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�ƌŽĂƟĂ͕�Ğ�ŶŽŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƌŝŇĞƩŽŶŽ�ƋƵĞůůĞ�ĚĞůůΖhŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ�Ž�ĚĞůůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ͘�dĂŶƚŽŵĞŶŽ�
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�ĂƌŽ�ůĞƩŽƌĞ͕

,Ă�ůΖŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ůĞŐŐĞƌĞ�ůĂ�ƐĞĐŽŶĚĂ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ�^͘K͘^͘�ĨŽƌ�ǀŝĐƟŵƐ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽ�ĚĂů�tŚŝƚĞ��ŝƌĐůĞ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ��ƌŽĂƟĂ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚŽ�ĐŽŶ�ZĞƚĞ��ĂĨŶĞ�/ƚĂůŝĂ͕�ůΖ�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�EŽŶǀŝŽůĞŶƚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�Ğ�ůΖ/ƌŝƐŚ�
�ŽƵŶĐŝů�ĨŽƌ��ŝǀŝů�>ŝďĞƌƟĞƐ͊�/Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ŶƵŵĞƌŽ�ĚĞůůĂ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͕ �ŝů�ƚĞĂŵ�ǀƵŽůĞ�ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ�ůĞ�Ăƫǀŝƚă�ƉŽƌƚĂƚĞ�ĂǀĂŶƟ�
ŶĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĐŚĞ�ǀĂ�ĚĂůůĂ�ƉƌŝŵĂ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�ĮŶŽ�ĂĚ�ŽŐŐŝ͘�EĞŐůŝ�ƵůƟŵŝ�ŵĞƐŝ�Ɛŝ�ğ�ƐǀŽůƚŽ�ƵŶ�ůĂǀŽƌŽ�ƐŝƐƚĞŵĂƟĐŽ�Ěŝ�
ĚŝīƵƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ƋƵĞƐƟŽŶĂƌŝŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�ĚĞůůĞ�ǀŝƫŵĞ�Ğ�ĚĞů�ƋƵĞƐƟŽŶĂƌŝŽ�ƐƵůůĞ�ŽƉŝŶŝŽŶŝ�ĞĚ�
ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�ĚĞůůĞ�ĂƵƚŽƌŝƚă�ĐŽŵƉĞƚĞŶƟ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ��ŝƌĞƫǀĂ�ϮϬϭϮͬϮϵͬ�h͘�/�ƌŝƐƵůƚĂƟ�ĚĞů�ƋƵĞƐƟŽŶĂƌŝŽ�ƌŝǀŽůƚŽ�ĂůůĞ�
ǀŝƫŵĞ�ƐĂƌĂŶŶŽ�ƵƟůŝǌǌĂƟ�ƉĞƌ�ŵĞŐůŝŽ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌĞ�ůĂ�ƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ǀŝƫŵĂ͕�Ğ�ŝů�ƋƵĞƐƟŽŶĂƌŝŽ�ƉĞƌ�ůĞ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝ�ƐĂƌă�
ƵƟůĞ�ƉĞƌ�ƵŶĂ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƵŶĂ�ŵŝŐůŝŽƌĞ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝŽŶĞ�ƌŝƐƉĞƩŽ�ĂůůΖĂƩƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ��ŝƌĞƫǀĂ�ϮϬϭϮͬϮϵͬ�h�ŶĞůůĂ�
ƉƌĂƟĐĂ�ƋƵŽƟĚŝĂŶĂ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŐŝƵƌŝĚŝĐŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘

ZŝŶŐƌĂǌŝĂŵŽ�ƚƵƩĞ�ůĞ�ǀŝƫŵĞ�Ěŝ�ƌĞĂƚŽ͕�ůĞ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝ�Ğ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�Đŝ�ŚĂŶŶŽ�ĂŝƵƚĂƚŽ�ŶĞůůĂ�ĚŝīƵƐŝŽŶĞ�ĚĞů�
ƋƵĞƐƟŽŶĂƌŝŽ�ŝŶ��ƌŽĂǌŝĂ͕�/ƚĂůŝĂ͕�^ůŽǀĞŶŝĂ�Ğ�/ƌůĂŶĚĂ͘�/Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ͕�ĂďďŝĂŵŽ�ĂŶĐŚĞ�ĐŽŶĚŽƩŽ�ĚĞůůĞ�ŝŶƚĞƌǀŝƐƚĞ�ĐŽŶ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŝƐƟ�ĐŚĞ�ůĂǀŽƌĂŶŽ�ĐŽŶ�ůĞ�ǀŝƫŵĞ�ŶĞŝ�ƋƵĂƩƌŽ�WĂĞƐŝ�ƉĂƌƚŶĞƌ͘ �/Ŷ��ƌŽĂǌŝĂ�Ğ�ŝŶ�^ůŽǀĞŶŝĂ�ĂďďŝĂŵŽ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŽ�
ĐŽŶ�ƐƵĐĐĞƐƐŽ�ĚƵĞ�ŵŽŵĞŶƟ�Ěŝ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŝƐƟ͕�ĐŽƐŞ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�/ƚĂůŝĂ͘�YƵĞƐƚĂ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�ĚĞƐĐƌŝǀĞ�ůĞ�
Ăƫǀŝƚă�ƐŽƉƌĂĐŝƚĂƚĞ�Ğ�ŽīƌĞ�ƵŶΖĂŶƟĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ƐƵůůĞ�ƉƌŽƐƐŝŵĞ�Ăƫǀŝƚă͘

>Ğ�ĂƵŐƵƌŝĂŵŽ�ƵŶĂ�ďƵŽŶĂ�ůĞƩƵƌĂ͊

�ŽƌĚŝĂůŵĞŶƚĞ͕

^K^͘�ƚĞĂŵ

�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�tŚŝƚĞ��ŝƌĐůĞ�ŽĨ��ƌŽĂƟĂ�;t��Ϳ͕�ZĞƚĞ��ĂĨŶĞ�/ƚĂůŝĂ�;Z�/Ϳ͕��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�EŽŶǀŝŽůĞŶƚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
;�E�Ϳ�Ğ�dŚĞ�/ƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ĨŽƌ��ŝǀŝů�>ŝďĞƌƟĞƐ�;/��>Ϳ

/ů�WƌŽŐĞƩŽ�^͘K͘^͘�ĨŽƌ�ǀŝĐƟŵƐ�ğ�ĐŽͲĮŶĂŶǌŝĂƚŽ�ĚĂů�WƌŽŐƌĂŵŵĂ�:ƵƐƟĐĞ�ĚĞůůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ͘�>ΖŽďŝĞƫǀŽ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ�ğ�ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ�ůĂ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝ�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚĂŶŽ�ŝ�Ěŝƌŝƫ�ĚĞůůĞ�
ǀŝƫŵĞ͕�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌĞ�ůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĚĞŐůŝ�ĞƐƉĞƌƟ�Ğ�ĚĞůůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ƌŝƐƉĞƩŽ�Ăŝ�Ěŝƌŝƫ�ĚĞůůĞ�ǀŝƫŵĞ͕�Ğ�ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ�ůĂ�
ĐŽŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ĞŶƟ͘�^Ğ�ǀƵŽůĞ�ƐĂƉĞƌĞ�Ěŝ�Ɖŝƶ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƩŽ�Ğ�ĚĞů�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚŽ͕�ůĞŐŐĂ�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ƉƌŝŵĂ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͗�
;ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ďŝũĞůŝŬƌƵŐͲŚƌǀĂƚƐŬĞ͘ŚƌͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϮϮͬϭϬͬ�ŝũĞůŝͲ<ƌƵŐͲŶĞǁƐůĞƩĞƌͲƋƵĂƌƚĞƌůǇͲϭ͘ƉĚĨͿ
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YƵĞƐƟŽŶĂƌŝŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�ĚĞůůĞ�ǀŝƫŵĞ�Ğ�YƵĞƐƟŽŶĂƌŝŽ�ƐƵůůĞ�ŽƉŝŶŝŽŶŝ�ĞĚ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�ĚĞůůĞ�
ĂƵƚŽƌŝƚă�ĐŽŵƉĞƚĞŶƟ�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ��ŝƌĞƫǀĂ�ϮϬϭϮͬϮϵͬ�h�Ğ�ŝŶƚĞƌǀŝƐƚĞ�ƐĞŵŝͲƐƚƌƵƩƵƌĂƚĞ�ƉĞƌ�Őůŝ�ĞƐƉĞƌƟ

�ůůĂ�ĮŶĞ�Ěŝ�ŽƩŽďƌĞ�ϮϬϮϮ͕�ĂďďŝĂŵŽ�ĐŽŵŝŶĐŝĂƚŽ�ůĂ�ĚŝīƵƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ĞŶƚƌĂŵďŝ�ŝ�ƋƵĞƐƟŽŶĂƌŝ�ĞĚ�ŝŶƚĞƌǀŝƐƚĞ͘��ďďŝĂŵŽ�ŵĞƐƐŽ�
ƉĂƌĞĐĐŚŝĂ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ŶĞůůĂ�ĚŝīƵƐŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƋƵĞƐƟŽŶĂƌŝ͕�Ğ�ƵŶĂ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ĂƩĞŶǌŝŽŶĞ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ƉƌĞƐƚĂƚĂ�ĂůůĞ�ǀŝƫŵĞ�Ěŝ�ƌĞĂƚŽ�
ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŽ�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ĂŶŽŶŝŵĂ�ĂůůĂ�ĐŽŵƉŝůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƋƵĞƐƟŽŶĂƌŝŽ�Ğ�ĂůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ͘�/ů�ƉŝĂŶŽ�ĞƌĂ�Ěŝ�
ƌĂĐĐŽŐůŝĞƌĞ�ƵŶ�ƚŽƚĂůĞ�Ěŝ�ϮϬϬ�ƋƵĞƐƟŽŶĂƌŝ�ƉĞƌ�ůĞ�ǀŝƫŵĞ͕�ϭϬϬ�ƉĞƌ�ůĞ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝ�Ğ�ϭϬ�ŝŶƚĞƌǀŝƐƚĞ�ƐĞŵŝͲƐƚƌƵƩƵƌĂƚĞ�ĐŽŶ�
ĞƐƉĞƌƟ�ĐŚĞ�ůĂǀŽƌĂŶŽ�ĐŽŶ�ǀŝƫŵĞ�Ěŝ�ƌĞĂƚŽ͘�/�ƌŝƐƵůƚĂƟ�ĚĞůůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ƐŽŶŽ�ŶĞůůĂ�ƚĂďĞůůĂ�ƐŽƩŽƐƚĂŶƚĞ�Ğ�ĨĂŶŶŽ�
ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ăů�ƉĞƌŝŽĚŽ�Ěŝ�ƚĞŵƉŽ�ĐŚĞ�ǀĂ�ĚĂůůĂ�ĮŶĞ�Ěŝ�ŽƩŽďƌĞ�ϮϬϮϮ͕�ĂůůĂ�ĮŶĞ�Ěŝ�ŵĂƌǌŽ�ϮϬϮϯ͘

dĂďĞůůĂ�ϭ͘�ZŝƐƵůƚĂƟ�ĚĞůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ

&ŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�/�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŝƐƟ

y �ZĞƉƵďďůŝĐĂ�Ěŝ��ƌŽĂǌŝĂ

�ŝ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ĚƵĞ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĚƵĞ�ŐŝŽƌŶŝ�ƐƵů�ƚĞŵĂ�͞WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ��ŝƌŝƫ�ĚĞůůĞ�sŝƫŵĞ�Ěŝ�ƌĞĂƚŽ͕͟ �ƵŶĂ�Ă�^ƉĂůĂƚŽ͕�
ůΖĂůƚƌĂ�Ă��ĂŐĂďƌŝĂ͘�>Ğ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ƐǀŽůƚĞ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ůĂ�:ƵĚŝĐŝĂů��ĐĂĚĞŵǇ͘�/�ĨŽƌŵĂƚŽƌŝ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƟ�
>ũŝůũĂŶĂ�^ƟƉŝƓŝđ͕�ŐŝƵĚŝĐĞ�ĚĞůůΖ,ŝŐŚ��ƌŝŵŝŶĂů��ŽƵƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ��ƌŽĂƟĂ͕�Ğ�:ƵůŝũĂŶĂ�^ƟƉŝƓŝđ͕�ƐŽƐƟƚƵƚŽ�ƉƌŽĐƵƌĂƚŽƌĞ�
Ěŝ�ƐƚĂƚŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶƚĞĂ�Ěŝ�^ƉĂůĂƚŽ͘�>Ă�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ƌŝǀŽůƚĂ�ĂŐůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƟ�ůŽĐĂůŝ�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůŝ�ĐŚĞ�
ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚĂŶŽ�ůĂ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�Ěŝƌŝƫ�ĚĞůůĞ�ǀŝƫŵĞ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ƌŝƐƉĞƩŽ�ĂůůĂ��ŝƌĞƫǀĂ�ƐƵŝ��ŝƌŝƫ�ĚĞůůĞ�sŝƫŵĞ�
ϮϬϭϮͬϮϵͬ�h͕�ůĂ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂ�ƉĞƌ�ůΖĂƩƵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĞ�ĚĞůůĂ�ǀŝƫŵĂ͕�Ğ�ƵŶ�ůĂǀŽƌŽ�ƐƵ�ĞƐĞŵƉŝ�ƚƌĂƫ�
ĚĂůůĂ�ƉƌĂƟĐĂ͘

͞�ŽͲĮŶĂŶǌŝĂƚŽ�ĚĂůůΖhŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ͘�>Ğ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĞ�ĞĚ�ŽƉŝŶŝŽŶŝ�ĞƐƉƌĞƐƐĞ�ƐŽŶŽ�ŝŶ�ŽŐŶŝ�ĐĂƐŽ�ƐŽůŽ�ƋƵĞůůĞ�ĚĞů�tŚŝƚĞ��ŝƌĐůĞ�
�ƌŽĂƟĂ͕�Ğ�ŶŽŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƌŝŇĞƩŽŶŽ�ƋƵĞůůĞ�ĚĞůůΖhŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ�Ž�ĚĞůůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ͘�dĂŶƚŽŵĞŶŽ�

ůΖhŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ�Ž�ůΖĂƵƚŽƌŝƚă�ŐĂƌĂŶƚĞ�ƉƵž�ƌŝƚĞŶĞƌƐŝ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ƉĞƌ�ĞƐƐĞ͘͟

KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ EƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ƋƵĞƐƟŽŶĂƌŝ�ƉĞƌ�ůĞ�ŝƐƟƚƵǌŝŽŶŝ EƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ƋƵĞƐƟŽŶĂƌŝ�ƉĞƌ�ůĞ�ǀŝƫŵĞ EƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀŝƐƚĞ

tŚŝƚĞ��ŝƌĐůĞ�ŽĨ��ƌŽĂƟĂ ϲϰ ϳϭ Ϯ

ZĞƚĞ��ĂĨŶĞ�/ƚĂůŝĂ Ϯϵ ϰϬ ϯ

�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�EŽŶǀŝŽůĞŶƚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ ϱϳ ϱϮ ϭ

/ƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ĨŽƌ��ŝǀŝů�>ŝďĞƌƟĞƐ ϯϱ ϰϳ ϯ



�¯¸�¼¯�¹Øç©�.Øó�ãÜ¹��¯¸�¼¯�¹Øç©�.Øó�ãÜ¹�

�������C�ôÜ¼�ãã�Ø

�dd0t0d�ʖ�VYI*�ddh�=0�0C��IY]I
>Ă�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ă�^ƉĂůĂƚŽ�Ɛŝ�ğ�ƐǀŽůƚĂ�ŝů�Ϯϲ�Ğ�ŝů�Ϯϳ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϮϯ͕�ůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ă��ĂŐĂďƌŝĂ�Ɛŝ�ğ�ƐǀŽůƚĂ�ŝů�ϲ�Ğ�ŝů�ϳ�ĨĞďďƌĂŝŽ�
ϮϬϮϯ͘

͞�ŽͲĮŶĂŶǌŝĂƚŽ�ĚĂůůΖhŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ͘�>Ğ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĞ�ĞĚ�ŽƉŝŶŝŽŶŝ�ĞƐƉƌĞƐƐĞ�ƐŽŶŽ�ŝŶ�ŽŐŶŝ�ĐĂƐŽ�ƐŽůŽ�ƋƵĞůůĞ�ĚĞů�tŚŝƚĞ��ŝƌĐůĞ�
�ƌŽĂƟĂ͕�Ğ�ŶŽŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƌŝŇĞƩŽŶŽ�ƋƵĞůůĞ�ĚĞůůΖhŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ�Ž�ĚĞůůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ͘�dĂŶƚŽŵĞŶŽ�

ůΖhŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ�Ž�ůΖĂƵƚŽƌŝƚă�ŐĂƌĂŶƚĞ�ƉƵž�ƌŝƚĞŶĞƌƐŝ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ƉĞƌ�ĞƐƐĞ͘͟



�¯¸�¼¯�¹Øç©�.Øó�ãÜ¹��¯¸�¼¯�¹Øç©�.Øó�ãÜ¹�

�������C�ôÜ¼�ãã�Ø

�dd0t0d�ʖ�VYI*�ddh�=0�0C��IY]I
y /ƚĂůŝĂ

>Ă�ƉƌŝŵĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĂ�Ăŝ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŝƐƟ�Ğ�ĂŐůŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ƐƵů�ƚĞŵĂ�͞>ΖĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ�Ğ�ŝů�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ĚĞůůĞ�
ǀŝƫŵĞ�Ěŝ�ƌĞĂƚŽ͕͟ �Ğ�Ɛŝ�ğ�ƚĞŶƵƚĂ�Ă�dŽƌŝŶŽ͘�>Ă�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ɛŝ�ğ�ƐǀŽůƚĂ�ŝŶ�ĚƵĞ�ŐŝŽƌŶĂƚĞ͕�ŝů�ϭϴ�ŐĞŶŶĂŝŽ�Ğ�ŝů�ϭΣ�ĨĞďďƌĂŝŽ�
ϮϬϮϯ͕�ĞĚ�ĞƌĂ�ƌŝǀŽůƚĂ�Ă�ĞƐƉĞƌƟ�Ěŝ�ĚŝǀĞƌƐĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŽĐĐƵƉĂŶŽ�Ěŝ�ĚĂƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƐƵďŝƚŽ�
ƵŶ�ƌĞĂƚŽ�;ĂǀǀŽĐĂƟ͕�ƉƐŝĐŽůŽŐŝ͕�ĞĚƵĐĂƚŽƌŝ͕�ĂƐƐŝƐƚĞŶƟ�ƐŽĐŝĂůŝͿ͘�/ů�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ĚĞůůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĞƌĂ�ĚŝǀŝƐŽ�ŝŶ�ĚƵĞ�ƉĂƌƟ͘�>Ă�
ƉƌŝŵĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�ĂůůĂ��ŝƌĞƫǀĂ��ƵƌŽƉĞĂ�;ϮϬϭϮͬϮϵͬh�Ϳ͕�ĂůůĂ�ǀŝƫŵŽůŽŐŝĂ͕�ƐƵ�Đŝž�ĐŚĞ�ƉŽƐƐŝĂŵŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌĞ�
ƚƌĂƵŵĂƟĐŽ͕�ƐƵů�ĐŽŶĐĞƩŽ�Ěŝ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚă͕�Ğ�ƐƵůůĂ�ǀŝƫŵŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�Ğ�ƐĞĐŽŶĚĂƌŝĂ͘�>Ă�ƐĞĐŽŶĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ğ�ƐƚĂƚĂ�
ĚĞĚŝĐĂƚĂ�ĂůůΖĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�Ğ�ĂůůĂ�ŵŽĚĂůŝƚă�ŝŶ�ĐƵŝ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƟĐŝ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĨƵŶǌŝŽŶĂƌĞ�;ƐŽƐƚĞŐŶŽ�
ĞŵŽƟǀŽ�Ğ�ƉƐŝĐŽůŽŐŝĐŽ͕�ĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ�ŵĞĚŝĐŽͲƉƐŝĐŚŝĂƚƌŝĐĂ͕�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƐƵŝ�Ěŝƌŝƫ͕�ŐŝƵƐƟǌŝĂ�ƌŝƉĂƌĂƟǀĂͿ͘�>Ž�ƐĐĂŵďŝŽ�Ěŝ�
ďƵŽŶĞ�ƉƌĂƟĐŚĞ�Ğ�ŵĞƚŽĚŝ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ůΖŽďŝĞƫǀŽ�Ɖŝƶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚĂ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĚƵĞ�ŐŝŽƌŶĂƚĞ͘

͞�ŽͲĮŶĂŶǌŝĂƚŽ�ĚĂůůΖhŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ͘�>Ğ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĞ�ĞĚ�ŽƉŝŶŝŽŶŝ�ĞƐƉƌĞƐƐĞ�ƐŽŶŽ�ŝŶ�ŽŐŶŝ�ĐĂƐŽ�ƐŽůŽ�ƋƵĞůůĞ�ĚĞů�tŚŝƚĞ��ŝƌĐůĞ�
�ƌŽĂƟĂ͕�Ğ�ŶŽŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƌŝŇĞƩŽŶŽ�ƋƵĞůůĞ�ĚĞůůΖhŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ�Ž�ĚĞůůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ͘�dĂŶƚŽŵĞŶŽ�

ůΖhŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ�Ž�ůΖĂƵƚŽƌŝƚă�ŐĂƌĂŶƚĞ�ƉƵž�ƌŝƚĞŶĞƌƐŝ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ƉĞƌ�ĞƐƐĞ͘͟



�¯¸�¼¯�¹Øç©�.Øó�ãÜ¹��¯¸�¼¯�¹Øç©�.Øó�ãÜ¹�

�������C�ôÜ¼�ãã�Ø

�dd0t0d�ʖ�VYI*�ddh�=0�0C��IY]I
y ^ůŽǀĞŶŝĂ

�ŝ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ĚƵĞ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ŝŶ�^ůŽǀĞŶŝĂ�ĐŽŶ�ŝů�ƟƚŽůŽ�͞�ĚƵĐĂǌŝŽŶĞ�ƐƵŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ƉĞƌ�ĂŝƵƚĂƌĞ�ůĞ�ǀŝƫŵĞ�Ěŝ�
ƌĞĂƚŽ�Ğ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ǀŝƫŵŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƐĞĐŽŶĚĂƌŝĂ͘͟ �>Ă�ƉƌŝŵĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ɛŝ�ğ�ƚĞŶƵƚĂ�Ă�>ƵďŝĂŶĂ�ŝů�Ϯϴ�ŵĂƌǌŽ�
ϮϬϮϯ͕�Ğ�ůĂ�ƐĞĐŽŶĚĂ�Ă�<ŽƉĞƌ�ŝů�ϲ�ĂƉƌŝůĞ�ϮϬϮϯ͘�/�ĨŽƌŵĂƚŽƌŝ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƟ�<ĂƚũĂ�aŬĞƌŐĞƚ͕�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĚĞů�^ĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�
�ƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�ƉĞƌ�ůĂ�sŝƫŵĂ͕�ƵŶ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ƐƉĞĐŝĮĐŽ�ĐŚĞ�ŽƉĞƌĂ�ŶĞů�ĚŝƐƚƌĞƩŽ�Ěŝ�>ƵďŝĂŶĂ͕�^ŝŵŽŶĂ�DŝŬĞĐ͕�ĚŝƌĞƩƌŝĐĞ�ĚĞůůĂ�
,ŽƵƐĞ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�;�ĂƌŶŚĂƵƐͿ͕�Ğ��ŶŝƚĂ��ƌĞŐĂƌ͕ �ǀŝĐĞĚŝƌĞƩƌŝĐĞ�ĚĞů��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�^ŽĐŝĂů�tŽƌŬ�'ŽƌĞŶũƐŬĂ͕�:ĞƐĞŶŝĐĞ͘
,ĂŶŶŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ�ŝů�ůŽƌŽ�ůĂǀŽƌŽ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉĂƌƟĐŽůĂƌĞ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ăŝ�Ěŝƌŝƫ�ĚĞůůĞ�ǀŝƫŵĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ŝů�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ�
ƉĞŶĂůĞ͕�Ğ�ůŽ�ƐĨŽƌǌŽ�Ěŝ�ƌŝĚƵƌƌĞ�Ăů�ŵŝŶŝŵŽ�ůĂ�ǀŝƫŵŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƐĞĐŽŶĚĂƌŝĂ͘�hŶΖĂƩĞŶǌŝŽŶĞ�ƐƉĞĐŝĂůĞ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ƌŝǀŽůƚĂ�ĂůůĞ�
ǀŝƫŵĞ�Ěŝ�ǀŝŽůĞŶǌĂ�ŵŝŶŽƌĞŶŶŝ�Ğ�Ăŝ�ůŽƌŽ�ďŝƐŽŐŶŝ�Ğ�Ěŝƌŝƫ͘�

͞�ŽͲĮŶĂŶǌŝĂƚŽ�ĚĂůůΖhŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ͘�>Ğ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĞ�ĞĚ�ŽƉŝŶŝŽŶŝ�ĞƐƉƌĞƐƐĞ�ƐŽŶŽ�ŝŶ�ŽŐŶŝ�ĐĂƐŽ�ƐŽůŽ�ƋƵĞůůĞ�ĚĞů�tŚŝƚĞ��ŝƌĐůĞ�
�ƌŽĂƟĂ͕�Ğ�ŶŽŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƌŝŇĞƩŽŶŽ�ƋƵĞůůĞ�ĚĞůůΖhŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ�Ž�ĚĞůůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ͘�dĂŶƚŽŵĞŶŽ�

ůΖhŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ�Ž�ůΖĂƵƚŽƌŝƚă�ŐĂƌĂŶƚĞ�ƉƵž�ƌŝƚĞŶĞƌƐŝ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ƉĞƌ�ĞƐƐĞ͘͟
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�������C�ôÜ¼�ãã�Ø

VYI]]0B���dd0t0d�

͞�ŽͲĮŶĂŶǌŝĂƚŽ�ĚĂůůΖhŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ͘�>Ğ�ƉƌŽƐƉĞƫǀĞ�ĞĚ�ŽƉŝŶŝŽŶŝ�ĞƐƉƌĞƐƐĞ�ƐŽŶŽ�ŝŶ�ŽŐŶŝ�ĐĂƐŽ�ƐŽůŽ�ƋƵĞůůĞ�ĚĞů�tŚŝƚĞ��ŝƌĐůĞ�
�ƌŽĂƟĂ͕�Ğ�ŶŽŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƌŝŇĞƩŽŶŽ�ƋƵĞůůĞ�ĚĞůůΖhŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ�Ž�ĚĞůůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ͘�dĂŶƚŽŵĞŶŽ�

ůΖhŶŝŽŶĞ��ƵƌŽƉĞĂ�Ž�ůΖĂƵƚŽƌŝƚă�ŐĂƌĂŶƚĞ�ƉƵž�ƌŝƚĞŶĞƌƐŝ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ƉĞƌ�ĞƐƐĞ͘͟

ϯ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƉĞƌ�ŝ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŝƐƟ�;/ƌůĂŶĚĂ͕�/ƚĂůŝĂͿ

ZĞƉŽƌƚ�ĮŶĂůĞ�ďĂƐĂƚŽ�ƐƵůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ğ�ŝů�
ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�Ăůƚƌŝ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�Ěŝ�ƌŝůŝĞǀŽ�ŝŶ�

ŽŐŶŝ�WĂĞƐĞ

ZĞƉŽƌƚ�ĮŶĂůĞ�ďĂƐĂƚŽ�ƐƵůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ğ�ŝů�
ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�Ăůƚƌŝ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�Ěŝ�ƌŝůŝĞǀŽ�ŝŶ�

ŽŐŶŝ�WĂĞƐĞ

�ŽŶĨĞƌĞŶǌĂ�ĮŶĂůĞ�;�ĂŐĂďƌŝĂ͕��ƌŽĂǌŝĂ



'ƌĂǌŝĞ�ƉĞƌ�ĂǀĞƌ�ůĞƩŽ�ůĂ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�Ěŝ�^͘K͘^͘�ĨŽƌ�ǀŝĐƟŵƐ͊

�¯¸�¼¯�¹Øç©�.Øó�ãÜ¹��¯¸�¼¯�¹Øç©�.Øó�ãÜ¹�
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