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Ĳ�� Ĳ�� Ĳ�� Ĳ��
�

�
:ĞŶŝĨĞƌ���ZĞŶĞ���WŽŽů��
ũĞŶŝĨĞƌƉŽŽůΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ��

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
��

�

�

�
(DUO\���9RWLQJ���%HJLQV����-XQH��������������ɾ
(OHFWLRQ���'D\����-XO\���������������

ɾ

�

�
�� ϳ��



7H[DV���0DULMXDQD���3ROLF\���9RWHU���*XLGH���������
'HPRFUDWLF���3ULPDU\���5XQRII�������7H[DV���+RXVH��

�
�

�
�

dĞǆĂƐ���,ŽƵƐĞ����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϭϰϮ��
�

�
,ĂƌŽůĚ���s͘ ����ƵƩŽŶ���:ƌ��

ƚŚĞĚƵƩŽŶůĂǁĮƌŵΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽŵ��
/ŶĐƵŵďĞŶƚ���

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

Ĳ�� Ĳ�� Ĳ�� Ĳ��
�ŽŵŵĞŶƚƐ�� /���ǁĂƐ���ƚŚĞ���ĮƌƐƚ���ƚŽ���ƐƉŽŶƐŽƌ���Ă���ďŝůů���ƚŽ���ŵĂŬĞ���ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ���ŽĨ���ƚǁŽ���ŽƵŶĐĞƐ���Žƌ���ůĞƐƐ���ŽĨ���ŵĂƌŝũƵĂŶĂ���Ă���ĐůĂƐƐ�������ŵŝƐĚĞŵĞĂŶŽƌ͘ ���/��

ŚĂǀĞ���ĐŽŶƟŶƵĞĚ���ƚŽ���ƐƉŽŶƐŽƌ����ƐƵĐŚ���ďŝůů���ƐŝŶĐĞ���ϮϬϭϯ͘���/���ǁŝůů���ĐŽŶƟŶƵĞ���ŵǇ���ĞīŽƌƚƐ͘��

�
sŽƟŶŐ���ZĞĐŽƌĚ��

�ǆƉĂŶĚ����ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ�� >ĞŐĂůŝǌĞ���,ĞŵƉ�� WĞŶĂůƚǇ���ZĞĚƵĐƟŽŶ���ĨŽƌ���WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

zĞƐ���;�ŽͲĂƵƚŚŽƌͿ�� zĞƐ�� zĞƐ���;�ƵƚŚŽƌͿ��

�
�

:ĞƌƌǇ����ĂǀŝƐ��
���ŝŶĨŽΛũĞƌƌǇǀĚĂǀŝƐ͘ĐŽŵ��

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

Ĳ�� Ĳ�� Ĳ�� Ĳ��
�
�
�

�
�

�

�

�

�
(DUO\���9RWLQJ���%HJLQV����-XQH��������������ɾ
(OHFWLRQ���'D\����-XO\���������������

ɾ

�

�
�� ϴ��



7H[DV���0DULMXDQD���3ROLF\���9RWHU���*XLGH���������
'HPRFUDWLF���3ULPDU\���5XQRII�������7H[DV���+RXVH��

�
�
dĞǆĂƐ���,ŽƵƐĞ����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϭϰϴ��
�

�
�ŶŶĂ����ĂƐƚŵĂŶ��

ĂŶŶĂΛǀŽƚĞĂŶŶĂĞĂƐƚŵĂŶ͘ĐŽŵ��

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

Ĳ�� Ĳ�� Ĳ�� Ĳ��
�ŽŵŵĞŶƚƐ�� /���ƐƵƉƉŽƌƚ���ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ���ĂĐĐĞƐƐ���ƚŽ���ŵĞĚŝĐĂů���ŵĂƌŝũƵĂŶĂ���ĂŶĚ���ĚĞĐƌŝŵŝŶĂůŝǌĂƟŽŶ͕���ŝŶĐůƵĚŝŶŐ���ĞǆƉƵŶŐŝŶŐ���ƉĂƐƚ���ĐŽŶǀŝĐƟŽŶƐ͘���/��

ƐƵƉƉŽƌƚ���ƚŚĞ���ƉĂƐƐĂŐĞ���ŽĨ���ďŝůůƐ���ŝŶ���ďŽƚŚ���ĐŚĂŵďĞƌƐ���ůŝŬĞ���ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ���>ƵĐŝŽΖƐ���,ŽƵƐĞ����ŝůů���ϭϯϲϱ���ĂŶĚ���ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ��
DŽŽĚǇΖƐ���,ŽƵƐĞ����ŝůů���ϲϯ͘���

�

�
�

WĞŶŶǇ���DŽƌĂůĞƐ���̂ ŚĂǁ��
ƉĞŶŶǇƐŚĂǁŚƚǆΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ��

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

Ĳ�� Ĳ�� Ĳ�� Ĳ��
�ŽŵŵĞŶƚƐ�� dŚĂŶŬ���ǇŽƵ͘���

�
�
�

�

�

�

�
(DUO\���9RWLQJ���%HJLQV����-XQH��������������ɾ
(OHFWLRQ���'D\����-XO\���������������

ɾ

�

�
�� ϵ��



7H[DV���0DULMXDQD���3ROLF\���9RWHU���*XLGH���������
'HPRFUDWLF���3ULPDU\���5XQRII�������7H[DV���6HQDWH��

�
�
dĞǆĂƐ���̂ ĞŶĂƚĞ����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϭϵ��
�

�
ZŽůĂŶĚ���'ƵƟĞƌƌĞǌ��
ŝŶĨŽΛƌŽůĂŶĚĨŽƌƚĞǆĂƐ͘ĐŽŵ��

/ŶĐƵŵďĞŶƚ��

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

Ĳ�� Ĳ�� Ĳ�� Ĳ��
�

sŽƟŶŐ���ZĞĐŽƌĚ��
�ǆƉĂŶĚ����ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ�� >ĞŐĂůŝǌĞ���,ĞŵƉ�� WĞŶĂůƚǇ���ZĞĚƵĐƟŽŶ���ĨŽƌ���WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

zĞƐ���;�ŽͲĂƵƚŚŽƌͿ�� zĞƐ���;�ƵƚŚŽƌͿ�� zĞƐ��
�
�
�

�
yŽĐŚŝů���WĞŹĂ���ZŽĚƌŝŐƵĞǌ��
ǆŽĐŚŝůΛǀŽƚĞƉĞŶĂƌŽĚƌŝŐƵĞǌ͘ĐŽŵ��

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

Ĳ�� Ĳ�� Ĳ�� Ĳ��
�

�
�
�
�
�

�

�

�
(DUO\���9RWLQJ���%HJLQV����-XQH��������������ɾ
(OHFWLRQ���'D\����-XO\���������������

ɾ

�

�
�� ϭϬ��



7H[DV���0DULMXDQD���3ROLF\���9RWHU���*XLGH���������
'HPRFUDWLF���3ULPDU\���5XQRII�������7H[DV���6HQDWH��

�
�
dĞǆĂƐ���̂ ĞŶĂƚĞ����ŝƐƚƌŝĐƚ���Ϯϳ��
�

�
�ĚĚŝĞ���>ƵĐŝŽ���:ƌ��

ĞĚĚŝĞ͘ůƵĐŝŽΛƐĞŶĂƚĞ͘ƚĞǆĂƐ͘ŐŽǀ��
/ŶĐƵŵďĞŶƚ���

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

sŽƟŶŐ���ZĞĐŽƌĚ��
�ǆƉĂŶĚ����ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ�� >ĞŐĂůŝǌĞ���,ĞŵƉ�� WĞŶĂůƚǇ���ZĞĚƵĐƟŽŶ���ĨŽƌ���WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

zĞƐ���;�ŽͲƐƉŽŶƐŽƌͿ�� zĞƐ�� Eͬ���
�
�
�

�
^ĂƌĂ���̂ ƚĂƉůĞƚŽŶ����ĂƌƌĞƌĂ��
ĐŝƟǌĞŶƐĨŽƌƐĂƌĂϮϬϮϬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ��

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

Ĳ�� Ĳ�� ĳ�� Ĳ��
�
�
�

�

�

�

�
(DUO\���9RWLQJ���%HJLQV����-XQH��������������ɾ
(OHFWLRQ���'D\����-XO\���������������

ɾ

�

�
�� ϭϭ��



7H[DV���0DULMXDQD���3ROLF\���9RWHU���*XLGH���������
'HPRFUDWLF���3ULPDU\���5XQRII�������86���&RQJUHVV��

�

h͘^͘���̂ ĞŶĂƚĞ��
�

DĂƌǇ���ΗD:Η���,ĞŐĂƌ��
ŝŶĨŽΛŵũĨŽƌƚĞǆĂƐ͘ĐŽŵ��

�

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

�
ZŽǇĐĞ���tĞƐƚ��

ƌŽǇĐĞ͘ǁΛǁĞƐƚůůƉ͘ĐŽŵ��
�

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�
�
�

h͘^͘����ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů����ŝƐƚƌŝĐƚ���Ϯ��
�

�ůŝƐĂ����ĂƌĚŶĞůů��
ŝŶĨŽΛĞůŝƐĂĐĂƌĚŶĞůů͘ĐŽŵ��

�

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

Ĳ�� Ĳ�� Ĳ�� Ĳ��
��ŽŵŵĞŶƚƐ�� &Žƌ���ƚŽŽ���ůŽŶŐ���ǁĞ���ŚĂǀĞ���ĐƌŝŵŝŶĂůŝǌĞĚ���ďĞŝŶŐ���ďůĂĐŬ͕���ďƌŽǁŶ͕���ĂŶĚ���ƉŽŽƌ͘ ���tĞ���ŵƵƐƚ���ĞŶĚ���ŵĂƐƐ���ŝŶĐĂƌĐĞƌĂƟŽŶ���ĂŶĚ���ƚŚĂƚ���ƐƚĂƌƚƐ��

ǁŝƚŚ���ůĞŐĂůŝǌŝŶŐ���ŵĂƌŝũƵĂŶĂ���ĂŶĚ���ĞǆƉƵŶŐŝŶŐ���ƚŚĞ���ƌĞĐŽƌĚƐ���ŽĨ���ƉĂƐƚ���ŽīĞŶĚĞƌƐ͘���
�

�
^ŝŵĂ���>ĂĚũĞǀĂƌĚŝĂŶ��

ŝŶĨŽΛƐŝŵĂĨŽƌƚǆ͘ĐŽŵ��
�

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

Ĳ�� Ĳ�� Ĳ�� Ĳ��
�

�

�

�
(DUO\���9RWLQJ���%HJLQV����-XQH��������������ɾ
(OHFWLRQ���'D\����-XO\���������������

ɾ

�

�
� ϭϮ��



7H[DV���0DULMXDQD���3ROLF\���9RWHU���*XLGH���������
'HPRFUDWLF���3ULPDU\���5XQRII�������86���&RQJUHVV��

�

h͘^͘����ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϯ��
�

>ƵůƵ���̂ ĞŝŬĂůǇ��
ŝŶĨŽΛůƵůƵĨŽƌƚĞǆĂƐ͘ĐŽŵ��

�

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

Ĳ�� Ĳ�� Ĳ�� Ĳ��
�

�
^ĞĂŶ���DĐĐĂĸƚǇ��

ƐĞĂŶΛƐĞĂŶŵĐĐĂĸƚǇ͘ĐŽŵ��
�

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

Ĳ�� Ĳ�� Ĳ�� Ĳ��
�ŽŵŵĞŶƚƐ�� �ĞĐƌŝŵŝŶĂůŝǌŝŶŐ���ŵĂƌŝũƵĂŶĂ���ǁŝůů���ŚĞůƉ���ƌĞĚƵĐĞ���ŽǀĞƌĐƌŽǁĚĞĚ���ƉƌŝƐŽŶƐ���ĂŶĚ���ĞŶĚ���ŽƵƌ���ƉƌĞƐĞŶƚ���ƐƚĂƚĞ���ŽĨ���ŵĂƐƐ���ŝŶĐĂƌĐĞƌĂƟŽŶ͘��

�

h͘^͘����ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϭϬ��
�

DŝŬĞ���̂ ŝĞŐĞů��
ŵŝŬĞΛƐŝĞŐĞůĨŽƌƚĞǆĂƐ͘ŽƌŐ��

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

Ĳ�� Ĳ�� Ĳ�� Ĳ��
��ŽŵŵĞŶƚƐ�� /ΖĚ���ƐƵƉƉŽƌƚ���ĨĞĚĞƌĂů���ƉƌĞͲĞŵƉƟŽŶ���ŽĨ���ƐƚĂƚĞ���ĐƌŝŵŝŶĂůŝǌĂƟŽŶ���ŽĨ���ŵĂƌŝũƵĂŶĂ͕���ũƵƐƚ���ƚŽ���ĐůĂƌŝĨǇ���ŵǇ���ƉŽƐŝƟŽŶ���ŽŶ���ΗƐƚĂƚĞΖƐ���ƌŝŐŚƚƐΗ���ŝŶ��

ƚŚŝƐ���ĐŽŶƚĞǆƚ͘���/���ƐƵƉƉŽƌƚ���ƐƚĂƚĞƐ���ƚĂŬŝŶŐ���ƚŚĞ���ůĞĂĚ���ƚŽ���ůĞŐĂůŝǌĞ���ĂŶĚ���ĚĞĐƌŝŵŝŶĂůŝǌĞ���ŵĂƌŝũƵĂŶĂ͕���ĨŽƌ���ŵĞĚŝĐĂů���ĂŶĚ���ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů���ƵƐĞ͘��
�

�
WƌŝƚĞƐŚ���'ĂŶĚŚŝ��

ŝŶĨŽΛŐĂŶĚŚŝĨŽƌƚĞǆĂƐ͘ĐŽŵ��
�

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

�

�

�
(DUO\���9RWLQJ���%HJLQV����-XQH��������������ɾ
(OHFWLRQ���'D\����-XO\���������������

ɾ

�

�
� ϭϯ��



7H[DV���0DULMXDQD���3ROLF\���9RWHU���*XLGH���������
'HPRFUDWLF���3ULPDU\���5XQRII�������86���&RQJUHVV��

�
�
h͘^͘����ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϭϯ��

�
'ƌĞŐ���̂ ĂŐĂŶ��

ŐƌĞŐƐĂŐĂŶϮϬϮϬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ��

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

Ĳ�� Ĳ�� Ĳ�� ĳ��
��ŽŵŵĞŶƚƐ�� /���ďĞůŝĞǀĞ���ƚŚĂƚ���ŝƚ���ƐŚŽƵůĚ���ďĞ���Ă���ŵĂƩĞƌ���ŽĨ���ŽǀĞƌͲƌŝĚŝŶŐ���&ĞĚĞƌĂů���ůĂǁ���ƚŽ���ůĞŐĂůŝǌĞ���ƚŚĞ���ĐƵůƟǀĂƟŽŶ͕���ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ͕���ƐĂůĞ���ĂŶĚ���ƵƐĞ���ŽĨ��

ŵĂƌŝũƵĂŶĂ͘���/���Ăŵ���ŽƉƉŽƐĞĚ���ƚŽ���ĂůůŽǁŝŶŐ���ƐƚĂƚĞƐ���ƚŽ���ĞƐƚĂďůŝƐŚ���ƚŚĞŝƌ���ŽǁŶ���ŵĂƌŝũƵĂŶĂ���ƉŽůŝĐŝĞƐ���ďĞĐĂƵƐĞ���ŽĨ���ƚŚĞ���ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ���ůĞŐĂů��
ĐŽŶŇŝĐƚƐ͘��

�
�
�

�
'ƵƐ���dƌƵũŝůůŽ��

ŝŶĨŽΛŐƵƐƚƌƵũŝůůŽ͘ĐŽŵ��
�

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

�
�
�
�
�

�

�

�
(DUO\���9RWLQJ���%HJLQV����-XQH��������������ɾ
(OHFWLRQ���'D\����-XO\���������������

ɾ

�

�
� ϭϰ��



7H[DV���0DULMXDQD���3ROLF\���9RWHU���*XLGH���������
'HPRFUDWLF���3ULPDU\���5XQRII�������86���&RQJUHVV��

�

h͘^͘����ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϭϳ��
�

�ĂǀŝĚ����ŶƚŚŽŶǇ��
:ĂƌĂŵŝůůŽ��

:ĂƌĂŵŝůůŽĨŽƌĐŽŶŐƌĞƐƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ��

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

Ĳ�� Ĳ�� Ĳ�� Ĳ��
��ŽŵŵĞŶƚƐ�� �Ɛ���Ă���ǀĞƚĞƌĂŶ͕���/���ŚĂǀĞ���ƐĞĞŶ���ƚŽŽ���ŵĂŶǇ���ǀĞƚĞƌĂŶƐ���ĂŶĚ���ƐĞƌǀŝĐĞ���ŵĞŵďĞƌƐ���ďĞĐŽŵĞ���ĂĚĚŝĐƚĞĚ���ƚŽ���ŽƉŝŽŝĚƐ͘���sĞƚĞƌĂŶƐ���ĂŶĚ���ƐĞƌǀŝĐĞ��

ŵĞŵďĞƌƐ���ƐŚŽƵůĚ���ŚĂǀĞ���ĂŶ���ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ���ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ͘���/���ĨĞĞů���ĂƐ���ƚŚŽƵŐŚ���ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů���ŵĂƌŝũƵĂŶĂ���ƐŚŽƵůĚ���ďĞ���ƚƌĞĂƚĞĚ���ĂƐ���ĂůĐŽŚŽů͘��
�

�
ZŝĐŚĂƌĚ���<ĞŶŶĞĚǇ��

/ŶĨŽ��
ΛƌŝĐŬŬĞŶŶĞĚǇĨŽƌĐŽŶŐƌĞƐƐ͘ĐŽŵ��

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��

�
h͘^͘����ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů����ŝƐƚƌŝĐƚ���Ϯϰ��

�
�ĂŶĚĂĐĞ���sĂůĞŶǌƵĞůĂ��
ĐĂŶĚĂĐĞΛĐĂŶĚĂĐĞĨŽƌϮϰ͘ĐŽŵ��

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

�
<ŝŵ���KůƐŽŶ��

ŬŝŵΛŬŝŵĨŽƌĐŽŶŐƌĞƐƐ͘ŽƌŐ��

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

Ĳ�� Ĳ�� Ĳ�� Ĳ��
��

�

�

�
(DUO\���9RWLQJ���%HJLQV����-XQH��������������ɾ
(OHFWLRQ���'D\����-XO\���������������

ɾ

�

�
� ϭϱ��



7H[DV���0DULMXDQD���3ROLF\���9RWHU���*XLGH���������
'HPRFUDWLF���3ULPDU\���5XQRII�������86���&RQJUHVV��

�
h͘^͘����ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϯϭ��

�
�ŚƌŝƐƟŶĞ����ĂĚǇ���DĂŶŶ��
ŵĞĚŝĂΛĐŚƌŝƐƟŶĞϰĐŽŶŐƌĞƐƐ͘ĐŽŵ��

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

Ĳ�� Ĳ�� Ĳ�� Ĳ��
��ŽŵŵĞŶƚƐ�� tŝƚŚ���ŶŽ���ƐĐŝĞŶƟĮĐ���ƌĞĂƐŽŶ���ĨŽƌ���ŵĂƌŝũƵĂŶĂ���ƚŽ���ƌĞŵĂŝŶ���ŝůůĞŐĂů���ǁĞ���ŵƵƐƚ���ůĞŐĂůŝǌĞ���Θ���ƚĂŬĞ���Ă���ŚŽůŝƐƟĐ���ĂƉƉƌŽĂĐŚ���ƚŽ���ŵĂƌŝũƵĂŶĂ��

ƉŽůŝĐǇ͕���ĂƐ���ŝƚ���ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚƐ���ǁŝƚŚ���ŽƚŚĞƌ���ŝƐƐƵĞƐ͗���ƚŚĞ���ŽƉŝŽŝĚ���ĐƌŝƐŝƐ͕���ƵŶŝǀĞƌƐĂů���ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ���ĐŽǀĞƌĂŐĞ͕���ĐƌŝŵŝŶĂů���ũƵƐƟĐĞ���ƌĞĨŽƌŵ͕���ĞƚĐ͘��
�
�
�

�
�ŽŶŶĂ���/ŵĂŵ��

ĚŽŶŶĂΛǀŽƚĞĨŽƌĚŽŶŶĂ͘ĐŽŵ��

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

Ĳ�� Ĳ�� Ĳ�� Ĳ��
��ŽŵŵĞŶƚƐ�� DĂƌŝũƵĂŶĂ���ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ���ƐŚŽƵůĚ���ďĞ���ĚĞĐƌŝŵŝŶĂůŝǌĞĚ���ĂŶĚ���ŶŽŶǀŝŽůĞŶƚ���ŵĂƌŝũƵĂŶĂͲƌĞůĂƚĞĚ���ĐŽŶǀŝĐƟŽŶƐ���ƐŚŽƵůĚ���ďĞ���ĞǆƉƵŶŐĞĚ͘���̂ ĞĞ��

�ƋƵĂů���:ƵƐƟĐĞ���ĨŽƌ����ůů���ƉŽůŝĐǇ͗���ŚƩƉƐ͗ͬͬǀŽƚĞĨŽƌĚŽŶŶĂ͘ĐŽŵͬĞũĂͬ͘��
�

�

�

�

�
(DUO\���9RWLQJ���%HJLQV����-XQH��������������ɾ
(OHFWLRQ���'D\����-XO\���������������

ɾ

�

�
� ϭϲ��



7H[DV���0DULMXDQD���3ROLF\���9RWHU���*XLGH���������
5HSXEOLFDQ���3ULPDU\���5XQRII�������7H[DV���+RXVH��

�

dĞǆĂƐ���,ŽƵƐĞ����ŝƐƚƌŝĐƚ���Ϯ��
�

�ƌǇĂŶ���̂ ůĂƚŽŶ��
ǀŽƚĞďƌǇĂŶƐůĂƚŽŶΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ��

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

�
�ĂŶ���&ůǇŶŶ��

ĚĂŶ͘ŇǇŶŶΛŚŽƵƐĞ͘ƚĞǆĂƐ͘ŐŽǀ��
/ŶĐƵŵďĞŶƚ���

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

sŽƟŶŐ���ZĞĐŽƌĚ��
�ǆƉĂŶĚ����ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ�� >ĞŐĂůŝǌĞ���,ĞŵƉ�� WĞŶĂůƚǇ���ZĞĚƵĐƟŽŶ���ĨŽƌ���WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

EŽ�� zĞƐ�� EŽ��

�

dĞǆĂƐ���,ŽƵƐĞ����ŝƐƚƌŝĐƚ���Ϯϱ��
�

�ŽĚǇ���sĂƐƵƚ���
ĐŽĚǇΛǀŽƚĞǀĂƐƵƚ͘ĐŽŵ��

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

Ĳ�� Ĳ�� ĳ�� Ĳ��
�

�
ZŽΖǀŝŶ���'ĂƌƌĞƩ��

ƌŽǀŝŶŐĂƌƌĞƪŽƌƐƚĂƚĞƌĞƉΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ��

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

�

�

�
(DUO\���9RWLQJ���%HJLQV����-XQH��������������ɾ
(OHFWLRQ���'D\����-XO\���������������

ɾ

�

�
�� ϭϳ��



7H[DV���0DULMXDQD���3ROLF\���9RWHU���*XLGH���������
5HSXEOLFDQ���3ULPDU\���5XQRII�������7H[DV���+RXVH��

�
�

dĞǆĂƐ���,ŽƵƐĞ����ŝƐƚƌŝĐƚ���Ϯϲ��
�

:ĂĐĞǇ���:ĞƩŽŶ��
ũĂĐĞǇΛũĂĐĞǇũĞƩŽŶ͘ĐŽŵ��

�

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

�
DĂƩ���DŽƌŐĂŶ��

ŵĂƩ͘ŵŽƌŐĂŶΛŚŽƵƐĞ͘ƐƚĂƚĞ͘ŵĚ͘ƵƐ��

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�
�

dĞǆĂƐ���,ŽƵƐĞ����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϰϱ��
�

�ĂƌƌŝĞ���/ƐĂĂĐ��
ĐĂƌƌŝĞΛŝƐĂĂĐĨŽƌƚĞǆĂƐ͘ĐŽŵ��

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

Ĳ�� Ĳ�� ĳ�� Ĳ��
��ŽŵŵĞŶƚƐ�� dŚĞ���ƚĂǆŝŶŐ���ĂŶĚ���ƌĞŐƵůĂƟŶŐ���ŽĨ���ĂŶŽƚŚĞƌ���ƉƌŽĚƵĐƚ���ǁŝůů���ŽŶůǇ���ůĞĂĚ���ƚŽ���ďŝŐŐĞƌ���ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘���/���ďĞůŝĞǀĞ���ŽƵƌ���ƐƚĂƚĞ���ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��

ŚĂƐ���ĞŶŽƵŐŚ���ŽĨ���ŽƵƌ���ŵŽŶĞǇ���ĂŶĚ���ŶĞĞĚƐ���ƚŽ���ƐƚĂǇ���ŽƵƚ���ŽĨ���ŽƵƌ���ůŝǀĞƐ���ĂƐ���ŵƵĐŚ���ĂƐ���ƉŽƐƐŝďůĞ͘��
�

�
<ĞŶƚ���Η�ƵĚΗ���tǇŵŽƌĞ��

ďƵĚΛďƵĚǁǇŵŽƌĞ͘ĐŽŵ��
�

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

�

�

�
(DUO\���9RWLQJ���%HJLQV����-XQH��������������ɾ
(OHFWLRQ���'D\����-XO\���������������

ɾ

�

�
�� ϭϴ��



7H[DV���0DULMXDQD���3ROLF\���9RWHU���*XLGH���������
5HSXEOLFDQ���3ULPDU\���5XQRII�������7H[DV���+RXVH��

�

dĞǆĂƐ���,ŽƵƐĞ����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϰϳ��
�

:ĞŶŶŝĨĞƌ���&ůĞĐŬ��
ŇĞĐŬƚĞǆĂƐƐƚƌŽŶŐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ��

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

Ĳ�� Ĳ�� ĳ�� Ĳ��
�

�
:ƵƐƟŶ����ĞƌƌǇ��

ũƵƐƟŶΛďĞƌƌǇĨŽƌƚĞǆĂƐ͘ĐŽŵ��

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�
�

dĞǆĂƐ���,ŽƵƐĞ����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϱϵ��
�

:͘�͘���̂ ŚĞĸĞůĚ��
ũ͘Ě͘ƐŚĞĸĞůĚΛŚŽƵƐĞ͘ƚĞǆĂƐ͘ŐŽǀ��

/ŶĐƵŵďĞŶƚ���

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

sŽƟŶŐ���ZĞĐŽƌĚ��
�ǆƉĂŶĚ����ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ�� >ĞŐĂůŝǌĞ���,ĞŵƉ�� WĞŶĂůƚǇ���ZĞĚƵĐƟŽŶ���ĨŽƌ���WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

zĞƐ���;:ŽŝŶƚ����ƵƚŚŽƌͿ�� zĞƐ�� zĞƐ��
�

�
^ŚĞůďǇ���̂ ůĂǁƐŽŶ��

ƐŚĞůďǇƐůĂǁƐŽŶΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵ��

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

�

�

�
(DUO\���9RWLQJ���%HJLQV����-XQH��������������ɾ
(OHFWLRQ���'D\����-XO\���������������

ɾ

�

�
�� ϭϵ��



7H[DV���0DULMXDQD���3ROLF\���9RWHU���*XLGH���������
5HSXEOLFDQ���3ULPDU\���5XQRII�������7H[DV���+RXVH��

�

�
dĞǆĂƐ���,ŽƵƐĞ����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϲϬ��

�
'ůĞŶŶ���ZŽŐĞƌƐ��

ŝŶĨŽΛƌŽŐĞƌƐĨŽƌƚĞǆĂƐ͘ĐŽŵ��

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

�
:ŽŶ���&ƌĂŶĐŝƐ��

:ŽŶΛsŽƚĞ:ŽŶ&ƌĂŶĐŝƐ͘ĐŽŵ��

�ǆƉĂŶĚ���
�ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ���hƐĞ��

ZĞĚƵĐĞ���WĞŶĂůƟĞƐ���ĨŽƌ��
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���
�ĚƵůƚ���hƐĞ��

^ƵƉƉŽƌƚ���̂ ƚĂƚĞ͛���ZŝŐŚƚƐ��
ŽŶ���DĂƌŝũƵĂŶĂ���WŽůŝĐǇ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�
�
�

�

�

�

�
(DUO\���9RWLQJ���%HJLQV����-XQH��������������ɾ
(OHFWLRQ���'D\����-XO\���������������

ɾ

�

�
�� ϮϬ��



7H[DV���0DULMXDQD���3ROLF\���9RWHU���*XLGH���������
5HSXEOLFDQ���3ULPDU\���5XQRII�������86���&RQJUHVV��

�
h͘^͘����ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϭϯ��

�
:ŽƐŚ���tŝŶĞŐĂƌŶĞƌ��

ũŽƐŚǁŝŶĞŐĂƌŶĞƌΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ��

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

�
ZŽŶŶǇ���:ĂĐŬƐŽŶ��

ĐĂŵƉĂŝŐŶΛƌŽŶŶǇũĂĐŬƐŽŶĨŽƌƚĞǆĂƐ͘ĐŽŵ��

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

�
h͘^͘����ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϭϱ��

DŽŶŝĐĂ����Ğ���>Ă��
�ƌƵǌͲ,ĞƌŶĂŶĚĞǌ��

ŝŶĨŽΛŵŽŶŝĐĂĨŽƌĐŽŶŐƌĞƐƐ͘ƵƐ��

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

�
ZǇĂŶ���<ƌĂƵƐĞ��

ƌǇĂŶΛƌǇĂŶϰĨƌĞĞĚŽŵ͘ĐŽŵ��

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�
�
�

�

�

�
(DUO\���9RWLQJ���%HJLQV����-XQH��������������ɾ
(OHFWLRQ���'D\����-XO\���������������

ɾ

�

�
� Ϯϭ��



7H[DV���0DULMXDQD���3ROLF\���9RWHU���*XLGH���������
5HSXEOLFDQ���3ULPDU\���5XQRII�������86���&RQJUHVV��

�

h͘^͘����ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϭϲ��
�

/ƌĞŶĞ����ƌŵĞŶĚĂƌŝǌͲũĂĐŬƐŽŶ��
ŝƌĞŶĞΛĂƌŵĞŶĚĂƌŝǌĨŽƌĞůƉĂƐŽ͘ĐŽŵ��

�

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

�
^Ăŵ���tŝůůŝĂŵƐ��

ƐĂŵǁŝůůŝĂŵƐΛƐĂŵĨŽƌĞƉ͘ĐŽŵ��
�

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�
h͘^͘����ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϭϳ��

�
WĞƚĞ���̂ ĞƐƐŝŽŶƐ��

ŝŶĨŽΛƉĞƚĞƐĞƐƐŝŽŶƐ͘ĐŽŵ��
�

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
sŽƟŶŐ���ZĞĐŽƌĚ��

;tŚŝůĞ���ƐĞƌǀŝŶŐ���ŝŶ���ƚŚĞ���h^���,ŽƵƐĞ͘Ϳ��

>ĞŐĂůŝǌĞ���,ĞŵƉ�� ^ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ����Đƚ�� >ŝŵŝƚ���&ĞĚĞƌĂů���/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

Eͬ��� EŽ�� EŽ��
�

�
ZĞŶĠĞ���̂ ǁĂŶŶ��

ŝŶĨŽΛƌĞŶĞĞƐǁĂŶŶĨŽƌĐŽŶŐƌĞƐƐ͘ĐŽŵ��

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

�

�

�
(DUO\���9RWLQJ���%HJLQV����-XQH��������������ɾ
(OHFWLRQ���'D\����-XO\���������������

ɾ

�

�
� ϮϮ��
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�

h͘^͘����ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϭϴ��
�

ZŽďĞƌƚ���D͘����ĂĚĞŶĂ��
ĐĂĚĞŶĂĨŽƌĐŽŶŐƌĞƐƐΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽŵ��

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

Ĳ�� Ĳ�� Ĳ�� Ĳ��
��ŽŵŵĞŶƚƐ�� /���Ăŵ���Ă���ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶĂůŝƐƚ���ƚŚĂƚ���ďĞůŝĞǀĞƐ���ǁĞ���Ăůů���ŚĂǀĞ���ƚŚĞ���ƐĂŵĞ���ĨƌĞĞĚŽŵ���ƚŽ���ĐŚŽŽƐĞ���ǁŚĂƚ���ŝƐ���ƌŝŐŚƚ���ĂƐ���ĂŶ���ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů���ĨŽƌ���ŽƵƌ���ůŝǀĞƐ͕��

ďƵƚ���ŽƵƌ���ĐŚŽŝĐĞƐ���ƐŚŽƵůĚ���ŶŽƚ���ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ���ǁŝƚŚ���ƐŽŵĞ���ĞůƐĞΖƐ���ƌŝŐŚƚƐ͘����ZĞŵĞŵďĞƌ͕ ���ǁĞ���Ăůů���ŚĂǀĞ���ƚŚĞ���ƐĂŵĞ���ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶĂů���ƌŝŐŚƚƐ͘��
�

�
tĞŶĚĞůů����ŚĂŵƉŝŽŶ��

tĐŚĂŵƉŝŽŶϭϬϬϳ��
ΛĐŚĂŵƉŝŽŶϮϬϮϬ͘ĐŽŵ��

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�
�

h͘^͘����ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϮϬ��
�

'ĂƌǇ����ůůĞŶ��
ƚŚĞŐĂƌǇĂůůĞŶΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ��

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

DĂƵƌŽ���'ĂƌǌĂ��
DĂƵƌŽŐĂƌǌĂ��

ΛŵĂƵƌŽŐĂƌǌĂĨŽƌĐŽŶŐƌĞƐƐ͘ĐŽŵ��

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
��

�

�

�
(DUO\���9RWLQJ���%HJLQV����-XQH��������������ɾ
(OHFWLRQ���'D\����-XO\���������������

ɾ

�

�
� Ϯϯ��
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�
�

h͘^͘����ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϮϮ��
�

<ĂƚŚĂůĞĞŶ���tĂůů��
ŝŶĨŽΛŬĂƚŚĂůĞĞŶǁĂůů͘ĐŽŵ��

�

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

�
dƌŽǇ���EĞŚůƐ��

ƚƌŽǇŶĞŚůƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ��
�

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�
�
�

�

h͘^͘����ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů����ŝƐƚƌŝĐƚ���Ϯϯ��
�

ZĂƵů���ZĞǇĞƐ��
ƌĂƵůĨŽƌĐŽŶŐƌĞƐƐϮϬϮϬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ��

�

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�

�
dŽŶǇ���'ŽŶǌĂůĞƐ��

ƚŽŶǇΛƚŽŶǇŐŽŶǌĂůĞƐĨŽƌĐŽŶŐƌĞƐƐ͘ĐŽŵ��
�

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�
�
�

�

�

�
(DUO\���9RWLQJ���%HJLQV����-XQH��������������ɾ
(OHFWLRQ���'D\����-XO\���������������

ɾ

�

�
� Ϯϰ��



7H[DV���0DULMXDQD���3ROLF\���9RWHU���*XLGH���������
5HSXEOLFDQ���3ULPDU\���5XQRII�������86���&RQJUHVV��

�
�

�

h͘^͘����ŽŶŐƌĞƐƐŝŽŶĂů����ŝƐƚƌŝĐƚ���ϯϱ��
�

Η'ƵŝůůĞƌŵŽΗ���tŝůůŝĂŵ��
,ĂǇǁĂƌĚ��

ǁŝůůŝĂŵŚĂǇǁĂƌĚΛŐƌĂŶĚĞĐŽŵ͘ŶĞƚ��
�

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

ĳ�� Ĳ�� ĳ�� ĳ��
�ŽŵŵĞŶƚƐ�� dŚĞŝƌ���ŝƐ���Ă���ĚŽƵďůĞ���ƐƚĂŶĚĂƌĚ���ďĞĐĂƵƐĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ŝƐ���Ă���ŐĂƚĞǁĂǇ���ĚƌƵŐ���ůĞĂĚŝŶŐ���ƚŽ���ĂƵĚŝƟŽŶ͕���zŽƵ���ĐĂŶ���ŶŽƚ���ďĂŶ���ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ��

ƚŚĞŶ���ƐĂǇ���ƐŵŽŬŝŶŐ����ĂŶŶĂďŝƐ���ŝƐ���ŽŬ͘���KŶůǇ���ƵƐĞĚ���ĂƐ���ŵĞĚŝĐĂů���ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ���Kƌ���̂ ƚŽƉ���ďĂŶŶŝŶŐ����ŝŐĂƌĞƩĞƐ���ďŽƚŚ���ĂƌĞ���ďĂĚ���ĨŽƌ��
ŚĞĂůƚŚ���ĂŶĚ���ĂĚĚŝĐƟǀĞ͘���

�

�
:ĞŶŶǇ���'ĂƌĐŝĂ���̂ ŚĂƌŽŶ��
ŝŶĨŽΛũĞŶŶǇŐĂƌĐŝĂƐŚĂƌŽŶ͘ĐŽŵ��

�

ZĞŵŽǀĞ����ĂŶŶĂďŝƐ���ĨƌŽŵ��
�ŽŶƚƌŽůůĞĚ���̂ ƵďƐƚĂŶĐĞƐ����Đƚ��

�ůůŽǁ���s�����ŽĐƚŽƌƐ���ƚŽ��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚ����ĂŶŶĂďŝƐ��

�ůůŽǁ���̂ ĂĨĞ����ĂŶŬŝŶŐ���ĨŽƌ��
�ĂŶŶĂďŝƐ����ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ��

�ŶĚ���&ĞĚĞƌĂů���WƌŽŚŝďŝƟŽŶ��
/ŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ��

dŚŝƐ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĚŝĚ���ŶŽƚ���ƌĞƐƉŽŶĚ���ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ͘��
�
�
�

�

�

�

�
(DUO\���9RWLQJ���%HJLQV����-XQH��������������ɾ
(OHFWLRQ���'D\����-XO\���������������

ɾ

�

�
� Ϯϱ��



'Ğƚ���DŽƌĞ���/ŶǀŽůǀĞĚ͊��
�
EŽǁ���ƚŚĂƚ���ǇŽƵ���ŚĂǀĞ���ŝĚĞŶƟĮĞĚ���ǇŽƵƌ���ĚŝƐƚƌŝĐƚ���ŶƵŵďĞƌƐ���ĂŶĚ���ƚŚĞ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ���ƐĞĞŬŝŶŐ���ƚŽ���ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ���ǇŽƵ͕���ĐŽŶƐŝĚĞƌ���ƌĞĂĐŚŝŶŐ���ŽƵƚ���ƚŽ���ƐŚĂƌĞ���ǇŽƵƌ���ƐƵƉƉŽƌƚ���ĨŽƌ��
ĐĂŶŶĂďŝƐ���ůĂǁ���ƌĞĨŽƌŵ͘���ZĞǀŝĞǁ���ƚŚĞ����ƌĞƐŽƵƌĐĞ���ƉĂĐŬĞƚ����ǁĞ���ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ���Ăƚ���ŽƵƌ���ƌĞĐĞŶƚ���ĂĚǀŽĐĂĐǇ���ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕���ĂŶĚ���ƵƐĞ����ƚŚĞƐĞ���ƟƉƐ���ŽŶ���ŚŽǁ���ƚŽ���ĂƉƉƌŽĂĐŚ���ƚŚĞ��
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ���ĚƵƌŝŶŐ���ƚŚĞ���ƵƉĐŽŵŝŶŐ���ĞůĞĐƟŽŶ͗��
�

��ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ���ǁŚŽ���̂ hWWKZd���ƌĞĨŽƌŵ����Ͳ�����ǆƉƌĞƐƐ���ŐƌĂƟƚƵĚĞ���ĂŶĚ���ůĞƚ���ƚŚĞŵ���ŬŶŽǁ���ǇŽƵ���ĂŐƌĞĞ͊���
Ɣ sŝƐŝƚ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͛���ĐĂŵƉĂŝŐŶ���ǁĞďƐŝƚĞƐ���ƚŽ���ůĞĂƌŶ���ĂďŽƵƚ���ƚŚĞŝƌ���ƉůĂƞŽƌŵ͘����̂ ĞŶĚ���ĂŶ���ĞŵĂŝů���ƚŽ���ƐŚĂƌĞ���ǇŽƵƌ���ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ���ŽĨ���ƚŚĞŝƌ���ƐƵƉƉŽƌƚ���ĨŽƌ���ƌĞĨŽƌŵ͘���
Ɣ ^ŝŐŶ���ƵƉ���ĨŽƌ���ƚŚĞŝƌ���ŶĞǁƐůĞƩĞƌƐ���ĂŶĚ���ĨŽůůŽǁ���ƚŚĞŵ���ŽŶ���ƐŽĐŝĂů���ŵĞĚŝĂ͘�����ŶŐĂŐĞ���ǁŝƚŚ���ƚŚĞŵ���ƚŚŽƵŐŚƞƵůůǇ���ŽŶůŝŶĞ���ĂŶĚ���ĚŽŶ͛ƚ���ŚĞƐŝƚĂƚĞ���ƚŽ���ƐŚĂƌĞ���ůŝŶŬƐ���ƚŽ��

ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘��
Ɣ �ƐŬ���ĂďŽƵƚ���ĂŶĚ���ĂƩĞŶĚ���ůŽĐĂů���ĞǀĞŶƚƐ͘����/ŶƚƌŽĚƵĐĞ���ǇŽƵƌƐĞůĨ���ĂŶĚ���ƚŚĂŶŬ���ƚŚĞŵ���ŝŶ���ƉĞƌƐŽŶ���ĨŽƌ���ƚŚĞŝƌ���ƐƵƉƉŽƌƚ͘���/Ĩ���ƚŚĞǇ���ƚĂŬĞ���ƋƵĞƐƟŽŶƐ���ĨƌŽŵ���ƚŚĞ���ĂƵĚŝĞŶĐĞ��

Ăƚ���ůŽĐĂů���ƚŽǁŶŚĂůůƐͬĚĞďĂƚĞƐͬĨŽƌƵŵƐ͕���ƚĂŬĞ���ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ���ŽĨ���ƚŚĞ���ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ���ƚŽ���ĂƐŬ���ƚŚĞŵ���ƚŽ���ĚŝƐĐƵƐƐ���ƚŚĞŝƌ���ƉŽƐŝƟŽŶƐ���ŽŶ���ŵĞĚŝĐĂů���ĐĂŶŶĂďŝƐ���ĂŶĚ��
ĚĞĐƌŝŵŝŶĂůŝǌĂƟŽŶ���ƐŽ���ŽƚŚĞƌƐ���ĐĂŶ���ĂůƐŽ���ŚĞĂƌ���ĨƌŽŵ���ƚŚĞŵ���ŽŶ���ƚŚĞ���ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ���ŝƐƐƵĞƐ͘����dĂŬĞ���ƉŝĐƚƵƌĞƐ���ĂŶĚ���ƚĂŐ���ƚŚĞ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ŝŶ���ƐŽĐŝĂů���ŵĞĚŝĂ���ƉŽƐƚƐ͊��

Ɣ sŽůƵŶƚĞĞƌ���ĨŽƌ���ƚŚĞŝƌ���ĐĂŵƉĂŝŐŶ͖���ŝƚ͛Ɛ���Ă���ŐƌĞĂƚ���ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ����ƚŽ���ďƵŝůĚ���Ă���ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ���ǁŝƚŚ���ƚŚĞ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ĂŶĚ���ƚŚĞŝƌ���ƚĞĂŵ͘���̂ ŽŵĞƟŵĞƐ͕���ĐĂŵƉĂŝŐŶ���ƐƚĂī��
ďĞĐŽŵĞ���ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ���ƐƚĂī���ǁŚĞŶ���ƚŚĞ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ���ǁŝŶƐ���ĂŶ���ĞůĞĐƟŽŶ͘���/Ĩ���ǇŽƵ���ŚĂǀĞ���Ă���ŐŽŽĚ���ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ͕���ǇŽƵ���ĐĂŶ���ďĞ���Ă���ƌĞƐŽƵƌĐĞ���ĨŽƌ���ƚŚĞŵ���ŽŶ���ƚŚŝƐ���ŝƐƐƵĞ͘��

�
�����ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ���ǁŚŽ���KWWK^����ƌĞĨŽƌŵ����Ͳ����ůǁĂǇƐ���ƌĞŵĂŝŶ���ƌĞƐƉĞĐƞƵů͕���ĞǀĞŶ���ŝĨ���ƚŚĞǇ���ĚŽŶ͛ƚ���ǇĞƚ���ƐŚĂƌĞ���ǇŽƵƌ���ǀŝĞǁƐ���ŽŶ���ŵĂƌŝũƵĂŶĂ���ƉŽůŝĐǇ͘���
Ɣ ^ĞŶĚ���ĂŶ���ĞŵĂŝů���ƚŽ���ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ���ǇŽƵƌƐĞůĨ����ĂŶĚ���ƚŚĂŶŬ���ƚŚĞŵ���ĨŽƌ���ďĞŝŶŐ���ǁŝůůŝŶŐ���ƚŽ���ƐĞƌǀĞ���ǇŽƵƌ���ĚŝƐƚƌŝĐƚ���ŝŶ���ƚŚĞ���dĞǆĂƐ���>ĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ͘���WŽůŝƚĞůǇ���ůĞƚ���ƚŚĞŵ���ŬŶŽǁ��

ǇŽƵ���ƐƵƉƉŽƌƚ���ƌĞĨŽƌŵ���ĂŶĚ���ŚŽƉĞ���ƚŚĞǇ͛ůů���ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ���ƚŚĞŝƌ���ƉŽƐŝƟŽŶ͘���/Ĩ���ǇŽƵ���ŚĂǀĞ���Ă���ƉĞƌƐŽŶĂů���ƐƚŽƌǇ���Žƌ���ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů���ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕���ďĞ���ƐƵƌĞ���ƚŽ���ŝŶĐůƵĚĞ���ŝƚ��
ĂƐ���ĐŽŶĐŝƐĞůǇ���ĂƐ���ƉŽƐƐŝďůĞ͘���tŚĞŶ���ƉŽƐƐŝďůĞ͕���ƐŚĂƌĞ���ůŝŶŬƐ���ƚŽ���ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕���ŝŶĐůƵĚŝŶŐ���ƐƚƵĚŝĞƐ͕���ƌĞƉŽƌƚƐ͕���ĂŶĚ���ŶĞǁƐ���ĂƌƟĐůĞƐ���ĨƌŽŵ���ƌĞƉƵƚĂďůĞ���ƐŽƵƌĐĞƐ͘��

Ͳ���ZĞŵĞŵďĞƌ͕ ���ǇŽƵ���ǁŝůů���ŚĂǀĞ���ŽƚŚĞƌ���ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ���ƚŽ���ĐŽŶƟŶƵĞ���ƚŚĞ���ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͕���ƐŽ���ƚƌǇ���ŶŽƚ���ƚŽ���ŽǀĞƌǁŚĞůŵ���ƚŚĞŵ���ŝŶ���ǇŽƵƌ���ĮƌƐƚ���ĞŵĂŝů͘��
�

���ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ���ǁŚŽ����/�E͛d���Z�^WKE����ƚŽ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ����Ͳ����ƐŬ���ƚŚĞŵ���ĂďŽƵƚ���ǁŚĞƌĞ���ƚŚĞǇ���ƐƚĂŶĚ���ŽŶ���ƚŚŝƐ���ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ���ŝƐƐƵĞ͊��
Ɣ ^ĞŶĚ���ĂŶ���ĞŵĂŝů���ĂŶĚͬŽƌ���ĐŽŶƚĂĐƚ���ƚŚĞŵ���ŽŶ���ƐŽĐŝĂů���ŵĞĚŝĂ����ƚŽ���ĂƐŬ���ǁŚĂƚ���ƚŚĞǇ���ƚŚŝŶŬ���ĂďŽƵƚ���ǀĂƌŝŽƵƐ���ĂƐƉĞĐƚƐ���ŽĨ���ƌĞĨŽƌŵ͘���zŽƵ���ĐĂŶ���ƐĞŶĚ���ƚŚĞŵ���ŽƵƌ���ƐƵƌǀĞǇ��

ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕���ǁŚŝĐŚ���ĂƌĞ���ůŝƐƚĞĚ���ŽŶ���ƉĂŐĞ���ƚǁŽ���ŽĨ���ƚŚŝƐ���ǀŽƚĞƌ���ŐƵŝĚĞͿ͘���
ż �Ğ���ƐƵƌĞ���ƚŽ���ĂƐŬ���ƚŚĞŵ���ƐƚĂƚĞͬĨĞĚĞƌĂů���ƋƵĞƐƟŽŶƐ���ďĂƐĞĚ���ŽŶ���ƚŚĞ���ŽĸĐĞ���ƚŚĞǇ���ĂƌĞ���ƌƵŶŶŝŶŐ���ĨŽƌ͘ ���;�̂ ƚĂƚĞ�͗���dǆ���,ŽƵƐĞͬ^ĞŶĂƚĞ͖����&ĞĚĞƌĂů�͗���h͘^͘��

,ŽƵƐĞͬh͘^͘���̂ ĞŶĂƚĞͿ��
�

DĂŬĞ���ƐƵƌĞ���ƚŽ���sKd����ŽŶ���:ƵůǇ���ϭϰ���ŝĨ���ƚŚĞ���ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ���ŝŶ���ǇŽƵƌ���ĚŝƐƚƌŝĐƚ���ĂƌĞ���ŝŶ���Ă���ƌƵŶŽī���ĞůĞĐƟŽŶ͊���
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