
 

 

�ŝĞ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŬƂƌƉĞƌůĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƌ� 
/'�DĞƚĂůů��ŝŵ�sŽůŬƐǁĂŐĞŶǁĞƌŬ��ŝŶĨŽƌŵŝĞƌƚ 

 

�ƵƐŐĂďĞ�ϬϮ-ϮϬϮϮ 

sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞǁĂŚůĞŶ�ǀŽŵ�ϬϮ͘Ϭϱ͘-ϬϮ͘Ϭϵ͘ϮϬϮϮ 

:ĞĚĞƌ�ŬĂŶŶ�ƐŝĐŚ�ĂŬƟǀ�ĞŝŶďƌŝŶŐĞŶ 

tĞƌĚĞƚ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐĨƌĂƵ�ŽĚĞƌ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŵĂŶŶ�ĚĞƌ�/'�DĞƚĂůů 



 -Ϯ- 

�ƵƐ�ĚĞƌ�s<> 

sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŬƂƌƉĞƌůĞŝƚĞƌ�&ůŽƌŝĂŶ�,ŝƌƐĐŚ�
ǌƵ�ĚĞŶ�ĂŶƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�tĂŚůĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�
�ƵĨŐĂďĞŶ�ǀŽŶ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞŶ͗�͞�ŝĞ�
sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞǁĂŚůĞŶ� ƐŝŶĚ� ŶĞďĞŶ�
ĚĞŶ��ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚƐǁĂŚůĞŶ�ĞŝŶ�ǁŝĐŚƚŝŐĞƌ�
�ĞƐƚĂŶĚƚĞŝů� ĚĞƌ� DŝƚďĞƐƚŝŵŵƵŶŐƐͲ
ƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶ� ďĞŝ� sŽůŬƐǁĂŐĞŶ͘� sĞƌƚƌĂƵͲ
ĞŶƐůĞƵƚĞ� ƐŝŶĚ�ĚŝĞ��ĂƐŝƐ�ƵŶƐĞƌĞƌ� ƚćŐůŝͲ
ĐŚĞŶ��ƌďĞŝƚ�ƵŶĚ�ƐŝĞ�ƐŝŶĚ�ŐĂŶǌ�ďĞƐŽŶͲ
ĚĞƌƐ� ƐƚĂƌŬ� ŝŶ� ĂůůĞ� WƌŽǌĞƐƐĞ� ĚĞƐ� ƚćŐůŝͲ
ĐŚĞŶ��ƌďĞŝƚƐůĞďĞŶƐ�ĞŝŶŐĞďƵŶĚĞŶ͘�^ŝĞ�
ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�&ĂĐŚůĞƵƚĞ�ǀŽƌ�Kƌƚ�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�
ĚĞƌ� ǀĞƌůćŶŐĞƌƚĞ� �ƌŵ� ĚĞƌ�DŝƚďĞƐƚŝŵͲ
ŵƵŶŐ͘� �ƵƌĐŚ� ĚŝĞ� ŐƵƚĞŶ� YƵĂůŝĨŝǌŝĞͲ

ƌƵŶŐƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ� ƐŝĞ� ĞŝŶ�
ǁŝĐŚƚŝŐĞƐ� 'ƌƵŶĚǁŝƐƐĞŶ� ĞƌůĞƌŶĞŶ� ƵŶĚ�
ĚŝĞ� ŐĞǁĞƌŬƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ� �ƌďĞŝƚ� ŝŵ� �ĞͲ
ƚƌŝĞď�ǀĞƌŵŝƚƚĞůŶ�ƵŶĚ�ĞƌŬůćƌĞŶ͘��ŝĞƐĞƐ�
ŝƐƚ� ŶĂƚƺƌůŝĐŚ� ŵŝƚ� ĞŝŶĞŵ� ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞŶ�
ǌĞŝƚůŝĐŚĞŶ� �ƵĨǁĂŶĚ� ǀĞƌďƵŶĚĞŶ͘� �ďĞƌ�
ŐĞŶĂƵ�ĚĂƐ�ǌĂŚůƚ�ƐŝĐŚ�Ăŵ��ŶĚĞ�ĂƵƐ͘��ůƐ�
sĞƌƚƌĂƵĞŶƐĨƌĂƵ� ŽĚĞƌ� sĞƌƚƌĂƵĞŶƐͲ
ŵĂŶŶ� ǁŝƌĚ� ŵĂŶ� ŶŝĐŚƚ� ŐĞďŽƌĞŶ͘� �Ğƌ�
^ƉĂƘ� ƵŶĚ� ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ƐŝĐŚ� Ĩƺƌ�
ĂŶĚĞƌĞ� ĞŝŶǌƵƐĞƚǌĞŶ� ƐŝŶĚ� ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ�
ĞŝŶ� ǁŝĐŚƚŝŐĞƌ� &ĂŬƚŽƌ͕� ĚŝĞƐĞ� �ƵĨŐĂďĞ�
ƚćŐůŝĐŚ� ŶĞƵ� ĂŶǌƵŐĞŚĞŶ͘� �Ɛ� ŝƐƚ� ĞŝŶĞ�
ƌŝĞƐŝŐĞ� ,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ� ƵŶĚ� ǀŝĞůĞ�

sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞ�ƐŝŶĚ�ƐĞŝƚ�:ĂŚƌĞŶ�ŽĚĞƌ�
:ĂŚƌǌĞŚŶƚĞŶ� ĂŬƚŝǀ� ĚĂďĞŝ͘� �ůƐ� 'ƌƵƉƉĞ�
ǁćĐŚƐƚ�ŵĂŶ� ŝŵŵĞƌ�ŵĞŚƌ� ǌƵƐĂŵŵĞŶ�
ƵŶĚ�ĚŝĞ�EĞƚǌǁĞƌŬĞ�ƐŝŶĚ�Ăŵ��ŶĚĞ�ĞŝŶ�
ǁŝĐŚƚŝŐĞƌ��ĞƐƚĂŶĚƚĞŝů�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚ͘� 

tĞŝƚĞƌĞ�/ŶĨŽƐ�ǌƵƌ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŬƂƌƉĞƌůĞŝƚƵŶŐ�ĮŶĚĞƚ�ŝŚƌ�ŚŝĞƌ͗ 
 

  

<ŽŶƚĂŬƚ�ǌƵƌ�s<>͗ 
sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŬƂƌƉĞƌůĞŝƚĞƌ  
&ůŽƌŝĂŶ�,ŝƌƐĐŚ͗     ϭϵϭϲϭϱ 

^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞŶĚĞ�s<–�>ĞŝƚĞƌ� 
DĂƵƌŝǌŝŽ��ƵƟĞƌŝ͗�     ϵϵϵϴϰϬ� 
'ŝƵƐĞƉƉĞ�'ŝĂŶĐŚŝŶŽ͗�    ϵϲϴϳϬϳ 

�ƺƌŽŬŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ  
:ĞĂŶĞƩĞ�ZŝƩĞƌ͗�     Ϯϳϯϱϴ 

�ŝůĚƵŶŐƐŬŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�  
�ĂƚŚƌŝŶ�tŝƚǌŬĞ͗   �  Ϯϰϯϯϰ 

PīĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐĂƌďĞŝƚ � 
:ĞŶƐ�^ƚĞŝŶďĂĐŚ͗    � ϰϲϳϵϲ 

sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞǁĂŚůĞŶ�ϮϬϮϮ�� 
ďĞŝ�sŽůŬƐǁĂŐĞŶ 

tĞƌ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞ� ŚĂƚ� ƵŶĚ� ƐŝĐŚ� ŐĞƌŶ� Ĩƺƌ�
ƐĞŝŶĞ� <ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� <ŽůůĞŐĞŶ� ĞŝŶͲ
ƐĞƚǌĞŶ� ŵƂĐŚƚĞ͕� ĚĞƌ� ŬĂŶŶ� ƐŝĐŚ� ďĞŝ�
ƐĞŝŶĞŵ� �ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚ� ŽĚĞƌ� ƐĞŝŶĞƌ� sĞƌͲ
ƚƌĂƵĞŶƐƉĞƌƐŽŶ�ŵĞůĚĞŶ͘� ^ĞůďƐƚ� ǁĞŶŶ�
ĞƐ�ŝŶ�ĞƵƌĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ�ƐĐŚŽŶ�sĞƌƚƌĂƵͲ
ĞŶƐůĞƵƚĞ�Őŝďƚ͘�^ĞŚƌ�ŽĨƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƚƌŽƚǌͲ
ĚĞŵ� ŶŽĐŚ� ĞŶŐĂŐŝĞƌƚĞ� <ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ�
ƵŶĚ�<ŽůůĞŐĞŶ�ŐĞƐƵĐŚƚ͘�&ƺƌ�ĂůůĞ�ǁĞŝƚĞͲ
ƌĞŶ�&ƌĂŐĞŶ�ǌƵƌ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞĂƌďĞŝƚ�
ŬƂŶŶƚ� ŝŚƌ� ĞƵĐŚ� ŶĂƚƺƌůŝĐŚ� ĂƵĐŚ� ƐĞŚƌ�
ŐĞƌŶ�ďĞŝ�ƵŶƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�s<>�ŵĞůĚĞŶ͘�tŝƌ�
ĨƌĞƵĞŶ� ƵŶƐ� ĂƵĨ� ĚĞŶ� <ŽŶƚĂŬƚ� ŵŝƚ�
ĞƵĐŚ͘͞� 

sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŬƂƌƉĞƌůĞŝƚƵŶŐ͗�/'D�ďĞŝ�sŽůŬƐǁĂŐĞŶ�;ŝŐŵ-ďĞŝ-ǀǁ͘ĚĞͿ� 

YƵĞůůĞ͗�WŝǆĂďĂǇ 

s<–�>ĞŝƚĞƌ�&ůŽƌŝĂŶ�,ŝƌƐĐŚ�ŝŵ�'ĞƐƉƌćĐŚ�
ŵŝƚ�<ŽůůĞŐĞŶ 

Y
ƵĞ

ůůĞ
�s
<>

 



 
-ϯ- 

�ƵƐ�ĚĞƌ�s<> 
sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞǁĂŚůĞŶ�ϮϬϮϮ�� 

ďĞŝ�sŽůŬƐǁĂŐĞŶ 

s>–�tĂŚůĞŶ 
�ϮϬϮϮ 

DŝƚƌĞĚĞŶ͘ 
DŝƚĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶ͘ 
DŝƚŐĞƐƚĂůƚĞŶ͘ 

�ď�ĚĞŵ�ϬϮ͘�DĂŝ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞ�ĚĞƌ�/'�DĞƚĂůů��ďĞŝ�sŽůŬƐǁĂŐĞŶ�ŶĞƵ�ŐĞǁćŚůƚ͘��Ɛ�ŐĞŚƚ�Ƶŵ�ĚŝĞ�tĂŚůƉĞƌŝŽĚĞ�

ǀŽŶ�ϮϬϮϮ-ϮϬϮϲ͘�:ĞĚĞͬ:ĞĚĞƌ�/ŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌƚĞ�ŬĂŶŶ�ƐŝĐŚ�ĂŶ�ƐĞŝŶĞ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐƉĞƌƐŽŶ�ŽĚĞƌ�ďĞŝ�ƐĞŝŶĞŵ�ǌƵƐƚćŶĚŝŐĞŶ�DŝƚŐůŝĞĚ�

ĚĞƐ��ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚĞƐ�ŵĞůĚĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚ�ƺďĞƌ�ĞŝŶĞ�<ĂŶĚŝĚĂƚƵƌ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ͘��Ŷ�ǀŝĞůĞŶ�^ƚĞůůĞŶ�Őŝďƚ�ĞƐ�ŐĞǁćŚůƚĞ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵͲ

ƚĞ͘��ŝĞ��ĞƌĞŝĐŚĞ�ƐŝŶĚ�ŚćƵĮŐ�ƐĞŚƌ�ŐƌŽƘ�ƵŶĚ�hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ�ŝƐƚ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ͘�KŌ�ƐŝŶĚ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞ�ĂƵĐŚ�ƐĞŚƌ�ƉŇŝĐŚƚďĞͲ

ǁƵƐƐƚ�ƵŶĚ�ĨƺŚƌĞŶ�ŝŚƌ��ŵƚ�ůćŶŐĞƌ�ĂƵƐ͕�ĂůƐ�ĞƐ�ĂŶŐĞĚĂĐŚƚ�ǁĂƌ͘�EƵƌ�Ƶŵ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞƌ�^ƚĞůůĞ�ŬĞŝŶĞ�>ƺĐŬĞ�ǌƵ�ŚŝŶƚĞƌůĂƐƐĞŶ͘��ŝĞ�

�ƵĨŐĂďĞŶ�ǀŽŶ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞŶ�ƐŝŶĚ��ƐĞŚƌ�ƐƉĂŶŶĞŶĚ͕�ǀŝĞůƐĞŝƟŐ�ƵŶĚ�ŚĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌŶĚ͘��ůůĞƌĚŝŶŐƐ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ��ƵĨŐĂďĞŶ�ĂƵĐŚ�

ǌĞŝƟŶƚĞŶƐŝǀ�ƵŶĚ�ĞƌĨŽƌĚĞƌŶ�ĂŶ�ǀŝĞůĞŶ�^ƚĞůůĞŶ�ĚŝĞ��ŝŶďƌŝŶŐƵŶŐ�ĚĞƌ�ƉƌŝǀĂƚĞŶ��Ğŝƚ͘��ƵĨ�ĚĞŶ�ŶćĐŚƐƚĞŶ�^ĞŝƚĞŶ�ĮŶĚĞƚ�ŝŚƌ�ĚŝĞ�

DĞŝŶƵŶŐĞŶ�ĂŵƟĞƌĞŶĚĞƌ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞ�ǌƵ�ŝŚƌĞƌ��ƌďĞŝƚ�ĂůƐ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐƉĞƌƐŽŶ�ďĞŝ�sŽůŬƐǁĂŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞŶ�

,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ͘� 

Y
ƵĞ

ůůĞ
��
ǆƚ
ƌĂ
ŶĞ

ƚ 



 

�ƵƐ�ĚĞƌ�s<> 

,ĂůůŽ� ůŝĞďĞ�
<ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ�
ƵŶĚ� <ŽůůĞͲ
ŐĞŶ͕ 
ŵĞŝŶ� EĂŵĞ�
ŝƐƚ� /ƐĂďĞů�
�ǁĂŶŐ
;WĞƌƐŽŶĞŶͲ
ŐƌƵƉƉĞ� &ƌĂƵͲ

ĞŶͿ͕�ŝĐŚ�ďŝŶ�ƐĞŝƚ�ϮϬϬϵ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐĨƌĂƵ�
ĚĞƌ� /'� DĞƚĂůů� ƵŶĚ� ĞŶŐĂŐŝĞƌĞ� ŵŝĐŚ�
ƐĞŝƚĚĞŵ� ŝŶŶĞƌďĞƚƌŝĞďůŝĐŚ� ĂďĞƌ� ĂƵĐŚ�
ĂƵƘĞƌďĞƚƌŝĞďůŝĐŚ� Ĩƺƌ� ŐĞǁĞƌŬƐĐŚĂŌůŝͲ
ĐŚĞ��ƌďĞŝƚ͘ 
sĞƌƚƌĂƵĞŶƐĨƌĂƵ�ǌƵ�ƐĞŝŶ͕�ďĞĚĞƵƚĞƚ�Ĩƺƌ�
ŵŝĐŚ͕� ƐŝĐŚ� ƐƚĞƚƐ�ŵŝƚ� ZĂƚ� ƵŶĚ� dĂƚ� Ĩƺƌ�
ĂůůĞ� <ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� <ŽůůĞŐĞŶ� ƐƚĂƌŬ�
ǌƵ�ŵĂĐŚĞŶ͘� 
^ƚćƌŬĞ� ďĞĚĞƵƚĞƚ͕� �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ŵŝƚ�

ĚĞŵ�tŝůůĞŶ��ŝůĚƵŶŐ�ǌƵ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�ƵŶĚ�
ǌƵ� ǀĞƌŵŝƩĞůŶ͘� �ŝŶ� ƋƵĂůŝĮǌŝĞƌƚĞƌ� sĞƌͲ
ƚƌĂƵĞŶƐŬƂƌƉĞƌ� ŚĂƚ� ĚŝĞ� ďĞƐƚĞ� 'ƌƵŶĚͲ
ůĂŐĞ�Ƶŵ�ŝŶ��ŝƐŬƵƐƐŝŽŶĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�sŽƌͲ
ŐĞƐĞƚǌƚĞŶ� ǌƵ� ŐĞŚĞŶ͘� � sĞƌƚƌĂƵĞŶƐͲ
ĨƌĂƵͬŵĂŶŶ�ŝƐƚ�ŵĂŶ�ŵŝƚ�>ĞŝĚĞŶƐĐŚĂŌ͕�
ĞƐ� ŝƐƚ� ŽŌ� ŶŝĐŚƚ� ůĞŝĐŚƚ͕� ĞƐ� Őŝďƚ� ǀŝĞůĞ�
,ŝŶĚĞƌŶŝƐƐĞ� ƵŶĚ� ,ƺƌĚĞŶ� ĚŝĞ� ŵĂŶ�
ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ǀĞƌƐƵĐŚƚ�ďĞƐƚŵƂŐůŝĐŚ�Ĩƺƌ�
ĂůůĞ� <ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� <ŽůůĞŐĞŶ� ǌƵ�
ŵĞŝƐƚĞƌŶ͘ 
'ĞŶĂƵ� ĚĞƐǁĞŐĞŶ� ŝƐƚ� ĞƐ� ǁŝĐŚƟŐ� Ĩƺƌ�
ĚŝĞ� ŬŽŵŵĞŶĚĞŶ� sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞͲ
ǁĂŚůĞŶ� ŐƵƚ� ĂƵĨŐĞƐƚĞůůƚ� ǌƵ� ƐĞŝŶ͘� �ŝƩĞ�
ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ� ĞƵƌĞ� <ĂŶĚŝĚĂƚĞŶ� ƵŶĚ�
<ĂŶĚŝĚĂƟŶŶĞŶ͕� ŶĞŚŵƚ� ĂŶ� ĚĞƌ� tĂŚů�
ƚĞŝů� ŽĚĞƌ� ƐƚĞůůƚ� ĞƵĐŚ� ƐĞůďƐƚ� ǌƵƌ�tĂŚů�
ĂƵĨ͘� 
�ŝŶ� ǁĞŝƚĞƌĞƌ� ĚƵƌĐŚĂƵƐ� ŚĞƌĂƵƐĨŽƌͲ

ĚĞƌŶĚĞƌ� �ĞƌĞŝĐŚ� ĚĞƌ� sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵͲ
ƚĞĂƌďĞŝƚ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�WĞƌƐŽŶĞŶŐƌƵƉƉĞŶ͘ 
�Ƶŵ� �ĞŝƐƉŝĞů� ĚŝĞ� WĞƌƐŽŶĞŶŐƌƵƉƉĞ�
&ƌĂƵĞŶ͕� ŝŶ� ĚĞƌ� ƐŝĐŚ� ƐĞŚƌ� ǀŝĞůĞ� <ŽůůĞͲ
ŐŝŶŶĞŶ�ŝŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ĞůĂŶŐĞ�
ĚĞƌ� &ƌĂƵĞŶ� ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ� ƵŶĚ� ŝŶ� ĚĞƌ� ŝĐŚ�
ĞďĞŶĨĂůůƐ� ĂŬƟǀ� ďŝŶ͘� >ĞŝĚĞƌ� ƐŝŶĚ� ǁŝƌ�
ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ƺďĞƌĂůů� ƐŽǁĞŝƚ͕� ĚĂƐƐ� ĞŝŶĞ�
ƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚĞ� 'ůĞŝĐŚďĞŚĂŶĚůƵŶŐ� ǌǁŝͲ
ƐĐŚĞŶ� &ƌĂƵĞŶ� ƵŶĚ� DćŶŶĞƌ͕� ǁĞĚĞƌ�
ŐĞŚĂůƚƐƚĞĐŚŶŝƐĐŚ�ŶŽĐŚ�ǀŽŵ��ŶƐĞŚĞŶ�
ŚĞƌ�ƐƚĂƪŝŶĚĞƚ͘ 
KŚŶĞ� ĚŝĞ� ZƺĐŬĞŶĚĞĐŬƵŶŐ� ƵŶĚ� ĚĂƐ�
sĞƌƚƌĂƵĞŶ�ǀŽŶ�ĞƵĐŚ� ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ� ƵŶͲ
ƐĞƌĞ�^ƚćƌŬĞ�ŶŝĐŚƚ�ǀŽůů�ĞŝŶƐĞƚǌƚĞŶ͘ 
 
>ŝĞďĞ�'ƌƺƘĞ�ĞƵƌĞ�/ƐĂďĞů 

-ϰ- 

DĞŝŶĞ� <ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ� <ŽůůĞŐĞŶ� ƐĞͲ
ŚĞŶ� ĚŝĞ� sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞĂƌďĞŝƚ� ĂůƐ�
ƐĞŚƌ� ƉŽƐŝƟǀ͕� ĚĂ� ƐŝĞ� ƐĞůďĞƌ� ŽŌ� ĞŝŶ�
,ĞŵŵŶŝƐ� ŚĂďĞŶ͕� ŵŝƚ� ŝŚƌĞŶ� &ƌĂŐĞŶ�
ǌƵŵ� �ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚ� ǌƵ� ŐĞŚĞŶ͘� �ůƐ� sĞƌͲ
ƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞ�ĚĞƌ�/'�DĞƚĂůů�ĨƵŶŐŝĞƌĞŶ�
ǁŝƌ� ĂůƐ� �ŝŶĚĞŐůŝĞĚ� ƵŶĚ� ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶ�
ƐŝĞ͕� ĚĂŵŝƚ� ŝŚƌĞ� &ƌĂŐĞŶ� ďĞĂŶƚǁŽƌƚĞƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͘� �ƵĨ� ĚŝĞƐĞŵ�tĞŐĞ� ŬĂŶŶ� ŝĐŚ�
ŵĞŝŶĞŶ� <ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� <ŽůůĞŐĞŶ�
ĞŝŶĞ� ^ƟŵŵĞ� ŐĞďĞŶ� ƵŶĚ� ĚĂĨƺƌ� ƐŽƌͲ
ŐĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ŝŚƌĞ� WƌŽďůĞŵĞ� 'ĞŚƂƌ� ĮŶͲ

ĚĞŶ͘��ƵĐŚ�ŝƐƚ�ĞƐ�
ŵŝƌ� ǁŝĐŚƟŐ͕�
ĚĂƐƐ� ƐŝĞ� ŝŵŵĞƌ�
ĂƵĨ� ĚĞŶ� ĂŬƚƵͲ
ĞůůƐƚĞŶ� ^ƚĂŶĚ�
ĚĞƌ� �ŶƚǁŝĐŬůƵŶͲ
ŐĞŶ� ƌƵŶĚ� Ƶŵ�
sŽůŬƐǁĂŐĞŶ�
ŐĞďƌĂĐŚƚ� ǁĞƌͲ

ĚĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ŶĞƵĞƐƚĞŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�
ǀŽŶ� ĚĞƌ� /'� DĞƚĂůů� ƌĞĐŚƚǌĞŝƟŐ� ĞƌŚĂůͲ
ƚĞŶ͘�/Ŷ��ĞŝƚĞŶ�ĚĞƌ��ŝŐŝƚĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ�

ĚĞƌ� hŵƐƚĞůůƵŶŐ� ĂƵĨ� ŶĞƵĞ� dĞĐŚŶŽůŽͲ
ŐŝĞŶ͕� ĂďĞƌ� ǀŽƌ� ĂůůĞŶ� �ŝŶŐĞŶ� ĂƵĐŚ� ŝŶ�
�ĞŝƚĞŶ� ĚĞƌ� hŶƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ� ƵŶĚ� hŶŐĞͲ
ǁŝƐƐŚĞŝƚ͕� ƐĞƚǌĞ� ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�ĂůƐ�sĞƌƚƌĂƵͲ
ĞŶƐŵĂŶŶ� ĚĞƌ� /'� DĞƚĂůů� Ĩƺƌ� ŵĞŝŶĞ�
<ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� <ŽůůĞŐĞŶ� ĞŝŶ͘� �ŝŶĞ�
ƐƚĂƌŬĞ� DŝƚďĞƐƟŵŵƵŶŐ� ĚƵƌĐŚ� �ĞͲ
ƚƌŝĞďƐƌĂƚ�ƵŶĚ�/'�DĞƚĂůů�ŚŝĞƌ�ŝŵ�sŽůŬƐͲ
ǁĂŐĞŶ�tĞƌŬ� ďŝůĚĞƚ� ĚŝĞ� �ĂƐŝƐ� Ĩƺƌ� ĞŝͲ
ŶĞŶ� ǌƵŬƵŶŌƐƐŝĐŚĞƌĞŶ� WƌŽĚƵŬƟŽŶƐͲ
ƐƚĂŶĚŽƌƚ�ŝŶ�tŽůĨƐďƵƌŐ͘ 
'ůĞŶŶ�<ƌƂŚů�;�ϵͿ 

YƵĞůůĞ͗�s<> 

�ŝĞ� sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞǁĂŚůĞŶ� ƐƚĞŚĞŶ�
ǀŽƌ� ĚĞƌ� dƺƌ� ƵŶĚ� ĚĞƐŚĂůď� ŚĂďĞ� ŝĐŚ�
ŵŝĐŚ� ŐĞĨƌĂŐƚ͗� tĂƌƵŵ� ŵƂĐŚƚĞ� ŝĐŚ�
sĞƌƚƌĂƵĞŶƐĨƌĂƵ�ǁĞƌĚĞŶ͍ 
ͣ/ĐŚ� ŵƂĐŚƚĞ� ŵŝĐŚ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� <ŽůůĞŐŝŶͲ
ŶĞŶ�ƵŶĚ�<ŽůůĞŐĞŶ�ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ͘�DĞŝŶĞŶ�
<ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ŽůůĞŐĞŶ�ĞŝŶĞ�^ƟŵͲ
ŵĞ� ƵŶĚ� ĞŝŶ� 'ĞƐŝĐŚƚ� ŐĞďĞŶ͘� �ůƐ� �ŶͲ
ƐƉƌĞĐŚƉĂƌƚŶĞƌŝŶ�ƵŶĚ�sĞƌŵŝƩůĞƌŝŶ�ĚĂ�
ǌƵ� ƐĞŝŶ͘� <ƌŝƟƐĐŚĞ� dŚĞŵĞŶ� ĂŶƐƉƌĞͲ
ĐŚĞŶ͘� �ŬƟǀ� ŵŝƚŐĞƐƚĂůƚĞŶ͗� DŝĐŚ� Ĩƺƌ�
ĞŝŶ� ŐƵƚĞƐ� �ƌďĞŝƚƐŬůŝŵĂ� ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ͘�
�ŝĞ� tƺŶƐĐŚĞ� ƵŶĚ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ� ĚĞƌ�
<ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� <ŽůůĞŐĞŶ�ǁĞŝƚĞƌŐĞͲ
ďĞŶ͘� �ŬƟǀ� ŝŶ� tŽƌŬƐŚŽƉƐ� ŵŝƚĂƌďĞŝͲ

ƚĞŶ�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�ĞŝŶ�ŐƵƚĞƐ��ƌďĞŝƚƐĨĞůĚ�
ƐĐŚĂīĞŶ͘� /ŵ� tŽŚŶďĞǌŝƌŬ� ŬĂŶŶ� ŝĐŚ�
ŵŝĐŚ� Ĩƺƌ� ŵĞŝŶĞ� ZĞŐŝŽŶ� ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ�
ƵŶĚ� ĂƵĐŚ� ŐĞǁĞƌŬƐĐŚĂŌƐƉŽůŝƟƐĐŚ�
ĂŬƟǀ�ƐĞŝŶ͘� 
ͣ/ĐŚ� ďŝŶ� ĚĞƌ�
DĞŝŶƵŶŐ͕�
ĚĂƐƐ� ǁŝƌ� ŐĞͲ
ŵĞŝŶƐĂŵ� ƐĞŚƌ�
ǀŝĞů� ƐĐŚĂīĞŶ�
ŬƂŶŶĞŶ͕͞� ƐŽ�
DĂƌĞŝŬĞ� DŝͲ
ĐŚĂĞůŝƐ� ĂƵƐ�
ĚĞŵ��ϲ͘ 

YƵĞůůĞ͗�s<> 

YƵĞůůĞ͗�s<> 

sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞǁĂŚůĞŶ�ϮϬϮϮ�� 
ďĞŝ�sŽůŬƐǁĂŐĞŶ 



 

�ƵƐ�ĚĞƌ�s<> 

-ϱ- 

sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞǁĂŚůĞŶ�ϮϬϮϮ�� 
ďĞŝ�sŽůŬƐǁĂŐĞŶ 

&ƺƌ�^ĞƌŐĞũ� �ŐĞů� ;�ϭͿƐƚĞŚƚ�ĚŝĞ�&ĂŵŝůŝĞ�
ĂŶ�ĞƌƐƚĞƌ�^ƚĞůůĞ͘� 
�ĞƌƵŇŝĐŚ� ƐƚĞŚĞŶ� >ŽǇĂůŝƚćƚ͕� sĞƌůćƐƐͲ
ůŝĐŚŬĞŝƚ� ƵŶĚ� sĞƌƚƌĂƵĞŶƐǁƺƌĚŝŐŬĞŝƚ�
ŐĂŶǌ�ŽďĞŶ͘��ďĞŶƐŽ�ƐŝŶĚ�ŵŝƌ�ĚŝĞ��ŶƚͲ
ǁŝĐŬůƵŶŐƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ŝŵ� �ĞƌƵĨ�
ƵŶĚ� ĚŝĞ� ĚĂŵŝƚ� ǀĞƌďƵŶĚĞŶĞŶ� >ĞƌŶ� –
ƵŶĚ� �ƵƐďŝůĚƵŶŐƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ďĞŝ�
st�ǁŝĐŚƟŐ͘� 
�ĞŶ� <ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� <ŽůůĞŐĞŶ� ǀŽƌ�
Kƌƚ� ŐĞŚƚ� ĞƐ� Ƶŵ� ĚŝĞ� ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ� ŝŚƌĞƌ�
�ƌďĞŝƚƐƉůćƚǌĞ�ƵŶĚ�ĨĂŝƌĞ�'ĞŚćůƚĞƌ͘��ŝĞ�
ĨƌƺŚǌĞŝƟŐĞ� dƌĂŶƐƉĂƌĞŶǌ� ĚĞƐ� hŶƚĞƌͲ
ŶĞŚŵĞŶƐ�ďĞŝ�ĚĞƌ�ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ�&ĂŚƌǁĞŝͲ
ƐĞ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� ĚĂŵŝƚ� ŶƂƟŐĞ� WůĂŶƵŶŐƐƐŝͲ
ĐŚĞƌŚĞŝƚ� Ĩƺƌ� ĚĂƐ� WƌŝǀĂƚůĞďĞŶ� ƐŝŶĚ�
ŚŝĞƌďĞŝ� ĞďĞŶƐŽ� ǁŝĐŚƟŐ͘� �ŝĞ� WƌćƐĞŶǌ�

ĚĞƐ� �ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚĞƐ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� 'ĞǁĞƌŬͲ
ƐĐŚĂŌ� ŝƐƚ� ŝŵ� ĚŝƌĞŬƚĞŶ� �ĞƌĞŝĐŚ� ĞŝŶ�
ŐƌŽƘĞƐ� dŚĞŵĂ͘� 'ĂŶǌ� ďĞƐŽŶĚĞƌƐ� ĂŶ�
ĚĞŶ�DŽŶƚĂŐĞůŝŶŝĞŶ͘� 
�ůƐ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŵĂŶŶ�ďƌŝŶŐĞ� ŝĐŚ�ŵŝĐŚ�
ƐĞŚƌ� ŐĞƌŶ� ĞŝŶ� ƵŶĚ� ĞƐ� ŝƐƚ� Ĩƺƌ� ŵŝĐŚ�
ƐĞůďƐƚǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ�ĚĂďĞŝ�ĞƚǁĂƐ�ŵĞŚƌ�
ǌƵ�ůĞŝƐƚĞŶ͘�/ĐŚ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞ�ŵĞŝŶĞ�<ŽůͲ
ůĞŐŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ŽůůĞŐĞŶ�ƐĞŚƌ�ŐĞƌŶ�ƵŶĚ�
ǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŝŵŵĞƌ�ŝŶ�<ŽŶƚĂŬƚ�ŵŝƚ�ŝŚŶĞŶ�
ǌƵ� ďůĞŝďĞŶ͘� <ŽŵŵƵŶŝŬĂƟŽŶ� ŝƐƚ� ŚŝĞƌͲ
ďĞŝ� ĚĞƌ� ^ĐŚůƺƐƐĞů� ƵŶĚ� ŝĐŚ� ǀĞƌƐƵĐŚĞ�
ĚŝĞ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ�ƵŶĚ�sĞƌĞŝŶďĂƌƵŶͲ
ŐĞŶ� ŝŵŵĞƌ� ƐĞŚƌ� ǌĞŝƚŶĂŚ� ĂŶ� ŵĞŝŶĞ�
<ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� <ŽůůĞŐĞŶ� ǁĞŝƚĞƌǌƵͲ
ŐĞďĞŶ͘� �ŝĞ� ŐĞǁĞƌŬƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ� �ƌďĞŝƚ�
ŵŝƚ�ĚĞŶ�ǁŝĐŚƟŐĞŶ�dĂƌŝĨǀĞƌƚƌćŐĞŶ�ƵŶĚ� 

 

 

 

 

 

 

 

ǌ͘�͘� 'ĞƐĞƚǌĞƐćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ� ŵĂĐŚĞŶ�
ĚŝĞ� �ƌďĞŝƚ� ĂůƐ� sĞƌƚƌĂƵĞŶƐƉĞƌƐŽŶ� ǌƵ�
ĞƚǁĂƐ� ŐĂŶǌ� �ĞƐŽŶĚĞƌĞŵ͘� ,ŝĞƌ� ƐŝŶĚ�
ĚŝĞ�ǀŝĞůĞŶ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ŝŶ�&Žƌŵ�ǀŽŶ�
^ĞŵŝŶĂƌĞŶ� ƵŶĚ� ĚĞŶ� ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�
EĞƚǌǁĞƌŬĞŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŚŝůĨƌĞŝĐŚ͘ 

/ĐŚ�ďŝŶ�^ƵƐĂŶŶĞ�/ŵƌŽĐŬ�;�ϴͿ�ƵŶĚ�ƐĞŝƚ�
ϰ� :ĂŚƌĞŶ� sĞƚƌĂƵĞŶƐĨƌĂƵ͘� /ĐŚ� ŚĂďĞ�
ũĞĚĞŶ� ĞŝŶǌĞůŶĞŶ� dĂŐ� ŐĞŶŽƐƐĞŶ͕� ĂŶ�
ĚĞŵ� ŝĐŚ� Ĩƺƌ� ƵŶĚ� ŵŝƚ� ŵĞŝŶĞŶ� <ŽůůĞͲ
ŐĞŶͬŝŶŶĞŶ� Ƶŵ� WƌŽǌĞƐƐĞŝŶŚĂůƚƵŶŐ͕�
hƌůĂƵď͕� dĂƌŝĨĞƌŚƂŚƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ� ǀŝĞůĞƐ�
ŵĞŚƌ� ĚŝƐŬƵƟĞƌĞŶ� ƵŶĚ� ŬćŵƉĨĞŶ�
ĚƵƌŌĞ͘� �ůƐ� ĞƌƐƚĞ� ^ƉƌĞĐŚĞƌŝŶ� ŬŽŶŶƚĞ�
ŝĐŚ� ŚŝŶƚĞƌ� ĚŝĞ� <ƵůŝƐƐĞŶ� ƐĐŚĂƵĞŶ� ƵŶĚ�

ŚĂďĞ� ĞŝŶĞŶ�
ƟĞĨĞŶ� �ŝŶďůŝĐŬ�
ĞƌŚĂůƚĞŶ͘ 
tŝĐŚƟŐ�ŝƐƚ�ŵŝƌ�
ĚŝĞ� �ƵƐĂŵͲ
ŵĞŶĂƌďĞŝƚ� ŵŝƚ�
ŵĞŝŶĞŶ� sĞƌͲ
ƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞŶ͕�
ĚĞŶŶ� ŽŚŶĞ�

ŝŚƌĞ� hŶƚĞƌƐƚƺƚǌƵŶŐ� ŚćƩĞŶ� ǁŝƌ� ŶƵƌ�
ŚĂůď�ƐŽ�ǀŝĞů�ĞƌƌĞŝĐŚƚ͘ 
/ĐŚ� ŵƂĐŚƚĞ� ŬĞŝŶĞŶ� ĞŝŶǌĞůŶĞŶ� dĂŐ�
ĚĂǀŽŶ�ŵŝƐƐĞŶ͕�ĞŐĂů�ǁŝĞ�ĂŶƐƚƌĞŶŐĞŶĚ�
ĞƐ�ďŝƐŚĞƌ�ǁĂƌ͘� 
tĞŝů�ŵŝƌ�ĚŝĞ��ƵĨŐĂďĞ� ƐŽ� ǀŝĞů� &ƌĞƵĚĞ�
ŵĂĐŚƚ͕� ǁĞƌĚĞ� ŝĐŚ� ǁŝĞĚĞƌ� ŬĂŶĚŝĚŝĞͲ
ƌĞŶ͘� 
 

DĞŝŶ�EĂŵĞ�ŝƐƚ��ŽƌĞĞŶ��ŝĞƐ�;�ϮͿ�ƵŶĚ�
ŝĐŚ� ďŝŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� /ŶƐƚĂŶĚŚĂůƚƵŶŐ� ŝŵ�<ĂͲ
ƌŽƐƐĞƌŝĞďĂƵ� ďĞƐĐŚćŌŝŐƚ͘� �Ğƌ� �ƵƐĂŵͲ
ŵĞŶŚĂůƚ� ŝŶ� ƵŶƐĞƌĞŵ� dĞĂŵ� ŝƐƚ� ƐĞŚƌ�

ǁŝĐŚƟŐ� ƵŶĚ� ŝĐŚ� ǀĞƌƐƵĐŚĞ� ĚŝĞ� ƉŽůŝƟͲ
ƐĐŚĞŶ� sŽƌŐĂďĞŶ� ĚĞƌ� /'� DĞƚĂůů� ďĞŝ�
ŵĞŝŶĞƌ� �ƵĨŐĂďĞ� ĂůƐ� sĞƌƚƌĂƵĞŶƐĨƌĂƵ�
ǌƵ� ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƟŐĞŶ͘� �ĂƐ� ĨƵŶŬƟŽŶŝĞƌƚ�
ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞŵ�dĞĂŵ�ĂƵĐŚ�ƐĞŚƌ�ŐƵƚ�ƵŶĚ�
ŵĞŝŶĞ�<ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ŽůůĞŐĞŶ�ŬƂŶͲ
ŶĞ� ƐŝĐŚ� ĚĂƌĂƵĨ� ǀĞƌůĂƐƐĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ŝĐŚ�
ŵŝĐŚ�Ƶŵ�ŝŚƌĞ��ĞůĂŶŐĞ�ŬƺŵŵĞƌĞ�ƵŶĚ�
ĚŝĞ� 'ĞƐƉƌćĐŚĞ� ŵŝƚ� ĚĞŶ� ďĞƚƌŝĞďůŝĐŚ�
sŽƌŐĞƐĞƚǌƚĞŶ� ƐƵĐŚĞ͘� � �ŝĞ� �ƵĨŐĂďĞ�
ŵĂĐŚƚ� ŵŝƌ� ƐĞŚƌ� ǀŝĞů� ^ƉĂƘ� ƵŶĚ� ŝĐŚ�
ƐƉƺƌĞ� ĚĞŶ� ZƺĐŬŚĂůƚ͕� ĚĞŶ� ŝĐŚ� ĚƵƌĐŚ�

ƵŶƐĞƌĞŶ� �ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚ� ĞƌŚĂůƚĞ͘� �ƵƌĐŚ�
ĚŝĞ��ĞůĞŐŝĞƌƚĞŶǁĂŚůĞŶ�ďŝŶ�ŝĐŚ�ĚĂƌĂƵĨ�
ĂƵĨŵĞƌŬƐĂŵ�ŐĞǁŽƌĚĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�DƂŐͲ
ůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ĞƐ� Őŝďƚ͕� ƐŝĐŚ� ŐĞǁĞƌŬͲ
ƐĐŚĂŌƐƉŽůŝƟƐĐŚ� ĞŝŶǌƵďƌŝŶŐĞŶ͘� /ĐŚ�
ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞ� ĚŝĞ� �ŬƟŽŶĞŶ� ĂƵƐ� ƵŶƐĞͲ
ƌĞŵ� KƌƚƐƚĞŝů� ;ǌ͘�͘� 'ƌƺŶŬŽŚůǁĂŶĚĞͲ
ƌƵŶŐĞŶ͕�WƌĞŝƐƐŬĂƚͿ�ƵŶĚ�ŶĞŚŵĞ�ƐĞůďƐƚͲ
ǀĞƌƐƚćŶĚůŝĐŚ� ĂŶ� ǀŝĞůĞŶ� sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶͲ
ŐĞŶ�ƚĞŝů͘��ŝĞ�dĞŝůŶĂŚŵĞ�ĂŶ�ĚĞƌ�sĞƌĂŶͲ
ƐƚĂůƚƵŶŐ� ǌƵŵ�ϭ͘�DĂŝ� ůŝĞŐƚ�ĞƌƐƚ� ĞŝŶŝŐĞ�
dĂŐĞ�ǌƵƌƺĐŬ͘��� 

�Ɛ� ŝƐƚ�ŵŝƌ�ǁŝĐŚƟŐ͕�ŵŝĐŚ�ŵŝƚ� ĂŶĚĞƌĞŶ� ŝŵ��ĞƚƌŝĞď� ǌƵ� ŽƌŐĂŶŝƐŝĞƌĞŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� ŐĞǁĞƌŬƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ�
�ƌďĞŝƚƐŬćŵƉĨĞ�ŝŵ��ĞƚƌŝĞď�ƐŝĐŚƚďĂƌ�ǌƵ�ŵĂĐŚĞŶ͊ 
�ĂďĞŝ�ŐĞŚƚ�ĞƐ�Ƶŵ�ǀŝĞů�ŵĞŚƌ�ĂůƐ�ŶƵƌ�>ŽŚŶ͘�EƵƌ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŬƂŶŶĞŶ�ǁŝƌ�ŝŵ��ĞƚƌŝĞď�ĞƚǁĂƐ�ďĞǁĞͲ
ŐĞŶ͊ 
sůĂĚŝƐůĂǀƐ�^ĞƌĞďƌŽ�;�ϰͿ 

YƵĞůůĞ͗�s<> 

YƵĞůůĞ͗�s<> 

YƵĞůůĞ͗�s<> 

YƵĞůůĞ͗�s<> 



 

�ƵƐ�ĚĞƌ�s<> 

-ϲ- 

/ĐŚ�ŵƂĐŚƚĞ�ŵŝĐŚ�ǁĞŝƚĞƌ�
ĂůƐ� sĞƌƚƌĂƵĞŶƐĨƌĂƵ� ĞŶͲ
ŐĂŐŝĞƌĞŶ͕� ĚĂ� ŝĐŚ� ŵŝĐŚ�
ƐŽ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ĞůĂŶŐĞ�ŵĞŝͲ
ŶĞƌ� <ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ�
<ŽůůĞŐĞŶ� ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ�
ŬĂŶŶ͘�/ĐŚ�ŵƂĐŚƚĞ�ŝŚŶĞŶ�
ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ� ŵŝƚ� ZĂƚ� ƵŶĚ�
dĂƚ� ǌƵƌ� ^ĞŝƚĞ� ƐƚĞŚĞŶ͘�
�ĞŶŶ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ� ƐŝŶĚ�
ǁŝƌ�ƐƚĂƌŬ͘ 
DŝĐŚĂĞůĂ� <ůĂƩ� ĂƵƐ�
ĚĞŵ���ϯ͘� 

 

sĞƌƚƌĂƵͲ
ĞŶƐůĞƵƚĞ��
ƐĞƚǌĞŶ�
ƐŝĐŚ� Ĩƺƌ�
ĚŝĞ� �ĞͲ
ůĂŶŐĞ�ĚĞƌ�
DŝƚĂƌďĞŝͲ
ƚĞƌ� ƵŶĚ�
DŝƚĂƌďĞŝͲ

ƚĞƌŝŶŶĞŶ� ĞŝŶ͊� tŝƌ� ƐƚĞͲ
ŚĞŶ� Ĩƺƌ� DŝƚďĞƐƟŵͲ
ŵƵŶŐ͊ 
DŝĐŚ�ŵŽƟǀŝĞƌƚ͕�ĚĂƐƐ� ŝĐŚ�
ŵĞŝŶ�ƵŶŵŝƩĞůďĂƌĞƐ�hŵͲ
ĨĞůĚ� ŵŝƚŐĞƐƚĂůƚĞŶ� ŬĂŶŶ͕�
ƵŶĚ�ĚĂƐ� ŝĐŚ�ŚĞůĨĞŶ�ŬĂŶŶ�
WƌŽďůĞŵĞ�ǌƵ�ůƂƐĞŶ͊ 
 
�ŶĚƌĞĂƐ�^ĐŚůŝŵŵĞ�;�ϱͿ 

/ĐŚ� ďŝŶ� ŐĞƌŶĞ� sĞƌƚƌĂƵͲ
ĞŶƐŵĂŶŶ͕� ǁĞŝů� ĞƐ� ŵŝƌ�
^ƉĂƘ� ŵĂĐŚƚ� ŵŝĐŚ� Ĩƺƌ�
ŵĞŝŶĞ�<ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ��
<ŽůůĞŐĞŶ� ĞŝŶǌƵƐĞƚǌĞŶ�
ƵŶĚ� Ĩƺƌ� ƐŝĞ� ĚĂ� ǌƵ� ƐĞŝŶ͘�
/ŚƌĞ� &ƌĂŐĞŶ� ǌƵ� ŶĞƵĞŶ�
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĞŶ� ǌƵ� ďĞͲ
ĂŶƚǁŽƌƚĞŶ� ƵŶĚ� ŝŚŶĞŶ�
ďĞŝ� WƌŽďůĞŵĞŶ� ũĞŐůŝͲ
ĐŚĞƌ� �ƌƚ� ĞŝŶ� ŽīĞŶĞƐ�
KŚƌ� ǌƵ� ƐĐŚĞŶŬĞŶ͘� 
�ĂƐ� ĂůůĞƐ� ĞƌĨƺůůƚ� ŵŝĐŚ�
ƐĞŚƌ͘� 
�ƵĚĞŵ�ŝƐƚ�ĞƐ�ƐĞŚƌ� ŝŶƚĞͲ
ƌĞƐƐĂŶƚ͕�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵͲ
ƚĞ� ĂƵƐ� ĂŶĚĞƌĞŶ� �ĞƌĞŝͲ
ĐŚĞŶ� ŬĞŶŶĞŶǌƵůĞƌŶĞŶ͕�
ĚĂ�ŵĂŶ�ƐŝĐŚ� ŝŶ�ĚĞŶ�^ŝƚͲ
ǌƵŶŐĞŶ� ƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌ�
ĂƵƐƚĂƵƐĐŚĞŶ� ŬĂŶŶ͘ 
&ĂďŝĂŶ� WƵƐĐŚ� ;�ǌƵďŝ�
ƵŶĚ� sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŵĂŶŶͿ� 

sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞǁĂŚůĞŶ�ϮϬϮϮ�� 
ďĞŝ�sŽůŬƐǁĂŐĞŶ 

Dŝƌ�ŝƐƚ�ĞƐ�ǁŝĐŚƟŐ͕�ƐŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ĞůĂŶŐĞ�
ĚĞƌ�DĂŶŶƐĐŚĂŌ�ĞŝŶǌƵƐĞƚǌĞŶ͘��ŝĞ�^ŽƌŐĞŶ�
ƵŶĚ�EƂƚĞ�ƵŶĚ�/ŚƌĞ��ŶůŝĞŐĞŶ�ĂƵĨǌƵŶĞŚͲ
ŵĞŶ�ƵŶĚ�ĂŶ�ŐĞĞŝŐŶĞƚĞƌ�^ƚĞůůĞ�ǁĞŝƚĞƌǌƵͲ
ŐĞďĞŶ͘� 
EƵƌ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ƐŝŶĚ�ǁŝƌ�ƐƚĂƌŬ�ƵŶĚ�ŬƂŶͲ
ŶĞŶ�ǀŝĞů�ďĞǁĞŐĞŶ͘ 
�ĂŶŝĞůĞ�sĂƐƐĂůůŽ�;sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŵĂŶŶ�ĚĞƌ�
DŝŐƌĂŶƚĞŶǀĞƌƚƌĞƚƵŶŐͿ 

YƵĞůůĞ͗�s<> 

YƵĞůůĞ͗�s<> 

YƵĞůůĞ͗�s<> 

<ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� <ŽůůĞͲ
ŐĞŶ� ĚĞƌ� 'ĂƐƚƌŽŶŽŵŝĞ�
;��ϳͿ 

sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞĂƌďĞŝƚ�
ŝƐƚ�ŵĞŚƌ�ĂůƐ�ŶƵƌ�ĞŝŶ��ŚͲ
ƌĞŶĂŵƚ� ŵŝƚ� WŇŝĐŚƚĞŶ͘�
�Ɛ� ďĞĚĞƵƚĞƚ� ĂƵĐŚ� 'ĞͲ
ŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͕� �ƵƐĂŵͲ
ŵĞŶŚĂůƚ͕� &ƺƌƐŽƌŐĞ� ƵŶĚ�
Ĩƺƌ� ĚŝĞ� ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�
�ŝĞůĞ�ĞŝŶƐƚĞŚĞŶ͘� 
�ŝĞ� 'ĂƐƚƌŽŶŽŵŝĞ� ďĞŝ�
sŽůŬƐǁĂŐĞŶ� ůŝĞŐƚ� ƵŶƐ�
ƐĞŚƌ�Ăŵ�,ĞƌǌĞŶ͘��ĂŶŝĞͲ
ůĂ� ŚĂƚ� ŐĞƐĂŐƚ͗� ͣ�Ɛ� ŝƐƚ�
ŶŝĐŚƚ� ĞŝŶ� DĞŶƐĐŚ� ǌƵ�
ǀŝĞů� ĂŶ� �ŽƌĚ͘͞� �ĂƐ� Őŝůƚ�
ĂƵĐŚ� Ĩƺƌ� ƵŶƐ͕� ŝŶ� ĚĞƌ�
'ĂƐƚƌŽŶŽŵŝĞ͘� tŝƌ� ŐĞͲ
ŚƂƌĞŶ�ĚĂǌƵ͘�tŝƌ�ŵƂĐŚͲ
ƚĞŶ� ŵŝƚŐĞƐƚĂůƚĞŶ� ƵŶĚ�
ĚĞŵ� hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ� ŝŵͲ
ŵĞƌ� ǁŝĞĚĞƌ� ĂƵĨƐ� EĞƵĞ�
ŬůĂƌŵĂĐŚĞŶ͗�ĞŝŶ�dĞĂŵ�-�
ĞŝŶĞ� &ĂŵŝůŝĞ͕� ŝƐƚ� ŬĞŝŶĞ�
ŚŽŚůĞ�WŚƌĂƐĞ͊͞ 

YƵĞůůĞ͗�s<> 

YƵĞůůĞ͗�s<> 



 

s<>�ĂŬƟǀ 

-ϳ- 

�ƵĨŐĂďĞŶ�ǀŽŶ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞŶ 
 

sĞƌƚƌĂƵĞŶƐĨƌĂƵĞŶ�ƵŶĚ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŵćŶŶĞƌ�ĚĞƌ�/'�DĞƚĂůů͙ 
 
Þ ƐĞƚǌĞŶ�ƐŝĐŚ�ďĞŝ�sŽůŬƐǁĂŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵĨŐĂďĞŶ�ƵŶĚ��ŝĞůĞ�ĚĞƌ�/'�DĞƚĂůů�ĞŝŶ͘�^ŝĞ�ƌĞƉƌćƐĞŶƟĞƌĞŶ�ĚŝĞ�/'�DĞƚĂůů�ŝŵ��ĞͲ

ƚƌŝĞď�ƵŶĚ�ƐƚĞůůĞŶ�ĚŝĞ�sĞƌďŝŶĚƵŶŐ�ĚĞƌ�'ĞǁĞƌŬƐĐŚĂŌƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌ�ƵŶĚ�ǌƵƌ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŚĞƌ͘ 
Þ ďĞƌĂƚĞŶ�ƵŶĚ�ŝŶĨŽƌŵŝĞƌĞŶ�ĚŝĞ�/'�DĞƚĂůů-DŝƚŐůŝĞĚĞƌ͘ 
Þ ƐŽƌŐĞŶ�ĚĂĨƺƌ͕�ĚĂƐƐ��ĞƐĐŚůƺƐƐĞ�ŐĞǁĞƌŬƐĐŚĂŌůŝĐŚĞƌ�KƌŐĂŶĞ�ĚŝƐŬƵƟĞƌƚ͕�ĞŝŶŐĞŚĂůƚĞŶ�ƵŶĚ�ƵŵŐĞƐĞƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘ 
Þ ďĞƚĞŝůŝŐĞŶ�ƐŝĐŚ�ĂŬƟǀ�ĂŶ�ĚĞƌ�sŽƌďĞƌĞŝƚƵŶŐ�ƵŶĚ��ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�ǀŽŶ�dĂƌŝĩĞǁĞŐƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ��ƌďĞŝƚƐŬĂŵƉĨŵĂƘŶĂŚͲ

ŵĞŶ͘ 
Þ ĚŝƐŬƵƟĞƌĞŶ�ƚĂƌŝŇŝĐŚĞ�&ŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�<ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ŽůůĞŐĞŶ͘ 
Þ ĚŝƐŬƵƟĞƌĞŶ�DĞŝŶƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�&ŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�<ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ŽůůĞŐĞŶ�ƵŶĚ�ůĞŝƚĞŶ�ƐŝĞ�ĂŶ�ĚĞŶ��ĞƚƌŝĞďƐƌĂƚ��ďǌǁ͘�

ĂŶ�ŐĞǁĞƌŬƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ�'ƌĞŵŝĞŶ�ǁĞŝƚĞƌ͘ 
Þ ďĞƚĞŝůŝŐĞŶ�ƐŝĐŚ�ĂŶ�ŐĞǁĞƌŬƐĐŚĂŌůŝĐŚĞŶ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ��ŝůĚƵŶŐƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶ͘ 
Þ ǀĞƌƚĞŝůĞŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐŵĂƚĞƌŝĂů�ĚĞƌ�/'�DĞƚĂůů�ƵŶĚ�ĚĞƐ��'��ƵŶĚ�ŶƵƚǌĞŶ�ĚŝĞƐĞƐ�ǌƵƌ��ŝƐŬƵƐƐŝŽŶ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�DŝƚŐůŝĞͲ

ĚĞƌŶ͘ 
Þ ďĞƐƚƺĐŬĞŶ�ĚŝĞ�/ŶĨŽƚĂĨĞůŶ�ĂŶ�ĚĞŶ��ƌďĞŝƚƐƉůćƚǌĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚĞƌ�/'�DĞƚĂůů�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ƐƚĞŚĞŶ͕�ŵŝƚ�DĂƚĞƌŝĂůŝĞŶ�ǌƵƌ�ŐĞͲ

ǁĞƌŬƐĐŚĂŌƐƉŽůŝƟƐĐŚĞŶ��ƌďĞŝƚ͘� 
Þ ǁĞƌďĞŶ�ŶĞƵĞ�DŝƚŐůŝĞĚĞƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�/'�DĞƚĂůů�ƵŶĚ�ƺďĞƌǌĞƵŐĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�>ĞŝƐƚƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�/'�DĞƚĂůů͘ 

�ŝĞ�/'�DĞƚĂůů�ĞƌŬůćƌƚ͕�ǁĂƐ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞ�ƐŝŶĚ�-�
zŽƵdƵďĞ� 

sĞƌƚƌĂƵĞŶƐůĞƵƚĞ�ůĞďĞŶ�^ŽůŝĚĂƌŝƚćƚ� 
/Ŷ�ĚĞƌ�'ĞǁĞƌŬƐĐŚĂŌ�ǌćŚůƚ�ĚĂƐ�ͣtŝƌ͞�–�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐĨƌĂƵĞŶ�ƵŶĚ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŵćŶŶĞƌ�ůĞďĞŶ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͕��ƵƐĂŵŵĞŶŚĂůƚ�
ƵŶĚ�^ŽůŝĚĂƌŝƚćƚ�ĂůƐ�ǁŝĐŚƟŐƐƚĞ�ŐĞǁĞƌŬƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ�tĞƌƚĞ͘�^ŝĞ�ƐŝŶĚ�ŝŵŵĞƌ�ĂƵĨ��ƵŐĞŶŚƂŚĞ�ŵŝƚ�ŝŚƌĞŶ�<ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ�ƵŶĚ�<ŽůůĞͲ
ŐĞŶ͕�ĂƌďĞŝƚĞŶ�ŝŵ�dĞĂŵ�͕�ƐƚĞŚĞŶ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĂŶĚĞƌ�ĞŝŶ�ƵŶĚ�ŵĂĐŚĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ŝŚƌĞ��ƌďĞŝƚ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�/'�DĞƚĂůů�ĞŝŶĞ�ƐƚĂƌŬĞ͕�ƐŽůŝĚĂƌŝͲ
ƐĐŚĞ�'ĞŵĞŝŶƐĐŚĂŌ͘� 



 

 

/ŵƉƌĞƐƐƵŵ͗�/'�DĞƚĂůů͕�tŝůŚĞůŵ->ĞƵƐĐŚŶĞƌ-^ƚƌ͘�ϳϵ͕�ϲϬϯϮϵ�&ƌĂŶŬĨƵƌƚ 
sĞƌƚƌĞƚĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�sŽƌƐƚĂŶĚ͕�ϭ͘�sŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ͗�:ƂƌŐ�,ŽĨŵĂŶŶ 
s͘ŝ͘^͘Ě͘Wͬ͘sĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ�ŶĂĐŚ�Α�ϭϴ��ďƐ͘�Ϯ�D^ƚs͗�&ůĂǀŝŽ��ĞŶŝƚĞƐ͕��ƌƐƚĞƌ��ĞǀŽůůŵćĐŚƟŐƚĞƌ�ƵŶĚ�'ĞƐĐŚćŌƐĨƺŚƌĞƌ͕ 
�/'�DĞƚĂůů�tŽůĨƐďƵƌŐ͕�^ŝĞŐĨƌŝĞĚ-�ŚůĞƌƐ-^ƚƌ͘�Ϯ͕�ϯϴϰϰϬ�tŽůĨƐďƵƌŐ͕�<ŽŶƚĂŬƚ͗�ǁŽůĨƐďƵƌŐΛŝŐŵĞƚĂůů͘ĚĞ 

s<>�ĂŬƟǀ 
�ŝĞ�sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŬƂƌƉĞƌůĞŝƚƵŶŐ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚ� 

ĚĞŶ��ƵůŝĞĨĞƌĞƌ�DƵƐĂƐŚŝ� 

EĂĐŚ� ǌǁĞŝ� :ĂŚƌĞŶ� WĂƵƐĞ� ĚƵƌĐŚ�
ĚŝĞ��ŽƌŽŶĂ-��ĞƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ�ŐĂď�
ĞƐ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞŵ� :ĂŚƌ� ĞƌƐƚŵĂůŝŐ�ǁŝĞͲ
ĚĞƌ� ĞŝŶĞ� DĂŝ-� <ƵŶĚŐĞďƵŶŐ� ĂƵĨ�
ĚĞŵ� ZĂƚŚĂƵƐƉůĂƚǌ� ŝŶ� tŽůĨƐďƵƌŐ�
ƵŶĚ�ĂŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�KƌƚĞŶ�ŝŶ�ƵŶƐĞƌĞƌ�
ZĞŐŝŽŶ͘� dĞŝůŶĞŚŵĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ�
dĞŝůŶĞŚŵĞƌ� ǁĂƌĞŶ� Ƶ͘Ă͘� sĞƌƚƌĂƵͲ
ĞŶƐůĞƵƚĞ͕� �ĞƚƌŝĞďƐƌćƚĞ� ƵŶĚ� ĚŝĞ�
sĞƌƚƌĂƵĞŶƐŬƂƌƉĞƌůĞŝƚƵŶŐ� ǀŽŶ�
sŽůŬƐǁĂŐĞŶ͘�� 
/Ŷ�ĚĞŶ�ĚŝĞƐũćŚƌŝŐĞŶ�ZĞĚĞŶ�ŐŝŶŐ�ĞƐ�

ŶĂƚƺƌůŝĐŚ� Ƶŵ� ĚŝĞ� ^ŽůŝĚĂƌŝƚćƚ� ŵŝƚ�
ĚĞŶ� DĞŶƐĐŚĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� hŬƌĂŝŶĞ͕�
ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�Ƶŵ�ĚŝĞ�^ŽůŝĚĂƌŝƚćƚ�ŵŝƚ�
ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĂƵƐ�ZƵƐƐůĂŶĚ͕�ĚŝĞ�
ƚĞŝůǁĞŝƐĞ� ǀŽƌǀĞƌƵƌƚĞŝůƚ� ǁĞƌĚĞŶ�
ƵŶĚ� ŶŝĐŚƚƐ� Ĩƺƌ� ĚŝĞƐĞŶ� <ƌŝĞŐ� ŬƂŶͲ
ŶĞŶ͘���ůƐ�'ĞǁĞƌŬƐĐŚĂŌ�ŚĂďĞŶ�ǁŝƌ�
ŶƵŶ� ĞŝŶĞ� ŐĂŶǌ� ďĞƐŽŶĚĞƌĞ� sĞƌͲ
ƉŇŝĐŚƚƵŶŐ͕�ĞŝŶĞ�^ƉĂůƚƵŶŐ�ĚĞƌ�'ĞͲ
ƐĞůůƐĐŚĂŌ�ƵŶƚĞƌ�ĂůůĞŶ�hŵƐƚćŶĚĞŶ�
ǌƵ�ǀĞƌŚŝŶĚĞƌŶ͘�   
     

ϭ͘�DĂŝ�ϮϬϮϮ�ŝŶ�tŽůĨƐďƵƌŐ 
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YƵĞůůĞ͗�s<> 

�ŵ�DŽŶƚĂŐŵŽƌŐĞŶ͕�ĚĞŶ�Ϯϱ͘Ϭϰ͘ϮϬϮϮ�
ŵĂĐŚƚĞ� ƐŝĐŚ� ĞŝŶĞ� �ďŽƌĚŶƵŶŐ� ĚĞƌ�
s<>� ĂƵĨ� ĚĞŶ� tĞŐ� ŶĂĐŚ� >ĞŝŶĞĨĞůĚĞ͘�
�Ɛ� ŐŝŶŐ� ĚĂƌƵŵ͕� ƐŽůŝĚĂƌŝƐĐŚ� ĂŶ� ĚĞƌ�
^ĞŝƚĞ� ĚĞƌ� <ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� <ŽůůĞŐĞŶ�
ĚĞƌ� &ŝƌŵĂ� DƵƐĂƐŚŝ� ǌƵ� ƐƚĞŚĞŶ͘� ͣ/Ŷ�
ĚŝĞƐĞŶ� ƐĐŚǁĞƌĞŶ� �ĞŝƚĞŶ� ďĞŶƂƟŐĞŶ�
ĚŝĞ� <ŽůůĞŐŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� <ŽůůĞŐĞŶ� ŵƂŐͲ
ůŝĐŚƐƚ� ǀŝĞů� ƐŽůŝĚĂƌŝƐĐŚĞ� hŶƚĞƌƐƚƺƚͲ
ǌƵŶŐ͕͞� ƐŽ� s<-� >ĞŝƚĞƌ� &ůŽƌŝĂŶ� ,ŝƌƐĐŚ͘�

ͣ�ŝĞ� sĞƌŚĂŶĚůƵŶŐĞŶ� ǌƵ� ĞŝŶĞŵ� ǌƵͲ
ŬƵŶŌƐǁĞŝƐĞŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ǁŝĐŚƟŐĞŶ� ^ŽͲ
ǌŝĂůƚĂƌŝĨǀĞƌƚƌĂŐ� ŽŚŶĞ� 'ƌƵŶĚ� ƐŽ� ǌƵ�
ďůŽĐŬŝĞƌĞŶ� ƵŶĚ� ŝŶ� ĚŝĞ� >ćŶŐĞ� ǌƵ� ǌŝĞͲ
ŚĞŶ͕� ŝƐƚ�ĞŝŶ�ƵŶŶƂƟŐĞƐ�^ƚƂƌĨĞƵĞƌ�ĚĞƌ�
sĞƌŚĂŶĚůƵŶŐƐĨƺŚƌĞƌ� ĚĞƌ� �ƌďĞŝƚŐĞͲ
ďĞƌƐĞŝƚĞ͘� �Ɛ� ŐĞŚƚ� Ƶŵ� ĚŝĞ� dƌĂŶƐĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ� ƵŶĚ� ĚŝĞ� ^ŝĐŚĞƌƵŶŐ� ǀŽŶ� �ƌͲ
ďĞŝƚƐƉůćƚǌĞŶ� ŚŝĞƌ� Ăŵ� ^ƚĂŶĚŽƌƚ� ŝŶ�
>ĞŝŶĞĨĞůĚĞ� ƵŶĚ� ĂŶ� ĂůůĞŶ� ^ƚĂŶĚŽƌƚĞŶ�

ĚĞƌ� &ŝƌŵĂ� DƵƐĂƐŚŝ͘� tŝƌ� ƐƚĞͲ
ŚĞŶ� ^ĞŝƚĞ� ĂŶ� ^ĞŝƚĞ� ŵŝƚ� ĚĞŶ�
�ƌďĞŝƚŶĞŚŵĞƌŝŶŶĞŶ� ƵŶĚ� �ƌͲ
ďĞŝƚŶĞŚŵĞƌŶ͕͞� ƐŽ� ĚŝĞ� s<>� ŝŶ�
ĞŝŶĞƌ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵĞŶ�^ƚĞůůƵŶŐͲ
ŶĂŚŵĞ͘� 
�Ŷ� ĂůůĞŶ� ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ� ^ƚĂŶĚŽƌͲ
ƚĞŶ� ďĞŐĂŶŶĞŶ� ĚŝĞ� <ŽůůĞŐŝŶͲ
ŶĞŶ� ƵŶĚ� <ŽůůĞŐĞŶ� ǀŽŶ�
DƵƐĂƐŚŝ�Ăŵ�Ϯϱ͘Ϭϰ͘� ŝŚƌĞŶ�Ϯϰ-
^ƚƵŶĚĞŶ� ^ƚƌĞŝŬ͘� �ƵĐŚ� ǁĞŶŶ�
ĚŝĞ�sĞƌŚĂŶĚůƵŶŐƐĨƺŚƌĞƌ�ĂŬƚƵͲ

Ğůů� ǌƵ� 'ĞƐƉƌćĐŚĞŶ� ďĞƌĞŝƚ� ƐŝŶĚ͕� ĚĂƌĨ�
ĚĞƌ� �ƌƵĐŬ� ŶŝĐŚƚ� ŶĂĐŚůĂƐƐĞŶ͘� �ŝĞ�
<ĂŵƉŅƌĂŌ� ĚĞƌ� 'ĞǁĞƌŬƐĐŚĂŌĞƌŝŶͲ
ŶĞŶ�ƵŶĚ�'ĞǁĞƌŬƐĐŚĂŌĞƌ�ŵƵƐƐ�ǁĞŝͲ
ƚĞƌ� ƐƉƺƌďĂƌ� ďůĞŝďĞŶ͘� �ŝĞ� sĞƌŚĂŶĚͲ
ůƵŶŐƐĨƺŚƌĞƌ� ǀŽŶ� DƵƐĂƐŚŝ� ŵƺƐƐĞŶ�
ƐƉƺƌĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ŵĂŶ�ƐŽ�ŶŝĐŚƚ�ŵŝƚĞŝŶĂŶͲ
ĚĞƌ� ƵŵŐĞŚƚ͘� /Ŷ� ĚĞŶ� ZĞĚĞďĞŝƚƌćŐĞŶ�
ǁƵƌĚĞ� ĚĂƐ� ƵŶƐŽǌŝĂůĞ� sŽƌŐĞŚĞŶ� ĚĞƐ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�ƚĞŝůƐ�ŚĞŌŝŐ�ŬƌŝƟƐŝĞƌƚ͘��� 
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