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DĂŝů͗�ĂůĞƐƐŝĂ͘ŵĞƌůŽϬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 

Z/�^^hEdK� 
/ů� ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĚĞŝ� ƚƵŵŽƌŝ�Ěŝ�ŽƌŝŐŝŶĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ�ğ�Ěŝ�ĚŝĸĐŝůĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�Ğ� ůĞ� ƌĂŐŝŽŶŝ� ƌŝƐŝĞĚŽŶŽ� ŝŶ�ŶƵŵĞƌŽƐŝ�
ĨĂƩŽƌŝ͘�WĞƌ�ƋƵĞƐƟ�ŵŽƟǀŝ� ů͛ŝĚĞŶƟĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƚƵŵŽƌŝ�Ěŝ�ŽƌŝŐŝŶĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ�ƌŝƐƵůƚĂ�ĚŝĸĐŝůĞ�Ğ�Ɛŝ�ĂƐƐŝƐƚĞ�Ă�ƵŶĂ�
ƐŽƩŽƐƟŵĂ�ĚĞů�ŶƵŵĞƌŽ�ĞīĞƫǀŽ͘� 
 
D�důŝŶĞ͕�ƐǀŝůƵƉƉĂƚĂ�ĚĂ��ŽZ^͕�ğ�ƵŶĂ�ŵĂƚƌŝĐĞ�ĚĞůůĞ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ŝŶ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�ĐŚĞ�ƉĞƌŵĞƩĞ�Ěŝ�ĂĐĐĞĚĞƌĞ�
ǀŝĂ�ǁĞď�Ă�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ŝŶ�ŵĞƌŝƚŽ�ĂůůĞ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ�Ă�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ĐĂŶĐĞƌŽŐĞŶĞ͘�>Ğ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ƌŝƉŽƌƚĂͲ
ƚĞ�ŝŶ�ŵĂƚƌŝĐĞ�ĂƩƵĂůŵĞŶƚĞ�Ɛŝ�ďĂƐĂŶŽ�ƐƵ�ĚĂƟ�ƌĞƉĞƌŝďŝůŝ�ĚĂůůĂ�ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ�Ž�ĚĂ�ƵŶĂ�ƉƌŝŵĂ�ǀĂůŝĚĂǌŝŽŶĞ�ŶŽŶ�ĞƐĂƵƐƟǀĂ�
ƌĞĂůŝǌǌĂƚĂ�ƵƟůŝǌǌĂŶĚŽ�ĚĂƟ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƟ�ĚĂ�ĐĂŵƉŝŽŶĂŵĞŶƟ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ͘�WĞƌ� ƌĞŶĚĞƌĞ� ůŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĂƩƵĂůĞ�Ğ�ĐŽŶ�
ĚĂƟ�ƌŝĨĞƌŝƟ�Ăů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƉŝĞŵŽŶƚĞƐĞ͕� ŝů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ůĂǀŽƌŽ�Ɛŝ�ƉƌŽƉŽŶĞ�Ěŝ�ǀĂůŝĚĂƌĞ� ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ� ů͛ŝŶƚĞͲ
ŐƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĚĂƟ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƟ�ĚĂŝ�ZĞŐŝƐƚƌŝ�Ěŝ�WĂƚŽůŽŐŝĂ͗�ĨŽŶƟ�ĐŚĞ�ƌĂĐĐŽůŐŽŶŽ�ĚĂƟ�ƐƵŝ�ƚƵŵŽƌŝ�ĂĚ�ĂůƚĂ�ĨƌĂǌŝŽŶĞ�ĂƩƌŝͲ
ďƵŝďŝůĞ�Ăůů͛ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ͘� /Ŷ�WŝĞŵŽŶƚĞ�ƐŽŶŽ�Ăƫǀŝ� ŝů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞŝ�dƵŵŽƌŝ�EĂƐŽ-ƐŝŶƵƐĂůŝ�Ğ� ŝů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�DĞƐŽƚĞůŝŽŵŝ�
DĂůŝŐŶŝ͘ 
>͛ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ŚĂ�ƉĞƌŵĞƐƐŽ�Ěŝ�ǀĂůŝĚĂƌĞ�ŝŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĂŝ�ĚƵĞ�ƌĞŐŝƐƚƌŝ�Ϯϯϲ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ƐŽƐƚĂŶǌĂ-ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶĞ͘�/�ZĞŐŝͲ
Ɛƚƌŝ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ƌŝǀĞůĂƟ�ƵŶĂ�ĨŽŶƚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�Ěŝ�ĚĂƟ�ƉĞƌ�ŝů�ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ŽďŝĞƫǀŝ�ƉƌĞĮƐƐĂƟ͘��Ăŝ�ƌŝƐƵůƚĂƟ�ŽƩĞͲ
ŶƵƟ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ǀĂůŝĚĂƌĞ�ĂůĐƵŶĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Őŝă�ƉƌĞƐĞŶƟ�ŝŶ�D�důŝŶĞ�Ğ�ĂƌƌŝĐĐŚŝƌĞ�ůĂ�ŵĂƚƌŝĐĞ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ƐŝŐŶŝĮͲ
ĐĂƟǀŽ�ƐĞŐŶĂůĂŶĚŽ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ĐĂŶĐĞƌŽŐĞŶĞ�ŝŶ�Ăƫǀŝƚă�ƉƌŽĚƵƫǀĞ�ŶŽŶ�ĚĞƐĐƌŝƩĞ�ŝŶ�ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ͘ 

d�<��,KD��D�^^�'� 
 

· /�ZĞŐŝƐƚƌŝ�Ěŝ�WĂƚŽůŽŐŝĂ�ƐŽŶŽ�ƵŶĂ�ĨŽŶƚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�Ěŝ�ĚĂƟ�ƐƵŝ�ƚƵŵŽƌŝ�ĂĚ�ĂůƚĂ�ĨƌĂǌŝŽŶĞ�ĂƩƌŝďƵŝďŝůĞ�
Ăůů͛ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ͘� 

· �ƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ƚƌĂ�ůĞ�ǀĂƌŝĞ�ĨŽŶƟ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ�ğ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƌŝƐĐŽŶƚƌĂƌĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ĐĂŶĐĞƌŽͲ
ŐĞŶŝ�ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌƟ�ŶĞŝ�ƋƵĂůŝ͕�ƐŽůŽ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ĚĂƟ�Ěŝ�ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ͕�ŶŽŶ�ğ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƉƌĞǀĞĚĞƌŶĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶͲ
ǌĂ͘� 

· ��ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ƉĞƌ�ŝ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŝƐƟ�ĚĞůůĂ�WƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƌĞ�ĨŽŶƟ�ĂŐŐŝŽƌŶĂƚĞ�Ğ�ƌŝĨĞƌŝƚĞ�Ăŝ�ƚĞƌƌŝͲ
ƚŽƌŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ͘� 
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��^dZ��d 

KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ĐĂŶĐĞƌ͛Ɛ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ� ůŝĞ� ŝŶ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ͘�
&Žƌ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ĐĂŶĐĞƌƐ�ŽƌŝŐŝŶ�ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌĞƐƟŵĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ŶƵŵďĞƌ͘� 
�ĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ��ŽZ^͕�D�důŝŶĞ�ŝƐ�Ă�:�D�;:Žď��ǆƉŽƐƵƌĞ�DĂƚƌŝǆͿ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǀŝĂ�ǁĞď�ƌĞŐĂƌͲ
ĚŝŶŐ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶŝĐ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͘�dŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƚƌŝǆ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�Žƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ĮƌƐƚ�ŶŽŶ-ĞǆŚĂƵƐƟǀĞ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐĂŵƉůŝŶŐ͘�dŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƚŽŽů�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĚĂƚĂ�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WŝĞĚŵŽŶƚĞƐĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͕�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WĂƚŚŽůŽŐǇ�ZĞŐŝƐƚĞƌƐ͕�
ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ŚŝŐŚ-ĨƌĂĐƟŽŶ�ƚƵŵŽƌƐ�ĚĂƚĂ�ĂƩƌŝďƵƚĂďůĞ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘�/Ŷ�WŝĞĚŵŽŶƚ�ĂƌĞ�
ĂĐƟǀĞ�ƚŚĞ�EĂƐŽ-ƐŝŶƵƐ�dƵŵŽƌ�ZĞŐŝƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂůŝŐŶĂŶƚ�DĞƐŽƚŚĞůŝŽŵĂ�ZĞŐŝƐƚƌǇ͘ 
dŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŵĂĚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�Ϯϯϲ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ-ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ZĞŐŝƐƚĞƌƐ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͘�&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ƚŽ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ� ŝŶ�D�důŝŶĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞŶƌŝĐŚ�ƚŚĞ�ŵĂƚƌŝǆ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ͕�ƐŝŐŶĂůŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶƐ�ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŶŽƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘ 
 

/EdZK�h�/KE� 

^ŽŶŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟ�͞ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ͟�ŝ�ƚƵŵŽƌŝ�ŶĞůůĂ�ĐƵŝ�ŐĞŶĞƐŝ�ů͛Ăƫǀŝƚă�ůĂǀŽƌĂƟǀĂ�ŚĂ�ĂŐŝƚŽ�ĐŽŵĞ�ĐĂƵƐĂ�Ž�ĐŽŶĐĂƵƐĂ͘�
dƌĂ�Őůŝ�ĂŐĞŶƟ�ĐŚŝŵŝĐŝ͕�ĮƐŝĐŝ�Ğ�ŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟ�ĚĂůů͛�ŐĞŶǌŝĂ�/ŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ZŝĐĞƌĐĂ�ƐƵů��ĂŶͲ
ĐƌŽ�;/�Z�Ϳ�ĐŽŵĞ�ĐĂŶĐĞƌŽŐĞŶŝ�ĐĞƌƟ�ƉĞƌ�ů͛ƵŽŵŽ͕�Ɖŝƶ�ĚĞůůĂ�ŵĞƚă�ƐŽŶŽ�ƉƌĞƐĞŶƟ�ŶĞŐůŝ�ĂŵďŝĞŶƟ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�Ž�ůŽ�ƐŽŶŽ�
ƐƚĂƟ�ŝŶ�ƉĂƐƐĂƚŽ͘� 
�ƩƵĂůŵĞŶƚĞ�ğ�ŝŶ�ĐŽƌƐŽ�ƵŶ�ĂŵƉŝŽ�ĚŝďĂƫƚŽ�ƐƵ�ƋƵĂůĞ�ƐŝĂ�ůĂ�ƌĞĂůĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĐĂƐŝ�Ěŝ�ƚƵŵŽƌĞ�ĚŽǀƵƟ�ĂĚ�ĞƐƉŽƐŝͲ
ǌŝŽŶŝ�Ă�ĐĂŶĐĞƌŽŐĞŶŝ�ŶĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ͘�/ů�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĚĞŝ�ƚƵŵŽƌŝ�Ěŝ�ŽƌŝŐŝŶĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ�ğ�Ěŝ�ĚŝĸĐŝůĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐͲ
ŐŝŽ�Ğ� ůĞ� ƌĂŐŝŽŶŝ� ƌŝƐŝĞĚŽŶŽ� ŝŶ�ŶƵŵĞƌŽƐŝ� ĨĂƩŽƌŝ� ŽŐŐĞƫǀŝ͗� ůƵŶŐĂ� ůĂƚĞŶǌĂ� ƚƌĂ� ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� Ğ� ŝŶƐŽƌŐĞŶǌĂ�ĚĞůůĂ�ŵĂͲ
ůĂƫĂ͕�ŵƵůƟĨĂƩŽƌŝĂůŝƚă�ŶĞůů͛ĞǌŝŽůŽŐŝĂ�ĚĞůůĞ�ŶĞŽƉůĂƐŝĞ� Ğ� ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞ�ĚŝĸĐŽůƚă� ĂĚ� ŝƐŽůĂƌĞ� ŝ� ĐĂƐŝ� ĚĂ� ĂƩƌŝďƵŝƌĞ� Ăů�
ƐŽƐƉĞƩŽ�ĨĂƩŽƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ͕�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ƉĞƌĐŚĠ�ŶŽŶ�ğ�ĨĂĐŝůĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŝƐƟ�;ŵĞĚŝĐŝ͕�ŝŐŝĞŶŝƐƟ�ŝŶͲ
ĚƵƐƚƌŝĂůŝ͕�ƚĞĐŶŝĐŝ�Ěŝ�ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ͙Ϳ�ƌĞƉĞƌŝƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ŝŶ�ŵĞƌŝƚŽ�Ă�ĐůĂƐƐŝĮĐĂǌŝŽŶĞ͕�ŽĐĐŽƌƌĞŶǌĂ�Ğ�ŽƌŐĂŶŝ�ďĞƌƐĂͲ
ŐůŝŽ�ĚĞůůĞ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ĐŚŝŵŝĐŚĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŝŶǀŽůƚĞ͘�>Ă�ƐƟŵĂ�ĚĞůůĂ�ĨƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚƵŵŽƌŝ�ĂƩƌŝďƵŝďŝůĞ�ĂůůĞ�ĞƐƉŽƐŝͲ
ǌŝŽŶŝ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ�ŶĞůůĞ�ŶĂǌŝŽŶŝ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝǌǌĂƚĞ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ŝŶƐŝĞŵĞ�ƵŽŵŝŶŝ�Ğ�ĚŽŶŶĞ͕�ğ�ĚĞůů͛ŽƌĚŝŶĞ�ĚĞů�ϰ-ϱй͘� 
/ů� �ŽZ^� -� �ĞŶƚƌŽ� Ěŝ� �ŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ƉĞƌ� ůĂ� ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ^ĂůƵƚĞ� ĚĞůůĂ� ZĞŐŝŽŶĞ� WŝĞŵŽŶƚĞ͕� ŚĂ� ƐǀŝůƵƉƉĂƚŽ�
D�důŝŶĞ�;ŵĂƚƌŝĐĞ�Ěŝ�ƉƌĞĚŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĂůĞ�Ă�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ĐĂŶĐĞƌŽŐĞŶĞͿ�ƉĞƌ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌĞ�ů͛ĂĐĐĞƐƐŽ�
ůŝďĞƌŽ� ǀŝĂ�ǁĞď� Ă� ƚĂůŝ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ͘� �ƩƵĂůŵĞŶƚĞ� ŝ� ĚĂƟ� ĐŽŶƚĞŶƵƟ� ŝŶ�D�důŝŶĞ� Ɛŝ� ďĂƐĂŶŽ� ƐƵ� ĚĂƟ� ƌĞƉĞƌŝďŝůŝ� ĚĂůůĂ�
ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ͘��ĂƟ�ĐŚĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ŶŽŶ�ĞƐƐĞƌĞ�ĚŝƌĞƩĂŵĞŶƚĞ�ƌŝĐŽŶĚƵĐŝďŝůŝ�Ă�ƌĞĂůƚă�ƉƌŽĚƵƫǀĞ�ŝƚĂůŝĂŶĞ�Ğ�ĂƩƵĂůŝ͘�hŶĂ�
ƉƌŝŵĂ�ǀĂůŝĚĂǌŝŽŶĞ�ŶŽŶ�ĞƐĂƵƐƟǀĂ�ĚĞůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĂŐĞŶƚĞ-ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶĞ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĂ�ƋƵĂůĐŚĞ�ĂŶŶŽ�ĨĂ�ƐƵůůĂ�
ďĂƐĞ�Ěŝ�ĚĂƟ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƟ�ĚĂ�ĐĂŵƉŝŽŶĂŵĞŶƟ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂƟ�ĚĂ�ĂůĐƵŶĞ�ĂǌŝĞŶĚĞ�ƐĂŶŝƚĂƌŝĞ�ĚĞůů͛�ŵŝůŝĂ�ZŽŵĂͲ
ŐŶĂ͘� 
�ƐŝƐƚŽŶŽ�ĨŽŶƟ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ�ĐŚĞ�ƌĂĐĐŽůŐŽŶŽ�ĚĂƟ�ƐƉĞĐŝĮĐŝ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�Ğ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘�/�ĚĂƟ�ƐƵŝ�ƚƵŵŽƌŝ�ĂĚ�ĂůƚĂ�
ĨƌĂǌŝŽŶĞ�ĂƩƌŝďƵŝďŝůĞ�Ăůů͛ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ�ƐŽŶŽ�ƌĂĐĐŽůƟ�ŝŶ�ƐƉĞĐŝĮĐŝ�ƌĞŐŝƐƚƌŝ͘� 
/�ZĞŐŝƐƚƌŝ�ǀĞŶŐŽŶŽ�ĚĞĮŶŝƟ�ĐŽŵĞ�ƵŶ͛Ăƫǀŝƚă�ĐŽŶƟŶƵĂ�Ğ�ƐŝƐƚĞŵĂƟĐĂ�Ěŝ�ƌŝůĞǀĂǌŝŽŶĞ�ŶĞů�ƚĞŵƉŽ�ĚĞůů͛ŽĐĐŽƌƌĞŶǌĂ�Ěŝ�
ĞǀĞŶƟ�Ž�ƐƚĂƟ�ƌĞůĂƟǀŝ�ĂůůŽ�ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ƐĂůƵƚĞ͕�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ă�ĨĂƩŽƌŝ�Ěŝ�ƌŝƐĐŚŝŽ͕�Ă�ƚƌĂƩĂŵĞŶƟ�Ž�Ă�ůŽƌŽ�ĐŽŵďŝŶĂǌŝŽŶŝ͘�'ůŝ�
ĞǀĞŶƟ�Ž�Őůŝ�ƐƚĂƟ�ƌŝƚĞŶƵƟ�ƌŝůĞǀĂŶƟ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�ƉƌĞǀĞŶƟǀĂ�Ž�ĐůŝŶŝĐĂ͕�ĐŽƐƟƚƵŝƐĐŽŶŽ�ů͛ŽŐŐĞƩŽ�ĚĞů�ƌĞŐŝƐƚƌŽ͘�/Ŷ�WŝĞͲ
ŵŽŶƚĞ�ƐŽŶŽ�Ăƫǀŝ�ŝů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�DĞƐŽƚĞůŝŽŵŝ�Ğ�ŝů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞŝ�dƵŵŽƌŝ�EĂƐĂůŝ�Ğ�^ŝŶƵƐĂůŝ͘ 
 
K�/�dd/s/���>>K�^dh�/K 
/ů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ůĂǀŽƌŽ� ŝŶƚĞŶĚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂƌĞ� ŝ�ĚĂƟ�ƌĂĐĐŽůƟ�ĚĂŝ� ƌĞŐŝƐƚƌŝ� ŝŶ�D�důŝŶĞ� ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĚĂ�ĂƌƌŝĐĐŚŝƌĞ� ůŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�
ĐŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƌŝĐĂǀĂƚĞ�ĚĂ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ�ƌŝĨĞƌŝƚĞ�Ăů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƉŝĞŵŽŶƚĞƐĞ͘� 
EĞůůŽ� ƐƉĞĐŝĮĐŽ� ŝ� ĚƵĞ� ƌĞŐŝƐƚƌŝ� ƌĞŐŝŽŶĂůŝ� ĐŽŶƐĞŶƟƌĂŶŶŽ� Ěŝ� ƌĂĐĐŽŐůŝĞƌĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƟ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ� ƐƵůů͛ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ� Ă� ƐŽƐƚĂŶǌĞ� ĐĂŶĐĞƌŽŐĞŶĞ�ƋƵĂůŝ� ĂŵŝĂŶƚŽ� ĐŽŵĞ� ĐĂƵƐĂ�Ěŝ�ŵĞƐŽƚĞůŝŽŵĂ�ƉůĞƵƌŝĐŽ͕� Ğ� ƐŽƐƚĂŶǌĞ� ĐŽŵĞ�
ƉŽůǀĞƌĞ�Ěŝ�ůĞŐŶŽ͕�ƉŽůǀĞƌĞ�Ěŝ�ĐƵŽŝŽ͕�ĨŽƌŵĂůĚĞŝĚĞ�Ğ�ƐŝůŝĐĞ�ĐƌŝƐƚĂůůŝŶĂ͕�ƉĞƌ�ŝ�ƚƵŵŽƌŝ�ĂůůĞ�ĐĂǀŝƚă�ŶĂƐŽ-ƐŝŶƵƐĂůŝ͘� 
/Ŷ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�Ɛŝ�ŝŶƚĞŶĚŽŶŽ�ǀĂůŝĚĂƌĞ�ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͕�ƌŝƉŽƌƚĂƚĞ�ŝŶ�D�důŝŶĞ͕�ƚƌĂ�ƐŽƐƚĂŶǌĂ�ĐĂŶĐĞƌŽŐĞŶĂ�Ğ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽͲ
ŶĞ͘� 
WĞƌ� ůĂ�ƉƌŝŵĂ� ǀŽůƚĂ� Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůůĂ�ŵĂƚƌŝĐĞ� ǀĞŶŐŽŶŽ� ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƟ�ĚĂƟ�Ěŝ� ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ�Ğ�ĚĂ� ĐĂŵƉŝŽŶĂŵĞŶƟ�ĂŵͲ
ďŝĞŶƚĂůŝ�ĐŽŶ�ƋƵĞůůŝ�ŽƩĞŶƵƟ�ĚĂŝ�ƌĞŐŝƐƚƌŝ�Ěŝ�ƉĂƚŽůŽŐŝĂ͘� 
dĂůĞ�ǀĂůŝĚĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌŵĞƩĞ�Ěŝ�ĂǀĞƌĞ�ƵŶŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�Ɖŝƶ�ƐƉĞĐŝĮĐŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŐůŝ�ƵƚĞŶƟ͘� 
 



ǁǁǁ͘ŽũƐ͘ƵŶŝƚŽ͘ŝƚ����  ����������������������������������ƉĂŐ͘�Ϯϯ 

�Zd/�K>/������������������������������������������������������������������sĂůŝĚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�D�důŝŶĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŝ�ZĞŐŝƐƚƌŝ�dƵŵŽƌŝ�ĚĞů�WŝĞŵŽŶƚĞ 

D�d�Z/�>/���D�dK�/ 

D�důŝŶĞ 
>Ğ�ŵĂƚƌŝĐŝ� ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶĞ-ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ƐǀŝůƵƉƉĂƚĞ�Ă� ůŝǀĞůůŽ� ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ƉĞƌŵĞƩŽŶŽ�Ěŝ� ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ� ůĞ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�
ƉƌĞƐĞŶƟ�ŝŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶŝ�ĞͬŽ�ƐĞƩŽƌŝ�ůĂǀŽƌĂƟǀŝ͘�^ŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ƐǀŝůƵƉƉĂƚĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽͲ
ŶĞ�ůĂǀŽƌĂƟǀĞ�ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�Ěŝ�ƐƉĞĐŝĮĐŝ�ƐƚƵĚŝ�ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐŝ͘� 
D�důŝŶĞ�–�ŵĂƚƌŝĐĞ�ĚĞůůĞ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ĂĚ�ĂŐĞŶƟ�ĐĂŶĐĞƌŽŐĞŶŝ͕�ğ�ƵŶĂ�ďĂŶĐĂ�ĚĂƟ�ůŝďĞƌĂŵĞŶƚĞ�ĨƌƵŝďŝůĞ�ǀŝĂ�ǁĞď�Ăůů͛ŝŶͲ
ĚŝƌŝǌǌŽ�ǁǁǁ͘ĚŽƌƐ͘ŝƚͬŵĂƚůŝŶĞ͘�&ŽƌŶŝƐĐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƐƵůůĂ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐƵ�Őůŝ�ĞīĞƫ�ƚŽƐƐŝĐŽůŽŐŝĐŝ�ĚĞůůĞ�ƐŽƐƚĂŶͲ
ǌĞ�ĐĂŶĐĞƌŽŐĞŶĞ͕�ĞůĞŶĐŽ�ĚĞůůĞ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�ŝŶ�ĐƵŝ�ƚĂůŝ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƟ͕�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ĚŝƩĞ�Ğ�Ěŝ�ĂĚͲ
ĚĞƫ�ƉĞƌ�ŽŐŶŝ�ƌĞŐŝŽŶĞ�ŝƚĂůŝĂŶĂ�ĂƐƐŽĐŝĂƟ�ĂůůĂ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶĞ�ƐĞůĞǌŝŽŶĂƚĂ�Ğ�ŽƌŐĂŶŝ�ďĞƌƐĂŐůŝŽ�ƉĞƌ�ŝ�ƋƵĂůŝ�ğ�ƌŝƉŽƌƚĂƚĂ�
ƵŶ͛ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ĐĂƵƐĂůĞ�ĐŽŶ�ů͛ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐŝ�ĂŐĞŶƟ͘�D�důŝŶĞ�ğ�ĐŽŶƐƵůƚĂďŝůĞ�ĚĂ�ƚƵƫ�Őůŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�ĚĞůůĂ�
ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ŶĞŐůŝ�ĂŵďŝĞŶƟ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�ƉĞƌ�ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�Ă�ƉƌŝŽƌŝ�ůĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ĨŽŶƟ�Ěŝ�ƌŝƐĐŚŝŽ�ĐĂŶĐĞƌŽŐĞͲ
ŶŽ͕�Ěŝ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ă�ĐƵŝ�ŝů�ůĂǀŽƌĂƚŽƌĞ�ğ�ƐƚĂƚŽ�Ž�ğ�ĞƐƉŽƐƚŽ͕�ƉĞƌ�ƉŝĂŶŝĮĐĂƌĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟ�Ěŝ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŐĞƐƟŽŶĞ�ĚĞů�
ƌŝƐĐŚŝŽ�ĐŚŝŵŝĐŽ͘�>Ă�ŵĂƚƌŝĐĞ�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�ů͛ĂĐĐĞƐƐŽ�Ă�ƐĐŚĞĚĞ�ĐŚĞ�ƌŝƉŽƌƚĂŶŽ�ƵŶĂ�ƐŝŶƚĞƐŝ�ĚĞůůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�
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ďŝůĞ�ĞīĞƩƵĂƌĞ�ĂŶĐŚĞ�ƵŶĂ�ǀĂůŝĚĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ĂůĐƵŶĞ�ƐƉĞĐŝĮĐŚĞ�ǀĂƌŝĞƚă�Ěŝ�ĂŵŝĂŶƚŽ�ƋƵĂůŝ��ƌŽĐŝĚŽůŝƚĞ͕��ŵŽƐŝƚĞ�Ğ��ƌŝͲ
ƐŽƟůŽ� ŝŶ� ƋƵĂŶƚŽ� ŝů� ƌĞŐŝƐƚƌŽ� ƌŝƉŽƌƚĂǀĂ� ĞƐƉƌĞƐƐĂŵĞŶƚĞ� ŶĞůůĂ� ǀĂƌŝĂďŝůĞ� ͞DĂƚƌŝĐĞ� Ěŝ� ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ͟� ƵŶ͛ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�
ĐĞƌƚĂ�Ž�ĐŽŶ�ĂůƚĂ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚă�Ă�ƋƵĞƐƚĞ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ͘� 
WĞƌ�ŽŐŶŝ�ĂŐĞŶƚĞ�ĐĂŶĐĞƌŽŐĞŶŽ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ĐƌĞĂƚĞ�ĚĞůůĞ�ƚĂďĞůůĞ�ƌŝƉŽƌƚĂŶƟ�ůĞ�ƐĞŐƵĞŶƟ�ǀĂƌŝĂďŝůŝ͗� 
ͻ�&ŽŶƚĞ�ĚĞů�ĚĂƚŽ͗�ŶĞů�ŶŽƐƚƌŽ�ĐĂƐŽ�ŝů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�Ěŝ�WĂƚŽůŽŐŝĂ͖� 
ͻ�/��ƐŽƐƚĂŶǌĂ�ŝŶ�D�důŝŶĞ͗�ĐŽĚŝĐĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟǀŽ�ƵŶŝǀŽĐŽ�ĂƩƌŝďƵŝƚŽ�Ă�ŽŐŶŝ�ƐŽƐƚĂŶǌĂ�ƌŝƉŽƌƚĂƚĂ�ŶĞůůĂ�ŵĂƚƌŝĐĞ͕�ƵƟůĞ�
ƉĞƌ�ůĂ�ǀĂůŝĚĂǌŝŽŶĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĐĂ͖� 
ͻ�sŽĐĞ�Ěŝ�ƚĂƌŝīĂ�/E�/>͗�ĐŽĚŝĐĞ�ŶƵŵĞƌŝĐŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�Ăƫǀŝƚă�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ͖ 
ͻ�WĞƌŝŽĚŽ�Ěŝ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ͗�ĂƐƐŽĐŝĂƚŽ�ĂĚ�ŽŐŶŝ�ƐŝŶŐŽůĂ�sŽĐĞ�Ěŝ�dĂƌŝīĂ͕�ĚĂƚŽ�ĚĂ�ŝŶŝǌŝŽ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ğ�ĮŶĞ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽͲ
ŶĞ͘� /ů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ğ� ƐƚĂƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ�ĚĂŝ� ƐŝŶŐŽůŝ� ŝŶƚĞƌǀĂůůŝ�Ěŝ� ƚĞŵƉŽ� ůĂǀŽƌĂƟǀŝ�Ěŝ�ŽŐŶŝ� ƐŝŶŐŽůŽ� ƐŽŐŐĞƩŽ͕�ĚĂ�ĐƵŝ�ğ�
ƐƚĂƚŽ�ĐƌĞĂƚŽ�ƵŶ�ƐŽůŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ�Ěŝ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ƉƌĞŶĚĞ�ĐŽŵĞ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ů͛ĂŶŶŽ�Ěŝ�ŝŶŝǌŝŽ�ů͛ĂŶŶŽ�Ěŝ�ĞƐƉŽƐŝͲ
ǌŝŽŶĞ�ŵĞŶŽ�ƌĞĐĞŶƚĞ�ƚƌĂ�ƚƵƫ�ƋƵĞůůŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƟ�Ğ�ĐŽŵĞ�ĂŶŶŽ�Ěŝ�ĮŶĞ�ů͛ĂŶŶŽ�Ěŝ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ɖŝƶ�ƌĞĐĞŶƚĞ͖� 
ͻ�ZĞŐŝŽŶĞ͗�WŝĞŵŽŶƚĞ͘� 
��ƟƚŽůŽ�ĞƐĞŵƉůŝĮĐĂƟǀŽ� Ɛŝ� ƌŝƉŽƌƚĂŶŽ� ŝŶ�dĂďĞůůĂ� ϭ�ĂůĐƵŶŝ�ĚĂƟ� ƌŝĨĞƌŝƟ�ĂůůĂ��ƌŽĐŝĚŽůŝƚĞ� ƚƌĂƐĨĞƌŝƟ�Ğ� ƌĞƐŝ�ƉƵďďůŝĐŝ� ŝŶ�
D�důŝŶĞ͘ 
 

�ƐĞŵƉŝŽ��ZK�/�K>/d� 

 
dĂďĞůůĂ�ϭ�–��ĂƟ�ƉĞƌ�ǀĂůŝĚĂǌŝŽŶĞ͖ 

ZĞŐŝƐƚƌŽ�dƵŵŽƌŝ�EĂƐŽ-ƐŝŶƵƐĂůŝ�ĚĞů�WŝĞŵŽŶƚĞ 
>͛Ăƫǀŝƚă�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ƐƵ�ƋƵĞƐƚŽ�ƟƉŽ�Ěŝ�ƉĂƚŽůŽŐŝĂ�ğ�ŝŶŝǌŝĂƚĂ͕�ŶĞůůĂ�ƌĞŐŝŽŶĞ�WŝĞŵŽŶƚĞ͕�ŶĞů�ϭϵϵϲ�ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�ĚĞů�ƉƌŽͲ
ŐĞƩŽ�WƌŝKZ�;ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�Ěŝ�ƐŽƌǀĞŐůŝĂŶǌĂ�ƐƵŝ�ƌŝƐĐŚŝ�Ğ�ĚĂŶŶŝ�ĚĂ�ůĂǀŽƌŽͿ͕�ƉƌĞƐƐŽ�ŝů�͞�ĞŶƚƌŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�
ƉĞƌ�ůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ĂƫǀĂ�ĚĞŝ�ƚƵŵŽƌŝ�ŶĂƐŽ-ƐŝŶƵƐĂůŝ�;dƵE^Ϳ͟�ŶĞůů͛Ğǆ��^>�ϭϳ�Ěŝ�^ĂǀŝŐůŝĂŶŽ͘��ŽŶ�ůĂ�ŵŽĚŝĮĐĂ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�
^ĂŶŝƚĂƌŝŽ�ZĞŐŝŽŶĂůŝ͕�ůĂ�ƌĞŐŝŽŶĞ�WŝĞŵŽŶƚĞ�ŚĂ�ŝŶĮŶĞ�ŝƐƟƚƵŝƚŽ�ŝů�͞�ĞŶƚƌŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ƉĞƌ�ŝů�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞŝ�
ƚƵŵŽƌŝ�ŶĂƐŽ-ƐŝŶƵƐĂůŝ͕͟�ƵďŝĐĂƚŽ�ƉƌĞƐƐŽ�ů͛�^>��Eϭ͘� 
/ů� ƐŝƐƚĞŵĂ�ƉĞƌŵĞƩĞ͗� ŝů�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ŶĞůůŽ� ƐƉĂǌŝŽ�Ğ�ŶĞů� ƚĞŵƉŽ�ĚĞŝ� ĐĂƐŝ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐĂƟ�Ěŝ� ƚƵŵŽƌĞ�ŵĂůŝŐŶŽ�ŶĂƐŽ-
ƐŝŶƵƐĂůĞ͖�ůĂ�ƐƟŵĂ�ĚĞůůĂ�ůŽƌŽ�ĨƌĞƋƵĞŶǌĂ͖�ůĂ�ƌŝůĞǀĂǌŝŽŶĞ�ŶĞů�ƚĞŵƉŽ�ĚĞů�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ŶŽƟĮĐŚĞ�ŝŶ�WŝĞŵŽŶƚĞ͖�ŝů�ŵŝŐůŝŽͲ
ƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞůůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ĮŐƵƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ�Ğ�ƐƚƌƵƩƵƌĞ�ƉƵďďůŝĐŚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƚƌĂ�
ůŽƌŽ͘ 
>Ă�ƌŝůĞǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĐĂƐŝ�ğ�ĐŽŶĚŽƩĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ĂƫǀĂ͕�ĐŽŶƚĂƩĂŶĚŽ�ŝ�ƌĞƉĂƌƟ�ŽŶĐŽůŽŐŝĐŝ�ĐŽŶ�ƉĞƌŝŽĚŝĐŝƚă�ĮƐƐĂ͘�
sŝĞŶĞ�ĐŽŵƉŝůĂƚĂ�ƵŶĂ�ƐĐŚĞĚĂ�ĐŽŶ�ŝ�ĚĂƟ�ĂŶĂŐƌĂĮĐŝ�ĚĞŝ�ƉĂǌŝĞŶƟ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƟ͕�ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ŝŶƚĞƌǀŝƐƚĂƟ�
ĐŽŶ�ů͛ĂƵƐŝůŝŽ�Ěŝ�ƵŶ�ƋƵĞƐƟŽŶĂƌŝŽ�ǀŽůƚŽ�Ă�ƌŝĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�ůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�ůĂǀŽƌĂƟǀĂ�ĚĞů�ƐŽŐŐĞƩŽ�Ğ�ů͛ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĂĚ�ƵŶĂ�ůŝƐƚĂ�Ěŝ�
ĨĂƩŽƌŝ�Ěŝ�ƌŝƐĐŚŝŽ�ŶŽƟ�Ž�ƐŽƐƉĞƫ�ƉĞƌ�ŝ�ƚƵŵŽƌŝ�ŶĂƐŽ-ƐŝŶƵƐĂůŝ͘� 
/ů�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�ƌŝƉŽƌƚĂ�ƵŶ�ƚŽƚĂůĞ�Ěŝ�ϯ͘Ϯϱϵ�ƌĞĐŽƌĚ͘��Ě�ŽŐŶŝ�ƌĞĐŽƌĚ�ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞ�ƵŶ�ĚŝǀĞƌƐŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ůĂǀŽƌĂƟͲ

&ŽŶƚĞ�ĚĞů�
ĚĂƚŽ 

/��ƐŽƐƚĂŶͲ
ǌĂ�D�důŝŶĞ 

sŽĐĞ�Ěŝ�
dĂƌŝīĂ�
/E�/> 

WĞƌŝŽĚŽ�Ěŝ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ 
EƵŵĞƌŽ�Ěŝ�
ĐĂƐŝ�ĞƐƉŽƐƟ 

ZĞŐŝŽŶĞ &ŽŶƚĞ 
�ŶŶŽ�ŝŶŝǌŝŽ 

�ŶŶŽ�
ĮŶĞ 

ZĞŐŝƐƚƌŽ�Ěŝ�
WĂƚŽůŽŐŝĂ ϰϯϮ ϲϮϭϭ ϭϵϲϮ ϭϵϵϮ ϯ WŝĞŵŽŶƚĞ ZDD 

ZĞŐŝƐƚƌŽ�Ěŝ�
WĂƚŽůŽŐŝĂ ϰϯϮ ϲϰϭϯ ϭϵϰϭ ϭϵϵϱ ϭϲ WŝĞŵŽŶƚĞ ZDD 



ǁǁǁ͘ŽũƐ͘ƵŶŝƚŽ͘ŝƚ����  ����������������������������������ƉĂŐ͘�Ϯϱ 

�Zd/�K>/������������������������������������������������������������������sĂůŝĚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�D�důŝŶĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŝ�ZĞŐŝƐƚƌŝ�dƵŵŽƌŝ�ĚĞů�WŝĞŵŽŶƚĞ 

ǀŽ͘�YƵŝŶĚŝ�ĂĚ�ŽŐŶŝ�ƐŽŐŐĞƩŽ�ĐŽŶ�ĚŝĂŐŶŽƐŝ�Ěŝ�ƚƵŵŽƌĞ�;ŝŶ�ǀŝƚĂ�Ž�ĚĞĐĞĚƵƚŽͿ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟ�Ɖŝƶ�ƉĞƌŝŽĚŝ�
ůĂǀŽƌĂƟǀŝ͕�ŶĞůůĞ�ƐƚĞƐƐĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�ĚĞů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�DĞƐŽƚĞůŝŽŵŝ�DĂůŝŐŶŝ�ĚĞƐĐƌŝƩŽ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ͘�>Ğ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ƐŽŶŽ�
ƌŝƉŽƌƚĂƚĞ�Ă�ƉĂƌƟƌĞ�ĚĂů�ϭϵϭϯ�ĮŶŽ�Ăů�ϮϬϭϰ͘ 
 
dƌĂ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ƌŝƉŽƌƚĂƚĞ�ŶĞů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�Ɛŝ�ğ�ƐĐĞůƚŽ�Ěŝ�ƉƌĞŶĚĞƌŶĞ�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƐŽůĂŵĞŶƚĞ�ƋƵĂƩƌŽ͗�ƉŽůͲ
ǀĞƌŝ�Ěŝ�ůĞŐŶŽ͕�ƉŽůǀĞƌŝ�Ěŝ�ĐƵŽŝŽ͕�ĨŽƌŵĂůĚĞŝĚĞ�Ğ�ƐŝůŝĐĞ�ĐƌŝƐƚĂůůŝŶĂ͕�ƉŽŝĐŚĠ�ƐŽŶŽ�ůĞ�ƵŶŝĐŚĞ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚĞ�ŶĞů�
ZĞŐŝƐƚƌŽ�ƉƌĞƐĞŶƟ�ŝŶ�D�důŝŶĞ͘�EŽŶ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƟ�ƉƌĞƐŝ�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ŝ�ƉĞƌŝŽĚŝ�ůĂǀŽƌĂƟǀŝ�ĐŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂǀĂŶŽ�ƵŶĂ�
ƉƌŽďĂďŝůŝƚă�Ěŝ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞ�Ăů�ϱϬй͘ 
EĞů�ĐĂƐŽ�ĚĞů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�dƵŵŽƌŝ�EĂƐŽ-ƐŝŶƵƐĂůŝ͕�ƉĞƌ�ůĂ�ŵĂŐŐŝŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�ĐĂƐŝ�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�ƉƌĞƐĞŶƟ�ŝ�ĐŽĚŝĐŝ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟͲ
ǀŝ�ĚĞů�ĐŽŵƉĂƌƚŽ͕�ƉĞƌ�ĐƵŝ�ŝŶ�ďĂƐĞ�ĂůůĂ�ĚĞƐĐƌŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ĐŽŵƉĂƌƚŽ�Ğ�ĚĞůůĂ�ŵĂŶƐŝŽŶĞ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ĂƩƌŝďƵŝƌĞ�
ĂĚ�ŽŐŶŝ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶĞ�ƵŶĂ�sŽĐĞ�Ěŝ�dĂƌŝīĂ�/E�/>͘� 
��ƟƚŽůŽ�ĞƐĞŵƉůŝĮĐĂƟǀŽ�Ɛŝ�ƌŝƉŽƌƚĂŶŽ�ŝŶ�dĂďĞůůĂ�Ϯ�ĂůĐƵŶŝ�ĚĂƟ�ƌŝĨĞƌŝƟ�ĂůůĂ�WŽůǀĞƌĞ�Ěŝ�ůĞŐŶŽ�ƚƌĂƐĨĞƌŝƟ�Ğ�ƌĞƐŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�
ŝŶ�D�důŝŶĞ͘ 
 

�ƐĞŵƉŝŽ�WK>s�Z���/�>�'EK 

dĂďĞůůĂ�Ϯ�–��ĂƟ�ƉĞƌ�ǀĂůŝĚĂǌŝŽŶĞ� 

Z/^h>d�d/ 
ZŝƐƵůƚĂƟ�ZĞŐŝƐƚƌŽ�DĞƐŽƚĞůŝŽŵŝ 
>Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƉƌĞƐĞŶƟ�ŶĞů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�DĞƐŽƚĞůŝŽŵŝ�ŚĂŶŶŽ�ƉĞƌŵĞƐƐŽ�Ěŝ�ǀĂůŝĚĂƌĞ�͗ 

ƉĞƌ�ůĂ��ůĂƐƐĞ��ŵŝĂŶƚŽ͗�ϭϯϲ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ 
ƉĞƌ�ůĂ��ƌŽĐŝĚŽůŝƚĞ͗�ϰ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ 
ƉĞƌ�ů͛�ŵŽƐŝƚĞ͗�ϭϭ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� 
ƉĞƌ�ŝů��ƌŝƐŽƟůŽ͗�ϯϭ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ 

/Ŷ� ƚŽƚĂůĞ͕� ƋƵŝŶĚŝ͕� ϭϴϮ� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ĐƵŝ� Ϯϴ� Őŝă� ƉƌĞƐĞŶƟ� ŝŶ� D�důŝŶĞ� ƐƵůůĂ� ďĂƐĞ� ĚĞŝ� ĚĂƟ� Ěŝ� ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ�
;ǀĂůŝĚĂǌŝŽŶĞͿ͕�ŵĞŶƚƌĞ�ϭϱϰ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ƐŽŶŽ�ƌŝƐƵůƚĂƚĞ�͞ŶƵŽǀĞ͗͟�ĚĞĚŽƩĞ�ĚĂů�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ŵĂ�ŶŽŶ�ƉƌĞƐĞŶƟ�ŝŶ�ŵĂƚƌŝͲ
ĐĞ͘� 
 
ZŝƐƵůƚĂƟ�ZĞŐŝƐƚƌŽ�dƵŵŽƌŝ�EĂƐŽ-ƐŝŶƵƐĂůŝ 
>Ğ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ� ƉƌĞƐĞŶƟ� ŶĞů� ZĞŐŝƐƚƌŽ� dƵŵŽƌŝ� EĂƐŽ-ƐŝŶƵƐĂůŝ� ŚĂŶŶŽ� ƉĞƌŵĞƐƐŽ� Ěŝ� ǀĂůŝĚĂƌĞ� ϱϰ� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� ƚƌĂ�
ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ĐĂŶĐĞƌŽŐĞŶĞ�Ğ�Ăƫǀŝƚă�ůĂǀŽƌĂƟǀĞ�Ěŝ�ĐƵŝ�ϭϴ�Őŝă�ƌŝƉŽƌƚĂƚĞ�ŝŶ�D�důŝŶĞ�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�Ěŝ�ĚĂƟ�Ěŝ�ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ�Ğ�
ϯϲ�ĚĞĚŽƩĞ�ĚĂů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�ŵĂ�ŶŽŶ�ƉƌĞƐĞŶƟ�ŝŶ�ŵĂƚƌŝĐĞ͘� 
/Ŷ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ͗� 

ඵ ƉĞƌ�ůĂ�WŽůǀĞƌĞ�Ěŝ�ůĞŐŶŽ͗�ϭϵ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ 
ඵ ƉĞƌ�ůĂ�WŽůǀĞƌĞ�Ěŝ�ĐƵŽŝŽ͗�ϲ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ 
ඵ ƉĞƌ�ůĂ�&ŽƌŵĂůĚĞŝĚĞ͗�ϵ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ 
ඵ ƉĞƌ�ůĂ�^ŝůŝĐĞ�ĐƌŝƐƚĂůůŝŶĂ͗�ϮϬ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� 

 
ZŝƐƵůƚĂƟ�ĮŶĂůŝ 
EĞů�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ�ŝů�ůĂǀŽƌŽ�ĚĞƐĐƌŝƩŽ�ŚĂ�ƉĞƌŵĞƐƐŽ�Ěŝ�ŝŶƐĞƌŝƌĞ�ŝŶ�D�důŝŶĞ�ƵŶ�ƚŽƚĂůĞ�Ěŝ�Ϯϯϲ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ƌŝĨĞƌŝƚĞ�Ă�ƵŶ�
ƚŽƚĂůĞ� Ěŝ� ϯ͘Ϭϵϱ� ĐĂƐŝ� ĞƐƉŽƐƟ͗� ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ� ĐŚĞ� ŚĂŶŶŽ� ĂǀƵƚŽ� ƵŶ͛ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ� ƉƌĞŐƌĞƐƐĂ� Ă� ĮďƌĞ� Ěŝ�
ĂŵŝĂŶƚŽ͕�ƉŽůǀĞƌĞ�Ěŝ� ůĞŐŶŽ͕�ƉŽůǀĞƌĞ�Ěŝ� ĐƵŽŝŽ͕� ĨŽƌŵĂůĚĞŝĚĞ�Ğ� ƐŝůŝĐĞ�ĐƌŝƐƚĂůůŝŶĂ�ĐŚĞ�ŚĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ� ů͛ŝŶƐŽƌŐĞŶǌĂ�
ĚĞůůĂ�ŵĂůĂƫĂ͘� 
 

&ŽŶƚĞ�ĚĞů�
ĚĂƚŽ 

/��ƐŽƐƚĂŶǌĂ�
D�důŝŶĞ 

sŽĐĞ�Ěŝ�
dĂƌŝīĂ�
/E�/> 

WĞƌŝŽĚŽ�Ěŝ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ EƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ĐĂƐŝ�
ĞƐƉŽƐƟ 

ZĞŐŝŽŶĞ &ŽŶƚĞ 
�ŶŶŽ�ŝŶŝǌŝŽ �ŶŶŽ�ĮŶĞ 

ZĞŐŝƐƚƌŽ�
Ěŝ� WĂƚŽůŽͲ
ŐŝĂ 

ϱϮϵ ϱϮϭϬ ϭϵϮϭ ϮϬϬϲ ϵϳ WŝĞŵŽŶƚĞ 
ZĞͲ
dƵE^ 

ZĞŐŝƐƚƌŽ�
Ěŝ� WĂƚŽůŽͲ
ŐŝĂ 

ϱϮϵ ϱϮϭϭ ϭϵϯϱ ϮϬϭϮ Ϯϱ WŝĞŵŽŶƚĞ 
ZĞͲ
dƵE^ 



WƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�ŝŶ��ŽƌƐŽ�Ŷ͘ϱ�;ϮϬϭϵͿ��ƉĂŐ͘�Ϯϲ 

�Zd/�K>/�����������������������������������������������������������������sĂůŝĚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�D�důŝŶĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŝ�ZĞŐŝƐƚƌŝ�dƵŵŽƌŝ�ĚĞů�WŝĞŵŽŶƚĞ 

/ů�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ŽƩĞŶƵƚŽ�ğ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ĂǀĞƌ�ǀĞƌŝĮĐĂƚŽ� ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ĐĂŶĐĞƌŽŐĞŶŝ� ŝŶ�ďĞŶ�ϭϵϬ�ĐŽŵƉĂƌƟ�ŶĞŝ�
ƋƵĂůŝ͕�ĮŶŽ�ĂĚ�ŽŐŐŝ͕�ƐŽůŽ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ� ŝ�ĚĂƟ�Ěŝ� ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ͕�ŶŽŶ�ĞƌĂ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƉƌĞǀĞĚĞƌŶĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�;dĂďĞůůĂ�ϯ�–�
ƌŝƐƵůƚĂƟ�ĮŶĂůŝͿ͘ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

dĂďĞůůĂ�ϯ�-�ZŝƐƵůƚĂƟ�ĮŶĂůŝ͖�dĂďůĞ�ϯ�-�&ŝŶĂů�ƌĞƐƵůƚƐ 
 
/Ŷ�D�důŝŶĞ� ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ƐŽƐƚĂŶǌĂ�ĐĂŶĐĞƌŽŐĞŶĂ-ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶĞ�ƐŽŶŽ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚĞ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƐŝŵďŽůŽ�ǀĞƌĚĞ�
ĐŽŶ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ƵŶ�ƟĐŬ�ďŝĂŶĐŽ͘�/ů�ƐŝŵďŽůŽ�ŝŶĚŝĐĂ�͞sĂůŝĚĂǌŝŽŶĞ�ĞīĞƩƵĂƚĂ͟�;/ŵŵĂŐŝŶĞ�ϭ�–�ƐŽƐƚĂŶǌĂ�ǀĂůŝĚĂƚĂͿ͘�>͛ĂƐͲ
ƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ĚĞĚŽƩĂ�ĚĂ�ĚĂƟ�Ěŝ�ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ�ğ͕�ŝŶǀĞĐĞ͕�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚĂ�ĚĂ�ƵŶ�ƐŝŵďŽůŽ�ǀŝŽůĂ�ĐŽŶ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ƵŶ�ůŝďƌŽ�ƐƟͲ
ůŝǌǌĂƚŽ͘��Ě�ĂůĐƵŶĞ� ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ� ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƟ�ĞŶƚƌĂŵďŝ� ŝ� ƐŝŵďŽůŝ� ;/ŵŵĂŐŝŶĞ�Ϯ�–� ĐŽŵƉĂƌƟ� ůĂǀŽƌĂƟǀŝ�
ǀĂůŝĚĂƟͿ͘��ƩƌĂǀĞƌƐŽ�ƋƵĞƐƚĂ�ƐŝŵďŽůŽŐŝĂ͕�ů͛ƵƚĞŶƚĞ�ƉƵž�ĐĂƉŝƌĞ�ƋƵĂůŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ƵƟůŝǌǌĂƚĞ�ƉĞƌ�ƐĞŐŶĂůĂͲ
ƌĞ�ŝŶ�D�důŝŶĞ�ƋƵĞůůĂ�ƐƉĞĐŝĮĐĂ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ƐŽƐƚĂŶǌĂ�ĐĂŶĐĞƌŽŐĞŶĂ�Ğ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶĞ͘ 
�ůŝĐĐĂŶĚŽ�ƐƵů�ƐŝŵďŽůŽ�͞ǀĞƌĚĞ͟�Ɛŝ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞ�ƵŶĂ�ŶƵŽǀĂ�ƐĐŚĞƌŵĂƚĂ�;/ŵŵĂŐŝŶĞ�ϯ�–�ĐŽŵƉĂƌƟ�ůĂǀŽƌĂƟǀŝ�ǀĂůŝĚĂƟͿ�ŝŶ�
ĐƵŝ�ƐŽŶŽ�ĞƐƉůŝĐŝƚĂƚĞ�ŝŶ�ƚĂďĞůůĞ�ƌŝĂƐƐƵŶƟǀĞ�ůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƉƌŽĚŽƩŽ�ůĂ�ƐƉĞĐŝĮĐĂ�ǀĂůŝĚĂǌŝŽŶĞ͘ 
 
 
 

 

 

 

/ŵŵĂŐŝŶĞ�ϭ�–�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ǀĂůŝĚĂƚĞ͖�/ŵĂŐĞ�ϭ�-�ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ 

 
 

 

 

 

/ŵŵĂŐŝŶĞ�Ϯ�–�ĐŽŵƉĂƌƟ�ůĂǀŽƌĂƟǀŝ�ǀĂůŝĚĂƟ͖�/ŵĂŐĞ�Ϯ�-�ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ǁŽƌŬ�ƐĞĐƚŽƌƐ 

^ŽƐƚĂŶǌĂ 
>ĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�ƉƌĞƐĞŶƟ�ŝŶ�ĞŶͲ

ƚƌĂŵďĞ�ůĞ�ĨŽŶƟ 
>ĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�ŶƵŽǀĞ�ƉƌĞƐĞŶƟ�

ƐŽůŽ�ŶĞŝ�ƌĞŐŝƐƚƌŝ 

�ůĂƐƐĞ��ŵŝĂŶƚŽ ϮϬ ϭϭϲ 

�ŵŽƐŝƚĞ Ϯ ϵ 

�ƌŝƐŽƟůŽ ϱ Ϯϲ 

�ƌŽĐŝĚŽůŝƚĞ ϭ ϯ 

WŽůǀĞƌĞ�Ěŝ�ůĞŐŶŽ ϵ ϭϬ 

WŽůǀĞƌĞ�Ěŝ�ĐƵŽŝŽ ϯ ϯ 

&ŽƌŵĂůĚĞŝĚĞ ϯ ϲ 

^ŝůŝĐĞ�ĐƌŝƐƚĂůůŝŶĂ ϯ ϭϳ 

dKd�>� ϰϲ ϭϵϬ 

dKd�>���^^K�/��/KE/�/E�D�důŝŶĞ Ϯϯϲ 



ǁǁǁ͘ŽũƐ͘ƵŶŝƚŽ͘ŝƚ����  ����������������������������������ƉĂŐ͘�Ϯϳ 

�Zd/�K>/������������������������������������������������������������������sĂůŝĚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�D�důŝŶĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŝ�ZĞŐŝƐƚƌŝ�dƵŵŽƌŝ�ĚĞů�WŝĞŵŽŶƚĞ 

 
/ŵŵĂŐŝŶĞ�ϯ�–�ĚĞƩĂŐůŝŽ�ĐŽŵƉĂƌƟ�ůĂǀŽƌĂƟǀŝ�ǀĂůŝĚĂƟ 

 
 
�/^�h^^/KE� 
/ů�ůĂǀŽƌŽ�Ɛŝ�ğ�ƉƌŽƉŽƐƚŽ�Ěŝ�ǀĂůŝĚĂƌĞ�ůĂ�ŵĂƚƌŝĐĞ�D�důŝŶĞ�ĐŽŶ�ŝ�ĚĂƟ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƟ�ĚĂŝ�ZĞŐŝƐƚƌŝ�Ěŝ�WĂƚŽůŽŐŝĂ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ�
ƉĞƌ�ŝů�WŝĞŵŽŶƚĞ͘�^ŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĂŐĞŶƚĞ-ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ůĞ�ƐĞŐƵĞŶƟ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ͗� 

ඵ �ŵŝĂŶƚŽ͕�Ğ�Ɖŝƶ�ŶĞůůŽ�ƐƉĞĐŝĮĐŽ͕�ƉĞƌ�ůĞ�ƟƉŽůŽŐŝĞ�Ěŝ�ĂŵŝĂŶƚŽ�ƋƵĂůŝ��ƌŽĐŝĚŽůŝƚĞ͕��ŵŽƐŝƚĞ�Ğ��ƌŝƐŽƟůŽ�;ĚĂƟ�ƉƌŽͲ
ǀĞŶŝĞŶƟ�ĚĂů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞŝ�DĞƐŽƚĞůŝŽŵŝ�DĂůŝŐŶŝͿ͖� 

ඵ WŽůǀĞƌŝ�Ěŝ�ůĞŐŶŽ͕�WŽůǀĞƌŝ�Ěŝ�ĐƵŽŝŽ͕�&ŽƌŵĂůĚĞŝĚĞ�Ğ�^ŝůŝĐĞ�ĐƌŝƐƚĂůůŝŶĂ�;ĚĂƟ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƟ�ĚĂů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞŝ�dƵŵŽͲ
ƌŝ�EĂƐŽ-ƐŝŶƵƐĂůŝͿ͘� 

 
/Ŷ�ƚŽƚĂůĞ͕�ŝů� ůĂǀŽƌŽ�ŚĂ�ƉŽƌƚĂƚŽ�Ă�ŽƩĞŶĞƌĞ�ƵŶĂ�ǀĂůŝĚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�Ϯϯϲ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůůĂ�ŵĂƚƌŝĐĞ͘��ŝž�ĐŚĞ�
ƉƌŝŵĂ�ĞƌĂ�ƌŝƉŽƌƚĂƚŽ�ĐŽŵĞ�ĚĂƚŽ�Ěŝ�ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ĐŽŶĨĞƌŵĂƚŽ�ĚĂ�ƵŶ�ĚĂƚŽ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞ�ĚĂŝ�ZĞŐŝƐƚƌŝ͘��Ě�ĂůĐƵŶĞ�
ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ĐĂŶĐĞƌŽŐĞŶĞ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƌĞ�ŶƵŽǀĞ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�ŶŽŶ�ĚĞƐĐƌŝƩĞ�ŶĞůůĞ�ŵŽŶŽŐƌĂĮĞ�/�Z��Ğ�ŶĞůůĞ�
ĂůƚƌĞ�ĨŽŶƟ�ďŝďůŝŽŐƌĂĮĐŚĞ�ƵƟůŝǌǌĂƚĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽŵƉŝůĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�D�důŝŶĞ͘�>Ğ�ǀĂůŝĚĂǌŝŽŶŝ�ŚĂŶŶŽ�ƉĞƌŵĞƐƐŽ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ�
ůĂ�ŵĂƚƌŝĐĞ͕�ŝŶƚĞŐƌĂŶĚŽ�ĚĂƟ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƟ�ĚĂ�ĨŽŶƟ�ĚŝǀĞƌƐĞ͘� 
 
>ŝŵŝƟ͗ 
/ů�ůĂǀŽƌŽ�ŚĂ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞŝ�ůŝŵŝƟ�ĚĂ�ƚĞŶĞƌĞ�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ͘�EŽŶ�ƚƵƫ�ŝ�ĚĂƟ�ĐŽŶƚĞŶƵƟ�ŶĞŝ�ƌĞŐŝƐƚƌŝ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƟ�ƵƟůŝǌǌĂͲ
Ɵ�Ă�ĐĂƵƐĂ�ĚĞůůĞ�ĚŝĸĐŽůƚă�ŶĞů�ƚƌĂĚƵƌƌĞ�ůĞ�Ăƫǀŝƚă�ĚĞƐĐƌŝƩĞ�;Ă�ǀŽůƚĞ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ƚƌŽƉƉŽ�ŐĞŶĞƌŝĐŽͿ�ŝŶ�ƐƉĞĐŝĮĐŝ�ĐŽĚŝĐŝ�Ěŝ�
ƚĂƌŝīĂ�/E�/>͘� 
/Ŷ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ăů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞŝ�dƵŵŽƌŝ�EĂƐŽ-ƐŝŶƵƐĂůŝ�ŶŽŶ�ğ� ƐƚĂƚŽ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ǀĂůŝĚĂƌĞ� ůĞ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ƉĞƌ� ƚƵƩĞ� ůĞ� ƐŽͲ
ƐƚĂŶǌĞ�ƌŝƉŽƌƚĂƚĞ͕�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�Ɛŝ�ƚƌĂƩĂǀĂ�Ěŝ�ŐƌƵƉƉŝ�Ěŝ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�Ğ�ŶŽŶ�Ěŝ�ƐŝŶŐŽůĞ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ŽƉƉƵƌĞ�ƉĞƌĐŚğ�ŶŽŶ�ƉƌĞͲ
ƐĞŶƟ�ŝŶ�D�důŝŶĞ͘� 
hŶ�ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ůŝŵŝƚĞ�ğ�ĐŽƐƟƚƵŝƚŽ�ĚĂů�ĨĂƩŽ�ĐŚĞ�ŝ�ĚĂƟ�Ěŝ�ĞŶƚƌĂŵďŝ�ŝ�ƌĞŐŝƐƚƌŝ�ƉƌŽǀĞŶŐŽŶŽ�ĚĂ�ŝŶƚĞƌǀŝƐƚĞ�ƐŽŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞ�
Ă�ƉĞƌƐŽŶĞ�ŵĂůĂƚĞ�Ž�Ă�ůŽƌŽ�ƉĂƌĞŶƟ͘�WŽƐƐŽŶŽ�ĚƵŶƋƵĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƟ�ďŝĂƐ�ůĞŐĂƟ�Ă�ƌŝĐŽƌĚŝ�ŶŽŶ�Ɖŝƶ�ŶŝƟĚŝ�Ğ�ĂĚ�ĞƌƌŽͲ
ƌŝ�Ěŝ�ĂƩƌŝďƵǌŝŽŶĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŐůŝ�ĞƐƉĞƌƟ͘� 
��ĂŶĐŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ͕�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�ŶĞů�ĐĂƐŽ�ĚĞůů͛ĂŵŝĂŶƚŽ͕�ĐŚĞ�ůĂ�ƐŽƐƚĂŶǌĂ�ŶŽŶ�ƐŝĂ�Ɖŝƶ�ŝŶ�ƵƐŽ�ŶĞŝ�ĐŽŵƉĂƌƟ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƟ͘�
EĞů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ƌŝĐŽƐƚƌƵŝƐĐĞ͕�ƚƌĂŵŝƚĞ� ŝŶƚĞƌǀŝƐƚĂ͕� ůĂ�ƐƚŽƌŝĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŵĂůĂƫĂ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ůƵŶŐĂ� ůĂƚĞŶǌĂ�ĐŽŵĞ�ŝů�
ŵĞƐŽƚĞůŝŽŵĂ͕�ƐƉĞƐƐŽ�Ɛŝ�ƌŝƉŽƌƚĂŶŽ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ƌŝƐĂůŐŽŶŽ�ĂŶĐŚĞ�ĂŐůŝ�ĂŶŶŝ�ĐŝŶƋƵĂŶƚĂ�Ž�ƉƌŝŵĂ͘ 
 
^ǀŝůƵƉƉŝ�ĨƵƚƵƌŝ͗� 
'ůŝ� ƐǀŝůƵƉƉŝ� ĚĞů� ůĂǀŽƌŽ� ƉŽƚƌĞďďĞƌŽ� ƉŽƌƚĂƌĞ� ĂĚ� ƵŶ� ĐŽŶƟŶƵŽ� ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ� Ěŝ�D�důŝŶĞ� ĐŽŶ� ů͛ŝŶƐĞƌŝŵĞŶƚŽ� ĚĞŝ�
ŶƵŽǀŝ�ĐĂƐŝ�ƌĂĐĐŽůƟ�ĚĂŝ�ZĞŐŝƐƚƌŝ͘� 
/ŶŽůƚƌĞ͕� ůĂ�ŵĂƚƌŝĐĞ� ƉŽƚƌĞďďĞ� ĞƐƐĞƌĞ� ĂƌƌŝĐĐŚŝƚĂ� ĂƫŶŐĞŶĚŽ� ĂĚ� ĂůƚƌĞ� ĨŽŶƟ� ĐŽŵĞ͗� ƐŽƌǀĞŐůŝĂŶǌĂ� ƐĂŶŝƚĂƌŝĂ͕� ƌĞŐŝƐƚƌŝ�
ĞƐƉŽƐƟ�Ă�ĐĂŶĐĞƌŽŐĞŶŝ͕� ĐĂŵƉŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ƐƵ�ĐĂŵƉŽ�Ğ�ĞǀĞŶƚƵĂůĞ�ĂůƚƌĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ƌĞƉĞƌŝďŝůĞ�ĚŝƌĞƩĂŵĞŶƚĞ�
ƐƵŝ�ůƵŽŐŚŝ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�;ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƌŝƐĐŚŝ͕�ĚŽƐƐŝĞƌ�Z���ŚͿ͘ 
 

�KE�>h^/KE/� 
�ŽŵĞ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚŽ�ŶĞŝ�ƌŝƐƵůƚĂƟ�ŽƩĞŶƵƟ͕�ŝ�ZĞŐŝƐƚƌŝ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ƌŝǀĞůĂƟ�ƵŶĂ�ĨŽŶƚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�Ěŝ�ĚĂƟ�ƉĞƌ�ŝů�ƌĂŐŐŝƵŶŐŝͲ
ŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ŽďŝĞƫǀŝ�ƉƌĞĮƐƐĂƟ͘�/�ĚĂƟ�ƌŝĐĂǀĂƟ�ŚĂŶŶŽ�ƉŽƚƵƚŽ�ǀĂůŝĚĂƌĞ�ĂůĐƵŶĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Őŝă�ƐĞŐŶĂůĂƚĞ�Ğ�ĂƌƌŝĐͲ
ĐŚŝƌĞ�ůĂ�ŵĂƚƌŝĐĞ�D�důŝŶĞ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ͘� 
��ƐƚĂƚŽ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ� ĐŽŶĨĞƌŵĂƌĞ�ŵŽůƚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Őŝă�ƉƌĞƐĞŶƟ� ŝŶ�D�důŝŶĞ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƟ�ĚĂůůĂ� ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ͕�ŵĂ�Đŝž�
ĐŚĞ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƌŝůĞǀĂŶƚĞ�Ğ͕�ĂůŵĞŶŽ�ŝŶ�ƉĂƌƚĞ͕�ŝŶĂƩĞƐŽ͕�ğ�ŝů�ŶƵŵĞƌŽ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ�Ěŝ�Ăƫǀŝƚă�ůĂǀŽƌĂƟǀĞ�ŶŽŶ�ĚĞƐĐƌŝƩĞ�ĚĂ�
ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ�ŝŶ�ĐƵŝ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ǀĞƌŝĮĐĂƚĂ�ů͛ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ă�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ĐĂŶĐĞƌŽŐĞŶĞ͘� 
^ŝ�ƉƵž�ƋƵŝŶĚŝ�ĂīĞƌŵĂƌĞ�ĐŚĞ�ŝů�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ƌĂŐŐŝƵŶƚŽ�ğ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ƋƵĞƐƚŽ͗�ĂǀĞƌ�ƌŝƐĐŽŶƚƌĂƚŽ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�
Ěŝ�ĐĂŶĐĞƌŽŐĞŶŝ�ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌƟ�ŶĞŝ�ƋƵĂůŝ͕�ĮŶŽ�ĂĚ�ŽŐŐŝ͕�ƐŽůŽ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ĚĂƟ�Ěŝ�ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ͕�ŶŽŶ�ĞƌĂ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƉƌĞǀĞͲ
ĚĞƌŶĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ͘� 



WƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�ŝŶ��ŽƌƐŽ�Ŷ͘ϱ�;ϮϬϭϵͿ��ƉĂŐ͘�Ϯϴ 

�Zd/�K>/�����������������������������������������������������������������sĂůŝĚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�D�důŝŶĞ�ĂƩƌĂǀĞƌƐŽ�ŝ�ZĞŐŝƐƚƌŝ�dƵŵŽƌŝ�ĚĞů�WŝĞŵŽŶƚĞ 

EĞů� ĐĂƐŽ�ĚĞŝ�ŵĞƐŽƚĞůŝŽŵŝ�ŵĂůŝŐŶŝ͕� ů͛ĂǀĞƌ� ƌŝƐĐŽŶƚƌĂƚŽ� ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ĮďƌĞ�Ěŝ�ĂŵŝĂŶƚŽ� ŝŶ� ĐŽŵƉĂƌƟ�͞ŶƵŽǀŝ͟�ƉƵž�
ƐƵƉƉŽƌƚĂƌĞ�Őůŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�ŶĞů�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ŵĂůĂƫĂ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ͖�ŵĞŶƚƌĞ�ŶĞů�ĐĂƐŽ�ĚĞŝ�ƚƵŵŽƌŝ�ŶĂƐŽ�ƐŝŶƵƐĂůŝ͕�
ŝů� ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ğ�Ěŝ�ĞƐƚƌĞŵĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶǌĂ�ƉĞƌ�ƉŽƚĞƌ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ� ƚĞŵƉĞƐƟǀĂŵĞŶƚĞ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ƋƵĞƐƟ�ĐŽŵƉĂƌƟ�ĞĚ�
ĞǀŝƚĂƌĞ�Ž�ƌŝĚƵƌƌĞ�Ăů�ŵŝŶŝŵŽ�ůĞ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ͘� 
EĞů�ĚŝǀƵůŐĂƌĞ�ƋƵĞůůĂ� ĐŚĞ�ǀŝĞŶĞ�ĚĞĮŶŝƚĂ� ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞůůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ͕�ğ� ƌŝůĞǀĂŶƚĞ�ƉŽƚĞƌ�ĂǀĞƌĞ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� ĨŽŶƟ�
ĂŐŐŝŽƌŶĂƚĞ�Ğ�ƌŝĨĞƌŝƚĞ�Ăŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ͘� 
 
/�ĚĂƟ�ŽƩĞŶƵƟ�Ğ�ŵĞƐƐŝ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ŝŶ�D�důŝŶĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ�ƵŶ�ƉŝĐĐŽůŽ�ŵĂ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ĂůůĂ�ǀĂůŽͲ
ƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ� ĐŽŶƚĞŶƵƚĞ� ŝŶ� ƐƚƌƵŵĞŶƟ� ĐŽŵĞ� ŝ� ƌĞŐŝƐƚƌŝ� Ěŝ� ƉĂƚŽůŽŐŝĂ� ĐŚĞ͕� ƐĞďďĞŶĞ� ŶĂƟ� ĐŽŶ� Ăůƚƌŝ�
ƐĐŽƉŝ͕�ŚĂŶŶŽ�ĚŝŵŽƐƚƌĂƚŽ�Ěŝ�ƉŽƚĞƌ�ĨŽƌŶŝƌĞ�ƵŶ�ƵƟůĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ĂŶĐŚĞ�ŽƉĞƌĂƟǀŽ�ĂŐůŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�ĚĞůůĂ�ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ͘ 
 
 
�/�>/K'Z�&/� 
 
ϭ͘ DĞƌůĞƌ��͘�͞>Ğ�ƐƟŵĞ�ĚĞŝ�ƚƵŵŽƌŝ�ĂƩƌŝďƵŝďŝůŝ�Ăů�ůĂǀŽƌŽ�ŶĞůůĂ�ƌĞĐĞŶƚĞ�ůĞƩĞƌĂƚƵƌĂ�ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐĂ͘͟��ƉŝĚĞŵŝŽů�

WƌĞǀ�ϯϯ�;ϰ-ϱ�^ƵƉƉů�ϮͿ͗�ϭϳ-Ϯϳ͖�;ϮϬϬϵͿ͘�� 

Ϯ͘ �ŽƐƚĂ͕�'͘�ΗdĂƐƐŽŶŽŵŝĂ�Ğ�ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƌĞŐŝƐƚƌŝ�ĐůŝŶŝĐŝ͘Η�ZĞĐĞŶƟ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝ�ŝŶ�ŵĞĚŝĐŝŶĂ�ϭϬϲ͘ϵ�;ϮϬϭϱͿ͗�ϰϭϲ-
ϰϮϰ͘�� 

ϯ͘ &ĂůĐŽŶĞ�h͕͘�'ŝůĂƌĚŝ�>͕͘�^ĂŶƚŽƌŽ�^͕͘�KƌĞŶŐŝĂ�D͕͘�DĂƌŝŐŚĞůůĂ�D͕͘��ŽīĂŶŽ��͘�͞D�důŝŶĞ͕�ƵŶĂ�ŵĂƚƌŝĐĞ�ůĂǀŽƌĂͲ
ǌŝŽŶĞ-ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�Ă�ĐĂŶĐĞƌŽŐĞŶŝ�ŝŶ�/ƚĂůŝĂ͗�ŶƵŽǀĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�Ğ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝ�
ƵƟůŝǌǌŝ͘͟��ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĂ�Ğ�WƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�ϮϬϭϯ͖�ϯϳ;ϭͿ͗ϲϬ-ϲϲ͘�� 

ϰ͘ /ƐƟƚƵƚŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ�ƉĞƌ�ů͛�ƐƐŝĐƵƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶƚƌŽ�Őůŝ�/ŶĨŽƌƚƵŶŝ�ƐƵů�>ĂǀŽƌŽ�Ğ�ůĞ�ŵĂůĂƫĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ 

ϱ͘ D͘�EĞƐƟ͕��͘�DĂƌŝŶĂĐĐŝŽ͕�^͘�^ŝůǀĞƐƚƌŝ͘�WƌŝŵŽ�ZĂƉƉŽƌƚŽ�Z�ŐŝƐƚƌŽ�E�ǌŝŽŶĂůĞ�DĞƐŽƚĞůŝŽŵŝ�;ZĞEĂDͿ͘�/^W�^>͕�
DĞĚŝĐŝŶĂ� ĚĞů� >ĂǀŽƌŽ͕� >ĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ� Ěŝ� �ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĂ� Ğ� ^ƚĂƟƐƟĐĂ� ^ĂŶŝƚĂƌŝĂ� KĐĐƵƉĂǌŝŽŶĂůĞ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ďŝƚ͘ůǇͬϮ:ů��Yů�� 

ϲ͘ K͘�WĂƐƋƵĂůŝŶŝ͘�EŽƚĂ�DĞƚŽĚŽůŽŐŝĐĂ͘�DĞĚ�>Ăǀ�ϮϬϬϱ͖ϵϲ�;ƐƵƉƉůͿ͗�Ɛϭϲϭ-Ɛϭϲϰ�� 

ϳ͘ DĂƌŝŶĂĐĐŝŽ��͕͘��ŝŶĂǌǌŝ��͕͘�'ŽƌŝŶŝ�'͕͘�WŝŶĞůůŝ�D͕͘�/ĂǀŝĐŽůŝ�^͘�'ƌƵƉƉŽ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�Ă�ZĞEĂdƵE^�;ZĞŐŝƐƚƌŽ�EĂǌŝŽͲ
ŶĂůĞ�ĚĞŝ�dƵŵŽƌŝ�EĂƐŽ-^ŝŶƵƐĂůŝͿ͘�͞DĂŶƵĂůĞ�ŽƉĞƌĂƟǀŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚĞĮŶŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�Ğ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚŝĂŐŶŽƐŝ�
Ğ�ĂŶĂŵŶĞƐŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌŝůĞǀĂǌŝŽŶĞ͕�Ă�ůŝǀĞůůŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ͕�ĚĞŝ�ĐĂƐŝ�Ěŝ�ƚƵŵŽƌĞ�ĚĞŝ�ƐĞŶŝ�ŶĂƐĂůŝ�Ğ�ƉĂƌĂŶĂƐĂůŝ͕�Ğ�ĂƫǀĂͲ
ǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ�;ZĞEĂdƵE^Ϳ͘͟�� 


