


�Ăƌǌ��ſƌ 
 
 

^ĞƌĚĞĐǌŶŝĞ� ǌĂƉƌĂƐǌĂŵǇ� ǁƐǌǇƐƚͲ
ŬŝĐŚ� ŵǇƑůŝǁǇĐŚ� –� ǌ� WŽůƐŬŝ� ŝ� ǌǌĂ�
ŐƌĂŶŝĐǇ͕�ŶĂ�ƉŽůŽǁĂŶŝĂ�ǌĂ�ƉŽƑƌĞĚͲ
ŶŝĐƚǁĞŵ��ŝƵƌĂ�WŽůŽǁĂŷ�KƑƌŽĚŬĂ�
,ŽĚŽǁůŝ� �ǁŝĞƌǌǇŶǇ� ƉƌǌǇ� EĂĚůĞͲ
ƑŶŝĐƚǁŝĞ� tǇŵŝĂƌŬŝ͕� ǁ� ZĞŐŝŽŶĂůͲ
ŶĞũ��ǇƌĞŬĐũŝ�>ĂƐſǁ�WĂŷƐƚǁŽǁǇĐŚ�
ǁ� �ŝĞůŽŶĞũ� 'ſƌǌĞ͘� KĨĞƌƵũĞŵǇ�
ƉƌŽĨĞƐũŽŶĂůŶČ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐũħ� ƉŽůŽͲ
ǁĂŷ� ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶǇĐŚ� ŝ� ǌďŝŽƌŽͲ
ǁǇĐŚ�ǁ�ĂƚƌĂŬĐǇũŶǇĐŚ�ĐĞŶĂĐŚ͘ 
 
 

�Ž�ŶĂƐ�ǁǇƌſǏŶŝĂ͙͍ 

EĂƐǌĂ�ůŽŬĂůŝǌĂĐũĂ 
 
 

KƑƌŽĚĞŬ�,ŽĚŽǁůŝ��ǁŝĞƌǌǇŶǇ�EĂĚůĞƑŶŝĐƚǁĂ�tǇŵŝĂƌŬŝ�ƉŽųŽǏŽŶǇ�ũĞƐƚ�ǁ�ƉŽųƵĚŶŝŽͲ
ǁŽ-ǌĂĐŚŽĚŶŝĞũ� ĐǌħƑĐŝ�ǁŽũĞǁſĚǌƚǁĂ� ůƵďƵƐŬŝĞŐŽ͕�ďĞǌƉŽƑƌĞĚŶŝŽ�ƉƌǌǇ�ŐƌĂŶŝĐǇ�WŽůͲ
ƐŬŝ�ǌ�EŝĞŵĐĂŵŝ͘�:ĞƐƚ�ƚŽ�ŶŝĞǁČƚƉůŝǁǇ�ĂƚƵƚ�ĚůĂ�ŵǇƑůŝǁǇĐŚ�ǌ�ǌĂĐŚŽĚŶŝĞũ��ƵƌŽƉǇ͘��Ž�
ĚǇƐƉŽǌǇĐũŝ�ƉŽůƵũČĐǇĐŚ�ũĞƐƚ�ŽďƐǌĂƌ�ĚǁſĐŚ�ůĞƑŶǇĐŚ�ŽďǁŽĚſǁ�ųŽǁŝĞĐŬŝĐŚ͕�Ž�ųČĐǌŶĞũ�
ƉŽǁŝĞƌǌĐŚŶŝ�ϮϮ͕ϱ�ƚǇƐŝČĐĂ�ŚĞŬƚĂƌſǁ͘�EŝĞǌǁǇŬųĂ�ƉƌǌǇƌŽĚĂ�ͣ�Žƌſǁ��ŽůŶŽƑůČƐŬŝĐŚ͕͟�
ũĞĚŶĞŐŽ� ǌ� ŶĂũǁŝħŬƐǌǇĐŚ� ŝ� ŶĂũƉŝħŬŶŝĞũƐǌǇĐŚ� ŬŽŵƉůĞŬƐſǁ� ůĞƑŶǇĐŚ� ǁ� �ƵƌŽƉŝĞ͕� ǁ�
ŬƚſƌǇĐŚ�ƉŽųŽǏŽŶĞ�ũĞƐƚ�EĂĚůĞƑŶŝĐƚǁŽ�tǇŵŝĂƌŬŝ͕�ƐƉƌĂǁŝĂ͕�ǏĞ�ŬĂǏĚĞ�ƉŽůŽǁĂŶŝĞ�ŶĂ�
ƚǇŵ�ƚĞƌĞŶŝĞ�ƚŽ�ŵŽǏůŝǁŽƑđ�ƉƌǌĞǏǇĐŝĂ�ŶŝĞǌĂƉŽŵŶŝĂŶǇĐŚ�ĐŚǁŝů͘ 
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EĂĚůĞƑŶŝĐƚǁŽ�tǇŵŝĂƌŬŝ�ũĞƐƚ�ŶĂũďĂƌĚǌŝĞũ� 
ǁǇƐƵŶŝħƚČ�ŶĂ�ƉŽųƵĚŶŝĞ�ũĞĚŶŽƐƚŬČ�ƐƉŽƑƌſĚ�ϮϬ�

EĂĚůĞƑŶŝĐƚǁ�Z�>W�ǁ��ŝĞůŽŶĞũ�'ſƌǌĞ 



EĂƐǌĞ�ųŽǁŝƐŬĂ 
 

EĂƐǌĞ� ųŽǁŝƐŬĂ� ĐŚĂƌĂŬƚĞƌǇǌƵũČ� Ɛŝħ� ďĂƌĚǌŽ�
ĚƵǏČ� ůĞƐŝƐƚŽƑĐŝČ� ;ďůŝƐŬŽ� ϳϬйͿ͘� dĞƌĞŶǇ� ƐČ�
ǌĂƐŽďŶĞ� ƉƌǌĞĚĞ� ǁƐǌǇƐƚŬŝŵ� ǁ� ǌǁŝĞƌǌǇŶħ�
ŐƌƵďČ�;ŐųſǁŶŝĞ�ũĞůĞŶŝĞ�ƐǌůĂĐŚĞƚŶĞ�ŝ�ĚǌŝŬŝͿ͘�
ZŽĐǌŶŝĞ� ƉŽǌǇƐŬƵũĞŵǇ� ŽŬ͘� ϭϬϬ-ϭϱϬ� ũĞůĞŶŝ�
;ǁ�ƚǇŵ�ŽŬ͘�ϲϬ�ƐǌƚƵŬ�ďǇŬſǁͿ�ŽƌĂǌ�ŽŬ͘�ϮϬϬ�
ĚǌŝŬſǁ͘� 
�ĞďǇ�ƉƌŽǁĂĚǌŝđ�ǁųĂƑĐŝǁČ�ŐŽƐƉŽĚĂƌŬħ� ųŽͲ
ǁŝĞĐŬČ͕� ƵǏǇƚŬƵũĞŵǇ� ŬŝůŬĂĚǌŝĞƐŝČƚ� ŚĞŬƚĂͲ
ƌſǁ�ŐƌƵŶƚſǁ�ƌŽůŶǇĐŚ͕�ƵƉƌĂǁŝĂũČĐ�ŬƵŬƵƌǇͲ
Ěǌħ͕�ƚŽƉŝŶĂŵďƵƌ͕�ŐƌǇŬħ͕�ŽǁŝĞƐ͕�ǏǇƚŽ�ŝ�ŝŶŶĞ�
ǌďŽǏĂ͕� ǌ� ƉƌǌĞǌŶĂĐǌĞŶŝĞŵ� ŶĂ� ǌŐƌǇǌ� ĚůĂ�
ǌǁŝĞƌǌǇŶǇ͘� �ďĂŵǇ� ƌſǁŶŝĞǏ� Ž� ǁųĂƑĐŝǁĞ�
ƵƚƌǌǇŵĂŶŝĞ�ųČŬ�ƑƌſĚůĞƑŶǇĐŚ͘ 
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�ǌŝħŬŝ�ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĞũ͕� ƉŽŶĂĚ�ϱϬ-ůĞƚŶŝĞũ͕� ƐĞůĞŬĐũŝ�ƉŽƉƵůĂĐǇũŶĞũ� ŝ�ŽƐŽďŶŝĐǌĞũ� ǌǁŝĞͲ
ƌǌČƚ�ųŽǁŶǇĐŚ͕�ŶĂƐŝ�ŬůŝĞŶĐŝ�ŵĂũČ�ŵŽǏůŝǁŽƑđ�ƵĐǌĞƐƚŶŝĐǌǇđ�ǁĞ�ǁƐƉĂŶŝĂųǇĐŚ�ƌǇŬŽǁŝͲ
ƐŬĂĐŚ͕�ŬƚſƌĞ�ĐǌħƐƚŽ�ŬŽŷĐǌČ�Ɛŝħ�ƉŽǌǇƐŬĂŶŝĞŵ�ďǇŬſǁ�ũĞůĞŶŝĂ�ƐǌůĂĐŚĞƚŶĞŐŽ͕�Ž�ƉŝħŬͲ
ŶǇĐŚ�ǁŝĞŷĐĂĐŚ͕�ǁĂǏČĐǇĐŚ�ϲ-ϴ�ŬŐ͕�Ă�ĐǌĂƐĂŵŝ�ŶĂǁĞƚ�ϵ�ŬŐ͘ 

�Ğ�ǁǌŐůħĚƵ�ŶĂ�ĚƵǏČ�ůĞƐŝƐƚŽƑđ�ŝ�ƐƚŽƐƵŶŬŽǁŽ�ŶŝĞǁŝĞůŬŝ�ƵĚǌŝĂų�ǁŝĞůŬŽƉŽǁŝĞƌǌĐŚŶŝŽͲ
ǁǇĐŚ�ƵƉƌĂǁ�ƌŽůŶǇĐŚ͕�ŶĂƐǌĞ�ŽĚǇŷĐĞ�ĐŚĂƌĂŬƚĞƌǇǌƵũČ�Ɛŝħ�ĚŽƑđ�ŶŝĞǁŝĞůŬČ�ŵĂƐČ�–�ĚŽ�
ŽŬ͘�ϭϬϬ�ŬŐ͕�ŶĂƚŽŵŝĂƐƚ�ŝĐŚ�ŽƌħǏĞ�ĐǌħƐƚŽ�ďǇǁĂ�ŝŵƉŽŶƵũČĐĞ�–�ŽƐŝČŐĂũČĐ�ŵĞĚĂůŽǁĞ�
ǁǇĐĞŶǇ�;ƐǌĂďůĞ�ƉŽǁǇǏĞũ�ϮϬ�ĐŵͿ͘� 
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WŽůŽǁĂŶŝĂ�ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶĞ 
 

�ůĂ� ŬůŝĞŶƚſǁ� ĐŚĐČĐǇĐŚ� ƉŽůŽǁĂđ� ǌ� ƉŽĚͲ
ĐŚŽĚƵ�ůƵď�ǌ�ǌĂƐŝĂĚŬŝ͕�ƉƌŽƉŽŶƵũĞŵǇ�ƵĚǌŝĂų�
ǁ�ƉŽůŽǁĂŶŝƵ�ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶǇŵ�ŶĂ�ũĞůĞŶŝĞ�ŝ�
ĚǌŝŬŝ͘�EĂƐŝ� ƉŽĚƉƌŽǁĂĚǌĂũČĐǇ� ƚŽ�ŵŝĞũƐĐŽͲ
ǁŝ�ůĞƑŶŝĐǇ-ŵǇƑůŝǁŝ͕�ǌ�ǁŝĞůŽůĞƚŶŝŵ�ƐƚĂǏĞŵ͕�
ǌŶĂŬŽŵŝĐŝĞ�ǌŶĂũČĐǇ�ųŽǁŝƐŬŽ͘�dŽ�ĚǌŝħŬŝ�ŝĐŚ�
ĚŽƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝƵ� ǁŝĞůƵ� ŬůŝĞŶƚſǁ� ƐƉĞųŶŝųŽ�
ƐǁŽũĞ� ųŽǁŝĞĐŬŝĞ� ŵĂƌǌĞŶŝĂ� Ž� ƉŝħŬŶǇŵ͕�
ŵĞĚĂůŽǁǇŵ�ďǇŬƵ͕�ĐǌǇ�ǁƐƉĂŶŝĂųǇŵ͕�ŽƌħǏͲ
ŶǇŵ�ŽĚǇŷĐƵ͘ 

t�ŽĨĞƌĐŝĞ�ƉŽůŽǁĂŷ�ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶǇĐŚ͗ 
 

-�ƉŽůŽǁĂŶŝĞ� ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶĞ�ŶĂ�ďǇŬŝ� ũĞͲ
ůĞŶŝĂ�ƐǌůĂĐŚĞƚŶĞŐŽ�ƉŽĚĐǌĂƐ�ƌǇŬŽǁŝƐŬĂ�
;ŽĚ� //� ƉŽųŽǁǇ� ǁƌǌĞƑŶŝĂ� ĚŽ� /� ƉŽųŽǁǇ�
ƉĂǍĚǌŝĞƌŶŝŬĂͿ͖ 

-�ƉŽůŽǁĂŶŝĞ�ŶĂ�ďǇŬŝ͕�ųĂŶŝĞ�ŝ�ĐŝĞůħƚĂ�ũĞͲ
ůĞŶŝĂ�ƐǌůĂĐŚĞƚŶĞŐŽ�ƉŽ�ŽŬƌĞƐŝĞ�ƌǇŬŽǁŝͲ
ƐŬĂ�;ǌŐŽĚŶŝĞ�ǌ�ŬĂůĞŶĚĂƌǌĞŵ�ƉŽůŽǁĂŷͿ  ͖

-� ƉŽůŽǁĂŶŝĞ� ŶĂ� ĚǌŝŬŝ� ŝ� ĚƌĂƉŝĞǏŶŝŬŝ� ;ǁ�
ĚǌŝĞŷ�ŝ�ǁ�ŶŽĐǇͿ�–�ĐĂųǇ�ƌŽŬ͘ 
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WŽůŽǁĂŶŝĂ�ǌďŝŽƌŽǁĞ 
 

DǇƑůŝǁǇŵ͕�ƉŽƐǌƵŬƵũČĐǇŵ�ŶŝĞǌǁǇŬųǇĐŚ�ǁƌĂǏĞŷ͕�ƉƌŽƉŽŶƵũĞŵǇ�ƵĚǌŝĂų�ǁ�ƉŽůŽǁĂͲ
ŶŝĂĐŚ�ǌďŝŽƌŽǁǇĐŚ͘�:ĞƐƚĞƑŵǇ�ƉƌǌǇŐŽƚŽǁĂŶŝ�ĚŽ�ƉƌŽĨĞƐũŽŶĂůŶĞũ�ŽďƐųƵŐŝ�ƚĂŬŝĐŚ�ƉŽͲ
ůŽǁĂŷ͘��ĞƐƉſų�ŶĂŐĂŶŝĂĐǌǇ� ŝ�ƉŽĚŬųĂĚĂĐǌǇ� ĐŚĂƌĂŬƚĞƌǇǌƵũĞ�ĚŽďƌĂ� ǌŶĂũŽŵŽƑđ� ƚĞƌĞͲ
ŶƵ͕� ƚŽ�ŶĂƐŝ�ĚŽƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝ�ƉƌĂĐŽǁŶŝĐǇ͘�WŽĚĐǌĂƐ�ƉŽůŽǁĂŷ�ƉŽŵĂŐĂũČ�ŶĂŵ�ĚŽďƌǌĞ�
ƵųŽǏŽŶĞ�ŝ�ƑǁŝĞƚŶŝĞ�ƉƌĂĐƵũČĐĞ�ƉƐǇ�ŵǇƑůŝǁƐŬŝĞ͘ 

KƉƌĂǁĂ�ƉŽůŽǁĂŶŝĂ�ŬŽŷĐǌǇ�Ɛŝħ�ƵƌŽĐǌǇƐƚǇŵ�ƉŽŬŽƚĞŵ�ŽƌĂǌ�ŽƚƌČďŝĞŶŝĞŵ�ƐǇŐŶĂųſǁ�
ŵǇƑůŝǁƐŬŝĐŚ͕�ǌŐŽĚŶŝĞ�ǌ�ǁŝĞůŽǁŝĞŬŽǁČ͕�ƉŽůƐŬČ�ƚƌĂĚǇĐũČ͘ 

t�ŽĨĞƌĐŝĞ�ƉŽůŽǁĂŷ�ǌďŝŽƌŽǁǇĐŚ͗� 
 

-�ƉŽůŽǁĂŶŝĞ�ŶĂ�ũĞůĞŶŝĞ�ƐǌůĂĐŚĞƚŶĞ�;ďǇŬŝ͕�ųĂŶŝĞ͕�ĐŝĞůħƚĂͿ�ŽƌĂǌ�ĚǌŝŬŝ�ŝ�ĚƌĂƉŝĞǏŶŝŬŝ�–�ǁ�
ŽŬƌĞƐŝĞ�ŽĚ�ϭ�ƉĂǍĚǌŝĞƌŶŝŬĂ�ĚŽ�ŬŽŷĐĂ�ƐƚǇĐǌŶŝĂ͘ 




