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Welkom 

/Ŷ� Ěŝƚ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂďŽĞŬũĞ� ũĞ� ǀŝŶĚ� ũĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ� ŽǀĞƌ� ŚĞƚ� 'ĞŵĞĞŶƚĞ� WƌŽũĞĐƚ�
ϮϬϮϮ͘�tĞ�ǌŝũŶ�ďůŝũ�ĚĂƚ�ǁĞ�ĂůƐ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ĞůŬĂĂƌ�ǁĞĞƌ�ŵĞĞƌ�ŬƵŶŶĞŶ�ŽŶƚŵŽĞƚĞŶ��
ĞŶ�ŚŽƉĞŶ�ĚĂƚ�Ěŝƚ�ŐĞŵĞĞŶƚĞƉƌŽũĞĐƚ�ĞƌĂĂŶ�ďŝũĚƌĂĂŐƚ�ĚĂƚ�Ğƌ�ŵĞĞƌ�ĞĐŚƚĞ�ŽŶƚŵŽͲ
ĞƟŶŐĞŶ�ǌƵůůĞŶ�ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͘��ĐŚƚ�ŝŶ�ĚŝĞ�ǌŝŶ�ǀĂŶ�ŶŝĞƚ�ŽŶůŝŶĞ͕�ŵĂĂƌ�ŽŽŬ�ĞĐŚƚ�ŝŶ�
ĚŝĞ�ǌŝŶ�͚ǀĂŶ�ŚĂƌƚ�ƚŽƚ�ŚĂƌƚ͛͘� 
 

EĂ�ĚĞ�ϳ�ŵĞĞƌ� ƚŚĞŽƌĞƟƐĐŚĞ�ĞŶ�ŐĞĞƐƚĞůŝũŬĞ�ĂƐƉĞĐƚĞŶ�ǀĂŶ�͚ǌŽĂůƐ� :ĞǌƵƐ͕͛�ĚŝĞ� ŝŶ�
ĚĞ� ƚŚĞŵĂĚŝĞŶƐƚĞŶ� ĞŶ� ŬƌŝŶŐĞŶ� ĂĂŶďŽĚ� ǌŝũŶ� ŐĞŬŽŵĞŶ͕� ǁŝůůĞŶ� ǁĞ� ŝŶ� ŚĞƚ� ŐĞͲ
ŵĞĞŶƚĞƉƌŽũĞĐƚ� ƐƟůƐƚĂĂŶ� ďŝũ�ϳ� ƉƌĂŬƟƐĐŚĞ� ĂƐƉĞĐƚĞŶ͘� :ĞǌƵƐ͕� ǀŽůůĞĚŝŐ� 'ŽĚ� ĞŶ�
ǀŽůůĞĚŝŐ�ŵĞŶƐ͕� ŚĞĞŌ�ŽŶƐ� ĞĞŶ� ǀŽŽƌďĞĞůĚ� ŶĂŐĞůĂƚĞŶ͕� ǌŽĚĂƚ�ǁŝũ� ,Ğŵ� ŬƵŶŶĞŶ�
ŶĂǀŽůŐĞŶ͘� ,ĞƌŚĂĂůĚĞůŝũŬ� ůĞǌĞŶ� ǁĞ� ŝŶ� ĚĞ� ĞǀĂŶŐĞůŝģŶ� ĚĂƚ� :ĞǌƵƐ� ŵĞŶƐĞŶ� ƵŝƚͲ
ŶŽĚŝŐƚ�͚ǀŽůŐ�ũŝũ�ŵŝũ͛͘� 
 

tĂĂƌŝŶ�ĚĂŶ͕�ǌŽƵ�ũĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ǌĞŐŐĞŶ͍��Ğ�ϳ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŐĂĂŶ�ŽǀĞƌ  ͗
ϭ͘ �ĠŶ�͘͘͘ĂůƐ�:ĞǌƵƐ    ϭϳ�-�Ϯϯ�ĂƉƌŝů 
Ϯ͘ �ĂŶǀĂĂƌĚ�ĞůŬĂĂƌ͙�ĂůƐ�:ĞǌƵƐ  Ϯϰ�-�ϯϬ�ĂƉƌŝů 
ϯ͘ ,Ğď�ůŝĞĨ͙�ĂůƐ�:ĞǌƵƐ    ϭ�-�ϳ�ŵĞŝ 
ϰ͘ �ŝĞŶ͘͘͘ĂůƐ�:ĞǌƵƐ    ϴ-ϭϰ�ŵĞŝ 
ϱ͘ sĞƌŐĞĞĨ͙�ĂůƐ�:ĞǌƵƐ    ϭϱ�-�Ϯϭ�ŵĞŝ 
ϲ͘ 'Ƶů͙�ĂůƐ�:ĞǌƵƐ    ϮϮ�-�Ϯϴ�ŵĞŝ 
ϳ͘ sĞĞůŬůĞƵƌŝŐ͙�ĂůƐ�:ĞǌƵƐ   Ϯϵ�ŵĞŝ�-�ϰ�ũƵŶŝ 
 

�ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŚĞďďĞŶ�ǁĞ�ŶŽŐ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ĂŶĚĞƌĞ�͚ǌŽĂůƐ�:ĞǌƵƐ͛�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ŐĞŽƌͲ
ŐĂŶŝƐĞĞƌĚ͘� 
· tĂŶĚĞůĞŶ͙�ĂůƐ�:ĞǌƵƐ 
· sĞƌŐĞǀĞŶ͙�ĂůƐ�:ĞǌƵƐ�;ǀĞƌĚŝĞƉŝŶŐƐĂǀŽŶĚͿ 
· �ƚĞŶ͙�ĂůƐ�:ĞǌƵƐ 
 

�Ğ�ϳ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŬŽŵĞŶ�ŶŝĞƚ�ĂĂŶ�ďŽĚ�ŝŶ�ĚĞ�ĞƌĞĚŝĞŶƐƚ͕�ŵĂĂƌ�ũĞ�ŬƵŶƚ�ũĞ�ĂĂŶŵĞůĚĞŶ�
ǀŽŽƌ� ƟũĚĞůŝũŬĞ� ŬƌŝŶŐĞŶ� ;ĂůƐ� ũĞ� ĚĂƚ� Ăů� ŶŝĞƚ� ŐĞĚĂĂŶ� ŚĞďƚͿ͕� ĚŝĞ� ϳ� ŬĞĞƌ� ƐĂŵĞŶͲ
ŬŽŵĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�WĂƐĞŶ�ĞŶ�WŝŶŬƐƚĞƌĞŶ͘�DŽĐŚƚ�ũĞ�ĞĞŶ�ǁĞĞŬ�ŶŝĞƚ�ŬƵŶŶĞŶ͕�ƐůƵŝƚ�ũĞ�
ƚŽĐŚ�ŐĞǁŽŽŶ�ĂĂŶ͕�ĚĞ�ĞƌǀĂƌŝŶŐ�ůĞĞƌƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ǀĞĞů�ŵĞŶƐĞŶ�ƚŽƚ�ǌĞŐĞŶ�ŝƐ͘� 
 

,ĂƌƚĞůŝũŬĞ�ŐƌŽĞƚ�ĞŶ�ŐĞǌĞŐĞŶĚĞ�ƟũĚ�ŐĞǁĞŶƐƚ  ͕
 
�ŽŵŵŝƐƐŝĞ�'ĞŵĞĞŶƚĞ�KƉďŽƵǁ 



 

ϯ 

Eén … als Jezus 1 

KƉĞŶŝŶŐ 
^ƚĂƌƚ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶŬŽŵƐƚ�ŵĞƚ�ŐĞďĞĚ�ĞŶͬŽĨ�ĞĞŶ�ůŝĞĚ�;ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�KƉǁĞŬͲ
ŬŝŶŐ�ϭϵϰ�͚h�ŵĂĂŬƚ�ŽŶƐ�ĠĠŶ͛Ϳ͘� / 

/Ŷ�ŚĞƚ�ďŽĞŬ��ŽĂůƐ�:ĞǌƵƐ�ƐƚĂĂƚ�ŚĞƚ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶŚĞŝĚ͗ 

KŶĞŶŝŐŚĞŝĚ�ƚƵƐƐĞŶ�ĐŚƌŝƐƚĞŶĞŶ�ƐĐŚĂĂĚƚ�ŶŝĞƚ�ĂůůĞĞŶ�ĚĞ�ŬĞƌŬ͕�ŵĂĂƌ�ǀŽŽƌĂů�
ĚĞ�,ĞĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬĞƌŬ͘� ,Ğƚ�ŝƐ�ĞĞŶ�ĂĂŶŇƵŝƟŶŐ�ǀŽŽƌ�ĂůůĞƐ�ǁĂĂƌ�:ĞǌƵƐ�ǀŽŽƌ�
ƐƚĂĂƚ͗�,ŝũ�ŬǁĂŵ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ǁĞƌĞůĚ�Ƶŝƚ�ůŝĞĨĚĞ�ĞŶ� ŐĂĨ��ŝĐŚǌĞůĨ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ŬƌƵŝƐ�
Žŵ�ŚĂĂƌ�ŵĞƚ�'ŽĚ�ƚĞ�ǀĞƌǌŽĞŶĞŶ͘��ůƐ�ĚĞ�ŬĞƌŬ�ĚŝĞ�ůŝĞĨĚĞ�ĞŶ�ǀĞƌǌŽĞŶŝŶŐ� ŶŝĞƚ�
ŝŶ�ĚĞ�ƉƌĂŬƟũŬ�ůĂĂƚ�ǌŝĞŶ͕�ǌĂů�ŶŽŽŝƚ�ŝĞŵĂŶĚ�ŝŶ�:ĞǌƵƐ�ŐĂĂŶ�ŐĞůŽǀĞŶ͘�,Ğƚ�ƵŝƚͲ
ŐĂŶŐƐƉƵŶƚ�ǀĂŶ�Ěŝƚ� ďŽĞŬ�ŝƐ͗�͚�ŽĂůƐ�ĚĞ�sĂĚĞƌ�ŵŝũ�ǌŽŶĚ͕�ǌĞŶĚ�ŝŬ�ŽŽŬ�ũƵůůŝĞ͛͘�
�ĞŶŚĞŝĚ�ŝƐ�ĚĂŶ�ŚĠƚ�ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬĞ�ŬĞŶŵĞƌŬ� ǀŽŽƌ�ŽŶƐ͘��ŶĚĞƌƐ�ŝƐ�ĚĞ�ŵŝƐƐŝĞ�
ďŝũ�ǀŽŽƌďĂĂƚ�ŐĞĚŽĞŵĚ�ƚĞ�ŵŝƐůƵŬŬĞŶ͘�;Ɖ͘�ϴϭͿ 

tĂƚ�ŝƐ�ĚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ǀĂŶ�ĞĞŶŚĞŝĚ͍��Ğ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ĂŶĞŬĚŽƚĞ�ŝůůƵƐƚƌĞĞƌƚ�Ěŝƚ͘��ĞŶ�
ŵĞŝƐũĞ�ǀĞƌǀĞĞůĚĞ�ǌŝĐŚ�ƟũĚĞŶƐ� ĚĞ�ǀĂŬĂŶƟĞ͘�,ĂĂƌ�ǀĂĚĞƌ�ŚĂĂůĚĞ�ǀŽŽƌǌŝĐŚƟŐ�Ƶŝƚ�
ĞĞŶ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ĞĞŶ�ǁĞƌĞůĚŬĂĂƌƚ�ĞŶ�ŬŶŝƉƚĞ�ĚŝĞ�ŝŶ�ƐƚƵŬũĞƐ͘� ,ŝũ�ŐĂĨ�ŚĂĂƌ�ĚĞ�ŽƉͲ
ĚƌĂĐŚƚ�Žŵ�ĚĞǌĞ�ƉƵǌǌĞů�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ͕�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ŝĚĞĞ�ĚĂƚ�ǌĞ�ĚĂĂƌ�ǁĞů�ĞǀĞŶ�ǌŽĞƚ�
ŵĞĞ�ǌŽƵ� ǌŝũŶ͘�sƌŝũ�ƐŶĞů�ǁĂƐ�ǌĞ�ŬůĂĂƌ͘�͚,ŽĞ�ŬƌĞĞŐ�ũĞ�ĚĂƚ�ǀŽŽƌ�ĞůŬĂĂƌ͍�,Ğƚ�ŝƐ�
ƚŽĐŚ�ŚĞĞů�ŵŽĞŝůŝũŬ�Žŵ�ĚĞ�ǁĞƌĞůĚ�ǁĞĞƌ� ŚĞĞů�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ͍͛�ǀƌŽĞŐ�ŚĂĂƌ�ǀĂĚĞƌ�
ǀĞƌďĂĂƐĚ͘�͚EŽƵ͕�ŚĞƚ�ǁĂƐ�ŚĞĞů�ŵĂŬŬĞůŝũŬ͕�ƉĂƉĂ͘�KƉ�ĚĞ�ĂĐŚƚĞƌŬĂŶƚ� ƐƚŽŶĚĞŶ�
ŶĂŵĞůŝũŬ�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞ�ŵĂŶ�ĞŶ�ǀƌŽƵǁ�ĞŶ�ĚŝĞ�ŚĞď�ŝŬ�ƚĞŐĞŶ�ĞůŬĂĂƌ�ŐĞůĞŐĚ͘� 

�ĞŶŚĞŝĚ�ďĞŐŝŶƚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŬůĞŝŶ͕�ǀĂĂŬ�ƚƵƐƐĞŶ�ƚǁĞĞ�ŵĞŶƐĞŶ͘��ŝƚ�ŐĞůĚƚ�ŽŽŬ�ǀŽŽƌ�
ƚǁĞĞ�ĐŚƌŝƐƚĞŶĞŶ�ŽĨ�ƚǁĞĞ� ŬĞƌŬŐĞŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ͘��ůƐ�ǌŝũ�ďŝũ�ĞůŬĂĂƌ�ŬŽŵĞŶ͕�
ŚĞƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ƵŝƚŚŽƵĚĞŶ�ŽŶĚĂŶŬƐ�ŵĞŶŝŶŐƐǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ �͕ǌŝĐŚ�ǀĞƌǌŽĞŶĞŶ�ǁĂĂƌ�
ŚĞƚ�ǀĞƌŬĞĞƌĚ�ŝƐ�ŐĞŐĂĂŶ͕�ĚĂŶ�ŝƐ�Ğƌ�ŚŽŽƉ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŚĞůĞ�ŬĞƌŬ �͘�Ŷ�ĚĂƚ�ŐĞĞŌ�
ŚŽŽƉ�ǀŽŽƌ� ĚĞ�ŚĞůĞ�ǁĞƌĞůĚ͘ 

>ĞǌĞŶ 
>ĞĞƐ�:ŽŚĂŶŶĞƐ�ϭϳ͗ϵ-Ϯϲ͘ 

:ĞǌƵƐ�ďŝĚƚ�ǀůĂŬ�ǀŽŽƌ��ŝũŶ�ůŝũĚĞŶ�ĞŶ�ƐƚĞƌǀĞŶ�Ěŝƚ�ŐĞďĞĚ �͘,Ğƚ�ǁŽƌĚƚ�ŝŶ�ĚĞ�ŬĞƌŬͲ
ŐĞƐĐŚŝĞĚĞŶŝƐ�ŽŽŬ�ǁĞů�ŚĞƚ� ŚŽŐĞƉƌŝĞƐƚĞƌůŝũŬ�ŐĞďĞĚ�ŐĞŶŽĞŵĚ͘�KƉǀĂůůĞŶĚ͗�ŝŶ�
ŚĞƚ�:ŽŚĂŶŶĞƐĞǀĂŶŐĞůŝĞ�ůĞĞƐ�ũĞ�ŶŝĞƚ�ŽǀĞƌ�:ĞǌƵƐ͛�ĂŶŐƐƚ͕��ŝũŶ�ǁŽƌƐƚĞůŝŶŐ�ĞŶ�



 

 ϰ 

 

�ŝũŶ�ŽǀĞƌŐĂǀĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƚƵŝŶ�ǀĂŶ�'ĞƚƐĞŵĂŶĞ͕�ǌŽĂůƐ�ďŝũ�ĚĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ĚƌŝĞ�ĞǀĂŶŐĞůŝƐͲ
ƚĞŶ͘ 

:ŽŚĂŶŶĞƐ�ŶĞĞŵƚ�ĞĞŶ�ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚ�ŐĞďĞĚ�ǀĂŶ�:ĞǌƵƐ�ŽƉ�ŝŶ�ǌŝũŶ�ĞǀĂŶŐĞůŝĞ͘�tĂĂƌͲ
ŝŶ�:ĞǌƵƐ�ŶŝĞƚ�ǀŽŽƌ��ŝĐŚǌĞůĨ� ďŝĚƚ͕�ŵĂĂƌ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ůĞĞƌůŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ĚĞŐĞŶĞŶ�ĚŝĞ�
ĚŽŽƌ�ŚƵŶ�ǀĞƌŬŽŶĚŝŐŝŶŐ�ǌŽƵĚĞŶ�ŐĂĂŶ�ŐĞůŽǀĞŶ �͘,ŝũ�ǀƌĂĂŐƚ� �ŝũŶ�sĂĚĞƌ�Žŵ�ĞĞŶͲ
ŚĞŝĚ�ŽŶĚĞƌůŝŶŐ�ƚƵƐƐĞŶ�ŚĞŶ  ͘

sƌĂŐĞŶ 
ϭ͘ ,ŽĞ�ǀĂĂŬ�ǀƌĂĂŐƚ�:ĞǌƵƐ�ŝŶ�ǌŝũŶ�ŐĞďĞĚ�Žŵ�ĞĞŶŚĞŝĚ�ŽŶĚĞƌ�ĐŚƌŝƐƚĞŶĞŶ͍ 

Ϯ͘ ,ŽĞ�ŬǁĂůŝĮĐĞĞƌƚ�:ĞǌƵƐ�ĚŝĞ�ĞĞŶŚĞŝĚ͍�KƉ�ǁĞůŬĞ�ƌĞůĂƟĞ�ŵĂŐ�ĚĞ�ĞĞŶŚĞŝĚ�
ƚƵƐƐĞŶ�ĐŚƌŝƐƚĞŶĞŶ� ůŝũŬĞŶ͍��ŝĞ�ǀĞƌƐ�ϭϭ�ĞŶ�Ϯϭ-ϮϮ͘�,ŽĞ�ŬĂŶ�ŽŶǌĞ�ĞĞŶŚĞŝĚ�
ůŝũŬĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ĞĞŶŚĞŝĚ�ƚƵƐƐĞŶ�:ĞǌƵƐ�ĞŶ��ŝũŶ� sĂĚĞƌ͍ 

ϯ͘ �ůƐ�ĐŚƌŝƐƚĞŶĞŶ�ĠĠŶ�ǌŝũŶ͕�ǌĂů�ĚĞ�ǁĞƌĞůĚ�ǌŝĞŶ�ĚĂƚ�:ĞǌƵƐ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�sĂĚĞƌ�ŐĞͲ
ǌŽŶĚĞŶ�ŝƐ�;ǀĞƌƐ�Ϯϭ͕�ϮϯͿ͘�tĂĂƌŽŵ�ǌŽƵĚĞŶ�ŶŝĞƚ-ĐŚƌŝƐƚĞŶĞŶ�ŐĂĂŶ�ŐĞůŽǀĞŶ�
ĂůƐ�ĚĞ�ŬĞƌŬ�ĠĠŶ�ŝƐ͍ 

ϰ͘ /Ŷ�ŚŽĞǀĞƌƌĞ�ŝƐ�:ĞǌƵƐ͛�ŐĞďĞĚ�ǀĞƌŚŽŽƌĚ�ĂůƐ�ŚĞƚ�ŐĂĂƚ�Žŵ�ũŽƵǁ�ŐĞŵĞĞŶͲ
ƚĞ�ĞŶ�ĚĞ�ĐŚƌŝƐƚĞŶĞŶ�ŝŶ� ũŽƵǁ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ͍ 

ϱ͘ <ƵŶ�ũĞ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌďĞĞůĚ�ŶŽĞŵĞŶ�ǁĂĂƌďŝũ�ũĞ�ĚĞ�ĞĞŶŚĞŝĚ�ƚƵƐƐĞŶ�ĐŚƌŝƐƚĞŶĞŶ�
ĞƌǀĂƌĞŶ�ŽĨ�ŐĞǌŝĞŶ�ŚĞďƚ͍�tĂƚ�ǁĂƐ�ŚĞƚ�ŐĞŚĞŝŵ�ǀĂŶ�ĚŝĞ�ĞĞŶŚĞŝĚ�͍ 
 

ZĞĂŐĞĞƌ�ŽƉ�ĚĞ�ƐƚĞůůŝŶŐĞŶ 
· :Ğ�ŬƵŶƚ�ƉƌŝŵĂ�ĠĠŶ�ǌŝũŶ�ĂůƐ�ũĞ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ĞĞŶƐ�ďĞŶƚ͘ 

· �ĞŶŚĞŝĚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ŶŝĞƚ�ĚĂƚ�ĂůůĞ�ĐŚƌŝƐƚĞŶĞŶ�ŝŶ�ĠĠŶ�ŬĞƌŬ�ŵŽĞƚĞŶ�ǌŝƩĞŶ͘ 

 

KƉĚƌĂĐŚƚĞŶ 

�ĞĚĞŶŬ�ĂůƐ�ŐƌŽĞƉ�ĞĞŶ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĂĐƟĞ�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ũĞ�:ĞǌƵƐ͛ �ǀĞƌůĂŶŐĞŶ�ŶĂĂƌ�
ĞĞŶŚĞŝĚ�ƚƵƐƐĞŶ�ĐŚƌŝƐƚĞŶĞŶ�ŝŶ�ũŽƵǁ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ǀŽƌŵ�ŬƵŶƚ�ŐĞǀĞŶ͘�sŽŽƌͲ
ďĞĞůĚĞŶ͗�ŐĂ�ĞĞŶƐ�ĂůƐ�ŬƌŝŶŐ�ŽĨ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ� ͚ŐůƵƌĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�ďƵƌĞŶ͛�ŽĨ�ŽƉ�
͚ŬĞƌŬĞŶƉĂĚ͛�;ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ŬĞƌŬ�ŝŶ�ũĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ďĞǌŽĞŬĞŶͿ͖�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŽĨ�ũĞ�
ŬĞƌŬŐĞďŽƵǁ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ�ŬĂŶ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌ�ĂŶĚĞƌĞ�ŬůĞŝŶĞ�ŬĞƌŬĞŶ�ĚŝĞ�ĞĞŶ�ŬĞƌŬͲ
ŐĞďŽƵǁ�ǌŽĞŬĞŶ͖�ƐƚƵƵƌ�ĞĞŶ�ŬĂĂƌƚũĞ�ŶĂŵĞŶƐ�ĚĞ�ŬĞƌŬ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ŬĞƌŬ͖�
ǀƌĂĂŐ�ǀĞƌŐĞǀŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ƐĐŚĞƵƌŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌĚĞĞůĚŚĞŝĚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ŐĞďĞĚ�ŽĨ�ŝŶ�ĞĞŶ�



 

ϱ 

ŐĞǌĂŵĞŶůŝũŬĞ�ĚŝĞŶƐƚ�ŽĨ�ŝŶ� ĞĞŶ�ďƌŝĞĨ͖�ŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ŬĞƌŬ�ĞĞŶ�
ŐĞǌĂŵĞŶůŝũŬĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ŽĨ�ĞǀĞŶĞŵĞŶƚ  ͘

'Ă�ŝŶ�ĚĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ƚŽƚ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ďŝũĞĞŶŬŽŵƐƚ�ĞůŬĞ�ĚĂŐ�ďŝĚĚĞŶ�Žŵ�
ĞĞŶŚĞŝĚ͗�ǀŽŽƌ�ũĞ�ĞŝŐĞŶ� ŬĞƌŬ�ŽĨ�ŐƌŽĞƉ͕�ĚĞ�ŬĞƌŬĞŶ�ŝŶ�ũĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ͕�ŵĂĂƌ�
ŽŽŬ�ǀŽŽƌ�ǀĞƌĚĞĞůĚŚĞŝĚ�ƚƵƐƐĞŶ�ŵĞŶƐĞŶ�ĞŶ� ŐƌŽĞƉĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶůĞǀŝŶŐ͘ 

�ĨƐůƵŝƟŶŐ 
�ŝŶĚŝŐ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶŬŽŵƐƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�;ŬƌŝŶŐͿŐĞďĞĚ�Žŵ�ĞĞŶŚĞŝĚ  ͘

KƉĞŶŝŶŐ 
^ƚĂƌƚ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶŬŽŵƐƚ�ŵĞƚ�ŐĞďĞĚ�ĞŶͬŽĨ�ĞĞŶ�ůŝĞĚ�;ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�KƉǁĞŬͲ
ŬŝŶŐ�ϳϵϳ�͚�ƌĞŶŐ�ŽŶƐ�ƐĂŵĞŶ͛Ϳ͘� /Ŷ�ŚĞƚ�ďŽĞŬ��ŽĂůƐ�:ĞǌƵƐ�ƐƚĂĂƚ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶͲ
ĚĞ�ŝŶůĞŝĚŝŶŐ͗ 

Kŵ�ĚŝĞ�ĞĞŶŚĞŝĚ�ƚĞ�ďĞƌĞŝŬĞŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ĂĂŶǀĂĂƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ĞůŬĂĂƌ�ŶŽŽĚǌĂͲ
ŬĞůŝũŬ͗�͚�ĂŶǀĂĂƌĚ�ĞůŬĂĂƌ�ĚĂĂƌŽŵ�ƚĞƌ�ĞƌĞ�ǀĂŶ�'ŽĚ͕�ǌŽĂůƐ��ŚƌŝƐƚƵƐ�Ƶ�
ŚĞĞŌ�ĂĂŶǀĂĂƌĚ͛͘�;ZŽŵĞŝŶĞŶ�ϭϱ͗ϳͿ�tĂƚ�ŝƐ�ŚĞƚ�ŐĂĂĨ� ĂůƐ�ŵĞŶƐĞŶ�ũĞ�
ĂĂŶǀĂĂƌĚĞŶ�ǌŽĂůƐ�ũĞ�ďĞŶƚ͘�DĂĂƌ�ǀĂĂŬ�ŐĂĂƚ�ŚĞƚ�ĂŶĚĞƌƐ͗�ŵĞŶƐĞŶ�
ĂĂŶǀĂĂƌĚĞŶ�ũĞ� ǌŽĂůƐ�ǌŝũ�ǌŝũŶ͘�tĂĂƌďŝũ�ũĞ�ĚƵƐ�ŵŽĞƚ�ǀŽůĚŽĞŶ�ĂĂŶ�ŚƵŶ�
ŵĂĂƚƐƚĂǀĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐĞŶ͘�;Ɖ͘�ϴϮͿ 

,Ğƚ�ŝƐ�ĞƌŐ�ůĂƐƟŐ�Žŵ�ŝĞŵĂŶĚ�ƚĞ�ĂĂŶǀĂĂƌĚĞŶ�ĚŝĞ�ĂŶĚĞƌƐ�ŝƐ͕�ĚĞŶŬƚ�ŽĨ�ĚŽĞƚ͘�
�ĞŬĞƌ�ĂůƐ�ǌŝũŶ�ŐĞĚƌĂŐ�ďŽƚƐƚ�� ŵĞƚ�ĂůůĞƐ�ǁĂĂƌ�ũŝũ�ǀŽŽƌ�ƐƚĂĂƚ͘�^ŽŵƐ�ŬŽŵ�ũĞ�ĞĞŶ�
ďƌŽĞĚĞƌ�ŽĨ�ǌƵƐƚĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ŬĞƌŬ�ƚĞŐĞŶ�ĚŝĞ�ǀĞĞů�ǀĞƌĚĞƌ�ǀĂŶ�ũĞ� ĂĨ�ƐƚĂĂƚ�ĚĂŶ�ũĞ�
ŶŝĞƚ-ŬĞƌŬĞůŝũŬĞ�ďƵƵƌŵĂŶ�ŽĨ�ĂƚŚĞŢƐƟƐĐŚĞ�ĐŽůůĞŐĂ͘��Ğ�ĐŽƌŽŶĂĐƌŝƐŝƐ�ǁĂƐ�ďŝũͲ
ǀŽŽƌďĞĞůĚ�ĞĞŶ� ƚŚĞŵĂ�ĚĂƚ�ĐŚƌŝƐƚĞŶĞŶ�ǀĞƌĚĞĞůĚĞ͗�ĚĞ�ĞĞŶ�ǀŽůŐĚĞ�ƚƌŽƵǁ�ĚĞ�
ŽǀĞƌŚĞŝĚƐŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ͕�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌ�ǁĂŶƚƌŽƵǁĚĞ�ĚŝĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ũƵŝƐƚ�ĞŶ�
ǁĞĞƌ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌ�ǌĂŐ�ŚĞƚ�ĂůƐ�ƚĞŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞŝŶĚƟũĚ͘�KǀĞƌ�ĞŶ�ǁĞĞƌ� ŬǁĂŵĞŶ�
ǀĞƌǁŝũƚĞŶ͗�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ǀĞƌǁĞĞƚ�ĚĞ�ƚǁĞĞĚĞ�ǀĂŶ�ƐƉĞůĞŶ�ŵĞƚ�ůĞǀĞŶƐ�ĞŶ�ĚĞ�
ĚĞƌĚĞ�ǀĂŶ� ĐŽŵƉůŽƩŚĞŽƌŝĞģŶ�ĞŶ�ƐůĞĐŚƚĞ�ďŝũďĞůƵŝƚůĞŐ͘��Ğ�ƚǁĞĞĚĞ�ĞŶ�ĚĞƌĚĞ�
ǀŽŶĚĞŶ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ƚĞ�ŶĂŢĞĨ͕�ŽŶŐĞůŽǀŝŐ� ĞŶ�ǀĞƌďůŝŶĚ͘��Ž�ǌŝũŶ�Ğƌ�ƚĂůůŽǌĞ�ƉƵŶͲ
ƚĞŶ�ǁĂĂƌŽƉ�ĐŚƌŝƐƚĞŶĞŶ�ĂŶĚĞƌƐ�ĚĞŶŬĞŶ͕�ĚŽĞŶ�ĞŶ�ǌŝũŶ͘��ŝƚ�ǁĂƐ�ŽŽŬ�Ăů� ŚĞƚ�
ŐĞǀĂů�ŝŶ�ĚĞ�sƌŽĞŐĞ�<ĞƌŬ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ĐŚƌŝƐƚĞŶĞŶ͘ 
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 ϲ 

 

 >ĞǌĞŶ 
>ĞĞƐ�ZŽŵĞŝŶĞŶ�ϭϰ͗ϭ�–�ϭϱ͗ϳ͘ 

sƌĂŐĞŶ 

ϭ͘ tĂĂƌ�ǀĞƌƐĐŚŝůĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ǀĂŶ�ZŽŵĞ�ĚĞ�ŵĞŶŝŶŐĞŶ�ŽǀĞƌ͍ 
Ϯ͘ tĂĂƌ�ůĞŝĚĚĞŶ�ĚĞ�ŵĞŶŝŶŐƐǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ�ƚŽĞ͍ 
ϯ͘ tĞůŬĞ�ƚǁĞĞ�ŬĂŵƉĞŶ�ŽŶƚƐƚŽŶĚĞŶ�Ğƌ�ĞŶ�ŚŽĞ�ŬĞŬĞŶ�ǌĞ�ŶĂĂƌ�ĞůŬĂĂƌ͍ 
ϰ͘ tĂƚ�ďĞĚŽĞůƚ�WĂƵůƵƐ�ŵĞƚ�͚ƐƚĞƌŬ͛�ĞŶ�ǁĂƚ�ŵĞƚ�͚ǌǁĂŬ͍͛ 
 

KƉǀĂůůĞŶĚ�ŝƐ�ĚĂƚ�WĂƵůƵƐ͕�ĚŝĞ�ƚŽĐŚ�ďĞŬĞŶĚ�ƐƚĂĂƚ�Žŵ�ǌŝũŶ�ƐĐŚĞƌƉĞ�ŵĞŶŝŶŐ�
ĞŶ�ŽŽƌĚĞĞů͕�ǌŝĐŚ�ŚĞĞů�ŵŝůĚ� ŽƉƐƚĞůƚ͘�,ŽĞǁĞů�Śŝũ�ŚĞƚ�ĞĞŶƐ�ŝƐ�ŵĞƚ�ĚĞ�
͚ƐƚĞƌŬĞŶ͛�ĞŶ�ŚƵŶ�ŽǀĞƌƚƵŝŐŝŶŐ�ĚĞĞůƚ�ĚĂƚ�Ăů�ŚĞƚ�ǀŽĞĚƐĞů�ƌĞŝŶ�ŝƐ͕� ŬŝĞƐƚ�Śŝũ�ƚŽĐŚ�
ŐĞĞŶ�ƉĂƌƟũ͘ 
 

ϱ͘ tĂƚ�ŵĂĂŬƚ�ĚĂƚ�WĂƵůƵƐ�ŝŶ�ĚĞǌĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ŐĞĞŶ�ŽŽƌĚĞĞů�ŐĞĞŌ�ĞŶ�ŝŶ�
ĂŶĚĞƌĞ�ƐŝƚƵĂƟĞƐ�ǁĞů�;ǌŝĞ� 'ĂůĂƚĞŶ�ϭ͗ϲ-ϵ͖�ϭ�<ŽƌŝŶƟģƌƐ�ϱͿ͍�tĂƚ�ŝƐ�
ǀŽŽƌ�ŚĞŵ�ĚĞ�ŬĞƌŶ͍ 

ϲ͘ �ůƐ�WĂƵůƵƐ�ǀĂŶĚĂĂŐ�ĞĞŶ�ďƌŝĞĨ�ŶĂĂƌ�ũŽƵǁ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ŽĨ�ĚĞ�ŬĞƌŬ�ŝŶ�EĞĚĞƌͲ
ůĂŶĚ�ǌŽƵ�ƐĐŚƌŝũǀĞŶ͕�ǁĂƚ� ǌŽƵ�Śŝũ�ĚĂŶ�ŶŽĞŵĞŶ�ĂůƐ�ƌĂŶĚǌĂŬĞŶ͍ 

ϳ͘ tĂƚ�ŝƐ�WĂƵůƵƐ͛�ŽƉůŽƐƐŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ŝŶ�ZŽŵĞ͍�tĂĂƌ�ŵŽĞƚĞŶ�ĚĞ�
ƐƚĞƌŬĞŶ�ŵĞĞ�ŽƉŚŽƵĚĞŶ͍��Ŷ�ǁĂƚ�ŵŽĞƚĞŶ�ĚĞ�ǌǁĂŬŬĞŶ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ĚŽĞŶ͍�
;ϭϰ͗ϯ͕�ϭϬ͕�ϭϯ͖�ϭϱ͗ϮͿ 

ϴ͘ tĂĂƌŝŶ�ŝƐ�:ĞǌƵƐ�ǀŽůŐĞŶƐ�WĂƵůƵƐ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌďĞĞůĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ŝŶ�
ZŽŵĞ͍�;ϭϱ͗ϯ͕�ϳͿ 

 

KƉĚƌĂĐŚƚĞŶ 
ϭ͘ dĞŬĞŶ�ŽƉ�ĞĞŶ��ϯ�ŽĨ�ŇĂƉ-ŽǀĞƌ�ĚƌŝĞ�ĐŝƌŬĞůƐ�ǌŽĂůƐ�ŝŶ�

ŚĞƚ�ǀŽŽƌďĞĞůĚ�ŚŝĞƌŶĂĂƐƚ͘�^ĐŚƌŝũĨ�ŝŶ�ĚĞ�ŵŝĚĚĞůƐƚĞ�
ĐŝƌŬĞů�ǁĞůŬĞ� ĚŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ũŽƵ�ƚŽƚ�ĚĞ�ŬĞƌŶ�ǀĂŶ�ŐĞůŽͲ
ǀĞŶ�ĞŶ�ŬĞƌŬ-ǌŝũŶ�ŚŽƌĞŶ͘�KǀĞƌ�ĚĞǌĞ�ĚŝŶŐĞŶ�ǀŝŶĚ�ũĞ�
ĚĂƚ�Ğƌ�ĞŝŐĞŶůŝũŬ�ŐĞĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝů�ǀĂŶ�ŵĞŶŝŶŐ�ǌŽƵ�ŵŽͲ
ŐĞŶ�ǌŝũŶ͘�^ĐŚƌŝũĨ�ŝŶ�ĚĞ�ƚǁĞĞĚĞ� ĐŝƌŬĞů�ǁĞůŬĞ�ĚŝŶŐĞŶ�
ǀŽŽƌ�ũŽƵ�ǀĂŶ�ǁĂĂƌĚĞ�ĞŶ�ďĞůĂŶŐ�ǌŝũŶ� ŝŶ�ŚĞƚ�ŐĞůŽŽĨ�ĞŶ�
ŬĞƌŬ-ǌŝũŶ͘�:Ğ�ǌŽƵ�ĚŝĞ�ŚĞĞů�ŚĂƌĚ�ŵŝƐƐĞŶ��ĂůƐ�ǌĞ�Ğƌ�ŶŝĞƚ�
ǁĂƌĞŶ͕�ŽŽŬ�Ăů�ŬĂŶ�ũĞ�Ğƌ�ŵĞĞ�ůĞǀĞŶ�ĂůƐ�ǌĞ�Ğƌ� ŶŝĞƚ�ǌŽƵͲ
ĚĞŶ�ǌŝũŶ͘�/Ŷ�ĚĞ�ĚĞƌĚĞ�ĞŶ�ůĂĂƚƐƚĞ�ĐŝƌŬĞů�ƐĐŚƌŝũĨ�ũĞ��ĚĞ�ĚŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ǀĂŶ�
ŐĞůŽŽĨ�ĞŶ�ŬĞƌŬ-ǌŝũŶ�ĚŝĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ�ŽĨ�ŵŽŽŝ�ǌŝũŶ͕�ŵĂĂƌ�ĚŝĞ�ŶŝĞƚ�ďĞŚŽͲ
ƌĞŶ�ƚŽƚ�ĚĞ�ŬĞƌŶ�ĞŶ�ŽŽŬ�ŶŝĞƚ�ǀĂŶ�ďĞůĂŶŐ�ǀŽůŐĞŶƐ�ũŽƵ͘�tĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ƉƌŝͲ

ďŝũǌĂŬĞŶ 

ǀĂŶ ǁĂĂƌĚĞ 

ŬĞƌŶ 



 

ϳ 

ŵĂ�ǌŽŶĚĞƌ͕�ŝƐ� ũŽƵǁ�ŵĞŶŝŶŐ͕�ĞŶ�ŝĞĚĞƌĞĞŶ�ŵĂŐ�ĚĂĂƌ�ĂŶĚĞƌƐ�ŽǀĞƌ�ĚĞŶͲ
ŬĞŶ͘ 

Ϯ͘ sŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ŚĞď�ũĞ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŽŶ�ĞĞŶ�ƉĞŶ�ĞŶ�ƚǁĞĞ��ϰ-ƚũĞƐ�ŶŽĚŝŐ͘�
:ĞǌƵƐ�ŚĞĞŌ�ũŽƵ� ĂĂŶǀĂĂƌĚ͘�^ĐŚƌŝũĨ�ǀŽŽƌ�ũĞǌĞůĨ�ĞĞŶƐ�ŽƉ�ǁĞůŬĞ�ǌǁĂŬŬĞ�ŬĂŶͲ
ƚĞŶ�ũŝũ�ŚĞďƚ�ĞŶ�ǁĞůŬĞ�ǌŽŶĚĞŶ�ũŝũ�ŚĞďƚ� ;ŐĞĚĂĂŶͿ͘��ƌĂĂŝ�ũĞ�ďůĂĂĚũĞ�ŶƵ�Žŵ͕�
ƚĞŬĞŶ�ĞĞŶ�ŚĂƌƚ�ĞŶ�ƐĐŚƌŝũĨ�ŽƉ�ĚĞ�ĂĐŚƚĞƌŬĂŶƚ͗�͚:ĞǌƵƐ�ĂĂŶǀĂĂƌĚƚ�ŵŝũ�ŵĞƚ�Ăů�
ŵŝũŶ�ǌǁĂŬŚĞĚĞŶ�ĞŶ�ǌŽŶĚĞŶ͛͘�WĂŬ�ŶƵ�ŚĞƚ�ƚǁĞĞĚĞ�ďůĂĂĚũĞ͘�^ĐŚƌŝũĨ�ĚĂĂƌŽƉ�
ĚĞ� ĞŝŐĞŶƐĐŚĂƉƉĞŶ�ĞŶ�ĚĂĚĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƉĞƌƐŽŽŶ�Ƶŝƚ�ũŽƵǁ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ŽĨ�
ŬĞƌŬ�ǁĂĂƌ�ũĞ�ĞĞŶ�ŚĞŬĞů�ĂĂŶ� ŚĞďƚ�ŽĨ�ǁĂĂƌ�ũĞ�ŐĞĞŶ�ŬůŝŬ�ŵĞĞ�ŚĞďƚ͘��ƌĂĂŝ�
ŚĞƚ�ďůĂĂĚũĞ�ǀĞƌǀŽůŐĞŶƐ�Žŵ͕�ƚĞŬĞŶ�ĞĞŶ�ŚĂƌƚ�ĞŶ�ƐĐŚƌŝũĨ� ŽƉ͗�͚:ĞǌƵƐ�ĂĂŶͲ
ǀĂĂƌĚƚ�ŚĞŵͬŚĂĂƌ�ǌŽĂůƐ�ŝŬ�ďĞŶ�ĂĂŶǀĂĂƌĚ͛͘ 

sƌĂŐĞŶ 
ϵ͘ ,ŽĞ�ǁĂƐ�ĚĞ�ƚǁĞĞĚĞ�ŽĞĨĞŶŝŶŐ�Žŵ�ƚĞ�ĚŽĞŶ͍�;:Ğ�ŚŽĞŌ�ĚĞ�ŶĂĂŵ�ǀĂŶ�ĚĞ�

ƉĞƌƐŽŽŶ�Ƶŝƚ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�Ϯ� ŶŝĞƚ�ƚĞ�ŶŽĞŵĞŶͿ͘ 

ϭϬ͘ tĂƚ�ǀŝŶĚ�ũĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƵŝƚƐƉƌĂĂŬ͗�͚�ůƐ�ŝĞŵĂŶĚ�ũĞ�ŶŝĞƚ�ůŝŐƚ͕�ŵŽĞƚ�ũĞ�
ǌĞůĨ�ĂŶĚĞƌƐ�ŐĂĂŶ� ůŝŐŐĞŶ͍͛ 

�ĨƐůƵŝƟŶŐ 
�ŝŶĚŝŐ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶŬŽŵƐƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�;ŬƌŝŶŐͿŐĞďĞĚ�� 

 

 

 

KƉĞŶŝŶŐ 

^ƚĂƌƚ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶŬŽŵƐƚ�ŵĞƚ�ŐĞďĞĚ�ĞŶͬŽĨ�ĞĞŶ�ůŝĞĚ�;ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�KƉǁĞŬͲ
ŬŝŶŐ�ϳϬϱ�͚dŽŽŶ�ŵŝũŶ�ůŝĞĨĚĞ͛Ϳ͘�  
 
/Ŷ�ŚĞƚ�ďŽĞŬ��ŽĂůƐ�:ĞǌƵƐ�ƐƚĂĂƚ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ŝŶůĞŝĚŝŶŐ͗ 

:ĞǌƵƐ�ĂƐƐŽĐŝģƌĞŶ�ĚĞ�ŵĞĞƐƚĞ�ŵĞŶƐĞŶ�ŵĞƚ�ůŝĞĨĚĞ͘�,Ğƚ�ŝƐ�ĚĂŶ�ŽŽŬ�ŶŝĞƚ�ǀĞƌͲ
ďĂǌŝŶŐǁĞŬŬĞŶĚ�ĚĂƚ�ĞůŬĂĂƌ�ůŝĞĬĞďďĞŶ�ŚĞƚ�ŵĞĞƐƚ�ŐĞŶŽĞŵĚ�ǁŽƌĚƚ�ŝŶ�
ŚĞƚ�EŝĞƵǁĞ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ĂůƐ�ĚĠ�ŵĂŶŝĞƌ�Žŵ�ŽƉ�,Ğŵ�ƚĞ�ůŝũŬĞŶ͘��ĞǀĞŶ�ŬĞĞƌ�
ŵĂĂƌ�ůŝĞĨƐƚ�ŬůŝŶŬƚ�ĚĞǌĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ͘�;Ɖ͘�ϴϰͿ 

/Ŷ�ĚĞǌĞ�ďŝũďĞůƐƚƵĚŝĞ�ůĞǌĞŶ�ǁĞ�ƐƚƌĂŬƐ�ĞŶŬĞůĞ�ǀĂŶ�ĚŝĞ�ƚĞŬƐƚĞŶ͘�/Ɛ�ŚĞƚ�ůŝĞĬĞďďĞŶ�
ǀĂŶ�:ĞǌƵƐ�ŚĞƚǌĞůĨĚĞ�ĂůƐ� ĚĞ�ůŝĞĨĚĞ�ƚƵƐƐĞŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕�ŽƵĚĞƌƐ�ĞŶ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ͕�ǀƌŝĞŶͲ
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 ϴ 

 

ĚĞŶ͍�tĂƚ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƵŶŝĞŬĞ�ĂĂŶ��ŝũŶ�ůŝĞĨĚĞ�ĞŶ�ǁĂƚ� ǀƌĂĂŐƚ�ĚĂƚ�ǀĂŶ�ŽŶƐ͍ 

KƉĚƌĂĐŚƚ 
ϭ͘ /ĞĚĞƌĞĞŶ�ŬĞŶƚ�ĚĞ�ǌǁĂƌƚ-ǁŝƩĞŬĞŶŝŶŐĞŶ�ǁĞů�ǀĂŶ�ĚĂƚ�ŵĂŶŶĞƚũĞ�ĞŶ�ǀƌŽƵǁͲ

ƚũĞ�ŵĞƚ�ĚĂĂƌďŽǀĞŶ�ĚĞ� ƚĞŬƐƚ�͚>ŝĞĨĚĞ�ŝƐ͙͛�tĂƚ�ŝƐ�ǀŽůŐĞŶƐ�ũŽƵ�ĠĐŚƚĞ�ůŝĞĨĚĞ͍�
�ĞŶŬ�ŚŝĞƌďŝũ�ŶŝĞƚ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ůŝĞĨĚĞƐƌĞůĂƟĞ͕�ŵĂĂƌ�ďĞƚƌĞŬ�Ěŝƚ�ďƌĞĚĞƌ͕�ŽŽŬ�ŽƉ�
ƌĞůĂƟĞƐ�ŵĞƚ�ũĞ�ďƌŽĞĚĞƌƐ�ĞŶ�ǌƵƐƚĞƌƐ�ŝŶ�ĚĞ�ŬĞƌŬ͘�/ĞĚĞƌĞĞŶ�ŬƌŝũŐƚ� ĞĞŶ��ϰ�
ŵĞƚ�ĞĞŶ�ǌǁĂƌƚĞ�ƐƟŌ͘�dĞŬĞŶ�ũĞ�ĞŝŐĞŶ�͚>ŝĞĨĚĞ�ŝƐ͙͛�ƐŝƚƵĂƟĞ͘�>ĂĂƚ�ũĞ�
ĐƌĞĂƟĞƐ�ĂĂŶ�ĞůŬĂĂƌ� ǌŝĞŶ͘ 

>ĞǌĞŶ 
>ĞĞƐ�:ŽŚĂŶŶĞƐ�ϭϯ͗ϯϰ-ϯϱ͘ 

sƌĂŐĞŶ 
ϭ͘ tĂĂƌŽŵ�ŝƐ�ǁĂƚ�:ĞǌƵƐ�ǌĞŝ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁ�ŐĞďŽĚ͍ 

'ƌŝĞŬĞŶ�ŬĞŶĚĞŶ�ŐĞĞŶ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�Žŵ�ĞůŬĂĂƌ�ůŝĞĨ�ƚĞ�ŚĞďďĞŶ͘�:ŽĚĞŶ�ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ�
ǁĞů͗�͚ŚĞď�ũĞ�ŶĂĂƐƚĞ�ůŝĞĨ�ĂůƐ� ũĞǌĞůĨ͛�;>ĞǀŝƟĐƵƐ�ϭϵ͗ϭϴͿ͘�tĂĂƌŽŵ�ǁĂƐ�ŚĞƚ�ĚĂŶ�
ŶŝĞƵǁ�ǁĂƚ�:ĞǌƵƐ�ǀƌŽĞŐ͍�,ŝũ�ǀƌŽĞŐ�ĚĞ�ŵĞŶƐĞŶ�Žŵ�ĞůŬĂĂƌ� ůŝĞĨ�ƚĞ�ŚĞďďĞŶ͕�
ŶŝĞƚ�ĂůƐ�ǌŝĐŚǌĞůĨ͕�ŵĂĂƌ�ǌŽĂůƐ�:ĞǌƵƐ͘ 

Ϯ͘ tĂƚ�ŝƐ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐĐŚŝů�ƚƵƐƐĞŶ�ũĞ�ŶĂĂƐƚĞ�ůŝĞĬĞďďĞŶ�ĂůƐ�ũĞǌĞůĨ�ĞŶ�ŚĞŶ�ůŝĞĬĞďͲ
ďĞŶ�ĂůƐ�:ĞǌƵƐ͍ 

ϯ͘ /Ɛ�Ğƌ�ĞĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝů�ƚƵƐƐĞŶ�ůŝĞĨĚĞ�ŝŶ�ĚĞǌĞ�ǁĞƌĞůĚ�ĞŶ�:ĞǌƵƐ͛�ůŝĞĨĚĞ͍��Ž�ũĂ͕�
ǁĂĂƌŝŶ�ǌŝƚ�ĚĂƚ�ĚĂŶ͍ 

KƉĚƌĂĐŚƚ 
Ϯ͘ ^ĐŚƌŝũĨ�ƚǁĞĞ�ƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ŽŶĚĞƌ�ĞůŬĂĂƌ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŵŝĚĚĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǁŚŝƚĞďŽĂƌĚͬ

ŇĂƉ-ŽǀĞƌ͗�͚>ŝĞĨĚĞ�ŝƐ� ĞĞŶ�ŐĞǀŽĞů͛�ĞŶ�ĚĂĂƌŽŶĚĞƌ�͚>ŝĞĨĚĞ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŬĞƵǌĞ͛͘�/ĞĚĞƌͲ
ĞĞŶ�ŵĂŐ�ŵĞƚ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ-ŵĂƌŬĞƌƐ�ǌŝũŶ�ŽĨ� ŚĂĂƌ�ƌĞĂĐƟĞ�ƐĐŚƌŝũǀĞŶ�ďŝũ�ĞĞŶ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĞůůŝŶŐĞŶ͘��Ăƚ�ŵĂŐ�ĞĞŶ�ǀƌĂĂŐ�ŽĨ�ŽƉŵĞƌŬŝŶŐ�ǌŝũŶ͘� sĞƌǀŽůŐĞŶƐ�ŵĂŐ�
ũĞ�ŽŽŬ�ŽƉ�ĞůŬĂĂƌ�ƌĞĂŐĞƌĞŶ͕�ĂůůĞĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ƉĂƉŝĞƌ͘��ƵƐ�ŶŝĞƚ�ĚŽŽƌ�ŵĞƚ�ĞůŬĂĂƌ�
ƚĞ� ƉƌĂƚĞŶ͘��ŝƚ�ŶŽĞŵ�ũĞ�ĞĞŶ�͚ƐƟůůĞ�ǁĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝĞ͛͘��ůƐ�ŝĞĚĞƌĞĞŶ�ŬůĂĂƌ�ŝƐ͕�
ŬƵŶ�ũĞ�ŚĞƚ�ďĞƐƉƌĞŬĞŶ�ŵĞƚ� ĞůŬĂĂƌ� 

:ĞǌƵƐ�ƐƉƌĞĞŬƚ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ŐĞďŽĚ͘��ůƐ�ũĞ�ƵŝƚŐĂĂƚ�ǀĂŶ�ůŝĞĨĚĞ�ĂůƐ�ŐĞǀŽĞů͕�ŝƐ�Ěŝƚ�ƌĂĂƌ �͘
/Ŷ�ŚĞƚ�tĞƐƚĞŶ�ĂƐƐŽĐŝģƌĞŶ� ǁĞ�ůŝĞĨĚĞ�ŵĞƚ�ŚŽƌŵŽŶĞŶ�ĞŶ�ǀůŝŶĚĞƌƐ�ĞŶ�ĚĂĂƌŽŵ�
ŬƵŶŶĞŶ�ǁĞ�ŶŝĞƚƐ�ŵĞƚ�ƵŝƚŚƵǁĞůŝũŬĞŶ͘�:Ğ�ŬƵŶƚ�ƚŽĐŚ�ŶŝĞƚ� ŝĞŵĂŶĚ�ŐĞďŝĞĚĞŶ�Žŵ�
ůŝĞĨ�ƚĞ�ŚĞďďĞŶ͍�,Ğƚ�'ƌŝĞŬƐĞ�ǁŽŽƌĚ�ǀŽŽƌ�ŐĞďŽĚ͕�ĞŶƚŽůğ͕�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ůĞƩĞƌůŝũŬ�͚ ŝŶ�
ŚĞƚ�ĚŽĞů͛͘�:Ğ�ǀƌĂĂŐƚ�ŝĞƚƐ�ǀĂŶ�ŝĞŵĂŶĚ�ŵĞƚ� ĞĞŶ�ďĞƉĂĂůĚ�ĚŽĞů͘�,Ğƚ�ŐĂĂƚ�Žŵ�ŚĞƚ�



 

ϵ 

ĞŝŶĚƌĞƐƵůƚĂĂƚ͘�:ĞǌƵƐ�ǌĞŐƚ�ĚƵƐ�ĂůƐ�ŚĞƚ�ǁĂƌĞ�ĚĂƚ�ůŝĞĨĚĞ�ĚĞ�ƐƟƉ�ĂĂŶ�ĚĞ� ŚŽƌŝǌŽŶ�
ǀĂŶ�Ăů� ũĞ�ĚĂĚĞŶ�ŵŽĞƚ� ǌŝũŶ͘�>ŝĞĨĚĞ�ĂůƐ� ĞŝŶĚƉƌŽĚƵĐƚ͕� ĂůƐ� ƚĂƌŐĞƚ͕�ĂůƐ� ůĂŶŐĞƚĞƌŵŝũŶͲ
ĚŽĞůƐƚĞůůŝŶŐ͘ 

>ĞǌĞŶ 
>ĞĞƐ��ĨĞǌŝģƌƐ�ϱ͗ϭ-Ϯ�ĞŶ�ϱ͗Ϯϱ-Ϯϳ͘ 

sƌĂŐĞŶ 
ϰ͘ tĂƚ�ǌĞŐƚ�WĂƵůƵƐ�ŽǀĞƌ�ǁĂƚ�'ŽĚ�ĞŶ�:ĞǌƵƐ�ĂĂŶ�ŽŶƐ�ŐĞǀĞŶ͍�tĂƚ�ŽŶƚǀĂŶͲ

ŐĞŶ�ǁŝũ�ǀŽŽƌĚĂƚ�ǁŝũ� ůŝĞĬĞďďĞŶ͍�;ǀĞƌƐ�ϭ�ĞŶ�ϮͿ 

ϱ͘ ZĞĂŐĞĞƌ�ŽƉ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƐƚĞůůŝŶŐ͗�͚/Ŭ�ŐĞůŽŽĨ�ĚĂƚ�'ŽĚ�ǀĂŶ�ŵŝũ�ŚŽƵĚƚ͛͘�<ŝĞƐ�Ƶŝƚ�ĚĞ�
ĂŶƚǁŽŽƌĚĞŶ�ϭͿ� :Ă͕͊�ϮͿ�tĞĞƚ�ŶŝĞƚ�ĞŶ�ϯͿ��ĞŶŬ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ͘�WƌĂĂƚ�ĞƌŽǀĞƌ�ĚŽŽƌ�ŵĞƚ�
ĞůŬĂĂƌ͘ 

ϲ͘ �ŽƵ�ũĞ�'ŽĚƐ�ůŝĞĨĚĞ�ǁŝůůĞŶ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͍�,ŽĞ�ŬĂŶ�ũĞ�ĚŝĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�;ǌŝĞ�ŽŽŬ�ZŽͲ
ŵĞŝŶĞŶ�ϱ͗ϱ͖�ϴ͗ϭϱ-� ϭϳͿ͍ 

ϳ͘ tĂƚ�ǌĞŐƚ�WĂƵůƵƐ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ůŝĞĨĚĞ�ǀĂŶ��ŚƌŝƐƚƵƐ͍�tĂĂƌ�ďůĞĞŬ��ŝũŶ�ůŝĞĨĚĞ�Ƶŝƚ͍�;ǀĞƌƐ�Ϯ�
ĞŶ�ϮϱͿ 

WĂƵůƵƐ�ŵĂĂŬƚ�ĞĞŶ�ǀĞƌƚĂĂůƐůĂŐ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ŚƵǁĞůŝũŬ͘�,ŝũ�ǀƌĂĂŐƚ�ŵĂŶŶĞŶ�ŚƵŶ�ǀƌŽƵǁĞŶ�
ůŝĞĨ�ƚĞ�ŚĞďďĞŶ�ŵĞƚ� ĚĞ�ůŝĞĨĚĞ�ǀĂŶ�:ĞǌƵƐ�ĞŶ�ĚƵƐ�ŽŽŬ�ďĞƌĞŝĚ�ƚĞ�ǌŝũŶ�ǌŝĐŚǌĞůĨ�ŽƉ�ƚĞ�ŽīĞͲ
ƌĞŶ͘ 

KƉĚƌĂĐŚƚ 
ϯ͘ DĂĂŬ�ŽƉ�ĞĞŶ��ϰ�ĞĞŶ�ƚĂďĞů�ŵĞƚ�ƚǁĞĞ�ŬŽůŽŵŵĞŶ�ĞŶ�ĚĂĂƌŽŶĚĞƌ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�

ƌŝũĞŶ͘��Ğƚ�ďŽǀĞŶĂĂŶ� ĚĞ�ůŝŶŬĞƌ�ŬŽůŽŵ�͚ƌĞůĂƟĞƐ͛�ĞŶ�ďŽǀĞŶ�ĚĞ�ƌĞĐŚƚĞƌ�ŬŽůŽŵ�
͚ŽīĞƌƐ�ĚŝĞ�ŝŬ�ďƌĞŶŐͬŐĂ�ďƌĞŶŐĞŶ͛͘��Ğƚ� ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ƌĞůĂƟĞƐ�Ăů�ũĞ�ƐŽŽƌƚĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚĞŶ�
ĞŶ�ƌĞůĂƟĞƐ͕�ǌŽĂůƐ�ŽƵĚĞƌ͕�ďƌŽĞƌ͕�ƉĂƌƚŶĞƌ͕�ďƵƵƌŵĂŶ͕� ŬĞƌŬůŝĚ͕�ǀƌŝĞŶĚ͕�ŬŝŶĚ͘��Ğƚ�
ĚĂĂƌŶĂĂƐƚ�ǁĞůŬĞ�ŽīĞƌƐ�ũŝũ�ďƌĞŶŐƚ�ŽĨ�ǁŝů�ŐĂĂŶ�ďƌĞŶŐĞŶ�Ƶŝƚ�ůŝĞĨĚĞ͕� ǀĂŶƵŝƚ�:ĞǌƵƐ͛�
ůŝĞĨĚĞ�ǀŽŽƌ�ũŽƵ͘��ĞƐƉƌĞĞŬ�ũĞ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ�ǀĞƌǀŽůŐĞŶƐ�ŝŶ�ƚǁĞĞƚĂůůĞŶ͘ 

�ĨƐůƵŝƟŶŐ 
^ůƵŝƚ�–� ǌŽ�ŵŽŐĞůŝũŬ� ŝŶ�ĚĞǌĞůĨĚĞ� ƚǁĞĞƚĂůůĞŶ�ĂůƐ� ǀŽŽƌ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ϯ�–�ĚĞ�ĂǀŽŶĚ�ĂĨ�ŵĞƚ�
ŐĞďĞĚ�ǀŽŽƌ�ũĞ�ƌĞůĂƟĞƐ� ĞŶ�ĚĞ�ŽīĞƌƐ�ĚŝĞ�ũĞ�ďƌĞŶŐƚ�ŽĨ�ǁŝů�ŐĂĂŶ�ďƌĞŶŐĞŶ� 



 

 ϭϬ 
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KƉĞŶŝŶŐ 
^ƚĂƌƚ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶŬŽŵƐƚ�ŵĞƚ�ŐĞďĞĚ�ĞŶͬŽĨ�ĞĞŶ�ůŝĞĚ�;ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�KƉǁĞŬŬŝŶŐ�ϯϳϴ�
͚/Ŭ�ǁŝů�ũŽƵ�ǀĂŶ�ŚĂƌƚĞ� ĚŝĞŶĞŶ͛Ϳ͘ 

/Ŷ�ŚĞƚ�ďŽĞŬ��ŽĂůƐ�:ĞǌƵƐ�ƐƚĂĂƚ�ŚĞƚ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ŽǀĞƌ�ĚŝĞŶĞŶ͗ 

�Ğ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�Žŵ�ƚĞ�ĚŝĞŶĞŶ�ŬůŝŶŬƚ�ĞĐŚƚĞƌ�ǁĞů�ŚĞĞů�ǀĂĂŬ�ŝŶ�ŚĞƚ�EŝĞƵǁĞ�dĞƐͲ
ƚĂŵĞŶƚ�ĂůƐ�ŚĞƚ�ŐĂĂƚ� Žŵ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂůƐ�:ĞǌƵƐ͘��ŝĞŶĞŶ�ĂůƐ�:ĞǌƵƐ�ŝƐ�ĚƵƐ�ĞĞŶ�
ŽǀĞƌŚĞĞƌƐĞŶĚĞ�ŐĞĚĂĐŚƚĞ͘�;͙Ϳ��ƌ�ǌŝƩĞŶ� ŽŶŐĞǌŽŶĚĞ�ŬĂŶƚĞŶ�ĂĂŶ�ĚŝĞŶĞŶ͘��Ăƚ�
ũĞ�ĚĂƚ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ǌƵĐŚƚĞŶĚ�ĚŽĞƚ͘�KĨ�ĚĂƚ�ũĞ�ũĞ�ĂůƟũĚ� ĂĂŶƉĂƐƚ�ĂĂŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ͕�
Žŵ�ǌŽ�ŐĞůŝĞĨĚ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ͘�:Ğ�ŬƵŶƚ�ŽŽŬ�ĚŝĞŶĞŶ�ǀĂŶƵŝƚ�ĞĞŶ�ŵŝŶĚĞƌǁĂĂƌĚŝŐͲ
ŚĞŝĚƐĐŽŵƉůĞǆ͘�,ĞĞů�ũĞ�ůĞǀĞŶ�ďĞŶ�ũĞ�ďĞŚĂŶĚĞůĚ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ǀŽĞƚǀĞĞŐ͘��ůƟũĚ�ĚĞ�
ŵŝŶƐƚĞ�ǌŝũŶ�ŝƐ�ũĞ�ƚǁĞĞĚĞ�ŶĂƚƵƵƌ�ŐĞǁŽƌĚĞŶ͘�;Ɖ͘�ϴϳ-ϴϴͿ 

sƌĂŐĞŶ 
ϭ͘ tĂƚ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŬůƵƐũĞ�ŝŶ�ŽĨ�Žŵ�ŚĞƚ�ŚƵŝƐ�ĚĂƚ�ũĞ�ǀƌĞƐĞůŝũŬ�ǀŝŶĚƚ�Žŵ�ƚĞ�ĚŽĞŶ͍ 
Ϯ͘ tĂƚ�ŝƐ�ĚĞ�ŵĞĞƐƚ�ǀĞƌǀĞůĞŶĚĞ͕�ǀŝĞǌĞ�ŽĨ�ǀĞƌŶĞĚĞƌĞŶĚĞ�ƚĂĂŬ�ĚŝĞ�ũĞ�ŽŽŝƚ�ŚĞďƚ�

ŵŽĞƚĞŶ�ĚŽĞŶ͍ 
ϯ͘ �ĞŶ�ũŝũ�ĚŝĞŶƐƚďĂĂƌ�ĂĂŶŐĞůĞŐĚ͍ 
ϰ͘ ZĞĂŐĞĞƌ�ŽƉ�ĚĞ�ƐƚĞůůŝŶŐ͗��Ğ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ĚĞ�ŵŝŶƐƚĞ�ƚĞ�ŵŽĞƚĞŶ�ǌŝũŶ�ŝƐ�ŐĞǀĂĂƌůŝũŬ�

ǀŽŽƌ�ŵĞŶƐĞŶ�ŵĞƚ� ĞĞŶ�ŶĞŐĂƟĞĨ�ǌĞůĩĞĞůĚ�ĞŶ�ŵŝŶĚĞƌǁĂĂƌĚŝŐŚĞŝĚƐĐŽŵƉůĞǆ� 
 
>ĞǌĞŶ 
>ĞĞƐ�:ŽŚĂŶŶĞƐ�ϭϯ͗ϭ-ϭϳ͘ 

,Ğƚ�ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ�ĂĂŶ�:ĞǌƵƐ͛�ĚŝĞŶƐƚďĂĂƌŚĞŝĚ�ŝƐ�ĚĂƚ�,ŝũ͕�ĚĞ�DĞĞƐƚĞƌ͕�ǌŝĐŚ�ǀƌŝũͲ
ǁŝůůŝŐ�ǀĞƌůĂĂŐĚĞ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬ� ĚĂƚ�ŚŽŽƌĚĞ�ďŝũ�ĚĞ�ŵŝŶƐƚĞ�ƐůĂĂĨ͘��Ŷ�ĚĂƚ�,ŝũ�
ǀƌŝĞŶĚ�ĠŶ�ǀŝũĂŶĚ�ĚŝĞŶĚĞ͖�,ŝũ�ǁĂƐƚĞ�ŶĂŵĞůŝũŬ�ŽŽŬ�ĚĞ�ǀŽĞƚĞŶ� ǀĂŶ�WĞƚƌƵƐ�;ĚŝĞ�
,Ğŵ�ǌŽƵ�ǀĞƌůŽŽĐŚĞŶĞŶͿ�ĞŶ�:ƵĚĂƐ�;ĚŝĞ�,Ğŵ�ǌŽƵ�ǀĞƌƌĂĚĞŶͿ͘ 

sƌĂŐĞŶ 
ϱ͘ sĂŶƵŝƚ�ǁĞůŬ�ǌĞůĩĞĞůĚͬǁĞůŬĞ�ŝĚĞŶƟƚĞŝƚ�ĚŝĞŶĚĞ�:ĞǌƵƐ͍�;ǀĞƌƐ�ϭͿ 
ϲ͘ �ŝĞŶƚ�:ĞǌƵƐ�ĂůƐ�ŽƉŐĞƐƚĂŶĞ�,ĞĞƌ�ŽŶƐ�ŶŽŐ�ƐƚĞĞĚƐ͍��Ž�ũĂ͕�ŚŽĞ�ǌŽƵ�ĚĂƚ�ĞƌƵŝƚ�

ŬƵŶŶĞŶ�ǌŝĞŶ͍ 
ϳ͘ :ĞǌƵƐ�ŐĂĨ�ŽŶƐ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌďĞĞůĚ�;ǀĞƌƐ�ϭϰ-ϭϱͿ͘�,ŽĞ�ŐĞĞĨ�ũŝũ�ĚĂƚ�ǀŽƌŵ�ŝŶ�ũĞ�ůĞǀĞŶ͍ 
ϴ͘ >ĞĞƐ�ŽŽŬ�&ŝůŝƉƉĞŶǌĞŶ�Ϯ͗ϭ-ϭϭ�;ŝŶ�ŚĞƚ�ďŝũǌŽŶĚĞƌ�ǀĞƌƐ�ϰͿ͘�ZĞĂŐĞĞƌ�ǀĞƌǀŽůŐĞŶƐ�ŽƉ�ĚĞ�

ƐƚĞůůŝŶŐ͗��ĞŶ� ĐŚƌŝƐƚĞŶ�ǌĞƚ�ŚĞƚ�ďĞůĂŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂŶĚĞƌ�ĂůƟũĚ�ǀŽŽƌŽƉ͘ 



 

ϭϭ 

>ĞǌĞŶ 
:Ğ�ŬƵŶƚ�ĚĞ�ǁĞŐ�ǌŽŶĚĞƌ�'ŽĚ�ĞŶ�ĚĞ�ǁĞŐ�ŵĞƚ�'ŽĚ�–�ǌŽĂůƐ�:ĞǌƵƐ�ĚŝĞ�ŐŝŶŐ�–�ǀĞƌͲ
ŐĞůŝũŬĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ� ďĞƌŐƉĂƌĂďŽŽů�ĞŶ�ĚĂůƉĂƌĂďŽŽů͘�>ĞĞƐ�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�WƐĂůŵ�ϳϯ͘ 

�ĞǌĞ�WƐĂůŵ�ƐĐŚĞƚƐƚ�ĞĞŶ�ƌŝũŬĞ�ĚŝĞ�ǌŽƌŐĞůŽŽƐ�ŝŶ�ǁĞĞůĚĞ�ůĞĞŌ �͕ǌŽŶĚĞƌ�'ŽĚ�ŽĨ�
ŐĞďŽĚ�;ǀĞƌƐ�ϰ-ϭϮͿ͘��Ğ� ĚŝĐŚƚĞƌ�ƌĂĂŬƚ�Ğƌ�ďŝũŶĂ�ǀĂŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ŐĞůŽŽĨƐĐƌŝƐŝƐ�;ǀĞƌƐ�Ϯ-
ϯͿ͕�ǁĂŶƚ�Ěŝƚ�ŬůŽƉƚ�ŶŝĞƚ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ƌĞůŝŐŝĞƵǌĞ�ƉůĂĂƚũĞ�ǁĂĂƌŵĞĞ�Śŝũ�ŝƐ�ŽƉŐĞŐƌŽĞŝĚ͘�
,Ğƚ�ǌŽƵ�ƚŽĐŚ�ĂŶĚĞƌƐŽŵ�ŵŽĞƚĞŶ�ǌŝũŶ͍�'ŽĚ�ďĞůŽŽŌ�ƚŽĐŚ��ŝũŶ�ǌĞŐĞŶ�ĞŶ� ǀŽŽƌͲ
ƐƉŽĞĚ�ĂůƐ�ũĞ�ĚŽĞƚ�ǁĂƚ�,ŝũ�ǌĞŐƚ͍�tĂĂƌŽŵ�ǌŽƵ�ũĞ�ŶŽŐ�ǀŽŽƌ�'ŽĚ�ůĞǀĞŶ�ĂůƐ�ũĞ�Ğƌ�
ŽŶŐĞƐƚƌĂŌ�ŽƉ�ůŽƐ�ŬƵŶƚ�ůĞǀĞŶ͍��ĂŶ�ďĞƐĞŌ�Śŝũ�ŝŶ�'ŽĚƐ�ůŝĐŚƚ�ĚĂƚ�Śŝũ�ŽƉ�ŚƵŶ�ĞŝŶĚĞ�
ŵŽĞƚ�ůĞƩĞŶ�;ϭϳ-ϮϬͿ͘��Ğ�ůŝũŶ�ǀĂŶ�ĚĞ� ŐŽĚĚĞůŽǌĞ�ŝƐ�ĞĞŶ�ďĞƌŐƉĂƌĂďŽŽů͘��ŝĞ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ĚŝĐŚƚĞƌ�ŝƐ�ĞĞŶ�ĚĂůƉĂƌĂďŽŽů�;ǀĞƌƐ�Ϯϱ-ϮϴͿ͘��ŝƚ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ǌŝĞŶ�ǁĞ�ŽŽŬ�ŝŶ�ĚĞ�ŐĞͲ
ůŝũŬĞŶŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌŝũŬĞ�ŵĂŶ�ĞŶ�ĚĞ�ĂƌŵĞ�>ĂǌĂƌƵƐ�ŝŶ�>ƵĐĂƐ�ϭϲ͗ϭϵ-ϯϭ͗� ͚�ďƌĂŚĂŵ�
ǌĞŝ͗�͞<ŝŶĚ͕�ďĞĚĞŶŬ�ǁĞů�ĚĂƚ�ũŝũ�ũĞ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐŽĞĚĞ�Ăů�ƟũĚĞŶƐ�ũĞ�ůĞǀĞŶ�ŚĞďƚ�
ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͕� ƚĞƌǁŝũů�>ĂǌĂƌƵƐ�ŶŝĞƚƐ�ĚĂŶ�ŽŶŐĞůƵŬ�ŚĞĞŌ�ŐĞŬĞŶĚ͖�ŶƵ�ǀŝŶĚƚ�Śŝũ�ŚŝĞƌ�
ƚƌŽŽƐƚ͕�ŵĂĂƌ�ůŝũĚ�ũŝũ�ƉŝũŶ͛͘͟�;ǀĞƌƐ�ϮϱͿ 

�ůƐ�ũĞ�ŵĞĞƌ�ƵŝƚůĞŐ�ǁŝůƚ�ŽǀĞƌ�ĚĞǌĞ�ůĞǀĞŶƐƐƟũů�ǀĂŶ�ǁŝŶŶĞŶ�ŽĨ�ǀĞƌůŝĞǌĞŶ�ŝŶ�ĚĞ��ŝũͲ
ďĞů͕�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ĚĂŶ�ůĞƐ�ϰ� ǀĂŶ�ŵŝũŶ�ĐŚƌŝƐƚĞŶĐŽĚĞ�ĐƵƌƐƵƐ�ŽƉ�
ǁǁǁ͘ĐŚƌŝƐƚĞŶĐŽĚĞ͘ĐŽŵ  ͘

sƌĂŐĞŶ 
ϵ͘ ^ĐŚƌŝũĨ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚ�ǀĂŶ�&ŝůŝƉƉĞŶǌĞŶ�Ϯ͗ϱ-ϭϭ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ďĞŐƌŝƉƉĞŶ�

ĞƌŐĞŶƐ�ŶĂĂƐƚ�ĚĞ�ůŝũŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚĂůƉĂƌĂďŽŽů�ŚŝĞƌŽŶĚĞƌ�;ƌĞĐŚƚƐͿ͗�͚ŐĞůŝũŬ�
ǌŝũŶ�ĂĂŶ�'ŽĚ͖͛�͚ĂĨƐƚĂŶĚ�ĚŽĞŶ͖͛�͚ŐĞƐƚĂůƚĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƐůĂĂĨ͖͛�͚ĂůƐ�ŵĞŶƐ�ǀĞƌͲ
ƐĐŚĞŶĞŶ͖͛�͚ǀĞƌŶĞĚĞƌŝŶŐ͖͛�͚ĚŽŽĚ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ŬƌƵŝƐ͖͛�͚ǀĞƌŚŽŐŝŶŐ͖͛�͚ŶĂĂŵ�
ďŽǀĞŶ�ĂůůĞ�ŶĂŵĞŶ͛͘ 

ϭϬ͘ ,ŽĞ�ǌŝĞƚ�ĞĞŶ�ůĞǀĞŶ�ĂůƐ�ďĞƌŐƉĂƌĂďŽŽů�Ğƌ�ŶƵ�Ƶŝƚ͍�/Ɛ�ũŽƵǁ�ůĞǀĞŶƐǁĞŐ�ŵĞĞƌ�
ĞĞŶ�ďĞƌŐ-�ŽĨ�ŵĞĞƌ�ĞĞŶ� ĚĂůƉĂƌĂďŽŽů͍� 

 

 

 

 

 

 



 

 ϭϮ 

 

*HEHG 
 

*HHVW�YDQ�*RG� 
/HHU�RQV�WH�OHYHQ�XLW�OLHIGH�� 
]RDOV�-H]XV�KHHIW�JHGDDQ� 
/HLG�RQV�LQ�GH�ZDDUKHLG� 
HQ�ZLMV�RQV�ZDDU�WH�JDDQ� 

 
+HOS�RQV�GH�VWLOWH�WH�]RHNHQ�� 
DOV�GH�GUXNWH�RQV�RPJHHIW�� 

RP�ELM�8�WH�NRPHQ�� 
DOV�GH�NUDFKW�ZHHU�RQWEUHHNW 

 
:HHV�ZHUN]DDP�RQGHU�RQV�� 

*D�RQV�QLHW�YRRUELM� 
YHUYXO�RQV�KLHU�HQ�QX� 

:HHV�ZHONRP��*HHVW�YDQ�*RG 



 

ϭϯ 

Overwinnen…., zoals Jezus 

�ŝƚ�ŬƌƵŝƐƚĞŬĞŶ�ĐŽŵďŝŶĞĞƌƚ�ĚĞ�'ƌŝĞŬƐĞ�ĂŅŽƌƟŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�:ĞǌƵƐ�;/�Ϳ�ĞŶ�
�ŚƌŝƐƚƵƐ�;y�Ϳ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ǁŽƌĚ�E/<�͕�ǁĂƚ�ŽǀĞƌǁŝŶŶĂĂƌ�ďĞƚĞŬĞŶƚ͘��ŝƚ�ŬƌƵŝƐ�ŚĞͲ
ƌŝŶŶĞƌƚ�ŽŶƐ�ĞƌĂĂŶ�ĚĂƚ�ŚŽĞǁĞů�:ĞǌƵƐ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ŬƌƵŝƐ�ŐĞƐƚŽƌǀĞŶ�ŝƐ͕�ĚĞ�ĚŽŽĚ�ŐĞĞŶ�
ďůŝũǀĞŶĚ�ĞīĞĐƚ�ŽƉ�,Ğŵ�ŚĂĚ͘�DĂĂƌ�ĚĂƚ�ŝŶ��ŝũŶ�ĚŽŽĚ͕�,ŝũ�ĚĞ�ĚŽŽĚ�ŽǀĞƌǁŽŶŶĞŶ�
ŚĞĞŌ͘��Ŷ�ŽŵĚĂƚ�:ĞǌƵƐ�ĚĞ�ĚŽŽĚ�ŚĞĞŌ�ŽǀĞƌǁŽŶŶĞŶ͕�ũĂĂŐƚ�ĚĞ�ĚŽŽĚ�ŐĞĞŶ�
ĂŶŐƐƚ�ŵĞĞƌ�ĂĂŶ�;'ĞǌĂŶŐ�ϵϱͿ  ͘

ϭ�<Žƌ͘�ϭϱ͗�ϱϰ-ϱϳ�;,d�Ϳ͗� 

�Ğ�ĚŽŽĚ�ŝƐ�ŽƉŐĞƐůŽŬƚ�ŝŶ�'ŽĚƐ�ŐƌŽƚĞ�ŽǀĞƌǁŝŶŶŝŶŐ͘� 
�ŽŽĚ͕�ũĞ�ŬƵŶƚ�ũĞ�Ƶǁ�ŽǀĞƌǁŝŶŶŝŶŐ�ǁĞů�ǀĞƌŐĞƚĞŶ͘��ŽŽĚ͕�ǁĂƚ�ǀŽŽƌ�ŬǁĂĂĚ�ǌƵů�ũĞ�
ŶƵ�ŶŽŐ�ĚŽĞŶ͍��Ğ�ĚŽŽĚ�ŬĂŶ�ŽŶƐ�ŶƵ�ŶŽŐ�ŬǁĂĂĚ�ĚŽĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ǌŽŶĚĞ͘��Ŷ�ĚĞ�
ǌŽŶĚĞ�ŝƐ�ǌŽ�ƐƚĞƌŬ�ŽŵĚĂƚ�ĚĞ�ǁĞƚ�ďĞƐƚĂĂƚ͘�DĂĂƌ�'ŽĚ�ǌŝũ�ĚĂŶŬ͊�,ŝũ�ŐĞĞŌ�ŽŶƐ͕�
ĚŽŽƌ�ŽŶǌĞ�,ĞƌĞ�:ĞǌƵƐ��ŚƌŝƐƚƵƐ͕�ĚĞ�ŽǀĞƌǁŝŶŶŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ǌŽŶĚĞ�ĞŶ�ĚĞ�ĚŽŽĚ͘ 

ZŽŵ�ϴ͗�ϯϳ�;,d�Ϳ͗ 

DĂĂƌ�ŝŶ�Ěŝƚ�ĂůůĞƐ�ǌŝũŶ�ǁŝũ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ŽǀĞƌǁŝŶŶĂĂƌƐ�ĚŽŽƌ�,Ğŵ͕�ĚŝĞ�ŽŶƐ�ŚĞĞŌ�
ůŝĞĨŐĞŚĂĚ͘� 



 

 ϭϰ 

 

ϭϭ͘ >ĞĞƐ�ϭ�WĞƚƌƵƐ�ϱ͗ϱ-ϲ͘��Ğ�ďĞůŽŌĞ�ŝƐ�ĚĂƚ�ĂůƐ�ǁĞ�ŽŶƐ�ǀĞƌŶĞĚĞƌĞŶ͕�'ŽĚ�ŽŶƐ�ŽƉ�
�ŝũŶ�ƟũĚ�ǌĂů�ǀĞƌŚŽŐĞŶ͘�,ŽĞ�ǌŝĞ�ũŝũ�ĚĂƚ�ǀŽŽƌ�ũĞ͍ 

KƉĚƌĂĐŚƚ 
ϭ͘ �ĞĚĞŶŬ�ĂůƐ�ŐƌŽĞƉ�ĞĞŶ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ͕�ƉƌĂŬƟƐĐŚĞ�ĂĐƟĞ�ǀĂŶ�ĚŝĞŶƐƚďĂĂƌŚĞŝĚ�ŝŶ�ũĞ�

ŽŵŐĞǀŝŶŐ͕�ŝŶ�ŚĞƚ� ĚŽƌƉ�ŽĨ�ŝŶ�ĚĞ�ŬĞƌŬ� 

�ĨƐůƵŝƟŶŐ 
�ŝŶĚŝŐ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶŬŽƐŵƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�;ŬƌŝŶŐͿŐĞďĞĚ͘ 

 

 

 

KƉĞŶŝŶŐ 
^ƚĂƌƚ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶŬŽŵƐƚ�ŵĞƚ�ŐĞďĞĚ�ĞŶͬŽĨ�ĞĞŶ�ůŝĞĚ�;ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�KƉǁĞŬͲ
ŬŝŶŐ�ϲϮϵ�͚�ůƐ�Ğƌ�ǀĞƌŐĞǀŝŶŐ�ŝƐ͛Ϳ͘�  

/Ŷ�ŚĞƚ�ďŽĞŬ��ŽĂůƐ�:ĞǌƵƐ�ǀĂůƚ�ƚĞ�ůĞǌĞŶ͗ 

DŝƐƐĐŚŝĞŶ�ŵŽĞƚ�ĚĞǌĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ǀĞƌŐĞǀĞŶ�ǌŽĂůƐ�:ĞǌƵƐ�ŚĞƌŚĂĂůĚ�ǁŽƌĚĞŶ�
ǀŽŽƌ�ŽŶƐ͕�ŽŵĚĂƚ�ǁĞ�ŚĂĂƌ�ǀĂĂŬ�ĂůƐ�ƚĞ�ǌǁĂĂƌ�ĞŶ�ŽŶŚĂĂůďĂĂƌ�ĞƌǀĂƌĞŶ͗�
ĚĄƚ�ŬĂŶ�ŝŬ�ĞĐŚƚ�Ŷſſŝƚ�ǀĞƌŐĞǀĞŶ͊�sĞƌŐĞǀĞŶ� ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ�͚ǀĞƌ͛�ĞŶ�
͚ŐĞǀĞŶ͛�;Ɖ͘�ϴϵͿ� 

sƌĂŐĞŶ 
ϭ͘ �͘^͘�>ĞǁŝƐ�ǌĞŝ�ŽŽŝƚ�ĞĞŶƐ͗�͚/ĞĚĞƌ�ŵĞŶƐ�ǀŝŶĚƚ�ǀĞƌŐĞǀĞŶ�ĞĞŶ�ƉƌĂĐŚƟŐ�ŝĚĞĞ͕�

ƚŽƚĚĂƚ�ǌĞ�ǌĞůĨ�ŝĞŵĂŶĚ�ŵŽĞƚĞŶ�ǀĞƌŐĞǀĞŶ͛͘�ZĞĂŐĞĞƌ�ŽƉ�ĚĞ�ƐƚĞůůŝŶŐ͗��ůůĞƐ�
ǀĞƌŐĞǀĞŶ�ŝƐ�ŽŶŚĂĂůďĂĂƌ�ĞŶ�ŽŶŵĞŶƐĞůŝũŬ͘ 

>ĞĞƐ�<ŽůŽƐƐĞŶǌĞŶ�ϯ͗ϭϯ�ĞŶ��ĨĞǌŝģƌƐ�ϰ͗ϯϮ͘�,ŽĞ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁĞ�ǀĞƌŐĞǀĞŶ�ǀŽůŐĞŶƐ�
WĂƵůƵƐ͍ 

Ϯ͘ ,ŽĞ�ǀĞƌŐĞĞŌ�'ŽĚ�ŽŶƐ͍�>ĞĞƐ�ZŽŵĞŝŶĞŶ�ϱ͗ϲ-ϭϬ͘�tĞůŬĞ�ĚƌŝĞ�ǁŽŽƌͲ
ĚĞŶͬďĞŐƌŝƉƉĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�WĂƵůƵƐ�Žŵ�ŽŶƐ�ƚĞ�ŽŵƐĐŚƌŝũǀĞŶ͕�ƚĞƌǁŝũů�
'ŽĚ�:ĞǌƵƐ�ǌŽŶĚ͍ 

ϯ͘ ZĞĂŐĞĞƌ�ŽƉ�ĚĞ�ƐƚĞůůŝŶŐ͗�:Ğ�ŬƵŶƚ�ƉĂƐ�ǀĞƌŐĞǀĞŶ�ĂůƐ�ĚĞ�ĚĂĚĞƌ�ƐƉŝũƚ�ŚĞĞŌ�
ďĞƚƵŝŐĚ�ĞŶ�Žŵ�ǀĞƌŐĞǀŝŶŐ� ŐĞǀƌĂĂŐĚ�ŚĞĞŌ͘ 

'ŽĚ�ǁĂĐŚƩĞ�ŶŝĞƚ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ǌĞŶĚĞŶ�ǀĂŶ��ŝũŶ��ŽŽŶ�ƚŽƚĚĂƚ�ǁŝũ�ŽŶƐ�ďĞͲ
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ϭϱ 

ŬĞĞƌĚĞŶ�ŽĨ�ƐŵĞĞŬƚĞŶ�Žŵ��ŝũŶ� ƌĞĚĚŝŶŐ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ŬƌƵŝƐ͘�EĞĞ͕�,ŝũ�ŶĂŵ�ŽŶͲ
ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ŽŶƐ�ďĞƌŽƵǁ�ŚĞƚ�ŝŶŝƟĂƟĞĨ�ƚŽƚ�ǀĞƌŐĞǀŝŶŐ͘� /Ŷ��ŽĂůƐ�:ĞǌƵƐ�
ůĞǌĞŶ�ǁĞ�ŚĞƚ�ǀŽůŐĞŶĚĞ͗ 

sĞƌŐĞǀĞŶ�ǌŽĂůƐ�'ŽĚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ŽŽŬ�ǁŝũ�ďĞƌĞŝĚ�ǌŝũŶ�Žŵ�ĚĞ�ĂŶĚĞƌ�ƚĞ�
ǀĞƌŐĞǀĞŶ͕�ǌŽŶĚĞƌ�ĚĂƚ�Śŝũ� ŽĨ�ǌŝũ�ƐƉŝũƚ�ŚĞĞŌ͘��Ăƚ�ůŝũŬƚ�ůŽŽĚǌǁĂĂƌ͕�ǁĂĂƌͲ
ĚŽŽƌ�ũĞ�ůĂƐƚ�ĂůƐ�ƐůĂĐŚƚŽīĞƌ�ŶŽŐ�ŐƌŽƚĞƌ�ǁŽƌĚƚ͘�DĂĂƌ� ƉĞƌƐŽŽŶůŝũŬĞ�ĞƌǀĂͲ
ƌŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐĐŚ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ǁŝũǌĞŶ�ũƵŝƐƚ�ŚĞƚ�ƚĞŐĞŶĚĞĞů�Ƶŝƚ͘�sĞƌͲ
ŐĞǀĞŶ͕�ĂƉŚŝĞŵŝ�ŝŶ�ŚĞƚ�'ƌŝĞŬƐ͕�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ůŽƐůĂƚĞŶ͕�ůĂƚĞŶ�ŐĂĂŶ͘��ŽŽƌ�ĚĞ�
ĚĂĚĞƌ�ǌĞůĨƐ�ŽŶĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ� ǌŝũŶ�ďĞƌŽƵǁ�ƚĞ�ǀĞƌŐĞǀĞŶ͕�ǌŝƚ�ũĞ�ŶŝĞƚ�ůĂŶŐĞƌ�
ĂĂŶ�ŚĞŵ�ŽĨ�ŚĂĂƌ�ǀĂƐƚ͘�;Ɖ͘�ϵϭͿ 

�Ğ�ǀŽůŐĞŶĚĞ͕�ŚĞŌŝŐĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƟĞ�ůĂĂƚ�Ěŝƚ�ǌŝĞŶ͘ 

/Ŷ�ϭϵϴϳ�ǁĞƌĚ��ŚŽůĚ-ƚŽƉŵĂŶ�'Ğƌƌŝƚ�:ĂŶ�,ĞŝũŶ�ŽŶƚǀŽĞƌĚ�ĞŶ�ǀĞƌŵŽŽƌĚ�ĚŽŽƌ�
&ĞƌĚŝ��͘�,ŝũ�ǀĞƌŵŽŽƌĚĚĞ�,ĞŝũŶ�ŵĞƚĞĞŶ�ŵĂĂƌ�ůŝĞƚ�'Ğƌƌŝƚ�:ĂŶƐ�ǀƌŽƵǁ�,ĂŶŬ�ǌĞͲ
ǀĞŶ�ŵĂĂŶĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǁĂĂŶ�ĚĂƚ�ŚĂĂƌ�ŵĂŶ�ŶŽŐ�ůĞĞĨĚĞ͘� EĂ��͛͘Ɛ�ĂƌƌĞƐƚĂƟĞ�
ǀůƵĐŚƩĞ�ǌĞ�ǁĞŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉŝũŶ�ĚŽŽƌ�ƚĞ�ƌĞŝǌĞŶ͘�DĂĂƌ�ŝŶ�ϭϵϵϮ�ǁĞƌĚ�ǌĞ�ůĞƩĞƌůŝũŬ�
ƐƟůŐĞǌĞƚ� ŽŵĚĂƚ�ŚĂĂƌ�ůŝĐŚĂĂŵ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ǁŝůĚĞ͘��Ğ�ůĞĞƌĚĞ�ĚĞ�ĚŽŽĚ�ǀĂŶ�ŚĂĂƌ�
ŵĂŶ�ƚĞ�ǀĞƌǁĞƌŬĞŶ͘��ĂĂƌďŝũ� ŽŶƚĚĞŬƚĞ�ǌĞ�ĚĞ�ŚĞůĞŶĚĞ�ŬƌĂĐŚƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌŐĞͲ
ǀĞŶ͘ 

WĂƐ�ũĂƌĞŶ�ůĂƚĞƌ͕�ŝŶ�ϮϬϬϵ͕�ŐĂĨ�ǌĞ�ĂĂŶ�ĞƌŽǀĞƌ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ƉƌĂƚĞŶ͘��ĂĂƌďŝũ�ƐƉƌĂŬ�ǌĞ�
Ƶŝƚ�ĚĂƚ�ǌĞ�ĚĞ�ĚĂĚĞƌ�ŚĞĞŌ� ǀĞƌŐĞǀĞŶ͘�͚/Ŭ�ǁĞŶƐ�ŚĞŵ�ĞĞŶ�ŐŽĞĚ�ůĞǀĞŶ͕�ĞŶ�ĚĂƚ�
ŵĞĞŶ�ŝŬ�ĞĐŚƚ͕͛�ǌĞŝ�ǌĞ�ŝŶ�ĞĞŶ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁϭ͘�sĞƌŐĞǀĞŶ�ŝƐ�ĞĞŶ� ŬĞƵǌĞ�ĚŝĞ�ŚĂĂƌ�ŐŽĞĚ�
ŚĞĞŌ�ŐĞĚĂĂŶ�ĞŶ�ǁĂĂƌ�ǌĞ�ůĂŶŐǌĂĂŵ�ŵĂĂƌ�ǌĞŬĞƌ�ŶĂĂƌ�ƚŽĞ�ŝƐ�ŐĞŐƌŽĞŝĚ͘�͚,Ğƚ� ǀĞƌͲ
ŐĞǀĞŶ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ŵŝũ�ŚĞĞů�ŚĞŝůǌĂĂŵ�ŐĞǁĞĞƐƚ͘�'ĞĞƐƚĞůŝũŬ�ďĞŶ�ŝŬ�ƚŽůĞƌĂŶƚĞƌ�ĞŶ�ǌĂĐŚͲ
ƚĞƌ�ŐĞǁŽƌĚĞŶ͘��ů���ŵŝũŶ�ŬǁĂůĞŶ�ǀĞƌĚǁĞŶĞŶ͕�ĨǇƐŝĞŬ͘�/Ŭ�ŬŽŶ�ǁĞĞƌ�ǀĞƌĚĞƌ�ŵĞƚ�
ŵŝũŶ�ůĞǀĞŶ͛͘Ϯ 

sƌĂŐĞŶ 
ϰ͘ ,ŽĞ�ŬŽŶ�,ĂŶŬ�ǀĞƌŐĞǀĞŶ͍�tĂƚ�ŚĞƌŬĞŶ�ũŝũ�ĞƌǀĂŶ͍ 

ϱ͘ /Ɛ�ǀĞƌŐĞǀŝŶŐ�ŚĞƚǌĞůĨĚĞ�ĂůƐ�ǀĞƌǌŽĞŶŝŶŐ͍��Ŷ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ǀĞƌǌŽĞŶŝŶŐ�ŽŽŬ�ŚĞƌƐƚĞů�
ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞůĂƟĞ͍ 

>ĞǌĞŶ 
>ĞĞƐ�ZŽŵĞŝŶĞŶ�ϭϮ͗ϭϳ-ϮϬ͘ 
 

sƌĂŐĞŶ 
ϳ͘ EĞůƐŽŶ�DĂŶĚĞůĂ�ǌĞŝ�ŽŽŝƚ͗�͚tƌĂĂŬǌƵĐŚƚ�ŝƐ�ĚŽĚĞůŝũŬ�ŐŝĨ�ŝŶŶĞŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŚŽŽƉ�ĚĂƚ�ĚĞ�



 

 ϭϲ 

 

ĚĂĚĞƌ�ĞƌĂĂŶ� ŽǀĞƌůŝũĚƚ͛͘�tĂƚ�ǀŝŶĚ�ũĞ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ƵŝƚƐƉƌĂĂŬ͍ 

ϴ͘ tĂƚ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁŝũ�ŵĞƚ�ŽŶǌĞ�ŚĂĂƚ-�ĞŶ�ǁƌĂĂŬŐĞǀŽĞůĞŶƐ�ĚŽĞŶ�ǀŽůŐĞŶƐ�WĂƵůƵƐ͍ 

sĞƌŐĞǀŝŶŐ�ŝƐ�ǀĂĂŬ�ĞĞŶ�ŚĞĞů�ƉƌŽĐĞƐ͘�:Ğ�ŬƵŶƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌŐĞůŝũŬĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ƚƌĞŝŶƌĞŝƐ �͘<ŝĞǌĞŶ�
ǀŽŽƌ�ǀĞƌŐĞǀŝŶŐ�ŝƐ� ŶŝĞƚ�ŚĞƚǌĞůĨĚĞ�ĂůƐ�ŵĞƚĞĞŶ�ĚŝĞ�ǀĞƌŐĞǀŝŶŐ�ĞƌǀĂƌĞŶ͘�:Ğ�ƐƚĂƉƚ�ŝŶ�ĞĞŶ�
ƚƌĞŝŶ�ŽƉ�ǁĞŐ�ĚĂĂƌŶĂĂƌƚŽĞ �͘�Ğ� ĞŝŶĚďĞƐƚĞŵŵŝŶŐ�ŝƐ�ǀĞƌŐĞǀŝŶŐ͕�ŵĂĂƌ�ŽŶĚĞƌǁĞŐ�ŬŽŵ�
ũĞ�ŶŽŐ�ůĂŶŐƐ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ƐƚĂƟŽŶƐ͗�ũĞ�ƉŝũŶ�ĞƌŬĞŶŶĞŶ �͕ŚĂĂƚ-�ĞŶ�ǁƌĂĂŬŐĞǀŽĞůĞŶƐ�ůŽƐůĂͲ
ƚĞŶ͕�ůŽƐůĂƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĂĚĞƌ �͘�ŝƚ�ǌŝũŶ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ǁĂĂƌ�ũĞ�ǀĂŬĞƌ�ůĂŶŐƐŬŽŵƚ͕� ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�
ĂůƐ�ũĞ�ǁĞĞƌ�ŚĞƌŝŶŶĞƌĚ�ǁŽƌĚƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĚĂĚĞƌ�ŽĨ�ŚĞƚ�ƚƌĂƵŵĂ͘��ůƐ�ũĞ�ŵĞĞƌ�ŚŝĞƌŽǀĞƌ�ǁŝů�
ǁĞƚĞŶ͕� ůĞĞƐ�ĚĂŶ�ĚĞ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ŝŶ�ŚŽŽĨĚƐƚƵŬ�ϯ�ǀĂŶ��ŽĂůƐ�:ĞǌƵƐ͘ 

sƌĂŐĞŶ 
ϵ͘ tĂƚ�ǀŝŶĚ�ũĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞĞůĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚƌĞŝŶƌĞŝƐ͍��ƌǀĂĂƌ�ũŝũ�ǀĞƌŐĞǀŝŶŐ�ŽŽŬ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ƉƌŽͲ

ĐĞƐ�ŽĨ�ŵĞĞƌ�ĂůƐ� ĞĞŶ�ĞĞŶŵĂůŝŐĞ�ĂĐƟĞ͍ 

ϭϬ͘ DŽĞƚ�ũŝũ�ŝĞƚƐ�ŽĨ�ŝĞŵĂŶĚ�ǀĞƌŐĞǀĞŶ͍��Ž�ũĂ͕�ǁĂĂƌ�ďĞǀŝŶĚƚ�ǌŝĐŚ�ũŽƵǁ�ƚƌĞŝŶ�ĚĂŶ͗�ĂĂŶ�
ŚĞƚ�ďĞŐŝŶ�ǀĂŶ� ĚĞ�ƌĞŝƐ͕�ďŝũ�ĞĞŶ�ďĞƉĂĂůĚ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚĞď�ũĞ�ǀĞƌŐĞǀŝŶŐ�Ăů�ďĞƌĞŝŬƚ͍�
�ĞƐƉƌĞĞŬ�;ĂůƐ�Ěŝƚ�ǀĞŝůŝŐ�ŐĞŶŽĞŐ� ǀŽĞůƚͿ�ŵĞƚ�ũĞ�ďƵƵƌŵĂŶͬ-ǀƌŽƵǁ�ŝŶ�ĚĞ�ŐƌŽĞƉ͘ 

�ĨƐůƵŝƟŶŐ 
�ŝŶĚŝŐ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶŬŽŵƐƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ƐƟů�ŐĞďĞĚ�ǁĂĂƌŝŶ�ŝĞĚĞƌĞĞŶ�ďŝĚƚ�Žŵ�ǀĞƌŐĞǀŝŶŐ�
ǀŽŽƌ�ĞŝŐĞŶ�ǌŽŶĚĞŶ�ŽĨ� ǀŽŽƌ�ŬƌĂĐŚƚ�Žŵ�ǀĞƌŐĞǀŝŶŐ�ƚĞ�ƐĐŚĞŶŬĞŶ�ĂĂŶ�ĚĂĚĞƌƐ  ͘

sĞƌŐĞǀŝŶŐ�ŝƐ�ŝĞƚƐ�ŚĞĞů�ŵŽŽŝƐ͕�ŵĂĂƌ�ŬĂŶ�ŽŽŬ�ŝĞƚƐ�ŚĞĞů�
ŵŽĞŝůŝũŬƐ�ǌŝũŶ͘ 

�ŽĂůƐ� ĂĂŶŐĞŐĞǀĞŶ� ŝƐ�ŚĞƚ� ǀĂĂŬ�ĞĞŶ�ŚĞĞů�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�DĂŬŬĞůŝũŬĞƌ� ŐĞǌĞŐĚ�
ĚĂŶ�ŐĞĚĂĂŶ͊� 
KƉ�ĚŝŶƐĚĂŐĂǀŽŶĚ�ϯϭ�ŵĞŝ�ǁŝůůĞŶ�ǁĞ�ŵĞĞƌ� ƐƟůƐƚĂĂŶ�ďŝũ�Ěŝƚ� ƉƌŽĐĞƐ� ĞŶ�
ǁĂƚ� ďĞŚƵůƉǌĂŵĞ� ƐƚĂƉƉĞŶ� ŬƵŶŶĞŶ� ǌŝũŶ͕� Žŵ�Ěŝƚ� ƉƌŽĐĞƐ� ƚĞ�ĚŽŽƌůŽƉĞŶ͘�
tĞ� ďĞƐƉƌĞŬĞŶ� ŚĞƚ� ͚Z���,͛� ŵŽĚĞů� ŽŶƚǁŝŬŬĞůƚ� ĚŽŽƌ� ĐŚƌŝƐƚĞŶ� ƉƐǇͲ
ĐŚŽůŽŽŐ��ǀĞƌĞƩ�tŽƌƚŚŝŶŐƚŽŶ͘� 

tĂĂƌ͗ <ĞƌŬĞůŝũŬ��ĞŶƚƌƵŵ 

dŝũĚ͗�  ϮϬ͗ϬϬ—ϮϮ͗ϬϬ 



 

ϭϳ 

KƉĞŶŝŶŐ 
^ƚĂƌƚ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶŬŽŵƐƚ�ŵĞƚ�ŐĞďĞĚ�ĞŶͬŽĨ�ĞĞŶ�ůŝĞĚ�;ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�'ĞǌĂŶŐ�
ϰϳϯ͗ϭ͕�ϰ͕�ϭϬ�͚EĞĞŵ�ŵŝũŶ�ůĞǀĞŶ͕� ůĂĂƚ�ŚĞƚ�,ĞĞƌ͛Ϳ͘ 

/Ŷ�ŚĞƚ�ďŽĞŬ��ŽĂůƐ�:ĞǌƵƐ�ƐƚĂĂƚ�ŚĞƚ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ĐŝƚĂĂƚ͗ 

,ŽĞǁĞů�ǁĞ�ǁĞŝŶŝŐ�ǁĞƚĞŶ�ŽǀĞƌ�ŚŽĞ�:ĞǌƵƐ�ǌĞůĨ�ŵĞƚ�ŐĞůĚ�ŽŵŐŝŶŐ͕�ŚĞĞŌ�,ŝũ�
ŚŝĞƌŽǀĞƌ�ǀĂŬĞƌ�ŐĞƐƉƌŽŬĞŶ�ĚĂŶ�ŽǀĞƌ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ŐĞůŽŽĨ�ŽĨ�ŐĞďĞĚ͘�tĂĂƌďŝũ�
ƚĞůŬĞŶƐ�ŶĂĂƌ�ǀŽƌĞŶ�ŬŽŵƚ�ĚĂƚ�ǁĞ� ŶŝĞƚ�ŵŽĞƚĞŶ�ůĞǀĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŐŽĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ŐĞůĚ͘�;Ɖ͘�ϵϯ�Ϳ 

sƌĂŐĞŶ 
ϭ͘ ZĞĂŐĞĞƌ�ŽƉ�ĚĞ�ƐƚĞůůŝŶŐ͗��ĂŶ�ĚĞ�ŽŵŐĂŶŐ�ŵĞƚ�ŐĞůĚ�ǌŝĞ�ũĞ�ƉĂƐ�ĞĐŚƚ�ŽĨ�ŝĞͲ

ŵĂŶĚ�ĐŚƌŝƐƚĞŶ�ŝƐ�ŽĨ�ŶŝĞƚ͘ 

Ϯ͘ tĞůŬĞ�ŽŶĚĞƌƐƚĂĂŶĚĞ�ƵŝƚƐƉƌĂŬĞŶ�ǀŝŶĚ�ũĞ�ƉĂƐƐĞŶ�ďŝũ�ĐŚƌŝƐƚĞŶĞŶ�ĞŶ�ŐĞůĚ͍�
�ůƐ�ũĞ�ŚĞƚ�ĞƌŵĞĞ�ĞĞŶƐ� ďĞŶƚ͕�ŐĂ�ũĞ�ƐƚĂĂŶ͘��ŶĚĞƌƐ�ďůŝũĨ�ũĞ�ǌŝƩĞŶ͘��ĞƐƉƌĞĞŬ�
ĚĞ�ƐƚĞůůŝŶŐĞŶ͘ 

· �ĞŶ�ĐŚƌŝƐƚĞŶ�ŵŽĞƚ�ƟĞŶĚĞŶ�ŐĞǀĞŶ͘ 

· �ĞŶ�ĐŚƌŝƐƚĞŶ�ŵĂŐ�ƉƌŽďĞƌĞŶ�Žŵ�ǌŽ�ƌŝũŬ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ͘ 

· 'ĞůĚ�ŵĂĂŬƚ�ŽŽŬ�ĐŚƌŝƐƚĞŶĞŶ�ŐĞůƵŬŬŝŐ͘ 

· ,ŽĞ�ŵĞĞƌ�ũĞ�ŚĞďƚ͕�ŚŽĞ�ŵŽĞŝůŝũŬĞƌ�ŚĞƚ�ŝƐ�Žŵ�ƚĞ�ĚĞůĞŶ͘ 

· �Ğ�ĐŽůůĞĐƚĞ�ŝƐ�ŶĞƚ�ǌŽ͛Ŷ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�ŽŶĚĞƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬĞƌŬĚŝĞŶƐƚ�ĂůƐ�
ĚĞ�ƉƌĞĞŬ͘ 

· �ĞŶ�ĐŚƌŝƐƚĞŶ�ŐĞĞŌ�ůŝĞǀĞƌ�ŝĞƚƐ�ǁĞŐ�ĂĂŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�ĚĂŶ�ĂĂŶ�ǌŝĐŚǌĞůĨ͘ 

· :Ğ�ŐĞůĚ�ŝƐ�ǀĂŶ�'ŽĚ͘ 

· ,ŽĞ�ƌŝũŬĞƌ�ũĞ�ǁŽƌĚƚ͕�ŚŽĞ�ŵŽĞŝůŝũŬĞƌ�ŚĞƚ�ŝƐ�Žŵ�ǀŽŽƌ�'ŽĚ�ƚĞ�ůĞǀĞŶ͘ 

· ZŝũŬĚŽŵ�ŝƐ�ĞĞŶ�ǌĞŐĞŶ�ǀĂŶ�'ŽĚ͘ 

· 'ŽĚ�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ǌǁĂŬ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĂƌŵĞŶ͕�ĚĂĂƌŽŵ�ŐƌŽĞŝƚ�ĚĞ�ŬĞƌŬ�
ŝŶ�ŚĞƚ�ĂƌŵĞ�ǌƵŝĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌĞůĚ͘ 

>ĞǌĞŶ 
>ĞĞƐ�Ϯ�<ŽƌŝŶƟģƌƐ�ϴ�–�ϵ͘ 
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 ϭϴ 

 

�ƌ�ǁĂƐ�ŝŶ�ŚĞƚ�ZŽŵĞŝŶƐĞ�ZŝũŬ�ĞĞŶ�ŚŽŶŐĞƌƐŶŽŽĚ�ĚŝĞ�ĚĞ�ĐŚƌŝƐƚĞŶĞŶ�ŝŶ�:ĞƌƵǌĂůĞŵ�
ƚƌŽĨ͘��ůŝũŬďĂĂƌ�ǁĂƌĞŶ�ĚĞ� :ŽŽĚƐĞ�ŐĞůŽǀŝŐĞŶ�Ăƌŵ͘��ƌ�ǁĞƌĚ�ĚŽŽƌ�WĂƵůƵƐ�ĞĞŶ�
͚ǁĞƌĞůĚǁŝũĚĞ͛�ŝŶǌĂŵĞůŝŶŐƐĂĐƟĞ�ŽƉ�ƚŽƵǁ�ŐĞǌĞƚ͕�ǁĂĂƌŽǀĞƌ�ǁĞ�ŽŽŬ�ŬƵŶŶĞŶ�ůĞͲ
ǌĞŶ�ŝŶ�,ĂŶĚĞůŝŶŐĞŶ�Ϯϰ͗ϭϳ͕�ZŽŵĞŝŶĞŶ�ϭϱ͗ϮϮ-ϯϮ͕�ϭ�<ŽƌŝŶƟģƌƐ�ϭϲ͗ϭ-ϰ�ĞŶ�'ĂůĂͲ
ƚĞŶ�Ϯ͗ϭϬ͘��ůůĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞŶ�ŝŶ��ƐŝĂ�;'ĂůĂƟģ͕�ŚƵŝĚŝŐĞ�dƵƌŬŝũĞͿ�DĂĐĞĚŽŶŝģ�ĞŶ�
�ĐŚĂũĞ�;ŚƵŝĚŝŐĞ�'ƌŝĞŬĞŶůĂŶĚͿ�ǁĞƌĚĞŶ�ŽƉŐĞƌŽĞƉĞŶ�Žŵ�ŚŝĞƌĂĂŶ�ďŝũ�ƚĞ�ĚƌĂŐĞŶ͘�
<ŽƌŝŶƚĞ�ůĂŐ�ϯϬϬϬ�ŬŝůŽŵĞƚĞƌ�ǀĞƌǁŝũĚĞƌĚ�ǀĂŶ�:ĞƌƵǌĂůĞŵ͘�KŶĚĂŶŬƐ�ĚĞǌĞ�ĂĨƐƚĂŶĚ�
ŝŶ�ŬŝůŽŵĞƚĞƌƐ�ĞŶ�ĐƵůƚƵƵƌ�ǁĂƐ�Ğƌ�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞ͕�ŽŶĚĞƌůŝŶŐĞ� ƐŽůŝĚĂƌŝƚĞŝƚ͗�ŚĞƚ�ůŝͲ
ĐŚĂĂŵ�ǀĂŶ��ŚƌŝƐƚƵƐ�ŐĂĂƚ�ŽǀĞƌ�ůĂŶĚƐŐƌĞŶǌĞŶ�ŚĞĞŶ �͘�Ğ�ĞĞƌƐƚĞ�ŐůŽďĂůŝƐĞƌŝŶŐ�
ĚƵƐ͘ 

sƌĂŐĞŶ 
ϯ͘ tĞůŬĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĞŶ�ŶŽĞŵƚ�WĂƵůƵƐ�ŝŶ�ĚĞ�ƚǁĞĞ�ŚŽŽĨĚƐƚƵŬŬĞŶ�Žŵ�ĚĞ�

ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ŝŶ�<ŽƌŝŶƚĞ�ĂĂŶ� ƚĞ�ŵŽĞĚŝŐĞŶ�Žŵ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĂƌŵĞ�ŬĞƌŬ�
ŝŶ�:ĞƌƵǌĂůĞŵ͍ 

ϰ͘ tĞůŬĞ�ƌŽů�ƐƉĞĞůƚ�:ĞǌƵƐ�ŝŶ�ĚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂƟĞ�ǀĂŶ�WĂƵůƵƐ͍ 

ϱ͘ tĞůŬĞ�ƉƌĂŬƟƐĐŚĞ�ĂĚǀŝĞǌĞŶ�ŐĞĞŌ�WĂƵůƵƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĐŽůůĞĐƚĞ͍ 

ϲ͘ ZĞĂŐĞĞƌ�ŽƉ�ĚĞǌĞ�ƐƚĞůůŝŶŐ͗�tĞ�ǌŝũŶ�ŶĞƚ�ǌŽ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ǁĞůͲ
ǌŝũŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂƌŵĞŶ�ŝŶ� ĂŶĚĞƌĞ�ǁĞƌĞůĚĚĞůĞŶ�ĂůƐ�ŝŶ�ŽŶǌĞ�ĞŝŐĞŶ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ� 

/Ŷ��ŽĂůƐ�:ĞǌƵƐ�ůĞǌĞŶ�ǁĞ�ŚĞƚ�ǀŽůŐĞŶĚĞ͗ 

tŽƌĚĞŶ�ĂůƐ�:ĞǌƵƐ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ŶĞƚ�ǌŽ�ůŽƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĂĐŚƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐĞůĚ�ůĞǀĞŶ͕�
ŶĞƚ�ǌŽ�ƌƵŝŵŚĂƌƟŐ�ǌŝũŶ� ĞŶ�ŶĞƚ�ǌŽ�ďĞǁŽŐĞŶ�ǌŝũŶ�ĂůƐ�,ŝũ͘��ĞƌůŝũŬ�ŐĞǌĞŐĚ�ŚĞď�
ŝŬ�ŚŝĞƌŝŶ�ŶŽŐ�ĞĞŶ�ŚĞůĞ�ǁĞŐ�ƚĞ�ŐĂĂŶ͘��ůƐ�ŝŬ� ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ƚǁŝŶƟŐ�ĞƵƌŽ�ĂĂŶ�
ĞĞŶ�ĚĞƵƌĐŽůůĞĐƚĞ�ŐĞĞĨ͕�ǀŽĞůƚ�ĚĂƚ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ŽīĞƌ͘�DĂĂƌ�ĂůƐ�ŝŬ�ǀŽŽƌ� ĚĂƚǌĞůĨĚĞ�
ďĞĚƌĂŐ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁ�ƐŚŝƌƚ�ŬŽŽƉ͕�ǀŝŶĚ�ŝŬ�ŚĞƚ�ĞĞŶ�ŬŽŽƉũĞ͘��ůŝũŬďĂĂƌ�ďĞͲ
ƐĐŚŽƵǁ�ŝŬ�ŵĞǌĞůĨ�ŵĞĞƌ�ĂůƐ�ŐŽĞĚ�ĚŽĞů�ĚĂŶ�ŵĞŶƐĞŶ�ŝŶ�ŶŽŽĚ͘�;Ɖ͘�ϵϰͿ 

sƌĂŐĞŶ 
ϳ͘ tĂƚ�ŚĞƌŬĞŶ�ũĞ�ǀĂŶ�Ěŝƚ�ǀŽŽƌďĞĞůĚ�ŝŶ�ũĞ�ĞŝŐĞŶ�ŽŵŐĂŶŐ�ŵĞƚ�ŐĞůĚ͍ 

ϴ͘ �ŝũ�ǁĞůŬĞ�ŬĞƌŬĞŶ�ďƵŝƚĞŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�ŝƐ�ũƵůůŝĞ�ŬĞƌŬ�ŽĨ�ŐƌŽĞƉ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ͍ 

ϵ͘ tĂŶŶĞĞƌ�ŚĞď�ũŝũ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ůĂĂƚƐƚ�ĞĞŶ�ƉƌĞĞŬ�ŽǀĞƌ�ŐĞůĚ�ŐĞŚŽŽƌĚ͍ 

ϭϬ͘ tĂƚ�ǌŽƵ�ũŝũ�ĞƌǀĂŶ�ǀŝŶĚĞŶ�ĂůƐ�ĚĞ�ĚŽŵŝŶĞĞ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ǌŽƵ�ŽƉƌŽĞƉĞŶ�
ǀĞĞů�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ͍ 



 

ϭϵ 

KƉĚƌĂĐŚƚ 
�ĞĚĞŶŬ�ƐĂŵĞŶ�ǀŽŽƌ�ǁĞůŬ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽĨ�ŐŽĞĚ�ĚŽĞů�ũƵůůŝĞ�ŐĞůĚ�ŬƵŶŶĞŶ�ŝŶǌĂŵĞůĞŶ�
ĞŶ�ŚŽĞ�ũƵůůŝĞ�Ěŝƚ�ǁŝůůĞŶ� ĚŽĞŶ͘ 

�ĨƐůƵŝƟŶŐ 
�ŝŶĚŝŐ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶŬŽŵƐƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�;ŬƌŝŶŐͿŐĞďĞĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǁĞƌĞůĚǁŝũĚĞ�ŬĞƌŬ 

 

 

KƉĞŶŝŶŐ 
^ƚĂƌƚ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶŬŽŵƐƚ�ŵĞƚ�ŐĞďĞĚ�ĞŶͬŽĨ�ĞĞŶ�ůŝĞĚ�;ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ��ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞ�
>ŝĞĚďƵŶĚĞů�ϰϬϭ�͚tŝũ�ǁŝůůĞŶ� ŐĂǀĞŶ�ĚĞůĞŶ͕͛�EŝĞƵǁĞ�>ŝĞĚďŽĞŬ�ϵϳϱ�͚:ĞǌƵƐ�
ƌŽĞƉƚ�ŚŝĞƌ�ŵĞŶƐĞŶ�ƐĂŵĞŶ͛�ŽĨ�KƉǁĞŬŬŝŶŐ�ϰϱϰ�͚�ĞŐĞŶ͕� ĂĂŶďŝĚĚŝŶŐ͛Ϳ͘ 

/Ŷ�ŚĞƚ�ďŽĞŬ��ŽĂůƐ�:ĞǌƵƐ�ƐƚĂĂƚ�ŚĞƚ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ŽǀĞƌ�ŬĞƌŬ-ǌŝũŶ�ĞŶ�ĂĂŶĚĂĐŚƚ�
ŚĞďďĞŶ�ǀŽŽƌ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ĐƵůƚƵƌĞŶ�ĞŶ�ŵŝŐƌĂŶƚĞŶ͗ 

<ĞƌŬĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ŚĞƚ�ǀĂĂŬ�Ăů�ĚƌƵŬ�ŐĞŶŽĞŐ�ŵĞƚ�ŽǀĞƌůĞǀĞŶ�ĞŶ�ĚĂŶ�
ŬŽŵƚ�ĚĞǌĞ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ� ŽŶĚĞƌĂĂŶ�ĚĞ�ƉƌŝŽƌŝƚĞŝƚĞŶůŝũƐƚ͘��ƌ�ǌŝũŶ�ĞŶŽƌŵĞ�
ĐƵůƚƵƌĞůĞ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ďĞǀŽůŬŝŶŐƐŐƌŽĞƉĞŶ͘��Ăƚ�ŬĂŶ�ƐĐŚƵƌĞŶ�
ĞŶ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĞƌĞŶ͕�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ƋƵĂ�ĞƚŚŝĞŬ͕�ŐŽĚƐďĞĞůĚĞŶ͕�ŐĞůŽŽĨƐďĞͲ
ůĞǀŝŶŐ͕� ůŝƚƵƌŐŝĞ�ŽĨ�ŵĂŶŝĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ŬĞƌŬ-ǌŝũŶ͘�,Ğƚ�ǀƌĂĂŐƚ�ĞĞŶ�ĞŶŽƌŵĞ�
ďĞƌĞŝĚŚĞŝĚ͕�ŇĞǆŝďŝůŝƚĞŝƚ�ĞŶ�ŐĞĚƵůĚ�Žŵ�ŶĂĂƌ�ĞůŬĂĂƌ�ƚŽĞ�ƚĞ�ďĞǁĞŐĞŶ͘�
DĂĂƌ�ŚĞƚ�ŝƐ�ŚĞƚ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�ǀĞƌƌŝũŬŝŶŐ͘��ŽŽƌ�ĚĞ�ŬŽŵƐƚ�ǀĂŶ� ĐŚƌŝƐƚĞŶŵŝͲ
ŐƌĂŶƚĞŶ�ŐƌŽĞŝƚ�ĞŶ�ďůŽĞŝƚ�ĚĞ�ŬĞƌŬ�ŝŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ͘�;Ɖ͘�ϵϲͿ 

sƌĂŐĞŶ 
ϭ͘ DĞƚ�ǁĞůŬĞ�ŵĞŶƐĞŶ�Ƶŝƚ�ĂŶĚĞƌĞ�ĐƵůƚƵƌĞŶ�ŚĞď�ũŝũ�ĐŽŶƚĂĐƚ͍ 

Ϯ͘ tĞůŬĞ�ĐŚƌŝƐƚĞŶŵŝŐƌĂŶƚĞŶ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚĞŶŬĞƌŬĞŶ�ŬĞŶ�ũŝũ͍ 

>ĞǌĞŶ 
>ĞĞƐ�<ŽůŽƐƐĞŶǌĞŶ�ϯ͗ϱ-ϭϭ͘ 

^ŬǇƚŚĞŶ�ǁĂƌĞŶ� /ŶĚŽ-�ƵƌŽƉĞƐĞ�ŶŽŵĂĚĞŶ�ĚŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǌĞǀĞŶĚĞ�ƚŽƚ�ĚĞ�ĚĞƌĚĞ�
ĞĞƵǁ�ǀŽŽƌ��ŚƌŝƐƚƵƐ�ůĞĞĨĚĞŶ� ŝŶ�ŚĞƚ�ŚƵŝĚŝŐĞ�/ƌĂŶ͕�KĞŬƌĂŢŶĞ�ĞŶ�ǌƵŝĚŽŽƐƚ��ƵƌŽͲ
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 ϮϬ 

 

ƉĂ͘� /Ŷ�ĚĞ�ŽŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�'ƌŝĞŬĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ŚĞƚ�ŽŶďĞƐĐŚĂĂĨĚĞ� ǁŝůĚĞŶ͘�͚�ĂƌďĂĂƌ͛�
ǁĂƐ�ĞĞŶ�ƐĐŚĞůĚŶĂĂŵ�ǀŽŽƌ�ĂůůĞ�ǀƌĞĞŵĚĞůŝŶŐĞŶ  ͘

sƌĂŐĞŶ 
ϯ͘ tĂƚ�ŝƐ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ŵĞŶƐ͍ 

ϰ͘ tĞůŬĞ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ�ǁĂƌĞŶ�Ğƌ�ŝŶ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ǀĂŶ�<ŽůŽƐƐĞ͍ 

ϱ͘ tĞůŬĞ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ŐƌŽĞƉĞŶ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ŝŶ�ũŽƵǁ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ͍ 

ϲ͘ tĂƚ�ǀŝŶĚ�ũŝũ�ĮũŶĞƌ͗�ĞĞŶ�ŬĞƌŬ�ǁĂĂƌŝŶ�ũĞ�ǀĞĞů�ŵĞŶƐĞŶ�ƚĞŐĞŶŬŽŵƚ�ǁĂĂƌ�
ũĞ�ĞĞŶ�ŬůŝŬ�ŵĞĞ�ŚĞďƚ�ŽĨ� ĞĞŶ�ŬĞƌŬ�ŵĞƚ�ŵĞŶƐĞŶ�ĚŝĞ�ƚŽƚĂĂů�ĂŶĚĞƌƐ�ǌŝũŶ�
ĚĂŶ�ũŝũ͍ 

sŽůŐĞŶƐ�WĂƵůƵƐ�ŝƐ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ŵĞŶƐ�ĞĞŶ�ǀĞĞůŬůĞƵƌŝŐĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ǁĂĂƌŝŶ�ŝĞͲ
ĚĞƌĞĞŶ�ŐĞůŝũŬǁĂĂƌĚŝŐ�ŝƐ�ǀŽŽƌ� ĚĞ�^ĐŚĞƉƉĞƌ͘�tĂŶƚ�'ŽĚ�ŚĞĞŌ�ĂůůĞ�ŵĞŶƐĞŶ�
ŐĞŵĂĂŬƚ͘ 

/Ŷ��ŽĂůƐ�:ĞǌƵƐ�ƐƚĂĂƚ�Ěŝƚ͗ 

DƵůƟĐƵůƚƵƌĂůŝƚĞŝƚ�ŚŽŽƌƚ�ĚƵƐ�ďŝũ�ŚĞƚ�ǁĞǌĞŶ�ǀĂŶ�'ŽĚ͘��ĂĂƌŽŵ�ŝƐ�Ěŝƚ�ƚŚĞŵĂ�
ŶŝĞƚ�ŝĞƚƐ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ� ƉĂĂƌ�ŶĂŢĞǀĞ�ŝĚĞĂůŝƐƚĞŶ�ŽĨ�ůŝŶŬƐĞ�ŚŽďďǇŝƐƚĞŶ͘�tŝůůĞŶ�ǁĞ�
ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ďĞĞůĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�^ĐŚĞƉƉĞƌ� ǀĞƌĂŶĚĞƌĞŶ�ĂůƐ�ŵĞŶƐ�ĞŶ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ͕�ĚĂŶ�
ŵŽĞƚĞŶ�ǁĞ�Ăů��ŝũŶ�ƐĐŚĞƉƐĞůĞŶ�ŽŵĂƌŵĞŶ͘��ůƐ�ǁĞ�ĚĂƚ� ŶŝĞƚ�ĚŽĞŶ�ŽĨ�ǌĞůĨƐ�
ŶŝĞƚ�ǁŝůůĞŶ͕�ŵŝƐƐĞŶ�ǁĞ�ǀĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚĞĞƌůŝũŬŚĞŝĚ�ǀĂŶ�'ŽĚ͘�<ĞƌŬĞŶ�ǌŝũŶ�ŶŝĞƚ�
ĐŽŵƉůĞĞƚ�ĂůƐ�ǌĞ�ŵŽŶŽĐƵůƚƵƌĞĞů�ďůŝũǀĞŶ͕�ĂůƐ�ĚĞ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ǁĞů�ŵƵůƟĐƵůƚƵͲ
ƌĞĞů�ŝƐ͘�,Ğƚ�ůŝĐŚĂĂŵ�ǀĂŶ� :ĞǌƵƐ�ŝƐ�ŐĞŚĂŶĚŝĐĂƉƚ�ĂůƐ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ůĞĚĞŵĂƚĞŶ�
ŽŶƚďƌĞŬĞŶ͘�;Ɖ͘�ϵϱ-ϵϲͿ͘ 

sƌĂŐĞŶ 
ϳ͘ ZĞĂŐĞĞƌ�ŽƉ�ĚĞ�ƐƚĞůůŝŶŐ͗��ůƐ�ĞĞŶ�ŬĞƌŬ�ŵŽŶŽĐƵůƚƵƌĞĞů�ŝƐ�ƚĞƌǁŝũů�ĚĞ�ŽŵͲ

ŐĞǀŝŶŐ�ŵƵůƟĐƵůƚƵƌĞĞů�ŝƐ͕�ŵŝƐƚ�ŚĞƚ�ůŝĐŚĂĂŵ�ǀĂŶ��ŚƌŝƐƚƵƐ�ĞĞŶ�ůŝĐŚĂĂŵƐͲ
ĚĞĞů͘ 

�ŽĞŬ�ŽƉ�ŚŽĞǀĞĞů�ĐŚƌŝƐƚĞŶŵŝŐƌĂŶƚĞŶ�Ğƌ�ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬ�ǌŝũŶ�ŝŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�
;ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĚ͘ŶůͬŐĞůŽŽĨͬŐĞůŽŽĨͬϲϯϴϲϮϭͬĂĂŶƚĂů-ŵŝŐƌĂŶƚĞŶĐŚƌŝƐƚĞŶĞŶ-ŐƌŽĞŝƚͿ͘��Ŷ�
ǌŽĞŬ�ŽƉ�ǁĞůŬ� ƌĞůŝŐŝĞ�ŵŝŐƌĂŶƚĞŶ�ŚĞďďĞŶ�;ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŇŝƉǀĂŶĚǇŬĞ͘ŶůͬϮϬϭϲͬϬϯͬ
ƚƐƵŶĂŵŝ-ǀĂŶ-ŵŽƐůŝŵƐ-ĐŚƌŝƐƚĞŶĞŶ-ǌĂů-� ũĞ-ďĞĚŽĞůĞŶͬͿ͘ 

ϴ͘ tĞůŬĞ�ĐƵůƚƵƌĞŶ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ŝŶ�ũŽƵǁ�ǁŽŽŶƉůĂĂƚƐ͕�ǁŝũŬ�ŽĨ�ŽŵŐĞǀŝŶŐ͍ 

ϵ͘ tĂƚ�ĚŽĞƚ�ũŽƵǁ�ŬĞƌŬ�ŽƉ�ŵŝƐƐŝŽŶĂŝƌ�ŽĨ�ĚŝĂĐŽŶĂĂů�ǀůĂŬ�Žŵ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚĞ�ůĞŐͲ



 

Ϯϭ 

ŐĞŶ�ŵĞƚ�ŵŝŐƌĂŶƚĞŶ͍�/Ŷ� ŚŽĞǀĞƌƌĞ�ǌŝũŶ�ŵŝŐƌĂŶƚĞŶ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ�ŝŶ�ũƵůůŝĞ�
ŬĞƌŬĚŝĞŶƐƚ͕�ďŝũ�ďŝũďĞůƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ŝŶ�ŚĞƚ�ůĞŝĚĞƌƐĐŚĂƉ͍ 

 
KƉĚƌĂĐŚƚ 
�ĞĚĞŶŬ�ĞĞŶ�ĂĐƟĞ�ǁĂĂƌďŝũ�ũĞ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŬŽŵƚ�ŵĞƚ�;ĐŚƌŝƐƚĞŶͿŵŝŐƌĂŶƚĞŶ�ŝŶ�ũĞ�
ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ŽĨ�ďĞǌŽĞŬ�ĞĞŶ� ĚŝĞŶƐƚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŵŝŐƌĂŶƚĞŶŬĞƌŬ͘�<ŝũŬ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�
ŽƉ�ǁǁǁ͘ŐĞůŽŽĨƐŝŶďƵƌŐĞƌŝŶŐ͘Ŷů�ǀŽŽƌ�ŝŶƐƉŝƌĂƟĞ�ŽĨ�ĂĚǀŝĞƐ�ŚŝĞƌďŝũ͘ 

 
�ĨƐůƵŝƟŶŐ 
^ůƵŝƚ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶŬŽŵƐƚ�ĂĨ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�;ŬƌŝŶŐͿŐĞďĞĚ͘ 

 



 

 ϮϮ 

 

:ĞǌƵƐ�ǁĂŶĚĞůĚĞ�ŚĞĞů�ǁĂƚ�ĂĨ͘�Kŵ�ũĞ�ĞĞŶ�ŝĚĞĞ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ͙ �ǀĂŶ�EĂǌĂƌĞƚŚ�ŶĂĂƌ�
<ĂƉĞƌŶĂƵŵ�ǁĂƐ�Ăů�ŐĂƵǁ�ϰϮ�Ŭŵ͕�ǁĂĂƌ�ũĞ�ŐĞƌƵƐƚ�ĞĞŶ�ϴ-ϵ�ƵƵƌ�ŽǀĞƌ�ǌŽƵ�ůŽƉĞŶ͘�
Kŵ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ǀĂŶ�'ĂůŝůĞĂ�ŶĂĂƌ�:ƵĚĞĂ�ƚĞ�ƌĞŝǌĞŶ͕�ŵŽĞƐƚ�ũĞ�ĚƌŝĞ�ƚŽƚ�ǀŝĞƌ�
ĚĂŐĞŶ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ďĞƌŐĂĐŚƟŐ�ŐĞďŝĞĚ�ƚƌĞŬŬĞŶ͘�,Ğƚ�ĞƌŐƐƚĞ�ǁĂƐ�ǌŽŶĚĞƌ�ƚǁŝũĨĞů�ĚĞ�
ǁĞŐ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ǁŽĞƐƟũŶ�ǀĂŶ�:ƵĚĞĂ�ǀĂŶ�:ĞƌŝĐŚŽ�ŶĂĂƌ�:ĞƌƵǌĂůĞŵ͘��Kŵ�ǀĂŶ�:ĞƌŝͲ
ĐŚŽ�ŶĂĂƌ�:ĞƌƵǌĂůĞŵ�ƚĞ�ŐĂĂŶ͕�ĞĞŶ�ƌŽƵƚĞ�ǀĂŶ�Ϯϰ�Ŭŵ͕�ŚĞď�ũĞ�ŽŽŬ�ŶŽŐ�ĞĞŶƐ�ƚĞ�
ŵĂŬĞŶ�ŵĞƚ�ƌƵŝŵ�ϭϬϬϬ�ŚŽŽŐƚĞ�ŵĞƚĞƌƐ͘� 

EƵ�ĚĂƚ�ŐĂĂŶ�ǁĞ�ŝŶ�ŽŶƐ�ƉůĂƩĞ�ůĂŶĚũĞ�ŶŝĞƚ�ĚŽĞŶ͘�tĞů�ŐĂĂŶ�ǁĞ�ĚĞ�ĂĨƐƚĂŶĚ�
ĂŇĞŐŐĞŶ�ǀĂŶ�dŝďĞƌŝĂƐ�ŶĂĂƌ�<ĂƉĞƌŶĂƵŵ͕�ǌŽ͛Ŷ�ϭϯ͕�ϲ�Ŭŵ͘� 

 

�ĂƚƵŵ͗� ϭϰ�ŵĞŝ 

^ƚĂƌƚƉƵŶƚ͗� <� 

^ƚĂƌƫũĚ͗ ϭϰ͗ϬϬ�ƵƵƌ 

�ƵƵƌ͗�  ц�ϯ͕ϱ—ϰ�ƵƵƌ 

KƌŐĂŶŝƐĂƚŽƌĞŶ͗� 

,ĂŶƐ�ǀĂŶ�ĚĞ��ĞƌŐ 

<ĂƌƐ�WĂƐƚŽŽƌ 

Wandel ….als Jezus    (14/5) 

DĂŶŶĞŶĂĐƟǀŝƚĞŝƚ 



 

Ϯϯ 

sŽŽƌ�ŬŝŶĚĞƌĞŶ�ĞŶ�ũŽŶŐĞƌĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ůĞĞŌŝũĚ�ǀĂŶ�ϲ�ƚŽƚ�ϭϰ�ũĂĂƌ�ǁŽƌĚƚ�Ğƌ�ŽƉ�
ǀƌŝũĚĂŐŵŝĚĚĂŐ�ϮϬ�ŵĞŝ�ĞĞŶ�ĮůŵŵŝĚĚĂŐ�ŐĞŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚ�ŝŶ�ŚĞƚ�<�͘�>ĂƐƐŝĞ͕�ŐĂ�
ŵĞĞ�ŽƉ�ĞĞŶ�ĂǀŽŶƚƵƵƌůŝũŬĞ�ƌĞŝƐ͘�&ůŽƌŝĂŶ�ǁŝů�>ĂƐƐŝĞ�ŶŝĞƚ�ĂĨƐƚĂĂŶ͕͙ �ǁĂƚ�ŐĂĂƚ�Ğƌ�
ŐĞďĞƵƌĞŶ͍�:Ğ�ďĞŶƚ�ǀĂŶ�ŚĂƌƚĞ�ǁĞůŬŽŵ�Žŵ�ϭϲ͘ϬϬƵ�ŝŶ�ŚĞƚ�<ĞƌŬĞůŝũŬ��ĞŶƚƌƵŵ  ͘

EĂ�ĚĞ�Įůŵ�ŝƐ�Ğƌ�ĞĞŶ�ƉĂƚĂƚŬƌĂĂŵ͕�ǌŽĚĂƚ�ǁĞ�ŐĞǌĞůůŝŐ�ŵĞƚ�ĞůŬĂĂƌ�ƉĂƚĂƚ�ĞŶ�ĞĞŶ�
ƐŶĂĐŬ�ŬƵŶŶĞŶ�ĞƚĞŶ͘�:Ğ�ŽƵĚĞƌƐ�ĞŶ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ŐĞǌŝŶƐůĞĚĞŶ�ǌŝũŶ�ŽŽŬ�ǁĞůŬŽŵ�Žŵ�
ŵĞĞ�ƚĞ�ĞƚĞŶ͕�ǀĂŶĂĨ�ƉůƵƐ�ŵŝŶƵƐ�ϭϳ͗ϯϬ�ƚŽƚ�ϭϵ͗ϯϬ� 

sĂŶĂĨ�ϭϵ͘ϯϬ�ďĞŐŝŶƚ�ĚĞ�ĮůŵĂǀŽŶĚ�ǀŽŽƌ�ǀŽůǁĂƐƐĞŶĞŶ͘�tĞ�ŬŝũŬĞŶ�ƐĂŵĞŶ�KĐƚŽͲ
ďĞƌ��ĂďǇ͘�,ĂŶŶĂŚ�ƐƚŽƌƚ�ŝŶ�ĞůŬĂĂƌ�ƟũĚĞŶƐ�ĞĞŶ�ƚŽŶĞĞů�ŽƉƚƌĞĚĞŶ͘�KƉ�ǌŽĞŬ�ŶĂĂƌ�
ĚĞ�ŽŽƌǌĂĂŬ�ŬŽŵƚ�ǌĞ�ƚŽƚ�ĂůůĞƌůĞŝ�ŽŶƚĚĞŬŬŝŶŐĞŶ�ŽǀĞƌ�ŚĂĂƌ�ǀĞƌůĞĚĞŶ͘��ĞŶ�ǀĞƌͲ
ŚĂĂů�ŽǀĞƌ�ǁĂĂƌŚĞŝĚ͕�ǀĞƌŐĞǀŝŶŐ�ĞŶ�ǀƌŝũŚĞŝĚ͘� 

Filmmiddag en –avond   (20/5) 

Slotviering zondag 09:30  (19/6) 

tĞ�ŚĞƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂĨ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŐĞǌĂŵĞůŝũŬĞ�ƐůŽƚǀŝĞƌŝŶŐ�ŽƉ�ǌŽŶĚĂŐ�ϭϵ�ũƵŶŝ�ŝŶ�ĚĞ�
ŵŽƌŐĞŶĚŝĞŶƐƚ͘� 

�Ğ�ĚŝĞŶƐƚ�ǌĂů�ŝŶ�ŚĞƚ�ƚĞŬĞŶ�ƐƚĂĂŶ�ǀĂŶ�ǀĞĞů�ǌĂŶŐ�ŵĞƚ�ŽŶǌĞ�ĞŝŐĞŶ�ďĂŶĚ���Z  ͘

'ƌĂĂŐ�ŚŽƌĞŶ�ǁĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ŐĞŵĞĞŶƚĞůĞĚĞŶ�ŚŽĞ�ǌĞ�ŚĞƚ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ƉƌŽͲ
ũĞĐƚ�ĞƌǀĂƌĞŶ�ŚĞďďĞŶ͘�EĞĞŵ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŽƉ�ŵĞƚ�ZŽďĞƌƚ�DĂǌŝĞƌ�;Ϭϲ�Ϯϵϯ�ϵϵ�ϳϵϵͿ�
ĂůƐ�ũĞ�ŝĞƚƐ�ǁŝů�ĚĞůĞŶ͘� 

EĂ�ĚĞ�ĚŝĞŶƐƚ�ŝƐ�Ğƌ�ŬŽĸĞ�ĞŶ�ĚĂĂƌŶĂ�ĞĞŶ�ŐĞǌĂŵĞůŝũŬĞ�ƐŽĞƉͲ
ŵĂĂůƟũĚ�Žŵ�ϭϮ͗ϬϬƵ͘� 

ZĞƐĞƌǀĞĞƌ�ŝŶ�ũĞ�ĂŐĞŶĚĂ  ͊



,ĞƌǀŽƌŵĚĞ�'ĞŵĞĞŶƚĞ��ŵĞůŽ 

<ĞƌŬĞůŝũŬ��ĞŶƚƌƵŵ 

:ĞƵŐĚŬĂŶƚ�ϭϲ 

ϯϴϱϭ�>���ƌŵĞůŽ� 

ǁǁǁ͘ŚĞƌǀŽƌŵĚ-ĞƌŵĞůŽ͘Ŷů 

 

�ŽŵŵŝƐƐŝĞ�'ĞŵĞĞŶƚĞKƉďŽƵǁ 

ĚƐ͘�ZŽĞůŽĨ�ĚĞ�tŝƚ 

tŝůŵĂ��ǁĂŶĞŶďƵƌŐ 

ZŽďĞƌƚ�DĂǌŝĞƌ 

tŝůŵĂ�'ĞƌƌŝƚƐĞŶ 

^ũĂĂŬ�ǀĂŶ�dŝůďƵƌŐ 

Agenda 

Wandelen … zoals Jezus -  

zaterdag 14 mei 14.00, 13,6 km, start bij het KC 

Filmmiddag jongeren  

Lassie - vrijdag 21 mei 16.00 

Patatkraam - vrijdag 21 mei 17.30 

Filmavond volwassenen  

October Baby - vrijdag 21 mei 19.30 

Verdiepingsavond:  

Vergeven ….zoals Jesus - dinsdag 31 mei 20.00 

Slotviering: 

Zondag 19 juni 09:30 met koffie na de dienst en een 

gezamelijke maaltijd om 12:00u 


