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Dŝƚ�ĚĞŵ�:Ƶůŝ�ŚĂďĞŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�^ŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�hƌůĂƵďƐǌĞŝƚ�ďĞŐŽŶŶĞŶ͘�/ĐŚ�ĚĂƌĨ�ĂůůĞŶ�^ĐŚƺůĞͲ
ƌ/ŶŶĞŶ�ƵŶĚ�^ƚƵĚĞŶƚ/ŶŶĞŶ�ĂƵĨ�ĚŝĞƐĞŵ�tĞŐ�ǌƵ�ŝŚƌĞŵ��ďƐĐŚůƵƐƐ�ŐƌĂƚƵůŝĞƌĞŶ͘�&ƺƌ�ĚŝĞ��ůƚĞƌŶ�ďĞĚĞƵƚĞƚ�
ĚŝĞ�&ĞƌŝĞŶǌĞŝƚ�ĂďĞƌ�ŽŌŵĂůƐ�ĞŝŶĞŶ�ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞŶ��ĞƚƌĞƵƵŶŐƐĂƵĨǁĂŶĚ�Ĩƺƌ� ŝŚƌĞ�<ŝŶĚĞƌ͘�'ĞƌĂĚĞ�ŶĂĐŚ�
ĚĞŵ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�:ĂŚƌ�ŝƐƚ�ĞƐ�ŶŽĐŚ�ƐĐŚǁŝĞƌŝŐĞƌ�ĚĞŶ�hƌůĂƵď�ĞŝŶǌƵƚĞŝůĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ĞƚƌĞƵƵŶŐ�ǌƵ�ŽƌŐĂͲ
ŶŝƐŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚĞƌǌƵƐƚĞůůĞŶ͘��ĞƐŚĂůď�ďŝĞƚĞƚ�ƵŶƐĞƌĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ĂƵĐŚ�ŚĞƵĞƌ�ĞŝŶĞ��ĞƚƌĞƵƵŶŐ�ŝŵ�<ŝŶͲ
ĚĞƌŐĂƌƚĞŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ĞƌƐƚĞŶ� ϰ� &ĞƌŝĞŶǁŽĐŚĞŶ� ĂŶ͘� �ƵƘĞƌĚĞŵ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�ǁŝĞĚĞƌ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŵŝƚ� ĚĞƌ�
^ƚĂĚƚŐĞŵĞŝŶĚĞ� �ćƌŶďĂĐŚ� ĞŝŶ� <ŝŶĚĞƌĨĞƌŝĞŶƉƌŽŐƌĂŵŵ� ĞŶƚǁŽƌĨĞŶ͕� Ƶŵ� ĚŝĞ� <ŝŶĚĞƌ� ŵŝƚ� ^ƉŝĞů� ƵŶĚ�
^ƉĂƘ�ǌƵ�ďĞƐĐŚćŌŝŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ůƚĞƌŶ�ǌƵ�ĞŶƚůĂƐƚĞŶ͘� /ĐŚ�ďĞĚĂŶŬĞ�ŵŝĐŚ�ďĞŝ�ĂůůĞŶ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚĞŶ�
ĚŝĞ�ŐƌƂƘƚĞŶƚĞŝůƐ�ƵŶĞŶƚŐĞůƚůŝĐŚ�Ăŵ�WƌŽŐƌĂŵŵ�ƚĞŝůŶĞŚŵĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚ�Ƶŵ�ĚŝĞ�<ŝŶĚĞƌ�ŬƺŵŵĞƌŶ͘� 

 

/ŵ�^ŽŵŵĞƌ�ƐĞƚǌĞŶ�ǁŝƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶĞŶ�'ƌŽƘƚĞŝů�ƵŶƐĞƌĞƌ��ĂƵǀŽƌŚĂďĞŶ�Ƶŵ͘�^Ž�ǁƵƌĚĞ�
ĚŝĞ�^ĂŶŝĞƌƵŶŐ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞƌ�^ƚƌĂƘĞŶĂďƐĐŚŶŝƩĞ�ďĞƌĞŝƚƐ�ĂďŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘� /ŵ�DŝůůŝŽŶĞŶŐƌĂďĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�tŝůĚďĂĐŚ-�ƵŶĚ�ĚĞƌ�>ĂǁŝŶĞŶǀĞƌďĂƵƵŶŐ͕�ƐŽǁŝĞ�ĚĞƌ�&ĂĐŚĂďƚĞŝůƵŶŐ�ϳ�ĚƌĞŝ�ZƵƚͲ
ƐĐŚƵŶŐĞŶ�ƐĂŶŝĞƌƚ͘�/ŵ�KƌƚƐƚĞŝů�'ĂůůŵĂŶŶƐĞŐŐ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂďƐĐŚŶŝƩĞ�ŝŵ�&ŽƌƐƚďĂƵĞƌ-�ƵŶĚ�<ƌĂŵĞƚĞƌŐƌĂͲ
ďĞŶ�ĂƐƉŚĂůƟĞƌƚ͘�/Ŷ�ĚĞƌ�<Ăƌů-KƌƚŶĞƌ�^ŝĞĚůƵŶŐ�ǁƵƌĚĞ�ĞŝŶ�ĞŝŶŐĞďƌŽĐŚĞŶĞƌ�<ĂŶĂů�ƐĂŶŝĞƌƚ͘��ƵĐŚ�ƵŶƐĞƌĞ�
mďĞƌĚĂĐŚƵŶŐ� ďĞŝ� ĚĞƌ� >ĂŐĞƌŚĂůůĞ� ǁŝƌĚ� ŝŶ� <ƺƌǌĞ� ĨĞƌƟŐŐĞƐƚĞůůƚ͘� �ĂƐ� ŐƌƂƘƚĞ� WƌŽũĞŬƚ� ŝƐƚ� ũĞĚŽĐŚ� ĚĞƌ�
'ůĂƐĨĂƐĞƌĂƵƐďĂƵ͕� ĚĞƌ� ŚĞƵĞƌ� ǀŽƌĂŶŐĞƚƌŝĞďĞŶ� ǁŝƌĚ͘� �Ğƌ� �ƵƐďĂƵ� ƐŽůů� ǀŽŶ� <ĂŝŶĂĐŚ� ĂƵƐ� ƺďĞƌ� ĚĞŶ�
^ƉŽƌƚƉůĂƚǌ�ŝŶ�ĚĞŶ�KƐǁĂůĚŐƌĂďĞŶ�ďŝƐ�ŬƵƌǌ�ǀŽƌ�ĚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚ��ƌŽďŝƚǌďƌƺĐŬĞ�ƵŶĚ�ŝŵ�KƌƚƐƚĞŝů�'ĂůůŵĂŶŶͲ
ƐĞŐŐ�ďŝƐ�ĂƵĨ�,ƂŚĞ�ǀůŐ͘�tŽůĮ�ĨƺŚƌĞŶ͘��ŝĞ��ƌďĞŝƚĞŶ�ƐŽůůĞŶ��ŶĚĞ�ĚĞƐ�:ĂŚƌĞƐ�ĂďŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�
�ZhǲƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ĞƐĐŚůĞƵŶŝŐƵŶŐ�ĚĞƐ�/ŶƚĞƌŶĞƚƐ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ǀĞƌďůĞŝďĞŶĚĞŶ�<ƵƉĨĞƌůĞŝƚƵŶŐĞŶ�ǌƵ�ĚĞŶ�,ćƵͲ
ƐĞƌŶ� ŝŶ��ĞƚƌŝĞď�ƐĞŝŶ͘��ůůĞ�,ćƵƐĞƌ�ĚŝĞ�ŶĞďĞŶ�ĚĞƌ�,ĂƵƉƩƌĂƐƐĞ� ůŝĞŐĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ĚĂŶŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝƌĞŬƚ�ĂŶ�
ĚĂƐ�'ůĂƐĨĂƐĞƌŶĞƚǌ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶ͘��Ŷ�ĚĞƌ�WůĂŶƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ��ƵƐďĂƵ�ǁŝƌĚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ͘ 

/ĐŚ�ǁƺŶƐĐŚĞ�ĂůůĞŶ�ƐĐŚƂŶĞ�^ŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶĞŶ�ĞƌŚŽůƐĂŵĞŶ�hƌůĂƵď�ƵŶĚ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�ĚĞƌǌĞŝƟŐĞŶ�
>ŽĐŬĞƌƵŶŐĞŶ�ďĞŝ�ĚĞŶ��ŽƌŽŶĂ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ƐĐŚĞŝŶƚ�ĚĂƐ�ũĂ�ŵƂŐůŝĐŚ͘��ůĞŝďĞŶ�ƐŝĞ�ĂďĞƌ�ďŝƩĞ�ŝŵ�hŵͲ
ŐĂŶŐ�ŵŝƚ� ĚĞŵ��ŽƌŽŶĂ�sŝƌƵƐ� ĂĐŚƚƐĂŵ͕� ĚĞŶŶ� ĚŝĞ� WĂŶĚĞŵŝĞ� ŝƐƚ� ŶŽĐŚ� ŶŝĐŚƚ� ƺďĞƌǁƵŶĚĞŶ͘� :Ğ�ŵĞŚƌ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ƐŝĐŚ�ŝŵƉĨĞŶ�ůĂƐƐĞŶ͕�ĚĞƐƚŽ�ŐĞƌŝŶŐĞƌ�ŝƐƚ�ũĞĚŽĐŚ�ĚŝĞ�tĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚŬĞŝƚ�Ĩƺƌ�ĞƌŶĞƵƚĞ�DĂƐͲ
ƐĞŶĞŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ͘�tĞŝƚĞƌŚŝŶ�ĂůůĞƐ�'ƵƚĞ�ƵŶĚ�ŚŽīĞŶƚůŝĐŚ�ĞŝŶĞŶ��ŽƌŽŶĂ-ĨƌĞŝĞŶ�^ŽŵŵĞƌ 

�ƵĞƌ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ 
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Ϯ 

�ƵƐǌƵŐ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚƐƐŝƚǌƵŶŐ�ǀŽŵ�Ϭϴ͘Ϭϳ͘ϮϬϮϭ 

sĞƌŐĂďĞ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�^ĂŶŝĞƌƵŶŐ�ƵŶƐĞƌĞƐ�^ƚƌĂƘĞŶŶĞƚǌĞƐ� 

�Ğƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ŚĂƚ�ĚŝĞ�sĞƌŐĂďĞ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚĞŶ�ŐĞŵ͘�ĚĞŶ�ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞŶ��ŶŐĞďŽͲ
ƚĞŶ�ĂŶ�ĚŝĞ�&Ă͘�^dZ���'�ŐĞŶĞŚŵŝŐƚ͘�/ŶƐŐĞƐĂŵƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ϮϬϮϭ�Φ�Ϯϯϳ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�ŝŶ�ĚĂƐ�
^ƚƌĂƘĞŶŶĞƚǌ� ŝŶǀĞƐƟĞƌƚ͘� �ŝĞ� &ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐ� ĞƌĨŽůŐƚ� ŶĞďĞŶ� �ŝŐĞŶŵŝƩĞů͕� ĚƵƌĐŚ� �ĞͲ
ĚĂƌĨƐǌƵǁĞŝƐƵŶŐƐŵŝƩĞů͕� ƐŽǁŝĞ� DŝƩĞů� ĂƵƐ� ĚĞŵ� <ŽŵŵƵŶĂůĞŶ� /ŶǀĞƐƟƟŽŶƐƉƌŽͲ
ŐƌĂŵŵ�ǀŽŶ��ƵŶĚ�ƵŶĚ�>ĂŶĚ͘ 

sĞƌŐĂďĞ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ��ƌĞŝƚďĂŶĚĂƵƐďĂƵ 

�Ğƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ŚĂƚ�ĚŝĞ�sĞƌŐĂďĞ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚĞŶ�ŐĞŵ͘�ĚĞŶ�ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞŶ��ŶŐĞďŽͲ
ƚĞŶ�ĂŶ�ĚŝĞ�&Ă͘�^dZ���'�ƵŶĚ�>ĂǇũĞƚ�ŐĞŶĞŚŵŝŐƚ͘��Ğƌ�DŝŶŝƌŽŚƌǀĞƌďƵŶĚ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�'ůĂƐĨĂƐĞƌŬĂďĞů�ǁŝƌĚ�ƚĞŝůǁĞŝƐĞ�
ŝŶ�ŽīĞŶĞƌ��ĂƵǁĞŝƐĞ�ƵŶĚ�ƚĞŝůǁĞŝƐĞ�ƉĞƌ�<ĂďĞůƉŇƵŐ�ďǌǁ͘�<ĂďĞůĨƌćƐĞ�ǀĞƌůĞŐƚ͘��ƵĐŚ�Ϯ��ĂĐŚ-�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�^ƚƌĂƘĞŶͲ
ƋƵĞƌƵŶŐ� ŵƺƐƐĞŶ� ƉĞƌ� ŐĞůĞŶŬƚĞƌ� �ŽŚƌƵŶŐ� ďĞǁĞƌŬƐƚĞůůŝŐƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� /ŶƐŐĞƐĂŵƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ŚĞƵĞƌ� ĐĂ͘� Φ�
ϯϱϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�ŝŶŬůƵƐŝǀĞ�ĚĞƌ��ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�ǀŽŶ�ϯ�^ƚŬ͘��Zhǲ^�ŝŶ�ĚĞŶ�'ůĂƐĨĂƐĞƌĂƵƐďĂƵ�ŝŶǀĞƐƟĞƌƚ͘��ŝĞ�&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐ�
ĞƌĨŽůŐƚ�ŶĞďĞŶ��ŝŐĞŶŵŝƩĞů�ƵŶĚ�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬƐǀĞƌŬćƵĨĞŶ͕�ĚƵƌĐŚ��ĞĚĂƌĨƐǌƵǁĞŝƐƵŶŐƐŵŝƩĞů͕�ƐŽǁŝĞ�DŝƩĞůŶ�ĂƵƐ�
ĚĞŵ�<ŽŵŵƵŶĂůĞŶ�/ŶǀĞƐƟƟŽŶƐƉƌŽŐƌĂŵŵ�ǀŽŶ��ƵŶĚ�ƵŶĚ�>ĂŶĚ͘ 

'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬƐǀĞƌŬĂƵĨ�ZƂƐƐůǁŝĞƐĞ 

�Ğƌ�sĞƌŬĂƵĨ� ĞŝŶĞƐ� �ĂƵŐƌƵŶĚƐƚƺĐŬƐ� ĚĞƌ�'ĞŵĞŝŶĚĞ� ĂƵĨ� ĚĞƌ� ZƂƐƐůǁŝĞƐĞ� ŝŶ�ĚĞƌ�'ƌƂƘĞ� ǀŽŶ� ϴϯϯ�ŵϮ�ǁƵƌĚĞ�
ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞƌĂƚ�ŐĞŶĞŚŵŝŐƚ͘��ŝĞ��ŝŶŶĂŚŵĞŶ�ƺďĞƌ�Φ�Ϯϰ͘ϵϵϬ͕ϬϬ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĞŵ�sŽƌŚĂďĞŶ��ƌĞŝƚďĂŶĚͲ
ĂƵƐďĂƵ�ǌƵŐĞĨƺŚƌƚ͘ 

 
DŝĞƚǀĞƌƚƌćŐĞ�ǌƵƌ��ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ��ƵƐŚĂůƚĞ-�ƵŶĚ�hŵŬĞŚƌƐƚĞůůĞ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞƌ��ƵƐƵŵŬĞŚƌƐƚĞůůĞ 

�ƵƌĐŚ�ĚŝĞ�EĞƵǀĞƌŐĂďĞ�ĚĞƌ�<ŽŶǌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞƌ��ƵƐůŝŶŝĞŶ� ŝŵ��ĞǌŝƌŬ�sŽŝƚƐďĞƌŐ͕�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�<ĂŝŶĂĐŚ�
ĂƵĨŐĞĨŽƌĚĞƌƚ�ŶĞƵĞ��ƵƐƐƟĞŐƐ-�ƵŶĚ��ƵƐƵŵŬĞŚƌƐƚĞůůĞŶ�ĂŶ�ĚĞŶ��ŶĚƉƵŶŬƚĞŶ�ŝŵ�
KƐǁĂůĚŐƌĂďĞŶ�ƵŶĚ�'ĂůůŵĂŶŶƐĞŐŐ�ǌƵ�ĞƌƌŝĐŚƚĞŶ͘�>ĂƵƚ�'ĞƐĞƚǌ�ŝƐƚ�ĞƐ�ĚĞŵ��ƵƐ�
ŶŝĐŚƚ�ŐĞƐƚĂƩĞƚ�ŵŝƚ�&ĂŚƌŐćƐƚĞŶ�ĂŶ��ŽƌĚ�ǌƵƌƺĐŬǌƵƐĐŚŝĞďĞŶ͘�EĂĐŚ�ĚĞƌ�ŝŶƚĞŶƐŝͲ
ǀĞŶ� ^ƵĐŚĞ� ŶĂĐŚ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ͕� ĚŝĞ� ƚĞŝůǁĞŝƐĞ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ� ƌŽƚĞŶ� ƵŶĚ� ŐĞůďĞŶ�
'ĞĨĂŚƌĞŶǌŽŶĞŶ�ƐĞŚƌ�ĞŝŶŐĞƐĐŚƌćŶŬƚ�ƐŝŶĚ͕�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�Ϯ�ĂŬǌĞƉƚĂďůĞ�>ƂƐƵŶŐĞŶ�
ŐĞĨƵŶĚĞŶ͘�/ŵ�KƐǁĂůĚŐƌĂďĞŶ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�ĞŚĞŵĂůŝŐĞŶ�'ĂƐƚŚĂƵƐ�EĞƵŚćƵƐů�ŐĞͲ
ŐĞŶƺďĞƌ�ĚĞƌ�DƺůůŝŶƐĞů�ǁƵƌĚĞ�ĞŝŶĞ��ƵƐƐƟĞŐƐƐƚĞůůĞ�Ăŵ�'ĞŚƐƚĞŝŐ�ŐĞŶĞŚŵŝŐƚ͘�
,ŝĞƌ�ƐŝŶĚ�ŬĞŝŶĞ�ďĂƵůŝĐŚĞŶ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͘��ŝĞ�hŵŬĞŚƌ�ĚĞƐ��ƵƐƐĞƐ�
ĞƌĨŽůŐƚ�ďĞŝ�ĚĞƌ�,ŽĨǌƵĨĂŚƌƚ�ǀŽŶ��ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ�sŝŬƚŽƌ�^ĐŚƌŝĞďů͘�,ŝĞƌ�ŵƵƐƐƚĞŶ�
ĞƚǁĂ�ϮϬŵ�ĚĞƌ��ƵĨĂŚƌƚ�ĞƚǁĂƐ�ǀĞƌďƌĞŝƚĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�/Ŷ�'ĂůůŵĂŶŶƐĞŐŐ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�
ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞ� �ƵƐŚĂůƚĞƐƚĞůůĞ� ŐĞŐĞŶƺďĞƌ� ĚĞŵ� 'ĂƐƚŚĂƵƐ� ^ĂƵĞƌ� ĂƵĨ� ĚĞŶ� ďŝƐŚĞƌ� ŐĞͲ
ƐĐŚŽƩĞƌƚĞŶ� WĂƌŬƉůĂƚǌ� ǀŽƌ� ĚĞŵ�'ĂƐƚŚĂƵƐ� ǀĞƌůĞŐƚ͘�,ŝĞƌ� ŬĂŶŶ�ĚĞƌ� �ƵƐ� ŚĂůƚĞŶ�ƵŶĚ�
ǀŽƌƐĐŚƌŝŌƐŐĞŵćƘ� ŝŶ� ĞŝŶĞŵ��ƵŐ�ǁĞŶĚĞŶ͘�Dŝƚ� ĚĞŶ�'ƌƵŶĚĞŝŐĞŶƚƺŵĞƌŶ�ǁƵƌĚĞŶ�DŝĞƚǀĞƌƚƌćŐĞ�ĂďŐĞƐĐŚůŽƐͲ
ƐĞŶ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚĞŶ�&ůćĐŚĞŶ�ŶƵƚǌĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘��ŝĞ�<ŽƐƚĞŶ�
ƺďĞƌ�ĐĂ͘�Φ�ϯϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�ĚĞƌ�,ĂůƚĞƐƚĞůůĞ�ďĞŝŵ�'ĂƐƚͲ
ŚĂƵƐ� ^ĂƵĞƌ� ƚƌćŐƚ� ǌƵ� ϴϬй� ĚŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ͕� ϮϬй� ǁĞƌĚĞŶ� ĚƵƌĐŚ� ĚĂƐ�
>ĂŶĚ�ŐĞĨƂƌĚĞƌƚ͘�tćƌĞŶ�ĚŝĞ�ďĞŝĚĞŶ��ƵƐƐƟĞŐƐ-�ƵŶĚ�hŵŬĞŚƌƐƚĞůůĞŶ�
ŶŝĐŚƚ�ĞƌƌŝĐŚƚĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ŚćƩĞ�ŵĂŶ�ĚŝĞ��ƵƐůŝŶŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�KƐǁĂůĚŐƌĂͲ
ďĞŶ�ƵŶĚ�ŶĂĐŚ�'ĂůůŵĂŶŶƐĞŐŐ�ĞŝŶŐĞƐƚĞůůƚ͘��ŝĞ��ƵƐůŝŶŝĞ�ŚćƩĞ�ĚĂŶŶ�
Ăŵ�<ĂŝŶĂĐŚĞƌ��ŽƌĨƉůĂƚǌ�ŐĞĞŶĚĞƚ͘ 

&ŽƌƐƚďĂƵĞƌŐƌĂďĞŶ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ�
ǀůŐ͘�<ĞƵƐĐŚĞŶďĂƵĞƌ�ƵŶĚ�>ƵŬĂƐ 

ŶĞƵĞ��ƵƐŚĂůƚĞ–�ƵŶĚ�hŵŬĞŚƌƐƚĞůůĞ�ŝŶ�'ĂůůŵĂŶŶƐĞŐŐ� 

ŶĞƵĞ��ƵƐƐƟĞŐƐƐƚĞůůĞ�ŶĂĐŚ�
ĚĞŵ�ĞŚĞŵ͘�'Ś-EĞƵŚćƵƐů 



ϯ 

�ŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ĂůƐ��ŝĞŶƐƚůĞŝƐƚĞƌ�–�ƵŶĚ�ĚĂŵŝƚ�ĨĂŶŐĞŶ�ĚŝĞ�WƌŽďůĞŵĞ�ĂŶ͊ 

�ŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ŝƐƚ�ŐĞƐĞƚǌůŝĐŚ�ĚĂǌƵ�ǀĞƌƉŇŝĐŚƚĞƚ�ĞŝŶĞ�sŝĞůǌĂŚů�ĂŶ��ƵĨŐĂďĞŶ�ǌƵ�ĞƌĨƺůůĞŶ͘�EĞďĞŶ�ĚĞƌ�sŽůůǌŝĞͲ
ŚƵŶŐ�ǀŽŶ�'ĞƐĞƚǌĞŶ�ǌ͘�͘�ŝŵ�DĞůĚĞ-͕�^ƚĂŶĚĞƐ-�ƵŶĚ��ĂƵĂŵƚ͕�ŽĚĞƌ�ĚĞŵ��ŝŶŚĞďĞŶ�ǀŽŶ�^ƚĞƵĞƌŶ͕�ŝƐƚ�ĚŝĞ�'ĞͲ
ŵĞŝŶĚĞ�ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƌŚĂůƚƵŶŐ�ƵŶĚ�ZĞŝŶŝŐƵŶŐ�ĚĞƌ�^ƚƌĂƘĞŶ͕�ŽĚĞƌ�ĚŝĞ�DƺůůĞŶƚƐŽƌŐƵŶŐ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ͘�KŚͲ
ŶĞ� ĚŝĞ� �ƌůĞĚŝŐƵŶŐ� ĚŝĞƐĞƌ�ǁŝĐŚƟŐĞŶ� �ƵĨŐĂďĞŶ�ǁƺƌĚĞ� ĚĂƐ� �ƵƐĂŵŵĞŶůĞďĞŶ� ŝŶ� ƵŶƐĞƌĞƌ� 'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ� ŶƵƌ�
ƐĐŚǁĞƌ�ĨƵŶŬƟŽŶŝĞƌĞŶ͘��Ğƌ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ŽƌĚŶƵŶŐƐŐĞŵćƘ�ĞŶƚƐŽƌŐƚĞ�Dƺůů�ǁƺƌĚĞ�ƵŶƐĞƌĞ�hŵǁĞůƚ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�
ǀĞƌƐĐŚĂŶĚĞůŶ�ƐŽŶĚĞƌŶ�ƺďĞƌ�ŬƵƌǌ�ŽĚĞƌ�ůĂŶŐ�ǌƵ�ŵĂƐƐŝǀĞŶ�WƌŽďůĞŵĞŶ�ĨƺŚƌĞŶ͘�KŚŶĞ�ĚĞŶ�tŝŶƚĞƌĚŝĞŶƐƚ�ŽĚĞƌ�
ĨƌĞŝĞ�^ŝĐŚƚ�ĂƵĨ�ƵŶƐĞƌĞŶ�^ƚƌĂƘĞŶ�ǁƺƌĚĞ�ĞƐ�ǀĞƌŵĞŚƌƚ�ǌƵ�hŶĨćůůĞŶ�ŵŝƚ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵƐǌƵĚĞŶŬĞŶĚĞŶ�&ŽůŐĞŶ�ŬŽŵͲ
ŵĞŶ͘ 

:ĞĚŽĐŚ� ŬŽŵŵƚ� ĞƐ� ŝŵ� �ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ� ŵŝƚ� ĚĞƌ� sŽůůǌŝĞŚƵŶŐ� ĚŝĞƐĞƌ� �ƵĨŐĂďĞŶ�
ŝŵŵĞƌ�ƂŌĞƌƐ�ǌƵ�WƌŽďůĞŵĞŶ�ƵŶĚ�<ŽŶŇŝŬƚĞŶ�ŵŝƚ�ĞŝŶǌĞůŶĞŶ�'ĞŵĞŝŶĚĞďƺƌŐĞƌ/ŶͲ
ŶĞŶ͘� ^Ğŝ� ĞƐ� ĚƵƌĐŚ� ŶŝĐŚƚ� ŽƌĚŶƵŶŐƐŐĞŵćƘĞ�DƺůůƚƌĞŶŶƵŶŐ� ;ƐŝĞŚĞ� �ƵƐƚĂŶĚ� ĚĞƌ�
DƺůůŝŶƐĞůŶ�ŽĚĞƌ�d<s-�ŶůĂŐĞ—ƐŝĞŚĞ�&ŽƚŽͿ�ŽĚĞƌ�<ŽŶŇŝŬƚĞŶ�ŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞŶ��ƌďĞŝͲ
ƚĞƌŶ� ŝŵ��ůƚƐƚŽīƐĂŵŵĞůǌĞŶƚƌƵŵ͕�ǁĞŝů�ŵĂŶ�ĚĞƌĞŶ��ŶǁĞŝƐƵŶŐĞŶ� ǀŽƌ�Kƌƚ� ŶŝĐŚƚ�
&ŽůŐĞ�ůĞŝƐƚĞŶ�ǁŝůů͘� 

�ŝŶ�ǁĞŝƚĞƌĞƐ� ŐƌŽƘĞƐ� dŚĞŵĂ� ŝƐƚ� ĚŝĞ� ^ƚƌĂƘĞŶƌĞŝŶŝŐƵŶŐ͘��ĂǌƵ� ǌćŚůƚ� ŶĞďĞŶ�ĚĞŵ�
tŝŶƚĞƌĚŝĞŶƐƚ� ĂƵĐŚ�ĚĂƐ�<ĞŚƌĞŶ�ƵŶĚ� &ƌĞŝƐĐŚŶĞŝĚĞŶ�ĚĞƌ� ^ƚƌĂƘĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ŚĞƌĞŝŶͲ
ŚćŶŐĞŶĚĞ�	ƐƚĞ�ǀŽŶ��ćƵŵĞŶ�ƵŶĚ�^ƚƌćƵĐŚĞƌŶ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞ�^ŝĐŚƚ�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�ĚŝĞ�sĞƌͲ
ŬĞŚƌƐƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ďĞŝŶƚƌćĐŚƟŐĞŶ͘�KďǁŽŚů�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ŵĞŚƌŵĂůƐ�ƉƌŽ�:ĂŚƌ�ƉĞƌ�
'ĞŵĞŝŶĚĞǌĞŝƚƵŶŐ͕��ƵƐƐĞŶĚƵŶŐĞŶ�ŽĚĞƌ� :ĂŚƌĞƐƌƺĐŬďůŝĐŬ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�^ŝƚƵĂƟŽŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�sĞƌƉŇŝĐŚƚƵŶŐ�ĚĞƌ��ŶͲ
ƌĂŝŶĞƌ�ŚŝŶǁĞŝƐƚ͕�ǁŝƌĚ�ŽŌŵĂůƐ�ĚĞƌ�^ĐŚŶĞĞ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞƐƚƌĂƘĞŶ�ŐĞƐĐŚŽďĞŶ͕�
ŽĚĞƌ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞŶ�ZƺĐŬƐĐŚŶŝƩ�ĚĞƌ��ćƵŵĞ�ƵŶĚ�,ĞĐŬĞŶ�ǀĞƌǌŝĐŚƚĞƚ�ŽĚĞƌ�ǀĞƌŐĞƐƐĞŶ͘�
�Ğƌ� �ƺƌŐĞƌŵĞŝƐƚĞƌ� ŝƐƚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ� ĂƵĨ� ĚĞŶ� ^ƚƌĂƘĞŶ� ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ� ƵŶĚ�
ŵƵƐƐ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞŶ�ŽƌĚŶƵŶŐƐŐĞŵćƘĞŶ��ƵƐƚĂŶĚ�ƐŽƌŐĞŶ͘�EĂĐŚĚĞŵ�ĞŝŶ��ƌďĞŝƚĞŶ�ƉĞƌ�
,ĂŶĚ�ǌƵ�ǌĞŝƟŶƚĞŶƐŝǀ�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�ŶŝĐŚƚ�ĚƵƌĐŚĨƺŚƌďĂƌ�ǁćƌĞ͕�ǁĞƌĚĞŶ�ŐƌŽƘĞ�DĂƐĐŚŝͲ
ŶĞŶ�ǌƵƌ�ƌĂƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĞīĞŬƟǀĞŶ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ͘�,ŝĞƌ�ŬŽŵŵƚ�ĞƐ�ĚĂŶŶ�ŝŵͲ
ŵĞƌ� ǁŝĞĚĞƌ� ǌƵ� <ŽŶŇŝŬƚĞŶ� ŵŝƚ� ĚĞŶ� ďĞƚƌŽīĞŶĞŶ� 'ƌƵŶĚĞŝŐĞŶƚƺŵĞƌŶ͕� ĚĞŶŶ� ĞƐ�
ŬĂŶŶ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ǀŽƌŬŽŵŵĞŶ͕�ĚĂƐƐ�^ƚƌćƵĐŚĞƌ�ŽĚĞƌ��ćƵŵĞ�ĚŝĞ�ĂŶ�ĚĞƌ�'ƌĞŶǌĞ�ƐƚĞͲ
ŚĞŶ�ďĞƐĐŚćĚŝŐƚ͕�ŽĚĞƌ�	ƐƚĞ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�DĂƐĐŚŝŶĞŶ�ĂďŐĞƌŝƐƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘� /Ŷ� ůĞƚǌƚĞƌ�
�Ğŝƚ� ŚćƵĨĞŶ� ƐŝĐŚ� ĚŝĞ� �ĞƐĐŚǁĞƌĚĞŶ� ǀŽŶ�'ƌƵŶĚĞŝŐĞŶƚƺŵĞƌŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� 'ĞŵĞŝŶĚĞ�
ƐŝĞŚƚ�ƐŝĐŚ�ǀĞƌŵĞŚƌƚ�ŵŝƚ�<ůĂŐƐĚƌŽŚƵŶŐĞŶ�ŬŽŶĨƌŽŶƟĞƌƚ͘ 

�Ɛ�ƐƚĞůůƚ�ƐŝĐŚ�ĚĂŚĞƌ�ďĞƌĞĐŚƟŐƚ�ĚŝĞ�&ƌĂŐĞ͕�Žď�ĚŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ŬŽƐƚĞŶŐƺŶƐƟŐ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ��ƺƌŐĞƌ/ŶŶĞŶ�
ĚŝĞƐĞ��ƵĨŐĂďĞŶ�ĞƌĨƺůůĞŶ�ƐŽůůͬŬĂŶŶ͕�ŽĚĞƌ�ƐŽůůĞŶ�ĚŝĞ�sĞƌƵƌƐĂĐŚĞƌ�ĚƵƌĐŚ�ƐƚćŶĚŝŐĞ�mďĞƌǁĂĐŚƵŶŐ�ƵŶĚ��ŶͲ
ĚƌŽŚƵŶŐ�ǀŽŶ�^ƚƌĂĨĞŶ�ŽĚĞƌ�<ŽƐƚĞŶƵŵůĞŐƵŶŐ�ŐĞǌǁƵŶŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐĞůďƐƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�ǌƵ�ƐŽƌŐĞŶ͘�
�Ğƌ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐĂƵĨǁĂŶĚ�ĚĂĨƺƌ�ǁćƌĞ�ĞŶŽƌŵ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�sĞƌŚćůƚŶŝƐ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ��ƺƌŐĞƌ�ƵŶĚ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�ǁƺƌĚĞ�
ƐŝĐŚ�ƺďĞƌ�ŬƵƌǌ�ŽĚĞƌ�ůĂŶŐ�ŵĂƐƐŝǀ�ǀĞƌƐĐŚůĞĐŚƚĞƌŶ͘�sŝĞůůĞŝĐŚƚ�ŶĞŚŵĞŶ�ǁŝƌ�ƵŶƐ�ĂůůĞ�ĂŶ�ĚĞƌ�EĂƐĞ�ƵŶĚ�ƚƌĂŐĞŶ�
ƵŶƐĞƌĞŶ�dĞŝů�Ĩƺƌ�ĞŝŶ�ĨƌŝĞĚůŝĐŚĞƐ�DŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ďĞŝ͘��Ɛ�ƐŝŶĚ�ĂƵĐŚ�ŽŌ�ĚŝĞ�ŬůĞŝŶĞŶ��ŝŶŐĞ�ĚŝĞ�ǌćŚůĞŶ͘��ůƐŽ�ǁĂͲ
ƌƵŵ� ŚĂůƚĞŶ�ǁŝƌ� ŶŝĐŚƚ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ƵŶƐĞƌĞ�DƺůůŝŶƐĞůŶ� ƐĂƵďĞƌ� ƵŶĚ� ƚƌĞŶŶĞŶ� ĚĞŶ�Dƺůů� ŽƌĚŶƵŶŐƐŐĞŵćƘ� –�
ďǌǁ͘�ǌĞƌŬůĞŝŶĞƌŶ�ĚŝĞ�<ĂƌƚŽŶƐ�ŝŵ��ůƚƉĂƉŝĞƌ͕�ĚĂŵŝƚ�ŐĞŶƵŐ�WůĂƚǌ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�ĚĂ�ŝƐƚ͕�ƐŽƌŐĞŶ�ŝŵ�tŝŶƚĞƌ�Ĩƺƌ�ĨƌĞŝĞ�
'ĞŚƐƚĞŝŐĞ� ǀŽƌ�ƵŶƐĞƌĞƌ�,ĂƵƐƚƺƌ͕� ŽĚĞƌ� ƐĐŚŶĞŝĚĞŶ�ĚŝĞ�,ĞĐŬĞŶ�Ƶ͘��ćƵŵĞ�ĞŶƚůĂŶŐ�ĚĞƌ� ^ƚƌĂƘĞŶ�ƵŶĚ�tĞŐĞ�
ŵĞŚƌŵĂůƐ�ƵŶĚ�ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚ�ǌƵƌƺĐŬ͘�sŝĞůůĞŝĐŚƚ�ĂĐŚƚĞŶ�ǁŝƌ�ďĞƌĞŝƚƐ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ĞƉŇĂŶǌƵŶŐ�ĚĂƌĂƵĨ�ƵŶĚ�ŚĂůƚĞŶ�
ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚ��ďƐƚĂŶĚ� ǌƵƌ�'ƌƵŶĚŐƌĞŶǌĞ͕� ĚĂŵŝƚ� ĞƐ� ŐĂƌ�ŶŝĐŚƚ� ǌƵ� ĞŝŶĞƌ� �ĞĞŝŶƚƌćĐŚƟŐƵŶŐ� ĂƵĨ� ĚĞŶ� ^ƚƌĂƘĞŶ�
ŽĚĞƌ�ǌƵ�hŶƐƟŵŵŝŐŬĞŝƚĞŶ�ŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞŶ�EĂĐŚďĂƌŶ�ŬŽŵŵƚ͘ 

^KE��Zd,�D� 

DĂĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�d<s��ŶůĂŐĞ 

ĚƵƌĐŚ�DćŚĂƌďĞŝƚĞŶ�
ďĞƐĐŚćĚŝŐƚĞƌ��ĂƵŵ 
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ϰ 

sKŵŽďŝů 
EƵƚǌĞŶ� ĂƵĐŚ� ƐŝĞ� ĚĂƐ� �ŶŐĞďŽƚ� ĚĞƌ� ƂīĞŶƚůŝĐŚĞŶ� sĞƌŬĞŚƌƐŵŝƩĞů� ƵŶĚ� ĚĂƐ�sKŵŽďŝů�ǁĞŶŶ� ƐŝĞ� �ƌǌƩĞƌŵŝŶĞ�
ǁĂŚƌŶĞŚŵĞŶ� ŵƺƐƐĞŶ� ŽĚĞƌ� ĞŝŶŬĂƵĨĞŶ� ŵƂĐŚƚĞŶ͘� &ƺƌ� WĞƌƐŽŶĞŶ� ŵŝƚ� ŬƂƌƉĞƌůŝĐŚĞŶ� �ŝŶƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ� ŬĂŶŶ�
ĂƵĐŚ�ĞŝŶĞ�,ĞŝŵĂďŚŽůƵŶŐ�ďĞĂŶƚƌĂŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞ��ĞĚŝĞŶƐƚĞƚĞŶ� ŝŵ�'ĞŵĞŝŶĚĞĂŵƚ�ďĞƌĂƚĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚͲ
ǌĞŶ�ƐŝĞ�ŐĞƌŶĞ͘ 

tĞŝƚĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ƵŶƚĞƌ͗�ǁǁǁ͘ŝƐƚŵŽďŝů͘Ăƚ 

&ĂŚƌƚĞŶďĞƐƚĞůůƵŶŐ�ƵŶƚĞƌ�dĞů͗͘�ϬϭϮϯ�ϱϬϬ�ϰϰ�ϭϭ�ŽĚĞƌ�ďƵĐŚĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�/^dŵŽďŝů��ƉƉ�Ăŵ�,ĂŶĚǇ 

s�Z�E^d�>dhE'�E�ŝŵ�^ŽŵŵĞƌ 
 

<ĂŝŶĂĐŚĞƌ��ĞƌŐŵĂƌĂƚŚŽŶ�Ăŵ�^Ž�Ϭϭ͘��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϭ 
ĞŶƚůĂŶŐ�ĚĞƌ�>ŝƉŝǌǌĂŶĞƌǁĞŝĚĞ  

ŵŝƚ�^ƚĞŝƌŝƐĐŚĞŶ��ĞƌŐŵĂƌĂƚŚŽŶŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂŌĞŶ 
Dŝƚ�ĚĞŵ�ϰϰ�Ŭŵ��ĞƌŐŵĂƌĂƚŚŽŶŬůĂƐƐŝŬĞƌ͕�ĚĞŵ�ϭϴ͕ϱ�Ŭŵ��ĞƌŐƐƉƌŝŶƚ͕ 
�ƌĞŝĞƌƐƚĂīĞůůĂƵĨ�;ϭϰ—ϭϯ͕ϱ—ϭϲ͕ϱ�ŬŵͿ�ƵŶĚ�ϭϴ͕ϱ�Ŭŵ�EŽƌĚŝĐ�tĂůŬŝŶŐ 

 
^ƚĂƌƚ�ĂůůĞƌ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�Ƶŵ�Ϭϵ͘ϬϬ�ďǌǁ͘�Ϭϵ͘Ϭϱ�hŚƌ�Ăŵ��ŽƌĨƉůĂƚǌ�<ĂŝŶĂĐŚ͕�ĚĞƌ�ƐĐŚŶĞůůƐƚĞ�DĂƌĂƚŚŽŶͲ

ůćƵĨĞƌ�ǁŝƌĚ�Ƶŵ�ĞƚǁĂ�ϭϮ͘ϯϬ�hŚƌ�ŝŵ��ŝĞů�ĞƌǁĂƌƚĞƚ 
 

sĞƌĂŶƐƚĂůƚĞƌ͗�dh^-<ĂŝŶĂĐŚ�ͬ�^ĞŬƟŽŶ�>ĞŝĐŚƚĂƚŚůĞƟŬ��;^ĞŬƟŽŶƐůĞŝƚĞƌ�,ĞƌŵĂŶŶ�^ĂƵĞƌͿ 
tĞŝƚĞƌ�/ŶĨŽƐ�ƵŶƚĞƌ͗�ǁǁǁ͘ƚƵƐ-ŬĂŝŶĂĐŚ͘Ăƚ 

�ŶŵĞůĚƵŶŐ�ǌƵ�ĚĞŶ��ĞǁĞƌďĞŶ�ƵŶƚĞƌ͗�ǁǁǁ͘ŚŝŐŚƚĞĐŚ-ƟŵŝŶŐ͘ĐŽŵͬ�ǀĞŶƚͬϭϬϯ 
 
 
 

<ĂŝŶĂĐŚĞƌ��ŽƌīĞƐƚ�ϮϬϮϭ 
Ăŵ�^ĂŵƐƚĂŐ�Ϯϴ͘��ƵŐƵƐƚ 

�ŝĞ�'ĞŵĞŝŶĚĞ�<ĂŝŶĂĐŚ͕�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ�<ĂŝŶĂĐŚĞƌ�sĞƌĞŝŶĞ�ƵŶĚ�'ĞǁĞƌďĞƚƌĞŝďĞŶĚĞŶ�ůĂĚĞŶ�ĞŝŶ�ƵŶĚ�ǁƺƌĚĞŶ�
ƐŝĐŚ�ƺďĞƌ�ĚĞŝŶ�<ŽŵŵĞŶ�ƐĞŚƌ�ĨƌĞƵĞŶ͊ 

�ŝĞ��ĞƐƵĐŚĞƌ�ĞƌǁĂƌƚĞƚ�ĞŝŶ�ƵŵĨĂŶŐ–�ƵŶĚ�ĂďǁĞĐŚƐůƵŶŐƐƌĞŝĐŚĞƐ�WƌŽŐƌĂŵŵ͕ 

ĞƐ�ǁŝƌĚ�Ĩƺƌ�<ůĞŝŶ�ƵŶĚ�'ƌŽƘ�ĞŝŶŝŐĞƐ�ŐĞďŽƚĞŶ͊͊ 

�ĐŚƚƵŶŐ͗��Ğŝ�sĞƌƐĐŚćƌĨƵŶŐ�ĚĞƌ��ŽƌŽŶĂ-DĂƘŶĂŚŵĞŶ 

ĮŶĚĞƚ�ĚĂƐ��ŽƌīĞƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ƐƚĂƩ͊ 


