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���>�Z���K������E�/��dhZ�
�K��KE^�>,K����:hZ/^�/��K��K�>/sZ�

�ĂƚĂƌŝŶĂ� 'ĂƌĐŝĂ͕� &ŝůŝƉĞ� �ĂĞƚĂŶŽ͕� :ŽĆŽ� �ŽƌĚĞŝƌŽ͕� :ŽĆŽ� DŽŶƚĞŝƌŽ͕� >ƵĐŝĂŶĂ� ZŝŽ� �ƌĂŶĐŽ͕� DŝŐƵĞů� tŽŶ͕�
ZĂŵŝƌŽ�DĂŐŶŽ͕� ZŽƐĂ� �ĂƌƌĞƚŽ͕� ^ƵƐĂŶĂ� �ĞŝƌĆŽ͕� dĞƌĞƐĂ� ^ŝůǀĂ� Ğ� sĞƌĂ� dĂǀĂƌĞƐ͕� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŵŽƐ� Ă� ŶŽƐƐĂ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĂ͕�ƐŽď�Ă�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ůŝƐƚĂ͕�ă�ĞůĞŝĕĆŽ�ĚŽ��ŽŶƐĞůŚŽ�ĚĞ�:ƵƌŝƐĚŝĕĆŽ�ĚŽ�>/sZ�͘
�ĞĐůĂƌĂŵŽƐ͕�ƐŽď�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐƐŽ�ĚĞ�ŚŽŶƌĂ͕�ŶĆŽ�ĞƐƚĂƌ�ĂďƌĂŶŐŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĐĂƵƐĂ�ĚĞ�ŝŶĞůĞŐŝďŝůŝĚĂĚĞ�
ŽƵ�ĐŽŶĨůŝƚŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐĂŵ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂƌ�Ă�ŶŽƐƐĂ�ĂƚƵĂĕĆŽ͘

^ŽŵŽƐ�ƵŵĂ�ĞƋƵŝƉĂ�ƉůƵƌĂů�ŶĂƐ�ŝĚĞŝĂƐ�Ğ�ŶĂƐ�ƐĞŶƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ͕�ŵĂƐ�ƵŶŝĚĂ�ŶĂ�ǀŽŶƚĂĚĞ�ĚĞ�ĐƵŵƉƌŝƌ�Ğ�ĨĂǌĞƌ�
ĐƵŵƉƌŝƌ�ŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂŶƚĞƐ�ĚŽ�>/sZ�͕�ĐŽŵŽ�ŽƐ�ƐĞƵƐ��ƐƚĂƚƵƚŽƐ�Ğ��ĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĚĞ�WƌŝŶĐşƉŝŽƐ͕�
Ğ�ŶĂ�ǀŽŶƚĂĚĞ�ĚĞ�ŐĂƌĂŶƚŝƌ�ƋƵĞ�Ă�ĂƚƵĂĕĆŽ�ĚŽ�>/sZ��ƐĞũĂ�ƐĞŵƉƌĞ�ƉĂƵƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ĚĞ�ĠƚŝĐĂ�Ğ�ĚĞ�
ƚƌĂŶƐƉĂƌġŶĐŝĂ͘� �ĐƌĞĚŝƚĂŵŽƐ� ƋƵĞ� ĞƐƚĂƐ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ� ƐĞƌĆŽ� ƷƚĞŝƐ� ƉĂƌĂ� ƌĞƐƉŽŶĚĞƌŵŽƐ� ĐŽŵ� ƌŝŐŽƌ͕�
ŽďũĞƚŝǀŝĚĂĚĞ͕�ĐůĂƌĞǌĂ�Ğ�ŝŵƉĂƌĐŝĂůŝĚĂĚĞ�ăƐ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ĨŽƌĞŵ�ĐŽůŽĐĂĚĂƐ͘�
�ŽŶƐŝĚĞƌĂŵŽƐ� Ž� �ŽŶƐĞůŚŽ� ĚĞ� :ƵƌŝƐĚŝĕĆŽ� Ƶŵ� ſƌŐĆŽ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ƉĂƌĂ� Ă� ƉƌŽƐĞĐƵĕĆŽ� ĚŽ� ďŽŵ�
ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ƉĂƌƚŝĚŽ͘���ĞƐƚĂ�ĐĞƌƚĞǌĂ͕� ũƵŶƚĂŵŽƐ�Ž�ŶŽƐƐŽ�ĞŶƚƵƐŝĂƐŵŽ�Ğ�ĚĞƐĞũŽ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ�ŶĂ�
ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽ�ĚĞ�Ƶŵ�ƉĂƌƚŝĚŽ�ĚĞŵŽĐƌĄƚŝĐŽ͕�ĂďĞƌƚŽ͕�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞ͕�ƉůƵƌĂů�Ğ�Ă�ĐŽŶǀŝĐĕĆŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƉŽĚĞŵŽƐ�
ĂĐƌĞƐĐĞŶƚĂƌ�ǀĂůŽƌ�ĂŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĂ�ĂĕĆŽ�ƉŽůşƚŝĐĂ�ĞŶƋƵĂŶƚŽ�ƐĞƌǀŝĕŽ�ƉƷďůŝĐŽ͘
�ŽŵƉƌŽŵĞƚĞŵŽͲŶŽƐ�Ă�ŐĂƌĂŶƚŝƌ�ƋƵĞ�Ă�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ſƌŐĆŽƐ�ĚŽ�>/sZ�͕�ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�Ă�ĚŽ�ƉƌſƉƌŝŽ��ŽŶƐĞůŚŽ�
ĚĞ� :ƵƌŝƐĚŝĕĆŽ͕� ƌĞƐƉĞŝƚĞ� ĂƐ� ŶŽƌŵĂƐ� ĞƐƚĂƚƵƚĄƌŝĂƐ� Ğ� ƌĞŐƵůĂŵĞŶƚĂƌĞƐ� ĂƉƌŽǀĂĚĂƐ� ƉĞůŽ� ƉĂƌƚŝĚŽ͘� EĆŽ�
ĚĞƐĐƵƌĂƌĞŵŽƐ�Ă�ƉƌŽƚĞĕĆŽ�ĚŽƐ�ĚŝƌĞŝƚŽƐ�ĚŽƐ�ŵĞŵďƌŽƐ�Ğ�ĂƉŽŝĂŶƚĞƐ�ĚŽ�ƉĂƌƚŝĚŽ͕�ĞƐƐĞŶĐŝĂŝƐ�ƉĂƌĂ�ŐĂƌĂŶƚŝƌ�
Ă�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�ĞƋƵŝƚĂƚŝǀĂ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ͕�ƚĂů�ĐŽŵŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ�ƉĞůŽƐ��ƐƚĂƚƵƚŽƐ͘�ZĞĐŽŶŚĞĐĞŵŽƐ�ƚĂŵďĞŵ�Ă�
ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ�ĚŽ�ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚĞǀĞƌĞƐ͘�K�ƌĞƐƉĞŝƚŽ�ƉĞůĂ�ůĞŐĂůŝĚĂĚĞ�Ğ�ƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚĞ�ĚĂ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞ�ĚŽ�
>/sZ�͕�ƋƵĞƌ�ŶĂ�ƐƵĂ�ĚŝŵĞŶƐĆŽ�ŝŶƚĞƌŶĂ͕�ƋƵĞƌ�ŶĂ�ƐƵĂ�ĚŝŵĞŶƐĆŽ�ĞǆƚĞƌŶĂ͕�Ġ͕�ƉĂƌĂ�ŶſƐ͕�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů͘�WŽƌ�
ĞƐƐĂ�ƌĂǌĆŽ͕�ĂƐ�ŶŽƐƐĂƐ�ĚĞĐŝƐƁĞƐ�ƐĞƌĆŽ�ŐƵŝĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ĠƚŝĐŽƐ͕�ĞƐƚĂƚƵƚĄƌŝŽƐ�Ğ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉĂƌġŶĐŝĂ�Ͳ�
ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞƌĆŽ�ƉŝůĂƌĞƐ�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂŶƚĞƐ�ĚŽ�ŶŽƐƐŽ�ŵĂŶĚĂƚŽ͘

�ŽŵŽ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ͕� ƋƵĞƌĞŵŽƐ� ĞǆĞƌĐĞƌ� Ƶŵ� ŵĂŶĚĂƚŽ� ƋƵĞ� ƐĞũĂ� ƉĂƵƚĂĚŽ� ƉĞůĂ� ŝŵƉĂƌĐŝĂůŝĚĂĚĞ� Ğ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ� Ğŵ� ƌĞůĂĕĆŽ� ĂŽƐ� ƌĞƐƚĂŶƚĞƐ� ſƌŐĆŽƐ� ƉĂƌƚŝĚĄƌŝŽƐ͕� ŶŽŵĞĂĚĂŵĞŶƚĞ� ŶŽ� ƋƵĞ� ƚŽĐĂ� ă�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ� ŶŽƐ� ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ� ĚĞ� ƌĞǀŝƐĆŽ� ĚŽƐ� �ƐƚĂƚƵƚŽƐ� Ğ� ĚŽƐ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ZĞŐƵůĂŵĞŶƚŽƐ� ĚŽ� ƉĂƌƚŝĚŽ͘�
WŽƌ� ĞƐƐĂ� ƌĂǌĆŽ͕� ƉƌŽĐƵƌĂƌĞŵŽƐ� ƋƵĞ� Ž� ŶŽƐƐŽ� ŵĂŶĚĂƚŽ� Ğ� ƚŽĚŽƐ� ŽƐ� ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ� ŝŶƚĞƌŶŽƐ� ƐĞũĂŵ�
ĞůĂďŽƌĂĚŽƐ� ĐŽŵ� ƚƌĂŶƐƉĂƌġŶĐŝĂ� Ğ� ƌĞƐƉĞŝƚŽ� ƉĞůŽƐ� ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ� ĚĂ� ůĞŐĂůŝĚĂĚĞ͕� ĚĂ� ŝŐƵĂůĚĂĚĞ͕� ĚĂ�
ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞ�Ğ�ĚĂ�ďŽĂͲĨĠ͘�YƵĞƌĞŵŽƐ�ĂŝŶĚĂ�ŐĂƌĂŶƚŝƌ�Ă�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ĂƉŽŝĂŶƚĞƐ�Ğ�ŵĞŵďƌŽƐ�ĚŽ�>/sZ��
ƋƵĞ�ƐĞ�ĚŝƌŝũĂŵ�ĂŽ��ŽŶƐĞůŚŽ�ĚĞ�:ƵƌŝƐĚŝĕĆŽ͕�ƵŵĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĐƵŝĚĂĚŽƐĂ�Ğ�ƵŵĂ�ƉŽŶĚĞƌĂĕĆŽ�ĞƋƵŝůŝďƌĂĚĂ�ĚĂƐ�
ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ĐŽůŽĐĂĚĂƐ͕�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĚĞůŝďĞƌĂĕĆŽ͘

�KDWZKD/^^K��d/�K�W�Z�Ed��K^��^d�dhdK^��������>�Z���K����WZ/E�1W/K^��K�>/sZ��

�ŽŵŽ� ŵĞŵďƌŽƐ� ĚĞƐƚĂ� ůŝƐƚĂ͕� ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞŵŽͲŶŽƐ͕� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� Ğ� ĐŽůĞƚŝǀĂŵĞŶƚĞ͕� Ă� ƌĞƐƉĞŝƚĂƌ� Ğ� Ă�
ƉƌŽŵŽǀĞƌ�ŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ͕�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�Ğ� ŝĚĞĂŝƐ�ĚŽ�>/sZ�͕�ĞǆƉƌĞƐƐŽƐ�ŶĂ�ƐƵĂ��ĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĚĞ�WƌŝŶĐşƉŝŽƐ�Ğ�ŶŽƐ�
ƐĞƵƐ��ƐƚĂƚƵƚŽƐ͖�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�Ă�ƌĞƐƉĞŝƚĂƌ�ŽƐ�ĚŝƌĞŝƚŽƐ͕�ĚĞǀĞƌĞƐ�Ğ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ĚĞ�ƉƌĄƚŝĐĂ�ĚĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ�ŶĞůĞƐ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚĞƐ͘

KƐ�ŵĞŵďƌŽƐ�ĚĂ�ůŝƐƚĂ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĂ͘

Ϯϵ͘Ϭϭ͘ϮϬϭϰ


