
  ��� 

 

0DORFOXVLRQHV� \� VX� UHODFLyQ� FRQ� OD� FDOLGDG� GH� YLGD� HQ�
SDFLHQWHV�GH����D����DxRV 

�ĂƌƌŝŽŶƵĞǀŽ-DĂƌşŶ�D>͕��ŽƐƚĂůĞƐ->ĂƌĂ�DZ͘ 
�ĂƌƌĞƌĂ�ĚĞ�KĚŽŶƚŽůŽŐşĂ͕�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŚŝŵďŽƌĂǌŽ͕��ĐƵĂĚŽƌ 

Z�^hD�E 
 
/ŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ͘� >ĂƐ� ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ� ƐĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ� Ă�
ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ĞĚĂĚ͕� ƚĞŶŝĞŶĚŽ� ƌĞƉĞƌĐƵƐŝŽŶĞƐ� ŶĞŐĂƟǀĂƐ�
ĞŶ� ůĂ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶĐŝĂ� ƉƵĞƐ� ĚŝƐŵŝŶƵǇĞ� ƐƵ� ĂƚƌĂĐƟǀŽ�
ĨĂĐŝĂů͕� ůŽ� ƋƵĞ� ƌĞƉĞƌĐƵƚĞ� ĞŶ� ƵŶĂ� ĂƵƚŽĞƐƟŵĂ� ďĂũŽ͘��
DĂƚĞƌŝĂů�Ǉ�ŵĠƚŽĚŽƐ͘�>Ă�ŵƵĞƐƚƌĂ�ĞƐƚƵǀŽ�ĐŽŶĨŽƌŵĂĚĂ�
ƉŽƌ� ϴϮ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ� ƋƵĞ� ĐƵŵƉůŝĞƌŽŶ� ĐŽŶ� ůŽƐ�
ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ� ŝŶĐůƵƐŝſŶ�Ǉ�ĞǆĐůƵƐŝſŶ͘� >Ă� ƚĠĐŶŝĐĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ƵƟůŝǌſ� ĨƵĞ� ůĂ� ĞŶĐƵĞƐƚĂ� Ǉ� ĐŽŵŽ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� ĚĞ�
ƚƌĂďĂũŽ�Ğů�ĐƵĞƐƟŽŶĂƌŝŽ�ĚĞ� ŝŵƉĂĐƚŽ�ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů�ĚĞ� ůĂ�
ĞƐƚĠƟĐĂ� ĚĞŶƚĂů� Ǉ� Ğů� şŶĚŝĐĞ� ĚĞ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ�
ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ� ŽƌƚŽĚſŶƟĐŽ͕� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ� ĞƐƚĠƟĐŽ�
ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ͘� �ů� ƉƌŽĐĞƐĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ĚĂƚŽƐ� ĚĞŵŽƐƚƌſ�
ƵŶĂ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂůŽĐůƵƐŝſŶ�ĐůĂƐĞ�/�ĞŶ�Ğů�ƐĞǆŽ�
ŵĂƐĐƵůŝŶŽ�ĐŽŵŽ�ĞŶ�Ğů�ĨĞŵĞŶŝŶŽ�Ǉ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀſ�ƋƵĞ�Ğů�
ϵϬ͘Ϯϱй� ĚĞ� ůŽƐ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ� ƟĞŶĞŶ� ƵŶĂ� ƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ�
ĚĞ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ� ŽƌƚŽĚſŶƟĐŽ� ůĞǀĞ͕�
ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůĂ� ƉƌƵĞďĂ� ĚĞ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐŝĂ� ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂ� ĚĞ�
<ƌƵƐŬĂůů� tĂůůŝƐ� ;ƉсϬ͘ϮϮϯͿ� ƐĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶſ� ƋƵĞ� ŶŽ�
ĞǆŝƐƟſ� ƌĞůĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ�ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ�Ǉ� ůĂ� ĐĂůŝĚĂĚ�
ĚĞ� ǀŝĚĂ� ĞŶ� ůŽƐ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ͘��ŝƐĐƵƐŝſŶ͘� �Ŷ� ŶƵĞƐƚƌŽ�
ƉĂşƐ� ĞǆŝƐƚĞ� ƵŶĂ� ĂůƚĂ� ƉƌĞǀĂůĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ͕�
ƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ǀĂƌŝĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ� ůĂƐ�ĞĚĂĚĞƐ͘�
�ŽŶĐůƵƐŝſŶ͘� >ŽƐ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ƵŶĂ�ďƵĞŶĂ�
ĐŽŶĮĂŶǌĂ�ĞŶ�ƐƵ�ƉƌŽƉŝĂ�ĞƐƚĠƟĐĂ�ĚĞŶƚĂů� ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ�
ƐƵƐ� ŽƉŝŶŝŽŶĞƐ� ĞƐƚĄŶ� ĚŝǀŝĚŝĚĂƐ� ĐŽŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ăů� ĞƐƚĂƌ�
ƐĂƟƐĨĞĐŚŽƐ�ĐŽŶ�Ğů�ĂƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĚŝĞŶƚĞƐ�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�
ůĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƚƵĚŝŽ� ŵĂŶŝĨĞƐƚſ� ƋƵĞ� ůĞ� ŐƵƐƚĂƌşĂ�
ƋƵĞ�ƐƵƐ�ĚŝĞŶƚĞƐ�ĨƵĞƌĂŶ�ŵĄƐ�ďŽŶŝƚŽƐ 
 
WĂůĂďƌĂƐ�ĐůĂǀĞ͗�ŵĂůŽĐůƵƐŝſŶ͕�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ǀŝĚĂ͕�W/��Y� 
 
 

��^dZ��d 
 
/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ͘� DĂůŽĐĐůƵƐŝŽŶƐ� ŽĐĐƵƌ� Ăƚ� ĂŶǇ� ĂŐĞ͕�
ŚĂǀŝŶŐ� ŶĞŐĂƟǀĞ� ƌĞƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶƐ� ŝŶ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶĐĞ� ĂƐ�
ƚŚĞŝƌ�ĨĂĐŝĂů�ĂƩƌĂĐƟǀĞŶĞƐƐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�
ůŽǁ�ƐĞůĨ-ĞƐƚĞĞŵ͘�DĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘�dŚĞ�ƐĂŵƉůĞ�
ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ϴϮ�ƚĞĞŶĂŐĞƌƐ�ǁŚŽ�ŵĞƚ�ƚŚĞ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�
ĂŶĚ� ĞǆĐůƵƐŝŽŶ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘� dŚĞ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ� ƵƐĞĚ�ǁĂƐ� ƚŚĞ�
ƐƵƌǀĞǇ͖� ŵĞĂŶǁŚŝůĞ͕� Ă� ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů� ŝŵƉĂĐƚ� ŽĨ� ĚĞŶƚĂů� ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ĂĞƐƚŚĞƟĐ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŝŶĚĞǆ� ĨŽƌ� ŽƌƚŚŽĚŽŶƟĐ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŶĞĞĚ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͘�ZĞƐƵůƚƐ͘�
�ĂƚĂ� ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ� ƐŚŽǁĞĚ� Ă� ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ� ŽĨ� ĐůĂƐƐ� /�
ŵĂůŽĐĐůƵƐŝŽŶ� ŝŶ� ŵĂůĞƐ� ĂŶĚ� ĨĞŵĂůĞƐ͕� ĂŶĚ� ŝƚ� ǁĂƐ�
ŽďƐĞƌǀĞĚ� ƚŚĂƚ� ϵϬ͘Ϯϱй� ŽĨ� ƚĞĞŶĂŐĞƌƐ� ŚĂǀĞ� Ă�
ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞŝƌ� ŶĞĞĚ� ĨŽƌ� ŽƌƚŚŽĚŽŶƟĐ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŝƐ� ŵŝůĚ͘� hƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐƚĂƟƐƟĐĂů� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�
ƚĞƐƚ�ŽĨ�<ƌƵƐŬĂů�tĂůůŝƐ�;Ɖ�с�Ϭ͘ϮϮϯͿ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�
ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ǁĂƐ� ŶŽ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ� ďĞƚǁĞĞŶ�
ŵĂůŽĐĐůƵƐŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ƚĞĞŶĂŐĞƌƐΖ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŽĨ� ůŝĨĞ͘�
�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘� /Ŷ� ŽƵƌ� ĐŽƵŶƚƌǇ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ŚŝŐŚ�
ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ� ŽĨ� ŵĂůŽĐĐůƵƐŝŽŶƐ͕� ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ� ǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ�
ǁŝƚŚŝŶ� ĂŐĞƐ͘� �ŽŶĐůƵƐŝŽŶ͘� �ĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ� ƐŚŽǁ�
ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ� ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ĚĞŶƚĂů� ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ͖�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞŝƌ� ŽƉŝŶŝŽŶƐ� ĂƌĞ� ĚŝǀŝĚĞĚ� ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�
ďĞŝŶŐ� ƐĂƟƐĮĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ� ƚĞĞƚŚΖ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͕� ƐŽ� ƚŚĞ�
ƐƚƵĚǇ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ƐƚĂƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŚĞŝƌ�
ƚĞĞƚŚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ďĞĂƵƟĨƵů͘ 
 
<ĞǇǁŽƌĚƐ͗��ŵĂůŽĐĐůƵƐŝŽŶ͕�ƋƵĂůŝƚǇ�ůŝĨĞ͕�W/��Y� 

;ϮϬϮϬͿ�sŽů͘�ϭϮ�ͮ�EƷŵ͘�Ϯ�ͮ�ƉƉ�ϱϵ-ϲϱ 

$UWtFXOR�GLVSRQLEOH�HQ�KWWS���ZZZ�RGRQWRORJLD�XDG\�P[�UHYLVWDV�URO�SGI�9��1�S���SGI 

5HY�2GRQWRO�/DWLQRDP���������������-�� 

^ŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞ�ƐŽďƌĞƟƌŽƐ͗�DĂƌşĂ�>ŝƐƐĞƚŚ��ĂƌƌŝŽŶƵĞǀŽ�DĂƌşŶ� 
�ŽƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ͗�ŵůďĂƌƌŝŽŶƵĞǀŽ͘ĨƐŽΛƵŶĂĐŚ͘ĞĚƵ͘ĞĐ� 
ZĞĐŝďŝĚŽ͗�KĐƚƵďƌĞ�ϮϬϮϬ�ͬ��ĐĞƉƚĂĚŽ͗��ŝĐŝĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ 

�ƌơĐƵůŽ�KƌŝŐŝŶĂů 



 
 

��     5HY�2GRQWRO�/DWLQRDP���������������-�� 

�ĂƌƌŝŽŶƵĞǀŽ-DĂƌşŶ��Ǉ�ĐŽůƐ͘ 

/EdZK�h��/ME 
 

> ĂƐ�ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�Ğů�ƚĞƌĐĞƌ�ůƵŐĂƌ�ĚĞ�
ƉƌĞǀĂůĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĚĞ�ƐĂůƵĚ�ŽƌĂů�ƐĞŐƷŶ�ůĂ�

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�DƵŶĚŝĂů� ĚĞ� ůĂ� ^ĂůƵĚ͕� ƚŽŵĂŶĚŽ� ĐŽŵŽ�
ƉƌŝŵĞƌ�ůƵŐĂƌ�ůĂƐ�ĐĂƌŝĞƐ�ƐĞŐƵŝĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚĞƐ�
ƉĞƌŝŽĚŽŶƚĂůĞƐ͕� ĂƵŶƋƵĞ� ĞŶ� >ĂƟŶŽĂŵĠƌŝĐĂ� ƐĞŐƷŶ� ůĂ�
KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� WĂŶĂŵĞƌŝĐĂŶĂ� ĚĞ� ůĂ� ^ĂůƵĚ� ƉƌĞƐĞŶƚĂ�
ƵŶĂ� ĐŝĨƌĂ� ĂůĂƌŵĂŶƚĞ� ĚĞů� ϴϱй͘� ĚĞ� ŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ� Ǉ�
ƉƌĞǀĂůĞŶĐŝĂ� ĞŶ� ůĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ͘� ^ŽŶ� ĚĞ� ƟƉŽ�
ŵƵůƟĨĂĐƚŽƌŝĂů͕� ĂƵŶƋƵĞ�ƐĞ�ǀĞŶ� ŝŶŇƵĞŶĐŝĂĚĂƐ�ƉŽƌ� ůŽƐ�
ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ŐĞŶĠƟĐŽƐ�Ǉ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞƐ�Ǉ�ĞŶ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĐĂƐŽƐ�
ĐŽŵďŝŶĂĚŽƐ͕� ůŽƐ� ĐƵĂůĞƐ� ĐŽŶůůĞǀĂŶ� Ă� ƵŶĂ�
ŵĂůŽĐůƵƐŝſŶ͘� WĞƌŽ�DĞŶĚŽǌĂ� Ğů� Ăů͕͘� ƐĞŹĂůĂŶ� ƋƵĞ� ůŽƐ�
ĨĂĐƚŽƌĞƐ� ĂŵďŝĞŶƚĂůĞƐ� ĚĞƉĞŶĚĞŶ� ĚĞ� ůĂ� ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ͕�
ĚƵƌĂĐŝſŶ�Ǉ� ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ŚĄďŝƚŽ͕�ƉĂƌĂ�ƉƌŽĚƵĐŝƌ�ƵŶ�
ĐĂŵďŝŽ�ĞŶ�ůĂ�ŽĐůƵƐŝſŶ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚŝĐĞ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƵŶ�
ƉƌŽďůĞŵĂ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽ͘� >ĂƐ� ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ� ƐĞ�
ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂŶ�ƉŽƌ�ŶŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƵŶ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĐŽƌƌĞĐƚŽ�
ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ� ĚŝĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ĂƌĐĂĚĂ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ� Ğ� ŝŶĨĞƌŝŽƌ�
ĐƌĞĂŶĚŽ� ƉƌŽďůĞŵĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĂůĞƐ� Ǉ� ĞƐƚĠƟĐŽƐ͕�
ĂĨĞĐƚĂŶĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƐƉĞĐƚŽ�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽ�ĚĞ� ůŽƐ� ũſǀĞŶĞƐ
;ϭͿ͘ 
>ĂƐ�ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ�ƐŽŶ�ƵŶ�ƉƌŽďůĞŵĂ�Ă�ŶŝǀĞů�ŵƵŶĚŝĂů�
ƋƵĞ� ŶŽ� ƐŽůŽ� ĂĨĞĐƚĂŶ� ůĂ� ĨƵŶĐŝſŶ͕� ƐŝŶŽ� ƋƵĞ� ĂĚĞŵĄƐ�
ŝŵƉůŝĐĂ� ƌĞƉĞƌĐƵƐŝŽŶĞƐ� Ă� ŶŝǀĞů� ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽ� Ǉ�
ĞĐŽŶſŵŝĐŽ� ƉŽƌ� ůŽ� ƋƵĞ� Ğů� ƚĞŵŽƌ� Ăů� ƌĞĐŚĂǌŽ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂ�Ă� ůŽƐ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ĞŶ� ůĂ�ĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ� ƐƵ�
ĨƵƚƵƌĂ� ŽĐƵƉĂĐŝſŶ� ĚĂŶĚŽ� ĐŽŵŽ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ƋƵĞ� ƐƵƐ�
ŝŶŐƌĞƐŽƐ� ƐĞĂŶ� ŵĞŶŽƌĞƐ� ĞŶ� ĐŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ� Ă� ůŽƐ�
ũſǀĞŶĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽƐĞĞŶ�ƵŶĂ�ĂƵƚŽĞƐƟŵĂ�ďƵĞŶĂ͕�ƉŽƌ� ůŽ�
ĐƵĂů� ůŽƐ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ� ƐŽŶ�ƵŶĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�
ĞŶ� ůŽƐ� ĞƐƚƵĚŝŽƐ� ĚĞ� ƉĞƌĐĞƉĐŝŽŶĞƐ� ĞƐƚĠƟĐĂƐ͕� ƉŽƌƋƵĞ�
ƐĞ�ƉƌĞŽĐƵƉĂŶ�ƉŽƌ�ƐƵ�ŝŵĂŐĞŶ�ĐŽƌƉŽƌĂů�;ϮͿ͘ 
>Ă�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ƐƵƌŐĞ�ƚƌĂƐ�ƚĞƌŵŝŶĂƌ�
ůĂ�^ĞŐƵŶĚĂ�'ƵĞƌƌĂ�DƵŶĚŝĂů�ĞŶ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͕�ĐŽŶ�
Ğů�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ĐŽŶŽĐĞƌ�ĐſŵŽ�ĞƌĂ� ůĂƐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂƐ�
ĚĞ�ǀŝĚĂ�Ǉ�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚĞƐ͘�ϯϬ�
�Ŷ� ϭϵϰϴ͕� ůĂ� KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� DƵŶĚŝĂů� ĚĞ� ůĂ� ^ĂůƵĚ� ůĂ�
ĚĞƚĂůůĂ� ĐŽŵŽ� Ğů� ͞ĐŽŵƉůĞƚŽ� ĞƐƚĂĚŽ� ĚĞ� ďŝĞŶĞƐƚĂƌ�
İƐŝĐŽ͕� ŵĞŶƚĂů� Ǉ� ƐŽĐŝĂů͕� Ǉ� ŶŽ� ƐŽůŽ� ůĂ� ĂƵƐĞŶĐŝĂ� ĚĞ�
ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ͟�;ϯͿ͘ 
hŶ� ĞƐƚƵĚŝŽ� ĚĞ� ŵĞƚĂ-ĂŶĄůŝƐŝƐ� ĚĞŵƵĞƐƚƌĂ� ƋƵĞ� ůĂ�
ĐĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ǀŝĚĂ� ƐĞ� ǀĞ� ĂĨĞĐƚĂĚĂ� ƉŽƌ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�
ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ͕� ƐĞ� ĐŽŶĐůƵǇſ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵŽƐ�
ƐƵĨƌĞŶ� ĚĞ� ďƵůůǇŝŶŐ� ƉŽƌ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� ƵŶĂ�ŵĂůŽĐůƵƐŝſŶ͕�
ŽĐĂƐŝŽŶĂŶĚŽ� ƋƵĞ� ƟĞŶĚĂŶ� Ă� ĂŝƐůĂƌƐĞ� Ǉ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�
ƉƌŽďůĞŵĂƐ� ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽƐ� ĐŽŵŽ� ůĂ� ĂŶƐŝĞĚĂĚ� Ǉ� ůĂ�
ĚĞƉƌĞƐŝſŶ�;ϰͿ͘ 

>Ă� ĂĚŽůĞƐĐĞŶĐŝĂ� ĞƐ� ƵŶĂ� ĞƚĂƉĂ� ĞŶƚƌĞ� ůĂ� ŶŝŹĞǌ� Ǉ� ůĂ�
ĂĚƵůƚĞǌ͕�ĚŽŶĚĞ�ŽĐƵƌƌĞŶ�ǀĂƌŝŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƌĄƉŝĚŽƐ�Ǉ�ĚĞ�
ŐƌĂŶ�ŵĂŐŶŝƚƵĚ͘� ^ĞŐƷŶ� ůĂ� KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�DƵŶĚŝĂů� ĚĞ�
ůĂ�^ĂůƵĚ�ĞƐ�ƵŶ�ƉĞƌşŽĚŽ�ƋƵĞ�ĂďĂƌĐĂ�ĚĞƐĚĞ�ůŽƐ�ϭϬ�Ă�ůŽƐ�
ϭϵ� ĂŹŽƐ͕� ĂƵŶƋƵĞ� ĞŶ� ůĂ� ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ� ůŽƐ� ũſǀĞŶĞƐ�
ĚĞŵŽƌĂŶ�ĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĂƌ�ƐƵ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŶƐĞŐƵŝƌ�ƵŶ�
ƚƌĂďĂũŽ�ĞƐƚĂďůĞ�;ϱͿ͘ 
�Ɛ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ĞƐƚƵĚŝŽƐ� ĐŽŶ� ůŽƐ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ� ůŽƐ� ĐƵĂůĞƐ� ƉĞƌŵŝƚĂŶ� ĐŽŶŽĐĞƌ� ƐƵƐ�
ǀŝǀĞŶĐŝĂƐ͕�ĞǆƉĞĐƚĂƟǀĂƐ�Ǉ�ǀŝƐŝſŶ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ͕�ƉĂƌĂ�ĂƐş�
ŽƌŝĞŶƚĂƌůŽƐ�Ǉ�ĂǇƵĚĂƌůŽƐ�Ă�ŵĞũŽƌĂƌ�ƐƵ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�
ĚƵƌĂŶƚĞ�ĞƐƚĂ�ĞƚĂƉĂ͕�ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶĐŝĂ�ƐĞ�
ƉƌŽĚƵĐĞŶ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝĚĂĚ�;ϲͿ  ͘
�ů�ĐƵĞƐƟŽŶĂƌŝŽ�ĚĞ�ŝŵƉĂĐƚŽ�ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�ĞƐƚĠƟĐĂ�
ĚĞŶƚĂů͕� ;W/��YͿ� ĞƐ� ƵŶ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� ĐƌĞĂĚŽ� ƉĂƌĂ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĂƌ� ůĂ� ĐĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ǀŝĚĂ� ĐŽŶ� ůĂ� ƐĂůƵĚ� ŽƌĂů͕�
ĞƐƉĞĐşĮĐĂŵĞŶƚĞ� ĞŶ� ŽƌƚŽĚŽŶĐŝĂ͕� ĚŝƐĞŹĂĚŽ� ƉŽƌ�
<ůĂŐĞƐ� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ũſǀĞŶĞƐ� ĂƵƚŽĐĂůŝĮƋƵĞŶ� Ğů�
ŝŵƉĂĐƚŽ� ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ� ĞƐƚĠƟĐĂ� ĚĞŶƚĂů͕� ƉƵĞƐ� ůŽƐ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ƐĞ�ƉƌĞŽĐƵƉĂŶ�ƉŽƌ�ƐƵ�ĂƉĂƌŝĞŶĐŝĂ�İƐŝĐĂ͘�
�ů�ĐƵĞƐƟŽŶĂƌŝŽ�ĚĞ�ŝŵƉĂĐƚŽ�ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�ĞƐƚĠƟĐĂ�
ĚĞŶƚĂů͕� ĐŽŶƐƚĂ� ĚĞ� Ϯϯ� ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ� ĐůĂƐŝĮĐĂĚĂƐ� ĞŶ� ϰ�
ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ� ƵŶŽ� ƉŽƐŝƟǀŽ� Ǉ� ƚƌĞƐ� ŶĞŐĂƟǀŽƐ͗� ůĂ�
ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ� ĞƐƚĠƟĐĂ͕� ŝŵƉĂĐƚŽ� ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽ͕�
ŝŵƉĂĐƚŽ�ƐŽĐŝĂů�Ǉ�ĐŽŶĮĂŶǌĂ�ĞŶ�Ɛş�ŵŝƐŵŽ͕�ƵƟůŝǌĂŶĚŽ�ůĂ�
ĞƐĐĂůĂ�ĚĞ�>ŝŬĞƌƚ�ĚĞ�Ϭ�Ă�ϰ͕�ĚŽŶĚĞ�Ϭ�ĞƐ�ŶĂĚĂ͕�ϭ�ƉŽĐŽ͕�Ϯ�
ĂůŐŽ͕�ϯ�ŵƵĐŚŽ�Ǉ�ϰ�ŵƵĐŚşƐŝŵŽ�;ϳͿ  ͘
 
D�d�Z/�>�z�D�dK�K^ 
 
^Ğ� ƌĞĂůŝǌſ� ƵŶ� ĞƐƚƵĚŝŽ� ĚĞƐĐƌŝƉƟǀŽ� ĚĞ� ĐŽƌƚĞ�
ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂů͕� ĐŽŶ� Ğů� ŽďũĞƟǀŽ� ĚĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ� ůĂ�
ƌĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�
ĞŶ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ϭϬ� Ă� ϭϵ� ĂŹŽƐ� ĞŶ� Ğů� ,ŽƐƉŝƚĂů�
WƌŽǀĞŶĐŝĂů� 'ĞŶĞƌĂů� �ŽĐĞŶƚĞ� ĚĞ� ZŝŽďĂŵďĂ͘� >Ă�
ƉŽďůĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƚƵĚŝŽ� ĨƵĞ� ĐŽŶĨŽƌŵĂĚĂ� ƉŽƌ� ϴϮ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚĞƐ� ƋƵĞ� ĐƵŵƉůŝĞƌŽŶ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ĚĞ�
ƐĞůĞĐĐŝſŶ͘�^Ğ�ƵƟůŝǌſ�ůĂƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝſŶ�Ǉ�
ĞŶĐƵĞƐƚĂƐ�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ĂŶĂůŝǌĂƌŽŶ�Ă� ůŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�
ŵĂůŽĐůƵƐŝſŶ͕� Ăů� ŝŐƵĂů� ƋƵĞ� ůĂƐ� ĂůƚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ŚĂŶ�
ƉƌŽǀŽĐĂĚŽ� ůĂƐ� ŵŝƐŵĂ͕� ƵƐĂŶĚŽ� ĐŽŵŽ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�
ůĂ� ŚŝƐƚŽƌŝĂ� ĐůşŶŝĐĂ͕� Ǉ� Ğů� ĐƵĞƐƟŽŶĂƌŝŽ� ĚĞ� ŝŵƉĂĐƚŽ�
ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ� ĞƐƚĠƟĐĂ� ĚĞŶƚĂů͕� Ăů� ŝŐƵĂů� ƋƵĞ� Ğů�
şŶĚŝĐĞ� ĚĞ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ� ŽƌƚŽĚſŶƟĐŽ͕�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ� ĞƐƚĠƟĐŽ͕� ůŽƐ� ĐƵĂůĞƐ� ƐŝƌǀŝĞƌŽŶ� ƉĂƌĂ� ůĂ�
ƌĞĐŽůĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� ĚĂƚŽƐ� ƋƵĞ� ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ� ĨƵĞƌŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐĂĚŽƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐŽ�^W^^  ͘
 
 



   ��� 

 

5HY�2GRQWRO�/DWLQRDP���������������-�� 

0DORFOXVLRQHV�\�VX�UHODFLyQ�FRQ�OD�FDOLGDG�GH�YLGD�HQ�SDFLHQWHV�GH����D����DxRV 

Z�^h>d��K^ 
 
>ĂƐ�ĞĚĂĚĞƐ�ĐŽŵƉƌĞŶĚŝĚĂƐ�ĞŶƚƌĞ�ϭϬ�Ǉ�ϭϵ�ĂŹŽƐ�ƚĂŶƚŽ�
ĞŶ� Ğů� ƐĞǆŽ� ŵĂƐĐƵůŝŶŽ� ĐŽŵŽ� ĨĞŵĞŶŝŶŽ� ĞƐƚƵǀŝĞƌŽŶ�
ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ůĂ�ŵĂůŽĐůƵƐŝſŶ�ĐůĂƐĞ�/͕�
Ă�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�//�ƐƵďĚŝǀŝƐŝſŶ�ϭ�ĞŶ�Ğů�ĐƵĂů�ƐĞ�
ƉƵĚŽ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ� ĐŽŶ� ŵĂǇŽƌ� ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ� ĞŶ� Ğů� ƐĞǆŽ�
ŵĂƐĐƵůŝŶŽ� ĞŶ� Ğů� ƌĂŶŐŽ� ĚĞ� ϭϬ� Ă� ϭϵ� ĂŹŽƐ͕�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ� ĞƐƚĞ� ƟƉŽ� ĚĞ� ŵĂůŽĐůƵƐŝſŶ� ƐĞ�
ŽďƐĞƌǀſ� � Ă� ůŽƐ� ϭϴ� ĂŹŽƐ� ĞŶ� Ğů� ƐĞǆŽ� ĨĞŵĞŶŝŶŽ͕� ƐĞ�
ŝĚĞŶƟĮĐſ�ĂĚĞŵĄƐ͕�ƋƵĞ� ůĂ�ĐůĂƐĞ� //� ƐƵďĚŝǀŝƐŝſŶ�Ϯ� ĨƵĞ�
ŽďƐĞƌǀĂďůĞ�ĞŶ�Ğů�ƐĞǆŽ�ĨĞŵĞŶŝŶŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ĞĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ϭϬ�
Ă�ϭϵ�ĂŹŽƐ͕�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă� ůĂ�ŵŽƌĚŝĚĂ�ĂďŝĞƌƚĂ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�
ƐĞ� ŵŽƐƚƌſ� ĚĞƐĚĞ� ůŽƐ� ϭϯ� Ă� ϭϲ� ĂŹŽƐ� ĞŶ� Ğů� ƐĞǆŽ�
ŵĂƐĐƵůŝŶŽ�Ǉ�ĚĞ�ůŽƐ�ϭϱ�Ă�ϭϵ�ĞŶ�Ğů�ƐĞǆŽ�ĨĞŵĞŶŝŶŽ͕�ƐĞ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂƌŽŶ� ĞŶ� ůĂƐ� ĞĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ϭϭ� Ă� ϭϳ� ĂŹŽƐ� ůĂ�
ŵŽƌĚŝĚĂ�ĂďŝĞƌƚĂ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ�ƐŽůŽ�ĞŶ�Ğů�ƐĞǆŽ�ĨĞŵĞŶŝŶŽ͕�
ĚĞ� ŝŐƵĂů� ĨŽƌŵĂ� ĞŶ� ůĂƐ� ĞĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ϭϰ� Ă� ϭϵ� ĂŹŽƐ� ůĂ�
ŵŽƌĚŝĚĂ�ďŽƌĚĞ�Ă�ďŽƌĚĞ�Ǉ�ĞŶ�Ğů�ƌĂŶŐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ϭϬ�Ă�ϭϵ�
ĂŹŽƐ� ĞŶ� Ğů� ƐĞǆŽ� ŵĂƐĐƵůŝŶŽ͕� ůĂ� ŵŽƌĚŝĚĂ� ĐƌƵǌĂĚĂ�
ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ� ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚſ�ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ�ϭϱ�Ă�ϭϵ�ĂŹŽƐ�ĞŶ�Ğů�
ƐĞǆŽ�ĨĞŵĞŶŝŶŽ�Ǉ�ƚĂŶ�ƐŽůŽ�ĞŶ�ůĂ�ĞĚĂĚ�ĚĞ�ϭϴ�ĂŹŽƐ�ĞŶ�
Ğů� ƐĞǆŽ� ŵĂƐĐƵůŝŶŽ͖� ůĂƐ� ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ� ŵƷůƟƉůĞƐ�
ĨƵĞƌŽŶ� ƌĞĐƵƌƌĞŶƚĞƐ�ĞŶ� ůĂƐ�ĞĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ϭϭ�Ă�ϭϮ�ĂŹŽƐ�
ĞŶ� Ğů� ƐĞǆŽ� ŵĂƐĐƵůŝŶŽ� Ǉ� Ă� ůŽƐ� ϭϲ� ĂŹŽƐ� ĞŶ� Ğů� ƐĞǆŽ�
ĨĞŵĞŶŝŶŽ͘� WŽƌ� ůŽ� ƋƵĞ� ƐĞ� ŽďƐĞƌǀĂ� ƋƵĞ� ůĂ� ĞĚĂĚ� ŶŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ� ůĂ� ĐůĂƐĞ� ĚĞ� ŵĂůŽĐůƵƐŝſŶ� ƉƵĞƐ� ƐƵ�
ǀĂƌŝĂďŝůŝĚĂĚ� ĞƐ� ĂůƚĂ� ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ� ĐĂƚĞŐŽƌşĂƐ� ĚĞ� ƐĞǆŽ� Ǉ�
ĞĚĂĚ͘ 

&ŝŐƵƌĂ�ϭ͘�DĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ�ĞĚĂĚ 
 
�Ŷ�ůĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶĮĂŶǌĂ�ĞŶ�ůĂ�
ƉƌŽƉŝĂ� ĞƐƚĠƟĐĂ� ƋƵĞ� ĞƐƚĄ� ĐŽŶĨŽƌŵĂĚĂ� ƉŽƌ� ϲ�
ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ͕� ƐĞ� ĞŶĐŽŶƚƌſ� ƵŶ� ϯϮ͘ϵϯй�ĞŶ� ůĂ� ĐĂƚĞŐŽƌşĂ�

ĚĞ� ͞ŵƵĐŚŽ͟� ĐŽŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ĞƐƚĂƌ� ŽƌŐƵůůŽƐŽ� ĚĞ� ƐƵƐ�
ĚŝĞŶƚĞƐ͕� ĚĞ� ŝŐƵĂů� ĨŽƌŵĂ� ƐĞ� ŚĂůůſ� ƵŶ� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ� ĚĞů�
ϯϳ͘ϴϬ� ĚŽŶĚĞ� ƐĞ� ŝŶĚŝĐſ� ƋƵĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ůĞƐ� ŐƵƐƚĂ�
ŵƵĐŚŽ� ŵŽƐƚƌĂƌ� ůŽƐ� ĚŝĞŶƚĞƐ� ĐƵĂŶĚŽ� ƐŽŶƌşĞŶ� Ǉ� ĞŶ�
ĞƐƚĂƌ� ĐŽŶƚĞŶƚŽƐ� ĐƵĂŶĚŽ� ǀĞŶ� ƐƵƐ� ĚŝĞŶƚĞƐ� ĞŶ� Ğů�
ĞƐƉĞũŽ͕� ĐŽŶ� ƵŶ� ǀĂůŽƌ� ĞŶ� ůĂ� ĞƐĐĂůĂ� ĚĞ� ϯϱ͘ϯϳй�
ŝŶĚŝĐĂƌŽŶ�ƋƵĞ�ĞŶ�͞ĂůŐŽ͟� ůŽƐ�ĚŝĞŶƚĞƐ� ŐƵƐƚĂŶ�Ă�ŽƚƌĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ĞŶ�ůŽ�ƋƵĞ�ƌĞĮĞƌĞ�Ăů�şƚĞŵ�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ŵŝĚĞ�ůĂ�
ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ� ĐŽŶ� Ğů� ĂƐƉĞĐƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚŝĞŶƚĞƐ� ŶŽ�
ĞǆŝƐƟĞƌŽŶ� ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ� ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂŵĞŶƚĞ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ� ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ� ŽƉĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ͕� ĐŽŶ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�Ă�Ɛŝ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĂŐƌĂĚĂďůĞ�ůĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�
ƐƵƐ�ĚŝĞŶƚĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƌŽŶ�ĞŶ�ůĂ�ĞƐĐĂůĂ��ĚĞ�͞ŵƵĐŚŽ͟�ĐŽŶ�
Ğů�Ϯϱ͘ϲϭй͘�>Ă�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĚĞů�ŝŵƉĂĐƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ĂďĂƌĐſ�ϴ�
ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ͕� Ǉ� ƐĞ� ĞŶĐŽŶƚƌſ� ƋƵĞ� ƵŶ� ϳ͘ϯϮй� ĞŶ�
͞ŵƵĐŚşƐŝŵŽ͟� ĞǀŝƚĂ� ŵŽƐƚƌĂƌ� ƐƵƐ� ĚŝĞŶƚĞƐ� ĐƵĂŶĚŽ�
ƐŽŶƌşĞŶ͕� Ăů� ŝŐƵĂů� ƋƵĞ� ĐƵĂŶĚŽ� ĞƐƚĄŶ� ĐŽŶ� ŐĞŶƚĞ� ƋƵĞ�
ŶŽ�ĐŽŶŽĐĞŶ͕�ƐĞ�ƉƌĞŽĐƵƉĂŶ�ĚĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ƉŝĞŶƐĞŶ�ĚĞ�ƐƵƐ�
ĚŝĞŶƚĞƐ͕� Ǉ� ĐŽŶ� ƵŶ� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ� ĚĞů� ϯϲ͘ϱϵ� ĞŶ�͞ŶĂĚĂ͟�
ĐŽŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă� Ɛŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ŵŝĞĚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ� ůĂ�ŐĞŶƚĞ�
ƉƵĚŝĞƌĂ� ŚĂĐĞƌ� ĐŽŵĞŶƚĂƌŝŽƐ� ĚĞƐƉĞĐƟǀŽƐ� ƐŽďƌĞ� ƐƵƐ�
ĚŝĞŶƚĞƐ͕�ĐŽŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ƉƌĞŐƵŶƚĂ�ƐŽǇ�ơŵŝĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ĚĞďŝĚŽ�Ăů�ĂƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŝĞŶƚĞƐ�
ĚŝŽ� ƵŶ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĚĞ� ƵŶ� ϱϬй� ĞŶ� ͞ŶĂĚĂ͕͟� Ǉ� ĐŽŶ� ƵŶ�
ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ� ĚĞů� ϱϵ͘ϳϲй�ĞŶ� ƐŝŶ� ĚĂƌŵĞ� ĐƵĞŶƚĂ� ĐƵďƌŽ�
ŵŝ� ďŽĐĂ� ƉĂƌĂ� ŽĐƵůƚĂƌ� ŵŝƐ� ĚŝĞŶƚĞƐ� Ǉ� ĐŽŶ� ƵŶĂ�
ĞƐƟŵĂĐŝſŶ� ĞŶ� ůĂ� ĞƐĐĂůĂ� ĚĞ� ͞ŵƵĐŚşƐŝŵŽ͟� ůĂƐ�
ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ� Ă� ǀĞĐĞƐ� ƉŝĞŶƐŽ� ƋƵĞ� ůĂ� ŐĞŶƚĞ� ŵĞ� ĞƐƚĄ�
ŵŝƌĂŶĚŽ� ůŽƐ� ĚŝĞŶƚĞƐ� Ǉ� � ŵĞ� ŵŽůĞƐƚĂ� ƋƵĞ� ŚĂŐĂŶ�
ĐŽŵĞŶƚĂƌŝŽƐ� ƐŽďƌĞ� ŵŝƐ� ĚŝĞŶƚĞƐ� ĂƵŶƋƵĞ� ƐĞĂ� ĚĞ�
ďƌŽŵĂ� ŽďƚƵǀŝĞƌŽŶ� ƵŶ� ϰ͘ϴϴй͕� ĞŶ� ĐƵĂŶƚŽ� Ă� ůĂ�
ƉƌĞŐƵŶƚĂ� Ă� ǀĞĐĞƐ�ŵĞ� ƉƌĞŽĐƵƉĂ� ůŽ� ƋƵĞ� ƉŝĞŶƐĞŶ� ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĚĞů� ƐĞǆŽ� ŽƉƵĞƐƚŽ� ƐŽďƌĞ� ŵŝƐ� ĚŝĞŶƚĞƐ� ĚŝŽ�
ĐŽŵŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ƵŶ�ϰϳ͘ϱϲй�ĞŶ�͞ŶĂĚĂ͘͟�ZĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůĂ�
ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ĚĞů� ŝŵƉĂĐƚŽ� ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů� ƋƵĞ� ĐŽŶƐƚĂŶ� ϲ�
ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ� ƐĞ�ŽďƚƵǀŽ� ƵŶ� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ� ĚĞů� ϰϳ͘ϱϲй�ĞŶ�
͞ŶĂĚĂ͟� ĞŶ� Ğů� ůŝƚĞƌĂů� ƋƵĞ� ŝŶĚŝĐĂďĂ� Ɛŝ� ĞŶǀŝĚŝŽ� ůŽƐ�
ĚŝĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ŽƚƌĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐƵĂŶĚŽ� ƐŽŶ� ďŽŶŝƚŽƐ� Ǉ�
ϳϵ͘Ϯϳй�ĚĞ� ŝŐƵĂů�ŵĂŶĞƌĂ�ĞŶ�͞ŶĂĚĂ͟�ĐŽŶ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�
ŵĞ� ĨĂƐƟĚŝĂ� ǀĞƌ� ůŽƐ� ĚŝĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ŽƚƌĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕� ƐĞ�
ŚĂůůſ� ƵŶĂ� ƐŝŵŝůŝƚƵĚ� ĞŶ� ůĂƐ� ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ� Ă� ǀĞĐĞƐ� ĞƐƚŽǇ�
ĚŝƐŐƵƐƚĂĚŽ� ĐŽŶ� Ğů� ĂƐƉĞĐƚŽ� ĚĞ�ŵŝƐ� ĚŝĞŶƚĞƐ� Ǉ� ĐŽŶ� ůĂ�
ƉƌĞŐƵŶƚĂ� ƉŝĞŶƐŽ� ƋƵĞ� ůĂ� ŵĂǇŽƌşĂ� ĚĞ� ůĂ� ŐĞŶƚĞ� ƋƵĞ�
ĐŽŶŽǌĐŽ� ƟĞŶĞŶ� ůŽƐ� ĚŝĞŶƚĞƐ� ŵĄƐ� ďŽŶŝƚŽƐ� ƋƵĞ� ůŽƐ�
ŵşŽƐ� Ăů� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� ƵŶ� Ϯ͘ϰϰй� ĞŶ� ͞ŵƵĐŚşƐŝŵŽ͕͟� ƉŽƌ�
ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ� ƐĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚſ�ƵŶ�ϯ͘ϲϲй�ĞŶ�͞ŵƵĐŚşƐŝŵŽ͟�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�Ă�ŵĞ�ƐŝĞŶƚŽ�ŵĂů�ĐƵĂŶĚŽ�ƉŝĞŶƐŽ�ĞŶ�
Ğů�ĂƐƉĞĐƚŽ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞŶ�ŵŝƐ�ĚŝĞŶƚĞƐ͕�ĚĞ�ŝŐƵĂů�ŵĂŶĞƌĂ�
ƐĞ�ŚĂůůſ�ĞŶ�͞ŵƵĐŚşƐŝŵŽ͟�ƵŶ�ϰϬ͘Ϯϰй�ĞŶ�ŵĞ�ŐƵƐƚĂƌşĂ�
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ƋƵĞ� ŵŝƐ� ĚŝĞŶƚĞƐ� ĨƵĞƌĂŶ� ŵĄƐ� ďŽŶŝƚŽƐ͘� �Ŷ� ůĂ�
ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ� ƉŽƌ� ůĂ� ĞƐƚĠƟĐĂ� ĐŽŶ�
ƐƵƐ� ƚƌĞƐ� ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ� ƋƵĞ� ƐŽŶ͗� ŶŽ�ŵĞ� ŐƵƐƚĂ�ŵŝƌĂƌŵĞ�
ĞŶ� Ğů� ĞƐƉĞũŽ͕� ŶŽ�ŵĞ� ŐƵƐƚĂ� ǀĞƌ�ŵŝƐ� ĚŝĞŶƚĞƐ� ĞŶ� ůĂƐ�
ĨŽƚŽŐƌĂİĂƐ� Ǉ� ĞŶ� ŶŽ� ŵĞ� ŐƵƐƚĂ� ǀĞƌ� ŵŝƐ� ĚŝĞŶƚĞƐ�
ĐƵĂŶĚŽ�ĂƉĂƌĞǌĐŽ�ĞŶ�ƵŶ�ǀŝĚĞŽ�ĚŝŽ�ĐŽŵŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�
ƵŶ�ϱϰй͕�ϰϵй�Ǉ�ϰϰй�ĞŶ�͞ŶĂĚĂ͟�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘ 
>Ă� ĂƉƌĞĐŝĂĐŝſŶ� ĚĞů� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ� ĐŽŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ƐƵ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ� ƉƌĞƐĞŶƚſ� ůŽƐ� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͗� ĐŽŶ� ƵŶ� ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ� ĞŶ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ůĞǀĞ�
ĚĞ� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ�ŽƌƚŽĚŽŶĐŝĂ� ĞŶ� ůĂ� ĐůĂƐĞ� /� ĐŽŶ� ƵŶ�
ϰϳ͘ϱϲй͕� ƐĞ� ƌĞŐŝƐƚƌſ� Ğů� ϭϯ͘ϰϭй� ĞŶ� ůĂ� ĐůĂƐĞ� //�
ƐƵďĚŝǀŝƐŝſŶ�ϭ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞů�ϰ͘ϴϴ�ĞŶ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�
//� ƐƵďĚŝǀŝƐŝſŶ� Ϯ͕� ƐĞ�ŵŽƐƚƌſ� ĞŶ� ůĂ�ŵŽƌĚŝĚĂ� ďŽƌĚĞ� Ă�
ďŽƌĚĞ�Ǉ�ĞŶ�ůĂ�ŵŽƌĚŝĚĂ�ĐƌƵǌĂĚĂ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ�ƵŶ�ϳ͘ϯϮй͕�
ĐŽŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ůŽƐ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ� ƋƵĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�
ŵŽƌĚŝĚĂ�ĂďŝĞƌƚĂ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�ŵŽƌĚŝĚĂ�ĂďŝĞƌƚĂ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ�
Ǉ� ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ� ŵƷůƟƉůĞƐ� ŝŶĚŝĐĂƌŽŶ� ƋƵĞ� ƐƵ�

ƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĞƐ� ůĞǀĞ�
ĞŶ� ƵŶ� ϲ͘ϭϬй͕� Ϯ͘ϰϰй� Ǉ� ϭ͘ϮϮй� ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘� �Ŷ�
ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ� ĞŶ� ůĂ�
ĐĂƚĞŐŽƌşĂ� ĚĞ� ŵŽĚĞƌĂĚŽ� ƐĞ� ĞŶĐŽŶƚƌĂƌŽŶ� ůŽƐ�
ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ǀĂůŽƌĞƐ͗�ĞŶ� ůĂ� ĐůĂƐĞ� /� ĐŽŶ�ƵŶ�ϯ͕ϲϲй͕� ĐŽŶ�
ƵŶ�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞ�ϭ͘ϮϮ�ĞŶ�ůĂ�ŵŽƌĚŝĚĂ�ďŽƌĚĞ�Ă�ďŽƌĚĞ�
Ǉ� ĐŽŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ůĂƐ� ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ� ŵƷůƟƉůĞƐ� ƐĞ�
ŝĚĞŶƟĮĐſ� ƵŶ� Ϯ͘ϰϰй͘� �Ŷ� ůĂ� ĂƉƌĞĐŝĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ĞŶ�Ğů�şƚĞŵ�ĚĞ�ƐĞǀĞƌŽ�
ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌſ�ƋƵĞ�ĞŶ� ůĂ� ĐůĂƐĞ� /� Ǉ� ůĂ�ŵŽƌĚŝĚĂ�ĂďŝĞƌƚĂ�
ĂŶƚĞƌŝŽƌ� ƉƌĞƐĞŶƚĂďĂŶ� ƵŶ� ǀĂůŽƌ� ĚĞů� ϭ͘ϮϮй͘� �Ŷ� ƚŽƚĂů�
ƐĞ� ŽďƐĞƌǀſ� ƋƵĞ� Ğů� ϵϬ͘Ϯϱй� ĚĞ� ůŽƐ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�
ƟĞŶĞŶ� ƵŶĂ� ƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ�
ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ� ŽƌƚŽĚſŶƟĐŽ� ůĞǀĞ͕� ĐŽŶ� ƵŶ� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�
ĚĞů� ϳ͘ϯϮ� ĞŶ� ŵŽĚĞƌĂĚŽ� Ǉ� ƚĂŶ� ƐŽůŽ� Ğů� Ϯ͘ϰϰй� ŝŶĚŝĐſ�
ƋƵĞ� ůĂ� ƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�
ĞƐ�ƐĞǀĞƌĂ͘ 
 

  5HY�2GRQWRO�/DWLQRDP���������������-�� 

�ĂƌƌŝŽŶƵĞǀŽ-DĂƌşŶ�Ǉ�ĐŽůƐ͘ 

 KƉĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ  
 EĂĚĂ hŶ�ƉŽĐŽ �ůŐŽ DƵĐŚŽ DƵĐŚşƐŝŵŽ  

�ŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐͬWƌĞŐƵŶƚĂƐ 
&Ă й ĨĂ й ĨĂ й ĨĂ й ĨĂ й ƉΎ 

�ŽŶĮĂŶǌĂ�ƉƌŽƉŝĂ�ĞƐƚĠƟĐĂ�ĚĞŶƚĂů 
KƌŐƵůůŽƐŽ�ĚĞ�ŵŝƐ�ĚŝĞŶƚĞƐ ϯ͘ϬϬ ϯ͘ϲϲ ϳ͘ϬϬ ϴ͘ϱϰ Ϯϭ͘ϬϬ Ϯϱ͘ϲϭ Ϯϳ͘ϬϬ ϯϮ͘ϵϯ Ϯϰ͘ϬϬ Ϯϵ͘Ϯϳ Ϭ͘ϬϬ 
DĞ�ŐƵƐƚĂ�ŵŽƐƚƌĂƌ�ůŽƐ�ĚŝĞŶƚĞƐ ϲ͘ϬϬ ϳ͘ϯϮ ϭϳ͘ϬϬ ϮϬ͘ϳϯ Ϯϭ͘ϬϬ Ϯϱ͘ϲϭ ϯϭ͘ϬϬ ϯϳ͘ϴϬ ϳ͘ϬϬ ϴ͘ϱϰ Ϭ͘ϬϬ 
�ŽŶƚĞŶƚŽ�Ăů�ĞƐƉĞũŽ�ĐŽŶ�ŵŝƐ�ĚŝĞŶƚĞƐ ϰ͘ϬϬ ϰ͘ϴϴ ϭϬ͘ϬϬ ϭϮ͘ϮϬ Ϯϱ͘ϬϬ ϯϬ͘ϰϵ ϯϭ͘ϬϬ ϯϳ͘ϴϬ ϭϮ͘ϬϬ ϭϰ͘ϲϯ Ϭ͘ϬϬ 
'ƵƐƚĂŶ�Ă�ŽƚƌĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ ϵ͘ϬϬ ϭϬ͘ϵϴ ϭϳ͘ϬϬ ϮϬ͘ϳϯ Ϯϵ͘ϬϬ ϯϱ͘ϯϳ Ϯϰ͘ϬϬ Ϯϵ͘Ϯϳ ϯ͘ϬϬ ϯ͘ϲϲ Ϭ͘ϬϬ 
�ƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŝĞŶƚĞƐ ϳ͘ϬϬ ϴ͘ϱϰ ϭϲ͘ϬϬ ϭϵ͘ϱϭ ϭϳ͘ϬϬ ϮϬ͘ϳϯ Ϯϰ͘ϬϬ Ϯϵ͘Ϯϳ ϭϴ͘ϬϬ Ϯϭ͘ϵϱ Ϭ͘Ϭϲ 
�ŐƌĂĚĂďůĞ�ƉŽƐŝĐŝſŶ ϭϵ͘ϬϬ Ϯϯ͘ϭϳ ϮϬ͘ϬϬ Ϯϰ͘ϯϵ ϭϳ͘ϬϬ ϮϬ͘ϳϯ Ϯϭ͘ϬϬ Ϯϱ͘ϲϭ ϱ͘ϬϬ ϲ͘ϭϬ Ϭ͘Ϭϯ 
/ŵƉĂĐƚŽ�ƐŽĐŝĂů &Ă й ĨĂ й ĨĂ й ĨĂ й ĨĂ й ƉΎ 
�ǀŝƚŽ�ŵŽƐƚƌĂƌůŽƐ�Ăů�ƐŽŶƌĞşƌ ϯϮ͘ϬϬ ϯϵ͘ϬϮ ϭϴ͘ϬϬ Ϯϭ͘ϵϱ ϭϳ͘ϬϬ ϮϬ͘ϳϯ ϴ͘ϬϬ ϵ͘ϳϲ ϲ͘ϬϬ ϳ͘ϯϮ Ϭ͘ϬϬ 
WƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵŝƐ�ĚŝĞŶƚĞƐ ϯϭ͘ϬϬ ϯϳ͘ϴϬ ϮϬ͘ϬϬ Ϯϰ͘ϯϵ ϭϭ͘ϬϬ ϭϯ͘ϰϭ ϭϰ͘ϬϬ ϭϳ͘Ϭϳ ϲ͘ϬϬ ϳ͘ϯϮ Ϭ͘ϬϬ 
�ŽŵĞŶƚĂƌŝŽƐ�ĚĞƐƉĞĐƟǀŽƐ ϯϬ͘ϬϬ ϯϲ͘ϱϵ Ϯϱ͘ϬϬ ϯϬ͘ϰϵ ϭϯ͘ϬϬ ϭϱ͘ϴϱ ϭϬ͘ϬϬ ϭϮ͘ϮϬ ϰ͘ϬϬ ϰ͘ϴϴ Ϭ͘ϬϬ 
dşŵŝĚŽ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ ϰϭ͘ϬϬ ϱϬ͘ϬϬ ϭϳ͘ϬϬ ϮϬ͘ϳϯ ϴ͘ϬϬ ϵ͘ϳϲ ϵ͘ϬϬ ϭϬ͘ϵϴ ϳ͘ϬϬ ϴ͘ϱϰ Ϭ͘ϬϬ 
�Ƶďƌŝƌ�ůĂ�ďŽĐĂ ϰϵ͘ϬϬ ϱϵ͘ϳϲ ϭϲ͘ϬϬ ϭϵ͘ϱϭ ϭϬ͘ϬϬ ϭϮ͘ϮϬ ϲ͘ϬϬ ϳ͘ϯϮ ϭ͘ϬϬ ϭ͘ϮϮ Ϭ͘ϬϬ 
WŝĞŶƐŽ�ƋƵĞ�ŵĞ�ŵŝƌĂŶ�ůŽƐ�ĚŝĞŶƚĞƐ Ϯϴ͘ϬϬ ϯϰ͘ϭϱ Ϯϭ͘ϬϬ Ϯϱ͘ϲϭ ϮϮ͘ϬϬ Ϯϲ͘ϴϯ ϳ͘ϬϬ ϴ͘ϱϰ ϰ͘ϬϬ ϰ͘ϴϴ Ϭ͘ϬϬ 
�ŽŵĞŶƚĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ďƌŽŵĂ ϯϴ͘ϬϬ ϰϲ͘ϯϰ ϭϲ͘ϬϬ ϭϵ͘ϱϭ ϭϬ͘ϬϬ ϭϮ͘ϮϬ ϭϰ͘ϬϬ ϭϳ͘Ϭϳ ϰ͘ϬϬ ϰ͘ϴϴ Ϭ͘ϬϬ 
YƵĞ�ƉŝĞŶƐĂ�Ğů�ƐĞǆŽ�ŽƉƵĞƐƚŽ ϯϵ͘ϬϬ ϰϳ͘ϱϲ ϭϵ͘ϬϬ Ϯϯ͘ϭϳ ϭϯ͘ϬϬ ϭϱ͘ϴϱ ϴ͘ϬϬ ϵ͘ϳϲ ϯ͘ϬϬ ϯ͘ϲϲ Ϭ͕ϬϬ 
/ŵƉĂĐƚŽ�WƐŝĐŽƐŽĐŝĂů &Ă й ĨĂ й ĨĂ й ĨĂ й ĨĂ й ƉΎ 
�ŶǀŝĚŝŽ�ůŽƐ�ĚŝĞŶƚĞƐ�ďŽŶŝƚŽƐ ϯϵ͘ϬϬ ϰϳ͘ϱϲ ϮϬ͘ϬϬ Ϯϰ͘ϯϵ ϭϬ͘ϬϬ ϭϮ͘ϮϬ ϴ͘ϬϬ ϵ͘ϳϲ ϱ͘ϬϬ ϲ͘ϭϬ Ϭ͘ϬϬ 
&ĂƐƟĚŝŽ�ĚĞ�ǀĞƌ�ŽƚƌŽƐ�ĚŝĞŶƚĞƐ ϲϱ͘ϬϬ ϳϵ͘Ϯϳ ϵ͘ϬϬ ϭϬ͘ϵϴ ϱ͘ϬϬ ϲ͘ϭϬ Ϯ͘ϬϬ Ϯ͘ϰϰ ϭ͘ϬϬ ϭ͘ϮϮ Ϭ͘ϬϬ 
�ŝƐŐƵƐƚĂĚŽ�ĐŽŶ�ŵŝƐ�ĚŝĞŶƚĞƐ ϰϮ͘ϬϬ ϱϭ͘ϮϮ ϭϵ͘ϬϬ Ϯϯ͘ϭϳ ϭϯ͘ϬϬ ϭϱ͘ϴϱ ϲ͘ϬϬ ϳ͘ϯϮ Ϯ͘ϬϬ Ϯ͘ϰϰ Ϭ͘ϬϬ 
�ŽŶŽĐŝĚŽƐ�ĐŽŶ�ĚŝĞŶƚĞƐ�ďŽŶŝƚŽƐ Ϯϵ͘ϬϬ ϯϱ͘ϯϳ ϯϮ͘ϬϬ ϯϵ͘ϬϮ ϭϬ͘ϬϬ ϭϮ͘ϮϬ ϵ͘ϬϬ ϭϬ͘ϵϴ Ϯ͘ϬϬ Ϯ͘ϰϰ Ϭ͘ϬϬ 
DĂů�ƉŽƌ�Ğů�ĂƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ŵŝƐ�ĚŝĞŶƚĞƐ ϰϬ͘ϬϬ ϰϴ͘ϳϴ ϭϴ͘ϬϬ Ϯϭ͘ϵϱ ϭϯ͘ϬϬ ϭϱ͘ϴϱ ϴ͘ϬϬ ϵ͘ϳϲ ϯ͘ϬϬ ϯ͘ϲϲ Ϭ͘ϬϬ 
YƵĞ�ĨƵĞƌĂŶ�ŵĄƐ�ďŽŶŝƚŽƐ ϲ͘ϬϬ ϳ͘ϯϮ ϵ͘ϬϬ ϭϬ͘ϵϴ ϭϱ͘ϬϬ ϭϴ͘Ϯϵ ϭϵ͘ϬϬ Ϯϯ͘ϭϳ ϯϯ͘ϬϬ ϰϬ͘Ϯϰ Ϭ͘ϬϬ 
WƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ůĂ�ĞƐƚĠƟĐĂ &Ă й ĨĂ й ĨĂ й ĨĂ й ĨĂ й ƉΎ 
DŝƌĂƌŵĞ�Ăů�ĞƐƉĞũŽ ϱϰ͘ϬϬ ϲϱ͘ϴϱ ϭϬ͘ϬϬ ϭϮ͘ϮϬ ϴ͘ϬϬ ϵ͘ϳϲ ϲ͘ϬϬ ϳ͘ϯϮ ϰ͘ϬϬ ϰ͘ϴϴ Ϭ͘ϬϮ 
DŝƌĂƌŵĞ�ĞŶ�ĨŽƚŽŐƌĂİĂƐ ϰϵ͘ϬϬ ϱϵ͘ϳϲ ϴ͘ϬϬ ϵ͘ϳϲ ϭϲ͘ϬϬ ϭϵ͘ϱϭ ϱ͘ϬϬ ϲ͘ϭϬ ϰ͘ϬϬ ϰ͘ϴϴ Ϭ͘ϬϬ 
�ƵĂŶĚŽ�ĂƉĂƌĞǌĐŽ�ĞŶ�ƵŶ�ǀŝĚĞŽ ϰϰ͘ϬϬ ϱϯ͘ϲϲ ϭϮ͘ϬϬ ϭϰ͘ϲϯ ϭϯ͘ϬϬ ϭϱ͘ϴϱ ϴ͘ϬϬ ϵ͘ϳϲ ϱ͘ϬϬ ϲ͘ϭϬ Ϭ͘ϬϬ 

dĂďůĂ�ϭ͘��ŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ǀŝĚĂ 



   ��� 

 

&ŝŐƵƌĂ� Ϯ͘� ZĞůĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶ� Ğů� şŶĚŝĐĞ� ĚĞ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ŽƌƚŽĚſŶƟĐŽ͕�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ĞƐƚĠƟĐŽ͘ 
 

&ŝŐƵƌĂ�ϯ͘�DƵĞƐƚƌĂƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ� 

�/^�h^/ME 
 
�ůŝĂŐĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ĞŶ�ƐƵ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶſ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƵŶĂ�
ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� ƵŶ�
ŐƌƵƉŽ�ĞƚĂƌŝŽ�ĚĞ�ϭϯ�Ă�ϭϴ�ĂŹŽƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵĂǇŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵŽƐ� ƉƌĞƐĞŶƚſ� ĂůŐƷŶ� ƟƉŽ� ĚĞ� ŵĂůŽĐůƵƐŝſŶ͕�
ƐŝĞŶĚŽ� ůĂ�ŵĄƐ� ĨƌĞĐƵĞŶƚĞ� ůĂ�ŵĂůŽĐůƵƐŝſŶ�ĐůĂƐĞ� /� ĐŽŶ�
ƵŶ� ϱϵ͘ϲй͕� ƐĞŐƵŝĚĂ� ƉŽƌ� ůĂ�ŵĂůŽĐůƵƐŝſŶ� ĐůĂƐĞ� //� ĐŽŶ�
ϭϴ͘ϱй͘� >Ă� ŵĂůŽĐůƵƐŝſŶ� ĐůĂƐĞ� /� ĨƵĞ� ŵĄƐ� ĨƌĞĐƵĞŶƚĞ�
ƚĂŶƚŽ� ĞŶ� Ğů� ƐĞǆŽ�ŵĂƐĐƵůŝŶŽ� ĐŽŵŽ� ĞŶ� Ğů� ĨĞŵĞŶŝŶŽ�
ĐŽŶ�Ğů�ϲϬ͘Ϭй�Ǉ�Ğů�ϱϵ͘Ϯй�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘�>Ă�ĐůĂƐĞ�
///� ĚĞ� �ŶŐůĞ� ĨƵĞ� ůĂ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞŶĐŽŶƚƌſ� ĐŽŶ� ŵĞŶŽƌ�
ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ� ĞŶ� ĂŵďŽƐ� ƐĞǆŽƐ� ;ϴͿ͘� �Ŷ� Ğů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ�
ĞƐƚƵĚŝŽ� ůŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĨƵĞƌŽŶ� ƐŝŵŝůĂƌĞƐ�
ĞŶĐŽŶƚƌĂŶĚŽ�ǀĂƌŝĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ�ƚĂŶƚŽ�
ĞŶ� ƐĞǆŽ� ŵĂƐĐƵůŝŶŽ� ĐŽŵŽ� ĨĞŵĞŶŝŶŽ͕� ƐŝĞŶĚŽ� ŵĄƐ�
ƉƌŽŵŝŶĞŶƚĞ� ůĂ� ĐůĂƐĞ� /� ĐŽŶ� ƵŶ� ϱϵ͘ϱϬй� ĞŶ� Ğů� ƐĞǆŽ�
ŵĂƐĐƵůŝŶŽ� Ǉ� ƵŶ� ϰϲ͘ϳϬй� ĞŶ� Ğů� ƐĞǆŽ� ĨĞŵĞŶŝŶŽ�
ĐŽŵƉĂƌĂďůĞƐ�ĐŽŶ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�ƐĞŐƵŝĚŽ�ĚĞ� ůĂ�
ĐůĂƐĞ�//�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶĞƐ�ϭ�ĞŶ�Ğů�ƐĞǆŽ�ŵĂƐĐƵůŝŶŽ�
Ǉ�Ϯ�ĞŶ�Ğů�ƐĞǆŽ�ĨĞŵĞŶŝŶŽ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ϭϯ͘ϰϬй�Ǉ�ƵŶ�ϰ͘ϵϬй�
ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͕�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƐŝŵŝůĂƌĞƐ�Ăů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�
�ůŝĂŐĂ� Ğƚ� Ăů͘� �Ŷ� ƌĞůĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ĞĚĂĚĞƐ� ĞǆŝƐƚĞ�
ŵĂǇŽƌ� ƉƌĞĚŽŵŝŶŝŽ� ĞŶ� ůĂ� ĐůĂƐĞ� /� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� Ğů�

0DORFOXVLRQHV�\�VX�UHODFLyQ�FRQ�OD�FDOLGDG�GH�YLGD�HQ�SDFLHQWHV�GH����D����DxRV 

5HY�2GRQWRO�/DWLQRDP���������������-�� 

  1ŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ŽƌƚŽĚſŶƟĐŽ͕�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ĞƐƚĠƟĐŽ 
DĂůŽĐůƵƐŝſŶ >ĞǀĞ DŽĚĞƌĂĚŽ ^ĞǀĞƌŽ dŽƚĂů 

�ůĂƐĞ�/ ZĞĐƵĞŶƚŽ ϯϵ ϯ ϭ ϰϯ 
  й�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�/EdK�-�� ϱϮ͘ϳϬй ϱϬ͘ϬϬй ϱϬ͘ϬϬй ϱϮ͘ϰϬй 
�ůĂƐĞ�//�ƐƵď�ϭ ZĞĐƵĞŶƚŽ ϭϭ Ϭ Ϭ ϭϭ 
  й�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�/EdK�-�� ϭϰ͘ϵϬй Ϭ͘ϬϬй Ϭ͘ϬϬй ϭϯ͘ϰϬй 
�ůĂƐĞ�//�ƐƵď�Ϯ ZĞĐƵĞŶƚŽ ϰ Ϭ Ϭ ϰ 
  й�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�/EdK�-�� ϱ͘ϰϬй Ϭ͘ϬϬй Ϭ͘ϬϬй ϰ͘ϵϬй 
DŽƌĚŝĚĂ�ĂďŝĞƌƚĂ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ ZĞĐƵĞŶƚŽ ϱ Ϭ ϭ ϲ 
  й�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�/EdK�-�� ϲ͘ϴϬй Ϭ͘ϬϬй ϱϬ͘ϬϬй ϳ͘ϯϬй 
DŽƌĚŝĚĂ�ĂďŝĞƌƚĂ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ ZĞĐƵĞŶƚŽ Ϯ Ϭ Ϭ Ϯ 
  й�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�/EdK�-�� Ϯ͘ϳϬй Ϭ͘ϬϬй Ϭ͘ϬϬй Ϯ͘ϰϬй 
DŽƌĚŝĚĂ�ďŽƌĚĞ�Ă�ďŽƌĚĞ ZĞĐƵĞŶƚŽ ϲ ϭ Ϭ ϳ 
  й�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�/EdK�-�� ϴ͘ϭϬй ϭϲ͘ϳϬй Ϭ͘ϬϬй ϴ͘ϱϬй 
DŽƌĚŝĚĂ�ĐƌƵǌĂĚĂ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ ZĞĐƵĞŶƚŽ ϲ Ϭ Ϭ ϲ 
  й�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�/EdK�-�� ϴ͘ϭϬй Ϭ͘ϬϬй Ϭ͘ϬϬй ϳ͘ϯϬй 
DĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ�ŵƷůƟƉůĞƐ ZĞĐƵĞŶƚŽ ϭ Ϯ Ϭ ϯ 
  й�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�/EdK�-�� ϭ͘ϰϬй ϯϯ͘ϯϬй Ϭ͘ϬϬй ϯ͘ϳϬй 
dŽƚĂů ZĞĐƵĞŶƚŽ ϳϰ ϲ Ϯ ϴϮ 
  й�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�/EdK�-�� ϭϬϬ͘ϬϬй ϭϬϬ͘ϬϬй ϭϬϬ͘ϬϬй ϭϬϬ͘ϬϬй 

dĂďůĂ�Ϯ͘��ŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐŝĂ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂ͘��ů�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐŝĂ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐŽ�ŵŽƐƚƌſ�ƵŶ�ǀĂůŽƌ�ŵĂǇŽƌ�Ă�Ϭ͕Ϭϱ�;ƉсϬ͕ϮϮϯͿ�ƐĞ�ĐŽŶĐůƵͲ
ǇĞ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂŵĞŶƚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĚĞ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�Ǉ�ƐƵƐ�ĐĂƚĞŐŽƌşĂƐ�
ĚĞ�ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ͘ 



 
 

��   

ƌĞƐƚŽ� ĚĞ� ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ� ƐŽŶ� ƌĞĐƵƌƌĞŶƚĞƐ� ĞŶ� ůĂƐ�
ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĞĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ǀĂƌŝĂďůĞ͘ 
�Ŷ�ĞƐƚĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƐĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶſ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�/�ƐĞ�
ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ� ĞŶ� ŵĂǇŽƌ� ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ� ĐŽŶ� ƵŶ� ǀĂůŽƌ� ĚĞů�
ϱϮ͘ϰϰй͕�ƐĞŐƵŝĚŽ�ĚĞ� ůĂ�ĐůĂƐĞ� //�ƐƵďĚŝǀŝƐŝſŶ�ϭ�ĐŽŶ�ƵŶ�
ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞů�ϭϯ͘ϰϭ͕�ĂĚĞŵĄƐ�ĐŽŶ�ƵŶ�ϴ͘ϱϰй�ƐĞ�ŚĂůůſ�
ůĂ�ŵŽƌĚŝĚĂ�ďŽƌĚĞ�Ă�ďŽƌĚĞ�Ǉ�ĐĞƌĐĂŶŽ�Ă�ĞƐƚĞ�ĐŽŶ�ƵŶ�
ϳ͘ϯϮй� ůĂ� ŵŽƌĚŝĚĂ� ĐƌƵǌĂĚĂ� ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ� Ǉ� ůĂ� ŵŽƌĚŝĚĂ�
ĂďŝĞƌƚĂ� ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕� ĞŶ� ĐƵĞƐƟſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĐůĂƐĞ� //�
ƐƵďĚŝǀŝƐŝſŶ�Ϯ͕�ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ�ŵƷůƟƉůĞƐ�Ǉ�ůĂ�ŵŽƌĚŝĚĂ�
ĂďŝĞƌƚĂ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ� ĐŽŶ�ƵŶ�ϰ͘ϴϴй͕�ϯ͘ϲϲй�Ǉ�ƵŶ�Ϯ͘ϰϰй�
ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͕� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĚŝƐĐŽƌĚĂŶƚĞƐ� ĐŽŶ� Ğů�
ĞƐƚƵĚŝŽ� ĚĞ�ZĂďĂŶĂů� ƟƚƵůĂĚŽ� Η�ƵůůǇŝŶŐ� ĞŶ� ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�
ĚĞ� ϭϭ� Ă� ϭϲ� ĂŹŽƐ� ĚĞ� ĞĚĂĚ� ĐŽŶ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞ� ƟƉŽ� ĚĞ�
ŵĂůŽĐůƵƐŝſŶΗ� ĞŶ� ĚŽŶĚĞ� ŽďƚƵǀŽ� ƋƵĞ� ůĂ� ĐůĂƐĞ� /� ƐĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚſ� ĞŶ� ƵŶ� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ� ĚĞů� ϯϱ͘ϵϰ͕� ůĂ� ĐůĂƐĞ� //�
ƐƵďĚŝǀŝƐŝſŶ�ϭ�ĐŽŶ�ƵŶ�ϴ͕Ϯϵй�Ǉ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�//�ƐƵďĚŝǀŝƐŝſŶ�
Ϯ�ĐŽŶ�ƵŶ�ϭϭ͘ϱϮй�Ǉ�ůĂ�ĐůĂƐĞ�///�ĐŽŶ�ƵŶ�ϯϱ͘ϬϮй�;ϵͿ͕�ĞŶ�
ƌĂǌſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞƐ� ĞƐƟŵĂĚŽƐ� ĞŶ� ĂŵďŽƐ�
ĞƐƚƵĚŝŽƐ͘ 
�Ŷ� ůĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂ� ƐĞ� ĞǀĂůƵſ� ůĂƐ�
ĐƵĂƚƌŽ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ�Ğů�ĐƵĞƐƟŽŶĂƌŝŽ�
W/��Y� Ǉ� ƐĞ� ŽďƐĞƌǀſ� ĞŶ� ůĂ� ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ĚĞ� ĐŽŶĮĂŶǌĂ�
ĞŶ� ůĂ�ƉƌŽƉŝĂ�ĞƐƚĠƟĐĂ�ƋƵĞ� ůĂ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ŵĄƐ�ĞůĞŐŝĚĂ�
ĞŶ� ůĂ�ĞƐĐĂůĂ� ĨƵĞ�Ğů� şƚĞŵ�ĚĞ�͞ŵƵĐŚŽ͕͟� ůŽ�ƋƵĞ� ŝŶĚŝĐĂ�
ƋƵĞ� Ɛŝ� ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ� ƵŶĂ� ĐŽŶĮĂŶǌĂ� ĞŶ� ƐƵ� ĞƐƚĠƟĐĂ�
ĚĞŶƚĂů͕� Ăů� ĂŶĂůŝǌĂƌ� Ğů� ĚŽŵŝŶŝŽ� ƐŽĐŝĂů� ůĂ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�
ŵĄƐ�ĞůĞŐŝĚĂ�ĨƵĞ�͞ŶĂĚĂ͟�ĐƵǇŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ŵŽƐƚƌſ�ƋƵĞ�
ŶŽ� ĞǆŝƐƚĞ� ƵŶ� ŝŵƉĂĐƚŽ� ƐŽĐŝĂů͕� ĐŽŶ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� Ăů�
ŝŵƉĂĐƚŽ� ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů� Ğů� şƚĞŵ�ŵĄƐ� ĞůĞŐŝĚŽ� ĨƵĞ� Ğů� ĚĞ�
͞ŶĂĚĂ͟�ŝŶĚŝĐĂŶĚŽ�ƉŽĐŽ�ƐĞŶƟŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝŶĨĞƌŝŽƌŝĚĂĚ͕�
Ğů� ĚŽŵŝŶŝŽ� ĚĞ� ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ� ƉŽƌ� ůĂ� ĞƐƚĠƟĐĂ� ůĂ�
ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ŵĄƐ�ĞůĞŐŝĚĂ� ĨƵĞ� ůĂ�ĚĞ�͞ŶĂĚĂ͟�ƉŽƌ� ůŽ�ƋƵĞ�
ŶŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƐƵ�ĞƐƚĠƟĐĂ�ĚĞŶƚĂů͕�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ƋƵĞ� ƟĞŶĞŶ� ƐŝŵŝůŝƚƵĚ� ĐŽŶ� Ğů� ĞƐƚƵĚŝŽ�
ƌĞĂůŝǌĂĚŽ� ĞŶ� ϮϬϭϴ� ƉŽƌ� zƵŵďŽ� ĚŽŶĚĞ� ĂŶĂůŝǌſ� ĐĂĚĂ�
ŐƌƵƉŽ͕� ƐŝĞŶĚŽ�Ğů� ƉƌŝŵĞƌŽ� ůĂ� ĐŽŶĮĂŶǌĂ�ĞŶ� ůĂ�ƉƌŽƉŝĂ�
ĞƐƚĠƟĐĂ� ĚĞŶƚĂů� ůĂ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ� ŵĄƐ� ĞůĞŐŝĚĂ� ƉŽƌ� ůŽƐ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ� ĨƵĞ� ĚĞ� ͞ŵƵĐŚŽ͟� ĐŽŶ� ƵŶ� ϯϱй͕� ůŽ� ƋƵĞ�
ŝŶĚŝĐĂ�ƋƵĞ�ůĂ�ĂƉĂƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞŶƚĂů�ƟĞŶĞŶ�ŝŶŇƵĞŶĐŝĂ�ĞŶ�
ůĂ� ĂƵƚŽŝŵĂŐĞŶ͕� ĐŽŶ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� Ăů� ŝŵƉĂĐƚŽ� ƐŽĐŝĂů� ůĂ�
ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ĐŽŶ�ŵĂǇŽƌ�ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĨƵĞ�ĚĞ�͞ŶĂĚĂ͟�ĐŽŶ�
ƵŶ� ϱϵй͕� ůŽ� ƋƵĞ� ŝŶĚŝĐĂ� ƋƵĞ� ůĂ� ĂƉĂƌŝĞŶĐŝĂ� ĚĞŶƚĂů� ĚĞ�
ůŽƐ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ƉƌŽǀŽĐĂ�ƉŽĐŽ�ŝŵƉĂĐƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ĞŶ�ůĂ�
ĐĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ǀŝĚĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ͕� Ăů� ĞǀĂůƵĂƌ� Ğů�
ĚŽŵŝŶŝŽ� ĚĞ� ŝŵƉĂĐƚŽ� ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů͕� Ğů� ŵĂǇŽƌ�
ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ� ĚĞ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ� ĞŶ� ͞ŶĂĚĂ͟�
ĐŽŵŽ�ĞŶ� ůĂƐ�ŽƚƌĂƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ƵŶ�ϲϬй�ůŽ�ĐƵĂů�
ŝŶĚŝĐĂ� ƋƵĞ� Ğů� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ� ƟĞŶĞ� ƵŶ� ƉŽĐŽ� ĚĞ�

ƐĞŶƟŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ŝŶĨĞƌŝŽƌŝĚĂĚ� ĐƵĂŶĚŽ� ƐĞ� ĐŽŵƉĂƌĂ�
ĐŽŶ� ŽƚƌŽƐ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ� ƋƵĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ� ŵĞũŽƌ�
ĂƉĂƌŝĞŶĐŝĂ� ĚĞŶƚĂů͕� Ğů� ĚŽŵŝŶŝŽ� ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ� ƉŽƌ� ůĂ�
ĞƐƚĠƟĐĂ� ĚĞŶƚĂů� � ĞŶ� ĞƐƚĞ� ŐƌƵƉŽ� ĐŽŶ� ƵŶ� ϲϮй� ĐŽŶ� ůĂ�
ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ� ĚĞ͟� ŶĂĚĂ͟� ĨƵĞ� ůĂ� ŵĄƐ� ĞůĞŐŝĚĂ͕� ůŽ� ƋƵĞ�
ŝŶĚŝĐĂ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ� ƟĞŶĞŶ� ƉŽĐĂ�
ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ� ƉŽƌ� ƐƵ� ĞƐƚĠƟĐĂ� ĚĞŶƚĂů� ĐƵĂŶĚŽ� ƐĞ�
ŽďƐĞƌǀĂŶ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƉĞũŽ�Ž�ĞŶ�ĨŽƚŽƐ�;ϭϬͿ  ͘
�ƌĞƐƉŽ� Ğƚ� Ăů͘� ĞǀĂůƵſ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�
ŽƌƚŽĚſŶƟĐŽ� ƉĞƌĐŝďŝĚĂ� ƉŽƌ� ůŽƐ� ĞƐĐŽůĂƌĞƐ� ƐĞŐƷŶ� Ğů�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ĞƐƚĠƟĐŽ�ĚĞů� /EdK�ĞŶĐŽŶƚƌĂŶĚŽ�ƋƵĞ�ƵŶ�
ϵϭ͘ϭϴй� ĚĞ� ůŽƐ� ĞƐĐŽůĂƌĞƐ� ƌĞƋƵĞƌşĂŶ� ƵŶ� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�
ůĞǀĞ� ĚĞ� ŽƌƚŽĚŽŶĐŝĂ� ĚĞƐĚĞ� ƐƵ� ĂƵƚŽƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ͕� Ğů�
ϰ͘ϳϭй� ŝŶĚŝĐſ� ƵŶĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ŵŽĚĞƌĂĚĂ� ĚĞ�
ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ� Ǉ� ƐŽůŽ� Ğů� ϰ͘ϭϮй� ƌĞƋƵĞƌşĂŶ� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞ� ŵĂŶĞƌĂ� ƐĞǀĞƌĂ� ;ϭϭͿ͘� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ƋƵĞ� ƟĞŶĞŶ�
ƐŝŵŝůŝƚƵĚ�ĐŽŶ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀſ�
ƋƵĞ� Ğů� ϵϬ͘Ϯϱй� ĚĞ� ůŽƐ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ� ƟĞŶĞŶ� ƵŶĂ�
ƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�
ŽƌƚŽĚſŶƟĐŽ� ůĞǀĞ͕� ĐŽŶ� ƵŶ� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ� ĚĞů� ϳ͘ϯϮ� ĞŶ�
ŵŽĚĞƌĂĚŽ� Ǉ� ƚĂŶ� ƐŽůŽ� Ğů� Ϯ͘ϰϰй� ƉƌĞƐĞŶƚſ� ƋƵĞ� ůĂ�
ƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ� ĞƐ�
ƐĞǀĞƌĂ͘ 
WĂƌĂ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ�ƐĞ�ƚŽŵſ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌƵĞďĂ� ĚĞ� <ƌƵƐŬĂůů� tĂůůŝƐ� ƉĂƌĂ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ� ůĂ�ĂƐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ͕�ŵŝƐŵĂ�
ƋƵĞ� ĨƵĞ� ŵĂǇŽƌ� Ă� Ϭ͘Ϭϱ� ;ƉсϬ͘ϮϮϯͿ� ƉŽƌ� ůŽ� ƚĂŶƚŽ� ƐĞ�
ĐŽŶĐůƵǇſ� ƋƵĞ� ŶŽ� ĞǆŝƐƟĞƌŽŶ� ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�
ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂŵĞŶƚĞ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ� ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ� ǀĂůŽƌĞƐ� ĚĞ�
ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�Ǉ�ůĂƐ�ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ͕�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� ĂĚĞŵĄƐ� ƋƵĞ� ůĂƐ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐ� ĚĞ�
ĐŽŶĮĂŶǌĂ� ĞŶ� ůĂ� ƉƌŽƉŝĂ� ĞƐƚĠƟĐŽ͕� ŝŵƉĂĐƚŽ� ƐŽĐŝĂů͕�
ŝŵƉĂĐƚŽ� ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů� Ǉ� ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ� ƉŽƌ� ůĂ� ĞƐƚĠƟĐĂ�
ĚĞŶƚĂů� ŶŽ� ŵŽƐƚƌĂƌŽŶ� ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ� Ă�
ƉĂƌƟƌ� ĚĞů� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ĚĞ� ƐƵƐ� şƚĞŵƐ͕� � ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ƋƵĞ�
ĚŝƐĐƌĞƉĂŶ� ĐŽŶ� ĞƐƚƵĚŝŽƐ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ� ƉŽƌ� �ƌĞůĂ� Ǉ� ^ŽůşƐ�
Ğƚ� Ăů͕͘� ĚŽŶĚĞ� ĚĞŵŽƐƚƌĂƌŽŶ� ƋƵĞ� Ɛŝ� ŚĂďşĂ� ƌĞůĂĐŝſŶ�
ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂŵĞŶƚĞ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ� ĐŽŶ� ƵŶ� ǀĂůŽƌ� ĚĞ������������
Ɖ�с�Ϭ͘ϬϬϭǇ�Ɖс�Ϭ͘Ϭϭ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�
ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ�Ǉ�Ğů�ŝŵƉĂĐƚŽ�ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů�;ϭϮ͕�ϭϯͿ͘� 
 
�KE�>h^/KE�  ̂
 
>ŽƐ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ� ĐŽŶ�ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ� ƵŶĂ�
ďƵĞŶĂ� ĐŽŶĮĂŶǌĂ� ĞŶ� ƐƵ� ƉƌŽƉŝĂ� ĞƐƚĠƟĐĂ� ĚĞŶƚĂů� ƐŝŶ�
ĞŵďĂƌŐŽ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ŽƉŝŶŝŽŶĞƐ�ĚŝǀŝĚŝĚĂƐ�ĐŽŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ăů�
ĞƐƚĂƌ� ƐĂƟƐĨĞĐŚŽƐ� ĐŽŶ� Ğů� ĂƐƉĞĐƚŽ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĚŝĞŶƚĞƐ�
ƌĞƐƉĞĐƚŽ� ƉŽƌ� ůŽ� ƋƵĞ� ƚŽĚĂ� ůĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƚƵĚŝŽ�
ŵĂŶŝĨĞƐƚſ� ƋƵĞ� ůĞ� ŐƵƐƚĂƌşĂ� ƋƵĞ� ƐƵƐ� ĚŝĞŶƚĞƐ� ĨƵĞƌĂŶ�

�ĂƌƌŝŽŶƵĞǀŽ-DĂƌşŶ��Ǉ�ĐŽůƐ͘ 
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ŵĄƐ� ďŽŶŝƚŽƐ͕� ĚĞ� ŝŐƵĂů� ĨŽƌŵĂŶ� ƚƵǀŝĞƌŽŶ� ƉŽĐĂ�
ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ� Ăů� ǀĞƌƐĞ� ĞŶ� ǀŝĚĞŽƐ͕� Ăů� ĞƐƉĞũŽ� Ǉ� ĞŶ�
ĨŽƚŽŐƌĂİĂƐ͘ 
 
Z�&�Z�E�/�^ 
 
ϭ͘ DĞƌĐĂĚŽ�^͕�DĂŵĂŶŝ�>͕�DĞƌĐĂĚŽ�:͕�dĂƉŝĂ�Z͘�DĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ�Ǉ�

ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ĞŶ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ͘�<ŝƌƵ͘�ϮϬϭϴ͖ϭϱ;ϮͿ͗ϵϰ–ϴ͘� 
Ϯ͘ �Ğ� WĂƵůĂ� �͕� ^ĂŶƚŽƐ� E͕� �Ă� ^ŝůǀĂ� �͕� EƵŶĞƐ� D͕� >ĞůĞƐ� �͘�

WƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů� ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĚĞŶƚĂů� ĞƐƚŚĞƟĐƐ�ŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ� ůŝĨĞ� ŝŶ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ͘��ŶŐůĞ�KƌƚŚŽĚ͘�ϮϬϬϵ͖ϳϵ;ϲͿ͗ϭϭϴϴ–ϵϯ͘� 

ϯ͘ ZŽďůĞƐ� �ƐƉŝŶŽǌĂ� �/͕� ZƵďŝŽ� :ƵƌĂĚŽ� �͕� �Ğ� ůĂ� ZŽƐĂ� 'ĂůǀĄŶ� �s͕�
EĂǀĂ� �ĂǀĂůĂ� �,͘� 'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐ� Ǉ� ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ� ĚĞ� ĐĂůŝĚĂĚ� ĚĞ�
ǀŝĚĂ� ĞŶ� ƌĞůĂĐŝŽŶ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ĐƵŝĚĂĚŽƐ� ĚĞ� ƐĂůƵĚ͘� �ů� ZĞƐŝĚ�
΀/ŶƚĞƌŶĞƚ΁͘� ϮϬϭϲ͖ϭϭ;ϯͿ͗ϭϮϬ–ϱ͘� �ǀĂŝůĂďůĞ� ĨƌŽŵ͗�
ǁǁǁ͘ŵĞĚŝŐƌĂƉŚŝĐ͘ŽƌŐ͘ŵǆ'ĞŶĞƌĂůŝĚĂĚĞƐǇĐŽŶĐĞƉƚŽƐĚĞĐĂůŝĚĂ
ĚĚĞǀŝĚĂĞŶƌĞůĂĐŝſŶĐŽŶůŽƐĐƵŝĚĂĚŽƐĚĞƐĂůƵĚ 

ϰ͘ DĞƌĐĂĚŽ�DĂŵĂŶŝ� ^͕�DĞƌĐĂĚŽ� WŽƌƚĂů� :͕�DĂŵĂŶŝ� �ĂŚƵĂƚĂ� >͕�
ZŝůĚŽ� d�͕� �ĂƌƌĞſŶ� DĞǌĂ� �͕� �ĂƉĂŶĂ� �ƐƚƌĂĚĂ� E͕� Ğƚ� Ăů͘�
DĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ� ĂƐŽĐŝĂĚĂƐ� Ă� >Ă� ĐĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ǀŝĚĂ� ĞŶ� ƉŽďůĂĐŝſŶ�
ĂŶĚŝŶĂ͘�ZĞǀ�K��d/s��h���ƵĞŶĐĂ͘�ϮϬϭϳ͖Ϯ;ϭͿ͗ϲϯ–ϴ͘� 

ϱ͘ 'ĂĞƚĞ� s͘� �ĞƐĂƌƌŽůůŽ� ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů� ĚĞů� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ͘� ZĞǀ� �Śŝů�
WĞĚŝĂƚƌşĂ͘�ϮϬϭϱ͖ϴϲ;ϲͿ͗ϰϯϲ–ϰϯ͘� 

ϲ͘ ^ĂůŝďĂ�'ĂƌďŝŶ��͕� /ƐƉĞƌ�'ĂƌďŝŶ��͕�DŽƌĞŝƌĂ��ƌĐŝĞƌŝ�Z͕�^ĂůŝďĂ�E͕�
'ŽŶĕĂůǀĞƐ� W͘� >Ă� ƐĂůƵĚ� ďƵĐĂů� ĞŶ� ůĂ� ƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ� ĚĞů�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ͘�ZĞǀ�^ĂůƵĚ�WƵďůŝĐĂ͘�ϮϬϬϵ͖ϭϭ;ϮͿ͗Ϯϲϴ–ϳϳ͘� 

ϳ͘ DŝƌĂŶĚĂ�WŽƌƚĂ��Z͘�/ŵƉĂĐƚŽ�ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�ŵĂůŽĐůƵƐŝſŶ�ĞŶ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ƵŶĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ� ĞĚƵĐĂƟǀĂ� ĚĞ� >ŝŶĐĞ� -� >ŝŵĂ�
΀/ŶƚĞƌŶĞƚ΁͘� ZĞƉŽƐŝƚŽƌŝŽ� ĚĞ� dĞƐŝƐ� -� hED^D͘� hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�
EĂĐŝŽŶĂů�DĂǇŽƌ�ĚĞ�^ĂŶ�DĂƌĐŽƐ͖�ϮϬϭϳ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ͗�ŚƩƉ͗ͬͬ
ĐǇďĞƌƚĞƐŝƐ͘ƵŶŵƐŵ͘ĞĚƵ͘ƉĞͬŚĂŶĚůĞͬĐǇďĞƌƚĞƐŝƐͬϲϳϴϴ 

 

ϴ͘ �ůŝĂŐĂ��͕�DĂƩŽƐ�D͕��ůŝĂŐĂ�Z͕��Ğů��ĂƐƟůůŽ��͘�DĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�
ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ĚĞ��ĂƐĞƌşŽƐ�Ǉ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ�ŶĂƟǀĂƐ�ĚĞ�
ůĂ� �ŵĂǌŽŶşĂ� ĚĞ� hĐĂǇĂůŝ͕� WĞƷ͘� ZĞǀ� WĞƌƵ� DĞĚ� �ǆƉ� ^ĂůƵĚ�
WƵďůŝĐĂ͘�ϮϬϭϭ͖Ϯϴ;ϭͿ͗ϴϳ–ϵϭ͘� 

ϵ͘ ZĂďĂŶĂů�yY͘��ƵůůǇŝŶŐ�ĞŶ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�ĚĞ�ϭϭ�Ă�ϭϲ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ĞĚĂĚ�
ĐŽŶ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞ� ƟƉŽ� ĚĞ� ŵĂůŽĐůƵƐŝſŶ� ΀/ŶƚĞƌŶĞƚ΁͘� hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�
WƌŝǀĂĚĂ� �ŶƚĞŶŽƌ� KƌƌĞŐŽ͖� ϮϬϭϱ͘� �ǀĂŝůĂďůĞ� ĨƌŽŵ͗� ŚƩƉ͗ͬͬ
ƌĞƉŽƐŝƚŽƌŝŽ͘ƵƉĂŽ͘ĞĚƵ͘ƉĞͬŚĂŶĚůĞͬƵƉĂŽƌĞƉͬϭϬϱϯ 

ϭϬ͘ zƵŵďŽ�hƐŚĐĂ�D�͘��ƵƚŽƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ĞƐƚĠƟĐĂ�ĚĞŶƚĂů� ĞŶ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ŽƌƚŽĚŽŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ĂĐƵĚĞŶ�Ă�ůĂ�
&ĂĐƵůƚĂĚ� ĚĞ� KĚŽŶƚŽůŽŐşĂ� ĚĞ� ůĂ� hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� �ĞŶƚƌĂů� ĚĞů�
�ĐƵĂĚŽƌ� ΀/ŶƚĞƌŶĞƚ΁͘� hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� �ĞŶƚƌĂů� ĚĞů� �ĐƵĂĚŽƌ͖� ϮϬϭϴ͘�
�ǀĂŝůĂďůĞ� ĨƌŽŵ͗� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚƐƉĂĐĞ͘ƵĐĞ͘ĞĚƵ͘ĞĐͬ
ŚĂŶĚůĞͬϮϱϬϬϬͬϭϱϮϯϰ 

ϭϭ͘ �ƌĞƐƉŽ� �͕� �ŽŵşŶŐƵĞǌ� �͕� sĂůůĞũŽ� &͕� >ŝŹĄŶ� �͕� �Ğů� �ĂƐƟůůŽ� �͕�
>ĞſŶ�Z͕�Ğƚ�Ăů͘� /ŵƉĂĐƚŽ�ĚĞ�ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ�ƐŽďƌĞ� ůĂ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�
ǀŝĚĂ�Ǉ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ŽƌƚŽĚſŶƟĐŽ�ĞŶ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�ĚĞ�
ĚŽƐ� ĞƐĐƵĞůĂƐ� ƉƌŝǀĂĚĂƐ� �ǌŽŐƵĞƐ� -� �ĐƵĂĚŽƌ͕� ϮϬϭϱ͘� ZĞǀ�
�ƐƚŽŵĂƚŽůſŐŝĐĂ�,ĞƌĞĚ͘�ϮϬϭϳ͖Ϯϳ;ϯͿ͗ϭϰϭ–ϱϮ͘� 

ϭϮ͘ �ƌĞůĂ�,ĂŶĐĐŽ��:͘� /ŵƉĂĐƚŽ�ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ�ŵĂůŽĐůƵƐŝſŶ�ĞŶ�
ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ϭϮ� Ă� ϭϱ� ĂŹŽƐ� ĚĞ� ĞĚĂĚ� ĚĞ� ůĂ� /ŶƐƟƚƵĐŝſŶ�
�ĚƵĐĂƟǀĂ� /ŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ� ΀/ŶƚĞƌŶĞƚ΁͘� hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� EĂĐŝŽŶĂů�
ĚĞů� �ůƟƉůĂŶŽ͖� ϮϬϭϵ͘� �ǀĂŝůĂďůĞ� ĨƌŽŵ͗� ŚƩƉ͗ͬͬ
ƌĞƉŽƐŝƚŽƌŝŽ͘ƵŶĂƉ͘ĞĚƵ͘ƉĞͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬŚĂŶĚůĞͬhE�WͬϭϯϮϲϰͬ
�ƌĞůĂͺ,ĂŶĐĐŽͺ�ĂǀŝĚͺ:ŽĞů͘ƉĚĨ͍ƐĞƋƵĞŶĐĞсϭΘŝƐ�ůůŽǁĞĚсǇ 

ϭϯ͘ ̂ ŽůŝƐ� �͕� �Ăƚƌŝů� Z͕� WĂƌƌĂ� &͕� YƵĞŵĞŶĞƌ� :͘� /ŵƉĂĐƚŽ� ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů�
ĂƐŽĐŝĂĚŽ� Ă� ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ŵĂůŽĐůƵƐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞƐ� ĚĞ�
ƉƌŝŵĞƌŽ� Ă� ĐƵĂƌƚŽ�ŵĞĚŝŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐŽůĞŐŝŽƐ�DĂƌŝŶĂ� ĚĞ� �ŚŝůĞ� Ǉ�
^ĂŶƚĂ� >ƵŝƐĂ͕� �ŽŶĐĞƉĐŝſŶ� ϮϬϭϰ͘� ΀/ŶƚĞƌŶĞƚ΁͘� hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĚĞ�
�ŽŶĐĞƉĐŝſŶ͖� ϮϬϭϰ͘� �ǀĂŝůĂďůĞ� ĨƌŽŵ͗� ŚƩƉ͗ͬͬ
ƌĞƉŽƐŝƚŽƌŝŽ͘ƵĚĞĐ͘ĐůͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬϭϭϱϵϰͬϭϲϰϮͬϭͬ/DW��dK�
W^/�K^K�/�>��^K�/��K���WZ�^�E�/�����D�>K�>h^/KE�^�
�E��^dh�/�Ed�^����WZ/D�ZK�����h�ZdK�D�͘ƉĚĨ 

0DORFOXVLRQHV�\�VX�UHODFLyQ�FRQ�OD�FDOLGDG�GH�YLGD�HQ�SDFLHQWHV�GH����D����DxRV 
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