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>�^���>d�^��d�>��ZK/��Zd,hZ

>��ZK/��Zd,hZ

�ƌƚŚƵƌ�͗

EŽƵƐ�ĂƌƌŝǀŽŶƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ĂƵ�s/Ğ ƐŝğĐůĞ�ĂƉ͘�:�͘���ĐĞƚƚĞ�ĠƉŽƋƵĞ�ůĞ�ƌŽŝ��ƌƚŚƵƌ�ŵŽŶƚĂ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚƌƀŶĞ͘
�ƌƚŚƵƌ�ĠƚĂŝƚ�ůĞ�ĨŝůƐ�ĚĞ�hƚŚĞƌ�WĞŶĚƌĂŐŽŶ�ƋƵŝ�ĂǀĂŝƚ�ƚĞŶƚĠ�ĚΖƵŶŝƌ�ůĞƐ��ĞůƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĞ�ŽƵĞƐƚ�ĚĞ�ůΖ�ƵƌŽƉĞ͕�
ă�ůĂ�ŵĂŶŝğƌĞ�ĨŽƌƚĞ͘�/ů�ĨĂƵƚ�ĚŝƌĞ�ƋƵĞ�ĐĞƚƚĞ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĠƚĂŝƚ�ă�ĐĞƚƚĞ�ĠƉŽƋƵĞ�ĚĠũă�ƐƵƌ�ƐŽŶ�ĚĠĐůŝŶ͘�EŽƵƐ�
ƉĂƌůŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ŐůŽďĂůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ŶŽŶ�ƉĂƐ�ĚĞƐ�ŝŶŝƚŝĠƐ͘
>ΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĚĞ�ƐĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƐƉŚğƌĞ�ĂƚƚĂĐŚĠĞ�ă�ůΖĠƚŽŝůĞ��ƌĐƚƵƌƵƐ͘
^ŽŶ�ŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�ĠƚĂŝƚ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĚΖƵŶĞ�ůŽŶŐƵĞ�ƐĠƌŝĞ�ĚΖŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶƐ�ƋƵŝ�ĚĠďƵƚĂ�ĞŶ��ƐŝĞ�DŝŶĞƵƌĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�
ĚĞ�ůĂ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĐĞůƚŝƋƵĞ͕�ĚŽŶƚ�ŝů�ĨƵƚ�ƵŶ�ĚĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ͘�/ů�ĠƚĂŝƚ�ĚŽŶĐ�ĚĠƐŝŐŶĠ�ƉŽƵƌ�ĂŝĚĞƌ�ƐŽŶ�ƉĞƵƉůĞ�
ă�ĞĨĨĞĐƚƵĞƌ�ůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĚƵ�ĐĞůƚŝƐŵĞ�ĂƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ͕�Ğƚ�ŝů�ĨƵƚ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƌŽŝ��ĞůƚĞ�ă�ĂĐĐĞƉƚĞƌ�ůĞ�
ďĂƉƚġŵĞ͘�/ů�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ůĞ�ŐĂƌĚŝĞŶ�ĚΖ�ǆĐĂůŝďƵƌ�ĚĂŶƐ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ƐĞƐ�ŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞƐ͕�Ğƚ�ŝů�ůĞ�ĨƵƚ�
ĚĂŶƐ�ĐĞůůĞͲĐŝ͘�/ů�ƐΖĞƐƚ�ŝŶĐĂƌŶĠ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵΖ�ƌƚƵƐ͕�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƌŽŝ��ĞůƚĞ͕�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵΖƵŶ�ƌŽŝ�
ĚΖ/ƌůĂŶĚĞ͕�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�sŽƌƚŝŐĞŶ͕�ƌŽŝ�ƵŶŝĨŝĐĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�'ƌĂŶĚĞ��ƌĞƚĂŐŶĞ͕�Ğƚ�ĞŶĨŝŶ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ZŝĐŚĂƌĚ�
�ƈƵƌ�ĚĞ�>ŝŽŶ͘�>ŽƌƐ�ĚĞ�ƐŽŶ�ŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵΖ�ƌƚŚƵƌ͕�ŝů�ĨƵƚ�ďůĞƐƐĠ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ďĂƚĂŝůůĞ�ĚĞ��ĂŵĞůŽƚ͕�ŝů�
ƌĞŐĂŐŶĂ�ĂůŽƌƐ��ǀĂůŽŶ�Ğƚ�ŝů�ƋƵŝƚƚĂ�ůĞ�ƉůĂŶ�ŵĂƚĠƌŝĞů�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖŠůĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĞƐ�
ŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ǀĞƌƐ�ůΖĂŶ�ϱϲϯ͘

'ƵĞŶŝğǀƌĞ�͗

'ƵĞŶŝğǀƌĞ�ĨƵƌ�ůĂ�ĨĞŵŵĞ�ĚΖ�ƌƚŚƵƌ͘
>ΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĚĞ�ƐĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƐƉŚğƌĞ�ĚĞ�ůΖĠƚŽŝůĞ��ĞůůĂƚƌŝǆ͕�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐƚĞůůĂƚŝŽŶ�ĚΖKƌŝŽŶ͘
'ƵĞŶŝğǀƌĞ�ĂǀĂŝƚ�ƌĞĨƵƐĠ�ůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ă�ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞ�ůΖ�ƚůĂŶƚŝĚĞ͘��ůůĞ�ĚĞǀĂŝƚ�
ŬĂƌŵŝƋƵĞŵĞŶƚ�ĂĐĐĞƉƚĞƌ�ůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĚƵ�ĐĞůƚŝƐŵĞ�ĂƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ͘

>���Zh/��^^��DKZ'�E�

DŽƌŐĂŶĞ�͗

DŽƌŐĂŶĞ�ĠƚĂŝƚ�ůĂ�ĚĞŵŝͲƐƈƵƌ�ĚΖ�ƌƚŚƵƌ͘
>ΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĚĞ�ƐĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ƉůĂŶğƚĞ�DĂƌƐ͘
�ůůĞ�Ă�ĠƚĠ�ĠĚƵƋƵĠĞ�ă��ƌŽĐĠůŝĂŶĚĞ͘�/ů�ůƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ŽĨĨĞƌƚ�ĚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĞƌ�ĂƵ�ƚƌĂǀĂŝů�ĞĨĨĞĐƚƵĠ�ă��ǀĂůŽŶ�ĂǀĞĐ�
ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ĚƌƵŝĚĞƐƐĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ĞůůĞ�Ă�ƵƚŝůŝƐĠ�ƐĞƐ�ƉŽƵǀŽŝƌƐ�ă�ĚĞƐ�ĨŝŶƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞƐ�Ğƚ�ĞůůĞ�ĨƵƚ�ďĂŶŶŝĞ�ĚĞ�ůΖŠůĞ͘�
�ůůĞ�ĐŚƵƚĂ�Ğƚ�ŵĞŶĂ�ƵŶ�ĐŽŵďĂƚ�ĂĐƚŝĨ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ��ĞůƚĞƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�ĐŽŶǀĞƌƚŝƐƐĂŝĞŶƚ�ĂƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ͕�ĚŽŶƚ�
�ƌƚŚƵƌ�ĠƚĂŝƚ�ůĞ�ƐǇŵďŽůĞ͘

DŽƌĚƌĞĚ�͗

DŽƌĚƌĞĚ�ĠƚĂŝƚ�ůĞ�ĨŝůƐ�ĚĞ�DŽƌŐĂŶĞ�Ğƚ�ĚΖƵŶ�ĚĞƐ�ĐŚĞǀĂůŝĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�dĂďůĞ�ZŽŶĚĞ͘
>ΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĚĞ�ƐĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ƉůĂŶğƚĞ�DĂƌƐ͘
>Ğ�ƌŽŝ��ƌƚŚƵƌ�ŶĞ�ĚĞǀĂŝƚ�ƉĂƐ�ĂǀŽŝƌ�ĚĞ�ĨŝůƐ�ĐĂƌ�ŝů�ĚĞǀĂŝƚ�ġƚƌĞ�ůĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ƌŽŝ�ĚĞƐ��ĞůƚĞƐ͕�ĐĞƚƚĞ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ�
ĠƚĂŶƚ�ĞŶ�ƉĂƐƐĞ�ĚĞ�ĚŝƐƉĂƌĂŠƚƌĞ͘��ĞůůĞͲĐŝ�ĠƚĂŝƚ�ĚĂŶƐ�ƐĂ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ƉŚĂƐĞ�ĚĞ�ĚĠĐůŝŶ͕�Ğƚ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ƐŽŶ�ƌƀůĞ�ĠƚĂŝƚ�
ƚĞƌŵŝŶĠ�ĂƉƌğƐ�ůΖŝŵƉĂĐƚ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ͘�DŽƌŐĂŶĞ�Ă�ĞƐƐĂǇĠ�ĚĞ�ƉĞƌƉĠƚƵĞƌ�ĐĞƚƚĞ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĞŶ�ǀŽƵůĂŶƚ�ŵĞƚƚƌĞ�
ƐŽŶ�ĨŝůƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚƌƀŶĞ͕�ŵĂŝƐ�ĐĞůĂ�ŶΖĂ�ƉĂƐ�ƉƵ�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ͕�ůĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ĚΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ŶΖĠƚĂŶƚ�ƉĂƐ�ƉůĂĐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�
ĐĞƚƚĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͘



>�^��,�s�>/�Z^����>��d��>��ZKE��

>ĞƐ�ĐŚĞǀĂůŝĞƌƐ�͗

�ƌƚŚƵƌ͕�ƋƵŝ�ĠƚĂŝƚ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƌƀůĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚΖƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚΖŝŶŝƚŝĠƐ�ĂǇĂŶƚ�ĚĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚΖĂŝĚĞ�ă�ůΖŚƵŵĂŶŝƚĠ�Ă�ĠƚĠ�ĐŚĂƌŐĠ�ĚΖŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ĐŚĞǀĂůŝĞƌƐ�ŝŶŝƚŝĠƐ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�
ůƵŝ͕�ĂĨŝŶ�ĚĞ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ă��ǆĐĂůŝďƵƌ�Ğƚ�ă�ůĂ��ŽƵƉĞ�ĚΖĂŐŝƌ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ƉƐǇĐŚŝƋƵĞŵĞŶƚ�Ğƚ�
ƉŚǇƐŝƋƵĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ƉĞƌƚƵƌďĠ�Ğƚ�ǀŝŽůĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ƌĠŐŝŽŶ�ă�ĐĞƚƚĞ�ĠƉŽƋƵĞ͘��Ğ�ŐƌŽƵƉĞ͕�ĐŽŶŶƵ�
ƐŽƵƐ�ůĞ�ŶŽŵ�ĚĞƐ��ŚĞǀĂůŝĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�dĂďůĞ�ZŽŶĚĞ͕�ĠƚĂŝƚ�ĐŚĂƌŐĠ�ĂƵƐƐŝ�ĚΖƵŶŝĨŝĞƌ�ƐŽŶ�ƉĞƵƉůĞ�ĚƵƌĂŶƚ�ĐĞ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�ĂƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ͘
�ĞǀĂŶƚ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ůΖŝŵƉĂĐƚ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ͕�ŝůƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ϭϮ�ĐŚĞǀĂůŝĞƌƐ�ƌĠƵŶŝƐ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚΖ�ƌƚŚƵƌ͕�
ŵĂŝƐ�ŝůƐ�ƐĞ�ƌĞŶŽƵǀĞůĂŝĞŶƚ�ƉĂƌ�ƉĂƌƚŝĞƐ͕�ĐĂƌ�ŝůƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ƉůƵƐ�ŶŽŵďƌĞƵǆ͘�WĂƌ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϮ͕�ŝůƐ�ĚĞǀĂŝĞŶƚ�
ĂŝŶƐŝ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ůĂ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ�ĚƵ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐŽŶĐƌĠƚŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖKƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�
WůĂŶĠƚĂŝƌĞ�,ƵŵĂŝŶĞ͕�ĐŽŵŵĞ�:ĠƐƵƐ�ǀĞŶĂŝƚ�ĚĞ�ůĞ�ĨĂŝƌĞ͘

/ů�ĨĂƵƚ�ďŝĞŶ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐŝĞƌ�ůΖĂƌŵĠĞ�ĚΖ�ƌƚŚƵƌ͕�ĚĞƐ��ŚĞǀĂůŝĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�dĂďůĞ�ZŽŶĚĞ͘��ĞƐ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ƉŽƵƌ�
ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ĐŚĞĨƐ�ĚĞ�ƚƌŝďƵƐ�ƌĂƐƐĞŵďůĠƐ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ďĂŶŶŝğƌĞ�ĚΖ�ƌƚŚƵƌ�Ğƚ�ŶĞ�ĐŽŵŵĂŶĚĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞƐ�
ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚΖŚŽŵŵĞƐ͘�WŽƵƌ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ŝůƐ�ƐΖĠƚĂŝĞŶƚ�ŝŶĐĂƌŶĠƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĨŽŝƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĐĞůƚŝƋƵĞ͕�Ğƚ�
ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ŐĂƌĚĠ��ǆĐĂůŝďƵƌ͘
�ĞƐ�ĐŚĞǀĂůŝĞƌƐ�ƐĞ�ĚĞǀĂŝĞŶƚ�ĚĞ�ƉŽƐƐĠĚĞƌ�ĚĞ�ŚĂƵƚĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ŵŽƌĂůĞƐ͘�/ůƐ�ĚĞǀĂŝĞŶƚ�ĂǀŽŝƌ�ƵŶ�ƐĞŶƐ�ĠůĞǀĠ�ĚĞ�
ůΖŚŽŶŶĞƵƌ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ĂƵƚĂŶƚ��ƌƚŚƵƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĐŚĞǀĂůŝĞƌƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�
ĚĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ�ĚΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ͕�ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ƋƵΖŝůƐ�ŶΖŽŶƚ�ƉĂƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĂŐŝ�ĂǀĞĐ�ƐĂŐĞƐƐĞ�Ğƚ�ƉĂŝǆ͘�
�ΖĠƚĂŝĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽŵďĂƚƚĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ƵƐĂŝĞŶƚ�ĚĞ�ǀŝŽůĞŶĐĞƐ�ŐƵĞƌƌŝğƌĞƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚΖƵŶĞ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ŐƵĞƌƌŝğƌĞ͘�
�ĞƌƚĞƐ͕�ŝůƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ƌĞĕƵ�ĚĞƐ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶƐ͕�Ğƚ�ĐŽŶƚŝŶƵĂŝĞŶƚ�ă�ůĞƐ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ͕�ŵĂŝƐ�ůĞƵƌ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ŝŶĐĂƌŶĠĞ�
ĂŐŝƐƐĂŝƚ�ĐŽŵŵĞ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ĚĞ�ĐĞ�ƚĞŵƉƐ͘�/ůƐ�ŽŶƚ�ĚŽŶĐ�ĠƚĠ�ĐĂƉĂďůĞƐ�ĚΖĞĨĨĞĐƚƵĞƌ�ĚĞƐ�ĂĐƚĞƐ�
ƐƉŝƌŝƚƵĞůƐ�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ŐƵĞƌƌŽǇĂŶƚ͘��ΖĞƐƚ�ƵŶĞ�ĚĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĂĐĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ�ƚĞƌƌŝĞŶŶĞ�ĚΖġƚƌĞ�
ĐĂƉĂďůĞ�ĚƵ�ŵĞŝůůĞƵƌ�Ğƚ�ĚƵ�ƉŝƌĞ͘�/ů�ĨĂƵƚ�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĐŚĞǀĂůŝĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�dĂďůĞ�ZŽŶĚĞ�ŽŶƚ�ĞƵ�
ĚĞƐ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚƐ�ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞƐ͕�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�WĞƌĐĞǀĂů͕�'ĂƵǀĂŝŶ͕�'ĂůĂĂĚ�ĚŽŶƚ�ŶŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ƉĂƌůĞƌ�ĐŝͲ
ĚĞƐƐŽƵƐ͘

>Ă�dĂďůĞ�ZŽŶĚĞ�Ğƚ�ůĞ�'ƌĂĂů�͗

>ĞƐ�ĐŚĞǀĂůŝĞƌƐ�ƐĞ�ƌĠƵŶŝƐƐĂŝĞŶƚ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚΖƵŶĞ�ƚĂďůĞ�ƌŽŶĚĞ�ĚŽŶƚ�ůĂ�ĨŽƌŵĞ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŝƚ�
ƐǇŵďŽůŝƋƵĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĐŽƐŵŝƋƵĞ�ĚĞ�ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ͘��ĞƚƚĞ�ĨŽƌŵĞ�ƉĞƌŵĞƚƚĂŝƚ�ĂŝŶƐŝ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�
ƉƌĠƐĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ŵŝĞƵǆ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�ůĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ĐŽƐŵŝƋƵĞƐ͘
�ĞƚƚĞ�ƚĂďůĞ�ĞŶ�ƉŝĞƌƌĞ�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ŐƵŝĚĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů�ĚĞƐ��ĞůƚĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ͕�DĞƌůŝŶ͘�/ů�
ĂǀĂŝƚ�ŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĠ�ƵŶ�ƌŽĐŚĞƌ�ƉůĂƚ�ă�ůΖŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�ĚƵ�ĐŚąƚĞĂƵ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŚĞǀĂůŝĞƌƐ�ĚĞǀĂŝĞŶƚ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ĐĞ�ƌŽĐŚĞƌ�
ĂĨŝŶ�ĚĞ�ůƵŝ�ĚŽŶŶĞƌ�ƐĂ�ĨŽƌŵĞ�ƌŽŶĚĞ͕�Ğƚ�ƐĞƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ƌĞůŝĠĞƐ�ă�ĚĞƐ�>ŽŝƐ��ŽƐŵŝƋƵĞƐ͕�ĚŽŶƚ�ƐŽŶ�ĚŝĂŵğƚƌĞ�
ĚĞ�ϭϮ�ŵğƚƌĞƐ͘��ŚĂĐƵŶ�ĚĞǀĂŝƚ�ƚƌĂǀĂŝůůĞƌ�ă�ƐŽŶ�ƉŽůŝƐƐĂŐĞ�ƉŽƵƌ�ŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĞƌ�ůΖĞĨĨŽƌƚ�ǀĞƌƐ�ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĂ�
ƉĂƌƚĂŐĞ�ĚΖƵŶĞ�ƚąĐŚĞ�ĚĂŶƐ�ůΖĠŐĂůŝƚĠ͘��ĞƚƚĞ�ƚĂďůĞ�ĂǀĂŝƚ�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĐĂƌ�ĞůůĞ�ĚĞǀĂŝƚ�ƐĞƌǀŝƌ�ĚĞ�
ĐĂŶĂů�ă�ůΖĂƌƌŝǀĠĞ�ĚΖĠŶĞƌŐŝĞƐ�ĐŽƐŵŝƋƵĞƐ͕�Ğƚ�ĂŝĚĞƌ�ůĞƐ�ĐŚĞǀĂůŝĞƌƐ�ă�ĞŶƚƌĞƌ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�
ƐƵďƚŝůĞƐ͘

�Ŷ�ƐŽŶ�ĐĞŶƚƌĞ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĂŝƚ�ƵŶĞ�ƉĂƌƚŝĞ�ĠǀŝĚĠĞ�Ğƚ͕�ůŽƌƐ�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĐĠƌĠŵŽŶŝĞƐ�ŝŶŝƚŝĂƚŝƋƵĞƐ͕�ůĞ�'ƌĂĂů�ƐĞ�
ŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĂŝƚ�ĞŶ�ĐĞ�ĐĞŶƚƌĞ͘�/ů�ĠƚĂŝƚ�ƵŶĞ�ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ��ŽƵƉĞ͘�>ĞƐ�ĐŚĞǀĂůŝĞƌƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĂůŽƌƐ�
ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ƐƵďƚŝůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ͕�ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ĂƐƚƌĂůĞ͕�ŵĞŶƚĂůĞ�Ğƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ͘�>ŽƌƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�
ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ŝůƐ�ǀŝǀĂŝĞŶƚ�ƵŶĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ͘

DĂŝƐ�ĞŶ�ĚĞŚŽƌƐ�ĚĞƐ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶƐ͕�ůĞƵƌ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ƌĞĚĞǀĞŶĂŝƚ�ĐĞ�ƋƵΖĞůůĞ�ĠƚĂŝƚ�ƉŽƵƌ�ĐŚĂĐƵŶ�ĚΖĞƵǆ͕�ƚŽƵƚ�ĞŶ�
ƌĞƐƚĂŶƚ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚƐ�ĚĞƐ�ƉĠƌŝŽĚĞƐ�ĚΖŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶƐ͘��ĞůĂ�ŶΖĞŵƉġĐŚĂ�ƉĂƐ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĚĞ�ĐŽŵŵĞƚƚƌĞ�ĚĞƐ�ĞƌƌĞƵƌƐ͘�
�ĞƚƚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŝƚ�ůΖŚŽŵŵĞ�ĞŶ�ĠǀŽůƵƚŝŽŶ͕�ĂǀĞĐ�ƐĞƐ�ĂĐƋƵŝƐ͕�ŵĂŝƐ�ĂǀĞĐ�ƐĞƐ�ĨĂŝďůĞƐƐĞƐ͘�
�ΖĞƐƚ�ůΖŚŽŵŵĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ƋƵŝ�ĚĞǀĂŝƚ�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ƐĂ�ƉƌŽƉƌĞ�ĠǀŽůƵƚŝŽŶ͕�ĐΖĞƐƚ�ůΖŚŽŵŵĞ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ƋƵŝ�ĚĞǀĂŝƚ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ůΖĂŝĚĞ�ĚĞƐ�&ŽƌĐĞƐ�^ƉŝƌŝƚƵĞůůĞƐ�ƋƵŝ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�ĂĐƚŝǀĠĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�dĞƌƌĞ͘�
>ΖŚŽŵŵĞ�ĚĞǀĂŝƚ�ĚğƐ�ůŽƌƐ�ƉƌĠƉĂƌĞƌ�ůĂ�ĨƵƚƵƌĞ�'ƌĂŶĚĞ��ŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ�;ůΖ�ƌĞ�ĚƵ�sĞƌƐĞĂƵͿ͕�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ůĂ�>ƵŵŝğƌĞ�
ďŝĞŶ�ĐŽŵƉƌŝƐĞ�Ğƚ�ŝŶƚĠŐƌĠĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞŵĞŶƚ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�ďŝĞŶ�ĂƉƉůŝƋƵĠĞ͘

DĂŝƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƚĞŵƉƐ͕�ůΖĂĐƚŝŽŶ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĐŚĞǀĂůŝĞƌƐ�ĨƵƚ�ƌĠĚƵŝƚĞ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞƵƌƐ�ĨĂŝďůĞƐƐĞƐ͘�/ůƐ�



ƚŽŵďğƌĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůΖŽƉƵůĞŶĐĞ�Ğƚ�ůĂ�ĨĂĐŝůŝƚĠ͘�>Ğ�'ƌĂĂů�ŶĞ�ƉƵƚ�ƌĠĂƉƉĂƌĂŠƚƌĞ�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�dĂďůĞ͕�Ğƚ�ĐĞƚƚĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĂůůĂ�ǀĞƌƐ�ƐŽŶ�ĚĠĐůŝŶ͘
�ΖĞƐƚ�ĚĞ�ůă�ƋƵĞ�ŶĂƋƵŝƚ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵġƚĞ�ĚƵ�'ƌĂĂů�ƋƵΖŝůƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ƉĞƌĚƵ͕�Ğƚ�ƋƵΖŝůƐ�ĚĞǀĂŝĞŶƚ�
ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ĚĞƐ�ĠƉƌĞƵǀĞƐ�ŝŶŝƚŝĂƚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ͘��Ğ�'ƌĂĂů�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŝƚ�ůĂ�sŝďƌĂƚŝŽŶ�
�ŚƌŝƐƚŝƋƵĞ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚ�ġƚƌĞ�ĚŽŝƚ�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ĞŶ�ůƵŝͲŵġŵĞ͘�/ů�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŝƚ�ĂƵƐƐŝ�ůΖhŶŝŽŶ�ƋƵĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ĚŽŝƚ�
ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ĂǀĞĐ�ůƵŝͲŵġŵĞ͕�ůΖhŶŝŽŶ�ƋƵΖŝů�ĚŽŝƚ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĂǀĞĐ�ƚŽƵƐ�ƐĞƐ�ĨƌğƌĞƐ�ŚƵŵĂŝŶƐ͘�/ů�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŝƚ�ĂƵƐƐŝ�
ůΖhŶŝŽŶ�ƋƵĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ĚŽŝƚ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĞ��ŽƐŵŽƐ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůΖŽƵǀĞƌƚƵƌĞ�ĚĞ�ƐĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ͘�/ů�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŝƚ͕�ŵĂŝƐ�ŝů�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƚŽƵũŽƵƌƐ͕�ƉŽƵƌ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŶĞ�ůΖŽŶƚ�ƉĂƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ƚƌŽƵǀĠ͘

>ĂŶĐĞůŽƚ�͗

/ů�ĠƚĂŝƚ�ŶĠ�ă��ŝŶĂŶ�ĞŶ��ƌŵŽƌŝƋƵĞ�;�ƌĞƚĂŐŶĞ�ĂĐƚƵĞůůĞͿ͘
>ΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĚĞ�ƐĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ƉůĂŶğƚĞ�sĠŶƵƐ͘
/ů�ĨƵƚ�ŝŶƐƚƌƵŝƚ�ă��ƌŽĐĠůŝĂŶĚĞ�ƉƌğƐ�ĚΖƵŶ�ůĂĐ�ĚΖŽƵ�ƐŽŶ�ƐƵƌŶŽŵ�ĚĞ�>ĂŶĐĞůŽƚ�ĚƵ�ůĂĐ͘�/ů�ĨƵƚ�ůĞ�ĨŝůƐ�ĂĚŽƉƚŝĨ�ĚĞ�
sŝǀŝĂŶĞ�Ğƚ�ŝŶŝƚŝĠ�ƉĂƌ�ĐĞůůĞͲĐŝ�ĂĨŝŶ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůĂ�ĚƌŽŝƚƵƌĞ�Ğƚ�ůΖĂŵŽƵƌ�ƐƵƌ�dĞƌƌĞ͘�/ů�
ĠƚĂŝƚ�ĐŚĂƌŐĠ�ĚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�ůĂ�ƉƵƌĞƚĠ�Ğƚ�ůĂ�ďŽŶŶĞ�ůŝŐŶĞ�ĚĞ�ĐŽŶĚƵŝƚĞ�ĚĞƐ��ĞůƚĞƐ͘

>ΖĞƌƌĞƵƌ�͗

�ƌƚŚƵƌ�Ğƚ�>ĂŶĐĞůŽƚ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĚΖĂŶĐŝĞŶƐ�ĐŽŵƉĂŐŶŽŶƐ�ƋƵŝ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ƉĂƌĐŽƵƌƵ�ůĂ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ��ĞůƚĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ƐŽŶ�
ŽƌŝŐŝŶĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƉƌŽĨŽŶĚĞ�ĂŵŝƚŝĠ�ĠƚĂŝƚ�ŶĠĞ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĐŽŵƉůŝĐŝƚĠƐ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞ�ƚĞŵƉƐ�Ğƚ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ͘�
'ƵĞŶŝğǀƌĞ�ĞŶ�ĠƉƌŽƵǀĂ�ĚĞ�ůĂ�ũĂůŽƵƐŝĞ�Ğƚ�ǀŽƵůƵƚ�ƐĠĚƵŝƌĞ�ůĂŶĐĞůŽƚ͘��Ğ�ĨƵƚ�ƵŶĞ�ŐƌĂǀĞ�ĞƌƌĞƵƌ�ƋƵŝ�ĞƵƚ�ƵŶ�
ƌĞƚĞŶƚŝƐƐĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůΖĂŵďŝĂŶĐĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ƋƵŝ�ĠƚĂŝƚ�ĚĠũă�ďŝĞŶ�ĚĠŐƌĂĚĠĞ�ă�ĐĞ�ŵŽŵĞŶƚͲůă͘��ΖĂƵƚĂŶƚ�ƉůƵƐ�
ƋƵĞ��ƌƚŚƵƌ�ƐΖĞƐƚ�ĞŶĨĞƌŵĠ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ůĂŝƐƐĠ�ĂůůĞƌ�ƋƵŝ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĠ�ůΖĂƌƌġƚ�ĚĞ�ƐĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘

EŽƵƐ�ĐŽŶƐƚĂƚŽŶƐ�ƵŶĞ�ĨŽŝƐ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ƌŝĞŶ�ŶΖĞƐƚ�ƐŝŵƉůĞ�ƐƵƌ�dĞƌƌĞ͘��ĞƐ�ġƚƌĞƐ�ŽŶƚ�ďĞĂƵ�ġƚƌĞ�ŝŶŝƚŝĠƐ͕�
ĂǀŽŝƌ�ůĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�ǀĂůĞƵƌƐ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞƐ͕�ŝůƐ�ŶΖĞŶ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ĞŶ�ĠǀŽůƵƚŝŽŶ͘�/ůƐ�
ƉĞƵǀĞŶƚ͕�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞƐ�ǌŽŶĞƐ�ĚΖŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ŝŶĐĂƌŶĠĞ͕�ĂǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ŶĞ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ƉĂƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƵƌ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞ͘�dŽƵƚ�ġƚƌĞ�ŝŶĐĂƌŶĠ͕�ŵġŵĞ�ƐΖŝů�ĞƐƚ�ĐŚĂƌŐĠ�
ĚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ͕�ƉĞƵƚ�ĐŚƵƚĞƌ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŵĂƵǀĂŝƐ�ĐƀƚĠƐ�ĚĞ�ƐĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƚĠ͘��ƚ�ĐĞƚƚĞ�ĐŽŶƐƚĂƚĂƚŝŽŶ�ĠŐƌğŶĞ�ƚŽƵƚĞ�
ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĠƐŽƚĠƌŝƋƵĞ�ƐƵƌ�dĞƌƌĞ͘
�ΖĂƵƚĂŶƚ�ƉůƵƐ�ƋƵĞ�ůΖĂŵďŝĂŶĐĞ�ǀŝďƌĂƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ůΖŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ƉĞƌƚƵƌďĠĞ͕�ǀŝŽůĞŶƚĞ͕�Ğƚ�ƌĞũĂŝůůŝƚ�ƐƵƌ�ƚŽƵƚ�ůĞ�
ŵŽŶĚĞ͘�KŶ�ĐŚƵƚĞ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉĂƌ�ƐŽŶ�ƉŽŝŶƚ�ĨĂŝďůĞ͕�Ğƚ�ŶŽŶ�ƉĂƐ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ƐĞƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ͕�ƐƵƌƚŽƵƚ�
ůŽƌƐƋƵĞ�ůĞƐ�ƐĞŶƚŝŵĞŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ũĞƵ͘
YƵĂŶƚ�ă�ůΖĂŵďŝĂŶĐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĂŶƚĞ͕�ĞůůĞ�ĠƚĂŝƚ�ƚƌğƐ�ĚĠŐƌĂĚĠĞ�ă�ĐĞƚƚĞ�ĠƉŽƋƵĞ͘
�ĂŶƐ�ĐĞƚƚĞ�ĠƉŽƉĠĞ�ŶŽƵƐ�ǀŽǇŽŶƐ�ĐŚƵƚĞƌ͕�DŽƌŐĂŶĞ͕�DŽƌĚƌĞĚ͕�'ƵĞŶŝğǀƌĞ�Ğƚ�ƉĂƌ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞ͕�
>ĂŶĐĞůŽƚ͘��ƚ��ƌƚŚƵƌ�ƋƵŝ�ůĂŝƐƐĞ�ƚŽŵďĞƌ�ƐĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘
'ƵĞŶŝğǀƌĞ�Ğƚ�>ĂŶĐĞůŽƚ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ĞǆŝůĠƐ͘�DĞƌůŝŶ�ŶĞ�ƉŽƵǀĂŝƚ�ƉůƵƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ��ƌƚŚƵƌ�ŶĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĂŝƚ�
ƉĂƐ�ƐĞƐ�ĞƐƉƌŝƚƐ͘��ƚ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ĐĞ�ƚĞŵƉƐ͕�DŽƌŐĂŶĞ�Ğƚ�DŽƌĚƌĞĚ�ƉƌŽĨŝƚĂŝĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞ�ĚĠƐĠƋƵŝůŝďƌĞ�ƉŽƵƌ�ĂŐŝƌ�
ŶĠŐĂƚŝǀĞŵĞŶƚ͘

WĞƌĐĞǀĂů�͗

WĞƌĐĞǀĂů�ĠƚĂŝƚ�ƵŶ�ĚĞƐ�ĐŚĞǀĂůŝĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�dĂďůĞ�ZŽŶĚĞ͘�/ů�ĠƚĂŝƚ�ŶĠ�ĂƵ�WĂǇƐ�ĚĞ�'ĂůůĞ͘
>ΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĚĞ�ƐĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ƉůĂŶğƚĞ�^ĂƚƵƌŶĞ͘
^ŽŶ�ƌƀůĞ�ĠƚĂŝƚ�ĚĞ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ůΖĠƋƵŝůŝďƌĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ŵĂƚŝğƌĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉůĂŶƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůƐ�Ğƚ�ůΖĂŵŽƵƌ͘�'ƌąĐĞ�ă�ƐŽŶ�
ƉŽƚĞŶƚŝĞů�ƐƉŝƌŝƚƵĞů͕�ĠƚĂŝƚ�ĐŚĂƌŐĠ�ĚΖĂŝĚĞƌ�ůĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ĚĠƉůŽǇĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�ă�ƐĞ�ĚŝƌŝŐĞƌ�ǀĞƌƐ�ůĞ�
ƐƉŝƌŝƚƵĞů͘�/ů�ƐĂǀĂŝƚ�ůĞ�ĨĂŝƌĞ�ĞŶ�ĠůĞǀĂŶƚ�ĚĞƐ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶƐ�ĚƵ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ͘�/ů�Ă�ĠƚĠ�ĐŚĂƌŐĠ�ĚĞ�ŐƵŝĚĞƌ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�
ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ƋƵġƚĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ͘
�ΖĞƐƚ�ůƵŝ�ƋƵŝ�Ă�ĠƚĠ�ĐŚĂƌŐĠ�ĚĞ�ƌĞŶĚƌĞ��ǆĐĂůŝďƵƌ�ĂƵǆ�ġƚƌĞƐ�ĐŚĂƌŐĠƐ�ĚĞ�ƐĂ�ĚĠŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ͘
/ů�ĨĂŝƐĂŝƚ�ĂƵƐƐŝ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞƐ�ϭϮ�ŝŶŝƚŝĠƐ�ĐŚĂƌŐĠƐ�ĚĞ�ǀĞŝůůĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ��ŽƵƉĞ͘�/ů�ĂǀĂŝƚ�ĚΖĂŝůůĞƵƌƐ�ǀĞŝůůĠ�
ƐƵƌ�ůĂ��ŽƵƉĞ�ůŽƌƐ�ĚΖŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶƐ�ĂŶƚĠƌŝĞƵƌĞƐ͘

'ĂƵǀĂŝŶ�͗

'ĂƵǀĂŝŶ�ĠƚĂŝƚ�ƵŶ�ĚĞƐ�ĐŚĞǀĂůŝĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�dĂďůĞ�ZŽŶĚĞ͘
>ΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĚĞ�ƐĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ƐƉŚğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐƚĞůůĂƚŝŽŶ�ĚΖ,ĞƌĐƵůĞ͘



^Ă�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĠƚĂŝƚ�ĐŽŵƉůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ�ă�ĐĞůůĞ�ĚĞ�WĞƌĐĞǀĂů͘��Ŷ�ĞĨĨĞƚ�ŝů�ƵƚŝůŝƐĂŝƚ�ƐŽŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĞů�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�
ƉŽƵƌ�ĂƚƚĞŝŶĚƌĞ�ůĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů͘

'ĂůĂĂĚ�͗

'ĂůĂĂĚ�ĠƚĂŝƚ�ůĞ�ĨŝůƐ�ĚĞ�>ĂŶĐĞůŽƚ͘�/ů�ĨƵƚ�ĂƵƐƐŝ�ƵŶ�ĚĞƐ�ƉƌŽƚĞĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽƵƉĞ͘
/ů�ĂŝĚĂ�ůĞ�ZŽŝ��ƌƚŚƵƌ�ă�ƌĞƚƌŽƵǀĞƌ�ůĞ�'ƌĂĂů͕�Ğƚ�ƉĂƌ�ůă�ůƵŝ�ƉĞƌŵŝƚ�ĚĞ�ƚĞƌŵŝŶĞƌ�ƐŽŶ�ƌƀůĞ͘�'ĂůĂĂĚ�ĂǀĂŝƚ�ƵŶĞ�
ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ĚƵ�'ƌĂĂů͕�ŝů�ůĂ�ƌĠǀĠůĂ�ă��ƌƚŚƵƌ�ƋƵŝ�ƉƵƚ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵŝƚƚĞƌ�ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞŵĞŶƚ�ůΖĠŶĞƌŐŝĞ��ĞůƚĞ�
ƉŽƵƌ�ĞŶƚƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ůΖğƌĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͘

��ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�ĐǇĐůĞ�ĂƌƚŚƵƌŝĞŶ�ŝů�Ă�ũŽƵĠ�ůĞ�ƌƀůĞ�ĚΖ�ƌƚŚƵƌ�Ğƚ�ĚĞ�WĞƌĐĞǀĂů͕�ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ƋƵΖŝů�Ă�ĠƚĠ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�Ğƚ�ŐĂƌĚŝĞŶ�ĚƵ�'ƌĂĂů͘�/ů�ĨƵƚ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ă�ŶĞ�ƉůƵƐ�ĂƉƉĂƌƚĞŶŝƌ�ă�
ůĂ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ��ĞůƚĞ͘�/ů�Ă�ĠƚĠ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ă�ĨĂŝƌĞ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ŝŵƉƵůƐŝŽŶ͕�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ůΖŝŵƉĂĐƚ�
ĐŚƌŝƐƚŝƋƵĞ͘
'ĂůĂĂĚ�ŶĞ�ƐΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ŝŶĐĂƌŶĠ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĞƵƉůĞ��ĞůƚĞ�ĐŽŵŵĞ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĐŚĞǀĂůŝĞƌƐ͘�^ŽŶ�
ƌƀůĞ�Ă�ĠƚĠ�ĚĞ�ƉƌŽƚĠŐĞƌ�ůĞ�'ƌĂĂů�ĚƵƌĂŶƚ�ůĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĚĞƐ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ĐĞůƚŝƋƵĞƐ�ĂƵǆ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ĐŚƌŝƐƚŝƋƵĞƐ͘

��^���>d�^���>ΖKZ�Z���h�d�DW>�

>Ă�ĨŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĐĞůƚŝƋƵĞ�͗

>Ă�ƉŚĂƐĞ�ŵĂƚĠƌŝĞůůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞƐ��ĞůƚĞƐ�ƐΖĞƐƚ�ĚĠƌŽƵůĠĞ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ďĂƚĂŝůůĞ�ĚĞ��ĂŵůĂŶŶ͘
>Ğ�ƌŽŝ��ƌƚŚƵƌ�Ğƚ�ƐĞƐ�ĐŚĞǀĂůŝĞƌƐ͕�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶ�ĐŚƌŝƐƚŝƋƵĞ�ƐΖĞƐƚ�ƌĞƚƌŽƵǀĠ�ĨĂĐĞ�ă�
DŽƌĚƌĞĚ͕�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ůĂ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶ�ĐĞůƚŝƋƵĞ�ƋƵΖŝů�ǀŽƵůĂŝƚ͕�ĂǀĞĐ�ƐĂ�ŵğƌĞ�DŽƌŐĂŶĞ͕�ƉĞƌƉĠƚƵĞƌ͘�>ΖĂƌŵĠĞ�
ĚΖ�ƌƚŚƵƌ�Ă�ĞƵ�ůĂ�ǀŝĐƚŽŝƌĞ͘
�Ƶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ďĂƚĂŝůůĞ�DŽƌĚƌĞĚ�Ă�ĠƚĠ�ƚƵĠ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�DŽƌŐĂŶĞ͘
�ƌƚŚƵƌ�Ă�ĠƚĠ�ďůĞƐƐĠ͘�DĞƌůŝŶ�ůΖĂ�ĂŝĚĠ�ă�ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�ůΖŠůĞ�ĚΖ�ǀĂůŽŶ͘
DĞƌůŝŶ�Ă�ĂƵƐƐŝ�ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞŵĞŶƚ�ƌĞũŽŝŶƚ�ůΖŠůĞ�ĚΖ�ǀĂůŽŶ͘
>ΖĠƉĠĞ��ǆĐĂůŝďƵƌ�Ă�ƌĞũŽŝŶƚ�ĂƵƐƐŝ��ǀĂůŽŶ�Žƶ�ĞůůĞ�Ă�ĠƚĠ�ĚĠŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĠĞ͘
WƵŝƐ͕��ǀĂůŽŶ͕�ĚŽŶƚ�ůĞ�ƌƀůĞ�ĠƚĂŝƚ�ƚĞƌŵŝŶĠ�Ă�ĠƚĠ�ĚĠŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĠĞ�ǀĞƌƐ�ůΖĂŶ�ϱϲϯ͘

�ĞƚƚĞ�ĚĞƌŶŝğƌĞ�ĠƉŽƉĠĞ�ŵĂƌƋƵĂ�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĐĞůƚŝƋƵĞ͘�>ΖŚŽŵŵĞ�ƐĞ�ĚĠĐŽŶŶĞĐƚĂ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�Ğƚ�
ŶΖĞƵƚ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĚŝƌĞĐƚƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉůĂŶƐ�ƐƵďƚŝůƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ͘��ğƐ�ůŽƌƐ�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ĂůůĂŝĞŶƚ�ƐĞ�
ƚƌŽƵǀĞƌ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƉŚĂƐĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ�Žƶ�ŝůƐ�ĂůůĂŝĞŶƚ�ĚĞǀŽŝƌ�ƐΖĞǆƉƌŝŵĞƌ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ƵŶ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�
ůŝďƌĞ�ĂƌďŝƚƌĞ͘

DĞƌůŝŶ�ƐΖĞƐƚ�ƌĠŝŶĐĂƌŶĠ�ƵŶĞ�ĨŽŝƐ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ƌĂŝƐŽŶƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞƐ�ĚΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ǀĞƌƐ�ϭϬϴϬ�ƐŽƵƐ�ůΖŝĚĞŶƚŝƚĠ�ĚĞ�
'ƵŶĚƵůĨ͕�ĠǀġƋƵĞ�ĚĞ�ZŽĐŚĞƐƚĞƌ͘�WƵŝƐ�ŝů�Ă�ƌĞũŽŝŶƚ�ƐĂ�ƐƉŚğƌĞ�ĚΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŐĂůĂǆŝĞ�^ŽŵďƌĞƌŽ͘

�ƌƚŚƵƌ�ƐΖĞƐƚ�ƌĠŝŶĐĂƌŶĠ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ZŝĐŚĂƌĚ��ƈƵƌ�ĚĞ�>ŝŽŶ͕�ƌŽŝ�ĚΖ�ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͘

�ğƐ�ůΖĂŶ�ϱϲϬ͕�ůĂ��ŽƵƉĞ�Ğƚ�ůĂ�>ĂŶĐĞ�ĨƵƌĞŶƚ�ƉƌŝƐ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ƉĂƌ�WĞƌĐĞǀĂů�ă�ůĂ�ƚġƚĞ�ĚΖƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ϭϮ�
ŝŶŝƚŝĠƐ�ŝŶĐĂƌŶĠƐ�ƐƉĠĐŝĂůĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞƚƚĞ�ƚąĐŚĞ͘�'ĂůĂĂĚ�Ă�ĞŶƐƵŝƚĞ�ƉƌŝƐ�ůĞ�ƌĞůĂŝƐ�ĚĞ�WĞƌĐĞǀĂů͘

�ƉƌğƐ�ůĂ�ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶ�ĚΖ�ƌƚŚƵƌ͕�ǀĞƌƐ�ůΖĂŶ�ϲϬϬ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ��ĞůƚĞƐ͕�ĐŚĂƐƐĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĂŶŐůĂŝƐ�Ğƚ�ůĞƐ�^ĂǆŽŶƐ͕�
ƐŽŶƚ�ǀĞŶƵƐ�ƐΖĠƚĂďůŝƌ�ĞŶ��ƌŵŽƌŝƋƵĞ�;�ƌĞƚĂŐŶĞͿ͘�>Ă��ŽƵƉĞ�Ğƚ�ůĂ�>ĂŶĐĞ�ŽŶƚ�ĂůŽƌƐ�ĠƚĠ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĠƐ�ĚĂŶƐ�
ĐĞƚƚĞ�ƌĠŐŝŽŶ͘

>Ă�ƐƵŝƚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůΖĠƉŽƋƵĞ�dĞŵƉůŝğƌĞ͘

>ΖKƌĚƌĞ�ĚƵ�ƚĞŵƉůĞ�͗

�ĞƌƚĂŝŶƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĞƐ�ĚƵ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĐĞůƚŝƋƵĞ�ĂƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƌĠŝŶĐĂƌŶĠƐ�
ƉŽƵƌ�ĠƚĂďůŝƌ�ůĞƐ�ďĂƐĞƐ�ĚΖƵŶ�ŽƌĚƌĞ�ƋƵŝ�ĚĞǀĂŝƚ�ƉŽƵƌƐƵŝǀƌĞ�ůΖĂĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ��ŚĞǀĂůŝĞƌƐ�ĚĞ�ůĂ�dĂďůĞ�ZŽŶĚĞ͕�
ĚĂŶƐ�ůΖĠƚĂƚ�ĚΖĞƐƉƌŝƚ�ƋƵΖĂǀĂŝƚ�ĚŽŶŶĠ�:ĠƐƵƐ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ƐĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘
EŽƵƐ�ƌĞƚƌŽƵǀŽŶƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ĂƵƚƌĞƐ�͗



:ŽƐĞƉŚ�ĚΖ�ƌŝŵĂƚŚŝĞ͕�ƌĠŝŶĐĂƌŶĠ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ��ĞƌŶĂƌĚ�ĚĞ��ůĂŝƌǀĂƵǆ͘
WĞƌĐĞǀĂů͕�ƌĠŝŶĐĂƌŶĠ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�,ƵŐŚĞƐ�ĚĞ�WĂǇĞŶƐ͘
'ĂůĂĂĚ͕�ƌĠŝŶĐĂƌŶĠ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�:ĂĐƋƵĞƐ�ĚĞ�DŽƌůĂǇ͘

Ͳ �ĞƌŶĂƌĚ�ĚĞ��ůĂŝƌǀĂƵǆ�͗

/ů�ĠƚĂŝƚ�ůĂ�ƌĠŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�ĚĞ�:ŽƐĞƉŚ�ĚΖ�ƌŝŵĂƚŚŝĞ͘�/ů�Ă�ĠƚĠ�ůĞ�ĨŽŶĚĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ůΖ�ďďĂǇĞ�ĚĞ��ůĂŝƌǀĂƵǆ�ĞŶ�ϭϭϭϱ͘�
�ŶĐŝĞŶ�ŵŽŝŶĞ�ĐŝƐƚĞƌĐŝĞŶ�ĚĞ�ůΖ�ďďĂǇĞ�ĚĞ��ŝƚĞĂƵǆ͕�ĨƵƚ�ƵŶ�ĚĞƐ�ĨŽŶĚĂƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝƚĠ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�
ĚĂŶƐ�ůΖ�ƵƌŽƉĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƚĞŵƉƐ͘���ƚƌĂǀĞƌƐ�ƵŶĞ�ǀŝĞ�ĂƵƐƚğƌĞ�Ğƚ�ĚĠƉŽƵŝůůĠĞ͕�ŝů�ƐΖĞƐƚ�ǀŽƵĠ�ĂƵ�ƐĂůƵƚ�ĚĞƐ�
ŚŽŵŵĞƐ͘�/ů�ĨƵƚ�ůΖĂƉƀƚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝ�Ğƚ�ƵŶ�ŚŽŵŵĞ�ĚĞ�ƉĂŝǆ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĠŐůŝƐĞ�ĚĠĐŚŝƌĠĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƐĐŚŝƐŵĞ͘�/ů�Ă�
ĚŽŶŶĠ�ƐŽŶ�ĂƉƉƵŝ�ă�ůĂ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�ůΖKƌĚƌĞ�ĚƵ�dĞŵƉůĞ͘

Ͳ ,ƵŐƵĞƐ�ĚĞ�WĂǇĞŶƐ�͗

/ů�ĠƚĂŝƚ�ůĂ�ƌĠŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�ĚĞ�WĞƌĐĞǀĂů͘�/ů�Ă�ĐƌĠĠ�ůΖKƌĚƌĞ�ĚƵ�dĞŵƉůĞ�ĞŶ�ϭϭϭϵ�Ğƚ�ĐĞůƵŝͲĐŝ�Ă�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ�ƵŶ�
ŽƌĚƌĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ�ŵĂŝƐ�ƋƵŝ�ĚĞǀŝŶƚ�ŵŝůŝƚĂŝƌĞ͘

Ͳ :ĂĐƋƵĞƐ�ĚĞ�DŽƌůĂǇ�͗

/ů�ĠƚĂŝƚ�ůĂ�ƌĠŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�ĚĞ�'ĂůĂĂĚ͘�/ů�Ă�ƈƵǀƌĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůΖKƌĚƌĞ�ĚƵ�dĞŵƉůĞ͘�/ů�Ă�ĠƚĠ�ƐŽŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ�
DĂŠƚƌĞ͘�/ů�Ă�ƉĠƌŝ�ƐƵƌ�ůĞ�ďƸĐŚĞƌ�ĞŶ�ϭϯϭϰ�ƐŽƵƐ�ůΖŝŶƋƵŝƐŝƚŝŽŶ͘�^Ă�ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶ�Ă�ŵĂƌƋƵĠ�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞ�ůΖKƌĚƌĞ�ĚƵ�
dĞŵƉůĞ͘�


