
� 

^ƉĞũĚĞƌŶǇƚ�ĨŽƌ�ϭ͘�EčƐƚǀĞĚ�dƌŽƉ�ŽŐ�&ůŽŬ 

�Ğ�'ƵůĞ�^ƉĞũĚĞƌĞ�ŝ��ĂŶŵĂƌŬ 

�ŌĞƌĊƌĞƚ�ϮϬϭϵ 

�ƌĞƚƐ�ŬŽƌƉƐůĞũƌ�ƉĊ�TŬƐĞĚĂů�ŝ�EŽƌĚũǇůůĂŶĚ͕�ŚǀŽƌ��Ğ�'ƵůĞ�^ƉĞũĚĞƌĞ�ĨƌĂ�ŚĞůĞ��ĂŶͲ
ŵĂƌŬ�ŚĂǀĚĞ�ĞŶ�ƐũŽǀ͕�ŚǇŐŐĞůŝŐ͕�ƐƉčŶĚĞŶĚĞ͕�ƵĚĨŽƌĚƌĞŶĚĞ�ŽŐ�ŐŽĚ�ƐŽŵŵĞƌůĞũƌ͘� 



Ϯ 

&ŽƌŵĂŶĚ͗ 
7LQH�(UPRVH� 

<ĂƐƐĞƌĞ͗ 
7LQD�.URQER� 

^ĞŬƌĞƚčƌ͗ 
0DLNHQ�.RQJVWDG 

KǀĞƌƐĞũůĞƚ͗ 
DĞĚůĞŵƐďůĂĚ�ĨŽƌ��Ğ�'ƵůĞ�^ƉĞũĚĞƌ�ŝ�ϭ͘�EčƐƚǀĞĚ�dƌŽƉ�ŽŐ�&ůŽŬ͘ 
dƌǇŬ͗�>ĂƐĞƌƚƌǇŬ͘�KƉůĂŐ͗�ϭϱϬ�ĞŬƐĞŵƉůĂƌĞƌ͘ 
hĚŬŽŵŵĞƌ͗��Ɖƌŝů͕�:ƵŶŝ�ŽŐ��ĞĐĞŵďĞƌ� 
'ƌƵƉƉĞƐƚǇƌĞůƐĞŶ�ŝ�ϭ͘�EčƐƚǀĞĚ�dƌŽƉ�ŽŐ�ŇŽŬ͘ 
�Ğ�ĐŝǀŝůĞ�ŵĞĚůĞŵŵĞƌ͕�ƐŽŵ�Ğƌ�ǀĂůŐƚ�ƉĊ�ĨŽƌčůĚƌĞƌĊĚƐŵƆĚĞƚ͘� 

DĞĚůĞŵ͗ 
6LJQH�.DPSHU 

DĞĚůĞŵ͗ 
7LQD�&KULVWLDQVHQ 

 

DĞĚůĞŵ͗ 
.DUVWHQ�/\NNHER 

DĞĚůĞŵ͗ 
0LFKDHO�5RPHU 

DĞĚůĞŵ͗ 
0HWWH�+MRUWK 

1. Næstved Trop & Flok 



ϯ 

hůǀĞ�;ůĞĚĞƌͿ͗ 
6LND 

hůǀĞ͗ 
3XGPLQL 

hůǀĞ͗ 
%DORR 

^ƉĞũĚĞƌĞ�;ůĞĚĞƌͿ͗ 
0DUWLQ� 

^ƉĞũĚĞƌĞ͗ 
-DNRE� 

^ƉĞũĚĞƌĞ͗ 
3HWHU� 
 

^ƟĮŶĚĞƌ�;ůĞĚĞƌͿ͗ 
%DJKHHUD 

^ƟĮŶĚĞƌ͗ 
.DD 

^ƟĮŶĚĞƌ͗ 
6LND 

�čǀĞƌĞ�;ůĞĚĞƌͿ͗ 
.LUVWHQ 

  
 

/HGHUH� 



ϰ 

 

 

 

<čƌĞ�ůčƐĞƌĞ 

^Ċ�Ğƌ�ĞŌĞƌĊƌĞƚ�ŽǀĞƌ�ŽƐ͕�ŽŐ�ŵĞĚ�ĚĞŶ�ŬŽůĚĞ�ƟĚ�ŬŽŵŵĞƌ�ďĞŚŽǀĞƚ�ĨŽƌ�ǀĂƌŵƚ�ƚƆũ͕�ŽŐ�ŝŬŬĞ�

ŵŝŶĚƐƚ�ƚũĞŬ�ĂĨ�ďĂƩĞƌŝĞƌŶĞ�ŝ�ůŽŵŵĞůǇŐƚĞŶ�Ɵů�ƚƵƌĞŶ�ŐĞŶŶĞŵ�ƐŬŽǀĞŶ͘� 

/�ďůĂĚĞƚ�Ğƌ�ůĞŽƉĂƌĚĞƌ�ďůĞǀĞƚ�Ɵů�ďčǀĞƌĞ͕�ĚĞũůŝŐƚ�Ăƚ�ďčǀĞƌ�Ğƌ�ďůĞǀĞƚ�ĞŶ�ŽĸĐŝĞů�ŐƌĞŶ�ŚŽƐ��Ğ�

'ƵůĞ�^ƉĞũĚĞƌĞ͘ 

,ƵƐŬ�Ăƚ�ĂůůĞ�Ğƌ�ǀĞůŬŽŵŶĞ�Ɵů�Ăƚ�ďŝĚƌĂŐĞ�ŵĞĚ�ŝŶĚůčŐ�Ɵů�KǀĞƌƐĞũůĞƚ͘�/ŶĚůčŐ�ƐĞŶĚĞƐ�Ɵů�ŵĂŝů͗�

KǀĞƌƐĞũůĞƚΛŐƵůƐƉĞũĚĞƌ͘ĚŬ 

 

ZŝŐƟŐ�ŐůčĚĞůŝŐ�ũƵů�ŽŐ�ŐŽĚƚ�ŶǇƚĊƌ�Ɵů�ĂůůĞ͘ 

 

 DĞĚ�ŐƵů�ƐƉĞũĚĞƌŚŝůƐĞŶ 

  DĂũŬĞŶ�t 

 

 

 

 

 

 

 

    ^ŝĚĞ�ϰ  ZĞĚĂŬƚƆƌĞŶ    
    ^ŝĚĞ�ϱ  EǇƚ�ĨƌĂ�ĨŽƌŵĂŶĚĞŶ   
    ^ŝĚĞ�ϲ  �čǀĞƌĞ     
    ^ŝĚĞ�ϵ  hůǀĞ     
    ^ŝĚĞ�ϭϮ ^ƟĮŶĚĞƌĞ  
    ^ŝĚĞ�ϭϰ DŝŶĚĞůƆďĞƚ� 
    ^ŝĚĞ�ϭϲ >ĂŶĚƐƉĂƚƌƵůũĞƚƵƌŶĞƌŝŶŐ��  
    ^ŝĚĞ�ϮϬ �ŐĞƌŶƉĂƚƌƵůũĞŶ 
    ^ŝĚĞ�ϮϮ ^ƚĂƌƚƐŬƵĚ�ŵĞĚ�^Đƚ͘�'ĞŽƌŐƐ�ŐŝůĚĞƌŶĞ�  
    ^ŝĚĞ�Ϯϯ �ŶŶŽŶĐƆƌĞƌ� 
    ^ŝĚĞ�Ϯϰ �ĚƌĞƐƐĞůŝƐƚĞ� 

EčƐƚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�Ğƌ� 
ĚĞŶ�ϭϲ͘�ĨĞďƌƵĂƌ�ϮϬϮϬ 

1\W�IUD�UHGDNW¡UHQ 

,QGKROGVIRUWHJQHOVH 



ϱ 

1\W�IUD�IRUPDQGHQ 
 

 

 

>ŝĚƚ�ĨƌĂ�ĨŽƌŵĂŶĚĞŶ͙ 

^Ċ�ďůĞǀ�ĚĞƚ�ĞŶĚŶƵ�ĞŶ�ŐĂŶŐ�ƟĚ�Ɵů�Ğƚ�ŝŶĚůčŐ�ŚĞƌ�ŝ�KǀĞƌƐĞũůĞƚ͕�ŽŐ�ŵŝƚ�ŝŶĚůčŐ�ǀŝů�/�ĚĞŶŶĞ�

ŽŵŐĂŶŐ�ŚĂŶĚůĞ�Žŵ͕�ŚǀŝůŬĞŶ�ŽƉďĂŬŶŝŶŐͬŚũčůƉ͕�ǀŝ�ŐĞƌŶĞ�ǀŝů�ŚĂǀĞ�ĨƌĂ�:Ğƌ�ĨŽƌčůĚƌĞ�ষ 
�ŌĞƌĊƌĞƚ�Ğƌ�ŬŽŵŵĞƚ�ŵĞĚ�ƌĞŐŶ͕�ǀŝŶĚ�ŽŐ�ƌƵƐŬ�ŝ�ƚƌčĞƌŶĞ�–�ĚĞƚ�Ğƌ�ƚƵƌŶĞƌŝŶŐĞƌŶĞƐ�ƟĚ�ĨŽƌ�
ƐƉĞũĚĞƌŶĞ͕�ƌŽǀĞƌĞ�ŽŐ�ƉŝŽŶĞƌĞ�–�ŽŐ�ůŝŐĞ�Žŵ�ůŝĚƚ�Ğƌ�ĚĞƚ�ǀŝŶƚĞƌ�ŵĞĚ�ŚǇŐŐĞůŝŐĞ�ŵƆĚĞƌ͕�ũƵůĞͲ
ƚƵƌ�ŽŐ�ĨĂŬŬĞůŽƉƚŽŐ͘��Ğƌ�Ğƌ�ŶŽŬ�Ăƚ�ƐĞ�Ɵů�ĨŽƌ�ĚĞ�ĂŬƟǀĞ�ƐƉĞũĚĞƌĞ�ŽŐ�ůĞĚĞƌĞ͘ 
^Ċ�ŶĊƌ�ǀŝ�ŶĊƌ�ĚĞĐĞŵďĞƌ͕�ƐĊ�ǀŝů�ǀŝ�ŝ�ŐƌƵƉƉĞƐƚǇƌĞůƐĞŶ�ŚĊďĞ͕�Ăƚ�/�Ğƌ�ŵĂŶŐĞ͕�ƐŽŵ�ǀŝů�ďĂŬŬĞ�ŽƉ�
Žŵ�ǀŽƌĞƐ�ũƵůĞƚƌčƐƐĂůŐ�ŽŐ�ďƌƵŐĞ�ϯ�ƟŵĞƌ�ŝ�ĞŶ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ƉĊ�Ăƚ�ƚũĞŶĞ�ƉĞŶŐĞ�Ɵů�ŽƉůĞǀĞůƐĞƌ�Ɵů�
ǀŽƌĞƐ�ďƆƌŶ͘��Ğƚ�Ğƌ�ĂůƟĚ�ŚǇŐŐĞůŝŐƚ�Ăƚ�ĚĞůƚĂŐĞ͕�ŽŐ�ŵĂŶ�ŚĂƌ�ŵƵůŝŐŚĞĚ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĨĊ�ĞŶ�ŐŽĚ�ƐŶĂŬ�
ŵĞĚ�ĂŶĚƌĞ�ƐƉĞũĚĞƌĨŽƌčůĚƌĞ�ƐĂŵƚ�ĚĞƌĞƐ�ďƆƌŶ͘�^ĂŵƟĚŝŐ�Ğƌ�ĚĞƚ�ĞŶ�ŐŽĚ�ĂŶůĞĚŶŝŶŐ�Ɵů�Ăƚ�ĨĊ�
ƐŽůŐƚ�ĞǀĞŶƚƵĞůůĞ�ůŽĚĚĞƌ�ĨŽƌ�ƐƉĞũĚĞƌŶĞ͕�ĚĂ�ĚĞ�ŬĂŶ�ĚƌŝďůĞ�ĞŶ�ƚƵƌ�ŽǀĞƌ�ŝ�^Đƚ͘�:ƆƌŐĞŶƐ�WĂƌŬ͘ 
'ƌƵƉƉĞƐƚǇƌĞůƐĞŶ�ƐƚĊƌ�ŽŐƐĊ�ŽŐ�ŵĂŶŐůĞƌ�ĠŶ͕�ƐŽŵ�ĨƌĞŵĂĚƌĞƩĞƚ�ǀŝů�ďƌƵŐĞ�ƟĚ�ƉĊ�Ăƚ�ƐƚǇƌĞ�
ǀŽƌĞƐ�ĨŽƌĞŶŝŶŐƐĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�–�ĂůƚƐĊ�ƐƆƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ŬŽŶƟŶŐĞŶƚ�ďůŝǀĞƌ�ƐĞŶĚƚ�ƵĚ�Ɵů�ďĞƚĂůŝŶŐ�
ŽŐ�ŽƉƌĞƩĞ�ŶǇĞ�ŵĞĚůĞŵŵĞƌ�ŝ�ƐǇƐƚĞŵĞƚ͘��Ğƚ�ŬĂŶ�ĂůƚƐĊ�ŐƆƌĞƐ͕�ŶĊƌ�ŵĂŶ�ŚĂƌ�ĞŶ�ůĞĚŝŐ�ƐƚƵŶĚ�
ŚũĞŵŵĞ�ĨŽƌĂŶ�ĐŽŵƉƵƚĞƌĞŶ�–�ƚčŶŬ�ŽǀĞƌ�ĚĞƚ͘��Ğƚ�Ğƌ�ĞŶ�ƚũĂŶƐ͕�ĚĞƌ�ŬĂŶ�ďǇĚĞƐ�ŝŶĚ�ƉĊ͕�ŝŶͲ
ĚĞŶ�ǀŽƌĞƐ�ŐĞŶĞƌĂůĨŽƌƐĂŵůŝŶŐ�Ě͘�Ϯϯ͘�ĨĞďƌƵĂƌ͘ 
/�ĨŽƌĊƌĞƚ�Ğƌ�ĚĞƚ�ϭ͘�EčƐƚǀĞĚ͕�ƐŽŵ�ƐƚĊƌ�ĨŽƌ�hůǀĞƚƵƌŶĞƌŝŶŐĞŶ͕�ŽŐ�ŝ�ĚĞŶ�ĨŽƌďŝŶĚĞůƐĞ�ŬŽŵŵĞƌ�
ĚĞƌ�ŽŐƐĊ�Ɵů�Ăƚ�ǀčƌĞ�ďƌƵŐ�ĨŽƌ�ĨŽƌčůĚƌĞŽƉďĂŬŶŝŶŐ�ďĊĚĞ�ŝ�ĨŽƌŚŽůĚ�Ɵů�ŵĂĚƚĂŶƚĞƌͬŽŶŬůĞƌ�
ƐĂŵƚ�ŶŽŐůĞ͕�ƐŽŵ�ŬĂŶ�ƐƚĊ�ƉĊ�ƉŽƐƚ�ŝ�Ğƚ�ůƆď͘�;hůǀĞƚƵƌŶĞƌŝŶŐĞŶ�ĨŽƌĞŐĊƌ�ϭϱ͘�–�ϭϳ͘�ŵĂũ�ϮϬϮϬͿ�
^čƚ�ŬƌǇĚƐ�ŝ�ŬĂůĞŶĚĞƌĞŶ�ŽŐ�ŵĞůĚ�ũĞƌ�ƉĊ�Ɵů�ŐŽĚĞ�ŽŐ�ŽƉůĞǀĞůƐĞƐƌŝŐĞ�ĚĂŐĞ͕�ŚǀŽƌ�ƵůǀĞŶĞ�ƐŬĂů�
ƉĊ�ůĞũƌ͙ 
KŐ�ƐŝĚƐƚ͕�ŵĞŶ�ŝŬŬĞ�ŵŝŶĚƐƚ�–�ŚŽůĚ�ƆũĞ�ŵĞĚ�ŬĂůĞŶĚĞƌĞŶ�ŝ�ĨŽƌŚŽůĚ�Ɵů�ĂƌďĞũĚƐĚĂŐĞ�ŝ�<ƵŬŬĞƌͲ
ŚƵƐĞƚ͘��Ğƌ�Ğƌ�ĂůƟĚ�ŶŽŐĞƚ͕�ŵĂŶ�ŬĂŶ�ďǇĚĞ�ŝŶĚ�ŵĞĚ�ŝ�ĨŽƌŚŽůĚ�Ɵů�Ăƚ�ŐŝǀĞ�ĞŶ�ŚĊŶĚ�ŵĞĚ�–�ŽŐ�
ƐĊ�Ğƌ�ĚĞƚ�ŚǇŐŐĞůŝŐƚ͊ 
 
�ĞĚƐƚĞ�ŚŝůƐŶĞƌ 
dŝŶĞ 
 
,ƵƐŬ͗ 
�ĞŶ�ŵƆƌŬĞ�ƟĚ�ŽǀĞƌ�ŽƐ�ŝŐĞŶ͕�ƐĊ�ǀčƌ�ŽƉŵčƌŬƐŽŵŵĞ͕�ŶĊƌ�/�ĂŇĞǀĞƌĞƌ�ũĞƌĞƐ�ďƆƌŶ�ŽŐ�Őŝǀ�
ĚĞŵ�ŵĞŐĞƚ�ŐĞƌŶĞ�ĞŶ�ůŝůůĞ�ůŽŵŵĞůǇŐƚĞ�ŵĞĚ͕�ŶĊƌ�ĚĞ�ƐŬĂů�ŶĞĚ�ŐĞŶŶĞŵ�ƐŬŽǀĞŶ�Ɵů�ŚǇƩĞŶ͘ 



ϲ 

% YHUH� 
 

 

 

 

<čƌĞ��čǀĞƌĞ 

:Ă͕�ŶƵ�ƐƚĊƌ�ĚĞƌ��čǀĞƌ͕�Ɖƌ�ϭ͘�ĂƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϵ�ďůĞǀ�ǀŽƌĞƐ�ůŝůůĞ�ŐƌƵƉƉĞ�ĞŶ�ŽĸĐŝĞů�ŐƌĞŶ�ĂĨ�ĚĞ�
'ƵůĞ�^ƉĞũĚĞƌĞ�ŝ��ĂŶŵĂƌŬ͘ 

^Ċ�ŶƵ�ŬĂŶ�ĂůůĞ��čǀĞƌĞ�ďčƌĞ�ƵŶŝĨŽƌŵĞƌ�ŽŐ�ĨĊ�ŬŽƌƉƐŵčƌŬĞ͘ 

�ůůĞ�ŵƆĚĞƌ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ŵĞĚ�ǀŝ�ƐǇŶŐĞƌ͗��ůǀĞƌĚĞŶ�ŬĂŶĚĞƌ�ĚĞƚ�ǀčŵŵĞůŝŐƚ�ŽŐ�ŵƆĚĞƚ�ƐůƵƩĞƌ�
ŵĞĚ�ƌƵŶĚŬƌĞĚƐ͕�ŚǀŽƌ�ǀŝ�ƐŝŐĞƌ�ĨĂƌǀĞů�ƉĊ�ǀŽƌĞƐ�ŵĊĚĞ͘ 

sŝ�ƉƌƆǀĞƌ͕�ƐĊ�ŐŽĚƚ�ǀŝ�ŬĂŶ�ƐŵĊ��čǀĞƌĨčƌĚŝŐŚĞĚĞƌ�ƐŽŵ�ŬŶŽď͕�ŬŽŵƉĂƐ͕�<ŝŵƐůĞŐ͕�ŽŐ�ůŝĚƚ�
ĨƆƌƐƚĞŚũčůƉ͘ 

/�ũĂŶƵĂƌ�ƐŬĂů�ǀŝ�ƆǀĞ�ŽƐ�ŝ�Ăƚ�ŐĊ�ƵĚ�ŝ�ĚĞŶ�ŵƆƌŬĞ�ƐŬŽǀ�ŵĞĚ�ǀŽƌĞƐ�ůŽŵŵĞůǇŐƚĞƌ͘ 

sŝ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ŵĞĚ�Ăƚ�ŐĊ�ƐĂŵŵĞŶ�ƵĚ͕�ŽŐ�ůĂŶŐƐŽŵƚ�ŶĊƌ��čǀĞƌŶĞ�Ğƌ�ŬůĂƌ͕�ǀŝů�ǀŝ�ƐĊ�ƆǀĞ�ŝ�Ăƚ�ŵĂŶ�
ŐĊƌ�ĂůĞŶĞ�ƌƵŶĚƚ�Žŵ�ŚǇƩĞŶ�ŵĞĚ�ůŽŵŵĞůǇŐƚĞŶ͘�,ǀŝƐ�Ăůƚ�ŐĊƌ�ĞŌĞƌ�ƉůĂŶĞŶ�ĞŶĚĞƌ�ĚĞƚ�ŵĞĚ͕�
Ăƚ��čǀĞƌŶĞ�ŐĊƌ�ƌƵŶĚƚ�Žŵ�ŚǇƩĞŶ�ŝ�ŵƆƌŬĞƚ�ƵĚĞŶ�ůŽŵŵĞůǇŐƚĞŶ͘ 

�ůƚ�ĚĞƩĞ�ŬŽŵŵĞƌ�ŶŽŬ�Ɵů�Ăƚ�ǀĂƌĞ�ŝŶĚƟů�ĚĞƚ�ďůŝǀĞƌ�ůǇƐƚ�ŝŐĞŶ͘�,ǀŝƐ��čǀĞƌŶĞ�ŚĂƌ�ĞŶ�ůŽŵŵĞͲ
ůǇŐƚĞ͕�ŵĊ�ĚĞ�ŵĞŐĞƚ�ŐĞƌŶĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞŶ�ŵĞĚ͘ 

/�ũĂŶƵĂƌ�ďĞŐǇŶĚĞƌ�ǀŝ�Ăƚ�ĂƌďĞũĚĞ�ŝ�ďĂŶĚĞƌ͘��ĂŶĚĞĂƌďĞũĚĞƚ�ŐĊƌ�ƵĚ�ƉĊ�Ăƚ�ƐƚǇƌŬĞ��čǀĞƌŶĞƐ�
ŬĂŵŵĞƌĂƚƐŬĂď�ǀĞĚ�Ăƚ�ƚĂŐĞ�ŚĞŶƐǇŶ�Ɵů�ŚŝŶĂŶĚĞŶ�ŽŐ�Ăƚ�ůƆƐĞ�ĨŽƌƐŬĞůůŝŐĞ�ƐŵĊ�ŽƉŐĂǀĞƌ͘��Ğƚ�
ǀŝů�ǀčƌĞ�ĚĞ�čůĚƐƚĞ��čǀĞƌĞ͕�ĚĞƌ�ƐŬĂů�ůĞĚĞ�ĚĞ�ǇŶŐƐƚĞ��čǀĞƌĞ͘ 

�Ğƚ�Ğƌ�ďĞĚƐƚ͕�ŚǀŝƐ��čǀĞƌŶĞ�ŚĂƌ�ƚƆũ�ƉĊ�ĚĞ�ŬĂŶ�ƌƆƌĞ�ƐŝŐ�ŝ͕�ŽŐ�ƐŽŵ�ŵĊ�ďůŝǀĞ�ďĞƐŬŝĚƚ͘� 

,Ğƌ�ŝ�ǀŝŶƚĞƌ�Ğƌ�ĚĞƚ�ĞŶ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐŚĞĚ�ŵĞĚ�ŽǀĞƌƚƌčŬƐďƵŬƐĞƌ�ŽŐ�ũĂŬŬĞ͘ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϮ͘�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ŚŽůĚĞƌ�ǀŝ�ũƵůĞŵƆĚĞ�ƐĂŵŵĞŶ�ŵĞĚ�ƌĞƐƚĞŶ�ĂĨ�ŐƌƵƉƉĞŶ͘ 

�Ğƌ�Ğƌ�ƌŝŐƟŐ�ŵĂŶŐĞ�ƐƉĞũĚĞƌĞ�Ɵů�ĚĞƩĞ�ŵƆĚĞ͕�ƐĊ�
ĚĞƚ�Ğƌ�ĨƌŝǀŝůůŝŐƚ�Žŵ��čǀĞƌŶĞ�ǀŝů�ŬŽŵŵĞ͕�ƐĊ�/�ƐŬĂů�
ƚčŶŬĞ�ŽǀĞƌ�Žŵ�ũĞƌĞƐ�ďĂƌŶ�ŬĂŶ�ĚĞƚ͘ 

,ŝůƐĞŶ�sĂůĚĞŵĂƌ͕�KůŝǀĞƌ�ŽŐ�<ŝƌƐƚĞŶ 

dĂŬ�Ɵů�ĂůůĞ�ũĞƌ�ĨŽƌčůĚƌĞ͕�ƐŽŵ�ĂůůĞ�ƐƚƆƩĞƌ�ƐĊ�ŐŽĚƚ�
ŽƉ�Žŵ��čǀĞƌĂƌďĞũĚĞƚ͘ 

hĚĞŶ�ũĞƌ�ǀŝůůĞ�ǀŝ�ŝŬŬĞ�ŬƵŶŶĞ�ĨĊ�ƐĊ�ŵĂŶŐĞ�ŐŽĚĞ�
ŵƆĚĞƌ͘ 



ϳ 

% YHUH 
 

 

 



ϴ 

DĂŶĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯϳ͘�ŶŽǀĞŵďĞƌ� sŝ�ŚŽůĚĞƌ�ŵƆĚĞ�ƉĊ�^ŬŽůĞǀĞũ�ϭϯ�ŝ�&ŽĚďǇ͕�ĨŽƌčůĚƌĞ�
Ğƌ�ŵĞŐĞƚ�ǀĞůŬŽŵŶĞ�Ɵů�ŬĂīĞ͘�sŝ�ƐŬĂů�ďĂŐĞ�ƐŵĊŬĂͲ
ŐĞƌ͘� 

DĂŶĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯ͘�ĚĞĐĞŵďĞƌ� sŝ�ŚŽůĚĞƌ�ŵƆĚĞ�ƉĊ�^ŬŽůĞǀĞũ�ϭϯ�ŝ�&ŽĚďǇ͕�ŽŐ�ĞŶ�
ůŝůůĞ�ũƵůĞĂĨƐůƵƚŶŝŶŐ�ĨŽƌ��čǀĞƌŶĞ͘�&ŽƌčůĚƌĞ�Ğƌ�
ŵĞŐĞƚ�ǀĞůŬŽŵŶĞ�Ɵů�Ăƚ�ĚĞůƚĂŐĞ͘� 

DĂŶĚĂŐ�ĚĞŶ�ϵ͘�ĚĞĐĞŵďĞƌ� /ŶƚĞƚ�ŵƆĚĞ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϭ͘�ĚĞĐĞŵďĞƌ���� &čůůĞƐ�ũƵůĞĂĨƐůƵƚŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ŚĞůĞ�ŐƌƵƉƉĞŶ�
;DĞĚďƌŝŶŐ�ĞŶ�ŐĂǀĞ�Ɵů�ŚƆũƐƚ�Ϯϱ�Ŭƌ͘Ϳ� 

DĂŶĚĂŐ�ĚĞŶ�ϲ͘�ũĂŶƵĂƌ�  

DĂŶĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϯ͘�ũĂŶƵĂƌ� <ŶŽď� 

DĂŶĚĂŐ�ĚĞŶ�ϮϬ͘�ũĂŶƵĂƌ� &ƆƌƐƚĞŚũčůƉ� 

DĂŶĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯϳ͘�ũĂŶƵĂƌ� <ŶŽď� 

DĂŶĚĂŐ�ĚĞŶ�ϯ͘�ĨĞďƌƵĂƌ� �ĂĚĞŶ�WŽǁĞůů� 

DĂŶĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϬ͘�ĨĞďƌƵĂƌ� sŝŶƚĞƌĨĞƌŝĞ��-�/ŶƚĞƚ�ŵƆĚĞ 

DĂŶĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϳ͘�ĨĞďƌƵĂƌ� �Ğ�ŶŽƌĚŝƐŬĞ�ŇĂŐ� 

DĂŶĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯϰ͘�ĨĞďƌƵĂƌ� �ĂĚĞŶ�WŽǁĞůůƐ�ĨƆĚƐĞůƐĚĂŐ� 

DĂŶĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯ͘�ŵĂƌƚƐ� &ƵŐůĞ� 

DĂŶĚĂŐ�ĚĞŶ�ϵ͘�ŵĂƌƚƐ� �ĂŶĚĞƌ�ŽŐ�ďĂŶĚĞŽƌĚĞŶ� 

DĂŶĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϲ͘�ŵĂƌƚƐ� �ĂŶĚĞƌ�ŽŐ�ďĂŶĚĞŽƌĚĞŶ� 

^ƆŶĚĂŐ�ĚĞŶ�ϮϮ͘�ŵĂƌƚƐ� �ǇůƆď�;EčƌŵĞƌĞ�ĨƆůŐĞƌͿ� 

DĂŶĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯϯ͘�ŵĂƌƚƐ� /ŶƚĞƚ�ŵƆĚĞ� 

DĂŶĚĂŐ�ĚĞŶ�ϯϬ͘�ŵĂƌƚƐ� WĊƐŬĞƉǇŶƚ� 

DĂŶĚĂŐ�ĚĞŶ�ϲ͘�н�ϭϯ͘�ĂƉƌŝů� WĊƐŬĞĨĞƌŝĞ�-�ŝŶƚĞƚ�ŵƆĚĞ 

DĂŶĚĂŐ�ĚĞŶ�ϮϬ͘�ĂƉƌŝů� ^Đƚ͘�'ĞŽƌŐƐ�ĚĂŐ� 

DĂŶĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯϳ͘�ĂƉƌŝů� dƵƌ�ŝ�ƐŬŽǀĞŶ� 

% YHUQHV�SURJUDP������
1RYHPEHU�-�$SULO����� 



ϵ 

 
 

 
 
>zd�K,�h>s�͊͊ 
sŝ�Ğƌ�ƐƚĂƌƚĞƚ�ƐƟůůĞ�ŽƉ�ĞŌĞƌ�ƐŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶ͕�ŝĚĞƚ�ǀŝ�ŶƵ�ŬƵŶ�ŚĂƌ�Ϯϭ�ƵůǀĞ͊�sŝ�ƆŶƐŬĞƌ�ĂůůĞ�ĚĞ�
ŶǇĞ�ƵůǀĞ�ǀĞůŬŽŵŵĞŶ͘�sĞůŬŽŵŵĞŶ�Ɵů͗�<ĂŵǇĂ͕�<ĞĞŐŽ͕�WĂŵƉĂƐ͕�tŽŶ-ƚŽůůĂ�ŽŐ�ZŝŬŬŝ͘� 

sŝ�ŬƵŶŶĞ�ŐŽĚƚ�ďƌƵŐĞ�ϱ-ϵ�ƵůǀĞ�ŵĞƌĞ͕�ƐĊ�ƉƌƆǀ�Ăƚ�ĨĊ�ĞŶ�ƐŬŽůĞŬĂŵŵĞƌĂƚ�ĞůůĞƌ�ĞŶ�ĂŶĚĞŶ�ŬĂŵͲ
ŵĞƌĂƚ�ŵĞĚ�Ɵů�ŵƆĚĞƌŶĞ�ŚĞƌ�ŝ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ŵĊŶĞĚ͕�ƐĊ�ǀŝ�ŬĂŶ�ďůŝǀĞ�ůŝĚƚ�ŇĞƌĞ͘ 

sŝ�ŚĂƌ�ϰ�ǀĞůĨƵŶŐĞƌĞŶĚĞ�ďĂŶĚĞƌ͕�ĚĞƌ�ĂƌďĞũĚĞƌ�ŐŽĚƚ�ƐĂŵŵĞŶ͘��Ğƚ�Ğƌ�ƚĂŶŬĞŶ͕�Ăƚ�ĚŝƐƐĞ�ďĂŶͲ
ĚĞƌ�ŬƆƌĞƌ�ŚĞůĞ�ĊƌĞƚ͕�ƐĊůĞĚĞƐ�Ăƚ�ǀŝ�ĞŌĞƌ�ƐŽŵŵĞƌůĞũƌĞŶ�ŚĂƌ�ĨĊĞƚ�ŐũŽƌƚ�ŶŽŐůĞ�ƵůǀĞ�ŝ�ďĂŶĚĞƌͲ
ŶĞ�ŬůĂƌ�Ɵů�Ăƚ�ǀčƌĞ�ďĂŶĚĞůĞĚĞƌĞ�ŽŐ�ďĂŶĚĞĂƐƐŝƐƚĞŶƚĞƌ͕�ŶĊƌ�ĚĞ�ŐĂŵůĞ�ƵůǀĞ�ƌǇŬŬĞƌ�ŽƉ�Ɵů�
ƐƟĮŶĚĞƌŶĞ͘ 

 

WĊ�ŵƆĚĞƌŶĞ�ŝ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ŽŐ�ũĂŶƵĂƌ�ƐŬĂů�ǀŝ�ƉĊďĞŐǇŶĚĞ�ϭ͘�ƐƚũĞƌŶĞŶ�;ŶǇĞ�ƵůǀĞͿ�ŽŐ�Ϯ͘�ƐƚũĞƌͲ
ŶĞŶ�;ƵůǀĞ�ĚĞƌ�ŚĂƌ�ϭ͘�ƐƚũĞƌŶĞŶͿ͘�sŝ�ƐŬĂů�ůŝŐĞůĞĚĞƐ�ƉĊ�sŝŶƚĞƌůƆď�ŽŐ�ƆǀĞ�ŚĞƌƟů�ŝ�ũĂŶƵĂƌ�ŵĊŶĞĚ�
ƐĂŵŵĞŶ�ŵĞĚ�ƐƟĮŶĚĞƌŶĞ͘�/�ŵĂƌƚƐ�ƐŬĂů�ǀŝ�ƉĊ��ǇůƆď͕�ŚǀŽƌ�ŽŐƐĊ�ďčǀĞƌŶĞ�ĚĞůƚĂŐĞƌ͘��ůƚ�ƐĂŵͲ
ŵĞŶ�ŐŝǀĞƌ�ŐŽĚ�ƚƌčŶŝŶŐ�Ɵů�ĊƌĞƚƐ�ƵůǀĞƚƵƌŶĞƌŝŶŐ�ŝ�ŵĂũ�ŵĊŶĞĚ͘�,Ğƌ�ƐŬĂů�ǀŝ�ďƌƵŐĞ�ϭϬ�–�ϭϱ�
ĨŽƌčůĚƌĞ�Ɵů�ŵĂĚůĂǀŶŝŶŐ�ĚĞŶ�ϭϱ-ϭϲ-ϭϳ�ŵĂũ�ŝ�&ŽĚďǇ͕�ŚǀŽƌ�ǀŝ�ƐƚĊƌ�ĨŽƌ�ƵůǀĞƚƵƌŶĞƌŝŶŐĞŶ͘��Ğƌ�
ŬŽŵŵĞƌ�ĞŶ�ƐĞĚĚĞů�ƵĚ�ŵĞĚ�ƟůŵĞůĚŝŶŐ�ŝŶĚĞŶ�ũƵů͘ 

sĞĚ�ϭ͘�ƐƚũĞƌŶĞŶ�ƐŬĂů�ƵůǀĞŶĞ�ďů͘Ă͘�ŬƵŶŶĞ�ŶŽŐĞƚ�ŽŵŬƌŝŶŐ�ŇĂŐĞƚƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĞ�ŽŐ�ďƌƵŐ͕�ŬƵŶŶĞ�
ďŝŶĚĞ�ŬŶŽď͕�ĨčƌĚƐĞů�ŝ�ƐŬŽǀ�ŽŐ�ŶĂƚƵƌ͕�ŐĊ�ϱ�Ŭŵ�ƉĊ�ϭ�ƟŵĞ͕�ŬƵŶŶĞ�ĚĞ�ϰ�ǀĞƌĚĞŶƐŚũƆƌŶĞƌ͕�
ũƵŶŐůĞŶĂǀŶĞ�ŽŐ�ũƵŶŐůĞďŽŐ͕�ƐƉŽƌƚĞŐŶ͕�ŬŶŝǀďĞǀŝƐ͕�ŚƵƐŬĞůĞŐĞ�ŵǀ͘ 

sĞĚ͘�Ϯ͘�ƐƚũĞƌŶĞŶ�ƐŬĂů�ƵůǀĞŶĞ�ďů͘Ă͘�ŬƵŶŶĞ�ĨčĚƌĞůĂŶĚƐƐĂŶŐĞŶĞ͕�ĚĞ�ŶŽƌĚŝƐŬĞ�ŇĂŐ͕�ŬŽŵƉĂƐͲ
ƌŽƐĞ�ŵĞĚ�ϴ�ǀĞƌĚĞŶƐŚũƆƌŶĞƌ͕�ƐƚũĞƌŶĞďŝůůĞĚĞƌ͕�ďĂĚĞƌĞŐůĞƌ�ŽŐ�ĨčƌĚƐĞů�ƉĊ�ŝƐ͕�ƉĂŬŬĞ�ĞŶ�ƉĂŬŬĞ�
ŝŶĚ͕�ĨƌĂŶŬĞƌĞ�ŵǀ͕͘�ĨŽƌĂŶĚƌŝŶŐƐŬŝŵƐůĞŐ͕�ĨčƌĚƐĞůƐƚĂǀůĞƌ͕�ũƵŶŐůĞŶĂǀŶĞ͕�ĚĂŶƐŬĞ�ĨƵŐůĞ͕�ƚƌčĞƌ�
ŽŐ�ŬŽƌŶƐŽƌƚĞƌ͕�ŚĂǀĞ�ƚĂŐĞƚ�ŬŶŽďŵčƌŬĞƚ�ŽŐ�ĨƆƌƐƚĞŚũčůƉƐŵčƌŬĞƚ͘ 

 

DĞĚ�ƵůǀĞŚŝůƐĞŶ�WƵĚŵŝŶŝ͕��ĂůŽŽ͕�WŚĂŽ͕�<ŝƌƐƟŶĞ͕��ŵŝůǇ͕��ŚƌŝƐƟĂŶ͕�EŝĞůƐ͕�ZĂƐŵƵƐ�ŽŐ�^ŝŬĂ 

 



ϭϬ 

^ƆŶĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭ͘�ĚĞĐĞŵďĞƌ� &ĂŬŬĞůŽƉƚŽŐͬũƵůĞŵĂŶĚĞŶ�;EčƌŵĞƌĞ�ĨƆůŐĞƌͿ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϰ͘�ĚĞĐĞŵďĞƌ� &ƵŐůĞ�-�dƌčĞƌ�-�<ŽƌŶƐŽƌƚĞƌ�-�<ŝŵƐůĞŐĞ� 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϭ͘�ĚĞĐĞŵďĞƌ� &čůůĞƐ�ũƵůĞĂĨƐůƵƚŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ŚĞůĞ�ŐƌƵƉƉĞŶ�;DĞĚďƌŝŶŐ�ĞŶ�
ŐĂǀĞ�Ɵů�ŚƆũƐƚ�Ϯϱ�Ŭƌ͘Ϳ� 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϴ͘�ĚĞĐĞŵďĞƌ� :ƵůĞĨĞƌŝĞ�-�ŝŶƚĞƚ�ŵƆĚĞ�;sŝ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ŝŐĞŶ�ϴ͘�ũĂŶƵĂƌ�ϮϬϮϬͿ� 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϴ͘�ũĂŶƵĂƌ� <ŶŽď�ŽŐ�&ƆƌƐƚĞŚũčůƉ� 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϱ͘�ũĂŶƵĂƌ� <Žƌƚ�ŽŐ�ŬŽŵƉĂƐ�ƐĂŵƚ�ŇĂŐ�ŽŐ�ƐƚũĞƌŶĞďŝůůĞĚĞƌ� 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϮϮ͘�ũĂŶƵĂƌ &ƵŐůĞ͕�ƚƌčĞƌ͕��W͕�ƵůǀĞŶĂǀŶĞ�ŽŐ�ŬŝŵƐůĞŐĞ� 

^ƆŶĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯϲ͘�ũĂŶƵĂƌ� sŝŶƚĞƌůƆď�;EčƌŵĞƌĞ�ĨƆůŐĞƌͿ� 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯϵ͘�ũĂŶƵĂƌ� hůǀĞƐƚŽĨ�ŽŐ�ďŝůůĞĚďŝŶŐŽ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϱ͘�ĨĞďƌƵĂƌ� /�ƐŬŽǀĞŶ�ŽŐ�ďĊůŚǇƩĞŶ� 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϮ͘�ĨĞďƌƵĂƌ� sŝŶƚĞƌĨĞƌŝĞ��-�/ŶƚĞƚ�ŵƆĚĞ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϵ͘�ĨĞďƌƵĂƌ� K-ůƆď�ŝ�ƐŬŽǀĞŶ� 

^ƆŶĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯϯ͘�ĨĞďƌƵĂƌ� &ĂƐƚĞůĂǀŶƐůƆď�;EčƌŵĞƌĞ�ĨƆůŐĞƌͿ� 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯϲ͘�ĨĞďƌƵĂƌ� <ŶŽď�ŽŐ�ĨƆƌƐƚĞŚũčůƉ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϰ͘�ŵĂƌƚƐ <ŽŵƉĂƐ͕�ŇĂŐ͕�ĨƵŐůĞ�ŽŐ�ƚƌčĞƌ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϭ͘�ŵĂƌƚƐ TǀĞůƐĞƐůƆď�ĨƆƌ��ǇůƆď 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϴ͘�ŵĂƌƚƐ TǀĞůƐĞƐůƆď�ĨƆƌ��ǇůƆď 

^ƆŶĚĂŐ�ĚĞŶ�ϮϮ͘�ŵĂƌƚƐ �ǇůƆď�;EčƌŵĞƌĞ�ĨƆůŐĞƌͿ� 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯϱ͘�ŵĂƌƚƐ ,ĞŵŵĞůŝŐƚ�ŵƆĚĞ 

8OYHQHV�SURJUDP����������
1RYHPEHU�-�$SULO����� 



ϭϭ 

8OYHQHV�SURJUDP����������
1RYHPEHU�-�$SULO����� 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭ͘�ĂƉƌŝů <ŽŵƉĂƐ͕�ŇĂŐ͕�ĨƵŐůĞ�ŽŐ�ƚƌčĞƌ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϴ͘�ĂƉƌŝů WĊƐŬĞĨĞƌŝĞ�-�ŝŶƚĞƚ�ŵƆĚĞ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϱ͘�ĂƉƌŝů <ŽŵƉĂƐ͕�ĨƆƌƐƚĞŚũčůƉ�ŽŐ�ƚƌčĞƌ�ŝ�ŶĂƚƵƌĞŶ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϮϮ͘�ĂƉƌŝů <ŶŽď͕�ĨƆƌƐƚĞŚũčůƉ͕�ũƵŶŐůĞŶ�ŽŐ�ŬŝŵƐůĞŐĞ 

&ƌĞĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯϰ͘�ĂƉƌŝů�������������������������
>ƆƌĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯϱ͘�ĂƉƌŝů� 

KǀĞƌŶĂƚŶŝŶŐ�ŝ�ƚĞůƚ�ǀĞĚ�ŚǇƩĞŶ͘������������������������������
ϭϬ�Ŭŵ͘�ŽŐ�ϮϬ�Ŭŵ͘�;EčƌŵĞƌĞ�ĨƆůŐĞƌͿ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯϵ͘�ĂƉƌŝů� hůǀĞƐƚŽĨ͕�ŬŽŵƉĂƐ͕�ƐƚũĞƌŶĞďŝůůĞĚĞƌ͕�ŇĂŐ͕�ƚƌčĞƌ�ŽŐ�
ĨƵŐůĞ� 

^ƟĮŶĚĞƌŶĞ�ƉĊ�ǁĞĞŬĞŶĚƚƵƌ�Ɵů�TůůĞďũĞƌŐ�ŵĞĚ�ŽǀĞƌŶĂƚŶŝŶŐ�ŝ�ƐŚĞůƚĞƌ͘� 



ϭϮ 

 

 

 

 

 

^ƟĮŶĚĞƌĞ͕�ĨƆůŐ�ƐƉŽƌĞƚ͘ 
sŝ�Ğƌ�ƐƚĂƌƚĞƚ�ŐŽĚƚ�ŽƉ�ĞŌĞƌ�ƐŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶ͕�ǀŝ�ŚĂƌ�ŝ�Ċƌ�ƌǇŬŬĞƚ�ϳ�ƐƟĮŶĚĞƌĞ�ŽƉ�ƐŽŵ�ƐƉĞũĚĞƌĞ͕�
ŵĞŶƐ�ĮŬ�ϲ�ƵůǀĞ�ŽƉ�ŝ�ƐƟĮŶĚĞƌƐƚĂŵŵĞŶ͘�sŝ�ŚĂƌ�ĨĊĞƚ�ůĂǀĞƚ�Ϯ�ŬŽďůĞƌ͕�ĚĞƌ�ƐŬĂů�ůčƌĞ�Ăƚ�ĂƌďĞũͲ
ĚĞƌ�ƐĂŵŵĞŶ͕�ŽŐ�ĚĞƚ�Ğƌ�ŐĊĞƚ�ŽǀĞƌ�Ăůƚ�ĨŽƌǀĞŶƚŶŝŶŐĞŶ͘ 

 

sŽƌĞƐ�ƐŽŵŵĞƌůĞũƌ�ŝ�Ċƌ�ǀĂƌ�ũŽ�ƐŽŵ�ďĞŬĞŶĚƚ�ĞŶ�ŬŽƌƉƐůĞũƌ͕�ŚǀŽƌ�ĂůůĞ�ƐƟĮŶĚĞƌĞ�ǀĂƌ�ŵĞĚ͕�
ŽŐƐĊ�ĚĞ�ŇĞƐƚĞ�ĂĨ�ĚĞ�ŬŽŵŵĞŶĚĞ�ƐƟĮŶĚĞƌĞ�ǀĂƌ�ŵĞĚ͘��Ğ�ǀĂƌ�ǀĂŶĞŶ�ƚƌŽ�ĨŽƌďŝ�ĞŶ�ĂŌĞŶ͕�ŽŐ�
ǀĂƌ�ŵĞĚ�Ɵů�Ăƚ�ůĂǀĞ�ŵĂĚ͕�ƐĊ�ĚĞ�ŝ�ĚĞƚ�ƐŵĊ�ĮŬ�ůŽǀ�Ăƚ�ůƵŐƚĞ�Ɵů�ĚĞƚ�ŶǇĞ�ƐƉĞũĚĞƌůŝǀ�ƐŽŵ�ƐƟĮŶͲ
ĚĞƌ͘��ƚ�ƐƉĞũĚĞƌůŝǀ�ŚǀŽƌ�ĚĞƚ�ŝŬŬĞ�ůčŶŐĞƌĞ�Ğƌ�ŶŽŐĞŶ͕�ƐŽŵ�ůĂǀĞƌ�ŵĂĚĞŶ�ĞůůĞƌ�ŬůĂƌĞƌ�ŽƉǀĂͲ
ƐŬĞŶ�ষ�DĞŶ�ĚĞƌƵĚŽǀĞƌ�ǀĂƌ�ĚĞƚ�ĞŶ�ŬŽƌƉƐůĞũƌ͕�ƐŽŵ�ǀĂƌ�ĨǇůĚƚ�ŵĞĚ�ǀŝŬŝŶŐĞƌ͕�ƐƉčŶĚĞŶĚĞ�
ǀčƌŬƐƚĞĚĞƌ�ŽŐ�ŶǇĞ�ǀĞŶŶĞƌ͘ 

sŝ�ŚĂƌ�ďƌƵŐƚ�ƟĚĞŶ�ƐŝĚĞŶ�ƐŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶ�ƉĊ�Ăƚ�ƚƌčŶĞ�Ɵů�ƚŽƚĞŵƉƌƆǀĞŶ͕�ŽŐ�ĨŽƌǀĞŶƚĞƌ�Ăƚ�
ŬƵŶŶĞ�ŽƉƚĂŐĞ�ĚĞ�ŶǇĞ�ŝ�ƐƚĂŵŵĞŶ�ŝ�ůƆďĞƚ�ĂĨ�ĞŌĞƌĊƌĞƚ͘ 

/�Ċƌ�ŚĂƌ�ǀŝ�ŝŬŬĞ�ǀčƌĞƚ�ƉĊ�^Đƚ͘�'ĞŽƌŐĞƐ�ůƆď͕�ĚĂ�ůƆďĞƚ�Ğƌ�ŇǇƩĞƚ�Ɵů�ĨŽƌĊƌĞƚ͘ 

/�ĚĞŶ�ŵƆƌŬĞ�ƟĚ�ƐŬĂů�ǀŝ�ŚĂǀĞ�ƉƵĚƐĞƚ�ǀŽƌĞƐ�ƐƉĞũĚĞƌǀŝĚĞŶ�ĂĨ͕�ĚĞƩĞ�ŐƆƌ�ǀŝ�ĨƌĞŵ�Ɵů�sŝŶƚĞƌůƆͲ
ďĞƚ�ŝ�ũĂŶƵĂƌ͘��ĞƌĞŌĞƌ�ƚĂŐĞƌ�ǀŝ�ĨĂƚ�ƉĊ�ĚĞ�ŵĞƌĞ�ƉƌĂŬƟƐŬĞ�ĨčƌĚŝŐŚĞĚĞƌ͘��ůƚ�ƐĂŵŵĞŶ�ŐŝǀĞƌ�
ŽƐ�ŐŽĚ�ƚƌčŶŝŶŐ�Ɵů�ĊƌĞƚƐ�ƐƟĮŶĚĞƌĞƚƵƌŶĞƌŝŶŐ�ŝ�ŵĂũ�ŵĊŶĞĚ͘ 

sŝ�ƚĂŬŬĞƌ�ĨŽƌ�ĞŶ�ĚĞũůŝŐ�ƚƵƌ�Ɵů�TůůĞďũĞƌŐ͕�ŚǀŽƌ�ĚĞƌ�ǀĂƌ�ƟĚ�Ɵů�ŚǇŐŐĞůŝŐƚ�ƐĂŵǀčƌ�ŝ�ƌĂŵŵĞƌŶĞ�
ĂĨ�ĚĞ�ƚƌĞ�ƐŚĞůƚĞƌĞ͕�ƐŽŵ�ǀŝ�ƐůŽŐ�ůĞũƌ�ŝ͘ 

�Ă�ǀŝ�Ğƌ�ƵĚĞ�ŝ�ĚĞŶ�ŵƆƌŬĞ�ƐŬŽǀ͕�ƐĊ�Ğƌ�ĞŶ�ůŽŵŵĞůǇŐƚĞ�ĞůůĞƌ�ĞŶ�ƉĂŶĚĞůĂŵƉĞ�Ğƚ�ŐŽĚƚ�ƌĞĚͲ
ƐŬĂď͕�ŶĊƌ�ǀŝ�ƐŬĂů�ƵĚ�ŝ�ƐŬŽǀĞŶ͘�sŝ�ǀŝů�ĚĞƌĨŽƌ�ŽƉĨŽƌĚƌĞ�Ɵů͕�Ăƚ�ĂůůĞ�ƐƟĮŶĚĞƌĞ�ŚĂƌ�ĞŶ�ĞůůĞƌ�ĂŶͲ
ĚĞŶ�ĨŽƌŵ�ĨŽƌ�ůǇŐƚĞ�ŵĞĚ͕�ŶĊƌ�ĚĞ�ŬŽŵŵĞƌ�Ɵů�ŵƆĚĞ�ŽŶƐĚĂŐ�ĂŌĞŶ͕�ƐĂŵƚ�Ăƚ�ĚĞ�ĂůƟĚ�ŚĂƌ�ƚƆũ�
ŵĞĚ͕�ƐĊ�ĚĞ�ŚĂƌ�ŵƵůŝŐŚĞĚ�ĨŽƌ͕�Ăƚ�ǀčƌĞ�ƵĚĞ�ƉĊ�ĂůůĞ�ǀŽƌĞƐ�ŵƆĚĞƌ͘ 

WĊ�ƐƉŽƌĞƚ� 

^ŝŬĂ͕��ĂŐŚĞĞƌĂ�ŽŐ�<ĂĂ 



ϭϯ 

6WLILQGHUQHV�SURJUDP��
1RYHPEHU�-�$SULO����� 

^ƆŶĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭ͘�ĚĞĐĞŵďĞƌ� &ĂŬŬĞůŽƉƚŽŐͬũƵůĞŵĂŶĚĞŶ�;EčƌŵĞƌĞ�ĨƆůŐĞƌͿ� 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϰ͘�ĚĞĐĞŵďĞƌ� ,ĞŵŵĞůŝŐƚ�ŵƆĚĞ 

>ƆƌĚĂŐ�ĚĞŶ�ϳ�ĚĞĐĞŵďĞƌ 
^ƆŶĚĂŐ�ĚĞŶ�ϴ�ĚĞĐĞŵďĞƌ 

:ƵůĞƚƵƌ�;EčƌŵĞƌĞ�ĨƆůŐĞƌͿ 
:ƵůĞŚǇŐŐĞ�ŵĞĚ�ĨŽƌčůĚƌĞ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϭ͘�ĚĞĐĞŵďĞƌ� :ƵůĞĂĨƐůƵƚŶŝŶŐ�ϭϲ͘ϯϬ�Ɵů�ϭϴ͘ϯϬ͘�������������������������
;DĞĚďƌŝŶŐ�ĞŶ�ŐĂǀĞ�Ɵů�ŚƆũƐƚ�Ϯϱ�Ŭƌ͘Ϳ� 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϴ͘�ĚĞĐĞŵďĞƌ� :ƵůĞĨĞƌŝĞ�-�ŝŶƚĞƚ�ŵƆĚĞ�;sŝ�ƐƚĂƌƚĞƌ�ŝŐĞŶ�ϴ͘�ũĂŶƵĂƌ�ϮϬϮϬͿ� 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϴ͘�ũĂŶƵĂƌ� <Žƌƚ�ŽŐ�ŬŽŵƉĂƐ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϱ͘�ũĂŶƵĂƌ� tŽŽĚĐƌĂŌ�ŵ͘ǀ͘ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϮϮ͘�ũĂŶƵĂƌ <ŽĚĞƌ�ŽŐ�ŵŽƐĞ 

^ƆŶĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯϲ͘�ũĂŶƵĂƌ� sŝŶƚĞƌůƆď�;EčƌŵĞƌĞ�ĨƆůŐĞƌͿ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯϵ͘�ũĂŶƵĂƌ� dƌčĂƌďĞũĚĞ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϱ͘�ĨĞďƌƵĂƌ� dƌčĂƌďĞũĚĞ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϮ͘�ĨĞďƌƵĂƌ� sŝŶƚĞƌĨĞƌŝĞ��-�/ŶƚĞƚ�ŵƆĚĞ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϵ͘�ĨĞďƌƵĂƌ� &ƆƌƐƚĞŚũčůƉ 

^ƆŶĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯϯ͘�ĨĞďƌƵĂƌ� &ĂƐƚĞůĂǀŶƐůƆď�;EčƌŵĞƌĞ�ĨƆůŐĞƌͿ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯϲ͘�ĨĞďƌƵĂƌ� >čĚĞƌ�ĂƌďĞũĚĞ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϰ͘�ŵĂƌƚƐ �Ċů�ŽŐ�ŽƉƚčŶĚŝŶŐ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϭ͘�ŵĂƌƚƐ &ŽƌŽƉŐĂǀĞ�Ɵů�^ƟĮŶĚĞƌƚƵƌŶĞƌŝŶŐ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϴ͘�ŵĂƌƚƐ K-ůƆď 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�Ϯϱ͘�ŵĂƌƚƐ TǀĞůƐĞƐůƆď 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭ͘�ĂƉƌŝů ^ŶŝŐŶŝŶŐͬ�WĞƌƐŽŶůŝŐĞ�ŵĊů 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϴ͘�ĂƉƌŝů WĊƐŬĞĨĞƌŝĞ�-�ŝŶƚĞƚ�ŵƆĚĞ 

KŶƐĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϱ͘�ĂƉƌŝů >ĞũƌĞƐƉŽƌƚ͕�ǀčƌŬƚƆũ�ŽŐ�ŵĂƚĞƌŝĞů 

>ƆƌĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϴ͘�ĂƉƌŝů 
^ƆŶĚĂŐ�ĚĞŶ�ϭϵ͘�ĂƉƌŝů 

dƌčŶŝŶŐƐǁĞĞŬĞŶĚ�;EčƌŵĞƌĞ�ĨƆůŐĞƌͿ 



ϭϰ 

 
 
 
 
 
&Žƌ�ϳϲ�Ċƌ�ƐŝĚĞŶ�ĂĬŽůĚƚĞ�ϭ͘�EčƐƚǀĞĚ�dƌŽƉ�Ğƚ�ŶĂƚůƆď�ĨŽƌ�ƚƌŽƉƉĞŶƐ�ƐƉĞũĚĞƌĞ͕�Ğƚ�ŶĂƚůƆď�ǀŝ�
ƐŝĚĞŶ�ŚĞŶ�ŚǀĞƌƚ�Ċƌ�ŚĂƌ�ŵŝŶĚĞƐ͘�WĊ�ŶĞƚŽƉ�ĚĞƚ�ƐƉĞũĚĞƌůƆď�ĞŶ�ŶĂƚ�ŝ�ĂƵŐƵƐƚ�ƚŽŐ�ĚĞ�ƚǇƐŬĞ�
ƚƌŽƉƉĞƌ�ŬĂŵƉĞŶ�ŽƉ�ŵĞĚ�EčƐƚǀĞĚ�<ĂƐĞƌŶĞ�ŽŐ�ĚĞŶƐ�ƐŽůĚĂƚĞƌ͘�/ŶĚĞŶ�ĚĂ͕�ŚĂǀĚĞ�ƚǇƐŬĞ�ƐŽůͲ
ĚĂƚĞƌ�ŽŵƌŝŶŐĞƚ�ĞŶ�ƉŽƐƚ�ƉĊ�ƚƌŽƉƉĞŶƐ�ƐƉĞũĚĞƌůƆď�ŽŐ�ďĞŽƌĚƌĞ�ƚŽ�ƐƉĞũĚĞƌĞ�ƐĂŵƚ�ƉŽƐƚŵĂŶĚͲ
ƐŬĂď�Ɵů�Ăƚ�ĨƆůŐĞ�ŵĞĚ�ŝ�ƐŝŬŬĞƌŚĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶŐƌĞďĞƚ͘ 
/�Ċƌ�ǀĂƌ�ƐĞůǀĨƆůŐĞůŝŐ�ŝŶŐĞŶ�ƵŶĚƚĂŐĞůƐĞ�ŽŐ�ϭϬ�ĨƌŝƐŬĞ�ƐƉĞũĚĞƌĞ�ďůĞǀ�ƐĞŶĚƚ�ĂĨ�ƐƚĞĚ�ƉĊ�ŶĂƚůƆď�
ĨƌĞĚĂŐ�ĂŌĞŶ͘� 
sŝ�ƐƚĂƌƚĞĚĞ�ŝ�<ƵŬŬĞƌŚƵƐĞƚ�ŚǀŽƌ�ƐƉĞũĚĞƌŶĞ�ĮŬ�ĞŶ�ŝŶƐƚƌƵŬƐ�Žŵ�ůƆďĞƚ͕�ŽŐ�ďůĞǀ�ĚĞůƚ�ŝŶĚ�ŝ�ŚŽůĚ�
ƐĂŵƚ�ĮŬ�ůƆďƐƌčŬŬĞĨƆůŐĞŶ�ĂĨ�ǀŝĚĞ͘� 
,ĞƌĞŌĞƌ�ĮŬ�ƐƉĞũĚĞƌŶĞ�ďŝŶĚ�ĨŽƌ�ƆũŶĞŶĞ�ŽŐ�ďůĞǀ�ŬƆƌƚ�ƵĚ�Ɵů�ƉŽƐƚ�ϭ�ƐŽŵ�ůĊ�ƵĚĞ�ǀĞĚ�'ƵůĞͲ
ƌŽĚƐŚƵƐĞƚ�ŝ�^ƚĞŶƐŬŽǀĞŶ͘�,Ğƌ�ƐŬƵůůĞ�ƐƉĞũĚĞƌŶĞ�ĨŽƌĨĂůƐŬĞ�Ğƚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĚŽŬƵŵĞŶƚ͕�ƐŽŵ�ĚĞ�
ƐĞŶĞƌĞ�ŚĞŶ�ƐŬƵůůĞ�ďƌƵŐĞ͘� 
,ĞƌĨƌĂ�ŐŝŬ�ƚƵƌĞŶ�ǀŝĚĞƌĞ�ĂĨ�ZŝŶŐƐƚĞĚŐĂĚĞ�ƵĚ�Ɵů�sƌŝĚƐůƆƐĞ�ƐŚĞůƚĞƌƉůĂĚƐ͘�,Ğƌ�ďůĞǀ�ĚĞƌ�ŵŽƌƐĞ�
ŵĞĚ�ůǇŐƚĞƌ�ŝ�ŶĂƩĞŶ͘�^ƉĞũĚĞƌŶĞ�ĮŬ�ĂĨ�ǀŝĚĞ͕�Ăƚ�ĚĞ�ƐŬƵůůĞ�ŵƆĚĞƐ�ŵĞĚ�ĞŶ�ĨƌŝŚĞĚƐŬčŵƉĞƌĞ�
ƉĊ�ĞŶ�ŐĊƌĚ�ƵĚĞŶĨŽƌ�EčƐƚǀĞĚ�ǀĞĚ�ŶĂǀŶ�:ĞƐŚƆũŐĊƌĚ͘�WĊ�ĚĞŶŶĞ�ŐĊƌĚ�ůƆƐƚĞ�ƐƉĞũĚĞƌŶĞ�ĞŶ�
ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐƉŽƐƚ͕�ŚǀŽƌ�ĚĞ�ƐŬƵůůĞ�ŝŶĚ�ŝ�Ğƚ�ƚǇƐŬ�ŬŽŵŵĂŶĚŽƌƵŵ�ŽŐ�ĮŶĚĞ�ǀŝŐƟŐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟͲ
ŽŶĞƌ͘� 
 
 

0LQGHO¡EHW� 



ϭϱ 

 
 
 
 
 
&ƌĂ�ŐĊƌĚĞŶ�ŐŝŬ�ƚƵƌĞŶ�ǀŝĚĞƌĞ�ƵĚ�ŐĞŶŶĞŵ�TǀĞƌƵƉ͕�ŚǀŽƌ�ĚĞƌ�ďůĞǀ�ƐŵƵŐůĞƚ�ĚǇŶĂŵŝƚ�ŽŐ�
ŚĊŶĚŐƌĂŶĂƚĞƌ�ŽŐ�ůƆƐƚ�ĞŶ�ŬƌǇĚƐƉĞũůŝŶŐ͘�sĞĚ�ƉĞũůŝŶŐĞŶ�ĮŬ�ƐƉĞũĚĞƌŶĞ�ǀĂƌŵ�ƐƵƉƉĞ�ŝŶĚĞŶ�ĚĞ�
ŬƵŶŶĞ�ĨŽƌƚƐčƩĞ�ǀŝĚĞƌĞ�ŐĞŶŶĞŵ��<ĂůďǇƌŝƐ�^ŬŽǀĞŶ�Ɵů��ĞƉŽƚ�<ĂůďǇ�ZŝƐ͘�,Ğƌ�ǀĂƌ�ĞŶ�ƐŽůĚĂƚ�
ŬŽŵŵĞƚ�Ɵů�ƐŬĂĚĞ͕�ƐŽŵ�ƐƉĞũĚĞƌŶĞ�ǇĚĞĚĞ�ĨƆƌƐƚĞŚũčůƉ�Ɵů͘��ĞƐǀčƌƌĞ�ǀĂƌ�ĚĞƚ�ĚĞƌĞƐ�ůŝŌ�ƵĚ�
ĂĨ�ĚĞŶ�ĞůůĞƌƐ�ƐĊ�ƚǇƐŬ�ďĞǀŽŐƚĞĚĞ�ƐŬŽǀ͕�ƐĊ�ƐƉĞũĚĞƌŶĞ�ƐŬƵůůĞ�ƵĚĞŶ�Ăƚ�ďůŝǀĞ�ŽƉĚĂŐĞƚ͕�ĮŶĚĞ�
ĨƌĞŵ�Ɵů�ĞŶ�ĨƌŝŚĞĚƐŬčŵƉĞƌĞ�ůčŶŐĞƌĞ�ŝŶĚĞ�ŝ�ƐŬŽǀĞŶ͕�ƐŽŵ�ŬƵŶŶĞ�ƐĞŶĚĞ�ĚĞŵ�ƉĊ�ƌĞƩĞ�ǀĞũ�
ǀŝĚĞƌĞ�ŽŐ�ǀčŬ�ĨƌĂ�ƚǇƐŬĞƌŶĞ͘� 
&ƌŝŚĞĚƐŬčŵƉĞƌĞ�ŚĂǀĚĞ�ĨƵŶĚĞƚ�ĞŶ�ĚǇƌĞƚƵŶŶĞů�ƵŶĚĞƌ�ǀĞũĞŶ�ĚĞƌ�ĚĞůƚĞ�ƐŬŽǀĞŶ�ŵĞĚ�ĚĞƚ�
ŐĂŵůĞ�ƌŝĚĞƚĞƌƌčŶ͘�,Ğƌ�ƐŶĞŐ�ƐƉĞũĚĞƌŶĞ�ƐŝŐ�ĨŽƌďŝ�ĞŶ�ƚǇƐŬ�ǀĂŐƚ�ŽŐ�ŝŶĚ�ŝ�ƚƵŶŶĞůĞŶ�ƵŶĚĞƌ�
ǀĞũĞŶ͘� 
sĞĚ�ZƆŶŶĞďčŬƐŚŽůŵ�'ŽĚƐ�ďůĞǀ�ƐƉĞũĚĞƌŶĞ�ŽƉĚĂŐĞƚ�ĂĨ�ĞŶ�ƚǇƐŬ�ǀĂŐƚƉŽƐƚ͘�,Ğƌ�ŇǇŐƚĞĚĞ�ĚĞ�
ĨƌĂ�ŽŐ�ĨŽƌƚƐĂƩĞ�ǀŝĚĞƌĞ�ŚũĞŵ�Ɵů�<ƵŬŬĞƌŚƵƐĞƚ͘� 
�ůůĞ�ƐƉĞũĚĞƌĞ�ŬŽŵ�ŚĞůƐŬŝŶŶĞƚ�ŚũĞŵ͕�ĂůůĞ�ŵĞĚ�ŐŽĚƚ�ŚƵŵƆƌ͘��Ŷ�ĂŶĞůƐĞ�ƚƌčƩĞ�ǀĂƌ�ĚĞ�ĚŽŐ�
ĂůůĞ�ƐĂŵŵĞŶ͕�ŵĞŶ�ĚĞƚ�ŶƵ�ĨŽƌƐƚĊĞůŝŐƚ�ŶŽŬ͘��ƌĞƚƐ�ǀŝŶĚĞƌĞ�ďůĞǀ�<ŝƌƐƟŶĞ͕�ƉĂƚƌƵůũĞĂƐƐŝƐƚĞŶƚ�ŝ�
&ĂůŬĞ�ŽŐ�ďĞĚƐƚĞ�Ϯ�ŵĂŶĚƐŚŽůĚ�ďůĞǀ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ŽŐ�sĂůĚĞŵĂƌ͘�^dKZd�d/>>z<<��d/>���D͊͊� 
�Ŷ�ƐƚŽƌ�ƚĂŬ�Ɵů�ĂůůĞ�ĚĞůƚĂŐĞŶĚĞ�ƐƉĞũĚĞƌĞ�ĨŽƌ�ũĞƌĞƐ�ŐŽĚĞ�ŚƵŵƆƌ�ŽŐ�ŐĊ-ƉĊ-ŵŽĚ�ŶĂƩĞŶ�ŝŐĞŶͲ
ŶĞŵ͕�ĚĞƚ�ŬĂŶ�/�ŐŽĚƚ�ǀčƌĞ�ƐƚŽůƚĞ�ĂĨ͊�� 
 
 
WĊ�ǀĞŐŶĞ�ĂĨ�ƚƌŽƉƐůĞĚĞůƐĞŶ� 
DĞĚ�ŽƉƐŵƆŐĞĚĞ�čƌŵĞƌ 
:ĂĐŽď͕�d>� 

0LQGHO¡EHW� 



ϭϲ 

 
^ŽŵŵĞƌĞŶ�Ğƌ�ŐĊĞƚ�ƉĊ�ŚčůĚ�ŽŐ�ŬŽůĚĞƌĞ�ǀŝŶĚĞ�ĨƌĂ�ŶŽƌĚĞŶ�Ğƌ�ƌǇŬŬĞƚ�ƚčƩĞƌĞ�ƉĊ�ůĂŶĚĞƚ͘�
^ŽůĞŶ�Ğƌ�ƐŬŝŌĞƚ�ƵĚ�ŵĞĚ�ƌĞŐŶ�ŽŐ�ŵƆƌŬĞ͘�dƌčĞƌŶĞ�ŝ�ƐŬŽǀĞŶ�ƐƚĊƌ�ŝŬŬĞ�ůčŶŐĞƌĞ�ŝ�ĨƵůĚƚ�ŇŽƌ͕�
ŵĞŶ�ŚĂƌ�ŝ�ƐƚĞĚĞƚ�ĨĊĞƚ�ĞŶ�ŇĞƌĨĂƌǀĞƚ�ŬƵůƆƌ�ŝ�ďƌƵŶĞ�ŽŐ�ŐƵůĞ�ŶƵĂŶĐĞƌ͕�ĞŌĞƌ�ŵŝŶ�ŵĞŶŝŶŐ�Ğƌ�
ĚĞƚ�ĊƌƐƟĚĞŶ͕�ŚǀŽƌ�ƐŬŽǀĞŶ�ƐƚĊƌ�ƐŵƵŬŬĞƐƚ͘��ĞŶ�ƐƉĞũĚĞƌŬǇŶĚŝŐĞ�ǀŝů�ǀŝĚĞ�Ăƚ�Ăůƚ�ĚĞƩĞ�ďĞƚǇͲ
ĚĞƌ͕�Ăƚ�ĞŌĞƌĊƌĞƚ�ƐƚĊƌ�ĨŽƌ�ĚƆƌĞŶ�ŽŐ�ĚĞƌŵĞĚ�ŽŐƐĊ�ĊƌĞƚ�ƐƚƆƌƐƚĞ�ŬŽŶŬƵƌƌĞŶĐĞ͕�>ĂŶĚƐƉĂƚƌƵůũĞͲ
ƚƵƌŶĞƌŝŶŐĞŶ͘��Ŷ�ƐƚƌŝĚ�ŵĞůůĞŵ�ĚĞ�ďĞĚƐƚĞ�ƐƉĞũĚĞƌƉĂƚƌƵůũĞƌ�ƌƵŶĚƚ�Žŵ�ŝ�ůĂŶĚĞƚ͘��/�Ċƌ�ƐŬƵůůĞ�
ĚĞƚ�ǀŝƐĞ�ƐŝŐ͕�Ăƚ�ĚĞŶŶĞ�ƚƵƌŶĞƌŝŶŐ�ǀŝůůĞ�ŐĊ�ŚĞŶ�ŝ�ŚŝƐƚŽƌŝĞŶ͕�ƐŽŵ�ĞŶ�ĂĨ�ĚĞ�ǀĊĚĞƐƚĞ�ŶŽŐĞŶƐŝŶͲ
ĚĞ͘� 
dƵƌĞŶ�ŝ�Ċƌ�ŐŝŬ�Ɵů�&ǇŶ͕�ŶčƌŵĞƌĞ�ďĞƐƚĞŵƚ�Ɵů�^ƆŶĚĞƌƐƆ�ůŝŐĞ�ŵŝĚƚ�ŝŵĞůůĞŵ�KĚĞŶƐĞ�ŽŐ��ŽͲ
ŐĞŶƐĞ͘�,Ğƌ�ŚŽůĚĞƌ�ƐƉĞũĚĞƌŐƌƵƉƉĞŶ�&ƌŝĞ�&ƵŐůĞ�Ɵů͕�ŽŐ�ĚĞ�ƐŬƵůůĞ�ŝ�Ċƌ�ůčŐŐĞ�ũŽƌĚ�Ɵů�ĊƌĞƚƐ�
ƐƚƌĂďĂĚƐĞƌ͘� 
,ũĞŵŵĞĨƌĂ�ŚĂǀĚĞ�ŚǀĞƌ�ĚĞůƚĂŐĞŶĚĞ�ƉĂƚƌƵůũĞ�ĨƌĞŵƐƟůůĞƚ�ĞŶ�ůĞũƌďƆũůĞ�Ɵů�ƵŶŝĨŽƌŵĞŶ�ŵĞĚ�
ƟůŚƆƌĞŶĚĞ�ŽƉŚčŶŐ�ĞŌĞƌ�ĞŐĞŶ�ĨĂŶƚĂƐŝ�ĚŽŐ�ŝ�ŶĂƚƵƌŵĂƚĞƌŝĂůĞƌ͘� 
/�Ċƌ�ŚĂǀĚĞ�ĂƌƌĂŶŐƆƌĞƌŶĞ�ƌǇƐƚĞƚ�ƉŽƐĞŶ�ŽŐ�ƉůĂŶůĂŐƚ�ĞŶ�ŚŝŬĞ�ĨƌĂ�ƐƚĂƌƚ�ŽŐ�Ğƚ�ĂŶĚĞƚ�ƐƚĞĚ�ĞŶĚ�
ƐĞůǀĞ�ůĞũƌƉůĂĚƐĞŶ͘� 
sŝ�ŵƆĚƚĞƐ�ĚĞƌĨŽƌ�ŝ�ƐƚĞĚĞƚ�ƉĊ�EŽƌĚĞƵƌŽƉĂƐ�ƐƚƆƌƐƚĞ�ďŝƐŽŶĨĂƌŵ͕�ŚǀŽƌ�ƐƉĞũĚĞƌŶĞ�ƐŬƵůůĞ�ƐƚĂƌͲ
ƚĞ�ĚĞƌĞƐ�ŚŝŬĞ͕�ŚĞƌ�ĮŬ�ĚĞ�ĞŶ�ƌƵŶĚƚƵƌ�ŽŐ�ŵƵůŝŐŚĞĚ�ĨŽƌ�Ăƚ�ŽƉůĞǀĞ�ĚĞ�ƐƚŽƌĞ�ďŝƐŽŶĞƌ͕�ĚĞƌ�ŬĂŶ�
ǀĞũĞ�ŽƉ�Ɵů�ϭϲϬϬ�ŬŐ͘� 
�ŌĞƌ�ĞŶ�ŐŽĚ�ƚƌĂǀĞƚƵƌ�ŵĞĚ�ŽƉƉĂŬŶŝŶŐ�ĂŶŬŽŵ�ƐƉĞũĚĞƌŶĞ�Ɵů�ůĞũƌĞŶ�ǀĞĚ�ϭϴ-ƟĚĞŶ͕�ŚĞƌ�ĞƚĂďͲ
ůĞƌĞĚĞ�ĚĞ�ďĊůƉůĂĚƐ͕�ƌĞũƐƚĞ�ĚĞƌĞƐ�ƚĞůƚĞ�ŽŐ�ĮŬ�ůĂǀĞƚ�ĂŌĞŶƐŵĂĚ�ďŝƐŽŶŐƌǇĚĞ�ŵĞĚ�ďŝƐŽŶ�ĨƌĂ�
ĨĂƌŵĞŶ�ĚĞ�ŚĂǀĚĞ�ďĞƐƆŐƚ�ƟĚůŝŐĞƌĞ�ƉĊ�ĚĂŐĞŶ͘� 
�ĞŶ�ĞŌĞƌĨƆůŐĞŶĚĞ�ŵŽƌŐĞŶ�ƐƚĂƌƚĞĚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐƚƌŽ�ŵĞĚ�ĞŶ�ŚĂǀƌĞŐƌƆĚƐĚǇƐƚ�Ŭů͘�ϳ�ĞŌĞƌĨƵůŐƚ�
ĂĨ�ƵƉ-ƚŽ-ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽŐ�ŇĂŐƉĂƌĂĚĞ͘��ŌĞƌ�ĚĞŶ�ĨƆƌƐƚĞ�ŇĂŐƉĂƌĂĚĞ�ƉĊ�ůĞũƌƉůĂĚƐĞŶ�ƐŬƵůůĞ�ĨŽƌͲ
ŵŝĚĚĂŐ�ŽŐ�ĞŌĞƌŵŝĚĚĂŐĞŶ�ǀŝƐĞ�ƐŝŐ�Ăƚ�ǀčƌĞ�ƐƟůŚĞĚ�ĨƆƌ�ƐƚŽƌŵĞŶ͘�DĞŶƐ�ƐƉĞũĚĞƌŶĞ�ďǇŐŐĞĚĞ�
ƉĊ�ĚĞƌĞƐ�ůĞũƌƉůĂĚƐ͕�ƚƌĂŬ�ƌĞŐŶďǇŐĞƌŶĞ�ƐŝŐ�ƐĂŵŵĞŶ�ůčŶŐĞƌĞ�ǀčŬ�ŝ�ƐǇĚǀĞƐƚ͘��ŝƐƐĞ�ƐŬƵůůĞ�ǀŝ�
ƐĞŶĞƌĞ�ŚĞŶ�ĨĊ�Ăƚ�ĨƆůĞ͘� 
,ĞŶ�ƉĊ�ĞŌĞƌŵŝĚĚĂŐĞŶ�ďĞŐǇŶĚƚĞ�ĚĞƚ�ƐƟůůĞ�ŽŐ�ƌŽůŝŐƚ�Ăƚ�ƌĞŐŶĞ�ŐĂŶƐŬĞ�ƐƟůůĞ͘�:ŽƌĚĞŶ�ǀĂƌ�
ĂůůĞƌĞĚĞ�ƉĊ�ŶƵǀčƌĞŶĚĞ�ƟĚƐƉƵŶŬƚ�ŐŽĚƚ�ŐĞŶŶĞŵĨƵŐƚĞƚ�ĂĨ�ĚĞ�ŵĂŶŐĞ�ĚĂŐĞƐ�ƌĞŐŶ�ĨŽƌŝŶĚĞŶ�
ůĞũƌĞŶ͕�ƐĊ�ŐƌčƐ�ǀĂƌ�ĞƌƐƚĂƩĞƚ�ŵĞĚ�Ğƚ�ŐŽĚƚ�ůĂŐ�ŵƵĚĚĞƌ͕�ŚǀŽƌ�ĚĞƌ�ŝŬŬĞ�ǀĂƌ�ƐƚƌƆŐĞƚ�ƚƌčŇŝƐ�
ƉĊ͘�,ĂǀĚĞ�ŵĂŶ�ƚƆƌƌĞ�ƐƚƆǀůĞƌ�ƐŽŵ�ůĞĚĞƌ͕�ƐĊ�ǀĂƌ�ĚĞƚ�ĞŶƚĞŶ�ĨŽƌĚŝ�ŵĂŶ�ŚĂǀĚĞ�ĞƌŚǀĞƌǀĞƚ�ƐŝŐ��
ĚƵĞůŝŐŚĞĚƐƚĞŐŶĞƚ�ŝ�ƐƉĞũĚĞƌŇǇǀŶŝŶŐ�ĞůůĞƌ�ŶŽŬ�ŶčƌŵĞƌĞ͕�Ăƚ�ŵĂŶ�ŚĂǀĚĞ�ƉƵƩĞƚ�ƐŝŐ�ŝ�ƐƉĞũ- 

/DQGVSDWUXOMHWXUQHULQJ 



ϭϳ 

 
ĚĞƌŚǇƩĞŶ�ŵĞĚ�ĞŶ�ŬŽƉ�ǀĂƌŵ�ŬĂīĞ�ĨŽƌĂŶ�ŝůĚƐƚĞĚĞƚ͘� 
�ƌƐƟĚĞŶ�ŐƆƌ�Ăƚ�ĚĂŐƐůǇƐĞƚ�ŚƵƌƟŐƚ�ďƌčŶĚĞƌ�ƵĚ͕�ŵĞŶ�ŝ�
ĚĂŐ�ǀĂƌ�ĚĞƌ�ƐŽŵ�ĞŶ�ĚĂŐƐůǇƐĞƚ�ĨŽƌƐǀĂŶĚƚ�ŚƵƌƟŐĞƌĞ�ĞŶĚ�
ŶŽƌŵĂůƚ͘��/�ŚŽƌŝƐŽŶƚĞŶ�ŬƵŶŶĞ�ŵĂŶ�ĨŽƌŶĞŵŵĞ�ĞŶ�ŬŽůĚͲ
ĨƌŽŶƚ�ŵĞĚ�ƚčƩĞ͕�ƚƵŶŐĞ�ŽŐ�ŵƆƌŬĞ�ƐŬǇĞƌ͘��ŶŬĞůƚĞ�ůǇƐͲ
Őůŝŵƚ�ŽŐ�ƚŽƌĚĞŶůǇĚĞ�ďůĞǀ�ƐŽŵ�ƟĚĞŶ�ŐŝŬ͕�ŚƆũĞƌĞ�ŽŐ�ŬŽŵ�
ŚƵƌƟŐĞƌĞ�ĞŌĞƌ�ŚŝŶĂŶĚĞŶ͘�,ǀŝƐ�ĚĞƚ�ŝŬŬĞ�ĂůůĞƌĞĚĞ�ǀĂƌ�
ŵƆƌŬƚ�ŶƵ͕�ƐĊ�ďůĞǀ�ĚĞƚ�ĞŶĚŶƵ�ŵƆƌŬĞƌĞ�ĚĂ�ŬŽůĚĨƌŽŶƚĞŶ�
ŚĂǀĚĞ�ŶĊĞƚ�ǀŽƌĞƐ�ůĞũƌ͘ 
>ǇƐŐůŝŵƚĞŶĞ�ĨƌĂ�ƚŽƌĚĞŶǀĞũƌĞƚ�ůǇƐƚĞƚ�ŐĂŶŐ�ƉĊ�ŐĂŶŐ�ŚŝŵͲ
ůĞŶ�ŚĞůƚ�ŽƉ͕�ƐĊ�ƐĞůǀ�ĚĞŶ�ƐƚčƌŬĞƐƚĞ�ůǇŐƚĞ�ŵĞĚ�ϭϬϬϬ�ůƵͲ
ŵĞŶ�ŝŬŬĞ�ŚĂǀĚĞ�ĞŶ�ĞīĞŬƚ͘�dŽƌĚĞŶůǇĚĞŶĞ�ĨŽƌǀĂŶĚůĞĚĞ�
ƐŝŐ�Ɵů�ŚƆũůǇĚƚĞ�ƐŬƌĂůĚ͕�ĚĞƌ�ĮŬ�ũŽƌĚĞŶ�Ɵů�Ăƚ�ƌǇƐƚĞ�ŬŽƌƚǀĂͲ
ƌŝŐƚ�ŚǀĞƌ�ŐĂŶŐ�dŚŽƌ�ŝ�ƐŝŶ�ƐƚƌŝĚƐǀŽŐŶ�ƐǀŝŶŐĞĚĞ�ƐŝŶ�ŚĂŵͲ
ŵĞƌ͘� 
/�ƉĂŶĚĞůĂŵƉĞŶƐ�ƐŬčƌ͕�ďĞŵčƌŬĞĚĞ�ũĞŐ�ŚǀŽƌĚĂŶ�ĚĞŶ�
ĞůůĞƌƐ�ƐƟůůĞ�ŽŐ�ƌŽůŝŐĞ�ƌĞŐŶ�ĨŽƌĂŶĚƌĞĚĞ�ƐŝŐ�Ɵů�ŝŶŐĞŶƟŶŐ͘�
^Žŵ�ĞŶ�dƐƵŶĂŵŝ͕�ďůĞǀ�ĚĞƌ�ŚĞůƚ�ƐƟůůĞ�ŽŐ�ƌĞŐŶĞŶ�ŽƉŚƆƌƚĞ�
Ğƚ�ŬŽƌƚ�ƆũĞďůŝŬ͘�WůƵĚƐĞůŝŐƚ�ƵĚ�ĂĨ�ŵƆƌŬĞƚ͕�ƐŽŵ�ĞŶ�ďƆůŐĞ�
ĂĨ�ǀŝŶĚ͕�ƌƵůůĞŶĚĞ�ĚĞƚ�ĨƆƌƐƚĞ�ǀŝŶĚƐƚƆĚ�ŝŶĚ�ŽǀĞƌ�ůĞũƌĞŶ͘��Ğ�
ƚĞůƚĞ�ĚĞƌ�ůĊ�ŽƉ�ŝ�ǀŝŶĚĞŶ͕�ŵĊƩĞ�ŚƵƌƟŐƚ�ƐĞ�ĚĞƌĞƐ�ŚũƆƌŶĞͲ
ƉůƆŬŬĞ�ŚĞǀĞƚ�ŽƉ�Ɵů�ǀŝŶĚƐƚƆĚĞŶĞ�ĚĞƌ�ƵŐĞŶĞƌĞƚ�ŬƵŶŶĞ�
ǀčůƚĞ�ŝŶĚ�ŽǀĞƌ�ůĞũƌĞŶ͘�:ĞŐ�ŶĊĞĚĞ�ĚĊƌůŝŐƚ�Ăƚ�ƚčŶŬĞ�ĨŽƌ�
ŵŝŐ�ƐĞůǀ͗�͟ĚĞƚ�ŚĞƌ�ŐĊƌ�ŚĞŶ�ŽŐ�ďůŝǀĞƌ�ĞŶ�ůĂŶŐ�ĂŌĞŶ͕͟�ĨƆƌ�
ŚŝŵůĞŶ�ďůƆĚƚĞ�ŽŐ�ƐŽŵ�ĞŶ�Śčƌ�ĂĨ�ďĞǀčďŶĞĚĞ�ƐŽůĚĂƚĞƌ�
ŵĞĚ�Ɛǀčƌ͕�ƐŽŵ�ƉĊ�ƐůĂŐŵĂƌŬĞƌ�ŝ�ŵŝĚĚĞůĂůĚĞƌĞŶ͕�ƐĞŶĚƚĞ�
ƚƵƐŝŶĚĞƌ�ŽŐ�ĂƩĞƌ�ƚƵƐŝŶĚĞƌ�ĂĨ�ƌĞŐŶĚƌĊďĞƌ�ŶĞĚ�ŽǀĞƌ�ŽƐ͘� 
/�ŬƌŝŐ�ŐŝŬ�ǀŝ�ĂůůĞ�ŵĂŶĚ͕�ŝŵŽĚ�ƐƚŽƌŵĞŶ�ŽŐ�ƌĞŐŶĞŶ�ĨŽƌ�Ăƚ�ƌĞĚĚĞ�ǀŽƌĞƐ�ŵĂƚĞƌŝĞů͕�ŽƉƉĂŬŶŝŶŐ�
ŽŐ�ƚĞůƚĞ͘�EŽŐůĞ�ĮŬ�ƚĂƐŬĞƌŶĞ�ǀčŬ�ĨƌĂ�ĚĞŶ�ǀĊĚĞ�ũŽƌĚ͕�ĂŶĚƌĞ�ƐĂŵůĞĚĞ�ǀčƌŬƚƆũ�ŽŐ�ĮŬ�ĚĞƚ�ŝ�
ƚƆƌǀĞũƌ͘�DĞŶ�ŚǀŽƌ�ǀĂƌ�ĚĞƌ�ƚƆƌǀĞũƌ͍� 
/�ƚĞůƚĞŶĞ�ůƆď�ǀĂŶĚĞƚ�ŝŐĞŶŶĞŵ�ŽǀĞŶƉĊ�ũŽƌĚĞŶ͘�&ůĞƌĞ�ƐƚĞĚĞƌ�ŵĊƩĞ�ǀŝ�ƐŬčƌĞ�ƉƌĞƐĞŶŶŝŶŐĞƌ�
ŶĞĚ�ŽǀĞƌ�ŬƆŬŬĞŶďŽƌĚĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĚĞ�ŝŬŬĞ�ƐŬƵůůĞ�ƌŝǀĞ�ƐŝŐ�ŝ�ƐƚǇŬŬĞ�ĞůůĞƌ�ŇǇǀĞ�ǀčŬ͘�sŝ�ŵĊƩĞ�ƐĂŶͲ
ĚĞ͕�Ăƚ�ŚǀŝƐ�ǀŝ�ƉĊ�ŶŽŐĞŶ�ƐŬƵůůĞ�ŚŽůĚĞ�ǀĂŶĚĞƚ�ǀčŬ�ĨƌĂ�ƚĞůƚĞŶĞ͕�ŵĊƩĞ�ǀŝ�ŐƌĂǀĞ�ĚŝĂŵĂŶƚŐƌĂͲ
ǀĞ�ƌƵŶĚƚ�Žŵ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĚĞ�ǀĂŶĚĞƚ�ǀčŬ͘� 
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ϭϴ 

 
�ĞǀčďŶĞƚ�ŵĞĚ�ƐŬŽǀůĞ�ŽŐ�ƐƉĂĚĞƌ�ŐŝŬ�ŶŽŐůĞ�ŝ�ŐĂŶŐ�ŵĞĚ�Ăƚ�ŐƌĂǀĞ�ƌĂŶĚĞƌ�ƌƵŶĚƚ�Žŵ�ƚĞůƚĞŶĞ͕�
ŵĞŶƐ�ĂŶĚƌĞ�ĮŬ�ůĂǀĞƚ�ƌĂŌĞƉůƆŬŬĞ�Ɵů�ƐƚŽƌŵƐŝŬƌŝŶŐ�ƉĊ�ƚĞůƚĞƚ͕�ƐĊ�ƐƉĞũĚĞƌŶĞ�ŬƵŶŶĞ�ƐŽǀĞ�
ƚƌǇŐƚ�ŶĂƩĞŶ�ŝŐĞŶŶĞŵ͘� 
 
,ǀŝƐ�ŵĂŶ�ƐƚŽƉƉĞĚĞ�ŽƉ�ŽŐ�ŬĂƐƚĞĚĞ�Ɛŝƚ�ďůŝŬ�ƵĚ�ŽǀĞƌ�ƌĞƐƚĞŶ�ĂĨ�ůĞũƌƉůĂĚƐĞŶ͕�ŬƵŶŶĞ�ŵĂŶ�ĂůůĞ�
ǀĞŐŶĞ�ƐĞ�ŇĂŬŬĞŶĚĞ�ůǇƐŬĞŐůĞƌ�ĨƌĂ�ƉĂŶĚĞůĂŵƉĞƌ�ĚĞƌ�ŚĞůĞ�ƟĚĞŶ�ƐŬŝŌĞƌ�ƌĞƚŶŝŶŐĞŶ͕�Ğƚ�ǀŝƌǀĂƌ�
ƵĚĞŶ�ůŝŐĞ͘�DĂŶ�ǀŝĚƐƚĞ͕�Ăƚ�ǀŝƌǀĂƌĞƚ�ǀĂƌ�Ğƚ�ƵĚƚƌǇŬ�ĨŽƌ͕�Ăƚ�ĂůůĞ��ŵĂŶĚ�ŚũĂůƉ�ŚŝŶĂŶĚĞŶ�ŝ�ƚĂŬƚ��
ŵĞĚ�Ăƚ�ŵĂŶ�ĮŬ�ƐƚǇƌ�ƉĊ�ĞŐŶĞ�ŐƌĞũĞƌ�ŽŐ�ůĞũƌƉůĂĚƐ͘��ŌĞƌ�ĞŶ�ƟŵĞƐ�ŬĂŵƉ�ŵŽĚ�ǀĞũƌĞƚ�ĚƌĞǀ�
ĚĞƚ�ǀčƌƐƚĞ�ƵǀĞũƌ�ŽǀĞƌ͕�ƌĞŐŶĞŶ�ĨŽƌƚƐĂƩĞ�ƐƚĂĚŝŐ͕�ŵĞŶ�ƐůĞƚ�ŝŬŬĞ�ŝ�ƐĂŵŵĞŶ�ƐƟů�ƐŽŵ�ĨƆƌ͘��Ŷ�
ďĞƐůƵƚŶŝŶŐ�ĨƌĂ�ĂƌƌĂŶŐƆƌĞƌŶĞƐ�ƐŝĚĞ�Žŵ�Ăƚ�ĂŇǇƐĞ�ŶĂƩĞŶ�ŽƌŝĞŶƚĞƌŝŶŐƐůƆď�ǀŝƌŬĞĚĞ�ƐŽŵ�ĞŶ� 
ŬůŽŐ�ďĞƐůƵƚŶŝŶŐ͘�^ƉĞũĚĞƌŶĞ�ĮŬ�ŝ�ƐƚĞĚĞƚ�ƟĚ�Ɵů�Ăƚ�ĨĊ�ƐƚǇƌ�ƉĊ�ĚĞ�ƐŝĚƐƚĞ�ƟŶŐ�ŝ�ĚĞƌĞƐ�ůĞũƌ͕�ŽŐ�ƐĊ�
ĞůůĞƌƐ�ŝ�ƐŽǀĞƉŽƐĞƌŶĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ƐŽǀĞ͘��ĞŶ�ŶĂƚ͕�ƐŽǀ�ƐƉĞũĚĞƌŶĞ�ƚƵŶŐĞƌĞ�ĞŶĚ�ŶŽƌŵĂůƚ͕�ƚƌŽĚƐ�
ǀĞũƌĞƚ͕�ƚƆƌƚ�ŽŐ�ƚƌǇŐƚ�ŝ�ĚĞƌĞƐ�ƉĂƚƌƵůũĞƚĞůƚĞ͕�ĚĞƌ�ŶƵ�ǀĂƌ�͟ƚƆƌůĂŐƚ͟�ƚĂŬŬĞƚǀčƌĞ�ĚŝĂŵĂŶƚŐƌĂǀĞͲ
ŶĞ�ƌƵŶĚƚ�Žŵ͘� 

KƉůĞǀĞůƐĞƌ�ƐŽŵ�ĚĞƩĞ�ƵǀĞũƌ͕�ŬŶǇƩĞƌ�ĨŽůŬ�ƚčƩĞƌĞ�ƐĂŵŵĞŶ͘�/ŬŬĞ�ďĂƌĞ�ĨŽƌĚŝ�ŵĂŶ�ĨĊƌ�ĞŶ�
ĞŬƐƚƌĞŵ�ŽƉůĞǀĞůƐĞ�ƐĂŵŵĞŶ͕�ŵĞŶ�ĨŽƌĚŝ�ŵĂŶ�ŝ�ĨčůůĞƐƐŬĂď�ƐƚĊƌ�ƵĚĨŽƌĚƌŝŶŐĞŶ�ŝŐĞŶŶĞŵ͕�
ůƆƐĞƌ�ĚĞŶ�ƉĊ�ďĞĚƐƚĞ�ŵĂŶĠƌ�ŽŐ�ŬŽŵŵĞƌ�ŝ�ƐĂŵůĞƚ�ŇŽŬ�ŽǀĞƌ�ƉĊ�ĚĞŶ�ĂŶĚĞŶ�ƐŝĚĞ͘��Ğƚ�Ğƌ�ĚĞƚ͕�
ƐŽŵ�ŐƆƌ�ƐƉĞũĚĞƌůŝǀĞƚ�ƵƵŶĚǀčƌůŝŐƚ�ŽŐ�Ğƚ�ƉƌŝƐǀčƌĚŝŐƚ�ĂƐƉĞŬƚ�ŝ�ůŝǀĞƚ�ƐŬŽůĞ͘ 
EčƐƚĞ�ĚĂŐ�ŬƵŶŶĞ�ŚĞůĞ�ůĞũƌĞŶ�ƐƚĊƌ�ŽƉ�Ɵů�ĞŶ�ůĞũƌ͕�ĚĞƌ�ŵŝŶĚĞĚĞ�ŵĞƌĞ�Žŵ�ĞŶ�ƐůĂŐŵĂƌŬ�ĞŶĚ�
ĞŶ�ůĞũƌƉůĂĚƐ͘�ZƵŶĚƚ�Žŵ�ƚĞůƚĞŶĞ�ůĊ�ƚƆƌǀ�ŽŐ�ũŽƌĚ�ĨƌĂ�ĚŝĂŵĂŶƚŐƌĂǀĞŶĞ͘�EŽŐůĞ�ƐƚĞĚĞƌ�ǀĂƌ�ĚĞƌ�
ůĂŐƚ�ƉůĂŶŬĞƌ�ƵĚ�ĨŽƌ�ŵĂŶ�ŶĞŵŵĞƌĞ�ŬƵŶŶĞ�ŐĊ�ƌƵŶĚƚ�ŝ�ůĞũƌĞŶ͘�WĊ�ƚƌŽĚƐ�ĂĨ�Ăůƚ�ĚĞƩĞ͕�ǀĂƌ�ŚƵͲ
ŵƆƌĞƚ�ŚƆũƚ�ŽŐ�ƐŵŝůĞŶĞ�ďƌĞĚĞ�ƉĊ�ĂůůĞ�ƐƉĞũĚĞƌŶĞ͘� 
dƌĞĚũĞ�ĚĂŐĞŶ�ǀĂƌ�ŐŽĚƚ�ŝ�ŐĂŶŐ�ŽŐ�ƐƉĞũĚĞƌŶĞ�ďůĞǀ�ĞŌĞƌ�ŇĂŐƉĂƌĂĚĞ�ƐĞŶĚƚ�ĂĨƐƚĞĚ�ƉĊ�ĚĂŐĞŶƐ�
ŽƌŝĞŶƚĞƌŝŶŐƐůƆď͘��ŌĞƌ�ĞŶ�ƟůƚƌčŶŐƚ�ĨƌŽŬŽƐƚ�ďůĞǀ�ƐƉĞũĚĞƌŶĞ�ƐĞŶĚƚ�ŽƉ�Ɵů�ƐƉĞũĚĞƌŚǇƩĞŶ͕�
ŚǀŽƌ�ĚĞ�ŶčƐƚĞ�ƉĂƌ�ƟŵĞƌ�ƐŬƵůůĞ�ĨŽƌĞŐĊ͘�,Ğƌ�ƐŬƵůůĞ�ƐƉĞũĚĞƌŶĞ�ůƆƐĞ�ĞŶ�ŚĞŵŵĞůŝŐ�ŽƉŐĂǀĞ�
ĚĞƌ�ŝ�Ċƌ�ďƆĚ�ƉĊ�Ăƚ�ĨƌĞŵƐƟůůĞ�Ğƚ�ƐŬŝůƚ�ŵĞĚ�ĞŶ�ƐƉĞũĚĞƌŐƌƵƉƉĞ�ƉĊ͕�ƌĞƚŶŝŶŐ�Ɵů�ŐƌƵƉƉĞŶ͕�ĂĨͲ
ƐƚĂŶĚ�ŵǀ͘�&Žƌ�Ăƚ�ůĞũƌďĊůĞƚ͕�ĚĞƌ�ŝ�Ċƌ�ƐŬƵůůĞ�ĨŽƌĞŐĊ�ŽƉƉĞ�ŝ�^ƆŶĚĞƌƐƆ�ďǇ͕�ŝŬŬĞ�ƐŬƵůůĞ�ŐĊ�ƵďĞͲ
ŵčƌŬĞƚ�ŚĞŶ�ǀĞĚ�ĞŶ�ƉĂƌĂĚĞ�ŐĞŶŶĞŵ�ďǇĞŶ͕�ƐŬƵůůĞ�ŚǀĞƌ�ƐƉĞũĚĞƌƉĂƚƌƵůũĞ�ĨƌĞŵƐƟůůĞ�ĞŶ�ĨĂŬͲ
ŬĞů�Ɵů�ŽƉƚŽŐĞƚ͘� 
dŽǀƚƌčŬŶŝŶŐƐŬŽŶŬƵƌƌĞŶĐĞŶ�ŐŝǀĞƌ�ĂůƟĚ�ĂŶůĞĚŶŝŶŐ�Ɵů�ĞŶ�ŐŽĚ�ƐƚĞŵŶŝŶŐ͕�ŽŐ�ŵĞĚ�ƟĚĞŶ�ĞŶ�
ŚčƐ�ƐƚĞŵŵĞ͘�/�Ċƌ�ďůĞǀ�ƚŽƌǀĞƚ�ƚĞƐƚĞƚ�ƉĊ�ďƌƵĚƐƚǇƌŬĞŶ�ŝĚĞƚ�ĂůůĞ�ƉĂƚƌƵůũĞƌĞ�ŬčŵƉĞĚĞ�ƉĊ 
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ϭϵ 

 

 

 

ĮŶĞƐƚĞ�ǀŝƐ͘��ůůĞ�ŬƌčŌĞƌ�ďůĞǀ�ůĂŐƚ�ŝ�ŽŐ�ĚĞƚ�ǀĞů�Ăƚ�ŵčƌŬĞ�ƉĊ�ƚƌŽĚƐ�ĂĨ�ĂŌĞŶĞŶƐ�ŚĊƌĚĞ�ĂŶͲ
ƐƚƌĞŶŐĞůƐĞƌ͕�ƐĊ�ƐĞũƚ�ŐĊĞƚ͘��ĞŶ�ƐƚčƌŬĞƐƚĞ�ƚƌŽƉ�ďůĞǀ�ŝ�Ċƌ�'ƌŝď�^ŬŽǀ�dƌŽƉ͘� 

dŝů�ĂĨƐůƵƚŶŝŶŐƐƉĂƌĂĚĞŶ�ŬƵŶŶĞ�ǀĞũƌĞƚ�ŝŬŬĞ�ďůŝǀĞ�ďĞĚƌĞ͕�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŶ�ǀĂƌ�ƐƚĞŐĞƚ�Ɵů�ƐŚŽƌƚƐ-
ǀĞũƌ�ŽŐ�ƐŽůĞŶ�ǀĂƌ�ĨƌĞŵŵĞ�ŵĞĚ�ďůĊ�ŚŝŵŵĞů�ƐŽŵ�ďĂŐŐƌƵŶĚ͘�WƌčŵŝĞƌŶĞ�ďůĞǀ�ĞŶ�ĞŌĞƌ�ĞŶ�
ĨŽƌĚĞůƚ�Ɵů�ĚĞ�ƌĞƐƉĞŬƟǀĞ�ǀŝŶĚĞƌĞ͘� 

dŝů�ĂĨƐůƵƚŶŝŶŐƐƉĂƌĂĚĞŶ�ŬƵŶŶĞ�ǀĞũƌĞƚ�ŝŬŬĞ�ďůŝǀĞ�ďĞĚƌĞ͕�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŶ�ǀĂƌ�ƐƚĞŐĞƚ�Ɵů�ƐŚŽƌƚƐ-
ǀĞũƌ�ŽŐ�ƐŽůĞŶ�ǀĂƌ�ĨƌĞŵŵĞ�ŵĞĚ�ďůĊ�ŚŝŵŵĞů�ƐŽŵ�ďĂŐŐƌƵŶĚ͘�WƌčŵŝĞƌŶĞ�ďůĞǀ�ĞŶ�ĞŌĞƌ�ĞŶ�
ĨŽƌĚĞůƚ�Ɵů�ĚĞ�ƌĞƐƉĞŬƟǀĞ�ǀŝŶĚĞƌĞ͘� 

�Ğƌ�ǀĂƌ�ǀŝŶĚĞƌĞ�ĂĨ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƌ�ĨƌĂ�'ƌŝď�^ŬŽǀ�dƌŽƉ͕�&ƌŝĞ�&ƵŐůĞ͕�ϭ͘�EčƐƚǀĞĚ�dƌŽƉ�ŽŐ�:ĞŶƐ�
>ĂŶŐŬŶŝǀ͘�DĂŶŐĞ�Ϯ͘�ƉůĂĚƐĞƌ�ďůĞǀ�ůŝŐĞůĞĚĞƐ�ĚĞůƚ�ƵĚ͕�ŽŐ�ŇĞƌĞ�ĂĨ�ĚŝƐƐĞ�ŐŝŬ�Ɵů�ĞŶ�ƌĞůĂƟǀ�ŶǇ�
ƚƌŽƉ�ŵĞĚ�ĞŶ�ǇĚĞƌƐƚ�ŬŽŵƉĞƚĞŶƚ�ŽŐ�ĚǇŐƟŐ�ƉĂƚƌƵůũĞ�ǀĞĚ�ŶĂǀŶ�^ŬŽǀĚƵĞƌŶĞ�ĨƌĂ�<ŽŶŐ�,ĂƌĚĞͲ
ŬŶƵĚ�dƌŽƉ͕�ƐŽŵ�ďůĞǀ�ĊƌĞƚƐ�ŶƵŵŵĞƌ�ƚƌĞ͘��Ğƚ�Ğƌ�ďĞǀčŐĞŶĚĞ�ĨŽƌ�ĞŶ�ŐĂŵŵĞů�ƚƌŽƉƐůĞĚĞƌ�Ăƚ�
ŽƉůĞǀĞ�ŶǇĞ�ƵĞƌĨĂƌŶĞ�ƐƉĞũĚĞƌƉĂƚƌƵůũĞƌ�ǀŽŬƐĞ�ŽŐ�ďůŝǀĞ�ĞŶ�ĚĞů�ĂĨ�ĚĞ�ƉĂƚƌƵůũĞƌ͕�ĚĞ�ĂŶĚƌĞ�
ŽŵƚĂůĞƌ�ƐŽŵ�͟ĞŶ�ĂĨ�ĚĞŵ�ŵĂŶ�ƐŬĂů�ƐůĊ�ĨŽƌ�Ăƚ�ƐĞũƌĞ͘͟� 
�ŶĚĞŶ�ďĞĚƐƚĞ�ƉĂƚƌƵůũĞ�ďůĞǀ�ŝ�Ċƌ��ŐĞƌŶ�ƉĂƚƌƵůũĞŶ�ĨƌĂ�ϭ͘�EčƐƚǀĞĚ�dƌŽƉ͕�ĚĞƌ�ŝ�Ċƌ�ŵĊƩĞ�ƐĞ�
ƐŝŐ�ƐůĊĞƚ�ŵĞĚ�ϱϱ�ƉŽŝŶƚ�Ɵů�ĚĞŶ�ďĞĚƐƚĞ�ƉĂƚƌƵůũĞ�ŝ�ĊƌĞƚƐ�>ĂŶĚƐƉĂƚƌƵůũĞƚƵƌŶĞƌŝŶŐ͕�ZčǀĞ�ĨƌĂ�
:ĞŶƐ�>ĂŶŐŬŶŝǀ͘�sĞůĨŽƌƚũĞŶƚ�ƐƚŽƌƚ�ƟůůǇŬŬĞ͊� 

�ŐĞƌŶ�ĮŬ�ĨƆůŐĞŶĚĞ�ƉůĂĐĞƌŝŶŐĞƌ͗�ϭ͘�ƉůĂĚƐ�ŝ�Ž-ůƆď͕�Ϯ͘�ƉůĂĚƐ�ŝ�ůĞũƌƐƉŽƌƚ�ŽŐ�ϯ͘�ƉůĂĚƐ�ŝ�ŚŝŬĞ͕�ĨŽƌͲ
ŽƉŐĂǀĞ͕�ƵƉ-ƚŽ-ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�ŵĂĚůĂǀŶŝŶŐ�ŽŐ�ŚĞŵŵĞůŝŐ�ŽƉŐĂǀĞ͘ 
&ĂůŬĞ�ĮŬ�ĨƆůŐĞŶĚĞ�ƉůĂĐĞƌŝŶŐĞƌ͗�Ϯ͘�ƉůĂĚƐ�ŝ�ŚŝŬĞ�ŽŐ�ŚĞŵŵĞůŝŐ�ŽƉŐĂǀĞ͘�^ĂŵůĞƚ�ƐĞƚ�ďůĞǀ�&ĂůŬĞ�
ŶƵŵŵĞƌ�ϱ�ŽŐ��ŐĞƌŶ�ďůĞǀ�ŶƵŵŵĞƌ�Ϯ͘��Ğƚ�ďĞƚƆĚ�Ăƚ�ƚƌŽƉƉĞŶ�ĨŽƌ�ƚƌĞĚũĞ�Ċƌ�ŝ�ƐƚƌĞŐ�ŚũĞŵͲ
ďƌĂŐƚĞ�ĚĞŶ�ĞŌĞƌƚƌĂŐƚĞĚĞ�ƌčǀĞŚĂůĞ�ŽŐ�ƐƆůǀƉůĂĚĞ�ĨŽƌ�ďĞĚƐƚĞ�ƚƌŽƉ͘�^ƚŽƌƚ�ƟůůǇŬŬĞ�ŽŐ�ƌŝŐƟŐ�
ŐŽĚƚ�ŐĊĞƚ͊�� 

DĞĚ�ŽƉƐŵƆŐĞĚĞ�
čƌŵĞƌ 
:ĂĐŽď͕�d>� 

ϭ͘�EčƐƚǀĞĚ�dƌŽƉ 

/DQGVSDWUXOMHWXUQHULQJ 



ϮϬ 

(JHUQSDWUXOMHQ 
 

 

 
,Ğũ�ĂůůĞ�ƐĂŵŵĞŶ͊ 

^Ċ�ƐƚĂƌƚĞĚĞ�Ğƚ�ŶǇƚ�ƐƉĞũĚĞƌ�Ċƌ�ŝŐĞŶ͕�ŽŐ�ĚĞƚ�ŐũŽƌĚĞ�ĚĞƚ�ƐĞůǀĨƆůŐĞůŝŐ�ŵĞĚ�ǀŽƌĞƐ�ĊƌůŝŐĞ�ŐƌŝůůͲ
ĂŌĞŶ͘�,Ğƌ�ďůĞǀ�ĚĞƌ�ŚǇŐŐĞƚ�ŵĞĚ�ĨĂŵŝůŝĞŶ͕�ƐƉŝƐƚ�ŵĂĚ�ŽŐ�ĚĞůƚ�ĊƌƐƐƚũĞƌŶĞƌ�ŽŐ�ŵƆĚĞŬŶĂƉƉĞƌ�
ƵĚ͘��ƌĞƚƐ�ƐƉĞũĚĞƌ�ďůĞǀ�ŽŐƐĊ�ƵĚĚĞůƚ͕�ŽŐ�ĚĞƚ�ǀĂƌ�ŝ�Ċƌ�ŵŝŐ�ƐŽŵ�ĮŬ�ĚĞŶ͘� 

�ůůĞƌĞĚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚĞŶ�ĞŌĞƌ�ŐƌŝůůĂŌĞŶĞŶ�ǀĂƌ�ĚĞƌ�ŽƉƌǇŬŶŝŶŐƐǁĞĞŬĞŶĚ͕�ǀŝ�ŚĂǀĚĞ�ŝŶŐĞŶ�ƐƚŽƌͲ
ƐƉĞũĚĞƌĞ͕�ƐŽŵ�ƐŬƵůůĞ�ƌǇŬŬĞ�ŽƉ�Ɵů�ƉŝŽŶĞƌĞ͕�ŵĞŶ�ǀŝ�ŚĂǀĚĞ�ĞŶ�ĚĞů�ƐƟĮŶĚĞƌĞ͕�ƐŽŵ�ƐŬƵůůĞ�
ƌǇŬŬĞ�ŽƉ�Ɵů�ŽƐ͘��Ğƚ�ŐũŽƌĚĞ�Ăƚ�ĚĞƌ�ŬŽŵ�ƚŽ�ŶǇĞ�ƉĂƚƌƵůũĞƌ͕�ĞŶ�&ĂůŬĞ�ŽŐ�ƐĞůǀĨƆůŐĞůŝŐ�ĞŶ��ŐĞƌŶ͘�
/��ŐĞƌŶ�ďůĞǀ�ĚĞƚ�ƐĊůĞĚĞƐ�Ăƚ�ũĞŐ�Ğƌ�W>�ŽŐ��ĂƐƉĞƌ�Ğƌ�W�͕�ƐĊ�ŚĂƌ�ǀŝ�ĨĊĞƚ�ƚƌĞ�ŶǇĞ�ŶƆĚĚĞƌ�;ĚĞƚ�
Ğƌ�ĚĞ�ŶǇ�ŽƉƌǇŬŬĞĚĞͿ͕�ƐŽŵ�ŚĞĚĚĞƌ�sĂůĚĞŵĂƌ͕�EŝĞůƐ�ŽŐ�dŽďŝĂƐ͘�sŝ�ŚĂƌ�ŽŐƐĊ�:ĞƉƉĞ�ŽŐ��ĂŬŝĂ͕�
�ĂŬŝĂ�ŬŽŵŵĞƌ�ŬƵŶ�Ɵů�Ăƚ�ǀčƌĞ�ĚĞƌ�ƉĊ�ƚƵƌĞ͕�ĚĂ�ŚƵŶ�Ğƌ�ƚĂŐĞƚ�ƉĊ�ĞŌĞƌƐŬŽůĞ͕�ǀŝ�ƆŶƐŬĞƌ�ŚĞŶͲ
ĚĞ�Ğƚ�ŐŽĚƚ�Ċƌ͕�ŽŐ�ŐůčĚĞƌ�ŽƐ�Ɵů�Ăƚ�ƐĞ�ŚĞŶĚĞ�ŶĊƌ�ǀŝ�ŬĂŶ͘� 

�ŌĞƌ�ŽƉƌǇŬŶŝŶŐĞŶ�ǀĂƌ�ĚĞƌ�Ğƚ�ŵŝŶĚĞůƆď͕�ƐŽŵ�ƐŬƵůůĞ�ŐĞŶŶĞŵĨƆƌĞƐ͕�ĚĞƚ�ǀĂƌ�Ğƚ�ƌŝŐƟŐƚ�ŐŽĚƚ�
ůƆď�ŽŐ�ůŝĚƚ�ƐŬƌčŵŵĞŶĚĞ͘��Ğƚ�ǀĂƌ�<ŝƌƐƟŶĞ�ĨƌĂ�&ĂůŬĞ�ƐŽŵ�ǀĂŶĚƚ͕�ŽŐ�ũĞŐ�ŬŽŵ�ƉĊ�Ϯ͘�ƉůĂĚƐĞŶ͘�
�Ğƚ�ďĞĚƐƚĞ�ƚŽ�ŵĂŶĚƐŚŽůĚ�ďůĞǀ�sĂůĚĞŵĂƌ�ĨƌĂ��ŐĞƌŶ�ŽŐ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ĨƌĂ�&ĂůŬĞ͕�ŐŽĚƚ�ŐĊĞƚ͘�
�ŌĞƌ�ŵŝŶĚĞůƆďĞƚ�ǀĂƌ�ĚĞƚ�ĞůůĞƌƐ�ďĂƌĞ�ŝ�ŐĂŶŐ�ŵĞĚ�ĨŽƌďĞƌĞĚĞůƐĞ�Ɵů�>Wd͕�ƐŽŵ�ŝ�Ċƌ�ĂĬŽůĚĞƐ�ĂĨ�
&ƌŝĞ�&ƵŐůĞ�ŝ�^ƆŶĚĞƌƐƆ͘��Ğƌ�ƐŬƵůůĞ�ƉĂŬŬĞƐ�ŬĂƐƐĞƌ͕�ƆǀĞƐ�ůĞũƌƐƉŽƌƚ͕�ůĂǀĞƐ�ůĞũƌďĊů�ƵŶĚĞƌŚŽůĚͲ
ŶŝŶŐ�ƐŽŵ�ŝ�Ċƌ�ŚĂǀĚĞ�ƚĞŵĂĞƚ͗�͟�Ğ�ŐŽĚĞ�ŐĂŵůĞ�ĚĂŐĞ͘͟�^ĞůǀĨƆůŐĞůŝŐ�ƐŬƵůůĞ�ĚĞƌ�ůĂǀĞƐ�ĞŶ�ĨŽƌͲ
ŽƉŐĂǀĞ͕�ƐŽŵ�ŝ�Ċƌ�ƐŬƵůůĞ�ǀčƌĞ�Ğƚ�ƵŶŝĨŽƌŵƐŚŽůĚĞƌͬďƆũůĞ�Ɵů�ƵŶŝĨŽƌŵĞŶ͕�ǀŝ�ƐŵĞĚĞƚ�ƐĞůǀ�ŚŽͲ
ǀĞĚĞƌŶĞ�Ɵů�ďƆũůĞƌŶĞ͕�ŽŐ�ĚĞ�ďůĞǀ�ƐĊ�ŇŽƩĞ͘ 

>Wd�ŬŽŵ�ŚƵƌƟŐƚ͕�ƉůƵĚƐĞůŝŐ�ǀĂƌ�ǀŝ�ƉĊ�ǀĞũ�Ɵů�^ƆŶĚĞƌƐƆ͕�ŚǀŽƌ�ǀŝ�ƐŬƵůůĞ�ŬčŵƉĞ�ŝ�ĮƌĞ�ĚĂŐĞ�
ŵŽĚ�ĂŶĚƌĞ�ƐƚŽƌƐƉĞũĚĞƌĞ�ĨƌĂ�ŚĞůĞ�ůĂŶĚĞƚ͘�sŝ�ƐƚĂƌƚĞĚĞ�ŝ�Ċƌ�ŵĞĚ�Ăƚ�ŵƆĚĞƐ�ƉĊ�ĞŶ�ďŝƐŽŶĨĂƌŵ͕�
ŚǀŽƌ�ǀŝ�ƐŬƵůůĞ�ůĂǀĞ�ĞŶ�ŚƆŬĂƐƐĞ�ŽŐ�ĞŶ�ƌĞƚ�ŽǀĞƌ�ďĊů͕�ƌĞƩĞŶ�ƐŬƵůůĞ�ƐĊ�ŽƉďĞǀĂƌĞƐ�ŝ�ŚƆŬĂƐƐĞŶ�
ŽŐ�ŬƆƌĞƐ�ƉĊ�ĞŶ�
ŬčƌƌĞ�ƉĊ�ŚĞůĞ�ŚŝͲ
ŬĞŶ͘�WĊ�ŚŝŬĞŶ�ǀĂƌ�
ĚĞƌ�ĨŽƌƐŬĞůůŝŐĞ�ŽƉͲ
ŐĂǀĞƌ�Ĩǆ�ƉƵŶŬƚĞƌĞͲ
ĚĞ�ĚĞ�ǀŽƌĞƐ�ĞŶĞ�
ĚčŬ�ŽŐ�ǀŝ�ŬƵŶŶĞ�
ŝŬŬĞ�ŐĊ�ǀŝĚĞƌĞ�ĨƆƌ�
ĚĞƚ�ǀĂƌ�ůĂƉƉĞƚ͕�ĞůͲ
ůĞƌƐ�ǀĂƌ�ĚĞƌ�ĚĞ�ŶŽƌͲ
ŵĂůĞ�ƐƉĞũĚĞƌ- 
 



Ϯϭ 

(JHUQSDWUXOMHQ 
 

 

 
ĨčƌĚŝŐŚĞĚĞƌ�ƐŽŵ�ƐŬƵůůĞ�ǀŝƐĞƐ͘��Ă�ǀŝ�ĂŶŬŽŵ�Ɵů�ůĞũƌĞŶ�ƐĂŵŵĞ�ĚĂŐ͕�ƐŬƵůůĞ�ǀŝ�ŝ�ŐĂŶŐ�ŵĞĚ�ůĞũƌ�
ďǇŐŶŝŶŐ͕�ĚŽŐ�ŵĊƩĞ�ǀŝ�ŬƵŶ�ƐčƩĞ�ƚĞůƚ�ŽƉ�ŽŐ�ůĂǀĞ�ĞŶ�ďĊůƉůĂĚƐ͘��ĂŐĞŶ�ĞŌĞƌ�ĮŬ�ǀŝ�ƐĊ�ůŽǀ�Ɵů�
Ăƚ�ďǇŐŐĞ�ƌĞƐƚĞŶ�ĂĨ�ůĞũƌĞŶ͘��Ğƚ�ŚŽůĚƚ�ƚƆƌǀĞũƌ�ůŝŐĞ�ŝŶĚƟů�ĂŌĞŶƐŵĂĚƐƟĚ͕�ŽŐ�ŚĞƌ�ďƌƆĚ�ŚĞůǀĞͲ
ĚĞ�ůƆƐ͘�sŽƌĞƐ�ŶĂƩĞ�Ž-ůƆď�ďůĞǀ�ĂŇǇƐƚ͕�ĚĞƌ�ƐŬƵůůĞ�ŐƌĂǀĞƐ�ĚŝĂŵĂŶƚŐƌĂǀ�ƌƵŶĚƚ�Žŵ�ƚĞůƚĞŶĞ�ĚĂ�
ĚĞ�ƐƚŽĚ�ƵŶĚĞƌ�ǀĂŶĚ͕�ŽŐ�ƐĊ�ƐŬƵůůĞ�ƚĞůƚĞŶĞ�ƐƚŽƌŵƐŝŬƌĞƐ�ŵĞĚ�ƉčůĞ�ŝ�ƐƚĞĚĞƚ�ĨŽƌ�ƉůƆŬŬĞ͘��sŝ�
ǀĂƌ�ŐĞŶŶĞŵďůƆĚƚĞ͕�ƐŽŵ�ŝ�ŐĞŶŶĞŵďůƆĚƚĞ͕�Ăůƚ�ǀĂƌ�ǀĊĚƚ�ŽŐ�ĂůůĞ�ǀŝůůĞ�ďĂƌĞ�ŐĞƌŶĞ�ŚũĞŵ�Ɵů�
EčƐƚǀĞĚ�ŝŐĞŶ͕�ŵĞŶ�ǀŝ�ŬčŵƉĞĚĞ�ǀŝĚĞƌĞ�ŽŐ�ŬŽŵ�ŝŐĞŶŶĞŵ�ĚĞƚ͘��Ğƚ�ǀĂƌ�ƐĊ�ƐĞũƚ�ĂĨ�ŽƐ�ĂůůĞ�
ƐĂŵŵĞŶ͘� 

�ĂŐĞŶ�ĞŌĞƌ�ǀĂƌ�Ăůƚ�ǀĊĚƚ�ŽŐ�ŵƵĚƌĞƚ͘��ĂŐĞŶ�ŐŝŬ�ŵĞĚ�ƚŽǀƚƌčŬŶŝŶŐ�ŽŐ�ĚĂŐƐ�Ž-ůƆď͕�ƐĊ�ǀĂƌ�
ĚĞƌ�ůŝŐĞ�ĞŶ�ŚĞŵŵĞůŝŐ�ŽƉŐĂǀĞ͕�ƐŽŵ�ŝ�Ċƌ�ǀĂƌ�ĞŶ�ĨĂŬŬĞů�ŽŐ�Ğƚ�ƐŬŝůƚ͕�ƐŽŵ�ƐŬƵůůĞ�ƐčƩĞƐ�ƉĊ�ĞŶ�
Ɖčů͘�DĂŶ�ƐŬƵůůĞ�ƚƌčŬŬĞ�Ğƚ�ŐƌƵƉƉĞŶĂǀŶ͕�ŚǀŽƌ�ŵĂŶ�ƐĊ�ƐŬƵůůĞ�ůĂǀĞ�Ğƚ�ƐŬŝůƚ�ŵĞĚ�ŶĂǀŶ͕�ƌĞƚͲ
ŶŝŶŐ�ŽŐ�ĂŶƚĂů�ŬŝůŽŵĞƚĞƌ�ŝ�ĨƵŐůĞŇƵŐƚ͕�ǀŝ�ƚƌĂŬ�'ƌƆŶĚĂů͘�Kŵ�ĂŌĞŶĞŶ�ǀĂƌ�ĚĞƌ�ůĞũƌďĊůƐƵŶĚĞƌͲ
ŚŽůĚŶŝŶŐ͕�ĚĞƚ�ǀĂƌ�ƌŝŐƟŐƚ�ƐũŽǀƚ�ŽŐ�ŚǇŐŐĞůŝŐƚ͘�^ŝĚƐƚĞ�ĚĂŐ�ŐŝŬ�ŵĞĚ�ŶĞĚƌŝǀŶŝŶŐ�ĂĨ�ůĞũƌ�ŽŐ�ĚĞƚ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůůĞ�ŵƵĚĚĞƌůƆď͕�ĚŽŐ�ǀĂƌ�ĚĞƌ�ŝŬŬĞ�ƐĊ�ŵĞŐĞƚ�ŵƵĚĚĞƌ͕�ŵĞŶ�ŚĊƌĚƚ�ǀĂƌ�ĚĞƚ͘��Ă�ƚƵƌͲ
ŶĞƌŝŶŐĞŶ�ǀĂƌ�ƐůƵƚ�ĨĂŶĚƚ�ǀŝ�ƵĚ�ĂĨ͕�ŚǀŽƌ�ŐŽĚƚ�ǀŝ�ŚĂǀĚĞ�ŬůĂƌĞƚ�ŽƐ͕�ŽŐ�ĚĞƚ�ǀĂƌ�ŐĊĞƚ�ƌŝŐƟŐƚ�
ŐŽĚƚ͊�sŝ�ǀĂŶĚƚ�Ž-ůƆď͕�ŬŽŵ�ƉĊ�Ϯ͘�ƉůĂĚƐ�ŝ�ůĞũƌƐƉŽƌƚ�ŽŐ�ĚĂŐďŽŐ͘�^ĂŵůĞƚ�ƐĞƚ�ŬŽŵ�ǀŝ�ƉĊ�Ϯ͘�ƉůĂĚͲ
ƐĞŶ�ĂĨ�ĂůůĞ�ĚĞůƚĂŐĞŶĚĞ�ƉĂƚƌƵůũĞƌ͘�KŐ�ƐĂŵůĞƚ�ďůĞǀ�ǀŝ�ďĞĚƐƚĞ�ƚƌŽƉ͕�ǀŝ�Ğƌ�ƐĊ�ŐŽĚĞ͘ 

 

EƵ�ƐŬĂů�ǀŝ�ŝŬŬĞ�ƐĊ�ŵĞŐĞƚ�ŝŶĚƟů�ũƵů͕�ǀŝ�ƐŬĂů�ŚĂǀĞ�ƚĂŐĞƚ�ůŝĚƚ�ŵčƌŬĞƌ�ŽŐ�ĞůůĞƌƐ�ďĂƌĞ�ŚĂǀĞ�ƆǀĞƚ�
ĨŽƌƐŬĞůůŝŐĞ�ƐƉĞũĚĞƌĨčƌĚŝŐŚĞĚĞƌ͕�ŽŐ�ƐĊ�ƐŬĂů�ǀŝ�ƐĞůǀĨƆůŐĞůŝŐ�ďĂƌĞ�ŚǇŐŐĞ͘� 

DĞĚ�ƐƉĞũĚĞƌ�ŚŝůƐĞŶ��ŵŝůǇ͕�W> 



ϮϮ 



Ϯϯ 

sĞƐƚƌĞ�<Ăũ�ϭϲ͕�ϰϳϬϬ�EčƐƚǀĞĚ�důĨ͗͘�ϱϬ�ϴϬ�ϮϮ�ϬϬ� 



Ϯϰ 

'ƌƵƉƉĞƐƚǇƌĞůƐĞŶ 

&ŽƌŵĂŶĚ dŝŶĞ��ƌŵŽƐĞ͕��ƉƉĞŶčƐ��ǇŐĂĚĞ�ϱϵ͕�ϰϳϬϬ�EčƐƚǀĞĚ 
&ŽƌŵĂŶĚ-ϭŶĂĞΛŐƵůƐƉĞũĚĞƌ͘ĚŬ 

ϰϮϭϱϴϯϴϴ 

<ĂƐƐĞƌĞƌ dŝŶĂ�<ƌŽŶďŽ͕�,ĞĚĞƚŽŌĞŶ�Ϯϳ͕�ϰϳϬϬ�EčƐƚǀĞĚ 
<ĂƐƐĞƌĞƌ-ϭŶĂĞΛŐƵůƐƉĞũĚĞƌ͘ĚŬ 

Ϯϲϭϳϴϯϰϴ 

^ĞŬƌĞƚčƌ DĂŝŬĞŶ�'Ǉ�<ŽŶŐƐƚĂĚ͕��ƐŬĞƐŬŽǀĞŶ�ϲϬ͕�ϰϳϬϬ�EčƐƚǀĞĚ 
DĂŝŬĞŶ͘ŐǇ͘ŬŽŶŐƐƚĂĚΛŵĂŝů͘ĚŬ 

ϯϬϭϬϬϰϴϭ 

&ŽƌĞŶŝŶŐƐ-
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ� 

EŝĐŽůĂŝ�tŝŶƚŚĞƌ͕�ǁĞď-ŶĂĞΛŐƵůƐƉĞũĚĞƌ͘ĚŬ ϮϳϱϮϵϭϳϳ 

DĞĚůĞŵŵĞƌ� DŝĐŚĂĞů�ZŽŵĞƌ͕�ŵƐƌŽŵĞƌΛƐŽů͘ĚŬ ϮϮϲϰϴϴϴϴ 

DĞƩĞ�/ďĞŶ�,ũŽƌƚŚ͕�ŵĞƩĞŝũΛƌŽƐŬŝůĚĞ͘ĚŬ ϮϰϳϵϬϵϴϭ 

dŝŶĂ��ŚƌŝƐƟĂŶƐĞŶ͕�ƟŶĂϮϭϳϳΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ ϰϮϮϮϰϴϬϮ 

^ŝŐŶĞ�<ĂŵƉĞƌ͕�ƐŝŐŶĞŶŬĂŵƉĞƌΛůŝǀĞ͘ĚŬ ϯϬϮϮϮϬϲϰ 

<ĂƌƐƚĞŶ�>ǇŬŬĞďŽ͕�ŬĂƌƐƚĞŶΛůǇŬŬĞďŽĞ͘ĚŬ ϮϭϴϲϯϱϬϱ 

^ƵƉƉůĞĂŶƚ :ĞŶƐ�KůĞ�ZĂǀŶ͕�ũĞŶƐΛĂǀŚƵƐĞƚ͘ĚŬ ϮϱϰϮϳϭϬϮ 

WĞƚĞƌ�^ŝŵŽŶƐĞŶ͕�ƉŝŝƚĂƋϭϵϳϬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ ϰϮϭϳϱϬϴϭ 

>ĞĚĞƌĞ 

>ĞŽƉĂƌĚĞƌ <ŝƌƐƚĞŶ��ůĞǆĂŶĚĞƌƐĞŶ͕�EǇůĂŶĚƐǀĞũ�ϭϲ� 
<ŝƌƐƚĞŶĂůĞǆĂŶĚĞƌƐĞŶΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

ϮϮϮϱϴϰϴϵ 

hůǀĞ >ŝƐĞƩĞ�WŽƵůƐĞŶ͕�,ĂůĨĚĂŶ�ZĂƐŵƵƐƐĞŶƐ�sĞũ�ϯϵ�͕�ϰϳϬϬ�EčƐƚǀĞĚ 
ůƉΛŬǀĂůŝƚĞƚƐƌĞǀŝƐŝŽŶ͘ĚŬ 

ϮϴϭϭϭϱϰϬ 

^ƟĮŶĚĞƌĞ DŽƌƚĞŶ�/ŶŐĞŵĂŶŶ�<ƌŽŶďŽ͕�,ĞĚĞƚŽŌĞŶ�Ϯϳ͕�ϰϳϬϬ�EčƐƚǀĞĚ 
ŵŽƌƚĞŶŝŶŐĞŵĂŶŶΛŬƌŽŶďŽ͘ĚŬ 

ϰϬϳϯϭϱϱϰ 

dƌŽƉƉĞŶ 
  

DĂƌƟŶ��ŚƌŝƐƚĞŶƐĞŶ͕�>čƐƆǀĞũ�ϱϱ͕�ϰϳϬϬ�EčƐƚǀĞĚ 
ĚĞŐƵůĞƐƉĞũĚĞƌĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

ϮϮϯϴϲϲϰϰ 

^ŬŽǀŵčŶĚ 
;ƉŝŽŶĞƌͿ 

:ĂĐŽď�sĂůůĞŶƟŶ͕�^Đƚ͘�:ƆƌŐĞŶƐ�WĂƌŬ�ϭϮϲ͕�ϯ͘ƚǀ͕�ϰϳϬϬ�EčƐƚǀĞĚ 
sĂůůĞŶƟŶ͘ũĂĐŽďΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

ϮϴϳϲϵϬϲϵ 

ZĞĚĂŬƚƆƌ 

KǀĞƌƐĞũůĞƚ DĂũŬĞŶ�tŝŶƚŚĞƌ͕�KǀĞƌƐĞũůĞƚΛŐƵůƐƉĞũĚĞƌ͘ĚŬ ϱϬϱϭϬϱϱϲ 

,ũĞŵŵĞƐŝĚĞŶ EŝĐŽůĂŝ�tŝŶƚŚĞƌ͕�ǁĞď-ŶĂĞΛŐƵůƐƉĞũĚĞƌ͘ĚŬ ϮϳϱϮϵϭϳϳ 

TǀƌŝŐƚ 

^ƉĞũĚĞƌůĂƵŐ KůĞ�sĂůůĞŶƟŶ͕��ĂĚĚĞůǀĞũ�ϯϮ͕�ϰϳϬϬ�EčƐƚǀĞĚ ϱϱϳϮϭϵϯϭ 

,ǇƩĞŵĞƐƚĞƌ DŝĐŚĂĞů�ZŽŵĞƌ͕��ĚŝƚŚ�ZŽĚĞƐ�sĞũ�ϴϱ͕�ϰϳϬϬ�EčƐƚǀĞĚ 
,ǇƩĞŵĞƐƚĞƌ-ϭŶĂĞΛŐƵůƐƉĞũĚĞƌ͘ĚŬ 

ϮϮϲϰϴϴϴϴ 

>ĊŶ�ĂĨ�ŬĂŶŽĞƌ 
,ǇƩĞůĞũĞ� 

dŝŶĞ��ƌŵŽƐĞ͕��ƉƉĞŶčƐ��ǇŐĂĚĞ�ϱϵ͕�ϰϳϬϬ�EčƐƚǀĞĚ 
&ŽƌŵĂŶĚ-ϭŶĂĞΛŐƵůƐƉĞũĚĞƌ͘ĚŬ 

ϰϮϭϱϴϯϴϴ 


