
� 

'�D�/E���Z/�&� 
:ƵŶŝͬ:Ƶůŝͬ�ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϭ 

&ŽƚŽ͗��ŶŐĞůŝŬĂ�,ĂƌƚǁŝŐ-^ĐŚƵůƚǌĞ 

&ŽƚŽ͗�



Ϯ 

sŽƌǁŽƌƚ 

,ĂďĞŶ�^ŝĞ�>ŝĞďůŝŶŐƐǁŽƌƚĞ͍�tŽƌƚĞ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�
ŝŚƌĞŶ�KŚƌĞŶ�ƐĐŚƂŶ�ŬůŝŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶ�ǁĂƌͲ
ŵĞƐ�'ĞĨƺŚů�ŚŝŶƚĞƌůĂƐƐĞŶ͍�/ĐŚ� ůŝĞďƚĞ� ůĂŶͲ
ŐĞ� ĚĂƐ� tŽƌƚ͗� DŽƌŐĞŶƌƂƚĞ͘� �Ă� ŬůŝŶŐƚ�
EĞƵďĞŐŝŶŶ�ŵŝƚ�ƵŶĚ�tćƌŵĞ�ƵŶĚ� ŝƌŐĞŶĚͲ
ǁŝĞ� &ůƺŐĞů� ǀŽŶ� �ŶŐĞůŶ͘� �ĂŶŶ� ŬĞŶŶĞ� ŝĐŚ�
tŽƌƚĞ͕� ĚŝĞ� ŵŝƌ� ĚĞŶ� �ůůƚĂŐ� ǀĞƌƐƺƘĞŶ͗�
,ĂďƐĞůŝŐŬĞŝƚĞŶ�Ĩƺƌ�ŵĞŝŶĞ��ŝŶŐĞ�ǌƵŚĂƵƐĞ͘�
�Ɛ�ƐĂŐƚ�ŵŝƌ͗�ͣ>ĂƐƐ�Ěŝƌ�ĚŝĞ��ŝŶŐĞ�ǌƵ�,ĂƵƐĞ�
ǌƵŵ�'ƵƚĞŶ�ĚŝĞŶĞŶ͕� ůĂƐƐ�ĚĞŝŶ�,ĂďĞ�ƐĞůŝŐ�
Ĩƺƌ�ĚŝĐŚ�ƐĞŝŶ͘͞�KĚĞƌ�ĂƵĐŚ�ĚĂƐ�tŽƌƚ͗�ĚŝĞ�
^ĐŚŽŬŽůĂĚĞŶƐĞŝƚĞ͕� ĚŝĞ� ŝĐŚ� ŐĞƌŶĞ� ďĞŝ�
DĞŶƐĐŚĞŶ� ďĞƚƌĂĐŚƚĞƚĞ͕� ŶĂƚƺƌůŝĐŚ� ŵŝƚ�
ĞŝŶĞƌ�^ŽŶŶƚĂŐƐůĂƵŶĞ͘�� 

/ĐŚ�ŵĂŐ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�tŽƌƚĞ͕�ĚŝĞ�ŵĞŝŶĞ�>ŝĞͲ
ďĞŶ� ƐĐŚƂŶĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ� ůĂƐƐĞŶ͗��Ƶ��ƵŐĞŶͲ
ƐƚĞƌŶ͕� ĚƵ� ďŝƐƚ� ĂŶŵƵƟŐ͕� ĂƵĐŚ� ǁĞŶŶ� ŝĐŚ�
ĚĂƐ�ƐĞůƚĞŶ�ƐĂŐĞ͘��ŝĞ�ůĞŝƐĞŶ�tŽƌƚĞ�ƐŝŶĚ�ũĂ�
ŵĞŝƐƚĞŶƐ� ĚŝĞ� ^ĐŚƂŶĞŶ͗�,ĂƵĐŚ͕� �ĐŚ͕��ĞͲ
ŵƵƚ͘� �ĂŶŶ� ĚŝĞ� tŽƌƚĞ͕� ŝŶ� ĚĞŶĞŶ� ƐĐŚŽŶ�
ĞŝŶĞ� tĞŝƐŚĞŝƚ� ŵŝƚŬůŝŶŐƚ͗� sĞƌŐŝƐƐŵĞŝŶͲ
ŶŝĐŚƚ͕�,ĞƌďƐƚǌĞŝƚůŽƐĞ͕�^ƚŽůƉĞƌƐƚĞŝŶ͘ 

DĞŝŶ� ŵŽŵĞŶƚĂŶĞƐ� >ŝĞďůŝŶŐƐǁŽƌƚ� ŬĂŶŶ�
ĚĞŶ��ůůƚĂŐ�ǀŝĞů�ƐƺƘĞƌ�ŵĂĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞŶ�
ĂŶĚĞƌĞŶ� ƐĐŚƂŶĞƌ� –� ƵŶĚ� ǁĞŝƐĞ� ŝƐƚ� ĞƐ�
ĂƵĐŚ͘� �Ɛ� ďĞĚĞƵƚĞƚ� ĚŝĞ� &ƺůůĞ� ƵŶĚ� ŐůĞŝĐŚͲ
ǌĞŝƟŐ�ŵĞŝŶƚ� ĞƐ� ĞƚǁĂƐ� ŐĂŶǌ� �ĂƌƚĞƐ͘� hŶĚ�
ũĞĚĞ� ƵŶĚ� ũĞĚĞƌ� ŬĂŶŶ� ĞƐ� ĞƌĨĂŚƌĞŶ͘� sŝĞůͲ
ůĞŝĐŚƚ� ŝƐƚ� ĞƐ� ƐŽŐĂƌ� ĞŝŶ� �ŝĞů� ŝŵ� >ĞďĞŶ͘� �Ɛ�
ŚĞŝƘƚ͗ 

^ĞŐĞŶƐƌĞŝĐŚ͘ 

^ĞŐĞŶ� ŬĂŶŶ� ŵĂŶ� ŶŝĐŚƚ� ŵĂĐŚĞŶ͕� ŶŝĐŚƚ�
ĂŶŚćƵĨĞŶ͕� ŶŝĐŚƚ� ĚƌĂƵĨ� ƐƉĞŬƵůŝĞƌĞŶ͘� ^ĞͲ

ŐĞŶ� ǁŝƌĚ� ŐĞƐĐŚĞŶŬƚ͘� hŶĚ� ǌƵ� ^ĞŐĞŶ� ŐĞͲ
ŚƂƌƚ� ĚŝĞ� 'ĞƐƚĞ� ĚĞƌ� ĂƵƐŐĞďƌĞŝƚĞƚĞŶ� �ƌͲ
ŵĞ͘� �ŵƉĨĂŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ŐĞďĞŶ͗��Ƶ�ďŝƐƚ� ŐĞͲ
ƐĞŐŶĞƚ� ƵŶĚ� ƐŽůůƐƚ� ĞŝŶ� ^ĞŐĞŶ� ƐĞŝŶ͕� ŚĞŝƘƚ�
ĞƐ�ŝŶ�ĚĞƌ��ŝďĞů͘� 

^ĞŐĞŶƐƌĞŝĐŚ͕�ĂůƐŽ  ͘

/ĐŚ�ƐƚĞůůĞ�ŵŝƌ�ĞŝŶĞŶ�^ƚƌĂŶĚ�Ăŵ�DĞĞƌ�ǀŽƌ͘�
sŝĞůůĞŝĐŚƚ� �ŵƌƵŵ� ŽĚĞƌ� EĞƵƐƚĂĚƚ� ŽĚĞƌ�
'ůƺĐŬƐďƵƌŐ͘� � �ŝŶ� ^ƉĂǌŝĞƌŐĂŶŐ� ĨƌƺŚŵŽƌͲ
ŐĞŶƐ͕�ĚŝĞ�tŽůŬĞŶĚĞĐŬĞ�ǌŝĞŚƚ�ƐŝĐŚ�ǌƵƌƺĐŬ�
ƵŶĚ�ďůĂƵĞ�,ŝŵŵĞůƐĨĞůĚĞƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŝĐŚƚͲ
ďĂƌ͘� sŝĞůůĞŝĐŚƚ� ĞŝŶ�DŽƌŐĞŶƌŽƚ͘� �ĞŝƚůŽƐĞƐ�
'ĞĨƺŚů͕� ĞŝŶ� tŝŶĚŚĂƵĐŚ͕� �ƌŝŶŶĞƌƵŶŐĞŶ�
ŬŽŵŵĞŶ�ǁŝĞ�^ĐŚćƚǌĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�^ŝŶŶ͘�&ƌĞŝĞƐ�
ƵŶĚ�ĂƵĨƌĞĐŚƚĞƐ��ƚŵĞŶ͘�/ĐŚ�ĂůůĞŝŶ  ͘

hŶĚ� ŝĐŚ� ƐƚĞůůĞ�ŵŝƌ� ĞŝŶĞ� &ĂŵŝůŝĞ� ǀŽƌ͕�ǁŽ�
ĚŝĞ�^ĐŚŽŬŽůĂĚĞŶƐĞŝƚĞŶ�ŐĞƌŶĞ�ĂŶŐĞƐĞŚĞŶ�
ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ǁŽ�ĚŝĞ�,ĂďƐĞůŝŐŬĞŝƚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�
ƐŽ�ǁŝĐŚƟŐ�ƐŝŶĚ�ƵŶĚ�ŵĂŶĐŚĞ�^ƚŽůƉĞƌƐƚĞŝͲ
ŶĞ� ǌƵ� ŵĞŚƌ� >ĞďĞŶĚŝŐŬĞŝƚ� ĨƺŚƌĞŶ͘� tŽ�
ũĞĚĞƌ�ĚĂƐ�tŽƌƚ��ĞŵƵƚ�ŬĞŶŶƚ͕�ĂŶŐĞƐŝĐŚƚƐ�
ĚĞƌ� 'ƌĞŶǌĞŶ͕� ĚŝĞ� ǁŝƌ� ŶƵŶ� ŵĂů� ŚĂďĞŶ͘�
tŽ� ũĞĚĞƌ� ĚĂƐ� tŽƌƚ�DƵƚ� ŬĞŶŶƚ͕� ĂŶŐĞͲ
ƐŝĐŚƚƐ�ĚĞƌ�'ƌĞŶǌĞŶ͕�ĚŝĞ�ǁŝƌ�ƺďĞƌǁŝŶĚĞŶ�
ŬƂŶŶĞŶ͘�tŽ�ŐĞďĞŶ�ƵŶĚ�ŶĞŚŵĞŶ�ŇŝĞƘĞŶ͘�
�ĂƐ�ǁƺŶƐĐŚĞ�ŝĐŚ�ŵŝƌ�Ĩƺƌ�ƵŶƐ�ŝŵ�^ŽŵŵĞƌ�
ƵŶĚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�&ƵƐŝŽŶ�ďĞŝĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶ  ͘

,ĞƌǌůŝĐŚ 

W͘��ĞƌŶĚ�DƺůůĞƌ-dĞŝĐŚĞƌƚ 



ϯ 

 

>ŝĞďĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶ�ŝŶ��ŝƌĞŶĞ�ƵŶĚ��ƌŽĚĞƌ�
,ŝŶƌŝĐŬ͕ 

Ĩƺƌ� ǌǁĞŝ� :ĂŚƌĞ�ǁĞƌĚĞ� ŝĐŚ�ĚŝĞ�ŶƵŶ�ďĂůĚ�
ĨƵƐŝŽŶŝĞƌƚĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ĂůƐ� WĂƐƚŽƌ� ŵŝƚ�
ĞŝŶĞƌ� ŚĂůďĞŶ� ^ƚĞůůĞ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ͕� ƉĂƐͲ
ƚŽƌĂů� ƵŶĚ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ� ŝŵ� &ƵƐŝŽŶƐƉƌŽǌĞƐƐ͘�
/ĐŚ� ĨƌĞƵĞ�ŵŝĐŚ� ĚĂƌĂƵĨ͊� �ŝƐůĂŶŐ� ďŝŶ� ŝĐŚ�
ǀŝĞůĞŶ� ŬŽŶƐƚƌƵŬƟǀĞŶ͕� ƉƌĂŐŵĂƟƐĐŚĞŶ͕�
ĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ǌƵŐĞǁĂŶĚƚĞŶ� DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ� ŝŶ� ĚĞŶ� ďĞŝĚĞŶ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ� ďĞͲ
ŐĞŐŶĞƚ͘�hŶĚ�ŝĐŚ�ǁƺŶƐĐŚĞ�ŵŝƌ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�
ǀĞƌƚƌĂƵĞŶƐǀŽůůĞ� sĞƌďŝŶĚƵŶŐ� ďĞŝĚĞƌ�
'ĞŵĞŝŶĚĞŶ� ďĞƐƚćŶĚŝŐĞ� ƵŶĚ� ŬƌĞĂƟǀĞ�
�ŶĞƌŐŝĞŶ�ĨƂƌĚĞƌƚ͘� 

�Ƶ� ŵĞŝŶĞƌ� WĞƌƐŽŶ͗� /ĐŚ� ǁĂƌ� ŶĂĐŚ� ĚĞƌ�
KƌĚŝŶĂƟŽŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� ^ƟŌƵŶŐ� �ůƐƚĞƌĚŽƌĨ�
ĂůƐ� ^ĐŚƵůƉĂƐƚŽƌ� ƵŶĚ� ZĞĨĞƌĞŶƚ� ĚĞƐ� �ŝͲ
ƌĞŬƚŽƌƐ�ƚćƟŐ͘��ĂŶĂĐŚ�ǁĂƌ�ŝĐŚ�ƐĞŚƌ�ǀŝĞůĞ�
:ĂŚƌĞ� ŝŶ�,ĂŵďƵƌŐ->ŽŬƐƚĞĚƚ�'ĞŵĞŝŶĚĞͲ
ƉĂƐƚŽƌ͘��ĂŶŶ�ŬŽŶŶƚĞ�ŝĐŚ�ŝŵ�,ĂŵďƵƌŐĞƌ�
tĞƐƚĞŶ� ĂƵĨ� <ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐĞďĞŶĞ� ŵŝƚĂƌͲ
ďĞŝƚĞŶ͕� Ƶ͘Ă͘� ŵŝƚ� sĞƌƚƌĞƚƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ�
�ŽĂĐŚŝŶŐ͘�hŶĚ�ŶƵŶ�ďŝŶ�ŝĐŚ�ŝŵ�dĞĂŵ�ĚĞƌ�
KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ� ŝŵ� <ŝƌĐŚĞŶͲ
ŬƌĞŝƐ�,ĂŵďƵƌŐ-KƐƚ͘�/ŵ�DŽŵĞŶƚ�ƵŶƚĞƌͲ
ƐƚƺƚǌĞ� ŝĐŚ� ĚŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� KŚůƐĚŽƌĨ-
&ƵŚůƐďƺƩĞů� ƵŶĚ� ĞďĞŶ� ĂƵĐŚ� /ŚƌĞ� ďĂůĚ�
ĨƵƐŝŽŶŝĞƌƚĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ͘� 

DĞŝŶĞ� sŽƌůŝĞďĞŶ͍� /ĐŚ� ƐŝŶŐĞ� ŝŶ� ĞŝŶĞƌ�
<ĂŶƚŽƌĞŝ͕� ůŝĞďĞ� <ƵŶƐƚ͕� >ŝƚĞƌĂƚƵƌ͕� tĂŶͲ
ĚĞƌŶ� ƵŶĚ� �ďĞŶƚĞƵĞƌ͘� /ĐŚ� ŵĂŐ� ĚĞŶ�
tĞĐŚƐĞů� ƵŶĚ� ĮŶĚĞ� ĞƐ� ďĞĚĂƵĞƌůŝĐŚ͕�
ǁĞŶŶ�ŵĂŶ�ŚĞƵƚĞ�ĞƚǁĂƐ�ƚƵŶ�ŵƵƐƐ͕�ǁĂƐ�
ŵĂŶ�ŐĞƐƚĞƌŶ�ŶŽĐŚ�ǁŽůůĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ͘ DĞŝŶ�
>ŝĞďůŝŶŐƐƐĂƚǌ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞƌ� ĞǁŝŐĞŶ� WĂŶĚĞͲ

ŵŝĞ͗� 'ůƺĐŬ� ŝƐƚ� dĂůĞŶƚ� Ĩƺƌ� ĚĂƐ� ĞŝŐĞŶĞ�
^ĐŚŝĐŬƐĂů͘� DĞŝŶĞ� >ŝĞďůŝŶŐƐĨĂƌďĞ� ŝƐƚ� ĞŝŶ�

ŵŝƩůĞƌĞƐ� 'ƌƺŶ͘� DĞŝŶĞ� >ŝĞďůŝŶŐƐƟĞƌĞ�
ƐŝŶĚ� WĂŶƚŚĞƌ� ƵŶĚ� ^ĞĞƉĨĞƌĚĐŚĞŶ͘�DĞŝŶ�
>ŝĞďůŝŶŐƐƐĂƚǌ�ŝŶ�ĚĞƌ��ŝďĞů͗�ͣ/Śƌ�ƐĞŝĚ�ĚĂƐ�
>ŝĐŚƚ� ĚĞƌ� tĞůƚ͘͞� tĂƐ� ŝĐŚ� Ăŵ� ůŝĞďƐƚĞŶ�
ŚƂƌĞ͍� >ĞďĞŶĚŝŐĞ� 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞŶ͘� �ƉƉĞŶͲ
ĚŽƌĨ� ŝƐƚ�ǌƵƌǌĞŝƚ�ŵĞŝŶĞ�,ĞŝŵĂƚ�ŵŝƚ�ŵĞŝͲ
ŶĞŶ� ďĞŝĚĞŶ� <ŝŶĚĞƌŶ͕� ĚĞƌ�tĞŐ� ŝƐƚ� ĂůƐŽ�
ŶŝĐŚƚ�ǁĞŝƚ͘� 

/ĐŚ�ĨƌĞƵĞ�ŵŝĐŚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�
ƵŶĚ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ��ĞŐĞŐŶƵŶŐĞŶ  ͘

�ŝŶĞŶ� ĞƌĨƺůůƚĞŶ� ƵŶĚ� ƐĞŐĞŶƐƌĞŝĐŚĞŶ�
^ŽŵŵĞƌ͊ 

 

,ĞƌǌůŝĐŚ 

�ĞƌŶĚ�DƺůůĞƌ-dĞŝĐŚĞƌƚ 



ϰ 

E�h�^��h^���E�</Z�,�E'�D�/E��Z	d�E 

�ŝĞ� ŝŶ�ĚĞŶ� ůĞƚǌƚĞŶ�DŽŶĂƚĞŶ�ŐĞǁĂĐŚƐĞŶĞ�
�ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ĚĞŶ� <ŝƌĐŚĞŶͲ
ŐĞŵĞŝŶĚĞŶ� �ƌŽĚĞƌ� ,ŝŶƌŝĐŬ� ƵŶĚ� �ŝƌĞŶĞ�
ŵƺŶĚĞƚ� ǁŝĞ� ŝŶ� ĚĞŶ� 'ĞŵĞŝŶĚĞǀĞƌƐĂŵŵͲ
ůƵŶŐĞŶ� ŝŵ�KŬƚŽďĞƌ� ϮϬϮϬ� ĂŶŐĞŬƺŶĚŝŐƚ� ŝŶ�
ĞŝŶĞ� &ƵƐŝŽŶ͘� �ŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ� �ĞƐĐŚůƺƐƐĞ�
ĨĂƐƐƚĞŶ� ĚŝĞ� <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞƌćƚĞ� ďĞŝĚĞƌ�
'ĞŵĞŝŶĚĞŶ� �ŶĚĞ� :ĂŶƵĂƌ� ďǌǁ͘� �ŶĨĂŶŐ�
&ĞďƌƵĂƌ� ƵŶĚ� ƐƚĞůůƚĞŶ� ĚŝĞ� ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŶ�
�ŶƚƌćŐĞ� ĂƵĨ� �ƵƐĂŵŵĞŶĨƺŚƌƵŶŐ� ďĞŝŵ�
WƌŽƉƐƚ�ƐŽǁŝĞ�ĚĞƌ�<ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐǀĞƌǁĂůƚƵŶŐ͘�
�ŶŐĞƐƚƌĞďƚ� ǁŝƌĚ� ĚŝĞ� &ƵƐŝŽŶ� ǌƵŵ�
Ϭϭ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϮ͕� ƐŽ� ĚĂƐƐ� ĞŝŶ� ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞͲ
ĨƺŚƌƚĞƌ� <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ� ďŝƐ� ǌƵƌ� <ŝƌͲ
ĐŚĞŶǁĂŚů�ŝŵ��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϮϮ�ŐƵƚ�ĞŝŶ�:ĂŚƌ�
�Ğŝƚ�ŚĂƚ͕�ĞŝŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞƐ�WƌŽĮů�ĚĞƌ�ŶĞƵͲ
ĞŶ�ĨƵƐŝŽŶŝĞƌƚĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ǌƵ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘�
�ŝĞ�ŶĞƵĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ǁŝƌĚ�ĚĞŶ�EĂŵĞŶ�ͣ�ǀ͘
->ƵƚŚ͘� <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ� �ƌŽĚĞƌ� ,ŝŶƌŝĐŬ-
�ŝƌĞŶĞ�,ĂŵďƵƌŐ->ĂŶŐĞŶŚŽƌŶ͞�ƚƌĂŐĞŶ͘ 

'ĞƌĂĚĞ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ǌ͘�͘�ŝŶ�
ĚĞƌ� 'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ� ĚĞƌ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ� ^ĞŝƚĞŶ�
ŝŵ� 'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨ͕� ďĞŝ� sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�
ƵŶĚ�ĚĞŵ�ǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƟŐĞŶ��ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ǀŽŶ�
WĂƐƚŽƌŝŶ͕� WĂƐƚŽƌ� ƵŶĚ� WƌćĚŝŬĂŶƚĞŶ� ŚĂďĞŶ�
ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚĞŶ�ŐƵƚ�ŬĞŶŶĞŶŐĞͲ
ůĞƌŶƚ� ƵŶĚ� ĚĂďĞŝ� sĞƌƚƌĂƵĞŶ� ĂƵĨŐĞďĂƵƚ͘�
sŝĞůĞ� 'ĞŵĞŝŶƐĂŵŬĞŝƚĞŶ� ǁƵƌĚĞŶ� ĞŶƚͲ
ĚĞĐŬƚ͘� �ŝĞ� &ƵƐŝŽŶƐďĞƐĐŚůƺƐƐĞ� ǁĂƌĞŶ� ƐŽͲ
ŵŝƚ� ĚĂƐ� �ŶĚĞ� ĞŝŶĞƐ� ĨŽƌŵĂůĞŶ� WƌŽǌĞƐƐĞƐ͘�
'ůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ� ďĞŐŝŶŶƚ� ŶƵŶ� ĚĂƐ� ŝŶŚĂůƚůŝĐŚĞ�
�ƵƐĂŵŵĞŶǁĂĐŚƐĞŶ� ǌƵ� ĞƚǁĂƐ� EĞƵĞŵ͕�
ďĞĚĞƵƚĞŶ� ĚŽĐŚ� ĚŝĞ� hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ� ĂƵĐŚ�

,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ� ŝŵ� ǁĞŝƚĞƌĞŶ� WƌŽǌĞƐƐ�
ĚĞƐ��ƵƐĂŵŵĞŶǁĂĐŚƐĞŶƐ͘� 

ͣ&ƺƌ� �ŝƌĞŶĞ� ĞƌŐŝďƚ� ƐŝĐŚ� ĂƵƐ� ĚŝĞƐĞŵ�tĞŐ�
ĂƵĐŚ�ĚŝĞ� &ŽƌƞƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ƉĂƐƚŽƌĂůĞŶ��ĞͲ
ŐůĞŝƚƵŶŐ�ŶƵŶ�ĚƵƌĐŚ�WĂƐƚŽƌ��ĞƌŶĚ�DƺůůĞƌ-
dĞŝĐŚĞƌƚ͕� ĚĞƌ� ƐĞŝƚ�DĂŝ� ĚŝĞ� �ƵĨŐĂďĞŶ� ǀŽŶ�
WĂƐƚŽƌ� :ŽĂĐŚŝŵ� dƌƂƐƚůĞƌ� ƺďĞƌŶŽŵŵĞŶ�
ŚĂƚ͕͞�ĨƺŚƌƚ��ŚƌŝƐƟĂŶĞ�tĞŝƚǌŵĂŶŶ͕�sŽƌƐŝƚͲ
ǌĞŶĚĞ� ŝŶ� �ŝƌĞŶĞ͕� ĂƵƐ͘� ͣ/ŶƐŐĞƐĂŵƚ�ǁŽůůĞŶ�
ǁŝƌ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�ĨƵƐŝŽŶŝĞƌƚĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ĞŝŶĞ�
�ŚĂŶĐĞ� ŶƵƚǌĞŶ͕� ŬŝƌĐŚůŝĐŚĞƐ� >ĞďĞŶ�ǁĞŝƚĞƌ�
ůĞďĞŶĚŝŐ� ǌƵ� ŐĞƐƚĂůƚĞŶ͕� ĂƵĐŚ� ǁĞŶŶ� ĚĂƐ�
hŵĨĞůĚ� ǌƵŬƺŶŌŝŐ� ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞƌ� ǁŝƌĚ͕͞� ĞƌͲ
ŐćŶǌƚ� :ŽĐŚĞŶ� 'ĂďƌŝĞů͕� sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ� ŝŶ�
�ƌŽĚĞƌ�,ŝŶƌŝĐŬ͘��ĞŝĚĞ�ǁĞŝƐĞŶ�ĚĂƌĂƵĨ�ŚŝŶ͕�
ĚĂƐƐ� ŐĞƌĂĚĞ� ũĞƚǌƚ� ŶŽĐŚ� ŽŚŶĞ� �ǁćŶŐĞ� ĞŝͲ
ŐĞŶĞ� >ƂƐƵŶŐĞŶ� ĂŶŐĞƐƚƌĞďƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ŬƂŶͲ
ŶĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂŶŬĞŶ�WƌŽƉƐƚ�ƵŶĚ�<ŝƌĐŚĞŶŬƌĞŝƐ�
Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ŐĞǁćŚƌƚĞ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ� ǌ͘�͘�
ĚƵƌĐŚ� DŽĚĞƌĂƟŽŶ� ĚĞƌ� ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ� ^ŝƚͲ
ǌƵŶŐĞŶ� ŝŶ� ĞŝŶĞƌ� ĞŝŐĞŶƐ� ĞŝŶŐĞƌŝĐŚƚĞƚĞŶ�
^ƚĞƵĞƌƵŶŐƐŐƌƵƉƉĞ͘� �ŝĞ� &ƵƐŝŽŶ� ǁŝƌĚ� ĚŝĞ�
DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ� ďŝĞƚĞŶ͕� �ĞǁćŚƌƚĞƐ� ǌƵ� ƺďĞƌͲ
ƉƌƺĨĞŶ͕� ŐŐĨ͘� ǁĞŝƚĞƌǌƵĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ� ƵŶĚ�
ĚƵƌĐŚ��ĞƐƐĞƌĞƐ�ǌƵ�ĞƌƐĞƚǌĞŶ͘� 

'ĞƐƚĂůƚ�ǀŽŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞ͘�Dŝƚ�>ĞďĞŶ�ǁŽůůĞŶ�
ǁŝƌ�ƐŝĞ�ĨƺůůĞŶ͊� 

EŽĐŚ�ƐŝŶĚ�ǁŝƌ�ĂďĞƌ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�tĞŐ�ƵŶĚ�ĚĂ�
Őŝďƚ�ĞƐ�ũĂ�ďĞŬĂŶŶƚůŝĐŚ�ĞŝŶĞ�DĞŶŐĞ�ǌƵ�ĞŶƚͲ
ĚĞĐŬĞŶ͘�� 

)XVLRQ�EHVFKORVVHQ� 
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&ŽƚŽ͗��ŚƌŝƐƟĂŶĞ�tĞŝƚǌŵĂŶŶ 

E�h�^��h^���E�</Z�,�E'�D�/E��Z	d�E 

^Ž� ůĂŶŐƐĂŵ� ŬŽŵŵĞŶ�ǁŝƌ� ĚĞƌ� &ƵƐŝŽŶ� ŶćͲ
ŚĞƌ͘� /Ŷ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� �ƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞŶ�
ǁŝƌĚ�ǌƵƌǌĞŝƚ�ƐĐŚŽŶ�ĞŝŶŝŐĞƐ�ĞƌĂƌďĞŝƚĞƚ�ƵŶĚ�
ĂƵĨ� ĚĞŶ� tĞŐ� ŐĞďƌĂĐŚƚ͘� �ŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞͲ
ďƌŝĞĨƌĞĚĂŬƟŽŶĞŶ� ƐŝƚǌĞŶ� ǌƵƐĂŵŵĞŶ� ƵŶĚ�
ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ� ĞŝŶĞŶ� ŶĞƵĞŶ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�
'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨ� ƵŶĚ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚͲ
ĂƵŌƌŝƩĞ� ƐŽůůĞŶ� ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞĨƺŚƌƚ� ǁĞƌͲ
ĚĞŶ͘� �ŝĞ� <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞƌćƚĞ� ďĞŝĚĞƌ�
'ĞŵĞŝŶĚĞŶ�ƚĂŐĞŶ�ĞƌƐƚŵĂůƐ�ƐĐŚŽŶ�ŝŵ�:ƵŶŝ�
ǌƵƐĂŵŵĞŶ͘� 'ƌŽƘĞ� ƵŶĚ� ŬůĞŝŶĞ� �ŶƚƐĐŚĞŝͲ
ĚƵŶŐĞŶ� ǁŽůůĞŶ� ŐĞƚƌŽīĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ͘� �ŽƉͲ
ƉĞůƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ǁŝƌ�ĚĂďĞŝ�ǀĞƌŵĞŝͲ
ĚĞŶ͘� �ŶƚƐĐŚŝĞĚĞŶ� ŝƐƚ� ďĞƌĞŝƚƐ͕� ĚĂƐƐ� ĚĂƐ�
<ŝƌĐŚĞŶďƺƌŽ� ŝŶ� �ƌŽĚĞƌ�,ŝŶƌŝĐŬ� ƐĞŝŶ�ǁŝƌĚ͘�
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ� ǁĞƌĚĞŶ� ĂŶ� ďĞŝĚĞŶ� KƌƚĞŶ�
ƐƚĂƪŝŶĚĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ͕� ǌƵƌǌĞŝƚ� ƐŝŶĚ� ǁŝƌ� ŐƵƚ�
ĂƵƐŐĞƌƺƐƚĞƚ�ŵŝƚ�WƌĞĚŝŐĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�WƌĞĚŝͲ
ŐĞƌŶ͘� 
�ĞŶŶŽĐŚ� ǁŽůůĞŶ� ǁŝƌ� -� ĂƵĐŚ� ŝŵ� ,ŝŶďůŝĐŬ�
ĂƵĨ� ĚŝĞ� ǌƵŬƺŶŌŝŐ� ǁĞŶŝŐĞƌ� ǁĞƌĚĞŶĚĞŶ�
WĨĂƌƌƐƚĞůůĞŶ� ŝŶ� >ĂŶŐĞŶŚŽƌŶ� -� ĚŝĞ� 'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚǌĞŝƚĞŶ� ďĞƌĞŝƚƐ� ũĞƚǌƚ� ƐĐŚŽŶ� ĂŶŐůĞŝͲ
ĐŚĞŶ͕�Ƶŵ��ŽƉƉĞůĚŝĞŶƐƚĞ�ǌƵ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͘�

/Ŷ��ŝƌĞŶĞ�ǁŝƌĚ�ǁŝĞ�ŐĞǁŽŚŶƚ�ƐŽŶŶƚĂŐƐ�Ƶŵ�
ϭϬ�hŚƌ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŐĞĨĞŝĞƌƚ�ƵŶĚ� ŝŶ��ƌŽͲ
ĚĞƌ� ,ŝŶƌŝĐŬ� Ăď� :ƵŶŝ� ƐŽŶŶƚĂŐƐ� Ƶŵ� ϭϭ͘ϯϬ�
hŚƌ͘��ĂǀŽŶ�ƵŶďĞƌƺŚƌƚ�ďůĞŝďƚ�ĚĞƌ��ďĞŶĚͲ
ŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ĞŝŶŵĂů�ŝŵ�DŽŶĂƚ�Ƶŵ�ϭϴ�hŚƌ�
ŝŶ��ƌŽĚĞƌ�,ŝŶƌŝĐŬ͕�ĂŶ�ĚĞŵ�ǁŝƌ�ĂƵĐŚ�ŐĞƌŶ�
:ƵŐĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ĨĞŝĞƌŶ͘� 

tŝƌ� ĨƌĞƵĞŶ� ƵŶƐ� ďĞƐŽŶĚĞƌƐ� ĂƵĐŚ� ƺďĞƌ�
ZƺĐŬŵĞůĚƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� /ĚĞĞŶ� ĂƵƐ� ĚĞƌ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞ͕� ƐƉƌĞĐŚĞŶ� ^ŝĞ� ƵŶƐ� ŐĞƌŶĞ� ĂŶ͘�tŝƌ�
ĂůůĞ� ŬƂŶŶĞŶ� ŐĞƌĂĚĞ� ĂƵĐŚ� dĞŝů� ǀŽŶ� ĞƚǁĂƐ�
ĂƵĨƌĞŐĞŶĚ� EĞƵĞŵ� ǁĞƌĚĞŶ͕� ĞŝŶĞƌ� ŶĞƵĞŶ�
'ĞƐƚĂůƚ�ǀŽŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞ͘�Dŝƚ�>ĞďĞŶ�ǁŽůůĞŶ�
ǁŝƌ�ƐŝĞ�ĨƺůůĞŶ͊� 

$XI�GHP�:HJ�]XU�)XVLRQ 
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ͣ,ŝŶƌŝĐŬƐ�<ŝƚĐŚĞŶ͞�ŝŶ��ƌŽĚĞƌ�,ŝŶƌŝĐŬ 

'DV�*HPHLQGHSURMHNW�YRQ�9LNDU�5RELQ�
+HUJHO 

,ŝŶƚĞƌ� ĚĞŵ� EĂŵĞŶ� ͣ,ŝŶƌŝĐŬƐ� <ŝƚĐŚĞŶ͞�
ǀĞƌďŝƌŐƚ� ƐŝĐŚ� ĞŝŶ� ŶĞƵĞƐ� WƌŽũĞŬƚ� ŝŶ� ƵŶƐĞͲ
ƌĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ͘� �Ɛ� ƐŽůů� ŶĂĐŚ� ĚĞƌ� ůĂŶŐĞŶ�
�Ğŝƚ� ĚĞƐ� �ďƐƚĂŶĚƐ� ǁŝĞĚĞƌ� ĞŝŶ� ^ĐŚƌŝƩ� ŝŶ�
ĞŝŶĞ� 'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ� ƐĞŝŶ� ƵŶĚ�ǁŽ� ŬƂŶŶƚĞ�
ĚĂƐ� ďĞƐƐĞƌ� ŐĞƐĐŚĞŚĞŶ� ĂůƐ� ĂŶ� ĞŝŶĞŵ�
dŝƐĐŚ͍� tŝƌ� ŬƂŶŶĞŶ� ĂŶ� ĞŝŶĞŵ� dŝƐĐŚ� ǌƵͲ
ƐĂŵŵĞŶ� ĞƐƐĞŶ͕� ƚƌŝŶŬĞŶ� ƵŶĚ� ŐĞŶŝĞƘĞŶ͘�
tŝƌ�ŬƂŶŶĞŶ�ĚŽƌƚ�ŶĞƵĞ�>ĞƵƚĞ�ŬĞŶŶĞŶůĞƌͲ
ŶĞŶ� ŽĚĞƌ� ĂůƚĞ� �ĞŬĂŶŶƚĞ� ǁŝĞĚĞƌƚƌĞīĞŶ͘�
�ĂƐ� ĂůůĞƐ� ŐĞƐĐŚŝĞŚƚ� ƐŽ� ĞŝŶĨĂĐŚ͕� ǁĞŶŶ�
ŵĂŶ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� Ăŵ� dŝƐĐŚ� Ɛŝƚǌƚ͘� �ŽĐŚ�
ǁĂƐ�ŐĞŶĂƵ�ŝƐƚ�ĞƐ�ĚĞŶŶ�ŶƵŶ�ͣ,ŝŶƌŝĐŬƐ�<ŝƚͲ
ĐŚĞŶ͍͞� 

�Ŷ� ƐĞĐŚƐ� �ďĞŶĚĞŶ� ǁŝƌĚ� ͣ,ŝŶƌŝĐŬƐ� <ŝƚͲ
ĐŚĞŶ͞� Ĩƺƌ�^ŝĞ�ŐĞƂīŶĞƚ͘��ŶƚǁĞĚĞƌ�ŐĞŶŝĞͲ
ƘĞŶ� ǁŝƌ� ǌƵƐĂŵŵĞŶ� ĞŝŶ� ůĞĐŬĞƌĞƐ� �ƌĞŝ-
'ćŶŐĞ-DĞŶƺ͕� ŽĚĞƌ� ǁŝƌ� ůĂƐƐĞŶ� ƵŶƐ� ǀŽŵ�
�ŝĞƌƐŽŵŵĞůŝĞƌ� ƵŶĚ� tŚŝƐŬǇ-�ǆƉĞƌƚĞŶ�
EŝůƐ� :ĂĐŽďƐĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĞŝŶ�ĂŶƐƉƌƵĐŚƐǀŽůůĞƐ�
dĂƐƟŶŐ� ĨƺŚƌĞŶ͘� EĞďĞŶ� ĚĞŵ� ůĞŝďůŝĐŚĞŶ�
tŽŚů�ǁŝƌĚ�ĞƐ�ŝŵŵĞƌ�ĂƵĐŚ�Ƶŵ�ĚĂƐ�ŐĞŝƐƚůŝͲ
ĐŚĞ�tŽŚů�ŐĞŚĞŶ͘ 

�ƵĨŐƌƵŶĚ� ĚĞƌ� ,ǇŐŝĞŶĞ-͕� �ďƐƚĂŶĚƐ-� ƵŶĚ�
�ŽƌŽŶĂƐĐŚƵƚǌŵĂƘŶĂŚŵĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ� ϭϱ�
WĞƌƐŽŶĞŶ� ƉƌŽ� �ďĞŶĚ� ƚĞŝůŶĞŚŵĞŶ� ŬƂŶͲ
ŶĞŶ͘��ĂŚĞƌ�ďŝƩĞŶ�ǁŝƌ�^ŝĞ͕� ƐŝĐŚ� ƌĞĐŚƚǌĞŝͲ
ƟŐ� ǀŽƌ� ĚĞƌ� ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ� sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ� ŝŵ�
'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ� ǀĞƌƉŇŝĐŚƚĞŶĚ� ĂŶǌƵŵĞůͲ
ĚĞŶ͘�;�-DĂŝů͗�ďƌŽĚĞƌ͘ŚŝŶƌŝĐŬΛƚ-ŽŶůŝŶĞ͘ĚĞ�
ŽĚĞƌ�dĞů͗͘�ϬϰϬ�-�ϱϮϬ�ϰϮ�ϴϭͿ 

�ŝĞ� ĚĂŶŶ� ĂŬƚƵĞůů� ŶŽƚǁĞŶĚŝŐĞŶ� ^ĐŚƵƚǌͲ
ŵĂƘŶĂŚŵĞŶ͕� ǁŝĞ� ĚĂƐ� dƌĂŐĞŶ� ǀŽŶ�DĂƐͲ
ŬĞŶ� ŽĚĞƌ� ĚŝĞ� sŽƌůĂŐĞ� ĞŝŶĞƐ� ŶĞŐĂƟǀĞŶ�
�ŽƌŽŶĂƐĐŚŶĞůůƚĞƐƚƐ͕� ǁĞƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ĚĞŶ�
dĞŝůŶĞŚŵĞŶĚĞŶ� ĨƌƺŚĞƐƚŵƂŐůŝĐŚ� ǀŽƌ� ĚĞŶ�
�ďĞŶĚĞŶ�ďĞŬĂŶŶƚ�ŐĞďĞŶ͘�� 

�ŝĞ�dĞŝůŶĂŚŵĞ�ŬŽƐƚĞƚ�ƉƌŽ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐ�
ϭϱ͕ϬϬΦ� ƉƌŽ�WĞƌƐŽŶ� ƵŶĚ�ǁŝƌĚ� Ăŵ�sĞƌĂŶͲ
ƐƚĂůƚƵŶŐƐĂďĞŶĚ� ďĞǌĂŚůƚ͘� 'ĞƌŶĞ� ďĞƌƺĐŬͲ
ƐŝĐŚƟŐĞŶ�ǁŝƌ� ǀĞŐĞƚĂƌŝƐĐŚĞ͕� ǀĞŐĂŶĞ� ŽĚĞƌ�
ǁĞŝƚĞƌĞ� �ƌŶćŚƌƵŶŐƐǁĞŝƐĞŶ� ƵŶĚ� >ĞďĞŶƐͲ
ŵŝƩĞůĂůůĞƌŐŝĞŶ͘��ŝƩĞ�ŐĞďĞŶ�^ŝĞ�ĚŝĞƐĞ�ďĞŝ�
ĚĞƌ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ŝŵ�<ŝƌĐŚĞŶďƺƌŽ�ĂŶ  ͘

tŝƌ� ŚŽīĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ǁŝƌ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞ� ǁĞĐŬĞŶ�
ŬŽŶŶƚĞŶ�ƵŶĚ�ĨƌĞƵĞŶ�ƵŶƐ�ĂƵĨ�ũĞĚĞ͗Ŷ�dĞŝůͲ
ŶĞŚŵĞƌΎŝŶ͘ 

�ĂƐ�,ŝŶƌŝĐŬƐ�<ŝƚĐŚĞŶ-dĞĂŵ 

 

9LNDU�5RELQ�+HUJHO 



ϳ 

EĞƵĞƐ�ĂƵƐ�ƵŶƐĞƌĞŶ�WĂƌƚŶĞƌŐĞŵĞŝŶĚĞŶ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ 
hŶƐĞƌĞ� WĂƌƚŶĞƌŐĞŵĞŝŶĚĞŶ� ŝŶ� �ůĂǇĚŽŶ� ƵŶĚ�
^ǁĂůǁĞůů� ŵƵƐƐƚĞŶ� ƐŝĐŚ� ĂƵĨ� �ŶŽƌĚŶƵŶŐ� ĚĞƌ�
�ŚƵƌĐŚ� ŽĨ� �ŶŐůĂŶĚ� ƚƌĞŶŶĞŶ͘� �ĞŝĚĞ� 'ĞŵĞŝŶͲ
ĚĞŶ� ŚĂďĞŶ� ƐŝĐŚ� ŶƵŶ� ŵŝƚ� ĂŶĚĞƌĞŶ� 'ĞŵĞŝŶͲ
ĚĞŶ� ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘� ^ƚ͘�ƵƚŚďĞƌƚ͛Ɛ�
�ŚƵƌĐŚ� ŝŶ��ůĂǇĚŽŶ�ŵŝƚ�^ƚ͘��ĂƌŶĂďĂƐ� ŝŶ�ZŽǁͲ
ůĂŶĚƐ�'ŝůů�ƵŶĚ�^ƚ͘�WĂƚƌŝĐŬ͛Ɛ�ŝŶ�,ŝŐŚ�^ƉĞŶ͘�hŶͲ
ƐĞƌĞ�ǌǁĞŝƚĞ�WĂƌƚŶĞƌŐĞŵĞŝŶĚĞ�,ŽůǇ�dƌŝŶŝƚǇ�ŝŶ�
^ǁĂůǁĞůů� ŵŝƚ� ,ŝůƐŝĚĞ� �ŚƵƌĐŚ� ŝŶ� >ŽďůĞǇ� ,ŝůů͕�
^ƚ͘� DĂƌǇ� ŝŶ� tŝĐŬŚĂŵ� ƵŶĚ� ^ƚ͘� EŝĐŽůĂƐ� ŝŶ�
�ƵŶƐƚŽŶ͘� 'ĞŵĞŝŶƐĂŵ� ŚĂďĞŶ� ǁŝƌ� ďĞƐĐŚůŽƐͲ
ƐĞŶ͕� ƵŶƐĞƌĞ� WĂƌƚŶĞƌƐĐŚĂŌ� ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ� ŵŝƚ�
�ůĂǇĚŽŶ�ƵŶĚ�^ǁĂůǁĞůů�ĨŽƌƚǌƵĨƺŚƌĞŶ͘� 

�ŵ� Ϯϭ͘� Dćƌǌ� ĚŝĞƐĞŶ� :ĂŚƌĞƐ�
ǁƵƌĚĞŶ� ǁŝƌ� ǌƵƌ� ͞KŶůŝŶĞ� >ŝͲ
ĐĞŶƐŝŶŐ� ŽĨ� ZĞǀ͘� �ŝĂŶĞ� ZǇĂŶ�
ĂƐ�WƌŝĞƐƚ�ŝŶ��ŚĂƌŐĞ�ƵŶĚ�ZĞǀ͘�
>ŽƌŶĂ� 'ĂƌĚŶĞƌ� ĂƐ� �ƐƐŽĐŝĂƚĞ�
WƌŝĞƐƚ͟� ĞŝŶŐĞůĂĚĞŶ͘� WĂƐƚŽƌŝŶ�
�ŝĂŶĞ� ZǇĂŶ� ŝƐƚ� ŶƵŶ� ĚŝĞ�
ŚĂƵƉƚǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚĞ� WĂƐͲ
ƚŽƌŝŶ͕� ǁĞůĐŚĞ� Ĩƺƌ� �ůĂǇĚŽŶ�

ƵŶĚ� ĚŝĞ� ďĞŝĚĞŶ� ǁĞŝƚĞƌĞŶ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ� ǌƵͲ
ƐƚćŶĚŝŐ� ŝƐƚ͕� ŝŶ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ŵŝƚ� >ŽƌŶĂ�
ǁĞůĐŚĞ�ŶƵŶ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ǌǁĞŝ�ŶĞƵ�
ŚŝŶǌƵŐĞŬŽŵŵĞŶĞŶ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ� ŝŶ� �ůĂǇĚŽŶ�
ŝŵ� �ŝĞŶƐƚ� ŝƐƚ͘� �ŝĞƐĞƌ� KŶůŝŶĞ-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�
ǁĂƌ� ƐĐŚŽŶ� ĞƚǁĂƐ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞƐ͘� �ůůĞ� dĞŝůŶĞŚͲ
ŵĞƌ͕� ǌĞŝƚǁĞŝƐĞ� ƺďĞƌ� ϭϬϬ� �ĞƐƵĐŚĞƌ͕� ƐĂƘĞŶ�
ũĞǁĞŝůƐ� ŝŶ� /ŚƌĞŶ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ� ǀŽƌ� ĚĞŶ� �ŽŵͲ
ƉƵƚĞƌŶ� ƵŶĚ� ŬŽŶŶƚĞŶ� ƚƌŽƚǌ� ĚĞƌ� hŵƐƚćŶĚĞ�
ĞŝŶĞŶ� ĨĞŝĞƌůŝĐŚĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ǀĞƌĨŽůŐĞŶ͘� /Ŷ�
ĚŝĞƐĞŵ� KŶůŝŶĞ-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ǁƵƌĚĞŶ� �ŝĂŶĞ�
ƵŶĚ�>ŽƌŶĂ� ŝŶ� ŝŚƌ�ŶĞƵĞƐ��ŵƚ�ĞŝŶŐĞĨƺŚƌƚ͘��ŝĞ�
hƌŬƵŶĚĞŶ� ŚŝĞƌǌƵ� ďĞŬĂŵĞŶ�ďĞŝĚĞ� ǀŽƌĂď� ƉĞƌ�
WŽƐƚ� ǌƵŐĞƐĂŶĚƚ͕� ǁĞůĐŚĞ� ǁćŚƌĞŶĚ� ĚĞƐ�
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞƐ� ŵŝƩĞůƐ� ĚĞƌ� <ĂŵĞƌĂ� ŐĞǌĞŝŐƚ�
ǁƵƌĚĞŶ͘��ĂŶĂĐŚ� ĞƌĨŽůŐƚĞ� ĚĞƌ� ^ĞŐĞŶ� ĚĞƐ� �ŝͲ
ƐĐŚŽĨƐ� ĂƵƐ� �ƵƌŚĂŵ͕� WĂƵů� �ƵƚůĞƌ� ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�
ĞďĞŶĨĂůůƐ�ŽŶůŝŶĞ͘���ĂŶŬ�ĚĞƌ�ŚĞƵƟŐĞŶ�dĞĐŚŶŝŬ�

ŬŽŶŶƚĞŶ� ĂƵĐŚ� ǁŝƌ� ĂƵƐ� ,ĂŵďƵƌŐ� ĂŶ� ĚŝĞƐĞŵ�
ĨƌĞƵĚŝŐĞŶ��ƌĞŝŐŶŝƐ� ƚĞŝůŶĞŚŵĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂĚƵƌĐŚ�
ĚĞŶ� <ŽŶƚĂŬƚ� ŶĂĐŚ� �ŶŐůĂŶĚ� ĂƵĨƌĞĐŚƚ� ĞƌŚĂůͲ
ƚĞŶ͘�'ĞŐĞŶƐĞŝƟŐĞ��ĞƐƵĐŚĞ�
ŚĂďĞŶ� ǁŝƌ� ǌƵŶćĐŚƐƚ� ĂƵĨ�
ĚĂƐ� ŶćĐŚƐƚĞ� :ĂŚƌ� ǀĞƌƐĐŚŽͲ
ďĞŶ͘� sŝĞůůĞŝĐŚƚ� ŝƐƚ� ũĂ� ĚŽĐŚ�
ĞŝŶ� �ƵƐƚĂƵƐĐŚ� ǌƵŵ� ZĞͲ
ŵĞŵďƌĂŶĐĞ� �ĂǇ� ŝŵ� EŽͲ
ǀĞŵďĞƌ�ŵƂŐůŝĐŚ͍ 

�ŝĞ� <ŝƌĐŚĞŶ� ŝŶ� �ŶŐůĂŶĚ�
ǁĞƌĚĞŶ�ŶƵŶ� ůĂŶŐƐĂŵ�ǁŝĞͲ
ĚĞƌ�ŐĞƂīŶĞƚ͘�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ǁŝƌĚ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ŝŶ�
ďĞŐƌĞŶǌƚĞƌ��ĂŚů�ŐĞĨĞŝĞƌƚ�ƵŶĚ�ĞƐ�Őŝďƚ�ƉĂƌĂůůĞů�
ďĞŝ� ĞŝŶŝŐĞŶ� 'ĞŵĞŝŶĚĞŶ� � ŝŵŵĞƌ� ŶŽĐŚ� ĚĂƐ�
�ŶŐĞďŽƚ� ĚĞƐ� KŶůŝŶĞ-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞƐ͘� �ŝĞ�
ŐĞŐĞŶǁćƌƟŐĞ�^ŝƚƵĂƟŽŶ�Ĩƺƌ�ǀŝĞůĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶ�
ŝƐƚ� ƐĐŚǁŝĞƌŝŐ͘� �ƵĨŐƌƵŶĚ� ǀŽŶ� mďĞƌĂůƚĞƌƵŶŐ�
ƵŶĚͬŽĚĞƌ�ĚĞƌ�&ŝŶĂŶǌůĂŐĞ͕�ǁŝƌĚ�ĞƐ�ƐŽŐĂƌ�ĞŝŶĞ�
ZĞŝŚĞ�ǀŽŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞŶ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ�ŐĞďĞŶ͕�ĚŝĞ�
ǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ� ŶŝĐŚƚ� ŵĞŚƌ� ƂīŶĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ͘�
�Ɛ� Őŝďƚ� ĂďĞƌ� ĂƵĐŚ� ,ŽīŶƵŶŐ͕� ƐŽ� ƐŝŶĚ� ƵŶƚĞƌ�
ĂŶĚĞƌĞŵ� ĚƵƌĐŚ� KŶůŝŶĞ-'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ� DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ�ŶĞƵ�ĚĂǌƵ�ŐĞŬŽŵŵĞŶ͕�ĚŝĞ�ŶƵŶ�
ĂƵĐŚ� ƐƉƺƌĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ǌƵƌ� <ŝƌĐŚĞ� ĞĐŚƚĞ� �ĞŐĞŐͲ
ŶƵŶŐĞŶ� ŐĞŚƂƌĞŶ͘� �Ɛ� ǁĞƌĚĞŶ� ǌƵŵ� �ĞŝƐƉŝĞů�
,ŽĐŚǌĞŝƚĞŶ�ǀŽŶ�WĂĂƌĞŶ�ŐĞďƵĐŚƚ͕�ĚŝĞ�ǀŽƌŚĞƌ�
ŶŝĞŵĂůƐ� ŝŶ� ĚĞƌ� <ŝƌĐŚĞ� ǁĂƌĞŶ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ� ĚĂƐ�
�ŶŐĞďŽƚ͕� ĚĞŶ� 'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ� ŽŶůŝŶĞ� ǌƵ� ďĞƐƵͲ
ĐŚĞŶ͕�ǁĂŚƌŐĞŶŽŵŵĞŶ�ŚĂďĞŶ͘� 

�ĂƐ� �ďĞŶĚŵĂŚů� ǁŝƌĚ� ǌƵƌ� �Ğŝƚ� ŶƵƌ� ŵŝƚ� �ƌŽƚ�
ŐĞĨĞŝĞƌƚ͕� ĚĂƐ� ǀŽŶ� ĚĞŵ� ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ� WĂƐƚŽƌΎŝŶ�
ĂůůĞŶ� ĂŶ� ĚĞŶ� WůĂƚǌ� ŐĞďƌĂĐŚƚ� ǁŝƌĚ͘� ^ŝŶŐĞŶ�
ĚƺƌĨĞŶ� ŶƵƌ� ĚŝĞ� WĂƐƚŽƌΎŝŶŶĞŶ͘� /Ŷ� �ŶŐůĂŶĚ�
ŚŽīĞŶ� ƐŝĞ͕� ĚĂƐƐ� Ăď� :Ƶůŝ� ĂůůĞ� ǁŝĞĚĞƌ� ƐŝŶŐĞŶ�
ĚƺƌĨĞŶ͘� 

�ŶŐĞůŝŬĂ�,ĂƌƚǁŝŐ-^ĐŚƵůƚǌĞ 



ϴ 

Wie kam der Osterhase in  

unsere Kirche? 

<ŝŶĚĞƌ�ƐĐŚŵƺĐŬƚĞŶ�ƵŶƐĞƌĞ�<ŝƌĐŚĞ�ǌƵ�KƐƚĞƌŶ�ŵŝƚ�ŝŚƌĞŶ� 
ƐĞůďƐƚŐĞŵĂůƚĞŶ��ŝůĚĞƌŶ͕�ĚĂ�ƐŝĞ�ďĞŝŵ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ŶŝĐŚƚ 

ĚĂďĞŝ�ƐĞŝŶ�ŬŽŶŶƚĞŶ͘ 

 

  

  

 

  

 

  

 



ϵ 

'�D�/E����<d/s͗�t/Z�>���E��/E 

DŽŶƚĂŐ� ϭϬ͘ϬϬ—ϭϭ͘ϬϬ�hŚƌ�^ĞŶŝŽƌĞŶĐŚŽƌ�;,ĂŶƐ-DŝĐŚĂĞů�,ŽŚͿ� 
  ϭϯ͘ϭϱ�-�ϭϰ͘ϬϬ�hŚƌ�WćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌ�DŝƩĂŐƐƟƐĐŚ 
  ϭϲ͘ϯϬ�-�ϭϳ͘ϯϬ�hŚƌ�&ƵŶŬƟŽŶƐŐǇŵŶĂƐƟŬ�;WĞƚĞƌ�'ƌŽƚŚͿ 
  ϭϴ͘ϭϱ�-�ϭϵ͘ϰϱ�hŚƌ�,ĂƚŚĂ�zŽŐĂ�;dŚŽƌƐƚĞŶ�>ĂŶŐĞͿ 

�ŝĞŶƐƚĂŐ� ϭϭ͘ϬϬ�-�ϭϮ͘ϯϬ�hŚƌ�&ƌĂŶǌƂƐŝƐĐŚŬƵƌƐ�&ŽƌƚŐĞƐĐŚƌŝƩĞŶĞ�;D͘��Ś͘�DĂĚĞƌƚͿ 
  ϭϯ͘ϭϱ�-�ϭϰ͘ϬϬ�hŚƌ�WćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌ�DŝƩĂŐƐƟƐĐŚ 
  ϭϰ͘ϬϬ—ϭϱ͘ϯϬ�hŚƌ��ŝďĞůŐĞƐƉƌćĐŚ�;hůƌŝŬĞ�^ĐŚĂĨƌĂŶĞŬͿ 
  ϭϱ͘ϬϬ�-�ϭϳ͘ϬϬ�hŚƌ�WĂƌŬŝŶƐŽŶ-^ĞůďƐƚŚŝůĨĞŐƌƵƉƉĞ�;,ĂŶƐ-WĞƚĞƌ�>ĂŶŐĞͿ 
  ϭϲ͘ϯϬ—ϭϳ͘ϯϬ�hŚƌ�<ŝŶĚĞƌĐŚŽƌ�;&ŝĚĞƐ�^ĐŚƂŶĞƌͿ� 
��ϭ͘��ŝĞŶƐƚĂŐ Ăď�ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚƐƐŝƚǌƵŶŐ�;ŶŝĐŚƚ�ƂīĞŶƚůŝĐŚͿ 
��ϯ͘�Θ�ϰ͘��ŝ͘������Ăď�ϭϵ͘ϯϬ�hŚƌ�dƂƉĨĞƌŶ�;ZĞŝŶŚŝůĚ�&ƌĂŶĐŬĞͿ 
��Ϯ͘�Θ�ϰ͘��ŝ͘� ϮϬ͘ϬϬ�-�ϮϮ͘ϬϬ�hŚƌ��ŵĂƚĞƵƌ-&ŽƚŽ-'ƌƵƉƉĞ�;WĞƚĞƌ�WůƵŵͿ 

DŝƩǁŽĐŚ� ϭϯ͘ϭϱ�-�ϭϰ͘ϬϬ�hŚƌ�WćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌ�DŝƩĂŐƐƟƐĐŚ 
  ϭϱ͘ϬϬ�-�ϭϳ͘ϬϬ�hŚƌ�ZŚĞƵŵĂ->ŝŐĂ-^ĞůďƐƚŚŝůĨĞŐƌƵƉƉĞ�;&ƌĂƵ�<ĂƌŝŶ�>ĂŝďůĞͿ 
  ϭϵ͘ϯϬ—Ϯϭ͘ϬϬ�hŚƌ��ŝƌĞŶĞ-sŽŬĂů-�ŶƐĞŵďůĞ�;DĂƌŝĂŵ�<ŝƌŝĂͿ� 

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ� ϭϯ͘ϭϱ�-�ϭϰ͘ϬϬ�hŚƌ�WćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌ�DŝƩĂŐƐƟƐĐŚ 
  ϭϱ͘ϬϬ—ϭϲ͘ϯϬ�hŚƌ��Ğƌ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐƐŬƌĞŝƐ� 
  ϭϴ͘ϬϬ�-�ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ�&ĞůĚĞŶŬƌĂŝƐ-<ƵƌƐ�;hůƌŝŬĞ�,ŝŶƌŝĐŚƐͿ 
  ϮϬ͘ϬϬ—Ϯϭ͘ϯϬ�hŚƌ�'ŽƐƉĞů:ŽǇ�;�ƌƉĂĚ�dŚƵƌŽǌĐǇͿ� 

&ƌĞŝƚĂŐ�� ϭϯ͘ϭϱ�-�ϭϰ͘ϬϬ�hŚƌ�WćĚĂŐŽŐŝƐĐŚĞƌ�DŝƩĂŐƐƟƐĐŚ 
���ůĞƚǌƚĞƌ�&ƌ͘ ϭϵ͘ϬϬ�-�ϮϮ͘ϬϬ�hŚƌ�^ƉŝĞůĞĂďĞŶĚĞ 

sK><^,K�,^�,h>��;s,^Ϳ�/E���Z��/Z�E�-'�D�/E�� 

DŽŶƚĂŐ� ϭϴ͘ϬϬ�-�ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ�'ŝƚĂƌƌĞ�-�^ŽŶŐďĞŐůĞŝƚƵŶŐ�;dŚŽŵĂƐ�tĂƐŝůŝƐǌĐǌĂŬͿ 
  ϭϵ͘ϭϱ�-�ϮϬ͘ϭϱ�hŚƌ�'ŝƚĂƌƌĞ�-�^ŽŶŐďĞŐůĞŝƚƵŶŐ�;dŚŽŵĂƐ�tĂƐŝůŝƐǌĐǌĂŬͿ 
  ϮϬ͘ϯϬ�-�Ϯϭ͘ϯϬ�hŚƌ�'ŝƚĂƌƌĞ�-�^ŽŶŐďĞŐůĞŝƚƵŶŐ�;dŚŽŵĂƐ�tĂƐŝůŝƐǌĐǌĂŬͿ 

DŝƩǁŽĐŚ ϭϬ͘ϬϬ�-�ϭϭ͘ϯϬ�hŚƌ�WůĂƩĚƺƺƚƐĐŚ�;�ĞƌŶŚĂƌĚ�<ŽĐŚͿ 
  ϭϰ͘ϰϱ�-�ϭϳ͘ϬϬ�hŚƌ��ƋƵĂƌĞůůŵĂůĞƌĞŝ�;'ĂďƌŝĞůĞ�<ƌƵŬͿ 
  ϭϳ͘ϯϬ�-�ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌ-'ĞƐƉƌćĐŚƐŬƌĞŝƐ�;^ĂŶĚƌĂ��ƺŶƐĐŚĞĚĞͿ 
  ϭϴ͘ϯϬ�-�ϮϬ͘ϬϬ�hŚƌ�,ĂƚŚĂ�zŽŐĂ�;ZĞŶĂ��ĞĐŬĞƌ-^ĐŚŵŝĚƚ-^ĐŚćĚĞůͿ 
  ϭϵ͘ϭϱ�-�ϮϬ͘ϰϱ�hŚƌ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌ-'ĞƐƉƌćĐŚƐŬƌĞŝƐ�;^ĂŶĚƌĂ��ƺŶƐĐŚĞĚĞͿ 

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ� ϭϴ͘ϬϬ�-�ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ�'ŝƚĂƌƌĞ�-�^ŽŶŐďĞŐůĞŝƚƵŶŐ�;dŚŽŵĂƐ�tĂƐŝůŝƐǌĐǌĂŬͿ 
  ϭϵ͘ϭϱ�-�ϮϬ͘ϭϱ�hŚƌ�'ŝƚĂƌƌĞ�-�^ŽŶŐďĞŐůĞŝƚƵŶŐ�;dŚŽŵĂƐ�tĂƐŝůŝƐǌĐǌĂŬͿ 
  ϮϬ͘ϯϬ�-�Ϯϭ͘ϯϬ�hŚƌ�'ŝƚĂƌƌĞ�-�^ŽŶŐďĞŐůĞŝƚƵŶŐ�;dŚŽŵĂƐ�tĂƐŝůŝƐǌĐǌĂŬͿ 

�Ğŝ�ZĞĚĂŬƟŽŶƐƐĐŚůƵƐƐ�ǁĂƌĞŶ�ĂůůĞ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ǁĞŐĞŶ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂ�WĂŶĚĞŵŝĞ�ĂƵƐŐĞͲ
ƐĞƚǌƚ͘�mďĞƌ�ĞŝŶĞ�ĞǀĞŶƚƵĞůůĞ�tŝĞĚĞƌĂƵĨŶĂŚŵĞ�ďŝƩĞ�ǁŝƌ�^ŝĞ͕�ƐŝĐŚ�ŝŵ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ǌƵ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ͘ 



ϭϬ 



ϭϭ 

Peter Wachsmann




ϭϮ 

��Z�^^�E�hE��d�>�&KEEhDD�ZE 

�ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚ->ƵƚŚĞƌŝƐĐŚĞ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞ��ŝƌĞŶĞ 
tŝůůĞƌƐǁĞŐ�ϯϭ�ͻ�ϮϮϰϭϱ�,ĂŵďƵƌŐ->ĂŶŐĞŶŚŽƌŶ 

dĞůĞĨŽŶ͗�ϱϮϬ�Ϯϴ�Ϭϴ�ͻ�&Ăǆ͗�ϱϯϬ�ϱϰ�ϱϵϱ�ͻ�tĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ĞŝƌĞŶĞ-ŬŝƌĐŚĞ͘ĚĞ 
�ĂŶŬǀĞƌďŝŶĚƵŶŐ͗�,ĂƐƉĂ�/��E���ϰϱ�ϮϬϬϱ�ϬϱϱϬ�ϭϬϯϮ�ϮϭϮϮ�Ϭϵ 

WĨĂƌƌĂŵƚ͗ 
sĂŬĂŶǌǀĞƌǁĂůƚƵŶŐ  ͗
WĂƐƚŽƌ��ĞƌŶĚ�DƺůůĞƌ-dĞŝĐŚĞƌƚ 
DŽďŝů͗�Ϭϭϳϲ�ϭϵϱϭ�ϵϴϱϭ�� 
�-DĂŝů͗  
�͘DƵĞůůĞƌ-dĞŝĐŚĞƌƚΛ<ŝƌĐŚĞ-,ĂŵďƵƌŐ-
KƐƚ͘ĚĞ� 
 
 
WƌĞĚŝŐĞƌΎŝŶ͗ 
W���ƌ͘�ŵĞĚ͘�DĂƌƟŶ�WĨĞŝīĞƌ 
WĂƐƚŽƌ�ŝ͘�Z͘��ƌ͘��ůďĞƌƚ�^ĐŚćĨĞƌ 
>ĞŬƚŽƌŝŶ�hůƌŝŬĞ�^ĐŚĂĨƌĂŶĞŬ 
WƌŽĨ͘��ƌ͘��ůĂƵĚŝĂ�>ĞŽƉŽůĚ 
 
'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŽ  ͗
dĞůĞĨŽŶ�ϱϮϬ�Ϯϴ�Ϭϴ� 
&Ăǆ��������ϱϯϬ�ϱϰ�ϱϵϱ 
 
�ŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ŝƐƚ�ƉĞƌ��-DĂŝů�ǌƵ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ�
ƵŶƚĞƌ͗�ŝŶĨŽΛĞŝƌĞŶĞ-ŬŝƌĐŚĞ͘ĚĞ 
 
<ŝƌĐŚĞŶŵƵƐŝŬ 
,ĂŶƐ-DŝĐŚĂĞů�,ŽŚ 
�ŐŶĞƐ�>ĂŶŐĞ 
�ůĞŬƐĂŶĚƌĂ�>ĂƉƚĂƐ 
 
 
<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶůĞŝƚƵŶŐ͗ 
�ćƌďĞů��ĂƵĞƌ�ƵŶĚ 
KŬƐĂŶĂ�^ĐŚŝůůŝŶŐ 
�-DĂŝů͗�ǁŝůůĞƌƐǁĞŐΛĞǀĂ-ŬŝƚĂ͘ĚĞ 
dĞůĞĨŽŶ�ϱϯϬ�ϱϰ�ϱϵϳ 
^ƉƌĞĐŚƐƚƵŶĚĞ�ŶĂĐŚ�sĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐ 
 

DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ĚĞƐ�<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚĞƐ͗ 
�ŚƌŝƐƟĂŶĞ�tĞŝƚǌŵĂŶŶ�;sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞͿ͕ 
WĂƐƚŽƌ��ĞƌŶĚ�DƺůůĞƌ-dĞŝĐŚĞƌƚ� 
;ƐƚĞůůǀ͘�sŽƌƐ͘Ϳ͕ 
WƌŽĨ͘��ƌ͘��ůĂƵĚŝĂ�>ĞŽƉŽůĚ͕� 
<ůĂƵƐ�ZƂƩŐĞƌ͕�&ŝĚĞƐ�^ĐŚƂŶĞƌ͕� 
�ƌ͘�ƉŚŝů͘�DŝĐŚĂĞů�^ĞůŬ͕ 
Z��WĞƚĞƌ�tĂĐŚƐŵĂŶŶ͕� 
:ĂĐƋƵĞůŝŶĞ�tĞƌŶĞƌ͘ 
 
 
�ŝĞ�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ�ŝƐƚ�ƉĞƌ��-DĂŝů� 
ǌƵ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ�ƵŶƚĞƌ͗ 
ǀŽƌƐŝƚǌͺ<'ZΛĞŝƌĞŶĞ-ŬŝƌĐŚĞ͘ĚĞ 
 
 

/ŵƉƌĞƐƐƵŵ 
,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌ�ĚĞƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƌŝĞĨĞƐ͗ 
<ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ��ŝƌĞŶĞ 
sĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ�ŝŵ�^ŝŶŶĞ�ĚĞƐ�WƌĞƐƐĞƌĞĐŚƚƐ͗ 
 sŽƌƐŝƚǌ�ĚĞƐ 
 <ŝƌĐŚĞŶŐĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚĞƐ 
ZĞĚĂŬƟŽŶ͗ <ŶƵĚ�,ŽůƚǀŽĞƚŚ͕ 
  �ƌ͘�DŝĐŚĂĞů�^ĞůŬ͕ 
 WĞƚĞƌ�tĂĐŚƐŵĂŶŶ͕ 
 'ŝƐĞůĂ�tĂůƚŚĞƌ͕� 
 �ŚƌŝƐƟĂŶĞ�tĞŝƚǌŵĂŶŶ 

�ƵŇĂŐĞ�ϭϱϬϬ 
ZĞĚĂŬƟŽŶƐƐĐŚůƵƐƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŶćĐŚƐƚĞ��ƵƐŐĂďĞ 

ŝƐƚ�ĚĞƌ�ϱ͘��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϭ 


