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�dƋƵĂůŝƚǇΛŐƵƐƚĂǀĞƌŽƵƐƐǇ͘Ĩƌ 

� � � �� �WŽƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ĚĞŵĂŶĚĞƐ���
ŽƵ�ƌĠĐůĂŵĂƚŝŽŶƐ�ĞŶ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ���� 
� � � �� � �ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĐůŝŶŝƋƵĞ�͗� 

'�^d/KE��K�hD�Ed�/Z� 
�Ƶ� ƐĞŝŶ� ĚĞ� ů͛/ŶƐƟƚƵƚ͕� ůĂ� 'ĞƐƟŽŶ� �ůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ� ĚĞƐ� �ŽĐƵŵĞŶƚƐ� ;'��Ϳ� ĞƐƚ� ůĞ�
ƐǇƐƚğŵĞ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ĚĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĞƌ� ůĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ� ;ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ͕�
ŵŽĚĞƐ� ŽƉĠƌĂƚŽŝƌĞƐ͕� ĞŶƌĞŐŝƐƚƌĞŵĞŶƚͿ͘� >Ğ� �ƵƌĞĂƵ� YƵĂůŝƚĠ� ǀĂ� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�
ƉŽƵǀŽŝƌ�ŐĠƌĞƌ� ůĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĚĞ� ůĂ��ŝƌĞĐƟŽŶ�ĚĞ� ůĂ�ZĞĐŚĞƌĐŚĞ��ůŝŶŝƋƵĞ�;�Z�Ϳ�
ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ůĞ� ƐǇƐƚğŵĞ� ĂǀĞĐ� ƉŽƵƌ� ŽďũĞĐƟĨ� � ƵŶĞ�ŵĂŝƚƌŝƐĞ� ĚƵ� ƐǇƐƚğŵĞ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ��Z�͘� 

х���ŚĂƌŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�'�� 
х���ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�Ğƚ�ƐƵŝǀŝ�ĚƵ�ĐŝƌĐƵŝƚ� 
х���ŝīƵƐŝŽŶ�Ğƚ�ĠŵĂƌŐĞŵĞŶƚ� 

&KZD�d/KE^ 
>Ă� ŵŝƐĞ� ĞŶ� ƉůĂĐĞ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ� ĚĞƐƟŶĠĞƐ� ă� ƚŽƵƚ� ůĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ŝŶƚĞƌǀĞŶĂŶƚ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐŽŶĚƵŝƚĞ�ĚĞƐ�ĞƐƐĂŝƐ�ĐůŝŶŝƋƵĞƐ�ƉĞƌŵĞƚ�ů͛ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ�ĚĞƐ�
ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ� ůŝĠĞƐ� ĂƵǆ� ĂĐƚƵĂůŝƚĠƐ� ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ͕� ĂǀĞĐ� ƵŶĞ� ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĐůŝŶŝƋƵĞ�ĐŽŵŵĞ�ĮŶĂůŝƚĠ͘ 
��ƟƚƌĞ�Ě͛ĞǆĞŵƉůĞ͕�ůĂ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ĂƵǆ��ŽŶŶĞƐ�WƌĂƟƋƵĞƐ��ůŝŶŝƋƵĞƐ�
;�W�Ϳ�;ƌĞĐŽŶŶƵĞ�dƌĂŶƐ�ĞůĞƌĂƚĞͿ�Ă�ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ�ĠƚĠ�ƌĠǀŝƐĠĞ�Ğƚ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ƐƵƌ�ůĂ�
ŶŽƵǀĞůůĞ�ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ů͛�ĐŽůĞ�ĚĞƐ�^ĐŝĞŶĐĞƐ�ĚƵ��ĂŶĐĞƌ� ;�^�Ϳ͘�>Ă�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĚĞ�
ŵŽĚƵůĞƐ� ƐƉĠĐŝĮƋƵĞƐ�ƉĂƌ� ƚŚğŵĞ� ƐĞƌĂ�ƵŶĞ�ĚĞƐ� ƉƌŽĐŚĂŝŶĞƐ� ĠƚĂƉĞƐ�ĚĞ� ĨĂĕŽŶ� ă�
ĐŽŶƐƟƚƵĞƌ� ƵŶ� ĞŶƐĞŵďůĞ� Ě͛ŽƵƟůƐ� ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ� ƵŶĞ�ŵĞŝůůĞƵƌĞ� ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ� Ğƚ�
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚƵ�ƚŚğŵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĐůŝŶŝƋƵĞ͘� 

х���ƌĠĂƟŽŶ�Ğƚ�ŵŝƐĞ�ă�ũŽƵƌ�ĚƵ�ĐŽŶƚĞŶƵ 
х��'ĠŶĠƌĂƟŽŶ�ĚƵ�ĐĞƌƟĮĐĂƚ 

�h�/d^�Θ�/E^W��d/KE^ 
>ĞƐ�ĂƵĚŝƚƐ�Ğƚ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ�ĚĞ�ǀĠƌŝĮĞƌ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŶŽƌŵĞƐ�Ğƚ�ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ�
ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌ�ƐŽŶƚ� ƌĞƐƉĞĐƚĠĞƐ͘� /ůƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ġƚƌĞ�ă� ů͛ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ĚĞ�
'ƵƐƚĂǀĞ�ZŽƵƐƐǇ�;ĂƵĚŝƚƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƐͿ͕�ĚĞƐ�ƉƌŽŵŽƚĞƵƌƐ͕�Ě͛ƵŶ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ�ĐĞƌƟĮĂŶƚ�
;ĂƵĚŝƚ� ĚĞ� ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ� ŶŽƌŵĞ� /^K� ϵϬϬϭͿ͕� ĞƚĐ͘� >ĞƐ� ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ� ƐŽŶƚ� ă�
ů͛ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ĚĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ�ŶĂƟŽŶĂůĞƐ�;ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ��E^D�;&ƌĂŶĐĞͿͿ�ŽƵ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞƐ�;ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ��D��;�ƵƌŽƉĞͿ͕�&���;�ƚĂƚƐ-hŶŝƐͿ�ĞƚĐ͘Ϳ͘ 

х��WůĂŶŝĮĐĂƟŽŶ�Ğƚ�ƉƌĠƉĂƌĂƟŽŶ� 
х��WŝůŽƚĂŐĞ�Ğƚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ 
х��^Ƶŝǀŝ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĐŽƌƌĞĐƟǀĞƐ�Ğƚ�ƉƌĠǀĞŶƟǀĞƐ�;��W�Ϳ�ƉŽƐƚ-ĂƵĚŝƚ�ŽƵ�

ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ 

s�/>>��Z�'>�D�Ed�/Z� 
>ĞƐ� ůĠŐŝƐůĂƟŽŶƐ� ŶĂƟŽŶĂůĞƐ� Ğƚ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞƐ� ĠǀŽůƵĞŶƚ� ĞŶ� ĨŽŶĐƟŽŶ� ĚĞ�
ů͛ĂĐƚƵĂůŝƚĠ� ůŝĠĞ� ĂƵǆ� ĞƐƐĂŝƐ� ĐůŝŶŝƋƵĞƐ͘� �ǀŽŝƌ� ƵŶ� ƐƵŝǀŝ� ĚĞ� ĐĞƐ� ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ� Ğƚ�
ŶŽƵǀĞĂƵƚĠƐ� ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� ƉĞƌŵĞƩĞŶƚ� ĚĞ� ŵĞƐƵƌĞƌ� ů͛ŝŵƉĂĐƚ� ƉŽƚĞŶƟĞů� ƐƵƌ�
ŶŽƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�Ğƚ� ŝĚĞŶƟĮĞƌ� ůĞƐ�ŵŝƐĞƐ�ă� ũŽƵƌ�ĠǀĞŶƚƵĞůůĞƐ�ă� ƌĠĂůŝƐĞƌ�Ğƚ� ŐĂƌĂŶƟƌ�
ƋƵĞ�ůĞƐ�ŶŽƌŵĞƐ�Ğƚ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ�ůĠŐŝƐůĂƟǀĞƐ�ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌ�ƐŽŶƚ�ƌĞƐƉĞĐƚĠĞƐ͘ 

х�^Ğ�ƚĞŶŝƌ�ŝŶĨŽƌŵĠ�ĚĞƐ�ĂĐƚƵĂůŝƚĠƐ�ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�ĞŶ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĞƐƐĂŝƐ�
ĐůŝŶŝƋƵĞƐ 

х���ŶĂůǇƐĞƌ�ů͛ŝŵƉĂĐƚ�ƐƵƌ��ŶŽƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ 
х� �ŽŵŵƵŶŝƋƵĞƌ� ůĞƐ� ĂĐƚƵĂůŝƚĠƐ� ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� Ğƚ� ů͛ŝŵƉĂĐƚ� ĠǀĞŶƚƵĞů� ă�

ů͛ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ůĂ��Z� 

��Zd/&/��d/KE�/^K�ϵϬϬϭ 
>͛ŽďƚĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�/^K�ϵϬϬϭ�ŐĂƌĂŶƟƚ�ů͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ĚĞ�
ďĂƐĞ�Ě͛ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ� ĚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĚĞ� ůĂ� ƋƵĂůŝƚĠ� ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ� ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵĞ͘�>Ğ�
�ƵƌĞĂƵ� YƵĂůŝƚĠ� ĞƐƚ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ� Ğƚ� ĚĞ� ůĂ� ŐĞƐƟŽŶ� ĚĞƐ�
ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ƉĞƌŵĞƩĂŶƚ�ůĞ�ŵĂŝŶƟĞŶ�ĚĞ�ĐĞƩĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ͘� 

�ŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ�ƵŶ�ĂƵĚŝƚ��&EKZ�ĞƐƚ�ĐŽŶĚƵŝƚ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ă�ǀĠƌŝĮĞƌ�ƋƵĞ�ůĂ��Z��ĞƐƚ�
ĐĞƌƟĮĠĞ� ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ� ĂƵ� ƌĠĨĠƌĞŶƟĞů� /^K�ϵϬϬϭ͘� �ĞƩĞ� ĂŶŶĠĞ� ůĞ� ƉƌŽũĞƚ� ĚĞ� ůĂ�
�Z��ŝŶƚğŐƌĞ�ůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚƵ��/d�W͘ 

��d/s/d�^����W,�ZD��Ks/'/>�E�� 
>͛hŶŝƚĠ�&ŽŶĐƟŽŶŶĞůůĞ�ĚĞ�WŚĂƌŵĂĐŽǀŝŐŝůĂŶĐĞ� ;h&WsͿ�ĠǀĂůƵĞ�ĞŶ� ƚĞŵƉƐ�ƌĠĞů� ůĂ�
ƚŽůĠƌĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚƐ�ĞǆƉĠƌŝŵĞŶƚĂƵǆ�ƵƟůŝƐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĞƐƐĂŝƐ�ĐůŝŶŝƋƵĞƐ�ă�
'ƵƐƚĂǀĞ� ZŽƵƐƐǇ� ŵĂŝƐ� ĂƵƐƐŝ� ƉĂƌ� Ě͛ĂƵƚƌĞƐ� ƉƌŽŵŽƚĞƵƌƐ� ĂĐĂĚĠŵŝƋƵĞƐ� ĂĮŶ�
Ě͛ĂƐƐƵƌĞƌ�ůĂ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂĚƵůƚĞƐ�Ğƚ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ŝŶĐůƵƐ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ĞƐƐĂŝƐ͘ 

х� �ĠĐůĂƌĂƟŽŶ� ĚĞƐ� ĞīĞƚƐ� ŝŶĚĠƐŝƌĂďůĞƐ� ŐƌĂǀĞƐ� ŝŶĂƩĞŶĚƵƐ� ĂƵǆ� ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ�
ƌĠŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞƐ 

х��ZĠĚĂĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ƌĂƉƉŽƌƚƐ�ĂŶŶƵĞůƐ�ĚĞ�ƐĠĐƵƌŝƚĠ 
х������ĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĞ�ƉŚĂƌŵĂĐŽǀŝŐŝůĂŶĐĞ 
 

Z��>�D�d/KE^ 
>Ă�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ� ƌĠĐůĂŵĂƟŽŶƐ� ĞƐƚ�ƵŶ�ĠůĠŵĞŶƚ� ĐůĠ�ĚƵ� ƐǇƐƚğŵĞ�ĚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ� ůĂ�
ƋƵĂůŝƚĠ͘� dŽƵƚĞ� ĚĞŵĂŶĚĞ� ŽƵ� ƌĠĐůĂŵĂƟŽŶ� ĞŶ� ůŝĞŶ� ĂǀĞĐ� ůĂ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ� ĐůŝŶŝƋƵĞ� ĞƐƚ�
ĐĞŶƚƌĂůŝƐĠĞ͕�ƉƌŝƐĞ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�Ğƚ�ƐƵŝǀŝĞ�ũƵƐƋƵ͛ă�ƐĂ�ƌĠƐŽůƵƟŽŶ�ƉĂƌ�ůĞ��ƵƌĞĂƵ�YƵĂůŝƚĠ�ĂĮŶ�
Ě͛ĂĐĐƌŽŠƚƌĞ�ůĂ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉĂƌƟĞƐ�ŝŶƚĠƌĞƐƐĠĞƐ͘� 

>Ğ� �ƵƌĞĂƵ� YƵĂůŝƚĠ� Ă� ƉŽƵƌ�
ŵŝƐƐŝŽŶ� Ě͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ� ůĞƐ�
ĂĐƚĞƵƌƐ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�
ĐůŝŶŝƋƵĞ� Ğƚ� ůĞƵƌ� ĂƉƉŽƌƚĞƌ� ůĞƐ�
ĠůĠŵĞŶƚƐ� ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞƐ� ă� ůĂ�
ďŽŶŶĞ� ĐŽŶĚƵŝƚĞ� ĚĞƐ� ĞƐƐĂŝƐ�
ĐůŝŶŝƋƵĞƐ͕� ĂǀĞĐ� ĐŽŵŵĞ� ůŝŐŶĞ�
ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞ� ůĂ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ĚĞƐ�
ƉĂƟĞŶƚƐ͘ 
ZĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ� ĚĞƐ� ĂĐƟǀŝƚĠƐ�
ƋƵĂůŝƚĠ� ĚĞ� ůĂ� �ŝƌĞĐƟŽŶ� ĚĞ� ůĂ�
ZĞĐŚĞƌĐŚĞ� �ůŝŶŝƋƵĞ͕� ƐŽŶ� ƌƀůĞ�
ĞƐƚ�ĚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĞƌ�ůĂ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�
ĚĞƐ� ƉƌŽũĞƚƐ� Ğƚ� ĚĞ� ƉĞƌŵĞƩƌĞ�
ůĞƵƌ�ǀĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ͘� 
�͛ĞƐƚ� ƐƵƌ� ƵŶĞ� ĂƉƉƌŽĐŚĞ�
Ě͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ĚĞƐ�
ĂĐƟǀŝƚĠƐ� ĚƵ� ƋƵŽƟĚŝĞŶ� ƋƵĞ� ůĞ�
�ƵƌĞĂƵ� YƵĂůŝƚĠ� ƉĂƌƟĐŝƉĞ� ă�
ů͛ĂŵďŝƟŽŶ� ĚĞ� 'ƵƐƚĂǀĞ� ZŽƵƐƐǇ�
ĚĞ� ĚĞǀĞŶŝƌ� ƵŶ� ĂĐƚĞƵƌ�
ŝŶĐŽŶƚŽƵƌŶĂďůĞ� ĚĞ� ůĂ�
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