
,Ğƚ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�;�Ks/�ͲϭϵͿ�ĞŶ�ĨŝƐĐĂůĞ�ĞŶ�ĨŝŶĂŶĐŝģůĞ�ƚĞŐĞŵŽĞƚŬŽŵŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�D<�

�Ăƚ�ĚĞ�ƵŝƚďƌĂĂŬ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ŽŶƐ�ĂůůĞŵĂĂů�ŐĂĂƚ�ŚĞďďĞŶ�ŝƐ�ĞĞŶ�ǌĞŬĞƌŚĞŝĚ͘��ĨŐĞůŽƉĞŶ�
ĚŽŶĚĞƌĚĂŐ�ŚĞĞĨƚ�ŚĞƚ�ŬĂďŝŶĞƚ�ĚĂĂƌǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĞŶ�ĨŝƐĐĂůĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ŐĞƚƌŽĨĨĞŶ͕�ĚŝĞ�ǁĞ�ŚŝĞƌŶĂ�
ǌƵůůĞŶ�ďĞƐƉƌĞŬĞŶ͕�ƚĞŶƐůŽƚƚĞ�ŚĞďďĞŶ�ǁĞ�ŶŽŐ�ǁĂƚ�ĂŶĚĞƌĞ�ŝĚĞĞģŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�ƌŝũƚũĞ�ŐĞǌĞƚ͘�

�ĞůĂƐƚŝŶŐďĞƚĂůŝŶŐ
KŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐ�ĚŝĞ�ŚƵŶ�ƉƌŽďůĞŵĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ĂĂŶƚŽŶĞŶ�ǀĞƌŽŽƌǌĂĂŬƚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƵŝƚďƌĂĂŬ͕�ŚŽĞǀĞŶ�
ǀŽŽƌůŽƉŝŐ�ŐĞĞŶ�ŝŶŬŽŵƐƚĞŶďĞůĂƐƚŝŶŐ͕�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐďĞůĂƐƚŝŶŐ͕�ŽŵǌĞƚďĞůĂƐƚŝŶŐ�ĞŶ�ůŽŽŶďĞůĂƐƚŝŶŐ�ĂĨ�ƚĞ�ĚƌĂŐĞŶ�ĂĂŶ�
ĚĞ�ĨŝƐĐƵƐ͘�,Ğƚ�ŬĂďŝŶĞƚ�ŚŽŽƉƚ�ŵĞƚ�ĚĞǌĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ĚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ƉŝũŶ�ǀŽŽƌ�ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐ�ǌŽǀĞĞů�
ŵŽŐĞůŝũŬ�ƚĞ�ǀĞƌǌĂĐŚƚĞŶ͘�

�ŝũ�ƉƌŽďůĞŵĞŶ�ŬĂŶ�ũĞ�ĚĞŶŬĞŶ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ƵŝƚůĞǀĞƌĞŶ�ĂĂŶ�ũĞ�ŬůĂŶƚĞŶ�ŝŶ��ŵĞƌŝŬĂ͕�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ĂŶŶƵůĞƌĞŶ�ǀĂŶ�
ĨĞĞƐƚĞŶ�ĞŶ�ƉĂƌƚŝũĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŚŽƌĞĐĂ͕�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ŝŶŬŽƉĞŶ�ŝŶ�dƐũĞĐŚŝģ�ŽĨ��ŚŝŶĂ͕�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ĚŽŽƌŐĂĂŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
;ǀĞƌŬŽŽƉͲͿďĞƵƌƐ͘�

�ŽƌŐƐƚĞůůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ůĞŶŝŶŐĞŶ
DŬď͛ĞƌƐ�ĚŝĞ�ŝŶ�ĨŝŶĂŶĐŝģůĞ�ƉƌŽďůĞŵĞŶ�ĚƌĞŝŐĞŶ�ƚĞ�ŬŽŵĞŶ͕�ŬƵŶŶĞŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌŚĞŝĚ�ǀƌĂŐĞŶ�ŐĂƌĂŶƚ�ƚĞ�ƐƚĂĂŶ�ǀŽŽƌ�
ůĞŶŝŶŐĞŶ͘��ĞǌĞ�ďŽƌŐƐƚĞůůŝŶŐƐƌĞŐĞůŝŶŐ�;�D<�ͲƌĞŐĞůŝŶŐͿ�ǀŽŽƌ�ŬƌĞĚŝĞƚĞŶ�ŵŽĞƚ�ďĞĚƌŝũǀĞŶ�ŚĞůƉĞŶ�Žŵ�ƚŝũĚĞůŝũŬĞ�
ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚƐƚĞŬŽƌƚĞŶ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ŽƉǀĂŶŐĞŶ͘��Ğ�^ƚĂĂƚƐƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐ��ĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ��ĂŬĞŶ�ǀĞƌǁĂĐŚƚ�ĚĂƚ�ĚĞǌĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞů�
ďŝŶŶĞŶ�ƚǁĞĞ�ǁĞŬĞŶ�ĂĐƚŝĞĨ�ŝƐ͘�tĞ�ǌƵůůĞŶ�Ƶ�ŚŝĞƌŽǀĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĞƌĞŶ�ĂůƐ�ǁĞ�ŵĞĞƌ�ǁĞƚĞŶ͘�

tĞƌŬƚŝũĚǀĞƌŬŽƌƚŝŶŐ
�ĞĚƌŝũǀĞŶ�ĚŝĞ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƵŝƚďƌĂĂŬ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ƚŝũĚĞůŝũŬ�ƚĞ�ǁĞŝŶŝŐ�ǁĞƌŬ�ŚĞďďĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ĞĞŶ�ďĞƌŽĞƉ�ĚŽĞŶ�ŽƉ�
ĚĞ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ǁĞƌŬƚŝũĚǀĞƌŬŽƌƚŝŶŐ͘�

�ĞǌĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ŐĞůĚƚ�ďŝũ�ďƵŝƚĞŶŐĞǁŽŶĞ�ŐĞďĞƵƌƚĞŶŝƐƐĞŶ͕�ĚŝĞ�ŶŝĞƚ�ŽŶĚĞƌ�ŚĞƚ�ŶŽƌŵĂůĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐƌŝƐŝĐŽ�ǀĂůůĞŶ͘�
�ĞǌĞ�ƵŝƚďƌĂĂŬ�ĞŶ�ĚĞ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ŝƐ�ǌŽ͛Ŷ�ďƵŝƚĞŶŐĞǁŽŶĞ�ŐĞďĞƵƌƚĞŶŝƐ�;ŵĂĂƌ�ŽŽŬ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ďŝũ�
ďƌĂŶĚ�ŽĨ�ŽǀĞƌƐƚƌŽŵŝŶŐͿ͘�Kŵ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ttͲƵŝƚŬĞƌŝŶŐ�ǁĞŐĞŶƐ�ǁĞƌŬƚŝũĚǀĞƌŬŽƌƚŝŶŐ�ŝŶ�ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ�ƚĞ�ŬŽŵĞŶ�ŵŽĞƚ�
ĚĞ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ�ĞĞŶ�ǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ǁĞƌŬƚŝũĚǀĞƌŬŽƌƚŝŶŐ�ĂĂŶǀƌĂŐĞŶ�ďŝũ�ŚĞƚ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝĞ�ǀĂŶ�^ŽĐŝĂůĞ��ĂŬĞŶ�ĞŶ�
tĞƌŬŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ͘�

sŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�ǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐ
,Ğƚ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝĞ�ǀĞƌůĞĞŶƚ�ĞĞŶ�ǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ǁĞƌŬƚŝũĚǀĞƌŬŽƌƚŝŶŐ�ĂůƐ�ǀŽůĚĂĂŶ�ŝƐ�ĂĂŶ�ƚǁĞĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ͗�
ϭ͘�,Ğƚ�ďĞĚƌŝũĨ�ŝƐ�ŐĞƚƌŽĨĨĞŶ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ�ƐŝƚƵĂƚŝĞ�ĚŝĞ�ŶŝĞƚ�ŽŶĚĞƌ�ŚĞƚ�ŶŽƌŵĂůĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐƌŝƐŝĐŽ�ǀĂůƚ;ǌŽĂůƐ�
ŚĞƚ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐͿ͘�
Ϯ͘��Ğ�ǀĞƌǁĂĐŚƚŝŶŐ�ŝƐ�ĚĂƚ�Ğƌ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ǀĂŶ�ŵŝŶŝŵĂĂů�ƚǁĞĞ�ƚŽƚ�ŵĂǆŝŵĂĂů�Ϯϰ�ŬĂůĞŶĚĞƌǁĞŬĞŶ�ŵŝŶƐƚĞŶƐ�ϮϬй�
ŵŝŶĚĞƌ�ǁĞƌŬ�ŝƐ͘�

�ĞŶ�ǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ǁĞƌŬƚŝũĚǀĞƌŬŽƌƚŝŶŐ�ŐĞůĚƚ�ǀŽŽƌ�ŵĂǆŝŵĂĂů�ǌĞƐ�ǁĞŬĞŶ͘��ůƐ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂƚŝĞ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�
ŐĞůĚŝŐŚĞŝĚƐĚƵƵƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐ�ǀĞƌďĞƚĞƌƚ͕�ĚĂŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ�ǁĞĞƌ�ŐĞǁŽŽŶ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬ͘��ůƐ�Ğƌ�
ŐĞĞŶ�ǀĞƌďĞƚĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ŽƉŐĞƚƌĞĚĞŶ�ŝƐ�ǀĞƌůĞŶŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ƚŽƚ�ŵĂǆŝŵĂĂů�Ϯϰ�ǁĞŬĞŶ͘�sŽŽƌ�
ŽƉƌŽĞƉŬƌĂĐŚƚĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŶƵůͲƵƌĞŶĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĞŶ�ƵŝƚǌĞŶĚŬƌĂĐŚƚĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞĞŶ�ǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ǁĞƌŬƚŝũĚǀĞƌŬŽƌƚŝŶŐ�
ǀĞƌůĞĞŶĚ͘��ĞǌĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĂŶ�ŝŵŵĞƌƐ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ŽƉŐĞƌŽĞƉĞŶ�ŽĨ�ŝŶŐĞůĞĞŶĚ͘�

�Ğ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ�ŵŽĞƚ�ĚĞ�ǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ǁĞƌŬƚŝũĚǀĞƌŬŽƌƚŝŶŐ�ŵĞůĚĞŶ�ďŝũ�ŚĞƚ�hts͘�,Ğƚ�hts�ŚĞĞĨƚ�ĚĂĂƌǀŽŽƌ�ŚĞƚ�
ĨŽƌŵƵůŝĞƌ�DĞůĚŝŶŐ�ǁĞƌŬƚŝũĚǀĞƌŬŽƌƚŝŶŐ͘��ĞŶ�ǀĞƌůĞŶŐŝŶŐ�ǀĂŶ�Ƶǁ�ǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐ�ŚŽĞĨƚ�ĚĞ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ�ŶŝĞƚ�ƚĞ�ŵĞůĚĞŶ͘�EĂ�
ĂĨůŽŽƉ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐƐƉĞƌŝŽĚĞ�ŬĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ�ĞĞŶ�ttͲƵŝƚŬĞƌŝŶŐ�ǁĞŐĞŶƐ�ǁĞƌŬƚŝũĚǀĞƌŬŽƌƚŝŶŐ�ĂĂŶǀƌĂŐĞŶ�
ŵĞƚ�ďĞŚƵůƉ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽƌŵƵůŝĞƌ��ĂŶǀƌĂĂŐ�ttͲƵŝƚŬĞƌŝŶŐ�ďŝũ�ǁĞƌŬƚŝũĚǀĞƌŬŽƌƚŝŶŐ͘��Ğ�ƚŝũĚĞůŝũŬĞ�ttͲƵŝƚŬĞƌŝŶŐ�ďĞƚƌĞĨƚ�
ĂůůĞĞŶ�ĚĞ�ŶŝĞƚ�ŐĞǁĞƌŬƚĞ�ƵƌĞŶ�ƚŝũĚĞŶƐ�ĚĞ�ǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐƐƉĞƌŝŽĚĞ͘�,Ğƚ�hts�ďĞƚĂĂůƚ�ĚĞ�ttͲƵŝƚŬĞƌŝŶŐ�ĂĂŶ�ĚĞ�
ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ͘��Ğ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ�ďĞƚĂĂůƚ�ŚĞƚ�ǀŽůůĞĚŝŐĞ�ůŽŽŶ�Ƶŝƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ͘�



�ĞŶ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌ͕�ĚŝĞ�ǌŝĞŬ�ŝƐ�ǀŽŽƌĚĂƚ�ĚĞ�ǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐƐƉĞƌŝŽĚĞ�ŝŶŐĂĂƚ͕�ŬŽŵƚ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ƚŝũĚĞůŝũŬĞ�
ttͲƵŝƚŬĞƌŝŶŐ�ǁĞŐĞŶƐ�ǁĞƌŬƚŝũĚǀĞƌŬŽƌƚŝŶŐ͘�tŽƌĚƚ�ĞĞŶ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌ�ǌŝĞŬ�ƚŝũĚĞŶƐ�ĚĞ�ǀĞƌŐƵŶŶŝŶŐƐƉĞƌŝŽĚĞ͕�ĚĂŶ�ůŽŽƉƚ�
ǌŝũŶ�ƚŝũĚĞůŝũŬĞ�ttͲƵŝƚŬĞƌŝŶŐ�ĚŽŽƌ͘�

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐĂƌďĞŝĚƐǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶǁĞƚŐĞǀŝŶŐ͘ŶůͬŵŽǌĂƌĚͬ͊ƐƵŝƚĞϬϵ͘ƐĐŚĞƌŵϭϬϴϵ͍ŵtĨƌƐсϴϯϱϬϱΘŵEĐŚс
ǀǀũƌϭƐƉƐĂǌ�

��WͲĞƌƐ
��WͲĞƌƐ�ĚŝĞ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƵŝƚďƌĂĂŬ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ŝŶ�ĚĞ�ƉƌŽďůĞŵĞŶ�ŬŽŵĞŶ͕�ŬƵŶŶĞŶ�ĞĞŶ�ďĞƌŽĞƉ�ĚŽĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ��ďǌ�
;�ĞƐůƵŝƚ�ďŝũƐƚĂŶĚǀĞƌůĞŶŝŶŐ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞŶ�ϮϬϬϰͿ͘�,Ğƚ��ďǌ�ǁŽƌĚƚ�ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ǁĂĂƌŝŶ�ũĞ�ǁŽŽŶƚ͘

�ŶĚĞƌĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ǀŽŽƌ�ĂůůĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵĞƌƐ�
hŝƚƐƚĞů�ǀĂŶ�ĂĨůŽƐƐŝŶŐ�ĂĂŶǀƌĂŐĞŶ
sƌĂĂŐ�ƵŝƚƐƚĞů�ǀĂŶ�ĂĨůŽƐƐŝŶŐ�ďŝũ�ĚĞ�ďĂŶŬ�ĂĂŶ͘�KŽŬ�Ăů�ŬĂŶ�ũĞ�ŶƵ�ŶŽŐ�ǀŽůĚŽĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĂĨůŽƐƐŝŶŐ�ŬĂŶ�ŚĞƚ�ǌŽ�ǌŝũŶ�ĚĂƚ�Ěŝƚ�
ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ǁĂƚ�ůĂƐƚŝŐĞƌ�ŐĂĂƚ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ĚĂĂƌŽŵ�ŬĂŶ�ũĞ�ĚĞǌĞ�ŚĞƚ�ďĞƐƚ�ƉƌĞǀĞŶƚŝĞĨ�ĂĂŶǀƌĂŐĞŶ͘�

^ƚŽƌƚĞŶ�ŶĂĂƌ�'ͲƌĞŬĞŶŝŶŐ
�Ğ�ǀĞƌǁĂĐŚƚŝŶŐ�ŝƐ�ĚĂƚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ĐŽƌŽŶĂĐƌŝƐŝƐ�ŚĞƚ�ĂĂŶƚĂů�ĨĂŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚĞŶ�ŐĂĂƚ�ƐƚŝũŐĞŶ͘��ŽƌŐ�Ğƌ�ĚĂĂƌŽŵ�ǀŽŽƌ�ĚĂƚ�ũĞ�ďŝũ�
ŽŶĚĞƌĂĂŶŶĞŵĞƌƐ�;ǌŽĂůƐ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ĚĞ�ƚĞŐĞůǌĞƚƚĞƌ͕�ƵŝƚǌĞŶĚďƵƌĞĂƵƐ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽŶŵĂĂŬďĞĚƌŝũǀĞŶͿ�ĞĞŶ�ŐĞĚĞĞůƚĞ�
ƐƚŽƌƚ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�'ͲƌĞŬĞŶŝŶŐ�ĂůƐ�ǌŝũ�ĚĞǌĞ�ŚĞďďĞŶ͘�KĨ�ĚĂƚ�ũĞ�ŝŶ�ŝĞĚĞƌ�ŐĞǀĂů�ĞĞŶ�ĨŽƌŵĞůĞ�ďĞǀĞƐƚŝŐŝŶŐ�ǀƌĂĂŐƚ�
;ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐǀĞƌŬůĂƌŝŶŐͿ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĂĨĚƌĂŐĞŶ�ǀĂŶ�ůŽŽŶŚĞĨĨŝŶŐ�ĞŶ�ďƚǁ͘�:Ğ�ďĞŶƚ�ŶĂŵĞůŝũŬ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ǌŽŐĞŶŽĞŵĚĞ�
ŬĞƚĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�ĂůƚŝũĚ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞůŝũŬ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĂĨĚƌĂĐŚƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďƚǁ�ĞŶ�ůŽŽŶŚĞĨĨŝŶŐ�ďŝũ�ĞĞŶ�ĨĂŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŽŶĚĞƌĂĂŶŶĞŵĞƌ͘�

sĞƌƉůŝĐŚƚĞ�ǀĂŬĂŶƚŝĞĚĂŐĞŶ
WĞƌƐŽŶĞĞůƐŬŽƐƚĞŶ�ǀĞƌĚĞƌ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĞŶ͍��ŽĞŬ�ŐŽĞĚ�Ƶŝƚ�ŚŽĞǀĞĞů�ǀĞƌƉůŝĐŚƚĞ�ǀĂŬĂŶƚŝĞĚĂŐĞŶ�ũĞ�ŬĂŶ�ĂĂŶǁŝũǌĞŶ�
ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞ���K͘�tĞƚƚĞůŝũŬ�ǌŝũŶ�Ěŝƚ�Ğƌ�ƚǁĞĞ͕�ŵĂĂƌ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŵĞĞƐƚĞ�ĐĂŽ͛Ɛ�ŐĞůĚƚ�ŶŽŐ�ŵŝŶĚĞƌ�;ŝŶ�ĚĞ�ŚŽƌĞĐĂ�ŝƐ�Ěŝƚ�ĠĠŶ�
ĚĂŐͿ͘��

WĂƐ�ŝŶŬŽŽƉ�ĂĂŶ
sŽŽƌ�ŚŽƌĞĐĂďĞĚƌŝũǀĞŶ͗�ƉƌŽďĞĞƌ�ǀĞƌƐƚĂŶĚŝŐ�ŝŶ�ƚĞ�ŬŽƉĞŶ͘�,ŽƵĚ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŵĞƚ�ĂĨŶĞŵĞŶĚĞ�ŬůĂŶĚŝǌŝĞ�ŽĨ�ĞĞŶ�ǀŽůůĞĚŝŐĞ�
ƐůƵŝƚŝŶŐ�ůĂƚĞƌ�ĚĞǌĞ�ŵĂĂŶĚ�;ǌŽĂůƐ�ŝŶ��ĞůŐŝģͿ͕�ĚƵƐ�ŚĞƚ�ĂĂŶůĞŐŐĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞ�ǀŽŽƌƌĂĂĚ�ŝƐ�ŝŶ�Ěŝƚ�ŐĞǀĂů�ŐĞĞŶ�
ĂĂŶƌĂĚĞƌ͘�

sŽŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƚŝĞďĞĚƌŝũǀĞŶ͗�ǌŽƌŐ�Ğƌ�ǀŽŽƌ�ĚĂƚ�ũŽƵǁ�ƉƌŽĚƵĐƚŝĞ�ĂůƚŝũĚ�ĚŽŽƌŐĂŶŐ�ŬĂŶ�ǀŝŶĚĞŶ�ĞŶ�ǌŽƌŐ�ĚĂƚ�ũĞ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞŶ�ĚŝĞ�Ƶŝƚ�ŚĞƚ�ďƵŝƚĞŶůĂŶĚ�ŵŽĞƚĞŶ�ŬŽŵĞŶ�ŚĞďƚ�ůŝŐŐĞŶ͘�

sŽŽƌ�ƌĞƚĂŝůĞƌƐ�ĞŶ�ŚŽƌĞĐĂ͗�ƉƌŽďĞĞƌ�ũĞ�ǌŽǀĞĞů�ŵŽŐĞůŝũŬ�ƚĞ�ƌŝĐŚƚĞŶ�ŽƉ�ďĞǌŽƌŐŝŶŐ�;ĂůƐ�Ěŝƚ�ƚĞŶŵŝŶƐƚĞ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�
ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ũŽƵǁ�ďĞĚƌŝũĨƐǀŽĞƌŝŶŐ�ďĞŚŽŽƌƚͿ͘�

sŽŽƌ�ĚŝĞŶƐƚǀĞƌůĞŶĞƌƐ͗�ǌŽƌŐ�ĚĂƚ�ũĞ�ŵĞŶƐĞŶ�ƚŚƵŝƐ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁĞƌŬĞŶ�ĞŶ�ĚĂƚ�ũĞ�ĚĂĂƌǀŽŽƌ�ŐŽĞĚĞ�ĞŶ�ǀĞŝůŝŐĞ�
ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ŚĞďƚ͘�dŽĐŚ�ŽƉ�ŬĂŶƚŽŽƌ�ŽĨ�ŬůĂŶƚĞŶďĞǌŽĞŬ͍�,ŽƵĚ�ũĞ�ĚĂŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƌĞŐĞůƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�Z/sD͘�

sĞƌůĂŐŝŶŐ�ŽĨ�ƵŝƚƐƚĞůďĞƚĂůŝŶŐ�ŚƵƵƌ
,Ğď�ũĞ�ĞĞŶ�ŚƵƵƌďĂĂƐ͍�sƌĂĂŐ�ĚĂŶ�Žŵ�ĞĞŶ�ƚŝũĚĞůŝũŬĞ�ǀĞƌůĂŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚƵƵƌ�ŽĨ�ǀĞƌǌŽĞŬ�Žŵ�ƵŝƚƐƚĞů�ǀĂŶ�ďĞƚĂůŝŶŐ͘�

sƌĂŐĞŶ
,Ğď�ũĞ�ǀƌĂŐĞŶ�ŶĂĂƌ�ĂĂŶůĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďŽǀĞŶƐƚĂĂŶĚĞ�ŽĨ�ǁŝů�ũĞ�ŽǀĞƌůĞŐŐĞŶ�ŽĨ�ĚĞǌĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ũŽƵ�ŬƵŶŶĞŶ�
ŚĞůƉĞŶ�ŶĞĞŵ�ĚĂŶ�ŐĞƌƵƐƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞƚ�ŽŶƐ�ŽƉ͘�

DĞƚ�ǀƌŝĞŶĚĞůŝũŬĞ�ŐƌŽĞƚ͕��
,Ğƚ�ƚĞĂŵ�ǀĂŶ�sĂŶ�dŝŐŐĞůĞŶ�&���
ϬϯϯͲϮϵϵϬϳϳϳ�
ŝŶĨŽΛǀĂŶƚŝŐŐĞůĞŶĨĂĚ͘Ŷů�


