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� 

�ƺƌĞƌ�ďƾǀƂƐ�ŶĠŐǇǌĞƚĠŶĞŬ�ŵĞǌƅŝŶ�Ă�
ƐǌĄŵŽŬ� ϭ-ƚƅů� ϭϲ-ŝŐ� ƚĂůĄůŚĂƚſĂŬ�
ŵĞŐ͘ 
�� ŶĠŐǇǌĞƚ� ƐŽƌĂŝďĂŶ͕� ŽƐǌůŽƉĂŝďĂŶ�
ĠƐ�ĄƚůſŝďĂŶ�Ă�ƐǌĄŵŽŬ�ƂƐƐǌĞŐĞ�ϯϰ �͘��
ŶĠŐǇ� ƐĂƌŽŬŵĞǌƅ� ĠƐ� Ă� ŶĠŐǇ͕� ŬƂǌĠͲ
ƉĞŶ� ĞůŚĞůǇĞǌŬĞĚƅ� ƐǌĄŵ� ƂƐƐǌĞŐĞ� ŝƐ�
ϯϰ͘� �� ŶĠŐǇǌĞƚĞƚ� ĨƺŐŐƅůĞŐĞƐ� ĠƐ� ǀşǌͲ
ƐǌŝŶƚĞƐ� ŬƂǌĠƉǀŽŶĂůĂ� ŶĠŐǇ� ĚĂƌĂď�
ϮпϮ-ĞƐ�ŶĠŐǇǌĞƚƌĞ�ǀĄŐũĂ�ƐǌĠƚ͘���ƐǌĄͲ
ŵŽŬ� ƂƐƐǌĞŐĞ� ĞǌĞŬďĞŶ� ƐǌŝŶƚĠŶ͕� ĚĞ�
ƵŐǇĂŶĂŶŶǇŝ� Ă� ŬƂǌĠƉĞŶ� ĞůŚĞůǇĞǌŬĞͲ
Ěƅ� ϮпϮ-ĞƐ� ŶĠŐǇǌĞƚďĞŶ� ŝƐ͘� ,Ă� ůſƵŐͲ
ƌĄƐďĂŶ�ŵĞŐǇƺŶŬ�ǀĠŐŝŐ�Ă�ŶĠŐǇǌĞƚĞŶ͕�
ƚƂďď� ŽůǇĂŶ� Ʒƚ� ŝƐ� ƚĂůĄůŚĂƚſ͕� ĂŵĞůǇͲ
ŶĞŬ�ƐŽƌĄŶ�Ăǌ�ĠƌŝŶƚĞƩ�ƐǌĄŵŽŬ�ƂƐƐǌĞͲ
ŐĞ�ϯϰ͘��ǌ�ĂůƐſ�ĠƐ�ĨĞůƐƅ�ƐŽƌďĂŶ�Ă�ƐǌĄͲ
ŵŽŬ� ŶĠŐǇǌĞƚĞŝŶĞŬ� ƂƐƐǌĞŐĞ� ŝƐ�
ĞŐǇĞŶůƅ͕�ĠƐ�ƵŐǇĂŶĞǌ�Ąůů�Ă�ŬĠƚ�ƐǌĠůƐƅ�
ŽƐǌůŽƉ�ƐǌĄŵĂŝƌĂ�ŝƐ͘
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��Ý���� ������� 

Ͳ͹ǣ͵Ͳ-Ͳͺǣ͵Ͳ 5HJJHOL 
�0LQRULWD�0HQ]D� 

dĞĂ 
<ŽĐŬĂƐĂũƚ͕�ǌƐĞŵůĞ͕�ǀĂũ͕�ƐŽŶŬĂ͕�ƉĂƉƌŝŬĂ� 

ͺǣ͵Ͳ-ʹͲǣͶͷ 7HDKi] 

,Ă� ŽƩŚŽŶŽƐĂŶ� ŵŽǌŽŐƐǌ� Ă� ŶĠƉƐǌŽŬĄƐŽŬ͕� ďĂďŽŶĄŬ�
ǀŝůĄŐĄďĂŶ͕� ĂŬŬŽƌ� ŶĠǌǌ� ďĞ� Ă� dĞĂŚĄǌďĂ͕� ŚŝƐǌĞŶ� ŽƩ� Ă�
ƚĄƌƐĂƐũĄƚĠŬŽŬŽŶ�ĠƐ�Ă�ŵĞůĞŐ�ƚĞĄŶ�Ŭşǀƺů�ũĄƚĠŬŽƐ�ĨĞũƚƂͲ
ƌƅŬŬĞů� ŝƐ� ǀĄƌƵŶŬ͘�EĞ� ĨĞůĞĚũĠƚĞŬ͕�Ă� ƐŝŬĞƌĞƐ�ŵĞŐŽůĚĄͲ
ƐŽŬĠƌƚ�ũƵƚĂůŽŵ�ũĄƌ͊���dĞĂŚĄǌ�ŝĚĠŶ�ŝƐ�Ăǌ�ͣ�͟�ƚŽƌŶĂƚĞͲ
ƌĞŵ�ůĞƐǌ͕�ĞǌĠƌƚ�ŬĠƌƺŶŬ�dŝƚĞŬĞƚ͕�ŚŽŐǇ�ĠƚĞůƚ�ĠƐ�ŝƚĂůƚ�ŶĞ�
ĨŽŐǇĂƐƐǌĂƚŽŬ� ďĞŶƚ͕� ŚĂŶĞŵ� Ğǌƚ� Ă� ƚŽƌŶĂƚĞƌĞŵ� Ğůƅƫ�
ĨŽůǇŽƐſŶ�ƚĞŐǇĠƚĞŬ͘�DĞŐĠƌƚĠƐĞƚĞŬĞƚ�ŬƂƐǌƂŶũƺŬ͊ 

ͲͻǣͲͲ-ͳͲǣ͵Ͳ 
$�G|QWĘ�PiVRGLN�

IRUGXOyMD� 

��ŵĂŝ�ǀĞƌƐĞŶǇŶĂƉ�Ă�ŵĂƚĞŬ�ĠƐ�ŬĠŵŝĂ�ŬĂƚĞŐſƌŝĄŬďĂŶ�
ĞŐǇ�ƌĞůĂǇ�ũĞůůĞŐƾ�ǀĞƌƐĞŶǇ�ůĞƐǌ͘��ǌ�Ăǌƚ�ũĞůĞŶƟ͕�ŚŽŐǇ�Ă�
ĐƐĂƉĂƚŽŬ�ĞŐǇĞƐĠǀĞů�ŬĂƉũĄŬ�Ă�ĨĞůĂĚĂƚŽŬĂƚ͕�ŵĞůǇĞŬƌĞ�
ĞŐǇ�ĞŐĠƐǌ�ƐǌĄŵ�Ă�ǀĄůĂƐǌ͘���ŬƂǀĞƚŬĞǌƅ�ĨĞůĂĚĂƚŽƚ�ĂŬͲ
ŬŽƌ�ŬĂƉũĄŬ�ŵĞŐ͕�ŚĂ�Ăǌ�ĞůƅǌƅƌĞ�ũſ�ŵĞŐŽůĚĄƐƚ�ŚŽǌƚĂŬ�
Ŭŝ�ǀĂŐǇ�ŚĄƌŽŵƐǌŽƌ�ƐĞŵ�ƐŝŬĞƌƺůƚ�ĞůƚĂůĄůŶŝ�Ă�ŚĞůǇĞƐ�
ǀĄůĂƐǌƚ͘���ĮǌŝŬĄƐŽŬŶĂŬ�Ă�ŵĂŝ�ĨŽƌĚƵůſ�ĞŐǇ�ŵĠƌĠƐ�ůĞƐǌ͕�
ĞŚŚĞǌ�Ă�ĐƐĂƉĂƚŽŬ�Ăǌ�ĞůƐƅ�ĞŵĞůĞƟ�ƚĞƌŵĞŬďĞŶ�ůĞƐǌͲ
ŶĞŬ�ƐǌĠƚŽƐǌƚǀĂ͘� 

ͳͳǣͲͲ-ͳʹǣͲͲ 3OHQiULV�HOĘDGiV 

ͳʹǣͲͲ-ͳ͵ǣͲͲ (EpG 
�0LQRULWD�0HQ]D� 

�ƐŽŶƚůĞǀĞƐ 
ZĄŶƚŽƩ�ƐǌĞůĞƚ͕�ďƵƌŐŽŶǇĂƉƺƌĠ͕�ƐĂǀĂŶǇƷƐĄŐ� 

ͳ͵ǣͲͲ-ͳͶǣͳͷ 
0HJROGiV-
LVPHUWHWpV 

�ǌĞŶ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵŽŶ�Ă�ĨĞůĂĚĂƚƐŽƌŽŬĂƚ�ũĂǀşƚſ�ƐǌĞƌǀĞǌƅŬ�
ŝƐŵĞƌƚĞƟŬ�Ă�ƉĠŶƚĞŬŝ� ĨŽƌĚƵůſ�ŵĞŐŽůĚĄƐĂŝƚ͕� Ă� ĨĞůĂĚĂͲ
ƚŽŬŬĂů� ŬĂƉĐƐŽůĂƚŽƐ� ĠƌĚĞŬĞƐƐĠŐĞŬĞƚ� ĠƐ� Ă� ũĂǀşƚĄƐ� ƚĂͲ
ƉĂƐǌƚĂůĂƚĂŝƚ͘� �� ƚĂŶƵůƐĄŐŽŬ� ůĞǀŽŶĄƐĄŶ� Ŭşǀƺů� ĂǌĠƌƚ� ŝƐ�
ĠƌĚĞŵĞƐ�ŵĞŐũĞůĞŶŶŝ�ĞǌĞŶ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵŽŶ͕�ŵĞƌƚ�Ă� ůĞůͲ
ŬĞƐ�ƌĠƐǌƚǀĞǀƅŬ��ƺƌĞƌ�ĚŽůůĄƌŽŬĂƚ�ŬĂƉŚĂƚŶĂŬ͘� 

ͳͶǣ͵Ͳ-ͳ͹ǣ͵Ͳ $NDGiO\YHUVHQ\ 

�ǌ��ŬĂĚĄůǇǀĞƌƐĞŶǇ�ĞŐǇ�ĐƐĂƉĂƚũĄƚĠŬ͕�ĂŚŽů�ŬƺůƂŶďƂǌƅ�
ůŽŐŝŬĂŝ͕� ŬƌĞĂơǀ͕� ƺŐǇĞƐƐĠŐŝ� ũĄƚĠŬŽŬŬĂů� ƚĂůĄůŬŽǌŚĂƩŽŬ�
ĞŐǇ-ĞŐǇ� ĄůůŽŵĄƐŽŶ͘� �� ĐĠůƵŶŬ͕� ŚŽŐǇ� ũſů� ĠƌĞǌǌĠƚĞŬ�
ŵĂŐĂƚŽŬĂƚ� ĠƐ� Ʒũ� ŝƐŵĞƌĞƚƐĠŐĞŬĞƚ� ŬƂƐƐĞƚĞŬ͕� ŵŝŶĚ� Ă�
ƚƂďďŝ�ǀĞƌƐĞŶǇǌƅǀĞů͕�ŵŝŶĚ�Ă�ƐǌĞƌǀĞǌƅŬŬĞů͘� 

/ĚĠŶ��ƐďſƚŚ�:ĄŶŽƐ�ĨŽŐ�ĞůƅĂĚĄƐƚ�ƚĂƌƚĂŶŝ�Ă�ŬǀĂŶƚƵŵͲ
ŵĞĐŚĂŶŝŬĄƌſů͘��ǌ�ϱ͘�ŽůĚĂůŽŶ�ŽůǀĂƐŚĂƚſ�ŝŶƚĞƌũƷďſů�
ƚŽǀĄďďŝ�ŝŶĨŽƌŵĄĐŝſŬĂƚ�ƚƵĚŚĂƩŽŬ�ŵĞŐ�Ăǌ�ĞůƅĂĚĄƐƌſů͘ 

ͳ͹ǣ͵Ͳ-ͳͺǣ͵Ͳ 9DFVRUD 
�ŽůŽŐŶĂŝ�ŵĂŬĂƌſŶŝ 
�ĂŶĄŶ� 
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ͳͺǣ͵Ͳ-ʹͲǣͲͲ .Yt] 

�� ŬŽƌĄďďŝ� ĠǀĞŬďĞŶ� ŶĂŐǇ� ƐŝŬĞƌƚ� ĂƌĂƚŽƩ� Ŭǀşǌ� ŝĚĠŶ� ŝƐ�
ŵĞŐŝƐŵĠƚůƅĚŝŬ͊���ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐŽƌĄŶ�ŶĠŚĄŶǇ�ĨƅƐ�ĐƐĂƉĂͲ
ƚŽŬďĂŶ� ũĄƚƐǌŚĂƩŽŬ͘� ^ŽƌďĂŶ�ǀĞơƚƺŶŬ� ůĞ�ŶĞŬƚĞŬ� ŬǀşǌͲ
ŬĠƌĚĠƐĞŬĞƚ� ƚƂďď�ƚĠŵĄďĂ�ĐƐŽƉŽƌƚŽƐşƚǀĂ͘� /ĚĠŶ�Ă�ŬĠƌͲ
ĚĠƐĞŬ� Ă� ďĂďŽŶĄŬ� ŬƂƌĠ� ĐƐŽƉŽƌƚŽƐƵůŶĂŬ͘� �ǌ� ĞŐǇĞƐ�
ŬĠƌĚĠƐĞŬƌĞ�ϰ�ǀĄůĂƐǌůĞŚĞƚƅƐĠŐďƅů�ǀĄůĂƐǌƚŚĂƩŽŬ͘��ůƅͲ
ĨŽƌĚƵůŚĂƚŶĂŬ�ŵĠŐ� ƉĄƌŽƐşƚſƐ� ĠƐ� ĂŶĂŐƌĂŵŵĂ-ŬĞƌĞƐƅ�
ĨĞůĂĚĂƚŽŬ� ŝƐ͘���ƉƌŽŐƌĂŵ�ǀĠŐĠŶ�Ă� ĐƐĂƉĂƚŽŬ�ĞŐǇŵĄƐͲ
ŶĂŬ�ũĂǀşƚũĄŬ�Ă�ŬĠƌĚĠƐƐŽƌŽŬĂƚ͘���ůĞŐũŽďďĂŬ�ƚĞƌŵĠƐǌĞͲ
ƚĞƐĞŶ�ƐŽŬ��ƺƌĞƌ�ĚŽůůĄƌƚ�ŬĂƉŶĂŬ͊� 

ͳͻǣͷͲ-ʹͲǣͲͲ 
(UHGPpQ\-
KLUGHWpV ��ƌĞũƚǀĠŶǇ�ĠƐ�Ăǌ�ĂŬĂĚĄůǇǀĞƌƐĞŶǇ�ĞƌĞĚŵĠŶǇŚŝƌĚĞƚĠƐĞ 

ʹͲǣͲͲ-ʹͲǣͶͷ /LFLW 

/Ʃ� ŶǇĞƌ� ǀĠŐƌĞ� ĠƌƚĞůŵĞƚ͕� ŚŽŐǇ� ĞĚĚŝŐ� ƐǌŽƌŐĂůŵĂƐĂŶ�
ŐǇƾũƚƂŐĞƩĠƚĞŬ�Ă��ƺƌĞƌ�ĚŽůůĄƌŽŬĂƚ͊��ŐǇ�ŝŐĂǌŝ�ĂƵŬĐŝſƚ�
ƚĂƌƚƵŶŬ�EĞŬƚĞŬ͕�ĂŚŽů�ƐǌĄŵŽƐ�ŬŝƐĞďď�ĠƐ�ŶĂŐǇŽďď�ĞƐǌͲ
ŵĞŝ�ǀĂŐǇ�ǀĂůſƐ�ĠƌƚĠŬƾ�ƚĄƌŐǇƌĂ�ůŝĐŝƚĄůŚĂƩŽŬ͘���ƚĂǀĂůǇŝ�
ĠǀŚĞǌ� ŚĂƐŽŶůſĂŶ� ŝĚĠŶ� ŝƐ� ƌƂǀŝĚĞďď� ůĞƐǌ� Ă� ůŝĐŝƚ͘� �ǌ�
ĂǌŽŶďĂŶ�ŶĞŵ�ũĞůĞŶƟ�Ăǌƚ͕�ŚŽŐǇ�ŬĞǀĠƐďĠ� ũſ�ĚŽůŐŽŬĂƚ�
ůĞŚĞƚŶĞ� ƐǌĞƌĞǌŶŝ͘� �ŬŝŬŶĞŬ� ƉĞĚŝŐ� ŶĞŵ� ƐŝŬĞƌƺůŶĞ� ŝƩ�
ĞůŬƂůƚĞŶŝƺŬ�Ă�ƉĠŶǌƺŬĞƚ͕� ĂǌŽŬ� ƐĞ� ĐƐƺŐŐĞĚũĞŶĞŬ͕�ŚŽůͲ
ŶĂƉ�ƌĞŐŐĞů�>ŝĐŝƚďŽůƚŽƚ�ƚĂƌƚƵŶŬ͕�ĂŚŽů�ŵĠŐ�ůĞƐǌ�ůĞŚĞƚƅͲ
ƐĠŐ�Ă�ǀĄƐĄƌůĄƐƌĂ͊� 

���×���
���� 
�%0(�77.�(OPpOHWL�)L]LND�7DQV]pN� 

:LJQHU�).�.YDQWXPRSWLNDL�pV�.YDQWXPLQIRUPDWLNDL�2V]WiO\�� 
DŝŬŽƌ�ůĞƐǌ�ŵĄƌ�ŬǀĂŶƚƵŵƐǌĄŵşƚſŐĠƉ͕�ĠƐ�ŵŝƌĞ�ůĞƐǌ�ũſ͍� 

�� ŬǀĂŶƚƵŵƐǌĄŵşƚſŐĠƉĞŬƌƅů� ƐŽŬĂƚ� ŽůǀĂƐͲ
ŚĂƚƵŶŬ�Ă�ŚşƌĞŬďĞŶ͗�Ă�ŵŝƐǌƟŬƵƐĂŶ�ŚĂŶŐǌſ�
ƐǌƵƉĞƌƉŽǌşĐŝſ�ĠƐ�ƂƐƐǌĞĨŽŶſĚĄƐ�ƐĞŐşƚƐĠŐĠͲ
ǀĞů�ŵƾŬƂĚƅ�ŐĠƉĞŬŬĞů�ĨĞů�ůĞŚĞƚ�ŵĂũĚ�ƚƂƌŶŝ�
Ă� ƟƚŬŽƐşƚĄƐŽŬĂƚ͕� ŐǇŽƌƐĂŶ� ŬŝƐǌĄŵŽůŶŝ� ŬĠͲ
ŵŝĂŝ�ƌĞĂŬĐŝſŬĂƚ͕�ŵĄƌ�ĐƐĂŬ�ŵĞŐ�ŬĠŶĞ�ĠƉşͲ
ƚĞŶŝ�ƅŬĞƚ͘�sĂŐǇ�ĞƐĞƚůĞŐ�ŵĄƌ�ŵĞŐ�ŝƐ�ĠƉƺůͲ
ƚĞŬ͍�,ĂůůƵŶŬ�ϭϬ͕�ϮϬ͕�ϱϬ͕�ϭϬϬ͕�ϮϬϬϬ�ŬǀĂŶͲ
ƚƵŵďŝƚĞƐ�ŵĂƐŝŶĄŬƌſů͕� ĂŵŝŬĞƚ� Ăǌ� /�D͕� Ăǌ�

/ŶƚĞů͕� Ă� 'ŽŽŐůĞ͕� Ă� �-tĂǀĞ͕� ǀĂŐǇ� ŬŝƐĞďď�
ƐƚĂƌƚƵƉŽŬ� ĨĞũůĞƐǌƚĞŶĞŬ͘� ZĄĂĚĄƐƵů� ĞǌĞŬ�
ŬƂǌƺů� ƚĂǀĂůǇ� Ă� 'ŽŽŐůĞ� ŐĠƉĠǀĞů� ƐŝŬĞƌƺůƚ�
ďĞůĠƉŶƺŶŬ� Ă� ΗŬǀĂŶƚƵŵŽƐ� ĨĞůƐƅďďƌĞŶĚƾͲ
ƐĠŐΗ�ŬŽƌƐǌĂŬĄďĂ�ŝƐ͘ 
�ǌ� ĞůƅĂĚĄƐďĂŶ� ĄƩĞŬŝŶƚũƺŬ͕� ŵŝŬ� ĂǌŽŬ� Ă�
ŬǀĂŶƚƵŵƐǌĄŵşƚſŐĠƉĞŬ͕� ŵŝƌĞ� ůĞƐǌŶĞŬ� ũſŬ�
ĠƐ�ŚŽŐǇ�ĄůůƵŶŬ�Ă�ŵĞŐǀĂůſƐşƚĄƐƵŬŬĂů͘ 

$�)|OGHVVHO�V]RPV]pGRV�0LQRULWD�0HQ]iQ�NDSMiWRN�PHJ�D�UHJJHOLW��D]�HEpGHW��pV�D�
YDFVRUiW�LV��D�UHJLV]WUiFLyQiO�NDSRWW�MHJ\�HOOHQpEHQ��eUGHPHV�OHKHW�PLQpO�HOĘEE�HOLQ�
GXOQL�D]�HOĘDGiV�XWiQ��PLYHO�PLQGLJ�KRVV]~�V]RNRWW�OHQQL�D�VRU��$]RN�V]iPiUD��DNLN�
D�/pYD\�NROOpJLXPEDQ�ODNQDN��D�UHJJHOL�D�NROOpJLXPEDQ�OHV]��� 
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DŝſƚĂ� ĨŽŐůĂůŬŽǌŝŬ� ŬǀĂŶƚƵŵŵĞĐŚĂŶŝŬĄͲ
ǀĂů͍��Ɛ�ŵŝĠƌƚ�ƉŽŶƚ�Ğǌƚ�Ă�ƚĞƌƺůĞƚĞƚ�ǀĄůĂƐǌͲ
ƚŽƩĂ͍ 
�ǌ��>d�-Ŷ͕�Ăǌ�ĞůƐƅ�Ġǀ�ƵƚĄŶ�ĮǌŝŬƵƐŚĂůůŐĂƚſͲ
ŬĠŶƚ� ƌĠƐǌƚ� ǀĞƩĞŵ� ĞŐǇ� ŶǇĄƌŝ� ŝƐŬŽůĄďĂŶ͕�
ĂŵŝŶĞŬ� ͞<ǀĂŶƚƵŵƉĂƌĂĚŽǆŽŶŽŬ͟� ǀŽůƚ� Ă�
ĐşŵĞ͘��Ąƌ�ŶĂŐǇŽŶ�ŐǇŽƌƐ�ǀŽůƚ�Ă� ƚĞŵƉſ͕�Ăǌ�
ŝƐŬŽůĄďĂŶ�ƐŽŬ�ŵŝŶĚĞŶ�ǀŽůƚ͕�Ăŵŝƚ�ŶĞŚĞǌĞŶ�
ŬƂǀĞƩĞŵ͕� ĚĞ� ĂŬŬŽƌ� ŵĞŐĨŽŐŽƩ� Ă� ƚĠŵĂ͘�
KƩ�ŚĂůůŽƩĂŵ�ĞůƅƐǌƂƌ�ŬǀĂŶƚƵŵƚĞůĞƉŽƌƚĄ-
Đŝſƌſů͕�ƂƐƐǌĞĨŽŶſĚĄƐƌſů�ŝƐ͘  
dĞƚƐǌĞƩ͕� ŚŽŐǇ� ŝƩ� Ă� ƚĞƌŵĠƐǌĞƚ� ĂůĂƉǀĞƚƅ�
ŵƾŬƂĚĠƐĠǀĞů�ŬĂƉĐƐŽůĂƚďĂŶ�ŝŐĂǌŝ�ƌĞũƚĠůǇĞͲ
ŬĞƚ� ŵƵƚĂƚŶĂŬ� Ă� ŬşƐĠƌůĞƚĞŬ͘� ZĄĂĚĄƐƵů� Ăǌ�
ĞǌĞŬŚĞǌ� ƐǌƺŬƐĠŐĞƐ� ŵĂƚĞŵĂƟŬĂŝ� ĞƐǌŬƂǌͲ
ƚĄƌ�ŶĞŵ�ŝƐ�ŽůǇĂŶ�ŶĂŐǇŽŶ�ďŽŶǇŽůƵůƚ͕�ƐǌſǀĂů�
ǀŝƐǌŽŶǇůĂŐ�ŚĂŵĂƌ�Ğů� ůĞŚĞƚ� ũƵƚŶŝ�Ăǌ�ĞŵďĞͲ
ƌŝƐĠŐ�ŵŽƐƚĂŶŝ�ŵĞŐĠƌƚĠƐĠŶĞŬ�ŚĂƚĄƌĄŝŐ͘� 
 
�ŶŶĂŬ� ĞůůĞŶĠƌĞ͕� ŚŽŐǇ� ůĞŚĞƚƐĠŐĞƐ� ŵĄƌ�
ĮǌŝŬĂŝ� ŬşƐĠƌůĞƚĞƚ� ǀĠŐƌĞŚĂũƚĂŶŝ͕� ƐǌŽŬŽƩ�
ŐŽŶĚŽůĂƚďĂŶ� ŬşƐĠƌůĞƚĞǌŶŝ͍� ,Ă� ŝŐĞŶ͕�
ŵĞŶŶǇŝƌĞ�ďĞĨŽůǇĄƐŽůũĂ�Ă�ŐŽŶĚŽůĂƟ�ĞƌĞĚͲ
ŵĠŶǇƚ�Ăǌ͕�ŚŽŐǇ�ŵŝƚ�ƐǌĞƌĞƚŶĞ�ĞůĠƌŶŝ͍�>ĞͲ
ŚĞƚ-Ğ�ƚĞůũĞƐĞŶ�ĨƺŐŐĞƚůĞŶşƚĞŶŝ͍ 
'ŽŶĚŽůĂƚďĂŶ� ƌŝƚŬĄŶ͕� ĚĞ� ƐǌĄŵşƚſŐĠƉƉĞů�
ƐǌŝŶƚĞ� ŵŝŶĚĞŶŶĂƉ͘� �ǌƚĄŶ� Ă� ŬĠƉĞƌŶǇƅŶ�
ůĄƚŽƩĂŬĂƚ� ĠƌƚĞůŵĞǌŶŝ� ŬĞůů͕� Ăŵŝ�ŵĄƌ� ŐŽŶͲ

ĚŽůĂƚďĂŶ� ǌĂũůŝŬ� ;ǀŝůůĂŵŽƐŽŶ͕� ŬŽŶĐĞƌƚĞŶ͕�
ǀĂŐǇ�ĞůĂůǀĄƐ�ŬƂǌďĞŶ�Ăǌ�ĄŐǇďĂŶͿ͘ 
DĞŐ� ŬĞůů� ƉƌſďĄůŶŝ� ĨƺŐŐĞƚůĞŶşƚĞŶŝ͘� <ŝĐƐŝƚ�
ƐŬŝǌŽĨƌĠŶ� ŵſĚŽŶ� ĨŽůǇƚŽŶ� ŵĞŐ� ŬĞůů� ŬĠƌͲ
ĚĞǌŶĞŵ�ŵĂŐĂŵƚſů͗�ƚĠŶǇůĞŐ�ũſ-Ğ�Ă�ŵĂŐǇĂͲ
ƌĄǌĂƚŽŵ͘  
 
>ĞƐǌŶĞŬ� Ăǌ� ĞůƅĂĚĄƐŽŶ� ŬşƐĠƌůĞƚĞŬ͍� ,Ă�
ŝŐĞŶ͕� ůĞŚĞƚ� ŶĠŚĄŶǇ� ƌĠƐǌůĞƚĞƚ� ŵĞŐƚƵĚŶŝ�
ƌſůƵŬ͍ 
�ŐǇĞůƅƌĞ� ŶĞŵ� ƚĞƌǀĞǌƚĞŵ� Ăǌ� ĞůƅĂĚĄƐŽŶ�
ŬşƐĠƌůĞƚĞƚ͘�&ŽŐŽŵ�ƵŐǇĂŶĂŬŬŽƌ�ƌĞŬůĄŵŽǌŶŝ�
Ăǌ� /�D� ŬǀĂŶƚƵŵƐǌĄŵşƚſŐĠƉĞŝƚ� -� ĞǌĞŬƌĞ�
ďĄƌŬŝ� ďĞũĞůĞŶƚŬĞǌŚĞƚ͕� ĠƐ� ĨƵƩĂƚŚĂƚ� ƌĂũƚƵŬ�
ƉƌŽŐƌĂŵŽƚ͘ 
 
DŝďĞŶ�ŬƺůƂŶďƂǌŝŬ�ĞŐǇ�ŬǀĂŶƚƵŵƐǌĄŵşƚſͲ
ŐĠƉ�ĞŐǇ�ŵŽƐƚ�ŚĂƐǌŶĄůƚ�ƐǌĄŵşƚſŐĠƉƚƅů͍ 
�� ŬǀĂŶƚƵŵƐǌĄŵşƚſŐĠƉ� ŵĞŵſƌŝĄũĄďĂŶ� Ă�
ďŝƚĞŬĞƚ�Ă�ŬƂƌŶǇĞǌĞƩƅů�ŶĂŐǇŽŶ�ũſů�ĞůƐǌŝŐĞͲ
ƚĞůƚ� ŵſĚŽŶ� ƚĄƌŽůũĄŬ͕� ŚĂƚĂůŵĂƐ� ŬşƐĠƌůĞƟ�
ĞƌƅĨĞƐǌşƚĠƐƐĞů� ĞůĠƌǀĞ� Ăǌƚ͕� ŚŽŐǇ� ĞǌĞŬ� ƷŶ͘�
ƐǌƵƉĞƌƉŽŶĄůƚ�ĄůůĂƉŽƚďĂ�ŝƐ�ƚƵĚũĂŶĂŬ�ŬĞƌƺůͲ
Ŷŝ͘��ǌ�ŬŝĐƐŝƚ�ŽůǇĂŶ͕�ŵŝŶƚŚĂ�ĞŐǇƐǌĞƌƌĞ�ϭ-Ğƚ�
ĠƐ�Ϭ-Ąƚ�ŝƐ�ĨĞůǀĞŶŶĞ�Ă�ďŝƚ͘��ǌ�ŝůǇĞŶ�ƐǌƵƉĞƌͲ
ƉŽŶĄůƚ�ďŝƚĞŬĞŶ�ĞǆƚƌĂ� ůŽŐŝŬĂŝ�ŵƾǀĞůĞƚĞŬĞƚ�
ůĞŚĞƚ� ǀĠŐĞǌŶŝ� ;Ɖů͘� ƂƐƐǌĞĨŽŶŶŝ� ƅŬĞƚ� ĞŐǇͲ
ŵĄƐƐĂůͿ͕� ĠƐ� ďŝǌŽŶǇŽƐ� ĞƐĞƚĞŬďĞŶ� Ğǌ� ĂŬĄƌ�
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/ĚĠŶ��ƐďſƚŚ�:ĄŶŽƐ�ƚĂƌƚ�ĞůƅĂĚĄƐƚ�Ă�ŬǀĂŶƚƵŵŵĞĐŚĂŶŝŬĄƌſů͘�Dŝƚ�ĐƐŝŶĄů�ĞŐǇ�ĞůĞŬƚƌŽŶ͕�
ĂŵŝŬŽƌ� ĠƉƉ� ŶĞŵ� ĮŐǇĞůŝŬ� ŵĞŐ͍� <ƺůƂŶďƂǌƅ� ĨƵƌĐƐĂ� ǀĄůĂƐǌŽŬ� ĠƌŬĞǌƚĞŬ� ĞƌƌĞ͗�
ͣƐǌĠƞŽůǇŝŬ͕͟�ŬƺůƂŶďƂǌƅ�ŚĂůŵĂǌĄůůĂƉŽƚŽŬ�ŬƂǌƺů�ͣǀĄůĂƐǌƚ͟�ĞŐǇĞƚ͘�EĠŚĄŶǇ�ĮǌŝŬƵƐ�ŶĞŵ�
ĨŽŐĂĚƚĂ� Ğů� Ăǌ� ŝĚĠǌƅũĞůĞƐ� ǀĄůĂƐǌŽŬĂƚ͕� şŐǇ� ŐŽŶĚŽůĂƚŬşƐĠƌůĞƚĞǌĠƐ� ƷƚũĄŶ� ƉƌſďĄůƚĄŬ� Ă�
ŬǀĂŶƚƵŵĞůŵĠůĞƚ�ĂďƐǌƵƌĚŝƚĄƐĄƚ�ĨĞůŽůĚĂŶŝ͘��ŝŶƐƚĞŝŶ�ϭϵϯϱ-ďĞŶ�ũƵƚŽƩ�Ăǌ�ƂƐƐǌĞĨŽŶſĚĄƐͲ
ŚŽǌ͕�ŵŝƐǌĞƌŝŶƚ�ƚĄǀŽůŝ�ƌĠƐǌĞĐƐŬĠŬ�ŝƐ�ŬĠƉĞƐĞŬ�ĞŐǇŵĄƐƌĂ�ŚĂƚĄƐƐĂů�ůĞŶŶŝ͕�ŵĠŐ�ƷŐǇ�ŝƐ͕�ŚĂ�
ŵŝŶĚĞŶ� ŬƂǌƚƺŬ� ůĠǀƅ� ŬƂůĐƐƂŶŚĂƚĄƐƚ� ůĞĄƌŶǇĠŬŽůƵŶŬ͘� EĂƉũĂŝŶŬďĂŶ� ŵĄƌ� ůĞŚĞƚƐĠŐĞƐ�
ǀĂůſĚŝ�ŬşƐĠƌůĞƚĞŬĞƚ�ǀĠŐĞǌŶŝ͕�ŵĞůǇĞŬ� ŝŐĂǌŽůũĄŬ�Ăǌ�ƂƐƐǌĞĨŽŶſĚĄƐƚ͘���ŬĠƌĚĠƐ�Ăǌ͕�ŚŽŐǇ�
ŵŝŬŽƌ�ƚƵĚũƵŬ�ŵĞŐĠƉşƚĞŶŝ�Ă�ũƂǀƅ�ŬǀĂŶƚƵŵƐǌĄŵşƚſŐĠƉĠƚ�� 
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ĞǆƉŽŶĞŶĐŝĄůŝƐĂŶ� ŝƐ� ĨĞůŐǇŽƌƐşƚŚĂƚũĂ� Ă� ƐǌĄͲ
ŵşƚĄƐƚ͘� �ŚŚĞǌ� ŶĞŵĐƐĂŬ� Ăǌ� ƐǌƺŬƐĠŐĞƐ͕�
ŚŽŐǇ�ŶĂŐǇŽŶ�ƉƌĞĐşǌĞŶ�ƚƵĚũƵŬ�ŬŽŶƚƌŽůůĄůŶŝ�
Ă� ďŝƚĞŬĞƚ� ƚĄƌŽůſ� ĞƐǌŬƂǌƚ͕� ŚĂŶĞŵ� Ăǌ� ŝƐ͕�
ŚŽŐǇ� Ă� ƐǌĄŵşƚĄƐŝ� ĨĞůĂĚĂƚ� ŽůǇĂŶ� ŬƺůƂŶƂƐ�
ƐƚƌƵŬƚƷƌĄũƷ� ůĞŐǇĞŶ͕� ŚŽŐǇ� Ă� ƐǌĄŵşƚĄƐ� ǀĠͲ
ŐĠŶ� ŬƂŶŶǇĞŶ� ŬŝŽůǀĂƐŚĂƐƐƵŬ� Ă� ǀĄůĂƐǌƚ� Ă�
ŬǀĂŶƚƵŵƐǌĄŵşƚſŐĠƉďƅů͘� �ŐǇĞůƅƌĞ� ĐƐĂŬ�
ŶĠŚĄŶǇ� ƚƵĐĂƚ� ŝůǇĞŶ� ƐǌĄŵşƚĄƐŝ� ĨĞůĂĚĂƚŽƚ�
ŝƐŵĞƌƺŶŬ͘� �ǌĞŬ� ŬƂǌƺů� Ă� ůĞŐŚşƌĞƐĞďď� Ă�
ŶĂŐǇ� ƐǌĄŵŽŬĂƚ� ƉƌşŵƚĠŶǇĞǌƅŬƌĞ� ďŽŶƚſ�
^ŚŽƌ-ĂůŐŽƌŝƚŵƵƐ͕�Ăŵŝ�Ăǌ� ŝŶƚĞƌŶĞƚĞŶ�ŚĂƐǌͲ
ŶĄůƚ� ŬſĚŽŬ� ĨĞůƚƂƌĠƐĠƌĞ� ƚĞƐǌŝ� ŵĂũĚ� ĂůŬĂůͲ
ŵĂƐƐĄ�Ăǌ�ĞůĠŐ�ŶĂŐǇ�ŬĂƉĂĐŝƚĄƐƷ�ŬǀĂŶƚƵŵͲ
ƐǌĄŵşƚſŐĠƉĞŬĞƚ�;ŶĠŚĄŶǇ�ŵŝůůŝſ�ŬǀĂŶƚƵŵͲ
ďŝƚͿ͘ ���ŬǀĂŶƚƵŵƐǌĄŵşƚſŐĠƉĞŬ�ĂůŐŽƌŝƚŵƵͲ
ƐĂŝŶĂŬ� ĞůŵĠůĞƚĞ� ŵĠŐ� ŐǇĞƌĞŬĐŝƉƅďĞŶ�
ũĄƌ͘     
 
sĄƌŚĂƚſĂŶ�ŵŝŬŽƌ�ůĞƐǌ�ŝůǇĞŶ�ƐǌĄŵşƚſŐĠƉ͍ 
EĠŚĄŶǇ�ŵŝůůŝſ�ŬǀĂŶƚƵŵďŝƚĞƐ�ƐǌĄŵşƚſŐĠƉͲ
ŚĞǌ� ŶĠŚĄŶǇ� ĠǀƟǌĞĚĞƚ� ƐǌŽŬƚĂŬ� ŵŽŶĚĂŶŝ͘�
�ŬŬŽƌĂ�ŐĠƉƌĞ�ǀĂŶ�ƐǌƺŬƐĠŐ͕�ŚŽŐǇ�Ăǌ�ĠƌĚĞͲ
ŬĞƐ͕� ŶĂŐǇ� ƐǌĄŵşƚĄƐŝ� ŬĂƉĂĐŝƚĄƐƚ� ŝŐĠŶǇůƅ�
ƉƌŽďůĠŵĄŬ�ŵĞŐŽůĚĄƐĄƌĂ�ŵĂ� ŝƐŵĞƌƚ�ĂůŐŽͲ
ƌŝƚŵƵƐŽŬĂƚ� ƚƵĚũƵŶŬ� ĨƵƩĂƚŶŝ͕� Ɖů͘� Ăǌ� ŝŶƚĞƌͲ
ŶĞƚĞƐ� ŬſĚŽŬ� ĨĞůƚƂƌĠƐĠƌĞ͕� ǀĂŐǇ� ĠƌĚĞŬĞƐ�
ŬĠŵŝĂŝ�ƌĞĂŬĐŝſŬ�ƐǌŝŵƵůĄůĄƐĄŚŽǌ͘ 
EĠŚĄŶǇ� ƚƵĐĂƚ� ŬǀĂŶƚƵŵďŝƚĞƐ� ƐǌĄŵşƚſŐĠƉ�
ĂǌŽŶďĂŶ�ŵĄƌ�ŵĂ�ŝƐ�ǀĂŶ͘�:ĞůĞŶůĞŐ�Ă�'ŽŽŐͲ
ůĞ� ŬǀĂŶƚƵŵƐǌĄŵşƚſŐĠƉĞ� ƚƾŶŝŬ� Ă� ůĞŐũŽďďͲ
ŶĂŬ͕� Ğǌ� ϱϯ� ŬǀĂŶƚƵŵďŝƚĞŶ� ƚƵĚ� ĞůĠŐ�ŵĞŐͲ
ďşǌŚĂƚſĂŶ�ŵƾŬƂĚŶŝ͘� �� 'ŽŽŐůĞ� ŐĠƉĞ�ŵĄƌ�

ƌĞƉƌŽĚƵŬĄůŚĂƚſ�ŵſĚŽŶ�ƚƵĚ�ŽůǇĂŶ�ďŽŶǇŽͲ
ůƵůƚ͕� ͞ŵĠůǇĞŶ� ŬǀĂŶƚƵŵŽƐ͟� ƐǌĄŵşƚĄƐƚ� ǀĠͲ
ŐĞǌŶŝ͕� Ăŵŝƚ� ŚĂŐǇŽŵĄŶǇŽƐ� ƐǌĄŵşƚſŐĠƉĞŶ�
ŶĞŵ� ůĞŚĞƚ�ĠƌƚĞůŵĞƐ� ŝĚƅ�ĂůĂƩ�ŵĞŐŽůĚĂŶŝ͘�
�ǌ�ŵĠŐ�ĞŐǇ�ŵĞƐƚĞƌŬĠůƚ�ƐǌĄŵşƚĄƐŝ�ĨĞůĂĚĂƚ͕�
ŬƂǌǀĞƚůĞŶ� ŚĂƐǌŶĂ� ĐƐĂŬ� ĂŶŶǇŝ͕� ŚŽŐǇ�
ďĞŶĐŚŵĂƌŬŽůũĂ� ;Ă� ƚƂďďŝ� ƐǌĄŵşƚſŐĠƉŚĞǌ�
ŚĂƐŽŶůşƚũĂ-Ă�ƐǌĞƌŬ͘Ϳ�Ă�ŐĠƉĞƚ͕�ĚĞ�Ă�'ŽŽŐůĞ�
ĮǌŝŬƵƐĂŝ� ĐŝŬŬƺŬĞƚ� şŐǇ� ǌĄƌũĄŬ͗� ͞�ƐĂŬ� ĞŐǇ�
ŬĞůůƅĞŶ� ŬƌĞĂơǀ�ĂůŐŽƌŝƚŵƵƐ�ŬĞůů͕�ĠƐ�ŵĄƌ� Ă�
ŬƂǌĞůũƂǀƅďĞŶ� ŝƐ� ŚĂƐǌŶŽƐ� ĂůŬĂůŵĂǌĄƐƚ�
ŶǇĞƌŚĞƚ�ŬǀĂŶƚƵŵƐǌĄŵşƚſŐĠƉƺŶŬ͘͟  
 
DĄƐ�ĞƐǌŬƂǌƂŬĞƚ� ŝƐ� ůĞ� ůĞŚĞƚ�ŵĂũĚ� ĐƐĞƌĠůͲ
Ŷŝ͍  
�� ƟƚŬŽƐşƚſ� ĞƐǌŬƂǌƂŬ� ůĞĐƐĞƌĠůĠƐĠƌĞ� ŵĄƌ�
ŵĂ� ŝƐ� ǀĂŶŶĂŬ� ƉŝĂĐŝ� ŵĞŐŽůĚĄƐŽŬ͕� ĂŵŝŬ�
ŬǀĂŶƚƵŵŵĞĐŚĂŶŝŬĄŶ� ĂůĂƉƵůŶĂŬ͘� �ǌĞŬ�
ĞŐǇĞůƅƌĞ�ŵĠŐ�ƌƂǀŝĚ�ƚĄǀŽůƐĄŐŽŬƌĂ�;ϭϬϬ�Ŭŵ�
ĂůĂƩͿ�ŵƾŬƂĚŶĞŬ�ĞůĠŐ�ŶĂŐǇ� ƐĄǀƐǌĠůĞƐƐĠŐͲ
ŐĞů͕� ĚĞ� ĞǌĞŬ� Ă� ŬŽƌůĄƚŽŬ� ŶĞŵ� ƚƾŶŶĞŬ� ůĞͲ
ŐǇƅǌŚĞƚĞƚůĞŶŶĞŬ͘  
^ǌĄŵŽƐ� ƚĞƌƺůĞƚĞŶ͕�ĂŚŽů�ƉŽŶƚŽƐ�ŵĠƌĠƐĞŬͲ
ƌĞ� ǀĂŶ� ƐǌƺŬƐĠŐ͕� ƐǌŝŶƚĠŶ� ũſů� ũƂŚĞƚŶĞŬ� Ă�
ŬǀĂŶƚƵŵŽƐ� ĞůǀĞŬĞƚ� ŚĂƐǌŶĄůſ� ĞƐǌŬƂǌƂŬ͘�
/ůǇĞŶ� Ă� ƉŽŶƚŽƐ� ŝĚƅŵĠƌĠƐ͕� ĂŚŽů� Ğǌ� ŵĄƌ�
ƚƵůĂũĚŽŶŬĠƉƉ�ŵĞŐƚƂƌƚĠŶƚ�-�Ăǌ�ĂƚŽŵſƌĄŬ�Ă�
ŬǀĂŶƚƵŵŽƐ�ƐǌƵƉĞƌƉŽǌşĐŝſƚ�ŚĂƐǌŶĄůũĄŬ�Ŭŝ�-͕�
ĚĞ�ŝůǇĞŶ�Ă�ŵĄŐŶĞƐĞƐ�ƚĠƌ͕� ŝůů͘�Ă�ŐƌĂǀŝƚĄĐŝſƐ�
ƚĠƌ�ŶĂŐǇĨĞůďŽŶƚĄƐƷ͕�ƉŽŶƚŽƐ�ĠƌǌĠŬĞůĠƐĞ�ŝƐ͘�
�ǌĞŬĞƚ� ƐǌŽŬƚĄŬ� ͣŬǀĂŶƚƵŵŽƐ� ĠƌǌĠŬĞůĠƐͲ
ŶĞŬ͟�;ƋƵĂŶƚƵŵ�ƐĞŶƐŝŶŐͿ�ŝƐ�ŚşǀŶŝ͘  

�������������ǡ���ϐ������ǡ�±�����±��Ú� 
��ŵĂƚĞŵĂƟŬƵƐ͕�Ă�ĮǌŝŬƵƐ�ĠƐ�Ă�ŵĠƌŶƂŬ�Ăǌƚ�Ă�ĨĞůĂĚĂƚŽƚ�ŬĂƉũĂ͕�ŚŽŐǇ�ŚĂƚĄƌŽǌǌĂ�ŵĞŐ�ĞŐǇ�
ƉƂƩǇƂƐ�ůĂďĚĂ�ƚĠƌĨŽŐĂƚĄƚ͘� 
-���ŵĂƚĞŵĂƟŬƵƐ�Ă�ŐƂŵď�ƚĠƌĨŽŐĂƚĄŶĂŬ�ŬĠƉůĞƚĠǀĞů�ŵĞŐŽůĚũĂ͘� 
-���ĮǌŝŬƵƐ�ǀşǌďĞ�ƚĞƐǌŝ�Ă�ůĂďĚĄƚ�ĠƐ��ƌŬŚŝŵĠĚĠƐǌ�ƚƂƌǀĠŶǇĠŶĞŬ�ƐĞŐşƚƐĠŐĠǀĞů�ŬŝƐǌĄŵşƚũĂ͘� 
-���ŵĠƌŶƂŬ�ƉĞĚŝŐ�ĞůƅǀĞƐǌŝ�Ă�ƉƂƩǇƂƐ�ůĂďĚĂ�ŬĂƚĂůſŐƵƐƚ͕�ĠƐ�ŬŝŬĞƌĞƐŝ͕�ŵĞŶŶǇŝ�Ă�ƐǌĂďǀĄͲ
ŶǇŽƐ�ƚĠƌĨŽŐĂƚ͘�� 
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�ĂŬ�;ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϮ͘�–�ũĂŶƵĄƌ�ϭϵ͘Ϳ 
EĞǀĞƚĠƐ-ĞŶĞƌŐŝĂ�ĄƌĂŵůŝŬ�Ă�ĐŚĂŬƌĂ�ƉŽŶƚũĂͲ
ŝĚďſů͕� Ğǌ� Ă� ůĞŐĂůŬĂůŵĂƐĂďď� ŝĚƅƉŽŶƚ� ĂƌƌĂ͕�
ŚŽŐǇ�ĞůƐƺƐƐ�ŚŝŚĞƚĞƚůĞŶƺů�ƌŽƐƐǌ�ǀŝĐĐĞŬĞƚ�Ă�
ŬƂƌŶǇĞǌĞƚĞĚďĞŶ� ůĞǀƅŬŶĞŬ͕�ĠƐ�ƉŽƌŝŐ� ƌŽŵͲ
ďŽůĚ�ŵĞŶƚĄůŝƐ�ĄůůĂƉŽƚƵŬĂƚ͘ 
 

sşǌƂŶƚƅ�;ũĂŶƵĄƌ�ϮϬ͘�–�ĨĞďƌƵĄƌ�ϭϵ͘Ϳ 
�ǌ��ƌŝƐ�ŬŽŶũƵŬƚĄůũĂ�Ă�DĂƌƐŽƚ͕�Ăŵŝ�ůĞŚĞƚƅͲ
ƐĠŐĞƚ�ĂĚ�Ʒũ�ůŝůĂ�ƌƵŚĄƐ�ďĂƌĄƚŽŬ�ƐǌĞƌǌĠƐĠƌĞ͘�
�ƐƵƉĄŶ�ŽĚĂ� ŬĞůů�ŵĞŶŶĞĚ�ŚŽǌǌĄũƵŬ͕�ĠƐ� ůĞ�
ŬĞůů�ƐǌſůşƚĂŶŽĚ�ƅŬĞƚ͘ 
 

,ĂůĂŬ�;ĨĞďƌƵĄƌ�ϭϵ͘�–�ŵĄƌĐŝƵƐ�ϮϬ͘Ϳ 
�� ƚƷůǌŽƩ�ŵĞŶŶǇŝƐĠŐƾ� ǀşǌ� ũĞůĞŶůĠƚĞ� ĨƵůůĂͲ
ĚĄƐǀĞƐǌĠůůǇĞů� ƐǌŽůŐĄů� ĞǌĞŬďĞŶ� Ă� ŶĂƉŽŬͲ
ďĂŶ͕� ĞǌĠƌƚ�ƉƌſďĄůĚ�ŬĞƌƺůŶŝ� Ă� ƚĂǀĂŬĂƚ͕� ĨŽͲ
ůǇſŬĂƚ͘� �Ğ� ŵŝŶĚĞŶŬĠƉƉĞŶ� ǀŝŐǇĄǌǌ� Ă� ŶĂͲ
ŐǇŽďď�ŵĠƌĞƚƾ�ŬĄĚĂŬŬĂů�ŝƐ͘��Ąƌŵŝ�ŵĞŐƚƂƌͲ
ƚĠŶŚĞƚ͘ 
 

<ŽƐ�;ŵĄƌĐŝƵƐ�Ϯϭ͘�–�ĄƉƌŝůŝƐ�ϭϵ͘Ϳ 
/Ʃ� Ăǌ� ŝĚƅ� ŬŝƉƌſďĄůŶŝ�ŵŝůǇĞŶ͕� ŚĂ�ŵŝŶĚĞŶƚ�
ŵĞŐĐƐŝŶĄůƐǌ͕�Ăŵŝƚ�ŬĠƌŶĞŬ�ƚƅůĞĚ͘�EĞ�ůĞŐǇĠů�
ŽůǇĂŶ� ŬĞŵĠŶǇĨĞũƾ͊� �ǌ� ůĞŚĞƚƅƐĠŐĞƚ� ĂĚ�
ŵĄƐ� ƐǌĞŵƐǌƂŐďƅů� ůĄƚŶŝ� Ă� ǀŝůĄŐŽƚ͕� ĠƐ� Ʒũ�
ĠƌƚĠŬƌĞŶĚĞƚ�ŬŝĂůĂŬşƚĂŶŝ�ƐǌĄŵŽĚƌĂ͘ 
 

�ŝŬĂ�;ĄƉƌŝůŝƐ�ϮϬ͘�–�ŵĄũƵƐ�ϮϬ͘Ϳ 
�Ŭŝ�ŶĞŵ�ďĞƐǌĠů͕�Ăǌƚ�ŶĞŵ�ŚĂůůũĄŬ͘�^ǌſůşƚƐ�ůĞ�
ŵŝŶĠů� ƚƂďď� ĞŵďĞƌƚ� ĠƐ�ŵŽŶĚĚ� Ğů� Ğǌƚ� ŶĞͲ
ŬŝŬ͘� ,ŝƐǌĞŶ� Ăǌ� ŝŐĂǌĄŶ� ĨŽŶƚŽƐ� ĚŽůŐŽŬŶĂŬ�
ŵŝŶĚĞŶŬŝŚĞǌ�Ğů�ŬĞůů�ũƵƚŶŝƵŬ͘�DĠŐ�ĂŬŬŽƌ�ŝƐ͕�

ŚĂ�Ăǌƚ�ƅŬ�ĞŐǇĄůƚĂůĄŶ�ŶĞŵ�ƐǌĞƌĞƚŶĠŬ͘ 
 

/ŬƌĞŬ�;ŵĄũƵƐ�Ϯϭ͘�–�ũƷŶŝƵƐ�Ϯϭ͘Ϳ 
�ǌ� ĞŐǇŶĠů� ŵŝŶĚŝŐ� ũŽďď� Ă� ŬĞƩƅ͘� EĞ� ĨĠůũ�
ďĞƐǌĠůŐĞƚŶŝ� ŵĄƐŽŬŬĂů� ĠƐ� Ʒũ� ďĂƌĄƚŽŬĂƚ�
ƐǌĞƌĞǌŶŝ͕� ĂŬŝŬŬĞů� ũſů� ƐǌſƌĂŬŽǌŚĂƩŽŬ͕� ĠƐ�
ŬƂǌƂƐĞŶ�ŵĞŚĞƩĞŬ�Ă�ƐǌĞƌǀĞǌƅŬ�ĂŐǇĄƌĂ͘ 
 

ZĄŬ�;ũƷŶŝƵƐ�ϮϮ͘�–�ũƷůŝƵƐ�ϮϮ͘Ϳ 
�ǌĞŶ� Ă� ŚĠƚǀĠŐĠŶ� Ă� WůƷƚſ� ƚƌŝĄĚŽƚ� ĂůŬŽƚ� Ă�
DĂŬĞŵĂŬĞ-ǀĂů͕�ŵĂũĚ�Ă�EĞƉƚƵŶŶĂů͘��ŶŶĞŬ�
Ă�ƉŽǌŝơǀ�ŚĂƚĄƐŶĂŬ�ŬƂƐǌƂŶŚĞƚƅĞŶ�ŶĂŐǇŽŶ�
ŬƂŶŶǇĞŶ� ƚĂůĄůŚĂƚƐǌ� ŝŐĂǌĄŶ� ƐǌſƌĂŬŽǌƚĂƚſ�
ĚŽůŐŽŬĂƚ͕� ĐƐĂŬ� ŶĞ� ĨĞůĞũƚƐ� Ğů� ĞůŵĞŶŶŝ� Ă�
ƐǌĞƌǀĞǌĞƩ�ƉƌŽŐƌĂŵŽŬƌĂ͘��ǌŽŬŶĄů�ũŽďďĂŬͲ
ŬĂů�ƷŐǇƐĞ�ƚĂůĄůŬŽǌŚĂƚƐǌ͘ 
 

KƌŽƐǌůĄŶ�;ũƷůŝƵƐ�Ϯϯ͘�–�ĂƵŐƵƐǌƚƵƐ�ϮϮ͘Ϳ 
/Ʃ�Ăǌ�ŝĚƅ͕�ŚŽŐǇ�Ă�ŬĞǌĞĚďĞ�ǀĞĚĚ�Ăǌ�ŝƌĄŶǇşͲ
ƚĄƐƚ͘� �ǌ� Ă� ůĞŐũŽďď� ĂůŬĂůŽŵ�ĂƌƌĂ͕� ŚŽŐǇ� ŶĞ�
ŬƂǀĞƐƐ� ŵĄƐŽŬĂƚ� ŬĠƌĚĠƐ� ŶĠůŬƺů͕� ŚĂŶĞŵ�
ŚĂŶŐŽƚ� ĂĚũ� Ă� ƐĂũĄƚ� ĂŬĂƌĂƚŽĚŶĂŬ͕� ĠƐ�ŵĂͲ
ƌĂĚũ� ƚĄƌƐĂƐŽǌŶŝ� Ă� dĞĂŚĄǌďĂŶ͘� �ƐĞƚůĞŐ� ǀĞͲ
ŐǇĠů�ƌĠƐǌƚ�Ă�ƐǌĞƌǀĞǌĞƩ�ƉƌŽŐƌĂŵŽŬŽŶ͘ 
 

^ǌƾǌ�;ĂƵŐƵƐǌƚƵƐ�Ϯϯ͘�–�ƐǌĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮ͘Ϳ 
�� ǀşǌƂŶƚƅ� ũĞŐǇĠďĞŶ� ĨĞůŬĞůƅ� ŚŽůĚ� ĐŚĂŬƌĂ�
ƐƵŐĄƌǌĄƐĂ� ŚĞůǇƌĞĄůůşƚũĂ� Ă� ĨĞŶŐ-ƐŚƵŝƚ͕� şŐǇ�
ĐƐŽĚĄƐ� ůĞŚĞƚƅƐĠŐĞĚ� ŶǇşůŝŬ� Ʒũ� ĞŵďĞƌĞŬ�
ŵĞŐŝƐŵĞƌĠƐĠƌĞ͘� EĞ� ĨĠůũ� ŽĚĂŵĞŶŶŝ� ůŝůĂ�
ƉſůſƐ� ĮƷŬŚŽǌ� ƐĞŵ͕� ŚŝƐǌĞŶ� ŶĞŵ� ĂǌĠƌƚ�
ŚŽƌĚũĄŬ� Ăǌƚ͕� ŵĞƌƚ� ƅŬ� ǀĄůĂƐǌƚŽƩĄŬ͘� �ƐĂŬ�
Ɛǌſůũ�ŶĠŚĄŶǇ�Ɛǌſƚ�Ăƌƌſů͕�ŚŽŐǇ�ŶĞŵ�ŝƐ�Ąůů�Ăǌ�

^ǌŽŵďĂƚŽŶ�Ă�sĠŶƵƐǌ�ǀĠŐƌĞ�ĞŐǇ�ƐǌĞŶǀĞĚĠůǇĞƐ�ŝŶƐƉŝƌĄĐŝſƚ�ŬĂƉ�Ă�WůƷƚſƚſů͕�Ğǌ�Ă�ŬŽŶƐͲ
ƚĞůůĄĐŝſ�ŝŶƚĞŶǌşǀǀĠ�ƚĞƐǌŝ�Ăǌ�ĠƌǌĠƐĞŬĞƚ͘��ǌ�Ă�ůĞŐũŽďď�ĂůŬĂůŽŵ͕�ŚŽŐǇ�ĞůŵĠůǇşƚƐƺŬ�Ă�ďĂͲ
ƌĄƚƐĄŐƵŶŬĂƚ�Ă�ŚŽǌǌĄŶŬ�ŬƂǌĞů�ĄůůſŬŬĂů͘�^ŽŬ�ũſ�ďĞƐǌĠůŐĞƚĠƐƚ�şŐĠƌŶĞŬ�Ă�ĐƐŝůůĂŐŽŬ͕�ĚĞ�ŶĞ�
ŵĂƌĂĚũƵŶŬ�ĨĞŶƚ�ƚƷů�ƐŽŬĄŝŐ͘��ĠůƵƚĄŶ�Ă��ĞƌĞƐ�ŝƐ�ďĞůĠƉ�ĞďďĞ�Ă�ŬŽŶƐƚĞůůĄĐŝſďĂ͕�Ăŵŝ�ƚƂͲ
ŬĠůĞƚĞƐ� ĂůŬĂůŵĂƚ� ŶǇƷũƚ� Ăǌ� ĞŐǇŵĄƐƐĂů� ǀĂůſ� ǀĞƌƐĞŶŐĠƐƌĞ͘� DŝŶĚĞŶŬĠƉƉĞŶ� ĠƌĚĞŵĞƐ�
ƂƐƐǌĞŵĠƌŶƺŶŬ�ŬĠƉĞƐƐĠŐĞŝŶŬĞƚ�ŝůǇĞŶŬŽƌ�ŵŝŶĠů�ƚƂďď�ĨŽƌŵĄďĂŶ͘� 
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�������ƴ ���ƴ��������������ƴ �� 
ĂǀĂŐǇ�ƚƂƌƚĠŶĞƚ�ĞŐǇ�ĨĞŬĞƚĞ�ŵĂĐƐŬĄƌſů͕�ϭϯ�;ĠƐ�ĨĠůͿ�ĠǀǀĞů�ĞǌĞůƅƩƌƅů� 

���������ƴ ���� 

ϮϬϬϲ� ĂƵŐƵƐǌƚƵƐĄďĂŶ� ,ŽƌǀĄƚŽƌƐǌĄŐďĂŶ�
ũĄƚƐǌŽƩ� ďĂƌĄƚƐĄŐŽƐ� ŵĞĐĐƐĞƚ� Ă� ŵĂŐǇĂƌ�
ŝłƷƐĄŐŝ� ůĂďĚĂƌƷŐſ-ǀĄůŽŐĂƚŽƩ͘� �ǌ� hϭϵ-ĞƐ�
;ƚĞŚĄƚ� ϭϵ� ĠǀŶĠů� ĮĂƚĂůĂďďĂŬďſů� ĄůůſͿ� ĐƐĂͲ
ƉĂƚƵŶŬ� Ă� ϰ͘� ƉĞƌĐďĞŶ� şŐĠƌĞƚĞƐ� ƚĄŵĂĚĄƐƚ�
ŝŶĚşƚŽƩ͗� Ă� ďĂůŚĄƚǀĠĚ͕� sĂĚŶĂŝ� �ĄŶŝĞů� ĞŐǇ�
ŬĠŶǇƐǌĞƌşƚƅ� ƵƚĄŶ� Ă� ƟǌĞŶŚĂƚŽƐ� ĞůƅƚĞƌĠŝŐ�
ǀĞǌĞƚŚĞƩĞ� Ă� ůĂďĚĄƚ͕� ĂŚŽů� ũŽďďůĄďĂƐ� ůƂͲ
ǀĠƐƌĞ� ƐǌĄŶƚĂ� Ğů�ŵĂŐĄƚ͘� �� ůƂǀĠƐ� ŶĞŵ� ůĞƩ�
ƐĞ�ĞƌƅƐ͕�ƐĞ�ŬƺůƂŶƂƐĞďďĞŶ�ƉŽŶƚŽƐ͕�Ă�ŚŽƌͲ
ǀĄƚ� ŬĂƉƵƐ� ŬƂŶŶǇĞĚĠŶ� ŚĄƌşƚŽƩĂ� ǀŽůŶĂ͕�
ĂǌŽŶďĂŶ�ĞŐǇ�ŐƂƌƂŶŐǇƂŶ�ĨĞůƉĂƩĂŶƚ�Ă�ůĂďͲ
ĚĂ͘� 1ŐǇ� ĐƐĂŬ� ďĞůĞŬĂƉŶŝ� ƚƵĚŽƩ� Ă� ŬĂƉƵƐ͕� Ă�
ůĂďĚĂ� ƉĞĚŝŐ� ĄƚƉĂƩĂŶƚ� ĨĞůĞƩĞ͕� ĠƐ� ůĂƐƐĂŶ͕�
ĚĞ� ďŝǌƚŽƐĂŶ� ŬƂǌĞůşƚĞƩ� Ă� ŐſůǀŽŶĂů� ĨĞůĠ͘�
�ůŝŐŚĂŶĞŵ�Ąƚ�ŝƐ�ŚĂůĂĚƚ�ǀŽůŶĂ�ƌĂũƚĂ͕�ŚĂ�͘͘͘ 
͘͘͘�ŶĞŵ�ĄůůĚŽŐĄů�Ă�ŐſůǀŽŶĂůŽŶ�ĞŐǇ ĨĞŬĞƚĞ�
ŵĂĐƐŬĂ͘���ŵĂĐƐŬĄďĂŶ�Ă� ůĂďĚĂ�ĞůĂŬĂĚƚ͕�Ă�
ŬĂƉƵƐ� şŐǇ�ŵĠŐ� ĠƉƉĞŶ� ĨĞů� ƚƵĚƚĂ� ŬĂƉŶŝ� Ăǌ�
ĠƌŬĞǌƅ�ŵĂŐǇĂƌ�ĐƐĂƚĄƌ�ůĄďĂ�Ğůƅů͘ 
�� ďşƌſ� ŶĞŵ� ǀŽůƚ� ĞŐǇƐǌĞƌƾ� ŚĞůǇǌĞƚďĞŶ͕�

ǀĠŐƺů�ŚŽƐƐǌĂƐ�ǀŝƚĂƚŬŽǌĄƐ�ƵƚĄŶ� ũĄƚĠŬǀĞǌĞͲ
ƚƅŝ� ůĂďĚĄǀĂů� ĨŽůǇƚĂƚſĚŽƩ� Ă� ŵĠƌŬƅǌĠƐ͘� ��
ŚŽƌǀĄƚŽŬ� Ăǌ� Ğǌƚ� ŬƂǀĞƚƅ� ĞůƐƅ� ƚĄŵĂĚĄƐƵŬͲ
ďſů� ǀĞǌĞƚĠƐƚ� ŝƐ� ƐǌĞƌĞǌƚĞŬ͕� Ă�ŵĞĐĐƐ� ǀĠŐƺů�
Ϯ - Ϯ-ǀĞů�ǌĄƌƵůƚ͘ 
��ŵĂĐƐŬĂ�Ă�ǀĠĚĠƐ�ƵƚĄŶ�ŝũĞĚƚĞŶ�ĞůƐĠƚĄůƚ�Ă�
ŬĂƉƵďſů͕� ƚŽǀĄďďŝ� ƐŽƌƐĄƌſů� ƐĂũŶŽƐ� ŶŝŶĐƐ�
ŝŶĨŽƌŵĄĐŝſŶŬ͘͘͘ 
�Ŭŝ� ŶĞŵ� ŚŝƐǌŝ͕� ŶĠǌǌĞ�ŵĞŐ� Ăǌ� ĞƐĞƚƌƅů� ŬĠͲ
Ɛǌƺůƚ� ǀŝĚĞſĨĞůǀĠƚĞůƚ͗ ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŶǇƵƌů͘ĐŽŵͬ
ŵĂĐƐŬĂ-Ă-ƉĂůǇĂŶ� 

ŽůǇĂŶ� ƌŽƐƐǌƵů͕� ĠƐ� ďĞĂƌĂŶǇŽǌŽĚ� Ă� ŶĂƉũƵͲ
ŬĂƚ͘ 
 

DĠƌůĞŐ�;ƐǌĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϯ͘�–�ŽŬƚſďĞƌ�ϮϮ͘Ϳ 
�Ŭŝ�ŶĞŵ�ƉƌſďĄůŬŽǌŝŬ͕� ŶĞŵ� ŝƐ�ŶǇĞƌ͘�DŽƐƚ�
ǀĂŶ�Ă�ůĞŐũŽďď�ůĞŚĞƚƅƐĠŐ�ŬŝƉƌſďĄůŶŝ�Ă�ƐǌĞͲ
ƌĞŶĐƐĠĚĞƚ� ĠƐ� ǀĞŶŶŝ� ĞŐǇ� ƐŽƌƐũĞŐǇĞƚ͘� ,ŝͲ
ƐǌĞŶ� ĞŐǇ� ĚĂƌĂďďĂů� ĄƚůĂŐŽƐĂŶ� ĐƐĂŬ�
ϰϬ-ϱϬй-Ąƚ� ďƵŬŽĚ� Ğů� ĂŶŶĂŬ� Ă� ƉĠŶǌŶĞŬ͕�
Ăŵŝƚ�ƌĄŬƂůƚĞƐǌ͘ 
 

^ŬŽƌƉŝſ�;ŽŬƚſďĞƌ�Ϯϯ͘�–�ŶŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϭ͘Ϳ 
�� ,ĂƵŵĞĂ� ƐĞǆƚĞƚ� ĂůŬŽƚ� Ă� DĂƌƐƐĂů� ĠƐ� Ă�
DĞƌŬƷƌƚ� ŬŽŶũƵŬƚĄůſ� ŚŽůĚĚĂů͕� ĞǌĠƌƚ� ŝƩ� Ă�
ůĞŚĞƚƅƐĠŐ� Ă� ůĞŚĞƚĞƚůĞŶƌĞ͘� &ŽŶƚŽƐ͕� ŚŽŐǇ�

ŶĞ� ŬĞƐĞƌĞĚũ� Ğů͕� ŚĂ� ŶĞŵ� ƐŝŬĞƌƺů͊� <ĞƌĞƐĚ�
ďĞŶŶĞ� Ă� ŬŝŚşǀĄƐƚ� ĠƐ� Ă� ĨĞũůƅĚĠƐ� ůĞŚĞƚƅƐĠͲ
ŐĠƚ͊�'ŽŶĚŽůĚ�Ąƚ͕�ĠƐ�ƉƌſďĄůĚ�ŵĞŐ�ƷũƌĂ�ĠƐ�
ƷũƌĂ�Ă�ŬƂǀĞƚŬĞǌƅ�ŚĠƚ�ĞůĞũĠŝŐ͘ 
hƚĄŶĂ�ŵĄƌ�ĞůŬĞƐĞƌĞĚŚĞƚƐǌ͘ 
 

EǇŝůĂƐ�;ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϮ͘�–�ĚĞĐĞŵďĞƌ�Ϯϭ͘Ϳ 
�Ŭŝ� ŝŐĂǌĄŶ� ƐǌĞƌĞƚ�ŵĄƐŽŬĂƚ͕� Ăǌƚ�ŵĄƐŽŬ� ŝƐ�
ƐǌĞƌĞƟŬ͘� WƌſďĄůĚ� ŬŝŵƵƚĂƚŶŝ� Ă� ƐǌĞƌĞƚĞƚĞĚ�
Ă� ŬƂƌŶǇĞǌĞƚĞĚďĞŶ� ůĞǀƅ� ƐǌĞƌǀĞǌƅŬŶĞŬ͕�
ǀĂŐǇ� ĞƐĞƚůĞŐ� Ă� ďĂƌĄƚĂŝĚŶĂŬ� ŝƐ͊� �ƐĂŬ� ŶĞ�
ĨĞůĞĚĚ͕� ŚŽŐǇ� ŚĂ� ƚƷůǌĄƐďĂ� ǀŝƐǌĞĚ͕� Ăǌ� ĐƐĂŬ�
ŝĚĞŐĞƐşƚƅ͊ 
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��ƴ �����������Ǩ� 
���������ƴ ���ƴ ��
��������������ƴ � 

�ŝǌƚŽƐĂŬ�ǀĂŐǇƵŶŬ�ďĞŶŶĞ͕�ŚŽŐǇ�ŬƂǌƺůĞƚĞŬ�ŶĂŐǇŽŶ�ƐŽŬĂŶ�ƐǌĞƌĞƚŶĞŬ�ũĄƚƐǌĂŶŝ�ǀĂůĂŵŝͲ
ůǇĞŶ� ƚĄƌƐĂƐũĄƚĠŬŬĂů͕� ůĞŐǇĞŶ�Ăǌ�ĂŬĄƌ�Ăǌ��ůĂĚ>ĂŬ͕�Ă�^�d͕�Ă�dŝĐŚƵ� ;ŵĞƌƚ��ŶĚƌŝƐ�ƐǌŝŶƚĞ�
ĐƐĂŬ�ĂǌǌĂů�ŚĂũůĂŶĚſ�ũĄƚƐǌĂŶŝͿ͕�ǀĂŐǇ�;ŚĂ�ŵƵƐǌĄũ͕�ŵĞƌƚ��ĚĠů�ƐǌĞƌĞƚŶĠͿ�Ă��ĂŶŐ͘��ďďĞŶ�Ă�
ĐŝŬŬďĞŶ�ĞŐǇĨĂũƚĂ�ŬĞĚǀĐƐŝŶĄůſŬĠŶƚ�ďĞŵƵƚĂƚƵŶŬ�EĞŬƚĞŬ�ŶĠŚĄŶǇ�ĞŐǇƐǌĞƌƾďď͕�ĚĞ�ƐŽŬͲ
ƐǌĞŵĠůǇĞƐ�ĠƐ�ŝǌŐĂůŵĂƐ�ũĄƚĠŬŽƚ͘��ǌĞŬĞƚ�ŵŝŶĚ�ŵĞŐƚĂůĄůŚĂƚũĄƚŽŬ�Ă�dĞĂŚĄǌďĂŶ͕�ƐǌĄŵŽƐ�
ŵĄƐ�ƚĄƌƐƵŬŬĂů�ĞŐǇƺƩ͘ 
,Ă�ŬĠƌĚĠƐĞƚĞŬ�ǀĂŶ͕�ŶǇƵŐŽĚƚĂŶ�ĨŽƌĚƵůũĂƚŽŬ�ŚŽǌǌĄŶŬ͕�ƐǌşǀĞƐĞŶ�ƐĞŐşƚƺŶŬ͊� 

����� ������ ���ǡ� ������ �������
�����×����� 
 

-�Pƚ�ŚĂƚŽƐ͊ 
-�<ŝǌĄƌƚ͊ 
��ũĄƚĠŬŽƐŽŬ�ĨĞůĨĞĚƚĠŬ�ŬŽĐŬĄŝŬĂƚ͘��ǌ�ĂƐǌƚĂͲ
ůŽŶ�ĐƐĂŬ�ŚĄƌŽŵ�ŚĂƚŽƐ͕�ĠƐ�ĞŐǇ� ũŽůŝ� ĨĞŬƺĚƚ͘�
�ĚĠůŶĂŬ�ĞǌǌĞů�ďĞĨĞůůĞŐǌĞƩ͘ 
 

�� WĞƌƵĚŽƚ� ĞƌĞĚĞƟůĞŐ� ŶĠŐǇĞŶ� ũĄƚƐǌŽƩĄŬ͕�
ĚĞ�ƚƂďďĞŶ�ŝƐ�ƐǌſƌĂŬŽǌƚĂƚſ͘���ũĄƚĠŬ�ůĠŶǇĞͲ
ŐĞ͕� ŚŽŐǇ� ŬŝƚĂůĄůũƵŬ͕� ĞŐǇ� ĂĚŽƩ� ŬŽĐŬĄďſů�
ŵĞŶŶǇŝ� ǀĂŶ� Ă� ũĄƚĠŬďĂŶ͕� ƷŐǇ͕� ŚŽŐǇ� ŵŝŶͲ
ĚĞŶŬŝ� ĐƐĂŬ� Ă� ƐĂũĄƚũĂŝƚ� ůĄƚũĂ͘� �� ŬĞǌĚƅũĄƚĠͲ

ŬŽƐ� ƚĞƐǌ�ĞŐǇ�ĄůůşƚĄƐƚ� ;Ɖů͘� ŚĂƚ�ŶĠŐǇĞƐ͕� Ăŵŝ�
Ăǌƚ� ũĞůĞŶƟ͕� ŚŽŐǇ� Ăǌ� ƂƐƐǌĞƐ� ŬŽĐŬĄďſů� ůĞŐͲ
ĂůĄďď� ŚĂƚ� ĚĂƌĂď� ŶĠŐǇĞƐ� ǀĂŐǇ� ũŽŬĞƌͿ͘� �ǌ�
ƵƚĄŶĂ� ũƂǀƅŶĞŬ� ŬĠƚ� ǀĄůĂƐǌƚĄƐĂ� ǀĂŶ͗�ŬĠƚĞůͲ
ŬĞĚŝŬ͕�ǀĂŐǇ�ĞŵĞůŝ�Ă�ƚĠƚĞƚ͘�,Ă�Ă�ƐŽƌŽŶ�ŬƂͲ
ǀĞƚŬĞǌƅ� ŬĠƚĞůŬĞĚĞƩ͕� ŵŝŶĚĞŶŬŝ� ĨĞůĨĞĚŝ�
ŬŽĐŬĄŝƚ͘� ,Ă� ůĞŐĂůĄďď� ĂŶŶǇŝ� ǀŽůƚ� Ăǌ� ĂĚŽƩ�
ƐǌĄŵďſů͕�ŵŝŶƚ�ĂŵĞŶŶǇŝƚ�Ăǌ�Ğůƅǌƅ�ũĄƚĠŬŽƐ�
ĄůůşƚŽƩ͕� Ă� ŬĠƚĞůŬĞĚƅ� ǀĞƐǌşƚ� ĞŐǇ� ŬŽĐŬĄƚ͕�
ĞůůĞŶŬĞǌƅ�ĞƐĞƚďĞŶ�Ăǌ�ĞůƅƩĞ�ůĞǀƅ͘���ƚĠƚĞƚ�
ĞŵĞůŚĞƚũƺŬ� ƚƂďďĨĠůĞŬĠƉƉĞŶ͗�ǀĂŐǇ�Ă�ŬŽĐͲ
ŬĂ�ĠƌƚĠŬĠƚ�ŶƂǀĞůũƺŬ�;Ɖů͘�ŚĂƚ�ŶĠŐǇĞƐ�ї�ŚĂƚ�
ŚĂƚŽƐͿ͕� ǀĂŐǇ� Ă� ĚĂƌĂďƐǌĄŵŽƚ� ;ŚĂƚ� ŶĠŐǇĞƐ�
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ї� ŚĠƚ� ŬĞƩĞƐͿ͘� �� ŬĞƩƅƚ� ƚĞƌŵĠƐǌĞƚĞƐĞŶ�
ĞŐǇƐǌĞƌƌĞ�ŝƐ�ŵĞŐƚĞŚĞƚũƺŬ͘�^ƉĞĐŝĄůŝƐ�ŬŽĐŬĂ�
Ăǌ� ĞŐǇĞƐ͗� Ğǌ� Ă� ũŽŬĞƌ͘� �ǌ� ŬĠƚĞůŬĞĚĠƐŬŽƌ�
ŵŝŶĚŝŐ� Ăǌ� ĂĚŽƩ� ƐǌĄŵŶĂŬ� ƐǌĄŵşƚ͕� ĚĞ� ŬƺͲ
ůƂŶ�ŝƐ�ůĞŚĞƚ�ƌĄ�ƟƉƉĞůŶŝ͘��ǌ�ĞƌƌĞ�ǀŽŶĂƚŬŽǌſ�
ƐǌĂďĄůǇ͗�ϮŬ-ϭ�ĚĂƌĂď�ŬŽĐŬĄŝŐ�ŵŽŶĚŚĂƚƐǌ�Ŭ�
ĚĂƌĂď� ũŽŬĞƌƚ͘� ;WĠůĚĄƵů͗� ϯ� Ěď� ϯ-ĂƐƌĂ�ŵĠŐ�
ƚƵĚƐǌ� Ϯ� ũŽůŝƚ� ŵŽŶĚĂŶŝ͕� ϰ-ƌĞ� ŵĄƌ� ŶĞŵ͘Ϳ�
DĠŐ� ĞŐǇ� ƐƉĞĐŝĄůŝƐ� ƐǌĂďĄůǇ͗� ŚĂ� ǀĂůĂŬŝŶĞŬ�
ĞŐǇ�ŬŽĐŬĄũĂ�ŵĂƌĂĚƚ͕�ĂŬŬŽƌ�͞ƌƂŐǌşƚŚĞƟ͟�Ăǌ�
ĄůůşƚĄƐĄƚ͘� �ǌ� Ă� ŐǇĂŬŽƌůĂƚďĂŶ� Ăǌƚ� ũĞůĞŶƟ͕�
ŚŽŐǇ� ĐƐĂŬ� Ăǌƚ� Ă� ƐǌĄŵŽƚ� ůĞŚĞƚ� ƌƂŐǌşƚĞŶŝ͕�
Ăŵŝƚ�ƅ�ŵŽŶĚ� ;Ɖů͘� ͞ƌƂŐǌşƚĞŬ�ϰ�ϲ-ŽƐƚ͟�ĞƐĞͲ
ƚĠŶ�ĐƐĂŬ�ϱ͕�ϲ�Ɛƚď͘�ŚĂƚŽƐƚ�ůĞŚĞƚ�ĞŵĞůŶŝͿ͘���
ũĄƚĠŬ� ŶǇĞƌƚĞƐĞ� Ăǌ͕� ĂŬŝŶĞŬ� ŵĂƌĂĚ� ŬŽĐŬĄͲ
ũĂ͘͘͘ 
 
���� 
 

-�ϱϭ͘ 
-�ϲϯ͘ 
-�ϭ-ĞƐ�ďĄƌƐ͘ 
-�<ĂŵƵ͊ 
DŝŶĚŬĠƚ�ŬŽĐŬĄŶ�Ăǌ�ϭ�ǀŽůƚ�ĨƂůƺů͘��ĚĠů�ĞǌǌĞů�
ƷũĂďď�ĠůĞƚĞƚ�ǀĞƐǌşƚĞƩ͕� ƌĞŵĠůũƺŬ͕� ůĞŐŬƂǌĞͲ
ůĞďď�ſǀĂƚŽƐĂďď�ůĞƐǌ͘ 
 

���ĄƌƐ�Ă�WĞƌƵĚŽŶĄů�ŶĠŵŝůĞŐ�ĞŐǇƐǌĞƌƾďď͕�
ĚĞ� ƐǌŝŶƚĠŶ� ƐǌſƌĂŬŽǌƚĂƚſ͕� ĂŬĄƌŚĄŶǇĂŶ�
ũĄƚƐǌŚĂƚũĄŬ͘�PƐƐǌĞƐĞŶ� ŬĠƚ� ŬŽĐŬĂ͕� ĠƐ� Ă� ũĄͲ
ƚĠŬŽƐŽŬ� ĠůĞƚĞŝƚ� ũĞůŬĠƉĞǌƅ� ďĄƌŵŝ� ƐǌƺŬƐĠͲ
ŐĞƐ� ŚŽǌǌĄ� ;ũĄƚĠŬŽƐŽŶŬĠŶƚ� ŚĄƌŽŵ͕� ĚĞ�
ĞǌĞŶ� ƉĞƌƐǌĞ� ůĞŚĞƚ� ǀĄůƚŽǌƚĂƚŶŝͿ͘� �� ũĄƚĠŬ�
ůĠŶǇĞŐĞ� ŚĂƐŽŶůſ͗� ĞŵĞůŶŝ� ŬĞůů� Ă� ƚĠƚĞƚ͘� ��
ŬĠƚ� ŬŽĐŬĄŶ� ůĞǀƅ� ƐǌĄŵŽŬ� ŬƂǌƺů� ŵŝŶĚŝŐ� Ă�
ŶĂŐǇŽďďĂƚ� ŵŽŶĚũƵŬ� ĞůƅƌĞ͕� ƉĠůĚĄƵů͕� ŚĂ�
ĞŐǇ�ϯ-ĂƐƚ�ĠƐ�ĞŐǇ�ϲ-ŽƐƚ�ĚŽďƚƵŶŬ͕�ĂŬŬŽƌ�Ăǌƚ�
ϲϯ-ŶĂŬ� ŽůǀĂƐƐƵŬ� Ŭŝ͘� ,Ă� Ă� ŬĠƚ� ƐǌĄŵ�ŵĞŐͲ
ĞŐǇĞǌŝŬ͕� Ă�ĚŽďĄƐƚ�ďĄƌƐŶĂŬ�ŶĞǀĞǌǌƺŬ� ;ŬĠƚ�
ϯ-ĂƐ�ƉĠůĚĄƵů�ϯ-ĂƐ�ďĄƌƐͿ͘��� ƚĠƚ�Ă�ŬƂǀĞƚŬĞͲ
ǌƅŬĠƉƉĞŶ� ĞŵĞůŬĞĚŝŬ͗� Ϯϯ�ĺ�ϯϭ�ĺ�ϯϮ�ĺ�
ϰϭ�ĺ�ϰϮ�ĺ�ϰϯ�ĺ�͘͘ �͘ĺ�ϲϰ�ĺ�ϲϱ�ĺ�ϭ-ĞƐ�

ďĄƌƐ� ĺ�͘͘͘� ĺ�ϲ-ŽƐ� ďĄƌƐ� ĺ�͘͘͘� ĺ�Ϯϭ͘� ��
ŬĞǌĚƅũĄƚĠŬŽƐ�ŵŽŶĚ�ĞŐǇ�ƐǌĄŵŽƚ͕�Ă�ŬƂǀĞƚͲ
ŬĞǌƅ�ǀĂŐǇ�ĞůŚŝƐǌŝ͕�ĠƐ�ĞŵĞů͕� ǀĂŐǇ�ŬĠƚĞůŬĞͲ
ĚŝŬ͘��ǌ�Ğůƅďďŝ�ĞƐĞƚďĞŶ�ĄƚǀĞƐǌŝ�Ă�ŬĠƚ�ŬŽĐͲ
ŬĄƚ͕�ĠƐ�ƷũƌĂĚŽďũĂ�ƅŬĞƚ͕� ĨƺŐŐĞƚůĞŶƺů�ĂƩſů͕�
ŚŽŐǇ� Ăǌ� Ğůƅǌƅ� ƚĠŶǇůĞŐ� Ăǌƚ� ĚŽďƚĂ-Ğ͕� Ăŵŝƚ�
ĄůůşƚŽƩ͘� ,Ă� ŬĠƚĞůŬĞĚŝŬ͕� Ăǌ� Ğůƅǌƅ� ũĄƚĠŬŽƐ�
ĨĞůĨĞĚŝ� ŬŽĐŬĄŝƚ͘� ,Ă� ŝŐĂǌ� Ăǌ� ĄůůşƚĄƐĂ͕� Ă� ŬĠͲ
ƚĞůŬĞĚƅ� ǀĞƐǌşƚ� ĠůĞƚĞƚ͕� ĞůůĞŶŬĞǌƅ� ĞƐĞƚďĞŶ�
ƅ͘� ,Ă� ǀĂůĂŬŝ� Ϯϭ-Ğƚ� ĚŽď͕� Ăǌ� ƵƚĄŶĂ� ũƂǀƅ�
ŵŝŶĚĞŶŬĠƉƉĞŶ� ǀĞƐǌşƚ͕� ŚŝƐǌĞŶ� ŶĞŵ� ƚƵĚ�
ŵĂŐĂƐĂďďĂƚ� ĚŽďŶŝ͘� �ƐĞƚůĞŐĞƐ� ǀĂƌŝĄĐŝſͲ
ŬĠŶƚ� ŝůǇĞŶŬŽƌ�ŵĞŐĞŶŐĞĚŚĞƚƅ͕� ŚŽŐǇ� ƉƌſͲ
ďĄůŬŽǌǌŽŶ͗�ŚĄƚŚĂ�ƅ�ŝƐ�ŬŝĚŽďũĂ͕�ĠƐ�şŐǇ�ŵĞŐͲ
ƷƐƐǌĂ͘ 
 
����� 
 

�� ŬĄƌƚǇĄŬ� ĐƐĂŬ� ƷŐǇ� ƐƵŚĂŶƚĂŬ� Ă� ůĞǀĞŐƅͲ
ďĞŶ͘��ŶĚƌŝƐ�ĠƐ��ĚĠů� ĨĞũ-ĨĞũ�ŵĞůůĞƩ�ŚĂůĂĚͲ
ƚĂŬ͘ 
�ŵ� ĞŐǇƐǌĞƌ� ĐƐĂŬ� �ĚĠů� ƐǌĞŵĞ� ĨĞůĐƐŝůůĂŶƚ͕�
ĠƐ�ĞůŬŝĄůƚŽƩĂ�ŵĂŐĄƚ͗�ͣ^W���͊͊͊͟ 
�ǌǌĞů� �ŶĚƌŝƐ� ĞŐǇďƅů� ϴϬ� ůĂƉƉĂů� ŐĂǌĚĂŐŽͲ
ĚŽƩ͕�ĚĞ�ŵĠŐ�ĨŽƌĚƵůŚĂƚ�Ă�ŬŽĐŬĂ͙ 
 

�� ^ƉĞĞĚ� ĞŐǇ� ŬĠƚƐǌĞŵĠůǇĞƐ͕� ŐǇŽƌƐĂƐĄŐŝ�
ũĄƚĠŬ͕� ŵĞůǇŚĞǌ� ĐƐƵƉĄŶ� ŬĠƚ� ƉĂŬůŝ� ĨƌĂŶĐŝĂ�
ŬĄƌƚǇĄƌĂ�ǀĂŶ�ƐǌƺŬƐĠŐ͘��ůƅƐǌƂƌ�ŝƐ�ǀĞŐǇƺŬ�Ŭŝ�
Ă�ũŽŬĞƌĞŬĞƚ͕�Ă�ƚƂďďŝ�ŬĄƌƚǇĄƚ�ŬĞǀĞƌũƺŬ�ƂƐǌͲ
ƐǌĞ͕� ŵĂũĚ� ŽƐƐǌƵŬ� ƐǌĠƚ� ĞŐǇĞŶůƅĞŶ� Ă� ŬĠƚ�
ũĄƚĠŬŽƐ� ŬƂǌƂƩ͘�DŝŶĚŬĠƚ� ĨĠů� ŬĞǌĠďĞ�ǀĞƐǌŝ�
Ă� ƉĂŬůŝũĄƚ� ƷŐǇ͕� ŚŽŐǇ� Ă� ůĂƉŽŬ� ĨĞũũĞů� ůĞĨĞůĠ�
ůĞŐǇĞŶĞŬ͘� �ǌƵƚĄŶ� ŵŝŶĚŬĞƩĞŶ� ŬŝƌĂŬũĄŬ�
ŵĂŐƵŬ�ĞůĠ� ;ĨĞůĨŽƌĚşƚǀĂͿ�Ă� ĨĞůƐƅ�ŶĠŐǇ� ůĂƉͲ
ũƵŬĂƚ͘�;,Ă�ĞƐĞƚůĞŐ�ĂǌŽŶŽƐ�ŶĂŐǇƐĄŐƷ�ůĂƉŽŬ�
ŬĞƌƺůŶĞŬ� ĨĞůĨŽƌĚşƚĄƐƌĂ͕� ĂǌŽŬĂƚ� ĞŐǇŵĄƐƌĂ�
ƌĂŬŚĂƚũĂ�Ă� ũĄƚĠŬŽƐ͕�ĠƐ�ƷũĂďď� ůĂƉŽƚ�ĨŽƌĚşƚͲ
ŚĂƚ�ĨĞů͕�Ă�ůĠŶǇĞŐ͕�ŚŽŐǇ�ŵŝŶĚŝŐ�ϰ�Ěď�ŬƺůƂŶͲ
ďƂǌƅ� ĠƌƚĠŬƾ� ůĂƉ� ůĞŐǇĞŶ� ĨĞůĨŽƌĚşƚǀĂ� ĞŐǇ�
ũĄƚĠŬŽƐ� ĞůƅƩ͘Ϳ� �ǌƵƚĄŶ� ŬĞǌĚĞƚĠƚ� ǀĞƐǌŝ� Ă�
ũĄƚĠŬ͘�DŝŶĚŬĠƚ�ĨĠů�Ă�ƐĂũĄƚ�ƉĂŬůŝũĄďſů�ŬĞǌĠͲ
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  �� 

ďĞ�ǀĞƐǌ�ϭ-ϭ�ůĂƉŽƚ�ŵĂũĚ�ŬƂǌĠƉĞŶ͕�ĞŐǇƐǌĞƌͲ
ƌĞ�ĨĞůĐƐĂƉũĄŬ͘ 
��ŬĠƚ�ŬŝƌĂŬŽƩ�ůĂƉƌĂ�ŬĞůů�ĞůŬĞǌĚĞŶŝ�ƌĄƌĂŬŶŝ�
Ă�ŬĄƌƚǇĄŬĂƚ� ;Ăǌ�ĞůƅǌĞƚĞƐĞŶ�ŬŝƌĂŬŽƩ�ϰ� ůĂƉ�
ŬƂǌƺůͿ�ƷŐǇ͕�ŚŽŐǇ�Ăǌ�ĞŐŐǇĞů�ŶĂŐǇŽďď�s�'z�
ĞŐŐǇĞů� ŬŝƐĞďď� ůĞŐǇĞŶ͘� WĠůĚĄƵů͗� ϱ-ƂƐƌĞ�
ƌĂŬŚĂƚƵŶŬ�ϰ-ĞƐƚ�ĠƐ�ϲ-ŽƐƚ� ŝƐ͘���Ϯ-ĞƐ�ĠƐ�Ăǌ�
�Ɛǌ�ƐǌŽŵƐǌĠĚŽƐ͗��ƐǌƌĂ�ƌĂŬŚĂƚſ�ŬĞƩĞƐ�ĠƐ�
ĨŽƌĚşƚǀĂ͘ 
�ǌ� ĞůĠŶŬ� ŬŝƌĂŬŽƩ�ϰ� ůĂƉŽƚ�ŵŝŶĚŝŐ� ƉſƚŽůŶŝ�
ŬĞůů͕� ŚŽŐǇ� ƷũƌĂ� ϰ� ůĞŐǇĞŶ͘ 
,Ă� ĞŐǇŝŬ� ũĄƚĠŬŽƐ� ƐĞŵ� ƚƵĚ� ƌĂŬŶŝ͕� ŝƐŵĠƚ�
ĨĞůĐƐĂƉŶĂŬ� ŬƂǌĠƉƌĞ� ĞŐǇ-ĞŐǇ� ůĂƉŽƚ͘ 
�� ũĄƚĠŬŽƐŽŬ�ĞŐǇƐǌĞƌƌĞ͕�ĞŐǇŝĚƅďĞŶ�ƉĂŬŽůͲ
ŐĂƚŶĂŬ͕� ƚĞŚĄƚ� ĂŬŝ� ŐǇŽƌƐĂďď͕� Ăǌ� ŶǇĞƌ͘ 
,Ă� Ă� ŬĠƚ� ŬŝƌĂŬŽƩ� ŬĄƌƚǇĂ� ƐǌĄŵďĂŶ� ŵĞŐͲ
ĞŐǇĞǌŝŬ�;Ɖů͗͘�Ϯ�Ěď�ϱ-ƂƐͿ͕�Ğǌƚ�Ăǌ�ĞŐǇŝŬ�ũĄƚĠͲ
ŬŽƐ�ĠƐǌƌĞǀĞƐǌŝ͕�ĠƐ�Ă�ŵĄƐŝŬ�ĨĞůĞƚ�ŵĞŐĞůƅǌͲ
ǀĞ�ͣ�����͟-Ğƚ�ŵŽŶĚ͕�ĂŬŬŽƌ�Ă�ŵĄƐŝŬ͕� ůĂƐͲ
ƐĂďď� ũĄƚĠŬŽƐ� ĨĞůǀĞƐǌŝ� Ăǌ� ƂƐƐǌĞƐ� ĂĚĚŝŐ� ůĞͲ
ƌĂŬŽƩ�ůĂƉŽƚ͊ 
��ũĄƚĠŬŽƚ�Ăǌ�ŶǇĞƌŝ͕�ĂŬŝŶĞŬ�Ğůƅďď�ĞůĨŽŐǇ�Ăǌ�
ƂƐƐǌĞƐ�ůĂƉũĂ͘ 
 
�������×� 
 

DĄƌ�ĐƐƵƉĄŶ�ϭ�ƷƚǀŽŶĂů�ůĂƉ�ŵĂƌĂĚƚ͘��ŝǌƚŽͲ
ƐĂŶ�Ăǌ�ůĞƐǌ�Ăǌ�ĂƌĂŶǇƌƂŐ͍ 
/ŐĞŶ͕�ŚŝƐǌĞŶ�ŵĞŐŶĠǌƚĞŵ͘ 
ZĞŶĚďĞŶ�ǀĂŶ͕�ĂŬŬŽƌ�ĂƌƌĂ�ŵĞŐǇƺŶŬ͘ 
�ĚĠů�ůĞƌĂŬƚĂ�Ăǌ�ƵƚŽůƐſ�ůĂƉŽƚ͕�ŵĂũĚ�ŬĞǌĠďĞ�
ǀĞƩĞ�Ă�ĐĠůŬĄƌƚǇĄƚ�ĠƐ�ĨĞůĨĞĚƚĞ͗�^��E�ǀŽůƚ͘ 
�ŬŬŽƌ� ŵĄƌ� ŵŝŶĚĞŶŬŝ� ƚƵĚƚĂ͗� �ŶĚƌŝƐ� ŶĞŵ�

ŵĄƐ͕�ŵŝŶƚ�ĞŐǇ�ĄĚĄǌ�ƐǌĂďŽƚƅƌ͘ 
 

�ǌƚ�Ă�ŬĄƌƚǇĂũĄƚĠŬŽƚ�ϯ-ϭϬ�Ĩƅ�ũĄƚƐǌŚĂƚũĂ�;ĚĞ�
ƉĞƌƐǌĞ� ŵŝŶĠů� ƚƂďďĞŶ� ǀĂŐǇƚŽŬ͕� ĂŶŶĄů� ŝǌͲ
ŐĂůŵĂƐĂďď�͗ͿͿ͘���ũĄƚĠŬ�ŬĞǌĚĞƚĠŶ�ŵŝŶĚĞŶŬŝ�
ŬĂƉ� ĞŐǇ� ƐǌĞƌĞƉŬĄƌƚǇĄƚ͕� Ăŵŝ�ŵĞŐŚĂƚĄƌŽǌͲ
ǌĂ͕� ŚŽŐǇ� ŵĞůǇŝŬ� ĐƐĂƉĂƚďĂ� ĨŽŐ� ƚĂƌƚŽǌŶŝ͘�
;�ǌƚ�ŵĄƐŽŬ� ĞůƅƩ� ƟƚŽŬďĂŶ� ƚĂƌƚũĄŬ� Ă� ũĄƚĠͲ
ŬŽƐŽŬ͘Ϳ� � �ǌ� ĂƌĂŶǇĄƐſŬ� ĐĠůũĂ� Ăǌ� ĂƌĂŶǇƌƂŐ�
ŵĞŐƐǌĞƌǌĠƐĞ͕� ŵşŐ� Ă� ƐǌĂďŽƚƅƌƂŬ� ĞŶŶĞŬ�
ŵĞŐĂŬĂĚĄůǇŽǌĄƐĄŶ�ĨĄƌĂĚŽǌŶĂŬ͘�,Ă�Ă�ƐǌĞͲ
ƌĞƉĞŬ�ŬŝŽƐǌƚĄƐĂ�ŵĞŐƚƂƌƚĠŶƚ͕�Ă�ŬĞǌĚƅ�ůĂƉͲ
ƚſů� ŶǇŽůĐ� ŬĄƌƚǇĂ� ƚĄǀŽůƐĄŐďĂŶ� ŬĞůů� ĞůŚĞͲ
ůǇĞǌŶŝ� ;ůĞĨŽƌĚşƚǀĂͿ� Ă� ŚĄƌŽŵ� ĐĠůŬĄƌƚǇĄƚ͕�
ƷŐǇ͕� ŚŽŐǇ� ŬƂǌƚƺŬ� ůĞŐǇĞŶ� ĞŐǇ-ĞŐǇ� ůĂƉ� ƚĄͲ
ǀŽůƐĄŐ͘��ǌĞŬ�ŬƂǌƺů�ŬĞƩƅ�ƐǌĠŶ�ĠƐ�Ă�ŚĂƌŵĂͲ
ĚŝŬ�ƉĞĚŝŐ� Ăǌ� ĂƌĂŶǇƌƂŐ͘�DĂũĚ�Ă� ũĄƚĠŬŽƐŽŬ�
ƐǌĄŵĄƚſů� ĨƺŐŐƅĞŶ� ŵŝŶĚĞŶŬŝ� ďŝǌŽŶǇŽƐ�
ŵĞŶŶǇŝƐĠŐƾ�ŬĄƌƚǇĂůĂƉŽƚ�ŬĂƉ͘���ůĂƉŽŬŶĂŬ�
ŬĠƚ�ĨĂũƚĄũƵŬ�ǀĂŶ͗�ĂŬĐŝſůĂƉ�ĠƐ�ƷƚǀŽŶĂů� ůĂƉ͘�
�� ƐŽƌŽŶ� ůĠǀƅ� ũĄƚĠŬŽƐ� ŚĄƌŽŵ� ĂŬĐŝſĨĂũƚĂ�
ŬƂǌƺů�ǀĄůĂƐǌƚŚĂƚ͗ 
· >ĞƌĂŬ� ĞŐǇ� ƷƚǀŽŶĂů� ůĂƉŽƚ� ;Ă� ůĞŚĞůǇĞͲ

ǌĞƩ� Ʒƚ� ůĂƉŽŬŶĂŬ� ĐƐĂƚůĂŬŽǌŶŝƵŬ� ŬĞůů͕�
ĠƐ� ŶĞŵ� ůĞŚĞƚ� ĞůĨŽƌŐĂƚǀĂ� ŬŝũĄƚƐǌĂŶŝ�
ƅŬĞƚͿ 

· <ŝũĄƚƐǌŝŬ�ĞŐǇ�ĂŬĐŝſŬĄƌƚǇĄƚ 
· WĂƐƐǌŽů 
sĠŐƺů�ŬƂƌĞ�ǀĠŐĠŶ�Ă�ũĄƚĠŬŽƐ�ŚƷǌ�ĞŐǇ�ůĂƉŽƚ�
Ă� ŚƷǌſƉĂŬůŝďſů͘� �ǌ� ĂĚĚŝŐ� ǌĂũůŝŬ͕� ĂŵşŐ� Ğů�
ŶĞŵ�Ġƌ�ǀĂůĂŬŝ�Ăǌ�ĂƌĂŶǇƌƂŐŝŐ͕�ǀĂŐǇ�ĠƉƉĞŶ�
ŵĄƌ�ŶĞŵ�ƚƵĚŶĂŬ�ĞůũƵƚŶŝ�ĂĚĚŝŐ�Ă� ƌĠƐǌƚǀĞͲ
ǀƅŬ͘ 

ZĞŵĠůũƺŬ�ƐŝŬĞƌƺůƚ�ŵĞŐŚŽǌŶŝ�Ă�ŬĞĚǀĞƚĞŬĞƚ�ĞŐǇ�ũſ�ŬŝƐ�ƚĄƌƐĂƐŽǌĄƐŚŽǌ͊ 
,Ă�ŝŐĞŶ͕�ĂŬŬŽƌ�ŝƌĄŶǇ�Ă�dĞĂŚĄǌ͕�ĂŚŽů�ŵĠŐ�ƌĞŶŐĞƚĞŐ�ŵĄƐ�ũĄƚĠŬŽƚ�ŝƐ�ŬŝƉƌſďĄůŚĂƩŽŬ͊� 

��������������±��������������� 
 

Dŝ�Ă�ŬƺůƂŶďƐĠŐ�ĞŐǇ�ĄƚůĂŐĞŵďĞƌ�ĠƐ�ĞŐǇ�ŵĂƚĞŵĂƟŬƵƐ�ĠůĞƚŵſĚũĂ�ŬƂǌƂƩ͍� 
-��ǌ�ĄƚůĂŐĞŵďĞƌ�ŚĂůŵŽǌǌĂ�Ăǌ�ĠůǀĞǌĞƚĞŬĞƚ͘� 
-���ŵĂƚĞŵĂƟŬƵƐ�ƉĞĚŝŐ�ĠůǀĞǌŝ�Ă�ŚĂůŵĂǌŽŬĂƚ͘ 



 

$MWyVL�+tUPRQGy  ;,,,��'�UHU�YHUVHQ\�—�'|QWĘ 

�� 

���������������ƴ �ƴ ����ȋ��ǤȌ�� 
����������� 

��ďĄǌŝƐŽƐ�ŽůĚĂůŽŶ� Ġůƚ� Ăǌ� ƂƐƐǌĞƐ� ƐǌĂƉƉĂŶ͕�
ĂŬŝŬ�ŵŝŶĚĞŶƚ� ƟƐǌƚĄŶ� ƚĂƌƚŽƩĂŬ͕� ĠƐ� ƐǌſƌĂͲ
ŬŽǌĄƐŬĠŶƚ� ŬŽůůŽŝĚ� ƌĞŶĚƐǌĞƌĞŬďĞŶ� ďƵůŝǌͲ
ƚĂŬ͘�/Ʃ�ĠůƚĞŬ�Ăǌ�ĂůŬĄůŝĨĠŵĞŬ͕�ĚĞ�ŵĄƌ�ŵŝŶĚ�
ƚĂůĄůƚ� ŵĂŐĄŶĂŬ� ƚĂŬĂƌŽƐ� ĂƐƐǌŽŶǇŬĄƚ͘� /ĚĞ�
ǀŽŶƵůƚ�ǀŝƐƐǌĂ�Ăǌ�ŽƌƐǌĄŐ�ůĞŐƚƂďď�ŶǇƵŐĚşũĂͲ
ƐĂ� ŝƐ͕� ƉĠůĚĄƵů� Ă� ǀĂƐ;///Ϳ-ŝŽŶŽŬ͕� ĂŬŝŬ� ďĞůĞͲ
ƂƌĞŐĞĚƚĞŬ�Ă� ůĞǀĞŐƅ�ŽǆŝŐĠŶũĠďĞ͕�ĠƐ�Ă�ƌĠŐŝ�
ƐǌĠƉ� ǌƂůĚ� ƐǌşŶƺŬ� ŝƐ� ĞŐĠƐǌĞŶ� ďĞƐĄƌŐƵůƚ͘�
�ĂǀĂƌƚĂ� ŝƐ�ƅŬĞƚ�Ă�ƐǌĂƉƉĂŶŽŬ�ŚĂũŶĂůŝŐ�ƚĂƌͲ
ƚſ�ďƵůŝũĂ͊��ůŝŐ�ƚƵĚƚĂŬ�ĂůƵĚŶŝ�Ă�ƐŽŬ�dǇŶĚĂůů-
ũĞůĞŶƐĠŐƚƅů͊ 
DŝƌĞ� �ƌĂŶǇŬĂ� ĞůĠƌƚĞ� Ă� ϭϬ-ĞƐ� Ɖ,-ƚ͕� ƐǌĞͲ
ŐĠŶǇ� ƚĞůũĞƐĞŶ� ĞůĨĄƌĂĚƚ͘�DĞŐ� ŝƐ� ůĄƚŽƩ�ĞŐǇ�
ŚĂďĨĞůŚƅƚ͕� ĂŚŽů� Ăǌ� ĞŐǇŝŬ� ŝůǇĞŶ� ƉĂƌƟƚ� ƚĂƌͲ
ƚŽƩĄŬ͘� �ĞůĠƉĞƩ� ŚĄƚ͕� ĠƐ� ĐƐŽĚĄůĂƚŽƐ� ůĄƚͲ
ǀĄŶǇ� ƚĄƌƵůƚ� Ă� ƐǌĞŵĞ�ĞůĠ͗� Ă� ƐŽŬ-ƐŽŬ� ƐǌĂƉͲ
ƉĂŶ� ŵŝŶĚ� ƉĄƌŽƐĄǀĂů� ůĞũƚĞƩĞ� Ă� �ƌŽǁŶ-
ŵŽǌŐĄƐƚ͕� ŶĠŵĞůǇĞŬ� ƐǌĠƉ� ŵŝĐĞůůĄŬďĂŶ�
ŬĞƌŝŶŐƅǌƚĞŬ͕� ŵĞŐŝŶƚ� ŵĄƐŽŬ� Ă� ĨĄǌŝƐŚĂƚĄͲ
ƌŽŶ� ƐƺƩĞƩĠŬ� Ă� ŚĂƐƵŬĂƚ͘� EĞŵ� ǀŽůƚ� ŽƩ�
ƐĞŶŬŝ� ŵĄƐ͕� ĐƐĂŬ� ŶĠŚĄŶǇ� ŬĂůĐŝƵŵ-ŝŽŶ� ĠƐ�
ŵĂŐŶĠǌŝƵŵ-ŝŽŶ͕�ĂŬŝŬ�Ă�ƉĄƌũƵŬĂƚ�ŬşƐĠƌƚĠŬ͘�
�ƌĂŶǇŬĂ�Ă�ƐŽŬ�ƉƌŽƚŽŶũĄǀĂů�ĠƐ�ƐŵŝŶŬũĠŶĞŬ�
ƐĄƌŐĂ� ƐǌşŶĠǀĞů� ĞŐĠƐǌĞŶ� ŬŝƚƾŶƚ� Ă� ƚƂďďŝ� 
ĨĠŵ-ŝŽŶ� ŬƂǌƺů͕� ĞŐǇďƅů� Ŭŝ� ŝƐ� ŵƵƚĂƩĄŬ� Ă�
ƚƂŵĞŐƐƉĞŬƚƌŽŵĠƚĞƌ�ĚĞƚĞŬƚŽƌĂŝ͘ 
ͣEŝĐƐĂŬ͕�ĞŐǇ�Ʒũ� ůĄŶǇ͊͟-� ŬŝĄůƚŽƩĂ�WĄůŵĂ͕�Ă�
ƉĂůŵŝĄƚ-ŝŽŶ͘� ͣ'ǇĞƌĞ͕� ƚĄŶĐŽůũƵŶŬ͊͟� �ǌǌĂů�
ŵĞŐƉƌſďĄůƚĂ� ďĞƌĄŶŐĂƚŶŝ� �ƌĂŶǇŬĄƚ� Ăǌ�
ĞŐǇŝŬ� ŵŝĐĞůůĄďĂ͘� �Ğ� �ƌĂŶǇŬĂ͕� ĂŬĄƌŚŽŐǇ�
ŐĞƌũĞƐǌƚĞƩĞ� Ăǌ� ĞůĞŬƚƌŽŶũĂŝƚ͕� ŶĞŵ� ƚƵĚŽƩ�
ŽǆŝĚĄůſĚŶŝ͕� şŐǇ�Ă�ŵŝĐĞůůĄŬ�ŬŝǀĞƚĞƩĠŬ�ŵĂͲ
ŐƵŬďſů͘� ͣ�ŶŶǇŝ� ďĂũ� ůĞŐǇĞŶ͕͟� ŐŽŶĚŽůƚĂ� Ă�
ŬŝƐ�ĂƌĂŶǇ�ĂƚŽŵ͕�ĠƐ�ŵĞŐƉƌſďĄůƚ�ĐƐĂƚůĂŬŽǌͲ
Ŷŝ�Ă�ƚĞƌĞŵďĞŶ�ƚƌĂŶƐǌůĄůſ�ƌĠƐǌĞĐƐŬĠŬ�ŬƂǌĠ͕�
ĚĞ� ƐĂũŶŽƐ� ĐƐĂŬ� ĂŶŶǇŝƚ� Ġƌƚ� Ğů͕� ŚŽŐǇ� ƐǌĠƚͲ
ŽƐǌĐŝůůĄůƚĂ�Ă�ƌĞŶĚĞǌĞƩ�ŵƵůĂƚŽǌſŬĂƚ͘��ǌŽŬ�

ŵĞŐ� ŝƐ� ŚĂƌĂŐƵĚƚĂŬ� ƌĄ� ĞǌĠƌƚ͕� ĠƐ� ŐǇŽƌƐĂŶ�
ŬŝƐǌĂƉƉĂŶŽƐşƚŽƩĄŬ��ƌĂŶǇŬĄƚ͘ 
DŝƵƚĄŶ� Ă� ŬŝƐ� ĂƚŽŵ� ĞŶĞƌŐŝĂƐǌŝŶƚũĞ� Ă� ƐŽŬ�
ŚŝƌƚĞůĞŶ� ǌĂǀĂƌĄƐƚſů� ŵĞŐŶƂǀĞŬĞĚĞƩ͕� ƷŐǇ�
ŐŽŶĚŽůƚĂ͕� ŵĞŐƐǌĄůů� ĞŐǇ� ŶǇƵŐĚşũĂƐ� ĂůƵŵşͲ
ŶŝƵŵ-ŝŽŶŶĄů͘� �Ğ� ŝƐ� ŬŽƉŽŐŽƩ� Ăǌ� ƂƌĞŐ� ƌĠͲ
ƐǌĞĐƐŬĞ�ŬƌŝŽůŝƚŚĄǌĄŶĂŬ�ĂũƚĂũĄŶ͘ 
ͣ:ſ�ĞƐƚĠƚ͕�ƚĞ�ƂƌĞŐ�ĞůĞŬƚƌŽŶŚŝĄŶǇŽƐ�ĂŶǇſ͊͟�
-�ŬƂƐǌƂŶƚ�ŝůůĞĚĞůŵĞƐĞŶ��ƌĂŶǇŬĂ͘ 
ͣ^ǌĞƌĞŶĐƐĠĚ͕�ŚŽŐǇ�ƉŽǌŝơǀ�ƚƂůƚĠƐƾŶĞŬ�ƐǌſͲ
ůşƚŽƩĄů͊͟�-�ŵŽƐŽůǇŐŽƩ�Ă�ŶĞǀĞǌĞƩ�ƌĠƐǌĞĐƐͲ
ŬĞ͘� ͣ�Ŷ� �ůƵ� &ſůŝĂ� ǀĂŐǇŽŬ͕� ĠƐ� ƚƵĚĚ� ŵĞŐ͕�
ŚŽŐǇ� ŵĞŐũĄƌƚĂŵ� ĞŐĠƐǌ� <ĞŵŝŬĄůŝĄƚ� Ă�
EǇƵŐƚĂƚſŬ� �ŝƌŽĚĂůŵĄƚſů� Ăǌ� /ŶĚŝŬĄƚŽƌ� /ŶͲ
ŐŽǀĄŶǇŽŶ� Ąƚ� Ăǌ� �ŶĂůŝƟŬĂ� �ůĨƂůĚũĠŝŐ͕� ĠƐ�
ŵĞŐƚĂŶƵůƚĂŵ� Ăǌ� ĞŐĠƐǌ� sŝůůĄŶǇŝ-ĨĠůĞ� ǀĂͲ
ƌĄǌƐŬƂŶǇǀĞƚ͊͟ 
�ƌĂŶǇŬĂ� ŶĂŐǇŽŶ� ŵĞŐƂƌƺůƚ� �ůƵ� &ſůŝĄŶĂŬ͕�
şŐǇ�ĞůŵĞƐĠůƚĞ�ŶĞŬŝ�ŵŝŶĚĞŶ�ŐŽŶĚũĄƚ͕�ďĂũĄƚ͕�
ŽůĚŚĂƚſƐĄŐŝ� ƐǌŽƌǌĂƚĄƚ� ;ŝůůĞƚǀĞ� ŝŶŬĄďď� ĂŶͲ
ŶĂŬ� ĐƐƂŬƂƩ� ǀŽůƚĄƚͿ͘� �ůďĞƐǌĠůƚĞ͕� ŚŽŐǇĂŶ�
ƾǌƚĠŬ� Ŭŝ� ZĞǌĞƐ� ŚĄǌĄďſů͕� ŚŽŐǇĂŶ� ďĄŶƚĂŬ�
ǀĞůĞ� Ă� ƐǌĂƉƉĂŶŽŬ͕� ĠƐ� ŚŽŐǇ� ŵĞŶŶǇŝƌĞ�
ĞŐǇĞĚƺů� ǀĂŶ͘� �ůƐşƌƚĂ͕� ŚŽŐǇ� ƐǌĞƌŝŶƚĞ� ƐŽŚĂ�
ƐĞŶŬŝ�ŶĞŵ�ƌĞĂŐĄůŶĂ�ǀĞůĞ͕�ĠƐ�ŚŽŐǇ�ŵĞŶǇͲ
ŶǇŝƌĞ�ďŽƌǌĂůŵĂƐ�ŽůǇĂŶ�ŵĂŐĄŶǇŽƐŶĂŬ�ůĞŶͲ
Ŷŝ͕� ŵŝŶƚ� ĞŐǇ� ŐǇƂŬ� ǀĞŐǇĠƌƚĠŬĞůĞŬƚƌŽŶũĂ͘�
�ůƵ�&ſůŝĂ͕�Ăǌ�ƂƌĞŐ�ĂŶǇſ�ĞŐǇďƅů�ŵĞŐƐĂũŶĄůͲ
ƚĂ�Ă�ƐǌĞŐĠŶǇ�ĂƌĂŶǇůĄŶǇƚ͘ 
ͣEǇƵŐŽĚũ�ŵĞŐ͕� ĂƌĂŶǇŽŵ͊�KůǇĂŶ� ŶĞŵ� ůĠͲ
ƚĞǌŝŬ͕�ŚŽŐǇ�ǀĂůĂŬŝ�ŶĞ�ůĠƉŶĞ�ƌĞĂŬĐŝſďĂ�ƐĞŶͲ
ŬŝǀĞů͊� EĠǌĚ� ŵĞŐ� ĂǌŽŬĂƚ� Ă� ƉƂŬŚĞŶĚŝ� ŶĞͲ
ŵĞƐŐĄǌŽŬĂƚ͕� ŵĠŐ� ƅŬ� ŝƐ� ƌĞĂŐĄůŶĂŬ� ŶĠŚĂ͕�
ŵĠŐŚŽǌǌĄ�Ăǌ�ĂƌĂŶŶǇĂů͊͟ 
�ƌĂŶǇŬĂ�ŶĂŐǇŽŶ�ŵĞŐƂƌƺůƚ�ĞŶŶĞŬ͗�ͣ<ŝ͍�<ŝ�
Ăǌ� Ă� ĐƐŽĚĄůĂƚŽƐ� ƌĠƐǌĞĐƐŬĞ͕� ĂŬŝ� ƌĞĂŐĄůŶĂ�
ǀĞůĞŵ͍͟ 
�ůƵ�&ſůŝĂ�ĨĞůƐſŚĂũƚŽƩ͗�ͣ,Ăũ͕�ŚĂũ͕�ŚĄƚ�Ă�ǆĞͲ
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ŶŽŶ͕�Ăǌ�/ĚĞŐĞŶ�,ĞƌĐĞŐ͊�&ƵƌĐƐĂ�ƐǌĞƌǌĞƚ�Ăǌ͕�
ŶŝŶĐƐ� ĂŶŶĂŬ� Ă� ƐǌşŶƐƉĞŬƚƌƵŵĄďĂŶ� ƐĞŵŵŝ�
ũſ͊͟��ƌĂŶǇŬĂ�ĞůƐǌŽŶƚǇŽůŽĚŽƩ͕�ĠƐ�&ſůŝĂ�Ğǌƚ�
ůĄƚǀĂ� ĨŽůǇƚĂƩĂ͗� ͣ:ŽďďĂƚ� ŵŽŶĚŽŬ� ĠŶ� ŶĞͲ
ŬĞĚ͊�^ĂǀĂƐ�&ƂůĚ�ĞŐǇŝŬ�ŚĞƌĐĞŐĞ�ĠƉƉ�ůĞĄŶǇƚ�
ŬĞƌĞƐ�ŵĂŐĂ�ŵĞůůĠ͕� ƅƚ� ŬĞůů�ŵĞŐŬĞƌĞƐŶĞĚ͊�
:ſ�ǀĄŐĄƐƷ�ůĞŐĠŶǇ͕�ƐǌĠƉ�ŶĂŐǇ�ƐĂǀŝ�ĄůůĂŶĚſͲ
ǀĂů͊͟ 
�ƌĂŶǇŬĂ�ĞŐǇŝŬ�ĞůĞŬƚƌŽŶũĂ�ĞŶŶĞŬ�ŚĂůůĂƚĄƌĂ�
ƌƂŐƚƂŶ� ĞŐǇ� ƉĄůǇĄǀĂů� ĨĞůũĞďď� ƵŐƌŽƩ͘� ͣ<ŝ�
Ăǌ͍͕͟�ŬĠƌĚĞǌƚĞ�ƐŝŬşƚŽǌǀĂ͘ 
�ůƵ�ĞůŵŽƐŽůǇŽĚŽƩ͗�ͣEǇƵŐĂůŽŵ͕�ĮĂƚĂůƐĄŐ͊�
�� ŶĞǀĞ� ,ŝĚƌŽ� <ŽůŽŵƉĠƌ͕� Ă� ƐſƐĂǀ͘� EĞŵ�
ŬƂŶŶǇƾ�ĞƐĞƚ�Ąŵ�ƅ�ƐĞŵ͊�,ŽƐƐǌƷ�Ăǌ�Ʒƚ�^ĂͲ
ǀĂƐ�&ƂůĚŝŐ͕�ĠƐ�ƐĞŐşƚƐĠŐƌĞ�ůĞƐǌ�ƐǌƺŬƐĠŐĞĚ�Ă�

ĨƌŝŐǇŚĞǌ͊� <ĞƌĞƐĚ� ŵĞŐ� <ĞŵŝŬĄůŝĂ� ĞŐǇŝŬ�
ůĞŐĞƌƅƐĞďď�ŵĄŐƵƐĄƚ͕�Ă�WƵƐŬĂƉŽƌ�,ĞŐǇĞŬ�
ĂƚǇũĄƚ͕�ĂŬŝ�ŵĂŐĂ�ŝƐ�ĞŐǇ�ĞƌƅƐ�ƐĂǀ͊�S�ƐĞŐşƚĞͲ
Ŷŝ�ĨŽŐ�ŶĞŬĞĚ͊ 
�ƌĂŶǇŬĂ�ŐĞƌũĞƐǌƚĞƩ�ĞůĞŬƚƌŽŶũĂ�Ăǌ�Ʒũ�ŚşƌĞŬ�
ŚĂůůĂƚĄŶ� ĂǌŽŶŶĂů� ĂůĂƉĄůůĂƉŽƚďĂ� ƵŐƌŽƩ�
ĞŐǇ� ĂƉƌſ� ĨŽƚŽŶ� ĞŵŝƐƐǌŝſũĂ� ŵĞůůĞƩ͕� ĚĞ�
ĨĞůǀŝůůĂŶǇŽǌƚĂ�Ă�ƚĠŶǇ͕�ŚŽŐǇ�ǀĠŐƌĞ�ǀĂŶ�ĞŐǇ�
ĐĠůũĂ͘��ƌƌĂ� Ăǌ� ĠũƐǌĂŬĄƌĂ��ůƵ� &ſůŝĂ� ƐǌĄůůĄƐƚ�
ĂĚŽƩ�ŶĞŬŝ͕�ĠƐ�ŵĄƐŶĂƉ�ŬŝƉſƚŽůƚĂ��ƌĂŶǇŬĂ�
ĨŽŐǇƚĄŶ�ůĞǀƅ�ŬǀĂƌŬŬĠƐǌůĞƚĠƚ͘ 
 
 
��ŵĞƐĞ�ďĞĨĞũĞǌĠƐĠƚ�Ă�ŬƂǀĞƚŬĞǌƅ�ƐǌĄŵďĂŶ�
ŽůǀĂƐŚĂƚũĄƚŽŬ͘ 


��	���
��� 
=VXSDQHN�6]DQGL��� 

�ǌ�ĄďƌĄŶ�ůĄƚŚĂƚſ�ƐǌĄŵŽŬ�ĚĂƌĂďƐǌĄŵĂ�ŵƵƚĂƚũĂ͕�ŚŽŐǇ�Ăǌ�ĂĚŽƩ�ƐŽƌďĂŶͬŽƐǌůŽƉďĂŶ�Ă�
ĨĞŬĞƚĞ�ŶĠŐǇǌĞƚĞŬ�ŚĄŶǇ� ĐƐŽƉŽƌƚďĂŶ�ŚĞůǇĞǌŬĞĚŶĞŬ�Ğů͘��� ŬŽŶŬƌĠƚ� ƐǌĄŵŽŬ�ƉĞĚŝŐ�Ăǌƚ�
ũĞůǌŝŬ͕�ŚŽŐǇ�ĞǌĞŬ�Ă�ďůŽŬŬŽŬ�ŚĄŶǇ�ĨĞŬĞƚĞ�ŶĠŐǇǌĞƚďƅů�ĄůůŶĂŬ͘��ǌ�ĞŐǇĞƐ�ďůŽŬŬŽŬ�ŬƂǌƂƩ�
ůĞŐĂůĄďď�ĞŐǇ�ƺƌĞƐ�ŶĠŐǇǌĞƚ�ƚĂůĄůŚĂƚſ͘ 
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��
���Ƶ�� 
1DJ\�.DUWDO�� 

��ǀĞƌƐĞŶǇ�ŚĂŐǇŽŵĄŶǇĂŝŶĂŬ�ŵĞŐĨĞůĞůƅĞŶ�ŵŽƐƚ�ŝƐ�ŬĠƐǌƺůƚƺŶŬ�ŶĞŬƚĞŬ�ƌĞũƚǀĠŶǇĞŬŬĞů͕�
ŵĞůǇĞŬĞƚ�ŵĞŐŽůĚǀĂ�ĠƐ�Ă�dĞĂŚĄǌďĂŶ�Ă�ƐǌĞƌǀĞǌƅŬŶĞŬ�ďĞŵƵƚĂƚǀĂ��ƺƌĞƌ�ĚŽůůĄƌŽŬ�;�Ϳ�
ƐŽŬĂƐĄŐĄďĂŶ�ƌĠƐǌĞƐƺůŚĞƩĞŬ͘��ŐǇ�ĐƐĂƉĂƚ�ĐƐĂŬ�ĞŐǇƐǌĞƌ�ŬĂƉŚĂƚũĂ�ŵĞŐ�Ă�ƌĞũƚǀĠŶǇĞŬĠƌƚ�
ũĄƌſ�ũƵƚĂůŵĂƚ͘���ƌĞũƚǀĠŶǇĞŬĞƚ�ǀĂƐĄƌŶĂƉ�ϵ͗ϯϬ-ŝŐ�ƚƵĚũĄƚŽŬ�ůĞĂĚŶŝ͘��Ğ�ŶĞ�ŚĂůĂƐƐǌĄƚŽŬ�
Ăǌ�ƵƚŽůƐſ�ƉŝůůĂŶĂƚƌĂ͕�ŶĞ�ĞǌĞŶ�ŵƷůũŽŶ�ĞŐǇ�ĠƌƚĠŬĞƐ�ĂũĄŶĚĠŬ�ŵĞŐǀĄƐĄƌůĄƐĂ�Ă�ůŝĐŝƚĞŶ͊ 

dŽƌƉĞĚſ 
,ĞůǇĞǌǌĠƚĞŬ�Ğů�Ă� ůĞŶƟ�ŚĂũſŬĂƚ�
;ϭ�ĚĂƌĂď�ϰ-ĞƐ͕�Ϯ�ĚĂƌĂď�ϯ-ĂƐ͕�ϯ�
ĚĂƌĂď�Ϯ-ĞƐ�ĠƐ�ϰ�ĚĂƌĂď�ϭ-ĞƐͿ�Ăǌ�
ĄďƌĄŶ� ƷŐǇ͕� ŚŽŐǇ� ƐĞŵĞůǇŝŬ� ŬĠƚ�
ŚĂũſ�ŶĞ�ĠƌŝŶƚŬĞǌǌĞŶ�ŵĠŐ�ĄƚůſͲ
ƐĂŶ� ƐĞ͘� �� ƐŽƌŽŬ� ĠƐ� ŽƐǌůŽƉŽŬ�
ǀĠŐĠŶ� ůĠǀƅ� ƐǌĄŵŽŬ͕� ŚŽŐǇ�
ŚĄŶǇ� ŚĂũſĚĂƌĂď� ǀĂŶ� Ăǌ� ĂĚŽƩ�
ƐŽƌďĂŶ�ǀĂŐǇ�ŽƐǌůŽƉďĂŶ͘�^ĞŐşƚͲ
ƐĠŐƺů� ŶĠŚĄŶǇ� ŚĂũſĚĂƌĂďŽƚ�
ŵĞŐĂĚƚƵŶŬ�Ăǌ�ĄďƌĄŶ� 

�ƐŝůůĂŐŬĞƌĞƐĠƐ 
,ĞůǇĞǌǌĞƚĞŬ�Ğů� ĐƐŝůůĂŐŽŬĂƚ�ŶĠŚĄŶǇ�ŵĞǌƅďĞ�ƷŐǇ͕�ŚŽŐǇ�ŵŝŶĚĞŶ�ƐŽƌďĂŶ͕�ŵŝŶĚĞŶ�ŽƐǌͲ
ůŽƉďĂŶ�ĠƐ�ŵŝŶĚĞŶ�ǀĂƐƚĂŐŐĂů�ũĞůƂůƚ�ƚĞƌƺůĞƚďĞŶ�Ă�ŬŝƐĞďď�ĄďƌĄďĂŶ�ƉŽŶƚŽƐĂŶ�ĞŐǇ͕�Ă�ŶĂͲ
ŐǇŽďď�ĄďƌĄďĂŶ�ƉŽŶƚŽƐĂŶ�ŬĠƚ�ĐƐŝůůĂŐ�ƐǌĞƌĞƉĞůũĞŶ͕�ĠƐ�ƐĞŵĞůǇŝŬ�ŬĠƚ�ĐƐŝůůĂŐ�ƐĞ�ĠƌŝŶƚŬĞǌͲ
ǌĞŶ͕�ŵĠŐ�ĄƚůſƐĂŶ�ƐĞ͊� 

��Ĉ 

��Ĉ 

��Ĉ 
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  �� 

^ǌŽŵƐǌĠĚŽŬ 
KƐƐǌĄƚŽŬ�ĨĞů�Ăǌ�ĂůĄďďŝ�ĄďƌĄƚ�Ă�ŶĠŐǇǌĞƚƌĄĐƐ�
ŵĞŶƚĠŶ�ƷŐǇ͕�ŚŽŐǇ�ŵŝŶĚĞŶ�ƚĞƌƺůĞƚ�ƵŐǇĂŶͲ
ĂŶŶǇŝ� ŶĠŐǇǌĞƚďƅů� ĄůůũŽŶ͕� ĠƐ�ŵŝŶĚĞŶ� ƚĞƌƺͲ
ůĞƚďĞ� ƉŽŶƚŽƐĂŶ�ĞŐǇ� ƐǌĄŵ�ŬĞƌƺůũƂŶ͊��� ƚĞͲ
ƌƺůĞƚĞŬĞŶ� ƐǌĞƌĞƉůƅ� ƐǌĄŵŽŬ� Ăǌƚ� ũĞůƂůŝŬ͕�
ŚŽŐǇ�ŚĄŶǇ�ŵĄƐŝŬ�ƚĞƌƺůĞƩĞů�ƐǌŽŵƐǌĠĚŽƐ�Ăǌ�
Ă� ƚĞƌƺůĞƚ͘� ;<Ġƚ� ƚĞƌƺůĞƚ�ĂŬŬŽƌ� ƐǌŽŵƐǌĠĚŽƐ͕�
ŚĂ�ǀĂŶ�ŬƂǌƂƐ�ŽůĚĂůƵŬ͘Ϳ� 

��Ĉ 

��Ĉ 

�ůůĂƟ�ŬĞǀĞƌĞĚĠƐ 
<ĞƌĞƐƐĠƚĞŬ�ŵĞŐ�Ă�ϭϲ�ĞůƌĞũƚĞƩ�ĄůůĂƚͲ
ŶĞǀĞƚ�Ăǌ�ĄďƌĄďĂŶ�Ăǌ�ĂůĄďďŝ�ŵſĚŽŶ͗�
ŬĂƌŝŬĄǌǌĂƚŽŬ� ďĞ� ŶĠŚĄŶǇ� ďĞƚƾƚ� ƷŐǇ͕�
ŚŽŐǇ� Ă� ďĞŬĂƌŝŬĄǌŽƩ� ďĞƚƾŬďƅů�ŵŝŶͲ
ĚĞŶ� ƐŽƌďĂŶ͕� Ă� ŶĞŵ� ďĞŬĂƌŝŬĄǌŽƩ�
ďĞƚƾŬďƅů� ŵŝŶĚĞŶ� ŽƐǌůŽƉďĂŶ� ĞŐǇ�
ĄůůĂƚ�ŶĞǀĠƚ�ůĞŚĞƐƐĞŶ�ŬŝƌĂŬŶŝ͘ 
;sŝŐǇĄǌǌĂƚŽŬ͕� ŵĞƌƚ� ŬŝũƂŚĞƚ� ŽůǇĂŶ�
ĄůůĂƚŶĠǀ� ŝƐ͕� Ăŵŝ� ŶĞŵ� ƚĂƌƚŽǌŝŬ� Ă� ƚĞůͲ
ũĞƐ�ŵĞŐŽůĚĄƐŚŽǌ͊Ϳ���ǌ�şŐǇ�ŬĂƉŽƩ�ϭϲ�
ĄůůĂƚŶĞǀĞƚ�şƌũĄƚŽŬ�Ă�ǀŽŶĂůƌĂ͘�Ϳ� 

��Ĉ 
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�� 

��Ƶ��
���Ƶ ��� 

&ƂůĚĞƐ�&ĞƌĞŶĐ�'ŝŵŶĄǌŝƵŵ͕�DŝƐŬŽůĐ� 

��'ŽŶĚŽůŬŽĚĄƐ�PƌƂŵĞ��ůĂƉşƚǀĄŶǇ� 

DŽƌŐĂŶ�^ƚĂŶůĞǇ 
DĂŐǇĂƌŽƌƐǌĄŐ��ůĞŵǌƅ�<Ō͘� 

�ŵĂƌƐǇƐ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�<Ō͘� 

�ďĂƷũƚĞƌǀ��ƚ͘� 

^ŝůŝĐŝƵŵ�EĞƚǁŽƌŬ�<Ō͘� 

<ƂƐǌƂŶĞƩĞů�ǀĞƐƐǌƺŬ͕�ŚĂ�ƐǌĞŵĠůǇŝ�ũƂǀĞĚĞůĞŵĂĚſũƵŬ�ϭй-Ąƚ�ĂůĂƉşƚǀĄŶǇƵŶŬ�ƌĠƐǌĠͲ
ƌĞ�ĂũĄŶůũĄŬ�ĨĞů͗���'ŽŶĚŽůŬŽĚĄƐ�PƌƂŵĞ��ůĂƉşƚǀĄŶǇ��ĚſƐǌĄŵ͗�ϭϴϲϭϵϲϳϮ-ϭ-ϭϬ 


