
 

^ƚĞŵ�ƉĞƌƐŽŶůŝŐƚ�ƉĊ� 

<ŶƵĚ�Z͘�^ƆƌĞŶƐĞŶ 



^ƵŶĚ�ďĂůĂŶĐĞ 

�����–�ŵĞůůĞŵ�ƆŬŽŶŽŵŝ͕�ǀĞůĨčƌĚ�ŽŐ�ƚƌŝǀƐĞů 

^Žŵ�ƐŽĐŝĂůĚĞŵŽŬƌĂƚ�Ğƌ�ĞŶ�ĂĨ�ŵŝŶĞ�ŐƌƵŶĚǀčƌĚŝĞƌ͕�
Ăƚ�ǀŝ�ĂůůĞ�Ğƌ�ůŝŐĞǀčƌĚŝŐĞ͘�DĞŶ�Ăƚ�ǀŝ�ŬĂŶ�ŚĂǀĞ�ĨŽƌͲ
ƐŬĞůůŝŐĞ�ǀŝůŬĊƌ͕�ŚǀŽƌĨŽƌ�ĚĞƚ�ŬŽŵŵƵŶĂůĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐŬĂů�
ŚũčůƉĞ�ďŽƌŐĞƌŶĞ�ĞŌĞƌ�ďĞŚŽǀ͘�KŐ�ĚĞƚ�Ğƌ�ŝŐĞŶŶĞŵ�
ŚĞůĞ�ůŝǀĞƚ͘� 

-�^ŵĊďƆƌŶƐĨŽƌčůĚƌĞ�ƐŬĂů�ŬƵŶŶĞ�ƐƚŽůĞ�ƉĊ͕�Ăƚ�ĚĞƌĞƐ�ďƆƌŶ�ĨĊƌ�ĚĞŶ�ƌĞƩĞ�ŚũčůƉ�ŽŐ�ƉčĚĂŐŽŐŝͲ
ƐŬĞ�ƐƚƆƩĞ�ŝ�ĚĞƌĞƐ�ĚĂŐƟůďƵĚ 

-�^ŬŽůĞĞůĞǀĞƌŶĞ�ƐŬĂů�ŚĂǀĞ�ŬǀĂůŝƚĞƚ�ŶŽŬ�ŝ�ƵŶĚĞƌǀŝƐŶŝŶŐĞŶ�ŝ�ĨŽůŬĞƐŬŽůĞŶ�Ɵů�Ăƚ�ŬƵŶŶĞ�ĨŽƌƚͲ
ƐčƩĞ�ŝ�ĞŶ�ƵŶŐĚŽŵƐƵĚĚĂŶŶĞůƐĞ 

-��Ğ�ƵŶŐĞ�ƐŬĂů�ŬƵŶŶĞ�ĨĊ�ŐŽĚ�ŶŽŬ�ǀĞũůĞĚŶŝŶŐ�Ɵů�Ăƚ�ŬŽŵŵĞ�ŝŶĚ�ƉĊ�ĚĞŶ�ĨŽƌ�ǀĞĚŬŽŵŵĞŶĚĞ�
ƌĞƩĞ�ƵĚĚĂŶŶĞůƐĞ 

-��ŽƌŐĞƌĞ�ŵĞĚ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ�ƐŬĂů�ŚĂǀĞ�ĚĞŶ�ƌŝŐƟŐĞ�ŚũčůƉ�ƵĂŶƐĞƚ�ĂůĚĞƌ�ĞůůĞƌ�ďŽƉčů 
-��ůĚƌĞŽŵƐŽƌŐĞŶ�ƚƌčŶŐĞƌ�ďĞǀŝƐĞůŝŐƚ�Ɵů�Ğƚ�ůƆŌ͘�KŐ�ĚĞƚ�ŽŵƌĊĚĞ�ƐŬĂů�ŐƆƌĞƐ�ĂƩƌĂŬƟǀƚ�ŶŽŬ�Ɵů�

Ăƚ�ĨĂƐƚŚŽůĚĞ�ƟůƐƚƌčŬŬĞůŝŐƚ�ĨĂŐůŝŐƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞůƚ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ 

:ĞŐ�ǀĞĚ͕�ĚĞƚ�ŬŽƐƚĞƌ�ŵĂŶŐĞ�ƉĞŶŐĞ�-�ŵĞŶ�ĚĞŶ�ŬŽŵŵƵŶĂůĞ�ƉĞŶŐĞŬĂƐƐĞ�Ğƌ�ůĂŶŐƚ�ĨƌĂ�ƚŽŵ͕�ŽŐ�
ŬŽŵŵƵŶĞŶ�ĮŬ�ŇĞƌĞ�ƉĞŶŐĞ�ǀĞĚ�ƐŝĚƐƚĞ�ƵĚůŝŐŶŝŶŐ͘�^Ċ�ĚĞƌ�Ğƌ�ƌĊĚ�Ɵů�Ăƚ�ŐƆƌĞ�ĚĞƚ�ďĞĚƌĞ͘��Ŷ�ƐƚĞŵͲ
ŵĞ�ƉĊ�ŵŝŐ�ǀŝů�ďŝĚƌĂŐĞ�ŚĞƌƟů͘ 

 

�����–�ŵĞůůĞŵ�ĞƌŚǀĞƌǀƐůŝǀ�ŽŐ�ŬŽŵŵƵŶĞŶ 

sŝ�ƐŬĂů�ƉĂƐƐĞ�ƉĊ�ĚĞ�ĂƌďĞũĚƐƉůĂĚƐĞƌ͕�ǀŝ�ŚĂƌ�ŝ�ŬŽŵŵƵŶĞŶ͘�EĂƚƵƌůŝŐǀŝƐ�ƐŬĂů�ĚĞ�ďŝĚƌĂŐĞ�Ɵů�ǀŽƌĞƐ�
ƆŬŽŶŽŵŝ͘�DĞŶ�ǀŝ�ƐŬĂů�ŽŐƐĊ�ƐŽŵ�ďǇƌĊĚ�ŽŐ�ŬŽŵŵƵŶĞ�ďŝƐƚĊ�ĚĞŵ�ŵĞĚ�Ăƚ�ŚĂǀĞ�ĚĞŶ�ƌĞƩĞ�ĂƌďĞũĚƐͲ
ŬƌĂŌ͘�<ĂŶ�ǀŝ�ŐƆƌĞ�ŵĞƌĞ�ĨƌĂ�:ŽďĐĞŶƚĞƌĞƚƐ�ƐŝĚĞ͕�Ğƌ�ĚĞƌ�W-ƉůĂĚƐĞƌ�ŶŽŬ�Ɵů�ƉĞŶĚůĞƌŶĞ�-�ŽŐƐĊ�ǀĞĚ�ĚĞ�
ƚƌĂĮŬĂůĞ�ŬŶƵĚĞƉƵŶŬƚĞƌ͍ 

 

�����–�ďŽůŝŐƚǇƉĞƌ 

�Ğƌ�ďǇŐŐĞƐ�ƵƚƌŽůŝŐƚ�ŵĂŶŐĞ�ƐƚĞĚĞƌ�ŝ�ŚĞůĞ�ŬŽŵŵƵŶĞŶ�-�ũĞŐ�ǀŝů�ĂƌďĞũĚĞ�ĨŽƌ͕�Ăƚ�ǀŝ�ƐŽŵ�ďǇƌĊĚ�ĨĊƌ�
ďǇŐŐĞƚ�ďŝůůŝŐĞ�ďŽůŝŐĞƌ�Ɵů�ďŽƌŐĞƌĞ�ŵĞĚ�ůĂǀĞ�ŝŶĚƚčŐƚĞƌ͘��KŐƐĊ�ĨŽƌ�Ăƚ�ŚũčůƉĞ�ŇĞƌĞ�ƵĚ�ĂĨ�ĚĞƌĞƐ�
ŚũĞŵůƆƐŚĞĚ͘ 



�����–�ŝ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶ 

sŽƌĞƐ�ŶƵǀčƌĞŶĚĞ�ǀĞũŶĞƚ�ŬĂŶ�ŝŬŬĞ�ŬůĂƌĞ�ĨƌĞŵƟĚĞŶƐ�ƚƌĂĮŬĂůĞ�ƉƌĞƐ͘� 

/ŬŬĞ�ŵŝŶĚƐƚ�ŝ�sĞũůĞ�ďǇ�ƐŬĂů�ǀŝ�ƉĂƐƐĞ�ƉĊ�ŵĞĚ�Ăƚ�
ůƵŬŬĞ�ĂĨ�ĨŽƌ�ƵĚŬƆƌƐůĞƌ�Ɵů�ĚĞ�ƐƚƆƌƌĞ�ǀĞũĞ�Ĩ͘ĞŬƐ͘�ĨƌĂ�
ZŽŵƐ�,ƵůĞ͘�&Žƌ�ŵĂŶŐĞ�ďŽƌŐĞƌĞ�ůƵŬŬĞƐ�ĚĞƌŵĞĚ�
ŝŶĚĞ�ŽŐ�ƚǀŝŶŐĞƐ�Ɵů�ŽŵŬƆƌƐůĞƌ�ͬ�ůčŶŐĞƌĞ�ƚƌĂŶƐͲ
ƉŽƌƫĚ�ĨŽƌ�Ăƚ�ŶĊ�ĨƌĞŵ�Ɵů�ũŽď�ĞůůĞƌ�ŝŶĚŬƆď  ͘

sĞũůĞ�<ŽŵŵƵŶĞ�Ğƌ�ĂƌĞĂůŵčƐƐŝŐƚ�ŵĞŐĞƚ�ƐƚŽƌ͘�DĞŶ�
ƆŶƐŬĞƌ�ǀŝ�ĨŽƌƚƐĂƚ�ďǇƵĚǀŝŬůŝŶŐ�ƵĚĞŶ�ĨŽƌ�sĞũůĞ�ďǇ͕�
ƐŬĂů�ďŽƌŐĞƌŶĞ�ŝ�͟ůĂŶĚŽŵƌĊĚĞƌ͟�ͬ�ĐĞŶƚĞƌďǇĞƌŶĞ�
ŽŐƐĊ�ŬƵŶŶĞ�ďĞŶǇƩĞ�ƐŝŐ�ĂĨ�ĚĞŶ�ŬŽůůĞŬƟǀĞ�ƚƌĂĮŬ͘� 

�ĞƌĨŽƌ�ǀŝů�ũĞŐ�ĂƌďĞũĚĞ�ĨŽƌ�ďĞĚƌĞ�ďƵƐĨŽƌďŝŶĚĞůƐĞƌ�Ɵů�
ĞŬƐĞŵƉĞůǀŝƐ��ŶŐƵŵ�ŽŐ��ƌĞũŶŝŶŐ͕�ƐĊ�ďŽƌŐĞƌŶĞ�ŝŬŬĞ�
ƵĚĞůƵŬŬĞƐ�ĨƌĂ�ĚĞ�ŬƵůƚƵƌƟůďƵĚ͕�ĚĞƌ�Ɖƌŝŵčƌƚ�ĮŶĚĞƐ�ŝ�
ĚĞ�ĂŶĚƌĞ�ůŝĚƚ�ƐƚƆƌƌĞ�ďǇĞƌ�ŽŐ�sĞũůĞ  ͘

WĊ�ĚĞƚ�ŚĞůƚ�ŶčƌĞ�ƉůĂŶ͕�ǀŝů�ũĞŐ�ĂƌďĞũĚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĐǇŬĞůͲ
ƐƟĞƌ�ŽŐ�ĨŽƌƚŽǀĞ�ŚĂƌ�ĞŶ�ƐƚĂŶĚ͕�ƐĊ�ŵĂŶ�ŝŬŬĞ�ǀčůƚĞƌ�
ĞůůĞƌ�ĨĂůĚĞƌ�ŽǀĞƌ�ƵũčǀŶŚĞĚĞƌ͘ 

 

�����–�ŝ�ŶĂƚƵƌ�ŽŐ�ŬƵůƚƵƌ 

sŝ�Ğƌ�ƌŝŐ�ƉĊ�ŶĂƚƵƌ͕�ŽŐ�ĚĞŶ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ƟůŐčŶŐĞůŝŐ�ĨŽƌ�
ŽƐ�ĂůůĞ͘�KŐƐĊ�ĨŽƌ�ƚƵƌŝƐƚĞƌŶĞ͘�DĞŶ�ƉĊ�ĞŶ�ŵĊĚĞ͕�
ŚǀŽƌ�ǀŝ�ƉĂƐƐĞƌ�ŐŽĚƚ�ƉĊ�ĚĞŶ͘��Ğƚ�ĨŽƌƵĚƐčƩĞƌ͕�ƐǇͲ
ŶĞƐ�ũĞŐ͕�Ăƚ�ǀŝ�ĨĊƌ�ĞŶ�ĚŝĂůŽŐ�ŵĞĚ�ďƌƵŐĞƌŶĞ�Žŵ͕�
ŚǀŽƌĚĂŶ�ŵŽƟŽŶŝƐƚĞƌ͕�ĐǇŬůŝƐƚĞƌ�ŵ͘Ň͘�ŬĂŶ�ŚũčůƉĞ�Ɵů͕�
ƐĊ�ĚĞƚ�ŝŬŬĞ�ŐĊƌ�ƐŽŵ�ŵĞĚ��ŐƚǀĞĚƉŝŐĞŶƐ�ƐƟ͕�ĚĞƌ�
ŵĊƩĞ�ůƵŬŬĞƐ�ŝŐĞŶ͘� 

<ŽŵŵƵŶĞƐ�ŚŝƐƚŽƌŝƐŬĞ�ƐƚĞĚĞƌ�ŽŐ�ĂŶĚƌĞ�ĂƩƌĂŬƟŽͲ
ŶĞƌ�ůŽŬŬĞƌ�ƚƵƌŝƐƚĞƌ�Ɵů�-�ĚĞƚ�ƐŬĂů�ǀŝ�ƐŽŵ�ďǇƌĊĚ�ďĂŬŬĞ�
ŽƉ�ŽŐ�Žŵ�ŵƵůŝŐƚ�ĨĊ�ŵĞƌĞ�ƵĚ�ĂĨ  ͘

sŝ�ƐŬĂů�ƐŝŬƌĞ͕�Ăƚ�ŇĞƌĞ�ŬĂŶ�ĚǇƌŬĞ�ĨƌŝƟĚƐůŝǀĞƚ�ͬ�ƐƉŽƌƚ�
ƵŶĚĞƌ�ŐŽĚĞ�ĨŽƌŚŽůĚ�-�ĚĞƌĨŽƌ�ŐŝŬ�ũĞŐ�ŝŶĚ�ŝ�ĂƌďĞũĚĞƚ�
Žŵ�ĞŶ�ŬƵŶƐƚŐƌčƐďĂŶĞ�ŝ��ŶŐƵŵ�ŽŐ�ĞŶ�ƐŬĂƚĞƌďĂŶĞ�ŝ�
�ƆƌŬŽƉ͘��Ğƚ�Ğƌ�ǀŝŐƟŐƚ͕�ĚĞ�ƵŶŐĞ�ŚĂƌ�Ğƚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀ�Ɵů�
ŐĂĚĞŚũƆƌŶĞƚ�ŽŐ�ůĂƩĞƌŐĂƐƉĂƚƌŽŶĞƌŶĞ  ͘



>ŝĚƚ�Žŵ�ŵŝŐ͗ 

· ϰϲ�Ċƌ 

· hĚĚĂŶŶĞƚ�ƚƆŵƌĞƌ͕�ŵĊƩĞ�ƐŬŝŌĞ�ĨĂŐ�ƉĊ�
ŐƌƵŶĚ�ĂĨ�ĞŶ�ĂƌďĞũĚƐƵůǇŬŬĞ 

· �ƌďĞũĚĞƌ�ŶƵ�ƉĊ�sĞũůĞ�^ǇŐĞŚƵƐ͕�ŚũčůƉĞŵŝĚͲ
ĚĞůŽŵƌĊĚĞƚ 

· &ŽƌŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ĂĨĚ͘�ϯϲ�ŝ�TƐƚĞƌďŽ��ďŽůŝŐĨŽƌͲ
ĞŶŝŶŐ 

· dŝĚůŝŐĞƌĞ�ĨƌŝǀŝůůŝŐ�ŝ�ƐƚǇƌĞŐƌƵƉƉĞŶ�ĨŽƌ��������
EĂƩĞƌĂǀŶĞŶĞ͕�sĞũůĞ 

· <ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ĨŽƌ�/ŶĚƐĂŵůŝŶŐ�ĨŽƌ�<ƌčŌĞŶƐ�
�ĞŬčŵƉĞůƐĞ�/�sĞũůĞ 

������^ŽĐŝĂůĚĞŵŽŬƌĂƟĞƚ 

&ƆůŐ�ŵŝŐ�ƉĊ�ĨĂĐĞďŽŽŬ͗��� 

<ŶƵĚ�Z͘�^ƆƌĞŶƐĞŶ 

�ĞůůĞƌ�ǁǁǁ͘ŬŶƵĚƌƐŽĞƌĞŶƐĞŶ͘ĚŬ 

:ĞŐ�ƐƟůůĞƌ�ŽƉ�Ɵů�ďǇƌĊĚĞƚ͕�ĨŽƌĚŝ�ũĞŐ�ǀŝů�ŐƆƌĞ�ŶŽŐĞƚ�ĨŽƌ�ĂŶĚƌĞ͘�sčƌĞ�ƚĂůĞƌƆƌ�ĨŽƌ�ďŽƌŐĞƌĞ�ƌƵŶĚƚ�
Žŵ�ŝ�ŬŽŵŵƵŶĞŶ�ŽŐ�ůƆŌĞ�ƐĂŐĞƌ�ŽƉ͕�ƐŽŵ�ĞůůĞƌƐ�ŝŬŬĞ�ĨĊƌ�ƉŽůŝƟƐŬ�ďĞǀĊŐĞŶŚĞĚ͘�Dŝƚ�ŵŽƩŽ�Ğƌ�Ăƚ�
ĞŶ�ƉŽůŝƟŬĞƌ�ƐŬĂů�ŬƵŶŶĞ�ůǇƩĞ�Ɵů�ŽŐ�ƚĂůĞ�ŵĞĚ�ĂůůĞ͕�ŽŐƐĊ�ĚĞŵ�ŵĂŶ�ŵĊƐŬĞ�ŝŬŬĞ�Ğƌ�ĞŶŝŐ�ŵĞĚ͘�:ĞŐ�
ƐŝŐĞƌ�ĂůƟĚ�ŵŝŶ�čƌůŝŐĞ�ŵĞŶŝŶŐ�-�ŽŐƐĊ�ŶĊƌ�ũĞŐ�Ğƌ�ƵĞŶŝŐ͘�DĞĚ�čƌůŝŐŚĞĚ�ŬŽŵŵĞƌ�ŵĂŶ�ůčŶŐƐƚ͘ 

 

:ĞŐ�Ğƌ�ƚčƚ�ƉĊ�ŵŝŶ�ĨŽůŬĞƟŶŐƐŐƌƵƉƉĞ�ŽŐ�Ğƌ�ƐĂŵŵĞŶ�
ŵĞĚ�ĚĞŶƐ�ĨŽƌŵĂŶĚ�>ĞŝĨ�>ĂŚŶ��ŵĞĚ�ŝ�Ğƚ�
͟�ƌďĞũĚĞƌŶĞƚǀčƌŬ͟�ŝ�ǀŽƌĞƐ�ƉĂƌƟ͘�,Ğƌ�ĂƌďĞũĚĞƌ�ǀŝ�
ĨŽƌ�Ăƚ�ƉŽůŝƟŬĞƌĞ�ŽŐƐĊ�ƐŬĂů�ǀčůŐĞƐ�ďůĂŶĚƚ�ŽƐ͕�ĚĞƌ�
ŝŬŬĞ�ŚĂƌ�ĞŶ�ůčŶŐĞƌĞǀĂƌĞŶĚĞ�ƵĚĚĂŶŶĞůƐĞ  ͘

 

'ŝǀĞƌ�ĚƵ�ĞŶ�ŬŽƉ�ŬĂīĞ�Ɵů�ĞŶ�ƐŶĂŬ�Žŵ�ƉŽůŝƟŬ͕�ŬŽŵŵĞƌ�ũĞŐ�ŐĞƌŶĞ�ŵĞĚ�ĞŶ�ŬĂŐĞ 

 
sŝ�Ğƌ�ĂůůĞ�ůŝŐĞ�ŵĞŐĞƚ�ǀčƌĚ 

–�ƵĂŶƐĞƚ�ŚǀĞŵ�ŵĂŶ�Ğƌ͕�ŽŐ�ŚǀŽƌ�ŵĂŶ�ďŽƌ�ŝ�ŬŽŵŵƵŶĞŶ 

^ƚĞŵ�WĞƌƐŽŶůŝŐƚ�<ŶƵĚ�Z�^ƆƌĞŶƐĞŶ�͟ &ŽƌĚŝ�ũĞŐ�Ğƌ��ƌůŝŐ͟ 

 


