


 WƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�ŝŶ��ŽƌƐŽ�Ŷ͘ϲ�;ϮϬϭϵͿ��ƉĂŐ͘�Ϯ 

 ��/dKZ/�>� 
 
/>�ZhK>K�^K�/�>��
��>>��^�E/d� 
 

EĞů� ŵĞƐĞ� Ěŝ� KƩŽďƌĞ� ϮϬϭϵ� ŝů� �ŽƌƐŽ� Ěŝ� >ĂƵƌĞĂ�
ĚĞůů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă�Ěŝ� dŽƌŝŶŽ� ŝŶ� dĞĐŶŝĐŚĞ�ĚĞůůĂ�WƌĞͲ
ǀĞŶǌŝŽŶĞ� ğ� ƐƚĂƚŽ� ĐŽŝŶǀŽůƚŽ� ŶĞů� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ� Ěŝ�
ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ͞�ǀǀŝǀĂ��^>�dKϯ͖͟�ŚĂ�ƉĂƌƚĞĐŝͲ
ƉĂƚŽ͕�ĐŽŶ�ĮŶĂůŝƚă�Ěŝ�ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�
ĂůůĂ� ƐĂůƵƚĞ͕� Ăů� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ� ĚĂůůĂ�ŵĂŶŝͲ
ĨĞƐƚĂǌŝŽŶĞ͘� 
^ŽŶŽ� ƐƚĂƟ� ŽƐƉŝƚĂƟ� ĂƫǀĂŵĞŶƚĞ� ƐƚƵĚĞŶƟ� ĚĞůůĞ�
ƐĐƵŽůĞ� ƉƌŝŵĂƌŝĞ� Ěŝ� ƉƌŝŵŽ� ŐƌĂĚŽ� ĐŽŝŶǀŽůŐĞŶĚŽůŝ�
ĐŽŶ� ƐƚƌƵŵĞŶƟ� ůƵĚŝĐŽ� –� ĞĚƵĐĂƟǀŝ� ĐĞƌĐĂŶĚŽ� Ěŝ�
ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ� ůĂ� ƉĞƌĐĞǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ƌŝƐĐŚŝŽ� ŝŶ� ĂŵďŝƚŽ�
ĚŽŵĞƐƟĐŽ�Ğ�ƐĐŽůĂƐƟĐŽ͘ 
WĞƌ�ƋƵĞƐƚŽ�ĨĂƐĐŝĐŽůŽ�Ěŝ�W/E��Ɛŝ�ğ�ƉĞŶƐĂƚŽ͕�ĐŽŵĞ�
ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ͕�Ěŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ƵŶ�ĞĚŝƚŽƌŝĂůĞ�ĞůĂďŽƌĂͲ
ƚŽ�Ă�Ɖŝƶ�ŵĂŶŝ�ĐŽŶ� ŝů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ĚĞŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ƐŽŐͲ
ŐĞƫ�ƉƌŽŵŽƚŽƌŝ�Ğ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƟ͘ 

 
 

>Ă�ƐƚŽƌŝĂ�Ěŝ��ss/s�͘��ǌŝĞŶĚĂ�
^ĂŶŝƚĂƌŝĂ�>ŽĐĂůĞ�dKϯ 
 
/Ŷ� ƋƵĞƐƟ� ĂŶŶŝ� ůĂ� ƐĂŶŝƚă� ƉƵďďůŝĐĂ� ğ� ƐĞŵƉƌĞ� Ɖŝƶ�
ƐŽůůĞĐŝƚĂƚĂ�ĚĂ�ƐƉŝŶƚĞ�ĞǀŽůƵƟǀĞ͕�ĚĞƩĂƚĞ�ĚĂ�ĐŽŶͲ
ƟŶŐĞŶǌĞ� ƐŝĂ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ-ĮŶĂŶǌŝĂƌŝĞ� ĐŚĞ� ƐŽĐŝĂůŝ͕�
ĐŚĞ� ůĂ� ĐŽƐƚƌŝŶŐŽŶŽ� ĂĚ� ĂĐƋƵŝƐŝƌĞ� ƵŶĂ� ĚŝǀĞƌƐĂ�
ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ�Ěŝ� ƐĠ�ĞĚ�Ă�ƌĞŝŶǀĞŶƚĂƌƐŝ͕�ƉƌŽƉŽͲ
ŶĞŶĚŽ� ŵŽĚĞůůŝ� ĚŝǀĞƌƐŝ� Ěŝ� ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ� ĐůŝŶŝĐĂ� Ğ�
ĐŽŵƉůĞƚĂŶĚŽ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞůůĞ��ǌŝĞŶĚĞ�^ĂŶŝƚĂƌŝĞ�
ĐŽŶ�ĂƐƉĞƫ�ĮŶŽƌĂ�ƉŽĐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟ͘� >͛ŽďŝĞƫǀŽ�
ğ� ůĂ� ƐŽƉƌĂǀǀŝǀĞŶǌĂ� ĚĞůůĂ� ƐƚĞƐƐĂ� ƐĂŶŝƚă� Ğ� ů͛ĂŵͲ
ƉůŝĂŵĞŶƚŽ� ĚĞů� ƐƵŽ� ƌƵŽůŽ� ƐŽĐŝĂůĞ͕� ƋƵĂůĞ� ĐŽŵͲ
ƉůĞƐƐŽ� ďĂůƵĂƌĚŽ� ŝŶ� ĚŝĨĞƐĂ�ĚĞůůĂ� ƐĂůƵƚĞ� Ěŝ� ƚƵƫ� ŝ�
ĐŝƩĂĚŝŶŝ͘ 
/Ŷ�ƋƵĞƐƚ͛ŽƫĐĂ�ŝů�ŶŽƐƚƌŽ�ŐƌƵƉƉŽ�ŚĂ�ĐŽƐƚƌƵŝƚŽ�ƵŶ�
ŽƫŵŽ� ĐŽŶŶƵďŝŽ� Ěŝ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚă� ƐĂŶŝƚĂƌŝĞ� Ğ�
Ěŝ� ĐƵůƚƵƌĂ� ĚĞůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ͕� ƌŝǀŽůŐĞŶĚŽƐŝ� Ăŝ� ƉŽͲ
ƚĞŶǌŝĂůŝ� ƐŽĐĐŽƌƌŝƚŽƌŝ� ůĂŝĐŝ͕� Ğ� ƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� Ăŝ�
ďĂŵďŝŶŝ� ĞĚ� Ăŝ� ƌĂŐĂǌǌŝ� ĚĞůůĞ� ƐĐƵŽůĞ� ĚĞů� ŶŽƐƚƌŽ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ͘ 
>Ă� ƐƚŽƌŝĂ� Ěŝ� ƋƵĞƐƚĂ� ĂǀǀĞŶƚƵƌĂ� Đŝ� ĐŽŶƐĞŶƚĞ� Ěŝ�

ƌŝĐŽƐƚƌƵŝƌĞ� ů͛ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ� Ě͛ƵŶ� ƉŝĐĐŽůŽ� ƉƌŽŐĞƩŽ�
;ŶĂƚŽ�ŶĞů�ϮϬϭϮ�ĚĂůů͛ŝĚĞĂ�Ěŝ�͞ĐŽŶƚĂŐŝĂƌĞ͟�ŝů�ƚĞƌƌŝͲ
ƚŽƌŝŽ� ĐŽŶ� ůĂ� ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĂůůĞ� ŵĂŶŽǀƌĞ� Ěŝ�
ƌŝĂŶŝŵĂǌŝŽŶĞ�ĐĂƌĚŝŽƉŽůŵŽŶĂƌĞ�Ğ�ĂůůΖƵƟůŝǌǌŽ�ĚĞů�
�ĞĮďƌŝůůĂƚŽƌĞ� ^ĞŵŝĂƵƚŽŵĂƟĐŽ� ;���Ϳ� ĚĂ� ƉĂƌƚĞ�
ĚĞŝ�ƐŽĐĐŽƌƌŝƚŽƌŝ� ůĂŝĐŝ͕�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶĚŽ�ĂĚ� ŝŶŝǌŝĂƟǀĞ�
ƉŽƉŽůĂƌŝͿ� Ğ� ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƚŽƐŝ� ŝŶ� ƵŶ� ĨĞŶŽŵĞŶŽ� ĐƵůͲ
ƚƵƌĂůĞ� ĚŝƌŽŵƉĞŶƚĞ� ƋƵĂů� ğ� ĂĚĞƐƐŽ� ͞�ss/s�� ŝŶ�
ƉŝĂǌǌĂ�ĐŽŶ�ŝ�ƌĂŐĂǌǌŝ͘͟ 
dƵƩŽ� ŶĂĐƋƵĞ� ĚĂůů͛ŝŶŝǌŝĂƟǀĂ� Ěŝ� ĚŝīŽŶĚĞƌĞ� ů͛ƵƐŽ�
Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ͕�ƵŶŝĐŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ŝŶ�ŐƌĂĚŽ�
Ěŝ�ƐĂůǀĂƌĞ�ůĂ�ǀŝƚĂ�ĚĞůůĞ�ǀŝƫŵĞ�ŝŶĂƐƉĞƩĂƚĞ�Ěŝ�ƵŶ�
ĂƌƌĞƐƚŽ�ĐĂƌĚŝĂĐŽ�ĚŽǀƵƚŽ�ĂĚ�ƵŶ�ƌŝƚŵŽ�ĚĞĮďƌŝůůĂͲ
ďŝůĞ� ;&ŝďƌŝůůĂǌŝŽŶĞ� sĞŶƚƌŝĐŽůĂƌĞ� Ğ� dĂĐŚŝĐĂƌĚŝĂ�
sĞŶƚƌŝĐŽůĂƌĞ� ƐĞŶǌĂ� ƉŽůƐŽͿ͗� ƵŶĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ŽŐŶŝ�
ϭϬϬϬ�ĂďŝƚĂŶƟ�ŵƵŽƌĞ�ŽŐŶŝ�ĂŶŶŽ�Ěŝ�ŵŽƌƚĞ�ĐĂƌĚŝĂͲ
ĐĂ� ŝŵƉƌŽǀǀŝƐĂ͘� hŶĂ� ƐƚƌĂŐĞ� ŝŶ� ƉĂƌƚĞ� ĞǀŝƚĂďŝůĞ͕�
ĐŚĞ�ƵŶ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ� ŝŵŵĞĚŝĂƚŽ�ĐŽŶ�ƵŶ�����ƉƵž�
ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƌĞ� ŝŶ� ƚƌĂŐĞĚŝĂ� ƐĮŽƌĂƚĂ͕� ƌŝƐƉĂƌŵŝĂŶĚŽ�
ĚŽůŽƌĞ�Ğ� ƐŽīĞƌĞŶǌĂ�ĂůůĞ� ǀŝƫŵĞ� ŝŶĂƐƉĞƩĂƚĞ�ĞĚ�
ĂůůĞ�ůŽƌŽ�ĨĂŵŝŐůŝĞ͘ 
hŶΖĂǀǀĞŶƚƵƌĂ� ƐƵů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕� ŶĞůůĞ� ƉŝĂǌǌĞ� ĚĞů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞůů͛�^>�dKϯ�ĐŚĞ�ğ�ĐƌĞƐĐŝƵƚĂ�Ěŝ�ĂŶŶŽ�
ŝŶ�ĂŶŶŽ�ĮŶŽ�Ă�ƐƚƌƵƩƵƌĂƌƐŝ�ŝŶ�ƵŶ�ĞǀĞŶƚŽ�ƐĞŵƉƌĞ�
Ɖŝƶ�ĂŵƉŝŽ�Ğ�ĐŽŵƉůĞƐƐŽ͕�ƉĂƌƟĐŽůĂƌŵĞŶƚĞ�ƐĞŶƟͲ
ƚŽ�ƐŝĂ�ĚĂ�ŶŽŝ�ĐŚĞ�ĚĂůůĂ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�
ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞ͘�dĂŶƟ�ĂŵŝĐŝ�Ğ�ĐŽůůĞŐŚŝ�ĐŚĞ� ůĂǀŽƌĂͲ
ŶŽ� ŝŶ� KƐƉĞĚĂůĞ� Ğ� ƐƵů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ŚĂŶŶŽ� ƋƵŝŶĚŝ�
ǀŽůƵƚŽ�ĚĂƌĞ� ŝů� ůŽƌŽ�ƉƌĞǌŝŽƐŽ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ� ŝŶ�ƋƵĞͲ
ƐƚΖĂƫǀŝƚă�ĞǆƚƌĂ-ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůĞ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂ�Ğ�ůΖĞŶƚƵͲ
ƐŝĂƐŵŽ�ŚĂ�ĨĂƩŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƌĞ�ƵŶΖŝŶĂƐƉĞƩĂƚĂ�ĐƌĞƐĐŝͲ
ƚĂ�ŶĞů� ŐŝƌŽ�Ěŝ� ƉŽĐŚŝ� ĂŶŶŝ͗�ƵŶĂ� ĐƌĞƐĐŝƚĂ� ĐŚĞ�Ɛŝ� ğ�
ƚƌĂĚŽƩĂ� ŝŶ� ƵŶ� ĂƌƌŝĐĐŚŝŵĞŶƚŽ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ� Ğ� ŶĞůůĂ�
ƐĐŽƉĞƌƚĂ� Ěŝ� ĐŽƐĐŝĞŶǌĞ� ƐĞŵƉƌĞ� Ɖŝƶ� ĂƩĞŶƚĞ� Ă�
ƋƵĞƐƟ�ƚĞŵŝ͕�ƉĞƌ�ŶŽŝ� ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝ͘�hŶ�ĞŶƚƵƐŝĂͲ
ƐŵŽ�ĐŚĞ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞŐůŝ�ĂŶŶŝ�ŚĂ�ĐŽŝŶǀŽůƚŽ�ƚĂŶƟ͕�
ĂŶĐŚĞ�ůĂ�ƐƚĞƐƐĂ��ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ĂǌŝĞŶĚĂůĞ�ŶĞůͲ
ůĂ�ĮŐƵƌĂ�ĚĞů��ƌ͘��ŽƌĂƐŽ�;ĐŚĞ�ŶĞůů͛ ĂīƌŽŶƚĂƌĞ�ĐŽŶ�
ĚĞĐŝƐŽŶĞ� Ğ� ǀŝƐŝŽŶĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂ� ůĞ� ƋƵĞƐƟŽŶŝ� Ɖŝƶ�
ĚĞůŝĐĂƚĞ�ĚĞů�ŐŽǀĞƌŶŽ�ĐůŝŶŝĐŽ�ĚĞůůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ĂǌŝĞŶͲ
ĚĂͿ͕�ƐŝŶ�ĚĂůůΖŝŶŝǌŝŽ�ĚĞůůĂ�ƐƵĂ�ĂǀǀĞŶƚƵƌĂ͕�ŝů�͞ ŶŽƐƚƌŽ�
ĐĂƉŽ͟�;ĐŽƐŞ�Đŝ�ƉŝĂĐĞ�ĐŚŝĂŵĂƌůŽͿ�Ɛŝ�ğ�ƉŽƐƚŽ�ĐŽƌĂŐͲ
ŐŝŽƐĂŵĞŶƚĞ� Ăů� ŶŽƐƚƌŽ� ĮĂŶĐŽ� ŶĞůůĞ� Ăƫǀŝƚă� Ěŝ�
ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƉƵďďůŝĐĂ͕�ĐŽŶĨĞƌĞŶĚŽ�ĂůůĂ�ŵĂͲ
ŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉŝĂǌǌĂ�ƵŶĂ�ĐŽƌŶŝĐĞ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƟͲ
ǀŽ-ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƟǀĂ�Ěŝ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ĐŚĞ�Đŝ�ŚĂ�ƉĞƌŵĞƐͲ
ƐŽ�Ěŝ�ĐŽŶĨĞǌŝŽŶĂƌĞ͕�ŝŶƐŝĞŵĞ�ĂůůĞ��ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽͲ
Ŷŝ� ůŽĐĂůŝ͕� ƵŶ� ĞǀĞŶƚŽ� ƐĞŵƉƌĞ� Ɖŝƶ� ƋƵĂůŝĮĐĂƚŽ� ĞĚ�
ĞĸĐĂĐĞ͕�Ăů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĚĞůůĂ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌͲ
ƟĐŽůĂƌ�ŵŽĚŽ�ĚĞŝ� ďĂŵďŝŶŝ� Ğ� ĚĞŝ� ƌĂŐĂǌǌŝ͕� ĐŚĞ� ŝŶ�



 ǁǁǁ͘ŽũƐ͘ƵŶŝƚŽ͘ŝƚ�  ������������ƉĂŐ͘�ϯ 

�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������/dKZ/�>� 
ŶƵŵĞƌŽ� ƐĞŵƉƌĞ� ŵĂŐŐŝŽƌĞ� Ɛŝ� ğ� ĂĐĐŽƐƚĂƚŽ� ĂůůĞ�
ƐĞŵƉůŝĐŝƐƐŝŵĞ�ŵĂŶŽǀƌĞ�Ěŝ�ƌŝĂŶŝŵĂǌŝŽŶĞ�ĐĂƌĚŝŽͲ
ƉŽůŵŽŶĂƌĞ�ĞĚ�ĂůůĂ�ĚĞĮďƌŝůůĂǌŝŽŶĞ�ƉƌĞĐŽĐĞ͕�ĂůůĞ�
ƚĞŵĂƟĐŚĞ� Ěŝ� ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ƐĂůƵƚĞ͕� ĚĞŐůŝ�
ƐƟůŝ�Ěŝ�ǀŝƚĂ�ƐĂůƵƚĂƌŝ�ĞĚ�Ăů�ŵŽŶĚŽ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂͲ
ƚŽ͘ 
>Ğ�ƐĐƵŽůĞ�Ğ�ůĞ�ƉŝĂǌǌĞ�ĚĞůůĞ�ĐŝƩă�ĚĞů�ŶŽƐƚƌŽ�ƚĞƌƌŝͲ
ƚŽƌŝŽ� ƐŽŶŽ� ƐƚĂƚĞ� ƉĞƌŝŽĚŝĐĂŵĞŶƚĞ� ŝŶǀĂƐĞ� ĚĂ�
ƋƵĞƐƚŽ� ŐƌƵƉƉŽ� Ěŝ� ƐŽŐŶĂƚŽƌŝ� ĂŐŐŝƵŶŐĞŶĚŽƐŝ� Ăů�
ŶŽƐƚƌŽ�ĮĂŶĐŽ�ǀŝĂ�ǀŝĂ�ƚƵƫ�Őůŝ�ĂƩŽƌŝ�ůŽĐĂůŝ�ĐŽŶ�ƵŶ�
ƌƵŽůŽ� ŝƐƟƚƵǌŝŽŶĂůĞ� ŶĞů� ƐŽĐĐŽƌƐŽ͕� ŶĞůůĂ� ƉƌĞǀĞŶͲ
ǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƐĂůƵƚĞ�Ž�ŶĞůůĂ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĐŝƩĂĚŝͲ
Ŷŝ͗��ƌŽĐĞ�ZŽƐƐĂ͕��ƌŽĐĞ�sĞƌĚĞ͕�WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ��ŝǀŝůĞ͕�
�ƐĞƌĐŝƚŽ�/ƚĂůŝĂŶŽ͕�ůΖ�ƌŵĂ�ĚĞŝ��ĂƌĂďŝŶŝĞƌŝ͕�ůĂ�WŽůŝͲ
ǌŝĂ� Ěŝ� ^ƚĂƚŽ͕� ůĂ� 'ƵĂƌĚŝĂ� Ěŝ� &ŝŶĂŶǌĂ͕� Ğ� ƚƵƩĞ� ůĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ĐŽŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌŝ�ĂƫͲ
ƚƵĚŝŶŝ�Ăů�ďĞŶĞƐƐĞƌĞ͕�ĂůůĂ�ƐĂůƵƚĞ�ĞĚ�ĂůůĂ�ƉƌĞǀĞŶͲ
ǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�Ɖŝƶ�ŐŝŽǀĂŶŝ͘ 
 
/ů� ĐŽŵƉŝƚŽ� ĂĸĚĂƚŽĐŝ� ğ� ƐƚĂƚŽ� Ěŝ� ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ� ŝů�
ŵĂŐŐŝŽƌ�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ͕�ƐƉĂǌŝĂŶͲ
ĚŽ�ŝŶ�ƚƵƩŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ŶŽͲ
ƐƚƌĂ� ĞŶŽƌŵĞ� �ǌŝĞŶĚĂ� ĞĚ� ŝů� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ� ĚĞŐůŝ�
ƵůƟŵŝ� ĐŝŶƋƵĞ�ĂŶŶŝ� ğ� ĐŽƐƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĐƌĞƐĐŝƵƚŽ͕�
ƉŽƌƚĂŶĚŽĐŝ�ĂĚ�ĞƐƚĞŶĚĞƌĞ�ŝů�ƌĂŐŐŝŽ�ĚΖĂǌŝŽŶĞ�ĚĂůͲ
ůĂ�ĐŝƩă�Ěŝ�ZŝǀŽůŝ�ĮŶŽ�Ă��ŽůůĞŐŶŽ͕�'ŝĂǀĞŶŽ͕�^ƵƐĂ͕�
WŝŶĞƌŽůŽ͕� sĞŶĂƌŝĂ� ZĞĂůĞ͕� KƌďĂƐƐĂŶŽ͕� WŝĂŶĞǌǌĂ͕�
ĂůůĞ�ƉŝƐƚĞ� ŝŶŶĞǀĂƚĞ�ĚĞů� ^ĞƐƚƌŝĞƌĞ�Ğ� ƚƌĂ� ůĞ�ŵƵƌĂ�
ĚĞůůĂ�ĨŽƌƚĞǌǌĂ�Ěŝ�&ĞŶĞƐƚƌĞůůĞ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞŶĚŽ�ŽůƚƌĞ�
ϰϬ͘ϬϬϬ�ĂůƵŶŶŝ�Ğ�ƐƚƵĚĞŶƟ�Ěŝ�ŽŐŶŝ�ŽƌĚŝŶĞ�Ğ�ŐƌĂĚŽ�
Ě͛ŝƐƚƌƵǌŝŽŶĞ͘ 
 
>Ă� ĐŚŝĂǀĞ�Ěŝ� ƋƵĞƐƚŽ�ƉƌŽŐĞƩŽ� ĨŽƌƐĞ�ŶŽŶ�ğ� ƐŽůŽ�
ƋƵŝŶĚŝ�ŶĞůůĂ�ƐĞŵƉůŝĐŝƚă�ĚĞůůĞ�ŵĂŶŽǀƌĞ�ƌŝĂŶŝŵĂͲ
ƚŽƌŝĞ� Ğ� ŶĞůů͛ƵƐŽ� ĚĞů� ���� ŝŵƉĂƌƟƚĞ� Ăŝ� ƌĂŐĂǌǌŝ�
ĚĞůůĞ� ƐĐƵŽůĞ� ĐŚĞ� ǀŝ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶŽ� ;ĂĚĂƩĂŶĚŽůĞ�
Ăůů͛Ğƚă� ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌůŽĐƵƚŽƌĞͿ͕�ŵĂ�ŶĞů� ƉƌŽƉŽƌƌĞ�ƵŶ�
ŵŽĚĞůůŽ� ĐƵůƚƵƌĂůĞ� ŝŶŶŽǀĂƟǀŽ� Ěŝ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽͲ
ŶĞ�ĐŽŶ�ůĞ�/ƐƟƚƵǌŝŽŶŝ�ƉƵďďůŝĐŚĞ�ĞĚ�ŝů�ŵŽŶĚŽ�ĚĞů�
sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ƉĞƌ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĐŝĂƌƐŝ�ĐŽŶ�ůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�
ŶĞůůĞ� ƐƚƌĂĚĞ͕� ŶĞůůĞ� ƉŝĂǌǌĞ� Ğ� ŶĞůůĞ� ƐĐƵŽůĞ͕� ŶĞŝ�
ůƵŽŐŚŝ�ĚŽǀĞ�ůĂ�ŐĞŶƚĞ�ǀŝǀĞ�Ğ�ƚƌĂƐĐŽƌƌĞ�ŝů�ƚĞŵƉŽ͕�
ƌŝƉŽƌƚĂŶĚŽ� ůĂ� ůŽƌŽ� ĂƩĞŶǌŝŽŶĞ� ƐƵ� ƚĞŵŝ� ĨŽŶĚĂͲ
ŵĞŶƚĂůŝ�ƋƵĂůŝ�ůĂ�ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�Ğ�ůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůĂ�ƐĂůƵƚĞ͕�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞůůΖĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�Ğ�ĚĞůůĂ�
ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă͖� ŶĞů� ƉƌŽƉŽƌƌĞ�ƵŶĂ� ^ĂŶŝƚă� ƉƵďďůŝĐĂ�
ǀŝĐŝŶĂ� ĂůůĂ� ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ� ŽůƚƌĞĐŚĠ� Ăŝ� ƉĂǌŝĞŶƟ͕�
ĐƵůƚƵƌĂůŵĞŶƚĞ�ŝŵƉĞŐŶĂƚĂ�Ğ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ǀŝĐŝŶĂ�
ĂůůĞ�ĨĂŵŝŐůŝĞ͕�ŵĂ�ƐŽƉƌĂƩƵƩŽ�Ăŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ͘ 

hŶĂ�ƐŽĐŝĞƚă�ĚŽǀĞ�ŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ�ƐƚƌĂͲ
ƚĞŐŝĐĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ĨŽŶƚĞ�Ěŝ�ƐƉĞƌĂŶǌĂ�ƉĞƌ�
ŝů�ŶŽƐƚƌŽ� ĨƵƚƵƌŽ�Ğ͕� ĐŽůƟǀĂŶĚŽ�ƵŶ�ƉŝĐĐŽůŽ� ƐĞŵĞ�
ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ƚĞƌƌĞŶŽ�ĨĞĐŽŶĚŽ͕�ĞƐƐŝ�Đŝ�ŐĂƌĂŶƟƌĂŶŶŽ�
ůĂ� ŶĂƐĐŝƚĂ� Ěŝ� ƵŶĂ� ĨŽƌĞƐƚĂ� Ěŝ� ǀĂůŽƌŝ� ĐƵůƚƵƌĂůŝ� Ğ�
ƐĂŶŝ�ƉƌŝŶĐŝƉŝ͕�ƐƵ�ĐƵŝ�ŶŽŶ�ƉŽƚƌă�ĐŚĞ�ĨŽŶĚĂƌƐŝ�ƵŶĂ�
ƐŽĐŝĞƚă� ŵŝŐůŝŽƌĞ͕� ƵŶĂ� ƐŽĐŝĞƚă� ŝĚĞĂůĞ� ŝŶ� ĐƵŝ� Đŝ�
ƉŝĂĐĞƌĞďďĞ�ǀŝǀĞƌĞ�ĞĚ�ŝŶǀĞĐĐŚŝĂƌĞ  ͘
 
DŝĐŚĞůĞ�'ƌŝŽ͕� ^ĂďƌŝŶĂ�DĂƐƐŽůĂ͕� >ŽƌĞŶǌŽ�DŝŶĂ͕�
WŝĞůƵŝŐŝ�'ŝĂŵďĂƌƌĞƐŝ�-��^>�dKϯ 
 
>Ă�ZĞĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƌŝǀŝƐƚĂ�WƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�ŝŶ��ŽƌƐŽ 
 


