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Corona-Krise heißt Ausnahmezu-
stand, auch für die Abläufe in der 
kirchlichen Verwaltung. Während 
ganze Landeskirchenämter und 
Ordinariate ins Homeoffice verla-
gert wurden, mussten die Struk-
turen geschaffen und angepasst 
werden, damit auf diese Weise das 
gemeinsame Arbeiten möglich ist. 
Gleichzeitig war es erforderlich, die 
Mitarbeitenden in den Pfarreien, 
den Schulen und sonstigen Ein-
richtungen dabei zu unterstützen, 
auf neuen Wegen ihren Aufgaben 
nachkommen zu können.

Dieser Beitrag wagt trotzdem einen 
Blick in die Zukunft. Dabei bedient 
er sich des Erfahrungswissens von 
zehn Führungskräften kirchlicher 
Verwaltungen aus verschiedenen 
Bistümern und Landeskirchen. 
Ihre Einschätzungen und Progno-
sen sind wie Mosaiksteine, die in 
der Zusammenschau einen Aus-
blick auf die Eingangsfrage geben 
können: Was ist für die kirchliche 
Verwaltung nach der Corona-Krise 
anders als vorher?

ben, die schnell zu einer hohen 
Drucksituation geführt haben: 
Anfangs waren dies vor allem 
Entscheidungen für das Absagen 
von Veranstaltungen, die kom-
muniziert und umgesetzt werden 
mussten - und dies bei gleichzei-
tiger Restrukturierung interner 
Prozesse durch adhoc Digitalisie-
rungserfordernisse. 

Derzeit zeigt sich aber auch, dass 
die Corona-Krise Chancen bietet. 
Ein Beispiel dafür ist die Digitali-
sierung, die aktuell in der Kirche 
eher eine „Zwangsdigitalisierung“ 
ist. Wo gestern Homeoffice, Vi-
deokonferenzen und Arbeiten in 
Clouds zurückhaltend ausgeprägt 
waren, wird heute vielen klar, dass 
ein (Arbeits-)Leben „nach Corona“ 
ohne diese Tools nicht mehr funkti-
onieren wird.

Denn neben neuen englischen 
Vokabeln lernen viele nun auch 
die Vorteile der Digitalisierung 
kennen, die sich eben nicht nur 
auf den Bereich der social media 

Sie alle haben in ihrer Arbeit einen 
engen Bezug zu Fragen der Digita-
lisierung, schauen aber aus unter-
schiedlicher Perspektive darauf: 
Als IT-Leiter, als digitalaffiner Fi-
nanzler bzw. Controller oder als Or-
ganisations- bzw. Personalentwick-
ler. Allen zehn Experten wurden 
neun identische Fragen gestellt, die 
pointiert mit maximal 280 Zeichen 
beantwortet werden sollten. Die 
Antworten spiegeln dabei jeweils 
die subjektive und persönliche Ein-
schätzung der Befragten wider. Sie 
können nicht als Aussagen der je-
weiligen Bistümer oder Landeskir-
chen gewertet werden.

Denen, die sich zur Teilnahme an 
der Umfrage bereiterklärt haben 
und ihr Wissen teilen, gebührt ein 
herzlicher Dank. Dies gilt vor allem 
vor dem Hintergrund der hohen ak-
tuellen Arbeitsbelastung und der 
äußerst kurzfristigen Anfrage.

Durch die Corona-Krise haben 
sich besonders für Führungskräf-
te neue Herausforderungen erge-
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beschränken: örtliche und zeit-
liche Flexibilität, Effizienz in der 
Datenverarbeitung und fokussierte 
Aufgabenbearbeitung sind hier die 
Hauptmerkmale.

All das sind Dinge, die man tradi-
tionell zunächst nicht flächende-
ckend mit kirchlicher Verwaltung 
assoziiert, in der eine Gremiensit-
zung doch häufig der Videokonfe-
renz vorgezogen wird. 

Umso stärker werden jetzt diejeni-
gen Landeskirchen und Bistümer 
von den aktuellen Entwicklungen 
beeinflusst, die der Digitalisierung 
bisher zurückhaltend gegenüber-
standen.

Vier Thesen

Die Ausgangssituation in den ver-
schiedenen Bistümern und Landes-
kirchen ist verschieden. Aber trotz  
aller Unterschiede und individu-
ellen Schwerpunkte lassen sich 
einige Aspekte und Tendenzen in 
der Zusammenschau der Antwor-
ten erkennen, die in vier Experten-
Antworten zusammengefasst wer-
den können:

    Die Positiv-Erfahrung des di-
gitalen Arbeitens wird sich 
im Organisationsgedächtnis 
verhaften. Damit besteht eine 
kulturelle Basis für eine nach-
haltige Digitalisierung in den 
Bistümern und Landeskirchen. 
Ob und inwieweit diese Chan-
ce für ein neues Arbeitsver-
ständnis genutzt wird oder ob 
ein Zurückkehren in bisherige 
Strukturen erfolgt, entschei-
det sich maßgeblich durch die 
kulturellen Botschaften der 
obersten Führungsebene sowie 
deren organisatorischen und 
infrastrukturellen Richtungs-
weisungen.

    Die Bereitschaft und der 
Wunsch, zukünftig vermehrt 
digital und von zu Hause zu 
arbeiten werden zunehmen. 
Familienfreundlichkeit kann 
nur schwer weiter alleinige Be-
gründung für Homeoffice sein. 
Was sich in der Krise als erfolg-
reich herausgestellt hat, will 
übernommen werden, erwor-
bene Kompetenzen beibehalten 
und ausgebaut. Dabei wird digi-
tales Arbeiten nicht als Ersatz, 

sondern als Ergänzung zu be-
stehenden Strukturen verstan-
den werden und dort als sinn-
voll erachtet, wo Ressourcen, 
wie beispielsweise Reisezeiten, 
gespart werden können.

    Persönliche Kommunikation 
braucht es auch zukünftig, aber 
nicht überall. Gegebene und 
gestaltbare Grenzen digitalen 
Arbeitens sind zu reflektieren. 
Die Erfahrungen aus der Co-
rona-Zeit bieten jedem Bistum 
und jeder Landeskirche hierzu 
eine wohl einmalige Datenlage 
- kulturell wie infrastrukturell. 
Das social distancing zeigt die 
Bedeutung physischer Nähe für 
Kommunikation, Kreativität und 
Zusammenarbeit im Team auf. 
Nichts kann die „soziale Kom-
petenz einer Kaffeemaschine 
ersetzen“: Videotelefonie kennt 
keine Zufälligkeitsbegegnungen 
und -gespräche. Auch bestehen 
bisher wenig Erfahrungen im 
Einsatz von Kreativitätstech-
niken im digitalen Miteinander. 
Digitalisierung kann sich nicht 
einseitig auf Hardware-Ausstat-
tung kapriziert werden. Sie er-

Durch die Corona-Krise haben sich besonders für Führungskräfte neue Herausforderungen ergeben.
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heraus ergeben sich unter anderem 
folgende Herausforderungen:

    Im Bereich der technischen Um-
setzung braucht es flächende-
ckend moderne Hardware, die 
den Anforderungen für digitales 
Arbeiten entspricht. Darüber 
hinaus braucht es einheitliche 
Software inklusive Schnittstel-
len und effizientes Datenma-
nagement. Denn digitales Ar-
beiten funktioniert nur, wenn 
alle mitmachen (können).

    Die „Unternehmenskultur“ in 
kirchlicher Verwaltung muss 
vermehrt die analoge und digi-
tale Welt miteinander vernetzen. 
Dies setzt eine Anpassung der 
Führungs- und Kommunikati-
onsstrukturen an das digitale Ar-
beiten voraus. Konkret zeigt sich 
dies im Vertrauen auf Personen, 
die dezentral und digital wirken, 
sowie in einem zielorientierten 
Arbeiten mit klaren Absprachen. 

    Alle müssen bereit sein, sich 
auf neue Dinge und Fragestel-
lungen einzulassen. Personal-
entwicklung ist entscheidend 

für die Pastoral zentral aus ei-
ner Hand aufzubauen und zu 
etablieren, unabhängig ob als 
Dienstleitungsverbund oder Ab-
teilung in der Verwaltung.

Durch digitales Arbeiten können 
bestehende Hierarchien abgeflacht 
und die Organisation Kirche agi-
ler gemacht werden. So entsteht 
ein neuer Treiber für Innovation 
und Kreativität in kirchlicher Ver-
waltung. Statussymbole wie Sitz-
platzpositionen in Besprechungen, 
die organisationale Hierarchien 
manifestieren, sind in Videokonfe-
renzen nicht erlebbar.

Hiervon beeinflusst, konzentriert 
sich digitale Kommunikation oft-
mals stärker an Zielen und Inhalten 
als reale. Das Arbeiten im Homeof-
fice reduziert die kurzfristige Rück-
sprache mit dem Vorgesetzten. Dies 
bedeutet für den Einzelnen mehr 
Entscheidungsverantwortung. Wird 
diese von der Führungskraft zu-
gelassen und vom Mitarbeitenden 
wahrgenommen, kann aus anfäng-
licher Entscheidungslast ein Ge-
staltungspotential hervorgehen.Aus 
diesen Thesen und Entwicklungen 

fordert neben kultureller Bereit-
schaft und digitaler Kompetenz 
auch Achtsamkeit in Bezug auf 
Entfremdung und Kommunika-
tionsverluste.  

    Für die IT-Infrastruktur bzw. die 
IT-Dienste ist die Corona-Krise 
in den Bistümern und Landes-
kirchen ein realer Stresstest: 
Verwaltung und Pastoral haben 
einen nachhaltigen Eindruck 
zum Digitalisierungsgrad ihres 
Arbeitsbereiches, zur Perfor-
manz der IT-Infrastruktur sowie 
zur Serviceorientierung der IT-
Dienste erhalten. Deutlicher als 
bisher werden die IT-Dienste 
nach der Pandemie daran ge-
messen, dass es ihre Aufgabe 
ist, die IT-Infrastruktur zur Ver-
fügung zu stellen, auf der inhalt-
lich gearbeitet werden kann. 
Der Erwartungswert umfasst 
neben angemessener Hard- und 
Software auch das Bereitstellen 
allgemeingültiger Prozesse und 
Standards für die Pastoral, wie 
beispielweise zum Datenschutz, 
damit diese nicht allerorts zu 
erarbeiten sind. Für diese Auf-
gaben sind IT-Dienstleistungen 

Derzeit zeigt sich aber auch, dass die Corona-Krise Chancen bietet. Ein Beispiel dafür ist die Digitalisierung.
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spontan sich bietenden Gelegen-
heiten beim small talk an der er-
wähnten Kaffeemaschine. Zudem 
wird nicht jede/r in jeder Phase des 
Arbeitslebens gerne Homeoffice 
machen wollen. Denn die famili-
ären und räumlichen Verhältnisse 
des Zuhauses müssen diese Form 
des Arbeitens zulassen.

Entscheidend wird also sein, Ange-
bote und Infrastruktur für digitales 
Arbeiten zu schaffen und eine Kul-
tur zu pflegen, die Flexibilität durch 
Vertrauen ermöglicht. Das durch 
die aktuellen Veränderungen ent-
stehende Momentum kann helfen, 
Bedenken aus dem Weg zu räumen 
und die Bereitschaft, vermehrt di-
gitale Medien zu nutzen, fördern. 
Die vielen positiven Antworten aus 
den Bistümern und Landeskirchen 
senden hier ermutigende Signale.

chensteueraufkommen in Folge 
der erwarteten Rezession merklich 
sinken und so zu tiefen Einschnit-
ten in den Bistums- und Landes-
kirchenhaushalten führen wird. 
Notwendige Investitionen in die 
IT-Infrastruktur mögen zum Teil 
beträchtlich sein, könnten aber an 
anderen Stellen deutlich Kosten 
senken.

Nicht nur der finanzielle Aspekt 
wird aber entscheidend dafür sein, 
inwiefern digitale Arbeit prakti-
ziert und gelebt wird. Der Faktor 
Mensch spielt hierbei eine wich-
tige Rolle. Denn es gibt Aspekte 
des menschlichen Lebens, die sich 
nicht digitalisieren lassen.

So ist die Kaffeepause via Videote-
lefonie in Zeiten von social distan-
cing nicht vergleichbar mit den 

für eine effiziente Zusammen-
arbeit unter Einbeziehung der 
digitalen Möglichkeiten, Weiter-
bildung ist wichtig für Themen 
wie Arbeitsschutz und IT- / Da-
tensicherheit. 

Fazit

Es zeigt sich, dass die aktuelle 
„Zwangsdigitalisierung“ nach-
haltig kirchliche Verwaltung be-
einflussen wird. Besonders dort 
werden neue, digitale Wege der 
Kommunikation und Zusammen-
arbeit interessant, wo effektiv Zeit 
und Geld z. B. für Dienstreisen ge-
spart werden können und sich so 
die Effizienz der Verwaltung deut-
lich erhöht.

Dieser Aspekt erhält nicht zuletzt 
dadurch Brisanz, dass das Kir-
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ŝŶ�ĚŝĞƐĞƌ��Ğŝƚ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ƚƌćŐƚ͗�ŵĂŶ�ƌƺĐŬƚ͕�ǌƵŵŝŶĚĞƐƚ�ŐĞĚĂŶŬůŝĐŚ͕�ŶĂŚ�
ǌƵƐĂŵŵĞŶ�ƵŶĚ�ŝƐƚ�ĂĐŚƚƐĂŵ�ĂƵĨĞŝŶĂŶĚĞƌ͘�tŝĞ�ŽďĞŶ�ďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͕�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�
ďĞŝ�ĂŶĚĞƌĞŶ�dĞŝůĞŶ�ĚĞƌ�KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐŬƵůƚƵƌ͕�ǌ͘��͘�ĚĞŶ��ƌďĞŝƚƐĨŽƌŵĞŶ͕�
ƐŝĐŚĞƌůŝĐŚ�ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞ�sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ǁĂŚƌŶĞŚŵĞŶ͘

ϱ͘�tĂƐ�ŝƐƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�&ƺŚƌƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�
sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ǁŝĐŚƚŝŐ͕�ǁĞŶŶ�ĂůůĞ�
DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞŶ�ƌćƵŵůŝĐŚ�ǀĞƌƐƚƌĞƵƚ�ƐŝŶĚ͍

sĞƌƚƌĂƵĞŶ͕�<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶ͕�&ĞĞĚďĂĐŬ͘
&ĞƐƚĞ�sĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐĞŶ�ǌƵƌ�ƌĞŐĞůŵćƘŝŐĞŶ�<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶ͕�ǌ͘��͘�ĂƵĐŚ�ƉĞƌ�
sŝĚĞŽĐŚĂƚ͕�ĞŝŶĞ�ΗǀŝƌƚƵĞůůĞΗ�ƐƚĞƚƐ�ŽĨĨĞŶĞ�dƺƌ�ƵŶĚ��ďƐƚŝŵŵƵŶŐ�ŬůĂƌĞƌ��ŝĞůĞ�Ĩƺƌ�
ĚŝĞ��ƌďĞŝƚ͘

ϲ͘�tĂƐ�ƐŝŶĚ�ŵŽŵĞŶƚĂŶ�ĚŝĞ�ĚƌĞŝ�ŐƌƂƘƚĞŶ�
�ĂƵƐƚĞůůĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�
ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ͍

ϭ͘��ƵƐĂŵŵĞŶĨƺŚƌƵŶŐ�ǀŽŶ��ĂƚĞŶ�ĂƵƐ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ�^ǇƐƚĞŵĞŶ͕�ĚĞƌĞŶ
�����ĞǁĞƌƚƵŶŐ�ƵŶĚ��ƵƐǁĞƌƚƵŶŐ͘�
Ϯ͘��ŝŶďŝŶĚƵŶŐ�ǀŽŶ��ŚƌĞŶĂŵƚůŝĐŚĞŶ�ŝŶ�ĚŝĞ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐͲ�ƵŶĚ
����<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶƐƐǇƐƚĞŵĞ͘�
ϯ͘�sĞƌĞŝŶŚĞŝƚůŝĐŚƵŶŐ�ƵŶĚ�sĞƌĞŝŶĨĂĐŚƵŶŐ�ǀŽŶ�^ǇƐƚĞŵĞŶ�ƺďĞƌ�ƐĞůďƐƚƐƚćŶĚŝŐĞ
����<ƂƌƉĞƌƐĐŚĂĨƚĞŶ�ŚŝŶǁĞŐ͘

ϭ͘��ŝĞ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐƐĞƐ�Ĩƺƌ�ƵŶĚ�ǀŽŶ��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ͬ
����ĚŝĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ǀŽŶ��ŝŐŝƚĂůŬŽŵƉĞƚĞŶǌ͕�
Ϯ͘�ĚŝĞ�ŬůĂƌĞ��ĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ǀŽŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ��ĞŶŬĞŶ�ŝŶ�WƌŽǌĞƐƐĞŶ�ƵŶĚ�
ϯ͘�ĚŝĞ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞ�ŐƌŽƘĞ�sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞŶ�^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ͘

ϳ͘��Ƶƌ�ĚĞƌǌĞŝƚŝŐĞŶ�ͣ�ǁĂŶŐƐĚŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ͞�
Őŝďƚ�ĞƐ�ŬĞŝŶĞ��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ͘�tĂƐ�ŵƵƐƐ�
ƉĂƐƐŝĞƌĞŶ͕�ĚĂŵŝƚ�ĚŝĞƐĞƌ�WĨĂĚ�ĂƵĐŚ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�
<ƌŝƐĞ�ǁĞŝƚĞƌŐĞŐĂŶŐĞŶ�ǁŝƌĚ͍

�ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ǁŝƌĚ�ĂŬƚƵĞůů�ĂůƐ��ŚĂŶĐĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�ƵŶĚ�
ĚĞŶ��ĞƚƌŝĞď�ďǌǁ͘�EŽƚďĞƚƌŝĞď�ĚĞƌ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ďĞŐƌŝĨĨĞŶ͘�EĂĐŚ�ĚĞƌ�<ƌŝƐĞ�ŵƵƐƐ�
ĚŝĞƐĞ�DŽƚŝǀĂƚŝŽŶ�ĚƵƌĐŚ�ĞŝŶĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ŬƵƌǌĨƌŝƐƚŝŐĞ�DŽƚŝǀĂƚŝŽŶ�ĞƌƐĞƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘

�Ğƌ�tŝůůĞ͕�ĚĞŶ�WĨĂĚ�ǁĞŝƚĞƌǌƵŐĞŚĞŶ�ŵƵƐƐ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ�ƐĞŝŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŶ�&ĂŬƚŽƌĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞ�Η�ǁĂŶŐƐĚŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐΗ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ�ŚĂďĞŶ͕�
ŵƺƐƐĞŶ�ĞƌŬĂŶŶƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘

ϴ͘�tĂƐ�ƐŝŶĚ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ��ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�
�ŽƌŽŶĂͲ<ƌŝƐĞ�ĚŝĞ��ƌĨŽůŐƐĨĂŬƚŽƌĞŶ�Ĩƺƌ�
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐƉƌŽũĞŬƚĞ͕�ďĞŝ�ĚĞŶĞŶ�
�ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĞŝŶĞ�ǁŝĐŚƚŝŐĞ�ZŽůůĞ�ƐƉŝĞůƚ͍

�ŝĞ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐ�ĚĞƌ��ƌŝŶŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ƵŶĚ�EŽƚǁĞŶĚŝŐŬĞŝƚ�ĨƺŚƌƚ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�
ƵŶŐĞǁƂŚŶůŝĐŚĞŶ��ĞƌĞŝƚƐĐŚĂĨƚ͕�ĚŝĞ�ǌƵŐƌƵŶĚĞůŝĞŐĞŶĚĞŶ�WƌŽǌĞƐƐĞ�ƵŶĚ�
^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ�ǌƵ�ǀĞƌćŶĚĞƌŶ�ƵŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�<ŽŵƉƌŽŵŝƐƐĞ�ŝŵ�^ŝŶŶ�ĚĞƐ�
'ĞƐĂŵƚƐǇƐƚĞŵƐ�ĞŝŶǌƵŐĞŚĞŶ͘

�Ğƌ�tŝůůĞ�ĞƚǁĂƐ�ǀĞƌćŶĚĞƌŶ�ǌƵ�ǁŽůůĞŶ͕��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐƐĨćŚŝŐŬĞŝƚ�ĂŶ�ĚĞŶ�
ǌĞŶƚƌĂůĞŶ�^ƚĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ŬůĂƌĞ��ŝĞůĞ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐƉƌŽũĞŬƚ͘

ϵ͘�tĞŶŶ�ĚŝĞ��ŽƌŽŶĂͲ<ƌŝƐĞ�ǀŽƌďĞŝ�ŝƐƚ͕�ǁŝĞ�
ǁŝƌĚ�ŵĂŶ�ĚĂŶŶ�ƌƺĐŬďůŝĐŬĞŶĚ�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚ�ĚĞƌ�
ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�
�ƵƐŶĂŚŵĞƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ďĞƐĐŚƌĞŝďĞŶ͍

�ŝĞ�ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ŚĂƚ�ĚĂǌƵ�ďĞŝŐĞƚƌĂŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�<ŝƌĐŚĞ�ĞŝŶĞ�
ǀĞƌŶĞƚǌƚĞ͕�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ĂďĞƌ�ĞŝŶĞ�ŽĨĨĞŶĞ�<ŝƌĐŚĞ�ďůĞŝďƚ͘��ŝĞ�/ŶƚĞƌŶĞ�KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�
ǁŝƌĚ�ĂůƐ��ŝĞŶƐƚůĞŝƐƚĞƌ�ĞƌŬĂŶŶƚ͕�ĚĞƌ�ĚŝĞ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĞĨĨŝǌŝĞŶƚĞƐ�ƵŶĚ�
ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐƐǀŽůůĞƐ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐŚĂŶĚĞůŶ�ƐĐŚĂĨĨƚ͘

�ŶŐĂŐŝĞƌƚ͕�ĨůĞǆŝďĞů�ƵŶĚ�ŵĞŶƐĐŚĞŶĨƌĞƵŶĚůŝĐŚ͘

������������������������sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐĞǆƉĞƌƚĞ

&ƌĂŐĞƐƚĞůůƵŶŐ

DĂƌŬƵƐ�<ĂƉƉĞƐ
�ĞƌĞŝĐŚƐůĞŝƚĞƌ��ŝƐƚƵŵƐŝŶƚĞƌŶĞ�KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕��ƌǌďŝƐƚƵŵ��ĞƌůŝŶ

�ŚƌŝƐƚŽƉŚ�<ƵďŝŶĂ
&ĂĐŚƐƚĞůůĞŶůĞŝƚĞƌ��ŽŶƚƌŽůůŝŶŐ͕��ŝƐƚƵŵ�DƺŶƐƚĞƌ



ϭ͘�,ŽŵĞŽĨĨŝĐĞ�ŝƐƚ�ĂŬƚƵĞůů�ŽĨƚŵĂůƐ�WĨůŝĐŚƚ͘�
sŽŶ�ǁŽ�ǁŝƌĚ�ŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ͕�ǁĞŶŶ�ĚŝĞ��ŽƌŽŶĂͲ
<ƌŝƐĞ�ǀŽƌďĞŝ�ŝƐƚ͍

�ĂƐ�,ŽŵĞŽĨĨŝĐĞ�ǁŝƌĚ�ĂƵĐŚ�ŝŶ��ƵŬƵŶĨƚ�ĚŝĞ��ƵƐŶĂŚŵĞ�ƐĞŝŶ͘��ŝĞ�ŝŶĨŽƌŵĞůůĞ�
sĞƌŶĞƚǌƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ��ƌďĞŝƚƐƉůĂƚǌĞƐ�ŝƐƚ�ĚŝŐŝƚĂů�ŶŝĐŚƚ�ǌƵ�ĞƌƐĞƚǌĞŶ͘

tŝƌ�ůĞƌŶĞŶ�ŝŵ��ƵŐĞŶďůŝĐŬ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚƐŽƌƚ�ƵŶĚ��ƌďĞŝƚƐǌĞŝƚ�ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ�ǀŝĞůĞ�
^ĂĐŚďĞĂƌďĞŝƚĞƌ�ĨůĞǆŝďĞů�ƐĞŝŶ�ŬĂŶŶ͘��ŝĞƐĞ��ƌĨĂŚƌƵŶŐ�ǁŝƌĚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��Ğŝƚ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�
�ŽƌŽŶĂͲ<ƌŝƐĞ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽƘĞ�ZŽůůĞ�ƐƉŝĞůĞŶ�ƵŶĚ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ�ƵŶƐ�ŝŶ�ŶĞƵĞŶ�
�ŝŵĞŶƐŝŽŶĞŶ�ǌƵ�ĚĞŶŬĞŶ͘

Ϯ͘�sŝĚĞŽŬŽŶĨĞƌĞŶǌĞŶ�ƐŝŶĚ�Ĩƺƌ�ŵŽŵĞŶƚĂŶ�
ǀŝĞůĞ�ŶĞƵ͕�ĂďĞƌ�ŽĨƚ��ůůƚĂŐ͘�tĞůĐŚĞ�ZŽůůĞ�ǁŝƌĚ�
ĚŝĞƐĞ�<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶƐĨŽƌŵ�ǌƵŬƺŶĨƚŝŐ�
ŚĂďĞŶ͍

�ŝĞ�<ƌŝƐĞ�ƺďƚ�ĚŝĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞŶ��ƌďĞŝƚƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ďĞƐƐĞƌ�ĞŝŶ͘�/Ŷ�ĚĞƌ�ZĞŐĞů�ǁŝƌĚ�
ƚƌŽƚǌĚĞŵ�ŝŶ��ƵŬƵŶĨƚ�ĨĂĐĞͲƚŽͲĨĂĐĞ�ŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�sŝĚĞŽŬŽŶĨĞƌĞŶǌĞŶ�
ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞƐĞ��ƌďĞŝƚ�ĂďĞƌ�ĞƌŐćŶǌĞŶ͘

sŝĚĞŽŬŽŶĨĞƌĞŶǌĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŶŽĐŚ�ƐƚćƌŬĞƌ�ŝŵ��ůůƚĂŐ��ŝŶǌƵŐ�ŚĂůƚĞŶ͘�^ŝĞ�
ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ�ĞŝŶĨĂĐŚĞ͕�ƐĐŚŶĞůůĞ�ƵŶĚ�ƵŶŬŽŵƉůŝǌŝĞƌƚĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ͕�
ƵŶĂďŚćŶŐŝŐ�ǀŽŶ�ZĂƵŵ�ƵŶĚ�Kƌƚ͘

ϯ͘��ŽƌŽŶĂ�ǀĞƌůĂŶŐƚ�ƌćƵŵůŝĐŚĞŶ��ďƐƚĂŶĚ�ďĞŝ�
ĚĞƌ��ƌďĞŝƚ͕�ǁŽ�ŵĂŶ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ĚŝƌĞŬƚĞ�EćŚĞ�
ŐĞǁŽŚŶƚ�ǁĂƌ͘�tĂƐ�ĨŽůŐƚ�ĚĂƌĂƵƐ͗�
�ĞŶƚƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ŽĚĞƌ��ĞǌĞŶƚƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ͍

�ĞŶƚƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ŽĚĞƌ��ĞǌĞŶƚƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�&ƌĂŐĞ�ĚĞƐ�
^ƚĞƵĞƌƵŶŐƐŬŽŶǌĞƉƚĞƐ�ĞŝŶĞƌ�KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ƵŶĚ�ŶŝĐŚƚ�ĞŝŶĞƌ�<ƌŝƐĞ͘�/Ŷ��ƵŬƵŶĨƚ�
ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�Ͳ�ǁŝĞ�ďŝƐŚĞƌ�ƐĐŚŽŶ�Ͳ�ďĞŝĚĞƐ�ďƌĂƵĐŚĞŶ͘�

�ŝĞ�ŬŽŵŵĞŶĚĞŶ�ZĂŚŵĞŶďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ǀĞƌůĂŶŐĞŶ�
ŶĂĐŚ�ǁĞŝƚĞƌĞƌ��ĞŶƚƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ͘��ĂƐ�ďĞĚĞƵƚĞƚ�ĂďĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ǌǁŝŶŐĞŶĚ�ĂƵĐŚ�
ƌćƵŵůŝĐŚĞ�EćŚĞ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ĨƵŶŬƚŝŽŶŝĞƌƚ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞǌĞŶƚƌĂůĞŶ͕�ĂďĞƌ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�
ĂŐŝĞƌĞŶĚĞŶ�dĞĂŵƐ͘

ϰ͘�/ŶǁŝĞǁĞŝƚ�ǀĞƌćŶĚĞƌƚ�ĚŝĞ�ŶĞƵĞ�&Žƌŵ�ĚĞƌ�
<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶ�ƵŶĚ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ĚŝĞ�
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐŬƵůƚƵƌ͍�

�ĂƐ�ŝƐƚ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĂďƐĞŚďĂƌ͘��ŝŶĞ��ƌĨĂŚƌƵŶŐ�ŝƐƚ͗�'Ƶƚ�ĞŝŶŐĞƐƉŝĞůƚĞ�<ĂŶćůĞ�ĚĞƌ�
�ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ĨƵŶŬƚŝŽŶŝĞƌĞŶ�ĂƵĐŚ�ũĞƚǌƚ͘��ŝŶĞ�ĂŶĚĞƌĞ͗��ŝŶ�ŚŽŚĞƐ�DĂƘ�ĂŶ�
^ĞůďƐƚŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ƵŶĚ�^ƵďƐŝĚŝĂƌŝƚćƚ�ƐĐŚĂĨĨƚ�ZĂƵŵ�Ĩƺƌ�ŬƌĞĂƚŝǀĞ�>ƂƐƵŶŐĞŶ͕�ĚŝĞ�
ĞƐ�ĚĂŶŶ�ĂďĞƌ�ǌƵ�ǀĞƌŶĞƚǌĞŶ�Őŝůƚ͘

�ůůĞ�ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚĞŶ�<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶƐͲ�ƵŶĚ�<ŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶƐƉůĂƚƚĨŽƌŵĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�
ŶŝĐŚƚ�ĚŝĞ�ƐŽǌŝĂůĞ�<ŽŵƉĞƚĞŶǌ�ĞŝŶĞƌ�<ĂĨĨĞĞŵĂƐĐŚŝŶĞ�ŝŵ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ�
ĞƌƐĞƚǌĞŶ͘�,ŝĞƌĨƺƌ�ŵƺƐƐĞŶ�ǁŝƌ�ŶĞƵĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�
ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘

ϱ͘�tĂƐ�ŝƐƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�&ƺŚƌƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�
sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ǁŝĐŚƚŝŐ͕�ǁĞŶŶ�ĂůůĞ�
DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞŶ�ƌćƵŵůŝĐŚ�ǀĞƌƐƚƌĞƵƚ�ƐŝŶĚ͍

'ƵƚĞ�sĞƌŶĞƚǌƵŶŐ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞ�&ćĚĞŶ�ǌƵƐĂŵŵĞŶůĂƵĨĞŶ�ůćƐƐƚ͘��Ƶ�KƐƚĞƌŶ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�
ǌƵĚĞŵ�ĞŝŶĞŶ��ƌŝĞĨ�ĂŶ�ĂůůĞ�<ŽůůĞŐΎŝŶŶĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�WĂƐƚŽƌĂů�ŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͕�ĚĞƌ�ĂƵĨ�
ƐĞŚƌ�ŐƌŽƘĞ�ZĞƐŽŶĂŶǌ�ŐĞƐƚŽƘĞŶ�ŝƐƚ͕�ǁĞŝů�ĚŝĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌΎŝŶŶĞŶ�ƐŝĐŚ�ŐĞƐĞŚĞŶ�
ƵŶĚ�ĞƌŵƵƚŝŐƚ�ĨƺŚůƚĞŶ͘

<ůĂƌĞ�^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ͕��ƵĨŐĂďĞŶͲ�ƵŶĚ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐƐďĞƌĞŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�dĞĂŵ�
ƉĂƐƐĞŶĚĞ�WůĂƚƚĨŽƌŵĞŶ�ǌƵƌ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ͘

ϲ͘�tĂƐ�ƐŝŶĚ�ŵŽŵĞŶƚĂŶ�ĚŝĞ�ĚƌĞŝ�ŐƌƂƘƚĞŶ�
�ĂƵƐƚĞůůĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�
ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ͍

ϭ͘�,ĞƚĞƌŽŐĞŶŝƚćƚ�ĚĞƌ�<ŽŵƉĞƚĞŶǌĞŶ͕�
Ϯ͘�ǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐĞ��ƌďĞŝƚƐŵŝƚƚĞů͕�ĚŝĞ�ǌƵŐůĞŝĐŚ�ĚĞƌ��ǇŶĂŵŝŬ�ĚĞƌ��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ
����ƐƚĂŶĚŚĂůƚĞŶ͕
ϯ͘��ƵǀĞƌůćƐƐŝŐŬĞŝƚ�ƵŶĚ�sĞƌďŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�sĞƌŶĞƚǌƵŶŐ͘�

ϭ͘�,ŝĞƌĂƌĐŚŝĞ�ƐƚĂƚƚ��Őŝůŝƚćƚ͕�
Ϯ͘�ƐĐŚǁĞƌĨćůůŝŐĞ�WƌŽǌĞƐƐĞ�ŵŝƚ�ǀŝĞůĞŶ�DĞĚŝĞŶďƌƺĐŚĞŶ�ƵŶĚ��
ϯ͘�ĨĞŚůĞŶĚĞ�DĞĚŝĞŶŬŽŵƉĞƚĞŶǌ�ďĞŝ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŶ�ƵŶĚ�&ƺŚƌƵŶŐƐŬƌćĨƚĞŶ͘�

ϳ͘��Ƶƌ�ĚĞƌǌĞŝƚŝŐĞŶ�ͣ�ǁĂŶŐƐĚŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ͞�
Őŝďƚ�ĞƐ�ŬĞŝŶĞ��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ͘�tĂƐ�ŵƵƐƐ�
ƉĂƐƐŝĞƌĞŶ͕�ĚĂŵŝƚ�ĚŝĞƐĞƌ�WĨĂĚ�ĂƵĐŚ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�
<ƌŝƐĞ�ǁĞŝƚĞƌŐĞŐĂŶŐĞŶ�ǁŝƌĚ͍

�ƵŶćĐŚƐƚ�ŝƐƚ�ǌƵ�ŬůćƌĞŶ͕�ǁŽ�ĞŝŶ��ŝŐŝƚĂůĞƐ�ƐŝŶŶǀŽůů�ŝƐƚ͖�ǁŝƌ�ďĂƐŝĞƌĞŶ�ĂƵĐŚ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂů�Ɖƌŝŵćƌ�ĂƵĨ�ĚŝƌĞŬƚĞŶ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�<ŽŶƚĂŬƚĞŶ͘��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�
ŵƵƐƐ�ĚĞŵ�ZĞĐŚŶƵŶŐ�ƚƌĂŐĞŶ͘�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŐĞƐƉƌćĐŚĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂƵĐŚ�ŝŶ��ƵŬƵŶĨƚ�
ŶŝĐŚƚ�ĚŝŐŝƚĂů�ŐĞĨƺŚƌƚ͕�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐĐŚĞ��ďƐƉƌĂĐŚĞŶ�ĂďĞƌ�ƐĐŚŽŶ͘

�ŝĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�ĞƌůĞďĞŶ�ŝŵ��ƵŐĞŶďůŝĐŬ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ŐĂƌ�ŶŝĐŚƚ�ƐŽ�ƐĐŚǁĞƌ�ŝƐƚ�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�
ŶĞƵĞ��ƌďĞŝƚƐǁĞŝƐĞŶ�ĞŝŶǌƵůĂƐƐĞŶ�ƵŶĚ�ĞƌůĞďĞŶ�ĚŝĞ�sŽƌƚĞŝůĞ�ĚĞƌ��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ͘�
'ĞŶĂƵ�ĚŝĞƐĞ�sŽƌƚĞŝůĞ�ƐŝŶĚ�ŚĞƌĂƵƐǌƵĂƌďĞŝƚĞŶ�ƵŶĚ�ĂůƐ�WƌŽŵŽƚŽƌĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�
ǁĞŝƚĞƌĞŶ�tĞŐ�ĞŝŶǌƵƐĞƚǌĞŶ͘�

ϴ͘�tĂƐ�ƐŝŶĚ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ��ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�
�ŽƌŽŶĂͲ<ƌŝƐĞ�ĚŝĞ��ƌĨŽůŐƐĨĂŬƚŽƌĞŶ�Ĩƺƌ�
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐƉƌŽũĞŬƚĞ͕�ďĞŝ�ĚĞŶĞŶ�
�ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĞŝŶĞ�ǁŝĐŚƚŝŐĞ�ZŽůůĞ�ƐƉŝĞůƚ͍

<ŽŶƐĞƋƵĞŶƚ�ďĞƌĞŝƚŐĞƐƚĞůůƚĞ�ƵŶĚ�ǌŝĞůŐĞƌŝĐŚƚĞƚ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚĞ��ƌďĞŝƚƐŵŝƚƚĞů͕�
^ƚĞƵĞƌƵŶŐ�ŵŝƚ�ŶƵƌ�ĞŝŶĞŵ�DŝŶŝŵƵŵ�ĂŶ�,ŝĞƌĂƌĐŚŝĞ͕�ŬŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�
ĚĞǌĞŶƚƌĂůĞŶ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ͘

�ŝŶĨĂĐŚ�ŵĂů�ŵĂĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵƐƉƌŽďŝĞƌĞŶ͕�ĂŶƐƚĂƚƚ�ĞǁŝŐ�ǌƵ�ƉůĂŶĞŶ�ƵŶĚ�
ĚŝƐŬƵƚŝĞƌĞŶ͊�WƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�ĞĐŚƚĞ�>ĞƌŶŬƵůƚƵƌ�ƐŝŶĚ�ĚĂďĞŝ�ĚŝĞ�^ĐŚůƺƐƐĞů�
ǌƵŵ��ƌĨŽůŐ͘

ϵ͘�tĞŶŶ�ĚŝĞ��ŽƌŽŶĂͲ<ƌŝƐĞ�ǀŽƌďĞŝ�ŝƐƚ͕�ǁŝĞ�
ǁŝƌĚ�ŵĂŶ�ĚĂŶŶ�ƌƺĐŬďůŝĐŬĞŶĚ�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚ�ĚĞƌ�
ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�
�ƵƐŶĂŚŵĞƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ďĞƐĐŚƌĞŝďĞŶ͍

^ĐŚǁĞƌ�ǌƵ�ƐĂŐĞŶ͖�ǀŝĞůůĞŝĐŚƚ͗��ŝĞ�EŽƚ�ŚĂƚ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ƵŶĚ�ŝĚĞĞŶƌĞŝĐŚĞƐ�
�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǀĞƌƚŝĞĨƚ�ƵŶĚ�ƵŶƐ�ŶĞƵĞ�tĞŐĞ�ĨŝŶĚĞŶ�ůĂƐƐĞŶ͘

tŝƌ�ǁĂƌĞŶ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚ�ƵŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌŝƐĐŚ�ŐƵƚ�ǀŽƌďĞƌĞŝƚĞƚ͘�/ĐŚ�ŚŽĨĨĞ͕�ƵŶƐĞƌĞ�
DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�ƵŶĚ�<ƵŶĚĞŶ�ŚĂďĞŶ�ĚĂƐ�ĂƵĐŚ�ƐŽ�ǁĂŚƌŐĞŶŽŵŵĞŶ�ƵŶĚ�ĨƺŚůƚĞŶ�ƐŝĐŚ�
ŝŶ�ĚŝĞƐĞƌ�^ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ŐƵƚ�ŵŝƚŐĞŶŽŵŵĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ͘

������������������������sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐĞǆƉĞƌƚĞ

&ƌĂŐĞƐƚĞůůƵŶŐ

tŝůĨƌŝĞĚ�WƌŝŽƌ
ZĞĨĞƌĞŶƚ�Ĩƺƌ�WĞƌƐŽŶĂůĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ͕��ŝƐƚƵŵ�KƐŶĂďƌƺĐŬ

^ĞďĂƐƚŝĂŶ�^ĐŚƌĂŐĞ
&ĂĐŚďĞƌĞŝĐŚƐůĞŝƚĞƌ��ĞŶƚƌĂůĞ��ŝĞŶƐƚĞ�ƵŶĚ�WƌŽũĞŬůĞŝƚĞƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�&ƵƐŝŽŶ�ĚĞƌ�
'ĞŵĞŝŶĚĞǀĞƌďćŶĚĞ�DŝƚƚĞ͕��ƌǌďŝƐƚƵŵ�WĂĚĞƌďŽƌŶ



ϭ͘�,ŽŵĞŽĨĨŝĐĞ�ŝƐƚ�ĂŬƚƵĞůů�ŽĨƚŵĂůƐ�WĨůŝĐŚƚ͘�
sŽŶ�ǁŽ�ǁŝƌĚ�ŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ͕�ǁĞŶŶ�ĚŝĞ��ŽƌŽŶĂͲ
<ƌŝƐĞ�ǀŽƌďĞŝ�ŝƐƚ͍

,ŽŵĞŽĨĨŝĐĞ�ǁƵƌĚĞ�ǀŽƌ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂͲ<ƌŝƐĞ�ǀŽŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�WĞƌƐŽŶĂůĂďƚĞŝůƵŶŐ�ŶƵƌ�
ƐĞŚƌ�ĚĞĨĞŶƐŝǀ�ŐĞŶĞŚŵŝŐƚ͘�Dŝƚ��ŽƌŽŶĂ�ǁƵƌĚĞ�ŶƵŶ�ƐĞŚƌ�ǀŝĞůĞŶ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŶ�ĚŝĞ�
�ƌďĞŝƚ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�,ŽŵĞŽĨĨŝĐĞ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ͘�hŶĚ�ǁŝƌ�ŵĞƌŬĞŶ�ĞƐ�ĨƵŶŬƚŝŽŶŝĞƌƚ�ƐĞŚƌ�
ŐƵƚ͘��ŝĞƐĞ��ƌĨĂŚƌƵŶŐ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�<ƌŝƐĞ�ƺďĞƌĚĂƵĞƌŶ͘

tŝƌ�ŚĂďĞŶ�ďĞƌĞŝƚƐ�ĞƚĂďůŝĞƌƚĞ�sĞƌĨĂŚƌĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�EƵƚǌƵŶŐ�ǀŽŶ�,ŽŵĞŽĨĨŝĐĞ͘�
�ŶĨĂŶŐƐ�ůĂŐ�ĚĞƌ�&ŽĐƵƐ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ǀŽŶ�&ĂŵŝůŝĞŶ͘�/ŶǌǁŝƐĐŚĞŶ�ŶƵƚǌĞŶ�
ǀŝĞůĞ�DŝƚĂďĞŝƚĞŶĚĞŶ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ĨŽŬƵƐƐŝĞƌƚĞ�
�ƵĨŐĂďĞŶďĞĂƌďĞŝƚƵŶŐ͘��ĂƐ�ǁŝƌĚ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�<ƌŝƐĞ�ĚĞƵƚůŝĐŚ�ǌƵŶĞŚŵĞŶ͘

Ϯ͘�sŝĚĞŽŬŽŶĨĞƌĞŶǌĞŶ�ƐŝŶĚ�Ĩƺƌ�ŵŽŵĞŶƚĂŶ�
ǀŝĞůĞ�ŶĞƵ͕�ĂďĞƌ�ŽĨƚ��ůůƚĂŐ͘�tĞůĐŚĞ�ZŽůůĞ�ǁŝƌĚ�
ĚŝĞƐĞ�<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶƐĨŽƌŵ�ǌƵŬƺŶĨƚŝŐ�
ŚĂďĞŶ͍

�ĂƐ�dŚĞŵĂ�sŝĚĞŽŬŽŶĨĞƌĞŶǌ�ǁĂƌ�ǀŽƌ��ŽƌŽŶĂ�ŶŝĐŚƚ�ƐĞŚƌ�ďĞůŝĞďƚ͘�,ŝĞƌ�ŵĂĐŚĞŶ�
ǀŝĞůĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�ŶƵŶ�ĞƌƐƚĞ��ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ͘�<ƺŶĨƚŝŐ�ǁŝƌĚ�ǁŽŚů�ƐŽ�ŵĂŶĐŚĞ�
ƚĂŐĞƐĨƺůůĞŶĚĞ��ŝĞŶƐƚƌĞŝƐĞ�ĚƵƌĐŚ�ĞŝŶĞ�ŬƵƌǌĞ�sŝĚĞŽŬŽŶĨĞƌĞŶǌ�ĞƌƐĞƚǌƚ͘

^ĐŚŽŶƵŶŐ�ǀŽŶ�ZĞƐƐŽƵƌĐĞŶ�;�Ğŝƚ͕�ZĞŝƐĞŬŽƐƚĞŶͿ�ǁĂƌĞŶ�ƐĐŚŽŶ�ǀŽƌŚĞƌ�ǁŝĐŚƚŝŐ�Ĩƺƌ�
<ŝƌĐŚĞ͘��Ğƌ�ŶƵŶ�ŐĞƺďƚĞ�hŵŐĂŶŐ�ŵŝƚ�ŶĞƵĞŶ�<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶƐĨŽƌŵĞŶ�ǁŝƌĚ�ǌƵ�
ĞŝŶĞƌ�ƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚĞƌĞ�EƵƚǌƵŶŐ�ĨƺŚƌĞŶ͘��Ɛ�ǁŝƌĚ�ŵĞŚƌ�
�ĞƐƉƌĞĐŚƵŶŐƐƌćƵŵĞ�ŵŝƚ�ĞŝŶŐĞďĂƵƚĞƌ�<ŽŶĨĞƌĞŶǌƚĞĐŚŶŝŬ�ŐĞďĞŶ͘

ϯ͘��ŽƌŽŶĂ�ǀĞƌůĂŶŐƚ�ƌćƵŵůŝĐŚĞŶ��ďƐƚĂŶĚ�ďĞŝ�
ĚĞƌ��ƌďĞŝƚ͕�ǁŽ�ŵĂŶ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ĚŝƌĞŬƚĞ�EćŚĞ�
ŐĞǁŽŚŶƚ�ǁĂƌ͘�tĂƐ�ĨŽůŐƚ�ĚĂƌĂƵƐ͗�
�ĞŶƚƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ŽĚĞƌ��ĞǌĞŶƚƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ͍

KŚŶĞ�ĚŝĞ��ĞŶƚƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ��ĂƚĞŶ�ƵŶĚ��ŶǁĞŶĚƵŶŐĞŶ�ǁćƌĞ�ĚŝĞ�/d�ŚĞƵƚĞ�
ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ĚĞŶŬďĂƌ͘�tŽ�ĚŝĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�ƐŝƚǌĞŶ͕�ƐƉŝĞůƚ�ŚŝĞƌďĞŝ�ĂďĞƌ�ŬĞŝŶĞ�ZŽůůĞ͘

�ĞŶƚƌĂůĞ��ŝĞŶƐƚĞ�;^ĞƌǀŝĐĞƐƚƌƵŬƚƵƌͿ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ůŽŬĂůĞ�EƵƚǌƵŶŐ͘��ĂƐŝƐƚĞĐŚŶŝŬ�ǁŝƌĚ�
ǌĞŶƚƌĂů�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�ƵŶĚ�ďĞƌĞŝƚŐĞƐƚĞůůƚ͘�sŽƌ�Kƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�/ŶŚĂůƚĞ�ƵŶĚ��ŶŐĞďŽƚĞ�
ĞŝŶŐĞƉĨůĞŐƚ�ƵŶĚ�ĂŶŐĞďŽƚĞŶ͘

ϰ͘�/ŶǁŝĞǁĞŝƚ�ǀĞƌćŶĚĞƌƚ�ĚŝĞ�ŶĞƵĞ�&Žƌŵ�ĚĞƌ�
<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶ�ƵŶĚ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ĚŝĞ�
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐŬƵůƚƵƌ͍�

<ůĂƌĞ��ďůćƵĨĞ�ƵŶĚ�WƌŽǌĞƐƐĞ�ƐŝŶĚ�ĚĂƐ���ƵŶĚ�K͘�,ŝĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ĚĂƐ�ĞŝŶ�ŽĚĞƌ�
ĂŶĚĞƌĞ�ƐŝĐŚĞƌůŝĐŚ�ŶŽĐŚ�ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ�ŵƺƐƐĞŶ͘

�ŝĞ��ĞŶƚƌĂůĞ�ďƌĂƵĐŚƚ�ĞŝŶ�ŬůĂƌĞƐ�WƌŽĨŝů�ǀŽŶ��ŝĞŶƐƚůĞŝƐƚƵŶŐ�;�ĞŶƚƌĂůĞ��ŝĞŶƐƚĞ�Ĩƺƌ�
ĂůůĞͿ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŶ��ƵĨƐŝĐŚƚ�;�'sͿ͘��ĂŚŝŶƚĞƌ�ƐƚĞĐŬƚ�ǀŝĞů�
�ĞƚĂŝůĂƌďĞŝƚ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ��ďƐƚŝŵŵƵŶŐ�ŵŝƚ�ǀŝĞůĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ�ŝŵ�
�ƌǌďŝƐƚƵŵ͘�

ϱ͘�tĂƐ�ŝƐƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�&ƺŚƌƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�
sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ǁŝĐŚƚŝŐ͕�ǁĞŶŶ�ĂůůĞ�
DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞŶ�ƌćƵŵůŝĐŚ�ǀĞƌƐƚƌĞƵƚ�ƐŝŶĚ͍

/Ŷ�ŵĞŝŶĞŶ��ƵŐĞŶ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�ŐƌƂƘƚĞ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�&ƺŚƌƵŶŐ�ĚĞŶ�
<ŽŶƚĂŬƚ�ǌƵ�ĚĞŶ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌůŝĞƌƚ͘

WƌŽǌĞƐƐĞ�ŵƺƐƐĞŶ�ŬůĂƌ�ĚĞĨŝŶŝĞƌƚ�ƐĞŝŶ͕�ĚĂŵŝƚ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞ�ĨůĞǆŝďĞů�ĞŝŶƐĞƚǌďĂƌ�
ƐŝŶĚ�ƵŶĚ�ĂƵƐǁĞƌƚďĂƌĞ��ĂƚĞŶ�Ĩƺƌ�ǌ͘��͘��ĨĨŝǌŝĞŶǌďĞƚƌĂĐŚƚƵŶŐĞŶ�ǀĞƌĨƺŐďĂƌ�ƐŝŶĚ�
;�ŽŶƚƌŽůůŝŶŐͿ͘��ŝĞŶƐƚĞ�ŵƺƐƐĞŶ�ƌćƵŵůŝĐŚ�ƵŶĂďŚćŶŐŝŐ�ǀĞƌĨƺŐďĂƌ�ƐĞŝŶ͘�>ŽŬĂůĞ�
�ƐƉĞŬƚĞ�ƐŝŶĚ�ĚƵƌĐŚ�<ŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶĞŶ�ǌƵ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƚŝŐĞŶ͘

ϲ͘�tĂƐ�ƐŝŶĚ�ŵŽŵĞŶƚĂŶ�ĚŝĞ�ĚƌĞŝ�ŐƌƂƘƚĞŶ�
�ĂƵƐƚĞůůĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�
ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ͍

�Ɛ�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽƘĞ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ͕�ĞŝŶĞ�sŝĞůǌĂŚů�ǀŽŶ�dŚĞŵĞŶ�ŐůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ�ǌƵ�
ďĞǁćůƚŝŐĞŶ͘��ŝĞ�ŐƌƂƘƚĞ��ĂƵƐƚĞůůĞ�ŝƐƚ�ĚŝĞ��ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ��D^�ďǌǁ͘�ĚĞƌ�
ĚŝŐŝƚĂůĞŶ��ŬƚĞ͘

ϭ͘��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ŝŶ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�WĂƐƚŽƌĂů�ƐŝŶĚ�ŝŵ�^ŝŶŶĞ�ĞŝŶĞƐ�
����ŐĂŶǌŚĞŝƚůŝĐŚĞŶ�^ĞƌǀŝĐĞŐĞĚĂŶŬĞŶƐ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ǌƵ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘
Ϯ͘�mďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚĞƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ��ƌďĞŝƚĞŶ�ǀŽŶ�ŐĞƚƌĞŶŶƚĞ�<ƂƌƉĞƌƐĐŚĂĨƚĞŶ
����ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͘
ϯ͘�WĞƌƐŽŶĂůĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĂƵĨ�ĂůůĞŶ��ďĞŶĞŶ�;Ƶ͘Ă͘��ŝƐƚƵŵƐůĞŝƚƵŶŐͿ

ϳ͘��Ƶƌ�ĚĞƌǌĞŝƚŝŐĞŶ�ͣ�ǁĂŶŐƐĚŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ͞�
Őŝďƚ�ĞƐ�ŬĞŝŶĞ��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ͘�tĂƐ�ŵƵƐƐ�
ƉĂƐƐŝĞƌĞŶ͕�ĚĂŵŝƚ�ĚŝĞƐĞƌ�WĨĂĚ�ĂƵĐŚ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�
<ƌŝƐĞ�ǁĞŝƚĞƌŐĞŐĂŶŐĞŶ�ǁŝƌĚ͍

/ĐŚ�ĨƺƌĐŚƚĞ�ĚŝĞ�WĂŶĚĞŵŝĞ�ǁŝƌĚ�ƵŶƐ�ĞŝŶ�ŐĂŶǌĞƐ�:ĂŚƌ�ďĞŐůĞŝƚĞŶ͘�/Ŷ�ĚŝĞƐĞƌ��Ğŝƚ͕�ƐŽ�
ŐůĂƵďĞ�ŝĐŚ͕�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ĚĞŶ�<ŝƉƉͲWƵŶŬƚ�ƺďĞƌǁƵŶĚĞŶ͘��ŝĞ��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ǁŝƌĚ�
ǀŽŶ�ĂůůĞŝŶĞ�ǁĞŝƚĞƌŐĞŚĞŶ͘

�ƌĨŽůŐƐƐƚŽƌǇƐ�ĨŝŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ĨĞŝĞƌŶ͘��ŝŐŝƚĂůĞƐ�sĞƌƐĐŚŶĂƵĨĞŶ͘��ŶŐĞďŽƚĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƐŝĞƌĞŶ͘��ƌƵĐŬ�ĂƵĨ��ŶďŝĞƚĞƌ�ǁĞŐĞŶ�ĚĞƐ��ĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌĞƐ�ĂƵƐƺďĞŶ͗�
DŝĐƌŽƐŽĨƚ͘��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĂůƐ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞͲ�ƵŶĚ�^ƚĂďƐƚŚĞŵĂ�ĞƚĂďůŝĞƌĞŶ�Ͳ�ǌ͘��͘�
ĚƵƌĐŚ���K�;�ŚŝĞĨ��ŝŐŝƚĂů�KĨĨŝĐĞƌͿ͕�ĚĞƌͬĚŝĞ��ŝŶŐĞ�ǁĞŝƚĞƌƚƌĞŝďƚ͘

ϴ͘�tĂƐ�ƐŝŶĚ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ��ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�
�ŽƌŽŶĂͲ<ƌŝƐĞ�ĚŝĞ��ƌĨŽůŐƐĨĂŬƚŽƌĞŶ�Ĩƺƌ�
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐƉƌŽũĞŬƚĞ͕�ďĞŝ�ĚĞŶĞŶ�
�ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĞŝŶĞ�ǁŝĐŚƚŝŐĞ�ZŽůůĞ�ƐƉŝĞůƚ͍

�ůůĞ�ŵŝƚŶĞŚŵĞŶ�ŵŝƚ�ŐƌŽƘĞƌ�dƌĂŶƐƉĂƌĞŶǌ͘��ĂƐ�ďĞŝŶŚĂůƚĞƚ�ĚŝĞ��ŚĂŶĐĞ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�
,ĂůƚƵŶŐƐćŶĚĞƌƵŶŐ�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ͘��ůƐ�&ƺŚƌƵŶŐƐŬƌĂĨƚ�ƉƌćƐĞŶƚ�ƐĞŝŶ�
;ŵŝƚŵĂĐŚĞŶͿ�ƵŶĚ�ŽĨĨĞŶ�ŵŝƚ�ĞŝŐĞŶĞŶ��ĞĚĞŶŬĞŶ�ƵŵŐĞŚĞŶ͘��ĞŝŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ŵĂŶ�ŝŶ�
ĚĞƌ�<ƌŝƐĞ�ĂƵĐŚ�ƉŽƐŝƚŝǀ�ĂŶ�ĚŝĞ��Ğŝƚ�ĚĂŶĂĐŚ�ĚĞŶŬƚ͘��

ϵ͘�tĞŶŶ�ĚŝĞ��ŽƌŽŶĂͲ<ƌŝƐĞ�ǀŽƌďĞŝ�ŝƐƚ͕�ǁŝĞ�
ǁŝƌĚ�ŵĂŶ�ĚĂŶŶ�ƌƺĐŬďůŝĐŬĞŶĚ�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚ�ĚĞƌ�
ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�
�ƵƐŶĂŚŵĞƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ďĞƐĐŚƌĞŝďĞŶ͍

/ĐŚ�ŚŽĨĨĞ͕�ŵĂŶ�ǁŝƌĚ�ƌƺĐŬďůŝĐŬĞŶĚ�ƐĂŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ŐĞƌĂĚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�
ƐƉĞǌŝĞůůĞŶ�<ƌŝƐĞŶƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĞŝŶĞ�ŐƵƚĞŶ�:Žď�ŐĞŵĂĐŚƚ�ŚĂƚ͘��ƵĐŚ�ǁĞŶŶ�ŝŵ�
ͣŶŽƌŵĂůĞŶ��ůůƚĂŐ͞�ŚćƵĨŝŐ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ŐĞƐĐŚŝŵƉĨƚ�ǁŝƌĚ͘

�ƌƐƚĂƵŶůŝĐŚ͕�ǁĂƐ�ƉůƂƚǌůŝĐŚ�ĂůůĞƐ�ŝŶ�ŬƵƌǌĞƌ��Ğŝƚ�ŐŝŶŐ�ƵŶĚ�ŵƂŐůŝĐŚ�ǁƵƌĚĞ͘��ƺƌŽ�
ŬĂŶŶ�,ĞŝŵĂƚ�ƐĞŝŶ͕�ĚŝĞ��ŐĞĨĞŚůƚ�ŚĂƚ͘��ƌƌĞŝĐŚďĂƌŬĞŝƚ�Ͳ�ǁŝĞ�ǌ͘��͘�ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚ�Ͳ�ǁĂƌ�
ĞŝŶĞ�ĞĐŚƚĞ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ͘��Ɛ�ŐĂď�ƐĞŚƌ�ŐƌŽƘĞ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�
�ďƚĞŝůƵŶŐĞŶ�ŝŶ��ĞǌƵŐ�ĂƵĨ��ƵƐůĂƐƚƵŶŐ�ƵŶĚ�<ƌŝƐĞŶĨćŚŝŐŬĞŝƚ͘

������������������������sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐĞǆƉĞƌƚĞ

&ƌĂŐĞƐƚĞůůƵŶŐ

DŝĐŚĂĞů�^ĞƵĨĞƌƚ
�ĞƌĞŝĐŚƐůĞŝƚĞƌ�/d͕��ŝƐƚƵŵ�tƺƌǌďƵƌŐ

&ƌĂŶŬ�^ŝĞŵĞŶ
�ĞƌĞŝĐŚƐůĞŝƚĞƌ�/d�ƵŶĚ��ĂƚĞŶƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ͕��ƌǌďŝƐƚƵŵ�WĂĚĞƌďŽƌŶ



ϭ͘�,ŽŵĞŽĨĨŝĐĞ�ŝƐƚ�ĂŬƚƵĞůů�ŽĨƚŵĂůƐ�WĨůŝĐŚƚ͘�sŽŶ�
ǁŽ�ǁŝƌĚ�ŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ͕�ǁĞŶŶ�ĚŝĞ��ŽƌŽŶĂͲ<ƌŝƐĞ�
ǀŽƌďĞŝ�ŝƐƚ͍

�Ğƌ��ŶƚĞŝů�ĂŶ�,ŽŵĞŽĨĨŝĐĞͲtƺŶƐĐŚĞŶͬͲ�ƌďĞŝƚƐƉůćƚǌĞŶ�ǁŝƌĚ�ĂŶƐƚĞŝŐĞŶ͘��ŝĞ�ǌ͘�d͘�
ǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞŶ�	ŶŐƐƚĞ�ĞŝŶĞƐ�<ŽŶƚƌŽůůǀĞƌůƵƐƚĞƐ�ĂƵĨ�&ƺŚƌƵŶŐƐĞďĞŶĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚƵƌĐŚ�
ĚŝĞ�ĂŬƚƵĞůůĞ�^ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĂďŐĞďĂƵƚ͘�dƌŽƚǌĚĞŵ�ǁŝƌĚ�ĚĞƌ�'ƌŽƘƚĞŝů�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚƐƉůćƚǌĞ�
ǁŝĞĚĞƌ�ĚĂƐ��ƺƌŽ�ƐĞŝŶ͘

tŝƌ�ŚĂƚƚĞŶ�ďĞƌĞŝƚƐ�ǀŽƌ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂͲ<ƌŝƐĞ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ŝŵ�,ŽŵĞŽĨĨŝĐĞ�ǌƵ�
ĂƌďĞŝƚĞŶ͘�/ĐŚ�ŐĞŚĞ�ĚĂǀŽŶ�ĂƵƐ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�EƵƚǌƵŶŐ�ǀŽŶ�,ŽŵĞŽĨĨŝĐĞ�ŐĞƌŝŶŐĨƺŐŝŐ�
ĂŶƐƚĞŝŐĞŶ�ǁŝƌĚ͘�tŝĐŚƚŝŐ�ŝƐƚ�ƵŶĚ�ďůĞŝďƚ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ĨĞƐƚĞ��ĞŝƚĞŶ�ĞƚĂďůŝĞƌĞŶ͕�ǁŽ�ĂůůĞ�
DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞŶ�ǌƵƐĂŵŵĞŶŬŽŵŵĞŶ͘

Ϯ͘�sŝĚĞŽŬŽŶĨĞƌĞŶǌĞŶ�ƐŝŶĚ�Ĩƺƌ�ŵŽŵĞŶƚĂŶ�ǀŝĞůĞ�
ŶĞƵ͕�ĂďĞƌ�ŽĨƚ��ůůƚĂŐ͘�tĞůĐŚĞ�ZŽůůĞ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞƐĞ�
<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶƐĨŽƌŵ�ǌƵŬƺŶĨƚŝŐ�ŚĂďĞŶ͍

�Ğƌ�tƵŶƐĐŚ�ŶĂĐŚ�ŵĞŚƌ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ǀŽŶ�sŝĚĞŽŬŽŶĨĞƌĞŶǌĞŶ�ǁĂƌ�ƐĐŚŽŶ�ǀŽƌ�
�ŽƌŽŶĂ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ͘�dƌŽƚǌĚĞŵ�ǁŝƌĚ�ŬƺŶĨƚŝŐ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵĨ�ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ�dƌĞĨĨĞŶ�
ǀĞƌǌŝĐŚƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�sŝĚĞŽŬŽŶĨĞƌĞŶǌĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ƐĞůƚĞŶĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ŽĚĞƌ�ĞƐ�
ǁĞƌĚĞŶ��ŝŶǌĞůƉĞƌƐŽŶĞŶ͕�ĚŝĞ�ŶŝĐŚƚ�ĂŶƌĞŝƐĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͕�ĚĂǌƵŐĞŶŽŵŵĞŶ͘��

�ŝĞ��ĞĚĞƵƚƵŶŐ�ǀŽŶ�sŝĚĞŽŬŽŶĨĞƌĞŶǌĞŶ�ǁŝƌĚ�ǌƵŶĞŚŵĞŶ͘��Ɛ�ǁŝƌĚ�ĞŝŶ�ŶŽƌŵĂůĞƐ�
tĞƌŬǌĞƵŐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ƚćŐůŝĐŚĞ��ƌďĞŝƚ�ƐĞŝŶ�ďǌǁ͘�ǁĞƌĚĞŶ͘

ϯ͘��ŽƌŽŶĂ�ǀĞƌůĂŶŐƚ�ƌćƵŵůŝĐŚĞŶ��ďƐƚĂŶĚ�ďĞŝ�
ĚĞƌ��ƌďĞŝƚ͕�ǁŽ�ŵĂŶ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ĚŝƌĞŬƚĞ�EćŚĞ�
ŐĞǁŽŚŶƚ�ǁĂƌ͘�tĂƐ�ĨŽůŐƚ�ĚĂƌĂƵƐ͗�
�ĞŶƚƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ŽĚĞƌ��ĞǌĞŶƚƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ͍

�ĞŶƚƌĂůĞ�/dͲ�ŶŐĞďŽƚĞ�ŚĞůĨĞŶ͕�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŽƉƚŝŵĂů�ǌƵ�ǀĞƌŶĞƚǌĞŶ͘��ŝŶĞ�
�ĞŶƚƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�/d�ŝƐƚ�ĂƵĐŚ�ŽŚŶĞ��ŽƌŽŶĂ�ĂŶŐĞƌĂƚĞŶ͘��ůůĞ�ĂŶĚĞƌĞŶ�
�ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐĞŶ�ďĞƚƌŝĨĨƚ�ĚĂƐ�ŶŝĐŚƚ͘

DĞŝŶĞƐ��ƌĂĐŚƚĞŶƐ�ǁŝƌĚ�ĚĂƐ�ŬĞŝŶĞŶ�ŽĚĞƌ�ŶƵƌ�ƐĞŚƌ�ŐĞƌŝŶŐĞŶ��ŝŶĨůƵƐƐ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�
&ƌĂŐĞ��ĞŶƚƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ŽĚĞƌ��ĞǌĞŶƚƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ŚĂďĞŶ͘

ϰ͘�/ŶǁŝĞǁĞŝƚ�ǀĞƌćŶĚĞƌƚ�ĚŝĞ�ŶĞƵĞ�&Žƌŵ�ĚĞƌ�
<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶ�ƵŶĚ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ĚŝĞ�
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐŬƵůƚƵƌ͍�

'ĞƌĂĚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŝŵ�ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚ�ŐĞůĞďƚĞ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂĨƚ�Őŝůƚ�ĞƐ͕�
DĞĐŚĂŶŝƐŵĞŶ�ǌƵ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͕�ĚŝĞƐĞ�ĂƵĐŚ�ĂƵĨ��ŝƐƚĂŶǌ�ƚƌĂŐĨćŚŝŐ�ǌƵ�ĞƌŚĂůƚĞŶ͘��Ă�
ĞŝŶĞ�<ƵůƚƵƌǀĞƌćŶĚĞƌƵŶŐ�ŶƵƌ�ůĂŶŐĨƌŝƐƚŝŐ�ďĞŽďĂĐŚƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬĂŶŶ͕�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�
ŬƵƌǌĨƌŝƐƚŝŐĞ��ĞƚƌĂĐŚƚƵŶŐ�ĂŬƚƵĞůů�ƐĐŚǁŝĞƌŝŐ͘

�ŝĞ�<ŝƌĐŚĞ�ǁŝƌĚ�ĞŝŶ�^ƚƺĐŬ�ŵŽĚĞƌŶĞƌ͘��Ɛ�ǁŝƌĚ�ƐŝĐŚƚďĂƌ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�ŶĞƵĞ�&Žƌŵ�ĚĞƌ�
<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ǀŝĞůĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ�ŐůĞŝĐŚǁĞƌƚŝŐ�ŽĚĞƌ�ƐŽŐĂƌ�ďĞƐƐĞƌ�ŝƐƚ͘��ŝĞ�
ŶĞƵĞŶ�DĞĚŝĞŶ�ǀĞƌůĂŶŐĞŶ�ĞŝŶĞ�ďĞƐƐĞƌĞ�sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�ƵŶĚ�ŵĞŚƌ�&ůĞǆŝůŝƚćƚ͕�ǁĂƐ�
ƐĐŚŶĞůůĞƌĞ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐĞŶ�ǌƵƌ�&ŽůŐĞ�ŚĂďĞŶ�ŬƂŶŶƚĞ͘�

ϱ͘�tĂƐ�ŝƐƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�&ƺŚƌƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�
sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ǁŝĐŚƚŝŐ͕�ǁĞŶŶ�ĂůůĞ�
DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞŶ�ƌćƵŵůŝĐŚ�ǀĞƌƐƚƌĞƵƚ�ƐŝŶĚ͍

sĞƌƚƌĂƵĞŶ�ƵŶĚ�^ƚĞƵĞƌƵŶŐ�ƺďĞƌ��ŝĞůǀĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĂƐ�
&ƺŚƌƵŶŐƐǀĞƌŚĂůƚĞŶ�ƐƚćƌŬĞƌ�ƉƌćŐĞŶ͘�

sĞƌƚƌĂƵĞŶ͕�ŬůĂƌĞ��ŝĞůǀŽƌŐĂďĞŶ�ƵŶĚ�sŽƌůĞďĞŶ�ĞŝŶĞƌ�ŽĨĨĞŶĞŶ�
<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶƐŬƵůƚƵƌ͘�EŝĐŚƚ��ŶǁĞƐĞŶŚĞŝƚ�ǌćŚůƚ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ��ƌďĞŝƚƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ͘

ϲ͘�tĂƐ�ƐŝŶĚ�ŵŽŵĞŶƚĂŶ�ĚŝĞ�ĚƌĞŝ�ŐƌƂƘƚĞŶ�
�ĂƵƐƚĞůůĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�
ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ͍

ϭ͘�DĂŶŐĞůŶĚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚŝƐŝĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�WƌŽǌĞƐƐĞŶ
Ϯ͘�&ĞŚůĞŶĚĞ�ĞŝŶŚĞŝƚůŝĐŚĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ
ϯ͘��Ƶ�ǁĞŶŝŐ�<ĂƉĂǌŝƚćƚĞŶ�ďĞŝ��ŝĞŶƐƚůĞŝƐƚĞƌŶ

ϭ͘��ƌŬĞŶŶĞŶ�ĚĞƌ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ĚĞƌ��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ͬ�ĨĞŚůĞŶĚĞƐ�tŝƐƐĞŶ͘
Ϯ͘��ŝĞ��ĞƌĞŝƚƐĐŚĂĨƚ͕�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�ǁĂƐ�EĞƵĞƐ�ĞŝŶǌƵůĂƐƐĞŶ�ͬ��ŶŐƐƚ
����ǀŽƌ�sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ͘
ϯ͘�dƌĂĚŝĞƌƚĞƌƚĞ�^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ�ͬ�&ƺŚƌƵŶŐƐǀĞƌŚĂůƚĞŶ

ϳ͘��Ƶƌ�ĚĞƌǌĞŝƚŝŐĞŶ�ͣ�ǁĂŶŐƐĚŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ͞�
Őŝďƚ�ĞƐ�ŬĞŝŶĞ��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ͘�tĂƐ�ŵƵƐƐ�
ƉĂƐƐŝĞƌĞŶ͕�ĚĂŵŝƚ�ĚŝĞƐĞƌ�WĨĂĚ�ĂƵĐŚ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�
<ƌŝƐĞ�ǁĞŝƚĞƌŐĞŐĂŶŐĞŶ�ǁŝƌĚ͍

Η>ĞƐƐŽŶƐ�ůĞĂƌŶĞĚΗ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�^ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĂƵĨ�KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐĞďĞŶĞ�
ĚƵƌĐŚĨƺŚƌĞŶ͘��ŬƚƵĞůů�ĞƌůĞďĞŶ�ǀŝĞůĞ�ĚŝĞ�ƐĐŚŶĞůůĞƌ�ĂůƐ�ŐĞƉůĂŶƚĞ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�
�ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĂůƐ�sŽƌƚĞŝů͕�ƐŽůĂŶŐĞ�ĚŝĞ�sŽƌƚĞŝůĞ�ǁĂŚƌŐĞŶŽŵŵĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ǁŝƌĚ�
ĚĞƌ�WƌŽǌĞƐƐ�ǁĞŝƚĞƌŐĞŚĞŶ͘

ϭ͘�EƵƚǌĞŶ�ĚĞƐ�ũĞƚǌƚ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞŶ�DŽŵĞŶƚƵŵƐ͘
Ϯ͘�<ůĂƌƐƚĞůůƵŶŐ͕�ǁŽŵŝƚ�ĞƐ�ƵŶƐ�ŐĞůƵŶŐĞŶ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�<ƌŝƐĞ�ǌƵ�ďĞƐƚĞŚĞŶ͕�
����Ě͘�Ś͘�ĂƵĨǌĞŝŐĞŶ�ĚĞƌ�sŽƌƚĞŝůĞ�ͬ�ǁĂƐ�ǁćƌĞ�ŽŚŶĞ��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ƉĂƐƐŝĞƌƚ͘
ϯ͘��ĞŶ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞŶ�ĚŝĞ��ŚĂŶĐĞ�ďŝĞƚĞŶ��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĂŬƚŝǀ�ǌƵ�ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘

ϴ͘�tĂƐ�ƐŝŶĚ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ��ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�
�ŽƌŽŶĂͲ<ƌŝƐĞ�ĚŝĞ��ƌĨŽůŐƐĨĂŬƚŽƌĞŶ�Ĩƺƌ�
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐƉƌŽũĞŬƚĞ͕�ďĞŝ�ĚĞŶĞŶ�
�ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĞŝŶĞ�ǁŝĐŚƚŝŐĞ�ZŽůůĞ�ƐƉŝĞůƚ͍

ϭ͘�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ƐĞŝƚĞŶƐ�ĚĞƌ�&ƺŚƌƵŶŐƐĞďĞŶĞ
Ϯ͘��ŶĨĂŶŐĞŶ͕�ĂƵĐŚ�ǁĞŶŶ�ĚŝĞ�ůĞƚǌƚĞŶ�ϱй�ZĞĐŚƚƐƵŶƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ŶŽĐŚ�
����ŶŝĐŚƚ�ŐĞŬůćƌƚ�ƐŝŶĚ
ϯ͘�EŝĐŚƚ�ĂůůĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞŶ�ŵŝƚ�ŵĂƐƐŝǀĞŶ�WƌŽǌĞƐƐćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ƺďĞƌĨŽƌĚĞƌŶ
ϰ͘�^ƵŬǌĞƐƐŝǀĞ�ĂŶĨĂŶŐĞŶ
ϱ͘��ĞŶƚƌĂůĞƐ�dĞĂŵ�ŵŝƚ�ĨƌĞŝĞŶ�<ĂƉĂǌŝƚćƚĞŶ�

ϭ͘�KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂů��ŚĂŶŐĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘͘͘͘
Ϯ͘�<ůĂƌĞ͕�ŶĂĐŚǀŽůůǌŝĞŚďĂƌĞ��ŝĞůĞ�ͬ��ƌŬůćƌĞŶ͕�ǁĂƌƵŵ�ŵƺƐƐĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ćŶĚĞƌŶ͘
ϯ͘��ŐŝůĞ�WƌŽũĞŬƚĞ͕�ĚŝĞ�ƐĐŚŶĞůůĞƌ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ŐĞŶĞƌŝĞƌĞŶ
ϰ͘��ŝŶďŝŶĚƵŶŐ�ͬ��ĞƚĞŝůŝŐƵŶŐ�ĂůůĞƌ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞŶ
ϱ͘�dƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞ�ͬ�ŽĨĨĞŶĞ�<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶ
ϲ͘�sŽƌůĞďĞŶ�ĚĞƌ�^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ

ϵ͘�tĞŶŶ�ĚŝĞ��ŽƌŽŶĂͲ<ƌŝƐĞ�ǀŽƌďĞŝ�ŝƐƚ͕�ǁŝĞ�ǁŝƌĚ�
ŵĂŶ�ĚĂŶŶ�ƌƺĐŬďůŝĐŬĞŶĚ�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚ�ĚĞƌ�
ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�
�ƵƐŶĂŚŵĞƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ďĞƐĐŚƌĞŝďĞŶ͍

^ƚƌƵŬƚƵƌŝĞƌƚĞ�ƵŶĚ�ƵŵƐŝĐŚƚŝŐĞ��ƵĨƌĞĐŚƚĞƌŚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƌ�ǁŝĐŚƚŝŐƐƚĞŶ�
&ƵŶŬƚŝŽŶƐďĞƌĞŝĐŚĞ�ƵŶƚĞƌ��ĞƌƺĐŬƐŝĐŚƚŝŐƵŶŐ�ĚĞƌ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�ĂůůĞƌ�
DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞŶ͘

hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�/d�ͬ��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ŝƐƚ�ĞƐ�ƐĐŚŶĞůů�ǁŝĞĚĞƌ�ŐĞůƵŶŐĞŶ�ĞŝŶĞŶ�
;ŶŽƌŵĂůĞŶͿ��ƌďĞŝƚƐĂůůƚĂŐ�ǌƵ�ĞƚĂďůŝĞƌĞŶ͘�dŚĞŵĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�sĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚ�ŶŝĐŚƚ�
ŵƂŐůŝĐŚ�ĞƌƐĐŚŝĞŶĞŶ͕�ǁƵƌĚĞŶ�ŽŚŶĞ��ŝƐŬƵƐƐŝŽŶ�ƵŵŐĞƐĞƚǌƚ͘�tŝƌ�ŚĂďĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�
ĚĂƐ�tĞƐĞŶƚůŝĐŚĞ�ŬŽŶǌĞŶƚƌŝĞƌƚ͘

������������������������sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐĞǆƉĞƌƚĞ

&ƌĂŐĞƐƚĞůůƵŶŐ

&ĂďŝĂŶ�^ƉŝĞƌ
ZĞĨĞƌĂƚƐůĞŝƚĞƌ�,ĂƵƐŚĂůƚ�ƵŶĚ�ZĞĐŚŶƵŶŐƐǁĞƐĞŶ͕��ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚͲ>ƵƚŚĞƌŝƐĐŚĞ�
>ĂŶĚĞƐŬŝƌĐŚĞ�,ĂŶŶŽǀĞƌƐ

�ůǁŝŶ�sƌŽŚůŝŶŐƐ
/dͲWƌŽũĞŬƚůĞŝƚĞƌ͕��ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚͲ>ƵƚŚĞƌŝƐĐŚĞ�<ŝƌĐŚĞ�ŝŶ��ĂǇĞƌŶ



ϭ͘�,ŽŵĞŽĨĨŝĐĞ�ŝƐƚ�ĂŬƚƵĞůů�ŽĨƚŵĂůƐ�WĨůŝĐŚƚ͘�
sŽŶ�ǁŽ�ǁŝƌĚ�ŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ͕�ǁĞŶŶ�ĚŝĞ��ŽƌŽŶĂͲ
<ƌŝƐĞ�ǀŽƌďĞŝ�ŝƐƚ͍

/ĐŚ�ĚĞŶŬĞ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ��ŶƚĞŝů�ĚĞƌ�,ŽŵĞŽĨĨŝĐĞͲ�ƌďĞŝƚĞŶĚĞŶ�ŐƌƂƘĞƌ�ǁŝƌĚ͘�tŝƌ�
ǁĞƌĚĞŶ�/dͲƐĞŝƚŝŐ�ƵŶƐ�ŬŽŶǌĞƉƚŝŽŶĞůů�ĂƵĨ�ŐƌƂƘĞƌĞ�DŽďŝůŝƚćƚ�ĞŝŶƐƚĞůůĞŶ�;ŵƺƐƐĞŶͿ͘�
�ůůĞƌĚŝŶŐƐ�ŵƺƐƐĞŶ�ǁŝƌ�ƐĐŚĂƵĞŶ͕�ǁĂƐ�ĚĂƐ�ŝŵ��ůŝĐŬ�ĂƵĨ��ƌďĞŝƚƐƐĐŚƵƚǌ�ƵŶĚ�Ͳ
ƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ŚĞŝƘƚ͘�,ŝĞƌ�Őŝďƚ�ĞƐ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ͘

^ŝĐŚĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ǁŝĞĚĞƌ�ŐĞƌŶ�ŝŶ�ĚŝĞ��ƺƌŽƐ�ǌƵƌƺĐŬŬĞŚƌĞŶ͘��ŝƌĞŬƚĞƌ�ƐŽǌŝĂůĞƌ�
<ŽŶƚĂŬƚ�ŝƐƚ�ƵŶƐ�ǁŝĐŚƚŝŐ͘��ůůĞƌĚŝŶŐƐ�ǁĞƌĚĞŶ�,ŽŵĞŽĨĨŝĐĞ͕�dĞůĞĨŽŶͲ�ƵŶĚ�
sŝĚĞŽŬŽŶĨĞƌĞŶǌĞŶ�ƐŽǁŝĞ�ǁĞŝƚĞƌĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ�&ŽƌŵĞŶ�ĚĞƌ�<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶ�ƵŶĚ�
�ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ĞŝŶĞŶ�ŚƂŚĞƌĞŶ�^ƚĞůůĞŶǁĞƌƚ�ŚĂďĞŶ�ĂůƐ�ďŝƐŚĞƌ͘

Ϯ͘�sŝĚĞŽŬŽŶĨĞƌĞŶǌĞŶ�ƐŝŶĚ�Ĩƺƌ�ŵŽŵĞŶƚĂŶ�
ǀŝĞůĞ�ŶĞƵ͕�ĂďĞƌ�ŽĨƚ��ůůƚĂŐ͘�tĞůĐŚĞ�ZŽůůĞ�ǁŝƌĚ�
ĚŝĞƐĞ�<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶƐĨŽƌŵ�ǌƵŬƺŶĨƚŝŐ�
ŚĂďĞŶ͍

dĞůĞĨŽŶͲ�ƵŶĚ�sŝĚĞŽŬŽŶĨĞƌĞŶǌĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ǌƵŶĞŚŵĞŶĚ�ĂůƐ�ƐĞŚƌ�ĂŶƐƚƌĞŶŐĞŶĚ�
ĞƌůĞďƚ͘��ĂƐ�&ŽƌŵĂƚ�ĨŽƌĚĞƌƚ�ĚĞƵƚůŝĐŚ�ŵĞŚƌ��ŶĞƌŐŝĞ�ǀŽŵ��ŝŶǌĞůŶĞŶ�ƵŶĚ�ƐƚĞůůƚ�
ĞŝŶĞ�ŚƂŚĞƌĞ��ĞůĂƐƚƵŶŐ�ĚĂƌ͘��Ɛ�ǁŝƌĚ�ǀĞƌƐƚćƌŬƚ�ŐĞŶƵƚǌƚ͕�ǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ�ĂďĞƌ�
ŶƵƌ͕�ǁŽ�ĞƐ�ŶŝĐŚƚ�ĂŶĚĞƌƐ�ŐĞŚƚ͘

sŝĚĞŽŬŽŶĨĞƌĞŶǌĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ƵŶƐ�ŬƺŶĨƚŝŐ�ŚĞůĨĞŶ��Ğŝƚ�ƵŶĚ�'ĞůĚ�ǌƵ�ƐƉĂƌĞŶ͘��Ğŝƚ�
ƵŶĚ�'ĞůĚ�ĂƵĨ��ŝĞŶƐƚƌĞŝƐĞŶ͕�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶĞ�ŶĞƵĞ͕�ĞĨĨĞŬƚŝǀĞƌĞ�^ƚƌƵŬƚƵƌŝĞƌƵŶŐ�
ĚĞƌ�ĚĂŵŝƚ�ǀĞƌďƵŶĚĞŶĞŶ��ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƐ�DĞĞƚŝŶŐƐ͘��ĞŶŶŽĐŚ͕�ĂƵĐŚ�ŝŶ�
�ƵŬƵŶĨƚ�ǁŝƌĚ�ĞƐ�ĚĂƐ�ĚŝƌĞŬƚĞ�'ĞƐƉćĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŬŽŵƉůĞƚƚ�ĞƌƐĞƚǌĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘

ϯ͘��ŽƌŽŶĂ�ǀĞƌůĂŶŐƚ�ƌćƵŵůŝĐŚĞŶ��ďƐƚĂŶĚ�ďĞŝ�
ĚĞƌ��ƌďĞŝƚ͕�ǁŽ�ŵĂŶ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ĚŝƌĞŬƚĞ�EćŚĞ�
ŐĞǁŽŚŶƚ�ǁĂƌ͘�tĂƐ�ĨŽůŐƚ�ĚĂƌĂƵƐ͗�
�ĞŶƚƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ŽĚĞƌ��ĞǌĞŶƚƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ͍

^ŽǁŽŚů�ĂůƐ�ĂƵĐŚ͘�tŝƌ�ŵƺƐƐĞŶ�ǌĞŶƚƌĂů�ǁŝĐŚƚŝŐĞ��ŝĞŶƐƚĞ�ďĞƌĞŝƚƐƚĞůůĞŶ͕�ĚĂŵŝƚ�
ĚĞǌĞŶƚƌĂů�ĚĂŵŝƚ�ŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬĂŶŶ͘�dĞĐŚŶŝƐĐŚ�ŝƐƚ�ĞƐ�ŐĞƌĂĚĞ�ŵŝƚ��ůŝĐŬ�
ĂƵĨ��ĂƚĞŶƐĐŚƵƚǌ�ƵŶĚ�ZĂŚŵĞŶǀŽƌŐĂďĞŶ�ǁŝĐŚƚŝŐ͕�ĚĂƐƐ�ŶŝĐŚƚ�ƺďĞƌĂůů�ĚĂƐ�ZĂĚ�
ŶĞƵ�ĞƌĨƵŶĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƵƐƐ͘

�ŽƌŽŶĂ�ǌǁŝŶŐƚ�ƵŶƐ�ǀŝĞůĨĂĐŚ�ďŝƐŚĞƌ�ƐŝĐŚĞƌ�ŐĞŐůĂƵďƚĞ�WƌŽǌĞƐƐĞ�ƵŶĚ�
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶ�ǌƵ�ŚŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶ͘��Ăŵŝƚ�ǀĞƌďƵŶĚĞŶ�ŝƐƚ�ƐŝĐŚĞƌ�ĂƵĐŚ�
ĞŝŶĞ��ĞŶƚƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞŶ͕�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶĞ�
�ĞǌĞŶƚƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ�Ĩƺƌ�<ĞƌŶƉƌŽǌĞƐƐĞ͘

ϰ͘�/ŶǁŝĞǁĞŝƚ�ǀĞƌćŶĚĞƌƚ�ĚŝĞ�ŶĞƵĞ�&Žƌŵ�ĚĞƌ�
<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶ�ƵŶĚ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ĚŝĞ�
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐŬƵůƚƵƌ͍�

/ĐŚ�ŚŽĨĨĞ�ƐĞŚƌ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�ǁĞŐ�ŬŽŵŵĞŶ�ǀŽŶ�ĞŶĚůŽƐĞŶ��ͲDĂŝůͲ<ĞƚƚĞŶ�ŵŝƚ�
ǌĂŚůůŽƐĞŶ�t'��t��t�t'�ĐĐ͙�tĞŶŶ�ĞƐ�ŶĂĐŚ�ŵŝƌ�ŐĞŚƚ͕�ǀĞƌůĂŐĞƌƚ�ƐŝĐŚ�
dĞĂŵŬŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶ�ĂƵĨ�ĂŶĚĞƌĞ�WůĂƚƚĨŽƌŵĞŶ�;dĞĂŵƐͿ�ƵŶĚ��ͲDĂŝůƐ�ǁĞƌĚĞŶ�
ŶƵƌ�ŶŽĐŚ�ŐĞŶƵƚǌƚ�Ĩƺƌ��ŬƚĞŶǀĞƌŵĞƌŬĞ�ƵŶĚ�&ŽƌŵĂůŬŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶǌ͘

�ŝĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ǁŝƌĚ�ŬƺŶĨƚŝŐ�ƐŝĐŚĞƌ�ŵŽďŝůĞƌ�ƵŶĚ�ĨůĞǆŝďůĞƌ͘��͘Ś͕͘�ǁĞŶŝŐĞƌ�
�ŶǁĞƐĞŶŚĞŝƚƐĚĞŶŬĞŶ�ƵŶĚ�ŵĞŚƌ��ƌŐĞďŶŝƐŽƌŝĞŶƚŝĞƌƵŶŐ͕�ŶĞƵĞ�tĞŐĞ�ŐĞŚĞŶ͕�Ƶŵ�
ĂůƚĞ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ǌƵ�ůƂƐĞŶ͘��ďĞƌ�ĂƵĐŚ�ĚĂƐ�>ĞƌŶĞŶ͕�Ƶŵ�ŶĞƵĞ�dĞĐŚŶŝŬĞŶ�
ƵŶĚ��ƌďĞŝƚƐǁĞŝƐĞŶ�ǌƵ�ĂĚĂƉƚŝĞƌĞŶ͕�ǁŝƌĚ�ĂŶ��ĞĚĞƵƚƵŶŐ�ŐĞǁŝŶŶĞŶ͘�

ϱ͘�tĂƐ�ŝƐƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�&ƺŚƌƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�
sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ǁŝĐŚƚŝŐ͕�ǁĞŶŶ�ĂůůĞ�
DŝƚĂƌďĞŝƚĞŶĚĞŶ�ƌćƵŵůŝĐŚ�ǀĞƌƐƚƌĞƵƚ�ƐŝŶĚ͍

/Ŷ�<ŽŶƚĂŬƚ�ďůĞŝďĞŶ͕��ĞǌŝĞŚƵŶŐ�ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͕�<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶ�ĚŝƌĞŬƚ�ƵŶĚ�
ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ�ĨƺŚƌĞŶ͕�ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ�ǀŝƌƚƵĞůů�ŽĚĞƌ�ƌĞĂů�ǌƵƐĂŵŵĞŶŬŽŵŵĞŶ͕�
sĞƌƚƌĂƵĞŶ�ƵŶĚ��ƵƚƌĂƵĞŶ�ƐĐŚĞŶŬĞŶ͘�ZĞŐĞůŵćƘŝŐ��ĞĚƺƌĨŶŝƐƐĞ�ĞƌĨƌĂŐĞŶ͘�
ZƵŶĚŵĂŝůƐ�ƵŶĚ�DĂƐƐĞŶĂŶƐƉƌĂĐŚĞŶ�ǀĞƌŵĞŝĚĞŶ͘

�Ɛ�ŝƐƚ�ǁŝĐŚƚŝŐ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ�ĂďǌƵŐĞďĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�sĞƌƚƌĂƵĞŶ�ǌƵ�ŚĂďĞŶ͕�ĚĂƐƐ�
ĚŝĞ�DŝƚĂƌĞďŝƚĞƌ�ĚŝĞƐĞ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ�ĞƌĨƺůůĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘�'ůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ�ŝƐƚ�ǁŝĐŚƚŝŐ͕�
ĚĂƐƐ�ŵĂŶ�ĂůƐ�&ƺŚƌƵŶŐƐŬƌĂĨƚ�ŵŽďŝůĞƌ�ƉƌćƐĞŶƚ�ŝƐƚ͕�Ƶŵ�ĂƵĐŚ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ��ŝĞůĞ�
ĂďǌƵƐƚŝŵŵĞŶ�ƵŶĚ�ĂůƐ��ŶƐƉƌĞĐŚƉĂƌƚŶĞƌ�ǌƵ�ĂŐŝĞƌĞŶ͘

ϲ͘�tĂƐ�ƐŝŶĚ�ŵŽŵĞŶƚĂŶ�ĚŝĞ�ĚƌĞŝ�ŐƌƂƘƚĞŶ�
�ĂƵƐƚĞůůĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�
ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ͍

ϭ͘��ŝŐŝƚĂůĞ�'ƌƵŶĚĂƵƐďŝůĚƵŶŐ�ĚĞƐ�WĞƌƐŽŶĂůƐ
Ϯ͘��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�ŵŽďŝůĞŶ��ĞƚƌŝĞďƐŬŽŶǌĞƉƚƐ͕�ĚĂƐ�ĚĞŶ
����^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐĂŶĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ZĞĐŚŶƵŶŐ�ƚƌćŐƚ
ϯ͘��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐƐƐƚĂƵ�ĚĞƌ�ůĞƚǌƚĞŶ�ϭϬ�:ĂŚƌĞ�ĂƵĨŚŽůĞŶ

ϭ͘�/dͲ�ƵƐƐƚĂƚƚƵŶŐ͗�ŶŝĐŚƚ�ƺďĞƌĂůů�ƐƚĞŚĞŶ�ĚŝĞ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŶ�DŝƚƚĞů�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ͖�
Ϯ͘�KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐƐƚƌƵŬƚƵƌ͗��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĨƺŚƌƚ�ŚćƵĨŝŐ�ǌƵ�ƐĐŚŶĞůůĞŶ�	ŶĚĞƌƵŶŐĞŶ͕
����ŶŝĐŚƚ�ŝŵŵĞƌ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�ĚĂĨƺƌ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŶ�^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ͖�
ϯ͘��ĞƌĞŝƚƐĐŚĂĨƚ�ǌƵƌ�EĞƵŐŝĞƌ͗�ŚŝĞƌ�Őŝůƚ�ĞƐ�ŵĞŚƌ�ĂƵƐǌƵƉƌŽďŝĞƌĞŶ͘

ϳ͘��Ƶƌ�ĚĞƌǌĞŝƚŝŐĞŶ�ͣ�ǁĂŶŐƐĚŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ͞�
Őŝďƚ�ĞƐ�ŬĞŝŶĞ��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ͘�tĂƐ�ŵƵƐƐ�
ƉĂƐƐŝĞƌĞŶ͕�ĚĂŵŝƚ�ĚŝĞƐĞƌ�WĨĂĚ�ĂƵĐŚ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�
<ƌŝƐĞ�ǁĞŝƚĞƌŐĞŐĂŶŐĞŶ�ǁŝƌĚ͍

�ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ďƌĂƵĐŚƚ�ZĞƐƐŽƵƌĐĞŶ͘�tĞƌĚĞŶ�ĚŝĞƐĞ�ŶŝĐŚƚ�ďĞƌĞŝƚŐĞƐƚĞůůƚ͕�ŐĞƌćƚ�
�ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ƐĐŚŶĞůů�ŝŶ�ĞŝŶĞ�^ĂĐŬŐĂƐƐĞ͘��ŝĞ�ĚĞƌǌĞŝƚŝŐĞ�,ĂƌĚǁĂƌĞͲ
�ƵƐƐƚĂƚƚƵŶŐ�ĞƌǁĞŝƐƚ�ƐŝĐŚ�ŝŶ�ϴϬй�ĂůůĞƌ�&ćůůĞ�ĂůƐ�ǀĞƌĂůƚĞƚ�ƵŶĚ�ƵŶŐĞĞŝŐŶĞƚ͕�Ƶŵ�
ǌĞŝƚŐĞŵćƘĞ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĚŝŐŝƚĂů�ǌƵ�ďĞǁćůƚŝŐĞŶ͘

,ŝĞƌ�Őŝůƚ�ĞƐ�ĞďĞŶ�ĚĞŶ�WƵŶŬƚ�ΗEĞƵŐŝĞƌΗ�ĂƵĨǌƵŐƌĞŝĨĞŶ͕�EĞƵŐŝĞƌ͕�ŶĞƵĞ�tĞŐĞ�ŝŶ�
ĚĞƌ�ƚćŐůŝĐŚĞŶ��ƌďĞŝƚ�ǌƵ�ŐĞŚĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵƐǌƵƉƌŽďŝĞƌĞŶ͕�Žď�ďŝƐŚĞƌ�ƐŝĐŚĞƌ�ŐĞŐůĂƵďƚĞ�
�ďůćƵĨĞ�ƵŶĚ�^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ�ŶŽĐŚ�ƉĂƐƐĞŶ�ŽĚĞƌ�ĂŶĚĞƌƐ�ďĞƐƐĞƌĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĞƌǌŝĞůƚ�
ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘

ϴ͘�tĂƐ�ƐŝŶĚ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ��ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�
�ŽƌŽŶĂͲ<ƌŝƐĞ�ĚŝĞ��ƌĨŽůŐƐĨĂŬƚŽƌĞŶ�Ĩƺƌ�
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐƉƌŽũĞŬƚĞ͕�ďĞŝ�ĚĞŶĞŶ�
�ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĞŝŶĞ�ǁŝĐŚƚŝŐĞ�ZŽůůĞ�ƐƉŝĞůƚ͍

�ŝŶ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞƌ��ƌĨŽůŐƐĨĂŬƚŽƌ͗�DĂĐŚĞŶ�ŝƐƚ�ǁŝĞ�ǁŽůůĞŶ�Ͳ�ŶƵƌ�ŬƌĂƐƐĞƌ͘��ŝŶĨĂĐŚ�
ŵĂů�ĞƚǁĂƐ�ǁĂŐĞŶ͕�ůŽƐŐĞŚĞŶ�ƵŶĚ��ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ƐĂŵŵĞůŶ͘

tŝĐŚƚŝŐĞ��ƌĨŽůŐƐĨĂŬƚŽƌĞŶ�ƐŝŶĚ͕�ĞŝŶĞ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ�&ĞŚůĞƌŬƵůƚƵƌ�ǌƵ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ďĞƌĞŝƚ�ǌƵ�ƐĞŝŶ͕�ƚćŐůŝĐŚ�ŶĞƵ�ǌƵ�ůĞƌŶĞŶ͕�ƵŶĂďŚćŶŐŝŐ�ǀŽŶ�
&ƵŶŬƚŝŽŶ�ƵŶĚ�ŚŝĞƌĂƌĐŚŝƐĐŚĞƌ��ďĞŶĞ͘��ĂďĞŝ�ŝƐƚ�ĂƵĐŚ�ǁŝĐŚƚŝŐ�ŬŽŶƚƌŽǀĞƌƐ�ǌƵ�
ĚŝƐŬƵƚŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ǌƵ�ŚŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶ͘

ϵ͘�tĞŶŶ�ĚŝĞ��ŽƌŽŶĂͲ<ƌŝƐĞ�ǀŽƌďĞŝ�ŝƐƚ͕�ǁŝĞ�
ǁŝƌĚ�ŵĂŶ�ĚĂŶŶ�ƌƺĐŬďůŝĐŬĞŶĚ�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚ�ĚĞƌ�
ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞŶ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�
�ƵƐŶĂŚŵĞƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ďĞƐĐŚƌĞŝďĞŶ͍

<ŝƌĐŚůŝĐŚĞ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ǌĞŝŐƚ�ƐŝĐŚ�ŐĞƌĂĚĞ�ũĞƚǌƚ�ĂůƐ�ƐĞŚƌ�ĨůĞǆŝďĞů͕�ĞŶŐĂŐŝĞƌƚ�ƵŶĚ�
ǌŝĞůŐĞƌŝĐŚƚĞƚ͘

,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌŶĚ͕�ƐƉĂŶŶĞŶĚ͕�ŵŽďŝů͘͘͘ĂŶĚĞƌƐ�ĂůƐ�ƐŽŶƐƚ�ƵŶĚ�ĚŽĐŚ�ŝƌŐĞŶĚǁŝĞ�
ŐĞǁŽŚŶƚ͘͘͘ĞďĞŶ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ��ƵƐŶĂŚŵĞƐŝƚƵĂƚŝŽŶ

������������������������sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐĞǆƉĞƌƚĞ

&ƌĂŐĞƐƚĞůůƵŶŐ

dŚŽŵĂƐ�tĂŐŶĞƌ
�ďƚĞŝůƵŶŐƐůĞŝƚĞƌ�/d͕��ƌǌďŝƐƚƵŵ�,ĂŵďƵƌŐ

:ĂŶ��ćŚƌŝŶŐĞƌ
�ďƚĞŝůƵŶŐƐůĞŝƚĞƌ�&ŝŶĂŶǌĞŶ͕��ŝƐƚƵŵ��ƌĞƐĚĞŶͲDĞŝƘĞŶ


