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�ǀĂůŝĂĐŝſŶ

WƌŽĐĞĚĞŵĞŶƚŽƐ͗ ^ĞŐƵŶĚŽ� Ă� KƌĚĞ� ĚŽ� ϵ� ĚĞ� ǆƵŹŽ� ĚĞ� ϮϬϭϲ� Ğ� Ž� �ĞĐƌĞƚŽ� ϭϬϱ͕� Ă� ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ� ƐĞƌĄ�

ĐŽŶƚŝŶƵĂ�Ğ�ŐůŽďĂů�Ğ�ƚĞƌĄ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂ�Ž�ƉƌŽŐƌĞƐŽ�ŶŽ�ĐŽŶǆƵŶƚŽ�ĚĂƐ�ĄƌĞĂƐ͘�EŽŶ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ĂşŶĚĂ�ƋƵĞ�Ă�

ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ�ĐĞŶƚƌĂƌĂƐĞ�ŶŽ�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂǆĞ�ĚŽ�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�;ĐƵǆŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƐĞ�

ĞǆƉƌĞƐĂƌĄŶ�ĞŶ�/E͕�^h͕���͕�Ed�Ğ�^�Ϳ͕�ƚĂŵĠŶ�ŶŽƐ ĐĞŶƚƌĂƌĞŵŽƐ�ŶŽƵƚƌŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ĄŵďŝƚŽƐ�ƋƵĞ�

ĐŽŵƉŽŹĞŶ�Ă�ƉƌĄĐƚŝĐĂ�ĚŽĐĞŶƚĞ͘

��ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĞŵƉƌĞŐĂƌĞŵŽƐ ƐĞƌĄ͕�ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ͕�ĐŽŶƚŝŶƵĂ͕�ƐƵŵĂƚŝǀĂ�Ğ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĂ͘��ƉƌŽǀĞŝƚĂƌĞŵŽƐ

Ă� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĨĂĐŝůŝƚĂĚĂ�ƉŽůĂƐ� ĨĂŵŝůŝĂƐ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĂ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝſŶ�ĚŽƐ� ƐĞƵƐ� ĨŝůůŽƐ�Ğ� ĨŝůůĂƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ă�

ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĂƐ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ� ;ĞŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ŵŽƚŝǀĂĐŝſŶ͕� ŝŶƚĞƌĞƐĞ͕� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶͿ� Ğ� ĂƐ�

ĂĐŚĞŐĂƐ�ĚĂƐ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�;Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĨŽƚŽƐ�Ğ�ĂƌƋƵŝǀŽƐ�ƉĚĨ ĂŽ�ĐŽƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂĚŽͿ ƉĂƌĂ�

ĂǀĂůŝĂƌ�ĂƐ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂǆĞƐ�ĐŽŶƐƚƌƵşĚĂƐ͘�

�ŽĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƌĞĐŽůůŝĚĂ͕� ĂĚĞŵĂŝƐ� ĚĂ� ŽďƐĞƌǀĂĚĂ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ž� ƉƌŝŵĞŝƌŽ� Ğ� ƐĞŐƵŶĚŽ� ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ͕�

ǀĂůŽƌĂƌĂƐĞ�Ž�ŐƌĂŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐĞĐƵĐŝſŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĂŽƐ�ŽďǆĞĐƚŝǀŽƐ�Ğ�ĄƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�ĐŽ�ĨŝŶ�ĚĞ�

ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ĚĞ�ŵĞůůŽƌĂ͕�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ą�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ĨƵƚƵƌĂ͘

^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ĐƵĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ͗��ŽŵŽ�ƚŽĚŽ�Ž�ƚƌĂďĂůůŽ�ĚŽ�ϯǑ ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƐĞ�ĂŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�ĨſƌĂ�ĚĂ�

ĞƐĐŽůĂ͕�Ă�ƉƌŽĚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůůŽƐ͕�ĂĐƚŝƚƵĚĞ�Ğ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ƐĞƌĄ�Ž�ϭϬϬ�й�ĚĂ�ŶŽƚĂ�ĚŽ�ϯǑ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ͗ KƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĞŵƉƌĞŐĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ�ĚŽ�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ƐĞƌĄŶ͗�

Ͳ ZĞǆŝƐƚƌŽ�ĚŽ�ƚƌĂďĂůůŽ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ƉŽůŽ�ĂůƵŵŶĂĚŽ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƐ�ĐŽĂƐ�ĨĂŵŝůŝĂƐ�Ğ�ĚĂƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�

ĂĐŚĞŐĂƐ�ĚŽ�ĂůƵŵŶĂĚŽ ;ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ĨŽƚŽƐ�ĚĂƐ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ĞŶǀŝĂĚĂƐ�ĂŽ�ĐŽƌƌĞŽͿ͘

Ͳ ZĞǆŝƐƚƌŽ�ĚĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�Ğ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ŶĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�^ŶĂƉƉĞƚ͕�ƋƵĞ�ƉƵǆĞŵŽƐ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĂ�

ƉĂƌĂ�Ž�ƚƌĂďĂůůŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚŝĚŽƐ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ͘�

�Ğ�ĂĐŽƌĚŽ ĐŽŶ�ĞƐƚĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐŽŵƉĂƌƚŝĚĂ�ĐŽĂ�ĨĂŵŝůŝĂ�Ğ�ĐŽĂ�ƋƵĞ�ǆĂ�ƐĞ�ƚŝŹĂ�ĚŽ�ϭǑ�Ğ�ϮǑ ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�

Ă�ĨŝŶĂů�ĚĞ�ĐƵƌƐŽ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂƌĂŶƐĞ�ŶĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞ ŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ŵĄŝƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐŽ�

ĚĞ�ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ� ĐŽŶƚŝŶƵĂ�ĂƐş� ĐŽŵŽ�Ž�ŐƌĂŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐĞĐƵĐŝſŶ� ǆĞƌĂů� ĚŽƐ�ŽďǆĞĐƚŝǀŽƐ�Ğ�ĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�

ƌĞĨŽƌǌŽ�Ğ�ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ�ƋƵĞ͕�ƐĞ�Ġ�Ž�ĐĂƐŽ͕� ĨŽƐĞŶ�ĞŵƉƌĞŐĂĚĂƐ͘��ĚĞŵĂŝƐ� � ĐŽŶƚĞŵƉůĂƌĂŶƐĞ ĐŽŶƚŝĚŽƐ͕�

ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ͘͘͘�ƉĞŶĚĞŶƚĞƐ͕�Ž�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĄ�ĐŽĂƐ�ĂǀĂůŝĂĐŝſŶƐ�ŝŶŝĐŝĂŝƐ�ĨƵƚƵƌĂƐ͘

�ƵĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ�
ĨŝŶĂů

WĂƌĂ� Ă� ŽďƚĞŶĐŝſŶ� ĚĂ� ĐƵĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ĨŝŶĂů� ĚŽ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ĐƵƌƐŽ� ϮϬϭϵͬϮϬϮϬ� ƚĞƌĂŶƐĞ� ĞŶ� ĐŽŶƚĂ� ĂƐ�

ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ƉŽƌĐĞŶƚĂǆĞƐ�Ğ�ĐĂůĐƵůĂƌĂƐĞ ĞŶ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĂƐ�ŵĞƐŵĂƐ

Ͳ �ƵĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ŽďƚŝĚĂ�ŶĂ�ƉƌŝŵĞŝƌĂ�ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ͗�ϲϬй�

Ͳ �ƵĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ŽďƚŝĚĂ�ŶĂ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ͗�ϰϬй

Ͳ dĞƌĐĞŝƌĂ� ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ͗� ĂƚĂ� ƵŶ� ϭϬй� ƐŽďƌĞ� Ă� ĐƵĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ŽďƚŝĚĂ͕� ĚŝƐƚƌŝďƵşŶĚŽƐĞ� ĚĂ� ƐĞŐƵŝŶƚĞ�

ŵĂŶĞŝƌĂ͗� ;Ϭǲϱй�ĞŶƚƌĞŐĂ� ĚĂƐ� ƚĂƌĞĨĂƐ� ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ͕� ϬǲϮϱй� ƐĞŐƵĞ� ĂƐ� ŝŶĚŝĐĂĐŝſŶƐ� ĚĂĚĂƐ͕� ϬǲϮϱй�

ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĂǆĞŝƚĂĚĂ�;ůŝŵƉĞǌĂ͕�ŽƌĚĞ͘͘͘Ϳ͘

EĞƐƚĞ ĐĂƐŽ�Ă�ƚĞƌĐĞŝƌĂ�ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ�ŶŽŶ�ƉƵŶƚƷĂ�ŶƵŶĐĂ�ŶĞŐĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ͕�ƐĞŵƉƌĞ�ĞŶ�ƉŽƐŝƚŝǀŽ͘

K�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ƉƌŽŵŽĐŝŽŶĂƌĄ ƐĞŵƉƌĞ�Ğ�ĐĂŶĚŽ�ĂĐĂĚĞ�ŽƐ�ŽďǆĞĐƚŝǀŽƐ�Ğ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�ƉĂƌĂ�

ĞƐĞ�ĐƵƌƐŽ͘�EŽ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂƐ�ŶŽŶ�ƐĞǆĂŶ�ĐŽŶƐĞŐƵŝĚĂƐ͕�Ž�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ŶŽŶ�ƉƌŽŵŽĐŝŽŶĂƌĄ͘�

�Ŷ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�ŶŽŶ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂŵŽƐ�Ă�ƉƌŽďĂ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ
EŽŶ�ƐĞ�ĚĄ�Ž�ĐĂƐŽ�ĞŶ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�ĚĞ�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ĐŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�͞ƉĞŶĚĞŶƚĞ͟�ĐŽŵŽ�ƚĂů͘
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ϯ͘ DĞƚŽĚŽůŽǆşĂ�Ğ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚŽ�ϯǑ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�;ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ͕�ƌĞƉĂƐŽ͕�ƌĞĨŽƌǌŽ͕�Ğ�ŶŽ�
ƐĞƵ�ĐĂƐŽ͕�ĂŵƉůŝĂĐŝſŶͿ�

�ĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�

��ŵĞƚŽĚŽůŽǆşĂ�ĚŝĚĄĐƚŝĐĂ�ƐĞƌĄ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƚŝǀĂ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĂ͕�ĂĐƚŝǀĂ�Ğ�

ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝǀĂ͕�Ğ�ĚŝƌŝǆŝĚĂ�ĂŽ�ůŽŐƌŽ�ĚŽƐ�ŽďǆĞĐƚŝǀŽƐ�Ğ�ĚĂƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ĐůĂǀĞ͘�EĞƐƚĞ�

ƐĞŶƚŝĚŽ�ƉƌĞƐƚĂƌĂƐĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĂŽ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŵĞƚŽĚŽůŽǆşĂƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�

ŝŶƚĞŐƌĂƌ� ŽƐ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ĚŽ� ĐƵƌƌşĐƵůŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� Ž� ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ƚĂƌĞĨĂƐ� Ğ�

ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĐŽĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĞŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ�ĚĂ�ǀŝĚĂ�ƌĞĂů͘

WĂƌĂ�ƋƵĞ�Ž�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ĐŽŶ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ�ĚĞ�ĂƉŽŝŽ�ĞĚƵĐĂƚŝǀŽ�ƋƵĞ�ĐƵƌƐĂ�Ž�

ŶŝǀĞů�ĚĞ�ƉƌŝŵĞŝƌŽ�ƉŽŝĚĂ�ĂůĐĂŶǌĂƌ�Ž�ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ƐƷĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�

ƉĞƌƐŽĂŝƐ� Ğ� ŽƐ� ŽďǆĞĐƚŝǀŽƐ� Ğ� ĂƐ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ� ĚĂ� ĞƚĂƉĂ͕� ĞƐƚĂďůĞĐĞƵƐĞ͕� ĚĞŶĚĞ� Ž�

ĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�KƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ͕�ĐŽĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĂ�ƚŝƚŽƌĂ͕�ĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌĞƐ�

Ğ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝǀĂƐ�ƋƵĞ�ĂƐĞŐƵƌĞŶ�Ž�ƐĞƵ�ƉƌŽŐƌĞƐŽ�ĂĚĞĐƵĂĚŽ͘

�ƵƌĂŶƚĞ� Ž� ƉĞƌşŽĚŽ� ĚĞ� ƐƵƐƉĞŶƐŝſŶ� ĂƐ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĞĚƵĐĂƚŝǀĂƐ� ƐĞƌĄŶ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĂ�

ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞ�Ă�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ�ƐĞŵƉƌĞ�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚĞ�ƉŽƐŝďůĞ͘

K� ŶŽƐŽ� ŽďǆĞĐƚŝǀŽ� ƐĞƌĄ� ĂǆƵĚĂƌ� Ă� ŵĂŶƚĞƌ� Ž� ŚĄďŝƚŽ� ĚĞ� ĞƐƚƵĚŝŽ� Ğ� Ž� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ�

ĂƉƌĞŶĚŝǌĂǆĞ�ƉŽůŽ�ƋƵĞ�ĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞƐĞŹĂĚĂƐ�ĞƐƚĄŶ�ĞŶĐĂŵŝŹĂĚĂƐ�Ă�ƋƵĞ�ĐŚĞŐƵĞŶ�

Ă�ƚŽĚŽ�Ž�ĂůƵŵŶĂĚŽ�Ğ�ĞƐƚĞĂŶ�ŽƌŝĞŶƚĂĚĂƐ�ĂŽ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�

ďĄƐŝĐĂƐ͘��

WƌŝŽƌşǌĂŶƐĞ�ĂƐ ƚĂƌĞĨĂƐ�ŐůŽďĂůŝǌĂĚĂƐ�ĚŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĄŵďŝƚŽƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌĞƐ͕�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�

ƐĞŵĂŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ĞǀŝƚĄŶĚŽƐĞ�ĂƐ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ŵĞĐĄŶŝĐĂƐ�Ğ�ƌĞƉĞƚŝƚŝǀĂƐ�ĞŶ�ĨĂǀŽƌ�ĚĞ�ƚĂƌĞĨĂƐ�

ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂƐ�Ğ�ŵŽƚŝǀĂĚŽƌĂƐ͘ �Ɛ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌŽƉŽŹĞŶ�ƐŽŶ�ĚĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĐŝſŶ͕�

ƌĞĨŽƌǌŽ͕� ƌĞƉĂƐŽ�Ğ� ĂŵƉůŝĂĐŝſŶ�ĚŽ�ƉƌŝŵĞŝƌŽ�Ğ� ƐĞŐƵŶĚŽ� ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ͕�Ğ�ĚĞ� ĐŽŶƚŝĚŽ�ǆĂ�

ĚĂĚŽ� ĞŶ� ĂŶŽƐ� ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͘ �Ɛ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ƐĞƌĄŶ� ĚĞ� ŽďƐĞƌǀĂĐŝſŶ͕� ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ� ĚĞ�

ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ĐĠƌĐĂŶŽƐ� Ą� ƌĞĂůŝĚĂĚĞ� ĂĐƚƵĂů͕� ĚĞ� ďƵƐĐĂ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕� ĚĞ� ůĞĐƚƵƌĂ͕�

ĂƌƚşƐƚŝĐĂƐ͕�ůƷĚŝĐĂƐ͕�ĚŽƐ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ĚŽƐ�ĐĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůůŽ�

��d/s/����^�d/WK�WZKWK^d�^

�Z��^ ���>/E'h����^d�>� ��>/E'h��'�>�'�͗�>ĞĐƚƵƌĂ�Ğ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝſŶ�ŽƌĂů�ĚĂƐ�

ŶĂƌƌĂĐŝſŶƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ůŝďƌŽ͘�KƌƚŽŐƌĂĨşĂ͗��ŝƚĂĚŽƐ͕�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĐŽŶ�ĚĞďƵǆŽƐ͕�

ĐŽŵƉůĞƚĂƌ� ĂƐ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚƵŶ� ƚĞǆƚŽ͕� ĐŽƉŝĂƌ�ŽƐ� ƌĞĐĂĚƌŽƐ�ĚŽ� ůŝďƌŽ�ĚĞ� ƚĞǆƚŽ͕� ĨĂĐĞƌ�

ĨŝĐŚĂƐ�ĚĞ�ƌĞĨŽƌǌŽ�Ğ�ĚĞ�ĂŵƉůŝĂĐŝſŶ͕�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĞǆĞƌĐŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶĐŽƌĚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ǆĠŶĞƌŽ�Ğ�

ŶƷŵĞƌŽ� ŶŽƐ� ŶŽŵĞƐ� ĐŽƐ� ĂƌƚŝŐŽƐ� Ğ� ĐŽƐ� ǀĞƌďŽƐ� Ğ� ĚŝǀĞƌƐĂƐ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĞŶ� ƐŽƉŽƌƚĞ�

ŝŶĨŽƌŵĄƚŝĐŽ͘��ƐƚĂƐ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĂŶƐĞ�ĐŽŶ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ŶŽ ƐĞƵ ůŝďƌŽ�ĚĞ�

ƚĞǆƚŽ Ğ�ĐŽŶ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ƋƵĞ�Ž�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ƉŽŝĚĂ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĞŶ�ĐĂĚĞƌŶŽƐ�ŽƵ�ĨŽůŝŽƐ�ƐŽůƚŽƐ͘



���Wd��/ME����WZK'Z�D��/ME�
�/���d/��͘��hZ^K�ϮϬϭϵͬϮϬϮϬ

W�y/E��ϵ ���ϭϭ ��/W���ZD�E�'�Z�1����ZZ�^�K
ϭǑ���h���/ME�WZ/D�Z/�

�Z������D�d�D�d/��^͗��ĄůĐƵůŽ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�Ğ�ĐŽŵďŝŶĂĚĂƐ͘�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�

ĚĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ͘��ĄůĐƵůŽ�ŵĞŶƚĂů͘��ŝƐƚŝŶĐŝſŶ�Ğ�ĐůĂƐŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĐƚĂƐ͕�ĄŶŐƵůŽƐ͕�ĨŝŐƵƌĂƐ�

ƉůĂŶĂƐ�Ğ�ĐŽƌƉŽƐ�ǆĞŽŵĠƚƌŝĐŽƐ͘��ĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ŶŽ�ůŝďƌŽ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽ ĂĚĞŵĂŝƐ�ĚĞ�

ĞŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�Ž�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ƉŽĚĞ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂƌ�ĚĞŶĚĞ�Ă�ǁĞď�ŽƵ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�Ă�ƐƷĂ�

ŝŵƉƌĞƐŝſŶ�ĂŽ��ŽŶĐĞůůŽ͘

�Z�������/�E�/�^� ^K�/�/^��ĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ� ŶŽ� ůŝďƌŽ� ĚĞ� ƚĞǆƚŽ͘� &ŝĐŚĂƐ� ĚĞ�

ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƌĞĨŽƌǌŽ�Ğ�ĂŵƉůŝĂĐŝſŶ͘

�Z�������/�E�/�^����E�dhZ���͗�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƌĞƉĂƐŽ͕�ƌĞĨŽƌǌŽ�Ğ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĐŝſŶ�

ĚĞ�ĐŽŶƚŝĚŽƐ�ĚŽ�ϭǑ�Ğ�ϮǑ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĞǆĞƌĐŝĐŝŽƐ�ĐŽůŐĂĚŽ�ŶĂ�ǁĞď�ĞŶ�ĂƌƋƵŝǀŽƐ�

ǁŽƌĚ͕� ůĞĐƚƵƌĂƐ�Ğ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚŽ�ƐĞƵ� ůŝďƌŽ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽ͕� ƚĂƌĞĨĂƐ�ĞŶ�ĐĂĚĞƌŶŽƐ�Ğ� ĨŽůŝŽƐ͕�

ĚĞďƵǆŽƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ͕�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ͘�

DĞƚŽĚŽůŽǆşĂ�
;ĂůƵŵŶĂĚŽ�ĐŽŶ�

ĐŽŶĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞ�Ğ�ƐĞŶ�
ĐŽŶĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞͿ

��ƉƌĄĐƚŝĐĂ�ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ�ĞƐƚĄ�ŵĂƌĐĂĚĂ�ƉŽƌ�ƵŶŚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽǆşĂ�ƋƵĞ� ƚĞŶ�ĞŶ� ĐŽŶƚĂ� ĄƐ�

ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐŝĐĂƐ ĚŽ�ĂůƵŵŶĂĚŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ŽƐ�ƐĞƵƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�Ğ�ĚĞŵĂŶĚĂƐ͘��ƚĞŶĚĞƌĂƐĞ�

ĂŽ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ ĐŽŶƚŝĚŽƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌĞƐ�ĞŶ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĂ�ŝĚĂĚĞ�Ğ�ĚĂƐ�

ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŝƐ͘�

dŽĚŽƐ�ŽƐ�ůƵŶƐ�ƐĞ�ƉƵďůŝĐĂŶ�ŶĂ�ǁĞď�ĂƐ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ƐĞŵĂŶĂ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚĂƐ�

ƉŽƌ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ͘��Ž�ĨŝŶ�ĚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�Ž�ƚƌĂďĂůůŽ�ƉĂƌĂ�Ž�ĂůƵŵŶĂĚŽ�Ğ�ŶŽŶ�ƐŽďƌĞĐĂƌŐĂůŽƐ�

ĞǆĐĞƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĂůƚĞƌŶĂŵŽƐ�ĂƐ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ�ĚĞ�ƚĂů�ĨŽƌŵĂ�ƋƵĞ�ƵŶŚĂ�ƐĞŵĂŶĂ�ƉƌŽƉŽŵŽƐ�

ƚĂƌĞĨĂƐ�ĚĞ�>ŝŶŐƵĂ��ĂƐƚĞůĄ͕�DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ�Ğ��ŝĞŶĐŝĂƐ�ĚĂ�EĂƚƵƌĞǌĂ͕�ŽƵƚƌĂ�ĚĞ�>ŝŶŐƵĂ�

'ĂůĞŐĂ͕�DĂƚĞŵĄƚŝĐĂƐ�Ğ��ŝĞŶĐŝĂƐ�^ŽĐŝĂŝƐ͖�ĂƐş�ƐƵĐĞƐŝǀĂŵĞŶƚĞ͘�

�ƐƚĂƐ�ĐŽŶƐƚĂŶ�ĚĞ͗�

Ͳ �ĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ ǀĂƌŝĂĚĂƐ�;ĚŝƚĂĚŽƐ͕�ĐƌĞĂĐŝſŶƐ͘͘͘Ϳ�ŶŽƐ ƐĞƵƐ�ůŝďƌŽƐ͕ ĐĂĚĞƌŶŽƐ ŽƵ�ĞŶ�ĨŽůŝŽƐ͕�

ƋƵĞ� ƚĂŵĠŶ� ƉŽĚĞŶ� ŝŵƉƌŝŵŝƌ� ŽƵ� ƐŽůŝĐŝƚĂƌ� ĂŽ� �ŽŶĐĞůůŽ� Ă� ƐƷĂ� ŝŵƉƌĞƐŝſŶ͕� ƐŽďƌĞ�

ĐŽŶƚŝĚŽƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĂĚĂƉƚĂĚŽƐ�Ą�ŝĚĂĚĞ�Ğ�ĐŽŹĞĐĞŵĞŶƚŽƐ�ƉƌĞǀŝŽƐ͘

Ͳ �ŶůĂĐĞƐ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶƐ�ǁĞď�ĐŽŶ�ĞǆĞƌĐŝĐŝŽƐ�Ğ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�;ĞŶƚƌĞ�ĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶĐůƷĞ�

Ž�ĂĐĐĞƐŽ�Ą�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�^ŶĂƉƉĞƚͿ�ĞͬŽƵ�ǀşĚĞŽƐ�ĐŽŶ�ĞǆƉůŝĐĂĐŝſŶƐ�ƐŽďƌĞ�ĐŽŶƚŝĚŽƐ�͘

K�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ĐŽŶ�ĐŽŶĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞ�ĂĐĐĞĚĞ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�Ą�ǁĞď�Ğ�ĚĞŶĚĞ�Ăůş�ŽůůĂ�ĂƐ�

ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ĚĂ�ƐĞŵĂŶĂ͕�ƋƵĞ�ŶŽŶ�Ġ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ŝŵƉƌŝŵŝƌ͘�WŽůĂ�ƐƷĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ĂŽ�ĂůƵŵŶĂĚŽ�

ƐĞŶ� ĐŽŶĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞ� ĞŶǀşĂƐĞůůĞ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚŽ� ƚĞůĠĨŽŶŽ� ŵſďŝů� ;ǀşĂ� ǁŚĂƚƐĂƉƉͿ� ŽƐ

ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƉĚĨ�ĐŽĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ƐƷĂ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ğ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ͘

EĞůĞƐ� ŝŶĐůƷĞŶƐĞ�ŽƐ�ĞŶůĂĐĞƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƉŽŝĚĂŶ�ĂĐĐĞĚĞƌ�ĂŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ǁĞď͕�ǀşĚĞŽƐ͕�

ĂƉůŝĐĂĐŝſŶƐ�ŵƵƐŝĐĂŝƐ͘�

EŽƐ�ĂƌƋƵŝǀŽƐ�ŝŶĐůƷĞƐĞ�ƚĂŵĠŶ�Ă�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞŽ�Ą�ƋƵĞ�Ž�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ĚĞďĞ�

ĞŶǀŝĂƌ�ĂƐ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ĐŽ�ĨŝŶ�ĚĞ�ƚĞƌ�ĐŽŹĞĐĞŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ƚƌĂďĂůůŽ�ĞůĂďŽƌĂĚŽ�Ğ͕�

ĚĞ�ƐĞƌ�Ž�ĐĂƐŽ͕�ĂǆƵĚĂƌ�Ğ�ŽƌŝĞŶƚĂƌ�ĂŽ�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ƐƷĂ�ĐŽƌƌĞĐƚĂ�ĞǆĞĐƵĐŝſŶ͘�
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DĂƚĞƌŝĂŝƐ�Ğ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ

3RWHQFLDUDVH�D�YDULHGDGH�GH�PDWHULDLV�H�UHFXUVRV��FRQVLGHUDQGR�

HVSHFLDOPHQWH�D�LQWHJUDFLyQ�GDV�WHFQROR[tDV�GD�LQIRUPDFLyQ�H�GD�

FRPXQLFDFLyQ�QR�SURFHVR�GH�HQVLQR�DSUHQGL]D[H H�WHQGR�HQ�FRQWD�DV�

FDUDFWHUtVWLFDV�H�QHFHVLGDGHV�LQGLYLGXDLV�GR�DOXPQDGR�

0DWHULDO�SDUD�R�DOXPQDGR�

� ,PSUHVRV��OLEUR�GH�WH[WR��OLEURV�GH�FRQVXOWD��FDGHUQRV�GH�WUDEDOOR��

UHFXUVRV�IRWRFRSLDEOHV��ILFKDV���FRQWRV��FyPLFV��UHYLVWDV��SHULyGLFRV��

ILFKDV�GH�UHIRU]R�H�DPSOLDFLyQ��ILFKDV�GH�FRPSUHQVLyQ�OHFWRUD��

� (ODERUDGRV�SROR�SURIHVRUDGR��ILFKDV�GH�UHIRU]R�H�DPSOLDFLyQ H�ILFKDV�GH�

DWHQFLyQ�i�GLYHUVLGDGH��

� 9tGHRV��DXGLRV H�DSOLFDFLyQ�ZHE�iV�TXH�SRGHQ�DFFHGHU�GHQGH�

GLVSRVLWLYRV�HOHFWUyQLFRV�FRPR�WDEOHWDV��RUGHQDGRUHV��PyELOHV��

3DUD�D�DWHQFLyQ�i�GLYHUVLGDGH�XVDUHPRV��HQWUH�RXWURV��DFWLYLGDGHV�GH�

UHIRU]R�RX�DPSOLDFLyQ�SURSRVWDV�QD�JXtDV�GLGiFWLFDV�H�RXWUR�PDWHULDO�TXH�

HODERUHPRV�SDUD�WDO�ILQ�VHJXLQGR�R�FXUUtFXOR�HVWDEOHFLGR�

0DWHULDO�GR�SURIHVRUDGR�

� 3URSRVWDV�H�UHFXUVRV�GLGiFWLFRV�SDUD�RULHQWDU�R�GHVHQYROYHPHQWR�GRV�

SUR[HFWRV��

� 9tGHRV��DXGLRV��UHFXUVRV�7LFV�DWRSDGRV�QD�ZHE�

� 2UGHQDGRU�H�RXWURV�GLVSRVLWLYRV�HOHFWUyQLFRV��FRPR�WDEOHWD�RX�WHOpIRQR�


