
�ŝĞ 

ϯϬ� 
dĂŐ�Ϯϲ 
DŝŶĚƐĞƚ�dĞŝů�Ϯ 

dĂŐĞ 
�ŚĂůůĞŶŐĞ 



/Ŷ�ĚŝĞƐĞŵ�DŽĚƵů�ŵƂĐŚƚĞ�ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�ŵŝƚ�/ŚŶĞŶ�
ŶŽĐŚ�ĞŝŶŵĂů�ŵŝƚ�ĚĞŵ�dŚĞŵĂ�DŝŶĚƐĞƚ�ďĞƐĐŚćŌŝͲ
ŐĞŶ͘ 

^ĞůďƐƚďĞǁƵƐƐƚƐĞŝŶ�ŝƐƚ�ĚŝĞ��ĂƐŝƐ�Ĩƺƌ��ƌĨŽůŐ͘ 

�ŝĞƐ�ŐĞŚƚ�Ăŵ�ďĞƐƚĞŶ͕�ŝŶ�ĚĞŵ�ǁŝƌ�ĂƵĨ�WĂƉŝĞƌ�ĚĞŶͲ
ŬĞŶ—ũĞĚĞŶ�dĂŐ͊ 

 

ͣsĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ�ŝƐƚ�ƵŶŵƂŐůŝĐŚ� 

ŽŚŶĞ�sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐ͞ 

:ŽŚŶ��͘�DĂǆǁĞůů 

 

/ĐŚ�ǁƺŶƐĐŚĞ�/ŚŶĞŶ�ǀŝĞů�^ƉĂƘ͘ 

^ŝĞ�ƐŝŶĚ�ƐĞŝƚ�:ĂŚƌĞŶ�ŝŵ�sĞƌƚƌŝĞď͘ 
^ŝĞ�ƐŝŶĚ�ƐĞŝƚ�:ĂŚƌĞŶ�ƐĞůďƐƚƐƚćŶĚŝŐ͘ 
 
�ĂŶŶ�ǁŝƐƐĞŶ�^ŝĞ͕�ĚĂƐƐ�ƵŶƐĞƌĞ��ŝŶƐƚĞůůƵŶŐ�;ƵŶƐĞƌ�
DŝŶĚƐĞƚͿ�ĂůůĞƐ�ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞƚ͘ 
 
�ďĞƌ�ĞƐ�ŝƐƚ�ĂƵĐŚ�ƐĐŚǁĞƌ͕�ũĞĚĞŶ�dĂŐ�ĚĂƐ�ƌŝĐŚƟŐĞ�
;ĚĂƐ�ͣ'ĞǁŝŶŶĞƌ-ͿDŝŶĚƐĞƚ�ǌƵ�ŚĂďĞŶ͘ 
 
'ĞƌĂĚĞ͕�ǁĞŶŶ�ĞƐ�ĞŝŶŵĂů�ŶŝĐŚƚ�ƐŽ�ŐƵƚ�ůćƵŌ͕�ǁĞŶŶ�
ǁŝƌ�EŝĞĚĞƌůĂŐĞŶ�ƵŶĚ�ZƺĐŬƐĐŚůćŐĞ�ŚŝŶŶĞŚŵĞŶ�
ŵƺƐƐĞŶ͕�ŝƐƚ�ĞƐ�ŽŌ�ƐĐŚǁĞƌ�ƉŽƐŝƟǀ�ǌƵ�ďůĞŝďĞŶ͘ 
 

hŶƐĞƌĞ��ŝŶƐƚĞůůƵŶŐ�ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞƚ�ĂůůĞƐ 



>ĂƐƐĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�tƂƌƚĞƌ DŝƐƐĞƌĨŽůŐ ƵŶĚ &ĞŚůĞƌ ĞŝŶŵĂů�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�<ŽƉĨ�ŐĞŚĞŶ͘� 
 
�ƵĨ�ĞŝŶĞƌ�^ŬĂůĂ�ǀŽŶ�ϭ�ďŝƐ�ϭϬ�;ǁŽďĞŝ�ϭ�ĞǆƚƌĞŵ�ƉŽƐŝƟǀ�ƵŶĚ�ϭϬ�ĞǆƚƌĞŵ�ŶĞŐĂƟǀ�ŝƐƚͿ͕�ǁĞůĐŚĞŶ�tĞƌƚ�ǁƺƌĚĞŶ� 
^ŝĞ�ĚĞŵ�tŽƌƚ�DŝƐƐĞƌĨŽůŐ�ƵŶĚ�ĚĞŵ�tŽƌƚ�&ĞŚůĞƌ�ǌƵƚĞŝůĞŶ͍� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
DĂĐŚĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ďŝƩĞ�ĚĂƌƺďĞƌ�ŬƵƌǌ�'ĞĚĂŶŬĞŶ͘�KƌĚŶĞŶ�^ŝĞ�ũĞĚĞŵ�ĚŝĞƐĞƌ�tƂƌƚĞƌ�ĞŝŶĞŶ�tĞƌƚ�ǌƵ�ƵŶĚ�ŵĞƌŬĞŶ�
^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞƐĞŶ�;ŽĚĞƌ�ŶŽƟĞƌĞŶ�^ŝĞ�ŝŚŶ�ŝƌŐĞŶĚǁŽͿ͘ 
 
:ĞĚĞƌ�DŝƐƐĞƌĨŽůŐ�ŽĚĞƌ�&ĞŚůĞƌ�Őŝďƚ�ǁĞƌƚǀŽůůĞƐ�&ĞĞĚďĂĐŬ͘ 
 
:Ă͕�ŝĐŚ�ǁĞŝƘ͕�ĚĂƐ�ŵĂŐ�ŵƂŐůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ�ƐĞŚƌ�ĂďŐĞĚƌŽƐĐŚĞŶ�ŬůŝŶŐĞŶ͕�ĂďĞƌ�ĞƐ�ŝƐƚ�ƐŽ͘�:ĞĚĞƌ�&ĞŚůĞƌ�ƵŶĚ�ũĞĚĞƌ�
DŝƐƐĞƌĨŽůŐ�ŝƐƚ�ŶŝĐŚƚƐ�ĂŶĚĞƌĞƐ�ĂůƐ�ĞŝŶĞ�ZƺĐŬŵĞůĚƵŶŐ�ĂŶ�^ŝĞ͕�ĚĂƐ�ĞƚǁĂƐ�ŶŝĐŚƚ�ƐŽ�ůćƵŌ͕�ǁŝĞ�ĞƐ�ůĂƵĨĞŶ�ƐŽůůƚĞ͘� 
 
�ƵƌĐŚ�ĚŝĞƐĞƐ�&ĞĞĚďĂĐŬ�ǁŝƌĚ�/ŚŶĞŶ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ŐĞŐĞďĞŶ͕�ĚĂƌĂƵĨ�ƌĞĂŐŝĞƌĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘ 
 

� 

ϭϬ ϭ 

DŝƐƐĞƌĨŽůŐ 

ϭϬ ϭ 

&ĞŚůĞƌ 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�ĞŶ�&ĞŚůĞƌ͕ �ĚĞŶ�ĚŝĞ�ŵĞŝƐƚĞŶ�ŵĂĐŚĞŶ͕�ŝƐƚ͕�ĚĂƐƐ�ƐŝĞ�ĚŝĞƐĞƐ�ĞǆƚƌĞŵ�ǁĞƌƚǀŽůůĞ�&ĞĞĚďĂĐŬ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌŶƐƚ�ŶĞŚŵĞŶ�
ƵŶĚ�ĚŝĞ�&ĞŚůĞƌ�ďĞŝ�ĂŶĚĞƌĞŶ�ƐƵĐŚĞŶ͘��ĂƐ�ŝƐƚ�ƐĐŚĂĚĞ͕�ĚĞŶŶ�ĚĂŵŝƚ�ǁŝƌĚ�ĞŝŶĞ�ǁĞƌƚǀŽůůĞ��ŚĂŶĐĞ�ůĞŝĐŚƞĞƌƟŐ� 
ǀĞƌƚĂŶ͘ 
 
�ĞŶŬĞŶ�^ŝĞ�ĞŝŶŵĂů�ǌƵƌƺĐŬ͗�tŝĞ�ŽŌ�ŚĂďĞŶ�^ŝĞ�ĞŝŶĞŶ�&ĞŚůĞƌ�ƐĐŚŽŶ�ǌǁĞŝŵĂů�ŽĚĞƌ�ĚƌĞŝŵĂů�ŝŶ�/ŚƌĞŵ�>ĞďĞŶ�
ŐĞŵĂĐŚƚ͍�tĂƌƵŵ�ŚĂďĞŶ�^ŝĞ�ŶŝĐŚƚ�ĚĂƌĂƵƐ�ŐĞůĞƌŶƚ͍ 
 

&ĂŬƚ�ŝƐƚ͗�:ĞĚĞƌ�&ĞŚůĞƌ�ďƌŝŶŐƚ�^ŝĞ�ǁĞŝƚĞƌ͕ �ǁĞŶŶ�ĚĞƌ�>ĞƌŶƉƌŽǌĞƐƐ�ĚĂŚŝŶƚĞƌ�ƐƚĂƪŝŶĚĞƚ͘ 

 
:ĞĚĞƌ�&ĞŚůĞƌ�ŝƐƚ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ĞŝŶ�,ĞůĨĞƌ͘  
sŝĞůůĞŝĐŚƚ�ŝƐƚ�ĞƐ�ũĂ�ŶƵƌ��ƵĨĂůů͕�ĂďĞƌ�ǁĞŶŶ�^ŝĞ�ĚŝĞ��ƵĐŚƐƚĂďĞŶ�ŝŵ�tŽƌƚ�&ĞŚůĞƌ�ĞŝŶ�ǁĞŶŝŐ�ǀĞƌƚĂƵƐĐŚĞŶ͕�ĚĂŶŶ�
ĞŶƚƐƚĞŚƚ�ĚĂƌĂƵƐ�ĚĂƐ�tŽƌƚ�,ĞůĨĞƌ͘ � 
 
/ĐŚ�ĮŶĚĞ�ĚŝĞƐĞ�'ĞŐĞďĞŶŚĞŝƚ�ŐĞŶŝĂů͕�ĚĞŶŶ�ƐŝĞ�ĚŽŬƵŵĞŶƟĞƌƚ�ĞŝŶĚĞƵƟŐ͕�ĚĂƐƐ�ũĞĚĞƌ�&ĞŚůĞƌ�ŶŝĐŚƚƐ�ĂŶĚĞƌĞƐ�ĂůƐ�
ĞŝŶ�,ĞůĨĞƌ�ŝƐƚ͕�ĚĞƌ�/ŚŶĞŶ�ĚĂďĞŝ�ŚŝůŌ�ƐŝĐŚ͕�/Śƌ�WƌŽĚƵŬƚ͕�ŽĚĞƌ�/ŚƌĞ��ŝĞŶƐƚůĞŝƐƚƵŶŐ�ǌƵ�ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ͘ 
 
^ŝĞ�ůĞƌŶĞŶ�ĂƵƐ�/ŚƌĞŶ�&ĞŚůĞƌŶ͕�DŝƐƐĞƌĨŽůŐĞŶ�ƵŶĚ�EŝĞĚĞƌůĂŐĞŶ͘ 
�ŝŶĞƐ�ŵĞŝŶĞƌ�>ŝĞďůŝŶŐƐǌŝƚĂƚĞ�ǌƵ�ĚŝĞƐĞŵ�dŚĞŵĂ�ŝƐƚ͗�ͣDĂŶĐŚŵĂů�ŐĞǁŝŶŶƐƚ�ĚƵ�ƵŶĚ�ŵĂŶĐŚŵĂů�ůĞƌŶƐƚ�ĚƵ͘͞ 
 
�ŝĞƐĞƐ��ŝƚĂƚ�ďĞŐůĞŝƚĞƚ�ŵŝĐŚ�ƐĞŝƚ�ŵĞŝŶĞƌ��Ğŝƚ�ĂůƐ�,ĂŶĚďĂůůĞƌ�ƵŶĚ�ĞƐ�ŝƐƚ�ǁŝƌŬůŝĐŚ�ĞŝŶ�ƐĞŚƌ�,ŝůĨƌĞŝĐŚĞƐ͕�ĚĞŶŶ�
ĚĂĚƵƌĐŚ�ŬŽŶŶƚĞ�ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�ĞǆƚƌĞŵ�ǁĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘�hŶĚ�ĞŝŶĞƐ�ŝƐƚ�ŬůĂƌ͕ �ǁĞŶŶ�ŝĐŚ�ĂƵƐ�ũĞĚĞŵ�&ĞŚůĞƌ�ůĞƌŶĞ͕�
ĚĂŶŶ�ďĞĚĞƵƚĞƚ�ĚĂƐ�ǌĞŝƚŐůĞŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ŝĐŚ�ũĞĚĞŶ�&ĞŚůĞƌ�ŶƵƌ�ĞŝŶŵĂů�ŵĂĐŚĞ͘ 



�ŝŶĞƐ�ĚĞƌ 'ƌƵŶĚƉƌŝŶǌŝƉŝĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�WĞƌƐƂŶůŝĐŚŬĞŝƚƐĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ŝƐƚ�ĚĞƌ�'ĞĚĂŶŬĞ͕ ƐĞŝŶ�>ĞďĞŶ�ƐĞůďƐƚ�ŝŶ�,ĂŶĚ�ǌƵ�
ŶĞŚŵĞŶ ƵŶĚ�ƐĞůďƐƚ�ĚĂĨƺƌ�ǌƵ�ƐŽƌŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ŵĂŶ�ŐůƺĐŬůŝĐŚ�ƵŶĚ�ǌƵĨƌŝĞĚĞŶ�ǁŝƌĚ͘� 
 
�ĞƐŽŶĚĞƌƐ�Ĩƺƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ƵŶƚĞƌ�ŝŚƌĞƌ�,ŝůŇŽƐŝŐŬĞŝƚ�ůĞŝĚĞŶ͕�ŬůŝŶŐƚ�ĚĂƐ�ŐĞƌĂĚĞǌƵ�ƵƚŽƉŝƐĐŚ͘��ĂďĞŝ�ŚĂƚ�ĨĂƐƚ�
ũĞĚĞƌ�DĞŶƐĐŚ�>ĞďĞŶƐďĞƌĞŝĐŚĞ͕�ďĞŝ�ĚĞŶĞŶ�Ğƌ�ĚĂƐ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�^ĞůďƐƚǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ�ŝƌŐĞŶĚǁŝĞ�ŶŝĐŚƚ�ƐŽ�ŬŽŶƐĞͲ
ƋƵĞŶƚ�ŚŝŶďĞŬŽŵŵƚ͘�hŶĚ�ǌƵŵĞŝƐƚ�ƐƚĞĐŬƚ�ĞŝŶ�'ůĂƵďĞŶƐƐĂƚǌ�ĚĂŚŝŶƚĞƌ͕ �ĚĞƌ�ƵŶƐ�ĞŝŶŇƺƐƚĞƌƚ͗� 
 
ͣ�ĂƐ�ŬĂŶŶ�ŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ͘͞�ŽĚĞƌ�ͣ�ĂĨƺƌ�ŚĂď�ŝĐŚ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ŬĞŝŶ�dĂůĞŶƚ͘͞� 
 
hŶĚ�ĚĂŵŝƚ�ƐĐŚŝĞďĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐĞƌĞ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�^ŝƚƵĂƟŽŶ�ŐĂŶǌ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ĞŝŶ�ǁĞŶŝŐ�ďĞŝƐĞŝƚĞ͘ 
�ŝŶ�ƉĂĂƌ�ŐćŶŐŝŐĞ��ĞŝƐƉŝĞůĞ�ŚŝĞƌĨƺƌ�ƐŝŶĚ͗ 
 
· DĞŝŶ�sĂƚĞƌ�ŚĂƚ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ŝŵŵĞƌ�ĂůůĞƐ�Ĩƺƌ�ŵŝĐŚ�ƌĞƉĂƌŝĞƌƚ͘� 
 /ĐŚ�ŬĂŶŶ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�^ĂĐŚĞŶ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ŶŝĐŚƚ͕�ĚĂ�ŚĂďĞ�ŝĐŚ�ǌǁĞŝ�ůŝŶŬĞ�,ćŶĚĞ͘ 
 
· /ĐŚ�ďŝŶ�ƐĐŚŽŶ�ƐĞŝƚ�^ĐŚƵůǌĞŝƚĞŶ�ĞŝŶĞ�ĞĐŚƚĞ�EƵůů�ŝŶ�DĂƚŚĞ͘� 
 <ŽƉĨƌĞĐŚŶĞŶ�ǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĞŝŶŵĂů�ŵĞŚƌ͘  
 
· /ĐŚ�ŬĂŶŶ�ŵŝĐŚ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ƺďĞƌŚĂƵƉƚ�ŶŝĐŚƚ�ŽƌŝĞŶƟĞƌĞŶ͘� 
 �ĂƐ�ŚĂƚ�ďĞŝ�ŵŝƌ�ŶŽĐŚ�ŶŝĞ�ŐĞŬůĂƉƉƚ͘�KŚŶĞ�EĂǀŝŐĂƟŽŶƐŐĞƌćƚ�ǁƺƌĚĞ�ŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŵĂů�ŶĂĐŚ�,ĂƵƐĞ�ĮŶĚĞŶ͘ 
 
>ĞŝĚĞƌ�ďĞƐĐŚƌćŶŬƚ�ƐŝĐŚ�ĚĂƐ�ĂďĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ĂƵĨ�ĚŝĞƐĞ�ǀĞƌŐůĞŝĐŚƐǁĞŝƐĞ�ŚĂƌŵůŽƐĞŶ��ĞŝƐƉŝĞůĞ͘��Ɛ�ŬĂŶŶ�ĚĂďĞŝ�
ĂƵĐŚ�Ƶŵ��ŝŶŐĞ�ŐĞŚĞŶ͕�ĚŝĞ�Ĩƺƌ�ƵŶƐ�ǀŝĞů�ŵĞŚƌ��ĞĚĞƵƚƵŶŐ�ŚĂďĞŶ͘ 
 

� 



tĂƌƵŵ�ƐŝŶĚ�ƐŽůĐŚĞ�'ůĂƵďĞŶƐƐćƚǌĞ�Ĩƺƌ�ƵŶƐ�ŐĞĨćŚƌůŝĐŚ͍ 
 
^ŽůĐŚĞ�'ůĂƵďĞŶƐƐćƚǌĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞŵ�DŽŵĞŶƚ�ƐĞŚƌ�ŬƌŝƟƐĐŚ͕�ǁĞŶŶ�ǁŝƌ�ƐŝĞ�ŐĞŶĞƌĂůŝƐŝĞƌĞŶ͘�tĞŶŶ�ǁŝƌ�ĂůƐŽ�
ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�ĚĞŶŬĞŶ͗�ͣ/ĐŚ�ŬĂŶŶ�ŶŝĐŚƚ�<ŽƉĨƌĞĐŚŶĞŶ�ƵŶĚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ZĂƵĐŚĞŶ�ĂƵĬƂƌĞŶ͕�ŬůĂƉƉƚ�ĂƵĐŚ�ŶŝĐŚƚ͘�
�ůƐŽ�ďŝŶ�ŝĐŚ�ĞŝŶ�sĞƌƐĂŐĞƌ͘ ͞��ŝŶĞ�ƐŽůĐŚĞ�sĞƌĂůůŐĞŵĞŝŶĞƌƵŶŐ�ŚĂƚ�ƐĐŚǁĞƌǁŝĞŐĞŶĚĞ�&ŽůŐĞŶ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌ�^ĞůďƐƚďĞͲ
ǁƵƐƐƚƐĞŝŶ�ƵŶĚ�ĚĂŵŝƚ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌ�>ĞďĞŶ͘ 
 
tĞŶŶ�ŵĂŶ�ĂŶĨćŶŐƚ͕�ǌƵ�ŐůĂƵďĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ŵĂŶ�ŶŝĐŚƚƐ�ćŶĚĞƌŶ�ŬĂŶŶ�–�ĞŐĂů�ǁĂƐ�ŵĂŶ�ƚƵƚ�–͕�ĚĂŶŶ�ĨƺŚůƚ�ŵĂŶ�ƐŝĐŚ�
ŚŝůĨ-�ƵŶĚ�ŵĂĐŚƚůŽƐ͘�hŶĚ�ĚŝĞƐĞƐ�'ĞĨƺŚů�ĨƺŚƌƚ�ĂƵĨ�ůĂŶŐĞ�^ŝĐŚƚ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�ŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚ�ƉĂƐƐŝǀĞŶ�,ĂůƚƵŶŐ�ŐĞŐĞŶͲ
ƺďĞƌ�ĚĞŵ�ŐĂŶǌĞŶ�>ĞďĞŶ͘�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐŽ�ǀŽŶ�ƐŝĐŚ�ĚĞŶŬĞŶ͕�ǁĞƌĚĞŶ�ŚŽīŶƵŶŐƐůŽƐ�ƵŶĚ�ƌĞƐŝŐŶŝĞƌĞŶ͘�^ŝĞ�ǁĞƌͲ
ĚĞŶ�ĂƉĂƚŚŝƐĐŚ�ƵŶĚ�ƵŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ�ŶŝĐŚƚƐ�ŵĞŚƌ͕ �Ƶŵ�ĚŝĞ�ĞŝŐĞŶĞ�>ĞďĞŶƐƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǌƵ�ǀĞƌćŶĚĞƌŶ͘�hŶĚ�ĚĂƐ͕�ŽďͲ
ǁŽŚů�ƐŝĞ�ĞƐ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ŬƂŶŶƚĞŶ͘ 
 
�ƌůĞƌŶƚĞ�,ŝůŇŽƐŝŐŬĞŝƚ͍ 
 
tĞŶŶ�ĚĞƌ�'ůĂƵďĞ͕�ŶŝĐŚƚƐ�ćŶĚĞƌŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͕�ƐŝĐŚ�ƐŽ�ƐĞŚƌ�ǀĞƌĨĞƐƟŐƚ͕�ĚĂƐƐ�ŵĂŶ�ŐĂƌ�ŬĞŝŶĞ�sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐ�ŵĞŚƌ�
ǀĞƌƐƵĐŚƚ͕�ĚĂŶŶ�ƐƉƌĞĐŚĞŶ�WƐǇĐŚŽůŽŐĞŶ�ǀŽŶ�ͣĞƌůĞƌŶƚĞƌ�,ŝůŇŽƐŝŐŬĞŝƚ͘͞ �Dŝƚ�ĚĞŵ��ĞŐƌŝī�ƐŽůů�ǌƵŵ��ƵƐĚƌƵĐŬ�ŐĞͲ
ďƌĂĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞƐĞ�,ŝůŇŽƐŝŐŬĞŝƚ�ŶƵƌ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĞŝŶĞƐ�ĞƌůĞƌŶƚĞŶ��ĞŶŬ-�ƵŶĚ�sĞƌŚĂůƚĞŶƐŵƵƐƚĞƌƐ�ĞŶƚͲ
ƐƚĞŚƚ͘ 
 
�Ğƌ WƐǇĐŚŽůŽŐĞ�DĂƌƟŶ�^ĞůŝŐŵĂŶ ŚĂƚ�ŚĞƌĂƵƐŐĞĨƵŶĚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�ĞƌůĞƌŶƚĞ�,ŝůŇŽƐŝŐŬĞŝƚ�ĞŝŶĞƌ�ĚĞƌ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞŶ�
�ƵƐůƂƐĞƌ�Ĩƺƌ��ĞƉƌĞƐƐŝŽŶĞŶ�ŝƐƚ͘��ĞƐŚĂůď�ŝƐƚ�ĞƐ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌ�tŽŚůďĞĮŶĚĞŶ�ƐĞŚƌ�ǁŝĐŚƟŐ͕�ĚĂƌĂƵĨ�ǌƵ�ĂĐŚƚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�
ǁŝƌ�ƵŶƐ�ŶŝĐŚƚ�ŝŶ�^ŝƚƵĂƟŽŶĞŶ�ŵĂŶƂǀƌŝĞƌĞŶ͕�ŝŶ�ĚĞŶĞŶ�ǁŝƌ�ĚĂƐ�'ĞĨƺŚů�ŚĂďĞŶ�ŶŝĐŚƚƐ�ŵĞŚƌ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�>ĞďĞŶ�
ƵŶƚĞƌ�<ŽŶƚƌŽůůĞ�ǌƵ�ŚĂďĞŶ͘ 
 

� 



tŝĞ�ŬŽŵŵĞ�ŝĐŚ�ĂƵƐ�ĞŝŶĞŵ�ƐŽůĐŚĞŶ��ĞŶŬŵƵƐƚĞƌ�ŚĞƌĂƵƐ͍ 
 
tŝĞ�ƐĐŚĂŏ�ŵĂŶ�ĞƐ͕�ĂƵƐ�ƐŽůĐŚĞŶ�'ĞĚĂŶŬĞŶŵƵƐƚĞƌŶ�ĂƵƐǌƵďƌĞĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝĞ�ůĂŶŐĨƌŝƐƟŐ�ŚŝŶƚĞƌ�ƐŝĐŚ�ǌƵ�ůĂƐƐĞŶ͍�
�Ɛ�Őŝďƚ�ĞŝŶĞŶ�tĞŐ͊�/ŶĚĞŵ�ŵĂŶ�ƐŝĐŚ�ďĞǁƵƐƐƚ�ŵĂĐŚƚ͗  

hŶƐĞƌ�ĞŝŐĞŶĞƐ��ĞŶŬĞŶ�ĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚ�ŶŝĐŚƚ�ĚĞƌ�tŝƌŬůŝĐŚŬĞŝƚ͘ 

�ƵŐĞŐĞďĞŶ͕�ĚĂƐ�ŚƂƌƚ�ŵĂŶ�ŶŝĐŚƚ�ŐĞƌŶ�ƵŶĚ�ĞƐ�ŝƐƚ�ŚĂƌƚ�ǌƵ�ĂŬǌĞƉƟĞƌĞŶ͕�ĂďĞƌ�ĞƐ�ŝƐƚ�ŶƵŶ�ĞŝŶŵĂů�ƐŽ͘� 
tŝƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŝƌƌĞŶ�ƵŶƐ�ŐĂŶǌ�ŽŌ�ƵŶĚ�ŐůĂƵďĞŶ��ŝŶŐĞ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ďĞŝ�ŶćŚĞƌĞƌ��ĞƚƌĂĐŚƚƵŶŐ�ĂůƐ�ĨĂůƐĐŚ�ŽĚĞƌ� 
ŝƌƌĂƟŽŶĂů�ŚĞƌĂƵƐƐƚĞůůĞŶ͘ 

� 



ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĂůůŽŬůĂƌŚĞŝƚ͘ĚĞͬ 



 

ϭϱϬ�WƵŶŬƚĞ 
ŐĞƌŶĞ�ŵĞŚƌ� 
 



 

 

 

η�/ĐŚ�ŬĂŶŶ͙ 

η�/ĐŚ�ďŝŶ�ŐƵƚ�ŝŶ�͙ 

η�DĞŝŶĞ��ƌĨŽůŐĞ͘͘͘ 



 

 

 


