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Ͳ WƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�͗�

�ǀĂŶƚ�ĚΖĞŶƚƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƌŽǇĂƵŵĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƵŶŝǀĞƌƐ͕�ǀŽǇŽŶƐ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ŶŽƐ�ĂŶĐġƚƌĞƐ�Ğƚ�ŶŽƐ�
ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŝŶƐ�ŽŶƚ�ƉĞŶƐĠ�ĐĞƚ�ƵŶŝǀĞƌƐ͘�

Ͳ �ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�͗�

>Ă�ĐŽƐŵŽůŽŐŝĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞ�ůΖĂƐƚƌŽŶŽŵŝĞ�ƋƵŝ�ĠƚƵĚŝĞ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ͕�ƐĂ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�Ğƚ�
ůĞƐ�ůŽŝƐ�ƋƵŝ�ƌĠŐŝƐƐĞŶƚ�ƐŽŶ�ĠǀŽůƵƚŝŽŶ͘�>Ă�ĐŽƐŵŽůŽŐŝĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƋƵŝ�ĠƚƵĚŝĞ�ůĂ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�Ğƚ�ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�
ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ĞŶƐĞŵďůĞ͘�

�Ŷ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ͕�ůĂ�ĐŽƐŵŽŐŽŶŝĞ�ĞƐƚ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ�ƋƵŝ�ƚĞŶƚĞŶƚ�ĚΖĞǆƉůŝƋƵĞƌ�ůĂ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�
ůΖhŶŝǀĞƌƐ͘�>Ă�ĐŽƐŵŽŐŽŶŝĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƋƵŝ�ĠƚƵĚŝĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŽďũĞƚƐ�ĐĠůĞƐƚĞƐ�;ŐĂůĂǆŝĞƐ͕�ĠƚŽŝůĞƐ͕�
ƉůĂŶğƚĞƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�

>ĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ƚŚĠŽƌŝĞƐ�ĐŽƐŵŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ĚĂŶƐ�ůΖKĐĐŝĚĞŶƚ�ƐŽŶƚ�ĐĞůůĞƐ�ĚĞƐ�DĠƐŽƉŽƚĂŵŝĞŶƐ�Ğƚ�ƌĞŵŽŶƚĞŶƚ�
ă�ϰ�ϬϬϬ�Ăǀ�:�͘��ΖĂƉƌğƐ�ĐĞƐ�ƚŚĠŽƌŝĞƐ͕�ůĂ�dĞƌƌĞ�ĞƐƚ�ůĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĂƐƚƌĞƐ�ƐĞ�ĚĠƉůĂĐĞŶƚ�
ĂƵƚŽƵƌ�ĚΖĞůůĞ͘��ƌŝƐƚŽƚĞ�Ğƚ�ůΖĂƐƚƌŽŶŽŵĞ�ŐƌĞĐ�WƚŽůĠŵĠĞ�ĞǆƉůŝƋƵğƌĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĠƚŽŝůĞƐ�
ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŝĞů�ƌĠƐƵůƚĂŝƚ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĨŝǆĂƚŝŽŶ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ƐƉŚğƌĞƐ�ĞŶ�ƌŽƚĂƚŝŽŶ͘�sĞƌƐ�ϮϳϬ�Ăǀ�:�͕͘�ůΖĂƐƚƌŽŶŽŵĞ�ŐƌĞĐ�
�ƌŝƐƚĂƌƋƵĞ�ĚĞ�^ĂŵŽƐ�ĂĨĨŝƌŵĂ�ƋƵĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ƚŽƵƌŶĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵ�^ŽůĞŝů�ƐĞůŽŶ�ƵŶĞ�ŽƌďŝƚĞ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ͘�DĂŝƐ͕�
ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚΖ�ƌŝƐƚŽƚĞ͕�ůĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ĐŽŵŵĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ŶĞ�ĨƵƚ�ƉĂƐ�ƌĞŵŝƐ�
ĞŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĂǀĂŶƚ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƐŝğĐůĞƐ͘�
�Ŷ�ϭϱϰϯ�ůΖĂƐƚƌŽŶŽŵĞ�ƉŽůŽŶĂŝƐ�EŝĐŽůĂƐ��ŽƉĞƌŶŝĐ�ƉƌŽƉŽƐĂ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƋƵĞů�ůĞ�^ŽůĞŝů�ĞƐƚ�
ůĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�Ğƚ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵƋƵĞů�ůĞƐ�ƉůĂŶğƚĞƐ�ĚĠĐƌŝǀĞŶƚ�ĚĞƐ�ŽƌďŝƚĞƐ�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞƐ͘�
>ĞƐ�ĂƐƚƌŽŶŽŵĞƐ�<ĞƉůĞƌ�Ğƚ�'ĂůŝůĠĞ�ĂĚŽƉƚğƌĞŶƚ�ůĞ�ƐǇƐƚğŵĞ�ĐŽƉĞƌŶŝĐŝĞŶ�Ğƚ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉůĂŶğƚĞƐ�
ƐĞ�ĚĠƉůĂĐĞŶƚ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ŽƌďŝƚĞƐ�ĞůůŝƉƚŝƋƵĞƐ�ă�ĚĞƐ�ǀŝƚĞƐƐĞƐ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ͕�ƐĞůŽŶ�ƚƌŽŝƐ�ůŽŝƐ�ĞŵƉŝƌŝƋƵĞƐ�͗�ůĞƐ�ůŽŝƐ�
ĚĞ�<ĞƉůĞƌ͘�
>Ğ�ŵĂƚŚĠŵĂƚŝĐŝĞŶ�Ğƚ�ƉŚǇƐŝĐŝĞŶ�ĂŶŐůĂŝƐ�/ƐĂĂĐ�EĞǁƚŽŶ�ũƵƐƚŝĨŝĂ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�ĚĞ�<ĞƉůĞƌ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�
ƉůĂŶğƚĞƐ͕�ĞŶ�ŵŽŶƚƌĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐĞƐ�ůŽŝƐ�ƉŽƵǀĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ĚĠĚƵŝƚĞƐ�ĚĞƐ�ƌğŐůĞƐ�ŐĠŶĠƌĂůĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�
Ğƚ�ůĂ�ŐƌĂǀŝƚĂƚŝŽŶ͘�EĞǁƚŽŶ�ŵŽŶƚƌĂ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�ĚĞ�<ĞƉůĞƌ�ƐΖĂƉƉůŝƋƵĂŝĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ͘�

�ΖĂƉƌğƐ�ůĂ�ůŽŝ�ĚĞ�,ƵďďůĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ŐĂůĂǆŝĞƐ�ƐĞŵďůĞŶƚ�ƐΖĠůŽŝŐŶĞƌ�ĚĞ�ůĂ�sŽŝĞ�ůĂĐƚĠĞ͕�ĐĞůůĞͲĐŝ�ƉŽƵƌƌĂŝƚ�
ĂƉƉĂƌĂŠƚƌĞ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ͘��Ğ�ŶΖĞƐƚ�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ƉĂƐ�ůĞ�ĐĂƐ͘�KŶ�ƉĞƵƚ�ŝŵĂŐŝŶĞƌ�ƵŶ�ďĂůůŽŶ�
ƐƵƌ�ůĞƋƵĞů�ƐŽŶƚ�ĚĞƐƐŝŶĠƐ�ĚĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĞƐƉĂĐĠƐ͘�>ŽƌƐƋƵĞ�ůΖŽŶ�ŐŽŶĨůĞ�ůĞ�ďĂůůŽŶ͕�ůĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�
ƐΖĠůŽŝŐŶĞŶƚ�ůĞƐ�ƵŶƐ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͕�ĞǆĂĐƚĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ůĞƐ�ŽďƐĞƌǀĂƚĞƵƌƐ�ǀŽŝĞŶƚ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ŐĂůĂǆŝĞƐ�
ƐΖĠůŽŝŐŶĞƌ�ĚĞ�ůĂ�sŽŝĞ�ůĂĐƚĠĞ͘�>ΖĂŶĂůŽŐŝĞ�ĨŽƵƌŶŝƚ�ĂƵƐƐŝ�ƵŶĞ�ĞǆƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƐŝŵƉůĞ�ă�ůĂ�ůŽŝ�ĚĞ�,ƵďďůĞ͕�
ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ĞƐƚ�ĞŶ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ͘�

>ĞŵĂŠƚƌĞ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŐĂůĂǆŝĞƐ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ƉƌŽũĞƚĠƐ�ƉĂƌ�ůΖĞǆƉůŽƐŝŽŶ�ĚΖƵŶ�
ĂƚŽŵĞ�ŽƌŝŐŝŶĞů͕�ĚΖŽƶ�ůΖĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ͘��Ğ�ĨƵƚ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽƌŝĞ�ĚƵ�ďŝŐ�ďĂŶŐ�ƐƵƌ�ůΖŽƌŝŐŝŶĞ�
ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ͘�
�ΖĂƉƌğƐ�&ƌŝĞĚŵĂŶŶ͕�Ɛŝ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ĐŽŶƚŝĞŶƚ�ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ�ƉĞƵ�ĚĞ�ŵĂƚŝğƌĞ͕�ůΖĂƚƚƌĂĐƚŝŽŶ�ŐƌĂǀŝƚĂƚŝŽŶŶĞůůĞ�
ŵƵƚƵĞůůĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ŐĂůĂǆŝĞƐ�ĚŝŵŝŶƵĞƌĂ�ůĠŐğƌĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ǀŝƚĞƐƐĞƐ�ĚΖĠůŽŝŐŶĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ƐĞƌĂ�
ŝŶĚĠĨŝŶŝŵĞŶƚ�ĞŶ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ͘�>ΖhŶŝǀĞƌƐ�ƐĞƌĂŝƚ�ĂůŽƌƐ�ƵŶ�hŶŝǀĞƌƐ�ŽƵǀĞƌƚ�ĚĞ�ƚĂŝůůĞ�ŝŶĨŝŶŝĞ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�Ɛŝ�ůĂ�
ĚĞŶƐŝƚĠ�ĚĞ�ŵĂƚŝğƌĞ�ĞƐƚ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞ�ă�ƵŶĞ�ǀĂůĞƵƌ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ͕�ůΖĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƌĂůĞŶƚŝƌĂ�ũƵƐƋƵΖă�ƐΖĂƌƌġƚĞƌ�Ğƚ�
ƐΖŝŶǀĞƌƐĞƌ�ĞŶ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ�Ğƚ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ƐΖĞĨĨŽŶĚƌĞƌĂ�ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ͘�/ů�ƐĞƌĂŝƚ�ĂůŽƌƐ�ĨĞƌŵĠ͕�ĚΖĠƚĞŶĚƵĞ�
ůŝŵŝƚĠĞ͘�>Ğ�ĚĞƐƚŝŶ�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ĞĨĨŽŶĚƌĠ�ĞƐƚ�ŝŶĐĞƌƚĂŝŶ͕�ŵĂŝƐ�ƐĞůŽŶ�ƵŶĞ�ƚŚĠŽƌŝĞ͕�ŝů�ĞǆƉůŽƐĞƌĂŝƚ�ă�



ŶŽƵǀĞĂƵ͕�ĞŶŐĞŶĚƌĂŶƚ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞů�hŶŝǀĞƌƐ�ĞŶ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ͕�ƋƵŝ�ƐΖĞĨĨŽŶĚƌĞƌĂŝƚ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ͕�Ğƚ�ĐĞ�ŵŽĚğůĞ�
ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶ�hŶŝǀĞƌƐ�ŽƐĐŝůůĂŶƚ͘�

�ΖĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƚ͕�ă�ůΖŚĞƵƌĞ�ĂĐƚƵĞůůĞ͕�ŽŶ�ĞƐƚŝŵĞ�ƋƵĞ�ůΖąŐĞ�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ĞƐƚ�ĐŽŵƉƌŝƐ�ĞŶƚƌĞ�ϳ�Ğƚ�ϮϬ�ŵŝůůŝĂƌĚƐ�
ĚΖĂŶŶĠĞƐ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ąŐĞƐ�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ŽďũĞƚƐ�
ĂƐƚƌŽŶŽŵŝƋƵĞƐ͕�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂŵĂƐ�ĚΖĠƚŽŝůĞƐ͘��ŝŶƐŝ�ůĞ�ƉƌŽďůğŵĞ�ĚĞ�ůΖąŐĞ�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ƌĞƐƚĞ�ĞŶƚŝĞƌ͘�

Ͳ >Ă�ƚŚĠŽƌŝĞ�ĚƵ�ŵŽĚğůĞ�ƐƚĂƚŝŽŶŶĂŝƌĞ�͗�

�Ŷ�ϭϵϰϴ͕�ůĞƐ�ĂƐƚƌŽŶŽŵĞƐ��ŽŶĚŝ͕�'ŽůĚ�Ğƚ�,ŽǇůĞ�ƉƌĠƐĞŶƚğƌĞŶƚ�ƵŶ�ŵŽĚğůĞ�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ͕�ĂƉƉĞůĠ�ůĂ�ƚŚĠŽƌŝĞ�
ĚƵ�ŵŽĚğůĞ�ƐƚĂƚŝŽŶŶĂŝƌĞ͘��ΖĂƉƌğƐ�ƵŶ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ǀƵĞ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ͕�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ŶĞ�ƉŽƵǀĂŝƚ�ġƚƌĞ�ĂƉƉĂƌƵ�
ƐŽƵĚĂŝŶĞŵĞŶƚ͘�>ĞƵƌ�ŵŽĚğůĞ�ĠƚĂŝƚ�ŝƐƐƵ�ĚΖƵŶĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĚƵ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĐŽƐŵŽůŽŐŝƋƵĞ͕�ƋƵŝ�ĠƚĂŝƚ�ƐŽƵƐͲ
ũĂĐĞŶƚ�ă�ĚĞƐ�ƚŚĠŽƌŝĞ�ĂŶƚĠƌŝĞƵƌĞƐ͕�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ŵŽĚğůĞ�ĚĞ�&ƌŝĞĚŵĂŶŶ͘��ΖĂƉƌğƐ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĐŽƐŵŽůŽŐŝƋƵĞ�
ƉĂƌĨĂŝƚ�ĚĞ��ŽŶĚŝ͕�'ŽůĚ�Ğƚ�,ŽǇůĞ͕�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�Ă�ůĞ�ŵġŵĞ�ĂƐƉĞĐƚ�ă�ƚŽƵƚ�ŵŽŵĞŶƚ�Ğƚ�ĞŶ�ŶΖŝŵƉŽƌƚĞ�ƋƵĞů�
ƉŽŝŶƚ͘��Ğ�ƉůƵƐ͕�ůĂ�ĚŝŵŝŶƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ĚĞŶƐŝƚĠ�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ĚƵĞ�ă�ƐŽŶ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ĞƐƚ�ĐŽŵƉĞŶƐĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�
ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƚŝŶƵĞůůĞ�ĚĞ�ŵĂƚŝğƌĞ͕�ƋƵŝ�ƐĞ�ĐŽŶĚĞŶƐĞƌĂŝƚ�ĞŶ�ĚĞƐ�ŐĂůĂǆŝĞƐ�ƉƌĞŶĂŶƚ�ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ŐĂůĂǆŝĞƐ�
ĠůŽŝŐŶĠĞƐ�ĚĞ�ůĂ�sŽŝĞ�ůĂĐƚĠĞ͘�>ΖĂƐƉĞĐƚ�ĂĐƚƵĞů�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ĞƐƚ�ĂŝŶƐŝ�ĐŽŶƐĞƌǀĠ͘�^ŽƵƐ�ĐĞƚƚĞ�ĨŽƌŵĞ͕�ůĂ�
ƚŚĠŽƌŝĞ�ĚƵ�ŵŽĚğůĞ�ƐƚĂƚŝŽŶŶĂŝƌĞ�ŶΖĞƐƚ�ƉůƵƐ�ĂĐĐĞƉƚĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ĐŽƐŵŽůŽŐŝƐƚĞƐ͘�>Ă�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�
ĚĞƐ�ƋƵĂƐĂƌƐ�;ƐǇƐƚğŵĞƐ�ĞǆƚƌĂŐĂůĂĐƚŝƋƵĞƐ�ƚƌğƐ�ƉĞƚŝƚƐ�ŵĂŝƐ�ĞǆƚƌġŵĞŵĞŶƚ�ůƵŵŝŶĞƵǆ͕�ƐŝƚƵĠƐ�ă�ŐƌĂŶĚĞ�
ĚŝƐƚĂŶĐĞͿ͕�ŝŶĚŝƋƵĞŶƚ�ƋƵΖŝů�Ǉ�Ă�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŵŝůůŝĂƌĚƐ�ĚΖĂŶŶĠĞƐ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ĠƚĂŝƚ�ƚƌğƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞ�ƋƵΖŝů�ĞƐƚ�
ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ͘�

Ͳ >Ă�ƚŚĠŽƌŝĞ�ĚƵ�ďŝŐ�ďĂŶŐ�͗�

�ůůĞ�ĨƵƚ�ŝŶƚƌŽĚƵŝƚĞ�ĞŶ�ϭϵϰϴ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉŚǇƐŝĐŝĞŶ�'ĂŵŽǁ͕�ƋƵŝ�ŵŽĚŝĨŝĂ�ůĂ�ƚŚĠŽƌŝĞ�ĚĞ�>ĞŵĂŠƚƌĞ�ƐƵƌ�ůΖĂƚŽŵĞ�
ŽƌŝŐŝŶĞů͘�'ĂŵŽǁ�ƐƵƉƉŽƐĂ�ƋƵĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ĠƚĂŝƚ�ŶĠ�ĚΖƵŶĞ�ĞǆƉůŽƐŝŽŶ�ŐŝŐĂŶƚĞƐƋƵĞ�Ğƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�
ĠůĠŵĞŶƚƐ�ŽďƐĞƌǀĠƐ�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŐĠŶĠƌĠƐ�ũƵƐƚĞ�ĂƉƌğƐ�ĐĞƚƚĞ�ĞǆƉůŽƐŝŽŶ�ĂƉƉĞůĠĞ�ďŝŐ�ďĂŶŐ͕�ă�ƵŶ�
ŵŽŵĞŶƚ�Žƶ�ůĂ�ƚĞŵƉĠƌĂƚƵƌĞ�Ğƚ�ůĂ�ĚĞŶƐŝƚĠ�ĞǆƚƌġŵĞŵĞŶƚ�ĠůĞǀĠĞƐ�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ƉĞƌŵĞƚƚĂŝĞŶƚ�ůĂ�ĨƵƐŝŽŶ�
ĚĞƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůĞƐ�ƐƵďĂƚŽŵŝƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ĐƌĠĞƌ�ůĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĐŚŝŵŝƋƵĞƐ͘��ĞƐ�ĐĂůĐƵůƐ�ƉůƵƐ�ƌĠĐĞŶƚƐ�ŝŶĚŝƋƵĞŶƚ�
ƋƵĞ�ůΖŚǇĚƌŽŐğŶĞ�Ğƚ�ůΖŚĠůŝƵŵ�ƐĞƌĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ŶĠƐ�ĚƵ�ďŝŐ�ďĂŶŐ͕�ůĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ƉůƵƐ�
ůŽƵƌĚƐ�ĠƚĂŶƚ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ƉůƵƐ�ƚĂƌĚ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞƐ�ĠƚŽŝůĞƐ͘�>Ă�ƚŚĠŽƌŝĞ�ĚĞ�'ĂŵŽǁ�ĨŽƵƌŶŝƚ�ƵŶĞ�ďĂƐĞ�
ƉŽƵƌ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞƐ�ƚŽƵƚ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ƐƚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�Ğƚ�ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ͘��Ƶ�ĨĂŝƚ�ĚĞ�ƐĂ�
ĚĞŶƐŝƚĠ�ĞǆƚƌġŵĞŵĞŶƚ�ĠůĞǀĠĞ͕�ůĂ�ŵĂƚŝğƌĞ�ĞǆŝƐƚĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƚŽƵƚ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ŝŶƐƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ƐĞ�
ƐĞƌĂŝƚ�ĚŝůĂƚĠĞ�ĞǆƚƌġŵĞŵĞŶƚ�ǀŝƚĞ͘�
>ΖŚǇĚƌŽŐğŶĞ�Ğƚ�ůΖŚĠůŝƵŵ�ĂƵƌĂŝĞŶƚ�ĂůŽƌƐ�ĠƚĠ�ƌĞĨƌŽŝĚŝƐ�Ğƚ�ĐŽŶĚĞŶƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĠƚŽŝůĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŐĂůĂǆŝĞƐ͘��ĞůĂ�
ĞǆƉůŝƋƵĞƌĂŝƚ�ůΖĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĨŽŶĚĞŵĞŶƚƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ůŽŝ�ĚĞ�,ƵďďůĞ͘�
>ΖhŶŝǀĞƌƐ�ƐĞ�ĚŝůĂƚĂŶƚ͕�ůĞ�ƌĂǇŽŶŶĞŵĞŶƚ�ƌĠƐŝĚƵĞů�ŝƐƐƵ�ĚƵ�ďŝŐ�ďĂŶŐ�ĂƵƌĂŝƚ�ĐŽŶƚŝŶƵĠ�ă�ƐĞ�ƌĞĨƌŽŝĚŝƌ͕�ũƵƐƋƵΖă�
ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ͘�

Ͳ >ΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�͗�

>Ğ�ŵŽĚğůĞ�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ĞŶ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƉŽƐĞ�ƵŶ�ƉƌŽďůğŵĞ�ŶŽŶ�ƌĠƐŽůƵ�͗�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ĞƐƚͲŝů�ŽƵǀĞƌƚ�ŽƵ�ĨĞƌŵĠ͍�
�ΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ƐĞ�ĚŝůĂƚĞƌĂͲƚͲŝů�ŝŶĚĠĨŝŶŝŵĞŶƚ�ŽƵ�ƐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĞƌĂͲƚͲŝů�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ͍�
WŽƵƌ�ĚŽŶŶĞƌ�ƵŶĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�Ɛŝ�ůĂ�ĚĞŶƐŝƚĠ�ŵŽǇĞŶŶĞ�ĚĞ�ŵĂƚŝğƌĞ�ĚĂŶƐ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ĞƐƚ�
ƐƵƉĠƌŝĞƵƌĞ�ă�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ĚƵ�ŵŽĚğůĞ�ĚĞ�&ƌŝĞĚŵĂŶŶ͘��ΖĂƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĐĂůĐƵůƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ŵĂƐƐĞ�ĚĞƐ�
ŐĂůĂǆŝĞƐ͕�ŽŶ�ƚƌŽƵǀĞ�ƵŶĞ�ĚĞŶƐŝƚĠ�ĚĞ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ϱ�ă�ϭϬй�ĚĞ�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ͘�
�ΖĂƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĐĂůĐƵůƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ŵĂƐƐĞ�ĚĞƐ�ĂŵĂƐ�ĚĞ�ŐĂůĂǆŝĞƐ͕�ŽŶ�ƚƌŽƵǀĞ�ƵŶĞ�ĚĞŶƐŝƚĠ�ŵŽǇĞŶŶĞ͕�ĂƉƉƌŽĐŚĂŶƚ�
ůĂ�ůŝŵŝƚĞ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ƋƵŝ�ŝŶĚŝƋƵĞƌĂŝƚ�ƋƵĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ĞƐƚ�ĨĞƌŵĠ͘�>Ğ�ĚĠƐĂĐĐŽƌĚ�ĞŶƚƌĞ�ĐĞƐ�ĚĞƵǆ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�
ƐƵŐŐğƌĞ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚΖƵŶĞ�ŵĂƚŝğƌĞ�ŝŶǀŝƐŝďůĞ�ŶŽŶ�ŶĠŐůŝŐĞĂďůĞ͕�ůĂ�ŵĂƚŝğƌĞ�ŶŽŝƌĞ͕�ƐŝƚƵĠĞ�ă�ůΖŝŶƚĠƌŝĞƵƌ�ĚĞ�
ĐŚĂƋƵĞ�ĂŵĂƐ�ŵĂŝƐ�ŚŽƌƐ�ĚĞƐ�ŐĂůĂǆŝĞƐ�ǀŝƐŝďůĞƐ͘�dĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƐƐĞ�ŵĂŶƋƵĂŶƚĞ�ŶĞ�ƐĞƌĂ�
ƉĂƐ�ĞǆƉůŝƋƵĠ͕�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ƌĞƐƚĞƌĂ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͘�
�ŽŵŵĞ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�ĠŵŝƐĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŐĂůĂǆŝĞƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ůŽŝŶƚĂŝŶĞƐ�Ă�ǀŽǇĂŐĠ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ĚĞƐ�ŵŝůůŝĂƌĚƐ�ĚΖĂŶŶĠĞƐ�
ĂǀĂŶƚ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ƉĂƌǀĞŶŝƌ͕�ůΖhŶŝǀĞƌƐ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ŽďƐĞƌǀŽŶƐ�ĞƐƚ�ĐĞůƵŝ�ĚΖƵŶ�ůŽŝŶƚĂŝŶ�ƉĂƐƐĠ͘�
�ĞƐ�ƚŚĠŽƌŝĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐĂůĐƵůƐ�ƐŽŶƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĞŶ�ĐŽƵƌƐ͘


