
�ĂƌŝƐƐŝŵĂ���ŽŵƉĂŐŶŝĂ�'ŽŶŐŽůĂŶƚĞ͕ 
 

������ŝŽ�Ğ�sŝƩŽƌŝŽ�ĂďďŝĂŵŽ�ĞƐƵůƚĂƚŽ�ƋƵĂŶĚŽ�
WĂŽůŽ��ŽƌŶĞůŝŽ�Đŝ�ŚĂ�ĮƐƐĂƚŽ�ůΖĂƉƉƵŶƚĂŵĞŶͲ
ƚŽ�ƉĞƌ�ĂĐĐĞĚĞƌĞ�ĂůůΖŝĚƌŽǀŽƌĂ�Ěŝ�^ĂŶ�'ŝƵůŝĂͲ
ŶŽ�ĚĞŶƚƌŽ��ŝů�ĐƵŝ�ƉĞƌŝŵĞƚƌŽ�Ɛŝ�ƚƌŽǀĂ�ŝů�ĐŝƉƉŽ�
ϳϬ͘ 

WĞƌ�ĂŶĚĂƌĞ�ĂůůΖŝŵƉŝĂŶƚŽ�ŝĚƌŽǀŽƌŽ͕�ĂƉƉĞŶĂ�
ŝŵďŽĐĐĂƚĂ�ǀŝĂ�KƌůĂŶĚĂ�ĐŽŶ�ĚŝƌĞǌŝŽŶĞ�DĞͲ
ƐƚƌĞ-�ĂŵƉĂůƚŽ͕�Ɛŝ�ŐŝƌĂ�Ă�ĚĞƐƚƌĂ�ĐŽŵĞ�ƉĞƌ�
ĂŶĚĂƌĞ�ĂůůΖ,ŽƚĞů�ZƵƐƐŽƩ�Ğǆ�ZĂŵĂĚĂ͕�ŵĂ�Đŝ�
Ɛŝ�ƟĞŶĞ�ƐƵůůĂ�ĚĞƐƚƌĂ�ƐĞŐƵĞŶĚŽ�ůĞ�ŝŶĚŝĐĂǌŝŽͲ
Ŷŝ�Ηh͘>͘^͘^͘�ϯ�ĐĂŶŝůĞ�ƐĂŶŝƚĂƌŝŽΗ�ĮŶŽ�ĂĚ�ƵŶ�
ďŝǀŝŽ�;ĮŐ͘ϮͿ 

^Ğ�Ɛŝ�ĐŽŶƟŶƵĂ�Ă�ƚĞŶĞƌĞ�ůĂ�ĚĞƐƚƌĂ�Ɛŝ�ůĂŵďŝͲ
ƐĐĞ�ŝů�ĨƌŽŶƚĞ�ĚŝĨĞŶƐŝǀŽ�Ěŝ�&ŽƌƚĞ�DĂŶŝŶ�ĞŶͲ
ƚƌĂŶĚŽ�ĚĞŶƚƌŽ�Ăů�WĂƌĐŽ�^ĂŶ�'ŝƵůŝĂŶŽ͕�ŵĞŶͲ
ƚƌĞ�ƐĞ�Ɛŝ�ǀĂ�Ěŝƌŝƫ�Ɛŝ�ŝŵďŽĐĐĂ�ŝů�ǀŝĂůĞ�ĚΖĂĐͲ
ĐĞƐƐŽ�ĂůůΖĂƌĞĂ�ĚĞůůΖŝĚƌŽǀŽƌĂ�;ĮŐ͘�ϰͿ�ĂůůΖŝŶŝǌŝŽ�
ĚĞů�ƋƵĂůĞ�Ɛŝ�ǀŝĞŶĞ�ĂǀǀŝƐĂƟ�ĚĞů�ΗW�Z/�K>K�
dKW/��Ζ�hdKΗ�;ĮŐ͘ϯͿ͘ 

YƵĞůůŽ�ĚĞŝ�ƚŽƉŝ�ğ�ƵŶ�ĚĞƚĞƌƌĞŶƚĞ�ŵŽůƚŽ�ƵƐĂͲ
ƚŽ�ĚĂ�ƋƵĞƐƚĞ�ƉĂƌƟ͕�ŵĂ�ŶĞůůŽ�ƐƉĞĐŝĮĐŽ�Ɛŝ�
ĐĂƉŝƐĐĞ�ĐŚĞ�ůĂ�ĐŽƐĂ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ǀƵŽůĞ�ĞǀŝƚĂƌĞ�ğ�
ĐŚĞ�Ɛŝ�ƉĂƌĐŚĞŐŐŝ�ůΖĂƵƚŽ�ŶĞŝ�ƉƌĞƐƐŝ͘ 

/ů�ĐŽŶĐĞƩŽ�ǀŝĞŶĞ�ƌŝďĂĚŝƚŽ�ƉŽĐŽ�Ɖŝƶ�ĂǀĂŶƟ�
ƉŽĐŽ�ƉƌŝŵĂ�ĚĞů�ĐĂŶĐĞůůŽ�ĚΖŝŶŐƌĞƐƐŽ�;ĮŐ͘ϰͿ͕�
ŽůƚƌĞƉĂƐƐĂƚŽ�ŝů�ƋƵĂůĞ�ŶŽƟĂŵŽ�ƐƵďŝƚŽ�ĚĞŝ�
ƌŝƉŽƌƟ�Ěŝ�ƚĞƌƌĂ�ƐƵů�ůĂƚŽ�ƐŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞů�ǀŝĂůĞƩŽ�
;ĮŐ͘ϱͿ͘ 

>ΖŝŵƉŝĂŶƚŽ�ŝĚƌŽǀŽƌŽ�^ĂŶ�'ŝƵůŝĂŶŽ�ğ�ƐƚĂƚŽ�
ĐŽƐƚƌƵŝƚŽ�ŶĞů�ϭϵϱϲ�Ğ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�ŶŽŶ�ğ�ďůĂƐŽͲ
ŶĂƚŽ�ĐŽŵĞ�ƋƵĞůůŝ�ƐƵů��ĞƐĞ�Ğ�ƐƵůůŽ��ĞƌŽ�Ğ�
ŶĞŵŵĞŶŽ�ĐƵƌĂƚŽ�ĂƌĐŚŝƚĞƩŽŶŝĐĂŵĞŶƚĞ͘ 

/ů�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ĂƌƌŝǀŽ�ĚĞů�ĐŽůůĞƩŽƌĞ�ĐŚĞ�ƌĂĐĐŽͲ
ŐůŝĞ�ůĞ�ĂĐƋƵĞ�Ěŝ�ǀŝĂůĞ�^ĂŶ�DĂƌĐŽ�ğ�ĞǀŝĚĞŶͲ
ǌŝĂƚŽ�ĚĂů�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ�Ěŝ�ƌĂĐĐŽůƚĂ�ĚĞŝ�ƌŝĮƵƟ�

ϭϳϳ�-�>�^�D�Zs�/>>�^��h�DKE�� 

/>��/WWK�ϳϬ 

	��Ǥ�͙ 

	��Ǥ�͚ 

	��Ǥ�͛ 

	��Ǥ�͜ 

�ŝ��ĂƌůĞƩŽ�ĚĂ��ĂŵŝƐĂŶ͕ 
ĚŝǀĞŶƚĂƚŽ�ǀĞŶĞǆŝĂŶ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ 



;ĮŐ͘ϲͿ�ĐŚĞ�ƐǀĞƩĂ�ĨƌĂ�ůΖĞĚŝĮĐŝŽ�ĐŚĞ�ŽƐƉŝƚĂ�ůĞ�ƋƵĂƩƌŽ�ƉŽŵƉĞ�
;ĮŐ͘ϴͿ�Ğ�ůĂ�ĐĂƐĂ�ĚĞů�ĐƵƐƚŽĚĞ�ĂƩƵĂůŵĞŶƚĞ�ĐŚŝƵƐĂ�ĞĚ�ŝŶƵƟůŝǌǌĂͲ
ƚĂ�;ĮŐ͘ϳͿ�͘ 

^ŝĂŵŽ�ƉĂƌƟƟ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ĚĂůůĂ�ĐĂƐĂ�ĚĞů�ĐƵƐƚŽĚĞ�ƉĞƌ�ƚƌŽǀĂƌĞ�ŝů�
ĐŝƉƉŽ�ϳϬ�ĂƩĞƐŽ�ĐŚĞ�ŶĞůůĂ�ĚĞƐĐƌŝǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƚƌŽǀĂ�ŶĞůůĂ�ďŝďͲ
ďŝĂ�ĚĞŝ��ĞŶƚŽ��ŝƉƉŝ�Ɛŝ�ůĞŐŐĞ�Η>Ă�ƐŽůĂ�ůĂƐƚƌĂ�ŝŶ�ƉŝĞƚƌĂ�ĚΖ/ƐƚƌŝĂ�
ĐŚĞ�ƌŝŵĂŶĞ�ĚĞů�ĐŝƉƉŽ�ŽƌŝŐŝŶĂůĞ͕�ƚƌŽǀĂƐŝ�ŽŐŐŝ�ĐƵƐƚŽĚŝƚĂ�ŶĞů�
ĐŽƌƟůĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐĂƐĂ�ĚĞů��ŽŶƐŽƌǌŝŽ��ĞƐĞ-^ŝůĞΗ�EŽƚĂ�ϭ 

/ů�ĐŝƉƉŽ�ŶŽŶ�ğ�Ɖŝƶ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�ΗŽǀĞ�ůĂ�ƐƚƌĂͲ
ĚĞůůĂ�ŝŶĐŽŶƚƌĂ�ůΖĂƌŐŝŶĞ�ĐŽŶƚĞƌŵŝŶĞ�
ĚĞůůΖĂůǀĞŽ�ĚĞůůΖKƐĞůŝŶŽ�ĂďďĂŶĚŽŶĂƚŽ�ĚŝͲ
ƐƚĂŶƚĞ�ĚĂůůΖŝŶĨĞƌŝŽƌĞ�ŝŶ�ůŝŶĞĂ�ƌĞƩĂ�ƉĂƐƐĂ�
Ŷ͘�ϯϳϬΗ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ŽƌŝŐŝŶĞ�Ğ�Đŝž�ğ�ůŽŐŝĐŽ�ƐĞ�
Ɛŝ�ƉĞŶƐĂ�ĐŚĞ�ŝŶƐŝĞŵĞ�ĐŽŶ�ůΖŝĚƌŽǀŽƌĂ�ğ�
ƐƚĂƚŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ĂŶĐŚĞ�ŝů�ĐĂŶĂůĞ�Ěŝ�ƐĐĂƌŝĐŽ�
ĚĞůůĞ�ĂĐƋƵĞ�ƐƵů�ĐĂŶĂůĞ�KƐĞůůŝŶŽ�ƚĂŐůŝĂŶĚŽ�
ůΖĂƌŐŝŶĞ�ƐƵůůĂ�ĚĞƐƚƌĂ�ŝĚƌĂƵůŝĐĂ�ƉĞƌ�ƵŶĂ�
ǀĞŶƟŶĂ�Ěŝ�ŵĞƚƌŝ�;ĮŐ͘ϵͿ�͘ 

	��Ǥ�͝ 	��Ǥ�͞ 

	��Ǥ�͟ 	��Ǥ�͠ 

	��Ǥ�͡ 



YƵĂƐŝ�ƐƵďŝƚŽ�ŚŽ�ŐƌŝĚĂƚŽ�Ăů�ƌŝƚƌŽǀĂŵĞŶƚŽ�ŵĂ�ƋƵĞůůĂ�
ĐŚĞ�ĚĂ�ůŽŶƚĂŶŽ�ƐĞŵďƌĂǀĂ�ƉŝĞƚƌĂ�ĚΖŝƐƚƌŝĂ�Ɛŝ�ğ�ƌŝǀĞůĂƚĂ�
Ă�ĚŝƐƚĂŶǌĂ�ƌĂǀǀŝĐŝŶĂƚĂ�ƐŽůŽ�ŵĂůƚĂ�ĐŚŝĂƌĂ�;ĮŐ͘ϭϬͿ�͘ 

�ĂƩƵƚŽ�Ă�ƚĂƉƉĞƚŽ�ŝů�ƚĞƌƌĞŶŽ�ŝŶƚŽƌŶŽ�ĂůůĂ�ĐĂƐĂ�Đŝ�ƐŝĂͲ
ŵŽ�ƌŝƐŽůƟ�ĂĚ�ŝŶĚĂŐĂƌĞ�ŝŶƚŽƌŶŽ�ĂůůΖŝĚƌŽǀŽƌĂ�ƌŝŵĞĚŝĂŶͲ
ĚŽ�ƐŽůŽ�ƵŶ�ƋƵĂĚƌĂŶŐŽůŽ�Ěŝ�ƉĂƌĞƚĞ͕�ƐĞĚĞ�ĚŝƐŵĞƐƐĂ�Ěŝ�
ƵŶĂ�ƚĂƌŐĂ�Ěŝ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ�ƉĞƌž�ůŽŶƚĂŶĞ�ĚĂ�ƋƵĞůůĂ�ĚĞů�
ĐŝƉƉŽ͘ 

WĞƌ�ŶŽŶ�ůĂƐĐŝĂƌĞ�ŶƵůůĂ�Ěŝ�ŝŶƚĞŶƚĂƚŽ�ƐŝĂŵŽ�ƐĂůŝƟ�
ƐƵůůΖĂƌŐŝŶĞ�Ğ�ĚĂ�ůŞ�ĞƌĂ�ĐŚŝĂƌŽ�ĐŽŵĞ�ŝů�ƌĞĐĞŶƚĞ�ƌŝƉŽƌƚŽ�
Ěŝ�ƚĞƌƌĂ�ƐƵůůĂ�ĚĞƐƚƌĂ�Đŝ�ĂǀĞǀĂ�ƚŽůƚŽ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�
ǀĞƌŝĮĐĂƌĞ�ƐĞ�ŝŶ�ƋƵĞůůĂ�ǌŽŶĂ�ǀŝ�ĨŽƐƐĞ�Ž�ŵĞŶŽ�ůĂ�ůĂƐƚƌĂ�
ŝŶ�ƉŝĞƚƌĂ�ĚΖ/ƐƚƌŝĂ͘ 

sŝƩŽƌŝŽ�Ğ�WĂŽůŽ�ŶŽŶ�ƚƌĂƐĐƵƌĂǀĂŶŽ�ŶĞŵŵĞŶŽ�ůĂ�ǌŽŶĂ�
ĚĞůůΖĂƌŐŝŶĞ�ƚƌĂ�ŝů�ĐĂŶĂůĞ�Ěŝ�ƐĐĂƌŝĐŽ�Ğ�ůΖĂƌĞĂ�ŽĐĐƵƉĂƚĂ�
ĚĂ�&ŽƌƚĞ�DĂŶŝŶ�ƐĞŐŶĂůĂƚĂ�ĚĂŝ�ŐƌĂŶĚŝ�ĂůďĞƌŝ�ƐƵůůŽ�
ƐĨŽŶĚŽ�;ĮŐ͘ϭϯͿ�͘ 

/Ž�ŚŽ�ďĂƩƵƚŽ�ŝŶǀĞĐĞ�ůΖĂƌŐŝŶĞ�ǀĞƌƐŽ�ŽǀĞƐƚ�ĐŽŶ�ǀŝƐƚĂ�ƐƵ�
ůΖ,ŝůƚŽŶ�'ĂƌĚĞŶ�/ŶŶ�sĞŶĞǌŝĂ�ĚĞĚŝĐĂŶĚŽŵŝ�ŝŶĮŶĞ�ĂůůĞ�
ƚƵďĂǌŝŽŶŝ�;ĮŐ͘ϭϱͿ�ŶĞůůΖŝŵƉƌŽďĂďŝůĞ�ŝƉŽƚĞƐŝ�ĐŚĞ͕�ŵĂůŐƌĂͲ
ĚŽ�ƚĂŶƚŽ�ƉŽƐƚŽ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ͕�ůĂ�ůĂƐƚƌĂ�ĨŽƐƐĞ�ĮŶŝƚĂ�
ƉƌŽƉƌŝŽ�ĚĂ�ƋƵĞůůĞ�ƉĂƌƟ͘ 

/ŶƵƟůĞ�ĚŝƌĞ�ĐŚĞ�ůĂ�ůĂƐƚƌĂ�ŝŶ�ƉŝĞƚƌĂ�ĚΖŝƐƚƌŝĂ�ŶŽŶ�ğ�ƐĂůƚĂͲ
ƚĂ�ĨƵŽƌŝ�Ğ�ůΖŝƉŽƚĞƐŝ�ĐŽŶĚŝǀŝƐĂ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƉŽƚĞƐƐĞ�
ƚƌŽǀĂƌĞ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ƐŽƩŽ�ŝů�ŵĞƚƌŽ�Ěŝ�ƚĞƌƌĞŶŽ�Ěŝ�ƌŝƉŽƌƚŽ�
ƐƉŝĂŶĂƚŽ�ŶĞů�ŐŝĂƌĚŝŶŽ�ƐƵů�ůĂƚŽ�ĐŽŶĮŶĂŶƚĞ�ĐŽŶ�ůΖ,ŽƚĞů�
ZƵƐƐŽƩ�Ğǆ�ZĂŵĂĚĂ�;ĮŐ͘ϭϰͿ�͘ 

WĂŽůŽ�Đŝ�ŚĂ�ĐŽŶĨŽƌƚĂƚŽ�ĚŝĐĞŶĚŽ�ĐŚĞ�ĂǀƌĞďďĞ�ƐǀŽůƚŽ�
ƵŶĂ�ŵŝŶŝ�ŝŶĚĂŐŝŶĞ�ĨƌĂ�Őůŝ�ŝĚƌŽǀŽƌŝƐƟ�ĐŚĞ�ĨŽƌƐĞ�ƋƵĂůĐŽͲ
ƐĂ�ƉŽƚĞǀĂŶŽ�ƐĂƉĞƌĞ͘ 

YƵĂůĐŚĞ�ƚĞŵƉŽ�ĚŽƉŽ�WĂŽůŽ�Đŝ�ŚĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƚŽ�ĐŚĞ�
ŶĞƐƐƵŶŽ�ĚĞŐůŝ�ŝĚƌŽǀŽƌŝƐƟ�ĂǀĞǀĂ�ŵĂŝ�ǀŝƐƚŽ�ůĂ�ůĂƐƚƌĂ�Ěŝ�
ƉŝĞƚƌĂ�ĚΖ/ƐƚƌŝĂ�ŵĞŶƚƌĞ�ƚƵƫ�ĂǀĞǀĂŶŽ�ΗƐĞŶƟƚŽ�ďƵƐƐĂƌĞΗ�
ƉĞƌŝŽĚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĂůůΖŝĚƌŽǀŽƌĂ�ƐĞĚŝĐĞŶƟ�ƐƚŽƌŝĐŝ�ďƌĂŵŽƐŝ�
Ěŝ�ŶŽƟǌŝĞ�ĞĚ�ŝŵŵĂŐŝŶŝ�ƐƵů�ĐŝƉƉŽ�ϳϬ͘ 

	��Ǥ�͙͘ 

	��Ǥ�͙͙ 

	��Ǥ�͙͚ 

	��Ǥ�͙͛ 

	��Ǥ�͙͜ 



>Ă�ƚĞƐƚĂ�Ăů�ƚŽƌŽ�ůΖŚĂ�ƚĂŐůŝĂƚĂ��ŶĚƌĞĂ��ĂƐƚĞůůŝ͕�
ĂƩƵĂůŵĞŶƚĞ�ŝĚƌŽǀŽƌŝƐƚĂ�ĚĞůůĂ��ĂƩĂů͕�ĐŚĞ�ŚŽ�ĐŽŶŽͲ
ƐĐŝƵƚŽ�ƚƌĞ�ŵĞƐŝ�ĚŽƉŽ�Ă�ĮŶĞ��ŐŽƐƚŽ͕�Ğ�ĐŚĞ�ŚĂ�ŝŶŝǌŝĂͲ
ƚŽ�Ă�ůĂǀŽƌĂƌĞ�ĐŽŵĞ�ŝĚƌŽǀŽƌŝƐƚĂ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ŶĞů�ϭϵϵϭ�Ğ�
ƉƌŽƉƌŝŽ�ĂůůΖŝĚƌŽǀŽƌĂ�^ĂŶ�'ŝƵůŝĂŶŽ͘ 

>Ƶŝ�ůĂ�ůĂƐƚƌĂ�ŝŶ�ƉŝĞƚƌĂ�ĚΖ/ƐƚƌŝĂ�ŶŽŶ�ůΖŚĂ�ŵĂŝ�ǀŝƐƚĂ�ĞĚ�
ğ�ĂŶĐŚĞ�ƵŶ�ƉŽ͛�ƉƌĞŽĐĐƵƉĂƚŽ�ĐŚĞ�ƋƵĂůĐƵŶŽ�ƉŽƐƐĂ�
ŵĞƩĞƌĞ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ůΖŝŶŝǌŝŽ�ĚĞůůĂ�ƐƵĂ�Ăƫǀŝƚă�ĐŽŶ�
ůĂ�ƐƉĂƌŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŵĂŶƵĨĂƩŽ�ĮŶŽ�Ă�ƋƵĞůůĂ�ĚĂƚĂ�ĂŶͲ
ĐŽƌĂ�ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�ĂŶĐŚĞ�ƐĞ�ŶŽŶ�Ɖŝƶ�ŶĞů�ƐŝƚŽ�ŽƌŝŐŝŶĂůĞ͘ 

��ƋƵĞƐƚŽ�ƉƵŶƚŽ�ĂďďŝĂŵŽ�ĚĞĐŝƐŽ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌƉĞůůĂƌĞ�Őůŝ�
ƵůƟŵŝ�ĐŚĞ�ĂǀĞǀĂŶŽ�ǀŝƐƚŽ�ůĂ�ůĂƐƚƌĂ�Ěŝ�ƉŝĞƚƌĂ�ĚΖŝƐƚƌŝĂ�
ĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ůΖĂƌĐŚŝƚĞƩŽ��ŵĂŶƵĞůĞ��ƌŵĂŶŝ͕�
ĐŽĂƵƚŽƌĞ�ĚĞů�ůŝďƌŽ�ƐƵŝ�ĐĞŶƚŽ�ĐŝƉƉŝ͕�ŝů�ƋƵĂůĞ�ŶŽŶ�ƌŝͲ
ĐŽƌĚĂǀĂ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌŝ�ƐƵůůĂ�ĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ůĂƐƚƌĂ�
ŵĂ�Đŝ�ŚĂ�ŐĞŶƟůŵĞŶƚĞ�ĂƐƐŝĐƵƌĂƚŽ�ĐŚĞ�ĂǀƌĞďďĞ�ƉƌŽͲ
ǀĂƚŽ�Ă�ĐĞƌĐĂƌůŝ�ŝŶ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƩŽ�ĐŚĞ�ĞƌĂ�ƐƚĂƚŽ�ƌĞĚĂƩŽ�
Ăŝ�Ɖƌŝŵŝ�ĚĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�ΖϵϬ�ĮŶĂůŝǌǌĂƚŽ�ĂůůĂ�ƌŝƐƚƌƵƩƵƌĂͲ
ǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚƵƩĂ�ůĂ�ĐŽŶƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ůĂŐƵŶĂƌĞ͘ 

�Ě�ŽŐŐŝ�ŶŽŶ�ĂďďŝĂŵŽ�ƌŝĐĞǀƵƚŽ�ŶŽƟǌŝĞ͕�ŵĂ�ŶŽŶ�
ĚŝƐƉĞƌŝĂŵŽ�ƉĞƌĐŚĠ�ŝ�ŵŝƌĂĐŽůŝ�Ă�ǀŽůƚĞ�ƐƵĐĐĞĚŽŶŽ͘ 

/ŶƚĂŶƚŽ͕�ƉĞƌž͕�Đŝ�ƐŝĂŵŽ�ŐŽĚƵƟ�ůĂ�ǀŝƐƚĂ�;ĮŐ͘ϭϳͿ�ĚĞů�
ƉƵŶƚŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ĮŶŝƐĐĞ�ůĂ�ƌĞƫĮĐĂ�ĚĞů�DĂƌǌĞŶĞŐŽ�ŽƉĞͲ
ƌĂƚĂ�ĨƌĂ�ŝů�ϭϳϴϰ-ϭϳϴϱ�ŝŶ�ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ�
^ĐĂůĨƵƌŽƩŽ�ĞĚ�ŝŶŝǌŝĂ�ŝů�ĐĂŶĂůĞ�KƐĞůůŝŶŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�
ƉƌŝŵĂ�ĚĞů�ϭϱϮϬ�ƉĞƌ�ƉŽƌƚĂƌĞ�ůĞ�ĂĐƋƵĞ�ĚĞů�DĂƌǌĞŶĞͲ
ŐŽ�ƐŝŶŽ�Ăů��ĞƐĞ�EŽƚĂ�ϯ͘ 

EŽŶ�ğ�ƉĂƐƐĂƚŽ�ŵŽůƚŽ�ƚĞŵƉŽ�ƉƌŝŵĂ�Ěŝ�ǀĞĚĞƌ�ƐĨƌĞĐͲ
ĐŝĂƌĞ�ƵŶŽ�ĚĞŝ�ƚĂŶƟ�ďĂƌĐŚŝŶŝ�ĐŚĞ�;ĮŐ͘ϭϴͿ͕�ƉĞƌ�ĞŶƚƌĂƌĞ�
ŝů�ůĂŐƵŶĂ͕�Ɛŝ�ĚŝƌŝŐŽŶŽ�ĂůůĞ�ΗZŽƩĞΗ�ĚŽǀĞ�ĂŶĚƌĞŵŽ�
ĂŶĐŚĞ�ŶŽŝ�ůĂ�ƐĞƫŵĂŶĂ�ƉƌŽƐƐŝŵĂ�ƉĞƌ�ƐĂƉĞƌĞ�Ă�ĐŚĞ�
ƉƵŶƚŽ�ƐŽŶŽ�ŝ�ůĂǀŽƌŝ�Ěŝ�ƐŝƐƚĞŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŵĂŶƵĨĂƩŽ͘ 
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EŽƚĂ�ϭ�—�ƉĂŐ͘�ϭϯϱ�Η/��ĞŶƚŽ��ŝƉƉŝ�Ěŝ��ŽŶƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�
>ĂŐƵŶĂƌĞΗ�Ă�ĐƵƌĂ�Ěŝ��ŵĂŶƵĞůĞ��ƌŵĂŶŝ—�'ŝŽǀĂŶŶŝ��ĂͲ
ŶŝĂƚŽ�—�ZĞĚĞŶƚŽ�'ŝĂŶŽůĂ͘�/ƐƟƚƵƚŽ�sĞŶĞƚŽ�Ěŝ�^ĐŝĞŶǌĞ�
>ĞƩĞƌĞ�ĞĚ��ƌƟ�-�sĞŶĞǌŝĂ͕�ϭϵϵϭ 

EŽƚĂ�Ϯ�—�ƉĂŐ͘�ϰϵ�ŝďŝĚĞŵ� 

EŽƚĂ�ϯ�—�ƉĂŐ͘�ϴ�Ğ�ƉĂŐ͘�ϭϯ-ϭϰ�ŝŶ�Η^ƚŽƌŝĂ�Ěŝ�ƵŶ�ĐŽƌƐŽ�
Ě͛ĂĐƋƵĂ͘/ů�DĂƌǌĞŶĞŐŽ�Ğ�ůĞ�ƐƵĞ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ĚĂů�ŵĞͲ
ĚŝŽĞǀŽ�Ăŝ�ŐŝŽƌŶŝ�ŶŽƐƚƌŝΗ͘�dĞƐƚŽ�ĚĞůůΖŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĂͲ
ƚŽ�ŝů�Ϯϭ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϭϰ�Ăů�ƉƌŝŵŽ�ƐĞŵŝŶĂƌŝŽ�ĚĞů�ĐŝĐůŽ�
͞YƵĂůĞ�ĨƵƚƵƌŽ�ƉĞƌ�ŝů�ĮƵŵĞ�DĂƌǌĞŶĞŐŽ͍�^ƚŽƌŝĞ�Ğ�ƉƌŽͲ
ŐĞƩŽ͟�ĐŚĞ�ƉŽƚĞƚĞ�ůĞŐŐĞƌĞ�Ăů�ůŝŶŬ͗� 
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