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6WH�SRGQLNDWHOLD�D�PiWH�GREUê�QiSDG��
DOH�SRWUHEXMHWH�ILQDQþQ~�SRPRF" 

sǉǌǀĂ� ŶĂ ƉƌĞĚŬůĂĚĂŶŝĞ� �ŝĂĚŽƐơ� Ž ƉŽƐŬǇƚŶƵƟĞ� ŶĞͲ
ŶĄǀƌĂƚŶĠŚŽ� ĮŶĂŶēŶĠŚŽ� � ƉƌşƐƉĞǀŬƵ͕� ƉƌĞ� ŽƉĂƚƌĞŶŝĞ�
ϱ͘ϭ͘ϭ �ǀǉƓĞŶŝĞ� ǌĂŵĞƐƚŶĂŶŽƐƟ� ŶĂ�ŵŝĞƐƚŶĞũ� ƷƌŽǀŶŝ�
ƉŽĚƉŽƌŽƵ�ƉŽĚŶŝŬĂŶŝĂ� Ă� ŝŶŽǀĄĐŝş� ƐƚĄůĞ�ƚƌǀĄ�Ă�ǀǇ�ƐĂ�
ŵƀǎĞƚĞ�ǌĂƉŽũŝƛ͘ 

KďůĂƐƛ�ƉŽĚƉŽƌǇ�ƐŵĞ�ƌŽǌƓşƌŝůŝ�Ž͗ 
-�hďǇƚŽǀĂĐŝĞ�Ă�ƐƚƌĂǀŽǀĂĐŝĞ�ƐůƵǎďǇ� 
-�sǉƌŽďĂ�ƉŽƚƌĂǀşŶ�Ă�ǀǉƌŽďĂ�ŶĄƉŽũŽǀ 

/ŶƚĞŶǌŝƚĂ�ƉŽŵŽĐŝ͗ ϱϱй 

sǉƓŬĂ�ƉƌşƐƉĞǀŬƵ͗  ϱ�ϬϬϬ�р�ϵϬ�ϬϬϬ�Φ 

WƌşŬůĂĚǇ�ƉŽƐŬǇƚŶƵƟĂ�ƉƌşƐƉĞǀŬƵ�͗ 

· ^ůƵǎďǇ�ƉƌĞ�ŽďǇǀĂƚĞűƐƚǀŽ ;ŶĂƉƌ͘� ƐƚŽůĄƌƐƚǀŽ͕� ŬƌĂũēşƌͲ
ƐƚǀŽ͕� ŬĂĚĞƌŶşĐƚǀŽ͕�ǁĞůůŶĞƐƐ͕�ŵĂƐĠƌ͕� ēŝƐƟĂƌĞŸ͕� ƵƉƌĂƚŽͲ
ǀĂĐŝĞ�ƐůƵǎďǇ͕�ƐƚƌĂǀŽǀĂŶŝĞ �ĂƉ͘Ϳ͘ 

· WŽĚŶŝŬĂŶŝĞ ŵŝŵŽ ŽďůĂƐƟ�ƉŽűŶŽŚŽƐƉŽĚĄƌƐƚǀĂ�Ă�
ůĞƐŶşĐƚǀĂ ;ŶĂƉƌ͘� ƐƉƌĂĐŽǀĂŶŝĞ� ĚƌĞǀŶĞũ� ŚŵŽƚǇ͕� ƐƚƌŽũĄƌͲ
ƐŬĂ�ǀǉƌŽďĂ͕� ƚĞǆƟůŶĄ�ǀǉƌŽďĂ�ĂƵƚŽĚŽƉƌĂǀĂ͕ ŝŶĨŽƌŵĂēŶĠ�
ƚĞĐŚŶŽůſŐŝĞ͕� ǀǉƌŽďĂ� ĞŬŽ-ŽďĂůŽǀ͕� ƵŵĞůĞĐŬĠ� ƌĞŵĞƐůĄ͕�
ƌĞƓƚĂƵƌĄĐŝĞ͕�ƵďǇƚŽǀĂŶŝĞ�ĂƉ͘Ϳ͘ 

· DĂůŽŽďĐŚŽĚ ;ƉƌĞĚĂũŶĞ� ƉŽŚŽŶŶǉĐŚ� Śŵƀƚ� Ă�ŵŽƚŽƌŽͲ
ǀǉĐŚ� ŽůĞũŽǀ͕ ƉĂƉŝĞƌŶŝĐƚǀŽ͕� ƉŽƚƌĂǀŝŶǇ͕� ĞůĞŬƚƌŽ͕� ůŝĞŬǇ͕�
ĨĂƌŵĄƌƐŬĞ�ƉƌĞĚĂũŶĞ�ĂƉ͘Ϳ͘ 

0iPH�SUH�YiV�SULSUDYHQêFK���������-�¼��WDN�QHYiKDMWH�� 

3UiFD�]DþtQD�SULQiãDĢ�SUYp�RYRFLH 
�ůĞŶƐŬĠ�ŽďĐĞ�WĂƌƚŶĞƌƐƚǀĂ�DƵƌĄŶƐŬĂ�ƉůĂŶŝŶĂ�-��ŝĞƌŶǇ�,ƌŽŶ͕�ŬƚŽƌĠ�ƉŽǎŝĂĚĂůŝ�Ž��ĮŶĂŶēŶĠ�ƉƌŽƐƚƌŝĞĚŬǇ�
ǀ�ƌĄŵĐŝ�ǀǇŚůĄƐĞŶǉĐŚ�ǀǉǌŝĞǀ�ǌ�WZs͕�Ƶǎ�ŵĂũƷ�ƐĐŚǀĄůĞŶƷ�ĮŶĂŶēŶƷ�ƉŽĚƉŽƌƵ�Ă�ǌĂēşŶĂũƷ�ƌĞĂůŝǌŽǀĂƛ�ƐǀŽũĞ�
ƉůĄŶǇ͘ 

�Ă�ŶĂƓƵ�ŬĂŶĐĞůĄƌŝƵ�ǎĞůĄŵĞ�ǀƓĞƚŬǉŵ�ǎŝĂĚĂƚĞűŽŵ�ďĞǌƉƌŽďůĠŵŽǀǉ�ƉƌŝĞďĞŚ� 
ƌĞĂůŝǌĄĐŝĞ�Ă�ƚĞƓşŵĞ�ƐĂ�ŶĂ�ŝĐŚ�ƐƉƌşƐƚƵƉŶĞŶŝĞ�ǀĞƌĞũŶŽƐƟ͘ 

DĞƐƚŽ� dŝƐŽǀĞĐ� ǌşƐŬĂůŽ�
ϰϵ ϴϲϲ͕ϴϭ Φ� ŶĂ� ƌĞĂůŝǌĄĐŝƵ� ƉƌŽͲ
ũĞŬƚƵ� ŽďŶŽǀǇ� ƓƚǉůŽǀĞũ� ĚƌĞǀĞŶĞũ�
ƐƚĂǀďǇ � –� dĂŶēŝĂƌĞŸ� ;ǀ� ůŽŬĂůŝƚĞ�
aƛĂǀŝĐĂͿ͘� KďũĞŬƚ� ďƵĚĞ� ƐůƷǎŝƛ�
ŶĂ ƌŽǀŶĂŬĠ�ĂŬƟǀŝƚǇ�ĂŬŽ�ǀ�ŵŝŶƵͲ

ůŽƐƟ��ŬƵůƚƷƌŶŽ-ƐƉŽůŽēĞŶƐŬĠ�ƉŽĚͲ
ƵũĂƟĂ͕�ĞĚƵŬĂēŶĠ�ĂŬƟǀŝƚǇ͕�ŶĞĨŽƌͲ
ŵĄůŶĞ� ƐƚƌĞƚŶƵƟĂ� ƌƀǌŶǇĐŚ� ǀĞŬŽͲ
ǀǉĐŚ�ŬĂƚĞŐſƌŝşͿ͘ 
KďĞĐ� �ŝĞƌŶǇ� �ĂůŽŐ� ǌşƐŬĂůĂ� ĮͲ

ŶĂŶēŶĠ�ƉƌŽƐƚƌŝĞĚŬǇ�ŶĂ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĄĐŝƵ�
ǀĞƌĞũŶĠŚŽ� ƉƌŝĞƐƚƌĂŶƐƚǀĂ� -� �ŽďƌŽē�
ǀ ŽďũĞŵĞ�ϲϬ�ϲϱϰ͕Ϯϭ�Φ͘�WƌĞĚŵĞƚŽŵ�
ƉƌŽũĞŬƚƵ�ũĞ�ǀǇďƵĚŽǀĂŶŝĞ�ĂƵƚŽďƵƐŽͲ

ǀĞũ� ǌĂƐƚĄǀŬǇ� ǀ�ŵŝĞƐƚŶĞũ� ēĂƐƟ��ŽďͲ
ƌŽē�Ă�ĚŽƚǀŽƌĞŶŝĞ�ƉƌǀŬŽǀ�ŽďēŝĂŶƐŬĞũ�
ǀǇďĂǀĞŶŽƐƟ� ;ĐŚŽĚŶşŬǇ͕� ƉĂƌŬŽǀĂͲ
ŶŝĞͿ� ŶĂ� ǀĞƌĞũŶŽŵ� ƉƌŝĞƐƚƌĂŶƐƚǀĞ͕�
ŬƚŽƌĠ� ũĞ� ƐƷēĂƐƛŽƵ� ĐĞŶƚƌĄůŶĞũ� ǌſŶǇ�
ƚĞũƚŽ�ŵŝĞƐƚŶĞũ�ēĂƐƟ�ŽďĐĞ͘� 

s�ŽďĐŝ�>Žŵ�ŶĂĚ�ZŝŵĂǀŝĐŽƵ�ǌĂēşŶĂͲ
ũƷ�Ɛ�ǀǇďƵĚŽǀĂŶşŵ�ĂƵƚŽďƵƐŽǀĞũ�ǌĂƐͲ
ƚĄǀŬǇ� ǀ� ĐĞŶƚƌĞ� ĚĞĚŝŶǇ͕� ŶĂ� ŬƚŽƌƷ�
ǌşƐŬĂůŝ� ĮŶĂŶēŶǉ� ƉƌşƐƉĞǀŽŬ�
Ϯϯ ϬϬϬ Φ͘ 
&ŝŶĂŶēŶǉ� ƉƌşƐƉĞǀŽŬ� ǀ� ŽďũĞŵĞ�
ϰϰ ϱϳϭ͕ϭϭ� Φ� ǌşƐŬĂůĂ� Ăũ� ŽďĞĐ� WŽͲ
ŚƌŽŶƐŬĄ� WŽůŚŽƌĂ͕� ŬƚŽƌĄ� ƐĂ� ƉƷƓƛĂ�
ĚŽ� ƌĞŬŽŶƓƚƌƵŬĐŝĞ� ŽďũĞŬƚƵ�
ƉƌĞ ĞǆƉŽǌşĐŝƵ�ƚƌĂĚŝēŶǉĐŚ�ŬƵůƚƷƌŶŽ�-�
ĞƚŶŽŐƌĂĮĐŬǉĐŚ�ǌďŝĞƌŽŬ�ŽďĐĞ͘�� 

s�ƉƌşƉĂĚĞ�ƉŽƚƌĞďǇ�ŶĄƐ�ŶĞǀĄŚĂũƚĞ�ŬŽŶƚĂŬƚŽǀĂƛ�ĂůĞďŽ�ŶĄƐ�ŶĂǀƓơǀƚĞ͕�ƵƌēŝƚĞ�sĄŵ�ƌĂĚŝ�ƉŽŵƀǎĞŵĞ͘ 
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>Žŵ�ŶĂĚ�ZŝŵĂǀŝĐŽƵ�ũĞ�ŽďĞĐ͕�ŬƚŽͲ
ƌƷ�ĚŽƐůŽǀĂ�ŽďũşŵĂũƷ�ŬŽƉĐĞ�Ă ůƷŬǇ͘�
KďĞĐ� ůĞǎş� ǀ� ĐĞŶƚƌĄůŶĞũ� ēĂƐͲ
ƚŝ sĞƉŽƌƐŬǉĐŚ� ǀƌĐŚŽǀ͕� ŶĂ� ƉŽͲ
ŵĞĚǌş� �ĂůŽĐŬǉĐŚ� ǀƌĐŚŽǀ�

Ă ^ŝŚůŝĂŶƐŬĞũ�ƉůĂŶŝŶǇ͘ ZĂĚş�ƐĂ�ŵĞͲ
Ěǌŝ� ŶĂũǀǇƓƓŝĞ� ƉŽůŽǎĞŶĠ� ŽďĐĞ�
ŶĂ � ^ůŽǀĞŶƐŬƵ� ŵŝŵŽ� ƉŽĚƚĂƚƌĂŶͲ
ƐŬĞũ ŽďůĂƐƚŝ͘� �ŽůĂ� ǌĂůŽǎĞŶĄ�
ǀ ŬŽŬĂǀƐŬŽŵ�ĐŚŽƚĄƌŝ�ǀ ƌŽŬƵ�ϭϳϵϲ�
ŶĂ� ĨŽƌŐĄĐŚŽǀƐŬǉĐŚ� ŵĂũĞƚŬŽĐŚ͘�
KŬƌĞŵ� ĐŚŽǀƵ� ĚŽďǇƚŬĂ� Ă� ƉƌĄĐĞ�
ǀ �ůĞƐĞ�ƐĂ�ēĂƐƛ�ŵŝĞƐƚŶǇĐŚ�ǀĞŶŽǀĂͲ

ůĂ� ƉŽǀŽǌŶşĐƚǀƵ͕� ƉƌĄĐŝ� ǀ� ƐŬůĄƌƐŬĞũ�
ŚƵƚĞ͕� ŶĂ� ƉşůĞ� Ă� ǀ ƉĂƉŝĞƌŶŝ͘� Wƌǀş�
ŽƐĂĚŶşĐŝ�ǀǇďƵĚŽǀĂůŝ� ƐŬůĄƌĞŸ͕�ŬƚŽͲ
ƌĄ� ďŽůĂ� ǀƚĞĚǇ� ũĞĚŝŶĄ� ŶĂ� 'ĞŵĞƌŝ͘�
s ŽďĐŝ� ƐĂ� ŶĂĐŚĄĚǌĂ� ZşŵƐŬŽŬĂƚŽͲ
ůşĐŬǇ� ĨĂƌƐŬǉ� ŬŽƐƚŽů� EĂƌŽĚĞŶŝĂ�
WĂŶŶǇ�DĄƌŝĞ͕�ŬƚŽƌǉ�ũĞ�ǀƌĂũ�ŶĂũǀǇƓͲ
ƓŝĞ� ƉŽůŽǎĞŶǉ� ŶĂ� ^ůŽǀĞŶƐŬƵ�
Ă ƐƷďŽƌ� ǌƌƵďŽǀǉĐŚ� űƵĚŽǀǉĐŚ� ĚŽͲ
ŵŽǀ͘� KďĞĐ� ŬĂǎĚŽƌŽēŶĞ� ƵƐƉŽƌĂͲ
ĚƷǀĂ� WĂƐƚŝĞƌƐŬĞ� ŚƌǇ� ǀŝĂŶŽēŶĠ� –�
ƉƌĞŚůŝĂĚŬĂ� ďĞƚůĞŚĞŵƐŬǉĐŚ� ƐŬƵͲ

ƉşŶ�ŽŬŽůŝĂ͘�<ƌĄƐĂ�ŽďĐĞ�ŝŶƓƉŝƌŽǀĂůĂ�

Ăũ�ĨŝůŵĄƌŽǀ͕�ŬƚŽƌş�ŶĂƚŽēŝůŝ�ĞǆƚĞƌŝĠͲ
ƌǇ� ĨŝůŵŽǀ� �ĞŵŝĂŶƐŬĂ� ēĞƐƛ�
Ă �ďŽũŶşĐŬĂ�ŵůĂĚŽƐƛ͘ 
KďĞĐ� ũĞ� ǌŶĄŵĂ�ƉƌĞ� ƐǀŽũĞ�sǉƓŬŽͲ
ǀĠ�E�:-ŬǇ͗ 

· ŶĂũǀǇƓƓŝĞ� ƉŽůŽǎĞŶĄ� ǌĄŬůĂĚŶĄ�
Ă�ŵĂƚĞƌƐŬĄ�ƓŬŽůĂ�ĂŬŽ�Ăũ�ƓŬŽůĂ�
ǀ�ƉƌşƌŽĚĞ�;ϭϬϭϱ�ŵͿ 

· ŶĂũǀǇƓƓŝĞ� ƉŽůŽǎĞŶǉ� ĨĂƌƐŬǉ�
ŬŽƐƚŽů�Ă�ĨĂƌƐŬǉ�ƷƌĂĚ�;ϭϬϭϱ�ŵͿ 

· ŶĂũǀǇƓƓŝĞ�ƉŽůŽǎĞŶĄ�ƉƌĞǀĄĚǌŬĂ�
ƉŽƚƌĂǀşŶ� �ŽŽƉ� :ĞĚŶŽƚĂ�
;ϭϬϬϯ� ŵͿ 

· ŶĂũǀǇƓƓŝĞ� ƉŽůŽǎĞŶĄ� ŝŶƚĞŶǌşǀͲ
ŶĞ� ŽďƌĄďĂŶĄ� ŽƌŶĄ� ƉƀĚĂ� ;ĚŽ�
ϭϬϲϱ�ŵ͕�ŶĂ�ƚĞŵĞŶĞ��ŝĞƌƛĂǎĞͿ 

· ŶĂũǀǇƓƓŝĂ� ŽďĞĐ� Ɛ� ǀǉůƵēŶĞ�
ŽďǇƚŶŽƵ� ĨƵŶŬĐŝŽƵ� Ă� Ɛ� ŬŽŵͲ
ƉůĞǆŶŽƵ� ŽďēŝĂŶƐŬŽƵ� ǀǇďĂǀĞͲ
ŶŽƐƛŽƵ�;ϭϬϭϱ�ŵͿ 

 
�ĚƌŽũ͗�ŽďĞĐ�>Žŵ�ŶĂĚ�ZŝŵĂǀŝĐŽƵ 

���URNRY�SUtVWXSX�/($'(5�-�
1RVLWHĐPL�PHWyG\�V~�PLHVWQH�DNþQp�VNXSLQ\ 

s�ƌŽŬƵ�ϮϬϮϭ�Ɛŝ�ƉƌŝƉŽŵşŶĂŵĞ�ϯϬ͘�ǀǉƌŽēŝĞ�ƉƌşƐƚƵƉƵ�
>����Z͘�DĞƚſĚĂ�>����Z�ƉƌĞĚƐƚĂǀƵũĞ� ŝŶŽǀĂơǀŶƵ�
ŵĞƚſĚƵ� ŵŽďŝůŝǌĄĐŝĞ� Ă ƌĞĂůŝǌĄĐŝĞ� ƌŽǌǀŽũĂ�
ǀ ŵŝĞƐƚŶǇĐŚ� ǀŝĚŝĞĐŬǇĐŚ� ƐƉŽůŽēĞŶƐƚǀĄĐŚ͘� dĞŶƚŽ�
ƉƌŝŶĐşƉ� ǀǌŶŝŬŽů� ŶĂ� ƉƀĚĞ� �ƵƌſƉƐŬĞũ� ŬŽŵŝƐŝĞ�
ŶĂ �ƉŽĚƉŽƌƵ�ĂŬƟǀşƚ͕�ŬƚŽƌĠ�ƐĂ�ƌĞĂůŝǌƵũƷ�ŶĂ�ŵŝĞƐƚŶĞũ�
ƷƌŽǀŶŝ͘� �ŝĞűŽŵ� ƚĂŬĠŚŽƚŽ� ƉƌşƐƚƵƉƵ� ũĞ� ƉŽĚƉŽƌŽǀĂƛ�
ŽďǇǀĂƚĞűŽǀ�ǎŝũƷĐŝĐŚ�ŶĂ�ǀŝĚŝĞŬƵ�Ă�ŝĐŚ�ƌŽǌŚŽĚŽǀĂŶŝĞ�
Ž ďƵĚƷĐŶŽƐƟ͘��ĄŬůĂĚŽŵ� ũĞ�ŚűĂĚĂŶŝĞ�ŶŽǀǉĐŚ�ƐƉƀͲ
ƐŽďŽǀ͕�ĂŬŽ�Ă�ēŽ�ŶĂũůĞƉƓŝĞ�ǀǇƵǎŝƛ� ƐǀŽũĞ�ƉƌĞĚŶŽƐƟ͕�
ĂŬŽ�ƐĂ�ǀǇƐƉŽƌŝĂĚĂƛ�Ɛ ĚĂŶǉŵŝ�ƉƌŽďůĠŵĂŵŝ͕�ĂŬŽ�ďǇƛ�
ŬŽŶŬƵƌĞŶĐŝĞƐĐŚŽƉŶǉŵŝ�Ă ƚǉŵ�ƐŵĞƌŽǀĂƛ�Ŭ ƌŽǌǀŽũƵ�
ƐǀŽũŚŽ� ǀůĂƐƚŶĠŚŽ� ƷǌĞŵŝĂ͘� >����Z� ƉƌĞĚƐƚĂǀƵũĞ�

ƐƉŽũĞŶŝĞ� ŵŝĞƐƚŶǇĐŚ� űƵĚş͕� ŬƚŽƌş� ŶĂũůĞƉƓŝĞ� ƉŽǌŶĂũƷ�
ƉŽƚƌĞďǇ�Ă ŵŽǎŶŽ�ŝĐŚ�ƉŽǀĂǎŽǀĂƛ�ǌĂ�ŶĂũůĞƉƓşĐŚ�ŽĚͲ
ďŽƌŶşŬŽǀ�ŶĂ�ƌŽǌǀŽũ�ƷǌĞŵŝĂ͘�WƌşƐƚƵƉ�>����Z�ŶĂ�ƚŽ͕�
ĂďǇ�ŵŽŚŽů�ďǇƛ�ƷƐƉĞƓŶǉ�Ɖƌŝ�ŵŝĞƐƚŶŽŵ�Ă ůŽŬĄůŶŽŵ�
ƌŽǌǀŽũŝ�ŵƵƐş�ĚŽĚƌǎŝĂǀĂƛ�ƐĞĚĞŵ�ƉƌŝŶĐşƉŽǀ͗ 
 
ϭ͘ �ĚŽůĂ�ŶĂŚŽƌ͘ 
Ϯ͘ jǌĞŵŶŽ-ŵŝĞƐƚŶǇ�ƉƌŝŶĐşƉ͘ 
ϯ͘ >ŽŬĄůŶĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐƚǀŽ͘ 
ϰ͘ /ŶƚĞŐƌŽǀĂŶǉ�ƉƌşƐƚƵƉ͘ 
ϱ͘ ^ŝĞƛŽǀĂŶŝĞ͘ 
ϲ͘ /ŶŽǀĄĐŝĂ͘ 
ϳ͘ EĄƌŽĚŶĄ�Ă ŵĞĚǌŝŶĄƌŽĚŶĄ�ƐƉŽůƵƉƌĄĐĂ  ͘

6SR]QiYDPH�Qiã�UHJLyQ 



^ d Z � E � � ϯ  Z K � E 1 < � Ϯ Ϭ Ϯ ϭ ͕ � � 1 ^ > K � ϭ  

Ä3UHNiåN\�V~�WR�þR�YLGtã��NHć�VD�SUHVWDQHã�SR]HUDĢ�QD�VYRM�FLHĐ�³ 
%ULDQ�7UDF\����������� 

ϮϬ� ƌŽŬŽǀ� ǀ � ǎŝǀŽƚĞ� ŵůĂĚĠŚŽ� ēůŽǀĞŬĂ� ũĞ�
ēĂƐ͕�ŬĞě�ƐĂ�ŶĂ�ƐǀĞƚ�Ƶǎ�ƉŽǌĞƌĄ�ĚŽƐƉĞůǉŵŝ�
ŽēĂŵŝ� Ă� ǀĞƌş͕� ǎĞ� ǀƓĞƚŬŽ� ƉŽ� ēŽŵ� ƚƷǎŝ�
Ă ƐŶşǀĂ͕� ƐĂ� ŵƵ� ƐƉůŶş͘� � WƌĞ� ŵůĂĚĠŚŽ�
ͣĚŽƐƉĞůĄŬĂ͞� ũĞ� ƚŽ� ƵƌēŝƚĞ� ƐƉƌĄǀŶĂ� ĐŚǀşűĂ�
ŶĂ�ǀĞűŬƷ�ŽƐůĂǀƵ�Ɛ ƌŽĚŝŶŽƵ�Ăũ ƉƌŝĂƚĞűŵŝ͘� 
�Ŭ�ϮϬ�ƌŽŬŽǀ�ŽĚ�ƐǀŽũŚŽ�ǌĂůŽǎĞŶŝĂ�ĨƵŶŐƵũĞ�
ǎŝǀŽƚĂƐĐŚŽƉŶĠ�ŽďēŝĂŶƐŬĞ�ǌĚƌƵǎĞŶŝĞ͕�ũĞ�ƚŽ�
ƚŝĞǎ� ǀŚŽĚŶĄ� ƉƌşůĞǎŝƚŽƐƛ� ŶĂ� ǌĂŵǇƐůĞŶŝĞ� ƐĂ�
Ăũ ǌŚŽĚŶŽƚĞŶŝĞ�ƐƉŽůŽēŶĞũ�ƉƌĄĐĞ͘�WƌĞ�ŵŸĂ�
ŽƐŽďŶĞ͕� ĂŬŽ� ƉƌĞĚͲ
ƐĞĚŶşēŬƵ� ŶĄƓŚŽ�
ŽďēŝĂŶƐŬĞŚŽ� ǌĚƌƵͲ
ǎĞŶŝĂ� ǀŝĂĐ� ĂŬŽ�
ϭϱ ƌŽŬŽǀ͕� ũĞ� ƚŽ� Ăũ�
ŵŽǎŶŽƐƛ� ǀǇƐůŽǀŝƛ�
ƉŽěĂŬŽǀĂŶŝĞ�
ŵŶŽǎƐƚǀƵ�ƐŬǀĞůǉĐŚ�
űƵĚş͕� � Ɛ ŬƚŽƌǉŵŝ��
ƐŽŵ�ƐƉŽůƵƉƌĂĐŽǀĂͲ
ůĂ� Ă� ŬƚŽƌǉĐŚ� ƐŽŵ�
ǌĂ� ƚŝĞ� ƵƉůǇŶƵůĠ�
ƌŽŬǇ� ƐƚƌĞƚĄǀĂůĂ�
ǀ ŶĂƓŝĐŚ� ŽďĐŝĂĐŚ͕�
ŶĂ� ƌƀǌŶǇĐŚ� ƚƌĂĚŝēͲ
ŶǉĐŚ� ƉŽĚƵũĂƚŝĂĐŚ͕�
ēŝ� ŶĂ� ƉƌşƉƌĂǀĄĐŚ� ƌŽǌǀŽũŽǀǉĐŚ� ƐƚƌĂƚĠŐŝş͘�
WƌŝƉŽŵĞŶŝĞŵ͕� ǎĞ� Ƶǎ� ǀ ƌŽŬƵ� ϮϬϬϰ� ƐŵĞ�
ƌĞĂůŝǌŽǀĂůŝ�ƉƌǀƷ�ƉƌşƉƌĂǀƵ�ŶĂ�ƉƌŽŐƌĂŵ�>�Ͳ
���Z� ĐĞǌ� ƉƌŽŐƌĂŵ� dW� ^�W�Z�� Ă ǀ ƚŽŵ�
ēĂƐĞ� ƐŵĞ� ƵƐƉŽƌŝĂĚĂůŝ� ǀŝĂĐ� ĂŬŽ� ϮϬ� ǀĞƌĞũͲ
ŶǉĐŚ� ƐƚƌĞƚŶƵƚş� Ɛ � ŽďēĂŶŵŝ͘� sǉƐůĞĚŬŽŵ�
ďŽůĂ�ƉƌǀĄ� ƐƉƌĂĐŽǀĂŶĄ� ǌĄŬůĂĚŶĄ� ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�
ƌŽǌǀŽũĂ� ƷǌĞŵŝĂ͘� sƓĞƚĐŝ� ƐŵĞ� ďŽůŝ� ƐƚŽƚŽǎͲ
ŶĞŶş�Ɛ ŵǇƓůŝĞŶŬĂŵŝ�ƉƌşƐƚƵƉƵ�>����Z�ǌĚŽͲ
ůĂ� ŶĂŚŽƌ� Ă ƌŽǌŚŽĚŽǀĂŶş� Ž ǀǇƵǎŝƚş� ĞƵƌſƉͲ

ƐŬǇĐŚ�ĨŝŶĂŶēŶǉĐŚ�ǌĚƌŽũŽǀ��ǀ ƌĞŐŝſŶĞ͕�ƉƌĞͲ
ƚŽǎĞ� űƵĚŝĂ� ƚƷ� ǎŝũƷĐŝ� ŶĂũůĞƉƓŝĞ� ǀĞĚŝĂ͕� ēŽ�
ƉŽƚƌĞďƵũƷ��Ŭ ǌůĞƉƓĞŶŝƵ�ƐǀŽũŚŽ�ǎŝǀŽƚĂ͘��ŽͲ
ĚŶĞƐ�ƚŽ�ďŽŚƵǎŝĂű�ĞƓƚĞ�ŶĞĨƵŶŐƵũĞ�ƚĂŬǉŵƚŽ�
ƐƉƀƐŽďŽŵ� Ă Ɛ� ŵŶŽŚǉŵŝ ƉƌĞŬĄǎŬĂŵŝ� ƐĂ�
ďŽƌşŵĞ�ěĂůĞũ͘� 
jƐƉĞĐŚŽŵ� Ă ǌĂĚŽƐƛƵēŝŶĞŶşŵ� ƉƌĞ� ŶĄƐ�
ǀƓĞƚŬǉĐŚ�ďŽůŽ�ǀ ƌŽŬƵ�ϮϬϭϴ�ǌşƐŬĂŶŝĞ�ƓƚĂƚƷͲ
ƚƵ�D�^� –� DŝĞƐƚŶĞũ� ĂŬēŶĞũ� ƐŬƵƉŝŶǇ� ;� ƚ͘ũ͘�
ƌĞĄůŶǇ� ƉƌşƐűƵď� ĨŝŶĂŶĐŝş� ŶĂ� ƌĞĂůŝǌĄĐŝƵ� ƉƌŽͲ
ũĞŬƚŽǀͿ͕� ǌƌŝĂĚŝůŝ� ƐŵĞ� ŬĂŶĐĞůĄƌŝƵ͕� ǌĂŵĞƐƚͲ
ŶĂůŝ� ƉƌĂĐŽǀŶşŬŽǀ� Ă ƉƌĞĚ� ĚǀŽŵĂ� ƌŽŬŵŝ��
Ɖƌǀş�ǎŝĂĚĂƚĞůŝĂ�ǌ ŶĄƓŚŽ�ƷǌĞŵŝĂ�ƉŽĚĂůŝ�ƉƌͲ
ǀĠ� ƉƌŽũĞŬƚǇ͘� �� ŚŽĐŝ� ďŽůŝ� ƉƌŽũĞŬƚǇ� ǀǇŚŽĚͲ
ŶŽƚĞŶĠ�ŶĂ�WW��ĂŬŽ�ƷƐƉĞƓŶĠ͕�ēĂŬĄŵĞ�ŶĂ�
ƉŽĚƉŝƐǇ� ǌŵůƷǀ͕� ĂďǇ� ƐĂ�ŵŽŚůŝ� ŝŵƉůĞŵĞŶͲ
ƚŽǀĂƛ � Ă ŶĂƓŝ� ŽďēĂŶŝĂ� ŬŽŶĞēŶĞ� ƵǀŝĚĞůŝ�
ƌĞĄůŶĞ� ǀǉƐůĞĚŬǇ͘� �EĂƉşƐĂƛ�ĚŽďƌǉ� ƉƌŽũĞŬƚ͕�
ƐƚŽũş� ĚŽƐƛ� ŶĄŵĂŚǇ� Ăũ� ƉĞŸĂǌş� Ă ũĞ� ƛĂǎŬĠ�
ƉƌĞƐǀŝĞĚēĂƛ�ŶĂ�ƉŽĚĂŶŝĞ�ƉƌŽũĞŬƚŽǀ�ěĂůƓşĐŚ�
ǎŝĂĚĂƚĞűŽǀ͕� ĂŬ� ǀƓĞƚŬŽ� ƚƌǀĄ� ŶĂ� ^ůŽǀĞŶƐŬƵ�
ŶĞƉƌŝŵĞƌĂŶĞ�ĚůŚŽ͘� 
�ĂŬƵũĞŵ͕�ǎĞ�ƐŽŵ�ŵĂůĂ�ŵŽǎŶŽƐƛ�ƐƉŽǌŶĂƛ�

ǌĂ� ƚŝĞ� ƐƉŽůŽēŶĠ� ƌŽŬǇ� ǀĞűĂ� ƉƌĂĐŽǀŝƚǉĐŚ� Ă�
ƐƌĚĞēŶǉĐŚ� űƵĚş� Ɛ ŽƚǀŽƌĞŶŽƵ� ŵǇƐűŽƵ͕� ƉůͲ
ŶǉĐŚ�ŶĂĚƓĞŶŝĂ�ŵĞŶŝƛ�ŶĄƓ�ŵĂůǉ�ƐǀĞƚ� -� ƌĞͲ
ŐŝſŶ�DƵƌĄŶƐŬĞũ� ƉůĂŶŝŶǇ� Ă �ŝĞƌŶĞŚŽ�,ƌŽͲ
ŶĂ͘� sǎĚǇ� ƐŵĞ� ŵĂůŝ� ƉƌĞĚ� ƐĞďŽƵ� ũĂƐŶǉ�
ĐŝĞű͕�  ĚŽƐƚĂƛ�ĚŽ�ƉŽǀĞĚŽŵŝĂ�Ă ƉŽǌĚǀŝŚŶƷƛ�
ƉƌĞ� ŶĄƐ� ŶĂũŬƌĂũƓş� ŬƷƐŽŬ� ƷǌĞŵŝĂ� ǀ ƐƌĚĐŝ�
^ůŽǀĞŶƐŬĂ͘�^ƉŽůƵ�ƐŵĞ�ƐĂ�Ƶēŝůŝ�ƉşƐĂƛ͕�ƉŽĚĄͲ
ǀĂƛ� Ăũ� � ƌĞĂůŝǌŽǀĂƛ� ƉƌŽũĞŬƚǇ͕� ŽƌŐĂŶŝǌŽǀĂůŝ�
ƐŵĞ�ŝŶĨŽƌŵĂēŶĠ�ƐƚƌĞƚŶƵƚŝĂ͕�ŶĂƓŝ�ēůĞŶŽǀŝĂ�

ƉƌŽƉĂŐŽǀĂůŝ� ƌĞŐŝſŶ� ĚŽŵĂ� Ăũ� ǀ � ǌĂŚƌĂŶŝēş�
ŶĂ� ƌƀǌŶǇĐŚ� ƉŽĚƵũĂƚŝĂĐŚ͕ ǀĞűƚƌŚŽĐŚ� Ăũ�
Ƶ ŶĂƓŝĐŚ� ǌĂŚƌĂŶŝēŶǉĐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌŽǀ͘�KĚ� ƌŽͲ
ŬƵ� ϮϬϬϳ� ĂŬƚşǀŶĞ� ƐƉŽůƵƉƌĂĐƵũĞŵĞ� Ɛ D�^�
^ƉŽůĞēŶĄ��ŝĚůŝŶĂ�ǀ �Z�Ă D�^�dƵƌǇƐƚǇĐǌŶĂ�
WŽĚŬŽǀĂ�ǀ WŽűƐŬƵ͘�� 
�ũ� ŶĂƉƌŝĞŬ� ŵŶŽŚǉŵ� ƉƌĞŬĄǎŬĂŵ͕� ŬƚŽƌĠ�
ƐŵĞ�ƉŽēĂƐ� ĐĞůǉĐŚ� ϮϬ� ƌŽŬŽǀ� ƉƌĞŬŽŶĄǀĂůŝ͕�
ƚĞƓşŵĞ� ƐĂ� Ăũ� ǌ ŵĂůǉĐŚ� ƐƉŽůŽēŶǉĐŚ� ƷƐƉĞͲ
ĐŚŽǀ͘�KĚ�ƌŽŬƵ�ϮϬϬϱ�ƐĂ��ŬĂǎĚŽƌŽēŶĞ�ǌƌĞĂͲ
ůŝǌŽǀĂůŽ� ǀ ŶĂƓŝĐŚ� ϭϰ� ŽďĐŝĂĐŚ� ŵŶŽǎƐƚǀŽ�
ŵĞŶƓşĐŚ�ƉƌŽũĞŬƚŽǀ�ǌ ŐƌĂŶƚŽǀ�WĂƌƚŶĞƌƐƚǀĂ�
DW-�,͘� ^ƚŽƉŬƵ� ŶĄƓ� ŐƌĂŶƚŽǀǉ� ƉƌŽŐƌĂŵ�
ĚŽƐƚĂů� ůĞŶ�ŵŝŶƵůǉ�ƌŽŬ͕�ƉƌĞ�ƉƌĞƚƌǀĄǀĂũƷĐƵ�
ƉĂŶĚĠŵŝƵ� �ŽǀŝĚƵ͘� �EĂ� ƉƌŽƉĂŐĄĐŝƵ� � ƐŵĞ�
ƉƌŝƉƌĂǀŝůŝ�ŵŶŽŚŽ�ŵĂƚĞƌŝĄůŽǀ͘��Žůŝ� ƚŽ�ƌƀǌͲ
ŶĞ� ďƌŽǎƷƌǇ͕� ůĞƚĄŬǇ͕� ŵĂƉǇ͕� ŬĂůĞŶĚĄƌĞ͕��
Ɛ ŬƚŽƌǉŵŝ�ƐŵĞ�ƐĂ�ƐŶĂǎŝůŝ�ƵŬĄǌĂƛ�ƉŽƚĞŶĐŝĄů�
ŶĄƓŚŽ�ƷǌĞŵŝĂ͕�ŬƌĄƐǇ�ƉƌşƌŽĚǇ�Ăũ�ƓŝŬŽǀŶŽƐƛ�
űƵĚş͘� 
�ĂƐ� � ŶĞƷƉƌŽƐŶĞ� ƉůǇŶŝĞ� Ă� ƉŽēĂƐ� ƚǉĐŚ�
ϮϬ ƌŽŬŽǀ� ƐĂ� ǀǇŵĞŶŝůŝ� ǀŝĂĐĞƌş� ƐƚĂƌŽƐƚŽǀŝĂ�
ŶĂƓŝĐŚ� ŽďĐş͕� ĂůĞ� ǀǎĚǇ� ƚŽ� ďŽůŝ� Ă� ƐƷ� űƵĚŝĂ͕�

ŬƚŽƌş� ƉƌĞũĂǀƵũƷ�
ŽĐŚŽƚƵ� ƐƉŽůƵƉƌĂͲ
ĐŽǀĂƛ͕�  ƉŽĚƉŽƌŽǀĂƛ�
Ă ƌŽǌǀşũĂƛ�ŶĂƓĞ�ƷǌĞͲ
ŵŝĞ� ŝ� ĂŬƚŝǀŝƚǇ͘� �ũ�
ēůĞŶƐŬĄ� ǌĄŬůĂĚŸĂ�
ƐĂ�ǌĂ�ƚŝĞ�ƌŽŬǇ�ŵĞŶş͕�
ŶŝĞŬƚŽƌş� ēůĞŶŽǀŝĂ�
ŽĚĐŚĄĚǌĂũƷ� ĂůĞ�
ŶŽǀş� ƉƌŝƓůŝ� ŶĂ� ĐŚƵƛ�
ĚŽďƌŽǀŽűŶşĐŬĞũ�
ƉƌĄĐŝ͘� 
EĂ� ǌĄǀĞƌ� ĐŚĐĞŵ�
ƉŽěĂŬŽǀĂƛ� ǀƓĞƚͲ
Ŭǉŵ� ēůĞŶŽŵ� WĂƌƚͲ
ŶĞƌƐƚǀĂ� DƵƌĄŶƐŬĂ�

ƉůĂŶŝŶĂ� -� �ŝĞƌŶǇ� ,ƌŽŶ͕� ŬƚŽƌş� ƐĂ� ĐĞůĠ� ƚŝĞ�
ƌŽŬǇ� ƐƉŽůŽēŶĞ�ƉŽǌĞƌĄŵĞ�ŶĂ� ĚŽƐŝĂŚŶƵƚŝĞ�
ƐǀŽũŚŽ� ĐŝĞűĂ͕� ƐƉŽůŽēŶĞ� ǌĚŽůĄǀĂŵĞ� ƉƌĞͲ
ŬĄǎŬǇ� Ă ƐŶĂǎşŵĞ� ƐĂ� Ž ƚƌǀĂůŽ� ƵĚƌǎĂƚĞűŶǉ�
ƌŽǌǀŽũ� ƷǌĞŵŝĂ͕� ŬĚĞ� ǎŝũĞŵĞ� Ă ƉƌĂĐƵũĞŵĞ͘��
sĞƌşŵ͕� ǎĞ� Ăũ� ǀ ŶĂƐůĞĚƵũƷĐŝĐŚ� ƌŽŬŽĐŚ� ƚƵ�
ŽƐƚĂŶƷ� ǎŝƛ� űƵĚŝĂ͕� ŬƚŽƌş� ďƵĚƷ� ěĂůĞũ� Ɠşƌŝƛ� Ă�
ƌŽǌǀşũĂƛ�ŵǇƓůŝĞŶŬǇ�ƐƉŽůƵƉƌĄĐĞ͘ 

/ƌĞŶĂ�DŝůĞĐŽǀĄ�����������������������������������������������������������������������������������������������������
WƌĞĚƐĞĚŶşēŬĂ�WĂƌƚŶĞƌƐƚǀĂ�DW-�, 



<ĂŶĐĞůĄƌŝĂ�WĂƌƚŶĞƌƐƚǀĂ�DƵƌĄŶƐŬĂ�ƉůĂŶŝŶĂ�-��ŝĞƌŶǇ�,ƌŽŶ 
EĄŵ͘��ƌ͘�s͘��ůĞŵĞŶƟƐĂ�ϴϳ�;ϭ͘�ƉŽƐĐŚŽĚŝĞͿ�-�ǀĐŚŽĚ�ǌŽ�ǌĂĚŶĞũ�ƐƚƌĂŶǇ 
ϵϴϬ�ϲϭ�d/^Ks�� 
ƚĞů͘ē͗͘�ϬϵϱϬ�ϰϲϰ�ϰϱϬ 
Ğ-ŵĂŝů͗�ƉĂƌƚŶĞƌƐƚǀŽŵƉĐŚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�� 
ǁĞď͗�ǁǁǁ͘ŵƵƌĂŶƐŬĂƉůĂŶŝŶĂ͘ĐŽŵ 

 
ǀ�ƉƌĂĐŽǀŶǉĐŚ�ĚŸŽĐŚ�ϵϬϬ�-�ϭϱϬϬ�ŚŽĚ͘� 

.RQWDNW 

-HGHQ�]�QiV���� 
ZŽĚŝŶŶĄ� ĨĂƌŵĂ� �ŐƌŽĨĂƌŵĂ� �ŝĂͲ
ŶŝƓŬĂ� ďŽůĂ� ǌĂůŽǎĞŶĄ� ǀ� ƌŽŬƵ� ϭϵϵϴ�
ǀƓĂŬ� ũĞũ� ƌŽĚŝŶŶĄ� ƚƌĂĚşĐŝĂ� ƐŝĂŚĂ�
ŽŵŶŽŚŽ� ěĂůĞũ͘� &ĂƌŵĂ� ƐĂ� ŶĂĐŚĄͲ
ĚǌĂ� ǀ� ŵĂůŽŵ� ŵĞƐƚĞēŬƵ� dŝƐŽǀĞĐ�
ǀ ƐƌĚĐŝ� ^ůŽǀĞŶƐŬĂ͘� ,ŽƐƉŽĚĄƌŝ�
Ɛ ŽǀĐĂŵŝ͕� ŬƚŽƌĠ� ƐĂ� ƉĂƐƷ� ŶĂ� ƉĂͲ
ƐŝĞŶŬŽĐŚ�ŶĞĚŽƚŬŶƵƚĞũ͕�ƉĂŶĞŶƐŬĞũ�

ƉƌşƌŽĚǇ� EĄƌŽĚŶĠŚŽ� ƉĂƌŬƵ� DƵͲ
ƌĄŶƐŬĂ� ƉůĂŶŝŶĂ͘� s� ƚĞũƚŽ� ŶĞĚŽͲ

ƚŬŶƵƚĞũ�ƉƌşƌŽĚĞ�ƐƚĄĚĂ�ŽǀŝĞĐ�ƐƉĄͲ
ƐĂũƷ� ƐƚƌŵĠ� ƐǀĂŚǇ� ƉůŶĠ� ǌĞůĞŶĞũ�
ƚƌĄǀǇ�Ă� ůŝĞēŝǀǉĐŚ�ďǇůşŶ͘�,ůĂǀŶǉŵ�
ƉƌŽĚƵŬƚŽŵ�ĮƌŵǇ͕�ŬƚŽƌǉ�ƉŽǀĂǎƵͲ
ũƷ� ǌĂ� ƵŶŝŬĄƚŶǇ� ƉƌŽĚƵŬƚ� ƉƌşƌŽĚǇ�
ũĞ�ŽǀēŝĞ�ŵůŝĞŬŽ͕�ǌ�ŬƚŽƌĠŚŽ�ƌƵēŶĞ�
ǀǇƌĄďĂũƷ� ǀ� ŵĞĚĞŶŽŵ� ŬŽƚůşŬƵ�
ǌǀĄƌĂŶƷ�ŽǀēŝƵ�ǎŝŶēŝĐƵ͕�ƐůŽǀĞŶƐŬĠ�
ǌůĂƚŽ�–�ϭϬϬй�ŽǀēŝƵ�ďƌǇŶĚǌƵ͕�ƌƵēͲ
ŶĞ�ƛĂŚĂŶĠ�ŬŽƌďĄēŝŬǇ͕�ƉĂƌĞŶŝĐĞ�Ă�

ŶĂŬŽŶŝĞĐ� ůĂŚŽĚŶǉ� ŽƓƟĞƉŽŬ� –�
ƚƌĂĚŝēŶǉ� ƐůŽǀĞŶƐŬǉ� ǀĂůĂƓƐŬǉ� ǀǉͲ
ƌŽďŽŬ�ǌŽ�ϭϬϬй�ŽǀēŝĞŚŽ�ƐǇƌĂ͘�^Ʒ�
ƐƉƌĂĐŽǀĂŶĠ�ƉƌĞƐŶĞ�ĂŬŽ�ƟĞ͕�ŬƚŽͲ
ƌĠ� Ɛ� ůĄƐŬŽƵ�ǀǇƌĄďĂůŝ� ŝĐŚ� ƉƌĞĚŬŽͲ
ǀŝĂ͘���ƉƌĄǀĞ�ƉŽĚűĂ�ƚĞũƚŽ�ƚƌĂĚşĐŝĞ͕�
ŬƚŽƌĄ� ƐĂ� Ƶǎ� ƉŽŵĂůǇ� ǀǇƚƌĄĐĂ�
ǌ ŶĂƓŝĐŚ�ǌǀǇŬŽǀ�ǀǇƌĄďĂũƷ�ǌĚƌĂǀŝƵ�
ƉƌŽƐƉĞƓŶĠ� ǀǉƌŽďŬǇ͕� ŬƚŽƌĠ� ŽďŽͲ
ŚĂĐƵũƷ�ƚĞůŽ�Ăũ�ŵǇƐĞű͘� 

 .DP�QD�YêOHW�Y�QDãRP�UHJLyQH 
ZĂĚŝ� ƐƉŽǌŶĄǀĂƚĞ� ŵŝĞƐƚĂ͕� ŬĚĞ� ũĞ� ĞƓƚĞ�
ĚŽƐƚĂƚŽŬ� ƉŽŬŽũĂ͍� DƵƌĄŶƐŬĂ� ƉůĂŶŝŶĂ͕��
WƌĞĚŶĄ� ,ŽƌĂ� Ă� ^ƚŽůŝĐŬĠ� ǀƌĐŚǇ� ƐƷ� ƉƌĄǀĞ�
ƚĂŬǉŵŝ�ŵŝĞƐƚĂŵŝ͘� �KēĂƌŝĂ�ǀĄƐ�ǀ�ŬĂǎĚŽŵ�
ƌŽēŶŽŵ�ŽďĚŽďş͘�� 

DƵƌĄŶƐŬĂ�ƉůĂŶŝŶĂ�ũĞ�ũĞĚĞŶ�ǌ�ƉŽƐůĞĚŶǉĐŚ�
ŬƷƚŽǀ�^ůŽǀĞŶƐŬĂ͕�ŬĚĞ�ĂŶŝ�ǀ�ŽďĚŽďş�ŚůĂǀͲ
ŶĞũ� ƚƵƌŝƐƟĐŬĞũ� ƐĞǌſŶǇ� ŶĞƉƌƷĚŝĂ� ĚĂǀǇ�

ƉŽƐƚĂǀĞŶĠ� ǀ ĂůƉƐŬŽŵ� ƓƚǉůĞ� Ă� ŶĄũĚĞƚĞ� ŝĐŚ�
ůĞŶ� ƉĄƌ� ŬƌŽŬŽǀ� ŽĚ� ŚůĂǀŶĠŚŽ� ƉĂƌŬŽǀŝƐŬĂ�
ƌĞŬƌĞĂēŶĠŚŽ�ǌĂƌŝĂĚĞŶŝĂ�WƌĞĚŶĄ�,ŽƌĂ͘� 
:ĞĚŶŽƚůŝǀĠ� ĚŽŵēĞŬǇ� Ă� ĂƉĂƌƚŵĄŶǇ� ŶĞƐƷ�
ŵĞŶĄ� ǌĂƵũşŵĂǀǉĐŚ� ůŽŬĂůşƚ� -� ^ƚŽǎŬĂ͕� sĞűŬĄ�
>ƷŬĂ͕�EŝǎŶĄ�<űĂŬŽǀĄ͕�>ƵēĂŶƐŬĠ͕�ŬƚŽƌĠ�ƐƚŽũĂ�
ǌĂ� ŶĂǀƓơǀĞŶŝĞ� ƉŽēĂƐ� ƉŽďǇƚƵ� ǀ� ƐƌĚĐŝ� ^ůŽͲ
ǀĞŶƐŬĂ͘ 

ƚƵƌŝƐƚŽǀ͘� �� ƚĂŬ� ƐĂ� ǀĄŵ� ƉŽŬŽũŶĞ� ŵƀǎĞ�
ƐƚĂƛ͕� ǎĞ� ƉŽēĂƐ� ĐĞůŽĚĞŶŶĞũ� ƚƷƌǇ� ŶĂũŵć�
ǀ ĐĞŶƚƌĞ� ƉůĂŶŝŶǇ� ƐƚƌĞƚŶĞƚĞ� ůĞŶ� ĚǀŽĐŚ͕�
ƚƌŽĐŚ�űƵĚş͘� 
�Ŭ�ŵĄƚĞ� ĐŚƵƛ� ŶĂ� ēĂƌŽǀŶĠ� ƉŽƚƵůŬǇ�DƵͲ
ƌĄŶƐŬŽƵ�ƉůĂŶŝŶŽƵ�ŶĂ�ǀŝĂĐ�ĚŶş�ŶĂƐŬǇƚĄ�ƐĂ�

ǀĄŵ� ƉƌşůĞǎŝƚŽƐƛ� ƵďǇƚŽǀĂƛ� ƐĂ� ǀ� ŶŽǀǉĐŚ�
ƐǀŝĞǎŝĐŚ� Ă� ƷƚƵůŶǉĐŚ� ĂƉĂƌƚŵĄŶŽĐŚ͘� ^Ʒ�


