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WĂƌĂ� ĚĂƌ� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� Ă� ůĂƐ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�
ůĞŐĂůĞƐ� Ǉ� ĞƐƚĂƚƵƚĂƌŝĂƐ͕�ŵĞ� ƉĞƌŵŝƚŽ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� Ğů�
ŝŶĨŽƌŵĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�Ăů��ũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ϮϬϮϭ͕�Ğů�
�ĂůĂŶĐĞ�'ĞŶĞƌĂů�ĐŽŶ�ĐŽƌƚĞ�Ă�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞů�
ĂŹŽ� ĨŝŶĂůŝǌĂĚŽ͕� Ğů� �ƐƚĂĚŽ� ĚĞ� ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ͕� Ğů�
�ƐƚĂĚŽ�ĚĞ��ĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ůĂ�^ŝƚƵĂĐŝſŶ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ͕�Ğů�
�ƐƚĂĚŽ� ĚĞ� &ůƵũŽ� ĚĞ� �ĨĞĐƚŝǀŽ� Ǉ� Ğů� �ƐƚĂĚŽ� ĚĞ�
�ĂŵďŝŽƐ� ĞŶ� Ğů� WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͖� Ğů� WƌŽǇĞĐƚŽ� ĚĞ�
�ŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� ĚĞ� ĞǆĐĞĚĞŶƚĞƐ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ůĂ�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� �ƐƚĂĚŽƐ� &ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͘ �� ůĂ�
ĨĞĐŚĂ�ŶŽ�ƐĞ�ĞƐƚŝŵĂŶ�ŚĞĐŚŽƐ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ Ăů�ĐŝĞƌƌĞ�
ĚĞů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĐŽŶƚĂďůĞ�ϮϬϮϭ͘�

>Ă� &ƵŶĚĂĐŝſŶ� �ĂƌĚŝŽŝŶĨĂŶƚŝů� /ŶƐƚŝƚƵƚŽ� ĚĞ�
�ĂƌĚŝŽůŽŐşĂ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚĂ� ĐŽŶ� E/d� ϴϲϬ͘Ϭϯϱ͘ϵϵϮͲϮ�
ĞƐ� ƵŶĂ� ĞŶƚŝĚĂĚ� ƐŝŶ� ĄŶŝŵŽ� ĚĞ� ůƵĐƌŽ� ĐŽŶƐƚŝƚƵŝĚĂ�
ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� ƉƌŝǀĂĚŽ� Ğů� ĚşĂ� ϮϮ� ĚĞ�
ŵĂƌǌŽ� ĚĞ� ϭϵϳϯ� Ǉ� ĐŽŶ� ƉĞƌƐŽŶĞƌşĂ� ũƵƌşĚŝĐĂ�
ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂ�Ğů�ĚşĂ�Ϯϱ�ĚĞ� ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϭϵϳϯ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�
ZĞƐŽůƵĐŝſŶ� Ϯϳϰϳ� ĞǆƉĞĚŝĚĂ� ƉŽƌ� Ğů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ�
:ƵƐƚŝĐŝĂ͘
>ĂƐ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ůĂ� &ƵŶĚĂĐŝſŶ� �ĂƌĚŝŽŝŶĨĂŶƚŝů�
/ŶƐƚŝƚƵƚŽ� ĚĞ� �ĂƌĚŝŽůŽŐşĂ� ƐĞ� ƌĞŐƵůĂŶ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ�
ĞƐƚĂƚƵƚŽƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ͕� ƌĞĨŽƌŵĂĚŽƐ� ĞŶ� ƐƵ� ƚŽƚĂůŝĚĂĚ�
ĞŶ�Ğů�ŵĞƐ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϭ�ƉŽƌ�Ğů��ŽŶƐĞũŽ�
�ŝƌĞĐƚŝǀŽ� Ǉ� �ŽŵŝƚĠ� ĚĞ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ͕� ĂŚŽƌĂ�
ůůĂŵĂĚŽ� �ŽŶƐĞũŽ� ^ƵƉĞƌŝŽƌ͕� ŵĄǆŝŵŽ� ſƌŐĂŶŽ� ĚĞ�
ŐŽďŝĞƌŶŽ͘� �Ŷ� ĚŝĐŚŽƐ� ƐĞ� ĞƐƚĂƚƵƚŽƐ� ƐĞ� ĞƐƚĂďůĞĐĞ�
ƋƵĞ�ůĂ�ĚƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ�ĞƐ�ŝŶĚĞĨŝŶŝĚĂ͘
>Ă� &ƵŶĚĂĐŝſŶ� �ĂƌĚŝŽŝŶĨĂŶƚŝů� /ŶƐƚŝƚƵƚŽ� ĚĞ�
�ĂƌĚŝŽůŽŐşĂ�ĞƐ�ǀŝŐŝůĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ��ŝƐƚƌŝƚĂů�
ĚĞ�^ĂůƵĚ�Ǉ�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�^ĂůƵĚ�Ǉ�
ĞŶ�ǀŝƌƚƵĚ�ĚĞ�ĂƌƚŝĐƵůŽ�ϯ�EƷŵ͘�ϭ�ĚĞů��ĞĐƌĞƚŽ�ϰϮϳ�
ĚĞů� DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ� :ƵƐƚŝĐŝĂ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ� ĞǆĞŶƚĂ�
ĚĞů�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĞŶ��ĄŵĂƌĂ�ĚĞ �ŽŵĞƌĐŝŽ͘

>Ă� &ƵŶĚĂĐŝſŶ� �ĂƌĚŝŽŝŶĨĂŶƚŝů� ʹ /ŶƐƚŝƚƵƚŽ� ĚĞ�
�ĂƌĚŝŽůŽŐşĂ� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĄŶĚŽƐĞ� Ăů� ƐĞƌ� ƵŶĂ�
ŝŶƐƚŝƚƵĐŝſŶ� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞ� Ǉ� ĐŽŚĞƌĞŶƚĞ� ĐŽŶ� ƐƵ�
ŵŝƐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů͕�ŚĂ�ďƵƐĐĂĚŽ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ƵŶ�ĞƐƋƵĞŵĂ�

ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ƐſůŝĚŽ�Ǉ�ĂĐŽƌĚĞ�ĐŽŶ�ƐƵ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ͘���
ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĞƐƚĂƚƵƚŽƐ� Ǉ� �ſĚŝŐŽ� ĚĞ� �ƵĞŶ�
'ŽďŝĞƌŶŽ͕� �ƚŝĐĂ� Ǉ� dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ͕� ďƵƐĐĂ� ƋƵĞ� ůŽƐ�
ŵŝĞŵďƌŽƐ� ĚĞ� ůĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ͕� ĞŶ� ůŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ�
ŝŶĐůƵǇĞŶ� ůŽƐ� MƌŐĂŶŽƐ� ĚĞ� 'ŽďŝĞƌŶŽ� Ǉ� �ŝƌĞĐĐŝſŶ͕�
ƚĞŶŐĂŶ�ĐŽŵŽ�ůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽ�ůĂ�ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ŚŽŶĞƐƚĂ�
Ǉ� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞ� ĚĞ� ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ� ĂƚĞŶĐŝſŶ�
ŵĠĚŝĐĂ͕� ĨŽƌƚĂůĞĐŝĞŶĚŽ� ƵŶĂ� ĐƵůƚƵƌĂ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĂů͕� ďĂƐĂĚĂ� ĞŶ� ĐůĂƌŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ� ĚĞ�
ĐŽŵƉŽƌƚĂŵŝĞŶƚŽ͕�Ǉ�ǀĂůŽƌĞƐ͘��
�Ŷ� ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ͕� ůŽƐ� ŵŝĞŵďƌŽƐ� ĚĞů� �ŽŶƐĞũŽ�
^ƵƉĞƌŝŽƌ�Ǉ�:ƵŶƚĂ��ŝƌĞĐƚŝǀĂ͕�Ğů��ŝƌĞĐƚŽƌ��ũĞĐƵƚŝǀŽ͕�
ůŽƐ� ƐƵƉůĞŶƚĞƐ� Ǉ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌĞƐ͕� ƐŽŶ�
ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ� ƉŽƌ� ƐƵ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ͕� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ͕�
ĞƐƉşƌŝƚƵ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� Ǉ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ� ƉĂƌĂ� ĂƐƵŵŝƌ�
ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ� ĚĞƐŝŶƚĞƌĞƐĂĚŽ� ĚĞ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�
ŚĂĐŝĂ�ůĂ�ŶŝŹĞǌ�ĐŽůŽŵďŝĂŶĂ�Ǉ�ůĂ�ĂůƚĂ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�ůŽƐ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ƐĂůƵĚ͘�
>ŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�^ƵƉĞƌŝŽƌ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�
�ŝƌĞĐƚŝǀĂ͕� ŶŽ� ƌĞĐŝďĞŶ� ƌĞŵƵŶĞƌĂĐŝſŶ� ĂůŐƵŶĂ� ƉŽƌ�
ƐƵ� ůĂďŽƌ� ĐŽŶ� >Ă� &ƵŶĚĂĐŝſŶ� Ǉ� ŶŽ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�
ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ� ƐĞĐƚŽƌŝĂůĞƐ͕� ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ� Ž� ĚĞ� ƚĞƌĐĞƌŽƐ͖�
ĞŶ� Ğů� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� ŶŽ� ŵĂŶƚŝĞŶĞŶ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ�ĚŝƌĞĐƚĂƐ�Ž�ŝŶĚŝƌĞĐƚĂƐ�ĐŽŶ�
ůĂ�/ŶƐƚŝƚƵĐŝſŶ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽ�ĚĞ�
ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ŝŶŚĂďŝůŝƚĞ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ĚĞ�
ƐƵƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ͘� �ů� �ŝƌĞĐƚŽƌ� �ũĞĐƵƚŝǀŽ� ĚĞ� ůĂ�
&ƵŶĚĂĐŝſŶ� ĞƐ� Ğů� ĞŶĐĂƌŐĂĚŽ� ĚŝƌĞĐƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĚĞ� ůĂ� ŐĞƐƚŝſŶ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͕�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ� Ǉ� ĐŽŶƚĂďůĞ͘� �ů� ĚŝƌĞĐƚŽƌ� ůůĞǀĂƌĄ� Ă�
ĐĂďŽ� ƐƵƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� ďĂũŽ� ůĂ� ĚŝƌĞĐĐŝſŶ� ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ�
ĚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ��ŝƌĞĐƚŝǀĂ�Ǉ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌĄ�ĂŶƚĞ�ĠƐƚĂ�ƉŽƌ�
Ğů� ĂĚĞĐƵĂĚŽ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ� ƐƵ� ĐĂƌŐŽ͘� �ů� ĚŝƌĞĐƚŽƌ� Ǉ�
ƐƵƐ� ƐƵƉůĞŶƚĞƐ� ƐĞƌĄŶ� ĚĞ� ůŝďƌĞ� ŶŽŵďƌĂŵŝĞŶƚŽ� Ǉ�
ƌĞŵŽĐŝſŶ�ƉŽƌ�ůĂ�:ƵŶƚĂ��ŝƌĞĐƚŝǀĂ͘

�ů� ĞƐƚĂĚŽ� ĚĞ� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ŶŽƌŵĂƐ� ĚĞ�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌŽƉŝĞĚĂĚ� ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂů� Ǉ� ĚĞ�
ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ĚĞ� ĂƵƚŽƌ� ƉŽƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� >Ă �ĂƌĚŝŽ�
ĐŽŶƚŝŶƷĂ� ƐŝĞŶĚŽ� ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŽƌŝŽ͕� ĚĞ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�
ĐŽŶ�ĞŶ� ůĂ�>ĞǇ�ϲϬϯ�ĚĞ�ϮϬϬϬ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ƐĞŶƚŝĚŽ͕�ĚĞ�
ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϭ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϲϬϯ�ĚĞ�ϮϬϬϬ͕�
ƐĞ� ƉƵĞĚĞ� ŐĂƌĂŶƚŝǌĂƌ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ� Ǉ�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ƉƌŽƚĞŐŝĚŽ� ƉŽƌ� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ĚĞ�
ƉƌŽƉŝĞĚĂĚ�ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂů�ĞƐƚĄŶ�ƐŝĞŶĚŽ�ƵƚŝůŝǌĂĚŽƐ�ĞŶ�



Ǧ  Ǧ

ĨŽƌŵĂ�ůĞŐĂů͕�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂƐ�ůŝĐĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�
ƵƐŽ͕� ůĂƐ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂƐ� ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĞŶ�
ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀŝĚĂĚ�ĂƉůŝĐĂďůĞ͘

/ŐƵĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞ� ŝŶĨŽƌŵĂ�ƋƵĞ�ĞŶ� ůĂƐ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ� ĞƋƵŝƉŽƐ� ůŽƐ� ƉƌŽǀĞĞĚŽƌĞƐ� ĐƵĞŶƚĂŶ� ĐŽŶ� ůĂƐ�
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂƐ� ůŝĐĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ͕� ƚĂŶƚŽ� Ă� ŶŝǀĞů�
ĚĞ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕� ĐŽŵŽ� ĚĞ� ƵƐƵĂƌŝŽ�
ĨŝŶĂů͘

&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕� ĞŶ� Ğů� ĂŹŽ� ϮϬϮϭ� ƐĞ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĞƌŽŶ�
ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ� ƐƵƐĐƌŝƚŽƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĂŹŽ�
ϮϬϮϭ� ĐůĄƵƐƵůĂƐ� ƋƵĞ� ƌĞŐƵůĂŶ� ĞƐƚĞ� ƚĞŵĂ� Ǉ�
ƚƌĂďĂũĂŶĚŽ� ĞŶ� ůĂ� ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ� ĚĞ� ƵŶĂ� ƉŽůşƚŝĐĂ�
ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů� ĐŽŶ� ĚĞƐƚŝŶĂ� Ă� ƐƵƐ� ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ� Ǉ�
ĐŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂƐ͘

WŽƌ� ŽƚƌĂ� ƉĂƌƚĞ͕� ŶŝŶŐƷŶ� ĞŶƚĞ� ĚĞ� 'ŽďŝĞƌŶŽ� ĚĞ� ůĂ�
&ƵŶĚĂĐŝſŶ�ĞŶƚŽƌƉĞĐŝſ� ůĂ� ůŝďƌĞ� ĐŝƌĐƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂƐ�
ĨĂĐƚƵƌĂƐ� ĞŵŝƚŝĚĂƐ� ƉŽƌ� ǀĞŶĚĞĚŽƌĞƐ� Ž�
ƉƌŽǀĞĞĚŽƌĞƐ͘

�ƵƌĂŶƚĞ� Ğů� ϮϬϮϭ� ƐĞŐƵŝŵŽƐ� ĐŽŶ� ƵŶĂ� ƐĞƌŝĞ� ĚĞ�
ĐĂŵďŝŽƐ� ĞŶ� Ğů� ĞŶƚŽƌŶŽ� ĐŽŵŽ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĚĞ� ůĂ�
ƉĂŶĚĞŵŝĂ� �Ks/�� ʹ ϭϵ͘� � �Ŷ� ŵĞĚŝŽ� ĚĞ� ĞƐƚĞ�
ĐŽŶƚĞǆƚŽ� Ǉ� ŚĂƐƚĂ� Ğů� ĚşĂ� ĚĞ� ŚŽǇ͕� Ğů� ƉĞƌƐŽŶĂů�
ŵĠĚŝĐŽ͕� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂů� Ǉ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ� ŚĂ�
ĚĞŵŽƐƚƌĂĚŽ� ƐƵ� ĞŶƚƌĞŐĂ� Ǉ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ� ƉĂƌĂ�
ďƌŝŶĚĂƌ� ůĂ� ŵĞũŽƌ� ŵĞĚŝĐŝŶĂ� ĐŽŶ� ĐŽƌĂǌſŶ� Ǉ�
ĐŽŶƚŝŶƵĂƌ�ĐƵŵƉůŝĞŶĚŽ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ŵŝƐŝſŶ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�
ůşĚĞƌĞƐ� ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ� Ă� ŶŝǀĞů� ŶĂĐŝŽŶĂů� Ǉ� ƌĞŐŝŽŶĂů�
ƉŽƌ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ĞǆĐĞůĞŶĐŝĂ�ĐůşŶŝĐĂ͕�ŶƵĞƐƚƌĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�
ŚƵŵĂŶŝǌĂĚĂ�Ǉ�ĐŽŵƉĂƐŝǀĂ͕�Ǉ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƚƌĂďĂũŽ�ƉŽƌ�
ŵĞũŽƌĂƌ� ůĂ� ƐĂůƵĚ� Ǉ� ďŝĞŶĞƐƚĂƌ� ĚĞ� ŶƵĞƐƚƌŽƐ�
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�Ǉ�ƐƵƐ�ĨĂŵŝůŝĂƐ͘
�ŶƚĞŶĚŝĞŶĚŽ� ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�
ŐƌƵƉŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�Ǉ�ƚƌĂďĂũĂŶĚŽ�ĐŽŶ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ͕�
ŽďƚƵǀŝŵŽƐ�ůŽŐƌŽƐ�ĚĞ�ŐƌĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĞƐƚĞ�ĂŹŽ͕�
ƋƵĞ�ŶŽƐ�ƉĞƌŵŝƚĞŶ�ƐĞŐƵŝƌ�ǀŝŐĞŶƚĞƐ�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ůĂƐ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ͕�ĚĂŶĚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵŝĚĂĚ�Ǉ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝĚĂĚ�
ĞŶ� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� ĞŶ� ŵĞĚŝĐŝŶĂ� ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ͕�
ƚƌĂƐƉůĂŶƚĞƐ�Ǉ� ůĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�
ŐĂƌĂŶƚŝǌĂƌ�ƵŶĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞů�ƉĂĐŝĞŶƚĞ͘�

�ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĐƌƵĐŝĂůĞƐ� ƉůĂŶƚĞĂĚĂƐ�
ƉĂƌĂ�Ğů�ϮϬϮϭ�ůŽŐƌĂŵŽƐ͗�

ϭ͘ �ŽŶƐŽůŝĚĂƌŶŽƐ� ĐŽŵŽ� ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĞŶ� ůĂ�
ƌĞŐŝſŶ͗� ^ƵďŝŵŽƐ� ůŽƐ� ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ� ĚĞ�
/�KEd��� ƉƌĞƉĂƌĄŶĚŽŶŽƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ
ĂĐƌĞĚŝƚĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ĞǆĐĞůĞŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ϮϬϮϯ͘��
/ŶŝĐŝĂŵŽƐ� ůĂ� ĐƌĞĂĐŝſŶ� ĚĞů� ĐĞŶƚƌŽ� ĚĞ�
ĞǆĐĞůĞŶĐŝĂ� ĞŶ� ŚĞƉĂƚŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͕�
ĂĚĞŵĄƐ� ĚĞ� ůĂ ƉƌŝŽƌŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĚŽƐ�
ĐĞŶƚƌŽƐ� ĚĞ� ĞǆĐĞůĞŶĐŝĂ� ĞŶ� ůĂƐ� ĄƌĞĂƐ�
ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ� Ǉ� ƚƌĂƐƉůĂŶƚĞƐ͘� � �Ğ� ůĂ�
ŵŝƐŵĂ�ĨŽƌŵĂ�ƐĞ�ĨŝƌŵĂƌŽŶ�ĚŽƐ�ĐŽŶǀĞŶŝŽƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĚĞ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�
ĂĐĂĚĠŵŝĐĂ� Ǉ� ĚĞ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ůĂ�
hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�WĞŶƐŝůǀĂŶŝĂ�Ǉ�Ğů�,ŽƐƉŝƚĂů�
ƉĞĚŝĄƚƌŝĐŽ� ĚĞ� &ŝůĂĚĞůĨŝĂ� Ǉ� ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŽƐ�
ŶƵĞƐƚƌŽƐ� ůĂǌŽƐ� ĐŽŶ� ůĂ� &ƵŶĚĂĐŝſŶ�
EĞƵŵŽůſŐŝĐĂ� �ŽůŽŵďŝĂŶĂ͘� � WĂƌĂ� ĞƐƚĞ�
ĂŹŽ� ϮϬϮϮ� ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌĞŵŽƐ� Ğů�ŵŽĚĞůŽ� ĚĞ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�Ğ�ŝŶŝĐŝĂƌĞŵŽƐ�ƵŶ�
ƉůĂŶ� ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ĐŽŶǀĞŶŝŽƐ�
ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ�ǀŝŐĞŶƚĞƐ͘

Ϯ͘ &ŽƌƚĂůĞĐĞƌ� ůĂ� ĨŽƌŵĂ� ĚĞ� ƐĞƌ� ĐĂƌĚŝŽ͗�
ZĞĂůŝǌĂŵŽƐ� ůĂ� ŵĞĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ĐůŝŵĂ� Ǉ�
ĐƵůƚƵƌĂ� Ǉ� ƐŽĐŝĂůŝǌĂŵŽƐ� ƐƵƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͘�
DĞũŽƌĂŵŽƐ� ĞŶ� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ůĂƐ�
ƉĞƌĐĞƉĐŝŽŶĞƐ� ŶƵĞƐƚƌŽƐ� ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ�
ƚŝĞŶĞŶ� ĚĞ� ůĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� Ǉ� Ğů� ĞŶƚŽƌŶŽ͘��
/ŐƵĂůŵĞŶƚĞ� ƐĞŐƵŝŵŽƐ� ƚƌĂďĂũĂŶĚŽ� ĞŶ� Ğů�
ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĐĂƌĚŝŽ�ĐŽŶ�ŵĄƐ�ĚĞ�ϭϮϬϬ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐĞŶƐŝďŝůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ƚĞŵĂ�Ǉ�ϭϬϬ�
ůşĚĞƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƌĞĐŝďŝĞƌŽŶ�
ƌĞƚƌŽĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĞƐƚŝůŽƐ� ĚĞ�
ůŝĚĞƌĂǌŐŽ� ŐĞŶĞƌĂŶĚŽ� ƉĂƌĂ� ĐĂĚĂ� ƵŶŽ� ƵŶ�
ƉůĂŶ� ĚĞ� ĂĐĐŝſŶ͘� � WĂƌĂ� ĞƐƚĞ� ĂŹŽ� ϮϬϮϮ�
ƐĞŐƵŝƌĞŵŽƐ� ŝŶƚĞƌŝŽƌŝǌĂŶĚŽ�Ǉ�ĂƉƌŽƉŝĂŶĚŽ�
ůŽƐ� ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ� ĚĞ� ĐƵůƚƵƌĂ͕� ŐĞƐƚŝſŶ� ĚĞů�
ĐĂŵďŝŽ� Ǉ� ŐĞƐƚŝſŶ� ĚĞů� ĚĞƐĞŵƉĞŹŽ� Ǉ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ͘

ϯ͘ DŽĚĞƌŶŝǌĂƌ� ůĂ� ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͗� �Ŷ� ĞƐƚĞ�
ƐĞŶƚŝĚŽ� ƐĞ� ĐŽŵƉůĞƚſ� ůĂ� ĨĂƐĞ� ϭ� ĚĞů�
ƉƌŽǇĞĐƚŽ� ĚĞ� ƐĂůĂƐ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝŽŶŝƐŵŽ͕�



Ǧ ͺ Ǧ

ƌĞĂůŝǌĂŶĚŽ� ĚĞ� ůĂ� ŵŝƐŵĂ� ŵĂŶĞƌĂ� ƵŶ�
ƚƌĂďĂũŽ�ĞŶ�ĞƋƵŝƉŽ� ĐŽŶ�ŐƌƵƉŽƐ�ŵĠĚŝĐŽƐ͕�
ĞŶĨĞƌŵĞƌşĂ͕� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌŽƐ�
ĚĞů� ƉůĂŶ� ĚĞ� ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐŝĂ� ƉĂƌĂ� Ğů� ϮϬϮϮ͘�
dƵǀŝŵŽƐ� ŵĄƐ� ĚĞ� ϭϬϬϬ� ŚŽƌĂƐ� ĚĞ�
ĞŶƚƌĞŶĂŵŝĞŶƚŽ� ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞů� ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ƉĂĐŝĞŶƚĞ�Ǉ�ƐƵ�ĨĂŵŝůŝĂ�Ǉ�ƐĞ�
ƉƌŝŽƌŝǌĂƌŽŶ�ϭϰ�ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ�ƉĂƌĂ�ŵĞũŽƌĂƌ�ůĂ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞů� ŚŽƐƉŝƚĂů͘� � ^Ğ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚŽ� ůĂ� ŵĞĚŝĐŝſŶ� ĚĞů� ŶĞƚ�
ƉƌŽŵŽƚĞƌ� ƐĐŽƌĞ� ;EW^Ϳ� ĐŽŵŽ�
ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂ� ĚĞ� ŵĞĚŝĐŝſŶ� ĚĞ�
ƐĂƚŝƐĨĂĐĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ͘��
�ŶƚƌĞŐĂŵŽƐ� ĞŶ� ĚŝĐŝĞŵďƌĞ� Ğů� ďŝĞŶĞƐƚĂƌ�
ŵĠĚŝĐŽ͕�ƵŶ� ĄƌĞĂ� ƋƵĞ�ďƵƐĐĂ� ĂƚĞŶĚĞƌ� ůĂƐ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ďŝĞŶĞƐƚĂƌ� ĚĞů� ŐƌƵƉŽ�
ŵĠĚŝĐŽ͘�WĂƌĂ�ĞƐƚĞ�ĂŹŽ�ϮϬϮϮ�ĞƐƉĞƌĂŵŽƐ�
ŝŶŝĐŝĂƌ� ĂƌƌĞŐůŽƐ� ĚĞ� ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͕�
ĂĚĞĐƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƉĂĐŝŽƐ� Ǉ� ƵŶ� ĄƌĞĂ� ĚĞ�
ďŝĞŶĞƐƚĂƌ� ĚĞ� ĞŶĨĞƌŵĞƌşĂ͘� � /ŶŝĐŝĂŵŽƐ� Ğů�
ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ� ƵŶ� ŵŽĚĞůŽ� ĚĞ� ĂƚĞŶĐŝſŶ�
ĂŵďƵůĂƚŽƌŝŽ� ĞǆƚƌĂŵƵƌĂů� ĞŶ� ĚŽŶĚĞ�
ƉƌĞƐƚĂƌĞŵŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ� ĐŽŶƐƵůƚĂ�
ĂŵďƵůĂƚŽƌŝĂ� Ǉ� ƚŽŵĂ� ĚĞ� ŵƵĞƐƚƌĂƐ͘� � �ƐĂ�
ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ĞƐƚĄ� ĞŶĐĂŵŝŶĂĚĂ� Ă�
ĂĐĞƌĐĂƌŶŽƐ� ŵĄƐ� Ă� ůĂƐ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ�
ŝŶƚĞƌĠƐ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ŽďũĞƚŽ�ƐŽĐŝĂů͘�WĂƌĂ�Ğů�
ϮϬϮϮ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌĞŵŽƐ� ŵĄƐ� ĚĞ� ϭϰ�
ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ� ĚĞ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ͕�
ƉŽŶĚƌĞŵŽƐ� ĞŶ� ŵĂƌĐŚĂ� ůĂ� ƐĞĚĞ�
ĂŵďƵůĂƚŽƌŝĂ� Ǉ� ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĞŵŽƐ� ĐŽŶ� ůŽƐ�
ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͘

ϰ͘ �ĚŽƉƚĂƌ� Ǉ� ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĂƌ� ůĂƐ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�
ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ͗� >ŽƐ�
ĂǀĂŶĐĞƐ� ĚĞ� ĞƐƚĞ� ŝŵƉĞƌĂƚŝǀŽ� ĞƐƚƵǀŝĞƌŽŶ�
ĐĞŶƚƌĂĚŽƐ� ĞŶ� ĐŝďĞƌƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͘�
&ŽƌƚĂůĞĐŝĞŶĚŽ� ůĂ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ƉĂƌĂ�
ƉƌŽƚĞŐĞƌ� ŶƵĞƐƚƌĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͘� � >Ă�
ƉĂŶĚĞŵŝĂ� ƚƌĂũŽ� ǀĂƌŝĂƐ� ĂŵĞŶĂǌĂƐ� Ǉ�
ĨƌĂƵĚĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĄƚŝĐŽƐ� ƐŽďƌĞ� ƚŽĚŽ� ĞŶ�
ƐĂůƵĚ� ƋƵĞ� ŶŽƐ� ŽďůŝŐĂŶ� Ă� ƚĞŶĞƌ� ƵŶ�
ƐŝƐƚĞŵĂ� ŵĄƐ� ƌŽďƵƐƚŽ͘� ^Ğ� ŝŶƚĞŐƌĂƌŽŶ�
ǀĂƌŝĂƐ� ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ŵſǀŝůĞƐ� Ă� ƉƌŽĐĞƐŽƐ�

ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂůĞƐ� ĐŽŵŽ� ůĂ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ŐůƵĐŽŵĞƚƌşĂƐ� ƋƵĞ� ƉĞƌŵŝƚĞ� Ğů� ĂĐĐĞƐŽ� ĞŶ�
ƚŝĞŵƉŽ� ƌĞĂů� Ă� ĞƐƚĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�
ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĞĚŝĐĂŵĞŶƚŽƐ�Ǉ� ĐŚĞƋƵĞŽ�
ĞũĞĐƵƚŝǀŽ� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌŽƐ͘� � WĂƌĂ� Ğů� ϮϬϮϮ�
ƉƌĞƚĞŶĚĞŵŽƐ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� ƵŶ� ŵŽĚĞůŽ�
ŵĄƐ� ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ� ƚĞůĞŵĞĚŝĐŝŶĂ͕�ĞǀĂůƵĂƌ�Ǉ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� ůşŶĞĂƐ� ĚĞ� ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ� Ǉ�
ƚƌĂƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚŝŐŝƚĂů͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ͕�
ĐŽŶƚŝŶƵĂƌ� Ğů� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ�
ƉƌŽƉƵĞƐƚŽ� ƉĂƌĂ� ƌĞĞŵƉůĂǌĂƌ� Ğů� ƐŝƐƚĞŵĂ�
ĚĞ� ŚŝƐƚŽƌŝĂ� ĐůşŶŝĐĂ� ĚŝŐŝƚĂů� Ǉ� ƐƵƐ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ͘��

ϱ͘ /ŶƚĞŐƌĂƌ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� Ǉ� ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ� ĚĞ�
ŵĞĚŝĐŝſŶ͗� ƐĞ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĞƌŽŶ� ǀĂƌŝŽƐ�
ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ĚĞ� ĂŶĂůşƚŝĐĂ� ĚĞ� ĚĂƚŽƐ� Ǉ� ĚĞ�
ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂǇƵĚĂƌŶŽƐ�
Ă� ƚŽŵĂƌ� ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ŵĄƐ� ďĂƐĂĚĂƐ� ĞŶ� ůŽƐ�
ĚĂƚŽƐ�Ğ�ŝŵƉƵůƐĂƌ�Ğů�ĐĂŵďŝŽ�Ǉ�ĞůŝŵŝŶĂƌ�ůĂƐ�
ŝŶĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂƐ� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌĂƐ͘� � dƵǀŝŵŽƐ�
ĂŚŽƌƌŽƐ� ƉŽƌ� ϲ͘ϬϬϬ�ŵŝůůŽŶĞƐ� ĚĞ� ƉĞƐŽƐ� Ă�
ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ďŽŶŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ƉŽƌ� ƉƌŽŶƚŽ�
ƉĂŐŽ� Ǉ� ĂƉƌŽǀĞĐŚĂŵŝĞŶƚŽƐ� ůŽƐ� ĐƵĂůĞƐ�
ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĂŶ�ĞŶ�Ğů�ϮϬϮϮ͘��

ϲ͘ �ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ�Ǉ�
ĞǆƚĞƌŶŽ͗� �ĞƐĂƌƌŽůůĂŵŽƐ� ŵŽĚĞůŽƐ� ĚĞ�
ŐĞƐƚŝſŶ� ĚĞ� ƵŶŝĚĂĚĞƐ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂůĞƐ�
ĐĞŶƚƌĂĚŽƐ� ĞŶ� ƚĞŶĞƌ� ƵŶ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌ�
ƋƵŝĞŶ� ĞƐ� Ğů� ĞŶĐĂƌŐĂĚŽ� ũƵŶƚŽ� ĐŽŶ� ůĂ�
ĞŶĨĞƌŵĞƌĂ� Ǉ� Ğů� ŵĞĚŝĐŽ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ĚĞ�
ůĂ� ƵŶŝĚĂĚ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂů� ĚĞ� ĞũĞĐƵƚĂƌ� Ǉ�
ƌĞĂůŝǌĂƌ�ůĂƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ĐƵŵƉůĂŶ�ůĂƐ�ŵĞƚĂƐ�ĚĞů�ĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�
ŵĠĚŝĐŽ͘� � /ŶŝĐŝĂŵŽƐ� ĐŽŶ� ůĂ� ƵŶŝĚĂĚ� ĚĞ�
ƚƌĂƐƉůĂŶƚĞƐ� ĐŽŶ� ŵƵǇ� ďƵĞŶŽƐ� ĂǀĂŶĐĞƐ͘��
�ŽŶƚŝŶƵĂƌĞŵŽƐ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂŶĚŽ� ĞƐƚĂ�
ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂ� ĞŶ� ŽƚƌĂƐ� ĄƌĞĂƐ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂůĞƐ͘��

&ƌĞŶƚĞ� Ăů� ƌĞůĂĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� ĞǆƚĞƌŶŽ�
ĂǀĂŶǌĂŵŽƐ� ĞŶ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ� ƵŶĂ�
ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ĚĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� ĐŽŶ� ůŽƐ�



Ǧ ͻ Ǧ

ĂƐĞŐƵƌĂĚŽƌĞƐ�ĐĞŶƚƌĂĚŽ�ĞŶ�ƚĞŶĞƌ�ĚĞŶƚƌŽ�
ĚĞ� ůĂ� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ� ĐŽŵĞƌĐŝĂů� Ă� ĚŽƐ�
ŐĞƌĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ĐƵĞŶƚĂƐ� ĐůĂǀĞƐ͘� � �ƐƚĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞƐƚĄŶ�ĞŶĐĂƌŐĂĚĂƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝŽŶĂƌ�
ůĂƐ� ĐƵĞŶƚĂƐ�ĐůĂǀĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ͕�Ž�
ƐĞĂ͕� ĂƋƵĞůůĂƐ� ƋƵĞ� ƐƵƉŽŶĞŶ ƵŶ� ŶŝǀĞů� ĚĞ�
ĨĂĐƚƵƌĂĐŝſŶ� ĞůĞǀĂĚŽ� Ǉ� ĂƉŽƌƚĂŶ� ƵŶ� ĨůƵũŽ�
ĚĞ� ŝŶŐƌĞƐŽƐ� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ͘� ^Ƶ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů�
ŽďũĞƚŝǀŽ� ĐŽŶƐŝƐƚĞ� ĞŶ� ŵĂŶƚĞŶĞƌ� ůĂ�
ƌĞůĂĐŝſŶ� ĞŶƚƌĞ� ĞƐŽƐ� ĐůŝĞŶƚĞƐ� Ǉ� ůĂ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� Ă� ůĂƌŐŽ� ƉůĂǌŽ͘��

�ǀĂŶǌĂŵŽƐ� ƚĂŵďŝĠŶ� ĞŶ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� Ă�
ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ĚŝƐĞŹŽƐ� ĨƵƚƵƌŽƐ� ĐŽŵŽ� ǀĞŵŽƐ�
ůĂ� ŵĞĚŝĐŝŶĂ� ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ� ĚĞů� ĨƵƚƵƌŽ͘��
�Ŷ� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĐŽŶ� ŐƌƵƉŽƐ� ŵĠĚŝĐŽƐ͕�
ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂůĞƐ� Ǉ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ�
ĞŵƉůĞĂŶĚŽ� ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ� ĚĞ� ĚŝƐĞŹŽ�
ďƵƐĐĂŵŽƐ� ĞŶƚĞŶĚĞƌ� ůŽƐ� ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�
ĨƵƚƵƌŽƐ� ĚĞ� ŶƵĞƐƚƌŽƐ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� Ǉ� ĐŽŵŽ�
ĚĞďĞŵŽƐ� ƉƌĞƉĂƌĂƌŶŽƐ͘� � �ŽŶ� ĞƐƚŽ�
ďƵƐĐĂŵŽƐ� ĐƌĞĂƌ ƵŶ� ƉůĂŶ� ĚĞ� ĂĐĐŝſŶ�
ƉĞŶƐĂĚŽ� ĞŶ� Ğů� ĨƵƚƵƌŽ� ĚĞ� ůĂ� ŵĞĚŝĐŝŶĂ�
ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ� ƋƵĞ� ŶŽƐ� ƉĞƌŵŝƚĂ�
ƉƌŽǇĞĐƚĂƌŶŽƐ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂƐ͕�
ƐĞŹĂůĞƐ� ĚĞ� ĐĂŵďŝŽƐ͕� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� Ǉ�
ĚŽůŽƌĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ŐƌƵƉŽƐ� ĚĞ�
ŝŶƚĞƌĠƐ�Ǉ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵĞĚĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ĚĞƐĚĞ�ĂŚŽƌĂ͘��
WĂƌĂ� Ğů� ϮϬϮϮ� ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĞŵŽƐ� ĐŽŶ� ĞƐƚĂƐ�
ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ� ĞŶ� ŽƚƌĂƐ� ƵŶŝĚĂĚĞƐ�
ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂůĞƐ͘

ϳ͘ �ŽŶƐŽůŝĚĂƌ� ĂůŝĂŶǌĂƐ� ƉĂƌĂ� ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌŶŽƐ�
ĐŽŵŽ� ĐĞŶƚƌŽ� ŵĠĚŝĐŽ� ĂĐĂĚĠŵŝĐŽ͗�
ƌĞŶŽǀĂŵŽƐ�ƉŽƌ�ϭϬ�ĂŹŽƐ�Ğů� ĐŽŶǀĞŶŝŽ�ĚĞ�
ĂůŝĂŶǌĂ� ĐŽŶ� ůĂ� ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĚĞů� ƌŽƐĂƌŝŽ͘��
zĂ� ƚĞŶĞŵŽƐ� ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ� ĐŽŶũƵŶƚĂƐ� ĚĞ�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ� Ǉ� ĂĐĂĚĞŵŝĂ͘� � ^Ğ� ŝŶŝĐŝŽ� Ğů�
ƉƌŽŐƌĂŵĂ� ĚĞ� ƉƌĞŐƌĂĚŽ� ĞŶ� ĞŶĨĞƌŵĞƌşĂ�
ĞƐƚĂŶĚŽ�ŶŽƐŽƚƌŽƐ� ĐŽŵŽ�ŚŽƐƉŝƚĂů� ďĂƐĞ� Ǉ�
ƚƵǀŝŵŽƐ� ůĂ ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ� ĚĞ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ�
ƚĂŵďŝĠŶ� ĞŶ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� Ğ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƉƌŽŐƌĂŵĂ� ĚĞ�

ƉŽƐŐƌĂĚŽ� ĚĞ� ĚŽůŽƌ� Ǉ� ĐƵŝĚĂĚŽ� ƉĂůŝĂƚŝǀŽ͘��
�ŽŶƚŝŶƵĂƌĞŵŽƐ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂŶĚŽ� ŶƵĞǀŽƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ƋƵĞ� ŶŽƐ� ĨŽƌƚĂůĞǌĐĂŶ� ĐŽŵŽ�
ŚŽƐƉŝƚĂů�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽ͘��dƵǀŝŵŽƐ�ǀŝƐŝƚĂ�ĚĞ�
ƉĂƌĞƐ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�
ĐŽŵŽ� ŚŽƐƉŝƚĂů� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽ͘� WĞŶĚŝĞŶƚĞ�
ĞƐƚĞ� ĂŹŽ� ϮϬϮϮ� ƉĂƌĂ� ƌĞĐŝďŝƌ� ůĂ�
ƌĞĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ͘��

ϴ͘ �ƌƚŝĐƵůĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ� ƐŽĐŝĂů͗� � �ŽŶƚŝŶƵĂŵŽƐ�
ĐŽŶ� Ğů� ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ƐŽĐŝĂů�ĐŽŵŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ� ůĂ�
ĐƵůƚƵƌĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĂů͘� � ^Ğ� ĐƌĞĂƌŽŶ� ƚƌĞƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ŶƵĞǀŽƐ͕� ĐůŽǁŶ� ĐĂƌĚŝŽ͕� ĂƌƚĞ�
ƉĂƌĂ� Ğů� ĂůŵĂ� Ǉ� ĚĞũĂŶĚŽ� ŚƵĞůůĂ� ĐŽŶ�
ĐŽƌĂǌſŶ͘� dƵǀŝŵŽƐ� ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĞŶ� ůĂ�
ƚŝĞŶĚĂ� ǀŝƌƚƵĂů� ĚĞ� ĚŽŶĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ�
ĐŽŶƚŝŶƵĂŵŽƐ� ĨŽƌƚĂůĞĐŝĞŶĚŽ�Ğů� ƉƌŽŐƌĂŵĂ�
ƌĞŐĂůĞ� ƵŶĂ� ǀŝĚĂ� ĐŽŶ� ŵĄƐ� ĚĞ� ϲϬϬ�
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ǀĂůŽƌĂĚŽƐ�ĞŶ�ϲ�ďƌŝŐĂĚĂƐ�Ǉ�ŵĄƐ�
ĚĞ� ϭϳϬ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝĚŽƐ� ĚĞŶƚƌŽ�
ĚĞů� ƉƌŽŐƌĂŵĂ� ƌĞŐĂůĞ� ƵŶĂ� ǀŝĚĂ� ƉĂƌĂ� Ğů�
ϮϬϮϭ͘�

�ƐƚŽƐ� ĨƵĞƌŽŶ� ůĂƐ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� Ǉ� ůŽƐ� ůŽŐƌŽƐ�
ŽďƚĞŶŝĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ϮϬϮϭ͘���Ɛ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞƐƚĂďŝůŝǌĂƌ�
ůĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĞŶ� ĞƐƚĞ� ϮϬϮϮ� ĚĞƐƉƵĠƐ� ĚĞů�
ŝŵƉĂĐƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ƉĂŶĚĞŵŝĂ͕� ƚĞŶĞƌ� ŵĄƐ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ůŝĚĞƌĂǌŐŽ� Ǉ� ĐĞŶƚƌĂƌ� ůĂ�
ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ� ŵŽƌĂů� ĚĞ� ůĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĞŶ� Ğů�
ƉĂĐŝĞŶƚĞ͕� ůĂ�ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ�ĐŝĞŶƚşĨŝĐĂ�Ǉ�ĂĐĂĚĠŵŝĐĂ͘��
EƵĞƐƚƌĂƐ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ĞƐƚĂƌĄŶ� ĐĞŶƚƌĂĚĂƐ� ĞŶ�
ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ� ĐĂĚĂ� ƵŶĂ� ĚĞ� ĞƐƚĂƐ� ĄƌĞĂƐ� Ǉ� ƐĞŐƵŝƌ�
ĞŶƚƌĞŐĂŶĚŽ�ůĂ�ŵĞũŽƌ�ŵĞĚŝĐŝŶĂ�ĐŽŶ�ĐŽƌĂǌſŶ͘��
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ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�>ĞŐĂů


