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ϭϴϭϴ 
�ůůĞ�ŶĂŠƚ�ĞŶ��ĞůŐŝƋƵĞ ůĞ�ϭϭ�
ŽĐƚŽďƌĞ 
 
ϭϴϰϴ 
>Ğ�ϴ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͕ ĞůůĞ�ĨĂŝƚ�
ƐŽŶ�ǀƈƵ�ƉĞƌƉĠƚƵĞů�ĚĞ�
ĐŚĂƐƚĞƚĠ 
 
ϭϴϱϰ 
>Ğ�ϴ�ĚĠĐĞŵďƌĞ�Ă�ůŝĞƵ�
ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ��ĂƵīĞ 
 
ϭϴϱϳ 
>Ğ�ϭĞƌ�ŵĂŝ͕�ĞůůĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĞ�ůĂ�
ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͕�Ğƚ�
ƉƌĞŶĚ�ů͛ŚĂďŝƚ͘��ůůĞ�ƌĞĕŽŝƚ�ůĞ�
ŶŽŵ�ĚĞ�DĂƌŝĞ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ͘ 
 
ϭϴϱϴ 
>Ğ�Ϯ�ŵĂŝ͕ ĞůůĞ�ƉƌŽŶŽŶĐĞ�ƐĞƐ�
ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ǀƈƵǆ 
 
ϭϴϱϵ 
>Ğ�ϭϲ�ŶŽǀĞŵďƌĞ͕ ĞůůĞ�
ƉƌŽŶŽŶĐĞ�ƐĞƐ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ�
ǀƈƵǆ 
 
ϭϴϲϮ 
>Ğ�Ϯ�ũƵŝůůĞƚ͕��ĞůůĞ�ĠĐƌŝƚ�ƐŽŶ�
ƚĞƐƚĂŵĞŶƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů 
 
ϭϴϲϯ 
WŝĞ�/y�ƌĞĐŽŶŶĂŠƚ�
ĐĂŶŽŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ůĂ�
�ŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ 
 
ϭϴϳϴ 
�ůůĞ�ŵĞƵƌƚ ůĞ�ϮϮ�ĨĠǀƌŝĞƌ 
 
ϭϵϵϳ 
>Ğ�ƉĂƉĞ�:ĞĂŶ-WĂƵů�//�ůĂ�
ďĠĂƟĮĞ ůĞ�ϭϮ�ŽĐƚŽďƌĞ 
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>͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚĞƐ�^ƈƵƌƐ�^DZ 

hE� :KhZ͕� �� hE� 'Z�E�� ��>� �� ZKD�͕�D�� WZKD�E�Ed� ��E^� >�� ^�>KE� �h� �Z�^� �h� �KDd�����
^�z^^�>>�͕� 'Z�E�� ��hz�Z� �h� ZK/� �,�Z>�^-�>��Zd� ��� W/�DKEd͕� Yh/� D�� &�/^�/d� Z�D�ZYh�Z�
�KDD��dKhd��d�/d�:K>/D�Ed�KZE�͕�:��E͛�Ed�E�/^�W>h^�Z/�E�������Yh/��d�/d��hdKhZ����DK/�
�d�DKE��D���Ed/�Z�D�Ed�W�Z�h���E��/�h͕�:���/^d/E'h�/�dZ�^��/�E���^�W�ZK>�^ ͗�ͨ dh�sK/^��d�
dh��Ed�E�^����Yh��>��DKE����KEE�͕�dh�^�E^��E�dK/�>���KE,�hZ�Yh��DK/͕�dKE�:�^h^͕�:��d��
�KEE�͕� �,K/^/^� >͛hE� ��� ��^� ��hy� �KE,�hZ^ ͩ͘� >�� �,K/y� &hd� s/d�� &�/d� �d� :�� Z�WKE�/^ ͗�
ͨ D�2dZ�͕�sKh^�^�h>���E^�D��s/� ͊ ͩ�;W�Z^W��d/s�^�,/^dKZ/Yh�^͕�ϯϰͿ͘ 

^ŝ� ŽŶ� ƚĞŶƚĂŝƚ� ĚĞ� ƉĠŶĠƚƌĞƌ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐƈƵƌ� Ğƚ� ĚĞ�
ƌĞƐƉŝƌĞƌ� ă� ƐŽŶ� ƌǇƚŚŵĞ͕� ŽŶ� ƉŽƵƌƌĂŝƚ� ƌĞƐƐĞŶƟƌ ĐĞƩĞ�

ǀŝƚĂůĞ�ĚĞ�ƚŽƚĂůŝƚĠ�ĚĞ��ŝĞƵ͘� �ŝĞƵ� ĞƐƚ�ƐŽŶ�
ĚĞ�ƐŽŶ�ġƚƌĞ͕� ĚĞ�ƐŽŶ�  

� ĞŶ� ĚĞŚŽƌƐ� ĚĞ� >Ƶŝ͙� ƌŝĞŶ� ƋƵŝ� ŶĞ� ƐŽŝƚ� >Ƶŝ͙͟� ;�͘^�ϲϯͿ͘�
sŽŝůă��ŵŝůŝĞ� Ě͛KƵůƚƌĞŵŽŶƚ͕� DĂƌŝĞ� ĚĞ�:ĠƐƵƐ͕� ĨĞŵŵĞ�
ĂŵŽƵƌĞƵƐĞ� ĚĞ� �ŝĞƵ͘� �ƵĚĂĐŝĞƵƐĞ͕�ĐŽŶƐĂĐƌĠĞ͕� ĨĞŵŵĞ�

ƉŽƵƌ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͘ 
 

hE�  
�ŵŝůŝĞ͕� ĨŽŶĚĂƚƌŝĐĞ� ĚĞƐ�^ƈƵƌƐ� ĚĞ�DĂƌŝĞ� ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ͕�
ǀĞŶƵĞ�ĂƵ�ŵŽŶĚĞ� ĞŶ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϭϴϭϴ͕�ƉƌğƐ�ĚĞ�>ŝğŐĞ͕�ĂƵ�ƐĞŝŶ�

ĚĞ�ůĂ� ��ĐĞƩĞ�ĠƉŽƋƵĞ͕�ů͛�ƵƌŽƉĞ�
ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞ� ƐĞĐŽƵĠĞ�ƉĂƌ� � ĚĞƐ�
�Ŷ� ĞīĞƚ͕� ƵŶĞ� ĚĞƐ� ĨŽƌĐĞƐ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞƐ� ůĞƐ� ƉůƵƐ�
ĚƵ� y/yĞ� ŶĂŠƚƌĞ� ůĞ� ƉƌŽũĞƚ� ĚĞ� ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ĚĞ�
ů͛�ƚĂƚ-� EĂƟŽŶ� ŵŽĚĞƌŶĞ͘� �Ğ� ĚĠƐŝƌ� ƐĞĐŽƵĞ�ĚĠũă� ƚŽƵƚĞ� ůĂ�
�ĞůŐŝƋƵĞ͕� ƉĂƚƌŝĞ� ĚĞ� Ě͛�ŵŝůŝĞ͘�/Đŝ͕� ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�

ůŝƐƚĞ� ă�
ĚŽŵŝŶĂƚƌŝĐĞ͘� ĚĞ� ůĂ� ĚĠũă�ƵŶĞ�
ƌĠĂůŝƚĠ� �ŵŝůŝĞ� Ă� ƉůƵƐ� ŽƵ� ŵŽŝŶƐ� ϭϮ� ĂŶƐ͘�
�ŽŶĐƌğƚĞŵĞŶƚ͕� ƐŽŶ� ůĞ�ĐŽŵƚĞ�Ě͛KƵůƚƌĞŵŽŶƚ͕� ĞƐƚ�ƵŶ�
ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĞ� ĚĠĐŝƐŝĨ� ĚĂŶƐ� ĚĞ� ĐĞƩĞ�
ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ͘ 
>ĞƐ� ĂŐŝƚĂƟŽŶƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ� Ğƚ� ůĞƐ� ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�

ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ� ă� ů͛ĞŶƌŝĐŚŝƐƐĞŵĞŶƚ� ĚƵ�
ƉĠƌĂŵĞŶƚ� Ě͛�ŵŝůŝĞ͗�ƌĠƐŽůƵ͕� ĠŶĞƌŐĠƟƋƵĞ͕� ƐĞƌĞŝŶ� ĨĂĐĞ�

ĂƵǆ� �ĠƐŽƌŵĂŝƐ͕�ƋƵĂŶĚ� ƐĞ� ƵŶ�
ĞůůĞ�ŶĞ�ƐĞ�ƉĞƌŵĞƩƌĂ� Ŷŝ� ŝŶĚĠĐŝƐŝŽŶ�Ŷŝ�ĚŽƵƚĞ͘� �ŵŝůŝĞ�ŐƌĂŶĚŝƚ�
ĂƵ� ŵŝůŝĞƵ� ƵŶŝĞ� Ğƚ� �ůůĞ� Ă� ĚĞƵǆ�
ĂŝŶĠƐ͘� ^ŽŶ� ŝŶƋƵŝĞƚ� ůĂ�ŵğŶĞ͕� ĚğƐ�ƐŽŶ� ĞŶĨĂŶĐĞ͕�ă�
ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ�ƋƵŝ�ƐĞƌĂ� ĚĂŶƐ�ƐĂ�ǀŝĞ�Ğƚ�
ƉŽƵƌ� ůĂ� ĚĞ�
ŵŽŵĞŶƚ� ŐƌąĐĞ� ĂƵǆ� ƉĂƌŽůĞƐ� Ě͛�ŵŝůŝĞ�

;W,͕�ϮϭͿ͘ 
^ŽŶ� ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ� ƐƉŝƌŝƚƵĞů� ů͛Ă� ĂŵĞŶĠ� ă� ŝŶƚĠŐƌĞƌ� ĐĞƩĞ�
ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� Ě͛ƵŶĞ� ŵĂŶŝğƌĞ� ƚƌğƐ� ƉƌŽĨŽŶĚĞ͕� ĚŽŶŶĂŶƚ� ĂƵ�
ĐŚĂƌŝƐŵĞ�ĐĞƩĞ�ĚŽƵďůĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ ͗� ůĂ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂƟŽŶ�ĚĂŶƐ�
ƵŶĞ�ǀŝĞ�ĞŶŐĂŐĠĞ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚƵ�ƌĞŐĂƌĚ�ĚĞ��ŝĞƵ͘�
ͨ EŽƚƌĞ� ^ĞŝŐŶĞƵƌ� ǀĞƵƚ� ƋƵĞ� ũĞ� ƐŽŝƐ� ƉŽƵƌ� >Ƶŝ� DĂƌƚŚĞ� Ğƚ�
DĂƌŝĞ͕� ƋƵΖ/ů�ŵΖĂ�ŵŽŶƚƌĠĞƐ� ƌĠƵŶŝĞƐ� ĞŶ�DĂƌŝĞ͕� ƐĂ�DğƌĞ͘� :Ğ�
ĚŽŝƐ�ġƚƌĞ�ƉŽƵƌ�>Ƶŝ�DĂƌŝĞ�ƐĂ�DğƌĞ�ƋƵŝ͕�ĞŶ�ƐΖŽĐĐƵƉĂŶƚ�ĚĞ�>Ƶŝ�
Ğƚ� ĚĞ� ƐĂ� 'ůŽŝƌĞ� ĞǆƚĠƌŝĞƵƌĞŵĞŶƚ� ĐŽŵŵĞ� DĂƌƚŚĞ� ƐΖĞƐƚ�
ƚŽƵũŽƵƌƐ�ŽĐĐƵƉĠĞ�ĞŶ�ŵġŵĞ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�>Ƶŝ�ĚĂŶƐ�ůΖĂŵŽƵƌ�Ğƚ�ůĂ�
ĐŽŶƚĞŵƉůĂƟŽŶ͘ ͩ� ;�Ƶ�WğƌĞ�^ĞŵĞŶĞŶŬŽ͕� >ĞƩƌĞ�ϲϰͿ͘� >Ă�ǀŝĞ�
Ğƚ�ůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨĞŵŵĞ�ĚƵ�y/yĞ�ƐŝğĐůĞ�ů͛ŽŶƚ�ĂŵĞŶĠĞ�
ă� ƐƵŝǀƌĞ� ĚĞƐ� ĐŚĞŵŝŶƐ� ƋƵŝ͕� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ƉƌĞŵŝĞƌ� ƚĞŵƉƐ͕�
Ŷ͛ĠƚĂŝĞŶƚ� ƉĂƐ� ƐŽƵŚĂŝƚĠƐ͘� ^ƵƌƚŽƵƚ͕� ƉĂƌĐĞ� ƋƵ͛ĞůůĞ� ĂǀĂŝƚ� ĚĠũă�
ƌĞƐƐĞŶƟ�ƵŶĞ�ĨŽƌƚĞ�ĂƩƌĂĐƟŽŶ�ă�Ɛ͛ĂďĂŶĚŽŶŶĞƌ�ă��ŝĞƵ�Ğƚ�ă�ůĂ�
ǀŝĞ� ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ͘� �ůůĞ� ŶĞ� ĐŽŵƉƌĞŶĂŝƚ� ƉĂƐ� ĐŽŵŵĞŶƚ� ĐĞůĂ�
ƉŽƵǀĂŝƚ�ĐŽŢŶĐŝĚĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ�ĚĞ�ƐĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�
ƋƵŝ�ůƵŝ�ŝŵƉŽƐĂŝĞŶƚ�ĚĞ�ƐĞ�ŵĂƌŝĞƌ͘ 
��ĐĞƩĞ�ĠƉŽƋƵĞ͕�ĞůůĞ� ƌĞĕŽŝƚ�ĚĞƐ�'ƌąĐĞƐ� ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞƐ�Ğƚ�ĞůůĞ�
ůĂŝƐƐĞ� ůĞ� ^ĞŝŐŶĞƵƌ� ůĂ� ĐŽŶĚƵŝƌĞ͕� ƐĂŶƐ� ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ� ƉĂƌĨŽŝƐ͕�
ǀĞƌƐ� ƵŶ� �ŵŽƵƌ� ĞǆĐůƵƐŝĨ͘� �ůůĞ� ƐĞ� ŵĂƌŝĂ� Ğƚ� ĞƵƚ� ƋƵĂƚƌĞ�
ĞŶĨĂŶƚƐ ͗��ŽŶ�ƉĞƵƚ�ĚŝƌĞ�ƋƵĞ�ƐĂ�ǀŝĞ�ŵĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ�Ğƚ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ�
ĨƵƚ�ĂĐĐŽŵƉůŝĞ͘��ůůĞ�ĨƵƚ͕�ĞŶ�ĞīĞƚ͕�ƉƌŽĨŽŶĚĠŵĞŶƚ�ĂŵŽƵƌĞƵƐĞ�
ĚĞ�sŝĐƚŽƌ͕�ƐŽŶ�ŵĂƌŝ͘�WĞŶĚĂŶƚ�ĐĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ĚĞ�ŵĂƌŝĂŐĞ͕�ĞůůĞ�Ă�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĠ�ůĞ�ĨĂŝƚ�Ě͛ġƚƌĞ�ĠƉŽƵƐĞ�Ğƚ�ŵğƌĞ͕�ƚĞů�ĨƵƚ�ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�
ĚĞ��ŝĞƵ�ƉŽƵƌ�ĞůůĞ͘�WŽƵƌ��ŵŝůŝĞ͕��ŝĞƵ�ĞƐƚ� ůĞ� ĨŽŶĚĞŵĞŶƚ�ĚĞ�
ƐĂ� ǀŝĞ͕� Ğƚ� ŝů� Ǉ� Ă� ĞŶ� ĞůůĞ� ƵŶ� ĂĐĐƵĞŝů� ĚĞ� ^ŽŶ� ĂŵŽƵƌ� ƋƵ͛ĞůůĞ�
ƉƌĞƐƐĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ĠƚĂŶƚ�^Ă�ǀŽůŽŶƚĠ͘��ŵŝůŝĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĨĞŵŵĞ�
ĚĞ�ĚŝƐĐĞƌŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ŝŶůĂƐƐĂďůĞ�ĚĞ��ŝĞƵ͘��ĞĐŝ�
ǀĂ�ĚĞǀĞŶŝƌ�ůĂ�ďŽƵƐƐŽůĞ�ĚĞ�ƐĂ�ǀŝĞ͕�ƋƵĞů�ƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ů͛ĠƚĂƚ�ĚĂŶƐ�
ůĞƋƵĞů� ĞůůĞ� ƐĞ� ƚƌŽƵǀĞƌĂ͘� > ĚĞǀŝĞŶƚ� ĂƉƌğƐ�
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ϭϬ� ĂŶƐ�ĚĞ�ŵĂƌŝĂŐĞ͕� ůĞ�ĐŚĞŵŝŶ� ƋƵŝ� ƐĞ�ůĂŝƐƐĞ�ĞŶƚƌĞǀŽŝƌ� ĞƐƚ�
ĐĞůƵŝ� ĚĞ� ƐĞ� ĐŽŶƐĂĐƌĞƌ� ă� ƐĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ� ĞŶĨĂŶƚƐ͕� ă� ƵŶĞ� ǀŝĞ�ĚĞ�
ŵŝƐĠƌŝĐŽƌĚĞ�Ğƚ�ĚĞ�Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞƌ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƉĂƵǀƌĞƐ͘ 
�Ğ� ƐŽŶƚ� ůĞƐ� ƉƌĞŵŝĞƌƐ� ŐĞƌŵĞƐ� ĚƵ� ĐŚĂƌŝƐŵĞ�
ĠƉĂƌĂƟŽŶ͗� ůĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞ͕� ů͛ĠĐŽƵƚĞ͕�ůĞ�

ĚƵ� ƉĂŝŶ� ƋƵŝ� ů͛ŽŶƚ�ĐŽŶĚƵŝƚĞ� ĂƵ� ƐŽƵĐŝ � ĚĞƐ� ƉĂƵǀƌĞƐ� Ğƚ� ă�
ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�:ĠƐƵƐ�ƉƌĠƐĞŶƚ� ĞŶ� ĐĞƵǆ�ƋƵŝ� ƐŽƵīƌĞŶƚ͘� ĚĂŶƐ�
ƐĂ�ǀŝĞ�Ă��ƵŶ� Įů�ĐŽŶĚƵĐƚĞƵƌ ͗� ă� ƉĂƌƟƌ� ĚĞ� ůĂ�
ŵĂƚĞƌŶŝƚĠ͕� Ɛŝ�ǀŝƚĂůĞ�ƉŽƵƌ� ĞůůĞ͕�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĠ�Ě͛ƵŶĞ�ŵğƌĞ�
ƋƵŝ� ƐĂŝƚ� ƉĞƌĐĞǀŽŝƌ�ůĞƐ� ůĞƐ�ĚĠƐŝƌƐ�Ğƚ� ůĞƐ� ĞƐƉŽŝƌƐ�
Ě͛ƵŶ� ĞŶĨĂŶƚ͘� >Ğ� ^ĞŝŐŶĞƵƌ� ůƵŝ� ŽīƌŝƌĂ� ƐŽŶ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĚĞ�
ǀŽĐĂƟŽŶ͕� ǀĠĐƵĞ�ĚĂŶƐ� ůĂ� ĐŚĂƉĞůůĞ�ĚƵ� ĐŚąƚĞĂƵ� ĚĞ� �ĂƵīĞ� –�
ƐŝƚƵĠ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� � ďĞůŐĞ� ĚĞ� >ĞŶƐ͕� Žƶ� ůĂ�
Ě͛�ŵŝůŝĞ� ŝŶǀŝƚĠĞ� ă� Ǉ� ƉĂƐƐĞƌ�ƋƵĞůƋƵĞƐ� ũŽƵƌƐ͘� �ĂŶƐ� ůĂ�
ƚƌŝďƵŶĞ� ĚĞ� ůĂ��ŚĂƉĞůůĞ͕� �ŵŝůŝĞ� Ă� ĞƵ� ƵŶĞ� ĨŽƌƚĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ĚĞ� �ŝĞƵ͕� ĐĞ ů ůĞ � Ě͛͞ġƚƌĞ�DĂƌŝĞ� ƉŽƵƌ� �ƚƌĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ�
ŵŽŶĚĞ͕� ĂƵƚƌĞ� DĂƌŝĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� �ŚƌŝƐƚƐ�
ġƚƌĞ�ƵŶĞ� DĂƌŝĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ� ŽƵƚƌĂŐĠƐ͘ 
�ŵŝůŝĞ� Ɛ͛ĞƐƚ�ƐĞŶƟĞ� ĠƚƌŽŝƚĞŵĞŶƚ� ƵŶŝĞ� ă� DĂƌŝĞ� ĚĂŶƐ� ƐĂ�
ǀŝƌŐŝŶŝƚĠ͕� ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ� Ğƚ� ůŝďĞƌƚĠ͕� Ğƚ� ĐĞƐ� ǀĞƌƚƵƐ� ƐĞ� ƐŽŶƚ�
ĞǆƉƌŝŵĠĞƐ� ĚĂŶƐ� ƐĂ� ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ �͕
ƚĞŶĚƌĞƐƐĞ�Ğƚ�ĂŵŽƵƌ�ƉŽƵƌ�ĐĞ�ŵŽŶĚĞ�ďƌŝƐĠ�Ğƚ� ƐŽƵīƌĂŶƚ

ĞƐƚ� Ğƚ� ă� ġƚƌĞ�
ƋƵŝ� ĚĂŶƐ� ůĞ Ğƚ�ŵĠƉƌŝƐĠ͙�

>͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĚĞ� �ĂƵīĞ� Ă� ƌĠƉŽŶĚƵ� ă� ƚŽƵƚĞ� ůĂ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�
Ě͛�ŵŝůŝĞ͗� ƵŶĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ� ŝŶĂƩĞŶĚƵĞ� Ě͛�ŵŝůŝĞ� ĂǀĞĐ� �ŝĞƵ͕� ůĂ�
ƌĠǀĠůĂƟŽŶ� ĚĞ� ƐĂ� ǀŽůŽŶƚĠ� ă� ƚƌĂǀĞƌƐ�DĂƌŝĞ͘� >͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĚĞ�
�ĂƵīĞ�Ă�ďŽƵůĞǀĞƌƐĠ�ƚŽƵƚĞ�ƐĂ�ǀŝĞ͕�ƐŽŶ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ͕�ƐŽŶ�ŵŽŶĚĞ͙ 
 
 
>��E�/^^�E������>���KE'Z�'�d/KE 
>ĞƐ�ŝŶĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶƐ͕�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂŵŝůůĞ�Ğƚ�ĚĞ�
ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ͕�ůĞƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƐ͕�ůĞƐ�ǀĂ-
Ğƚ-ǀŝĞŶƚ͕� ůĞƐ� ƌĞŶŽŶĐŝĂƟŽŶƐ͕� ůĞƐ� ĚŽƵƚĞƐ͙�
ůĞ� ĐŚĞŵŝŶ� ƋƵ͛�ŵŝůŝĞ� Ă� ĚƸ� ƉĂƌĐŽƵƌŝƌ� Ŷ͛Ă�
ƉĂƐ� ĠƚĠ� ĨĂĐŝůĞ� ůŽƌƐƋƵĞ� ů͛ĂƉƉĞů� ă� ůĂ� ǀŝĞ�
ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ� Ğƚ� ă� ůĂ� ĨŽŶĚĂƟŽŶ� Ě͛ƵŶĞ�
�ŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ� ĂǆĠĞ� ƐƵƌ� ůĂ� ZĠƉĂƌĂƟŽŶ�
Ɛ͛ĞƐƚ� ĨĂŝƚ� ĚĞ� ƉůƵƐ� ĞŶ� ƉůƵƐ� ĠǀŝĚĞŶƚ͘�
�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕� ĞůůĞ� Ă� ƌĞŶĐŽŶƚƌĠ� ƐƵƌ� ƐŽŶ�
ĐŚĞŵŝŶ� ĚĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ� ƋƵŝ� ŽŶƚ� ĐƌƵ� ĞŶ� ƐĂ�
ŵŝƐƐŝŽŶ� Ğƚ� ƋƵŝ� ů͛ŽŶƚ� ƌĞũŽŝŶƚĞ� ƉŽƵƌ�
ĐŽŵŵĞŶĐĞƌ� ƵŶĞ� ǀŝĞ� ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ͘� �Ğ� ĐĞƩĞ�
ŵĂŶŝğƌĞ͕� ĞůůĞƐ� ŽŶƚ� ĐŽŵŵĞŶĐĠ͕�
ƋƵŽƟĚŝĞŶŶĞŵĞŶƚ͕� ă� ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ� ĂĮŶ� ĚĞ�
ĐƌĠĞƌ� ĐĞ� ƋƵŝ� ĚĞǀŝĞŶĚƌĂ� ůĂ� �ŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ�
ĚĞƐ� ƐƈƵƌƐ� ĚĞ�DĂƌŝĞ� ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ͕� ǀŝǀĂŶƚ�
ůĞƵƌ� ǀŽĐĂƟŽŶ� ďĂƐĠĞ� ƐƵƌ� ůĂ� ĨŽŝ� ƋƵĞ� ƚŽƵƚ�
ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ĂǀĞĐ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͘��
hŶĞ� �ŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ� ĚĞ� ĨĞŵŵĞƐ�
ĞŶƌĂĐŝŶĠĞƐ� ĞŶ� :ĠƐƵƐ͕� ƋƵŝ� ǀŝǀĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ůĞ�
ŵŽŶĚĞ� ă� ƉĂƌƟƌ� Ě͛ƵŶĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ƉƌŽĨŽŶĚĞ� ĚĞ� �ŝĞƵ� -ƋƵŝ� ĞƐƚ� �ŵŽƵƌ� Ğƚ�
ŵŝƐĠƌŝĐŽƌĚĞ-͕�ƋƵŝ�ƐŽƵīƌĞŶƚ�ĞŶ�ǀŽǇĂŶƚ�ĐĞƚ�

�ŵŽƵƌ� ŵĠƉƌŝƐĠ� Ğƚ� ŽƵďůŝĠ� Ğƚ� ƋƵŝ� ƐĞŶƚĞŶƚ� ů͛ĂƉƉĞů� ă� ůĂ�
ZĠƉĂƌĂƟŽŶ͘��ĞƩĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ͕�ĞůůĞƐ� ů͛ŽŶƚ�ǀƵĞ͕�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�
ƚĞŵƉƐ͕�ƐĞ�ƉƌŽĮůĞƌ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ� ů͛�ĚŽƌĂƟŽŶ�ĞƵĐŚĂƌŝƐƟƋƵĞ͕�ĚĞ�
ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĚĞ� ů͛�ƵĐŚĂƌŝƐƟĞ� ƋƵŝ� ůĞƐ� Ă� ĂŵĞŶĠĞƐ� ă� ĨĂŝƌĞ� ĚĞ�
ŵġŵĞ ͗�͞ġƚƌĞ�ůĞ�ƉĂŝŶ�ƋƵŝ�ƐĞ�ĐŽƵƉĞ�Ğƚ�ƐĞ�ƉĂƌƚĂŐĞ͕͟�Ğƚ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞ�
ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶŶĞ� ă� ƚƌĂǀĞƌƐ� ůĞƐ� ĞǆĞƌĐŝĐĞƐ�
ŝŐŶĂĐŝĞŶƐ� Ğƚ� ĚĞ� ů͛ĂďĂŶĚŽŶ� ŐĠŶĠƌĞƵǆ� ĚĞ� ƐŽŝ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ�
ŵŝƐƐŝŽŶƐ͘� ZĂƉŝĚĞŵĞŶƚ͕� ůĂ� �ŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ� Ɛ͛ĞƐƚ� ƌĠƉĂŶĚƵĞ� ĚĞ�
ƉĂƌ� ůĞ� ŵŽŶĚĞ͕� ĮĚğůĞ� ă� ƐĂ� ǀŽĐĂƟŽŶ� ĚĞ� ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞ� ƋƵŝ͕�
ĚĞƉƵŝƐ� ůĞƐ� ĚĠďƵƚƐ͕� ů͛ĂǀĂŝƚ� ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠĞ͗� ů͛�ƵƌŽƉĞ͕� ůĞƐ� /ŶĚĞƐ͕�
ů͛ŠůĞ� ĚĞ� ůĂ� ZĠƵŶŝŽŶ͕� DĂƵƌŝĐĞ͕� ů͛�ŵĠƌŝƋƵĞ͕� DĂĚĂŐĂƐĐĂƌ͕�
ů͛�ĨƌŝƋƵĞ͙� ͞ƚƌĂǀĞƌƐĂŶƚ� ůĞƐ� ŵĞƌƐ� ĞŶ� ĞŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĂǀĞĐ� ŶŽƵƐ�
:ĠƐƵƐ͙͟�;ĐĨ͘� >ĞƩƌĞ�ĚƵ�Ϯ� ũƵŝůůĞƚ�ĠĐƌŝƚĞ�ƉĂƌ�ED&�ă� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ�
ƐƈƵƌƐͿ͘ 
>Ă��ŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ͕�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚ�ůĂ�ŵŽƌƚ�ĚĞ�DĂƌŝĞ�
ĚĞ�:ĠƐƵƐ͕�Ă�ǀĠĐƵ�ů͛ĂŵŽƵƌ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ͕�ƐĂ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ƉŽƵƌ�>Ƶŝ�Ğƚ�ůĞ�
ƉƌŽĨŽŶĚ�ĚĠƐŝƌ�ĚĞ� ůĞ�ĨĂŝƌĞ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ͕�ĚĞ� ůĂ�ŵġŵĞ�ĨĂĕŽŶ�ƋƵĞ�
ůĞ� ǀŝǀĂŝƚ� ů͛�ŐůŝƐĞ� ă� ĐĞƩĞ� ĠƉŽƋƵĞ͗� ă� ƚƌĂǀĞƌƐ� ƵŶĞ� ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝƚĠ�
ĐĞŶƚƌĠĞ� ĚĂŶƐ� ů͛�ƵĐŚĂƌŝƐƟĞ� ĐŽŵŵĞ� ĂĚŽƌĂƟŽŶ͕� ĂǇĂŶƚ� ƵŶĞ�
ƌĞůĂƟŽŶ� ŝŶƟŵĞ� ĂǀĞĐ� :ĠƐƵƐ� �ƵĐŚĂƌŝƐƟĞ͕� ă� ƋƵŝ� ŽŶ� ŽīƌĂŝƚ� ůĞ�
ŵĞŝůůĞƵƌ͕� Ğƚ� ůĞ� ŵĞŝůůĞƵƌ͕� Đ͛ĠƚĂŝƚ� ŐůŽƌŝĮĞƌ� ƚŽƵƚ� ĐĞ� ƋƵŝ� ƐĞ�
ƌĂƩĂĐŚĂŝƚ�ĂƵ�ĐƵůƚĞ�Ğƚ�ĂƵ�ƌŝƚƵĞů͘ 
 
 

��>�� h�
>Ğ� //͕�ƋƵŝ�Ă�ĂƉƉŽƌƚĠ�ƵŶ�Ăŝƌ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƉŽƵƌ�

ŶŽƚƌĞ� �ŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ� ĠŐĂůĞŵĞŶƚ͘�
ă� ă� Ă�

ƉŽƵƌ� ŶŽƵƐ� ƵŶĞ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ� ŶŽƚƌĞ�
& Ğƚ� ŝŶƚƵŝƟŽŶƐ�
Ğƚ� ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵ͛ ůĂ� ŶŽƵƐ�
Ă� ĚŽŶŶĠĞ͘� EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ŵŝƐ� ĞŶ� ƈƵǀƌĞ� ĚĞ� ǀĠƌŝƚĂďůĞƐ�

ƌĠŶŽǀĂƟŽŶƐ͕� ƋƵŝ� ĚĞƐ�
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ� ƐŽƌƟƌ� ĚĞƐ�
ŐƌĂŶĚƐ� Žƶ� ŽŶ� ƌĠĂůŝƐĂŝƚ�

ƉŽƵƌ� ĂůůĞƌ� ŶŽƵƐ� ŝŶƐĠƌĞƌ�
ĚĂŶƐ� ĚĞƐ� ƋƵĂƌƟĞƌƐ� ƉĠƌŝƉŚĠƌŝƋƵĞƐ� ͖�

ƉĂƌ�
ǀŽǇĂŶƚƐ͕� ƉŽƵƌ� ġƚƌĞ� ƵŶĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞ�
ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͖�ĞƚĐ͘�DĂŝƐ� ƐƵƌƚŽƵƚ�
ĚĂŶƐ� ůĂ� ĚĞ�
ŶŽƚƌĞ� ƌĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ�
ŵŽŶĚĞ ͗� ƵŶĞ� Ɖƌ Ġ Ɛ Ğ Ŷ Đ Ğ� ŝŶƐƉŝƌĠĞ�
ƉĂƌ� ůĂ�<ĠŶŽƐĞ�ĚĞ� ĐŽŵŵĞ�ŶŽƚƌĞ�

 
EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĠ� ă�ǀŝǀƌĞ�
ĚĞ� ƉĞƟƚĞƐ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ͕�
ŝ Ŷ Ɛ Ġ ƌ Ġ Ğ Ɛ � ĂƵ� ĚĞƐ�

ƵŶ� ƉŝĞĚ� ĚĂŶƐ� ĐĞƩĞ� ƌĠĂůŝƚĠ�
ĚĞ� ĚŽƵůĞƵƌ� Ğƚ� ĂƵƐƐŝ� ĚĞ�

ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ� Ğƚ� ƵŶ� ĂƵƚƌĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ�
Žƶ� ƌĞŐĂƌĚ�

ĚĞ� �ŝĞƵ͕� ů ă � Žƶ� ŽŶ� ĂĚŽƌĞ� Ğƚ� ŽŶ�
ƌĞŵĞƌĐŝĞ͙�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĠ�ă�

ϰ 

>͛ĂƵƚĞů�ĚĞ��ĂƵīĞ͕�ĚĂŶƐ�ůĂ�
ŵĂŝƐŽŶ�ŐĠŶĠƌĂůŝĐĞ�ĚĞ�ZŽŵĞ 

������� 



ƌĞĚĠĐŽƵǀƌŝƌ͕� Ě͛ƵŶĞ� ĂƵƚƌĞ� ĨĂĕŽŶ͕� ůĂ� ĨŽƌĐĞ�
ĐŽŶƚĞŵƉůĂƟǀĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ǀŽĐĂƟŽŶ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�
ůĂ� ĨŽƌĐĞ� ĚƵ� ĐŚĂƌŝƐŵĞ� ƋƵŝ� ŶŽƵƐ� ƉŽƵƐƐĞ͕�
ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉůƵƐ͕�ă�ġƚƌĞ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͕�ĚĂŶƐ�
ƵŶ� ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ� ĞŶ� ĨĂǀĞƵƌ� ĚĞ� ůĂ� ũƵƐƟĐĞ͘�
�ŽŶŶĞƌ� ĂƵ� ŵŽŶĚĞ� ƵŶ� ǀŝƐĂŐĞ� ŶŽƵǀĞĂƵ͘�
ZĠĐƵƉĠƌĞƌ� ůĞ� ǀĠƌŝƚĂďůĞ� ǀŝƐĂŐĞ� ĚĞ� �ŝĞƵ�
ƉƌĠƐĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ŵŽŶĚĞ� Ğƚ� ĞŶ� ĐŚĂƋƵĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞ͕�ŵĂŝƐ�ĚĠĮŐƵƌĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�
Ě͛ŝŶũƵƐƟĐĞ͘ 
�ĞƩĞ�ŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ă�ů͛�ƐƉƌŝƚ�ŶŽƵƐ�ĚŽŶŶĞ�ƵŶĞ�
ĞŵƉĂƚŚŝĞ�ă��ŝĞƵ�ƋƵŝ� ŶŽƵƐ� ĂƉƉƌĞŶĚ�ă�ǀŽŝƌ�
ůĞ� ŵŽŶĚĞ� ͞ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ǇĞƵǆ� ĚĞ� �ŝĞƵ� Ğƚ� ůĞ�
ƌĞŐĂƌĚ� ĚĞ� DĂƌŝĞ͕͟� ĂĮŶ� ĚĞ� ƉŽƵǀŽŝƌ͕� ƚŽƵƚ�
ĐŽŵŵĞ� >Ƶŝ͕� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĂŝůůĞƐ� ĚĞ�
ŵŝƐĠƌŝĐŽƌĚĞ� Ğƚ� ĚĞ� ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ͕�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ͕�ġƚƌĞ�ƉƌŽĐŚĞ͕�ƉƌŽŵŽƵǀŽŝƌ�Ğƚ�
ŶŽƵƐ� ŝŵƉůŝƋƵĞƌ� ǀŝĂ� ĚĞƐ� ĂĐƟŽŶƐ� ƋƵŝ�
ĨĂǀŽƌŝƐĞŶƚ� ůĂ� ũƵƐƟĐĞ� Ğƚ� ůĂ� ĚŝŐŶŝƚĠ� ĚĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͘� EŽƵƐ� ŶŽƵƐ� ƐĞŶƚŽŶƐ�
ƐƉĠĐŝĂůĞŵĞŶƚ� ŝŶƐƉŝƌĠĞƐ� ƉĂƌ� DĂƌŝĞ͕� ůĂ�
ƉƌĞŵŝğƌĞ� ĚĞƐ� ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͘� >Ă� ĨĞŵŵĞ� ůŝďƌĞ͕�
ĂƵƚŚĞŶƟƋƵĞ� ƋƵŝ͕� ƚŽƵƚ� ĞŶ� ƐƵƌŵŽŶƚĂŶƚ� � ůĞƐ� ůŝŵŝƚĞƐ�
ƐŽĐŝŽĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ͕� ĐŚĞŵŝŶĞ� ĚĞƌƌŝğƌĞ� ůĞ� &ŝůƐ� ĚĞ�
ů͛�ŶŶŽŶĐŝĂƟŽŶ� ă� ůĂ� �ƌŽŝǆ� Ğƚ� ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ� ů͛�ŐůŝƐĞ�
ĐŽŶũŽŝŶƚĞŵĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͘ 
�Ğ� ƉĞƟƚĞƐ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ͕� ƐŝŵƉůĞƐ͕� ĂǀĞĐ� ƵŶ� ƐƚǇůĞ� ĚĞ� ǀŝĞ�
ƚƌğƐ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚĞƐ�ŐĞŶƐ͕�ƚŽƵƚ�ĐŽŵŵĞ��ŵŝůŝĞ�Ğƚ�ƐĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�
ĐŽŵƉĂŐŶĞƐ͘� �ƌĠĂŶƚ� Ğƚ� ĐŚĞƌĐŚĂŶƚ� ƵŶĞ� ĨĂĕŽŶ� Ě͛ġƚƌĞ�
ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ� ƋƵŝ� ĠƚĂŝƚ� ƉƌŽƉŚĠƟƋƵĞ͘� � >Ğ� ƚĞŵƉƐ� ĚĞ� ůĂ�
ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ͕� � ĂƵƋƵĞů� ŶŽƵƐ� Ă� ŝŶǀŝƚĠ� ůĞ� �ŽŶĐŝůĞ͕� Ă� ĠƚĠ� ƉŽƵƌ�
ŶŽƚƌĞ��ŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ĐƌƵĐŝĂů͕�ƚŽƵƚ�ĐŽŵŵĞ�ŝů�ů͛Ă�
ĠƚĠ�ƉŽƵƌ�ů͛�ŐůŝƐĞ͘�hŶ�ƚĞŵƉƐ�ƋƵŝ�Ă�ŵĂƌƋƵĠ�ůĞ�ĚĠƌŽƵůĞŵĞŶƚ�
Ğƚ� ů͛ŝĚĞŶƟƚĠ� ĚĞ� ĐĞ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͘� hŶ�
ƚĞŵƉƐ� ĚĂŶƐ� ůĞƋƵĞů� ŶŽƵƐ� ŶŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ĂƉƉƌŽĐŚĠĞƐ� ĚĞ�
ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ� Ě͛�ŵŝůŝĞ͕� ŵĂƌƋƵĠĞ� ƉĂƌ� ůĂ�
ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ� Ğƚ� ƉĂƌ� ƵŶ� ƉƌŽĨŽŶĚ� ĚĠƐŝƌ� Ě͛ĂƫƌĞƌ� ůĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ă� �ŝĞƵ͘� hŶ� ƚĞŵƉƐ� ƉŽƵƌ� ŶŽƵƐ� ƌĂƉƉƌŽĐŚĞƌ� ĚĞƐ�
ƐŽƵƌĐĞƐ� ĚĞ� ů͛�ŐůŝƐĞ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ƉƌĞŵŝğƌĞƐ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�
ĐŚƌĠƟĞŶŶĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ůĞƐ�ůƵŵŝğƌĞƐ͕�ůĞƐ�ĂƉƉĞůƐ�ĚĞ��ŝĞƵ͕�
ĂĮŶ� ĚĞ� ĐŽŶƟŶƵĞƌ� ůĞ� ĐŚĞŵŝŶ� ĞŶ� ƚĂŶƚ� ƋƵĞ� ĨĞŵŵĞƐ�
ĐŽŶƐĂĐƌĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�Ě͛ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͘ 
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EŽƵƐ� ƉŽƵƌƐƵŝǀŽŶƐ� ĞŶ� ĐƌŽǇĂŶƚ� ĂƵ� ĚǇŶĂŵŝƐŵĞ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ�
ĐŚĂƌŝƐŵĞ͕� ƋƵŝ� Ă� ĚĞ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ� ƐƵŝǀĂŶƚ� ůĞƐ�
ƐŝŐŶĞƐ� ĚĞƐ� ƚĞŵƉƐ�ŵĂŝƐ� ƋƵŝ͕� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĨŽŶĚ͕� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ� ĂƵ�
ŵġŵĞ�ĂƉƉĞů�ă� ůĂ�ZĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƐ�ŽƌŝŐŝŶĞƐ͘��ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�
ůĞƐ� ƐƈƵƌƐ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ͕� ĚĞƐ� ĨĞŵŵĞƐ� ƋƵŝ� ŽŶƚ�
ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĠ�ů͛�ŵŽƵƌ�ƚĞŶĚƌĞ�Ğƚ�ƐĂƵǀĞƵƌ�ĚĞ��ŝĞƵ͕�ƋƵŝ�ƚŽƵƚ�
Ě͛ĂďŽƌĚ� ŶŽƵƐ� ƌĠƉĂƌĞ� ĂĮŶ� ĚĞ� ƉŽƵǀŽŝƌ� ů͛Žīƌŝƌ� ĞŶƐƵŝƚĞ� ĂƵǆ�
ĂƵƚƌĞƐ͘�EŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ƐĞŶƚŽŶƐ�ĂƉƉĞůĠĞƐ�ă�ƌĞŶĚƌĞ�ƉƌĠƐĞŶƚ�ĐĞƚ�
ĂŵŽƵƌ͕� ƋƵŝ� ŶŽƵƐ� ŵğŶĞ� ă� ƌĞŐĂƌĚĞƌ� ůĂ� WĞƌƐŽŶŶĞ� Ğƚ� ă�

ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ƉŽƵƌ�ƋƵ͛ĞůůĞ�Ăŝƚ� ůĂ�
sŝĞ�ĞŶ��ďŽŶĚĂŶĐĞ͘��ĂŶƐ� ĐĞ�ƐĞŶƐ͕�
ƚŽƵƚ� ĐĞ� ƋƵŝ� ŶŽƵƐ� ŵğŶĞ� ă� ġƚƌĞ� ă�
ĐƀƚĠ� ĚĞ� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶŶĞ� ůŽƌƐ� ĚĞ� ƐŽŶ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕� ŝŶƚĠŐƌĂŶƚ�
ů͛ŚƵŵĂŝŶ� Ğƚ� ůĞ� ƐƉŝƌŝƚƵĞů͕� ŶŽƵƐ�
ĞŶŐĂŐĞ͘ 
>Ğ� ĐŚĂƌŝƐŵĞ� ƋƵĞ� �ŝĞƵ� ŶŽƵƐ� Ă�
ĐŽŶĮĠ� ŶŽƵƐ� ŝĚĞŶƟĮĞ� ĂǀĞĐ� ůĂ�
<ĠŶŽƐĞ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�ĐŽŶĐƌĠƟƐĞ�
ĞŶ� ŵŝƐĠƌŝĐŽƌĚĞ͕� ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ͕�
ĐŽŶƐŽůĂƟŽŶ͕� ĚŝŐŶŝƚĠ͕� ũƵƐƟĐĞ͘� �Ŷ�
ŶŽƵƐ� ŝĚĞŶƟĮĂŶƚ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ�
ƐĞŶƟŵĞŶƚƐ� ĚĞ� :ĠƐƵƐ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ�
ĂƐƐƵŵĠ�ƐĂ�ĨĂĕŽŶ�Ě͛ġƚƌĞ�ĞŶǀĞƌƐ�ůĞƐ�
ĂƵƚƌĞƐ͕� ůĂ� ĨĂĕŽŶ� ƉƌŽĐŚĞ͕�
ĂĐĐƵĞŝůůĂŶƚĞ͕� ƐŽůŝĚĂŝƌĞ͕� ĨĂǀŽƌŝƐĂŶƚ�
ůĂ� ĚŝŐŶŝƚĠ͘� �ĞƐ� ĂƫƚƵĚĞƐ� ŶŽƵƐ�
ĂƉƉŽƌƚĞŶƚ� ůŝďĠƌĂƟŽŶ� Ğƚ�
ƌĠĚĞŵƉƟŽŶ͘��ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕�ĐŽŵŵĞ�
ŚŝĞƌ͕�ĐĞƚ�ĂƉƉĞů�ă� ůĂ�ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚĞ�
ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�Ğƚ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ŶĂŠƚ�ĚĞ�

ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĞƵĐŚĂƌŝƐƟƋƵĞ� ĚĂŶƐ� ƚŽƵƚĞƐ� ĐĞƐ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ͗�
ŶŽƐ�ƉƌĠƐĞŶĐĞƐ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ� ůŝĞƵǆ�ŵĂƌŐŝŶĂƵǆ͕� �ƉĂƌƚĂŐĞĂŶƚ�ŶŽƐ�
ǀŝĞƐ� ĂǀĞĐ� ĐĞƵǆ� ƋƵŝ� ͞ŶĞ� ĐŽŵƉƚĞŶƚ� ƉĂƐ͕͟� ĐĂƌ� Đ͛ĞƐƚ� ůă� Žƶ� ůĂ�
ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ�Ă�ůĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƐĞŶƐ͘ 
>Ă� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ� ĞƵĐŚĂƌŝƐƟƋƵĞ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ͕� � ĚĞ� ůĂ�
ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ� Ğƚ� ĚĞ� ůĂ� ũƵƐƟĐĞ� ĚĞǀŝĞŶƚ� ƵƌŐĞŶƚĞ� Ğƚ� ƉĂƐƐĞ� ƉĂƌ�
ŶŽƵƐ͕�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�
ŵĂƌŐŝŶĂƵǆ͕� ŵĂŝƐ� ĂƵƐƐŝ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ĚĠĨĞŶƐĞ� ĚĞ�
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ� ůĂ�ƐĂƵǀĞŐĂƌĚĞ�Ğƚ� ůĂ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�
ĚĞ� ůĂ� ĐƌĠĂƟŽŶ͘� EŽƵƐ� ŶŽƵƐ� ƌĞŶĚŽŶƐ� ĐŽŵƉƚĞ� ƋƵĞ� ůĂ�
ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ĠƚƌŽŝƚĞŵĞŶƚ�ĂƐƐŽĐŝĠĞ�ă�ůĂ�ũƵƐƟĐĞ͘�>Ă�ũƵƐƟĐĞ�
ƌĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ� ĚĠƉĞŶĚ� Ě͛ƵŶĞ� ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝƚĠ� ǀŝǀĂŶƚĞ͕� ĞůůĞ� ƐƵƌŐŝƚ�
ĚĞ� ĐĞůůĞ-Đŝ� Ğƚ� ĞůůĞ� ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͘� dŽƵƚ� ĐĞ� ƋƵŝ�
ŶƵŝƚ�ă�ů͛ŚŽŵŵĞ�ďůĞƐƐĞ��ŝĞƵ͘�>Ă�ƌĠĂůŝƚĠ�ĚĞ�ů͛/ŶĐĂƌŶĂƟŽŶ�ĨĂŝƚ�
ƋƵĞ�ů͛ŽƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ġƚƌĞ�ŚƵŵĂŝŶ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ŽīĞŶƐĞ�ĨĂŝƚĞ�ă�
�ŝĞƵ͘� �ƚ͕� ƉĂƌ� ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚ͕� ůŝďĠƌĞƌ� ů͛ġƚƌĞ� ŚƵŵĂŝŶ� ƐŝŐŶŝĮĞ�
ƌĞƐƚĂƵƌĞƌ�ĞŶ�ůƵŝͬĞůůĞ͕�ů͛ŝŵĂŐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ͘ 
>Ğ� ĐŚĂƌŝƐŵĞ� Ă� ƚƌŽƵǀĠ� ĚĞ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ� ă� ƚƌĂǀĞƌƐ�
ĚĞƐ� ůĂŢĐƐ� ƋƵŝ� ůĞ� ƉĂƌƚĂŐĞŶƚ� Ğƚ� ƋƵŝ͕� ĚĂŶƐ� ůĞ� ŵŽŶĚĞ͕� ƐĞ�
ĚĠƐŝŐŶĞŶƚ� ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ͗� ůĞƐ� ĂƐƐŽĐŝĠƐ͕� ůĞƐ� ůĂŢĐƐ�
ĚĞ�DĂƌŝĞ�ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ͕�ůĞƐ�ĂŵŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĠƉĂƌĂƟŽŶ͙�>Ă�'ƌąĐĞ�
ƉĂƌƚĂŐĠĞ� ĞƐƚ� ůĂ� ŵġŵĞ͗� ůĂ� ZĠƉĂƌĂƟŽŶ� ƐĞůŽŶ� ůĞ� ƐƚǇůĞ� ĚĞ�
DĂƌŝĞ͘� >Ă� ƉƌĠƐĞŶĐĞ� ĚĞƐ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ� ůĂŢƋƵĞƐ� Ă� ĞŶƌŝĐŚŝ�
ŶŽƚƌĞ�ġƚƌĞ�Ğƚ�ŶŽƚƌĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ͕�ŐƌąĐĞ�ă�ůĂ�ƌĞůĞĐƚƵƌĞ�ůĂŢƋƵĞ�ĚƵ�
ĐŚĂƌŝƐŵĞ�Ğƚ�ă�ƵŶĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĞƵƌ�
ǀŽĐĂƟŽŶ͘� �ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕� ϮϬϬ� ĂŶƐ� ĂƉƌğƐ� ůĂ� ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�
Ě͛�ŵŝůŝĞ͕�ƐŽŶ�ŚĠƌŝƚĂŐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�Ě͛ŝŶƐƉŝƌĞƌ�ůĂ�ǀŝĞ�Ě͛ŚŽŵŵĞƐ�
Ğƚ�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ�ƋƵŝ�ĐŽŶƟŶƵĞŶƚ�ĚĞ�ĐƌŽŝƌĞ�ƋƵĞ� ůĂ� ƚĞŶĚƌĞƐƐĞ͕�
ůĂ� ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ͕� ůĞ� ĚŝĂůŽŐƵĞ͕� ů͛ĂĐĐƵĞŝů͕� ůĂ� ũƵƐƟĐĞ� Ğƚ� ůĂ�
ƚŽůĠƌĂŶĐĞ� ƐŽŶƚ� ůĞ� ĐŚĞŵŝŶ� ƉŽƵƌ� ŵŽŶƚƌĞƌ� ĂƵ� ŵŽŶĚĞ� ůĞ�
ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ǀŝƐĂŐĞ�ĚƵ�WğƌĞ͘ 
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EŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ĚĞ� :ĞƌĞǌ� ;�ƐƉĂŐŶĞͿ� Ğƚ͕� ĚğƐ�
ŶŽƚƌĞ� ũĞƵŶĞƐƐĞ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĠƚĠ� ůŝĠƐ� ă� ůĂ�

�ŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ͘� >ŽƌƐƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ŶŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ�ŵĂƌŝĠƐ͕�ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ĨĂŝƚ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ǀŝĞ�ďĂƐĠ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ƚĞůůĞƐ�ƋƵĞ�
ů͛ĞƐƉƌŝƚ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�Ğƚ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞŶǀĞƌƐ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͘�/ů�Ǉ�Ă�ϭϬ�
ĂŶƐ͕� ĂůŽƌƐ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĂǀŝŽŶƐ� ĚĠũă� ĚĞƵǆ� ĮůƐ� ŵĂƌŝĠƐ͕� ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ� ĂĚŽƉƚĠ� ƵŶĞ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĂǀŝŽŶƐ�
ƉƌĠĐĠĚĞŵŵĞŶƚ� ĂĐĐƵĞŝůůŝĞ͘� �ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕� ŶŽƵƐ� ĨŽƌŵŽŶƐ�
ƵŶĞ�ĨĂŵŝůůĞ�ŚĞƵƌĞƵƐĞ�Ğƚ͕�ĚĞ�ƉůƵƐ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƚƌŽŝƐ�ƉĞƟƚƐ-
ĮůƐ͘� dŽƵƚ� ĞŶ� ĠƚĂŶƚ� ƚŽƵƐ� ůĞƐ� ĚĞƵǆ� ŝŶǀĞƐƟƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ�
ĐĂƚĠĐŚğƐĞ� ĚĞ� ůĂ� ƉĂƌŽŝƐƐĞ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĐŽŶƟŶƵĠ� ă�
ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ� ůĂ� ƉƌŽĨŽŶĚĞƵƌ� ĚĞ� ů͛ĞƐƉƌŝƚ� Ě͛�ŵŝůŝĞ�
Ě͛KƵůƚƌĞŵŽŶƚ͕�ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ�ǀĠĐƵ�ƉĂƌ�ůĞƐ�^ƈƵƌƐ�ĚĞ�DĂƌŝĞ�
ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ͘� EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĂƐƐŝŵŝůĠ� ůĂ� ZĠƉĂƌĂƟŽŶ� ĐŽŵŵĞ�
ĠƚĂŶƚ� ŶŽƚƌĞ� ƉƌŽƉƌĞ� ďĞƐŽŝŶ� Ğƚ� ŶŽƵƐ� ƚƌĂǀĂŝůůŽŶƐ� ƉŽƵƌ� ƵŶĞ�
ƐŽĐŝĠƚĠ�ƉůƵƐ� ũƵƐƚĞ͕�ƉĂƌ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌĂƟƋƵĠ�ĂǀĞĐ�ŚƵŵŝůŝƚĠ�
Ğƚ�ƵŶ�ĂĐĐƵĞŝů� ŝŶĐŽŶĚŝƟŽŶŶĞů�ĚĞ�ƚŽƵƐ͕�ƐĂŶƐ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ͕�ĐĂƌ�
ƚŽƵƐ�ŽŶƚ�ĚƌŽŝƚ�ă�ƵŶĞ�ĚŝŐŶŝƚĠ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ͘ 
�ĞƐ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ� ŶŽƵƐ� ŽŶƚ� ĂŵĞŶĠƐ͕� ŝů� Ǉ� Ă� ĚĠũă� ƋƵĞůƋƵĞƐ�
ĂŶŶĠĞƐ͕� ă� ƌĞũŽŝŶĚƌĞ� ĂǀĞĐ� Ě͛ĂƵƚƌĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͕� ůĂ�
�ŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ� ĚĞ� DĂƌŝĞ� ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ� ĞŶ� ƚĂŶƚ� ƋƵĞ� ůĂŢĐƐ͘�
EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĨŽƌŵĠ�ŶŽƚƌĞ�ƉƌŽƉƌĞ�ŐƌŽƵƉĞ�>DZ�ă�:ĞƌĞǌ͕�ĞŶ�
ƚƌĂǀĂŝůůĂŶƚ�ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƉĂƵǀƌĞƚĠ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŽŶ�ĚĞ�ƐŽŝ�
Ğƚ� ůĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ƉŽƵǀŽŶƐ� ƌĠĂůŝƐĞƌ͘� �� ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚ�
ĚŽŶŶĠ͕� ƉŽƵƌ� ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ� ůĞ� ŐƌŽƵƉĞ�ĞŶ� ƚĂŶƚ� ƋƵĞ� ƚĞů͕� ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ĠůĂďŽƌĠ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĂǇĂŶƚ�ĚĞƐ�ŽďũĞĐƟĨƐ�ĐůĂŝƌƐ ͗�Đ͛ĞƐƚ-ă
-ĚŝƌĞ͕� ƐƵŝǀƌĞ� :ĠƐƵƐ-�ŚƌŝƐƚ� ĚĂŶƐ� ƐĂ� ƚąĐŚĞ� Ě͛ĠǀĂŶŐĠůŝƐĂƟŽŶ�
Ğƚ�ĚĞ�ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͕�ĐŽŵŵĞ�DĂƌŝĞ�ĚĞ�EĂǌĂƌĞƚŚ͘��
EŽƚƌĞ� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ƐĞ� ĐŽŶĐƌĠƟƐĞ�ĞŶ� ƚĂŶƚ� ƋƵĞ�
ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ů͛�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�DğƌĞ��ŽƵƌĂŐĞ�;ƐƉĠĐŝĂůĞŵĞŶƚ�
ĚĠĚŝĠĞ�ĂƵǆ�ƉůƵƐ�ĚĠĨĂǀŽƌŝƐĠƐ�ĚƵ�WĠƌŽƵͿ͕�Ğƚ�ĞŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂŶƚ�
ƉŽƵƌ�ůĂ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ŐƌŽƵƉĞ�>DZ�ă�^ĠǀŝůůĞ͘�EŽƵƐ�
ƌĞŶĚŽŶƐ�ŐƌąĐĞ�ĂƵ�^ĞŝŐŶĞƵƌ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�
ƌĞĕƵ� ĚĂŶƐ� ŶŽƚƌĞ� ǀŝĞ͕� ƉŽƵƌ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ� ^ƈƵƌƐ� ĚĞ� DĂƌŝĞ�
ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ͕� ƉŽƵƌ� ůĂ� ĨŽƌĐĞ� ƋƵ͛ĞůůĞƐ� ŶŽƵƐ� ĚŽŶŶĞŶƚ͙�
�ůůĠůƵŝĂ��͊ 

��ƴ��������� 

:ŽƐĠ�DŝŐƵĞů�ZŽĐĂ͕�ůŵƌ 

ǲ����������������
����������� 

����������������������ǳ 

 
:Ğ� ǀŝƐ� ă� sĂůĞŶĐĞ� ;�ƐƉĂŐŶĞͿ͕� ũ͛Ăŝ� ƚŽƵũŽƵƌƐ� ĞƵ� ƵŶĞ� ƐŽŝĨ�
ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ�ƚƌğƐ�ĨŽƌƚĞ͕�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ŝĚĠĂƵǆ͘�:͛Ăŝ�ĠƚĠ�ĠĚƵƋƵĠ�ĚĂŶƐ�
ƵŶĞ�ĠĐŽůĞ� ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�Žƶ� ũĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŝƐ�ă� ůĂ� ǀŝĞ�ƉĂƌŽŝƐƐŝĂůĞ͕�
ŵĂŝƐ� ũĞ�ƐĞŶƚĂŝƐ�ƋƵĞ� ũĞ�Ŷ͛ĠƚĂŝƐ�ƉĂƐ� ůŝďƌĞ͕� ũĞ�ŶĞ�ŵ͛Ǉ�ƚƌŽƵǀĂŝƐ�
ƉĂƐ�ă�ŵĂ�ƉůĂĐĞ�͙��ƉƌğƐ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĚĠƚŽƵƌƐ͕� Ǉ� ĐŽŵƉƌŝƐ�
ƵŶĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƐĠŵŝŶĂŝƌĞ�
ĚŝŽĐĠƐĂŝŶ� -Ğƚ� ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ� ŐƌąĐĞ� ă� ĐĞůĂ-� ũ͛Ăŝ� ƚƌŽƵǀĠ� ĚĂŶƐ� ůĂ�
ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝƚĠ� ŝŐŶĂĐŝĞŶŶĞ� ƵŶ� ĐŚĞŵŝŶ� ĚĞ� ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͕� ă� ƉĂƌƟƌ�
ĚĞ�ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ͕�ĚĞƐ�ĞǆĞƌĐŝĐĞƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůƐ͙�Ğƚ͕�ŐƌąĐĞ�ă�
ůĂ�ƉƌŽǀŝĚĞŶĐĞ͕�ũ͛Ăŝ�ĐŽŶŶƵ�ůĞƐ�^ƈƵƌƐ�ĚĞ�DĂƌŝĞ�ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ͘���
ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĐĞ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ůĞ�^ĞŝŐŶĞƵƌ�ŵ͛Ă�ŐƵŝĚĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ďŝĂŝƐ�ĚĞ�
ŵĞƐ�^ƈƵƌƐ͘� :͛Ăŝ� ĐŽŶŶƵ� ůĞ��ŚĂƌŝƐŵĞ�ĚĞ� ůĂ�ZĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�
DĂƌŝĞ͕� ĐŽŵŵĞ� ƵŶĞ� ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝƚĠ� ĞŶƌĂĐŝŶĠĞ� ĚĂŶƐ� ƵŶĞ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ĚŽŶƚ�ũĞ�ŵĞ�ǀŽŝƐ�ŚĠƌŝƟĞƌ�Ğƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ͕�Ğƚ�ƋƵĞ�ũĞ�
ǀŝƐ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�Ğƚ�ƉůƵƐ�ĮĚğůĞ�ă�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĚƵ�
�ŚƌŝƐƚ� ƋƵŝ͕� ĐŚĂƋƵĞ� ũŽƵƌ͕� ŵĞ� ƌĞŶĚ� ƉůƵƐ� ůŝďƌĞ͘� �Ŷ� ƚĂŶƚ�
ƋƵ͛ĂƐƐŽĐŝĠ� ă� ůĂ� �ŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ͕� ũĞ� ŵĞ� ǀŽŝƐ� ƌĠƉŽŶĚĂŶƚ� ĂƵ�
ƐĂĐĞƌĚŽĐĞ�ĐŽŵŵƵŶ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚ�ďĂƉƟƐĠ�ƉŽƐƐğĚĞ͕�ƌĠƉŽŶĚĂŶƚ�ă�
ůĂ�ƚĞŶĚƌĞƐƐĞ�ƋƵĞ��ŝĞƵ�Ă�ĞƵĞ�ĂǀĞĐ�ŵŽŝ�Ğƚ�ĚŽŶƚ�ũĞ�ŐĂƌĚĞ�ĞŶ�
ŵĠŵŽŝƌĞ� ƵŶĞ� ĠƚĞƌŶĞůůĞ� ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͘� DĂŝƐ� ĐĞƩĞ�
ƚĞŶĚƌĞƐƐĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ŵŽŝ͕�ĐĂƌ�ĐĞůĂ�Ŷ͛ĂƵƌĂŝƚ�
ĂƵĐƵŶ� ƐĞŶƐ͕� ĂŝŶƐŝ� ůŽƌƐƋƵĞ� ũĞ� ů͛ŽīƌĞ͕� ũĞ� ĨĂŝƐ� ŵŽŶ� ƉŽƐƐŝďůĞ�
ƉŽƵƌ� ƋƵ͛ŝů� Ǉ� Ăŝƚ� ƵŶĞ� ĐŽŚĠƌĞŶĐĞ� ĚĞ� ǀŝĞ� ĞŶƚƌĞ� ĐĞ� ƋƵŝ� ĞƐƚ�
ĐĠůĠďƌĠ͕�ƉƌŝĠ�Ğƚ�ĚĞ� ů͛ŽƌĚƌĞ� ƌĞůĂƟŽŶŶĞů͘��ŽŵŵĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�
ĐŽŶĐƌğƚĞ�ĚƵ��ŚĂƌŝƐŵĞ͕� ũ͛Ăŝ� ůĂ� ĐŚĂŶĐĞ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ� ĂƉƉŽƌƚĞƌ�



 

ϳ 

^ƈƵƌ�:ƵůŝĂ��ƐƚĞďĂŶ�DƵŹŽǌ͕�Ɛŵƌ 

ǲ��Ʊ ���Ʊ ���������������������
�������		��ǡ����������������

����������Ƶ ��������ǳ 

ŵĂ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ĞŶ� ĂŝĚĂŶƚ� ĂǀĞĐ� ůĂ� ƉĂƐƚŽƌĂůĞ� ƌƵƌĂůĞ� ă�
^ŝĞƌƌĂ� ĚĞ� �ǀŝůĂ͕� Žƶ� ũ͛Ăŝ� ĨĂŝƚ� ĚĞƐ� ƉƌŽŵĞƐƐĞƐ� ĐŽŵŵĞ�
ĂƐƐŽĐŝĠ͘� �ĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� Ğƚ� ĂŝĚĞƌ� ůĞ� ƉƌġƚƌĞ� ĚĂŶƐ� ƐĂ�
ŵŝƐƐŝŽŶ͕�ƚŽƵƚ�ĐŽŵŵĞ�DĂƌŝĞ�ů͛ĂǀĂŝƚ�ĨĂŝƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂƉƀƚƌĞƐ͕�
ǀŝǀƌĞ� ƵŶĞ� ǀŝĞ� ĨƌĂƚĞƌŶĞůůĞ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ^ƈƵƌƐ� Ğƚ�
͞ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ�ů͛�ǀĂŶŐŝůĞ͟�ĂƵǆ�ŐĞŶƐ͘�� 
:Ğ�ŶĞ�ƉĞƵǆ�ƋƵ͛ŝŶǀŝƚĞƌ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ͨ ĂƐƐŽŝīĠƐ ͩ�ă�ƐĞ�ũŽŝŶĚƌĞ�
ă� ĐĞƩĞ� ĂǀĞŶƚƵƌĞ� ƉĂƐƐŝŽŶŶĂŶƚĞ� ƋƵŝ� ĞƐƚ� ĐĞůůĞ� Ě͛� ͟ġƚƌĞ�
DĂƌŝĞ� ƉŽƵƌ� :ĠƐƵƐ͟� ĂĮŶ� ĚĞ� ůĞ� ƐĞƌǀŝƌ� ĚĂŶƐ� ĐĞ� ŵŽŶĚĞ�
ďůĞƐƐĠ͕�Žƶ�ĐŚĂƋƵĞ�ũŽƵƌ�ƐƵƌŐŝƐƐĞŶƚ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĂƐƉĞĐƚƐ�
ƋƵŝ� ŶŽƵƐ� ĂŵğŶĞŶƚ� ă� ƌĠƉĂƌĞƌ� ůĞ� ĚŽŵŵĂŐĞ� ĐĂƵƐĠ� ă�
ů͛ŚƵŵĂŶŝƚĠ͘�WĂƌĐĞ�ƋƵĞ͕�ƉŽƵƌ�ŵŽŝ͕�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ƌĠƉĂƌĞ�ĂŝŵĞ�
ĂǀĞĐ�ůĞ��ŚƌŝƐƚ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ĐƈƵƌ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͘�>Ă�ZĠƉĂƌĂƟŽŶ�
Ɛ͛ŽƉğƌĞ� ĐŚĂƋƵĞ� ũŽƵƌ͕�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĚĞǀŽŶƐ� ĐŝĐĂƚƌŝƐĞƌ�
ĚĞ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ďůĞƐƐƵƌĞƐ͙� �ŝŶƐŝ� ŶŽƵƐ� ĚĞǀŽŶƐ� ĂǀŽŝƌ� ƵŶ�
ƌĞŐĂƌĚ�ĂƩĞŶƟĨ͕�ƚŽƵƚ�ĐŽŵŵĞ�DĂƌŝĞ͘� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
:͛ ă� ĐŽŵƉƌŝƐ�
ƋƵĞ� ůĞ� ^ĞŝŐŶĞƵƌ� ŵ͛ĂƉƉĞůĂŝƚ� ƉŽƵƌ�ġƚƌĞ� �ĂŶƐ� ůĂ�
�ŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ� DĂƌŝĞ� ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ͕� ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĠ� ůĞ�
�ŚĂƌŝƐŵĞ Žƶ� ƉŽƵƌ� ŵŽŝ͕� ůĞ� ƉůƵƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� Ă� ĠƚĠ� ĚĞ�

ƉƌĞŶĚƌĞ�ƋƵĞ�ůă�Žƶ�ŝů�Ǉ�Ă��ƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ƋƵŝ� ŝů�
Ǉ�Ă� ƵŶ� ůŝĞƵ�ƉŽƵƌ� ůĂ� ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ͖� ƋƵ͛ŝů� Ɛ͛ĂŐŝƐƐĞ� Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ�
ŵĂůĂĚĞƐ͕� ĚĞ� ƉƌŝƐŽŶŶŝĞƌƐ͕� ĚĞ� ƚŽǆŝĐŽŵĂŶĞƐ͕͙� �Ŷ�
ǀŝǀĂŶƚ� ĚĞ� ĐŚĂƋƵĞ� ũŽƵƌ͕� ũ͛Ăŝ� ĐŽŶƚĞŵƉůĠ� Ğƚ�
ĂĚŽƌĠ�ĐŚĂƋƵĞ�ĨƌğƌĞ�Ğƚ�ƐƈƵƌ͘��� ĠĐŽƵƚĞ͕�

ĚƵ� ƚŽƵƚĞƐ� ĐƵůƚƵƌĞƐ͕� ůĞƵƌ�
ĨĂŝƌĞ� ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ� ƋƵĞ� �ŝĞƵ� ůĞƐ� ĂŝŵĞ� Ğƚ�
ƉĂƌƟĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�

ĚƵ� ƉĂƌĚŽŶ͕� � �ŝĞƵ� ƋƵŝ� ĞƐƚ� ƉğƌĞ� Ğƚ�
 

>Ğ� ƚƌĂǀĂŝů� Ă�
ĂŵĞŶĠ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� � ă� Ɛ͛ŝŶƚĠŐƌĞƌ� ĚĂŶƐ� ƵŶ�
ŝŶƚĞƌ-ĐŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ͘� EŽƚƌĞ� ĨŽŶĚĂƚƌŝĐĞ͕�
Ě͛KƵůƚƌĞŵŽŶƚ͕� ŶŽƵƐ�Ă�ƚƌĂŶƐŵŝƐ�ƉĂƌ�ƐĞƐ�ĠĐƌŝƚƐ�
ĚƵ��ŚĂƌŝƐŵĞ� �ůůĞ�ŶŽƵƐ�Ă�ŝŶǀŝƚĠĞƐ�ă�ƉƌĞŶĚƌĞ�
ƐŽŝŶ�ĚĞƐ� ƉůƵƐ�ƵƌŐĞŶƚƐ�

ŶŽƵƐ� ĠƚĠ� ĞŶǀŽǇĠĞƐ͘� >Ğ� �ŚĂƌŝƐŵĞ� ĚĞ�
ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ� ŶĞ� ĐŽŶŶĂŠƚ� ƉĂƐ� ůŝŵŝƚĞƐ͘� �ŶƐĞŵďůĞ͕� ůĞƐ�

ĚĞƵǆ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ� ŝŶƐĠƌĠĞƐ� ă� ůĞƐ�
�ĂƌŵĠůŝƚĞƐ� ĚĞ� ůĂ� Ğƚ�

ŶŽƵƐ� � ďĞƐŽŝŶƐ� ůĞƐ� ƉůƵƐ�
ƵƌŐĞŶƚƐ� ƋƵ͛ŝů� Ǉ� Ă� ĚĂŶƐ� ŶŽƚƌĞ� ƌĠĂůŝƚĠ� Ğƚ� ĐĞ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ�
ƉŽƵǀŝŽŶƐ� Žīƌŝƌ͘� �ĂŶƐ� ů͛ŝĚĠĞ� Ě͛ƵŶŝƌ� ůĞƐ� ĐƵůƚƵƌĞƐ͕� ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ǀƵ�ůĂ�ƉƌŝŽƌŝƚĠ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ͕�ĂƵƐƐŝ�
ďŝĞŶ� ĞƐƉĂŐŶŽůĞƐ� ƋƵ͛ĠƚƌĂŶŐğƌĞƐ͕� ĐĂƌ� ŶŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ�
ŽƵǀĞƌƚĞƐ�ă�ƚŽƵƚĞƐ͘�EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ŽƵǀĞƌƚ�ŶŽƚƌĞ�ŵĂŝƐŽŶ�Ğƚ�
ŶŽƵƐ� ů͛ĂǀŽŶƐ� ŵŝƐĞ� ă� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� ĚƵ� ƉƌŽũĞƚ� ͨ &ĞŵŵĞƐ�
ĂǀĞĐ�ĞƐƉĠƌĂŶĐĞ ͩ͘��ŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�Ğƚ�ƵŶĞ�
ǀŽŝƐŝŶĞ�ďĠŶĠǀŽůĞ�ŶŽƵƐ�ĐŽůůĂďŽƌŽŶƐ�ĞŶ� ƚŽƵƚĞ�ƐŝŵƉůŝĐŝƚĠ͕�
ĞŶ� ŽīƌĂŶƚ� ĂƵǆ� ĨĞŵŵĞƐ� ;ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ� ƚŽƵƚĞƐ� ƐŽŶƚ�
ŝŵŵŝŐƌĂŶƚĞƐͿ͕� ƵŶ� ĂĐĐƵĞŝů� Ğƚ� ƵŶĞ� ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ� ƋƵŝ� ŶŽƵƐ� Ă�
ĂŵĞŶĠĞƐ�ă�ĂǀŽŝƌ�ƵŶĞ�ďŽŶŶĞ� ƌĞůĂƟŽŶ�Ě͛ĂŵŝƟĠ͘�KŶ� ůĞƵƌ�
ŽīƌĞ͗� ƵŶĞ� ĂůƉŚĂďĠƟƐĂƟŽŶ� ă� ĚĞƵǆ� ŶŝǀĞĂƵǆ� ;ŝŶŝƟĂů� Ğƚ�
ĂǀĂŶĐĠͿ͖�ĚĞƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ĚĞ�ĐŽƵƉĞ�Ğƚ�ĐŽƵƚƵƌĞ͕�ƌĞĐǇĐůĂŐĞ�ĚĞ�
ǀġƚĞŵĞŶƚƐ͕� ƚƌŝĐŽƚĞƌ� Ğƚ� ĨĂŝƌĞ� ĚƵ� ĐƌŽĐŚĞƚ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ�
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ŵĂŶƵĞůůĞƐ͕� Ğƚ� ĂƵƐƐŝ� ĚĞƐ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�
ƐƵƌ� ůĞ� ƐĞĐŽƵƌŝƐŵĞ� ŽƵ� ƐƵƌ� Ě͛ĂƵƚƌĞƐ� ƚŚğŵĞƐ� ĚĞ� ůĞƵƌ�
ŝŶƚĠƌġƚ͘���ůĂ�ĮŶ�ĚĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ͕�ŝů�Ǉ�Ă�ƵŶ�ĚĠũĞƵŶĞƌ�
ĐŽŶǀŝǀŝĂů�Žƶ�ĐŚĂƋƵĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĂƉƉŽƌƚĞ�ƋƵĞůƋƵĞ�ĐŚŽƐĞ�ă��
ƉĂƌƚĂŐĞƌ� Ğƚ� Žƶ� ŶŽƵƐ� ƉĂƐƐŽŶƐ� ƵŶ� ďŽŶ� ŵŽŵĞŶƚ�
ĞŶƐĞŵďůĞ͘� �ĂŶƐ� ů͛ĂƉƉƌŽĐŚĞ� Ğƚ� ů͛ĂĐĐƵĞŝů� ĂƵ� ĨƌğƌĞ�
ŝŵŵŝŐƌĠ͕� ĚĂŶƐ� ƐŽŶ� ĠĐŽƵƚĞ͕� ŶŽƵƐ� ĚĠĐŽƵǀƌŽŶƐ�
ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĚƵ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ĂǀĞĐ�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞƐ͘ 



^ƈƵƌ�>ŽƌƌĂŝŶĞ�'ƌĂŶŐĞƌ͕�Ɛŵƌ 

ϴ 

ǲ������������������Ʊ �
�����������ǯ���������

���������ǳ 

 
DŽŶ� ŝƟŶĠƌĂŝƌĞ� ĐŽŵŵĞ� ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ� ĚĞ� DĂƌŝĞ�
ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ�ĞƐƚ�ƵŶ��ƉĞƵ�ͨ ƐƉĠĐŝĂů ͩ͊ 
�ŶƚƌĞ�ůĞ�ĚĠĐğƐ�ĚĞ�ŵĂ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ĂŵŝĞ�Ğƚ�ĐĞůƵŝ�ĚĞ�
ŵŽŶ�ƉğƌĞ�ĞŶ�ŵŽŝŶƐ�Ě͛ƵŶ�ĂŶ͕� ũĞ�ŵĞ�ƐƵŝƐ�ƐĞŶƟĞ�
ŝŶƚĞƌƉĞůůĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ƌĞůĂƟǀŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ͕�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�
ĠƉŚĠŵğƌĞ͕� Ğƚ� ũĞ� ǀŽƵůĂŝƐ� ƋƵĞ�ŵĂ� ǀŝĞ� ƐŽŝƚ� ĨĞƌƟůĞ͘� � :Ğ� ƐƵŝƐ�
ĚŽŶĐ� ĞŶƚƌĠĞ� ĐŚĞǌ� ůĞƐ� ^ƈƵƌƐ� ĚĞ� DĂƌŝĞ� ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ� ůĞ� ϴ�
ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϭϵϱϵ͕�ũ͛ĂǀĂŝƐ�ă�ƉĞŝŶĞ�ϭϵ�ĂŶƐ͘ 
>Ğ� ƚĞŵƉƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŵ͛Ă� ĂƉƉƌŝƐ� ă� ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƌ� ůĞ�
ĐŚĂƌŝƐŵĞ� ĚĞ� ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ� ĚŽŶŶĠ� ă� ŶŽƵƐ� ƉĂƌ� ůĂ�
�ŝĞŶŚĞƵƌĞƵƐĞ� �ŵŝůŝĞ� Ě͛,ŽŽŐŚǀŽƌƐƚ͘� :͛ĠƚĂŝƐ� ůă� ƉŽƵƌ� ůĞƐ�
ĂƵƚƌĞƐ͕� ƉŽƵƌ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ĂƵƚƌĞƐ� ƐŽŝĞŶƚ� ŚĞƵƌĞƵǆ;ƐĞƐͿ͘� � /ů� ŵĞ�
ƐĞŵďůĞ� ƋƵĞ� ŵŽŶ� ƌƀůĞ� ă� ůĂ� ƐƵŝƚĞ� ĚĞ� :ĠƐƵƐ� ^ĂƵǀĞƵƌ� Ğƚ�
ZĠƉĂƌĂƚĞƵƌ� ĠƚĂŝƚ� Ě͛ġƚƌĞ� ĐĞůůĞ� ƋƵŝ� ŝŶƚĞƌĐğĚĞ� ĂƵƉƌğƐ� ĚƵ�
^ĞŝŐŶĞƵƌ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĂƵƚƌĞƐ͕� ĐŽŵŵĞ� ů͛ĂƵƌĂŝƚ� ĨĂŝƚ� ůĂ� sŝĞƌŐĞ�
DĂƌŝĞ� Ɛŝ� ĞůůĞ� ĠƚĂŝƚ� ƌĞƐƚĠĞ� ƐƵƌ� ƚĞƌƌĞ͘� � >ĞƐ� ƚĞŵƉƐ�
Ě͛ĂĚŽƌĂƟŽŶ� ĚĞǀĂŶƚ� ůĞ� ^ĂŝŶƚ-^ĂĐƌĞŵĞŶƚ� ĞǆƉŽƐĠ� ŵ͛ŽŶƚ�
ƐŽƵǀĞŶƚ� ĂŵĞŶĠĞ� ă� ƐĞŶƟƌ� ůĞ� ƉŽŝĚƐ� ĚƵ� ŵŽŶĚĞ� ƐƵƌ� ŵĞƐ�
ĠƉĂƵůĞƐ�ƉŽƵƌ�ƌĠƉĂƌĞƌ�ŵĂ�ƉƌŽƉƌĞ�ǀŝĞ�Ğƚ�ĐĞůůĞƐ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ͘� 
�ĂŶƐ� ůĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů͕� ũ͛ĂŝŵĂŝƐ� ůĞƐ�ĞŵƉůŽŝƐ�ƐŝŵƉůĞƐ͕�

��ƴ��������� 

ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŵĞ�ĚŽŶŶĂŝĞŶƚ�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�
ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ĐĞůůĞƐ�ƋƵŝ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ůĞ�ĐŚĂƌŝƐŵĞ�Ě͛ġƚƌĞ�
ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌĞƚƌĂŝƚĞƐ͕� �ĚĞƐ�
ĚĂŵĞƐ� ƉĞŶƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ͕� ĚĂŶƐ�
ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ƐƉŝƌŝƚƵĞů� � ƉƵŝƐƐĞŶƚ� ġƚƌĞ�
ůŝďĠƌĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌƐ�ĨŽŶĐƟŽŶƐ͘ 
 
>ĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ŽŶƚ�ƉĂƐƐĠ�Ğƚ�ĚĞƉƵŝƐ�ϭϵϳϱ� ũƵƐƋƵ͛ă�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ͕�ŽŶ�ŵ͛Ă�ĐŽŶĮĠ�ĚĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞƐ�Ğƚ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ�ƋƵŝ�ŵ͛ŽŶƚ�
ĚĞŵĂŶĚĠ� Ě͛ĂīƌŽŶƚĞƌ� ůĂ� ŐƌĂŶĚĞ� ƉĠƌŝŽĚĞ� ĚĞƐ�

ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ͗� � ůĞƐ� ^ƈƵƌƐ� ǀŝĞŝůůŝƐƐĂŝĞŶƚ͕� ůĞƐ� ĠĚŝĮĐĞƐ�
ĚĞǀĞŶĂŝĞŶƚ� ƚƌŽƉ� ŐƌĂŶĚƐ͕� ŝů� ĨĂůůĂŝƚ� ĨĞƌŵĞƌ͕� ǀĞŶĚƌĞ� ĚĞƐ�
ŵĂŝƐŽŶƐ͕�ŝŶƐƚĂůůĞƌ�ƵŶĞ�ŝŶĮƌŵĞƌŝĞ�ĞƚĐ͙��ĂƵ�ŐƌĂŶĚ�ĚĠƐĞƐƉŽŝƌ�
ĚĞƐ� ^ƈƵƌƐ͘� � DŽŶ� ƌƀůĞ� ĚĞǀĞŶĂŝƚ� ĚĞ� ƉůƵƐ� ĞŶ� ƉůƵƐ� ĐůĂŝƌ ͗�
ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ůĞƐ�^ƈƵƌƐ�ąŐĠĞƐͬŵĂůĂĚĞƐ�ƉƵŝƐƐĞŶƚ�ǀŝǀƌĞ�
ůĞƵƌ� ŐƌĂŶĚ� ąŐĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƐĠĐƵƌŝƚĠ� Ğƚ� ůĂ� ƐĠƌĠŶŝƚĠ͕� ĚĂŶƐ� ůĞ�
ƌĞƐƉĞĐƚ͕� ĐŽŵŵĞ� ĚĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ă� ƉĂƌƚ� ĞŶƟğƌĞ͘� � :Ğ�
ƚƌĂǀĂŝůůĂŝƐ� ƉŽƵƌ� ŶŽƐ� ^ƈƵƌƐ� ůĞƐ� ƉůƵƐ� ͨ ƉĂƵǀƌĞƐ ͩ� ĞŶ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂŶƚ�ůĞƐ�ůŝĞƵǆ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ƋƵ͛ĞůůĞƐ�ŶĞ�
ƐĞ� ƐĞŶƚĞŶƚ� ƉĂƐ� ŝƐŽůĠĞƐ͕� ŵĂŝƐ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠĞƐ� ƉĂƌ� ĚƵ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ƌĞůŝŐŝĞƵǆ� Ğƚ� ůĂŢƋƵĞ� ƚŽƵũŽƵƌƐ� ƐŽƵĐŝĞƵǆ� � ĚĞ�
ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�ůĞƵƌƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĚŽƵĐĞƵƌ�Ğƚ� ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ͘�� /ů�
ŵĞ�ƐĞŵďůĞ�ƋƵ͛ĂŝŶƐŝ��ũĞ�ƉŽƵǀĂŝƐ 
ǀŝǀƌĞ�ŵĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ� ƌĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ�ĚĂŶƐ� ů͛ĂŵŽƵƌ͕� ůĂ� ƐĠƌĠŶŝƚĠ͕� ůĂ�
ũŽŝĞ�Ğƚ�ůĂ�ƉĂŝǆ͘ 
� 
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^ƈƵƌ�ZŽƐĂ�sŝǌĐĂǇ͕�Ɛŵƌ 

ǲ������������	����������
���ƹ����ǳ 

 
 
 
 
 
 
 
 
�ŝĞŶ� ĂŶŶĠĞƐ�ƋƵĞ� ůĞ�
^ĞŝŐŶĞƵƌ� ŽīĞƌƚ�ůĂ� ĚĞ� ŐĞƌ�ůĂ� ĚĞƐ�ƉĞƵƉůĞƐ�

ůĂƟŶĞ͕�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĂƵ�ŵŝůŝĞƵ�ĚĞ�ŐĞŶƐ�ƐŝŵƉůĞƐ�Ğƚ�
>ĞƐ� ŽŶǌĞ� � ĂŶŶĠĞƐ͕� ĞŶ� ƚĂŶƚ� ƋƵĞ�

ŶĂŝƌĞ�ůĂŢƋƵĞ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ�ŵŽŶƚĂŐŶĞƐ� ĚƵ�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠ� ůĞƐ� ƉĂǇƐĂŶƐ� ĚĂŶƐ� ĞƵ

Ğƚ ĚĞ� ĨŽŝ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ� ĚĞ� ŽŶƚ� ĠƚĠ�

ĂƉƉƌŝƐ�ă� ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ůĞ� ĚĞ�
:ĠƐƵƐ͕�ůĞ��ŝĞƵ� ƋƵŝ�ƉƌĞŶĚ�ƉŝƟĠ ĚĞ�ůĂ� ĚƵ�
Ğƚ� ƋƵŝ� ƚĞŶĚƌĞƐƐĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞ͕� ƉĂƌĐĞ�

ǀĞƵƚ�ůĂ� ĞŶ�ĂďŽŶĚĂŶĐĞ͘�:͛Ăŝ�ǀĠĐƵ�ĐĞƩĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ĐŽŵŵĞ� ƵŶ� ĐĂĚĞĂƵ͕�ĐŽŵŵĞ� ůĞ� ƚƌĠƐŽƌ� ĚĞ� ů͛�ǀĂŶŐŝůĞ�Ğƚ�

� ĐĞ� ůŝĞƵ� ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ͕� ƋƵĞ� ůĞ�^ĞŝŐŶĞƵƌ�
ă� ůĂ� ǀŝĞ�ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ͘� hŶ� ũŽƵƌ͕� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƐŝůĞŶĐĞ�

Ě͛ƵŶ� ĞŶƚƌĞ� ĚĞ� ƐĞŶƟ
ŵŽŶ�ĐƈƵƌ�Ğƚ�ŵĞ�ĚŝƐĂŝƚ͗�  ͨ ƚƌğƐ�

ďŝĞŶ� ƚŽƵƚ� ĐĞ�ƋƵĞ�ƚƵ� ĨĂŝƐ͕� ƚŽƵƚ� ĐĞƚ� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�
ůĞƐ�ŐĞŶƐ͕�ŵĂŝƐ� ũĞ� ƚŽŝ͙�Ğƚ�ŶŽŶ� ƋƵĞ�ƚƵ�

ƐĞŶƟ� ƵŶĞ� ĞŶ� ĚĞ� ŵĂ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ� ĚĞ� ƵŶĞ� ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ� ƚƌğƐ�
ƉƌŽĨŽŶĚĞ� ă� ůĞ� ĞŶ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͘�>Ă� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�Ă�
ƌĞ ŵŽŝ�ů ƵŶ� ƐŝŐŶĞ�ĚƵ�
ZŽǇĂƵŵĞ͘ 
 
�ĞƐ� Ğƚ� ĐĞƐ� ŽŶƚ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĠ�ŵĂ� ǀŝĞ͘� :
ĚĠĐŽƵǀĞƌƚ� ůĞ� �ŚĂƌŝƐŵĞ� ĚĞ� ůĂ�

ƋƵŝ�ĠƚĂŝƚ� ƉƌĠƐĞŶƚ�ĞŶ� Ğƚ� ŵĞƩĂŝƚ�
ĚĞƐ�ŵŽƚƐ�ă� ŵŽŶ�ĐƈƵƌ� Ğƚ�
ġƚƌĞ�DĂƌŝĞ� ƉŽƵƌ� ġƚƌĞ� ƵŶĞ� ĂƵƚƌĞ� DĂƌŝĞ� ŝĐŝ� ƐƵƌ�
ƚĞƌƌĞ͕� ůĞƐ��ŚƌŝƐƚƐ� ĐƌƵĐŝĮĠƐ� Ž ��ƚƌĞ� ĂǀĞĐ�
ĞƵǆ͕� ůĞƐ� ĠĐŽƵƚĞƌ͕� ůĞƐ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ͕͙� ƚŽƵƚ� ĐŽŵŵĞ� ůĞ�
ĨĂŝƐĂŝƚ�DĂƌŝĞ͕� ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ƐŝŵƉůĞ͕�Ğƚ�ƋƵĞ�ĐĞƩĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�
-Ɛŝ��ŝĞƵ� ŵĞ�ůĞ�ƉĞƌŵĞƚ-�͕ � ƐŽŝƚ�ůĞ�ƐŝŐŶĞ�ƋƵĞ��ŝĞƵ� ůĞƐ�ĂŝŵĞ�

ƚĞŶĚƌĞƐƐĞ͘��ƚ�ĐĞĐŝ͕�ǀĠĐƵ� ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͕�ƋƵŝ�ĞƐƚ�
ƵŶ� ĚƵ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ƌĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ�ĞƐƚ͕�
ĂƵ� ŵŝůŝĞƵ� ĚĞ� ĐĞ� ŵŽŶĚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐƚĞ͕� ƵŶĞ�
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�ĂƌďĂƌĂ��ƌďĞůĄĞǌ͕�ůŵƌ 

ϭϬ 

ǲ��������������
��������ǳ 

:Ğ� ĐŽŶŶĂŝƐ� ůĞƐ� ^ƈƵƌƐ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ�
ĚĞ� DĂƌŝĞ� ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ� ĚĞƉƵŝƐ� ŵŽŶ�
ĞŶĨĂŶĐĞ ͗�ŝů�Ǉ�Ă�ϮϬ�ĂŶƐ�ƋƵĞ�ũ͛ĞŶ�ĨĂŝƐ�ƉĂƌƟĞ͘�
�Ŷ� ƐĞƉƚĞŵďƌĞ� ϮϬϭϱ͕� ůŽƌƐ� Ě͛ƵŶĞ� ƌĞƚƌĂŝƚĞ�
ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĨĂŝƐŽŶƐ�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ�

ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ůĂŢĐƐ� ĚĞ� DĂƌŝĞ� ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ͕� ũ͛Ăŝ� ǀĠĐƵ� ƵŶĞ�
ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƚƌğƐ�ĨŽƌƚĞ�ĂǀĞĐ�:ĠƐƵƐ�ĚĞ�EĂǌĂƌĞƚŚ͘��ƚ�Đ͛ĞƐƚ� ůă�
ƋƵ͛ƵŶ��ŵŝƌĂĐůĞ�Ă�ĞƵ�ůŝĞƵ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ǀŝĞ�ĚĞ�ŵŽŶ�ŵĂƌŝ�:ĂǀŝĞƌ�Ğƚ�
ĚĂŶƐ� ůĂ�ŵŝĞŶŶĞ͘�hŶĞ�ƐĞŵĂŝŶĞ�ĂƉƌğƐ�ĐĞƩĞ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ͕� ŝů�Ǉ�Ă�
ĞƵ�ůĞ�ŵŝƌĂĐůĞ�ĚĞ�ǀĞŶĚƌĞ�ůĂ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ĚĞ�ŵŽŶ�ĠƉŽƵǆ͘��ůŽƌƐ͕�ŝů�
ŵ͛Ă�Ěŝƚ� ƋƵ͛ŝů� ĂůůĂŝƚ� ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ�ƵŶĞ� ƐĂůůĞ͕� ĐĂƌ� ŝů� ƐŽƵŚĂŝƚĂŶƚ�
ƚĂŶƚ�ĞŶƐĞŝŐŶĞƌ͘�dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕�ŝů�ƉĞŶƐĂ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐĞƌĂŝƚ�ŵŝĞƵǆ�ĚĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵŝƌĞ� ƵŶĞ� ŵĂŝƐŽŶ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ŵŝƐƐŝŽŶƐ� Ğƚ� Đ͛ĞƐƚ� ĂŝŶƐŝ�
ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ů͛ĂǀŽŶƐ� ďąƟĞ͘� �Ŷ� ũƵŝůůĞƚ� ϮϬϭϲ͕� ŶŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ�
ĂůůĠƐ� ǀŝǀƌĞ� ă� >Ă� sĞƌĞĚĂ� ůĂ�DŽƐĐĂ� ;ZŝŽŶĞŐƌŽ͕� �ŽůŽŵďŝĞͿ͘�
DŽŝ͕� ũ͛Ăŝ� ůĂŝƐƐĠ�ŵŽŶ�ƚƌĂǀĂŝů�ĂƵ�ƐĂůŽŶ�ĚĞ�ĐŽŝīƵƌĞ�ƉŽƵƌ�ŵĞ�
ĐŽŶƐĂĐƌĞƌ� ĂƵǆ� ŵŝƐƐŝŽŶƐ͘� �ǀĞĐ� ϴ� ĂƵƚƌĞƐ� ůĂŢĐƐ� Ğƚ� ^ƈƵƌ�
DĂƌŝĞ��ƌĚŝƚ͕� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĐŽŽƌĚŽŶŶĠ� ůĞ� ƉƌŽũĞƚ� ͨ >ƵŵŝğƌĞ�

��ƴ��������� 

ƉŽƵƌ�ŵĞƐ�ƉĂƐ ͩ͘�EŽƵƐ� � ƚƌĂǀĂŝůůŽŶƐ� � ĂǀĞĐ� ůĂ� ƉĂƌŽŝƐƐĞ�ĚĞ� ůĂ�
^ĂŝŶƚĞ� dƌŝŶŝƚĠ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƉĂƐƚŽƌĂůĞ� ƐŽĐŝĂůĞ͗� ŶŽƵƐ� ǀŝƐŝƚŽŶƐ� ĚĞƐ�
ĨŽǇĞƌƐ͕� ŶŽƵƐ� ƉƌĠƉĂƌŽŶƐ� ĚĞƐ� ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ƉŽƵƌ� ĐĞƵǆ� ƋƵŝ� ůĞ�
ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ͕� ŶŽƵƐ� ĞīĞĐƚƵŽŶƐ� ůĂ� ĐĂƚĠĐŚğƐĞ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ� ĂŝŶƐŝ� ƋƵĞ� ĚĞƐ� ĐŽƵƌƐ� ĚĞ� ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ� ĂƵ�
ŵĂƌŝĂŐĞ͕� ŶŽƵƐ� ŽīƌŽŶƐ� ĚĞƐ� ĂƚĞůŝĞƌƐ� ĚĞ� ĐŽƵƚƵƌĞ� Ğƚ� ƵŶ�
ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů͘ 
>Ğ� ƉƌŽũĞƚ� ĞƐƚ� ĚĞ� �ŝĞƵ ͗� /ů� Ɛ͛ĞƐƚ� ŵĂŶŝĨĞƐƚĠ� ĞŶ� ŶŽƵƐ� ĚĞ�
ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ� ŵĂŶŝğƌĞƐ͘� EŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ƌĠƵƐƐŝ� ă� ĂǀŽŝƌ� ƵŶ�
ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌ� ƉŽƵƌ� ŶŽƚƌĞ� ƚƌĂǀĂŝů͕� ƵŶ� ǀŝĚĠŽƉƌŽũĞĐƚĞƵƌ͕� ƵŶĞ�
ŵĂĐŚŝŶĞ�ă�ĐŽƵĚƌĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐŚĂŝƐĞƐ�ƋƵ͛ŽŶ�ŶŽƵƐ�Ă�ĚŽŶŶĠĞƐ͘��Ğ�
ƉƌŽũĞƚ�ĞƐƚ�ĞŶ�ƚƌĂŝŶ�ĚĞ�ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ůĂ�ĚŝīƵƐŝŽŶ�ĚƵ��ŚĂƌŝƐŵĞ�ĚĞ�
DĂƌŝĞ� ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ͕� ĐĂƌ� ŶŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ϭϬ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƋƵŝ�
ƉƌŝŽŶƐ�Ğƚ�ƚƌĂǀĂŝůůŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ŵġŵĞ�ŽďũĞĐƟĨ͘�:Ğ�ŵĞ�ƐĞŶƐ�ƚƌğƐ�
ŚĞƵƌĞƵƐĞ�Ğƚ�ĂĐĐŽŵƉůŝĞ�ĞŶ�ƚƌĂǀĂŝůůĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ͘�:Ğ�ƉƌŝĞ�
ůĞ�^ĂŝŶƚ��ƐƉƌŝƚ�ĂĮŶ�ƋƵ͛ŝů�ŶŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ĐŚĞŵŝŶ�
ĚĞ�ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ġƚƌĞ�ŚƵŵĂŝŶ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�Ě͛ƵŶ�
ŵŽŶĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ͕�ƵŶ�ŵŽŶĚĞ�ŵĞŝůůĞƵƌ͘ 

sŝĞůŬĂ��ĂƐƚƌŽ͕�ůŵƌ 

ǲ�����_�������� 
����������	�����������

���������ǳ 

:Ğ� ƐƵŝƐ� WĂŶĂŵĠĞŶŶĞ͕� ũ͛Ăŝ� ϯϴ� ĂŶƐ� Ğƚ� ũĞ� ǀŝƐ�
ĚĂŶƐ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ƌƵƌĂůĞ� ĚĞ� �ů� �ƐƉŝŶŽ͕�
Žƶ�ůĞƐ�ƐƈƵƌƐ�ĚĞ�DĂƌŝĞ�ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ�ŽŶƚ�ƵŶĞ�
ŵĂŝƐŽŶ� ĚƵ� ŶŽǀŝĐŝĂƚ͘�KƵƚƌĞ� ůĞƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ� ĞŶ�
ƚĂŶƚ� ƋƵĞ� �ŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ͕� ĞůůĞƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĞŶƚ�
ĂĐƟǀĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ƉĂƐƚŽƌĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
ƉĂƌŽŝƐƐĞ͕�ĚĂŶƐ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϮϬ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ƋƵŝ�
ĐŽŵƉŽƐĞŶƚ� ĐĞƩĞ� � ƉĂƌŽŝƐƐĞ͕� ĞůůĞƐ� ƐŽŶƚ�
ƚŽƵũŽƵƌƐ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ� ƉĂƌŵŝ� ůĞƐ� ŐĞŶƐ͘� :Ğ� ĐŽŶŶĂŝƐ� ůĞƐ� ^ƈƵƌƐ�
ĚĞƉƵŝƐ� ƋƵĞ� ũĞ� ƐƵŝƐ� ƚŽƵƚĞ� ƉĞƟƚĞ͕� ƵŶĞ� ƌĞůĂƟŽŶ� ƉůƵƐ� ĠƚƌŽŝƚĞ�
Ɛ͛ĞƐƚ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞ�ĂǀĞĐ�ŵĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ă��ůĂ�ĐŚŽƌĂůĞ�Ğƚ�ă�ůĂ�

ůŝƚƵƌŐŝĞ� ƉĞŶĚĂŶƚ� ŵŽŶ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶĐĞ͘� �ůůĞ� Ɛ͛ĞƐƚ� ĂŵƉůŝĮĠĞ�
ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ůŽƌƐƋƵĞ�ũĞ�ƐƵŝƐ�ĚĞǀĞŶƵĞ�ĐĂƚĠĐŚŝƐƚĞ�Ğƚ�ƉĞŶĚĂŶƚ�
ůĞƐ� ǀŝƐŝƚĞƐ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ� ĠůŽŝŐŶĠĞƐ͘� �Ƶ� ĐŽƵƌƐ� ĚĞ� ĐĞ�
ĐŚĞŵŝŶ�ĚĞ�ǀŝĞ�Ğƚ� ũƵƐƋƵ͛ă� ĐĞ� ũŽƵƌ͕� ũĞ� ĨĂŝƐ� ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚƵ�
�ŚĂƌŝƐŵĞ�ĚĞ�͞ů͛ĂŵŽƵƌ�ƌĠƉĂƌĂƚĞƵƌ͟�ƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ�ů͛�ǀĂŶŐŝůĞ ͗�
ŵĂ� ǀŝĞ� Ğƚ�ŵŽŶ� ƌĞŐĂƌĚ� ƐƵƌ� ůĞ�ŵŽŶĚĞ� ŽŶƚ� ĐŚĂŶŐĠ͕� � ŝů� Ǉ� Ă�
ƵŶĞ�ĠǀŽůƵƟŽŶ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĚĂŶƐ�ŵŽŶ�ġƚƌĞ͘ 
EŽƚƌĞ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƐĞ�ƉŽƵƌƐƵŝƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�ĚĞ�ĚŽŶŶĞƌ�
Ğƚ�ĚĞ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ ͗�ƉĞŶĚĂŶƚ�ĐĞƐ�ĚĞƵǆ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͕� ũ͛Ăŝ�
ĚŽŶŶĠ� ĚĞƐ� ĐŽƵƌƐ� Ě͛ĞƐƉĂŐŶŽů� ĚĞ� ďĂƐĞ� ă� ĚĞƐ� ^ƈƵƌƐ�
ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ� Ě͛�ĨƌŝƋƵĞ� Ğƚ� ƋƵŝ� ƐĞ� ƌĞŶĚĂŝĞŶƚ� ĞŶ� �ŵĠƌŝƋƵĞ�
ůĂƟŶĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘��Ğ�ƉůƵƐ͕�ĚĞ�ƉĂƌ�ŵŽŶ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĚŽŵĂŝŶĞ� ĚĞƐ� ĮŶĂŶĐĞƐ� Ğƚ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŵƉƚĂďŝůŝƚĠ͕� ũĞ� ĐŽůůĂďŽƌĞ� ĚĂŶƐ� ƋƵĞůƋƵĞƐ-ƵŶƐ� ĚĞ� ůĞƵƌƐ�
ƉƌŽũĞƚƐ͘� WĞƌƐŽŶŶĞůůĞŵĞŶƚ͕� ũĞ� ƐƵŝƐ� ĠŶŽƌŵĠŵĞŶƚ�
ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶƚĞ� ƉŽƵƌ� ƚŽƵƚ� ĐĞ� ƋƵĞ� ũĞ� ǀŝƐ� ĂƵǆ� ĐƀƚĠƐ� ĚĞƐ�
ƐƈƵƌƐ͕� ĞůůĞƐ� ƐŽŶƚ� ƵŶ� ƉŝůŝĞƌ� ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂů� ĚĂŶƐ� ŵĂ� ǀŝĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ�Ğƚ� ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ͕� ůĞƵƌ��ŚĂƌŝƐŵĞ�Ğƚ� ů͛ŚĠƌŝƚĂŐĞ�ĚĞ�
ůĞƵƌ�&ŽŶĚĂƚƌŝĐĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ġƚƌĞ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͘� �͛ĞƐƚ� ƵŶ� ŵŽŶĚĞ� ŵĂŐŶŝĮƋƵĞ� ŵĂŝƐ� Žƶ� ŝů� Ǉ� Ă�
ĂƵƐƐŝ�ƚĂŶƚ�ĚĞ�ƐŽƵīƌĂŶĐĞƐ͘��Ğ�ŵŽŶĚĞ�Ă�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ů͛ĂŵŽƵƌ�
ƌĠƉĂƌĂƚĞƵƌ� ă� ů͛ŝŵĂŐĞ� ĚĞ� :ĠƐƵƐ� Ğƚ� ĚĞ� DĂƌŝĞ ͗� ǀŽŝůă� ĐĞ�
ƋƵ͛ŽīƌĞŶƚ�ůĞƐ�ƐƈƵƌƐ�ĚĞ�DĂƌŝĞ�ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ͘ 



 

ϭϭ 

^ƈƵƌ�DĂƌŐƵĞƌŝƚĞ��ŽŶǀĞƌƚ͕�Ɛŵƌ 
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WĂƌ�ŵŽŶ�ĞŶĨĂŶĐĞ�ĞŶ��ĨƌŝƋƵĞ�Žƶ�ũ͛Ăŝ�ŐƌĂŶĚŝ�ĂǀĞĐ�
ŵĂ� ĨĂŵŝůůĞ͕� ũ͛Ăŝ� ƌĞĕƵ� ůĂ� ŐƌąĐĞ� ĚĞ� ŵ͛ŽƵǀƌŝƌ� ă�
ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞƐ͕�Ě͛ġƚƌĞ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�
ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ͘� �Ğ� ŵĞƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ƉƌŽĨŽŶĚĠŵĞŶƚ�
ĐŚƌĠƟĞŶƐ� Ğƚ� ĞŶŐĂŐĠƐ� ƐƵƌ� ůĞƵƌ� ƉĂƌŽŝƐƐĞ� Ğƚ�ĚĂŶƐ�
ůĞ� ƐĐŽƵƟƐŵĞ͕� ũ͛Ăŝ� ĂƉƉƌŝƐ� ůĞ� ƐĞŶƐ� ĚƵ� ƐĞƌǀŝĐĞ͕� ůĞ�
ĚŽŶ�ĚĞ�ƐŽŝ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͕� ů͛ĂƩĞŶƟŽŶ�ĂƵǆ�ƉůƵƐ�
ƉĞƟƚƐ͘� >Ă� ƉƌŝğƌĞ� ĞŶ� ĨĂŵŝůůĞ� ŵ͛Ă� ŽƵǀĞƌƚĞ� ă� ŵĂ�
ƌĞůĂƟŽŶ�ă��ŝĞƵ͘ 
dƌğƐ�ũĞƵŶĞ�ũ͛Ăŝ�ĚĠƐŝƌĠ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ĂƵƉƌğƐ�Ě͛ĞŶĨĂŶƚƐ�
ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂŝĚĞƌ�ă�ŐƌĂŶĚŝƌ�ďŝĞŶ͘��͛ĞƐƚ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ũ͛Ăŝ�
ĞŶƐĞŝŐŶĠ� ƉĞŶĚĂŶƚ� ŚƵŝƚ� ĂŶƐ� ĞŶ� ĐůĂƐƐĞ�
ŵĂƚĞƌŶĞůůĞ͕� ǀŝǀĂŶƚ� ĂǀĞĐ� ƉĂƐƐŝŽŶ� ŵŽŶ�
ŵĠƟĞƌ ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƚŽƵƚ-ƉĞƟƚƐ�͊��Ƶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�
ĂŶŶĠĞƐ� ũ͛ĠƚĂŝƐ� ĞŶŐĂŐĠĞ� ĚĂŶƐ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�
ͨ &ƌğƌĞƐ� ĚĞƐ� ,ŽŵŵĞƐ ͕ͩ� ƉŽƵƌ� ƐŽƵƚĞŶŝƌ� ĚĞƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� ĚĞ�
ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ� Ğƚ� ĚĞ� ũƵƐƟĐĞ͕� ĞŶ� ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ůŽĐĂůĞƐ͕�ĞŶ��ĨƌŝƋƵĞ͕��ŵĠƌŝƋƵĞ�>ĂƟŶĞ�Ğƚ��ƐŝĞ͘� 
�Ğ�ƐŽŶƚ�ŵĞƐ�ƐĠũŽƵƌƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�dĂŝǌĠ͕�
ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĐƌĞƵƐĠ�ĞŶ�ŵŽŝ�ůĞ�ĚĠƐŝƌ�ĚĞ�ĚŽŶŶĞƌ�ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ�ƐĞŶƐ�
ă�ŵĂ�ǀŝĞ͘� >Ă� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�^ƈƵƌƐ�
ĚĞ� DĂƌŝĞ� ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ� Ğƚ� ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů�
ŵ͛ŽŶƚ� ƉĞƌŵŝƐ� ĚĞ� ŵĞƩƌĞ� ĞŶ� ůƵŵŝğƌĞ� ŵŽŶ� ĐŚĞŵŝŶ͘� �Ŷ�
ŵġŵĞ� ƚĞŵƉƐ� ƋƵĞ� ŵŽŶ� ĂƉƉĞů� ă� ůĂ� ǀŝĞ� ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ͕� ũĞ�
ĚĠĐŽƵǀƌĂŝƐ� ƋƵĞ�DĂƌŝĞ� ĠƚĂŝƚ� ĐĞůůĞ� ƋƵŝ�ŵ͛ĂƉƉƌĞŶĂŝƚ� ă� ĨĂŝƌĞ�
ĚĞ� ŵĂ� ǀŝĞ� ƵŶĞ� ƌĠƉŽŶƐĞ� ă� ů͛�ŵŽƵƌ� ĚĞ� �ŝĞƵ͕� ă� ů͛ĞǆĞŵƉůĞ�
Ě͛�ŵŝůŝĞ͕� ĞŶ� ĂǇĂŶƚ� ĐŽŵŵĞ� ĞůůĞ� ƉŽƵƌ� :ĠƐƵƐ� ͨ ĐĞƩĞ�
ĚĠůŝĐĂƚĞƐƐĞ� Ě͛ĂŵŽƵƌ� ƋƵŝ� ƐĞ� ƚƌŽƵǀĞ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐƈƵƌ� ĚĞ� ůĂ�

ŵğƌĞ ͩ͘��ĂŶƐ�ŵĞƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ� ŝŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞƐ�Ğƚ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞƐ͕�ĚĂŶƐ�ŵĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ͕�ũĞ�ƐƵŝƐ�ŐƵŝĚĠĞ�
ƉĂƌ� ĐĞƚ� ĞƐƉƌŝƚ� ĚĞ� ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ͕� ĐŽŶǀĂŝŶĐƵĞ� ƋƵĞ�
ͨ ƐĞƵů�ů͛�ŵŽƵƌ�ƌĠƉĂƌĞ ͩ͘ 
�ƉƌğƐ�ĂǀŽŝƌ�ĞƵ�ůĂ�ŐƌąĐĞ�ĚĞ�ƉĂƐƐĞƌ�ϯ�ŵŽŝƐ�ĚĂŶƐ�ŶŽƐ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ� ĚĞ� DĂĚĂŐĂƐĐĂƌ͕� ĞƐƚ� ŶĠ� ůĞ� ƉƌŽũĞƚ�
Ě͛ƵŶĞ�ZĞŶĐŽŶƚƌĞ�ƐŽůŝĚĂŝƌĞ�ƋƵŝ�Ɛ͛ĞƐƚ�ŝŶƐĐƌŝƚ�ĐŽŵŵĞ�
ƵŶĞ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ĂƵǆ�ĂƩĞŶƚĞƐ�ĚĞ� ũĞƵŶĞƐ�Ě͛�ƵƌŽƉĞ�Ğƚ�
ĚĞ�DĂĚĂŐĂƐĐĂƌ�ƋƵŝ�ĚĠƐŝƌĞŶƚ�ƐĞ�ĚŽŶŶĞƌ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�
ĂĐƟŽŶ�ŚƵŵĂŶŝƚĂŝƌĞ͕�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ƐŽŝĨ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ğƚ�
ĚĞ� ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ� Ě͛ĂƵƚƌĞƐ� ĐƵůƚƵƌĞƐ͘� >Ğ� ƉƌŽũĞƚ� Ă� ƉƵ�
ƐĞ� ƌĠĂůŝƐĞƌ� ŐƌąĐĞ� ă� ůĂ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ĞŶƚƌĞ� ƐƈƵƌƐ�
ĚĞ� DĂĚĂŐĂƐĐĂƌ͕� Ě͛/ƌůĂŶĚĞ� Ğƚ� ĚĞ� &ƌĂŶĐĞ͘� >Ğ� ďƵƚ�
ĠƚĂŝƚ�ĚĞ�Ɛ͛ŽƵǀƌŝƌ�ă�Ě͛ĂƵƚƌĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�Ğƚ�ǀŝƐĂŐĞƐ�ĚĞ�
ůĂ� &Žŝ͕� ĚĞ� ƉĂƌƚĂŐĞƌ� ůĞ� ƋƵŽƟĚŝĞŶ� Ě͛ƵŶĞ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ƋƵĂƌƟĞƌ� ƐŝŵƉůĞ�
Ě͛�ŶƚƐŝƌĂďĞ͕� ĞŶ� ƉƌŽƉŽƐĂŶƚ� ĚĞƐ� ĂŶŝŵĂƟŽŶƐ� ƉŽƵƌ�
ůĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ͘� �ŚĂƋƵĞ� ĂƉƌğƐ-ŵŝĚŝ͕� ůĞƐ� ĂĚƵůƚĞƐ� ŽŶƚ�
ĂŶŝŵĠ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ĂƚĞůŝĞƌƐ�;ƚŚĠąƚƌĞ͕�ĐŚĂŶƚ͕�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�
ŵĂŶƵĞůůĞƐ͕� ƉŚŽƚŽ͕� ĚĂŶƐĞ͕� ũĞƵǆ� Ě͛ĠƋƵŝƉĞͿ� Ğƚ�
ƉƌŽƉŽƐĠ�ƵŶ�ŐŽƸƚĞƌ͘���ůĂ�ĮŶ�ĚƵ�ƐĠũŽƵƌ͕�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�
ŽŶƚ� ĠƚĠ� ƚƌğƐ� ŚĞƵƌĞƵǆ� Ě͛Žīƌŝƌ� ă� ůĞƵƌƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ� Ğƚ�
ĂƵǆ� ƉĂƌŽŝƐƐŝĞŶƐ� ƵŶ� ďĞĂƵ� ƐƉĞĐƚĂĐůĞ� ƐƵŝǀŝ� Ě͛ƵŶ�
ǀĞƌƌĞ� Ě͛ĂŵŝƟĠ͕� ƉĂƌƚĂŐĞĂŶƚ� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƵƌƐ�
ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞƐ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ƚĂůĞŶƚƐ͘ 
�ĞƉƵŝƐ� ĐĞƩĞ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ͕� ĐĞ� ƉƌŽũĞƚ� ƐĞ� ƉŽƵƌƐƵŝƚ�
ŐƌąĐĞ�ĂƵǆ�ƐƈƵƌƐ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�Ě͛�ŶƚƐŝƌĂďĞ͕�
ĂǀĞĐ� ůĞ� ŐƌŽƵƉĞ� ĚĞƐ� ͨ �ŶĨĂŶƚƐ� ƐŽůŝĚĂŝƌĞƐ ͩ� ƋƵŝ�
ƌĠƵŶŝƚ� ůĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ĚƵ� ƋƵĂƌƟĞƌ� ƉŽƵƌ� ĚĞƐ� ƚĞŵƉƐ�
ĐƌĠĂƟĨƐ͕� ůĞ� ĚŝŵĂŶĐŚĞ� ĂƉƌğƐ-ŵŝĚŝ͘� �Ğ� ŐƌŽƵƉĞ� ĞƐƚ�
ĞŶŐĂŐĠ� ƐƵƌ� ůĂ� ƉĂƌŽŝƐƐĞ� ƉŽƵƌ� ĂŝĚĞƌ� ă� ů͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ�
ĚĞ� ůĂ� ůŝƚƵƌŐŝĞ� Ğƚ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ� ƵŶĞ� ĐƌğĐŚĞ� ǀŝǀĂŶƚĞ� ă�
EŽģů͘�/ů�ƉĂƌƟĐŝƉĞ�ĂƵƐƐŝ�ă�ĚĞƐ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚƐ�ƐƵƌ�
ůĞ�ĚŝŽĐğƐĞ͘��͛ĞƐƚ�ƵŶĞ�ŵĂŶŝğƌĞ� ƐŝŵƉůĞ�ĚĞ�ǀŝǀƌĞ� ůĂ�
ZĠƉĂƌĂƟŽŶ� ĐŽŵŵĞ� DĂƌŝĞ� ĂƵ� ŵŝůŝĞƵ� ĚĞ� ƐŽŶ�
ƉĞƵƉůĞ͘� 

 



^ƈƵƌ�:ĂŶĞ�tĂŝƌŝŵƵ�'ĂƚƵŶŐƵ͕�Ɛŵƌ 

ϭϮ 

ǲ������������������Ƶ ���
�Ʊ ��ƹ ��������������� 

��������������
���
�������Ƶ ���ǳ 

:Ğ� ŶĂƟǀĞ�ĚƵ� Ğƚ� ϯϬ� ĂŶƐ͘� ƐƵŝƐ�
ƐƈƵƌ� ĚĞ� ǀƈƵǆ� ƚĞŵƉŽƌĂŝƌĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĂ�

ŐĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ƐƈƵƌƐ� ĚĞ� DĂƌŝĞ�
ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ͘� :Ğ� ƐƵŝƐ� ĞŶ� ƚƌĂŝŶ� ĚĞ� ĐŽŽƌĚŽŶŶĞƌ�
ůĞ�ƉƌŽũĞƚ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ŽƌƉŚĞůŝŶƐ�ĚĞ� ƋƵŝ� ƐŝƚƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚ� ĚĞ� DŽŶ� ĚƵ�

ƵŶ� ŝŶƚĞŶƐĞ�
ƉŽƵƌ� ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ� ůĂ� ƚĞŶĚƌĞƐƐĞ� ĚĞ� ů͛ĂŵŽƵƌ� ĚĞ� �ŝĞƵ͕� Ƌ Ƶ ŝ �
ĞƐƚ�ƉƌĠƐĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ů͛ŚƵŵĂŶŝƚĠ�Ğƚ�ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĞŶ�ŐĠŶĠƌĂů͘�
>Ă� ďŝĞŶŚĞƵƌĞƵƐĞ� ĚĠƐŝƌĞ� ƚƌŽƵǀĞƌ� ĚĂŶƐ� ĐŚĂƋƵĞ�
ƐƈƵƌ�ĚĞ� ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ŐĠŶĠƌŽƐŝƚĠ�
Ğƚ� ĚĞ� ĐƈƵƌ� ĂŝŶƐŝ� ĞƐƉƌŝƚ� ĂƉŽƐƚŽůŝƋƵĞ� ƋƵŝ�

Ğƚ�ƋƵŝ� ƚŽƵƚ� ă�
ƋƵĞů� Ɖƌŝǆ͕� ůĂ� ĚĞ� �ŝĞƵ͕� ƐĂŶƐ� ƐĞ� ƐŽƵĐŝĞƌ� ĚĞƐ�

ĚĞ�ůĂ�ĨĂƟŐƵĞ�ŽƵ�ŵġŵĞ�ĚĞƐ�ĚŽƵůĞƵƌƐ͘ EŽƚƌĞ�
�ŚĂƌŝƐŵĞ� ĚĞ�ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�DĂƌŝĞ� ŵĞŶĠĞ�ă�ġƚƌĞ�

ƉŽƵƌ� ġƚƌĞ� ƉƌĠƐĞŶƚĞ� ƉĂƌŵŝ� ůĞƐ�
ŽƌƉŚĞůŝŶƐ�ĐĂƌ�ŝůƐ�ƐŽŶƚ�ŽƵďůŝĠƐ ͗�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ŶĞ�

ƉůĂŝĚĞ�ĞŶ� ĚĞ�
ƉĂƌƟƌ� ĚƵ� ůĂŶŐĂŐĞ� ĚĞ� ů͛ĂŵŽƵƌ͕� Ě͛ƵŶ� ĐƈƵƌ� ƋƵŝ�

��ƴ��������� 

 

^ƈƵƌ�^ǇůǀŝĂ�EĂŶƚĞŐĞ͕�Ɛŵƌ 

ǲ��������������Ƶ ���������
����������Ƶ ���	��� 
�Ʊ ���������������Ƶ �

���		������ǳ 
 

 
�ŚƌŝƐƚ� ĞƐƚ� ƵŶĞ� ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͕� ƵŶĞ� ƐŽƵƌĐĞ�ĚĞ�
ĨŽƌĐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ũŽŝĞ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ǀŝǀƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�
ŵĂŶŝĨĞƐƚĞƌ�ůĂ�ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�
ĚĞ� ŐƵĞƌƌĞ� Ğƚ� ĚĞ� ǀŝŽůĞŶĐĞ͘� �ƵƌĂŶƚ� ůĞƐ�
ƋƵĂƚƌĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ă��ĠŶŝ�
;ZĠƉƵďůŝƋƵĞ��ĠŵŽĐƌĂƟƋƵĞ�ĚƵ��ŽŶŐŽͿ͕�ũ͛Ăŝ�
ǀĠĐƵ͕� ũ͛Ăŝ� ƐŽƵīĞƌƚ� Ğƚ� ũ͛Ăŝ� ĠƚĠ� ƚĠŵŽŝŶ� ĚĞ�
ĨĂĕŽŶ�ĐŽŶĐƌğƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚƵ�DĂů͕�ƋƵŝ�
ƌĠĐůĂŵĞ�Ğƚ�ĚĠǀŽƌĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĚĞ�
�ŝĞƵ� ŝŶŶŽĐĞŶƚĞƐ͘� �ĞůĂ� ƐĞ� ƚƌĂĚƵŝƚ� ƉĂƌ� ĚĞƐ�
ĂƐƐĂƐƐŝŶĂƚƐ� ĂƚƌŽĐĞƐ͕� ĚĞƐ� ĞŵďƵƐĐĂĚĞƐ� Ğƚ�
ĚĞƐ�ŝŶĐĞŶĚŝĞƐ�ĚĞ�ǀĠŚŝĐƵůĞƐ͕�ĚĞ�ŵĂŝƐŽŶƐ�Ğƚ�
ĚĞ� ƚĞƌƌĞƐ͕� ĚĞƐ� ǀŝŽůƐ͕� ĚĞƐ� ĞŶůğǀĞŵĞŶƚƐ� ĚĞ�

ůĂŢĐƐ͕�ĚĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƉƌġƚƌĞƐ͘��ĞƩĞ�ŚŽƌƌĞƵƌ�Ă�ĐŽƸƚĠ�
ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ� ǀŝĞƐ͕� Ğƚ� Ă� ĨĂŝƚ� ĂƵŐŵĞŶƚĞƌ� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ�
Ě͛ŽƌƉŚĞůŝŶƐ͕�ĚĞ�ƐĂŶƐ-Ăďƌŝ�Ğƚ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ǀĞƵǀĞƐ͘��ůůĞ�Ă�
ĞŶŐĞŶĚƌĠ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐğƌĞ͕�ĚĞƐ�ƚĞŶƐŝŽŶƐ͕�ĚĞƐ�ƚŽƌƚƵƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�
ƐŽƵīƌĂŶĐĞƐ�ƋƵŝ�ĐŽŶĚƵŝƐĞŶƚ�ă�ƵŶĞ�ƉĂƵǀƌĞƚĠ�ĞǆƚƌġŵĞ͕�ĐĂƌ�
ůĂ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕� � ƋƵŝ� ĚĠƉĞŶĚ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ� ĚĞ�
ů͛ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉůƵƐ�ĂĐĐĠĚĞƌ�ă�ƐĞƐ�ƚĞƌƌĞƐ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐ�
ƋƵŝ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĞŶǀĂŚŝĞƐ� ƉĂƌ� ů͛ĞŶŶĞŵŝ͘� �ƚ� ůĞ� ƌĠƐƵůƚĂƚ� ĮŶĂů�
Ŷ͛ĞƐƚ� ĂƵƚƌĞ� ƋƵ͛ƵŶ� ƚĂƵǆ� ĚĞ� ĐƌŝŵŝŶĂůŝƚĠ� ǀĞƌƟŐŝŶĞƵƐĞŵĞŶƚ��
ĠůĞǀĠ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƐƵƌƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĐĂƌĐĠƌĂůĞ͘�>Ğ��ŚĂƌŝƐŵĞ�ĚĞ� ůĂ�
ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ͕� ƋƵŝ� ĞƐƚ� ƵŶ� ƌĞƚŽƵƌ� ĚĞ� ů͛ĂŵŽƵƌ� ƉŽƵƌ� ů͛ĂŵŽƵƌ͕�
ŵ͛Ă� ĂŝĚĠĞ� ă� ĂƉƉŽƌƚĞƌ� ĐŽŶƐŽůĂƟŽŶ͕� ĐŽƵƌĂŐĞ͕� ĨŽƌĐĞ� Ğƚ�
ĞƐƉĠƌĂŶĐĞ� ă� ĐĞƩĞ� ŚƵŵĂŶŝƚĠ� ĞŶ� ĚĠƚƌĞƐƐĞ͘� :Ğ� ůĞ� ĨĂŝƐ� ƉĂƌ�
ů͛ŝŶƚĞƌŵĠĚŝĂŝƌĞ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌŝğƌĞ͕� ŝŶƚĞƌĐĠĚĂŶƚ� ƉŽƵƌ� ĐĞƩĞ�
ŚƵŵĂŶŝƚĠ� ƐŽƵīƌĂŶƚĞ͕� ĚĞ� ů͛ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ� ĚƵ� ĐĂƚĠĐŚŝƐŵĞ�
ĚĂŶƐ� ůĂ� ƉĂƌŽŝƐƐĞ� Ğƚ� ĚĂŶƐ� ů͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ� ƉĠŶŝƚĞŶƟĂŝƌĞ�
ƉŽƵƌ�ŵŝŶĞƵƌƐ��;ĚĞ�ϭϬ�ă�ϭϴ�ĂŶƐͿ͕�ĚĞƐ�ǀŝƐŝƚĞƐ�ĂƵǆ�ĨĂŵŝůůĞƐ�Ğƚ��
ŵĂůĂĚĞƐ͕�Ğƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ� ůĞ�ƉĂƌƚĂŐĞ�ĚĞ� ůĂ� ĨŽŝ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ�
ĨĞŵŵĞƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƉĞƟƚĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĐŚƌĠƟĞŶŶĞ͘�EŽƵƐ͕�



 

ϭϯ 

ůĞƐ� ƐƈƵƌƐ� ĚĞ� DĂƌŝĞ� ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ͕� ƐŽŵŵĞƐ� ă� ŵġŵĞ�
Ě͛ĠĚƵƋƵĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ŶŽƵƌƌŝƌ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ƉĂƵǀƌĞƐ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�
ůĞƐ�ĐŽŶĚƵŝƐĂŶƚ�ǀĞƌƐ�ƵŶ�ĂǀĞŶŝƌ��ŵĞŝůůĞƵƌ͘��ĞƐ�ŐĞƐƚĞƐ�ĚĞ�
ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ� ůĞƵƌ� ŽŶƚ� ĂŵĠůŝŽƌĠ� ůĂ� ǀŝĞ͘� �ŽŵŵĞ� ĞƵǆ-
ŵġŵĞƐ� ůĞ� ĚŝƐĞŶƚ͗� ͞ǀŽƵƐ� ġƚĞƐ� ĞŶ� ƚƌĂŝŶ� ĚĞ� ĨĂŝƌĞ� ƵŶ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚƌĂǀĂŝů� ĞŶ� ŶŽƵƐ͘͟� >Ğ� �ŚĂƌŝƐŵĞ� ĚĞ� ůĂ�
ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ǀƌĂŝŵĞŶƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ƌĠƉĂƌĞƌ�ĚĂŶƐ�
ĐĞƐ�ąŵĞƐ�ůĞ�ĚŽŵŵĂŐĞ�ĐĂƵƐĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉĠĐŚĠƐ͘�>Ă�ĨŽŝ�ĞŶ�
:ĠƐƵƐ-�ŚƌŝƐƚ͕� ƋƵŝ� ĞƐƚ� ŵŽƌƚ� Ğƚ� ƌĞƐƐƵƐĐŝƚĠ͕� ŵĞ� ĨĂŝƚ�
ƉĞƌƐĠǀĠƌĞƌ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞƐ� ŐĞŶƐ� ĚƵ� �ŽŶŐŽ� Ğƚ� ũĞ� ƐƵŝƐ�
ŚĞƵƌĞƵƐĞ�Ě͛ġƚƌĞ�ă�ůĞƵƌƐ�ĐƀƚĠƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĂǀĞĐ�ůĞ�
ĚĠƐŝƌ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ͕�Ɛŝ�ĐĞůĂ�ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ŐůŽŝƌĞ�ĚĞ�
�ŝĞƵ͘��ŽŵŵĞ� ů͛Ă�Ěŝƚ� ^ĂŝŶƚ� /ŐŶĂĐĞ͗� ͞ũ͛ĂŝŵĞƌĂŝƐ͕� Ɛŝ� ĐĞůĂ�
ƐĞƌƚ�ă��ŝĞƵ͕�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ũĞ�ŶĞ�ůĞ�ƉĞƵǆ͘͟� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
:Ğ�ŵ͛ĂƉƉĞůůĞ� >ƵĐŝĂŶŝĞ�'ƵŝůůĂƵŵĞ͕� ũĞ� ƐƵŝƐ�
ŵĂƵƌŝĐŝĞŶŶĞ� Ě͛ŽƌŝŐŝŶĞ� ZŽĚƌŝŐƵĂŝƐĞ͘� :͛Ăŝ�
ĨĂŝƚ� ŵŽŶ� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ĚĠĮŶŝƟĨ� ĚĂŶƐ� ůĂ�
^ŽĐŝĠƚĠ� ĚĞ� DĂƌŝĞ� ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ� ĞŶ�
�ĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϬϰ͘� 
�ĞƉƵŝƐ� ϮϬϭϬ� ũĞ� ƐƵŝƐ� ĞŶ� ŵŝƐƐŝŽŶ� ĂǀĞĐ�
Ě͛ĂƵƚƌĞƐ� ƐƈƵƌƐ� ĚĂŶƐ� ƵŶĞ� ƉĞƟƚĞ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ŝŶƐĠƌĠĞ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƉĂƌŽŝƐƐĞ�
ĚĞ� ^ĂŝŶƚ� �ƵŐƵƐƟŶ� ă� ZŝǀŝğƌĞ-EŽŝƌĞ͘� � >Ă�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĞƐƚ� ĂƵƐƐŝ� ƵŶĞ� ŵĂŝƐŽŶ� ĚĞ�
ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƉƌĠ�ŶŽǀŝĐĞƐ͘ 
 
�Ŷ� ϮϬϭϱ� ũ͛Ăŝ� ĞƵ� ůĂ� ũŽŝĞ� Ě͛ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ� Ğƚ�
Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� ĚĞƐ� ƉƌĠ� ŶŽǀŝĐĞƐ� ǀĞŶĂŶƚ�
ĚĞ� ůĂ� ZĠŐŝŽŶ� Ě͛KƵŐĂŶĚĂͬ<ĞŶǇĂͬ�ŽŶŐŽ͘�
�Ğ� ĨƵƚ� ƵŶĞ� ƚƌğƐ� ďĞůůĞ� ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
Ě͛ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůŝƚĠ͘� � �ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ� ũĞ� ǀŝƐ� ůĂ�

ŇĂŵŵĞ�ĚƵ�ĐŚĂƌŝƐŵĞ�ƋƵ͛�ŵŝůŝĞ�ŶŽƵƐ�Ă� ƚƌĂŶƐŵŝƐ�ĚĂŶƐ�
ŵĂ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĂǀĞĐ� ĚĞƐ� ƐƈƵƌƐ� ĚĞ� ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�
ĐƵůƚƵƌĞƐ͘� � :Ğ� ĨĂŝƐ� ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĂƵ� ƋƵŽƟĚŝĞŶ� ƋƵĞ� ůĂ�
ĨƌĂƚĞƌŶŝƚĠ� ĞƐƚ� ƉŽƐƐŝďůĞ͕� ƋƵĞ� ůĂ� ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ� ĞƐƚ� ƵŶĞ�
ƌŝĐŚĞƐƐĞ͘� 
 
:Ğ�ƚƌĂǀĂŝůůĞ�ĂƵƐƐŝ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĠĚƵĐĂƟĨ�ƋƵŝ�Ɛ͛ŽĐĐƵƉĞ�
ĚĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ƋƵŝ� ŽŶƚ� ĚĞƐ� ĚŝĸĐƵůƚĠƐ� Ě͛ĂƉƉƌĞŶƟƐƐĂŐĞ͘�
�ĞƐ� ĞŶĨĂŶƚƐ� ǀŝĞŶŶĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ůĂ� ƉůƵƉĂƌƚ� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ�
ĨĂŵŝůůĞƐ�ĚĠĨĂǀŽƌŝƐĠĞƐ�Ğƚ�ĚŝĸĐŝůĞƐ͘��WŽƵƌ�ůĞƐ�ƐŽƵƚĞŶŝƌ�ũĞ�
ǀŝƐŝƚĞ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ͕�ũ͛ŽīƌĞ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ� 

 
 
 
 
 
 
 
Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ� ƐŽĐŝĂů� Ɛŝ� Đ͛ĞƐƚ� ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ͘� :Ğ� ƐƵŝƐ�
ƐŽƵǀĞŶƚ� ƵŶ� ƚƌĂŝƚ� Ě͛ƵŶŝŽŶ� ĞŶƚƌĞ� ůĞ� ĐŽůůğŐĞ� Ğƚ� ůĞƐ�
ƉĂƌĞŶƚƐ� Ě͛ĠůğǀĞƐ͘� >ĞƐ� ĐŽŶƚĂĐƚƐ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ĨĂŵŝůůĞƐ� ƐŽŶƚ�
ƉŽƵƌ�ŵŽŝ�ĚĞ� ƚƌğƐ�ďĞůůĞƐ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�Ğƚ�
ĚĞ�ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ͘� 
 
�ĂŶƐ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ͕�ŶŽƵƐ�ƉĂƌƚĂŐĞŽŶƐ� ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�
ũĞƵŶĞƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ͘� �ƚ� ũĞ� ƐƵŝƐ� ƚĠŵŽŝŶ� Ě͛ƵŶĞ� ďĞůůĞ�
ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ͘�^ŽƵǀĞŶƚ� ůĞ�ĚĠĐůŝĐ� ƐĞ� ĨĂŝƚ͕� ŝůƐ�
ƌĞƉƌĞŶŶĞŶƚ�ŐŽƵƚ�ĂƵǆ�ĠƚƵĚĞƐ�Ğƚ�ă�ůĂ�ǀŝĞ͘ 
 
>͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞŶĚƌĞƐƐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ĂŵŽƵƌ�ĚĞ��ŝĞƵ�ũĞ�
ůĂ� ǀŝƐ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞƐ� ũĞƵŶĞƐ͕� ĚĂŶƐ� ůĂ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ĂǀĞĐ�
ĚĞƐ�ůĂŢĐƐ�ă�ůĂ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ă�ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞŵĞŶƚ�ƐĞůŽŶ�
ůĂ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝƚĠ�/ŐŶĂƟĞŶŶĞ͘� 
 
 

^ƈƵƌ�>ƵĐŝĂŶŝĞ�'ƵŝůůĂƵŵĞ͕�Ɛŵƌ 
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�Ʊ ��ǯ�ƴ����� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
/ů� Ŷ͛Ǉ� Ă� ƉĂƐ� ĚĞ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ� ǀŽĐĂƟŽŶƐ͕� ƐƵƌƚŽƵƚ� ĞŶ� �ƵƌŽƉĞ͘�
�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕� ^͘� �ƵƌŽƌĂ� dŽƌƌĞƐ͕� ^ƵƉĠƌŝĞƵƌĞ� 'ĠŶĠƌĂůĞ� ĚĞƐ�
^ƈƵƌƐ� ĚĞ�DĂƌŝĞ� ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ͕� ƌĞƐƚĞ� ŽƉƟŵŝƐƚĞ͘� �͛ĞƐƚ� ƉĂƌĐĞ�
ƋƵĞ� ͨ ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĚĞ� ƐŽůŝĚĞƐ� ǀŽĐĂƟŽŶƐ� ƉĂƌŵŝ� ŶŽƐ� ƐƈƵƌƐ�
ĂŠŶĠĞƐ� ƋƵŝ� ƐŽŶƚ� ƵŶĞ� � ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ĚĞ� ĮĚĠůŝƚĠ�
ĐƌĠĂƟǀĞ ͩ͘��� ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚĞƐ� ϮϬϬ� ĂŶƐ�ĚĞ� ůĂ� ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ� ůĂ�
&ŽŶĚĂƚƌŝĐĞ͕� �ŵŝůŝĞ� Ě͛KƵůƚƌĞŵŽŶƚ͕� ůĂ� ^ƵƉĠƌŝĞƵƌĞ� ƐĞ� ĮǆĞ�
ĐŽŵŵĞ�ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ ͗�͞ůĂ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ůĂ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛�ƐƉƌŝƚ�
DŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞ�Ğƚ�ů͛ĂǀĂŶĐĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŚĞŵŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ͕�
ĚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ũƵƐƟĐĞ͘͟ 
 
ϭϰϬ�ĂŶƐ� ĂƉƌğƐ� ůĞ�ĚĠĐğƐ�Ě͛�ŵŝůĞ�Ě͛KƵůƚƌĞŵŽŶƚ͕� ĞƐƚ-ĐĞ�ƋƵĞ�
ƐŽŶ�ŚĠƌŝƚĂŐĞ�ĞƐƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ǀŝǀĂŶƚ��͍ 
�͛ĞƐƚ� ĂǀĞĐ� ŐƌĂŶĚĞ� ũŽŝĞ� Ğƚ� ŐƌĂƟƚƵĚĞ� ƋƵĞ� ũĞ� ƉĞƵǆ� ĚŝƌĞ� ƋƵ͛ŝů�
ĐŽŶƟŶƵĞ� ŐƌąĐĞ� ĂƵ� ĚǇŶĂŵŝƐŵĞ� ĚĞ� ů͛�ƐƉƌŝƚ� ĚĞ� :ĠƐƵƐ�
ZĞƐƐƵƐĐŝƚĠ� Ğƚ� ĂƵǆ� ĨĞŵŵĞƐ� ĮĚğůĞƐ� ă� ĐĞƚ� ĠůĂŶ͕� ĞŶ�
ĐŽŵŵĞŶĕĂŶƚ� ƉĂƌ� ůĞƐ� ϭϬ� ƉƌĞŵŝğƌĞƐ� ĐŽŵƉĂŐŶĞƐ� Ě͛�ŵŝůŝĞ͕�
ůĞƐƋƵĞůůĞƐ� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ůĂŝƐƐĠĞƐ� ĐŽŶĚƵŝƌĞ� ƉĂƌ� >Ƶŝ� Ğƚ� ŽŶƚ� ĠƚĠ�
ƐĞŶƐŝďůĞƐ�ĂƵǆ�ĚĠĮƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƚĞŵƉƐ͘� 
 
�ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕� ƋƵ͛ĞƐƚ-ĐĞ� ƋƵŝ� ƌĞŶĚ� ĂƩƌĂĐƟĨ� ůĞ� ĐŚĂƌŝƐŵĞ�
ƌĠƉĂƌĂƚĞƵƌ��͍ 
�͛ĞƐƚ� ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ� ůĂ� ƚĞŶĚƌĞƐƐĞ�ĚĞ� ů͛�ŵŽƵƌ�ĚĞ��ŝĞƵ�ƋƵŝ�
ŶŽƵƐ� ƌĞĐŽŶƐƚƌƵŝƚ͕� ŶŽƵƐ� ƌĞĐƌĠĞ� Ğƚ� ŶŽƵƐ� ĞŵďĞůůŝƚ� ĐŽŵŵĞ�
ŚƵŵĂŶŝƚĠ� Ğƚ� ĐƌĠĂƟŽŶ͘� DĂƌŝĞ� ĚĞ� EĂǌĂƌĞƚŚ͕� ŝŵĂŐĞ� Ě͛ƵŶĞ�
ĨĞŵŵĞ� ƐŝŵƉůĞ� ĚƵ� ƉĞƵƉůĞ� Ğƚ� ĨĞŵŵĞ�ĚĞ��ŝĞƵ͕� ŶŽƵƐ� ŝŶƐƉŝƌĞ�
ĂĮŶ�ĚĞ� ůĂŝƐƐĞƌ� ŝŶĐĂƌŶĞƌ�ĞŶ�ŶŽƵƐ� ůĂ�WĂƌŽůĞ͕� ůĂ� ƚĞŶĚƌĞƐƐĞ�ĚĞ�
�ŝĞƵ͕�ƉŽƵƌ�ĂůůĞƌ�ă�ůĂ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĂůŝƚĠ͕�ĂǀĞĐ�
ŐĠŶĠƌŽƐŝƚĠ�ĐŽŵŵĞ�ă�ůĂ�sŝƐŝƚĂƟŽŶ͘��Ŷ�ĞůůĞ͕�ŶŽƵƐ�ƌĠĐƵƉĠƌŽŶƐ�
ůĞ� ƐĞŶƐ� ƉƌŽƉŚĠƟƋƵĞ͕� ĂƵĚĂĐŝĞƵǆ� Ğƚ� ĞŶŐĂŐĠ� ĚƵ�DĂŐŶŝĮĐĂƚ͕�
ƚŽƵƚ�ĐŽŵŵĞ�ů͛Ă�ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĠ��ŵŝůŝĞ͕�ƉŽƵƌ�ġƚƌĞ�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�
ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ƚĞŵƉƐ͕� ĮĚğůĞƐ� ĂƵ� ĐŚŽŝǆ� ĚĞ� �ŝĞƵ� ĚĞǀĂŶƚ� ůĞƐ�

ŚƵŵďůĞƐ͘�>͛�ƵĐŚĂƌŝƐƟĞ�ŝŶƚğŐƌĞ�ŶŽƚƌĞ�ǀŝĞ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�Ğƚ�
ĚĞ� ƉĂƌĚŽŶ͕� Ğƚ� ĞŶ� ƚĞŶĂŶƚ� ĐŽŵƉƚĞ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�
ĐƵůƚƵƌĞůůĞ͕� ĞůůĞ� ƟƐƐĞ� ĚĞƐ� ůŝĞŶƐ� ĚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ� ĞŶƚƌĞ� ŶŽƵƐ͕�
ŶŽƵƐ� ĂŝĚĞ� ă� ĐŚĞƌĐŚĞƌ� ƌĠĞůůĞŵĞŶƚ� ůĂ� ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ� Ě͛ƵŶĞ� ǀŝĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐƚĞ͕� ĐĞŶƚƌĠĞ� ƐƵƌ� ŶŽƚƌĞ� ďŝĞŶ-ġƚƌĞ͕� ǀĞƌƐ� ƵŶĞ� ǀŝĞ�
ĚĠĚŝĠĞ�ĂƵǆ�ĂƵƚƌĞƐ͕�ƐƉĠĐŝĂůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƉĂƵǀƌĞƐ͘�EŽƚƌĞ�ƉĂƌƚĂŐĞ�
Ğƚ� ŶŽƚƌĞ� ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ� ŶĂŝƐƐĞŶƚ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ� ĚĞ� ĐĞ�
ƋƵ͛ĞƐƚ� ƉŽƵƌ� ŶŽƵƐ� ů͛�ƵĐŚĂƌŝƐƟĞ͗� ƉƌĠƐĞŶĐĞ� ǀŝǀĂŶƚĞ� ĚƵ�
ƌĞƐƐƵƐĐŝƚĠ͕� ĂƵ� ŵŝůŝĞƵ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ� ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� Ğƚ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ�
ƉĞƵƉůĞ͘ 
:ĠƐƵƐ� ĚĞ� EĂǌĂƌĞƚŚ͕� ƐĂ� ƉĞƌƐŽŶŶĞ͕� ƐĂ� ƉĂƌŽůĞ͕� ƐĞƐ� ĂƫƚƵĚĞƐ͕�
ŶŽƵƐ� ŝŶƚƌŽĚƵŝƐĞŶƚ�ă�ƵŶ�ƐƚǇůĞ�ĚĞ�ǀŝĞ�ƋƵŝ�ƉĂƌůĞ�ĚĞ�ŐĞƐƚĞƐ�ĚĞ�
ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ͕� Ě͛ĂŵŝƟĠ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ŐĞŶƐ͕� Ě͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶ͙� ŝĐŝ� ŶŽƵƐ�
ŶŽƵƐ�ƐĞŶƚŽŶƐ�ƉŽƵƐƐĠĞƐ�ă�ŶŽƵƐ�ĞŶŐĂŐĞƌ͕�͞ƐĂŶƐ�ĐĂůĐƵů�Ğƚ�ƐĂŶƐ�
ƌĠƐĞƌǀĞ͕͟�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ǀŽƵůĂŝƚ�ŶŽƚƌĞ�&ŽŶĚĂƚƌŝĐĞ͕�ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ�
ŶŽƐ�ĨƌğƌĞƐ�Ğƚ�ƐƈƵƌƐ͘��Ŷ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ��ŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�
ĂƉƉƌŝƐ� ă� ŶĞ� ƉĂƐ� ƐĠƉĂƌĞƌ� ů͛ĂĚŽƌĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌĂƟƋƵĞ� ĚĞ� ůĂ�
ũƵƐƟĐĞ͘�>Ğ�ƐĞŶƐ�ĚĞ�ů͛ŝŵŵĞŶƐŝƚĠ͕�ĚƵ�ŵǇƐƚğƌĞ͕�ĚĞ�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�
Ğƚ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ� ĚĂŶƐ� ů͛ƵŶŝǀĞƌƐ͕� ŶŽƵƐ� ĂŝĚĞ� ă� ŐƌĂŶĚŝƌ�
ĚĂŶƐ�͞ƵŶĞ�ĂƫƚƵĚĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�Ě͛ĂĚŽƌĂƟŽŶ͘͟�EŽƵƐ�ǀŽǇŽŶƐ�
ƋƵ͛ŝů�Ǉ�Ă�ƵŶĞ�ƉƌŽĨŽŶĚĞ�Ğƚ�ƌĠĞůůĞ�ƌĞůĂƟŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ� Ğƚ� ů͛ŝŶũƵƐƟĐĞ� ƐŽĐŝĂůĞ͘� >ĞƐ� ƉĂƵǀƌĞƐ� ƐŽƵīƌĞŶƚ� ĚĞ�
ĨĂĕŽŶ� ĚĠŵĞƐƵƌĠĞ� ă� ĐĂƵƐĞ� ĚĞƐ� ĚĠŐąƚƐ� ĐĂƵƐĠƐ� ĚĂŶƐ�
ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͘� >Ğ� ƉŝůůĂŐĞ� ĚĞƐ� ŐĞŶƐ� Ğƚ� ůĞ� ƐĂĐĐĂŐĞ� ĚĞ� ůĂ�
ƚĞƌƌĞ�ĚĞ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŝůƐ�ĚĠƉĞŶĚĞŶƚ͕�ǀŽŶƚ�ĚĞ�ƉĂŝƌ͘�>Ă�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�
ĞƵĐŚĂƌŝƐƟƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ƌĞůŝĞ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ�ĞŶ�ĨĂǀĞƵƌ�
ĚĞ�ů͛ġƚƌĞ�ŚƵŵĂŝŶ�Ğƚ͕�ĞŶ�>Ƶŝ͕�ĂǀĞĐ�ů͛ƵŶŝǀĞƌƐ�ƚŽƵƚ�ĞŶƟĞƌ͘�EŽƚƌĞ�
͞�ƚƌĞ�DĂƌŝĞ� ƉŽƵƌ� :ĠƐƵƐ͟� Ɛ͛ŽƵǀƌĞ� ă� ƵŶ� ŚŽƌŝǌŽŶ� ƉůƵƐ� ŐƌĂŶĚ͕�
ƉůƵƐ� ƵŶŝǀĞƌƐĞů͕� ƉůƵƐ� ĐŽƐŵŝƋƵĞ� ƉĂƌĐĞ� ƋƵĞ� Đ͛ĞƐƚ� ĐŽůůĂďŽƌĞƌ�
ĂǀĞĐ� ů͛ĂĐƟŽŶ� ƌĠĚĞŵƉƚƌŝĐĞ� ĚƵ� �ŚƌŝƐƚ͕� Đ͛ĞƐƚ-ă-ĚŝƌĞ�
ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĚĠĨĞŶĚƌĞ͕�ƐŽŝŐŶĞƌ�Ğƚ�ƉƌŽƚĠŐĞƌ�ƚŽƵƚĞ�ǀŝĞ͘ 
 
�Ŷ��ƵƌŽƉĞ͕� ƚŽƵƚĞƐ� ůĞƐ��ŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶƐ� ƐŽŶƚ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĠĞƐ�ĂƵ��
ŵĂŶƋƵĞ�ĚĞ�ǀŽĐĂƟŽŶƐ͘ 
YƵĞůůĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ƌĠĂůŝƚĠ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ��ŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ��͍ 
�͛ĞƐƚ� ǀƌĂŝ� ƋƵ͛ă� ĐĞ� ũŽƵƌ͕� ŶŽƵƐ� Ŷ͛ĂǀŽŶƐ� ƉĂƐ� ĚĞ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ�
ǀŽĐĂƟŽŶƐ� ĞŶ� �ƵƌŽƉĞ͕� ŵĂŝƐ� ĐĞ� ƋƵĞ� ũ͛ĂŝŵĞ� ƐŽƵůŝŐŶĞƌ͕� Đ͛ĞƐƚ�
ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ĚĞ� ƐŽůŝĚĞƐ� ǀŽĐĂƟŽŶƐ� ƉĂƌŵŝ� ŶŽƐ� ƐƈƵƌƐ�
ĂŠŶĠĞƐ� ƋƵŝ� ƐŽŶƚ� ƵŶĞ� ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ĚĞ� ĮĚĠůŝƚĠ�
ĐƌĠĂƟǀĞ͘� EŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ĞŶ� ƚƌĂŝŶ� ĚĞ� ĚŽŶŶĞƌ� � ƵŶ� ĠůĂŶ� ă� ůĂ�
ƉĂƐƚŽƌĂůĞ�ĚĞƐ�ǀŽĐĂƟŽŶƐ�ĞŶ��ƵƌŽƉĞ�Ğƚ�ŶŽƵƐ�ŐĂƌĚŽŶƐ�ů͛ĞƐƉŽŝƌ�
ĚĞ� ǀŽŝƌ� ƋƵĞůƋƵĞ� ũĞƵŶĞ� ĮůůĞ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ� ă� ů͛ĂƉƉĞů� ĚĞ� ů͛�ƐƉƌŝƚ�
ĚĂŶƐ�ĐĞƩĞ�ƌĠĂůŝƚĠ�ƋƵŝ͕�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕�ŶŽƵƐ�ůĂŶĐĞ�ƵŶ�ĚĠĮ͘ 
 
�ŽŵŵĞŶƚ� ƉĞƵƚ-ŽŶ͕� ĚĞ� ŶŽƐ� ũŽƵƌƐ͕� ƚƌĂŶƐŵĞƩƌĞ� ĂƵǆ� ũĞƵŶĞƐ�
Ě͛ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�ůĂ�ďĞĂƵƚĠ�ĚĞ�ůĂ�sŝĞ��ŽŶƐĂĐƌĠĞ�͍�� 
�Ŷ�ĠƚĂŶƚ�Ě͛ĂƵƚŚĞŶƟƋƵĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�Ğƚ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ͕�ă�ƉĂƌƟƌ�
ĚĞ� ů͛ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚĠ� ĚĞ� ĐŚĂĐƵŶĞ� ƋƵŝ� ĞŶƌŝĐŚŝƚ� ů͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ� ĚƵ�
�ŚĂƌŝƐŵĞ͘� YƵĞ� ĐĞƐ� ũĞƵŶĞƐ� ŶŽƵƐ� ǀŽŝĞŶƚ� ŚĞƵƌĞƵƐĞƐ͕� Ğƚ� ƋƵĞ�
ůĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƋƵŝ� ŶŽƵƐ� ĨƌĠƋƵĞŶƚĞŶƚ͕� ƐĞ� ƌĞŶĚĞŶƚ� ĐŽŵƉƚĞ�
ƋƵĞ�ů͛�ŵŽƵƌ�ĚĞ��ŝĞƵ�ƉĞƵƚ�ƌĠĞůůĞŵĞŶƚ�ĐŽŵďůĞƌ�ůĞ�ĐƈƵƌ͘� 

Z͘��ƌƵǌ 

“Il faut continuer 
à grandir comme 
famille 
Réparatrice avec 
les laïcs”� 

« A ce jour nous n’avons pas de 
nouvelles vocations en Europe, 

cependant, nous avons de solides 
vocations parmi nos sœurs aînées »� 



 
YƵĞů� ĞƐƚ� ů͛ĂƉƉŽƌƚ� ƐƉĠĐŝĮƋƵĞ� ĚĞƐ� ^ƈƵƌƐ� ĚĞ� DĂƌŝĞ�
ZĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ�ă�ů͛�ŐůŝƐĞ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉĂƉĞ�&ƌĂŶĕŽŝƐ�ĞƐƚ�ĞŶ�ƚƌĂŝŶ�ĚĞ�
ĚĞƐƐŝŶĞƌ�͍ 
>Ğ� ƚŚğŵĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ��ŚĂƉŝƚƌĞ�'ĠŶĠƌĂů͕��ŶƐĞŵďůĞ�
ĐŽŵŵĞ�ƵŶ� ƐĞƵů��ŽƌƉƐ͕� ƐŽƌƚŽŶƐ�ă� ůĂ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ͙�ĞŶ�ƟƐƐĂŶƚ�
ĚĞƐ� ĮůƐ� ĚĞ� ƚĞŶĚƌĞƐƐĞ� ĞŶ� ƌĠƉŽŶƐĞ� ă� ů͛ĂŵŽƵƌ� ĚĞ� �ŝĞƵ� ƉŽƵƌ�
ŶŽƚƌĞ�ŵŽŶĚĞ�ďƌŝƐĠ͕� ĞƐƚ� ĞŶ�ŚĂƌŵŽŶŝĞ� ĂǀĞĐ� ĐĞ�ƋƵĞ� ůĞ� WĂƉĞ�
&ƌĂŶĕŽŝƐ� ŶŽƵƐ� ŝŶǀŝƚĞ� ă� ǀŝǀƌĞ͗� ͞ůĂ� ƌĠǀŽůƵƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ�
ƚĞŶĚƌĞƐƐĞ͕͟� ġƚƌĞ� ƵŶĞ� �ŐůŝƐĞ� ͨ ĞŶ� ƐŽƌƟĞ ͕ͩ� ƵŶĞ� �ŐůŝƐĞ�
ĂĐĐŝĚĞŶƚĠĞ͕�ďůĞƐƐĠĞ�Ğƚ�ƐĂůĞ�ƉŽƵƌ�ġƚƌĞ�ͨ ĞŶ�ƐŽƌƟĞ ͩ�ƉĂƌ�ůĞƐ�
ĐŚĞŵŝŶƐ͕� ƉůƵƚƀƚ� ƋƵ͛ƵŶĞ��ŐůŝƐĞ�ŵĂůĂĚĞ�ĚĞ� ůĂ� ĨĞƌŵĞƚƵƌĞ�Ğƚ�
ĚƵ�ĐŽŶĨŽƌƚ͕�ŵĂůĂĚĞ�ĚĞ�Ɛ͛ĂĐĐƌŽĐŚĞƌ�ă�ƐĞƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ƐĠĐƵƌŝƚĠƐ͘�
sŝǀƌĞ�ͨ>Ă�ũŽŝĞ�ĚĞ�ů͛�ǀĂŶŐŝůĞ�ƌĞŵƉůŝƚ�ůĞ�ĐƈƵƌ�Ğƚ�ƚŽƵƚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�
ĚĞ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞŶƚ�:ĠƐƵƐ͘��ĞƵǆ�ƋƵŝ�ƐĞ�ůĂŝƐƐĞŶƚ�ƐĂƵǀĞƌ�
ƉĂƌ� ůƵŝ� ƐŽŶƚ� ůŝďĠƌĠƐ� ĚƵ� ƉĠĐŚĠ͕� ĚĞ� ůĂ� ƚƌŝƐƚĞƐƐĞ͕� ĚƵ� ǀŝĚĞ�
ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ͕�ĚĞ� ů͛ŝƐŽůĞŵĞŶƚ͘��ǀĞĐ� :ĠƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕� ůĂ� ũŽŝĞ�ŶĂŠƚ�Ğƚ�
ƌĞŶĂŠƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ͘ ͩ�EŽƚƌĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ĞƐƚ�ĚĞ�ǀŝǀƌĞ�ƵŶ�ƐƚǇůĞ�
ƐŝŵƉůĞ�Ğƚ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚĞƐ�ŐĞŶƐ͕�Ě͛ġƚƌĞ�ƵŶĞ�ĚĞ�ƉůƵƐ͕�ĞŶ�ŽīƌĂŶƚ�
ŶŽƚƌĞ�ġƚƌĞ�ĚĞ�ĨĞŵŵĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵ͛ƵŶĞ�ĠĐŽƵƚĞ�ĂĐƟǀĞ�ĚŽŶƚ�ŶŽƵƐ�
ĂǀŽŶƐ�ƚĞůůĞŵĞŶƚ�ďĞƐŽŝŶ�ĞŶ�ĐĞƩĞ�ĠƉŽƋƵĞ�Žƶ� ŝů�Ǉ�Ă�ƚĂŶƚ�ĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ƚĂŶƚ�Ě͛ŝƐŽůĞŵĞŶƚ͘ 
>Ğ� WĂƉĞ� &ƌĂŶĕŽŝƐ� ƉĂƌůĞ� ĚƵ� ŵĂŶƋƵĞ� ĚĞ� ũƵƐƟĐĞ� ƐŽĐŝĂůĞ�
ĐŽŵŵĞ�ĠƚĂŶƚ� ůĂ�ĐĂƵƐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞůůĞ�ĚĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ŵĂƵǆ�
ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ŵŽŶĚĞ͘�sŽŝůă�ƚŽƵƚĞ�ů͛ĂƩĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�͞ŵĂŝƐŽŶ�
ĐŽŵŵƵŶĞ͘͟� �� ƚŽƵƚ� ĐĞĐŝ͕� ũĞ� ƐĞŶƐ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĂƉƉŽƌƚŽŶƐ� ůĞƐ�
ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ��ŚĂƌŝƐŵĞ͕�ƋƵŝ� ǀŽŶƚ�ĚĂŶƐ�
ůĂ� ŵġŵĞ� ůŝŐŶĞ� ĚĞ� ĐĞ� ƋƵĞ� ůĞ� WĂƉĞ� ƌĞƐƐĞŶƚ� ĐŽŵŵĞ� ĠƚĂŶƚ�
ů͛ĠůĂŶ�ĚĞ�ů͛�ƐƉƌŝƚ�ƉŽƵƌ�ů͛�ŐůŝƐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ͘ 

 
�Ŷ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ͕�ƋƵĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�
ůĞƐ� ƵƌŐĞŶĐĞƐ� ĂƵǆƋƵĞůůĞƐ� ǀŽƵƐ� ƐŽƵŚĂŝƚĞƌŝĞǌ� ƌĠƉŽŶĚƌĞ�
ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͍ 
WůƵƐ� ƋƵĞ� ĚĞƐ� ƵƌŐĞŶĐĞƐ͕� ũ͛ĂŝŵĞƌĂŝƐ� ůĞƐ� ĂƉƉĞůĞƌ� ĚĞƐ��
ƉƌŝŽƌŝƚĠƐ͗� ůĂ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĞƐƚ� ů͛ƵŶĞ� Ě͛ĞůůĞƐ͕� ƚĂŶƚ� ŝŶŝƟĂůĞ� ƋƵĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞ͕� ƵŶĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĠĞ� Ğƚ� ŝŶƚĠŐƌĂůĞ͕� ƋƵŝ�
ĨŽƌƟĮĞ� ů͛�ƐƉƌŝƚ� DŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞ� ƋƵĞ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ŚĠƌŝƚĠ� ĚĞ�
ŶŽƚƌĞ� &ŽŶĚĂƚƌŝĐĞ͘� ZĞƐƚĞƌ� ĂƩĞŶƟǀĞ� ă� ů͛ĠůĂŶ� ĚĞ� ů͛�ƐƉƌŝƚ� ƋƵŝ�
ŶŽƵƐ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞ͕� ũŽƵƌ� ĂƉƌğƐ� ũŽƵƌ� ŶŽƵƐ� ĂǀŽŶƐ� ƵŶĞ� ƉůƵƐ�
ŐƌĂŶĚĞ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ĞŶƚƌĞ� ŶŽƵƐ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ďŝĞŶ� ĚĞ� ŶŽƚƌĞ�
DŝƐƐŝŽŶ� ĚĂŶƐ� ů͛�ŐůŝƐĞ͘� WŽƵƌ� ĐĞ� ƋƵŝ� ƚŽƵĐŚĞ� ă� ů͛ĂƐƉĞĐƚ�
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕� ŶŽƵƐ� ĚĞǀŽŶƐ� ĐŽŶƟŶƵĞƌ� Ě͛ĂǀĂŶĐĞƌ� ƐƵƌ� ůĞ�
ĐŚĞŵŝŶ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ͕� ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ�Ğƚ� ũƵƐƟĐĞ͕� ƚŽƵƚ� ĐŽŵŵĞ�
ůĞ�ǀŝǀĂŝĞŶƚ�ůĞƐ��ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ĐŚƌĠƟĞŶŶĞƐ͘� 
 
YƵĞů� ĞƐƚ� ůĞ� ƌġǀĞ�ĚĞ�^͘��ƵƌŽƌĂ� dŽƌƌĞƐ�ƉŽƵƌ� ů͛ĂǀĞŶŝƌ� ĚĞ� ůĂ�
�ŽŶŐƌĠŐĂƟŽŶ͍ 
DŽŶ� ƌġǀĞ� ĞƐƚ� ĚĞ� ĐŽŶƟŶƵĞƌ� ă� ŶŽƵƐ� ĞŶƌĂĐŝŶĞƌ� ĚĂŶƐ�
ů͛�ǀĂŶŐŝůĞ͕� ƉŽƵƌ� ġƚƌĞ� ƵŶ� ƐŝŐŶĞ� ƉƌŽƉŚĠƟƋƵĞ� ĂƵ�ŵŝůŝĞƵ� ĚĞƐ�
ĚŝīĠƌĞŶƚƐ� ĐŽŶƚĞǆƚĞƐ� Žƶ� ŶŽƵƐ� ƐŽŵŵĞƐ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ͕� ǀŝǀƌĞ� ă�
ƉĂƌƟƌ�ĚĞƐ�ĂƫƚƵĚĞƐ�ĚƵ�ĐƈƵƌ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ�Ğƚ�ĚĞ�DĂƌŝĞ͘��Ğ�ƋƵŝ�
ĞƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕� Đ͛ĞƐƚ� ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ� ůĂ� ƋƵĂůŝƚĠ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌĠƐĞŶĐĞ�
ƋƵĞ� ůĞ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ŶŽƐ�ŵĞŵďƌĞƐ͘�DŽŶ� ƌġǀĞ� ĞƐƚ� ĂƵƐƐŝ� ĚĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞƌ� ă� ŐƌĂŶĚŝƌ� ĐŽŵŵĞ� ĨĂŵŝůůĞ� ƌĠƉĂƌĂƚƌŝĐĞ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ�
ůĂŢĐƐ� ƋƵŝ� ƉĂƌƚĂŐĞŶƚ� ĐĞ� ďĞĂƵ� �ŚĂƌŝƐŵĞ� ĚĞ� ůĂ� ZĠƉĂƌĂƟŽŶ�
ĂǀĞĐ�DĂƌŝĞ͘ 
 

ϭϱ 



YƵĞƐƚŽ�ďƌĂŶŽ�ƉƵž�ĐŽŶƚĞŶĞƌĞ�ϭϳϱ-ϮϮϱ�ƉĂƌŽůĞ͘ 

^Ğ�ŝů�ŶŽƟǌŝĂƌŝŽ�ǀĞƌƌă�ƌŝƉŝĞŐĂƚŽ�Ğ�ƋƵŝŶĚŝ�ƐƉĞĚŝƚŽ�ƉĞƌ�ƉŽƐƚĂ͕�ƋƵĞƐƚŽ�ĂƌƟĐŽůŽ�ĂƉƉĂƌŝƌă�ƐƵůůĂ�ĨĂĐĐŝĂƚĂ�
ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞ͘�WĞƌ�ƚĂůĞ�ŵŽƟǀŽ͕�ğ�ĐŽŶƐŝŐůŝĂďŝůĞ�ĐŚĞ�ŝů�ƚĞƐƚŽ�ƐŝĂ�Ěŝ�ĨĂĐŝůĞ�ůĞƩƵƌĂ�Ğ�Ăƫƌŝ�ůΖĂƩĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞů�
ůĞƩŽƌĞ͘ 

/ĚĞĂůĞ�ƉĞƌ�ƋƵĞƐƚŽ�ƟƉŽ�Ěŝ�ƐƉĂǌŝŽ�ğ�ƵŶ�ĞůĞŶĐŽ�Ěŝ�ĚŽŵĂŶĚĞ�Ğ�ƌŝƐƉŽƐƚĞ�ĐŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ�ŝ�ůĞƩŽƌŝ͘���ŝŶŽůƚƌĞ�
ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƌŝƐƉŽŶĚĞƌĞ�ĂůůĞ�ĚŽŵĂŶĚĞ�ƌŝĐĞǀƵƚĞ�ĚĂŝ�ůĞƩŽƌŝ�ŽƉƉƵƌĞ�ƉƌŽƉŽƌƌĞ�ƵŶĂ�ƌŝƐƉŽƐƚĂ�ŐĞŶĞƌŝĐĂ�Ăŝ�
ƋƵĞƐŝƟ�ƉŽƐƟ�Ɖŝƶ�Ěŝ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĞ͘ 

��WĞƌ�ĐŽŶĨĞƌŝƌĞ�Ăů�ŶŽƟǌŝĂƌŝŽ�ƵŶ�ĂƐƉĞƩŽ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ͕�ŝŶƐĞƌŝƌĞ�ůΖĞůĞŶĐŽ�ĚĞŝ�ŶŽŵŝ�Ğ�ĚĞŐůŝ�ŝŶĐĂƌŝĐŚŝ�ĚĞŝ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝ͘�^Ğ�ůΖŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ğ�ƉŝĐĐŽůĂ͕�ŝŶƐĞƌŝƌĞ�ůΖĞůĞŶĐŽ�ĚĞŝ�ŶŽŵŝ�Ěŝ�ƚƵƫ�ŝ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƟ͘ 

^Ğ�ƐŽŶŽ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ�ŝ�ƉƌĞǌǌŝ�Ěŝ�ƉƌŽĚŽƫ�Ž�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�ŝŶĐůƵĚĞƌŶĞ�ƵŶ�ĞůĞŶĐŽ�ĚĞŝ�Ɖŝƶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŝ͘���
ŝŶŽůƚƌĞ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ŵĞŶǌŝŽŶĂƌĞ�ŝ�ŵĞǌǌŝ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ɖŝƶ�ĂǀĂŶǌĂƟ�ĂĚŽƩĂƟ�ĚĂůůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͘ 

YƵĞƐƚŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ƉŽƚƌĞďďĞ�ŝŶŽůƚƌĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ƵƟůŝǌǌĂƚŽ�ƉĞƌ�ƌŝĐŽƌĚĂƌĞ�Ăŝ�ůĞƩŽƌŝ�ĞǀĞŶƟ�Ěŝ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐͲ
ƐĞ͕�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ�ƵŶ�ƐĞŵŝŶĂƌŝŽ�Ěŝ�ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ͘ 

WĞƌ�ŽĐĐƵƉĂƌĞ�ƚƵƩŽ�ůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůĞ͕�ŝŶƐĞƌŝƌĞ�ƵŶΖŝŵŵĂŐŝŶĞ��ůŝƉ�ƌƚ�ŽƉƉƵƌĞ�ƵŶ�ĂůƚƌŽ�ƟƉŽ�Ěŝ�ĞůĞͲ
ŵĞŶƚŽ�ŐƌĂĮĐŽ͘ 

������������������������ 
KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ 

/ŶƐĞƌŝƌĞ�ƋƵŝ�ƵŶĂ�ďƌĞǀĞ�ĚĞƐĐƌŝǌŝŽŶĞ�

ĚĞůůΖŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕�ŝŶĐůƵĚĞŶĚŽ�ůĂ�

ĚĂƚĂ�Ěŝ�ĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞ͕�ƵŶ�ƉƌŽĮůŽ�ƐƚŽƌŝĐŽ�

Ğ�ŝů�ƌĞůĂƟǀŽ�ƐĐŽƉŽ͘���ŝŶŽůƚƌĞ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�

ŝŶƐĞƌŝƌĞ�ƵŶ�ĞůĞŶĐŽ�ĚĞŝ�ƟƉŝ�Ěŝ�ƉƌŽĚŽƫ͕�

ƐĞƌǀŝǌŝ�Ž�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�ŽīĞƌƟ͕�ůΖĂƌĞĂ�

ŐĞŽŐƌĂĮĐĂ�ƐĞƌǀŝƚĂ�Ğ�ƵŶ�ƉƌŽĮůŽ�ĚĞŝ�ƟƉŝ�

Ěŝ�ĐůŝĞŶƟ�Ž�ŵĞŵďƌŝ͘ 

��ĐŽŶƐŝŐůŝĂďŝůĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂƌĞ�ŝů�ŶŽŵĞ�Ěŝ�

ƵŶ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ƉĞƌ�ƋƵĞŝ�ůĞƩŽƌŝ�ĐŚĞ�

ĚĞƐŝĚĞƌĂŶŽ�ƌŝĐĞǀĞƌĞ�ƵůƚĞƌŝŽƌŝ�ŝŶĨŽƌŵĂͲ

ǌŝŽŶŝ�ƐƵůůΖŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͘ 

^W��/K� 
W�Z�/>� 

&Z�E�K�K>>K 

������� 

>K'K���>>ΖKZ'�E/����/KE� 

�����������������������ͳ 
�����������������������ʹ 
�����������������������͵ 
�����������������������Ͷ 
�����������������������ͷ 


