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��/dK 
 >Ğ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ůŽŝ�dƌĂǀĂŝů� >Ğ�ƌĞĐŽƵƌƐ�ĂƵ�ϰϵ-ϯ 
 > Ă��&�d�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ă�ƐĞ�ƉƌŽŶŽŶͲĐĞƌ� ƐƵƌ� ůĞ� ďŝĞŶ-ĨŽŶĚĠ� ĚƵ�ƌĞĐŽƵƌƐ�ă�ůΖĂƌƟĐůĞ�ϰϵ͘ϯ͘��͛ĞƐƚ�ƵŶ� ĐŚŽŝǆ� ƉŽůŝƟƋƵĞ͕� ƉƌĠǀƵ� ƉĂƌ� ůĂ�ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶ� Ğƚ� ƋƵŝ� ĂƉƉĂƌƟĞŶƚ� ĂƵ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ͘� �ůůĞ� Ɛ͛ŝŶƚĠƌĞƐƐĞ�ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ĐŽŶƚĞŶƵ�ĚĞ� ůĂ� ůŽŝ�ƋƵ͛ĞůůĞ� ũƵŐĞ� ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ� ƉŽƐŝƟĨ�;ƐŽƵƐ� ƌĠƐĞƌǀĞ� ĚĞƐ� ĂŵĞŶĚĞŵĞŶƚƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ�ǀĂ�ƌĞƚĞŶŝƌͿ͘  >Ă��&�d�ĂǀĂŝƚ�ĨĂŝƚ�ĚƵ�ŵĂŝŶƟĞŶ�ĚƵ�ŵĂŶĚĂƚĞŵĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĞͲƉƌŝƐĞƐ� ƉƌŝǀĠĞƐ� ĚĞ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƐǇŶĚŝĐĂůĞ� ƵŶĞ� ƉƌŝŽƌŝƚĠ͕� ƚŽƵƚ�ĐŽŵŵĞ� ůĂ� ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ� ĚĞ� ŐƌĂǀĞƌ�ĚĂŶƐ� ůĞ�ŵĂƌďƌĞ�ĚĞ� ůĂ� ůŽŝ� ůĂ� ŐĠŶĠͲƌĂůŝƐĂƟŽŶ� ĚĞ� ů͛ĂĐĐŽƌĚ� ŵĂũŽƌŝƚĂŝƌĞ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͘� �ůůĞ� ĐŽŶƟͲŶƵĂŝƚ� ƉĂƌ� ĂŝůůĞƵƌƐ�ĚĞ� ƌĞǀĞŶĚŝƋƵĞƌ�ů͛ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĚƵ�ƉĠƌŝŵğƚƌĞ�Ě͛ĂƉƉƌĠͲĐŝĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ĐƌŝƚğƌĞƐ� ĞŶ� ĐĂƐ� ĚĞ�ůŝĐĞŶĐŝĞŵĞŶƚ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ� ă�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ� ĚĞ� ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ� ŽƵ� ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞ� Ğƚ� ů͛ĠůĂƌŐŝƐƐĞŵĞŶƚ� ĚƵ�ĐŽŵƉƚĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� Ě͛ĂĐƟǀŝƚĠ� ĂƵǆ�ϰϯථϬϬϬ� ƐĂůĂƌŝĠƐ� ĚĞƐ� ĐŚĂŵďƌĞƐ�ĐŽŶƐƵůĂŝƌĞƐ͘� ;�ŚĂŵďƌĞƐ� ĚƵ� �ŽŵͲŵĞƌĐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖ/ŶĚƵƐƚƌŝĞ͕��ŚĂŵďƌĞƐ�ĚĞ�DĠƟĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖ�ƌƟƐĂŶĂƚ�ĞƚĐͿ ^Ƶƌ� ĐĞƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚƐ� ƉŽŝŶƚƐ͕� ĨŽƌĐĞ�ĞƐƚ� ĚĞ� ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ� ƋƵĞ� ůĂ� �&�d� Ă�ŽďƚĞŶƵ�ŐĂŝŶ�ĚĞ�ĐĂƵƐĞ͘ �Ŷ� ĐĞ� ƋƵŝ� ĐŽŶĐĞƌŶĞ� ůĞƐ� ĂĐĐŽƌĚƐ�ŵĂũŽƌŝƚĂŝƌĞƐ͕� ůĞ� ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ� Ă�ƌĠƚĂďůŝ�ůĞƵƌ�ŐĠŶĠƌĂůŝƐĂƟŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ĂĐĐŽƌĚƐ� Ě͛ĞŶƚƌĞͲ

ƉƌŝƐĞ� ;ĂǀĞĐ� ƵŶĞ� ŵĂũŽƌŝƚĠ� Ě͛ĞŶŐĂͲŐĞŵĞŶƚ� ă� ϱϬ й� ŽƵ� ƉĂƌ� ĐŽŶƐƵůƚĂͲƟŽŶ�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�ă�ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ƐǇŶĚŝĐĂƚƐ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ� ϯϬ й� ĚĞƐ�ƐƵīƌĂŐĞƐͿ� ĂƵ� ƉůƵƐ� ƚĂƌĚ� ĂƵ� ϭĞƌ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ ϮϬϭϵ͕� ĐŽŵŵĞ� ů͛ĞƐͲĐŽŵƉƚĂŝƚ� ůĂ� �&�d͘� >ĞƐ� ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƌğŐůĞƐ� ĚĞ� ǀĂůŝĚŝƚĠ� ĚĞƐ� ĂĐĐŽƌĚƐ�ĐŽůůĞĐƟĨƐ� Ɛ͛ĂƉƉůŝƋƵĞƌŽŶƚ� ĚğƐ� ůĂ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ůŽŝ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ĂĐĐŽƌĚƐ� ĚĞ� ƉƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶ� ŽƵ� ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĞŵƉůŽŝ͘  >Ă��&�d�Ă�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ŽďƚĞŶƵ�ŐĂŝŶ�ĚĞ� ĐĂƵƐĞ� ĞŶ� ĐĞ� ƋƵŝ� ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ů͛ĠůĂƌŐŝƐƐĞŵĞŶƚ� ĚƵ� �W�� ;�ŽŵƉƚĞ�WĞƌƐŽŶŶĞů� Ě͛�ĐƟǀŝƚĠͿ� ĂƵǆ� ƐĂůĂƌŝĠƐ�ĚĞƐ�ĐŚĂŵďƌĞƐ�ĐŽŶƐƵůĂŝƌĞƐ͘ �ŶĮŶ͕� ůĞƐ� ƐĂůĂƌŝĠƐ� ƐĂŶƐ� ƋƵĂůŝĮĐĂͲƟŽŶ� ǀĞƌƌŽŶƚ� ůĞƵƌ� �W&� ;�ŽŵƉƚĞ�WĞƌƐŽŶŶĞů� ĚĞ� &ŽƌŵĂƟŽŶͿ� ĂďŽŶĚĠ�ĚĞ�ϰϴ�ŚĞƵƌĞƐ�ƉĂƌ�ĂŶ�ĂƵ�ůŝĞƵ�ĚĞ�Ϯϰ�ŚĞƵƌĞƐ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ͘��ƵƚƌĞ�ĂǀĂŶͲĐĠĞ�ƉŽƵƌ� ůĞƐ�ϯϱϬථϬϬϬ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ� ĚĞ� ĨƌĂŶĐŚŝƐĞ� ;ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ� ĐĞƌƚĂŝŶƐ� ĐŽŵŵĞƌĐĞƐ� ŽƵ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐͿ͕�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ƌĞƉƌĠͲƐĞŶƚĂŶƚƐ� ĚƵ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� Ğƚ� Ě͛ƵŶĞ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ� ĚĞ� ĚŝĂůŽŐƵĞ� ƐŽĐŝĂů͕� ĚğƐ�ůŽƌƐ� ƋƵĞ� ůĞ� ƌĠƐĞĂƵ� ĞŵƉůŽŝĞ� ƉůƵƐ�ĚĞ�ϱϬ�ƐĂůĂƌŝĠƐ͕�ĂǀĞĐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ŵĞƩƌĞ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� ĚĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ğƚ�ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ŶĠŐŽͲĐŝĞƌ�Ğƚ�ĐŽŶĐůƵƌĞ�ĚĞƐ�ĂĐĐŽƌĚƐ͘  >Ğ� ƚĞǆƚĞ� ǀĂ� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ� ƉŽƵƌͲƐƵŝǀƌĞ�ƐŽŶ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ůĠŐŝƐůĂƟĨ�Ğƚ�ůĂ��&�d�ƌĞƐƚĞ�ǀŝŐŝůĂŶƚĞ͘ 
 >Ă�^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ͕�:ŽƐĞƩĞ��/��d� 

6RPPDLUH 
 �ĚŝƚŽƌŝĂů  ��>Ğ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ůŽŝ�dƌĂǀĂŝů W͘ϭ 
 �ĞƐ�ďƌğǀĞƐ  ��&ŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůΖhdZ W͘Ϯ ��>Ă�ĐŽŶĨĠĚĠƌĂƟŽŶ�ŵĞƚ�ĞŶ� ��ŐĂƌĚĞ W͘Ϯ ��>Ğ�ůŝǀƌĞ�ĚΖ�ĚŵŽŶĚ�DĂŝƌĞ W͘Ϯ ��ZĞƐƚĞƌ�ĐŽŶŶĞĐƚĠ W͘Ϯ 
 �ŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ  ��ĠŵŽĐƌĂƟĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟǀĞ�ă� �ZŽƵƐƐŝůůŽŶ W͘ϯ 
 �ŽƐƐŝĞƌ ��EŽƐ�ŵŝůŝƚĂŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ� ��ƉƌƵĚΖŚŽŵŵĞƐ W͘ϰ 
 �ŝůůĞƚ�ĚΖŚƵŵĞƵƌ ��Kƶ�ƚΖĞƐ�WĂƉĂŽƵƚĂŝ�͍ W͘ϲ ���Ă�ďŽƵŐĞ�ĐŽƚĠ�ƐĂŶƚĠ W͘ϲ 
 >ŽŝƐŝƌƐ�Ğƚ��ƵůƚƵƌĞ ���ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ��ĠƚĞŶƚĞ�Ğƚ� ���ƵůƚƵƌĞ W͘ϳ 

:ŽƵƌŶĠĞ��&�d�ĚĞ�ƌĠŇĞǆŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŵŝŐƌĂƟŽŶƐ 
DŽŝƌĂŶƐ�ůĞ�ϮϬ�ũƵŝŶ�-ϵŚϬϬ-ϭϲŚϯϬ /ŶƐĐƌŝǀĞǌ�ǀŽƵƐ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ�ǀŽƚƌĞ�h>Z 

:ŽƐĞƩĞ��/��d 



��_�5(3(5(6�Q�����-�MXLQ������ 

 

�ĚŝƚĞƵƌ�͗�hdZ�ϯϴ��&�d�-��ŽƵƌƐĞ�ĚƵ�dƌĂǀĂŝů�-� ϯϮ��ǀ�ĚĞ�ůΖ�ƵƌŽƉĞ�ϯϴ�ϬϯϬ�'Z�EK�>���ĞĚĞǆ�Ϯ� /ŵƉƌŝŵĞƌŝĞ�͗�h���&�d�ϯϴ �ŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�͗�:ŽƐĞƩĞ��/��d 

ZĠĚĂĐƚĞƵƌ�ĞŶ�ĐŚĞĨ�͗��ŚĂŶƚĂů��hZ�EdKE ZĠĚĂĐƚĞƵƌ�ĞŶ�ĐŚĞĨ�ĂĚũŽŝŶƚ�͗�^ĞƌŐĞ�,h�d DĂƋƵĞƩĞ�Ğƚ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉĂŐĞ�͗��ĞƌŶĂƌĚ��>��Zd�Ğƚ DĂǆĞŶĐĞ�'/Z�Z� 

/$�9,(�'(�/
875�!!! 

&ŝĐŚĞ�ĚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ 
�ĚŵŽŶĚ�DĂŝƌĞ͕�hŶĞ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ��&�d 
:ĞĂŶ-DŝĐŚĞů�,�>s/'��ĚŝƟŽŶƐ�ĚƵ�^ĞƵŝů͘�ϲϬϬ�Ɖ͘ϮϬϭϯ͕�ϮϱΦ 
 

�Ƶ�ĐƈƵƌ�ĚĞƐ�ĠǀŽůƵƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ��&�d 
>Ğ�ůŝǀƌĞ�ĚĞ�:ĞĂŶ-DŝĐŚĞů�,�>s/'�ǀĂ�ďŝĞŶ�ƉůƵƐ�ůŽŝŶ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐŝŵƉůĞ�ďŝŽŐƌĂƉŚŝĞ�Ě͛ƵŶ�ŚŽŵŵĞ͘��ĞƌƚĞƐ͕��ĚŵŽŶĚ�DĂŝƌĞ͕�ƉĂƌ�ƐĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƚĠ͕�Ă�ŵĂƌƋƵĠ�ƉƌŽĨŽŶĚĠŵĞŶƚ�ů͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğƚ�ƐǇŶĚŝĐĂůĞ�ĚĞ�ůĂ��&�d�Ğƚ�ƉůƵƐ�ůĂƌŐĞŵĞŶƚ�ů͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͘�DĂŝƐ�ŝĐŝ͕�ůĞ�ůĞĐƚĞƵƌ�Ŷ͛ĂďŽƌĚĞ�ƉĂƐ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ů͛ĠǀŽͲ

ůƵƟŽŶ�Ě͛�ĚŵŽŶĚ�DĂŝƌĞ͕�ũĞƵŶĞ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚŝŵŝĞ�ƋƵŝ�ĂĚŚğƌĞ�ă�ůĂ��&d��Ğƚ�ŵŝůŝƚĞ�ĂĐƟǀĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞƌ͘�/ů�ĞŶ�ĚĠĐŽƵǀƌĞ�ůĂ�ƌŝĐŚĞƐƐĞ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞůůĞ͕�ůĞƐ�ĚĠďĂƚƐ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞ�ͨZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶͩ�ƋƵŝ�ƈƵǀƌĂŝƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ��&d��ƉŽƵƌ�ƉĂƌǀĞŶŝƌ�ă�ůĂ�ĚĠĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶŶĂůŝƐĞƌ͘�DŝĞƵǆ͕�ĐĞƐ�ŵŝůŝƚĂŶƚƐ�Ğƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ŽŶƚ�ũĞƚĠ�ůĞƐ�ďĂƐĞƐ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ƵŶĞ�ƌĠŶŽǀĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŐĂƵĐŚĞ͕�ů͛ĂŶƟĐŽůŽŶŝĂůŝƐŵĞ͕�ůĂ�ƉůĂŶŝĮĐĂƟŽŶ͕�ůĞ�ƐŽĐŝĂͲůŝƐŵĞ�ĚĠŵŽĐƌĂƟƋƵĞ�Ğƚ�ů͛ĂŶƟƚŽƚĂůŝƚĂƌŝƐŵĞ͘�:ĞĂŶ-DŝĐŚĞů�,�>s/'�Ă�ƌĠƵƐƐŝ�ŶŽŶ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ă�ĚƌĞƐƐĞƌ�ƵŶ�ƉŽƌƚƌĂŝƚ�ĮͲĚğůĞ�ĚĞ�ů͛ĂŶĐŝĞŶ�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ŐĠŶĠƌĂů�ĚĞ�ůĂ��&�d�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ă�ĚĠĐƌŝƌĞ�ů͛ĂĐƟŽŶ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ƵŶĞ�ŐĠŶĠƌĂƟŽŶ�ĚŽŶƚ�ů͛ĂƉƉŽƌƚ�ĞƐƚ�ĞƐƐĞŶƟĞů�ƉŽƵƌ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ůĂ��&�d�Ě͛ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͘� 

WŽƵƌ�ġƚƌĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ŵŝĞƵǆ�ŝŶĨŽƌŵĠ͙�ZĞƐƚŽŶƐ�ďƌĂŶĐŚĠƐ͙ 
 �ďŽŶŶĞǌ-ǀŽƵƐ�ă�ůĂ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉŽƌƚĂŝů�ĚĞ�ůĂ��&�d�͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĨĚƚ͘ĨƌͬƉŽƌƚĂŝůͬĐŽŶĨĞĚĞƌĂƟŽŶ-ũͺϱ 
 �ŶǀŽǇĞǌ�ŶŽƵƐ�ǀŽƚƌĞ�ĂĚƌĞƐƐĞ�ŵĂŝů��ă�͗�UHWUDLWHV�FIGW�LVHUH#RUDQJH�IU 

>Ă��ŽŶĨĠĚĠƌĂƟŽŶ��&�d�ŶŽƵƐ�ŵĞƚ�ĞŶ�ŐĂƌĚĞ�͗ >ΖĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�Η^ĂƵǀĞŐĂƌĚĞ�ĚĞƐ�ZĞƚƌĂŝƚĞƐΗ�ŵğŶĞ�ƵŶĞ�ŽīĞŶƐŝǀĞ�ŵĠĚŝĂƟƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ĚŝīƵƐĞƌ�ƐĞƐ�ƚŚğƐĞƐ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ� ƐŽůŝĚĂŝƌĞ� ƉĂƌ� ƌĠƉĂƌƟƟŽŶ͕� ƋƵĂůŝĮĂŶƚ� ůĞƐ� ƉƌĠůğǀĞŵĞŶƚƐ� ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞƐ� ĂĐƚƵĞůƐ� ĚĞ� ΗĐŽŶĮƐĐĂƚŽŝƌĞƐΗ͘� �ůůĞ� ƐĞ� ƉƌŽͲŶŽŶĐĞ�ΗƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶŶĞůůĞ�ă�ůΖĞīŽƌƚ�ĚΖĠƉĂƌŐŶĞΗ͕�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ůŽŐŝƋƵĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ�ƉŽƵƌ�ƐŽŝ͘  >Ă�ƚŽŶĂůŝƚĠ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĠĐƌŝƚƐ�ĞƐƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĂŶƟĮƐĐĂůĞ�Ğƚ�ĂŶƟƉĂƌůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ͘�>Ă�ƚŚĠŽƌŝĞ�ĚƵ�ĐŽŵƉůŽƚ�Ǉ�ĞƐƚ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ͘�>ĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ͕�ůĞƐ�ĠůƵƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƐǇŶĚŝĐĂůŝƐƚĞƐ�Ǉ�ƐŽŶƚ�ĚĠƐŝŐŶĠƐ�ĐŽŵŵĞ�ďŽƵĐƐ-ĠŵŝƐƐĂŝƌĞƐ͘�Η^ĂƵǀĞŐĂƌĚĞ�ĚĞƐ�ZĞƚƌĂŝƚĞƐΗ�ůĂŶĐĞ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐĂŵƉĂŐŶĞƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƋƵŝ�ƌĞůğǀĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠƐŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂŶŝƉƵͲůĂƟŽŶ�ĚĞ�ůΖŽƉŝŶŝŽŶ�ƉƵďůŝƋƵĞ͘͘͘ 

>���DK��������&KE�d/KEE�D�Ed������>͛hdZ 
 >ĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ů͛hdZ�ƐŽŶƚ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�Ğƚ�ƐŽŶƚ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ͘ � :ŽƐĞƩĞ��/��d ^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĚĞ�ů͛hdZ͕�ĂƐƐƵƌĞ�ůĞƐ�ůŝĞŶƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ ͗�hZ/�͕hZZ͕�h�͕�ĐŽŶƐĞŝů�hdZ͕� ďƵƌĞĂƵ͕�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĞǆĠĐƵƟǀĞ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�Ğƚ�ůĞ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƉƌĞƐƐĞ͘ :ĠƌƀŵĞ��Kh��z ^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ĂĚũŽŝŶƚ͕�ĂŶŝŵĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐŽĐŝĂů-ƐĂŶƚĠ͕�ĂƐƐƵƌĞ�ůĞ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ��ůĞƌƚĞ͕�ůĞ� �ŽĚĞƌƉĂ�Ğƚ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů�ϯϴ͘�/ů�ĂƐƐƵƌĞ�ůĞƐ�ůŝĞŶƐ�ĂǀĞĐ�ů͛ŝŶƚĞƌƐǇŶĚŝĐĂůĞ�ĚĞƐ�ƌĞƚƌĂŝƚĠƐ͘ �ůĂŝŶ���&&�Z�ddK��� ^ĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ĂĚũŽŝŶƚ͕��ƐƐƵƌĞ�ů͛ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛hdZ ͗�ĐŽŶǀŽĐĂƟŽŶƐ͕�ŽƌĚƌĞƐ�ĚƵ�ũŽƵƌ͕�ƌĠƉĂƌƟƟŽŶ� ĚĞƐ�ƚąĐŚĞƐ͕�ĞŶǀŽŝ�ĚĞƐ��Z͘ :ĂĐƋƵĞƐ�d,/sK>>�� dƌĠƐŽƌŝĞƌ͘��/ů�ĂƐƐƵƌĞ�ůĞ�ƐƵŝǀŝ�ĚĞƐ�h>Z�Ğƚ�ĐŽŽƌĚŽŶŶĞ�ůĞƐ�ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶƐ�ĚĞƐ�h>Z�  ͘&ƌĂŶŬůŝŶ�W�Yh/E���� DĞŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ���͕��ĂƐƐƵƌĞ�ůĞ�ƌĞůĞǀĠ�ĚĞƐ�ŵĂŝůƐ�ĚĞƐ�ĚĞƵǆ�ŵĞƐƐĂŐĞƌŝĞƐ�ĚĞ�ů͛hdZ͕�ĚĠĐŝĚĞ�ĚĞƐ�ƐƵŝƚĞƐ� ă�ĚŽŶŶĞƌ�ĂƵǆ�ŵĂŝůƐ�ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ��&�d͕�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ďƵƌĞĂƵ͕� ĚĞƐ�h>Z͕�ĚĞƐ�^^Z�͕�ĚĞƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ĚĞƐ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ͘�ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘ WŝĞƌƌĞ��hDKEd�Ed DĞŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ���͕�ĂŶŝŵĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůŝƟƋƵĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚĞ� ů͛hdZ͘ :ĞĂŶ�WŝĞƌƌĞ�d,KD�^ DĞŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ���͕�ĂŶŝŵĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĂƐƐƵƌĞ�ůĞ�ƐƵŝǀŝ�ĚĞƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ� ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƐǇŶĚŝĐĂƚƐ�ĚĞ�ƐĂůĂƌŝĠƐ��&�d͘ �ŽůĞƩĞ�>�s�>� DĞŵďƌĞ�ĚƵ�ďƵƌĞĂƵ͕�ƐƵŝǀŝ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ��ĠƚĞŶƚĞ�Ğƚ��ƵůƚƵƌĞ�Ğƚ�ůĂ�ƉŽůŝƟƋƵĞ�ĚĞƐ�ůŽŝƐŝƌƐ͘ �ŚĂŶƚĂů��hZ�EdKE DĞŵďƌĞ�ĚƵ�ďƵƌĞĂƵ͕�ĞƐƚ�ĐŽƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĂǀĞĐ�^ĞƌŐĞ�,h�d�ĚƵ�ũŽƵƌŶĂů�ZĞƉğƌĞƐ͘ 



�Q�����-�MXLQ������5(3(5(6�_�� 

 

hŶ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĚŝŵĞŶͲƐŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ 
/ŶƐƉŝƌĂ͕� ĐΖĞƐƚ� ůĂ� ŶŽƵǀĞůůĞ� ĂƉƉĞůůĂƟŽŶ�ĚĞƉƵŝƐ� ĚĠĐĞŵďƌĞ� ϮϬϭϰ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŶĞ�/ŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ� Ğƚ� WŽƌƚƵĂŝƌĞ� ;�/WͿ� ĚĞ� ^ĂͲůĂŝƐĞͬ^ĂďůŽŶƐ� ĞŶ� /ƐğƌĞ͕� ĂƵ� ĐĂƌƌĞĨŽƵƌ�ĚĞ� ϱ� ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚƐ� ͗� /ƐğƌĞ͕� �ƌŽŵĞ͕��ƌĚğĐŚĞ͕� >ŽŝƌĞ� Ğƚ� ZŚƀŶĞ͕� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�Ě͛ƵŶ� ĞƐƉĂĐĞ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů� ĚĞ� ƉůƵƐ� ĚΖƵŶ�ƐŝğĐůĞ͘  >Ğ�ƉƌŽũĞƚ�ďĠŶĠĮĐŝĞ�Ě͛ƵŶ�ŵĂŝůůĂŐĞ�ƌĞŵĂƌƋƵĂďůĞ 
>Ğ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ� ĞƐƚ� ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ� ŝƌƌŝŐƵĠ ͗�ZE�ϳ�Ğƚ��ϳ͕�ůŝŐŶĞ�WĂƌŝƐ�>ǇŽŶ�DĂƌƐĞŝůůĞ͕�ůĞ� ŇĞƵǀĞ� ZŚƀŶĞ� ĂǀĞĐ� ƵŶ� ƉŽƌƚ� ƉƵďůŝĐ�ĐƌĠĠ�ĞŶ�ϭϵϴϰ͕� ƐĂŶƐ�ŽƵďůŝĞƌ� ůĞ� ƌĠƐĞĂƵ�ĚĞ�ƉŝƉĞůŝŶĞƐ�ƚƌğƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘�ϮϬ�ĞŶƚƌĞͲƉƌŝƐĞƐ� ƐŽŶƚ� ŝŶƐƚĂůůĠĞƐ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƉĠƌŝͲŵğƚƌĞ� ƐŽŝƚ� ƉůƵƐ� ĚĞ� Ϯ� ϬϬϬ� ĞŵƉůŽŝƐ͕�ĚŽŶƚ� ůĂ� ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ� ĐŚŝŵŝƋƵĞ� Ğǆ�ZŚƀŶĞ� WŽƵůĞŶĐ� -� ZŚŽĚŝĂ͕� ^ƚ� 'ŽďĂŝŶ�ǀĞƌƌĞ� ƉůĂƚ͕� dƌĠĚŝ� ;ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ĚĠͲĐŚĞƚƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůƐͿ͕��ŝīĂŐĞ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ƉƵͲďůŝĐƐ͕� ƐĂŶƐ� ŽƵďůŝĞƌ� ůĞ� ƐŝƚĞ� ĂŵĠƌŝĐĂŝŶ�

,�y��>� ĐŽŵƉŽƐŝƚĞƐ� ;ĮďƌĞ� ĚĞ� ĐĂƌͲďŽŶĞ�ƉŽƵƌ�ůΖĂĠƌŽŶĂƵƟƋƵĞͿ͘  �ĞƐ�ŵŝůůŝŽŶƐ�Ě͛ĞƵƌŽƐ͕�ĚĞƐ�ŵŝůůŝĞƌƐ�Ě͛ĞŵƉůŽŝ�͊ 
 >Ğ�'ƌĂŶĚ�WƌŽũĞƚ�ZŚƀŶĞ��ůƉĞƐ�ZŚƀŶĞ�DĠĚŝĂŶ� ĂŶŶŽŶĐĞ� Ϯ� ϬϬϬ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĞŵƉůŽŝƐ�ă� ůΖŚŽƌŝǌŽŶ�ϮϬϮϱ�ƐƵƌ�ĐĞ�ƐŝƚĞ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞ� ĞŶŐĂŐĠ� ĚĂŶƐ� ůΖĠĐŽůŽŐŝĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĮůŝğƌĞƐ�ĚΖĂǀĞŶŝƌ�ůŝĠĞƐ�ă�ůΖĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕�ůĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ƌĞŶŽƵǀĞůĂďůĞƐ͕� ůĞ� ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ� ĚĞ�ůΖĞĂƵ͕�ůĂ�ďŝŽŵĂƐƐĞ͕�ůĞ�ƌĞĐǇĐůĂŐĞ͘�  >ĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� ŝŵƉůĂŶƚĠĞƐ� ƐƵƌ� ůĞ�ƐŝƚĞ�ĂŶŶŽŶĐĞŶƚ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĐƀƚĠ�ĚĞƐ�ŵŝůͲůŝŽŶƐ� Ě͛ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ� ĐŽŵŵĞ� ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ� ƵŶ� ŶŽƵǀĞĂƵ� ĨŽƵƌ� ă� ^ƚ� 'ŽͲďĂŝŶ-�ƵƌŽŇŽĂƚ͕�ƵŶĞ�ůŝŐŶĞ�ŚĂƵƚĞ�ƚĞŶͲƐŝŽŶ�ĞŶƚĞƌƌĠĞ͘�hŶ�ƉĂĐƚĞ�ĮŶĂŶĐŝĞƌ�ĚĞ�ϭϮϬ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ĚΖĞƵƌŽƐ�ƐƵƌ�Ϯϭ�ĂŶƐ�Ă�ĠƚĠ�ƐŝŐŶĠ�ă�^ĂůĂŝƐĞ-ƐƵƌ-^ĂŶŶĞ�ƉĂƌ� ůĂ�ZĠͲŐŝŽŶ͕� ůĞ� �ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ůΖ/ƐğƌĞ͕� ůĂ��ŽŵŵƵŶĂƵƚĠ� ĚĞ� �ŽŵŵƵŶĞƐ͕� ƉŽƵƌ�ĂŵĠŶĂŐĞƌ�ĐĞƩĞ�ǌŽŶĞ͘ 

 hŶ�ĨŽŶĐƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĞŶ� ƌĠƐĞĂƵ 

/E^W/Z��ǀŝƐĞ� ůΖŽƉƟŵŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ� ůĂ�ŵƵͲƚƵĂůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�Ğƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƵǆ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ ͗�ŐĂǌ�-�ĐŚĂůĞƵƌ�-�ĂǌŽƚĞ�-�ǀĂƉĞƵƌ�-�ůĂďŽƌĂƚŽŝƌĞ�ĚΖĂŶĂůǇƐĞ�-�ŐĞƐͲƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ�-�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ŝŶĐĞŶĚŝĞ�-�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͘� >ĞƐ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ� Ɛ͛ĂĐĐŽƌͲĚĞƌŽŶƚ�ƉŽƵƌ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ŵĠƟĞƌƐ� Ğƚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ŽƌŝĞŶƚĠƐ� ǀĞƌƐ� ůĂ�ĐŚŝŵŝĞ�ŚĂƵƚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ�Ğƚ�ůΖŝŶŶŽǀĂͲƟŽŶ͘ 

 :ĞĂŶ��>�/E�����ůĂŝŶ���D�'E� 

��ÃÊ�Ù�ã®��W�Ùã®�®Ö�ã®ò� ��ZÊçÝÝ®½½ÊÄ� ½���&�d�ù�ã®�Äã 
 
>Ğ�ƉƌŽũĞƚ�/E^W/Z�͕��ĨƵƚƵƌ�ĞƐƉĂĐĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�Ğƚ�
ŵƵůƟŵŽĚĂů͕�ŶĞ�ƐĞ�ĨĞƌĂ�ƉĂƐ�ƐĂŶƐ�ůΖĂǀŝƐ�ĚĞƐ�ƐǇŶĚŝĐĂƚƐ͘ 

 �ĞƌŶĂƌĚ�W/�Kd͕ �ĚĠĐĠĚĠ�ůĞ�ϭϮ�ŵĂŝ�ϮϬϭϲ 
 dĂŶĚŝƐ�ƋƵĞ�>͛h>Z�ĚĞ�ZŽƵƐƐŝůůŽŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ƵŶĞ�ΗǀĞŝůůĞ�ƐǇŶĚŝĐĂůĞΗ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ƉƌŽũĞƚ�Η/ŶƐƉŝƌĂΗ͕�ůĞƐ�ŵŝůŝƚĂŶƚƐ�ƉĞƌĚĞŶƚ�ƵŶ�ĐĂŵĂƌĂĚĞ͘ �ĞƌŶĂƌĚ͕�ĚĠůĠŐƵĠ�ƐǇŶĚŝĐĂů�ă�ZŚƀŶĞ-WŽƵůĞŶĐ�ĠƚĂŝƚ�ĨŽƌŵĂƚĞƵƌ�ĚĂŶƐ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘�WĂƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ŝů�Ă�ŝŶƚĠŐƌĠ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĚƵ��ĞŶƚƌĞ�^ŽĐŝĂů�ĚĞ�ZŽƵƐƐŝůůŽŶ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ĞŶ�ŐƌĂŶĚĞ�ĚŝĸĐƵůƚĠ  ͘Η>Ă�ůƵƩĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ŝŶũƵƐƟĐĞƐ�ĠƚĂŝƚ�ƐĂ�ƌĂŝƐŽŶ�Ě͛ġƚƌĞΗ ŽŶƚ�ƐŽƵůŝŐŶĠ�ƐĞƐ�ĂŵŝƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ͘�� >Ă�ŵŝƐğƌĞ͕�ůĂ�ƉĞƌƚĞ�Ě͛ĞŵƉůŽŝ͕�ŝů�ůĞƐ�Ă�ĐƀƚŽǇĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĨŽŶĐƟŽŶƐ�ĚĞ��ŽŶƐĞŝůůĞƌ�WƌƵĚ͛ŚŽŵŵĂů͘� �͛ĞƐƚ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ƚƌŝƐƚĞƐƐĞ�Ğƚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�Ě͛ĠŵŽƟŽŶ�ƋƵĞ�ů͛hŶŝŽŶ�>ŽĐĂůĞ�ĚĞƐ�ZĞƚƌĂŝƚĠƐ�ĚĞ�ZŽƵƐƐŝůůŽŶ�ůƵŝ�Ă�ƌĞŶĚƵ�ŚŽŵŵĂŐĞ͘� 

$0(1$*(0(17�'8�7(55,72,5(�!!! 

��ů͛ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ĚĞ�ůĂ��&�d� 

hŶĞ� ŝŶƚĞƌƐǇŶĚŝĐĂůĞ� ĞƐƚ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ͕�ĞŶĮŶ� ƌĞĐŽŶŶƵĞ� ĂƵ� ƐĞŝŶ� Ě͛/ŶƐƉŝƌĂ͘��ůůĞ� ĞƐƚ� ĐŽŵƉŽƐĠĞ� ĚĞ� ůĂ� �&�d͕� ůĂ��'d͕� ůĂ� �&d�� Ğƚ� ůĂ� �'�͘� �ĞƐ� ƌĞŶͲĐŽŶƚƌĞƐ� ƐŽŶƚ� ƉƌĠǀƵĞƐ� ĚĞƵǆ� ĨŽŝƐ� ƉĂƌ�ĂŶ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ� ĚΖ/ŶƐƉŝƌĂ ͗�ƉƌŽĐŚĂŝŶĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĞŶ�ũƵŝŶ�ϮϬϭϲ 

'ĞŽƌŐĞƐ�s�zZ/�Z 



��_�5(3(5(6�Q�����-�MXLQ������ 

 '266,(5�!!!�126�0,/,7$176�'$16�/(6�358'
+200(6 

:ĂĐƋƵĞůŝŶĞ�D�^^KE͕��ŽŶƐĞŝůůğƌĞ�ƉƌƵĚΖŚŽŵĂůĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ��&�d�ŶŽƵƐ�ƉĂƌůĞ�ĚƵ��ŽĚĞ�ĚƵ�dƌĂǀĂŝů�ĐŽŵŵĞ�Ě͛ƵŶ�ŵŽŶƵŵĞŶƚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞƵƌ�ƐĂŶƐ�ĐĞƐƐĞ�ĞŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͙�Ğƚ�ƐĂŶƐ�ĐĞƐƐĞ�ĂƐƐŝĠŐĠ ͊ 

>���Ê����ç�dÙ�ò�®½͕�ƋƵŝ�ǀĞƵƚ�ƐĂ�ƉĞĂƵ�͍ 

> Ğ� ĐŽĚĞ� ĚƵ� ƚƌĂǀĂŝů ƋƵŝ� Ɛ͛ĞƐƚ� ĐŽŶƐͲƚƌƵŝƚ� ĂƵ� Įů� ĚĞƐ� ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ͕� ůĞ� ƉůƵƐ�ƐŽƵǀĞŶƚ� ƐƵŝƚĞ� ă� ĚĞƐ� ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ� ŝŶͲĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ� ŽƵ� ĚĞ� ŐƵĞƌƌĞƐ͘� �Ŷ� ϭϳϵϭ͕�ĚĞƵǆ�ĚĠĐƌĞƚƐ�ƉŽƐĞŶƚ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĠ� ĚƵ� ƚƌĂǀĂŝů� ƐĞůŽŶ� ůĞƋƵĞů�ΗĐŚĂƋƵĞ�ŚŽŵŵĞ�ĞƐƚ�ůŝďƌĞ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ůă�Žƶ�ŝů�ůĞ�ĚĠƐŝƌĞ͕�Ğƚ�ĐŚĂƋƵĞ�ĞŵƉůŽǇĞƵƌ�ůŝďƌĞ� Ě͛ĞŵďĂƵĐŚĞƌ� ƋƵŝ� ůƵŝ� ƉůĂŠƚ� ŐƌąĐĞ�ă� ůĂ� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ� Ě͛ƵŶ� ĐŽŶƚƌĂƚ� ĚŽŶƚ� ůĞ�ĐŽŶƚĞŶƵ�ĞƐƚ� ůŝďƌĞŵĞŶƚ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ� ŝŶƚĠƌĞƐƐĠƐΗ͘� >͛ĠŐĂůŝƚĠ� ƉƌŽĐůĂŵĠĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ�ĞŶƚƌĂŝŶĞ�ŝƉƐŽ�ĨĂĐƚŽ�ů͛ĠŐĂůŝƚĠ� ĞŶƚƌĞ� ůĞƐ� ĐŽŶƚƌĂĐƚĂŶƚƐ͕� ůĞ�ƐĂůĂƌŝĠ�Ğƚ�ƐŽŶ�ĞŵƉůŽǇĞƵƌ͘�hŶ�ƉŽƐƚƵůĂƚ�ĮĐƟĨ� ĐĂƌ� ůĞ� ůŝĞŶ�ĚĞ� ƐƵďŽƌĚŝŶĂƟŽŶ� ĞƐƚ�ů͛ĠůĠŵĞŶƚ� ůĞ� ƉůƵƐ� ĚĠƚĞƌŵŝŶĂŶƚ� ƉŽƵƌ�ĠƚĂďůŝƌ� ů͛ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ� Ě͛ƵŶ� ĐŽŶƚƌĂƚ� ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů͕� ůĞƋƵĞů� ƐƵƉƉŽƐĞ� ƚƌŽŝƐ� ĂƵƚƌĞƐ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ ͗� ůĂ� ĨŽƵƌŶŝƚƵƌĞ� Ě͛ƵŶĞ�ƚąĐŚĞ� ă� ĂĐĐŽŵƉůŝƌ͕� ůĂ� ƌĠĂůŝƐĂƟŽŶ� ĚĞ�ĐĞůůĞ-Đŝ� Ğƚ� ĞŶĮŶ� ůĂ� ƌĠŵƵŶĠƌĂƟŽŶ� ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů� ĂĐĐŽŵƉůŝ ͖� ƐŝŶŽŶ�Đ͛ĞƐƚ�ƵŶ�ĐŽŶͲƚƌĂƚ�ĚĞ�ĨŽƵƌŶŝƚƵƌĞƐ�ŽƵ�ĚĞ�ƉƌĞƐƚĂƟŽŶƐ�ĂǀĞĐ� ƵŶ� ĂƌƟƐĂŶ͕� ƵŶĞ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕� ƵŶ�ĐŽŵŵĞƌĕĂŶƚ�ŵĂŝƐ� ƉĂƐ� ƵŶ� ĐŽŶƚƌĂƚ� ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů͘  �ĂŶƐ�ĐĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ŝŶĠŐĂůŝƚĂŝƌĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶƐ�ĚƵ�ƐŽƌƚ�ĚĞƐ�ŽƵǀƌŝĞƌƐ�ŽŶƚ�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ǀƵĞƐ�ůĞ�ũŽƵƌ�ĂǀĂŶƚ�ů͛ĠďĂƵĐŚĞ�Ě͛ƵŶ��ŽĚĞ�ĚƵ�dƌĂǀĂŝů�ĞŶ�ϭϵϭϬ������� -ϭϴϰϭ͕�ŝŶƚĞƌĚŝĐƟŽŶ�ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞƐ�ĞŶͲĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϴ�ĂŶƐ͕�ƉĂƐ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϴ�ŚĞƵƌĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ϴ-ϭϮ�ĂŶƐ�Ğƚ�ϭϮ�ŚĞƵƌĞƐ�ŵĂǆŝ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ϭϮ-ϭϱ�ĂŶƐ͘ -ϭϴϳϰ͕�ŝŶƚĞƌĚŝĐƟŽŶ�ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ϭϮ�ĂŶƐ͘�>ŝďĞƌƚĠ�ƐǇŶĚŝĐĂůĞ͘��ƐƐƵƌĂŶĐĞ��ĐĐŝĚĞŶƚ�ĚƵ�dƌĂǀĂŝů͘ -ϭϵϬϬ͕�ůŽŝ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘�ϭϭ�ŚĞƵƌĞƐ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƉĂƌ�ũŽƵƌ͘ -ϭϵϬϱ͕�ϴ�ŚĞƵƌĞƐ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƉĂƌ�ũŽƵƌ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŵŝŶĞƵƌƐ͘ 

-ϭϵϬϲ͕�ƵŶ�ũŽƵƌ�ĚĞ�ƌĞƉŽƐ�ŚĞďĚŽŵĂͲĚĂŝƌĞ�ĚĞ�Ϯϰ�ŚĞƵƌĞƐ͕�ĞƚĐ͙�  / ů� Ǉ� ĞƸƚ� ĞŶƐƵŝƚĞ� ůĂ� ƉĂƌĞŶƚŚğƐĞ�ΗsŝĐŚǇΗ�ŵĂŝƐ�ĞŶ�ϭϵϬϳ͕�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ŵĂƌŝĠĞƐ�ŽďƟŶƌĞŶƚ�ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ĚŝƐƉŽͲƐĞƌ� ůŝďƌĞŵĞŶƚ� ĚƵ� ƐĂůĂŝƌĞ� ƉƌŽǀĞŶĂŶƚ�ĚĞ� ůĞƵƌ� ĂĐƟǀŝƚĠ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞ� ĞƚĐ͘�ĚŽŶĐ� ĂǀĂŶƚ� Ě͛ŽďƚĞŶŝƌ� ůĞ� ĚƌŽŝƚ� ĚĞ�ǀŽƚĞ� ĞŶ� ϭϵϰϰ͕� Ğƚ� ĐĞůƵŝ� Ě͛ŽƵǀƌŝƌ� ƵŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ďĂŶĐĂŝƌĞ� ƐĂŶƐ� ů͛ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ� ŵĂƌŝ� ĞŶ� ϭϵϲϱ ͊͊͘� �ĞĂƵĐŽƵƉ� ĚĞ�ĐĞƐ� ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶƐ� ŶĞ� ƐŽŶƚ�ƉĂƐ� ĚƵĞƐ�ă�� ůĂ�ƉŚŝůĂŶƚŚƌŽƉŝĞ�ƉĂƚƌŽŶĂůĞ�ŵĂŝƐ�ă�ůĂ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ�ĚĞ�ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ůĂ�ƌĞĐŽŶƐͲƟƚƵƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ĨŽƌĐĞ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝů� Ğƚ�ƉĂƌĐĞ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ĨĂŝƚĞƐ� ĂƵǆ�ĞŶĨĂŶƚƐ͕� ƉĂƌ� ĞǆĞŵƉůĞ͕� ĞŶƚƌĂŝŶĂŝĞŶƚ�ƵŶĞ� ŵŽƌƚĂůŝƚĠ� ĚŽŵŵĂŐĞĂďůĞ� ă� ůĂ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕� ĐĞĐŝ� ƌĞůĂǇĠ� ƉĂƌ� ĚĞƐ� ĐĂͲƚŚŽůŝƋƵĞƐ� ƐŽĐŝĂƵǆ�Ğƚ�ĚĞƐ� � ƐŽĐŝĂůŝƐƚĞƐ�ƚĞůƐ�:ƵůĞƐ�'ƵĞƐĚĞ�ŽƵ�:ĞĂŶ�:ĂƵƌğƐ͘  �ĞƉƵŝƐ͕�ůĞ�ĐŽĚĞ�ĚƵ�ƚƌĂǀĂŝů�Ɛ͛ĞƐƚ�ĠƚŽīĠ ͗� >ŽŝƐ� �ƵƌŽƵǆ� ĞŶ� ϭϵϴϮ͕� ϱğŵĞ� ƐĞŵĂŝŶĞ�ĚĞ��ŽŶŐĠƐ�WĂǇĠƐ͕� ƌĞƚƌĂŝƚĞ�ă�ϲϬ�ĂŶƐ͕�ƐĞŵĂŝŶĞ� ĚĞ� ϯϵ� ŚĞƵƌĞƐ͙� DĂŝƐ� ƐƵƌ�ƉůƵƐ� ĚĞ� ϯϳϬϬ� ƉĂŐĞƐ͕� ƐĞƵůĞƐ�  ϳϬϬ ă�ϴϬϬ� ƉĂŐĞƐ� ŝŶƚĠƌĞƐƐĞŶƚ� ǀƌĂŝŵĞŶƚ� ůĞ�ĐŽŶƚƌĂƚ� ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝů ͗� ĞŵďĂƵĐŚĞ͕� ĞǆĠͲĐƵƟŽŶ� Ğƚ� ƌƵƉƚƵƌĞ� ĚƵ� ĐŽŶƚƌĂƚ�;ƉƌŽĐĠĚƵƌĞͿ͕�ĚƌŽŝƚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂŝƌĞ͙ �ĞƉƵŝƐ� ϯϬ� ĂŶƐ͕� ĚĠƌŽŐĂƟŽŶƐ� Ğƚ� ĂůůğͲŐĞŵĞŶƚƐ� ĚĞ� ĐŚĂƌŐĞƐ� ƐĞ� ƐŽŶƚ� ƐƵĐĐĠͲĚĠƐ ͗�ĞŶ�ϭϵϴϲ�ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂƵƚŽͲƌŝƐĂƟŽŶ� ĚĞ� ůŝĐĞŶĐŝĞŵĞŶƚ� ƐŽƵƐ� ůĂ�ƉƌĞƐƐŝŽŶ� ĚƵ� D���&͕� ĞŶ� ϮϬϬϴ� ŽŶ�ŝŶĂƵŐƵƌĞ� ůĂ� ƌƵƉƚƵƌĞ� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶͲŶĞůůĞ͕� ƐŽŝ-ĚŝƐĂŶƚ� ƉŽƵƌ� ĨĂĐŝůŝƚĞƌ� ůĞƐ�ƌĞĐƌƵƚĞŵĞŶƚƐ͕� ĞŶ� ϮϬϭϰ� ůĞ� �/��� ƐĞ�ŵŽŶƚĞ�ă�ϭϬ�ŵŝůůŝĂƌĚƐ�Ě͛ĞƵƌŽƐ͘�dĂŶĚŝƐ�ƋƵĞ� ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƌƵƉƚƵƌĞƐ�ĐŽŶǀĞŶͲƟŽŶŶĞůůĞƐ� ĞǆƉůŽƐĞŶƚ͕� ĐŽŵďŝĞŶ�Ě͚ĞŵďĂƵĐŚĞƐ�ĞŶ�ĨĂĐĞ ͍ 

 >ĞƐ�ůŝĐĞŶĐŝĞŵĞŶƚƐ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĠƐ ͗�ƵŶĞ�ŝŶĐĞƌƟƚƵĚĞ�ŝŶƐƵƉƉŽƌƚĂďůĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ ͍� ^ŽǇŽŶƐ� ĐůĂŝƌƐ ͗� ĞŶ� ĐĂƐ� ĚĞ� ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ� ƵŶ� ĂĐĐŽƌĚ� Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞƐ�ĂũƵƐƚĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů� Ğƚ� ĚĞ� ƌĠŵƵŶĠƌĂƟŽŶ� ũƵƐƋƵ͛ă�ƌĞƚŽƵƌ�ă�ŵĞŝůůĞƵƌĞ�ĨŽƌƚƵŶĞ͘�^ŝ�ůĞƐ�ĚŝĸͲĐƵůƚĠƐ� ƐŽŶƚ� ĂǀĠƌĠĞƐ͕� ůĞ� ůŝĐĞŶĐŝĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ� ƉŽƐƐŝďůĞ�ŵĂŝƐ� ĞŶ� ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ� ƵŶĞ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞ͘� >͛ŝŶƐƚĂŶĐĞ� ƉƌƵĚΖŚŽŵĂůĞ�ƐĂŝƐŝĞ� ƉĂƌ� ůĞ� ƐĂůĂƌŝĠ� ůŝĐĞŶĐŝĠ� ůƵŝ� ŽĐͲƚƌŽŝĞƌĂ͕� ƉĞƵƚ-ġƚƌĞ͕� ĚĞƐ� ĚŽŵŵĂŐĞƐ� Ğƚ�ŝŶƚĠƌġƚƐ� ƉůƵƐ� ŽƵ�ŵŽŝŶƐ� ĐŽŶƐĠƋƵĞŶƚƐ͘��Ğ� ƐĞƌĂ� ƋƵĞ� ůĂ� ũƵƐƚĞ� ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ƉĞƌƚĞ�Ě͛ĞŵƉůŽŝ͘���ŶŽƚĞƌ�ƋƵĞ� ůĞ�ŵŽŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ĐĞƐ�ŝŶĚĞŵŶŝƚĠƐ�ĞƐƚ�ĂƌƌġƚĠ�ƉĂƌ� ůĞ� ďƵƌĞĂƵ� ĚĞ� ũƵŐĞŵĞŶƚ͕� Đ͛ĞƐƚ� ă�ĚŝƌĞ�ƉĂƌ�ƋƵĂƚƌĞ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ�ĚŽŶƚ�ĚĞƵǆ�ĞŵƉůŽǇĞƵƌƐ ͊͊͊  YƵĞůƋƵĞƐ�ĐŚŝīƌĞƐ ͗� �ŶǀŝƌŽŶ� Ϯϯ� ŵŝůůŝŽŶƐ� ĚĞ� ƐĂůĂƌŝĠƐ� ĚĂŶƐ�ůĞ� ƐĞĐƚĞƵƌ� ƉƌŝǀĠ� ĞŶ� &ƌĂŶĐĞ͘� �ŽŵďŝĞŶ�ĚĞ� ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ� ƉƌƵĚΖŚŽŵĂůĞƐ� ͍� �ŶǀŝͲƌŽŶ� ϮϬϬ� ϬϬϬ� ĞŶ� ϮϬϭϰ͕� ƚŽƵƐ� ŵŽƟĨƐ�ĐŽŶĨŽŶĚƵƐ͘� ^Ƶƌ� ϭϵϮ ϬϬϬ� ůŝĐĞŶĐŝĞͲŵĞŶƚƐ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ�ĞŶǀŝƌŽŶ�Ϯй�ĨŽŶƚ�ů͛ŽďũĞƚ�Ě͛ƵŶ�ƌĞĐŽƵƌƐ ͗�ŽŶ�ĞƐƚ�ůŽŝŶ�Ě͛ƵŶ�ƚĂƵǆ� ƐƵƐĐĞƉƟďůĞ� Ě͛ĂīŽůĞƌ� ůĞƐ� ĞŵͲƉůŽǇĞƵƌƐ� Ğƚ� Ě͛ŝŶŇƵĞƌ� ƐƵƌ� ůĞƐ� ĞŵͲďĂƵĐŚĞƐ ͊͊ 
>ĞƐ� ĐƌŝƟƋƵĞƐ� ĚƵ� �ŽĚĞ� ĚƵ� dƌĂǀĂŝů�ƐŽŶƚ� ůŽŝŶ�Ě͛ġƚƌĞ� ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƐŝŶĐğƌĞƐ͘� /ů�ƌĞƐƚĞ�ƋƵĞ�ůĞ��ŽĚĞ�ĚƵ�dƌĂǀĂŝů�ŵĠƌŝƚĞͲƌĂŝƚ� Ě͛ġƚƌĞ� ƉůƵƐ�ŵĂŶŝĂďůĞ� Ğƚ� ƐŝŵƉůŝͲĮĠ͘���ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ƋƵĞ�ĐĞƩĞ�ƐŝŵƉůŝĮĐĂͲƟŽŶ�ŶĞ�ƐŽŝƚ�ƉĂƐ� ƐǇŶŽŶǇŵĞ�ĚĞ�ĚŝŵŝͲŶƵƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƵƌƐ ͊ 

:ĂĐƋƵĞůŝŶĞ�DĂƐƐŽŶ 
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� ĞƌƚĂŝŶƐ�ĞǆĞƌĐĞŶƚ�ŵġŵĞ�ƵŶĞ� ƌĞƐͲƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ĚĂŶƐ�ĐĞƩĞ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͘� �ĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ� ĐΖĞƐƚ�ĚŽŶĐ� :ĞĂŶ-WĂƵů�DŝĐŚĞů� ƋƵŝ� ĞƐƚ� ƉƌĠƐŝͲ

ĚĞŶƚ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�WƌƵĚΖŚŽŵŵĞƐ�ĚĞ�'ƌĞŶŽďůĞ͘��ĂƚŚĞƌŝŶĞ�,ĞƌďůŽƚ�ĞƐƚ͕�ĞůůĞ͕�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞĐƟŽŶ�ΗĐŽŵŵĞƌĐĞΗ�Ğƚ� :ĂĐƋƵĞůŝŶĞ�DĂƐƐŽŶ� ƉƌĠƐŝĚĞŶƚĞ� ĚĞ�ůĂ� ƐĞĐƟŽŶ� ΗĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĚŝǀĞƌƐĞƐΗ͘� �ĞƐ�ŵŝůŝƚĂŶƚƐ��&�d�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĐŚŽŝƐŝƐ�ă�ĐĂƵƐĞ�ĚĞ� ůĂ� ƋƵĂůŝƚĠ� ĚĞ� ůĞƵƌ� ŝŶǀĞƐƟƐƐĞŵĞŶƚ͘��ĞƐ� ŵŝůŝƚĂŶƚƐ� �&�d� ĞǆĞƌĐĞŶƚ� ĠŐĂůĞͲŵĞŶƚ�ƵŶ�ŵĂŶĚĂƚ�ĚĂŶƐ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƚƌŝďƵͲŶĂƵǆ͕� � ĐŽŵŵĞ� ůĞ� d�^^� ;dƌŝďƵŶĂů� ĚĞƐ��īĂŝƌĞƐ�ĚĞ�^ĠĐƵƌŝƚĠ�^ŽĐŝĂůĞͿ͕�Ğƚ�ůĞ�d�/�;dƌŝďƵŶĂů�ĚƵ��ŽŶƚĞŶƟĞƵǆ�ĚĞ�ůΖ/ŶĐĂƉĂͲĐŝƚĠͿ  YƵĞ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�WƌƵĚΖŚŽŵŵĞƐ�͍� 
�ĞƐ� ƚƌŝďƵŶĂƵǆ� ƚƌĂŝƚĞŶƚ� ůĞƐ� ĐŽŶŇŝƚƐ� ŝŶͲĚŝǀŝĚƵĞůƐ� ĞŶƚƌĞ� ƐĂůĂƌŝĠƐ� Ğƚ� ĞŵͲƉůŽǇĞƵƌƐ͘�>ĞƵƌƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐͲƟƋƵĞƐ�͗�ĐĞ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞƐ�ũƵŐĞƐ�ƉƌŽͲĨĞƐƐŝŽŶŶĞůƐ͕�ŵĂŝƐ� ĚĞƐ� ƐĂůĂƌŝĠƐ� Ğƚ� ĚĞƐ�ĞŵƉůŽǇĞƵƌƐ͕� Ğƚ� ĐΖĞƐƚ� ĂƵƐƐŝ� ƵŶĞ� ŝŶƐͲƚĂŶĐĞ� ƉĂƌŝƚĂŝƌĞ͘� �ŝŶƐŝ� ůĞƐ� ďƵƌĞĂƵǆ� ĚĞ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ƐŽŶƚ�ĐŽŵƉŽƐĠƐ�ĚĞ�Ϯ�ƌĞƉƌĠͲƐĞŶƚĂŶƚƐ� ĚĞƐ� ƐĂůĂƌŝĠƐ� Ğƚ� Ϯ� ƌĞƉƌĠƐĞŶͲƚĂŶƚƐ�ĚĞƐ�ĞŵƉůŽǇĞƵƌƐ͕�ƐĂŶƐ�ǀŽŝǆ�ƉƌĠͲ

ƉŽŶĚĠƌĂŶƚĞ� ƉŽƵƌ� ůĞ� ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ� ĚΖĂƵͲĚŝĞŶĐĞ͕� ůŽƌƐ� ĚƵ� ĚĠůŝďĠƌĠ͘� >ĞƐ� ĚĠĐŝͲƐŝŽŶƐ� ƐŽŶƚ� ĚŽŶĐ� ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞŵĞŶƚ�ƉƌŝƐĞƐ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĚĞ�ĐŽŶƐĞŶͲ

ƐƵƐ͕�ŽƵ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ŵŽŝŶƐ�ĂǀĞĐ� ů͛ĂĐĐŽƌĚ�ĚĞ� ƚƌŽŝƐ� ĚĞƐ� ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ͘� >ĞƐ� ĚĠĐŝͲƐŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�ŵĂŝƐ�ůĞ�ĚĠůŝďĠͲƌĠ͕� ůƵŝ͕� ĞƐƚ� ďŝĞŶ� ƐƸƌ� ƐĞĐƌĞƚ� ͖� ĐŚĂƋƵĞ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ�Ă�ĚΖĂŝůůĞƵƌƐ�ƉƌġƚĠ�ƐĞƌŵĞŶƚ�ĞŶ� ƉƌĞŶĂŶƚ� ƐĂ� ĨŽŶĐƟŽŶ� Ğƚ� ƐΖĞƐƚ� ĞŶͲŐĂŐĠ�ă�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĞ�ƐĞĐƌĞƚ�ĚƵ�ĚĠůŝďĠͲƌĠ͘� >ĞƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�ĚƵ� ĐŽŶƐĞŝů� ĚŽŝǀĞŶƚ�ġƚƌĞ� ŵŽƟǀĠĞƐ͕� ĞŶ� ĨĂŝƚ� Ğƚ� ĞŶ� ĚƌŽŝƚ͘��ΖĞƐƚ� ĞŶ� ŐĠŶĠƌĂů� ůĞ� ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ� ĚΖĂƵͲĚŝĞŶĐĞ�ƋƵŝ�ĂƵƌĂ�ă�ƌĠĚŝŐĞƌ�ůĂ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�Ğƚ�ĐĞůĂ�ƉĞƵƚ� ůƵŝ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŚĞƵƌĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů� ;ϱ�ŚĞƵƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ĂĐͲĐŽƌĚĠĞƐ� ƉĂƌ� ũƵŐĞŵĞŶƚͿ͘� hŶĞ� ŵŽͲĚĞƐƚĞ� ŝŶĚĞŵŶŝƚĠ� ĚĞ� ǀĂĐĂƟŽŶ͕� ŝŶĨĠͲƌŝĞƵƌĞ�ĂƵ�ƐŵŝĐ͕�ĞƐƚ�ĂĐĐŽƌĚĠĞ�ĂƵ�ĐŽŶͲƐĞŝůůĞƌ�ƐΖŝů�ĞƐƚ�ĂŵĞŶĠ�ă�ĚĠƉĂƐƐĞƌ�ƐĞƐ�ŚŽƌĂŝƌĞƐ�ĚĞ� ƚƌĂǀĂŝů�ŽƵ� ƐΖŝů�ĞƐƚ� ƌĞƚƌĂŝͲƚĠ͘�>Ğ�ƌƀůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�ĞƐƚ� ůĂ�ĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ͖� ŵĂŝƐ� ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ� ůĂ�ĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ�ĚĞǀŝĞŶƚ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ�ƌĂƌĞ� ;ϲй� ĚĞƐ� ĐŽŶŇŝƚƐ� ƐĞ� ƌĠƐŽůǀĞŶƚ�ƉĂƌ� ůĂ� ĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ� ĂƵ� ŶŝǀĞĂƵ� ŶĂƟŽͲŶĂů͕� ϭϱ� й� ĚĂŶƐ� ůĞ� ĐŽŶƐĞŝů� ĚĞ� 'ƌĞͲŶŽďůĞͿ͘ 

 >ĞƐ� ũƵƐƟĐŝĂďůĞƐ� ƋƵŝ� ǀŝĞŶŶĞŶƚ� ĚĞŵĂŶͲĚĞƌ�ƌĠƉĂƌĂƟŽŶ�ĂƵǆ�ƉƌƵĚŚŽŵŵĞƐ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ� ƐĂůĂƌŝĠƐ� ƋƵŝ� ĞƐƟŵĞŶƚ� ƋƵΖŝůƐ� ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŵĂůƚƌĂŝƚĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞƵƌ͕�Ğƚ�ďŝĞŶ� ƐŽƵǀĞŶƚ� ŝůƐ�ŽŶƚ�ĠĐŚŽƵĠ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƐ� ĚΖĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ� ĂƵ� ƐĞŝŶ�ĚĞ� ůĞƵƌ� ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͘� >Ğ� ƌĞĐŽƵƌƐ� ĂƵǆ�ƉƌƵĚŚŽŵŵĞƐ� ĞƐƚ� ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ� ƵŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ� ƌĞĐŽƵƌƐ͘� >Ğ� ƐĂůĂƌŝĠ� ƉĞƵƚ� ƐĞ�ĚĠĨĞŶĚƌĞ� ƐĞƵů͕� ŝů� ƉĞƵƚ� ĂƵƐƐŝ� ƐĞ� ĨĂŝƌĞ�ĂƐƐŝƐƚĞƌ� ŽƵ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ� ƉĂƌ� ƵŶ�ΗĐŽŶƐĞŝůΗ͕� ƋƵŝ� ĞƐƚ� ƐŽŝƚ� ƵŶ� ĂǀŽĐĂƚ͕� ƵŶ�ĂƵƚƌĞ� ƐĂůĂƌŝĠ� ĚĞ� ůΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ͕� ƵŶ� ĚĠͲĨĞŶƐĞƵƌ�ƐǇŶĚŝĐĂů�ŽƵ�ůĞ�ĐŽŶũŽŝŶƚ͘�  >ĞƐ�ĂƚŽƵƚƐ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ��&�d� >Ğ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ�ƉƌƵĚŚŽŵŵĞ��&�d�ďĠŶĠͲĮĐŝĞ� ĚΖƵŶĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ũƵƌŝĚŝƋƵĞ� ĚŝƐͲƉĞŶƐĠĞ� ƉĂƌ� ůĂ� �&�d͘� /ůƐ� ƌĞĕŽŝǀĞŶƚ� ůĂ�ƌĞǀƵĞ�Η�ĐƟŽŶ�:ƵƌŝĚŝƋƵĞΗ͘��ƚ�ĞŶ�/ƐğƌĞ͕�ŝůƐ� ƚƌŽƵǀĞŶƚ� ƵŶ� ůŝĞƵ� ĚĞ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�ĐŽŵƉŽƐĠ�ĚĞ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ� ƉƌƵĚŚŽŵŵĞƐ͕� ĚĞ� ĐŽŶƐĞŝůͲůĞƌƐ�ĂƵǆ�ƐĂůĂƌŝĠƐ͕�ĚĞ�ĚĠĨĞŶƐĞƵƌƐ�ƐǇŶĚŝͲĐĂƵǆ͕�Ğƚ�ĚĞ�ƚŽƵƚ�ŵŝůŝƚĂŶƚ�ƋƵŝ�ƐΖŽĐĐƵƉĞ�ĚƵ� ũƵƌŝĚŝƋƵĞ� ĚĂŶƐ� ƐŽŶ� ƐǇŶĚŝĐĂƚ͘� >Ğ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ� ƉƌƵĚŚŽŵŵĞ� ƋƵŝ� ĞƐƚ� ĐŽŶͲĨƌŽŶƚĠ�ĂƵ�ƐĞŶƟŵĞŶƚ�ĚĞ�ƐŽůŝƚƵĚĞ�ĚĂŶƐ�ůΖĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĚĞ� ƐĂ� ĨŽŶĐƟŽŶ�ĂƉƉƌĠĐŝĞ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ� ĂŝŶƐŝ� ĐŽŶĨƌŽŶƚĞƌ� ƐŽŶ� ĞǆƉĠͲƌŝĞŶĐĞ�ĂǀĞĐ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ŵŝůŝƚĂŶƚƐ͘  ϮϬϭϳ� ͗� ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶͲƐĞŝůůĞƌƐ͘��Ğ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƌğŐůĞƐ͘ 
�ĠĐĞŵďƌĞ� ϮϬϭϳ� ǀĞƌƌĂ� ůĞ� ƌĞŶŽƵǀĞůůĞͲŵĞŶƚ� ĚĞƐ� ĐŽŶƐĞŝůƐ� ĚĞ� WƌƵĚŚŽŵŵĞƐ͘�/ůƐ� ŶĞ� ƐĞƌŽŶƚ� ƉůƵƐ� ĠůƵƐ� ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ŵĂŝƐ� ĚĠƐŝŐŶĠƐ� ƉĂƌ� ĐŚĂƋƵĞ� ƐǇŶĚŝĐĂƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĂƵǆ�ĠůĞĐƟŽŶƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ͘� �ĞĐŝ� ĨĂǀŽƌŝƐĞƌĂ� ůĞƐ�ƐǇŶĚŝĐĂƚƐ� ƋƵŝ� ŽŶƚ� ƵŶĞ� ŝŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ�ƐƵƌ� ůĞ� ƚĞƌƌĂŝŶ͘� /ůƐ� ƐĞƌŽŶƚ� ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ŶŽŵŵĠƐ� ƉĂƌ� ůĞ� ŐĂƌĚĞ� ĚĞƐ� ^ĐĞĂƵǆ� Ğƚ�ůĞ�ŵŝŶŝƐƚƌĞ�ĐŚĂƌŐĠ�ĚƵ�dƌĂǀĂŝů͕�ĐŽŶĨŽƌͲŵĠŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝͲƐĂƟŽŶƐ�ƐǇŶĚŝĐĂůĞƐ͘ ^ĞƌŐĞ�,h�d�  

�ΖĞƐƚ�ĞŶ�ǀŽǇĂŶƚ�ůĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƉƌĠƐŝĚĞŶƚ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�ĚĞƐ�WƌƵĚΖŚŽŵŵĞƐ�ĚĞ�'ƌĞŶŽďůĞ�ĂƵǆ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ͕�:ĞĂŶ-WĂƵů�DŝĐŚĞů͕�ŵŝůŝƚĂŶƚ��&�d�ƋƵĞ�ůΖŝĚĠĞ�Ă�ŐĞƌŵĠ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ƵŶ�ǌŽŽŵ�ƐƵƌ�ĐĞƚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĐŽůůğŐƵĞƐ�ƌĞƚƌĂŝƚĠƐ��&�d�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌƐ�ƉƌƵĚΖŚŽŵŵĞƐ͘� 

&DWKHULQH�+(5%/27��-DFTXHOLQH�0$6621�HW�%HUQDUG�*$55,*8(6 

^ĞƌŐĞ�,h�d 



��_�5(3(5(6�Q�����-�MXLQ������ 

 

Kƶ�ƐƵŝƐ-ũĞ�͍� 
EŽŵͬWƌĠŶŽŵͬ�ĂƚĞ� Ğƚ� ůŝĞƵ� ĚĞ� ŶĂŝƐͲƐĂŶĐĞͬ�ĚƌĞƐƐĞ�͗�ƌƵĞ͕�ĐŽĚĞ�ƉŽƐƚĂů͕�ĐŽŵͲŵƵŶĞ͘͘͘� EΖĞƐƚ-ĐĞ� ƉĂƐ� ĂŝŶƐŝ� � ƋƵĞ� ŶŽƵƐ�ƐŽŵŵĞƐ� ΗƐŝƚƵĠƐΗ͘� �ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ� ůĞƐ� ƐǇŶͲĚŝĐĂƚƐ� ŝŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂƵǆ� ŇĞƵƌŝƐƐĞŶƚ� Ğƚ�ƐĞ� ƐƵƉĞƌƉŽƐĞŶƚ� ĂƵǆ� ĐŽŵŵƵŶĞƐ͘� �Ğ�ƋƵŽŝ�ƉĞƌĚƌĞ�ůĂ�ƚġƚĞ�Ğƚ�ŶĞ�ƉůƵƐ�ƐĂǀŽŝƌ�Žƶ�ũĞ�ŵĞƚƐ�ůĞ�ƉŝĞĚ͘ 

WŽƵƌ� ŵĂ� ƉĂƌƚ� ũΖŚĂďŝƚĞ� sŝůůĞĨŽŶƚĂŝŶĞ͕�ĚĂŶƐ� ůΖĂƌƌŽŶĚŝƐƐĞŵĞŶƚ� ;ƐŽƵƐ-ƉƌĠĨĞĐƚƵƌĞͿ� ĚĞ� sŝĞŶŶĞ� Ğƚ� ƐƵƌ� ůĂ� �ŽŵͲŵƵŶĂƵƚĠ� ĚΖ�ŐŐůŽŵĠƌĂƟŽŶ� WŽƌƚĞ� ĚĞ�ůΖ/ƐğƌĞ� ;��W/Ϳ͘� >Ă�ǀŝůůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ĞŶ�ĞƐƚ��ŽƵƌŐŽŝŶ-:ĂůůŝĞƵ͘�sŝůůĞĨŽŶƚĂŝŶĞ�Ğƚ��ŽƵƌͲŐŽŝŶ-:͕�ĚĠƉĞŶĚĞŶƚ�ĚĞ�Ϯ�ƚƌŝďƵŶĂƵǆ�ĚΖŝŶƐͲƚĂŶĐĞƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚƐ͕� ĚĞ� sŝĞŶŶĞ� Ğƚ� �ŽƵƌͲŐŽŝŶ-:͕� ǀŽƚĞŶƚ� ĚĂŶƐ� Ϯ� ĐĂŶƚŽŶƐ� ĚŝīĠͲƌĞŶƚƐ͕� ĚĞ� >Ζ/ƐůĞ� ĚΖ�ďĞĂƵ� Ğƚ� �ŽƵƌŐŽŝŶ-:͘�DĂŝƐ� ĐĞƩĞ� ĚĞƌŶŝğƌĞ� ĞƐƚ� ĚŝǀŝƐĠĞ� ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ϲğŵĞ�Ğƚ�ϭϬğŵĞ�ĐŝƌĐŽŶƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ĚƵ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ĚĞ� ůΖ/ƐğƌĞ� Ğƚ� ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠĞ�ƉĂƌ� Ϯ� ĚĠƉƵƚĠƐ� ĚŝīĠƌĞŶƚƐ͘� >ΖĂŐŐůŽŵĠƌĂͲƟŽŶ� ��W/� ĞƐƚ� ŝŶĐůƵƐĞ� ĚĂŶƐ� ΗƉŽƌƚĞ� ĚĞƐ��ůƉĞƐΗ� ůΖƵŶ� ĚĞƐ� ϭϯ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ� ƉĂƌ� ůĞƐͲƋƵĞůƐ� ůĞ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ϯϴ�ƐΖĞƐƚ� ůƵŝ�ĂƵƐƐŝ�ΗĚĠĐŽŶĐĞŶƚƌĠΗ͘��ƚ�ƋƵĞ�ĚŝƌĞ�ĚĞ� ůΖŽƌŐĂŶŝͲƐĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƉƵďůŝĐƐ͕� ƚŽƵƚ� ĂƵƐƐŝ�ŵŽƐĂŢƋƵĞ͘�  

ΗEŽƌĚ-/ƐğƌĞΗ͕� ƵŶ� ĞŶƚƌĞĚĞƵǆ�ŝŶĚĠĮŶŝ�͊� 
dŽƵƚ� ůĞ� ϭͬϯ� ŶŽƌĚ� ĚƵ� ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ� ϯϴ�;/ƐğƌĞͿ͕� sŝĞŶŶĞ͕� �ŽƵƌŐŽŝŶ-:͕͘� sŝůůĞĨŽŶͲƚĂŝŶĞ� ŽƵ�ŵġŵĞ� >Ă� dŽƵƌ� ĚƵ� WŝŶ͕� ƐŽŶƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ŝŶƐĐƌŝƚƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚΖƵŶ�ΗƉƀůĞ� ŵĠƚƌŽƉŽůŝƚĂŝŶ� ůǇŽŶŶĂŝƐΗ͕�ŵĞƩĂŶƚ� ĮŶ� ĂƵ� ƌġǀĞ� Ě͛ƵŶ� EŽƌĚ-/ƐğƌĞ�ĐŽŵŵĞ�ďĂƐƟŽŶ�ĂǀĂŶĐĠ�ĚĞ� ůĂ� ĐĂƉŝƚĂůĞ�ĚĞƐ� �ůƉĞƐ� ĨĂĐĞ� ă� ůĂ� ĐĂƉŝƚĂůĞ� ĚĞƐ�'ĂƵůĞƐ͘� � �� ůΖĞǆĐĞƉƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ��/�;ĐŚĂŵďƌĞ� ĚĞ� ĐŽŵŵĞƌĐĞ� Ğƚ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞͿ�ĞŶĐŽƌĞ� ĂƵƚŽŶŽŵĞ͘� >ΖĠĐŚĞĐ� ƌĠĐĞŶƚ�ĚΖƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƚƌŝďƵŶĂů�ĚĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ŝŶƐͲƚĂŶĐĞ� ;d'/Ϳ� ƵŶŝƋƵĞ͕� ƌĞŐƌŽƵƉĂŶƚ� ĐĞƵǆ�ĚĞ� sŝĞŶŶĞ� Ğƚ� �ŽƵƌŐŽŝŶ-:͕͘� Ă�ŵŝƐ� ĮŶ� ă�ĐĞ�ƚǇƉĞ�ĚΖƵƚŽƉŝĞ͘�ZĞƐƚĞ�ƵŶ�^ĐŚĠŵĂ�ĚĞ��ŽŽƉĠƌĂƟŽŶ� dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͕� ůĞ� Η^�Kd�EŽƌĚ-/ƐğƌĞΗ͕� ƋƵŝ� ƌĂƐƐĞŵďůĞ� ůĞƐ� ƐĞƵůĞƐ�ŝŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶĂůŝƚĠƐ� ĂƵƚŽƵƌ� ĚĞ� �ŽƵƌͲŐŽŝŶ� Ğƚ� >Ă� dŽƵƌ� ĚƵ� WŝŶ͘� �ƚ� ĐŚĂĐƵŶ�ĚΖġƚƌĞ� ĞŶũŽŝŶƚ� ĚĞ� ƐΖŝĚĞŶƟĮĞƌ� ă� 'ƌĞͲŶŽďůĞ� ƉůƵƚƀƚ� ƋƵĞ� >ǇŽŶ͕� ĚĞ� ƐΖĂĸůŝĞƌ� ă�ƵŶĞ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞ͕�ĨĠĚĠƌĂͲƟŽŶ͕� ƐǇŶĚŝĐĂƚ� ŽƵ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕� ƉĂƌĨŽŝƐ�ƐĂŶƐ� ůŽŐŝƋƵĞ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͕� ƐŽĐŝĂůĞ� ŽƵ�

ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞ� Ğƚ� ƐƵƌƚŽƵƚ� ƐĂŶƐ�ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ͘  �ĂŶƐ�ĐĞ�ŵĂƋƵŝƐ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ͕�ĨĂŝƌĞ�ǀŝǀƌĞ�ůĂ�ƐŽůŝͲĚĂƌŝƚĠ�Ğƚ�ůĂ�ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƚĠ͘����� 
,ĠƌŝƚĂŐĞ� ĚΖƵŶĞ� ŚŝƐƚŽŝƌĞ͕� ŝů� ŶΖǇ� Ă� ƉĂƐ�ĚΖŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŝĚĠĂůĞ�ĚĞƐ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ͕�ŽƵ�ĚĞ� ƌĠƉĂƌƟƟŽŶ�ĚĠĮŶŝƟǀĞ�ĚĞ� ůĞƵƌƐ� ĐŽŵͲƉĠƚĞŶĐĞƐ�ŵĂŝƐ� ŝů� Ǉ� Ă� ĚĞ� ƋƵŽŝ� ƌĞŐƌĞƩĞƌ�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ƉĞƌĚƵĞ�ĚƵ�ΗĐŚŽĐ�ĚĞ�ƐŝŵƉůŝĮͲĐĂƟŽŶΗ�ƉƌŽŵŝƐ͘��ĠǀŽƵĠƐ�ƋƵĞ�ǀŽƵƐ�ġƚĞƐ͕�ǀŽƵƐ�ǀŽƵƐ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĞƌĞǌ�ĚĞ�ĐĞƐ�ŝŶĐŽŶͲǀĠŶŝĞŶƚƐ� ƉŽƵƌ� ĨĂŝƌĞ� ĂǀĂŶĐĞƌ� ƚŽƵƚ� ĚĞ�ŵġŵĞ� ůĂ� ƐŽůŝĚĂƌŝƚĠ� Ğƚ� ůĂ� ĐŝƚŽǇĞŶŶĞƚĠ͕�ůΖĞŵƉůŽŝ͕� ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚƵƌĂďůĞ͕� ůĂ�ĐƵůƚƵƌĞ͙� ƉĂƌĐĞ� ƋƵĞ� Đ͛ĞƐƚ� ĐĞ� ƋƵŝ� ǀŽƵƐ�ŵŽƟǀĞ�ĂǀĂŶƚ�ƚŽƵƚ͘ 

%,//(7�'
+80(85�!!! Kƶ�ƚΖĞƐ�͍�WĂƉĂŽƵƚĂŝ�͍ 
>Ğ�ŵŝůůĞ�ĨĞƵŝůůĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ŶΖĂƉƉŽƌƚĞƌĂ�ƉĂƐ�ůĂ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ĂƵǆ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĚĞ�^ƚƌŽŵĂĞ 
:ĞĂŶ-&ƌĂŶĕŽŝƐ�,KZ�>͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚĞƵƌ��&�d�ă�ůĂ���&�ƌĠĂŐŝƚ�ĂƵǆ�ΗĚĠĐŽƵƉĂŐĞƐΗ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂƵǆ͘� �Ğ�ƐŽŶ�ĐƀƚĠ͕�DĂǆĞŶĐĞ�'/Z�Z�͕�ŶŽƚƌĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ĂƵ��ŽĚĞƌƉĂ͕�ŝŶĚŝƋƵĞ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ŵŝůŝƚĂŶƚƐ�ĚĞǀƌŽŶƚ�ƐĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝƐĞƌ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�^ŽůŝĚĂƌŝƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛�ƵƚŽŶŽŵŝĞ 

DĂŝƐ�ƉŽƵƌƋƵŽŝ�ƉĞƌƐŝƐƚĞƌ�ă�ŝŶƐĐƌŝƌĞ�ŶŽƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĞƐ�ĂďƐƚƌĂŝƚĞƐ ͍�E͛Ǉ�Ă-ƚ-ŝů�ƉĂƐ�ƵŶ�ĞŶƚġƚĞŵĞŶƚ�ũĂĐŽďŝŶ�ă�ŐŽŵŵĞƌ�ƚŽƵƚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚĠ�Ğƚ�ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ�ůŽĐĂůĞ ͍ 
:ĞĂŶ�&ƌĂŶĕŽŝƐ�,KZ�> 

�Ă�ďŽƵŐĞ�ĂƵƐƐŝ�ĚƵ�ĐƀƚĠ�ĚĞƐ�ΗƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶƚĠΗ͘� 
 �ĂŶƐ�ůĂ�ĨŽƵůĠĞ�ĚĞ�ůĂ�>Žŝ-sŝĞŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ƵŶ�ĚĠĐƌĞƚ�ĞƐƚ�ĞŶ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ͘ �Ğ� �ŽĚĞƌƉĂ� ĞŶ� ����͕� ĚĞ� �ŽƌƚĂƐ� ĞŶ�Η�ŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ� dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ� ĚĞƐ� ^ŽůŝͲĚĂƌŝƚĠƐΗ� ŶŽƐ� ŵŝůŝƚĂŶƚƐ� ĂƵƌŽŶƚ� ƵŶĞ�ŐǇŵŶĂƐƟƋƵĞ� ă� ĨĂŝƌĞ Ğƚ� ǀĠƌŝĮĞƌ� Ɛŝ� ůĞƐ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĞŶŐĂŐĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂů� ƐŽŶƚ� ďŝĞŶ� ĞŶ� ĐŽŚĠͲƌĞŶĐĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ�>Žŝ͘ ^ŝŵƉůĞƐ� ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ� ĚĞ� ƐŝŐůĞƐ� ŽƵ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ� ƉƌŝƐĞ� ĞŶ� ĐŽŵƉƚĞ� ĚĞƐ� ĞŶͲũĞƵǆ ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ďŝĞŶ-ġƚƌĞ�ĚĞƐ�ƉĞƌͲƐŽŶŶĞƐ�ąŐĠĞƐ�͍ 

YƵĞůůĞƐ� ƋƵĞ� ƐŽŝĞŶƚ� ůĞƐ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ĚĠͲĐŽƵƉĂŐĞƐ͕� ůĞƐ� ŶŽƵǀĞĂƵǆ� ƐŝŐůĞƐ͕� ŶŽƐ�ŵŝůŝƚĂŶƚƐ� ƐĞƌŽŶƚ� ƐŽůůŝĐŝƚĠƐ� ĂƵ� ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ� ĐŚĂƋƵĞ� h>Z͕� ĞŶ� ůŝĞŶ� ĂǀĞĐ� ŶŽƚƌĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ƐĂŶƚĠ͕� ƉŽƵƌ� ǀĞŝůůĞƌ� ĂƵǆ�ŽďũĞĐƟĨƐ� ĚĞ� ďŝĞŶƚƌĂŝƚĂŶĐĞ� ĞŶ� ĠƚĂďůŝƐͲƐĞŵĞŶƚ͕� ĚĞ� ƐŽƵƟĞŶ� ă� ĚŽŵŝĐŝůĞ͕� ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚĠ͕�Ě͛ŚĂďŝƚĂƚ�ƉĂƌƚĂͲŐĠ͕� Ě͛ĂŝĚĞ� ĂƵǆ� ĂŝĚĂŶƚƐ͕� ĚĞ� ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ��s^͙ �Ğ�ƋƵŽŝ�ĐŽŵƉŽƐĞƌ�ƵŶ�ĐŽƉŝĞƵǆ�ĚŽƐƐŝĞƌ�ă� ůĂ�ƌĞŶƚƌĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉƌŽĐŚĂŝŶ�ŶƵŵĠƌŽ�ĚĞ�ZĞƉğƌĞƐ͕�ůĞƋƵĞů�Ŷ͛ĂƵƌĂ�ũĂŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ďŝĞŶ�ƉŽƌƚĠ�ƐŽŶ�ŶŽŵ ͊ DĂǆĞŶĐĞ�'/Z�Z� 

D͘'͘ 
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 /2,6,5�(7�&8/785(�!!!�)21&7,211(0(17�(7�%,/$1�'(�/$�&200,66,21� 

> Ă�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ĚĞƐ�ƐŽƌƟĞƐ�ă�ůĂ�ũŽƵƌŶĠĞ�ŽƵ�ă�ůĂ�ĚĞŵŝ-ũŽƵƌŶĠĞ͕�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ďƵƚ�ĚĞ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĐƵůƚƵƌĞůůĞ�Ğƚ�ĚĞ�ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ͕�ĂǀĞĐ�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ĨŽŝƐ�ĚĞ�ϮϬ�ă�ϯϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�͗ �ĞƐ� ǀŝƐŝƚĞƐ� ĚΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͕� ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ� ǀŝƐŝƚĞ� ĚĞ� ůĂ�DĂŝƐŽŶ� �ĞƌŐğƐ͕�ŵƵƐĠĞ�ĚĞ�ůĂ�,ŽƵŝůůĞ�ďůĂŶĐŚĞ�ă�>ĂŶĐĞǇ�ĞŶ�ϮϬϭϱ͘ �ĞƐ�ǀŝƐŝƚĞƐ�ĚĞ�ŵƵƐĠĞƐ�ŽƵ�ŵŽŶƵŵĞŶƚƐ�ŽƵ� ƋƵĂƌƟĞƌƐ� ĚĞ� ǀŝůůĞƐ͕� ƉĂƌ� ĞǆĞŵƉůĞ�ǀŝƐŝƚĞ� ă� ůĂ� ũŽƵƌŶĠĞ� ĚĞ� ^ƚ� �ŶƚŽŝŶĞ�ůΖ�ďďĂǇĞ� Ğƚ� ĚƵ� 'ƌĂŶĚ� ƐĠĐŚŽŝƌ� ĚĞ�sŝŶĂǇ�;ƐƵƌ�ůĂ�ŶŽŝǆͿ�ůĞ�Ϯϴ�Ăǀƌŝů�ϮϬϭϲ͘ �ĞƐ�ũŽƵƌŶĠĞƐ�ƉƌŽŵĞŶĂĚĞ�ĂǀĞĐ�ƉŝƋƵĞ-ŶŝƋƵĞ͘ >Ă� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ŽƌŐĂŶŝƐĞ� ĚĞƵǆ�ǀŽǇĂŐĞƐ� ƉĂƌ� ĂŶ͕� ůΖƵŶ� ĞŶ� &ƌĂŶĐĞ͕�ůΖĂƵƚƌĞ�ă�ůΖĠƚƌĂŶŐĞƌ͘�EŽƵƐ�ŶĞ�ƐŽŵŵĞƐ�

ƉĂƐ� ƵŶĞ� ĂŐĞŶĐĞ� ĚĞ� ǀŽǇĂŐĞƐ� Ğƚ�ŶŽƵƐ� ůĞƐ� ŽƌŐĂŶŝƐŽŶƐ� ƐĞůŽŶ� ŶŽƚƌĞ�ĐŚĂƌƚĞ͘�;sŽŝƌ�ĞŶĐĂĚƌĠͿ  sŽǇĂŐĞƐ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ 
�Ŷ�&ƌĂŶĐĞ͕� ůĞƐ�ǀŽǇĂŐĞƐ� ƐĞ� ĨŽŶƚ� ƐƵƌ�ϳ� ŽƵ� ϴ� ũŽƵƌƐ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ǀŝůůĂŐĞ� ĚĞ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ� ;ƐŽƵǀĞŶƚ� �ĂƉ� &ƌĂŶĐĞ� ŽƵ�sd&Ϳ� � Ğƚ� ůĞƐ� ǀŝƐŝƚĞƐ� ƐŽŶƚ� ŶĠŐŽĐŝĠĞƐ�Ğƚ� ĂĚĂƉƚĠĞƐ� ă� ƉĂƌƟƌ� ĚΖƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƉƌŽƉŽƐĠ� ƉĂƌ� ůĞ� ǀŝůůĂŐĞ�ĚĞ�ǀĂĐĂŶĐĞƐ͘�EŽƵƐ�ƉƌĞŶŽŶƐ�ƵŶ�ĐĂƌ�ƉŽƵƌ� ůĞ� ƚƌĂũĞƚ� ĂůůĞƌͬƌĞƚŽƵƌ͕� ƋƵĞ�ŶŽƵƐ� ŐĂƌĚŽŶƐ� ĚƵƌĂŶƚ� ƚŽƵƚ� ůĞ�ƐĠũŽƵƌ͘ >Ă�ĐŽŵƉĂŐŶŝĞ�ĚĞ�ĐĂƌ�ĞƐƚ�ĐŚŽŝƐŝĞ͕�ă�ĐŚĂƋƵĞ� ǀŽǇĂŐĞ͕� ĂƉƌğƐ� ƵŶ� ĂƉƉĞů�Ě͛ŽīƌĞƐ͘ ΎĞŶ� ϮϬϭϲ ͗� ƵŶ� ĐŝƌĐƵŝƚ� ĞŶ� �ŽƌƐĞ�

;ǀŽǇĂŐĞ� ĞŶ� ĂǀŝŽŶͿ͕� ĂǀĞĐ� sd&͕� ĚƵ� Ϯϯ�ĂƵ�ϯϬ�ŵĂŝ� ;ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ƉƌĠǀƵĞ�ĂǀĞĐ� ůĂ��&�d� ƌĞƚƌĂŝƚĠƐ� ĚĞ� ůĂ� ƌĠŐŝŽŶ� ĚĞ��ĂƐƟĂͿ͘�ϯϲ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘ ΎĞŶ�ϮϬϭϲ ͗ ĂƵƐƐŝ͕�ůĂ��ƌĞƚĂŐŶĞ�EŽƌĚ�Ğƚ�ůĞ� DŽŶƚ� ^ƚ� DŝĐŚĞů͕� ĚƵ� ϯ� ĂƵ� ϵ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ͕� ƐĠũŽƵƌ� ă� ^ƚ� �ĂƐƚ�;ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ� ƉƌĠǀƵĞ� ĂǀĞĐ� ůĂ� �&�d�ƌĞƚƌĂŝƚĠƐ� ĚĞƐ� �ƀƚĞƐ� Ě͛�ƌŵŽƌͿ͘� ϰϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘ Ύ�ĞŶ�ϮϬϭϱ ͗�ů͛�ůƐĂĐĞ�Ğƚ�ůĞ�:ƵƌĂ�^ƵŝƐƐĞ͕�ƐĠũŽƵƌ� ă� >ƵĐĞůůĞ� ;ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ� ĂǀĞĐ� ůĂ��&�d� ƌĞƚƌĂŝƚĠƐ� ĚƵ� ^ƵŶĚŐĂƵ� Ğƚ� ƵŶ�ŚŝƐƚŽƌŝĞŶͿ͘�ϰϭ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘� Ύ�ĞŶ�ϮϬϭϰ�͗��ůĞ�YƵĞƌĐǇ�Ğƚ�ůĞ�WĠƌŝŐŽƌĚ͕�ƐĠũŽƵƌ� ă� dĞƌƌŽƵ� ;ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ� ĂǀĞĐ� ůĂ��&�d� ƌĞƚƌĂŝƚĠƐ� ĚƵ� >ŽƚͿ͘� ϰϳ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘ Ύ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ϮϬϭϳ�͗�ĐŚŽŝǆ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ƌĠŐŝŽŶ� Η,ĂƵƚƐ� ĚĞ� &ƌĂŶĐĞΗ� ;�ĂůĂŝƐ͕��ƵŶŬĞƌƋƵĞ͕� �ŽƵůŽŐŶĞ� ƐƵƌ� ŵĞƌ͕� ůĂ�ĐƀƚĞ�ĚΖKƉĂůĞ͕�>ŝůůĞͿ�Ğƚ�ĚĞ��ƌƵŐĞƐ�ĚƵ�ϵ�ĂƵ�ϭϲ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�;ĂǀĞĐ�ss&Ϳ͘  sŽǇĂŐĞƐ�ă�ůΖĠƚƌĂŶŐĞƌ 

�KDD/^^/KE�hdZ��&�d�Η�ĠƚĞŶƚĞ�Ğƚ��ƵůƚƵƌĞ�/ƐğƌĞΗ 
>Ă�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚĂůĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĞ�ƵŶĞ�ĚŝǌĂŝŶĞ�ĚĞ�ŵĞŵďƌĞƐ͕�ƚŽƵƐ�ďĠŶĠǀŽůĞƐ͕�Ğƚ�ŶĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ƋƵΖă�ƐΖĠƚŽīĞƌ͘  �ůůĞ�ƐĞ�ƌĠƵŶŝƚ�ƚƌŽŝƐ�ă�ƋƵĂƚƌĞ�ĨŽŝƐ�ƉĂƌ�ĂŶ͕�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞŵĞŶƚ�ă�^ĞǇƐƐŝŶƐ�Ğƚ�ă��ŽƵƌŐŽŝŶ-:ĂůůŝĞƵ͘ 

 
1275(�&+$57(  Ύ� �ĂŶƐ� ƵŶ� ďƵƚ� ĚĞ� ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞƐ� Ğƚ� Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞƐ� ĂǀĞĐ� ůĞƐ�ĨŽƌĐĞƐ�ǀŝǀĞƐ��ůŽĐĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠŐŝŽŶ�ŽƵ�ĚƵ�ƉĂǇƐ�ǀŝƐŝƚĠ͘ Ύ��ƚ�ă� ů͛ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞ͕�ĞŶ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĂŶƚ� ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂͲƟŽŶ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�Ğƚ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ŝƐŽůĠĞƐ͕�ĚĞƐ�ŚĂŶĚŝĐĂƉĠƐ� ŽƵ� ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ� ƉĞƵ� ĂƵƚŽŶŽŵĞƐ͕� � ƉƌŝƐĞƐ� � ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ƉĂƌ�ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞ͘ Ύ�>Ă�ĐŽŶǀŝǀŝĂůŝƚĠ�ĞƐƚ�ůĞ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌƚ�ĚĞ�ĐĞƐ�ǀŽǇĂŐĞƐ͘� Ύ�WŽƵƌ� ĨĂĐŝůŝƚĞƌ� ů͛ĂĐĐğƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ǀŽǇĂŐĞƐ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ă�ƌĞǀĞŶƵƐ�ŵŽĚĞƐƚĞƐ͕�ůĞ�ƉĂŝĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ĠĐŚĞůŽŶŶĠ�ĞŶ�ƋƵĂƚƌĞ��ĨŽŝƐ͘�>ĞƐ�ŐƌĂƚƵŝƚĠƐ�ŽīĞƌƚĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�Ě͛ŚĠďĞƌŐĞͲŵĞŶƚ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĞŶ�ĚĠĚƵĐƟŽŶ�ĚƵ�Ɖƌŝǆ�ƉĂǇĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ƚŽƚĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘�>Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚĞŵĂŶĚĠĞ�ă�ĐŚĂĐƵŶ;ĞͿ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ĂƵ�Ɖƌŝǆ�ĐŽƸƚĂŶƚ�ĚƵ�ǀŽǇĂŐĞ͘ Ύ� EŽƵƐ� ĞƐƐĂǇŽŶƐ� ĚĞ� ŵŝĞƵǆ� ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ� ůĞƐ� ƉƌŽďůĠŵĂͲƟƋƵĞƐ� ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ� Ğƚ� ƐŽĐŝĂůĞƐ� ůŽĐĂůĞƐ� ĞŶ� ƌĞŶĐŽŶƚƌĂŶƚ�ƉŽƵƌ� ƵŶĞ� ƐŽŝƌĠĞ� ĞŶƟğƌĞ� Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞƐ͕� ĚĞƐ� ƐǇŶĚŝĐĂůŝƐƚĞƐ�ƌĞƚƌĂŝƚĠƐ�ůŽĐĂƵǆ͘� Ύ��Ƶ� ƉŽŝŶƚ� ĚĞ� ǀƵĞ� ĐƵůƚƵƌĞů͕� ŶŽƵƐ� � ƉƌŽĮƚŽŶƐ� ĚĞƐ� ƚƌĂũĞƚƐ�ƉŽƵƌ� ƉƌĠƐĞŶƚĞƌ� ĚĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƚĠƐ� ůŽĐĂůĞƐ� ĐŽŶƚĞŵƉŽͲƌĂŝŶĞƐ� ŽƵ� ŶŽŶ͕� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ǀŽǇĂŐĞƐ� ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ͘�EŽƵƐ�ŶŽƵƐ�ĞīŽƌĕŽŶƐ�ĚĞ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ŽƵ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶͲ

ƚƌĞƌ͕�ƉĂƌ�ůĞƵƌƐ��ƌĠĐŝƚƐ�ŽƵ�ůĞƵƌƐ�ƈƵǀƌĞƐ͕�ĚĞƐ��ĠĐƌŝǀĂŝŶƐ��ŽƵ��ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƚĠƐ�ůŽĐĂůĞƐ  ͘Ύ�EŽƵƐ�ĞƐƐĂǇŽŶƐ�Ě͛ĂƉƉŽƌƚĞƌ�ƵŶ�ƉůƵƐ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ĂƵ�ƚĞƌͲƌŝƚŽŝƌĞ� ǀŝƐŝƚĠ� � ;ƵŶĞ�ŶƵŝƚ� ĐŚĞǌ� ů͛ŚĂďŝƚĂŶƚ�ĞŶ��ůďĂŶŝĞ͕� ƌĞŶͲĐŽŶƚƌĞƐ� ĚΖĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ� ůŽĐĂůĞƐ� ŵŝůŝƚĂŶƚĞƐ͕� ĞǆĞŵƉůĞ� ĚĞ��ĞƐĂ� ă��ƵďƌŽǀŶŝŬ� ĞŶ� �ƌŽĂƟĞͿ� Ğƚ� ůŽƌƐ� ĚĞƐ� ǀŝƐŝƚĞƐ� ;ƉĞƟƚƐ�ŵƵƐĠĞƐ�ůŽĐĂƵǆ�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞͿ  ͘Ύ� >ĞƐ� ƌĞůĂƟŽŶƐ� � ĂǀĞĐ� ůĞƐ� ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ� ĚĞƐ� ǀŝůůĂŐĞƐ� ĚĞ� ǀĂͲĐĂŶĐĞƐ�ůŽĐĂƵǆ�ŽƵ�ůĞƐ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƚĞƵƌƐ�ŽƵ�ůĞƐ�ŚƀƚĞůŝĞƌƐ�ŽƵ�ůĞƐ�ĐŚĂƵīĞƵƌƐ� ĚĞ� ďƵƐ͕� ĚŽŶŶĞŶƚ� ƐŽƵǀĞŶƚ� ůŝĞƵ� ă� ĚĞƐ� ĚĠďĂƚƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĂŶƚƐ͕�ĠƚĂŶƚ�ĚŽŶŶĠ�ŶŽƚƌĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇŶĚŝĐĂů  ͘Ύ�EŽƵƐ�ĂĐĐƵĞŝůůŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞƐ�ǀŽǇĂŐĞƐ�ĚĞƐ�ŶŽŶ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ�ă�ůĂ��&�d�ƋƵŝ�ƉĂŝĞŶƚ�ƵŶĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ƐƵƉƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�Ğƚ�ƋƵŝ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĮŶŝƐƐĞŶƚ�ƉĂƌ�ĂĚŚĠƌĞƌ�ĂƵ�ƐǇŶĚŝĐĂƚ  ͘Ύ� �� ůĂ� ĮŶ� ĚĞ� ĐŚĂƋƵĞ� ǀŽǇĂŐĞ͕� ĐƌĠĂƟŽŶ� ĚĞ� ĐŚĂŶƚƐ͕� ĚĞ�ƚĞǆƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ƌĞŵĞƌĐŝĞƌ�ůĞƐ�ŐƵŝĚĞƐ͕�ůĞ�ĐŚĂƵīĞƵƌ͕�ůĞ�ƉĞƌƐŽŶͲŶĞů�ĚĞƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĚΖŚĠďĞƌŐĞŵĞŶƚ  ͘Ύ�hŶ�ĐŽŵƉƚĞ-ƌĞŶĚƵ�ĐŽůůĞĐƟĨ�ĚƵ�ǀŽǇĂŐĞ�ĞƐƚ�ƌĠĚŝŐĠ�Ğƚ�ĞŶͲǀŽǇĠ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ  ͘Ύ�hŶ�ƚƌŽŵďŝŶŽƐĐŽƉĞ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ŵŝĞƵǆ�ƐĞ�ƌĞŵĠŵŽƌĞƌ�ůĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƵ�ǀŽǇĂŐĞ  ͘Ύ� :ŽƵƌŶĠĞ� ƌĞƚƌŽƵǀĂŝůůĞƐ� ĂǀĞĐ� ƌĞƉĂƐ� ĐŽŶǀŝǀŝĂů� Ğƚ� ƉƌŽũĞĐͲƟŽŶ�ĚĞ�ŵŽŶƚĂŐĞƐ�ƉŚŽƚŽƐ  ͘

uu 



��_�5(3(5(6�Q�����-�MXLQ������ 

 

�ĠƚĞŶƚĞ�Ğƚ��ƵůƚƵƌĞ� >Ğ�Ϯϴ�Ăǀƌŝů�ϮϬϭϲ� ^ ŽƌƟĞ�ă�^ƚ��ŶƚŽŝŶĞ�ů͛�ďďĂǇĞ�Ğƚ�ĂƵ�ŐƌĂŶĚ�ƐĠĐŚŽŝƌ�ĚĞ�sŝŶĂǇ� 
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