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>Ă�^ĐŽůĂƐƚŝƋƵĞ�ĞƐƚ�ƵŶ�ƚĞƌŵĞ�ƋƵŝ�ĚĠƐŝŐŶĞ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ�Ğƚ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ�ƋƵŝ�
ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞ�ůĂ�ƉĞŶƐĠĞ�ĚƵ�DŽǇĞŶ��ŐĞ�Ğƚ�ůΖĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ĚŝƐƉĞŶƐĠ�ƉĂƌ�ůΖ�ĐŽůĞ͘�>Ă�ƉĞŶƐĠĞ�ƐĐŽůĂƐƚŝƋƵĞ�
ƐΖĞƐƚ�ĞĨĨŽƌĐĠĞ�ĚΖƵƚŝůŝƐĞƌ�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ�ŚƵŵĂŝŶĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ͕�ĞŶ�ĞŵƉƌƵŶƚĂŶƚ�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ă�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�
ĚΖ�ƌŝƐƚŽƚĞ͕�ƉŽƵƌ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ƐƵƌŶĂƚƵƌĞůůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͘�
>Ă�ƐĐŽůĂƐƚŝƋƵĞ�ĞƐƚ͕�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ƐĞŶƐ�ŽƌŝŐŝŶĞů͕�ůĞ�ƐĂǀŽŝƌ�ĞŶƐĞŝŐŶĠ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞƐ�ƋƵĞ�
ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĠĐŽůĞƐ�Ğƚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ�ĂƵ�DŽǇĞŶ��ŐĞ͘��Ğƚ�ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ƐĞ�ĚĠĨŝŶŝƚ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ǀĂƐƚĞ�
ĐŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ͕�ƋƵŝ�Ă�ƉŽƵƌ�ŝĚĠĂů�ĚΖŝŶƚĠŐƌĞƌ�ĞŶ�ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ŽƌĚŽŶŶĠ�ůĂ�ƐĂŐĞƐƐĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ�ĚĞ�ůĂ�
'ƌğĐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ZŽŵĞ͕�Ğƚ�ůĂ�ĨŽŝ�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ͘�>Ğ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĨ�ŵĂƐĐƵůŝŶ�Ă�ĨŝŶŝ�ƉĂƌ�ƐΖĂƉƉůŝƋƵĞƌ�ă�ƋƵŝĐŽŶƋƵĞ�
ĞŶƐĞŝŐŶĞ�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ŽƵ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĚŝƚĞƐ�ĠĐŽůĞƐ�ŽƵ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ͘�

>���h>d����^�^�/Ed^�

Ͳ �ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�͗�

^ĂŝŶƚ�ĞƐƚ�ůĞ�ŶŽŵ�ĚŽŶŶĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�EŽƵǀĞĂƵ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ĞŶ�
ŐĠŶĠƌĂů͕�ŵĂŝƐ�ůŝŵŝƚĠ�ĚĂŶƐ�ůΖƵƐĂŐĞ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ƚŽƵƚ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ƐŝğĐůĞƐ�ă�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ƐΖĠƚĂŝĞŶƚ�
ŵŽŶƚƌĠƐ�ǀĞƌƚƵĞƵǆ�ă�ůΖĞǆƚƌġŵĞ͘�>ĞƐ�ƐĂŝŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ƌĠƉĂƌƚŝƐ�ĞŶ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�͗�

>ĞƐ�ĂƉƀƚƌĞƐ͘�
>ĞƐ�ĠǀĂŶŐĠůŝƐƚĞƐ͘�
>ĞƐ�ŵĂƌƚǇƌƐ͘�
>ĞƐ�ĐŽŶĨĞƐƐĞƵƌƐ͕�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ƋƵŝ�ĐŽŶĨĞƐƐĂŝĞŶƚ�ůĞƵƌ�ĨŽŝ�ŵĂůŐƌĠ�ůĞƐ�ƉĞƌƐĠĐƵƚŝŽŶƐ͘�
>ĞƐ�ƐĂŝŶƚƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ĞŶ�ŐĠŶĠƌĂů͕�ĚŽŶƚ�ůĂ�ƐĂŝŶƚĞƚĠ�ĠƚĂŝƚ�ƌĞĐŽŶŶƵĞ͕�ĚŽĐƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ƐĂŝŶƚƐ�ĠŵŝŶĞŶƚƐ�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�
ĚĞ�ůĞƵƌ�ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ͕�ůĞƐ�ǀŝĞƌŐĞƐ͕�ůĞƐ�ŵğƌĞƐ�ĚĞ�ĨĂŵŝůůĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ǀĞƵǀĞƐ͘�

Ͳ >Ă�ǀĠŶĠƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƐĂŝŶƚƐ�͗�

�Ƶ�/sĞ ƐŝğĐůĞ͕�ůĂ�ǀĠŶĠƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƐĂŝŶƚƐ�ĠƚĂŝƚ�ƵŶĞ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ůĂƌŐĞŵĞŶƚ�ƌĠƉĂŶĚƵĞ͘��Ƶ�ĐŽƵƌƐ�ĚƵ�DŽǇĞŶ�
�ŐĞ͕�ĐĞƚƚĞ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĨƵƚ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐƵƉĞƌƐƚŝƚŝŽŶ͘�>Ă�ZĠĨŽƌŵĞ�ƌĞũĞƚĂ�ĐĞƚƚĞ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚŽŶƚ�ŝů�ŶΖǇ�ĂǀĂŝƚ�
ƉĂƐ�ƚƌĂĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ��ĐƌŝƚƵƌĞƐ͘�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�dƌĞŶƚĞ�;ϭϱϰϱ�Ͳ ϭϱϲϯͿ�ƐŽƵƚŝŶƚ�ƋƵĞ�ůΖŝŶƚĞƌĐĞƐƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ƐĂŝŶƚƐ�
ĂƵƉƌğƐ�ĚĞ��ŝĞƵ�ĠƚĂŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�Ğƚ�ƋƵĞ�ůΖŽŶ�ƉŽƵǀĂŝƚ�ůĞƐ�ŝŶǀŽƋƵĞƌ�ĂĨŝŶ�ĚΖĞŶ�ŽďƚĞŶŝƌ�ĚĞƐ�ďŝĞŶĨĂŝƚƐ͘�>ĞƐ�
ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ�ƐŽŶƚ�ƚƌğƐ�ƐĞŵďůĂďůĞƐ�ă�ĐĞůůĞƐ�ĚĞƐ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�
ƌŽŵĂŝŶƐ͘�
�Ğ�ĐĞƐ�ƐĂŝŶƚƐ͕�ŝů�ŶĞ�ŶŽƵƐ�ƌĞƐƚĞ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ŶŽŵ͘�>Ă�ůŝƐƚĞ�ĐŽŵƉůğƚĞ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƚĂďůĞĂƵ�
ŐĠŶĠƌĂů�ĚƵ�ƐŽŝǆĂŶƚĞ�Ğƚ�ƵŶŝğŵĞ�ǀŽůƵŵĞ�ĚĞƐ��ĐƚĂ�^ĂŶĐƚŽƌƵŵ�;�ĐƚĞƐ�ĚĞƐ�^ĂŝŶƚƐͿ�ĚĞƐ�ũĠƐƵŝƚĞƐ�
ďŽůůĂŶĚŝƐƚĞƐ͕�ƋƵŝ�ƌĠƉĞƌƚŽƌŝĞ�ĞŶǀŝƌŽŶ�ǀŝŶŐƚ�ŵŝůůĞ�ƐĂŝŶƚƐ͘�>Ğ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ�ƋƵŝ�ĚĠƚŝĞŶƚ�ůĂ�ƉůƵƐ�ŚĂƵƚĞ�ĂƵƚŽƌŝƚĠ�
ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞ�ĞŶ�ůĂ�ŵĂƚŝğƌĞ�ĞƐƚ�ůĞ�DĂƌƚǇƌŽůŽŐŝƵŵ�ƌŽŵĂŶƵŵ͘�
>Ă�ŵĂƌƚǇƌŽůŽŐŝĞ�ƌĞĐĞŶƐĞ�ƋƵĞůƋƵĞ�ĚĞƵǆ�ŵŝůůĞ�ƐĞƉƚ�ĐĞŶƚƐ�ƐĂŝŶƚƐ͕�ĚŽŶƚ�ƵŶĞ�ǀŝŶŐƚĂŝŶĞ�ĚĞ�ƐĂŝŶƚƐ�ĚĞ�
ůΖ�ŶĐŝĞŶ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ͕�ĐůĂƐƐĠƐ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ũŽƵƌ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĐĠůĠďƌĂƚŝŽŶ͘��ĞĂƵĐŽƵƉ�ĚΖĞŶƚƌĞ�ĞƵǆ�ƐŽŶƚ�
ŚŽŶŽƌĠƐ�ĂŶŶƵĞůůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ŽŶƚ�ƵŶ�ũŽƵƌ�ĚĞ�ĨġƚĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ͘���ƵŶĞ�ĠƉŽƋƵĞ͕�ůĞƵƌƐ�ũŽƵƌƐ�ĚĞ�ĨġƚĞ�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ƚŝĞƌƐ�ĚƵ�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ�ůŝƚƵƌŐŝƋƵĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ƌŽŵĂŝŶĞ͕�ďŝĞŶ�ƋƵĞ�
ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƐĂŝŶƚƐ�ŶĞ�ĨƵƐƐĞŶƚ�ƌŝĞŶ�ĚΖĂƵƚƌĞ�ƋƵΖƵŶ�ŶŽŵ͘��Ŷ�ϭϵϲϰ͕�ůĞ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚƵ�sĂƚŝĐĂŶ�ĚĠĐŝĚĂ�
ƋƵĞ�ƐĞƵůƐ�ůĞƐ�ƐĂŝŶƚƐ�ĚΖƵŶĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƌĠĞůůĞŵĞŶƚ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞ�ƐĞƌĂŝĞŶƚ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ĚĂŶƐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�
ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞ�Ğƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐĠůĠďƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĚĞǀĂŝƚ�ġƚƌĞ�ůĂŝƐƐĠĞ�ă�ƵŶĞ��ŐůŝƐĞ͕�ƵŶĞ�ŶĂƚŝŽŶ�ŽƵ�ƵŶĞ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞ͘��Ŷ�ϭϵϲϵ͕�ůĞ�ƉĂƉĞ�WĂƵů�s/�ĂƉƉƌŽƵǀĂ�ĚŽŶĐ�ƵŶĞ�ƌĠŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĚƵ�



ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ�ůŝƚƵƌŐŝƋƵĞ�ĂĨŝŶ�ĚĞ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵ�ƐŽƵŚĂŝƚ�ĚƵ�ĐŽŶĐŝůĞ͘��ĂŶƐ�ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ĚƵ�ĐĂůĞŶĚƌŝĞƌ�
ƋƵŝ�ĞŶƚƌĂ�ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌ�ůĞ�ϭĞƌ ũĂŶǀŝĞƌ�ϭϵϳϬ͕�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ϱϴ�ƐĂŝŶƚƐ�ƌĠŐƵůŝĞƌƐ�Ğƚ�ϵϮ�ŽƉƚŝŽŶŶĞůƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�
ĐŽŶƐĞƌǀĠƐ͕�ŽƵƚƌĞ�ůĞ��ŚƌŝƐƚ͕�ůĂ�sŝĞƌŐĞ�DĂƌŝĞ͕�ƐĂŝŶƚ�:ŽƐĞƉŚ�Ğƚ�ůĞƐ��ƉƀƚƌĞƐ͘�

Ͳ ZĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�͗�

�ĂŶƐ�ůΖĂƌƚ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ͕�ůĞƐ�ƐĂŝŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ͕�ĐŽŵŵĞ�ůĞ��ŚƌŝƐƚ͕�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ŚĂůŽ�;ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
ĂƉƉĞůĠ�ŶŝŵďĞ͕�ĂƵƌĠŽůĞ�ŽƵ�ĠĐůĂƚͿ͕�ĂŶŶĞĂƵ�ŽƵ�ǌŽŶĞ�ůƵŵŝŶĞƵƐĞ�ĞŶƚŽƵƌĂŶƚ�ůĞ�ǀŝƐĂŐĞ�ŽƵ�ůĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĂŐĞ�
ƚŽƵƚ�ĞŶƚŝĞƌ͘�
�Ğ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƐĂŝŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠƐ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĞŵďůğŵĞƐ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚƚĞŶƚ�ĚĞ�ůĞƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƌ͘�
�ğƐ�ůĞ�/sĞ ƐŝğĐůĞ�ƵŶ�ŵĂƌƚǇƌ�ůŝĠ�ă�ƵŶ�ĞŶĚƌŽŝƚ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ĚĞǀĞŶĂŝƚ�ƐŽŶ�ƉĂƚƌŽŶ͘�
>ĞƐ�ĐŽŵŵĞƌĐĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ůĞƵƌ�ƉĂƚƌŽŶ͕�ă�ĐŚĂƋƵĞ�ŵĂůĂĚŝĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŝƚ�ƵŶ�ƐĂŝŶƚ�ƋƵĞ�
ůΖŽŶ�ƉŽƵǀĂŝƚ�ŝŶǀŽƋƵĞƌ�ƉŽƵƌ�ŐƵĠƌŝƌ͘��ŶĚƌĠ�ƉŽƵƌ�ůΖ�ĐŽƐƐĞ͕��ĞŶŝƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�&ƌĂŶĐĞ͕�'ĞŽƌŐĞƐ�ƉŽƵƌ�
ůΖ�ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͕�EŝĐŽůĂƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ZƵƐƐŝĞ͕�WĂƚƌŝĐŬ�ƉŽƵƌ�ůΖ/ƌůĂŶĚĞ͕�:ĂĐƋƵĞƐ�ůĞ�DĂũĞƵƌ�ƉŽƵƌ�ůΖ�ƐƉĂŐŶĞ�Ğƚ�
�ƚŝĞŶŶĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�,ŽŶŐƌŝĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�ƐĂŝŶƚƐͲƉĂƚƌŽŶƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĐŽŶŶƵƐ͘�
KŶ�ŶŽŵŵĞ�ŚĂŐŝŽůŽŐŝĞ�ŽƵ�ŚĂŐŝŽŐƌĂƉŚŝĞ�ůĂ�ůŝƚƚĠƌĂƚƵƌĞ�ĐŽŶƐĂĐƌĠĞ�ă�ůĂ�ǀŝĞ�Ğƚ�ă�ůĂ�ůĠŐĞŶĚĞ�ĚĞƐ�ƐĂŝŶƚƐ͘�


