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WƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�͗

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ĐŽŶƐƚĂƚĠ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĠƚƌĂŶŐğƌĞƐ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĚĞ�ďŝĞŶ�ůŽŝŶ�ƐƵƌ�dĞƌƌĞ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�
ĂƉƉĂƌĞŝůůĂŐĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ͘��ŽŵƉƚĞͲƚĞŶƵ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞƐ�ĂĐƚƵĞůůĞƐ�ĐĞůĂ�ƉĂƌĂŠƚ�
ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͘
��ƚŝƚƌĞ�ĚΖĞǆĞŵƉůĞ͕�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�ĠƚŽŝůĞƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĐŽŶŶƵĞƐ͕�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ��ůƉŚĂ�ĚƵ�
�ĞŶƚĂƵƌĞ�ă�ϰ͕ϯ�ĂŶŶĠĞƐ�ůƵŵŝğƌĞ͕�^ŝƌŝƵƐ�ă�ϴ͕ϳ�ĂŶŶĠĞƐ�ůƵŵŝğƌĞ͕�WƌŽĐǇŽŶ�ă�ϭϭ͕ϯ�ĂŶŶĠĞƐ�ůƵŵŝğƌĞ͘��ĞůĂ�
ƌĞǀŝĞŶƚ�ă�ĚŝƌĞ�ƋƵΖĞŶ�ŶĂǀŝŐĂŶƚ�ă�ůĂ�ǀŝƚĞƐƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ͕�;ĐĞ�ŶŽƵƐ�ƉĂƌĂŠƚ͕�ă�ŶŽƵƐ�ĚĠũă�ŝŶĐŽŶĐĞǀĂďůĞͿ͕�ŝů�
ĨĂƵĚƌĂŝƚ�ĐĞ�ƚĞŵƉƐ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ǀŝƐŝƚĞƵƌƐ�ƉĂƌǀŝĞŶŶĞŶƚ�ũƵƐƋƵΖă�ŶŽƵƐ͘

EŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ǀƵ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŶĂǀĞƚƚĞƐ�ƐŽŶƚ�ĐĂƉĂďůĞƐ�ĚΖĞĨĨĞĐƚƵĞƌ�ĚĞƐ�ĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶƐ�ƐŽƵĚĂŝŶĞƐ�
ĚĂŶƐ�ŶŽƚƌĞ�ĐŝĞů͕�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ĚĠĨŝĞŶƚ�ůĂ�ůŽŐŝƋƵĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ͘

EŽƵƐ�ĂůůŽŶƐ�ǀŽƵƐ�ĚŽŶŶĞƌ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵĂƚĠƌŝĞů�Ğƚ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ͘�EŽƵƐ�
ƌĞƐƚĞƌŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂĚƌĞ�ĚĞ�ůΖĂĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ͕�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĞǆƚƌĂͲƚĞƌƌĞƐƚƌĞ�ƐĞ�ƌĂƉƉƌŽĐŚĂŶƚ�ƉůƵƐ�
ŽƵ�ŵŽŝŶƐ�ĚĞƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĞǆƉŽƐĠĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ƐĂŶƐ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚΖŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ĚŽŶƚ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�ƉĂƌůĠ͘

Ͳ>ĞƐ�ǀĂŝƐƐĞĂƵǆ�ĚĞ�ůΖĞƐƉĂĐĞ�͗

>ĞƐ�ġƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ǀŝǀĞŶƚ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ƐƉŚğƌĞƐ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ĠƚŽŝůĞƐ�ĚƵ�ĐŽƐŵŽƐ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ŚƵŵĂŝŶƐ�
ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ďŝĞŶ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ͕�ŵġŵĞ�Ɛŝ�ůĂ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ůŝĞƵ�ƋƵΖŝůƐ�ŚĂďŝƚĞŶƚ�ĞƐƚ�ƉůƵƐ�ĠůĞǀĠĞ�ƋƵĞ�ŶŽƚƌĞ�ƉůĂŶ�
ŵĂƚĠƌŝĞů�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͘�WŽƵƌ�ƐĞ�ĚĠƉůĂĐĞƌ�ŝůƐ�ŽŶƚ�ĚŽŶĐ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ͘��ĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ͕�ĐĞƐ�
ǀĠŚŝĐƵůĞƐ�ƐŽŶƚ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƐƵŝǀĂŶƚ�ůΖƵƐĂŐĞ�ƋƵΖŝůƐ�ĞŶ�ĨŽŶƚ͘

Ͳ >ĞƐ�ǀĂŝƐƐĞĂƵǆͲŵğƌĞƐ�͗

�Ğ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ǀĂŝƐƐĞĂƵǆ�ĐŽŶĕƵƐ�ƉŽƵƌ�ƐĞ�ĚĠƉůĂĐĞƌ�ƐƵƌ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ͕�Ğƚ�ĂǀĞĐ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�
ĚΖŝŶĚŝǀŝĚƵƐ͘�/ůƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ůĞƐ�ďĂƐĞƐ�ĚΖŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ͘�/ůƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĂďƌŝƚĞƌ͕�ƐƵŝǀĂŶƚ�
ůĞƵƌƐ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ͕�ũƵƐƋƵΖă�Ϯ�ϬϬϬ�ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ͕�ƉůƵƐ�ƵŶĞ�ĨůŽƚƚŝůůĞ�ĚĞ�ŶĂǀĞƚƚĞƐ͘�/ůƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ŵĞƐƵƌĞƌ�
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĐĞŶƚĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ŵğƚƌĞƐ�ĚĞ�ůŽŶŐƵĞƵƌ͕�ŽƵ�ĂǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ĚŝĂŵğƚƌĞƐ�ĂůůĂŶƚ�ũƵƐƋƵΖă�Ϯ�ϬϬϬ�ŵ͘��Ğ�ƐŽŶƚ�ĚĞ�
ǀĠƌŝƚĂďůĞƐ�ǀŝůůĞƐ�ĨůŽƚƚĂŶƚĞƐ�Žƶ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ġƚƌĞƐ�ƋƵŝ�Ǉ�ƚƌĂǀĂŝůůĞŶƚ�ůĞ�ĨŽŶƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ŚĂƌŵŽŶŝĞ�ƉĂƌĨĂŝƚĞ͕�ďŝĞŶ�
ƋƵĞ�ǀĞŶĂŶƚ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚƵ��ŽƐŵŽƐ͕�Ğƚ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĂŶƚ�ă�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ͘�>ĞƵƌ�ŶŝǀĞĂƵ�
ƐƉŝƌŝƚƵĞů�ůĞƵƌ�ƉĞƌŵĞƚ�ĐĞƚƚĞ�ŚĂƌŵŽŶŝĞ͘��ĞƐ�ǀĂŝƐƐĞĂƵǆ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĂǀŽŝƌ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ůĂ�ƉůƵƐ�
ĐŽƵƌĂŶƚĞ�ĞƐƚ�ĐĞůůĞ�ĞŶ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ĐŝŐĂƌĞ�ŐĠĂŶƚ͘��Ƶ�ĨĂŝƚ�ĚĞ�ůΖĠŶŽƌŵĞ�ĠŶĞƌŐŝĞ�ƋƵĞ�ĐĞƐ�ǀĂŝƐƐĞĂƵǆ�
ĚĠƉůĂĐĞŶƚ͕�ŝůƐ�ŶĞ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƐΖĂƉƉƌŽĐŚĞƌ�ĚĞƐ�ŵĂƐƐĞƐ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͘�/ůƐ�ƐƚĂƚŝŽŶŶĞŶƚ�ă�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŵŝůůŝĞƌƐ�ĚĞ�
Ŭŵ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ůŽƌƐƋƵΖŝůƐ�ƐŽŶƚ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚΖĞůůĞ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ�ŝů�ĞƐƚ�ĂƌƌŝǀĠ�ƋƵĞ�ůΖŽŶ�ƉƵŝƐƐĞ�ŽďƐĞƌǀĞƌ�ĚĞ�ƉĞƚŝƚƐ�
ǀĂŝƐƐĞĂƵǆͲŵğƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ďĂƐƐĞ�ĂůƚŝƚƵĚĞ͕�ŵĂŝƐ�ĐĞĐŝ�ĞƐƚ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶŶĞů͘

/ů�Ǉ�Ă�ĚĞƵǆ�ĨĂĕŽŶƐ�ĚĞ�ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ͕�ŽƵ�ďŝĞŶ�ƐĞ�ŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĞƌ�ŚŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ�Ğƚ�ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�ĐĞůůĞͲĐŝ�
ŵĂƚĠƌŝĞůůĞŵĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĞŶŐŝŶƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĠƐ�ƉŽƵƌ�ƚƌĂǀĞƌƐĞƌ�ůΖĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ�ŵĂƚĠƌŝĞůůĞŵĞŶƚ͕�ŽƵ�ďŝĞŶ�ƐĞ�
ŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĞƌ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�dĞƌƌĞ͕�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ͘�>Ă�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨĂĕŽŶ�ĞƐƚ�ĐĞůůĞ�ĚĞƐ�
ǀĂŝƐƐĞĂƵǆͲŵğƌĞƐ͕�ůĂ�ĚĞƵǆŝğŵĞ͕�ĐĞůůĞƐ�ĚĞ�ŶĂǀĞƚƚĞƐ͘

>ĞƐ�ǀĂŝƐƐĞĂƵǆͲŵğƌĞ�ƐĞ�ĚĠƉůĂĐĞŶƚ�ĞŶ�ƵƚŝůŝƐĂŶƚ�ůĂ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĚΖĂĐĐĠůĠƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĨƌĠƋƵĞŶĐĞƐ͘��Ŷ�ƋƵŽŝ�ĐĞůĂ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞͲƚͲŝů͍



�ĞůĂ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ă�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ůĠŐğƌĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ǀŝƚĞƐƐĞ�ĚĞ�ƌŽƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĠůĞĐƚƌŽŶƐ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞƐ�ŶŽǇĂƵǆ�ĚĞ�ůĂ�
ŵĂƚŝğƌĞ͕�Ɛŝ�ůĞ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ĚĠƉĂƌƚ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ŵĂƚŝğƌĞ͘
�ĞůĂ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ă�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ǀŝƚĞƐƐĞƐ�ĚĞƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůĞƐ�ƐƵďĂƚŽŵŝƋƵĞƐ�Ɛŝ�ůĞ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ĚĠƉĂƌƚ�ĞƐƚ�ƵŶ�
ƉůĂŶ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ͕�ŶŽŶ�ŵĂƚĠƌŝĞů͘
WŽƵƌ�ġƚƌĞ�ƉůƵƐ�ƉƌĠĐŝƐ͕�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ƚŽƵƚ�ĚΖĂďŽƌĚ�ă�ĚĞŶƐŝĨŝĞƌ�ůΖĠŶĞƌŐŝĞ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�ĚƵ�ǀĂŝƐƐĞĂƵ�Ğƚ�
ĚĞ�ƐĞƐ�ŽĐĐƵƉĂŶƚƐ͕�ĐĞƚƚĞ�ĚĞŶƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĐƌĠĞ�ƵŶĞ�ĐŽƵƌďƵƌĞ�ĞƐƉĂĐĞ�ƋƵŝ�ƌĠƚƌĠĐŝĞ�ůΖĞƐƉĂĐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĂŶƚ͘�
>ŽƌƐ�ĚĞ�ůΖĂĐĐĠůĠƌĂƚŝŽŶ͕�ĐĞƚƚĞ�ĐŽƵƌďƵƌĞ�ƐΖĞĨĨĂĐĞ�ĐƌĠĂŶƚ�ƵŶĞ�ĂĐĐĠůĠƌĂƚŝŽŶ�ƉƵŝƐƐĂŶƚĞ͕�ƵŶ�ƉĞƵ�ĐŽŵŵĞ�
ůŽƌƐƋƵĞ�ůΖŽŶ�ƚĞŶĚ�ƵŶ�ĠůĂƐƚŝƋƵĞ�Ğƚ�ƋƵΖŽŶ�ůĞ�ƌĞůąĐŚĞ͕�ƉƌŽƉƵůƐĂŶƚ�ůĞ�ƉƌŽũĞĐƚŝůĞ�ĂǀĞĐ�ĨŽƌĐĞ͘��Ğ�ƉůƵƐ͕�ůĞ�
ƌĠƚƌĠĐŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůΖĞƐƉĂĐĞ�ĐƌĠĞ�ƵŶ�ƌĂĐĐŽƵƌĐŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƚĞŵƉƐ͕�ĚŝŵŝŶƵĂŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞŵĞŶƚ�ůĂ�
ĚƵƌĠĞ�ĚƵ�ǀŽǇĂŐĞ͘
>ĞƵƌ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ�ůĞƵƌ�ƉĞƌŵĞƚ�ĚΖĠǀŝƚĞƌ�ƚŽƵƚĞ�ĐŽůůŝƐŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĠƉĂƌƉŝůůĠƐ�ĚĂŶƐ�ůΖĞƐƉĂĐĞ�
ŝŶƚĞƌƐŝĚĠƌĂů͕�ĐŽŵŵĞ�ůĞƐ�ŵĠƚĠŽƌĞƐ�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͘�>Ğ�ĐŽŶĨŽƌƚ�ĚĞƐ�ŽĐĐƵƉĂŶƚƐ�ĞƐƚ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ͕�Ğƚ�ŝůƐ�
ŶĂǀŝŐƵĞŶƚ�ă�ůΖĂŝƐĞ͕�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ŐƌĂǀŝƚĂƚŝŽŶŶĞů͕�Ğƚ�ŶĞ�ƌĞƐƐĞŶƚĞŶƚ�ĂƵĐƵŶ�ĞĨĨĞƚ�ĚĞƐ�ƉƵŝƐƐĂŶƚĞƐ�
ĂĐĐĠůĠƌĂƚŝŽŶƐ͕�ǀŝƚĞƐƐĞƐ�ŽƵ�ĚĠĐĠůĠƌĂƚŝŽŶƐ͘
�Ğ�ƚĞůƐ�ǀĂŝƐƐĞĂƵǆ�ƐŽŶƚ�ĚŝƌŝŐĠƐ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ƐƉĠĐŝĂůŝƐƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ͘
/ůƐ�ƚƌĂǀĂŝůůĞŶƚ�ĞŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĂŶƚ�ƉĂƌ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐĠĞ�ĐĂƌ�ůĞƐ�ƐǇƐƚğŵĞƐ�ƐŽƉŚŝƐƚŝƋƵĠƐ�ĚĞ�
ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ƌĞƋƵŝğƌĞŶƚ�ƵŶĞ�ƐǇŶĐŚƌŽŶŝƐĂƚŝŽŶ�ƉĂƌĨĂŝƚĞ�ĚĞ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ͘�/ůƐ�
ĨŽŶƚ�ƚŽƵƐ�ĐŽƌƉƐ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ǀĠŚŝĐƵůĞ͘��ĞƐ�ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌƐ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂŝƌĞŵĞŶƚ�ƐŽƉŚŝƐƚŝƋƵĠƐ�ĂŐŝƐƐĞŶƚ�ƚŽƵƚ�ĚĞ�
ŵġŵĞ�ĞŶ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉŝůŽƚĞƐ�Ğƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ͘

WŽƵƌ�ůĂ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ƐƉŚğƌĞƐ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌĞƐ�ĂƵ�ƐǇƐƚğŵĞ�ƐŽůĂŝƌĞ�ůĂ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ǀĂŝƐƐĞĂƵͲŵğƌĞ�ĞƐƚ�
ƉƌĠĨĠƌĂďůĞ͘

Ͳ >ĞƐ�ŶĂǀĞƚƚĞƐ�͗

�Ğ�ƐŽŶƚ�ĚĞ�ƉĞƚŝƚƐ�ĞŶŐŝŶƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ͕�Ϯ�ŽƵ�ϯ�ĞŶ�ŐĠŶĠƌĂů͕�ƋƵŝ�ĨŽŶƚ�ůĂ�ŶĂǀĞƚƚĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�
ǀĂŝƐƐĞĂƵǆͲŵğƌĞƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ƵŶ�ǀĂŝƐƐĞĂƵͲŵğƌĞ�Ğƚ�ůĞ�ƐŽů�ĚΖƵŶĞ�ƉůĂŶğƚĞ͕�ŽƵ�ƉŽƵƌ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĞƌ�ĚĞƐ�ġƚƌĞƐ�ĚΖƵŶĞ�
ƉůĂŶğƚĞ�ă�ůΖĂƵƚƌĞ�ůŽƌƐƋƵĞ�ĐĞůůĞƐͲĐŝ�ƐŽŶƚ�ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐŚĞƐ͘��ůůĞƐ�ĂƵƐƐŝ�ŽŶƚ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ͕�
ĐůŽĐŚĞƐ͕�ƐƉŚğƌĞƐ͕�ĚŝƐƋƵĞƐ�ĚĞ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƚǇƉĞƐ͕�ĞƚĐ͘

WŽƵƌ�ƐĞ�ĚĠƉůĂĐĞƌ͕�ůĞƐ�ŶĂǀĞƚƚĞƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ƵƚŝůŝƐĞƌ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�͗

Σ�dĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĚŝƚĞ�ĚĞ�ŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚŝƌĞĐƚĞ�͗

>ŽƌƐƋƵĞ�ůĂ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ƐƵƌ�dĞƌƌĞ�ĞƐƚ�ĐŚŽŝƐŝĞ͕�ĐĞůĂ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ůĞ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĚΖŝŶĚŝǀŝĚƵƐ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ĚΖƵŶĞ�ƐƉŚğƌĞ�ă�ůĂ�dĞƌƌĞ͘�>Ă�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƵƚŝůŝƐĞ�ĂůŽƌƐ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�
ĚΖĞŵďŽŠƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƐƉŚğƌĞƐ͘��ΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƐƉŚğƌĞƐ�ƐΖĞŵďŽŠƚĞŶƚ�ĠŶĞƌŐĠƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƵŶĞƐ�
ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͕�ĐŽŵŵĞ�ĚĞƐ�ƉŽƵƉĠĞƐ�ƌƵƐƐĞƐ͘�/ů�ĞǆŝƐƚĞ�ĚĞƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�
ƐƉŚğƌĞƐ͕�ĚĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶĐĞƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ�ůĞƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚƐ͘�WĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ƵŶ�ġƚƌĞ�ƐĞ�
ƚƌŽƵǀĂŶƚ�ƐƵƌ�sĠŶƵƐ�Ğƚ�ĚĠƐŝƌĂŶƚ�ƐĞ�ƌĞŶĚƌĞ�ƐƵƌ�dĞƌƌĞ�ĂƵ�DŽŶƚ�sĞŶƚŽƵǆ͕�ƐĞ�ĚŝƌŝŐĞƌĂ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉůĂŶ�ĚĞ�sĠŶƵƐ�
Žƶ�ŝů�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞ͕�ă�ůΖĞŶĚƌŽŝƚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ�ĂƵ�DŽŶƚ�sĞŶƚŽƵǆ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ŶĂǀĞƚƚĞ�Ğƚ͕�ĞŶ�ĐŚĂŶŐĞĂŶƚ�ƐĂ�
ĨƌĠƋƵĞŶĐĞ͕�ŝů�ƐĞ�ŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĞƌĂ�ĚĂŶƐ�ůΖĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ�ĂƵͲĚĞƐƐƵƐ�ĚƵ�DŽŶƚ�sĞŶƚŽƵǆ͘
�ĞƚƚĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ĞƐƚ�ĞŵƉůŽǇĠĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƐƉŚğƌĞƐ�ĚƵ�ƐǇƐƚğŵĞ�ƐŽůĂŝƌĞ�ĐĂƌ�ůĞƐ�
ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ƐŽŶƚ�ƌĞůĂƚŝǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐŚĞƐ͕�Ğƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐǇƐƚğŵĞ�ƐŽůĂŝƌĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶ�ĞŶƐĞŵďůĞ͘�/ů�ĨĂƵĚƌĂŝƚ�
ĚĠƉĞŶƐĞƌ�ƚƌŽƉ�ĚΖĠŶĞƌŐŝĞ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐĠůĠƌĞƌ�ƉƵŝƐ�ĚĠĐĠůĠƌĞƌ�ƵŶ�ǀĂŝƐƐĞĂƵͲŵğƌĞ�ƐƵƌ�ĐĞƐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ͘�WĂƌ�
ĐŽŶƚƌĞ͕�ĐĞƚƚĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĞƐƚ�ĚŝĨĨŝĐŝůĞ�ă�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ƐƉŚğƌĞƐ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌĞƐ�ĂƵ�ƐǇƐƚğŵĞ�ƐŽůĂŝƌĞ͕�ĐĂƌ�ŝů�
ĨĂƵĚƌĂŝƚ�ĂůŽƌƐ�ƉĂƐƐĞƌ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ƉŽƌƚĞƐ͕�ƐĂƵĨ�Ɛŝ�ůĂ�ƐƉŚğƌĞ�ĞŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ƚƌğƐ�ƉƌŽĐŚĞ�ǀŝďƌĂƚŽŝƌĞŵĞŶƚ�ĚĞ�
ĐĞůůĞ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ͘

Σ��ƵƚƌĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ�͗

�ΖĂƵƚƌĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĞǆŝƐƚĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ͘��ůůĞƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĞŶ�ƵŶ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�
ƵŶĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ĚŽŶŶĠĞ�ĞŶ�ƵƚŝůŝƐĂŶƚ�ĚĞƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ�ĂƚŽŵŝƋƵĞƐ͕�ŝŽŶŝƋƵĞƐ͕�ŽƵ�
ŐƌĂǀŝƚĂƚŝŽŶŶĞůůĞƐ͘

Σ��ĂƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ�͗



>ĞƐ�ġƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ă�ŵĞŶĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ�ƐĞ�ĚĠƉůĂĐĞŶƚ�ă�ůΖĂŝĚĞ�ĚĞ�ŶĂǀĞƚƚĞƐ͘�
�ĞƐ�ŶĂǀĞƚƚĞƐ�ƉƌŽǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĚĞ�ŵĂƚĠƌŝĂůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ĐŽŵŵĞ�ŶŽƵƐ�ǀĞŶŽŶƐ�ĚĞ�ůĞ�ǀŽŝƌ͕�ŽƵ�ǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĚĞ�
ǀĂŝƐƐĞĂƵǆͲŵğƌĞƐ�ĞŶ�ƐƚĂƚŝŽŶ�ŽƌďŝƚĂůĞ͘
�ĂŶƐ�ůΖĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͕�ĐĞƐ�ŶĂǀĞƚƚĞƐ�ƐĞ�ĚĠƉůĂĐĞŶƚ�ĞŶ�ƵƚŝůŝƐĂŶƚ�ůĞƐ�ĨŽƌĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŐƌĂǀŝƚĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�
ůΖĂŶƚŝŐƌĂǀŝƚĂƚŝŽŶ͘��ůůĞƐ�ĂĚĂƉƚĞŶƚ�ůĂ�ƉŽůĂƌŝƚĠ�ĚĞ�ůΖĞŶŐŝŶ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĂůƚŝƚƵĚĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ�ĐŚŽŝƐŝĞ͘�
>ĞƐ�ŶĂǀĞƚƚĞƐ�ƵƚŝůŝƐĞŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞƐ�ĐŽƵůŽŝƌƐ�ĚΖĠŶĞƌŐŝĞƐ�ůŝĠƐ�ĂƵǆ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ƚĞůůƵƌŝƋƵĞƐ͕�ŵĂŐŶĠƚŝƋƵĞƐ͕�ŵĂŝƐ�
ĂƵƐƐŝ�ůŝĠƐ�ĂƵǆ�ĠŶĞƌŐŝĞƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ͘

>ĞƵƌƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�;ĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶƐ͕�ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶƐ�ŝŶƐƚĂŶƚĂŶĠĞƐ͕�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ŝŶƐƚĂŶƚĂŶĠƐ͕�ƐƚŽƉƉĂŐĞ�
ŝŶƐƚĂŶƚĂŶĠ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƚƌĂũĞĐƚŽŝƌĞ͕�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ďƌƵƐƋƵĞƐ�ĚĞ�ǀŝƚĞƐƐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ŽŶƚ�ƐƵƐĐŝƚĠ�
ĐƵƌŝŽƐŝƚĠ�Ğƚ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ƉĂƌŵŝ�ůĞ�ƉƵďůŝĐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞƐ͕�ĐĂƌ�ĂƵĐƵŶ�ĂƉƉĂƌĞŝů�ĐŽŶƐƚƌƵŝƚ�
ƉĂƌ�ůΖŚŽŵŵĞ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĐĞůĂ͘

�Ğ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĞĨĨĞƚƐ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌƐ�ĚƵƐ�ĂƵǆ�ƉĂƐƐĂŐĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ŶŽƚƌĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŝŶǀŝƐŝďůĞƐ�ă�ŶŽƐ�ǇĞƵǆ�Ğƚ�ŶŽƐ�ĂƉƉĂƌĞŝůůĂŐĞƐ͘�>ĞƵƌ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ�ĞƐƚ�ďĂƐĠĞ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ůŽŝƐ�
ĠůĞĐƚƌŽŵĂŐŶĠƚŝƋƵĞƐ͕�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ͕�ŐƌĂǀŝƚĂƚŝŽŶŶĞůůĞƐ͕�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĨƌĠƋƵĞŶĐĞƐ�ǀŝďƌĂƚŽŝƌĞƐ͕�ĞƚĐ͕͘�
ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ŶĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐŽŶƐ�ƉĂƐ͘�WŽƵƌ�ĞƵǆ͕�ůĞƐ�ĞĨĨĞƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ŐƌĂǀŝƚĂƚŝŽŶ�ƐŽŶƚ�ĂŶŶƵůĠƐ͘
>Ă�ŶƵŝƚ͕�ůΖŝŽŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞƐ�ŶĂǀĞƚƚĞƐ�ƉƌŽǀŽƋƵĞ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ĐŽƵůĞƵƌƐ�ƋƵŝ�
ĚĠƉĞŶĚĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ǀŽů͘
>ŽƌƐƋƵΖƵŶĞ�ŶĂǀĞƚƚĞ�ƌĞƐƚĞ�ŝŵŵŽďŝůĞ�ĚĂŶƐ�ůΖĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ�ă�ďĂƐƐĞ�ĂůƚŝƚƵĚĞ͕�;ĐĞůĂ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�
ůŽƌƐƋƵΖĞůůĞƐ�ĞĨĨĞĐƚƵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƌĠĠƋƵŝůŝďƌĂŐĞƐ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞͿ͕�ůĞ�ĐŚĂŵƉ�ĚĞ�ĨŽƌĐĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ĐĞůůĞͲ
Đŝ�ƉƌŽǀŽƋƵĞ�ƵŶĞ�ŝŽŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĂŝƌ�ƋƵŝ�ĚŽŶŶĞ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ă�ƵŶ�ŶƵĂŐĞ�ĚƵ�ŵġŵĞ�ƚǇƉĞ�ƋƵĞ�ĐĞƵǆ�ĚĞ�ŶŽƐ�
ŶƵĂŐĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůƐ͕�Ğƚ�ĐĞĐŝ�ƋƵĞ�ůĞ�ǀĂŝƐƐĞĂƵ�ƐŽŝƚ�ƌĞĐĂůĠ�ƐƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ͕�ŽƵ�ƋƵΖŝů�ƌĞƐƚĞ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ͘�>Ă�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ĐĞ�ƚǇƉĞ�ĚĞ�ŶƵĂŐĞ�ƌĞƐƐĞŵďůĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞŵĞŶƚ�ă�ůĂ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ůΖĞŶŐŝŶ�ƋƵŝ�ůĞ�
ƉƌŽǀŽƋƵĞ͘��ğƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ŶĂǀĞƚƚĞ�ƐĞ�ĚĠƉůĂĐĞ͕�ůĞ�ŶƵĂŐĞ�ƐĞ�ĚŝƐƐŽƵƚ�ĚĂŶƐ�ůΖĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ�ƉƵŝƐƋƵΖŝů�ŶΖǇ�Ă�ƉůƵƐ�
ĚĞ�ŝŽŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĂŝƌ͘
EĞ�ƉĂƐ�ĐŽŶĨŽŶĚƌĞ�ĐĞƐ�ŶƵĂŐĞƐ�ĐƌĠĠƐ�ĂƌƚŝĨŝĐŝĞůůĞŵĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ŶĂƚƵƌĞůůĞƐ�ůĞŶƚŝĐƵůĂŝƌĞƐ�ŽƵ�
ĂƵƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ�ĂƚŵŽƐƉŚĠƌŝƋƵĞƐ͘�>ĞƐ�ĚĞƵǆ�ƚǇƉĞƐ�ƐŽŶƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĠƐ�ĚĞ�ǀĂƉĞƵƌ�ĚΖĞĂƵ͕�
ŵĂŝƐ�ůĂ�ĐĂƵƐĞ�ĞƐƚ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞ͘�^ĞƵůĞ�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ŚĂďŝƚƵĚĞ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞƐ�ƉĞƵƚ�ŶŽƵƐ�ĨĂŝƌĞ�
ĚŝƐƚŝŶŐƵĞƌ�ůĂ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ͘

>ĞƐ�ŶĂǀĞƚƚĞƐ�ƐŽŶƚ�ŐƵŝĚĠĞƐ͕�ĚŝƌŝŐĠĞƐ͕�ƉĂƌ�ůĂ�ƉĞŶƐĠĞ�ĚƵ�ŽƵ�ĚĞƐ�ƉŝůŽƚĞƐ͘��ĞƐ�ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌƐ�ĂĚĂƉƚĞŶƚ�ůĂ�
ƉĞŶƐĠĞ�ĂƵǆ�ĂƉƉĂƌĞŝůůĂŐĞƐ�ƐŽƉŚŝƐƚŝƋƵĠƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞƐ�ĚĞƐ�ĨůƵǆ�ĚΖĠŶĞƌŐŝĞ͘�>ĞƐ�ŽƌĚƌĞƐ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ�ĂƵǆ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ŐĠŶĠƌĂůĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉĞŶƐĠƐ�ƉĂƌ�ůΖŚŽŵŵĞ͕�Ğƚ�ůĞƐ�ŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌƐ�ůĞƐ�ĂĚĂƉƚĞŶƚ�ĂƵǆ�
ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ƉƌŽƉƵůƐŝŽŶ�Ğƚ�ĂƵǆ�ĐŝƌĐŽŶƐƚĂŶĐĞƐ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌĞƐ͘

Ͳ >ĞƐ�ĚŝƐƋƵĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�͗

�Ğ�ƐŽŶƚ�ĚĞ�ƉĞƚŝƚƐ�ĚŝƐƋƵĞƐ�ĚĞ�ϮϬ�Đŵ�ă�Ϯ�ŵ�ĚĞ�ĚŝĂŵğƚƌĞ͘�/ůƐ�ƐŽŶƚ�ƚĠůĠŐƵŝĚĠƐ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ǀĂŝƐƐĞĂƵǆͲŵğƌĞ�
ŽƵ�ůĞ�ƉůƵƐ�ƐŽƵǀĞŶƚ͕�ĚĞ�ŶĂǀĞƚƚĞƐ͘��ŽƵƌƌĠƐ�ĚĞ�ĐĞůůƵůĞƐ�ĚĞ�ĐĂƉƚĂŐĞ�Ğƚ�ĚΖĂŶĂůǇƐĞ͕�ŝůƐ�ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ�
ĚΖĞĨĨĞĐƚƵĞƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ƚŽƵƚ�ĐŽŵƉŽƐĂŶƚ͘�/ůƐ�ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ�ĚĞ�ƐƵƌǀĞŝůůĞƌ�ůΖĠƋƵŝůŝďƌĞ�ĚƵ�
ƐŽƵƐͲƐŽů͕�ĚĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ĚĞ�ůΖĂƚŵŽƐƉŚğƌĞ�ĚΖƵŶĞ�ƉůĂŶğƚĞ͘�/ůƐ�ƌĠŝŶƚğŐƌĞŶƚ�ůĞƐ�ŶĂǀĞƚƚĞƐ�ŽƵ�ůĞƐ�ǀĂŝƐƐĞĂƵǆͲ
ŵğƌĞƐ�ůŽƌƐƋƵĞ�ůĞƵƌƐ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ƐŽŶƚ�ƚĞƌŵŝŶĠĞƐ͘�>ĞƐ�ĚŽŶŶĠĞƐ�ƐŽŶƚ�ĂůŽƌƐ�ĞǆƉůŽŝƚĠĞƐ͘

>ĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƐǇƐƚğŵĞƐ�ĚΖŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�͗

Ͳ �ƵƚƌĞƐ�ĂƉƉĂƌĞŝůůĂŐĞƐ�͗

DŝƐ�ă�ƉĂƌƚ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ǀĂŝƐƐĞĂƵǆ͕�ůĞƐ�/ŶƐƚƌƵĐƚĞƵƌƐ�ŽŶƚ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƚǇƉĞƐ�ĚΖĂƉƉĂƌĞŝůůĂŐĞƐ�
ƐĞƌǀĂŶƚ�ă�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ͘

EŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ĐŝƚĞƌ�ĚĞƐ�ĂƉƉĂƌĞŝůƐ�ƉŚǇƐŝƋƵĞƐ�ĚŽŶƚ�ůĞ�ďƵƚ�ĞƐƚ�ĚĞ�ŵĞƐƵƌĞƌ�ůĞƐ�ŶŝǀĞĂƵǆ�ƉƐǇĐŚŝƋƵĞƐ͕�
ŵĞŶƚĂƵǆ�Ğƚ�ĠŵŽƚŝŽŶŶĞůƐ�ĚΖŝŶĚŝǀŝĚƵƐ�ŽƵ�ĚĞ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚĞ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘

KƵ�ďŝĞŶ�ĚĞƐ�ĂƉƉĂƌĞŝůůĂŐĞƐ�ĚŽŶƚ�ůĞ�ďƵƚ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƐƚĂďŝůŝƐĞƌ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞ�ŵĞƐƵƌĞ�ĚĞƐ�ĞŶĚƌŽŝƚƐ�ă�
ƌŝƐƋƵĞƐ͕�ĂƉƌğƐ�ĚĞƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ�ŚƵŵĂŝŶĞƐ͕�ĐŽŵŵĞ�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ�ůĞƐ�ĞǆƉůŽƐŝŽŶƐ�ƚŚĞƌŵŽŶƵĐůĠĂŝƌĞƐ�ă�
ůΖĠƉŽƋƵĞ͕�ůĞƐ�ĐĞŶƚƌĂůĞƐ�ŶƵĐůĠĂŝƌĞƐ͕�ůĞƐ�ƌĠƐĞƌǀĞƐ�ĚĞ�ďŽŵďĞƐ�ĂƚŽŵŝƋƵĞƐ͕�ĞƚĐ͘��ĂŶƐ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ŝůƐ�



ƐĞ�ƐĞƌǀĞŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ĚΖĂƉƉĂƌĞŝůůĂŐĞƐ�ƉŽƵƌ�ƐƚĂďŝůŝƐĞƌ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ǌŽŶĞƐ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĚĠƐƚĂďŝůŝƐĠĞƐ�
ƉĂƌ�ůĂ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŝƚĞƐ�ŶĂƚƵƌĞůƐ�ƐĂŶƐ�ĚŝƐĐĞƌŶĞŵĞŶƚ͕�ůΖŚŽŵŵĞ�ŶĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶƚ�ƉĂƐ�ůĞƐ�ǀĠƌŝƚĂďůĞƐ�
ůŽŝƐ�ĚΖĠƋƵŝůŝďƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ͘

Ͳ >ĞƐ�ďĂƐĞƐ�͗

>Ă��ŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ�ĂŐŝƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ďĂƐĞƐ�ĠƚĂďůŝĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŽů�ĚĞ�ƉůĂŶğƚĞƐ�ŽƵ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�
ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ͕�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĂƉƉĂƌĞŝůůĂŐĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ͕�ĚĞ�ƐƚĂďŝůŝƐĂƚŝŽŶ͕�ŽƵ�ĚΖĠŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĨŝǆĞƐ͘��ŝŶƐŝ�ŶŽƵƐ�ĂǀŽŶƐ�
ǀƵ�ƋƵΖƵŶ�ĐĞŶƚƌĞ�ĞǆŝƐƚĞ�ƐƵƌ�dĞƌƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚĠƐĞƌƚ�ĚĞ�'Žďŝ͕�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ĨƌĠƋƵĞŶĐĞ�ĚĠĐĂůĠĞ͘�/ů�ĞǆŝƐƚĞ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�
ƉŽŝŶƚƐ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ƐŽů�ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�ƋƵŝ�ĂďƌŝƚĞŶƚ͕�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ĨƌĠƋƵĞŶĐĞƐ�ĚĠĐĂůĠĞƐ͕�ĚĞƐ�
ďĂƐĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�Ğƚ�ĚΖŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ͕�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ�ƐĞƵůĞ͕�ũĞ�ůĞ�ƉƌĠĐŝƐĞ͘�
dŽƵƚĞ�ĂƵƚƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ďĂƐĞƐ�ƐĞĐƌğƚĞƐ�ĞǆƚƌĂͲƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͕�Ğƚ�ƋƵĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ƐŽŝĞŶƚ�ůĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�
ƐƵƌ�ĚĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ͕�ŶΖĞƐƚ�ƋƵĞ�ƉƵƌĞ�ŝŶǀĞŶƚŝŽŶ͘��ŶĐŽƌĞ�ƵŶĞ�ĨŽŝƐ͕�ŝů�ŶĞ�ĨĂƵƚ�ƉĂƐ�ĐŽŶĨŽŶĚƌĞ�
ůĞƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ͕�ĂǀĞĐ�ĐĞůůĞƐ�ĚĞ�ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ŵŽŝŶƐ�ĠǀŽůƵĠĞƐ�ƋƵŝ�ŶΖŽŶƚ�ƉĂƐ�
ůĞƐ�ŵġŵĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵġŵĞƐ�ĚĞǀŽŝƌƐ͘
�Ğ�ŵġŵĞ͕�ĚĞƐ�ďĂƐĞƐ�ůŝĠĞƐ�ă�ůĂ��ŽŶĨĠĚĠƌĂƚŝŽŶ�ĞǆŝƐƚĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ĨĂĐĞ�ĐĂĐŚĠĞ�ĚĞ�ůĂ�>ƵŶĞ͕�ĞŶ�ĚĠĐĂůĂŐĞ�ĚĞ�
ĨƌĠƋƵĞŶĐĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ͘�:Ğ�ƉƌĠĐŝƐĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ƵŶĞ�ĨŽŝƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ϰ�ĞƐƚ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ĚĞ�ďĂƐĞ�
ĚΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�ƐƵƌ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ƉůĂŶğƚĞƐ͘�>ĞƐ�ĚĠƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĂƵƐƐŝ�ƐĞ�ĨŽŶƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�
ĐĞƚƚĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ͘�


