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��������������������Ǒ���� 
>ŽŬĂůĂƌŬŝǀĞƌ�ŵĊ�ŶƵ�ŝŐĞŶ�ŚŽůĚĞ�ĊďĞŶƚ�ŽŐ�ĚƵ�ŬĂŶ�ƚƌčīĞ�ŽƐ�ƉĊ�ϭ͘�ƐĂů�ŝ��ŐĞŶƐĞ�&ŽƌƐĂŵůŝŶŐƐŚƵƐ�ƟƌƐĚĂŐ�ŝ�ůŝŐĞ�ƵŐĞƌ�ĨƌĂ�Ŭů͘�ϵ͗ϯϬ�Ɵů�
ϭϮ͗ϬϬ͘�&ƆƌƐƚĞ�ĊďŶŝŶŐƐĚĂŐ�ĞŌĞƌ�ĞŶ�ǀĞůĨŽƌƚũĞŶƚ�ƐŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞ�Ğƌ�ĚĞŶ�ϭϬ͘�ĂƵŐƵƐƚ͘�,ǀŝƐ�ŝŬŬĞ�ĚƵ�ŚĂƌ�ŵƵůŝŐŚĞĚ�ĨŽƌ�Ăƚ�ŬŽŵŵĞ�ƉĊ�ĚĞƚ�
ƟĚƐƉƵŶŬƚ�ŬĂŶ�ĚƵ�ĂůƟĚ�ŬŽŶƚĂŬƚĞ�ŽƐ�ƉĊ�Ğ͘ƌ͘ůŽŬĂůŚŝƐƚŽƌŝĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘ 

����������������� 
sŝůŬĊƌĞŶĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĂƌďĞũĚĞ�ŵĞĚ�ĂƌŬŝǀĂůŝĞƌŶĞ�Ğƌ�ŶƵ�ƐƚčƌŬƚ�ĨŽƌďĞĚƌĞƚ͘�^ĞŶĞƐƚ�ŚĂƌ�ǀŝ�ŬƆďƚ�Ğƚ�ŵĞŐĞƚ�ŚƵƌƟŐĞƌĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕�ĂĚŐĂŶŐ�Ɵů�ĞŶ�
ƐŬǇ-ůƆƐŶŝŶŐ�ŽŐ�ĞŶ�ƐƚŽƌ͕�ŬŽŵďŝŶĞƌĞƚ�ƉƌŝŶƚĞƌ-͕�ƐĐĂŶŶĞƌ–�ŽŐ�ŬŽƉŝŵĂƐŬŝŶĞ͘�^ŝĚƐƚĞ�Ċƌ�ĮŬ�ǀŝ�ǀĞĚ�ĞŶ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ĨƌĂ�sĞůƵǆ-ĨŽŶĚĞŶ�ĞŶ�ŶǇ�
ƐƉĞĐŝĂůƐĐĂŶŶĞƌ͕�ƚŽ�ĞŬƐƚƌĂ�ƐŬčƌŵĞ�ŽŐ�ƚƌĞ�ŶǇĞ�ƉĐ͛ĞƌĞ͘�^Ċ�ǀŝ�ŬůĂŐĞƌ�ŝŬŬĞ͊ 

	���������������ǡ����Ǩ 
DĞĚ�ĚĞ�ŐŽĚĞ�ƌĂŵŵĞƌ�ŝ�ĂƌŬŝǀĞƚ�ŬƵŶŶĞ�ǀŝ�ŐŽĚƚ�ƚčŶŬĞ�ŽƐ�ŶŽŐůĞ�ŶǇĞ�ĂŬƟǀĞ�—�ĞůůĞƌ�ĂƌŬŝǀŝƐƚĞƌ͕�ƐŽŵ�ǀŝ�ŬĂůĚĞƌ�ĚĞŵ͘��Ğƚ�ŬƌčǀĞƌ�ŝŶŐĞŶ�
ƐčƌůŝŐĞ�ĨŽƌƵĚƐčƚŶŝŶŐĞƌ�—�ĚŽŐ�Ğƌ�ŶǇƐŐĞƌƌŝŐŚĞĚ�ŽǀĞƌĨŽƌ�ĚŝŶĞ�ŽŵŐŝǀĞůƐĞƌ�ĞŶ�ŶǇƫŐ�ďĞŐǇŶĚĞůƐĞ͘��ĞƌĨƌĂ�ǀŝů�ĚĞ�ƆǀƌŝŐĞ�ĂƌŬŝǀŝƐƚĞƌ�ŽƉͲ
ůčƌĞ�ĚŝŐ�ŽŐ�ĚĞƌ�Ğƌ�ŽŐƐĊ�ŵƵůŝŐŚĞĚ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĚĞůƚĂŐĞ�ŝ�ŬƵƌƐĞƌ͘�DƆĚ�ŽƉ�ĞŶ�ƟƌƐĚĂŐ�ŝ�ůŝŐĞ�ƵŐĞƌ�ŽŐ�ĨĊ�ĞŶ�ƐŶĂŬ�ŵĞĚ�ŶŽŐůĞ�ĂĨ�ĂƌŬŝǀŝƐƚĞƌŶĞ͊ 


����������������������������������� 
'ĞŶĞƌĂůĨŽƌƐĂŵůŝŶŐĞŶ�ϮϬϮϭ�ƐŬƵůůĞ�ŝ�ŚĞŶŚŽůĚ�Ɵů�ǀĞĚƚčŐƚĞƌŶĞ�ŚĂǀĞ�ǀčƌĞƚ�ŚŽůĚƚ�ŝŶĚĞŶ�ƵĚŐĂŶŐĞŶ�ĂĨ�ŵĂƌƚƐ͘��Ğƚ�ǀĂƌ�ĂĨ�ƉŐĂ��ŽƌŽŶĂͲ
ĞŶ�ŝŬŬĞ�ŵƵůŝŐƚ͕�ŵĞŶ�ŵĞĚ�ĚĞ�ŶƵŐčůĚĞŶĚĞ�ƌĞŐůĞƌ�ĨŽƌ�ĨŽƌƐĂŵůŝŶŐ�ƉůĂŶůčŐŐĞƌ�ǀŝ�Ăƚ�ĂĬŽůĚĞ�ŐĞŶĞƌĂůĨŽƌƐĂŵůŝŶŐĞŶ�ůŝŐĞ�ĞŌĞƌ�ƐŽŵŵĞƌͲ
ĨĞƌŝĞŶ͕�ĚǀƐ�ŝ�ƐůƵƚŶŝŶŐĞŶ�ĂĨ�ĂƵŐƵƐƚ͘�/ŶĚŬĂůĚĞůƐĞ�ĨƆůŐĞƌ͊ 

����������������� 
sŝ�ŚĂƌ�ƐĊĚĂŶ�ŐůčĚĞƚ�ŽƐ�Ɵů�ŝŐĞŶ�Ăƚ�ŬƵŶŶĞ�ƉůĂŶůčŐŐĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚĞƌ�ŝ�ůŽŬĂůŽŵƌĊĚĞƚ͘�/�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ǀŝů�ǀŝ�ŝŶǀŝƚĞƌĞ�Ɵů�ĞŶ�ďǇǀĂŶĚƌŝŶŐ�
ŵĞĚ�ĨŽŬƵƐ�ƉĊ�ĚĞŶ�ǀĞƐƚůŝŐĞ�ĚĞů�ĂĨ�ZĂŶƚǌĂƵƐŵŝŶĚĞ�ŽŐ�ŝƐčƌ�ĂŬƟǀŝƚĞƚĞƌŶĞ�ǀĞĚ�ŬǇƐƚĞŶ͘�,Ğƌ�ǀŝů�ǀŝ�ďůĂ�ĨŽƌƚčůůĞ�Žŵ�ZĂŶƚǌĂƵƐŵŝŶĚĞ�
�ĊĚǀčƌŌ�ŽŐ��ƌĞĨĂďƌŝŬ͕�Žŵ�^ƚƌĂŶĚŐĊƌĚĞŶ�ŵĞĚ��ĂŶŵĂƌŬƐ�čůĚƐƚĞ�ƐĞũůŬůƵď�ĨƌĂ�ϭϴϲϲ͕�Žŵ��ũǀŝŶĚƐ�sčƌŌ�ŽŐ�DĂĞƌƐŬ�dƌĂŝŶŝŶŐ��ĞŶƚĞƌ͘�
�ĂƚŽ�ŽŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨƆůŐĞƌ͘ 

��������������������ͳ͵Ǥ����������—���������� 
�ůůĞ�ůŽŬĂůĂƌŬŝǀĞƌ�ŝ��ĂŶŵĂƌŬ�ŚĂƌ�ĞŶ�ĊƌůŝŐ͕�ĨčůůĞƐ�ĊďŶŝŶŐƐĚĂŐ͘�/�Ċƌ�Ğƌ�ĚĞƚ�ĚĞŶ�ϭϯ͘�ŶŽǀĞŵďĞƌ͘�/��ŐĞŶƐĞ-ZĂŶƚǌĂƵƐŵŝŶĚĞ�>ŽŬĂůŚŝƐƚŽƌŝĞ�
ƉůĂŶůčŐŐĞƌ�ǀŝ�Ăƚ�ĚĂŐĞŶ�ƐŬĂů�ŚĂŶĚůĞ�Žŵ�ƐŬŽůĞƌŶĞ�ŝ��ŐĞŶƐĞ�ŽŐ�ZĂŶƚǌĂƵƐŵŝŶĚĞ͘ 

��§������������������������������ 
KůůĞƌƵƉ�ůŝŐŐĞƌ�ƵĚĞŶĨŽƌ�ǀŽƌĞƐ�ŽŵƌĊĚĞ͕�ŵĞŶ�ŶĊƌ�ǀŝ�ŶƵ�Ğƌ�ŶĂďŽĞƌ�ǀŝů�ǀŝ�ĂůůŝŐĞǀĞů�ŐƆƌĞ�ŽƉŵčƌŬƐŽŵ�ƉĊ�Ăƚ�^ǀĞŶĚďŽƌŐ�DƵƐĞƵŵ�ŶĞƚŽƉ�
ŝ�ĚĞŶŶĞ�ƟĚ�ŚĂƌ�ƐĂƚ�ĨŽŬƵƐ�ƉĊ�KůůĞƌƵƉ͘�/�ŵƵƐĞĞƚƐ�ŵŽďŝůĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƵĚƐƟůůŝŶŐ�ĨŽƌƚčůůĞƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĞŶ�Žŵ�ŚǀŽƌĚĂŶ�KůůĞƌƵƉƐ�ŝŶĚďǇŐŐĞƌƚĂů�ŝ�
ĊƌĞŶĞ�ϭϵϰϱ-ϭϵϰϲ�ĮŬ�ĨĞŵĚŽďůĞƚ�ŝŶĚďǇŐŐĞƌƚĂůůĞƚ͘�hĚƐƟůůŝŶŐĞŶ�ŚĂƌ�ĨŽŬƵƐ�ƉĊ�ĚĞ�Ϯ͘ϴϬϬ�ƚǇƐŬĞ�ŇǇŐƚŶŝŶŐĞ͕�ƐŽŵ�ďŽĞĚĞ�ŝ�ůĞũƌĞ�ŝ�KůůĞƌƵƉ�
ĞŌĞƌ�Ϯ͘�ǀĞƌĚĞŶƐŬƌŝŐ͘ �ŽŬƐĞŶ�Ğƌ�ĊďĞŶ�ŚǀĞƌ�ĚĂŐ�Ŭů͘�ϴ-Ϯϭ�ĨƌĞŵ�Ɵů�ĚĞŶ�ϰ͘�ũƵůŝ͘��Ğƌ�Ğƌ�ŐƌĂƟƐ�ĂĚŐĂŶŐ͘ 

	��������������Ǩ 
/�ƐŝĚƐƚĞ�ŶǇŚĞĚƐďƌĞǀ�ŽƉĨŽƌĚƌĞĚĞ�ǀŝ�ĚŝŐ�Ɵů�Ăƚ�ƐƉƆƌŐĞ�ŽǀĞƌ�ŚčŬŬĞŶ�Žŵ�ĚŝŶ�ŶĂďŽ�ŚĂƌ�ŚƵƐŬĞƚ�Ăƚ�ŵĞůĚĞ�ƐŝŐ�ŝŶĚ�ŝ��ŐĞŶƐĞ�ZĂŶƚǌĂƵƐŵŝŶͲ
ĚĞ�>ŽŬĂůŚŝƐƚŽƌŝĞ͘�KŐ�ĚĞƚ�ŵĊ�ŚĂǀĞ�ǀŝƌŬĞƚ͘��Ğƌ�Ğƌ�ďůĞǀĞƚ�ƐŶĂŬŬĞƚ�ƚĞŵŵĞůŝŐ�ŵĞŐĞƚ�ŽǀĞƌ�ŚčŬŬĞŶ�ĨŽƌ�ǀŝ�Ğƌ�ŶƵ�ŐŽĚƚ�ŽǀĞƌ�ϲϬ�ŵĞĚůĞŵͲ
ŵĞƌ͘�DĞŶ�ǀŝ�ǀŝů�ŐĞƌŶĞ�ǀčƌĞ�ŇĞƌĞ͕�ƐĊ�ƵĚďƌĞĚ�ŐĞƌŶĞ�ĨŽƌƚƐĂƚ�ĚĞƚ�ŐůĂĚĞ�ďƵĚƐŬĂď͘��Ğƚ�Ğƌ�ďŝůůŝŐƚ�Ăƚ�ǀčƌĞ�ŵĞĚ�Ɵů�Ăƚ�ĨĂƐƚŚŽůĚĞ�ŽŐ�ĨŽƌͲ
ƚčůůĞ�ǀŽƌĞƐ�ůŽŬĂůĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĞ͘�EĊƌ�ĚƵ�ƐŶĂŬŬĞƌ�ŵĞĚ�ŶĂďŽĞŶ�Ɵů�ĚĞŶ�ĂŶĚĞŶ�ƐŝĚĞ͕�ƐĊ�ĨŽƌƚčů͕�Ăƚ�Ğƚ�ŵĞĚůĞŵƐŬĂď�ŬƵŶ�ŬŽƐƚĞƌ�ϭϱϬ�Ŭƌ͘�,ĂŶ�
ĞůůĞƌ�ŚƵŶ�ƐŬĂů�ƐĞŶĚĞ�ďĞůƆďĞƚ�ĞŶƚĞŶ�ƉĊ�DŽďŝůĞ�WĂǇ�ϮϭϳϵD��ĞůůĞƌ�ǀĞĚ�ďĂŶŬŽǀĞƌĨƆƌƐĞů�Ɵů�ƌĞŐ�Ŷƌ͘�ϭϱϱϭ�ŬŽŶƚŽ�Ŷƌ͘�ϮϰϰϳϬϯϳ͘�KŐ�ŚƵƐŬ�
ƐĂŵƟĚŝŐ�ŶĂďŽĞŶ�ƉĊ�Ăƚ�ƐĞŶĚĞ�ŬŽŶƚĂŬƚŽƉůǇƐŶŝŶŐĞƌ�;ŵĂŝůĂĚƌĞƐƐĞͿ�Ɵů�ŵĂŝů͗�Ğ͘ƌ͘ůŽŬĂůŚŝƐƚŽƌŝĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

�ĞĚƐƚĞ�ŚŝůƐĞŶĞƌ�ĨƌĂ�ďĞƐƚǇƌĞůƐĞŶ 


