
^ũƷŬĚſŵƵƌ
DĞĝŐƂŶŐƵƚşŵŝ�;ƚşŵŝ�ĨƌĄ�
Ɛŵŝƚŝ�ƊĂƌ�ƚŝů�ĞŝŶŬĞŶŶŝ�

ŬŽŵĂ�ĨƌĂŵͿ
^ŵŝƚŚčƚƚĂ�ĨƌĄ ^ŵŝƚŚčƚƚĂ�ƊĂŶŐĂĝ�ƚŝů

,ǀĞŶčƌ�ŵĄ�ďĂƌŶŝĝ�ŵčƚĂ�
ĂĨƚƵƌ�ş�ůĞŝŬƐŬſůĂͬƐŬſůĂ�ĞĝĂ�

ƚŝů�ĚĂŐĨŽƌĞůĚƌŝƐ

�ƵŐŶƐǉŬŝŶŐ ϭͲϯ�ĚĂŐĂƌ͘

�ƵŐĂĝ�Ğƌ�ƌĂƵƚƚ�ŽŐ�
ƵŵŐũƂƌĝŝŶ�ďſůŐŝŶ͕�ŐƌƂĨƚƵƌ�ş�
ĂƵŐƵŵ�ŽŐ�ƐŵŝƚŚčƚƚĂ�Ą�

ŵĞĝĂŶ͘�

^ŵŝƚŚčƚƚĂ

�ŝŶƵŵ�ƐſůĂŚƌŝŶŐŝ�ĞĨƚŝƌ�Ăĝ�
ƐǉŬůĂůǇĨũĂŵĞĝĨĞƌĝ�Ğƌ�
ŚĂĨŝŶ͘ ��;ƐũĄ�ŶĄŶĂƌ�ƵŶĚŝƌ�

ĂƵŐŶƐǉŬŝŶŐĂƌͿ͘

'ƌƂĨƚƵƌ�ş�ĂƵŐƵŵ�ş�
ƚĞŶŐƐůƵŵ�ǀŝĝ�ŬǀĞĨ

1��ƚĞŶŐƐůƵŵ�ǀŝĝ�ŬǀĞĨ͘
�ŝŶƐƚĂŬĂ�ŐƌƂĨƚƵƌ��ş�

ĂƵŐŶŬƌſŬ͕�ŵĞƐƚ�ĞĨƚŝƌ�
ƐǀĞĨŶ͘

�ƵŐĂ�ĞŬŬŝ�ƌĂƵƚƚ�ĞĝĂ�
ďſůŐŝĝ͘��^ŵŝƚĂƌ�ĞŬŬŝ͘

DĄ�ŵčƚĂ�ƊƌĄƚƚ�ĨǇƌŝƌ�
ĂƵŐŶĞŝŶŬĞŶŶŝ͕��;ƐũĄ�ŶĄŶĂƌ�
ƵŶĚŝƌ�ĂƵŐŶƐǉŬŝŶŐĂƌͿ͘

�ǇƌŶĂďſůŐĂ
^ƚĂĝďƵŶĚŝŶ�

ŵŝĝĞǇƌŶĂƌďſůŐĂ͘
^ŵŝƚĂƌ�ĞŬŬŝ

�ĂƌŶŝĝ�ŚŝƚĂůĂƵƐƚ�ŽŐ�ůşĝƵƌ�
ǀĞů͘�

�ǇƌŶĂďſůŐĂ�;ǀƂŬǀŝ�ůĞŬƵƌ�
ĨƌĄ�ĞǇƌƵŵͿ

KĨƚ�ĨǇůŐŝŬǀŝůůŝ�
ƂŶĚƵŶĂƌĨčƌĂƐǉŬŝŶŐĂƌ͘

PƌƐũĂůĚĂŶ�ŝŶŶŝŚĞůĚƵƌ�
ǀƂŬǀŝŶŶ�ďĂŬƚĞƌşƵƌ�ƐĞŵ�

ŐĞƚĂ�ƐŵŝƚĂĝ͘

sĞůƚƵƌ�Ą�Ɗǀş�ŚǀŽƌƚ��ďĂƌŶŝĝ�
ƐĠ�ŵĞĝ�ŬǀĞĨ�ĞĝĂ�ƂŶŶƵƌ�
ĞŝŶŬĞŶŶŝ��ƐĞŵ�ŐčƚƵ�

ƐŵŝƚĂĝ͘

&ŝŵŵƚĂ�ǀĞŝŬŝŶ�
;ƉĂƌǀŽǀŝƌƵƐ��ϭϵͿ

ϭͲϮ�ǀŝŬƵƌ͘
EŽŬŬƌƵŵ�ĚƂŐƵŵ�ĄĝƵƌ�ĞŶ�

ƷƚďƌŽƚ�ŬŽŵĂ�ĨƌĂŵ͘

jƚďƌŽƚŝŶ�ĞƌƵ�ŬŽŵŝŶ�ĨƌĂŵ͘�
'ĞƚƵƌ�ǀĞƌŝĝ�ǀĂƌĂƐƂŵ�
ƊƵŶŐƵĝƵŵ�ŬŽŶƵŵ͕�

ƐĠƌƐƚĂŬůĞŐĂ�Ą�ĨǇƌƐƚĂ�ŚůƵƚĂ�
ŵĞĝŐƂŶŐƵ͘

�ĂƌŶŝĝ�ŚŝƚĂůĂƵƐƚ��ŽŐ�ůşĝƵƌ�
ǀĞů͘

&ůƂŬŬƵǀƂƌƚƵƌ ϭ�ǀŝŬĂ�Ͳ�ϲ�ŵĄŶƵĝŝƌ͘ sƂƌƚƵƌ�ƐũĄƐƚ͘ DĞĝĨĞƌĝ�ŚĂĨŝŶ͘ �ŶŐŝŶ�ƚĂŬŵƂƌŬ͘

&ƌƵŶƐĂ ϮͲϭϮ�ĚĂŐĂƌ͘ �ůƂĝƌƵƌ�ŵǇŶĚĂƐƚ͘
�ůƂĝƌƵƌ�ĞƌƵ�ƊƵƌƌŬĂĝĂƌ��

ƵƉƉ͘
�ŶŐŝŶ�ƚĂŬŵƂƌŬ͘

,ĂŶĚͲ͕�ĨſƚͲ�ŽŐ�
ŵƵŶŶƐũƷŬĚſŵƵƌ

ϯͲϴ�ĚĂŐĂƌ͘ hƉƉŚĂĨŝ�ƐũƷŬĚſŵƐ͘ jƚďƌŽƚ�ŚŽƌĨŝŶ͘
�ĂƌŶŝĝ�ŚŝƚĂůĂƵƐƚ�ŽŐ�ůşĝƵƌ�
ǀĞů͘��jƚďƌŽƚ�ş�ƌĠŶƵŵ͘

,ůĂƵƉĂďſůĂ ϮͲϯ�ǀŝŬƵƌ͘
sŝŬƵ�ĞĨƚŝƌ�Ɛŵŝƚ�ŽŐ�ŶŽŬŬƌƵŵ�
ĚƂŐƵŵ�ĄĝƵƌ�ĞŶ�ƷƚďƌŽƚ�

ŬŽŵĂ�ĨƌĂŵ͘

ϱ�ĚƂŐƵŵ�ĞĨƚŝƌ�Ăĝ�ƷƚďƌŽƚ�
ŬŽŵĂ�ĨƌĂŵ�ĞĝĂ�ĞŬŬŝ�ŬŽŵĂ�
ŶǉũĂƌ�ďſůƵƌ�ş�Ϯ�ĚĂŐĂ�ŽŐ�
ďſůƵƌ�ŽƌĝŶĂƌ�ƊƵƌƌĂƌ͘

�ſůƵƌ�ŽƌĝŶĂƌ�ƊƵƌƌĂƌ�ĞĝĂ�
ĞĨƚŝƌ�ϱͲϳ�ĚĂŐĂ͘

/ŶĨůƷĞŶǌĂ ϭͲϱ�ĚĂŐĂƌ͘
�ŝŶƵŵ�ƐſůĂŚƌŝŶŐŝ��ĄĝƵƌ�ĞŶ�

ĞŝŶŬĞŶŶŝ�ďǇƌũĂ͘
�ĂƌŶŝĝ�Žƌĝŝĝ�ĞŝŶŬĞŶŶĂͲ�ŽŐ�

ŚŝƚĂůĂƵƐƚ͘
�ĂƌŶŝĝ�ŚŝƚĂůĂƵƐƚ�ŽŐ�ůşĝƵƌ�

ǀĞů͘

<ŽƐƐĂŐĞŝƚ ϭͲϯ�ĚĂŐĂƌ͘ sƂŬǀŝ�ůĞŬƵƌ�ĨƌĄ�ƐĄƌƵŶƵŵ͘

^ĄƌŝŶ�ŽƌĝŝŶ�ƊƵƌƌ�ŽŐ�
ƐŬŽƌƉƵƌŶĂƌ�ĚĞƚƚĂ�ĂĨ�ĞĝĂ�

ĞĨƚŝƌ�ƐſůĂŚƌŝŶŐ�Ą�
ƐǉŬůĂůǇĨũƵŵ͘

XĞŐĂƌ�ƐĄƌŝŶ�ĞƌƵ�ŐƌſŝŶ�ŽŐ�
ƐŬŽƌƉƵƌŶĂƌ�ĚĞƚƚĂ�ĂĨ�ĞĝĂ�

ĞĨƚŝƌ�ƐſůĂŚƌŝŶŐ�Ą�
ƐǉŬůĂůǇĨũƵŵ͘

�zĨŝƌůŝƚ�ǇĨŝƌ�ŚĞůƐƚƵ�ƐŵŝƚƐũƷŬĚſŵĂ�ďĂƌŶĂ
sŝĝŵŝĝ�ĨǇƌŝƌ�ĨŽƌĞůĚƌĂ͕�ƐƚĂƌĨƐĨſůŬ�ƐŬſůĂͬůĞŝŬƐŬſůĂ�ŽŐ�ĚĂŐĨŽƌĞůĚƌĂ͘

XĂĝ�Ğƌ�ƌĠƚƚƵƌ�ďĂƌŶƐŝŶƐ�Ăĝ�ǀĞƌĂ�ŚĞŝŵĂ�ƊĞŐĂƌ�ƊĂĝ�Ğƌ�ǀĞŝŬƚ͕�ƚ͘Ě͘�ŵĞĝ�ŚŝƚĂ�ĞĝĂ�ĂůŵĞŶŶĂ�ǀĂŶůşĝĂŶ͘

�sĞŝŬƚ�ďĂƌŶ�ŐĞƚƵƌ�ƐŵŝƚĂĝ�ƂŶŶƵƌ�ďƂƌŶ�ƐĞŵ�ŬĂůůĂƌ�Ą�ĨũĂƌǀŝƐƚŝƌ�ďčĝŝ�ďĂƌŶĂ�ŽŐ�ĨŽƌĞůĚƌĂ͘

�ŝŶŶŝŐ�ĞƌƵ�ůşŬƵƌ�Ą�Ăĝ�ƐƚĂƌĨƐĨſůŬ�ŐĞƚŝ�ƐŵŝƚĂƐƚ͘

,ŝƚĂůĂƵƐ�с�ŵŝĝĂĝ�ǀŝĝ�ф�ϯϴΣ��ǀŝĝ�ĞŶĚĂƊĂƌŵƐŵčůŝŶŐƵ�ĞĝĂ�ф�ϯϳ͕ϱΣ��ǀŝĝ�ŵƵŶŶŵčůŝŶŐƵ



<ǀĞĨ͕�ŚĄůƐďſůŐĂ��ŽŐ�
ǀĞŝƌƵƐǉŬŝŶŐĂƌ

ϭͲϳ�ĚĂŐĂƌ͘
^ſůĂŚƌŝŶŐŝ�ĄĝƵƌ�ĞŶ�
ĞŝŶŬĞŶŶŝ�ďǇƌũĂ͘

ϱ�ĚĂŐĂ�ĞĨƚŝƌ�ƵƉƉĂĨ�
ĞŝŶŬĞŶŶĂ͘

�ĂƌŶŝĝ�ŚŝƚĂůĂƵƐƚ�ŽŐ�ůşĝƵƌ�
ǀĞů�;ƐũĄ�ŶĄŶĂƌ�ş�ƚĞǆƚĂ�ƵŶĚŝƌ�

ŬǀĞĨ͕�ŚĄůƐďſůŐĂ�ŽŐ�
ǀĞŝƌƵƐǉŬŝŶŐĂƌͿ͘

>ƷƐ ϮͲϴ�ǀŝŬƵƌ͘ ^ŵŝƚŝ͘ XĂƌ�ƚŝů�ŵĞĝĨĞƌĝ�ŚĂĨŝŶ͘ XĞŐĂƌ�ŵĞĝĨĞƌĝ�Ğƌ�ŚĂĨŝŶ͘

DŝƐůŝŶŐĂďƌſĝŝƌ�
;ĞǆĂŶƚŚĞŵĂ�ƐƵďŝƚƵŵͿ

ϭͲϮ�ǀŝŬƵƌ͘ MƊĞŬŬƚ͘ MƊĞŬŬƚ͘
�ĂƌŶŝĝ�ŚŝƚĂůĂƵƐƚ�ŽŐ�ůşĝƵƌ�

ǀĞů͘�

EŝĝƵƌŐĂŶŐƵƌ�ŽŐ�čůƵƉĞƐƚ �ŝŶŚǀĞƌũŝƌ�ĚĂŐĂƌ͘
hƉƉŚĂĨ�ŶŝĝƵƌŐĂŶŐƐ�ĞĝĂ�

ƵƉƉŬĂƐƚĂ͘
�ŬŬŝ�ůĞŶŐƵƌ�ŶŝĝƵƌŐĂŶŐƵƌ�

ĞĝĂ�ƵƉƉŬƂƐƚ͘

�ŬŬŝ�ůĞŶŐƵƌ�ŶŝĝƵƌŐĂŶŐƵƌ�
ĞĝĂ�ƵƉƉŬƂƐƚ�ŽŐ�ďĂƌŶŝ�
ůşĝƵƌ�ĂŶŶĂƌƐ�ǀĞů�;ƐũĄ�

ŶĄŶĂƌͿ͘

EũĄůŐƵƌ ϮͲϲ�ǀŝŬƵƌ͘ Ϯ�ǀŝŬƵƌ�ĞĨƚŝƌ�Ɛŵŝƚ͘ DĞĝĨĞƌĝ�ŚĂĨŝŶ͘
�ŶŐŝŶ�ƚĂŬŵƂƌŬ�ĞĨƚŝƌ�Ăĝ�

ŵĞĝĨĞƌĝ�ŚĂĨŝŶ͘

^ƚƌĞƉƚſŬŽŬŬĂ�ŚĄůƐďſůŐĂ�
ŽŐ�ƐŬĂƌůĂƚƐſƚƚ͘

ϭͲϯ�ĚĂŐĂƌ͘ &ƌĄ�Ɗǀş�ďĂƌŶŝĝ�ƐŵŝƚĂƐƚ͘
�ŝŶƵŵ�ƐſůĂŚƌŝŶŐŝ�ĞĨƚŝƌ�Ăĝ�
ƐǉŬůĂůǇĨũĂŵĞĝĨĞƌĝ�Ğƌ�

ŚĂĨŝŶ͘

�ŝŶƵŵ�ƐſůĂŚƌŝŶŐŝ�ĞĨƚŝƌ�Ăĝ�
ƐǉŬůĂůǇĨũĂŵĞĝĨĞƌĝ�Ğƌ�ŚĂĨŝŶ�
ŽŐ�ďĂƌŶŝŶƵ�ůşĝƵƌ�ĂŶŶĂƌƐ�

ǀĞů�;^ũĄ�ŶĄŶĂƌ�ş�ƚĞǆƚĂ�ƵŶĚŝƌ�
ƐƚƌĞƉƚſŬſŬŬĂƌ�ŽŐ�

ŚĄůƐďſůŐĂͿ͘

^ǀĞƉƉĂƐǉŬŝŶŐ�ş�ŚƷĝ sŝŬƵƌ͘ jƚďƌŽƚ�ŬŽŵĂ�ĨƌĂŵ͘
DĞĝĨĞƌĝ�ŚĂĨŝŶ͘��DũƂŐ�ůşƚŝů�

ĂůŵĞŶŶ�ƐŵŝƚŚčƚƚĂ͘
�ŶŐŝŶ�ƚĂŬŵƂƌŬ͘

sƂƌƚƵƌ ϮͲϯ�ŵĄŶƵĝŝƌ͘ sƂƌƚƵƌ�ŬŽŵĂ�ĨƌĂŵ͘ DĞĝĨĞƌĝ�ŚĂĨŝŶ͘ �ŶŐŝŶ�ƚĂŬŵƂƌŬ͘

EſƌŽǀĞŝƌĂ �ŝŶŚǀĞƌũŝƌ�ĚĂŐĂƌ͘
hƉƉŚĂĨ�ŶŝĝƵƌŐĂŶŐƐ�ĞĝĂ�

ƵƉƉŬĂƐƚĂ͘

Ϯ�ĚĂŐĂ�ĞĨƚŝƌ�Ăĝ�
ŶŝĝƵƌŐĂŶŐƵƌ�ŽŐ�ƵƉƉŬƂƐƚ�

ĞƌƵ�Śčƚƚ͘

Ϯ�ĚƂŐƵŵ�ĞĨƚŝƌ�Ăĝ�
ŶŝĝƵƌŐĂŶŐƵƌ�ŽŐ�ƵƉƉŬƂƐƚ�
ĞƌƵ�Śčƚƚ�ŽŐ�ďĂƌŶŝ�ůşĝƵƌ�

ĂŶŶĂƌƐ�ǀĞů�;ƐũĄ�ŶĄŶĂƌ�ƵŶĚŝƌ�
ŶŝĝƵƌŐĂŶŐƵƌ�ŽŐ�čůƵƉĞƐƚͿ͘

hŶŶŝĝ�ĂĨ��ŐƷƐƚŝ�M͘�'ƷƐƚĂĨƐƐǇŶŝ�ŚĞŝŵŝůŝƐůčŬŶŝ�ş�ƐĂŵƌĄĝŝ�ǀŝĝ�XſƌſůĨ�'ƵĝŶĂƐŽŶ�ďĂƌŶĂůčŬŶŝ͘


