
&ĂƐƚĞŶĂďĞŶƚĞƵĞƌ�ŵŝƚ�ZŽǆǇ�ƵŶĚ�'ĂŶŝ

�ůƚĞƌŶƚŝƉƉ͗�
^ĐŚĂƵƚ�ŐĞŶĂƵ�ŚŝŶ͕�ǁĂƐ�ŝŶ�
�ƵƌĞƌ�&ĂŵŝůŝĞ͕�ŝŶ��ƵƌĞƌ�
WĂĂƌďĞǌŝĞŚƵŶŐ͕�ŝŶ��ƵƌĞŵ�
hŵĨĞůĚ�ŐƵƚ�ŝƐƚ͕�ŐƵƚ�ůćƵĨƚ�
ƵŶĚ�ŐƵƚ�ƚƵƚ͘�hŶĚ�ǁĞŶŶ�/Śƌ�
ĞƚǁĂƐ�ĞŶƚĚĞĐŬƚ͕�ŚĂůƚĞƚ�
ŬƵƌǌ�ŝŶŶĞ�ƵŶĚ�ƐĂŐƚ�
ͣ�ĂŶŬĞ͘͞

^ƉŝƌŝͲ/ŵƉƵůƐ͗
Ͳ �ƺŶĚĞƚ�ĞŝŶĞ�<ĞƌǌĞ�ĂŶ�ŽĚĞƌ�ŐĞŚƚ�ŶĂĐŚ�ĚƌĂƵƘĞŶ�ƵŶĚ�ƐƚĞůůƚ�ĞƵĐŚ�ŝŵ�
<ƌĞŝƐ͘
Ͳ tĞƌĚĞƚ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞŶ�DŽŵĞŶƚ�ŐĂŶǌ�ƌƵŚŝŐ͘
Ͳ �ĂŶŶ�ƐĐŚĂƵƚ�ŵĂů�ŐĂŶǌ�ŝŶ�ZƵŚĞ�ŶĂĐŚ�ůŝŶŬƐ�ƵŶĚ�ŶĂĐŚ�ƌĞĐŚƚƐ�ʹ ŶĂĐŚ�
ŽďĞŶ�ƵŶĚ�ŶĂĐŚ�ƵŶƚĞŶ͘�
tĂƐ�ƐĞŚƚ�ŝŚƌ�ĂůůĞƐ͍�^ĞŚƚ�ŝŚƌ�ĞƚǁĂƐ͕�ǁĂƐ�ŝŚƌ�ƐŽŶƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ƐĞŚƚ͍
Ͳ �ĞƚĞƚ�ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ͗�
'Žƚƚ͕�ǁŝƌ�ĚĂŶŬĞŶ��ŝƌ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ƐĞŚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘
Dŝƚ�ƵŶƐĞƌĞŶ��ƵŐĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ�tĞůƚ�ĞŶƚĚĞĐŬĞŶ͘
tŝƌ�ƐĞŚĞŶ�Ăůů�ĚŝĞ�ƐĐŚƂŶĞŶ�ƵŶĚ�ƚŽůůĞŶ��ŝŶŐĞ͖�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�Ăůů�ĚĂƐ͕�ǁĂƐ�
ƵŶƐ��ŶŝĐŚƚ�ŐĞĨćůůƚ�ƵŶĚ��ŶŐƐƚ�ŵĂĐŚƚ͘
>ĂƐƐ�ƵŶƐ�ĂƵĨŵĞƌŬƐĂŵ�ĚĂĨƺƌ�ƐĞŝŶ͕�ǁĂƐ�ŐĞƌĂĚĞ�ĚƌĂŶ�ŝƐƚ͘��ŵĞŶ
Ͳ hŶĚ�ŶƵŶ�ƐĐŚĂƵƚ�ĞƵĐŚ�ŐĞŐĞŶƐĞŝƚŝŐ�ĂŶ͗�DĂŵĂ͕�WĂƉĂ͕�^ĐŚǁĞƐƚĞƌ͕�
�ƌƵĚĞƌ͕�KŵĂ͕�KƉĂ͘
^ĐŚĂƵƚ�ŐĞŶĂƵ�ŚŝŶ͕�ĚĞŶŶ�ĚŝĞ�ĂŶĚĞƌĞŶ�ƐŝŶĚ�ĞƚǁĂƐ�ŐĂŶǌ��ĞƐŽŶĚĞƌĞƐ͘
Ͳ �ĞŝĐŚŶĞƚ��ƵĐŚ�ĞŝŶ�<ƌĞƵǌ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�^ƚŝƌŶ�ƵŶĚ�ƐĂŐƚ͗�dŽůů͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ��ŝĐŚ�
Őŝďƚ͘�'Žƚƚ�ƐĞŐŶĞ��ŝĐŚ͘

&ĂƐƚĞŶĂďĞŶƚĞƵĞƌ�ŵŝƚ�ZŽǆǇ�ƵŶĚ�'ĂŶŝ�ʹ ϯ͘�&ĂƐƚĞŶǁŽĐŚĞ�ʹ ƐĞŚĞŶ

ZŽǆǇ�ƵŶĚ�'ĂŶŝ�ƐƚĞŚĞŶ�Ăŵ�&ĞŶƐƚĞƌ�ƵŶĚ�ƐĐŚĂƵĞŶ�ŚŝŶĂƵƐ͘��ŝŶĞ�ŐĂŶǌĞ
tĞŝůĞ�ƐƚĞŚĞŶ�ƐŝĞ�ĚŽƌƚ͕�ŽŚŶĞ�ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ǌƵ�ƐƉƌĞĐŚĞŶ͘��ƵĨ�ĞŝŶŵĂů�ƐĂŐƚ
ZŽǆǇ͗�ͣ^ĐŚĂƵ�ŵĂů͕�'ĂŶŝ͘�^ŝĞŚƐƚ��Ƶ�ĚĂƐ͍͞�ͣtĂƐ�ŵĞŝŶƐƚ��Ƶ�ĚĞŶŶ͍͞�ͣ�Ă

ŝŵ�'ĂƌƚĞŶ͕�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�tŝĞƐĞ͘͞�ZŽǆǇ�ŝƐƚ�ŐĂŶǌ�ĂƵĨŐĞƌĞŐƚ�ƵŶĚ�ǌĞŝŐƚ�ŚŝŶĂƵƐ͘�ͣ/ĐŚ�ƐĞŚĞ�ĚĞŶ�ZĞƐƚ
ǀŽŵ�^ĐŚŶĞĞ͘�hŶĚ�ĚĂƐ�'ƌĂƐ͘��ĂƐ�ŝƐƚ�ĂďĞƌ�ŐĞƌĂĚĞ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ƐŽ�ƐĐŚƂŶ͘͞�ͣ^ĐŚĂƵ�ĚŽĐŚ�ŵĂů�ŐĞŶĂƵ
ŚŝŶ͊��Ă�ďĞŝ�ĚĞŵ�ŬůĞŝŶĞŶ��ƌĚŚƺŐĞů�ʹ�ŵŝƚƚĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�tŝĞƐĞ͘͞�'ĂŶŝ�ŬŶĞŝĨƚ�ĚŝĞ��ƵŐĞŶ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ
ƵŶĚ�ƐĐŚĂƵƚ�ŶŽĐŚ�ŐĞŶĂƵĞƌ�ŚŝŶ͘�ͣ^ƚŝŵŵƚ͕�ĚĂ�ŝƐƚ�ǁĂƐ͘͞�ͣ:Ă͕�ŐĞŶĂƵ͘��Ă�ŬŽŵŵƚ�ĚĂƐ�ĞƌƐƚĞ
�ůƺŵĐŚĞŶ͘��Ɛ�ďƌŝĐŚƚ�ŐĞƌĂĚĞ�ĚƵƌĐŚ͘�sŝĞůůĞŝĐŚƚ�ƐŝŶĚ�ĚĂƐ�^ĐŚŶĞĞŐůƂĐŬĐŚĞŶ͘͞�ͣKŚ͕�ŝƐƚ�ĚĂƐ�ƐĐŚƂŶ͘͞
�ĞŝĚĞ�ƐƚĞŚĞŶ�ĚĂ�ƵŶĚ�ƐĐŚĂƵĞŶ�ďĞŐĞŝƐƚĞƌƚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�tŝĞƐĞ͘
ͣ�Ƶ�ŚĂƐƚ�ĂďĞƌ�ŐƵƚĞ��ƵŐĞŶ͕͞�ƐĂŐƚ�'ĂŶŝ�ŶĂĐŚ�ĞŝŶĞƌ�tĞŝůĞ͘�ͣ�ĂƐ�ůŝĞŐƚ�ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ�ĂŶ�ĚĞŶ�ǀŝĞůĞŶ
<ĂƌŽƚƚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝĐŚ�ĞƐƐĞ͘�,ŝ͕�Śŝ͕�Śŝ͘͞�ͣ,Ă͕�ŚĂ͕�ŚĂ͘��Ƶ�ďŝƐƚ�ũĂ�ǁŝƚǌŝŐ͘��ďĞƌ�ŝĐŚ�ŵĞŝŶĞ�ĞƐ�ĞƌŶƐƚ͘�Dŝƌ�ŝƐƚ
ĚĂƐ�ŐĂƌ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵĨŐĞĨĂůůĞŶ͘͞�ͣtĞŝƘƚ��Ƶ�ǁĂƐ͕͞�ƐĂŐƚ�ZŽǆǇ͘�ͣtŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ĞŚ�ŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞŶ�^ŝŶŶĞŶ�ĚŝĞ
tĞůƚ�ĞŶƚĚĞĐŬĞŶ͘��ĂƐ�ŝƐƚ�ĚŽĐŚ�ƵŶƐĞƌ�&ĂƐƚĞŶĂďĞŶƚĞƵĞƌ͘��ĂŶŶ�ůĂƐƐ�ƵŶƐ�ĚŝĞƐĞ�tŽĐŚĞ�ŐĞŶĂƵ
ŚŝŶƐĞŚĞŶ͘͞�ͣ�ĂƐ�ŝƐƚ�ŬůĂƐƐĞ͘�hŶĚ�ŝĐŚ�ďŝŶ�ƐŝĐŚĞƌ͕�ĚĂƐƐ�ĂƵĐŚ�ŝĐŚ��ŝŶŐĞ�ƐĞŚĞ͕�ĚŝĞ��Ƶ�ŶŝĐŚƚ�ƐŝĞŚƐƚ͘͞
ͣEĂ�ĚĂŶŶ�ŵĂů�ůŽƐ͘�&ĂŶŐĞŶ�ǁŝƌ�ŐůĞŝĐŚ�ĂŶ�ƵŶĚ�ƐƉŝĞůĞŶ�͢/ĐŚ�ƐĞŚĞ�ǁĂƐ͕�ǁĂƐ��Ƶ�ŶŝĐŚƚ�ƐŝĞŚƐƚ͚͘��ĂƐ
ŝƐƚ�ŝŵŵĞƌ�ĞŝŶ�ƚŽůůĞƐ�^ƉŝĞů͘͞�ͣ�ůƐŽ�ŐƵƚ͘�/ĐŚ�ĨĂŶŐĞ�ĂŶ͘͞�hŶĚ�ZŽǆǇ�ƵŶĚ�'ĂŶŝ�ƐƚĞŚĞŶ�ŶŽĐŚ�ůĂŶŐĞ�Ăŵ
&ĞŶƐƚĞƌ͘�^ƉćƚĞƌ�ŐĞŚĞŶ�ƐŝĞ�ƌĂƵƐ�ƵŶĚ�ƐĞŚĞŶ�ŐĂŶǌ�ǀŝĞůĞ͕�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ�^ĂĐŚĞŶ͘



ĂƵĐŚ�ŵƵƐŝŬĂůŝƐĐŚ�ͣDŝƚ�
ŵĞŝŶĞŶ�ďĞŝĚĞŶ��ƵŐĞŶ͞�ĚŝĞ�
tĞůƚ�ĞŶƚĚĞĐŬĞŶ
;ŵĞŚƌ�ĂƵĨ��ǆƚƌĂͲ^ĞŝƚĞͿ

���������Ǧ
�������Ǧ

����
DĂĐŚƚ�ĞŝŶĞŶ�
^ƉĂǌŝĞƌŐĂŶŐ͘�
EĞŚŵƚ�ĞŝŶĞŶ�
tĞŐ͕�ďĞŝ�ĚĞŵ�ŝŚƌ�
ĨŽůŐĞŶĚĞ��ŝŶŐĞ�ǌƵ�
ƐĞŚĞŶ�ďĞŬŽŵŵƚ͗�
ĞŝŶ�dŝĞƌ�;ŬĞŝŶ�
,ĂƵƐƚŝĞƌͿ͕�ĞŝŶ�
ďƵŶƚĞƐ�,ĂƵƐ͕�
ĞŝŶĞŶ��ĞƌŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�
&ĞƌŶĞ͕�ĞŝŶĞŶ�
&ƌĞƵŶĚ͘

^ĂŵƐƚĂŐ Ͳ ^W/�>�Ͳd/WW
ͣtĂƐ�ŚĂƚ�ƐŝĐŚ�ǀĞƌćŶĚĞƌƚ͍͞

>ĞŐƚ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ�'ĞŐĞŶƐƚćŶĚĞ�ĂƵĨ�ĚĞŶ��ŽĚĞŶ�ƵŶĚ�
ŵĞƌŬƚ�ĞƵĐŚ�ŐĞŶĂƵ͕�ǁĂƐ�ǁŝĞ�ůŝĞŐƚ͘��ŝŶĞΎƌ�ǀĞƌůćƐƐƚ�ĚĞŶ�
ZĂƵŵ͕�ƵŶĚ�ĞƚǁĂƐ�ǁŝƌĚ�ǀĞƌćŶĚĞƌƚ͘��ƌΎ^ŝĞ�ŬŽŵŵƚ�ǁŝĞĚĞƌ�
ƌĞŝŶ͘�tĂƐ�ŚĂƚ�ƐŝĐŚ�ǀĞƌćŶĚĞƌƚ͍

&ĂƐƚĞŶĂďĞŶƚĞƵĞƌ�ŵŝƚ�ZŽǆǇ�ƵŶĚ�'ĂŶŝ�ʹ ϯ͘�&ĂƐƚĞŶǁŽĐŚĞ�ʹ ƐĞŚĞŶ



&ĂƐƚĞŶĂďĞŶƚĞƵĞƌ�ŵŝƚ�ZŽǆǇ�ƵŶĚ�'ĂŶŝ
�ǆƚƌĂͲ^ĞŝƚĞ

ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�ŐĞŶĂƵĞƌĞŶ��ĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĨŽůŐĞŶĚĞ�dĂŐĞ͗

DŽŶƚĂŐ�ʹDƵƐŝŬͲdŝƉƉ

�Ɛ�ǁĂƌ�ŶŝĐŚƚ�ĞŝŶĨĂĐŚ͕�ĞŝŶ�>ŝĞĚ�ƺďĞƌƐ�^ĞŚĞŶ�ǌƵ�ĨŝŶĚĞŶ͙�ĂůƐŽ�Őŝďƚ͛Ɛ�ŚŝĞƌ�ĞŝŶ�ŶĞƵĞƐ͗�
ͣDŝƚ�ŵĞŝŶĞŶ�ďĞŝĚĞŶ��ƵŐĞŶ͞

�ŝĞ�DĞůŽĚŝĞ�ŚĂďƚ�ŝŚƌ�ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ�ĞƌŬĂŶŶƚ�ʹ ŚŝĞƌ�Őŝďƚ�ĞƐ�dĞǆƚ�ƵŶĚ�EŽƚĞŶ͗�

�ĂƐ�dŚĞŵĂ�ͣ^ĞŚĞŶ͞�ǁŝƌĚ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�>ƂǁĞŶǌĂŚŶͲ&ŽůŐĞ�ϭϭϯ�ͣWĞƚĞƌ�ƐŝĞŚƚ�ƐĐŚĂƌĨ͞
ďĞŚĂŶĚĞůƚ͘

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ ʹ <ƌĞĂƚŝǀͲdŝƉƉ

DƵƐĞƵŵƐďĞƐƵĐŚ��ƵŚĂƵƐĞ

DĂƚĞƌŝĂů͗ ^ĞůďƐƚŐĞŵĂůƚĞ��ŝůĚĞƌ͕�WĂƉŝĞƌƐƚƌĞŝĨĞŶ͕��ƺƌŽŬůĂŵŵĞƌŶ͕�<ůŽƌŽůůĞ

:ĞĚĞͬƌ�ŵĂůƚ�ĞŝŶ��ŝůĚ͕�WŚĂŶƚĂƐŝĞďŝůĚĞƌ�ƵŶĚ�ǀŝĞůĞ�&ĂƌďĞŶ�ŽĚĞƌ�ƐĐŚǁĂƌǌͬǁĞŝƘ�ƐŝŶĚ�ŐĂŶǌ�ƚŽůů�
Ĩƺƌ�ĚŝĞƐĞ��ŬƚŝŽŶ͘

EƵŶ� ǁŝƌĚ� ĚĂƐ� �ŝůĚ� ŵŝƚ� ǌƵŐĞƐĐŚŶŝƚƚĞŶĞŶ� WĂƉŝĞƌƐƚƌĞŝĨĞŶ� ƵŶĚ� ĚĞŶ� �ƺƌŽŬůĂŵŵĞƌŶ� ǀŽŶ� ĚĞƌ�
<ƺŶƐƚůĞƌŝŶ�ŽĚĞƌ�ĚĞŵ�<ƺŶƐƚůĞƌ�ĂďŐĞĚĞĐŬƚ͘�KĚĞƌ�ďĞŝ�ũƺŶŐĞƌĞŶ�<ŝŶĚĞƌŶ ǀŽŶ�ĞŝŶĞŵ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ͘

�ŝĞ��ŝůĚĞƌ�ŵŝƚ�WĂƉŝĞƌƐƚƌĞŝĨĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�ZćƵŵĞŶ�ĂƵĨŐĞŚćŶŐƚ͘
�ŝĞ� <ƺŶƐƚůĞƌŝŶ� ŽĚĞƌ� ĚĞƌ� <ƺŶƐƚůĞƌ� ƐƚĞůůƚ� ƐŝĐŚ� ǌƵ� ƐĞŝŶĞŵ� �ŝůĚ͘� �ŝĞ� ĂŶĚĞƌĞŶ� ƐŝŶĚ�

DƵƐĞƵŵƐďĞƐƵĐŚĞƌ� ƵŶĚ� ƐƚĞůůĞŶ� ƐŝĐŚ� ĚĞŵ� �ŝůĚ� ŐĞŐĞŶƺďĞƌ� ƵŶĚ� ƐĐŚůŝĞƘĞŶ� ĚŝĞ� �ƵŐĞŶ͘� �ĂďĞŝ�
ŚĂďĞŶ�ƐŝĞ�ĞŝŶĞ�<ůŽƌŽůůĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�,ĂŶĚ͘

�ŝĞ� <ƺŶƐƚůĞƌŝŶͬ� ĚĞƌ� <ƺŶƐƚůĞƌ� Ŷŝŵŵƚ� ĞŝŶĞŶ ^ƚƌĞŝĨĞŶ� Ăď� ƵŶĚ� ďŝƚƚĞƚ� ĚŝĞ� �ĞƐƵĐŚĞƌ͕ ŝŚƌĞ�
<ůŽƌŽůůĞ�ĂŶ�ĚĂƐ��ƵŐĞ�ǌƵ�ŚĂůƚĞŶ͘�EƵƌ�ĚĂƐ��ƵŐĞ�ƂĨĨŶĞƚ�ƐŝĐŚ�ĂŶ�ĚĞƌ�ZŽůůĞ͕�ĚĂƐ��ŝůĚ�ďĞƚƌĂĐŚƚĞŶ͕�
ĚĂŶĂĐŚ�ŽŚŶĞ�<ůŽƌŽůůĞ�ďĞƚƌĂĐŚƚĞŶ͘

tŝĞĚĞƌŚŽůĞŶ�ďŝƐ�ĂůůĞ�^ƚƌĞŝĨĞŶ�ǁĞŐ�ƐŝŶĚ͘�
tĂƐ�ŐĞĨćůůƚ�ĞƵĐŚ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ĂŶ�ĚĞŵ��ŝůĚ͕�ǁĂƐ�ŬƂŶŶƚ�ŝŚƌ�ƐĞŚĞŶ͍�tĂƐ�ŬƂŶŶƚĞ�ĞƐ�ƐĞŝŶ͍

&ĂƐƚĞŶĂďĞŶƚĞƵĞƌ�ŵŝƚ�ZŽǆǇ�ƵŶĚ�'ĂŶŝ�ʹ ϯ͘�&ĂƐƚĞŶǁŽĐŚĞ�ʹ ƐĞŚĞŶ


