
Eƌ͘�ϭͬϮϬϮϮ 

'ĞďĞƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�&ƌŝĞĚĞŶ 



,Ğƌƌ� ĚĞƌ� ,ĞƌƌĞŶ͕� ĚƵ� ďŝƐƚ� ĚĞƌ� &ƌŝĞĚĞͲ
ĨƺƌƐƚ͘� tŝƌ� ďŝƩĞŶ� ĚŝĐŚ͗� Őŝď� &ƌŝĞĚĞŶƐͲ
ƐƟŌĞƌŶ� ƺďĞƌŶĂƚƺƌůŝĐŚĞ� tĞŝƐŚĞŝƚ͕� Ƶŵ�
ŐĞƌĞĐŚƚĞ� tĞŐĞ� ŽŚŶĞ� 'ĞǁĂůƚ� ǌƵ� ĮŶͲ
ĚĞŶ͘� ^ĐŚĞŶŬ� ĚĞŶ� WŽůŝƟŬĞƌŶ� tĞŝƐŚĞŝƚ�
ǀŽŶ� ŽďĞŶ͕� ĚŝĞ� ĨƌŝĞĚĨĞƌƟŐ͕� ƐĂŶŌ͕� ďĞͲ
ůĞŚƌďĂƌ� ƵŶĚ� ǀŽůůĞƌ� �ƌďĂƌŵĞŶ� ŝƐƚ�
;:ĂŬŽďƵƐ�ϯ͕ϭϳͿ͘ 

<ǇƌŝĞ� ĞůĞŝƐŽŶ� -� ,Ğƌƌ͕� ĞƌďĂƌŵĞ� ĚŝĐŚ͊
>Ăŵŵ� 'ŽƩĞƐ͕� ĚƵ� ƚƌćŐƐƚ� ĚŝĞ� ^ƺŶĚĞŶ�
ĚĞƌ� tĞůƚ͕� ĞƌďĂƌŵĞ� ĚŝĐŚ� ƵŶƐĞƌ͘� 
>Ăŵŵ� 'ŽƩĞƐ͕� ĚƵ� ƚƌćŐƐƚ� ĚŝĞ� ^ƺŶĚĞŶ�
ĚĞƌ�tĞůƚ͕�Őŝď�ƵŶƐ�ĚĞŝŶĞŶ�&ƌŝĞĚĞŶ͘ 

,ĞŝůŝŐĞƌ�'ĞŝƐƚ͕�ǁŝƌ�ďĞƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ŚƌŝƐͲ
ƚĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� hŬƌĂŝŶĞ͘� 'ŝď� ƵŶƐĞƌĞŶ� 'ĞͲ
ƐĐŚǁŝƐƚĞƌŶ� DƵƚ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞƌ� <ƌŝƐĞ͕� ĚĂƐƐ�
ƐŝĞ� ĚŝĞ� 'ƵƚĞ� EĂĐŚƌŝĐŚƚ� ǀŽŶ� ĚĞŝŶĞƌ�
,ĞƌƌƐĐŚĂŌ� ǀĞƌŬƺŶĚŝŐĞŶ͕� ǌĞƌďƌŽĐŚĞŶĞ�
,ĞƌǌĞŶ� ǀĞƌďŝŶĚĞŶ� ƵŶĚ� dƌĂƵĞƌŶĚĞ�
ƚƌƂƐƚĞŶ�;:ĞƐĂũĂ�ϲϭ͕ϭ-ϮͿ͘ 

�ďĞŶƐŽ� ďĞƚĞŶ�ǁŝƌ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ŚƌŝƐƚĞŶ� ŝŶ�
ZƵƐƐůĂŶĚ͗� 'ŝď� ƵŶƐĞƌĞŶ� 'ĞƐĐŚǁŝƐƚĞƌŶ�
DƵƚ͕�tĞŝƐŚĞŝƚ�ƵŶĚ�ĚĞŝŶĞŶ�^ĐŚƵƚǌ͘ 

<ǇƌŝĞ� ĞůĞŝƐŽŶ� -� ,Ğƌƌ͕� ĞƌďĂƌŵĞ� ĚŝĐŚ͊
>Ăŵŵ� 'ŽƩĞƐ͕� ĚƵ� ƚƌćŐƐƚ� ĚŝĞ� ^ƺŶĚĞŶ�
ĚĞƌ� tĞůƚ͕� ĞƌďĂƌŵĞ� ĚŝĐŚ� ƵŶƐĞƌ͘� 
>Ăŵŵ� 'ŽƩĞƐ͕� ĚƵ� ƚƌćŐƐƚ� ĚŝĞ� ^ƺŶĚĞŶ�
ĚĞƌ�tĞůƚ͕�Őŝď�ƵŶƐ�ĚĞŝŶĞŶ�&ƌŝĞĚĞŶ͘ 

�ŵĞŶ͘ 

Eƌ͘�ϭͬϮϬϮϮ ^ĞŝƚĞ�Ϯ 

tŝƌ� ŚĂďĞŶ� ĂůƐ�
'ĞŵĞŝŶĚĞ� ƉĞƌͲ
ƐƂŶůŝĐŚĞŶ� <ŽŶͲ
ƚĂŬƚ� ǌƵ� ĞŝŶĞƌ�
&ĂŵŝůŝĞ� ĂƵƐ� ĚĞƌ�
hŬƌĂŝŶĞ͘� �ĂƐ�
ŵĂĐŚƚ� ƵŶƐ�
ŶŽĐŚ� ŵĞŚƌ� ďĞͲ
ƚƌŽīĞŶ͘� tŝƌ�
ŬƂŶŶĞŶ� ƐƉĞŶͲ

ĚĞŶ͕�ŚĞůĨĞŶ�-�ƵŶĚ�ǁŝƌ�ŬƂŶŶĞŶ�ďĞƚĞŶ͘ 

�ƵĨ�Ϯϰ-ϳƉƌĂǇĞƌ͘ĐŽŵ�ŚĂďĞ� ŝĐŚ�ĞŝŶ�'ĞͲ
ďĞƚ� ŐĞĨƵŶĚĞŶ͕� ĚĂƐ� ŝĐŚ� ƺďĞƌƐĞƚǌƚ� ƵŶĚ�
ůĞŝĐŚƚ�ďĞĂƌďĞŝƚĞƚ�ŚĂďĞ͘�sŝĞůůĞŝĐŚƚ�ŚŝůŌ�
ĞƐ� /ŚŶĞŶ�ĂƵĐŚ͕�ĚŝĞƐĞ�EŽƚ�ǀŽƌ�'ŽƩ�ǌƵ�
ďƌŝŶŐĞŶ͗ 

sĂƚĞƌ� ŝŵ� ,ŝŵŵĞů͕� ĚƵ� ďŝƐƚ� ĚĞƌ� <ƂŶŝŐ�
ĂůůĞƌ� sƂůŬĞƌ͘�tŝƌ� ƌƵĨĞŶ� ǌƵ� Ěŝƌ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ�
DĞŶƐĐŚĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ�hŬƌĂŝŶĞ͘�tŝƌ� ďŝƩĞŶ�
ĚŝĐŚ͕� ƌĞƩĞ� ĚŝĞ͕� ĚŝĞ� ǀĞƌǁƵŶĚĞƚ� ƐŝŶĚ�
ǀŽŶ� ĚĞƌ� ,ĂŶĚ� ŝŚƌĞƌ� &ĞŝŶĚĞ͕� ĚĂƐƐ� ƐŝĞ�
ŽŚŶĞ� �ŶŐƐƚ� ƵŶƚĞƌ� ĚĞŝŶĞŵ� ^ĐŚƵƚǌ� ůĞͲ
ďĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�;>ƵŬĂƐ�ϭ͕ϳϰ-ϳϱͿ͘ 

<ǇƌŝĞ� ĞůĞŝƐŽŶ� -� ,Ğƌƌ͕� ĞƌďĂƌŵĞ� ĚŝĐŚ͊
>Ăŵŵ� 'ŽƩĞƐ͕� ĚƵ� ƚƌćŐƐƚ� ĚŝĞ� ^ƺŶĚĞŶ�
ĚĞƌ� tĞůƚ͕� ĞƌďĂƌŵĞ� ĚŝĐŚ� ƵŶƐĞƌ͘� 
>Ăŵŵ� 'ŽƩĞƐ͕� ĚƵ� ƚƌćŐƐƚ� ĚŝĞ� ^ƺŶĚĞŶ�
ĚĞƌ�tĞůƚ͕�Őŝď�ƵŶƐ�ĚĞŝŶĞŶ�&ƌŝĞĚĞŶ͘ 

 

'ĞďĞƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�hŬƌĂŝŶĞ 



Eƌ͘�ϭͬϮϬϮϮ ^ĞŝƚĞ�ϯ 

sŝĞůĞ� ǀŽŶ� ƵŶƐ� ŬĞŶŶĞŶ� ĚĂƐ� >ŽƐƵŶŐƐͲ
ďƺĐŚůĞŝŶ͘� &ƺƌ� ũĞĚĞŶ� dĂŐ� ĚĞƐ� :ĂŚƌĞƐ�
ĮŶĚĞƚ�ŵĂŶ� ĚŽƌƚ� ǌǁĞŝ� �ŝďĞůǀĞƌƐĞ͕� ĞŝŶ�
ŬƵƌǌĞƐ�'ĞďĞƚ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶ�ǁĞŝƚĞƌĞƐ��ŝƚĂƚ͘�
�ĂƐ� >ŽƐƵŶŐƐďƺĐŚůĞŝŶ� ŬŽŵŵƚ� ǀŽŶ� ĚĞƌ�
,ĞƌƌŶŚƵƚĞƌ� �ƌƺĚĞƌŐĞŵĞŝŶĞ͘� /Śƌ� >ĞŝƚͲ
ƐƉƌƵĐŚ� ůĂƵƚĞƚ͗� ͣhŶƐĞƌ� >Ăŵŵ� ŚĂƚ� ŐĞͲ
ƐŝĞŐƚ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ŝŚŵ�ĨŽůŐĞŶ͘͞ 

:ĞƐƵƐ�ŝƐƚ�ĚĞŵ�>ĞŝĚ�ƵŶĚ�ĚĞŵ�dŽĚ�ŶŝĐŚƚ�
ĂƵƐŐĞǁŝĐŚĞŶ͘� 'ĞƌĂĚĞ� ĚĞƐŚĂůď� ŝƐƚ� Ğƌ�
ĚĞŶĞŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŶĂŚĞ͕�ĚŝĞ�ůĞŝĚĞŶ͘��ƌ�
ŚĂƚ� ĚƵƌĐŚ� ƐĞŝŶĞŶ� dŽĚ� Ăŵ� <ƌĞƵǌ� ĚŝĞ�
dƺƌ� ǌƵƌ� sĞƌƐƂŚŶƵŶŐ� ŐĞƂīŶĞƚ͗� ǌǁŝͲ

ƐĐŚĞŶ� 'ŽƩ� ƵŶĚ� ƵŶƐ͕� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĂƵĐŚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�sƂůŬĞƌŶ  ͘

�ƵƌĐŚ� ƐĞŝŶĞ� �ƵĨĞƌƐƚĞŚƵŶŐ� ŚĂƚ� Ğƌ� ŐĞͲ
ƐŝĞŐƚ͘� sŝĞůůĞŝĐŚƚ� ŝƐƚ� ĚĞƌ� ^ŝĞŐ� ĚĞƐ� >ĂŵͲ
ŵĞƐ�ŐĂŶǌ�ĂŶĚĞƌƐ�ĂůƐ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ĚĂƐ�ǀŽƌͲ
ƐƚĞůůĞŶ͘� �ďĞƌ� ĂƵĐŚ� ŝŶ� ĚĞƌ� ƐĐŚǁĞƌĞŶ�
EŽƚ� ŝŶ�ĚĞƌ�hŬƌĂŝŶĞ�ƐƉƺƌĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�
ĞƚǁĂƐ� ĚĂǀŽŶ͘� >ĞƐĞŶ� ^ŝĞ� ĚĂǌƵ� ŵĞŚƌ�
ĂƵĨ�ĚĞŶ�^ĞŝƚĞŶ�ϲ�ƵŶĚ�ϳ͘ 

�ŝŶĞ� ŐĞƐĞŐŶĞƚĞ� WĂƐƐŝŽŶƐ-� ƵŶĚ� KƐƚĞƌͲ
ǌĞŝƚ�ǁƺŶƐĐŚƚ�/ŚŶĞŶ�ͬ�ĞƵĐŚ� 

/Śƌ�ͬ�ĞƵĞƌ�WĨĂƌƌĞƌ 

�Ğƌ� >ĞŝƚƐƉƌƵĐŚ� ĚĞƌ� ,ĞƌƌŶŚƵƚĞƌ� �ƌƺĚĞƌŐĞŵĞŝŶĞ͗� sŝĐŝƚ� ĂŐŶƵƐ� ŶŽƐƚĞƌ͘� �Ƶŵ� ƐĞͲ
ƋƵĂŵƵƌ͘�hŶƐĞƌ�>Ăŵŵ�ŚĂƚ�ŐĞƐŝĞŐƚ͘�tŝƌ�ǁŽůůĞŶ�ŝŚŵ�ĨŽůŐĞŶ͘� 



Eƌ͘�ϭͬϮϬϮϮ ^ĞŝƚĞ�ϰ 

ǁĂƌ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ�ƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌ͘�
�ĂƐ� ŚĂƚ� ŵŝĐŚ� ŵŽƟǀŝĞƌƚ͕� ŵĞŝŶ� >ĞďĞŶ�
Ĩƺƌ� :ĞƐƵƐ� ǌƵ� ƂīŶĞŶ͘� /ĐŚ� ǁŽůůƚĞ� ĚĂŶŶ�
ĂƵĐŚ� ƐĞůďĞƌ� ĂŶĚĞƌĞŶ� ĞƚǁĂƐ� ĚĂǀŽŶ�
ǁĞŝƚĞƌŐĞďĞŶ� ƵŶĚ� ŚĂďĞ� ŵŝĐŚ� ŝŵ� :ƵͲ
ŐĞŶĚŬƌĞŝƐ�ĞŶŐĂŐŝĞƌƚ͘ 

'ŝďƚ� ĞƐ� ĞŝŶ� �ƌůĞďŶŝƐ͕� ĚĂƐ� ĚŝĐŚ� ĚĂďĞŝ�
ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŐĞƉƌćŐƚ�ŚĂƚ͍ 

:Ă͕� ĚĂƐ� ǁĂƌ� ĞŝŶĞ� &ƌĞŝǌĞŝƚ͕� ĚŝĞ� ǁŝƌ� ŝŶ�
ƵŶƐĞƌĞŵ� :ƵŐĞŶĚŬƌĞŝƐ� ŝŶ� dƐĐŚĞĐŚŝĞŶ�
ŐĞŚĂďƚ� ŚĂďĞŶ͘� �Ă� ŚĂďĞ� ŝĐŚ� ĚŝĞ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶƐĐŚĂŌ� ƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌ� ƐĞŚƌ� ƉƌĂŬͲ
ƟƐĐŚ�ĞƌůĞďƚ͕�ƐŽ�ǁŝĞ�ŝĐŚ�ŵŝƌ�ĚĞŶŬĞ͕�ǁŝĞ�
:ĞƐƵƐ� ƐŝĐŚ� ĚĂƐ� ŐĞĚĂĐŚƚ� ŚĂƚ͗� �ĞƌĞŝƚͲ
ƐĐŚĂŌ� ǌƵŵ� sĞƌŐĞďĞŶ͕� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�
�ŝďĞůůĞƐĞŶ͕�EćĐŚƐƚĞŶůŝĞďĞ͘ 

:Ğƚǌƚ�ƐƚƵĚŝĞƌƐƚ�ĚƵ�ĞǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞ�dŚĞŽͲ
ůŽŐŝĞ͕�ǁĂƐ�ŚĂƚ�ĚŝĐŚ�ĚĂǌƵ�ŐĞďƌĂĐŚƚ͍ 

�ƵƌĐŚ� ŵĞŝŶ� �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ĚĞƌ� :ƵͲ
ŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ� ŝƐƚ� ŵŝƌ� ĚĂƐ� dŚĞŵĂ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞ�ƐĞŚƌ�ĂŶƐ�,Ğƌǌ�ŐĞǁĂĐŚƐĞŶ͘�/ĐŚ�
ŚĂďĞ� ĚĂƐ� 'ĞĨƺŚů͕� ĚĂƐƐ� 'ŽƩ� ŵŝĐŚ� ĚĂ�
ĂƵĐŚ�ŝŶ��ƵŬƵŶŌ�ŚĂďĞŶ�ŵƂĐŚƚĞ͘ 

�Ƶ�ďŝƐƚ�ǌƵŵ�^ƚƵĚŝƵŵ�ǀŽŶ�^ĐŚůĂĚŵŝŶŐ�
ŶĂĐŚ�tŝĞŶ�ŐĞŬŽŵŵĞŶ͘�tĂƐ�ǁĂƌ� Ĩƺƌ�
ĚŝĐŚ�ĚĂďĞŝ�ĚŝĞ�ŐƌƂƘƚĞ�hŵƐƚĞůůƵŶŐ͍ 

�ŝĞ� �ĞƌŐĞ� ŐĞŚĞŶ� ŵŝƌ� ƐĞŚƌ� Ăď͘� �ďĞƌ�
tŝĞŶ�ŚĂƚ�Ĩƺƌ�ŵŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ǀŝĞůĞ�sŽƌƚĞŝůĞ͘ 

^Ğŝƚ�ϭ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ�ĞŶŐĂŐŝĞƌƚ�ƐŝĐŚ�
:ƵƐƟŶ�>ĂŶŐďƌŽĞŬ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�:ƵŐĞŶĚůŝĐŚĞŶ�
ƵŶƐĞƌĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ͘�&ƺƌ�ĚĞŶ�ͣ'ƌƵƘ�ĂƵƐ�
ĚĞƌ� 'ŶĂĚĞŶŬŝƌĐŚĞ͞� ŚĂďĞŶ� ǁŝƌ� ŝŚŵ�
ĨŽůŐĞŶĚĞ�&ƌĂŐĞŶ�ŐĞƐƚĞůůƚ͗ 

:ƵƐƟŶ͕� ĚƵ� ŬŽŵŵƐƚ� ĂƵƐ� ^ĐŚůĂĚŵŝŶŐ͕�
ĚĞŝŶ�EĂĐŚŶĂŵĞ�ŬůŝŶŐƚ� ĂďĞƌ�ŶŝĐŚƚ� ƚǇͲ
ƉŝƐĐŚ�ŽďĞƌƐƚĞŝƌŝƐĐŚ͘ 

/ĐŚ� ďŝŶ� ŝŶ� ,ŽůůĂŶĚ� ŐĞďŽƌĞŶ͘� �ůƐ� ŝĐŚ� ϯ�
:ĂŚƌĞ� Ăůƚ� ǁĂƌ͕� ƐŝŶĚ� ǁŝƌ� ĂůƐ� &ĂŵŝůŝĞ�
ŶĂĐŚ� ^ĐŚůĂĚŵŝŶŐ� ŐĞǌŽŐĞŶ͘� /ĐŚ� ďŝŶ�
ǌǁĞŝƐƉƌĂĐŚŝŐ�ĂƵĨŐĞǁĂĐŚƐĞŶ͘��ĞŶ�<ŝŶͲ
ĚĞƌŐĂƌƚĞŶ͕� ĚŝĞ� sŽůŬƐƐĐŚƵůĞ� ƵŶĚ� ĚĂƐ�
'ǇŵŶĂƐŝƵŵ� ŚĂďĞ� ŝĐŚ� ĂďĞƌ� ŝŶ� PƐƚĞƌͲ
ƌĞŝĐŚ�ďĞƐƵĐŚƚ͘ 

tŝĞ�ŚĂƐƚ�ĚƵ�ĚĂŶŶ�<ŽŶƚĂŬƚ�ǌƵƌ�ĞǀĂŶͲ
ŐĞůŝƐĐŚĞŶ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ŝŶ� ^ĐŚůĂĚŵŝŶŐ�
ďĞŬŽŵŵĞŶ͍ 

sŽƌ� ĂůůĞŵ� ĚƵƌĐŚ� ĚĞŶ� <ŽŶĮŬƵƌƐ͘� tĂƐ�
ŵŝĐŚ� ĚĂŵĂůƐ� ƐĞŚƌ� ĂŶŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶ� ŚĂƚ͕�

hŶƐĞƌ�ŶĞƵĞƌ�:ƵŐĞŶĚƌĞĨĞƌĞŶƚ� 
 :ƵƐƟŶ�>ĂŶŐďƌŽĞŬ 



Eƌ͘�ϭͬϮϬϮϮ ^ĞŝƚĞ�ϱ 

ƐƚćƌŬĞƌ� ŝƐƚ� ĂůƐ� ĚĂƐ� >ĞŝĚĞŶ͘� 	ŚŶůŝĐŚ�
ĞŵƉĮŶĚĞ� ŝĐŚ� ĞƐ� ŝŵ� �ƵĐŚ� WƌĞĚŝŐĞƌ͕�
ĚĂƐƐ� ŝŶ� ĚĞŵ� �ƵĨ� ƵŶĚ� �ď� ĚĞƐ� >ĞďĞŶƐ�
ĚŝĞ� �ĞǌŝĞŚƵŶŐ� ǌƵ� 'ŽƩ� ŝŵ� sŽƌĚĞƌͲ
ŐƌƵŶĚ�ďůĞŝďƚ͘ 

tĂƐ� ůŝĞŐƚ� Ěŝƌ� Ĩƺƌ� ƵŶƐĞƌĞ� :ƵŐĞŶĚ� ďĞͲ
ƐŽŶĚĞƌƐ�Ăŵ�,ĞƌǌĞŶ͍ 

/ĐŚ�ǁƺŶƐĐŚĞ�ŵŝƌ�Ĩƺƌ�ƵŶƐ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƌ�'ĞͲ
ŵĞŝŶƐĐŚĂŌ� ĞƌůĞďĞŶ͕� ĚŝĞ� ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞ�
�ĞǌŝĞŚƵŶŐ� ǌƵ� :ĞƐƵƐ� ĞŶƚĚĞĐŬĞŶ� ƵŶĚ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ^ĐŚƌŝƩĞ� ŝŵ� 'ůĂƵďĞŶ� ŐĞͲ
ŚĞŶ͘� hŶĚ� ŝĐŚ� ŚŽīĞ͕� ĚĂƐƐ� ĚĂƌĂƵƐ� ĚŝĞ�
�ĞŐĞŝƐƚĞƌƵŶŐ� ǁćĐŚƐƚ͕� ƵŶƐĞƌĞŶ� 'ůĂƵͲ
ďĞŶ�ĂƵĐŚ�ĂŶĚĞƌĞŶ�ǁĞŝƚĞƌǌƵŐĞďĞŶ͘ 

'ŝďƚ� ĞƐ� ƐŽŶƐƚ� ŶŽĐŚ� ĞƚǁĂƐ͕�ǁĂƐ�ŵĂŶ�
ǀŽŶ�Ěŝƌ�ǁŝƐƐĞŶ�ƐŽůůƚĞ͍ 

/ĐŚ� ďŝŶ� ǀŽŶ� ŵĞŝŶĞŵ� dǇƉ� ŚĞƌ� ƐĞŚƌ�
ŽīĞŶ͕� ŐĞƌŶ� ďĞƌĞŝƚ� ǌƵ� �ŝƐŬƵƐƐŝŽŶĞŶ�
ƵŶĚ� ĨƌĞƵĞ�ŵŝĐŚ͕� ŶĞƵĞ� >ĞƵƚĞ� ŬĞŶŶĞŶͲ
ǌƵůĞƌŶĞŶ͘� 

tĂƐ�ŐĞĨćůůƚ�Ěŝƌ�ĂŶ�tŝĞŶ͍ 

�ŝĞ�'ćƌƚĞŶ͕� ǌƵŵ��ĞŝƐƉŝĞů� ĚĞƌ� ďŽƚĂŶŝͲ
ƐĐŚĞ�'ĂƌƚĞŶ͕�ĚŝĞ��ƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌ͘�hŶĚ͗�ŝŵ�
sĞƌŐůĞŝĐŚ� ǌƵŵ�>ĂŶĚ� ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�ƂīĞŶƚůŝͲ
ĐŚĞŶ�sĞƌŬĞŚƌƐŵŝƩĞů�ŚŝĞƌ�ƚŽƉ͘�/ĐŚ�ĨƺŚͲ
ůĞ�ŵŝĐŚ�ƐĞŚƌ�ǁŽŚů�ŚŝĞƌ͘ 

DĂŐƐƚ�ĚƵ�ƵŶƐ�ŶŽĐŚ�ĞƚǁĂƐ�ƺďĞƌ�ĚĞŝŶĞ�
,ŽďďǇƐ�ĞƌǌćŚůĞŶ͍ 

/ĐŚ� ŵƵƐŝǌŝĞƌĞ� ŐĞƌŶ͕� ƐĐŚƌĞŝďĞ� ŵĂŶĐŚͲ
ŵĂů�ĂƵĐŚ�ƐĞůďĞƌ�>ŝĞĚĞƌ͘�/ĐŚ�ĨĂŚƌĞ�ŐĞƌͲ
ŶĞ�ZĂĚ͕�ƐƉŝĞůĞ��ĂƐŬĞƚďĂůů�ƵŶĚ�sŽůůĞǇͲ
ďĂůů͘ 

tĞůĐŚĞ��ƺĐŚĞƌ� ŝŶ� ĚĞƌ��ŝďĞů� ŐĞĨĂůůĞŶ�
Ěŝƌ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŐƵƚ͍� 

�Ğƌ� WƌĞĚŝŐĞƌ� ^ĂůŽŵŽ� ;<ŽŚĞůĞƚͿ� ƵŶĚ�
,ŝŽď͘ 

tĂƐ�ŐĞĨćůůƚ�Ěŝƌ�ĚĂƌĂŶ͍ 

�Ŷ�,ŝŽď� ŐĞĨćůůƚ�ŵŝƌ� ŐƵƚ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ� �ĞͲ
ǌŝĞŚƵŶŐ� ǌƵ� 'ŽƩ� ŶŽĐŚ� ŐƌƂƘĞƌ� ƵŶĚ�

:ƵƐƟŶ�ďĞŝŵ��ƵďďůĞ-&ƵƘďĂůů�ƐƉŝĞůĞŶ 



Eƌ͘�ϭͬϮϬϮϮ ^ĞŝƚĞ�ϲ 

�ƵĨ�ĞŝŶŵĂů�ŝƐƚ�ĚĞƌ�<ƌŝĞŐ�ƐŽ�ŶĂŚĞ�͙ 
ZĞŶĂƚĞ�ZĞŐĞůƐďĞƌŐĞƌ� ŐĞŚƂƌƚ� ǌƵ�ƵŶƐĞͲ
ƌĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ƵŶĚ� ĂƌďĞŝƚĞƚ� ďĞŝ�
ͣ�ĂŵƉƵƐ� Ĩƺƌ��ŚƌŝƐƚƵƐ͕͞�ĞŝŶĞƌ� ŝŶƚĞƌŶĂͲ
ƟŽŶĂůĞŶ� DŝƐƐŝŽŶƐŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕� ĚŝĞ�
ĂƵĐŚ�ǀŝĞůĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ� ŝŶ�ĚĞƌ�hŬƌĂŝŶĞ�
ŚĂƚ͘�^ŝĞ�ĞƌǌćŚůƚ͗� 

/Ŷ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶƐƚĞŶ� �ŽŽŵĐĂůůƐ� ƵŶĚ�
'ĞďĞƚƐƚƌĞīĞŶ� ŝŶ� ĚĞŶ� ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�
ďĞŝĚĞŶ�tŽĐŚĞŶ� ŚĂƩĞ� ŝĐŚ� �ĞŐĞŐŶƵŶͲ
ŐĞŶ� ŵŝƚ� ƵŶƐĞƌĞŶ� ƵŬƌĂŝŶŝƐĐŚĞŶ� 
<ŽůůĞŐ/ŶŶĞŶ�ǀŽŶ��ĂŵƉƵƐ�Ĩƺƌ��ŚƌŝƐƚƵƐ͘�
/ŚƌĞŶ� 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞŶ� ǌƵǌƵŚƂƌĞŶ͕� Ĩƺƌ� ƐŝĞ�
ǌƵ�ďĞƚĞŶ͕�ƵŶĚ�ŬŽŶŬƌĞƚ�ŶĂĐŚ�,ŝůĨƐŵƂŐͲ
ůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ǌƵ� ƐƵĐŚĞŶ͕� ĚĂƐ� ŚĂƚ� ŵŝĐŚ�
ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ� ĞƌƐĐŚƺƩĞƌƚ� ƵŶĚ� ĚĞŶ� <ƌŝĞŐ�
ƐĞŚƌ�ŶĂŚĞ�ƌƺĐŬĞŶ�ůĂƐƐĞŶ͘ 

sŽŶ� ĚĞŶ� ϭϯϬ� ƵŬƌĂŝŶŝƐĐŚĞŶ� DŝƚĂƌďĞŝͲ
ƚĞƌŶ� ƐŝŶĚ� ĞŝŶŝŐĞ� ŝŶ� ĚŝĞ� ĂŶŐƌĞŶǌĞŶĚĞŶ�
>ćŶĚĞƌ� ŐĞŇŽŚĞŶ͕� ĚĞƌ� 'ƌŽƘƚĞŝů� ǀŽŶ�
ŝŚŶĞŶ�ĂďĞƌ� ŝƐƚ�ŶŽĐŚ� ŝŵ�>ĂŶĚ͕�ǁĞŝů� ƐŝĞ�
ĂůƐ� &ĂŵŝůŝĞŶ� ǌƵƐĂŵŵĞŶďůĞŝďĞŶ� ǁŽůͲ
ůĞŶ͕�ǁĞŝů�ƐŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�<ƌŝĞŐƐĚŝĞŶƐƚ�ĞŝŶŐĞͲ
ǌŽŐĞŶ� ǁƵƌĚĞŶ͕� ŽĚĞƌ� ǁĞŝů� ƐŝĞ� ĞŝŶĨĂĐŚ�
ŝŶ� ĚŝĞƐĞƌ� <ƌŝƐĞ� ŝŚƌĞŶ� WůĂƚǌ� ŝŵ� >ĂŶĚ�
ƐĞŚĞŶ�ƵŶĚ�ŚŝĞƌ�ŚĞůĨĞŶ�ŵƂĐŚƚĞŶ͘ 

sŝĞůĞ�ǀĞƌďƌŝŶŐĞŶ�ĚŝĞ�EćĐŚƚĞ�ŝŶ�<ĞůůĞƌŶ�
ŽĚĞƌ� ŝŶ� h-�ĂŚŶ-^ĐŚćĐŚƚĞŶ͕� ƐĐŚůĂĨĞŶ�
ŬĂƵŵ͘� �ŝŶĞ� DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŝŶ� ďĞŬĂŵ� ǀŽƌ�
ĞŝŶ� ƉĂĂƌ� dĂŐĞŶ� ĞŝŶ� �ĂďǇ� ŝŶ� ĞŝŶĞŵ�
<ƌĂŶŬĞŶŚĂƵƐ� ŝŶ� �ŚĂƌŬŝǀ͕� ĞŝŶĞƌ� ĚĞƌ�
^ƚćĚƚĞ͕� ĚŝĞ� Ăŵ� ŵĞŝƐƚĞŶ� ƵŶƚĞƌ� �ĞͲ

ƐĐŚƵƐƐ�
ƐƚĞŚƚ͘� sĞƌͲ
ƐŽƌŐƵŶŐ�
ŵŝƚ� tĂƐͲ
ƐĞƌ͕� �ƐƐĞŶ�
ƵŶĚ� DĞĚŝͲ
ŬĂŵĞŶƚĞŶ�
ǁŝƌĚ�ŝŵŵĞƌ�
ƐĐŚǁŝĞƌŝͲ
ŐĞƌ͘� �Ƶ� ĞŝͲ
ŶĞƌ� DŝƚĂƌͲ
ďĞŝƚĞƌŝŶ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�<ŽŶƚĂŬƚ�ĂďŐĞďƌŽĐŚĞŶ͕�
ŶŝĞŵĂŶĚ� ǁĞŝƘ͕� ǁŝĞ� ĞƐ� ŝŚƌ� ŐĞŚƚ͘� �ŝŶ�
<ŝŶĚ� ǀŽŶ� DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŶ� ŚĂƚ� ĂƵĨŐƌƵŶĚ�
ĚĞƌ� ƚƌĂƵŵĂƟƐĐŚĞŶ� �ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ� ĂƵĨͲ
ŐĞŚƂƌƚ�ǌƵ�ƐƉƌĞĐŚĞŶ͘� 

�ůů�ĚĂƐ� �
hŵƐŽ� ŵĞŚƌ� ďĞǁĞŐƚ� ĞƐ� ŵŝĐŚ͕� ǁĞŶŶ�
ĚŝĞƐĞ� �ŚƌŝƐƚĞŶ͕� ĚŝĞ� ĂůůĞƐ� ǀĞƌůŽƌĞŶ� ŚĂͲ
ďĞŶ͕� 'ŽƩ� ĨƌĂŐĞŶ͗� ,Ğƌƌ͕� ǁŽ� ƵŶĚ� ǁŝĞ�
ŵƂĐŚƚĞƐƚ� �Ƶ� ŵŝĐŚ� ŐĞďƌĂƵĐŚĞŶ͕� Ƶŵ�
ĂŶĚĞƌĞŶ�ǌƵ�ŚĞůĨĞŶ͕�ƐĐŚĞŶŬĞ�ƵŶƐ�'ĞůĞͲ
ŐĞŶŚĞŝƚĞŶ͕� Ƶŵ� ĂŶĚĞƌĞŶ� ǀŽŶ� �ŝƌ� ǌƵ�
ĞƌǌćŚůĞŶ͘�^Ž�ŵĂĐŚĞŶ�ǌ͘��͘�ǌǁĞŝ� ũƵŶŐĞ�
�ƵƌƐĐŚĞŶ͕� sůĂĚ� ƵŶĚ� �ŝŵĂ͕� ĞŝŶĞŶ�
^ŚƵƩůĞ-�ŝĞŶƐƚ�ƵŶĚ�ďƌŝŶŐĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�
ĂƵƐ� ĚĞŵ� ƵŵŬćŵƉŌĞŶ� KƐƚĞŶ� ŝŶ� ĚĞŶ�
tĞƐƚĞŶ� ĚĞƐ� >ĂŶĚĞƐ͘� �ŶĚĞƌĞ� ŚĞůĨĞŶ�
ŐĂŶǌ� ƉƌĂŬƟƐĐŚ� ŵŝƚ� EĂŚƌƵŶŐ͕� ƚĞŝůĞŶ�
ŝŚƌĞ� tŽŚŶƵŶŐ� ŵŝƚ� �ƵƐŐĞďŽŵďƚĞŶ͕�
ŽĚĞƌ�ĞƌǌćŚůĞŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�ǀŽŶ�:ĞƐƵƐ͕�ĚĞƌ�
ŝŚŶĞŶ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ƵŶĚ�,ŽīŶƵŶŐ�Őŝďƚ͘�� 



Eƌ͘�ϭͬϮϬϮϮ ^ĞŝƚĞ�ϳ 

�ŝĞ� �ŚƌŝƐƚĞŶ� ǀŽƌ� Kƌƚ� ďĞƚŽŶĞŶ� ŝŵŵĞƌ�
ǁŝĞĚĞƌ͕� ǁŝĞ� ĚĂŶŬďĂƌ� ƐŝĞ� Ĩƺƌ� ƵŶƐĞƌĞ�
'ĞďĞƚĞ� ƐŝŶĚ͘� ^ŝĞ� ĞƌůĞďĞŶ� ĚĂĚƵƌĐŚ�
dƌŽƐƚ͕�<ƌĂŌ�ƵŶĚ�ĂƵĐŚ�tƵŶĚĞƌ͘�^ŽůĚĂͲ
ƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�hŬƌĂŝŶĞ�ďĞƌŝĐŚƚĞŶ�ǌ͘�͕͘�ĚĂƐƐ�
ŝŚŶĞŶ� 'ŽƩ� ǌƵƌ� ^ĞŝƚĞ� ƐƚĞŚƚ͕� �ŽŵďĞŶ�
ŶŝĐŚƚ� ĞǆƉůŽĚŝĞƌĞŶ͕� ƐŝĞ�ǁŝĞ� ƵŶƐŝĐŚƚďĂƌ�
Ĩƺƌ� ĚĞŶ� &ĞŝŶĚ� ƐŝŶĚ͕� ŽĚĞƌ� ŝŶ� ƐĐŚǁŝĞƌŝͲ
ŐĞŶ�^ŝƚƵĂƟŽŶĞŶ�ŶĂĐŚ�'ĞďĞƚ�ŐĂŶǌ�ŬůĂƌ�
ǁŝƐƐĞŶ͕�ǁĂƐ�ǌƵ�ƚƵŶ�ŝƐƚ͘�� 

/ĐŚ� ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚ� ĨƺŚůĞ� ŵŝĐŚ͕� ǁŝĞ� ǀŝĞůĞ�
ĂŶĚĞƌĞ� ŚŝĞƌ� ŝŶ�PƐƚĞƌƌĞŝĐŚ͕�ŵĂŶĐŚŵĂů�
ǁŝĞ� ŽŚŶŵćĐŚƟŐ� ĂŶŐĞƐŝĐŚƚƐ� ǀŽŶ� Ăůů�
ĚŝĞƐĞŵ�>ĞŝĚ͘��ŽĐŚ�ǁŝƌ�ŬƂŶŶĞŶ�ĞƚǁĂƐ�
ƚƵŶ͘� 'ĂŶǌ� ƉƌĂŬƟƐĐŚ� ǌ͘�͘� ĚƵƌĐŚ� ĞŝŶĞ�

ĮŶĂŶǌŝĞůůĞ� ^ƉĞŶĚĞ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞŶ� ĚĞƌ� ǀŝĞͲ
ůĞŶ�,ŝůĨƐƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ͕�ĚŝĞ�ŐĞƌĂĚĞ�ĂŶ�ĚŝĞ�
'ƌĞŶǌĞ� ŽĚĞƌ� ŝŶƐ� >ĂŶĚ� ŐĞƐĐŚŝĐŬƚ� ǁĞƌͲ
ĚĞŶ͘�hŶĚ�ǁŝƌ�ŬƂŶŶĞŶ�ũĞĚĞƌǌĞŝƚ�ŝŵ�'ĞͲ
ďĞƚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� hŬƌĂŝŶĞ� ƵŶĚ� ŝŚƌĞ� DĞŶͲ
ƐĐŚĞŶ�ĞŝŶƐƚĞŚĞŶ͘� 

>ĂƐƐƚ� ƵŶƐ� ĚĂƌĂƵĨ� ǀĞƌƚƌĂƵĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ƵŶͲ
ƐĞƌ�'ĞďĞƚ�<ƌĂŌ�ŚĂƚ�ƵŶĚ�ǁŝƌ�ŵŝƚ�'ĞďĞƚ�
ĞƚǁĂƐ� ǀĞƌćŶĚĞƌŶ� ŬƂŶŶĞŶ͘� ͣ'ŽƩ� ĂďĞƌ�
ŬĂŶŶ�ǀŝĞů�ŵĞŚƌ�ƚƵŶ͕�ĂůƐ�ǁŝƌ�ũĞŵĂůƐ�ǀŽŶ�
ŝŚŵ� ĞƌďŝƩĞŶ� ŽĚĞƌ� ƵŶƐ� ĂƵĐŚ� ŶƵƌ� ǀŽƌͲ
ƐƚĞůůĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ͘� ^Ž� ŐƌŽƘ� ŝƐƚ� ƐĞŝŶĞ�
<ƌĂŌ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ƵŶƐ�ǁŝƌŬƚ͘͞�;�ƉŚ͘�ϯ͕ϮϬͿ 

ZĞŶĂƚĞ�ZĞŐĞůƐďĞƌŐĞƌ 

(LQ�=ZLVFKHQODJHU�I�U�HLQHQ�GHU�+LOIVWUDQVSRUWH�LQ�GLH�8NUDLQH� 
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sŽƌ�ϴϬ�:ĂŚƌĞŶ�ƚƌĂĨ�ƐŝĐŚ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ��ĞƌůŝͲ
ŶĞƌ�^ĐŚůŽƐƐ�Ăŵ�tĂŶŶƐĞĞ�ĞŝŶĞ�'ƌƵƉƉĞ�
ǀŽŶ� ϭϱ� DćŶŶĞƌŶ͕� ĚŝĞ� ŵĞŝƐƚĞŶ� ǀŽŶ�
ŝŚŶĞŶ� ǁĂƌĞŶ� ĂŬĂĚĞŵŝƐĐŚ� ŐĞďŝůĚĞƚ�
ƵŶĚ� ĂƵƐ� ŐƵƚďƺƌŐĞƌůŝĐŚĞŵ� ,ŝŶƚĞƌͲ
ŐƌƵŶĚ͘��ĂƐ��ŝĞů� ŝŚƌĞƐ�dƌĞīĞŶƐ�ǁĂƌ�ĚŝĞ�
sĞƌŶŝĐŚƚƵŶŐ�ĂůůĞƌ� :ƵĚĞŶ� ŝŶ��ƵƌŽƉĂ͘� /Ŷ�
ĚĞŶ� ĚĂƌĂƵīŽůŐĞŶĚĞŶ� :ĂŚƌĞŶ� ďŝƐ� ǌƵŵ�
<ƌŝĞŐƐĞŶĚĞ� ǁƵƌĚĞ� ĚĞƌ� ĚŽƌƚ� ŐĞĨĂƐƐƚĞ�
WůĂŶ� ŵŝƚ� ĞƌƐĐŚƌĞĐŬĞŶĚĞƌ� 'ƌƺŶĚůŝĐŚͲ
ŬĞŝƚ� ĂƵƐŐĞĨƺŚƌƚ͘�mďĞƌ�ϲ�DŝůůŝŽŶĞŶ� :ƺͲ
ĚŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ� :ƵĚĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ� ŝŶ�ĚĞƌ�E^-
�Ğŝƚ� ĞƌŵŽƌĚĞƚ͕� ĚĂƌƵŶƚĞƌ� ĂƵĐŚ� ǀŝĞůĞ�
<ŝŶĚĞƌ͘� 

�Ɛ� ŵĂĐŚƚ� ƵŶƐ� ďĞƚƌŽīĞŶ� ƵŶĚ� ƐƉƌĂĐŚͲ
ůŽƐ͕�ǁĞŶŶ�ǁŝƌ�ǀŽŶ�ĚŝĞƐĞŶ�'ƌćƵĞůƚĂƚĞŶ�
ŚƂƌĞŶ�ƵŶĚ�ůĞƐĞŶ͘�tŝĞ�ŬŽŶŶƚĞ�ĞƐ�ĚĂǌƵ�
ŬŽŵŵĞŶ͍� �ŝŶ� 'ƌƵŶĚ� ĚĂĨƺƌ� ǁĂƌ�ǁŽŚů�
ĂŶƟƐĞŵŝƟƐĐŚĞƐ� 'ĞĚĂŶŬĞŶŐƵƚ͕� ĚĂƐ� ŝŶ�
�ƵƌŽƉĂ� ƺďĞƌ� :ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚĞ� ƚŽůĞƌŝĞƌƚ�
ƵŶĚ� ŐĞƉŇĞŐƚ� ǁƵƌĚĞ͕� ůĞŝĚĞƌ� ŐĞƌĂĚĞ�
ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞŶ�<ŝƌĐŚĞŶ͘� 

EĂĐŚ�ĚĞŵ�Ϯ͘�tĞůƚŬƌŝĞŐ�ŚĂƚ�ƐĐŚƌŝƩǁĞŝͲ
ƐĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�<ŝƌĐŚĞŶ�ĞŝŶ�hŵĚĞŶŬƉƌŽǌĞƐƐ�
ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ͕� ĚĞƌ� ďŝƐ� ŚĞƵƚĞ� ŶŝĐŚƚ� ĂďŐĞͲ
ƐĐŚůŽƐƐĞŶ� ŝƐƚ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ǀŽƌ� ĚĞŶ�
ĚƵŶŬůĞŶ� &ůĞĐŬĞŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ� 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�
ŶŝĐŚƚ� ĚŝĞ� �ƵŐĞŶ� ǀĞƌƐĐŚůŝĞƘĞŶ͘� EŝĞͲ
ŵĂŶĚ� ǀŽŶ� ƵŶƐ� ŬĂŶŶ� ƐĂŐĞŶ͕� ǁŝĞ� ǁŝƌ�
ĚĂŵĂůƐ�ŐĞŚĂŶĚĞůƚ�ŚćƩĞŶ͕�ĂďĞƌ�ŚĞƵƚĞ�
ǁŽůůĞŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ� :ƵĚĞŶ�ďĞǁƵƐƐƚ�ĂůƐ�ƵŶͲ
ƐĞƌĞ�ćůƚĞƌĞŶ�'ĞƐĐŚǁŝƐƚĞƌ� ŝŵ�'ůĂƵďĞŶ�

tĂĐŚƐĂŵ�ƐĞŝŶ�ŝŵ��ůŝĐŬ�ĂƵĨ��ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ 
ĞŚƌĞŶ͘� tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĚĂƌĂŶ� ĚĞŶŬĞŶ͕�
ĚĂƐƐ� :ĞƐƵƐ� ĞŝŶ� :ƵĚĞ� ǁĂƌ͕� ĞďĞŶƐŽ� ĚŝĞ�
�ƉŽƐƚĞů͘� KŚŶĞ� ĚŝĞ� ũƺĚŝƐĐŚĞ� tƵƌǌĞů�
ŐćďĞ�ĞƐ�ƵŶƐ��ŚƌŝƐƚĞŶ�ŶŝĐŚƚ͘� 

hŶĚ� ǁŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ŶŝĐŚƚ� ǁĞŐƐĐŚĂƵĞŶ͕�
ǁĞŶŶ� ŚĞƵƚĞ� :ƵĚĞŶ� ǀĞƌůĞƵŵĚĞƚ� ƵŶĚ�
ĂŶŐĞŐƌŝīĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ͘� >ĞŝĚĞƌ� ŚĂďĞŶ�
ĂŶƟƐĞŵŝƟƐĐŚĞ�sŽƌĨćůůĞ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�PƐƚĞƌͲ
ƌĞŝĐŚ� ŝŶ� ĚĞŶ� ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ� :ĂŚƌĞŶ� ǌƵͲ
ŐĞŶŽŵŵĞŶ͘ 

�ĞƐŚĂůď�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ� ŬƺƌǌůŝĐŚ� ĂƵĐŚ�
ŝŵ� WƌĞƐďǇƚĞƌŝƵŵ� ŵŝƚ� ĚĞƌ� �ĞĮŶŝƟŽŶ�
ǀŽŶ� �ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ� ďĞƐĐŚćŌŝŐƚ͕� ǁŝĞ�
ǀŽŶ� ĚĞƌ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ,ŽůŽĐĂƵƐƚ� ZĞͲ
ŵĞŵďĞƌĂŶĐĞ��ůůŝĂŶĐĞ�ĨŽƌŵƵůŝĞƌƚ�ǁƵƌͲ
ĚĞ͗� ͣ�ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ� ŝƐƚ� ĞŝŶĞ� ďĞͲ
ƐƟŵŵƚĞ�tĂŚƌŶĞŚŵƵŶŐ�ǀŽŶ�:ƺĚŝŶŶĞŶ�
ƵŶĚ� :ƵĚĞŶ͕� ĚŝĞ� ƐŝĐŚ� ĂůƐ� ,ĂƐƐ� ŐĞŐĞŶͲ
ƺďĞƌ�:ƺĚŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�:ƵĚĞŶ�ĂƵƐĚƌƺĐŬĞŶ�
ŬĂŶŶ͘��Ğƌ��ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ�ƌŝĐŚƚĞƚ�ƐŝĐŚ�
ŝŶ�tŽƌƚ�ŽĚĞƌ�dĂƚ�ŐĞŐĞŶ�ũƺĚŝƐĐŚĞ�ŽĚĞƌ�
ŶŝĐŚƚũƺĚŝƐĐŚĞ� �ŝŶǌĞůƉĞƌƐŽŶĞŶ� ƵŶĚͬ
ŽĚĞƌ� ĚĞƌĞŶ� �ŝŐĞŶƚƵŵ� ƐŽǁŝĞ� ŐĞŐĞŶ�
ũƺĚŝƐĐŚĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞŝŶƐƟƚƵƟŽŶĞŶ�ŽĚĞƌ�
ƌĞůŝŐŝƂƐĞ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ͘͞ 

tŝƌ� ǁŽůůĞŶ� ĂůƐ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ� ǌƵ� ĚŝĞƐĞƌ�
�ĞĮŶŝƟŽŶ� ƐƚĞŚĞŶ͘� ^ŝĞ� ƐŽůů� ƵŶƐ� ƐĞŶƐŝͲ
ďŝůŝƐŝĞƌĞŶ� ƵŶĚ� ŚĞůĨĞŶ͕� ŐĞŐĞŶ� ũĞĚĞ�
&Žƌŵ�ĚĞƐ��ŶƟƐĞŵŝƟƐŵƵƐ�ďĞŝ�ƵŶƐ�ƵŶĚ�
Ƶŵ�ƵŶƐ�ŚĞƌƵŵ�ǁĂĐŚƐĂŵ�ǌƵ�ƐĞŝŶ͘ 

WĨĂƌƌĞƌ�dŚŽŵĂƐ��ŽƉƉůŝŶŐĞƌ 



Eƌ͘�ϭͬϮϬϮϮ ^ĞŝƚĞ�ϵ 

hŶƐĞƌ��ƌŶƚĞĚĂŶŬĨĞƐƚ�ϮϬϮϭ�ǁĂƌ�ƐŽ�ŐĂŶǌ�ĂŶĚĞƌƐ�ĂůƐ�ƺďůŝĐŚ͗�EĂĐŚ�ƵŶƐĞƌĞŵ�'ŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚ�ƐƉĂǌŝĞƌƚĞŶ�ǁŝƌ�ŝŶƐ�^ŽŶŶǁĞŶĚǀŝĞƌƚĞů�ƵŶĚ�ŵĂĐŚƚĞŶ�ĞŝŶĞ��ƌƚ�WŝĐŬŶŝĐŬ�–�ƵŶĚ�
ĞƐ�ǁĂƌ�ĞŝŶĞ�ĨƌƂŚůŝĐŚĞ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞ��Ğŝƚ͊��ŶĚĞƌƐ�ǁĂƌ�ĞƐ�ĚĂŵĂůƐ�ŶŝĐŚƚ�ŵƂŐůŝĐŚ͘ 

EƵŶ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ĞŶĚůŝĐŚ�ĚŝĞ�ǀĞƌƐĐŚŽďĞŶĞ 

'ĞŵĞŝŶĚĞĨƌĞŝǌĞŝƚ 
Ĩƺƌ�ĚĂƐ�WĮŶŐƐƚǁŽĐŚĞŶĞŶĚĞ�Įǆ�ĞŝŶŐĞƉůĂŶƚ͗ 
 ǀŽŶ�&ƌĞŝƚĂŐ͕�ϯ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϮ�;�ďĞŶĚĞƐƐĞŶͿ 
 ďŝƐ�DŽŶƚĂŐ͕�ϲ͘�:ƵŶŝ�ϮϬϮϮ�;DŝƩĂŐĞƐƐĞŶͿ 
 ŝŶ͗�:ƵŶŐĞƐ�,ŽƚĞů�dƵůůŶ͕�DĂƌĐ��ƵƌĞů-WĂƌŬ�ϭ 

�ůƐ� ZĞĨĞƌĞŶƚĞŶ� ŬŽŶŶƚĞŶ�ǁŝƌ�,ĞƌƌŶ�WĨƌ͘�'ƺŶƚĞƌ� �ĂƩĞŶďĞƌŐ� ŐĞǁŝŶŶĞŶ͘� �Ƶƌ� �ŶƚͲ
ƐĐŚĞŝĚƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�<ŝŶĚĞƌƉƌŽŐƌĂŵŵ�ďƌĂƵĐŚĞŶ�ǁŝƌ�/ŚƌĞͬĞƵƌĞ�,ŝůĨĞ͗�hŵ�ĞŝŶ�ŽƉƟͲ
ŵĂůĞƐ�<ŝŶĚĞƌƉƌŽŐƌĂŵŵ�ǌƵ�ƉůĂŶĞŶ͕�ďŝƩĞŶ�ǁŝƌ�ĂůůĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚĞŶ�&ĂŵŝůŝĞŶ͕� ƐŝĐŚ�
ƐŽ�ďĂůĚ�ǁŝĞ�ŵƂŐůŝĐŚ�ĨŽƌŵůŽƐ�ĂŶǌƵŵĞůĚĞŶ�ƵŶĚ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ƵŶƐ�ĚĂƐ��ůƚĞƌ�/ŚƌĞƌ�<ŝŶͲ
ĚĞƌ�ǌƵ�ŶĞŶŶĞŶ͘ 

�ŝĞ�hŶƚĞƌŬƵŶŌ�ŝŵ�DĞŚƌďĞƩǌŝŵŵĞƌ�ƵŶĚ�ϯ�dĂŐĞ�sŽůůƉĞŶƐŝŽŶ�ǁŝƌĚ�Ĩƺƌ��ƌǁĂĐŚƐĞͲ
ŶĞ�ĐĂ͘�Φ�ϭϱϬ͕-�;ĚĂǌƵ�ŬŽŵŵƚ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶĞ�dĂŐƵŶŐƐŐĞďƺŚƌͿ�ďĞƚƌĂŐĞŶ͕�ŐĞŶĂƵĞ�WƌĞŝƐͲ
ĂŶŐĂďĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�ĚĞƌǌĞŝƚ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŵĂĐŚĞŶ͘��ŝĞ�,ŝŶ-�ƵŶĚ�ZƺĐŬĨĂŚƌƚ�ĞƌĨŽůŐƚ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůů�;�ƵŐ͕�&ĂŚƌŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌĞŶͿ͘ 

^ŽďĂůĚ�ƵŶƐĞƌĞ�WůĂŶƵŶŐ�ĂďŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ�ŝƐƚ͕�ǁĞƌĚĞŶ�ĂůůĞ�ŐĞŶĂƵĞŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�
ŝŵ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�ǀĞƌůĂƵƚďĂƌƚ�ƵŶĚ�ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ�ǌƵ�ĮŶĚĞŶ�ƐĞŝŶ͘ 

�ŝĞ�ĨŽƌŵůŽƐĞ��ŶŵĞůĚƵŶŐ�ŝƐƚ�Ăď�ƐŽĨŽƌƚ�ŵƂŐůŝĐŚ�ĂŶ͗�ƉĨĂƌƌĂŵƚΛŐŶĂĚĞŶŬŝƌĐŚĞ͘Ăƚ�
ŽĚĞƌ�ď͘ƉĂƌŝƐΛŐŶĂĚĞŶŬŝƌĐŚĞ͘Ăƚ͘ 

,ĞƌǌůŝĐŚĞ��ŝŶůĂĚƵŶŐ�ǌƵ�ĚŝĞƐĞŵ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�tŽĐŚĞŶĞŶĚĞ�
ĂŶ�ĚĞƌ��ŽŶĂƵ͊ 



Eƌ͘�ϭͬϮϬϮϮ ^ĞŝƚĞ�ϭϬ 

&ƌĞƵĚ�ƵŶĚ�>ĞŝĚ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ 
dĂƵĨĞŶ 
>ŽƌĞŶǌ <ůĞŶŶĞƌ 
yĞŶŝĂ <ůĞŶŶĞƌ 

:ĂŚƌĞƐƌƺĐŬďůŝĐŬ�ϮϬϮϭ 
�ŵ� �ĞŐŝŶŶ� ĞŝŶĞƐ� ũĞĚĞŶ� :ĂŚƌĞƐ� ƚƌŝŏ�
ƐŝĐŚ� ƵŶƐĞƌĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞǀĞƌƚƌĞƚƵŶŐ� ǌƵ�
ĞŝŶĞŵ� :ĂŚƌĞƐƌƺĐŬďůŝĐŬ͘� tĂƐ� ǁĂƌ� ĚĂ�
ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ� ŝŶ� ĚĞƌ� 'ŶĂĚĞŶŬŝƌĐŚĞ� ŝŵ�
:ĂŚƌ�ϮϬϮϭ͍ 
EŝĐŚƚ� ĂůůĞƐ�ǁĂƌ� ĞŝŶĨĂĐŚ͕� ĂďĞƌ�ǁŝƌ� ŚĂͲ
ďĞŶ�'ƌƵŶĚ͕�'ŽƩ�ǌƵ�ĚĂŶŬĞŶ͗ 
¨ ĚĂƐƐ�Ğƌ�ƵŶƐ�ĂůƐ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ĚƵƌĐŚŐĞͲ
ƚƌĂŐĞŶ�ŚĂƚ͕ 

¨ Ĩƺƌ� ƵŶƐĞƌ� dĞĐŚŶŝŬƚĞĂŵ� ƵŶĚ� ĚŝĞ�
DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕� ĂƵĐŚ� ƺďĞƌƐ� /ŶƚĞƌŶĞƚ�
'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ǌƵ�ĨĞŝĞƌŶ͕ 

¨ Ĩƺƌ�ĂůůĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�DŝƚĂƌͲ
ďĞŝƚĞƌ͕� ĚŝĞ� ŝŚƌĞ� 'ĂďĞŶ� ŝŶ� ĚŝĞ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞ�ĞŝŶďƌŝŶŐĞŶ͕ 

¨ Ĩƺƌ� ƵŶƐĞƌĞŶ� ŶĞƵĞŶ� :ƵŐĞŶĚƌĞĨĞƌĞŶͲ
ƚĞŶ͕ 

¨ Ĩƺƌ�ĚŝĞ�^ƉĞŶĚĞŶ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌĞ�'ĞŵĞŝŶͲ
ĚĞ͕� ĚĂƐ� <ŝŶĚĞƌƚĂŐĞƐǌĞŶƚƌƵŵ� ŝŶ�
DŽƐĂŵďŝŬ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ŝďĞůŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌ�
;�ĂǌĂƌͿ͕ 

¨ Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ŐĞůƵŶŐĞŶĞŶ�hŵďĂƵ�ƵŶƐĞƌĞƌ�
'ĞŵĞŝŶĚĞƌćƵŵĞ͘ 

'ůĞŝĐŚǌĞŝƟŐ� ƐĞŚŶĞŶ� ǁŝƌ� ƵŶƐ� ĚĂŶĂĐŚ͕�
ĚĂƐƐ�ĞƐ�ďĂůĚ�ǁŝĞĚĞƌ�ŵƂŐůŝĐŚ�ŝƐƚ͕�ŽŚŶĞ�

ǌƵ�ĨĞŝĞƌŶ�ƵŶĚ�ŶĂĐŚŚĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�
<ŝƌĐŚĞŶŬĂīĞĞ�ǌƵ�ŚĂďĞŶ͘ 
tŝƌ�ďĞƚĞŶ�ƵŶĚ�ǀĞƌƚƌĂƵĞŶ�ĚĂƌĂƵĨ͕�ĚĂƐƐ�
'ŽƩ� ƵŶƐĞƌ� DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ� ƐƚćƌŬƚ� ƵŶĚ�
ƵŶƐĞƌ� 'ĞŵĞŝŶĚĞůĞďĞŶ� ǁŝĞĚĞƌ� ŶĞƵ�
ǁĂĐŚƐĞŶ�ůćƐƐƚ͘ 

dŚŽŵĂƐ��ŽƉƉůŝŶŐĞƌ�;WĨĂƌƌĞƌͿ� 
ƵŶĚ��ƌŝŐŝƩĞ�WĂƌŝƐ�;<ƵƌĂƚŽƌŝŶͿ 

�ĞĞƌĚŝŐƵŶŐĞŶ 
�ůĨƌŝĞĚĞ ^ƚĂŶŶĂ�;ϵϮͿ 
,ŝůĚĞŐĂƌĚ ,ƂƐů�;ϵϬͿ 

dƌćŐĞƌŬƌĞŝƐ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌĞŶ�:ƵŐĞŶĚǁĂƌƚ 
^Ğŝƚ� ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŵ� ,ĞƌďƐƚ� ŚĂďĞŶ� ǁŝƌ�
ǌƵƌ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ� ĚĞƌ� :ƵŐĞŶĚ-� ƵŶĚ�
<ŽŶĮƌŵĂŶĚĞŶĂƌďĞŝƚ� :ƵƐƟŶ�>ĂŶŐďƌŽĞŬ�
Ĩƺƌ�ϭϬ�tŽĐŚĞŶƐƚƵŶĚĞŶ�ďĞŝ�ƵŶƐ�ĂŶŐĞͲ
ƐƚĞůůƚ͘� 
�ŝŶ� dƌćŐĞƌŬƌĞŝƐ� ŚŝůŌ� ďĞŝ� ĚĞƌ� &ŝŶĂŶǌŝĞͲ
ƌƵŶŐ͘� tĞŶŶ� /ŚŶĞŶ� ĚŝĞ� :ƵŐĞŶĚĂƌďĞŝƚ�

Ăŵ�,ĞƌǌĞŶ� ůŝĞŐƚ͕� ĨƌĞƵĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ƺďĞƌ�
/ŚƌĞŶ��ĞŝƚƌĂŐ͕� ĞŐĂů͕� ŝŶ�ǁĞůĐŚĞƌ�,ƂŚĞ͘� 
ZĞŐĞůŵćƘŝŐĞ͕�ŵŽŶĂƚůŝĐŚĞ� ŽĚĞƌ� ũćŚƌůŝͲ
ĐŚĞ� �ĂŚůƵŶŐĞŶ� ĂƵĨ� ƵŶƐĞƌ� <ŽŶƚŽ� ŵŝƚ�
ĚĞŵ� sĞƌŵĞƌŬ� ΗdƌćŐĞƌŬƌĞŝƐ� :ƵŐĞŶĚͲ
ǁĂƌƚΗ�ŚĞůĨĞŶ�ƵŶƐ�ďĞƐƐĞƌ�ǌƵ�ƉůĂŶĞŶ͘� 

^ŝŐƌŝĚ�tĂůƚĞƌƐ 



hŶƐĞƌĞ�dŚĞŵĞŶŐŽƚƚĞƐĚŝĞŶƐƚĞ �͕<ƌĞŝƐĞ�ƵŶĚ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ  ͗

Eƌ͘�ϭͬϮϬϮϮ ^ĞŝƚĞ�ϭϭ 

Ϯϱ͘Ϭϯ͘� :ƵŐĞŶĚŬƌĞŝƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
ϯϬ͘Ϭϯ͘� ƉĞƌƐ͘��ŝďĞůŬƵƌƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
 'ŽƐƉĞůĐŚŽƌ-WƌŽďĞ ϭϵ͘ϯϬ�hŚƌ 
ϯϭ͘Ϭϯ͘� �ŝďĞůĞŶƚĚĞĐŬĞƌŬƌĞŝƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
Ϭϭ͘Ϭϰ͘� :ƵŐĞŶĚŬƌĞŝƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
Ϭϲ͘Ϭϰ͘� ƉĞƌƐ͘��ŝďĞůŬƵƌƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
Ϭϳ͘Ϭϰ͘� <ŝĚƐ ϭϲ͘ϬϬ�hŚƌ 
Ϭϴ͘Ϭϰ͘� :ƵŐĞŶĚŬƌĞŝƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
ϭϮ͘Ϭϰ͘� DćŶŶĞƌŬƌĞŝƐ ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ 
ϭϯ͘Ϭϰ͘� ƉĞƌƐ͘��ŝďĞůŬƵƌƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
ϮϬ͘Ϭϰ͘� �ŝďĞůŐĞƐƉƌćĐŚ� 
 Ăŵ�EĂĐŚŵŝƩĂŐ ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ 
 ƉĞƌƐ͘��ŝďĞůŬƵƌƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
ϮϮ͘Ϭϰ͘� :ƵŐĞŶĚŬƌĞŝƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
Ϯϳ͘Ϭϰ͘ ƉĞƌƐ͘��ŝďĞůŬƵƌƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
Ϯϵ͘Ϭϰ͘� :ƵŐĞŶĚŬƌĞŝƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
Ϭϰ͘Ϭϱ͘� �ŝďĞůŐĞƐƉƌćĐŚ� 
 Ăŵ�EĂĐŚŵŝƩĂŐ ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ 
 ƉĞƌƐ͘��ŝďĞůŬƵƌƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 

Ϭϲ͘Ϭϱ͘�:ƵŐĞŶĚŬƌĞŝƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
Ϭϴ͘Ϭϱ͘ &ĂŵŝůŝĞŶ-'�Ύ�ǌƵŵ 
 DƵƩĞƌƚĂŐ Ϭϵ͘ϯϬ�hŚƌ 
ϭϬ͘Ϭϱ͘ DćŶŶĞƌŬƌĞŝƐ ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ 
ϭϭ͘Ϭϱ͘ ƉĞƌƐ͘��ŝďĞůŬƵƌƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
ϭϯ͘Ϭϱ͘�:ƵŐĞŶĚŬƌĞŝƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
ϭϴ͘Ϭϱ͘��ŝďĞůŐĞƐƉƌćĐŚ� 
 Ăŵ�EĂĐŚŵŝƩĂŐ ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ 
 ƉĞƌƐ͘��ŝďĞůŬƵƌƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
ϭϱ͘Ϭϱ͘ hŵǁĞůƚ-'�Ύ Ϭϵ͘ϯϬ�hŚƌ 
ϭϴ͘Ϭϱ͘��ŝďĞůŐĞƐƉƌćĐŚ� 
 Ăŵ�EĂĐŚŵŝƩĂŐ ϭϱ͘ϬϬ�hŚƌ 
 ƉĞƌƐ͘��ŝďĞůŬƵƌƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
ϮϬ͘Ϭϱ͘�:ƵŐĞŶĚŬƌĞŝƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
Ϯϱ͘Ϭϱ͘ ƉĞƌƐ͘��ŝďĞůŬƵƌƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
Ϯϲ͘Ϭϱ͘�<ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ Ϭϵ͘ϯϬ�hŚƌ 
Ϯϳ͘Ϭϱ͘�:ƵŐĞŶĚŬƌĞŝƐ ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
ϯϭ͘Ϭϱ͘ DćŶŶĞƌŬƌĞŝƐ ϭϵ͘ϬϬ�hŚƌ 

Ύ'�с'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ 

'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ĂƌǁŽĐŚĞ�ƵŶĚ�ǌƵ�KƐƚĞƌŶ 
ϭϬ͘Ϭϰ͘  &ĂŵŝůŝĞŶŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�Ăŵ�WĂůŵƐŽŶŶƚĂŐ� Ϭϵ͘ϯϬ�hŚƌ� 
ϭϱ͘Ϭϰ͘  <ĂƌĨƌĞŝƚĂŐ—�ďĞŶĚŐŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ  ϭϴ͘ϯϬ�hŚƌ 
ϭϳ͘Ϭϰ͘  KƐƚĞƌƐŽŶŶƚĂŐ     Ϭϵ͘ϯϬ�hŚƌ 

�ŵ�<ĂƌĨƌĞŝƚĂŐ�ĮŶĚĞƚ�ŬĞŝŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚ�Ƶŵ�Ϭϵ͘ϯϬ�hŚƌ�ƐƚĂƩ͘ 

�ůů�ƵŶƐĞƌĞ�ŐĞƉůĂŶƚĞŶ�dĞƌŵŝŶĞ�ƐŝŶĚ�ǀŽƌďĞŚĂůƚůŝĐŚ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂ-^ŝƚƵĂƟŽŶ�ǌƵ�ƐĞͲ
ŚĞŶ͘��ŝƩĞ�ĞƌŬƵŶĚŝŐĞŶ�^ŝĞ�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞƌ�,ŽŵĞƉĂŐĞ�ŽĚĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ĂŶǌůĞŝ�ƺďĞƌ�
ĚŝĞ�ũĞǁĞŝůƐ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ��ŶŐĞďŽƚĞ�;ǁǁǁ͘ŐŶĂĚĞŶŬŝƌĐŚĞ͘ĂƚͿ͘ 



<ĂŶǌůĞŝƐƚƵŶĚĞŶ 
DŽŶƚĂŐ͕�DŝƩǁŽĐŚ�ƵŶĚ�&ƌĞŝƚĂŐ�ǀŽŶ�ϵ͘ϬϬ�ďŝƐ�ϭϭ͘ϬϬ��hŚƌ� 

dĞůͬ͘&Ăǆ�;ϬϭͿϲϬϰ�Ϯϳ�ϱϰ� 
ƉĨĂƌƌĂŵƚΛŐŶĂĚĞŶŬŝƌĐŚĞ͘Ăƚ 

ǁǁǁ͘ŐŶĂĚĞŶŬŝƌĐŚĞ͘Ăƚ 

^ƉƌĞĐŚƐƚƵŶĚĞ�ĚĞƐ�WĨĂƌƌĞƌƐ 
ŶĂĐŚ�ƚĞůĞĨŽŶŝƐĐŚĞƌ�sĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐ 

,ĂŶĚǇŶƵŵŵĞƌ�ǀŽŶ�WĨĂƌƌĞƌ��ŽƉƉůŝŶŐĞƌ͗� 
Ϭϲϵϵͬ�ϭϴϴ�ϳϳ�ϳϯϱ 
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�ĂŶŬĚĂƚĞŶ�ĚĞƌ�WĨĂƌƌŐĞŵĞŝŶĚĞ͗� 
�ƌƐƚĞ��ĂŶŬ 

/��E͗��dϮϯ�ϮϬϭϭ�ϭϬϬϬ�Ϭϯϰϭ�Ϯϲϵϱ 

'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ŶĂĚĞŶŬŝƌĐŚĞ 
ũĞĚĞŶ�^ŽŶŶƚĂŐ�Ƶŵ�ϵ͘ϯϬ�hŚƌ 

tćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ�^ĐŚƵůǌĞŝƚ�ĮŶĚĞŶ�ƉĂƌĂůůĞů�ǌƵ�ĚĞŶ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ�<ŝŶĚĞƌŐŽƩĞƐͲ
ĚŝĞŶƐƚĞ�ƐƚĂƩ͘�tŝƌ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ�ƵŶƐĞƌĞ�'ŽƩĞƐĚŝĞŶƐƚĞ�ĂƵĐŚ�ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞŵ� 
zŽƵdƵďĞ-<ĂŶĂů͘���ĞŶ�>ŝŶŬ�ĚĂǌƵ�ĮŶĚĞŶ�^ŝĞ�ƵŶƚĞƌ�ǁǁǁ͘ŐŶĂĚĞŶŬŝƌĐŚĞ͘Ăƚ 


