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  Nati nel comune Nati in altro comune Nati vivi da genitori  almeno uno dei quali 

con cittadinanza straniera 

M             F           T M             F           T    M             F          T 

Massa  182        136     318  5          1         6    41         28         69  

  2017 2018 2019 2020 

abitanti di cui 69037 68413 68453 68192 

maschi 33234 32842 33046 32902 

femmine 35803 35571 35497 35290 

       Nati vivi            Deceduti 

M             F             T M             F           T 

187        137   324 826         894   1720 



 

 



 

 

  

 Segreteria Generale 
Ufficio Prevenzione corruzione e trasparenza 

Servizio Programmazione e controllo 

Ufficio Controlli interni  

Organizzazione macrostruttura 

Servizio contratti 

 

 Settore Servizi di Staff  e generali 
    Staff ed Avvocatura 

    Affari generali 

    Politiche comunitarie e ricerca finanziamenti  

    Servizi Demografici e cimiteriali 



 

             Servizio gare  

 

 Settore Servizi alla Persona  e alla Collettività   
  Servizi educativi e scolastici 

 Servizi alla collettività : Cultura , Turismo e  Sport 

 

  Settore Servizi Finanziari e Partecipate- Sistemi informativi  - Farmacie      
   Servizi Finanziari e Partecipate 

       Sistemi Informativi 

               Farmacie Comunali 

 

 Settore Sociale ed Edilizia sociale 
            Servizi Sociali  

              Servizio Edilizia Sociale  

 

Settore Tributi - Attività estrattive - Risorse umane  
  Servizio Tributi e riscossione coattiva 

  Risorse umane 

  Attività Estrattive 

    

 Settore Polizia Municipale – Traffico 
     Polizia Municipale  

   Traffico 

 

 Settore Edilizia privata ed Assetto del territorio  
      Pianificazione del territorio.   

   Edilizia privata 

   Attività produttive e Suap 

 Ambiente 

  

         Settore LL.PP. –Patrimonio- Protezione civile  
  Lavori pubblici 

  Protezione civile salvaguardia idrogeologica e vigilanza edilizia  

              Patrimonio e Demanio 
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 EQUILIBRI DI BILANCIO 

 
EQUILIBRIO ECONOMICO-FINANZIARIO   

COMPETENZA 

ANNO DI 

RIFERIMENTO DEL 

BILANCIO 2022 

COMPETENZA 

ANNO 2023 

COMPETENZ

A ANNO 2024 

 Fondo di cassa all'inizio esercizio 30.360.339,81       

 A) Fondo pluriennale vincolato di entrata per spese correnti (+)   0,00 0,00 0,00 

 AA) Recupero disavanzo di amministrazione esercizio 

precedente 

(-)   0,00 0,00 0,00 

 B) Entrate Titoli 1.00 - 2.00 - 3.00 (+)   75.110.560,89 75.412.712,24 75.559.602,24 

      di cui per estinzione anticipata di prestiti     0,00 0,00 0,00 

 C) Entrate Titolo 4.02.06 - Contributi agli investimenti 

direttamente destinati al rimborso dei prestiti di amministrazioni 

pubbliche 

(+)   0,00 0,00 0,00 

 D) Spese Titolo 1.00 - Spese correnti di cui (-)   71.877.002,89 71.499.471,24 71.778.063,24 

             - fondo pluriennale vincolato     0,00 0,00 0,00 

             - fondo crediti di dubbia esigibilita'     6.494.620,00 6.594.620,00 6.594.620,00 

 E) Spese Titolo 2.04 - Altri trasferimenti in conto capitale (-)   0,00 0,00 0,00 

 F) Spese Titolo 4.00 - Quote di capitale amm.to dei mutui e 

prestiti obbligazionari  

(-)   4.028.258,00 4.148.530,00 4.148.530,00 

      di cui per estinzione anticipata di prestiti     0,00 0,00 0,00 

      di cui Fondo anticipazioni di liquidita'     0,00 0,00 0,00 

 G) Somma finale (G=A-AA+B+C-D-E-F)     -794.700,00 -235.289,00 -366.991,00 

 



 

 ALTRE POSTE DIFFERENZIALI, PER ECCEZIONI PREVISTE DA NORME DI LEGGE E DA PRINCIPI CONTABILI, CHE HANNO EFFETTO 

SULL’EQUILIBRIO EX ARTICOLO 162, COMMA 6, DEL TESTO UNICO DELLE LEGGI SULL’ORDINAMENTO DEGLI ENTI LOCALI  

             

 H) Utilizzo risultato di amministrazione presunto per spese 

correnti e per rimborso dei prestiti (+)   0,00 0,00 0,00 

      di cui per estinzione anticipata di prestiti     0,00 0,00 0,00 

 I) Entrate di parte capitale destinate a spese correnti in base a 

specifiche disposizioni di legge o dei principi contabili (+)   1.100.000,00 510.589,00 642.291,00 

      di cui per estinzione anticipata di prestiti     0,00 0,00 0,00 

 L) Entrate di parte corrente destinate a spese di investimento in 

base a specifiche disposizioni di legge o dei principi contabili (-)   305.300,00 275.300,00 275.300,00 

 M) Entrate da accensione di prestiti destinate a estinzione 

anticipata dei prestiti (+)   0,00 0,00 0,00 

 EQUILIBRIO DI PARTE CORRENTE     

0,00 0,00 0,00  O = G+H+I-L+M 

      

 

EQUILIBRIO ECONOMICO-FINANZIARIO   

COMPETENZA 

ANNO DI 

RIFERIMENTO DEL 

BILANCIO 2022 

COMPETENZA ANNO 

2023 

COMPETENZA 

ANNO 2024 

 P) Utilizzo avanzo di amministrazione per spese di investimento (+)   0,00 0,00 0,00 

 Q) Fondo pluriennale vincolato di entrata per spese in conto 

capitale 

(+)   0,00 0,00 0,00 

 R) Entrate titoli 4.00-5.00-6.00 (+)   42.701.419,91 12.048.589,00 12.140.291,00 

 C) Entrate Titolo 4.02.06 - Contributi agli investimenti 

direttamente destinati al rimborso dei prestiti di amministrazioni 

pubbliche 

(-)   0,00 0,00 0,00 

 I) Entrate di parte capitale destinate a spese correnti in base a 

specifiche disposizioni di legge o dei principi contabili 

(-)   1.100.000,00 510.589,00 642.291,00 

 S1) Entrate Titolo 5.02 per Riscossione crediti di breve termine 
(-)   0,00 0,00 0,00 

 S2) Entrate Titolo 5.03 pr Riscossione crediti di medio-lungo  (-)   5.000.000,00 5.000.000,00 5.000.000,00 



 

termine      

 T) Entrate Titolo 5.04 relative a Altre entrate per riduzioni di 

attivita' finanziaria 

(-)   5.000.000,00 5.000.000,00 5.000.000,00 

 L) Entrate di parte corrente destinate a spese di investimento in 

base a specifiche disposizioni di legge 

(+)   305.300,00 275.300,00 275.300,00 

 M) Entrate da accensione di prestiti destinate a estinzione 

anticipata dei prestiti 

(-)   0,00 0,00 0,00 

 U) Spese Titolo 2.00 - Spese in conto capitale (-)   31.906.719,91 1.813.300,00 1.773.300,00 

      di cui fondo pluriennale vincolato di spesa     0,00 0,00 0,00 

 V) Spese Titolo 3.01 per acquisizioni di attività finanziarie (-)   0,00 0,00 0,00 

 E) Spese Titolo 2.04 - Trasferimenti in conto capitale (+)   0,00 0,00 0,00 

 EQUILIBRIO DI PARTE CAPITALE 
    

0,00 0,00 0,00 

 
Z = P+Q+R-C-I-S1-S2-T+L-M-U-V+E 

      

 

EQUILIBRIO ECONOMICO-FINANZIARIO   

COMPETENZA 

ANNO DI 

RIFERIMENTO DEL 

BILANCIO 2022 

COMPETENZA ANNO 

2023 

COMPETENZA 

ANNO 2024 

 S1) Entrate Titolo 5.02 per Riscossione crediti di breve termine (+)   0,00 0,00 0,00 

 S2) Entrate Titolo 5.03 per Riscossione crediti di medio-lungo 

termine 

(+)   5.000.000,00 5.000.000,00 5.000.000,00 

 T) Entrate Titolo 5.04 relative a Altre entrate per riduzioni di 

attivita' finanziaria 

(+)   5.000.000,00 5.000.000,00 5.000.000,00 

 X1) Spese Titolo 3.02 per Concessioni crediti di breve termine (-)   0,00 0,00 0,00 

 X2) Spese Titolo 3.03 per Concessione crediti di medio-lungo 

termine 

(-)   5.000.000,00 5.000.000,00 5.000.000,00 

 Y) Spese Titolo 3.04 per Altre spese per acquisizioni di attivita' 

finanziarie' 

(-)   5.000.000,00 5.000.000,00 5.000.000,00 

 EQUILIBRIO FINALE     

0,00 0,00 0,00  W = O+Z+S1+S2+T-X1-X2-Y 



 

 Saldo corrente ai fini della copertura degli investimenti pluriennali: 

  Equilibrio di parte corrente (O)     0,00 0,00 0,00 

 Utilizzo risultato di amministrazione presunto per il 

finanziamento di spese correnti e del rimborso prestiti (H) al 

netto del fondo anticipazione di liquidita' 

(-)   0,00     

 Equilibrio di parte corrente ai fini della copertura degli 

investimenti plurien. 
    0,00 0,00 0,00 



 

Aree strategiche estrapolate dalle Linee di mandato con i collegati obiettivi strategici 

 

  



 

  



 

  



 

  



 

  



 

  



 

  



 

  

 



 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

�ƵŵĞŶƚŽ�ĨŽŶĚŝ�ĐŽŵƵŶĂůŝ�ƐƚĂŶǌŝĂƚŝ�ƉĞƌ�ůĞ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�ƐŽĐŝĂůŝ� ϮϬϭϵ� Ϯ� Ϯ�

ϮϬϮϬ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϭ� ϭ� �



 

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� ϭ� �

ϮϬϮϰ� ϭ� �

ϮϬϮϱ� ϭ� �

�ŝŵŝŶƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ�Ěŝ�ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�ĂůůĂ�ƉŽǀĞƌƚă� ϮϬϭϵ� ͲϮ� ͲϮ�

ϮϬϮϬ� Ͳϭ� Ͳϭ�

ϮϬϮϭ� Ͳϭ� �

ϮϬϮϮ� Ͳϭ� �

ϮϬϮϯ� Ͳϭ� �



 

 

 
 

 

 
 

 

 

 

 

 

 



 

ZŝƐŽƌƐĞ� ŝŶǀĞƐƚŝƚĞ� ƉƌŽ� ĐĂƉŝƚĞ� ƉĞƌ� ƵƚĞŶƚŝ� ŝŶ� ĐĂƌŝĐŽ� Ăů� ƐĞƌǀŝǌŝŽ�
ƐŽĐŝĂůĞ�

ϮϬϭϵ� Ϯ� Ϯ�

ϮϬϮϬ� Ϯ� Ϯ�

ϮϬϮϭ� Ϯ� �

ϮϬϮϮ� Ϯ� �

ϮϬϮϯ� Ϯ� �

ϮϬϮϰ� Ϯ� �

ϮϬϮϱ� Ϯ� �

ZĂĨĨŽƌǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ƐŽĐŝĂůĞ� ϮϬϭϵ� Ϯ� Ϯ�

ϮϬϮϬ� Ϯ� ϭ�

ϮϬϮϭ� ϯ� �

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� ϭ� �

ϮϬϮϰ� ϭ� �

ϮϬϮϱ� ϭ� �



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

�ŝŵŝŶƵǌŝŽŶĞ�ŶƵŵĞƌŽ�ŶƵĐůĞŝ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝ�ŝŶ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĨƌĂŐŝůŝƚă� ϮϬϭϵ� Ͳϱ� Ͳϱ�

ϮϬϮϬ� Ͳϱ� Ϭ�

ϮϬϮϭ� Ͳϲ� �

ϮϬϮϮ� ͲϭϬ� �

ϮϬϮϯ� Ͳϱ� �

ϮϬϮϰ� Ͳϯ� �

ϮϬϮϱ� Ͳϯ� �



 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 



 

�ƵŵĞŶƚŽ�ŶƵŵĞƌŽ�ĂŶǌŝĂŶŝ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĂŶƚŝ�ŝ�ĐĞŶƚƌŝ� ϮϬϭϵ� ϯ� ϯ�

ϮϬϮϬ� ϱ� Ϭ�

ϮϬϮϭ� ϳ� �

ϮϬϮϮ� ϭϬ� �

ϮϬϮϯ� ϭϬ� �

ϮϬϮϰ� ϭϬ� �

ϮϬϮϱ� ϭϬ� �



 

 

 

 

 
 

 
 

 
 

 

  

  

  

�ƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ĚŽŵŝĐŝůŝĂƌŝ�ĂŐůŝ�ĂŶǌŝĂŶŝ�ĂŶĐŚĞ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�
ŝů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�ĚĞŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĐŝǀŝůĞ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�

ϮϬϭϵ� Ϯ� �



 

 

 

  
 

  

  

  

�ƌĞĂǌŝŽŶĞ�ƐƉŽƌƚĞůůŽ�͞KƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ůĂǀŽƌŽ�ŐŝŽǀĂŶŝ͟� ϮϬϭϵ� ϭ� �



 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 
 



 

  
 

�ĞŶƚƌŝ�Ěŝ�ĂŐŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ƉŽƚĞŶǌŝĂƚŝ�ĞͬŽ�ƌŝŶŶŽǀĂƚŝ� ϮϬϭϵ� ϭ� Ϭ�

ϮϬϮϬ� ϭ� Ϭ�

ϮϬϮϭ� ϭ� �

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� ϭ� �

ϮϬϮϰ� ϭ� �

/ŶĐƌĞŵĞŶƚŽ� ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ� ŶƵŵĞƌŽ� Ěŝ� ĂĐĐĞƐƐŽ� Ăŝ� Ɛŝƚŝ� ŽŶ� ůŝŶĞ�
ĚĞĚŝĐĂƚŝ�Ăŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�

ϮϬϭϵ� ϳϬ� ϳϬ�

ϮϬϮϬ� ϳϯ� ϲϬ�

ϮϬϮϭ� ϴϬ� �

ϮϬϮϮ� ϴϱ� �

ϮϬϮϯ� ϳϬ� �

ϮϬϮϱ� ϳϬ� �



 

 

 

 

 

 

 

 

/ŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ƚĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�ĞƐĐĂǀĂǌŝŽŶĞ�ŵĂƌŵŽ� ϮϬϭϵ� ϳϬ� ϱϬ�

ϮϬϮϬ� ϳϬ� ϱϬ�

ϮϬϮϭ� ϭϬ� ϭϬ�



 

ϮϬϮϮ� ϭϱ� Ϭ�

ϮϬϮϯ� ϳϬ� Ϭ�

DĂŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�ŶƵŵĞƌŽ�ĂƚƚƵĂůŝ�ĐĂǀĞ�ĂƚƚŝǀĞ� ϮϬϭϵ� ϭϳ� ϭϵ�

ϮϬϮϬ� ϭϵ� ϭϵ�

ϮϬϮϭ� ϭϵ� ϭϵ�

ϮϬϮϮ� ϭϵ� Ϭ�

ϮϬϮϯ� ϭϳ� Ϭ�



 

 

 

 

 

 

 

 

/ŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĐŽŶƚƌŽůůŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ��ĚĞůůĞ�ĞƐĐĂǀĂǌŝŽŶŝ� ϮϬϭϵ� ϱ� Ϭ�

ϮϬϮϬ� ϱ� ϭϬ�

ϮϬϮϭ� ϳ� ϳ�



 

ϮϬϮϮ� ϭϬ� Ϭ�

ϮϬϮϯ� ϭϬ� Ϭ�



 

 

 

 

 

 

 

DŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ� ƚƌĂƚƚĂŵĞŶƚŽ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ� ƉĞŶƐŝŽŶĂƚŝ� Ğǆ�
ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ�ŵĂƌŵŽ�

ϮϬϭϵ� ϯϬ� ϯϬ�

ϮϬϮϬ� ϯϬ� ϯϬ�

ϮϬϮϭ� ϭϱ� ϭϱ�

ϮϬϮϮ� ϭϴ� ϭϴ�

ϮϬϮϯ� ϭϴ� Ϭ�



 

 

 
 

 
 

 
 

 

 

 

 

 



 

/ŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĨůƵƐƐŝ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ϮϬϭϵ� ϯϬ� Ϯϱ�

ϮϬϮϬ� Ϯϴ� ϭ�

ϮϬϮϭ� ϯϬ� ϯϮ�

ϮϬϮϮ� ϯϬ� �

ϮϬϮϯ� ϯϬ� �

EƵŵĞƌŽ� ĂĐĐĞƐƐŝ� Ăŝ� ŶƵŽǀŝ� ƉƵŶƚŝ� Ěŝ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ƌĞƚĞ�
ĐŽŵƵŶĂůĞ�

ϮϬϭϵ� ϳ͘ϬϬϬ� ϳ͘ϰϵϴ�

ϮϬϮϬ� ϳ͘ϱϬϬ� ϱ͘ϱϳϲ�

ϮϬϮϭ� ϳ͘ϱϬϬ� ϴ͘ϭϬϬ�

ϮϬϮϮ� ϴ͘ϬϬϬ� �

ϮϬϮϯ� ϴ͘ϬϬϬ� �

EƵŵĞƌŽ�ĐĂƌƚĞůůŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĂůŝ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝ� ϮϬϭϵ� ϱϬ� ϭϬ�

ϮϬϮϬ� ϱϬ� ϯϱ�



 

WƌŽŐĞƚƚŝ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝ� ϮϬϮϭ� ϲ� ϲ�

ϮϬϮϮ� ϲ� �

ϮϬϮϯ� ϳ� �



 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

 

 

 

 

 

WƌŽŐĞƚƚŝ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝ� ϮϬϭϵ� ϲ� ϱ�

ϮϬϮϬ� ϲ� ϲ�

ϮϬϮϭ� ϳ� ϳ�

ϮϬϮϮ� ϳ� �

ϮϬϮϯ� ϳ� �



 

 
 

 

 

 

 

/ŶĐƌĞŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĞ� ĞŶƚƌĂƚĞ� ĚĞƌŝǀĂŶƚŝ� ĚĂůů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů�
ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�WŽůŝǌŝĂ�hƌďĂŶĂ�ƌĞůĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĂĚ�Ăƚƚŝ��ĐŽŶƚƌŽ�ŝů�
ĚĞĐŽƌŽ�

ϮϬϭϵ� ϴϬ� ϴϬ�

ϮϬϮϬ� ϴϬ� ϴϬ�

ϮϬϮϭ� ϳϬ� �

ϮϬϮϮ� ϱϬ� �

ϮϬϮϯ� ϱϬ� �

�ƵƐƚŽŵĞƌ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ�ƐƵůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƌĞƐƚĂǇůŝŶŐ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ϮϬϭϵ� ϴ� Ϭ�



 

 

 

 

  

  

  

  

�ŝŵŝŶƵǌŝŽŶĞ�ĨůƵƐƐŝ�ƉĞƐĂŶƚŝ�ŶĞů�ĐĞŶƚƌŽ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŽ���� ϮϬϭϵ� ϭ͘ϲϲϬ� Ϭ�



 

 

 

 

 

 

 
 

 
 

 
 

 

 

 



 

�ŵƉůŝĂŵĞŶƚŽ� <ŵ� ĐŽƉĞƌƚŝ� ŶƵŽǀĞ� ĐŽƌƐĞ� ĚĞů� dƌĂƐƉŽƌƚŽ� ƉƵďďůŝĐŽ�
ůŽĐĂůĞ�

ϮϬϭϵ� ϭϬϰ͘ϱϬϬ� ϯϭ͘ϴϯϱ�

ϮϬϮϬ� ϴϮ͘ϳϮϯ� Ϭ�

ϮϬϮϭ� ϴϮ͘ϳϮϯ� �

ϮϬϮϮ� ϴϮ͘ϳϮϯ� �

ϮϬϮϯ� ϴϮ͘ϳϮϯ� �



 

 

 
 

 
 

 
 

 
 

 

 

 



 

�ůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ� ƌĞƉŽƌƚ� ƐƵůůĂ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ĚĂƚŝ� ĨŽƌŶŝƚŝ� ĚĂůůĞ�
ĐĞŶƚƌĂůŝŶĞ�ĚĞŝ�ŶƵŽǀŝ�͞ƉĂůŝ�Ěŝ�ŝůůƵŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�

ϮϬϭϵ� ϯ� Ϭ�

ϮϬϮϬ� ϯ� Ϭ�

ϮϬϮϭ� ϯ� Ϭ�

ϮϬϮϮ� ϯ� �

ϮϬϮϯ� ϯ� �



 

 

 

 

 

 

�ƵƐƚŽŵĞƌ� ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ� ƐƵůůĂ� ƉĞƌĐĞǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ� ŶĞů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�

ϮϬϭϵ� ϯϬ� ϯϬ�

ϮϬϮϬ� ϯϬ� ϯϬ�

ϮϬϮϭ� ϯϬ� �

ϮϬϮϮ� ϯϬ� �



 

 

 

 

 

 

/ŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƉĞƌ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ǀĞŶĚŝƚĞ�
ĂďƵƐŝǀĞ�

ϮϬϭϵ� ϯϬ� ϯϬ�

ϮϬϮϬ� ϯϬ� �

ϮϬϮϭ� ϰϬ� �

ϮϬϮϮ� ϰϬ� �

/ŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĐŽŶƚƌŽůůŝ�ƐƵů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞůůĞ�ŶŽƌŵĞ�ĂŶƚŝŶƋƵŝŶĂŵĞŶƚŽ� ϮϬϭϵ� ϱϬ� ϱϬ�



 

ĂĐƵƐƚŝĐŽ�Ğ�ĚŝƐƚƵƌďŽ�ƋƵŝĞƚĞ�ƉƵďďůŝĐĂ� ϮϬϮϬ� ϱϬ� �

ϮϬϮϭ� ϱϬ� �

ϮϬϮϮ� ϱϬ� �



 

 

 

 

 

 

�ŝŵŝŶƵǌŝŽŶĞ�Ăƚƚŝ�Ěŝ�ǀĂŶĚĂůŝƐŵŽ�ĐŽŶƚƌŽ�ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�Ğ�
ƉƌŝǀĂƚŽ�

ϮϬϭϵ� ϳϬ� Ϭ�

ϮϬϮϬ� ϳϬ� �

ϮϬϮϭ� ϳϬ� �

ϮϬϮϮ� ϳϬ� �



 

 

 

 

 

  

/ŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ŝŶƚƌŽŝƚŝ�ƉĞƌ�ƐĂŶǌŝŽŶŝ�ǀŝŽůĂǌŝŽŶĞ�ĐŽĚŝĐĞ�ĚĞůůĂ�ƐƚƌĂĚĂ� ϮϬϭϵ� ϯϬ� ϯϬ�

ϮϬϮϬ� ϯϬ� �

ϮϬϮϭ� ϯϬ� �



 

 

 

 

 

  

  

�ŝŵŝŶƵǌŝŽŶĞ� ĚĞŶƵŶĐŝĞ� ƉĞƌ� ĚŝƐƚƵƌďŽ� ƋƵŝĞƚĞ� ƉƵďďůŝĐĂ͕�
ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶŝ� ŝůůĞĐŝƚĞ� ƐƵŽůŽ͕� ƌĞĂƚŝ� ĐŽŶƚƌŽ� ŝů� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ŶĞůůĂ�
DĂƌŝŶĂ�

ϮϬϭϵ� ϯϬ� ϯϬ�

ϮϬϮϬ� ϯϬ� �

ϮϬϮϭ� ϯϬ� �



 

 

 

 

 

 

 

 

 
 



 

  
 

 

�ƵŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĞ� ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ� Ěŝ� ŝŶƐĞĚŝĂŵĞŶƚŝ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ͕�
ĂƌƚŝŐŝĂŶĂůŝ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŽͲƌŝĐĞƚƚŝǀŝ�

ϮϬϭϵ� ϭϱ� Ϯϰ�

ϮϬϮϬ� ϭϱ� ͲϮϴ�

ϮϬϮϭ� ϭϱ� ͲϮϳ�

ϮϬϮϮ� ϱ� �

ϮϬϮϯ� ϱ� �

DŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐŝ� ϮϬϭϵ� ϱ� Ϯ�

ϮϬϮϬ� ϱ� ϭ�

ϮϬϮϭ� ϱ� Ϭ�

ϮϬϮϮ� ϱ� �

ϮϬϮϯ� ϱ� �



 

/ŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĞĚŝůŝǌŝĞ�ŶĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ϮϬϭϵ� ϮϬ� ϭϮ�

ϮϬϮϬ� ϮϬ� ͲϮϱ�

ϮϬϮϭ� ϭϱ� ϭϰϱ�

ϮϬϮϮ� ϱ� �

ϮϬϮϯ� ϱ� �



 

 

 

 

 
 

 
 

 
 

/ŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�Ěŝ�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĞĚŝůŝǌŝŽ�ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ� ϮϬϮϮ� ϱϬ� �

ϮϬϮϯ� ϱϬ� �



 

/ŶĐƌĞŵĞŶƚŽ� ƌŝƐŽƌƐĞ� ƉĞƌ� ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ� ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ� ĚĞůůĞ�
ƐĐƵŽůĞ�

ϮϬϭϵ� ϮϱϬ͘ϬϬϬ� ϮϱϬ͘ϬϬϬ�

ϮϬϮϬ� ϮϱϬ͘ϬϬϬ� ϮϱϬ͘ϬϬϬ�

ϮϬϮϭ� ϮϱϬ͘ϬϬϬ� Ϯϱ͘ϬϬϬ�

ϮϬϮϮ� ϮϬϬ͘ϬϬϬ� �

ϮϬϮϯ� ϮϬϬ͘ϬϬϬ� �

ZĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ŶƵŽǀŽ�ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ŶĂƚĂƚŽƌŝŽ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŽ� ϮϬϮϰ� ϭϬϬ�



 

 

 
 

 

 

 

 

<ŵ�Ěŝ�ŵĂƌĐŝĂƉŝĞĚŝ�ƌĞƐŝ�ƐŝĐƵƌŝ� ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϬ� ϱ� ϱ�

ϮϬϮϭ� ϰ� ϰ�

ϮϬϮϮ� Ϯ� �

ϮϬϮϯ� Ϯ� �



 

<ŵ�Ěŝ�ĂƐĨĂůƚŝ�ƌĞƐŝ�ƐŝĐƵƌŝ� ϮϬϭϵ� Ϯ� Ϯ�

ϮϬϮϬ� ϯ� ϯ�

ϮϬϮϭ� ϰ� ϰ�

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� ϯ� �



 

 

 

 
 

 

 

 

 

�ŝŵŝŶƵǌŝŽŶĞ�ŝŵŵŝƐƐŝŽŶŝ�ŝŶƋƵŝŶĂŶƚŝ� ϮϬϭϵ� ϭϮϴ� Ϭ�

ϮϬϮϬ� ϭϮϴ� Ϭ�



 

ϮϬϮϭ� ϭϮϴ� Ϭ�

ϮϬϮϮ� ϭϮϴ� �

ϮϬϮϯ� ϭϮϴ� �

ZŝĚƵǌŝŽŶĞ�ĐŽƐƚŽ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĞůĞƚƚƌŝĐŽ�ƉƵďďůŝĐŽ� ϮϬϭϵ� ϮϱϬ͘ϬϬϬ� Ϭ�

ϮϬϮϬ� ϮϱϬ͘ϬϬϬ� Ϭ�

ϮϬϮϭ� ϮϱϬ͘ϬϬϬ� Ϭ�

ϮϬϮϮ� ϮϱϬ͘ϬϬϬ� �

ϮϬϮϯ� ϮϱϬ͘ϬϬϬ� �



 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

EƵŵĞƌŽ�ƐĐƵŽůĞ�ĐŽŝŶǀŽůƚĞͬŶƵŵĞƌŽ�ƐĐƵŽůĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ϮϬϭϵ� ϴϬ� ϴϬ�

ϮϬϮϬ� ϴϬ� ϴϬ�

ϮϬϮϭ� ϴϬ� ϴϬ�

ϮϬϮϮ� ϴϬ� �

ϮϬϮϯ� ϴϬ� �



 

�ŽŶĨĞƌĞŶǌĞ�ƐƵů�ĐĂƌĂƚƚĞƌĞ�ĞĚƵĐĂƚŝǀŽͬĨŽƌŵĂƚŝǀŽ�ĚĞůůŽ�ƐƉŽƌƚ� ϮϬϭϵ� ϯ� Ϯ�

ϮϬϮϬ� ϯ� ϯ�

ϮϬϮϭ� ϰ� ϰ�

ϮϬϮϮ� ϰ� �

ϮϬϮϯ� ϰ� �



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  



 

 

 

�ǀĞŶƚŝ�ƐƉŽƌƚŝǀŝ�Ă�ĐĂƌĂƚƚĞƌĞ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝ� ϮϬϭϵ� Ϯ� Ϯ�

ϮϬϮϬ� ϯ� ϭ�

ϮϬϮϭ� ϰ� ϲ�

ϮϬϮϮ� ϱ� �

ϮϬϮϯ� ϱ� �



 

 

 

 

 

 

 



 

  
 

 

WŝĂŶŽ�Ěŝ�ƌŝŶŶŽǀŽ�ĂƌƌĞĚŽ�ĂƐŝůŝ��Ğ�ƐĐƵŽůĞ�ĐŽŵƵŶĂůŝ� ϮϬϭϵ� ϮϬ� ϮϬ�

ϮϬϮϬ� ϭϱ� ϭϱ�

ϮϬϮϭ� ϮϬ� ϮϬ�

ϮϬϮϮ� ϮϬ� �

ϮϬϮϯ� Ϯϱ� �

WŝĂŶŽ� ƌŝŶŶŽǀĂƚŽ� ĚĞů� ƉĞƌĐŽƌƐŽ� ŵĞǌǌŝ� ĐŽŵƵŶĂůŝ� ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ�
ƐĐŽůĂƐƚŝĐŽ�

ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�



 

WĞƌĐĞŶƚƵĂůĞ� Ěŝ� ĂƌƌĞĚŝ� Ğ� ƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ŶĞŝ� ĐĞŶƚƌŝ� ŵĞŶƐĂ� Ğ�
ĐŽƚƚƵƌĂ��ĚĞŐůŝ�ĂƐŝůŝ�Ğ�ƐĐƵŽůĞ�ĐŽŵƵŶĂůŝ�ƐŽƐƚŝƚƵŝƚŝͬ�ŵĂŶƵƚĞŶƚĂƚŝ�

ϮϬϭϵ� ϳϬ� ϯϱ�

ϮϬϮϬ� ϳϬ� ϯϱ�

ϮϬϮϭ� ϳϱ� �

ϮϬϮϮ� ϴϬ� �

ϮϬϮϯ� ϳϬ� �



 

 

 

 

 

 

 

 



 

^Ğƌǀŝǌŝ� ĂŐŐŝƵŶƚŝǀŝ� ůƵĚŝĐŽͲĚŝĚĂƚƚŝĐŝ� ĂƚƚŝǀĂƚŝ� � ŶĞŝ� ƉĞƌŝŽĚŝ� Ěŝ�
ƐŽƐƉĞŶƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�

ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϬ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϭ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� ϭ� �



 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

�ŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ� ƐƚŝƉƵůĂƚĞ� � ĐŽŶ� ŝů� ĚŝƐƚĂĐĐĂŵĞŶƚŽ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽ� ĚĞů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĂ�ĚĞŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�

ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϬ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϭ� ϭ� �

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� ϭ� �

�ŽŶǀĞŶǌŝŽŶŝ�ƉĞƌ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ěŝ�ĂůƚĞƌŶĂŶǌĂ�ƐĐƵŽůĂ�ůĂǀŽƌŽ� ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϬ� ϭ� Ϭ�

ϮϬϮϭ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� ϭ� �



 

�ǀĞŶƚŝ�ĞĚ�Ğ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀŽͬĞƐƉĞƌĞŶǌŝĂůĞ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŝ�ĐŽŶ���Őůŝ�
ƐƚƵĚĞŶƚŝ�ĚĞůůĞ�ƐĐƵŽůĞ�Ěŝ�ŽŐŶŝ�ŽƌĚŝŶĞ�Ğ�ŐƌĂĚŽ�

ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϬ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϭ� ϭ� �

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� ϭ� �



 

 

 

 
 

 
 

 

 
 

 
 

 

 
 

 



 

 

 

 

 

 

dĂǀŽůŝ� ŽƉĞƌĂƚŝǀŝ� ĐŽŶ� ŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� Ăƚƚŝǀŝ� ŝŶ� ĐĂŵƉŽ�
ĂƌƚŝƐƚŝĐŽͬĐƵůƚƵƌĂůĞ�

ϮϬϭϵ� ϱ� ϯ�

ϮϬϮϬ� ϲ� ϲ�

ϮϬϮϭ� ϲ� ϴ�

ϮϬϮϮ� ϲ� �

ϮϬϮϯ� ϲ� �

&ŽŶĚŝ� Ěŝ� ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ� ƌĞƉĞƌŝƚŝ� ĚĂ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ĞƐƚĞƌŶŝ�
Ăůů͛�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�

ϮϬϭϵ� ϮϬ� ϳϬ�

ϮϬϮϬ� ϲϬ� ϱϬ�



 

ϮϬϮϭ� ϲϬ� ϲϭ�

ϮϬϮϮ� ϲϬ� �

ϮϬϮϯ� ϲϬ� �



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  



 

 

�ǀĞŶƚŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ�͞ƉĂůĐŽƐĐĞŶŝĐŝ�ĚŝĨĨƵƐŝ� ϮϬϭϵ� ϭϭϱ� ϭϬϵ�

ϮϬϮϬ� ϭϰϬ� ϭϬϬ�

ϮϬϮϭ� ϭϱϬ� ϮϬϬ�

ϮϬϮϮ� ϭϲϬ� �

ϮϬϮϯ� ϭϲϱ� �

^ƉĂǌŝ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀŝ�ƌĞĐƵƉĞƌĂƚŝ�ĂůůĂ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ� ϮϬϭϵ� ϰ� ϯ�

ϮϬϮϬ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϭ� Ϯ� Ϯ�

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� ϭ� �



 

 

 

 

 

 

 

  



 

 

 

 

 

 

 

 

EƵŽǀŝ� ŝŶĚŝĐĂƚŽƌŝ� Ěŝ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŝƚăͬƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůŝͬĚŝ� ƋƵĂůŝƚă� ƉĞƌ� ŝů� ϮϬϭϵ� ϱϬ� ϱϬ�



 

ĐŽŶƚƌŽůůŽ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ� ϮϬϮϬ� ϱϬ� ϱϬ�

�ůŝŵŝŶĂǌŝŽŶĞ� ĐƌŝƚŝĐŝƚă�ĚĂů�ZĞƉŽƌƚ� ƐƵŝ� ĐŽŶƚƌŽůůŝ� ŝŶƚĞƌŶŝ� ƉĞƌ��ŽƌƚĞ�
ĚĞŝ��ŽŶƚŝ�

ϮϬϭϵ� ϰϬ� ϰϬ�

ϮϬϮϬ� ϯϬ� ϯϬ�

ϮϬϮϭ� ϯϬ� ϯϬ�

ZĂĨĨŽƌǌĂŵĞŶƚŽ� ^ĞƌǀŝǌŝŽ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� Ğ� ĐŽŶƚƌŽůůŝ� ŝŶƚĞƌŶŝ�
ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�

ϮϬϭϵ� ϭ� Ϯ�

ϮϬϮϬ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϭ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� ϭ� �

KďŝĞƚƚŝǀŝ� ĞƐĞĐƵƚŝǀŝ� ĚĞů� W�'� ĂƚƚƵĂƚŝǀŝ� ĚĞŐůŝ� ŽďŝĞƚƚŝǀŝ� Ěŝ�
ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ŶĞů��hW�ƐƵů�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞŐůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�Ěŝ�W�'͘�

ϮϬϮϭ� ϭϬϬ� ϭϬϬ�

ϮϬϮϮ� ϭϬϬ� �

ϮϬϮϯ� ϭϬϬ� �



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

�ƵƐƚŽŵĞƌ� ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ� ƐƵůů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ŶƵŽǀŽ� ƐŝƐƚĞŵĂ� Ěŝ�
ŵŝƐƵƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�Ă�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ�

ϮϬϭϵ� ϳϬ� Ϭ�

ϮϬϮϬ� ϳϬ� Ϭ�



 

^ĞŵŝŶĂƌŝͬĐŽŶĨĞƌĞŶǌĞ� ƐƵů� ƚĞŵĂ� ĚĞůůĂ� ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ĚĞůůĂ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚă�

ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϬ� ϭ� Ϭ�

ϮϬϮϭ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� ϭ� �

ϮϬϮϰ� ϭ� �

ZĂĨĨŽƌǌĂŵĞŶƚŽ� ^ĞƌǀŝǌŝŽ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� Ğ� ĐŽŶƚƌŽůůŝ� ŝŶƚĞƌŶŝ�
ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�

ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�

��ƚƚŝ� ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŝ� ĨŽƌŵĂƚŝ� ƐƵů� ƚŽƚĂůĞ� ĚĞŐůŝ� ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŝ� ĚĂ�
ĨŽƌŵĂƌĞ�

ϮϬϮϭ� ϭϬϬ� ϭϬϬ�

ϮϬϮϮ� ϭϬϬ� �

ϮϬϮϯ� ϭϬϬ� �

ϮϬϮϰ� ϭϬϬ� �



 

�ŝƌŝŐĞŶƚŝ� ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ĂƚƚŝǀĂƚŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ�Ěŝ� ĐŽŶƚƌŽůůŽ�Ă�ĚŝƐƚĂŶǌĂ�
ƐƵů�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞŝ�ĚŝƌŝŐĞŶƚŝ�

ϮϬϮϭ� ϭϬϬ� ϭϬϬ�

ϮϬϮϮ� ϭϬϬ� �

ϮϬϮϯ� ϭϬϬ� �

ϮϬϮϰ� ϭϬϬ� �



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

ZŝĚƵǌŝŽŶĞ�ŽŶĞƌŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝ� ϮϬϭϵ� ϮϬ� ϭϬϬ�

ϮϬϮϬ� ϴϬ� ϴϬ�

ϮϬϮϭ� ϵϬ� ϭϬϬ�

ϮϬϮϮ� ϵϱ� �

ZŝĚƵǌŝŽŶĞ�ƚĞŵƉŝ�Ěŝ�ĂĐĐĞƌƚĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ƌŝƐĐŽƐƐŝŽŶĞ�ƚƌŝďƵƚŝ�ĐŽŵƵŶĂůŝ� ϮϬϭϵ� Ϯ� ϭ�

ϮϬϮϬ� Ϯ� Ϯ�

ϮϬϮϭ� Ϯ� Ϯ�

ϮϬϮϮ� Ϯ� �

ϮϬϮϯ� Ϯ� �



 

 

 

 

 

 

 

 

 

  



 

 

 

 

 

dĂƐƐŽ� ƌĞĐƵƉĞƌŽ� ĞǀĂƐŝŽŶĞ� /�/ͬ/Dh� ;ƚŽƚĂůĞ� ƌĞĐƵƉĞƌŽ�
ĞǀĂƐŝŽŶĞͬƚŽƚĂůĞ�ĞŶƚƌĂƚĞͿ�

ϮϬϮϯ� Ϭ� Ϭ�

ZŝĚƵǌŝŽŶĞ�ƚĞŵƉŝ�Ěŝ�ĂĐĐĞƌƚĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ƌŝƐĐŽƐƐŝŽŶĞ�ƚƌŝďƵƚŝ�ĐŽŵƵŶĂůŝ� ϮϬϭϵ� Ϯ� ϭ�

ϮϬϮϬ� Ϯ� Ϯ�

ϮϬϮϭ� Ϯ� Ϯ�

ϮϬϮϮ� Ϯ� Ϭ�



 

ϮϬϮϯ� Ϯ� Ϭ�

dĂƐƐŽ�Ěŝ� ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĞǀĂƐŝŽŶĞ� /Dh�;ƚŽƚĂůĞ�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĞǀĂƐŝŽŶĞ�ƐƵů�
ƚŽƚĂůĞ�ĞŶƚƌĂƚĞ�

ϮϬϭϵ� Ϭ� Ϭ�

ϮϬϮϬ� Ϭ� Ϭ�

ϮϬϮϭ� Ϭ� Ϭ�

ϮϬϮϮ� Ϭ� Ϭ�

dĂƐƐŽ� ƌĞĐƵƉĞƌŽ� ĞǀĂƐŝŽŶĞ� d�Z/� ;ƚŽƚĂůĞ� ƌĞĐƵƉĞƌŽ� ĞǀĂƐŝŽŶĞ� ƐƵů�
ƚŽƚĂůĞ�ĚĞůůĞ�ĞŶƚƌĂƚĞͿ��

ϮϬϭϵ� Ϭ� Ϭ�

ϮϬϮϬ� Ϭ� Ϭ�

ϮϬϮϭ� Ϭ� Ϭ�

ϮϬϮϮ� Ϭ� Ϭ�

ϮϬϮϯ� Ϭ� Ϭ�



 

 

 

 
 

 
 

 

 
 

 

 

 
 
 

 
 

 
 

  
 



 

 

  
 

 

ZŝĚƵǌŝŽŶĞ�ŽŶĞƌŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝ� ϮϬϭϵ� ͲϮϬ� �

ϮϬϮϬ� Ͳϱ� �

ϮϬϮϭ� Ͳϯ� �

/ŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƌĞĚĚŝƚŝǀŝƚă�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ϮϬϭϵ� ϱ� �

ϮϬϮϬ� ϱ� �

ϮϬϮϭ� Ϯ� �



 

 

 

 

 

 

 



 

�ŽŶƚƌŽůůŝ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƚŝ�ƐƵůůĞ�ƐŽĐŝĞƚă�ĞͬŽ�ĞŶƚŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŝ� ϮϬϭϵ� ϯ� ϯ�

ϮϬϮϬ� ϱ� ϱ�

ϮϬϮϭ� ϱ� ϱ�

ϮϬϮϮ� ϱ� �

ϮϬϮϯ� ϱ� �



 

 

 

 

 

 

 



 

WƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� ĐŚĞĐŬͲůŝƐƚ� ƐƵŐůŝ� ĂƐƉĞƚƚŝ� ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă� ŐĞƐƚŝŽŶĂůĞ�
ƌŝůĞǀĂŶƚŝ� Ăŝ� ĨŝŶŝ� ĚĞůůĂ� ǀĂůƵƚĂďŝůŝƚă� ĚĞůůĂ� ĐŽĞƌĞŶǌĂ� ĐŽŶ� ŝ� ĨŝŶŝ�
ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ�ĚĞů��ŽŵƵŶĞ�

ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�

ZĞůĂǌŝŽŶĞ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ�ƐƵůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ƐǀŽůƚĂ�ĚĂůůĞ�ƐŽĐŝĞƚă�
ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚĞ�

ϮϬϭϵ� ϯ� ϯ�

ϮϬϮϬ� ϯ� ϯ�

ϮϬϮϭ� ϯ� ϯ�

ϮϬϮϮ� ϯ� �

ϮϬϮϯ� ϯ� �

WŝĂŶŝ�Ěŝ�ďƵĚŐĞƚ�ƌŝĐŚŝĞƐƚŝ�ĂůůĞ�ƐŽĐŝĞƚăͬĞŶƚŝ�ĐŽŶƚƌŽůůĂƚŝ� ϮϬϭϵ� ϰ� ϯ�

ϮϬϮϬ� ϰ� ϰ�

ϮϬϮϭ� ϰ� ϰ�

ϮϬϮϮ� ϰ� �

ϮϬϮϯ� ϰ� �



 

 

 

 

 

 

 



 

�ƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�ŶƵŽǀŽ�ĐĂŶĂůĞ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� ϮϬϮϬ� Ϯ� ϯ�

/ŵƉůĞŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ƉŝĂƚƚĂĨŽƌŵĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ� ϮϬϮϬ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϭ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� ϭ� �



 

 

 

 

 
 

 
 

 

 

 



 

 
 

 

 

EƵŵĞƌŽ� ŶƵŽǀĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ� ŝŶƐĞĚŝĂƚĞ� ŶĞů� ĐĞŶƚƌŽ�
ĐŽŶĨŽƌŵŝ�Ăů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�

ϮϬϭϵ� ϭϬϬ� Ϭ�

ϮϬϮϬ� ϭϬϬ� Ϭ�

ϮϬϮϭ� ϭϬϬ� ϯ�

ϮϬϮϮ� ϭϬϬ� �

ϮϬϮϯ� ϭϬϬ� �

EƵŵĞƌŽ�ůŽĐĂůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ŽƚƚŝŵĂůŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚĞ� ϮϬϭϵ� ϭϰ� Ϭ�

ϮϬϮϬ� ϭϰ� ϭϲ�

ϮϬϮϭ� ϭϰ� ϭϲ�

ϮϬϮϮ� ϭϰ� �

ϮϬϮϯ� ϭϰ� �



 

 

 

 

 

 

 
 

 

 



 

�ƵƐƚŽŵĞƌ�ƐƵů�ƐŽĚĚŝƐĨĂĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ�ĨŝƐƐŝ�
Ğ�ĂŵďƵůĂŶƚŝ�ƐƵůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƉŽƐƚĞ�ŝŶ�ĞƐƐĞƌĞ�ĚĂůů͛�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�

ϮϬϭϵ� ϳϬ� Ϭ�

ϮϬϮϬ� ϳϬ� Ϭ�

ϮϬϮϭ� ϴϬ� Ϭ�

ϮϬϮϮ� ϴϱ� �

ϮϬϮϯ� ϴϱ� �



 

 

 

 

 

 
 

 

 

�ƵƐƚŽŵĞƌ� ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ� ƐƵů� ŐƌĂĚŝŵĞŶƚŽ� � ĚĞůůĂ� Ăƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞƌƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝ�ŐŝŽǀĂŝ�

ϮϬϭϵ� ϴϬ� ϴϬ�

ϮϬϮϬ� ϭ� Ϭ�



 

ϴϱ� ϲϬ�

ϮϬϮϭ� ϯ� �

ϮϬϮϮ� ϱ� �

ϮϬϮϯ� ϱ� �

ϮϬϮϰ� ϱ� �

ϮϬϮϱ� ϱ� �



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

ZŝĚƵǌŝŽŶĞ�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ƵƚĞŶƚŝ�ŝŶƐĞƌŝƚŝ�ŝŶ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�ĂůďĞƌŐŚŝĞƌĞ� ϮϬϭϵ� Ͳϴ� ϴ�

ϮϬϮϬ� ͲϮϰ� Ͳϭϯ�

ϮϬϮϭ� ͲϮϰ� �

ϮϬϮϮ� Ͳϱ� �

ϮϬϮϯ� Ͳϯ� �

ϮϬϮϰ� ͲϮ� �

ϮϬϮϱ� ͲϮ� �



 

 

 

 

 

 

 

�ƵŵĞŶƚŽ�ĂůůŽŐŐŝ�ĚĂ�ĚĞƐƚŝŶĂƌĞ�ĂĚ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ĂďŝƚĂƚŝǀĂ� ϮϬϭϵ� ϯϱ� Ϭ�

ϮϬϮϬ� ϯϱ� ϵ�

ϮϬϮϭ� ϭϬ� �

ϮϬϮϮ� ϭϬ� �

ϮϬϮϯ� ϭϬ� �



 

 

 

 

 

 
 

 

 

�ŝŵŝŶƵǌŝŽŶĞ�ŶƵŵĞƌŽ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ��ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ƉĞƌ�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�
ĂĨĨĞƚƚŝ� ĚĂ� ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŝ� ĐŽŵƉƵůƐŝǀŝ� Ž� ƐŽƐƚĂŶǌĞ� ĐŚĞ� ĐƌĞĂŶŽ�

ϮϬϭϰ� ͲϭϬ� �

ϮϬϭϵ� ͲϮϬ� ͲϮϬ�



 

ĚŝƉĞŶĚĞŶǌĂ� ϮϬϮϬ� ͲϮϮ� ͲϮϬ�

ϮϬϮϭ� ͲϮϱ� �

ϮϬϮϮ� ͲϯϬ� �

ϮϬϮϯ� ͲϮϬ� �

ϮϬϮϱ� ͲϭϬ� �



 

 

 

 

 

 

  

  

�ďďĂƚƚŝŵĞŶƚŽ� ďĂƌƌŝĞƌĞ� ĂƌĐŚŝƚĞƚƚŽŶŝĐŚĞ� ŶĞŐůŝ� ŝŵŵŽďŝůŝͬƐƉĂǌŝ�
ĂƉĞƌƚŝ��ĐŽŵƵŶĂůŝ�

ϮϬϭϵ� ϭϬϬ� �



 

 

 

 

 
 

 
 

 

 

 

 

 

 



 

�ŝŵŝŶƵǌŝŽŶĞ� ĂĐĐĞƐƐŽ� ĚĞŝ� ĚŝƐĂďŝůŝ� ĂŐůŝ� ƵĨĨŝĐŝ� ĐŽŵƵŶĂůŝ� ŶŽŶ�
ĚĞĚŝĐĂƚŝ�

ϮϬϭϵ� ͲϮϬ� ͲϮϬ�

ϮϬϮϬ� ͲϯϬ� Ϭ�

ϮϬϮϭ� Ͳϯϱ� �

ϮϬϮϮ� ͲϰϬ� �

ϮϬϮϯ� ͲϰϬ� �

ϮϬϮϰ� ͲϰϬ� �

ϮϬϮϱ� ͲϰϬ� �



 

 

 
 

 
 

 

 
 

 

 

�ĂŵƉĂŐŶĂ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ�ƐƵ�dǀ� ůŽĐĂůŝ͕�ƋƵŽƚŝĚŝĂŶŝ� ůŽĐĂůŝ͕�ƐŝƚŽ�ǁĞď� ϮϬϭϵ� ϱ� ϱ�



 

ĐŽŵƵŶĂůĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ŽĨĨĞƌƚŝ�ĂůůĞ�ĚŽŶŶĞ�ǀŝƚƚŝŵĞ�Ěŝ�ǀŝŽůĞŶǌĂ� ϮϬϮϬ� ϱ� ϱ�

ϮϬϮϭ� ϱ� �

ϮϬϮϮ� ϱ� �

ϮϬϮϯ� ϱ� �

ϮϬϮϰ� ϱ� �

ϮϬϮϱ� ϱ� �

/ŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ��ŐƌĂƚƵŝƚŝ�Ěŝ�ĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ�ĞĚ�ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�ĂůůĞ�
ĚŽŶŶĞ�ǀŝƚƚŝŵĞ�Ěŝ�ǀŝŽůĞŶǌĂ�Ğ�Ěŝ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂǌŝŽŶŝ�

ϮϬϭϵ� ϱ� ϱ�

ϮϬϮϬ� ϭϭ� ϭϭ�

ϮϬϮϭ� ϭϯ� �

ϮϬϮϮ� ϭϱ� �

ϮϬϮϯ� ϱ� �

ϮϬϮϰ� ϱ� �

ϮϬϮϱ� ϱ� �



 

 

 

 

 

 

 

 

 

/ŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƉŽƐƚŝ� ůĞƚƚŽ�ƉĞƌ�ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�Ěŝ� ƐĞĐŽŶĚŽ� ůŝǀĞůůŽ�ĞͬŽ�
ƉĞƌ�ĂŶǌŝĂŶŝ�

ϮϬϭϵ� ϱ� ϱ�

ϮϬϮϬ� ϯ� ϯ�



 

ϮϬϮϭ� ϯ� �

ϮϬϮϮ� ϯ� �

ϮϬϮϯ� ϯ� �

ϮϬϮϰ� ϯ� �

ZŝĚƵǌŝŽŶĞ�ƚĞŵƉŝ�ůŝƐƚĞ�ĚΖĂƚƚĞƐĂ� ϮϬϭϵ� Ͳϱ� Ͳϱ�

ϮϬϮϬ� Ͳϱ� Ͳϱ�

ϮϬϮϭ� ͲϮ� �

ϮϬϮϮ� ͲϮ� �

ϮϬϮϯ� ͲϮ� �

ϮϬϮϱ� ͲϮ� �



 

 

 

 

 

 

 

�ĚŝĨŝĐŝ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŝ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚĂƚŝ�ĚĂů�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ�ĞŶĞƌŐĞƚŝĐŽ�� ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϬ� ϯ� ϯ�

ϮϬϮϭ� Ϯ� Ϯ�

ϮϬϮϮ� ϭ� �



 

ϮϬϮϯ� ϭ� �



 

 

 

 

 

 

 

ZŝƐŽƌƐĞ�ŝŵƉĞŐŶĂƚĞ�ƉĞƌ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂůŝ�ƉĞƌ� ůĂ�ŵŝƚŝŐĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞů�ƌŝƐĐŚŝŽ�ŝĚƌŽŐĞŽůŽŐŝĐŽ�

ϮϬϭϵ� Ϯ͘ϮϬϬ͘ϬϬϬ� Ϯ͘ϮϬϬ͘ϬϬϬ�

ϮϬϮϬ� ϱϬ͘ϬϬϬ� ϱϬ͘ϬϬϬ�



 

ϮϬϮϭ� ϴϬϬ͘ϬϬϬ� ϴϬϬ͘ϬϬϬ�

ϮϬϮϮ� ϭϬϬ͘ϬϬϬ� �

ϮϬϮϯ� ϭϬϬ͘ϬϬϬ� �



 

 

 

 

 

 

 

�ĚĞŐƵĂŵĞŶƚŽ� ŝĚƌĂƵůŝĐŽ� ĐĂŶĂůŝ� Ăů� ĚĞĨůƵƐƐŽ� ĚĞůůĞ� ĂĐƋƵĞ�
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĂůŝ�

ϮϬϭϵ� ϭϱϬ� ϭϱϬ�

ϮϬϮϬ� ϯϬϬ� ϯϬϬ�

ϮϬϮϭ� ϭϬϬ� ϭϬϬ�



 

ϮϬϮϮ� ϱϬ� �

ϮϬϮϯ� ϱϬ� �



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

EƵŵĞƌŽ�ĐĂƌƚĞůůŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĂůŝ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝ� ϮϬϮϯ� ϱ� �

ZŝůĞǀĂŵĞŶƚŽ� ŐƌĂĚŽ� Ěŝ� ĂĨĨŝĚĂďŝůŝƚăͬƐŽĚĚŝƐĨĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ�
ĐŽŵƵŶĂůĞ�Ěŝ�WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĐŝǀŝůĞ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ŝŶĚĂŐŝŶĞͬƋƵĞƐƚŝŽŶĂƌŝŽ�

ϮϬϭϵ� ϳϬ� ϳϬ�

ϮϬϮϬ� ϳϬ� ϳϬ�

ϮϬϮϮ� ϴϬ� �

EƵŵĞƌŽ�ĐĂƌƚĞůůŝ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝǀŝ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ϮϬϭϵ� ϲϬ� ϲϬ�

ϮϬϮϬ� ϭϬ� ϭϬ�

ϮϬϮϭ� ϭϬ� ϭϬ�

ϮϬϮϮ� ϱ� �

EƵŵĞƌŽ�ĞƐĞƌĐŝƚĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĐŝǀŝůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĞ� ϮϬϭϵ� ϰ� ϰ�

ϮϬϮϬ� ϰ� �

ϮϬϮϭ� Ϯ� Ϯ�



 

ϮϬϮϮ� ϱ� �

ϮϬϮϯ� Ϯ� �



 

 

 
 

 
 

 
 

 
 

 

�ŵƉůŝĂŵĞŶƚŽ�ŶƵŵĞƌŽ�ŶƵĐůĞŝ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝ�ĐŽůůĞŐĂƚŝ�ĐŽŶ�ŝů�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ŶŽƚŝǌŝĞ� Ěŝ� ĂůůĞƌƚĂŵĞŶƚŽ� ƉĞƌ� ĞǀĞŶƚŝ�
ĐĂůĂŵŝƚŽƐŝ�ĂƚƚĞƐŝ�

ϮϬϭϵ� ϭϬ� ϭϭ�

ϮϬϮϬ� ϭϬ� �

ϮϬϮϭ� ϭϬ� ϭϬ�

ϮϬϮϮ� ϭϬ� �



 

ϮϬϮϯ� ϭϬ� �



 

 

 

 

 
 

 

 

 



 

 

 

 
 

/ŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ŽŶĞƌŝ�Ěŝ�ƵƌďĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ϮϬϭϵ� ϭϬ� ϱϮ�

ϮϬϮϬ� ϭϬ� Ͳϵϵ�

ϮϬϮϭ� ϭϱ� Ϭ�

ϮϬϮϮ� ϱ� �

ϮϬϮϯ� ϭϬ� �

�ĚŝĨŝĐŝ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŝ�ƌŝĚĞƐƚŝŶĂƚŝ� ϮϬϭϵ� ϰ� ϭ�



 

�ƵŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĞ� ĚŽŵĂŶĚĞ� Ěŝ� ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞͬŵŽĚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�
ƉƌŽƉƌŝĞƚă�ƉƌŝǀĂƚĞ�

ϮϬϭϵ� ϮϬ� ϭϮ�

ϮϬϮϬ� ϮϬ� ͲϵϮ�

ϮϬϮϭ� ϭϱ� Ͳϵϵ�

ϮϬϮϮ� ϱ� �

ϮϬϮϯ� ϭϬ� �



 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 



 

 

  
 

 

/ŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ŽŶĞƌŝ�Ěŝ�ƵƌďĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ϮϬϭϵ� ϭϬ� ϱϮ�

ϮϬϮϬ� ϭϬ� ͲϮϲ�

ϮϬϮϭ� ϭϬ� Ͳϰϯ�

ϮϬϮϮ� ϱ� �

ϮϬϮϯ� ϱ� �

�ĚŝĨŝĐŝ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŝ�ƌŝĚĞƐƚŝŶĂƚŝ� ϮϬϭϵ� ϰ� ϭ�

�ƵŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĞ� ĚŽŵĂŶĚĞ� Ěŝ� ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞͬŵŽĚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ� ϮϬϭϵ� ϮϬ� ϭϮ�



 

ƉƌŽƉƌŝĞƚă�ƉƌŝǀĂƚĞ� ϮϬϮϬ� ϮϬ� ͲϮϱ�

ϮϬϮϭ� ϯ� ϭϰϱ�

ϮϬϮϮ� ϱ� �

ϮϬϮϯ� ϱ� �



 

 

 

 

 

 

 
 



 

^Ğƌǀŝǌŝ�ŽŶ�ůŝŶĞ�ĂƚƚŝǀĂƚŝ� ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϬ� ϭ� ϭϯ�

ϮϬϮϭ� ϭ� ϯϵ�

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� ϭ� �



 

 

 

 

 

 

 

�ƚƚŝǀĂƌĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĂ� ƉĞƌ� ŽƚƚĞŶĞƌĞ� ŽŶ� ůŝŶĞ� ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝ� Ěŝ� ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�



 

ĚĞƐƚŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĞĚŝůŝǌŝĂ�

ZŝŶŶŽǀŽͬƐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�ƉĂƌĐŽ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ� ϮϬϭϵ� ϭϬϬ� ϮϬ�

ϮϬϮϬ� ϮϬ� ϮϬ�

ϮϬϮϭ� ϮϬ� ϮϬ�

ϮϬϮϮ� ϮϬ� �

ϮϬϮϯ� ϮϬ� �



 

 

 

 

 

 

 

^ŽĨƚǁĂƌĞ�ƵŶŝĨŽƌŵĂƚŝ�ƐƵŝ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ��ŝŶ�ĚŽƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƵĨĨŝĐŝ� ϮϬϭϵ� ϭϬϬ� ϱϬ�



 

ϮϬϮϬ� ϱϬ� ϱϬ�

/ŶĚĂŐŝŶĞ�ŝŶƚĞƌŶĂ�ƐƵůů͛ĞĨĨŝĐŝĞŶǌĂ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐŽ� ϮϬϭϵ� ϴϬ� Ϭ�

�ƉƉůŝĐĂǌŝŽŶŝ�ĚĂ�ƚƌĂƐĨĞƌŝƌĞ�ŝŶ�ĐůŽƵĚ� ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϬ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϭ� Ϯ� Ϯ�

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� ϭ� �



 

 

 

 

 

 

 

/ŶĚĂŐŝŶĞ�ŝŶƚĞƌŶĂ�ƐƵůů͛ĞĨĨŝĐŝĞŶǌĂ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐŽ� ϮϬϭϵ� ϴϬ� Ϭ�

ϮϬϮϬ� ϴϬ� Ϭ�



 

ϮϬϮϭ� ϭ� ϭ�

WƌŽĐĞĚƵƌĞ�Ěŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĂƚƚŝǀĂƚĞ� ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϬ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϭ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� � �



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

&ƌĂǌŝŽŶŝ�ŵŽŶƚĂŶĞ�ĐŽƉĞƌƚĞ�ĚĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ƌĂĚŝŽĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͕�ǁŝĨŝ�Ğ�
ďĂŶĚĂ�ůĂƌŐĂ�

ϮϬϭϵ� ϭϬϬ� Ϭ�

ϮϬϮϬ� ϭϬϬ� ϴϬ�

ϮϬϮϭ� ϭϬϬ� ϵϬ�

ϮϬϮϮ� ϭϬϬ� �

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

�ƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ� ŶƵŽǀĂ� ŵĂĐƌŽƐƚƌƵƚƚƵƌĂ� ĚĞůůĞ� �ŶƚĞ� Ğ� ĚĞůůĂ�
ƌŝŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�

ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϬ� ϯ� ϯ�

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� ϭ� �

EƵŵ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĂƚƚƌŝďƵŝƚŝ�Ž�ƌŝŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝ�Ăŝ�ƐƵů�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĚĂ�
ĂƚƚƌŝďƵŝƌĞ�Ž�ƌŝŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞ�

ϮϬϮϭ� ϭϬϬ� ϭϬϬ�

ϮϬϮϮ� ϭϬϬ� �

ϮϬϮϯ� ϭϬϬ� �



 

 

 

 

 

 

 

�ƌĞĂǌŝŽŶĞ�ďĂŶĐĂ�ĚĂƚŝ�ĚĞůůĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚă��ŝŶƚĞƌŶĞ� ϮϬϭϵ� ϭ� Ϭ�

ϮϬϮϬ� ϭ� Ϭ�

ϮϬϮϭ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϮ� ϭ� �



 

ϮϬϮϯ� ϭ� �

ZŝůĞǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�ĨŽƌŵĂƚŝǀŝ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƐĐŚĞĚĞ��ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝ� ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϬ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϭ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� ϭ� �

WŝĂŶŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ĨŽƌŵĂƚŝǀŝ�Ěŝ�ŝŶŐƌĞƐƐŽ�Ăů�ůĂǀŽƌŽ� ϮϬϭϵ� ϭ� Ϭ�

ϮϬϮϬ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϭ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϮ� ϭ� Ϭ�

ϮϬϮϯ� ϭ� �



 

 

 

 

 

  

ZŝůĞǀĂǌŝŽŶĞ� ĂŶŶƵĂůĞ� ŝŶĚĂŐŝŶĞ� ǀŽůƚĂ� Ă� ƌŝůĞǀĂƌĞ� ŝů� ďĞŶĞƐƐĞƌĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀŽ�Ğ�ĚŝǀƵůŐĂǌŝŽŶĞ�ĚĂƚŝ�ŽƚƚĞŶƵƚŝ�

ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϬ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϭ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� ϭ� �



 

E͘�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ŵŝƌĂƚŝ�Ă�ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ�ŝů�ĐůŝŵĂ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀŽ� ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϬ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϭ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� ϭ� �

/ŶĚĂŐŝŶĞ�ŝŶƚĞƌŶĂ�ƐƵů�ĐůŝŵĂ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀŽ� ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϬ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϭ� ϭ� ϭ�

ϮϬϮϮ� ϭ� �

ϮϬϮϯ� ϭ� �

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
 

 

 
 

 



 

 

 

�ĂŶĚŝ�Ěŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�ĂƚƚŝǀĂƚŝ�Ğ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƚŝ� ϮϬϭϵ� ϰ� ϱ�

^ƚŝƉƵůĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ� ƉĞƌ� ƐĞƌǀŝǌŝŽ� ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ� Ğ�
ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�ƚĞĐŶŝĐĂ�Ăŝ�ďĂŶĚŝ�Ěŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�ĞƵƌŽƉĞŝ�

ϮϬϭϵ� ϭ� ϭ�

WƌŽŐĞƚƚŝ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝ� ĚĂů� d�W�� ƐƵůůĂ� ďĂƐĞ� ĚĞů� ƉŝĞŶŽ� Ěŝ� ůĂǀŽƌŽ�
ĂŶŶƵĂůĞ��

ϮϬϮϬ� ϭϬϬ� ϭϬϬ�

ϮϬϮϭ� ϭϬϬ� ϭϬϬ�

ϮϬϮϮ� ϭϬϬ� �

ϮϬϮϯ� ϭϬϬ� �



 

�ŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ĂƐƐĞŐŶĂƚŽ�Ăů�d�W��ĞͬŽ�ĚĞŐůŝ�ĞŶƚŝ�
ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�

ϮϬϮϬ� Ϯ� Ϭ�



 

 

  

 

 

 

 

 



 

KŵŽŐĞŶĞŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ŽĨĨĞƌƚŝ�ĚĞĂůůĞ�ĨĂƌŵĂĐŝĞ�ĐŽŵƵŶĂůŝ� ϮϬϮϭ� ϭϬϬ� ϭϬϬ�

ϮϬϮϯ� ϭϬϬ� �

�ƌĞĂǌŝŽŶĞ�ůŽŐŽ�ŝĚĞŶƚŝƚă�Ěŝ�ŐƌƵƉƉŽ�� ϮϬϮϭ� ϭ� ϭ�

 



 



 

 
�ŽŶƐŽůŝĚĂƌĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŶ�ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ�ĐŽŶ�ŝů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽͲƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĐŽŶĚŝǀŝƐĂ�Ěŝ�ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�

 
�ƵƌĂŶƚĞ�ŝů�ƐĞĐŽŶĚŽ�ĂŶŶŽ�Ěŝ�ŵĂŶĚĂƚŽ�ůΖ�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ŚĂ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�Ă�ƌŝŶŶŽǀĂƌĞ�ůĞ�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶŝ�ƉŽƐƚĞ�ŝŶ�ĞƐƐĞƌĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ�ĂĚŽƚƚĂŶĚŽ�ůĞ�ŝĚŽŶĞĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƐĞůĞƚƚŝǀĞ͘ 
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ƉĞƌ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�Ɛŝ�ǀŽƌƌĞďďĞ�ĂƚƚƵĂƌĞ�ƵŶĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĐŽŶĚŝǀŝƐĂ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�ĐŽŶ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�Őŝă�ŝŵƉĞŐŶĂƚĞ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ĂŵďŝƚŽ͘ 
�ŝž�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞďďĞ� ů͛ĂƉĞƌƚƵƌĂ�ĂŶĐŚĞ� ŝŶ�ŽƌĂƌŝŽ�ƐĞƌĂůĞ͕�ƐŝĂ�ĚĞů� ůĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ͕�ƐŝĂ�ĚĞůůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�Ěŝ�ĐŽǁŽƌŬŝŶŐ�ĐŚĞ�ĚĞůůĂ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ�ƐƉŽƌƚŝǀĂ͕�ĐŽŶ�ƵŶ͛ĞŶƚƌĂƚĂ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�ƉŽƌƚĂƚĂ�
ĚĂůů͛ĂĨĨŝƚƚŽ�ĚĞŝ�ůŽĐĂůŝ͘ 
YƵĞƐƚŽ�ƉĞƌŵĞƚƚĞƌĞďďĞ�Ěŝ�ĐƌĞĂƌĞ�ůƵŽŐŚŝ�ŝďƌŝĚŝ͕�ĐŚĞ�ǀĞĚĂŶŽ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂƚƚŽƌŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�Ğ�ůĂ�ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐĂƉŝƚĂůĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĐŽŶ�ů͛ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ă�ĨĂǀŽƌĞ�ĚĞů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ĚĂů�ƋƵĂůĞ��ƉŽƚƌĂŶŶŽ�ĐŽŶ�Ɖŝƶ�ĞǀŝĚĞŶǌĂ�ƌŝĞŵĞƌŐĞƌĞ�ůĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă�ŐŝŽǀĂŶŝůŝ͘�
>ΖĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ŵĂŶƚĞŶĞƌĞ�ƋƵĂŶƚŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ŝů�ŵĂŶĚĂƚŽ͘�



 

�ŶƚƌŽ�ŝů�ƚĞƌŵŝŶĞ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĚĂůůĂ�ůĞŐŐĞ͕�Ž�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ƉƌŝŵĂ�ĚĞůůĂ�ƐĐĂĚĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶŝ�ĞƐƚƌĂƚƚŝǀĞ�ĞͬŽ�ĚĞůůĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ĂůůĂ�ĞƐĐĂǀĂǌŝŽŶĞ͕�ğ� ŝŶƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ƋƵĞƐƚĂ� �ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ� �ŽŵƵŶĂůĞ� ƉƌŽĐĞĚĞƌĞ� ĂůůĂ� ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� WŝĂŶŝ� �ƚƚƵĂƚŝǀŝ� ĚĞŝ� �ĂĐŝŶŝ� �ƐƚƌĂƚƚŝǀŝ� ĐŚĞ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƌĂŶŶŽ� ŶĞŝ� ƉƌŽƐƐŝŵŝ� ϭϬ� ĂŶŶŝ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă�
ĞƐƚƌĂƚƚŝǀĞ�ŶĞů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�DĂƐƐĂ͘�

 
WƌŽƐĞŐƵĞ�ůĂ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�WŝĂŶŝ��ƚƚƵĂƚŝǀŝ�Ěŝ��ĂĐŝŶŽ��ƐƚƌĂƚƚŝǀŽ�;W͘�͘�͘�͘Ϳ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ƚĞĐŶŝĐĂ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�Ěŝ�'ĞŽ�dĞĐŶŽůŽŐŝĂ�ĚĞůůΖhŶŝǀĞƌƐŝƚă�Ěŝ�^ŝĞŶĂ͘ 
�Ζ�ƐƚĂƚŽ�ĂǀǀŝĂƚŽ�ŝů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ǀĂůƵƚĂƚŝǀŽ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�ƋƵĂůĞ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ĐŽŝŶǀŽůƚŝ͕�ŽůƚƌĞ�ĂŐůŝ��Ŷƚŝ�ƉƌĞƉŽƐƚŝ͕�ƚƌĂ�ĐƵŝ�ZĞŐŝŽŶĞ�dŽƐĐĂŶĂ͕�WĂƌĐŽ�ĚĞůůĞ��ůƉŝ��ƉƵĂŶĞ͕��ZW�d͕��ŽŵƵŶŝ�Ğ�
ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ůŝŵŝƚƌŽĨŝ͕�ĂŶĐŚĞ�ŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�Ğ�ůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝƐƚĞ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ĂƉƉŽƐŝƚŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŝǀŝ͘� 
�ŽŶ�>Zd�ϱϲ�ĚĞů�ϬϱͬϬϴͬϮϬϭϵ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƉŽƐƚŝĐŝƉĂƚŽ�Ăů�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵ�ŝů�ƚĞƌŵŝŶĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�W͘�͘�͘�͘�

 
�ŽŶ�ůĂ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�WŝĂŶŝ��ƚƚƵĂƚŝǀŝ�Ěŝ��ĂĐŝŶŽ��ƐƚƌĂƚƚŝǀŽ�;W͘�͘�͘�͘Ϳ͕�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�Ěŝ�'ĞŽ�dĞĐŶŽůŽŐŝĂ�ĚĞůůΖhŶŝǀĞƌƐŝƚă�Ěŝ�^ŝĞŶĂ�Ɛŝ�ĂǀǀŝĂ�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�
ĐŚĞ� ĂŶĚƌă� Ă� ĐŽŝŶǀŽůŐĞŶĚŽ� ŽůƚƌĞ� ĂŐůŝ� �Ŷƚŝ� ƉƌĞƉŽƐƚŝ� ƋƵĂůŝ� ZĞŐŝŽŶĞ� dŽƐĐĂŶĂ͕� WĂƌĐŽ� ĚĞůůĞ� �ůƉŝ� �ƉƵĂŶĞ͕� �ZW�d͕� �ŽŵƵŶŝ� Ğ� ƉƌŽǀŝŶĐĞ͕� ĂŶĐŚĞ� ŝ� ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ� Ğ� ůĞ� �ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�
ĂŵďŝĞŶƚĂůŝƐƚĞ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ĂƉƉŽƐŝƚŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŝǀŝ͘��

 
'ƌĂǌŝĞ�ĂůůĂ�ĐŽŶƚŝŶƵĂ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�Ěŝ�'ĞŽ�dĞĐŶŽůŽŐŝĂ�ĚĞůůΖhŶŝǀĞƌƐŝƚă�Ěŝ�^ŝĞŶĂ�ƉƌŽƐĞŐƵĞ�ŝů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ĐŚĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƌă�Ă�ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ�ZĞŐŝŽŶĞ�dŽƐĐĂŶĂ͕�WĂƌĐŽ�
ĚĞůůĞ��ůƉŝ��ƉƵĂŶĞ͕��ZW�d͕��ŽŵƵŶŝ�Ğ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ͕�ŶŽŶĐŚĠ�ŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�Ğ�ůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝƐƚĞ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ĂƉƉŽƐŝƚŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŝǀŝ͘��
�



 

&ŝŶŽ�Ăů�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϴ�ŝů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�DĂƐƐĂ�ĞƌĂ�ĂůůΖĂŶŶŽ�ǌĞƌŽ�ƉĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĂ�ƚĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŵĂƌŵŽ�ĐŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚƌŝďƵƚŝ�ƌŝƐĂůĞŶƚŝ�Ăů�ϭϳϬϬͬϭϴϬϬ�ƉƌĞǀŝƐƚŝ�ĚĂů�
�ŽƌƉŽ�EŽƌŵĂƚŝǀŽ��ƐƚĞŶƐĞ�Ž�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ƐƵƉĞƌĂƚŝ�ĚĂůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ƚĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ĚĂůůĂ�>Zd�ϯϱͬϮϬϭϱ͘ 
�Ζ�ƉĞƌƚĂŶƚŽ�ŝŶƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ��ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŽĐĞĚĞƌĞ�ĂůůĂ�ƋƵĂŶƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ǀĂůŽƌĞ�ŵĞĚŝŽ�Ěŝ�ĐŝĂƐĐƵŶĂ�ĐĂǀĂ�ƉĞƌ�ƉŽŝ�ĂƉƉůŝĐĂƌĞ�ŝů��ŽŶƚƌŝďƵƚŽ�Ěŝ��ƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐƵŝ�
ĂůůΖĂƌƚ͘�ϯϲ�ĐŽŵŵĂ�ϭ�Ğ�ĐŽŵŵĂ�Ϯ�ĚĞůůĂ�>Zd�ϯϱͬϮϬϭϱ͘ 
�ŽŶ� ůΖĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ƉŽŝ� ĚĞů� ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ� ĐƵŝ� ĂůůΖĂƌƚ͘� ϯϵ�ĚĞůůĂ� >Zd�ϯϱͬϮϬϭϱ͕�Ěŝ� ĐƵŝ� ĂďďŝĂŵŽ�ƉĂƌůĂƚŽ�ƉŽĐΖĂŶǌŝ͕� ƐĂƌă�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ĂƉƉůŝĐĂƌĞ�ĂŶĐŚĞ� ŝů� ĐĂŶŽŶĞ� ĐŽŶĐĞƐƐŽƌŝŽ�
ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĚĂůůΖĂƌƚ͘�ϯϲ�ĐŽŵŵĂ�ϰ�ĚĞůůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�>Zd�ϯϱͬϮϬϭϱ͘�

 
�ŽŶ�ĚĞůŝďĞƌĂ�Ěŝ�'͘�͘�ϯϴϭͬϮϬϭϴ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƋƵĂŶƚŝĨŝĐĂƚŽ�ŝů�ǀĂůŽƌĞ�ŵĞĚŝŽ�Ěŝ�ĐŝĂƐĐƵŶĂ�ĐĂǀĂ͕�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ĨŝƐƐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�W͘D͘D͘�ĚĞů�ƌĞůĂƚŝǀŽ�ŵĂƌŵŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ŝŶ�ĐĂǀĂ͘ 
�ŽŶ�ĚĞůŝďĞƌĂ�Ěŝ�'͘�͘�ϱϰͬϮϬϭϵ͕�ŶĞůůĞ�ŵŽƌĞ�ĚĞůůĂ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĐƵŝ�ĂůůΖĂƌƚ͘�ϯϵ�ĚĞůůĂ�>Zd�ϯϱͬϮϬϭϱ͕�ğ�ƐƚĂƚŽ�ĂƉƉůŝĐĂƚŽ�ŝů�ĐĂŶŽŶĞ�ŵĂƌŵŽ�ŶĞůůĂ�ŵŝƐƵƌĂ�Ěŝ�Φ�
ϳ͕ϬϬͬƚŽŶŶ͕͘�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ƌŝƐƉĞƚƚĂƌĞ�ŝ�ůŝŵŝƚŝ�ĚĞůůĂ�ƚĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ĚĂůůĂ�>Zd�ϯϱͬϮϬϭϱ�ŝŶ�ŵŝƐƵƌĂ�ŶŽŶ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�Ăů�ϭϱй�ĚĞů�ǀĂůŽƌĞ�Ěŝ�ŵĞƌĐĂƚŽ�ĚĞŝ�ŵĂƌŵŝ͘�

 
�ŽŶ�ůĂ�ĚĞůŝďĞƌĂ�Ěŝ�'͘�͘�ϯϴϭͬϮϬϭϴ�ĐŚĞ�ŚĂ�ůŽ�ƐĐŽƉŽ�Ěŝ�ƋƵĂŶƚŝĨŝĐĂƌĞ�ŝů�ǀĂůŽƌĞ�ŵĞĚŝŽ�Ěŝ�ĐŝĂƐĐƵŶĂ�ĐĂǀĂ�Ğ�ĐŽŶ�ĚĞůŝďĞƌĂ�Ěŝ�'͘�͘�ϱϰͬϮϬϭϵ͕�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐŽƌƌĞƚƚŽ�
ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ�ŝŶĞƌĞŶƚŝ�ůĂ�ƚĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŵĂƌŵŽ�ĞƐƚƌĂƚƚŽ͕�ĂƉƉůŝĐĂŶĚŽ�Ƶů�ĐĂŶŽŶĞ�ŵĂƌŵŽ�Ěŝ�Φ�ϳ͕ϬϬͬƚŽŶŶ͕͘�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ƌŝƐƉĞƚƚĂƌĞ�ŝ�ůŝŵŝƚŝ�ĚĞůůĂ�ƚĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ĚĂůůĂ�>Zd�
ϯϱͬϮϬϭϱ�ŝŶ�ŵŝƐƵƌĂ�ŶŽŶ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�Ăů�ϭϱй�ĚĞů�ǀĂůŽƌĞ�Ěŝ�ŵĞƌĐĂƚŽ�ĚĞŝ�ŵĂƌŵŝ͘�

 
WƌŽƐĞŐƵĞ�ůΖĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽƌƌĞƚƚĂ�ƚĂƐƐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŵĂƌŵŽ�ĞƚƐƌĂƚƚŽ͕�ĂƉƉůŝĐĂŶĚŽ�ŝů�ĐĂŶŽŶĞ�ĨŝƐƐĂƚŽ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘�
�

>Ă�ŵŽŶƚĂŐŶĂ�ŵĂƐƐĞƐĞ�ŶŽŶ�ğ�ƐŽůŽ�ůƵŽŐŽ�Ěŝ� ůĂǀŽƌŽ�Ğ�Ɛŝ�ƌĞŶĚĞ�ƉĞƌƚĂŶƚŽ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ĐŚĞ�ůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�Ͳ�ƋƵĂůĞ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�ƉĞƌĂůƚƌŽ�ƵŶŝĐŽ�Ăů�ŵŽŶĚŽ�Ͳ�ƐŝĂ�ƉŽƉŽůĂƚĂ�Ž�
ƌŝƉŽƉŽůĂƚĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ĨĂƵŶĂ�ƚŝƉŝĐĂ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚĂ�ƌĞŐŝŽŶĞ͘ 
�ŶĐŚĞ� ůΖĂƚƚŝǀŝƚă�ĞƐƚƌĂƚƚŝǀĂ�ĚŽǀƌă�ĞƐƐĞƌĞ�ƌŝƐƉĞƚƚŽƐĂ�ĚĞůůĞ� ůĞŐŝƚƚŝŵĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�ĚĞůůĂ� ĨĂƵŶĂ� ůŽĐĂůĞ�Ğ͕�Ă�ƚĂůĞ�ƌŝŐƵĂƌĚŽ͕� ůΖ�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ��ŽŵƵŶĂůĞ�ĂŐĞǀŽůĞƌă�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ěŝ�
ĐŽŶǀŝǀĞŶǌĂ�ƋƵĂůŝ�ůΖKĂƐŝ�ĚĞů�dƌŝƚŽŶĞ�ƉƌĞƐƐŽ��ĂǀĂ�sĂůƐŽƌĂ͘�



 

 
WĞƌŵĂŶŐŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘ 
>Ă�^ŽĐŝĞƚă�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚĂ�ĂůůĂ�ĐŽůƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ��ĂǀĂ�sĂůƐŽƌĂ�ŚĂ�ƵŶ�ĂŶŶŽ�Ěŝ�ƚĞŵƉŽ�ƉĞƌ�ŝŶŝǌŝĂƌĞ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ĚĂů�WŝĂŶŽ�Ěŝ��ŽůƚŝǀĂǌŝŽŶĞ͘�
WĞƌŵĂŶŐŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘�
WĞƌŵĂŶŐŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘�
�

 
>Ă�ŵŽŶƚĂŐŶĂ͕�ŽǀĞ�ŶŽŶ�Ɖŝƶ�ƵƚŝůŝǌǌĂƚĂ�ƉĞƌ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ĐĂǀĂ͕�ƉŽƚƌă�ĂůƚƌĞƐŞ�ĞƐƐĞƌĞ�ƵƚŝůŝǌǌĂƚĂ�ƉĞƌ�ŽƐƉŝƚĂƌĞ�ŵƵƌĂůĞƐ͕�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶŝ�ƚĞĂƚƌĂůŝ�Ğ�ĐŽŶĐĞƌƚŝ�ŵƵƐŝĐĂůŝ͕�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ƉĂƐƐĂƚŽ�
ğ�ĂǀǀĞŶƵƚŽ�ŶĞŐůŝ�ƐĐĞŶĂƌŝ�Ěŝ�ĐĂǀĂ�ĚĞů�ǀŝĐŝŶŽ��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ��ĂƌƌĂƌĂ͘�

 
WĞƌŵĂŶŐŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘ 
>Ă�ZĞŐŝŽŶĞ�dŽƐĐĂŶĂ�ĐŽŶ�>Zd�ϱϲ�ĚĞů�ϬϱͬϬϴͬϮϬϭϵ�ŚĂ�ƉŽƐƚŝĐŝƉĂƚŽ�ŝů�ƚĞƌŵŝŶĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�WŝĂŶŝ�Ěŝ��ĂĐŝŶŽ��ƐƚƌĂƚƚŝǀŽ�W͘�͘�͘�͘�Ăů�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵ͘�

 
WĞƌŵĂŶŐŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘�

 
WĞƌŵĂŶŐŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘�
�



 

 
^ĞŵƉƌĞ� ŶĞů� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� ĚĞŝ� ƚĞƌŵŝŶŝ� Ěŝ� ůĞŐŐĞ͕� ğ� ŝŶƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĂ� �ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ� �ŽŵƵŶĂůĞ� ƉŽƌƚĂƌĞ� ŝŶ� �ŽŶƐŝŐůŝŽ� �ŽŵƵŶĂůĞ͕� ƉĞƌ� ůĂ� ƌĞůĂƚŝǀĂ� ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ͕� ŝů�
ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ƐƵůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĞƐƚƌĂƚƚŝǀĞ͕�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĚĂůůĂ�>Zd�ϯϱͬϮϬϭϱ�Ğ�ĚĂů�ƌĞůĂƚŝǀŽ�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ͘�^ŝ�ƚƌĂƚƚĂ�Ěŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ŶŽƌŵĂƚŝǀŽ�Ěŝ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůŝǀĞůůŽ͕�ĂǀĞŶƚĞ�
ǀĂůŽƌĞ� Ěŝ� ůĞŐŐĞ͕� ŝŶ� ƋƵĂŶƚŽ� ƉƌĞǀŝƐƚŽ� ƐŝĂ� ĚĂůůĂ� ůĞŐŐĞ� DŝŶĞƌĂƌŝĂ� ĚĞů� ϭϵϮϳ� ĐŚĞ� ĚĂůůĂ� ƐƚĞƐƐĂ� >Zd� ϯϱͬϮϬϭϱ� ;Ăƌƚ͘� ϯϵͿ͕� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ŝů� ƋƵĂůĞ� Ăů� �ŽŵƵŶĞ� Ěŝ� DĂƐƐĂ� ǀŝĞŶĞ�
ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĂ� ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ� ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚĂƌĞ� ƉĞƌ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌĞ� ůĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� ĐŽŶĐŽƌƐƵĂůŝ� ƉĞƌ� ŝů� ƌŝůĂƐĐŝŽ� ĚĞůůĞ� ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶŝ� Ğ� ƉĞƌ� ŝů� ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ� ƌŝůĂƐĐŝŽ� ĚĞůůĞ� ĂƵƚŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�
ĞƐƚƌĂƚƚŝǀĞ͕�ŽůƚƌĞ�ĐŚĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŝŶ�ĐĂǀĂ͘�

 
WĞƌŵĂŶŐŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘ 
�ŽŶ�>Zd�ϱϲ�ĚĞů�ϬϱͬϬϴͬϮϬϭϵ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƌŝŶǀŝĂƚŽ�Ăů�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵ�ůΖĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�WŝĂŶŽ��ƚƚƵĂƚŝǀŽ�Ěŝ��ĂĐŝŶŽ��ƐƚƌĂƚƚŝǀŽ�W͘�͘�͘�͘�

 
WĞƌŵĂŶŐŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ�ŝŶƵƚŝůŝǌǌŽ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ĂŐƌŝ�ŵĂƌŵŝĨĞƌŝ�ĂĚŽƚƚĂƚŽ�ĚĂů��ŽŶƐŝŐůŝŽ�ŶĞů�ϮϬϮϬ͘�

 
WĞƌŵĂŶŐŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘�
�

�ŶĂůŽŐĂŵĞŶƚĞ�Ăů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĞĚ�ĂůůĂ�ƚƵƚĞůĂ�ĚĞůůĂ�ĨĂƵŶĂ͕�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĞƐƚƌĂƚƚŝǀĞ�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƌŝƐƉĞƚƚŽƐĞ�ĚĞůůΖĂŵďŝĞŶƚĞ�ŶĞů�ƋƵĂůĞ�ŵŽůƚĞ�Ěŝ�ĞƐƐĞ�Ɛŝ�ƐǀŽůŐŽŶŽ͘ 
�ŝ�ƌŝĨĞƌŝĂŵŽ�Ăů�ƉĂƌĐŽ�ĚĞůůĞ��ůƉŝ��ƉƵĂŶĞ͕�ŶĞůůĞ�ĐƵŝ�ĂƌĞĞ�ĐŽŶƚŝŐƵĞ�ƐŽŶŽ�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ĞĚ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂďŝůŝ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĞƐƚƌĂƚƚŝǀĞ͘ 
>Ğ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĞ�Ěŝ� ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�;>Zd�ϯϬͬϮϬϭϱ�ƌĞůĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ăů�WĂƌĐŽ�ĚĞůůĞ��ƉƵĂŶĞ�Ğ� ůĂ�>Zd�ϯϱͬϮϬϭϱ�ƌĞůĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĂůůĂ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ĐĂǀĂͿ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂŶŽ� ŝů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ěŝ� ƚĂůĞ�



 

WĂƌĐŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ͕�ƵŶŝĐŽ�ŝŶ�dŽƐĐĂŶĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ��ůƉŝ��ƉƵĂŶĞ͘ 
>Ζ�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ��ŽŵƵŶĂůĞ�Ɛŝ�ŝŵƉĞŐŶĂ�ƉĞƌƚĂŶƚŽ�Ă�ĐŽŶĐŽƌĚĂƌĞ�ĐŽŶ�ůΖ�ŶƚĞ�WĂƌĐŽ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ŶĞů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�DĂƐƐĂ�ƐŝĂ�ŝŶ�ǌŽŶĂ�WĂƌĐŽ�ĐŚĞ�ŝŶ�ĂƌĞĞ�ĐŽŶƚŝŐƵĞ�
ĂůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ͘�

 
sŝƐƚŽ�ĐŚĞ�ĐŽŶ�>Zd�ϱϲ�ĚĞů�ϬϱͬϬϴͬϮϬϭϵ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƌŝŶǀŝĂƚŽ�Ăů�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵ�ůĂ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�WŝĂŶŽ��ƚƚƵĂƚŝǀŽ�Ěŝ��ĂĐŝŶŽ��ƐƚƌĂƚƚŝǀŽ�W͘�͘�͘�͕͘�Őůŝ�hĨĨŝĐŝ�ƉƌŽĐĞĚĞƌĂŶŶŽ�ŝŶ�ĚĂƚĂ�
ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ�Ă�ƐŽƚƚŽƉŽƌƌĞ�ŝ�W͘�͘�͘�͘�Ăů�WĂƌĐŽ�ĚĞůůĞ��ƉƵĂŶĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ƐĞ�ůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�WĂƌĐŽ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ĐŽŝŶǀŽůƚŽ�ŶĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ͘���

 
^ŝ�ƉƌŽƐĞŐƵĞ�ĐŽŶ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘�

 
^ŝ�ƉƌŽƐĞŐƵĞ�ĐŽŶ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘�
�

>Ğ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ĐĂǀĂ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ŝŶĐŽƌƌĞƌĞ�ŝŶ�ĚŝĨĨŽƌŵŝƚă�Ž�ĂďƵƐŝ�ƚĂůŝ�ĚĂ�ƉƌŽǀŽĐĂƌĞ�ƉĞƐĂŶƚŝ�ĞĨĨĞƚƚŝ�ƐŽƚƚŽ�ŝů�ƉƌŽĨŝůŽ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�Ğ�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƚŝĐŽ͘ 
>ΖĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů��ŽŵƵŶĞ�ŝŶ�ƚĂůŝ�ĐĂƐŝ�ğ�ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚĂ�ĂĚ�ŝŵƉŽƌƌĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƌŝƉƌŝƐƚŝŶŽ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�ĚĂ�ĐŽŶĐŽƌĚĂƌĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ��ŽŶĨĞƌĞŶǌĞ�ĚĞŝ�^Ğƌǀŝǌŝ�ĐŽŶ�ƚƵƚƚŝ�Őůŝ��Ŷƚŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŝ�
ĐŽŶ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĂůůĂ�^ŽƉƌŝŶƚĞŶĚĞŶǌĂ�Ěŝ�>ƵĐĐĂ�ƉĞƌ�ůΖĂƐƉĞƚƚŽ�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƚŝĐŽ�Ğ�ĂůůΖ�ŶƚĞ�WĂƌĐŽ�ƉĞƌ�ůΖĂƐƉĞƚƚŽ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͘ 
�ŶĂůŽŐĂ� ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ� ƐĂƌă� ƌŝƐĞƌǀĂƚĂ� Ă� ĨŝŶĞ� ĚĞů� ĐŝĐůŽ� ůĂǀŽƌĂƚŝǀŽ� ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚŽ� Ěŝ� ĐŝĂƐĐƵŶĂ� ĐĂǀĂ� ƉĞƌ� ŝů� ƌŝƉƌŝƐƚŝŶŽ� ŶĂƚƵƌĂůŝƐƚŝĐŽ� Ğ� ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕� ŽǀǀĞƌŽ� ƉĞƌ� ůĂ� ƌĞƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�
ĂůůΖĂŵďŝĞŶƚĞ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�ĚĞůůΖĞǆ�ƐŝƚŽ�Ěŝ�ĐĂǀĂ�ŽƉƉŽƌƚƵŶĂŵĞŶƚĞ�ďŽŶŝĨŝĐĂƚŽ�Ğ�ƌŝŶĂƚƵƌĂůŝǌǌĂƚŽ͘�

 
WĞƌ�ŝů�ϮϬϭϵ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ĐŽŶ�KƌĚŝŶĂŶǌĂ��ŝƌŝŐĞŶǌŝĂůĞ�ϯϱϯ�ĚĞů�ϭϳͬϱͬϮϬϭϵ�ĞĚ�ĞƐĞŐƵŝƚŽ͕�ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ěŝ�ƌŝƉƌŝƐƚŝŶŽ�ĚĞůůĂ�ĐĂǀĂ�ZŽŵĂŶĂ͕�ƌĞůĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĂůůĞ�ĚŝĨĨŽƌŵŝƚă�Ăů�
WŝĂŶŽ�Ěŝ��ŽůƚŝǀĂǌŝŽŶĞ͘ 
^ŽŶŽ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƌŝƉƌŝƐƚŝŶŽ�ĚĞůůĂ��ĂǀĂ�DĂĚŝĞůůĞ͕�ĂƉƉƌŽǀĂƚĂ�ĐŽŶ�KƌĚŝŶĂŶǌĂ��ŝƌŝŐĞŶǌŝĂůĞ�ϮϮϳ�ĚĞů�ϭϬͬϬϱͬϮϬϭϵ�ƌĞůĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĂůůĞ�ĚŝĨĨŽƌŵŝƚă�Ăů�WŝĂŶŽ�Ěŝ�
�ŽůƚŝǀĂǌŝŽŶĞ͘�



 

WĞƌƐŝƐƚŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘�
WĞƌƐŝƐƚŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘�
�

WŝĂŶŝĨŝĐĂƌĞ�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ĐŽŶ�ŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ�ƉƌĞƉŽƐƚŝ��ƉĞƌ�ŝů�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌŝ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�ĚĞŝ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ�ĚĞů�ĐŽŵƉĂƌƚŽ�ĞƐƚƌĂƚƚŝǀŽ�Ăŝ��ĨŝŶŝ�
ĚĞůůĂ��ƉĞŶƐŝŽŶĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝǀĂ�
^ŽŶŽ�ĂŶĐŽƌĂ�ŝŶ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�Őůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ�ƉŝĂŶŝĨŝĐĂƚŽƌŝ�Ğ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚĂƌŝ�ĐŽŶ�ŝ�ƋƵĂůŝ�ŝů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�DĂƐƐĂ�ƉƌŽǀǀĞĚĞƌă�Ă�ƌŝĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�Ğ�ŝƐƚŝƚƵŝƌĞ͕�ĐŽƐŞ�ĐŽŵĞ�ŚĂ�Őŝă�ĨĂƚƚŽ�
ŝů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ��ĂƌƌĂƌĂ͕��ƵŶĂ�ƉĞŶƐŝŽŶĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝǀĂ�ƉĞƌ�ŝ�ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ�ĚĞů�ŵĂƌŵŽ͘�
WƌŽƐĞŐƵĞ�ůΖĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ�ƉŝĂŶŝĨŝĐĂƚŽƌŝ�Ğ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚĂƌŝ͕�ĐŽŶ�ŝ�ƋƵĂůŝ�ŝů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�DĂƐƐĂ�ƉƌŽǀǀĞĚĞƌă�Ă�ƌŝĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�Ğ�ŝƐƚŝƚƵŝƌĞ͕�ĐŽƐŞ�ĐŽŵĞ�
ŚĂ�Őŝă�ĨĂƚƚŽ�ŝů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ��ĂƌƌĂƌĂ͕��ƵŶĂ�ƉĞŶƐŝŽŶĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝǀĂ�ƉĞƌ�ŝ�ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ�ĚĞů�ŵĂƌŵŽ͘�
WƌŽƐĞŐƵĞ�ůΖĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĂ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘�
�



 

>͛�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ��ŽŵƵŶĂůĞ�Ɛŝ�ƉŽŶĞ�ĐŽŵĞ�ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ĐƌĞĂƌĞ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ƉƵŶƚŝ�Ěŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƵďŝĐĂƚŝ��ŝŶ�ƋƵĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƌŝƚĞŶƵƚŝ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŝ�ƉĞƌ�ƉŽƚĞƌ�
ĞƌŽŐĂƌĞ�ŝů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ�Ă�ƚƵƚƚŝ�ŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�͞ƚƵƌŝƐŵŝ͟�ĐŚĞ�ŐŝƵŶŐĞƌĂŶŶŽ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘ 
'ůŝ�ƵĨĨŝĐŝ� ƐĂƌĂŶŶŽ�ĚŽƚĂƚŝ�ĚĞůůĞ� ƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶŝ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�ƉĞƌ�ĞƌŽŐĂƌĞ� ůĞ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ� ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ͘� /ů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ� ƐĂƌă�ĐŚŝĂƌĂŵĞŶƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŽ�ĞĚ� ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�
ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ĚĞƐĐƌŝǀĞƌĞ�ƋƵĞůůŽ�ĐŚĞ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŽĨĨƌĞ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�ĞŶŽŐĂƐƚƌŽŶŽŵŝĐŽ͕�ŽƵƚĚŽŽƌ͕�ŶĂƚƵƌĂůŝƐƚŝĐŽ�ĞƚĐ͘ 
'ůŝ�ƵĨĨŝĐŝ�ĂǀƌĂŶŶŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝ�ĂƉĞƌƚƵƌĞ�ĐŚĞ�ĐŽŶƐĞŶƚŝƌĂŶŶŽ�ƵŶĂ�ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ�ƚŽƚĂůĞ�Ěŝ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƚĞŶĞŶĚŽ�ĐŽŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ�ĨƌƵŝǌŝŽŶŝ�ĚĞůůĞ�ƐŝŶŐŽůĞ�ƌĞĂůƚă�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�
ĚĞŝ�ƚƵƌŝƐƚŝ͘�� 
/ů� ĨŝŶĞ� ğ� ƋƵĞůůŽ� Ěŝ� ƉƵŶƚĂƌĞ� Ă� ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ� ů͛ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ� Ěŝ� ƵŶ� ƚƵƌŝƐŵŽ� ĚŝǀĞƌƐŽ͕� ƐĞƉƉƵƌ� ĐĞŶƚƌĂůĞ͕� ĚĂ� ƋƵĞůůŽ� ďĂůŶĞĂƌĞ� ;ĂĚ� ĞƐĞŵƉŝŽ� ƋƵĞůůŽ� ĚĞůůĂ� &ƌĂŶĐŝŐĞŶĂ͕� ƋƵĞůůŽ�
ĚĞůů͛ŽƵƚĚŽŽƌ͕�ƋƵĞůůŽ�ĚĞů�ĐĞŶƚƌŽ�Đŝƚƚă�Ğ�ĚĞůůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂͿ�

 
/ů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ƚƵƌŝƐŵŽ�ŐĂƌĂŶƚŝƌă�ů͛ĂƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞůů͛ƵĨĨŝĐŝŽ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ƵďŝĐĂƚŽ�Ă�sŝůůĂ��ƵƚƵƌŝ͕�ƉƌĞĚŝƐƉŽŶĞŶĚŽ�Ğ�ĐŽŽƌĚŝŶĂŶĚŽ�ů͛ĂƉĞƌƚƵƌĂ�Ğ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�ŝ�ŵĞƐŝ�
ĞƐƚŝǀŝ�ŝŶ�ĐƵŝ�ǀĞƌƌă�ŐĂƌĂŶƚŝƚŽ�ƵŶ�ŽƌĂƌŝŽ�ĂŵƉůŝĂƚŽ�ƐŝĂ�ŶĞůůĂ�ƐĞƚƚŝŵĂŶĂ�ĐŚĞ�ŶĞůů͛ĂƌĐŽ�ĚĞůůĂ�ŐŝŽƌŶĂƚĂ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĚĂƌĞ�ůĂ�ŵĂƐƐŝŵĂ�ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ�Ăŝ�ƚƵƌŝƐƚŝ�ĐŚĞ�ŶĞŝ�ŵĞƐŝ�ĞƐƚŝǀŝ�Ɛŝ�
ƚƌŽǀĂŶŽ�Ă�ƐŽŐŐŝŽƌŶĂƌĞ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ͘ 
/Ŷ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ��'�W�Z��ĐŽŶƚŝŶƵĞƌă�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ů͛ĂƉĞƌƚƵƌĂ�ĐŽƐƚĂŶƚĞ�ƉĞƌ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĞƐƚŝǀŽ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞůů͛ƵĨĨŝĐŝŽ�/�d�Ěŝ�WĂƌƚĂĐĐŝĂ͘ 
^ŝ� ĐŽŶƚŝŶƵĂ� ĐŽŶ� ůĂ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ� ĨĂƚƚŝǀĂ� ĐŽŶ� ů͛ƵĨĨŝĐŝŽ� hZW� ĚĞů� �ŽŵƵŶĞ� Ěŝ�DĂƐƐĂ͕� ĐŚĞ� ŝŶ� ĂƐƐĞŶǌĂ� Ěŝ� ƵŶ� ƵĨĨŝĐŝŽ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ� ƚƵƌŝƐƚŝĐŚĞ� ŚĂ� ůŽ� ƐĐŽƉŽ� Ěŝ� ĞƌŽŐĂƌĞ� ůĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚĞ�ĚĂů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ƚƵƌŝƐŵŽ�Ă�ĐŚŝƵŶƋƵĞ�ŶĞ�ĨĂĐĐŝĂ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ͘ 
^ŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂŶŽ�ĞǀĞŶƚŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŚĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ�ƉĂƌƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞ�ĚĞůůΖĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ�Ăů�ƚƵƌŝƐƚĂ͘��sŝĞŶĞ�ƋƵŝŶĚŝ�ŽĨĨĞƌƚŽ�ƵŶ�ĐĂůĞŶĚĂƌŝŽ�ƌŝĐĐŽ�Ěŝ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�
ĐŚĞ�ůΖƵƚĞŶǌĂ�ŚĂ�Őŝă�ŵŽůƚŽ�ĂƉƉƌĞǌǌĂƚŽ�ŝŶ�ƉĂƐƐĂƚŽ͘� 
^ŝ�Ěă�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚă͕�ƉĞƌ�ƐŽƉƉĞƌŝƌĞ�ĂůůĞ�ĐĂƌĞŶǌĞ�Ěŝ�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ�ƐĞƌĂůĞ͕�ĂůůĂ�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ŝů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�DĂƐƐĂ�ŚĂ�ƐŝŐůĂƚŽ�ĐŽŶ�ŝ�ĐĂŵƉĞŐŐŝĂƚŽƌŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ǌŽŶĂ�ĚĞůůĂ�WĂƌƚĂĐĐŝĂ͕�
ĂĐĐŽƌĚŽ�ĐŚĞ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ů͛ĂƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ďƵƐ�ŶĂǀĞƚƚĂ�ƉĞƌ�ƚƌĂƐƉŽƌƚĂƌĞ�ŐƌĂŶĚŝ�ŶƵŵĞƌŝ�Ěŝ�ƚƵƌŝƐƚŝ�ĚĂůůĂ�WĂƌƚĂĐĐŝĂ�Ă�DĂƌŝŶĂ�Ěŝ�DĂƐƐĂ�Ğ�ǀŝĐĞǀĞƌƐĂ͘���

 
^ŝ�ƉƌŽƐĞŐƵĞ�ĐŽŶ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͕�ŐĂƌĂŶƚĞŶĚŽ�ů͛ĂƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞůů͛ƵĨĨŝĐŝŽ�ƚƵƌŝƐŵŽ�ƵďŝĐĂƚŽ�Ă�sŝůůĂ��ƵƚƵƌŝ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂŶĚŽ�ů͛ĂƉĞƌƚƵƌĂ�Ğ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�
ƉĞƌ�ŝ�ŵĞƐŝ�ĞƐƚŝǀŝ�ŝŶ�ĐƵŝ�ƐŽŶŽ�ǀĞŶŐŽŶŽ�ŐĂƌĂŶƚŝƚŝ�ŽƌĂƌŝ�ĂŵƉůŝĂƚŝ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ƐĞƚƚŝŵĂŶĂ�ĐŚĞ�ŶĞůůĂ�ŐŝŽƌŶĂƚĂ͕�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĞ�Ă�ĚĂƌĞ�ŵĂƐƐŝŵĂ�ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ�Ă�ƚƵƚƚŝ�ƋƵĞŝ�
ƚƵƌŝƐƚŝ�ĐŚĞ�ŶĞŝ�ŵĞƐŝ�ĞƐƚŝǀŝ�ǀĞŶŐŽŶŽ�Ă�ƐŽŐŐŝŽƌŶĂƌĞ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ͘ 
^ŝ�ĐŽŶƚŝŶƵĂ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ��'�W�Z��ƉĞƌ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ů͛ĂƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞůů͛ƵĨĨŝĐŝŽ�/�d�Ěŝ�WĂƌƚĂĐĐŝĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ŝů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĞƐƚŝǀŽ͘ 
^ŝ� ĐŽŶƚŝŶƵĂ� ĂŶĐŚĞ� ůĂ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ� ů͛ƵĨĨŝĐŝŽ� hZW� ĚĞů� �ŽŵƵŶĞ� Ěŝ�DĂƐƐĂ͕� Ăů� ĨŝŶĞ� Ěŝ� ĞƌŽŐĂƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ� ƚƵƌŝƐƚŝĐŚĞ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ůΖĞƐƚĂƚĞ͕� ŝŶ� ĂƐƐĞŶǌĂ� Ěŝ� ƵŶ� ƵĨĨŝĐŝŽ�
ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŚĞ�ĚĞĚŝĐĂƚŽ�ŶĞů�ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞůůĂ�Đŝƚƚă͘ 
/Ŷ�ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�Ă�ƋƵĂŶƚŽ�ƐƚĂďŝůŝƚŽ�ĚĂů�͞WƌŽƚŽĐŽůůŽ�Ěŝ�ŝŶƚĞƐĂ͟�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ZĞƚĞ�Ě͛�ŵďŝƚŽ�ĚĞŐůŝ�/�d�ƉĞƌ�ŝů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ͕�ĚĞů�
ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ƉƌĞŶŽƚĂǌŝŽŶĞ�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ�Ğ�Ěŝ�Ăůƚƌŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĂŐŐŝƵŶƚŝǀŝ�ƚƌĂ�ŝů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�DĂƐƐĂ͕�ŝů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ��ĂƌƌĂƌĂ�ĞĚ�ŝů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�DŽŶƚŝŐŶŽƐŽ�ĨĂĐĞŶƚŝ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůů͛�ŵďŝƚŽ�ZŝǀŝĞƌĂ�



 

�ƉƵĂŶĂ�ŶĞů�ϮϬϮϭ�ůΖƵĨĨŝĐŝŽ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƌƌă�ƵŶĂ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂ�ƵŶŝĐĂ�Ěŝ�ĂĨĨŝĚĂŵĞŶƚŽ͕�ŐĞƐƚŝƚĂ�ĚĂů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�DĂƐƐĂ�ŝŶ�ƋƵĂůŝƚă�Ěŝ��ŶƚĞ��ĂƉŽĨŝůĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�/�d�Ěŝ�ƚƵƚƚĂ�ůĂ�
ƌĞƚĞ�ĚΖ�ŵďŝƚŽ͘ 
^ŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂŶŽ�ĞǀĞŶƚŝ�ŝŶ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŽĨĨƌĞŶĚŽ�ƵŶ�ĐĂůĞŶĚĂƌŝŽ�ƌŝĐĐŽ�Ěŝ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ĐŚĞ�ğ�ƐĞŵƉƌĞ�ƐƚĂƚŽ�ŵŽůƚŽ�ĂƉƉƌĞǌǌĂƚŽ�ĚĂůů͛ƵƚĞŶǌĂ͘� 
�ŽŶ�ůΖĂƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ďƵƐ�ŶĂǀĞƚƚĂ�ŶĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĞƐƚŝǀŽ͕�ƉƌŽƐĞŐƵĞ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝ�ĐĂŵƉĞŐŐŝĂƚŽƌŝ�ĚĞůůĂ�WĂƌƚĂĐĐŝĂ�ƉĞƌ�ƚƌĂƐƉŽƌƚĂƌĞ�ŝ�ƚƵƌŝƐƚŝ�ĚĂůůĂ�ƋƵĞůůĂ�ǌŽŶĂ�ĨŝŶŽ�Ă�
DĂƌŝŶĂ�Ěŝ�DĂƐƐĂ�Ğ�ǀŝĐĞǀĞƌƐĂ���

 
^ŝ� ƉĞƌƐĞŐƵŽŶŽ� ůĞ� ĂǌŝŽŶŝ� ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ� ŝŶ� ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ� ŶŽŶ� ƐŽůŽ� Ă� ůŝǀĞůůŽ� ĐŽŵƵŶĂůĞ�ŵĂ� ĂŶĐŚĞ� Ěŝ� ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ� ĚĞůůΖŝŶƚĞƌŽ� ůΖ�ŵďŝƚŽ� dƵƌŝƐƚŝĐŽ� ZŝǀŝĞƌĂ� �ƉƵĂŶĂ͕� ƉƵŶƚĂŶĚŽ�
ĂůůΖĂŵƉůŝĂŵĞŶƚŽ�ĞĚ�Ăů�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ�Ğ�ƉƌĞŶŽƚĂǌŝŽŶĞ�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ�ŽĨĨĞƌƚŝ�ĂůůΖŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞŐůŝ�/�d�ĚĞůůĂ�ZĞƚĞ�

 
^ŝ� ƉĞƌƐĞŐƵŽŶŽ� ůĞ� ĂǌŝŽŶŝ� ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ� ŝŶ� ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ� ĐŽŶ� ƵŶ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂŵĞŶƚŽ� ĞĚ� ƵŶ� ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ� ĚĞŝ� ƌŝƐƵůƚĂƚŝ� ŽƚƚĞŶƵƚŝ� ŶŽŶ� ƐŽůŽ� Ă� ůŝǀĞůůŽ� ĐŽŵƵŶĂůĞ� ŵĂ� ĂŶĐŚĞ� Ěŝ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�ĚĞůůΖŝŶƚĞƌŽ� ůΖ�ŵďŝƚŽ� dƵƌŝƐƚŝĐŽ�ZŝǀŝĞƌĂ��ƉƵĂŶĂ͕�ƉƵŶƚĂŶĚŽ�ĂůůΖĂŵƉůŝĂŵĞŶƚŽ�ĞĚ�Ăů�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ� Ěŝ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ�Ğ�ƉƌĞŶŽƚĂǌŝŽŶĞ�
ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ�ŽĨĨĞƌƚŝ�ĂůůΖŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞŐůŝ�/�d�ĚĞůůĂ�ZĞƚĞ�

�ĚĞŐƵĂƌĞ�ů͛ŽĨĨĞƌƚĂ�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ�ŝŶ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�Ăŝ�ƚƌĞŶĚ�ĚĞůůĂ�ĚŽŵĂŶĚĂ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂ�ĨŽŶĚĂƌĞ�ůĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�Ěŝ�ƵŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƐƵ�Ěŝ�ƵŶ͛ĂŶĂůŝƐŝ�ĐŚĞ�ĞǀŝĚĞŶǌŝ�ŝ�ŵĂŐŐŝŽƌŝ�ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŝ�Ğ�
ďŝƐŽŐŶŝ�ĞƐƉƌĞƐƐŝ�ĚĂŝ�ƚƵƌŝƐƚŝ͘ 
KďŝĞƚƚŝǀŽ�ĚĞůů͛�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ğ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ͕�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƌĞ�Ğ�ĚĞƐƚĂŐŝŽŶĂůŝǌǌĂƌĞ�ů͛ŽĨĨĞƌƚĂ�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ�ŽůƚƌĞ�ĐŚĞ�ƉƵŶƚĂƌĞ�ƐƵ�ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�
ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ� Ěŝ� ƋƵĞƐƚŝ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝ� ĐŚĞ� ǀĂ� ŝŶŶŽǀĂƚĂ� ĂůůĂ� ůƵĐĞ� ĚĞůůĞ� ƚƌĂƐĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ� ĚĞůůĞ� ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ� Ğ� ĚĞů� ŵĞƌĐĂƚŽ͕� ƌĞƐĂ� Ɖŝƶ� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ͕� ĂŵƉůŝĂƚĂ͘� �� ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�
ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�Ěŝ�ǀŝƐŝƚĂ�ƵŶŝĐŚĞ�ĞĚ�ĂƵƚĞŶƚŝĐŚĞ͕�ĐŽƐƚƌƵĞŶĚŽ�ƉƌŽĚŽƚƚŝ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŝ�Ğ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂŶĚŽ�ƋƵĞůůŝ�Őŝă�ŵĂƚƵƌŝ�Ğ�ƚƌĂŝŶĂŶƚŝ�ʹ�Ă�ƉĂƌƚŝƌĞ�ĚĂ�ƋƵĞůůŽ�ďĂůŶĞĂƌĞ͕�ƵŶŽ�
ĚĞŝ�ŐƌĂŶĚŝ�ĂƚƚƌĂƚƚŽƌŝ�ĚĞů�ŶŽƐƚƌŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŵĂ�ĂƐƐŽůƵƚĂŵĞŶƚĞ�ŶŽŶ�ů͛ƵŶŝĐŽ�ʹ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŝƚă�Ěŝ�ĐŝĂƐĐƵŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ͘ 
>Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶǌŝĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŽĨĨĞƌƚĂ�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�Ěŝ�ĚĞĐŽŶŐĞƐƚŝŽŶĂƌĞ�ůĂ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůĞ�ŵĞƚĂ�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ�ďĂůŶĞĂƌĞ͕�ƌŝĞƋƵŝůŝďƌĂƌĞ�ůĂ�ĚĞƐƚŝŶĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞƐƚĂŐŝŽŶĂůŝǌǌĂƌĞ�ŝ�ĨůƵƐƐŝ�
ƚƵƌŝƐƚŝĐŝ͘� >Ğ�ƵŶŝĐŝƚă� Ğ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝƚă�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ƐŽŶŽ�Őůŝ� ĞůĞŵĞŶƚŝ� ĨŽŶĚĂŶƚŝ� ĚĞŝ�ŵŽĚĞůůŝ� Ěŝ� ƐǀŝůƵƉƉŽ� ůŽĐĂůĞ� ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ� ĞƐƐĞƌĞ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝ� ƐƵů�ŵĞƌĐĂƚŽ� ŝƚĂůŝĂŶŽ�Ğ�
ƐƚƌĂŶŝĞƌŽ͕�ĂŶĐŚĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ƐĐĞůƚĂ�Ěŝ�ƐŽůƵǌŝŽŶŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĞ�Ğ�Ěŝ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�Ɖŝƶ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚŝ͘ 
��ƋƵĞƐƚŽ�ƉƌŽƉŽƐŝƚŽ� ů͛�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ŚĂ� ů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�Ěŝ�ĐƌĞĂƌĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚŝ�ĞĚ�ĞĨĨŝĐĂĐŝ�ĐŽŶ�Őůŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�ƉƌŝǀĂƚŝ�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ� ůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĚƵĞ�
ƚĂƌŐĞƚ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚŝ�ƉĞƌ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͗�ƋƵĞůůŽ�ĚĞƌŝǀĂŶƚĞ�ĚĂŝ�ŐƌĂŶĚŝ�ŶƵŵĞƌŝ�ĚĞůůĞ�ĐŽůŽŶŝĞ�Ğ�ƋƵĞůůŽ�ĚĞů�ƚĞƌŵĂůĞ͘ 
&ŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ� ůĞ� ƐŝŶĞƌŐŝĞ�ƉĞƌƚĂŶƚŽ� ĐŽŶ�Őůŝ� ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ� ĐŚĞ�ŐĞƐƚŝƐĐŽŶŽ� ůĞ��ŽůŽŶŝĞ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ� ƐƵů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ĐŚĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ŽƐƉŝƚĂƌĞ�ŐƌĂŶĚŝ�ŶƵŵĞƌŝ�Ěŝ� ƚƵƌŝƐƚŝ� Ğ� ĐŚĞ�ƋƵŝŶĚŝ�
ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ͕�ƐĞ�ďĞŶ�ƉƌŽŵŽƐƐĞ͕��ƵŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ƉĞƌ�ĂƚƚƌĂƌƌĞ�ĨůƵƐƐŝ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŝ�ƐƚƌĂŶŝĞƌŝ�ĐŚĞ�ǀŽŐůŝŽŶŽ�ǀŝƐŝƚĂƌĞ�ůĞ�ŐƌĂŶĚŝ�Đŝƚƚă�Ě͛ĂƌƚĞ�dŽƐĐĂŶĞ�Ğ�/ƚĂůŝĂŶĞ�ŝŶ�



 

ƵŶ�ƵŶŝĐŽ�ƐŽŐŐŝŽƌŶŽ͕�ĂƉƉƌŽĨŝƚƚĂŶĚŽ�ĚĞůůĞ�ďƌĞǀŝ�ĚŝƐƚĂŶǌĞ�ĐŚĞ�ĐŽůůĞŐĂŶŽ�DĂƐƐĂ�Ă�WŝƐĂ͕�&ŝƌĞŶǌĞ�;ĂĞƌŽƉŽƌƚŝͿ�^ŝĞŶĂ�>ƵĐĐĂ��ƌĞǌǌŽ�DŝůĂŶŽ�ĞƚĐ� �Ğ�ĐŽŶ�Őůŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�ĚĞůůĞ�
dĞƌŵĞ�Ěŝ�^ĂŶ��ĂƌůŽ�ƉĞƌ�ƉŽƚĞƌ�ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ�Ğ�ƉƵŶƚĂƌĞ�ĂŶĐŚĞ�ƐƵů�ƚĂƌŐĞƚ�ĚĞů�ƚƵƌŝƐŵŽ�ƚĞƌŵĂůĞ�ŝŶ�ĨŽƌƚĞ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ͘ 
EŽŶ�ŝŶ�ƵůƚŝŵŽ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ��ĂŶĐŚĞ�ŝ�ƚƵƌŝƐŵŝ�ŵŝŶŽƌŝ�ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĐĂŶĚŽ͕�Ěŝ�ĐŽŶĐĞƌƚŽ�ĐŽŶ�ŝ�ƉƌŝǀĂƚŝ͕�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀŝ�;ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ͕�ǀŝĞ�Ğ�ĐĂŵŵŝŶŝͿ�
Ğ�ŵŝŐůŝŽƌŝ�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŝ�Ğ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶŝ͕�ĐŽŵĞ�ƚƌĂ�ůĂ�ĐŽƐƚĂ͕�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝǌǌĂƚĂ�ĚĂ�ĨůƵƐƐŝ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŝ�ŵŽůƚŽ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝ͕�Ğ�ů͛�ĞŶƚƌŽƚĞƌƌĂ͘�

 
^ŝ� Ěă� ĐŽŶƚŝŶƵŝƚă� ŶĞůůΖĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ� ĚĞů� ĐŽŵƉƌĞŶƐŽƌŝŽ� ŵĂƐƐĞƐĞ� ŶĞůůĂ� ƐƵĂ� ŝŶƚĞƌĞǌǌĂ� Ğ� ĚĞůůĂ� ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ƉƌŽƉŽƐƚĂ� Ěŝ� ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ�
ĚĞƐƚŝŶĂǌŝŽŶĞ͕�ĂŶĐŽƌĂ�ŽŐŐŝ�ƋƵĂƐŝ�ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ŝŶĐĞŶƚƌĂƚĂ�ƐƵů�ƚƵƌŝƐŵŽ�ďĂůŶĞĂƌĞ͕�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ƉŝĐĐŽůŽ�ĂƐƐĂŐŐŝŽ�Ěŝ�ƋƵĂŶƚŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŚĂ�ĚĂ�ŽĨĨƌŝƌĞ�ŐƌĂǌŝĞ�Ă�ƚŽƵƌ�
ĂůůĂ�ƐĐŽƉĞƌƚĂ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ěŝ�DĂƐƐĂ͘ 
>Ž� ƐĐŽƉŽ� ƌŝŵĂŶĞ� ƋƵĞůůŽ� Ěŝ� ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ� ĞĚ� ŝŶĐĞŶƚŝǀĂƌĞ� ůŽ� ƐƉŽƐƚĂŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ĨůƵƐƐŝ� ǀĞƌƐŽ� ƵŶ� ƉƌŽĚŽƚƚŽ� ƚƵƌŝƐƚŝĐŽ� ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀŽ� Ă� ƋƵĞůůŽ� ďĂůŶĞĂƌĞ� ǀĂůŽƌŝǌǌĂŶĚŽ� Ğ�
ƉƌŽŵƵŽǀĞŶĚŽ�ƉƌŽĚŽƚƚŝ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŝ�ƋƵĂůŝ�ůΖŽƵƚĚŽŽƌ͕�ůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ͕�ŝ�ƉŽůŝ�ŵƵƐĞĂůŝ�ůΖĞŶŽŐĂƐƚƌŽŶŽŵŝĂ͕�Őůŝ�ĞǀĞŶƚŝ͘�

 
WĞƌƐĞŐƵŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ƉĞƌŵĞƚƚŽŶŽ�Ěŝ�ŵĞƚƚĞƌĞ�ŝŶ�ĞǀŝĚĞŶǌĂ�ůĂ�ǌŽŶĂ�Ăů�ĐŽŶĨŝŶĞ�ƚƌĂ�DĂƌŝŶĂ�Ěŝ�DĂƐƐĂ�Ğ�DĂƌŝŶĂ�Ěŝ��ĂƌƌĂƌĂ͕�Ğ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ͕�ůĂ�ǌŽŶĂ�ĚĞůůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ�
ĐŽŶ�ŝů�ƚƵƌŝƐŵŽ�ŽƵƚĚŽŽƌ͕�Ăů�ĨŝŶĞ�ĚĞůůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ�ĚĞů�ĐŽŵƉƌĞŶƐŽƌŝŽ�ŵĂƐƐĞƐĞ�ŶĞůůĂ�ƐƵĂ�ŝŶƚĞƌĞǌǌĂ�Ğ�ĚĞůůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�Ěŝ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�
ĚĞƐƚŝŶĂǌŝŽŶĞ͕�ĂŶĐŽƌĂ�ŽŐŐŝ�ƋƵĂƐŝ�ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ŝŶĐĞŶƚƌĂƚĂ�ƐƵů�ƚƵƌŝƐŵŽ�ďĂůŶĞĂƌĞ͕�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ƉŝĐĐŽůŽ�ĂƐƐĂŐŐŝŽ�Ěŝ�ƋƵĂŶƚŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŚĂ�ĚĂ�ŽĨĨƌŝƌĞ͕�ŐƌĂǌŝĞ�ĂŶĐŚĞ�
ĂůůĂ�ĨĂƚƚŝǀĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ĚĞů�ĐŽŵƉĂƌƚŽ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŽ͘ 
/ů�ĨŝŶĞ�ğ�ƐĞŵƉƌĞ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ĞĚ�ŝŶĐĞŶƚŝǀĂƌĞ�ůŽ�ƐƉŽƐƚĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĨůƵƐƐŝ�ǀĞƌƐŽ�ůĂ�ŵŽŶƚĂŐŶĂ�ŵĂƐƐĞƐĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĞĐĐĞůůĞŶǌĞ�ŵŽŶƚĂŶĞ͕�ĚĞŝ�
ďŽƌŐŚŝ�Ğ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌŽ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŽƌŝŽ�ŵŽŶƚĂŶŽ͘�

 
>͛ƵĨĨŝĐŝŽ� ƚƵƌŝƐŵŽ�ƉŽƌƚĂ�ĂǀĂŶƚŝ� ƚƵƚƚĂ�ƵŶĂ� ƐĞƌŝĞ�Ěŝ� ƉƌŽŐĞƚƚŝ� ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĂůŝ� ĐŚĞ� ǀĞĚƌĂŶŶŽ� ůĂ� ĐŽŶƚŝŶƵĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ŶŽŶ� ƐŽůŽ�ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ĐŽŵƵŶĂůĞ�ŵĂ�ĚĞůůΖŝŶƚĞƌŽ�
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WĞƌ�ƌŝƐƉŽŶĚĞƌĞ�ĂůůĞ�ƌŝŶŶŽǀĂƚĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�ĚĞůůĂ�ĚŽŵĂŶĚĂ͕�ŽĐĐŽƌƌĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŶŐŝƵŶƚĞ�ĐŽŶ�Őůŝ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ĚĞů�ĐŽŵƉĂƌƚŽ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŽ�ĂŶĐŚĞ�ĂŵƉůŝĂƌĞ�ů͛ŽĨĨĞƌƚĂ�ĚĞůůĂ�
ĚĞƐƚŝŶĂǌŝŽŶĞ�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�Ěŝ�͞ŶƵŽǀŝ�ƚĞŵĂƚŝƐŵŝ͟�;ĞƐ͘�ĐŝĐůŽƚƵƌŝƐŵŽ͕�ƚƵƌŝƐŵŽ�Ăůů͛ĂƌŝĂ�ĂƉĞƌƚĂ͕�ŝƚŝŶĞƌĂƌŝ�ĞŶŽŐĂƐƚƌŽŶŽŵŝĐŝ͕�ĐĂŵŵŝŶŝ�ƐƚŽƌŝĐŝ͕�ǀŝĞ͕�ŝƚŝŶĞƌĂƌŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕�
ŵƵƐŝĐĂůŝ�Ğ�ůĞƚƚĞƌĂƌŝ͕�ƐĞŶƚŝĞƌŝ͕�ƌĞƚĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĚĞŵĂŶŝĂůĞ�ĚŝƐŵĞƐƐŽ�Ğ�ƌŝƵƚŝůŝǌǌŽ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĞĚŝůŝǌŝŽ�ƐƚŽƌŝĐŽ�Ğ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůĞ�ĚŝĨĨƵƐŽ�Ğ�ƐŽƚƚŽƵƚŝůŝǌǌĂƚŽ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�Ğ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�
ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�Ěŝ� ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ� ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ͘� /Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ� ĐŽŶƚĞƐƚŽ͕� ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ĚĞůů͛�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ğ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞ� ŝ�DƵƐĞŝ� ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ� ĐŚĞ�ƉŽƚƌĂŶŶŽ� ƐǀŽůŐĞƌĞ�ƵŶ� ƌƵŽůŽ�Ěŝ�
ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĐŽŶ� ŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ� ĐŝƌĐŽƐƚĂŶƚŝ͕� ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĞ�ĂůůĂ�ƉĞƌŵĞĂďŝůŝƚă�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ğ�ƉƌŽƉŽƌƐŝ͕� ŝŶ�ƉƌŽƐƉĞƚƚŝǀĂ͕� ĐŽŵĞ�ƐƉĂǌŝ�Ěŝ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀĂ�ĐƵůƚƵƌĂ͘�hŶĂ�
ŶƵŽǀĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚƵƌŝƐŵŽ�ĐŽŵĞ�͞ŐĞŶĞƌĂƚŽƌĞ�Ěŝ�ĐƵůƚƵƌĂ͟�Ğ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ĐŽŵĞ�ĂƚƚŽ�Ěŝ�ĐŽŶƐƵŵŽ�ƉŽƚƌă�ƚƌĂĚƵƌƐŝ�ŝŶ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ŽĨĨĞƌƚĂ�Ěŝ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ƐĞƌǀĂ�Ă�ŵŽƐƚƌĂƌĞ͕�ĐĂƉŝƌĞ�
Ğ� ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ� ůĂ� ǀŝƚĂůŝƚă� ĚĞů� ŶŽƐƚƌŽ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕� ĐŽŵĞ� ǀĂůŽƌĞ� ŶŽŶ� ƐĞŵƉůŝĐĞŵĞŶƚĞ� ĚĂ� ĐƵƐƚŽĚŝƌĞ� ŵĂ� ĚĂ� ĨĂƌ� ǀŝǀĞƌĞ� Ğ� ĂůŝŵĞŶƚĂƌĞ� ŶĞů� ĨƵƚƵƌŽ͘� WĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�
ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ�ƐĂƌă�ĚĞĚŝĐĂƚĂ�Ăů�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ĚĞů�ƚƵƌŝƐŵŽ�ĚĞĚŝĐĂƚŽ�ĂůůĞ�ĨĂŵŝŐůŝĞ͕�ƚĂƌŐĞƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƉĞƌ�ŝů�ŶŽƐƚƌŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŝŶĐĞŶƚŝǀĂƌĞ�ůĂ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�
ĚĞůůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�Ğ�ůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ăŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ĐŽŶƐĞƌǀĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ 
>͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ƉĞƌƚĂŶƚŽ�ğ�ƌŝƵƐĐŝƌĞ�Ă�ŵĞƚƚĞƌĞ�ŝŶ�ĐĂŵƉŽ�ĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŶĚŝǀŝƐĞ�Ğ�ĐŚĞ�ƉƵŶƚŝŶŽ�Ă�ƉƌŽƉŽƌƌĞ�Ăŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ŵĞƌĐĂƚŝ�Őůŝ�ĂƐƐĞƚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝ�ĚĞůů͛ŽĨĨĞƌƚĂ�ůŽĐĂůĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶ�
ƌĂĐĐŽŶƚŽ�ĐĂƉĂĐĞ�Ěŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƌůŝ�ĂƐƐŝĞŵĞ�ĂůůĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ�Ɖŝƶ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĞ�ĚĞůů͛ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ�ŶĞŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ůƵŽŐŚŝ͕�ĐŽĞƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĞ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ�ĚĞůůĂ�ŶƵŽǀĂ�
ĚŽŵĂŶĚĂ�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ͘��

 
�ŽŶƚŝŶƵĂŶŽ� ůĞ� ĂǌŝŽŶŝ� ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ� ŝŶ� ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ� ƐŝĂ� ƐƵů�ǁĞď� ĐŚĞ� ƐƵŝ� ƐŽĐŝĂů͕� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ůΖŝŵƉůĞŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĐŽŶƚĞŶƵƚŝ� ĚĞƐƚŝŶĂƚŝ� ĂůůĂ� ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƵŶĂ� ƐĞǌŝŽŶĞ�ǁĞď�
ĚĞĚŝĐĂƚĂ�Ğ� ů͛ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�Ğ� ŝů�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�Ěŝ�ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐƉŽŶƐŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ŵŝƌĂƚĂ�ƐƵŝ�ƐŽĐŝĂů͕ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ� ƌĂĐĐŽƌĚŽ�Ğ�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶ�&ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�
^ŝƐƚĞŵĂ�dŽƐĐĂŶĂ�Ğ�ŝů�ƉŽƌƚĂůĞ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ǁǁǁ͘ǀŝƐŝƚƚƵƐĐĂŶǇ͘ĐŽŵ�
^ŝ�ƉĞƌƐĞŐƵŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĐŽƐƚĂŶƚĞ�ĚĞŝ�ƌŝƐƵůƚĂƚŝ�ĂƚƚĞƐŝ͘�
^ŝ�ƉĞƌƐĞŐƵŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘�
^ŝ�ƉĞƌƐĞŐƵŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘�
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�Ζ�ŝŶƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞůůΖ�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ��ŽŵƵŶĂůĞ�ƌŝǀĞĚĞƌĞ�ŝů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƚĂƌŝĨĨĂƌŝŽ�Ğ�ŝů�ƉŝĂŶŽ�ĚĞůůĂ�ƐŽƐƚĂ�Ěŝ�DĂƐƐĂ��ĞŶƚƌŽ͕�ĚŽǀĞ�ǀŝŐĞ�ůΖĂƚƚƵĂůĞ��d>͕�Ğ�DĂƌŝŶĂ��ĞŶƚƌŽ�ĐŽŶ�ŝů�ƚƌĂƚƚŽ�
ůŝƚŽƌĂŶĞŽ 
^ŝ� ŝŶƚĞŶĚĞ��ƉĞƌƐĞŐƵŝƌĞ�ůΖŽďŝĞƚƚŝǀŽ��ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůΖŽƚƚŝŵŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�Ěŝ�ƐŽƐƚĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ŵŽĚŝĨŝĐĂ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƚĂƌŝĨĨĂƌŝŽ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ƉĞƌŵĞƚƚĞƌĞ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ĂĚĞƌĞŶǌĂ�
ĂůůĂ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�ĚĞŝ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ 
��ƚĂů�ĨŝŶĞ�ůĂ�ǌŽŶĂ�ĐŽƐƚŝĞƌĂ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ƐƵĚĚŝǀŝƐĂ�ŝŶ�ϱ�ĨĂƐĐĞ�ŝŶ�ďĂƐĞ�ĂůůΖĂƚƚƌĂƚƚŝǀĂ�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ�͕�ĂůůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ŶƵŵĞƌŽƐŝ�ƐƚĂďŝůŝŵĞŶƚŝ�ďĂůŶĞĂƌŝ͕�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚĞ�ŝŶ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�
ƐƚĂŐŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞůůĂ�ĚŝƐƚĂŶǌĂ�ĚĂů�ĐĞŶƚƌŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŽ�ŝŶ�WŝĂǌǌĂ��Ğƚƚŝ 
�Ζ� ƐƚĂƚŽ� ĂƉƉƌŽŶƚĂƚŽ� ƵŶŽ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ� ƉƌŽƐƉĞƚƚŽ� ƐƵĚĚŝǀŝƐŽ� ƉĞƌ� ƉĞƌŝŽĚŝ� Ěŝ� ǀĂůŝĚŝƚă� ĐŽŶ� ƌĞůĂƚŝǀŽ� ƚĂƌŝĨĨĂƌŝŽ� ƉĞƌ� ƐŝŶŐŽůĂ� ĨĂƐĐŝĂ͕� ŶŽŶĐŚğ� ƐŽŶŽ� ƐƚĂƚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚĞ� ĚŝǀĞƌƐĞ�
ƚŝƉŽůŽŐŝĞ�Ěŝ�ĂďďŽŶĂŵĞŶƚŽ 
ZŝŐƵĂƌĚŽ�Ă�DĂƐƐĂ�Đŝƚƚă�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ŝŶƚƌŽĚŽƚƚĞ�ŵŽĚŝĨŝĐŚĞ�ŝŶ�ĂůĐƵŶĞ�ǌŽŶĞ�Ğ�Ă�ƐŝŶŐŽůŝ�ƚƌĂƚƚŝ�ǀŝĂƌŝ͘ 
�ŽŶ�ƋƵĞƐƚŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ůΖ�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĂ�ƵŶ�ůĂƚŽ͕�ĂŐŐŝŽƌŶĂ�ůĞ�ƚĂƌŝĨĨĞ�ĚĞůůĂ�ƐŽƐƚĂ�ĐŚĞ�ƌŝƐƵůƚĂŶŽ͕�ĂĚ�ŽŐŐŝ͕�ŶŽƚĞǀŽůŵĞŶƚĞ�Ɖŝƶ�ďĂƐƐĞ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ă�ƋƵĞůůĞ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝ�ůŝŵŝƚƌŽĨŝ�
ĞĚ͕�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂůĞ͕�Ă�ƋƵĞůůĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ�ĞĚ͕�ŝŶ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůƵŽŐŽ͕�Ă�ƚŝĞŶĞ�ĐŽŶƚŽ�ĚĞůůΖ�ĞƐŝŐĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�ĚĞŝ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂŶƚŝ�͕�ĚĞŝ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝ�Ğ�ĚĞŝ�ƚƵƌŝƐƚŝ�ĂĚ�ƵŶ�ƵƐŽ�Ɖŝƶ�ŵŝƌĂƚŽ�Ğ�
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WƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ͕�ĞǀĞŶƚŝ͕�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶŝ�ǀŽůƚĞ�Ă�ĨĂƌ�ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�ůĞ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĞ�ĐŽŵƵŶĂůŝ�ƐƵůůĂ�ĐŽƌƌĞƚƚĂ�ĐŽŶǀŝǀĞŶǌĂ�Ğ�Ă�ĚŝĨĨŽŶĚĞƌĞ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞůůĂ�
ůĞŐĂůŝƚă�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ƐƵůůΖĞĚƵĐĂǌŝŽŶĞ�ƐƚƌĂĚĂůĞ�ŶĞůůĞ�ƐĐƵŽůĞ��
�



 

�ů� ĨŝŶĞ�Ěŝ�ƉŽƚĞƌ�ĞƐĞŐƵŝƌĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ŵŝƌĂƚŝ�ĂĚ�ĞůŝŵŝŶĂƌĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ĂďƵƐŝǀŝƐŵŽ�Ğ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ� ŝůůĞĐŝƚĂ�ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ǀĞƌƌă�ĞůĂďŽƌĂƚŽ�ƵŶ� �ŶƵŽǀŽ�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�
WŽůŝǌŝĂ�hƌďĂŶĂ�ĐŚĞ�ĐŽĚŝĨŝĐŚĞƌă�ůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘�

 
�ů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ƉŽƚĞƌ�ĞƐĞŐƵŝƌĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ŵŝƌĂƚŝ�ĂĚ�ĞůŝŵŝŶĂƌĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ĂďƵƐŝǀŝƐŵŽ�Ğ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ�ŝůůĞĐŝƚĂ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ǀĞƌƌă�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŽ��ŝŶ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ƐƵĞ�ĨŽƌŵĞ�
ĂůůĂ�ůƵĐĞ�ĚĞůůĞ�ŶƵŽǀĞ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĞ�;��^WK�hZ��EKͿ�ŝů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�WŽůŝǌŝĂ�hƌďĂŶĂ�
�ů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ƉŽƚĞƌ�ĞƐĞŐƵŝƌĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ŵŝƌĂƚŝ�ĂĚ�ĞůŝŵŝŶĂƌĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ĂďƵƐŝǀŝƐŵŽ�Ğ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ�ŝůůĞĐŝƚĂ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ǀĞƌƌă�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŽ��ŝŶ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ƐƵĞ�ĨŽƌŵĞ�
ĂůůĂ�ůƵĐĞ�ĚĞůůĞ�ŶƵŽǀĞ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĞ��ŝů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�WŽůŝǌŝĂ�hƌďĂŶĂ�
�
�

 
/ƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ĐĂŶĂůĞ�ĚĞĚŝĐĂƚŽ�ĞĚ�ŝŶƚĞƌĂƚƚŝǀŽ͕�ŶĞů�ƐŝƚŽ�ǁĞď�ĚĞů�ĐŽŵƵŶĞ͕�ƉĞƌ�ůĂ�ƐĞŐŶĂůĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�Ăƚƚŝ�ĐŽŶƚƌŽ�ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�

 
WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ĐĂŶĂůĞ�ĚĞĚŝĐĂƚŽ�ĞĚ�ŝŶƚĞƌĂƚƚŝǀŽ͕�ŶĞů�ƐŝƚŽ�ǁĞď�ĚĞů�ĐŽŵƵŶĞ͕�ƉĞƌ�ůĂ�ƐĞŐŶĂůĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�Ăƚƚŝ�ĐŽŶƚƌŽ�ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�

 
WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ĐĂŶĂůĞ�ĚĞĚŝĐĂƚŽ�ĞĚ�ŝŶƚĞƌĂƚƚŝǀŽ͕�ŶĞů�ƐŝƚŽ�ǁĞď�ĚĞů�ĐŽŵƵŶĞ͕�ƉĞƌ�ůĂ�ƐĞŐŶĂůĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�Ăƚƚŝ�ĐŽŶƚƌŽ�ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�



 

�
�

�ƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ƉŝĂŶŽ�Ěŝ�ĂĐƋƵŝƐƚŝ�ĚĞůůĂ�ƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ�Ăů�ƌŝůĞǀĂŵĞŶƚŽ�ŝŶĨƌĂǌŝŽŶŝ�ĐŽĚŝĐĞ�ĚĞůůĂ�ƐƚƌĂĚĂ�Ğ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚŝĨĞƐĂ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ĚĞŝ�ǀŝŐŝůŝ�ƵƌďĂŶŝ�
�ƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ƉŝĂŶŽ�Ěŝ�ĂĐƋƵŝƐƚŝ�ĚĞůůĂ�ƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ�Ăů�ƌŝůĞǀĂŵĞŶƚŽ�ŝŶĨƌĂǌŝŽŶŝ�ĐŽĚŝĐĞ�ĚĞůůĂ�ƐƚƌĂĚĂ�Ğ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚŝĨĞƐĂ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ĚĞŝ�ǀŝŐŝůŝ�ƵƌďĂŶŝ�
sĞƌŝĨŝĐĂ� ĚĞůůŽ� ƐƚĂƚŽ� Ěŝ� ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� � ƉŝĂŶŽ� Ěŝ� ĂĐƋƵŝƐƚŝ� ĚĞůůĂ� ƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ĚŝŐŝƚĂůĞ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ� Ăů� ƌŝůĞǀĂŵĞŶƚŽ� ŝŶĨƌĂǌŝŽŶŝ� ĐŽĚŝĐĞ� ĚĞůůĂ� ƐƚƌĂĚĂ� Ğ� ƉĞƌ� ůĂ� ĚŝĨĞƐĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ĚĞůůĂ�WŽůŝǌŝĂ�DƵŶŝĐŝƉĂůĞ�
�
�



 

/ƐƚŝƚƵŝƌĞ�ƵŶ�ƉƌĞƐŝĚŝŽ�Ěŝ�ƉŽůŝǌŝĂ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐĞŐŶĂůĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐĂŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŝ�ĐŽŶƚƌĂƌŝ�ĂůůĂ�ĚŝŐŶŝƚă�ĚĞůůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ƵƌďĂŶŽ�ĞĚ�ĂůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ƐŽĐŝĂůĞ�ĚĞůůĂ�Đŝƚƚă�
ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůŽ�ƐƉŽƐƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƐĞĚĞ�ĚĞů��ŽƌƉŽ�Ěŝ�WŽůŝǌŝĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ�ŝŶ�ĐĞŶƚƌŽ�Đŝƚƚă�
/ŵƉůĞŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ƐĞŐŶĂůĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐĂŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŝ�ĐŽŶƚƌĂƌŝ�ĂůůĂ�ĚŝŐŶŝƚă�ĚĞůůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ƵƌďĂŶŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƌĂĨĨŽƌǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů��ŽƌƉŽ�ĚĞůůĂ�WŽůŝǌŝĂ�
DƵŶŝĐŝƉĂůĞ�
�
�
�

/ƐƚŝƚƵŝƌĞ�ƵŶ�ƉƌĞƐŝĚŝŽ�Ěŝ�ƉŽůŝǌŝĂ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐĞŐŶĂůĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐĂŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŝ�ĐŽŶƚƌĂƌŝ�ĂůůĂ�ĚŝŐŶŝƚă�ĚĞůůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ƵƌďĂŶŽ�ĞĚ�ĂůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ƐŽĐŝĂůĞ�ĚĞůůĂ�Đŝƚƚă�
ĐŽŶ�ƵŶ�ĚŝƐƚĂĐĐĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�WŽůŝǌŝĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ�Ă�DĂƌŝŶĂ�Ěŝ�DĂƐƐĂ�
/ƐƚŝƚƵŝƌĞ�ƵŶ�ƉƌĞƐŝĚŝŽ�Ěŝ�ƉŽůŝǌŝĂ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐĞŐŶĂůĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐĂŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŝ�ĐŽŶƚƌĂƌŝ�ĂůůĂ�ĚŝŐŶŝƚă�ĚĞůůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ƵƌďĂŶŽ�ĞĚ�ĂůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ƐŽĐŝĂůĞ�ĚĞůůĂ�Đŝƚƚă�
ĐŽŶ�ƵŶ�ĚŝƐƚĂĐĐĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�WŽůŝǌŝĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ�Ă�DĂƌŝŶĂ�Ěŝ�DĂƐƐĂ�
/ƐƚŝƚƵŝƌĞ�ƵŶ�ƉƌĞƐŝĚŝŽ�Ěŝ�ƉŽůŝǌŝĂ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐĞŐŶĂůĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐĂŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŝ�ĐŽŶƚƌĂƌŝ�ĂůůĂ�ĚŝŐŶŝƚă�ĚĞůůŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ƵƌďĂŶŽ�ĞĚ�ĂůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ƐŽĐŝĂůĞ�ĚĞůůĂ�Đŝƚƚă�
ĐŽŶ�ƵŶ�ĚŝƐƚĂĐĐĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�WŽůŝǌŝĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ�Ă�DĂƌŝŶĂ�Ěŝ�DĂƐƐĂ�
�
�



 

>͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĂƚƚŝǀĂ�ĂůůĂ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�ĞƐĂŵĞ�ĚĞů�Zh�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ăů�W/d�WŝĂŶŽ�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƚŝĐŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ŝŶ��ŽŶĨĞƌĞŶǌĂ�WĂĞƐĂŐŐŝƐƚŝĐĂ�;ŝŶĚĞƚƚĂ�
ĚĂůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�dŽƐĐĂŶĂͿ͘�^ŝ�ƉƌŽĐĞĚĞƌă�ƉŽŝ�Ăůů͛ĂĚĞŐƵĂŵĞŶƚŽ�ĐĂƌƚŽŐƌĂĨŝĐŽ�Ğ�ŶŽƌŵĂƚŝǀŽ�ĚĞů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�Zh�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĞ�ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ƉƌĞƐĐƌŝǌŝŽŶŝ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ�Ğ�ƋƵŝŶĚŝ�Ɛŝ�
ƌĞĚŝŐĞƌă�ůĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�Ěŝ�ĚĞůŝďĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�

 
/ů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�hƌďĂŶŝƐƚŝĐŽ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ŝů�ϯϬ�ůƵŐůŝŽ�ϮϬϭϵ͕�ƉƌĞǀĞĚĞŶĚŽ�ƚƵƚƚĂǀŝĂ�ůĂ�ƌŝƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶƚĞƐƚƵĂůĞ�ĚĞůůĞ�ƉĂƌƚŝ��ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�Ğ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĞ�ĐŚĞ͕�Ă�ĐĂƵƐĂ�Ěŝ�
ŵŽĚŝĨŝĐŚĞ�ƐŽƐƚĂŶǌŝĂůŝ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƚĞƐŝ�ƚƌĂ�ĂĚŽǌŝŽŶĞ�Ğ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ͕�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂŶŽ�ůĂ�ƌŝĂƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǀŝ�ĚĞŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŝ͘��ŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�Ğ�ƐŽůŽ�
ƉĞƌ�ƋƵĞƐƚĂ�ƉĂƌƚĞ�ŝů�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĨŝŶĂůĞ�ƉƌŽƐĞŐƵŝƌă�ĂŶĐŚĞ�ŶĞůůΖĂŶŶŽ�ϮϬϮϬ�ĨŝŶŽ�ĂůůĂ�ƐƵĂ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ͘�
>Ă�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂ�Ěŝ�ĐŽŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƉĂƌƚŝ�Ěŝ�Z͘h͘�ƌŝĂĚŽƚƚĂƚĞ�Ğ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĂ�ŝŶ��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŽŵƵŶĂůĞ͘�
�ŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�Ăů� ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůΖŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ǀŝĞŶĞ�ĚĂƚĂ� � ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ�ƐƵů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĞĚŝůŝǌŝŽ�ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�Ğ�ĂƚƚƵĂƌĞ� ůĞ�ŶƵŽǀĞ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶŝ�ƐƵ�ƚƵƚƚŽ� ŝů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ͘�
�ŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�Ăů� ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůΖŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ǀŝĞŶĞ�ĚĂƚĂ� � ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ�ƐƵů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĞĚŝůŝǌŝŽ�ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�Ğ�ĂƚƚƵĂƌĞ� ůĞ�ŶƵŽǀĞ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶŝ�ƐƵ�ƚƵƚƚŽ� ŝů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ͘�

 
�ŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞŝ�ĚŝƐƉŽƐƚŝ�ĚĞůůĂ� ůĞŐŐĞ�ƋƵĂĚƌŽ� �ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�Ŷ͘�ϲϱͬϮϬϭϰ�ĞŶƚƌŽ� ŝů�ŵĞƐĞ�Ěŝ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ�Ɛŝ�ĚŽǀƌă�ƉƌŽĐĞĚĞƌĞ�Ăůů͛ĂǀǀŝŽ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ� ŝů�ŶƵŽǀŽ�WŝĂŶŽ�
^ƚƌƵƚƚƵƌĂůĞ͘ 
YƵĞƐƚŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚŽǀƌă�ĐŽŶƚĞŶĞƌĞ�ůĞ�ŶƵŽǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�ĚĞůů͛�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ƌŝǀŽůƚĞ�ĂůůĂ�ĨƵƚƵƌĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐĂ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĐŽŶĐƌĞƚŝǌǌĞƌă�ŶĞŐůŝ�
ĂŶŶŝ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŝ�ĐŽŶ�ů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐŽ�ŐĞŶĞƌĂůĞ͕�ŝů�WŝĂŶŽ�KƉĞƌĂƚŝǀŽ͘�
�ŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞŝ�ĚŝƐƉŽƐƚŝ�ĚĞůůĂ� ůĞŐŐĞ�ƋƵĂĚƌŽ� �ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�Ŷ͘�ϲϱͬϮϬϭϰ�Ăůů͛ĂǀǀŝŽ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ� ŝů�ŶƵŽǀŽ�WŝĂŶŽ�^ƚƌƵƚƚƵƌĂůĞ͕�ƐĞŐƵŝƌă� ůĂ� ĨĂƐĞ�Ěŝ�ĂŶĂůŝƐŝ͕�ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ĚĞƚƚĂŐůŝŽ�Ğ�ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ͘ 



 

YƵĞƐƚŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚŽǀƌă�ĐŽŶƚĞŶĞƌĞ�ůĞ�ŶƵŽǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�ĚĞůů͛�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ƌŝǀŽůƚĞ�ĂůůĂ�ĨƵƚƵƌĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐĂ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĐŽŶĐƌĞƚŝǌǌĞƌă�ŶĞŐůŝ�
ĂŶŶŝ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŝ�ĐŽŶ�ů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐŽ�ŐĞŶĞƌĂůĞ͕�ŝů�WŝĂŶŽ�KƉĞƌĂƚŝǀŽ͘�
EĞůůΖĂŶŶƵĂůŝƚă�ϮϬϮϭ�Ɛŝ�ƉƌĞǀĞĚĞ� ůΖĂĨĨŝĚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůΖŝŶĐĂƌŝĐŽ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ�ĂĚ�ƵŶ� ƚĞĐŶŝĐŽ�ĂŐƌŽŶŽŵŽ� ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚŽ�ĂůůŽ� ƐƚƵĚŝŽ�ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ƌƵƌĂůĞ�Ğ�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ďŽƐĐĂƚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ͕�ƐƚƵĚŝŽ�ƉƌŽƉĞĚĞƵƚŝĐŽ�ĂůůĂ�ƐƚĞƐƵƌĂ�ĚĞů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĂǀǀŝŽ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ĚĞĨŝŶŝƌĞ�ŶĞůůΖĂŶŶƵĂůŝƚă�ϮϬϮϮ͘ 
�
EĞůůΖĂŶŶƵĂůŝƚă� ϮϬϮϮ� Ɛŝ� ƉƌŽĐĞĚĞƌă� ĐŽŶ� ůΖĂĨĨŝĚĂŵĞŶƚŽ� ĚĞŐůŝ� ƵůƚĞƌŝŽƌŝ� ŝŶĐĂƌŝĐŚŝ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ� ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚŝ� ĂůůĂ� ƐƚĞƐƵƌĂ� ĚĞů� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ĂǀǀŝŽ� ĚĞů� ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ� ĚĂ�
ĂƉƉƌŽǀĂƌĞ�ŝŶ��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŽŵƵŶĂůĞ�ŝŶ�ĐŽƌƐŽ�ĚΖĂŶŶŽ͘�^ŝ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ŝŶŽůƚƌĞ�ůĂ�ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�ƋƵĂĚƌŽ�ƉƌŽŐĞƚƚƵĂůĞ�ĚĞů�W͘^͘��
�ĚŽǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ŶƵŽǀŽ� WŝĂŶŽ� ^ƚƌƵƚƚƵƌĂůĞ� Ğ� ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ� ĂŶĂůŝƐŝ� ĚĞůůĞ� ŽƐƐĞƌǀĂǌŝŽŶŝ� ƉĞƌǀĞŶƵƚĞ͕� ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ� ŝŶ� �ŽŶƐŝŐůŝŽ� ĐŽŵƵŶĂůĞ� Ğ� ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ� Ěŝ� ĐŽŶǀŽĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ�
ĐŽŶĨĞƌĞŶǌĂ�ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƚŝĐĂ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�Ăů�W/dͲWWZ͘�

>͛ŝŶŝǌŝŽ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�WŝĂŶŽ�KƉĞƌĂƚŝǀŽ�ĚŽǀƌă�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ĂƚƚĞŶĚĞƌĞ�ůĂ�ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�WŝĂŶŽ�^ƚƌƵƚƚƵƌĂůĞ͕�ƉĞƌ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ƉƵž�ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ�ĐŚĞ�
ƋƵĞƐƚŽ�ĂǀǀĞŶŐĂ�ŶĞůů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϮϭ͘�
>͛ŝŶŝǌŝŽ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�WŝĂŶŽ�KƉĞƌĂƚŝǀŽ�ĚŽǀƌă�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ĂƚƚĞŶĚĞƌĞ�ůĂ�ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�WŝĂŶŽ�^ƚƌƵƚƚƵƌĂůĞ͕�ƉĞƌ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ƉƵž�ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ�ĐŚĞ�
ƋƵĞƐƚŽ�ĂǀǀĞŶŐĂ�ŶĞůů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϮϭ͘�
>͛ŝŶŝǌŝŽ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�WŝĂŶŽ�KƉĞƌĂƚŝǀŽ�ĚŽǀƌă�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ĂƚƚĞŶĚĞƌĞ�ůĂ�ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�WŝĂŶŽ�^ƚƌƵƚƚƵƌĂůĞ͘�
>͛ŝŶŝǌŝŽ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�WŝĂŶŽ�KƉĞƌĂƚŝǀŽ�ĚŽǀƌă�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ĂƚƚĞŶĚĞƌĞ�ůĂ�ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�WŝĂŶŽ�^ƚƌƵƚƚƵƌĂůĞ͘�
/Ŷ�ƋƵĞƐƚĂ�ĂŶŶƵĂůŝƚă�Ɛŝ�ƉƌĞǀĞĚĞ� ůĂ�ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĂǀǀŝŽ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƉŝĂŶŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�Ͳ�W/�EK�KW�Z�d/sK�Ͳ�Ăŝ�
ƐĞŶƐŝ�ĚĞůůĂ�>ĞŐŐĞ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ�dŽƐĐĂŶĂ�Ŷ͘�ϲϱͬϮϬϭϰ͘�



 

>͛ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŐůŝ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ� ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐŝ� ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚŝ� ĂůůĂ� ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůů͛ĞĚŝĨŝĐĂƚŽ� ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ� ƉƵďďůŝĐŽ� Ğ� ƉƌŝǀĂƚŽ͕� ğ� ŝŶƐŝƚĂ� Őŝă� ŶĞů� ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ� ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐŽ͘�
ZŝƚĞŶŝĂŵŽ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�Ěŝ�ĚŽǀĞƌ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ�ƉĞƌ�ŵĞŐůŝŽ�ŽƉĞƌĂƌĞ�ĨĂƚƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ŶĞůůĂ�ĨĂƐĞ�ŝƐƚƌƵƚƚŽƌŝĂ�Ğ�Ěŝ�ƌĂƚŝĨŝĐĂ�ĚĞůůĞ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ĞĚŝůŝǌŝŽͬĂƵƚŽĐĞƌƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶŝ�
;�/>��Ğ�^�/�Ϳ͕�ĂŶĐŚĞ�ƐƵů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ĞĚŝůŝǌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ͘�
hŶĂ�ǀŽůƚĂ� ƌŝĚĞĨŝŶŝƚŽ� ŝů� ƋƵĂĚƌŽ�ŶŽƌŵĂƚŝǀŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕� ;ĐŽŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ăů��WZ�ϯϴϬͬϮϬϬϭͿ� Ğ�ƋƵĞůůŽ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ� ;>͘Z͘� ϲϱͬϮϬϭϰ�Ğ� ƐƵŽŝ� ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŝ� ĞĚ�
ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶŝ͕�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŝ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ�ĞĐĐ͘Ϳ�ğ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌĞ�ůĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ƵŶ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐŽ�ĚĞů�ƚƵƚƚŽ�ŶƵŽǀŽ�ŽŶĚĞ�ƌĞĐĞƉŝƌĞ͕�ŽůƚƌĞ�ĐŚĞ�ŝů�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�
ƌĞŐŝŽŶĂůĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ůĞ�ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĚĞƚƚĂŐůŝŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽƌƌĞƚƚĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŝƐƚĂŶǌĞ͕�ůĂ�ůŽƌŽ�ŝƐƚƌƵƚƚŽƌŝĂ�Ğ�ŶŽƚŝĨŝĐĂ͘ 
�ŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ŶĞůůΖĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ϮϬϮϬ�ğ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ŝů�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůΖŽďŝĞƚƚŝǀŽ͘�
^ŝ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ůĂ�ƌŝĂĚŽǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ǀĂƌŝĂŶƚĞ�Ăů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�hƌďĂŶŝƐƚŝĐŽ�Ŷ͘�ϭ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ĂůůΖĂĚĞŐƵĂŵĞŶƚŽ�ĂůůĂ�>Z�ϰϭͬϮϬϭϴ�Ğ�Ăů�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ϯϵͬƌ͘ 
>͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĂ�ĂǀǀĞƌƌă�ĞŶƚƌŽ�ŝů�ŵĞƐĞ�Ěŝ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϭ͘�
�ĚŽǌŝŽŶĞ�ĚĞů�WŝĂŶŽ�ĂƚƚƵĂƚŝǀŽ�ĚĞŐůŝ�ĂƌĞŶŝůŝ�Ğ�ĚĞŝ�ǀŝĂůŝ�Ă�ŵĂƌĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŽŵƵŶĂůĞ͕�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĐŽŶƚƌŽĚĞĚƵǌŝŽŶŝ�ƉĞƌǀĞŶƵƚĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�
Ěŝ��Ŷƚŝ�ƚĞƌǌŝ�Ğ�ƉƌŝǀĂƚŝ͘�
EĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůůΖĂŶŶŽ�Ɛŝ�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�ǀĂůƵƚĂƌĞ�ŝ�Ɖƌŝŵŝ�ĞĨĨĞƚƚŝ�ĚĂƚŝ�ĚĂůůΖĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�W��s�ŶĞůůĂ�ƌŝƋƵĂůŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚĞƐƐƵƚŽ�ĐŽƐƚŝĞƌŽ͘�
�

WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ŵĞƐƐĂ� ŝŶ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ͕�ĚĂů�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ�ĞŶĞƌŐĞƚŝĐŽ͕�ƐŝƐŵŝĐŽ�ĞĚ�ĂŶƚŝŶĐĞŶĚŝŽ͕�ĚĞůůĂ�^ĐƵŽůĂ��ĞƌƚĂŐŶŝŶŝ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůĂ�ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůĞ�ŽƉĞƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�ĂůůĂ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŐůŝ�ĞĚŝĨŝĐŝ��
WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ͕�ĚĂů�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ�ĞŶĞƌŐĞƚŝĐŽ͕�ƐŝƐŵŝĐŽ�ĞĚ�ĂŶƚŝŶĐĞŶĚŝŽ͕�ĚĞůůĂ��>Ă�^ĂůůĞ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞůůĞ�ŽƉĞƌĞ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�ĂůůĂ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŐůŝ�ĞĚŝĨŝĐŝ��
WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ͕�ĚĂů�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ�ĞŶĞƌŐĞƚŝĐŽ͕�ƐŝƐŵŝĐŽ�ĞĚ�ĂŶƚŝŶĐĞŶĚŝŽ͕�ĚĞůůĂ�� �WĂŽůŽ�&ĞƌƌĂƌŝ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞůůĞ�



 

ŽƉĞƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�ĂůůĂ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŐůŝ�ĞĚŝĨŝĐŝ��
�
�

�
�
�
/ů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�DĂƐƐĂ͕�Ă�ƐĞŐƵŝƚŽ�Ěŝ�ĂǀǀŝƐŽ�Ěŝ�ŝŶĚĂŐŝŶĞ�ĞƐƉůŽƌĂƚŝǀĂ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ĐŽŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�ĚŝƌŝŐĞŶǌŝĂůĞ�Ŷ͘�ϲϬϬ�ĚĞů�ϮϲͬϬϯͬϮϬϮϬ��ŚĂ�ƌŝĐĞǀƵƚŽ�ƚƌĞ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ�Ěŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂ�
Ěŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͕�ƚƌĂ�ĐƵŝ͕ŝŶ�ĚĂƚĂ�ϭϰͬϬϱͬϮϬϮϬ�;ƉƌŽƚ͘�Ŷ͘�ϮϴϬϮϭͿ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�Ěŝ�ůĞĂƐŝŶŐ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ͕�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůůΖĂƌƚ͘�ϭϴϬ͕�ĐŽŵŵĂ�ϴ�Ğ�ϭϴϯ͕�Đ͘�ϭϲ�ĚĞů��͘�>ŐƐ͘�ϱϲͬϮϬϭϲ�Ɛŵŝ�
;�ŽĚŝĐĞͿ�ĂǀĞŶƚĞ�ĂĚ�ŽŐŐĞƚƚŽ�Η�ƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�WĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚŽ�WƵďďůŝĐŽ�WƌŝǀĂƚŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�Ěŝ�ůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ�Ěŝ�ŽƉĞƌĂ�ƉƵďďůŝĐĂ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞů�ĐŽŵďŝŶĂƚŽ�
ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ĚĞŐůŝ�Ăƌƚƚ͘�ϭϴϬ�ĐŽ͘�ϴ͕�ϭϴϯ�ĐŽ͘�ϭϲ�Ğ�ϭϴϳ�ĚĞů��͘ůŐƐ�Ŷ͘ϱϬͬϮϬϭϲ͕�ĂǀĞŶƚĞ�ĂĚ�ŽŐŐĞƚƚŽ�ůĂ�ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�ĞƐĞĐƵƚŝǀĂ�;ĐŽŶ�ĂĐƋƵŝƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀŽ�ŝŶ�ƐĞĚĞ�
Ěŝ� ŽĨĨĞƌƚĂͿ� ĞĚ� ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ůĂǀŽƌŝ� Ěŝ� ƌŝƋƵĂůŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ĂŵƉůŝĂŵĞŶƚŽ� ĚĞů� ĐĞŶƚƌŽ� ƐƉŽƌƚŝǀŽ� ŶĂƚĂƚŽƌŝŽ� ĐŽŵƵŶĂůĞ� Ěŝ� sŝĂůĞ� ZŽŵĂ�Ϯϳϵ� ŶĞů� �ŽŵƵŶĞ� Ěŝ�DĂƐƐĂ͕� ĐŽŶ�
ƌĞůĂƚŝǀĂ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ͳ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�Ğ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ʹ�Ğ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�ĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�ƉĞƌ�ϮϬ�;ǀĞŶƚŝͿ�ĂŶŶŝΗ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ƵŶ�ĐŽƐƚŝƚƵĞŶĚŽ��d/�ĐŽŵƉŽƐƚŽ�ĚĂ͗ 
^K''�ddK� ���������������������������������������������������������������������������ZhK>K 
�Z�K>���KE^KZ�/K�^d��/>��^��Z>����� D�E��d�Z/K�Z��>/���dKZ����>>͛KW�Z� 
�Θd��hZKW��^W�����������������������������������������������������D�E��Ed��Z��>/���dKZ����>>͛KW�Z� 
�KKW�ZEhKdK�^�^�� ���������������������������������D�E��Ed��'�^dKZ����>>͛KW�Z� 
/��Z�����E��/DWZ�^��^W�� ����������������D�E��Ed��^K''�ddK�&/E�E�/�dKZ� 
Ěŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŽ�͞ŝů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ͘͟ 

 
^Ƶ�ƚĂůĞ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ůĂ�'ŝƵŶƚĂ�ĐŽŵƵŶĂůĞ͕�ĐŽŶ�ĚĞůŝďĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ŷ͘�ϭϱϬ�ĚĞů�ϭϮ�ĂŐŽƐƚŽ�ϮϬϮϬ͕�ŚĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂƚŽ�ŝů�ƉƵďďůŝĐŽ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ͘�>ΖĂƌƚ͘�ϭϴϯ�ĐŽŵŵĂ�ϭϱ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ĐŚĞ�Ă�ƐĞŐƵŝƚŽ�
ĚĞůůĂ� ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĨĂƚƚŝďŝůŝƚă͕� ůĂ� ƉƌŽƉŽƐƚĂ� ǀĞŶŐĂ� ŝŶƐĞƌŝƚĂ� ŶĞŐůŝ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ� Ěŝ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ� ĂƉƉƌŽǀĂƚŝ� ĚĂůůΖ�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ� ĂŐŐŝƵĚŝĐĂƚƌŝĐĞ� Ğ� ƐŝĂ� ƉŽƐƚŽ� ŝŶ�
ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ƉĞƌ�ůΖĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ͘� 
�� ƐĞŐƵŝƚŽ� ĚĞů� ĐŽŶĨĞƌŝŵĞŶƚŽ� ĚĞůů͛ŝŶĐĂƌŝĐŽ� Ěŝ� �ĚǀŝƐŽƌŝŶŐ� ƐƵůůĂ� ƉƌŽƉŽƐƚĂ� ƉĞƌǀĞŶƵƚĂ� ŐŝƵƐƚĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ� Ŷ͕� Ϯϰϲϵ� ĚĞů� Ϯϰ͘ϭϭ͘ϮϬϮϬ� Ɛŝ� ğ� ŝŶƐƚĂƵƌĂƚŽ� ƵŶ� ƐĞƌƌĂƚŽ�
ĐŽŶƚƌĂĚĚŝƚƚŽƌŝŽ� ƚƌĂ� ů͛�ŶƚĞ�Ğ� ŝů� ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ͕�ƉĞƌǀĞŶĞŶĚŽ�Ă�ŵŽĚŝĨŝĐŚĞ�ĚĞů� ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ƉĞƌ� ƌĞŶĚĞƌůŽ�ĂĚĞƌĞŶƚĞ�ĂůůĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� Ğ�ƉĞƌ�ĂĚĞŐƵĂƌĞ�ŶƵŵĞƌŽƐĞ�
ĐůĂƵƐŽůĞ�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĂůŝ�ĂůůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚŽ�ƉƵďďůŝĐŽͲƉƌŝǀĂƚŽ͘ 



 

>Ă�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ƋƵŝŶĚŝ�ƉƌĞǀĞĚĞ͗ 
ϭ͘����ůĂ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ĞǆͲŶŽǀŽ�ĚĞůůĂ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ�ĐŽƉĞƌƚĂ͕�ƉƌĞǀĞĚĞŶĚŽ�ƵŶ�ƉŽƚĞŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƉŝƐĐŝŶĂ�ĐŽƉĞƌƚĂ�ƐĞŵŝŽůŝŵƉŝŽŶŝĐĂ�ĚĂ�ϴ�
ĐŽƌƐŝĞ͕� ĚŽƚĂƚĂ�Ěŝ� ƚƌŝďƵŶĞ� ƐŝĂ� ĨŝƐƐĞ� ƐŝĂ�ĂůůĞƐƚŝďŝůŝ͕� ŶĞůů͛ĂƌĞĂ�ĚĞůů͛ĂƚƚƵĂůĞ� ǀĂƐĐĂ�ĞƐƚŝǀĂ͘� >͛ŝŵƉŝĂŶƚŽ� ĐŽƉĞƌƚŽ� ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌă�ĂŶĐŚĞ�ƵŶĂ�ǀĂƐĐĂ�ĂƉƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�Ğ�ƉĞƌ� ůĂ�
ŐŝŶŶĂƐƚŝĐĂ�ŝŶ�ĂĐƋƵĂ͕�ƵŶĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ǀĂƐĐĂ�ƌĞůĂǆ͕�ƵŶĂ�ǌŽŶĂ�ƐƉƌĂǇ�ƉĂƌŬ�Ğ�ƵŶŽ�ƐƉĂǌŝŽ�ĂƚƚƌĞǌǌĂƚŽ�ĐŽŶ�ďŽǆ�ƉĞƌ�ĐƌŽŵŽƚĞƌĂƉŝĂ͕�ĚŽĐĐĞ�ƐĞŶƐŽƌŝĂůŝ͕�ĂƌĞĂ�ƌĞůĂǆ͕�ƉĂƌĞƚĞ�Ěŝ�ƐĂůĞ�
ĞĐĐ͘� 
Ϯ͘� � � � ƵŶĂ� ǀŽůƚĂ� ƌĞĂůŝǌǌĂƚĂ� ůĂ�ŶƵŽǀĂ� ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ� ĐŽƉĞƌƚĂ͕� ůĂ�ĚĞŵŽůŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�Ğ� ůĂ� ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ƉŝƐĐŝŶĂ�ŽůŝŵƉŝŽŶŝĐĂ�ĞƐƚĞƌŶĂ�ĚĂ�ϱϬ�ŵĞƚƌŝ� ĐŽŶ��
ĐŽŶƚĞŶƵƚŝ�ůƵĚŝĐŽͲƌŝĐƌĞĂƚŝǀŝ͕�ƌĞŶĚĞŶĚŽůĂ�ĂĚĂƚƚĂ�ĂůůĞ�ĨĂŵŝŐůŝĞ͕�Ăůů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐĂŵƉŝ�ĞƐƚŝǀŝ�ĞĐĐ͖� 

 
>Ă�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚŽ�ğ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂƚĂ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ů͛ĂƌĐŚŝƚĞƚƚƵƌĂ�ĚĞů�ůĞĂƐŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽƐƚƌƵĞŶĚŽ�Ž�ůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ�ĚĞůůĞ�ŽƉĞƌĞ�ƉƵďďůŝĐŚĞ�;Ăƌƚ͘�ϭϴϳ�ĚĞů��ŽĚŝĐĞ�ĚĞŝ�
ĐŽŶƚƌĂƚƚŝͿ͘�/ů�ůĞĂƐŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽƐƚƌƵĞŶĚŽ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ�ƚƌŝůĂƚĞƌĂůĞ�ŝŶ�ĐƵŝ͗ 
฀��ŝů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽƌĞ�ŚĂ�ŝů�ĐŽŵƉŝƚŽ�Ěŝ�ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�ů͛ŽƉĞƌĂ͖ 
฀��ŝů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƚŽƌĞ�ŚĂ�ŝů�ĐŽŵƉŝƚŽ�Ěŝ�ŵĞƚƚĞƌĞ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ůĂ�ƉƌŽǀǀŝƐƚĂ�Ěŝ�ĚĞŶĂƌŽ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ�ĂůůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽ�;ĐĂƉŝƚĂůĞͿ 
฀��ŝů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ĐŽŵŵŝƚƚĞŶƚĞ�ŚĂ�ŝů�ĐŽŵƉŝƚŽ�Ěŝ�ƉĂŐĂƌĞ�ůĞ�ƌĂƚĞ�Ěŝ�ůĞĂƐŝŶŐ͘ 

 
EĞůůĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ŝŶ�ĞƐĂŵĞ�ǀŝ�ğ�ĂŶĐŚĞ�ƵŶ�ĂůƚƌŽ�ƐŽŐŐĞƚƚŽ͕�ĐŚĞ�ğ�ŝů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ŐĞƐƚŽƌĞ͘�/ŶĨĂƚƚŝ�ǀŝĞŶĞ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ƵŶŽ�ƐĚŽƉƉŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŐĞƐƚŽƌŝĞ�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ͕�ƵŶĂ�
ǀŽůƚĂ�ĐŽŶĐůƵƐĂ�Ğ�ĐŽůůĂƵĚĂƚĂ�ů͛ŽƉĞƌĂ͕�ŝů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽƌĞ�ĞƐĐĞ�Ěŝ�ƐĐĞŶĂ�Ğ�ůĂ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŵŵŽďŝůĞ�Ğ�ůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŵƉŝĂŶƚŽ�ǀŝĞŶĞ�ƐǀŽůƚĂ�ĚĂů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�
ŐĞƐƚŽƌĞ͘ 
������������,/� �������������������������������ZhK>K� �����������������������������������������������������������������������������������K^��&� 
�ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�DĂƐƐĂ� ���KDD/dd�Ed�� �ŽŶĐĞĚĞ�ŝŶ�ĚŝƌŝƚƚŽ�Ěŝ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ�ů͛ĂƌĞĂ�ƐƵ�ĐƵŝ�ğ�ƵďŝĐĂƚĂ�ůĂ�ƉŝƐĐŝŶĂ�ƉĞƌ�Ϯϴ�ĂŶŶŝ 
������������������������������������������������������������������������WĂŐĂ�ŝů�ĐĂŶŽŶĞ�Ěŝ�ůĞĂƐŝŶŐ�Ăů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƚŽƌĞ�Ă�ƉĂƌƚŝƌĞ�ĚĂů�ĐŽůůĂƵĚŽ 
������������������������������������������������������������������������WĂŐĂ�ŝů�ƌŝƐĐĂƚƚŽ�ĨŝŶĂůĞ�;ŽƉǌŝŽŶĂůĞͿ 
������������������������������������������������������������������������/ŶĐĂƐƐĂ�ĚĂů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ŐĞƐƚŽƌĞ�ŝů�ĐĂŶŽŶĞ 
/��Z��� ������������������������������������^K''�ddK�&/E�E�/�dKZ��  
��������������������������������������������������ŽŶĐĞĚĞ�ŝŶ�ůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ�ů͛ŽƉĞƌĂ�ƐŽůĂŵĞŶƚĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�ŝŶĞƌĞŶƚĞ�ůĂ��ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�ĞƐĞĐƵƚŝǀĂ� 
��������������������������������������������������Ğ�ŝ�ůĂǀŽƌŝ�Ěŝ���ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ 

 
�KE^KZ�/K��Z�K>�� �^K''�ddK�Z��>/���dKZ��  
�������������������������������������������������^ǀŽůŐĞ�ůĂ�ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�ĞƐĞĐƵƚŝǀĂ 
�������������������������������������������������ZĞĂůŝǌǌĂ�ŝ�ůĂǀŽƌŝ 
�������������������������������������������������sŝĞŶĞ�ƉĂŐĂƚŽ�ĚĂů�^ŽŐŐĞƚƚŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƚŽƌĞ 
�KKW�ZEhKdK� �������������^K''�ddK�'�^dKZ�� 
������������������������������������������������'ĞƐƚŝƐĐĞ�ů͛ŽƉĞƌĂ�ƉĞƌ�ϮϬ�ĂŶŶŝ 
������������������������������������������������^ǀŽůŐĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�Ğ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ƉĞƌ�ϮϬ�ĂŶŶŝ 



 

������������������������������������������������WĂŐĂ�Ăů��ŽŵƵŶĞ�ŝů�ĐĂŶŽŶĞ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ 
/ů�ƋƵĂĚƌŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�Ěŝ�ŵĂƐƐŝŵĂ�ğ�ŝů�ƐĞŐƵĞŶƚĞ͗ 
��EKE���/�>��^/E'����������������������������������������hZK�ϲϭϵ͘ϬϬϬ͕ϬϬ 
��EKE���/��KE��^^/KE����&�sKZ����>��KDhE��������������������hZK�ϭϳϳ͘ϬϬϬ͕ϬϬ 
ƉĞƌ�ƵŶĂ�ĚŝĨĨĞƌĞŶǌĂ�ƚƌĂ�ĞŶƚƌĂƚĞ�Ğ�ƵƐĐŝƚĞ�Ěŝ��hZK�ϰϰϮ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�Ă�ĚĞĐŽƌƌĞƌĞ�ƉƌĞƐƵŵŝďŝůŵĞŶƚĞ�ĚĂůůΖĂŶŶŽ�ϮϬϮϰ͘�

 
EĞůůΖĂŶŶŽ� ϮϬϮϯ� Ɛŝ� ƉƌĞǀĞĚĞ� ŝů� ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĂ� ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞͬƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŐůŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ� ƐƵůůĂ� ƉŝƐĐŝŶĂ� ĐŽŵƵŶĂůĞ͕� ƐĞĐŽŶĚŽ� Ɖŝů� ƉŝĂŶŽ� ŽƉĞƌĂƚŝǀŽ� ŝŶĚŝĐĂƚŽ�
ŶĞůůΖĂŶŶŽ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͘�

�ŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ŵĂƌĐŝĂƉŝĞĚŝ�ŝŶ�ǀŝĂ��ĂƌĚƵĐĐŝ͕�Ŷ�sŝĂůĞ�ZŽŵĂ�Ğ�WŽǀĞƌŽŵŽ��
 DĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ŵĂƌĐŝĂƉŝĞĚŝ��sŝĂ�yy/s��ƉƌŝůĞ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĂďďĂƚƚŝŵĞŶƚŽ�ďĂƌƌŝĞƌĞ�ĂƌĐŚŝƚĞƚƚŽŶŝĐŚĞ�
DĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ŵĂƌĐŝĂƉŝĞĚŝ��sŝĂ�dƌŝĞƐƚĞ�ͬ�ǀŝĂ�yys�DĂŐŐŝŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĂďďĂƚƚŝŵĞŶƚŽ�ďĂƌƌŝĞƌĞ�ĂƌĐŚŝƚĞƚƚŽŶŝĐŚĞ�
DĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ŵĂƌĐŝĂƉŝĞĚŝ���ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĂďďĂƚƚŝŵĞŶƚŽ�ďĂƌƌŝĞƌĞ�ĂƌĐŚŝƚĞƚƚŽŶŝĐŚĞ�
�



 

ZĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƉŝĂŶŽ�Ěŝ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĚĞŐůŝ�ĂƐĨĂůƚŝ�
ZĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƉŝĂŶŽ�Ěŝ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĚĞŐůŝ�ĂƐĨĂůƚŝ�
ZĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƉŝĂŶŽ�Ěŝ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĚĞŐůŝ�ĂƐĨĂůƚŝ�
ZĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƉŝĂŶŽ�Ěŝ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĚĞŐůŝ�ĂƐĨĂůƚŝ�
�

�ƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂ�ĐŽŶĐŽƌƐƵĂůĞ�Ž�WƌŽũĞĐƚ�&ŝŶĂŶĐŝŶŐ�ůĂ��ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ��ŽŵƵŶĂůĞ�ğ�ŝŶƚĞŶǌŝŽŶĂƚĂ�Ă�ƐŽƐƚŝƚƵŝƌĞ�ůĂ�ĂƚƚƵĂůĞ�ŝůůƵŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�Ă�ůĂŵƉĂĚĞ�ĂĚ�ŝŶĐĂŶĚĞƐĐĞŶǌĂ�ĐŽŶ�
ůĂŵƉĂĚĞ�Ă�>��͘ 
^ŝ�ƚƌĂƚƚĂ�Ěŝ�ƵŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞƌă�ĐŝƌĐĂ�ϭϮ͘ϬϬϬ�ŝŵƉŝĂŶƚŝ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ͘ 
�ƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůΖĞĨĨŝĐŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƉƵďďůŝĐĂ�ŝůůƵŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ůĂŵƉĂĚĞ�>���Ɛŝ�ŽƚƚĞƌƌă�ĚĂ�ƵŶ�ůĂƚŽ�ƵŶ�ƐĞŶƐŝďŝůĞ�ƌŝƐƉĂƌŵŝŽ�ƐƵůůĞ�ďŽůůĞƚƚĞ�ĚĞůůĞ�ĨŽƌŶŝƚƵƌĞ�Ěŝ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ĞůĞƚƚƌŝĐĂ�Ğ�
ĚĂůůΖĂůƚƌŽ�ƐƵŝ�ĐŽƐƚŝ�Ěŝ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĚŽǀƵƚŝ�ĂĚ�ƵŶĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞůůĞ�ůĂŵƉĂĚĞ�Ă�>���ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�Ă�ϭϮ�ĂŶŶŝ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĂůůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĂŶŶƵĂůĞ�ĚĞůůĞ�ĂƚƚƵĂůŝ�ůĂŵƉĂĚĞ�Ă�ŝŶĐĂŶĚĞƐĐĞŶǌĂ͘ 
�ŚŝĂƌĂŵĞŶƚĞ� ŝŶ� ĐĂƐŽ� Ěŝ� WŽũĞĐƚ� &ŝŶĂŶĐŝŶŐ� ŝů� �ŽŵƵŶĞ� ĚŽǀƌă� ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ� ŝ� ĐŽƐƚŝ� ƌĞůĂƚŝǀŝ� ĂůůΖŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽ͕� ĚŝůĂǌŝŽŶĂƚŝ� ƉĞƌ� ƚƵƚƚĂ� ůĂ� ĚƵƌĂƚĂ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ͕�ŵĞŶƚƌĞ� ŝŶ� ĐĂƐŽ� Ěŝ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĂ�Ěŝ�ŐĂƌĂ͕�ŝů��ŽŵƵŶĞ�ĚŽǀƌă�ĂƉƉŽƐƚĂƌĞ�Őůŝ�ŝŵƉŽƌƚŝ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ�ƉĞƌ�ůΖĞĨĨŝĐŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƚƵƚƚŝ�Őůŝ�ŝŵƉŝĂŶƚŝ͘ 
/Ŷ�ŽŐŶŝ�ĐĂƐŽ͕�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�ƐŽůƵǌŝŽŶĞ�ǀĞŶŐĂ�ƐĞŐƵŝƚĂ͕�Őŝă�ĚĂů�ƉƌŝŵŽ�ĂŶŶŽ�Ɛŝ�ƌĞŐŝƐƚƌĞƌĂŶŶŽ�ƐĞŶƐŝďŝůŝ�ƌŝƐƉĂƌŵŝ�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ�ĨŽƌŶŝƚƵƌĂ�ĞůĞƚƚƌŝĐĂ�Ğ�ƐƉĞƐĞ�Ěŝ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ͘�
'ůŝ�hĨĨŝĐŝ�ƉƌŽĐĞĚŽŶŽ�ŶĞůůĂ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�Ěŝ�WƌŽũĞĐƚ�&ŝŶĂŶĐŝŶŐ͕�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ƐƚĂďŝůŝƌĞ�ůĂ�ĨĂƚƚŝďŝůŝƚă�ƚĞĐŶŝĐŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�ĚĞůůŽ�ƐƚĞƐƐĂ͕�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ŝů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�
ĐŚĞ�ƐĂƌă�ƉƌŽŵŽƚŽƌĞ�ĚĞů�ƉŝĂŶŽ�Ěŝ�ƌĞůĂŵƉŝŶŐ�ĚĞůůΖŝůůƵŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ƉƵďďůŝĐĂ͘��
'ůŝ�hĨĨŝĐŝ�ƉƌŽĐĞĚŽŶŽ�ŶĞůůĂ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ĐŚĞ�ƐĂƌă�ƉƌŽŵŽƚŽƌĞ�ĚĞů�ƉŝĂŶŽ�Ěŝ�ƌĞůĂŵƉŝŶŐ�ĚĞůůΖŝůůƵŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ƉƵďďůŝĐĂ͘��
^ŝ�ƉĞƌƐĞŐƵŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘�



 

�

WĂƌƚĞŶĚŽ�ĚĂůůĂ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ�ĚĞůů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶǌĂ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ůƵĚŝĐŽ�ŵŽƚŽƌŝĂ�ĨŝŶ�ĚĂůůĂ�Ɖŝƶ�ŐŝŽǀĂŶĞ�Ğƚă͕� ů͛�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ��ŽŵƵŶĂůĞ͕� ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�D/hZ�Ğ�
�KE/͕�ŝŶƚĞŶĚĞ�ƉƌŽƐĞŐƵŝƌĞ�ŶĞůů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ůƵĚŝĐŽ�ŵŽƚŽƌŝŽ�ŶĞůůĞ�ƐĐƵŽůĞ�ĚĞůů͛ŝŶĨĂŶǌŝĂ�Ğ�ŶĞůůĞ�ƐĐƵŽůĞ�ƉƌŝŵĂƌŝĞ͘ 
/Ŷ� ƋƵĞƐƚ͛ŽƚƚŝĐĂ� Ěŝ� ŝŵƉŽƌƚĂŶǌĂ� ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă� ůƵĚŝĐŽ�ŵŽƚŽƌŝĂ� � ƉĞƌ� ůĂ� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� ŶŽŶ� ƐŽůŽ� ƐƉŽƌƚŝǀĂ� ŵĂ� ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ� ĐĂƌĂƚƚĞƌŝĂůĞ� ĚĞŝ� ďĂŵďŝŶŝ�ŵĂƐƐĞƐŝ͕� ğ� ŝŶƚĞŶǌŝŽŶĞ�
ĚĞůů͛�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ͕� ŝŶ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ� ůĞ� �ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� ^ƉŽƌƚŝǀĞ� �ŝůĞƚƚĂŶƚŝƐƚŝĐŚĞ� ;�^�Ϳ� ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕� ŝƐƚŝƚƵŝƌĞ� ŝů� ƉƌĞŵŝŽ� ƐƉĞĐŝĂůĞ� ͞� EŽŶ� ŚŽ� ǀŝŶƚŽ�ŵĂ� ƐŽŶŽ� ŝů�
ŵŝŐůŝŽƌĞ͕͟� � ĐŚĞ�ŶŽŶ�ĂŶĚƌă�ĂĚ�ĞůĞŐŐĞƌĞ� ů͛ĂƚůĞƚĂ�ĐŽŶ� ůĂ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƐƉŽƌƚŝǀĂ�ŵŝŐůŝŽƌĞ�ŵĂ�ĐŽůƵŝ� ĐŚĞ�Ăǀƌă�ĚŝŵŽƐƚƌĂƚŽ�ŶĞůůĂ�ƉƌĂƚŝĐĂ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�ƵŶĂ�Ɖŝƶ�
ƐƉŝĐĐĂƚĂ�ĂƚƚŝƚƵĚŝŶĞ�Ă�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŝ�ůĞĂůŝ͕�ƌŝƐƉĞƚƚŽƐŝ�ĚĞůůΖĂǀǀĞƌƐĂƌŝŽ͘� 
>Ă�ƉƌĞŵŝĂǌŝŽŶĞ�ƉŽƚƌĞďďĞ�ĂǀǀĞŶŝƌĞ�ŝŶ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĂŶŶƵĂůĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶĞ�DĂƐƐĂ�ğ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƚŝĞŶĞ�ĂĚ�ŽƚƚŽďƌĞ�Ğ�ǀĞĚĞ�ůĂ�Đŝƚƚă�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƌƐŝ�ŝŶ�ƵŶĂ�ƉĂůĞƐƚƌĂ�Ă�
ĐŝĞůŽ�ĂƉĞƌƚŽ�ĞĚ�ŝů�ĐƵŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ğ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ĚŝĨĨŽŶĚĞƌĞ�ůΖŝŵƉŽƌƚĂŶǌĂ�ĚĞůůĂ�ƉƌĂƚŝĐĂ�ƐƉŽƌƚŝǀĂ�ŶĞůůĞ�ƐƵĞ�ǀĂƌŝĞ�ĚĞĐůŝŶĂǌŝŽŶŝ�ŽůƚƌĞ�ĐŚĞ�ƵŶ�ĐŽƌƌĞƚƚŽ�ƐƚŝůĞ�Ěŝ�ǀŝƚĂ�ƐĐŽƉƌĞŶĚŽ�ĚĂ�
ǀŝĐŝŶŽ�ƐƉŽƌƚ�Őŝă�ŶŽƚŝ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ƐƉŽƌƚ�ƉŽĐŽ�ĐŽŶŽƐĐŝƵƚŝ�
>͛ƵĨĨŝĐŝŽ�^ƉŽƌƚ�Ğ�dƵƌŝƐŵŽ͕�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�D/hZ�Ğ��KE/͕�ĐŽŶƚŝŶƵĂ�Ă�ŵŽŶŝƚŽƌĂƌĞ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ůƵĚŝĐŽ�ŵŽƚŽƌŝŽ�ŶĞůůĞ�ƐĐƵŽůĞ�ĚĞůů͛ŝŶĨĂŶǌŝĂ�Ğ�ŶĞůůĞ�ƐĐƵŽůĞ�
ƉƌŝŵĂƌŝĞ͘ 
sĞŶŐŽŶŽ�ƉŽƌƚĂƚŝ�ĂǀĂŶƚŝ�ĂĐĐŽƌĚŝ�ĐŽŶ�ůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�^ƉŽƌƚŝǀĞ��ŝůĞƚƚĂŶƚŝƐƚŝĐŚĞ�;�^�Ϳ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ƉĞƌ�ŝƐƚŝƚƵŝƌĞ�ŝů�ƉƌĞŵŝŽ�ƐƉĞĐŝĂůĞ�͞�EŽŶ�ŚŽ�ǀŝŶƚŽ�ŵĂ�ƐŽŶŽ�ŝů�ŵŝŐůŝŽƌĞ͕͟��
ĐŚĞ� ŶŽŶ� ĂŶĚƌă� ĂĚ� ĞůĞŐŐĞƌĞ� ů͛ĂƚůĞƚĂ� ĐŽŶ� ůĂ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ƐƉŽƌƚŝǀĂ�ŵŝŐůŝŽƌĞ�ŵĂ� ĐŽůƵŝ� ĐŚĞ� Ăǀƌă� ĚŝŵŽƐƚƌĂƚŽ� ŶĞůůĂ� ƉƌĂƚŝĐĂ� ĚĞůůĂ� ƉƌŽƉƌŝĂ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ� ƵŶĂ� Ɖŝƶ� ƐƉŝĐĐĂƚĂ�
ĂƚƚŝƚƵĚŝŶĞ�Ă�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŝ�ůĞĂůŝ͕�ƌŝƐƉĞƚƚŽƐŝ�ĚĞůůΖĂǀǀĞƌƐĂƌŝŽ͘��
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ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�ƋƵĞůůŽ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŽ͕�ĐŽŶ�ŝů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ�ůĂ�ĨƌƵŝďŝůŝƚă�ΗĨƵŽƌŝ�ƐƚĂŐŝŽŶĞΗ�ĚĞůůĂ�ĚĞƐƚŝŶĂǌŝŽŶĞ�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ�ĂƉƵĂŶĂ͘�
>͛ƵĨĨŝĐŝŽ� ^ƉŽƌƚ� Ğ� ůΖhĨĨŝĐŝŽ� dƵƌŝƐŵŽ� ĐŽŶƚŝŶƵĂŶŽ� Ă� ĐŽůůĂďŽƌĂƌĞ� ŝŶƐŝĞŵĞ� ƉĞƌ� ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚŝ� ŶƵŽǀŝ� ĞǀĞŶƚŝ� ƐƉŽƌƚŝǀŝ� ĐŚĞ� ĂƐƐƵŵĂŶŽ� ǀĂůŽƌĞ� Ěŝ� ƉƌŽŐĞƚƚŝ� Ěŝ� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ğ�ƉĞƌ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌĞ�ƋƵĞůůŝ�Őŝă�ĞƐŝƐƚĞŶƚŝ�ĐŽŵĞ�dŚĞ�ŶŝŐŚƚ�ŽĨ�dƌĂŝƚŚůŽŶ�Ğ�ĐŚĞ�ĐŽŶ�Őůŝ�ĂŶŶŝ�ŚĂŶŶŽ�ĚŝŵŽƐƚƌĂƚŽ�Ěŝ�ƉŽƚĞƌ�ĂƵŵĞŶƚĂƌĞ�ŝ�ƚĂƌŐĞƚ�ĚĞŝ�ĨƌƵŝƚŽƌŝ�ƐŝĂ�ƐƉŽƌƚŝǀŝ�ĐŚĞ�
ƚƵƌŝƐƚŝĐŝ͘�
�ŽŶƐŽůŝĚĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĚĞůůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘ 
>͛ƵĨĨŝĐŝŽ�^ƉŽƌƚ�Ğ� ůΖhĨĨŝĐŝŽ�dƵƌŝƐŵŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĂŶŽ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƌĞ� ŝŶƐŝĞŵĞ�ƉĞƌ� ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚŝ�ĞǀĞŶƚŝ� ƐƉŽƌƚŝǀŝ� ĐŚĞ�ƐŝĂŶŽ�ǀŽůĂŶŽ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ƉĞƌ� ŝů� ĐŽŵƉĂƌƚŽ� ƐƉŽƌƚŝǀŽ�ŵĂ�
ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�ƋƵĞůůŽ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŽ͕�ĐŽŶ�ŝů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ�ůĂ�ĨƌƵŝďŝůŝƚă�ΗĨƵŽƌŝ�ƐƚĂŐŝŽŶĞΗ�ĚĞůůĂ�ĚĞƐƚŝŶĂǌŝŽŶĞ�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ�ĂƉƵĂŶĂ͘�



 

 
sĞƌƌĂŶŶŽ� ĂǀǀŝĂƚŝ� ƐŽƉƌĂůůƵŽŐŚŝ� ƐŝƐƚĞŵĂƚŝĐŝ͕� ŝŶ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ� ŝů� Z^WW͕� Ăŝ� ĨŝŶŝ� Ěŝ� ƵŶĂ� ĞůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƵŶ� ƌĞƉŽƌƚ� ĨŝŶĂůĞ� ŝůůƵƐƚƌĂŶƚĞ� ůĂ� ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ� � ĚĞŐůŝ�
ĞĚŝĨŝĐŝͬůŽĐĂůŝͬƐĞƌǀŝǌŝ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŝ͘�dĂůĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĐŽŶƐĞŶƚŝƌă�ĂůůΖĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉŽƚĞƌ��ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƌĞ��ĂĚĞŐƵĂƚĂŵĞŶƚĞ�ůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ��
Ěŝ�ĐŝĂƐĐƵŶ�ĞĚŝĨŝĐŝŽ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŽ͕�ůŽĐĂůŝ�Ž�ƐĞƌǀŝǌŝŽ͘�
�ŽŶĐůƵƐĂƐŝ� � ůĂ�ƉƌŝŵĂ� ĨĂƐĞ�ĐŚĞ�ŚĂ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ� ůΖĞĨĨĞƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ� ƐŽƉƌĂůůƵŽŐŚŝ�ƉƌĞƐƐŽ� ŝ� ĐĞŶƚƌŝ� ĐŽƚƚƵƌĂ�ĐŽŵƵŶĂůŝ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝ�Ăů� ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ� ƌŝƐƚŽƌĂǌŝŽŶĞ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐĂ͕�ǀĞƌƌĂŶŶŽ�
ĂǀǀŝĂƚŝ͕�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝů�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĚĞů�^ĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�WƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�Ğ�WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�;Z^WWͿ�ŝ�ƐŽƉƌĂůůƵŽŐŚŝ�ƐŝƐƚĞŵĂƚŝĐŝ�ƉƌĞƐƐŽ�ŝ�ůŽĐĂůŝ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĞĚƵĐĂƚŝǀŝ�Ğ�Ă�ƐĞŐƵŝƌĞ�
ƉƌĞƐƐŽ�ŝ�ůŽĐĂůŝ�ĚĞůůĂ�ƌĞĨĞǌŝŽŶĞ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐĂ͘� 
/� ƐŽƉƌĂůůƵŽŐŚŝ� ƉĞƌŵĞƚƚĞƌĂŶŶŽ� Ěŝ� ƌŝůĞǀĂƌĞ� ůĞ� ĐƌŝƚŝĐŝƚă� Ğ� ĐŽŶƐĞŶƚŝƌĂŶŶŽ� ĂůůΖĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƉŽƚĞƌ� � ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƌĞ� � ĂĚĞŐƵĂƚĂŵĞŶƚĞ� ůĞ� ƌŝƐŽƌƐĞ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ� Ăů� ĨŝŶĞ� Ěŝ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ�ĐŽŶ�ůĂǀŽƌŝ�Ěŝ�ƐŝƐƚĞŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�Ěŝ�ƌŝŶŶŽǀĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ĨĂƌ�ĨƌŽŶƚĞ�ĂůůĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�Ğ��Ěŝ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͘�
�ŽŶƚŝŶƵĞƌĂŶŶŽ� ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ� ŝů�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĚĞů�^ĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�WƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�Ğ�WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�;Z^WWͿ� ŝ�ƐŽƉƌĂůůƵŽŐŚŝ�ƐŝƐƚĞŵĂƚŝĐŝ�ƉƌĞƐƐŽ� ŝ� ůŽĐĂůŝ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĞĚƵĐĂƚŝǀŝ�Ğ�
ĚĞůůĞ� ƌĞĨĞǌŝŽŶŝ� ƐĐŽůĂƐƚŝĐŚĞ� Ğ� ǀĞƌƌĂŶŶŽ� ĂǀǀŝĂƚŝ� ŝ� ƐŽƉƌĂůůƵŽŐŚŝ� ƉƌĞƐƐŽ� ŝ� ůŽĐĂůŝ� ĚĞůůĞ� ƐĐƵŽůĞ͘� /� ƐŽƉƌĂůůƵŽŐŚŝ� ƉĞƌŵĞƚƚĞƌĂŶŶŽ� Ěŝ� ƌŝůĞǀĂƌĞ� ůĞ� ĐƌŝƚŝĐŝƚă� Ğ� ĐŽŶƐĞŶƚŝƌĂŶŶŽ�
ĂůůΖĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉŽƚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƌĞ�ĂĚĞŐƵĂƚĂŵĞŶƚĞ�ůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ�ĐŽŶ�ůĂǀŽƌŝ�Ěŝ�ƐŝƐƚĞŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�Ěŝ�ƌŝŶŶŽǀĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ĨĂƌ�ĨƌŽŶƚĞ�ĂůůĞ�
ĞƐŝŐĞŶǌĞ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�Ğ��Ěŝ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͘�
�ŽŶƚŝŶƵĞƌĂŶŶŽ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝů�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĚĞů�^ĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�WƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�Ğ�WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�;Z^WWͿ�ŝ�ƐŽƉƌĂůůƵŽŐŚŝ�ƐŝƐƚĞŵĂƚŝĐŝ�ƉƌĞƐƐŽ�ŝ�ůŽĐĂůŝ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĞĚƵĐĂƚŝǀŝ͕�ĚĞůůĞ�
ƐĐƵŽůĞ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƌĞĨĞǌŝŽŶŝ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŚĞ͘�/�ƐŽƉƌĂůůƵŽŐŚŝ�ƉĞƌŵĞƚƚĞƌĂŶŶŽ�Ěŝ�ƌŝůĞǀĂƌĞ�ůĞ�ĐƌŝƚŝĐŝƚă�Ğ�ĐŽŶƐĞŶƚŝƌĂŶŶŽ�ĂůůΖĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉŽƚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƌĞ�ĂĚĞŐƵĂƚĂŵĞŶƚĞ�ůĞ�
ƌŝƐŽƌƐĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ�ĐŽŶ�ůĂǀŽƌŝ�Ěŝ�ƐŝƐƚĞŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�Ěŝ�ƌŝŶŶŽǀĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ĨĂƌ�ĨƌŽŶƚĞ�ĂůůĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�Ğ��Ěŝ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͘�
�ŽŶƚŝŶƵĞƌĂŶŶŽ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝů�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĚĞů�^ĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�WƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�Ğ�WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�;Z^WWͿ�ŝ�ƐŽƉƌĂůůƵŽŐŚŝ�ƐŝƐƚĞŵĂƚŝĐŝ�ƉƌĞƐƐŽ�ŝ�ůŽĐĂůŝ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĞĚƵĐĂƚŝǀŝ͕�ĚĞůůĞ�
ƐĐƵŽůĞ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƌĞĨĞǌŝŽŶŝ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŚĞ͘�/�ƐŽƉƌĂůůƵŽŐŚŝ�ƉĞƌŵĞƚƚĞƌĂŶŶŽ�Ěŝ�ƌŝůĞǀĂƌĞ�ůĞ�ĐƌŝƚŝĐŝƚă�Ğ�ĐŽŶƐĞŶƚŝƌĂŶŶŽ�ĂůůΖĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉŽƚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƌĞ�ĂĚĞŐƵĂƚĂŵĞŶƚĞ�ůĞ�
ƌŝƐŽƌƐĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ�ĐŽŶ�ůĂǀŽƌŝ�Ěŝ�ƐŝƐƚĞŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�Ěŝ�ƌŝŶŶŽǀĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ĨĂƌ�ĨƌŽŶƚĞ�ĂůůĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�Ğ��Ěŝ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͘ 
�



 

sĞƌƌă�ƉŝĂŶŝĨŝĐĂƚĂ� ƉƌĞǀĞŶƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� � ůĂ� ĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƵŶ� ŐƌƵƉƉŽ�Ěŝ� ůĂǀŽƌŽ� ƉĞƌ� ƐƚĂďŝůŝƌĞ�ŵŽĚĂůŝƚă� Ğ� ƚĞŵƉŝƐƚŝĐŚĞ� ƌĞůĂƚŝǀĞ� ĂůůĂ� ƌŝĐŽŐŶŝǌŝŽŶĞ� ƉĞƌ� ŽŐŶŝ� ŶŝĚŽ� Ğ�ƉůĞƐƐŽ�
ƐĐŽůĂƐƚŝĐŽ� � ĚĞŐůŝ� ĂƌƌĞĚŝ� � Ăů� � ĨŝŶĞ� Ěŝ� ƉĞƌǀĞŶŝƌĞ͕� ŶĞů� ƚƌŝĞŶŶŝŽ͕� ĂĚ� ƵŶ� ŝŶǀĞŶƚĂƌŝŽ� ĨŝŶĂůĞ� � ĐŚĞ� ĐŽŶƐĞŶƚĂ� ƵŶ�ŵŝŐůŝŽƌ� � ƵƚŝůŝǌǌŽ� ŝŶ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ� ĂůůĂ� ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ� ƐĐŽůĂƐƚŝĐĂ͘�
>ΖŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶƐĞŶƚŝƌă�ƵŶĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�Ɖŝƶ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůΖĞĨĨĞƚƚŝǀŽ�ďŝƐŽŐŶŽ�Ěŝ�ĐŝĂƐĐƵŶ�ŶŝĚŽ�ĞĚ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐĂ�ŶŽŶĐŚğ�ŝů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�Ěŝ�
ƌŝƐŽƌƐĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ͘�
�ů��ĨŝŶĞ�Ěŝ�ƉĞƌǀĞŶŝƌĞ͕�ŶĞů�ƚƌŝĞŶŶŝŽ͕�ĂĚ�ƵŶ�ŝŶǀĞŶƚĂƌŝŽ�ĨŝŶĂůĞ�ĚĞŐůŝ�ĂƌƌĞĚŝ�ĞĚƵĐĂƚŝǀŽ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŝ�ƉĞƌ�ƵŶ�ŵŝŐůŝŽƌ�ƵƚŝůŝǌǌŽ�ĚĞŐůŝ�ƐƚĞƐƐŝ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ�ĞĚƵĐĂƚŝǀĂͲ�
ƐĐŽůĂƐƚŝĐĂ͕�ĐŽƐŞ�ĐŽŵĞ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ͕�ŶĞů�ƉƌŝŵŽ�ĂŶŶŽ͕�ƉĞƌ�Őůŝ�ĂƌƌĞĚŝ�ĚĞŝ�ŶŝĚŝ�Ěŝ�ŝŶĨĂŶǌŝĂ͕�Ɛŝ�ƉƌŽǀǀĞĚĞƌă�ĂůůĂ�ĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ŐƌƵƉƉŽ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�ƉĞƌ�ĚĞĨŝŶŝƌĞ�
ůĞ� ŵŽĚĂůŝƚă� Ğ� ůĞ� ƚĞŵƉŝƐƚŝĐŚĞ� ƉĞƌ� ůĂ� ƌŝĐŽŐŶŝǌŝŽŶĞ� ĚĞŐůŝ� ĂƌƌĞĚŝ� ĚĞŝ� ƉůĞƐƐŝ� ƐĐŽůĂƐƚŝĐŝ� ĚĞŐůŝ� ŝƐƚŝƚƵƚŝ� ĐŽŵƉƌĞŶƐŝǀŝ� ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ĐŽŵƵŶĂůĞ͘� ^ŝ� ƉƌĞǀĞĚĞ� Ěŝ� ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ� ůĂ�
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ůƵŽŐŚŝ� Ěŝ� ŝŶĐŽŶƚƌŽ� ĚŽǀĞ� ŝ� ďĂŵďŝŶŝ� Ğ� ůĞ� ďĂŵďŝŶĞ� Ɛŝ� ĐŽŶŽƐĐŽŶŽ͕� ŐŝŽĐĂŶŽ͕� � ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶŽ� ĂĚ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ƐƚƌƵƚƚƵƌĂƚĞ� Ğ� ŶŽŶ͕� ĐŽŶ� ůĂ� ŐƵŝĚĂ� ĚĞŐůŝ� ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ� Ğ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ŝů�
ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŽ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�Ğ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͘�� 
�ŽŶ�ŝ�ƐƵĚĚĞƚƚŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Đŝ�Ɛŝ�ƉƌŽƉŽŶĞ�Ěŝ�ĨŽƌŶŝƌĞ͕�ĂůƚƌĞƐŞ͕�Ăŝ�ďĂŵďŝŶŝ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�ůƵĚŝĐŚĞ�ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚĞ�ĂůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĞ�Ăďŝůŝƚă�ĐŽŐŶŝƚŝǀĞ͕�ĂĨĨĞƚƚŝǀĞ͕�ƌĞůĂǌŝŽŶĂůŝ�Ğ�ƐŽĐŝĂůŝ͕�ĚĞůůĞ�
ĐĂƉĂĐŝƚă�ĐƌĞĂƚŝǀĞ�ĞĚ�ĞƐƉƌĞƐƐŝǀĞ͕�ŶĞů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞůůĞ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝƐƚŝĐŚĞ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŝƚă�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝ͘�
^ŝ�ƌŝƉƌŽƉŽƌƌĂŶŶŽ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŝ�ŶĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ��ǀĂůƵƚĂŶĚŽ�Ğ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂŶĚŽ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�Ěŝ�ĂŵƉůŝĂŵĞŶƚŽ͕�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ��ĞͬŽ�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ͘�
^ŝ�ƌŝƉƌŽƉŽƌƌĂŶŶŽ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŝ�ŶĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ��ǀĂůƵƚĂŶĚŽ�Ğ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂŶĚŽ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�Ěŝ�ĂŵƉůŝĂŵĞŶƚŽ͕�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ��ĞͬŽ�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ͘�



 



 

 

^ŝ�ǀƵŽůĞ�ŝŶƚƌĂƉƌĞŶĚĞƌĞ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ůĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚă�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�ƐƚŝƉƵůĂ�Ěŝ�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶŝͬĂĐĐŽƌĚŝ�ĐŽŶ�ů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�Ěŝ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ�ŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�ŶĞůůĂ�
ƉƌŽƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŝĚĞĞ͕�ƌĂĐĐŽůƚĂ͕�ĂŶĂůŝƐŝ�Ěŝ�ĚĂƚŝ�ĞĚ�ĞůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ͕�ƉĞƌ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĂƚƚŝǀĂ�ĂůůĞ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ͘�ůů��ŽŵƵŶĞ�Ğ�ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă͕�
ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�Ěŝ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŝ�ƌĂƉƉŽƌƚŝ�Ěŝ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ͕�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ƌĞĐŝƉƌŽĐŽ͕�ďƵŽŶĞ�ƉƌĂƚŝĐŚĞ��ĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ĚĂ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂƌĞ�ĞĚ�
ĂƉƉůŝĐĂƌĞ�ŶĞůůĂ�ƌĞĂůƚă�ůŽĐĂůĞ͘���
^ŝ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ƉƌŽƐĞŐƵŝƌĞ�ŝů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ůĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚă�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƐƚŝƉƵůĂ�Ěŝ�ƵůƚĞƌŝŽƌŝ�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶŝ�Ğ�ĂĐĐŽƌĚŝ�ĐŽŶ�ů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�Ěŝ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ�ŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�
ŶĞůůĂ� ƉƌŽƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ŝĚĞĞ͕� ƌĂĐĐŽůƚĂ͕� ĂŶĂůŝƐŝ� Ěŝ� ĚĂƚŝ� ĞĚ� ĞůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƉƌŽƉŽƐƚĞ� ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ͕� ƉĞƌ� ƵŶĂ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ� ĂƚƚŝǀĂ� ĂůůĞ� ƉŽůŝƚŝĐŚĞ� ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ͘� ůů� �ŽŵƵŶĞ� Ğ�
ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă͕� ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ� Ěŝ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŝ� ƌĂƉƉŽƌƚŝ� Ěŝ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ͕� ƉŽƚƌĂŶŶŽ� ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ� ƉƌŽŐĞƚƚŝ� Ěŝ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ƌĞĐŝƉƌŽĐŽ͕� ďƵŽŶĞ� ƉƌĂƚŝĐŚĞ� � ĞĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ� ĚĂ�
ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂƌĞ�ĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƌĞ�ŶĞůůĂ�ƌĞĂůƚă�ůŽĐĂůĞ͘���
�Ζ� Ěŝ� ŝŶƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� ĚĞůůΖ�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ� ƉƌŽƐĞŐƵŝƌĞ� ŶĞůůΖĂƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƌĂƉƉŽƌƚŝ� � Ěŝ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ� ůĞ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚă� � Ğ� ƐƚŝƉƵůĂ� Ěŝ� ŶƵŽǀŝ� � ĂĐĐŽƌĚŝ� ĐŽŶ� ů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ� Ěŝ�
ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ�ŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�ŶĞůůĂ�ƉƌŽƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŝĚĞĞ͕�ƌĂĐĐŽůƚĂ͕�ĂŶĂůŝƐŝ�Ěŝ�ĚĂƚŝ�ĞĚ�ĞůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ͕�ƉĞƌ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĂƚƚŝǀĂ�ĂůůĞ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�
ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ͘� ůů� �ŽŵƵŶĞ� Ğ� ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă͕� ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ� Ěŝ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŝ� ƌĂƉƉŽƌƚŝ� Ěŝ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ͕� ƉŽƚƌĂŶŶŽ� ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ� ƉƌŽŐĞƚƚŝ� Ěŝ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ƌĞĐŝƉƌŽĐŽ͕� ďƵŽŶĞ� ƉƌĂƚŝĐŚĞ� � ĞĚ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ĚĂ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂƌĞ�ĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƌĞ�ŶĞůůĂ�ƌĞĂůƚă�ůŽĐĂůĞ͘���
sĞƌƌĂŶŶŽ�ƉƌŽƐĞŐƵŝƚĞ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�Ğ�ƋƵĞůůĞ�ƵůƚĞƌŝŽƌŝ�ĐŚĞ�ĚŽǀĞƐƐĞƌŽ�ŵĂƚƵƌĂƌĞ�ĞͬŽ�ĂƉƌŝƌƐŝ��ĐŽŶ�ůĂ�ĨŝŶĂůŝƚă�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�Ěŝ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ��Ğ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�
ůĂ��ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĂƚƚŝǀĂ�Ěŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�ĂůůĞ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ͕��ŝŶ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ƌĞĐŝƉƌŽĐŽ�Ğ�ďƵŽŶĞ�ƉƌĂƚŝĐŚĞ�ĚĂ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂƌĞ�Ğ�ĂƉƉůŝĐĂƌĞ�ĂůůĂ�ƌĞĂůƚă͘�
sĞƌƌĂŶŶŽ�ƉƌŽƐĞŐƵŝƚĞ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�Ğ�ƋƵĞůůĞ�ƵůƚĞƌŝŽƌŝ�ĐŚĞ�ĚŽǀĞƐƐĞƌŽ�ŵĂƚƵƌĂƌĞ�ĞͬŽ�ĂƉƌŝƌƐŝ��ĐŽŶ�ůĂ�ĨŝŶĂůŝƚă�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�Ěŝ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ��Ğ�
ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ůĂ��ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĂƚƚŝǀĂ�Ěŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�ĂůůĞ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ͕��ŝŶ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ƌĞĐŝƉƌŽĐŽ�Ğ�ďƵŽŶĞ�ƉƌĂƚŝĐŚĞ�ĚĂ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂƌĞ�Ğ�ĂƉƉůŝĐĂƌĞ�
ĂůůĂ�ƌĞĂůƚă͘�



 

WŽƐƚŽ�ĐŚĞ��ůΖĂůƚĞƌŶĂŶǌĂ�ƐĐƵŽůĂͲůĂǀŽƌŽ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƐĐĞ�ƵŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂŶƚĞ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĨŽƌŵĂƚŝǀŽ�Ğ�ƵŶĂ�ƉŽƐŝƚŝǀĂ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ƌĂĐĐŽƌĚŽ�ƚƌĂ�Őůŝ�ĂůƵŶŶŝ͕�ůĞ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝ͕�ŝů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ� ŝů�ŵŽŶĚŽ�ĚĞů� ůĂǀŽƌŽ͕� Ɛŝ� ŝŶƚĞŶĚĞ� � ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĞ�Ăů�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� ƚĞĐŶŝĐŽͲƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ͕� ƚĞĐŶŽůŽŐŝĐĂ�ĞĚ�ŽƉĞƌĂƚŝǀĂ�ĚĞŐůŝ� ƐƚƵĚĞŶƚŝ�ŽĨĨƌĞŶĚŽ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ��ĞĚ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�ŝŶ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƵĨĨŝĐŝŽ�Ğ�Ěŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶǌĂ�ƉĞƌ�ůΖĂĐƋƵŝƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ƐƉĞŶĚŝďŝůŝ�ŶĞů�ŵĞƌĐĂƚŽ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ͘ 
^ŝ�ŵŝƌĂ�Ă�ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ�ƵŶ�ƌĂĐĐŽƌĚŽ�ŽƌŐĂŶŝĐŽ�Ğ�ƐŝƐƚĞŵĂƚŝĐŽ�ƐĐƵŽůĂͬŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�ŽǀǀĞƌŽ�ĂƚƚŝǀĂƌĞ�ƵŶĂ�ĐŽƐƚĂŶƚĞ�Ğ�ƉƌŽĨŝĐƵĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ůĞ�ƐĐƵŽůĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŽŶĚĞ�
ƉĞƌŵĞƚƚĞƌĞ�ĂŐůŝ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĞ�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ƉƌŽĂƚƚŝǀĂ�ĂůůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ğ�Ěŝ�ĞǀĞŶƚŝ͕�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂŶĚŽ�ŽĐĐĂƐŝŽŶŝ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚŝ�Ěŝ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂůĞ͕�Ěŝ�ƐŽĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ŶŽŶĐŚĠ�Ěŝ�ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ǀĂƌŝ�ƚĞŵŝ�Ğ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƚƌĂƚƚĂƚŝ͘�
�ů� ĨŝŶĞ�Ěŝ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĞ�Ăů�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� ƚĞĐŶŝĐŽͲƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ͕� ƚĞĐŶŽůŽŐŝĐĂ�ĞĚ�ŽƉĞƌĂƚŝǀĂ�ĚĞŐůŝ� ƐƚƵĚĞŶƚŝ� Ɛŝ� ŝŶƚĞŶĚĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĞ�ĂĚ�ŽĨĨƌŝƌĞ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�
ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ŶƵŽǀŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ěŝ�ĂůƚĞƌŶĂŶǌĂ�ƐĐƵŽůĂ�ůĂǀŽƌŽ͕�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ��ĞĚ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�ŝŶ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƵĨĨŝĐŝŽ�Ğ�Ěŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶǌĂ�ƉĞƌ�ůΖĂĐƋƵŝƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�
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ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŽ�ĂůůĂ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝ�Ěŝ�ƚƵƚĞůĂ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ďĞŶŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ͘ 
KĐĐŽƌƌĞ�ƉƌŽƐĞŐƵŝƌĞ�ƐƵ�ƋƵĞƐƚĂ�ƐƚƌĂĚĂ͕� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŶĚŽ�ƵůƚĞƌŝŽƌŝ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ƐŝŶĞƌŐŝĂ�ƚƌĂ�ƉƵďďůŝĐŽ�Ğ�ƉƌŝǀĂƚŽ͕�ƐĞŶǌĂ�ƐŽǀƌĂƉƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƌƵŽůŝ�Ğ�ƐĞŶǌĂ�͞ƐƵƉƉůĞŶǌĞ͕͟�ĨĂĐĞŶĚŽ�
ĐŽŶǀĞƌŐĞƌĞ�ůĞ�ĨŽƌǌĞ�Ğ�Őůŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ�ĚĞŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ǀĞƌƐŽ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝ͘ 
/Ŷ�ŽŐŶŝ�ĐĂƐŽ͕�ŶĞůůĂ�ŐŝƵƐƚĂ�ƉƌŽƐƉĞƚƚŝǀĂ�ĚĞůůĂ�ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĂůŝ�Ěŝ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ƐƉĞƐƐŽƌĞ͕�ǀĂŶŶŽ�ĂŵƉůŝĂƚĞ�
ůĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶŝ�Ěŝ�ĂƐĐŽůƚŽ�Ğ�Ěŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ĚĞŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ƉƌŝǀĂƚŝ͕�ƐƉĞĐŝĞ�Ěŝ�ƋƵĞůůŝ�ƉŽƌƚĂƚŽƌŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ�ĐŽůůĞƚƚŝǀŝ�Ğ�ĚŝĨĨƵƐŝ͘�/ů�ƌŝĐŽƌƐŽ�Ă�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ĂǌŝŽŶĞ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚĞ�Ğ͕�ŝů�Ɖŝƶ�
ƉŽƐƐŝďŝůĞ͕�ĐŽŶĚŝǀŝƐĞ�ĐŽŶ�ŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ͕�ůĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�Ğ�ŝ�ƉŽƌƚĂƚŽƌŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ƉŽƚƌă�ŝŶĨĂƚƚŝ͕�ĂƵƐƉŝĐĂďŝůŵĞŶƚĞ͕�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĞ�Ă�ƌŝĐŽƐƚŝƚƵŝƌĞ�ƵŶ�ĐůŝŵĂ�Ěŝ�ĨŝĚƵĐŝĂ�ĚĞůůĂ�ĐŽůůĞƚƚŝǀŝƚă�
ŶĞŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŝ�ĚĞůůĞ�/ƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝ͘�

 
�ů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĂǀĞƌĞ�ůĂ�ŵĂƐƐŝŵĂ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�ƚƵƚƚŝ�Őůŝ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ĚĞů�ĐŽŵƉĂƌƚŽ�Ğ�ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ůΖŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĞǀĞŶƚŝ͕�ŵŽƐƚƌĞ͕�ĐŽŶĐĞƌƚŝ͕�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĂƌƚŝƐƚŝĐŚĞ�



 

Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�Ěŝ�ƐĐĂŵďŝŽ�Ğ�ĚŝĂůŽŐŽ�ƉĞƌ�ƚƵƚƚĂ�ůĂ�ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ�Ğ�ƉĞƌ�ŝ�ƚƵƌŝƐƚŝ�ŝů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ŶĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ŚĂ�ĐŽŶƚŝŶƵĂƚŽ�Ă�ůĂǀŽƌĂƌĞ�ƉĞƌ�ĐƌĞĂƌĞ�Ğ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƌĞ�
ƌĞƚĞ� Ěŝ� ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ� ĚĞů� ĐŽŵƉĂƌƚŽ� ĂĨĨŝŶĐŚĠ� Ɛŝ� ƉŽƐƐĂŶŽ� ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ� ůĞ� ůŝŶĞĞ� ĚĞůůĂ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ� ĚĞůůĞ� ĚƵĞ� ƐƚĂŐŝŽŶŝ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ� ĂƵƚƵŶŶŽͬŝŶǀĞƌŶŽ� Ğ�
ƉƌŝŵĂǀĞƌĂͬĞƐƚĂƚĞ͘ 
/ů�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ĂƚƚĞƐŽ�ŶĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĞƌĂ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ĂŐŐŝŽƌŶĂƌĞ�ŝ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĚĞŝ�ĐŽŶƚĂƚƚŝ�Ěŝ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ͕�ĚĞŐůŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŽƌŝ�Ěŝ�ĞǀĞŶƚŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ�Ěŝ�ĂƚƚŝǀĂƌĞ�ĐŽŶƚĞƐƚƵĂůŵĞŶƚĞ� ůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ƉĞƌ� ůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ĚƵĞ�ƐƚĂŐŝŽŶŝ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ĂƵƚƵŶŶŽͬŝŶǀĞƌŶŽ�Ğ�
ƉƌŝŵĂǀĞƌĂͬĞƐƚĂƚĞ� ;ďĂŶĚŽ�ĞǀĞŶƚŝ�Wͬ��ʹ�ďĂŶĚŽ�ŵŽƐƚƌĞ�Wͬ��Ͳ�ďĂŶĚŽ�ĞǀĞŶƚŝ��ͬ/�ʹ�ďĂŶĚŽ�ŵŽƐƚƌĞ��ͬ/� Ϳ�ĞĚ�ĂƌƌŝǀĂƌĞ�ĐŽƐŞ�ĞŶƚƌŽ� ĨŝŶĞ�ĂŶŶŽ�Ă�ĐŽƐƚŝƚƵŝƌĞ�ĂŶĐŚĞ�ƵŶ� ƚĂǀŽůŽ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ŝŶ�ĐƵŝ�ĚŝĂůŽŐĂƌĞ͕�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƌĞ�ĞĚ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞ�ů͛ŽĨĨĞƌƚĂ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘ 
>͛ĂƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�dĂǀŽůŽ�ƉĞƌƚĂŶƚŽ�ǀĞƌƌă�ĞĨĨĞƚƚƵĂƚĂ�ŶĞů�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƐĞŵĞƐƚƌĞ�ϮϬϭϵ͘��

 
/ů�^ĞƌǀŝǌŝŽ��ƵůƚƵƌĂ�ƉĞƌƐĞŐƵĞ�ůΖĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŵĞƚƚĞƌĞ�ŝŶ�ƉŝĞĚŝ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�ĚĞů�ĐŽŵƉĂƌƚŽ�ĂĨĨŝŶĐŚĠ�Ɛŝ�ƉŽƐƐĂŶŽ�ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ�ůĞ�ůŝŶĞĞ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�
ĚĞůůĞ�ĚƵĞ�ƐƚĂŐŝŽŶŝ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ĂƵƚƵŶŶŽͬŝŶǀĞƌŶŽ�Ğ�ƉƌŝŵĂǀĞƌĂͬĞƐƚĂƚĞ͘ 
^ŝ�ƉƌŽŵƵŽǀŽŶŽ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�ĐŽŶ�ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ�Ğ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞ�ĞǀĞŶƚŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ŶĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘�

 
/ů� ^ĞƌǀŝǌŝŽ� �ƵůƚƵƌĂ� ĐŽŶƚŝŶƵĂ� Ă� ƉĞƌƐĞŐƵŝƌĞ� ůΖĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĐŽŶĚŝǀŝƐŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ� � ĐŽŶ� ůĂ� ƌĞƚĞ� Ěŝ� ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ� ĚĞů� ĐŽŵƉĂƌƚŽ� ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĂ� ŶĞŐůŝ� ĂŶŶŝ�
ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ��ƉŽƚĞƌ�ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ�ůĞ�ůŝŶĞĞ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĚĞůůĞ�ĚƵĞ�ƐƚĂŐŝŽŶŝ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ĂƵƚƵŶŶŽͬŝŶǀĞƌŶŽ�Ğ�ƉƌŝŵĂǀĞƌĂͬĞƐƚĂƚĞ͘ 
^ŝ�ĐŽŶƚŝŶƵĂŶŽ�Ă�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�ĐŽŶ�ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ�Ğ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞ�ĞǀĞŶƚŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ŶĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘�

 
/ů� ^ĞƌǀŝǌŝŽ� �ƵůƚƵƌĂ� ĐŽŶƚŝŶƵĂ� Ă� ƉĞƌƐĞŐƵŝƌĞ� ůΖĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĐŽŶĚŝǀŝƐŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ� � ĐŽŶ� ůĂ� ƌĞƚĞ� Ěŝ� ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ� ĚĞů� ĐŽŵƉĂƌƚŽ� ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĂ� ŶĞŐůŝ� ĂŶŶŝ�
ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ��ƉŽƚĞƌ�ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ�ůĞ�ůŝŶĞĞ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĚĞůůĞ�ĚƵĞ�ƐƚĂŐŝŽŶŝ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ĂƵƚƵŶŶŽͬŝŶǀĞƌŶŽ�Ğ�ƉƌŝŵĂǀĞƌĂͬĞƐƚĂƚĞ͘ 
^ŝ�ĐŽŶƚŝŶƵĂŶŽ�Ă�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�ĐŽŶ�ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ�Ğ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞ�ĞǀĞŶƚŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ŶĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘ 
�ƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĚĞůůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ͘�

 

 
>͛�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ƌĞĚŝŐĞƌĞ�ƵŶ��ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ��ƵůƚƵƌĂ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ͗ 



 

ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌĞ� Ğ� ĚĞĨŝŶŝƌĞ� ůĞ� ĂǌŝŽŶŝ� ƉĞƌ� ů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕� ůĂ� ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ� Ğ� ůĂ� ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ƉƌŽƉƌŝ� Ɛŝƚŝ� Ěŝ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ƐƚŽƌŝĐŽ͕� ĂƌƚŝƐƚŝĐŽ͕� ŶĂƚƵƌĂůŝƐƚŝĐŽ͕� ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͕�
ĚĞůů͛ĞŶŽŐĂƐƚƌŽŶŽŵŝĂ͕� ĚĞůůĂ� ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĞ� Ğ� ĚĞů� ĨŽůĐůŽƌĞ͕� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ� ĞĚ� ĞǀĞŶƚŝ� Ěŝ� ĂůƚĂ� ǀĂůĞŶǌĂ� Ğ� Ěŝ� ŶŽƚĞǀŽůĞ� ƌŝůĞǀĂŶǌĂ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂ� ĐŚĞ� ůĂ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�
ĐŽŶĚŝǀŝƐĂ�ĞĚ�ŝů�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚŽ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ƚĞŶĚĞƌĞ�ĂĚ�ƵŶŝĨŽƌŵĂƌĞ͕�Ă�ƌŝƋƵĂůŝĨŝĐĂƌĞ�Ğ�ƌŝǀŝƚĂůŝǌǌĂƌĞ͖ 
Ͳ� ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ� ů͛ŽĨĨĞƌƚĂ� ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ůĂ� ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƚŝƉŝĐŚĞ� Ğ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ� ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶŝ� ĞĚ� ĞǀĞŶƚŝ� ĂƐƐŝĐƵƌĂŶĚŽ� ůĂ� ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ĐĂƌĂƚƚĞƌŝƐƚŝĐŚĞ�
ƉĂĞƐĂŐŐŝƐƚŝĐŚĞ͕� ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ͕� ĂƌƚŝƐƚŝĐŚĞ͕� ƐƚŽƌŝĐŚĞ� Ğ� ƌĞůŝŐŝŽƐĞ� ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ĐŽŵƵŶĂůĞ� ĂŶĐŚĞ� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ůĂ� ĐŽŶĐĞƌƚĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ� ůĞ� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� Ğ� Őůŝ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ� ĚĞů�
ĐŽŵƉĂƌƚŽ͖ 
Ͳ�ĞůĂďŽƌĂƌĞ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ĂŶŶƵĂůĞ�Ěŝ�ĞǀĞŶƚŝ͕�ĂƌƚŝĐŽůĂƚŽ�ƉĞƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�Ğ�ƚĂƌŐĞƚ�Ěŝ�ĚĞƐƚŝŶĂƚĂƌŝ͕�ƚĞƐŽ�ĂĚ�ŝŶŶĞƐĐĂƌĞ�ǀŝƌƚƵŽƐŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�
ĐĂƉĂĐŝ�Ěŝ�ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ƵŶ͛ĂĚĞŐƵĂƚĂ�ŽĨĨĞƌƚĂ�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂ�Ğ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ�ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ƵŶ͛ŽƚƚŝĐĂ�Ěŝ�ĚĞƐƚĂŐŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͘�

 
'ůŝ� ƵĨĨŝĐŝ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂŶŽ� ƚƵƚƚĂ� ƵŶĂ� ƐĞƌŝĞ� Ěŝ� Ăƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ� ŝŶĐŽŶƚƌŽ� ĐŽŶ� ůĞ� ǀĂƌŝĞ� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� Ğ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ� ĚĞů� ĐŽŵƉĂƌƚŽ� Ăů� ĨŝŶĞ� Ěŝ� ĐĂƉŝƌĞ� Ğ� ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ� ůĞ� ĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ĚĂ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚĂƌĞ͘ 
/ů�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ĂƚƚĞƐŽ�ğ�ƐĞŵƉƌĞ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ�Őůŝ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ĚĞů�ĐŽŵƉĂƌƚŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ�Ěŝ�ĂƚƚŝǀĂƌĞ�ĐŽŶƚĞƐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƉĞƌ�ĂƌƌŝǀĂƌĞ�ĐŽƐŞ�
ĞŶƚƌŽ� ĨŝŶĞ� ĂŶŶŽ� ĂůůĂ� ĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƵŶ� ƚĂǀŽůŽ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ� ŝŶ� ĐƵŝ� ĚŝĂůŽŐĂƌĞ͕� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƌĞ� ĞĚ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞ� ů͛ŽĨĨĞƌƚĂ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ� ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ĞĚ� ĂůůĂ� ƐƚĞƐƵƌĂ� ĚĞů�
ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ��ƵůƚƵƌĂůĞ͘�

 
'ůŝ� ƵĨĨŝĐŝ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂŶŽ� ŝŶĐŽŶƚƌŝ� ĐŽŶ� ůĞ� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� Ğ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ� ĚĞů� ĐŽŵƉĂƌƚŽ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ� ƉĞƌ� ĐĂƉŝƌĞ� Ğ� ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ� ĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ�
ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ĚĂ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚĂƌĞ͘ 
^ŝ� ĐŽŝŶǀŽůŐŽŶŽ�ĂŶĐŽƌĂ�Őůŝ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ĚĞů� ĐŽŵƉĂƌƚŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ĂƚƚŝǀĂŶĚŽ�ƋƵĞůůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƉĞƌ�ĂƌƌŝǀĂƌĞ�ĐŽƐŞ�ĞŶƚƌŽ� ĨŝŶĞ�ĂŶŶŽ�ĂůůĂ�ĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�
ƚĂǀŽůŽ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ŝŶ�ĐƵŝ�ĚŝĂůŽŐĂƌĞ͕�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƌĞ�ĞĚ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞ�ů͛ŽĨĨĞƌƚĂ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĞĚ�ĂůůĂ�ƐƚĞƐƵƌĂ�ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ��ƵůƚƵƌĂůĞ͘�

 
/ů� ^ĞƌǀŝǌŝŽ� �ƵůƚƵƌĂ� ĐŽŶƚŝŶƵĂ� Ă� ƉĞƌƐĞŐƵŝƌĞ� ůΖĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĐŽŶĚŝǀŝƐŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ� � ĐŽŶ� ůĂ� ƌĞƚĞ� Ěŝ� ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ� ĚĞů� ĐŽŵƉĂƌƚŽ� ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĂ� ŶĞŐůŝ� ĂŶŶŝ�
ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ��ƉŽƚĞƌ�ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ�ůĞ�ůŝŶĞĞ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĚĞůůĞ�ĚƵĞ�ƐƚĂŐŝŽŶŝ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ĂƵƚƵŶŶŽͬŝŶǀĞƌŶŽ�Ğ�ƉƌŝŵĂǀĞƌĂͬĞƐƚĂƚĞ͘ 
^ŝ�ĐŽŶƚŝŶƵĂŶŽ�Ă�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�ĐŽŶ�ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ�Ğ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞ�ĞǀĞŶƚŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ŶĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘ 
>ΖƵĨĨŝĐŝŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĂ�Ă�ůĂǀŽƌĂƌĞ�ĂůůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�ĂŶĐŚĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŝ��ŽŵƵŶĂůŝ�ƉĞƌ�ƚƵƚƚŝ�ŝ�ůƵŽŐŚŝ�
ĚĞůůĂ��ƵůƚƵƌĂ�Ă�ǀĂůĞƌĞ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ŝŶĐĞŶƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�ŶĞůů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�ĚĞŐůŝ�ƐƚĞƐƐŝ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ƚĞƌǌŝ͘�

 
WƌŽƐĞŐƵŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�Ğ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ��ƵůƚƵƌĂůĞ�ŶŽŶĐŚğ�Ěŝ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĚĞŝ�ƌŝƐƵůƚĂƚŝ�ĂƚƚĞƐŝ͘�



 

sŝƐƚŽ� ĐŚĞ� ͞ů͛ĞǀĞŶƚŽ͟� ŚĂ� ĂƐƐƵŶƚŽ� ƵŶ� ƉĞƐŽ� ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ� ŶĞůůĞ� ƉŽůŝƚŝĐŚĞ� Ěŝ� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ� Ğ� Ěŝ� ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ� Ă� ůŝǀĞůůŽ� ŶĂǌŝŽŶĂůĞ� Ğ� ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕� ğ� ŝŶƚĞŶǌŝŽŶĞ�
ĚĞůů͛�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ� ŝĚĞĂƌĞ� ƵŶĂ� ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶĞ� ĐŚĞ� ĚŝǀĞŶƚŝ� ƵŶ� ĂƉƉƵŶƚĂŵĞŶƚŽ� ĂŶŶƵĂůĞ� Ğ� ĐĂƌĂƚƚĞƌŝǌǌĂŶƚĞ� ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕� ŝŶ� ŐƌĂĚŽ� Ěŝ� ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƌĞ� ŝ� ǀĂůŽƌŝ� Ğ�
ů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ĚĞůůĂ�Đŝƚƚă� ŝŶ�ƵŶ͛ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�ĐŽŶĐƌĞƚĂ͕�ǀŝƐƐƵƚĂ�ĞŵŽƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĚĂŝ�ƐƵŽŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ͘� /ĚĞĂƌĞ�ĞĚ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞ�ƵŶ�ĞǀĞŶƚŽ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝǌǌĂŶƚĞ�ĚĞůůĂ�Đŝƚƚă� ŝŶĨĂƚƚŝ�
ƉŽƌƚĞƌĞďďĞ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ǀĂƌŝĞƚă�Ěŝ�ďĞŶĞĨŝĐŝ�ƉĞƌ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͗�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ͕�ĚŝĨĨŽŶĚĞƌĞ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ�ů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ĚĞůůĂ�Đŝƚƚă͕�ĂƚƚŝƌĂƌĞ�ĨůƵƐƐŝ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŝ�Ğ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ͕�
ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ� ƉĞƌ� ŝů� ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƚƚƵƌĞ� Ğ� ĚĞŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ͕� ĂƚƚƌĂƌƌĞ� ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŝ� Ğ� ŝŵƉƌĞƐĞ� ĚĂůů͛ĞƐƚĞƌŶŽ͕� ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ� ŝů� ƌĞĐƵƉĞƌŽ� Ğ� ůĂ�
ƌŝƋƵĂůŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�Ğ�ƐƚŽƌŝĐĂ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ�ŶŽŶ�ŝŶ�ƵůƚŝŵŽ�ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ�ůĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶŝ�ƚƌĂ��ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ͕��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ĚĞů�ĐŽŵƉĂƌƚŽ͘��
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ĐĂƌĂƚƚĞƌŝǌǌĂŶƚŝ�ůĂ��ŝƚƚă�Ěŝ�DĂƐƐĂ͘ 
ZĞƉĞƌŝƌĞ� ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŝ� ĞƐƚĞƌŶŝ� ğ� ůŽ� ƐĐŽƉŽ� ƉƌŝŵĂƌŝŽ� ĂĨĨŝŶĐŚğ� ƐŝĂ� ƉŽƐƐŝďŝůĞ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶŝ� Ă� ůŝǀĞůůŽ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ� Ğ� ƚƵƌŝƐƚŝĐŽ� ĐŚĞ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐŚŝŶŽ� ŝů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ŵĂƐƐĞƐĞ͕�ƉƌĞƐĞƌǀĂŶĚŽŶĞ�ů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ͕�ĂĨĨŝŶĐŚğ�Ɛŝ�ƉŽƐƐĂŶŽ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�Žƚƚŝŵŝ�ƌŝƐƵůƚĂƚŝ�ƐŝĂ�Ěŝ�ƉƵďďůŝĐŽ�ĐŚĞ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĐŽŝŶǀŽůƚŝ͘ 
>Ž�ƐĐŽƉŽ�ƉƌŝŵĂƌŝŽ� ƌŝŵĂŶĞ�ƐĞŵƉƌĞ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĐĂƉĂĐĞ�Ěŝ�ĚŝĨĨŽŶĚĞƌĞ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ� ů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ĚĞůůĂ�Đŝƚƚă�Ă� ůŝǀĞůůŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕�ƉŽƌƚĂŶĚŽ�ƵŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�
ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐŽŐŐŝŽƌŶŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝ�ƚƵƌŝƐƚŝ͘�

 
�ŽŶƚŝŶƵĂ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�Őůŝ�ƵĨĨŝĐŝ�ƉƌĞƉŽƐƚŝ�ĂůůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĞǀĞŶƚŝ�ĐŽŶ�ŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĞƐƚĞƌŶŝ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĞ�ŝŶ��ƵŶĂ�ďƵŽŶĂ�ƌŝƵƐĐŝƚĂ�ĚĞůůĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶŝ�
ĐĂƌĂƚƚĞƌŝǌǌĂŶƚŝ�ůĂ��ŝƚƚă�Ěŝ�DĂƐƐĂ͘ 
ZĞƉĞƌŝƌĞ� ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŝ� ĞƐƚĞƌŶŝ� ğ� ůŽ� ƐĐŽƉŽ� ƉƌŝŵĂƌŝŽ� ĂĨĨŝŶĐŚğ� ƐŝĂ� ƉŽƐƐŝďŝůĞ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶŝ� Ă� ůŝǀĞůůŽ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ� Ğ� ƚƵƌŝƐƚŝĐŽ� ĐŚĞ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐŚŝŶŽ� ŝů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ŵĂƐƐĞƐĞ͕�ƉƌĞƐĞƌǀĂŶĚŽŶĞ�ů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ͕�ĂĨĨŝŶĐŚğ�Ɛŝ�ƉŽƐƐĂŶŽ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�Žƚƚŝŵŝ�ƌŝƐƵůƚĂƚŝ�ƐŝĂ�Ěŝ�ƉƵďďůŝĐŽ�ĐŚĞ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĐŽŝŶǀŽůƚŝ͘ 
>Ž�ƐĐŽƉŽ�ƉƌŝŵĂƌŝŽ� ƌŝŵĂŶĞ�ƐĞŵƉƌĞ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĐĂƉĂĐĞ�Ěŝ�ĚŝĨĨŽŶĚĞƌĞ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ� ů͛ŝŵŵĂŐŝŶĞ�ĚĞůůĂ�Đŝƚƚă�Ă� ůŝǀĞůůŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕�ƉŽƌƚĂŶĚŽ�ƵŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�
ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐŽŐŐŝŽƌŶŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝ�ƚƵƌŝƐƚŝ͘�

 
^ŝ�ƉĞƌƐĞŐƵŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ�ĐŽŶƚŝŶƵĂŶĚŽ�ůĂ�ƐŝŶĞƌŐŝĂ�ĐŽŶ�ŝ�ǀĂƌŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĚĞů�ĐŽŵƉĂƌƚŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͘ 
>Ă�Đŝƚƚă�Ěŝ�DĂƐƐĂ͕�ŐƌĂǌŝĞ�ĂůůĂ�ƐƵĂ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĂ�ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ŐĞŽŐƌĂĨŝĐĂ�ǀŝǀĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ů͛ĞƐƚĂƚĞ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĨĞůŝĐĞ͗� ůĂ�ŵĂƌŝŶĂ�ĞĚ�ŝ�ďŽƌŐŚŝ�ŵŽŶƚĂŶŝ�ƌŝĐŚŝĂŵĂŶŽ�ĚĂ�ƐĞŵƉƌĞ�
ƚƵƌŝƐƚŝ�Ğ�ǀŝůůĞŐŐŝĂŶƚŝ�ĐŚĞ͕�ƵŶŝƚĂŵĞŶƚĞ�Ăŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�ŵĂƐƐĞƐŝ͕�ǀŝǀĂĐŝǌǌĂŶŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ�ů͛ĞĐŽŶŽŵŝĂ͘� 
>Ă�Đŝƚƚă�ƉĞƌž�ğ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ŽĨĨƌŝƌĞ�ŵŽůƚŽ�Ěŝ�Ɖŝƶ͗�ĚĂ�ƚĞŵƉŽ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ƚĞĂƚƌĂůĞ�Ğ�ů͛ĂŵŽƌĞ�ƉĞƌ�Őůŝ�ƐƉĞƚƚĂĐŽůŝ�ŚĂŶŶŽ�ĨĂƚƚŽ�ĚĞů��ŽŵƵŶĞ�ƵŶŽ�ĚĞŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�Ɖŝƶ�ƌŝĐĐŚŝ�Ěŝ�ĞǀĞŶƚŝ�
ƚĞĂƚƌĂůŝ�Ěŝ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ĐŽŵƉƌĞŶƐŽƌŝŽ͘ 



 

>Ă�ƐĨŝĚĂ�ğ�ĂůůŽƌĂ�ƋƵĞůůĂ�Ěŝ�ĐƌĞĂƌĞ�ƵŶĂ�ƌĂƐƐĞŐŶĂ�Ěŝ�ƚĞĂƚƌŽ�Ăů�Ěŝ�ĨƵŽƌŝ�ĚĞů�ƚĞĂƚƌŽ�ĐŚĞ�ƐĂƉƉŝĂ�ŽĨĨƌŝƌĞ�ĞǀĞŶƚŝ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�ƌŝƐĐŽƉƌĞŶĚŽ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂŶĚŽ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ŶƵŽǀŽ�ůĞ�ƉŝĂǌǌĞ�
ĐŝƚƚĂĚŝŶĞ�Ɖŝƶ�Ğ�ŵĞŶŽ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĂƚĞ�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ŝ�ďŽƌŐŚŝ�ŵŽŶƚĂŶŝ�Ğ�ůĞ�ǌŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ŵĂƌŝŶĂ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ůΖĞƐĂƚĞ�ŵĂ�ƚƵƚƚŽ�ůΖĂŶŶŽ͘�

 
^ŝ�ƉĞƌƐĞŐƵŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ�ĐŽŶƚŝŶƵĂŶĚŽ�ůĂ�ƐŝŶĞƌŐŝĂ�ĐŽŶ�ŝ�ǀĂƌŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĚĞů�ĐŽŵƉĂƌƚŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͘ 
>Ă�Đŝƚƚă�Ěŝ�DĂƐƐĂ͕�ŐƌĂǌŝĞ�ĂůůĂ�ƐƵĂ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĂ�ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ŐĞŽŐƌĂĨŝĐĂ�ǀŝǀĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ů͛ĞƐƚĂƚĞ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĨĞůŝĐĞ͗� ůĂ�ŵĂƌŝŶĂ�ĞĚ�ŝ�ďŽƌŐŚŝ�ŵŽŶƚĂŶŝ�ƌŝĐŚŝĂŵĂŶŽ�ĚĂ�ƐĞŵƉƌĞ�
ƚƵƌŝƐƚŝ�Ğ�ǀŝůůĞŐŐŝĂŶƚŝ�ĐŚĞ͕�ƵŶŝƚĂŵĞŶƚĞ�Ăŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�ŵĂƐƐĞƐŝ͕�ǀŝǀĂĐŝǌǌĂŶŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ�ů͛ĞĐŽŶŽŵŝĂ͘� 
>Ă�Đŝƚƚă�ƉĞƌž�ğ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ŽĨĨƌŝƌĞ�ŵŽůƚŽ�Ěŝ�Ɖŝƶ͗�ĚĂ�ƚĞŵƉŽ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ƚĞĂƚƌĂůĞ�Ğ�ů͛ĂŵŽƌĞ�ƉĞƌ�Őůŝ�ƐƉĞƚƚĂĐŽůŝ�ŚĂŶŶŽ�ĨĂƚƚŽ�ĚĞů��ŽŵƵŶĞ�ƵŶŽ�ĚĞŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�Ɖŝƶ�ƌŝĐĐŚŝ�Ěŝ�ĞǀĞŶƚŝ�
ƚĞĂƚƌĂůŝ�Ěŝ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ĐŽŵƉƌĞŶƐŽƌŝŽ͘ 
>Ă�ƐĨŝĚĂ�ğ�ĂůůŽƌĂ�ƋƵĞůůĂ�Ěŝ�ĐƌĞĂƌĞ�ƵŶĂ�ƌĂƐƐĞŐŶĂ�Ěŝ�ƚĞĂƚƌŽ�Ăů�Ěŝ�ĨƵŽƌŝ�ĚĞů�ƚĞĂƚƌŽ�ĐŚĞ�ƐĂƉƉŝĂ�ŽĨĨƌŝƌĞ�ĞǀĞŶƚŝ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�ƌŝƐĐŽƉƌĞŶĚŽ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂŶĚŽ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ŶƵŽǀŽ�ůĞ�ƉŝĂǌǌĞ�
ĐŝƚƚĂĚŝŶĞ�Ɖŝƶ�Ğ�ŵĞŶŽ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĂƚĞ�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ŝ�ďŽƌŐŚŝ�ŵŽŶƚĂŶŝ�Ğ�ůĞ�ǌŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ŵĂƌŝŶĂ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ůΖĞƐĂƚĞ�ŵĂ�ƚƵƚƚŽ�ůΖĂŶŶŽ͘�

>Ă� ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ŶŽŶ�ƉƵž�ƉƌĞƐĐŝŶĚĞƌĞ�ĚĂůůĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ƉĞŶƐĂƌĞ�ĞĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ŶƵŽǀŝ� ŝŶĚŝĐĂƚŽƌŝ� ͲĚŝ� ŽƵƚĐŽŵĞ͕�Ěŝ� ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ĞͬŽ�ŐƌĂĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ƵƚĞŶƚŝ͕�
ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ͕�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�ĞĐĐͲ�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞŝ�ƋƵĂůŝ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌĞ͕�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�Őůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ�ĚĞůůĂ�ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶĞ͕�ů͛ŝŵƉĂƚƚŽ�ĐŚĞ�ůĞ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�ƐƚĞƐƐĞ�ŚĂŶŶŽ�ĂǀƵƚŽ�ƐƵŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�Ğ�ƐƵů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘��ŝž�ĐŽŵƉŽƌƚĞƌă�ŝů�ŵĞƚƚĞƌĞ�ŝŶ�ĂƚƚŽ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ƌĂǌŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞů�DĂŶƵĂůĞ�ĚĞŐůŝ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌŝ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂŶĚŽ�ƋƵĞůůŝ�ǀĞƌĂŵĞŶƚĞ�ŝĚŽŶĞŝ�
Ğ�ƌŝůĞǀĂŶƚŝ�ƉĞƌ�ǀĂůƵƚĂƌĞ�ůĂ�ĐŽŶĐƌĞƚĞǌǌĂ�ĚĞůů͛ĂǌŝŽŶĞ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͘ 
hŶ͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĞĨĨŝĐĂĐĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĂ�ĂŶĐŚĞ�ůĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ƌŝǀĞĚĞƌĞ�ů͛ĂƚƚƵĂůĞ�^ŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ŵŝƐƵƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŶĞůůĞ�ƉĂƌƚŝ�ŝŶ�ĐƵŝ�ƌĞŶĚĞ�
ƉŽĐŽ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝǌǌĂƚŽ� ů͛ĂŐŝƌĞ� Ěŝ� ĐŝĂƐĐƵŶ� ĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞ� ĂůůĂ� ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŐůŝ� ŽďŝĞƚƚŝǀŝ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀŝ� Ğ� ůĞŐĂ� ŝů� ůŽƌŽ� ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ� ĂĚ� ƵŶ� ƌŝƐĐŽŶƚƌŽ�
ŵĞƌĂŵĞŶƚĞ� ŶƵŵĞƌŝĐŽ͘� �͛� ůĂ� ĨŝŶĂůŝƚă� ĚĞůů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ� ĐŚĞ� Ěă� ůĂ� ŵŝƐƵƌĂ� ĚĞů� � ƐƵŽ� ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ� ĞĚ� ŽŐŶŝ� ĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞ� ǀŝ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂ� ĐŽŶ� ƵŶ� ĂƉƉŽƌƚŽ� ƉĞƌƐŽŶĂůĞ� ĐŚĞ� ǀĂ�



 

ǀĂůŽƌŝǌǌĂƚŽ�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƐĂƚŽ͘͘ 
>Ă�ƌĞǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�ğ�ƋƵŝŶĚŝ�ƵŶ�ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ�ŽďďůŝŐĂƚŽ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĂĐĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝĂ�ĚĞůů͛ĂǌŝŽŶĞ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͘ 
�
�ŽŶĐůƵƐĂƐŝ� ůΖĂƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ� ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽͬƌĞǀŝƐŝŽŶĞ� ĚĞů� DĂŶƵĂůĞ� ĚĞŐůŝ� ŝŶĚŝĐĂƚŽƌŝ͕� Ɛŝ� ƚĞƐƚĞƌă͕� ĚƵƌĂŶƚĞ� ůΖĂŶŶŽ͕� ůĂ� ĐŽŵƉůĞƚĞǌǌĂ� ĚĞůůŽ� ƐƚĞƐƐŽ� Ğ� ůĞ� ĞǀĞŶƚƵĂůŝ� ĐƌŝƚŝĐŝƚă� ĐŚĞ�
ĚŽǀĞƐƐĞƌŽ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƌƐŝ͘�/ů�ĐŽŶƚĞŶƵƚŽ�ĚĞů�DĂŶƵĂůĞ�ğ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ�ĐŚĞ�ƉĞƌŵĞƚƚĞ�ĂůůĂ�ƉĞƌĨŽŵĂŶĐĞͲ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĂ�ĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĞͲ�Ěŝ�
ĞƐƐĞƌĞ�ΗŵŝƐƵƌĂƚĂΗ͘�

 
>Ğ�ŵŝƐƵƌĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ�ĚĂ��ŽǀŝĚ�ŚĂŶŶŽ�ŝŶĨůƵŝƚŽ�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞ�ƐƵůůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ͕�ŝŵƉŽŶĞŶĚŽƐŝ�ůĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ůŝŵŝƚĂƌĞ�Ăů�
ŵŝŶŝŵŽ� ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďŝůĞ� ŝů� ůĂǀŽƌŽ� ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ă�ĨĂǀŽƌĞ�ĚĞů�ĐĚ�͞ůĂǀŽƌŽ�ĂŐŝůĞ�Ž�ƐŵĂƌƚǁŽƌŬŝŶŐ͘͟�dƵƚƚĞ� ůĞ�WƵďďůŝĐŚĞ��ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶŝ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ĐŚŝĂŵĂƚĞ�ĂĚ�ĂƉƉůŝĐĂƌĞ͕� ŝŶ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂůŝ͕�͞ƋƵĞƐƚĂ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚŽ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝǌǌĂƚŽ�ĚĂůů͛ĂƐƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ǀŝŶĐŽůŝ�ŽƌĂƌŝ�Ž�ƐƉĂǌŝĂůŝ�Ğ�ƵŶ͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�
ĨĂƐŝ͕� ĐŝĐůŝ� Ğ� ŽďŝĞƚƚŝǀŝ͕� ƐƚĂďŝůŝƚĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ĂĐĐŽƌĚŽ� ƚƌĂ� ĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞ� Ğ� ĚĂƚŽƌĞ� Ěŝ� ůĂǀŽƌŽ͖� ƵŶĂ�ŵŽĚĂůŝƚă� ĐŚĞ� ĂŝƵƚĂ� ŝů� ůĂǀŽƌĂƚŽƌĞ� Ă� ĐŽŶĐŝůŝĂƌĞ� ŝ� ƚĞŵƉŝ� Ěŝ� ǀŝƚĂ� Ğ� ůĂǀŽƌŽ� Ğ͕� Ăů�
ĐŽŶƚĞŵƉŽ͕�ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ĚĞůůĂ�ƐƵĂ�ƉƌŽĚƵƚƚŝǀŝƚă͘͟ 
^ŝ�ƉƌŽĐĞĚĞƌă�ƉĞƌƚĂŶƚŽ�Ă�ƐŽƚƚŽƉŽƌƌĞ�Ă�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ŝů�^ŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ŵŝƐƵƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝŶƚĞŐƌĂŶĚŽůŽ͕�ƐĞ�ĚĞů�ĐĂƐŽ͕�ĐŽŶ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶŝ�ŝĚŽŶĞĞ�Ă��ƌŝůĞǀĂƌĞ�ůĂ�
ƉƌĞƐƚĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ� ĚĂ� ĐĂƐĂ͘� YƵĞƐƚĂ� ŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ� ŝŶĨůƵŝƌă� ĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ� ƐƵŝ� ĚŝƌŝŐĞŶƚŝ� ĐŚĞ� ƐĂƌĂŶŶŽ� ĐŚŝĂŵƚĂŝ� Ă� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ� ĨŽƌŵĞ� ŝĚŽŶĞĞ� Ěŝ� ĐŽŶƚƌŽůůŽ� ĚĞůůĂ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�Ă�ĚŝƐƚĂŶǌĂ͘ 
�
�ŽŶƚŝŶƵĞƌă� ůΖĂƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ� � ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞŐůŝ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ� ƉƌĞƉŽƐƚŝ� Ăů� ĐŽŶƚƌŽůůŽ�Ěŝ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĞĚ�ĂůůĂ�ŵŝƐƵƌĂǌŝŽŶĞͬǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ƚĞŶĞŶĚŽ� ĐŽŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ŵŽĚŝĨŝĐŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƵƚĞ�Ž�ĐŚĞ�ĚŽǀĞƐƐĞƌŽ�ƵůƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ƌŝƚĞŶĞƌƐŝ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ͘���ŽŶƚŝŶƵĞƌă�ĂůƚƌĞƐŞ�ůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�Ğ�ůΖĂƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ĂůůΖĂůůŝŶĞĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�Ěŝ�WĞŐ�
ĂůůĞ�ĨĂƐŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚŽƌŝĞ�ĚĞŐůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�Ěŝ��hW͗ 
�Ζ�ĂŶĐŚĞ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ƵŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝǀŽ�ĚĞů�Η^ŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ŵŝƐƵƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉĞƌĨƌŽŵĂŶĐĞΗ�ĐŚĞ�ĂĐĐĞŶƚƵŝ�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�ĚĞŝ�ĚŝƌŝŐĞŶƚŝ�ĂŶĐŚĞ�Ăů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�
ĚĞůůĞ�ĨĂƐŝ�Ğ�ƐĐĂĚĞŶǌĞ�ƚĞŵƉŽƌĂůŝ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ƐĐĂŶĚŝƐĐŽŶŽ�ůΖĂƚƚŝǀŝƚă�ĚĞůůΖĞŶƚĞ͘�

 
�ŽŶƚŝŶƵĞƌă� ůΖĂƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ� �ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞŐůŝƐ� ƚƌƵĞŵŶƚŝ�ƉƌĞƉŽƐƚŝ�Ăů�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĞĚ�ĂůůĂ�ŵŝƐƵƌĂǌŝŽŶĞͬǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚĞŶĞŶĚŽϬ�ĐŽŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ŵŽĚŝĨŝĐŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĞ�Ğ�ƐƵůůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƉƌĞƐƚĂǌǆŝŽŶĞ�ůĂǀŽƌĂƚŝǀĂ͘��ŽŶƚŝŶƵĞƌă�ĂůƚƌĞƐŞ�ůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�Ğ�ůΖĂƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ĂůůΖĂůůŝŶĞĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�Ěŝ�WĞŐ�
ĂůůĞ�ĨĂƐŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚŽƌŝĞ�ĚĞŐůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�Ěŝ��hW͘�>Ζ�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ǀŝŶĐŝƚƌŝĐĞ�ĚĞů��ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ĞůĞƚƚŝŽƌĂůĞ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ƉĞƌ�ĨŝŶĞ�ŵĂŐŐŝŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƌă�ŝ�ŶƵŽǀŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŝ�ĚĞůůΖĂǌŝŽŶĞ�
ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�



 

>ΖĂǌŝŽŶĞ�ƐĂƌă�ŝŵƉƌŽŶƚĂƚĂ͕� ŝŶ�ƉƌŝŵŝƐ͕�Ă�ƌŝůĞǀĂƌĞ�ůĞ�ĐĂƌĞŶǌĞ�ĐŽŶŽƐĐŝƚŝǀĞ�Ěŝ�ďĂƐĞ�ĐŚĞ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƐĐŽŶŽ�ŝů�ƉƌŝŵŽ�ŽƐƚĂĐŽůŽ�ĂĚ�ƵŶ�ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞ�Ğ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ��
ŶĞůůĂ� ĞƐƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ƐŝŶŐŽůĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚă͘� �ŽŶŽƐĐĞƌĞ� Ă� ĐŽƐĂ� Ɛŝ� ƐƚĂ� ůĂǀŽƌĂŶĚŽ� ĞĚ� Ă� ĐŽƐĂ� ğ� ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚŽ� ŝů� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ƉĞƌŵĞƚƚĞ� Ěŝ� ĂƉƉƌŽĐĐŝĂƌůŽ� ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ��
ĐŽƌƌĞƚƚĂ͘� /Ŷ� ƋƵĞƐƚŽ͕� ŝ� Ɖƌŝŵŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� Ă� ĚŽǀĞƌ� ĞƐƐĞƌĞ� ΗƌĞĐƵƉĞƌĂƚŝΗ� ƐŽŶŽ� ŝ� �ŝƌŝŐĞŶƚŝ� ĐŚĞ� ƐƉĞƐƐŽ� ǀŝǀŽŶŽ� ůΖŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŐůŝ� ŽďŝĞƚƚŝǀŝ� Ğ� ĚĞŐůŝ� ŝŶĚŝĐĂƚŽƌŝ� ĐŽŵĞ�
ĂĚĞŵƉŝŵĞŶƚŝ� ƐƚĂĐĐĂƚŝ� ĚĂŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ� ĐƵŝ� ƐŽŶŽ� ƉƌĞƉŽƐƚŝ͘� ^ĞŐƵŝƌă� ůĂ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ� ĂůŵĞŶŽ� Ěŝ� ƵŶ� ĐŽŶǀĞŐŶŽͬ� ĐŽƌƐŽ� ĐŽŶ� ŽŐŐĞƚƚŽ� Đŝž� ĐŚĞ� ůĂ� ƌŝůĞǀĂǌŝŽŶĞ�
ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ƐǀŽůƚĂ�Ăǀƌă�ŝŶĚŝĐĂƚŽ�ĐŽŵĞ�ĐĂƌĞŶǌĂͬĞƐŝŐĞŶǌĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ��ŝŶ�ƚĞŵĂ�Ěŝ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�Ğ��ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŝ͘�

 
>͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ǀŝĞŶĞ�ƌŝƉƌŽƉŽƐƚŽ�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ů͛ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ăů�ƚĞŵĂ�ĚĞůůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ŶĞů�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŽ�͞ƉŽƐŝƚŝǀŽ͟�Ěŝ��ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĂ�ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚĂ�ĂůůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�
ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ĞĚ�Ăůů͛ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ĞĨĨŝĐŝĞŶǌĂ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƐĐĞ�ƵŶĂ�ƉƌŝŽƌŝƚă�ĚĞůů͛�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ͘ 
>Ă� ƐĐĞůƚĂ� ĚĞůů͛ĂƌŐŽŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĂ� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� ŝŶ�ŚŽƵƐĞ� Ğ�ĚĞŝ� ĚĞƐƚŝŶĂƚĂƌŝ� ǀĞƌƌă� ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚĂ�ŶĞů� ĐŽƌƐŽ� ĚĞůů͛ĂŶŶŽ͕� ƚƌĂ� ƋƵĞƐƚŝ� ƉŽƐƐŝďŝůŝ� ĂƌŐŽŵĞŶƚŝ͗� ĂͿ� ůĂ� ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶĞ�
ƚĞŵƉŽƌĂůĞ�ĚĞŐůŝ�Ăƚƚŝ�Ěŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂ�ĚĞůů͛ĞŶƚĞ�ĞĚ� ŝů� ůŽƌŽ�ĐŽŶƚĞŶƵƚŽ͗� ŝů��hW͖�ďͿ>͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ� ƌĞƉŽƌƚŝƐƚŝĐĂ�ĚĞŐůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ͗�ĚŝĨĨĞƌĞŶǌĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƚŽ�Ğ�
ĨŝŶĂůŝƚă��ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĂ�ŶĂƚƵƌĂ�ĚĞŐůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŶŽ͖�ĐͿ� ůĂ�ƐĞŵƉůŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ĐŽŶƚĞŶƵƚŽ�ĚĞů��hW�Ğ��͞ů͛ĂĚĂƚƚĂŵĞŶƚŽ͟�ĂůůĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝ�ĚĞů�
�ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�DĂƐƐĂ͘�

 
/Ŷ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�͞ŶŽƌŵĂůŝƚă͟�ƌĞĐƵƉĞƌĂƚĞ�Ğ�ƐƵůůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƚŽƌŶĂƌĞ�ĂĚ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ƐĞŶǌĂ�ƚĞŵĞƌĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐĂůƵƚĞ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ĞĚ�ĂůƚƌƵŝ͕�ƐĂƌĂŶŶŽ�
ƉƌŽƉŽƐƚŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŝ͕�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĂ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƚĞŵŝ�Őŝă�ŝŶĚŝĐĂƚĂ�ŶĞů�ϮϬϮϬ͕�ĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂŶĚŽůĞ�ĐŽŶ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ�ĚĞů�EƵĐůĞŽ�Ěŝ�
ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ� ŶŽŶĐŚğ� ƐƵůůĞ� ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶŝ� Ăů� ^ŝƐƚĞŵĂ� ĚĞůůĂ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ĐŚĞ� ĐŽŶ� ŵŽůƚĂ� ƉƌŽďĂďŝůŝƚă� ƐĂƌĂŶŶŽ� ŝŶƚƌŽĚŽƚƚĞ� ƉĞƌ� ŵĞŐůŝŽ� ǀĂůƵƚĂƌĞ� ůĞ� ƉƌĞƐƚĂǌŝŽŶŝ� ĚĞŝ�
ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŝ�ĚĂů�ůĂǀŽƌŽ�ĂŐŝůĞ͘�^Ğ�Đŝž�ŶŽŶ�ƐĂƌă�ƉŽƐƐŝďŝůĞ͕�Ɛŝ�ǀĂůƵƚĞƌă�ů͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƌƌĞ�ƐůŝĚĞ�ƐƵŝ�ƚĞŵŝ�ƐĐĞůƚŝ�ĚĂ�ŝŶǀŝĂƌĞ�Ăŝ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ͕�ĐŽƌƌĞůĂƚĞ�
ĂĚ�ƵŶ�ƚĞƐƚ�Ěŝ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞůů͛ĂƉƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ͘��

 
^ƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞŐůŝ�ĞƐŝƚŝ�͕�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ�ĞĨĨŝĐĂĐŝĂ͕�ĚĞůůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƐǀŽůƚĂ�ŶĞůůΖĂŶŶŽ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͕�Ɛŝ�ǀĂůƵƚĞƌă�ůΖŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ĞƐƚĞŶĚĞƌůĂ�ĂŶĐŚĞ�ĂĚ�ĂůƚƌŽ�
ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ĚĞůůΖĞŶƚĞ�ŽǀǀĞƌŽ�Ěŝ�ƌŝƉĞƚĞƌĞ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�ŵŝƌĂƚŝ�ƉĞƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ��ůĞŐĂƚĞ�Ă�ƐŝŶŐŽůŝ�ƐĞƚƚŽƌŝ�

 
dĞŶƵƚŽ�ĐŽŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ĞƐŝƚŝ�ĚĞůůΖĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĂ�ͲŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ�ĞĨĨŝĐĐĂĐŝĂͲ�ƐǀŽůƚĂ�ŶĞůůΖĂŶŶŽ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͕�Ɛŝ�ǀĂůƵƚĞƌă�ůΖŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ĞƐƚĞŶĚĞƌůĂ�ĂŶĐŚĞ�ĂĚ�ĂůƚƌŽ�
ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ĚĞůůΖĞŶƚĞ�ŽǀǀĞƌŽ�Ěŝ�ƌŝƉĞƚĞƌĞ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�ŵŝƌĂƚŝ�ƉĞƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ��ůĞŐĂƚĞ�Ă�ƐŝŶŐŽůŝ�ƐĞƚƚŽƌŝ�



 

�
�
WĞƌ� ŝů� ƉĞƌƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ƚĂůĞ� ŽďŝĞƚƚŝǀŽ� Ɛŝ� ĞǀŝĚĞŶǌŝĂ� ůĂ� ŶĞĐĞƐƐŝƚă� Ěŝ� ǀĂůƵƚĂƌĞ� ů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ� Ğ� ů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝĂ� ĚĞŐůŝ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ� Ğ� ĚĞůůĞ�ŵŝƐƵƌĞ� ƉƌĞǀŝƐƚĞ� ĚĞůů͛ĂŶŶŽ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ� ƉĞƌ� ŝů�
ĐŽŶƚƌĂƐƚŽ�ĚĞůůĂ� ĐŽƌƌƵǌŝŽŶĞ͕� Đŝž�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ůĂ� ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞů�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƚŽ�ĚĂ� ĐŝĂƐĐƵŶ��ŝƌŝŐĞŶƚĞ͕� ĚĂůůĞ� ƌŝƐƵůƚĂŶǌĞ�ĚĞŝ� ĐŽŶƚƌŽůůŝ� ŝŶƚĞƌŶŝ� Ğ�ĚĂů� ǀĞƌŝĨŝĐĂƌƐŝ� Ěŝ� ͞ĞǀĞŶƚŝ�
ƐĞŶƚŝŶĞůůĂ͟�ƉĞƌ� ŝ�ǀĂƌŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ĚĞůů͛�ŶƚĞ͕�ŽǀǀĞƌŽ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŝ�ĂǀǀŝĂƚŝ�ĚĂůů͛ĂƵƚŽƌŝƚă�ŐŝƵĚŝǌŝĂƌŝĂ�Ž�ĐŽŶƚĂďŝůĞ�Ž�ƌŝĐŽƌƐŝ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŝ�ŶĞŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŝ�ĚĞůů͛�ŶƚĞ�Ž�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŝ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝ�ĂǀǀŝĂƚŝ�ŶĞŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŝ�ĚĞŝ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ͘�^ƵůůĂ�ďĂƐĞ�Ěŝ�ƚĂůŝ�ǀĞƌŝĨŝĐŚĞ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚĂ�ĚĂů�ZW�d͕�ŝ��ŝƌŝŐĞŶƚŝ�ĚĞǀŽŶŽ�ĐŽůůĂďŽƌĂƌĞ�ĂůůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞŝ�
ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ŵĂƉƉĂƚŝ͕� ĚĞŝ� ƌŝƐĐŚŝ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŝ� � Ğ� ĚĞůůĞ� ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŵŝƐƵƌĞ� ƉƌĞǀŝƐƚĞ͕� ĂŶĐŚĞ� ƐƵůůĂ� ďĂƐĞ�ĚĞůůĞ�ŶƵŽǀĞ� ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝ� ĨŽƌŶŝƚĞ� ĚĂůů͛�E��͕� Ăů� ĨŝŶĞ� Ěŝ� ĂƚƚƵĂůŝǌǌĂƌĞ� ŝů� WŝĂŶŽ�Ăů�
ŵƵƚĂƚŽ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ĞƐƚĞƌŶŽ�ĞĚ�ŝŶƚĞƌŶŽ͘� 
�ƐƐƵŵĞ͕�ŝŶŽůƚƌĞ͕�ŶŽƚĞǀŽůĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶǌĂ�ů͛ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽƌƌƵǌŝŽŶĞ͕�ƐƉĞĐŝĞ�ƉĞƌ�ůĞ�ĨŝŐƵƌĞ�ĚŝƌŝŐĞŶǌŝĂůŝ�ĞĚ�ŝ�ƚŝƚŽůĂƌŝ�Ěŝ�ƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĞ͕�ŶŽŶĐŚĠ�ů͛ŝŶŶĂůǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ůŝǀĞůůŽ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀŽ�ĚĞůůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚŝĐĂ͘ 
^ŝ� ƌŝƚŝĞŶĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŽ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƌĞ͕�ĂŶĐŚĞ� ŝŶ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ăůů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů��ŽĚŝĐĞ�Ěŝ� ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ� ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ͕�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ� ƐƵů� ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĂ�
ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ�ĚĞŐůŝ�ŽďďůŝŐŚŝ�Ğ�ĚŽǀĞƌŝ�ĚĞƌŝǀĂŶƚŝ�ĚĂů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ͘�

 
WĞƌ� ŝů� ƉĞƌƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ƚĂůĞ� ŽďŝĞƚƚŝǀŽ� Ɛŝ� ĞǀŝĚĞŶǌŝĂ� ůĂ� ŶĞĐĞƐƐŝƚă� Ěŝ� ǀĂůƵƚĂƌĞ� ů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ� Ğ� ů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝĂ� ĚĞŐůŝ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ� Ğ� ĚĞůůĞ�ŵŝƐƵƌĞ� ƉƌĞǀŝƐƚĞ� ĚĞůů͛ĂŶŶŽ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ� ƉĞƌ� ŝů�
ĐŽŶƚƌĂƐƚŽ�ĚĞůůĂ� ĐŽƌƌƵǌŝŽŶĞ͕� Đŝž�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ůĂ� ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞů�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƚŽ�ĚĂ� ĐŝĂƐĐƵŶ��ŝƌŝŐĞŶƚĞ͕� ĚĂůůĞ� ƌŝƐƵůƚĂŶǌĞ�ĚĞŝ� ĐŽŶƚƌŽůůŝ� ŝŶƚĞƌŶŝ� Ğ�ĚĂů� ǀĞƌŝĨŝĐĂƌƐŝ� Ěŝ� ͞ĞǀĞŶƚŝ�
ƐĞŶƚŝŶĞůůĂ͟�ƉĞƌ� ŝ�ǀĂƌŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ĚĞůů͛�ŶƚĞ͕�ŽǀǀĞƌŽ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŝ�ĂǀǀŝĂƚŝ�ĚĂůů͛ĂƵƚŽƌŝƚă�ŐŝƵĚŝǌŝĂƌŝĂ�Ž�ĐŽŶƚĂďŝůĞ�Ž�ƌŝĐŽƌƐŝ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŝ�ŶĞŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŝ�ĚĞůů͛�ŶƚĞ�Ž�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŝ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝ�ĂǀǀŝĂƚŝ�ŶĞŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŝ�ĚĞŝ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ͘�^ƵůůĂ�ďĂƐĞ�Ěŝ�ƚĂůŝ�ǀĞƌŝĨŝĐŚĞ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚĂ�ĚĂů�ZW�d͕�ŝ��ŝƌŝŐĞŶƚŝ�ĚĞǀŽŶŽ�ĐŽůůĂďŽƌĂƌĞ�ĂůůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞŝ�
ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ŵĂƉƉĂƚŝ͕� ĚĞŝ� ƌŝƐĐŚŝ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŝ� � Ğ� ĚĞůůĞ� ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŵŝƐƵƌĞ� ƉƌĞǀŝƐƚĞ͕� ĂŶĐŚĞ� ƐƵůůĂ� ďĂƐĞ�ĚĞůůĞ�ŶƵŽǀĞ� ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝ� ĨŽƌŶŝƚĞ� ĚĂůů͛�E��͕� Ăů� ĨŝŶĞ� Ěŝ� ĂƚƚƵĂůŝǌǌĂƌĞ� ŝů� WŝĂŶŽ�Ăů�
ŵƵƚĂƚŽ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ĞƐƚĞƌŶŽ�ĞĚ�ŝŶƚĞƌŶŽ͘� 
�ƐƐƵŵĞ͕�ŝŶŽůƚƌĞ͕�ŶŽƚĞǀŽůĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶǌĂ�ů͛ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽƌƌƵǌŝŽŶĞ͕�ƐƉĞĐŝĞ�ƉĞƌ�ůĞ�ĨŝŐƵƌĞ�ĚŝƌŝŐĞŶǌŝĂůŝ�ĞĚ�ŝ�ƚŝƚŽůĂƌŝ�Ěŝ�ƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĞ͕�ŶŽŶĐŚĠ�ů͛ŝŶŶĂůǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ůŝǀĞůůŽ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀŽ�ĚĞůůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚŝĐĂ͘ 
^ŝ� ƌŝƚŝĞŶĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŽ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƌĞ͕�ĂŶĐŚĞ� ŝŶ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ăůů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů��ŽĚŝĐĞ�Ěŝ� ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ� ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ͕�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ� ƐƵů� ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĂ�
ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ�ĚĞŐůŝ�ŽďďůŝŐŚŝ�Ğ�ĚŽǀĞƌŝ�ĚĞƌŝǀĂŶƚŝ�ĚĂů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ͘�

 
WĞƌ� ŝů� ƉĞƌƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ƚĂůĞ� ŽďŝĞƚƚŝǀŽ� Ɛŝ� ĞǀŝĚĞŶǌŝĂ� ůĂ� ŶĞĐĞƐƐŝƚă� Ěŝ� ǀĂůƵƚĂƌĞ� ů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ� Ğ� ů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝĂ� ĚĞŐůŝ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ� Ğ� ĚĞůůĞ�ŵŝƐƵƌĞ� ƉƌĞǀŝƐƚĞ� ĚĞůů͛ĂŶŶŽ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ� ƉĞƌ� ŝů�
ĐŽŶƚƌĂƐƚŽ�ĚĞůůĂ� ĐŽƌƌƵǌŝŽŶĞ͕� Đŝž�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ůĂ� ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞů�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƚŽ�ĚĂ� ĐŝĂƐĐƵŶ��ŝƌŝŐĞŶƚĞ͕� ĚĂůůĞ� ƌŝƐƵůƚĂŶǌĞ�ĚĞŝ� ĐŽŶƚƌŽůůŝ� ŝŶƚĞƌŶŝ� Ğ�ĚĂů� ǀĞƌŝĨŝĐĂƌƐŝ� Ěŝ� ͞ĞǀĞŶƚŝ�
ƐĞŶƚŝŶĞůůĂ͟�ƉĞƌ� ŝ�ǀĂƌŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ĚĞůů͛�ŶƚĞ͕�ŽǀǀĞƌŽ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŝ�ĂǀǀŝĂƚŝ�ĚĂůů͛ĂƵƚŽƌŝƚă�ŐŝƵĚŝǌŝĂƌŝĂ�Ž�ĐŽŶƚĂďŝůĞ�Ž�ƌŝĐŽƌƐŝ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŝ�ŶĞŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŝ�ĚĞůů͛�ŶƚĞ�Ž�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŝ�



 

ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝ�ĂǀǀŝĂƚŝ�ŶĞŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŝ�ĚĞŝ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ͘�^ƵůůĂ�ďĂƐĞ�Ěŝ�ƚĂůŝ�ǀĞƌŝĨŝĐŚĞ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚĂ�ĚĂů�ZW�d͕�ŝ��ŝƌŝŐĞŶƚŝ�ĚĞǀŽŶŽ�ĐŽůůĂďŽƌĂƌĞ�ĂůůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞŝ�
ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ŵĂƉƉĂƚŝ͕� ĚĞŝ� ƌŝƐĐŚŝ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŝ� � Ğ� ĚĞůůĞ� ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŵŝƐƵƌĞ� ƉƌĞǀŝƐƚĞ͕� ĂŶĐŚĞ� ƐƵůůĂ� ďĂƐĞ�ĚĞůůĞ�ŶƵŽǀĞ� ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝ� ĨŽƌŶŝƚĞ� ĚĂůů͛�E��͕� Ăů� ĨŝŶĞ� Ěŝ� ĂƚƚƵĂůŝǌǌĂƌĞ� ŝů� WŝĂŶŽ�Ăů�
ŵƵƚĂƚŽ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ĞƐƚĞƌŶŽ�ĞĚ�ŝŶƚĞƌŶŽ͘� 
�ƐƐƵŵĞ͕�ŝŶŽůƚƌĞ͕�ŶŽƚĞǀŽůĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶǌĂ�ů͛ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽƌƌƵǌŝŽŶĞ͕�ƐƉĞĐŝĞ�ƉĞƌ�ůĞ�ĨŝŐƵƌĞ�ĚŝƌŝŐĞŶǌŝĂůŝ�ĞĚ�ŝ�ƚŝƚŽůĂƌŝ�Ěŝ�ƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĞ͕�ŶŽŶĐŚĠ�ů͛ŝŶŶĂůǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ůŝǀĞůůŽ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀŽ�ĚĞůůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚŝĐĂ͘ 
^ŝ� ƌŝƚŝĞŶĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŽ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƌĞ͕�ĂŶĐŚĞ� ŝŶ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ăůů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů��ŽĚŝĐĞ�Ěŝ� ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ� ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ͕�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ� ƐƵů� ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĂ�
ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ�ĚĞŐůŝ�ŽďďůŝŐŚŝ�Ğ�ĚŽǀĞƌŝ�ĚĞƌŝǀĂŶƚŝ�ĚĂů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ͘�

�
�
�ů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ƉĞƌǀĞŶŝƌĞ�ĂĚ�ƵŶ�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ĨĂƐĞ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ĂůůĂ�ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĚĂƚŝ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞŐůŝ�ƐƚĞƐƐŝ�ŶĞůů͛ĂƉƉŽƐŝƚĂ�ƐĞǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƐŝƚŽ�͞�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�
ƚƌĂƐƉĂƌĞŶƚĞ͟� ƐŽŶŽ� ƐƚĂƚŝ� ĂƚƚŝǀĂƚŝ�ŵĞĐĐĂŶŝƐŵŝ� ĂƵƚŽŵĂƚŝĐŝ� Ěŝ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ƐĞǌŝŽŶĞ� ƉĞƌ� ƚƵƚƚĞ� ƋƵĞůůĞ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ� ĐŽůůĞŐĂƚĞ� Ăůů͛ĂĚŽǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŝ�
ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŝ͘ 
WĞƌ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� ĂůƚƌĞ� ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶŝ� ĂƐƐƵŵĞ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ƌŝůŝĞǀŽ� ƐǀŽůŐĞƌĞ� ƉĞƌŝŽĚŝĐĂŵĞŶƚĞ� ;ĂůŵĞŶŽ� ĐŽŶ� ĐĂĚĞŶǌĂ� ƐĞŵĞƐƚƌĂůĞͿ� ƵŶ͛Ăƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ� ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ� ƌŝŐƵĂƌĚŽ�
Ăůů͛ĂĚĞŵƉŝŵĞŶƚŽ� ĚĞŐůŝ� ŽďďůŝŐŚŝ� ƉƌĞǀŝƐƚŝ� ĚĂů� Ě͘ůŐƐ͘� Ŷ͘ϯϯͬϮϬϭϯ͕� ĨĂĐĞŶĚŽ� ƌŝĐŽƌƐŽ� Ăůů͛ƵƐŽ� Ěŝ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐŝ� Ž� ĂƉƉůŝĐĂƚŝǀŝ� ĐŚĞ� ĐŽŶƐĞŶƚĂŶŽ� ůĂ� ǀĞƌŝĨŝĐĂ�
ƐƵůů͛ĂĚĞŵƉŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ŽďďůŝŐŚŝ�Ž͕�ŝŶ�ůŽƌŽ�ĂƐƐĞŶǌĂ͕�ƉƌĞǀĞĚĞŶĚŽ�ůĂ�ĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŝ�ŐƌƵƉƉŝ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ͕�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚŝ�ƉĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ğ�ĂĚĞŐƵĂƚĂŵĞŶƚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝ͕�ĐŚĞ͕�
Ă� ƐƵƉƉŽƌƚŽ� ĚĞů� ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ� ĚĞůůĂ� dƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂ͕� ƐǀŽůŐĂŶŽ� ŝů� ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ� ƐƵů� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� ĚĞŐůŝ� ĂĚĞŵƉŝŵĞŶƚŝ� ƌŝĐŚŝĞƐƚŝ� ĚĂůůĂ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ͘� EĞůů͛ĂŵďŝƚŽ͕� ŝŶĨŝŶĞ͕� Ěŝ� ƚĂůĞ�
ŽďŝĞƚƚŝǀŽ͕�ŽĐĐŽƌƌĞƌă�ĂŶĐŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ǀŽůƚĞ�Ăů�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚă�Ăů�ƐŝƚŽ�ǁĞď�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůĞ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĐŚĞ�ƐŝĂ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĂ�Ğ�Ɖŝƶ�ŝŶƚƵŝƚŝǀĂ�ůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ğ�ůĂ�
ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĚĞŝ�ĚĂƚŝ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚŝ�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ�ŶĞů�ƐŝƚŽ͕�ŶŽŶĐŚĠ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƌĞ�ƉƵŶƚƵĂůŝ�ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ƋƵĂŶƚŽ�ƉƵďďůŝĐĂƚŽ�ŝŶ�ŵĞƌŝƚŽ�Ăŝ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŝ�
ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŝ�Ğ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ŵŽĚƵůŝƐƚŝĐĂ͘�

 
�ů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ƉĞƌǀĞŶŝƌĞ�ĂĚ�ƵŶ�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ĨĂƐĞ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ĂůůĂ�ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĚĂƚŝ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞŐůŝ�ƐƚĞƐƐŝ�ŶĞůů͛ĂƉƉŽƐŝƚĂ�ƐĞǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƐŝƚŽ�͞�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�
ƚƌĂƐƉĂƌĞŶƚĞ͟� ƐŽŶŽ� ƐƚĂƚŝ� ĂƚƚŝǀĂƚŝ�ŵĞĐĐĂŶŝƐŵŝ� ĂƵƚŽŵĂƚŝĐŝ� Ěŝ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ƐĞǌŝŽŶĞ� ƉĞƌ� ƚƵƚƚĞ� ƋƵĞůůĞ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ� ĐŽůůĞŐĂƚĞ� Ăůů͛ĂĚŽǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŝ�
ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŝ͘ 
WĞƌ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� ĂůƚƌĞ� ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶŝ� ĂƐƐƵŵĞ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ƌŝůŝĞǀŽ� ƐǀŽůŐĞƌĞ� ƉĞƌŝŽĚŝĐĂŵĞŶƚĞ� ;ĂůŵĞŶŽ� ĐŽŶ� ĐĂĚĞŶǌĂ� ƐĞŵĞƐƚƌĂůĞͿ� ƵŶ͛Ăƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ� ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ� ƌŝŐƵĂƌĚŽ�



 

Ăůů͛ĂĚĞŵƉŝŵĞŶƚŽ� ĚĞŐůŝ� ŽďďůŝŐŚŝ� ƉƌĞǀŝƐƚŝ� ĚĂů� Ě͘ůŐƐ͘� Ŷ͘ϯϯͬϮϬϭϯ͕� ĨĂĐĞŶĚŽ� ƌŝĐŽƌƐŽ� Ăůů͛ƵƐŽ� Ěŝ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐŝ� Ž� ĂƉƉůŝĐĂƚŝǀŝ� ĐŚĞ� ĐŽŶƐĞŶƚĂŶŽ� ůĂ� ǀĞƌŝĨŝĐĂ�
ƐƵůů͛ĂĚĞŵƉŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ŽďďůŝŐŚŝ�Ž͕�ŝŶ�ůŽƌŽ�ĂƐƐĞŶǌĂ͕�ƉƌĞǀĞĚĞŶĚŽ�ůĂ�ĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŝ�ŐƌƵƉƉŝ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ͕�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚŝ�ƉĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ğ�ĂĚĞŐƵĂƚĂŵĞŶƚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝ͕�ĐŚĞ͕�
Ă� ƐƵƉƉŽƌƚŽ� ĚĞů� ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ� ĚĞůůĂ� dƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂ͕� ƐǀŽůŐĂŶŽ� ŝů� ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ� ƐƵů� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� ĚĞŐůŝ� ĂĚĞŵƉŝŵĞŶƚŝ� ƌŝĐŚŝĞƐƚŝ� ĚĂůůĂ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ͘� EĞůů͛ĂŵďŝƚŽ͕� ŝŶĨŝŶĞ͕� Ěŝ� ƚĂůĞ�
ŽďŝĞƚƚŝǀŽ͕�ŽĐĐŽƌƌĞƌă�ĂŶĐŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ǀŽůƚĞ�Ăů�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚă�Ăů�ƐŝƚŽ�ǁĞď�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůĞ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĐŚĞ�ƐŝĂ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĂ�Ğ�Ɖŝƶ�ŝŶƚƵŝƚŝǀĂ�ůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ğ�ůĂ�
ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĚĞŝ�ĚĂƚŝ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚŝ�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ�ŶĞů�ƐŝƚŽ͕�ŶŽŶĐŚĠ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƌĞ�ƉƵŶƚƵĂůŝ�ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ƋƵĂŶƚŽ�ƉƵďďůŝĐĂƚŽ�ŝŶ�ŵĞƌŝƚŽ�Ăŝ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŝ�
ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŝ�Ğ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ŵŽĚƵůŝƐƚŝĐĂ͘�

 
�ů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ƉĞƌǀĞŶŝƌĞ�ĂĚ�ƵŶ�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ĨĂƐĞ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ĂůůĂ�ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĚĂƚŝ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞŐůŝ�ƐƚĞƐƐŝ�ŶĞůů͛ĂƉƉŽƐŝƚĂ�ƐĞǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƐŝƚŽ�͞�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�
ƚƌĂƐƉĂƌĞŶƚĞ͟� ƐŽŶŽ� ƐƚĂƚŝ� ĂƚƚŝǀĂƚŝ�ŵĞĐĐĂŶŝƐŵŝ� ĂƵƚŽŵĂƚŝĐŝ� Ěŝ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ƐĞǌŝŽŶĞ� ƉĞƌ� ƚƵƚƚĞ� ƋƵĞůůĞ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ� ĐŽůůĞŐĂƚĞ� Ăůů͛ĂĚŽǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŝ�
ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŝ͘ 
WĞƌ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� ĂůƚƌĞ� ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶŝ� ĂƐƐƵŵĞ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ƌŝůŝĞǀŽ� ƐǀŽůŐĞƌĞ� ƉĞƌŝŽĚŝĐĂŵĞŶƚĞ� ;ĂůŵĞŶŽ� ĐŽŶ� ĐĂĚĞŶǌĂ� ƐĞŵĞƐƚƌĂůĞͿ� ƵŶ͛Ăƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ� ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ� ƌŝŐƵĂƌĚŽ�
Ăůů͛ĂĚĞŵƉŝŵĞŶƚŽ� ĚĞŐůŝ� ŽďďůŝŐŚŝ� ƉƌĞǀŝƐƚŝ� ĚĂů� Ě͘ůŐƐ͘� Ŷ͘ϯϯͬϮϬϭϯ͕� ĨĂĐĞŶĚŽ� ƌŝĐŽƌƐŽ� Ăůů͛ƵƐŽ� Ěŝ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐŝ� Ž� ĂƉƉůŝĐĂƚŝǀŝ� ĐŚĞ� ĐŽŶƐĞŶƚĂŶŽ� ůĂ� ǀĞƌŝĨŝĐĂ�
ƐƵůů͛ĂĚĞŵƉŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ŽďďůŝŐŚŝ�Ž͕�ŝŶ�ůŽƌŽ�ĂƐƐĞŶǌĂ͕�ƉƌĞǀĞĚĞŶĚŽ�ůĂ�ĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŝ�ŐƌƵƉƉŝ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ͕�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚŝ�ƉĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ğ�ĂĚĞŐƵĂƚĂŵĞŶƚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝ͕�ĐŚĞ͕�
Ă� ƐƵƉƉŽƌƚŽ� ĚĞů� ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ� ĚĞůůĂ� dƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂ͕� ƐǀŽůŐĂŶŽ� ŝů� ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ� ƐƵů� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� ĚĞŐůŝ� ĂĚĞŵƉŝŵĞŶƚŝ� ƌŝĐŚŝĞƐƚŝ� ĚĂůůĂ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ͘� EĞůů͛ĂŵďŝƚŽ͕� ŝŶĨŝŶĞ͕� Ěŝ� ƚĂůĞ�
ŽďŝĞƚƚŝǀŽ͕�ŽĐĐŽƌƌĞƌă�ĂŶĐŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ǀŽůƚĞ�Ăů�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚă�Ăů�ƐŝƚŽ�ǁĞď�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůĞ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĐŚĞ�ƐŝĂ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĂ�Ğ�Ɖŝƶ�ŝŶƚƵŝƚŝǀĂ�ůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ğ�ůĂ�
ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĚĞŝ�ĚĂƚŝ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚŝ�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ�ŶĞů�ƐŝƚŽ͕�ŶŽŶĐŚĠ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƌĞ�ƉƵŶƚƵĂůŝ�ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ƋƵĂŶƚŽ�ƉƵďďůŝĐĂƚŽ�ŝŶ�ŵĞƌŝƚŽ�Ăŝ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŝ�
ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŝ�Ğ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ŵŽĚƵůŝƐƚŝĐĂ͘�

KĐĐŽƌƌĞ�ĚĞĨŝŶŝƌĞ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĐŽƐƚĂŶƚĞ�ƐƵŝ�ĨůƵƐƐŝ�Ěŝ�ĐĂƐƐĂ�ŝŶ�ĞŶƚƌĂƚĂ�ĞĚ�ŝŶ�ƵƐĐŝƚĂ͘�/Ŷ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ğ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƌĞ�ů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƚƵƚƚŝ�ŝ�ƐĞƚƚŽƌŝ�ĚĞůů͛�ŶƚĞ�ĐŽŶ�
ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ă�ƋƵĞůůŝ�ĐŚĞ�ŐĞƐƚŝƐĐŽŶŽ�ƐƉĞƐĞ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƚĞ�ĚĂ�ƚĞƌǌŝ͘�>͛ĂƚƚĞŶƚĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĨůƵƐƐŝ�Ěŝ�ƐƉĞƐĂ�ƉƌĞǀŝƐƚŝ͕�ĐŽŵďŝŶĂƚĂ�ĐŽŶ�ƋƵĞůůĂ��ƌĞůĂƚŝǀĂ�Ăŝ�ĨůƵƐƐŝ�Ěŝ�



 

ĞŶƚƌĂƚĂ�;ƐƚĂƚŝ�Ěŝ�ĂǀĂŶǌĂŵĞŶƚŽ�ƐƉĞƐĂ͕�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ͕�ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶĞ�ƚĞŵƉĞƐƚŝǀĂ�ĚĞůůĂ�ƐƉĞƐĂ͕�ĞĐĐ͘Ϳ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƌă�ƵŶĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĨůƵƐƐŝ�Ěŝ�ĐĂƐƐĂ�ƚĂůĞ�ĚĂ�
ƉŽƚĞƌ�ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ�ŝ�ƉŝĐĐŚŝ�Ěŝ�ĨĂďďŝƐŽŐŶŽ�Ğ�ƌŝĚƵƌƌĞ�ŝů�ƌŝĐŽƌƐŽ�Ăůů͛ĂŶƚŝĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚĞƐŽƌĞƌŝĂ͕�ƌŝĚƵĐĞŶĚŽ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�Őůŝ�ŽŶĞƌŝ�ƉĞƌ�ů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�ĚĞůů͛ĂŶƚŝĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ƐƚĞƐƐĂ�

 
/Ŷ�ƉƌŽƐĞĐƵǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ� ů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ƉŽƐƚĂ� ŝŶ� ĞƐƐĞƌĞ�ŶĞů� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ� Ɛŝ� ƉƌĞǀĞĚĞ� ŝů� ĐŽŶƐŽůŝĚĂŵĞŶƚŽ�Ğ� ůĂ� ƐƚƌƵƚƚƵƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ� ǀĞƌŝĨŝĐĂ�Ğ� ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�
ƐĞƚƚŽƌŝ� ĚĞůů͛ĞŶƚĞ� ĐŽŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ă�ƋƵĞůůŝ� ĐŚĞ�ŐĞƐƚŝƐĐŽŶŽ� ƐƉĞƐĞ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƚĞ�ĚĂ� ƚĞƌǌŝ͘� >͛ĂƚƚĞŶƚĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ� ĨůƵƐƐŝ� Ěŝ� ƐƉĞƐĂ�ƉƌĞǀŝƐƚŝ͕� ĐŽŵďŝŶĂƚĂ� ĐŽŶ�
ƋƵĞůůĂ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�Ăŝ�ĨůƵƐƐŝ�Ěŝ�ĞŶƚƌĂƚĂ�;ƐƚĂƚŝ�Ěŝ�ĂǀĂŶǌĂŵĞŶƚŽ�ƐƉĞƐĂ͕�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ͕�ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶĞ�ƚĞŵƉĞƐƚŝǀĂ�ĚĞůůĂ�ƐƉĞƐĂ͕�ĞĐĐ͘Ϳ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƌă�ƵŶĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�
ĚĞŝ�ĨůƵƐƐŝ�Ěŝ�ĐĂƐƐĂ�ƚĂůĞ�ĚĂ�ƉŽƚĞƌ�ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ�ŝ�ƉŝĐĐŚŝ�Ěŝ�ĨĂďďŝƐŽŐŶŽ�Ğ�ƌŝĚƵƌƌĞ�ŝů�ƌŝĐŽƌƐŽ�Ăůů͛ĂŶƚŝĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚĞƐŽƌĞƌŝĂ͕�ƌŝĚƵĐĞŶĚŽ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�Őůŝ�ŽŶĞƌŝ�ƉĞƌ�ů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�
ĚĞůů͛ĂŶƚŝĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ƐƚĞƐƐĂ�

 
�ŽŶƚŝŶƵĂ� ůΖĂƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�Ğ�ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞŝ� ĨůƵƐƐŝ�Ěŝ� ƐƉĞƐĂ�ĞĚ�ĞŶƚƌĂƚĂ� �ĚĞůůΖĞŶƚĞ� ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĐŚĞ� ŝů� ƌŝĐŽƌƐŽ�ĂůůĂ�ĐĂƐƐĂ�ƉŽƐƐĂ�ĞƐƐĞƌĞ� ƌŝĚŽƚƚŽ�Ž�
ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ŵĂŶƚĞŶƵƚŽ�ĞŶƚƌŽ�ůŝŵŝƚŝ�ŶŽŶ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŝ�ƉĞƌ�ŝů�ƉĂƌĞŐŐŝŽ�Ěŝ�ďŝůĂŶĐŝŽ͘�

 
�ŽŶƚŝŶƵĂ� ůΖĂƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ� ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ� Ğ� ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĂ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ĨůƵƐƐŝ� Ěŝ� ƐƉĞƐĂ� ĞĚ� ĞŶƚƌĂƚĂ� � ĚĞůůΖĞŶƚĞ� ŝŶ� ŵŽĚŽ� ĐŚĞ� ƐŝĂ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŽ� ŝů� ŵĂŶĐĂƚŽ� ƌŝĐŽƌƐŽ�
ĂůůΖĂŶƚŝĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚĞƐŽƌĞƌŝĂ͘�

 
��Ζ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ůΖŝŶƚĞŶƐŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ƐƵůůŽ�ƐƚĂƚŽ�ĚĞůůĞ�ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶŝ͕�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�^ĞƚƚŽƌŝ͕�ĐŽŶ�ĞĨĨĞƚƚŝ�ĚŝƌĞƚƚŝ�ƐƵů��ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĚĞŝ�ĨůƵƐƐŝ�Ěŝ�ĐĂƐƐĂ�ŝŶ�ĞŶƚƌĂƚĂ͘�

 
/� ƌŝƉĞƚƵƚŝ� ƚĂŐůŝ� ŽƉĞƌĂƚŝ� Ăŝ� ƚƌĂƐĨĞƌŝŵĞŶƚŝ� ƐƚĂƚĂůŝ� Ğ� ůĂ� ŶƵŽǀĂ� ƉŽůŝƚŝĐĂ� ĨŝƐĐĂůĞ� ĚĞůŝŶĞĂƚĂ͕� ŝŵƉůŝĐĂŶŽ� ůĂ� ƐĞŵƉƌĞ� Ɖŝƶ� ƐƚƌŝŶŐĞŶƚĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă� Ěŝ�ŵŽŶŝƚŽƌĂƌĞ� ĞĚ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌĞ� ůĞ�



 

ƌŝƐŽƌƐĞ͕� Ăů� ĨŝŶĞ� Ěŝ� ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ� ů͛ĞƋƵŝƚă� ĨŝƐĐĂůĞ� Ğ� ů͛ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ� Ăů� ĐŝƚƚĂĚŝŶŽ͖� ƉĞƌƚĂŶƚŽ͕� ğ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ� ƵŶ� ĐŽƐƚĂŶƚĞ� ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĂ� ďĂŶĐĂ�ĚĂƚŝ� ƌĞůĂƚŝǀĂ� ĂŐůŝ�
ŝŵŵŽďŝůŝ�ƉĞƌ�ƌĞŶĚĞƌĞ�ůĂ�ďĂƐĞ�ŝŵƉŽŶŝďŝůĞ�ŝů�Ɖŝƶ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ĂƚƚĞŶĚŝďŝůĞ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĂůůĂ�ƌĞĂůƚă͕�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƌĞ�ŝů�ĚŝĐŚŝĂƌĂƚŽ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăů�ƉĂŐĂƚŽ͕�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌĞ�Őůŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ�ĚŝĐŚŝĂƌĂƚŝ�ĂĚ�
ƵƐŽ�Ěŝ�ĂďŝƚĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ͕�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĞŵĞƚƚĞƌĞ�Őůŝ�ĂǀǀŝƐŝ�Ěŝ�ĂĐĐĞƌƚĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ŽŵĞƐƐĂͬŝŶĨĞĚĞůĞ�ĚĞŶƵŶĐŝĂ�ĞͬŽ�ŽŵĞƐƐŽͬŝŶĨĞĚĞůĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�Ăŝ�ĨŝŶŝ�/Dh�Ğ�d�^/͘�

 
�ů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĚĂƌĞ�ƵŶ�ŵĂŐŐŝŽƌ�ŝŵƉƵůƐŽ�Ăů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĚĞůůΖĞǀĂƐŝŽŶĞ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝĂ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ăů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ͕�Ɛŝ�ğ�ƌĞƐĂ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ�ƵŶĂ�ĚŝǀĞƌƐĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�
ĚĞůůĂ�ďĂŶĐĂ�ĚĂƚŝ� ƌĞůĂƚŝǀĂ�ĂŐůŝ� ŝŵŵŽďŝůŝ� ƉĞƌ� ƌĞŶĚĞƌĞ� ůĂ�ďĂƐĞ� ŝŵƉŽŶŝďŝůĞ� ŝů� Ɖŝƶ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ĂƚƚĞŶĚŝďŝůĞ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĂůůĂ� ƌĞĂůƚă͕� ĂŶĐŚĞ� ŝŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůΖĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�
ŶƵŽǀŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐŽ�;ZhͿ͘ 
/ŶĨĂƚƚŝ͕� ĐŽŶ� ůΖŝŵƉůĞŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ŶƵŽǀŽ� ŵŽĚƵůŽ� /h�� Ɛŝ� ƐŽŶŽ� ƌŝƐĐŽŶƚƌĂƚĞ� ĚĞůůĞ� ĂŶŽŵĂůŝĞ� ŶĞůůΖĂƌĐŚŝǀŝŽ� ĐŽŵƵŶĂůĞ� ĚĞů� ĐĂƚĂƐƚŽ� ŝŵŵŽďŝůŝ� ĐŚĞ� ĚĞǀŽŶŽ� ĞƐƐĞƌĞ�
ƚĞŵƉĞƐƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƐĂŶĂƚĞ͕�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌĞ�ůĂ�ĐŽƌƌĞƚƚĂ�ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŝŵƉŽƐƚĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ͘ 
YƵĞƐƚĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă͕�ĚĂ�ĂƚƚƵĂƌĞ�ĐŽŶ�ŝů�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ĚĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�ŝŶ�ŚŽƵƐĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�DĂƐƚĞƌ�^͘ƌ͘ů͕͘��ƉŽƐƐŽŶŽ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ƵŶĂ�ƐĞŵƉƌĞ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ĞƋƵŝƚă�ĨŝƐĐĂůĞ�Ğ�ŵĂŶƚĞŶĞƌĞ�ŝ�ůŝǀĞůůŝ�Ěŝ�
ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ăů�ĐŝƚƚĂĚŝŶŽ͕�ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŵŝŶŽƌŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƚƌĂƐĨĞƌŝƚĞ�ĚĂůůŽ�^ƚĂƚŽ�Ğ�ĚĞůůĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ŵŽĚŝĨŝĐŚĞ�ĂůůĂ�ƉŽůŝƚŝĐĂ�ĨŝƐĐĂůĞ�ĚĞŐůŝ��Ŷƚŝ�ůŽĐĂůŝ͘�

 
��ƐĞŐƵŝƚŽ�ĚĞůůĂ�ĚŝǀĞƌƐĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ďĂŶĐĂ�ĚĂƚŝ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ĂŐůŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ͕�ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚĂ�Ă�ƌĞŶĚĞƌĞ�ůĂ�ďĂƐĞ�ŝŵƉŽŶŝďŝůĞ�ŝů�Ɖŝƶ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ĂƚƚĞŶĚŝďŝůĞ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĂůůĂ�ƌĞĂůƚă�ƉƌŽƐĞŐƵŝƌă�
ůΖĂƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ� ĂĐĐĞƌƚĂŵĞŶƚŽ� ƚƌŝďƵƚĂƌŝŽ� ĐŽŶĨƌŽŶƚĂŶĚŽ� ĐŽƐƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞ� ŝů� ĚŝĐŚŝĂƌĂƚŽ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� Ăů� ƉĂŐĂƚŽ� Ğ� ǀĞƌŝĨŝĐĂŶĚŽ� ůĂ� ĐŽƌƌĞƚƚĂ� ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ĂůŝƋƵŽƚĞ� Ğ� ƚĂƌŝĨĨĞ͘� /Ŷ�
ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ͕�ǀĞƌƌĂŶŶŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚĞ�ƋƵĞůůĞ�ĨĂƚƚŝƐƉĞĐŝĞ�ŝŵƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĐŚĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ŐĞŶĞƌĂƌĞ�ƵŶ�ŽŵĞƐƐĂ�ĞͬŽ�ŝŶĨĞĚĞůĞ�ĚĞŶƵŶĐŝĂ͗�ƋƵĂůŝ�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ͕�Őůŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ�ĚŝĐŚŝĂƌĂƚŝ�ĂĚ�ƵƐŽ�
Ěŝ�ĂďŝƚĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ͕�ĞƐĞŶƚĂŶƚŝ�ĚĂů�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ͕�ŵĂ�ĐŚĞ�ŝŶ�ƌĞĂůƚă�ƐŽŶŽ�ƌĞƐŝĚĞŶǌĞ�ĨŝƚƚŝǌŝĞ͘�/Ŷ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ŝŶĐŽŶŐƌƵĞŶǌĂ�Ɛŝ�ƉƌŽĐĞĚĞă�ĂĚ�ĞŵĞƚƚĞƌĞ�Őůŝ�Ăƚƚŝ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ�
Ăů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĚĞůůΖŝŵƉŽƐƚĂ�;/Dhͬd�^/Ϳ͕�ŶĞů�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ŽŵĞƐƐĂͬŝŶĨĞĚĞůĞ�ĚĞŶƵŶĐŝĂ�ĞͬŽ�ŽŵĞƐƐŽͬŝŶĨĞĚĞůĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ͘�YƵĞƐƚĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶŽ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ƵŶĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ĞƋƵŝƚă�
ĨŝƐĐĂůĞ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ůΖĂůůĂƌŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ďĂƐĞ�ŝŵƉŽŶŝďŝůĞ�ŶĞůůĞ�ĂŶŶƵĂůŝƚă�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞ͘�

 
WƌŽƐĞŐƵĞ�ůΖĂƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ĂĐĐĞƌƚĂŵĞŶƚŽ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ăů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ͕�ƉƌĞĚŝƐƉŽŶĞŶĚŽ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�ƉƵŶƚƵĂůŝ�Ěŝ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�Ěŝ�ĐůĂƐƐŝ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶǌĂ͘�YƵĞƐƚĞ�
Ăƚƚŝǀŝƚă� ĐŽŶƐĞŶƚŽŶŽ� Ěŝ� ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƌĞ� ĐŽƐƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞ� ŝů� ĚŝĐŚŝĂƌĂƚŽ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� Ăů� ƉĂŐĂƚŽ͕� ǀĞƌŝĨŝĐĂƌĞ� ůĂ� ĐŽƌƌĞƚƚĂ� ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ĂůŝƋƵŽƚĞ� Ğ� ƚĂƌŝĨĨĞ͕� ĂŶĐŚĞ� ŝŶ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�
ĂůůΖŝŵŵŽďŝůĞ�ĚŝĐŚŝĂƌĂƚŽ�ĂĚ�ƵƐŽ�Ěŝ�ĂďŝƚĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ƉĞƌŵĞƚƚĞŶĚŽ�ŝŶ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ŝŶĐŽŶŐƌƵĞŶǌĂ�Ěŝ�ĞŵĞƚƚĞƌĞ�Őůŝ�Ăƚƚŝ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ�Ăů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĚĞůůΖŝŵƉŽƐƚĂ�;/Dhͬd�^/Ϳ͕�ŶĞů�ĐĂƐŽ�
Ěŝ�ŽŵĞƐƐĂͬŝŶĨĞĚĞůĞ�ĚĞŶƵŶĐŝĂ�ĞͬŽ�ŽŵĞƐƐŽͬŝŶĨĞĚĞůĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ͘ 
/ů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĚĞůůΖĞǀĂƐŝŽŶĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�ůΖĞƋƵŝƚă�ĨŝƐĐĂůĞ�Ğ�ŐĂƌĂŶƚŝƐĐĞ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ăů�ĐŝƚƚĂĚŝŶŽ͘�

 
WƌŽƐĞŐƵĞ�ůΖĂƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ĂĐĐĞƌƚĂŵĞŶƚŽ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ăů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ͕�ƉƌĞĚŝƐƉŽŶĞŶĚŽ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�ƉƵŶƚƵĂůŝ�Ěŝ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�Ěŝ�ĐůĂƐƐŝ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶǌĂ͘�YƵĞƐƚĞ�
Ăƚƚŝǀŝƚă� ĐŽŶƐĞŶƚŽŶŽ� Ěŝ� ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƌĞ� ĐŽƐƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞ� ŝů� ĚŝĐŚŝĂƌĂƚŽ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� Ăů� ƉĂŐĂƚŽ͕� ǀĞƌŝĨŝĐĂƌĞ� ůĂ� ĐŽƌƌĞƚƚĂ� ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ĂůŝƋƵŽƚĞ� Ğ� ƚĂƌŝĨĨĞ͕� ĂŶĐŚĞ� ŝŶ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�
ĂůůΖŝŵŵŽďŝůĞ�ĚŝĐŚŝĂƌĂƚŽ�ĂĚ�ƵƐŽ�Ěŝ�ĂďŝƚĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ƉĞƌŵĞƚƚĞŶĚŽ�ŝŶ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ŝŶĐŽŶŐƌƵĞŶǌĂ�Ěŝ�ĞŵĞƚƚĞƌĞ�Őůŝ�Ăƚƚŝ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ�Ăů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĚĞůůΖŝŵƉŽƐƚĂ�;/Dhͬd�^/Ϳ͕�ŶĞů�ĐĂƐŽ�
Ěŝ�ŽŵĞƐƐĂͬŝŶĨĞĚĞůĞ�ĚĞŶƵŶĐŝĂ�ĞͬŽ�ŽŵĞƐƐŽͬŝŶĨĞĚĞůĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ͘ 
/ů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĚĞůůΖĞǀĂƐŝŽŶĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�ůΖĞƋƵŝƚă�ĨŝƐĐĂůĞ�Ğ�ŐĂƌĂŶƚŝƐĐĞ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ăů�ĐŝƚƚĂĚŝŶŽ͘�



 

�ů� ĨŝŶĞ�Ěŝ� ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ƵŶĂ� ƐĞŵƉƌĞ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ĞƋƵŝƚă� ĨŝƐĐĂůĞ͕� ĂŶĐŚĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ůΖĂůůĂƌŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ďĂƐĞ� ŝŵƉŽŶŝďŝůĞ͕� ĐŚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ� ŝŶ� ĐĂƐŽ�ĚĞůůĂ� dĂƐƐĂ� ƐƵŝ�ZŝĨŝƵƚŝ� ƵŶ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚŽ�ĂďďĂƚƚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƚĂƌŝĨĨĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚĞ͕�Ɛŝ�ğ�ǀĂůƵƚĂƚŽ�Ěŝ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƌƌĞ�ƵŶΖĂƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ĂĐĐĞƌƚĂŵĞŶƚŽ�ƉƵŶƚƵĂůĞ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�Ăŝ�ĨŝŶŝ�ƐŝĂ�ĚĞůůĂ�d�Z/͕�ŵĂ�
ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĞ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƐƵŽůŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�ƚĞŵƉŽƌĂŶĞĞ�Ğ�ĚĞůůΖ/ŵƉŽƐƚĂ�ƐƵůůĂ�WƵďďůŝĐŝƚă͘�

 
��ƐĞŐƵŝƚŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ĚĞů�WƌŽŐĞƚƚŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƚŽ�ĚĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�dŽƐĐĂŶĂ��Η�Yh/d�Ζ�&/^��>��W�Z�D/'>/KZ�Z�����/E��Ed/s�Z��hE��^�DWZ��D�''/KZ��>�'�>/d�ΖΗ�͕�
ŶĞů� ĐŽƌƐŽ�ĚĞůůΖĂŶŶŽ�ϮϬϮϬ�ƉƌŽƐĞŐƵŝƌă� ůΖĂƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ� ĐĞŶƐŝŵĞŶƚŽ� ƐƵů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ĐŽŵƵŶĂůĞ� ŝŶ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĞ� ĞŶƚƌĂƚĞ� ĐŽŵƵŶĂůŝ� ;/�W͕� d�Z/� Ğ��K^�WͿ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůΖƵƚŝůŝǌǌŽ�Ěŝ�
ĂƉƉŽƐŝƚŝ�ƚĂďůĞƚ�ĐŽůůĞŐĂƚŝ�Ăů�ŐĞŽƉŽƌƚĂůĞ�ĐĂƌƚŽŐƌĂĨŝĐŽ͕�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�ŝŶ�ŚŽƵƐĞ�DĂƐƚĞƌ�^͘ƌ͘ů͘͘ 
�ŽŶƐŝĚĞƌĂƚŽ�ŝŶŽůƚƌĞ�ĐŚĞ�ĚĂůůΖĂŶŶŽ�ϮϬϮϬ�ĞŶƚƌĞƌă�ŝŶ�ǀŝŐŽƌĞ�ŝů�ŶƵŽǀŽ�DĞƚŽĚŽ�dĂƌŝĨĨĂƌŝŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĚĂ��Z�Z��ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ƌŝĨŝƵƚŝ͕�ůΖĂůůĂƌŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ďĂƐĞ�ŝŵƉŽŶŝďŝůŝ�ƉƵž�
ŵŝƚŝŐĂƌĞ� ůΖĞǀĞŶƚƵĂůĞ� ŝŵƉĂƚƚŽ�ŶĞŐĂƚŝǀŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ�ĚĂů� ĐĂůĐŽůŽ�ĚĞůůĞ� ƚĂƌŝĨĨĞ� d�Z/�ƉĞƌ� ůΖĂŶŶŽ�ϮϬϮϬ͕�ƉĞƌƚĂŶƚŽ͕� Ɛŝ� ğ� ǀĂůƵƚĂƚŽ�Ěŝ� ƉƌŽƐĞŐƵŝƌĞ� ůΖĂƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ� ĂĐĐĞƌƚĂŵĞŶƚŽ�
ƉƵŶƚƵĂůĞ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�Ăŝ�ĨŝŶŝ�ĚĞůůĂ�d�Z/͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĞ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƐƵŽůŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�ƚĞŵƉŽƌĂŶĞĞ�Ğ�ĚĞůůΖ/ŵƉŽƐƚĂ�ƐƵůůĂ�WƵďďůŝĐŝƚă͘�

 
EĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůůΖĂŶŶŽ�ϮϬϮϭ�ƉƌŽƐĞŐƵŝƌă� ůΖĂƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ� ĐĞŶƐŝŵĞŶƚŽ�ƐƵů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ� ŝŶ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĞ�ĞŶƚƌĂƚĞ�ĐŽŵƵŶĂůŝ�d�Z/͕� /�WͲ�K^�W�ĞͬŽ�ŶƵŽǀŽ��ĂŶŽŶĞ�hŶŝĐŽ͕�
ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůΖƵƚŝůŝǌǌŽ�Ěŝ�ĂƉƉŽƐŝƚŝ�ƚĂďůĞƚ�ĐŽůůĞŐĂƚŝ�Ăů�ŐĞŽƉŽƌƚĂůĞ�ĐĂƌƚŽŐƌĂĨŝĐŽ͕�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�ŝŶ�ŚŽƵƐĞ�DĂƐƚĞƌ�^͘ƌ͘ů͘͘ 
^ŝ�ƉƌŽĐĞĚĞƌă�ŝŶŽůƚƌĞ�ĂĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌŝ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�Ěŝ�ƵƚĞŶǌĂ�ĚĂ�ĂĐĐĞƌƚĂƌĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĞ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ�Ěŝ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞͬĞƐĞŶǌŝŽŶĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĞ�Ăŝ�ĨŝŶŝ�d�Z/͘�

 
�ŽŶƐŝĚĞƌĂƚŽ� ĐŚĞ� ůĂ� ƚĂƐƐĂ� ƐƵŝ� ƌŝĨŝƵƚŝ͕� ůΖ/ŵƉŽƐƚĂ� ƐƵůůĂ� ƉƵďďůŝĐŝƚăͬ� ůΖŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ƐƵŽůŽ� ƉƵďďůŝĐŽ� ĞͬŽ� ŶƵŽǀŽ� �ĂŶŽŶĞ�hŶŝĐŽ� ƐŽŶŽ� Ěŝ� ĨĂƚƚŽ� ĚĞŝ� ĐŽƌƌŝƐƉĞƚƚŝǀŝ� Ěŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ�
ŐĂƌĂŶƚŝƚŝ� Ăŝ� ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ͕� ĂŶĐŚĞ� ŝŶ� ƋƵĂůŝƚă� Ěŝ� ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝ� Ěŝ� ƵŶĂ� ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶĞ� ğ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ŵŽŶŝƚŽƌĂƌĞ� ĐŽƐƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞ� ŝů� ĐŽƌƌĞƚƚŽ� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ƚĂůŝ� ĞŶƚƌĂƚĞ͘� WĞƌƚĂŶƚŽ͕�
ĂŶŶƵĂůŵĞŶƚĞ�Ɛŝ�ƉƌŽĐĞĚĞƌă�Ăů�ĐĞŶƐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƉƵďďůŝĐŝƚă�Ğ�ĚĞů��ĂŶŽŶĞ�hŶŝĐŽ�ĐŽŶ�ŝů�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ĚĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�DĂƐƚĞƌ͘�/ŶŽůƚƌĞ͕�ƉƌŽƐĞŐƵĞ�ůΖĂƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�
ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�Ăŝ�ĨŝŶŝ�ĚĞůůĂ�dĂƐƐĂ�ƌŝĨŝƵƚŝ͘�

 
�ŶŶƵĂůŵĞŶƚĞ��Ɛŝ�ƉƌŽĐĞĚĞƌă�Ăů�ĐĞŶƐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƉƵďďůŝĐŝƚă�Ğ�ĚĞů��ĂŶŽŶĞ�hŶŝĐŽ�ĐŽŶ�ŝů�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ĚĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă�DĂƐƚĞƌ͘�/ŶŽůƚƌĞ͕�ƉƌŽƐĞŐƵĞ�ůΖĂƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�
ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�Ăŝ�ĨŝŶŝ�ĚĞůůĂ�dĂƐƐĂ�ƌŝĨŝƵƚŝ͘�



 

 
sĞƌƌă�ĞĨĨĞƚƚƵĂƚĂ�ƵŶĂ�ƌŝĐŽŐŶŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�Őůŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ�ĂƚƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ŶŽŶ�ƵƚŝůŝǌǌĂƚŝ�Ğ�Ěŝ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌĞ�ůĂ�ƚŝƉŽůŽŐŝĂ�Ěŝ�ƵƚŝůŝǌǌŽ�Ěŝ�
ƋƵĞůůŝ�ŝŶ�ƵƐŽ�Ă�ƚĞƌǌŝ�;ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͕�ĚŝƚƚĞ�Ğ�ƐŽĐŝĞƚă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ͕�ĞĐĐ͘Ϳ͘ 
>Ă�ƌŝĐŽŐŶŝǌŝŽŶĞ�ƉŽƚƌă�ĐŽŶƐĞŶƚŝƌĞ�ƵŶĂ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĐŝƌĐĂ�ů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚŽ�ĚĞů�ďĞŶĞ�ƐŽƚƚŽ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ƉƌŽĨŝůŝ͕�ƐŝĂ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ͕�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ�ĂĚĞŐƵĂƚĞǌǌĂ�ĚĞŝ�ĐĂŶŽŶŝ�ƌŝƐĐŽƐƐŝ�ƐŝĂ�
ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝ͕�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ�ĐŽƌƌĞƚƚĂ�ĐŽŶĚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ďĞŶĞ�ƉƵďďůŝĐŽ�Ğ�Ěŝ�ƌĂǌŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�ŝŶ�ƵƐŽ͘ 
^ƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĂ�ƌŝĐŽŐŶŝǌŝŽŶĞ�Ɛŝ�ƉŽƚƌă�ĨŽƌŶŝƌĞ�Ăůů͛�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ƵŶ�ĞůĞŶĐŽ�Ěŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ�ƐƵƐĐĞƚƚŝďŝůŝ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĚŝǀĞƌƐĂ�ĚĞƐƚŝŶĂǌŝŽŶĞ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƵŶĂ�ůŽƌŽ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ă�ĨŝŶŝ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ� ;ĐŽŶ� ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶĞ� ŝŶ� ƵƐŽ� Ă� ƚĞƌǌŝ� Ă� ƉƌĞǌǌŝ� Ěŝ� ŵĞƌĐĂƚŽͿ� Ž� ƵƚŝůŝǌǌŽ� ƉĞƌ� ĞƐŝŐĞŶǌĞ� ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ� ŝŶ� ĐĂŵƉŽ� ƐŽĐŝĂůĞ� Ž� ĐƵůƚƵƌĂůĞ� ;ƋƵĂůŝ͕� ĂĚ� ĞƐĞŵƉŝŽ͕� ůŽĐĂůŝ� ƉĞƌ�
ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ĂďŝƚĂƚŝǀĂ͕�ƐƉĂǌŝ�ƉĞƌ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƌŝĐƌĞĂƚŝǀĞ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůŝͿ͘�

 
�ŽŶƚŝŶƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƌŝĐŽŐŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�Őůŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ�ĂƚƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ŶŽŶ�ƵƚŝůŝǌǌĂƚŝ�Ğ�Ěŝ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌĞ�ůĂ�ƚŝƉŽůŽŐŝĂ�Ěŝ�ƵƚŝůŝǌǌŽ�Ěŝ�ƋƵĞůůŝ�ŝŶ�
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�ĚĞŵƉŝŵĞŶƚŝ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐŝ�ĚĞůůĂ�>͘�&ŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ�ϮϭϬ�Ăƌƚ͘�Ϯ�ĐŽ�ϮϮϮ͘�

 
WŽƉŽůĂŵĞŶƚŽ�ĚĂƚŝ�ŶƵŽǀŽ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ĚĞů�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�Ğ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�WĞƌƐŽŶĂůĞ͘ 
�ŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ďĂŶĐĂ�ĚĂƚŝ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ�ĐŽŵƉƌĞƐĂ�ůĂ�ŵŽǀŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ĐŽƌƐŽ�Ğ�ĚĞůůĞ�ŝŵŵŽďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ŝŵŵĂƚĞƌŝĂůŝ͘ 
/ŶƐĞƌŝŵĞŶƚŽ�ŶĞŝ�ĐŽŶƚĞŶŝƚŽƌŝ�Ěŝ�ĐŝĂƐĐƵŶ�ĐĞƐƉŝƚĞ�ĚĞŝ�ĚĂƚŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�Ă�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶŝ�Ğ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶŝ͘ 
'ĞƐƚŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƵŶŝĐŽ�ŝŶǀĞŶƚĂƌŝŽ�Őůŝ�ĂĨĨŝƚƚŝ�Ğ�ůĞ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶŝ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ĂƵƚŽŵĂƚŝƐŵŝ�ƉĞƌ�ŝů�ĐĂƌŝĐĂŵĞŶƚŽ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐŽ�ĚĞŝ�ĚĂƚŝ͘ 
sĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ďĞŶŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ�Ăŝ�ĨŝŶŝ�ĚĞů��ŝůĂŶĐŝŽ͕�ĚĞů�DĞƌĐĂƚŽ�Ğ�Ăŝ�ĨŝŶŝ�ĂƐƐŝĐƵƌĂƚŝǀŝ͘�

 
WŽƉŽůĂŵĞŶƚŽ�ĚĂƚŝ�ŶƵŽǀŽ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ĚĞů�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�Ğ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�WĞƌƐŽŶĂůĞ͘ 
ZĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ůĂ�ĐŽŵƉůĞƚĂ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�ĞĚ�ŝů�ƉĞƌŝŵĞƚƌŽ�ĚĞůůĞ�ƉƌŽƉƌŝĞƚă�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌŝ�ĚĞůůΖĞŶƚĞ͘ 
DĂƉƉĂƚƵƌĂ�ĚĞůůĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�Ğ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĚĞŐůŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ͘ 
�ŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƵƚĞŶǌĞ�Ă�ĐŝĂƐĐƵŶ�ŝŵŵŽďŝůŝ͘�ZĞůĂǌŝŽŶĞ�ƐƵůůŽ�ƐƚĂƚŽ�ƚĞĐŶŝĐŽ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ͘ 
�



 

ZĂĨĨŽƌǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ƐƵůů͛ĂŶĚĂŵĞŶƚŽ�ŐĞƐƚŝŽŶĂůĞ�ĚĞŐůŝ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�Ă�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĚĞů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�DĂƐƐĂ͕�ĂŶĐŚĞ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�Ğ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�
ĂĚ�ŽƉĞƌĂ�ĚĞůů͛ŽƌŐĂŶŽ�Ěŝ� ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĚĞŐůŝ� ƐĐŽƐƚĂŵĞŶƚŝ� ƚƌĂ� ŝů� ďƵĚŐĞƚ� ĞĚ� ŝů� ĐŽŶƐƵŶƚŝǀŽ͕� ĐŽŶ� ĐĂĚĞŶǌĂ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂ� ;ƚƌŝŵĞƐƚƌĂůĞ�ʹ�ƋƵĂĚƌŝŵĞƐƚƌĂůĞͿ͕� ĚĂ� ƐŽƚƚŽƐĐƌŝǀĞƌĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�
ĚĞůů͛ŽƌŐĂŶŽ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ͘�

 
��ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ŝů�ƉƌŽƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ƐƵůů͛ĂŶĚĂŵĞŶƚŽ�ŐĞƐƚŝŽŶĂůĞ�ĚĞŐůŝ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�Ă�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĚĞů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�DĂƐƐĂ͕�ĂŶĐŚĞ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�
Ğ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ͕�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůů͛ŽƌŐĂŶŽ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ͕�ĚĞŐůŝ�ƐĐŽƐƚĂŵĞŶƚŝ�ƚƌĂ�ŝů�ďƵĚŐĞƚ�ĞĚ�ŝů�ĐŽŶƐƵŶƚŝǀŽ͕�ĐŽŶ�ĐĂĚĞŶǌĂ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂ�;ƚƌŝŵĞƐƚƌĂůĞ�ʹ�ƋƵĂĚƌŝŵĞƐƚƌĂůĞͿ͘�/Ŷ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ƉĞƌ�
ůĞ�ƐŽĐŝĞƚă�ŝŶ�ŚŽƵƐĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ğ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ů͛ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ƐƵů�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶĞůůŽ�ƐĐŽƌƐŽ�ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�

 
^ƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞů� �ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ƐƵů�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĂŶĂůŽŐŽ�Ͳ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ� �ĐŽŶ�ĚĞůŝďĞƌĂǌŝŽŶĞ����Ŷ͘ϭϵϬ�ĚĞů�ϬϲͬϭϭͬϮϬϭϵ�Ͳ�ĐŚĞ�ƉƌĞĐŝƐĂ�Őůŝ�Ăŵďŝƚŝ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�Ğ�ĐŽůůĞŐĂ�ĂĚ�ĞƐƐŝ� ůĞ�
ĨŝŶĂůŝƚă� ĐŚĞ� Ɛŝ� ǀŽŐůŝŽŶŽ� ĐŽŶƐĞŐƵŝƌĞ͕� Ɛŝ� ĚĂƌă� ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ� ĂĚ� ƵŶ� � ĐŽŶƚƌŽůůŽ� Ɖŝƶ� ƐƚƌŝŶŐĞŶƚĞ� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ůĂ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă� Ěŝ� ĞŵĂŶĂƌĞ� � ŝŶĚŝƌŝǌǌŝ͕� ƌŝĐŚŝĞĚĞƌĞ� ďƵĚŐĞƚ� ƉƌĞǀĞŶƚŝǀŝ͕��
ƐǀŽůŐĞƌĞ�ƵŶ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚĞ�ĞĚ�Ğǆ�ƉŽƐƚ�ƉĞƌ�ĞŵĂŶĂƌĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŝ�ĐŽƌƌĞƚƚŝǀŝ�ŶĞůůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ƐƚĞƐƐĂ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͘�

 
^ƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞů� �ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ƐƵů�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĂŶĂůŽŐŽ�Ͳ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ��ĐŽŶ�ĚĞůŝďĞƌĂǌŝŽŶĞ����Ŷ͘�ϭϵϬ�ĚĞů�ϬϲͬϭϭͬϮϬϭϵ�Ͳ�ĐŚĞ�ƉƌĞĐŝƐĂ�Őůŝ�Ăŵďŝƚŝ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�Ğ�ĐŽůůĞŐĂ�ĂĚ�ĞƐƐŝ� ůĞ�
ĨŝŶĂůŝƚă� ĐŚĞ� Ɛŝ� ǀŽŐůŝŽŶŽ� ĐŽŶƐĞŐƵŝƌĞ͕� Ɛŝ� ĚĂƌă� ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ� ĂĚ� ƵŶ� � ĐŽŶƚƌŽůůŽ� Ɖŝƶ� ƐƚƌŝŶŐĞŶƚĞ� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ůĂ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă� Ěŝ� ĞŵĂŶĂƌĞ� ŝŶĚŝƌŝǌǌŝ͕� ƌŝĐŚŝĞĚĞƌĞ� ďƵĚŐĞƚ� ƉƌĞǀĞŶƚŝǀŝ͕��
ƐǀŽůŐĞƌĞ�ƵŶ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚĞ�ĞĚ�Ğǆ�ƉŽƐƚ�ƉĞƌ�ĞŵĂŶĂƌĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŝ�ĐŽƌƌĞƚƚŝǀŝ�ŶĞůůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ƐƚĞƐƐĂ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͘�

 
EĞůů͛ŽƚƚŝĐĂ�ĚĞůůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�ĚĞůŝŶĞĂƚĞ�ŶĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ͕�Ɛŝ�ĐƵƌĞƌă�ŝů�ƌĂĨĨŽƌǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�Ğ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ƐƵůůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƐŽĐŝĞƚă͕�ƐŝĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�
ů͛ĂĚŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ůŝŶĞĞ�Ěŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ�ƐƵů�ĐŽŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƐƉĞƐĞ�ŐĞŶĞƌĂůŝ�Ěŝ�ĨƵŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ͕�ƐŝĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ĐŽƌƌĞƚƚŝǀŝ�ǀŽůƚŝ�Ă�ƐĐŽŶŐŝƵƌĂƌĞ�ŝů�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌƐŝ�Ěŝ�ĐĂƐŝ�Ěŝ�
͞ŵĂůĂ�ŐĞƐƚŝŽ͟�ĐŚĞ�ƉŽƚƌĞďďĞƌŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĞ�ĞĨĨĞƚƚŝ�ƉƌĞŐŝƵĚŝǌŝĞǀŽůŝ�ĂŶĐŚĞ�ƐƵůůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞůů͛�ŶƚĞ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝŽ͘�



 

sĞƌŝĨŝĐĂ�ĞĚ�ĂŶĂůŝƐŝ�ĚĞŝ�ƉƌĞƐƵƉƉŽƐƚŝ�Ěŝ�ŵĂŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶŝ�ƐŽĐŝĞƚĂƌŝĞ�ĚĂ�ĂƚƚƵĂƌƐŝ͕�ĐŽŶ�ĐĂĚĞŶǌĂ�ĂŶŶƵĂůĞ͕�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŝ�ĐƌŝƚĞƌŝ�ĚĞƚƚĂƚŝ�ĚĂů��͘�>ŐƐ͘�Ŷ͘�ϭϳϱͬϮϬϭϲ͖�

 
&ĂĐĞŶĚŽ�ƐĞŐƵŝƚŽ�Ăůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƌĂǌŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĂƚƚƵĂƚĂ�ŶĞŐůŝ�ĞƐĞƌĐŝǌŝ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ�Ɛŝ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ƵŶ͛ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ĂŶĂůŝƐŝ�ĚĞŝ�ƉƌĞƐƵƉƉŽƐƚŝ�Ěŝ�ŵĂŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶŝ�
ƐŽĐŝĞƚĂƌŝĞ�ĚĂ�ĂƚƚƵĂƌƐŝ͕�ĐŽŶ�ĐĂĚĞŶǌĂ�ĂŶŶƵĂůĞ͕�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŝ�ĐƌŝƚĞƌŝ�ĚĞƚƚĂƚŝ�ĚĂů��͘�>ŐƐ͘�Ŷ͘�ϭϳϱͬϮϬϭϲ͘�

 
/Ŷ� ƉƌŽƐĞĐƵǌŝŽŶĞ� ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ� ǀĞƌŝĨŝĐĂ� ĚĞŝ� ƉƌĞƐƵƉƉŽƐƚŝ� Ěŝ�ŵĂŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĞ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶŝ� ƐŽĐŝĞƚĂƌŝĞ� ƐĞĐŽŶĚŽ� ŝ� ĐƌŝƚĞƌŝ� ĚĞƚƚĂƚŝ� ĚĂů��͘� >ŐƐ͘� Ŷ͘� ϭϳϱͬϮϬϭϲ� Ɛŝ� ƉƌĞǀĞĚĞ�
ƵŶ͛ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ƐƵůů͛ĞǀĞŶƚƵĂůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ŽƉĞƌĂƌĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�Ěŝ�ƌĂǌŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƐƵŐůŝ�ĂƐƐĞƚƚŝ�ƐŽĐŝĞƚĂƌŝ�ƚĂůŝ�ĚĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĞ�ƵŶ�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�Ěŝ�ĞĨĨŝĐĂĐŝĂ͕�ĞĨĨŝĐŝĞŶǌĂ�ĞĚ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐŝƚă�ĚĞů�'ƌƵƉƉŽ�͞�ŽŵƵŶĞ͘͟�

 
/Ŷ� ƉƌŽƐĞĐƵǌŝŽŶĞ� ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ� ǀĞƌŝĨŝĐĂ� ĚĞŝ� ƉƌĞƐƵƉƉŽƐƚŝ� Ěŝ�ŵĂŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĞ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶŝ� ƐŽĐŝĞƚĂƌŝĞ� ƐĞĐŽŶĚŽ� ŝ� ĐƌŝƚĞƌŝ� ĚĞƚƚĂƚŝ� ĚĂů��͘� >ŐƐ͘� Ŷ͘� ϭϳϱͬϮϬϭϲ� Ɛŝ� ƉƌĞǀĞĚĞ�
ƵŶ͛ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ƐƵůů͛ĞǀĞŶƚƵĂůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ŽƉĞƌĂƌĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�Ěŝ�ƌĂǌŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƐƵŐůŝ�ĂƐƐĞƚƚŝ�ƐŽĐŝĞƚĂƌŝ�ƚĂůŝ�ĚĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĞ�ƵŶ�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�Ěŝ�ĞĨĨŝĐĂĐŝĂ͕�ĞĨĨŝĐŝĞŶǌĂ�ĞĚ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐŝƚă�ĚĞů�'ƌƵƉƉŽ�͞�ŽŵƵŶĞ͘͟�
�
sĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞůůŽ�ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉŝĂŶŝ�Ěŝ�ƌĂǌŝŽŶĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĂĚŽƚƚĂƚŝ�Ğ�ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƉƌĞƐƵƉƉŽƐƚŝ�Ěŝ�ŵĂŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ͘�



 

�ĚŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ůŝŶĞĞ�Ěŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ�ƉĞƌ�ĞŶƚŝ�Ğ�ƐŽĐŝĞƚă�ĐŽŶƚƌŽůůĂƚĞ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ĐŽŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ĐŽƐƚŝ�Ěŝ�ĨƵŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ͕�ŝǀŝ�ĐŽŵƉƌĞƐĞ�ůĞ�ƐƉĞƐĞ�Ěŝ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ͘�

 
��ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ŝů�ƌĂĨĨŽƌǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�Ğ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ů͛ĂĚŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ůŝŶĞĞ�Ěŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ�ƉĞƌ�ĞŶƚŝ�Ğ�ƐŽĐŝĞƚă�ĐŽŶƚƌŽůůĂƚĞ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ĐŽŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�
ĐŽƐƚŝ�Ěŝ�ĨƵŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ͘�/Ŷ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ƉĞƌ�ůĞ�ƐŽĐŝĞƚă�ŝŶ�ŚŽƵƐĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ğ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ů͛ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ƐƵů�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĂŶĂůŽŐŽ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶĞůůŽ�ƐĐŽƌƐŽ�ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�
ƉƌĞǀĞĚĞŶĚŽ� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ůĂ� ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƵŶ� ďƵĚŐĞƚ� ƉƌĞǀĞŶƚŝǀŽ� ĐŽŶƚĞŶĞŶƚĞ͗� ůĞ� ůŝŶĞĞ� Ěŝ� ƐǀŝůƵƉƉŽ� ĚĞůůĞ� ĚŝǀĞƌƐĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă͖� ŝů� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ� ĚĞŐůŝ� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ� ĐŽŶ�
ůΖŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ƐƉĞƐĂ� ƉƌĞǀŝƐƚĂ� Ğ� ĚĞůůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă� ĚĞůůĂ� ƐƵĂ� ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ͖� ůĂ� ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĞ� ĚĞů� ƌŝƐƵůƚĂƚŽ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚĂ� ƐĞĐŽŶĚŽ� ůŽ� ƐĐŚĞŵĂ� Ěŝ� ĐŽŶƚŽ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�
ĐŝǀŝůŝƐƚŝĐŽ͖� ŝů� ƉƌŽƐƉĞƚƚŽ� Ěŝ� ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĞ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ� ƌĞĚĂƚƚŽ� ƉĞƌ� ĨůƵƐƐŝ� Ěŝ� ůŝƋƵŝĚŝƚă� Ğ� ĨŽŶƚŝ� Ěŝ� ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ� ĐŽŶ� ĞǀĞŶƚƵĂůĞ� ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƌŝĐŽƌƐŽ� Ăů� ĐƌĞĚŝƚŽ͖� � ůĂ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůΖŽƌŐĂŶŽ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�Ěŝ�ĂŶĂůŝƐŝ�Ğ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ĂůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚĞ͖�ŝů�ƉŝĂŶŽ�ďŝĞŶŶĂůĞ�ĚĞŐůŝ�ĂĐƋƵŝƐƚŝ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ğ�ĨŽƌŶŝƚƵƌĞ�
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sĞƌƌĂŶŶŽ�ƉƌŽƐĞŐƵŝƚĞ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�Ğ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ů͛ĂĚŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ůŝŶĞĞ�Ěŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ�ƉĞƌ�ĞŶƚŝ�Ğ�ƐŽĐŝĞƚă�ĐŽŶƚƌŽůůĂƚĞ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ĐŽŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ĐŽƐƚŝ�Ěŝ�
ĨƵŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ůΖĂŶŶŽ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͕�ĂƉƉůŝĐĂŶĚŽ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ͕�ůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ĂŶĂůŽŐŽ͕�Ěŝ�ƌĞĐĞŶƚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ͘�

 
��ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ŝů�ƌĂĨĨŽƌǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�Ğ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ů͛ĂĚŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ůŝŶĞĞ�Ěŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ�ƉĞƌ�ĞŶƚŝ�Ğ�ƐŽĐŝĞƚă�ĐŽŶƚƌŽůůĂƚĞ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ĐŽŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�
ĐŽƐƚŝ�Ěŝ�ĨƵŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ͘��
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ŝŶƐŽƌƚĞ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ͘�

 
�ŝ� Ɛŝ�ƉƌŽƉŽŶĞ� ŝů� ƌĂĨĨŽƌǌĂŵĞŶƚŽ� �ĚĞůůΖĂƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ� ĐŽŶƚƌŽůůŽ�Ğǆ�ƉŽƐƚ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�Ă�ĐŽŶƐƵŶƚŝǀŽ�ĚĞŐůŝ� ƐĐŽƐƚĂŵĞŶƚŝ� ƌĞĂůŝǌǌĂƚŝ͘� /Ŷ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ƉĞƌ� ůĞ� ƐŽĐŝĞƚă� ŝŶ�ŚŽƵƐĞ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ɛŝ�ĚĂƌă�ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�Ăů�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ƐƵů�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĂŶĂůŽŐŽ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶĞůůŽ�ƐĐŽƌƐŽ�ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ĐŚĞ�ĚŝƐƉŽŶĞ͕�ƚƌĂ�ů͛ĂůƚƌŽ͕�ůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞůůŽ�ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�
ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�ŝŶĚŝĐĂƚŝ�ŶĞů��ƵĚŐĞƚ͕�ů͛ĂŶĂůŝƐŝ�Ěŝ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ĐĂƵƐĞ�ĚĞŐůŝ�ƐĐŽƐƚĂŵĞŶƚŝ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĂůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ͕�ůĂ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ��ĂǌŝŽŶŝ�ĐŽƌƌĞƚƚŝǀĞ�ĚĂ�ĂƚƚƵĂƌĞ͘�

 
^ŝ�ƉƌĞǀĞĚĞ�Ěŝ�ŝů�ƌĂĨĨŽƌǌĂƌĞ��ůΖĂƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�Ğǆ�ƉŽƐƚ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�Ă�ĐŽŶƐƵŶƚŝǀŽ�ĚĞŐůŝ�ƐĐŽƐƚĂŵĞŶƚŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŝ͘�/Ŷ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ƉĞƌ�ůĞ�ƐŽĐŝĞƚă�ŝŶ�ŚŽƵƐĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ɛŝ�



 

ĚĂƌă�ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�Ăů� ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ� ƐƵů� ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĂŶĂůŽŐŽ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶĞůůŽ� ƐĐŽƌƐŽ�ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ� ĐŚĞ�ĚŝƐƉŽŶĞ͕� ƚƌĂ� ů͛ĂůƚƌŽ͕� ůĂ� ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞůůŽ� ƐƚĂƚŽ�Ěŝ� ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ� ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�
ŝŶĚŝĐĂƚŝ�ŶĞů��ƵĚŐĞƚ͕�ů͛ĂŶĂůŝƐŝ�Ěŝ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ĐĂƵƐĞ�ĚĞŐůŝ�ƐĐŽƐƚĂŵĞŶƚŝ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĂůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ͕�ůĂ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ��ĂǌŝŽŶŝ�ĐŽƌƌĞƚƚŝǀĞ�ĚĂ�ĂƚƚƵĂƌĞ͘�

 
sĞƌƌă�ƉŽƌƚĂƚĂ�ĂǀĂŶƚŝ�ůΖĂƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ��ƐƵů�ďŝůĂŶĐŝŽ�ĐŽŶƐƵŶƚŝǀŽ�Ğ�Őůŝ�ƐĐŽƐƚĂŵĞŶƚŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŝ�ŝŶ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚă�ĐŽŶ�Őůŝ�ĂŶŶŝ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ�

 
�ŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�ĚĞĨŝŶŝƚŝ�ŶĞŝ�ƉŝĂŶŝ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ăůů͛ĂŶĂůŝƐŝ�ĚĞŐůŝ�ƐĐŽƐƚĂŵĞŶƚŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŝ�Ă�ĐŽŶƐƵŶƚŝǀŽ͘�

 

>͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ɛŝ�ĞƐƉůŝĐŚĞƌă�ŶĞůů͛ĂƚƚŝǀĂƌĞ�ŶƵŽǀŝ�ĐĂŶĂůŝ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ͘�/Ŷ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ƐĂƌă�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĂ͕�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝ�^ŝƐƚĞŵŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŝ͕�ůĂ�ƐĞǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƐŝƚŽ�
͞ƐƵ�ĐŽŵĞ�ĐĂŵďŝĂ�ůĂ�Đŝƚƚă͟�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĨĂƌ�ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�ů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞůů͛�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ͘��
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ƐŽĐŝĂů�ŶŽŶĐŚğ͕��ĐŽŶ�ůΖĂƌƌŝĐĐŚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƚŝ�ĚĞů�ƉŽƌƚĂůĞ��ĚĞůůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ͕�ŶĞůůŽ�ƐƚŝŵŽůĂƌĞ�ĞĚ�ŝŶĐĞŶƚŝǀĂƌĞ��ŝů�ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�ŶĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚŽƌŝ�
Ğ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĂůŝ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĂ�Đŝƚƚă͘�
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ƐĐĞůƚĞ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�Ɖŝƶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚŝ�Ğ�Ěŝ�ĐŽŐůŝĞƌĞ�ŝ�ƐƵŐŐĞƌŝŵĞŶƚŝ�ĐŚĞ�ĂƌƌŝǀĂŶŽ�ĚĂů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ�ĚĂŐůŝ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ĂƚƚƵĂŶĚŽ�ƵŶ�ǀĞƌŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŝǀŽ�ĚĞŵŽĐƌĂƚŝĐŽ͘�

 
�ůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌĞ� ƐƵůůΖƵƚŝůŝǌǌŽ� ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ŽŶ� ůŝŶĞ� ĚĞĚŝĐĂƚŽ� ĂůůĞ� ƐĞŐŶĂůĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ĐĂƐŝ� Ěŝ� ĐŽƌƌƵǌŝŽŶĞ� ĚĂ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞŝ� ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ� ;ĨŝŐƵƌĂ� ĚĞů� ǁŚŝƐƚůĞďůŽǁĞƌͿ� Ğ� Ěŝ�
ĚĞŶƵŶĐĞͬƐĞŐŶĂůĂǌŝŽŶŝ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�
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ŵĞƐƐŝ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů��ŽŵƵŶĞ͘�>Ğ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ƐĞŐŶĂůĂǌŝŽŶŝ�ƉĞƌǀĞŶƵƚĞ�ƐĂƌĂŶŶŽ�ŽŐŐĞƚƚŽ�Ěŝ�ĂŶĂůŝƐŝ�ĚĂů�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ�ĚĞůůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ĐŽƌƌĞƚƚŝǀĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂůŝ�ĞͬŽ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĞ�
ĂƚƚƵĂďŝůŝ�ƉĞƌ�ĞůŝŵŝŶĂƌĞ�ŝ�ĐĂƐŝ�Ěŝ�͞ŵĂůĂ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ͘͟�
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ĂƚƚƵĂďŝůŝ�ƉĞƌ�ĞůŝŵŝŶĂƌĞ�ŝ�ĐĂƐŝ�Ěŝ�͞ŵĂůĂ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ͘͟�
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ĂĚ�ĞůŝŵŝŶĂƌĞ�ŝ�ĐĂƐŝ�Ěŝ�͞ŵĂůĂ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ͘͟�
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WƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ��ƉĞƌŝŵĞƚƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ĚĞů�ĐĞŶƚƌŽ�Đŝƚƚă�Ğ�ĚĞůůĂ�ǌŽŶĂ�Ěŝ�ĐŽƐƚĂ�Ăů�ĨŝŶĞ�ĚĞůůĂ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�
ƉĞƌ�ůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĂ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚĞ�ĚĂů�ƉŝĂŶŽ�Ěŝ�ƉĞƌŝŵĞƚƌĂǌŝŽŶĞ͘�^ƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĞ�ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝ�ĨŽƌŶŝƚĞ�ĚĂůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�dŽƐĐĂŶĂ�ĐŽŶ�ůĂ�>͘Z͘d͘�Ŷ͘�
ϲϮͬϮϬϭϴ�Ăƌƚ͘�ϭϭϬ͕�ƉƌĞǀŝĂ�ĐŽŶĐĞƌƚĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ůĞ�ƉĂƌƚŝ�ƐŽĐŝĂůŝ͘��

 
^ŽŶŽ�ƉƌŽƐĞŐƵŝƚŝ�Őůŝ� ŝŶĐŽŶƚƌŝ� ĐŽŶ� ŝ� ǀĂƌŝ� ƐĞƚƚŽƌŝ�ĚĞůů͛�ŶƚĞ�ƉĞƌ�ĚĞĨŝŶŝƌĞ� ŝ�ƉĂƌĂŵĞƚƌŝ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ�ĂůůĂ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ĚĞů� ĐĞŶƚƌŽ�Đŝƚƚă�ŶĞůůĞ�ƋƵĂůŝ�ĚŝĨĨĞƌĞŶǌŝĂƌĞ� ŝ�
ĐƌŝƚĞƌŝ� Ěŝ� ĞĨĨŝĐŝĞŶǌĂ� Ğ� Ěŝ� ƋƵĂůŝƚă� ĐŚĞ� ůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĚĞǀŽŶŽ� ƉŽƐƐĞĚĞƌĞ� Ăů� ĨŝŶĞ� Ěŝ� ƌŝƐƵůƚĂƌĞ� ŝĚŽŶĞĞ� ŝŶ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ� ĂůůĞ� ĚŝǀĞƌƐĞ� ĞƐŝŐĞŶǌĞ� ĞĚ� ŝŶ� ƌĂƉƉŽƌƚŽ� Ăů� ĚŝǀĞƌƐŽ� ǀĂůŽƌĞ�
ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ�ĚĂůůĂ�ƐŝŶŐŽůĞ�ĂƌĞĞ�ĐŝƚƚĂĚŝŶĞ͘�/ů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞů�ĐĞŶƚƌŽ�Đŝƚƚă�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƐƵĚĚŝǀŝƐŽ�ŝŶ�ǌŽŶĞ��Ğ�Ɛŝ�ğ�ƉƌŽĐĞĚƵƚŽ�Ăů�ĐĞŶƐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ�ĐŽŶ�ŝů�
ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞ��ŝŶƐĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůůĂ�ǌŽŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĂ͕�ŝŶ�ǀŝƐƚĂ�ĚĞůůĂ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ĐŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƌă�ŝ�ĐƌŝƚĞƌŝ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�ĐŚĞ�ŽŐŶŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă��
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ͕�ƐŝĂ�ŝŶ�ƐĞĚĞ�ĨŝƐƐĂ�ĐŚĞ�ĂŵďƵůĂŶƚĞ͕�ĚŽǀƌă�ƉŽƐƐĞĚĞƌĞ�ŝŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĂůůĂ�ǌŽŶĂ�Ěŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ͘� �^ŝ�ğ� ŝŶŽůƚƌĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƚŽ�ĂĚ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƌĞ�ŝ�ƐŽƉƌĂůůƵŽŐŚŝ�ƉĞƌ�
ƐƚƵĚŝĂƌĞ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ĂƐƐĞƚƚŽ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂƚŽ�ƐĞƚƚŝŵĂŶĂůĞ�ĚĞů�ǀĞŶĞƌĚŞ�ŝŶ�ǀŝƐƚĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ�ŵŽĚŝĨŝĐĂ�ĚĞů�ƉŝĂŶŽ�ĚĞů�ĐŽŵŵĞƌĐŝŽ�ƐƵ�ĂƌĞĞ�ƉƵďďůŝĐŚĞ͘�

 
�ŽŶƚŝŶƵĂŶŽ�Őůŝ� ŝŶĐŽŶƚƌŝ�ĐŽŶ� ŝ�ǀĂƌŝ�ƐĞƚƚŽƌŝ�ĚĞůů͛�ŶƚĞ�ĂůůŽ�ƐĐŽƉŽ�Ěŝ�ĚĞĨŝŶŝƌĞ�ĞĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ƋƵĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ĚĞů�ĐĞŶƚƌŽ�Đŝƚƚă�ĐŚĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ƌŝƐƵůƚĂƌĞ� ŝĚŽŶĞĞ� ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĞ�
ĚŝǀĞƌƐĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�ĞĚ�ŝŶ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�Ăů�ĚŝǀĞƌƐŽ�ǀĂůŽƌĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ�ĚĂůůĂ�ƐŝŶŐŽůĞ�ĂƌĞĞ�ĐŝƚƚĂĚŝŶĞ͘ 
^ŽŶŽ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ƐŽƉƌĂůůƵŽŐŚŝ�ƉĞƌ�ƐƚƵĚŝĂƌĞ�ŶƵŽǀŝ�ĂƐƐĞƚƚŝ�ƉĞƌ�ŝ�ŵĞƌĐĂƚŝ�ƐĞƚƚŝŵĂŶĂůŝ�ŝŶ�ǀŝƐƚĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŵŽĚŝĨŝĐĂ�ĚĞů�ƉŝĂŶŽ�ĚĞů�ĐŽŵŵĞƌĐŝŽ�ƐƵ�ĂƌĞĞ�ƉƵďďůŝĐŚĞ͘�

 
WĞƌĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�ĐŽŶ� ůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ�ƐŽŶŽ� ůĂ�ďĂƐĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ĐŽŵƵŶĂůŝ�ĚĞů�ĐĞŶƚƌŽ�Đŝƚƚă� �Ğ�ĚĞůůĂ�ĐŽƐƚĂ�ƌŝƚĞŶƵƚĞ�ŵĞƌŝƚĞǀŽůŝ�Ěŝ�
ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ƌĂŐŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ƉƌĞŐŝŽ�ĐŚĞ�ůĞ�ƐƚĞƐƐĞ�ƌŝǀĞƐƚŽŶŽ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ͘�



 

 
^ŝ�ƉƌŽƐĞŐƵĞ�ŝů�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ĐŽŶ�ůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ĐŽŵƵŶĂůŝ�ĚĞů�ĐĞŶƚƌŽ�Đŝƚƚă��Ğ�ĚĞůůĂ�ĐŽƐƚĂ�ƌŝƚĞŶƵƚĞ�ŵĞƌŝƚĞǀŽůŝ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�
ƌĂŐŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ƉƌĞŐŝŽ�ĐŚĞ�ůĞ�ƐƚĞƐƐĞ�ƌŝǀĞƐƚŽŶŽ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ͘�

 
ZŝǀĞĚĞƌĞ͕�ĐŽŶĐĞƌƚĂŶĚŽ�ĐŽŶ�ůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ͕�ŝů�ƉŝĂŶŽ�ĚĞů�ĐŽŵŵĞƌĐŝŽ�ƐƵ�ĂƌĞĞ�ƉƵďďůŝĐŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ĐŽŶ�ĚĞůŝďĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ��͘�͘�Ŷ͘�ϱϵͬϮϬϭϲ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�
ŶƵŽǀĞ�ĂƌĞĞ�ĐŽŵƵŶĂůŝ�ŝĚŽŶĞĞ�ĂůůŽ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ĨŝĞƌĞ�Ğ�ĚĞŝ�ŵĞƌĐĂƚŝ��ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�ĞĚ�Ăů�ĐŽŶƚĞŵƉŽ�Ěŝ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƌĞ�ůĞ�ĂƌĞĞ�ĞƐŝƐƚĞŶƚŝ�ŶĞů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞůůĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�
ĚĞůůĂ�Đŝƚƚă�Ğ�ĚĞůůĞ�ŝŵƉƌĞƐĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ͘�

 
WƌŽƐĞŐƵŽŶŽ�Őůŝ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�ĐŽŶ�ůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ�ƉĞƌ�ĚĞĨŝŶŝƌĞ͕�ĐŽŶĐĞƌƚĂŶĚŽ͕�ŝů�ƉŝĂŶŽ�ĚĞů�ĐŽŵŵĞƌĐŝŽ�ƐƵ�ĂƌĞĞ�ƉƵďďůŝĐŚĞ͕�ĂůůŽ�ƐĐŽƉŽ�ĚĞůůĂ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�
ĂƌĞĞ�ĐŽŵƵŶĂůŝ�ĂĚĂƚƚĞ�ĂůůŽ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĨŝĞƌĞ�Ğ�ŵĞƌĐĂƚŝ�ĞĚ�Ăů�ĐŽŶƚĞŵƉŽ�Ěŝ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƌĞ�ƋƵĞůůĞ�ĂƌĞĞ�Őŝă�ĞƐŝƐƚĞŶƚŝ͕�ƐĞŵƉƌĞ�ŶĞů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞůůĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�ĚĞůůĂ�Đŝƚƚă�Ğ�ĚĞůůĞ�
ŝŵƉƌĞƐĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ͘�

 
WƌŽƐĞŐƵŽŶŽ�Őůŝ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�ĐŽŶ�ůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ�ƉĞƌ�ĚĞĨŝŶŝƌĞ͕�ĐŽŶĐĞƌƚĂŶĚŽ͕�ŝů�ƉŝĂŶŽ�ĚĞů�ĐŽŵŵĞƌĐŝŽ�ƐƵ�ĂƌĞĞ�ƉƵďďůŝĐŚĞ͘�

 
^ŝ�ƉĞƌƐĞŐƵŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘�

 
^ŝ�ƉƌŽƐĞŐƵŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ�



 

 
�KƉĞƌĂƌĞ�ƵŶĂ�ƌŝĐŽŐŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĨŝĞƌĞ�Ğ�ĚĞŝ�ŵĞƌĐĂƚŝ�ĞƐŝƐƚĞŶƚŝ�ĞĚ��ĂǀǀŝĂƌĞ��ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�Ěŝ�ĂŶĂůŝƐŝ�ĚĞůůĞ�ĂƚƚƵĂůŝ�ĂƌĞĞ�ĚĞƐƚŝŶĂƚĞ�Ăů�ĐŽŵŵĞƌĐŝŽ�ƐƵ�ĂƌĞĂ�ƉƵďďůŝĐĂ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŶĚŽ͕�
ƉĞƌ�ĐŝĂƐĐƵŶĂ�ĨŝĞƌĂ�Ğ�ŵĞƌĐĂƚŽ�ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ͕�ůĞ�ĐƌŝƚŝĐŝƚă�Ğ�ůĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐŚĞ��ůĞŐĂƚĞ�ĂůůĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�ĚĞů��ƚƌĂĨĨŝĐŽ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŽ͕�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĚĞĨŝŶŝƌĞ�ůĞ�ĂƌĞĞ�Ɖŝƶ�ŝĚŽŶĞĞ͘�

 
'ůŝ�hĨĨŝĐŝ͕�Ěŝ� ĐŽŶĐĞƌƚŽ�ĐŽŶ� ůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ͕� ůĂǀŽƌĂŶŽ�ĂůůŽ�ƐĐŽƉŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĨĂƚƚŝǀĂ�ƌŝĐŽŐŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ� ĨŝĞƌĞ�Ğ�ĚĞŝ�ŵĞƌĐĂƚŝ�ĞƐŝƐƚĞŶƚŝ͕� �ĂǀǀŝĂŶĚŽ� �ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ĐŚĞ�
ĂŶĂůŝǌǌŝ� ůĞ� ĂƚƚƵĂůŝ� ĂƌĞĞ� ĚĞƐƚŝŶĂƚĞ� Ăů� ĐŽŵŵĞƌĐŝŽ� ĂŵďƵůĂŶƚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŶĚŽ͕� ƉĞƌ� ŽŐŶŝ� ĨŝĞƌĂ� Ğ� ŵĞƌĐĂƚŽ� ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ͕� ƋƵĞůůĞ� ĐƌŝƚŝĐŝƚă� Ğ� ƋƵĞůůĞ� ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐŚĞ� ůĞŐĂƚĞ� ĂůůĂ�
ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�ĚĞů��ƚƌĂĨĨŝĐŽ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŽ͕�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĚĞĨŝŶŝƌĞ�ůĞ�ĂƌĞĞ�Ɖŝƶ�ŝĚŽŶĞĞ͘�
'ůŝ�hĨĨŝĐŝ�ĂǀǀŝĂŶŽ�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ĐŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŝ͕�ƉĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ŝů�ŵĞƌĐĂƚŽ�ĂŵďƵůĂŶƚĞ͕�ƋƵĂůŝ�ƐŝĂŶŽ�ůĞ�ĐƌŝƚŝĐŝƚă�Ğ�ůĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐŚĞ�ůĞŐĂƚĞ�ĂůůĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�ĚĞů��ƚƌĂĨĨŝĐŽ�
ĐŝƚƚĂĚŝŶŽ͕�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĚĞĨŝŶŝƌĞ�ůĞ�ĂƌĞĞ�Ɖŝƶ�ŝĚŽŶĞĞ͘�
^ŝ�ƉĞƌƐĞŐƵŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ͘�
^ŝ�ƉĞƌƐĞŐƵŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ͘�

 

�ƚƚƵĂƌĞ�ƵŶĂ�ƉŽůŝƚŝĐĂ�Ěŝ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ��Ŷƚŝ� ŝ� ƐƚĂƚĂůŝ� � ĞĚ� ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌ�ŵŽĚŽ� ĐŽŶ� ůĂ� ƌĞŐŝŽŶĞ�dŽƐĐĂŶĂ� � � ǀŽůƚĂ�ĂůůĂ� � ƌŝĐĞƌĐĂ�Ěŝ� ďĂŶĚŝ� Ğ� � ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ� Ƶƚŝůŝ� Ă�



 

ƌŝůĂŶĐŝĂƌĞ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ��ĨĂǀŽƌĞŶĚŽ��ů͛ŝŶƐĞĚŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ŶƵŽǀĞ�ŝŵƉƌĞƐĞ�Ğ��ƌŝůĂŶĐŝĂŶĚŽ��ƋƵĞůůĞ�ĞƐŝƐƚĞŶƚŝ͘�

 
WƌŽƐĞŐƵŽŶŽ�Őůŝ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�ƉƌŽŵŽƐƐŝ�ĚĂŐůŝ��ƐƐĞƐƐŽƌĂƚŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚŝ�ĐŽŶ�ůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƉĂƌƚŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƚŝ�Ăů��ŵŽŶĚŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�ĚĞůůĞ�ŝŵƉƌĞƐĞ�ƉĞƌ�ů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�Ěŝ�
ŝŶĐĞŶƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�Ğ�Ěŝ�ƐŐƌĂǀŝŽ�Ğ�ƐŽŶŽ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ��ŝŶĐŽŶƚƌŝ�ĂŶĐŚĞ�ĐŽŶ�ůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĚĞŝ�ƉŝĐĐŽůŝ���ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌŝ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĐŽŶĐŽƌĚĂƌĞ�ĐĂŶŽŶŝ�ĂŐĞǀŽůĂƚŝ�Ğ��ƉĞƌĐŽƌƐŝ�
ĐŽŵƵŶŝ�ǀŽůƚŝ�Ăů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĚĞŝ�ĨŽŶĚŝ�ůŝďĞƌŝ͘�

 
'ůŝ�hĨĨŝĐŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂŶŽ�ƵŶĂ�ƉŽůŝƚŝĐĂ�Ěŝ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ��Ŷƚŝ�ŝ�ƐƚĂƚĂůŝ�Ğ�ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ�ĐŽŶ�ůΖĞŶƚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ƚŽƐĐĂŶŽ�ĂůůŽ�ƐĐŽƉŽ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂƌĞ�ďĂŶĚŝ�Ğ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ�
ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďŝůŝ�Ăů�ƌŝůĂŶĐŝŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ͘ 
dƵƚƚŽ�Đŝž�ĂĨĨŝŶĐŚğ�Ɛŝ�ƉŽƐƐĂ�ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ů͛ŝŶƐĞĚŝĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ŝŵƉƌĞƐĞ�Ğ�ƌŝůĂŶĐŝĂŶĚŽ�ƋƵĞůůĞ�ĞƐŝƐƚĞŶƚŝ͘�
^ŝ�ƉĞƌƐĞŐƵŽŶŽ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ĂƚƚƵĂƚĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘�
�

 

�ƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�ƐŝƚŽ�ǁĞď�ĚĞů��ŽŵƵŶĞ͕�ĚĞů�ĐĂŶĂůĞ�Η&ŽƌƵŵ�'ŝŽǀĂŶŝΗ�Ğ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�Ăƚƚŝǀŝƚă�

 
>Ă�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞů�&ŽƌƵŵ�ğ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ǀŝƐƚŽ�ĐŚĞ�ůĂ�ƌĞĂůƚă�ŐŝŽǀĂŶŝůĞ�ğ�ŝŶ�ĐŽŶƚŝŶƵŽ�ŵŽǀŝŵĞŶƚŽ�Ğ�ůĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐŚĞ�ĐŚĞ�ůĂ�ƌŝŐƵĂƌĚĂŶŽ�ƐŽŶŽ�ŵŽůƚĞƉůŝĐŝ�Ğ�ĐŽŵƉůĞƐƐĞ͘ 
^ŝ�ƉƌŽĐĞĚĞƌă�ĐŽŶ�ůΖĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͕�ŶĞůůŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ�ǀĞƌƌĂŶŶŽ�ŝŶǀŝƚĂƚĞ�ůĞ�ƐĐƵŽůĞ�ĂĚ�ƵŶ�ŝŶĐŽŶƚƌŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�ĐŽŶ�ůŽ�ƐĐŽƉŽ�Ěŝ�ŝůůƵƐƚƌĂƌĞ�ƵŶĂ�ƉƌŝŵĂ�ďŽǌǌĂ�ĚĞů�
ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͘�
>Ζ��ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ� � ƌŝƚŝĞŶĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�Ğ� ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ� ŝů�ŵŽŵĞŶƚŽ�Ěŝ� ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ĞĚ� ŝŶƚĞŶĚĞ� ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝǌǌĂƌĞ�ƵŶ� ůƵŽŐŽ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ�ĚŽǀĞ� ŝ� ŐŝŽǀĂŶŝ�ƉŽƐƐĂŶŽ�ĂǀĞƌĞ� ůĂ�
ƉĂƌŽůĂ�ƐƵŝ�ƉƌŽďůĞŵŝ�ƌŝŐƵĂƌĚĂŶƚŝ�ŝů��ŽŵƵŶĞ͕�ĂƐƐŝĐƵƌĂŶĚŽ�ĐŽƐŞ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ�ǀŝƚĂ�ĚĞŵŽĐƌĂƚŝĐĂ�ĞĚ�ĂůůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ�ĐŝƚƚĂĚŝŶĂ͘�KďŝĞƚƚŝǀŽ�ğ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƌĞ�ƵŶ�ůƵŽŐŽ�



 

ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƚŽ� Ěŝ� ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ� Ğ� ĚŝďĂƚƚŝƚŽ� ĚĞŵŽĐƌĂƚŝĐŽ� ŽǀĞ� ƌĂĐĐŽŐůŝĞƌĞ͕� ĚĂ� ƵŶ� ůĂƚŽ͕� ƐŽůůĞĐŝƚĂǌŝŽŶŝ� Ğ� ƉƌŽƉŽƐƚĞ� ƐƵ� ƚƵƚƚŽ� Đŝž� ĐŚĞ� ƉƵž� ƌŝŐƵĂƌĚĂƌĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ� ŐŝŽǀĂŶŝůĞ� Ğ͕�
ĚĂůů͛ĂůƚƌŽ�ĐŽŵĞ�ŵŽŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƌŝĐĂĚƵƚĂ�ĚĞůůĞ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ŽŐŶŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ŽƉĞƌĂ͘ 
>ΖĂƚƚŝǀŝƚă�ŚĂ�ƐƵďŝƚŽ�ƵŶ�ƌĂůůĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�ůŽ��ƐĐŽƌƐŽ�ĂŶŶŽ�Ă�ĐĂƵƐĂ�ĚĞůůΖĞƉŝĚĞŵŝĂ�ƐĂŶŝƚĂƌŝĂ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�ŝů�ϮϬϮϭ�ǀĞƌƌĂŶŶŽ�ĐŽŶǀŽĐĂƚĞ�ůĞ�ƉƌŝŵĞ�ƐĞĚƵƚĞ�ĚĞůůΖĂƐƐĞŵďůĞĂ�ĐŽŶ�ůĞ�ƋƵĂůŝ�
Ɛŝ�ĚĂƌă�ĂǀǀŝŽ�Ăŝ�ůĂǀŽƌŝ�ĚĞů�&ŽƌƵŵ͘� 
/�ŐƌƵƉƉŝ�ĐŽŶƐŝůŝĂƌŝ�Ěŝ�ŵĂŐŐŝŽƌĂŶǌĂ�Ğ�Ěŝ�ŵŝŶŽƌĂŶǌĂ�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ŝ�ƉƌŽƉƌŝ�ŵĞŵďƌŝ�ĂůůΖŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞů�&ŽƌƵŵ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ĂǀƌĂŶŶŽ�ĚŝƌŝƚƚŽ�Ěŝ�ǀŽƚŽ͘�

 
>ΖĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ĨĂƌĞ�ĚĞů�&ŽƌƵŵ�'ŝŽǀĂŶŝůĞ��ŝů�ƉƌŝŵŽ�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ��ƉĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�ƌŝŐƵĂƌĚĂ�ŝů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ƌĞĂůƚă�ŐŝŽǀĂŶŝůĞ͘� 
�ŝž�ĨĂ�Ɛŝ�ĐŚĞ�ŝů�&ŽƌƵŵ�ƉŽƐƐĂ�ĚĂǀǀĞƌŽ�ĂǀĞƌĞ�ƉŽƚĞƌĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƚŝǀŽ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�Ă�ĨĂǀŽƌĞ�ĚĞŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ͕�ŶĞŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŝ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŽŵƵŶĂůĞ͘ 
ZƵŽůŽ�ĚĞů�&ŽƌƵŵ�ŶĞů�ƚĞŵƉŽ�ƐĂƌă�ĂŶĐŚĞ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ƌĂƉƉŽƌƚĂƌƐŝ�ƐĞŵƉƌĞ�Ěŝ�Ɖŝƶ�ĐŽŶ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ƌĞĂůƚă�ŐŝŽǀĂŶŝůŝ�ŶŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĞ�Ğ�ĐŽŶ�ŝ�ŶƵŵĞƌŽƐŝ�ŐƌƵƉƉŝ�ŝŶĨŽƌŵĂůŝ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ�ƐƵů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘ 
��ƐĞŐƵŝƚŽ�ĚĞů�ƌŝƚĂƌĚŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŽ�ŶĞůůΖĂŶŶŽ�ϮϬϮϭ�ǀŝĞŶĞ�ƌŝŵĂŶĚĂƚŽ�Ăů�ϮϬϮϮ�ůΖĞĨĨĞƚƚŝǀĂ�ĂƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�&ŽƌƵŵ�'ŝŽǀĂŶŝ͘�
>ΖĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ƉƌŽƐĞŐƵŝƌĞ�ĐŽŶ�ůĞ�ůŝŶĞĞ�Ěŝ�ŵĂŶĚĂƚŽ�ĨŝŶŽƌĂ�ĂƉƉůŝĐĂƚĞ͘�



 

 

>ΖŝŶƚĞŶƚŽ�ĚĞůůΖ�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ŶĞůůΖĂĨĨƌŽŶƚĂƌĞ��ŝů�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĚĞůůΖĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ĂďŝƚĂƚŝǀĂ�ğ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ĂĨĨŝĚĂƌƐŝ�ƐĞŵƉƌĞ�ŵĞŶŽ�ĂůůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�ĂůďĞƌŐŚŝĞƌĞ��ĞĚ��ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ƐƵů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�ŝŵŵŽďŝůŝ�ĚĂ�ƌŝƐƚƌƵƚƚƵƌĂƌĞ�ĞĚ�ĂĚŝďŝƌĞ�Ă�'ƌƵƉƉŝ��ƉƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�

 
>ΖŝŶƚĞŶƚŽ�ĚĞůůΖ�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ŶĞůůΖĂĨĨƌŽŶƚĂƌĞ��ŝů�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĚĞůůΖĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ĂďŝƚĂƚŝǀĂ�ğ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ĂĨĨŝĚĂƌƐŝ�ƐĞŵƉƌĞ�ŵĞŶŽ�ĂůůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�ĂůďĞƌŐŚŝĞƌĞ��ĞĚ��ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ƐƵů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�ŝŵŵŽďŝůŝ�ĚĂ�ƌŝƐƚƌƵƚƚƵƌĂƌĞ�ĞĚ�ĂĚŝďŝƌĞ�Ă�'ƌƵƉƉŝ��ƉƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ 
^ŝ� ƐƚĂ�ĂƚƚĞŶĚĞŶĚŽ� � ůĂ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ĚĞŝ� ůĂǀŽƌŝ�Ěŝ� ƌŝƐƚƌƵƚƚƵƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůΖĞǆ� ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐĂ�Ěŝ�Z/ĐŽƌƚŽůĂ� ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĚĂ�ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ� ŝů� ƚƌĂƐĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ� ĨĂŵŝŐůŝĞͬ�ĚĞŝ�
ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�ĂƚƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ŝŶƐĞƌŝƚŝ�ƉƌĞƐƐŽ�ƵŶĂ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ�ĂůďĞƌŐŚŝĞƌĂ�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĂƚĂ͘�
>ΖŝŶƚĞŶƚŽ�ĚĞůůΖ�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ŶĞůůΖĂĨĨƌŽŶƚĂƌĞ��ŝů�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĚĞůůΖĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ĂďŝƚĂƚŝǀĂ�ğ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ĂĨĨŝĚĂƌƐŝ�ƐĞŵƉƌĞ�ŵĞŶŽ�ĂůůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�ĂůďĞƌŐŚŝĞƌĞ��ĞĚ��ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ƐƵů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�ŝŵŵŽďŝůŝ�ĚĂ�ƌŝƐƚƌƵƚƚƵƌĂƌĞ�ĞĚ�ĂĚŝďŝƌĞ�Ă�'ƌƵƉƉŝ��ƉƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ͘ 
^ŝ� ƉƌŽĐĞĚĞƌă� ĐŽŶ� ůĂ� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ĚĞŝ� ůĂǀŽƌŝ� Ěŝ� � ƌŝƋƵĂůŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůΖĞǆ� ƐĐƵŽůĂ� ZŝĐŽƌƚŽůĂ� ƌŝĐĂǀĂŶĚŽ� ƵůƚĞƌŝŽƌŝ� ϰ� ĂƉƉĂƌƚĂŵĞŶƚŝ� ĚĂ� ĚĞƐƚŝŶĂƌĞ�Ă� ĨĂŵŝŐůŝĞ� ŝŶ� ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�
ĂďŝƚĂƚŝǀĂ͘ 
/Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ŵŽĚŽ�Ɛŝ�ƉŽƚƌă�ĐŚŝƵĚĞƌĞ�ůĂ��ŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ�ĂůďĞƌŐŚŝĞƌĂ�ĚĞůůĂ�ǌŽŶĂ�ĐŚĞ�Ăů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ŽƐƉŝƚĂ�ƉĞƌ�ĐŽŶƚŽ�ĚĞů��ŽŵƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ŝŶ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�
ĂďŝƚĂƚŝǀĂ͘�
>ΖŝŶƚĞŶƚŽ�ĚĞůůΖ�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ŶĞůůΖĂĨĨƌŽŶƚĂƌĞ��ŝů�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĚĞůůΖĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ĂďŝƚĂƚŝǀĂ�ğ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ĂĨĨŝĚĂƌƐŝ�ƐĞŵƉƌĞ�ŵĞŶŽ�ĂůůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�ĂůďĞƌŐŚŝĞƌĞ��ĞĚ��ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ƐƵů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�ŝŵŵŽďŝůŝ�ĚĂ�ƌŝƐƚƌƵƚƚƵƌĂƌĞ�ĞĚ�ĂĚŝďŝƌĞ�Ă�'ƌƵƉƉŝ��ƉƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ͘ 
hŶĂ�ǀŽůƚĂ�ƚĞƌŵŝŶĂƚŝ�ŝ�ůĂǀŽƌŝ�ƉƌĞƐƐŽ�ůΖĞǆ�ƐĐƵŽůĂ�Ěŝ�ZŝĐŽƌƚŽůĂ͕�ƚĞƌŵŝŶĞ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ŶĞŝ�Ɖƌŝŵŝ�ŵĞƐŝ�ĚĞůůΖĂŶŶŽ͕�Ɛŝ�ƉƌŽĐĞĚĞƌă�ĐŽŶ�ŝů�ƚƌĂƐĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ƵƚĞŶƚŝ�ŝŶƐĞƌŝƚŝ�ƉƌĞƐƐŽ�ůĞ�
ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�ĂůďĞƌŐŚŝĞƌĞ͘ 
ůΖ�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ɛŝ�ƉƌŽƉŽŶĞ�Ěŝ�ĂƉƉŽƌƚĂƌĞ�ŵŝŐůŝŽƌŝĞ�Ğ�ƌŝƋƵĂůŝĨŝĐĂƌĞ�ůĂ�ZĞƐŝĚĞŶǌĂ�^ŽĐŝĂůĞ�Η>Ğ�dŽƌƚŽƌĞΗ�ƉĞƌ�ůĂ�ƋƵĂůĞ�ƐŽŶŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŝ� ůĂǀŽƌŝ�Ěŝ�ƌŝƐƚƌƵƚƚƵƌĂǌŝŽŶĞ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�



 

ĞůŝŵŝŶĂƌĞ�Őůŝ�ƵŶŝĐŝ�ďĂŐŶŝ�ŝŶ�ĐŽŵƵŶŝ�ƉĞƌ�ƚƵƚƚŝ�Őůŝ�ĂƉƉĂƌƚĂŵĞŶƚŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂŶĚŽ�ďĂŐŶŝ�ƉƌŝǀĂƚŝ͘�

 
>ΖŝŶƚĞŶƚŽ�ĚĞůůΖ�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ŶĞůůΖĂĨĨƌŽŶƚĂƌĞ��ŝů�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĚĞůůΖĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ĂďŝƚĂƚŝǀĂ�ğ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ĂĨĨŝĚĂƌƐŝ�ƐĞŵƉƌĞ�ŵĞŶŽ�ĂůůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�ĂůďĞƌŐŚŝĞƌĞ��ĞĚ��ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ƐƵů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�ŝŵŵŽďŝůŝ�ĚĂ�ƌŝƐƚƌƵƚƚƵƌĂƌĞ�ĞĚ�ĂĚŝďŝƌĞ�Ă�'ƌƵƉƉŝ��ƉƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ͘ 
>ΖĂƚƚŝǀŝƚă�ƉĞƌ�ůΖĂŶŶŽ�ϮϬϮϯ�ƉƌĞǀĞĚĞƌă�ŝů�ŵĂŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƋƵĂŶƚŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ͘�

/ŶƚĞŶƐŝĨŝĐĂƌĞ�ůĂ�ǀŝŐŝůĂŶǌĂ�ĞĚ�ŝů�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĚĞůůĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ��ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĂĐĐĞƐƐŽ�ĂŐůŝ�ĂůůŽŐŐŝ�Ěŝ��ZW�

 
^ŝ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ƌŝĐŽƐƚŝƚƵŝƌĞ�ůĂ�ĚŽƚĂǌŝŽŶĞ�ŽƌŐĂŶŝĐĂ�ĚĞůůΖƵĨĨŝĐŝŽ�ĚŽƉŽ�ŝů�ƉĞŶƐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ĨƵŶǌŝŽŶĂƌŝŽ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�Ğ�ƵŶĂ�ǀŽůƚĂ�ĐŚĞ�ŝů�ŶƵŽǀŽ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ğ�ĞŶƚƌĂƚŽ�Ă�ƌĞŐŝŵĞ�
ĐŽŶ�Őůŝ�ĂĚĞŵƉŝŵĞŶƚŝ�ĚĞůůΖƵĨĨŝĐŝŽ�Ɛŝ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĐĂƌĞ��ŝ�ƌĂƉƉŽƌƚŝ�ĐŽŶ��ZW�ŶĞů�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĚĞů�ƉŽƐƐĞƐƐŽ�Ğ�ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ�ĚĞů�ŵĂŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĂĐĐĞƐƐŽ�ĂŐůŝ�
ĂůůŽŐŐŝ͘�

 
/ů�ƉƌŽďůĞŵĂ�ĚĞů�ĚŝƐĂŐŝŽ�ĂďŝƚĂƚŝǀŽ�ƐƚĂ�ĂƐƐƵŵĞŶĚŽ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝ�Ƶůƚŝŵŝ�ĂŶŶŝ�ƉƌŽƉŽƌǌŝŽŶŝ�ŵĂŝ�ǀŝƐƚĞ�ƉƌŝŵĂ͕�ůΖ�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ĨĂƌ�ĨƌŽŶƚĞ�Ă�ƋƵĞƐƚĂ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ĂŶĐŚĞ�
ĐŽŶĚƵĐĞŶĚŽ�ƵŶĂ�ƉƵŶƚƵĂůĞ�Ğ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂ� �ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞůůĞ�ĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶŝ� ĐŽůůĂďŽƌĂŶĚŽ�Ă�ƐƚƌĞƚƚŽ�ĐŽŶƚĂƚƚŽ�ĐŽŶ�Őůŝ�hĨĨŝĐŝ��ZW� ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĚĂ�ĞƐƐĞƌĞ�ƐĞŵƉƌĞ� ŝŶ�ƉŽƐƐĞƐƐŽ�Ěŝ�ƵŶ�
ƋƵĂĚƌŽ�ĂŐŐŝŽƌŶĂƚŽ�Ğ�ƉƌĞĐŝƐŽ�ĚĞůůĞ�ĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ĚĞŐůŝ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ĂƉƉĂƌƚĂŵĞŶƚŝ�ůŝďĞƌĂ�ƉĂƐƐŝďŝůŝ�Ěŝ�ĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ůŽ�ƐĐŽƌƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ŐƌĂĚƵĂƚŽƌŝĂ͘ 
^ŝ�ǀĂůƵƚĂ�ůΖĞǀĞŶƚƵĂůŝƚă�Ěŝ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƌĞ�ƐŽƉƌĂůůƵŽŐŚŝ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŵĞŐůŝŽ�ŵĂŶƚĞŶĞƌĞ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĐĂƉŝůůĂƌĞ�Ğ�ƉƵŶƚƵĂůĞ�Ğ�Ěŝ�ŵĂŶƚĞŶĞƌĞ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ��ZW�
ŽƉƉŽƌƚƵŶĂŵĞŶƚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŽ�ĐŚĞ�ŐĂƌĂŶƚŝƌă�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ƉƌĞƐƐŽ�ůΖƵĨĨŝĐŝŽ��ŽŵƵŶĂůĞ͘ 
��ƐĞŐƵŝƚŽ�Ěŝ� ŝŶƚĞƌƌƵǌŝŽŶĞ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂ�ĚĞů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�Ěŝ� ůĂǀŽƌŽ�Ěŝ�ƵŶŽ�ĚĞŝ�ĚƵĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ�ĚĞůůΖƵĨĨŝĐŝŽ�Ɛŝ�ƌŝůĞǀĂ�ůĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�Ŷ͘�ϭ�ƵŶŝƚĂ�ĐĂƚ���ĚĂ�ŝŶƐĞƌŝƌĞ�ŝŶ�
ŽƌŐĂŶŝĐŽ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŵĂŶƚĞŶĞƌĞ�ŝŶĂůƚĞƌĂƚŽ�ůŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�Ğ�ůĂ�ǀĞůŽĐŝƚă�Ěŝ�ƌŝƐƉŽƐƚĂ�Ăŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ͘ 
�� ƐĞŐƵŝƚŽ�Ěŝ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĂĚ�ƵŶ�ďĂŶĚŽ� ƌĞŐŝŽŶĂůĞ� ůΖ�ŶƚĞ�ğ�ĞŶƚƌĂƚŽ� ŝŶ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă�Ěŝ�Ŷ͘� ϲ�ĂůůŽŐŐŝ� ĐŚĞ� ǀĞƌƌĂŶŶŽ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝ�ĂĚ��ZW�ĞĚ�ƵƚŝůŝǌǌĂƚŝ� ƉĞƌ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌĞ� ŝů�



 

ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ��ZW�Ěŝ�ĂůůŽŐŐŝ͘�

 
��ƐĞŐƵŝƚŽ�ĚĞůůΖĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ŐƌĂĚƵĂƚŽƌŝĂ�Ğ�ĚĞůůĂ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă�ĚĞŐůŝ�ĂůůŽŐŐŝ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ��ZW�Ɛŝ�ƉƌŽĐĞĚĞƌă�ĐŽŶ�ůΖĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ďĂƐĞ�ĂůůĂ�ŐƌĂĚƵĂƚŽƌŝĂ�ĂƉƉƌŽǀĂƚĂ͘ 
^ĞŵƉƌĞ� ŶĞůůΖŽƚƚŝĐĂ� Ěŝ� ĞĨĨĞƚƚƵĂƌĞ� ƉƵŶƚƵĂůŝ� ǀĞƌŝĨŝĐŚĞ� Ğ�ŵĂŶƚĞŶĞƌĞ� ŝů� ĐŽŶƚƌŽůůŽ� ĚĞů� � ƉŽƐƐĞƐƐŽ� ĚĞŝ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŝ� ĚĂ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞŐůŝ� ĂƐƐĞŐŶĂƚĂƌŝ� Ěŝ� ĂůůŽŐŐŝ� �ZW� ğ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ� ƵŶ�
ĐŽƐƚĂŶƚĞ�ĚŝĂůŽŐŽ�ƚƌĂ�ůΖƵĨĨŝĐŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�Ğ�Őůŝ�ƵĨĨŝĐŝ��ZW͘ 
^ŝ�ǀĂůƵƚĂ�ůΖĞǀĞŶƚƵĂůŝƚă�Ěŝ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƌĞ�ƐŽƉƌĂůůƵŽŐŚŝ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŵĞŐůŝŽ�ŵĂŶƚĞŶĞƌĞ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĐĂƉŝůůĂƌĞ�Ğ�ƉƵŶƚƵĂůĞ͘�

 
>ΖĂƚƚŝǀŝƚă�ƉƌŽƐĞŐƵŝƌă�ĐŽŶ�ŝů�ŵĂŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ůŝŶĞĞ�Ěŝ�ŵĂŶĚĂƚŽ͘�

 
�ůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�Ěŝ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�Ěŝ�ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞͬŽĐĐĂƐŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ĐŽŶ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĐŽŝŶǀŽůƚŝ�Ğ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�Ěŝ�ƚƵƚĞůĂ�ŽƉĞƌĂŶƚŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ƉĞƌ�ĨĂƌ�ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�ŝů�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĚĞůůĂ�ĚŝƉĞŶĚĞŶǌĂ�ĐŽŵƉƵůƐŝǀĂ�ĞĚ�ŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�

 
>Ă� WƌĞĨĞƚƚƵƌĂ� Ěŝ� DĂƐƐĂ� �ĂƌƌĂƌĂ� ŚĂ� ĚŝǀƵůŐĂƚŽ� ŝ� ĚĂƚŝ� ƌĞůĂƚŝǀŝ� Ăůů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ� Ěŝ� ƐŽƐƚĂŶǌĞ� ĂůĐŽůŝĐŚĞ� Ğ� ƐƚƵƉĞĨĂĐĞŶƚŝ͕� ĐŚĞ͕� ŝŶ� ůŝŶĞĂ� ĐŽŶ� ŝů� ƚƌĞŶĚ� ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕� ĞǀŝĚĞŶǌŝĂŶŽ� ƵŶ�
ŝŶŶĂůǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ĐŽŶƐƵŵŝ�ŶŽŶĐŚĠ�ƵŶ�ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƉĞƌĐĞǌŝŽŶĞ͕�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ�ĂĐĐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ͕�ƐƵůů͛ƵƐŽ�ĚĞůůĞ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ƐƚĞƐƐĞ͘� 
>ΖĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ��ŽŵƵŶĂůĞ�ŶŽŶ�ğ�ĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�ŶĞůůΖĂƌĞĂ�ĚĞůůĞ�ĚŝƉĞŶĚĞŶǌĞ�ĐŚĞ�ƌŝĞŶƚƌĂ�ƐƚƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ�ŶĞůůĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�ƐǀŽůƚĞ�ĚĂůůĂ��^>͘ 
�Ζ� ŝŶƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞůůΖĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂƌĞ�Ğ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌĞ�ŝ�ƌĂƉƉŽƌƚŝ�ĐŽŶ�ůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ��^>�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŽĐĐƵƉĂŶŽ�Ěŝ�ƉƌĞǀĞŶŝƌĞ�ĞĚ�ĂƌŐŝŶĂƌĞ�ŝ�ĨĞŶŽŵĞŶŝ�ĚĞůůĂ�ůƵĚŽƉĂƚŝĂ�Ğ�



 

ĚĞůůĂ�ĚŝƉĞŶĚĞŶǌĂ�ĚĂ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ŝůůĞĐŝƚĞ͘ 
�ůůŽ�ƐĐŽƉŽ�Ɛŝ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ĂĚĞƌŝƌĞ�ŝŶ�ƋƵĂůŝƚă�Ěŝ��ŶƚĞ��ĂƉŽĨŝůĂ�Ăů�WƌŽŐĞƚƚŽ�Η&Ăƚƚƚŝ�Ěŝ�DƵƐŝĐĂΗ� 
/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ��Ɛŝ�ŝŶƐĞƌŝƐĐĞ�ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ��^>Ͳ�ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�DĂƐƐĂͲhĨĨŝĐŝŽ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ěŝ�DĂƐƐĂ��ĂƌƌĂƌĂ�Őŝă�ŝŶ�ĞƐƐĞƌĞ�Ğ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝǌǌĂƚĂ�ĚĂ�ƵŶĂ�
ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ŵŝƌĂƚŝ�Ăů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�Ğ�ĂůůĂ�ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĚŝƉĞŶĚĞŶǌĞ 
/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂ�ĐŽŵĞ�ĚĞƐƚŝŶĂƚĂƌŝ�Őůŝ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�Őůŝ�ĂĚƵůƚŝ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĐŽůůŽĐĂŶŽ�ƐŽƚƚŽ�ŝů�ĐŽŶĨŝŶĞ�ĚĞůůĂ�ƚŽƐƐŝĐŽĚŝƉĞŶĚĞŶǌĂ�ĐŽŶĐůĂŵĂƚĂ͘ 
/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ɛŝ�ĨŽĐĂůŝǌǌĂ�ƐƵůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ƵŶ�ƉĞŶƐŝĞƌŽ�ĐƌŝƚŝĐŽ�ƐƵůůĞ�ĚŝƉĞŶĚĞŶǌĞ�;ĨŽƌŶŝƌĞ�Őůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ�Ƶƚŝůŝ�ƉĞƌ�ƉŽƚĞƌ�ĐĂƉŝƌĞ�ƋƵĂŶĚŽ�Đ͛ğ�ƵŶ�ĂďƵƐŽ�Ž�ƵŶĂ�ĚŝƉĞŶĚĞŶǌĂͿ͕�ĐŽŶ�
ĨŝŶĂůŝƚă�Ěŝ�ƌĞĐƵƉĞƌŽ͕�Ğ�ƐƵůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĐŽƐƚƌƵƚƚŝǀĂ͘� 
�hŶ�ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ďŝƐŽŐŶŽ�ĞŵĞƌƐŽ�ğ�ĚĂƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�Ă�ŐĞŶŝƚŽƌŝ�Ğ�ŝŶƐĞŐŶĂŶƚŝ͕�ĐŚĞ�ƐƉĞƐƐŽ�ƐŽƚƚŽƐƚŝŵĂŶŽ�ŝ�ƐĞŐŶĂůŝ�ĐŚĞ�ŝ�ƌĂŐĂǌǌŝ�ŝŶǀŝĂŶŽ͘�
�Ζ� ŝŶƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞůůΖĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂƌĞ�Ğ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌĞ�ŝ�ƌĂƉƉŽƌƚŝ�ĐŽŶ�ůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ��^>�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŽĐĐƵƉĂŶŽ�Ěŝ�ƉƌĞǀĞŶŝƌĞ�ĞĚ�ĂƌŐŝŶĂƌĞ�ŝ�ĨĞŶŽŵĞŶŝ�ĚĞůůĂ�ůƵĚŽƉĂƚŝĂ�Ğ�
ĚĞůůĂ�ĚŝƉĞŶĚĞŶǌĂ�ĚĂ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ŝůůĞĐŝƚĞ͘ 
�ůůŽ�ƐĐŽƉŽ�ǀĞƌƌĂŶŶŽ� ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĐĂƚŝ� ŝ� ƌĂƉƉŽƌƚŝ�ĐŽŶ� ůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ��^>�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŽĐĐƵƉĂŶŽ�Ěŝ�ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂŶĚŽ�ĂůůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�ĐŽŶ� ůŽ�ƐĐŽƉŽ�Ěŝ�
ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ĐŽƌƌĞƚƚŝ�Ɛƚŝůŝ�Ěŝ�ǀŝƚŝ�ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ�ŶĞůůĞ�ĨĂƐĐĞ�ŐŝŽǀĂŶŝůŝ͕�Ɖŝƶ�ƐĞŶƐŝďŝůŝ�Ă�ƐŵĂƌƌŝƌƐŝ�ŝŶ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŝ�ĞƌƌĂƚŝ͘�
�ĂƚĂ� ůĂ� ƐĞŵƉƌĞ� ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ� ŶĞĐĞƐƐŝƚă� Ěŝ� ĐŽŶƚƌĂƐƚĂƌĞ� Ğ� ƚĞŶĞƌĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĂƚŝ� ŝ� ĨĞŶŽŵĞŶŝ� Ěŝ� ƵƐŽ� Ğ� ĂďƵƐŽ� Ěŝ� ƐŽƐƚĂŶǌĞ� ĐŚĞ� ĐƌĞĂŶŽ� ĚŝƉĞŶĚĞŶǌĞ� ůΖ�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ� Ɛŝ� ƉŽŶĞ�
ůΖŽďŝĞƚƚŝǀŽ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ�Ğ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŝ�ĂŶƚĂŐŽŶŝƐƚŝ�Ăů�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ƉĞƌ�ƵŶĂ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƌŝƐĐŚŝ͘ 
�Ζ�ŝŶƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞůůΖĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ŵĂŶƚĞŶĞƌĞ�ŝ�ƌĂƉƉŽƌƚŝ�ĐŽŶ�ůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ��^>�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĐƌĞĂƌĞ�ƵŶ�ĂƌĞƚĞ�ĂƚƚŝǀĂ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŽĐĐƵƉŝ�Ěŝ�ƉƌĞǀĞŶŝƌĞ�ĞĚ�ĂƌŐŝŶĂƌĞ�ŝ�ĨĞŶŽŵĞŶŝ�ĚĞůůĂ�
ůƵĚŽƉĂƚŝĂ�Ğ�ĚĞůůĂ�ĚŝƉĞŶĚĞŶǌĂ�ĚĂ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ŝůůĞĐŝƚĞ͘�

 
>ΖĂƚƚŝǀŝƚă�ƉĞƌ�ůΖĂŶŶŽ�ϮϬϮϯ�ƉƌŽĐĞĚĞƌă�ĐŽŶ�ůΖŝŶƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉŽƚĞŶǌŝĂƌĞ�ůĞ�ŵŝƐƵƌĞ�ĂƚƚŝǀĂƚĞ�ƉĞƌ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĂƌĞ�ůΖƵƐŽ�Ğ�ĂďƵƐŽ�Ěŝ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ĐŚĞ�ĐƌĞĂŶŽ�ĚŝƉĞŶĚĞŶǌĂ͘�

 



 

�ƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ĐŽŵƵĂůĞ�Ğ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ�ĚĞůůĂ��ŽŶƐƵůƚĂ�

 
>ΖĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ăů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ğ�ŝŶ�ĂƚƚĞƐĂ�Ěŝ�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶŝ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ�Ăů�ďĂŶĚŽ͘ 
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ǀŝŽůĞŶǌĂ�Ğ�ůΖĂĨĨƌĂŶĐĂŵĞŶƚŽ�ĚĂŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͕�ğ�ŝŶƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞůůΖĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ͕�ƵŶĂ�ǀŽůƚĂ�ĐŽŶĐůƵƐŽ�ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ĚĂůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�dŽƐĐĂŶĂ͕�ŵĂŶƚĞŶĞƌĞ�ǀŝǀĂ�Ğ�ĂƚƚŝǀĂ�ůĂ�
ĐĂƐĂ�Ěŝ�ƐĞĐŽŶĚĂ�ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ͘�
^ĞŵƉƌĞ�ŶĞůůΖŽƚƚŝĐĂ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĂƌĞ�ŝů�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĚĞůůĂ�ǀŝŽůĞŶǌĂ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĞ�ůΖĂƚƚŝǀŝƚă�ƉƌŽĐĞĚĞƌă�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŵĂŶƚĞŶĞƌĞ�ƋƵĂŶƚŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ͘�

�ŝ�ǀŝƚĂůĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶǌĂ��ĂŶĂůŝǌǌĂƌĞ�ŝ�ƌĞƉŽƌƚ�ƐƵůůΖĂƚƚŝǀŝƚă�ƐǀŽůƚĂ͕�Ěŝ�ĐŽŶĐĞƌƚŽ�ĐŽŶ�ƚƵƚƚŝ�Őůŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�ĐŽŝŶǀŽůƚŝ͕�ĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ƉƵŶƚŝ�ĐƌŝƚŝĐŝ��ƐƵƐĐĞƚƚŝďŝůŝ�Ěŝ�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ͘�

 
>ΖĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ� ŝŶƚĞŶĚĞ� ĐŽƐƚŝƚƵŝƌĞ͕�Ăů� ĨŝŶĞ�Ěŝ� ǀĂůƵƚĂƌĞ� ůΖĞĨĨŝĐĂĐŝĂ�ĚĞůůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�Ğ� ŝů� ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ� ŽďŝĞƚƚŝǀŝ� ƉƌŽƉŽƐƚŝ͕� ƵŶ� ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ� � ĐŚĞ� Ɛŝ� ƌŝƵŶŝƌă�Ă� ĐĂĚĞŶǌĂ�
ƌĞŐŽůĂƌĞ�ƉĞƌ��ŵŽŶŝƚŽƌĂƌĞ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƉŽƐƚĞ�ŝŶ�ĞƐƐĞƌĞ�ĚĂŝ���s�Ğ�ĚĂůůĞ��ĂƐĞ�ZŝĨƵŐŝŽ�ĐŽŶ�ůŽ�ƐĐŽƉŽ�Ěŝ�ĂĚŽƚƚĂƌĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ŵŝƐƵƌĞ�ĐŽƌƌĞƚƚŝǀĞ͘ 
sĞƌƌĂŶŶŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ƐƉŽƚ�ƉƵďďůŝĐŝƚĂƌŝ�ƐƵ�ds�Ğ�ƋƵŽƚŝĚŝĂŶŝ�ůŽĐĂůŝ͘�
^ŝ� ŝŶƚĞŶĚĞ�ƉĞƌƐĞŐƵŝƌĞ� ĐŽŶ� ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă� ƐǀŽůƚĞ�Ěŝ� ĐŽŶĐĞƌƚŽ� ĐŽŶ� ŝ� ��s�Ğ� ůĞ��ĂƐĞ�ZŝĨƵŐŝŽ͖� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂŵĞŶƚĞ� Ɛŝ� ĐŽŶƚŝŶƵĞƌă�Ă� ůĂǀŽƌĂƌĞ� ƐƵůůĂ�



 

ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ�ĂůůĂ�ƚĞŵĂƚŝĐĂ�ĚĞůůĂ�ǀŝŽůĞŶǌĂ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĞ�Ğ�Ăŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ŵĞƐƐŝ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ͘ 
sĞƌƌĂŶŶŽ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝ�ĐŽƌƐŝ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŝ�Ă�ĨĂǀŽƌĞ�ĚĞůůĞ��ƐƐŝƐƚĞŶƚŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�Ğ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ŝŶ�ĨŽƌǌĂ�Ăů��ŽŵĂŶĚŽ�ĚĞŝ�sŝŐŝůŝ�hƌďĂŶŝ�ĐŽŶ�ůΖŝŶƚĞŶƚŽ�Ěŝ�ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂƌĞ�ŝů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ��ĨŽƌŵĂƌĞ�
Őůŝ� ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ� ĚĞůůĂ�WŽůŝǌŝĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶĂ� ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƚĂ�ĚĞůůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ� ǀŝŐĞŶƚĞ� Ğ�ĚĞůůĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ěŝ� ĐŽŶƚƌĂƐƚŽ�Ɖŝƶ� ĞĨĨŝĐĂĐŝ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăů� ƚĞŵĂ�ĚĞůůĂ�
ǀŝŽůĞŶǌĂ�ƐƵůůĞ�ĚŽŶŶĞ͘�
^ŝ� ĂƵƐƉŝĐĂ� ĐŚĞ� ŝů� ůĂǀŽƌŽ� ƐǀŽůƚŽ� ŶĞŐůŝ� ĂŶŶŝ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ� ĂďďŝĂ� ƉŽƌƚĂƚŽ� ĂůůĂ� ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƵŶĂ� ƌĞƚĞ� Ěŝ� ĐŽŶƚĂƚƚŝ� ĐŽŶ� ĐƵŝ� ŝů� �ŽŵƵŶĞ� ŝŶƚĞŶĚĞ� ŵĂŶƚĞŶĞƌĞ� ƌĂƉƉŽƌƚŝ� Ěŝ� ƐƚƌĞƚƚĂ�
ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ăŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĞƌŽŐĂƚŝ͘�^ŝ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ƵŶ�ĐŽŶƚŝŶƵŽ�ĂŵƉůŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĐŽŝŶǀŽůƚŝ͘�
>ΖĂƚƚŝǀŝƚă�ƉƌŽƐĞŐƵŝƌă�ĐŽŶ�ůΖŝŶƚĞŶƚŽ�Ěŝ�ƉŽƚĞŶǌŝĂƌĞ�ůĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚĂƚƚŝ�Ƶƚŝůŝ�ĂůůĂ�ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŶƚƌĂƐƚŽ�ĚĞůůĂ�ǀŝŽůĞŶǌĂ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĞ͘�

�ƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ǀŽůƚĞ�Ă�ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ůΖŝŶŐƌĞƐƐŽ�ĚĞůůĞ�ĚŽŶŶĞ�ǀŝƚƚŝŵĞ�Ěŝ�ǀŝŽůĞŶǌĂ�ŶĞů�ŵŽŶĚŽ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ�
>ΖĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ůĂǀŽƌĂ�ĂůůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚĂƚƚŝ�ĐŽŶ�ĐƵŝ�ŵĂŶƚĞŶĞƌĞ�ƌĂƉƉŽƌƚŝ�Ěŝ�ƐƚƌĞƚƚĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ��ŝŶ�ŵŽĚŽ�ƚĂůĞ�ĚĂ�ƉŽƚĞƌ�ΗƵƐƵĨƌƵŝƌĞΗ�Ěŝ�ƵŶ�ǀĂƐƚŽ�
ƉĂŶŽƌĂŵĂ�Ěŝ�ĐŽŶƚĂƚƚŝ��ƉĞƌ�ĚĂƌĞ�ĂǀǀŝŽ�Ă�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ůĂǀŽƌĂƚŝǀŝ�ƉĞƌ�ĚŽŶŶĞ�ǀŝƚƚŝŵĞ�Ěŝ�ǀŝŽůĞŶǌĂ͘ 
>Ğ�ĂǌŝŽŶŝ�ƉƌŽŵŽƐƐĞ�ƐĂƌĂŶŶŽ�ŽƌŝĞŶƚĂƚĞ�Ă�ĚŽƚĂƌĞ�ůĞ�ĞƋƵŝƉĞ�ĚĞŝ�ĐĞŶƚƌŝ�ĂŶƚŝǀŝŽůĞŶǌĂ�Ěŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ�Ğ�Ă�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂƌĞ͕�ƐƵůůĂ�ƐĐŽƌƚĂ�Ěŝ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�Őŝă�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ͕�
ƐƉŽƌƚĞůůŝ� Ěŝ� ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ� Ğ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŵĞŶƚŽ� Ăů� ůĂǀŽƌŽ� ŝŶ� ŐƌĂĚŽ� Ěŝ� ĂƚƚŝǀĂƌĞ� ƌĞƚŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ� ƉĞƌ� ů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ� ůĂǀŽƌĂƚŝǀĂ� ĚĞůůĞ� ĚŽŶŶĞ� ŝŶ� ĚŝĨĨŝĐŽůƚă� Ğ� ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ�
ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŝ�ŵŝƌĂƚŝ�Ăů�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ĚĞůů͛ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ͘�
>Ğ�ĂǌŝŽŶŝ�ƉƌŽŵŽƐƐĞ�ƐĂƌĂŶŶŽ�ŽƌŝĞŶƚĂƚĞ�Ă�ĚŽƚĂƌĞ�ůĞ�ĞƋƵŝƉĞ�ĚĞŝ�ĐĞŶƚƌŝ�ĂŶƚŝǀŝŽůĞŶǌĂ�Ěŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ�Ğ�Ă�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂƌĞ͕�ƐƵůůĂ�ƐĐŽƌƚĂ�Ěŝ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�Őŝă�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ͕�
ƐƉŽƌƚĞůůŝ� Ěŝ� ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ� Ğ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŵĞŶƚŽ� Ăů� ůĂǀŽƌŽ� ŝŶ� ŐƌĂĚŽ� Ěŝ� ĂƚƚŝǀĂƌĞ� ƌĞƚŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ� ƉĞƌ� ů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ� ůĂǀŽƌĂƚŝǀĂ� ĚĞůůĞ� ĚŽŶŶĞ� ŝŶ� ĚŝĨĨŝĐŽůƚă� Ğ� ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ�
ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŝ�ŵŝƌĂƚŝ�Ăů�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ĚĞůů͛ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ͘ 
�ůůŽ�ƐĐŽƉŽ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ůΖĂƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂƉƉŽƐŝƚŝ�ĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ă�ĨĂǀŽƌĞ�Ěŝ�ĂŐĞŶƚŝ�Ěŝ�WŽůŝǌŝĂ�DƵŶŝĐŝƉĂůĞ�Ğ�ĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ůĞ���͘^^͘�ĐŽů�ĨŝŶĞ�
Ěŝ��ƉĞƌĨĞǌŝŽŶĂƌĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ğ�ďƵŽŶĞ�ƉƌĂƚŝĐŚĞ�ƉĞƌ�ĂĨĨƌŽŶƚĂƌĞ�Ğ�ůĂĚĚŽǀĞ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ��ƉƌĞǀĞŶŝƌĞ�ů͛ŝŶƐŽƌŐĞŶǌĂ�ĚĞŝ�ƌĞĂƚŝ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĞ͘�

 
>͛ŝŶƐĞƌŝŵĞŶƚŽ�ůĂǀŽƌĂƚŝǀŽ�ƋƵŝŶĚŝ͕�ĂŶĐŽƌ�ƉƌŝŵĂ�ĚĞů�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͕�ĐĂƌĚŝŶĞ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďŝůĞ�ƉĞƌ�ĂƉƌŝƌĞ�ůĂ�ƉŽƌƚĂ�Ăůů͛ŝŶĚŝƉĞŶĚĞŶǌĂ�Ğ�ƌŝĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�ů͛ĂƵƚŽƐƚŝŵĂ�ŝŶƐŝĞŵĞ�
Ăů� ƐĞŶƐŽ� Ěŝ� ĂƵƚŽͲĞĨĨŝĐĂĐŝĂ� Ğ� ĂĚĞŐƵĂƚĞǌǌĂ͕� ğ� ƵŶŽ� ĚĞŝ� ƉƌŽďůĞŵŝ� ĐŚĞ� ůĞ� ŽƉĞƌĂƚƌŝĐŝ� ĚĞŝ� ĐĞŶƚƌŝ� Ɛŝ� ƚƌŽǀĂŶŽ� ĂĚ� ĂĨĨƌŽŶƚĂƌĞ� ĨĂǀŽƌĞŶĚŽ� Ğ� ƐƚŝŵŽůĂŶĚŽ� ů͛ŝŶĐŽŶƚƌŽ� ƚƌĂ� ƵŶĂ�
ĚŽŵĂŶĚĂ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂŵĞŶƚĞ�ƐǀĂŶƚĂŐŐŝĂƚŝ�Ğ�ĚĞŵŽƚŝǀĂƚŝ�Ğ�ƵŶ͛ŽĨĨĞƌƚĂ�Ěŝ� ůĂǀŽƌŽ�ĐŚĞ�ƌŝƐƵůƚĂ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂůĞ�Ğ� ŝƌƌĞŐŽůĂƌĞ�ŶĞůůĂ� ĨĂƐĞ�
ĂƚƚƵĂůĞ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂƚŽ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ�ĐŽƐŞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂůŵĞŶƚĞ�ŝŶ�ĐƌŝƐŝ͘ 
>Ğ�ĂǌŝŽŶŝ�ƉƌŽŵŽƐƐĞ�ƐĂƌĂŶŶŽ�ŽƌŝĞŶƚĂƚĞ�Ă�ĚŽƚĂƌĞ�ůĞ�ĞƋƵŝƉĞ�ĚĞŝ�ĐĞŶƚƌŝ�ĂŶƚŝǀŝŽůĞŶǌĂ�Ěŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ�Ğ�Ă�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂƌĞ͕�ƐƵůůĂ�ƐĐŽƌƚĂ�Ěŝ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�Őŝă�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ͕�
ƐƉŽƌƚĞůůŝ� Ěŝ� ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ� Ğ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŵĞŶƚŽ� Ăů� ůĂǀŽƌŽ� ŝŶ� ŐƌĂĚŽ� Ěŝ� ĂƚƚŝǀĂƌĞ� ƌĞƚŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ� ƉĞƌ� ů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ� ůĂǀŽƌĂƚŝǀĂ� ĚĞůůĞ� ĚŽŶŶĞ� ŝŶ� ĚŝĨĨŝĐŽůƚă� Ğ� ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ�



 

ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŝ�ŵŝƌĂƚŝ�Ăů�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ĚĞůů͛ŽĐĐƵ�
>ΖĂƚƚŝǀŝƚă�ĚĞůůΖ�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ƐĂƌă�ǀŽůƚĂ�Ăů�ŵĂŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƋƵĂŶƚŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ��

 

WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ă�ƚĂǀŽůŝ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ�ĐŽŶ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚŝ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƐŽĐŝŽͲƐĂŶŝƚĂƌŝ�Ğ�Ěŝ�ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝ�ƉĞƌ�ĐŽŶĐŽƌĚĂƌĞ�ĂŵƉůŝĂŵĞŶƚŝ͘�
ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŝ�Ğ�ĨŽƌŵĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƐƚĞƐƐŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�

 
WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ă�ƚĂǀŽůŝ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ�ĐŽŶ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚŝ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƐŽĐŝŽͲƐĂŶŝƚĂƌŝ�Ğ�Ěŝ�ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝ�ƉĞƌ�ĐŽŶĐŽƌĚĂƌĞ�ĂŵƉůŝĂŵĞŶƚŝ͘�
ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŝ�Ğ�ĨŽƌŵĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƐƚĞƐƐŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘ 
^ŝ�ƌĞŶĚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůΖhĨĨŝĐŝŽ�Ěŝ�WŝĂŶŽ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĐŚĞ�ůĂ�ƐƵĂ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƌŝƐƵůƚŝ�Ɖŝƶ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�Ğ�ƵƚŝůĞ�ĂůůĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ͘�
WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ă�ƚĂǀŽůŝ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ�ĐŽŶ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚŝ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƐŽĐŝŽͲƐĂŶŝƚĂƌŝ�Ğ�Ěŝ�ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝ�ƉĞƌ�ĐŽŶĐŽƌĚĂƌĞ�ĂŵƉůŝĂŵĞŶƚŝ͘�
ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŝ�Ğ�ĨŽƌŵĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƐƚĞƐƐŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘ 
sĞƌƌă�ƌŝƉƌĞƐĂ�Ă�ƉŝĞŶŽ�ƌŝƚŵŽ��ůΖĂƚƚŝǀŝƚă�ĚĞůůΖhĨĨŝĐŝŽ�Ěŝ�WŝĂŶŽ�ƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂŵĞŶƚĞ�ƚƌĂƐĐƵƌĂƚĂ�ƉĞƌ�ĨĂƌ�ĨƌŽŶƚĞ�ĂůůΖĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ƐĂŶŝƚĂƌŝĂ��ŽǀŝĚͲ�ϭϵ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ƚĂůĞ�ĚĂ�ĚĞĨŝŶŝƌĞ�ůĞ�
Ăƚƚŝǀŝƚă�ŽŐŐĞƚƚŽ�Ěŝ��ŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝŽ�ƐĂŶŝƚĂƌŝĂ�ĂƚƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƌŝŶŶŽǀĂƚĂ�ƉĞƌ�ϭϮ�ŵĞƐŝ͘�

 
�ƵƌĂŶƚĞ�ůΖĂŶŶŽ�Ɛŝ�ĚŽǀƌă�ƉƌŽǀǀĞĚĞƌĞ�ĂůůĂ�ƐƚĞƐƵƌĂ�ĚĞůůĂ���ŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝŽ�ƐĂŶŝƚĂƌŝĂ�ƉĞƌ�ůĂ��ŽŶĂ��ƉƵĂŶĞ�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĂ�ďŽǌǌĂ�ĨŽƌŶŝƚĂ�ĚĂůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�dŽƐĐĂŶĂ͘�sĞƌƌă�
ƉƌŽŵŽƐƐĂ�ůΖŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ă�ƚĂǀŽůŝ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ�ĐŽŶ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚŝ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƐŽĐŝŽͲƐĂŶŝƚĂƌŝ�Ğ�Ěŝ�ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝ�ƉĞƌ�ĐŽŶĐŽƌĚĂƌĞ�



 

ĂŵƉůŝĂŵĞŶƚŝ͘�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŝ�Ğ�ĨŽƌŵĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƐƚĞƐƐŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
WĞƌ�ůΖĂŶŶŽ�ϮϬϮϯ�ůΖĂƚƚŝǀŝƚă�ƉƌŽƐĞŐƵŝƌă�ĐŽŶůΖŝŶƚĞŶƚŽ�Ěŝ�ĐŽŵƉůĞƚĂƌĞ�ŝů�ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĚĂ�ƐǀŽůŐĞƌĞ��ŝŶ�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ͘�

 

 
'ůŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ŝŶƐĞƌŝƚŝ�ŶĞů�WŝĂŶŽ�dƌŝĞŶŶĂůĞ�KƉĞƌĞ�WƵďďůŝĐŚĞ��ĂƚƚŝŶĞŶƚŝ�ĂůůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�ƉƵďďůŝĐŚĞ�ƉƌĞǀĞĚŽŶŽ�ƵŶĂ�ƋƵŽƚĂ�ĂƚƚŝŶĞŶƚĞ�ĂůůΖĞĨĨŝĐŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�ĞŶĞƌŐĞƚŝĐŽ�Ăů�ĨŝŶĞ�
Ěŝ�ƌŝĚƵƌƌĞ�ůΖŝŵƉĂƚƚŽ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�Ğ�Ă�ƌĞŶĚĞƌĞ�Ɖŝƶ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚŝ�ůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�

 
'ůŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ŝŶƐĞƌŝƚŝ�ŶĞů�WŝĂŶŽ�dƌŝĞŶŶĂůĞ�KƉĞƌĞ�WƵďďůŝĐŚĞ��ĂƚƚŝŶĞŶƚŝ�ĂůůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�ƉƵďďůŝĐŚĞ�ƉƌĞǀĞĚŽŶŽ�ƵŶĂ�ƋƵŽƚĂ�ĂƚƚŝŶĞŶƚĞ�ĂůůΖĞĨĨŝĐŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�ĞŶĞƌŐĞƚŝĐŽ�Ăů�ĨŝŶĞ�
Ěŝ�ƌŝĚƵƌƌĞ�ůΖŝŵƉĂƚƚŽ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�Ğ�Ă�ƌĞŶĚĞƌĞ�Ɖŝƶ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚŝ�ůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�

 
'ůŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ŝŶƐĞƌŝƚŝ�ŶĞů�WŝĂŶŽ�dƌŝĞŶŶĂůĞ�KƉĞƌĞ�WƵďďůŝĐŚĞ��ĂƚƚŝŶĞŶƚŝ�ĂůůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�ƉƵďďůŝĐŚĞ�ƉƌĞǀĞĚŽŶŽ�ƵŶĂ�ƋƵŽƚĂ�ĂƚƚŝŶĞŶƚĞ�ĂůůΖĞĨĨŝĐŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�ĞŶĞƌŐĞƚŝĐŽ�Ăů�ĨŝŶĞ�
Ěŝ�ƌŝĚƵƌƌĞ�ůΖŝŵƉĂƚƚŽ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�Ğ�Ă�ƌĞŶĚĞƌĞ�Ɖŝƶ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚŝ�ůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�

 
'ůŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ŝŶƐĞƌŝƚŝ�ŶĞů�WŝĂŶŽ�dƌŝĞŶŶĂůĞ�KƉĞƌĞ�WƵďďůŝĐŚĞ��ĂƚƚŝŶĞŶƚŝ�ĂůůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�ƉƵďďůŝĐŚĞ�ƉƌĞǀĞĚŽŶŽ�ƵŶĂ�ƋƵŽƚĂ�ĂƚƚŝŶĞŶƚĞ�ĂůůΖĞĨĨŝĐŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�ĞŶĞƌŐĞƚŝĐŽ�Ăů�ĨŝŶĞ�
Ěŝ�ƌŝĚƵƌƌĞ�ůΖŝŵƉĂƚƚŽ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�Ğ�Ă�ƌĞŶĚĞƌĞ�Ɖŝƶ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚŝ�ůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�
^ŝ�ƌŝŵĂŶĚĂ�ĂůůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ǀĞƌƌĂŶŶŽ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�Ă�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĚĞůůĞ��ůĞǌŝŽŶŝ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ��



 

 
^ŝ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ƵŶ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŽ�ΗǀĂůůĞ�ĚĞů�&ƌŝŐŝĚŽΗ�ĐŚĞ� ƌŝŐƵĂƌĚĂ� ůĂ�ŵĞƐƐĂ� ŝŶ� ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�Ěŝ�ĂůĐƵŶĞ�ĚĞůůĞ�ĐƌŝƚŝĐŝƚă�ƉƌĞƐĞŶƚŝ�Ă�ŵŽŶƚĞ�ĚĞů�ďĂĐŝŶŽ�ĚĞů�&ƌŝŐŝĚŽ�ĂƚƚƵĂŶĚŽ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�Ěŝ�ŵŝƚŝŐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƌŝƐĐŚŝŽ�ŝĚƌŽŐĞŽůŽŐŝĐŽ͘�Ğ�ŝĚƌĂƵůŝĐŽ�ĚĞŝ�ǀĞƌƐĂŶƚŝ�ŵŽŶƚĂŶŝ��
^ŝ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ĐŚĞ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ůŽ�ƐƚƵĚŝŽ�ĚĞůůĞ�ĐĂƌƚĞ�ŝĚƌĂƵůŝĐŚĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ŶƵŽǀĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ�Ɛŝ�Ăƌƌŝǀŝ�Ă�ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�Ɖŝƶ�ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƚĂ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐŽƌƌĞƚƚĂ�
ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�
^ŝ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ĐŚĞ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ůŽ�ƐƚƵĚŝŽ�ĚĞůůĞ�ĐĂƌƚĞ�ŝĚƌĂƵůŝĐŚĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ŶƵŽǀĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĞ�Ɛŝ�Ăƌƌŝǀŝ�Ă�ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�Ɖŝƶ�ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƚĂ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐŽƌƌĞƚƚĂ�
ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�
^ŝ�ƌŝŵĂŶĚĂ�ĂůůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ǀĞƌƌĂŶŶŽ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�Ă�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĚĞůůĞ��ůĞǌŝŽŶŝ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ��
�



 

ZĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚĞ�ĂůůĂ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŝ�ĐĂŶĂůŝ�͞ƚŽŵďĂƚŝ͟�ĐŚĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐĂŶŽ�ǀĂƌŝĞ�ǌŽŶĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ZĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚĞ�ĂůůĂ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŝ�ĐĂŶĂůŝ�͞ƚŽŵďĂƚŝ͟�ĐŚĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐĂŶŽ�ǀĂƌŝĞ�ǌŽŶĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ZĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚĞ�ĂůůĂ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŝ�ĐĂŶĂůŝ�͞ƚŽŵďĂƚŝ͟�ĐŚĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐĂŶŽ�ǀĂƌŝĞ�ǌŽŶĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ZĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚĞ�ĂůůĂ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ĚĞŝ�ĐĂŶĂůŝ�͞ƚŽŵďĂƚŝ͟�ĐŚĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐĂŶŽ�ǀĂƌŝĞ�ǌŽŶĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
^ŝ�ƌŝŵĂŶĚĂ�ĂůůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ǀĞƌƌĂŶŶŽ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�Ă�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĚĞůůĞ��ůĞǌŝŽŶŝ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�

 
Ăŝ� ƐĞŶƐŝ� ĚĞů� �D� ϮϬϭϴ� Ɛŝ� ĚŽǀƌă� ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ� ĂůůΖĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� Ěŝ� WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ� �ŝǀŝůĞ� ĂŶĐŚĞ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůΖĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ� ĚĞů� YƵĂĚƌŽ� �ŽŶŽƐĐŝƚŝǀŽ͘�
WŝĂŶŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞŝ�ĐĂƌƚĞůůŽŶŝ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝǀŝ�ĂƌĞĞ�Ěŝ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĂͬĂŵŵĂƐƐĂŵĞŶƚŽ 
WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĞƐĞƌĐŝƚĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĐŝǀŝůĞ͕�ŝŶ�ƉƌŝŵŝƐ�ŶĞůůĞ�ƐĐƵŽůĞ͕�Ğ�ŶĞůůĂ�Đŝƚƚă�;ĂůŵĞŶŽ�ϰ�ĂŶŶƵĞͿ�

 
Ăŝ� ƐĞŶƐŝ� ĚĞů� �D� ϮϬϭϴ� Ɛŝ� ĚŽǀƌă� ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ� ĂůůΖĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� Ěŝ� WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ� �ŝǀŝůĞ� ĂŶĐŚĞ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůΖĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ� ĚĞů� YƵĂĚƌŽ� �ŽŶŽƐĐŝƚŝǀŽ͘�
WŝĂŶŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞŝ�ĐĂƌƚĞůůŽŶŝ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝǀŝ�ĂƌĞĞ�Ěŝ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĂͬĂŵŵĂƐƐĂŵĞŶƚŽ 
WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĞƐĞƌĐŝƚĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĐŝǀŝůĞ͕�ŝŶ�ƉƌŝŵŝƐ�ŶĞůůĞ�ƐĐƵŽůĞ͕�Ğ�ŶĞůůĂ�Đŝƚƚă�;ĂůŵĞŶŽ�Ϯ�ĂŶŶƵĞͿ�

 
Ăŝ� ƐĞŶƐŝ� ĚĞů� �D� ϮϬϭϴ� Ɛŝ� ĚŽǀƌă� ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ� ĂůůΖĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� Ěŝ� WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ� �ŝǀŝůĞ� ĂŶĐŚĞ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůΖĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ� ĚĞů� YƵĂĚƌŽ� �ŽŶŽƐĐŝƚŝǀŽ�



 

͘WŝĂŶŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞŝ�ĐĂƌƚĞůůŽŶŝ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝǀŝ�ĂƌĞĞ�Ěŝ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĂͬĂŵŵĂƐƐĂŵĞŶƚŽ 
WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĞƐĞƌĐŝƚĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĐŝǀŝůĞ͕�ŝŶ�ƉƌŝŵŝƐ�ŶĞůůĞ�ƐĐƵŽůĞ͕�Ğ�ŶĞůůĂ�Đŝƚƚă�;ĂůŵĞŶŽ�Ϯ�ĂŶŶƵĞͿ�

 
Ăŝ� ƐĞŶƐŝ� ĚĞů� �D� ϮϬϭϴ� Ɛŝ� ĚŽǀƌă� ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ� ĂůůΖĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� Ěŝ� WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ� �ŝǀŝůĞ� ĂŶĐŚĞ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůΖĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ� ĚĞů� YƵĂĚƌŽ� �ŽŶŽƐĐŝƚŝǀŽ͘�
WŝĂŶŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞŝ�ĐĂƌƚĞůůŽŶŝ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝǀŝ�ĂƌĞĞ�Ěŝ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĂͬĂŵŵĂƐƐĂŵĞŶƚŽ 
WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĞƐĞƌĐŝƚĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĐŝǀŝůĞ͕�ŝŶ�ƉƌŝŵŝƐ�ŶĞůůĞ�ƐĐƵŽůĞ͕�Ğ�ŶĞůůĂ�Đŝƚƚă�;ĂůŵĞŶŽ�Ϯ�ĂŶŶƵĞͿ�

 
^ŝ�ƌŝŵĂŶĚĂ�ĂůůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ǀĞƌƌĂŶŶŽ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�Ă�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĚĞůůĞ��ůĞǌŝŽŶŝ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�

 
WŝĂŶŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞŝ�ĐĂƌƚĞůůŽŶŝ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝǀŝ�ĂƌĞĞ�Ěŝ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĂͬĂŵŵĂƐƐĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ƵŶĂ�Ɖŝƶ�ĐŽŵƉůĞƚĂ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ăŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ��

 
�ŽůůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞŝ�ĐĂƌƚĞůůŽŶŝ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝǀŝ�ĂƌĞĞ�Ěŝ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĂͬĂŵŵĂƐƐĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ƵŶĂ�Ɖŝƶ�ĐŽŵƉůĞƚĂ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ăŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ��
ƚĂůĞ�ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�Ɛŝ�ğ�ĐŽŶĐůƵƐŽ�ĐŽŶ�ůΖĂŶŶŽ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�
�
�



 

WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĞƐĞƌĐŝƚĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĐŝǀŝůĞ͕�ŝŶ�ƉƌŝŵŝƐ�ŶĞůůĞ�ƐĐƵŽůĞ͕�Ğ�ŶĞůůĂ�Đŝƚƚă�ƐŽŶŽ�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ĂůŵĞŶŽ�ϰ�ĞƐĞƌĐŝƚĂǌŝŽŶŝ�ŶĞůůĞ�ƐĐƵŽůĞ 
�
WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĞƐĞƌĐŝƚĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ� ĐŝǀŝůĞ͕� ŝŶ� ƉƌŝŵŝƐ� ŶĞůůĞ� ƐĐƵŽůĞ͕� Ğ� ŶĞůůĂ� Đŝƚƚă� ƐŽŶŽ� ƉƌĞǀŝƐƚĞ� ĂůŵĞŶŽ� Ϯ�
ĞƐĞƌĐŝƚĂǌŝŽŶŝ�ŶĞůůĞ�ƐĐƵŽůĞ�
�
�
�

 
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƚĞůĞĨŽŶŝĐĂ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĚĂ�ƌĞŶĚĞƌůŽ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĂĨĨŝĚĂďŝůĞ�Ğ�ĐŽŶŽƐĐŝƵƚŽ�ĚĂůůĂ�ĐŽůůĞƚƚŝǀŝƚă͘ 
>ΖŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ğ�ƋƵĞůůŽ�Ě�ƌĞŶĚĞƌĞ�ƵŶĂ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ�ĂĚĚĞƐƚƌĂƚĂ�Ğ�ƉĞƌƚĂŶƚŽ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚĞ�

 
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƚĞůĞĨŽŶŝĐĂ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĚĂ�ƌĞŶĚĞƌůŽ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĂĨĨŝĚĂďŝůĞ�Ğ�ĐŽŶŽƐĐŝƵƚŽ�ĚĂůůĂ�ĐŽůůĞƚƚŝǀŝƚă͘ 
>ΖŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ğ�ƋƵĞůůŽ�Ě�ƌĞŶĚĞƌĞ�ƵŶĂ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ�ĂĚĚĞƐƚƌĂƚĂ�Ğ�ƉĞƌƚĂŶƚŽ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚĞ�

 
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƚĞůĞĨŽŶŝĐĂ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĚĂ�ƌĞŶĚĞƌůŽ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĂĨĨŝĚĂďŝůĞ�Ğ�ĐŽŶŽƐĐŝƵƚŽ�ĚĂůůĂ�ĐŽůůĞƚƚŝǀŝƚă͘ 
>ΖŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ğ�ƋƵĞůůŽ�Ě�ƌĞŶĚĞƌĞ�ƵŶĂ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ�ĂĚĚĞƐƚƌĂƚĂ�Ğ�ƉĞƌƚĂŶƚŽ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚĞ�

 



 

/ŵƉůĞŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƚĞůĞĨŽŶŝĐĂ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĚĂ�ƌĞŶĚĞƌůŽ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĂĨĨŝĚĂďŝůĞ�Ğ�ĐŽŶŽƐĐŝƵƚŽ�ĚĂůůĂ�ĐŽůůĞƚƚŝǀŝƚă͘ 
>ΖŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ğ�ƋƵĞůůŽ�Ě�ƌĞŶĚĞƌĞ�ƵŶĂ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ�ĂĚĚĞƐƚƌĂƚĂ�Ğ�ƉĞƌƚĂŶƚŽ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚĞ�

 
^ŝ�ƌŝŵĂŶĚĂ�ĂůůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ǀĞƌƌĂŶŶŽ�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�Ă�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĚĞůůĞ��ůĞǌŝŽŶŝ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�

 
>Ă�ƌŝƋƵĂůŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�Ğǆ��ŽůŽŶŝĞ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƐĐĞ�ĞůĞŵĞŶƚŽ� ŝŶĞůƵĚŝďŝůĞ�Ăŝ� ĨŝŶŝ�ĚĞůůĂ�ƌŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉĂƌƚĞ�ŶŽƌĚ�ĚĞů� ůŝƚŽƌĂůĞ�ĚĞůůĂ�Đŝƚƚă͕�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝǌǌĂƚĂ�ĚĂ�ŵŽůƚŝ�ĂŶŶŝ�ĚĂ�ƵŶ�
ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�Ğ�ĚŝĨĨƵƐŽ�ĚĞŐƌĂĚŽ�ĨŝƐŝĐŽ�Ğ�ƐŽĐŝĂůĞ͘ 
dĂůĞ�ƌŝƋƵĂůŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ɛŝ�ƌĞŶĚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂ�ĂŶĐŚĞ�Ăŝ�ĨŝŶŝ�ĚĞů�ƌŝůĂŶĐŝŽ�ĚĞůů͛ĞĐŽŶŽŵŝĂ�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ�ĚĞůůĂ�Đŝƚƚă͘ 
��ƋƵĞƐƚŽ�ƐĐŽƉŽ�ƐĂƌă�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ůĂ�ƚĞŵƉĞƐƚŝǀĂ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ĂƚƚŽ�ĚĞŐůŝ�ĂĐĐŽƌĚŝ�ƉƵďďůŝĐŽͲƉƌŝǀĂƚŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ͕�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ĂƚƚŽ�ĚĞŝ�WŝĂŶŝ�Ěŝ�ZĞĐƵƉĞƌŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŝ�
ĚĂůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐĂ͕� ŝŶ�ƉŝĞŶĂ�ƐŝŶƚŽŶŝĂ�ĐŽŶ� ŝů�W/d�WŝĂŶŽ�WĂĞƐĂŐŐŝƐƚŝĐŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ͖� ƚĂůŝ�ĂĐĐŽƌĚŝ͕�ŽůƚƌĞ�Ăů� ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĨŝƐŝĐŽ�ĚĞŐůŝ� ŝŵŵŽďŝůŝ͕�ƉƌĞǀĞĚĞƌĂŶŶŽ� ůĂ�
ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ͛ŽĨĨĞƌƚĂ�ƚƵƌŝƐƚŝĐŽͲƌŝĐĞƚƚŝǀĂ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�Ğ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă͕�ĞŶƚƌŽ�ůŝŵŝƚŝ�ďĞŶ�ƉƌĞĐŝƐŝ͕�Ěŝ�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƌĞ�ůĞ�ĚĞƐƚŝŶĂǌŝŽŶŝ�Ě͛ƵƐŽ͘�>͛ŝŶƚĞƌĂ�ŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚŽǀƌă�ĞƐƐĞƌĞ�ŐƵŝĚĂƚĂ�
ĚĂ�ƉŝĂŶŝ�ĚŝƌĞƚƚŝǀŝ�Ă�ĐƵƌĂ�ĚĞůů͛�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŚĞ�ŵĞƚƚĂŶŽ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ůĂ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞůůĂ�ďĂůŶĞĂǌŝŽŶĞ͕�ƋƵĞůůĂ�ĚĞůů͛ŽĨĨĞƌƚĂ�ƚƵƌŝƐƚŝĐĂ͕�ůĂ�ƌŝƋƵĂůŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌŽ�ƚƌĂƚƚŽ�
ĚĞů�ǀŝĂůĞ�Ă�ŵĂƌĞ�Ğ͕�ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ�ŝů�ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�ĐŽŶ�ů͛ĞĐŽŶŽŵŝĂ�ĚĞůůĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ă�ŵŽŶƚĞ͘�

 
�ŽŶ� ůΖĞŶƚƌĂƚĂ� ŝŶ� ǀŝŐŽƌĞ� ĚĞů� ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�hƌďĂŶŝƐƚŝĐŽ� ;ϴ� ŶŽǀĞŵďƌĞ� ϮϬϭϵͿ͕� ŶĞůůΖĂŶŶŽ� ϮϬϮϬ� Ɛŝ� ƌŝƚŝĞŶĞ� ƉŽƐƐĂ� ŝŶŝǌŝĂƌĞ� ůĂ� ĨĂƐĞ� Ěŝ� ƌŝƋƵĂůŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ůŝƚŽƌĂůĞ� ŝů� ĐƵŝ� ĞůĞŵĞŶƚŽ�
ĐĂƌĚŝŶĞ͕�ƉĞƌ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�ŶŽƌĚ͕�ğ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŽ�ĚĂů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĨŝƐŝĐŽ�Ğ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞůůĞ�Ğǆ��ŽůŽŶŝĞ͘ 
��ƋƵĞƐƚŽ�ƐĐŽƉŽ�ƐĂƌă�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ůĂ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ĂƚƚŽ�ĚĞŐůŝ�ĂĐĐŽƌĚŝ�ƉƵďďůŝĐŽͲƉƌŝǀĂƚŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ͕�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŶĞ�Ğ�ŵĞƐƐĂ�ŝŶ�ĂƚƚŽ�ĚĞŝ�WŝĂŶŝ�Ěŝ�ZĞĐƵƉĞƌŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŝ�ĚĂůůĂ�ŶƵŽǀĂ�
ƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐĂ͕�ŝŶ�ƉŝĞŶĂ�ƐŝŶƚŽŶŝĂ�ĐŽŶ�ŝů�W/d�WŝĂŶŽ�WĂĞƐĂŐŐŝƐƚŝĐŽ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ͘ 
>Ă�ƉƌŝŵĂ�ĨĂƐĞ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ� ƌŝƋƵĂůŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƐĂƌă� ůĂ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�^ĞƚƚŽƌĞ�>ĂǀŽƌŝ�WƵďďůŝĐŝ͕�ĐŽŶ� ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�^ĞƚƚŽƌĞ�WŝĂŶŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ͕�ĚĞŝ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ�ƉŝĂŶŝ�
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WĂĞƐĂŐŐŝƐƚŝĐĂ͕�ƉĞƌ�ƉŽŝ�ƉƌŽĐĞĚĞƌĞ�ĂůůΖĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĨŝŶĂůĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŽŵƵŶĂůĞ͘ 
�ŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ůΖŽďŝĞƚƚŝǀŽ�Ɛŝ�ĐŽŶĐůƵĚĞƌă�ŶĞů�ϮϬϮϬ͘�

 
�ŽŶƚƌĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�Ă�ƋƵĂŶƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚŽ�ŶĞůůĂ�ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ϮϬϮϬ͕�ŝů�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�hƌďĂŶŝƐƚŝĐŽ�ƐƵ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ğ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚĂ�



 

ĂŶŶƵĂůŝƚă� ĐŽŶ� ů͛ĂĐƋƵŝƐŝǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ƉĂƌĞƌĞ� Ěŝ� ĐŽŶĨŽƌŵŝƚă� Ăů� W/d� ĚĂ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞůůĂ� �ŽŶĨĞƌĞŶǌĂ� WĂĞƐĂŐŐŝƐƚŝĐĂ� Ğ� ůĂ� ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞ� ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ� ĨŝŶĂůĞ� ĚĂ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞů� �ŽŶƐŝŐůŝŽ�
�ŽŵƵŶĂůĞ͘ 
�ŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ůΖŽďŝĞƚƚŝǀŽ�Ɛŝ�ĐŽŶĐůƵĚĞƌă�ŶĞů�ϮϬϮϭ͘�
EĞůů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϮϭ�Ɛŝ�ğ�ŐŝƵŶƚŝ�Ăů�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�hƌďĂŶŝƐƚŝĐŽ�ƐƵ�ƚƵƚƚŽ� ŝů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ĐŽŶ� ů͛ĂĐƋƵŝƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƌĞƌĞ�Ěŝ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚă�Ăů�W/d�ĚĂ�
ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĂ��ŽŶĨĞƌĞŶǌĂ�WĂĞƐĂŐŐŝƐƚŝĐĂ�Ğ�ůĂ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĨŝŶĂůĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŽŵƵŶĂůĞ͘ 
�ŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ĚĞǀĞ�ƌŝƚĞŶĞƌƐŝ�ĐŽŶĐůƵƐŽ�
EĞůů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϮϭ�Ɛŝ�ğ�ŐŝƵŶƚŝ�Ăů�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�hƌďĂŶŝƐƚŝĐŽ�ƐƵ�ƚƵƚƚŽ� ŝů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ĐŽŶ� ů͛ĂĐƋƵŝƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƌĞƌĞ�Ěŝ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚă�Ăů�W/d�ĚĂ�
ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĂ��ŽŶĨĞƌĞŶǌĂ�WĂĞƐĂŐŐŝƐƚŝĐĂ�Ğ�ůĂ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĨŝŶĂůĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŽŵƵŶĂůĞ͘ 
�ŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ĚĞǀĞ�ƌŝƚĞŶĞƌƐŝ�ĐŽŶĐůƵƐŽ�

>Ğ� ƌŝƐŽƌƐĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůŝ� ĚĞů� ĐŽŵƵŶĞ͕� ĐŽŶ� ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĂŐůŝ� ŽďŝĞƚƚŝǀŝ� ĚĞů� ^ĞƚƚŽƌĞ�WŝĂŶŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů� dĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� Ğ� �ĚŝůŝǌŝĂ�ƉƌŝǀĂƚĂ͕�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƵƚŝůŝǌǌĂƚĞ͕� ŽǀĞ� ƌŝƚĞŶƵƚŽ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŽ�Ğ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�ĚĂƌĞ� ƌŝƐƉŽƐƚĞ�Ăůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ĐĂƐĂ�Ğ�ĂĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞ�ĐŽŶƚĞƐƚƵĂůŵĞŶƚĞ� ů͛ĞĚŝůŝǌŝĂ� ƐŽĐŝĂůĞ͘�dƵƚƚŽ�ƋƵĞƐƚŽ�ŶĞů� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĚĞŐůŝ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐŝ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ĚĂůůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ǀŝŐĞŶƚĞ͘ 
^ĞŵƉƌĞ�ƐƵů� ĨƌŽŶƚĞ�ĚĞůů͛�ĚŝůŝǌŝĂ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�Ɛŝ� ƌĞŶĚĞƌĂŶŶŽ�ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ŶŽƌŵĞ�ĐŚĞ�ĐŽŶƐĞŶƚĂŶŽ� ůĂ�ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ�Ğ�ƌĂƚŝĨŝĐĂ�ĚĞŐůŝ�ĂĐĐŽƌĚŝ�ƉƵďďůŝĐŽͲƉƌŝǀĂƚŝ�Ěŝ�ŶĂƚƵƌĂ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝǀĂ�
ĐŽŵĞ� ƉƌĞǀŝƐƚŝ� ŶĞů� ŶƵŽǀŽ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐŽ͕� ŽǀĞ� Ă� ĨƌŽŶƚĞ� Ěŝ� ŝŶĐĞŶƚŝǀŝ� ĞĚŝůŝǌŝ͕� ŝů� ƐŽŐŐĞƚƚŽ� ƉƌŝǀĂƚŽ� ğ� ŽďďůŝŐĂƚŽ� ĂůůĂ� ĐĞƐƐŝŽŶĞ� Ěŝ� ĂůůŽŐŐŝ� ƉĞƌ� ĞĚŝůŝǌŝĂ� ƉƵďďůŝĐĂ� Ž� ĂůůĂ�
ŵŽŶĞƚŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐŽŵŵĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚŝ͘ 
YƵĂŶƚŽ�ƐŽƉƌĂ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĨĞƌŵĞ�ůĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ĚĞů�^ĞƚƚŽƌĞ�^ŽĐŝĂůĞ�Ğ�ĚĞů�^ĞƚƚŽƌĞ�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͘�
>Ğ� ƌŝƐŽƌƐĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůŝ� ĚĞů� ĐŽŵƵŶĞ͕� ĐŽŶ� ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĂŐůŝ� ŽďŝĞƚƚŝǀŝ� ĚĞů� ^ĞƚƚŽƌĞ�WŝĂŶŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů� dĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� Ğ� �ĚŝůŝǌŝĂ�ƉƌŝǀĂƚĂ͕�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƵƚŝůŝǌǌĂƚĞ͕� ŽǀĞ� ƌŝƚĞŶƵƚŽ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŽ�Ğ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�ĚĂƌĞ� ƌŝƐƉŽƐƚĞ�Ăůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ĐĂƐĂ�Ğ�ĂĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞ�ĐŽŶƚĞƐƚƵĂůŵĞŶƚĞ� ů͛ĞĚŝůŝǌŝĂ� ƐŽĐŝĂůĞ͘�dƵƚƚŽ�ƋƵĞƐƚŽ�ŶĞů� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĚĞŐůŝ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐŝ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ĚĂůůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ǀŝŐĞŶƚĞ͘ 
^ĞŵƉƌĞ�ƐƵů�ĨƌŽŶƚĞ�ĚĞůů͛�ĚŝůŝǌŝĂ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ƐĂƌă�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ŽƉĞƌĂƌĞ�ĐŽŶ�ŶŽƌŵĞ�ĐŚĞ�ĐŽŶƐĞŶƚĂŶŽ�ůĂ�ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ�Ğ�ƌĂƚŝĨŝĐĂ�ĚĞŐůŝ�ĂĐĐŽƌĚŝ�ƉƵďďůŝĐŽͲƉƌŝǀĂƚŝ�Ěŝ�ŶĂƚƵƌĂ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝǀĂ�
ĐŽŵĞ� ƉƌĞǀŝƐƚŝ� ŶĞů� ŶƵŽǀŽ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐŽ͕� ŽǀĞ� Ă� ĨƌŽŶƚĞ� Ěŝ� ŝŶĐĞŶƚŝǀŝ� ĞĚŝůŝǌŝ͕� ŝů� ƐŽŐŐĞƚƚŽ� ƉƌŝǀĂƚŽ� ğ� ŽďďůŝŐĂƚŽ� ĂůůĂ� ĐĞƐƐŝŽŶĞ� Ěŝ� ĂůůŽŐŐŝ� ƉĞƌ� ĞĚŝůŝǌŝĂ� ƉƵďďůŝĐĂ� Ž� ĂůůĂ�
ŵŽŶĞƚŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐŽŵŵĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚŝ͘ 
YƵĂŶƚŽ�ƐŽƉƌĂ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĨĞƌŵĞ�ůĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ĚĞů�^ĞƚƚŽƌĞ�^ŽĐŝĂůĞ�Ğ�ĚĞů�^ĞƚƚŽƌĞ�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͘�
�
>Ğ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůŝ�ĚĞů��ŽŵƵŶĞ͕�ĐŽŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĂŐůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�ĚĞů�^ĞƚƚŽƌĞ�WŝĂŶŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�dĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ��ĚŝůŝǌŝĂ�ƉƌŝǀĂƚĂ͕�ĂŶĐŚĞ�ŶĞůůΖĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ϮϬϮϭ�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�



 

ƵƚŝůŝǌǌĂƚĞ�ƉĞƌ�ĚĂƌĞ�ƌŝƐƉŽƐƚĞ�Ăůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ĐĂƐĂ͘ 
WĞƌ� ůΖ�ĚŝůŝǌŝĂ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ƐĂƌă�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ŽƉĞƌĂƌĞ�ƉĞƌ� ůĂ�ƌĂƚŝĨŝĐĂ�ĚĞŐůŝ�ĂĐĐŽƌĚŝ�ƉƵďďůŝĐŽͲƉƌŝǀĂƚŝ�Ěŝ�ŶĂƚƵƌĂ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝǀĂ͘���ĨƌŽŶƚĞ�Ěŝ� ŝŶĐĞŶƚŝǀŝ�ĞĚŝůŝǌŝ͕� ŝů� ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ƉƌŝǀĂƚŽ�ƐĂƌă�
ŽďďůŝŐĂƚŽ�ĂůůĂ�ĐĞƐƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂůůŽŐŐŝ�ƉĞƌ�ĞĚŝůŝǌŝĂ�ƉƵďďůŝĐĂ�Ž�ĂůůĂ�ŵŽŶĞƚŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐŽŵŵĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚŝ͘ 
YƵĂŶƚŽ�ƐŽƉƌĂ�ĐŽŶĨĞƌŵĂŶĚŽ�ůĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ĚĞů�^ĞƚƚŽƌĞ�^ŽĐŝĂůĞ�Ğ�ĚĞů�^ĞƚƚŽƌĞ�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͘�

 
>ΖĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŶŽƌŵĞ�ĂƉƉƌŽǀĂƚĞ�ŶĞů�ϮϬϭϵ�ĐŽŶƐĞŶƚŝƌă�ĂŶĐŽƌĂ�Ěŝ�ĚĂƌĞ�ƌŝƐƉŽƐƚĞ�Ăůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ĐĂƐĂ�Ğ�ĂůůΖ�ĚŝůŝǌŝĂ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĐŽŶ�ůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�Őŝă�ƐĞŐƵŝƚĞ�ŶĞŝ�ĚƵĞ�ĞƐĞƌĐŝǌŝ�
ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ͘ 
>ΖĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ϮϬϮϮ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƌă�ƵŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ƚĞŵƉŽƌĂůĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ͕�Ă�ƚƌĞ�ĂŶŶŝ�ĚĂůůΖĞŶƚƌĂƚĂ�ŝŶ�ǀŝŐŽƌĞ�ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�hƌďĂŶŝƐƚŝĐŽ͕�ƐĂƌă�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƌĞĚŝŐĞƌĞ�ƵŶ�ƉƌŝŵŽ�
ďŝůĂŶĐŝŽ�ĐŚĞ�ĨŽƌŶŝƌă�ĞůĞŵĞŶƚŝ�ǀĂůƵƚĂƚŝǀŝ�Ƶƚŝůŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ŶƵŽǀĂ�ƉŝĂŶŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ĐŚĞ�ƉŽƌƚĞƌă�Ăů�ƉŝĂŶŽ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŽ͘ 
YƵĂŶƚŽ�ƐŽƉƌĂ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĨĞƌŵĞ�ůĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ĚĞů�^ĞƚƚŽƌĞ�^ŽĐŝĂůĞ�Ğ�ĚĞů�^ĞƚƚŽƌĞ�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͘�

 
>͛ĂŶŶŽ�ϮϬϮϯ�ƐĂƌă�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝǌǌĂƚŽ�ĚĂůů͛ĂĐƋƵŝƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚƵƚƚŝ�Őůŝ�ĞůĞŵĞŶƚŝ�ĐŽŶŽƐĐŝƚŝǀŝ�Ğ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐŝ�ĂƚƚŝŶĞŶƚŝ�ůĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�ĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ĚĞůůĞ�ĂŶĂůŝƐŝ�ĚĞŝ�ĨĂďďŝƐŽŐŶŝ�
ŝŶ�ǀŝƐƚĂ�ĚĞůů͛ĂĚŽǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŶŽǀŽ�WŝĂŶŽ�KƉĞƌĂƚŝǀŽ�͘��ǀƌĞŵŽ�ƋƵŝŶĚŝ�ŶƵŽǀŝ�ĞĚ�ĂŐŐŝŽƌŶĂƚŝ�ĞůĞŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐƵŝ�ƚĞƌƌă�ĐŽŶƚŽ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�ƉƌŽŐĞƚƚƵĂůĞ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�
ŐĞŶĞƌĂůĞ͘ 
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>Ă�^ŽĐ͘�/ůůŝĂĚ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƌƌă�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ěŝ�ĨĂƚƚŝďŝůŝƚă�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĂĐƋƵŝƐŝƌĞ�Ğ�ƋƵŝŶĚŝ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĞƐĞŐƵŝƌĞ�ůĂ�ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĂ͘�

 
�ŽŶƚŝŶƵĂ� ůĂ� ĨĂƚƚŝǀĂ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ� ƚƌĂ� ůΖhĨĨŝĐŝŽ� dĞĐŶŝĐŽ� Ğ� ŝ� ǀĂƌŝ� ŐĞƐƚŽƌŝ� ĚĞůůĂ� ƚĞůĞĨŽŶŝĂ� ŵŽďŝůĞ� ĂĨĨŝŶĐŚğ� ůĂ� ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ� Ěŝ� ƌĞƚĞ� ŵŽďŝůĞ� ƐƵů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ŵŽŶƚĂŶŽ� ƐŝĂ�



 

ĞĨĨĞƚƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƌĂŐŐŝƵŶƚĂ͘��

 
�Ζ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ� ůĂ� ĐŽŵƉůĞƚĂ�ĂƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ� ^ƚĂǌŝŽŶĞ�ZĂĚŝŽ��ĂƐĞ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƚĂ� ͞D^ϱϰϭϬϬͺϬϮϰ�WŝĂŶ�ĚĞůůĂ� &ŝŽďĂ͟� ĐŚĞ�ƉĞƌŵĞƚƚĞƌă� ůĂ� ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ� � ƚĞůĞĨŽŶŝĐĂͬŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞŐůŝ�
ĂďŝƚĂƚŝ�Ěŝ�'ƌŽŶĚĂ͕�ZĞĚŝĐĞƐŝ͕��ĂƐĂŶŝĂ�Ğ�ZĞŶĂƌĂ͕�ŽůƚƌĞ�Ăŝ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŽƌŝ�ĞƐƚƌĂƚƚŝǀŝ�Ğ�ĂůůĂ�ƌĞƚĞ�ĞƐĐƵƌƐŝŽŶŝƐƚŝĐĂ�ĚĞůůĞ��ƉƵĂŶĞ͘��ŽŶ�ŝů�ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƚĂƌŐĞƚ�ĚĞůůΖŽďŝĞƚƚŝǀŽ�
ŽƉĞƌĂƚŝǀŽ͕�ƉƌŽƐĞŐƵŽŶŽ�ŝ�ĐŽŶƚĂƚƚŝ�Ğ�ƐŽƉƌĂůůƵŽŐŚŝ�ĐŽŶ�ŝ�ŐĞƐƚŽƌŝ�ƚĞůĞĨŽŶŝĐŝ�ƉĞƌ�ŝŶƚĞŐƌĂƌĞ�ůĂ�ƌĞƚĞ�Ă�ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞŐůŝ�ĂďŝƚĂƚŝ�ŵŽŶƚĂŶŝ͕�ĐŽŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĂŐůŝ�ĂďŝƚĂƚŝ�Ěŝ�
�ĂƐĞƚƚĞ͕��ĂŐůŝĞŐůŝĂ͕�&ŽƌŶŽ͕��ĂŶĞǀĂƌĂ�

 
�ŽŶ� ŝů� ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞů� ƚĂƌŐĞƚ�ĚĞůůΖŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŽ͕�ƉƌŽƐĞŐƵŽŶŽ� ŝ�ĐŽŶƚĂƚƚŝ�Ğ�ƐŽƉƌĂůůƵŽŐŚŝ�ĐŽŶ� ŝ�ŐĞƐƚŽƌŝ� ƚĞůĞĨŽŶŝĐŝ�ƉĞƌ� ŝŶƚĞŐƌĂƌĞ� ůĂ�ƌĞƚĞ�Ă�ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞŐůŝ�ĂďŝƚĂƚŝ�
ŵŽŶƚĂŶŝ͕�ĐŽŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĂŐůŝ�ĂďŝƚĂƚŝ�Ěŝ��ĂƐĞƚƚĞ͕��ĂŐůŝĞŐůŝĂ͕�&ŽƌŶŽ͕��ĂŶĞǀĂƌĂ�

�ƚƚƵĂůŝǌǌĂƌĞ�ůĂ�ŵĂĐƌŽƐƚƌƵƚƚƵƌĂ�ŝŶƚĞƌŶĂ�ƉĞƌ�ĂĚĞŐƵĂƌůĂ�ĂůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ǀŝƐŝŽŶ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĞĚ�ĂůůĂ�ĚŽƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ͘�

 
>͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ƋƵĞƐƚ͛ĂŶŶŽ�Ɛŝ��ĐŽŶĐƌĞƚŝǌǌĞƌă�ŶĞů�ĚĂƌĞ�ƉŝĞŶĂ�ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ŵĂĐƌŽ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ��ͲŝŶ�ǀŝŐŽƌĞ�ĚĂ�EŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵͲ��ƉŽŶĞŶĚŽ�ŝŶ�ĞƐƐĞƌĞ�ůĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�Ğ�
ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚŝ�ŵŽĚŝĨŝĐĂǌŝŽŶŝ�ĂůůĂ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ�ĚĞů�WĞŐ�Ğ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ĂƚƚƌŝďƵŝƚŽ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐĂ͘� 
'ůŝ��ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ƌŝŐƵĂƌĚĞƌĂŶŶŽ�ĂŶĐŚĞ�ŝů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ĐŚĞ�ǀĞƌƌă�ĂƐƐƵŶƚŽ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�Ğ�ůĞ�ĐĞƐƐĂǌŝŽŶŝ�ĚĂů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ͘�

 
>͛ĂŶŶŽ� ͞ƉŽƐƚ� ĐŽǀŝĚ͟� ǀĞĚƌă� ůĂ�ŵĂĐĐŚŝŶĂ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĂ� ŝŶƚĞƌŶĂ� ĚĞů� �ŽŵƵŶĞ� ĂůůĞ� ƉƌĞƐĞ� ĐŽŶ� ůĞ� ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĞ� ĐŚĞ� ŶŽŶ� ƐŽůŽ� ŝŶ� ĐĂŵƉŽ� ƐĂŶŝƚĂƌŝŽ� ůĂ� ƉĂŶĚĞŵŝĂ� ŚĂ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ�ƐƵů�ǀĞƌƐĂŶƚĞ�ĚĞůůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�ͲŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�Ěŝ�ƋƵĞůůŝ�ĂƉĞƌƚŝ�Ăů�ƉƵďďůŝĐŽͲ�Ğ�Ěŝ�ŵŝƐƵƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘� 
>Ă�ƉƌŝŵĂ�Ăƚƚŝǀŝƚă� ƐĂƌă�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĂ�ĚĂůůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�Ěŝ� ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝƚă�ĚĞůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ŵĂĐƌŽƐƚƌƵƚƚƵƌĂ�ĐŚĞ� ů͛�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ŚĂ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ĂůůĂ� ĨŝŶĞ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�
ϮϬϮϬ͘��ŽŶ�ĚĞůŝďĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�'��Ŷ͘Ϯϰϵ���ĚĞů�ϭϵͬϭϭͬϮϬ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ŝŶĨĂƚƚŝ�ƌŝŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĂ�ůĂ�ƐƵĚĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ�ĚĞů�ĐŽŵƵŶĞ�ŝŶ�^ĞƚƚŽƌŝ�͞ŶƵŽǀŝ͟�ƋƵĂŶƚŽ�



 

ĂůůĂ�ĚĞŶŽŵŝŶĂǌŝŽŶĞ��ƐĞĐŽŶĚŽ�ƵŶĂ�ůŽŐŝĐĂ�ĐŚĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂ͕�Ăů�Ěŝ�ůă�ĚĞůů͛ŽŵŽŐĞŶĞŝƚă�Ğ�ĐŽŶƚŝŐƵŝƚă�ĚĞůůĞ�ŵĂƚĞƌŝĞ͕�ůĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚă�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƵŵĂŶĞ�ĐŚĞ�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�
ĚŝƌŝŐĞƌůĞ͕�ƚĞŶĞŶĚŽ�ĐŽŶƚŽ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�Ěŝ�͞ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ͟�Ğ�Ěŝ�͞ŽƚƚŝŵŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͘͟� 
YƵĞůůĂ� ĐŝƚĂƚĂ� ğ� ůĂ� ƚĞƌǌĂ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ŝŶƚĞƌŶĂ� ĐŚĞ� ů͛�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ� ĂƉƉƌŽǀĂ� ŶĞůů͛ĂƌĐŽ� Ěŝ� ĚƵĞ� ĂŶŶŝ� Ğ� ŵĞǌǌŽ͕� Ă� ĐŽŶĨĞƌŵĂ� ĚĞů� ĐĂƌĂƚƚĞƌĞ� ƐƚƌƵŵĞŶƚĂůĞ� Ğ� Ěŝ�
ƐƵƉƉŽƌƚŽ� Ăůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚŽƌŝĂ� ĚĞůů͛ĞŶƚĞ� ĐŚĞ� ůĂ� ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ� Ğ� ĚŽƚĂǌŝŽŶĞ� ŽƌŐĂŶŝĐĂ� ƌŝǀĞƐƚŽŶŽ͘� >͛ĂƚƚƵĂůĞ� ͞ŵĂĐƌŽ͟� ğ� ƐƚĂƚĂ� ƉĞŶƐĂƚĂ� ƚĞŶĞŶĚŽ� ĐŽŶƚŽ� ĚĞů�
ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ĂƐƐƵŶǌŝŽŶŝ�ĚĞůůĞ�ĨŝŐƵƌĞ�ĚŝƌŝŐĞŶǌŝĂůŝ� �Ă�ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ�Ěŝ�ďĞŶ�ϰ�ƉŽƐƚŝ� ůĂƐĐŝĂƚŝ� ůŝďĞƌŝ�ŶĞůů͛ƵůƚŝŵŽ�ďŝĞŶŶŝŽ�Ă�ƐĞŐƵŝƚŽ�Ěŝ�ĐŽůůŽĐĂŵĞŶƚŽ�ŝŶ�ƋƵŝĞƐĐĞŶǌĂ�
ŽůƚƌĞ�Ă�Ϯ�͞Ğǆ�ĂƌƚŝĐŽůŽ�ϭϭϬ͟�dƵĞů�ϮϲϳͬϮϬϬϬ�ƉĞƌ�ŝ�ƋƵĂůŝ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ĞƐƉůĞƚĂƚŝ�ŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�ĐŽŶĐŽƌƐŝ͘ 
>Ă�ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝƚă�ĚĞůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƐĂƌă�ƋƵŝŶĚŝ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚĂ�ŶĞů�ϮϬϮϭ͕�ĂĚ�ĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶĞ�ĂǀǀĞŶƵƚĂ�ĚĞŐůŝ�ŝŶĐĂƌŝĐŚŝ�ĚŝƌŝŐĞŶǌŝĂůŝ�Ěŝ�ƌƵŽůŽ͘� 
>Ğ�ŵŝƐƵƌĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ�ĚĂ��ŽǀŝĚ�ŚĂŶŶŽ�ŝŶĨůƵŝƚŽ�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞ�ƐƵůůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ͕�ŝŵƉŽŶĞŶĚŽƐŝ�ůĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�
ůŝŵŝƚĂƌĞ�Ăů�ŵŝŶŝŵŽ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďŝůĞ�ŝů�ůĂǀŽƌŽ�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ă�ĨĂǀŽƌĞ�ĚĞů�ĐĚ�͞ůĂǀŽƌŽ�ĂŐŝůĞ�Ž�ƐŵĂƌƚǁŽƌŬŝŶŐ͘͟�dƵƚƚĞ�ůĞ�WƵďďůŝĐŚĞ��ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶŝ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ĐŚŝĂŵĂƚĞ�
ĂĚ�ĂƉƉůŝĐĂƌĞ͕�ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂůŝ͕�͞ƋƵĞƐƚĂ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚŽ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝǌǌĂƚŽ�ĚĂůů͛ĂƐƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ǀŝŶĐŽůŝ�ŽƌĂƌŝ�Ž�ƐƉĂǌŝĂůŝ�Ğ�
ƵŶ͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ� ĨĂƐŝ͕� ĐŝĐůŝ�Ğ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ͕� ƐƚĂďŝůŝƚĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĂĐĐŽƌĚŽ� ƚƌĂ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞ�Ğ�ĚĂƚŽƌĞ�Ěŝ� ůĂǀŽƌŽ͖�ƵŶĂ�ŵŽĚĂůŝƚă�ĐŚĞ�ĂŝƵƚĂ� ŝů� ůĂǀŽƌĂƚŽƌĞ�Ă�ĐŽŶĐŝůŝĂƌĞ� ŝ�
ƚĞŵƉŝ�Ěŝ�ǀŝƚĂ�Ğ�ůĂǀŽƌŽ�Ğ͕�Ăů�ĐŽŶƚĞŵƉŽ͕�ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ĚĞůůĂ�ƐƵĂ�ƉƌŽĚƵƚƚŝǀŝƚă͟ 
>Ă� ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĂ� ŝŶƚĞƌŶĞ͕� ƋƵŝŶĚŝ͕� Ğ� ůĞ� ĨƵƚƵƌĞ� ĂƐƐƵŶǌŝŽŶŝ͕� ĐŽƐŞ� ĐŽŵĞ� ů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ� ĚĞŐůŝ� ƐƉĂǌŝ� ŶŽŶĐŚĠ� ůĂ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ� ĚĞůůĂ� ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƌƐŝ�ĐŽŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ŶƵŽǀŽ�ƉĂƌĂĚŝŐŵĂ�ĐŚĞ�ĨĂ�ĚĞůůĂ�ĨůĞƐƐŝďŝůŝƚă͕�ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ͕�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�Ăŝ� ƌŝƐƵůƚĂƚŝ� ŝ�ƉƵŶƚŝ�ĐĂƌĚŝŶŝ�ĚĞů�
ůĂǀŽƌŽ�ƉƵďďůŝĐŽ͘�^ĂƌĂŶŶŽ�ĞƐĂŵŝŶĂƚĞ�ůĞ�ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝ�ĚĞů�'ŽǀĞƌŶŽ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�Ğ�ĂĚŽƚƚĂƚĞ�ůĞ�ŵŝƐƵƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞĂůƚă�ĚĞů�ŶŽƐƚƌŽ��ŽŵƵŶĞ͘ 
�

 
�ŽŶƚŝŶƵĞƌă�ůΖĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ƐƚƌƵŵĞŶƚĂůĞ�ĚĞůůĂ�ŵĂĐƌŽƐƚƌƵƚƚƵƌĂ�ĐŽŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĂŐůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�ĚĞůůΖ�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ĂůůĂ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ�ŽƌŐĂŶŝĐĂ͕�ƚĞŶĞŶĚŽ�
ĐŽŶƚŽ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞůůĞ�ŵŝƐƵƌĞ�ƉŽƐƚ�ĐŽǀŝĚ�ĐŚĞ�ƐĂƌĂŶŶŽ�ŶĞů�ĨƌĂƚƚĞŵƉŽ�ĂŶĚĂƚĞ�Ă�ƌĞŐŝŵĞ�

 
�ŽŶƚŝŶƵĞƌă�ůΖĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ƐƚƌƵŵĞŶƚĂůĞ�ĚĞůůĂ�ŵĂĐƌŽƐƚƌƵƚƚƵƌĂ�ĐŽŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĂŐůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�ĚĞůůΖ�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ĂůůĂ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ�ŽƌŐĂŶŝĐĂ͕�ƚĞŶĞŶĚŽ�
ĐŽŶƚŽ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞůůĞ�ŵŝƐƵƌĞ�ƉŽƐƚ�ĐŽǀŝĚ�ĐŚĞ�ƐĂƌĂŶŶŽ�ŶĞů�ĨƌĂƚƚĞŵƉŽ�ĂŶĚĂƚĞ�Ă�ƌĞŐŝŵĞ�



 

ZŝƉĞŶƐĂƌĞ�ŝů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞůůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƌĞŶĚĞŶĚŽůŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ŽƌĚŝŶĂƌŝŽ�Ěŝ�ĂĐĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ�ĐŽƐƚĂŶƚĞ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ͕�Ğ�Ěŝ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ƉƌŽĨŝůŝ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŝ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůŝ�Ăů�
ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�ĚĞůů͛ĞŶƚĞ�
ZŝŵŽĚƵůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ďĂŶĐĂ�ĚĂƚŝ�ĚĞůůĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚă�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĐŽŶ�ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƉƌŽĨŝůŝ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ͕�ĚĞŝ�ƚŝƚŽůŝ�Ěŝ�ƐƚƵĚŝŽ�Ğ�ĚĞŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ĨŽƌŵĂƚŝǀŝ�ĞƐƉůĞƚĂƚŝ�ĚĂů�ϮϬϭϱ�Ăů�
ϮϬϭϵ͘ 
/ŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ŶĞůůĂ�ďĂŶĐĂ�ĚĂƚŝ�ĚĞůůĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚă�ŝŶƚĞƌŶĞ�ŶĞŽͲĂƐƐƵŶƚĞ�ĐŽŶ��ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ůŽƌŽ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�͞ĂĚ�ŚŽĐ͘͟�
WƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĞ�ƐĐŚĞĚĞͬƋƵĞƐƚŝŽŶĂƌŝŽ�ƐŽŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝ�ƉĞƌ� ůĂ�ƌŝůĞǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů� ĨĂďďŝƐŽŐŶŽ�ĨŽƌŵĂƚŝǀŽ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�
ĚĞůů͛�ŶƚĞ͘ 
�ŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ďĂŶĐĂ�ĚĂƚŝ�ĚĞůůĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚă�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĐŽŶ�ŝŶƐĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�Ăůů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϮϬ͘ 
KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞͬĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ƉĞƌ�ů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϮϭ͘�

 
�ŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ďĂŶĐĂ�ĚĂƚŝ�ĚĞůůĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚă�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĐŽŶ�ŝŶƐĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�Ăůů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϮϭ͘ 
KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞͬĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ƉĞƌ�ů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϮϮ͘� 
DŝƐƵƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚĂƐƐŽ�Ěŝ�ĨƌĞƋƵĞŶǌĂ�Ğ�Ěŝ�ĂĐĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ�ĐŽŶ�ƌŝůĞǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƌŝĐĂĚƵƚĂ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĂ�Ğ�ůĂ�ĐŽŶŐƌƵĞŶǌĂ�ĚĞůů͛ĂǌŝŽŶĞ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĂ�ĐŽŶ�ůĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ�ƐǀŽůƚĞ͕�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ƐŽŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĂƌŝŽ�͞ĂĚ�ŚŽĐ͘͟�
�



 

^ǀŝůƵƉƉĂƌĞ�ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ� ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŚĞ�ůĂǀŽƌĂŶŽ�ƚĞŶĞŶĚŽ�ĐŽŶƚŽ�ĚĞůůĞ� ůŽƌŽ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ�ŵĂ�Ěŝ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�
ůĂǀŽƌĂƚŝǀĞ�
^ƚƵĚŝŽ� Ğ� ƌŝĐĞƌĐĂ� ŶŽŶĐŚĠ� ĂŶĂůŝƐŝ� ĚĞů� ĨĞŶŽŵĞŶŽ� ͞ďĞŶĞƐƐĞƌĞ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀŽ� ĚĞůů͛�ŶƚĞ͟� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ƵŶΖŝŶĚĂŐŝŶĞ� ĐŽŶŽƐĐŝƚŝǀĂ� ŝŶƚĞƌŶĂ� ƌĞůĂƚŝǀĂ� ĂůůĂ� ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĂ�
ĚĞůůΖĞŶƚĞ�ĞĚ�ĂůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƵŵĂŶĞ͕�ĞĨĨĞƚƚƵĂƚĂ�ĚĂůůΖƵĨĨŝĐŝŽ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ĞǀĞŶƚƵĂůĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ĞƐƉĞƌƚŽ�ŝŶ�ƉƐŝĐŽůŽŐŝĂ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ͘�
&ŽƌŵƵůĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂƉƉŽƐŝƚŽ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĂƌŝŽ�ĚĂ�ƐŽŵŵŝŶŝƐƚƌĂƌĞ�Ă�ƚƵƚƚŝ�ŝ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ͘ 
ZĂĐĐŽůƚĂ� ƋƵĞƐƚŝŽŶĂƌŝ͕� ĞůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ĚĂƚŽ� Ğ� ĚŝĨĨƵƐŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ƌŝƐƵůƚĂƚŝ͘� ZĞůĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ĐƌŝƚŝĐŝƚă� ĞŵĞƌƐĞ� Ğ� ƐƚƵĚŝŽ� Ěŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŝ� ŵŝƌĂƚŝ� Ă� ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ� ŝů� ĐůŝŵĂ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀŽ͘ 
KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�Ŷ͘ϯ�ĂƉƉŽƐŝƚŝ�ƐĞŵŝŶĂƌŝ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŝͬĨŽƌŵĂƚŝǀŝ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝ�Ă�ƚƵƚƚŽ� ŝů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞ�ƉĞƌ�ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ�Ăůů͛�ŶƚĞ�Ğ�ĐƌĞƐĐŝƚĂͬĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ƐƵů�
ďĞŶĞƐƐĞƌĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀŽ͘�
/ŶĚĂŐŝŶĞ�ĐŽŶŽƐĐŝƚŝǀĂ� ŝŶƚĞƌŶĂ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ůĂ� ƐŽŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƐĐŚĞĚĂ�ͬŝŶƚĞƌǀŝƐƚĂ� ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚĂ�Ă�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌĞ�Ğ�ŵŝƐƵƌĂƌĞ� ů͛ĞĨĨĞƚƚŝǀŽ�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĞǆͲƉŽƐƚ�ĚĞů� ĐůŝŵĂ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ͘�
�

/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞ�Ğ�ƌĂĨĨŽƌǌĂƌĞ�ůΖƵĨĨŝĐŝŽ�ƉĞƌ�ŝ�ĨŽŶĚŝ�ĞƵƌŽƉĞŝ�
^ǀŝůƵƉƉĂƌĞ�ƵŶ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�Ěŝ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůĞ�ĐŽŶ�Ăůƚƌŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ƌĂĨĨŽƌǌĂƌĞ�ůĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ĚĞŐůŝ�ƵĨĨŝĐŝ�ƉĞƌ�ůΖĂĐĐĞƐƐŽ�Ăŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�
�� ƐĞŐƵŝƚŽ� ĚĞů� ĐŽŶƐŽůŝĚĂŵĞŶƚŽ� ĚĞŝ� ƌĂƉƉŽƌƚŝ� Ěŝ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ� ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůĞ� ĐŽŶ� Ăůƚƌŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ƉƵďďůŝĐŝ� ĐŽŶ� ůĂ� ĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ� ĚĞů� d�W�͕� ůŽ� ƐƚĞƐƐŽ� dĂǀŽůŽ� Ɛŝ� ŽĐĐƵƉĞƌă�
ĚĞůůΖĂƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƉƌŽŐĞƚƚŝ� ĐŽŝŶǀŽůŐĞŶƚŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ƉƌŝǀĂƚŝ� ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƚŝ� ĂůůĞ� ĚŝǀĞƌƐĞ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ͕� ƐŝĂ� ƉĞƌ� ŽƚƚĞŶĞƌĞ� ůΖĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ� ƚĞĐŶŝĐĂ͕� ƐŝĂ� ƉĞƌ� ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ� Ěŝ��
ĐŽͲƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ͘ 
/ŶŽůƚƌĞ͕�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůΖĂǀǀŝŽ�ĚĞůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĞƵƌŽƉĞĂ�ĚĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ϮϬϮϭͲϮϬϮϳ͕�ŝů�dĂǀŽůŽ�ƚĞĐŶŝĐŽ�ĞĨĨĞƚƚƵĞƌă�ƵŶĂ�ƉƌŝŵĂ�ƐĞůĞǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�
ĐŽŵƵŶĞ�ƉƵďďůŝĐŽͬƉƌŝǀĂƚŽ͘�
/Ŷ�ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�ĞƵƌŽƉĞŝ͕�ƐĂƌă�ƐǀŝůƵƉƉĂƚĂ�ůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�Ğ͕�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�ŝů�dĂǀŽůŽ�ƚĞĐŶŝĐŽ�ƉŽƚƌă�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ĐŽŶ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶĞ�



 

Őůŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�Ğ�ƉƌŽĐĞĚĞƌĞ�ĂůůĂ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ͘�
WƌŽƐĞŐƵŝƌĂŶŶŽ�ůĂ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ůŽĐĂůĞ͕�ŶŽŶĐŚğ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƋƵĞůůŝ�Őŝă�ĨŝŶĂŶǌŝĂƚŝ͘�

�
�
EĞůůĂ�ůŽŐŝĐĂ�Ěŝ�ĐƌĞĂƌĞ�ůĂ�&ĂƌŵĂĐŝĂ�ĚĞŝ�^Ğƌǀŝǌŝ�Ăů��ŝƚƚĂĚŝŶŽ͕�ǀŽůƚĂ�ĂĚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚĂƌĞ�ůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĂ�ƵŶ�ůĂƚŽ�ĞĚ�Ă�ĨŽƌŶŝƌĞ�ƵŶŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ŽŵŽŐĞŶĞŝ��Ă�ƚƵƚƚĂ�ůĂ�ĐŽůůĞƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�
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BILANCIO DI PREVISIONE

ENTRATE

DENOMINAZIONE
RESIDUI PRESUNTI AL

TERMINE
DELL'ESERCIZIO 2021

PREVISIONI
DEFINITIVE

DELL'ANNO 2021
ANNO 2022
PREVISIONI

TITOLO
TIPOLOGIA PREVISIONI

DELL'ANNO 2023
PREVISIONI

DELL'ANNO 2024

 4Esercizio 2022 1 di

Fondo pluriennale vincolato per spese correnti 0,00previsioni di competenza 0,00 0,00541.254,87

Fondo pluriennale vincolato per spese in conto capitale 0,00previsioni di competenza 0,00 0,003.661.419,27

Utilizzo avanzo di amministrazione 0,00previsioni di competenza 0,00 0,006.991.664,63

-di cui avanzo utilizzato anticipatamente 0,000,00

-di cui Utilizzo Fondo anticipazioni di liquidita' 0,00 0,00 0,000,00

Fondo di Cassa all'01/01/2022 30.360.339,81previsioni di cassa 25.531.318,93

TITOLO 1 Entrate correnti di natura tributaria, contributiva e perequativa

10101 Tipologia 101: Imposte, tasse e proventi assimilati 53.238.766,65 previsione di competenza 44.847.997,00 46.619.600,00 46.620.500,00 46.620.500,00

previsione di cassa 54.577.358,89 45.358.366,65

10102
Tipologia 102: Tributi destinati al finanziamento della sanità (solo per
le Regioni)

0,00 previsione di competenza 0,00 0,00 0,00 0,00

previsione di cassa 0,00 0,00

10103
Tipologia 103: Tributi devoluti e regolati alle autonomie speciali (solo
per le Regioni)

0,00 previsione di competenza 0,00 0,00 0,00 0,00

previsione di cassa 0,00 0,00

10104 Tipologia 104: Compartecipazioni di tributi 0,00 previsione di competenza 12.000,00 12.000,00 12.000,00 12.000,00

previsione di cassa 12.000,00 12.000,00

10301 Tipologia 301: Fondi perequativi da Amministrazioni Centrali 1.612.357,36 previsione di competenza 5.875.392,00 5.603.194,00 5.603.194,00 5.603.194,00

previsione di cassa 6.082.449,92 7.215.551,36

10302 Tipologia 302: Fondi perequativi dalla Regione o Provincia autonoma 0,00 previsione di competenza 0,00 0,00 0,00 0,00

previsione di cassa 0,00 0,00

54.851.124,01 50.735.389,00 52.234.794,00 52.235.694,00 52.235.694,00previsione di competenzaEntrate correnti di natura tributaria, contributiva e perequativa10000
previsione di cassa 60.671.808,81 52.585.918,01Totale TITOLO 1

TITOLO 2 Trasferimenti correnti

20101 Tipologia 101: Trasferimenti correnti da Amministrazioni pubbliche 1.991.382,91 previsione di competenza 9.597.608,92 3.321.818,89 2.886.529,24 2.796.529,24

previsione di cassa 11.178.818,25 5.313.201,80

20102 Tipologia 102: Trasferimenti correnti da Famiglie 0,00 previsione di competenza 0,00 0,00 0,00 0,00

previsione di cassa 0,00 0,00
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20103 Tipologia 103: Trasferimenti correnti da Imprese 4.226,26 previsione di competenza 66.000,00 61.000,00 61.000,00 61.000,00

previsione di cassa 104.500,00 65.226,26

20104 Tipologia 104: Trasferimenti correnti da Istituzioni Sociali Private 0,00 previsione di competenza 24.350,00 19.150,00 18.110,00 15.000,00

previsione di cassa 24.350,00 19.150,00

20105 Tipologia 105: Trasferimenti correnti dalla UE e dal Resto del Mondo 0,00 previsione di competenza 0,00 0,00 0,00 0,00

previsione di cassa 0,00 0,00

1.995.609,17 9.687.958,92 3.401.968,89 2.965.639,24 2.872.529,24previsione di competenzaTrasferimenti correnti20000
previsione di cassa 11.307.668,25 5.397.578,06Totale TITOLO 2

TITOLO 3 Entrate extratributarie

30100
Tipologia 100: Vendita di beni e servizi e proventi derivanti dalla
gestione dei beni

2.134.752,49 previsione di competenza 13.425.745,01 14.696.791,00 14.644.791,00 14.821.791,00

previsione di cassa 14.594.667,43 15.452.582,75

30200
Tipologia 200: Proventi derivanti dall'attività di controllo e repressione
delle irregolarità e degli illeciti

1.205,92 previsione di competenza 1.103.700,00 1.263.700,00 1.568.700,00 1.568.700,00

previsione di cassa 911.564,35 1.264.905,92

30300 Tipologia 300: Interessi attivi 6.075,55 previsione di competenza 120.500,00 120.500,00 120.500,00 120.500,00

previsione di cassa 128.421,06 126.575,55

30400 Tipologia 400: Altre entrate da redditi di capitale 0,00 previsione di competenza 30.253,83 0,00 0,00 0,00

previsione di cassa 30.253,83 0,00

30500 Tipologia 500: Rimborsi e altre entrate correnti 3.548.614,39 previsione di competenza 3.678.513,49 3.392.807,00 3.877.388,00 3.940.388,00

previsione di cassa 7.300.667,21 6.941.421,39

5.690.648,35 18.358.712,33 19.473.798,00 20.211.379,00 20.451.379,00previsione di competenzaEntrate extratributarie30000
previsione di cassa 22.965.573,88 23.785.485,61Totale TITOLO 3

TITOLO 4 Entrate in conto capitale

40100 Tipologia 100: Tributi in conto capitale 0,00 previsione di competenza 0,00 0,00 0,00 0,00

previsione di cassa 0,00 0,00

40200 Tipologia 200: Contributi agli investimenti 19.482.277,95 previsione di competenza 36.971.393,36 25.430.519,77 43.000,00 43.000,00

previsione di cassa 45.886.961,35 44.912.797,72

40300 Tipologia 300: Altri trasferimenti in conto capitale 1.500,00 previsione di competenza 0,00 0,00 0,00 0,00

previsione di cassa 1.500,00 1.500,00

40400 Tipologia 400: Entrate da alienazione di beni materiali e immateriali 18.906,19 previsione di competenza 2.046.000,00 2.967.900,14 110.000,00 110.000,00

previsione di cassa 2.059.566,74 2.986.806,33
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40500 Tipologia 500: Altre entrate in conto capitale 272.316,20 previsione di competenza 2.185.000,00 2.803.000,00 1.895.589,00 1.987.291,00

previsione di cassa 2.403.202,85 3.075.316,20

19.775.000,34 41.202.393,36 31.201.419,91 2.048.589,00 2.140.291,00previsione di competenzaEntrate in conto capitale40000
previsione di cassa 50.351.230,94 50.976.420,25Totale TITOLO 4

TITOLO 5 Entrate da riduzioni di attività finanziarie

50100 Tipologia 100: Alienazione di attività finanziarie 0,00 previsione di competenza 0,00 0,00 0,00 0,00

previsione di cassa 0,00 0,00

50200 Tipologia 200: Riscossioni crediti di breve termine 0,00 previsione di competenza 0,00 0,00 0,00 0,00

previsione di cassa 0,00 0,00

50300 Tipologia 300: Riscossione crediti di medio-lungo termine 0,00 previsione di competenza 5.000.000,00 5.000.000,00 5.000.000,00 5.000.000,00

previsione di cassa 5.000.000,00 5.000.000,00

50400 Tipologia 400: Altre entrate per riduzione di attività finanziarie 538.158,15 previsione di competenza 5.000.000,00 5.000.000,00 5.000.000,00 5.000.000,00

previsione di cassa 6.359.324,09 5.538.158,15

538.158,15 10.000.000,00 10.000.000,00 10.000.000,00 10.000.000,00previsione di competenzaEntrate da riduzioni di attività finanziarie50000
previsione di cassa 11.359.324,09 10.538.158,15Totale TITOLO 5

TITOLO 6 Accensioni prestiti

60100 Tipologia 100: Emissione di titoli obbligazionari 0,00 previsione di competenza 0,00 0,00 0,00 0,00

previsione di cassa 0,00 0,00

60200 Tipologia 200: Accensione Prestiti a breve termine 0,00 previsione di competenza 0,00 0,00 0,00 0,00

previsione di cassa 0,00 0,00

60300
Tipologia 300: Accensione Mutui e altri finanziamenti a medio lungo
termine

901.723,82 previsione di competenza 2.610.952,09 1.500.000,00 0,00 0,00

previsione di cassa 4.528.301,09 2.401.723,82

60400 Tipologia 400: Altre forme di indebitamento 0,00 previsione di competenza 0,00 0,00 0,00 0,00

previsione di cassa 0,00 0,00

901.723,82 2.610.952,09 1.500.000,00 0,00 0,00previsione di competenzaAccensioni prestiti60000
previsione di cassa 4.528.301,09 2.401.723,82Totale TITOLO 6

TITOLO 7 Anticipazioni da istituto tesoriere/cassiere

70100 Tipologia 100: Anticipazioni da istituto tesoriere/cassiere 0,00 previsione di competenza 60.000.000,00 60.000.000,00 60.000.000,00 60.000.000,00

previsione di cassa 60.000.000,00 60.000.000,00

0,00 60.000.000,00 60.000.000,00 60.000.000,00 60.000.000,00previsione di competenzaAnticipazioni da istituto tesoriere/cassiere70000
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previsione di cassa 60.000.000,00 60.000.000,00Totale TITOLO 7

TITOLO 9 Entrate per conto terzi e partite di giro

90100 Tipologia 100: Entrate per partite di giro 1.726.978,09 previsione di competenza 17.310.000,00 17.310.000,00 17.310.000,00 17.310.000,00

previsione di cassa 17.396.597,21 19.036.978,09

90200 Tipologia 200: Entrate per conto terzi 36.296,01 previsione di competenza 7.920.000,00 7.920.000,00 7.920.000,00 7.920.000,00

previsione di cassa 7.964.284,51 7.956.296,01

1.763.274,10 25.230.000,00 25.230.000,00 25.230.000,00 25.230.000,00previsione di competenzaEntrate per conto terzi e partite di giro90000
previsione di cassa 25.360.881,72 26.993.274,10Totale TITOLO 9

85.515.537,94 172.929.893,24203.041.980,80previsione di competenza 217.825.405,70 172.691.301,24

232.678.558,00previsione di cassa 246.544.788,78
TOTALE TITOLI

TOTALE GENERALE  DELLE ENTRATE
85.515.537,94

previsione di cassa
previsione di competenza 229.019.744,47

272.076.107,71 263.038.897,81

203.041.980,80 172.691.301,24 172.929.893,24
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Categori
a 

Profilo professionale Personale a 
tempo pieno al 

31.12.2024 

Personale part-
time al 31.12.2024 

Totale 
personale al 

31.12.2024 

Posti coperti 
al 31.12.2021 

Posti vacanti 
triennio 2022-

2024 

A Addetto ai servizi ausiliari 3  3 3  

A Commesso 1  1 1  

B1 Operatore commesso 5  5 5  

B1 Operatore amministrativo tempo pieno 30  30 29 3 

B1 Operatore amministrativo part-time  4 4 4  

B1 Messo 3  3 3  

B1 Operatore centralino 2  2 2 1 

B1 Operatore tecnico 6  6 5 1 

B1 Custode 0  0 0  

B3 Collaboratore autista 2  2 2  

B3 Collaboratore amministrativo 15  15 12 3 

B3 Collaboratore amministrativo p.t.  18 18 19  

B3 Collaboratore tecnico t. pieno 2  2 2  

B3 Collaboratore tecnico part-time  3 3 3  

B3 Collaboratore farmacia 4  4 4  

B3 Collaboratore contabile part-time  2 2 2  

C Istruttore amministrativo 44  44 33 14 

C Istruttore contabile 19  19 18 2 

C Istruttore tecnico 16  16 17  

C Istruttore geometra 9  9 1 8 

C Istruttore perito elettrotecnico 1  1 0 1 

C Istruttore perito agrotecnico 1  1 0 1 

C Istruttore programmatore 3  3 3  

C Istruttore perito 1  1 1  

C Istruttore polizia municipale 59  59 59 3 

C Istruttore polizia municipale part-time  1 1 1  



C Istruttore socio educativo 2  2 3  

C Istruttore biblioteca 3  3 2 1 

C Educatore asilo nido 37  37 38 2 

D1 Specialista amministrativo 14  14 12 5 

D1 Specialista contabile 7  7 6 2 

D1 Specialista della comunicazione 1  1 1  

D1 Specialista tecnico esp prevenzione 1  1 1  

D1 Specialista tecnico 8  8 8  

D1 Specialista tecnico ingegnere 5  5 2 3 

D1 Specialista tecnico architetto 5  5 1 4 

D1 Specialista tecnico geologo 1  1 0 1 

n categoria profilo e qualifica nuovo 
posto 

modalità di 
copertura del 
posto 

destinazione spesa annua al 
netto di oneri 

motivazione Decorrenza 
assunzione e 
relativa spesa al 

netto di oneri 

1 D farmacista 1 Scorrimento Settore Servizi € 25.017,72 Rafforzamento 01.03.2022 

    graduatoria Finanziari  organico € 

5* D Assistente sociale  Mobilità ai 

sensiart.30 Dlgs 

165/2001 

concorso 

Settore Sociale ed 

Edilizia 

€ 125.088,60 Sostituzione 

personale 

01.03.2022 

€  

1 D Coordinatore 

eventi teatrali e culturali 

1 concorso Settore Servizi 

alla Persona  e 

€ 25.017,72 Rafforzamento 

organico 

01.03.2022 

€  



1 D Analista  Mobilità ai sensi Sistemi € 25.017,72 Sostituzione 01.03.2022 

  informatico dell’ art. 30 del informativi  personale € 

   D.Lgs. 165/01/   collocato a  

   concorso   riposo  

4* D Specialista  concorso n.2 Istruzione; € 100.070,88 Sostituzione n.3 dal 

  amministrativo    personale 01.03.2022 

    n.1 Ambiente  collocato a € 62. 544,30 

      riposo  

    n.1 Servizi   n.1 dal 

    finanziari   01.06.2022 

       € 14.595,67 

1* D Specialista  concorso Settore Servizi € 25.017,72 Sostituzione 01.03.2022 

  contabile  Finanziari  personale € 

      collocato a  

      riposo  

4* D Specialista di P.M.  concorso Comando 

Polizia 

Municipale 

€ 100.070,88 Rafforzamento 

organico e 

sostituzione 

personale 

collocato a 

riposo 

01.03.2022 

€ 

1* D Specialista tecnico  concorso Settore LL.PP. € 25.017,72 Rafforzamento 01.03.2022 

  Geologo  Patrimonio  organico € 

    Protezione civile    

3 D Specialista tecnico  Scorrimento n.3 Settore € 75.053,16 Rafforzamento 01.03.2022 

  Ingegnere graduatoria LL.PP.  organico € 

    Patrimonio    

    Protezione civile    

4 D Specialista tecnico 

Architetto 
 Scorriment

o 

graduatoria 

Settore Edilizia 

privata ed assetto 

del territorio 

€ 100.070,88 n.2 
sostituzione 

personale 

collocato a 

riposo 

01.03.2022 

€

      n.2 

rafforzamento 

organico 

 

1* D Specialista  concorso Settore Servizi € 25.017,72 Rafforzamento 01.03.2022 

  coordinatore 

pedagogico 

 alla Persona e 

alla Collettività 

 organico € 



12* C Istruttore amministrativo  Mobilità ai 

sensi dell’ art. 

30 del D.Lgs. 

165/01/ 

concorso 

n.1 Settore 

Tributi Attività 

Estrattive 

Risorse Umane 

€ 276.507,84 Sostituzione 

personale 

collocato a 

riposo 

01.03.2022 

€.

 

 

 

 

  n.1 Staff 

n.2 Lavori 

Pubblici 

Patrimonio 

Protezione civile 

    n.3 Settore Servizi 

alla Persona e alla 

collettività 

   

    n.1 Mobilità e 

Traffico 

n.1 Suap 

   

n.1 Anagrafe 

n.1 Politiche 

Comunitarie 

   

8  Istruttore  tecnico geometra Mobilità ai sensi 

dell’ art. 30 del 

D.Lgs. 165/01/ 

concorso/ 

scorrimento 

graduatoria/ 

utilizzo graduatoria

altro ente 
 

n. 4  Settore € 184.338,56 Sostituzione 01.03.2022 

   Edilizia private 

ed assetto del 

territorio 

n.4 Settore 

LL.PP 

.Patrimonio 

Protezione civile 
 

 personale 

collocato a 

riposo e 

rafforzamento 

organico 
 

€ 153.615,47 

1 C * Istruttore perito  concorso Settore LL.PP € 23.042,32 Rafforzamento 01.03.2022 

  elettrotecnico\  

 

.Patrimonio  organico € 

   Protezione civile    

1 C * Istruttore concorso Settore LL.PP € 23.042,32 Rafforzamento 01.03.2022 

  agrotecnico  .Patrimonio  organico € 

   Protezione civile    

2 C * Istruttore contabile Graduatoria altro Settore Tributi € 23.042,32 Sostituzione 01.03.2022 

   ente/concorso attività  personale € 38.403,87 



        

    Estrattive  collocato a  

   Risorse Umane  riposo  

1 C Istruttore di concorso Settore Servizi € 23.042,32 Rafforzamento 01.03.2022 

  biblioteca alla persona e  organico € 

   alle collettività    

1 C Istruttore di P.M. Scorrimento  

graduatoria  

Comando P.M. € 23.042,32 Sostituzione 

personale 

collocato a 

riposo 

01.05.2022 

€ 

2* B/3 Collaboratore 

amministrativo 

 mediante concorso 
riservato alla 
categoria dei 
disabili L.68/99 

 

 

 

n.1 Anagrafe 

 

n.1 Ufficio 
Assicurazioni 

 

 

 

€ 43.161,46 

 

 

 

 

Sostituzione 

personale 
collocato a 
riposo 

 

 

01.03.2022 

€  

1 B Operatore tecnico  Mobilità ai sensi 

dell’ art. 30 del 
D.lgs 

165/2001/concorso 

Settore LL.PP 

Patrimonio, 
Protezione civile 

€ 20.560,95 Sostituzione 

Personale 
andato in 

pensione 

€ 17.134,13 

55     Totale spesa 

€    

Totale spesa 

€    

n categoria profilo e qualifica nuovo posto modalità di 

copertura del 
posto 

destinazione spesa annua al 

netto di oneri 

motivazione Decorrenza 

assunzione e 
relativa spesa al 
netto di oneri 

1 D Specialista 

amministrativo 
 Scorrimento 

graduatoria 

Settore Tributi 

Attività 

Estrattive 

Risorse umane 

€ 25.017,72 Sostituzione 

personale 

collocato a 

riposo 

01.11.2023 

€ 

1 C Istruttore 

amministrativo 
 Scorrimento 

graduatoria 

Settore Sociale 

ed Edilizia 

Sociale 

€ 23.042,32 Sostituzione 

personale 

collocato a 

riposo 

01.06.2023 

€ 



1 C Istruttore di P.M.  Scorrimento 

graduatoria 

Comando P.M. € 23.042,32 Sostituzione 

personale 

collocato a 

riposo 

01.10.2023 

€ 

2 C Educatrice asilo  concorso Settore Servizi € 46.084,64 Sostituzione 01.04.2023 

  nido  alla Persona e 
alla 

Collettività 

 personale 

collocato a 
riposo 

€ 

01.08.2023 

€ 

1 B/3 Collaboratore  Mobilità ai sensi Settore Servizi € 21.580,73 Sostituzione 01.06.2023 

         
  amministrativo dell’ art. 30 del alla Persona e 

alla 
 personale € 12.588,76 

   D.Lgs. 165/01/ Collettività  collocato a  

   concorso   riposo  

2 B Operatore  Mobilità ai sensi Settore Servizi 
di 

€41.121,90 Sostituzione 01.07.2023 

  amministrativo dell’ art. 30 del Staff e Generali  personale € 

   D.Lgs. 165/01/   collocato a  

   concorso   riposo  

1 B Operatore centralino  Mobilità ai sensi 

dell’ art. 30 del 

D.Lgs. 165/01/ 

concorso 

Settore Servizi 

di Staff e 

Generali 

€ 20.560,95 Sostituzione 

personale 

collocato a 

riposo 

01.10.2023 

€ 

9      Totale spesa 

€ 
 Totale spesa 

€ 

 categoria profilo e qualifica nuovo posto modalità di 
copertura del 

posto 

destinazione spesa annua al 
netto di oneri 

motivazione Decorrenza 
assunzione e 

relativa spesa 

al netto di 

oneri 

1 D Specialista contabile  Scorrimento 

graduatoria 

Settore Servizi 

di Staff e 

Generali 

€ 25.017,72 Sostituzione 

personale 

collocato a 

riposo 

01.11.2024 

€ 



1 C Istruttore 

amministrativo 
 Scorrimento 

graduatoria 

Settore Servizi 

alla Persona e 

alla Collettività 

€ 23.042,32 Sostituzione 

personale 

collocato a 

riposo 

01.11.2024 

€ 

1 C Istruttore di P.M.  Scorrimento 

graduatoria 

Comando P.M. € 23.042,32 Sostituzione 

personale 

collocato a 

riposo 

01.11.2024 

€ 

1 B Operatore 

amministrativo 
 Mobilità ai sensi 

dell’ art. 30 del 

D.Lgs. 165/01/ 

concorso 

Settore Servizi 

di Staff e 

Generali 

€ 20.560,95 Sostituzione 

personale 

collocato a 

riposo 

01.11.2024 

€ 

4      Totale spesa 

€ 
 Totale spesa 

€  

Anno 2022 Categoria e profilo Periodo di 

assunzione 

Numero e modalità Motivazione e spesa al netto 

degli oneri 

 Istruttori P.M. cat. C 

 

4 mesi n. 4 mediante ricorso a 

graduatoria a tempo indet. 

Servizi stagionali estivi spesa € 

30.698,68 

 Incarico alta 

specializzazione 

Dal 01.03.22 sino 

alla scadenza del 

mandato del 

Sindaco 

n.1 conferimento incarico alta 

specializzazione art.110, 

comma 1 DLgs. 267/00 con in 

quadra mento in categoria D 

Esigenze straordinarie presso il 

Settore Servizi sociali spesa dal 

01.03.22 al 31.12.22 

€ 17.712,02 

 
Farmacista cat. D Dal 21.06.22 al 

31.12.22 

1 farmacista mediante 

graduatoria concorso 

Sostituzione personale in 

aspettativa  Spesa € 13.474,00 

 Farmacista cat.D Dal 11.03.22 al 

31.12.22 
1 farmacista mediante 

graduatoria concorso 

Sostituzione personale in 

aspettativa 

Spesa € 20.480,34 

 Operatore tecnico 

categoria B 
Mesi 6 n.4 mediante graduatoria 

altro ente 

Esigenze stagionali 

Spesa € 41.095,68 



 2022 2023 2024 

1.089.603,47 84.234,35 20.277,22 

123.460,72 40.294,36 30.698,68 

TOTALE 1.213.064,19 124.528,71 58.327,44 

 

Anno 2023 Categoria e profilo Periodo di 
assunzione 

Numero e modalità Motivazione e spesa al netto 
degli oneri 

 Istruttori di P.M. cat C 4 mesi n. 4 mediante ricorso a 

graduatoria a T. deter 

Servizi stagionali estivi  spesa 

€ 30.698,68 

Incarico alta 

specializzazione 
5 mesi   

Anno 2024 Categoria e profilo Periodo di 
assunzione 

Numero e modalità Motivazione e spesa al netto 
degli oneri 

 Istruttori di P.M 

cat. C 

4 mesi n. 4 mediante  ricorso a  

graduatoria a tempo 

indeterminato 

Servizi stagionali 

estivi spesa 

€ 30.698,68 





Primo anno Secondo anno Terzo anno

Risorse derivanti da entrate aventi destinazione vincolata per legge

Risorse derivanti da entrate acquisite mediante contrazione di mutuo

Risorse acquisite mediante apporti di capitali privati

Stanziamenti di bilancio € 3.911.966,23 € 800.000,00 € 800.000,00 € 5.511.966,23

Finanziamenti acquisibili ai sensi dell'articolo 3 del decreto-legge 31 ottobre 1990, 

n. 310, convertito con modificazioni dalla legge 22 dicembre 1990, n. 403

Risorse derivanti da trasferimento di immobili ex art.191 D.Lgs. 50/2016

Altra tipologia (finanziamenti Enti vari) € 33.407.443,77 € 33.407.443,77

Totale € 37.319.410,00 € 800.000,00 € 800.000,00 € 38.919.410,00

Il referente del programma

( Dott. Ing. Fernando Della Pina )

ALLEGATO  I - SCHEDA A : PROGRAMMA TRIENNALE DELLE OPERE PUBBLICHE 2022/2024

QUADRO DELLE RISORSE NECESSARIE ALLA REALIZZAZIONE DEL PROGRAMMA (1)

TIPOLOGIA RISORSE

Arco temporale di validità del programma

Disponibilità finanziaria
Importo Totale

DELL'AMMINISTRAZIONE DEL COMUNE DI MASSA



Importo Tipologia

00181760455-2022-00001 1 C61B21003110002 1
Fernando Della 

Pina
NO NO 9 45 10 ITI11 07 01-013

Progetto integrato per l'abbattimento delle 

emissioni climateranti in ambito urebano del 

Comune di Massa (Bando di cui al D.D.11924 del 

30/7/2020 a carico RT € 273.847,77 a carico 

Comune € 124.472,23)

2  €          398.320,00 398.320,00€           273.847,77€        

00181760455-2022-00002 2 C67H21008750004 1
Fernando Della 

Pina
NO NO 9 45 10 ITI11 01 01-01

Lavori urgenti messa in sicurezza Cimitero di 

Casania
1  €          150.000,00 150.000,00€           

00181760455-2022-00003 3 C67H21008760004 1 Nicola Bellucci NO NO 9 45 10 ITI11 04 05-33

Fabbricati scolastici: recupero, riqualificazione ed 

adeguamento normativo antisismico ed 

antincendio

1  €          200.000,00  €       200.000,00  €         200.000,00 600.000,00€           

00181760455-2022-00004 4 C67H21008770004 1 Pier Franco Ricci NO NO 9 45 10 ITI11 04 05-33 Risanamento e riqualificazione viabilità comunale 1  €          200.000,00  €       300.000,00  €         300.000,00 800.000,00€           

00181760455-2022-00005 5 C67H21008780004 1 Pier Franco Ricci NO NO 9 45 10 ITI11 04 05-33

Intreventi di abbattimento barriere architettoniche, 

riqualificazione, adeguamento marciapiedi 

comunali

2  €          150.000,00  €       150.000,00  €         150.000,00 450.000,00€           

00181760455-2022-00006 6 C67H21008790004 2
Fernando Della 

Pina
NO NO 9 45 10 ITI11 03 05-11 Riqualificazione Parchi pubblici 1  €          300.000,00  €       150.000,00  €         150.000,00 600.000,00€           

00181760455-2021-00007 7 C61B21013410004 1 Nicola Bellucci NO NO 9 45 10 ITI11 04 05-08 Pista ciclabile lungomare - lotto Poveromo Ronchi 1  €          300.000,00 300.000,00€           

00181760455-2021-00008 8 C67H21008800004 1 Nicola Bellucci NO NO 9 45 10 ITI11 04 05-08
Riqualificazione e abbattimento barriere 

architettoniche Piazza Calamandrei Ronchi
1  €          150.000,00 150.000,00€           

00181760455-2021-00009 9 C67H21008810004 1
Fernando Della 

Pina
NO NO 9 45 10 ITI11 03 05-99

Abbattimento barriere architettoniche e 

riqualificazione Lungomare e Piazza Betti
2  €       1.400.000,00 1.400.000,00€        

00181760455-2022-00010 10 C63D21003280004 2
Fernando Della 

Pina
NO NO 9 45 10 ITI11 03 05-11

Riqualificazione Pomario Ducale (Bando 

Ministero)
1  €          400.000,00 400.000,00€           400.000,00€        

00181760455-2022-00011 11 C63D21003290004 1 Pier Franco Ricci NO NO 9 45 10 ITI11 04 05-33 Riqualificazione mercatino Partaccia 1  €          300.000,00 300.000,00€           

00181760455-2022-00012 12 C67H21008820004 1
Fernando Della 

Pina
NO NO 9 45 10 ITI11 04 01-01

Risanamento e riqualificazione spazi pubblici ex 

mercato ortofrutticolo Via Bastione
1  €          250.000,00 250.000,00€           

00181760455-2022-00013 13 C64E21000110001 1 Nicola Bellucci NO NO 9 45 10 ITI11 07 02-10
PINQUA COLONIA AMICA Riqualificazione 

Ugo Pisa (bando ministero)
3  €     15.000.000,00 15.000.000,00€      14.869.506,00€   

00181760455-2022-00014 14 C64E21000130001 3 Nicola Bellucci NO NO 9 45 10 ITI11 04 01-01
PINQUA MONTAGNA VIVA Riqualificazione 

Casette e Filanda Forno (bando ministero)
3  €       6.100.000,00 6.100.000,00€        5.843.000,00€     

00181760455-2022-0015 15 C61B21013420005 1 Nicola Bellucci NO NO 9 45 10 ITI11 04 05-08

Progect Financing: PISCINA COMUNALE. 

P.P.P. mediante proposta di locazione finanziaria 

di opera pubblica artt. 180 c.8, 183 c.16 e 187 del 

D.Lgs. 50/2016).

1  €       9.121.090,00 9.121.090,00€        9.121.090,00€     

00181760455-2022-00016 16 C61B21002530001 1 Nicola Bellucci NO NO 9 45 10 ITI11 01 01-01

Demolizione e ricostruzione (sostituzione edilizia) 

Asilo Nido Via Fiume (Bando Fondo Legge 

Bilancio n. 160/2019)

1  €       2.900.000,00  €     2.900.000,00 

numero intervento CUI testo codice data (anno) testo si/no si/no cod cod cod codice codice codice Descrizione dell'intervento Tabella D.3  €     37.319.410,00  €       800.000,00  €         800.000,00 36.019.410,00€      33.407.443,77€   
somma somma somma somma somma somma data somma

Il referente del programma

( Dott. Ing. Fernando Della Pina )

Valore degli eventuali 

immobili di cui alla 

scheda C collegati 

all'intervento (10)

Scadenza temporale 

ultima per l'utilizzo 

dell'eventuale 

finanziamento derivante 

da contrazione di mutuo 

Apporto di capitale privato e/o Enti Terzi(11)

STIMA DEI COSTI DELL'INTERVENTO (8)

Intervento 

aggiunto o variato 

a seguito di 

modifica 

programma (12)

Reg Prov Com Primo anno Secondo anno Terzo anno

Costi su 

annualità 

successive

Importo complessivo (9)

codice ISTAT

localizzazione - 

codice NUTS
Tipologia

Settore e sottosettore 

intervento
Descrizione dell'intervento

Livello di priorità 

(7)

ALLEGATO I - SCHEDA D:  PROGRAMMA TRIENNALE DELLE OPERE PUBBLICHE 2022/2024

DELL'AMMINISTRAZIONE DEL COMUNE DI MASSA

ELENCO DEGLI INTERVENTI DEL PROGRAMMA

Numero intervento CUI (1)
Cod. Int. 

Amm.ne (2)
Codice CUP (3)

Annualità nella 

quale si prevede di 

dare avvio alla 

procedura di 

affidamento

Responsabile del 

procedimento           (4)

lotto 

funzionale 

(5)

lavoro 

complesso 

(6)



Codice

00181760455-2022-00001 C61B21003110002

Progetto integrato per l'abbattimento delle 

emissioni climateranti in ambito urebano del 

Comune di Massa (Bando di cui al D.D.11924 Fernando Della Pina  €          398.320,00  €        398.320,00 2

ALLEGATO I - SCHEDA E: PROGRAMMA TRIENNALE DELLE OPERE PUBBLICHE 2022/2024

DELL'AMMINISTRAZIONE DEL COMUNE DI MASSA

INTERVENTI RICOMPRESI NELL'ELENCO ANNUALE

CODICE UNICO INTERVENTO - 

CUI
CUP DESCRIZIONE INTERVENTO

Verifica 

vincoli 

ambientali

LIVELLO DI 

PROGETTAZIONE

CENTRALE DI COMMITTENZA O SOGGETTO 

AGGREGATORE AL QUALE SI INTENDE DELEGARE 

LA PROCEDURA DI AFFIDAMENTO

Intervento 

aggiunto o variato 

a seguito di 

modifica 

programma (*)codice 

AUSA
denominazione

RESPONSABILE DEL 

PROCEDIMENTO
IMPORTO ANNUALITA' IMPORTO INTERVENTO FINALITA'

LIVELLO DI 

PRIORITA'

Conformit

à 

Urbanistic

a

00181760455-2022-00001 C61B21003110002 Comune di Massa (Bando di cui al D.D.11924 

del 30/7/2020 a carico RT € 273.847,77 a 

carico Comune € 124.472,23)

Fernando Della Pina  €          398.320,00  €        398.320,00 2

00181760455-2022-00002 C67H21008750004
Lavori urgenti messa in sicurezza Cimitero di 

Casania
Fernando Della Pina  €          150.000,00  €        150.000,00 1

00181760455-2022-00003 C67H21008760004

Fabbricati scolastici: recupero, 

riqualificazione ed adeguamento normativo 

antisismico ed antincendio

Nicola Bellucci  €          200.000,00  €        600.000,00 1

00181760455-2022-00004 C67H21008770004
Risanamento e riqualificazione viabilità 

comunale
Pier Franco Ricci  €          200.000,00  €        800.000,00 1

00181760455-2022-00005 C67H21008780004

Interventi di abbattimento barriere 

architettoniche, riqualificazione, adeguamento 

marciapiedi comunali

Pier Franco Ricci  €          150.000,00  €        450.000,00 1

00181760455-2022-00006 C67H21008790004 Riqualificazione Parchi pubblici Fernando Della Pina  €          300.000,00  €        600.000,00 2

00181760455-2021-00007 C61B21013410004
Pista ciclabile lungomare - lotto Poveromo 

Ronchi
Nicola Bellucci  €          300.000,00  €        300.000,00 1

00181760455-2021-00008 C67H21008800004
Riqualificazione e abbattimento barriere 

architettoniche Piazza Calamandrei Ronchi
Nicola Bellucci  €          150.000,00  €        150.000,00 1

00181760455-2021-00009 C67H21008810004
Abbattimento barriere architettoniche e 

riqualificazione Lungomare e Piazza Betti
Fernando Della Pina  €       1.400.000,00  €     1.400.000,00 1

00181760455-2022-00010 C63D21003280004
Riqualificazione Pomario Ducale (Bando 

Ministero)
Fernando Della Pina  €          400.000,00  €        400.000,00 2

00181760455-2022-00011 C63D21003290004 Riqualificazione mercatino Partaccia Pier Franco Ricci  €          300.000,00  €        300.000,00 1

00181760455-2022-00012 C67H21008820004
Risanamento e riqualificazione spazi pubblici 

ex mercato ortofrutticolo Via Bastione
Fernando Della Pina  €          250.000,00  €        250.000,00 1

00181760455-2022-00013 C64E21000110001
PINQUA COLONIA AMICA 

Riqualificazione Ugo Pisa (bando ministero)
Nicola Bellucci  €     15.000.000,00  €   15.000.000,00 1

00181760455-2022-00014 C64E21000130001

PINQUA MONTAGNA VIVA 

Riqualificazione Casette e Filanda Forno 

(bando ministero)

Nicola Bellucci  €       6.100.000,00  €     6.100.000,00 1

00181760455-2022-0015 C61B21013420005

Progect Financing: PISCINA COMUNALE. 

P.P.P. mediante proposta di locazione 

finanziaria di opera pubblica artt. 180 c.8, 183 

c.16 e 187 del D.Lgs. 50/2016).

Nicola Bellucci  €       9.121.090,00  €     9.121.090,00 1

00181760455-2022-00016 C61B21002530001

Demolizione e ricostruzione (sostituzione 

edilizia) Asilo Nido Via Fiume (Bando Fondo 

Legge Bilancio n. 160/2019)

Nicola Bellucci  €       2.900.000,00  €     2.900.000,00 1

Il referente del programma

( Dott. Ing. Fernando Della Pina )















Importo Tipologia

calcolo calcolo valore campo somma valore

27.500,00 27.500,00 55.000,00

codice fiscale

primo anno secondo 

importo importo

importo importo

importo importo

importo importo
Tabella B.1 importo importo

importo importo

Tabella B.2

stanziamenti di bilancio

risorse derivanti da trasferimento di immobili ex art.191 D.Lgs. 50/2016

ALLEGATO II - SCHEDA B : PROGRAMMA BIENNALE DEGLI ACQUISTI DI FORNITURE E SERVIZI 2022 - 2023

DELL'AMMINISTRAZIONE ____COMUNE DI MASSA____________________________

ELENCO DEGLI ACQUISTI DEL PROGRAMMA

(11) La somma è calcolata al netto dell'importo degli acquisti ricompresi nell'importo complessivo di un lavoro o di altra acquisizione presente in programmazione di lavori, beni e servizi

(3) Compilare se "Acquisto ricompreso nell'importo complessivo di un lavoro o di altra acquisizione presente in programmazione di lavori, beni e servizi" è uguale a "SI" e CUP non pResente

(8) Riportare l'importo del capitale privato come quota parte dell'importo complessivo

risorse derivanti da entrate aventi destinazione vincolata per legge

risorse acquisite mediante apporti di capitali privati

DESCRIZIONE 

DELL'ACQUISTO

lotto 

funzionale 

(4)

Ambito 

geografico di 

esecuzione 

dell'Acquisto 

(Regione/i)

Durata del 

contratto

importo

Primo anno 

2022

Secondo anno 

2023

Costi su 

annualità 

successive

Totale denominazione

importo

Apporto di capitale privato (8)
codice AUSA

finanziamenti ai sensi dell'articolo 3 del DL 310/1990 convertito dalla L. 

importo

annualità successive

Responsabile del procedimento

Ulteriori dati (campi da compilare non visualizzate nel Programma biennale)

Quadro delle risorse necessarie per la realizzazione dell'acquisto
tipologia di risorse

(1) Codice CUI = cf amministrazione + prima annualità del primo programma nel quale l'intervento è stato inserito + progressivo di 5 cifre

(2) Indica il CUP (cfr. articolo 6 comma 5)

(10) Indica se l'acquisto è stato aggiunto o stato modificato a seguito di modifica in corso d'anno ai sensi dell'art.7 commi 7 e 8. Tale campo, come la relativa nota e tabella, compaiono solo in caso di modifica del 

Codice Fiscale 

Amministrazione 
CPV (5)

NUMERO 

intervento CUI (1)

Annualità nella 

quale si prevede 

di dare avvio alla 

procedura di 

affidamento

Settore
Responsabile del 

Procedimento (7)

Acquisto aggiunto o 

variato a seguito di 

modifica programma 

(10)

importo

(5) Relativa a CPV principale. Deve essere rispettata la coerenza, per le prime due cifre, con il settore: F= CPV<45 o 48; S= CPV>48

(6) Indica il livello di priorità di cui all'articolo 6 comma 9

(7) Riportare nome e cognome del responsabile del procedimento 

L'acquisto è 

relativo a 

nuovo 

affidamento di 

contratto in 

essere

STIMA DEI COSTI DELL'ACQUISTO

(9) Dati obbligatori per i soli acquisti ricompresi nella prima annualità (Cfr. articolo 8)

Livello di 

priorità (6)

Prima 

annualità del 

primo 

programma nel 

quale 

l'intervento è 

stato inserito

Acquisto 

ricompreso 

nell'importo 

complessivo di un 

lavoro o di altra 

acquisizione 

presente in 

programmazione 

di lavori, beni e 

servizi

CUI lavoro o 

altra 

acquisizione  

nel cui 

importo 

complessivo 

l'acquisto è 

ricompreso 

(3)

Codice CUP (2)

(4) Indica se lotto funzionale secondo la definizione di cui all’art.3 comma 1 lettera qq) del D.Lgs.50/2016

CENTRALE DI COMMITTENZA O 

SOGGETTO AGGREGATORE AL 

QUALE SI FARA' RICORSO PER 

L'ESPLETAMENTO DELLA 

PROCEDURA DI AFFIDAMENTO (9)

4. modifica ex art.7 comma 7 lettera e)

5. modifica ex art.7 comma 8

importo

importo

1. modifica ex art.7 comma 7 lettera b)

2. modifica ex art.7 comma 7 lettera c)

1. priorità massima

2. priorità media

Altra tipologia

3. priorità minima

3. modifica ex art.7 comma 7 lettera d)





Importo Tipologia

calcolo calcolo valore
campo 

somma
valore

43.186,90 43.186,90 43.186,90 129.560,72

Luche

codice fiscale

primo anno secondo 

importo importo

importo importo

importo importo

importo importo
Tabella B.1 importo importo

importo importo

Tabella B.2

stanziamenti di bilancio

risorse derivanti da trasferimento di immobili ex art.191 D.Lgs. 50/2016

ALLEGATO II - SCHEDA B : PROGRAMMA BIENNALE DEGLI ACQUISTI DI FORNITURE E SERVIZI AAAA/AAAA+1

DELL'AMMINISTRAZIONE ________________________________

ELENCO DEGLI ACQUISTI DEL PROGRAMMA

(11) La somma è calcolata al netto dell'importo degli acquisti ricompresi nell'importo complessivo di un lavoro o di altra acquisizione presente in programmazione di lavori, beni e servizi

(3) Compilare se "Acquisto ricompreso nell'importo complessivo di un lavoro o di altra acquisizione presente in programmazione di lavori, beni e servizi" è uguale a "SI" e CUP non pResente

(8) Riportare l'importo del capitale privato come quota parte dell'importo complessivo

risorse derivanti da entrate aventi destinazione vincolata per legge

risorse acquisite mediante apporti di capitali privati

DESCRIZIONE 

DELL'ACQUISTO

lotto 

funzionale 

(4)

Ambito 

geografico di 

esecuzione 

dell'Acquisto 

(Regione/i)

Durata del 

contratto

importo

Primo anno Secondo anno

Costi su 

annualità 

successive

Totale denominazione

importo

Apporto di capitale privato (8)
codice AUSA

finanziamenti ai sensi dell'articolo 3 del DL 310/1990 convertito dalla L. 

importo

annualità successive

Responsabile del procedimento

Ulteriori dati (campi da compilare non visualizzate nel Programma biennale)

Quadro delle risorse necessarie per la realizzazione dell'acquisto
tipologia di risorse

(1) Codice CUI = cf amministrazione + prima annualità del primo programma nel quale l'intervento è stato inserito + progressivo di 5 cifre

(2) Indica il CUP (cfr. articolo 6 comma 5)

(10) Indica se l'acquisto è stato aggiunto o stato modificato a seguito di modifica in corso d'anno ai sensi dell'art.7 commi 7 e 8. Tale campo, come la relativa nota e tabella, compaiono solo in caso di modifica del programma

Codice Fiscale Amministrazione CPV (5)NUMERO intervento CUI (1)

Annualità nella 

quale si prevede 

di dare avvio alla 

procedura di 

affidamento

Settore
Responsabile del 

Procedimento (7)

Acquisto aggiunto o 

variato a seguito di 

modifica programma 

(10)

importo

(5) Relativa a CPV principale. Deve essere rispettata la coerenza, per le prime due cifre, con il settore: F= CPV<45 o 48; S= CPV>48

(6) Indica il livello di priorità di cui all'articolo 6 comma 9

(7) Riportare nome e cognome del responsabile del procedimento 

L'acquisto è 

relativo a 

nuovo 

affidamento 

di contratto in 

essere

STIMA DEI COSTI DELL'ACQUISTO

(9) Dati obbligatori per i soli acquisti ricompresi nella prima annualità (Cfr. articolo 8)

Livello di 

priorità (6)

Prima annualità 

del primo 

programma nel 

quale 

l'intervento è 

stato inserito

Acquisto 

ricompreso 

nell'importo 

complessivo di un 

lavoro o di altra 

acquisizione 

presente in 

programmazione 

di lavori, beni e 

servizi

CUI lavoro o 

altra 

acquisizione  

nel cui 

importo 

complessivo 

l'acquisto è 

ricompreso 

(3)

Codice CUP (2)

(4) Indica se lotto funzionale secondo la definizione di cui all’art.3 comma 1 lettera qq) del D.Lgs.50/2016

CENTRALE DI COMMITTENZA O 

SOGGETTO AGGREGATORE AL 

QUALE SI FARA' RICORSO PER 

L'ESPLETAMENTO DELLA 

PROCEDURA DI AFFIDAMENTO (9)

4. modifica ex art.7 comma 7 lettera e)

5. modifica ex art.7 comma 8

importo

importo

1. modifica ex art.7 comma 7 lettera b)

2. modifica ex art.7 comma 7 lettera c)

1. priorità massima

2. priorità media

Altra tipologia

3. priorità minima

3. modifica ex art.7 comma 7 lettera d)



Importo Tipologia

calcolo calcolo valore
campo 

somma
valore

372.131,14 372.131,14  744.262,28 0,00

81.967,22 81.967,22 163.934,44 0,00

57.377,04 57.377,04 114.754,08 0,00

codice fiscale

primo anno secondo 

importo importo

importo importo

importo importo

importo importo
Tabella B.1 importo importo

importo importo

Tabella B.2

4. modifica ex art.7 comma 7 lettera e)

5. modifica ex art.7 comma 8

importo

importo

1. modifica ex art.7 comma 7 lettera b)

2. modifica ex art.7 comma 7 lettera c)

1. priorità massima

2. priorità media

Altra tipologia

3. priorità minima

3. modifica ex art.7 comma 7 lettera d)

Acquisto aggiunto o 

variato a seguito di 

modifica programma 

(10)

importo

(5) Relativa a CPV principale. Deve essere rispettata la coerenza, per le prime due cifre, con il settore: F= CPV<45 o 48; S= CPV>48

(6) Indica il livello di priorità di cui all'articolo 6 comma 9

(7) Riportare nome e cognome del responsabile del procedimento 

L'acquisto è 

relativo a 

nuovo 

affidamento 

di contratto in 

essere

STIMA DEI COSTI DELL'ACQUISTO

(9) Dati obbligatori per i soli acquisti ricompresi nella prima annualità (Cfr. articolo 8)

Livello di 

priorità (6)

Prima annualità 

del primo 

programma nel 

quale 

l'intervento è 

stato inserito

Acquisto 

ricompreso 

nell'importo 

complessivo di un 

lavoro o di altra 

acquisizione 

presente in 

programmazione 

di lavori, beni e 

servizi

CUI lavoro o 

altra 

acquisizione  

nel cui 

importo 

complessivo 

l'acquisto è 

ricompreso 

(3)

Codice CUP (2)

(4) Indica se lotto funzionale secondo la definizione di cui all’art.3 comma 1 lettera qq) del D.Lgs.50/2016

CENTRALE DI COMMITTENZA O 

SOGGETTO AGGREGATORE AL 

QUALE SI FARA' RICORSO PER 

L'ESPLETAMENTO DELLA 

PROCEDURA DI AFFIDAMENTO (9)

(1) Codice CUI = cf amministrazione + prima annualità del primo programma nel quale l'intervento è stato inserito + progressivo di 5 cifre

(2) Indica il CUP (cfr. articolo 6 comma 5)

(10) Indica se l'acquisto è stato aggiunto o stato modificato a seguito di modifica in corso d'anno ai sensi dell'art.7 commi 7 e 8. Tale campo, come la relativa nota e tabella, compaiono solo in caso di modifica del programma

Codice Fiscale Amministrazione CPV (5)NUMERO intervento CUI (1)

Annualità nella 

quale si prevede 

di dare avvio alla 

procedura di 

affidamento

Settore
Responsabile del 

Procedimento (7)

importo

Primo anno Secondo anno

Costi su 

annualità 

successive

Totale denominazione

importo

Apporto di capitale privato (8)
codice AUSA

finanziamenti ai sensi dell'articolo 3 del DL 310/1990 convertito dalla L. 

importo

annualità successive

Responsabile del procedimento

Ulteriori dati (campi da compilare non visualizzate nel Programma biennale)

Quadro delle risorse necessarie per la realizzazione dell'acquisto
tipologia di risorse

stanziamenti di bilancio

risorse derivanti da trasferimento di immobili ex art.191 D.Lgs. 50/2016

ALLEGATO II - SCHEDA B : PROGRAMMA BIENNALE DEGLI ACQUISTI DI FORNITURE E SERVIZI AAAA/AAAA+1

DELL'AMMINISTRAZIONE ________________________________

ELENCO DEGLI ACQUISTI DEL PROGRAMMA

(11) La somma è calcolata al netto dell'importo degli acquisti ricompresi nell'importo complessivo di un lavoro o di altra acquisizione presente in programmazione di lavori, beni e servizi

(3) Compilare se "Acquisto ricompreso nell'importo complessivo di un lavoro o di altra acquisizione presente in programmazione di lavori, beni e servizi" è uguale a "SI" e CUP non pResente

(8) Riportare l'importo del capitale privato come quota parte dell'importo complessivo

risorse derivanti da entrate aventi destinazione vincolata per legge

risorse acquisite mediante apporti di capitali privati

DESCRIZIONE 

DELL'ACQUISTO

lotto 

funzionale 

(4)

Ambito 

geografico di 

esecuzione 

dell'Acquisto 

(Regione/i)

Durata del 

contratto



 24 del D.Lgs. 82/2005 (CAD), il quale sostituisce il documento cartaceo e la firma autografa. Il presente documento è conserv -bis del 
CAD. 

 

 

 

SCHEDA B: PROGRAMMA BIENNALE DEGLI ACQUISTI DI FORNITURE E SERVIZI 2022-2023 

DEL COMUNE DI MASSA 

ELENCO DEGLI ACQUISTI DEL  PROGRAMMA 

2022-2023 

NUMERO 

intervento CUI 

odice Fiscale 

Amminis

trazione 

Prima 

annual

ità del 

primo 

progra

mma 

nel 

quale 

vento 

è stato 

inserit

o 

Annual

ità 

nella 

quale 

si 

preved

e di 

dare 

avvio 

alla 

proced

ura di 

affida

mento 

Cod

ice 

CUP 

Acquisto 

ricompres

o 

rto 

complessi

vo di un 

lavoro o 

di altra 

acquisizio

ne 

presente 

in 

program

mazione 

di lavori, 

forniture 

e servizi 

CUI 

lavoro 

o altra 

acquisi

zione 

nel cui 

import

o 

comple

ssivo 

sto è 

ricomp

reso 

Lotto 

funzio

nale 

Ambito 

geograf

ico di 

esecuzi

one 

quisto 

(Regio

ne) 

Settore CPV DESCRIZION

E 

STO 

Livel

lo di 

prio

rità 

Respons

abile 

del 

procedi

mento 

Dura

ta 

del 

contr

atto 

sto è 

relativ

o a 

nuovo 

affida

mento 

di 

contrat

to in 

essere 

 Acquisto aggiunto o variato 

a seguito di modifica 

del programma 
Primo anno 

2022 

Secondo anno 

2023 

Costi su 

annualità 

successive 

Totale Apporto capitale privato 

importo Tipologia 

S00181760455 

202200001 

001817

60455 

2021 2022  no  no Tosca

na 

Sociale 85320

000-8 

Servizio 

Mediazion

e Familiare 

ed Incontri 

protetti 

 Dott. 

Stefano 

Tonelli  

24 si 50.000,00 50.000,00 0 100.000,00    

S00181760455 

202200002 

001817

60455 

2021 2022  no  no Tosca

na 

Sociale 85310

000-5 

Servizio 

Assistenza 

Domiciliare 

 Dott.St

efano 

Tonelli 

24 si 191.610,36 285.462,17 93.851,80 570.924,34    

S00181760455 

202200003 

001817

60455 

2021 2022  No  No Tosca

na 

Sociale 85311

200-4 

Servizio 

OSE 

 Dott. 

Stefano 

Tonelli 

24 si 535.998,36 601.967,21 65.968,85 1.203.934,4

2 

   

S00181760455 

202200004 

001817

60455 

2021 2022  No  No Tosca

na 

Sociale 85320

000-8 

Centro 

Diurno 

Disabili La 

Comasca 

 Dott. 

Stefano 

Tonelli 

24 Si 84.082,80 168.165,60 84.082,80 336.331,20    

S00181760455 

202200005 

001817

60455 

2021 2022  no  no Tosca

na 

Sociale 85311

000-2 

G.A. Adulti 

indigenti 

 Dott. 

Stefano 

Tonelli 

24 si 23.000,00 23.000,00 0 46.000,00    

 

Il Referente del programma   

Dott. Stefano Tonelli 

TABELLA B.1 -  

1. priorità massima 

2. priorità media 

3. priorità minima  

TABELLA B.2  MODIFICHE  

1. modifica ex art. 7, comma 8, lett. b) 

2. modifica ex art. 7, comma 8, lett. c)  

3.  modifica ex art. 7, comma 8, lett. d)  

4. modifica ex art. 7, comma 8, lett.e)  

5. modifica ex art. 7, comma 9   



Importo Tipologia

calcolo calcolo valore campo somma valore

24.590,00 24.590,00 24.590,00 73.770,00

cap. 

uscita 

18190/0

Luche

codice fiscale

primo anno secondo 

importo importo

importo importo

importo importo

importo importo
Tabella B.1 importo importo

importo importo

Tabella B.2

4. modifica ex art.7 comma 7 lettera e)

5. modifica ex art.7 comma 8

importo

importo

1. modifica ex art.7 comma 7 lettera b)

2. modifica ex art.7 comma 7 lettera c)

1. priorità massima

2. priorità media

Altra tipologia

3. priorità minima

3. modifica ex art.7 comma 7 lettera d)

Acquisto aggiunto o 

variato a seguito di 

modifica programma 

(10)

importo

(5) Relativa a CPV principale. Deve essere rispettata la coerenza, per le prime due cifre, con il settore: F= CPV<45 o 48; S= CPV>48

(6) Indica il livello di priorità di cui all'articolo 6 comma 9

(7) Riportare nome e cognome del responsabile del procedimento 

L'acquisto è 

relativo a 

nuovo 

affidamento 

di contratto in 

essere

STIMA DEI COSTI DELL'ACQUISTO

(9) Dati obbligatori per i soli acquisti ricompresi nella prima annualità (Cfr. articolo 8)

Livello di 

priorità (6)

Prima annualità 

del primo 

programma nel 

quale 

l'intervento è 

stato inserito

Acquisto 

ricompreso 

nell'importo 

complessivo di un 

lavoro o di altra 

acquisizione 

presente in 

programmazione 

di lavori, beni e 

servizi

CUI lavoro o 

altra 

acquisizione  

nel cui 

importo 

complessivo 

l'acquisto è 

ricompreso 

(3)

Codice CUP (2)

(4) Indica se lotto funzionale secondo la definizione di cui all’art.3 comma 1 lettera qq) del D.Lgs.50/2016

CENTRALE DI COMMITTENZA O 

SOGGETTO AGGREGATORE AL 

QUALE SI FARA' RICORSO PER 

L'ESPLETAMENTO DELLA 

PROCEDURA DI AFFIDAMENTO (9)

(1) Codice CUI = cf amministrazione + prima annualità del primo programma nel quale l'intervento è stato inserito + progressivo di 5 cifre

(2) Indica il CUP (cfr. articolo 6 comma 5)

(10) Indica se l'acquisto è stato aggiunto o stato modificato a seguito di modifica in corso d'anno ai sensi dell'art.7 commi 7 e 8. Tale campo, come la relativa nota e tabella, compaiono solo in caso di modifica del programma

Codice Fiscale Amministrazione CPV (5)NUMERO intervento CUI (1)

Annualità nella 

quale si prevede 

di dare avvio alla 

procedura di 

affidamento

Settore
Responsabile del 

Procedimento (7)

importo

Primo anno Secondo anno

Costi su 

annualità 

successive

Totale denominazione

importo

Apporto di capitale privato (8)
codice AUSA

finanziamenti ai sensi dell'articolo 3 del DL 310/1990 convertito dalla L. 

importo

annualità successive

Responsabile del procedimento

Ulteriori dati (campi da compilare non visualizzate nel Programma biennale)

Quadro delle risorse necessarie per la realizzazione dell'acquisto
tipologia di risorse

stanziamenti di bilancio

risorse derivanti da trasferimento di immobili ex art.191 D.Lgs. 50/2016

ALLEGATO II - SCHEDA B : PROGRAMMA BIENNALE DEGLI ACQUISTI DI FORNITURE E SERVIZI AAAA/AAAA+1

DELL'AMMINISTRAZIONE ________________________________

ELENCO DEGLI ACQUISTI DEL PROGRAMMA

(11) La somma è calcolata al netto dell'importo degli acquisti ricompresi nell'importo complessivo di un lavoro o di altra acquisizione presente in programmazione di lavori, beni e servizi

(3) Compilare se "Acquisto ricompreso nell'importo complessivo di un lavoro o di altra acquisizione presente in programmazione di lavori, beni e servizi" è uguale a "SI" e CUP non pResente

(8) Riportare l'importo del capitale privato come quota parte dell'importo complessivo

risorse derivanti da entrate aventi destinazione vincolata per legge

risorse acquisite mediante apporti di capitali privati

DESCRIZIONE 

DELL'ACQUISTO

lotto 

funzionale 

(4)

Ambito 

geografico di 

esecuzione 

dell'Acquisto 

(Regione/i)

Durata del 

contratto
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