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 ��ŬĂƌĄĐƐŽŶǇŝ�ƺŶŶĞƉŬƂƌƚ�ŵĞŐĞůƅǌƅ�ŚĞƚĞŬďĞŶ͕�Ăǌ�ĂĚǀĞŶƟ�ŝĚƅƐǌĂŬďĂŶ�ĨĞůĨŽŬŽǌŽƩĂŶ�ĠůũƺŬ�ŵĞŐ�Ăǌ�jƌ�ĞůũƂǀĞͲ
ƚĞůĞ� ŝƌĄŶƟ�ǀĄŐǇƵŶŬĂƚ͘�sĄƌĂŬŽǌƵŶŬ�ĂƌƌĂ͕�ĂŬŝŶĞŬ�Ă�ŵĞŐĠƌŬĞǌĠƐĠƚ�ĠǀĞǌƌĞĚĞŬĞŶ�ŬĞƌĞƐǌƚƺů�ƌĞŵĠůƚĠŬ͘��ƌƌĂ͕�ĂŬŝ�ŵĄƌ�
ŵĞŐƐǌƺůĞƚĞƩ��ĞƚůĞŚĞŵďĞŶ͕�ĚĞ�ĂŬŝŶĞŬ�Ă�ŬŝƚĞůũĞƐĞĚĠƐĠƚ�ŵĠŐ�ŵĂ�ŝƐ�ŝŐĠŶǇůŝ�Ăǌ�ĞŵďĞƌŝƐĠŐ͘��ůĞƐ�ŬŽŶƚƌĂƐǌƚŽƚ�ůĄƚŚĂͲ
ƚƵŶŬ�ĞǌǌĞů�ŬĂƉĐƐŽůĂƚďĂŶ�Ă�ŶǇƵŐĂƟ�ĠƐ�ŬĞůĞƟ�ŬƵůƚƷƌĂ�ŬƂǌƂƩ͘��ŐǇĨĞůƅů�Ă�ŶǇƵŐĂƟ�ŐŽŶĚŽůŬŽĚĄƐ�ŵĄƌ�ĄƚĠůƚĞ�Ă�ǀĄƌĂŬŽͲ
ǌĄƐ�ďĞƚĞůũĞƐĞĚĠƐĠŶĞŬ�ƚƂƌƚĠŶĞůŵŝ�ĠůŵĠŶǇĠƚ͕�Ɛ�ƚƵůĂũĚŽŶŬĠƉƉĞŶ�Ăǌ�ĞŵďĞƌŝƐĠŐ�ŝƩ�Ġůƅ�ũĞůĞŶƚƅƐ�ƌĠƐǌĞ�ůĄƚƐǌſůĂŐ�ŵĄƌ�
Ğů�ŝƐ�ǀĞƐǌşƚĞƩĞ�ǀĄŐǇſĚĄƐĄƚ�ĠƐ�Ă�ĮŐǇĞůŵĠƚ�Ă�DĞƐƐŝĄƐ�ŝƌĄŶƚ͘��^ƅƚ�Ăǌ�/ƐƚĞŶ�ƵƚĄŶŝ�ǀĄŐǇſĚĄƐ�ŚĞůǇĠƚ�ĞŐǇƌĞ�ƚƂďďĞŬŶĠů�Ă�
ŶĠŚĂ�ŵĄƌ�ĞƐǌƚĞůĞŶ�ŵĠƌƚĠŬĞƚ�Ƃůƚƅ�ďŝƌƚŽŬůĄƐŝ�ĠƐ�ƐǌĞƌǌĠƐŝ�ǀĄŐǇ�ƚƂůƟ�ďĞ͘�DĄƐĨĞůƅů�ĨĞůƚƾŶƅ͕�ŚŽŐǇ�Ă�ŬĞůĞƟ�ŬƵůƚƷƌĄŬďĂŶ�
Ă�ƐƉŝƌŝƚƵĄůŝƐ͕�ƚĂůĄŶ�ŵŽŶĚŚĂƚũƵŬ�ƷŐǇ�ŝƐ͕�ŚŽŐǇ�Ă�ŵĞŐǀĄůƚĄƐ�ŝƌĄŶƟ�ǀĄƌĂŬŽǌĄƐ�ĨŽŬŽǌŽƩ�ŵĂƌĂĚƚ͘�,Ă�ǀĂůĂŬŝ�ƉĠůĚĄƵů�Ăǌ�
ŝƐǌůĄŵ�ǀŝůĄŐ�ŽƌƐǌĄŐĂŝďĂŶ�ũĄƌƚ͕�ĂŬŬŽƌ�ŬĠǌǌĞů�ĨŽŐŚĂƚſĂŶ�ĠƌǌĠŬĞůŚĞƟ�Ă�ĨĞůĨŽŬŽǌŽƩ�/ƐƚĞŶ�ŝƌĄŶƟ�ƐƉŝƌŝƚƵĄůŝƐ�ǀĄƌĂŬŽǌĄƐ�
ũĞůĞŝƚ͘� �ǌƚ�ŐǇĂŬƌĂŶ�ŵĞŐƚĂƉĂƐǌƚĂůƚĂŵ�<ƂǌĠƉ-�ǌƐŝĂ͕�ƚƂďďƐĠŐĠďĞŶ�ŝƐǌůĄŵ�ŽƌƐǌĄŐĂŝďĂŶ�ƚĞƩ�ƷƚũĂŝŵ�ƐŽƌĄŶ͘�<ƺůƂŶƂƐĞŶ�
dĂĚǌƐŝŬŝƐǌƚĄŶďĂŶ�ĠƐ�mǌďĞŐŝƐǌƚĄŶďĂŶ͘�Η���ďƵĚĚŚŝƐƚĂ�ŽƌƐǌĄŐŽŬďĂŶ�ŚĂƐŽŶůſŬĠƉƉĞŶ�ŝŐĂǌ�Ğǌ͕�ĂŚŽů�Ă�EŝƌǀĄŶĄƌĂ�ǀĄƌĄƐƚ�
ůĞŚĞƚ�ĞƌƅƐĞŶ�ŵĞŐƚĂƉĂƐǌƚĂůŶŝ͘��EĂƉŝ�ƚĂƉĂƐǌƚĂůĂƚ͕�ŚŽŐǇ�ĞǌĞŬďĞŶ�Ăǌ�ŽƌƐǌĄŐŽŬďĂŶ�ŵĠŐ�ŵŝŶĚŝŐ�ŬŽŵŽůǇ�ƚĠƚũĞ�ǀĂŶ�Ăǌ�
/ƐƚĞŶ�ĞůũƂǀĞƚĞůĠƌĞ�ǀĂůſ�ǀĄƌĂŬŽǌĄƐŶĂŬ͘��ǌŽŶďĂŶ�ƐŽŬ�ĞƐĞƚďĞŶ�ƐĂũŶŽƐ�ůĄƚŚĂƚũƵŬ�Ăǌƚ�ŝƐ͕�ŚŽŐǇ�Ă�ǀĂůůĄƐŝ�ĨĂŶĂƟǌŵƵƐ�ƚƂůƟ�
Ŭŝ�Ă�ǀĄƌĂŬŽǌĄƐďĂŶ�ĄƚĠůƚ�ďĞůƐƅ�ƾƌƚ͕�ĠƐ�Ă�DĞŐǀĄůƚſ�ƐǌĞŵĠůǇĞƐ�ĠƌŬĞǌĠƐĠƚ�ƌĂĚŝŬĄůŝƐĂŶ�ĞůƵƚĂƐşƚũĄŬ͘ 

sĄƌĂŬŽǌĄƐ�ĠƐ�ĮŐǇĞůĞŵ 

 Dŝ�ĠƌƚĞůŵĞ�ǀĂŶ�ĂŬŬŽƌ�ŶĂƉũĂŝŶŬďĂŶ�Ă�:ĠǌƵƐƐĂů�ǀĂůſ�ƚĂůĄůŬŽǌĄƐƌĂ�ǀĄƌŶŝ�ŬĞůĞƚĞŶ�ĠƐ�ŶǇƵŐĂƚŽŶ͍�DĞŐ�ƚƵĚũƵŬ-Ğ�
ŶĞǀĞǌŶŝ�Ăǌƚ͕�ĂŵŝƌĞ�ƐǌƺŬƐĠŐƺŶŬ�ǀĂŶ�ĂŚŚŽǌ͕�ŚŽŐǇ�Ăǌ�jƌƌĂů�ǀĂůſďĂŶ�ƚĂůĄůŬŽǌŚĂƐƐƵŶŬ͍���ǀĄůĂƐǌŽŬ�ƵƚĄŶ�ŬƵƚĂƚǀĂ�ŵŝŶͲ
ĚĞŶĞŬĞůƅƩ�ĠƌĚĞŵĞƐ�ĞǌǌĞů�ŬĂƉĐƐŽůĂƚďĂŶ�ĂůĂƉŽƐĂŶ�ŵĞŐĮŐǇĞůŶŝ͕�Ɛ�ůĞŚĞƚƅůĞŐ�ĄƚĠůŶŝ�Ă�ŬĂƌĄĐƐŽŶǇ�ĞǀĂŶŐĠůŝƵŵŝ�ƐǌĂͲ
ŬĂƐǌĂŝƚ͘��ǌĞŬĞƚ�ƌƂǀŝĚĞŶ�ƂƐƐǌĞĨŽŐůĂůǀĂ�Ăǌƚ�ůĄƚŚĂƚũƵŬ͕�ŚŽŐǇ�ĞůƐƅŬĠŶƚ�DĄƌŝĂ͕�ŵĂũĚ�Ă�ƉĄƐǌƚŽƌŽŬ�ĠƐ��-�ĞǌǌĞů�ƉĄƌŚƵǌĂͲ
ŵŽƐĂŶ�–�Ă�ŶĂƉŬĞůĞƟ�ďƂůĐƐĞŬ�ĠƌƚĞƐƺůŶĞŬ�Ăǌ�jƌ�ĞůũƂǀĞƚĞůĠƌƅů�Ăǌ�/ƐƚĞŶ�ĂŶŐǇĂůŝ�ŬƺůĚƂƩĞŝƚƅů͕�ĂŬŝŬ�/ƐƚĞŶ�ďĞůƐƅ�ĠƐ�ŬƂǌͲ
ǀĞƚůĞŶ�ŚĂŶŐũĄƚ�ŬƂǌǀĞơƟŬ͘�WŽŶƚŽƐĂŶ�ƷŐǇ͕�ĂŚŽŐǇ�ŬĠƐƅďď�Ăǌ�ĞůƐƅ�ŬŝǀĄůĂƐǌƚŽƩ�ƚĂŶşƚǀĄŶǇŽŬ�ŬƂǌƺů�ƚƂďďĞŶ�ŝƐ�ĞůŵŽŶĚͲ
ũĄŬ͕�Ă�ũſ�Śşƌƚ�ŶĞŵ�ĞŵďĞƌƚƅů�ŬĂƉƚĄŬ͕�ŚĂŶĞŵ�Ăǌ�/ƐƚĞŶ�ƐǌĂǀĂ�ŬƂǌǀĞƚůĞŶƺů�ŶǇŝůĂƚŬŽǌŽƩ�ŵĞŐ�ďĞŶŶƺŬ͘� 
KůǀĂƐŚĂƚũƵŬ͕�ŚŽŐǇ�<ĞƌĞƐǌƚĞůƅ�:ĄŶŽƐ�ŵĄƌ�ĂŬŬŽƌ͕�ĂŵŝŬŽƌ�:ĠǌƵƐ�ĐƐĂŬ�ŬƂǌĞůĞĚŝŬ�ĨĞůĠũĞ͕�ŬƺůƂŶƂƐĞďď�ŵĞŐƐǌſůşƚĄƐ�ŶĠůͲ
Ŭƺů�şŐǇ�Ɛǌſů͗�ͣ/ŵĞ�Ăǌ�/ƐƚĞŶ�ďĄƌĄŶǇĂ͕�ĂŬŝ�ĞůǀĞƐǌŝ�Ă�ǀŝůĄŐ�ďƾŶĞŝƚ͘͟�:ĄŶŽƐ�ƉŽŶƚŽƐĂŶ�Ġƌǌŝ͕�ŚŽŐǇ�ŬŝǀĞů�Ąůů�ƐǌĞŵďĞŶ͕�ŵĂũĚ�
ĐƐĂŬ� Ă� ƐǌĄŵĄƌĂ� ĂĚŽƩ� ŝƐƚĞŶŝ� ŬŝŶǇŝůĂƚŬŽǌƚĂƚĄƐƌĂ� ŚŝǀĂƚŬŽǌǀĂ� ƚĂŶƷƐŬŽĚŝŬ� :ĠǌƵƐƌſů�ŵĄƐŽŬ� ĞůƅƩ͘�DĄƐ� ĞǀĂŶŐĠůŝƵŵŝ�
ƐǌĂŬĂƐǌŽŬďĂŶ�:ĄŶŽƐ�ĂƌƌĂ�ŝƐ�ŝŶƟ�Ăǌ�ƅƚ�ŬƂǀĞƚƅŬĞƚ͕�ŚŽŐǇ�ŵŝŶĚĞŶŬŝ�ĐƐĂŬ�Ăǌƚ�ǀĂůůũĂ�ŵĂŐĄĠŶĂŬ͕�Ăŵŝƚ�Ă�ŵĞŶŶǇďƅů�ŬĂͲ
ƉŽƩ͕�Ɛ�ƅƚ�ŶĞ�Ă�DĞƐƐŝĄƐŶĂŬ͕�ŚĂŶĞŵ�ĂŶŶĂŬ�Ăǌ�ĞůƅĨƵƚĄƌĄŶĂŬ�ƚĂƌƚƐĄŬ͘��ǌĞŬĞƚ�Ă�ďŝǌƚŽƐ�ďĞůƐƅ�ĠƐ�ĂůĄǌĂƚŽƐ�ƐǌĂǀĂŬĂƚ�-�Ăǌ�
�ƚǇĄƚſů� ĠƌŬĞǌƅ� ĨĞůŝƐŵĞƌĠƐƚ� -� ůĄƚũƵŬ�ŵĂũĚ� ŬĠƐƅďď�WĠƚĞƌ� ĞƐĞƚĠďĞŶ� ŝƐ͕� ĂŬŝ� :ĠǌƵƐŶĂŬ� ĂƌƌĂ� Ă� ŬĠƌĚĠƐƌĞ͕� ŚŽŐǇ� ŬŝŶĞŬ�
ŵŽŶĚũĄŬ�ƅƚ�Ăǌ�ĞŵďĞƌĞŬ͕�Ăǌƚ�ǀĄůĂƐǌŽůũĂ͗�ͣdĞ�ǀĂŐǇ�<ƌŝƐǌƚƵƐ͕�Ăǌ�Ġůƅ�/ƐƚĞŶ�&ŝĂ͘͟� 



�ƌƌĞ�ǀĄůĂƐǌŬĠŶƚ�Ğǌ�ŚĂŶŐǌŝŬ�Ğů� :ĠǌƵƐƚſů͗�ͣ�ŽůĚŽŐ�ǀĂŐǇ͕�^ŝŵŽŶ͕� :ſŶĄƐ�
ĮĂ͕�ŵĞƌƚ�ŶĞŵ�Ă�ƚĞƐƚ�ĠƐ�ǀĠƌ�ŶǇŝůĂƚŬŽǌƚĂƩĂ�Ŭŝ�Ğǌƚ�ŶĞŬĞĚ͕�ŚĂŶĞŵ�Ăǌ�ĠŶ�
ŵĞŶŶǇĞŝ��ƚǇĄŵ͘͟ 

�Ğ�Ăǌƚ� ŝƐ�ĠƐǌƌĞ�ŬĞůů�ǀĞŶŶŝ͕�ŚŽŐǇ�Ă�ǀĄƌĂŬŽǌĄƐďĂŶ�ŬŝĂůĂŬƵůſ�ĠƌǌĠŬĞŶǇ�ĠƐ�ǀŝůĄŐŽƐƐĄŐƌĂ�ǀĞǌĞƚƅ�ŝŶƚĞŶǌşǀ�ďĞůƐƅ�ĮŐǇĞůͲ
ŵĞƚ�ŶĞŵĐƐĂŬ�Ă�ŬŝǀĄůĂƐǌƚŽƩ�ƚĂŶşƚǀĄŶǇŽŬ�ĞƐĞƚĠďĞŶ�ůĄƚũƵŬ�ǀŝƐǌŽŶƚ͕�ŚĂŶĞŵ�:ĠǌƵƐ�ŵĂŐĂƚĂƌƚĄƐĄďĂŶ�ŝƐ͘�KůǇŬŽƌ�:ĠǌƵƐ�
ŵĂŐĄƚſů�ƐǌſůşƚũĂ�ŵĞŐ�Ă�ǀĄŐǇĂŬŽǌſ�ĠƐ�ŬĞƌĞƐƅ�ĞŵďĞƌƚ�ŬƺůƂŶƂƐĞďď�ĞůƅǌŵĠŶǇ�ŶĠůŬƺů͕�ŵŝŶƚ�ƉĠůĚĄƵů�Ăǌ�ĞůƐƅŬ�ŬƂǌƂƩ�
Ăǌ�ŝŐĂǌŚŝƚƾ͕�ĚĞ�ũĞůĞŬĞƚ�ǀĄƌſ�EĂƚĂŶĞů�ĞƐĞƚĠďĞŶ�ŝƐ͘�:ĠǌƵƐ�ďĞƐǌĠůŐĞƚĠƐƚ�ŬĞǌĚĞŵĠŶǇĞǌ͕�ĠƐ�ŵĞŐƐǌſůşƚĄƐĄďĂŶ�ƚĂŶƷƐşƚũĂ͕�
ŚŽŐǇ�ƉŽŶƚŽƐĂŶ�ŝƐŵĞƌŝ�EĂƚĂŶĞů�ďĞůƐƅ�ŚŝƚĠƚ�ĠƐ�ǀĄƌĂŬŽǌĄƐĄƚ͕�Ɛ�ƵƚĂů�ĂƌƌĂ͕�ŚŽŐǇ�ƅƚ�ŵĄƌ�ŵĞŐůĄƩĂ�Ă�ĨƺŐĞĨĂ�ĂůĂƩ͕�ŵŝĞͲ
ůƅƩ�ďĄƌŬŝ�ĞůŚşǀƚĂ�ǀŽůŶĂ�ƅƚ�ŚŽǌǌĄ͘�EĂƚĂŶĞů�ĞƌƌĞ�Ă�ŵĞŐƐǌſůşƚĄƐƌĂ�ŶĞŵ�ƚƵĚ�ŵĄƐŬĠƉƉ�ǀĄůĂƐǌŽůŶŝ͕�ŵŝŶƚ�şŐǇ͗�ͣDĞƐƚĞƌ͕�ƚĞ�
ǀĂŐǇ�Ăǌ�/ƐƚĞŶ�&ŝĂ͘͟� 

DŝůǇĞŶ� ĨŽŶƚŽƐĂďď� ƚĂŶƷƐĄŐŽŬĂƚ� ǀŽŶŚĂƚƵŶŬ� ůĞ� ĞǌĞŬďƅů� Ă� ƚĂůĄůŬŽǌĄƐŽŬďſů͍� <Ġƚ� ǀŝƐƐǌĂƚĠƌƅ� ĞůĞŵĞƚ�ŵŝŶĚĞŐǇŝŬďĞŶ��
ĨĞůŝƐŵĞƌŚĞƚƺŶŬ͗�Ă�ǀĄƌĂŬŽǌĄƐƚ�ĠƐ�Ă�ĮŐǇĞůŵĞƚ͘�EĞŵ�ƉĂƐƐǌşǀ�ǀĄƌĂŬŽǌĄƐƌſů�ďĞƐǌĠůŚĞƚƺŶŬ͕�ŚĂŶĞŵ�Ă�ďĞůƐƅ�ĮŐǇĞůĞŵ�
ĠƌǌĠŬĞŶǇƐĠŐĠďĞŶ�Ġůƅ�ĞŵďĞƌƚ�ŬĞůů�ŵĞŐůĄƚŶƵŶŬ͘��ǌƚ�Ăǌ�ĞŵďĞƌƚ͕�ĂŬŝ�ŶĞŵĐƐĂŬ�ǀĄƌũĂ͕�ĚĞ�ĠƌǌĠŬĞůŶŝ�ŝƐ�ŬĠƉĞƐ�/ƐƚĞŶ�ũĞͲ
ůĞŶůĠƚĠƚ͕�ĠƐ�Ăǌƚ� ĨĞůŝƐŵĞƌǀĞ�ǀĄůĂƐǌŽůŶŝ� ŝƐ� ƚƵĚ�Ă�DĞŐǀĄůƚſ�ŵĞŐŚşǀĄƐĄƌĂ͕�ĞǌǌĞů�ĞůŝŶĚƵůǀĂ�Ăǌ� /ƐƚĞŶŶĞů�ǀĂůſ�ŬĂƉĐƐŽůĂƚ�
ĞůŵĠůǇşƚĠƐĠŶĞŬ�Ăǌ�ƷƚũĄŶ͘�>ĄƚŶƵŶŬ�ŬĞůů�ĂǌŽŶďĂŶ�/ƐƚĞŶ�ĮŐǇĞůŵĠƚ�ŝƐ͘��ǌƚ�Ă�ŐŽŶĚŽƐ�ĠƐ�ƐǌĞƌĞƚƅ�ĮŐǇĞůŵĞƚ͕�ĂŵĞůǇ�ŵŝŶͲ
ĚĞŶĨĠůĞ�ŬƺůƂŶƂƐĞďď�ƚĄƌƐĂůŬŽĚĄƐ�ǀĂŐǇ�ĞŐǇƺƩ�ƚƂůƚƂƩ�ŝĚƅ�ŶĠůŬƺů�ŝƐ�ƉŽŶƚŽƐĂŶ�ƚƵĚũĂ͕�ŚŽŐǇ�ŵŝ�ũĄƚƐǌſĚŝŬ�ůĞ�ďĞŶŶƺŶŬ͘�
WŽŶƚŽƐĂŶ�ĠƌǌĠŬĞůŝ�Ă� ĨĞůĠ� ŝƌĄŶǇƵůſ�ǀĄŐǇƵŶŬĂƚ�ĠƐ�ĮŐǇĞůŵƺŶŬĞƚ͕�ĠƐ�ƅ�ĞƌƌĞ�ƚƵĚũĂ�ĠƉşƚĞŶŝ�Ă�ŵĞŐƐǌſůşƚĄƐƵŶŬĂƚ͘��ǌƚ�Ă�
ŬĠƚ� ĨŽŶƚŽƐ� ǀŽŶĂƚŬŽǌĄƐƚ� ƚƵůĂũĚŽŶŬĠƉƉĞŶ�ŵŝŶĚĞŶ� ƐǌĞƌĞƚĞƚŬĂƉĐƐŽůĂƚďĂŶ�ŵĞŐƚĂƉĂƐǌƚĂůŚĂƚũƵŬ͗� Ă� ǀĄƌĂŬŽǌĄƐƚ� � ĠƐ� Ă�
ĮŐǇĞůŵĞƚ͘� ^ǌŝŐĞƟ�^ǌĂďŽůĐƐ 

 

�ǌ� ŝŐĂǌŝ� ůĂďŝƌŝŶƚƵƐŽŬŶĂŬ� ĐƐĂŬ� ĞŐǇ� ƷƚũĂ�
ǀĂŶ�ĞůĄŐĂǌĄƐŽŬ�ŶĠůŬƺů͘��ǌĞŬ�ŶĞŵ�ƌĞũƚͲ
ǀĠŶǇĞŬ͕� ŚĂŶĞŵ ŵĞĚŝƚĄĐŝſƐ� ĞƐǌŬƂǌƂŬ͕�
Ăǌ�ĞŵďĞƌĞŬ�ƷƚũĄƚ�ƐǌŝŵďŽůŝǌĄůũĄŬ�Ă�ďƾŶͲ
ƚƅů�Ă�ĨĞůŽůĚŽǌĄƐŝŐ͘� 

�� ŬĠƉĞŶ� ůĄƚŚĂƚſ� ĐŚĂƌƚƌĞƐ-ŝ� ŬĂƚĞĚƌĄůŝƐ�
ůĂďŝƌŝŶƚƵƐĄŶ� Ă� ŬƂǌĠƉŬŽƌŝ� ƐǌĞƌǌĞƚĞƐĞŬ�
ĞůŵĠůŬĞĚǀĞ� ƐĠƚĄůƚĂŬ͘� ,ŝƩĠŬ͕� ŚŽŐǇ� ĂŬŝ�
ǀĠŐŝŐŵĞŐǇ�Ğ�ůĂďŝƌŝŶƚƵƐ�ƐǌĠůĠƚƅů�Ă�ŬƂǌĞͲ
ƉĠŝŐ� Ă� � ůĞůŬŝ� ƷũũĄƐǌƺůĞƚĠƐŚĞǌ� ǀĞǌĞƚƅ�
ƷƚŽŶ�ŚĂůĂĚ͘� 



^WKZd��^�,/d �1H�IpOM��KD�pMEHQ�MiUV]� 
 +LGG��KRJ\�D�IpQ\�YiU�UiG�� 

DĞŐŐǇƅǌƅĚĠƐĞŵ͕� ŚŽŐǇ� Ă� :ſŝƐƚĞŶ� ŵŽƐŽůǇŽŐǀĂ� ŶĠǌŝ� Ă� ǀŝůĄŐ�
ƂƐƐǌĞƐ� ƐƉŽƌƚĞƐĞŵĠŶǇĠƚ͕� ĠƐ� ƂƌƂŵĠƚ� ůĞůŝ� ĂďďĂŶ͕� ĂŵŝŬŽƌ� Ă� ƚĞͲ
ƌĞŵƚŵĠŶǇĞŝ�ƟƐǌƚĞƐƐĠŐĞƐ͕� ŝŐĂǌƐĄŐŽƐ� ǀĞƌƐĞŶǇďĞŶ�ŵĠƌŝŬ�ƂƐƐǌĞ�
ĞƌĞũƺŬĞƚ�–� ĠƐ�ƉĞƌƐǌĞ� ĞůƐǌŽŵŽƌŽĚŝŬ͕� ŚĂ� ĐƐĂůĄƐƚ͕� ŝŐĂǌƐĄŐƚĂůĂŶͲ
ƐĄŐŽƚ͕� ƐƉŽƌƚƐǌĞƌƾƚůĞŶƐĠŐĞƚ� ůĄƚ͘� �� ǀŝůĄŐ� ƐƉŽƌƚũĂ� ƌĞŶĚŬşǀƺů� ƐǌşͲ
ŶĞƐ͕�ĠƐ�ĞďďĞŶ�Ă�ǀŝůĄŐďĂŶ�ŐǇƂŶǇƂƌƾĞŶ�ŵĞŐĨĠƌ�Ă�ǀĂůůĄƐ͕�Ă�ŚŝƚƺͲ
ŬĞƚ�ĨĞůǀĄůůĂůſ�ƐƉŽƌƚŽůſŬ͘�EĠŐǇ�ƉŽŶƚďĂŶ�ŝŐǇĞŬĞǌƚĞŵ�ƂƐƐǌĞĨŽŐͲ
ůĂůŶŝ͕�ŚŽŐǇ�ŵŝĠƌƚ�ŐŽŶĚŽůŽŵ͕�ŚŽŐǇ�Ă�ƉƌŽĮ͕�ŝůůĞƚǀĞ�ǀĞƌƐĞŶǇƐǌŝŶͲ
ƚƾ�ƐƉŽƌƚ�ƂƐƐǌĞĞŐǇĞǌƚĞƚŚĞƚƅ�Ă�ŬĞƌĞƐǌƚĠŶǇƐĠŐŐĞů͕�Ɛƅƚ͕�Ă�ůĞŐĨŽŶͲ
ƚŽƐĂďď�ƚĂŶşƚĄƐĂŝƚ�ƚĞƐƚĞƐşƟ�ŵĞŐ͘ 

ϭͿ     �WĠůĚĂďĞƐǌĠĚ�Ă�ƚĂůĞŶƚƵŵŽŬƌſů 

DŝŶĚĞŶ� ĞŵďĞƌ� ƚĂůĞŶƚƵŵŽŬŬĂů� ƐǌƺůĞƟŬ͕� ǀĂŐǇŝƐ� ŽůǇĂŶ� ƚĞŚĞƚƐĠŐĞŬŬĞů͕�
ĂŵŝŬĞƚ� ŬĂŵĂƚŽǌƚĂƚŶŝĂ� ŬĞůů͘� >ĞŚĞƚ� Ğǌ� ǌĞŶĞŝ� ƚĞŚĞƚƐĠŐ͕� ũſ� ŶǇĞůǀĠƌǌĠŬ͕�
ŬŝĞŵĞůŬĞĚƅ�ŵĂƚĞŬƚƵĚĄƐ� ǀĂŐǇ�ĠƉƉ�ƺŐǇĞƐƐĠŐ� ǀĂůĂŵŝůǇĞŶ� ƐƉŽƌƚĄŐďĂŶ͘�
�Ğ�ĞǌĞŬ� Ă� ƚĂůĞŶƚƵŵŽŬ�ŶĞŵ�ŬĂŵĂƚŽǌŶĂŬ�ŵĂŐƵŬƚſů͗� ŬĞŵĠŶǇ͕� ŬŝƚĂƌƚſ�
ŵƵŶŬĄǀĂů�ůĞŚĞƚ�ƐŽŬƐǌŽƌŽƐşƚĂŶŝ͕�ĨĞůŚĂƐǌŶĄůŶŝ�Ăǌ�/ƐƚĞŶƚƅů�ŬĂƉŽƩ�ƚĞŚĞƚͲ
ƐĠŐƺŶŬĞƚ͘��ǌĠƌƚ�ŝƐ�ƚĂƌƚŽŵ�ũſ�ƉĠůĚĄŶĂŬ�Ă�ƐƉŽƌƚŽůſŬĂƚ͗�ŬŝǀĄůſ�ƉĠůĚĂŬĠͲ
ƉĞŬ�ĂƌƌĂ͕�ŚŽŐǇ�ƐǌŽƌŐĂůŽŵŵĂů͕�ŬŝƚĂƌƚĄƐƐĂů�ŵĞŬŬŽƌĂ�ĞƌĞĚŵĠŶǇ�ŶǇĞƌŚĞͲ
ƚƅ�Ŭŝ�Ă�ƚĞŚĞƚƐĠŐƺŶŬďƅů͘� 
EĞŚĞǌĞĚƌĞ� ĞƐŝŬ� ŵĞŐƚĂŶƵůŶŝ� Ă� ŵĂƚĞŬƚĠƚĞůĞŬĞƚ͍� �ůĨĄƌĂĚƚĄů͕� ĠƐ� ŶŝŶĐƐ�
ŬĞĚǀĞĚ� ŐǇĂŬŽƌŽůŶŝ� Ă� ǌŽŶŐŽƌĄŶ͍� ^Ğŵŵŝ� ŬĞĚǀĞĚ� ŵşŶƵƐǌ� ơǌ� ĨŽŬďĂŶ�
ĨŽĐŝĞĚǌĠƐƌĞ� ŵĞŶŶŝ͍� sĄůĂƐƐǌ� ŵĂŐĂĚŶĂŬ� ƐƉŽƌƚŽůſ� ƉĠůĚĂŬĠƉĞƚ͊� >ĄƐĚ͕�
ĂŚŽŐǇ�ĞŐǇ�ƷƐǌſ�ƌĞŐŐĞů�ŚĂƚŬŽƌ�ŵĄƌ�ƌſũĂ�Ă�ŚŽƐƐǌŽŬĂƚ͕�ǀĂŐǇ�ĂŚŽŐǇ�ĞŐǇ�
ďŝƌŬſǌſ�Ă� ƚƂďďſƌĄƐ�ĞĚǌĠƐ�ƵƚĄŶ�ŵĠŐ�ďĞŵĞŐǇ�Ă�ŬŽŶĚŝƚĞƌĞŵďĞ͙��ǌ�ƅ�
ŬŝƚĂƌƚĄƐƵŬ�Ğƌƅƚ�ĂĚŚĂƚ�ŶĞŬĞĚ�ŝƐ͊ 

ϮͿ     �EĠƉĞŬ͕�ŶĞŵǌĞƚĞŬ�ďĠŬĞƚĞƌĞŵƚƅ�ŬĂǀĂůŬĄĚũĂ 

��ŵĂŝ�ǀŝůĄŐďĂŶ͕�ĂŚŽů�ĂŶŶǇŝ�ƐǌĠƚŚƷǌĄƐ͕�ŐǇƾůƂůŬƂĚĠƐ�ǀĂŶ͕�ŶŝŶĐƐ�ŝƐ�ƚĄŶ�ŶĞͲ
ŵĞƐĞďď�ĚŽůŽŐ͕�ŵŝŶƚ� ĂŵŝŬŽƌ� ŬƺůƂŶďƂǌƅ�ŽƌƐǌĄŐŽŬ�ĠƐ� ƌĂƐƐǌŽŬ� ŬĠƉǀŝƐĞůƅŝ�
ĞŐǇƺƩ͕� ĞŐǇŵĄƐƐĂů͕� ŵĠŐŝƐ� ĞŐǇŵĄƐ� ĞůůĞŶ� ǀĞƌƐĞŶǇĞǌŶĞŬ� ďĠŬĠďĞŶ͘� EĞŵ�
ǀĠůĞƚůĞŶ͕� ŚŽŐǇ�ŚĂŐǇŽŵĄŶǇŽƐĂŶ�Ăǌ�ŽůŝŵƉŝĂŝ� ũĄƚĠŬŽŬ�ĂůĂƩ�ďĞƐǌƺŶƚĞƟŬ� Ă�
ŚĄďŽƌƷŬĂƚ� ;ŵĄƌ� ĂŬŝ� ŚĂũůĂŶĚſ� ƌĄ͙Ϳ͕� ŚŽŐǇ� ĂďďĂŶ� Ă� ŬĠƚ� ŚĠƚďĞŶ� Ă� ƐƉŽƌƚ�
ĄůƚĂů�Ă�ďĠŬĞ�ŬĞƌƺůũƂŶ�ĞůƅƚĠƌďĞ͘�WĞƌƐǌĞ�ƐĂũŶŽƐ�ĂƌƌĂ� ŝƐ�ǀĂŶ�ƉĠůĚĂ͕�ŚŽŐǇ�Ă�
ŶĂŐǇ� ǀŝůĄŐĠŐĠƐĞŬ� ƚĞůũĞƐĞŶ� ĞůƐƂƉƂƌƚĠŬ� Ăǌ� ŽůŝŵƉŝĂŝ� ũĄƚĠŬŽŬĂƚ͕� ŵŝ� ƚƂďď͕�
ƌĞŶŐĞƚĞŐ� ƚĞŚĞƚƐĠŐĞƐ� ƐƉŽƌƚŽůſ� ĞůǀĞƐǌƚĠƐĠŚĞǌ� ŝƐ� ŚŽǌǌĄũĄƌƵůƚĂŬ͙� �� ϮϬ͘�
ƐǌĄǌĂĚ�ŵĞŐŵƵƚĂƩĂ͕�ŵŝůǇĞŶ�ŬŽŵŽůǇ�ďĂũƚ�ŽŬŽǌŚĂƚ�Ă�ƌĂƐƐǌŝǌŵƵƐ�ǀĂŐǇ�ĠƉƉ�
Ă� ŶĞŵǌĞƚĞŬ͕� ĞŵďĞƌĞŬ͕� ǀĂůůĄƐŽŬ� ĞůŶǇŽŵĄƐĂ͘� �� ƐƉŽƌƚ� ĞŐǇ� ŽůǇĂŶ� ƚĞƌƺůĞƚ͕�
ĂŚŽů� ĞŐǇƺƩ͕� ŵĠŐŝƐ� ŬƺůƂŶ� ůĠƉŶĞŬ� ƉĄůǇĄƌĂ͕� ũĠŐƌĞ� ǀĂŐǇ� ĠƉƉ� ƚĂƚĂŵŝƌĂ� Ăǌ�
ĞŵďĞƌĞŬ͗�Ă�ŬƺůƂŶďƂǌƅ�ŶĞŵǌĞƚĞŬ�ŵĞŐŵƵƚĂƚŚĂƚũĄŬ�ĞƌĞũƺŬĞƚ͕�ƚĞŚĞƚƐĠŐƺͲ
ŬĞƚ͕�ŬŝĞŵĞůŬĞĚƅ�ŬĠƉĞƐƐĠŐĞŝŬĞƚ͕�ĚĞ�ŬƂǌďĞŶ�ŵĠŐŝƐ�ďĠŬĠƐĞŶ�ĄůůŚĂƚŶĂŬ�ĞŐǇ�
ƉĄůǇĄŶ͕�ĞŐǇ�ĚŽďŽŐſŶ�ŵĄƐ�ŽƌƐǌĄŐ�ĮĂŝǀĂů͘ 

^ǌŝůĄŐǇŝ�WĠƚĞƌ͗ 

^ǌŝŶƚĞ�ĨŽƌƌſ�ŵĠŐ�Ă�Śşƌ͕�ŚŽŐǇ�Ă�ŚĂŵĂƌŽƐĂŶ�ŬĞǌĚƅĚƅ͕�Ă�ĚĠů-ŬŽƌĞĂŝ�WũŽŶŐĐƐĂŶŐďĂŶ�ƌĞŶĚĞǌĞƩ�ƚĠůŝ�ŽůŝŵƉŝĄƌĂ�Ă�ĚĠůŝĞŬŬĞů�ĨŽůǇĂŵĂƚŽƐĂŶ�ŚĄͲ
ďŽƌƷďĂŶ�Ąůůſ͕�ŬŽŵŵƵŶŝƐƚĂ��ƐǌĂŬ-<ŽƌĞĂ�ŝƐ�ŬƺůĚ�ƐƉŽƌƚŽůſŬĂƚ͘��ŐǇ�ŬĞƩĠǀĄůĂƐǌƚŽƩ͕�ĞŐǇŵĄƐƚ�ĠǀƟǌĞĚĞŬ�ſƚĂ�ŐǇŝůŬŽůſ�ŽƌƐǌĄŐ�ŬĠƚ�ƌƂǀŝĚŬĞ�ŚĠƚͲ
ƌĞ�ĨĠůƌĞƚĞƐǌŝ�ĞůůĞŶƐĠŐĞƐŬĞĚĠƐĠƚ͘�,Ąƚ�ŬĞůů�ĞŶŶĠů�ƐǌĞďď�ƉĠůĚĂ�Ă�ƐƉŽƌƚ�ďĠŬĞƚĞƌĞŵƚƅ�ĞƌĞũĠƌĞ͍ 

'�Z� 



ͣ�� ĐƐĂƚĂ� ŶĂƉũĄƌĂ� ƉĂƌŝƉĄƚ� ŶǇĞƌŐĞůŶĞŬ͕� Ąŵ� Ă� ŐǇƅǌĞůŵĞƚ� Ăǌ� jƌ� ĂĚũĂ͘͟� ͬ
WĠůĚĂďĞƐǌĠĚĞŬ�<ƂŶǇǀĞ͕�Ϯϭ͘ϯϭͬ 

ZĞŶŐĞƚĞŐ�ƐƉŽƌƚŽůſ�ǀĄůůĂůũĂ�ŶǇşůƚĂŶ�Ă�ŚŝƚĠƚ͕�ƉĞĚŝŐ�ĄƚůĂŐĞŵďĞƌŬĠŶƚ�ŵŝ�ŝƐ�ƚĂƉĂƐǌƚĂůͲ
ũƵŬ͕�ƚĂƉĂƐǌƚĂůŚĂƚũƵŬ͕�ŚŽŐǇ�Ă� ůĞŐƚƂďďƐǌƂƌ�ŵĞŶŶǇŝƌĞ�ŶĞŵ�ĞŐǇƐǌĞƌƾ�ĚŽůŽŐ�Ğǌ͘�^ǌĄͲ
ŵŽƐ� ƐƉŽƌƚĄŐ� ŬŝĞŵĞůŬĞĚƅ� ƐǌĞƌĞƉůƅŝ� ƚĞƩĞŬ� ďŝǌŽŶǇŽƐƐĄŐŽƚ� ŚŝƚƺŬƌƅů͗� ŝƩŚŽŶ� ŬƂǌŝƐͲ
ŵĞƌƚ�Ăǌ�ŽůŝŵƉŝĂŝ�ďĂũŶŽŬ�ƂƩƵƐĄǌſ͕��ĂůĐǌſ��ŶĚƌĄƐ�;ĂŬŝ�ŵŝŶĚĞŶ�ƐǌĞŵĠůǇĞƐ�ƐŝŬĞƌĠƚ�
/ƐƚĞŶ�ŵƾǀĠŶĞŬ�ƚĞŬŝŶƟͿ͕�ǀĂŐǇ�Ă�ǀŝůĄŐ-�ĠƐ�ŽůŝŵƉŝĂŝ�ƚŽƌŶĄƐǌ͕��ĞƌŬŝ�<ƌŝƐǌƟĄŶ�;ĂŬŝ�ƐƷͲ
ůǇŽƐ�ƐĠƌƺůĠƐĞ�ƵƚĄŶ�Ă�ĨĂĐĞďŽŽŬ�ŽůĚĂůĄƌĂ�ŽůǇĂŶ�ŬĠƉĞƚ�ƌĂŬŽƩ�ĨĞů͕�ĂŵĞůǇĞŶ�Ă�ŬſƌŚĄǌͲ
ďĂŶ�^ǌĞŶơƌĄƐƚ�ŽůǀĂƐͿ͕�ĞƐĞƚůĞŐ�ĠƉƉ�Ă�ŬŝĞŵĞůŬĞĚƅ�ůĂďĚĂƌƷŐſ͕�'ĞƌĂ��ŽůƚĄŶ�ƐǌĞŵĠͲ
ůǇĞƐ�ŚŝƚĞ͘��Ğ�ƵŐǇĂŶşŐǇ�ŝƐŵĞƌƚ�Ă�ŚşƌĞƐ�ĂŵĞƌŝŬĂŝ�ĨƵƚďĂůů-ũĄƚĠŬŽƐ�dŝŵ�dĞďŽǁ͕�ĂŬŝ�Ăǌ�
ĂŵĞƌŝŬĂŝ�ƐƉŽƌƚŽŬŶĄů�ŬƂǌŬĞĚǀĞůƚ�ŚĂƌĐŝ�ĂƌĐĨĞƐƚĠƐĠƚ�ďŝďůŝĂŝ�ǀĞƌƐĞŬ�ŚŝƌĚĞƚĠƐĠƌĞ�ŚĂƐǌͲ
ŶĄůũĂ͕�ǀĂŐǇ�ĠƉƉ�Ă�ŬŝǀĄůſ�ĠƐ�ŶĠƉƐǌĞƌƾ�ƚĞŶŝƐǌĞǌƅ�ƚĞƐƚǀĠƌƉĄƌ͕�sĞŶƵƐ�ĠƐ�^ĞƌĞŶĂ�tŝůůŝͲ
ĂŵƐ͕�ǀĂŐǇ�Ă�ǀŝůĄŐ�ůĞŐũŽďď�ďŽŬƐǌŽůſũĂ͕�DĂŶŶǇ�WĂĐƋƵŝĂŽ�ŵĠůǇ�ŝƐƚĞŶŬĂƉĐƐŽůĂƚĂ͘� 
��dƾǌƐǌĞŬĞƌĞŬ�Đşŵƾ�Įůŵ�Ăǌ�ϭϵϮϰ-Ɛ͕�ƉĄƌŝǌƐŝ�KůŝŵƉŝĂŝ�:ĄƚĠŬŽŬ�ĨſŬƵƐǌĄďĂŶ�ũĄƚƐǌſĚŝŬ͘�
��ŬşǀĄůſ�ƐŬſƚ�ĨƵƚſ�ĠƐ�ŬĠƐƅďďŝ�ŬĞƌĞƐǌƚĠŶǇ�ŵŝƐƐǌŝŽŶĄƌŝƵƐ͕��ƌŝĐ�>ŝĚĚĞůů�ǀĂƐĄƌŶĂƉ͕�Ăǌ�
jƌ�ŶĂƉũĄŶ�ŶĞŵ�ǀŽůƚ�ŚĂũůĂŶĚſ�ĨƵƚŶŝ�–�ĚĞ�ĞŐǇ�ĂƌĂŶǇĂƚ� şŐǇ� ŝƐ�ďĞǌƐĞďĞůƚ�ϰϬϬ�ŵĠƚĞͲ
ƌĞŶ͘��Ŭŝ�ŶĞŵ�ůĄƩĂ�Ă�ĮůŵĞƚ͕�ũĂǀĂƐůŽŵ�ŵŝŶĚĞŶŬĠƉƉ͕�ŚŽŐǇ�ŶĠǌǌĞ�ŵĞŐ͕�ŚŝƐǌĞŶ�Ă�ŵĂŝ�
ŶĂƉŝŐ�ĂŬƚƵĄůŝƐ�ƺǌĞŶĞƚĞŬĞƚ�ŚŽƌĚŽǌ�ŵŝŶĚ�Ă�ƐƉŽƌƚƌſů͕�ŵŝŶĚ�Ă�ǀŝůĄŐƌſů�ĠƐ�Ăǌ�ĞŵďĞƌ�
ƐǌĞŵĠůǇĞƐ�ŬƺůĚĞƚĠƐĠƌƅů͘�>ŝĚĚĞůů͕�Ă�ͣƌĞƉƺůƅ�ƐŬſƚ͟�ĞŐǇŝŬ�ůĞŐŝƐŵĞƌƚĞďď�ŵŽŶĚĂƚĄǀĂů�
ǌĄƌŶĄŵ�şƌĄƐŽŵĂƚ͗ 

ͣ,ŝƐǌĞŵ͕�ŚŽŐǇ�/ƐƚĞŶŶĞŬ�ĐĠůũĂ�ǀĂŶ�ǀĞůĞŵ͕�ĚĞ�ŐǇŽƌƐĂƐĄŐŽƚ�ŝƐ�ĂĚŽƩ�ŶĞŬĞŵ͘��Ɛ�ĂŵŝŬŽƌ�ĨƵƚŽŬ͕�ĠƌǌĞŵ͕�ŚŽŐǇ�S�ƂƌƂŵĠƚ�ůĞůŝ�ďĞŶŶĞŵ͙͟� 

DĄƌ-ŵĄƌ� ƵŶĂůŽŵŝŐ� ŝƐŵĞƌƚ� Ă� ŬŝƐŚŝƩĂŶŽƐ� ƚĂŶͲ
ĂŶǇĂŐ͕� ŚŽŐǇ� Ă� ƂƚƂĚŝŬ� ƉĂƌĂŶĐƐŽůĂƚ� ŶĞŵĐƐĂŬ� Ă�
ƐǌŝŐŽƌƷĂŶ� ǀĞƩ� ŐǇŝůŬŽƐƐĄŐƌſů� ;ĂŬĄƌ� ĂďŽƌƚƵƐǌƌſů͕�
ĞƵƚĂŶĄǌŝſƌſůͿ� Ɛǌſů͕� ŚĂŶĞŵ� ƂŶŵĂŐƵŶŬƌſů� ŝƐ͘� ��
ŬĞƌĞƐǌƚĠŶǇƐĠŐ� ŶĞŵĐƐĂŬ� Ăǌƚ� ĠƌƟ� ĞǌĞŶ͕� ŚŽŐǇ� ƂŶͲ
ŵĂŐƵŶŬ�ŬĞǌĠǀĞů�ŶĞŵ�ǀĞƚŚĞƚƺŶŬ�ǀĠŐĞƚ�ĂŶŶĂŬ�Ăǌ�
ĠůĞƚŶĞŬ͕�Ăŵŝƚ� /ƐƚĞŶ�ĂĚŽƩ�ŶĞŬƺŶŬ͕�ŚĂŶĞŵ�Ăǌƚ� ŝƐ͕�
ŚŽŐǇ� Ă� ^ǌĞŶƚůĠůĞŬ� ƚĞŵƉůŽŵĄƚ͕� Ăǌ� ĞŵďĞƌŝ� ƚĞƐƚĞƚ�
ĄƉŽůŶƵŶŬ͕� ŬĂƌďĂŶƚĂƌƚĂŶƵŶŬ� ŬĞůů͕� ŵŝŶƚ� ĞŐǇ� ŬŝŶͲ
ĐƐĞƚ͕�ĂŵĞůǇĞƚ�ĂũĄŶĚĠŬďĂ�ŬĂƉƚƵŶŬ͘���ŶĞŐĂơǀ�ŚĂͲ
ƚĄƐŽŬ� ;ƉĠůĚĄƵů�Ă�ŬĄƌŽƐ� ƐǌĞŶǀĞĚĠůǇĞŬͿ� ĞůŬĞƌƺůĠƐĞ�
ŵĞůůĞƩ�Ăǌ�ĠƉşƚĠƐĞ�Ɖů͘� Ă� ƐƉŽƌƚ�ĄůƚĂů͕� ŬŝĞŵĞůƚ� ĨŽŶͲ
ƚŽƐƐĄŐƷ͘ 

ϰͿ     �^ƉŽƌƚŽƐ�ĞǀĂŶŐĞůŝǌĄĐŝſ 

EĞŵ� ŬƂŶŶǇƾ� Ă� ƌŽŚĂŶſ� ǀŝůĄŐďĂŶ� ŝĚƅƚ� ƐǌĂŬşƚĂŶŝ� Ă� ƐƉŽƌƚƌĂ͕� Ğǌƚ�
ŵĂŐĂŵ�ŝƐ�ŵŽŶĚŚĂƚŽŵ͕�ĚĞ�ĠƉƉ�Ăǌ�ĠůƐƉŽƌƚŽůſŬ�ŬŝƚĂƌƚĄƐĂ�ĂĚŚĂƚ�
Ğƌƅƚ� ĂŚŚŽǌ͕� ŚŽŐǇ� ĞŐǇ� ŶǇŝƌŬŽƐ� ǀĂƐĄƌŶĂƉ� ĞƐƚĠŶ� ĞůŵĞŶũƺŶŬ� Ă�
ŚĂǀĞƌŽŬŬĂů�ĨŽĐŝǌŶŝ͕�ǀĂŐǇ�ƷƐǌŶŝ�ĞŐǇĞƚ�Ă�ŬƂǌĞůŝ�ƵƐǌŽĚĄďĂ͘� 
��ŬĞƌĞƐǌƚĠŶǇ�ĠůĞƚǀĠĚĞůĞŵ� ũſ� ĂůĂƉŽƚ�ĂĚ�Ă�ƉƌŽĮ�ƐƉŽƌƚŽƚ� ĨŽůǇĂͲ
ŵĂƚŽƐĂŶ�ŵĠƌŐĞǌƅ͕� Ă� ǀĞƌƐĞŶǇĞŬ�ƟƐǌƚĂƐĄŐĂ�ŵĞůůĞƩ�Ă� ǀĞƌƐĞŶǇͲ
ǌƅŬ� ĠůĞƚĠƚ� ŝƐ� ǀĞƐǌĠůǇĞǌƚĞƚƅ� ĚŽƉƉŝŶŐĞůůĞŶĞƐ� ŚĂƌĐŶĂŬ͘� �� ŵĂŝ�
ǀŝůĄŐ�ŶĂŐǇ�ǀĞƌƐĞŶǇĨƵƚĄƐĄďĂŶ�ĞŐǇƌĞ�ƌŝƚŬĄďď�Ă�ƟƐǌƚĂ͕�ƐƉŽƌƚƐǌĞƌƾ�
ǀĞƌƐĞŶŐĠƐ͕�ĚĞ�Ăǌ�ŝƐƚĞŶŚşǀƅ�ƐƉŽƌƚŽůſŬ�ƉĠůĚĄƚ�ĂĚŚĂƚŶĂŬ�ĞůůĞŶĨĞͲ
ůĞŝŬŶĞŬ�–�Ɛ�ŶĞŬƺŶŬ�ŝƐ͘��ŐǇƐǌĞƌƌĞ�ƉĠůĚĄŝ�ƅŬ�ĂŶŶĂŬ͕�ŚŽŐǇ�Ă�ůĠůĞŬ�
ŵĞůůĞƩ�Ă�ƚĞƐƚ�ŬĂƌďĂŶƚĂƌƚĄƐĂ�ŝƐ�ĨŽŶƚŽƐ�ĨĞůĂĚĂƚ͕�ĠƐ�ĂŶŶĂŬ͕�ŚŽŐǇ�
Ă�ĐĠů�ŶĞŵ�ƐǌĞŶƚĞƐşƟ�Ăǌ�ĞƐǌŬƂǌƚ͕�Ă� ůĞŐĨŽŶƚŽƐĂďď�ŵŝŶĚĞŶ�ƉŝůůĂͲ
ŶĂƚďĂŶ�Ăǌ͕�ŚŽŐǇ�ĐĠůũĂŝŶŬ�ĞůĠƌĠƐĠƚ�ƟƐǌƚĂ�ĞƐǌŬƂǌƂŬŬĞů�ƐǌŽůŐĄůũƵŬ͘� 

ϯͿ     �ͣEĞ�Ƃůũ͊͟�–�ĂǀĂŐǇ�Ă�ƚĞƐƚ�ĠƉşƚĠƐĞ�Ă��ŝďůŝĂ�ĨĠŶǇĠďĞŶ 

<�<� 



$]�HQ\pP�D]�LURGDORP��D]RQ�EHO�O�LV�D�YHUVHN��0pJ�J\HUHNNRURPEDQ�PHJV]yOtWWDWWDP��ÄQH�
OpJ\� �EĘEHV]pGĦ��DPLNRU� tUV]�´�6�PLYHO�D]�YROWDP��HUĘW�NDSWDP��pSS�DQQ\LW��DPHQQ\L�HJ\�
YHUV� HUHMpLJ� NHOOHWW�� $� V]DYDN� EĘ� K|PS|O\JpVpW� PHJ� NLpOKHWWHP� D� GLiN~MViJRNEDQ�� ÒJ\�
PRQGMiN�–� OHJDOiEELV� IHVWĘEDUiWQĘP�–��KRJ\�D�N|OWpV]HW� WHVWYpUH�D�IHVWpV]HW��eQ� LV�V]HUHW�
WHP�YROQD�PLQGLJ�iEUi]ROQL��DPLW�OHtURN��GH�D�Ä0yULFND-UDM]RNQiO´�HOĘEEUH�QHP�MXWRWWDP� 

ÄËUQL�QHP�PiV��PLQW�DMWyW�IHVWH�
QL� HJ\� iWKDWROKDWDWODQ� IDOUD�� pV�
D]� DMWyW� D]WiQ� NLQ\LWQL�´-� � QHP�
WXGRP� PHJPRQGDQL�� KRQQDQ�
V]iUPD]LN�D]�LGp]HW��GH�WHWV]HWW��
pV�PRVW�LV�tJ\�pU]HP� 

$]WiQ� D]� PpJ� W|EEHW� DGRWW�� KD� PHJ� WXGWDP� RV]WDQL� D]� tUiVNRU�WDQXOiVNRU� pU]HWW� |U|PHW��
(]pUW� PiVRN� –� IĘOHJ� Q\XJDWRVRN� –� YHUVHLW� PHPRUL]iOWDP�� V� DGWDP� HOĘ� YHUVPRQGy-
YHUVHQ\HNHQ�� $�PDL� QDSLJ� pOYH]HP�� DKRJ\� D� KDQJV~O\R]iV�� D� WHPSy� VWE��PHJYiOWR]WDWMD�
HJ\-HJ\�YHUV�DUFiW��6RN�PLQGHQW�UHQGEH�LV�WHV]�EHO�O��DPHOOHWW�PiVRNQDN�LV�|U|P�pV�UiG|E�
EHQpV��DNiU�VDMiW�PDJiUD��D�ÄKHXUpND-pU]pV´��pQ�LV�XJ\DQH]W�pU]HP��FVDN�QHP�WXGWDP�PHJ�
IRJDOPD]QL��� pV� DJ\IpQ\HVtWpVL�� NDUEDQWDUWiVL� J\DNRUODWQDN� VHP� XWROVy� D� YHUVWDQXOiV�� D�
YHUVPRQGiV�� 
6DMQRV��PiV�D�KHO\]HW�D�VDMiWMDLPPDO��0LQGLJ�QHKH]HPUH�HVHWW�D]�HOV]DYDOiVXN��VĘW�D�UHQG�
V]HUH]pV�N�LV� 

0RVW�PiU�EH�NHOO�YDOODQRP��NHUHNHVV]pNKH]�N|WYH�N|QQ\HEE��"��–�OHJDOiEELV�DGRWW�D�V]HP�
OpOĘGpV��'H�H]�VHP�WHOMHVHQ�LJD]��KLV]HQ������HOĘWW�LV�IRQWRV�YROW�V]iPRPUD�D�GROJRN�P|�
J|WW�UHMWĘ]Ę�YDOyViJ�RP��PHJILJ\HOpVH��YDJ\�SO��HJ\�WHUPpV]HWILOP�NDSFViQ�IHOPHU�OĘ�JRQ�
GRODWRN�V]DYDNED�|QWpVH� 
$�YHUVtUiV�RO\DQ��PLQWKD�NLQW� MiUQpN�D]�yFHiQSDUWRQ��YDJ\� D]�$QGRN�V]LNOiL� N|]|WW��YDJ\�
FVDN�HJ\V]HUĦHQ�D�%0(�NHUWMpEHQ��J\DNUDQ�FVDN�VpWiOYD�D�N|UQ\H]Ę�XWFiNEDQ���5HS�OĘ�VHP�
NHOO�D�Ki]EyO�NLMXWiVKR]��HOpJ�VHJtWVpJQHN�NpW�HUĘV�NDU�LV���*\DNUDQ�M|Q�HJ\�V]|VV]HQHW��NLV�
ÄQHPWXGRPPLFVRGD-YLOODQiVRN´�–�HJ\�KLYDWDOEDQ�YDOy�–�YiUDNR]iV�N|]EHQ��YDJ\�D�N|U�O|W�
WHP�OHYĘN��IpUMHP��WHVWYpUHLP��EDUiWDLP�W|UWpQHWHL�DODSMiQ�� 

D�'K�^<�< 
 
sşǌƐƵŐĄƌďĂŶ�ŶĠǌĞŵ 
�-��Ąŵ�ŶĞŵ�ůĄƚŽŵ�ĨĞůĠƚ�ƐĞŵ 
Ă�ǌƵŚĂƚĂŐŽŶ�Ąƚ͘ 
��ŵŽƐŽŐĂƚſ�ĨĂůĄƚ� 
ŽƐƚƌŽŵŽůũĄŬ�ŵĞŐ� 
Ă�ŬŝƐ�ďƷǌĂƐǌĞŵĞŬ͘ 
&Ğů-�Ɛ�ůĞ�ƵŐƌĄŶĚŽǌŶĂŬ 
ƂƌƂŬŬƂŶ�ǀĄůƚŽǌŶĂŬ͕ 
ĐƐƷƐǌŶĂŬ�ůĞ�Ă�ƌĄĐƐŽŶ 
;ĚĞ�ĨƅůĞŐ�ĞŐǇŵĄƐŽŶͿ͘ 
WƂƌƂŐŶĞŬ�ĨĞũǀĞƐǌƚǀĞ 
Ă�ŐǇƾƌƾƐ�ƚſĐƐĄďĂŶ- 
ŵŝŬŽƌ�ŵĄƌ�ůĞǌĄƌƚĂŵ� 
Ă�ĨĠŵĞƐ�ĐƐĂƉŽƚ͘� 
;^�ƌĄĚƂďďĞŶĞŬ͕�ŚŽŐǇ 
ƚĠŶǇůĞŐ�ŝƩ�ŚĂŐǇŽƩ 
Ă�ƐŽŬ�ĨĠŶǇůƅ�ŵĂŐ� 
Ă�ƐǌĞŬƌĠŶǇĞŵ�ĂůĂƩ͘Ϳ� 

s�^D���Z�< 
;^ǌĂďŽůĐƐŬĂ�D͘�ƵƚĐĂ�-�ϮϬϬϴ͘Ϳ 
 
<ĞƐŬĞŶǇ�ƵƚĐĄŶ�–�ĞŐǇĞŶĞƐĞŶ�– 
Ă�ũĄƌĚĄŶ�ŝƐ�ŬŽĐƐŝŬ�ĄůůŶĂŬ͘ 
�Ğ�Ă�ŚĄǌĂŬ�ŚŽŵůŽŬĂŝ� 
ŝŐĠŶǇĞƐĞŶ�ŬŝƉŝŶŐĄůƚĂŬ͘ 
 
/Ʃ-ŽƩ�Ă�ĨĂůŽŶ�ĚŽŵďŽƌŵƾ 
Ɛ�Ă�ďĞũĄƌĂƚ�ĨĞůĞƩ�ĐĠŐĠƌ͕ 
-�şǌĞƐ�ŵĞƐƚĞƌĨŽŐĂůŵĂǌǀĄŶǇ�–� 
;ĞŐǇŬŽƌ�ͣďĞũƂƩ͕͟�ŵŽƐƚ�ĐƐĂŬ�ĠŚďĠƌ͘Ϳ 
 
�ŐǇŝŬ�ŚĄǌŶĂŬ�ďĂůŬŽŶũĄƌſů� 
-�ƉĄƌ�ŵĠƚĞƌŶǇŝ�ŵĂŐĂƐƐĄŐďĂŶ�;͍Ϳ�-� 
ŬĠƚ�ǀĂƐŵĂĚĄƌ�ƐǌŝŐŽƌŬŽĚŝŬ�͖ 
Ɛ�ŵŝŶĚĞŐǇŝŬƺŬ�ĄůƌƵŚĄďĂŶ͘�� 
 
sĂƐŬĂďĄƚŽƐŽŬ͕�ĨĞŬĞƚĠŬ 
'ĂůĂŵďĨŽƌŵĂ�ĐƐƵĚĂůĠŶǇĞŬ͘ 
EĞŵ�ŵŽŶĚŚĂƚſ͕�ŚŽŐǇ�ͣĚĞ�ĐƐƷŶǇĄŬ͟ 
ŶĞŵ�ŵŽŶĚŚĂƚſ͕�ŚŽŐǇ�ͣĚĞ�ƐǌĠƉĞŬ͘͟ 
 
DĞƌƚ�ĨĞŬĞƚĠŬ�–�ŚĄƚ�ŚŝĚĞŐĞŬ� 
Ɛ�ŽůǇĂŶ�ŬĞŵĠŶǇĞŬ�ƐǌĞŐĠŶǇĞŬ͖� 
&ĠŵƚĞƐƚƺŬŚƂǌ�ŬŽƉƉĂŶ�Ă�,ŽůĚ 
Ɛ�ƺƚƅĚŶĞŬ�ƵƚĐĂŝ�ĨĠŶǇĞŬ͘� 
 
DŝŶĚŝŐ�ĞŐǇŝƌĄŶǇďĂ�ŶĠǌŶĞŬ 
ĨĄƌĂĚŚĂƚĂƚůĂŶ-ŵĞƌĞǀĞŶ 
Ɛ�ŵĠŐŝƐ�ƚŽƌŶĄƐǌŬĠŶƚ�ƉƂƌƂŐŶĞŬ 
Ă�ĨĂŐǇŵĂƌƚĂ�ŶǇƷũƚſƐǌĞƌĞŶ͘ 
 
/ĚĞĐƐĂůŶĂŬ�ǀĂŐǇ�ĞůƾǌŶĞŬ� 
ŝŐĂǌŝŬĂƚ͍�–�ƚŽůůĂƐƚ-ƐǌĄƌŶǇĂƐƚ�- 
sŽŶǌǌĄŬ�ǀĂŐǇ�ĐƐĂŬ�ĞůŝũĞƐǌƟŬ� 
ƅŬĞƚ�Ă�ǀĂƐ-ĄůƌƵŚĄďĂŶ͍ 

KZ^��'jdKE�� 
d͘�ǌĂƌĄŶĚŽŬůĄƐĂ�EĂŐǇƚĂƌĐƐĄƌſů 
;&ĞůůŝŶŝ�ŚĂƐŽŶůſ�Đ͘�ĮůŵũĞ�ŶǇŽŵĄŶ�ƐǌĂďĂĚŽŶͿ 
 
DƵƐŬĄƚůŝ�Ă�ŵĞŐĄůůſďĂŶ 
Ă�ǀŝůĄŐŽƐ�ŶǇĄƌŝ�ĞƐƚ�ĄƌŶǇĂŝ�ŬƂǌĠ�ǀŝůĄŐşƚ͕ 
Ɛ�Ăǌ�ŽƌƐǌĄŐƷƚƌĂ�ĐƐşŬŽƚ�ĨĞƐƚ͘ 
 
�ůŵŽƐĂŶ�ŬƷƐǌſ�ĨĞůŚƅŬďĞ�ŬƂůƚƂǌŝŬ�Ă�ƐǌƺƌŬƺůĞƚ͕ 
Ɛ�ŵĠŐ�ŶĞŵ�ũƂŶ�Ăǌ�ĄƚŬŽǌŽƩ�ďƵƐǌ͗ 
ͣDĞĚĚŝŐ�ǀĄƌũĂŬ͍�SƌƺůĞƚ͊͟ 
 
<ŝƐ�ĨĂƚĞƚƅ�ĂůĂƩ�ǀĄƌũĂ͕�Ɛ�ŶĠŚĄŶǇ�ũĄƌŐĄŶǇ�ĞůƌŽďŽŐ͘� 
DŝŶĚŶĞŬ�ŵĄƐ�Ăǌ�ƷƟƌĄŶǇĂ͘�sĠŐƺů�ŶĞŬŝǀĄŐ�ŐǇĂůŽŐ͘� 
�ŐǇƐǌĞƌ�ďĂů�ŽůĚĂůŽŶ�ƉƌſďĄů�ƐǌĞƌĞŶĐƐĠƚ�Ă�ŬŝƐ�ƐƚŽƉƉŽƐ͖ 
ŵĂũĚ�Ăǌ�ƷƚŶĂŬ�ŵĄƐŝŬ�ĨĞůĠŶ͗�ͣ&ĞůǀĞƐǌ�Ğǌ�Ă�ŬŽůŽŵƉŽƐ͍͟ 
 
dĞŶǇĞƌĠďĞ�ĄƌŬŽƚ�ǀĄũ�Ă�ǌĂĐƐŬſ�ǌƐŝŶĞŐĨŽŐſũĂ͕ 
ĄƐşƚĄƐƌĂ�ŶǇşůŝŬ�ƐǌĄũĂ͕�ĚĞ�ŶĞŵ�ũƂƩ�ŵĠŐ�Ğů�Ăǌ�ſƌĂ͘ 
dŝǌĞŶŚĄƌŽŵ�ŬŝůŽŵĠƚĞƌƚ�ďĂŶĚƵŬŽů�Ă�,�s-ŝŐ�Ğů͕� 
Ɛ�ůĄďĄďĂŶ�ůĠƉ�Ă�ůĞůŬĞ�ŝƐ͘͘͘DŝůǇĞŶ�ƐƷůǇŽƐ�Ă�ƚĞŚĞƌ- 

 0LQGHJ\LN�QN� pOHWpEHQ� YDQQDN� ÄJĘ]-NLHUHV]WpVL�
VWUDWpJLiN´��.L�tJ\�I~MMD��NL��-�NL��~J\�� 

DĞŶǇŚĄƌƚ��ŶŝŬſ 



<ƂǌĞůĞĚŝŬ�Ăǌ�ĂĚſďĞǀĂůůĄƐ�ŝĚĞũĞ͊ 
�ǌ�ĄůůĂŵƉŽůŐĄƌŽŬ�ŝĚĠŶ�ŝƐ�ƌĞŶĚĞůŬĞǌŚĞƚŶĞŬ�ƐǌĞŵĠůǇŝ�ũƂǀĞĚĞůĞŵĂĚſũƵŬ�ŬĠƚƐǌĞƌ�ϭй-Ąƌſů͘� 

�ǌ�ĞůƐƅ�ϭй-Žƚ�Ăǌ��ŐǇŚĄǌ�ũĂǀĄƌĂ�ůĞŚĞƚ�ĨĞůĂũĄŶůĂŶŝ͗���DĂŐǇĂƌ�<ĂƚŽůŝŬƵƐ��ŐǇŚĄǌ�ƚĞĐŚŶŝŬĂŝ�ƐǌĄŵĂ͗�ϬϬϭϭ� 
��ŵĄƐŽĚŝŬ�ϭй-Žƚ�ŬƺůƂŶĨĠůĞ�ũſƚĠŬŽŶǇƐĄŐŝ�ŝŶƚĠǌŵĠŶǇĞŬŶĞŬ�ĠƐ�ĂůĂƉşƚǀĄŶǇŽŬŶĂŬ�ƐǌĄŶŚĂƚũĄŬ͗�� 

ŚĂ�ĞŐǇŚĄǌŬƂǌƐĠŐƺŶŬĞƚ�ƐǌĞƌĞƚŶĠ�ƚĄŵŽŐĂƚŶŝ͕�ĂŬŬŽƌ�Ă�^��Ed�d�����>�W1ds�Ez����/&:j^�'�Zd�;ĂĚſƐǌĄŵĂ͗�ϭϴϬϱϱϵϳϭ-ϭ-ϰϯͿ͕� 
ŚĂ�ƉĞĚŝŐ�<ĂƌŝƚĄƐǌ-ĐĠůŽŬĂƚ�ƐǌĞƌĞƚŶĞ�ƚĄŵŽŐĂƚŶŝ͕�ĂŬŬŽƌ�Ă�<�Z/d�^��d�DK'�dM��>�W1ds�Ez�;ĂĚſƐǌĄŵĂ͗�ϭϵϲϲϲϮϳϱ-ϭ-ϰϯͿ� 

ũĂǀĄƌĂ�ƐǌşǀĞƐŬĞĚũĠŬ�ƌĞŶĚĞůŬĞǌŶŝ͊� 
&ĞůĂũĄŶůſůĂƉŽŬ�Ăǌ�ƵƚŽůƐſ�ƉĂĚƌſů�ĞůǀŝŚĞƚƅŬ͘  

��ĨĞůĂũĄŶůĄƐ�ŶĞŵ�ŬĞƌƺů�ŬƺůƂŶ�ƉĠŶǌƺŬďĞ�Ăǌ�ĂĚŽŵĄŶǇŽǌſŬŶĂŬ͊� 
�ŵĞŶŶǇŝďĞŶ�ǀŝƐǌŽŶƚ�ŶĞŵ�ƌĞŶĚĞůŬĞǌŶĞŬ�ǀĞůĞ͕�ŬĠƚƐǌĞƌ�ϭй-ƵŬ�Ăǌ�ĄůůĂŵŬĂƐƐǌĄďĂŶ�ŵĂƌĂĚ͊͊͊ 

��ƌĞŶĚĞůŬĞǌƅ�ŶǇŝůĂƚŬŽǌĂƚ�ĂďďĂŶ�Ăǌ�ĞƐĞƚďĞŶ�ƐĞŵ�ĨĞůĞƐůĞŐĞƐ͕�ŚĂ�ǀĂůĂŬŝŶĞŬ�Ă�ƐǌĞŵĠůǇŝ�ũƂǀĞĚĞůĞŵĂĚſũĂ�;Ɖů͘�Ă�ĐƐĂůĄĚŝ�ĂĚſŬĞĚǀĞǌͲ
ŵĠŶǇ�ŵŝĂƩͿ�ŶƵůůĂ�ĨŽƌŝŶƚ͘��ǌ�ĂĚſŚĂƚſƐĄŐ�ƵŐǇĂŶŝƐ�Ăǌ�ĞŐǇŚĄǌĂŬŶĂŬ�ũĄƌſ�ƚĄŵŽŐĂƚĄƐ�ŵĞŐĄůůĂƉşƚĄƐĄŶĄů�Ă�ƌĞŶĚĞůŬĞǌƅ�ƐǌĞŵĠůǇĞŬ�ƂƐƐǌͲ

ůĠƚƐǌĄŵĄƚ�ŝƐ�ĮŐǇĞůĞŵďĞ�ǀĞƐǌŝ͘ 
�ŬŝŶĞŬ�Ăǌ�ĂĚſďĞǀĂůůĄƐĄƚ�Ă�E�s�ŬĠƐǌşƟ͕�Ăǌ�ĞůůĞŶƅƌǌĠƐŬŽƌ�ĮŐǇĞůũĞŶ�ĂƌƌĂ͕�ŚŽŐǇ�Ă�ƌĞŶĚĞůŬĞǌĠƐƚ�ŬƺůƂŶ�ŵĞŐƚĞŐǇĞ�ĂŬĄƌ�Ăǌ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝŬƵƐ�

ĨĞůƺůĞƚĞŶ�ǀĂŐǇ�ƉĂƉşƌ�ĂůĂƉŽŶ͘���E�s�ĞǌǌĞů�ŶĞŵ�ĨŽŐůĂůŬŽǌŝŬ͊͊͊ 
�Ŭŝ�ƉĂƉşƌ�ĂůĂƉŽŶ͕�ďŽƌşƚĠŬďĂŶ�ŬƺůĚŝ�ďĞ͕�ŶĂŐǇŽŶ�ƺŐǇĞůũĞŶ�Ă�ĨŽƌŵĂŝ�ŬƂǀĞƚĞůŵĠŶǇĞŬƌĞ͕�ŵĞƌƚ�Ăǌ�ĂĚſŚĂƚſƐĄŐ�ĞŵŝĂƩ�ƐŽŬ�ŶǇŝůĂƚŬŽǌĂƚŽƚ�
ĞůƵƚĂƐşƚ͘�;�ǌĞŬ͗�Ă�ďŽƌşƚĠŬŽŶ�ƐǌĞƌĞƉĞůũĞŶ�Ăǌ�ĂĚſĂǌŽŶŽƐşƚſ�ũĞů͕�ŶĠǀ�ĠƐ�ůĂŬĐşŵ͕�ǀĂůĂŵŝŶƚ�Ă�ůĞǌĄƌƚ�ƉŽƐƚĂŝ�ďŽƌşƚĠŬ�ƌĂŐĂƐǌƚŽƩ�ĨĞůƺůĞƚĠƌĞ�

ĄƚŶǇƷůſĂŶ�ƐĂũĄƚ�ŬĞǌƾ�ĂůĄşƌĄƐ�ŝƐ�ŵĞŐůĞŐǇĞŶ͘� 

DŝŶĚĞŶ�ƌĞŶĚĞůŬĞǌƅ�ŶǇŝůĂƚŬŽǌĂƚ�ƐǌĄŵşƚ͊� 
<ƂƐǌƂŶũƺŬ�ƐǌĠƉĞŶ͊� 

 
&ĞďƌƵĄƌ�ϭϬ-ĠŶ��ĚƵ͘�ϰ�ſƌĄƚſů 

Ă�ŚŝƩĂŶƚĞƌĞŵďĞŶ� 

�	�����
 
�����±�����������������Ǩ 

���� 

��2� 

������� 
�Çƴ��ƴ���������ƴ ���������ǅ ��������������Ǧ

���ǡ����������ǅ ������Ǖ ������ǅ ���ǅ ��ƴ�Ǥ� 

 

&ĞďƌƵĄƌ�ϭϭ͘�Ă��ĞƚĞŐĞŬ�sŝůĄŐŶĂƉũĂ 

�ǌĞŶ�Ă�ŶĂƉŽŶ�ŶĞŵĐƐĂŬ�Ă�ďĞƚĞŐĞŬƌĞ͕�ŚĂŶĞŵ�ĂǌŽŬ�ĄƉŽůſŝƌĂ�ŝƐ�ŐŽŶĚŽůƵŶŬ͘���
ŬĞƌĞƐǌƚĠŶǇ� ĞŵďĞƌ� ďĞƚĞŐƐĠŐĞ͕� ƐǌĞŶǀĞĚĠƐĞ� ĠƐ� ŚĂůĄůĂ� ŶĞŵ� ĠƌƚĞůŵĞƚůĞŶ͕�
ŚĂŶĞŵ� <ƌŝƐǌƚƵƐ� ŵĞŐǀĄůƚſ� ƐǌĞŶǀĞĚĠƐĠďĞŶ� ĠƐ� ŚĂůĄůĄďĂŶ� ǀĂůſ� ƌĠƐǌǀĠƚĞů͕�
ŵĞůǇ�Ă�ĨĞůƚĄŵĂĚĄƐŚŽǌ�ǀĞǌĞƚ͘���ƐǌĞŶƚƐĠŐ�ĄůƚĂů�ŬĂƉŽƩ�ŬĞŐǇĞůŵĞŬ�Ă�ďĞƚĞŐͲ
ƐĠŐ� ŬƂŶŶǇĞďď� ĞůǀŝƐĞůĠƐĠƌĞ� ĂĚŶĂŬ� Ğƌƅƚ͘� ,Ă� /ƐƚĞŶ� ũſŶĂŬ� ůĄƚũĂ͕� Ă� ƐǌĞŶƚƐĠŐ�
ŬŝĞƐǌŬƂǌůŝ� Ă� ƚĞƐƟ� ĞŐĠƐǌƐĠŐ� ǀŝƐƐǌĂĄůůĄƐĄƚ͕� ǀĂŐǇ� Ă� ƐǌĞŶǀĞĚĠƐ� ĐƐƂŬŬĞŶĠƐĠƚ͘�
,Ă�ƉĞĚŝŐ�/ƐƚĞŶ�ŵĂŐĄŚŽǌ�ŚşǀũĂ�Ăǌ�ĞŵďĞƌƚ͕�Ă�ƐǌĞŶƚƐĠŐ�ƚĄŵŽŐĂƚũĂ�ƅƚ��ŚĂůĄůĂ�
ĨŽŐĂĚĄƐĄďĂŶ͘��ĞƚĞŐ�ǀĂŐǇ�ϲϬ�ĠǀŶĠů�ŝĚƅƐĞďď�ƚĞƐƚǀĠƌĞŝŶŬ�ũĄƌƵůŚĂƚŶĂŬ�ŚŽǌǌĄ͘� 

&ĞďƌƵĄƌ�ϭϭ-ĠŶ�ƌĞŐŐĞů�ϴ��ſƌĂŬŽƌ�Ă�<ƌƵƐƉĠƌ�ƵƚĐĂŝ�ŬĄƉŽůŶĄďĂŶ�� 

ŬŝƐǌŽůŐĄůƚĂƚũƵŬ�Ă�ƐǌĞŶƚƐĠŐĠƚ�ĂǌŽŬ�ƐǌĄŵĄƌĂ͕�ĂŬŝŬ�Ğǌƚ�ŬĠƌŝŬ͕�Ă�ƐĞŬƌĞƐƚǇĠŬďĞŶ�
ǀĂůſ�ĞůƅǌĞƚĞƐ�ũĞůĞŶƚŬĞǌĠƐƺŬŬĞů�ĠƐ�ƐǌĞŶƚŐǇſŶĄƐƵŬ�ĞůǀĠŐǌĠƐĠǀĞů͘� 

&ĞďƌƵĄƌ�ϭϰ-ĠŶ�ŚĂŵǀĂǌſƐǌĞƌĚĂ�ůĞƐǌ͘��ǌǌĞů�ŵĞŐŬĞǌĚƅĚŝŬ�Ă�ŶĂŐǇďƂũƚ͘�,ĂŵǀĂǌĄƐ�Ă�ƐǌĞƌĚĂŝ�ĠƐ�Ă�ǀĂƐĄƌŶĂƉŝ�ƐǌĞŶƚŵŝƐĠŬĞŶ�ŝƐ�ůĞƐǌ͘� 

Dŝ�jũƐĄŐ͍�–�Ă�DĂŐǇĂƌ�^ǌĞŶƚĞŬ�dĞŵƉůŽŵĄŶĂŬ�ŚĂǀŝ�ƚĄũĠŬŽǌƚĂƚſ�ůĂƉũĂ͘�<ŝĂĚũĂ�Ă�DĂŐǇĂƌ�^ǌĞŶƚĞŬ�WůĠďĄŶŝĂ͘�DĞŐũĞůĞŶŝŬ�ŵŝŶĚĞŶ�
ŚſŶĂƉ�ĞůƐƅ�ǀĂƐĄƌŶĂƉũĄŶ͘�/ŶŐǇĞŶĞƐ�ŬŝĂĚǀĄŶǇ͘�,Ă�Ă�ůĂƉƉĂů�ŬĂƉĐƐŽůĂƚďĂŶ�ďĄƌŵŝůǇĞŶ�ĠƐǌƌĞǀĠƚĞůĞ�ǀĂŶ͕�ŵĞŐƚĞŚĞƟ�Ă�ϮϬϵ-ϮϮ-Ϯϰ-ĞƐ�
ƚĞůĞĨŽŶƐǌĄŵŽŶ͕�ǀĂŐǇ�Ă�ϭϱϬϳ��ƵĚĂƉĞƐƚ͕�WĨ͗͘�ϳϬ͘�ůĞǀĠůĐşŵĞŶ͘��-ŵĂŝů͗�ŵĂŐǇĂƌƐǌĞŶƚĞŬďƉΛĨƌĞĞŵĂŝů͘ŚƵ͘� 

�ǀĞŬ�ſƚĂ�ŵŝŶĚĞŶ�ǀĂƐĄƌŶĂƉ�Ă�
ϵ�ſƌĄƐ�ƐǌĞŶƚŵŝƐĞ�ƵƚĄŶ�ƌĞŐͲ
ŐĞůŝƚ�ƐǌĞƌǀĞǌƺŶŬ�Ă�ŚŝƩĂŶƚĞͲ
ƌĞŵďĞŶ�ŬƂǌƂƐƐĠŐƺŶŬ�ũŽďď�
ŵĞŐŝƐŵĞƌĠƐĠƌĞ͕�ďĞƐǌĠůŐĞͲ
ƚĠƐƌĞ͕�ƺŶŶĞƉůĠƐƌĞ�͘� 

sĄƌũƵŬ�ĂǌŽŬ�ũĞůĞŶƚŬĞǌĠƐĠƚ͕�
ĂŬŝŬ�ƐǌşǀĞƐĞŶ�ǀĄůůĂůŬŽǌŶĂŬ�
ĞŐǇ-ĞŐǇ�ƌĞŐŐĞůŝ�ĞůŬĠƐǌşƚĠƐĠƌĞ�
;ŬƂůƚƐĠŐĞŝƚ�Ăǌ�ĂůĂƉşƚǀĄŶǇ�
ĄůůũĂͿ͘ 

 


