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)RU�3ULYDWH�&LUFXODWLRQ�

  ELDáR-F]HUZRQD��ELDáR-F]HUZRQD� 
    F]HUZRQD�MDN�SXFKDU�ZLQD� 
      ELDáD�MDN�ĞQLHĪQD�ODZLQD� 
 K�ƚǇŵ͕�ĐŽ�ŶĂũĐĞŶŶŝĞũƐǌĞ͘��ǌǇŵ�ƐČ�ĚůĂ�WŽůĂŬĂ�ũĞŐŽ�ďĂƌǁǇ�ŶĂƌŽĚŽǁĞ�-�ǁŝĞ�ŬĂǏĚǇ͘��ŝĞů�ŝ�ĐǌĞƌǁŝĞŷ�
ƵĐŝĞůĞƑŶŝŽŶĂ�ǁ�ƉŽƐƚĂĐŝ�ŇĂŐŝ͕�ĐǌǇ�ƐǌƚĂŶĚĂƌƵ�ƚŽ�ŬǁŝŶƚĞƐĞŶĐũĂ�ĚƵŵǇ�ŶĂƌŽĚŽǁĞũ͕�ƉŽƚħŐŝ�ĚƵĐŚĂ�ŝ�ŶŝĞǌĂůĞǏͲ
ŶŽƑĐŝ͘�KďƌĂǌ͕�ŬƚſƌǇ�ƐƚĂũĞ�ƉƌǌĞĚ�ŽĐǌǇŵĂ�ŬŝĞĚǇ�ŵǇƑůŝŵǇ�Ž�ďŝĂųŽ-ĐǌĞƌǁŽŶĞũ͕� ƚŽ�ƉƌŽƉŽƌĐĞ�ŚƵƐĂƌƐŬŝĞ�ƉŽĚ�
tŝĞĚŶŝĞŵ͕�ƚŽ�<ŽƑĐŝƵƐǌŬŽ�ŶĂ�ŽďƌĂǌŝĞ�^ƚǇŬŝ͕�ƚŽ�ďŝĂųŽ-ĐǌĞƌǁŽŶĂ�ŶĂ�ďƌĂŵŝĞ�ďƌĂŶĚĞŶďƵƌƐŬŝĞũ͘ 

 �ůĞ�ĐǌǇŵ�ũĞƐƚ�ŇĂŐĂ͍��ĂǁŶŝĞũ͕�ƚǌŶ͘�ǁ�ƐƚĂƌŽǏǇƚŶŽƑĐŝ�ǌŶĂŬŝĞŵ�ƌŽǌƉŽǌŶĂǁĐǌǇŵ�ŶĂ�ĚųƵŐŝŵ�ŬŝũƵ�ĐǌǇ�ƚǇĐǌĐĞ�ďǇų�ƉħŬ�Ɖŝſƌ͕�ƐŬſƌĂ͕�
ĐǌǇ�ƚĞǏ�ŵĂƚĞƌŝĂų�ǁųĂƑŶŝĞ͘�:ĞƐƚ�ƚŽ�ƚǌǁ͘�ǁĞŬƐǇůŝƵŵ͘��Ž�ŶĂũƐųĂǁŶŝĞũƐǌǇĐŚ�ŶĂůĞǏČ�ǁĞŬƐǇůŝĂ�ůĞŐŝŽŶſǁ�ƌǌǇŵƐŬŝĐŚ͘�<ĂǏĚǇ�ǌ�ŶŝĐŚ�ďǇų�ĚƵͲ
ƐǌČ�ŽĚĚǌŝĂųƵ�Ă� ũĞŐŽ�ƵƚƌĂƚĂ� ƌſǁŶĂųĂ� Ɛŝħ� ƌŽǌǁŝČǌĂŶŝƵ� ũĞĚŶŽƐƚŬŝ͘��Ž�ĚǌŝƑ� ƐǌƚĂŶĚĂƌǇ�ƉŽƐŝĂĚĂũČ� ũĞĚŶŽƐƚŬŝ�ǁŽũƐŬŽǁĞ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐũĞ� ŝ�
ŝŶƐƚǇƚƵĐũĞ͕�ĐŽ�ďĂƌĚǌŽ�ǁĂǏŶĞ�–�ŶŝĞ�ŵĂ�ĚǁſĐŚ�ƐǌƚĂŶĚĂƌſǁ�ũĞĚŶĞũ�ŝŶƐƚǇƚƵĐũŝ͘�KƚĂĐǌĂ�Ɛŝħ�ũĞ�ĚƵǏǇŵ�ƐǌĂĐƵŶŬŝĞŵ͕�ǁƌħĐǌ�ĐǌĐŝČ͕�ƐŬųĂĚĂ�
Ɛŝħ�ŶĂ�ŶŝĞ�ƉƌǌǇƐŝħŐŝ͕�ǁ�ĐŚǁŝůŝ�ǌĂŐƌŽǏĞŶŝĂ�ƐƚĂƌĂ�Ɛŝħ�ũĞ�ŽĐĂůŝđ͘�dĂŬ�ďǇųŽ�ŶƉ͘�ǌ�ƉŽůƐŬŝŵŝ�ƐǌƚĂŶĚĂƌĂŵŝ�ǁŽũƐŬŽǁǇŵŝ�ǁ�ĐǌĂƐŝĞ�//�tŽũŶǇ�
_ǁŝĂƚŽǁĞũ�–�ǌ�ŽŬ͘�ϮϯϬ�ŶĂ��ĂĐŚſĚ�ǁǇǁŝĞǌŝŽŶŽ�ϰϮ͕�ŽŬ͘�ϭϬϬ�ƵĚĂųŽ�Ɛŝħ�ŽĐĂůŝđ�ǁ�ŬƌĂũƵ͘�EŝĞƚƌƵĚŶŽ�ǌƌŽǌƵŵŝĞđ͕�ǏĞ�ƚŽ�ŽŶĞ͕�ƐǁŽŝƐƚĞ�ǌŶĂŬŝ�
ƌŽǌƉŽǌŶĂǁĐǌĞ�ƉĞǁŶĞũ�ŐƌƵƉǇ͕�ƐƚĂųǇ�Ɛŝħ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞŵ�ŇĂŐŝ͘��ĂŶŝŵ�ũĞĚŶĂŬ�ƉŽũĂǁŝųĂ�Ɛŝħ�ƉŽůƐŬĂ�ŇĂŐĂ�ƉĂŷƐƚǁŽǁĂ͕�ƚĂŬĂ�ũĂŬĂ�ǌŶĂŵǇ�
ĚǌŝƐŝĂũ͕� ĨƵŶŬĐũŽŶŽǁĂųǇ�ƐǌƚĂŶĚĂƌǇ�ŬƌſůĞǁƐŬŝĞ͘�t�ƑƌĞĚŶŝŽǁŝĞĐǌƵ�ďǇųǇ�ŽŶĞ�ŶĂũĐǌħƑĐŝĞũ�ŚĞƌĂůĚǇĐǌŶĞ͕�ĐǌǇůŝ� ƐƚĂŶŽǁŝųǇ�ƉƌǌĞŶŝĞƐŝĞŶŝĞ�
ŚĞƌďƵ�ŶĂ�ƉųĂƚ�ŵĂƚĞƌŝŝ�ǌ�ĚƌǌĞǁĐĂŵŝ͘�EĂ�ƉŝĞƌǁƐǌǇĐŚ�ƉŽůƐŬŝĐŚ�ƐǌƚĂŶĚĂƌĂĐŚ�ǁŝĚŶŝĂų�ĐŽ�ƉƌĂǁĚĂ�ƉŝĂƐƚŽǁƐŬŝ�ŽƌǌĞų�ŶĂ�ĐǌĞƌǁŽŶǇŵ�ƚůĞ͕�
ĂůĞ�ƐǌƚĂŶĚĂƌǇ�ŬƌſůĞǁƐŬŝĞ�ďǇųǇ�ǌƌſǏŶŝĐŽǁĂŶĞ͘��ŽƉŝĞƌŽ�ƉŽ�hŶŝŝ�>ƵďĞůƐŬŝĞũ�ſǁĐǌĞƐŶǇ�ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝŬ�ŇĂŐŝ�–�ƉŽǌŽƐƚĂũČĐǇ�ŶĂĚĂů�ƐǌƚĂŶͲ
ĚĂƌĞŵ�ŬƌſůĞǁƐŬŝŵ�–�ƵǌǇƐŬĂų�ƐƚĂųČ�ĨŽƌŵħ͘��Ǉų�ƚŽ�ŚĞƌď�ZǌĞĐǌǇƉŽƐƉŽůŝƚĞũ�KďŽũŐĂ�EĂƌŽĚſǁ͗�ŶĂ�ĐǌĞƌǁŽŶǇŵ�ƉŽůƵ�ƵŬŽƑŶŝĞ�ǁ�ŬƌǌǇǏ�
ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝŽŶĞ�ĚǁĂ�KƌųǇ��ŝĂųĞ�ŝ�ĚǁŝĞ�WŽŐŽŶŝĞ͕�ƵŵŝĞƐǌĐǌŽŶĞ�ŶĂ�ƚůĞ�ƚƌǌĞĐŚ�ƌſǁŶĞũ�ƐǌĞƌŽŬŽƑĐŝ�ƉĂƐſǁ͗�ĐǌĞƌǁŽŶĞŐŽ͕�ďŝĂųĞŐŽ�ŝ�ĐǌĞƌͲ
ǁŽŶĞŐŽ͘�t�ĐĞŶƚƌƵŵ�ƉŽůĂ�ŚĞƌďŽǁĞŐŽ�ďǇų�ƵŵŝĞƐǌĐǌĂŶǇ�ŚĞƌď�ŽƐŽďŝƐƚǇ�ǁųĂĚĐǇ͘�dĞŶ�ƐǌƚĂŶĚĂƌ�ĨƵŶŬĐũŽŶŽǁĂų�ĂǏ�ĚŽ�ƌŽǌďŝŽƌſǁ͘��ŝĂųŽ
-ĐǌĞƌǁŽŶĂ�ĐŚŽƌČŐŝĞǁ�ƉŽ�ƌĂǌ�ƉŝĞƌǁƐǌǇ�ǌǇƐŬĂųĂ�ƐƚĂƚƵƐ�ŇĂŐŝ�ƉĂŷƐƚǁŽǁĞũ�ǁ <ƐŝħƐƚǁŝĞ�tĂƌƐǌĂǁƐŬŝŵ͘�WſǍŶŝĞũƐǌĞ�<ƌſůĞƐƚǁŽ�WŽůƐŬŝĞ�
ŶŝĞ�ŵŝĂųŽ�ǁųĂƐŶĞũ�ŇĂŐŝ͕� ƚŽ�ƉŽ�ǁǇďƵĐŚƵ�ƉŽǁƐƚĂŶŝĂ� ůŝƐƚŽƉĂĚŽǁĞŐŽ͕ ƉŽůƐŬŝ�ƐĞũŵ�ƵĐŚǁĂůŝų� �ďŝĞů� ŝ � ĐǌĞƌǁŝĞŷ� ũĂŬŽ�ŽĮĐũĂůŶĞ�ŬŽůŽƌǇ�
ŬŽŬĂƌĚǇ�ŶĂƌŽĚŽǁĞũ͘�DŝĂųŽ� ũĞ�ŶŽƐŝđ�tŽũƐŬŽ�WŽůƐŬŝĞ͘�WŽ�ŽĚǌǇƐŬĂŶŝƵ�ƉƌǌĞǌ�WŽůƐŬħ�ŶŝĞƉŽĚůĞŐųŽƑĐŝ�ďŝĂųŽ-ĐǌĞƌǁŽŶĂ�ŇĂŐĂ�ďǇųĂ� ũƵǏ�
ƚĂŬČ�ŽĐǌǇǁŝƐƚŽƑĐŝČ͕�ǏĞ�ŶĂƚƵƌĂůŶĞ�ďǇųŽ͕�ǏĞ�ďǇųĂ�ƵƐƚĂǁĂ�ǌ ϭ�ƐŝĞƌƉŶŝĂ�ϭϵϭϵ�ƌŽŬƵ͕�ƐĂŶŬĐũŽŶŽǁĂųĂ�ƉƌĂǁŶŝĞ�ƚĞ�ǁųĂƑŶŝĞ�ŬŽůŽƌǇ͘ 
 �ůĞ�ĐǌǇ�ǁŝĞĚǌČ�WĂŷƐƚǁŽ͕�ũĂŬ�ƚŽ�ǌ�ƚǇŵŝ�ŶĂƐǌǇŵŝ�ŬŽůŽƌĂŵŝ�ŶĂƌŽĚŽǁǇŵŝ�ďǇųŽ͍�K�ĐǌĞƌǁŝĞŶŝ�ŝ�ďŝĞůŝ�ƉŝħŬŶŝĞ�ŽƉŽǁŝĂĚĂ�ŶĂƐǌ�ŵŝƚ�
ǌĂųŽǏǇĐŝĞůƐŬŝ�Ž�ƚƌǌĞĐŚ�ďƌĂĐŝĂĐŚ͕�>ĞĐŚƵ͕��ǌĞĐŚƵ�ŝ�ZƵƐŝĞ͘�Dŝƚ�ƚĞŶ�ŶŽƚĂ�ďĞŶĞ�ǁƐŬĂǌƵũĞ�ŶĂ�ƉƌĂŬƚǇŬħ�ŚĞƌĂůĚǇĐǌŶČ�–�ƉŝĞƌǁƐǌĞ�ďǇųŽ�ŐŽͲ
ĚųŽ�ƉŽůƐŬŝĞ͕�Ă�ŶĂ�ũĞŐŽ�ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ�ƵƚǁŽƌǌŽŶŽ�ŇĂŐħ͕�ŬƚſƌĞũ�ŐſƌŶǇ�ƉĂƐ�ƉŽǁŝĞůĂų�ŬŽůŽƌ�ǁŝǌĞƌƵŶŬƵ�ŶĂ�ŐŽĚůĞ�–�ďŝĂųĞŐŽ�ŽƌųĂ�–�Ă�ĚŽůŶǇ�
ďǇų�ŬŽůŽƌĞŵ�ƚųĂ͘�EŝĞ�ŬĂǏĚǇ�ũĞĚŶĂŬ�ǁŝĞ͕�ǏĞ�ŶĂƐŝ�ƉƌǌŽĚŬŽǁŝĞ�ǌĂ�ŬŽůŽƌ�ƐǇŵďŽůŝǌƵũČĐǇ�ƉŽůƐŬŽƑđ�ƵǌŶĂǁĂůŝ�ƚĞǏ�ŶƉ͘�ŐƌĂŶĂƚŽǁǇ͕�ĐŽ�ǁŝČͲ
ǌĂųŽ�Ɛŝħ�ǌ�ďĂƌǁĂŵŝ�ƐƚƌŽũſǁ�ǏŽųŶŝĞƌǌǇ�ƉŽůƐŬŝĞũ�ŬĂǁĂůĞƌŝŝ͘��ŚŽđ�ƵũĞĚŶŽůŝĐĞŶŝĞ�ŵƵŶĚƵƌſǁ�ĚŽŬŽŶĂųŽ�Ɛŝħ�ĚŽƉŝĞƌŽ�ǁ�ys///�ǁŝĞŬƵ͕�ƚƌĂͲ
ĚǇĐǇũŶǇ� Ƶďŝſƌ�ǁŽũƐŬŽǁǇ�ǁ� ZǌĞĐǌǇƉŽƐƉŽůŝƚĞũ� ďǇų� ĚǁƵŬŽůŽƌŽǁǇ͗� ŐƌĂŶĂƚŽǁŽ-ŬĂƌŵĂǌǇŶŽǁǇ͘� EĂ� ƉƌǌǇŬųĂĚ�ǁ� ϭϳϰϲ� ƌŽŬƵ� ŚĞƚŵĂŶ�
ǁŝĞůŬŝ� ůŝƚĞǁƐŬŝ�DŝĐŚĂų� <ĂǌŝŵŝĞƌǌ�ZĂĚǌŝǁŝųų� ŶĂŬĂǌĂų�ǁƐǌǇƐƚŬŝŵ� ůŝƚĞǁƐŬŝŵ�ŚƵƐĂƌǌŽŵ�ŶŽƐŝđ� ŬĂƌŵĂǌǇŶŽǁĞ�ŬŽŶƚƵƐǌĞ� ŝ� ŐƌĂŶĂƚŽǁĞ�
ǏƵƉĂŶǇ͕�Ă�ƉĂŶĐĞƌŶǇŵ�ŽĚǁƌŽƚŶŝĞ͘�'ĚǇ�ǁ�ϭϳϳϱ�ƌŽŬƵ�ĚĞĐǇǌũČ�ƐĞũŵƵ�ǁĂƌƐǌĂǁƐŬŝĞŐŽ�ƌŽǌǁŝČǌĂŶŽ�ŚƵƐĂƌŝħ� ŝ�ǁŽũƐŬĂ�ƉĂŶĐĞƌŶĞ͕�Ă�ǁ�
ŝĐŚ�ŵŝĞũƐĐĞ�ƵƚǁŽƌǌŽŶŽ�<ĂǁĂůĞƌŝħ�EĂƌŽĚŽǁČ͕�ũĞũ�ďĂƌǁĂŵŝ�ŵƵŶĚƵƌŽǁǇŵŝ�ďǇųǇ�ŬĂƌŵĂǌǇŶ͕�ŐƌĂŶĂƚ�ŝ�ďŝĞů͘ 
 tŝĞůƵ� ŚŝƐƚŽƌǇŬſǁ� ƚǁŝĞƌĚǌŝ͕� ǏĞ� ƵǌŶĂŶŝĞ� ĐǌĞƌǁŝĞŶŝ� ŝ� ďŝĞůŝ� ǌĂ� ƉŽůƐŬŝĞ� ďĂƌǁǇ� ŶĂƌŽĚŽǁĞ� ũĞƐƚ� ųČĐǌŽŶĞ� ǌ� ƉŝĞƌǁƐǌČ� ƌŽĐǌŶŝĐČ�
ƵĐŚǁĂůĞŶŝĂ�<ŽŶƐƚǇƚƵĐũŝ�ϯ�ŵĂũĂ͕�ŬŝĞĚǇ�ŶĂ�ƵůŝĐĞ�tĂƌƐǌĂǁǇ�ǁǇůĞŐųǇ�ƚųƵŵǇ͘�WĂƚƌŝŽƚǇĐǌŶŝĞ�ƵƐƉŽƐŽďŝŽŶĞ�ĚĂŵǇ�ďǇųǇ�ƵďƌĂŶĞ�ǁ�ďŝĂųĞ�
ƐƵŬŶŝĞ� ǌ� ĐǌĞƌǁŽŶǇŵŝ� ƐǌĂƌĨĂŵŝ͕� ƐǌĂƌĨǇ� ďŝĂųŽ-ĐǌĞƌǁŽŶĞ� ŶŽƐŝůŝ� ƚŽǁĂƌǌǇƐǌČĐǇ� ŝŵ�ŵħǏĐǌǇǍŶŝ͘� dĂ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐũĂ�ǁǇƌĂǍŶŝĞ� ƵŵŽĐŶŝųĂ�
ƉŽǌǇĐũħ�ďŝĞůŝ�ŝ�ĐǌĞƌǁŝĞŶŝ�ũĂŬŽ�ŬŽůŽƌſǁ�ŶĂƌŽĚŽǁǇĐŚ͘�DĂƐŽǁŽ�ďŝĂųŽ-ĐǌĞƌǁŽŶĞ�ŇĂŐŝ�ƉŽũĂǁŝųǇ�Ɛŝħ�ĚŽƉŝĞƌŽ�ǁ�ϭϮϱ͘�ƌŽĐǌŶŝĐħ�ƵĐŚǁĂůĞͲ
ŶŝĂ�ŬŽŶƐƚǇƚƵĐũŝ�–�ϯ�ŵĂũĂ�ϭϵϭϲ�ƌŽŬƵ͕�ƉŽĚĐǌĂƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐũŝ�ƉĂƚƌŝŽƚǇĐǌŶĞũ�ǌŽƌŐĂŶŝǌŽǁĂŶĞũ�ǁ�ŽŬƵƉŽǁĂŶĞũ�ǁſǁĐǌĂƐ�ƉƌǌĞǌ�EŝĞŵĐſǁ�
tĂƌƐǌĂǁŝĞ͘�dĂŬĂ�ǁųĂƑŶŝĞ�ŇĂŐĂ�–�ǌ �ŶŝĞǁŝĞůŬŝŵŝ�ŬŽƌĞŬƚĂŵŝ�ŽĚĐŝĞŶŝ�–�ĚŽƚƌǁĂųĂ�ĚŽ�ĚǌŝƑ͘�<ŽƌĞŬƚǇ�ĚŽƚǇĐǌǇųǇ�ďĂƌǁǇ�ĐǌĞƌǁŽŶĞũ͘�'ĚǇ�
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ERV]F]D��0RĪQD�VLĊ�XPyZLü�WHOHIRQLF]QLH��3U]\SRPLQDP\��ĪH�EDGDQLH�3URWRNyá�.DQRQLF]HJR�%DGDQLD�
6WDQX�:ROQHJR�1DU]HF]RQ\FK�-�SRZLQQR�VLĊ�RGE\ü�QD���PLHVLąFH�SU]HG�SODQRZDQą�GDWą�]DZDUFLD�6D�
NUDPHQWDOQHJR�0DáĪHĔVWZD��.ROHMQ\�.XUV�3U]HGPDáĪHĔVNL�RGEĊG]LH�VLĊ� 

  =0$5à$�ĝ3����+(/(1$�3(5=<ē6.$�-����NZLHWQLD�Z�ZLHNX����ODW��]DRSDWU]RQD�ĝZLĊW\�
PL�6DNUDPHQWDPL�.RĞFLRáD��&yUFH�'DQXVL�L�FDáHM�URG]LQLH�VNáDGDP\�VHUGHF]QH�Z\UD]\�ZVSyáF]XFLD��D�
QDV]ą�ĞZS��VLRVWUĊ�SROHFDP\�PRGOLWZLH�ZVSyOQRW\�SDUDILDOQHM��� 
/ŶƚĞŶĐũĞ�ŵƐǌĂůŶĞ�ƐČ�ƐƉƌĂǁŽǁĂŶĞ�ǁ�ŶĂƐǌǇŵ�ŬŽƑĐŝĞůĞ�ǁŐ�ĚĂƚ�ĚŽ�ŬƚſƌǇĐŚ�ŬƐ͘�ƉƌŽď͘�
Ɛŝħ�ǌŽďŽǁŝČǌĂų�:Ğ�ƐŬųĂĚĂđ͘�:ĞƑůŝ�ŬƚŽƑ�ƉƌĂŐŶŝĞ�ǌŵŝĞŶŝđ�ƚĞƌŵŝŶ�<Ɛ͘�:ĂŶ�ƉƌŽƐŝ�Ž�ŬŽŶƚĂŬƚ�
ƚĞů͘�t�ŶŝĞĚǌŝĞůĞ�ƐČ�ƚǇůŬŽ�ĚǁŝĞ�ŝŶƚĞŶĐũĞ�ĚůĂƚĞŐŽ�ƉƌŽƐŝŵǇ�Ž�ƵƐƚĂůĞŶŝĞ�ŶŽǁǇĐŚ�ƚĞƌŵŝͲ
Ŷſǁ�ŝŶƚĞŶĐũŝ�ǌųŽǏŽŶǇĐŚ�ŶĂ�ŶŝĞĚǌŝĞůĞ�ŬƚſƌĞ�ũƵǏ�ŵŝŶħųǇ͕�Ă�ǌųŽǏŽŶĞ�ŝŶƚĞŶĐũĞ�ŶŝĞ�ŵŽŐųǇ�
ǌŽƐƚĂđ�ŽĚƉƌĂǁŝŽŶĞ�ǌ�ǁŝĂĚŽŵǇĐŚ�K�:�<dztEz�,�t�'>%�Mt�-��W/��D//��KZKͲ
E�t/Zh^�͘�:ĞǏĞůŝ�/ĐŚ�ŶŝĞ�ƵƐƚĂůŝŵǇ�<ĂƉųĂŶ�ũĞƐƚ�ǌŽďŽǁŝČǌĂŶǇ�ĚŽ�/ĐŚ�ŽĚƉƌĂǁŝĞŶŝĂ�ǁ�
ũĂŬ�ďůŝǏƐǌǇŵ�ǁŽůŶǇŵ�ƚĞƌŵŝŶŝĞ�-�ǁ�ŶĂƐǌǇŵ�ǁǇƉĂĚŬƵ�ƚŽ�ĐǌĞƌǁŝĞĐ�ůƵď�ůŝƉŝĞĐ͘� 
 

  35=<*272:$1,(� '2� %,(5=02:$1,$� –� =$:,(6=21(�–�QD�F]DV�67$18�=$*52�
ĩ(1,$�='52:271(*2�-�FRURQDYLUXVD��1LH�PDP\�ZLHG]\�MDNL�SU]HELHJ�EĊG]LH�PLDáD�NZDUDQWDQQD�Z�
PDMX�F]\�F]HUZFX��'ODWHJR�]RVWDáD�XVWDORQD�]�.V��%S��:LHVáDZHP�/HFKRZLF]HP�QRZD 

�GDWD�SU]\MĊFLD�6DNUDPHQWX�%LHU]PRZDQLD�-�1,('=,(/$����3$ħ'=,(51,.$�EU� 

2�*�à�2�6�=�(�1�,�$����'�8�6�=�3�$�6�7�(�5�6�.�,�( 

.2/(-1<�.856�35=('0$àĩ(ē6.,�–�6(6-$�/(71,$������–�52=32&=1,(�6,ĉ 
:�62%27ĉ���&=(5:&$�-�2�*2'=��������:�1$6=<0�.2ĝ&,(/(�-�F]�� 

JRG]��������–����.RQIHUHQFMD�–�7$-(01,&$�6$.5$0(178�0$àĩ(ē67:$��D�SR�0V]\�ĝZ� 
JRG]��������–����NRQIHUHQFMD�–�2'32:,('=,$/1(�52'=,&,(/67:2�F]��, 
 �������:�1,('=,(/ĉ���&=(5:&$�-�2�*2'=��������:�1$6=<0�.2ĝ&,(/(�-�F]�� 
JRG]��������–����.RQIHUHQFMD�–�2'32:,('=,$/1(�52'=,&,(/67:2�F]��,,��D�SR�0V]\�ĝZLĊWHM 
JRG]��������–����NRQIHUHQFMD�–�35=<0,27<�0,à2ĝ&,�0$àĩ(ē6.,(- 



/�<KDhE/��_t/%d��-�<�d��,����ϯ�-�KE>/E��-�EKt����d�� 
<Ɛ͘�WƌŽď͘�:ĂŶ�-�ǌĂĐŚħĐĂ�ZŽĚǌŝĐſǁ�ĂďǇ�ŶŝĞ�ǌŵĂƌŶŽǁĂůŝ�ũƵǏ�ƉƌĂǁŝĞ�ϴ�ŵŝĞƐŝħĐǇ�ǁƐƉſųƉƌĂĐǇ�ŝ�
ŶŝĞ�ƉƌǌĞŬųĂĚĂůŝ�ƚĞŐŽ�ǁĂǏŶĞŐŽ�ĚŶŝĂ�ǁ�ǏǇĐŝƵ�ĚƵĐŚŽǁǇŵ��ǌŝĞĐŝ�ŝ�ZŽĚǌŝŶ�ŶĂ�ƉƌǌǇƐǌųǇ�ƌŽŬ�ŬĂͲ
ƚĞĐŚĞƚǇĐǌŶǇ͘�WŽǌǁſůĐŝĞ�ĚǌŝĞĐŝŽŵ�ƉƌǌǇũƑđ�ĚŽ�DŶŝĞ͙�DMt/�WĂŶ�:ĞǌƵƐ͘��ůĂƚĞŐŽ�ǌĂƉƌĂƐǌĂŵ�
ƉƌǌĞǌ�ϯ�ƚǇŐŽĚŶŝĞ�ǌĂƉŽǁŝĞĚǌŝĂŶĞũ�ŬǁĂƌĂŶƚĂŶŶǇ�-�ǁ�ƐŽďŽƚħ�ϵ�D�:��ďƌ͘�Ž�ŐŽĚǌ͘�ϭϭ͗ϬϬ�ũƵǏ�
ŶĂ�ϯ�ŬĂƚĞĐŚĞǌħ�ŶĂ�ŶĂƐǌ�ŬĂŶĂų�ƉĂƌĂĮĂůŶǇ�zŽƵ�dŽďĞ�-�ŶĂ�ŬĂƚĞĐŚĞǌħ�-�ǁƐƚƵŬƵũĞŵǇ�-� 

WĂƌĂĮĂ�>ĞĞĚƐ�-�KĮĐũĂůŶǇ�<ĂŶĂų͘ 
ZŽǌƉĂƚƌǌǇǁƐǌǇ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĞ�ŵŽǏůŝǁĞ�ƚĞŽƌŝĞ�ŝ�ŚŝƉŽƚĞǌǇ�ƌŽǌǁŽũƵ�ƉĂŶĚĞŵŝŝ�W�BE/�E���/�:/�ƉŽĚĂũĞŵǇ�ŶŽǁČ�ĚĂƚħ�
hZK��z^dK_�/�/�<ŽŵƵŶŝŝ�_ǁŝħƚĞũ�EĂƐǌǇĐŚ��ǌŝĞĐŝ�-�E/���/�>��ϮϬ�tZ��_E/��ďƌ͘�-�ĚǌŝĞŷ�KĚƉƵƐƚƵ�WĂƌĂĮĂůŶĞŐŽ� 

Ύ  WK>^</����z���EdZ��-���t/�̂ �����/�B�>EK_���K�K�tKB�E/���-�ǁ�ǌǁŝČǌŬƵ�ǌ�ǌĂŝƐƚŶŝĂųČ�ƐǇƚƵĂĐũČ�ǌĚƌŽǁŽƚŶČ� -�
��/�B�>EK_��WK>^</�'K���z���EdZ���K^d�:����t/�^�KE���K�K�tKB�E/�͘��ĂƌǌČĚ����>ĞĞĚƐ͘ 
Ύ  ^<>�W�W�Z�&/�>Ez��W�Z�^���E����<hWz�-���/�B�>EK_����Zh͕�Z�^d�hZ��:/-�ŶĂ�
ƚĞƌĞŶŝĞ� KƑƌŽĚŬĂ� ǌŽƐƚĂųĂ� ǌĂǁŝĞƐǌŽŶĂ͘� ^<>�W� W�Z�&/�>Ez� ũĞƐƚ� Kdt�Zdz� ǁ� _ZK�%� -� ŽĚ�
ŐŽĚǌ͘ϭϭ͗ϬϬ�-�ϭϰ͗ϬϬ�н�ǁ�^K�Kd%�-�ŽĚ�ŐŽĚǌ͘�ϭϭ͗ϬϬ�-�ϭϯ͗ϬϬ�н�ǁ�E/���/�>%�-�ŽĚ�ŐŽĚǌ͘�ϭϮ͗ϬϬ�-�ϭϰ͗ϬϬ�
-�ƉĂƚƌǌ�ĂĮƐǌ��ŶĂ�ƐƚƌŽŶŝĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁĞũ�ŝ�ŶĂ�ĚƌǌǁŝĂĐŚ�KƑƌŽĚŬĂ�WĂƌĂĮĂůŶĞŐŽ͘ 
Ύ  _t/%�KE��W�Z�&/�>��-��t�E��:�:</�D�-�E�^���t/�><�EK�E���'�W��-�ƉƌǌĞŶŽƐŝŵǇ�ǌ�ǁŝĂĚŽͲ
ŵǇĐŚ�ƉƌǌǇĐǌǇŶ�ŝ�W�D/%d�:Dz�ǏĞ�K<Z�^�t/�><�EK�Ez�dZt��ϱϬ��E/͘��ĂƉƌĂƐǌĂŵǇ�ũƵǏ�ĚǌŝƐŝĂũ�ĚŽ�ƑǁŝħƚŽǁĂŶŝĂ�
Z��K_�/�W�^�,�>E�:�ǁĞ�ǁƐƉſůŶŽĐŝĞ�-�ƉŽŶŽǁŶĞŐŽ�ŽƚǁĂƌĐŝĂ�<K_�/KB��/�K_ZK�<��W�Z�&/�>E�'K�-�ŶĂĚǌŝĞũĂ�
ǁ��ŽŐƵ�ŶŝĞ�ǌĂǁŽĚǌŝ͘ 
Ύ  /^</�Z<��t/�Zz� -��ĂĐŚħĐĂũŵǇ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ�ĚǌŝĞĐŝ�ĚŽ�ƉŽďŝĞƌĂŶŝĂ�ƚĞũ�ŵĂųĞũ�/ƐŬŝĞƌŬŝ͕�ĂďǇ�/ƐŬŝĞƌŬĂ�ŝĐŚ�
ǁŝĂƌǇ�ŶŝĞ�ǌĂŐĂƐųĂ�ǁ�ƚǇŵ�ƚƌƵĚŶǇŵ�ĐǌĂƐŝĞ͘��� ũĞƑůŝ�ŶŝĞ�ŵĂĐŝĞ�ŵŽǏůŝǁŽƑđ�ƵŵŝĞƐǌĐǌĂŶŝĂ� /ƐŬŝĞƌŬŝ�ŶĂ�ǁĂƐǌǇĐŚ�ƐƚƌŽͲ
ŶĂĐŚ͕�ƚŽ�ŵŽǏĞĐŝĞ�ĚǌŝĞĐŝ�ŬŝĞƌŽǁĂđ�ĚŽ�ŶĂƐǌĞũ�ƐƚƌŽŶǇ͗�ŚƩƉ͗ͬͬƉĂƌĂĮĂůĞĞĚƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬŝƐŬŝĞƌŬĂ-ǁŝĂƌǇͬ͘�WŽǌĚƌŽǁŝĞŶŝĂ�ŝ�
ǏǇĐǌǇŵǇ�ǁƐǌǇƐƚŬŝŵ�ǌĚƌŽǁŝĂ͘��ǇŐŵƵŶƚ�ŝ��ƵǌĂŶŶĂ�ǌ�ƌŽĚǌŝŶŶČ͘ 

WZK_����K�W�Z�&/�E�K�W�D/%��K�W�Z�&// 
 3202&�),1$162:$�'/$�3$5$),,��-�:]LĊWH�]�OLVWX�.V��5HN�
WRUD�30.���%DUG]R�UyZQLHĪ�SURV]Ċ�R�QRUPDOQą�WURVNĊ�R�PDWHULDO�
QH�]DEH]SLHF]HQLH�QDV]\FK�SDUDILL��>���@�-HVW�WR�Z\UD]�QDV]HM�WUR�
VNL� R� GREUR�ZVSyOQH� QDOHĪąFH� GR� ZV]\VWNLFK� 3DUDILDQ�� %DUG]R�
G]LĊNXMĊ�]D�WĊ�ZVSyOQRWRZą�RGSRZLHG]LDOQRĞü���3URVLP\�SDUDILDQ�
NWyU]\�FKFą�ILQDQVRZR�ZVSLHUDü�SDUDILĊ�R�SU]HV\áDQLH�F]HNyZ�QD�DG�
UHV� SURERVWZD� 3&0� /(('6� -� �D� +DUHKLOOV� /DQH�� /HHGV�� /6�� �(<��
-HĞOL� MHVWHĞFLH�]DSLVDQL�QD� OLĞFLH�*LIW�$LG��SURV]Ċ�]D]QDF]\ü�ZDV]�QU�
OXE� SU]HVáDü� UD]HP� ]� NRSHUWą�*LIW� $LG��3526=(� 1,(� 35=(6<à$&�
*27Ï:.,� /,672:1,(�� 0RĪQD� UyZQLHĪ� ZVSLHUDü� SU]HOHZHP� QD�
NRQWR�SDUDILDOQH�SDWU]�Z\ĪHM�-�SURVLP\�MDN�WR�MHVW�PRĪOLZH�WDNĪH�R�Z\�
VáDQLH�HPDLOD�GR�VNDUEQLN#SDUDILDOHHGV�RUJ�XN��-�DE\�VSUDZG]Dá�L�SR�

WZLHUG]Dá�2ILDURGDZFRP�ZSá\QLĊFLH� QD� NRQWR� GDUyZ� RILDUQ\FK�� 3DUDILDQRP�NWyU]\� RGSRZLHG]LHOL� QD� -� $SHO� -�
6(5'(&=1(�=�&$à(*2�6(5&$�-�%Ï*�=$3à$û��6SUDZR]GDQLH�]�NROHMQ\FK�GDUyZ�VNáDGDP\�%LXOHW\QLH� 
^WZ�tK���E/�� ^<�Z�E/<�� -�ŽĚ�ŽƐƚĂƚŶŝĞũ�ƉƵďůŝĐǌŶŝĞ�ƐƉƌĂǁŽǁĂŶĞũ�DƐǌǇ�_ǁ͘�ǁ�ŶŝĞĚǌŝĞůħ�ϭϱ͘Ϭϯ͘ďƌ�-�ŽĮĂƌǇ�ǌųŽǏŽŶĞ�
ƉƌǌĞǌ�ƉƌǌĞůĞǁǇ�ďĂŶŬŽǁĞ͕�'ŝŌ��ŝĚ͕��ſųƚĞ�<ŽƉĞƌƚǇŬŝ�ŝ�ŶĂ�͞ƌħĐĞ͟�ŬƐ͘�ƉƌŽďŽƐǌĐǌĂ�-�WZ�����ϰ�dz'K�E/��-�ŽĚ�ϭϱ�ŵĂƌĐĂ�ĚŽ�ϭϮ�
ŬǁŝĞƚŶŝĂ�ďƌ͘�-�:�^d�hD/�^���KE��t��/h>�dzE/��Ŷƌ�ϭϳ�-�ŬŽůĞũŶĞ�ƐƉƌĂǁŽǌĚĂŶŝĞ�ǌĞ�ǌųŽǏŽŶǇĐŚ�ŽĮĂƌ�ǌĂ�ŵŝŶŝĞŶĞ�Ϯ͘�ƚǇŐŽĚͲ
ŶŝĞ�ƉƵďůŝŬƵũĞŵǇ�ƉŽŶŝǏĞũ͘�t�ƚĞũ�ĚůĂ�ŶĂƐ�tƐǌǇƐƚŬŝĐŚ�ƚƌƵĚŶĞũ�ƐǇƚƵĂĐũŝ� ŝŶĨŽƌŵƵũĞŵǇ�-�W�Z�&/�E��-�ũĂŬ�ŶĂũĚĞůŝŬĂƚŶŝĞũ�-�ǏĞ�
WĂƌĂĮĂ�EĂƐǌĂ�ƵƚƌǌǇŵƵũĞ�Ɛŝħ�ũĞĚǇŶŝĞ�ǌ�tĂƐǌǇĐŚ�ͣtĚŽǁŝĐŚ͟�K&/�Z͘��ſŐ��ĂƉųĂđ͊͊͊� 

 KĚ� ŽƐƚĂƚŶŝĞŐŽ� ƐƉƌĂǁŽǌĚĂŶŝĂ� ǌ� ĚŶŝĂ� ϭϮ� ŬǁŝĞƚŶŝĂ� ǌųŽǏŽŶĞŐŽ�ǁ� �/h>�dzE/�� Ŷƌ� ϭϳ� -�tŝĞƌŶŝ� WĂƌĂĮĂŶŝĞ�
ǌųŽǏǇůŝ� ŶĂ� ͞ƚĂĐħ͟� ĚŽ� ƐŬĂƌďŽŶǇ�ƉƌǌǇ� ^ŬůĞƉŝŬƵ� WĂƌĂĮĂůŶǇŵ� ŝ� ŽĮĂƌǇ� ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶĞ� ǌųŽǏŽŶĞ�ŶĂ� ͞ƌħĐĞ͟� ŬƐ͘� ƉƌŽͲ
ďŽƐǌĐǌĂ� -�WZ���� �ŽƐƚĂƚŶŝĞ�ƉƌĂǁŝĞ�ϯ͘�dz'K�E/�� -�ŽĚ�ϭϯ�ŬǁŝĞƚŶŝĂ�ĚŽ�ĐǌǁĂƌƚŬƵ�ϯϬ�ŬǁŝĞƚŶŝĂ�ďƌ͘�ǁ�ŐŽƚſǁĐĞ� ŝ�
ĐǌĞŬĂĐŚ�ƐƵŵħ�-�ά�ϵϭϯ-ϮϱƉ͘�^ĞƌĚĞĐǌŶǇ��M'���WB��͊͊͊��ĂƑ�ƉƌǌĞǌ�ƉƌǌĞůĞǁǇ�ďĂŶŬŽǁĞ�ǁ�ƚǇŵ�ƐĂŵǇŵ�ĐǌĂƐŝĞ͗ 
 

WZ����WZ��>�tz���E<Kt��ƉƌŽƐƚŽ�ŶĂ�ŬŽŶƚŽ�ƉĂƌĂĮĂůŶĞ�ǌĂ�ŽƐƚĂƚŶŝĞ�ƉƌĂǁŝĞ�ϯ͘�dz'K�E/��tWBzE%BK� 
н�KĮĂƌǇ�'ŝŌ��ŝĚ�-�ά�ϴϬϱ-ϬϬƉ͘� ������������Ă�ǁ�ĨŽƌŵŝĞ�ͣŽĮĂƌ͟��н��ŶĂ�ƚĂĐħ�-�ά�ϳϱϱ-ϬϬƉ͘ 

K O M U N I K A T Y 

6�(�5�'�(�&�=�(�����3�2�'�=�,�ĉ�.�2�:�$�1�,�$�����%�Ï�*��=�$�3�à�$�û 


