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GHWHNWiOiVL��]HPPyG��L�H��
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ϭ͘ �ĞŬĂƉĐƐŽůĄƐ
EǇŽŵũĂ�ŵĞŐ͕�ŵĂũĚ�ĞŶŐĞĚũĞ�Ğů�Ăǌ�ΗKEͬK&&Η�ŐŽŵďŽƚ͘��ŬŬŽƌ�Ăǌ
���� ϯϬϬŝ� Ă� ůĞŐƵƚſďď� ŚĂƐǌŶĄůƚ� ďĄůůşƚĄƐŽŬŬĂů� ďĞŬĂƉĐƐŽů͕
ĂƵƚŽŵĂƚŝŬƵƐ� ƚĂůĂũŬŝĞŐǇĞŶůşƚĠƐƚ� ǀĠŐĞǌ� ĠƐ� ŵĄƌ� ŬĠƐǌĞŶ� ŝƐ� Ąůů
ŚĂƐǌŶĄůĂƚƌĂ͘� �� ĚĞƚĞŬƚŽƌ� ŶĠŐǇ� ;ϰͿ� ��� ƚşƉƵƐƷ� ĞůĞŵŵĞů
ƺǌĞŵĞů͕� ŵĞůǇĞƚ� ŵĄƌ� ƐǌĄůůşƚĄƐŬŽƌ� ƚĂƌƚĂůŵĂǌ� Ă� ŬĠƐǌƺůĠŬ͘
;�� 'ĂƌƌĞƚƚ� ĐĠŐ� ŐǇĄƌŝůĂŐ� ďĞĄůůşƚŽƚƚ� ƺǌĞŵŵſĚ� Ă� Η�ŽŝŶƐΗ͕� ĂǌĂǌ� ĠƌŵĞ
ŬĞƌĞƐƅ�ƺǌĞŵŵſĚ͘Ϳ

Ϯ͘ mǌĞŵŵſĚ�ǀĄůĂƐǌƚĄƐ
^ǌƺŬƐĠŐ�ĞƐĞƚĠŶ�Ă�ΗDK��Η�ŐŽŵď�ŚĂƐǌŶĄůĂƚĄǀĂů�ǀĄůƚŽǌƚĂƚŚĂƚũĂ
ŵĞŐ�Ăǌ�ĂŬƚƵĄůŝƐ�ƺǌĞŵŵſĚŽƚ͘

ϯ͘ �ĞĄůůşƚĄƐŽŬ�ŵĞŐǀĄůƚŽǌƚĂƚĄƐĂ
^ǌƺŬƐĠŐ�ĞƐĞƚĠŶ�ŵĞŐǀĄůƚŽǌƚĂƚŚĂƚũĂ�Ăǌ�ĠƌǌĠŬĞŶǇƐĠŐĞƚ͕� ǀĂŐǇ�Ă
ĨĠŵƐǌƾƌĠƐƚ͘

ϰ͘ ��ŬĞƌĞƐĠƐ�ŵĞŐŬĞǌĚĠƐĞ
�ƌĞƐƐǌĞ�ůĞ�Ă�ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĄƚ�Ŭď͘�Ϯ�Ͳ�ϯ�ĐŵͲƌĞ�Ă�ƚĂůĂũ�ĨƂůĠ͕�ŵĂũĚ
ŵŽǌŐĂƐƐĂ� ͬ� ůĞŶŐĞƐƐĞ� Ă� ƐǌŽŶĚĄƚ� ũŽďďƌĂ� ĠƐ� ďĂůƌĂ͕� Ŭď͘� ϭŵͬ
ƐǌĞŬƵŶĚƵŵ� ƐĞďĞƐƐĠŐŐĞů͘� �� ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĄŶĂŬ� Ă� ƚĂůĂũ
ĨĞůĚĞƌşƚĠƐĞ� ŬƂǌďĞŶ� ŵŽǌŐĄƐďĂŶ� ŬĞůů� ůĞŶŶŝĞ͕� ƉŽŶƚŬĞƌĞƐĠƐ
ƺǌĞŵŵſĚďĂŶ� ĞůůĞŶďĞŶ�ŵŽǌŐĄƐ� ŶĠůŬƺů͕� ƐƚĂƚŝŬƵƐ� ĄůůĂƉŽƚďĂŶ
ŝƐ�ũĞůǌŝ�Ă�ĨĠŵƚĄƌŐǇĂŬĂƚ͘
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ĨĞũŚĂůůŐĂƚſ�

�ŵĞŶŶǇŝďĞŶ� ďĄƌŵĞůǇŝŬ� ĂůŬĂƚƌĠƐǌ� ŚŝĄŶǇǌŝŬ͕� ŬĠƌũƺŬ� ũĞůĞǌǌĞ� Ă� 'ĂƌƌĞƚƚ�
ƺŐǇĨĠůƐǌŽůŐĄůĂƚĄŶĂŬ͘

ĐƐĂǀĂƌ͕�ĂŶǇĂ͕�
ĂůĄƚĠƚĞŬ

ŐǇĄƌŝ�ĞůĞŵĞŬ
ƐǌĄůůşƚĄƐŬŽƌ

ŬĞǌĞůƅĞŐǇƐĠŐ�Ăǌ�
^ͲĂůĂŬƷ�ƌƵĚĂǌĂƚŽŶ

ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĂ

ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĂ
ǀĠĚƅ

ĂůƐſ�ĠƐ�ĨĞůƐƅ�ƐǌĄƌ��
;ĞŐǇďĞĐƐĂƚůĂŬŽǌƚĂƚǀĂͿ

ŬĞǌĞůƅĞŐǇƐ͘�
ǀĠĚƅƐĂƉŬĂ

ũſƚĄůůĄƐŝ�ƉĂƉşƌ

,ĂƐǌŶĄůĂƚŝ�ƷƚŵƵƚĂƚſ
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>ĂǌşƚƐĂ�Ŭŝ�Ăǌ� ƌƷĚ�ƐǌŽƌşƚſĐƐĂǀĂƌũĄƚ͕�ŵĂũĚ�ŚƷǌǌĂ�Ŭŝ�Ăǌ�ĂůƐſ� ƌƵĚĂƚ͘�
,ĞůǇĞǌǌĞ� ďĞ� Ăǌ� ĂůĄƚĠƚĞŬĞƚ� ĠƐ� ŚĞůǇĞǌǌĞ� ƌĄ� Ă� ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĄƚ� Ă�
ŬĠƉĞŶ�ůĄƚŚĂƚſ�ŵſĚŽŶ͕�ĞǌƵƚĄŶ�ŬĠǌǌĞů�ƐǌŽƌşƚƐĂ�ŵĞŐ�Ăǌ�ĂŶǇĄƚ͘

>ĂǌşƚƐĂ�ŵĞŐ�Ă� ĨĞůƐƅ�ƌƷĚ�ƐǌŽƌşƚſĐƐĂǀĂƌũĄƚ͕�ŵĂũĚ�ŚĞůǇĞǌǌĞ�ďĞůĞ�Ă�
ŬĞǌĞůƅĞŐǇƐĠŐŐĞů�ĞůůĄƚŽƚƚ�^ͲĂůĂŬƷ�ƌƵĚĂƚ͕�ĞǌƵƚĄŶ�ĄůůşƚƐĂ�ďĞ�Ăǌ�ĂůƐſ�
ƐǌĄƌĂƚ� Ăǌ� PŶŶĞŬ� ŵĞŐĨĞůĞůƅ� ŚŽƐƐǌƌĂ͕� Ɛ� ŬĠǌǌĞů� ƐǌŽƌşƚƐĂ� ŵĞŐ� Ă�
ƌƂŐǌşƚƅĐƐĂǀĂƌŽŬĂƚ͘� dĞŬĞƌũĞ� ĨĞů� Ă� ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĂ� ŬĄďĞůĠƚ� Ă�
ƌƵĚĂǌĂƚŽŶ͕�ƺŐǇĞůǀĞ�ĂƌƌĂ͕�ŚŽŐǇ�Ăǌ�ŶĞ�ůĞŐǇĞŶ�ƚƷů�ĨĞƐǌĞƐ͕�ĠƐ�ĂůƵů�Ă�
ŬĄďĞůƚ�ĞůƅƐǌƂƌ�Ă�ƌƵĚĂǌĂƚ�ĨĞůĞƚƚ�ǀĞǌĞƐƐĞ�Ğů�;ůĄƐĚ�Ă�ŬĠƉĞŶͿ͘

DĞŐũĞŐǇǌĠƐ͗���ŬĂƌƚĄŵĂƐǌ�Ăǌ�ĂůƐſ�
ĐƐĂǀĂƌ� ĞůƚĄǀŽůşƚĄƐĄǀĂů͕� ŵĂũĚ� ĞŐǇ�
ŵĄƐŝŬ� ƚĄǀŽůĂďďŝͬŬƂǌĞůĞďďŝ� ůǇƵŬͲ
ďĂ�ƚƂƌƚĠŶƅ�ǀŝƐƐǌĂͲ
ĐƐĂǀĂƌŽǌĄƐĄǀĂů�
ĄůůşƚŚĂƚſ�ďĞ͘
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%(�.,�NDSFVROy
JRPE

��Ͳͬ</<�W�^K>�^�Ͷ�dĂƌƚƐĂ�ŶǇŽŵǀĂ�Ă�ŐŽŵďŽƚ�ϭ�ŵĄƐŽĚƉĞƌĐŝŐ�
Ă�ŬĠƐǌƺůĠŬ���͕�ǀĂŐǇ�</<�W�^K>�^�,K�͘

'ǇĄƌŝ� ďĞĄůůşƚĄƐŽŬ� ǀŝƐƐǌĂĄůůşƚĄƐĂ� Ͷ� �� ŐǇĄƌŝ� ďĞĄůůşƚĄƐŽŬ�
ǀŝƐƐǌĂĄůůşƚĄƐĄŚŽǌ� ŶǇŽŵũĂ�ŵĞŐ� ĠƐ� ƚĂƌƚƐĂ� ŶǇŽŵǀĂ� Ă� ďĞŬĂƉĐƐŽůſ�
ŐŽŵďŽƚ� ϱ� ŵĄƐŽĚƉĞƌĐŝŐ� ;ĂŵşŐ� Ă� ĚĞƚĞŬƚŽƌ� ĞŐǇ� ŐǇŽƌƐ� ŬĞƚƚƅƐ�
ŚĂŶŐũĞůǌĠƐƚ�ĂĚͿ

�ůĞŵ�ƚƂůƚƂƚƚƐĠŐĠŶĞŬ�ŬŝũĞůǌĠƐĞ�Ͷ�ĨŽůǇĂŵĂƚŽƐĂŶ�ũĞůǌŝ�Ăǌ�ĞůĞŵĞŬ�
ƚƂůƚƂƚƚƐĠŐĠƚ͘�,Ă�Ă�ŬŝũĞůǌĠƐ�ŵĄƌ�ĐƐĂŬ�ĞŐǇ�ǀŽŶĂůĂƚ�ũĞůĞǌ͕�ĐƐĞƌĠůũĞ�
Ŭŝ�Ăǌ�ĞůĞŵĞŬĞƚ͘

&ƌĞŬǀĞŶĐŝĂ� ďĞĄůůşƚĄƐ� Ͷ� �� ;9ͬyͿ� ŐŽŵďŽƚ� ŶǇŽŵǀĂ� ƚĂƌƚǀĂ͕� Ă�
�/^�Z/D� ;нͿ� ǀĂŐǇ� ;ͲͿ� ŐŽŵďũĂŝƚ� ŵĞŐŶǇŽŵǀĂ� ŶƂǀĞůŚĞƚŝ͕� ǀĂŐǇ�
ĐƐƂŬŬĞŶƚŚĞƚŝ� Ă� ĨƌĞŬǀĞĐŝĄƚ͘� �ǌ� ŬƺůƂŶĨĠůĞ� ĞůĞŬƚƌŽŵŽƐ� ĞƐǌŬƂǌƂŬ͕�
ǀĂŐǇ�Ă�ŬƂǌĞůďĞŶ�ůĠǀƅ�ŵĄƐ�ĚĞƚĞŬƚŽƌŽŬ�ĄůƚĂů�ŽŬŽǌŽƚƚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐŝĄŬ�
ŵŝŶŝŵĂůŝǌĄůĄƐĂ� ĠƌĚĞŬĠďĞŶ͕� ǀĄůĂƐƐǌĂ� Ŭŝ� Ă� ŶĠŐǇ� ĂůĂĐƐŽŶǇ�
ĨƌĞŬǀĐĞŶĐŝĂ�ĞŐǇŝŬĠƚ�;&ϭͲƚƅů��&ϰͲŝŐͿ͘

IUHNYHQFLD�EHiOOtWiViW�
V]ROJiOy�JRPERN

HOHPHN�W|OW|WWVpJpQHN�
NLMHO]pVH
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>K<�>/��>d�&�Dd�Z'z�</:�>��^�

D�IpPWtSXVW�MHO]Ę
NXU]RU��IHOVĘ�VNiOD�

D�ORNDOL]iOW�WiUJ\UD
XWDOy�IHOLUDWRN��

IpPV]ĦUpVL�PLQWD
�DOVy�VNiOD�

��ůŽŬĂůŝǌĄůƚ�ƚĄƌŐǇĂŬƌĂ�ƵƚĂůſ�ĨĞůŝƌĂƚŽŬ�ĂůĂƚƚŝ�ŬƵƌǌŽƌŽŬ�ŵƵƚĂƚũĄŬ�Ă��
ƚĄƌŐǇ� ĨĞůƚĞŚĞƚƅ� ĨĠŵƚşƉƵƐĄƚ͕� Ă� ǀĂƐƚĂƌƚĂůŵƷ� ĨĠŵĞŬ� Ă� ďĂů� ŽůĚĂůŝ�
ƌĠƐǌĞŶ͕� ŵşŐ� Ă� ŶĞŵͲǀĂƐ� ƚĂƌƚĂůŵƷ� ĨĠŵĞŬ� Ă� ũŽďď� ŽůĚĂůŽŶ͕� Ă�
ǀĠŬŽŶǇ͕� ŶĞŵͲǀĂƐ� ƚĂƌƚĂůŵƷ� ĨĠŵĞŬ͕� ŝůů͘� Ăǌ� ĂůĂĐƐŽŶǇ� ŬŽŶĚƵŬͲ
ƚŝǀşƚĄƐƷ� ĨĠŵĞŬ� ƉĞĚŝŐ� ŬƂǌĞƉĞŶ� ũĞůĞŶŶĞŬ� ŵĞŐ͘� �� ǀĂƐƚĂŐ͕� ĂǌĂǌ�
ŵĂŐĂƐ�ŬŽŶĚŬƚŝǀşƚĄƐƷ�ƚĄƌŐǇĂŬĂƚ�;Ɖů͘�ǀĂƐƚĂŐ�ĞǌƺƐƚƚĄƌŐǇĂƚͿ�Ă�ũŽďď�
ŽůĚĂůŽŶ�ũĞŬǌŝ͘
�ůƐſ� ƐŬĄůĂ� Ͷ� �ǌ� ĂŬƚƵĄůŝƐĂŶ� ďĞĄůůşƚŽƚƚ� ĚŝƐǌŬƌŝŵŝŶĄĐŝſƐ�
;ĨĠŵƐǌƾƌĠƐŝͿ� ŵŝŶƚĄƚ� ũĞůǌŝ͘� �� ǀŝůĄŐşƚſ� ƉŝǆĞůĞŬ� ũĞůǌŝŬ� ĂǌŽŶ�
ĐĠůƚĄƌŐǇĂŬĂƚ͕�ŵĞůǇĞŬƌĞ� ũĞůĞǌ� Ă� ŬĠƐǌƺůĠŬ͕� Ăǌ� ƺƌĞƐ�ŵĞǌƅŬ� ƉĞĚŝŐ�
ĂǌŽŬĂƚ͕�ŵĞůǇĞŬƌĞ�ŶĞŵ�ƌĞĂŐĄů�ŬĞƌĞƐĠƐ�ŬƂǌďĞŶ�Ă�ŐĠƉ͘�
��ĨĠŵƚşƉƵƐŽŬĂƚ�ũĞůǌƅ�ŬƵƌǌŽƌŽŬ�;ĨĞůƐƅ�ƐŬĄůĂͿ�Ͷ�ĞǌĞŬ�Ă�ŬƵƌǌŽƌŽŬ�
ŵŝŶĚĞŶ� ĞƐĞƚďĞŶ� ŵĞŐũĞůĞŶŶĞŬ� ĨĠŵůŽŬĂůŝǌĄůĄƐ� ĞƐĞƚĠŶ͕� ĚĞ� ĐƐĂŬ�
ĂŬŬŽƌ�ĂĚ�Ă�ŐĠƉ�ŚĂŶŐũĞůǌĠƐƚ͕�ŚĂ�ĂǌŽŬ�Ăǌ�ĂůƐſ�ƐŬĄůĄŶ� ŝƐ�Ŭŝ� ůĞƚƚĞŬ�
ũĞůƂůǀĞ͘
�� ĨĠŵ� ƚşƉƵƐĄŶĂŬ� ƐǌĄŵŵĂů� ƚƂƌƚĠŶƅ� ŬŝũĞůǌĠƐĞ� Ͷ� �ǌ� Ăǌ� ĠƌƚĠŬ�
ϬͲƚſů�ϵϵ�ͲŝŐ�ƚĞƌũĞĚ͕�ŵĞůǇ�ƐĞŐşƚƐĠŐĠǀĞů�ŵĠŐ�ƉŽŶƚŽƐĂďďĂŶ�ŵĞŐ�
ƚƵĚũƵŬ�ŚĂƚĄƌŽǌŶŝ�Ă�ůŽŬĂůŝǌĄůƚ�ƚĄƌŐǇĂƚ͕�ŵŝŶƚ�Ă�ŬƵƌǌŽƌŽŬŬĂů͘�
�ƌŵĞŵĠůǇƐĠŐ�ũĞůǌĠƐ�Ͷ�^ĞŐşƚƐĠŐĠǀĞů�ĞŐǇ�ĄƚůĂŐŽƐ͕�ĠƌŵĞ�ŵĠƌĞƚƾ�
ĨĠŵƚĄƌŐǇ�ŵĠůǇƐĠŐĠƚ�ŵƵƚĂƚũĂ�ŵĞŐ�Ă�ŬĠƐǌƺůĠŬ͘�DĞŐũĞŐǇǌĠƐ͗�ĞŐǇ�
ĄƚůĂŐŽƐ�ĠƌŵĠŶĠů�ŶĂŐǇŽďď�ŵĠƌĞƚƾ�ĨĠŵƚĄƌŐǇĂƚ�ŬĞǀĠƐďĠ�ŵĠůǇĞŶ͕�
ŵşŐ� ĞŐǇ� ĂŶŶĄů� ŬŝƐĞďď� ĨĠŵƚƌĄŐǇĂƚ� ŵĠůǇĞďďĞŶ� ũĞůĞǌŚĞƚ� ĞǌĞŶ�
ŬŝũĞůǌƅ�Ă�ǀĂůſƐĄŐďĂŶ͘
��ŬƂǀĞƚŬĞǌƅ�ŽůĚĂůŽŶ�ƚĂůĄůŚĂƚſ�ĄďƌĄŶ�ŶĠŚĄŶǇ�ŐǇĂŬƌĂŶ�
ĞůƅĨŽƌĚƵůſ�ĨĠŵƚĄƌŐǇ�ƐǌĄŵũĞůǌĠƐĠƚ��ŵƵƚĂƚũƵŬ�ďĞ͘

pUPHPpO\VpJ
NLMHO]Ę�

D�IpP�WtSXViQDN�V]iPPDO�
W|UWpQĘ�NLMHO]pVH
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,ĂŶŐũĞůǌĠƐ� Ͷ� �ǌ� ���� ϯϬϬŝ� Ă� ůŽŬĂůŝǌĄůƚ� ĨĠŵ� ƚşƉƵƐĄƚſů� ĠƐ�
ǀĞǌĞƚƅŬĠƉĞƐƐĠŐĠƚƅů� ĨƺŐŐƅĞŶ� ŚĄƌŽŵ� ŬƺůƂŶďƂǌƅ� ŚĂŶŐŽƚ� ďŽĐƐĄƚ�
Ŭŝ͗�

ͻ DĂŐĂƐ� ǀĞǌĞƚƅŬĠƉĞƐƐĠŐƾ� ĨĠŵƚĄƌŐǇĂŬ� ĞƐĞƚĠŶ� ;ĂŚŽů� Ă� ĚŝŐŝͲ
ƚĄůŝƐ�ƐǌĄŵŬŝũĞůǌĠƐ�х�ϲϬͿ͕�ĞŐǇ�ĞŐǇĞĚŝ�ŚĂƌĂŶŐũĞůůĞŐƾ�ŚĂŶŐŽƚ
ŚĂůůŚĂƚƵŶŬ͘

ͻ ��ŬƂǌĞƉĞƐ�ĠƐ�ĂůĂĐƐŽŶǇ�ǀĞǌĞƚƅŬĠƉĞƐƐĠŐƾ�ĨĠŵĞŬŶĠů�;ĂŚŽů�Ă�
ĚŝŐŝƚĄůŝƐ� ƐǌĄŵŬŝũĞůǌĠƐ� ϰϬͲϲϬ� ŬƂǌƂƚƚ� ǀĂŶͿ͕� ĞŐǇ� ŬƂǌĞƉĞƐ�
ŚĂŶŐŵĂŐĂƐƐĄŐƷ�ũĞůǌƅŚĂŶŐ�ŚĂůůŚĂƚſ͘

ͻ sĂƐƚĂƌƚĂůŵƷ� ƚĄƌŐǇĂŬŶĄů� ;ĂŚŽů� Ă� ĚŝŐŝƚĄůŝƐ� ƐǌĄŵŬŝũĞůǌĠƐ
�ŝŐŝƚĂů� /�� ф� ϰϬͿ�ĞŐǇ� ŵĠůǇĞďď� ŚĂŶŐ� ŚĂůůŚĂƚſͲ

&ĞũŚĂůůŐĂƚſ�ĐƐĂƚůĂŬŽǌſ�ĂůũǌĂƚ�Ͷ�ďĄƌŵŝůǇĞŶ�ϭͬϰΗͲŽƐ�ĐƐĂƚůĂŬŽǌſͲ
ǀĂů�ĞůůĄƚŽƚƚ�ĨĞũŚĂůůŐĂƚſƚ�ŚĂƐǌŶĄůŚĂƚ͘

�� ĨĠŵĞŬ� ƐǌĄŵŵĂů� ƚƂƌƚĠŶƅ� ŬŝũĞůǌĠƐĠƚ� ƚƂďď� ƚĠŶǇĞǌƅ� ŝƐ�
ďĞĨŽůǇĄƐŽůŚĂƚũĂ͕� Ğǌ� ůĞŚĞƚ� Ă� ƚĄƌŐǇ� ǀĂƐƚĂŐƐĄŐĂ͕� ĞůĞŬƚƌŽŵŽƐ�
ǀĞǌĞƚƅŬĠƉĞƐƐĠŐĞ͕� ŚŝƐǌ� Ă� ŬŝƐĞďď͕� ǀĠŬŽŶǇĂďď� ĨĠŵƚĄƌŐǇĂŬ�
ŬĞǀĠƐďĠ�ǀĞǌĞƚŝŬ�Ăǌ�ĄƌĂŵŽƚ͕�ŵŝŶƚ�Ă�ǀĂƐƚĂŐĂďďĂŬ͘��ǌĞŶ�Ŭşǀƺů�Ăǌ�
ĞƌƅƐĞŶ�ŵŝŶĞƌĂůŝǌĄůƚ� ƚĂůĂũ� ŝƐ� ďĞĨŽůǇĄƐŽůŚĂƚũĂ� Ă� ƐǌĄŵŬŝũĞůǌĠƐƚ͕� Ğǌ�
ůĞŐŝŶŬĄďď�ŬŝƐĞďď�ĨĠŵƚĄƌŐǇĂŬƌĂ�ǀŽŶĂƚŬŽǌŝŬ͘

dŝƉƉ͗�Ă�ĨĠŵĞŬ�ƐǌĄŵŵĂů�ƚƂƌƚĠŶƅ�ŬŝũĞůǌĠƐĞ�ĂŬŬŽƌ�Ă�ůĞŐƉŽŶƚŽƐĂďď͕�
ŚĂ� Ă� ůŽŬĂůŝǌĄůƚ� ĨĠŵƚĄƌŐǇ� ŬƂǌǀĞƚůĞŶƺů� Ă� ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĂ� ŬƂǌĞƉĠŶ�
ŚĞůǇĞǌŬĞĚŝŬ� Ğů͕� ŵŝŬƂǌďĞŶ� ĂǌŽŶŽƐ� ŵĂŐĂƐƐĄďĂŶ� ŝƐ� ůĞŶŐĞƚũƺŬ� Ă�
ƐǌŽŶĚĄƚ�Ă�ƚĄƌŐǇ�ĨĞůĞƚƚ͘

^��DD�>�dPZd�ES�&�D</:�>��^
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WĠůĚĂ͗� Ğǌ� Ăǌ� ĞůƅƌĞ� ďĞĄůůşƚŽƚƚ� Η�ZD�� <�Z�^�^Η� ƺǌĞŵŵſĚ� ĨĠŵͲĚŝƐǌŬƌŝŵŝŶĄĐŝſƐ͕� ĂǌĂǌ��
�������������ĨĠŵƐǌƾƌĠƐŝ�ŵŝŶƚĄũĂ͘�

m��DDM��</s�>�^�d�^�;ĨĠŵͲĚŝƐǌŬƌŝŵŝŶĄĐŝſƐ�ŵŝŶƚĄŬͿ

sĄůĂƐƐǌĂ� Ŭŝ� Ăǌ� ĞŐǇŝŬ� ĞůƅƌĞ�ďĞĄůůşƚŽƚƚ� ĨĠŵƐǌƾƌĠƐŝ� ƺǌĞŵŵſĚŽƚ͕�
ǀĂŐǇ�ŬĠƐǌşƚƐĞŶ�ƐĂũĄƚ� ;�h^dKDͿ� ĨĠŵƐǌƾƌĠƐŝ�ŵŝŶƚĄƚ͕�ŵĞůǇĞƚ�Ğů�
ŝƐ�ŵĞŶƚŚĞƚ͘
��ΗDK��Η�ŐŽŵď�ƐĞŐşƚƐĠŐĠǀĞů�ǀĄůƚŚĂƚ�Ăǌ�Ƃƚ�ƺǌĞŵŵſĚ�ŬƂǌƂƚƚ͗�

ͻ� ��ZKͲ�/^��ƺǌĞŵŵſĚ�ʹ�ŶŝŶĐƐ�ĨĠŵƐǌƾƌĠƐ͕�ŵŝŶĚĞŶ�ĨĠŵĞƚ�ũĞůĞǌ͘
ŵŝŶĚĞŶ� ĚŝƐǌŬƌŝŵŝŶĄĐŝſƐ� ƉŝǆĞů� Ŭŝ� ǀĂŶ� ŬĂƉĐƐŽůǀĂ͖� ĂǌĂǌ�
ƐĞŵŵŝůǇĞŶ�ĨĠŵƚşƉƵƐƚ�ƐĞŵ�Ɛǌƾƌ�Ŭŝ�Ă�ŐĠƉ͘��ŬŬŽƌ�ŚĂƐǌŶĄůũĂ�Ğǌƚ�Ăǌ�
ƺǌĞŵŵſĚŽƚ͕�ŚĂ�Ă� ƚĂůĂũďĂŶ�ŵŝŶĚĞŶ� ƚşƉƵƐƷ� ĨĠŵĞƚ� ĨĞů� ƐǌĞƌĞƚŶĞ�
ĚĞƌşƚĞŶŝ͕�ǀĂŐǇ�ŚĂ�Ă�ŬĞƌĞƐĞƚƚ�ƚĄƌŐǇ�ĨĠŵƚşƉƵƐĂ�ŶĞŵ�ŝƐŵĞƌƚ͘��ǌŽŶ�
ĞƐĞƚďĞŶ� ŝƐ� ĄƚŬĂƉĐƐŽůŚĂƚ� ĞƌƌĞ� Ă� �ĞƌŽͲ�ŝƐĐ� ƺǌĞŵŵſĚƌĂ͕� ŚĂ� Ă�
ůŽŬĂůŝǌĄůƚ� ƚĄƌŐǇƌĂ� ŶĞŵ� ŬĂƉ� ĞŐǇĠƌƚĞůŵƾ͕� ƚŝƐǌƚĂ� ŚĂŶŐũĞůǌĠƐƚ͘�
hŐǇĂŶŝƐ� Ăǌ� ŝůǇĞŶ� ŬĠƚĞƐ� ŚĂŶŐũĞůǌĠƐ� ƐŽŬƐǌŽƌ� ĞŐǇ� ŽůǇĂŶ� ƚĄƌŐǇĂƚ�
ũĞůĞǌŚĞƚ͕�ŵĞůǇ�Ă�ŬŝƐǌƾƌƚ�ĨĠŵƚşƉƷƐƷ�ƚĄƌŐǇ͕�ĞƐĞƚůĞŐ�ƐǌĞŵĠƚ͕�ǀĂƐ͕�
ǀĂŐǇ�ĨſůŝĂ�ŬƂǌǀĞƚůĞŶ�ŬƂǌĞůĠďĞŶ�ŚĞůǇĞǌŬĞĚŝŬ�Ğů�Ă�ƚĂůĂũďĂŶ͘
ͻ :�t�>Zz�ƺǌĞŵŵſĚ�ʹ�ĠŬƐǌĞƌ�ƺǌĞŵŵſĚ͕�ŵĞůǇ�ůĞŐŝŶŬĄďď
ŬĂƌŬƂƚƅŬ͕� ſƌĄŬ� ĠƐ� ŶǇĂŬůĄŶĐŽŬ� ĨĞůŬƵƚĂƚĄƐĄƌĂ� ƐǌŽůŐĄů͕� ŵşŐ� Ă�
ůĞŐƚƂďď�ƐǌĞŵĠƚ�ũĞůůĞŐƾ�ĨĠŵĞƚ�ŶĞŵ�ũĞůǌŝ�Ă�ŬĠƐǌƺůĠŬ͘
ͻ �h^dKD� ƺǌĞŵŵſĚ�ʹ� ƐĂũĄƚ� ƉƌŽŐƌĂŵŽǌĄƐƷ� ƺǌĞŵŵſĚ
��ĨĞůŚĂƐǌŶĄůſ�Ăǌ�����ϯϬϬŝ�ŬĠƐǌƺůĠŬĞƚ͕�ĞďďĞŶ�Ăǌ�ƺǌĞŵŵſĚďĂŶ�
ƐĂũĄƚ� ĨĠŵƐǌƾƌĠƐŝ� ŵŝŶƚĄŬŬĂů� ƌƵŚĄǌŚĂƚũĂ� ĨĞů͕� Ğǌƚ� Ăǌ� ĞŐǇĞĚŝ�
ďĞĄůůşƚĄƐƚ� ŬŝŬĂƉĐƐŽůĄƐ� ƵƚĄŶ� ŝƐ� ŵĞŐũĞŐǇǌŝ� Ă� ĨĠŵŬĞƌĞƐƅ͘� �ǌĞŶ�
Η�h^dKDΗ�ƺǌĞŵŵſĚ�ďĞĄůůşƚĄƐĂ� ŐǇĄƌŝůĂŐ�ŵĞŐĨĞůĞů� Ă� Η�K/E^Η͕�
ĂǌĂǌ� ΗĠƌŵĞŬĞƌĞƐƅΗ� ƺǌĞŵŵſĚŶĂŬ͘� �� ƐĂũĄƚ� ĨĠŵƐǌƾƌĠƐŝ� ŵŝŶƚĄŬ�
ďĞĄůůşƚĄƐĄŚŽǌ� ŬĂƉĐƐŽůũŽŶ� Ă� �h^dKD� ƺǌĞŵŵſĚƌĂ͕� ŵĂũĚ� Ă�
�/^�Z/D�ĠƐ�Ăǌ�ΗĞůĨŽŐĂĚͬĞůƵƚĂƐşƚΗ�;✓ͬ�yͿ�ŐŽŵďŽŬ�ƐĞŐşƚƐĠŐĠǀĞů
ĄůůşƚƐĂ�ďĞ�Ă�ŬşǀĄŶƚ�ĨĠŵƐǌƾƌĠƐƚ͘�
;dŽǀĄďďŝ�ŝŶĨŽƌŵĄĐŝſƚ�Ă�ϭϭʹϭϮ�ŽůĚĂůĂŬŽŶ�ƚĂůĄů͘Ϳ



ͻ Z�>/�^�ƺǌĞŵŵſĚ�Ͳ�ZĞůŝŬǀŝĂ�ƺǌĞŵŵſĚ͕�ŵĞůǇ�ůĞŐŝŶŬĄďď�ŬŝƐ
ǀĂƐƚĄƌŐǇĂŬ� ŬŝƐǌƾƌĠƐĠƌĞ� ƐǌŽůŐĄů͕� ŵşŐ� Ă� ũſ͕� ŬŝĐƐŝƚ� ĂůĂĐƐŽŶǇĂďď�
ǀĞǌĞƚƅŬĠƉĞƐƐĠŐƾ�ƚĄƌŐǇĂŬĂƚ͕�Ɖů͘�ſůŽŵ͕�ƌĠǌ�ĠƐ�ďƌŽŶǌ͕�ũĞůǌŝ�Ă�ŐĠƉ͘
ͻ �K/E^� ƺǌĞŵŵſĚ� Ͳ� �ƌŵĞ� ƺǌĞŵŵſĚ͕� ŵĞůǇ� ƐĞŐşƚƐĠŐĠǀĞů
ůĞŐŝŶŬĄďď� Ă� ĨĠŵƉĠŶǌĞŬ� ůŽŬĂůŝǌĄůŚĂƚſŬ͕� ŵŝŬƂǌďĞŶ� Ă� ŐĠƉ� Ă�
ŐǇĂŬƌĂŶ� ĞůƅĨŽƌĚƵůſ� ĨĠŵƚĂƌƚĂůŵƷ� ƐǌĞŵĠƚƚĄƌŐǇĂŬĂƚ� ;ŬŝƐŵĠƌĞƚƾ�
ǀĂƐ͕� ĂůƵĨſůŝĂͿ� ŬŝƐǌƾƌŝ͘� EĠŚĄŶǇ͕� Ăǌ� ĂůƵĨſůŝĄŚŽǌ� ŚĂƐŽŶůſ� ǀĞǌĞͲ
ƚƅŬĠƉĞƐƐĠŐƾ͕� ĞƐĞƚůĞŐĞƐĞŶ� ŚĂƐǌŶŽƐŶĂŬ� ƚĞŬŝŶƚŚĞƚƅ� ƚĄƌŐǇĂƚ�
ĞůůĞŶďĞŶ�Ğǌ�Ăǌ�ƺǌĞŵŵſĚ�ŬŝƐǌƾƌŚĞƚ͘��ůƅĨŽƌĚƵůŚĂƚ�ǀŝƐǌŽŶƚ͕�Ăǌ�ŝƐ͕�
ŚŽŐǇ� ŶĞŵŬşǀĄŶĂƚŽƐ� ƚĄƌŐǇĂŬĂƚ� ŝƐ� ƚĂůĄůƵŶŬ͕� ŵŝŶƚ� Ɖů͘� ĂůƵŵŝŶŝƵŵ�
ƺĚşƚƅƐĚŽďŽǌŽŬ͘

�Z��<�Ez^�'

e5=e.(1<6e*�
�EHiOOtWiViUD�

V]ROJiOy�JRPERN

pU]NHQ\VpJ
NLMHO]pVH

��Η^�E^/d/s/dzΗ� ;нͿ�ǀĂŐǇ� ;ʹͿ�ŐŽŵďũĂŝǀĂů�ǀĄůĂƐǌƚŚĂƚſ�Ŭŝ�Ă�ŶǇŽůĐ�
;ϴͿ� ŬşǀĄŶƚ� ĠƌǌĠŬĞŶǇƐĠŐŝ� ƐǌŝŶƚ͘�DĂŐĂƐ� ĠƌǌĠŬĞŶǇƐĠŐŝ� ƐǌŝŶƚ� ĂŬŬŽƌ�
ũĂǀĂƐŽůƚ͕� ŚĂ� ĂƉƌſ͕� ǀĂŐǇ� ŵĠůǇĞŶ� ĨĞŬǀƅ� ƚĄƌŐǇĂŬĂƚ� ŬĞƌĞƐƺŶŬ͘� �ǌ�
ĂůĂĐƐŽŶǇĂďď� ĠƌǌĠŬĞŶǇƐĠŐŝ� ƐǌŝŶƚĞƚ� ĂŬŬŽƌ� ŚĂƐǌŶĄůũĂ͕� ŚĂ� Ă�
ĚĞƚĞŬƚŽƌ� ĞůĞŬƚƌŽŵŽƐ� ǌĂǀĂƌŽŬ� ŚĂƚĄƐĄƌĂ� ǌĂǀĂƌſ� ũĞůĞŬĞƚ� ĂĚ� ;Ɖů͘�
ĞƌƅƐĞŶ�ŵŝŶĞƌĂůŝǌĄůƚ͕� ǀĂŐǇ� ĨĠŵŚƵůůĂĚĠŬŬĂů� ƐǌĞŶŶǇĞǌĞƚƚ� ƚĂůĂũŽŶ͕�
ŵĄƐ͕� Ă� ŬƂǌĞůďĞŶ� ůĠǀƅ� ĚĞƚĞŬƚŽƌŽŬ� ĄůƚĂů� ŐĞƌũĞƐǌƚĞƚƚ� ĞůĞŬƚƌŽͲ
ŵĄŐŶĞƐĞƐ� ŵĞǌƅ� ŚĂƚĄƐĄƌĂ͕� Ɛƚď͘Ϳ� ĠƐ� ĞǌĞŬ� Ă� ǌĂǀĂƌũĞůĞŬ� ŶĞŵ�
ƐǌƺŶƚĞƚŚĞƚƅŬ�ŵĞŐ�Ă�ĨƌĞŬǀĞŶĐŝĂ�ŵĞŐǀĄůƚŽǌƚĂƚĄƐĄǀĂů͘



$&(����i�� ��

�'z��/�&�D^�qZ�^����>>1d�^�

�ŐǇĞĚŝ� ĨĠŵƐǌƾƌĠƐ� Ͳ� Ăǌ� ĞŐǇĞĚŝ� ƐǌƺƌĠƐŝ� ŵŝŶƚĂ� ďĞĄůůşƚĄƐĄŚŽǌ�
ŚĂƐǌŶĄůũĂ� Ă� �/^�Z/D� ;нͿ� ǀĂŐǇ� ;ʹͿ� ŐŽŵďũĂŝƚ� Ăǌ� ĞůĨŽŐĂĚͬĞůƵƚĂƐşƚ�
;9ͬ� yͿ� ŐŽŵďďĂů� ĞŐǇƺƚƚ͕� şŐǇ� ĞŐǇ� ƚĞůũĞƐĞŶ� ĞŐǇĞĚŝ� ĨĠŵƐǌƾƌĠƐ�
ĄůůşƚŚĂƚſ�ďĞ�;Ɖů͘�ŬŝǌĄƌſůĂŐ�ĂůƵĨſůŝĂ�ŬŝƐǌƾƌĠƐĞͿ͘

�ǌ�����ϯϬϬŝ�Ăǌ�ĂůƐſ�ƐŬĄŬĄũĄŶ�ƚĂůĄůŚĂƚſ�ϭϮ�ĚŝƐǌŬƌŝŵŝŶĄĐŝſƐ�ƉŝǆĞů͕�
ĂǌĂǌ� ΗŵĞǌƅΗ͘� DŝŶĚĞŶ� ĞŐǇĞƐ� ŵĞǌƅ� ŬƺůƂŶͲŬƺůƂŶ͕� ďĄƌŵŝůǇĞŶ�
ŬŽŵďŝŶĄĐŝſďĂŶ͕� Ă� ĨĞůĚĞƌşƚĠƐ� ŝŐĠŶǇĠŶĞŬ� ŵĞŐĨĞůĞůƅĞŶ� ďĞͲ� ĠƐ�
ŬŝŬĂƉĐƐŽůŚĂƚſ͘� <Ġƚ� ĂůĂƉǀĞƚƅ� ŵſĚƐǌĞƌ� Ąůů� Ă� ŵĞǌƅŬ� ŵĞŐĨĞůĞůƅ�
ďĞĄůůşƚĄƐĄŶĂŬ� ƌĞŶĚĞůŬĞǌĠƐƌĞ͕� ĂŶŶĂŬ� ĠƌĚĞŬĠďĞŶ͕� ŚŽŐǇ� ĞŐǇĞƐ�
ƐƉĞĐŝĄůŝƐ� ƚşƉƵƐƷ� ĨĠŵƚĂƌƚĂůŵƷ� ŚƵůůĂĚĠŬŽŬĂƚ͕� ǀĂŐǇ� ŶĞŵŬşǀĄŶƚ�
ĨĠŵĞŬĞƚ�ŬŝƐǌƾƌũƺŶŬ͘��

�ǌ� ĞůƐƅ�ŵŽĚƐǌĞƌ͗� Ă��/^�Z/D� ;нͿ� ĠƐ� ;ͲͿ� ŐŽŵďũĂŝǀĂů�ŵŽǌŐĂƐƐĂ� Ă�
ĨĠŵƚşƉƵƐƚ� ŬŝũĞůǌƅ� ŬƵƌǌŽƌƚ� Ă� ũŽďďƌĂ� ǀĂŐǇ� ďĂůƌĂ͘� �ǌƵƚĄŶ� ŶǇŽŵũĂ�
ŵĞŐ� Ăǌ� ĞůĨŽŐĂĚͬĞůƵƚĂƐşƚ� ŐŽŵďŽƚ� ;9ͬy� Ϳ� Ă� ŬŝũĞůƂůƚ� ƉŝǆĞů� ;ŵĞǌƅͿ�
ĂŬƚŝǀĄůĄƐĂ͕�ǀĂŐǇ�ŬŝƐǌƾƌĠƐĞ�ĠƌĚĞŬĠďĞŶ͘
;>ĄƐĚ�Ă�ŬƂǀĞƚŬĞǌƅ�ŽůĚĂůŽŶ�ƚĂůĄůŚĂƚſ�ĄďƌĄƚ͘Ϳ

��ŵĄƐŽĚŝŬ�ŵſĚƐǌĞƌ͗�Ă�ĨĠŵƐǌƾƌĠƌƐŝ�ŵŝŶƚĂ�ŬŝǌĄƌſůĂŐ�Ăǌ�ĞůĨŽŐĂĚͬ
ĞůƵƚĂƐşƚ�ŐŽŵďďĂů�;9ͬy�Ϳ�ŝƐ�ŵĞŐǀĄůƚŽǌƚĂƚŚĂƚſ͘�,Ă�ĞŐǇ�ŶĞŵŬşǀĄŶƚ�
ŚĂŶŐũĞůǌĠƐƾ� ƚĄƌŐǇĂƚ� ƚĂůĄů͕� ĞŐǇƐǌĞƌƾĞŶ� ŶǇŽŵũĂ� ŵĞŐ� Ă� ;9ͬyͿ�
ŐŽŵďŽƚ͕� ĞǌǌĞů� ŵĞŐũĞůƂůŝ� ĂǌŽŶ� ĨĠŵƚĄƌŐǇĂƚ� ĞŐǇ� ŬƵƌǌŽƌƌĂů͕� Ă�
ĨĠŵƚşƉƵƐƚ� ŬŝũĞůǌƅ� ŬƵƌǌŽƌ� ƐŬĄůĄŶ͘� 1ŐǇ͕� ŚĂ� ůĞŐŬƂǌĞůĞďď� ĞŐǇ� ŝůǇĞŶ�
ƚĄƌŐǇ� ĨĞůĞƚƚ�ŵŽǌŐĂƚũĂ� Ă� ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĄƚ͕� Ă� ĨĠŵŬĞƌĞƐƅ� ŶĞŵ� ĨŽŐ�
ŚĂŶŐũĞůǌĠƐƚ�ĂĚŶŝ͘

dŝƉƉ͗� Ă� ŵĄƐŽĚŝŬ� ŵſĚƐǌĞƌ� ŝŐĞŶ� ŚĂƐǌŶŽƐ� ůĞŚĞƚ� ƐƉĞĐŝĄůŝƐ� ĨĠŵĞŬ�
ŵĞŐƚĂůĄůĄƐĄďĂŶ� ŝƐ͘� ,Ă� ƉĠůĚĄƵů� ĞůǀĞƐǌƚĞƚƚĞ� ĞŐǇŝŬ� ĨƺůďĞǀĂůſũĄƚ͕�
ƷŐǇ�Ă�ƉĄƌũĄƚ���ZKͲ�/^��ƺǌĞŵŵſĚďĂŶ�ΗďĞƐǌŬĞŶŶĞůŚĞƚŝΗ͕�ĂǌĂǌ�Ă�
ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĂ� ĨĞůĞƚƚ� ŵŽǌŐĂƚǀĂ� ŵĞŐĨŝŐǇĞůŚĞƚŝ͕� ŚŽŐǇ� ŵĞůǇŝŬ�
ŬƵƌǌŽƌ� ũĞůĞŶŝŬ�ŵĞŐ� Ă� ĨƺůďĞǀĂůſƌĂ͘� � �ǌƚ� ŬƂǀĞƚƅĞŶ�ŵŝŶĚĞŶ�ŵĄƐ�
ƉŝǆĞůƚ�;ŵĞǌƅƚͿ�ŬĂƉĐƐŽůũŽŶ�Ŭŝ�Ă��/^�Z/D�ĠƐ�Ă�;9ͬy�Ϳ�ŐŽŵďŽŬŬĂů͕�
ŬŝǀĠǀĞ� ĂǌŽŶ� ĞŐǇĞƚ͕� ŵĞůǇƌĞ� ŚĂŶŐũĞůǌĠƐƚ� ĂĚŽƚƚ� Ă� ŬĠƐǌƺůĠŬ͕�
ƚŽǀĄďďĄ�;Ă�ďŝǌƚŽŶƐĄŐ�ŬĞĚǀĠĠƌƚͿ�Ăǌ�ĂĚŽƚƚ�ƉŝǆĞůƚƅů�ũŽďďƌĂ�ĠƐ�ďĂůƌĂ�
ĞƐƅ�ƉŝǆĞůĞŬĞƚ�;ŵĞǌƅŬĞƚͿ�ŝƐ�ŚĂŐǇũĂ�ďĞŬĂƉĐƐŽůǀĂ͘�



(]HQ�NpW�
JRPEEDO�
YiOWR]WDWKDWy�
PHJ�D�IpP�
V]ĦUpVL�PLQWD�

>ĠƉƚĞƐƐĞ�Ă� ĨĠŵƚşƉƵƐƚ�ŬŝũĞůǌƅ�ŬƵƌǌŽƌƚ�ĂǌŽŶ�ƉŝǆĞů� ĨƂůĠ͕�ŵĞůǇĞƚ�Ŭŝ�ƐǌĞƌĞƚŶĞ�ƐǌƾƌŶŝ�
;ůĄƐĚ�Ă�ĨĞůƐƅ�ĄďƌĄŶͿ͕�ŵĂũĚ�Ă��;✓ͬy�Ϳ�ŐŽŵďďĂů�ŬĂƉĐƐŽůũĂ�Ŭŝ�Ă�ƉŝǆĞůƚ͕�ŵĞůǇ�ĞŬŬŽƌ�
ĞůƚƾŶŝŬ� Ăǌ� ĂůƐſ� ƐŬĄůĄƌſů� ;ůĄƐĚ� ĂůƐſ� ĄďƌĄŶͿ͘� �ǌ� Ă� ĨĠŵƚşƉƵƐƷ� ƚĄƌŐǇ� ĞǌǌĞů� Ă�
ĨŽůǇĂŵĂƚƚĂů�ŬŝƐǌƾƌĠƐƌĞ�ŬĞƌƺůƚ͘

WĠůĚĂ͗�Ă�ĨĠŵƐǌƾƌĠƐŝ�ŵŝŶƚĂ�ĞŐǇĞĚŝ�ďĞĄůůşƚĄƐĂ

DĞŐũĞŐǇǌĠƐ͗� DŝŶĚĞŶ͕� Ă� Η�h^dKDΗ� ƺǌĞŵŵſĚďĂŶ� ĞƐǌŬƂǌƂůƚ�
ǀĄůƚŽǌƚĂƚĄƐ�ĠƐ�ďĞĄůůşƚĄƐ͕�Ă�ŐĠƉ�ŬŝŬĂƉĐƐŽůĄƐĂ�ƵƚĄŶ� ŝƐ�ŵĞŐŵĂƌĂĚ͘�
DŝŶĚĞŶ� ĞŐǇĠď� ƺǌĞŵŵſĚďĂŶ� ǀĠŐǌĞƚƚ� ǀĄůƚŽǌƚĂƚĄƐ� ĞůůĞŶďĞŶ�
ǀŝƐƐǌĂĄůů�Ă�ŐǇĄƌŝ�ďĞĄůůşƚĄƐƌĂ͕�ŚĂ�Ă�ŬĠƐǌƺůĠŬĞƚ�ŬŝŬĂƉĐƐŽůũƵŬ͕�ŵĂũĚ�
ŝƐŵĠƚ�ďĞŬĂƉĐƐŽůũƵŬ͘
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s�^^�qZ�^

�ŶŶĂŬ� ĠƌĚĞŬĠďĞŶ͕� ŚŽŐǇ� Ă� ǀĂƐƐǌƾƌĠƐ� ĞŐǇ� Ă� ǀĂƐƚĄƌŐǇ� ŬƂǌǀĞƚůĞŶ�
ŬƂǌĞůĠďĞŶ� ƚĂůĄůŚĂƚſ� Ηũſ� ƚĄƌŐǇĂƚΗ� ŶĞ� ƐǌƾƌũĞ� Ŭŝ͕� Ă� ǀĂƐƐǌƾƌĠƐƚ�
ŵĞŐĨĞůĞůƅĞŶ͕� ŝŶŬĄďď�ŬĞǀĠƐďĠ�ĞƌƅƐĞŶ�ĄůůşƚƐƵŬ�ďĞ�;Ɖů͘�ƷŐǇ͕�ŚŽŐǇ�
ĐƐĂŬ� ĂƉƌſ� ƐǌƂŐ�ŵĠƌĞƚƾ� ƚĄƌŐǇĂŬĂƚ� ƐǌƾƌũƂŶ� Ŭŝ͕�ŵŝŶƚ� Ăǌ� Ăǌ� ϭ͘� Ɛǌ͘�
ĄďƌĄŶ�ŝƐ�ůĄƚŚĂƚſͿ͘�1ŐǇ�;ůĄƐĚ�Ϯ͘�Ɛǌ͘�ĄďƌĂͿ�Ă�ũſ�ƚĄƌŐǇĂŬĂƚ͕�Ă�ŶĞŵ�ƚƷů�
ĞƌƅƐƌĞ�ĄůůşƚŽƚƚ�ǀĂƐƐǌƾƌĠƐƐĞů� ũĞůǌŝ�Ă�ŐĠƉ�ĠƐ�PŶ�ŶĞŵ�ĨŽŐ�ĄƚƐŝŬůĂŶŝ�
ĨĞůĞůƚƚƺŬ͘

ϭ�Ɛǌ͘�ĄďƌĂ

Ϯ͘ Ɛǌ͘�ĄďƌĂ



WKEd<�Z�^�^

��ŵĞŐĨĞůĞůƅ�ƉŽŶƚŬĞƌĞƐĠƐŝ�ĞůũĄƌĄƐ�ƐĞŐşƚ�Ă�ŐǇŽƌƐĂďď�ĨĞůƚĄƌĄƐďĂŶ�
ĠƐ�Ă�ůĞŚĞƚƅ�ůĞŐŬŝƐĞďď�ůǇƵŬ�ŬŝĄƐĄƐĄďĂŶ͘�
��ƉŽŶƚŬĞƌĞƐƅ�ĨƵŶŬĐŝſƚ�Ăǌ�ĂůĄďďŝĂŬ�ƐǌĞƌŝŶƚ�ŚĂƐǌŶĄůũĂ͗

ͻ ,ĞůǇĞǌǌĞ� Ă� ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĄƚ� Ă� ůŽŬĂůŝǌĄůƚ� ƚĄƌŐǇ� ĨƂůĠ͕� ŝůů͘
ŶĂŐǇŽŶ� ŬŝĐƐŝƚ� ƚĄǀŽůĂďď� ƚƅůĞ͕� ƚĂƌƚƐĂ� ŬƂǌďĞŶ� ĞŐǇĨŽƌŵĂ
ŵĂŐĂƐŽŶ�Ă�ƐǌŽŶĚĄƚ͘

ͻ EǇŽŵũĂ�ŵĞŐ�ĠƐ�ƚĂƌƚƐĂ�ŶǇŽŵǀĂ�Ă�ΗWŝŶƉŽŝŶƚΗ͕�ĂǌĂǌ�ƉŽŶƚŬĞͲ
ƌĞƐƅ� ŐŽŵďŽƚ� ĠƐ� ůĂƐƐĂŶ� ůĞŶŐĞƐƐĞ� Ă� ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĄƚ� Ă
ůŽŬĂůŝǌĄůƚ� ƚĄƌŐǇ� ĨĞůĞƚƚ� ;ŵŝŶĚŝŐ� ĂǌŽŶŽƐ�ŵĂŐĂƐƐĄŐďĂŶ͕� Ŭď͘
ϮͲϯ�ĐŵͲƌĞ�Ă�ƚĂůĂũ�ĨĞůƐǌşŶĠƚƅůͿ͘

ͻ �� ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĄƚ� ũŽďďƌĂͲďĂůƌĂ� ĠƐ� ĞůƅƌĞͲŚĄƚƌĂ�ŵŽǌŐĂƐƐĂ͕
ĞŐǇ�ŬĞƌĞƐǌƚ�ŵŝŶƚĄƚ� ůĞşƌǀĂ͕�Ɛ� şŐǇ�Ă� ůĞŐĞƌƅƐĞďď�ŚĂŶŐũĞůǌĠƐ͕
ǀĂůĂŵŝŶƚ� Ă� ŬŝũĞůǌƅ� ĨĞůƐƅ� ƐŬĄůĄũĄŶ� Ă� ůĞŐƚƂďď� ƐǌĞŐŵĞŶƐ
ŵƵƚĂƚũĂ�ŵĞŐ�Ă�ƚĄƌŐǇ�ƉŽŶƚŽƐ�ŚĞůǇĠƚ͘

ͻ �ŬŬŽƌ� Ă� ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĂ� ŬƂǌĞƉĞ� ƉŽŶƚŽƐĂŶ� Ă� ůŽŬĂůŝǌĄůƚ�
ĨĠŵƚĄƌŐǇ�ĨĞůĞƚƚ�ŚĞůǇĞǌŬĞĚŝŬ�Ğů͕�Ɛ�ĂŵĞŶŶǇŝďĞŶ�ĞŐǇ�ĠƌŵĞ�
ŵĠƌĞƚƾ�ƚĄƌŐǇĂƚ�ƚĂůĄůƚƵŶŬ͕�ĂŬŬŽƌ�ĂŶŶĄů�ŵĠůǇƐĠŐĞ�ŝƐ�
ŵĞŐũĞůĞŶŝŬ�Ă�ŵĠůǇƐĠŐĞƚ�ũĞůǌƅ�ƐŬĄůĄŶ͘
�ǌ� >��� ŬŝũĞůǌƅŶ� Ă� ΗWWΗ� ĨĞůŝƌĂƚ� ũĞůĞŶŝŬ� ŵĞŐ� ƉŽŶƚŬĞƌĞƐĠƐ�
ŬƂǌďĞŶ͘

��ƉŽŶƚŬĞƌĞƐĠƐƚ�ĂũĄŶůĂƚŽƐ�ĞŐǇ�ƚĞƐǌƚƚĞƌƺůĞƚĞŶ�ŐǇĂŬŽƌŽůŶŝ͘

&ĞŶƚŝ�ũĞů�ŵƵƚĂƚũĂ
Ă�ϳΗ�ǆ�ϭϬΗ�ŵĠƌĞƚƾ�
ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĂ�
ŬƂǌĠƉƉŽŶƚũĄƚ͘
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$�IHOVĘ�VNiOD�PXWDWMD�
D�MHOHUĘVVpJHW�

3217.(5(6ė�JRPE�
�KDV]QiODWD�D�JRPE�PHJQ\RPiViYDO��

LOO��Q\RPYDWDUWiViYDO�W|UWpQLN��

0pO\VpJNLMHO]Ę�
pUPH�QDJ\ViJ~�
WiUJ\DN�HVHWpQ��

��ůĞŐƉŽŶƚŽƐĂďď�
ĞƌĞĚŵĠŶǇ�ĠƌĚĞŬĠͲ

ďĞŶ͕�ŵŝŶĚŝŐ�
ĞŐǇĨŽƌŵĂ�ŵĂŐĂƐĂŶ�
ƚĂƌƚƐĂ�Ă�ƐǌŽŶĚĄƚ�Ă�

ƚĂůĂũ�ĨĞůĞƚƚ
;Ŭď͘�ϮͲϯ�ĐŵͲƌĞͿ͘



>�s�'S��E�s�'��dd�d�^�d�<

�ŚŚŽǌ͕�ŚŽŐǇ�ũŽďďĂŶ�ŵĞŐŝƐŵĞƌŬĞĚũĞŶ�Ă�ĚĞƚĞŬƚŽƌ�ŵƾŬƂĚĠƐĠǀĞů͕�
ĂũĄŶůĂƚŽƐ�ůĞǀĞŐƅďĞŶ�ƚĞƐǌƚĞŬĞƚ�ǀĠŐĞǌŶŝ͘
�ǌ�ŝůǇĞŶ�ƚĞƐǌƚĞŬĞƚ�Ă�ŬƂǀĞƚŬĞǌƅŬĠƉƉĞŶ�ŚĂũƚƐĂ�ǀĠŐƌĞ͗
ϭ͘ ,ĞůǇĞǌǌĞ� Ă� ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĄƚ� ĞŐǇ� ƐşŬ͕� ĨĠŵŵĞŶƚĞƐ� ĨĞůƺůĞƚƌĞ͕�

ĂŚŽů�Ă�ŬƂǌĞůďĞŶ�ůĞŐĂůĄďď�ϭ�ŵĠƚĞƌĞŶ�ďĞůƺů�ŶĞŵ�ƚĂůĄůŚĂƚſ�
ĨĠŵƚĄƌŐǇ͘

Ϯ͘ sĄůĂƐƐǌĂ�Ŭŝ�Ă�Η��ZKͲ�/^�Η�ƺǌĞŵŵſĚŽƚ͘
ϯ͘ DŽǌŐĂƐƐŽŶ� Ă� ƐǌŽŶĚĂ� ĨĞůĞƚƚ� ŬƺůƂŶďƂǌƅ� ĨĠŵƚĄƌŐǇĂŬĂƚ

;ĠƌŵĠŬĞƚ͕� ĨĠŵŬƵƉĂŬŽŬĂƚ͕� ƐǌĞŐĞŬĞƚ͕� Ɛƚď͘Ϳ� Ŭď͘� ϴͲϭϬ� Đŵ
ƚĄǀŽůƐĄŐďĂŶ͘� �� ĨĠŵĚĞƚĞŬƚŽƌ� ŚĂŶŐũĞůǌĠƐƐĞů� ĠƐ� ǀŝǌƵĄůŝƐĂŶ� ŝƐ
ŵĞŐŬƺůƂŶďƂǌƚĞƚŝ�Ă�ŬƺůƂŶďƂǌƅ�ĨĠŵƚĄƌŐǇĂŬĂƚ͘

ϰ͘ sĠŐĞǌǌĞ�Ğů�ĞǌĞŬĞƚ�Ă�ƚĞƐǌƚĞŬĞƚ�Ăǌ�ƂƐƐǌĞƐ�ƺǌĞŵŵſĚďĂŶ͘
&ŝŐǇĞůũĞ�ŵĞŐ�Ă�ŚĂŶŐũĞůǌĠƐĞŬĞƚ͕
ǀĂůĂŵŝŶƚ� Ăǌ� >��� ŬŝũĞůǌƅŶ
ŵĞŐũĞůĞŶƅ�ǀŝǌƵĄůŝƐ�ũĞůǌĠƐĞŬĞƚ�ŝƐ
Ă�ŬƺůƂŶďƂǌƅ�ƺǌĞŵŵſĚŽŬďĂŶ͘

ϱ͘ <ĠƐǌşƚƐĞŶ� ĨĞůũĞŐǇǌĠƐĞŬĞƚ� Ă� ůĞͲ
ǀĞŐƅďĞŶ� ǀĠŐǌĞƚƚ� ƚĞƐǌƚĞŬƌƅů͕
ĞǌĞŬ� ŬĠƐƅďď� ŶĂŐǇ� ƐĞŐşƚƐĠŐĞƚ
ŶǇƷũƚŚĂƚŶĂŬ͕�ĂŵŝŬŽƌ�Ă�ƐǌĂďĂĚͲ
ďĂŶ� ŚĂƐǌŶĄůũĂ� Ă� ŬĠƐǌƺůĠŬĞƚ͘
ĨĠŵƚĄƌŐǇĂŬ�ĨĞůĚĞƌşƚĠƐĠƌĞ͘

DŝƵƚĄŶ�Ă� ůĞǀĞŐƅďĞŶ�ǀĠŐǌĞƚƚ� ƚĞƐǌƚĞŬ� ƐŽƌĄŶ� ĨĞůŵĠƌƚĞ�Ă� ŬĠƐǌƺůĠŬ�
ŬƺůƂŶďƂǌƅ� ĨĠŵĞŬƌĞ� ĂĚŽƚƚ� ŚĂŶŐͲ� ĠƐ� ǀŝǌƵĄůŝƐ� ũĞůǌĠƐĞŝƚ͕� ŝĚĞũĞ��
ĠůĞƐďĞŶ� ŬŝƉƌſďĄůŶŝ͕� ƚĂůĂũďĂŶ� ǀĠŐǌĞƚƚ� ƚĞƐǌƚĞŬŬĞů͘� <ĠƐǌşƚƐĞŶ� ĞŐǇ�
ΗƉƌſďĂƚĞƌƺůĞƚĞƚΗ͕� ĄƐƐŽŶ�Ğů� ĨĠŵƚĄƌŐǇĂŬĂƚ�ŬƺůƂŶďƂǌƅ͕� ĨĞůũĞŐǇǌĞƚƚ�
ŵĠůǇƐĠŐĞŬďĞŶ͘� &ŝŐǇĞůũĞ�ŵĞŐ� Ăǌƚ� ŝƐ͕� ŚŽŐǇ�ŵĞŶŶǇŝƌĞ�ŵĄƐ� ũĞůǌĠƐƚ�
ŬĂƉ� ƵŐǇĂŶĂǌŽŶ� ƚĄƌŐǇƌĂ͕� ŚĂ� Ăǌ� Ɖů͘� ŶĞŵ� Ă� ůĂƉũĄǀĂů͕� ŚĂŶĞŵ� Ăǌ�
ĠůĠǀĞů�ĨĞůĞůĠ�͕�ǀĂŐǇ�ŵĄƐ�ƐǌƂŐďĞŶ�ĨĞŬƐǌŝŬ�Ă�ƚĂůĂũďĂŶ͘

<ĠƐǌşƚƐĞŶ�ŵĞŐĨĞůĞůƅ� ĨĞůũĞŐǇǌĠƐĞŬĞƚ� ǀĂŐǇ�ŚĞůǇĞǌǌĞŶ� Ğů� Ă� ƚĂůĂũŽŶ�
ŬƺůƂŶďƂǌƅ� ũĞůǌƅƉŽŶƚŽŬĂƚ͕� ŵĞůǇĞŬ� Ă� ƚĄƌŐǇ� ƚşƉƵƐĄƚ� ĠƐ� ĂŶŶĂŬ�
ŵĠůǇƐĠŐĠƚ� ũĞůǌŝŬ͘� &ŝŐǇĞůũĞ� ŵĞŐ� Ă� ŬƺůƂŶďƐĠŐĞŬĞƚ� ŶĠŚĄŶǇ�
ŚſŶĂƉƉĂů� ŬĠƐƅďď͕� ĂŵŝŬŽƌ� Ă� ƚĂůĂũ� ŵĄƌ� ũŽďďĂŶ� ΗƂƐƐǌĞͲ
ƚƂŵƂƌƂĚƂƚƚΗ͕� ŝůů͘� ĞŐǇ� ŬŝĂĚſƐ� ĞƐƅ� ƵƚĄŶ͘� :ĞŐǇĞǌǌĞ� ĨĞů� Ă� ŵĠƌĠƐŝ�
ĞƌĞĚŵĠŶǇĞŬĞƚ�ĠƐ�Ă�ǀĄůƚŽǌĄƐŽŬĂƚ͘



$&(����i�� ��

ͻ �ŵĞŶŶǇŝďĞŶ�PŶ�ĞůƅƐǌƂƌ�ŚĂƐǌŶĄů�ĨĠŵŬĞƌĞƐƅƚ͕�ĂŬŬŽƌ�ĂũĄŶůĂƚŽƐ
ŚŽŵŽŬŽƐ͕�ůĂǌĂ�ƚĂůĂũŽŶ�ŬĞǌĚĞŶŝ͕�şŐǇ�ŬƂŶŶǇĞďď�ůĞƐǌ�ŵĞŐƚĂŶƵůŶŝ
Ă� ĨĠŵŬĞƌĞƐƅ�ŚĂƐǌŶĄůĂƚĄƚ͕�Ă�ƉŽŶƚŬĞƌĞƐĠƐƚ�ĠƐ�Ă� ĨĞůůĞůƚ� ƚĄƌŐǇĂŬ
ŬŝĄƐĄƐĄƚ͘

ͻ dĂƌƚƐĂ� Ă� ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĄƚ� Ŭď͘� ϮͲϯ� ĐŵͲƌĞ� Ă� ƚĂůĂũ� ĨƂůƂƚƚ� ĠƐ� Ă
ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĂ�ĂůũĂ�ŵŝŶĚŝŐ� ůĞŐǇĞŶ�ƉĄƌŚƵǌĂŵŽƐ�Ă� ƚĂůĂũƌĂ͕�ĐƐĂŬ
şŐǇ�ĠƌŚĞƚŝ�Ğů�Ă�ůĞŐũŽďď�ĞƌĞĚŵĠŶǇĞŬĞƚ͘

d/WW�<��������ϯϬϬi�D�'&�>�>S�,�^�E�>�d�,K�

,�>z�^
>�E'�d�^

,�>zd�>�E
>�E'�d�^

ͻ ��ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĄƚ͕� ĂŶŶĂŬ� ĂůƐſ� ĨĞůƺůĞƚĠǀĞů�ŵŝŶĚŝŐ� ǀşǌƐǌŝŶƚĞƐĞŶ�
ůĞŶŐĞƐƐĞ�Ă� ƚĂůĂũ� ĨĞůĞƚƚ͕� ĞŐǇĞŶůĞƚůĞŶ͕�ĚŽŵďŽƐĂďď� ƚĞƌƺůĞƚĞŶ� ŝƐ�
ƉƌſďĄůũĂ� ŵĞŐ� ŵĞŐƚĂƌƚĂŶŝ� ĂǌŽŶŽƐ� ŵĂŐĂƐƐĄŐŽƚ� Ă� ƚĂůĂũƚſů͘�
�ǌĄůƚĂů� ŬŝŬƺƐǌƂďƂůŚĞƚƅŬ� Ăǌ� ĞŐǇĞŶůĞƚůĞŶ͕� ŝůů͘� ŶĞĚǀĞƐ� ƚĂůĂũ�
ŽŬŽǌƚĂ�ǌĂǀĂƌſ�ũĞůĞŬ͘���ůĞŶŐĞƚĠƐĞŬ�ǀĠŐĠŶ�ŶĞ�ĞŵĞůŬĞĚũĞŶ�ĨĞů�Ă�
ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĂ� ΗŝŶŐĂƐǌĞƌƾĞŶΗ͕� ŵĞƌƚ� ĞŬŬŽƌ� ŚŝƌƚĞůĞŶ�
ďĞŬƂǀĞƚŬĞǌƅ� ƚĂůĂũǀĄůƚŽǌĄƐŽŬĂƚ� ĠƌǌĠŬĞů� Ă� ŐĠƉ͕� ŵĞůǇĞŬ�
ďĞĨŽůǇĄƐŽůũĄŬ͕� ƚŽǀĄďďĄ� ĂŬĄƌ� ĐƐƂŬŬĞŶƚŚĞƚŝŬ� ŝƐ� Ă� ĚĞƚĞŬƚŽƌ�
ƚĞůũĞƐşƚŵĠŶǇĠƚ͘

ͻ DŝŶĚŝŐ� ůĂƐƐĂŶ� ŚĂůĂĚũŽŶ� ĞůƅƌĞ͕� ŵŝŬƂǌďĞŶ� Ŭď͘� ϭ� ŵĠƚĞƌ� ͬ
ƐǌĞŬƵŶĚƵŵ� ƐĞďĞƐƐĠŐŐĞů� ůĞŶŐĞƚŝ� Ă� ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĄƚ͘�
�ůƅƌĞŚĂůĂĚĄƐŬŽƌ͕� Ăǌ� ĞŐǇŵĄƐƚ� ŬƂǀĞƚƅ� ůĞŶŐĞƚĠƐĞŬ� ŵŝŶĚŝŐ�
ůĞŐĂůĄďď� ĨĠů� ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĄŶǇŝƚ� ;Ğǌ� Ŭď͘� ϭϮ� ĐŵͿ� ĨĞĚũĠŬ� Ąƚ�
ĞŐǇŵĄƐƚ͘



NE����FP�W

1m/sec

1m/sec

1m/secOHQJHWpVHN�iWIHGpVH

NE�12�cm�W
OHQJHWpVHN�iWIHGpVH

�ŶŶĂŬ� ĠƌĚĞŬĠďĞŶ͕� ŚŽŐǇ� ĞŐǇ� ĂĚŽƚƚ� ƚĞƌƺůĞƚĞƚ� ƚĞůũĞƐ� ŵĠƌƚĠŬďĞŶ� Ąƚ� ƚƵĚũŽŶ�
ǀŝǌƐŐĄůŶŝ͕�Ă�ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĄŶĂŬ�Ă�ĨĞŶƚŝ�ĄďƌĂ�ƐǌĞƌŝŶƚ͕�Ă�ůĞŶŐĞƚĠƐĞŬ�ŬƂǌďĞŶ�Ąƚ�ŬĞůů�
ĨĞĚŶŝĞ� ĞŐǇŵĄƐƚ� ;Ğǌ� Ŭď͘� ϭϮ� Đŵ� ĄƚĨĞĚĠƐƚ� ũĞůĞŶƚͿ͘� �� ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĄƚ� Ŭď͘� ϭŵͬƐ��
ƐĞďĞƐƐĠŐŐĞů�ůĞŶŐĞƐƐĞ�ũŽďď�ĠƐ�ďĂů�ŝƌĄŶǇďĂ͕�ĞŐǇ�ŬŝƐ�ŬƂƌşǀĞƚ�ůĞşƌǀĂ͘�
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+,%$ 0(*2/'È6

1LQFV�iUDP �� *\Ę]ĘGM|Q�PHJ�UyOD��KRJ\�MyO�KHO\H]WH�H�EH�D]�HOHPHNHW��
���� &VHUpOMH�NL�D�UpJL�HOHPHNHW�~MUD�

=DYDUy�KDQJMHO]pVHN��
pV�D�IpPWtSXVW�NLMHO]Ę
NXU]RU��XJUiOiVD��

�� *\Ę]ĘGM|Q�PHJ�UyOD��KRJ\D�NHUHVĘV]RQGD�PHJIHOHOĘHQ�
OHWW�H�FVDWODNR]WDWYD�pV�D�NiEHO�QHP�W~O�IHV]HV�H�D�U~GRQ�

�� +D�EHOWpUEHQ�KDV]QiOMD�D�JpSHW��QH�IHOHGMH��KRJ\�VRN
HOHNWURPRV�LQWHUIHUHQFLiW�pU]pNHOKHW��H]HQ�NtY�O�D�OHJW|EE�
pS�OHWEHQ�VRN�YDV�WDOiOKDWy�D�PHQQ\H]HEHQ��IDODNEDQ�

�� $�N|]HOEHQ��]HPHOĘ�PiVLN�GHWHNWRU�LV�RNR]KDW�]DYDUW��GH��
]DYDUW�RNR]KDWQDN�PpJ��IpPV]HUNH]HWĦ�pS�OHWHN���
WUDIyKi]DN��PDJDVIHV]�OWVpJĦ�YH]HWpNHN��IpPNHUtWpV��VWE�

�� ÈOOtWVD�iW�D�IUHNYHQFLiW�
�� &V|NNHQWVH�D�GHWHNWRU�pU]pNHQ\VpJpW�

6]DNDGR]y��O�NWHWĘ
MHOOHJĦ�MHO]pVHN�

$� O�NWHWĘ� MHOOHJĦ��QpKiQ\� OHQJHWpVQpO�NLPDUDGy� MHO�D]W� MHOHQWL��
KRJ\� HJ\� PpO\HQ� IHNYĘ� IpPWiUJ\DW� WDOiOW�� YDJ\� HJ\� RO\DQ�
WiUJ\DW�� DPL� RO\DQ� V]|JEHQ� KHO\H]NHGLN� HO� D� WDODMEDQ�� DPLW� D�
GHWHNWRU� QHKH]HQ� WXG� FVDN� pU]pNHOQL�� ,O\HQNRU� HJ\� PiVLN�
LUiQ\EyO� LV� SUyEiOMD� EHPpUQL� D� WiUJ\DW�� H]� VHJtWKHW� D� MHO�
SRQWRVDEE�PHJKDWiUR]iViEDQ��(OĘIRUGXOKDW��KRJ\� W|EE��N�O|Q�
E|]Ę� IpPWiUJ\DW� ORNDOL]iOW� HJ\V]HUUH�� LO\HQNRU� NDSFVROMRQ�
=(52�',6&� �]HPPyGED�� YDJ\� Q\RPMD� PHJ� D� SRQWNHUVĘ�
JRPERW�� KRJ\� D� WiUJ\DNDW� SUHFt]HQ� ORNDOL]iOKDVVD�� 6]HPHWHV�
WHU�OHWHQ� KDV]QiOMD� D� Super Sniper�� YDJ\� D� ��[��� ''�
V]RQGiW�� �0(*-(*<=e6�� QDJ\REE� YDVWiUJ\DN� LV� RNR]KDWQDN�
LO\HQ�MHOHQVpJHW��GH�=(52�',6&��]HPPyGEDQ�H]W�MHO]L�D�JpS���

1HP�WXGRN�ORNDOL]iOQL
HJ\HV�IpPWiUJ\DNDW�

*\Ę]ĘGM|Q� PHJ�� KRJ\� D� FpOQDN� PHJIHOHOĘ� �]HPPyGRW�
KDV]QiOMD�H��+D�SO��OHJLQNiEE�pUPpNUH��YDGiV]LN���KDV]QiOMD�D�
&2,16� �]HPPyGRW�� tJ\� D� OHJW|EE� HJ\pE�� QHPNtYiQDWRV�
WiUJ\DW� NLV]ĦUL� D� GHWHNWRU�� 'H� KDV]QiOKDWMD� D� =(52�',6&�
�]HPPyGRW� LV�� PHO\� PLQGHQ� IpPUH� MHOH]�� tJ\� HJ\HWOHQ�
IpPWiUJ\DW�VHP�IRJ�NLKDJ\QL�

$�IpP�WtSXViW�MHO]Ę�
NXU]RU�|VV]H�YLVV]D
�XJUiO��

+D� D� IpP� WtSXViW� NLMHO]Ę� NXU]RU� |VV]H�YLVV]D� �XJUiO��� DNNRU�
YDOyV]tQĦ�� KRJ\� HJ\� YLV]RQ\ODJ� V]HPHWHV� WDODMRQ� GROJR]LN��
(OĘIRUGXOKDW�HOOHQEHQ�D]�LV��KRJ\�HJ\�My�MHO��SO��HJ\�pUPH��
PHUĘOHJHVHQ�IHNV]LN�D�WDODM�IHOV]tQpKH]�NpSHVW���SO��D]�pOpQ����
$�NXU]RU�DNNRU�LV�XJUiOKDW��KD�HJ\�My�WiUJ\�N|]YHWOHQ�
N|]HOpEHQ�YDVWDUWDOP~�WiUJ\DN��YDJ\�NLV]ĦUW��QHPNtYiQDWRV�
WiUJ\DN�WDOiOKDWyN��,O\HQNRU�D�MHOHW�SUyEiOMD�PHJ�W|EE�ROGDOUyO�
EHPpUQL��PtJ�HJ\�VWDELODEE�MHOHW�QHP�NDS�
0(*-(*<=e6��D�GHWHNWRU�QDJ\PpUHWĦ��ODSRVDEE�YDVWiUJ\DNUD�
�� IHNYpV�NWĘO� I�JJĘHQ� �� My� MHOHW� DGKDW�� GH� D]� LV� HOĘIRUGXOKDW��
KRJ\� H]HVHWEHQ� D� IpP� WtSXViW� NLMHO]Ę� NXU]RU� V]LQWpQ� |VV]H�
YLVV]D��XJUiO��

,/��<�Z�^�^/�jdDhd�dM



(OHP�W|OW|WWVpJ
NLMHO]Ę

�>�D�^�Z�

EĠŐǇ�ŚĂƐĄď�ũĞůǌŝ�Ă�ƚĞůũĞƐ�ƚƂůƚƂƚƚƐĠŐŐĞů�ďşƌſ�ĞůĞŵĞŬĞƚ͘��ƐĞƌĠůũĞ�Ŭŝ�
Ăǌ�ĞůĞŵĞŬĞƚ͕�ŚĂ�ŵĄƌ�ĐƐĂŬ�ϭ�ŚĂƐĄďŽƚ�ŵƵƚĂƚ�Ă�ŬŝũĞůǌƅ͘���ĚĞƚĞŬƚŽƌ�
ƚĞůũĞƐşƚŵĠŶǇĞ� Ăǌ� ĞůĞŵĞŬ� ƚƂůƚƂƚƚƐĠŐĠƚƅů� ŶĞŵ� ĨƺŐŐ͕� ĂǌĂǌ�
ƵŐǇĂŶŽůǇĂŶ� ƚĞůũĞƐşƚŵĠŶŶǇĞů� ƺǌĞŵĞů� ŵŝŶĚĂĚĚŝŐ͕� ĂŵşŐ� Ŭŝ� ŬĞůů�
ĐƐĞƌĠůŶŝ� Ăǌ� ĞůĞŵĞŬĞƚ͘�,ĂƐǌŶĄůŚĂƚſ�EŝD,� ƚşƉƵƐƷ� ƚƂůƚŚĞƚƅ� ĞůĞŵ�
ŝƐ͕� ĚĞ�ĞǌĞŬŬĞů� ƌƂǀŝĚĞďď�ƺǌĞŵŝĚƅ�ĠƌŚĞƚƅ� ĐƐĂŬ�Ğů͘��ǌ�ĞůĞŵĞŬ�ĠƐ�
ƚƂůƚŚĞƚƅ� ĞůĞŵĞŬ� ŵŝŶƅƐĠŐĠƚƅů� ĨƺŐŐƅĞŶ� ϮϬ� Ͳ� ϰϬ� ƺǌĞŵſƌĄǀĂů�
ƐǌĄŵŽůŚĂƚƵŶŬ͘

�ǌ�ĞůĞŵĞŬ�ĐƐĞƌĠũĠŚĞǌ�ĐƐƷƐǌƚĂƐƐĂ� ůĞ�Ă�ŬĞǌĞůƅĞŐǇƐĠŐ�ďƵƌŬŽůĂƚĄƚ͘�
DŝŶĚŝŐ�ƚĄǀŽůşƚƐĂ�Ğů�Ăǌ�ĞůĞŵĞŬĞƚ͕�ŚĂ�Ăǌ�����ϯϬϬŝ�Ͳƚ�ƚƂďď�ŵŝŶƚ�ϯϬ�
ŶĂƉŝŐ�ŶĞŵ�ŚĂƐǌŶĄůũĂ͘

DĞŐũĞŐǇǌĠƐ͗� ϭ͘ϱ� ǀŽůƚŽƐ� ůşƚŝƵŵ� ĞůĞŵĞŬĞƚ� ŝƐ� ŚĂƐǌŶĄůŚĂƚ͕� ĚĞ� Ăǌ�
ƵŐǇĂŶĂŬŬŽƌĂ��ϯ͘ϳ�ǀŽůƚŽƐ�ůşƚŝƵŵ�ĞůĞŵĞŬ�ƚƂŶŬƌĞƚĞƐǌŝŬ�Ă�ĚĞƚĞŬƚŽƌƚ͘



$&(����i�� ��

�ǌ� ĂůĄďďŝ� ΗĞƚŝŬĂŝ� ŬſĚĞǆĞƚΗ� ƐŽŬ� ĨĠŵŬĞƌĞƐƅ� ŚĂƐǌŶĄůſ� ĠƐ�
ĨĠŵŬĞƌĞƐƅ� ŬůƵďŽŬ� ŝƐ� ŚĂƐǌŶĄůũĄŬ͕� ĂŶŶĂŬ� ĠƌĚĞŬĠďĞŶ͕� ŚŽŐǇ�
ĠůĞƚďĞŶ�ŵĂƌĂĚŚĂƐƐŽŶ�Ă�ĨĠŵŬĞƌĞƐƅǌĠƐ͕�ŵŝŶƚ�ĞŐǇ�ŝǌŐĂůŵĂƐ�ƐƉŽƌƚ͘
<ĠƌũƺŬ͕�ŚŽŐǇ�PŶ�ŝƐ�ƚĂƌƚƐĂ�ďĞ�ĞǌĞŶ�ĞƚŝŬĂŝ�ĞůƅşƌĄƐŽŬĂƚ͗

ͻ dŝƐǌƚĞůŶŝ� ĨŽŐŽŵ� Ă� ŵĂŐĄŶͲ� ĠƐ� Ăǌ� ĄůůĂŵŝ� ƚƵůĂũĚŽŶƚ͕� Ăǌ� ƂƐƐǌĞƐ
ƚƂƌƚĠŶĞůŵŝ� ĠƐ� ƌĠŐĠƐǌĞƚŝ� ůĞůƅŚĞůǇĞƚ� ĠƐ� ĞŶŐĞĚĠůǇ� ŶĠůŬƺů� ŶĞŵ
ĨŽŐŽŵ�ĞǌĞŬĞŶ�Ă�ŚĞůǇĞŬĞŶ�Ă�ĨĠŵŬĞƌĞƐƅƚ�ŚĂƐǌŶĄůŶŝ͘

ͻ &ŽůǇĂŵĂƚŽƐĂŶ� ƚĄũĠŬŽǌſĚŽŵ͕� ĠƐ� ďĞƚĂƌƚŽŵ� Ă� ŚĞůǇŝ� ĠƐ� Ă
ŶĞŵǌĞƚŝ� ǀŽŶĂƚŬŽǌſ� ũŽŐƐǌĂďĄůǇŽŬĂƚ͕� Ă� ƚĂůĄůƚ� ŬŝŶĐƐĞŬĞƚ
ũĞůĞŶƚĞŵ͘

ͻ ^ĞŐşƚĞŬ�Ă�ďƾŶƺůĚƂǌƅ�ƐǌĞƌǀĞŬŶĞŬ͕�ĂŵŝŬŽƌ�ĐƐĂŬ�ůĞŚĞƚƐĠŐĞƐ͘

ͻ ^ĞŵŵŝďĞŶ�ƐĞŵ�ŽŬŽǌŽŬ�ƐǌĄŶĚĠŬŽƐĂŶ�ĂŶǇĂŐŝ�ŬĄƌƚ͕�ďĞůĞĠƌƚǀĞ�Ă
ŬĞƌşƚĠƐĞŬĞƚ͕�ƚĄďůĄŬĂƚ�ĠƐ�ĠƉƺůĞƚĞŬĞƚ͘

ͻ DŝŶĚŝŐ�ǀŝƐƐǌĂƚĞŵĞƚĞŵ�Ă�ŬŝĄƐŽƚƚ�ŐƂĚƌƂŬĞƚ͘

ͻ EĞŵ�ƚĞƐǌĞŬ�ƚƂŶŬƌĞ�ƐĞŵŵŝůǇĞŶ�ƚƵůĂũĚŽŶƚ͕�ĠƉƺůĞƚĞŬĞƚ�ǀĂŐǇ
ĂǌŽŬ�ŵĂƌĂĚǀĄŶǇĂŝƚ͕�ŝůů͘�ĞůŚĂŐǇŽƚƚ�ƐǌĞƌŬĞǌĞƚĞŝƚ͘

ͻ EĞŵ�ŚĂŐǇŽŬ�ƐĞŵŵŝůǇĞŶ�ƐǌĞŵĞƚĞƚ�ŵĂŐĂŵ�ƵƚĄŶ͘

ͻ �ŵŝŬŽƌ�ĞůŚĂŐǇŽŵ�Ă�ƚĞƌƺůĞƚĞƚ͕�ŶĞŵ�ŚĂŐǇŽŬ�ŵĂŐĂŵ�ƵƚĄŶ
ƐĞŵŵŝůǇĞŶ�ŬŝĄƐŽƚƚ�ƐǌĞŵĞƚĞƚ͘

ͻ� �ǌ� ĂƌĂŶǇƐǌĂďĄůǇ� ƐǌĞƌŝŶƚ� ŵĞŐĨĞůĞůƅĞŶ� ǀŝƐĞůŬĞĚĞŬ͕� ŵŝŶĚŝŐ
ŵĞŐĨĞůĞůƅ�ŵŽĚŽƌƚ�ĠƐ�ƉĠůĚĄƚ�ƚĂŶƷƐşƚŽŬ�Ăǌ�ĞŵďĞƌĞŬŬĞů�ĠƐ�ŵĄƐ
ĨĠŵŬĞƌĞƐƅƐƂŬŬĞů�ƐǌĞŵďĞŶ͘

��&�D<�Z�^S��^�^����>z�/��^��d/<�:�



��hd/KE^
,Ă� ŬŝŶĐƐĞŬ� ƵƚĄŶ� ŬƵƚĂƚ� 'ĂƌƌĞƚƚ� ĨĠŵŬĞƌĞƐƅũĠǀĞů͕� ƚĂƌƚƐĂ� ƐǌĞŵ� Ğůƅƚƚ� Ă�
ŬƂǀĞƚŬĞǌƅ�ſǀŝŶƚĠǌŬĞĚĠƐĞŬĞƚ͗

ͻ ^ŽŚĂ�ƐĞ�ŬĞƌĞƐƐĞŶ͕�ǀĂŐǇ�ŵĞŶũĞŶ�Ąƚ�ŵĂŐĄŶƚƵůĂũĚŽŶŽŶ�ĞŶŐĞĚĠůǇ�ŶĠůŬƺů͘
ͻ ��ŶĞŵǌĞƚŝ�ĠƐ�ĄůůĂŵŝ�ƉĂƌŬŽŬĂƚ�ͬ�ĞŵůĠŬŵƾǀĞŬĞƚ�ĠƐ�ŬĂƚŽŶĂŝ�ƚĞƌƺůĞƚĞŬ͕

Ɛƚď͘�ƚĞůũĞƐĞŶ�ŵĠƌƚĠŬďĞŶ�ŬĞƌƺůũĞ�Ğů͘
ͻ <ĞƌƺůũĞ�ĂǌŽŬĂƚ�Ă�ƚĞƌƺůĞƚĞŬĞƚ͕�ĂŚŽů�Ă�ĨƂůĚĂůĂƚƚŝ�ĐƐƂǀĞŬ�ǀĂŐǇ�ĞůĞŬƚƌŽŵŽƐ

ǀĞǌĞƚĠŬĞŬ�ƚĂůĄůŚĂƚſŬ͘�,Ă�ŝůǇĞƚ�ƚĂůĄů͕�ŚĂŐǇũĂ�Žƚƚ�ĠƐ�ĠƌƚĞƐşƚƐĞ�Ă�ŚĂƚſƐĄŐŽƚ͘
ͻ �ƐƐǌĞƌƾ� ſǀĂƚŽƐĂŶ� ŬŝĄƐŶŝ� ŵŝŶĚĞŶ� ƚĄƌŐǇĂƚ͕� ŬƺůƂŶƂƐĞŶ� ĂŬŬŽƌ͕� ŚĂ

ďŝǌŽŶǇƚĂůĂŶŽŬ�Ă�ĨĞůƚĠƚĞůĞŬ͘
ͻ ,Ă� ŶĞŵ� ďŝǌƚŽƐ� ĂďďĂŶ͕� ŚŽŐǇ� ŚĂƐǌŶĄůŚĂƚũĂͲĞ� Ă� ĨĠŵĚĞƚĞŬƚŽƌƚ� ĞŐǇ

ďŝǌŽŶǇŽƐ� ƚĞƌƺůĞƚĠŶ͕�ŵŝŶĚŝŐ� ŬĠƌũĞŶ�ĞŶŐĞĚĠůǇƚ� Ăǌ� ŝůůĞƚĠŬĞƐ�ŚĂƚſƐĄŐŽŬͲ
ƚſů͘

�ǌ�PŶ�'ĂƌƌĞƚƚ�ĚĞƚĞŬƚŽƌĂ�ŵĂƐƐǌşǀ�ĠƐ�ŬƺůƚĠƌŝ�ŚĂƐǌŶĄůĂƚƌĂ�ůĞƚƚ�ƚĞƌǀĞǌǀĞ͘�
�ǌŽŶďĂŶ͕�ŵŝŶƚ�ŵŝŶĚĞŶ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝŬƵƐ�ďĞƌĞŶĚĞǌĠƐŶĠů͕�ŶĠŚĄŶǇ�ĞŐǇƐǌĞƌƾ�
ŵſĚŽŶ�ŐŽŶĚũĄƚ�ůĞŚĞƚ�ǀŝƐĞůŶŝ�Ă�ĨĠŵŬĞƌĞƐƅŶĞŬ͕�ŚŽŐǇ�ĨĞŶŶƚĂƌƚƐƵŬ�ĂŶŶĂŬ�
ŵĂŐĂƐ�ƚĞůũĞƐşƚŵĠŶǇĠƚ͘
ͻ <ĞƌƺůũƺŬ� Ăǌ� ĞǆƚƌĠŵ� ŚƅŵĠƌƐĠŬůĞƚĞƚ͕� ĂŵĞŶŶǇŝƌĞ� ĐƐĂŬ� ůĞŚĞƚƐĠŐĞƐ͕

ŵŝŶƚ�ƉĠůĚĄƵů�Ă�ĚĞƚĞŬƚŽƌ�ĐƐŽŵĂŐƚĂƌƚſďĂŶ�ƚƂƌƚĠŶƅ�ƚĄƌŽůĄƐĄƚ�Ă�ŶǇĄƌŝ�
ŵĞůĞŐďĞŶ͕�ǀĂŐǇ�Ă�ƐǌĂďĂĚďĂŶ͕�ĨĂŐǇƉŽŶƚ�ĂůĂƚƚŝ�ŝĚƅũĄƌĄƐ�ĞƐĞƚĠŶ͘

ͻ ^ǌĞƌĞůũĞ� ƐǌĠƚ� ĠƐ� ƚŝƐǌƚşƚƐĂ�ŵĞŐ� Ă� ƐǌĄƌĂƚ͕� ƚƂƌƂůũĞ� Ąƚ� ĞŐǇ� ĞŐǇ� ŶĞĚǀĞƐ
ƌƵŚĄǀĂů�ŬĞǌĞůƅĞŐǇƐĠŐĞƚ�ĠƐ�Ă�ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĄƚ�ŚĂ�ƐǌƺŬƐĠŐĞƐ͘

ͻ EĞ� ĨĞůĞĚũĞ͕� ŚŽŐǇ� Ă� ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĂ� ǀşǌĄůůſ͕� ǀşǌďĞ�ŵĞƌşƚŚĞƚƅ͕� ĚĞ� Ă
ŬĞǌĞůƅĞŐǇƐĠŐ�ĠƐ�Ă�ĨĞůƐƅ�ĐƐĂƚůĂŬŽǌſŬ�ŶĞŵ�ǀşǌĄůůſĂŬ͘

ͻ sĠĚũĞ� ŵĞŐ� Ă� ŬĞǌĞůƅĞŐǇƐĠŐĞƚ� ĞƌƅƐ� ŬƂĚďĞŶ͕� ĞƐƅďĞŶ͕� ŝůů͘� ƉŽƌŽƐ
ŬƂƌŶǇĞǌĞƚďĞŶ͘

ͻ ,Ă� ĞŐǇ� ŚſŶĂƉŶĄů� ƚŽǀĄďď� ŶĞŵ� ŚĂƐǌŶĄůũĂ� Ă� ŐĠƉĞƚ͕� ƷŐǇ� ƚĄǀŽůşƚƐĂ
Ğů� Ăǌ� ĞůĞŵĞŬĞƚ� Ă� ĚĞƚĞŬƚŽƌďſů͘

ͻ ,Ă� ĞůĞŵĞŬĞƚ� ĐƐĞƌĠů͕� ŵŝŶĚŝŐ� ŵŝŶƅƐĠŐŝ� ĂůŬĄůŝ� ĞůĞŵĞŬĞƚ͕� ǀĂŐǇ
ƷũƌĂƚƂůƚŚĞƚƅ�ĂŬŬƵŵƵůĄƚŽƌŽŬĂƚ�ŚĂƐǌŶĄůũŽŶ͕� ŝůů͘�ŵŝŶĚŝŐ�ĐƐĞƌĠůũĞ�Ŭŝ�Ăǌ
ƂƐƐǌĞƐ�ĞůĞŵĞƚ�Ăǌ�ŽƉƚŝŵĄůŝƐ�ƚĞůũĞƐşƚŵĠŶǇ�ĠƌĚĞŬĠďĞŶ͘

�������ϯϬϬŝ���d�<dKZ�<�Z��Ed�Zd�^�

&/'z�>D��d�d�^�<



$&(����i�� ��

�ǌ� ACE 300iͲƌĞ� Ϯϰ� ŚſŶĂƉ� ũſƚĄůůĄƐƚ� ďŝǌƚŽƐşƚƵŶŬ͕� Ğǌ� Ăǌ�
ĂůŬĂƚƌĠƐǌĞŬƌĞ� ĠƐ� Ă� ŵƵŶŬĂĚşũƌĂ� ǀŽŶĂƚŬŽǌŝŬ͕� ĚĞ� ŶĞŵ� ƚĞƌũĞĚ�
Ŭŝ� ĞŐǇĠď͕� ŵſĚŽƐşƚĄƐďſů͕� ǀĄůƚŽǌƚĂƚĄƐďſů͕� ǀĂŐǇ� ŚĞůǇƚĞůĞŶ�
ŚĂƐǌŶĄůĂƚďſů�ĠƐ�ŐŽŶĚĂƚůĂŶ�ďĂůĞƐĞƚďƅů�ĂĚſĚſ�ŬĄƌŽŬƌĂ͘

�ďďĂŶ� Ăǌ� ĞƐĞƚďĞŶ͕� ŚĂ� ŚŝďĄƚ� ĠƐǌůĞů� Ăǌ ACE 300i ĚĞƚĞŬƚŽƌŽŶ͕�
ƷŐǇ� ŬĠƌũƺŬ� ĞůƅƐǌƂƌ� ŽůǀĂƐƐĂ� ǀĠŐŝŐ� ĞǌĞŶ� ŚĂƐǌŶĄůĂƚŝ� ƷƚŵƵƚĂƚſƚ�
ŐŽŶĚŽƐĂŶ͕�ŚŽŐǇ�ŵĞŐďŝǌŽŶǇŽƐŽĚũŽŶ�Ăƌƌſů͕�ŚŽŐǇ�ŶĞŵ�ĞŐǇ�ƌŽƐƐǌ�
ďĞĄůůşƚĄƐ� ǀĠŐĞƚƚ� ƚƾŶŝŬ� ƌŽƐƐǌŶĂŬ� Ă� ŬĠƐǌƺůĠŬ͘� �ũĄŶůĂƚŽƐ� Ă�
ŬĠƐǌƺůĠŬĞƚ� ŚŝďĄƐ� ŵƾŬƂĚĠƐ� ĞƐĞƚĠŶ� Ă� ŐǇĄƌŝ� ďĞĄůůşƚĄƐŽŬƌĂ�
ǀŝƐƐǌĂĄůůşƚĂŶŝ͘� �ŚŚĞǌ� ŶǇŽŵũĂ� ŵĞŐ� ĠƐ� ƚĂƌƚƐĂ� ŶǇŽŵǀĂ� Ă�
ďĞŬĂƉĐƐŽůſ�ŐŽŵďŽƚ�ϱ�ŵĄƐŽĚƉĞƌĐŝŐ͘

�ůůĞŶƅƌŝǌǌĞ�ůĞ�ƚŽǀĄďďĄ�Ă�ŬƂǀĞƚŬĞǌƅŬĞƚ͗

ϭ͘ �ǌ�ĠƌŝŶƚŬĞǌƅŬ�ƚŝƐǌƚĄŬͲĞ�Ăǌ�ĞůĞŵĞŬŶĠů͕�ŝůů͘�ŚŽŐǇ�ũſŬͲĞ�Ăǌ�ĞůĞŵĞŬ͘�
�ůƚĂůĄďĂŶ�Ğǌ�ƐǌŽŬŽƚƚ�Ă�ůĞŐƚƂďďƐǌƂƌ�ƉƌŽďůĠŵĄƚ�ŽŬŽǌŶŝ͘

Ϯ͘ >ĠƉũĞŶ�ŬĂƉĐƐŽůĂƚďĂ�Ă�ǀŝƐǌŽŶƚĞůĂĚſǀĂů͕�ŬƺůƂŶƂƐĞŶ͕�ŚĂ�ŶĞŵ
ŝƐŵĞƌŝ�ŵĠŐ�ŵĞŐĨĞůĞůƅĞŶ�Ăǌ�����ϯϬϬi ĚĞƚĞŬƚŽƌĄƚ͘

�ďďĂŶ�Ăǌ�ĞƐĞƚďĞŶ͕�ŚĂ�Ă�ĚĞƚĞŬƚŽƌƚ� ũĂǀşƚĂŶŝ�ŬĞůů͕�ǀĂŐǇ�Ă�ũſƚĄůůĄƐŝ�
ŝĚƅŶ� ďĞůƺů� ƐǌŽƌƵů� ũĂǀşƚĄƐƌĂ͕� ƷŐǇ� ůĠƉũĞŶ� ŬĂƉĐƐŽůĂƚďĂ� Ă� ŚĞůǇŝ�
ǀŝƐǌŽŶƚĞůĂĚſũĄǀĂů͕� ĂŚŽů� Ă� ŬĠƐǌƺůĠŬĞƚ� ǀĄƐĄƌŽůƚĂ͘� �ŶŶĂŬ�
ĠƌĚĞŬĠďĞŶ͕�ŚŽŐǇ�ĞůŬĞƌƺůũĞ�Ă�ŵĂŐĂƐ�ƉŽƐƚĂŬƂůƚƐĠŐĞŬĞƚ͕�ŶĞ�ŬƺůĚũĞ�
ǀŝƐƐǌĂ�ŐǇĄƌƵŶŬďĂ͕�Ăǌ��ŐǇƐƺůƚ��ůůĂŵŽŬďĂ�Ă�ƚĞƌŵĠŬĞƚ͘

�� ŶĞŵǌĞƚŬƂǌŝ� ũſƚĄůůĄƐƌſů� ĠƐ� ũĂǀşƚĄƐŽŬƌſů� Ă� 'ĂƌƌĞƚƚ� ŚŽŶůĂƉũĄŶ�
ƚĂůĄů� ŝŶĨŽƌŵĄĐŝſƚ͗�ǁǁǁ͘ŐĂƌƌĞƚƚ͘ĐŽŵ͘� �� ŚŽŶůĂƉŽŶ� ŬůŝŬŬĞůũĞŶ� Ă�
^ƉŽƌƚͬ,ŽďďǇ� ŵĞŶƺƌĞ͕� ŵĂũĚ� Ă� ΗdĞĐŚŶŝĐĂů� ^ƵƉƉŽƌƚΗ� ;ŵƾƐǌĂŬŝ�
ƐĞŐşƚƐĠŐŶǇƷũƚĄƐͿ�ŽůĚĂůƌĂ�ƚŽǀĄďďŝ�ƌĠƐǌůĞƚĞŬĠƌƚ͘

�������ϯϬϬi Z��sKE�d<K�M�:Md�>>�^͕�^��Zs/��>�^



�� 'ĂƌƌĞƚƚ� ĞŐǇ� ƚĞůũĞƐ� ƐŽƌ� ŬŝĞŐĠƐǌşƚƅƚ� ŬşŶĄů͕� ĂŵĞůǇĞŬ� ŶƂǀĞůŝŬ� Ă�
ƐŝŬĞƌƚ� ĠƐ� Ăǌ� ĠůǀĞǌĞƚ� Ăǌ� Ʒũ� ĚĞƚĞŬƚŽƌƌĂů� ƚƂƌƚĠŶƅ� ŬŝŶĐƐŬĞƌĞƐĠƐ�
ŬƂǌďĞŶ͘

�ǌ� ĂůĄďďŝ� ƚĞƌŵĠŬĞŬĞƚ͕� ƚŽǀĄďďĄ� Ăǌ� ŽƉĐŝŽŶĄůŝƐ� ŬĞƌĞƐƅƐǌŽŶĚĄŬ�
ƐǌĠůĞƐ� ǀĄůĂƐǌƚĠŬĄƚ͕� Ă� Garrett Pro-Pointer ƉŽŶƚŬĞƌĞƐƅŬĞƚ� ĠƐ� Ă�
ŬŝŶĐƐŬĞƌĞƐĠƐƐĞů� ĨŽŐůĂůŬŽǌſ� ŬƂŶǇǀĞŬ� ƐǌĠůĞƐ� ǀĄůĂƐǌƚĠŬĄƚ�
ŵĞŐƚĂůĄůŚĂƚũĂ� ŚĞůǇŝ� ǀŝƐǌŽŶƚĞůĂĚſũĄŶĄů͕� ǀĂŐǇ� ŵĞŐƌĞŶĚĞůŚĞƚŝ� Ă�
'ĂƌƌĞƚƚ� ŐǇĄƌƚſƺǌĞŵĠďƅů� ŝƐ� Ă� ϬϬͲϭͲϴϬϬͲϱϮϳͲϰϬϭϭ� ͲĞƐ� ƚĞůĞĨŽŶͲ
ƐǌĄŵŽŶ͘

�������ϯϬϬi KW�/KE�>/^�</�'�^�1dS/

�� 'ĂƌƌĞƚƚ� ĐĠŐ� ƚĞůũĞƐ� ĨĠŵŬĞƌĞƐƅŬŬĞů� ŬĂƉĐƐŽůĂƚŽƐ� ŬŝĞŐĠƐǌşƚƅŬ�
ŬŽůůĞŬĐŝſũĄƚ� ĠƐ� Ăǌ� ĞǌǌĞů� ŬĂƉĐƐŽůĂƚŽƐ� ŬƂŶǇǀĞŬĞƚ� ŵĞŐƚĂůĄůũĂ� Ă�
'ĂƌƌĞƚƚ� ŚŽŶůĂƉũĄŶ͗� ǁǁǁ͘ŐĂƌƌĞƚƚ͘ĐŽŵ� Ă� ,ŽďďǇͬ^ƉŽƌƚ�
ŵĞŶƺƉŽŶƚ�ĂůĂƚƚ͘�
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