
/ŶĨŽ-�ƵůůĞƟŶ��ͬͬ��ʰ̴̨̦-ʥ̣̣̖̯̖̦̀̽ 

/ŶŚĂůƚ��ͬͬ�ˁ̨̛̖̬̙̦̖̔̌ 

^ƉĞĐŝĂů�ϱϮ͘�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌ�ͬ�̶̛̭̪̖̣̦̼̜̌̽�̡̼̪̱̭̏�ϱϮ-̜�̛̭̖̥̦̬̌�̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬̔̏��ͬͬ�ǁǁǁ͘ĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 

 

 

KďŐůĞŝĐŚ�ĞƐ� ŝŶǌǁŝƐĐŚĞŶ�ďĞƌĞŝƚƐ� ǌƵŵ�ϱϮ͘�
DĂůĞ�ƐƚĂƪĂŶĚ͕�ŚĂƚ�ĂƵĐŚ�ĚĂƐ�ĚŝĞƐũćŚƌŝŐĞ�
zŽƵŶŐ�>ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌ�ŵŝƚ��ƵƐƚƌĂŐƵŶŐƐͲ
Žƌƚ�^ƚƵƩŐĂƌƚ�ŶŝĐŚƚƐ�ǀŽŶ�ƐĞŝŶĞƌ�ƵƌƐƉƌƺŶŐͲ
ůŝĐŚĞŶ� �ŝĞůƐĞƚǌƵŶŐ� ƵŶĚ� ƐĞŝŶĞƌ� ^ŝŶŶͲ
ŚĂŌŝŐŬĞŝƚ�ǀĞƌůŽƌĞŶ͘�hŶŐĞĂĐŚƚĞƚ�ƵŶƺďĞƌͲ
ƐĞŚďĂƌĞƌ� ĚƵŶŬůĞƌ� ^ĐŚĂƩĞŶ� ƺďĞƌ� ĚĞŶ�
ŐĞŐĞŶǁćƌƟŐĞŶ� ĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞŶ� ƉŽůŝͲ
ƟƐĐŚĞŶ� �ĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ� ďůĞŝďƚ� ĚŝĞ� KīĞŶͲ
ŚĞŝƚ� ũƵŶŐĞƌ� ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƌ� ƵŶĚ� ĚĞƵƚƐĐŚĞƌ�
EĂĐŚǁƵĐŚƐŬƌćŌĞ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĂŶĚĞƌ� ƵŶĚ� ŐĞͲ
ŐĞŶƺďĞƌ� ĚĞŵ� ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ� WĂƌƚŶĞƌůĂŶĚ�
ƵŶŐĞďƌŽĐŚĞŶ͘ 

�Ɛ� ŝƐƚ� ĞƌĨƌĞƵůŝĐŚ� ƵŶĚ� ĞƌŵƵƟŐĞŶĚ� ǌƵͲ
ŐůĞŝĐŚ͕� ǁĞŶŶ� ũƵŶŐĞ� ZƵƐƐĞŶ� ƵŶĚ� �ĞƵƚͲ
ƐĐŚĞ� ĚĞƌ� �ĞĚĞƵƚƵŶŐ� ƉĞƌƐƂŶůŝĐŚĞƌ� <ŽŶͲ
ƚĂŬƚĞ�ƵŶĚ�ĚĞŵ�^ƚĞůůĞŶǁĞƌƚ� ůĂŶŐĨƌŝƐƟŐĞƌ�
EĞƚǌǁĞƌŬĞ� ĚĞŶ� sŽƌǌƵŐ� ǀŽƌ� ƚĂŐĞƐƉŽůŝƟͲ
ƐĐŚĞŶ��ƌǁćŐƵŶŐĞŶ�ŐĞďĞŶ͘��ĞŝĚĞ�ƐĞƚǌĞŶ�
ĂƵĨ� ĞŝŶĞ� �ƵŬƵŶŌ͕� ĚŝĞ� ƐŝĞ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�
ŵĞŝƐƚĞƌŶ�ǁŽůůĞŶ�ƵŶĚ�ŵƺƐƐĞŶ͘ 

�ĞŶ� ^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚ� ĚĞƐ� ^ĞŵŝŶĂƌƐ� ŝŶ� ĚŝĞͲ
ƐĞŵ� :ĂŚƌ� ďŝůĚĞƚĞŶ� ĚŝĞ� dŚĞŵĞŶ� ,ŽĐŚͲ
ƐĐŚƵůŬŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƵŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƚƌĂŶƐͲ
ĨĞƌ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ĞƐƵĐŚ�ĚƌĞŝĞƌ�,ŽĐŚƐĐŚƵůĞŶ�

ʻ̨̖̭̥̯̬́� ̦̌� ̨̯͕� ̸̨̯� ̛̭̖̥̦̬̌� ̣̔́�
̵̨̨̥̣̼̔� ̨̛̣̖̬̔̏� ̏� ˌ̯̱̯̬̯̖̐̌�
̨̨̛̪̬̯̭̏̔́� ̱̙̖� ϱϮ-̜� ̬͕̌̚� Đ̨̖̜̏�
̨̨̨̛̭̯̬̖̦̦̭̯̏̍̏̌� ̛� ̸̛̪̬̖̦̦̖̦̔̌̌́̚�
̨̦� ̦̖� ̯̖̬̖̯͕́� ̌� ̭̖̏� ̡̯̌� ̙̖� ̛̭̣̱̙̯�
̨̛̛̭̯̙̖̦̔̀� ̵̦̦̼̌̔̌̚� ̶̖̣̖̜͘� � ˈ̨̯́�
̡̛̯̖̱̺̖� ̨̖̬̥̦̐̌-̨̡̛̛̬̭̭̜̭̖�
̸̨̡̛̛̛̪̣̯̖̭̖� ̨̨̛̯̦̹̖̦́� ̛� ̨̭̣̙̦̼͕�
̨̨̥̣̼̖̔� ̨̡̛̛̬̭̭̜̭̖� ̛� ̶̡̛̦̖̥̖̖�
̛̣̖̬̼̔� ̨̡̯̬̼̯̼� ̬̱̔̐� ̬̱̱̔̐� ̛� ̨̛̭̥̏�
̭̯̬̦̥̌̌-̪̬̯̦̖̬̥̌̌͘ 

ʦ̼̼̖̯̏̌̚� ̨̬̭̯̌̔̽� ̛� ̨̨̛̱̹̖̣̖̦̖̏̔̏�
̨̯̯� ̴̡̯͕̌� ̸̨̯� ̨̡̛̬̭̭̜̭̌́� ̛� ̶̡̦̖̥̖̌́�
̨̨̥̣̖̙̔̽� ̨̯̖̯̔̌� ̸̨̛̪̬̖̪̯̖̦̖̔�
̸̛̣̦̼̥� ̡̨̡̦̯̯̥̌̌� ̛� ̸̨̨̨̣̭̬̦̼̥̔̐�
̭̥̏́́̚� ̨̦̖̭̥̯̬́� ̦̌� ̨̛̭̖̦̹̦̖̐̔́�
̸̨̡̛̛̛̪̣̯̖̭̖� ̨̼̼̏̏̚͘� ʺ̨̨̣̼̖̔�
̛̣̀̔�̭̯̬̖̥̯̭́́�̡�̱̱̺̖̥̱͕̍̔�̡̨̨̨̯̬̖�
̨̛̦� ̥̼̭̣̯́� ̨̡̨̨̛̦̔̌̏� ̛� ̱̱̯̍̔�
̨̛̭̯̏̌̏̌̽�̥̖̭̯̖̏͘ 

ʦ� ̨̯̥̾� ̨̱̐̔� ̛̭̖̥̦̬̌� ̼̣̍� ̨̪̭̺̖̦̏́�
̨̨̪̬̭̥̏̌� ̡̨̨̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̭̏̐� ̨̭̯̬̱̔-
̸̛̦̖̭̯̏̌� ̛� ̴̯̬̦̭̖̬̌̌� ̵̨̨̛̯̖̦̣̜̐� ̛�
̸̡̣̣̏̀̌� ̨̛̪̭̖̺̖̦̖� ̵̯̬̖� ̛̱̦̖̬̏-
̨̛̭̯̖̯̏� -� ^/��͕� </d� ̛� ʥ̖̦̌̔-

'ƌƵƉƉĞŶĨŽƚŽ�ĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌƚĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ŝŵ�,ĂƵƐ�ĚĞƌ�tŝƌƚƐĐŚĂŌͬˇ̨̨̯�̬̱̪̪̼̐�̸̡̨̛̱̭̯̦̌̏�
̛̭̖̥̦̬̌̌�̏�ʪ̨̥̖�̡̨̨̡̛̛̦̥̾ 

ʠ˒ˈ˙ˋ˃ˎ˟ː˞ˌ�˅˞˒˖˔ˍ� 
ͷʹ-ˌ�˔ˈˏˋː˃˓�ˏˑˎˑˇ˞˘�ˎˋˇˈ˓ˑ˅ 

˅�ʧ˕˖˕ˆ˃˓˕ˈ 

sŽƌǁŽƌƚ�ǀŽŶ��ƌ͘�'ƌĞŐŽƌ��ĞƌŐŚŽƌŶ��������ϭ 

ʿ̨̛̬̖̯̭̯̖̦̦̖̏̏�̨̨̭̣̏�̔-̬̌�ʧ̨̬̖̬̐̌� 
ʥ̵̨̖̬̬̦̐̌ 

^ĞŵŝŶĂƌƉƌŽƚŽŬŽůůĞ �������������������������������ϯ 

ʿ̨̨̡̨̬̯̣̼�̛̭̖̥̦̬̌̌ 

dĞŝůŶĞŚŵĞƌƐƟŵŵĞŶ ����������������������������ϭϭ 

ʺ̛̦̖̦́�̸̡̨̛̱̭̯̦̌̏� 

^ĞŵŝŶĂƌƉƌŽŐƌĂŵŵ ����������������������������ϭϯ 

ʿ̨̬̬̥̥̐̌̌�̛̭̖̥̦̬̌̌� 

^ĞŵŝŶĂƌƚĞŝůŶĞŚŵĞƌ ����������������������������ϭϲ 

˄̸̡̛̛̭̯̦̌�̛̭̖̥̦̬̌̌ 

<ĂůĞŶĚĞƌ �����������������������������������������ϮϬ 

ʶ̣̖̦̬̌̔̌̽ 

/Ŷ� <ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ� ŵŝƚ� �ĂĚĞŶ-
tƺƌƩĞŵďĞƌŐ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ƵŶĚ� ŵŝƚ�
ĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞƌ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ǀŽŶ͗ � 
ʦ� ̶̡̨̨̛̛̪̖̬̌� �ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ̛� ̛̪̬� ̡̨̬̱̙̖̭̜̔�
̨̡̪̖̬̙̖̔̔͗ 

 



 ^ƉĞĐŝĂů�ϱϮ͘�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌ�ͬ�̶̛̭̪̖̣̦̼̜̌̽�̡̼̪̱̭̏�ϱϮ-̜�̛̭̖̥̦̬̌�̣̔́�̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬̔̏��ͬͬ�ǁǁǁ͘ĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 

 

–�^/��͕�</d�ƵŶĚ�ĚĞƌ��ƵĂůĞŶ�,ŽĐŚƐĐŚƵůĞ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ�-͕�
ĚŝĞ�ĂůůĞ� ƚƌĂŐĨćŚŝŐĞ� �<ŽŶƚĂŬƚĞ� �ŵŝƚ� ƌƵƐƐŝƐĐŚĞŶ�WĂƌƚŶĞƌŶ�ĂƵĨǁĞŝͲ
ƐĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ� ƵŶĚ� ǌƵŵ� dĞŝů� ƐŽŐĂƌ� ƌƵƐƐŝƐĐŚĞ� DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ� ďĞͲ
ƐĐŚćŌŝŐĞŶ͘�tŝĞ�ǀŝĞůĞ�ĚĞƵƚƐĐŚĞ�,ŽĐŚƐĐŚƵůĞŶ�ďĞƚĞŝůŝŐĞŶ�ĂƵĐŚ�ƐŝĞ�
ƐŝĐŚ�ĂŬƟǀ�ĂŶ�ĚĞƌ��ƵƐŐĞƐƚĂůƚƵŶŐ�ĚĞƐ�ĚĞƵƚƐĐŚ�–� ƌƵƐƐŝƐĐŚĞŶ��ŝĂͲ
ůŽŐƐ͘ 

�ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ� ǌĞŝĐŚŶĞƚ� ƐŝĐŚ� ĂƵƐ�
ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶĞŶ�ƵŶĚ�
ĞŝŶĞ�ĞŶŐĞ�<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�tŝƌƚƐĐŚĂŌ�
ƵŶĚ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌ͕�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ĚƵƌĐŚ��ĚŝǀĞƌƐŝͲ
ĮǌŝĞƌƚĞ� � ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ� <ŽŶƚĂŬƚĞ͕� ŶĂŵĞŶƚͲ
ůŝĐŚ� ŵŝƚ� ZƵƐƐůĂŶĚ͘� �ĂŚĞƌ� ǁĂƌ� ŐĞƌĂĚĞ� ĚĞƌ�
�ĞƐƵĐŚ� ǀŽŶ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ� /ŶƚĞƌŶĂƟͲ
ŽŶĂů� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� zŽƵŶŐ� >ĞĂĚĞƌƐ� ďĞŝĚĞƌ� >ćŶĚĞƌ�
ĞŝŶĞƌ�ĚĞƌ�,ƂŚĞƉƵŶŬƚĞ�ĚĞƐ�^ĞŵŝŶĂƌƐ͘ 

^ŽǁŽŚů� ďĞŝ� ĚĞŶ� �ĞƐƵĐŚĞŶ� ĚĞƌ� ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ�
/ŶƐƟƚƵƟŽŶĞŶ͕� ĚĂƌŝŶ� ĞŝŶŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ� ĂƵĐŚ�
ĞŝŶ� �ĞƐƵĐŚ� ďĞŝŵ� �ŚĞĨ� ĚĞƐ� ,ĂƵƐĞƐ� ,ŽŚĞŶͲ
ǌŽůůĞƌŶ͕�ĂůƐ�ĂƵĐŚ� ŝŶ�ĚĞŶ�'ĞƐƉƌćĐŚĞŶ�ƵŶƚĞƌͲ
ĞŝŶĂŶĚĞƌ� ŬŽŶŶƚĞ� ƐŝĐŚ�ĞŝŶ� ƌĞŐĞƌ�'ĞĚĂŶŬĞŶͲ
ĂƵƐƚĂƵƐĐŚ� ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘� �ůƐ� ŚŝůĨƌĞŝĐŚ� ĞƌǁŝĞͲ
ƐĞŶ� ƐŝĐŚ� ĚĂďĞŝ� ĚŝĞ� ƉƌŽĨƵŶĚĞŶ� ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ�
^ƉƌĂĐŚŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ� ďĞŝ� ĚĞŶ� ŵĞŝƐƚĞŶ� ƌƵƐƐŝͲ
ƐĐŚĞŶ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌŶ͘ 

�ŝĞ�ŐĞůƵŶŐĞŶĞ�sĞƌďŝŶĚƵŶŐ�ĂƵƐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĚƵƌĐŚ� sŽƌƚƌćŐĞ� ƵŶĚ� �ĞƐŝĐŚƟŐƵŶŐĞŶ͕� ĞƌͲ
ŐćŶǌƚ�ĚƵƌĐŚ�ĞŝŶŝŐĞ�ŬƵůƚƵƌĞůůĞ�^ƚƌĞŝŇŝĐŚƚĞƌ͕�ŚĂďĞŶ�ĞŝŶĞ�ĂŶŐĞŶĞŚͲ
ŵĞ� ^ĞŵŝŶĂƌĂƚŵŽƐƉŚćƌĞ� ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ� ůĂƐƐĞŶ͕� ĚŝĞ� ŐĂŶǌ� ĞƌŚĞďůŝĐŚ�
ǌƵŵ��ƌĨŽůŐ�ĚĞƐ�^ƚƵƩŐĂƌƚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌƐ�ďĞŝƚƌĂŐĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ͘��Ɛ�ǁćƌĞ�
ĚĂŚĞƌ�ŶƵƌ�ǌƵ�ďĞŐƌƺƘĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ŝŶ�ĚŝĞ��ůƵŵͲ
Ŷŝ-KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ��ůƵď&KZhDƐ�ĞŝŶďƌŝŶŐĞŶ�ƵŶĚ� ƐŽ� ŝŚƌĞ�sĞƌͲ
ŶĞƚǌƵŶŐ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞ�ƐŽůŝĚĞ�'ƌƵŶĚůĂŐĞ�ƐƚĞůůĞŶ͘ 

�ƌ͘� 'ƌĞŐŽƌ� �ĞƌŐŚŽƌŶ͕� �ĞƌĂƚĞƌ� Ĩƺƌ� tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌƐĨƌĂŐĞŶ� ŝŵ�
�ĞƵƚƐĐŚ-ZƵƐƐŝƐĐŚĞŶ�&ŽƌƵŵ�Ğ͘s͘ 

 

 

ʦ̡̨̨̬̯̖̥̖̬̭̀̍̐̐� ̨̨̱̣̦̔̌̽̐� ̨̨̨̭̱̬̭̯̖̦̦̐̔̌̏̐�
̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯͕̏̌� -� ̭̖̏� ̛̯̾� ̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̼͕̏� ̡̨̯̬̼̖� ̨̥̱̯̐�
̨̨̨̛̪̬̖̥̦̭̯̬̬̯̔̏̌̽�̦̣̙̖̦̦̼̖̌̌�̡̨̡̦̯̯̼̌�̭�̨̡̛̛̛̬̭̭̜̭̥�
̛̪̬̯̦̖̬̥͕̌̌� ̌� ̏� ̵̡̨̨̦̖̯̬̼� ̛̚� ̵̛̦� ̙̖̔̌� ̨̬̯̯̌̍̌̀�
̨̡̛̛̭̯̬̱̦̔� ̛̚� ˀ̨̛̛̭̭͘� ʶ̡̌� ̛� ̨̛̥̦̖̐� ̶̡̛̦̖̥̖̖�
̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̼͕̏� ̨̛̦� ̡̯̙̖̌� ̡̨̛̯̦̌̏� ̸̱̭̯̱̯̌̏̀� ̏�

̴̨̨̛̛̛̬̥̬̦̏̌� ̨̖̬̥̦̐̌-̨̡̨̨̛̬̭̭̜̭̐�
̨̛̣̔̌̐̌͘ 

ʥ̖̦̌̔-ʦ̬̯̖̥̖̬̀̍̐ ̛̖̭̯̖̦̏̚�
̨̛̛̪̬̙̖̦̖̥̔̏ ̶̵̨̨̛̛̦̦̦̦̼̏̌�
̨̡̨̪̬̖̯̏� ̛� ̯̖̭̦̼̥� ̸̨̨̛̭̯̬̱̦̖̭̯̥̔̏�
̥̖̙̱̔� ̸̡̨̨̡̛̛̦̥̖̭̥̾� ̛� ̸̦̱̦̼̥̌�
̡̨̛̭̖̯̬̥͕̌� ̌� ̡̯̙̖̌� ̨̨̛̬̦̬̖̥̌̍̌̚̚�
̵̨̥̖̙̱̦̬̦̼̔̌̔� ̭̖̜͕̏́̚� ̏� ̸̨̛̭̯̦̭̯͕̌�
̭� ˀ̨̛̭̭̖̜͘� ʿ̨̨̯̥̱̾� ̨̛̦̥̔� ̛̚�
̵̦̥̖̦̯̖̣̦̼̌̌̽̚�̨̨̥̥̖̦̯̏� ̛̭̖̥̦̬̌̌�
̣̔́� ̵̨̨̥̣̼̔� ̨̛̣̖̬̔̏� ̵̨̛̖̍� ̭̯̬̦̌�
̨̭̯̣̌� ̨̛̪̭̖̺̖̦̖� �ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘� 
 
˄̸̡̛̛̭̯̦̌� ̡̨̛̯̦̌̏� ̨̛̛̥̖̦̣̭̍̏̌̽�
̛̛̖̥̔́� ̦̌� ̨̛̛̪̬̯̙̖̦́� ̨̭̖̏̐�
̛̭̖̥̦̬̌̌͗� ̏� ̵̨̖̔�̨̛̙̜̏�̡̛̛̛̭̱̭̭̔� ̏�
̵̡̬̥̌̌� ̨̛̪̭̖̺̖̦́� ̶̵̡̛̦̖̥̖�
̸̛̱̬̖̙̖̦̜͕̔� ̨̏� ̬̖̥̏́� ̛̛̯̏̌̚� ̣̼̐̌̏�
̛̛̛̦̭̯̔̌�ʧ̶̨̨̨̖̦̣̣̖̬̦̐̏͘�ˁ̨̨̨̦̖̏̍̔�
̛̣̖̦̖̏̌̔� ̶̡̛̦̖̥̖̥� ̡̨̼̥́̚� ̸̨̖̦̽�
̨̨̛̛̪̬̣̭̐̔̽�̨̡̛̛̬̭̭̜̭̥�̸̡̛̱̭̯̦̥̌̌͘ 

ʽ̛̺̖̦̖̍�̛�̨̥̖̦̍�̛̛̦̦̥͕̌́̚�̸̨̪̣̱̖̦̦̼̖�̏�̵̨̖̔�̶̡̛̣̖̜�̛�
̡̡̛̭̱̬̭̜͕̾� ̌� ̡̯̙̖̌�̵̛̬̱̔̐� ̵̡̱̣̯̱̬̦̼̽� ̨̛̭̼̯̜͕̍� ̨̛̭̣̔̌̏̌̚�
̨̨̛̦̖̪̯̬̥̱̏̀� ̛̪̬̯̦̱́̀� ̴̨̯̥̭̖̬̱̌͘� ʦ̭̖� ̨̯̾� ̨̨̛̪̬̖̖̣̣̔�
̵̱̭̪̖�̛̭̖̥̦̬̌̌�̏�ˌ̯̱̯̬̯̖̐̌͘�ˈ̨̨̯̖̣̭̽�̼͕̍�̸̨̯̼̍�̸̡̛̛̱̭̯̦̌�
̨̛̛̛̛̪̬̭̖̦̣̭̔̽� ̡� ʽ̛̛̻̖̦̖̦̍̔̀� ̡̡̨̛̼̪̱̭̦̏̏� ͨ�ůƵď� &KͲ
ZhDͩ� ̛� ̨̛̛̪̖̬̙̣̔̔̏̌� ̨̛̭̏� ̛̭̏́̚� ̦̌� ̶̨̨̛̛̛̦̭̯̯̱̦̣̦̜̌̽�
̨̨̭̦̖̏͘�� 

ʪ̬͘� ʧ̨̬̖̬̐� ʥ̵̨̖̬̬̦͕̐� ̡̨̦̭̱̣̯̦̯̽̌� ̨̪� ̸̦̱̦̼̥̌�̨̨̪̬̭̥̏̌� ̏�
ʧ̨̖̬̥̦̌-ˀ̨̡̛̛̭̭̜̭̥�ˇ̨̬̱̥̖ 

 

�ƌ͘�'ƌĞŐŽƌ��ĞƌŐŚŽƌŶ�ŝŵ�<ĂƌůƐƌƵŚĞƌ�/ŶƐƟƚƵƚ�
Ĩƺƌ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ�;</dͿ 
ʪ̬͘�ʧ̨̬̖̬̐�ʥ̵̨̖̬̬̦̐�̏�˃̵̸̨̨̡̨̛̖̦̣̖̭̥̐�
̛̛̦̭̯̯̱̯̖�ʶ̬̣̭̬̱̌̾�;</dͿ 



 ^ƉĞĐŝĂů�ϱϮ͘�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌ�ͬ�̶̛̭̪̖̣̦̼̜̌̽�̡̼̪̱̭̏�ϱϮ-̜�̛̭̖̥̦̬̌�̣̔́�̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬̔̏��ͬͬ�ǁǁǁ͘ĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 

 

DŽŶƚĂŐ͕�ϭϭ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�—��ĞƐƵĐŚ�ĞŝŶĞƌ�ŐĞͲ
ƐĐŚŝĐŚƚƐƚƌćĐŚƟŐĞŶ��ƵƌŐ 

�Ğƌ� ĨƌƺŚ� ĂŶŐĞĨĂŶŐĞŶĞ� �ŶƌĞŝƐĞƚĂŐ� ŚŝŶƚĞƌůŝĞƘ� ůĞƚǌƚĞŶĚůŝĐŚ� ŶƵƌ�
ƉŽƐŝƟǀĞ��ŵŽƟŽŶĞŶ͕� ĂƵĐŚ�ǁĞŶŶ�ĚŝĞ� ƌƵƐƐŝƐĐŚĞ��ĞůĞŐĂƟŽŶ� ĞƌƐƚ�
ŵŝƚ� ǌǁĞŝƐƚƺŶĚŝŐĞƌ� sĞƌƐƉćƚƵŶŐ� ŝŶ� ^ƚƵƩŐĂƌƚ� ĂŶŬĂŵ͘� �ŝĞƐ� ĂďĞƌ�
ƐĐŚŝĞŶ� ĚĞŶ� WƌŽŐƌĂŵŵǀĞƌůĂƵĨ� ŝŶ� ŬĞŝŶĞƌ� tĞŝƐĞ� ŐĞƐƚƂƌƚ� ǌƵ� ŚĂͲ
ďĞŶ͕� ĚĂ� ƐŝĐŚ� ĚŝĞ� ƌƵƐƐŝƐĐŚĞŶ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌ� ďĞƌĞŝƚƐ� ŝŵ� &ůƵŐŚĂĨĞŶ�
ŬĞŶŶĞŶůĞƌŶĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂŶŶ�ƐƉćƚĞƌ�ďĞŝŵ�DŝƩĂŐĞƐƐĞŶ�ĂƵĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�
ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ��ĞůĞŐĂƟŽŶ�ŐĂŶǌ�ŝŶĨŽƌŵĞůů�ĂƵƐƚĂƵƐĐŚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞŶ͘ 

�Ğŝŵ�DŝƩĂŐĞƐƐĞŶ�ďĞŐƌƺƘƚĞ�,Ğƌƌ�^ĞďĂƐƟĂŶ�EŝƚǌƐĐŚĞ͕�^ƚĞůůǀĞƌͲ
ƚƌĞƚĞŶĚĞƌ�'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌĞƌ͕��ĞƵƚƐĐŚ-ZƵƐƐŝƐĐŚĞƐ�&ŽƌƵŵ�Ğ͘s͕͘�ĚŝĞ�
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ� ĚĞƐ� ϱϮ͘� zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ-^ĞŵŝŶĂƌƐ� ƵŶĚ�ŵĂĐŚƚĞ� ĞŝŶĞ�
ŬƵƌǌĞ��ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ�ŝŶ�ĚĂƐ�WƌŽŐƌĂŵŵ͘�/ŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚŝĞƐĞƐ�WƌŽũĞŬƚƐ�
ǀĞƌƐƵĐŚƚ� ĚĂƐ� �Z&� ĞŝŶĞ� �ŝĂůŽŐƉůĂƪŽƌŵ� ǌƵ� ƐĐŚĂīĞŶ� ƵŶĚ�
ĚĂĚƵƌĐŚ� ĞŝŶĞŶ� �ƵƐƚĂƵƐĐŚ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� zŽƵŶŐ� >ĞĂĚĞƌƐ� ĂƵƐ� ZƵƐƐͲ
ůĂŶĚ�ƵŶĚ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ŵŝƚ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞƌ�ďĞƌƵŇŝĐŚĞƌ��ƌĨĂŚƌƵŶŐ�
ǌƵ�ĨƂƌĚĞƌŶ͘�hŶŵŝƩĞůďĂƌ�ĚĂŶĂĐŚ�ŐŝŶŐ�ĞƐ�ǌƵƌ��ƵƌŐ�,ŽŚĞŶǌŽůůĞƌŶ͘ 

�ŝĞ��ƵƌŐ͕�ĚŝĞ�ĂůƐ�^ƚĂŵŵƐŝƚǌ�ĚĞƐ�ƉƌĞƵƘŝƐĐŚĞŶ�<ƂŶŝŐƐŚĂƵƐĞƐ�ƵŶĚ�
ĚĞƌ�&ƺƌƐƚĞŶ�ǀŽŶ�,ŽŚĞŶǌŽůůĞƌŶ�Őŝůƚ͕�ďĞĞŝŶĚƌƵĐŬƚ�ĚƵƌĐŚ�ŝŚƌĞ�ďĞͲ
ŵĞƌŬĞŶƐǁĞƌƚĞ� �ƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌ͕� ĚŝĞ� ĚĞŵ� ^ĐŚůŽƐƐ� EĞƵƐĐŚǁĂŶƐƚĞŝŶ�
ŶŝĐŚƚ�ŶĂĐŚƐƚĞŚƚ͕�ƵŶĚ�ďŝĞƚĞƚ�ĞŝŶ�ŚĞƌƌůŝĐŚĞƐ�WĂŶŽƌĂŵĂ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�
'ĞŐĞŶĚ͘� 

/Ŷ� ƐĞŝŶĞƌ� �ŶƐƉƌĂĐŚĞ� ĂŶ� ĚŝĞ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌ� ďĞƚŽŶƚĞ� 'ĞŽƌŐ� &ƌŝĞĚͲ
ƌŝĐŚ�WƌŝŶǌ� ǀŽŶ�WƌĞƵƘĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ��ƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌƐĞƚǌƵŶŐ�ŵŝƚ� ĚĞƌ�
ĞŝŐĞŶĞŶ�'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�ĞŝŶĞ�ĚƵƌĐŚĂƵƐ�ǁŝĐŚƟŐĞ�'ƌƵŶĚůĂŐĞ�ƐĐŚĂŏ͕�
Ƶŵ�ĚĂƐ�ĂŬƚƵĞůůĞ��ĞŝƚŐĞƐĐŚĞŚĞŶ�ďĞƐƐĞƌ�ǌƵ�ǀĞƌƐƚĞŚĞŶ�ƵŶĚ�tƺŶͲ
ƐĐŚĞ�ǌƵ�ƉƌŽũŝǌŝĞƌĞŶ͕�ǁŝĞ�ŵĂŶ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ��ƵŬƵŶŌ�ǀŽƌƐƚĞůůƚ͘ 

ʿ̨̡̛̦̖̖̣̦͕̔̽� ϭϭ� ̨̦̬́̍́� ϮϬϭϵ� ̐͘� —� ʿ̨̛̭̖̺̖̦̖�
̸̨̡̨̨̛̛̭̯̬̖̭̐�̡̥̌̌̚ 

ʪ̖̦̽� ̖͕̌̔̌̚̚� ̵̨̯́� ̛� ̸̛̦̹̜̭̌̌̏́� ̸̨̖̦̽� ̨̬̦͕̌� ̏� ̸̡̨̨̦̖̦̥�
̨̛̯̖̐� ̨̛̭̯̣̌̏� ̨̡̨̯̣̽� ̵̨̨̛̬̹̖� ̸̛̪̖̯̣̖̦̏̌́͘� ʪ̵̸̨̱̭̏̌̏̌́�
̡̖̬̙̌̔̌̚� ̨̭̥̣̖̯͕̌̌� ̡̨̨̯̬̼̥� ̛̣̖̯̖̣� ̨̡̛̛̬̭̭̜̭̖�
̸̡̛̛̱̭̯̦͕̌� ̦̖� ̨̛̪̣̣̏́̌� ̦̌� ̵̨̔� ̨̪̬̬̥̥̼͕̐̌� ̖̏̔̽� ̨̛̦�
̸̛̦̣̌̌� ̨̺̯̭̍̌̽́� ̱̙̖� ̏� ̨̨̬̪̬̯̱͕̌̾� ̌� ̯̖̥̌̚� ̌̚� ̨̨̖̥̍̔�
̨̡̨̛̛̪̦̥̣̭̌̽̚�̛�̭�̶̡̛̛̦̖̥̖̥�̸̡̛̛̱̭̯̦̥̌̌͘ 

ʦ̨� ̬̖̥̏́� ̨̖̍̔̌� ̛̥̖̭̯̯̖̣̌̽̚� ̨̨̨̛̛̭̪̣̦̯̖̣̦̽̐� ̡̨̛̬̖̯̬̔̌�
ʧ̨̖̬̥̦̌-ˀ̨̡̨̨̛̭̭̜̭̐� ˇ̨̬̱̥̌� ˁ̖̭̯̦̍̌̽́� ʻ̶̛̹̖�
̨̨̛̪̪̬̖̯̭̯̣̏̏̏̌� ̸̡̨̛̱̭̯̦̌̏� ϱϮ-̨̐� ̛̭̖̥̦̬̌̌� ̵̨̨̥̣̼̔�
̨̛̣̖̬̔̏�̛�̡̬̭̭̣͕̌̌̌̚�̸̨̯�̨̛̙̖̯̔̌�̵̛�̏�̛̛̣̙̜̹̖̍̌�̛̦̔͘�ʦ�
̵̡̬̥̌̌� ̨̨̯̾̐� ̨̡̪̬̖̯̌� ʧ̨̖̬̥̦̌-ˀ̨̡̛̛̭̭̜̭̜� ̴̨̬̱̥� ̨̭̖̯̔̌̚�
̴̨̪̣̯̬̥̱̌� ̣̔́� ̨̛̣͕̔̌̐̌� ̯̖̥� ̭̥̼̥̌� ̨̨̭̪̭̭̯̱̍̏́� ̨̥̖̦̱̍�
̴̨̨̛̪̬̖̭̭̦̣̦̼̥̌̽� ̨̨̪̼̯̥� ̥̖̙̱̔� ̨̨̛̥̣̼̥̔� ̛̛̣̖̬̥̔̌�
̛̚�ˀ̨̛̛̭̭�̛�ʧ̛̛̖̬̥̦̌͘�ˁ̬̱̌̚�̨̪̭̣̖�̨̖̍̔̌�̥̼�̨̛̛̯̪̬̣̭̌̏̽�
̏�̨̡̥̌̚�ˈ̵̶̨̨̖̦̣̣̖̬̦͘ 

ʶ̨̬̖̪̭̯͕̽� ̡̨̨̯̬̌́� ̸̛̭̯̖̯̭̌́� ̸̨̨̛̯̦̜̏� ̡̨̨̪̬̱̭̭̐�
̡̨̨̡̨̨̬̣̖̭̏̐�̨̥̔̌�̛�̛̛̛̦̭̯̔̌�ʧ̶̨̨̨̖̦̣̣̖̬̦͕̐̏�̨̪̬̙̖̯̌̌�
̨̭̖̜̏� ̵̡̨̛̬̯̖̯̱̬̜͕̌� ̨̪� ̡̨̬̭̯̖̌� ̦̖� ̱̭̯̱̪̺̖̜̌̀� ̡̥̱̌̚�
ʻ̨̜̹̦̹̯̜̦̏̌̌͘�ʽ̯̭̀̔̌�̨̡̯̬̼̖̯̭̏̌́�̡̨̛̖̣̣̖̪̦̼̜̏�̛̏̔�̦̌�
̨̡̨̛̬̖̭̯̦̭̯͘ 
 

ʦ� ̨̭̖̥̏� ̨̛̛̬̺̖̦̍̌� ̡� ̸̡̛̱̭̯̦̥̌̌� ʿ̶̛̬̦� ʧ̨̖̬̐� ˇ̵̛̛̬̬̔�
ʿ̡̛̬̱̭̭̜� ̨̛̯̥̖̯̣͕� ̸̨̯͕� ̸̛̱̌́̚� ̨̭̭̯̖̦̦̱̍̏̀� ̨̛̛̭̯̬͕̀� ̥̼�
̨̭̖̥̔̌̚� ̙̦̱̏̌̀� ̨̨̭̦̱̏� ̣̔́� ̨̨̯͕̐� ̸̨̯̼̍� ̸̣̱̹̖� ̨̛̪̦̥̯̌̽�
̡̛̯̖̱̺̖�̨̛̭̼̯̍́�̛�̴̨̨̛̬̥̬̯̏̌̽�̛̛̖̦̖̏̔�̨̱̱̺̖̍̔̐͘ 

ʿ̨̭̣̖� ̨̨̨̨̛̦̖̯̬̪̣̏̐� ̛̱̙̦̌� ̥̼� ̨̛̛̯̪̬̣̭̌̏̽� ̦̌�
̡̡̛̭̣̦̱̾̀̏̀̚� ̸̨̦̦̱̀� ̡̡̛̭̱̬̭̾̀� ̨̪� ̡̥̱̌̚͘� ʺ̸̨̨̛̦̭̐-
̣̖̦̦̼̖�̣̼̌̚�̭�̡̨̛̖̣̣̖̪̦̼̥̏�̨̱̬̦̭̯̥͕̍̌̏�̶̨̡̨̛̛̭̬̺̦̏̌�̭�
̡̨̪̬̱̭̭̜� ̡̨̨̡̨̬̣̖̭̜̏� ̡̨̨̨̬̦̜� –� ̭̖̏� ̨̯̾� ̨̨̛̙̣̣̏́�

'ĞŽƌŐ�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ�WƌŝŶǌ�ǀŽŶ�WƌĞƵƘĞŶ�ŝŵ�'ĞƐƉƌćĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�^ĞŵŝͲ
ŶĂƌƚĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ� DŝŬŚĂŝů� &ƌŽůŽǀ� ƵŶĚ� �ůĞǆĂŶĚƌĂ� �ŽƌŶŚŽĨ�
;ǀ͘ů͘Ŷ͘ƌ͘Ϳ� 
ʧ̨̖̬̐�ˇ̵̛̛̬̬̔�ʿ̶̛̬̦�ʿ̡̛̬̱̭̭̜� ̏� ̖̭̖̖̍̔� ̭� ̸̡̛̛̱̭̯̦̥̌̌��
̛̭̖̥̦̬̌̌� ʺ̵̨̛̛̣̥̌� ˇ̨̨̨̬̣̥̏� ̛� ʤ̡̨̣̖̭̦̬̜̌̔�
ʪ̵̴̨̨̨̬̦̜ 

�ǁĂŶŐůŽƐĞƐ�<ĞŶŶĞŶůĞƌŶĞŶ�ďĞŝŵ�'ĂŝƐďƵƌŐĞƌ�DĂƌƐĐŚ 
ʯ̡̨̨̦̥̭̯̌̏�̸̡̨̛̱̭̯̦̌̏�̌̚�̨̣̥̍̀̔�Ηʧ̡̨̜̭̱̬̭̜̌̍̐�̥̬̹̌Η  
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EĂĐŚ�ĞŝŶĞŵ�ŐĞŵƺƚůŝĐŚĞŶ��ďĞŶĚĞƐƐĞŶ�ŐŝŶŐĞŶ�ǁŝƌ�ĂƵĨ� ĞŝŶĞ�ĞǆͲ
ŬůƵƐŝǀĞ� EĂĐŚƞƺŚƌƵŶŐ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ� �ƵƌŐ͘� �ĂŚůƌĞŝĐŚĞ� ƉƌĂĐŚƚǀŽůůĞ�
/ŶŶĞŶƌćƵŵĞ͕� ĚŝĞ� ^ĐŚĂƚǌŬĂŵŵĞƌ� ŵŝƚ� ĚĞƌ� ƉƌĞƵƘŝƐĐŚĞŶ� <ƂŶŝŐƐͲ
ŬƌŽŶĞ� –� ĚĂƐ� ĂůůĞƐ� ŵĂĐŚƚĞ� ĚŝĞ� 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�
ŐĂŶǌ� ůĞďĞŶĚŝŐ͘� �ŝĞ� ĂƵĨ� ĚĞƌ� �ƵƌŐ� ŶĞďĞŶĞŝŶĂŶĚĞƌůŝĞŐĞŶĚĞŶ� <ĂͲ
ƉĞůůĞŶ� ǀŽŶ� ĚƌĞŝ� ĐŚƌŝƐƚůŝĐŚĞŶ� <ŽŶĨĞƐƐŝŽŶĞŶ� ƐŝŶĚ� ĞŝŶ� ŐƵƚĞƐ� �ĞŝͲ
ƐƉŝĞů� Ĩƺƌ�ŐĂŶǌ��ƵƌŽƉĂ͕�ĚĂƐƐ�ĚĂƐ�ĨƌŝĞĚůŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ŬŽŽƉĞƌĂƟǀĞ��ƵͲ
ƐĂŵŵĞŶůĞďĞŶ�ŵƂŐůŝĐŚ�ƵŶĚ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ�ŝƐƚ͘�/ŶǁŝĞǁĞŝƚ�ĚŝĞ�,ŽĐŚͲ
ƐĐŚƵůŬŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĚĂǌƵ�ďĞŝƚƌĂŐĞŶ�
ŬƂŶŶĞŶ͕�ǁŝƌĚ�ŝŶ�ĚĞŶ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�ĚƌĞŝ�ŝŶŚĂůƚƐǀŽůůĞŶ�dĂŐĞŶ�ĂƵƐĨƺŚƌͲ
ůŝĐŚ�ĞƌƂƌƚĞƌƚ�ƵŶĚ�ĚŝƐŬƵƟĞƌƚ͘� 

WƌŽƚŽŬŽůůĂŶƚ͗�DŝŬŚĂŝů�&ƌŽůŽǀ͘ 

�ŝĞŶƐƚĂŐ͕� ϭϮ͘� EŽǀĞŵďĞƌ� ϮϬϭϵ� —� >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� ƐƚĂƩ� DĂŶĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ 

�Ğƌ� ĞƌƐƚĞ� dĂŐ� ĚĞƐ� ^ĞŵŝŶĂƌƐ� ĮŶŐ� ŝŵ� ,ĂƵƐ� ĚĞƌ� tŝƌƚƐĐŚĂŌ� ŝŶ�
^ƚƵƩŐĂƌƚ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞƌ� �ĞŐƌƺƘƵŶŐ� ǀŽŶ� ,ĞƌƌŶ� WƌŽĨ͘� �ƌ͘� tŝůĨƌŝĞĚ�
�ĞƌŐŵĂŶŶ�ĂŶ͘��ƌ�ŐĂď�ĞŝŶĞŶ�ŬƵƌǌĞŶ�ZƺĐŬďůŝĐŬ�ĂƵĨ�ĚŝĞ��ŶƚǁŝĐŬͲ
ůƵŶŐ� ĚĞƐ� �ĞƵƚƐĐŚ-ZƵƐƐŝƐĐŚĞŶ� &ŽƌƵŵƐ� ƵŶĚ� ǁŝĞƐ� ƵŶƚĞƌ� �ĞǌƵŐͲ
ŶĂŚŵĞ� ĂƵĨ� ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ� �ƌĞŝŐŶŝƐƐĞ� ĚĂƌĂƵĨ� ŚŝŶ͕� ǁŝĞ� ǁŝĐŚƟŐ� ĚŝĞ�
�ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ZƵƐƐůĂŶĚ� ƵŶĚ� �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ� ƐĞŝ͘� /ŵ�
�ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ� ŵŝƚ� ĚĞŵ� dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƚƌĂŶƐĨĞƌ� ǁĞƌĚĞŶ� ǌƵŵ�
�ĞŝƐƉŝĞů� Ƶ͘Ă͘� ĚŝĞ� ĨŽůŐĞŶĚĞŶ� &ƌĂŐĞŶ� ŐĞƐƚĞůůƚ͗� tĂƐ� ŬƂŶŶƚĞ� ŵĂŶ�
Ĩƺƌ� ĚŝĞ� <ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌ� ƵŶĚ� tŝƌƚƐĐŚĂŌ�
ƚƵŶ͍�tĂƌƵŵ�ǁŝƌĚ�ĞƐ�ďŝƐŚĞƌ�ŝŵŵĞƌ�ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞƌ͕�<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶĞŶ�
ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ,ŽĐŚƐĐŚƵůĞŶ� ŝŶ� ďĞŝĚĞŶ� >ćŶĚĞƌŶ� ǀŽƌĂŶǌƵƚƌĞŝďĞŶ͍�
,Ğƌƌ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ��ĞƌŐŵĂŶŶ�ŐŝŶŐ� ǌƵĞƌƐƚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ŽīĞŶƐŝĐŚƚůŝĐŚƐƚĞ�
,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ�ĞŝŶ͗� ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚĞ�<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƐĞƚǌƚ� ǌƵŶćĐŚƐƚ�
ĚŝĞ� sĞƌŐůĞŝĐŚďĂƌŬĞŝƚ� ǀŽŶ� ^ƚƵĚŝĞŶĂďƐĐŚůƺƐƐĞŶ� ǀŽƌĂƵƐ͘� ^ĐŚŽŶ�
ŚŝĞƌ�ǁŝƌĚ�ŵĂŶ�ŵŝƚ�ǀŝĞůĞŶ�,ĞŵŵŶŝƐƐĞŶ�ŬŽŶĨƌŽŶƟĞƌƚ͗�ĂůƐ��ĞŝƐƉŝĞů�
ŶĂŶŶƚĞ�ĚĞƌ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ĚĞŶ��ďƐĐŚůƵƐƐ�ͣ<ĂŶĚŝĚĂƚ�EĂƵŬ͘͞�/Ŷ�ZƵƐƐͲ

̸̨̡̛̛̛̭̯̬̖̭̜� ̶̨̪̬̖̭̭� ̏� ̵̣̐̌̌̚� ̸̡̨̛̱̭̯̦̌̏͘�
ˀ̨̨̭̪̣̙̖̦̦̼̖̌� ̨̬̥́̔� ̭� ̡̨̥̥̌̚� ̸̨̛̭̦̌̏� ̵̯̬̖�
̵̵̡̛̛̛̬̭̯̦̭̌�̴̡̨̛̦̖̭̭̜�̣̯̭́̏́̀́�̨̡̨̪̯̖̣̦̜̌̌̽̚�̣̔́�̭̖̜̏�
ʫ̨̬̪̼̏�̶̛̛̣̣̭̯̬̖̜̀̌�̛̥̼̭̣�̨�̨̯̥͕�̸̨̯�̨̛̥̬̦̖�̛�̨̬̱̙̦̖̔�
̨̨̛̭̭̱̺̖̭̯̦̖̏̏̌� ̨̨̨̥̙̦̏̚� ̛� ̵̨̨̨̛̦̖̥̍̔͘� ˃̨̥̱͕� ̏� ̡̡̨̜̌�
̥̖̬̖� ̸̨̨̛̭̯̬̱̦̖̭̯̔̏� ̥̖̙̱̔� ̛̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̥̏̌� ̛� ̴̯̬̦̭̖̬̌�
̵̨̨̛̯̖̦̣̜̐�̨̥̱̯̐� ̨̨̨̭̪̭̭̯̯̍̏̏̌̽�̨̯̥̱͕̾�̱̱̯̍̔�̨̪̭̺̖̦̼̏́�
̡̛̛̛̭̱̭̭̔�̏�̸̛̯̖̖̦̖�̵̛̭̣̖̱̺̔̀�̵̯̬̖�̵̦̭̼̺̖̦̦̼̌�̦̖̜̔͘ 

ʿ̨̨̡̨̬̯̣�̖̣̏͗�ʺ̵̛̛̣̌�ˇ̨̨̬̣̏ 

ʦ̨̡̛̯̬̦͕� ϭϮ� ̨̦̬́̍́� ϮϬϭϵ� ̐͘� —� ʸ̨̛̖̬̭̯̔̏� ̨̥̖̭̯̏�
̥̖̦̖̙̥̖̦̯̔̌ 

ʿ̖̬̼̜̏� ̖̦̔̽� ̛̭̖̥̦̬̌̌� ̸̦̣̭̌̌́� ̏� ʪ̨̥̖� ̡̨̨̡̛̛̦̥̾�
ˌ̯̱̯̬̯̐̌̌� ̭� ̨̛̪̬̖̯̭̯̖̦̦̜̏̏� ̸̛̬̖� ̴̨̪̬͘� ̔-̬̌� ʦ̴̛̛̣̬̽̔̌�
ʥ̖̬̥̦̦̐̌̌͘� ʽ̦� ̭̖̣̣̔̌� ̡̡̛̬̯̜̌� ̨̨̬̍̚� ̛̛̬̯̌̏́̚� ʧ̨̖̬̥̦̌-
ˀ̨̡̨̨̛̭̭̜̭̐� ˇ̨̬̱̥̌� ̛� ̨̛̯̥̖̯̣� ̨̙̦̭̯̏̌̽� ̸̨̛̭̯̬̱̦̖̭̯̔̏̌�
ˀ̨̛̛̭̭� ̛� ʧ̛̛̖̬̥̦̌� ̏� ̡̨̡̦̯̖̭̯̖� ̸̵̨̡̛̛̛̭̯̬̖̭� ̨̛̭̼̯̜̍͘� ʦ�
̵̡̬̥̌̌� ̴̯̬̦̭̖̬̌̌� ̵̨̨̛̯̖̦̣̜̐� ̨̡̛̛̦̣͕̏̚� ̛̦̪̬̥̖̬͕̌�
̛̭̣̖̱̺̖̔̀� ̨̨̪̬̭̼̏͗� ̸̨̯� ̨̨̥̙̦� ̨̼̣̍� ̼̍� ̭̖̣̯̔̌̽� ̣̔́�
̛̛̬̯̌̏́̚�̸̨̛̭̯̬̱̦̖̭̯̔̏̌�̡̛̦̱̌�̛�̸̡̨̨̡̨̨̛̦̥̖̭̾̐�̡̨̭̖̯̬͍̌�
ʿ̸̨̖̥̱� ̨̛̭̯̦̯̭̌̏́� ̭̖̏� ̯̬̱̦̖̖̔�̛̬̯̌̏̏̌̽̚� ̸̨̨̛̭̯̬̱̦̖̭̯̔̏�
̥̖̙̱̔�̛̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̥̏̌�̵̨̛̖̍�̭̯̬̦͍̌�ʿ̴̨̨̬̖̭̭̬�ʥ̖̬̥̦̦̐̌�
̨̛̭̯̬̣̌̚� ̛̛̦̥̦̖̏̌� ̦̌� ̨̛̦̣̖̖̌̍� ̨̦̜́̏� ̨̪̬̣̖̥̖̍͗�
̨̱̭̪̖̹̦̖� ̸̨̨̛̭̯̬̱̦̖̭̯̔̏� ̯̬̖̱̖̯̍� ̨̨̛̭̯̖̯̭̯̏̏́� ̸̵̱̖̦̼�
̭̯̖̪̖̦̖̜͘�˄̙̖�̖̭̔̽̚�̵̨̛̛̪̬̯̭̔́�̡̛̭̯̣̯̭̌̏̌̽́�̨̭�̨̛̛̥̦̥̐�
̛̬̖̬̥̍̌̽̌͗�̏�̸̡̖̭̯̖̌̏�̛̪̬̥̖̬̌�̴̨̨̪̬̖̭̭̬�̦̣̌̏̌̚�̸̱̖̦̱̀�
̭̯̖̪̖̦̽� Η̡̛̦̯̌̔̔̌� ̡̦̱̌Η͘� ʦ� ˀ̨̛̛̭̭� ̨̯̾� ̴̸̡̡̛̛̯̖̭̌� ̨̯� ̙̖�
̨̭̥̖͕̌� ̸̨̯� ̛� Ἡ̨̡̨̯̬Η� ̏� ʧ̛̛̖̬̥̦͕̌� ̨̦� ̸̨̭̯̌� ̭� ̶̡̨̦̖̥̖̜�
̨̨̭̯̬̦̼� ̨̭̪̬̯́� ̨� ̨̯̥͕� ̣̖̖̯̏̌̔� ̛̣� ̡̭̪̖̬̯̾� ̛̚� ˀ̨̛̛̭̭�
̸̨̨̛̭̯̯̦̼̥̔̌�̶̡̨̛̛̥̪̖̯̖̦̥́͘�ʦ̨�̨̨̯̬̜̏�̸̛̭̯̌�̛̖̖̦̏̏̔́�̐
-̙̌� ʸ̱̬̌̌� ʥ̱̹͕� ̡̨̨̛̬̱̯̖̣̏̔̽� ̨̡̪̬̖̯̌� ďǁ-ŝ͕� ̛̪̬̖̭̯̣̔̌̏̌�
̖̥̣̀̚� ʥ̖̦̌̔-ʦ̬̯̖̥̖̬̀̍̐� ̏� ̶̛̛̪̬̖̖̦̯͕̌̚� ̏� ̡̨̨̨̯̬̜�
̨̛̻̭̦̣̍́̌� ̨̛̭̯̬̖̦̖� ̸̡̨̨̡̨̛̦̥̖̭̜̾� ̛� ̨̨̨̬̯̖̣̦̜̍̌̏̌̽̚�

�ŝĞ�'ƌƵƉƉĞ�ŝŶ�ĚĞƌ��ƵƌŐ�,ŽŚĞŶǌŽůůĞƌŶ� 
ʧ̬̱̪̪̌�̏�ʯ̡̥̖̌�ʧ̶̨̨̖̦̣̣̖̬̦̐� 

�ĂƌŝĂ�WƌŽŬŚŽƌŽǀĂ͕�ZĞŶĂƚ�<ŚĂǌŝĞǀ�ƵŶĚ��ƌƚũŽŵ��ŽǇŬŽ�;ǀ͘ů͘Ŷ͘ƌ͘Ϳ�ŝŵ�
,ĂƵƐ�ĚĞƌ�tŝƌƚƐĐŚĂŌ 
ʪ̬̌̽́�ʿ̵̨̨̨̬̬͕̏̌�ˀ̖̦̯̌�ˈ̛̖̌̏�̛�ʤ̬̯̘̥�ʥ̨̡̨̜;̭̣̖̏̌�
̨̦̪̬̌̌̏Ϳ�̏�ʪ̨̥̖�̡̨̨̡̛̛̦̥̾� 



 ^ƉĞĐŝĂů�ϱϮ͘�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌ�ͬ�̶̛̭̪̖̣̦̼̜̌̽�̡̼̪̱̭̏�ϱϮ-̜�̛̭̖̥̦̬̌�̣̔́�̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬̔̏��ͬͬ�ǁǁǁ͘ĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 

 

ůĂŶĚ� ŝƐƚ� ĞƐ� ǌǁĂƌ� ĨĂŬƟƐĐŚ� ŐůĞŝĐŚ�ǁŝĞ� ĞŝŶ� ͣ�ŽŬƚŽƌ͞� ŝŶ� �ĞƵƚƐĐŚͲ
ůĂŶĚ͕�ǁŝƌĚ� ĂďĞƌ� ŽŌ� ĂƵĨ� ĚĞƵƚƐĐŚĞƌ� ^ĞŝƚĞ� ĚŝƐŬƵƟĞƌƚ͕� Žď� ĞŝŶ� �ǆͲ
ƉĞƌƚĞ� ŵŝƚ� ĚŝĞƐĞŵ� �ďƐĐŚůƵƐƐ� ĂƵƐ� ZƵƐƐůĂŶĚ� ƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚ� ĂƵƐƌĞŝͲ
ĐŚĞŶĚ�<ŽŵƉĞƚĞŶǌ�ĞƌǁŽƌďĞŶ�ŚĂƚ͘� 

/ŵ�ǌǁĞŝƚĞŶ�dĞŝů�ĚĞƌ��ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ�ƐƚĞůůƚĞ�&ƌĂƵ�>ĂƵƌĂ��ƵƐĐŚ͕�WƌŽͲ
ũĞŬƚŵĂŶĂŐĞƌŝŶ� ďǁ-ŝ͕� ĚĂƐ� >ĂŶĚ� �ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ� ĂŶŚĂŶĚ�
ĞŝŶĞƌ�WƌćƐĞŶƚĂƟŽŶ�ǀŽƌ͕�Ƶŵ�ĚĞŶ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌŶ�ĞŝŶĞŶ�ŐĂŶǌŚĞŝƚůŝͲ
ĐŚĞŶ�mďĞƌďůŝĐŬ�ƺďĞƌ�ĚĂƐ�tŝƌƚƐĐŚĂŌƐ-�ƵŶĚ��ŝůĚƵŶŐƐƐǇƐƚĞŵ�ĚĞƐ�
>ĂŶĚĞƐ�ǌƵ�ǀĞƌŵŝƩĞůŶ͘�^ŝĞ�ďĞƚŽŶƚĞ͕�ǁŝĞ�ǁŝĐŚƟŐ�ĞƐ�ƐĞŝ͕�ĚŝĞ�ŝŶƚĞƌͲ
ŶĂƟŽŶĂůĞ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ǌƵ� ĨƂƌĚĞƌŶ͕� ĚĞŶŶ� ĚĞƌ� �ƌĨŽůŐ� ĚĞƐ�
tŝƌƚƐĐŚĂŌƐƐƚĂŶĚŽƌƚƐ� �ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ� ƐĞƚǌƚ� ĞƐ� ǀŽƌĂƵƐ͗�
ĚƵƚǌĞŶĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ�ŵŝƚ�ŝŚƌĞŵ�^ŝƚǌ�ŝŶ��ĂĚĞŶ
-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ͕�ǁĂĐŚƐĞŶĚĞ�EĂĐŚĨƌĂŐĞ�Ĩƺƌ�&ĂĐŚŬƌćŌĞ�ƵŶĚ�ǁĞŝͲ
ƚĞƌĞ�&ĂŬƚŽƌĞŶ�ƐŝŶĚ�dƌĞŝďĞƌ�ĚĞƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞŶ�<ŽŽƉĞƌĂƟŽŶĞŶ͘� 

EĂĐŚ� ĞŝŶĞƌ� ŬƵƌǌĞŶ� <ĂīĞĞƉĂƵƐĞ� ŐĂďĞŶ� ,Ğƌƌ� dŚŽŵĂƐ� �ĂƌƚĞů͕�
&ĂĐŚƌĞĨĞƌĞŶƚ� Ĩƺƌ� tŝƐƐĞŶƐ-� ƵŶĚ� dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƚƌĂŶƐĨĞƌ� ĂƵƐ� ĚĞŵ�
DŝŶŝƐƚĞƌŝƵŵ� Ĩƺƌ� tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌ͕� &ŽƌƐĐŚƵŶŐ� ƵŶĚ� <ƵŶƐƚ� �ĂĚĞŶ-
tƺƌƩĞŵďĞƌŐ͕�ƐŽǁŝĞ�&ƌĂƵ�&ĂŝƚŚ��ůĂŬĞŵŽƌĞ͕�WƌŽũĞŬƚŵĂŶĂŐĞƌŝŶ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ� �ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ǀŽŵ� ^ƚĞŝŶďĞŝƐ� �ƵƌŽƉĂ� �ĞŶƚͲ
ƌƵŵ͕�/ŵƉƵůƐĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ǁĞŝƚĞƌĞ��ŝƐŬƵƐƐŝŽŶƐƌƵŶĚĞ͘��ŝĞ�ZĞĨĞƌĞŶƟŶ�
ǁĂƌ�DĂƌŝŶĂ�WŝŵŝŶŽǀĂ͕�ZĞĨĞƌĞŶƟŶ�ŝŵ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌƐƌĞĨĞƌĂƚ�ĚĞƌ�

�ĞƵƚƐĐŚĞŶ��ŽƚƐĐŚĂŌ�ŝŶ�DŽƐŬĂƵ͘��ƵŶćĐŚƐƚ�ĚĞĮŶŝĞƌƚĞ�,Ğƌƌ��ĂƌͲ
ƚĞů�ĚŝĞ��ƌĨŽůŐƐĨĂŬƚŽƌĞŶ� Ĩƺƌ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƚƌĂŶƐĨĞƌ͗�ĚĂǌƵ�ŐĞŚƂƌĞŶ�
Ƶ͘Ă͘� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĂůƐ�<ĞƌŶŬŽŵƉĞƚĞŶǌ͕�ƐĐŚŶĞůůĞƌ�mďĞƌͲ
ŐĂŶŐ�ǀŽŶ�WůĂŶƵŶŐ�ǌƵƌ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ƵŶĚ�sĞƌŶĞƚǌƵŶŐ�ĂůƐ�^ĐŚůƺƐͲ
ƐĞů͘� &ƌĂƵ� �ůĂŬĞŵŽƌĞ� ďĞƌŝĐŚƚĞƚĞ� ƺďĞƌ� ƉƌĂŬƟƐĐŚĞ� �ĞŝƐƉŝĞůĞ� ŝŵ�
�ĞƌĞŝĐŚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƵŶĚ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�Ĩƺƌ�<ŽŽƉĞƌĂƟͲ
ŽŶĞŶ�ŵŝƚ�ZƵƐƐůĂŶĚ͘�tćŚƌĞŶĚ�ĚĞƌ��ŝƐŬƵƐƐŝŽŶ�ǁƵƌĚĞ�ƵŶƚĞƌ�ĂŶͲ
ĚĞƌĞŵ� ĚĂƐ� dŚĞŵĂ� ͣ/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ͞� ĚĞƐ� ƌƵƐƐŝƐĐŚĞŶ� �ŝůͲ

̛̭̭̯̖̥� ̨̭̱̬̭̯̐̔̌̏̌͘� ʽ̦̌� ̨̛̯̥̖̯̣͕̌� ̡̡̌� ̨̙̦̏̌� ̛̬̯̌̏̏̌̽̚�
̨̨̥̖̙̱̦̬̦̖̔̌̔� ̸̨̨̛̭̯̬̱̦̖̭̯͕̔̏� ̨̡̨̡̪̭̣̱̽� ̨̱̭̪̖̹̦̖�
̛̛̬̯̖̌̏̚� ̛̖̥̣̚� ʥ̖̦̌̔-ʦ̬̯̖̥̖̬̀̍̐� ̡̡̌� ̛̦̖̭̍̚-̶̖̦̯̬̌�
̯̬̖̱̖̯̍� ̨̨̯̾̐͗� ̡̛̖̭̯̔́� ̵̨̥̖̙̱̦̬̦̼̔̌̔� ̡̨̛̥̪̦̜͕̌�
̵̨̨̬̭̪̣̙̖̦̦̼̌� ̏� ʥ̖̦̌̔-ʦ̬̯̖̥̖̬̖͕̀̍̐� ̛̬̭̯̱̺̜̌� ̨̭̪̬̭� ̦̌�
̶̨̛̛̭̪̖̣̭̯̌̏�̛�̛̬̱̖̔̐�̴̡̨̯̬̼̌�̣̯̭́̏́̀́�̛̙̱̺̖̜̔̏�̨̛̭̣̜�
̡�̛̛̬̯̌̏̀̚�̨̨̨̥̖̙̱̦̬̦̔̌̔̐�̸̨̛̭̯̬̱̦̖̭̯̔̏̌͘� 

ʿ̨̭̣̖�̡̨̨̡̨̨̬̯̐�̴̡̨̖-̡̬̖̜̍̌�̐-̦�˃̨̥̭̌�ʥ̬̯̖̣͕̌̽�̡̭̪̖̬̯̾�̨̪�
̴̯̬̦̭̖̬̱̌� ̛̦̦̜̌̚� ̛� ̵̨̨̛̯̖̦̣̜̐� ̛̚� ʺ̛̛̦̭̯̖̬̭̯̏̌� ̡̛̦̱͕̌�
̨̛̛̭̭̣̖̦̜̔̏̌�̛�̡̛̭̱̭̭̯̏̌�ʥ̖̦̌̔-ʦ̬̯̖̥̖̬͕̀̍̐̌�̛�̐-̙̌�ˇ̖̜̯�
ʥ̡̨̣̥̬͕̌� ̡̨̨̛̬̱̯̖̣̏̔̽� ̨̡̪̬̖̯̌� ̨̨̨̥̖̙̱̦̬̦̔̌̔̐� ̨̭̯̬̱̔-

̸̛̦̖̭̯̏̌� ^ƚĞŝŶďĞŝƐ� �ƵƌŽƉĂ� �ĞŶƚƌƵŵ͕� ̛̣̔̌� ̛̥̪̱̣̭̽� ̡�
̨̨̛̪̬̣̙̖̦̔̀�̡̛̛̛̭̱̭̭̔͘�ʪ̸̨̡̡̨̛̣̥̌̔�̛̼̭̯̱̪̣̏̌�ʺ̛̬̦̌̌�
ʿ̨̛̛̥̦͕̏̌� ̡̛̭̪̖̬� ̨̯̖̣̔̌� ̡̛̦̱̌� ʿ̨̨̭̣̭̯̽̏̌� ʧ̛̛̖̬̥̦̌� ̏�
ʺ̨̡̭̖̏͘�ʻ̨�̭̪̖̬̏̌�̐-̦�ʥ̬̯̖̣̌̽�̨̛̪̬̖̖̣̣̔�̴̡̨̯̬̼̌�̵̱̭̪̖̌�̏�
̴̯̬̦̭̖̬̖̌� ̵̨̨̛̯̖̦̣̜̐͘� ʶ� ̛̦̥� ̨̨̯̦̭̯̭́́� ̛̦̯̖̬̦̌-
̶̶̨̛̛̛̦̣̌̌́̚� ̡̡̌� ̨̨̭̦̦̏̌́� ̶̡̨̛̥̪̖̯̖̦́� ̛� ̼̭̯̬̼̜̍�
̵̨̪̖̬̖̔�̨̯�̨̛̛̪̣̦̬̦̌̏̌́�̡�̶̛̛̛̬̖̣̌̌̚�̛�̨̛̭̦̔̌̀̚�̭̖̯̖̜͘�ʧ
-̙̌� ʥ̡̨̣̥̬̾� ̡̬̭̭̣̌̌̌̌̚� ̨� ̸̵̡̡̛̛̪̬̯̖̭̌� ̵̡̖̜̭̌� ̏� ̨̛̣̭̯̍̌�
̴̯̬̦̭̖̬̌̌� ̵̨̨̛̯̖̦̣̜̐� ̛� ̵̨̨̨̥̙̦̭̯̏́̚� ̸̨̛̭̯̬̱̦̖̭̯̔̏̌� ̭�
ˀ̨̛̭̭̖̜͘� ʦ� ̵̨̖̔� ̨̛̭̱̙̖̦̍̔́� ̼̣̍̌� ̨̯̬̦̱̯̌̌̚� ̯̖̥̌�
Η̶̶̨̛̛̛̛̛̦̯̖̬̦̦̣̌̌̌̚Η� ̨̡̨̛̬̭̭̜̭̜� ̛̭̭̯̖̥̼� ̨̨̛̬̦̍̌̏̌́̚�
̛� ̡̛̦̱̌͘� ˀ̸̖̽� ̛̖̯̔� ̡̯̙̖̌� ̨� ̶̨̛̛̛̛̯̬̦̏̌� ̵̨̡̛̛̬̭̭̜̭�
̡̨̭̪̖̬̯̾̏� ̏� ̵̨̥̖̙̱̦̬̦̼̔̌̔� ̸̵̦̱̦̼̌� ̵̙̱̬̦̣̌̌͘� ʦ� ̨̦̭̯̌́-
̺̖̖� ̬̖̥̏́� ̯̾̌� ̨̪̬̣̖̥̍̌� ̛̪̬̦̖̯̭̌́̚� ̏� ˀ̨̛̛̭̭͕� ̣̔́� ̸̨̖̐�
̛̬̖̣̱̖̯̭̌́̚�ͨʿ̨̡̬̖̯�ϱ-ϭϬϬͩ� ;̶̖̣̽͗� ̨̛̛̪̬̙̖̦̖̔̏�ϱ�̸̵̛̣̱̹�
̵̨̡̛̛̬̭̭̜̭�̨̱̏̏̚�̏�̨̥̖̙̱̦̬̦̼̜̔̌̔�̛̬̖̜̯̦̐Ϳ 

ʿ̨̭̣̖� ̸̣̦̌̌� ̴̨̨̪̬̖̭̭̬� ̔-̬� ʦ̖̬̦̖̬� ʧ͘� ˇ̡̭͕̾� ̖̦̖̬̣̦̼̜̐̌̽�
̡̨̛̬̖̯̬̔�˄̛̛̦̖̬̭̯̖̯̏̌�ˌ̯̜̦̖̜̭͕̌̍̌�̨̨̨̪̬̦̔̍�̡̬̭̭̣̌̌̌̚�̨�
̸̵̡̡̛̛̪̬̯̖̭̌�̵̵̨̨̪̔̔̌�̏�ˌ̡̨̣̖�Η^ĐŚŽŽů�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ƵͲ

WƌŽĨ͘��ƌ͘��ƌ͘�Ś͘Đ͘�tĞƌŶĞƌ�'͘�&Ăŝǆ�ǁćŚƌĞŶĚ�ƐĞŝŶĞƐ�sŽƌƚƌĂŐƐ͖�ŶĞͲ
ďĞŶ�ŝŚŵ�ƐŝƚǌĞŶĚ�ĚŝĞ�DŽĚĞƌĂƚŽƌŝŶ�ƵŶĚ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌŝŶ�ĚĞƐ�^ĞŵŝͲ
ŶĂƌƐ��ůĞǆĂŶĚƌĂ��ŽƌŶŚŽĨ 
ʿ̴̨̨̬̖̭̭̬�̔-̬�̛�̸̨̪̘̯̦̼̜�̨̡̨̯̬̔�ʦ̖̬̦̖̬�ʧ͘�ˇ̡̛̭̌�̨̏�
̬̖̥̏́�̨̭̖̜̏�̶̛̛̪̬̖̖̦̯͕̌̚�̛̭̔́�̨̬̥́̔�̭�̛̦̥�̖̱̺̏̔̌́�̛�
̸̶̛̱̭̯̦̌̌�̛̭̖̥̦̬̌̌�ʤ̡̣̖̭̦̬̌̔̌�ʪ̵̴̨̨̬̦ 

&ĂŝƚŚ��ůĂŬĞŵŽƌĞ͕�ZĞĨĞƌĞŶƟŶ�ĚĞƐ�^ƚĞŝŶďĞŝƐ��ƵƌŽƉĂ��ĞŶƚƌƵŵƐ�
ƵŶĚ�dŚŽŵĂƐ��ĂƌƚĞů͕�ZĞĨĞƌĞŶƚ�ĚĞƐ�DŝŶŝƐƚĞƌŝƵŵƐ�Ĩƺƌ�tŝƐƐĞŶͲ
ƐĐŚĂŌ͕�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ƵŶĚ�<ƵŶƐƚ 
ˇ̖̜̯�ʥ̡̨̣̜̥̬͕̾�̴̬̖̖̬̖̦̯�ʫ̨̡̨̨̬̪̖̜̭̏̐�̶̖̦̯̬̌�
ˌ̯̜̦̜̭̌̍̌̌�̛�˃̨̥̭̌�ʥ̬̯̖̣͕̌̽�̴̬̖̖̬̖̦̯�ʺ̛̛̦̭̯̖̬̭̯̏̌�



 ^ƉĞĐŝĂů�ϱϮ͘�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌ�ͬ�̶̛̭̪̖̣̦̼̜̌̽�̡̼̪̱̭̏�ϱϮ-̜�̛̭̖̥̦̬̌�̣̔́�̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬̔̏��ͬͬ�ǁǁǁ͘ĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 

 

ĚƵŶŐƐ-� ƵŶĚ� tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌƐƐǇƐƚĞŵƐ� ŚĞƌǀŽƌŐĞŚŽďĞŶ͘� �Ɛ� ŐĞŚƚ�
ĂƵĐŚ�Ƶŵ�ĚĂƐ��ŝƟĞƌĞŶ�ǀŽŶ�ƌƵƐƐŝƐĐŚĞŶ��ǆƉĞƌƚĞŶ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂͲ
ůĞŶ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ��ĞŝƚƐĐŚƌŝŌĞŶ͘��ƵƌǌĞŝƚ�ŝƐƚ�ĚŝĞƐĞƐ�WƌŽďůĞŵ�
ŝŶ� ZƵƐƐůĂŶĚ� ďĞŬĂŶŶƚ� ƵŶĚ� ĞƐ� Őŝďƚ� ĚŝĞ� /ŶŝƟĂƟǀĞ�
ͣ�ǆǌĞůůĞŶǌƉƌŽŐƌĂŵŵ�ϱͬϭϬϬ͞�;ĚĂƐ��ŝĞů͗�ĚŝĞ�ϱ�ďĞƐƚĞŶ�ƌƵƐƐŝƐĐŚĞŶ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚĞŶ�ŝŶ�ĚĂƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ZĂŶŬŝŶŐ�ǌƵ�ďĞĨƂƌĚĞƌŶͿ͕�ĚŝĞ�
ƐƵŬǌĞƐƐŝǀĞ�ƵŵŐĞƐĞƚǌƚ�ǁŝƌĚ͘ 

EĂĐŚ�ĚĞŵ�DŝƩĂŐƐĞƐƐĞŶ�ŚĂƚ�,Ğƌƌ�WƌŽĨ͘��ƌ͘�tĞƌŶĞƌ�'͘�&Ăŝǆ͕���K�
^ƚĞŝŶďĞŝƐ�,ŽĐŚƐĐŚƵůĞ͕�ĚŝĞ�ƵŵĨĂŶŐƌĞŝĐŚĞŶ��ŝŶďůŝĐŬĞ� ŝŶ�ĚŝĞ�ƉƌĂͲ
ǆŝƐŽƌŝĞŶƟĞƌƚĞŶ��ŶƐćƚǌĞ�ĂŶ�ĚĞƌ�,ŽĐŚƐĐŚƵůĞ�ͣ^ĐŚŽŽů�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂͲ
ƟŽŶĂů� �ƵƐŝŶĞƐƐ� ĂŶĚ� �ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ͞� ;^/��Ϳ� ŐĞŐĞďĞŶ͘� �Ğƌ�
^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚ� ĂůůĞƌ� ^ƚƵĚŝĞŶŐćŶŐĞ� ǁćƌĞ� Ƶ͘Ă͘� >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� ƐƚĂƩ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘� �ƌ� ŵĞŝŶƚĞ͕� ŵĂŶ� ďƌĂƵĐŚĞ� ŚĞƵƚǌƵƚĂŐĞ� ĚƌŝŶŐĞŶĚ�
>ĞĂĚĞƌƐ͕� Ƶŵ�ĚŝĞ� ŐĞƐĂŵƚŐĞƐĞůůƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�
ǌƵ� ďĞƐĞŝƟŐĞŶ͘� WƌŽĨ͘� �ƌ͘� �ĞƌŐŵĂŶŶ� ŚĂƚ�ǁćŚƌĞŶĚ� ĚĞƌ� �ŝƐŬƵƐƐŝͲ
ŽŶƐƌƵŶĚĞ� ĞŝŶĞŶ� ǁŝĐŚƟŐĞŶ� ,ŝŶǁĞŝƐ� ŐĞŐĞďĞŶ͗� �ŝĞ� ĂŬƚƵĞůůĞŶ�
WƌŽǌĞƐƐĞ� ǁŝĞ� ^ƚƌƵŬƚƵƌǁĂŶĚĞů͕� �ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ͕� ĚĞŵŽŐƌĂĮƐĐŚĞ�
&ĂŬƚŽƌĞŶ�ŚĂďĞŶ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ĞƌŚĞďůŝĐŚĞ��ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�ĂƵĨ�ƵŶƐĞͲ
ƌĞ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ͘� �ĂƐ� dŚĞŵĂ� <ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ� ǁŝƌĚ� ĚĂŚĞƌ� ŝŵŵĞƌ�
ĂŬƚƵĞůůĞƌ͘� 

WƌŽƚŽŬŽůĂŶƟŶ͗�EĂƚĂůŝĂ��ƌŵĂŶŝƐ 

ƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉΗ;^/��Ϳ͘�ʽ̨̨̭̦̦̖̏�̛̛̦̥̦̖̏̌�
̦̌� ̵̭̖̏� ̵̡̱̬̭̌� ̱̖̯̍̔� ̱̖̣̯̭̔́̽́� ̛̛̬̯̌̏̀̚� ̵̡̛̛̣̖̬̭̔�
̸̡̖̭̯͕̌̏�̌�̦̖�̵̡̛̥̖̦̖̙̖̬̭̔͘�ʽ̦�̨̛̯̥̖̯̣͕�̸̨̯�̨̭̖̦̐̔́�
̭̱̺̖̭̯̱̖̯̏� ̨̭̯̬̌́� ̵̨̨̨̛̦̖̥̭̯̍̔̽� ̏� ̵̛̣̖̬̔̌� ̣̔́�
̨̨̛̪̬̖̣̖̦̔́� ̨̨̼͕̏̏̏̚� ̵̨̛̭̯̺́� ̪̖̬̖̔� ̨̨̺̖̭̯̥̍̏� ̏�
̶̨̖̣̥͘�ʿ̴̨̨̬̖̭̭̬�ʥ̖̬̥̦̦̐̌�̣̔̌�̙̦̼̜̏̌�̨̭̖̯̏�̏�̵̨̖̔�
̡̛̛̛̭̱̭̭̔͗� ̡̛̯̖̱̺̖� ̶̨̪̬̖̭̭̼͕� ̡̛̯̖̌� ̡̡̌� ̡̭̯̬̱̯̱̬̦̼̖�
̛̛̥̖̦̖̦͕́̚� ̶̴̶̨̛̛̛̬̏̌́̚� ̛� ̴̸̨̡̛̛̖̥̬̖̭̖̔̐̌�
̴̡̨̯̬̼͕̌� ̨̡̼̯̌̏̌̀̚� ̸̨̛̦̯̖̣̦̖̌̽̚� ̛̛̣̦̖̏́� ̦̌� ̦̹̖̌�
̨̨̺̖̭̯̍̏͘� ʿ̨̨̯̥̱̾� ̯̖̥̌� ̸̨̛̭̯̬̱̦̖̭̯̔̏̌� ̨̛̭̯̦̯̭̌̏́�
̨̣̖̖̍�̖̺̖�̡̨̯̱̣̦̜̌̌̽͘ 

ʿ̨̨̡̨̬̯̣��̖̣̏̌͗�ʻ̯̣̌̌̽́�ˑ̛̬̥̦̭̌ 

 

KůŐĂ�EĂǇĚĂŶŽǀĂ͕�DŝŬŚĂŝů�&ƌŽůŽǀ͕�tĂůĞŶƟŶ�'ƌƵďŽǁ�ƵŶĚ��ŬĂƚĞͲ
ƌŝŶĂ��ƵǌŝŶĂ�ŝŵ�,ĂƵƐ�ĚĞƌ�tŝƌƚƐĐŚĂŌ 
ʽ̣̽̐̌�ʻ̨̜̦͕̌̔̌̏̌�ʺ̵̛̛̣̌�ˇ̨̨̬̣͕̏�ʦ̛̣̖̦̯̦̌�ʧ̨̬̱̍̏�̛�
ʫ̡̛̯̖̬̦̌̌�ʥ̛̱̦̌̚�̏�ʪ̨̥̖�̡̨̨̡̛̛̦̥̾ 

WƌŽĨ͘��ƌ͘��ĞƌŐŵĂŶŶ͕�^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞƌ�sŽƌƐƚĂŶĚƐǀŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ�
ĚĞƐ��ĞƵƚƐĐŚ-ZƵƐƐŝƐĐŚĞŶ�&ŽƌƵŵƐ�Ğ͘s͘�ƵŶĚ�ZĞĨĞƌĞŶƚ͕�ƺďĞƌƌĞŝĐŚƚ�
^ŽŶũĂ��ƵďĞ͕�>ĞŝƚĞƌŝŶ�ĚĞƌ��ďƚĞŝůƵŶŐ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌ͕�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�
ƵŶĚ�<ƵŶƐƚ�ďĞŝ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĞŝŶĞŶ��ĞƌůŝͲ
ŶĞƌ��ƵĚĚǇďćƌĞŶ�ĂůƐ�'ĂƐƚŐĞƐĐŚĞŶŬ 
ʿ̴̨̬͘�ʪ̬͘�ʥ̖̬̥̦̦̐̌�;̛̥̖̭̯̯̖̣̌̽̚�ʿ̬̖̭̖̯̖̣̔̔̌́�
ʿ̛̬̣̖̦̌̏́�ʧ̨̖̬̥̦̌-ˀ̨̡̨̨̛̭̭̜̭̐�ˇ̨̬̱̥̌�̛�̸̨̡̡̛̣̔̌̔Ϳ
̸̬̱̖̯̏̌�ˁ̨̦̖�ʪ̱̖̍�;̛̖̱̺̜̌̏̔̀̚�̨̨̯̖̣̥̔�̡̛̦̱͕̌�
̨̛̛̭̭̣̖̦̜̔̏̌�̛�̡̛̭̱̭̭̯͕̏̌��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽͲ
ŶĂůͿ�̏�̨̨̡̪̬̔̌�̡̨̨̛̖̬̣̦̭̍̐�̡̛̥̹̱ 



 ^ƉĞĐŝĂů�ϱϮ͘�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌ�ͬ�̶̛̭̪̖̣̦̼̜̌̽�̡̼̪̱̭̏�ϱϮ-̜�̛̭̖̥̦̬̌�̣̔́�̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬̔̏��ͬͬ�ǁǁǁ͘ĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 

 

DŝƩǁŽĐŚ͕�ϭϯ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�—��Ƶ�'ĂƐƚ�ďĞŝ�<�dZ/E 

�Ğƌ�ĚƌŝƩĞ�dĂŐ�ĚĞƐ�ϱϮ͘�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ-^ĞŵŝŶĂƌƐ� ĨƺŚƌƚĞ�ĚŝĞ�dĞŝůͲ
ŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ� ŝŶ� ĚŝĞ� ǌǁĞŝƚŐƌƂƘƚĞ� ^ƚĂĚƚ� �ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐƐ�
ĂŶ�ĚĂƐ�ďĞŬĂŶŶƚĞ�<ĂƌůƐƌƵŚĞƌ� /ŶƐƟƚƵƚ� Ĩƺƌ� dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ� ;</dͿ͘� �ŝŶ�
sŽƌƚƌĂŐ�ǌƵŵ�,ŽĐŚƐĐŚƵůƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ZƵƐƐůĂŶĚ͕�ĚŝĞ�sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƐ�
</d�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�sŝǌĞƉƌćƐŝĚĞŶƚĞŶ�ƵŶĚ��ĞƐŝĐŚƟŐƵŶŐĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞͲ
ŶĞƌ� 'ƌŽƘĨŽƌƐĐŚƵŶŐƐĂŶůĂŐĞŶ� ƐƚĂŶĚĞŶ� ĂƵĨ� ĚĞŵ� WƌŽŐƌĂŵŵ͘� �ƵͲ
ŶćĐŚƐƚ�ǁĂƌ�ĂďĞƌ�ĚĞƌ�sĞƌŬĞŚƌ�ƌƵŶĚ�Ƶŵ�<ĂƌůƐƌƵŚĞ�ĚŝĞ�ĞƌƐƚĞ�,ĞƌͲ
ĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ͕� ĚŝĞ� ĞƐ� ǌƵ� ƺďĞƌǁŝŶĚĞŶ� ŐĂůƚ͕� ĚĞŶŶ� ĚĞƌ� �ƵƐ� ŬĂŵ�
ĂƵĨ�ĚĞƌ�ǀŝĞů�ďĞĨĂŚƌĞŶĞŶ�^ƚƌĂƘĞ�ŶƵƌ�ƐƚŽĐŬĞŶĚ�ǀŽƌĂŶ͕�ƐŽĚĂƐƐ�ĚŝĞ�
'ƌƵƉƉĞ� ĚĂƐ� </d� ƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ� ŵŝƚ� ĞŝŶŝŐĞƌ� sĞƌƐƉćƚƵŶŐ� ĞƌƌĞŝĐŚƚĞ͘�
�Ğƌ�ŐƵƚĞŶ�^ƟŵŵƵŶŐ�ƚĂƚ�ĚŝĞƐ�ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ�ŬĞŝŶĞŶ��ďďƌƵĐŚ�ƵŶĚ�ƐŽ�
ǁƵƌĚĞ� ĚŝĞ� �Ğŝƚ� ŝŵ� �ƵƐ� ǌƵŵ��ƵƐƚĂƵƐĐŚ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ� ĚĞŶ� dĞŝůŶĞŚͲ
ŵĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌŶ�ŐĞŶƵƚǌƚ͘ 

�ŵ� �ĂŵƉƵƐ� EŽƌĚ� ĚĞƐ� </d� ďĞŐƌƺƘƚĞ� &ƌĂƵ� �ůĞŶĂ� WĨĞŝĨĞƌ͕� ZĞĨĞͲ
ƌĞŶƟŶ� Ĩƺƌ� ZƵƐƐůĂŶĚ� ƵŶĚ� 'h^-^ƚĂĂƚĞŶ͕� ĚŝĞ� 'ƌƵƉƉĞ͘� �ŶƐĐŚůŝĞͲ
ƘĞŶĚ�ďĞŐĂŶŶ�,Ğƌƌ��ƌ͘�'ƌĞŐŽƌ��ĞƌŐŚŽƌŶ͕�ĞŚĞŵĂůŝŐĞƌ�>ĞŝƚĞƌ�ĚĞƌ�
����� 'ĞƐĐŚćŌƐƐƚĞůůĞ� ŝŶ� DŽƐŬĂƵ͕� DŝƚŐůŝĞĚ� ŝŵ� �ĞƵƚƐĐŚ-
ZƵƐƐŝƐĐŚĞŶ�&ŽƌƵŵ�Ğ͘s͘�ƵŶĚ��ĞŐůĞŝƚĞƌ�ĚĞƐ�^ĞŵŝŶĂƌƐ͕�ŵŝƚ�'ƌƵƘͲ
ǁŽƌƚĞŶ�ƵŶĚ��ĂŶŬƐĂŐƵŶŐĞŶ�ŝŵ�EĂŵĞŶ�ĚĞƐ��ĞƵƚƐĐŚ-ZƵƐƐŝƐĐŚĞŶ�
&ŽƌƵŵƐ�ĚĞŶ�^ĞŵŝŶĂƌƚĂŐ�ƵŶĚ�ƐƚĞůůƚĞ�ĚĞŶ�ĞƌƐƚĞŶ�ZĞĨĞƌĞŶƚĞŶ�ĚĞƐ�
dĂŐĞƐ�ǀŽƌ͗��ƌ͘�EŝŬŽůĂǇ�sůĂƐŽǀ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�&ĂŬƵůƚćƚ�Ĩƺƌ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂͲ
ůĞ��ĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ� ^ƚĂĂƚůŝĐŚĞŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ� ^ƚ͘� WĞƚĞƌƐďƵƌŐ�ďŽƚ�
ŝŶ�ƐĞŝŶĞŵ�sŽƌƚƌĂŐ�ĞŝŶĞŶ�ŬŽŵƉƌŝŵŝĞƌƚĞŶ�ƵŶĚ�ćƵƘĞƌƐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟͲ
ǀĞŶ� mďĞƌďůŝĐŬ� ƺďĞƌ� ĚĂƐ� ŚĞƵƟŐĞ� ,ŽĐŚƐĐŚƵůƐǇƐƚĞŵ� ZƵƐƐůĂŶĚƐ�
ƵŶĚ� ƐĞŝŶĞ� WĞƌƐƉĞŬƟǀĞŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� �ƵŬƵŶŌ͘� EĞďĞŶ� ĞŝŶĞƌ� ŬƵƌǌĞŶ�
ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ� ,ĞƌůĞŝƚƵŶŐ� ĚĞƐ� ŚĞƵƟŐĞŶ� ^ǇƐƚĞŵƐ� ďĞƐĐŚƌŝĞď� Ğƌ�
ĂŶƐĐŚĂƵůŝĐŚ�ĚŝĞ� &ŽůŐĞŶ�ĚĞƌ� >ŝďĞƌĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ� ŝŶ�ĚĞŶ�ϭϵϵϬĞƌ� :ĂŚͲ
ƌĞŶ͕�Ƶŵ�ĚĂŶŶ�ĞŝŶĞ�ĞƌƐƚĞ��ŝůĂŶǌ�ĚĞƌ��ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ� ŝŵ�:ĂŚƌ�
ϮϬϭϮ�ďĞŐŽŶŶĞŶ�,ŽĐŚƐĐŚƵůƌĞĨŽƌŵ�ǌƵ�ǌŝĞŚĞŶ͘��Ğŵ�sŽƌƚƌĂŐ�ĨŽůŐͲ

ˁ̬̖͕̔̌�ϭϯ�̨̦̬́̍́�ϮϬϭϵ�̐͘�-�̏�̵̨̭̯̐́�̱�ʶʤ˃ˀʰʻ 

˃̛̬̖̯̜� ̖̦̔̽� ϱϮ-̨̐� ̛̭̖̥̦̬̌̌� ̵̨̨̥̣̼̔� ̨̛̣̖̬̔̏� ̛̪̬̖̣̏�
̸̡̨̛̱̭̯̦̌̏� ̨̏� ̨̨̯̬̜̏� ̨̪� ̸̛̛̖̣̦̖̏� ̨̨̬̐̔� ʥ̖̦̌̔-
ʦ̬̯̖̥̖̬͕̀̍̐̌� ̏� ̛̖̭̯̦̼̜̏̚� ̵̸̨̨̡̛̛̯̖̦̣̖̭̜̐� ̛̛̦̭̯̯̱̯�
ʶ̬̣̭̬̱̌̾� ;</dͿ͘� ʿ̨̬̬̥̥̐̌̌� ̨̨̭̭̯̣́̌� ̛̚� ̶̡̛̛̣̖� ̨� ̛̭̭̯̖̥̖�
̨̼̭̹̖̏̐� ̨̨̛̬̦̍̌̏̌́̚� ̏� ˀ̨̛̛̭̭͕� ̶̛̛̪̬̖̖̦̯̌̚� ʶʰ˃� ̶̛̖̏-
̨̛̪̬̖̖̦̯̥̔̚� ̛� ̨̛̪̭̖̺̖̦́� ̸̵̛̬̣̦̼̌̚� ̵̡̬̱̪̦̼� ̸̨̦̱̦̌-
̵̨̡̛̛̭̭̣̖̯̖̣̭̔̏̌̽� ̸̛̱̬̖̙̖̦̜̔͘� ʿ̨̡̛̬̍� ̱� ʶ̬̣̭̬̱̌̾� ̛̼̣̍�
̨̪̖̬̜̏� ̨̨̪̬̣̖̥̜͕̍� ̡̨̨̯̬̱̀� ̨̛̪̬̹̣̭̽� ̨̨̪̬̖̣̖̯͖̔̽� ̨̯̌̏-
̱̭̍� ̨̥̖̣̖̦̦̔� ̛̣̭̔̏̐̌́� ̨̪� ̨̨̛̙̣̖̦̦̜̏� ̨̨̬̖͕̔̐� ̡̯̌� ̸̨̯�
̬̱̪̪̐̌�̨̬̣̭̔̍̌̌̽�̨̔�</d�̭�̡̨̨̨̦̖̯̬̜�̡̨̖̬̙̜̌̔̚͘�ʦ̭̖�̨̯̾�̦̖�
̨̨̛̛̭̪̬̯̣� ̨̦̭̯̬͕̌́� ̖̏̔̽� ̏� ̨̯̱̭̖̌̏̍� ̸̡̛̛̱̭̯̦̌� ̭̖̏� ̬̖̥̏́�
̨̛̺̣̭̍̌̽͘ 

ʧ-̙̌�ʫ̣̖̦̌�ʿ̴̴̜̖̬͕̌�̡̨̦̭̱̣̯̦̯̽̌�̨̪�ˀ̨̛̛̭̭�̛�̭̯̬̦̥̌̌�ˁʻʧ͕�
̨̛̪̬̖̯̭̯̣̏̏̏̌̌� ̬̱̪̪̱̐� ̏� ˁ̨̖̖̬̦̥̏� ̡̥̪̱̭̖̌� ʶʰ˃͘� ʯ̯̖̥̌� 
̔-̬�ʧ̨̬̖̬̐�ʥ̵̨̖̬̬̦̐�̸̦̣̌̌�̨̦̼̜̏�̛̭̖̥̦̬̌�̭�̛̛̪̬̖̯̭̯̏̏́�̛�
̨̨̛̣̬̦̭̯̍̌̐̔̌� ̨̯� ̛̛̥̖̦� ʧ̨̖̬̥̦̌-ˀ̨̡̨̨̛̭̭̜̭̐� ˇ̨̬̱̥̌� ̛�
̛̪̬̖̭̯̣̔̌̏� ̨̨̪̖̬̏̐� ̡̛̭̪̖̬̌͗� ʦ� ̨̭̖̜̏� ̶̡̛̛̣̖� ̨̡̨̯̬̔� ʻ̛-
̡̨̣̜̌�ʦ̨̣̭͕̌̏�̛̛̪̬̖̭̯̣̹̔̌̏́̏�̴̡̱̣̯̖̯̌̽�̵̨̥̖̙̱̦̬̦̼̔̌̔�
̨̨̛̯̦̹̖̦̜� ˁ̡̦̯̌-ʿ̡̨̨̖̯̖̬̱̬̭̍̐̐� ̨̨̨̭̱̬̭̯̖̦̦̐̔̌̏̐�
̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯͕̏̌� ̛̪̬̖̭̯̣̔̌̏� ̨̨̪̬̦̼̜̔̍� ̛� ̸̨̖̦̽�
̴̨̛̛̦̬̥̯̦̼̜̌̏� ̨̨̬̍̚� ̨̨̭̬̖̥̖̦̦̜̏� ̨̡̨̛̬̭̭̜̭̜� ̛̭̭̯̖̥̼�
̨̼̭̹̖̏̐� ̨̨̛̬̦̍̌̏̌́̚� ̛� ̖̖� ̡̛̪̖̬̭̪̖̯̼̏� ̏� ̱̱̺̖̥̍̔͘� ʦ�
̨̨̛̪̣̦̖̦̖̔�̡� ̡̡̨̬̯̜̌�̸̨̡̨̛̛̭̯̬̖̭̜� ̡̭̪̬̖̌̏�̨�̦̼̦̖̹̦̖̜�
̛̭̭̯̖̥̖�̨̦�̨̦̣̦̌̐́̔�̨̛̪̭̣̌�̨̛̪̭̣̖̭̯̔̏́�̶̛̛̛̛̣̖̬̣̍̌̌̚�̏�
ϭϵϵϬ-̵�̵̨͕̐̔̌�̌�̯̖̥̌̚�̨̬̭̭̥̯̬̖̣̌�̨̛̛̯̐�̴̨̬̖̬̥̼�̨̼̭̹̖̏̐�
̨̨̛̬̦͕̍̌̏̌́̚�̡̨̨̯̬̌́�̸̦̣̭̌̌̌̽�̏�ϮϬϭϮ�̨̱̐̔͘�ʿ̨̭̣̖�̶̡̛̛̣̖�
̨̨̭̭̯̣̭́̌̽� ̛̙̏̌́� ̡̛̛̭̱̭̭͕̔́� ̏� ̵̨̖̔� ̡̨̨̨̯̬̜� ̨̡̛̭̯̣̦̱̣̭̽�
̸̛̬̣̦̼̖̌̚� ̸̨̡̛̯� ̛̬̖̦́̚� ̛� ̨̪̼̯̼� ̸̡̨̛̱̭̯̦̌̏͘�
ʺ̨̨̨̖̬̯̬̥̔̌� ̛̼̭̯̱̪̣̏� ̔-̬� ʧ̨̬̖̬̐� ʥ̵̨̖̬̬̦͕̐� ̛̼̹̜̍̏�
̡̨̨̛̬̱̯̖̣̏̔̽� ̴̨̛̭̌� ����� ̏� ʺ̨̡̭̖͕̏� ̸̣̖̦� ʧ̨̖̬̥̦̌-
ˀ̨̡̨̨̛̭̭̜̭̐�ˇ̨̬̱̥̌͘ 

ʯ̯̖̥̌� ̴̨̨̪̬̖̭̭̬� ˃̨̥̭̌� ˈ̛̬̯͕� ̶̛̖̏-̛̪̬̖̖̦̯̔̚� ̨̪�
̶̨̛̛̦̦̥̏̌́�̛�̨̥̖̙̱̦̬̦̼̥̔̌̔�̨̨̛̯̦̹̖̦̥͕́�̴̶̨̨̛̛̣̦̌̽�
̨̛̪̬̖̯̭̯̣̏̏̏̌� ̸̡̨̛̱̭̯̦̌̏� ̴̶̡̨̛̛̦̖̬̖̦� ̏� </d͘� ʦ� ̨̭̖̜̏�
̶̛̛̪̬̖̖̦̯̌̚� ̴̨̨̪̬̖̭̭̬� ˈ̛̬̯� ̨̱̪̥̦̱̣́� ̛̭̣̦̱̽̀� ̥̖̙̱̔-
̨̦̬̦̱̌̔̀� ̶̨̛̛̬̖̦̯͕̌̀� ̸̛̬̣̦̼̖̌̚� ̛̦̪̬̣̖̦̌̌̏́� ̛̭-
̨̛̭̣̖̦̜͕̔̏̌�̌�̡̯̙̖̌�̨̖̯̖̣̦̭̯̔́̽̽�</d�̏�̨̛̣̭̯̍̌�̴̯̬̦̭̖̬̌̌�
̛̦̦̜̌̚� ̛� ̵̨̨̛̯̖̦̣̜̐͘� ʽ̦� ̡̯̙̖̌� ̡̬̭̭̣̌̌̌̚� ̨� ̸̵̛̬̣̦̼̌̚�
̵̭̏́́̚� ̛� ̵̡̨̡̦̯̯̌̌� ̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̏̌� ̭� ̨̡̛̛̛̬̭̭̜̭̥�
̛̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̥̏̌� ̛� ̸̛̱̖̦̼̥͘� ʿ̨̭̣̖� ̶̡̛̛̣̖� ̸̡̛̱̭̯̦̥̌̌�
̼̣̍̌� ̨̪̬̖̭̯̣̖̦̔̌̏̌� ̨̨̨̥̙̦̭̯̏̽̚� ̯̌̔̌̽̚� ̨̨̪̬̭̼̏� ̶̛̖̏-
̛̪̬̖̖̦̯̱̔̚͘ 

ʿ̨̭̣̖�̨̖̍̔̌�̥̼�̨̛̪̹̣�̏�̴̡̖̌�̏�̛̛̦̔̌̚�ʶʰ˃͘�ʦ̡̨̛̹̖̦̜�̦̌�
̨̯̬̯̖� ̣̔́� ̬̱̪̪̼̐� ̭̯̣̌̌� ^ůĂŵ� ̶̡̛̣̖́� Ηʶ̡̌� ̛̛̥̖̬̯̽̚� ̖̭̏�
̸̨̛̦̖͍̐Η� ʤ̬̥̖̦̌� ʥ̖̣̬̦͕̐́́̌� ̶̛̛̭̪̖̣̭̯̌̌� ̨̪� ̵̨̨̛̯̖̦̣̥̐́�
̨̨̡̛̬̯̍̌̍�̵̦̦̼̔̌�̶̨̪̬̖̭̭̌�̛� ̶̨̛̛̛̯̥̯̌̏̌̌̚�̏� ̡̨̛̛̥̪̦̌�
</d�̛�̏�̨̡̪̬̖̯̖�<�dZ/E�;<�dZ/E͗�<�ƌůƐƌƵŚĞ�dZ/ƟƵŵ�EĞƵƚƌŝŶŽͿ͘�

�ŝŶ�dĞŝů�ĚĞƌ�'ƌƵƉƉĞ�ďĞŝŵ��ďĞŶĚĞƐƐĞŶ�ŝŶ�<ĂƌůƐƌƵŚĞ 
ˋ̭̯̌̽�̬̱̪̪̼̐�̌̚�̨̛̱̙̦̥�̏�ʶ̬̣̭̬̱̌̾ 



 ^ƉĞĐŝĂů�ϱϮ͘�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌ�ͬ�̶̛̭̪̖̣̦̼̜̌̽�̡̼̪̱̭̏�ϱϮ-̜�̛̭̖̥̦̬̌�̣̔́�̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬̔̏��ͬͬ�ǁǁǁ͘ĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 

 

ƚĞ�ĞŝŶĞ�ĂŶŐĞƌĞŐƚĞ��ŝƐŬƵƐƐŝŽŶ͕�ĚŝĞ�ƐĞŚƌ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�
�ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�WĞƌƐƉĞŬƟǀĞŶ�ĚĞƌ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌͬŝŶŶĞŶ�ƉƌŽĮƟĞƌͲ
ƚĞ�ƵŶĚ�ĚƵƌĐŚ��ƌ͘�'ƌĞŐŽƌ��ĞƌŐŚŽƌŶ�ŵŽĚĞƌŝĞƌƚ�ǁƵƌĚĞ͘� 

�ŝƌĞŬƚ�ŝŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ�ďĞŐƌƺƘƚĞ�WƌŽĨ͘��ƌ͘�dŚŽŵĂƐ�,ŝƌƚŚ͕�sŝǌĞƉƌćͲ
ƐŝĚĞŶƚ� Ĩƺƌ� /ŶŶŽǀĂƟŽŶ� ƵŶĚ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞƐ͕� ĚŝĞ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶͲ
ŶĞŶ�ŽĸǌŝĞůů�Ăŵ�</d͘��Ğŝ�ƐĞŝŶĞƌ�sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƌ�ǀŽƌ�ŬƵƌǌĞŵ�ĞƌͲ
ŶĞƵƚ�ĂůƐ��ǆǌĞůůĞŶǌƵŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ�ĂƵƐŐĞǌĞŝĐŚŶĞƚĞŶ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐ�ǀĞƌͲ
ǁŝĞƐ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�,ŝƌƚŚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ƐƚĂƌŬĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ��ƵƐƌŝĐŚƚƵŶŐ͕�
ĚŝĞ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� &ŽƌƐĐŚƵŶŐƐƐĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚĞ͕� ĂďĞƌ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ�
�ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ĚĞƐ�</d� ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�ĚĞƐ�tŝƐƐĞŶƐ-�ƵŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞͲ
ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ͘� �ĂďĞŝ� ŐŝŶŐ� Ğƌ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� sĞƌďŝŶĚƵŶŐĞŶ�
ƵŶĚ� <ŽŶƚĂŬƚĞ� ĚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ� ǌƵ� ƌƵƐƐŝƐĐŚĞŶ�,ŽĐŚƐĐŚƵůĞŶ� ƵŶĚ�
ƌƵƐƐŝƐĐŚĞŶ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůĞƌ/ŶŶĞŶ�ĞŝŶ͘�EĂĐŚ�ĚĞŵ�sŽƌƚƌĂŐ�ŚĂƩĞŶ�
ĚŝĞ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ� ĚŝĞ� DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕� ĚĞŵ� sŝǌĞƉƌćƐŝĚĞŶƚĞŶ�
&ƌĂŐĞŶ�ǌƵ�ƐƚĞůůĞŶ͘ 

�Ƶŵ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŶ�DŝƩĂŐĞƐƐĞŶ�ŐŝŶŐ�ĞƐ� ŝŶƐ�'ćƐƚĞĐĂƐŝŶŽ�ĚĞƐ�
</d͘��ůƐ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞƐ�ͣ�ĞƐƐĞƌƚ͞�ĞƌǁĂƌƚĞƚĞ�ĚŝĞ�'ƌƵƉƉĞ�ĚĞƌ�^ůĂŵ�
sŽƌƚƌĂŐ�ͣtŝĞ�ŵŝƐƐƚ�ŵĂŶ�ĚĂƐ�'ĞǁŝĐŚƚ�ǀŽŶ�EŝĐŚƚƐ͍͞�ǀŽŶ��ƌŵĞŶ�
�ĞŐůĂƌŝĂŶ͕�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�Ĩƺƌ�WƌŽǌĞƐƐĚĂƚĞŶǀĞƌĂƌďĞŝƚƵŶŐ�ƵŶĚ��ƵƚŽͲ
ŵĂƟƐŝĞƌƵŶŐƐƚĞĐŚŶŝŬ� Ăŵ� </d� ƵŶĚ� ŝŵ� WƌŽũĞŬƚ� <�dZ/E͘� /ŵ�
ͣ<ĂƌůƐƌƵŚĞƌ�dƌŝƟƵŵ�EĞƵƚƌŝŶŽ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�;<�dZ/EͿ͞�ǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�
tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůĞƌͬŝŶŶĞŶ� ĂƵƐ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� >ćŶĚĞƌŶ� ĚĂƐ� 'ĞͲ
ǁŝĐŚƚ� ĚĞƌ� ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞŶ� EĞƵƚƌŝŶŽ-WĂƌƟŬĞůĐŚĞŶ� ǌƵ� ďĞƐƟŵŵĞŶ�
;ǁǁǁ͘ŬĂƚƌŝŶ͘Ŭŝƚ͘ĞĚƵͬͿ͘� �Ğƌ� �ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ŵŝƚ� ,ĞƌƌŶ� �ĞŐůĂƌŝĂŶ� ŝŵ�
�ŶƐĐŚůƵƐƐ� ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚĞ�ĚĞƌ�'ƌƵƉƉĞ�ĞŝŶĞŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ��ŝŶďůŝĐŬ�
ŝŶ�ĚĂƐ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐƉƌŽũĞŬƚ͕�ĚĂƐ�ĂƵĐŚ�ĂůƐ�ĞŝŶ��ĞŝͲ
ƐƉŝĞů� Ĩƺƌ�ĚŝĞ� ůćŶĚĞƌƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�
ĚĞƌ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ŐĞůƚĞŶ�ŬĂŶŶ͘� 

 

ʦ�ͣ<ĂƌůƐƌƵŚĞƌ�dƌŝƟƵŵ�EĞƵƚƌŝŶŽ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�;<�dZ/EͿ͞�˄̸̖̦̼̖�
̛̚�̵̬̦̼̌̚�̭̯̬̦̌�̪̼̯̯̭̌̀́�̨̛̪̬̖̖̣̯̔̽�̖̭̏�̡̯̌�̵̦̼̖̥̼̌̏̌̚�
̵̨̦̖̜̯̬̦̦̼� ̸̶̛̭̯̌� ;ǁǁǁ͘ŬĂƚƌŝŶ͘Ŭŝƚ͘ĞĚƵͬͿ͘� ʽ̛̭̱̙̖̦̖̍̔�
̨̡̪̬̖̯̌� ̭� ̐-̨̦̥� ʥ̨̖̣̬̦̥̐̌́� ̨̣̔̌� ̬̱̪̪̖̐� ̨̨̨̭̖̍�
̛̪̬̖̭̯̣̖̦̖̔̌̏� ̨� ̨̨̥̖̙̱̦̬̦̥̔̌̔� ̨̡̨̛̭̭̣̖̯̖̣̭̥̔̏̌̽�
̨̡̪̬̖̯̖͕�̡̨̨̯̬̼̜�̡̯̙̖̌�̨̨̥̙̦�̛̬̭̭̥̯̬̯̌̌̏̌̽�̡̡̌�̛̪̬̥̖̬�
̸̨̨̛̯̬̦̭̬̦̦̌̐̌̐� ̸̨̛̭̯̬̱̦̖̭̯̔̏̌� ̏� ̨̛̣̭̯̍̌� ̴̱̦̥̖̦̔̌-
̵̯̣̦̼̌̽�̨̛̛̭̭̣̖̦̜̔̏̌͘ 

ʦ� ̨̨̭̯̬̖̏̐� ̨̯� ̨̨̛̱̖̦̦̏̔̐� ̏� <�dZ/E͕� ̏� ̛̙̱̏̀� ̬̱̪̪̐̌�
̵̨̪̖̣̌̌�̏�̨̛̪̥̖̺̖̦̖�̦̌�̨̛̛̛̯̖̬̬̯̬�̡̥̪̱̭̌̌�Ηˁ̖̖̬̏Η͕�̖̐̔�
̨̨̬̭̪̣̙̖̦̌� ̡̬̱̪̦̼̜� ̨̡̛̛̭̭̣̖̯̖̣̭̜̔̏̌̽� ̶̖̦̯̬͘� ʧ̨̨̛̭̪̦̔�
ʥ̖̣̬̦̐̌́�̨̛̯̖̯̣̏�̦̌�̸̨̨̛̥̦̭̣̖̦̦̼̖̐�̨̨̪̬̭̼̏�̸̡̨̛̱̭̯̦͕̌̏�
̡̨̨̯̬̼̖� ̛̼̣̍� ̨̦́̏� ̸̱̣̖̖̦̼̏� ̨̡̨̪̬̖̯̥͘� ʿ̨̭̣̖� ̨̨̯̾̐�
ʺ̡̜̖̌� ˌ̬̘̖̬͕̔� ̡̡̨̨̭̱̬̭̾̏̔� </d͕� ̣̏́̚� ̬̱̪̪̱̐� ̭� ̨̨̭̜̍� ̦̌�
̡̡̛̭̱̬̭̾̀� ̨̪� ̨̛̛̛̯̖̬̬̯̬� ̡̥̪̱̭̌̌͘� ʫ̺̖� ̨̦̔̌� ̨̨̡̭̯̦̌̏̌�

̼̣̍̌� ̭̖̣̦̔̌̌� ̦̌� ̨̨̛̪̣̯̦̜� ̨̡̱̭̯̦̖̌̏� ̨̡̪̬̖̯̌� Η̨̡̛̛̣̍Η͕�
̸̨̯̼̍� ̱̦̯̌̽̚� ̨̣̹̖̍̽� ̨� ̨̯̥͕� ̡̡̌� ̸̱̖̦̼̖� ̪̼̯̯̭̌̀́�
̨̨̛̛̪̬̯̏̔̽̚� ̨̨̛̯̪̣̏� ̛̚� ̸̨̛̬̣̦̜̌̚� ̨̛̥̭̭̼̍̌�
;ǁǁǁ͘ďŝŽůŝƋ͘ĚĞͿ͘�ʦ̨�̬̖̥̏́�̡̡̛̛̭̱̬̭̾�̛̼̣̍�̪̬̖̭̯̣̖̦̼̔̌̏�̛�
̛̬̱̖̔̐� ̨̡̛̛̭̭̣̖̯̖̣̭̖̔̏̌̽� ̨̬̯̼̌̍� </d� ̨̪� ̡̯̱̣̦̼̥̌̌̽�
̨̨̪̬̭̥̏̌� ̨̱̱̺̖̍̔̐� ̨̨̛̪̬̭̯̏̔̏̌̚� ̛̛̦̖̬͕̾̐� ̌� ̡̯̙̖̌�
̨̡̻̖̯̼̍� ̏� ̨̛̣̭̯̍̌� ̨̨̨̛̛̥̖̯̖̬̣̐� ̛� ̸̵̡̡̛̛̛̣̥̯̖̭̌�
̨̛̛̭̭̣̖̦̜̔̏̌� ̛� ̨̛̪̥̖̺̖̦́� ̣̔́� ̵̨̨̥̣̼̔� ̨̭̯̬̯̪̌̌̏�
̸̵̱̖̦̼�̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̏̌͘ 

ʦ̸̪̖̯̣̖̦̦̌̌́� ̨̨̥̦̙̖̭̯̥̏� ̸̵̛̬̣̦̼̌̚� ̵̨̡̛̛̭̭̣̖̯̖̣̭̔̏̌̽�
̨̡̨̪̬̖̯̏� ̛� ̨̛̛̥̖̬̪̬̯̜́� </d͕� ̬̱̪̪̐̌� ̛̖̬̹̣̌̏̌̚� ̖̦̔̽�
̨̛̱̙̦̥� ̏� ̨̬̖̭̯̬̦̖̌� Η,ƂƉĨŶĞƌ� �ƵƌŐŚŽĨΗ� ̪̖̬̖̔�
̨̛̬̺̖̦̖̥̏̏̌̚� ̏� ˌ̯̱̯̬̯̐̌͘� ʦ̭̖� ̨̛̛̭̣̭̣̭͕̐̌̽� ̸̨̯� ̛̯̬̖̯̜�
̖̦̔̽� ̛̭̖̥̦̬̌̌� ̨̪̬̹̖̣� ̨̱̭̪̖̹̦� ̛� ̛̪̬̦̖̭� ̨̨̥̦̐�
̵̛̦̯̖̬̖̭̦̼�̨̡̛̯̬̼̯̜�̦̖�̨̡̨̯̣̽�̏�̶̡̛̦̖̥̖̖�̨̛̛̭̭̣̖̦͕̔̏̌́�
̨̦�̛�̏�̨̡̛̬̭̭̜̭̱̀�̸̦̱̦̱̌̀�̛̭̭̯̖̥̱͘�� 

�ƌŵĞŶ��ĞŐůĂƌŝĂŶ͕�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ĚĞƐ�dt/E��/dz�^ĐŝĞŶĐĞ�^ůĂŵƐ�
ϮϬϭϵ�ŝŶ�<ƌĂƐŶŽĚĂƌ�ĨƺŚƌƚ�ĚŝĞ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚĂƐ�<ĂƌůƐͲ
ƌƵŚĞ�dƌŝƟƵŵ�EĞƵƚƌŝŶŽ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�;<�dZ/EͿ 

�ŝĞ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ďĞŝ�ĚĞƌ�WŝůŽƚĂŶůĂŐĞ�Ĩƺƌ�,ĞƌƐƚĞůůƵŶŐ�ǀŽŶ�<ƌĂŌͲ
ƐƚŽī�ĂƵƐ��ŝŽŵĂƐƐĞ͕�ďŝŽůŝƋ 
˄̸̡̛̛̭̯̦̌�̱�̨̨̛̪̣̯̦̜�̨̡̛̱̭̯̦̌̏�ʥ̨̡̛̛̣Π 



 ^ƉĞĐŝĂů�ϱϮ͘�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌ�ͬ�̶̛̭̪̖̣̦̼̜̌̽�̡̼̪̱̭̏�ϱϮ-̜�̛̭̖̥̦̬̌�̣̔́�̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬̔̏��ͬͬ�ǁǁǁ͘ĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 

 

'ĞƐƉĂŶŶƚ�ĚĂƌĂƵĨ͕�<�dZ/E�ĂƵĐŚ�ůŝǀĞ�ďĞƐŝĐŚƟŐĞŶ�ǌƵ�ĚƺƌĨĞŶ͕�ĨƵŚƌ�
ĚŝĞ� 'ƌƵƉƉĞ� ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ� ǌƵ� ĚĞƌ� ,ĂůůĞ� ĂƵĨ� ĚĞŵ� 'ĞůćŶĚĞ� ĚĞƐ�
�ĂŵƉƵƐ�EŽƌĚ͕�ŝŶ�ĚĞƌ�ĚŝĞ�'ƌŽƘĨŽƌƐĐŚƵŶŐƐĂŶůĂŐĞ�ƵŶƚĞƌŐĞďƌĂĐŚƚ�
ŝƐƚ͘�,Ğƌƌ��ĞŐůĂƌŝĂŶ�ďĞĂŶƚǁŽƌƚĞƚĞ�ĂƵĐŚ�ŚŝĞƌ�ŐĞĚƵůĚŝŐ�ĚŝĞ�ǀŝĞůĞŶ�
&ƌĂŐĞŶ�ĚĞƌ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ͕�ĚŝĞ� ƐŝĐŚ� ƐŝĐŚƚůŝĐŚ� ĨĂƐǌŝŶŝĞƌƚ�ƺďĞƌ�
ĚĂƐ� WƌŽũĞŬƚ� ĞƌŬƵŶĚŝŐƚĞŶ͘� �ĂŶĂĐŚ� ƺďĞƌŶĂŚŵ�DĂŝŬĞ� ^ĐŚƌƂĚĞƌ͕�
�ĞƐƵĐŚĞƌĨƺŚƌĞƌŝŶ�Ăŵ�</d͕�ĚŝĞ�'ƌƵƉƉĞ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�ZƵŶĚĨĂŚƌƚ�ƺďĞƌ�
ĚĂƐ�'ĞůćŶĚĞ�ĚĞƐ��ĂŵƉƵƐ͘� 

�ŝŶ� ǁĞŝƚĞƌĞƌ� ^ƚŽƉƉ� ǁƵƌĚĞ� ďĞŝ� ĚĞƌ� WŝůŽƚĂŶůĂŐĞ� ĚĞƐ� WƌŽũĞŬƚƐ�
ͣďŝŽůŝƋ͞�ĞŝŶŐĞůĞŐƚ͕�Ƶŵ�ŵĞŚƌ�ĚĂƌƺďĞƌ�ǌƵ�ĞƌĨĂŚƌĞŶ͕�ǁŝĞ�ŚŝĞƌ�tŝƐͲ
ƐĞŶƐĐŚĂŌůĞƌ/ŶŶĞŶ� ǀĞƌƐƵĐŚĞŶ͕� ĂƵƐ� ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƌ� �ŝŽŵĂƐƐĞ�
<ƌĂŌƐƚŽī� ǌƵ� ĞƌǌĞƵŐĞŶ� ;ǁǁǁ͘ďŝŽůŝƋ͘ĚĞͿ͘� tĞŝƚĞƌĞ� &ŽƌƐĐŚƵŶŐƐͲ
ĂŬƟǀŝƚćƚĞŶ� ĚĞƐ� </d� ǌƵ� ĚƌćŶŐĞŶĚĞŶ� &ƌĂŐĞŶ� ĚĞƌ� ǌƵŬƺŶŌŝŐĞŶ�
�ŶĞƌŐŝĞŐĞǁŝŶŶƵŶŐ� ǁƵƌĚĞŶ� ǁćŚƌĞŶĚ� ĚĞƌ� ZƵŶĚĨĂŚƌƚ� ĞďĞŶƐŽ�
ǀŽƌŐĞƐƚĞůůƚ�ǁŝĞ�ĚŝĞ��ŶůĂŐĞŶ� ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�ĚĞƌ�DĞƚĞŽƌŽůŽŐŝĞ�ƵŶĚ�
<ůŝŵĂĨŽƌƐĐŚƵŶŐ͕�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�ZćƵŵůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�Ĩƺƌ�ũƵŶŐĞ�^ƚĂƌƚ-
hƉƐ�ǀŽŶ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌůĞƌ/ŶŶĞŶ�ĚĞƌ�,ŽĐŚƐĐŚƵůĞ͘� 

�ĞĞŝŶĚƌƵĐŬƚ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�ǀŝĞůĞŶ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐƉƌŽͲ
ũĞŬƚĞŶ�ƵŶĚ��ŬƟǀŝƚćƚĞŶ�ĚĞƐ�</d�ďĞƐĐŚůŽƐƐ�ĚŝĞ�'ƌƵƉƉĞ�ĚĞŶ�dĂŐ�
ďĞŝ�ĞŝŶĞŵ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ��ďĞŶĚĞƐƐĞŶ�ŝŵ�ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ͣ,ƂƉĨŶĞƌ�
�ƵƌŐŚŽĨ͞� ďĞǀŽƌ� ĞƐ� ǌƵƌƺĐŬ� ŶĂĐŚ� ^ƚƵƩŐĂƌƚ� ŐŝŶŐ͘� �Ƶ� dĂŐĞƐĞŶĚĞ�
ǁĂƌĞŶ� ƐŝĐŚ�ǁŽŚů� ĂůůĞ� ĞŝŶŝŐ� ĚĂƌƺďĞƌ͕� ĚĂƐƐ� ĂƵĐŚ� ĚĞƌ� ĚƌŝƩĞ� dĂŐ�
ĚĞƐ� ^ĞŵŝŶĂƌƐ� ƌƵŶĚƵŵ� ŐĞůƵŶŐĞŶ� ǁĂƌ� ƵŶĚ� ǁŝĞĚĞƌ� ǀŝĞůĞ� ƐƉĂŶͲ
ŶĞŶĚĞ� �ŝŶďůŝĐŬĞ� ŝŶ� ĚŝĞ� ĚĞƵƚƐĐŚĞ� &ŽƌƐĐŚƵŶŐƐůĂŶĚƐĐŚĂŌ͕� ĂďĞƌ�
ĂƵĐŚ�ĚĂƐ�ƌƵƐƐŝƐĐŚĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌƐƐǇƐƚĞŵ�ŐĞďŽƚĞŶ�ŚĂƩĞ͘� 

WƌŽƚŽŬŽůůĂŶƟŶ͗��ŶŶ-<ĂƚƌŝŶ��ƌĂƵŶŵŝůůĞƌ 

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕� ϭϰ͘� EŽǀĞŵďĞƌ� ϮϬϭϵ� —� �ĂƐ� ĚƵĂůĞ� ^ǇƐƚĞŵ͕� ĞŝŶ�
ŝŶƚĞƌĂŬƟǀĞƌ��ďƐĐŚůƵƐƐ�ĚĞƐ�^ĞŵŝŶĂƌƐ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�sĞƌŶĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ/ŶŶĞŶ 

�ŝĞ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ĚĞƐ�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌƐ�ĨĂŶĚĞŶ�ƐŝĐŚ͕�ŶĂĐŚ�
ĚĞŵ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�&ƌƺŚƐƚƺĐŬ͕�Ăŵ��ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ��ŝůĚƵŶŐƐǌĞŶƚͲ
ƌƵŵ�,ŽƐƉŝƚĂůŚŽĨ�^ƚƵƩŐĂƌƚ�ĞŝŶ͘� 

�ĂƐ� ^ǇƐƚĞŵ� ĚĞƌ� �ƵĂůĞŶ� ,ŽĐŚƐĐŚƵůĞ� �ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ�
;�,�tͿ�ǁƵƌĚĞ�ǀŽŶ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ��ƌ͘��ǆĞů�'ĞƌůŽī͕�>ĞŝƚĞƌ�ĚĞƐ�/ŶƐƟͲ
ƚƵƚƐ� Ĩƺƌ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ� �ĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ͕� ǀŽƌŐĞƐƚĞůůƚ͘� EĂĐŚ� ĞŝŶĞƌ�
ĞŝŶůĞŝƚĞŶĚĞŶ� sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ� ĚĞƌ� sŝĞůĨĂůƚ� ŝŵ� ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ� �ŝůĚƵŶŐƐͲ
ƐǇƐƚĞŵ͕� ǁƵƌĚĞ� ĚŝĞ� EŽƚǁĞŶĚŝŐŬĞŝƚ� ĚĞƌ� 'ƌƺŶĚƵŶŐ� ĚĞƌ� �,�t�
ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�sĞƌďŝŶĚƵŶŐ�ǀŽŶ�WƌĂǆŝƐ�ƵŶĚ�^ƚƵĚŝƵŵ�ďĞŐƌƺŶĚĞƚ͘��ĂƐ�
ĞƚĂďůŝĞƌƚĞ� ĚƵĂůĞ� �ƵƐďŝůĚƵŶŐƐƐǇƐƚĞŵ͕� ĂƵĐŚ� ĚŝĞƐĞƐ� ďĞƐƚĞŚƚ� ĂƵƐ�
ĞŝŶĞƌ� ƐĐŚƵůŝƐĐŚĞŶ� ƵŶĚ� ƉƌĂŬƟƐĐŚĞŶ� <ŽŵƉŽŶĞŶƚĞ͕� ƐĞŝ� sŽƌďŝůĚ͕�
ƐŽĚĂƐƐ�^ƚƵĚŝĞƌĞŶĚĞ�ƐĐŚŽŶ�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚĞƐ�^ƚƵĚŝƵŵƐ�ĚĞŶ��ůůƚĂŐ�ŝŶ�
ĞŝŶĞŵ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ�ŬĞŶŶĞŶůĞƌŶĞŶ�ŬƂŶŶƚĞŶ͘��ŝĞƐ�ŚĂďĞ�sŽƌƚĞŝͲ
ůĞ� Ĩƺƌ�ĂůůĞ��ĞƚĞŝůŝŐƚĞŶ͘��ŝĞ�^ƚƵĚŝĞƌĞŶĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ƐŽ�ďĞŝ�ĞŝŶĞŵ�
'ĞŚĂůƚ�ƐƚƵĚŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ĨƌƺŚ�ǁŝĐŚƟŐĞ��ĞƌƵĨƐĞƌĨĂŚƌƵŶŐ�ƐĂŵŵĞůŶ͕�
ĚŝĞ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ�ŶĞƵĞ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌ�ŐĞǁŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶĂƌďĞŝƚĞŶ�
ƵŶĚ�ĚŝĞ�ZĞŐŝŽŶ�&ĂĐŚŬƌćŌĞ�ŚĂůƚĞŶ͘� /Ŷ�ĞŝŶĞƌ�ZĞŐŝŽŶ�ǁŝĞ��ĂĚĞŶ-
tƺƌƩĞŵďĞƌŐ͕�ŵŝƚ� ĞŝŶĞƌ� ŚŽŚĞŶ� �ŝĐŚƚĞ� ĂŶ� &ŝƌŵĞŶ� ƵŶĚ� ĞŝŶĞŵ�

ʿ̨̨̡̨̬̯̣�̖̣̏̌͗�ʤ̦̦-ʶ̛̯̬̦̌�ʥ̛̬̱̦̥̣̣̖̬̌ 

ˋ̖̯̖̬͕̏̐� ϭϰ� ̨̦̬́̍́� ϮϬϭϵ� ̐͘� —� ʪ̨̜̦̏̌́� ̛̭̭̯̖̥̌�
̨̨̛̬̦͕̍̌̏̌́̚� ̡̨̛̛̦̯̖̬̯̦̖̌̏� ̛̖̬̹̖̦̖̌̏̚� ̛̭̖̥̦̬̌̌� ̛�
̨̭̖̯̖̖̏�̨̛̛̥̖̜̭̯̖̏̌̔̏̚�̸̡̨̛̱̭̯̦̌̏͘ 

ʿ̨̭̣̖�̡̯̬̌̏̌̌̚�̸̡̛̛̱̭̯̦̌�̛̭̖̥̦̬̌̌�̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬̔̏�̨̭-
̛̬̣̭̍̌̽�̏�̸̡̨̛̖̦̖̣̖̭̥̏̌̐�̨̨̨̬̯̖̣̦̥̍̌̏̌̽̚�̶̖̦̯̬̖�ʧ̨̛̭̪-
̵̴̨̯̣̌̽�̏�ˌ̯̱̯̬̯̖̐̌͘ 

ʽ� ̨̬̯̖̌̍� ʶ̨̨̨̨̛̪̖̬̯̦̌̏̐� ̨̨̨̭̱̬̭̯̖̦̦̐̔̌̏̐� ̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̏̌�
ʥ̖̦̌̔-ʦ̬̯̖̥̖̬̀̍̐̌� ;�,�tͿ� ̡̬̭̭̣̌̌̌̚� ̴̨̨̪̬̖̭̭̬� ʤ̡̭̖̣�
ʧ̴̴̨̖̬̣͕�̡̨̛̬̖̯̬̔�ʰ̛̦̭̯̯̱̯̌�̵̨̥̖̙̱̦̬̦̼̔̌̔�̨̨̛̯̦̹̖̦̜͘�
ʿ̶̛̬̖̖̦̯̌́̚� ̨̡̣͕̔̌̌̌̚� ̸̨̯� ̏� ̨̨̛̛̬̦̍̌̏̌̚� ̙̖̦̏̌� ̣̦̭̍̌̌�
̨̛̛̯̖̬�̛�̡̡̛̛̪̬̯̌͘�ʪ̨̜̦̏̌́�̛̭̭̯̖̥̌�̨̨̛̬̦͕̍̌̏̌́̚�̡̨̨̯̬̌́�
̸̡̣̖̯̏̀̌� ̏� ̭̖̍́� ̸̨̡̛̛̯̖̬̖̯̖̭̜� ̛� ̸̡̡̛̛̪̬̯̖̭̜̌� ̯̪̼͕̾̌�
̨̨̪̣̖̯̏́̚� ̭̯̱̖̦̯̥̔̌� ̱̙̖� ̨̏� ̬̖̥̏́� ̸̨̛̱̖̦̍́� � ̱̦̯̌̽̚� ̨�
̨̨̪̭̖̦̖̦̜̏̔̏� ̛̛̙̦̚� ̡̨̛̛̥̪̦̌͘� ˑ̨̯� ̨̛̪̬̖̥̱̺̖̭̯̏� ̣̔́�
̵̭̖̏͘� ˃̡̛̥̌� ̨̨̬̥͕̍̌̚� ̭̯̱̖̦̯̼̔� ̨̥̱̯̐� ̨̨̨̦̬̖̥̖̦̦̔̏�
̸̛̱̯̭͕̽́�̨̛̪̬̬̖̯̯̍̌̽�̴̨̨̛̪̬̖̭̭̦̣̦̼̜̌̽�̨̪̼̯�̛�̸̨̪̣̱̯̌̽ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

̨̖̦̖̙̦̖̔� ̨̛̦̬̙̖̦̖͕̏̌̐̌̔̚� ̡̨̛̛̥̪̦̌� ̨̥̱̯̐� ̛̦̦̥̯̌̌̽� ̛�
̸̨̱̯̍̌̽� ̵̨̨̥̣̼̔� ̶̨̛̛̭̪̖̣̭̯͕̌̏� ̌� ̖̥̣́̚� ̨̥̙̖̯� ̨̨̪̣̔-
̨̛̦̯̖̣̦̽� ̨̨̛̛̥̯̬̯̏̏̌̽� ̨̨̥̣̖̙̔̽� ̨̭̯̯̭̌̽́͘� ʦ� ʥ̖̦̌̔-
ʦ̬̯̖̥̖̬̖͕̀̍̐� ̛̦̪̬̥̖̬͕̌� ̡̡̌� ̖̥̣̖̚� ̭� ̨̡̨̼̭̜̏� ̶̡̨̦̖̦-
̶̛̯̬̖̜̌� ̛̛̪̬̖̪̬̯̜̔́� ̛� ̨̡̛̼̭̥̏� ̨̨̭̪̬̭̥� ̦̌� ̵̨̨̨̬̹�
̸̨̱̖̦̦̼̜̍� ̨̪̖̬̭̦̣͕̌� ̨̯̾� ̣̖̯̭́̏́́� ̙̦̼̥̏̌� ̡̨̭̪̖̯̥̌͘�
ʽ̡̨̦̔̌� ̏� ̸̨̛̛̯̣̖� ̨̯� ̶̵̨̛̛̯̬̦̦̼̌̔� ̨̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯͕̏̏�
̭̯̱̖̦̯̼̔� ̥̖̦̹̖̽� ̛̬̖̥̖̦̏� ̨̨̪̬̯̏̔́� ̦̌� ̴̵̨̛̪̬̣̦̼̽�
̶̵̡̛̣̖́͘ 

EĂƚĂůŝĂ��ƌŵĂŶŝƐ�ďĞŝŵ��ďƐĐŚůƵƐƐǁŽƌŬƐŚŽƉ� 
ʻ̯̣̌̌̽́�ˑ̛̬̥̦̭̌�̦̌�̸̡̨̛̣̯̖̣̦̥̌̀̽̚�̛̭̖̥̦̬̖̌ 
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ŚŽŚĞŶ� �ĞĚĂƌĨ� ĂŶ� ŐƵƚ� ĂƵƐŐĞďŝůĚĞƚĞŶ� �ƌďĞŝƚŶĞŚŵĞƌŶ͕� ƐĞŝ� ĚŝĞƐ�
ĞŝŶ� ǁŝĐŚƟŐĞƌ� �ĂƵƐƚĞŝŶ͘� /ŵ� 'ĞŐĞŶƐĂƚǌ� ǌƵ� ĞŝŶĞƌ� hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ�
ŚćƩĞŶ�ĚŝĞ�^ƚƵĚŝĞƌĞŶĚĞŶ�ũĞĚŽĐŚ�ǁĞŶŝŐĞƌ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ǀĞƌƟĞͲ
ĨĞŶĚĞ�DŽĚƵůĞ�ǌƵ�ďĞƐƵĐŚĞŶ͘ 

WƌŽĨĞƐƐŽƌ� �ƌ͘� �ǆĞů� 'ĞƌůŽī� ǁƵƌĚĞ� ĚƵƌĐŚ� ,ĞƌƌŶ� �ƌ͘� �ĞƌŐŚŽƌŶ͕�
ǀĞƌĂďƐĐŚŝĞĚĞƚ͘� �ŝĞ� �ĞĚĞƵƚƵŶŐ� ǀŽŶ� WƌĂǆŝƐŶćŚĞ� ǁƵƌĚĞ� ǀŽŶ�
,ĞƌƌŶ��ƌ͘��ĞƌŐŚŽƌŶ�ĂƵĨŐĞŐƌŝīĞŶ͕� ŝŶĚĞŵ�Ğƌ�ĚĂƐ�tŽƌƚ�͞ƚƺŌĞůŶ͟�
ďĞƐĐŚƌŝĞď͕� ĚĂƐ� ĚĞŶ� hƌƐƉƌƵŶŐ� ĚĞƐ� �ƌĨŽůŐƐ� ĚĞƌ� ZĞŐŝŽŶ� ŐĞŶĂƵ�
ďĞƐĐŚƌĞŝďĞ͘� 

�ŝĞ�^ĞŵŝŶĂƌƚĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ŶƵƚǌƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŶ�<ĂīĞĞͲ
ƉĂƵƐĞ� ĚŝĞ� 'ĞůĞŐĞŶŚĞŝƚ͕� ƐŝĐŚ� ƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌ� ƺďĞƌ� ĚĞŶ� sŽƌƚƌĂŐ�
ĂƵƐǌƵƚĂƵƐĐŚĞŶ͘� 

�ŝĞƐĞƌ��ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ�ǁĂƌ�ĚĞƌ�ůĞƚǌƚĞ�dĂŐ�ĚĞƐ�^ĞŵŝŶĂƌƐ͕�ďĞǀŽƌ�ĚŝĞ�
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ� ǁŝĞĚĞƌ� ŶĂĐŚ� ,ĂƵƐĞ� ƌĞŝƐƚĞŶ͘� ^ĞŵŝŶĂƌƚĞŝůŶĞŚŵĞƌŝŶ�
�ŶŶĂ� ^ĂǀŽƐƟŶĂ� ŵŽĚĞƌŝĞƌƚĞ� ĚĞŶ� �ƵƐƚĂƵƐĐŚ� ĚĞƌ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�
ďĞǌƺŐůŝĐŚ� ĚĞƐ� �ƌůĞďƚĞŶ͘� �ƵĞƌƐƚ� ǁƵƌĚĞŶ� ĚŝĞ� ĞŝŶǌĞůŶĞŶ� WƌŽͲ
ŐƌĂŵŵƉƵŶŬƚĞ�ŝŶ�'ƌƵƉƉĞŶ�ĂƵĨŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ͘��ŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ŚĂƩĞŶ�
ĂůůĞ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ĚŝĞƐĞ�ǌƵ�ďĞǁĞƌƚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂŶŶ�ŬŽŶƐƚƌƵŬƟǀĞ�
<ƌŝƟŬ� ǌƵ� ćƵƘĞƌŶ͘� �ůůĞŶ� ƐĐŚŝĞŶ� ǀŽƌ� ĂůůĞŵ� ĚĞƌ� <ŽŶƚĂŬƚ� ǌƵ� ĚĞŶ�
ĂŶĚĞƌĞŶ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌŶ� ĚĞƌ� ǁŝĐŚƟŐƐƚĞ� �ĞƐƚĂŶĚƚĞŝů� ŐĞǁĞƐĞŶ� ǌƵ�
ƐĞŝŶ͘��ŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚ�ǁƵƌĚĞ� ŝŶ�'ƌƵƉƉĞŶ�ĚŝƐŬƵƟĞƌƚ͕�ǁŝĞ�dĞĐŚŶŽͲ
ůŽŐŝĞƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶƚĞ͘ 

/ŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ�ƚƌĂĨĞŶ�ƐŝĐŚ�ĂůůĞ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�ůĞƚǌƚĞŶ�ŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĂŵĞŶ� DŝƩĂŐĞƐƐĞŶ� ŝŵ� �ŝƐƚƌŽ� >ŽŐŽ� ŝŵ� ͣ,ĂƵƐ� ĚĞƌ� tŝƌƚͲ
ƐĐŚĂŌ͘͞� 

�ŝŶĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ� ĚĞƌ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌ͕� <ŽŶƚĂŬƚ� ǌƵĞŝŶĂŶĚĞƌ� ǌƵ� ŚĂůͲ
ƚĞŶ͕�ďĞƐƚĞŚƚ� ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƌ��ůƵŵŶŝ-KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĞŶ͘�WůĂƪŽƌͲ
ŵĞŶ� ǁŝĞ� ĚĞƌ� �ůƵď� &KZhD͕� ĚĂƐ� ����� �ůƵŵŶŝ-WŽƌƚĂů� ͞ŚĂůůŽ�
�ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͟�Ĩƺƌ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ-�ůƵŵŶŝ�ŝŶ�ZƵƐƐůĂŶĚ�ƵŶĚ�ǁĞŝƚĞƌĞ�
WƌŽũĞŬƚĞ� ĚĞƐ� �ĞƵƚƐĐŚ-ZƵƐƐŝƐĐŚĞŶ� &ŽƌƵŵƐ� ǁƵƌĚĞŶ� ǀŽŶ� ^ŝďǇůůĞ�
'ƌŽƘ� ǀŽƌŐĞƐƚĞůůƚ͘� �ŝĞƐĞ� ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌƚ� ĂƵƘĞƌĚĞŵ� ĚĂƐ� &ŽƌŵĂƚ�
ͣ^ĐŝĞŶĐĞ� ^ůĂŵ͕͞� ĚĂƐ� ĂůƐ� tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌƐǁĞƩďĞǁĞƌď� ĞďĞŶĨĂůůƐ�
DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ǌƵƌ�sĞƌŶĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ��ůƵŵŶŝ�ďŝĞƚĞƚ͘�'ƌĞƚĂ��ĞƵŶĞƌ�
ƉƌćƐĞŶƟĞƌƚĞ� ŝŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ� ŶŽĐŚ� ĚŝĞ� ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�sĞƌĂŶƐƚĂůͲ
ƚƵŶŐĞŶ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƐ��ůƵďƐ�&KZhD͕�ĚŝĞ�ǁŝĐŚƟŐ�ƐĞŝĞŶ͕�Ƶŵ�ŝŶ�
<ŽŶƚĂŬƚ�ǌƵ�ďůĞŝďĞŶ͘� 

<ƵůƚƵƌ� ŐĂď� ĞƐ� ĚĂŶŶ� ŶŽĐŚ� ŵĂů� ŝŶ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞƌ� &Žƌŵ͗� ĚĂƐ� ZĂƉ-
YƵĂƌƚĞƩ�͞�ŝĞ�&ĂŶƚĂƐƟƐĐŚĞŶ�sŝĞƌ͟�ďĞŐĂŶŶĞŶ�ŝŚƌĞ�DƵƐŝŬŬĂƌƌŝĞͲ
ƌĞ� ŝŶ� ^ƚƵƩŐĂƌƚ͘� �ŬƚƵĞůů� ŝƐƚ� ŝŶ� ^ƚƵƩŐĂƌƚ� ĚĞƌĞŶ� �ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ� ŝŵ�
ZĂŚŵĞŶ�ĞŝŶĞƌ��ƵƐƐƚĞůůƵŶŐ� ŝŶ�^ƚƵƩŐĂƌƚ�ǌƵ�ƐĞŚĞŶ͘��ŝĞƐĞ�ǁƵƌĚĞ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ďĞƐƵĐŚƚ͘ 

hŵ� ϭϵ� hŚƌ� ƚƌĂĨĞŶ� ƐŝĐŚ� ĚŝĞ� dĞŝůŶĞŚŵĞƌ� ǌƵŵ��ďĞŶĚĞƐƐĞŶ͕� Ƶŵ�
ĚĂŶĂĐŚ�ŝŵ��ŶƐĐŚůƵƐƐ�ďĞŝ�ůĂƚĞŝŶĂŵĞƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞƌ�DƵƐŝŬ�ƵŶĚ�dĂŶǌ�
ĚŝĞ�tŽĐŚĞ�ĂƵƐŬůŝŶŐĞŶ�ǌƵ�ůĂƐƐĞŶ͘ 

WƌŽƚŽŬŽůůĂŶƚ͗��ŶƚŽŶ�,ŝŶŶĞĐŬ 

ʿ̴̨̨̬̖̭̭̬� ʤ̡̭̖̣̽� ʧ̴̴̨̖̬̣� ̪̖̬̖̣̔̌� ̨̨̭̣̏� ̴̨̨̪̬̖̭̭̬̱�
ʥ̵̨̖̬̬̦̱̐͘� ʽ̦� ̸̨̡̪̖̬̦̱̣̔� ̨̙̦̭̯̏̌̽� ̸̡̡̨̨̛̪̬̯̖̭̌̐�
̸̛̦̖̦͕̌́̚� ̨̛̛̬̯̹̭̍̌̏̽� ̡� ̨̭̣̱̏� ͨƚƺŌĞůŶ͕ͩ� ̡̨̨̨̯̬̖�
̨̻̭̦̖̯̍́́�̨̭̱̺̦̭̯̽�̵̱̭̪̖̌�̨̯̜̾�̛̭̭̯̖̥̼�;ƚƺŌĞůŶ�-�̡̨̪̯̭̌̽́�
̏�̸̵̨̥̖̣͕̌�̛̦̥̯̭̌̌̽́̚�̡̨̨̨̛̬̪̯̣̜̏�̨̨̬̯̜̌̍Ϳ� 

ʦ̨�̬̖̥̏́�̴̡̨̖-̡̬̖̜̍̌�̸̡̛̛̱̭̯̦̌�̛̭̖̥̦̬̌̌�̨̛̥̖̦̯̭̍̏̌̀́�
̸̛̛̪̖̯̣̖̦̥̏̌́�̨�̶̡̛̛̣̖͘ 

ˋ̖̯̖̬̏̐�̼̣̍�̨̛̪̭̣̖̦̥̔�̦̖̥̔�̛̭̖̥̦̬͕̌̌�̌�̯̖̥̌̚�̸̡̛̛̱̭̯̦̌�
̛̖̬̦̱̣̭̏̽� ̨̨̥̜̔͘� ʺ̨̨̨̖̬̯̬̥̔̌� ̡̛̛̛̭̱̭̭̔� ̨̪� ̨̥̖̦̱̍�
̛̛̥̦̖̦̥́� ̼̭̯̱̪̣̏̌̌� ̸̶̛̱̭̯̦̌̌� ʤ̦̦̌� ˁ̨̛̭̯̦̌̏̌͘� ˁ̸̦̣̌̌̌�
̨̨̥̣̼̖̔� ̛̣̀̔�̨̛̭̱̙̣̍̔̌� ̯̖̥̼�̛̭̖̭̭̜�̏� ̵̬̱̪̪̐̌͘� �ʿ̨̭̣̖�
̨̨̯̾̐� ̱� ̡̨̨̙̌̔̐� ̼̣̍̌� ̨̨̨̥̙̦̭̯̏̽̚� ̶̨̛̖̦̯̽� ̵̛͕� ̌� ̯̖̥̌̚�
̯̔̌̽� ̡̨̡̛̦̭̯̬̱̯̦̱̏̀� ̡̡̛̛̬̯̱͘� ʪ̡̛̛̭̱̭̭́� ̸̡̨̛̱̭̯̦̌̏�
̨̡̣̭̌̌̌̽̚� ̨̭̥̜̌� ̨̙̦̜̏̌� ̸̭̯̌̽̀͘� ʦ� ̛̖̬̹̖̦̖̌̏̚� ̬̱̪̪̼̐�
̛̬̭̭̱̙̣̌̔̌� ̨� ̨̯̥͕� ̡̡̌� ̨̨̥̙̦� ̨̼̣̍� ̼̍� ̨̛̯̭̔̍̽́�
̴̯̬̦̭̖̬̌̌�̵̨̨̛̯̖̦̣̜̐͘ 

ʿ̨̭̣̖�̨̨̯̾̐�̭̖̏�̸̡̛̛̱̭̯̦̌�̛̛̭̯̬̖̯̣̭̏̽�̦̌�̨̛̪̭̣̖̦̜̔�̨̖̍̔�
̏�ʥ̨̛̭̯̬�ʸ̨̨̛̯̪̐�̏�ͨ,ĂƵƐ�ĚĞƌ�tŝƌƚƐĐŚĂŌͩ͘ 

ʽ̛̦̔�̛̚� ̨̨̨̭̪̭̍̏�̨̛̪̖̬̙̯̔̔̏̌̽� ̭̏́̽̚� ̬̱̔̐� ̭�̨̬̱̥̔̐�̣̔́�
̸̡̨̛̱̭̯̦̌̏�-�̨̯̾�̏�̵̡̬̥̌̌�̶̨̛̛̬̦̜̐̌̌̚�̡̡̨̛̼̪̱̭̦̏̏͘�˃̡̛̖̌�
̨̡̛̪̣̺͕̌̔� ̡̡̌� �ůƵď� &ŽƌƵŵ͕� ̨̪̬̯̣̌� Η,ĂůůŽ� �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚΗ� ̛�
̛̬̱̖̔̐�̨̡̪̬̖̯̼�ʧ̨̖̬̥̦̌-ˀ̨̡̨̨̛̭̭̜̭̐�ˇ̨̬̱̥͕̌�̛̼̣̍�̪̬̖̔-
̭̯̣̖̦̼̌̏� ˁ̨̛̛̣̣̜̍� ʧ̨̬̭̭͘� ʽ̦̌� ̡̯̙̖̌� ̨̛̬̦̱̖̯̐̌̚� ̴̨̬̥̯̌�
Η^ĐŝĞŶĐĞ� ^ůĂŵΗ͘� ʯ̯̖̥̌� ʧ̬̖̯̌� ˉ̨̜̦̖̬� ̨̨̛̦̦̭̬̣̌̏̌̌�
̸̛̬̣̦̼̖̌̚� ̨̛̛̥̖̬̪̬̯́́� ̏� ̵̡̬̥̌̌� ʶ̣̱̍� ̴̨̬̱̥͕̌� ̡̨̨̯̬̼̖�
̸̨̖̦̽�̙̦̼̏̌�̣̔́�̨̛̪̖̬̙̦̔̔̌́�̡̨̡̨̦̯̯̌̏͘ 

ʦ�ˌ̯̱̯̬̯̖̐̌�̨̨̭̭̯̣̭́́�̖̯̔̍̀�̬̪̾-̬̱̪̪̼̐�Η�ŝĞ�&ĂŶƚĂƐƟƐĐŚĞŶ�
sŝĞƌΗ͘� ˁ̨̖̦̐̔́� ̭� ̵̛� ̸̨̨̯̬̖̭̯̥̏̏�̨̨̥̙̦�̨̡̨̛̪̦̥̯̭̌̽́̚� ̦̌�
̡̼̭̯̖̏̌̏�̏�ˌ̯̱̯̬̯̖̐̌͘�ʦ̭̖�̥̖̭̯̖̏�̨̛̪̼̣̍̏̌�̯̥̌͘ 

ʦ� ϭϵ� ̸̨̭̌̏� ̸̡̛̛̱̭̯̦̌� ̛̛̭̯̬̖̯̣̭̏̽� ̌̚� ̨̛̱̙̦̥͕� ̌� ̯̖̥̌̚�
̨̛̪̖̣̔̏� ̨̛̯̐� ̛̦̖̖̣̔� ̨̡̡̨̛̛̣̯̦̥̖̬̦̭̜̌̌̌� ̡̨̥̱̼̜̚� ̛�
̶̛̯̦̥̌̌͘ 

ʿ̨̨̡̨̬̯̣�̖̣̏͗�ʤ̨̦̯̦�ˈ̡̛̦̦̖ 



 ^ƉĞĐŝĂů�ϱϮ͘�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌ�ͬ�̶̛̭̪̖̣̦̼̜̌̽�̡̼̪̱̭̏�ϱϮ-̜�̛̭̖̥̦̬̌�̣̔́�̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬̔̏��ͬͬ�ǁǁǁ͘ĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 

 



 ^ƉĞĐŝĂů�ϱϮ͘�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌ�ͬ�̶̛̭̪̖̣̦̼̜̌̽�̡̼̪̱̭̏�ϱϮ-̜�̛̭̖̥̦̬̌�̣̔́�̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬̔̏��ͬͬ�ǁǁǁ͘ĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 

 



 ^ƉĞĐŝĂů�ϱϮ͘�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌ�ͬ�̶̛̭̪̖̣̦̼̜̌̽�̡̼̪̱̭̏�ϱϮ-̜�̛̭̖̥̦̬̌�̣̔́�̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬̔̏��ͬͬ�ǁǁǁ͘ĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 

 

 ͣ,ŽĐŚƐĐŚƵůŬŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƵŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƚƌĂŶƐĨĞƌ�–��ŚĂŶĐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�ZƵƐƐůĂŶĚ͞ � 

ͨ˄̡̨̛̛̦̖̬̭̯̖̯̭̖̏�̸̨̨̛̭̯̬̱̦̖̭̯̔̏�̛�̴̯̬̦̭̖̬̌�̵̨̨̛̯̖̦̣̜̐�–�ʦ̨̨̨̛̥̙̦̭̯̚�̣̔́�̸̨̛̭̯̬̱̦̖̭̯̔̏̌�̭� 
ˀ̨̛̭̭̖̜ͩ� 

^ƚƵƩŐĂƌƚ͕�ϭϭ͘�ďŝƐ�ϭϱ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ͬ�ˌ̯̱̯̬̯͕̐̌�̭�ϭϭ�̨̪�ϭϱ�̨̦̬́̍́�ϮϬϭϵ�̐͘� 

ϭϯ͗ϬϬ sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƐ��Z&�ƵŶĚ�ĚĞƐ�^ĞŵŝŶĂƌƉƌŽŐƌĂŵŵƐ�ƵŶĚ�<ĞŶŶůĞƌŶƌƵŶĚĞ�ĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌƚĞŝůŶĞŚŵĞƌ 

^ĞďĂƐƟĂŶ�EŝƚǌƐĐŚĞ͕�^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞƌ�'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌĞƌ͕��ĞƵƚƐĐŚ-ZƵƐƐŝƐĐŚĞƐ�&ŽƌƵŵ�Ğ͘s͘� 
 

ʿ̶̛̬̖̖̦̯̌́̚�ʧˀˇ�̛�̨̪̬̬̥̥̼̐̌�̛̭̖̥̦̬̌̌�̛�̡̨̨̦̥̭̯̌̏̚�̭�̸̡̛̛̱̭̯̦̥̌̌�̛̭̖̥̦̬̌̌ 

ˁ̛̖̭̯̦̍̌̌�ʻ̶̛̯̹̖͕�̛̥̖̭̯̯̖̣̌̽̚�̨̨̨̛̛̭̪̣̦̯̖̣̦̽̐�̡̨̛̬̖̯̬͕̔̌�ʧ̨̖̬̥̦̌-ˀ̨̡̛̛̭̭̜̭̜�ˇ̨̬̱̥ 
ϭϵ͗ϬϬ �ŵƉĨĂŶŐ�ĂƵĨ�ĚĞƌ��ƵƌŐ�,ŽŚĞŶǌŽůůĞƌŶ 

'ƌƵƘǁŽƌƚĞ͗�'ĞŽƌŐ�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ�WƌŝŶǌ�ǀŽŶ�WƌĞƵƘĞŶ͕ 
WƌŽĨĞƐƐŽƌ��ƌ͘�tŝůĨƌŝĞĚ��ĞƌŐŵĂŶŶ͕�^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞƌ�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ�ĚĞƐ�sŽƌƐƚĂŶĚƐ͕��ĞƵƚƐĐŚ-ZƵƐƐŝƐĐŚĞƐ�&ŽƌƵŵ�Ğ͘s͘� 

 

ʿ̛̬̘̥�̨̭̯̖̜̐��̏�ʯ̡̥̖̌�ʧ̶̨̨̖̦̣̣̖̬̦̐ 

ʿ̛̬̖̯̭̯̖̦̦̼̖̏̏�̨̭̣̏̌͗�ʧ̨̖̬̐�ˇ̵̛̛̬̬̔�ʿ̶̛̬̦�ʿ̡̛̬̱̭̭̜͕ 
ʿ̴̨̨̬̖̭̭̬�̔-̬�ʦ̴̛̛̣̬̽̔�ʥ̖̬̥̦̦͕̐̌�ʯ̛̥̖̭̯̯̖̣̌̽ 

̪̬̖̭̖̯̖̣̔̔̌́�̛̪̬̣̖̦͕̌̏́�ʧ̨̖̬̥̦̌-ˀ̨̡̛̛̭̭̜̭̜�ˇ̨̬̱̥ 

ϮϬ͗ϬϬ �ƵƌŐĨƺŚƌƵŶŐ 
 
̡̡̛̭̱̬̭̾́�̨̪�̡̥̱̌̚ 

DŽŶƚĂŐ͕�ϭϭ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ͬ�ʿ̨̡̛̦̖̖̣̦̔̽�͕�ϭϭ�̨̦̬́̍́�ϮϬϭϵ 

�ŝĞŶƐƚĂŐ͕�ϭϮ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ͬͬ�ʦ̨̡̛̯̬̦��ϭϮ�̨̦̬́̍́�ϮϬϭϵ�̐͘ 

Ϭϵ͗ϯϬ �ĞŐƌƺƘƵŶŐ�ŝŵ�,ĂƵƐ�ĚĞƌ�tŝƌƚƐĐŚĂŌ�;�ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůͿ 
�ĂƌďĂƌĂ�,ŽƵĞƐƐŝŶŽŶ�:ƵŶŐĞƌ͕�>ĞŝƚĞƌŝŶ��ďƚĞŝůƵŶŐ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌ͕�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ƵŶĚ�<ƵŶƐƚ͕ 
ďǁ-ŝ 
WƌŽĨĞƐƐŽƌ��ƌ͘�tŝůĨƌŝĞĚ��ĞƌŐŵĂŶŶ͕�^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞƌ�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ�ĚĞƐ�sŽƌƐƚĂŶĚƐ͕ 
�ĞƵƚƐĐŚ-ZƵƐƐŝƐĐŚĞƐ�&ŽƌƵŵ�Ğ͘s͘ 
 
ʿ̛̛̬̖̯̭̯̖̏̏�̏�ʪ̨̥̖�̡̨̨̡̛̛̦̥̾ 
ʥ̬̬̌̍̌̌�ˈ̨̛̱̭̭̦̦-˓̦̖̬͕̐�ʻ̸̡̛̣̦̌̌̽�̨̯̖̣̔̌�̡̛̦̱͕̌�̨̛̛̭̭̣̖̦̜̔̏̌�̛�̡̛̭̱̭̭̯͕̏̌�ďǁ-ŝ 
ʿ̴̨̨̬̖̭̭̬�̔-̬�ʦ̴̛̛̣̬̽̔�ʥ̖̬̥̦̦͕̐̌�ʯ̛̥̖̭̯̯̖̣̌̽�̪̬̖̭̖̯̖̣̔̔̌́�̛̪̬̣̖̦͕̌̏́�ʧ̨̖̬̥̦̌-ˀ̨̡̛̛̭̭̜̭̜�ˇ̨̬̱̥ 

Ϭϵ͗ϰϱ sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƐ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐ-�ƵŶĚ�tŝƌƚƐĐŚĂŌƐƐƚĂŶĚŽƌƚƐ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ͕�>ĂƵƌĂ��ƵƐĐŚ͕�WƌŽũĞŬƚŵĂŶĂŐĞƌŝŶ͕�ďǁ-ŝ 
 
ʿ̶̛̬̖̖̦̯̌́̚�̛̖̥̣̚�ʥ̖̦̌̔-ʦ̬̯̖̥̖̬̀̍̐�̡̡̌�̶̖̦̯̬̌�̡̨̨̡̛̛̦̥̾�̛�̨̛̛̭̭̣̖̦̜͕̔̏̌�ʸ̱̬̌̌�ʥ̱̹͕�̡̨̨̛̬̱̯̖̣̏̔̽�̨̡̪̬̖̯͕̌�
ďǁ-ŝ 

ϭϬ͗ϭϱ �ŝƐŬƵƐƐŝŽŶƐƌƵŶĚĞ͗�ͣ,ŽĐŚƐĐŚƵůŬŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƵŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƚƌĂŶƐĨĞƌ�–��ŚĂŶĐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�ZƵƐƐůĂŶĚ͞ 
/ŵƉƵůƐ�ϭ͗�dŚŽŵĂƐ��ĂƌƚĞů͕�&ĂĐŚƌĞĨĞƌĞŶƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ĞƌĞŝĐŚĞ�tŝƐƐĞŶƐ-�ƵŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƐŽǁŝĞ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ��ƵƐŐƌƺŶͲ
ĚƵŶŐĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌ͕�DŝŶŝƐƚĞƌŝƵŵ�Ĩƺƌ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌ͕�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ƵŶĚ�<ƵŶƐƚ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ 
/ŵƉƵůƐ�Ϯ͗�&ĂŝƚŚ��ůĂŬĞŵŽƌĞ͕�WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĂƌďĞŝƚ͕� 
^ƚĞŝŶďĞŝƐ��ƵƌŽƉĂ��ĞŶƚƌƵŵ 



 ^ƉĞĐŝĂů�ϱϮ͘�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌ�ͬ�̶̛̭̪̖̣̦̼̜̌̽�̡̼̪̱̭̏�ϱϮ-̜�̛̭̖̥̦̬̌�̣̔́�̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬̔̏��ͬͬ�ǁǁǁ͘ĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 

 

ϭϬ͗ϭϱ ʪ̡̛̛̭̱̭̭́͗�˄̡̨̛̛̦̖̬̭̯̖̯̭̖̏�̸̨̨̛̭̯̬̱̦̖̭̯̔̏�̛�̴̯̬̦̭̖̬̌�̵̨̨̛̯̖̦̣̜̐�–�ʦ̨̨̨̛̥̙̦̭̯̚�̣̔́�̸̨̛̭̯̬̱̦̖̭̯̔̏̌�̭�
ˀ̨̛̭̭̖̜ 
ϭ-̖�̛̼̭̯̱̪̣̖̦̖̏͗�˃̨̥̭̌�ʥ̬̯̖̣͕̌̽�ˁ̶̛̛̪̖̣̭̯̌�̏�̨̛̣̭̯̍̌�̸̛̪̖̬̖̔̌�̛̦̦̜̌̚�̛�̵̨̨̛̯̖̦̣̜͕̐�ʺ̨̛̛̦̭̯̖̬̭̯̏�̡̛̦̱͕̌ 
̨̛̛̭̭̣̖̦̜̔̏̌�̛�̡̛̭̱̭̭̯̏̌�̛̖̥̣̚�ʥ̖̦̌̔-ʦ̬̯̖̥̖̬̀̍̐ 
ϭϬ͗Ϯϱ�Ϯ-̖�̛̼̭̯̱̪̣̖̦̖̏͗�ˇ̖̜̯�ʥ̡̨̣̜̥̬͕̾�ˀ̡̨̨̛̱̯̖̣̏̔̽�̨̡̪̬̖̯̌�̨̪�̨̨̥̖̙̱̦̬̦̥̱̔̌̔�̸̨̛̭̯̬̱̦̖̭̯̱͕̔̏�
ʫ̨̡̛̬̪̖̜̭̜̏�̶̖̦̯̬�ˌ̯̜̦̜̭̌̍̌̌ 

ϭϬ͗ϯϱ  �ŝƐŬƵƐƐŝŽŶ�;DŽĚĞƌĂƟŽŶ͗�DĂƌŝŶĂ�WŝŵŝŶŽǁĂ͕�ZĞĨĞƌĞŶƟŶ�ŝŵ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌƐƌĞĨĞƌĂƚ�ĚĞƌ��ĞƵƚƐĐŚĞŶ��ŽƚƐĐŚĂŌ�ŝŶ�DŽƐŬĂƵͿ 
 
ʪ̡̛̛̭̱̭̭́�;ʺ̶̨̛̖̬̔̌́͗�ʺ̛̬̦̌̌�ʿ̨̛̛̥̦͕̏̌�̴̬̖̖̬̖̦̯�ʽ̯̖̣̔̌�̡̛̦̱̌�̛�̸̵̦̱̦̼̌�̨̛̛̭̭̣̖̦̜̔̏̌�̨̨̪̭̣̭̯̽̏̌�
ʧ̛̛̖̬̥̦̌�̏�ʺ̨̡̭̖̏ 

ϭϯ͗ϯϬ �ĞŐƌƺƘƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�WƌŽĨ͘��ƌ͘��ƌ͘�Ś͘�Đ͘�tĞƌŶĞƌ�'͘�&Ăŝǆ͕���K͕�^ƚĞŝŶďĞŝƐ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ��ŶƚƌĞƉƌĞͲ
ŶĞƵƌƐŚŝƉ�;^/��Ϳ͖��ĞŬĂŶ͕�&ĂŬƵůƚćƚ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƵŶĚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�^ƚĞŝŶďĞŝƐ�,ŽĐŚƐĐŚƵůĞ͕�ZĞĨĞƌĂƚ�͞^ƚĞŝŶďĞŝƐ�^ƟŌƵŶŐ�
ƵŶĚ�^ƚĞŝŶďĞŝƐ�,ŽĐŚƐĐŚƵůĞ͟ 
�ŝƐŬƵƐƐŝŽŶ͗��ŝŐŝƚĂůĞ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�-�^ĐŚůƺƐƐĞů�ǌƵƌ�ZĞƩƵŶŐ�ĚĞƌ�ZĞŐŝŽŶĞŶ͍�;DŽĚĞƌĂƟŽŶ͗��ůĞǆĂŶĚƌĂ��ŽƌŶŚŽĨ͕��ŝů-
ĚƵŶŐƐƌĞĨĞƌĞŶƟŶ�ĚĞƐ��:Z�–�,ĞƐƐĞŶ�Ğ͘s͘ 
 
ʿ̨̛̬̖̯̭̯̖̦̦̖̏̏�̨̨̭̣̏�̴̨̨̪̬̖̭̭̬̌�̛�̸̨̨̨̪̖̯̦̐�̨̡̨̯̬̔̌�ʦ̖̬̦̖̬�ʧ͘�ˇ̡̛̭͕̌�̛̱̪̬̣̺̜̌̏́̀�̡̨̛̬̖̯̬̔�ˌ̡̨̣̼�
̨̨̨̥̖̙̱̦̬̦̔̌̔̐�̛̦̖̭̍̌̚�̛�̛̛̪̬̖̪̬̦̥̯̖̣̭̯̔̌̽̏̌�̛̥͘�ˌ̯̜̦̜̭̌̍̌̌͘�ʪ̡̖̦͕̌�̴̡̱̣̯̖̯̌̽�̛̣̖̬̭̯̔̏̌�̛�
̛̱̪̬̣̖̦͕̌̏́�˄̛̛̦̖̬̭̯̖̯̏�ˌ̯̜̦̖̜̭͕̌̍̌�̨̯̖̣̔�Ηˇ̨̦̔�ˌ̯̜̦̖̜̭̌̍̌�̛�˄̛̛̦̖̬̭̯̖̯̏�ˌ̯̜̦̖̜̭̌̍̌Η 
ʪ̡̛̛̭̱̭̭́͗�ˉ̴̨̛̬̏̌́�̴̶̨̛̯̬̦̭̬̥̌̌́�-�̸̡̣̀�̡�̛̭̪̭̖̦̌̀�̨̨̛̬̖̦͍̐̏�;ʺ̨̨̖̬̯̬̔̌͗�ʤ̡̣̖̭̦̬̌̔̌�ʪ̵̴̨̨̬̦͕�
̨̡̛̭̯̬̱̦̔�̨̪�̨̨̪̬̭̥̏̌�̨̨̛̬̦̍̌̏̌́̚��:Z�;ʻ̶̡̖̥̖̌́�ʺ̨̨̣̖̙̔̽�̛̚�ˀ̨̛̛̭̭Ϳ͕�ˀ̴̖̖̬̖̦̯�̨̪�̨̨̪̬̭̥̏̌�
̨̨̛̬̦̍̌̏̌́̚Ϳ 
 

ϭϲ͗ϬϬ ^ƚĂĚƞƺŚƌƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�^ƚƵƩŐĂƌƚĞƌ��ůƚƐƚĂĚƚ 

ˑ̡̡̛̭̱̬̭́�̨̪�̨̭̯̬̥̱̌�̨̨̬̱̐̔�ˌ̯̱̯̬̯̐̌̌ 
ϭϵ͗ϬϬ �ďĞŶĚĞƐƐĞŶ�ŵŝƚ�'ƌƵƘǁŽƌƚ�ǀŽŶ��ĚƌŝĂŶ�^ĐŚĂŝƌĞƌ͕�,ĞĂĚ�ŽĨ�/ŶǀĞƐƚŽƌ�ZĞůĂƟŽŶƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕��ŬŽEŝǀĂ-�W<�,ŽůĚŝŶŐ 

˄̛̙̦�̭�̛̛̪̬̖̯̭̯̖̥̏̏�̨̯�ʤ̛̬̦̔̌̌�ˌ̜̬̖̬͕̌̌�̸̡̛̦̣̦̌̌̽̌�̨̯̖̣̔̌�̨̪�̨̬̯̖̌̍�̭�̨̛̛̦̖̭̯̬̥͕̏̌�ͨˑ̡̨ʻ̛̏̌-ʤʿʶͩ� 

Ϭϴ͗ϯϬ &ĂŚƌƚ�ŶĂĐŚ�<ĂƌůƐƌƵŚĞ͕�<ĂƌůƐƌƵŚĞƌ�/ŶƐƟƚƵƚ�Ĩƺƌ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ͕�^ƚĂŶĚŽƌƚ�EŽƌĚ 
 
ʿ̨̡̖̔̌̚�̏�ʶ̬̣̭̬̱͕̌̾�˃̵̸̨̨̡̛̛̖̦̣̖̭̜̐�̛̛̦̭̯̯̱̯�ʶ̬̣̭̬̱͕̌̾�̭̖̖̬̏ 
 

ϭϭ͗ϭϱ /ŵƉƵůƐǀŽƌƚƌĂŐ͗��ĂƐ�,ŽĐŚƐĐŚƵůƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ZƵƐƐůĂŶĚ�-�^ƚĂƚƵƐ�YƵŽ�ƵŶĚ�WĞƌƐƉĞŬƟǀĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵŬƵŶŌ͖��ƌ͘�EŝŬŽůĂǇ�
sůĂƐŽǀ͕�^ƚĂĂƚůŝĐŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ�^ĂŶŬƚ�WĞƚĞƌƐďƵƌŐ͕�&ĂŬƵůƚćƚ�Ĩƺƌ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ��ĞǌŝĞŚƵŶŐĞŶ͖�DŝƚŐůŝĞĚ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚƐͲ
ŐƌƵƉƉĞ�ͣ�ƵŬƵŶŌƐǁĞƌŬƐƚĂƩ͞�ĚĞƐ�WĞƚĞƌƐďƵƌŐĞƌ��ŝĂůŽŐƐ 
 
ʽ̨̨̭̦̦̜̏�̨̡̣̔̌̔͗�ˁ̛̭̯̖̥̌�̨̼̭̹̖̏̐�̨̨̛̬̦̍̌̏̌́̚�̏�ˀ̨̛̛̭̭�-�̭̯̯̱̭̌-̡̨̏�̛�̡̛̪̖̬̭̪̖̯̼̏�̦̌�̱̱̺̖̖͕̍̔�ʪ-̬�
ʻ̡̨̛̣̜̌�ʦ̨̣̭͕̌̏�ˁ̡̦̯̌-ʿ̡̛̖̯̖̬̱̬̭̜̍̐�̨̭̱̬̭̯̖̦̦̼̜̐̔̌̏�̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯͕̏�̴̡̱̣̯̖̯̌̽�̵̨̥̖̙̱̦̬̦̼̔̌̔�
̨̨̛̯̦̹̖̦̜͖�̸̣̖̦�̸̨̬̖̜̌̍�̬̱̪̪̼̐�Ηʺ̡̭̯̖̬̭̌̌́�̨̱̱̺̖̍̔̐Η�ʿ̡̨̨̖̯̖̬̱̬̭̍̐̐�̨̛̣̔̌̐̌ 

ϭϭ͗ϰϱ  DŽĚĞƌĂƟŽŶ͗�WƌŽĨ͘ ��ƌ͘ ��ĞƌŐŚŽƌŶ͕��ĞƌĂƚĞƌ�Ĩƺƌ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌƐĨƌĂŐĞŶ͕��ĞƵƚƐĐŚ-ZƵƐƐŝƐĐŚĞƐ�&ŽƌƵŵ�Ğ͘s͘  
 
ʺ̨̨̛̛̖̬̬̦̖̔̏̌͗�ʿ̴̨̨̬̖̭̭̬�ʪ-̬�ʥ̵̨̖̬̬̦͕̐�ʧ̖ ̨̬̥̦̌-ˀ̨̡̛̛̭̭̜̭̜�ˇ̨̬̱̥͖�̡̨̦̭̱̣̯̦̯̽̌�̨̪�̸̦̱̦̼̥̌�̨̨̪̬̭̥̏̌ 

ϭϮ͗ϬϬ ��ĞŐƌƺƘƵŶŐ͕�sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ�</d͖�WƌŽĨ͘��ƌ͘�dŚŽŵĂƐ�,ŝƌƚŚ͕�sŝǌĞƉƌćƐŝĚĞŶƚ�Ĩƺƌ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ƵŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞƐ�Ăŵ�</d� 
 
ʿ̛̛̬̖̯̭̯̖͕̏̏�̶̛̪̬̖̖̦̯̌́̚�˃̵̸̨̨̡̨̨̛̖̦̣̖̭̐̐�̛̛̦̭̯̯̱̯̌�ʶ̬̣̭̬̱͖̌̾�ʿ̴̨̨̬̖̭̭̬�˃̨̥̭̌�ˈ̛̬̯͕�ʦ̶̛̖-̛̪̬̖̖̦̯̔̚�
̨̪�̶̨̛̛̦̦̥̏̌́�̛�̨̥̖̙̱̦̬̦̼̥̔̌̔�̨̨̛̯̦̹̖̦̥́�̏�˃̵̸̨̨̡̨̛̖̦̣̖̭̥̐�̛̛̦̭̯̯̱̯̖�ʶ̬̣̭̬̱̌̾ 

ϭϰ͗ϯϬ ^ůĂŵǀŽƌƚƌĂŐ�ͣtŝĞ�ŵŝƐƐƚ�ŵĂŶ�ĚĂƐ�'ĞǁŝĐŚƚ�ǀŽŶ�EŝĐŚƚƐ͍͖͞��ƌŵĞŶ��ĞŐůĂƌŝĂŶ͕�</d 
 
^ůĂŵ�ͨʶ̡̌�̛̛̥̖̬̯̽̚�̖̭̏�̸̨̛̦̖͍͖̐ͩ�ʤ̬̥̖̦�ʥ̖̣̬̦͕̐̌́�˃̵̸̨̨̡̛̛̖̦̣̖̭̜̐�̛̛̦̭̯̯̱̯�ʶ̬̣̭̬̱̌̾ 

DŝƩǁŽĐŚ͕�ϭϯ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ͬͬ��ˁ̬̖͕̔̌�ϭϯ�̨̦̬́̍́�ϮϬϭϵ�̐͘ 



 ^ƉĞĐŝĂů�ϱϮ͘�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌ�ͬ�̶̛̭̪̖̣̦̼̜̌̽�̡̼̪̱̭̏�ϱϮ-̜�̛̭̖̥̦̬̌�̣̔́�̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬̔̏��ͬͬ�ǁǁǁ͘ĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 

 

ϭϱ͗ϬϬ ZƵŶĚĨĂŚƌƚ�</d�ŵŝƚ��ĞƐƵĐŚ�ĚĞƌ�'ƌŽƘĨŽƌƐĐŚƵŶŐƐĂŶůĂŐĞŶ� 
-�<�dZ/E�;�ƌŵĞŶ��ĞŐůĂƌŝĂŶͿ� 
-�ďŝŽůŝƋΠ�;ƚďĐͿ�;DĂŝŬĞ�^ĐŚƌƂĚĞƌͿ� 
-��/���;DĂŝŬĞ�^ĐŚƌƂĚĞƌͿ� 
 
ˑ̡̡̛̭̱̬̭́�̨̪�</d�̭�̨̛̪̭̖̺̖̦̖̥�̵̡̬̱̪̦̼�̵̨̡̛̛̭̭̣̖̯̖̣̭̔̏̌̽�̨̡̨̻̖̯̍̏� 
-�<�dZ/E�;ʤ̬̥̖̦�ʥ̖̣̬̦̐̌́Ϳ 
-�ďŝŽůŝƋΠ�;ʺ̡̜̖̌�ˌ̨̬̖̬̔Ϳ 
-��/���;ʺ̡̜̌�ˌ̨̬̖̬̔Ϳ 
 

�ŽŶŶĞƌƐƚĂŐ͕�ϭϰ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ͬͬ�ˋ̖̯̖̬͕̏̐�ϭϰ�̨̦̬́̍́�ϮϬϭϵ�̐͘ 

Ϭϵ͗ϬϬ &ĂŚƌƚ�ǌƵŵ��ǀĂŶŐĞůŝƐĐŚĞŶ��ŝůĚƵŶŐƐǌĞŶƚƌƵŵ�,ŽƐƉŝƚĂůŚŽĨ 
 
ʿ̨̡̖̔̌̚�̏�̡̛̖̦̖̣̭̜̏̌̐̽�̨̨̬̯̖̣̦̼̜̍̌̏̌̽̚�̶̖̦̯̬��̛̛̥̖̦�ͨˈ̵̴̨̨̛̭̪̯̣̌̽ͩ 

Ϭϵ͗ϯϬ �ĂƐ�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚĞ�^ƚƵĚŝĞŶŵŽĚĞůů�ĚĞƌ��ƵĂůĞŶ�,ŽĐŚƐĐŚƵůĞ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ͗�sŽƌ-�ƵŶĚ�EĂĐŚƚĞŝůĞ�ĚĞƐ�ĚƵĂůĞŶ�^ƚƵĚŝͲ
ƵŵƐ͖�sŽƌƚƌĂŐ�ƵŶĚ�'ĞƐƉƌćĐŚ�ŵŝƚ�WƌŽĨ͘��ƌ͘��ǆĞů�'ĞƌůŽī͕�>ĞŝƚĞƌ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ͕��ƵĂůĞ 
,ŽĐŚƐĐŚƵůĞ��ĂĚĞŶ-tƺƌƩĞŵďĞƌŐ�;�,�tͿ 
 
˄̭̪̖̹̦̌́�̨̥̖̣̔̽�̸̨̛̱̖̦̍́�̏�ʥ̖̦̌̔-ʦ̡̨̬̯̖̥̖̬̭̥̀̍̐�̡̨̨̨̛̪̖̬̯̦̥̌̏�̨̨̭̱̬̭̯̖̦̦̥̐̔̌̏�̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̖̏͗�
ʿ̛̬̖̥̱̺̖̭̯̏̌�̛�̨̡̛̦̖̭̯̯̔̌�̨̨̨̜̦̔̏̐�̨̨̛̬̦͖̍̌̏́̚�ʸ̶̡̛̖́�̛�̡̛̛̭̱̭̭̔́�̭�̴̨̨̨̪̬̖̭̭̬̥�ʤ̡̭̖̣̖̥�
ʧ̴̴̨̨̖̬̣̥͕�̡̨̨̛̬̱̯̖̣̖̥̏̔�̨̯̖̣̔̌�̶̶̨̛̛̛̛̛̦̯̖̬̦̦̣͕̌̌̌̚�ʥ̖̦̌̔-ʦ̡̛̬̯̖̥̖̬̭̜̀̍̐�̡̨̨̛̪̖̬̯̦̼̜̌̏�
̨̭̱̬̭̯̖̦̦̼̜̐̔̌̏�̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̏�;�,�tͿ 
 

ϭϭ͗ϭϱ �ďƐĐŚůƵƐƐǁŽƌŬƐŚŽƉ͗�,ŽĐŚƐĐŚƵůŬŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƵŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƚƌĂŶƐĨĞƌ�–�ǁĂƐ�ŶĞŚŵĞŶ�ǁŝƌ� 
ĂƵƐ�ĚĞŵ�^ĞŵŝŶĂƌ�ŵŝƚ͍ 
DŽĚĞƌĂƟŽŶ͗��ŶŶĂ�^ĂǀŽƐƟŶĂ͕�WƌŽũĞŬƚ-�ƵŶĚ�PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ͕��ĞƵƚƐĐŚĞƐ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌƐ-�ƵŶĚ 
/ŶŶŽǀĂƟŽŶƐŚĂƵƐ�;�t/,Ϳ�DŽƐŬĂƵ 

 ʯ̸̡̛̣̯̖̣̦̼̜̌̀̽�̛̭̖̥̦̬̌͗�˄̡̨̛̛̦̖̬̭̯̖̯̭̖̏�̸̨̨̛̭̯̬̱̦̖̭̯̔̏�̛�̴̯̬̦̭̖̬̌�̵̨̨̛̯̖̦̣̜̐�-�̸̨̯�̥̼�̖̬̖̥̍�̭�̨̨̭̜̍�
̛̚�̛̭̖̥̦̬͍̌̌ 
ʺ̨̨̖̬̯̬̔̌͗�ʿ̨̡̬̖̯̼�̛�̛̭̏́̚�̭�̨̨̺̖̭̯̖̦̦̭̯͕̍̏̽̀��ʧ̡̛̖̬̥̦̭̜̌�̨̥̔�̡̛̦̱̌�̛�̶̨̛̛̦̦̜̏̌�̏�ʺ̨̡̭̖̏�;�t/,Ϳ� 

ϭϰ͗ϬϬ tĂƐ�ƉĂƐƐŝĞƌƚ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌ͍ 
sŽƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƐ��ůƵďƐ�&KZhD͕��ůƵŵŶŝǀĞƌĞŝŶŝŐƵŶŐ�ĚĞƐ 
�ĞƵƚƐĐŚ-ZƵƐƐŝƐĐŚĞŶ�&ŽƌƵŵƐ͕�'ƌĞƚĂ��ĞƵŶĞƌ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ�WŽƚƐĚĂŵͬĚĞŵŽ^ůĂŵ 
 
ˋ̨̯�̵̨̨̛̛̪̬̭̯̔�̨̪̭̣̖�̛̭̖̥̦̬̌̌�̣̔́�̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬͍̔̏�ʽ̛̛̻̖̦̖̦̖̍̔�̡̡̨̛̼̪̱̭̦̏̏�ʧ̖ ̨̬̥̦̌-ˀ̨̡̨̨̛̭̭̜̭̐�
̴̨̬̱̥͕̌�ʧ̬̖̯̌�ˉ̨̜̦̖̬͕�ʿ̨̡̛̯̭̥̭̜̔̌�̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̏ͬĚĞŵŽ^ůĂŵ 

ϭϳ͗ϯϬ <ƵůƚƵƌƉƌŽŐƌĂŵŵ�ƵŶĚ��ďƐĐŚŝĞĚƐĂďĞŶĚ͗ 
WŚĂŶƚĂƐƟƐĐŚĞ�^ƚĂĚƚŚćƉƉĐŚĞŶ͗��ǆŬůƵƐŝǀĞ�&ĞŝĞƌĂďĞŶĚĨƺŚƌƵŶŐ�ŝŵ�^ƚĂĚƚƉĂůĂŝƐ͗ 
dƌŽǇ�-�ϯϬ�:ĂŚƌĞ�ĚŝĞ�&ĂŶƚĂƐƟƐĐŚĞŶ�sŝĞƌ 
 
ʶ̱̣̯̱̬̦̽̌́�̨̪̬̬̥̥̐̌̌�̛�̨̪̬̺̣̦̼̜̌̽�̸̖̖̬̏͗ 
ʿ̨̛̭̖̺̖̦̖�̨̛̬̯̱̣̦̜̏̌̽�̡̛̼̭̯̏̌̏�ͨ˃ˀʽz�-�ϯϬ�̣̖̯�̴̸̡̨̛̦̯̭̯̖̭̜̌̌�̸̡̛̖̯̖̬̏ͩ�̨̯�̶̡̨̦̖̥̖̜�̬̪̾-̬̱̪̪̼̐�ͨ�ŝĞ�
&ĂŶƚĂƐƟƐĐŚĞŶ�sŝĞƌͩ 

 &ƌĞŝƚĂŐ͕�ϭϱ͘�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ͬͬ�ʿ̶̛̯̦͕́̌�ϭϱ�̨̦̬́̍́�ϮϬϭϵ�̐͘ 
 

 ZƺĐŬƌĞŝƐĞ�ĚĞƌ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�dĞŝůŶĞŚŵĞƌ 
 
ʦ̨̛̬̺̖̦̖̏̌̚�̸̡̨̛̱̭̯̦̌̏ 



 ^ƉĞĐŝĂů�ϱϮ͘�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌ�ͬ�̶̛̭̪̖̣̦̼̜̌̽�̡̼̪̱̭̏�ϱϮ-̜�̛̭̖̥̦̬̌�̣̔́�̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬̔̏��ͬͬ�ǁǁǁ͘ĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 

 

 

�ůĚĂŵŽǀĂ ^ĂŝĚĂ EŝĞĚĞƌůĂƐƐƵŶŐ�ZƵƐƐŝĂŶ�WŽƐƚ��ĞƌůŝŶ� ^ĞŶŝŽƌ��ǆƉĞƌƚ�Ĩƺƌ�WĞƌƐŽŶĂůŵĂŶĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ�ƵŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ��ŶŐĞůĞͲ
ŐĞŶŚĞŝƚĞŶ 

ʤ̨̣̥̔̌̏̌ ˁ̛̌̔̌ ZƵƐƐŝĂŶ�WŽƐƚ�–��K�ͨʿ̸̨̯̌�ˀ̨̛̛̭̭ͩ�ʥ̛̖̬̣̦� ʧ̣̦̼̜̌̏�̶̛̛̭̪̖̣̭̯̌�̨̪�
̛̱̪̬̣̖̦̌̏̀�̨̨̪̖̬̭̦̣̥̌�̛�
̛̛̛̥̦̭̯̬̯̦̼̥̌̔̌̏�̨̨̪̬̭̥̏̌� 

 

�ƌŝƐƚĂƌĐŚŽǁĂ �ŬĂƚĞƌŝŶĂ >ŽŵŽŶŽƐƐŽǁ-hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ�DŽƐŬĂƵ�;^ƚĂĂƚůŝĐŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ�DŽƐŬĂƵͿ� 

�ŽŬƚŽƌĂŶĚŝŶ 

ʤ̵̨̛̬̭̯̬̌̏̌ ʫ̡̛̯̖̬̦̌̌ ʺ̨̡̨̡̛̭̭̜̏�̨̭̱̬̭̯̖̦̦̼̜̐̔̌̏�
̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̏�̛̛̥̖̦�ʺ͘ʦ͘�ʸ̨̨̨̨̥̦̭̏̌� 

ʤ̛̭̪̬̦̯̌ 

 

�ƌ͘��ĞƌŐŚŽƌŶ 'ƌĞŐŽƌ �ĞƵƚƐĐŚ-ZƵƐƐŝƐĐŚĞƐ�&ŽƌƵŵ�Ğ͘s͘ �ĞƌĂƚĞƌ�Ĩƺƌ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌƐĨƌĂŐĞŶ�
ƵŶĚ�ZĞĨĞƌĞŶƚ� 

ʪ̬͘�ʥ̵̨̖̬̬̦̐ ʧ̨̬̖̬̐ ʧ̨̖̬̥̦̌-ˀ̨̡̛̛̭̭̜̭̜�ˇ̨̬̱̥ ʶ̨̦̭̱̣̯̦̯̽̌�̨̪�̸̦̱̦̼̥̌�
̨̨̪̬̭̥̏̌�̛�̸̨̡̡̛̣̔̌̔ 

 

WƌŽĨ͘��ƌ͘��ĞƌŐͲ
ŵĂŶŶ 

tŝůĨƌŝĞĚ �ĞƵƚƐĐŚ-ZƵƐƐŝƐĐŚĞƐ�&ŽƌƵŵ�Ğ͘s͘ ^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞƌ�sŽƌƐƚĂŶĚƐǀŽƌƐŝƚͲ
ǌĞŶĚĞƌ�ƵŶĚ�ZĞĨĞƌĞŶƚ 

ʿ̴̨̬͘�ʪ̬͘�
ʥ̖̬̥̦̦̐̌ 

ʦ̴̛̛̣̬̔ ʧ̨̖̬̥̦̌-ˀ̨̡̛̛̭̭̜̭̜�̴̨̬̱̥ ʯ̛̥̖̭̯̯̖̣̌̽�ʿ̬̖̭̖̯̖̣̔̔̌́�
ʿ̛̬̣̖̦̌̏́�̛�̸̨̡̡̛̣̔̌̔ 

 

�ŽǇŬŽ �ƌƚũŽŵ ʽʽʽ�ZƂĚůΘWĂƌƚŶĞƌ� ^ĞŶŝŽƌ�:ƵƌŝƐƚ� 

ʥ̨̡̨̜� ʤ̬̯̘̥ ʽʽʽ�ˀ̘̣̔̽�̛�̪̬̯̦̘̬̼̌� ˁ̛̯̬̹̜̌�̛̬̭̯̀� 

 

�ƌĂƵŶŵŝůůĞƌ �ŶŶ-<ĂƚƌŝŶ ,ŽĐŚƐĐŚƵůĞ�,ĞŝůďƌŽŶŶ &ŽƌƐĐŚƵŶŐƐƌĞĨĞƌĞŶƟŶ 

ʥ̛̬̱̦̥̣̣̖̬̌ ʤ̦̦-ʶ̛̯̬̦̌ ˄̛̛̦̖̬̭̯̖̯̏�̵̡̛̪̬̣̦̼̌̔�̡̦̱̌�
ˈ̨̜̣̬̦̦̌̽̍� 

ʻ̸̱̦̼̜̌�̴̬̖̖̬̖̦̯� 

 

�ƵǌŝŶĂ �ŬĂƚĞƌŝŶĂ �Žŵŵŝƚ�WƌŽũĞĐƚ�WĂƌƚŶĞƌƐ�'ŵď,� :ƵŶŝŽƌ�WƌŽũĞĐƚ�WĂƌƚŶĞƌƐ 

ʥ̛̱̦̌̚ ʫ̡̛̯̖̬̦̌̌ �Žŵŵŝƚ�WƌŽũĞĐƚ�WĂƌƚŶĞƌƐ�'ŵď,� ʺ̛̣̹̜̌̔�̡̨̨̛̬̱̯̖̣̏̔̽�
̨̡̨̪̬̖̯̏� 

 

�ŽďƌǇŶŝŶĂ EĂƚĂůŝĂ ^ƚĂĂƚůŝĐŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ�WĞƌŵ >ĞŝƚĞƌŝŶ�ĚĞƌ��ďƚĞŝůƵŶŐ�Ĩƺƌ��ŝůĚƵŶŐƐͲ
ƉƌŽũĞŬƚĞ 

ʪ̨̛̬̼̦̦̍̌� ʻ̯̣̌̌̽́� ʿ̡̛̖̬̥̭̜�̨̭̱̬̭̯̖̦̦̼̜̐̔̌̏�̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̏� ʻ̸̡̛̣̦̌̌̽�̨̯̖̣̔̌�
̵̨̨̬̯̖̣̦̼̍̌̏̌̽̚�̨̡̨̪̬̖̯̏� 

 

�ŽƌŶŚŽĨ �ůĞǆĂŶĚƌĂ �:Z-,ĞƐƐĞŶ�Ğ͘s͘ �ŝůĚƵŶŐƐƌĞĨĞƌĞŶƟŶ 

ʪ̵̴̨̨̬̦� ʤ̡̣̖̭̦̬̌̔̌� �:Z�;ʻ̶̡̖̥̖̌́�ʺ̨̨̣̖̙̔̽�̛̚�ˀ̨̛̛̭̭Ϳ� ˀ̴̖̖̬̖̦̯�̨̪�̨̨̪̬̭̥̏̌�
̨̨̛̬̦̍̌̏̌́̚� 



 ^ƉĞĐŝĂů�ϱϮ͘�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌ�ͬ�̶̛̭̪̖̣̦̼̜̌̽�̡̼̪̱̭̏�ϱϮ-̜�̛̭̖̥̦̬̌�̣̔́�̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬̔̏��ͬͬ�ǁǁǁ͘ĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 

 

 

�ŐĂŵďĞƌĚŝĞǀ �ǌĂŵĂƚ dĂƐĐŚŬĞŶƚĞƌ�^ƚĂĂƚůŝĐŚĞ�:ƵƌŝƐƟƐĐŚĞ�hŶŝͲ
ǀĞƌƐŝƚćƚ� 

�ŽǌĞŶƚ�ĚĞƐ�>ĞŚƌƐƚƵŚůƐ�Ĩƺƌ�
^ƚĂĂƚƐƌĞĐŚƚ�ƵŶĚ�^ƚĂĂƚƐǀĞƌǁĂůͲ

ˑ̛̥̖̬̖̐̌̍̔̏� ʤ̥̯̌̌̚ ˃̡̡̛̹̖̦̯̭̜̌�̨̭̱̬̭̯̖̦̦̼̜̐̔̌̏�
̸̡̛̛̛̬̖̭̜̀̔�̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̏� 

ʪ̶̨̖̦̯�̴̡̖̬̼̌̔�
̨̨̨̭̱̬̭̯̖̦̦̐̔̌̏̐�̪̬̌̏̌�̛�

�ƌŵĂŶŝƐ EĂƚĂůŝĂ ^EW��'ŵď,� �ĞƌĂƚĞƌŝŶ� 

ˑ̛̬̥̦̭̌� ʻ̯̣̌̌̽́� ^EW��'ŵď,� ʶ̨̦̭̱̣̯̦̯̽̌� 

 

&ŝůĂƚŽǀĂ /ƌŝŶĂ �ĞƵƚƐĐŚĞ�tĞůůĞ ZĞĚĂŬƚĞƵƌŝŶͬWůĂŶĞƌŝŶ 

ˇ̨̛̣̯̌̏̌ ʰ̛̬̦̌ �ĞƵƚƐĐŚĞ�tĞůůĞ� ˀ̡̨̖̯̬̔̌ͬˁ̶̛̛̪̖̣̭̯̌�̨̪�
̨̛̛̪̣̦̬̦̌̏̌̀� 

 

&ƌŽůŽǀ DŝŬŚĂŝů <ŽŶƌĂĚ-�ĚĞŶĂƵĞƌ-^ƟŌƵŶŐ ZĞĨĞƌĞŶƚ�ĚĞƐ�>ĞŝƚĞƌƐ 

ˇ̨̨̬̣̏ ʺ̵̛̛̣̌ ˇ̨̦̔-ʶ̨̦̬̌̔̌-ʤ̖̦̱̬̔̌̾̌� ˀ̴̖̖̬̖̦̯�̡̨̨̛̬̱̯̖̣̏̔́� 

� 

'ƌŽƘ� ^ŝďǇůůĞ �ĞƵƚƐĐŚ-ZƵƐƐŝƐĐŚĞƐ�&ŽƌƵŵ�Ğ͘s͘� WƌŽũĞŬƚůĞŝƚĞƌŝŶ� 

ʧ̨̬̭̭ ˁ̛̛̣̣̍̌ ʧ̨̖̬̥̦̌-ˀ̨̡̛̛̭̭̜̭̜�ˇ̨̬̱̥� ˀ̡̨̨̛̱̯̖̣̏̔̽�̨̡̨̪̬̖̯̏ 

 

'ƌƵďŽǁ tĂůĞŶƟŶ �,<�ZƵƐƐůĂŶĚ�ͬ���ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ďƚĞŝůƵŶŐƐůĞŝƚĞƌ�DĂƌŬƚĞŝŶƚƌŝƩ�Θ�
�ǀĞŶƚƐ� 

ʧ̨̱̍̏ ʦ̛̣̖̦̯̦̌ ˀ̨̡̨̛̭̭̜̭-ʧ̡̖̬̥̦̭̌̌́�ʦ˃ʿ�ͬ���ŝŶƚĞƌͲ
ŶĂƟŽŶĂů� 

ˀ̡̨̨̛̱̯̖̣̏̔̽�̨̯̖̣̔̌�̨̪�
̨̨̨̛̭̪̬̙̖̦̏̔̀�̛̦̖̭̍̚-

 

,ĞŶƚǌ DŽƌŝƚǌ �ĞƵƚƐĐŚ-ZƵƐƐŝƐĐŚĞƐ�&ŽƌƵŵ�Ğ͘s͘ WƌŽũĞŬƚĂƐƐŝƐƚĞŶǌ� 

ˈ̶̖̦ ʺ̶̨̛̬ ʧ̨̖̬̥̦̌-ˀ̨̡̛̛̭̭̜̭̜�ˇ̨̬̱̥� ʿ̨̨̡̛̥̺̦�̡̨̨̛̬̱̯̖̣̏̔́�
̨̡̨̪̬̖̯̏�� 

 

,ŝŶŶĞĐŬ �ŶƚŽŶ ^ŬŽůŬŽǀŽ-/ŶƐƟƚƵƚ�Ĩƺƌ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌ�ƵŶĚ�
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ� 

�ŽŬƚŽƌĂŶĚ 

ˈ̡̛̦̦̖� ʤ̨̦̯̦ ˁ̡̨̡̨̡̛̣̭̜̏�̛̛̦̭̯̯̱̯�̡̛̦̱̌�̛�
̵̨̨̛̯̖̦̣̜̐� 

ʤ̛̭̪̬̦̯̌ 

 

<ĂůŝŶŝĐŚĞŶŬŽ sŝŬƚŽƌŝŝĂ �ĂǇĞƌŝƐĐŚĞ�^ƚĂĂƚƐŬĂŶǌůĞŝ� �ďƚĞŝůƵŶŐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ��ĞǌŝĞͲ
ŚƵŶŐĞŶ� 

ʶ̸̡̨̛̛̣̦̖̦̌� ʦ̡̨̛̛̯̬́� ʥ̡̬̭̌̏̌̌́�ʧ̨̭̱̬̭̯̖̦̦̔̌̏̌́�
ʶ̶̛̦̖̣̬̌́́� 

ʽ̯̖̣̔�̨̪�̨̥̖̙̱̦̬̦̼̥̔̌̔�
̨̨̛̯̦̹̖̦̥́� 



 ^ƉĞĐŝĂů�ϱϮ͘�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌ�ͬ�̶̛̭̪̖̣̦̼̜̌̽�̡̼̪̱̭̏�ϱϮ-̜�̛̭̖̥̦̬̌�̣̔́�̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬̔̏��ͬͬ�ǁǁǁ͘ĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 

 

 

<ŚĂǌŝĞǀ ZĞŶĂƚ hƌĂůĞƌ�&ƂĚĞƌĂůĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ� DĂƐƚĞƌƐƚƵĚĞŶƚ�;ĂďŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶͿ 

ˈ̛̖̌̏̚� ˀ̖̦̯̌� ˄̡̛̬̣̭̜̌̽�̴̖̖̬̣̦̼̜̔̌̽�̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̏� ̭̯̱̖̦̯̔�-�̛̥̭̯̬̌̐� 

 

<ƵǌŝŶĂ sŝƚĂůŝĂ ZƵƐƐŝƐĐŚĞ�'ĞƐĐŚćŌƐƐƚĞůůĞ�ĚĞƐ�&ŽƌƵŵƐ�
ͣWĞƚĞƌƐďƵƌŐĞƌ��ŝĂůŽŐ͞� 

ZĞĨĞƌĞŶƟŶ 

ʶ̛̱̦̌̚ ʦ̛̛̯̣̌́ ʪ̶̡̛̛̬̖́�ˇ̨̬̱̥̌�ͨʿ̡̛̖̯̖̬̱̬̭̜̍̐�
̨̛̣̔̌̐ͩ� 

ˁ̶̛̛̪̖̣̭̯̌� 

 

DŝĐŚŝ �ŶĂƐƚĂƐŝĂ ĚŝĂůŽŐ�Ğ͘s͘�–�sĞƌĞŝŶŝŐƵŶŐ�ĚĞƵƚƐĐŚĞƌ�ƵŶĚ�
ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƌ�PŬŽŶŽŵĞŶ� 

sŽƌƐƚĂŶĚƐǀŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞ�
;�ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚͿ 

ʺ̵̛̛ ʤ̛̦̭̯̭̌̌́� ̨̛̣̔̌̐�н�-�ʤ̶̶̨̛̛̭̭̌́�̡̨̨̨̛̦̥̭̯̾̏�
ˀ̨̛̛̭̭�̛�ʧ̛̛̖̬̥̦̌� 

ʿ̬̖̭̖̯̖̣̔̔̌̽�;ʧ̛̖̬̥̦̌́Ϳ� 

 

DŽŬŚŽǀĂ �ĂƌŝĂ WŽůǇƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�WĞƚĞƌ-ĚĞƌ-'ƌŽƘĞ-
hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ�^ĂŶŬƚ�WĞƚĞƌƐďƵƌŐ� 

ZĞĨĞƌĞŶƟŶ�Ĩƺƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�
<ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ 

ʺ̵̨̨̏̌� ʪ̬̌̽́ ˁ̡̦̯̌-ʿ̡̛̖̯̖̬̱̬̭̜̍̐�̵̸̨̡̛̛̛̪̣̯̖̦̖̭̜�
̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̏�ʿ̖̯̬̌�ʦ̡̨̨̛̖̣̐� 

̥̖̦̖̙̖̬̔�̨̯̖̣̔̌�
̨̨̨̥̖̙̱̦̬̦̔̌̔̐�

 

EĂǇĚĂŶŽǀĂ KůŐĂ �ŽŵŵĞƌǌďĂŶŬ��'� ZĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�DĂŶĂŐĞƌ� 

ʻ̨̜̦̌̔̌̏̌� ʽ̣̽̐̌� ʶ̶̨̡̥̥̖̬̦̍̌�ʤʧ� ̥̖̦̖̙̖̬̔�̨̪�̨̨̛̯̦̹̖̦̥́�̭�
̡̛̛̣̖̦̯̥̌� 

 

EŝƚǌƐĐŚĞ� ^ĞďĂƐƟĂŶ �ĞƵƚƐĐŚ-ZƵƐƐŝƐĐŚĞƐ�&ŽƌƵŵ�Ğ͘s͘� ^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞƌ�'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚͲ
ƌĞƌ�ƵŶĚ�ZĞĨĞƌĞŶƚ� 

ʻ̶̛̯̹̖� ˁ̛̖̭̯̦̍̌̌� ʧ̨̖̬̥̦̌-ˀ̨̡̛̛̭̭̜̭̜�ˇ̨̬̱̥� ʯ̛̥̖̭̯̯̖̣̌̽�̨̨̨̛̛̭̪̣̦̯̖̣̦̽̐�
̡̨̛̬̖̯̬̔̌�̛�̸̨̡̡̛̣̔̌̔ 

 

WŝŵŝŶŽǁĂ DĂƌŝŶĂ �ĞƵƚƐĐŚĞ��ŽƚƐĐŚĂŌ�DŽƐŬĂƵ� ZĞĨĞƌĞŶƟŶ�ŝŵ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌƐƌĞͲ
ĨĞƌĂƚ� 

ʿ̨̛̛̥̦̏̌� ʺ̛̬̦̌̌� ʿ̨̨̨̭̣̭̯̽̏�ʧ̛̛̖̬̥̦̌�̏�ʺ̨̡̭̖̏� ̴̬̖̖̬̖̦̯�ʽ̯̖̣̔̌�̡̛̦̱̌�̛�
̸̵̦̱̦̼̌�̨̛̛̭̭̣̖̦̜̔̏̌� 

 

WƌŽŬŚŽƌŽǀĂ �ĂƌŝĂ tŝŶƚĞƌƐŚĂůů��ĞĂ�'ŵď,� WƌĞƐƐĞƐƉƌĞĐŚĞƌŝŶ 

ʿ̵̨̨̨̬̬̏̌ ʪ̬̌̽́ tŝŶƚĞƌƐŚĂůů��ĞĂ�'ŵď,� ʿ̬̖̭̭-̡̭̖̬̖̯̬̌̽�̨̪�̭̥̏́́̚�̭�
̨̡̛̛̛̬̭̭̜̭̥�ˁʺʰ� 

 

WƌŽƐŬƵƌŝŶĂ �ůĞǆĂŶĚƌĂ �ŬĂĚĞŵŝĞ�Ĩƺƌ�DĞĚŝĞŶŝŶĚƵƐƚƌŝĞ �ƐƐŝƐƚĞŶƟŶ�ĚĞƐ�ZĞŬƚŽƌƐ 

ʿ̨̡̛̬̭̱̬̦̌ ʤ̡̣̖̭̦̬̌̔̌ ˇʧʥʽ˄�ʪʿʽ�ͨʤ̡̛̖̥̌̔́�
ʺ̛̛̛̛̖̦̱̭̯̬̔̌̔ͩ� 

ʿ̨̨̡̛̥̺̦�̡̨̬̖̯̬̌� 
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^ĂǀŽƐƟŶĂ �ŶŶĂ �ĞƵƚƐĐŚĞƐ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌƐ-�ƵŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟͲ
ŽŶƐŚĂƵƐ�;�t/,Ϳ�ŝŶ�DŽƐŬĂƵ� 

WƌŽũĞŬƚ-�ƵŶĚ�PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ 

ˁ̨̛̭̯̦̌̏̌� ʤ̦̦̌ ʧ̡̛̖̬̥̦̭̜̌�̨̥̔�̡̛̦̱̌�̛�̶̨̛̛̦̦̜̏̌�̏�
ʺ̨̡̭̖̏�;�t/,Ϳ� 

ʿ̨̡̬̖̯̼�̛�̛̭̏́̚�̭�
̨̨̺̖̭̯̖̦̦̭̯̍̏̽̀� 

 

^ĐŚĞůůĞŶďĞƌŐ� ^ĞƌŐĞũ <WD'��'�tŝƌƚƐĐŚĂŌƐƉƌƺĨƵŶŐƐŐĞƐĞůůͲ
ƐĐŚĂŌ 

^ĞŶŝŽƌ�DĂŶĂŐĞƌ͕��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�dĂǆ�^ĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ͕�WƌŽŬƵƌŝƐƚ͕�^ƚĞƵĞƌďĞƌĂƚĞƌ 

ˌ̖̣̖̦̖̬̍̐� ˁ̖̬̖̜̐� <WD'��'�tŝƌƚƐĐŚĂŌƐƉƌƺĨƵŶŐƐŐĞƐĞůůͲ
ƐĐŚĂŌ� 

^ĞŶŝŽƌ�DĂŶĂŐĞƌ͕�ʿ̨̡̛̬̱̬̭̯͕�
̨̨̦̣̼̜̌̐̏�̡̨̦̭̱̣̯̦̯̽̌� 

�ƌ͘�^ŝƐŚĐŚƵŬ :ƵůŝĂ �ĞƌŐďĂƵ-hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ�^ƚ͘�WĞƚĞƌƐďƵƌŐ� >ĞŝƚĞƌŝŶ�ĚĞƐ�>ĞŚƌƐƚƵŚůƐ�Ĩƺƌ�&ƌĞŵĚͲ
ƐƉƌĂĐŚĞŶ� 

ʪ̬͘�ˁ̡̛̺̱� ˓̛̣́� ˁ̡̦̯̌-ʿ̡̛̖̯̖̬̱̬̭̜̍̐�̨̬̦̼̜̐�
̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̏� 

ʯ̌̏͘�̴̡̨̖̬̜̌̔�̵̨̛̦̭̯̬̦̦̼̌�
̡̨̼́̏̚� 

 

^ǀĞƚůŽǀ� <ŝƌŝůů �ƌŶƐƚΘzŽƵŶŐ� ^ĞŶŝŽƌ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ� 

ˁ̨̖̯̣̏̏� ʶ̛̛̬̣̣� �ƌŶƐƚΘzŽƵŶŐ� ˁ̛̯̬̹̜̌�̛̬̭̯̀� 

 

�ĂŝƚƐĞǀĂ sĞƌĂ ^ƚĂĂƚůŝĐŚĞ�DĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ�^ŵŽͲ
ůĞŶƐŬ� 

>ĞŝƚĞƌŝŶ�ĚĞƌ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞŶ��ďƚĞŝͲ
ůƵŶŐ� 

ʯ̶̜̖̌̏̌� ʦ̖̬̌� ˁ̨̡̛̥̣̖̦̭̜�̨̭̱̬̭̯̖̦̦̼̜̐̔̌̏�
̶̡̛̛̛̥̖̦̭̜̔�̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̏� 

ʻ̸̡̛̣̦̌̌̽�̨̨̨̥̖̙̱̦̬̦̔̌̔̐�
̨̯̖̣̔̌� 

 

�ĞƵŶĞƌ 'ƌĞƚĂ hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ�WŽƚƐĚĂŵͬĚĞŵŽ^ůĂŵ�  

ˉ̨̜̦̖̬ ʧ̬̖̯̌ ʿ̨̡̛̯̭̥̭̜̔̌�̛̛̱̦̖̬̭̯̖̯̏ͬĚĞŵŽ^ůĂŵ �  

 

    

    

 

    

    

 

    

    

 

 
/ŵƉƌĞƐƐƵŵ 
 
,ĞƌĂƵƐŐĞďĞƌ͗� 
�ĞƵƚƐĐŚ-ZƵƐƐŝƐĐŚĞƐ�&ŽƌƵŵ�Ğ͘s͕͘�^ĐŚŝůůĞƌƐƚƌĂƘĞ�ϱϵ͕�ϭϬϲϮϳ��ĞƌůŝŶ 
dĞů͗͘�нϰϵ�ϯϬ�Ϯϲϯ�ϵϬϳ�Ϭ͕�&Ăǆ͗�нϰϵ�ϯϬ�Ϯϲϯ�ϵϬϳ�ϮϬ͕�,ŽŵĞƉĂŐĞ͗�ǁǁǁ͘ĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 
 
ZĞĚĂŬƟŽŶ͗�DŽƌŝƚǌ�,ĞŶƚǌ͕��ůŝŶĂ�sĞĚŵĞĚǇĞǀĂ͕ 
mďĞƌƐĞƚǌƵŶŐ͗�DŽƌŝƚǌ�,ĞŶƚǌ͕��ůŝŶĂ�sĞĚŵĞĚǇĞǀĂ�ƵŶĚ��ŶĂƐƚĂƐŝĂ�DĂƌŝũŶĂ 
�ŝůĚŶĂĐŚǁĞŝƐ͗�DŽƌŝƚǌ�,ĞŶƚǌ͕�>ĂƵƌĂ��ƵƐĐŚ 
�ŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�sĞƌƂīĞŶƚůŝĐŚƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ��ĞƵƚƐĐŚ-ZƵƐƐŝƐĐŚĞŶ�&ŽƌƵŵƐ�Ğ͘s͘�ŐĞćƵƘĞƌƚĞŶ�DĞŝŶƵŶŐĞŶ�ŐĞďĞŶ�ĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�ĚŝĞ��ƵīĂƐƐƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ��ƵƚŽƌĞŶ�ǁŝĞĚĞƌ͘�
,ĂďĞŶ�^ŝĞ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞ�ĂŶ�ĞŝŶǌĞůŶĞŶ�ZĞĚĞďĞŝƚƌćŐĞŶ͕�&ƌĂŐĞŶ�ŽĚĞƌ��ŶƌĞŐƵŶŐĞŶ͍��ŝƩĞ�ƐĐŚƌĞŝďĞŶ�^ŝĞ�ĂŶ͗�ŝŶĨŽΛĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ͘� 
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DŽƐŬĂƵ͕�ϭϮ͘�&ĞďƌƵĂƌ�ϮϬϮϬ 
DŽƐŬĂƵĞƌ�'ĞƐƉƌćĐŚ�/͗�ͣ�ŚĂŶĐĞŶŐůĞŝĐŚŚĞŝƚ�Θ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶĞŶŐĞͲ
ƌĞĐŚƟŐŬĞŝƚ�ĂĚĠ͍�-��ƌďĞŝƚƐƉŽůŝƟƐĐŚĞ�>ƂƐƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�:ƵŐĞŶĚĂƌͲ
ďĞŝƚƐůŽƐŝŐŬĞŝƚ�ƵŶĚ��ůƚĞƌƐĂƌŵƵƚ�ŝŶ��ƵƌŽƉĂ͞ 
 
<ŽŶƚĂŬƚ͗�:ĂŶ��ĂǀŝĚ�KƩ 
�-DĂŝů͗�ŽƩΛĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 
 
DŽƐŬĂƵ͕�Ϯϲ͘�Dćƌǌ�ϮϬϮϬ 
DŽƐŬĂƵĞƌ�'ĞƐƉƌćĐŚ�//͗�ͣ^ĐŚǁĞƌ�ŚĞŝůĞŶĚĞ�tƵŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ŶĞƵĞ�
,ŽƌŝǌŽŶƚĞ͘�ϳϱ�:ĂŚƌĞ��ŶĚĞ��ĞƐ��ǁĞŝƚĞŶ�tĞůƚŬƌŝĞŐĞƐ͞ 
 
<ŽŶƚĂŬƚ͗�:ĂŶ��ĂǀŝĚ�KƩ 
�-DĂŝů͗�ŽƩΛĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 
 
ZŽƐƚŽǁ�Ăŵ��ŽŶ͕�Ϯϳ͘�ďŝƐ�ϯϭ͘�DĂŝ�ϮϬϮϬ 
�ůƵď&KZhD-<ŽŶĨĞƌĞŶǌ��ůƵŵŶŝŬŽŶĨĞƌĞŶǌ�ĚĞƌ�ĞŚĞŵĂůŝŐĞŶ�
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ�ĚĞƌ�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌĞ 
 
<ŽŶƚĂŬƚ͗�'ĞƌĂůĚ�^ĐŚƵƐƚĞƌ 
�-DĂŝů͗�'ĞƌĂůĚ^ĐΛǁĞď͘ĚĞ 
 
dŽŵƐŬ͕�:ƵŶŝ�ϮϬϮϬ 
ϱϯ͘�zŽƵŶŐ->ĞĂĚĞƌ�^ĞŵŝŶĂƌ͕�ͩsĞƌŶĞƚǌƵŶŐ�ǀŽŶ�tŝƌƚƐĐŚĂŌ�ƵŶĚ�
tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌͨ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƐ�ĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞŶ�dŚĞŵĞŶͲ
ũĂŚƌĞƐ�ĚĞƌ�,ŽĐŚƐĐŚƵůŬŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƵŶĚ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂŌ 
 
<ŽŶƚĂŬƚ͗�^ŝďǇůůĞ�'ƌŽƐƐ 
dĞů͗͘�нϰϵ�ϯϬ�Ϯϲϯ�ϵϬϳ�ϭϰ 
DĂŝů͗�ŐƌŽƐƐΛĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 
 
 

ʺ̨̡̭͕̏̌�ϭϮ�̴̖̬̣̏̌́�ϮϬϮϬ�̐͘ 
̨̡̨̡̥̭̭̏̌́�̖̭̖̍̔̌�/͗�ͨʿ̨̬̺̜͕̌�̨̬̖̦̭̯̌̏̏�̨̨̨̥̙̦̭̯̖̜̏̚�
̛�̨̛̭̪̬̖̣̭̯̌̏̔̏̽�̥̖̙̱̔�̨̡̨̛̛̪̣̖̦̥͍́�ʥ̶̨̛̖̬̯̌̍̌̚�
̛̭̬̖̔�̨̨̛̥̣̖̙̔�̛�̨̖̦̭̯̍̔̽�̏�̨̨̛̪̙̣̥�̨̬̭̯̖̏̌̚—�
̸̨̡̛̛̛̪̣̯̖̭̖�̛̬̖̹̖̦́�̏�̨̨̯̬̱̜̔̏�̴̭̖̬̖ͩ 
 
ʶ̨̡̨̦̯̯̦̖̌�̶̨̛̣͗�˔̦�ʪ̛̌̏̔�ʽ̯̯ 
ˑ̣͘�ʿ̸̨̯̌͗�ŽƩΛĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 
 
ʺ̨̡̭͕̏̌�Ϯϲ�̥̬̯̌̌�ϮϬϮϬ�̐͘ 
̨̡̨̡̥̭̭̏̌́�̖̭̖̍̔̌��//͗�ͨ˃̸̨̛̛̬̱̦̣̖̥̼̖̔̚�̬̦̼̌�̛�̨̦̼̖̏�
̨̨̛̬̦̯̼̐̚͘�ϳϱ-̛̣̖̯̖�̸̨̡̨̛̦̦̌́�ʦ̨̨̯̬̜�̨̨̛̥̬̜̏�̨̜̦̼̏ͩ 
 
ˀ̨̨̭̯̏-̦̌-ʪ̨̦̱͕�Ϯϳ-ϯϭ�̥̌́�ϮϬϮϬ�̐͘ 
ʶ̴̶̨̛̦̖̬̖̦́��ůƵď&KZhD͕�̡̡̨̛̼̪̱̭̦̏̏�̨̛̭̖̥̦̬̌̏�̣̔́�
̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬̔̏�ʧ̨̖̬̥̦̌-ˀ̨̡̨̨̛̭̭̜̭̐�ˇ̨̬̱̥̌ 
 
ʶ̨̡̨̦̯̯̦̖̌�̶̨̛̣͗�ʧ̖̬̣̌̽̔�ˌ̱̭̯̖̬ 
ˑ̣͘�ʿ̸̨̯̌͗�'ĞƌĂůĚ^ĐΛǁĞď͘ĚĞ 
 
˃̨̡̥̭͕�ʰ̦̀̽�ϮϬϮϬ�̐͘ 
ϱϯ-̜�ˁ̛̖̥̦̬̌�̵̨̨̥̣̼̔�̨̛̣̖̬̔̏�̣̔́�̶̵̡̛̦̖̥̖�̛�̵̡̛̬̱̭̭�
̵̨̨̥̣̼̔�̶̨̛̛̭̪̖̣̭̯̌̏�ͨʶ̶̨̨̛̪̖̬̌́�̡̨̨̡̛̛̦̥̾�̛�
̡̛̦̱̌ͩ�̏�̵̡̬̥̌̌�ˀ̨̡̨̛̭̭̜̭-̡̨̨̖̬̥̦̭̐̌̐�̨̐̔̌�̸̨̦̱̦̌-
̵̨̨̬̯̖̣̦̼̍̌̏̌̽̚�̪̬̯̦̖̬̭̯̌̏ 
 
ʶ̨̡̨̦̯̯̦̖̌�̶̨̛̣͗�ˁ̛̛̣̣̍̌�ʧ̨̬̭̭ 
˃̖̣͗͘�нϰϵ�ϯϬ�Ϯϲϯ�ϵϬϳ�ϭϰ 
ˑ̣͘�ʿ̸̨̯̌͗�ŐƌŽƐƐΛĚĞƵƚƐĐŚ-ƌƵƐƐŝƐĐŚĞƐ-ĨŽƌƵŵ͘ĚĞ 


