
>Ă�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĚĞ�WĂƐƐĞƵƌƐ�ĚĞ�ƚĞƌƌĞƐ�ĞƐƚ�ůĞ�ĨƌƵŝƚ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂŶŶĠĞƐ�
ĚĞ� ƌĠŇĞǆŝŽŶƐ� ĂƵ� ƐĞŝŶ�ĚĞ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�dĞƌƌĞ�ĚĞ� >ŝĞŶƐ� WĂǇƐ� ĚĞ� ůĂ�
>ŽŝƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂƵǆ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ĐƌĠĞƌ�
ƵŶ�ŽƵƟů�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�Ě͛ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ĨŽŶĐŝĞƌ�Ğƚ�
ĚĞ�ďąƟ�ƋƵŝ�ƌĠƉŽŶĚĞ�ĂƵ�ĐĂŚŝĞƌ�ĚĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚ�͗

 

>Ă�ƉƌŽďůĠŵĂƟƋƵĞ�ĚĞ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚƵ�ďąƟ�;ĂŐƌŝĐŽůĞ�Ğƚ� ůŽŐĞŵĞŶƚͿ�
ƐƵƌ� ůĞƐ� ĨĞƌŵĞƐ� Ğƚ� ĚĞ� ƐŽŶ� ĞŶƚƌĞƟĞŶ� ĞƐƚ� ĂƵ� ĐƈƵƌ� ĚĞƐ� 
ƋƵĞƐƟŽŶŶĞŵĞŶƚƐ� ĚĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ĚĞ� ƉŽƌƚĂŐĞ� ĨŽŶĐŝĞƌ� ƐƵƌ� ĚƵ�
ůŽŶŐ�ƚĞƌŵĞ͕�ĐŽŵŵĞ�ůĂ�&ŽŶĐŝğƌĞ�dĞƌƌĞ�ĚĞ�>ŝĞŶƐ�ŽƵ�>ƵƌǌĂŝŶĚŝĂ͘ 

 

 

 ͼ ͼ ͼ ͼ

 

ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�Ɛŝ�ůĞͼĂ�ĨĞƌŵŝĞƌͼĞ�Ă�ĞīĞĐƚƵĠ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�
ĂƵŐŵĞŶƚĂŶƚ�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ĚƵ�ďŝĞŶ�ŽĐĐƵƉĠ 

ͼ ͼ
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ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ� ĨĂĐĞ� � ĚĞƐ� ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƐƋƵĞůůĞƐ� ƵŶ� ŽƵ� ĚĞƐ�
ƉŽƌƚĞƵƌͼĞƵƐĞͼƐ� ĚĞ� ƉƌŽũĞƚƐ� ƐŽŶƚ� ĞŶ� ĂƩĞŶƚĞ� ĚĞ� ƚĞƌƌĞƐ� ĨĂŝƐĂŶƚ�
ƐƵŝƚĞ�ă�ƵŶ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ-ĐĠĚĂŶƚͼĞ͖�ůĂ�ƉƌŝŽƌŝƚĠ�ĠƚĂŶƚ�Ě͛ĞŵƉġĐŚĞƌ�
ƋƵĞ�ĐĞƐ�ƚĞƌƌĞƐ�ŶĞ�ƉĂƌƚĞŶƚ�ă�ůΖĂŐƌĂŶĚŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚΖĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶƐ͘� 

 

 

 

 

KĐƚŽďƌĞ�ϮϬϮϭ 



͘ 

 

 

�ĠĐŝĚĞ�ĚĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�^�/� 
^ĞůŽŶ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ϭ�ĐŽŽƉĠƌĂƚĞƵƌͼƌŝĐĞ�с�ϭ�ǀŽŝǆ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�
ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞƐ�ϲ�ĐŽůůğŐĞƐ 

 

�ƐƐƵƌĞ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ƋƵŽƟĚŝĞŶŶĞ�ĚĞ�ůĂ�^�/�  

�Ɛƚ�ĐŽŵƉŽƐĠ�ĚĞ�ϭϴ�ŵĞŵďƌĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĠƐ�ĞŶ�ĐŽůůğŐĞƐ 

ͼ ͼ
ͼƌŝĐĞͼƐ

ͼ ͼ ͼƌŝĐĞͼ

 

 

 

�ƐƐƵƌĞƌ�ƵŶĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ�ĂǀĞĐ� 
ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĂŶƐ�ĐŚĂƋƵĞ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ 

/ŶƚĠŐƌĞƌ�ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĨĞƌŵŝĞƌͼĞͼƐ� 
ĐŽŽƉĠƌĂƚĞƵƌͼƌŝĐĞͼƐ�ă�ůĂ�ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ 

'ĂƌĂŶƟƌ�ůĞ�ŵĂŝŶƟĞŶ�ĚĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ĨŽŶĚĂƚƌŝĐĞƐ�ĚĞ�
dĞƌƌĞ�ĚĞ�>ŝĞŶƐ�WĂǇƐ�ĚĞ�ůĂ�>ŽŝƌĞ 

ͼ ͼ
 

>Ă� ŐŽƵǀĞƌŶĂŶĐĞ� ĂƐƐŽĐŝĞ� dĞƌƌĞ� ĚĞ� >ŝĞŶƐ� WĂǇƐ� ĚĞ� ůĂ� >ŽŝƌĞ� ă� ĚĞƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ� ĚƵ� ƌĠƐĞĂƵ� ĚĞ� ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ� ƉĂǇƐĂŶŶĞ� ;���͕� &Z� �/s�D͕�
ů͛�&K�'�ϰϵͬϴϱ͕Ϳ�Ğƚ�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�>WK͘�>Ğ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�
�ĞƌŶĂƌĚ� :ŽĐŚĂƵĚ� ĞǆƉůŝƋƵĞ� ƋƵ͛ ͨ ŝů� ĠƚĂŝƚ� ĠǀŝĚĞŶƚ� ĚĞ� ĐƌĠĞƌ� ƵŶĞ�
ĐŽŽƉĠƌĂƟǀĞ�ĂĮŶ�Ě͛ĂƐƐŽĐŝĞƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƉĂƌƟĞƐ�ƉƌĞŶĂŶƚĞƐ�ĂƵ�ƉƌŽũĞƚ ͩ 

 

 

 

 

>͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� dĞƌƌĞ� ĚĞ� >ŝĞŶƐ� WĂǇƐ� ĚĞ� ůĂ� >ŽŝƌĞ� ĚŝƐƉŽƐĞ� ĚĞ� ϵ�
ƐŝğŐĞƐ�ĂƵ����ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶŝƟĂƚƌŝĐĞ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ͕�ĚĂŶƐ�
ƵŶĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ƉŽƌƚĂŐĞ�ĚƵ� ĨŽŶĐŝĞƌ�ĂŐƌŝĐŽůĞ� ;ϰ� ƐŝğŐĞƐ�
Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌͼƌŝĐĞͼƐ� dĞƌƌĞ� ĚĞ� >ŝĞŶƐ� Ğƚ� ϱ� ƐŝğŐĞƐ� ĚĞ�
ďĠŶĠǀŽůĞƐ�ĚĞƐ�ϱ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐͿ͘� 

>ĞƐ� ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ� ĠůƵƐ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ƉƌĞŵŝĞƌ� ŵĂŶĚĂƚ� ƐŽŶƚ� ůĂ� ���� 
Ğƚ�ůĂ�>WK͘�^ĞƵů�ƵŶ�ĐŽůůğŐĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ�͗�ĐĞůƵŝ�
ĚĞƐ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ�;ĂƵĐƵŶĞ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠ�Ŷ͛Ă�ĞŶĐŽƌĞ�
ƉƌŝƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�^�/�Ϳ͘

 



�͛ĞƐƚ� ůĞ� ƚǇƉĞ� ĚĞ� ďĂŝů� ƵƟůŝƐĠ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ƚĞƌƌĞƐ� ĂŐƌŝĐŽůĞƐ�ŵŝƐĞƐ� ă�
ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĚĞƐ�ĨĞƌŵŝĞƌͼĞͼƐ�ĚĞ�ůĂ�^�/�͘��͛ĞƐƚ�ƵŶ�ďĂŝů�ƌƵƌĂů��ƋƵŝ�
ŝŶĐůƵƚ�ĚĞƐ�ĐůĂƵƐĞƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ͘� 

ͼ ͼ

ͼ ͼ

;ǀŽŝƌ�ƉĂŐĞ�ϰͿ 
 

�ůůĞ� ĠƚĂďůŝƚ� ůĞƐ� ƌĂƉƉŽƌƚƐ� ĞŶƚƌĞ� ůĂ� ^�/�� Ğƚ� ůĞƐ� ƉĂǇƐĂŶͼŶĞͼƐ͘�
�ĞƩĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŝŶƚğŐƌĞ�ůĞ�ƐƵũĞƚ�ĚĞ�ůĂ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
ĨĞƌŵĞƐ� ŽƵ� ĞŶĐŽƌĞ� ůĂ� ŐĞƐƟŽŶ� ĚĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ� ƐƵƌ� ůĞ� ďąƟ͘� 

ͼ ͼ

/ůƐ� ƐŽŶƚ� ĐŽŶƐƟƚƵĠƐ� Ě͛ŚĂďŝƚĂŶƚͼĞͼƐ� Ğƚ� ĚĞ� ƉĂǇƐĂŶͼŶĞͼƐ�
ůŽĐĂͼƵǆͼůĞƐ�ͨ ƉůƵƐ�ă�ŵġŵĞ�Ě͛ĂƉƉƌĠĐŝĞƌ�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ĚĞƐ�ďŝĞŶƐ�Ğƚ�
ĚĞ�ƐƵŝǀƌĞ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƋƵĞ�ĐĞƵǆ�ƐŝƚƵĠƐ�ă�ϱϬ�Ŭŵ�ĚĞ�ůĂ�ĨĞƌŵĞ ͩ 

ͼ ͼ

�Ŷ� ƉĂƌƚĂŐĞĂŶƚ� ůĞƐ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ� Ğƚ� ƉŽŝŶƚƐ� ĚĞ� ďůŽĐĂŐĞƐ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĠƐ� ƐƵƌ� ƵŶ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ� ƉĂƌƚĂŐĠ͕� ĐĞƐ� ŐƌŽƵƉĞƐ��
ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�ĂƵǆ�ĨĞƌŵŝĞƌͼĞͼƐ�Ě͛ĂĐƟǀĞƌ�ĚĞƐ�ůĞǀŝĞƌƐ�ƉŽƵƌ�ƉĂůůŝĞƌ�
ĚĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�Ğƚ�ĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞƵƌƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ͘�>ĞƐ�ƉĂǇƐĂŶͼŶĞͼƐ�
ůŽĐĂƚĂŝƌĞƐ� ĚĞ� WĂƐƐĞƵƌƐ� ĚĞ� ƚĞƌƌĞƐ� ŽŶƚ� ĚĞƐ� ƌĠĨĠƌĞŶƚͼĞͼƐ�
ůŽĐĂͼƵǆͼůĞƐ� Ğƚ� ĂĐĐĞƐƐŝďůĞƐ� ĞŶ� ĐĂƐ� ĚĞ� ƉƌŽďůğŵĞ� ŽƵ�
Ě͛ĠǀŽůƵƟŽŶ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ͘ 

/ŶƐƉŝƌĠ�ĚƵ�ŵŽĚğůĞ�EĂƚƵƌĞ�Ğƚ� WƌŽŐƌğƐ͕� ůĞ��WE�ĞƐƚ�ƵŶ� ƐǇƐƚğŵĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟĨ� ĐŽŶĕƵ� ƉĂƌ� ůĂ� >WK͕� ƉƌŽƉŽƐĠ� ă� ƚŽƵƚĞ� ĨĞƌŵĞ�
ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞ͕� ƋƵŝ� ŝŵƉůŝƋƵĞ� ƉĂǇƐĂŶͼŶĞͼƐ͕� ŶĂƚƵƌĂůŝƐƚĞƐ� Ğƚ�
ŚĂďŝƚĂŶƚͼĞͼƐ�Ě͛ƵŶ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�
ƐĂƵǀĂŐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĨĞƌŵĞƐ�ĚƵ�ƌĠƐĞĂƵ�ͨ WĂǇƐĂŶƐ�ĚĞ�EĂƚƵƌĞ ͩ͘�>Ğ�
�WE�ŝŶĐůƵƚ�ƵŶĞ�ǀŝƐŝƚĞ�ĚĞ�ĨĞƌŵĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟǀĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƌĞƐƟƚƵƟŽŶ�
ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ŶŽŵŵĠĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�WƌŽŐƌğƐ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͘

 

>Ă�^�/��ƉŽƌƚĞ�ƵŶĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞƌƌĞ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ďŝĞŶ�ĐŽŵŵƵŶ�
ĐŽŶĮĠ� ĂƵǆ� ƉĂǇƐĂŶͼŶĞͼƐ� ůĞ� ƚĞŵƉƐ� ĚĞ� ůĞƵƌ� ĂĐƟǀŝƚĠ͘� �ĞƩĞ�
ĐŽŶĮĂŶĐĞ� ƉĂƐƐĞ� ƉĂƌ� ƵŶ� ĚŝĂůŽŐƵĞ� ĞŶƚƌĞ� ůĞƐ� ĚĠƚĞŶƚĞƵƌͼƌŝĐĞͼƐ�
ĚĞƐ�ƚĞƌƌĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƵƐĂŐĞƌͼĞͼƐ�ĂŐƌŝĐƵůƚĞƵƌ͘ƌŝĐĞ͘Ɛ͘�� 

�ǆĞŵƉůĞ� ĂǀĞĐ� �ůŝŶĞ͕� ďĞƌŐğƌĞ� ĞŶ� DĂǇĞŶŶĞ͘� �ůůĞ� Ă� ƐŝŐŶĠ� ƵŶ� �Z�� ĂǀĞĐ�
WĂƐƐĞƵƌƐ�ĚĞ�ƚĞƌƌĞƐ�ƐƵƌ�ϭϯ�ŚĂ�ĚĞ�ƚĞƌƌĞƐ�Ğƚ�ĞǆƉůŝƋƵĞ� ͗�ͨ ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĐůĂƵƐĞƐ�
ĞŶǀŝƐĂŐĞĂďůĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ďĂŝů� ƌƵƌĂů� ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂů� ŵĞ� ƉĂƌĂŝƐƐĂŝĞŶƚ�
ŝŶĂĚĂƉƚĠĞƐ�ă�ŵŽŶ�ƐǇƐƚğŵĞ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĠĐŚĂŶŐĠ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌƐ�
ĚĞ�WĂƐƐĞƵƌƐ�ĚĞ�dĞƌƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ĠĐůĂŝƌĐŝƌ� ůĞƐ�ĚĠƚĂŝůƐ�ĐŽŵƉƌŝƐ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ďĂŝů�Ğƚ�Ǉ�
ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ĚĞƐ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉƌĠĐŝƐŝŽŶƐ�ĂǀĂŶƚ�ĚĞ�ůĞ�ƐŝŐŶĞƌ ͩ 

 

 

 



/ů�ĚŝīĠƌĞŶĐŝĞ�ůĂ�ƚĞŶƵƌĞ�ĚĞƐ�ĠĚŝĮĐĞƐ�Ğƚ�ƐƵƉĞƌĮĐĞƐ͘�� 

>Ă�ĐŽŽƉĠƌĂƟǀĞ�ĞƐƚ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞŶƵƌĞ 

>Ğ�ƉƌĞŶĞƵƌ�ĞƐƚ�ůŽĐĂƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞŶƵƌĞ�Ğƚ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�
ĚĞƐ�ĠĚŝĮĐĞƐ�Ğƚ�ƐƵƉĞƌĮĐĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�ĚƵ�ďĂŝů  ͘

YƵĂŶĚ� ůĞ� ƉƌĞŶĞƵƌ�ŵĞƚ� ĮŶ� ă� ƐŽŶ� ďĂŝů͕� ŝů� ƉĞƌĚ� ƐŽŶ� ĚƌŽŝƚ� ĚĞ�
ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ͖� ůĞ� ĨƵƚƵƌ� ƉƌĞŶĞƵƌ� ƌĂĐŚğƚĞ� ĂƵ� ĐĠĚĂŶƚ� ůĂ� ǀĂůĞƵƌ�
Ě͛ƵƐĂŐĞ�ĚĞƐ�ďŝĞŶƐ͘ 

^ŝ� ĂƵĐƵŶ� ƉƌĞŶĞƵƌ� ĚƵ� ďĂŝů� ă� ĚŽŵĂŝŶĞ� ĐŽŶŐĠĂďůĞ� Ŷ͛ĞƐƚ�
ŝĚĞŶƟĮĠ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĞƉƌŝƐĞ͕��ůĂ�ĐŽŽƉĠƌĂƟǀĞ�Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞ�ă�ƌĂĐŚĞƚĞƌ�
ĂƵ� ƉĂǇƐĂŶ� ĐĠĚĂŶƚ� ĐĞƩĞ� ǀĂůĞƵƌ� Ě͛ƵƐĂŐĞ� Ğƚ� ĚĞǀŝĞŶƚ� ĂŝŶƐŝ�
ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ĠĚŝĮĐĞƐ�Ğƚ�ƐƵƉĞƌĮĐĞƐ 

dĞŶƵƌĞ� ͗� Đ͛ĞƐƚ� ůĞ� ƐŽů͘��Ŷ�ƉƌĂƟƋƵĞ� ͗� ůĞ� ĨŽŶĐŝĞƌ�Ğƚ� ůĞƐ�ĂƌďƌĞƐ�
;ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�Ě͛ƵŶ�ǀĞƌŐĞƌ�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞͿ 

�ĚŝĮĐĞƐ� Ğƚ� ƐƵƉĞƌĮĐĞƐ� ͗� ĐĞ� ƋƵŝ� ĞƐƚ� ƉŽƌƚĠ� ƉĂƌ� ůĞ� ƐŽů͘� �Ŷ�
ƉƌĂƟƋƵĞ�͗��ďąƟŵĞŶƚƐ�;ůŽŐĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ůŽĐĂƵǆ�Ě͛ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶͿ͕�
ĨŽƐƐĞƐ�Ğƚ�ƚĂůƵƐ͕�ƉƵŝƚƐ͙�ŽƵ�ĞŶĐŽƌĞ�ůĞƐ�ƉůĂŶƚĂƟŽŶƐ�ƉĠƌĞŶŶĞƐ�
ĐŽŵŵĞ�ůĞƐ�ŚĂŝĞƐ͘� 

/ů�ĂĐŚğƚĞ�ůĞ�ďŝĞŶ�ă�ƵŶĞ�ǀĂůĞƵƌ�Ě͛ƵƐĂŐĞ�ĞƐƟŵĠĞ�ă�ů͛ĞŶƚƌĠĞ�ĚƵ�
ďĂŝů͘� �ĞƩĞ� ǀĂůĞƵƌ� ƐĞƌĂ� ƌĠĠǀĂůƵĠĞ� ă� ƐĂ� ƐŽƌƟĞ� ƉŽƵƌ� ƉƌĞŶĚƌĞ�
ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞƐ�ĠǀĞŶƚƵĞůůĞƐ�ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶƐ�ŽƵ�ĚĠŐƌĂĚĂƟŽŶƐ͘� 

 

 



>Ğ�ƉƌĞŶĞƵƌ�ĚƵ�ďĂŝů�ă�ĚŽŵĂŝŶĞ�ĐŽŶŐĠĂďůĞ�ĞƐƚ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ĚƵ�ďąƟ͘�
/ů�ƉĞƵƚ�ĂŝŶƐŝ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĚĞƐ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĠĚŝĮĐĞƐ͕�ă�ƐĂ�ĐŚĂƌŐĞ͘�
�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕� ůŽƌƐ�ĚĞ� ůĂ� ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ĐĞƐ� ƚƌĂǀĂƵǆ͕� ůĞ�ƉƌĞŶĞƵƌ�ĚŽŝƚ�
ĞŶ�ŝŶĨŽƌŵĞƌ�ůĞ�ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞŶƵƌĞ�;WĂƐƐĞƵƌƐ�ĚĞ�ƚĞƌƌĞƐͿ͕� ůĞƐ�
ƚǇƉĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĂƵƚŽƌŝƐĠƐ�ĠƚĂŶƚ�ƌĠŐŝƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŽĚĞ�ƌƵƌĂů͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
 

 

 

>Ă�ǀĂůĞƵƌ�Ě͛ƵƐĂŐĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ǀĂůĞƵƌ�ĂƩƌŝďƵĠĞ�ă�ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ďŝĞŶ͘� 
�ůůĞ� ƉĞƌŵĞƚ� ƐƵƌƚŽƵƚ� ĂƵ� ĨĞƌŵŝĞƌ� ůŽĐĂƚĂŝƌĞ� ĚƵ� ďĂŝů� ă� ĚŽŵĂŝŶĞ�
ĐŽŶŐĠĂďůĞ�Ě͛ĞŶǀŝƐĂŐĞƌ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶĞ�ǀĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĠƋƵŝƚĂďůĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�
ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ� ŽƵ� ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ� ĚĞƐ��
ďąƟŵĞŶƚƐ� ŽĐĐƵƉĠƐ͘� >Ă� ǀĂůĞƵƌ� Ě͛ƵƐĂŐĞ� ĚĞ� ƐŽƌƟĞ� ĞƐƚ� ĠǀĂůƵĠĞ� ĞŶ�
ĐŽŵƉĂƌĂŶƚ�ů͛ĠƚĂƚ�ĚĞƐ�ůŝĞƵǆ�ă�ů͛ĞŶƚƌĠĞ�Ğƚ�ů͛ĠƚĂƚ�ĚĞƐ�ůŝĞƵǆ�ă�ůĂ�ƐŽƌƟĞ͘�
>ĞƐ� ůŽĐĂƚĂŝƌĞƐ� ƐŽŶƚ� ĂŝŶƐŝ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĠƐ� ă� ŝŶǀĞƐƟƌ� ƐĂŶƐ� ĐƌĂŝŶƚĞ� ĚĞ� ůĞ�
ĨĂŝƌĞ�ĞŶ�ƉƵƌĞ�ƉĞƌƚĞ͘� 
�ĂŶƐ� ůĞ� ďĂŝů� ƌƵƌĂů� ĐůĂƐƐŝƋƵĞ͕� ůĂ� ǀĂůĞƵƌ� Ě͛ƵŶĞ� ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ� ĞƐƚ�
ƐǇƐƚĠŵĂƟƋƵĞŵĞŶƚ�ĚĠǀĂůƵĠĞ�Ě͛ƵŶ�ĂŵŽƌƟƐƐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌĨĂŝƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ϲй
ƉĂƌ�ĂŶ͕�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƌŝƐƋƵĞ�Ě͛ƵŶĞ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ�ĂƵ�ƐŽƌƚĂŶƚ�ĠŐĂůĞ�ă�ǌĠƌŽ�ĂƵ�
ŵŽŵĞŶƚ�ĚƵ�ĚĠƉĂƌƚ͘�� 
>Ğ� ĐĂůĐƵů� ĚĞ� ůĂ� ǀĂůĞƵƌ� Ě͛ƵƐĂŐĞ� ĞƐƚ� ƵŶĞ� ŵĠƚŚŽĚĞ� ƵƟůŝƐĠĞ� ƉĂƌ� ůĂ�
^ŽĐŝĠƚĠ� �ŝǀŝůĞ� ĚĞƐ� dĞƌƌĞƐ� ĚƵ� >ĂƌǌĂĐ� ƉŽƵƌ� ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ� ůĂ� ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ�
ĚĞƐ� ďąƟŵĞŶƚƐ� ĚƵ� ĐĂƵƐƐĞ� ŽƵ� ůĂ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ĚĞ� ďąƟŵĞŶƚƐ� ĚĞ�
ƚƌĂǀĂŝů�ĂĚĂƉƚĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĠůĞǀĞƵƌƐ͘��ĞƩĞ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ĞƐƚ�ĞĸĐĂĐĞ�͗�ĞůůĞ�
Ă�ĚĠũă�ƉĞƌŵŝƐ�ϭϬ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƐƵŝƚĞ�ă�ĚĞƐ�ĚĠƉĂƌƚƐ�ĞŶ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ͘� 

 

 



>Ă� ĐŽŽƉĠƌĂƟǀĞ� ǀŝĞŶƚ� ĐŽŵƉůĠƚĞƌ� ůĂ� ͨ ďŽŠƚĞ� ă� ŽƵƟůƐ ͩ� ĚĞ�
ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�dĞƌƌĞ�ĚĞ�>ŝĞŶƐ�WĂǇƐ�ĚĞ� ůĂ�>ŽŝƌĞ� ůŽƌƐƋƵĞ��
ĐĞƩĞ� ĚĞƌŶŝğƌĞ� ĚĠĐŝĚĞ� Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� ƵŶ� ƉƌŽũĞƚ� Ě͛ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�
ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĂƵ�ƉƌŽĮƚ�Ě͛ƵŶͼĞ�ĨƵƚƵƌͼĞ�ƉĂǇƐĂŶͼŶĞ͘ 

>Ğ� ĐŚŽŝǆ� ĞŶƚƌĞ� ƵŶ� ƉŽƌƚĂŐĞ� ƉĂƌ� ůĂ� &ŽŶĐŝğƌĞ� dĞƌƌĞ� ĚĞ� >ŝĞŶƐ͕� ůĂ�
ĐƌĠĂƟŽŶ� Ě͛ƵŶĞ� ^�/� ŽƵ� '&�� ŽƵ� ůĂ� ^�/�� ĞƐƚ� ĨĂŝƚ� ƉĂƌ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�
ƉĂƌƟĞƐ�ƉƌĞŶĂŶƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ĐŽůůĞƌ�ĂƵ�ƉƌŽũĞƚ͘�ͨ >Ğ�ŵŽŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ�^�/��
WĂƐƐĞƵƌƐ� ĚĞ� dĞƌƌĞƐ͕� ĂǀĞĐ� ůĂ� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ� ĚĞƐ� ƵƐĂŐĞƐ� Ğƚ� ůĞ� ďĂŝů� ă�
ĚŽŵĂŝŶĞ� ĐŽŶŐĠĂďůĞ� ĞƐƚ� ƚƌğƐ� ŝŵƉůŝƋƵĂŶƚ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ĨĞƌŵŝĞƌ ͩ� ƐĞůŽŶ�
>ŝůŝĂŶĞ�WŝŽƚ͕�ƵŶĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚƌŝĐĞ͘ 

ͨ KŶ� Ɛ͛ĞƐƚ� ŚĞƵƌƚĠƐ�ă� ƚƌŽƵǀĞƌ� ůĂ� ůŝŵŝƚĞ� ĞŶƚƌĞ� d�>�Ğƚ� WĂƐƐĞƵƌƐ�ĚĞ�
dĞƌƌĞƐ ͩ�ĞǆƉůŝƋƵĞ��ƵŶĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚƌŝĐĞ͕�ͨ ƋƵĞůůĞƐ�ƚąĐŚĞƐ�ƌĞůğǀĞŶƚ�
ĚĞ�ůĂ�^�/��Ğƚ�ƋƵĞůůĞƐ�ƚąĐŚĞƐ�ƌĞůğǀĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ��dĞƌƌĞ�ĚĞ�>ŝĞŶƐ�͍ ͩ�͘� 

�ŽŶĐƌğƚĞŵĞŶƚ͕� ͨ ă� ƋƵĞů� ŵŽŵĞŶƚ� Ɛ͛ĂƌƌġƚĞ� ů͛ĂĐƟŽŶ� ďĠŶĠǀŽůĞ� ĚĞ�
dĞƌƌĞ�ĚĞ�>ŝĞŶƐ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƉŽƌƚĠƐ�ƉĂƌ�WĂƐƐĞƵƌƐ�ĚĞ�dĞƌƌĞƐ�͍�ĂƵ�
ŵŽŵĞŶƚ� Žƶ� ůĞ� ĐŽŶƐĞŝů� Ě͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� � ^�/�� ƉƌĞŶĚ� ůĂ�
ĚĠĐŝƐŝŽŶ�Ě͛ĂĐŚĞƚĞƌ�͍�ƋƵĂŶĚ�ů͛ĂĐƚĞ�Ě͛ĂĐŚĂƚ�ĞƐƚ�ƐŝŐŶĠ�͍ ͩ� 

�ŶƚƌĞ� ĐĞƐ� ĚĞƵǆ� ŵŽŵĞŶƚƐ͕� ŝů� Ǉ� Ă� ůĂ� ĐŽůůĞĐƚĞ� ƋƵŝ� ĚĞŵĂŶĚĞ� ƵŶĞ�
ĨŽƌƚĞ�ŵŽďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ͙��͛ĞƐƚ�ƵŶ�ĚĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�
ƋƵ͛ŝů�ƌĞƐƚĞ�ă�ĠĐůĂŝƌĐŝƌ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐŽŽƉĠƌĂƟǀĞ͘ 

ͼ ͼ

�ĠůŝŵŝƚĞƌ�ůĞƐ�ƌƀůĞƐ�ĞŶƚƌĞ�dĞƌƌĞ�ĚĞ�>ŝĞŶƐ�Ğƚ�WĂƐƐĞƵƌƐ�ĚĞ�dĞƌƌĞƐ��
ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�Ě͛ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ĚĞƐ�ĨĞƌŵĞƐ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ŐĞƐƟŽŶ 

�ŚĂŶŐĞƌ�Ě͛ĠĐŚĞůůĞ�ĞŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĂůŝƐĂŶƚ�ůĂ�ĐŽŽƉĠƌĂƟǀĞ͕�
ĂƐƐƵƌĞƌ�ůĂ�ƉĠƌĞŶŶŝƚĠ�ĚĞ�ƐŽŶ�ŵŽĚğůĞ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͘�>Ă�^�/��
ĞŵďĂƵĐŚĞƌĂ�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞŵĞŶƚ�ƵŶͼĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌͼƌŝĐĞ͘ 

�ƵŐŵĞŶƚĞƌ�ůĂ�ǀŝƐŝďŝůŝƚĠ�Ğƚ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵǆ�ƐŽůůŝĐŝƚĂƟŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĂ�
ƌĠŐŝŽŶ 

ͼ ͼ

ͼ ͼ

/ŶƚĠŐƌĞƌ�ůĞƐ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠƐ�ůŽĐĂůĞƐ�ĂƵ�ƉƌŽũĞƚ 

 


