
ƉĞƐƐŽĂ� ũƵƌşĚŝĐĂ� ĚĞ� �ŝƌĞŝƚŽ� WƌŝǀĂĚŽ͕� ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ� ŝŶƐĐƌŝƚĂ� ƐŽď� Ž� �EW:� Ŷ͘�
Ϭϳ͘ϭϰϯ͘ϱϭϯͬϬϬϬϭͲϬϵ͕�ĐŽŵ�ƐĞĚĞ�ă�ZƵĂ�ĚĂ��ŽƉĂşďĂ͕�Ŷ͘�ϭ͕�ƚŽƌƌĞ��͕�^ĂůĂ�ϭϬϭϲ�ʹ �ŐƵĂƐ��ůĂƌĂƐͬ�&͕���W�ϳϭϵϭϵͲ
ϱϰϬ͕�ŶĞƐƚĞ�ĂƚŽ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�ƉĞůŽ�ƐĞƵ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ůĞŐĂů͕�ĞŶƚĞŶĚĞŶĚŽ�ƋƵĞ�ŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�Ğ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĕƁĞƐ�Ğŵ�
ĞƉşŐƌĂĨĞ͕� ƌĞĂůŝǌĂĚŽ� ƉŽƌ� ĞƐƚĞ� ſƌŐĆŽ͕� ŶĆŽ� ĂƚĞŶĚĞŵ� ĂŽƐ ĚŝƚĂŵĞƐ� ůĞŐĂŝƐ͕� ĂĐĂƌƌĞƚĂŶĚŽ� �ydZ�D��
Z�^dZ/d/d/s/����͕�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞŶĚŽ�Ă�/'h�>�����Ğ�Ă��KDW�d/d/s/�����ĚŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ͕�ǀĞŵ�ŽĨĞƌĞĐĞƌ

Ğŵ� ĨĂĐĞ� ĚĂ� ŝŶĚĞǀŝĚĂ� Z�^dZ/��K� ��� �KDW�d/d/s/����� ƉĞƌƉĞƚƌĂĚĂ� ƉŽƌ� ĂůŐƵŵĂƐ� ĐůĄƵƐƵůĂƐ� ĞĚŝƚĂůşĐŝĂƐ͕�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĂƐ ƌĂǌƁĞƐ�ĚĞ�ĨĂƚŽ�Ğ�ĚĞ�ĚŝƌĞŝƚŽ�Ă�ƐĞŐƵŝƌ�ĞǆƉĞŶĚŝĚĂƐ͘

�� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ŝŵƉƵŶĂĕĆŽ� Ġ ƚĞŵƉĞƐƚŝǀĂ� ĐŽŵ� ďĂƐĞ� ŶŽ� ŝƚĞŵ� ϮϮ͘ϭ� ĚŽ� /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� ĐŽŶǀŽĐĂƚſƌŝŽ͕� ĂďĂŝǆŽ�
ƌĞƉƌŽĚƵǌŝĚŽ͗

͞Ϯϭ͘ϭ͘��ƚĠ�Ϭϯ�;ƚƌġƐͿ�ĚŝĂƐ�ƷƚĞŝƐ�ĂŶƚĞƐ�ĚĂ�ĚĂƚĂ�ĚĞƐŝŐŶĂĚĂ�ƉĂƌĂ�Ă�ĂďĞƌƚƵƌĂ�ĚĂ�ƐĞƐƐĆŽ�
ƉƷďůŝĐĂ͕�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ƉĞƐƐŽĂ�ƉŽĚĞƌĄ�ŝŵƉƵŐŶĂƌ�Ž��ĚŝƚĂů͘͟

��ŝŵƉƵŐŶĂĕĆŽ�ĂŽ ƌĞĨĞƌŝĚŽ��ĚŝƚĂů͕�ƐĞ�ĨĂǌ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂ�ƉĂƌĂ�ĐŽƌƌŝŐŝƌ�ǀşĐŝŽƐ�ĐŽŶƚŝĚŽƐ�ŶŽ�ĂƚŽ�ĐŽŶǀŽĐĂƚſƌŝŽ�ƋƵĞ�
ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞŵ�Ă ƐƵĂ ůĞŐĂůŝĚĂĚĞ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ Ž�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶŽ�ĚĞĐƌĞƚŽ�ϯ͘ϱϱϱͬϮϬϬϬ͕� ŶĂ� ůĞŝ� ϭϬ͘ϱϮϬͬϮϬϬϮ�Ğ�ŶŽ�
�ƌƚŝŐŽ� ϰϭ� ĚĂ� >Ğŝ� ŶǑ͘� ϴ͘ϲϲϲ� ĚĞ� Ϯϭ� ĚĞ� ũƵŶŚŽ� ĚĞ� ϭϵϵϯ͕� ƚĞŶĚŽ� Ğŵ� ǀŝƐƚĂ� Ă� ĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ� ĚĞ� ƌĞƐƚƌŝĕĆŽ� Ă�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ�Ğ�ĚŝƌĞĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ͕�ŽƵ�ǀĞũĂͲƐĞ͗

͞YƵĂůƋƵĞƌ�ƌĞƐƚƌŝĕĆŽ�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĂŽ�ŽďũĞƚŽ�ĚĂ�ůŝĐŝƚĂĕĆŽ�ĚĞǀĞ�ƚĞƌ�ĐŽŵŽ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽ�
ƌĂǌƁĞƐ�ĂƉƚĂƐ�Ă�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƌĞŵ�ƋƵĞ�Ă�ĨŝŶĂůŝĚĂĚĞ�Ğ�Ž�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ƉƷďůŝĐŽ�ƌĞĐůĂŵĂŵ�ƉŽƌ�ƚĂů�
ĞǆŝŐġŶĐŝĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ŝƌƌĞŵĞĚŝĄǀĞů͘�^Ğŵ�ƚĂů�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝǀĂ�Ă�ƌĞƐƚƌŝĕĆŽ�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ƚŽŵĂĚĂ�
ƉŽƌ�ŝůĞŐĂů�;Ăƌƚ͘�ϯǑ͕�Α�ϭǑ͕�ŝŶĐ͘�/Ϳ͘͘͟

͞�ŝƌĞĐŝŽŶĂƌ� Ž� ĞĚŝƚĂů� ĚĞ� ƵŵĂ� ĐŽŵƉƌĂ� ĐŽŵ� ĂƐ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ� ĚĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�
ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞ� ĨŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ� ŶĆŽ� ƚĞŵ� ŶĞŶŚƵŵĂ� ĐŽŶǀĞƌŐġŶĐŝĂ� ĐŽŵ� Ž� ƚƌĂďĂůŚŽ� ĚĞ�
ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂƌ� ĐŽƌƌĞƚĂŵĞŶƚĞ� Ž� ŽďũĞƚŽ� ƉƌĞƚĞŶĚŝĚŽ� ƉĂƌĂ� Ƶŵ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ĚĞ�
ůŝĐŝƚĂĕĆŽ͘͟�Ͳ ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĞŶƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚŽ�d�h�ŶŽ��ĐſƌĚĆŽ�ϲϰϭͬϮϬϬϰ�ʹ WůĞŶĄƌŝŽ͘͟

�Ğ�ŵŽĚŽ�ŵĂŝƐ�ĚĞƚŝĚŽ͕�ƐĆŽ�ŽƐ�ŝƚĞŶƐ�ĚŝƌĞĐŝŽŶĂĚŽƐ͘



x

��ĞƋƵŝƉĞ�ƚĠĐŶŝĐĂ�ĚĂ�ŝŵƉƵŐŶĂŶĚĂ͕�ƌĞĂůŝǌŽƵ�ŵŝŶƵĐŝŽƐĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�Ă ƚĂŝƐ�ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ�Ğ�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƌŽƵ�ĐŽŵ�Ž�ƉĂĚƌĆŽ�
ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ƐŽůƵĕƁĞƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ƉĂƌĂ�ĞͲŵĂŝů�;�ŵĂŝů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�'ĂƚĞǁĂǇͿ͘

^ĞŐƵŶĚŽ�Ž�ƉĂĚƌĆŽ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ƵƚŝůŝǌĂŶĚŽͲƐĞ�ĐŽŵŽ�ďĂƐĞ�Ă�ƉƌŽƉƌŝĂ�ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ�ĚŽ�'ŽŽŐůĞ�tŽƌŬƐƉĂĐĞ�
;ƵŵĂ�ĚĂƐ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ĐŽůĂďŽƌĂĕĆŽ�ĐŝƚĂĚĂƐ�ŶŽ��ĚŝƚĂůͿ�ƚĞŵŽƐ�Ă�ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ͘

hŵ�ŐĂƚĞǁĂǇ�ĚĞ�ĞͲŵĂŝů�ĚĞ�ĞŶƚƌĂĚĂ�Ġ�Ƶŵ�ƐĞƌǀŝĚŽƌ�ĚĞ�ĞͲŵĂŝů�ƋƵĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĂ�ĚĞ�ĂůŐƵŵĂ�
ĨŽƌŵĂ� ŽƐ� ĞͲŵĂŝůƐ� ƌĞĐĞďŝĚŽƐ͕� ĂŶƚĞƐ� ƋƵĞ� ĂƐ� ŵĞŶƐĂŐĞŶƐ� ƐĞũĂŵ� ĞŶƚƌĞŐƵĞƐ� ĂŽƐ�
ĚĞƐƚŝŶĂƚĄƌŝŽƐ͘� WŽƌ� ĞǆĞŵƉůŽ͕� ŐĂƚĞǁĂǇƐ� ĚĞ� ĞŶƚƌĂĚĂ� ŶŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ� ǀĞƌŝĨŝĐĂŵ� ƐƉĂŵ͕�
ĂƌƋƵŝǀĂŵ�ŵĞŶƐĂŐĞŶƐ�Ğ�ǀĞƌŝĨŝĐĂŵ�ĂŶĞǆŽƐ�ŽƵ�ƐŽĨƚǁĂƌĞƐ�ŶŽĐŝǀŽƐ͘�

ĨŽŶƚĞ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƐƵƉƉŽƌƚ͘ŐŽŽŐůĞ͘ĐŽŵͬĂͬĂŶƐǁĞƌͬϲϬϳϯϬ͍ŚůсƉƚͲ�Z

K�ŽďũĞƚŽ�ĚŽ��ĚŝƚĂů�Ġ�ĐůĂƌŽ�ĂŽ�ĚĞĨŝŶŝƌ�Ž�ƐĞŐƵŝŶƚĞ͗

ϭ͘ϭ͘� K� ŽďũĞƚŽ� ĚĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ůŝĐŝƚĂĕĆŽ� Ġ� Ă� ĞƐĐŽůŚĂ� ĚĂ� ƉƌŽƉŽƐƚĂ� ŵĂŝƐ� ǀĂŶƚĂũŽƐĂ� ƉĂƌĂ�
ĂƋƵŝƐŝĕĆŽ�ĚĞ�ůŝĐĞŶĕĂƐ�ĚĞ�ƐŽůƵĕĆŽ�ĚĞ�ŐĂƚĞǁĂǇ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ĚĞ�ĞͲŵĂŝůƐ�;�Ŷƚŝ^ƉĂŵͿ�ƉĂƌĂ�
Ă� &hE�^�͕� ĐŽŵ� ĨŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĕŽ� ĚĞ� ŝŶƐƚĂůĂĕĆŽ� Ğ� ĐŽŶĨŝŐƵƌĂĕĆŽ͕� ƐƵƉŽƌƚĞ͕�
ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ�Ğ�ŐĂƌĂŶƚŝĂ�ĚĞ�ƚŽĚĂ�Ă�ƐŽůƵĕĆŽ�ƉŽƌ�ϭϮ�;ĚŽǌĞͿ�ŵĞƐĞƐ͕�Ğ�ĂŝŶĚĂ�
ƚƌĞŝŶĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ͕�ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞƐ�Ğ�ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂƐ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů�
Ğ�ƐĞƵƐ�ĂŶĞǆŽƐ͘

KƵ� ƐĞũĂ͕� ĂŽ� ĐŽůŽĐĂƌ� ƚĂů� ĞǆŝŐġŶĐŝĂ͕� Ă�&hE�^� ĨŽŐĞ�ĂŽ�ŽďũĞƚŽ�ĚŽ��ĚŝƚĂů͕� ƐŽůŝĐŝƚĂŶĚŽ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ŽƵƚƌĂƐ�
ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĞƐƚĆŽ�ĚŝƌƚĂŵĞŶƚĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�Ă�ƉƌŽƚĞĕĆŽ�ĚĞ�ĞͲŵĂŝů�ƉƌŽǀŝĚĂ�ƉŽƌ�ƵŵĂ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�ĚĞ�
ƉƌŽƚĞĕĆŽ�ĚŽ�ƚŝƉŽ�͞'ĂƚĞǁĂǇ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ĚĞ�ĞͲŵĂŝůƐ͛͘

�Ž�ĨĂǌĞƌ�ƚĂů�ĞǆŝŐġŶĐŝĂ�Ă�&hE�^��ĞǆƚƌĂƉŽůĂ�Ă�ƌĂǌŽĂďŝůŝĚĂĚĞ͘

� ůŝĐŝƚĂĕĆŽ�Ġ�Ƶŵ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ďĂƐĞĂĚŽ�ŶĂ� ͕�ŶŽ� Ğ�ŶĂ�
͕� ƋƵĞ� ĚĞǀĞŵ� ƐĞƌ� ƌĞƐƉĞŝƚĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� ĨŝŶƐ� ĚĞ� ďƵƐĐĂƌ� Ă�

͕�Ğ�ƌĞƐƉĞŝƚĂƌ�ŽƐ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ŵĂŐŶŽƐ�ĚĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�WƷďůŝĐĂ͕�ĐŽŵŽ�ůĞŐĂůŝĚĂĚĞ͕�ŵŽƌĂůŝĚĂĚĞ͕�
ŝŵƉĞƐƐŽĂůŝĚĂĚĞ͕�ĞƚĐ͘

WƌŝŵĂ�ĨĂĐŝĞ͕�ǀĂůĞ�ĐŽŶƐŝŐŶĂƌ�ƋƵĞ�Ă�ůŝĐŝƚĂĕĆŽ�Ġ�Ƶŵ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ďĂƐĞĂĚŽ�ŶĂ� ͕�ŶŽ�
Ğ�ŶĂ� ͕� ƋƵĞ�ĚĞǀĞŵ� ƐĞƌ� ƌĞƐƉĞŝƚĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� ĨŝŶƐ�ĚĞ�ďƵƐĐĂƌ� Ă�

͕�Ğ�ƌĞƐƉĞŝƚĂƌ�ŽƐ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ŵĂŐŶŽƐ�ĚĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�WƷďůŝĐĂ͕�ĐŽŵŽ�
ůĞŐĂůŝĚĂĚĞ͕�ŵŽƌĂůŝĚĂĚĞ͕�ŝŵƉĞƐƐŽĂůŝĚĂĚĞ͕�ĞƚĐ͘

EĆŽ�ă�ƚŽĂ͕�Ġ�Ž�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞůĞŝƚŽ�ƉĞůŽ��ŽŶƐƚŝƚƵŝŶƚĞ�KƌŝŐŝŶĄƌŝŽ�ƉĂƌĂ�ĂƐ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĕƁĞƐ�ĚĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ͗



�ƌƚ͘�ϯϳ͘���ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ƉƷďůŝĐĂ�ĚŝƌĞƚĂ�Ğ�ŝŶĚŝƌĞƚĂ�ĚĞ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĚŽƐ�WŽĚĞƌĞƐ�ĚĂ�hŶŝĆŽ͕�ĚŽƐ�
�ƐƚĂĚŽƐ͕� ĚŽ��ŝƐƚƌŝƚŽ� &ĞĚĞƌĂů� Ğ� ĚŽƐ�DƵŶŝĐşƉŝŽƐ� ŽďĞĚĞĐĞƌĄ� ĂŽƐ� ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ� ĚĞ� ůĞŐĂůŝĚĂĚĞ͕�
ŝŵƉĞƐƐŽĂůŝĚĂĚĞ͕�ŵŽƌĂůŝĚĂĚĞ͕�ƉƵďůŝĐŝĚĂĚĞ�Ğ�ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�Ğ͕�ƚĂŵďĠŵ͕�ĂŽ�ƐĞŐƵŝŶƚĞ͗
;͘͘͘Ϳ
yy/� Ͳ ƌĞƐƐĂůǀĂĚŽƐ� ŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚŽƐ� ŶĂ� ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ͕� ĂƐ� ŽďƌĂƐ͕� ƐĞƌǀŝĕŽƐ͕� ĐŽŵƉƌĂƐ� Ğ�
ĂůŝĞŶĂĕƁĞƐ�ƐĞƌĆŽ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĚŽƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ� ƋƵĞ�ĂƐƐĞŐƵƌĞ�

Ă� ƚŽĚŽƐ� ŽƐ� ĐŽŶĐŽƌƌĞŶƚĞƐ͕� ĐŽŵ� ĐůĄƵƐƵůĂƐ� ƋƵĞ� ĞƐƚĂďĞůĞĕĂŵ�
ŽďƌŝŐĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ͕�ŵĂŶƚŝĚĂƐ�ĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĞĨĞƚŝǀĂƐ�ĚĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚĂ�ůĞŝ͕�
Ž� ƋƵĂů� ƐŽŵĞŶƚĞ� ƉĞƌŵŝƚŝƌĄ� ĂƐ� ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ� ƚĠĐŶŝĐĂ� Ğ� ĞĐŽŶƀŵŝĐĂ�
ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĄǀĞŝƐ�ă�ŐĂƌĂŶƚŝĂ�ĚŽ�ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ŽďƌŝŐĂĕƁĞƐ͘

��ůĞŝ�ŶǑ�ϴ͘ϲϲϲͬϵϬ�ǀĞŵ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂƌ�Ž�ƋƵĞ�ǀĞŵ�Ă�ƐĞƌ�ůŝĐŝƚĂĕĆŽ͕�Ğŵ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ƐƵĂƐ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂŶĚŽ�
ƐĞƵƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ͗

�ƌƚ͘� ϯǑ͘� �� ůŝĐŝƚĂĕĆŽ� ĚĞƐƚŝŶĂͲƐĞ� Ă� ĚŽ� ƉƌŝŶĐşƉŝŽ� ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů� ĚĂ�
͕� Ğ�Ă�ƉƌŽŵŽĕĆŽ�ĚŽ�

ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ŶĂĐŝŽŶĂů� ƐƵƐƚĞŶƚĄǀĞů� Ğ� ƐĞƌĄ� ƉƌŽĐĞƐƐĂĚĂ� Ğ� ũƵůŐĂĚĂ� Ğŵ� ĞƐƚƌŝƚĂ�
ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ�ĐŽŵ�ŽƐ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ�ĚĂ�ůĞŐĂůŝĚĂĚĞ͕�ĚĂ�ŝŵƉĞƐƐŽĂůŝĚĂĚĞ͕�ĚĂ�ŵŽƌĂůŝĚĂĚĞ͕�
ĚĂ�ŝŐƵĂůĚĂĚĞ͕�ĚĂ�ƉƵďůŝĐŝĚĂĚĞ͕ ĚĂ�ƉƌŽďŝĚĂĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͕�

͕� Ğ�ĚŽƐ�ƋƵĞ�ůŚĞƐ�ƐĆŽ�ĐŽƌƌĞůĂƚŽƐ͘

��ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ�ƋƵĂŶƚŽ�ĂŽƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ĚĂ�ůŝĐŝƚĂĕĆŽ͕�ĂĐŝŵĂ�ĚŝƐƉŽƐƚŽƐ͕�Ġ�ĂƉůŝĐĄǀĞů�Ă�ƉƌĞŐƁĞƐ͕�ĐŽŶƐŽĂŶƚĞ�
ĞǆƉƌĞƐƐĂŵĞŶƚĞ�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϭϬ͘ϱϮϬͬϬϮ͗

�ƌƚ͘�ϵǑ�Ͳ �ƉůŝĐĂŵͲƐĞ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĂŵĞŶƚĞ͕�ƉĂƌĂ�Ă�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƉƌĞŐĆŽ͕�ĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ĚĂ�>Ğŝ�ŶǑ�
ϴ͘ϲϲϲ͕�ĚĞ�Ϯϭ�ĚĞ�ũƵŶŚŽ�ĚĞ�ϭϵϵϯ͘

K� ƐŝƐƚĞŵĂ�ƉƌĞƐƐƵƉƁĞ� ͕� ƉĞůŽ�ƋƵĞ�Ž� ĂƌƚŝŐŽ�ϯǑ͕� ΑϭǑ͕� ĚĂ� ůĞŝ� ĚĞ� ůŝĐŝƚĂĕƁĞƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ�ĚĞ�
ŵĂŶĞŝƌĂ�ƉĞƌĞŵƉƚſƌŝĂ�Ă�ǀĞĚĂĕĆŽ�Ă�ƋƵĞ� Ă�ƌĞƐƚƌŝĕĆŽ�ĚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ͗

�ƌƚ͘� ϯǑ� Ͳ �� ůŝĐŝƚĂĕĆŽ� ĚĞƐƚŝŶĂͲƐĞ� Ă� ŐĂƌĂŶƚŝƌ� Ă� ŽďƐĞƌǀąŶĐŝĂ� ĚŽ� ƉƌŝŶĐşƉŝŽ� ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů� ĚĂ�
ŝƐŽŶŽŵŝĂ͕�Ă�ƐĞůĞĕĆŽ�ĚĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ŵĂŝƐ�ǀĂŶƚĂũŽƐĂ�ƉĂƌĂ�Ă�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�Ğ�Ă�ƉƌŽŵŽĕĆŽ�ĚŽ�
ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ŶĂĐŝŽŶĂů� ƐƵƐƚĞŶƚĄǀĞů� Ğ� ƐĞƌĄ� ƉƌŽĐĞƐƐĂĚĂ� Ğ� ũƵůŐĂĚĂ� Ğŵ� ĞƐƚƌŝƚĂ�
ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ�ĐŽŵ�ŽƐ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ�ĚĂ�ůĞŐĂůŝĚĂĚĞ͕�ĚĂ�ŝŵƉĞƐƐŽĂůŝĚĂĚĞ͕�ĚĂ�ŵŽƌĂůŝĚĂĚĞ͕�
ĚĂ�ŝŐƵĂůĚĂĚĞ͕�ĚĂ�ƉƵďůŝĐŝĚĂĚĞ͕�ĚĂ�ƉƌŽďŝĚĂĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͕�ĚĂ�ǀŝŶĐƵůĂĕĆŽ�ĂŽ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�
ĐŽŶǀŽĐĂƚſƌŝŽ͕�ĚŽ�ũƵůŐĂŵĞŶƚŽ�ŽďũĞƚŝǀŽ�Ğ�ĚŽƐ�ƋƵĞ�ůŚĞƐ�ƐĆŽ�ĐŽƌƌĞůĂƚŽƐ͘
Α�ϭǑ�Ͳ ��ǀĞĚĂĚŽ�ĂŽƐ�ĂŐĞŶƚĞƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ͗
;͘͘͘Ϳ
/�Ͳ ĂĚŵŝƚŝƌ͕�ƉƌĞǀĞƌ͕�ŝŶĐůƵŝƌ�ŽƵ�ƚŽůĞƌĂƌ͕�ŶŽƐ�ĂƚŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀŽĐĂĕĆŽ͕�ĐůĄƵƐƵůĂƐ�ŽƵ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ƋƵĞ�
ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĂŵ͕�ƌĞƐƚƌŝŶũĂŵ�ŽƵ�ĨƌƵƐƚƌĞŵ�Ž�ƐĞƵ�ĐĂƌĄƚĞƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŽ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ŶŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�
ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ� ĐŽŽƉĞƌĂƚŝǀĂƐ͕� Ğ� ĞƐƚĂďĞůĞĕĂŵ� ƉƌĞĨĞƌġŶĐŝĂƐ� ŽƵ� ĚŝƐƚŝŶĕƁĞƐ� Ğŵ� ƌĂǌĆŽ� ĚĂ�
ŶĂƚƵƌĂůŝĚĂĚĞ͕� ĚĂ� ƐĞĚĞ� ŽƵ� ĚŽŵŝĐşůŝŽ� ĚŽƐ� ůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ŽƵ� ĚĞ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ŽƵƚƌĂ� ĐŝƌĐƵŶƐƚąŶĐŝĂ�
ŝŵƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞ�ŽƵ�ŝƌƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ƉĂƌĂ�Ž�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ�ŽďũĞƚŽ�ĚŽ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕�ƌĞƐƐĂůǀĂĚŽ�Ž�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�
ŶŽƐ�ΑΑ�ϱŽ�Ă�ϭϮ�ĚĞƐƚĞ�ĂƌƚŝŐŽ�Ğ�ŶŽ�Ăƌƚ͘�ϯŽ�ĚĂ�>Ğŝ�ŶŽ�ϴ͘Ϯϰϴ͕�ĚĞ�Ϯϯ�ĚĞ�ŽƵƚƵďƌŽ�ĚĞ�ϭϵϵϭ͖

EŽ�ŵĞƐŵŽ�ƐĞŶƚŝĚŽ͕�Ă�ũƵƌŝƐƉƌƵĚġŶĐŝĂ�ĚŽ�dƌŝďƵŶĂů�ĚĞ��ŽŶƚĂƐ�ĚĂ�hŶŝĆŽ͕�ƉŽƌ�ĞǆĞŵƉůŽ͕�
Ă�ƌĞƐƚƌŝĕĆŽ�ŝŶĚĞǀŝĚĂ�ĚĂ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ͗

Z�WZ�^�Ed���K͘� >/�/d���K� �h^d����� �KD� Z��hZ^K^� &/E�E�/��K^� WKZ�
/E^d/dh/�O�^�Yh���KDWO�D�K�'ZhWK���E�K�DhE�/�>͘� �Ed�E�/D�EdK��K�d�h͘�
Z�^dZ/��K����KDW�d/d/s/����͘�&/y���K����WZ��K�W�Z�����Eh>���K��K���Zd�D�͘



ϭ͘��Ğ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ž�Ăƌƚ͘�ϰϮ͕�Α�ϱǑ͕�ĚĂ�>Ğŝ�Ŷ͘�ϴ͘ϲϲϲͬϭϵϵϯ͕�Ġ�ƉŽƐƐşǀĞů�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ�
ůŝĐŝƚĂƚſƌŝŽƐ�ƋƵĞ�ŽďĞĚĞĕĂŵ�ăƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�Ğŵ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�ĂƐƐŝŶĂĚŽƐ�ĐŽŵ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕƁĞƐ�
ĨŝŶĂŶĐĞŝƌĂƐ�ŵƵůƚŝůĂƚĞƌĂŝƐ�Ğ͕�ĂŝŶĚĂ͕�Ă�ĂĚŽĕĆŽ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ƉŽƌ�ĞůĂƐ�ĞǆŝŐŝĚŽƐ͘�Ϯ͘�EĂĚĂ�
ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� ĐŽŶƐŽĂŶƚĞ� Ă� �ĞĐŝƐĆŽ� Ŷ͘� ϭ͘ϲϰϬͬϮϬϬϮ� Ͳ WůĞŶĄƌŝŽ͕� ĞǀĞŶƚƵĂů� ĐŽŶƚƌĂƚŽ� ĚĞ�
ĞŵƉƌĠƐƚŝŵŽ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ŶĆŽ� ƉŽĚĞ� ĐŽŶƚĞƌ� ĐůĄƵƐƵůĂƐ� ĐŽŶĨůŝƚĂŶƚĞƐ� ĐŽŵ� Ă� �ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�
&ĞĚĞƌĂů͕�ƵŵĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ŽƐ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂŝƐ�ƉƌĞǀĂůĞĐĞŵ�Ğŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌŐġŶĐŝĂ�
ĐŽŵ� ĂƐ� ŶŽƌŵĂƐ� ĚŽƐ� ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ� ĚĞ� ĨŝŶĂŶĐŝĂŵĞŶƚŽ͕� ƐĞŶĚŽ� ĐĂďşǀĞů͕� ĂŝŶĚĂ͕� Ă� ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�
ƐƵďƐŝĚŝĄƌŝĂ�ĚŽƐ�ĚŝƚĂŵĞƐ�ĚĂ�>Ğŝ�Ŷ͘�ϴ͘ϲϲϲͬϭϵϵϯ͘�ϯ͘�

͘�ϰ͘�

͘ϭ

sĞƌŝĨŝĐĂͲƐĞ͕�ĂƐƐŝŵ͕�ƋƵĞ�ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ�ŝŶĚĞǀŝĚĂƐ�Ğ�ƋƵĞ� ƐĞŵ�ĨŽƌŶĞĐĞƌ�
ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂů� ƐĆŽ� ͘

K ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĐŽŶǀŽĐĂƚſƌŝŽ�ĚĞǀĞ�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƌ�ƌĞŐƌĂƐ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉĞŝƚĞŵ�ĂƐ� ͕�Ă�Ĩŝŵ�ĚĞ�
ĂƐƐĞŐƵƌĂƌ�Ă�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ŵĂŝƐ�ǀĂŶƚĂũŽƐĂ�ƉĂƌĂ�Ă��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�Ͳ ĞƐƐġŶĐŝĂ�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů�ĚĂ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƚŽƌŶĞŝŽƐ�
ůŝĐŝƚĂƚſƌŝŽƐ͘�EĞƐƐĞ�ƐĞŶƚŝĚŽ͕�DĂƌĕĂů�:ƵƐƚĞŶ�&ŝůŚŽ͗

͞K�ĂƚŽ�ĐŽŶǀŽĐĂƚſƌŝŽ�ƚĞŵ�ĚĞ�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƌ�ĂƐ�ƌĞŐƌĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ƐĞůĞĕĆŽ�ĚĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�
ǀĂŶƚĂũŽƐĂ͘� ^Ğ� ĞƐƐĂƐ� ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ� ƐĞƌĆŽ� ŽƵ� ŶĆŽ� ƌŝŐŽƌŽƐĂƐ͕� ŝƐƐŽ� ĚĞƉĞŶĚĞƌĄ� ĚŽ� ƚŝƉŽ� ĚĞ�
ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ�ƋƵĞ�Ž�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĚĞǀĞƌĄ�ĂƐƐƵŵŝƌ͘�ZĞƐƉĞŝƚĂĚĂƐ�ĂƐ�ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�
ĂƐƐĞŐƵƌĂƌ�Ă�ƐĞůĞĕĆŽ�ĚĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ŵĂŝƐ�ǀĂŶƚĂũŽƐĂ͕�ƐĞƌĆŽ�ŝŶǀĄůŝĚĂƐ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ĐůĄƵƐƵůĂƐ�ƋƵĞ͕�
ĂŝŶĚĂ�ŝŶĚŝƌĞƚĂŵĞŶƚĞ͕�ƉƌĞũƵĚŝƋƵĞŵ�Ž�ĐĂƌĄƚĞƌ�͞ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŽ͟�ĚĂ�ůŝĐŝƚĂĕĆŽ͟

/Ŷ�ĐĂƐƵ͕�ǀĞƌŝĨŝĐĂͲƐĞ�ƋƵĞ�Ž�ŝƚĞŵ�
͕�ĐŽŵŽ�ƚĂŵďĠŵ�ƉŽƌ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂƌ�ĚĞ�ĞǆŝŐġŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĐŽŶĚŝǌ�ĐŽŵ�Ž�ŽďũĞƚŽ�ĚĂ�ůŝĐŝƚĂĕĆŽ͕�

ĐŽŵŽ�ĨŽƌĂ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĚŽ�ŶŽ�ŝƚĞŵ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͘�

�ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ͕�ŽďƐĞƌǀĂͲƐĞ�ƋƵĞ�Ă�ĞǆŝŐġŶĐŝĂ�ƐĞ�ŵŽƐƚƌĂ� ͕�ŐĞƌĂŶĚŽ�ƌĞƐƚƌŝĕĆŽ�ĚĂ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�
ƐĞ� ũƵƐƚŝĨŝĐĂ͕�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ƋƵĞ�Ž�ĞĚŝƚĂů� ŝŶĐŝĚĞ�Ğŵ�ǀĞĚĂĕĆŽ�ĞǆƉƌĞƐƐĂ�ŶŽ�ĂƌƚŝŐŽ�ϯǑ͕�ΑϭǑ͕�ĚĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϴ͘ϲϲϲͬϭϵϵϯ͕�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĚŽ�ĂŝŶĚĂ�Ğŵ�ŝŶĚĞǀŝĚĂ� Ğ� ͘

sĂůĞ�ƐĞŵƉƌĞ�ƌĞůĞŵďƌĂƌ͕�Ğ�ĐŽŵŽ�Ġ�ĐĞƌƚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶŚĞĐŝĚŽ�ƉŽƌ�sŽƐƐĂ�^ĞŶŚŽƌŝĂ͕�Ă�ůĞŐĂůŝĚĂĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�Ġ�
ƉƌŝŶĐşƉŝŽ�ƋƵĞ�ĂĚƐƚƌŝŶŐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚĞ�ƚŽĚĂ�Ă�ĂƚƵĂĕĆŽ�ĚŽ�ŐĞƐƚŽƌ�ƉƷďůŝĐŽ͘

�ŽŶƐĂďŝĚŽ� ƋƵĞ͕� ĂŽ� ƌĞǀĠƐ� ĚĂƐ� ƉĞƐƐŽĂƐ� ĚĞ� ĚŝƌĞŝƚŽ� ƉƌŝǀĂĚŽ͕� ĂƐ� ĚĞ� ĚŝƌĞŝƚŽ� ƉƷďůŝĐŽ͕� ƋƵĂŶĚŽ� ĂŐŝŶĚŽ� ĐŽŵŽ�
ƉƷďůŝĐĂƐ͕�ĞƐƚĆŽ�ĐŝƌĐƵŶƐĐƌŝƚĂƐ�ĂŽ�ąŵďŝƚŽ�ĚĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ͕�ĞƐƚĂŶĚŽ�ĂƐƐŝŵ�ĂĚƐƚƌŝƚĂƐ�ĂŽƐ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ƋƵĞ�ĂƐ�
ŶŽƌƚĞŝĂŵ͕�ĚĞŶƚƌĞ�ŽƐ�ƋƵĂŝƐ�Ž�ĚĂ�ůĞŐĂůŝĚĂĚĞ͕� ŶŽƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ƚĞƌŵŽƐ͗

͞�ƌƚ͘�ϯϳ͘���ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ƉƷďůŝĐĂ�ĚŝƌĞƚĂ�Ğ�ŝŶĚŝƌĞƚĂ�ĚĞ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĚŽƐ�WŽĚĞƌĞƐ�ĚĂ�hŶŝĆŽ͕�ĚŽƐ�
�ƐƚĂĚŽƐ͕� ĚŽ� �ŝƐƚƌŝƚŽ� &ĞĚĞƌĂů� Ğ� ĚŽƐ� DƵŶŝĐşƉŝŽƐ�

͕� ŝŵƉĞƐƐŽĂůŝĚĂĚĞ͕� ŵŽƌĂůŝĚĂĚĞ͕� ƉƵďůŝĐŝĚĂĚĞ� Ğ� ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ� Ğ͕� ƚĂŵďĠŵ͕� ĂŽ�
ƐĞŐƵŝŶƚĞ�;͘͘͘Ϳ͘͟

�ůƵĐŝĚĂƚŝǀŽ�ƉĂƌĂ�Ž�ƋƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�Ž�ƚĞŽƌ�ĚĞƐƐĞ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽ�Ġ�Ž�ŵĂŐŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĞ�,ĞůǇ�>ŽƉĞƐ�DĞŝƌĞůůĞƐ͗

͞�� ůĞŐĂůŝĚĂĚĞ͕� ĐŽŵŽ� ƉƌŝŶĐşƉŝŽ� ĚĂ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ͕� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂ� ƋƵĞ� Ž� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌ� ƉƷďůŝĐŽ�
ĞƐƚĄ͕�Ğŵ�ƚŽĚĂ�Ă�ƐƵĂ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĂů͕�ƐƵũĞŝƚŽ�ĂŽƐ�ŵĂŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĂ�ůĞŝ�Ğ�ăƐ�ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ�



ĚŽ�ďĞŵ�ĐŽŵƵŵ͕�Ğ� ͕�
Ğ�ĞǆƉŽƌͲƐĞ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌ͕�Đŝǀŝů�Ğ�ĐƌŝŵŝŶĂů͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ž�ĐĂƐŽ͘͟ϱ

�ĚĞŵĂŝƐ͕�ƉŽĚĞ�ĞǀŝƚĂƌ�Ă�ĐŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ŵĂŝƐ�ǀĂŶƚĂũŽƐĂ�Ă�ĞƐƐĞ�ſƌŐĆŽ͕�ĨƌƵƐƚƌĂŶĚŽ�ŽďũĞƚŝǀŽ�
ĚŽ�ƉƌĞŐĆŽ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ͕�ŽĐĂƐŝŽŶĂŶĚŽ�ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�Ă�ƐƵĂ�ŝůĞŐĂůŝĚĂĚĞ�ĐŽŶƐŽĂŶƚĞ�ĞŶƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚŽ�Ğ͘�d�h͘

�ǆ�ƉŽƐŝƚŝƐ͕�Ġ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ŝŵƉƵŐŶĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ƌĞƋƵĞƌĞƌ͗

Ă͘ >ŝŵŝŶĂƌŵĞŶƚĞ͕� ƉŽƌ�ĞƐƚĂƌ�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�ŵŽƚŝǀĂĚĂ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĂƐ�
ƌĂǌƁĞƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ƉƷďůŝĐŽ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ�Ž�ƉĞƌŝĐƵůƵŵ�ŝŶ�ŵŽƌĂ Ğ�Ž�ĨƵŵƵƐ�ďŽŶŝ�ũƵƌŝƐ͖

ď͘ ��ƉƌŽĐĞĚġŶĐŝĂ�ĚĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ŝŵƉƵŐŶĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�
ŶŽ� ͕� ͕�

͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĂĐŝŵĂ�ĚĞƐĐƌŝƚŽƐ͘

Đ͘ �� ĂďĞƌƚƵƌĂ� ĚĞ� ƉƌĂǌŽ� ƉĂƌĂ� ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ� ĚĂƐ� ŶŽǀĂƐ� ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ� ĚĞ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ� ĚĂ�
ƉƌŽƉŽƐƚĂ� ͘

EĞƐƚĞƐ�ƚĞƌŵŽƐ͕�ƉĞĚĞ�Ğ�ĞƐƉĞƌĂ�ĚĞĨĞƌŝŵĞŶƚŽ͘

�ƌĂƐşůŝĂ͕�ϳ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮ͘


