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�ǀĂůŝĂĐŝſŶ

WƌŽĐĞĚĞŵĞŶƚŽƐ͗�EĞƐƚĞ�ĐĂƐŽ�ůĞǀĂƌĂƐĞ�Ă�ĐĂďŽ�ƵŶŚĂ�ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞŐƌĂĚŽƌĂ͕�ĨŽƌŵĂƚŝǀĂ͕�ŐůŽďĂů�Ğ�ĐŽŶƚŝŶƵĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĐŽĂƐ�
ĨĂŵŝůŝĂƐ͕�Ž�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ƉĞƌŵŝƚŝƌĄ�ĐŽŹĞĐĞƌ�ƐĞ�ǀĂŶ�ĐŽŶƐƚƌƵşŶĚŽ�ĂƐ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂǆĞƐ�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ŽƐ�ĂǀĂŶĐĞƐ�Ğ�ƉƌŽŐƌĞƐŽƐ�ƋƵĞ�ǀĂŶ�ĐŽŶƐĞŐƵŝŶĚŽ͘

�ĂƐĞĂƌĂƐĞ�ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ�ŶĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐŽŵƉĂƌƚŝĚĂ�ĐŽĂ�ĨĂŵŝůŝĂ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĂ�ƐƷĂ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝſŶ�ĚŝƌĞĐƚĂ�Ğ�ƐŝƐƚĞŵĄƚŝĐĂ�ŶĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶƐ�
Ğ�ŵŽŵĞŶƚŽƐ͘�sĂůŽƌĂƌĂŶƐĞ�ƚĂŵĠŶ�ĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�Ğ�Ž�ƚƌĂďĂůůŽ�ƉƌŽƉŽƐƚŽ�ĂŽ�ůŽŶŐŽ�ĚŽ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�;ƚĂƌĞĨĂƐ�ĞŶǀŝĂĚĂƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĂ�ƉĄǆŝŶĂ ǁĞď�
ĚŽ�ĐĞŶƚƌŽ͕�Ğ�Ă�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŽ�ĂůƵŵŶĂĚŽͿ͘�

�Ž� ĨŝŶ� ĚĞ� ŐĂƌĂŶƚŝƌ� Ž� ĚĞƌĞŝƚŽ� ĚŽƐ� ĂůƵŵŶŽƐ� Ğ� ĚĂƐ� ĂůƵŵŶĂƐ� Ă� ƋƵĞ� Ž� ƐĞƵ� ƌĞŶĚĞŵĞŶƚŽ� ƐĞǆĂ� ǀĂůŽƌĂĚŽ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ĚĞ� ƉůĞŶĂ�
ŽďǆĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞ͕�ĂĚŽƉƚĂƌĂŶƐĞ�ĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƉƌĞĐŝƐĂƐ�ƉĂƌĂ�ĨĂĐĞƌ�ƉƷďůŝĐŽƐ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌ�ĄƐ�ĨĂŵŝůŝĂƐ ŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ͕�ŽƐ�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�ĚĞ�
ĂƉƌĞŶĚŝǌĂǆĞ�ĂǀĂůŝĂďůĞƐ͕�ĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĞǆŝĂƐ�Ğ�ŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ͘

^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ĐƵĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ͗��Ɛ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ƉŽŶĚĞƌĂĐŝſŶƐ�ƐĞƌĄŶ�ĂƐ�ĞŵƉƌĞŐĂĚĂƐ�ŶĂ�ĄƌĞĂ�ĂŶƚĞ�ƐŝŶĂůĂĚĂ͕�Ğ�ǀĞƌƐĂƌĄŶ�ƐŽďƌĞ�ŽƐ�ĐŽŶƚŝĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�Ğ�
ŽƐ�ŽďǆĞĐƚŝǀŽƐ�ŵşŶŝŵŽƐ�ĞƐŝǆŝďůĞƐ͘

�ŽŵŽ�ƚŽĚĂ�Ă�ƵŶŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůůŽ�ĚŽ�ƚĞƌĐĞŝƌŽ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƐĞ�ĂŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�ĨſƌĂ�ĚĂ�ĞƐĐŽůĂ͕�Ă�ƉƌŽĚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůůŽƐ͕�Ă�ĂĐƚŝƚƵĚĞ�
Ğ��ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ƐĞƌĄ�Ž�ϭϬϬ�й�ĚĂ�ŶŽƚĂ�ĚŽ�ƚĞƌĐĞŝƌŽ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ

WƌŽĐĞĚĞŵĞŶƚŽƐ͗�EĞƐƚĞ�ĐĂƐŽ�ůĞǀĂƌĂƐĞ�Ă�ĐĂďŽ�ƵŶŚĂ�ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞŐƌĂĚŽƌĂ͕�ĨŽƌŵĂƚŝǀĂ͕�ŐůŽďĂů�Ğ�ĐŽŶƚŝŶƵĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĐŽĂƐ�
ĨĂŵŝůŝĂƐ͕� Ž�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ƉĞƌŵŝƚŝƌĄ� ĐŽŹĞĐĞƌ� ƐĞ� ǀĂŶ� ĐŽŶƐƚƌƵşŶĚŽ�ĂƐ� ĂƉƌĞŶĚŝǌĂǆĞƐ� ĂƐş� ĐŽŵŽ�ŽƐ� ĂǀĂŶĐĞƐ�Ğ�ƉƌŽŐƌĞƐŽƐ�ƋƵĞ� ǀĂŶ� ĐŽŶƐĞŐƵŝŶĚŽ͘
�ĂƐĞĂƌĂƐĞ�ƉŽƌ ƚĂŶƚŽ�ŶĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐŽŵƉĂƌƚŝĚĂ�ĐŽĂ�ĨĂŵŝůŝĂ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĂ�ƐƷĂ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝſŶ�ĚŝƌĞĐƚĂ�Ğ�ƐŝƐƚĞŵĄƚŝĐĂ�ŶĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶƐ�
Ğ�ŵŽŵĞŶƚŽƐ͘�sĂůŽƌĂƌĂŶƐĞ�ƚĂŵĠŶ�ĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�Ğ�Ž�ƚƌĂďĂůůŽ�ƉƌŽƉŽƐƚŽ�ĂŽ�ůŽŶŐŽ�ĚŽ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�;ƚĂƌĞĨĂƐ�ĞŶǀŝĂĚĂƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĂ�ƉĄǆŝŶĂ ǁĞď�
ĚŽ�ĐĞŶƚƌŽ͕�Ğ�Ă�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŽ�ĂůƵŵŶĂĚŽͿ͘�

�Ž� ĨŝŶ� ĚĞ� ŐĂƌĂŶƚŝƌ� Ž� ĚĞƌĞŝƚŽ� ĚŽƐ� ĂůƵŵŶŽƐ� Ğ� ĚĂƐ� ĂůƵŵŶĂƐ� Ă� ƋƵĞ� Ž� ƐĞƵ� ƌĞŶĚĞŵĞŶƚŽ� ƐĞǆĂ� ǀĂůŽƌĂĚŽ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ĚĞ� ƉůĞŶĂ�
ŽďǆĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞ͕�ĂĚŽƉƚĂƌĂŶƐĞ�ĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƉƌĞĐŝƐĂƐ�ƉĂƌĂ�ĨĂĐĞƌ�ƉƷďůŝĐŽƐ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌ�ĄƐ�ĨĂŵŝůŝĂƐ�ŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ͕�ŽƐ�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�ĚĞ�
ĂƉƌĞŶĚŝǌĂǆĞ�ĂǀĂůŝĂďůĞƐ͕�ĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĞǆŝĂƐ�Ğ�ŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ͘

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ͗

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

Ͳ ZĞǆŝƐƚƌŽ�ĚŽ�ƚƌĂďĂůůŽ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ƉŽůŽ�ĂůƵŵŶĂĚŽ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƐ�ĐŽĂƐ�ĨĂŵŝůŝĂƐ�;ĂŶĄůŝƐĞ�ĚĂƐ�ƉƌŽĚƵĐŝſŶƐ�ĚŽƐ�ĂůƵŵŶŽƐ͗��ŵŽŶŽŐƌĂĨşĂƐ͕�
ƌĞƐƵŵŽƐ͕�ƚƌĂďĂůůŽƐ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�Ğ�ƐşŶƚĞƐĞ͕�ĐĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ�ĐůĂƐĞ͕�ƚĞǆƚŽƐ�ĞƐĐƌŝƚŽƐͿ

Ͳ WĂƵƚĂƐ�ĚĞ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŚĄďŝƚŽƐ�Ğ�ĐŽŶƚŝĚŽƐ�ĞŶ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĐŽĂƐ�ĨĂŵŝůŝĂƐ͘�



�ƵĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĨŝŶĂů

�ƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ͘��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�ŵĞůůŽƌĂ�Ğ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ą�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ͘

��ŶŽƚĂ�ĨŝŶĂů�ƌĞĨůĞĐƚŝƌĄ�Ž�ƚƌĂďĂůůŽ�ĚŽ�ĂůƵŵŶŽ�ĂŽ�ůŽŶŐŽ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�Ž�ĐƵƌƐŽ�Ğ�ĐĂůĐƵůĂƐĞ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�Ă�ŵĞĚŝĂ�ĚĂƐ�ŶŽƚĂƐ�ĚĂƐ�ƚƌĞƐ�ĂǀĂůŝĂĐŝſŶƐ͕�ƚĞŶĚŽ�
ĞŶ�ĐŽŶƚĂ�ĂƐ�ĐƵĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶƐ�ŽďƚŝĚĂƐ�ŶĂƐ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶƐ͘�

WĂƌĂ�Ă�ŽďƚĞŶĐŝſŶ�ĚĂ�ĐƵĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĨŝŶĂů�ĚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĐƵƌƐŽ�ϮϬϭϵͲϮϬϮϬ�ƚĞƌĂŶƐĞ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂ�ĂƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ƉŽƌĐĞŶƚĂǆĞƐ�Ğ�ĐĂůĐƵůĂƌĂƐĞ�ĞŶ�ĨƵŶĐŝſŶ�
ĚĂƐ�ŵĞƐŵĂƐ͗

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

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

�ƵĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ŽďƚŝĚĂ�ŶĂ�ƚĞƌĐĞŝƌĂ�ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ�ĂƚĂ�ƵŶ�ϭϬй

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

K�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ƉƌŽŵŽĐŝŽŶĂƌĄ�ƐĞŵƉƌĞ�Ğ�ĐĂŶĚŽ�ĂĐĂĚĞ�ŽƐ�ŽďǆĞĐƚŝǀŽƐ�ŵşŶŝŵŽƐ�Ğ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĞ�ĐƵƌƐŽ͘��EŽ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�
ĞƐƚĂƐ�ŶŽŶ�ƐĞǆĂŶ�ĐŽŶƐĞŐƵŝĚĂƐ͕�Ž�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ŶŽŶ�ƉƌŽŵŽĐŝŽŶĂƌĄ�

WƌŽďĂ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ EŽŶ�ƐĞ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂ�ĞŶ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ

�ůƵŵŶĂĚŽ�ĚĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂ�ƉĞŶĚĞŶƚĞ

�ƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ͗�EŽŶ�ƐĞ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂ�ĞŶ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ

�ƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ĐƵĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ͗�EŽŶ�ƐĞ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂ�ĞŶ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ

WƌŽĐĞĚĞŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂǀĂůŝĂĐŝſŶ͗�EŽŶ�ƐĞ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂ�ĞŶ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ



DĞƚŽĚŽůŽǆşĂ�Ğ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚŽ�ϯǑ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�;ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ͕�ƌĞƉĂƐŽ͕�ƌĞĨŽƌǌŽ͕�Ğ�ŶŽ�ƐĞƵ�ĐĂƐŽ͕�ĂŵƉůŝĂĐŝſŶͿ

�ĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ

�Ɛ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ŵĞƚŽĚŽůſǆŝĐĂƐ ƐŽŶ�ĚĞĐŝƐŝǀĂƐ�ƉĂƌĂ�ĨĂǀŽƌĞĐĞƌ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶƚĞŐƌĞŶ�ŶĂ�ƐƷĂ�ǀŝĚĂ�ĐŽƚŝĄ�Ž�ĐŽŹĞĐĞŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ͕�ǀĂůŽƌĞƐ�Ğ�
ĞƐƚƌĂƚĞǆŝĂƐ�ĚĞ�ƌĞŐƵůĂĐŝſŶ�ĞŵŽĐŝŽŶĂů͕�ĐŽŶƚƌŝďƵşŶĚŽ�ĂƐş�Ą�ƐƷĂ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�Ą�ǀŝĚĂ�ĂĚƵůƚĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞŝƌĂ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŽƌŝĂ͕�ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞŶĚŽ�Ă�
ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ĂƐƵŵŝƌ� ŽƐ� ƐĞƵƐ� ĚĞďĞƌĞƐ� Ğ� ĚĞĨĞŶĚĞƌ� ŽƐ� ƐĞƵƐ� ĚĞƌĞŝƚŽƐ͕� ĞǆĞƌĐĞƌ� Ă� ĐŝĚĂĚĂŶşĂ� ĂĐƚŝǀĂ� Ğ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƌ� ƵŶŚĂ� ĂƉƌĞŶĚŝǌĂǆĞ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĂŽ�ůŽŶŐŽ�ĚĂ�ǀŝĚĂ͘�

��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�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��

^Ğ�ƉƌŝŽƌŝǌĂŶ�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 ĂƋƵĞůĂƐ ƋƵĞ�ůůĞƐ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ĄƐ�ĂůƵŵŶĂƐ�Ğ�ĂŽƐ�ĂůƵŵŶŽƐ�Ă�ĂŶĄůŝƐĞ͕�Ă�ĞǆƉƌĞƐŝſŶ�Ğ�Ă�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ƉĞŶƐĂŵĞŶƚŽƐ͕�ƐĞŶƚŝŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ĨĞŝƚŽƐ�ĞŶ�ĚŝƐƚŝŶƚŽƐ�ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ�ƐŽĐŝĂŝƐ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂŝƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ž�ƵƐŽ�ĚĂ� ůŝŶŐƵĂǆĞ�ƉĂƌĂ�ƌĞŐƵůĂƌ�Ă�ĐŽŶĚƵƚĂ�Ğ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĂƌƐĞ�ĐŽƐ�ĚĞŵĂŝƐ͘

WŽůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ͕�ŚĂďĞƌĄ�ƋƵĞ�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ͕�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ĚŽ�ĂůƵŵŶĂĚŽ�൞ǆĂ�ƋƵĞ�ƚŽĚŽ�Ž�ƚƌĂďĂůůĂĚŽ�ŶĞƐƚĂ�
ĄƌĞĂ�ƚĞŶ�ƵŶ�ĐŽŵƉŽŹĞŶƚĞ�ǀŝǀĞŶĐŝĂů൞�ƉĂƌĂ�ƉƌŽƉŝĐŝĂƌ�Ž�ƉĞŶƐĂŵĞŶƚŽ�ĞŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĂ�Ğ�Ă�ŝŵƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĞŵŽĐŝŽŶĂů

DĞƚŽĚŽůŽǆşĂ�
;ĂůƵŵŶĂĚŽ�ĐŽŶ�
ĐŽŶĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞ�Ğ�

ƐĞŶ�ĐŽŶĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞͿ

dŽĚŽƐ�ŽƐ�ůƵŶƐ�ƐĞ�ƉƵďůŝĐĂŶ�ŶĂ�ǁĞď�ĚŽ�ĐĞŶƚƌŽ�ĂƐ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ƐĞŵĂŶĂ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ĐƵƌƐŽƐ�Ğ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ͘

K�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ĐŽŶ�ĐŽŶĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞ ĂĐĐĞĚĞ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�Ą�ǁĞď�Ğ�ĚĞŶĚĞ�Ăůş�ƉŽĚĞ�ĚĞƐĐĂƌŐĂƌ�Ž�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉĂƌĂ�ƚƌĂďĂůůĂ͘

K�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ƐĞŶ�ĐŽŶĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞ ĞŶǀşĂƐĞůůĞ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚŽ�ƚĞůĠĨŽŶŽ�ŵſďŝů�;ǀşĂ�ǁŚĂƚƐĂƉƉͿ�ŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƉĚĨ�ĐŽĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ƉĂƌĂ�
Ă�ƐƷĂ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ğ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ͘�

/ŶĨŽƌŵĂĚŽ�Ă�ƚŽĚŽ�Ž�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ƋƵĞ�ĚĞďĞŶ�ĞŶǀŝĂƌ�ĂƐ�ƚĂƌĞĨĂƐ�Ă�ƵŶ�ĐŽƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ�ƉĂƌĂ�ƐƷĂ�ĐŽƌƌĞĐĐŝſŶ�Ğ�ǀŝƐƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ ĚŽ�
ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞ͕�ĚĞƐƚĞ�ǆĞŝƚŽ�Ž�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ�ƚĞŶ�ĐŽŹĞĐĞŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ƚƌĂďĂůůŽ�ĞůĂďŽƌĂĚŽ�Ğ�ĚĞ�ƐĞƌ�Ž�ĐĂƐŽ͕�ĂǆƵĚĂƌ�Ğ�ŽƌŝĞŶƚĂƌ�Ž�
ĂůƵŵŶĂĚŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ƐƷĂ�ĐŽƌƌĞĐƚĂ�ĞǆĞĐƵĐŝſŶ͘�



DĂƚĞƌŝĂŝƐ�Ğ�
ƌĞĐƵƌƐŽƐ

WŽƚĞŶĐŝĂƌĂƐĞ�Ă�ǀĂƌŝĞĚĂĚĞ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ�Ğ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�Ă� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĚĂƐ� ƚĞĐŶŽůŽǆşĂƐ�ĚĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ğ�ĚĂ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ŶŽ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĞŶƐŝŶŽͲĂƉƌĞŶĚŝǌĂǆĞ͘

/ŵƉƌĞƐŽƐ͗�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĨŽƚŽĐŽƉŝĂďůĞƐ�Ğ�Ž�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞůĂďŽƌĂĚŽ�ƉŽůŽ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ

WĂƌĂ�Ă�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ą�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ƵƐĂƌĞŵŽƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƵƚƌŽƐ͕�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƌĞĨŽƌǌŽ�ŽƵ�ĂŵƉůŝĂĐŝſŶ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ŶĂ�ŐƵşĂƐ�ĚŝĚĄĐƚŝĐĂƐ�Ğ�ŽƵƚƌŽ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ƋƵĞ�ĞůĂďŽƌĞŵŽƐ�ƉĂƌĂ�ƚĂů�ĨŝŶ�ƐĞŐƵŝŶĚŽ�Ž�ĐƵƌƌşĐƵůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ͘

/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ğ�ƉƵďůŝĐŝĚĂĚĞ�

/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĂŽ�
ĂůƵŵŶĂĚŽ�Ğ�ĄƐ�

ĨĂŵŝůŝĂƐ

�Ɛ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ƉĂƌĂ�ĐĂĚĂ�ƐĞŵĂŶĂ�ƐŽŶ�ĐŽůŐĂĚĂƐ�ŶĂ�ǁĞď�ĚŽ�ĐĞŶƚƌŽ�;ŶĂ�ƉĄǆŝŶĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůͿ�ŽƐ�ůƵŶƐ�ƉŽůĂ�ŵĂŹĄ͘��ƐƚĄŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�
ĞƚĂƉĂƐ�Ğ�ĐƵƌƐŽƐ�Ğ�ƉſĚĞƐĞ�ĂĐĐĞĚĞƌ�Ă�ĞůĂƐ�ĐůŝĐĂŶĚŽ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ƐŽďƌĞ�Ž�ƐĞƵ�ŶŽŵĞ�ŽƵ�ďĞŶ�ĚĞƐĐĂƌŐĂŶĚŽ�ŽƐ�ĂƌƋƵŝǀŽƐ�ĂĚǆƵŶƚŽƐ͘�

EĂůŐƷŶƐ�ĐĂƐŽƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ŶĂƐ�ƉƌŝŵĞŝƌĂƐ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶƐ�ŽƵ�ĐĂŶĚŽ�ŚĂŝ�ĂůŐƵŶŚĂ�ŶŽƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕�ĞƐƚĂ�ĂŶƷŶĐŝĂƐĞ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĂƐ
ƌĞĚĞƐ�ƐŽĐŝĂŝƐ�ĚŽ�ĐĞŶƚƌŽ͕�ĐŽ�ĞŶĐĂďĞǌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ƵŶ�ĞŶůĂĐĞ�Ą�ƉĄǆŝŶĂ�ǁĞď͘�

�ĚĞŵĂŝƐ͕�ĂƋƵĞů�ĂůƵŵŶĂĚŽ�ƋƵĞ�ƚĞŶ�ŵĄŝƐ�ĚŝĨŝĐƵůƚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�Ą ǁĞď͕�ĨĂĐŝůşƚĂŶƐĞůůĞ�ŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞƐ�ĄƐ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ĚŽ�ƐĞƵ�
ĐƵƌƐŽ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚŽ�ƚĞůĠĨŽŶŽ�ŵſďŝů͕�ƉŽƌ�ǁŚĂƚƐĂƉƉ�ŽƵ�ĐŽƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ͕�ŽƵ�ďĞŶ�ƐŽŶ�ĞŶǀŝĂĚĂƐ�ĂŽ�ĐŽƌƌĞŽ�ĚŽ��ŽŶĐĞůůŽ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞƐ�ůůĂƐ�
ŝŵƉƌŝŵĂŶ�Ğ�ůůĂƐ�ĂĐŚĞŐƵĞŶ͘�

WƵďůŝĐŝĚĂĚĞ �ŽŵŽ�ǆĂ�ŵĞŶĐŝŽŶĞŝ�ĐŽŶ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŝĚĂĚĞ͕�ƚŽĚĂ�Ă�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ĂŽ�ĂůƵŵŶĂĚŽ�Ġ�ƉƵďůŝĐĂĚĂ�ŶĂ�ƉĄǆŝŶĂ�ǁĞď�ĚŽ�ĐĞŶƚƌŽ�ƐĞŵĂŶĂůŵĞŶƚĞ͘�
/ƐƚŽ�ĐŽŵƉůĠƚĂƐĞ�ĐŽŶ�ƌĞĚŝƌĞĐĐŝſŶƐ�Ą�ŵĞƐŵĂ�ĚĞŶĚĞ�ĂƐ�ƌĞĚĞƐ�ƐŽĐŝĂŝƐ�ŽƵ�ďĞŶ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ�ŽƵ�ƚĞůĠĨŽŶŽ͘�


