
ŝŶĨK KŶĂŶƐ 

�ƵůůĞƟŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů 

:ƵŝůůĞƚ�ϮϬϮϭ���ηϱ 

>Ğ�ŵŽƚ�ĚƵ�ŵĂŝƌĞ 
�ŚĞƌƐ�ĐŽŶĐŝƚŽǇĞŶƐ͕ 

�ŽŵŵĞ� ǀŽƵƐ� ůĞ� ƐĂǀĞǌ͕� ũ͛ĂĐĐŽƌĚĞ� ƵŶĞ�
ŐƌĂŶĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĂƵ�ůŝĞŶ�ƐŽĐŝĂů�Ğƚ�ă�
ůĂ� ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ͘� /ů� ŵĞ� ƐĞŵďůĞ� ƚŽƵƚ�
ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ� ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů� ĚĞ�
ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ� ůĞƐ� ŝĚĠĞƐ� ĚĞ� ĐŚĂĐƵŶ� Ğƚ�
Ě͛ĂĐĐĞƉƚĞƌ�ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶĐĞƐ͘� 

'ĂƌĚŽŶƐ-ŶŽƵƐ�ĚĞ�ƚŽƵƚ�ĂŵĂůŐĂŵĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝƐĂƟŽŶ͘�
�ĐŽƵƚĞƌ�Ğƚ�ƉĂƌƚĂŐĞƌ͕�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĞƐƉƌŝƚ�ĚĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�Ğƚ�ĚĞ�
ďŝĞŶǀĞŝůůĂŶĐĞ͕�ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�Ě͛ĂǀĂŶĐĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�Ɛ͛ĞŶƌŝĐŚŝƌ�ůĞƐ�ƵŶƐ�ůĞƐ�
ĂƵƚƌĞƐ͘ 

�ĞƉƵŝƐ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ů͛ĠƚĠ͕�ůĞ�ƐŽůĞŝů�Ŷ͛ĞƐƚ�ŚĠůĂƐ�ƉĂƐ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĂƵ�
ƌĞŶĚĞǌ-ǀŽƵƐ͕�ŵĂŝƐ�ŶŽƵƐ�ĂƉƉƌĠĐŝŽŶƐ�ůĂ�ďŽŶŶĞ�ŚƵŵĞƵƌ�Ğƚ�ůĂ�
ďŽŶŶĞ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ͘�hŶ�ƐŽƵƌŝƌĞ�ŶĞ�ĐŽƸƚĞ�ƌŝĞŶ͕�ŵĂŝƐ�
ĂƉƉŽƌƚĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ă�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ůĞ�ƌĞĕŽŝƚ͘ 

>Ă�ĐůĞĨ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƵƐƐŝƚĞ�ƌĠƐŝĚĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚǇŶĂŵŝƐŵĞ�Ğƚ�ů͛ƵŶŝŽŶ�ĚĞ�
ƚŽƵƐ ͊ 

�ŽŶŶĞ�ůĞĐƚƵƌĞ 

>Ğ�DĂŝƌĞ͕��ůĂƵĚĞ�,ƵĞďĞƌ 

>Ğ�ƚƌŝ�ă�KŶĂŶƐ 
>ĞƐ�ďŽŶŶĞƐ�ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĠĞƐ�Ğƚ͕�ũƵƐƚĞŵĞŶƚ͕�^ǇƚĞǀŽŵ�ŶŽƵƐ�Ă�ŝŶĨŽƌŵĠ�ƋƵĞ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ƐĞ�ĚĠŵĂƌƋƵĂŝƚ�
ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ͘ 

�Ŷ�ĞīĞƚ͕�ŶŽƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ƌĠƵƐƐŝƐƐĞŶƚ�ă�ƌĠĚƵŝƌĞ�ůĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ�;ƉŽƵďĞůůĞ�ŽƌĚƵƌĞƐ�ŵĠŶĂŐğƌĞƐͿ�ă�ϭϮϲ�ŬŐͬĂŶͬŚĂďŝƚĂŶƚ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ůĂ�
ŵŽǇĞŶŶĞ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�ƐĞ�ƐŝƚƵĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ϯϱϲ�ŬŐͬŚĂďŝƚĂŶƚͬĂŶ͘ 

�ĞƩĞ�ĠǀŽůƵƟŽŶ�Ɛ͛ĞǆƉůŝƋƵĞ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ďŽŶŶĞ�ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ďĂĐ�ĚĞ�ƚƌŝ� ;ƉŽƵďĞůůĞ� ũĂƵŶĞͿ͘�>ĞƐ�ĐŽŶƐŝŐŶĞƐ�ƐŽŶƚ�ƚƌğƐ�
ďŝĞŶ� ƌĞƐƉĞĐƚĠĞƐ� ;ϴϬ� ŬŐͬĨŽǇĞƌ� ƚƌŝĠƐ� ƉĂƌ� ĂŶͿ͘� �Ğ� ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ŽŶƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ŝŶƐƚĂůůĠ� ƵŶ� ĐŽŵƉŽƐƚĞƵƌ� ĚĂŶƐ� ůĞƵƌ�
ũĂƌĚŝŶ͘�^ŝ�ǀŽƵƐ�Ŷ͛ĞŶ�ƉŽƐƐĠĚĞǌ�ƉĂƐ͕�ƐĂĐŚĞǌ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ƉŽƵǀĞǌ�ĞŶ�ĐŽŵŵĂŶĚĞƌ�ƵŶ͕�ă�ƵŶ�Ɖƌŝǆ�ƉƌĠĨĠƌĞŶƟĞů͕�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ĂƵƉƌğƐ�
ĚĞ�^ǇƚĞǀŽŵ�;ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐǇƚĞǀŽŵ͘ŽƌŐͬͿ͘ 

EŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ġƚƌĞ�ĮĞƌƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ďĞůůĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�Ğƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƌ�ă�ŵŽŶƚƌĞƌ�ů͛ĞǆĞŵƉůĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ͘ 

�ĞƉƵŝƐ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͕� ůĞ� ĐĞŶƚƌĞ�Ě͛ŝŶĐŝŶĠƌĂƟŽŶ�ĚĞ�EŽŝĚĂŶƐ� ůĞ�&ĞƌƌŽƵǆ�ĞƐƚ� ƚƌğƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶƚ͘� >ĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ�Ŷ͛Ǉ� ƐŽŶƚ�ƉůƵƐ�
ĞŶĨŽƵŝƐ͕� ĐŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ�ă�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ� ƌĠŐŝŽŶƐ�ƋƵŝ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ�ĂƩĞŝŶƚ� ĐĞ�ŶŝǀĞĂƵ͘� >Ă�ǀĂƉĞƵƌ͕� ŝƐƐƵĞ�ĚĞ� ů͛ŝŶĐŝŶĠƌĂƟŽŶ͕�ƉĞƌŵĞƚ� ůĂ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ� ŐƌąĐĞ� ă� ƵŶ� ƚƵƌďŽ-ĂůƚĞƌŶĂƚĞƵƌ͘� �ŝŶƐŝ͕� ϭϴ ϬϬϬ ϬϬϬ� ŬtŚ�Ě͛ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ� ƐŽŶƚ� ƉƌŽĚƵŝƚƐ� ĂŶŶƵĞůůĞŵĞŶƚ�
ĚŽŶƚ�ϯϬ�й�ƐŽŶƚ�ĂƵƚŽ-ĐŽŶƐŽŵŵĠƐ͘�>Ğ�ƌĞƐƚĞ�ĞƐƚ�ƌĞǀĞŶĚƵ�ă���&�Ğƚ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ů͛ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶ�ĂŶŶƵĞůůĞ�ĚĞ�
Ϯ ϬϬϬ�ĨŽǇĞƌƐ͘� 

�ĠƌĠŵŽŶŝĞ�ĚĞƐ��DϮ�Ğƚ�ĨġƚĞ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽůĞ 
^ĂŵĞĚŝ�Ϯϲ�ũƵŝŶ͕�ƵŶĞ�ĨġƚĞ�ĚĞ�ĮŶ�Ě͛ĂŶŶĠĞ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�ĠƚĂŝƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�
ă� �ƌĐĞǇ͘� �� ĐĞƩĞ� ŽĐĐĂƐŝŽŶ͕� ůĞƐ� ĠůğǀĞƐ� ĚĞ� �DϮ� ŽŶƚ� ƌĞĕƵ� ůĞƐ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞůƐ� ĐĂĚĞĂƵǆ� ͗� ƵŶ� ůŝǀƌĞ͕� ƵŶ� ĐŚğƋƵĞ� ĐĂĚĞĂƵ� Ğƚ� ƵŶĞ�
ĐĂůĐƵůĂƚƌŝĐĞ͘� >ĞƐ� ŵĂŝƌĞƐ� ĚĞƐ� ϳ� ĐŽŵŵƵŶĞƐ� ĠƚĂŝĞŶƚ� ƉƌĠƐĞŶƚƐ�
;�ƌĐĞǇ͕� �ĠƐĂŶĚĂŶƐ͕� KŶĂŶƐ͕� 'ĞŶĞǇ͕� &ĂŝŵďĞ͕� DĂƌǀĞůŝƐĞ� Ğƚ�
'ĠŵŽŶǀĂů͘ 

EŽƵƐ�ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ�ƵŶĞ�ďŽŶŶĞ�ƌĞŶƚƌĠĞ�ĂƵǆ�ĨƵƚƵƌƐ�ϲğŵĞ�ĂƵ�ĐŽůůğŐĞ�
ĚĞ�>͛/ƐůĞ-ƐƵƌ-ůĞ-�ŽƵďƐ�͊ 

�ĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĠƚĂŝĞŶƚ� ĞŶƐƵŝƚĞ� ƉƌŽƉŽƐĠĞƐ� ƉĂƌ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ĚĞƐ�
�ůĂƐƐĞƐ� �ŽŶďŽŶƐ͘� >ĞƐ� ƐƚĂŶĚƐ� ĠƚĂŝĞŶƚ� ĠƉĂƌƉŝůůĠƐ� ƐƵƌ� ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�
ƐŝƚĞƐ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ�ĂĮŶ�ĚĞ�ďŝĞŶ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŶƐŝŐŶĞƐ�ƐĂŶŝƚĂŝƌĞƐ͘ 

 

/ůƐ�ŶŽƵƐ�ŽŶƚ�ƋƵŝƩĠƐ 

DŵĞ��ŵŝůŝĞ�W�ZEKd �ĞƐƚ�ĚĠĐĠĚĠĞ�ă�dZ�s�E�E^�ůĞ�ϭϬ�ŵĂŝ�ϮϬϮϭ͘��ůůĞ�ĠƚĂŝƚ�ĚŽŵŝĐŝůŝĠĞ�ă��ƌĐĞǇ�Ğƚ�ĠƚĂŝƚ�ůĂ �ĮůůĞ�ĚĞ�'ĠƌĂƌĚ�Ğƚ�
DĂƌƟŶĞ�WĞƌŶŽƚ͕�ĚŽŵŝĐŝůŝĠƐ�ă�KŶĂŶƐ�͕�ƚŽƵƚ�ĐŽŵŵĞ�ƐŽŶ�ĨƌğƌĞ�:ƵůŝĞŶ͘�^Ă�ĚŝƐƉĂƌŝƟŽŶ�ŶŽƵƐ�Ă�ƚŽƵƐ�ĠŵƵƐ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ƌĞŶŽƵǀĞůŽŶƐ�
ŶŽƐ�ĐŽŶĚŽůĠĂŶĐĞƐ�ă�ůĂ�ĨĂŵŝůůĞ͘ 

D͘��ŶƚŽŶŝŽ������ĞƐƚ�ĚĠĐĠĚĠ�ă�>Ă�ZŽĐŚĞũĞĂŶ� ůĞ�ϭϰ�ŵĂŝ�ϮϬϮϭ͘� /ů� ůĂŝƐƐĞ�ƵŶ�ŐƌĂŶĚ�ǀŝĚĞ�ƉĂƌŵŝ� ůĞƐ�ƐŝĞŶƐ͕�ŶŽƵƐ�ƚƌĂŶƐŵĞƩŽŶƐ�
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƚŽƵƚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĂŵŝƟĠ�ă�ƐĂ�ĨĂŵŝůůĞ͘ 

/ŵƉƌŝŵĠ�ƉĂƌ�ŶŽƐ�ƐŽŝŶƐ͕�ŶĞ�ƉĂƐ�ũĞƚĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ǀŽŝĞ�ƉƵďůŝƋƵĞ͘ 

>ŽƟƐƐĞŵĞŶƚ—ϮĞ�ƚƌĂŶĐŚĞ 
>ĞƐ� ϲ� ƚĞƌƌĂŝŶƐ� ƐƵŝǀĂŶƚƐ� ǀŽŶƚ� ġƚƌĞ� ďŽƌŶĠƐ� ĂĮŶ� ĚĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞƌ� ă� ĂŵĠŶĂŐĞƌ� ůĞ� ůŽƟƐƐĞŵĞŶƚ͘� >͛ĠƚƵĚĞ� ĚĞ� ĐŽƸƚ�
ĞƐƚ� ĞŶ� ĐŽƵƌƐ͘�hŶ� ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĞƐƚ� ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ� ƉŽƵƌ� ůĂ�
ŵŝƐĞ�ĞŶ�ǀĞŶƚĞ͘ 

:ŽďƐ�Ě͛ĠƚĠ 

�ĞƵǆ�ũĞƵŶĞƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƌĞĐƌƵƚĠƐ�ƉŽƵƌ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĚŝǀĞƌƐ�ƉĞƟƚƐ�
ƚƌĂǀĂƵǆ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĞ͕� ĐĞƚ� ĠƚĠ� ͘� >ĞƐ� ũĞƵŶĞƐ�
ƚƌĂǀĂŝůůĞƌŽŶƚ� ĚƵ� Ϯϲ� ũƵŝůůĞƚ� ĂƵ� ϲ� ĂŽƸƚ� ϮϬϮϭ� Ğƚ� ƐĞƌŽŶƚ�
ĞŶĐĂĚƌĠƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ĠůƵƐ͘ 

WƌŽƉƌŝĠƚĠƐ 

sĞŶƚĞ�ĚĞ�ďŝĞŶƐ�ă�KŶĂŶƐ 
EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐŽŶƐƚĂƚĠ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ǀĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ďŝĞŶƐ�ă�KŶĂŶƐ͘�
�ĞƐ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ƌĂƐƐƵƌĂŶƚĞƐ�ĐĂƌ�ůĞƵƌ�Ɖƌŝǆ�ĚĞ�ǀĞŶƚĞ�
ƐĞ�ƐŝƚƵĞ�ďŝĞŶ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵŽǇĞŶŶĞ�ĚƵ�ŵĂƌĐŚĠ͘ 

�ŝĞŶƐ�ƐĂŶƐ�ŵĂŠƚƌĞ 
>Ă� ĐŽŵŵƵŶĞ� ƉƌĠǀŽŝƚ� ĚĞ� ƉƌŽĐĠĚĞƌ� ă� ů͛ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ� ĚĞƐ�
ƚĞƌƌĂŝŶƐ� ƌĞƐƚĠƐ� ƐĂŶƐ� ŵĂŠƚƌĞ� Ğƚ� ƋƵŝ� ŶĞ� ƐŽŶƚ� ƉůƵƐ�
ĞŶƚƌĞƚĞŶƵƐ͘�>Ă�ĐŽŵŵƵŶĞ�ƐƵŝǀƌĂ�ůĂ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞ�
ŝŵƉŽƐĠĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĐĂƐ͘ 

&Žƌġƚ 

ZĞďŽŝƐĞŵĞŶƚ ĚĞƐ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�ƐĐŽůǇƚĠĞƐ ͗ 

�Ŷ� ĂĐĐŽƌĚ� ĂǀĞĐ� ů͛KE&͕� ůĂ� ƐƵƌĨĂĐĞ� ƌĞƉůĂŶƚĠĞ� Ă� ĠƚĠ� ƌĞǀƵĞ� Ğƚ� ƐĞƌĂ� ĚĞ�
ů͛ŽƌĚƌĞ� ĚĞ� ϭϯ� ,Ă� ĂĮŶ� ĚĞ� ŵĂǆŝŵŝƐĞƌ� ůĞƐ� ĐŚĂŶĐĞƐ� Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ� ƵŶĞ�
ƐƵďǀĞŶƟŽŶ͘�>ĞƐ�ƉĂƌĐĞůůĞƐ�ĚŽŶƚ� ůĞƐ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ� ƌĞƉƌŝƐĞ�ĚĞƐ�ƉůĂŶƚƐ�
Ŷ͛ĠƚĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ĨĂǀŽƌĂďůĞƐ�;ƐŽůƐ�ƉĂƵǀƌĞƐ͕�ƌŝƐƋƵĞ�ĚĞ�ƐĠĐŚĞƌĞƐƐĞͿ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ĠĐĂƌƚĠĞƐ�ĂĮŶ�ĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�ĚĠŐƌĂĚĞƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ĮŶĂŶĐŝğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĞ͘�
�Ŷ� ĞīĞƚ͕� ĞŶ� ĐĂƐ� Ě͛ĠĐŚĞĐ� ĚĞ� ůĂ� ƉůĂŶƚĂƟŽŶ͕� ůĞ� ƌĞŵďŽƵƌƐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ�
ƐƵďǀĞŶƟŽŶ�ĞƐƚ�ĞǆŝŐĠ͘�>Ğ�ƌĞƐƚĞ�ĚĞ� ůĂ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƐŝŶŝƐƚƌĠĞ�ƐĞƌĂ͕�ĚĂŶƐ�ƵŶ�
ƉƌĞŵŝĞƌ�ƚĞŵƉƐ͕�ůĂŝƐƐĠ�ĞŶ�ĠǀŽůƵƟŽŶ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ͘ 

sĞŶƚĞ�ĚĞ�ĐŽƵƉĞƐ ͗ 

>Ă�ƉĂƌĐĞůůĞ�ϯϬ͕�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ǀĞŶƚĞ�ůĞ�ϭϰ�ũƵŝŶ͕�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ƚƌŽƵǀĠ�ƉƌĞŶĞƵƌ͘�>Ă�
ƋƵĂůŝƚĠ� ĚĞƐ� ďŽŝƐ� ;ŚġƚƌĞƐ� Ğƚ� ĨƌġŶĞƐ� ĚĠƉĠƌŝƐƐĂŶƚͿ� ĞŶ� ĞƐƚ� ƵŶĞ� ĚĞƐ�
ƌĂŝƐŽŶƐ͘�>Ă�ĐŽŵŵƵŶĞ�Ğƚ�ů͛KE&�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƵŶ�ĂĐŚĞƚĞƵƌ�ƉŽƵƌ�ĐĞ�ůŽƚ͘ 
>Ă�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ�ǀĞŶƚĞ͕�ĮǆĠĞ�ĂƵ�ϯ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͕�ĐŽŶĐĞƌŶĞƌĂ�ůĞƐ�ĨƵƚĂŝĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�ƉĂƌĐĞůůĞ�Ϯϲ�;ůĞƐ��ŚĂƵƐƐĞůůĞƐͿ͘�>ĞƐ�ƉĞƟƚƐ�ĂƌďƌĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŚŽƵƉƉŝĞƌƐ�ĚĞ�
ĐĞƩĞ�ƉĂƌĐĞůůĞ�ƐĞƌŽŶƚ�ĂƩƌŝďƵĠƐ�ĂƵǆ�ĂīŽƵĂŐŝƐƚĞƐ͘ 
>Ğ�ƐŽůĚĞ�ĚĞƐ�ĠƉŝĐĠĂƐ�ƐĞĐƐ�Ă�ĠƚĠ�ƉƵƌŐĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�^DW&͘ 

�īŽƵĂŐĞ�ϮϬϮϭͬϮϬϮϮ ͗ 

WĂƌĐĞůůĞ� ϭ͕ϰ͕Ϯϲ� ;Ɛŝ� ůĂ� ǀĞŶƚĞ� ĞƐƚ� ĞīĞĐƟǀĞͿ� Ğƚ� ϯϳ� ƐŽŶƚ� ƐŽƵŵŝƐ� ă�
ů͛ĂīŽƵĂŐĞ͕� ƵŶĞ� ǀŝƐŝƚĞ� ƐƵƌ� ůĞ� ƚĞƌƌĂŝŶ͕� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ĚĞƐ� ďŽŝƐ� Ğƚ�
ĂīŽƵĂŐŝƐƚĞƐ͕�ĞƐƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĠĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ϰ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͘ 



^ƉŽƌƚ͛ŝƚƵĚĞ�KŶĂŶƐ 

>Ă� ƐĂŝƐŽŶ� ϮϬϮϬͬϮϬϮϭ� ǀŝĞŶƚ� ĚĞ� Ɛ͛ĂĐŚĞǀĞƌ� Ğƚ� ů͛ĂƐƐĞŵďůĠĞ� ŐĠŶĠƌĂůĞ� ĚĞ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� Ɛ͛ĞƐƚ� ƚĞŶƵĞ� ůĞ� :ĞƵĚŝ� ϴ� :ƵŝůůĞƚ͘� >ĞƐ�
ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ� ĂĐƟŽŶƐ� ŵĞŶĠĞƐ� ƉĂƌ� ŶŽƚƌĞ� ĠƋƵŝƉĞ� ƚƌğƐ� ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ� ŽŶƚ� ƉĞƌŵŝƐ� ĚĞ� ĚŽƵďůĞƌ� ů͛ĞīĞĐƟĨ� ĚĞ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ƉŽƵƌ�
ĂƩĞŝŶĚƌĞ�ŽĸĐŝĞůůĞŵĞŶƚ�ϲϭ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�Ě͛ŽƌĞƐ�Ğƚ�ĚĠũă�ĐŽŵŵĞŶĐĠ�ă�ƉƌĠƉĂƌĞƌ�ůĂ�ƐĂŝƐŽŶ�ă�ǀĞŶŝƌ͕�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƐŽƵŚĂŝƚ�
ĚĞ�ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ŶŽƐ�ƐĠĂŶĐĞƐ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĐŽĂĐŚƐ�ƚƌğƐ�
ŵŽƟǀĠƐ� ŵĂŝƐ� ĂƵƐƐŝ� ůĂ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĚĞ� ŶŽƐ� ďĠŶĠǀŽůĞƐ͘� hŶ� ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ͕� ƉƌĠǀƵ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ƌĞŶƚƌĠĞ� ĂǀĞĐ�
ů͛ĞŶƐĞŝŐŶĞ�/ŶƚĞƌƐƉŽƌƚ͕�ĞƐƚ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĮŶĂůŝƐĂƟŽŶ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƩƌĂ�ă�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĚĞ�Ɛ͛ĠƋƵŝƉĞƌ�ă�ƚĂƌŝĨƐ�
ƌĠĚƵŝƚƐ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ă�ŶŽƐ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ƌĠĚƵĐƟŽŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĚĞ�ϮϬй�;ƐŽƵƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐͿ͘  
�ŽŶŶĞƐ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ�ă�ƚŽƵƐ�͊ 
>͛ĠƋƵŝƉĞ�^ƉŽƌƚ͛ŝƚƵĚĞ�KŶĂŶƐ 
 

�ŶƚƌĞƟĞŶ�ĚĞƐ�ĞƐƉĂĐĞƐ�ǀĞƌƚƐ 

>Ă�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĂƵǆ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ�ĚĞ�ƚŽŶĚƌĞ�ĚĞǀĂŶƚ�ůĞƵƌ�
ƉƌŽƉƌŝĠƚĠ� ĂĮŶ� ĚĞ� ƐŽƵůĂŐĞƌ� ůĞ� ƚƌĂǀĂŝů� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ĞŵƉůŽǇĠ�
ĐŽŵŵƵŶĂů� Ğƚ� ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ� ĂŝŶƐŝ� ă� ůĂ� ƉƌŽƉƌĞƚĠ� ĚƵ� ǀŝůůĂŐĞ͘ 
 

>Ğ�Ϯϰ�ũƵŝŶ͕�ůĂ�ƉĞƌƚĞ�ŇƵǀŝĂůĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞ�ĨŽƐƐĠ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵďĞ�ŽŶƚ�
ĠƚĠ�ĐƵƌĠƐ͘��Ğ�ŶĞƩŽǇĂŐĞ͕�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ƉĠƌŝŽĚŝƋƵĞŵĞŶƚ͕�ĨĂǀŽƌŝƐĞ�
ů͛ĠǀĂĐƵĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĞĂƵǆ͘ 

>Ğ��ŽŶƐĞŝů�DƵŶŝĐŝƉĂů� Ă� ĚŽŶŶĠ� ƐŽŶ� ĂĐĐŽƌĚ� ƉŽƵƌ� ƚƌĂŶƐĨĠƌĞƌ� ůĞ�
ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ůŽĐĂƵǆ�ĚĞ� ů͛ĂŶĐŝĞŶŶĞ�ĠĐŽůĞ͘�>͛ŽďũĞĐƟĨ�ĞƐƚ�
ĚĞ�ĐƌĠĞƌ�ƵŶĞ�ƌĠĞůůĞ�ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ�ĂƵ�ĐƈƵƌ�ĚƵ�ǀŝůůĂŐĞ Ğƚ�ĚĞ�ƚĞƐƚĞƌ�
ĐĞƚ� ĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ŶŽƚƌĞ� ĐŽŵŵĞƌĐĞ� ĚĞ� ůŝĞŶ� ƐŽĐŝĂů͘�
>͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƉƌĞŶĚƌĂ�ă�ƐĂ�ĐŚĂƌŐĞ�ůĞƐ�ĐŽŶƐŽŵŵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ŇƵǆ�
;ĠůĞĐƚƌŝĐŝƚĠ͕�ĞĂƵ͕�ĐŚĂƵīĂŐĞ͙Ϳ͘ 

�ĂĨĠ�ĠƉŝĐĞƌŝĞ�ĚĞ�ůŝĞŶ�ƐŽĐŝĂů  

EŽƚƌĞ� ǀŝůůĂŐĞ� ĞƐƚ� ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ� ƉŽƵƌǀƵ� ĚƵƌĂďůĞŵĞŶƚ� Ě͛ƵŶ� 

ĐĂĨĠ-ĠƉŝĐĞƌŝĞ�ă�ǀŽƚƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

EŽƚƌĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ͨ ĐĂĨĠ� ĠƉŝĐĞƌŝĞ� ĚĞ� ůŝĞŶ� ƐŽĐŝĂů ͩ� Ŷ͛Ă� ƋƵ͛ƵŶ�
ƐĞƵů�ŽďũĞĐƟĨ ͗ 

sŽƵƐ�Žīƌŝƌ�ĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ 
Ğƚ�ƵŶ�ůŝĞƵ�Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞ͘ 

�Ŷ� ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ƉƌŽĚƵŝƚƐ� ĠƉŝĐŝĞƌƐ� ĚĞ� ĚĠƉĂŶŶĂŐĞ͕� ŶŽƵƐ�
ǀŽƵƐ� ƉƌŽƉŽƐŽŶƐ� ĚĞƐ� ƉƌŽĚƵŝƚƐ� ůŽĐĂƵǆ� ĚĞ� ƋƵĂůŝƚĠ� ă� ĚĞƐ� Ɖƌŝǆ�
ƐĞƌƌĠƐ� ŐƌąĐĞ� ă� ŶŽƚƌĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ� ͘� EŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ă�
ů͛ĠĐŽƵƚĞ�ĚĞ�ǀŽƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�Ğƚ�ĐŚĞƌĐŚĞƌŽŶƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ă�Ǉ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ͘ 

>Ğ� ĐĂĨĠ͕� ƋƵŝ� Ă� ŽďƚĞŶƵ� ƵŶĞ� ůŝĐĞŶĐĞ� ϯ͕� ǀŽƵƐ� ĂĐĐƵĞŝůůĞ� ƐƵƌ� ůĂ�
ƚĞƌƌĂƐƐĞ�ƉŽƵƌ�ĚĠŐƵƐƚĞƌ�ďŽŝƐƐŽŶƐ�ĨƌĂŝĐŚĞƐ�Ğƚ�ĐŚĂƵĚĞƐ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�
ŐůĂĐĞƐ͘ 

sŽƚƌĞ� ƉƌĠƐĞŶĐĞ͕� ĐŚĂƋƵĞ� ƐĞŵĂŝŶĞ͕� ŶŽƵƐ� ĐŽŶĨŽƌƚĞ� ĚĂŶƐ� ĐĞƩĞ�
ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ĚĞ�ƉĠƌĞŶŶŝƐĞƌ�ă�KŶĂŶƐ�ƵŶ�ĐĂĨĠ�ĠƉŝĐĞƌŝĞ͘ 

�Ğ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞǀƌĂŝĞŶƚ�ǀŽƵƐ�ġƚƌĞ�ƉƌŽƉŽƐĠƐ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ�
ŵŽŝƐ�ă�ǀĞŶŝƌ͙ 

�ğƐ� ůĞ� ŵŽŝƐ� ĚĞ� ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͕� ŶŽƵƐ� ǀŽƵƐ� ŝŶǀŝƚĞƌŽŶƐ� ă� ǀĞŶŝƌ�
ƉƌŽƉŽƐĞƌ�Ğƚ�ĚĠďĂƩƌĞ�Ě͛ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ŶŽŵ�ă�ĐĞ�ůŝĞƵ͕�;ĂĐƚƵĞů�ŽƵ�ă�
ǀĞŶŝƌͿ�ƋƵŝ�ǀŽƵƐ�ĂƉƉĂƌƟĞŶƚ͘ 

:ĞƵǆ 
DŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�Ϯ�ƚĞƌƌĂŝŶƐ�ĚĞ�ũĞƵǆ�ƐƵƌ�
ů͛ĞǆƚƌĠŵŝƚĠ�ĚƵ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĚĞ�ĨŽŽƚ ͗ 

-�ϭ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĚĞ�ďĂĚŵŝŶƚŽŶ͕ 
-�ϭ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĚĞ�ǀŽůůĞǇ͘ 

hŶ� ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌƀůĞ� ǀŝĞŶĚƌĂ�
ĐĞƌƟĮĞƌ� ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ƉŽƚĞĂƵǆ�Ğƚ�
ǀĠƌŝĮĞƌĂ� ůĞ� ďŽŶ� ĠƚĂƚ� ĚĞƐ� ũĞƵǆ� ƉŽƵƌ�
ĞŶĨĂŶƚƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĞ� ƉĂƌ� ůĂ� ŵġŵĞ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶ͘ 

WƌŽũĞƚƐ�Ğƚ�ƚƌĂǀĂƵǆ 

hŶĞ� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ� Ă� ĠƚĠ� ƐŝŐŶĠĞ� ĂǀĞĐ� ůĞ� ��h�� ;�ŽŶƐĞŝů� Ě͛�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�
Ě͛hƌďĂŶŝƐŵĞ� Ğƚ� ĚĞ� ů͛�ŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ� ĚƵ� �ŽƵďƐͿ� ƉŽƵƌ� ƵŶ� ĐŽƸƚ� ĚĞ� ϲϬ� Φ͘� �Ğƚ�
ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�ƉĞƵƚ�ŶŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ŵĂŠƚƌĞ�Ě͛ŽƵǀƌĂŐĞ�ƐƵƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�
ƉƌŽũĞƚƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĞ� ;ƉƌŽũĞƚ� ŵƵƌ� ĐŝŵĞƟğƌĞ͕� ĠĐŽůĞ͕� ƐĂůůĞ� ĚĞ� ĨġƚĞƐ͕�
ĨŽŶƚĂŝŶĞƐ͙Ϳ͘ 

EŽƵƐ� ĂůůŽŶƐ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƌ� ůĞ� ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ� Ğƚ� ůĞ� ��h�� ƉŽƵƌ� ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ� ƐƵƌ� ůĞ�
ƉƌŽďůğŵĞ�ĚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂůůĞ� ĚĞƐ� ĨġƚĞƐ�Ğƚ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ĞŶ�
ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ů͛ƵƐĂŐĞ͘��ĞƐ�ƉĂƌƚĞŶĂŝƌĞƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ŶŽƵƐ�ĂŝĚĞƌ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�
ĚĞƐ�ƐƵďǀĞŶƟŽŶƐ͘ 

hŶĞ� ƌĠŇĞǆŝŽŶ� ĞƐƚ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ŵĞŶĠĞ� ƉŽƵƌ� ƚƌŽƵǀĞƌ� ƵŶĞ� ƐŽůƵƟŽŶ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�
ĚƵƌĂŶƚ� ůĂ� ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ� ƉĠƌŝŽĚĞ� ŚŝǀĞƌŶĂůĞ� ;ƐƉŽƌƟƚƵĚ͛KŶĂŶƐ͕� ƌĞƉĂƐ� ĚĞƐ� ĂŶĐŝĞŶƐ͕�
ƵƐĂŐĞƐ�ĚŝǀĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂůůĞͿ͘ 

WƌŽũĞƚ� �ŚĂƵīĞƌŝĞ� ͗�>Ğ�ƌĞƚŽƵƌ�ĚĞ� ůĂ�ĮŶĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ� ů͛ĠƚƵĚĞ�Ɛ͛ĞƐƚ�ĚĠƌŽƵůĠ� ůĞ�ϯϬ�
ũƵŝŶ͘�>Ă�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĠŶĞƌŐŝĞ�ƐĞ�ƌĠƵŶŝƌĂ�ƉŽƵƌ�ĠƚƵĚŝĞƌ�ůĞƐ�ƐĐĠŶĂƌŝŽƐ�ƉƌŽƉŽƐĠƐ�Ğƚ�
ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ůĂ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ƐŽůƵƟŽŶ͘ 

>Ğ� ĐŚĞŵŝŶ�sŽŝĞ� ĚĞ� >͛/ƐůĞ� Ă� ĠƚĠ� ƌĞŵŝƐ� ĞŶ� ĠƚĂƚ� ĚĞƉƵŝƐ� ůĂ� ĚĠĐŚĂƌŐĞ� ũƵƐƋƵ͛ĂƵ�
ƌĞƚŽƵƌŶĞŵĞŶƚ͘� WůƵƐŝĞƵƌƐ� ƌĞǀĞƌƐ� Ě͛ĞĂƵ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĂŵĠŶĂŐĠƐ� ĂĮŶ� Ě͛ĠǀŝƚĞƌ� ůĞƐ�
ĐŽƵůĠĞƐ�ƋƵŝ�ƌĂǀŝŶĞŶƚ�ůĞ�ĐŚĞŵŝŶ͘ 

>ĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌƵĞ�ĚƵ�WƟƚ�ZŽƵǆ�ŽŶƚ�ĐŽŵŵĞŶĐĠ�Ğƚ�ƐĞƌŽŶƚ�ƉŽƵƌƐƵŝǀŝƐ�ă�ůĂ�
ĮŶ�ĚĞ�ů͛ĠƚĠ͕�ĞŶ�ŵġŵĞ�ƚĞŵƉƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƌƵĞ��ĂƐƐĞ͘ 

ϭϰ�ũƵŝůůĞƚ 
sŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĠƚĠ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ă� ƐƵŝǀƌĞ� ůĞƐ� ĐŚĞŵŝŶƐ�ĚĞ�
ƌĂŶĚŽŶŶĠĞƐ� ƉƌŽƉŽƐĠƐ� ƉŽƵƌ� ĐĞƩĞ� ƉƌŽŵĞŶĂĚĞ�
ƌĠƉƵďůŝĐĂŝŶĞ�͊ 
hŶ� ŐƌĂŶĚ� ŵĞƌĐŝ� ĂƵǆ� ƋƵĂƚƌĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƚƌŝĐĞƐ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ďĞůůĞ�ũŽƵƌŶĠĞ͘ 
>͛ĂƉĠƌŝƟĨ� ĠƚĂŝƚ� ŽīĞƌƚ� ƉĂƌ� ůĂ� ŵĂŝƌŝĞ� Ğƚ� ĐŚĂĐƵŶ�
ƉŽƵǀĂŝƚ�Ɛ͛ŝŶƐƚĂůůĞƌ�ƐŽƵƐ�ůĞ�ŚĂŶŐĂƌ�Ğƚ�ƉƌŽĮƚĞƌ�ĚĞ�ĐĞ�
ďĂƌďĞĐƵĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟĨ�͊ 

�ƐƉĂĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠĐŚĂƌŐĞ 

hŶ� ďƌŽǇĂŐĞ� ĚĞ� ů͛ĞƐƉĂĐĞ� ĚĞ� ůĂ� ĚĠĐŚĂƌŐĞ� Ă� ĠƚĠ� ƌĠĂůŝƐĠ͘�
�ĞůƵŝ-Đŝ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ĚĞ�ŶĞƩŽǇĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ǀŝƐƵĂůŝƐĞƌ�ůĂ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ă�ĐĞƚ�ĞŶĚƌŽŝƚ͘� 

 

EŽƵƐ� ĠƚƵĚŝŽŶƐ� ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ� ůĂ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ� Ě͛ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�
ĚĞƐ� ďƌŽǇĂŐĞƐ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ĞŶ� ĨŽŶĐƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ�
ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ;ă� ŶŽƚĞƌ� ƋƵĞ� ĐĞƵǆ-Đŝ� ŶĞ� ƐŽŶƚ� ƉĂƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞƐ� ĚĞ� ĮŶ� ŵĂƌƐ� ă� ĮŶ� ĂŽƸƚͿ͘� >Ğ� ďƌƸůĂŐĞ� ĠƚĂŶƚ�
ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ� ŝŶƚĞƌĚŝƚ͕� ĐĞ� ƉƌŽũĞƚ� ƐĞƌĂŝƚ� ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚ� Ğƚ�
ƌĠĚƵŝƌĂŝƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ă�ůĂ�ĚĠĐŚĞƩĞƌŝĞ�
ĚĞ�>͛/ƐůĞ�ƐƵƌ�ůĞ��ŽƵďƐ͘ 

 

>ĞƐ� ũĞƵŶĞƐ� ĚƵ� ǀŝůůĂŐĞ� ŽŶƚ� ĠŵŝƐ� ůĞ� ƐŽƵŚĂŝƚ� ĚĞ� ĚŝƐƉŽƐĞƌ�
Ě͛ƵŶ�WƵŵƉƚƌĂĐŬ�;ŝů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�Ě͛ƵŶ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ĨĞƌŵĠ�ĐŽŵƉŽƐĠ�
ĚĞ�ďŽƐƐĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ǀŝƌĂŐĞƐ�ƌĞůĞǀĠƐ�ƵƟůŝƐĂďůĞ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�sdd�
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚͿ͘� EŽƵƐ� ĚĠŵĂƌƌĞƌŽŶƐ� ĐĞƌƚĂŝŶĞŵĞŶƚ� ĂǀĞĐ�
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ� ďŽƐƐĞƐ� ĚĞ� ƚĞƌƌĞ� ƉŽƵƌ� ƚĞƐƚĞƌ� ůĞ� ƐƵĐĐğƐ� ĚƵ�
ĐŽŶĐĞƉƚ� ĂǀĂŶƚ� Ě͛ĂƌƌŝǀĞƌ� ă� ƵŶ� ƉƌŽũĞƚ� ƉůƵƐ� ĐŽŵƉůĞƚ͘� >Ă�
WƌĠĨĞĐƚƵƌĞ�Ğƚ�:ĞƵŶĞƐƐĞ�Ğƚ�^ƉŽƌƚ�ƐĞƌŽŶƚ�ĐŽŶƚĂĐƚĠƐ�ƉŽƵƌ�
ġƚƌĞ�ĐŽŶƐĞŝůůĠƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐƵũĞƚ͘ 

,ĞƵƌĞƵǆ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ 
&ŝůůĞ� ĚĞ� dŚŽŵĂƐ� �ƌĞƩĞŶĂŶĚ� Ğƚ� DĞŐĂŶ� �ĂƌďŽƐĂ͕� ĚŽŵŝĐŝůŝĠƐ�
ƌƵĞ�ĚĞƐ��ŚĞƐŶĂŝĞƐ͕�,ĂŶŶĂ�ĞƐƚ�ĂƌƌŝǀĠĞ� ůĞ�ϳ�Ăǀƌŝů�ƉŽƵƌ� ůĞ�ƉůƵƐ�
ŐƌĂŶĚ� ďŽŶŚĞƵƌ� ĚĞ� ƐĞƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ� Ğƚ� ĚĞ� ƐĞƐ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ƐƈƵƌƐ͘��
EŽƵƐ�ůƵŝ�ƐŽƵŚĂŝƚŽŶƐ�ůĂ�ďŝĞŶǀĞŶƵĞ�͊ 


