
ϯϲ 

� Ŷ�ǀŝŶŐƚ�ĂŶƐ�ŶŽƵƐ�ĂƵƌŽŶƐ�ĐŽŶŶƵ�ϱ�ƌĠĨŽƌŵĞƐ�ĚĞƐ�ƌĞƚƌĂŝƚĞƐ͘� 
dŽƵƚĞƐ�ŽŶƚ�ĞƵ�ƉŽƵƌ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞ�

ů͛ĂůůŽŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�ĚĞ�ĐŽƟƐĂƟŽŶ�ƋƵŝ�
ƉĠŶĂůŝƐĞ�ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ŐĠŶĠƌĂƟŽŶƐ ͖�ů͛ĂŵƉƵƚĂͲ
ƟŽŶ�ĚƵ�ƉŽƵǀŽŝƌ�Ě͛ĂĐŚĂƚ�ĚĞ�ƚŽƵƐ͕�ĂĐƟĨƐ�Ğƚ�
ƉĞŶƐŝŽŶŶĠƐ͕�ƐƵŝƚĞ�ă�ů͛ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�ƚĂƵǆ�
ĚĞƐ�ĐŽƟƐĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ĞŶĮŶ�ůĂ�ďĂŝƐƐĞ�ĚƵ�ŵŽŶͲ
ƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ƉĞŶƐŝŽŶƐ͘��ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�ůĞƐ�ƌĞƚƌĂŝƚĠƐ�
ƐŽŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠƐ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ĐŽƸƚ�ĂůŽƌƐ�ƋƵ͛ŝůƐ�
ŽŶƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵĠ�ă�ĐƌĠĞƌ�ůĂ�ƌŝĐŚĞƐƐĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�
ƉĂǇƐ͘ 

ϭϵϵϯ ͗ 
ZĠĨŽƌŵĞ��ĂůůĂĚƵƌ�ƋƵŝ�ĂƵŐŵĞŶƚĞ�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�
ĚĞ�ĐŽƟƐĂƟŽŶƐ�;ϰϬ�ĂŶƐͿ�Ğƚ�ůĞ�ƐĂůĂŝƌĞ�ŵŽǇĞŶ�
ĚƵ�ƉƌŝǀĠ�ĞƐƚ�ĐĂůĐƵůĠ�ƐƵƌ�ůĞƐ�Ϯϱ�ŵĞŝůůĞƵƌĞƐ�
ĂŶŶĠĞƐ�;ϭϬ�ĂƵƉĂƌĂǀĂŶƚͿ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ĚĠĐŽƚĞ�Ğƚ�ŝŶĚĞǆĂƟŽŶƐ�ĚĞƐ�ƉĞŶƐŝŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�
Ɖƌŝǆ�Ğƚ�ŶŽŶ�ƉůƵƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƐĂůĂŝƌĞƐ͘ 

ϮϬϬϯ ͗ 
ZĠĨŽƌŵĞ�&ŝůůŽŶ�ƋƵŝ�ĂůŝŐŶĞ�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�ĚĞ�ĐŽƟͲ
ƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ƐĞĐƚĞƵƌ�ƉƵďůŝĐ�ƐƵƌ�ĐĞůůĞ�ĚƵ�ƉƌŝǀĠ�
Ğƚ�ŝŶƚƌŽĚƵŝƚ�ůĞ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�ĚĠĐŽƚĞ͕�ůŝŵŝƚĞ�
ů͛ĂĐĐğƐ�ĂƵǆ�ƉƌĠ-ƌĞƚƌĂŝƚĞƐ�Ğƚ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�
ĚĞ�ůĂ�ƐƵƌĐŽƚĞ�ƉŽƵƌ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌĂŝĞŶƚ�
ĂƉƌğƐ�ϲϬ�ĂŶƐ͘ 

ϮϬϬϴ ͗ 
�Ğ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ƌĠŐŝŵĞƐ�ƐƉĠĐŝĂƵǆ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ǀŝƐĠƐ�
ĂǀĞĐ�ĐŽŵŵĞ�ŽďũĞĐƟĨ�ĚĞƐ�ůĞƐ�ƌĂƉƉƌŽĐŚĞƌ�
ĚƵ�ƌĠŐŝŵĞ�ŐĠŶĠƌĂů͘�^ŽŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶĠƐ�ůĞƐ�
ƐĂůĂƌŝĠƐ�ĚĞ�ůĂ�^E�&͕�ĚĞ�ůĂ�Z�dW͕�ůĞƐ�ŵĂƌŝŶƐ�
ĞƚĐ͙͘͘ 

ϮϬϭϬ ͗ 
�ĞƩĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ůŽŝ�ĐŽŵƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�
ƌĞĐƵůƐ�ƋƵŝ�ĞŶƚƌĂŠŶĞŶƚ�ƵŶĞ�ďĂŝƐƐĞ�ĚĞƐ�ƉĞŶͲ
ƐŝŽŶƐ͘ 

ZĞĐƵůƐ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ ͗ 
ͻ�ƌĞƉŽƌƚ�ĚĞ�ů͛ąŐĞ�Ě͛ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚƵ�ĚƌŽŝƚ�ă�ůĂ�
ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ĚĞ�ϲϬ�ĂŶƐ�ă�ϲϮ�ĂŶƐ�ĞŶ�ϮϬϭϴ͕�ĐĞƩĞ�
ĠĐŚĠĂŶĐĞ�Ă�ĠƚĠ�ƌĂŵĞŶĠĞ�ă�ϮϬϭϳ 
ͻ�ƌĞƉŽƌƚ�ĚĞ�ů͛ąŐĞ�ƉŽƵƌ�ŽďƚĞŶŝƌ�ƵŶĞ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�
ă�ƚĂƵǆ�ƉůĞŝŶ�ĚĞ�ϲϱ�ĂŶƐ�ă�ϲϳ�ĂŶƐ�ƐĂŶƐ�ĂǀŽŝƌ�
ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�Ě͛ĂŶŶƵŝƚĠƐ�ĚĞ�ĐŽƟƐĂͲ
ƟŽŶ 
ͻ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�Ě͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ă�
ϭϲϱ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŶĠĞƐ�ĞŶ�
ϭϵϱϯ�Ğƚ�ϭϵϱϰ͘�WŽƵƌ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ͕�
ůĂ�ĚƵƌĠĞ�ƐĞƌĂ�ĮǆĠĞ�ƉĂƌ�ĚĠĐƌĞƚ�ϰ�ĂŶƐ�ĂǀĂŶƚ�
ůĞƵƌ�ϲϬğŵĞ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞ 
 
ZĞĐƵůƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ ͗ 

ͻ�ƌĞůğǀĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƚĂƵǆ�ĚĞ�ƌĞƚĞŶƵĞ�ƉŽƵƌ�
ƉĞŶƐŝŽŶ�ĐŝǀŝůĞ�ĚĞ�ϴ͕ϭϮй��ă�ϭϬ͕ϭϬй�ĞŶ�ϮϬϮϬ͘ 
ͻ�^ƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĂƵǆŝůŝĂŝƌĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ũĂŶǀŝĞƌ�ϮϬϭϯ͘� 
ͻ�&ŝŶ�ĚƵ�ͨ ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƟŶƵĠ ͩ� ͗�ůĂ�ƉĞŶͲ
ƐŝŽŶ�ĞƐƚ�ƉĞƌĕƵĞ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚƵ�ϭĞƌ�ũŽƵƌ�ĚƵ�
ŵŽŝƐ�ƐƵŝǀĂŶƚ�ůĂ�ĮŶ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ͘ 
/ů�ĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�Ě͛ĂŶŶƵůĞƌ�ƐĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ũƵƐͲ
ƋƵ͛ă�ůĂ�ǀŝĞŝůůĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĚĠƉĂƌƚ�ă�ůĂ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ͘�/ů�
ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵƵůĞƌ�ƐĂ�
ĚĞŵĂŶĚĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƐŽůůŝĐŝƚĞƌ�ĐŽŶũŽŝŶƚĞŵĞŶƚ�ƵŶ�
ͨ ĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ĐĂƌƌŝğƌĞ ͩ�ĂĮŶ�Ě͛ĂŶŶƵůĞƌ�ƐĂ�
ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂƐ�Ě͛ƵŶĞ�ĠǀĞŶƚƵĞůůĞ�
ƉƌŽŵŽƟŽŶ͘ 

 
ϮϬϭϯ ͗ 
ͻ�dĂƵǆ�ĚĞ�ĐŽƟƐĂƟŽŶ�ƉŽƌƚĠ�ĚĞ�ϴ͕ϳϲй�ĞŶ�
ϮϬϭϯ�ă�ϭϭ͕ϭй�ĞŶ�ϮϬϮϬ 
ͻ��ŐĞ�ĚĞ�ĚĠƉĂƌƚ�ĞŶ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ϲϮ�ĂŶƐ 
ͻ��ůůŽŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�ĚĞ�ĐŽƟƐĂƟŽŶ�
ĚĞ�ϭϲϮ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ�ŶĠƐ�ĞŶ�
ϭϵϱϬ�ă�ϭϳϮ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ĐĞƵǆ�ŶĠƐ�ĞŶ�

  ZĠĨŽƌŵĞ�ĚĞƐ�ƌĞƚƌĂŝƚĞƐ 



ϯϳ 

 ϭϵϳϯ 
ͻ��ĠĐŽƚĞ�ĞŶƚƌĂŠŶĞ�ƵŶĞ�ƌĠĚƵĐƟŽŶ�ĚĞ�ƉĞŶͲ
ƐŝŽŶ�ĚĞ�ϭ͕Ϯϱй�ƉĂƌ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ŵĂŶƋƵĂŶƚ� 
ͻ�^ƵƌĐŽƚĞ�ĚŽŶŶĞ�ůŝĞƵ�ă�ƵŶĞ�ŵĂũŽƌĂƟŽŶ�ĚĞ�
ϭ͕Ϯϱй�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ�ĂƵ-ĚĞůă�ĚĞ�ůĂ�
ĚƵƌĠĞ�ĞǆŝŐŝďůĞ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ąŐĞ�ůĠŐĂů� 
ͻ�WŽƵƌ�ůĞƐ�ƉĞŶƐŝŽŶŶĠƐ͕�ϯ�ƚĂƵǆ�ĚĞ��^' ͗�Ϭй�
Ɛŝ�ŶŽŶ�ŝŵƉŽƐĂďůĞ͕�ϯ͕ϴй�Ɛŝ�ů͛ŝŵƉƀƚ�ĞƐƚ�ŶŽŶ�
ƌĞĐŽƵǀĞƌƚ�Ğƚ�ϲ͕ϲй�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͘ 
�Z�^ ͗�Ϭ͕ϱй�ƐĂƵĨ�Ɛŝ�ĞǆŽŶĠƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ��^' 
�ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ���^��ĚĞ�Ϭ͕ϯй�ƉĂƌ�ĂŶ�
;ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ă�ůƵŶĚŝ�ĚĞ�WĞŶƚĞĐƀƚĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĠĞ�
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐͿ 
ZĞǀĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉĞŶƐŝŽŶƐ�ĂƵ�ϭĞƌ�ŽĐƚŽďƌĞ�
ĚĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞ�ϭĞƌ�Ăǀƌŝů�ĚĞ�
ϮϬϭϭ�ă�ϮϬϭϯ͘ 

ϮϬϭϵ ͗ 
>Ğ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�DĂĐƌŽŶ�Ă�ĚĠĐŝĚĠ�ĚΖ ĞŶŐĂŐĞƌ�
ƵŶĞ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞ�ĞŶ�ƐƵƉƉƌŝŵĂŶƚ�
ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƌĠŐŝŵĞƐ�ĚĞ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƌĞŵͲ
ƉůĂĐĞƌ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƌĠŐŝŵĞ�ͨ ă�ƉŽŝŶƚƐ ͩ�ĂǀĞĐ�
ůΖĂĸƌŵĂƟŽŶ�ƋƵĞ�ͨ ƚŽƵƚ�ĞƵƌŽ�ĐŽƟƐĠ�ĚŽŶŶĞ�
ůĞƐ�ŵġŵĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ ͩ�Ğƚ�ƋƵŝ�ƉƌĞŶĚ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�
ůΖŝŶƚĠŐƌĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌƌŝğƌĞ͘�^ƵŝƚĞ�ă�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�
ĚĞ�ůĂ��ŽǀŝĚϭϵ͕�ůĂ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ǀŽƚĠĞ��
ŐƌąĐĞ�ă�ůΖĂƌƟĐůĞ�ϰϵ͘ϯ�ĞŶ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�
ƉĂƌ�ůΖ�ƐƐĞŵďůĠĞ�EĂƟŽŶĂůĞ�Ă�ĠƚĠ�ƌĞƉŽƌƚĠĞ͘�
/ů�ƐĞŵďůĞƌĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ZĠƉƵͲ
ďůŝƋƵĞ�ĞŶǀŝƐĂŐĞ�ĚĞ�ƐŽƵŵĞƩƌĞ͕�ƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�
ƌĠĨŽƌŵĞ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĂŶƚ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ�ůĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĚĞ�
ůΖąŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ͕�ƌĞĐƵů�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƐŽƵͲ
ŚĂŝƚĠ�ƉĂƌ�ůĞ�D���&�ĂƵ�ƉƌĠƚĞǆƚĞ�ƋƵĞ�ůΖŽŶ�
ͨ ǀŝƚ�ƉůƵƐ�ůŽŶŐƚĞŵƉƐ ͩ͘��Ğ�ƌĞƉŽƌƚ�ŶĞ�ĨĞƌĂ�
ƋƵΖĂŐŐƌĂǀĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉƌŝǀĠ�ůĞƐ�ĮŶƐ�ĚĞ�ĐĂƌͲ
ƌŝğƌĞ�ĚĞƐ�ƉůƵƐ�ąŐĠƐ�ĚŽŶƚ�ƵŶĞ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ŶΖĞƐƚ�
ƉůƵƐ�ĞŶ�ĞŵƉůŽŝ�ĚĞƉƵŝƐ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ůŽƌƐ�ĚƵ�
ĚĠƉĂƌƚ�ĞŶ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ͘ 

�ŶĂůǇƐĞ�ĚƵ�ƐǇŶĚŝĐĂƚ  
�ĞƩĞ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ƐǇƐƚĠŵŝƋƵĞ�ĞƐƚ�ĚĂŶŐĞƌĞƵƐĞ�
ƉŽƵƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�Ğƚ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ƚŽƵƐ�
ĐĞƵǆ�ĂǇĂŶƚ�ƵŶĞ�ĐĂƌƌŝğƌĞ�ŝŶĐŽŵƉůğƚĞ͘�WƌĞŶͲ
ĚƌĞ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌƌŝğƌĞ�ĞŶƚƌĂŠŶĞƌĂŝƚ�

ƵŶĞ�ďĂŝƐƐĞ�ĚĞƐ�ƉĞŶƐŝŽŶƐ�ƐĞƌǀŝĞƐ͘��Ğ�ƉůƵƐ͕�
ĞůůĞ�ƉĠŶĂůŝƐĞƌĂŝƚ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĚĞƐ�
ĐĂƌƌŝğƌĞƐ�ă�ƚĞŵƉƐ�ƉĂƌƟĞů�ƉĂƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĐŚŽŝͲ
ƐŝĞƐ͘��>Ă�ŶŽƵǀĞůůĞ�ŵŽƵƚƵƌĞ�ĂŶŶŽŶĐĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�
ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ZĠƉƵďůŝƋƵĞ�ƉĠŶĂůŝƐĞƌĂŝƚ�ůĞƐ�
ƐĂůĂƌŝĠƐ�ąŐĠƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ă�ŐĂƌͲ
ĚĞƌ�ŽƵ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶ�ĞŵƉůŽŝ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ĐŝŶͲ
ƋƵĂŶƚĂŝŶĞ͘ 
WŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ĨĂĐĞ�ĂƵ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉĞŶƐŝŽŶƐ�
Ğƚ�ƌĞƚƌĂŝƚĞƐ�ŝů�ĨĂƵƚ�ƋƵĞ�ůΖĞŵƉůŽŝ�ƐŽŝƚ�ĂƵ�
ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞƐ�ƌĠŇĞǆŝŽŶƐ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůΖĂƵŐŵĞŶƚĂͲ
ƟŽŶ�ĚĞƐ�ƐĂůĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚƐ͘ 
 

/ů�ĞƐƚ�ĐŽŶƐĞŝůůĠ�ĚĞ�ǀĠƌŝĮĞƌ�ůĞ�ĚŽƐƐŝĞƌ�Ě͛ĞǆĂͲ
ŵĞŶ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ă�ƉĞŶƐŝŽŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĠ�ƉĂƌ�
ůĞ�ƌĞĐƚŽƌĂƚ�ĚĞƵǆ�ĂŶƐ�ĂǀĂŶƚ�ů͛ąŐĞ�ĚĞ�ĚĠƉĂƌƚ�
ĞŶ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ĐĂƌ�ϭ�ƐĞƵů�ũŽƵƌ�ŵĂŶƋƵĂŶƚ�ƉĞƵƚ�
ĞŶƚƌĂŠŶĞƌ�ůĂ�ƉĞƌƚĞ�Ě͛ƵŶ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ͘ 

�ydZ�/d����>��DKd/KE��h��KE'Z�^����
DKE��s/>>� 

>Ğ�ƐŶh͘ƉĚĞŶ-&^h�ĚĞŵĂŶĚĞ 

>Ğ�ƌĞƚŽƵƌ�ĂƵ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ă�ϲϬ�ĂŶƐ�
ă�ƚĂƵǆ�ƉůĞŝŶ�ĚğƐ�ϯϳ͕ϱ�ĂŶŶƵŝƚĠƐ�ĚĞ�ĐŽƟƐĂƟŽŶ�
ĂǀĞĐ�ƵŶ�ƚĂƵǆ�ĚĞ�ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ă�ϳϱй�ĚƵ�
ĚĞƌŶŝĞƌ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ͕ 
ͻ�>Ă�ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠĐŽƚĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐƵƌͲ
ĐŽƚĞ͕ 
ͻ�>Ă�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚƵ�ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ĂŶŶĠĞƐ�
Ě͛ĠƚƵĚĞƐ�ƉŽƐƚ-ďĂĐĐĂůĂƵƌĠĂƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚĠͲ
ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞƐ�ĂŶŶƵŝƚĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐĂůĐƵů�ĚƵ�
ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞŶƐŝŽŶ͘ 
�ĞŵĂŶĚĞƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƌĠĂͲ
ůŝƐĂďůĞƐ�Ğƚ�ŶĞ�ĚĠƉĞŶĚĂŶƚ�ƋƵĞ�ĚĞ�ĐŚŽŝǆ�ƉŽůŝͲ
ƟƋƵĞƐ͘ 

ZĞƚƌĂŝƚĞ ͗�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƌĞƉğƌĞƐ� 
�ĞƉƵŝƐ�ϮϬϬϯ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ĚĠƉĂƌƚ�ĞŶ�
ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ĚĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ĚƵƌĐŝĞƐ͘�
>Ă�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ϮϬϭϰ�Ă�ĐŽŶĮƌŵĠ�
ů͛ĂůůŽŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�Ě͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞͲ
ƋƵŝƐĞ�;ϭϲϲ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϭϵϱϱ�



ϯϴ 

Ğƚ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐͿ�͘��ůůŽŶŐĞŵĞŶƚ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƚƌĂĚƵŝƌĂ�
ƉĂƌ�ƵŶĞ�ĚĠĐŽƚĞ�ƉŽƵƌ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĨŽŶĐͲ
ƟŽŶŶĂŝƌĞƐ͘ 
�ĞƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�ƉƌŝƐĞƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�
Ě͛ĂƵƐƚĠƌŝƚĠ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƉŽƵƌƐƵŝƚ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�
ĂŵğŶĞ�ůĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�
ƉĞŶƐŝŽŶ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ�;ĚŝŵŝŶƵƟŽŶ�ĚĞ�ϯϬй�
ƉŽƵƌ�ĐĞƌƚĂŝŶƐͿ�ă�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĐŽůůğŐƵĞƐ�
ƉĂƌƟƐ�ŝů�Ǉ�Ă�ϭϬ�ĂŶƐ͘ 
�ĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ĚĠƉĂƌƚ�ĞŶ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ ͗ 
dŽƵƚ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĚŽŝƚ�ĐŽŶƐƟƚƵĞƌ�ƵŶ�ĚŽƐͲ
ƐŝĞƌ�ĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ĚĠƉĂƌƚ�ĞŶ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ϲ�
ŵŽŝƐ�ĂǀĂŶƚ�ůĂ�ĚĂƚĞ�ĚĞ�ĚĠƉĂƌƚ�ĞŶǀŝƐĂŐĠĞ͘�>Ğ�
ŵŝŶŝƐƚğƌĞ�ƉƌĞŶĚƌĂ�ƵŶ�ĂƌƌġƚĠ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�
ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ƋƵŝ�ƐĞƌĂ�ƚƌĂŶƐŵŝƐ�ĂƵ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞ͘�
hŶ�ƟƚƌĞ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ĚĠƚĂŝůůĂŶƚ�ůĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƌĞƚĞŶƵƐ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞ�
ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞŶͲ
ƐŝŽŶ�ƐĞƌĂ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
ƚƌĂŶƐŵŝƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ŵŝŶŝƐͲ
ƚğƌĞ�ĚĞƐ�ĮŶĂŶĐĞƐ͘� 
ZĞůĞǀĠ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ͕�ĞƐƟŵĂͲ
ƟŽŶ�ŝŶĚŝĐĂƟǀĞ�ŐůŽͲ
ďĂůĞ ͗ 
�ĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƌĠĨŽƌŵĞ�ĚĞƐ�ƉĞŶƐŝŽŶƐ͕�
ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ƉƌŽĐĠͲ
ĚƵƌĞ�Ă�ĠƚĠ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�
ƉůĂĐĞ�ĂĮŶ�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĞƌ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ�ƐƵƌ�
ůĞƵƌƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�ůĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĞƐƟŵĂƟĨ�ĚĞ�ůĞƵƌ�
ƉĞŶƐŝŽŶ�ƋƵŝ�ĐŽŵƉƌĞŶĚ�ůĞ�ƌĞůĞǀĠ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂͲ
ƟŽŶ�ŐůŽďĂů�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ů͛ĞƐƟŵĂƟŽŶ�ŝŶĚŝĐĂƟǀĞ�
ŐůŽďĂůĞ͘ 
hŶ�ƌĞůĞǀĠ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů�;Z^/Ϳ�Ă�
ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�Ğƚ�ĞƐƚ�ĞŶǀŽǇĠ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ϱ�
ĂŶƐ�ĂƵǆ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĚğƐ�ů͛ąŐĞ�ĚĞ�ϯϱ�ĂŶƐ͘�
/ů�ƌĞƉƌĞŶĚ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĂĐƋƵŝƐ�
ĚĂŶƐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƌĠŐŝŵĞƐ�ĚĞ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ŽďůŝŐĂͲ

ƚŽŝƌĞƐ�ĚĞ�ďĂƐĞ�Ğƚ�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͘ 
hŶ�ĂƵƚƌĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ĂĚƌĞƐƐĠ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�
ϱϱ�ĂŶƐ�ƉƵŝƐ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ϱ�ĂŶƐ ͗�ů͛ĞƐƟŵĂƟŽŶ�
ŝŶĚŝĐĂƟǀĞ�ŐůŽďĂůĞ�;�/'Ϳ�ƋƵŝ�ŽƵƚƌĞ�ůĞƐ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶƐ�ĚƵ�Z^/�ĐŽŵƉŽƌƚĞ�ƵŶĞ�ĞƐƟŵĂƟŽŶ�
ĚƵ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ĚĞƐ�ƌĠŐŝŵĞƐ�
ĚĞ�ďĂƐĞ�Ğƚ�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ;ƐͿ͘ 

 
�ůĠŵĞŶƚƐ�ĚƵ�ĐĂůĐƵů�ĚĞ�ůĂ�ƉĞŶƐŝŽŶ ͗ 
WŽƵƌ�ĐĂůĐƵůĞƌ�ůĂ�ƉĞŶƐŝŽŶ͕�ŝů�ĞƐƚ�ƚĞŶƵ�
ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ůŝƋƵŝĚĂďůĞƐ�
ĞīĞĐƚƵĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ƉƵďůŝƋƵĞ͕�ĚĞ�ůĂ�
ĚƵƌĠĞ�Ě͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ĞǆŝŐĠĞ͕�ĚĞ�ů͛ŝŶĚŝĐĞ�ďƌƵƚ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ�ĂƵ�ŐƌĂĚĞ�ĞīĞĐƟǀĞŵĞŶƚ�
ĚĠƚĞŶƵ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŽƌƉƐ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ�ĚĞ�

ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞƐ�ϲ�
ĚĞƌŶŝĞƌƐ�ŵŽŝƐ͘� 
^ŝ�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ůŝͲ
ƋƵŝĚĂďůĞƐ�ĞƐƚ�ĠŐĂůĞ�ŽƵ�ƐƵͲ
ƉĠƌŝĞƵƌĞ�ă�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�Ě͛ĂƐƐƵͲ
ƌĂŶĐĞ�ĞǆŝŐĠĞ͕�ĂůŽƌƐ�ůĂ�ƉĞŶͲ
ƐŝŽŶ�ĞƐƚ�ă�ƚĂƵǆ�ƉůĞŝŶ�;ƐĂŶƐ�
ĚĠĐŽƚĞͿ ͗�ƐŽŝƚ�ϳϱй�ĚƵ�ĚĞƌͲ
ŶŝĞƌ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�ŝŶĚŝĐŝĂŝƌĞ�
ďƌƵƚ�ĚĠƚĞŶƵ�ĂƵ�ŵŽŝŶƐ�ƉĞŶͲ
ĚĂŶƚ�ϲ�ŵŽŝƐ͘� 
^ŝ�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ůŝͲ
ƋƵŝĚĂďůĞƐ�ĞƐƚ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌĞ�ă�
ůĂ�ĚƵƌĠĞ�Ě͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ĞǆŝͲ

ŐĠĞ�ŝů�Ǉ�Ă�ĚĠĐŽƚĞ ͗�ůĂ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ă�ƚĂƵǆ�ƉůĞŝŶ�
ĞƐƚ�ƌĠĚƵŝƚĞ�ĚĞ�ϭ͕Ϯϱй�ƉĂƌ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ŵĂŶͲ
ƋƵĂŶƚ͘� 
^ŝ�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ůŝƋƵŝĚĂďůĞƐ�ĞƐƚ�ƐƵͲ
ƉĠƌŝĞƵƌĞ�ă�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�Ě͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ĞǆŝŐĠĞ͕�
ƵŶĞ�ƐƵƌĐŽƚĞ�Ɛ͛ĂƉƉůŝƋƵĞ�ĚĞ�ϭ͕Ϯϱй�ƉĂƌ�ƚƌŝͲ
ŵĞƐƚƌĞ�ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ͘ 

  ZĠĨŽƌŵĞ�ĚĞƐ�ƌĞƚƌĂŝƚĞƐ 



ϯϵ 

 

 �ŶŶĠĞ�ĚĞ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ �ŐĞ�ůŝŵŝƚĞ�ĚΖĂĐƟǀŝƚĠ 

ϭϵϱϰ ϲϲ�ĂŶƐ�Ğƚ�ϳ�ŵŽŝƐ 

ϭϵϱϱ�Ğƚ�ĂƉƌğƐ ϲϳ�ĂŶƐ 

�ǆĐĞƉƟŽŶƐ�ă�ůΖąŐĞ�ůŝŵŝƚĞ�ĚΖĂĐƟǀŝƚĠ  

�ĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�ĚĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ă�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ĂƵ-ĚĞůă�ĚĞ�ůΖąŐĞ�
ůŝŵŝƚĞ�ĚΖĂĐƟǀŝƚĠ�ƐĞůŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�
ƋƵŝ�ǀĂƌŝĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĐŚĂĐƵŶĞ�ĚΖĞŶƚƌĞ�

ĞůůĞƐ͘��ĞƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ƐƵŝͲ
ǀĂŶƚĞƐ ͗ 
�ĂƌƌŝğƌĞ�ŝŶĐŽŵƉůğƚĞ 

sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ĂƵ-ĚĞůă�ĚĞ�ůĂ�
ůŝŵŝƚĞ�ĚΖąŐĞ�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ŶΖĂǀĞǌ�ƉĂƐ�ůĞ�
ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ�ƐƵĸƐĂŶƚ�ƉŽƵƌ�

>Ğ�ƚĂƵǆ�ƉůĞŝŶ�ĞƐƚ�ă�ĚŝƐƟŶŐƵĞƌ�ĚƵ�ƚĂƵǆ�ŵĂǆŝŵĂů�ĚĞ�ϳϱй�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�
&ŽŶĐƟŽŶ�WƵďůŝƋƵĞ ͗ 

 
>Ğ�ƚĂƵǆ�ƉůĞŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ĞƐƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶŶĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�ĚΖĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŽƵƐ�

ƌĠŐŝŵĞƐ�;ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ�Ğƚ�ďŽŶŝĮĐĂƟŽŶƐ��ĚĂŶƐ�ůĂ�&ŽŶĐƟŽŶ�ƉƵďůŝƋƵĞ�Ğƚ�ƚƌŝͲ
ŵĞƐƚƌĞƐ�ĂĐƋƵŝƐ�ĂƵ�ƟƚƌĞ�ĚΖƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ĂĐƟǀŝƚĠͿ͘�hŶĞ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ă�ƚĂƵǆ�ƉůĞŝŶ�
ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƐƵďŝƚ�ĂƵĐƵŶĞ�ĚĠĐŽƚĞ 

 
>Ğ�ƚĂƵǆ�ŵĂǆŝŵĂů�ĞƐƚ�ƋƵĂŶƚ�ă�ůƵŝ�ĐŽŶĚŝƟŽŶŶĠ�ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ůĂ�ĚƵƌĠĞ�ĚĞƐ�

ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ğƚ�ďŽŶŝĮĐĂƟŽŶƐ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂůĐƵů�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�
ĚĞ�ůĂ�&ŽŶĐƟŽŶ�ƉƵďůŝƋƵĞ͘�/ů�ĞƐƚ�ĠŐĂů�ă�ϳϱ�й�Ğƚ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ƉŽƌƚĠ�ă�ϴϬ�й�
ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ďŽŶŝĮĐĂƟŽŶƐ͘ 
WŽƵƌ�ĂƩĞŝŶĚƌĞ�ĐĞ�ƚĂƵǆ�ŵĂǆŝŵĂů͕�ǀŽƵƐ�ĚĞǀĞǌ�ƌĠƵŶŝƌ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƚƌŝͲ
ŵĞƐƚƌĞƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�–�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ğƚ�ďŽŶŝĮĐĂƟŽŶƐ�-�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�ĐĂƌͲ
ƌŝğƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ƉƵďůŝƋƵĞ͘ 

�ŐĞ�ůŝŵŝƚĞ�ĚΖĂĐƟǀŝƚĠ 

hŶ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĚŽŝƚ�ĐĞƐƐĞƌ�ƐŽŶ�ĂĐƟǀŝƚĠ�Ğƚ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ƐĂ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ƋƵĂŶĚ�ŝů�
ĂƩĞŝŶƚ�ůĂ�ůŝŵŝƚĞ�ĚΖąŐĞ͘ 

�ĞƩĞ�ůŝŵŝƚĞ�ĚΖąŐĞ�ǀĂƌŝĞ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĂƚĞ�ĚĞ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝͲ
ƟŽŶƐ�ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ ͗ 



ϰϬ 

 

 ďĠŶĠĮĐŝĞƌ�ĚΖƵŶĞ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ă�ƚĂƵǆ�ƉůĞŝŶ͘ 

sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ǀŽƚƌĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�
ũƵƐƋƵΖă�ĐĞ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ŽďƚĞŶŝĞǌ�ůĞ�
ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ�ĞǆŝŐĠ�ƉŽƵƌ�ďĠͲ
ŶĠĮĐŝĞƌ�ĚΖƵŶĞ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ă�ƚĂƵǆ�ƉůĞŝŶ�ŽƵ�
ƉĞŶĚĂŶƚ�ϭϬ ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ�ŵĂǆŝŵƵŵ͘ 

�ŝŶƐŝ͕�ƐΖŝů�ǀŽƵƐ�ŵĂŶƋƵĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�
ϭϬ ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ďĠŶĠĮĐŝĞƌ�ĚΖƵŶĞ�
ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ă�ƚĂƵǆ�ƉůĞŝŶ͕�ůĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĚĞ�ůĂ�
ůŝŵŝƚĞ�ĚΖąŐĞ�ĞƐƚ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ũƵƐƋƵΖă�
ϲϴ ĂŶƐ�ϵ ŵŽŝƐ�Ɛŝ�
ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ŶĠ�
ĞŶ ϭϵϱϰ͕�ϲϵ ĂŶƐ�
ϲ ŵŽŝƐ�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�
ŶĠ�ă�ƉĂƌƟƌ�
ĚĞ ϭϵϱϱ͘ 

sŽƚƌĞ�ŵĂŝŶƟĞŶ�ĞŶ�
ĂĐƟǀŝƚĠ�ĞƐƚ�ƉŽƐͲ
ƐŝďůĞ�ă�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�
ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ƐŽǇĞǌ�
ĂƉƚĞ�ƉŚǇƐŝƋƵĞͲ
ŵĞŶƚ�ă�ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ă�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�Ğƚ�ă�ĐŽŶͲ
ĚŝƟŽŶ�ƋƵĞ�ůΖŝŶƚĠƌġƚ�ĚƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ůĞ�ƉĞƌͲ
ŵĞƩĞ͘ 

>ΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ŽďůŝŐĠĞ�ĚĞ�
ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĨĂǀŽƌĂďůĞŵĞŶƚ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĚĞͲ
ŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ŵĂŝŶƟĞŶ�ĞŶ�ĂĐƟǀŝƚĠ͘ 
 

�ŶĨĂŶƚƐ�ă�ĐŚĂƌŐĞ ͗ 

^ŝ�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĞŶĐŽƌĞ�ƵŶ�ŽƵ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�
ĞŶĨĂŶƚƐ�ă�ĐŚĂƌŐĞ�ůŽƌƐƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ĂƩĞŝͲ
ŐŶĞǌ�ůĂ�ůŝŵŝƚĞ�ĚΖąŐĞ͕�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�
ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ǀŽƚƌĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ͘ 

�ĂŶƐ�ĐĞ�ĐĂƐ͕�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�
ƵŶĞ�ĂŶŶĠĞ�ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�ƉĂƌ�ĞŶͲ
ĨĂŶƚ�ă�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ůŝŵŝƚĞ�ĚĞ�ϯ ĂŶƐ�
ĂƵ�ƚŽƚĂů͘ 

sŽƚƌĞ�ŵĂŝŶƟĞŶ�ĞŶ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ĞƐƚ�ƉŽƐͲ
ƐŝďůĞ�ă�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ƐŽǇĞǌ�ĂƉƚĞ�
ƉŚǇƐŝƋƵĞŵĞŶƚ�ă�ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ă�ƚƌĂǀĂŝůͲ
ůĞƌ͘ 

>ΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�ǀŽƵƐ�
ƌĞĨƵƐĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ŵĂŝŶͲ
ƟĞŶ�ĞŶ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ƉŽƵƌ�
ĐĞ�ŵŽƟĨ͘ 

�Ğ�ƌĞƉŽƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ůŝͲ
ŵŝƚĞ�ĚΖąŐĞ�ƉŽƵƌ�ĞŶͲ
ĨĂŶƚ;ƐͿ�ă�ĐŚĂƌŐĞ�ƉĞƵƚ�
ġƚƌĞ�ĐƵŵƵůĠ�ĂǀĞĐ�ůĞ�
ƌĞƉŽƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ůŝŵŝƚĞ�
ĚΖąŐĞ�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ǀŽƵƐ�
ġƚƌĞ�ĂĐĐŽƌĚĠ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�
ƋƵĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĚΖĂƵ�
ŵŽŝŶƐ�ϯ ĞŶĨĂŶƚƐ�ǀŝͲ
ǀĂŶƚƐ�ă�ǀŽƚƌĞ�

ϱϬĞ ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞ͘ 

�Ğ�ĐƵŵƵů�ĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�Ɛŝ�ůΖĞŶĨĂŶƚ�ŽƵ�
ůΖƵŶ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ă�ǀŽƚƌĞ�
ĐŚĂƌŐĞ�ƋƵĂŶĚ�ǀŽƵƐ�ĂƩĞŝŐŶĞǌ�ůĂ�ůŝŵŝƚĞ�
ĚΖąŐĞ�ĞƐƚ�ŝŶǀĂůŝĚĞ�ă�ĂƵ�ŵŽŝŶƐ ϴϬ й�ŽƵ�
ďĠŶĠĮĐŝĞ�ĚĞ�ůΖ��,͘ 

WĂƌĞŶƚ�ĚĞ�ϯ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ă�ĐŚĂƌŐĞ�ůŽƌƐ�ĚƵ�
ϱϬğŵĞ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞ�͗ 

sŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ǀŽƚƌĞ�ĂĐƟǀŝƚĠ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ�ϭ ĂŶŶĠĞ�ĂƵ-ĚĞůă�ĚĞ�ůĂ�
ůŝŵŝƚĞ�ĚΖąŐĞ͕�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ�ƉĂƌĞŶƚ�ĚΖĂƵ�
ŵŽŝŶƐ�ϯ ĞŶĨĂŶƚƐ�ǀŝǀĂŶƚƐ�ă�ůĂ�ĚĂƚĞ�ĚĞ�
ǀŽƚƌĞ�ϱϬĞ ĂŶŶŝǀĞƌƐĂŝƌĞ͘ 



ϰϭ 

 sŽƚƌĞ�ŵĂŝŶƟĞŶ�ĞŶ�ĂĐƟǀŝƚĠ�ĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ă�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ƐŽǇĞǌ�ĂƉƚĞ�ƉŚǇƐŝͲ
ƋƵĞŵĞŶƚ�ă�ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ă�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ 

>ΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�ǀŽƵƐ�
ƌĞĨƵƐĞƌ�ǀŽƚƌĞ�ŵĂŝŶƟĞŶ�ĞŶ�ĂĐƟǀŝƚĠ�
ƉŽƵƌ�ĐĞ�ŵŽƟĨ͘ 

�Ğ�ƌĞƉŽƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ůŝŵŝƚĞ�ĚΖąŐĞ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�
ƋƵĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĚΖĂƵ�ŵŽŝŶƐ�ϯ ĞŶĨĂŶƚƐ�ǀŝͲ
ǀĂŶƚƐ�ă�ϱϬ ĂŶƐ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĐƵŵƵůĠ�ĂǀĞĐ�
ůĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ůŝŵŝƚĞ�ĚΖąŐĞ�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�
ǀŽƵƐ�ġƚƌĞ�ĂĐĐŽƌĚĠ�ƉŽƵƌ�ĞŶĨĂŶƚ;ƐͿ�ă�
ĐŚĂƌŐĞ͘ 

�Ğ�ĐƵŵƵů�ĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�Ɛŝ�ůΖĞŶĨĂŶƚ�ŽƵ�
ůΖƵŶ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ă�ǀŽƚƌĞ�ĐŚĂƌŐĞ�
ƋƵĂŶĚ�ǀŽƵƐ�ĂƩĞŝŐŶĞǌ�ůĂ�ůŝŵŝƚĞ�ĚΖąŐĞ�
ĞƐƚ�ŝŶǀĂůŝĚĞ�ă�ĂƵ�ŵŽŝŶƐ ϴϬ й�ŽƵ�ďĠŶĠͲ

ĮĐŝĞ�ĚĞ�ůΖ��,͘ 

 

�ĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ůŝŵŝƚĞ�ĚΖąŐĞ 
sŽƵƐ�ĚĞǀĞǌ�ĂĚƌĞƐƐĞƌ�ƵŶĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�
ĠĐƌŝƚĞ�ĚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ůŝŵŝƚĞ�ĚΖąŐĞ�ă�
ǀŽƚƌĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͘ 

sŽƚƌĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚŽŝƚ�ŝŶĚŝƋƵĞƌ�ůĞ�ŵŽƟĨ�
ƉŽƵƌ�ůĞƋƵĞů�ǀŽƵƐ�ĚĞŵĂŶĚĞǌ�ĐĞ�ƌĞƉŽƌƚ�
Ğƚ�ġƚƌĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠĞ�ĚĞƐ�ũƵƐƟĮĐĂƟĨƐ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚƐ͘ 

/ů�ĞƐƚ�ĐŽŶƐĞŝůůĠ�ĚĞ�ĨŽƌŵƵůĞƌ�ĐĞƩĞ�ĚĞͲ
ŵĂŶĚĞ�ϲ ŵŽŝƐ�ĂƵ�ŵŽŝŶƐ�ĂǀĂŶƚ�
ĚΖĂƩĞŝŶĚƌĞ�ůĂ�ůŝŵŝƚĞ�ĚΖąŐĞ͘ 


