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��s� ƚĞŵ� ƚĞĚŶƵ͗� �sĞƌŽƵŬ͗� ƌĞĚŶŽ�ƉŽ�ƵƌŶŝŬƵ�ǀĞƌŽƵŬĂ�ǀ� ǎŝǀŽ͘� �ĞůŽ�ƉĂ� ƐƚĞ�
ǀĞƌŽƵēĞŶĐŝ�ǀĂďůũĞŶŝ�Ŭ�Ɛǀ͘�ŵĂƓĂŵ͕�ƚƵĚŝ�ƓŵĂƌŶŝĐĂŵ͕�Ŭŝ�ďŽĚŽ�ǀĞƐ�ŵĂũ͘� 
��^ĞƐƚĂŶĞŬ�ǌĂ�ƐƚĂƌƓĞ�ƉƌǀŽďŚĂũĂŶĐĞǀ�ďŽ�ƚĂ�ƉĞƚĞŬ�Žď�ϭϴ͘ϬϬ�Ƶƌŝ�ǀ�ĐĞƌŬǀŝ͘ 
��^ŽĚĞůŽǀĂŶũĞ�Ɖƌŝ�ďŽŐŽƐůƵǎũƵ͗��ŽƐůĞĚŶŽ�ŶĂũ�ƐĞ�ƵƉŽƓƚĞǀĂ͕�ƉƌŽƐŝŵŽ͕�ǌĂƓēŝƚͲ
ŶĞ�ƵŬƌĞƉĞ͗�ƵƉŽƌĂďĂ�ǌĂƓēŝƚŶŝŚ�ŵĂƐŬ͕�ƌĂǌŬƵǎĞǀĂŶũĞ�ƌŽŬ͕�ŵĞĚƐĞďŽũŶĂ�ƌĂǌͲ
ĚĂůũĂ�ͬƌĂǌĞŶ�ŽƐĞď�ŝƐƚĞŐĂ�ŐŽƐƉŽĚŝŶũƐƚǀĂ�-�ǌĂƚŽ�ũĞ�ǌĞůŽ�ǌĂǎĞůũĞŶŽ͕�ĚĂ�ƉƌŝĚĞͲ
ƚĞ� ēůĂŶŝ� ŝƐƚĞŐĂ� ŐŽƐƉŽĚŝŶũƐƚǀĂ� ƐŬƵƉĂũ� ŝŶ� ƐĞĚŝƚĞ� ƐŬƵƉĂũ͖� Ăůŝ� ƉĂ� ǀĞƌŽƵēĞŶĐŝ�
ŝƐƚĞŐĂ�ƌĂǌƌĞĚĂͬ͘�KĚƐůĞũ�ĚŽǀŽůũĞŶŽ�ůũƵĚƐŬŽ�ƉĞƚũĞ͘ 
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E���–�ϵ͘ϱ͘� 
ϲ͘�ǀĞůŝŬŽŶŽēŶĂ�ŶĞĚĞůũĂ 
WĂŚŽŵŝũ͕�ŵƵēĞŶĞĐ� 

 

 
 

 

ϳ͘ϬϬ 
 

ϳ͘ϯϬ 
 

ϭϬ͘ϬϬ 
 

��ĞƓēĞŶũĞ� 
�Ă�ǀƐĞ�ǎƵƉůũĂŶĞ—ǎŝǀĞ�ŝŶ�ƌĂũŶĞ 
 

�Ă�нƚĞƚŽ�DŝůŝĐŽ�KƐƚƌŽǎŶŝŬ�-ƌ͘�Ě͘�ϭϬϬ 

WKE�–�ϭϬ͘ϱ͘�ƉƌŽƓŶũŝ�ĚĂŶ����������� 
:Žď͕�ƐǀĞƚŽƉŝƐĞŵƐŬŝ�ŵŽǎ 

 
 
 

 
 

ϭϵ͘ϬϬ 
 

 

�Ă�н:ŽǎĞƚĂ��ƵƉĂŶēŝēĂ 
sƐĂŬ�ĚĂŶ�ƓŵĂƌŶŝĐĞ� 

 

dKZ�-�ϭϭ͘ϱ͘��ƉƌŽƓŶũŝ�ĚĂŶ����� 
KĚŽŶ͕�ŽƉĂƚ 

 

 
 

ϭϵ͘ϬϬ 
 

�Ă�н/ǀĂŶĂ�ZĂŶēŝŐĂũĂ 
 

 
 

^Z��-�ϭϮ͘ϱ͘���ƉƌŽƓŶũŝ�ĚĂŶ����� 
WĂŶŬƌĂĐŝũ͕�ŵƵēĞŶĞĐ 
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��Ă�нDĂƌƚŽ�<ƵŶƐƚ 

 

��d�-�ϭϯ͘ϱ͘��� 
 

'K^WK�Ks�sE��K,K� 
^ĞƌǀĂĐŝũ͕�ŵƵēĞŶĞĐ 
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ϭϳ͘ϬϬ 
 

ϭϵ͘ϬϬ 

� 

�Ă�ĚƌƵǎŝŶŝ�DĞǎŶĂƌ�ŝŶ�'ƌĞŐŽƌēŝē 
 

�Ă�н�ŶŽ�WƌŝƐƚĂůŝē�ŝŶ�ǀƐĞ�ŶũĞŶĞ 
 

 

W�d�-�ϭϰ͘ϱ͘����� 
 

�ŽŶŝĨĂĐŝũ͕�ŵƵēĞŶĞĐ 

� 
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ϭϵ͘ϬϬ 
 

 

 

�Ă�н�ŽĮũŽ�sĂƐůĞ 

 

^K��-�ϭϱ͘ϱ͘� 
/ǌŝĚŽƌ͕�ŬŵĞƚ 
�ŽĮũĂ�;^ŽŶũĂͿ͕�ŵƵēĞŶŬĂ 

 
 
 

 
 

ϭϵ͘ϬϬ 
 

 

�Ă�н^ƚĂŶŬŽƚĂ�^ůĞŵĞŶƓŬĂ 
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ϳ͘�ǀĞůŝŬŽŶŽēŶĂ�ŶĞĚĞůũĂ 
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ϭϬ͘ϬϬ 
 
 

��ĞƓēĞŶũĞ� 
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7LVWL�þDV�MH�UHNHO�-H]XV�VYRMLP�XþHQFHP��ª.DNRU�
MH�2þH�PHQH�OMXELO��VHP�WXGL�MD]�YDV�OMXELO��2VWD�
QtWH� Y�PRML� OMXEH]QL�� ýH� ERVWH� L]SROQMHYDOL� PRMH�
]DSRYHGL��ERVWH�RVWDOL�Y�PRML�OMXEH]QL��NDNRU�VHP�
WXGL� MD]�L]SROQLO�]DSRYHGL�VYRMHJD�2þHWD�LQ�RVWD�
MDP�Y�QMHJRYL�OMXEH]QL��7R�VHP�YDP�SRYHGDO��GD�
ER�PRMH�YHVHOMH�Y�YDV�LQ�GD�ER�YDãH�YHVHOMH�GR�
SROQMHQR��7R�MH�PRMD�]DSRYHG��GD�VH�OM~ELWH�PHG�
VHERM��NDNRU�VHP�YDV�MD]�OMXELO�����������������������������������������-Q�����–��� �������������� 
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ª7XGL�QD�SRJDQH�VH�MH�UD]OLOD�PLORVW�6YHWHJD�'XKD©�MH�QDVORYQD�YUVWLFD��SRY]HWHN��
YVHELQH� SUYHJD� EHULOD� GDQDãQMH� QHGHOMH�� 2GORPHN� SULSRYHGXMH�� NDNR� MH� DSRVWRO�
3HWHU�SR�%RåMHP�QDYGLKX�V�SRGHOLWYLMR�]DNUDPHQWD�VYHWHJD�NUVWD�VSUHMHO�Y�GUXåLQR�
.ULVWXVRYLK�XþHQFHY�SUYH�SRJDQH��0DMD�OHWD������MH�VY��-DQH]�3DYHO�,,��PHG�VYHWR�
PDãR�SUHG�ED]LOLNR�VY��3HWUD�Y�5LPX�UD]JODVLO�QHNDM�QRYLK�EODåHQLK��0HG�QMLPL�MH�ELO�
WXGL�&HIHULQR�*LPHQH]�0DOOD��SUYL�FLJDQ�Y�]ERUX�EODåHQLK�� 
%HVHGD� ªFLJDQ©� MH� VNRUDMGD� SVRYND�� &LJDQL� VR� SR� QDãHP� SRMPRYDQMX� SRJRVWR�
]YLWL��PDORSULGQL�LQ�ODKNRPLVHOQL�OMXGMH��NL�VH�MLK�MH�EROMH�YDURYDWL�NRW�SD�LPHWL�]�QMLPL�
VWLNH��3RGREQR� VR�PLVOLOL� SUDYRYHUQL� -XGMH�R�SRJDQLK�� NL� VH� MLP�QLVR�]GHOL� YUHGQL�
%RåMH�L]YROLWYH��3D�MLK�MH�%RJ�ªUD]RþDUDO©��RQ�VSUHMHPD�PHG�VYRMH�RWURNH�YVH��NL�
PX�RGSUHMR�VYRMH�VUFH��7R� MH�SRJRM�]D�SUHMHP�VYHWHJD�NUVWD��NL�SRPHQL�YVWRS�Y�
REþHVWYR�NULVWMDQRY��(GLQR�%RJ��NL�YLGL�Y�VUFD�OMXGL��YH��NGR�MH�SULSUDYHQ�]D�QMHJRYR�
NUDOMHVWYR��0L�OMXGMH�QH�PRUHP�LQ�QH�VPHPR�RGORþDWL��%RåMH�RGORþLWYH�VR�]D�QDãH�
SRMPH�SRJRVWR�SUHVHQHWOMLYH��9RGL�MLK�XVPLOMHQD�GREURWD��NDMWL�%RJ�MH�OMXEH]HQ��NRW�
QDP� ]DWUMXMH� DSRVWRO� -DQH]� Y� VYRMHP� SUYHP�SLVPX�� NDWHUHJD� RGORPHN� MH� GUXJR�
EHULOR�GDQDãQMH�PDãH�����-���ýH�VPR�SUDYL�-H]XVRYL�XþHQFL��VH�PRUDPR�YHVHOLWL��GD�
%RJ�UDYQD�QD�WHPHOMX�GREURWH�LQ�OMXEH]QL��QH�SD�ELWL�VODEH�YROMH��NR�YLGLPR��GD�PL�
ORVW�YHUH�SUHMHPDMR�WXGL�WDNL��NL�VR�ELOL�GRVOHM�GR�&HUNYH�EUH]EULåQL�DOL�FHOR�VRYUDåQL��
7DNR�PLãOMHQMH� LQ� JRYRUMHQMH� ªGREULK� NULVWMDQRY©� UD]RGHYDWD� YHOLNR� R]NRVUþQRVW��
SRPDQMNDQMH�OMXEH]QL��NL�MH�UD]SR]QDYQL�]QDN�SUDYLK�-H]XVRYLK�XþHQFHY��9VL�YHPR��
GD�VH�MH�-XGRYVNLP�YHOLNLP�GXKRYQLNRP�LQ�SLVPRXNRP��NL�VR�VH�LPHOL�]D�SUDYLþQH��
8þLWHOM�L]�1D]DUHWD�VPUWQR�]DPHULO��NR�MLP�MH�GHMDO��GD�ERGR�FHVWQLQDUML�LQ�YODþXJH�ãOL�
Y�%RåMH�NUDOMHVWYR�SUHG�QMLPL��������������������������������������������������������������3R��6��ýXN��0LVOL�VUFD 



ϲ͘�s�>/<KEK�E��E���>:�� 

������� 
dŽ�ũĞ�ŵŽũĂ�ǌĂƉŽǀĞĚ͕�ĚĂ�ƐĞ�ůũƷďŝƚĞ�ŵĞĚ�ƐĞďŽũ͕� 
ŬĂŬŽƌ�ƐĞŵ�ǀĂƐ�ũĂǌ�ůũƵďŝů͘�:Ŷ�ϭϱ͕�ϭϮ 

 

�ǀĂ�ēůŽǀĞŬĂ͘��ĚĞŶ�ũĞ�ǀĞƌĞŶ͕�ĚƌƵŐŝ�ŶĞ͘��ĞůĂƚĂ�ĞŶĂŬĞ�ƐƚǀĂƌŝ͘��ĂŶŝŵĂƚĂ�ƐĞ�ǌĂ�
ƉƌŽďůĞŵĞ� ĚƌƵŐŝŚ� ůũƵĚŝ͕� ǌůĂƐƟ� ŶĂũďŽůũ� ƌĞǀŶŝŚ� ŝŶ� ŶĞŵŽēŶŝŚ͘� �ĞũĂǀŶĂ� ƐƚĂ� ǀ�
ƉŽůŝƟŬŝ�Ăůŝ�ĐĞůŽ�ǀ�ƐŝŶĚŝŬĂƚƵ�ŝŶ�ƐĞ�ǌĂǀǌĞŵĂƚĂ�ǌĂ�ƉƌĂǀŝēŶĞũƓŽ�ŝŶ�ƐŽůŝĚĂƌŶĞũƓŽ�
ĚƌƵǎďŽ͘��Ğů�ƐǀŽũĞŐĂ�ēĂƐĂ�ƉŽƐǀĞēĂƚĂ�ƉƌŽƐƚŽǀŽůũŶĞŵƵ�ĚĞůƵ͘ 
�ůŝ�ũĞ�ŵĞĚ�ŶũŝŵĂ�ŬĂŬƓŶĂ�ƌĂǌůŝŬĂ͍ 
:Ğ͕�ŝŶ�ƚŽ�ďŝƐƚǀĞŶĂ͘�EĞǀĞƌŶŝ�ēůŽǀĞŬ�ŽĚůŽēĂ�ƐĂŵ͕�ĚŽ�ŬŽĚ�ďŽ�ƓĞů�ŝŶ�ŬĚĂũ�ƐĞ�ďŽ�
ƵƐƚĂǀŝů͕�ŬŽůŝŬŽ�ďŽ�ĚĂů�ŝŶ�ŬŽůŝŬŽ�ǌĂĚƌǎĂů�ǌĂƐĞ͘ 
sĞƌŶŝ� ēůŽǀĞŬ� ƐĞ� ŽĚƉŽǀĞ� ƚĞũ� ŽĚůŽēŝƚǀŝ� ŝŶ� ũŽ� ƉƌĞƉƵƐƟ� :ĞǌƵƐƵ͕� Ŭŝ�ŵƵ� ƉƌĂǀŝ͗�
ͩ>ũƵďŝƚĞ�ƐĞ�ŵĞĚ�ƐĞďŽũ͕�ŬĂŬŽƌ�ƐĞŵ�ǀĂƐ� ũĂǌ� ůũƵďŝů͕ͨ� ƚŽƌĞũ�ĚŽ�ŬŽŶĐĂ͕�ǀƐĞ�ĚŽ�
ĚĂƌŽǀĂŶũĂ�ƐĂŵĞŐĂ�ƐĞďĞ͘ 
EĞǀĞƌĞŶ�ēůŽǀĞŬ�–�ēĞƉƌĂǀ�ǀƐĂŬŽŐĂƌ͕�Ŭŝ�ŶĂƌĞĚŝ�ŬĂũ�ĚŽďƌĞŐĂ�ďƌĂƚŽŵ�ŝŶ�ƐĞƐͲ
ƚƌĂŵ͕�ǀ�ƌĞƐŶŝĐŝ�ƉŽĚƉŝƌĂ�'ŽƐƉŽĚ�–�ŵŝƐůŝ͕�ĚĂ�ďŽ�ŶĂƓĞů�ƉŽƚƌĞďŶŽ�ŵŽē�ǀ�ƐĞďŝ͕�
ŝŶ�ǌĂƚŽ�ƚƵĚŝ��ŵŝƐůŝ͕�ĚĂ�ŝŵĂ�ƉƌĂǀŝĐŽ�ƌĞēŝ͗�sĞē�ŬŽƚ�ƚŽůŝŬŽ�ŶĞ�ŵŽƌĞŵ͖�ŶŝŚēĞ�ŶĞ�
ŵŽƌĞ�ǌĂŚƚĞǀĂƟ�ŽĚ�ŵĞŶĞ�ƓĞ�ǀĞēͨ͘ 
sĞƌĞŶ�ēůŽǀĞŬ�ŶĞ�ŵŽƌĞ�ŶŝŬŽůŝ� ƌĞēŝ�ͩEĞ�ŵŽƌĞŵ�ǀĞē͕ͨ�ŬĞƌ�ŵƵ� ũĞ�ŶĞŝǌēƌƉŶĂ�
ŵŽē�sƐƚĂůĞŐĂ�ǀĞĚŶŽ�ŶĂ�ƌĂǌƉŽůĂŐŽ�ǀ�ŵŽůŝƚǀŝ�ŝŶ�ǌĂŬƌĂŵĞŶƟŚ͘ 

WŽ͗�d͘�>ĂƐĐŽŶŝ͕�ϯϲϱнϭ�ĚĂŶ�Ɛ�ƚĞďŽũ 

sƐĞ͕�ŬĂƌ�ƉŽƚƌĞďƵũĞƓ͕�ũĞ�ůũƵďĞǌĞŶ�͙� 
EŽ͕�ƌĞƐ�Ŷŝ�ƓĞ�ēŝƐƚŽ�ǀƐĞ͕�ǀĞŶĚĂƌ�ƉĂ�ďŝ�ŶĂŵ�ďƌĞǌ�ŶũĞ�ƉƌĞƐŶĞƚŽ�ƐůĂďŽ�ƓůŽ͘�WƐŝŚŽůŽŐŝ�
ƉŽƚƌũƵũĞũŽ͕� ĚĂ� ƉŽƚƌĞďƵũĞ� ŽƚƌŽŬ� ǌĂ� ŶŽƌŵĂůĞŶ� ƌĂǌǀŽũ� ǀĂƌŶŽ� ŽŬŽůũĞ͕� ůũƵďĞē� ĚŽŵ͘�
EĂũƐƚŶŝŬŝ�ŚƌĞƉĞŶŝũŽ�ƉŽ�ůũƵďĞǌŶŝ� ŝŶ�ēƵƐƚǀĂ�ũŝŵ�ƉŽǀĞĚŽ͕�ĚĂ�ũĞ�ǎŝǀůũĞŶũĞ�ǌĂƚŽ͕�ĚĂ�ŐĂ�
ĚĞůŝũŽ� ǌ� ĚƌƵŐŝŵŝ͘� WŽƌŽēĞŶŝ� ĚŽǎŝǀůũĂũŽ� ŐůŽďŽŬŽ� ǎŝǀůũĞŶũƐŬŽ� ŝǌƉŽůŶŝƚĞǀ͕� Ŭŝ� ũŽ� ĚĂũĞ�
ŽƐƌĞēƵũŽēĂ�ǌĂǀĞƐƚ͕�ĚĂ�ůũƵďŝũŽ�ŝŶ�ƐŽ�ůũƵďůũĞŶŝ͘��ƌƵǎŝŶĂŵ�ĚĂũĞ�ůũƵďĞǌĞŶ�ŵŽē�ŝŶ�ǌĚƌĂͲ
ǀũĞ͘�^ƚĂƌĞũƓŝ�ŶĂũĚĞũŽ�ƐŵŝƐĞů�ƐǀŽũĞŐĂ�ǎŝǀůũĞŶũĂ�ǀ�ǌĂǀĞƐƟ͕�ĚĂ�ŶĞŬŽŵƵ�ŶĞŬĂũ�ƉŽŵĞŶŝͲ
ũŽ͘�WƌĂǀ�ǀƐŝ�ƉŽƚƌĞďƵũĞŵŽ� ůũƵďĞǌĞŶ͘� � � �-� � ��ĂƚŽ� ũĞ�ƉƌĂǀĂ�ƚƌĂŐĞĚŝũĂ͕�ēĞ�Ɛŝ� ǌĂŶũŽ�ŶĞ�
ƉƌŝǌĂĚĞǀĂŵŽ� ŝŶ� ǎŝǀŝŵŽ� ǀ� ƐǀĞƚƵ͕� ŬũĞƌ� ƐŽ� ŶĞǌĂǎĞůĞŶŝ� ŝŶ� ƉƌĞǌƌƟ� ŽƚƌŽĐŝ� ǎŝǀůũĞŶũƐŬŽ�
ĚĞũƐƚǀŽ͖�ŬũĞƌ�ŝǌƌĂďůũĂũŽ�ēƵƐƚǀĂ�ŵůĂĚŝŚ͖�ŬũĞƌ�ƐĞ�ǌĂŬŽŶĐŝ�ŶĞƉƌĞƐƚĂŶŽ�ƉƌĞƉŝƌĂũŽ͖�ŬũĞƌ�
ƐŽƐĞĚũĞ�ǎŝǀŝũŽ�ǀ�ƐŽǀƌĂƓƚǀƵ͖�ŬũĞƌ�ƵďŽŐĞ͕�ďŽůŶĞ͕�ŽƐƚĂƌĞůĞ͕�ƐůĂďŽƚŶĞ�ŝŶ�ƚĞůĞƐŶŽ�ƉƌŝǌĂͲ
ĚĞƚĞ�ƉŽƟƐŬĂŵŽ�ǀƐƚƌĂŶ͘���-���,ǀĂůĂ��ŽŐƵ͕�ĚĂ�ǌŵŽƌĞ�ůũƵďŝƟ�ǀƐĞ�ŝŶ�ŝŵĂ�ƚŽůŝŬŽ�ůũƵďĞǌͲ
Ŷŝ͕�ĚĂ�ůĂŚŬŽ�ǌ�ŶũŽ�ŶĂƉŽůŶŝŵŽ�ŶĂƓĂ�ƉƌĂǌŶĂ�ƐƌĐĂ�ŝŶ�ǎŝǀůũĞŶũĂ�ƚĞƌ�ŶĂƐ�Ƶēŝ�ůũƵďŝƟ͘�EĂũ�
ƐĞ�ǀ�ŶĂƓŝŚ�ĚƌƵǎŝŶĂŚ�Ɠŝƌŝ�ůũƵďĞǌĞŶ͕�ĚĂ�ďŽ�ůĂŚŬŽ�ƉƌĞƌĂƐůĂ�ƚƵĚŝ�ŶũĞŶ�ŽŬǀŝƌ�ŝŶ�ƐĞ�ƌĂǌůŝůĂ�
ŵĞĚ�ůũƵĚŝ�ŽŬƌŽŐ�ŶĂƐ͘�����������������������������������������WŽǀǌĞƚŽ�ƉŽ͗�:͘��ĂůĐŚŝŶ͕�<ƌĂƚŬĂ�ƌĂǌůĂŐĂ�ďŝƐƚǀĂ�ŬƌƓēĂŶƐƚǀĂ 

 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǇŽƵƚƵďĞ͘ĐŽŵͬǁĂƚĐŚ͍ǀсƵϰƚϴty�ƐůϮϴ������-�ƓŵĂƌŶŝēŶŽ�ďƌĂŶũĞ 

 
 

EĂƐůŽǀůũĞŶŽ�ŶĂ�ǀĂƐ 
 

���dƌŝ� ĚŶŝ� ƉƌĞĚ� ƉƌĂǌŶŝŬŽŵ� 'ŽƐƉŽĚŽǀĞŐĂ� ǀŶĞďŽŚŽĚĂ� ƐĞ� �ĞƌŬĞǀ� ŽďŚĂũĂ�
ƉƌŽƓŶũĞ� ĚŶĞǀĞ͕�Ɖƌŝ�ŬĂƚĞƌŝŚ�ƉƌŽƐŝŵŽ�ǌĂ�ďůĂŐŽƐůŽǀ�ŶĂƓĞŐĂ�ĚĞůĂ͕�ǌĂ�ŽĚǀƌŶŝͲ
ƚĞǀ�ŽĚ�ŶĞƵƌũĂ͕�Žď�ƐĞƚǀŝ�͙� 

s� ēĞƚƌƚĞŬ͕� ϭϯ͘� ŵĂũĂ� ŽďŚĂũĂŵŽ� ƉƌĂǌŶŝŬ�
'ŽƐƉŽĚŽǀ� ǀŶĞďŽŚŽĚ͕� Ŭŝ� ũĞ� ƉŽůĞŐ� ǀĞůŝŬĞ�
ŶŽēŝ�ŝŶ�ďŝŶŬŽƓƟ�ĞĚĞŶ�ŝǌŵĞĚ�ŶĂũƉŽŵĞŵďŶĞũͲ
ƓŝŚ�ŬƌƓēĂŶƐŬŝŚ�ƉƌĂǌŶŝŬŽǀ͘�WƌĂǌŶŝŬ�ŽďŚĂũĂŵŽ�
ƓƟƌŝĚĞƐĞƚ� ĚŶŝ� ƉŽ� ǀĞůŝŬŝ� ŶŽēŝ͕� ƐĂũ� ƐĞ� ũĞ� :ĞǌƵƐ�
ƉŽ� ƐǀĞƚŽƉŝƐĞŵƐŬĞŵ� ŝǌƌŽēŝůƵ� ƉŽ� ǀƐƚĂũĞŶũƵ�
ƓƟƌŝĚĞƐĞƚ� ĚŶŝ� ƉƌŝŬĂǌŽǀĂů� ƵēĞŶĐĞŵ� ŝŶ� ŝǌďƌĂͲ
Ŷŝŵ�ƉƌŝēĂŵ͕�ƉƌĞĚĞŶ� ũĞ� ŽĚƓĞů� ǀ� ŶĞďŽ� ;Ɖƌŝŵ͘�
Dƌ� ϭϲ͕ϭϵ–ϮϬ͖� >Ŭ� Ϯϰ͕ϱϬ–ϱϯ� ŝŶ� �ƉĚ� ϭ͕ϵ–ϭϭͿ͘�

WƌĂǌŶŝŬ�ǎĞůŝ�ƉŽƵĚĂƌŝƟ�ƉŽŵĞŶ�<ƌŝƐƚƵƐŽǀĞ�ďůŝǎŝŶĞ�ǌ��ŽŐŽŵ�KēĞƚŽŵ�ŝŶ�^ǀĞͲ
Ɵŵ��ƵŚŽŵ͘�:ĞǌƵƐ͕�Ŭŝ�ũĞ�ǌ�ĚƵƓŽ�ŝŶ�ƚĞůĞƐŽŵ�ŽĚƓĞů�ǀ�ŶĞďĞƐĂ͕�ŽƐƚĂũĂ�ŵĞĚ�ŶĂͲ
ŵŝ�ƉƌŝƐŽƚĞŶ�ŶĂ�ǀĞē�ŶĂēŝŶŽǀ͘�<Žƚ�ũĞ�ǌĂƉŝƐĂŶŽ�ǀ�<ŽŶƐƟƚƵĐŝũŝ�Ž�ƐǀĞƚĞŵ�ďŽŐŽͲ
ƐůƵǎũƵ��ƌƵŐĞŐĂ�ǀĂƟŬĂŶƐŬĞŐĂ�ĐĞƌŬǀĞŶĞŐĂ�ǌďŽƌĂ͕�ũĞ�<ƌŝƐƚƵƐ�ŶĂǀǌŽē�ƚĞĚĂũ͕�ŬŽ�
ƐŬƵƉŶŽƐƚ�ǀĞƌƵũŽēŝŚ� ;�ĞƌŬĞǀͿ�ŵŽůŝ�Ăůŝ�ƉŽũĞ͕�ǀ��Žǎũŝ�ďĞƐĞĚŝ͕� ǌĂƉŝƐĂŶŝ�ǀ�^ǀĞͲ
ƚĞŵ�ƉŝƐŵƵ͕�ǀ�ĚƵŚŽǀŶŝŬŽǀŝ�ŽƐĞďŝ͕�ŬŽ�ĚĞůƵũĞ�ǀ� :ĞǌƵƐŽǀĞŵ� ŝŵĞŶƵ͕�ǀ�ǌĂŬƌĂͲ
ŵĞŶƟŚ�ƚĞƌ�ŶĂ�ƉŽƐĞďĞũ�ŽēŝƚĞ� 
 

��������������s��E�D�E:h�WZ/WZ�s��E��WZsK�^s͘�K�,�:/>K 
>ĞƚŽƐ�ŶĂũ�ďŝ�Ŭ�ƉƌǀĞŵƵ�ƐǀĞƚĞŵƵ�ŽďŚĂũŝůŽ�ƉƌŝƐƚŽƉŝůŽ�ϭϰ�ǀĞƌŽƵēĞŶĐĞǀ�ŝǌ�ƚƌĞͲ
ƚũĞŐĂ�ƌĂǌƌĞĚĂ͘�EĂ�Ɖƌǀŝ�ƉĞƚĞŬ͕�ϳ͘ϱ͘�ƐŽ�ǎĞ�ŽƉƌĂǀŝůŝ�ƉƌǀŽ�Ɛǀ͘�ƐƉŽǀĞĚ͘��ƵƉŶŝŬ͕�
ŬĂƚĞŚŝƐƟŶũĂ� ŝŶ� ǎƵƉŶŝũƐŬŽ� ŽďēĞƐƚǀŽ� ƵƉĂ͕� ĚĂ� ďŽŵŽ� ŽĚƐůĞũ� ƌĞĚŶŽ� ƐƌĞēĞǀĂůŝ�
ƉƌǀŽŽďŚĂũĂŶĐĞ�ŝŶ�ŶũŝŚŽǀĞ�ƐƚĂƌƓĞ�ƚƵĚŝ�Ɖƌŝ�ďŽŐŽƐůƵǎũƵ͘�^ĂŵŽ�ǌ�ŽďŝƐŬŽŵ�ƐǀĞͲ
ƚĞŐĂ�ďŽŐŽƐůƵǎũĂ�ƐĞ�ůĂŚŬŽ�ƉƌĂǀ�ƉƌŝƉƌĂǀŝŵŽ�ŶĂ�ƉƌĞũĞŵ�ƐǀĞƚĞŐĂ�ŽďŚĂũŝůĂ͘�sĂͲ
ďŝŵ�Ŭ�ƓŵĂƌŶŝĐĂŵ͕�Ŭŝ�ƐŽ�ŵĞĚ�ƐǀĞƚŽ�ŵĂƓŽ͘��ƌĂŐŝ�ƐƚĂƌƓŝ͕�ǀŝ�ƐƚĞ�ƟƐƟ͕�Ŭŝ�ůĂŚŬŽ�ǀ�
Ɖƌǀŝ�ǀƌƐƟ�ƉŽŵĂŐĂƚĞ�ƐǀŽũŝŵ�ŽƚƌŽŬŽŵ͕�ĚĂ�ƐĞ�ďŽĚŽ�ƉƌŝƉƌĂǀŝůŝ�ŶĂ�ƉƌĞũĞŵ�ƉƌͲ
ǀĞŐĂ�Ɛǀ͘�ŽďŚĂũŝůĂ͘� 

��0ROLWHY�]D�QRYRLPHQRYDQHJD�FHOMVNHJD�ãNRID� 

'ŽƐƉŽĚ��ŽŐ͕�ƐǀŽũĞŐĂ�ƐůƵǎĂďŶŝŬĂ�DĂŬƐŝŵŝůŝũĂŶĂ�Ɛŝ� ŝǌďƌĂů͕�ĚĂ�ďŽ�ŬŽƚ�ŶĂƐůĞͲ
ĚŶŝŬ�ĂƉŽƐƚŽůŽǀ�ǀŽĚŝů�dǀŽũĞ�ǀĞƌŶŝŬĞ͘��Ăũ�ŵƵ�ĚƵŚĂ�ŵŽĚƌŽƐƟ�ŝŶ�ŵŽēŝ͕�ĚƵŚĂ�
ǀĞĚŶŽƐƟ� ŝŶ�ƉŽďŽǎŶŽƐƟ͕� ĚĂ�ďŽ� ǌǀĞƐƚŽ� ǀŽĚŝů� ǌĂƵƉĂŶŽ�ŵƵ� ůũƵĚƐƚǀŽ� ĐĞůũƐŬĞ�
ƓŬŽĮũĞ�ŝŶ�ǀ�ƐǀĞƚƵ�ƵƌĞƐŶŝēĞǀĂů�ƐŬƌŝǀŶŽƐƚ��ĞƌŬǀĞ͘�WŽ�<ƌŝƐƚƵƐƵ͕�ŶĂƓĞŵ�'ŽƐƉŽͲ
ĚƵ͘���ŵĞŶ͘����������������������������������ͬƉŽƐǀĞēĞŶũĞ�ŶĂƓĞŐĂ�ŶŽǀĞŐĂ�ƓŬŽĨĂ�ďŽ�ϯϬ͘�ŵĂũĂͬ 


