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WZ�^/��Ed�� � �͘�&ĞƌŶĂŶĚŽ��ĂƌďĞƌŽ�WĂůŽŵĞƌŽ�
s/��WZ�^/��Ed��� �͘�WĞĚƌŽ�DĂŶƵĞů�'ĂƌĐşĂ��ĂůǀŽ�
d�^KZ�ZK� � �͘�DŝŐƵĞů��ŶŐĞů�'ĂƌĐşĂ�ZĞĚŽŶĚŽ�
^��Z�d�Z/K� � �ǐ�Dǐ�ĚĞů��ĂƌŵĞŶ�ZŽĚƌşŐƵĞǌ�>ſƉĞǌ�
�
sK��>�^��>��dK^� �͘�sŝĐĞŶƚĞ�:ƵƐƚŽ�,ĞƌŵŝĚĂ�

��͘�dŽŵĄƐ�DĂƌƚşŶ�'ĂƌĐşĂ�
��͘��ŐƵƐƚşŶ�^ĄŶĐŚĞǌ��ŚĂǀĞƐ�
��ǐ�>ĂƵƌĂ�^ĂƐƚƌĞ�KĐĂŹĂ�
��͘��ŵĂďůĞ�&ƌĂŝůĞ�DĂƌĐŽƐ�
��͘��ŶĚƌĠƐ�'ĂƌĐşĂ��ŽƌĐŚĂĚŽ�
��͘��ŽŵŝŶŐŽ�:ĂǀŝĞƌ��ůŽŶƐŽ�^ĄŶĐŚĞǌ�
�͘��ŝĞŐŽ�WŽƌƚĞƌŽƐ�^ĄŶĐŚĞǌ�
�ǐ�/ŶŵĂĐƵůĂĚĂ�,ĞƌŶĄŶĚĞǌ�ZŽĚƌşŐƵĞǌ�
�

D/�D�ZK^� � �ǇƵŶƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�^ĂůĂŵĂŶĐĂ�
���,KEKZ� �� �ŝƉƵƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�^ĂůĂŵĂŶĐĂ�
� � � hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�^ĂůĂŵĂŶĐĂ�

127,&,$5,2������
�

�ĚŝƚĂ͗�
��

�,�ZD�E��������KE�Ed�^����^�E'Z��
���^�>�D�E���

��WĂƐĞŽ�ĚĞ�^ĂŶ�sŝĐĞŶƚĞ͕�ϱϴ͘���
ϯϳϬϬϳ�^ĂůĂŵĂŶĐĂ�
��dĞůĠĨŽŶŽ�Ǉ�&Ăǆ��
ϵϮϯ�ϮϲϮ�ϬϴϬ�

tŚĂƚƐ�ƉƉ͗�ϲϱϬ�ϲϯϳ�ϲϳϯ��
ĚŽŶĂŶƚĞƐΛĚŽŶĂŶƚĞƐĚĞƐĂŶŐƌĞƐĂůĂŵĂŶĐĂ͘ĞƐ�
��ǁǁǁ͘ĚŽŶĂŶƚĞƐĚĞƐĂŶŐƌĞƐĂůĂŵĂŶĐĂ͘ĞƐ�

�

&20326,&,Ð1�$&78$/��
'(�/$�-817$�5(&725$��

� ^ŝ� ĚĞƐĞĂƐ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ� ĐŽŵŽ� ǀŽĐĂů� ĞŶ� ůĂ� :ƵŶƚĂ� ZĞĐƚŽƌĂ� ĚĞ� ůĂ� ,ĞƌŵĂŶĚĂĚ� ƐŽůŽ� ƚŝĞŶĞƐ� ƋƵĞ� ŚĂĐĞƌŶŽƐ� ůůĞŐĂƌ� Ă� ůĂ� ŽĨŝĐŝŶĂ� ĚĞ� ůĂ�
,ĞƌŵĂŶĚĂĚ�ĞŶ�Ğů� ŚŽƐƉŝƚĂů� ͞sŝƌŐĞŶ�ĚĞ� ůĂ�sĞŐĂ͟�Ğů� ƌĞĐƵĂĚƌŽ� ŝŶĨĞƌŝŽƌ� ĐŽŶ� ƚƵƐ�ĚĂƚŽƐ� ĂŶƚĞƐ�ĚĞ� ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ͘�WĂƌƚŝĐŝƉĂ� Ǉ� ĐŽůĂďŽƌĂ�ĐŽŶ�
ŶŽƐŽƚƌŽƐ͘�
� �Ğ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ� ĐŽŶ� ůŽ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ� ĞŶ� ůŽƐ� ĞƐƚĂƚƵƚŽƐ� ĚĞ� ůĂ� ,ĞƌŵĂŶĚĂĚ� ĚĞ� �ŽŶĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ^ĂŶŐƌĞ� ĚĞ� ^ĂůĂŵĂŶĐĂ͕� �ƌƚşĐƵůŽ� ϰϭ�
ĂƉĂƌƚĂĚŽ�ϱǑ�ĚĞƐĞŽ�ƋƵĞ�ŵĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞŶ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�Ă�ĨŽƌŵĂƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�ZĞĐƚŽƌĂ�ĚĞ�ĚŝĐŚĂ�,ĞƌŵĂŶĚĂĚ�ĞŶ�ůĂ�ĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ǀŽĐĂůĞƐ�
ĞŶ�ůĂ�ƉƌſǆŝŵĂ��ƐĂŵďůĞĂ�'ĞŶĞƌĂů�KƌĚŝŶĂƌŝĂ͘�
�
�� EŽŵďƌĞ�Ǉ��ƉĞůůŝĚŽƐ͗�͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�E/�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘
� �ŽŵŝĐŝůŝŽ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘WŽďůĂĐŝſŶ͗�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘�
� dĞůĠĨŽŶŽ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�͘͘͘�ŽƌƌĞŽ��ůĞĐƚƌſŶŝĐŽ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘�
� � � � � � � � � � � &ŝƌŵĂ�

�ŽŶĂ�ƚƵ�ƚŝĞŵƉŽ͕�ĨŽƌŵĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�ZĞĐƚŽƌĂ�ĚĞ�ůĂ�,ĞƌŵĂŶĚĂĚ�

Z�s/^d��EKd/�/�Z/K�
�

�ĞďŝĚŽ�Ă�ůŽƐ�ĂůƚŽƐ�ĐŽƐƚĞƐ�ĚĞ�ĞĚŝĐŝſŶ�Ǉ�
ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ͕�ĞƐƚĞ�͞EŽƚŝĐŝĂƌŝŽ͟��

ƐĞ�ĞŶǀŝĂƌĄ�ĞŶ�W�&�ƉŽƌ�ĐŽƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ�Ž�
ƉŽƌ�^D^�Ğů�ĞŶůĂĐĞ�ƉĂƌĂ�ƉŽĚĞƌ�ǀĞƌůŽ�ĞŶ�ůĂ�

ƉĄŐŝŶĂ�ǁĞď͘��

^şŐƵĞŶŽƐ�ĞŶ͗�
�

� ���������������
������������ � ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬŚĞƌŵĂŶĚĂĚ͘ĚŽŶĂŶƚĞƐƐĂŶŐƌĞƐĂůĂŵĂŶĐĂͬ�
� � ������������

� ΛĚŽŶĂŶƚĞƐĂŶŐƌĞ^��
�

� ������������
� ��ΛĚƐƐĂůĂŵĂŶĐĂ�
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� ×

� �

�Ɛ� ƵŶ� ƉůĂĐĞƌ� ĨĞůŝĐŝƚĂƌ͕ � ƵŶĂ� ǀĞǌ� ŵĄƐ͕� Ă� ůĂ�
,ĞƌŵĂŶĚĂĚ� ĚĞ� �ŽŶĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ^ĂŶŐƌĞ� ĚĞ�
^ĂůĂŵĂŶĐĂ͘� YƵŝĞƌŽ� ƚƌĂƐůĂĚĂƌ� Ă� ĐĂĚĂ� ƵŶŽ� ĚĞ�
ƐƵƐ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�Ğů�ĐĂƌŝŹŽ�Ǉ�ůĂ�ŐƌĂƚŝƚƵĚ�ĚĞ�ƚŽĚĂ�
ŶƵĞƐƚƌĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ƉŽƌ� ůĂ� ůĂďŽƌ� ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�
ƋƵĞ� ǀĞŶşƐ� ƌĞĂůŝǌĂŶĚŽ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ŵĄƐ� ĚĞ� ĐŝŶĐŽ�
ĚĠĐĂĚĂƐ͘�

hŶĂ� ůĂďŽƌ� ŝŶƐƵƐƚŝƚƵŝďůĞ� Ǉ� ƋƵĞ� ƚŝĞŶĞ� ĂƷŶ�ŵĄƐ�
ŵĠƌŝƚŽ� ĞŶ� Ğů� ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ� ĚĞ� ƵŶĂ� ƉĂŶĚĞŵŝĂ�
ĐŽŵŽ� ŶƵŶĐĂ� ĂŶƚĞƐ� ŚĂďşĂŵŽƐ� ĐŽŶŽĐŝĚŽ͘�
DŽŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ŐƌĂŶ� ĚŝĨŝĐƵůƚĂĚ� ĞŶ� ůŽƐ� ƋƵĞ�
ŚĂďĠŝƐ� ƐĂďŝĚŽ�ĞƐƚĂƌ�Ă� ůĂ�ĂůƚƵƌĂ͕�ŵĂŶƚĞŶŝĞŶĚŽ�
Ğů� ƉƵůƐŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĚŽŶĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĂƐĞŐƵƌĂŶĚŽ� ůĂƐ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂůĞƐ� ĐŽŶ� ƵŶ� ĂƉŽƌƚĞ�
ĐŽŶƚŝŶƵŽ͘�

�ĞƐĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ůşŶĞĂƐ�ƋƵŝĞƌŽ�ĚĞĐŝƌŽƐ�ƋƵĞ�ƐŽŝƐ�ƵŶ�
ŽƌŐƵůůŽ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ�ŶŽƐŽƚƌŽƐ͘�WŽƌ�ǀƵĞƐƚƌŽ�ĂůƚƌƵŝƐŵŽ�Ǉ�ŐĞŶĞƌŽƐŝĚĂĚ͘�WŽƌƋƵĞ�ƌĞŐĂůĄŝƐ�ǀŝĚĂ͕�
ĚĞƐŝŶƚĞƌĞƐĂĚĂŵĞŶƚĞ͕�Ă�ƋƵŝĞŶ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝƚĂ͘�z�ƉŽƌ�ůĂ�ĨĞŶŽŵĞŶĂů�ůĂďŽƌ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞ�
ĐŽŶĐŝĞŶĐŝĂĐŝſŶ� ƋƵĞ� ĚĞƐĚĞ� ůĂ� ,ĞƌŵĂŶĚĂĚ� ƌĞĂůŝǌĄŝƐ� ƉĂƌĂ� ĚŝĨƵŶĚŝƌ� ůĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂ�
ĚŽŶĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƌŝŶĐŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĚĞ�^ĂůĂŵĂŶĐĂ͘�

�ŽŶƚĄŝƐ�ƉŽƌ�ĞůůŽ�ĐŽŶ�Ğů�ŵĄǆŝŵŽ�ĂƉƌĞĐŝŽ�ĚĞ� ůĂ� :ƵŶƚĂ�ĚĞ��ĂƐƚŝůůĂ�Ǉ�>ĞſŶ͘��ĞƐĚĞ�ŵŝ�
ŐŽďŝĞƌŶŽ� ŽƐ� ĞƐƚĂŵŽƐ� ĂŐƌĂĚĞĐŝĚŽƐ͘�YƵĞƌĞŵŽƐ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ͕ � ĚĞƐĚĞ� ŶƵĞƐƚƌĂ� ŐĞƐƚŝſŶ͕� Ă�ƋƵĞ�
ĚŽŶĂƌ�ƐĞĂ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĨĄĐŝů͕�ĂŐƌĂĚĂďůĞ�Ǉ�ƐĞŐƵƌŽ͘�z�ƋƵĞƌĞŵŽƐ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�Ğů�ĂƉůĂƵƐŽ�
ƐŽĐŝĂů�ƋƵĞ�ŵĞƌĞĐĠŝƐ͘�

�ŶŚŽƌĂďƵĞŶĂ�Ă�ůĂ�,ĞƌŵĂŶĚĂĚ�ĚĞ��ŽŶĂŶƚĞƐ�ĚĞ�^ĂůĂŵĂŶĐĂ�ƉŽƌ�ĞŶĐĂƌŶĂƌ�ƵŶ�ĐĂƵĚĂů�
ĚĞ�ƐŽůŝĚĂƌŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ĂǇƵĚĂ�Ă�ƌĞĐƵƉĞƌĂƌ�ůĂ�ƐĂůƵĚ�Ǉ�ůĂ�ǀŝĚĂ�Ă�ŵŝůĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘��

�

�ůĨŽŶƐŽ�&ĞƌŶĄŶĚĞǌ�DĂŹƵĞĐŽ��

WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�ĚĞ��ĂƐƚŝůůĂ�Ǉ�>ĞſŶ͘��
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�

� �ƐƚŝŵĂĚŽƐ��ŽŶĂŶƚĞƐ�ĚĞ�^ĂŶŐƌĞ�ĚĞ�^ĂůĂŵĂŶĐĂ͗��
� �Ɛ� ŝŶĚƵĚĂďůĞ͕�ƋƵĞ�ůĂ�ĚŽŶĂĐŝſŶ�ƚŝĞŶĞ�ƵŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚşƐŝŵŽ�
ŝŵƉĂĐƚŽ� ĞŶ� Ğů� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� ĚŝĂƌŝŽ�ĚĞ� ůĂ� ƐĂŶŝĚĂĚ� ƉƷďůŝĐĂ͕�
ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ƵƚŝůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�ƐĂŶŐƵşŶĞŽƐ�ĐŽŵŽ�
ĞŶ�ůŽƐ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĐŽŶ�ŚĞŵŽĚĞƌŝǀĂĚŽƐ͘��ĂĚŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐĂŶŐƌĞ�
ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ŶĞĐĞƐŝƚĂƌ�ĞŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŵŽŵĞŶƚŽ͕�ĞƐ�ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝďůĞ�
ĚŝƐƉŽŶĞƌ�ĚĞ�ĞůůĂ�ĞŶ�ĐĂŶƚŝĚĂĚĞƐ�ĂĚĞĐƵĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ŚĂĐĞƌ�ĨƌĞŶƚĞ�
Ă� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕� ĐŽŵŽ� ŚĂ� ŽĐƵƌƌŝĚŽ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ůĂ�
ƉĂŶĚĞŵŝĂ� ƉŽƌ� �Ks/�Ͳϭϵ� ĐƵĂŶĚŽ͕� Ă� ƉĞƐĂƌ� ĚĞ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ�
ĚŝĨŝĐƵůƚĂĚĞƐ͕� ůŽƐ� ĚŽŶĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ƐĂŶŐƌĞ� ŚĂŶ� ĐŽŶƚŝŶƵĂĚŽ�
ĚŽŶĂŶĚŽ� ƐĂŶŐƌĞ� Ǉ� ƉůĂƐŵĂ� ƉĂƌĂ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ƋƵĞ� ƌĞƋƵĞƌşĂŶ�
ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶĞƐ͘��
� �ƐƚĞ�ĞƐĨƵĞƌǌŽ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝŽ͕�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�
ƵŶĂ�ĐƌŝƐŝƐ�ƐŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞƐ͕�ƉŽŶĞ�ĚĞ�ƌĞůŝĞǀĞ�Ğů�ƉĂƉĞů�ĐƌƵĐŝĂů�ĚĞ�
ůŽƐ� ĚŽŶĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ƐĂŶŐƌĞ� ƋƵĞ͕� ǀŽůƵŶƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�
ĐŽŵƉƌŽŵĞƚŝĚŽƐ͕� Ǉ� ďŝĞŶ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽƐ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ůĂƐ�

,ĞƌŵĂŶĚĂĚĞƐ�ĚĞ��ŽŶĂŶƚĞƐ͕�ŚĂŶ�ĐŽŶƐĞŐƵŝĚŽ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞƐ�ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽƐ�ĚĞ�ƐĂŶŐƌĞ�ƉĂƌĂ�
ƉŽĚĞƌ�ŚĂĐĞƌ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƐƵƌŐĞŶ�ĚŝĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůĞƐ͘��
� �ŽŵŽ��ŽŶƐĞũĞƌŽ�ĚĞ�^ĂŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�ĚĞ��ĂƐƚŝůůĂ�Ǉ�>ĞſŶ͕�ƋƵŝĞƌŽ�ĂŐƌĂĚĞĐĞƌ�ůĂ�ŐĞŶĞƌŽƐŝĚĂĚ�Ǉ�
ůĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŽŶĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ŚĂĐĞ�ƉŽƐŝďůĞ�ĂůĐĂŶǌĂƌ�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ�Ğů�ĂũƵƐƚĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�
ŽĨĞƌƚĂ� Ǉ� ůĂ� ĚĞŵĂŶĚĂ� ĚĞ� ƐĂŶŐƌĞ͕� ĚĞ�ŵŽĚŽ� ƋƵĞ� ŶŽƐ� ƉĞƌŵŝƚĞ� ĂƐĞŐƵƌĂƌ� ĞŶ� ŶƵĞƐƚƌĂ� �ŽŵƵŶŝĚĂĚ� ůĂ�
ĂƵƚŽƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂ� ƉĂƌĂ� ĂƚĞŶĚĞƌ� Ă� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ͕� ŵƵĐŚĂƐ� ǀĞĐĞƐ� ƵƌŐĞŶƚĞƐ͕� ĚĞ� ŝŶŶƵŵĞƌĂďůĞƐ�
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ͘��
� �ƐƚĞ� ůŽŐƌŽ� ƐƵƉŽŶĞ� Ğů� ŵĞũŽƌ� ĞƐƚşŵƵůŽ� ƉĂƌĂ� ĐŽŶƚŝŶƵĂƌ� ĞŶ� Ğů� ŵĂƌĐŽ� ĚĞ� ƵŶ� ŵŽĚĞůŽ� ĚĞ�
ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĞũĞŵƉůĂƌ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ,ĞƌŵĂŶĚĂĚĞƐ� ĚĞ� �ŽŶĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ^ĂŶŐƌĞ͘� �Ŷ� ĞƐƚĞ� ƐĞŶƚŝĚŽ͕� ůĂ�
�ŽŶƐĞũĞƌşĂ�ĚĞ� ^ĂŶŝĚĂĚ�ĚĞ� ůĂ� :ƵŶƚĂ�ĚĞ��ĂƐƚŝůůĂ� Ǉ� >ĞſŶ� ƚŝĞŶĞ�Ğů� ĨŝƌŵĞ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ĚĞ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�Ǉ�
ƌĞĨŽƌǌĂƌ�ůĂ�ĞƐƚƌĞĐŚĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĚĞƐĚĞ�ŚĂĐĞ�ĂŹŽƐ�ŵĂŶƚĞŶĞŵŽƐ�ĐŽŶ�ůĂƐ�,ĞƌŵĂŶĚĂĚĞƐ͘�
� WĂƌĂ�ƚĞƌŵŝŶĂƌ͕ �ƋƵŝĞƌŽ�ĂƉƌŽǀĞĐŚĂƌ�ĞƐƚĂƐ�ďƌĞǀĞƐ�ůşŶĞĂƐ�ƉĂƌĂ�ĂŐƌĂĚĞĐĞƌ͕ �ƵŶĂ�ǀĞǌ�ŵĄƐ͕�Ă�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�
ĚŽŶĂŶƚĞƐ͕� Ǉ� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� Ă� ůŽƐ� ĚŽŶĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ^ĂůĂŵĂŶĐĂ͕� ůĂ� ƐŽůŝĚĂƌŝĚĂĚ� ƋƵĞ�ŵĂŶŝĨŝĞƐƚĂŶ� ĐŽŶ� ůĂ�
ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĐĂƐƚĞůůĂŶĂ�Ǉ�ůĞŽŶĞƐĂ͕�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ƉĞƌŵŝƚĞ͕�ĐĂĚĂ�ĚşĂ͕�ƐĂůǀĂƌ�ǀŝĚĂƐ�Ǉ�ŵĞũŽƌĂƌ�ůĂ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�
ĚĞ�ŵƵĐŚĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘��

�ůĞũĂŶĚƌŽ�sĄǌƋƵĞǌ�ZĂŵŽƐ��
�ŽŶƐĞũĞƌŽ�ĚĞ�^ĂŶŝĚĂĚ�

�:ƵŶƚĂ�ĚĞ��ĂƐƚŝůůĂ�Ǉ�>ĞſŶ�
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�Ɛ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�ƐĂƚŝƐĨĂĐĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ŵş�ƚĞŶĞƌ�ůĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ĚŝƌŝŐŝƌŵĞ�Ă�ǀŽƐŽƚƌŽƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�
ĞƐƚĂ� ƌĞǀŝƐƚĂ͕� ƋƵĞ� ĞƐ� ůĂ� ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐŝſŶ� ƐŝŵďſůŝĐĂ� ĚĞů� ĂŐƌĂĚĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ƚŽĚŽ� Ğů� ƉƵĞďůŽ�
ƐĂůŵĂŶƚŝŶŽ�ƉŽƌ�ĐĂĚĂ�ŵŝŶƵƚŽ�ĚĞ�ƚŝĞŵƉŽ�ƋƵĞ�ĚĞĚŝĐĄŝƐ�Ă�ůĂ�ǀŝĚĂ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ͘��

�ůƚƌƵŝƐŵŽ͕�ĚĞƐŝŶƚĞƌĠƐ͕�ŚƵŵĂŶŝĚĂĚ�Ǉ�ĞƐĨƵĞƌǌŽ͘��ƐƚĂƐ�ƐŽŶ�ĂůŐƵŶĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�
ƉĞŶƐĂŵŽƐ� ŝŶŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ� ĐƵĂŶĚŽ� ŝŶƚĞŶƚĂŵŽƐ� ĚĞĨŝŶŝƌ� ůŽ� ƋƵĞ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ� ůŽƐ� ĚŽŶĂŶƚĞƐ͘� z�
ĂƵŶƋƵĞ�ůĂƐ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ŶŽ�ƚƌĂŶƐŵŝƚĞŶ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƐĞŶƐĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ƚŽĚĂ�ƐƵ�ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚ͕�ƐŽŶ�
ƵŶĂ�ďƵĞŶĂ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ŵĞƌĞĐĠŝƐ͘�

�ĂĚĂ�ŐŽƚĂ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ƋƵĞ�ĚŽŶĄŝƐ�ƉĞƌƐŝŐƵĞ�ƵŶ�ŽďũĞƚŝǀŽ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ�ĞŶ�ƚŽƌŶŽ�Ăů�ƋƵĞ�ŽƐ�ŵĂŶƚĞŶĠŝƐ�
ƵŶŝĚŽƐ͘�z�ƵŶ� ĨŝŶ�ĐŽŵƷŶ�ĞŶĐĂƵƐĂĚŽ�ĚĞƐĚĞ� ůĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ƚŝĞŶĞ�ƵŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŽƌŝŽ͘�
WŽƌ�ĞƐŽ�ŶŽ�ĞƐ�ĐĂƐƵĂů�ƋƵĞ�^ĂůĂŵĂŶĐĂ�ǀĂǇĂ�ĐŽŶĐĂƚĞŶĂŶĚŽ�ĂŹŽ�Ă�ĂŹŽ�ŵĂŐŶşĨŝĐŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�
ƌĂŶŬŝŶŐ�ĚĞ�ĚŽŶĂĐŝſŶ͘��

WŽŶĞƌ�ĞŶ�ǀĂůŽƌ�ůĂƐ�ĞƐƚĂĚşƐƚŝĐĂƐ�ŶŽ�ŶŽƐ�ŝŵƉŝĚĞ�ƐĂůƚĂƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶƷŵĞƌŽƐ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ƉŽƌƋƵĞ�
ƐŽŝƐ� ǀŽƐŽƚƌŽƐ� ƋƵŝĞŶĞƐ� ŽƚŽƌŐĄŝƐ� Ă� ůĂ� ĚŽŶĂĐŝſŶ� ƵŶ� ǀĂůŽƌ� ĚŝŐŶŽ� ĚĞ� ƌĞĐŽŶŽĐĞƌ� Ǉ� ĐĂĚĂ� ƵŶŽ� ĚĞ�
ǀƵĞƐƚƌŽƐ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ�ĞƐ�ǀŝƚĂů�ƉĂƌĂ� ůůĞǀĂƌ�Ğů� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ŵĞŶƐĂũĞ�ĚĞ� ůĂ�ŐĞŶĞƌŽƐŝĚĂĚ�Ă�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�
ƌŝŶĐŽŶĞƐ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ĐŝƵĚĂĚ͘���

�ƐƚĂŵŽƐ�ŵƵǇ�ŽƌŐƵůůŽƐŽƐ�ĚĞ�ƉŽĚĞƌ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ� ĚĞƐĚĞ�Ğů��ǇƵŶƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ^ĂůĂŵĂŶĐĂ� ĐŽŶ�
ƚĂŶ� ŶŽďůĞ� ůĂďŽƌ͘ � EƵĞƐƚƌŽ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ� ĐŽŶ� ǀƵĞƐƚƌĂ� ĞŶƚƌĞŐĂ� ĞƐ� ĐŽŶƚŝŶƵĂƌ� ƌĞĨŽƌǌĂŶĚŽ� ĞƐŽƐ�
ĞƐƚƌĞĐŚŽƐ�ůĂǌŽƐ�ĚĞ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ͕�ĐŽŶǀĞŶĐŝĚŽƐ�ĚĞ�ƋƵĞ͕�ĐŽŶ�ĞƐƚĂ�ƐƵŵĂ�ĚĞ�ǀŽůƵŶƚĂĚĞƐ͕�^ĂůĂŵĂŶĐĂ�
ƐĂůĞ�ŐĂŶĂŶĚŽ͘� �

�ĂƌůŽƐ�'ĂƌĐşĂ��ĂƌďĂǇŽ�
�ůĐĂůĚĞ�ĚĞ�^ĂůĂŵĂŶĐĂ�
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�� �ǆŝƐƚĞŶ� ƉĞƋƵĞŹŽƐ� ĂĐƚŽƐ� ƐŽůŝĚĂƌŝŽƐ�
ƋƵĞ͕� ĂƷŶ� ƐŝĞŶĚŽ� ƐĞŶĐŝůůŽƐ͕� ƌĞƉŽƌƚĂŶ�
ĞŶŽƌŵĞƐ� ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ� ƉĂƌĂ� ŶƵĞƐƚƌĂ�
ƐŽĐŝĞĚĂĚ͘�hŶŽ�ĚĞ� ĞůůŽƐ� ĞƐ� ůĂ� ĚŽŶĂĐŝſŶ�
ĚĞ� ƐĂŶŐƌĞ͕� ƉŽƌ� ƚƌĂƚĂƌƐĞ� ĚĞ� ƵŶĂ� ĂĐĐŝſŶ�
ĐĂƌŐĂĚĂ� ĚĞ� ŐĞŶĞƌŽƐŝĚĂĚ� ĐŽŶ� ůĂ� ƋƵĞ�
ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ� ĂǇƵĚĂŵŽƐ� Ă� ƉƌĞƐĞƌǀĂƌ�
ƵŶĂ�ǀŝĚĂ͘�

� EŽ� ŚĂǇ� ŶĂĚĂ� ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ� Ă� ĞƐĂ�
ƐĞŶƐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĚĂƌ� ƵŶ� ƉŽĐŽ� ĚĞ� ƚŝ� Ă� ůŽƐ�
ĚĞŵĄƐ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ĐĂƐŽ͕�ƐĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ĚŽŶĂƌ�
ƵŶ� ƉŽĐŽ� ĚĞ� ƚƵ� ƐĂŶŐƌĞ� ĐŽŶ� ƵŶ� ĨŝŶ�
ĂůƚƌƵŝƐƚĂ� Ǉ� ƋƵĞ� ĂǇƵĚĂ� Ă� ŽƚƌĂƐ� ŵƵĐŚĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ă�ƐĞŐƵŝƌ�ĂĚĞůĂŶƚĞ͘�

� ^ŽŶ� ŵƵĐŚŽƐ� ůŽƐ� ĐŝƵĚĂĚĂŶŽƐ� ĚĞ�
ŶƵĞƐƚƌĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ� ƋƵĞ� ƐŽŶ� ĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞƐ�

ĚĞ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ĚŽŶĂƌ� ƐĂŶŐƌĞ͘� ^ŽŶ� ŵƵĐŚŽƐ� ůŽƐ� ĚŽŶĂŶƚĞƐ� ƋƵĞ� ĂĐƵĚĞŶ�
ƉƵŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ� Ă� ůĂƐ� ĐĂŵƉĂŹĂƐ� ĚĞ� ĚŽŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƐĂŶŐƌĞ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂŶ� ĞŶ�
ĚŝƐƚŝŶƚĂƐ�ůŽĐĂůŝĚĂĚĞƐ�ƐĂůŵĂŶƚŝŶĂƐ͘�

� ,ŽǇ�ŵĞ�ŐƵƐƚĂƌşĂ�ĂŐƌĂĚĞĐĞƌ�Ă�ƚŽĚŽƐ�ƐƵ�ůĂďŽƌ͘ �

� �� ůĂ� ,ĞƌŵĂŶĂĚ� ĚĞ� �ŽŶĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ^ĂŶŐƌĞ� ƐƵ� ĞƐĨƵĞƌǌŽ� Ǉ� ƐĞŶƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĐŽŶ� ĞƐƚĂ�
ĐĂƵƐĂ͕� ƋƵĞ� ŚĂĐĞ� ƉŽƐŝďůĞ� ŶŽ� ƐŽůŽ� ŵĂŶƚĞŶĞƌ� ůĂƐ� ĚŽŶĂĐŝŽŶĞƐ͕� ƐŝŶŽ� ƋƵĞ� ĐŽŶƐŝŐƵĞŶ�
ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌůĂƐ� ĐĂĚĂ� ĂŹŽ͖� Ǉ� Ă� ůŽƐ� ĚŽŶĂŶƚĞƐ͕� Ă� ĞƐĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĂŶſŶŝŵĂƐ� ƋƵĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵǇĞŶ�ĐŽŶ�ƐƵ�ŐĞŶĞƌŽƐŝĚĂĚ�Ă�ŵĞũŽƌĂƌ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞŵĄƐ͘�

� 'ƌĂĐŝĂƐ�Ă� ƚŽĚŽƐ�ƉŽƌ�ŚĂĐĞƌ�ĚĞ�^ĂůĂŵĂŶĐĂ͕�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ͕�ƵŶ� ůƵŐĂƌ�ŵĄƐ�
ƐŽůŝĚĂƌŝŽ�Ǉ�ŵĞũŽƌ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ͘�

&ĐŽ͘�:ĂǀŝĞƌ�/ŐůĞƐŝĂƐ�'ĂƌĐşĂ�

WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ŝƉƵƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�^ĂůĂŵĂŶĐĂ�
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YƵĞƌŝĚŽƐ�ůĞĐƚŽƌĞƐ͘�
� ^ş͘� >Ž� ŚĞ� ĞƐĐƌŝƚŽ� ďŝĞŶ͘� ZĞƉŝƚŽ͗�
͞YƵĞƌŝĚŽƐ�ůĞĐƚŽƌĞƐ͘͟�
� �Ŷ�ĞƐƚĂ�ŽĐĂƐŝſŶ͕�ǀŽǇ�Ă�ŚĂďůĂƌ�ĐŽŵŽ�ĚŽŶĂŶƚĞ�
ĚĞ� ƐĂŶŐƌĞ͕� Ǉ� ƉŽƌ� ůŽ� ƚĂŶƚŽ͕� ĞƐƚĂƐ� ƉĂůĂďƌĂƐ͕� ƋƵŝĞƌŽ�
ƋƵĞ�ƐĞĂŶ� ůĂƐ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĚŽŶĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƐĂŶŐƌĞ�ĚĞ�
^ĂůĂŵĂŶĐĂ͘�
� �ƐƚĂŵŽƐ� ĂĐŽƐƚƵŵďƌĂĚŽƐ͕� Ă� ƌĞĐŝďŝƌ�
ĂŐƌĂĚĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ� Ǉ� ŐƌĂƚŝƚƵĚĞƐ͕� ƉŽƌ� ůĂ� ůĂďŽƌ� ƋƵĞ�
ƌĞĂůŝǌĂŵŽƐ͘�>ĂƐ�ĂŐƌĂĚĞĐĞŵŽƐ� ŝŶĨŝŶŝƚĂŵĞŶƚĞ͕�ƉĞƌŽ�
ŶŽƐŽƚƌŽƐ͕� ǀĞŵŽƐ� ůĂ� ĚŽŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƐĂŶŐƌĞ͕� ĐŽŵŽ�
ƵŶĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ŵŽƌĂů͘�
� &ŽƌŵĂŵŽƐ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ͕�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�
ƉƌĞƐĞƌǀĂŵŽƐ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝŽƐ�
ĚĞ� ůĂƐ� �ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕� ůŽ�ĂŵƉůŝĂŵŽƐ�Ăů�ŵƵŶĚŽ�ĂŶŝŵĂů͕�
Ǉ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƚĞŶĞŵŽƐ� ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� ƉĂƌĂ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƌ�

Ğů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ǀŝǀŝŵŽƐ͕�Ğů�ŵĞĚŝŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ͘�
� >ŽƐ� ĚŽŶĂŶƚĞƐ͕� ƐĂďĞŵŽƐ� ƋƵĞ� ĚĞďĞŵŽƐ� ĚĞ� ƌĞĚƵĐŝƌ� ŶƵĞƐƚƌĂ� ŚƵĞůůĂ� ĚĞ� �KϮ͕� ƋƵĞ� ƚĞŶĞŵŽƐ� ƋƵĞ� ƉůĂŶƚĂƌ�
ĄƌďŽůĞƐ͕�ƋƵĞ�ŚĂǇ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉĞƚĂƌ�Ă�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ƐƵ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ƐĞǆƵĂů͕�ĠƚŶŝĐĂ͕�ĚĞ�
ƌĂǌĂ͕�ƉŽşƚŝĐĂ͕�Ž�ƌĞůŝŐŝŽƐĂ͙͘͘�ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ͕�ƚĞŶĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ͕�Ă�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�
ũƵƐƚĂ�Ǉ�ĞƋƵŝƚĂƚŝǀĂ͘�

YƵĠ�ŵĞũŽƌ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƌ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝŽƐ͕�ƋƵĞ�ĂǇƵĚĂƌ�Ă�ĐŽŶƐĞƌǀĂƌ�ůĂ�ƐĂůƵĚ͕�
Ğ�ŝŶĐůƵƐŽ�Ă�ƐĂůǀĂƌ�ůĂ�ǀŝĚĂ͘�

WĂƌĂ� ŶŽƐŽƚƌŽƐ͕� �KE�Z� ^�E'Z�͕� ĞƐ� ƵŶĂ� ŽďůŝŐĂĐŝſŶ� ŵŽƌĂů͕� Ǉ� ƵŶ� ĚĞƌĞĐŚŽ͕� Ǉ� ƉŽƌ� ĞůůŽ͕� ŚŽǇ� ŶŽƐŽƚƌŽƐ�
ƋƵĞƌĞŵŽƐ�ĚĂƌ�ůĂƐ�ŐƌĂĐŝĂƐ͕�ƉŽƌ�ĚĞũĂƌŶŽƐ�ĞũĞƌĐĞƌ�ĞƐĞ�ĚĞƌĞĐŚŽ͕�Ǉ�ƉŽƌ�ŚĂĐĠƌŶŽƐůŽ�ĨĄĐŝů͘�

�ĂĚĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ǇŽ�ĂĐƵĚŽ�Ă�ĚŽŶĂƌ͕�ĞŶĐƵĞŶƚƌŽ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ƉŝĞŶƐĂŶ�ĐŽŵŽ�ǇŽ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ƚƌĂďĂũĂŶ�ƉŽƌ�ƵŶ�
ŵŝƐŵŽ�ŽďũĞƚŝǀŽ͕�Ǉ�ƉŽƌ�ĞůůŽ͕�ƋƵŝĞƌŽ�ĚĂƌ�ůĂƐ�ŐƌĂĐŝĂƐ͘�

'ƌĂĐŝĂƐ�Ăů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�,ĞƌŵĂŶĚĂĚ͕�Ă�ůŽƐ�ĐĞůĂĚŽƌĞƐ�ĚĞů�ŚŽƐƉŝƚĂů͕�Ă�ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ŵĠĚŝĐŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ŽĐƵƉĂŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ĚŽŶĂĐŝſŶ͕�ƐĞĂ�ƵŶĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ͕�ŐƌĂƚŝĨŝĐĂŶƚĞ�Ǉ�ƐĞŐƵƌĂ͕�Ǉ�ƚĂŵďŝĠŶ�Ă�ƚŽĚĂƐ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�
ƋƵĞ�ŵĞũŽƌĂŶ�ƐƵ�ƐĂůƵĚ͕�ŐƌĂĐŝĂƐ�Ă�ŶƵĞƐƚƌĂ�ƐĂŶŐƌĞ͘�

'ƌĂĐŝĂƐ�ƚĂŵďŝĠŶ�Ă�ůŽƐ��ǇƵŶƚĂŵŝĞŶƚŽƐ͕��ŝƉƵƚĂĐŝſŶ͕�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ğ�ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĞƐ͕�ƋƵĞ�ĐĞĚĞŶ�ƐƵƐ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�
ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƉŽĚĂŵŽƐ�ĚŽŶĂƌ͘�

WĞƌŽ�Ɛŝ�ŵĞ�ŐƵƐƚĂƌşĂ�ĚĞƐĚĞ�ĂƋƵş͕�ŚĂĐĞƌ�ƵŶĂ�ĐƌşƚŝĐĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝǀĂ͖�ůŽ�ŚĂƌĠ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ƉƌĞŐƵŶƚĂ�ƌĞƚſƌŝĐĂ͘�
͎KƐ� ŝŵĂŐŝŶĄŝƐ͕�ƋƵĞ�ƉĂƌĂ� ŝƌ�Ă�ŚĂĐĞƌ�ƵŶ�ĚŽŶĂƚŝǀŽ�Ă�ƵŶĂ�ƉĂƌƌŽƋƵŝĂ͕�Ă�ƵŶ�ďĂŶĐŽ�ĚĞ�ĂůŝŵĞŶƚŽƐ͕�Ž�Ă�ƵŶĂ�

ĂƐŽĐŝĂĐŝſŶ͕�ŶŽƐ�ŚŝĐŝĞƌĂŶ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƌŶŽƐ͕�Ž�ŶŽƐ�ƉƵƐŝĞƌĂŶ�ƵŶŽƐ�ŚŽƌĂƌŝŽƐ�ĐŽŵƉůŝĐĂĚşƐŝŵŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌ͍�
EŽ�ƋƵŝĞƌŽ�Ŷŝ�ƉĞŶƐĂƌ͕�ƋƵĞ�ƉĂƐĂƌşĂ�Ɛŝ�ĂůŐƵŝĞŶ�ǀĂ�Ă�ŚĂĐĞƌ�ƵŶ�ĚŽŶĂƚŝǀŽ�Ă�ƵŶĂ�ƉĂƌƌŽƋƵŝĂ͕��Ǉ�ůĞ�ĚŝũĞƌĂŶ�ƋƵĞ�

ůĞ�ĐŽŐĞŶ�Ğů�ĚŽŶĂƚŝǀŽ͕�ƉĞƌŽ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂďůĞ�ƋƵĞ�ƉŝĚĂ�ĐŝƚĂ�ƉƌĞǀŝĂ͘�
�ŽŶ�ĞƐƚĂ�ƌĞĨůĞǆŝſŶ͕�ƐŽůŽ�ƋƵŝĞƌŽ�ƉĞĚŝƌ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŶŽƐ�ƉŽŶŐĂ�ĨĄĐŝů͕�Ǉ�ƋƵĞ�ĐƵĂŶĚŽ�ƋƵĞƌĂŵŽƐ�ĚŽŶĂƌ�ƐĂŶŐƌĞ͕�ůŽ�

ƉŽĚĂŵŽƐ�ŚĂĐĞƌ͕�ĞƐŽ�Ɛş͕�ƐŝĞŵƉƌĞ�ĞŶ�ƵŶŽƐ�ŚŽƌĂƌŝŽƐ�ƌĂǌŽŶĂďůĞƐ͘�
^ŽǇ�ĚŽŶĂŶƚĞ͕�Ǉ�ƋƵŝĞƌŽ�ƐĞŐƵŝƌ�ƐŝĠŶĚŽůŽ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ƚĞŶŐŽ�ŵƵǇ�ĐůĂƌŽ͕�ƋƵĞ�ĞŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŵŽŵĞŶƚŽ͕�ĂůŐƵŝĞŶ�

ƉƵĞĚĞ�ŶĞĐĞƐŝƚĂƌ�ƐĂŶŐƌĞ͕�ŝŶĐůƵƐŽ�ǇŽ͘�
^ŽůŽ�Ğů�ϰй�ĚĞ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ƉŽĚĞŵŽƐ�ĚŽŶĂƌ͕� ůŽ�ŚĂĐĞŵŽƐ� ĐŽŶ� ƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚ͕� Ǉ�ŶƵĞƐƚƌĂ� ƐĂŶŐƌĞ͕� ǀĂ�

ĚŝƌŝŐŝĚĂ�Ăů�ϭϬϬй�ĚĞ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ͘�
�ů�ƐĄďĂĚŽ�ϭϰ�ĚĞ�ŵĂǇŽ͕�ĂĐƵĚŝƌĠ�Ă�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂ�,ĞƌŵĂŶĚĂĚ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ƋƵŝĞƌŽ�ĐĞůĞďƌĂƌ�ƋƵĞ�

ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ĚŽŶŽ�ƐĂŶŐƌĞ͕�ƌĞŐĂůŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ŵŝ�ǀŝĚĂ͕�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ŽƚƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ůĂ�ƌĞĐƵƉĞƌĞ͘�
� � � � DƵĐŚĂƐ�ŐƌĂĐŝĂƐ͘�

�� � � � � � � � � � � � �����������&ĞƌŶĂŶĚŽ��ĂƌďĞƌŽ�WĂůŽŵĞƌŽ�
WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�,ĞƌŵĂŶĚĂĚ�ĚĞ��
�ŽŶĂŶƚĞƐ�ĚĞ�^ĂŶŐƌĞ�^ĂůĂŵĂŶĐĂ�
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�ĂƌŵĞŶ�sŝůůĂƌ�'ĂƌĐşĂ� �ůďĂ�ĚĞ�dŽƌŵĞƐ� DĂƌŝĂ��DĂƌƚşŶ�'ſŵĞǌ�Ǉ�WĞĚƌŽ� >Ă��ůďĞƌĐĂ�
WĞĚƌŽ���ŝĞǌ�Ͳ�hůǌƵƌƌƵŵ��ĞŶŽǌ� �ĂďŝůĂĨƵĞŶƚĞ� �ŶĂ�DĂƌşĂ�^ĄŶĐŚĞǌ��ŽŵşŶŐƵĞǌ� >ĞĚĞƐŵĂ�
:ƵůŝĄŶ�'ĂƌĐşĂ�DƵŹŽǌ� �ĠũĂƌ� :ŽƐĠ�DĂƌşĂ��WĠƌĞǌ�'ſŵĞǌ� >ĞĚƌĂĚĂ�

dŽŵĄƐ��DĂƌƚşŶ�'ĂƌĐşĂ� �ĂďƌĞƌŝǌŽƐ� :ŽƐĠ�DĂƌşĂ���ĂŵƉŽƐ�ZŽĚƌşŐƵĞǌ� >ŽƐ�^ĂŶƚŽƐ�
�ĂǀŝĚ��DĂƚĞŽƐ�^ĄŶĐŚĞǌ� �ĂůǀĂƌƌĂƐĂ�ĚĞ��ƌƌŝďĂ� �ƵƌŽƌĂ��'ŽŶǌĄůĞǌ�^ĄŶĐŚĞǌ� >Ă�&ƌĞŐĞŶĞĚĂ�
�ŶƚŽŶŝŽ��DĂƌƚşŶ�ZŝĐŽ� �ĂŶĚĞůĂƌŝŽ� :ŽƐĠ�:ƵůŝĄŶ���ůĂŶĐŽ�>ĞĚĞƐŵĂ� >ƵŵďƌĂůĞƐ�
�ŽŵŝŶŝĐĂ��ƐƚĞďĂŶ�&ŽŶƐĞĐĂ� �ĂŶĚĞůĂƌŝŽ� Dǐ��ŶƚŽŶŝĂ��,ĞƌŶĄŶĚĞǌ�ZŽŵĞƌŽ�DĂĐŽƚĞƌĂ�
DĂƌşĂ�WŝůĂƌ��,ĞƌŶĄŶĚĞǌ�/ůůĞƌĂ� �ĂŶƚĂůĂƉŝĞĚƌĂ� �ŶŐĞů�,ĞƌŶĄŶĚĞǌ��şĂǌ� WĂƌĂĚŝŶĂƐ�ĚĞ�^ĂŶ�:ƵĂŶ�
:ƵĂŶ��ůďĞƌƚŽ�WŝŶƚŽ�>ſƉĞǌ� �ĂŶƚĂůƉŝŶŽ� :ĞƌſŶŝŵŽ��ĞƌŶĂů�DĂŶũſŶ� WĞŹĂƌĂŶĚĂ�ĚĞ��ƌĂĐĂŵŽŶƚĞ�
DŝŐƵĞů��ŶŐĞů�'ĂƌĐşĂ�ZĞĚŽŶĚŽ� �ĂƌďĂũŽƐĂ�ĚĞ�ůĂ�^ĂŐƌĂĚĂ� DŝŐƵĞů�'ſŵĞǌ��ĂďĞǌĂƐ� ZŽďůĞĚĂ�
Dǐ��ĂƌŵĞŶ��dŽƌƌĞƐ�'ſŵĞǌ� �ŝƵĚĂĚ�ZŽĚƌŝŐŽ� �ůŽǇ��,ĞƌƌĞƌŽ�&ĞƌŶĄŶĚĞǌ� ^ĂŶƚĂ�DĂƌƚĂ�ĚĞ�dŽƌŵĞƐ�
'ƵĂĚĂůƵƉĞ���^ĂŶ�:ŽƐĠ�^ĄŶĐŚĞǌ� �ŝƵĚĂĚ�ZŽĚƌŝŐŽ� /ƐŝĚŽƌŽ��^ĄŶĐŚĞǌ��ĂƐƋƵĞƌŽ� ^ĂŶƚŝďĄŹĞǌ�ĚĞ��ĠũĂƌ�
�ŵĂĚŽƌ�^ĂŶƚŽƐ��ŵĂƌŽ� �ŝƵĚĂĚ�ZŽĚƌŝŐŽ� �ŶŐĞů�ĚĞ�ůĂ�DĂŶŽ�ZŽĚĞƌŽ� sŝůůĂŵĂǇŽƌ�
:ĞƐƷƐ���ŶĚƌĠƐ��ŶĚƌĠƐ� &ƵĞŶƚĞŐƵŝŶĂůĚŽ� &ĐŽ�:ĂǀŝĞƌ�DĂƌƚşŶ��ƌƵǌ� sŝůůĂŵĂǇŽƌ�
WĂƋƵŝƚĂ���ĂůǀŽ�DŽŶƚĞƌŽ� &ƵĞŶƚĞƐ�ĚĞ�KŹŽƌŽ� �ůŽǇ��,ĞƌŶĄŶĚĞǌ��ĂƐĂĚŽ� sŝůůĂƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĞŝŶĂ�
:ŽƐĠ��ŶƚŽŶŝŽ�ZŽĚƌşŐƵĞǌ�'ĂƌĐşĂ� 'ƵŝũƵĞůŽ� ZŽƐĂ�DĂƌşĂ�DŽŶƚĞƌŽ�'ĂůĄŶ� sŝůůĂǀŝĞũĂ�ĚĞ�zĞůƚĞƐ�
>ŝďƌĂĚĂ�,ĞƌŶĄŶĚĞǌ��ĂƐƋƵĞƌŽ� 'ƵŝũƵĞůŽ� DĂƌşĂ�:ŽƐĞĨĂ�WƌŝĞƚŽ�sĂƋƵĞƌŽ� sŝƚŝŐƵĚŝŶŽ�
DĂŶƵĞů�:ŽƐĠ��'ĂƌĐşĂ�'ĂƌĐşĂ� >Ă�&ƵĞŶƚĞ�ĚĞ�^ĂŶ��ƐƚĞďĂŶ� �ĂůƚĂƐĂƌ��sŝĐĞŶƚĞ�sŝĐĞŶƚĞ� sŝƚŝŐƵĚŝŶŽ�
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�
�Ŷ� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞů� ĂƌƚşĐƵůŽ� EǑ� Ϯϴ� ĚĞ� ŶƵĞƐƚƌŽƐ� ĞƐƚĂƚƵƚŽƐ� Ǉ� ƉƌĞǀŝŽ�

ĂĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�ZĞĐƚŽƌĂ�ƐĞ�ĐŽŶǀŽĐĂ�Ă� ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�'ĞŶĞƌĂů�KƌĚŝŶĂƌŝĂ�ƋƵĞ�
ƚĞŶĚƌĄ�ůƵŐĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ƐĂůĂ�ŵĞŶŽƌ�ĚĞů�WĂůĂĐŝŽ�ĚĞ��ŽŶŐƌĞƐŽƐ�ĚĞ�^ĂůĂŵĂŶĐĂ��ƵĞƐƚĂ�
ĚĞ�KǀŝĞĚŽ͕�^ͬE�Ğů�ĚşĂ�ϭϰ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�Ă�ůĂƐ�ϭϴ͗ϬϬ�ĞŶ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ĐŽŶǀŽĐĂƚŽƌŝĂ��Ǉ�Ă�ůĂƐ�
ϭϴ͗ϯϬ�ŚŽƌĂƐ�ĞŶ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ĐŽŶǀŽĐĂƚŽƌŝĂ͕�ƉĂƌĂ�ƚƌĂƚĂƌ�Ğů�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�

�
25'(1�'(/�' Ì$ ��

�
ϭǑ� >ĞĐƚƵƌĂ�Ǉ�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ͕�Ɛŝ�ƉƌŽĐĞĚĞ͕�ĚĞů�ĂĐƚĂ�ĚĞ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�� �

� � � ĂŶƚĞƌŝŽƌ͘ �
ϮǑ� /ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů�^ƌ͘ �WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͕�^ƌ͘ �^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�Ǉ�^ƌ͘ �dĞƐŽƌĞƌŽ͘�
ϯǑ� ZĞŶŽǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�ZĞĐƚŽƌĂ͘�
ϰǑ� �ŶƚƌĞŐĂ�ĚĞ�ZĞĐŽŵƉĞŶƐĂƐ�Ǉ��ŝƐƚŝŶĐŝŽŶĞƐ͘�
ϱǑ� ZƵĞŐŽƐ�Ǉ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ͘�
ϲǑ� �ůĂƵƐƵƌĂ�ĚĞů�ĂĐƚŽ͘�
�
&ŝŶĂůŝǌĂĚĂ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ͕��Ǉ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĂƐŝƐƚĞŶƚĞƐ͕�ƐĞ�ƐĞƌǀŝƌĄ�ƵŶ�ĐſĐƚĞů�

� � �
�

3URJUDPD�GH�$FWRV�����GH�PD\R�GH������
�
ϭϴ͗ϯϬ�ŚŽƌĂƐ� �ƐĂŵďůĞĂ��ǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ͘��;WĂůĂĐŝŽ�ĚĞ��ŽŶŐƌĞƐŽƐͿ�
�
ϮϬ͗ϬϬ�ŚŽƌĂƐ� ��ſĐƚĞů�ĚĞ�ĐĞůĞďƌĂĐŝſŶ��;WĂůĂĐŝŽ�ĚĞ��ŽŶŐƌĞƐŽƐͿ�

�Ŷ�Ğů�ƚƌĂŶƐĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�ƐĞ�ƉƌŽĐĞĚĞƌĄ�Ăů�ƐŽƌƚĞŽ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�
ĂƐŝƐƚĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ǀĂƌŝŽƐ�ŽďƐĞƋƵŝŽƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ĞůůŽƐ�ƵŶ�ũĂŵſŶ�Ǉ�ƚĂƌũĞƚĂƐ�ƌĞŐĂůŽ�ĚĞ�

�ů��ŽƌƚĞ�/ŶŐůĠƐ�Ǉ��ĞŶƚƌŽ��ŽŵĞƌĐŝĂů��ů�dŽƌŵĞƐ�



ϭϬ�

�

� � � � � � �

Z�^hD�E����'�^dK^���/E'Z�^K^�ϮϬϮϭ� � Z�^hD�E��
� � � � � � �

(MHUFLFLR�� ϮϬϮϬ� ϮϬϮϭ� �,QJUHVRV�GHO�HMHUFLFLR� ϲϳ͘ϬϴϮ͕Ϯϱ� �
� � � �*DVWRV�GHO�HMHUFLFLR� ϲϴ͘ϵϯϵ͕ϰϰ� �

,QJUHVRV�GHO�HMHUFLFLR�� ϲϳ͘ϭϱϭ͕ϭϴ� ϲϳ͘ϬϴϮ͕Ϯϱ� � � � �
� � � �5HVXOWDGR�QHJDWLYR�GHO��HMHUFLFLR� Ͳϭ͘ϴϱϳ͕ϭϵ� �

6XEYHQFLRQ�&KHPF\O� ϱϴ͘ϭϱϭ͕ϭϴ� ϱϵ͘ϬϴϮ͕Ϯϱ� � � � �
6XEYHQFLRQHV�$\XQWDPLHQWRV���� ϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�� � � �
'LSXWDFLyQ�3URYLQFLDO� ϯ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϯ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� � 35(6838(672�3$5$�(/�(-(5&,&,2������
2WURV�LQJUHVRV�� � � � � � �
2WURV�LQJUHVRV�ILQDQFLHURV���� Ϭ� � �� �

,QJUHVRV�H[WUDRUGLQDULRV� � � � � � �

2SHUDFLRQHV�HQ�WUDQVLWR��� � � � � � �

� � � �� ��
*DVWRV�GHO�HMHUFLFLR� ϲϳ͘ϯϵϳ͕ϭϬ� ϲϴ͘ϵϯϵ͕ϰϰ� �� ��

� � �� � � �
&RQVHUYDFLyQ��\��5HSDUDFLRQHV� ϯϯϱ͕ϭϳ� ϯϴϴ͕ϰϭ� �� �

7UDEDMRV�HPSUHVDV�H[WHULRUHV��� ϭ͘Ϭϲϭ͕ϴϱ� ϭ͘ϭϮϭ͕ϴϮ� �� � �

3ULPDV�GH�6HJXURV�� ϱϬϲ͕ϲϬ� ϱϭϱ͕ϱϵ� �� � �

6HUYLFLRV�%DQFDULRV�\�VLPLODUHV�� ϭϴ͕ϬϬ� ϰϮ͕ϬϬ� �� � �

5HYLVWD�\�SXEOLFLGDG� ϭϱ͘ϰϴϭ͕ϵϴ� ϭϵ͘ϳϴϭ͕ϵϮ� �� � �

*DVWRV�GH�)RUPDFLyQ�� ϰϵϬ͕ϯϴ� Ϭ� �� � �

*DVWRV�GH�3URPRFLyQ�� ϭϵ͘ϳϭϱ͕ϲϵ� ϭϬ͘Ϯϵϰ͕ϵϬ� �� � �

$VDPEOHDV�\�&RQJUHVRV���� Ϯϳϵ͕ϬϮ� ϯ͘ϯϰϵ͕ϯϲ� �� � �

0DWHULDO�2ILFLQD� ϭ͘ϭϮϰ͕ϵϴ� Ϯ͘ϰϲϰ͕ϵϮ� �� � �

&RPXQLFDFLRQHV�\�'LYHUVRV� Ϯ͘ϯϲϬ͕ϭϮ� ϯ͘ϵϳϭ͕ϯϯ� �� � �

2WURV�7ULEXWRV�� � � �� � �

*DVWRV�GH�3HUVRQDO�� Ϯϱ͘ϴϲϵ͕ϱϭ� Ϯϲ͘ϵϯϬ͕ϯϬ� �� ��
� � � �� � �

'RWDFLyQ�SDUD�$PRUWL]DFLRQHV��� ϭϱϯ͕ϴϬ� ϳϴ͕ϴϵ� �� � �

� � � �� � �
� � � � � � �

� � � � � � �
� � � � � � �

6DODPDQFD����GH�GLFLHPEUH�GH����������������������������������������������
� � � � � �
� � � � � �

/ŶŐƌĞƐŽƐ� �����ϲϱ͘ϴϮϱ͕ϬϬ����
&ƵŶĚĂĐŝſŶ�ĚĞ�,ĞŵŽƚĞƌĂƉŝĂ��Ǉ>� �����ϱϳ͘ϯϮϱ͕ϬϬ����
^ƵďǀĞŶĐŝŽŶĞƐ��ǇƵŶƚĂŵŝĞŶƚŽƐ� �������ϱ͘ϱϬϬ͕ϬϬ����
�ŝƉƵƚĂĐŝſŶ�WƌŽǀŝŶĐŝĂů� �������ϯ͘ϬϬϬ͕ϬϬ����
KƚƌŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ� ��������������������Ͳ������
� �
'ĂƐƚŽƐ� �����ϲϱ͘ϴϮϱ͕ϬϬ����
� �
�ŽŶƐĞƌǀ͘�ZƉĐŝŽŶĞƐ͘Ǉ�ƐĞƌǀƐ� �����������ϯϬϬ͕ϬϬ����
dƌĂďĂũŽƐ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĞǆƚĞƌŶŽƐ� �������ϭ͘ϬϬϬ͕ϬϬ����
WƌŝŵĂƐ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŽƐ� �����������ϱϭϲ͕ϬϬ����
^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�ďĂŶĐĂƌŝŽƐ�Ǉ�ƐŝŵŝůĂƌĞƐ� �������������ϰϬ͕ϬϬ����
ZĞǀŝƐƚĂ�Ǉ�WƵďůŝĐŝĚĂĚ� �����ϭϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ����
'ĂƐƚŽƐ�ĚĞ�&ŽƌŵĂĐŝſŶ� �������Ϯ͘ϱϬϬ͕ϬϬ����
'ĂƐƚŽƐ�ĚĞ�WƌŽŵŽĐŝſŶ� �����ϭϮ͘ϬϬϬ͕ϬϬ����
�ƐĂŵďůĞĂƐ͕��ŽŶŐƌĞƐŽƐ�Ǉ�:ƚĂ͘'ŽďŶŽ� �������Ϯ͘ϳϱϬ͕ϬϬ����
DĂƚĞƌŝĂů�KĨŝĐŝŶĂ�Ǉ��ŝǀĞƌƐŽƐ� �������ϭ͘ϴϬϬ͕ϬϬ����
�ŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�� �������Ϯ͘ϱϬϬ͕ϬϬ����
KƚƌŽƐ�dƌŝďƵƚŽƐ� �
'ĂƐƚŽƐ�ĚĞ�WĞƌƐŽŶĂů� �����Ϯϳ͘ϯϮϱ͕ϬϬ����
� �
�ŽƚĂĐŝſŶ��ŵŽƌƚŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� �������������ϵϰ͕ϬϬ����
� ������������



ϭϭ�

�



ϭϮ�

�



ϭϯ�

�



ϭϰ�

�

�



ϭϱ�

�

�

�

�
����ZZ/����W�Z/�/K��EdKE/K��
D�Z�,�E�D�d�K^�:h�E�&Z�E�/^�K��
W�Z���&�ZE�E����^�Z�&/E��
^�E�,���s�EdK^���'�W/dK�
s�>�^�K�WZ/�dK��EdKE/K�

*5$1�&58=����

*5$1�'21$17(����

��ZZ�'�E�W/�ZE��D�Z/�EK��
�h��Z��K�'KE��>���D�Eh�>��
'�Z�/��^�E�,���:K^���E�Z�^��
W�Z�����Z�:�^�:K^��'�ZD�E��
^�E�W��ZK�'�ZZ/�K�/^/�ZK�
s�>�^�K�D�d�K^�D/'h�>��E'�>�

252����

�W�Z/�/K�>h��^�ZK��ZdK��
�s/>��^�E�:h�E�&Z�E�/^�K�:�s/�Z��
�/�'K��>s�Z����>��ZdK��
�KD/E'h���^�E�,���Z�h>��
&�ZE�E����'�Z�/��Dǐ���>�ZK^�Z/K�
&/����>�d�^K��>��ZdK��
'�Z�/����E/dK�^�dhZE/EK��
'�Z�/���^�h��ZK��E'�>��
,�ZE�E����'�Z�/��D�Z/��:�^h^��
,�ZE�E����D�Z/EK�Dǐ�d�Z�^���
>KW���D�Z�K^�/^/�KZK��
D�Z/E���Z��>�^�:K�Yh/E��
ZK�Z/'h���,�ZZ�ZK�:K^��:K�Yh/E��
^�E�,����KD/E'h���ZK��ZdK��
^�EK^/�/E��Z�D�E�/��D�Z/��:�^h^��
t,/d��DKZ�EK�Dǐ�D�Z����^�

3/$7$����

�>&�Z�����^�^�����>s�ZK��
��>��ZKE��/�'K�:h�E���Z>K^��
��H/��>�d�>>K�D�Z1�����>�^�D�Z�s/>>�^��
��ZZ�Z��dZKz�EK�D/'h�>��
�/���>KW���:K^��D�Eh�>��
�/����KZZ���Z��:�s/�Z��
�^d���E���>�Z�z�:�^h^��
&Z�E�K�^�E�,���:�/D���
'�Z�/��,�ZE�E����W�dZ/�/���
'KE��>���'�Z�/���D/>/K��
'KE��>���^�E�,���/'E��/K��
,�ZE�E�����^d���E�/ED��h>�����
,�ZZ�ZK�d�/:KE�W��>K��
D�ZYh���D�Zd/E�:�^h^��
D�Zd/E�>h��^�D�Zd���
D�d/>>���>��ZZ�E�'�D���
K>/sK��^d���E�:h�E�Z�DKE��
ZK�Z/'h���D�E��EK�D�Z/��>h/^��
^�E�,���D�Z/E���Z>K^��
^/�ZZ��'�Z�/��:K^���KD/E'K��

%521&(����

�

�
>ĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĂĚĂƐ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ůĞƐ�

ĞŶƚƌĞŐƵĞ�ůĂ�ĚŝƐƚŝŶĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ���ƐĂŵďůĞĂ�ĚĞů�
ϭϰͬϬϱͬϮϬϮϮ�ƉƵĞĚĞŶ�ƉŽŶĞƌƐĞ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�
ĐŽŶ�ůĂ�ŽĨŝĐŝŶĂ�ĚĞ�,ĞƌŵĂŶĚĂĚ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ϭϮ�

ĚĞ�ŵĂǇŽ͘�
�

dĞůĠĨŽŶŽ�ϵϮϯ�ϮϲϮ�ϬϴϬ�
tŚĂƚƐ�ƉƉ͗�ϲϱϬ�ϲϯϳ�ϲϳϯ��

�ͲŵĂŝů͗�
ĚŽŶĂŶƚĞƐΛĚŽŶĂŶƚĞƐĚĞƐĂŶŐƌĞƐĂůĂŵĂŶĐĂ͘ĞƐ�

�
^ŝ�ƉƌĞĨŝĞƌĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ůĂ�ĞŶǀŝĞŵŽƐ�ƉŽƌ�ĐŽƌƌĞŽ�
ĐŽŶƚĄĐƚĞŶŽƐ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞů�ϭϳ�ĚĞ�ŵĂǇŽ͘�

�

��'h���ZK���Z����^d,�Z��
�>KE^K�D�Zd/E�:K^��/'E��/K��
����ZZ��'�Z�/��&Z�E�/^�K�:�s/�Z��
����>>�ZK�^�E�,����>&Z��K��
��ZZ�ZK�'h�/EK�dKD�^��
�/���'�Z�/��:KZ'���EdKE/K��
�/���D�>KE�>�hZ���
'�Z�/��'�Z�/��Dǐ�ZK^���
'KE��>���,/��>'K�Dǐ���>���ZD�E�
'KE��>���E�/>����Z>K^��
,�ZE�E����ZK^��K��Z/^d/E��
,�ZE�E����s�'��W��ZK��EdKE/K��
,�ZZ�Z��^�E�,���Dǐ�D�Eh�>��
,�ZZ�ZK�,�ZZ�ZK��>s�ZK�
>��Z��KZ�D�Zd/E�^�Z���>�:�E�Z��
D�Zd/E�D�Z/EK��E�Z�^��
D�d�^�W�Z���D�Z/���
D�zKZ�KDK�D�E�K�D�Z/E���
D�Z�,�E�^�E�,���:h�E��
W�Z���,�ZE�E����s�E�^^���
W�Z���zh^d���^hE�/KE��
W/HKE���^dZK�W��>K��
WZ/�dK�����/K^�D�Eh�>��
Z�E'�>�'KE��>����'h^d/E��
ZK^^z�:KZ��E͕�Dǐ��Z�E���h��
^�E�&Z�E�/^�K�Zh����Zhd��
^�E�,���/'>�^/�^�D�Z/�EK�:K^���
^�E�,���Z�sh�>d��D�Eh�>�
^�E�,���^�E�,�����ZK>/E���
^�EdK^�^�EdK^�Dǐ�d�Z�^���
z�E�^�W/EdK�:h�E�:K^���
�zh^d��E/�dK��D�z��

�ƐƚĂƐ�ĚŝƐƚŝŶĐŝŽŶĞƐ�ŚĂŶ�ƐŝĚŽ�ĂƐŝŐŶĂĚĂƐ�ĞŶ�ďĂƐĞ�Ăů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĚŽŶĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ƋƵĞ�ĚŝƐƉŽŶĞŵŽƐ�
ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ĂƌĐŚŝǀŽƐ͘��ĞƐĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ�ŶŽ�ƚĞŶĞŵŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚĂ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�
ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�,ĞŵŽƚĞƌĂƉŝĂ�Ǉ�,ĞŵŽĚŽŶĂĐŝſŶ�ĚĞ��ĂƐƚŝůůĂ�Ǉ�>ĞſŶ͘�
�
WƵĞĚĞƐ�ĞŶƚƌĂƌ�ĞŶ�Ğů�ƉŽƌƚĂů�ĚĞů�ĚŽŶĂŶƚĞ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŶĂŶƚĞƐ͘ĐĞŶƚƌŽĚĞŚĞŵŽƚĞƌĂƉŝĂĐǇů͘ĞƐͬůŽŐŝŶ�
Ǉ� ĞŶǀŝĂƌŶŽƐ� ƚƵ� ŚŝƐƚſƌŝĐŽ� ĚĞ� ĚŽŶĂĐŝŽŶĞƐ� ƉŽƌ� tŚĂƚƐ�ƉƉ� Ăů� ϲϱϬϲϯϳϲϳϯ� Ž� ƉŽƌ� ĞŵĂŝů� � Ă�
ĚŽŶĂŶƚĞƐΛĚŽŶĂŶƚĞƐĚĞƐĂŶŐƌĞƐĂůĂŵĂŶĐĂ͘ĞƐ� Ǉ� � ĂƐş� ƉŽĚƌĞŵŽƐ� ĂĐƚƵĂůŝǌĂƌ� Ğů� ŶƷŵĞƌŽ� ĚĞ�
ĚŽŶĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ǀĞƌ�Ɛŝ�ƚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�ĂůŐƵŶĂ�ĚŝƐƚŝŶĐŝſŶ͘�



ϭϲ�

�

�
DĞ� ůůĂŵŽ� DĂƌŝĂŶŽ� �ĂƌƌĂŐĄŶ� WŝĞƌŶĂ� Ǉ� ƐŽǇ� ĚĞ�
^ĂůĂŵĂŶĐĂ͘� �ŵƉĞĐĠ� Ă� ĚŽŶĂƌ� ĞŶ� ϭϵϵϴ� ƉŽƌ� ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂ�
ƉƌŽƉŝĂ͕�ůůĞǀĂďĂ�ƵŶ�ƚŝĞŵƉŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ŝŶƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ŚĂĐĞƌůŽ�Ǉ�
ĂƉƌŽǀĞĐŚĂŶĚŽ� ƋƵĞ� ĞƐƚĂďĂ� ĞŶ� Ğů� � ,ŽƐƉŝƚĂů� �ůşŶŝĐŽ�
ĂĐŽŵƉĂŹĂŶĚŽ�Ă�ŵŝ�ĂďƵĞůĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďĂ� ŝŶŐƌĞƐĂĚĂ͕�ƵŶĂ�
ƚĂƌĚĞ�ďĂũĠ�Ă�ĚŽŶĂƌ�ƉŽƌ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ǀĞǌ͘�
�ů� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ� ƐſůŽ� ƐĞ� ĚŽŶĂďĂ� ƚƌĞƐ� ǀĞĐĞƐ� Ăů� ĂŹŽ� Ǉ�ŚĂďşĂ�
ĚŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�ĚŽŶĂĐŝſŶ͕�ĞŶ�Ğů�,ŽƐƉŝƚĂů��ůşŶŝĐŽ�Ǉ�ĞŶ�Ğů�
sŝƌŐĞŶ�ĚĞ�ůĂ�sĞŐĂ͘�zŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ĚŽŶĠ�ĞŶ�Ğů��şŶŝĐŽ�ŚĂƐƚĂ�
ƋƵĞ�ĚĞũĂƌŽŶ�ƵŶ�ƐŽůŽ�ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ĚŽŶĂĐŝſŶ͘�z�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�
ƉƵĚŽ͕� ĞŵƉĞĐĠ� Ă� ĚŽŶĂƌ� ĐƵĂƚƌŽ� ǀĞĐĞƐ� Ăů� ĂŹŽ� Ǉ� ŵƵǇ�

ƉŽĐŽƐ�ĂŹŽƐ�ŚĞ�ĨĂůůĂĚŽ�Ă�ůĂƐ�ĐƵĂƚƌŽ�ĐŝƚĂƐ�ƉĞƌŝſĚŝĐĂƐ͘�
WĂƌĂ�ŵş͕� ůĂ�ĚŽŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĂŶŐƌĞ�ƐĞ�ŚĂ�ĐŽŶǀĞƌƚŝĚŽ�ĞŶ�ƵŶĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ͕�ŚĞ�ƐĞŐƵŝĚŽ� ůŽƐ�
ĐĂůĞŶĚĂƌŝŽƐ͕�ŶŽ�ŚĂ�ŚĞĐŚŽ�ĨĂůƚĂ�ƋƵĞ�ŵĞ�ŚĂǇĂŶ�ůůĂŵĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĚŽŶĂƌ�Ǉ�ŵĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƵŶĂ�
ŐƌĂŶ�ƐĂƚŝƐĨĂĐĐŝſŶ�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ǀŽǇ͕ �ĞƐ�ĂůŐŽ�ƋƵĞ�ŶƵŶĐĂ�ŵĞ�ŚĂ�ĐŽƐƚĂĚŽ�Ǉ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ůŽ�ŚĞ�
ŚĞĐŚŽ�ĚĞ�ďƵĞŶĂ�ŐĂŶĂ͘�
�ŽŵŽ�ĐĂŶƚĂďĂ�^ĞƌƌĂƚ͕�͞EƵŶĐĂ�ƉĞƌƐĞŐƵş�ůĂ�ŐůŽƌŝĂ͕͟ �ƉĞƌŽ�ĞǀŝĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĞƐ�ƵŶ�ŽƌŐƵůůŽ�Ǉ�
ƵŶĂ� ƐƵĞƌƚĞ� ŚĂďĞƌ� ůůĞŐĂĚŽ� Ă� ůĂƐ� ϳϱ� ĚŽŶĂĐŝŽŶĞƐ͘� �� ĨŝŶĂůĞƐ� ĚĞ� ϮϬϮϭ͕� ĚĞƐƉƵĠƐ� ĚĞ� ϳϴ�
ĚŽŶĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƐĂŶŐƌĞ͕�ƉĞĚş�ƐĞƌ�ĚŽŶĂŶƚĞ�ĚĞ�ƉůĂƐŵĂ͕�ĂůŐŽ�ƋƵĞ�ŚĞ�ĞŵƉĞǌĂĚŽ�Ă�ŚĂĐĞƌ�
ĞŶ� ϮϬϮϮ͘� ^ſůŽ� ƉŝĚŽ� ƐĞŐƵŝƌ� ƚĞŶŝĞŶĚŽ� ƐĂůƵĚ� Ǉ� ƉŽĚĞƌ� ƐĞŐƵŝƌ� ĐŽůĂďŽƌĂŶĚŽ� ĐŽŶ� ůĂ�
,ĞƌŵĂŶĚĂĚ�ŵƵĐŚŽƐ�ĂŹŽƐ�ŵĄƐ͘�
&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ�ƋƵĞƌşĂ�ĂŐƌĂĚĞĐĞƌ�Ğů� ƚƌĂƚŽ�ƋƵĞ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ŚĞ�ƌĞĐŝďŝĚŽ�ĚĞ� ƚŽĚŽ�Ğů�ƉĞƌƐŽŶĂů͕�
WƌĞƐŝĚĞŶƚĞƐ͕� ^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂƐ� Ǉ� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ĚĞ� ůŽƐ� ŵĠĚŝĐΛƐ� Ǉ� ĞŶĨĞƌŵĞƌΛƐ� ƉŽƌ� ƐƵ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ŚĂĐŝĂ�ůŽƐ�ĚŽŶĂŶƚĞƐ͘�
hŶ�ƐĂůƵĚŽ�



ϭϳ�

�

Dŝ� ƉƌŝŵĞƌĂ� ĚŽŶĂĐŝſŶ� ĨƵĞ�
ĐƵĂŶĚŽ� ƚĞŶşĂ� ϭϵ� ĂŹŽƐ͕�
ĞŶƚŽŶĐĞƐ� ĞƌĂ� ĞƐƚƵĚŝĂŶƚĞ�
ĚĞ� ĞŶĨĞƌŵĞƌşĂ� Ǉ� ŵĞ� Ěŝ�
ĐƵĞŶƚĂ� ĚĞ� ůŽ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�
ƋƵĞ�ĞƌĂ� ůĂ� ƐĂŶŐƌĞ� ƋƵĞ� ǇŽ�
ĞƐƚĂďĂ�ĚĂŶĚŽ͘���ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�
ĞŶƚŽŶĐĞƐ͕� ĞƐƉĞƌŽ� ĐŽŶ�
ŝŵƉĂĐŝĞŶĐŝĂ� ůĂ� ƉƌſǆŝŵĂ�
ĚŽŶĂĐŝſŶ͘� ^ĂŶŐƌĞ͕�
ƉůĂƋƵĞƚĂƐ͕� ƉůĂƐŵĂ͘͘͘� ĚĂ�

ŝŐƵĂů͕� ůŽ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞƐ�ĂƉŽƌƚĂƌ�Ğů�ŐƌĂŶŝƚŽ�ĚĞ�ĂƌĞŶĂ͘�DĞ�ƐŝĞŶƚŽ�ŽƌŐƵůůŽƐŽ�
ĚĞ� ƉĞƌƚĞŶĞĐĞƌ� Ă� ĞƐƚĂ� ŐƌĂŶ� ĨĂŵŝůŝĂ� Ǉ� ĂŶŝŵŽ� Ă� dK�Λ^� Ă� ƋƵĞ� ƉƌƵĞďĞŶ� Ă�
ĚŽŶĂƌ�ƵŶ�ƉŽƋƵŝƚŽ�ĚĞ�ǀŝĚĂ͘�

DŝŐƵĞů��ŶŐĞů�sĞůĂƐĐŽ�DĂƚĞŽƐ�

�ŶƚĞ� ƚŽĚŽ� ŐƌĂĐŝĂƐ� ƉŽƌ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ͕� ǀƵĞƐƚƌĂ� ůĂďŽƌ� ĐŽŵŽ�
ƐŝĞŵƉƌĞ�ĚĞ�ĚŝĞǌ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ͖�ƚĞŶŐŽ�ϱϵ�ĂŹŽƐ�Ǉ�ůůĞǀŽ�
ĚŽŶĂŶĚŽ� ĚĞƐĚĞ� ƋƵĞ� ƚĞŶşĂ� ϭϴ� ĂŹŝƚŽƐ͕� ƌĞĐƵĞƌĚŽ� ŵŝ� ƉƌŝŵĞƌĂ�
ĚŽŶĂĐŝſŶ͕� ƚĞŶşĂ�ƋƵĞ�ƐĂďĞƌ�ŵŝ�ŐƌƵƉŽ�ƐĂŶŐƵşŶĞŽ�ƉĂƌĂ� ƌĞĂůŝǌĂƌ�
ƵŶĂ�ĐŽŵƉĞƚŝĐŝſŶ�ĚĞƉŽƌƚŝǀĂ͕�ůĂ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�ŵĞ�ůŽ�ŚŝǌŽ�ĞŶ�
Ğů� sŝƌŐĞŶ� sĞŐĂ� ŵĞ� ĂŶŝŵſ� Ă� ĚŽŶĂƌ� Ǉ� ĚĞƐĚĞ� ĞŶƚŽŶĐĞƐ� ŚĞ�
ĚŽŶĂĚŽ� ĂƐŝĚƵĂŵĞŶƚĞ� ƐŝĞŵƉƌĞ� ƋƵĞ� ŚĞ� ƉŽĚŝĚŽ͕� Ă� ƐƵ� ǀĞǌ� ŚĞ��
ĐŽŶǀĞŶĐŝĚŽ� Ă� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĂůůĞŐĂĚĂƐ� Ă� ŵş� ƉĂƌĂ� ƌĞĂůŝǌĂƌ�
ĚŽŶĂĐŝŽŶĞƐ͕�ĞƐ�ŵƵǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƐĞŐƵŝƌ�ĚŽŶĂŶĚŽ͕�ŚĂĐĞ�ŵƵĐŚĂ�

ĨĂůƚĂ͕� ǇŽ� ĞƐƉĞƌŽ� ƐĞŐƵŝƌ� ĚŽŶĂŶĚŽ� ŚĂƐƚĂ� ƋƵĞ�ŵŝ� ĐƵĞƌƉŽ� ĂŐƵĂŶƚĞ� ͕� ŐƌĂĐŝĂƐ� Ă� ƚŽĚŽƐ� Ǉ�
ůĂƌŐĂ�ǀŝĚĂ�ĐŽŵŽ�ĚŽŶĂŶƚĞƐ�Ă�ƚŽĚŽƐ͘�

DĂŶƵĞů��ƵĂĚƌĂĚŽ�'ŽŶǌĄůĞǌ�



ϭϴ�

� $OJXQDV�GH�ODV�DFWLYLGDGHV�UHDOL]DGDV�HQ��HO�DxR�
�����

�



ϭϵ�

�

��������V���������������������������������
���
�

�Ŷ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�Ğů�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�;h�Ϳ�ϮϬϭϲͬϲϳϵ�ĚĞ�Ϯϳ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϭϲ�;'�WZͿ�Ǉ�>ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ�ϯͬϮϬϭϴ�ĚĞ�ϱ�ĚĞ�
ĚŝĐŝĞŵďƌĞ͕� ĚĞ� WƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� �ĂƚŽƐ� WĞƌƐŽŶĂůĞƐ� Ǉ� 'ĂƌĂŶƚşĂ� ĚĞ� ůŽƐ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� �ŝŐŝƚĂůĞƐ� ;>KW�'��Ϳ͕� >Ă� ,ĞƌŵĂŶĚĂĚ� �ŽŶĂŶƚĞƐ� �Ğ�
^ĂŶŐƌĞ� ;ĐŽŶ� �/&�'ͲϯϳϬϭϰϯϵϲͿ͕� ĐŽŵŽ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ĚĞ� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ͕� ůĞ� ŝŶĨŽƌŵĂ� ƋƵĞ� ƚƌĂƚĂŵŽƐ� ƐƵƐ� ĚĂƚŽƐ� ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ� ĐŽŶ� Ğů� ĨŝŶ� ĚĞ�
ĞŶǀŝĂƌůĞ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ďŽůĞƚŝŶĞƐ͕�ŵĞŵŽƌŝĂƐ͕�ĐŽŶǀŽĐĂƚŽƌŝĂƐ͕�ĨĞůŝĐŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĚŝǀƵůŐĂĐŝſŶ͕�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŵŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ŝŶƚĞƌĠƐ͘��
>ŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ŶŽ�ƐĞ�ĐĞĚĞƌĄŶ�Ă�ƚĞƌĐĞƌŽƐ�ƐĂůǀŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ͕�ĞǆŝƐƚĂ�ƵŶĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ůĞŐĂů�Ž�ƐĞĂŶ�ĞŶĐĂƌŐĂĚŽƐ�
ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ͘�EŽ�ƐĞ�ƉƌĞǀĠŶ�ŚĂĐĞƌ�ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�Ă�ƚĞƌĐĞƌŽƐ�ƉĂşƐĞƐ͘��
hƐƚĞĚ�ƚŝĞŶĞ�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĂĐĐĞĚĞƌ͕�ƌĞĐƚŝĨŝĐĂƌ�Ǉ�ƐƵƉƌŝŵŝƌ�ůŽƐ�ĚĂƚŽƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ŽƚƌŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ĞǆƉůŝĐĂ�ĞŶ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĂĚŝĐŝŽŶĂů͘�
WƵĞĚĞ� ĐŽŶƐƵůƚĂƌ� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĂĚŝĐŝŽŶĂů� Ǉ� ĚĞƚĂůůĂĚĂ� ƐŽďƌĞ� WƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� �ĂƚŽƐ� ĞŶ� Ğů� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� ƋƵĞ� ƉƵĞĚĞ� ƐŽůŝĐŝƚĂƌŶŽƐ͕�
ĐŽŶƚĂĐƚĂŶĚŽ�ĐŽŶ�ŶŽƐŽƚƌŽƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ƉŽƐƚĂů͗�,ĞƌŵĂŶĚĂĚ��ŽŶĂŶƚĞƐ��Ğ�^ĂŶŐƌĞ͕�,ŽƐƉŝƚĂů�sŝƌŐĞŶ��Ğ�>Ă�sĞŐĂ͕�Ϯǐ�WůĂŶƚĂ͕�
WĂƐĞŽ��Ğ� ^ĂŶ�sŝĐĞŶƚĞ�ϱϴ͕� ϯϳϬϬϳ� Ͳ� ^ĂůĂŵĂŶĐĂ͕� Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů� dĞůĠĨŽŶŽ͗� ϵϮϯ�ϮϲϮ�ϬϴϬ�ſ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ��ŽƌƌĞŽ� ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ͗�
ĚŽŶĂŶƚĞƐΛĚŽŶĂŶƚĞƐĚĞƐĂŶŐƌĞƐĂůĂŵĂŶĐĂ͘ĞƐ�

WhEdK�&/:K�����KE��/ME�
,ŽƐƉŝƚĂů�sŝƌŐĞŶ�ĚĞ�ůĂ�sĞŐĂ�Ϯǐ�WůĂŶƚĂ�

dĞůĠĨŽŶŽ͗�ϵϮϯ�Ϯϵ�ϭϮ�ϬϬ���ǆƚ�ϱϱϭϳϴ�Ǉ�ϱϱϴϵϳ�
�

�ŽŶƐƵůƚĂ�ŚŽƌĂƌŝŽƐ�Ǉ�ŵĄƐ�ƉƵŶƚŽƐ�ĚĞ�ĚŽŶĂĐŝſŶ�ĞŶ͗�
� ǁǁǁ͘ĐĞŶƚƌŽĚĞŚĞŵŽƚĞƌĂƉŝĂĐǇů͘ĞƐ��

�ŝƚĂ�ƉƌĞǀŝĂ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŶĂŶƚĞƐ͘ĐĞŶƚƌŽĚĞŚĞŵŽƚĞƌĂƉŝĂĐǇů͘ĞƐͬĐŝƚĂͲƉƌĞǀŝĂ�

WZKDK�/ME�W�Z��>K^��KE�Ed�^����^�E'Z�͘��
^Ğ�ůĞƐ�ĂƉůŝĐĂƌĄ�Ğů�ĚĞƐĐƵĞŶƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ�Ğů�

ĐĂƌŶĠƚ�ĚĞ�ĚŽŶĂŶƚĞ͘�

,KZ�Z/K����K&/�/E��
,ĞƌŵĂŶĚĂĚ�ĚĞ��ŽŶĂŶƚĞƐ�ĚĞ�^ĂŶŐƌĞ��
,ŽƐƉŝƚĂů�sŝƌŐĞŶ�ĚĞ�ůĂ�sĞŐĂ�Ϯǐ�WůĂŶƚĂ�
>ƵŶĞƐ�Ă�ũƵĞǀĞƐ�ĚĞ�Ϭϴ͗ϬϬ�Ă�ϭϱ͗ϬϬ�ŚŽƌĂƐ�

sŝĞƌŶĞƐ�ĚĞ�Ϭϴ͗ϬϬ�Ă�ϭϰ͗ϬϬ�ŚŽƌĂƐ�

1(&(6,7$026��
'21$17(6�'(��3/$60$�

�
,QIyUPDWH�HQ�WX�SUy[LPD�
GRQDFLyQ�R�HQ�HO�WHOpIRQR���
�������������([W���������

�
(O� 3ODVPD� TXH� VH� REWLHQH� GHO� IUDFFLRQDPLHQWR� GH� ODV� GRQDFLRQHV� GH� VDQJUH�
FRQYHQFLRQDOHV��QR�HV�VXILFLHQWH�SDUD�FXEULU�QXHVWUDV�QHFHVLGDGHV��

3DUD�SRGHU�REWHQHU� OD�FDQWLGDG�GH�3ODVPD�QHFHVDULD�HQ� OD�&RPXQLGDG�GH�&DVWLOOD�\�
/HyQ��H[LVWH�XQD�WpFQLFD�GH�GRQDFLyQ�H[FOXVLYD��/$�3/$60$)e5(6,6�



ϮϬ�

�

�

&RODERUDQ��

�


