
 

N ° 7 7  : � E s / � Z � Ϯ Ϭ Ϯ Ϭ  

 

�ŽƐƐŝĞƌ�ZĞƚƌĂŝƚĞ�͗�DŽďŝůŝƐŽŶƐ�ŶŽƵƐ�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ĐŚŽŝǆ�ĚĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ�͊ 

   �ƚƵĚĞ�Ě͛ŝŵƉĂĐƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ĚƵ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ�͗�ůĂ�ǀĠƌŝƚĠ 
 

· WĂƌĞŶƚ�ĚĞ�Ϯ�ŽƵ�ϯ�ĞŶĨĂŶƚƐ�͗�ďĂŝƐƐĞ�ĚĞ�ϭϳ�ă�ϭϵй�ĚƵ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ 

· �ğƐ�ϮϬϯϳ͕�ƉŽƵƌ�ƵŶ�ĚĠƉĂƌƚ�ă�ϲϮ�ĂŶƐ͕�ů͛ąŐĞ�ƉŝǀŽƚ�ƐĞƌĂ�ĂůŽƌƐ�ĚĞ�ϲϱ�ĂŶƐ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ŵġŵĞ�ĚĠĐŽƚĞ�ĚĞ�ϱ�й�ƉĂƌ�ĂŶ͕�ĚŽŶĐ�ƵŶĞ�ĚĠĐŽƚĞ�ĚĞ�
ϭϱ�й͘ 

· WŽƵƌ�ůĞƐ�ĐĂƌƌŝğƌĞƐ�ůŽŶŐƵĞƐ�ĂǀĞĐ�ĚĠƉĂƌƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ă�ϲϬ�ĂŶƐ�͗�ϭϬй�ĚĞ�ĚĠĐŽƚĞ�ƐƵƌ�ƐĂ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ă�ǀŝĞ�͊͊ 

· WůĂĨŽŶŶĞƌ�ůĞƐ�ĐŽƟƐĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ă�ůĂ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ĂƵǆ�ƐĂůĂŝƌĞƐ�ũƵƐƋƵ͛ă�ϭϬ�ϬϬϬ�Φ�ƉĂƌ�ŵŽŝƐ�ĐŽŶƚƌĞ�Ϯϳ�ϬϬϬ�Φ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͘��ŽŶƐĠͲ
ƋƵĞŶĐĞ�͗�ƵŶ�ŵĂŶƋƵĞ�ă�ŐĂŐŶĞƌ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϲ�ŵŝůůŝĂƌĚƐ�Ě͛ĞƵƌŽƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͘ 

· hŶĞ�ĐĂƌƌŝğƌĞ�ĐŽŵƉůğƚĞ�͗�Đ͛ĞƐƚ�ƋƵŽŝ�͍�>Ğ�ƚĞǆƚĞ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ůŽŝ�ĚĠĮŶŝƚ�ĐŽŵŵĞ�ͨ�ĐĂƌƌŝğƌĞ�ĐŽŵƉůğƚĞ�ͩ�ƵŶĞ�ĚƵƌĠĞ�Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ĚĞ�ϱϭϲ�
ŵŽŝƐ�;ƐŽŝƚ�ϰϯ�ĂŶŶĠĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝůͿ�ă�ĐŽŵƉƚĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ŐĠŶĠƌĂƟŽŶ�ϭϵϳϱ͘��hŶĞ�ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ƐĞƌĂŝƚ�ĐĂůĐƵůĠĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƚŽͲ
ƚĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌƌŝğƌĞ�Ğƚ�ƋƵ͛ĞůůĞ�ƐĞƌĂŝƚ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ƉůƵƐ�ďĂƐƐĞ�ƋƵ͛ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͘� 

ZĞƚƌĂŝƚĞ ͗�ůĂ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ƚƌŽƉ 

�ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ĐŽŵŵĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ƚĞƌŵŝŶĠĞ�ůĂ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞ͕�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĐŽŶŇŝƚ�ĨŽƌƚ͕�ƐŽůŝĚĂŝƌĞ͕�ă�ů͛ŝŵĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ��'d͕�ƐƵƌ�ů͛ĂƩĂƋƵĞ�ƐĂŶƐ�
ƉƌĠĐĠĚĞŶƚ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƌĠŐŝŵĞ�ĚĞ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ͘�>ŽŝŶ�Ě͛ĞŶ�ĂǀŽŝƌ�ĮŶŝ͕�ĐĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůŽŶŐƵĞ�ŚĂůĞŝŶĞ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĞƌĂ�ůĂ�ŵŽďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ƚŽƵƐ͕�ĚĞ�
ƚŽƵƚĞƐ�ŶŽƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ŐĂŐŶĞƌ�ƐƵƌ�ĐĞ�ƐƵũĞƚ�ĞƐƐĞŶƟĞů�ĚĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ͘��Ăƌ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĐĞƚ�ĂƐƐĂƵƚ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚĂů�Ğƚ�ƉĂƚƌŽŶĂů͕�ŐĂƌĚŽŶƐ�
ďŝĞŶ�ă�ů͛ĞƐƉƌŝƚ�ƋƵĞ�Đ͛ĞƐƚ�ŶŽƚƌĞ�ĐŚğƌĞ�^ĠĐƵƌŝƚĠ�^ŽĐŝĂůĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ǀŝƐĠĞ͘�>͛ĞŶũĞƵ�ĞŶ�ǀĂƵƚ�ĚŽŶĐ�ůĂ�ĐŚĂŶĚĞůůĞ�͊ 

^ƚĂƟƐƟƋƵĞƐ�ŽĸĐŝĞůůĞƐ�͗�YƵĞůƋƵĞƐ�ĐŚŝīƌĞƐ�
ĐůĞĨƐ 

�ƐƉĠƌĂŶĐĞ�ĚĞ�ǀŝĞ�ĞŶ�ďŽŶŶĞ�ƐĂŶƚĠ�͗ 

· ϲϰ͕ϱ�ĂŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ 

· ϲϯ͕ϰ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ 

 

ϭͬϰ�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠ͘Ğ͘Ɛ�ĚĞ�н�ĚĞ�ϱϴ�ĂŶƐ��ƐŽŶƚ�ǀŝĐͲ
ƟŵĞƐ�Ě͛ƵŶĞ�ƌƵƉƚƵƌĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶŶĞůůĞ�ŽƵ�
Ě͛ƵŶ�ƉůĂŶ�ĚĞ�ĚĠƉĂƌƚ�ͨ ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞ ͩ 
 

ϳϵ͕ϰй�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠ͘Ğ͘Ɛ�ĞŶ�ƚĞŵƉƐ�ƉĂƌƟĞů�ƐŽŶƚ�
ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ 

ϯϬй�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ƚƌĂǀĂŝůůĞŶƚ�ă�ƚĞŵƉƐ�ƉĂƌƟĞů�
ĐŽŶƚƌĞ�ϴй�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ 

ϰϬй�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ƋƵŝ�ƚƌĂǀĂŝůůĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�dW��
ƐŽŶƚ�ă�ƚĞŵƉƐ�ƉĂƌƟĞů 

^ƵğĚĞ��͗�>Ğ�ĐŽŶƚƌĞ�ŵŽĚğůĞ 

�WƌğƐ�ĚĞ�ϭϲ�й�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϲϱ�ĂŶƐ�ǀŝǀĂŝĞŶƚ�ĞŶ�^ƵğĚĞ�ƐŽƵƐ�ůĞ�ƐĞƵŝů�ĚĞ�ƉĂƵǀƌĞƚĠ�ĞŶ�ϮϬϭϳ͕�ƐĞůŽŶ��ƵƌŽƐͲ
ƚĂƚ͕�ƐŽŝƚ�ƉůƵƐ�ĚƵ�ĚŽƵďůĞ�ƋƵ͛ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ�͊��͛ĞƐƚ�ů͛ƵŶĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�ŵĂũĞƵƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�Ě͛ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�ƌĞƚƌĂŝƚĞƐ�ă�
ƉŽŝŶƚƐ�ĞŶ�^ƵğĚĞ�ŝů�Ǉ�Ă�ĚĠũă�ƉůƵƐ�ĚĞ�ǀŝŶŐƚ�ĂŶƐ͘��ĂŶƐ�ůĞ�ƉĂǇƐ͕�Žƶ�ů͛ŝŶƚĠŐƌĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌƌŝğƌĞ�ĞƐƚ�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐĂůĐƵů�ĚƵ�ŵŽŶͲ
ƚĂŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ͕�ůĞ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽŶ�Ă�ĐŚƵƚĠ�ƉŽƵƌ�Ɛ͛ĠůĞǀĞƌ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�ă�ϱϯ�й�ĚƵ�ƐĂůĂŝƌĞ�ĚĞ�ĮŶ�ĚĞ�ĐĂƌƌŝğƌĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ϲϬ�й�ĞŶ�ϮϬϬϬ͘�

>Ă�ǀĂůĞƵƌ�ĚƵ�ƉŽŝŶƚ�Ǉ�Ă�ďĂŝƐƐĠ�ă�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƌĞƉƌŝƐĞƐ͕�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶũŽŶĐƚƵƌĞ�͗�ĚĞ�ϯ�й�ĞŶ�ϮϬϭϬ͕�ĚĞ�ϰ͕ϯ�й�ĞŶ�ϮϬϭϭ�Ğƚ�ĚĞ�Ϯ͕ϳ�й�ĞŶ�
ϮϬϭϰ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�Ă�ĠǀŝĚĞŵŵĞŶƚ�ĞŶƚƌĂŠŶĠ�ƵŶĞ�ďĂŝƐƐĞ�ĚĞƐ�ƉĞŶƐŝŽŶƐ͘�>Ğ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞƐ�ƌĞƚƌĂŝƚĞƐ�ă�ůĂ�ƐƵĠĚŽŝƐĞ͕�Đ͛ĞƐƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ů͛Ğǆ-WƌĞŵŝĞƌ�ŵŝͲ
ŶŝƐƚƌĞ�'ƂƌĂŶ�WĞƌƐŽŶŶ�ƋƵŝ�ĞŶ�ƉĂƌůĞ�ůĞ�ŵŝĞƵǆ�͗�ͨ�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ůĞ�ŵĞŝůůĞƵƌ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�ƌĞƚƌĂŝƚĞƐ�ĂƵ�ŵŽŶĚĞ͕�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƐĞƵů�ƉĞƟƚ�ĚĠĨĂƵƚ�ƋƵ͛ŝů�
ĚŽŶŶĞ�ĚĞƐ�ƉĞŶƐŝŽŶƐ�ƚƌŽƉ�ďĂƐƐĞƐ͘�ͩ͘��͛ĞƐƚ�ďĂůůŽƚ�͊͊ 



KƵŝ͕�ĚĞ�ů͛ĂƌŐĞŶƚ͕�ŝů�Ǉ�ĞŶ�Ă� 
WĞŶĚĂŶƚ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ĚŝƐĐŽƵƌƐ� ĚƵ� ŐŽƵǀĞƌŶĞͲ
ŵĞŶƚ� ŶŽƵƐ� ĂƉƉĞůůĞŶƚ� ă� ĂĐĐĞƉƚĞƌ� ĚĞ� ĨĂŝƌĞ�
ĚĞƐ�ĞīŽƌƚƐ�ƉŽƵƌ� ƌĞĚƌĞƐƐĞƌ� ůĞ�ƉĂǇƐ͕� ůĞƐ�ĮͲ
ŶĂŶĐĞƐ� ĚĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ƐĞ� ƉŽƌƚĞŶƚ� ďŝĞŶ͘�
>ĞƐ� ŐƌĂŶĚƐ� ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚƵ�����ϰϬ�ŽŶƚ�ǀĞƌƐĠ�
ϲϬ͕Ϯ�ŵŝůůŝĂƌĚƐ�Ě͛ĞƵƌŽƐ�ă�ůĞƵƌƐ�ĂĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�
ĞŶ�ϮϬϭϵ͕�ƐŽŝƚ�ϭϮ͕ϯ�й�ĚĞ�ƉůƵƐ�ƋƵ͛ĞŶ�ϮϬϭϴ͘�
hŶ�ƌĞĐŽƌĚ�ƋƵŝ�ƉůĂĐĞ� ůĂ�&ƌĂŶĐĞ�ƐƵƌ� ůĂ�ƉůƵƐ�
ŚĂƵƚĞ�ŵĂƌĐŚĞ�ĚƵ�ƉŽĚŝƵŵ�ĞŶ��ƵƌŽƉĞ͘� 

�ĞƐ�ĞīŽƌƚƐ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ƵŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ� ĐĂĚĞĂƵǆ�
ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĂƵƚƌĞƐ� ͗� >ĞƐ� ĞǆŽŶĠƌĂƟŽŶƐ� ĚĞ�
ĐŽƟƐĂƟŽŶƐ� ƉĂƚƌŽŶĂůĞƐ� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ĠůĞǀĠĞƐ� ă�
ϵϬ� ŵŝůůŝĂƌĚƐ� ƐĞůŽŶ� ůĂ� �ŽƵƌ� ĚĞƐ� ĐŽŵƉƚĞƐ͘�
�ŶƚƌĞ�ϮϬϭϯ�Ğƚ�ϮϬϭϵ͕�ĐĞůĂ�Ă�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ�Ϯϲ�
ŵŝůůŝĂƌĚƐ�ĚƵ�ĨĂŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ĚƵ�ͨ�
ƉĂĐƚĞ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�͙ͩ���ĞůůĞ�ƐĞƵůĞ͕�ůĂ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚƵ��/���ĞŶ�ďĂŝƐƐĞ�ĚĞ�ĐŽƟͲ
ƐĂƟŽŶƐ�Ă�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ�ϭϴ�ŵŝůůŝĂƌĚƐ�Ě͛ĞƵƌŽƐ͕�
ƐĂŶƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉƌĞƵǀĞ�ƐŽŝƚ�ĂƉƉŽƌƚĠĞ�ƐƵƌ�ů͛ĞĸͲ
ĐĂĐŝƚĠ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨƐ�ƐƵƌ�ů͛ĞŵƉůŽŝ͘� 

WŽƵƌ� ŶĞ� ƉƌĞŶĚƌĞ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ƉůƵƐ� ƐŝŐŶŝĮĐĂͲ
ƟǀĞƐ͕� ůĞ� ĚĞƌŶŝĞƌ� ƌĂƉƉŽƌƚ� Ě͛KǆĨĂŵ� ƐƵƌ� ůĞƐ�
ŝŶĠŐĂůŝƚĠƐ� ƌĠǀğůĞ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ŵŝůůŝĂƌĚĂŝƌĞƐ�
ĨƌĂŶĕĂŝƐ�ŶĞ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ũĂŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ďŝĞŶ�ƉŽƌͲ
ƚĠƐ͘�/ůƐ�ƐŽŶƚ�ϰϭ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ĨŽƌƚƵŶĞ�Ă�
ĂƵŐŵĞŶƚĠ� ĚĞ� ϯϰ͕ϴ� й� ĚĞƉƵŝƐ� ůĞ� ϯϭ� ĚĠͲ
ĐĞŵďƌĞ� ϮϬϭϴ͕� ƉůƵƐ� ƋƵĞ� ƉĂƌƚŽƵƚ� ĂŝůůĞƵƌƐ�
ĚĂŶƐ� ůĞ� ŵŽŶĚĞ͘� >ĞƵƌ� ƌŝĐŚĞƐƐĞ� ĐƵŵƵůĠĞ�
Ɛ͛ĠůğǀĞ�ă�ϯϮϵ͕ϵ�ŵŝůůŝĂƌĚƐ�ĚĞ�ĚŽůůĂƌƐ͘� 

�ĂŶƐ�ůĞ�ŵġŵĞ�ƚĞŵƉƐ͕�ϰϬϬ�ϬϬϬ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� ĞŶ� &ƌĂŶĐĞ� ŽŶƚ� ďĂƐĐƵůĠ�
ƐŽƵƐ� ůĞ� ƐĞƵŝů� ĚĞ� ƉĂƵǀƌĞƚĠ͘� >Ă� &ƌĂŶĐĞ�
ĐŽŵƉƚĞ� ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ� ϵ͕ϴ� ŵŝůůŝŽŶƐ� ĚĞ�
ƉĂƵǀƌĞƐ͘ 

�ůŽƌƐ͕�ŝů�ĞƐƚ�Žƶ�ůĞ�ƉŽŐŶŽŶ�͍ 

DĂŝƐ�ĂƵ�ĨĂŝƚ͕�Ǉ-ƚ-ŝů�ƵƌͲ
ŐĞŶĐĞ�ă�ƚƌŽƵǀĞƌ�ĚĞƐ�ďƵĚŐĞƚƐ�
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƌĞƚƌĂŝƚĞƐ�͍ 

 
EKE� ͊� WŽƵƌ� ƋƵĞ� ůĞ� ƌĠŐŝŵĞ� ƐŽŝƚ� ă� ů͛ĠƋƵŝͲ
ůŝďƌĞ͕� ŝů� ĨĂƵƚ� ϭϮ� ŵŝůůŝĂƌĚƐ� Ě͛ĞƵƌŽƐ� Ě͛ŝĐŝ� ă�
ϮϬϮϱ͘��ĞůĂ�ŶĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƋƵĞ�Ϭ͕ϱ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�
W/�� ;ƌŝĐŚĞƐƐĞƐ� ƉƌŽĚƵŝƚĞƐͿ� ͗� ƉĂƐ� ĚĞ� ƋƵŽŝ�
Ɛ͛ĂīŽůĞƌ͘� >Ğ� ĨŽŶĚƐ� ĚĞ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ� ĚĞƐ� ƌĞͲ
ƚƌĂŝƚĞƐ� ĐƌĠĠ� ĞŶ� ϮϬϬϭ� ĞƐƚ� ĚŽƚĠ� ĚĞ� ϯϬ�ŵŝůͲ
ůŝĂƌĚƐ� Ě͛ĞƵƌŽƐ͘� ^ŝ� ŶŽƵƐ� Ǉ� ĂũŽƵƚŽŶƐ� ůĞƐ� ƌĠͲ
ƐĞƌǀĞƐ� ĚĞ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ƌĠŐŝŵĞƐ͕� ĐĞ� ƐŽŶƚ� ϭϱϬ�
ŵŝůůŝĂƌĚƐ� Ě͛ĞƵƌŽƐ� ĚĞ� ƌĠƐĞƌǀĞƐ� ƋƵŝ� ƐŽŶƚ�
ŝŵŵĠĚŝĂƚĞŵĞŶƚ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ͘� EŽƚƌĞ� ƐǇƐͲ
ƚğŵĞ�ĂĐƚƵĞů�Ŷ͛ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ƉĂƐ�ĞŶ�ƉĠƌŝů͘ 

 

DġŵĞ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�Ě͛ĠƚĂƚ�Ă�
ĠŵŝƐ�ƵŶ�ĂǀŝƐ�ĚĠĨĂǀŽƌĂďůĞ�ƐƵƌ�
ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ�͊͊� 
>Ğ��ŽŶƐĞŝů� Ě͛�ƚĂƚ� Ă�ĠŵŝƐ�ƵŶ�ĂǀŝƐ�ĚĞƐ�ƉůƵƐ�
ĐƌŝƟƋƵĞƐ� Ğƚ� ĚĞŵĂŶĚĞ� ĂƵ� ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ�
ĚĞ�ƌĞǀŽŝƌ�ƐĂ�ĐŽƉŝĞ͘�ͨ�>ĞƐ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ĮŶĂŶͲ
ĐŝğƌĞƐ�ƌĞƐƚĞŶƚ��ůĂĐƵŶĂŝƌĞƐ�ͩ�͕�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�
ƐƵƌ� ůĂ� ŚĂƵƐƐĞ� ĚĞ� ů͛ąŐĞ� ĚĞ� ĚĠƉĂƌƚ� ă� ůĂ� ƌĞͲ
ƚƌĂŝƚĞ͕� ůĞ� ƚĂƵǆ� Ě͛ĞŵƉůŽŝ� ĚĞƐ� ƐĞŶŝŽƌƐ͕� ůĞƐ�
ĚĠƉĞŶƐĞƐ� Ě͛ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ� ĐŚƀŵĂŐĞ� Ğƚ� ĐĞůůĞƐ�
ůŝĠĞƐ�ĂƵǆ�ŵŝŶŝŵĂ�ƐŽĐŝĂƵǆ͘ 
�ĞĂƵĐŽƵƉ� ĚĞ� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ� ĚƵ� ƉƌŽũĞƚ� ƐŽŶƚ�
ƌĞŶǀŽǇĠĞƐ� ă� ĚĞƐ� ŽƌĚŽŶŶĂŶĐĞƐ� ŽƵ� ă� ĚĞƐ�
ĚĠĐƌĞƚƐ͘� >ĞƐ� ƉĂƌůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� ǀŽƚĞƌŽŶƚ-ŝůƐ�
ƵŶ�ƚĞǆƚĞ�ă�ƚƌŽƵƐ�͍� 
�Ŷ�ďƌĞĨ�͗�ĨĂŝƚĞƐ-ŶŽƵƐ�ĐŽŶĮĂŶĐĞ͕�ŽŶ�Ɛ͛ŽĐĐƵͲ
ƉĞƌĂ�ĚĞ�ƚŽƵƚ͙ 
 
�ƚ�ǀŽƵƐ�͍ 

�ƚ�Ɛŝ�ŽŶ�ƉĂƌůĂŝƚ�ĚƵ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƌĞƚƌĂŝƚĞƐ͕�ƐĂŶƐ�ƚĂďŽƵ͕�ĐŚŝĐŚĞ�͊ 



�ŽŵŝƚĠ�^ŽĐŝĂů�Ğƚ��ĐŽŶŽŵŝƋƵĞ��ĞŶƚƌĂů�͗�Đ͛ĞƐƚ�ůĂ�ůƵƩĞ�ĚĞƐ�ƉůĂĐĞƐ 
  >Ğ�ĐĂŵĠůĠŽŶ 

�ƵĐƵŶ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ� ƐǇŶĚŝĐĂůĞ͕� ŵĂŝƐ� ƉŝƌĞ͕� ĞŶĐŽƌĞ� ŵŽŝŶƐ�
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠͼĞͼƐ�ƋƵŝ�ů͛ŽŶƚ�ĠůƵ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ůŝƐƚĞ��&�d�Ğƚ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ďƵůůĞƟŶƐ�
ĚĞ� ǀŽƚĞ� ŽŶƚ� ƉĂƌ�ŵĂŐŝĞ� ũŽƵĠ� ůĞƐ� ĐĂŵĠůĠŽŶƐ� ƉĂƐƐĂŶƚ� Ě͛ŽƌĂŶŐĞ� ă� ďůĂŶĐ-
ďůĞƵ͘� ��ǀĞĐ� ƚŽƵƚĞƐ�ĐĞƐ� ĨŽŶĐƟŽŶƐ�ă� ĂƐƐƵŵĞƌ͕�ĚŽŶƚ� ů͛ĠŶƵŵĠƌĂƟŽŶ�ĂƵƌĂŝƚ�
ĚŽƵďůĠ�ůĂ�ƚĂŝůůĞ�ĚĞ�ĐĞƚ�ĂƌƟĐůĞ͕�ŶƵů�ĚŽƵƚĞ�ƋƵĞ�ĐĞƚ�ĠůƵ�ǀĂ�ġƚƌĞ�ƚƌğƐ�ŽĐĐƵƉĠ͘�
'ƌĂŶĚ�ƐƚƌĂƚğŐĞ�Ğƚ�ǀĂŝŶƋƵĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ůƵƩĞ�ĚĞƐ�ƉůĂĐĞƐ͕�/ů�ůƵŝ�ƌĞƐƚĞ�ŵĂŝŶƚĞͲ
ŶĂŶƚ� ă� ĂƐƐƵŵĞƌ͘� � >ĞƐ� ĠůƵƐ� �'d� ŶĞ�ŵĂŶƋƵĞƌŽŶƚ� ƉĂƐ� ĚĞ� ůƵŝ� ĚĞŵĂŶĚĞƌ�

ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ�
ĐŽŵƉƚĞƐ� ƐƵƌ�
ů͛ĞǆĞƌĐŝĐĞ� ĚĞ� ĐĞƩĞ�
ŵƵůƟƚƵĚĞ�ĚĞ�ŵĂŶͲ
ĚĂƚƐ� ƉŽƵƌ� ůĞƐƋƵĞůƐ�
ŝů�ǀĂ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ůĞ�
�^��͘� ^ŽŶ� ƚĞŵƉƐ�
ĚĞ� ƉĂƌŽůĞ� ĞŶ� ƌĠƵͲ
ŶŝŽŶ� ǀĂ� ĚĞǀŽŝƌ� ƐƵͲ
ďŝƌ� ƵŶĞ� ŝŶŇĂƟŽŶ�
ĐĞƌƚĂŝŶĞ͘ 

KŶ�ƉĞƵƚ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ƋƵ͛ƵŶ�ĠůƵ�ƉƵŝƐƐĞ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ĞŶ�ƉŽƌƚĞ-ă-ĨĂƵǆ�ĚĂŶƐ�
ƐŽŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƐǇŶĚŝĐĂůĞ�ũƵƐƋƵ͛ă�ƐŽƵŚĂŝƚĞƌ�ĞŶ�ĐŚĂŶŐĞƌ͘�DĂŝƐ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�
ĨĂŝƌĞ� ĐĞ� ͨ ĐŽŵŝŶŐ-ŽƵƚ ͩ� ĂƉƌğƐ� ƉůƵƚƀƚ� ƋƵ͛ĂǀĂŶƚ� ůĞƐ� ĠůĞĐƟŽŶƐ ͍� �ĞůĂ� ƌĞͲ
ůğǀĞ�ĚĞ�ůĂ�ďĂƐƐĞ�ŵĂŶƈƵǀƌĞ�ƐĞƌǀĂŶƚ�ĂǀĂŶƚ�ƚŽƵƚ�ƐŽŶ�ŝŶƚĠƌġƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů�ĂƵ�
ĚĠƚƌŝŵĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞƵǆ�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠͼĞͼƐ͘ 

^ŝ�ůĂ��&�d�Ă�ƉƌŝƐ�ĐŚĞƌ͕�ƉŽƵƌ�ůĂ��'d͕�ƌŝĞŶ�ĚĞ�ďŝĞŶ�ŐƌĂǀĞ͕�ůĂ�ůƵƩĞ�ĚĞƐ�ƉůĂĐĞƐ�
Ŷ͛ĞƐƚ� ũĂŵĂŝƐ� ŶŽƚƌĞ� ƚĂƐƐĞ� ĚĞ� ƚŚĠ͘�EŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ũƵƐƚĞ� ĠĐĂƌƚĠƐ� ĚĞƐ� ĐŽŵͲ
ŵŝƐƐŝŽŶƐ� ůŝŵŝƚĠĞƐ�ĞŶ�ƐŝğŐĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ŚŽƌŵŝƐ� ůĂ�ĨĂĐŝůŝƚĠ�ă�ƌĠĐŽůƚĞƌ�ĚĞƐ� ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶƐ� ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ� ă� ůĂ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� Ě͛ƵŶ� ƌĂƉƉŽƌƚ� ĚĞ� ĨŽƌĐĞ͕� ŶŽƵƐ�
Ŷ͛ĂǀŽŶƐ�ƉĂƐ�ƉĞƌĚƵ�ŐƌĂŶĚ-ĐŚŽƐĞ͘�EŽƚƌĞ�ƉƵŐŶĂĐŝƚĠ�ĐŽŵƉĞŶƐĞƌĂ͘��ƚ�ƉůƵƚƀƚ�
ƋƵĞ�Ě͛ƵƐĞƌ�ůĞƐ�ƐŝğŐĞƐ�Ě͛ƵŶĞ��ŝƌĞĐƟŽŶ�ĞŶ�ŐƵĞƌƌĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğƚ�ĚŽŶĐ�ŝŶĂĐĐĞƐͲ
ƐŝďůĞ�ĂƵ�ĚŝĂůŽŐƵĞ͕�ŶŽƵƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƌŽŶƐ�Ě͛ĞƐƐĂǇĞƌ�Ě͛ƵŶŝƌ�ůĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠͼĞͼƐ�ĂƵͲ
ƚŽƵƌ�ĚĞ�ůƵƩĞƐ�ƋƵŝ�ĞŶ�ǀĂůĞŶƚ�ůĂ�ƉĞŝŶĞ�͗�ƐĂůĂŝƌĞƐ͕�ƉĂƌƚĂŐĞ�ĚĞƐ�ƉƌŽĮƚƐ͕�ƌĞͲ
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͕�ĠŐĂůŝƚĠ�&ͬ,͕�ƐĞŶƐ�Ğƚ�ǀĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů͕�ĞƚĐ͕͘�ůĞƐ�ĐŚĂŶͲ
ƟĞƌƐ�ĚĞ� ůƵƩĞ�ĚĞƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŶĞ�ŵĂŶƋƵĞŶƚ�ƉĂƐ͘�EŽƚƌĞ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ŶŽŶ�
ƉůƵƐ͘������������� 

   WĞƟƚƐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĞŶƚƌĞ�ĂŵŝƐ 
�ǀĂŶƚ�ůĞƐ�ĠůĞĐƟŽŶƐ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŝŽŶƐ�ŽƵǀĞƌƚ�ŶŽƚƌĞ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĞ�ĠůĞĐƚŽƌĂůĞ�ĞŶ�ǀŽƵƐ�ŝŶǀŝƚĂŶƚ�ă�ƌĠŇĠĐŚŝƌ�ĂƵ�ƐĞŶƐ�ĚĞ�
ǀŽƚƌĞ�ǀŽƚĞ�Ğƚ�ă�ů͛ƵƟůŝƚĠ�ĚĞ�ĐĞůƵŝ-Đŝ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐŽůůĞĐƟǀŝƚĠ�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠͼĞͼƐ��'/͕�ĞŶ�ĚĠĐůŝŶĂŶƚ�ĚĞƐ�ŝĚĠĞƐ�Ğƚ�ƵŶ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵŵĞ� ă� ĚĠĨĞŶĚƌĞ� ƉůƵƚƀƚ� ƋƵĞ� ĚĞƐ� ƐůŽŐĂŶƐ� ĚĞ� ůĞƐƐŝǀĞ� ǀŝĚĞƐ� ĚĞ� ƐĞŶƐ͘� WŽƵƌ� ŶĞ� ĨƌŽŝƐƐĞƌ� ƉĞƌƐŽŶŶĞ͕� ŶŽƵƐ�
ĂǀŝŽŶƐ�ŵŝƐ�ĞŶ� ƐĐğŶĞ� :ĞĂŶ-DŝĐŚĞů� /ŶƵƟůĞ͕�DĂƌŝĞ-�ŵŝůŝĞŶŶĞ�^ĞƌƌĂƌŝĞŶ�Ğƚ�zǀĞƐ-�ŝĚŝĞƌ�hƐĞůĞƐƐ͘� &ŽƌĐĞ�ĞƐƚ�ĚĞ�
ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ�ƋƵĞ�ŶŽƐ� ĐƌĂŝŶƚĞƐ�ĚĞ� ůĞƐ�ǀŽŝƌ� ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĂŐŝƌ� ĐŚĞǌ��'/� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ůĂƌŐĞŵĞŶƚ� ĐŽŶĐƌĠƟƐĠĞƐ� ƐŽƵƐ� ůĞƐ�
ƚƌĂŝƚƐ�ĚĞ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ĂƵƌĂ�ďŝĞŶ�ŵĠƌŝƚĠ�ůĞƐ�ŐĂůŽŶƐ�ĚĞ�ĐŚĞĨ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĞƐĐĂĚƌŝůůĞ͘��ŐŝƐƐĂŶƚ�ĞŶ�ŐƌĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ůƵƩĞ�
ĚĞƐ�ƉůĂĐĞƐ�;ǀĞƌƐŝŽŶ�ƚƌğƐ�ƉĞƵ�ŵĂƌǆŝƐƚĞͿ͕�ŝů�ĂƵƌĂ�ĠƚĠ�ůĞ�DĂĐŚŝĂǀĞů�Ě͛ŽƉĠƌĞƩĞ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ƋƵŝ�Ă�
ƚŽƵƌŶĠ�ă�ƵŶĞ�ĨĂƌĐĞ�ƐƵƌƌĠĂůŝƐƚĞ͘�KŶ�ǀŽƵƐ�ůĂŝƐƐĞ�ĞŶ�ũƵŐĞƌ͘� 

>Ă�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ĚƵ��^���;ƐƵĐĐĞƐƐĞƵƌ�ĚƵ����Ϳ�ĞƐƚ�ĐŽŶƐĂĐƌĠĞ�ă�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĚĞ�ů͛ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�
Đ͛ĞƐƚ-ă-ĚŝƌĞ� ă� ůĂ� ĚĠƐŝŐŶĂƟŽŶ� ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ� ĚƵ� ďƵƌĞĂƵ� ;^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ͕� dƌĠƐŽƌŝĞƌ͕� �ĚũŽŝŶƚƐͿ͕� ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ� ĚĞƐ�
ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ� ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞƐ� ŽƵ� ĨĂĐƵůƚĂƟǀĞƐ͕� ĚĞƐ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ� ĂƵǆ� ĐŽŶƐĞŝůƐ� ĚĞ� ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ� ĚĞƐ�
ĚŝīĠƌĞŶƚƐ� ĨŽŶĚƐ� ĚĞ� ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕� ĚĞƐ� ƌĠĨĠƌĞŶƚƐ� ŚĂƌĐğůĞŵĞŶƚ� ƐĞǆƵĞů͕� ĚĞƐ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĚĞ� ƐƵŝǀŝ� ĚĞƐ� ĂĐĐŽƌĚƐ�
Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕�ĞƚĐ͘ 

/ů�ĞƐƚ�Ě͛ƵƐĂŐĞ͕�ƉĂƌ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠͼĞͼƐ͕�ƋƵĞ�ůĞƐ�
ƐŝğŐĞƐ� ƐĞ� ƌĠƉĂƌƟƐƐĞŶƚ� ƉůƵƐ� ŽƵ�ŵŽŝŶƐ� ĂƵ� ƉƌŽƌĂƚĂ�
ĚĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ŽďƚĞŶƵƐ�ƉĂƌ�ĐŚĂƋƵĞ�ƐǇŶĚŝĐĂƚ͘��ŚĞǌ�
�'/͕�ĐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�Ă�ĠƚĠ�ƵŶ�ƉĞƵ�ŵŝƐ�ă�ŵĂů�ŝů�Ǉ�Ă�ϱ�ĂŶƐ�
ƉĂƌ�ƵŶĞ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚĞ�ĐĂǀĂůŝĞƌ�ƐĞƵů�ĚĞ�ůĂ��&d�͕�ƋƵŝ�ĞŶ�
ĂǀĂŝƚ�ƉĂǇĠ� ůĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ͘��ĞƩĞ�ĂŶŶĠĞ�ĞƐƚ�ĂƉͲ
ƉĂƌƵĞ� ƵŶĞ� ĂůůŝĂŶĐĞ� �'�-�&d�� ĂǀĞĐ� ƵŶĞ� ǀŽůŽŶƚĠ�
ŚĠŐĠŵŽŶŝƋƵĞ� ĚĞ� ŶĞ� ůĂŝƐƐĞƌ͕� ĞŶ� ĚĠƉŝƚ� ĚĞ� ůĞƵƌ�
ƐĐŽƌĞ� ŵŝŶŽƌŝƚĂŝƌĞ� ;ϰϮ͕ϯйͿ͕� ƋƵĞ� ĚĞƐ� ŵŝĞƩĞƐ� ĂƵǆ�
ĂƵƚƌĞƐ͘� >ă� Đ͛ĞƐƚ� ůĂ� ůƵƩĞ� ĚĞƐ� ƉĞƟƚƐ� ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�
ĞŶƚƌĞ�ĂŵŝƐ͘ 

��ĐĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ��^���ƐŝĠŐĞĂŝĞŶƚ�Ϯϱ�ĠůƵͼĞͼƐ ͗�ϭϬ��&�d͕�
ϯ� �'d͕� ϳ� �'�͕�ϰ� �&d�� Ğƚ� ϭ� ͨ ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞ ͩ� ;͍Ϳ͘�
>͛ĂƌŝƚŚŵĠƟƋƵĞ͕� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ� ƚġƚƵĞ͕� ĂƵƌĂŝƚ� ǀŽƵůƵ�

ƋƵ͛ĂǀĞĐ�ϭϯ�ǀŽŝǆ�ƐƵƌ�Ϯϱ�;Ğƚ�ϱϰ͕ϲй�ĚĞ�ů͛ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ĠůĞĐƚŽƌĂůĞͿ͕�ůĞƐ�ĠůƵƐ��&�d�Ğƚ��'d�ƉƵŝƐƐĞŶƚ�ƚƌĂŶƋƵŝůůĞŵĞŶƚ�
ĐŽŶƚƌĞĐĂƌƌĞƌ�ĐĞƩĞ�ĠƚƌĂŶŐĞ�ĂůůŝĂŶĐĞ�ĞŶ�ƉƌĞŶĂŶƚ�ůĞƐ�ƐŝğŐĞƐ�ă�ŚĂƵƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟǀŝƚĠ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ůĂŝƐƐĂŶƚ�
ĂƵǆ�ĂƵƚƌĞƐ�ůĞƐ�ƐŝğŐĞƐ�ƋƵŝ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŝĞŶƚ�ă�ůĞƵƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘�/ů�Ŷ͛ĞŶ�Ă�ƌŝĞŶ�ĠƚĠ͘�DĂŝƐ�ĂůŽƌƐ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ĚŽŶĐ ͍��Ś�
ďŝĞŶ͕�ƵŶ�ĠůƵ�ĚĞ�ůĂ��&�d�Ă�ƐǇƐƚĠŵĂƟƋƵĞŵĞŶƚ�ǀŽƚĠ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚͼĞͼƐ�ĚĞ�ůĂ��'�ͬ�&d��ĐŽŶƚƌĞ�ĐĞƵǆ�ĚĞ�ƐĂ�
ƉƌŽƉƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�;�&�dͿ͘�WŝƌĞ͕�ĐĞƚ�ĠůƵ͕�ĞŶ�ĠĐŚĂŶŐĞ�ĚĞ�ƐĂ�ǀŽŝǆ�ĚŽŶŶĠĞ�ă�ůĂ��'�-�&d�͕�Ă�ŽďƚĞŶƵ�ƉĂƌ�ƵŶ�
ƉůĠďŝƐĐŝƚĞ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ͕�ƐŽŶ�ĠůĞĐƟŽŶ�ƐƵƌ�ƋƵĂƐŝŵĞŶƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉŽƐƚĞƐ�ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ͕�ĚĞǀĞŶĂŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ƵŶ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�
ŚŽŵŵĞ-ŽƌĐŚĞƐƚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵ�WĞƌƐŽŶŶĞů�ĐŚĞǌ��'/͘���� 



 

KWWSV���ZZZ�IDFHERRN�FRP�6\QGLFDW&*7&*,)UDQFH� 

&ĂĐĞďŽŽŬ 

sŽƐ��ĠůĠŐƵĠƐ�Ğƚ�ZĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�^ǇŶĚŝĐĂƵǆ��'d 

'ƌĂŶĚ-�Ɛƚ 
WĂƐĐĂů�'/&&�Z�-�Khs/�Z� 

Ϭϲ͘ϭϭ͘ϴϯ͘ϳϴ͘Ϯϳ� 
^ǇůǀŝĞ���DKE 
Ϭϲ͘ϲϵ͘ϰϬ͘Ϯϳ͘ϭϰ 

&'��� 
:ĂĐƋƵĞƐ�>���E^�d 

Ϭϲ͘ϴϳ͘Ϭϰ͘ϱϱ͘ϭϯ� 

WŚŝůŝƉƉĞ��>�E�,�d 
Ϭϳ͘ϴϳ͘ϵϱ͘ϱϲ͘ϭϵ 

��� 
ZĂŶĚũĂ�<�EKhE/ 

Ϭϲ͘ϵϵ͘ϴϳ͘ϴϱ͘Ϭϲ� 

�ĠůĠŐƵĠ�^ǇŶĚŝĐĂů��ĞŶƚƌĂů 
:ĞĂŶ-WŝĞƌƌĞ���ZKh<,�>-DKhZ��h� 

Ϭϳ͘ϴϯ͘ϮϮ͘ϭϳ͘ϴϵ 

ZĠ
ƐĞ
ĂƵ

ǆ�
^Ž

Đŝ
ĂƵ

ǆ 

ϰϳ�ƌƵĞ�ĚĞƐ��ŽĐŬƐ 
ϲϵϯϯϲ�>zKE 

Ϭϰ͘ϲϵ͘ϲϰ͘ϲϭ͘ϭϳ 
ĐŽŶƚĂĐƚΛĐŐƚ-ĐŐŝ͘ĐŽŵ 

ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŐƚ-ĐŐŝ͘ĐŽŵ 

KWWSV���WZLWWHU�FRP�&JW&JL)UDQFH 

dǁŝƩĞƌ 

dW^,Z 
&ƌĂŶĐŝƐĐĂ�>KW��� 

DŝĐŚĂģů��/'h�E�d� 

0RQ�SUHPLHU�&6(�FKH]�)*'& 
:ŽƵƌŶĂů�Ě͛ƵŶ�ŶŽƵǀĞů�ĠůƵ�͗ 

ͨ ^ƵŝƚĞ�ĂƵǆ�ĠůĞĐƟŽŶƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ͕�ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ�ŝĐŝ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�
ůĂ�ƉĂƐƐĂƟŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůΖĂŶĐŝĞŶ����Ğƚ�ůĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ��^��;ďŝůĂŶ�Ğƚ�ĐůƀƚƵƌĞ�
ĚĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƐͿ͘� 

/ů�ĨĂƵƚ�ĂƵƐƐŝ�ƉƌĠĐŝƐĞƌ�ƐŽŶ�ƉĠƌŝŵğƚƌĞ͕�ƐŽŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕�ƐĂ�
ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ͘� 

>Ğ��^��ĐΖĞƐƚ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ͕�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�Ğƚ�ĠůƵƐ�ĚƵ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕�ŽŶ�ƉĂƌƚ�ĚŽŶĐ�ĚΖƵŶĞ�ĨĞƵŝůůĞ�ďůĂŶĐŚĞ�Ğƚ�ŽŶ�ƐΖǇ�ŵĞƚ͘ 

DŝĐŚĞů�DĂůŚŽŵŵĞ�ĞƐƚ�ůĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚƵ��^�͕�ŝů�ŶŽƵƐ�ĨĂƵƚ�ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ�ĠůŝƌĞ�ƵŶ�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ͕�ƵŶ�
ƚƌĠƐŽƌŝĞƌ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ĂĚũŽŝŶƚƐ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ƌĠĨĠƌĞŶƚƐ�ŚĂƌĐğůĞŵĞŶƚ�ƐĞǆƵĞů�Ğƚ�ĂŐŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ƐĞǆŝƐƚĞ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĠĮŶŝƌ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞƐ�ă�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƐƵũĞƚƐ͘ 

>Ă�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŶĞ�ŶŽƵƐ�Ă�ƉĂƐ�ůĂŝƐƐĠ�ůĞ�ƚĞŵƉƐ�ƉŽƵƌ�ƉƌĠƉĂƌĞƌ�ĐĞƩĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ƌĠƵŶŝŽŶ͕�ƵŶĞ�ŚĞƵƌĞ�ĂƉƌğƐ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�
ƵŶĞ�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ĚĞ�ƐĠĂŶĐĞ�ĞƐƚ�ĚĠĐŝĚĠĞ�ũƵƐƋƵΖă�ŵŝĚŝ͘ 

EŽƵƐ�ĚĠĮŶŝƐƐŽŶƐ�ĂůŽƌƐ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ůŝŐŶĞƐ�ĚĞ�ĐĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ǀŽƵůŽŶƐ�ĞŶ�ĚŝƐĐƵƚĂŶƚ�ĞŶƚƌĞ�ĠůƵƐ�Ğƚ�ƐĂŶƐ�ůĂ�
ĚŝƌĞĐƟŽŶ͘�� 

>ĞƐ�ĠůĞĐƟŽŶƐ�ĚŽŶŶĞƌŽŶƚ�͗ 

-�^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�&ůŽƌŝĂŶ��ƵǀŝĞƌ͕�ĂĚũŽŝŶƚ�:ĞĂŶ�WŝĞƌƌĞ��ĂƌŽƵŬŚĞů�DŽƵƌĞĂƵ 

-�dƌĠƐŽƌŝğƌĞ�/ƐĂďĞůůĞ��ƌƵďŝŐŶǇ�Ğƚ�ĂĚũŽŝŶƚ�zŽĂŶŶ�>ĞŐƌĂŶĚ� 

-�ZĠĨĠƌĞŶƚƐ�ŚĂƌĐğůĞŵĞŶƚ�ƐĞǆƵĞů�'ǁĞŶĚŽůŝŶĞ�ZŽďŝůůĂƌĚ�Ğƚ�&Ġůŝǆ�ZŽƐĂǇ 

�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĐƌĠĠĞƐ�͗�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĂŝĚĞ�ĂƵ�ůŽŐĞŵĞŶƚ͕�ĠŐĂůŝƚĠ�ƉƌŽ͕��^^�d�;Ğǆ��,^�dͿ͘ 

WŽƵƌ�ĨŽƌŵĂůŝƐĞƌ�ƚŽƵƚ�ĕĂ͕�ƵŶ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�;ĚĞ�ϯϰ�ƉĂŐĞƐͿ�ƐĞƌĂ�ƌĠĚŝŐĠ�Ğƚ�ǀŽƚĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ϭϴ�ƟƚƵůĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ůĂ�
ĚŝƌĞĐƟŽŶ͘� 

WůƵƐŝĞƵƌƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ƉŽƐĠĞƐ�ă�ůĂ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚĠĐŝĚĠĞƐ�ŽƵ�ƌĞƉŽƌƚĠĞƐ͘� 

>Ă�ƌĠƵŶŝŽŶ�ƐĞ�ƚĞƌŵŝŶĞ�ĂƵǆ�ĂůĞŶƚŽƵƌƐ�ĚĞ�ϭϴŚ͕�ŝů�ĨĂƵĚƌĂ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ƌĞŶƚƌĞƌ͕�ŵĠƚƌŽ͕�ƚƌĂŝŶ͕�ǀŽŝƚƵƌĞ͕�ƉŽƐĞƌ�ůĞƐ�
ĐĂŵĂƌĂĚĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚƌĂũĞƚ͘�ϮϮŚϬϬ�ĂƌƌŝǀĠĞ�ă�ůĂ�ŵĂŝƐŽŶ͕�ůĂ�ũŽƵƌŶĠĞ�ĨƵƚ�ůŽŶŐƵĞ�ŵĂŝƐ�ƚƌğƐ�ĞŶƌŝĐŚŝƐƐĂŶƚĞ͘͘͘� 

ϮϮŚϭϱ�ůĞ�ĐĂŶĂƉĠ�Ă�ĞƵ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ŵĞƐ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĨŽƌĐĞƐ͘� 

YƵĂŶĚ�ũĞ�ƉĞŶƐĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƐǇŶĚŝĐĂůŝƐƚĞƐ�ƉĂƐƐĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ĨĂŝŶĠĂŶƚƐ�͊ ͩ 

ZĞƚƌŽƵǀĞǌ�ůĞƐ�Ws�ĚĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�Ğƚ�ůĞ�Z/�ƐƵƌ�ůĞ�ǁĞď�Z, 

�ƌŝĚŐĞƚ�:ŽŶĞƐ 

�hdD 
�>��ĂĐŚŝƌ�DKhd/<� 

'ƌĂŶĚ�^h� 
WĂƐĐĂů�'�Edz� 
Ϭϲ͘ϵϱ͘ϲϵ͘ϳϰ͘ϬϮ� 


