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^ůŽǀŽ�ƐƚĂƌŽƐƚǇ 
sĄǎĞŶş� ƐƉŽůƵŽďēĂŶĠ� ŽďĐĞ� dŝƐŽǀĄ͕� �ĂŚĄũĞ� Ă�

�ǎƵŶĚŽǀĂ͘� <ŽŶēş� ƌŽŬ� ϮϬϮϬ� ƉƌŽ� ŶĄƐ� ǀƓĞĐŚŶǇ� ƌŽŬ�
ŶĂƉƌŽƐƚŽ�ǀǉũŝŵĞēŶǉ͘�EŝŬĚŽ�ǌ ŶĄƐ�ƉŽĚŽďŶǉ�ƌŽŬ�ƉůŶǉ�
ƉĂŶĚĞŵŝĞ� ŶŝŬĚǇ� ŶĞǌĂǎŝů͘� s ůĞƚŽƓŶşŵ� ƌŽĐĞ� ŶĂƉůŶŽ�
ǀŝĚşŵĞ͕� ũĂŬ� ũƐŵĞ� ůĞŚĐĞ� ǌƌĂŶŝƚĞůŶş͘� ^ƚĂēş� ũĞŶŽŵ�
ǌĄŬĞƎŶǉ� ǀŝƌ� Ă� ĐĞůŽƐǀĢƚŽǀĢ� ũĞ� ĐĞůĄ� ƉŽƉƵůĂĐĞ� ůŝĚş�
ƉĂƌĂůĞůŝǌŽǀĄŶĂ͘��ŽƉĂĚǇ�ƚĠƚŽ�ƉĂŶĚĞŵŝĞ�ǌĂǎŝů�ŬĂǎĚǉ�
ǌ ŶĄƐ�ŶĞŚůĞĚĢ�ŶĂ�ǀĢŬ͘���ĢƟ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƟ�ũƐŽƵ�ĚŽĚŶĞƐ�
ŽŵĞǌĞŶŝ� ƉƎşƐƚƵƉĞŵ� ĚŽ� ƓŬŽů͕� ŶĄƐůĞĚŬĞŵ� ƚŽŚŽ�
ǌƽƐƚĂůŝ� ƌŽĚŝēĞ� Ɛ ĚĢƚŵŝ� ĚŽŵĂ͘� �ĂŵĢƐƚŶĂǀĂƚĞůƽŵ͕�
ŬƚĞƌǉŵ�ĐŚǇďş�ƉƌĂĐŽǀŶş�ƐşůĂ�Ă�ƚŽ�ŝ�ǌĞ�ǌĂŚƌĂŶŝēş͕�ĚĄůĞ�
ǀĞůŬĄ� ǌĄƚĢǎ� ŶĂ� /ŶƚĞŐƌŽǀĂŶǉ� ǌĄĐŚƌĂŶŶǉ� ƐǇƐƚĠŵ� Ă�
ƉƎĞĚĞǀƓşŵ� ŶĂ� ƌĞƐŽƌƚ� ǌĚƌĂǀŽƚŶŝĐƚǀş͘� �ŽƉĂĚǇ� ĚŽ�
ƐŽĐŝĄůŶşĐŚ� ƐůƵǎĞď� Ă� ƚŽ� ǀēĞƚŶĢ� ĚŽŵŽǀƽ� ƐĞŶŝŽƌƽ͘�
EĞǌĂƉŽŵĞŸŵĞ� ŶĂ� ǎŝǀŶŽƐƚŶşŬǇ� Ă� ŶĂ� ŽďĐŚŽĚŶşŬǇ͕�
ŬƚĞƎş�ŵĢůŝ�ŽŵĞǌĞŶǉ�ƉƌŽǀŽǌ�ŶĞďŽ�ĚŽŬŽŶĐĞ�ƵǌĂǀƎĞͲ
ŶĠ� ŽďĐŚŽĚǇ� Ă� ƚŽ� ŝ� ǀēĞƚŶĢ� ƐůƵǎĞď͘� KŵĞǌĞŶǉ� ďǇů� ŝ�
ƉŽŚǇď�ŽƐŽď�Ă�ƚŽ�ǀēĞƚŶĢ�ƵǌĂǀƎĞŶş�ŚƌĂŶŝĐ͘�EĞũŚŽƌƓş�
ũƐŽƵ�ƐƚĄůĞ�ŶĂƌƽƐƚĂũşĐş�ƉŽēƚǇ�Ʒŵƌơ�Ă�ƉŽēƚǇ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝͲ
ǌŽǀĂŶǉĐŚ�ŽƐŽď�ǌ ŶĄƐůĞĚŬƵ�ŶĄŬĂǌǇ�ŬŽƌŽŶĂǀŝƌĞŵ͘ 

 /�ŶǇŶş�ǀ ĚŽďĢ�ŶĂĚĐŚĄǌĞũşĐşĐŚ�sĄŶŽēŶşĐŚ�ƐǀĄƚŬƽ�
ŶĞŶş� ƐŝƚƵĂĐĞ�Ɛ ŬŽƌŽŶĂǀŝƌĞŵ�ƉƎşǌŶŝǀĄ�Ă�ƉƎĞƐƚŽ�ĚŽƵͲ
ĨĄŵ� Ă� ƉĞǀŶĢ� ǀĢƎşŵ͕� ǎĞ� ƐĞ� ŶĄŵ� ǀƓĞŵ� ƐƉŽůĞēŶĢ�
ƉŽĚĂƎş�ƚĞŶƚŽ�ŬŽƌŽŶĂǀŝƌ�ƉŽƌĂǌŝƚ͘ 

s ƚŽŵƚŽ�ĂĚǀĞŶƚŶşŵ�ēĂƐĞ�Ă�sĄŶŽēŶşĐŚ�ƐǀĄƚŬƽ�sĄŵ�
ǀƓĞŵ�ŝ�ǀĂƓşŵ�ƌŽĚŝŶĄŵ�ƉƎĞũŝ�ŚůĂǀŶĢ�ŚŽĚŶĢ�ǌĚƌĂǀş�Ă�
ƷƐƉĢƓŶǉ͕�ŵŶŽŚĞŵ�ůĞƉƓş�ƌŽŬ�ϮϬϮϭ͘�    
         

        :ŽƐĞĨ�WĄŶĞŬ͕�ƐƚĂƌŽƐƚĂ 

� ēŝŶŶŽƐƟ��ĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀĂ�ŽďĐĞ 

�ĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀŽ� ŽďĐĞ� dŝƐŽǀĄ� ŶĂ� ƐǀǉĐŚ� ǌĂƐĞĚĄŶşĐŚ�
ǀ ŵĢƐşĐşĐŚ�ƎşũĞŶ�Ăǎ�ƉƌŽƐŝŶĞĐ�ƌŽǌŚŽĚůŽ͗ 

· K� ƉƌŽǀĞĚĞŶş� ŝŶǀĞŶƚĂƌŝǌĂĐĞ� ŵĂũĞƚŬƵ� ǀĞ� ǀůĂƐƚŶŝĐƚǀş�
ŽďĐĞ͘ 

· WƎŝũĂůŽ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĄůŶş�ĚŽƚĂĐŝ�ŽĚ�WĂ�ŬƌĂũĞ�ǀĞ�ǀǉƓŝ�ϲϬ�ƟƐ͘�
<ē�ŶĂ�ƷƉƌĂǀƵ� �ƉŽǀƌĐŚƽ�ƉŽĚŬůĂĚƽ�ƉƌŽ�ŬŽŶƚĞũŶĞƌǇ�ŶĂ�
ƚƎşĚĢŶǉ�ŽĚƉĂĚ͘ 

· sǇŚŽǀĢůŽ� ǎĄĚŽƐƟ� ŶĂ� ƉƌŽĚĞũ� Ɛƚ͘� ƉĂƌĐĞůǇ� ƉĂƌĐ͘ē͘�
ϰϰϬͬϭϯ�ŶĂ�WĞŬĄƌĐĞ�ŶŽǀǉŵ�ƐƚĂǀĞďŶşŬƽŵ�Z�͘ 

· �ƌƵƓŝůŽ�ƐĞƚŬĄŶş�ƐĞ�ƐĞŶŝŽƌǇ͕�ǌƉşǀĄŶş�Ƶ�ǀĄŶŽēŶşŚŽ�ƐƚƌŽͲ
ŵƵ�Ă�ǀĄŶŽēŶş�ŬŽŶĐĞƌƚ�ǌ ĚƽǀŽĚƵ�ƉŽŬƌĂēƵũşĐş�ĞƉŝĚĞŵŝĞ�
ŬŽƌŽŶĂǀŝƌƵ͘ 

· ^ĐŚǀĄůŝůŽ�ǀǉďĢƌ�ĮƌŵǇ��ĞŶƚƌƵŵ�ĞǀƌŽƉƐŬĠŚŽ�ƉƌŽũĞŬƚŽͲ
ǀĄŶş�ŶĂ�ƉŽĚĄŶş�ǎĄĚŽƐƟ�Ž�ǀǉƐĂĚďƵ�ǌĞůĞŶĢ͘ 

· ^ĐŚǀĄůŝůŽ� ǀǉďĢƌ� ĮƌŵǇ� ŶĂ� ƉƌŽǀĞĚĞŶş� ǀǉďĢƌŽǀĠŚŽ�
ƎşǌĞŶş�ŶĂ�ĚŽĚĂǀĂƚĞůĞ�ƐƚĂǀďǇ�ĐŚŽĚŶşŬƵ�ŶĂ�WĞŬĄƌĐĞ͘ 

· �ĂŵşƚůŽ�ĚŽƉůŶĢŶş�ŽƐǀĢƚůĞŶş�ǀ ŚĂůĞ�ƚĢůŽĐǀŝēŶǇ͘ 

· �ĂŵşƚůŽ�ƉŽůŽǎĞŶş�ŽďƌƵďŶşŬƽ� ǀ ůĞƚŽƓŶşŵ� ƌŽĐĞ� ǀ ŶŽǀĠ�
ǌĄƐƚĂǀďĢ�Z�͘ 

· ^ĐŚǀĄůŝůŽ�ŽƐĂǌĞŶş�ĚǀŽƵ�ĚŽƉƌĂǀŶşĐŚ�ǌƌĐĂĚĞů�Ƶ�ǀǉũĞǌĚƵ�
ŶĂ�ŚůĂǀŶş�ƐŝůŶŝĐŝ�Ƶ�ē͘Ɖ͘�ϭϴ͘ 

· �ĂŵşƚůŽ� ƉŽƎşǌĞŶş� ƵǎŝƚŬŽǀĠŚŽ� ŬŽŵƵŶĄůŶşŚŽ� ǀŽǌŝĚůĂ�
�/dz�//�ŶĂ�Ğů͘�ƉŽŚŽŶ�Ɛ ĚŽƚĂēŶşŵ�ƟƚƵůĞŵ͘ 

· ^ĐŚǀĄůŝůŽ� ƉŽĚĄŶş� ǎĄĚŽƐƟ� Ž� ĚŽƚĂĐŝ� ŶĂ� WĂ� ŬƌĂũ��
ǌ WƌŽŐƌĂŵƵ� ŽďŶŽǀǇ� ǀĞŶŬŽǀĂ� ŶĂ� ĚŽŬŽŶēĞŶş� ŽƉƌĂǀǇ�
ƐƚƎĞĐŚǇ�ƚĢůŽĐǀŝēŶǇ�ǀ ƌŽĐĞ�ϮϬϮϭ͘ 

· ^ĐŚǀĄůŝůŽ�ƉŽĚĄŶş�ǎĄĚŽƐƟ�Ž�ĚŽƚĂĐŝ�ŶĂ�WĂ�ŬƌĂũ�ŶĂ�ƉŽĚͲ
ƉŽƌƵ�ƉŽƚƌĂǀŝŶŽǀĠ�ŽďƐůƵǎŶŽƐƟ�ǀ ŽďĐŝ͘ 

· ^ĐŚǀĄůŝůŽ�ĐĞŶşŬ�ŽďĐĞ�ƉƌŽ�ƌŽŬ�ϮϬϮϭ�ďĞǌĞ�ǌŵĢŶ�ŽƉƌŽƟ�
ƌŽŬƵ�ϮϬϮϬ͘ 

· ^ĐŚǀĄůŝůŽ� ƉŽĚĄŶş� ǎĄĚŽƐƟ� Ž� ĚŽƚĂĐŝ� ŶĂ� DŝŬƌŽƌĞŐŝŽŶ�
sǇƐŽŬŽŵǉƚƐŬŽ�ŶĂ�ƷƉƌĂǀƵ�ƉŽǀƌĐŚƽ�ƉŽĚ�ŬŽŶƚĞũŶĞƌǇ�ŶĂ�
ƚƎşĚĢŶǉ�ŽĚƉĂĚ�–�ĚŽŬŽŶēĞŶş͘ 

· ^ĐŚǀĄůŝůŽ� ǎĄĚŽƐƚ� ŶĄũĞŵĐĞ� ŚŽƐƉŽĚǇ� Ž� ŽĚƉƌŽƓƚĢŶş�

ŶĄũŵƽ�ǌ ŚŽƐƉŽĚǇ�ǌĂ�ŵĢƐşĐĞ�ƎşũĞŶ�Ă�ůŝƐƚŽƉĂĚ�ǌ ĚƽǀŽĚƵ�
ŶĞƵŵŽǎŶĢŶş�ƉŽĚŶŝŬĄŶş�ĚůĞ�ŶĂƎşǌĞŶş�ǀůĄĚǇ͘ 

· ^ĐŚǀĄůŝůŽ� ǎĄĚŽƐƚ� Ɖ͘� &ŝůŝƉŝŚŽ� Ž� ƉƌŽĚůŽƵǎĞŶş� ŶĄũĞŵŶş�
ƐŵůŽƵǀǇ�ǀ ŚŽƐƉŽĚĢ�Ă�ǀ ďǇƚĢ�ŶĂ�ƌŽŬ�ϮϬϮϭ͘ 

· ^ĐŚǀĄůŝůŽ� ǀǉƐƚĂǀďƵ� ϯ͘� ĞƚĂƉǇ� ǀŽĚŽǀŽĚƵ͕� ũĞĚĞŶ� ƎĂĚ�
ƉƌŽƉŽũĞŶş�ǀŽĚŽǀŽĚƵ͘� 

· ^ĐŚǀĄůŝůŽ�ƉƌĂǀŝĚůĂ�ƌŽǌƉŽēƚŽǀĠŚŽ�ƉƌŽǀŝǌŽƌŝĂ͘ 

· ^ĐŚǀĄůŝůŽ� ŶŽǀŽƵ� KďĞĐŶĢ� ǌĄǀĂǌŶŽƵ� ǀǇŚůĄƓŬƵ� Ž�ŵşƐƚͲ
Ŷşŵ�ƉŽƉůĂƚŬƵ�ǌĞ�ƉƐƽ͘ 

· ^ĐŚǀĄůŝůŽ� ƉƌĂĐŽǀŶş� ēŝŶŶŽƐƚ� ƉƌŽ� ƉŽƚƎĞďǇ� ŽďĐĞ� ƉƌŽ�
ƉĂŶĂ�>ĞŶŽĐŚĂ�Ă�ƉĂŶĂ�aŬƌĂŶĐĞ�ŶĂ�Ɖƽů�ƷǀĂǌŬƵ�ǀ� ƌŽĐĞ�
ϮϬϮϭ� 

· sǇŚŽǀĢůŽ�ǎĄĚŽƐƟ�ƐƉŽůŬƵ������dŝƐŽǀĄ�Ž�ĮŶ͘�ƉƎşƐƉĢǀŬƵ�
ŶĂ�ēŝŶŶŽƐƚ�Ă�ŶĂ�ƐƉŽůƵƷēĂƐƚ�ĮŶĂŶĐŽǀĄŶş�ŝŶĨŽƌŵĂēŶşŚŽ�
ƉĂŶĞůƵ͕�ŬƚĞƌǉ�ďƵĚĞ�ƵŵşƐƚĢŶ�ǀ ƉĂƌŬƵ�&ƌ͘�ƉĂůĂĐŬĠŚŽ�Ƶ�
ŬĂƉůĞ�Ɛǀ͘�sŽũƚĢĐŚĂ͘ 

· ^ĐŚǀĄůŝůŽ�ZŽǌƉŽēƚŽǀǉ�ǀǉŚůĞĚ�ŶĂ�ŽďĚŽďş�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϰ 

�����������������������������������������������������:ŽƐĞĨ�WĄŶĞŬ͕�ƐƚĂƌŽƐƚĂ 

ϭϰϱ�ůĞƚ�ƓŬŽůŶş�ďƵĚŽǀǇ�ǀ�dŝƐŽǀĠ 
 WŽ� ǀǌŶŝŬƵ� ŶŽǀǉĐŚ� ƓŬŽů� ǀ� ƐŽƵƐĞĚŶşĐŚ� ŽďĐşĐŚ �ĄůƓş�
;ϭϴϲϭͿ� Ă� ,ƌƵƓŽǀĠ� ;ϭϴϲϳͿ͕� ďǇůŽ� ŝ� ǀ� dŝƐŽǀĠ� ƵƐŶĂĚŶĢŶŽ�
ĚŽĐŚĄǌĞŶş�ŵşƐƚŶşĐŚ�ĚĢơ�ŶĂ�ƉŽǀŝŶŶĠ� ƓŬŽůŶş� ǀǇƵēŽǀĄŶş͘�
EĂ� ǎĄĚŽƐƚ� ŽďĞĐŶşŚŽ� ǌĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀĂ� ďǇůĂ� ǀ� ƌŽĐĞ� ϭϴϳϮ�
ƌŽǌŚŽĚŶƵơŵ� �͘Ŭ͘� ǌĞŵƐŬĠ� ƌĂĚǇ� ǀ� WƌĂͲ
ǌĞ ΗŽĚƓŬŽůĞŶĂΗ ŽďĞĐ�dŝƐŽǀĄ�ŽĚ�ƓŬŽůǇ�ǀ��ĞƐŬǉĐŚ�,ĞƎŵĂͲ
ŶŝĐşĐŚ͘�^ůĂǀŶŽƐƚŶĢ͕�ĂůĞ�ǀĞ�ƐŬƌŽǀŶǉĐŚ�ƉŽĚŵşŶŬĄĐŚ͕�ďǇůŽ�
ƓŬŽůŶş�ǀǇƵēŽǀĄŶş�ǌĂŚĄũĞŶŽ�ĚŶĞŵ�ϭϱ͘�ǌĄƎş�ϭϴϳϮ�Ă�ƚŽ�ŵƓş�
ƐǀĂƚŽƵ� ǀ� ŬĂƉůŝ� Ɛ͘� sŽũƚĢĐŚĂ͘� sǇƵēŽǀĄŶş� ƐĂŵŽ� ǌĂŚĄũĞŶŽ�
ďǇůŽ� ǀĞ� ƐƚĂƚŬƵ� ē͘� ϭϴ͘� s ŬǀĢƚŶƵ� ϭϴϳϰ� ƐĞ� ǌĂƉŽēĂůŽ�
Ɛ ŬŽƉĄŶşŵ�ǌĄŬůĂĚƽ�ƓŬŽůǇ�ŶŽǀĠ�Ă�ǀ ůŝƐƚŽƉĂĚƵ�ϭϴϳϱ�ďǇůĂ�
ƐƚĂǀďĂ�ĚŽŬŽŶēĞŶĂ�ŝ�Ɛ�ďǇƚǇ�ƉƌŽ�ƵēŝƚĞůĞ͘�dĂŬ�ƐĞ�ƉŽ�ƚƎĞĐŚ�
ƉƌŽǀŝǌŽƌŶşĐŚ� ůĞƚĞĐŚ�ǌĂēĂůŽ�ǀǇƵēŽǀĂƚ�ǀĞ�ƐƚĄǀĂũşĐş�ďƵĚŽͲ
ǀĢ͘��ƵĚŽǀĂ�ƓŬŽůǇ�ŶĄŵ�ƐůŽƵǎş�ĚŽĚŶĞƐ͘ 

  � 

  ���ĚƌŽũ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǌƐƟƐŽǀĂ͘ǁĞďŶŽĚĞ͘ĐǌͬŽ-ŶĂƐͬ 

          �ǀĂ�ZƽǎŝēŬŽǀĄ 

>ĞƐŽƉĂƌŬ�͕͕WŽĚ�ĚƵďĞŵ͞ 

 WŽĚ�ĚƵďĞŵ�ŶĂ�ŚŽƌŶşŵ�ŬŽŶĐŝ�ŽďĐĞ�dŝƐŽǀĄ�ǀ ƌŽĐĞ�
ϮϬϭϲ� ǀǌŶŝŬů� ůĞƐŽƉĂƌŬ͕� ŬƚĞƌǉ� ũĞ� ŶĂ� ƉŽǌĞŵŬƵ� �K��
�ĄůƓş�Ă�ƐƚƎĞĚŝƐŬŽ�ĚƌƵǎƐƚǀĂ�dŝƐŽǀĄ�ǌĚĞ�ǀĞ�ƐƉŽůƵƉƌĄĐŝ�
Ɛ KďĞĐŶşŵ� ƷƎĂĚĞŵ� ƚĞŶƚŽ� ƉŽǌĞŵĞŬ� ƵƉƌĂǀŝůŽ� Ă�
ŽƐĄǌĞůŽ� ƐƚƌŽŵǇ͘� EǇŶş� ŵĄ� ƚĞŶƚŽ� ůĞƐŽƉĂƌŬ� ƚĂŬĠ� ƐǀĠ�
ŽǌŶĂēĞŶş�ͬǀŝǌ�ĨŽƚŽͬ͘��ĢŬƵũŝ�ũĞƓƚĢ�ũĞĚŶŽƵ�ǀƓĞŵ͕�ŬƚĞƎş�
ƐĞ� ƉŽĚşůĞůŝ� ŶĂ� ǀǇƚǀŽƎĞŶş� ƚŽŚŽƚŽ� ůĞƐŽƉĂƌŬƵ͘� sĢƎşŵ͕�
ǎĞ� ƉƎşƓơ� ŐĞŶĞƌĂĐĞ� ƐĞ� ĚŽēŬĄ� ŬƌĄƐŶĠŚŽ͕� ǀǌƌŽƐƚůĠŚŽ�
ůĞƐŽƉĂƌŬƵ͕� ŬƚĞƌǉ� ďƵĚĞ� ͣŽǌĚŽďŽƵ͞� Ɛ� ŵşƐƚĞŵ� ƉƌŽ�
ƉƌŽĐŚĄǌŬǇ�Ă�ŽĚƉŽēŝŶĞŬ͘� 

�����������������������������������������������������:ŽƐĞĨ�WĄŶĞŬ͕�ƐƚĂƌŽƐƚĂ 

 dƎşŬƌĄůŽǀĄ� ƐďşƌŬĂ� � � � � � � /�ǀ ĚŶĞƓŶş�ŶĞůĞŚŬĠ�ĚŽďĢ�ƐĞ�ƵƐŬƵƚĞēŶş�ƚƌĂĚŝēŶş�ƉĞŶĢǎŶş�ƐďşƌŬĂ͘�dƎşŬƌĄůŽǀĄ�

ƐďşƌŬĂ�ǀ ŽďĐŝ�dŝƐŽǀĄ�Ă�ǀ ŽƐĂĚĢ��ĂŚĄũ�ƐĞ�ƵƐŬƵƚĞēŶş�ǀ ƐŽďŽƚƵ�Ϯ͘ůĞĚŶĂ�ϮϬϮϭ͘��ǀĢ�ƐŬƵƉŝŶǇ�ƚƎş�ŬƌĄůƽ�ďƵĚŽƵ�
ŽďĐŚĄǌĞƚ�Ɛ ƉŽŬůĂĚŶŝēŬĂŵŝ�ǀ ŽďĐŝ�dŝƐŽǀĄ�Ă� ũĞĚŶĂ�ƐŬƵƉŝŶĂ�ǀ ŽƐĂĚĢ��ĂŚĄũ͘�WƎĞĚĞŵ�ĚĢŬƵũĞŵĞ�ǀƓĞŵ͕�ŬƚĞƎş�
ƉƎŝƐƉĢũş�ŶĂ�ƚƵƚŽ�ĚŽďƌŽēŝŶŶŽƵ�ƐďşƌŬƵ͘ 



DĂƚĞƎƐŬĄ�ƓŬŽůĂ�ǀ�ƉŽĚǌŝŵŶş�ƉĂůĞƚĢ� 
�Ğ� ũĞ�ƉŽĚǌŝŵ�ƚĂŬ� ƚƌŽĐŚƵ�ŵĂůşƎ͕� ũƐŵĞ�ƐĞ�Ɛ�ĚĢƚŵŝ�ǀ�

ŵĂƚĞƎƐŬĠ�ƓŬŽůĞ�dŝƐŽǀĄ�ůĞƚŽƐ�ƉƎĞƐǀĢĚēŝůŝ�ǌĄŚǇ�ƉŽƚĠ͕�ĐŽ�
ǀşƚƌ�ŽŚůĂƓƵũşĐş�ŬŽŶĞĐ�ůĠƚĂ�ƐƚƌŽŵƽŵ�ƉŽŵĄŚĂů�ƐŚĂǌŽǀĂƚ�
ǌ�ǀĢƚǀş�ďĂƌĞǀŶĠ� ůŝƐơ͘�EĂƓĞ�ǌĂŚƌĂĚĂ� ũŝŵŝ�ďǇůĂ�ĚŽƐůŽǀĂ�
ƉŽŬƌǇƚĄ� Ă�ŵǇ� Ɛŝ� ǌĄǀĢƌ� ŶĞũƚĞƉůĞũƓşŚŽ� ŽďĚŽďş� ǀ� ƌŽĐĞ� Ă�
ŶĄƐƚƵƉ�ƚŽŚŽ�ĐŚůĂĚŶĢũƓşŚŽ�ƵǎşǀĂůŝ͕�ũĂŬ�ũĞŶ�ƚŽ�ƓůŽ͘� 

^ŚƌĂďŽǀĄŶş� ůŝƐƚƽ� ũƐŵĞ� ǌ� ƉƌĄĐĞ� ƉƌŽŵĢŶŝůŝ� ǀ� ŶĞƐŬƵͲ
ƚĞēŶŽƵ� ǌĄďĂǀƵ͘� >ŝƐơ� ƉŽĚ� ŶĂƓŝŵŝ� ŚƌĂďŝēŬĂŵŝ� ŬƌĄƐŶĢ�
ƓƵƐƟůŽ�Ă�ŵǇ�ǀƓŝĐŚŶŝ�ƉŽǌŽƌŽǀĂůŝ͕� ũĂŬ�ǌ�ŶŝĐŚ�ŶĂƓşŵ�ƉƎŝēŝͲ
ŶĢŶşŵ�ǀǌŶŝŬĂũş�ƷŚůĞĚŶĠ�ŬƵƉŝēŬǇ͘��ůŽŵǇƐůŶǉ�ǀşƚƌ�ƐĞ�ǀƓĂŬ�
ƌŽǌŚŽĚů�ŶĂƓŝ�ƉƌĄĐŝ�ƚĂŬ�ƚƌŽĐŚƵ�ǀƌĄƟƚ�ŶĂ�ƐƚĂƌƚŽǀŶş�ēĄƌƵ�Ă�
ǀƓĞĐŚŶŽ�ůŝƐơ�ǌĂƐĞ�ƌŽǌĨŽƵŬĂů�ĚŽ�ǀƓĞĐŚ�ƐǀĢƚŽǀǉĐŚ�ƐƚƌĂŶ͘�
ZŽǌŚŽĚůŝ�ũƐŵĞ�ƐĞ͕�ǎĞ�ŚƌĂďŝēŬǇ�ĚĄŵĞ�ƐƉŝŶŬĂƚ�Ă�ƉƽũĚĞŵĞ�
ƌĂĚĢũŝ� ƉŽƵƓƚĢƚ� ĚƌĂŬǇ͘� WƎŝ� ƚĠŚůĞ� ēŝŶŶŽƐƟ� ŶĄŵ� ďǇů� ǀşƚƌ�
ŶĂŽƉĂŬ�ǀĞůŝĐĞ�ƵǎŝƚĞēŶǉ͘� 

WƌŽƚŽǎĞ� ĐơŵĞ� ƚƌĂĚŝĐĞ͕� ǀǇƌĂǌŝůŝ� ũƐŵĞ� Ɛ� ĚĢƚŵŝ� ŶĂ�
ŽďǀǇŬůŽƵ� ƉƌŽĐŚĄǌŬƵ� Ŭ� ǀǇƐşůĂēŝ� dŝƐŽǀĄ͕� ŽĚŬƵĚ� ũƐŵĞ�
ĚůŽƵŚŽ� ƉŽǌŽƌŽǀĂůŝ� ƉƎşƌŽĚƵ� ǌďĂƌǀĞŶŽƵ� ƉŽĚǌŝŵŶş� ƉĂůĞͲ
ƚŽƵ͘� 

 ̂ ŬůŽŶĞŬ�ŵĢƐşĐĞ�ŶĄƐ� ǌĂƐƟŚů� ǀ�ŬƵůƚƵƌŶş� ŶĄůĂĚĢ͕� Ă� ƚŽ�
ĚşŬǇ�ĚŝǀĂĚůƵ�aĞŚĞƌĞǌĄĚĂ͘�,ĞƌĐŝ�ŶĄŵ�ƉƎŝƓůŝ� ǌĂŚƌĄƚ�ŶĄĚͲ
ŚĞƌŶŽƵ� ƉŽŚĄĚŬƵ� K� ũĞǎŬƵ� �ŽĚůŝŶĄēŬŽǀŝ� Ă� ũĂďůşēŬƵ͕�
ŬƚĞƌĄ�ƐĞ�Ŭ�ƉŽĚǌŝŵŶşŵƵ�ŽďĚŽďş�ƐŬǀĢůĞ�ŚŽĚŝůĂ͘� 

sĞůŬǉŵ�ǌĄǎŝƚŬĞŵ�ƉƌŽ�ŶĄƐ�ďǇů�ƉƌŽũĞŬƚŽǀǉ�ĚĞŶ�ǀ��K��
�ĄůƓş͕� ŬĂŵ� ũƐŵĞ� ƐĞ� Ɛ� ĚĢƚŵŝ� Ɠůŝ� ƉŽĚşǀĂƚ� ƉŽ� ĚŽŵůƵǀĢ� Ɛ�
ƉĂŶĞŵ�D͘�:ĂŶĞĐŬǉŵ͘��ŽǌǀĢĚĢůŝ�ũƐŵĞ�ƐĞ�ƐƉŽƵƐƚƵ�ǀĢĐş�Ž�
ƉƌĄĐŝ�ůŝĚş�Ă�ƐƚƌŽũƽ�ŶĂ�ƉŽůŝ͕�Ž�ƚŽŵ͕�ũĂŬĠ�ƉůŽĚŝŶǇ�ƐĞ�Ƶ�ŶĄƐ�
ƉĢƐƚƵũş�ŝ�Ž�ƚŽŵ͕�ũĂŬ�ƐĞ�Ž�ƉŽůĞ�ŵƵƐşŵĞ�ƉŽƐƚĂƌĂƚ�ƉƎĞĚơŵ͕�
ŶĞǎ�ƉƎŝũĚĞ�ǌŝŵĂ͘�ZĄĚŝ�ďǇĐŚŽŵ�ƉƌŽƚŽ��K���ĄůƓş�ƉŽĚĢŬŽͲ
ǀĂůŝ�ǌĂ�ƉƎşũĞŵŶĢ�ƐƚƌĄǀĞŶĠ͕�ƉŽƵēŶĠ�ĚŽƉŽůĞĚŶĞ͘� 

�ĂůƓşŵ� ǀǉǌŶĂŵŶǉŵ� ŵĞǌŶşŬĞŵ� ƉŽĚǌŝŵŶşĐŚ� ĚŶƽ� ǀ�
ŵĂƚĞƎƐŬĠ� ƓŬŽůĞ� ďǇůĂ� ŽƐůĂǀĂ� ,ĂůůŽǁĞĞŶƵ� Ă� ĚƵƓŝēĞŬ͘�
EĂƓŝ�ƚƎşĚƵ�ũƐŵĞ�ƐƚǇůŽǀĢ�ŽďůĠŬůŝ�ĚŽ�ēĞƌŶǉĐŚ͕�ŽƌĂŶǎŽǀǉĐŚ�
Ă�ďşůǉĐŚ�ďĂƌĞǀ͕�ĚĢƟ�ƐĞ�ƉƌŽŵĢŶŝůǇ�ǀ�ƉŝƌĄƚǇ͕�ēĂƌŽĚĢũŶŝĐĞ�ŝ�
ĚƵĐŚǇ͘� ZĞũ� ŵĂƐĞŬ� ƌŽǌƚĂŶēŝůĂ� ŶĞĨĂůƓŽǀĂŶĄ� ĚŝƐŬŽƚĠŬĂ� Ă�
ǀǇƐĐŚůĄ� ŚƌĚůĂ� ũƐŵĞ� ƐŬƌĄƉĢůŝ� ĐŚůĂǌĞŶǉŵ� ƓĂŵƉĂŸƐŬǉŵ�
;ƐĂŵŽǌƎĞũŵĢ�ĚĢƚƐŬǉŵͿ͘� 

WƌŽƐŝŶĞĐ� ŶĄŵ� ǌĂēĂů� ǀĞƐĞůĞ͕� ĚŽŬŽŶĐĞ� ŚŽ� ƉŽēĂƐş�
ƉƎŝǀşƚĂůŽ� ƐŶĢŚŽǀǉŵŝ� ǀůŽēŬĂŵŝ͊�DŝŬƵůĄƓƐŬĄ� ŶĂĚşůŬĂ� ƐĞ�
ĂŶŝ�ůĞƚŽƐ�ŶĞŵŽŚůĂ�ŽďĞũşƚ�ďĞǌ�DŝŬƵůĄƓĞ͕�ēĞƌƚĂ�Ă�ĂŶĚĢůĂ͕�
ũŝŵǎ� ŶĢŬƚĞƎş� ǌ� ĚĢơ� ƐůŝďŽǀĂůǇ͕� ǎĞ� ƐĞ� ŶĂƉƎĞƐƌŽŬ� ƵƌēŝƚĢ�
ƉŽůĞƉƓş͙� >ĂƐŬŽŵŝŶǇ�Ă�ĚŽďƌŽƚǇ�ŶĂŬŽŶĞĐ�ĚŽƐƚĂůŝ� ƷƉůŶĢ�
ǀƓŝĐŚŶŝ�Ă�ēĞƌƚ�ǌĞ�ƓŬŽůŬǇ�ŽĚĞƓĞů�Ɛ�ƉƌĄǌĚŶŽƵ͘� 

s� ŶǇŶĢũƓşĐŚ� ĚŶĞĐŚ� ǀƓŝĐŚŶŝ� ŶĞƚƌƉĢůŝǀĢ� ēĞŬĄŵĞ� ŶĂ�

ŶĞũŬƌĄƐŶĢũƓş� ŽďĚŽďş� ǀ� ƌŽĐĞ͕� ŶĂ� sĄŶŽĐĞ͘� <ĂǎĚǉ� ĚĞŶ�
ͣƵŬƌĂũƵũĞŵĞ͞� ƐǇŵďŽůŝĐŬǇ� ŽĚŬƌǇơŵ� ũĞĚŶŽŚŽ� ƉŽůşēŬĂ�
ĂĚǀĞŶƚŶşŚŽ� ŬĂůĞŶĚĄƎĞ͕� ƉƎŝƉƌĂǀƵũĞŵĞ� ǀǉƌŽďŬǇ� ǀĞ� ǀĄͲ
ŶŽēŶşĐŚ�ĚşůŶŝēŬĄĐŚ�Ă�ƉŽǀşĚĄŵĞ�Ɛŝ�Ž�ƚŽŵ͕�ĐŽ�ďǇĐŚŽŵ�Ɛŝ�
ƉƎĄůŝ�Ŭ�sĄŶŽĐƽŵ͘���ĂďǇ�Ž�ƚŽŵ�ǀĢĚĢů�ŝ�:ĞǎşƓĞŬ͕�ŶĞǌĂƉŽͲ
ŵŶĢůŝ�ũƐŵĞ�ŵƵ�ƉŽƐůĂƚ�ƐǀĠ�ĚŽƉŝƐǇ͘� 

Dŝůş� ƌŽĚŝēĞ͕� ĚĢƟ� ŝ� ŬŽůĞŐŽǀĠ� ǌ� ŵĂƚĞƎƐŬĠ� ƓŬŽůǇ͕�
ŽďēĂŶĠ�ŽďĐĞ�dŝƐŽǀĄ͕�ƉƎĞũŝ�sĄŵ�ŬƌĄƐŶǉ�ĂĚǀĞŶƚŶş� ēĂƐ͘�
hǎşǀĞũƚĞ�Ɛŝ�ŚŽ�ƉƎĞĚĞǀƓşŵ�ǀ�ƉŽŚŽĚĢ�Ă�ƌĂĚŽƐƟ͘�>ĞƚŽƓŶş�
sĄŶŽĐĞ�Ăƛ�ũƐŽƵ�ƉƌŽ�ǀĄƐ�ƉƽǀĂďŶĠ�Ă�ǀĞƐĞůĠ͕�ƉůŶĠ�ƌŽĚŝŶͲ
ŶĠ�ƐŽƵĚƌǎŶŽƐƟ�Ă�ĐŚǀŝů͕�ŬĚǇ�ŵƽǎĞƚĞ�ďǉƚ�ǀƓŝĐŚŶŝ�ƐƉŽůƵ͘�
s�ŶŽǀĠŵ�ƌŽĐĞ�Ăƛ�ŶŝŬŽŵƵ�ǌ�ŶĄƐ�ŶĞĐŚǇďş�ǌĚƌĂǀş�Ă�ƐƉŽͲ
ŬŽũĞŶŽƐƚ͕�ƓƚĢƐơ�ĂŶŝ�ůĄƐŬĂ͘��������������� 

          ,ŽƌĄŬŽǀĄ�aĄƌŬĂ� 

0DWHĜVNi�ãNROD 

�ZŽǌƐǀŝƛ�ƐĞ�Ƶǎ͕�ƐƚƌŽŵĞēŬƵ͊ 

DǇ�Ɛŝ�ŚĞǌŬŽƵ�ƉƵƐƵ�ĚĄŵĞ͕ 

ŶĞũŵŝůĞũƓş�ǌ ĚĄƌĞēŬƽ�ũĞ�ƚĞŶ͕ 

ǎĞ�ƐĞ�ƌĄĚŝ�ŵĄŵĞ͘ 

 

WŽƐůĞĚŶş� ŵĢƐşĐ� ǀ ƌŽĐĞ� ũĞ� ƚƵ͘� � EĞŶş� ƚĂŬŽǀǉ͕� ũĂŬ� ŚŽ�
ǌŶĄŵĞ� ǌ ŽďƌĄǌŬƽ� ŽĚ� :ŽƐĞĨĂ� >ĂĚǇ� Ă� ũĂŬ� ďǇĐŚŽŵ� ŚŽ�
ĐŚƚĢůŝ� ŝ�ŵǇ͘�^ŶşŚ�ƉĂĚĂů� ũĞŶ� ũĞĚŶŽƵ�Ă�ŚŶĞĚ� ƌŽǌƚĄů͘� >ĞĚ�
ĂŶŝ�ŶĂ�ŬĂůƵǎŝŶĄĐŚ�ũƐŵĞ�ǌĂơŵ�ŶĞƐƉĂƚƎŝůŝ͘ 

 aŬŽůĄĐŝ�ƵŬŽƵƐůŝ� ǌ ĚƌƵŚĠŚŽ�ēƚǀƌƚůĞơ�Ƶǎ�ƉĢŬŶǉ�ŬŽƵƐĞŬ�Ă�
ǀĢƚƓŝŶĢ� ƐĞ�ƉƌĄĐĞ� ǀĞ�ƓŬŽůĞ�ĚĂƎş͘�sƓĂŬ� ƚĂ�ŶĂƓĞ�ƉƌĄĐĞ� ũĞ�
ƉĢŬŶĄ� ĚƎŝŶĂ� Ă� ǀƓŝĐŚŶŝ͕� ŬĚŽ� ƐĞ� ƐŶĂǎş͕� ǌĂƐůŽƵǎş� ǀĞůŝŬŽƵ�
ƉŽĐŚǀĂůƵ͘ 

 WƌǀŸĄēŬŽǀĠ�ũŝǎ�ƉĢŬŶĢ�ēƚŽƵ͕�Ƶŵş�ŶĂƉƐĂƚ�ŶĢŬƚĞƌĄ�ƉşƐŵĞͲ
ŶĂ͕�ƐĞƐƚĂǀƵũş�ǌ ŶŝĐŚ�ƐůĂďŝŬǇ͕�ƐůŽǀĂ�ŝ�ŬƌĄƚŬĠ�ǀĢƚǇ͘�s�ŵĂƚĞͲ

ŵĂƟĐĞ� ƐēşƚĂũş� Ă�ŽĚēşƚĂũş� ĚŽ�ƓĞƐƟ͕�
ƎĞƓş� ũĞĚŶŽĚƵĐŚĠ� ƐůŽǀŶş� ƷůŽŚǇ͘�
^ƚĂůŝ� ƐĞ� ǌ ŶŝĐŚ� Ƶǎ� ŽƉƌĂǀĚŽǀş�
ƓŬŽůĄĐŝ͘��Ă�ƉĢŬŶĢ�Ă�ƉĞēůŝǀĢ�ŽĚǀĞͲ
ĚĞŶŽƵ� ƉƌĄĐŝ� ĚŽƐƚĄǀĂũş� ƉƌǀŶş�
ǌŶĄŵŬǇ͘ 

 ̂ ƚĂƌƓş� ƓŬŽůĄĐŝ� ƵēŝǀŽ� ƚĂŬĠ� ǌǀůĄĚĂũş�
ĚŽďƎĞ͘� �Ă� ŽĚŵĢŶƵ� ŶĂ� ŶĢ�
ǀ ƐĞƓŝƚĞĐŚ�ǀǇŬƵŬƵũş�ũĞĚŶŝēŬǇ�ŶĞďŽ�
ũŝŶĠ� ŚĞǌŬĠ� ǌŶĄŵŬǇ͕� ŬƚĞƌĠ� ĚĢůĂũş�
ŶĞũĞŶ� ũŝŵ͕� ĂůĞ� ŝ� ƵēŝƚĞůƽŵ� Ă� ƌŽĚŝͲ
ēƽŵ�ǀĞůŬŽƵ�ƌĂĚŽƐƚ͘ 

 ̂ ƚĞũŶĢ�ƚĂŬ�ũĂŬŽ�ŶĂ�ũĂƎĞ͕�ǌĂƐŬŽēŝůŽ�
ŶĄƐ� ǀƓĞĐŚŶǇ� ŽƉĢƚŽǀŶĠ� ƉŽĚǌŝŵŶş� ƵǌĂǀƎĞŶş� ƓŬŽů͘� WƎŝ�
ĚŝƐƚĂŶēŶş� ǀǉƵĐĞ� ƐĞ� ǀƓŝĐŚŶŝ� ǎĄĐŝ� ƐŶĂǎŝůŝ͘� ^ƚĞũŶĢ� ǀĞůŝŬŽƵ�
ƉŽĐŚǀĂůƵ�ǌĂƐůƵŚƵũş�ŝ�ũĞũŝĐŚ�ƌŽĚŝēĞ͕�ŬƚĞƎş�ǀƓĞŵ�ĚĢƚĞŵ�ƉƎŝ�
ƉƌĄĐŝ� ƉŽŵĄŚĂůŝ͘� sƓŝĐŚŶŝ� ũƐŵĞ� Ɛ ƌĂĚŽƐơ� ƵǀşƚĂůŝ͕� ŬĚǇǎ�
ũƐŵĞ�ƐĞ�ŵŽŚůŝ�ĚŽ�ƓŬŽůǇ�ǀƌĄƟƚ͘��ĄĐŝ�ƉƌǀŶşŚŽ�Ă�ĚƌƵŚĠŚŽ�

ƌŽēŶşŬƵ�ϭϴ͘�ůŝƐƚŽƉĂĚƵ͕�ƐƚĂƌƓş�
ǎĄĐŝ� Ž� ƚǉĚĞŶ� ƉŽǌĚĢũŝ͘� EĂƓĞ�
ƉƌĄĐĞ� ǀĞ� ƓŬŽůĞ� ũĞ� ĂůĞ� ƐƚĄůĞ�
ŽŵĞǌĞŶĄ͘� EĞŵƽǎĞŵĞ� ŵşƚ�
ƚĢůŽĐǀŝŬ� Ă� ŚƵĚĞďŶş� ǀǉĐŚŽͲ
ǀƵ͘� DşƐƚŽ� ƚĢůŽĐǀŝŬƵ� ƉƌŽƚŽ�
ĐŚŽĚşŵĞ� ǀĞŶ� ŶĂ� ǀǇĐŚĄǌŬǇ͘�
�Ž� ƚĢůŽĐǀŝēŶǇ� ƐĞ� ǀƓŝĐŚŶŝ�
ƚĢƓşŵĞ͘�EĞũǀşĐ�ŶĄƐ�ĂůĞ�ŵƌǌş͕�
ǎĞ� ǀĞ� ƓŬŽůĞ� ŶĞŵƽǎĞŵĞ�
ǌƉşǀĂƚ͘��ŶĄŵĞ�ƚŽůŝŬ�ǌŝŵŶşĐŚ�
ƉşƐŶŝēĞŬ� Ă� ŚůĂǀŶĢ� ŬŽůĞĚ͕�
ŬƚĞƌĠ� ũƐŵĞ� Ɛŝ� ǀǎĚǇ�
ǀ ƉƎĞĚǀĄŶŽēŶş�ēĂƐ�ǌƉşǀĄǀĂůŝ͘ 

 sƓŝĐŚŶŝ�ũƐŵĞ�ƐĞ�ƚĢƓŝůŝ͕� ũĂŬ�Ɛŝ�ǌĂƐĞ�ǌĂǌƉşǀĄŵĞ�Ă�ǌĂƉşƐŬĄͲ
ŵĞ� ŶĂ� ŇĠƚŶŝēŬǇ� Ƶ� ŽďĞĐŶşŚŽ� ǀĄŶŽēŶşŚŽ� ƐƚƌŽŵƵ͘� EŝĐ�
ŶĄŵ�ǀƓĂŬ�ƚĂƚŽ�ŶĞůĞŚŬĄ�ĚŽďĂ�ŶĞĚŽǀŽůş͘� 

 ��ƚĂŬ�Ɛŝ�ůĞƚŽƐ�ƵƐƉŽƎĄĚĄŵĞ�ďĞƐşĚŬƵ�Ƶ�ƐƚƌŽŵĞēŬƵ�ũĞŶŽŵ�
ƐĂŵŝ�ǀĞ�ƓŬŽůĞ͘��ĂŚƌĂũĞŵĞ�Ɛŝ�ƉƎŝƉƌĂǀĞŶĠ�ƐĐĠŶŬǇ͕�ƌŽǌďĂͲ
ůşŵĞ�ĚĄƌĞēŬǇ�ŽĚ�ŬĂŵĂƌĄĚƽ�Ă�ǀƓŝĐŚŶŝ� ƐĞ�ďƵĚĞŵĞ�ƚĢƓŝƚ�
ĚŽŵƽ͕�ŬĚĞ�Ɛŝ�ƐƉŽůĞēŶĢ�Ɛ ƌŽĚŝēŝ�ƐĞĚŶĞŵĞ�Ƶ�ƐƚƌŽŵĞēŬƵ�
ǀ ŽďǉǀĂĐşŵ�ƉŽŬŽũŝ͕�ďƵĚĞŵĞ�ŵşƚ�ŶĂ�ƐĞďĞ�ƐƉŽƵƐƚƵ�ēĂƐƵ͕�
ƉŽƉŽǀşĚĄŵĞ� Ɛŝ� ƐƉŽůƵ� Ă� ďƵĚĞ� ŶĄŵ� ƐƉŽůƵ� ŵŽĐ� Ă� ŵŽĐ�
ŬƌĄƐŶĢ͘�,ĞǌŬĠ�sĄŶŽĐĞ͘ 

�����������������������������������������������������������������������ǀĂ�ZƽǎŝēŬŽǀĄ 

=iNODGQt�ãNROD 



 WŽƐůĞĚŶş� ēƚǀƌƚůĞơ� ƌŽŬƵ� ϮϬϮϬ� ƐĞ� ŶĞǌĂĚƌǎŝƚĞůŶĢ� ďůşǎş�
ŬĞ� ŬŽŶĐŝ͘� � ŚůĞĚŝƐŬĂ� ĂŬĐş� Ă� ƌĞƐƚƌŝŬĐş� ƚŽ�ďǇůŽ� ƉƌŽ� ^ŽŬŽů�
ƚƌŽĐŚƵ� ŚĞŬƟĐŬĠ͘� sĞ� ƐƉŽůƵƉƌĄĐŝ� Ɛ ŽďĐş� ũƐŵĞ� ǀ ƌĄŵĐŝ�
ĚŽƚĂĐş� ǌĂǎĄĚĂůŝ� Ž� ŶŽǀĠ� ƐƚƌŽŵŬǇ� ĚŽ� ĂƌĞĄůƵ� d:� ^ŽŬŽů͕�
ƉƌŽƚŽǎĞ� ǀǌƌŽƐƚůĠ� ƚŚƵũĞ� Ƶ� ƌǇďŶşŬĂ� Ƶǎ� ŽƉƌĂǀĚƵ� ŵůĞůǇ�
ǌ ƉŽƐůĞĚŶşŚŽ͘�� ŚůĞĚŝƐŬĂ�ĚŽƉŽƌƵēĞŶş͕�Ă�ŚůĂǀŶĢ�ĚŽƐƚƵƉͲ
ŶŽƐƟ͕� ďǇů� ŶĂŬŽŶĞĐ� ǀǇďƌĄŶ� ,Ăďƌ� ŽďĞĐŶǉ͘� �ǇůŽ� ƚĞĚǇ�
ŶƵƚŶĠ͕�ǀ ƌĞůĂƟǀŶĢ�ŬƌĄƚŬĠŵ�ēĂƐĞ͗ 

· WŽŬĄĐĞƚ�ƐƚĂƌĠ�ƚŚƵũĞ͕�ŬƚĞƌĠ�ǀ ĂƌĞĄůƵ�ƐƚĄůǇ�Ƶǎ�ŽĚ�ƌŽŬƵ�
ϭϵϲϴ͊͊ 

· sǇŬŽƉĂƚ�ŬŽƎĞŶǇ͘ 

· ^ƌŽǀŶĂƚ� ƉůŽĐŚƵ� Ă� ǀǇƐĄǌĞƚ� ŶŽǀĠ� ŚĂďƌǇ� -� ϭϰ� ŬƵƐƽ� ǀĞ�
ĚǀŽƵ� ƎĂĚĄĐŚ͘� WůƵƐ� ũĞƓƚĢ� Ϯ� ŶŽǀĠ� ƚŚƵũĞ� ĚŽ� ƉƌŽƐƚŽƌƵ�
ŵĞǌŝ�ŐĂƌĄǎĞŵŝ�Ă�ƚƌĂǀŶĂƚŽƵ�ƉůŽĐŚŽƵ͘ 

 WŽǀĞĚůŽ� ƐĞ͊� ^ŶĂĚ͘� �ŚƚĢů� ďǇĐŚ� ƉŽĚĢŬŽǀĂƚ� ǀƓĞŵ͕�
ŬƚĞƎş� ƐĞ� ŶĂ� ƚĢĐŚƚŽ� ĂŬĐşĐŚ� ƉŽĚşůĞůŝ͘� sǌŚůĞĚĞŵ� Ŭ ƚĠƚŽ�

ƉŽĚŝǀŶĠ� ĚŽďĢ� ŶĞŵŽŚƵ�
ũŵĞŶŽǀĂƚ͘ 

 ^ ďůşǎşĐş� ƐĞ� ǌŝŵŽƵ� Ƶǎ�
ƚĂŬĠ�ĚŽƓůŽ� Ŭ� ͣǌĂǌŝŵŽǀĄŶş͞�
ĂƌĞĄůƵ�d:�^ŽŬŽů͘�sşĐĞƷēĞůŽͲ
ǀĠ� ŚƎŝƓƚĢ� ǌĂ� ƓŬŽůŽƵ� ďǇůŽ�
ƵŬůşǌĞŶŽ� Ă� ŶǇŶş� ƐĞ� ǌ� ŶĢŚŽ�
ƉŽƐƚƵƉŶĢ�ƐďşƌĄ�ŶĂĨŽƵŬĂŶĠ�
ůŝƐơ͘�EĂ� ũĂƌŽ� ƉƎşƓơŚŽ� ƌŽŬƵ�
ƐĞ� ƉůĄŶƵũĞ� ŽƉĢƚ� ƉƌŽĨĞƐŝŽͲ
ŶĄůŶş�ƷĚƌǎďĂ�ƚŽŚŽƚŽ�ŚƎŝƓƚĢ͘ 

 WƎĞũŝ� ǀƓĞŵ� ǀĞƐĞůĠ�
sĄŶŽĐĞ� Ă� ŚůĂǀŶĢ� ŚŽĚŶĢ�
ǌĚƌĂǀş� ǀ EŽǀĠŵ� ƌŽĐĞ�
ϮϬϮϭ͊      

 �Ă�dũ�^ŽŬŽů�dŝƐŽǀĄ� 

    ������͘�<ƵƌŬĂ 

7-�6RNRO�7LVRYi 

  ^ďŽƌ�ĚŽďƌŽǀŽůŶǉĐŚ�ŚĂƐŝēƽ�ǀ dŝƐŽǀĠ�ĂŶŝ�ŶĂ�ƉŽĚͲ
ǌŝŵ� ƚŽŚŽƚŽ� ƌŽŬƵ� ŶĞǌĂŚĄůĞů͕� ŝ� ŬĚǇǎ� ƐŽƵēĂƐŶĄ� ĐŽǀŝĚŽǀĄ�
ƐŝƚƵĂĐĞ� ŶĞĚŽǀŽůƵũĞ� ŶĂƉůŶŽ� ƌŽǌǀşũĞƚ� ēŝŶŶŽƐƚ� ƐďŽƌƵ͘��
s ƐŽƵůĂĚƵ� Ɛ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐŬǉŵŝ� ŽƉĂƚƎĞŶşŵŝ� ǀůĄĚǇ� ƐĞ�
ƉŽĚĂƎŝůŽ� ĚŶĞ� ϱ͘� ƎşũŶĂ� ƵƐŬƵƚĞēŶŝƚ� ƐďĢƌ� ǀǇƐůŽƵǎŝůĠŚŽ�
ĞůĞŬƚƌŽǌĂƎşǌĞŶş�Ă� ƐƚĂƌĠŚŽ�ƉĂƉşƌƵ͘�,ĂƐŝēŝ� ƚĂŬĠ�ŽƌŐĂŶŝǌŽͲ
ǀĂůŝ�ƐďĢƌ�ŽƓĂĐĞŶş͕�ŬƚĞƌǉ�ƐĞ�ƵƐŬƵƚĞēŶŝů�ĚŶĞ�ϰ͘� ůŝƐƚŽƉĂĚƵ͘�
^ďĢƌ� ďǇů� ƵƌēĞŶ� ƉƌŽ��ŝĂŬŽŶŝŝ� �ƌŽƵŵŽǀ� ŶĂ� ŚƵŵĂŶŝƚĄƌŶş�
ƷēĞůǇ͘�KďƐĂŚ�ƚĢĐŚƚŽ�ƐďĢƌƽ�ďǇů� ũŝǎ�ƉƎĞĚĄŶ�ŶĂ�ĚĂůƓş� ũĞŚŽ�
ǌƉƌĂĐŽǀĄŶş͘ 

 sǉũĞǌĚŽǀĄ� ũĞĚŶŽƚŬĂ� ŽďĐĞ� ƉŽŵĄŚĂůĂ� ǀ ŽďĐŝ� dŝƐŽǀĄ�

ƉƎŝ� ƚĞĐŚŶŝĐŬǉĐŚ� ǀǉũĞǌĚĞĐŚ� ŶĂ� ƉŽĚǌŝŵ� ƌŽŬƵ� ƉƎĞĚĞǀƓşŵ�
ŶĢŬŽůŝŬƌĄƚ�ƉŽ�ŶĂƐƚŽƵƉĄŶş�ŚůĂĚŝŶǇ�^ůŽƵƉŶŝĐŬĠŚŽ�ƉŽƚŽŬĂ͕�
ŬĚĞ�ŚĂƐŝēŝ�ŽĚƐƚƌĂŸŽǀĂůŝ�ŶĂƉůĂǀĞŶŝŶǇ�ƉƎĞĚĞǀƓşŵ�Ƶ�ŵŽƐͲ
ƚƽ͘��ĄůĞ�ǀǉũĞǌĚŽǀĄ�ũĞĚŶŽƚŬĂ�ƉƌŽƎĞǌĄǀĂůĂ�ĚƎĞǀŝŶǇ͕�ŬƚĞƌĠ�
ďƌĄŶŝůǇ� ďĞǌƉĞēŶĠŵƵ� ƉƌƽũĞǌĚƵ� ŶĄŬůĂĚŶşĐŚ� ĂƵƚ� Ă� ƚĂŬĠ�
ƉƌŽƉůĄĐŚŶƵơ�ǌĂŶĞƐĞŶĠ�ŬĂŶĂůŝǌĂĐĞ͘��Ă�ƚƵƚŽ�ēŝŶŶŽƐƚ�ƚĠƚŽ�
ũĞĚŶŽƚĐĞ�ĚĢŬƵũŝ͘ 

 ^ŵƵƚŶŽƵ� ƵĚĄůŽƐơ� � ĚŶĞ� ϭϮ͘� ůŝƐƚŽƉĂĚƵ� ƉƌŽ� ƟƐŽǀƐŬǉ�
ƐďŽƌ� ďǇůŽ� Ʒŵƌơ� ďƌĂƚƌĂ� :ĂƌŽƐůĂǀĂ�DŽƌĄǀŬĂ� ǀĞ� ǀĢŬƵ� ϴϵ�
ůĞƚ͕�ēĞƐƚŶĠŚŽ�ƉƎĞĚƐĞĚǇ�Ă�ďǉǀĂůĠŚŽ�ƐƚĂƌŽƐƚǇ�^�,�dŝƐŽǀĄ͘�
�ůŽƵŚŽůĞƚǉ�ēůĞŶ�^�,͕�ŬƚĞƌǉ�ǀǇŬŽŶĄǀĂů� ĨƵŶŬĐŝ�ƉƎĞĚƐĞĚǇ�
ƉŽǌĚĢũŝ�ƐƚĂƌŽƐƚǇ�ƐďŽƌƵ�ƚĠŵĢƎ�ĚůŽƵŚǉĐŚ�ϯϬ�ůĞƚ͘��dŝƐŽǀƓơ�
ŚĂƐŝēŝ� ǀ ĚŶĞƓŶş� ƚĢǎŬĠ� ĚŽďĢ� ŶĞŵĂũş� ŵŽǎŶŽƐƚ� ƐĞ� ƉƎşŵŽ�

ƌŽǌůŽƵēŝƚ� ŶĂ�ƉŽŚƎďƵ�Ă� ƚĂŬ� ĂůĞƐƉŽŸ� ũĞ�ƉƌŽũĞǀĞŵ�ƷĐƚǇ�Ă�
ƉŽĚĢŬŽǀĄŶş�ŬǇƟĐĞ�ŶĂ�ŚƌŽďĢ�ƐĞ�ƐƚƵŚŽƵ�ǀ ďĂƌǀĄĐŚ�ƚƌŝŬŽͲ
ůŽƌǇ�Ă�ŶĄƉŝƐĞŵ��ĞƐƚŶĠŵƵ�ƉƎĞĚƐĞĚŽǀŝ�-�^ďŽƌ�ĚŽďƌŽǀŽůͲ
ŶǉĐŚ�ŚĂƐŝēƽ�dŝƐŽǀĄ͘�sǌƉŽŵşŶĄŵĞ͕�ēĞƐƚ�ũĞŚŽ�ƉĂŵĄƚĐĞ͘ 

 �ĢŬƵũŝ� ƚŽƵƚŽ� ĐĞƐƚŽƵ� ēůĞŶƽŵ� ^ďŽƌƵ� ĚŽďƌŽǀŽůŶǉĐŚ�
ŚĂƐŝēƽ� ǀ dŝƐŽǀĠ� ǌĂ� ƉƌĄĐŝ͕� ŬƚĞƌŽƵ� ǀǇŬŽŶĂůŝ� ǀ ƌŽĐĞ� ϮϬϮϬ�
ƉƌŽ�ǌĚĄƌŶǉ�ĐŚŽĚ�ŚĂƐŝēƐŬĠŚŽ�ƐďŽƌƵ͘��ĢŬƵũŝ�ƚĂŬĠ�ēůĞŶƽŵ�
ǀǉũĞǌĚŽǀĠ� ũĞĚŶŽƚŬǇ� Ă� ƚĂŬĠ� ǀƓĞŵ�ŽďēĂŶƽŵ�Ă� ƐƉŽůŬƽŵ͕�
ŬƚĞƎş�ďǇůŝ�ŚĂƐŝēƽŵ�ŶĄƉŽŵŽĐŶŝ͘�WƎĞũŝ�sĄŵ�ǀƓĞŵ�ŝ�ǀĂƓŝŵ�
ƌŽĚŝŶĄŵ�ŚĞǌŬĠ�ƉƌŽǎŝơ�ƐǀĄƚŬƽ�ǀĄŶŽēŶşĐŚ͕�ƓƛĂƐƚŶĠ�ǀǇŬƌŽͲ
ēĞŶş�ĚŽ�ƌŽŬƵ�ϮϬϮϭ�Ă�ƉŽ�ĐĞůǉ�ŶĂĚĐŚĄǌĞũşĐş�ƌŽŬ�ďĞǌ�ŵŝŵŽͲ
ƎĄĚŶǉĐŚ�ƵĚĄůŽƐơ�Ă�ŚůĂǀŶĢ�sĄŵ�ǀƓĞŵ�ŚŽĚŶĢ�ǌĚƌĂǀş͘ 

����������������������������������������������������:ŽƐĞĨ�WĄŶĞŬ͕�ƐƚĂƌŽƐƚĂ�^�,� 

+DVLþL 

sǉƐĂĚďĂ�dŝƐŽǀĄ 
 �ĢŚĞŵ�ůĠƚĂ�ŽďĞĐ�ǌĂǎĄĚĂůĂ�Ž�ĚŽƚĂĐĞ�ǌ�ƉƌŽŐƌĂŵƵ�ŶĂ�
ƉŽĚƉŽƌƵ� ŬŽŵƵŶŝƚŶş� ǀǉƐĂĚďǇ� ƐƚƌŽŵƽ� ŶĂ� ǀĞƎĞũŶǉĐŚ�
ƉƌŽƐƚƌĂŶƐƚǀşĐŚ� ƐƉƵƓƚĢŶĠŵ� DŝŶŝƐƚĞƌƐƚǀĞŵ� ǎŝǀŽƚŶşŚŽ�
ƉƌŽƐƚƎĞĚş� Ă� ĮŶĂŶĐŽǀĂŶĠŵ� ǌ� ƌŽǌƉŽēƚƵ� ^ƚĄƚŶşŚŽ� ĨŽŶĚƵ�
ǎŝǀŽƚŶşŚŽ�ƉƌŽƐƚƎĞĚş��Z͘��şƐŬĂƚ�ĚŽƚĂĐŝ͕�ǌĂƐĂĚŝƚ�ƐƚƌŽŵǇ�Ă�
ǌĂƉŽũŝƚ�ƐĞ�ƚĂŬ�ĚŽ�ĐĞůŽŶĄƌŽĚŶş�ŝŶŝĐŝĂƟǀǇ�^ĄǌşŵĞ�ďƵĚŽƵĐͲ
ŶŽƐƚ� ŵŽŚů� ƉƌĂŬƟĐŬǇ� ŬĂǎĚǉ͕� ŶĂǀşĐ� Ɛ� ƉŽĚƉŽƌŽƵ� Ăǎ� ϮϱϬ�
ƟƐşĐ�ŬŽƌƵŶ͘���ĚŽƚĂĐĞ�ďǇůŽ�ŵŽǎŶĠ�ƵŚƌĂĚŝƚ�ŶĞũĞŶ�ƐĂŵŽƚͲ
ŶĠ�ƐĂǌĞŶŝĐĞ͕�ĂůĞ�ŝ�ƉŽƚƎĞďŶǉ�ŵĂƚĞƌŝĄů�ŝ�ŶĄƐůĞĚŶŽƵ�ƉĠēŝ͘� 

 �ǀĢ�ǀĞůŬĠ�ĂŬĐĞ�ƐĄǌĞŶş�ƐƚƌŽŵŬƵ�ǀ�ŽďĐŝ�ŵĄŵĞ�ũŝǎ�ǌĂ�
ƐĞďŽƵ͘�WƌǀŶş�ēĄƐƚ�ƉƌŽďĢŚůĂ�Ž�ǀşŬĞŶĚƵ�ϭϰ͘�-�ϭϱ͘�ůŝƐƚŽƉĂͲ
ĚƵ�ŶĂ�dƎĞƓŸŽǀĐĞ͕�ŬĚĞ� ũƐŵĞ�ƐƉŽůĞēŶǉŵŝ�ƐŝůĂŵŝ�ǀǇƐĄǌĞůŝ�

Ϯϲ� ƐƚƌŽŵƽ� ;ƚƎĞƓŶĢ͕� ǀŝƓŶĢ͕� ƓǀĞƐƚŬǇ͕� ďůƵŵǇͿ� Ă� ĚŽƉůŶŝůŝ�
ũƐŵĞ� ƚĂŬ� ƉƌĄǌĚŶĄ� ŵşƐƚĂ� ƉŽ� ƉŽŬĄĐĞŶǉĐŚ� ƐƚĂƌǉĐŚ� ƐƚƌŽͲ
ŵĞĐŚ� ƚƎĞƓŶş� Ă� ǀ� ƎĂĚĄĐŚ� ŽƎĞĐŚƽ͘� EĂ� ũĂƎĞ� ďǇ� ƐĞ� ŵĢůŽ�
ĚŽƉůŶŝƚ�ũĞƓƚĢ�ƉƎŝďůŝǎŶĢ�ϴ�ƐƚƌŽŵƽ͘� 

 �ƌƵŚĄ� ēĄƐƚ� ƐĄǌĞŶş� ƐƚƌŽŵŬƽ� ƉƌŽďĢŚůĂ� ǀĞ� ƐǀĄƚĞēŶş�
ĚĞŶ�ǀ�ƷƚĞƌǉ�ϭϳ͘�ůŝƐƚŽƉĂĚƵ�ǀ�ĂƌĞĄůƵ�d:�^ŽŬŽů�͘��ŬĐŝ�Ɛŝ�ǀǌĂůŝ�
ŶĂ�ƐƚĂƌŽƐƚ�ƐŽŬŽůŽǀĠ�ƉŽĚ�ĚŽǌŽƌĞŵ�ƉƎĞĚƐĞĚǇ͕�ǀŝǌ͘�ēůĄŶĞŬ�
ǀǉƓĞ͘ 

 EĂ� ũĂƎĞ� ďƵĚĞŵĞ� ƐĄǌĞƚ� ǌďǉǀĂũşĐş� ƐƚƌŽŵǇ� ŬŽůĞŵ�
ƉŽƚŽŬĂ� >ĂďƵƛŬǇ͕� ǀĞĚůĞ� ƎĂĚŽǀĞŬ� ǌĂ� ēĞƌƉĂĐş� ƐƚĂŶŝĐş͕�
ĚŽƉůŶşŵĞ� ƐƚƌŽŵŬǇ� ŶĂ� dƎĞƓŸŽǀĐĞ͕� Ƶ� ŚƎŝƓƚĢ� d:� ^ŽŬŽů� Ă�
ƉƌŽǀĞĚĞŵĞ� ŚŶŽũĞŶş� ŶŽǀĢ� ǀǇƐĄǌĞŶǉĐŚ� ƐƚƌŽŵŬƽ� ǀēĞƚŶĢ�
ŝŶƐƚĂůĂĐĞ�ǌĂǀůĂǎŽǀĂĐşĐŚ�ǀĂŬƽ͘ 

         DĂƌŬĠƚĂ�,ĞƌŵĂŶŽǀĄ 
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sǉŚůĞĚ�ŝŶǀĞƐƟĐ�Ă�ŽƉƌĂǀ�ǀ ŽďĐŝ 
  

�ĂƐƚƵƉŝƚĞůƐƚǀŽ� ŽďĐĞ� dŝƐŽǀĄ� ƉůĄŶƵũĞ� ƉƌŽ� ƌŽŬ� ϮϬϮϭ� Ă�
ĚĂůƓş� ƌŽŬǇ� ƉƌŽǀĠƐƚ� ƎĂĚƵ� ƉƎŝƉƌĂǀĞŶǉĐŚ� ƉƌŽũĞŬƚƽ� Ă�
ŽƉƌĂǀ�ǀ ĐĞůĠŵ�ŬĂƚĂƐƚƌĄůŶşŵ�ƷǌĞŵş�ŽďĐĞ͘ 

 EĞũǀĢƚƓş� ŝŶǀĞƐƟēŶş� ĂŬĐş� ũĞ� ǀǉƐƚĂǀďĂ� ĐŚŽĚŶşŬƵ� ŶĂ�
WĞŬĄƌĐĞ͘�s ƉƌǀŶş�ĞƚĂƉĢ� ũĞ�ŶĂƉůĄŶŽǀĄŶĂ�ƚƌĂƐĂ�ǀǉƐƚĂǀͲ
ďǇ�ĐŚŽĚŶşŬƵ�ŽĚ�ǌĂēĄƚŬƵ�ŽďĐĞ�ŽĚ�ē͘Ɖ͘�ϭϬϳ�Ăǎ�ƉŽ�ē͘Ɖ͘�
ϴϴ�Ă�ƚŽ�ǀēĞƚŶĢ�ŽƉƌĂǀǇ�ŬĂŶĂůŝǌĂĐĞ�Ă�ŶŽǀĠŚŽ�ǀĞƎĞũŶĠŚŽ�
ŽƐǀĢƚůĞŶş͘�EĂƉƌŽƟ�ƐƚĄǀĂũşĐş�ĂƵƚŽďƵƐŽǀĠ�ēĞŬĄƌŶĢ�ďƵĚĞ�
ǀ ƌĄŵĐŝ�ƚĠƚŽ�ǀǉƐƚĂǀďǇ�ĐŚŽĚŶşŬƵ�ǀǇďƵĚŽǀĄŶ�ŽƐƚƌƽǀĞŬ�
ƉƌŽ� ŶĄƐƚƵƉ� Ă� ǀǉƐƚƵƉ� ĐĞƐƚƵũşĐşĐŚ͘� EĂ� ƚƵƚŽ� ƐƚĂǀďƵ� ũŝǎ�
ďǇůŽ�ǀǇĚĄŶŽ�ƐƚĂǀĞďŶş�ƉŽǀŽůĞŶş�Ă�ũĞ�ƉŽĚĄŶĂ�ǎĄĚŽƐƚ�Ž�
ĚŽƚĂĐŝ�ƉƎĞƐ�D�^�>ŝƚŽŵǇƓƐŬŽ͘�s ƐŽƵēĂƐŶĠ�ĚŽďĢ�ƉƌŽďşͲ
ŚĄ�ǀǉďĢƌŽǀĠ�ƎşǌĞŶş�ŶĂ�ĚŽĚĂǀĂƚĞůĞ�ƚĠƚŽ�ƐƚĂǀďǇ͘� 

 WƎŝƉƌĂǀĞŶŽ� ũĞ� ƚĂŬĠ�ƉƌŽƉŽũĞŶş�ŬŽŵƵŶŝŬĂĐĞ� ǀ ŶŽǀĠ�
ǌĄƐƚĂǀďĢ͕� ŬĚĞ� ďǇůŽ� ǀǇĚĄŶŽ� ƉƌĂǀŽŵŽĐŶĠ� ƐƚĂǀĞďŶş�
ƉŽǀŽůĞŶş� ŶĂ� ǀǉƐƚĂǀďƵ� ŬŽŵƵŶŝŬĂĐĞ͘� dŽƵƚŽ� ƐƚĂǀďŽƵ�
ĚŽũĚĞ� Ŭ ŵŽǎŶŽƐƟ� ƉůŶŽŚŽĚŶŽƚŶĠŚŽ� ƵǎşǀĄŶş� ŬŽŵƵŶŝͲ
ŬĂĐĞ�ǀ ŶŽǀĠ�ǌĄƐƚĂǀďĢ�Ă�ƐƚĄǀĂũşĐş�ƐůĞƉĠ�ŬŽŵƵŶŝŬĂĐĞ�ƐĞ�
ƉƌŽƉŽũş͘� �ƽůĞǎŝƚĠ� ƚŽƚŽ� ƉƌŽƉŽũĞŶş� ũĞ� ƉƌŽ� ƐůŽǎŬǇ� /ŶƚĞͲ
ŐƌŽǀĂŶĠŚŽ�ǌĄĐŚƌĂŶŶĠŚŽ�ƐǇƐƚĠŵƵ�Ă� ƚĂŬĠ�ƉƌŽ�ŽďƐůƵǎͲ
ŶŽƐƚ�ŶĂƉƎ͘�ƐǀŽǌ�ŬŽŵƵŶĄůŶşŚŽ�ŽĚƉĂĚƵ͘� 

 WƎŝƉƌĂǀĞŶĂ� ũĞ� ƚĂŬĠ� ǀǉƐƚĂǀďĂ� ǌĄǀĢƌĞēŶĠ� ϯ͘� ĞƚĂƉǇ�
ǀŽĚŽǀŽĚƵ�ǀ dŝƐŽǀĠ͘�:ĞĚĞŶ�ƎĂĚ�ǀŽĚŽǀŽĚƵ�ƉƌŽ�ǌĄƐŽďŽͲ
ǀĄŶş�ǀŽĚŽƵ�ĚǀŽƵ�Z��ē͘Ɖ͘�ϭϳϭ�Ă�ē͘Ɖ͘�ϭϳϮ�Ă�ơŵ�ŽĚƐƚƌĂͲ
ŶĢŶş� ŶşǌŬĠŚŽ� ƚůĂŬƵ� ǀ ƉŽƚƌƵďş͘� �ƌƵŚǉ� ƎĂĚ� ƎĞƓş� ƐƚĞũŶǉ�
ŶĞĚŽƐƚĂƚĞēŶǉ�ƚůĂŬ�ǀ ƉŽƚƌƵďş�Ƶ�ƉĢƟ�Z��ŽĚ�ē͘Ɖ͘�ϭϲϱ�Ăǎ�
ƉŽ�ē͘Ɖ͘�ϭϲϵ͘��ĚĞ�ũĞ�ŶşǌŬǉ�ƚůĂŬ�ǌĂơŵ�ƎĞƓĞŶ�ƉŽŵŽĐŶǉŵ�
ēĞƌƉĂĚůĞŵ�ǀ ŬĂǎĚĠŵ�ƌŽĚŝŶŶĠŵ�ĚŽŵĢ�ƚĠƚŽ�ƵůŝĐĞ͘ 

 � ƉƌŽŐƌĂŵƵ� WŽĚƉŽƌĂ� ŽďŶŽǀǇ� ǀĞŶŬŽǀĂ� ďƵĚĞ�
ǀ ƉƎşƓơŵ�ƌŽĐĞ�ĚŽŬŽŶēĞŶĂ�ŽƉƌĂǀĂ�ƐƚƎĞĐŚǇ�ƚĢůŽĐǀŝēŶǇ͘�
�ĄĚŽƐƚ�Ž�ĚŽƚĂĐŝ�ǌ ƚŽŚŽƚŽ�ƉƌŽŐƌĂŵƵ�ďǇůĂ�ũŝǎ�ŶĂ�WĂƌĚƵͲ
ďŝĐŬǉ�ŬƌĂũ�ƉŽĚĄŶĂ͘��ŽƚĂēŶş�ƟƚƵů� ũĞ�ŶĂƐƚĂǀĞŶ�ŶĂ�ϱϬй�
ƐƉŽůƵƷēĂƐƟ� ǌ ƌŽǌƉŽēƚƵ� ŽďĐĞ͘� �ĄůĞ� ďƵĚĞ� ƉŽŬƌĂēŽǀĂƚ�

ĚŽƚĂēŶş�ƟƚƵů�ŶĂ�ǀǉƐĂĚďƵ�ƐƚƌŽŵƽ�ǀ ŬĂƚĂƐƚƌĄůŶşŵ�ƷǌĞͲ
ŵş� ŽďĐĞ� Ă� ƚŽ� ĚŽƚĂĐş� ŶĂ� ǀǉƐĂĚďƵ� ŶŽǀǉĐŚ� ƉƌŽƐƚŽƌ� Ă�
ĚŽƉůŶĢŶş�ǀǉƐĂĚďǇ�ƐƚĄǀĂũşĐşĐŚ�ƉůŽĐŚ͘� 

 ZĞĂůŝǌŽǀĄŶ� ďƵĚĞ� ŝ� ĚŽƚĂēŶş� ƟƚƵů� ŶĂ� ƉŽƎşǌĞŶş� ŬŽŵͲ
ƉŽƐƚĠƌƽ�ƉƌŽ�ŽďēĂŶǇ�Ă�ĚƌƟēĞ�ǀĢƚǀş͘� 

 WĂƌĚƵďŝĐŬǉ� ŬƌĂũ� ďǇů� ƚĂŬĠ� ŽƐůŽǀĞŶ� ŽďĐş� dŝƐŽǀĄ� Ž�
ĚŽƚĂēŶş� ϱϬй� ƉƎşƐƉĢǀĞŬ� ŶĂ� ƉŽƚƌĂǀŝŶŽǀŽƵ� ŽďƐůƵǎŶŽƐƚ�
ŽďĐĞ�ƉƌŽ�ǌĂĐŚŽǀĄŶş�ƉƌŽĚĞũŶǇ�ƉŽƚƌĂǀŝŶ�ǀ dŝƐŽǀĠ͘� 

 �ĂůƓş� ǌĂƉŽēĂƚŽƵ� ŝŶǀĞƐƟĐş� ũĞ� ƉƎĞƐƵŶƵơ� ŵşƐƚŶş�
ŬŶŝŚŽǀŶǇ� ǌ ƉŽƐĐŚŽĚş� ŚĂƐŝēƐŬĠ� ǌďƌŽũŶŝĐĞ� ĚŽ� ŶŽǀǉĐŚ�
ƉƌŽƐƚŽƌ͕� ŬƚĞƌĠ� ƉŽ� ƐƚĂǀĞďŶşĐŚ� ƷƉƌĂǀĄĐŚ� ǀǌŶŝŬŶŽƵ�
ǀ ƉƎşǌĞŵş�ďƵĚŽǀǇ��ĄŬůĂĚŶş� ƓŬŽůǇ͘� ^ĂŵŽƐƚĂƚŶǉ� ǀĐŚŽĚ�
ĚŽ� ŶŽǀǉĐŚ� ƉƌŽƐƚŽƌ� ŬŶŝŚŽǀŶǇ� ďƵĚĞ� ǀĞĚůĞ� ǀƌĂƚ� ĚŽ�
ƓŬŽůŶşŚŽ�ĚǀŽƌĂ͘� WƌŽ� ǌşƐŬĄŶş� ĚŽƐƚĂƚĞēŶǉĐŚ� ĮŶĂŶēͲ
ŶşĐŚ� ƉƌŽƐƚƎĞĚŬƽ� ŶĂ� ƌĞĂůŝǌĂĐŝ� ƚĠƚŽ� ƐƚĂǀďǇ� ũŝǎ� ďǇůĂ�
ƉŽĚĄŶĂ�ǎĄĚŽƐƚ�Ž�ĚŽƚĂĐŝ�ŶĂ�D�^�>ŝƚŽŵǇƓůƐŬŽ͘ 

 � ĚŽƚĂēŶşŚŽ�ƉƌŽŐƌĂŵƵ�DŝŬƌŽƌĞŐŝŽŶƵ�sǇƐŽŬŽŵǉƚͲ
ƐŬŽ�ũĞ�ƉŽǎĄĚĄŶŽ�Ž�ĚŽƚĂĐŝ�ŶĂ�ƷƉƌĂǀƵ�ƉŽǀƌĐŚƽ�ƉŽĚŬůĂͲ
Ěƽ� ƉŽĚ� ŬŽŶƚĞũŶĞƌǇ� ŶĂ� ƚƎşĚĢŶǉ� ŽĚƉĂĚ͘� �ĚĞ� ũĞ� ƐƉŽůƵͲ
ƷēĂƐƚ�ǌ ƌŽǌƉŽēƚƵ�ŽďĐĞ�ǀĞ�ǀǉƓŝ�ϯϬй�ŶĄŬůĂĚƽ͘�dƎŝ�ƚĂŬŽͲ
ǀĠ�ƉůŽĐŚǇ�ũƐŵĞ�ũŝǎ�ǌĂĮŶĂŶĐŽǀĂůŝ�ůĞƚŽƐ͘ 

  

 WƌŽ�ǀǉƐƚĂǀďƵ�ƓĞƐƟ�Z��ǀ ŽƐĂĚĢ��ĂŚĄũ�ũĞ�ũŝǎ�ǀǇƉƌĂĐŽͲ
ǀĄŶĂ� ƐĐŚǀĄůĞŶĄ� ƷǌĞŵŶş� ƐƚƵĚŝĞ� Ă� ƚĂŬĠ� ƉƌŽũĞŬƚŽǀĄ�
ĚŽŬƵŵĞŶƚĂĐĞ�ŶĂ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌƵ͘�EǇŶş� ũĞ�ƉŽǎĄĚĄŶŽ�Ž�
ƷǌĞŵŶş� ƎşǌĞŶş� Ă� ƐƚĂǀĞďŶş� ƉŽǀŽůĞŶş� ŶĂ� ǌĂƐşƛŽǀĄŶş�
ǀŽĚŽǀŽĚŶşŵ� ƎĂĚĞŵ� Ă� Ž� ǀǉƐƚĂǀďƵ� ŶŽǀĠ� ŬŽŵƵŶŝŬĂĐĞ�
ǀēĞƚŶĢ�ǀĞƎĞũŶĠŚŽ�ŽƐǀĢƚůĞŶş͘�WƎŝƉƌĂǀŽǀĄŶĂ�ũĞ�ƚĂŬĠ�W��
ŶĂ� ǌĄƐƚĂǀďƵ� Z�� ǀ ůŽŬĂůŝƚĢ� ǌĄŚƵŵĞŶş� ĐĞƐƚǇ� ǌĂ� Da͘�
s ƚĠƚŽ� ůŽŬĂůŝƚĢ� ũĞ� ũŝǎ� ǀǇƉƌĂĐŽǀĄŶĂ� ƷǌĞŵŶş� ƐƚƵĚŝĞ� Ă�
ƉƎŝƉƌĂǀƵũĞ�ƐĞ�W��ŶĂ�ǌĂƐşƛŽǀĄŶş�ƚĢĐŚƚŽ�ƉĂƌĐĞů͘ 

 EĂĚĄůĞ�ďƵĚĞ�ŶƵƚŶĠ�ƉŽŬƌĂēŽǀĂƚ�ǀ ƷĚƌǎďĢ�Ă�ŽƉƌĂǀ�
ŽďĞĐŶşĐŚ� ďƵĚŽǀ� �ĄŬůĂĚŶş� ƓŬŽůǇ͕� ŵĂƚĞƎƐŬĠ� ƓŬŽůŬǇ͕�
ƚĢůŽĐǀŝēŶǇ͕�KďĞĐŶşŚŽ�ĚŽŵƵ�ǀēĞƚŶĢ�ŚŽƐƉŽĚǇ�Ă�ŽďĞĐͲ
ŶşŚŽ�ďǇƚƵ͕�ŬĂƉůĞ�Ă�ƚĂŬĠ�ǀƓĞĐŚ�ĂƵƚŽďƵƐŽǀǉĐŚ�ēĞŬĄƌĞŶ͘�
�ĚĞ� ŵƵƐşŵ� ƉƎŝƉŽŵĞŶŽƵƚ� ŶƵƚŶŽƐƚ� ŽƉƌĂǀ� ŽďĞĐŶşĐŚ�
ŬŽŵƵŶŝŬĂĐş� ŶĂƉƎ͘� ŶĂ� �ǎƵŶĚŽǀĢ͕� ǀĞ� ƐƚƎĞĚƵ� ŽďĐĞ� ǌĂ�
ĂƵƚŽďƵƐŽǀŽƵ�ēĞŬĄƌŶŽƵ͕�Ƶ�ŚĂƐŝēƐŬĠ�ǌďŽũŶŝĐĞ�ǀ dŝƐŽǀĠ�
Ă�ŵŶŽŚŽ�ĚĂůƓşĐŚ͘ 

 ^ƉŽůĞēŶŽƵ� ŝŶǀĞƐƟēŶş� ĂŬĐş� ŽďĐĞ� dŝƐŽǀĄ� Ă� ŵĢƐƚĂ�
sǇƐŽŬĠ�DǉƚŽ� ũĞ�ŽƉƌĂǀĂ�ŵŽƐƚƵ�ŶĂ�^ĄƌŽǀĐŝ͘��ĚĞ� ũĞ� ũŝǎ�
ŚŽƚŽǀĂ�W��Ă�ƷǌĞŵŶş�ƉŽǀŽůĞŶş�ƐƚĂǀďǇ͘�EǇŶş�ũĞ�ǀǇƉƐĄͲ
ŶĂ�ƐŽƵƚĢǎ�ŶĂ�ǌŚŽƚŽǀŝƚĞůĞ�ŽƉƌĂǀǇ�ƚŽŚŽƚŽ�ŵŽƐƚƵ͘ 

 �ĂůƓş�ŝŶǀĞƐƟĐĞ�ďǇ�ŵĢůǇ�ƚĂŬĠ�ƐŵĢƎŽǀĂƚ�ĚŽ�ǀǇďƵĚŽͲ
ǀĄŶş� ŶŽǀĠŚŽ� ǀĞƎĞũŶĠŚŽ� ŽƐǀĢƚůĞŶş� Ă� ƚŽ� ŶĞũĞŶ� ǀ ŽďĐŝ�
dŝƐŽǀĄ͕� ĂůĞ� ƚĂŬĠ� ǀ ŽƐĂĚĢ��ĂŚĄũ͘� /ŶǀĞƐƟĐŝ� ƚĂŬĠ�ƉŽƚƎĞͲ
ďƵũĞ� ƚŽůŝŬƌĄƚ� ŽĚƐƵŶŽǀĂŶĠ� ƉŽƎşǌĞŶş� ĚĢƚƐŬĠŚŽ� ŚƎŝƓƚĢ͘�
�ĚĞ�ďǇĐŚ�ŵŽŚů�ƉƐĄƚ�ũĞƓƚĢ�ƐƉŽƵƐƚƵ�ĚĂůƓşĐŚ�ƉŽƚƎĞďŶǉĐŚ�
ŝŶǀĞƐƟĐ�Ă�ŶƵƚŶǉĐŚ�ŽƉƌĂǀ�ŽďĞĐŶşŚŽ�ŵĂũĞƚŬƵ͘�� 

 dǇƚŽ�ǀƓĞĐŚŶǇ�ŝŶǀĞƐƟēŶş�ĂŬĐĞ�Ă�ŽƉƌĂǀǇ�ƐĞ�ƵƐŬƵƚĞēͲ
Ŷş� ũĞŶ� ǌĂ�ƉƎĞĚƉŽŬůĂĚƵ�ŶĂƉůŸŽǀĄŶş�ŽďĞĐŶşŚŽ� ƌŽǌƉŽēͲ
ƚƵ͕�ĂůĞƐƉŽŸ�ƚĂŬ�ũĂŬ�ƚŽŵƵ�ďǇůŽ�ǀ ůĞƚĞĐŚ�ϮϬϭϵ�Ă�ϮϬϮϬ͘�
EĂĚĄůĞ� ďƵĚĞ� ƉŽƚƎĞďŶĠ� ďǉƚ� ƷƐƉĢƓŶş� ǀ ŶĂƉůŸŽǀĂŶş�
ŽďĞĐŶşŚŽ�ƌŽǌƉŽēƚƵ�ǎĄĚŽƐƚŵŝ�Ž��ƐƚĄƚŶş͕�ŬƌĂũƐŬĠ�ŝ�ŽƐƚĂƚͲ
Ŷş�ĚŽƚĂĐĞ͘�WĞǀŶĢ�ǀĢƎşŵ͕� ǎĞ� ƚŽƚŽ�ƉŽĚĂƎş�ƵƐŬƵƚĞēŶŝƚ�Ă�
ƚŽ� ďĞǌ� ŶƵƚŶŽƐƟ� ĚĂůƓşŚŽ� ǌĂĚůƵǎĞŶş� ŽďĐĞ� ƉƎşƉĂĚŶǉŵ�
ďĂŶŬŽǀŶşŵ�ƷǀĢƌĞŵ͘������������ 

�������       ���:ŽƐĞĨ�WĄŶĞŬ͕�ƐƚĂƌŽƐƚĂ� 

^sK�Ks|�W>�E�WZK�ZK<�ϮϬϮϭ 

dŝƐŽǀĄ 
�Zh,�K�W��h ��dEK^d ^sK�Ks|���E d|�Ez 

  

<ŽŵƵŶĄůŶş Ϯϲ WŽŶĚĢůş 
Ϯ͕ϰ͕ϲ͕ϴ͕ϭϬ͕ϭϮ͕ϭϰ͕ϭϲ͕ϭϴ͕ϮϬ͕ϮϮ͕Ϯ
ϰ͕Ϯϲ͕Ϯϴ͕ϯϬ͕ϯϮ͕ϯϰ͕ϯϲ͕ϯϴ͕ϰϬ͕ϰϮ͕
ϰϰ͕ϰϲ͕ϰϴ͕ϱϬ͕ϱϮ 

  

WůĂƐƚ�Ă�ƚĞƚƌĂƉĂĐŬ Ϯϲ 
WĄƚĞŬ Ϯ͕ϰ͕ϲ͕ϴ͕ϭϬ͕ϭϮ͕ϭϰ͕ϭϲ͕ϭϴ͕ϮϬ͕ϮϮ͕Ϯ

ϰ͕Ϯϲ͕Ϯϴ͕ϯϬ͕ϯϮ͕ϯϰ͕ϯϲ͕ϯϴ͕ϰϬ͕ϰϮ͕
ϰϰ͕ϰϲ͕ϰϴ͕ϱϬ͕ϱϮ 

  
WĂƉşƌ ϭϯ ^ƚƎĞĚĂ ϭ͕ϱ͕ϵ͕ϭϯ͕ϭϳ͕Ϯϭ͕Ϯϱ͕Ϯϵ͕ϯϯ͕ϯϳ͕ϰϭ͕

ϰϱ͕ϰϵ 
  

^ŬůŽ�-�ďşůĠ ϰ ^ƚƎĞĚĂ ϵ͕ϮϮ͕ϯϱ͕ϰϴ 

  
^ŬůŽ�-�ďĂƌĞǀŶĠ ϰ ^ƚƎĞĚĂ ϵ͕ϮϮ͕ϯϱ͕ϰϴ 

  
^ǀŽǌ�ΗEΗ�ŽĚƉĂĚƽ Ϯ Ϯϳ͘ϱ͕͘ϲ͘ϭϬ͘ Ϯϭ͕�ϰϬ 

�ĞŶşŬ�KďĐĞ�dŝƐŽǀĄ�ƉƌŽ�ƌŽŬ�ϮϬϮϭ 
 
sŽĚŶĠ�ŽĚ�ϭ͘�ϭ͘�ϮϬϮϭ� �ϯϯ͕-<ē�ͬŵϯ�� 
^ƚŽēŶĠ�ŽĚ�ϭ͘�ϭ͘�ϮϬϮϭ �ϯϯ͕-<ēͬŵϯ�ŽĚƉĂĚŶş�ǀŽĚǇ 
���������������������������������������������������ŵĢƎĞŶŽ�ĚůĞ�ǀŽĚŶĠŚŽ 
^ƚŽēŶĠ�–�ƉĂƵƓĄů�ŶĂ�ŽƐŽďƵ͕�ŶĂ�Ъ�ƌŽŬƵ����ϱϳϴ͕-�<ē 
WůĂƚďǇ� ǀŽĚŶĠŚŽ� Ă� ƐƚŽēŶĠŚŽ� ƐĞ� ƵƐŬƵƚĞēŸƵũş� Ϯǆ�
ƌŽēŶĢ͕� ǀ ŚŽƚŽǀŽƐƟ�ŶĂ�Kj�ŶĞďŽ�ďĂŶŬŽǀŶşŵ�ƉƎĞǀŽͲ
ĚĞŵ͕� ƉŽ� ĚŽŚŽĚĢ� Ɛ Kj͘� WůĂƚďĂ� ƐĞ� ƵƐŬƵƚĞēŸƵũĞ�
ǌƉĢƚŶĢ͘�KĚĞēĞƚ�ǀŽĚŽŵĢƌƵ�ƐĞ�ƉƌŽǀĄĚş�Ŭ ϯϭ͘ϭ͘�ϮϬϮϭ͕�
Ŭ ϯϬ͘��Ă�Ŭ ϯϭ͘ϳ͘�ϮϬϮϭ͘ 
 
WŽƉĞůŶŝĐĞ�;ŵĂǆ͘�Ϯ�ŬƐ�ŶĂ�Z��Ϳ ϱϴϬ͕-�<ēͬŽƐ͘ 
�ĂůƓş�ƉŽƉĞůŶŝĐĞ    ϱϴϬ͕-�<ē 
WĞƐ�ͬ�Ϯ͘�ƉĞƐ     ϭϱϬ͕-�<ē�ͬ�ϮϬϬ͕-�<ē 
 

WƌŽƉƽũēĞŶş�ƐƉŽůĞēĞŶƐŬĠŚŽ�ƐĄůƵ�ŶĂ�ϭ�ĚĞŶ͗ 

-�ŵĂůǉ�ƐĄů�н�ǀĞůŬǉ�ƐĄů   ϯ͘ϬϬϬ͕-�<ē�н�ĞŶĞƌŐŝĞ 

-�ŵĂůǉ�ƐĄů͕�ŬƌĄƚŬŽĚŽďĄ�ĂŬĐĞ ���ϳϱϬ͕-�<ē�н�ĞŶĞƌŐŝĞ 

�ĞŶĂ�ĚĄƌŬŽǀĠŚŽ�ďĂůşēŬƵ�ŽĚ�ŽďĐĞ�ƉƌŽ� ũƵďŝůĂŶƚǇ�ǀ ƌ͘�
ϮϬϮϭ͗���ϱϬϬ͕-�<ē 
;ŽĚ�ϳϬ͘�ŶĂƌŽǌĞŶŝŶ�ŬĂǎĚǉĐŚ�ϱ�ůĞƚͿ 
 
WŽƉůĂƚŬǇ�ďƵĚŽƵ�ǀǇďşƌĄŶǇ�ŽĚ�ϮϬ͘ϭ͘ϮϬϮϭ�ǀ�ƷƎĞĚŶşĐŚ�
ŚŽĚŝŶĄĐŚ͘ 


