵĞŶ͘� �ŝĞ� ĂŶĚĞƌĞ� ,ćůŌĞ� ďĞŬŽŵͲ
ŵĞŶ� ǁŝƌ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ� ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞ� <ŝƌͲ
ĐŚĞŶƐƚĞƵĞƌ͘�Dŝƚ� ĂůůĞŵ� ǌƵƐĂŵŵĞŶ� ďĞͲ
ǌĂŚůĞŶ� ǁŝƌ� 'ĞďćƵĚĞ͕� DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ/ŶͲ
ŶĞŶ͕��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ͕�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�Ƶ͘ǀ͘ŵ͘�
sŝĞůĞŶ� �ĂŶŬ͕� ĚĂƐƐ� ^ŝĞ� <ŝƌĐŚĞŶƐƚĞƵĞƌ�
ǌĂŚůĞŶ�ƵŶĚͬŽĚĞƌ� ƐƉĞŶĚĞŶ�ƵŶĚ�'ŽƩĞƐ�
^ĂĐŚĞ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͊�� 

�ŝůĚƵŶŐƐƐƉĞŶĚĞƌ͗�ŽŚŶĞ�'ĞůĚ��ƉŽƐƚĞů�
ŚĞůĨĞŶ 

Dŝƚ� ĚĞŵ��ŝůĚƵŶŐƐƐƉĞŶĚĞƌ� ŬƂŶŶĞŶ� ^ŝĞ�
ďĞŝŵ��ŝŶŬĂƵĨĞŶ�ŝŵ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞŶ��ƉŽƐͲ
ƚĞů� ,ĂƌďƵƌŐ� Ğ͘s͘� ŬŽƐƚĞŶůŽƐ� ƵŶĚ� ĂŶŽͲ
ŶǇŵ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͘� �ŝŶĞ� WƌŽǀŝƐŝŽŶ� /ŚͲ
ƌĞƐ��ŝŶŬĂƵĨĞƐ�ǁŝƌĚ�ĚĂŶŶ�ĂŶ�ĚĞŶ�sĞƌĞŝŶ 
ŐĞƐƉĞŶĚĞƚ͘� �ĂƐ� sŽƌŐĞŚĞŶ� ŝƐƚ� ŐĂŶǌ�
ůĞŝĐŚƚ� ƵŶĚ� ǁŝƌĚ� ƵŶƚĞƌ� ǁǁǁ͘ĂƉŽƐƚĞů-
ŚĂƌďƵƌŐ͘ĚĞ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�^ƚĂƌƚƐĞŝƚĞ�ĞƌŬůćƌƚ͘� 



 

 

^�Ä®ÊÙ�Ä�/Ä��ÖÊÝã�½  
ϯϮ 

'ĞƌŶ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ǁŝƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ŵŝƚ�/ŚŶĞŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŝŵ�<ŝƌĐŚĞŶĐĂĨĠ�ĨƌƺŚƐƚƺĐŬĞŶ͊ 
�ŝĞ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�dĞƌŵŝŶĞ�ƐŝŶĚ�Ăŵ͗� 
^ĂŵƐƚĂŐ͕�ĚĞŵ�ϬϮ͘�DĂŝ͕�Ăŵ�^ĂŵƐƚĂŐ͕�ĚĞŵ�ϭϭ͘�:Ƶůŝ�ƵŶĚ�Ăŵ�
^ĂŵƐƚĂŐ͕�ĚĞŶ�ϭϱ͘��ƵŐƵƐƚ�ũĞǁĞŝůƐ�Ƶŵ�ϵ͘ϯϬ�hŚƌ�ŝŵ� 
<ŝƌĐŚĞŶĐĂĨĠ͘� 
hŵ� ƉůĂŶĞŶ� ǌƵ� ŬƂŶŶĞŶ͕� ďŝƩĞŶ� ǁŝƌ� ^ŝĞ͕� ƐŝĐŚ� ũĞǁĞŝůƐ� 
ƐƉćƚĞƐƚĞŶƐ� ĞŝŶĞ� tŽĐŚĞ� ǀŽƌŚĞƌ� ďĞŝ� ZŽƐŝ� ZƵƐƚ� 
;dĞů͘� ϬϰϬͬϳϵϬ� ϰϴ� ϰϮͿ� ŽĚĞƌ� ,ĞŝĚŝ� 'ƌĂďŽƐĐŚ;dĞů͘� ϬϰϬͬϳϲϬ� ϳϬ� ϭϱͿ� ĂŶǌƵŵĞůĚĞŶ�� 
ŽĚĞƌ�ƐŝĐŚ�ŐŐĨ͘�ĂƵĐŚ�ĚŝĞƐŵĂů�ĂďǌƵŵĞůĚĞŶ͘�tŝƌ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�^ŝĞ͊��������� 

ZŽƐŝ�ZƵƐƚ�ƵŶĚ�,ĞŝĚŝ�'ƌĂďŽƐĐŚ 

�ůůĞ�^ĞŶŝŽƌĞŶ�Ăď�ϳϬ�:ĂŚƌĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŵ�:ĂŶƵĂƌ͕�&ĞďƌƵĂƌ�ƵŶĚ�Dćƌǌ�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ�ŚĂƩĞŶ͕�
ƐŝŶĚ�ŚĞƌǌůŝĐŚ�ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ�ǌƵ�ƵŶƐĞƌĞƌ�'ĞďƵƌƚƐƚĂŐĨĞŝĞƌ�ŝŵ�^ĂĂů�ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ͕�

,ĂŝŶŚŽůǌǁĞŐ�ϱϮ 
�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ϬϮ͘��Ɖƌŝů�ϮϬϮϬ͕�ǀŽŶ�ϭϱ�ďŝƐ�ϭϳ�hŚƌ͘ 
�Ăŵŝƚ� ǁŝƌ� ƉůĂŶĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ͕� ŵĞůĚĞŶ� ^ŝĞ� ƐŝĐŚ� ďŝƩĞ� ĂŶ� ŝŵ� 
<ŝƌĐŚĞŶďƺƌŽ͕��dĞůĞĨŽŶ͗�ϳϲϭ�ϭϰ�ϲϱϬ�ŽĚĞƌ�ďĞŝ�/ŶŐĞďŽƌŐ�EŽǁĂŬ͕�
dĞůĞĨŽŶ͗�ϳϵϮ��ϰϵ�ϲϭ͘ 
tĞŶŶ�^ŝĞ�ĞŝŶĞŶ�&ĂŚƌĚŝĞŶƐƚ�ďĞŶƂƟŐĞŶ͕�ŵĞůĚĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ĞďĞŶͲ
ĨĂůůƐ� ŝŵ�<ŝƌĐŚĞŶďƺƌŽ� ƵŶĚ� ďƌŝŶŐĞŶ� ^ŝĞ� ŐĞƌŶ� ŶŽĐŚ� ĞŝŶĞŶ�'ĂƐƚ�
ŵŝƚ͘�     ��� 

/ŶŐĞďŽƌŐ�EŽǁĂŬ�ƵŶĚ�dĞĂŵ 

^ĞŶŝŽƌĞŶŐĞďƵƌƚƐƚĂŐ 

^ĞŶŝŽƌĞŶĨƌƺŚƐƚƺĐŬ 

sŽŵ� Ϯϴ͘� :ƵŶŝ� ďŝƐ� ǌƵŵ� ϳ͘� :Ƶůŝ� ϮϬϮϬ� 
ďŝĞƚĞŶ� ǁŝƌ� ĞŝŶĞ� ^ĞŶŝŽƌĞŶƌĞŝƐĞ� ŶĂĐŚ�
tŝůůŝŶŐĞŶ�ŝŵ�^ĂƵĞƌůĂŶĚ�ĂŶ͘� 
tŝƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ĚĂďĞŝ� ǁŝĞĚĞƌ� ŝŵ� ,ŽƚĞů�
&ƌŝĞĚĞƌŝŬĞ�ǌƵ�'ĂƐƚ�ƐĞŝŶ͘�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�
ďĞŬŽŵŵĞŶ� ^ŝĞ� ďĞŝ� /ŶŐĞďŽƌŐ� EŽǁĂŬ�
;dĞů͗͘�ϳϵϮ�ϰϵ�ϲϭͿ͘ 
 

�Ŷ� ũĞĚĞŵ� ϭ͘� ;ŵŝƚ� /ŶŐƌŝĞĚ� ^ĞŶŐďƵƐĐŚͿ�
ƵŶĚ� ϯ͘�DŝƩǁŽĐŚ� ;ŵŝƚ� �ůĂƵƐ� ^ĐŚĞŋĞƌͿ�
ŝŵ�DŽŶĂƚ͕�ũĞǁĞŝůƐ�ǀŽŶ�ϭϱ�–�ϭϲ͗ϯϬ�hŚƌ͕�
ƐŝŶĚ� ^ĞŶŝŽƌ/ŶŶĞŶ� ŚĞƌǌůŝĐŚ� ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ�
ǌƵŵ�<ĂīĞĞƚƌŝŶŬĞŶ�Θ� ǌƵ� ůŽĐŬĞƌĞŶ�WƌŽͲ
ŐƌĂŵŵ� ŝŵ� ^ĂĂů� ƵŶƚĞƌ� ĚĞƌ� <ŝƌĐŚĞ͘� 
�ŝŶĞ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ŝƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ŶƂƟŐ͘ 

^ĞŶŝŽƌĞŶŬƌĞŝƐ ^ĞŶŝŽƌĞŶƌĞŝƐĞ�ŝŵ�:ƵŶŝͬ:Ƶůŝ�ϮϬϮϬ 



 

 

^�Ä®ÊÙ�Ä¦��çÙãÝã�¦�  
ϯϯ 

tŝƌ� ĚƺƌĨĞŶ� ĚŝĞ� 'ĞďƵƌƚƐƚĂŐĞ� ŐĞĚƌƵĐŬƚ�
ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨ�;ŶŝĐŚƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�KŶůŝŶĞ
-�ƵƐŐĂďĞͿ� ǀĞƌƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ͕� ǁŽďĞŝ� ǁŝƌ�
ŝŵŵĞƌ� ǁŝĞĚĞƌ� ĚĂƌĂƵĨ� ŚŝŶǁĞŝƐĞŶ� 
ŵƺƐƐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ĚĂƐ�ƚƵŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐƐ�^ŝĞ�

ĚĞŵ� ũĞĚĞƌǌĞŝƚ� ƐĐŚƌŝŌůŝĐŚ� ;ƉĞƌ� DĂŝů� 
ŽĚĞƌ� �ƌŝĞĨ� ĂŶ� ƵŶƐĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽͿ�
ǁŝĚĞƌƐƉƌĞĐŚĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ͘� tĞŶŶ� ^ŝĞ� 
ǁŝĚĞƌƐƉƌŽĐŚĞŶ� ŚĂďĞŶ͕� ĞƌƐĐŚĞŝŶƚ� /Śƌ�
EĂŵĞ�ŝŶ��ƵŬƵŶŌ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ͘ 

�ŝĞ�^ĞŶŝŽƌĞŶ-'ĞďƵƌƚƐƚĂŐƐůŝƐƚĞ�ƵŶĚ�ĚĞƌ��ĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌ 

'ĞďƵƌƚƐƚĂŐĞ�ŝŵ�Dćƌǌ 

 

� $OH[DQGHU 0LFKHO �� -� 
� ,UHQH 1DSRU �� -� 
� .XUW +HQQHEHUJ �� -� 
� *LVHOD /RUHQ] �� -� 
� 9RONHU 6FKXO] �� -� 
� *XVWDY 4XDVW �� -� 
� *XQGXOD 1DUWHQ �� -� 
� +HLNH +HQW]VFKHO �� -� 
� (GLWK 5DXOI �� -� 
� /RUH 9LFN �� -� 
� +LOGHJDUG -HQVHQ �� -� 
� +HLQULFK 6FKPDOVWLHJ �� -� 
� 5RVHPDULH .|QLJ �� -� 
� 5RVHPDULH :DKOHUV �� -� 
� 3HWHU (QGHUOLQJ �� -� 
� 0DULDQQH )OHEEH �� -� 
� .ODXV--�UJHQ )HVNH �� -� 
�� +HLGHPDULH +HQQLQJVHQ �� -� 
�� 'LHWEXUJ $VPXVVHQ �� -� 
�� +HLQNH :LOOHFNH �� -� 
�� +DQQHORUH 1DUWHQ �� -� 
�� .ODXV 6LHJPXQG �� -� 
�� ,QJH =HOOHU �� -� 

�� 8UVXOD 'LWWULFK �� -� 
�� (ULFK 1HXKDXV �� -� 
�� &KDUORWWH +�WKOHU �� -� 
�� 5RVHPDULH 3HWHUVHQ �� -� 
�� ,QJULG 0DMRRU �� -� 
�� +HLGL 0DVFKHN �� -� 
�� *HUGD 6FKHIIOHU �� -� 
�� (ULND .DXIPDQQ �� -� 
�� *HUGD .RFK �� -� 
�� 5HQDWH /DGH �� -� 
�� *UHWKH %DUWVFK �� -� 
�� 'U��$QJHOLND +HHJH �� -� 
�� .ODXV 6FKLQODXHU �� -� 
�� %DUEDUD =LUNOHU �� -� 
�� 0RQLND :HW]VWHLQ �� -� 
�� ,QJH %UXKQH �� -� 
�� 0DUOLHV %LHQHN �� -� 
�� 0RQLND )HOVHQ �� -� 
�� %ULJLWWH +HQQHEHUJ �� -� 
�� *HUKDUG %HQQHZLW] �� -� 
�� +HOJD /DXVFKNH �� -� 
�� :HUD +D�H �� -� 



 

 

,®¦«½®¦«ãÝ  
ϯϲ 

,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ĂƵƐ��ƉŽƐƚĞů 
;�Ğƌ�^ĞƌǀŝĐĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�dĞƌŵŝŶŬĂůĞŶĚĞƌ�ŽĚĞƌ�ĚŝĞ�WŝŶŶǁĂŶĚ͊Ϳ 

Dćƌǌ�ϮϬϮϬ 
Ϭϭ͘ϯ͘-Ϭϲ͘ϯ͘������ dĞĂŵĞƌƐĐŚƵůƵŶŐ�Ĩƺƌ���ŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞ� 
ϭϴ͘ϯ͘ �ϭϵ͗ϬϬ �ŝďĞů�ƵŶĚ�ŵĞŚƌ�–�ŵŝƚ�&Ğůŝǆ�'ĞŚƌŝŶŐ�;^͘�ϴͿ 
ϮϬ͘ϯ͘ �ϭϵ͗ϯϬ >ĞƐƵŶŐ�ŵŝƚ��ŽŶŶǇ�^ĐŚƌĂŵŵ�;^͘�ϵͿ 
Ϯϭ͘ϯ͘ �ϭϴ͗ϬϬ�� dĂƵĨ�–�Θ��ďĞŶĚŵĂŚůƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�Ĩƺƌ�<ŽŶĮƌŵĂŶĚ/ŶŶĞŶ 
ϮϮ͘ϯ͘ �ϭϬ͗ϯϬ DŽƌŐĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�WŽƐĂƵŶĞŶĐŚŽƌ�,ĂƌďƵƌŐ 
Ϯϴ͘ϯ͘ �ϭϭ͘ϬϬ &ůŽŚŵĂƌŬƚ�Ĩƺƌ�<ŝŶĚĞƌďĞŬůĞŝĚƵŶŐ�ƵŶĚ�-ƐƉŝĞůǌĞƵŐ� 
�Ɖƌŝů�ϮϬϮϬ 
ϬϮ͘ϰ͘ ϭϱ͗ϬϬ�� ^ĞŶŝŽƌĞŶŐĞďƵƌƚƐƚĂŐƐĨĞŝĞƌ�;^͘�ϯϮͿ 
Ϭϵ͘ϰ͘� ϭϵ͗ϬϬ� �ŐĂƉĞŵĂŚů�;^͘�ϭϴͿ 
Ϭϵ͘ϰ͘ Ϯϭ͘ϯϬ  'ĞďĞƚƐŶĂĐŚƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞ�;^͘�ϯϬͿ 
ϭϬ͘ϰ͘� ϭϬ͗ϯϬ� <ĂƌĨƌĞŝƚĂŐƐŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ƉŽƐƚĞůĐŚŽƌ� 
 ϭϱ͗ϬϬ� <ŝŶĚĞƌŬŝƌĐŚĞ�Ăŵ�<ĂƌĨƌĞŝƚĂŐ�ŵŝƚ�<ŝŶĚĞƌŬƌĞƵǌǁĞŐ 
ϭϮ͘ϰ͘ ϭϭ͗ϬϬ�� KƐƚĞƌƐŽŶŶƚĂŐ͗�'ĞŵĞŝŶƐĂŵĞƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ� 
   KƌŐĞů�ƵŶĚ��ĂŶĚŵƵƐŝŬ�;^͘�ϭϱͿ� 
ϭϯ͘ϰ͘� ϭϬ͗ϯϬ�� KƐƚĞƌŵŽŶƚĂŐ͗�dĂƵīĞƐƚ�� 
ϭϴ͘ϰ͘� ϭϭнϭϱŚ <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶĞŶ�;^͘�ϭϲͿ 
Ϯϲ͘ϰ͘��ϭϭ͗ϬϬ� <ŽŶĮƌŵĂƟŽŶĞŶ�;^͘�ϭϲͿ 
DĂŝ�ϮϬϮϬ 
ϭ͘-ϯ͘ϱ͘����  'ĞŵĞŝŶĚĞĨƌĞŝǌĞŝƚ�ŝŶ�DƂůůŶ�;^͘�ϯϬͿ 
ϭϬ͘ϱ͘ ϭϬ͗ϯϬ  DŽƌŐĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ƉŽƐƚĞůĐŚŽƌ 



 

 

'ĞŵĞŝŶĚĞƉćĚĂŐŽŐĞ�      &Ğůŝǆ�'ĞŚƌŝŶŐ 
,ĂŝŶŚŽůǌǁĞŐ�ϱϮ               dĞů͗͘�ϬϰϬ�-�ϳϲϭ�ϭϰ�ϲϱ-ϲ�ďǌǁ͘�Ϭϭϳϲ�-�ϱϬϵ�ϰϮ�ϳϮϯ 
ϮϭϬϳϳ�,ĂŵďƵƌŐ               �ŵĂŝů͗�ĨĞůŝǆ͘ŐĞŚƌŝŶŐΛĂƉŽƐƚĞů-ŚĂƌďƵƌŐ͘ĚĞ 
  

'ĞŵĞŝŶĚĞĚŝĂŬŽŶŝŶ� �ŝĂŬŽŶŝŶ�ZĞŶĂ�>Ğǁŝƚǌ  
,ĂŝŶŚŽůǌǁĞŐ�ϱϮ 'ĞŵĞŝŶĚĞĚŝĂŬŽŶŝĞ�ƵŶĚ��ƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�<ŝŶĚĞƌŶ 
ϮϭϬϳϳ�,ĂŵďƵƌŐ dĞů͗͘ ϬϰϬ�-�ϳϲϭ�ϭϰ�ϲϱ-ϱ� 
 �ŵĂŝů͗�ƌĞŶĂ͘ůĞǁŝƚǌΛĂƉŽƐƚĞů-ŚĂƌďƵƌŐ͘ĚĞ 
 
<ŝŶĚĞƌ-�ƵŶĚ      �               'ĞŵĞŝŶĚĞƉćĚĂŐŽŐŝŶ  �^ǀĞŶũĂ�,ƂŶŐĞŶ 
:ƵŐĞŶĚǌĞŶƚƌƵŵ              �<ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶ-�ƵŶĚ�:ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ 
ͣŵŝƩĞŶĚƌŝŶ͞ � �                dĞů͗͘�ϬϰϬ�-�ϳϲϬ�Ϭϴ�Ϭϰ 
�ĞĞƌĞŶƚĂůǁĞŐ�ϯϱĐ          ��ŵĂŝů͗�ƐǀĞŶũĂ͘ŚŽĞŶŐĞŶΛĂƉŽƐƚĞů-ŚĂƌďƵƌŐ͘ĚĞ 

<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚƐ- �ƌ͘�^ĂďŝŶĞ�<ŽĞŶĞĐŬĞ  
ǀŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ dĞů͗͘� ϬϰϬ�-�ϳϱ�ϭϭ�ϲϮ�ϳϭ 
 �ŵĂŝů͗�ƐĂďŝŶĞ͘ŬŽĞŶĞĐŬĞΛĂƉŽƐƚĞů-ŚĂƌďƵƌŐ͘ĚĞ 

,ĂƵƐŵĞŝƐƚĞƌ� >ĂƌƐ�ZĞƵƚĞƌ� 
 dĞů͗͘�Ϭϭϱϵ�-�ϬϲϬ�ϯϯ�Ϭϲϳ� 
 �ŵĂŝů͗�ůĂƌƐ͘ƌĞƵƚĞƌΛĂƉŽƐƚĞů-ŚĂƌďƵƌŐ͘ĚĞ� 

�ƉŽƐƚĞů�,ĂƌďƵƌŐ�Ğ͘s͘ DŝĐŚĂĞů�EŽĂĐŬ   dĞů͗�;ϬϰϬͿ�ϳϲϭ�ϭϰ�ϲϱ-Ϭ 
^ƉĞŶĚĞŶŬŽŶƚŽ ,ĂŵďƵƌŐĞƌ�^ƉĂƌŬĂƐƐĞ�ͼ�/��E͗���Ϯϰ�ϮϬϬϱ�ϬϱϱϬ�ϭϮϳϱ�ϭϮϮϰ�ϭϮ� 
 �ŵĂŝů͗�ĨŽĞƌĚĞƌǀĞƌĞŝŶΛĂƉŽƐƚĞů-ŚĂƌďƵƌŐ͘ĚĞ 

WĨĂĚĮŶĚĞƌ :ŽŚĂŶŶĂ�>ŝĞƐĞ� � 
 �ŵĂŝů͗�^ƚĂŵŵĞƐůĞŝƚƵŶŐΛǀĐƉ-ŵĐĞ͘ĚĞ tĞď͗�ǁǁǁ͘ǀĐƉ-ŵĐĞ͘ĚĞ 

�ƉŽƐƚĞů�,ŽŵĞƉĂŐĞ ǁǁǁ͘ĂƉŽƐƚĞů-ŚĂƌďƵƌŐ͘ĚĞ dĞů͗͘� ϬϴϬϬ�ϭϭϭ�Ϭϭ�ϭϭ 

<ŽŶƚĞŶ����������,ĂŵďƵƌŐĞƌ�^ƉĂƌŬĂƐƐĞ͕�/��E͗���Ϭϱ�ϮϬϬϱ�ϬϱϱϬ�ϭϮϳϱ�ϭϮϮϭ�ϳϮ 
'ĞŵĞŝŶĚĞ����^ƉĂƌŬĂƐƐĞ�,ĂƌďƵƌŐ-�ƵǆƚĞŚƵĚĞ͕��/��E͗���ϳϭ�ϮϬϳϱ�ϬϬϬϬ�ϬϬϵϬ�Ϯϴϵϲ�ϭϮ 

WĂƐƚŽƌĂƚ�^ƺĚ WĂƐƚŽƌ��ƵƌŬŚĂƌĚ�^ĞŶĨ  
�ĞĞƌĞŶƚĂůǁĞŐ�ϯϱĐ dĞů͗͘� ϬϰϬ�-�ϳϲϭ�ϭϰ�ϲϱ-Ϯ� 
ϮϭϬϳϳ�,ĂŵďƵƌŐ �ŵĂŝů͗�ďƵƌŬŚĂƌĚ͘ƐĞŶĨΛĂƉŽƐƚĞů-ŚĂƌďƵƌŐ͘ĚĞ 

DŽŶƚĂŐ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�ĨƌĞŝĞ�dĂŐ�ĚĞƌ�WĂƐƚŽƌĞŶ 

�ÖÊÝã�½ �<ÊÄã�»ã��Ù�ÝÝ�Ä  
'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ ��������ĞƌǇĂ�EŽĂĐŬ͕�Ăď�ϭ͘ϰ͗͘��ŝƌŐŝƚ�'ĞƌǁŝĞŶ� 
,ĂŝŶŚŽůǌǁĞŐ�ϱϮ �������dĞů͗͘� ϬϰϬ�-�ϳϲϭ�ϭϰ�ϲϱ-Ϭ   
ϮϭϬϳϳ�,ĂŵďƵƌŐ �ŵĂŝů͗�ďƵĞƌŽΛĂƉŽƐƚĞů-ŚĂƌďƵƌŐ͘ĚĞ 
PīŶƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶ͗� DŽ͕�&ƌ͗�ϵ-ϭϬ�hŚƌ�ƵŶĚ��ŝ͗�ϭϴ-ϭϵ�hŚƌ� 

WĂƐƚŽƌĂƚ�EŽƌĚ WĂƐƚŽƌ��ůĂƵƐ�^ĐŚĞŋĞƌ  
,ĂŝŶŚŽůǌǁĞŐ�ϱϮ dĞů͗͘� ϬϰϬ�-�ϳϲϭ�ϭϰ�ϲϱ-ϭ 
ϮϭϬϳϳ�,ĂŵďƵƌŐ �ŵĂŝů͗�ĐůĂƵƐ͘ƐĐŚĞŋĞƌΛĂƉŽƐƚĞů-ŚĂƌďƵƌŐ͘ĚĞ 



 

 



 

 

�'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨ�ĚĞƌ��ǀ͘-ůƵƚŚ͘��ƉŽƐƚĞůŬŝƌĐŚĞ�,ĂƌďƵƌŐ 

�'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨ�ĚĞƌ��ǀ͘-ůƵƚŚ͘��ƉŽƐƚĞůŬŝƌĐŚĞ�,ĂƌďƵƌŐ 


