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>Ă�ƐĞĚƵƚĂ�ŚĂ�ŝŶŝǌŝŽ�ĂůůĞ�ŽƌĞ�ϭϴ͘Ϯϱ͘

^ŝ�ƌŝƉŽƌƚĂ�Ěŝ ƐĞŐƵŝƚŽ�ĞůĞŶĐŽ�ĞƐƚĞƐŽ�ĚĞŐůŝ�ĂƌŐŽŵĞŶƚŝ�ƚƌĂƚƚĂƚŝ�ŶĞůůĂ�ƌŝƵŶŝŽŶĞ�ŝŶ�ŽŐŐĞƚƚŽ͘

�� ,16(',$0(172�'(/�18292�&216,*/,2�',5(77,92
^ŝ�ŝŶƐĞĚŝĂ�ŝů�ŶƵŽǀŽ��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�ĐŽƐŞ�ĐŽŵƉŽƐƚŽ͗

�ŽŶƐŝŐůŝĞƌŝ
�ůĞƐƐĂŶĚƌŽ��Ks�
&ĂďŝŽ����'/Ks�EE/
DĂƌŝŽ����D�Z�,/^
hďĂůĚŽ�&�EdKE
�ŶĚƌĞĂ�>�KE�Z�/
'ŝŽǀĂŶŶŝ�DKEdZ�^KZ
�ŶŐĞůŽ�W�^KddK
WŝĞƌŽ�W��ZK��K
&ƌĂŶĐŽ�WK���d/
�ŶŶĂůŝƐĂ�ZKD�E�>>/
>ŝŶĚĂ�d�^^/E�Z/�

ZĞǀŝƐŽƌĞ��Ğŝ��ŽŶƚŝ
WŝĞƌŐŝĂŶŶŝ����ZK>�

WƌŽďŝǀŝƌŝ
WĂƐƋƵĂůĞ��K^�,�ddK
ZŽďĞƌƚŽ�^�/�/>/�
�ŝŽŶŝƐŝŽ�s/�E�>>K

�� 120,1$�'(//(�&$5,&+(�',�35(6,'(17(��9,&(35(6,'(17(��6(*5(7$5,2�(�7(625,(5(
^ŽŶŽ�ĞůĞƚƚĞ�Ă�ŵĂŐŐŝŽƌĂŶǌĂ�ĚĞŝ�ǀŽƚĂŶƚŝ�ůĞ ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ĐĂƌŝĐŚĞ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ͗

WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͗� WŝĞƌŽ�W��ZK��K
sŝĐĞƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͗� 'ŝŽǀĂŶŶŝ�DKEdZ�^KZ
^ĞŐƌĞƚĂƌŝŽ͗� �ŶŶĂůŝƐĂ�ZKD�E�>>/
dĞƐŽƌŝĞƌĞ͗� hďĂůĚŽ�&�EdKE

�� 352*5$00,�'(/�18292�&216,*/,2�',5(77,92
EĞůů͛ĂƉƌŝƌĞ� ŝ� ůĂǀŽƌŝ� ĚĞů� �ŽŶƐŝŐůŝŽ͕� ŝů� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� WŝĞƌŽ� WĞĚƌŽĐĐŽ� ƌŝŶŐƌĂǌŝĂ� ĚĞůůĂ� ĨŝĚƵĐŝĂ� ƌŝŶŶŽǀĂƚĂ� Ğ� ƌŝĞƉŝůŽŐĂ�
ďƌĞǀĞŵĞŶƚĞ�ů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ƐǀŽůƚĂ�ŶĞů�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�ƚƌŝĞŶŶŝŽ͕�ĐŽŶĐůƵƐĂƐŝ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ǀŽůƵŵĞ�³,�FHQWUL�VWRULFL�
GHO�9HQHWR��&RQVLGHUD]LRQL�VXO SDVVDWR��VXO�SUHVHQWH�H�VXO�IXWXUR´ ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů��ŽŶǀĞŐŶŽ�ƐǀŽůƚŽƐŝ�ŶĞůůĂ�ŐŝŽƌŶĂƚĂ�
ĚĞů�Ϯϰ�ŵĂƌǌŽ�ϮϬϭϴ͘
/Ŷ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ăů�ƚĞŵĂ�ƚƌĂƚƚĂƚŽ�ŶĞů�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�ŵĂŶĚĂƚŽ�ĞĚ�ĂůůĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�
�ŽŶƐŝŐůŝŽ�ĚŝƌĞƚƚŝǀŽ͕�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƵŶ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ ƐƵŝ�ƉŽƐƐŝďŝůŝ�ƚĞŵŝ�ĚĂ�ƚƌĂƚƚĂƌĞ�ŶĞů�ƉƌŽƐƐŝŵŽ�ƚƌŝĞŶŶŝŽ͘
^ĞŐƵĞ�ĂŵƉŝĂ�ĞĚ�ĂƌƚŝĐŽůĂƚĂ�ĚŝƐĂŵŝŶĂ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�ĐŽŶǀĞŶƵƚŝ�ƌŝŐƵĂƌĚŽ�ĂůůĞ�ƚĞŵĂƚŝĐŚĞ Ěŝ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ƚƌĂƚƚĂǌŝŽŶĞ͕�ůĞ�
ƋƵĂůŝ� Ͳ ƐĞĐŽŶĚŽ� ů͛ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĨŽƌŶŝƚĂ� ĚĂů� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ŶĞůůĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶŝ� ŝŶƚƌŽĚƵƚƚŝǀĞ� Ͳ ŶŽŶ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�
ĚĞǀŽŶŽ� ĞƐƐĞƌĞ� ƌŝĐŽŶĚŽƚƚĞ� Ž� ĐŽƐƚŝƚƵŝƌĞ ƵŶĂ� ƉƌŽƐĞĐƵǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ƚĞŵĂ� ĚĞŝ� �ĞŶƚƌŝ� ƐƚŽƌŝĐŝ� ƋƵĂŶƚŽ͕� ƉŝƵƚƚŽƐƚŽ͕�
ƐŽůůĞĐŝƚĂƌĞ�ƵŶĂ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�ĂŶĂůŝƐŝ�Ğ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶĞ͘
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/Ŷ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ͕� ĂƉƉĂƌĞ� ĐŽŶĚŝǀŝƐĂ�ĚĂůůĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĂŶǌĂ� ů͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ� ƚƌĂƚƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů� ƚĞŵĂ ĚĞŝ� ƚƌĂƐƉŽƌƚŝ͕� ŝŶƚĞƐŽ
ĐŽŵĞ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŽ�ĨƌĂ�ŝ�ǀĂƌŝ�ƚŝƉŝ�Ěŝ�ŵŽďŝůŝƚă�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ƐǀŝůƵƉƉĂƚŝ�ŶĞŐůŝ�Ƶůƚŝŵŝ�ĚĞĐĞŶŶŝ�Ğ�ĐŚĞ͕�ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ�
ŶĞŐůŝ�Ƶůƚŝŵŝ�ĂŶŶŝ͕�ŚĂŶŶŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƚŽ�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĂůůĂ�ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĨŽƌŵĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͗�ŵŽďŝůŝƚă�Ěŝ�
ŵĞƌĐŝ Ğ�Ěŝ�ƉĞƌƐŽŶĞ͕�ŵŽďŝůŝƚă�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ͕�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĨŽƌŵĞ�Ğ ŵĞǌǌŝ�Ěŝ�ƚƌĂƐƉŽƌƚŽ͘�/ů�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ƐƵ�ƚĂůĞ�
ƚĞŵĂ� ĞǀŝĚĞŶǌŝĂ� ĐŽŵĞ� ƐŝĂ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ� ĂǀǀŝĂƌĞ� ƵŶĂ� ĨĂƐĞ� ƌŝĐŽŐŶŝƚŝǀĂ� ƐƵůůŽ� ƐƚĂƚŽ� ĚĞůů͛ĂƌƚĞ͕� ǀĂůƵƚĂƌĞ� ů͛ĂƚƚƵĂůŝƚă� Ěŝ�
ĂůĐƵŶŝ� ƐŝƐƚĞŵŝ� ƚƌĂƐƉŽƌƚŝƐƚŝĐŝ� ĂŶĐŽƌĂ� ŝŶ� ĨŝĞƌŝ ;ĂĚ� ĞƐĞŵƉŝŽ� ^&DZͿ� ĞĚ� ĂŶĂůŝǌǌĂƌĞ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă� Ğ� ƉƌŽƐƉĞƚƚŝǀĞ� ĨƵƚƵƌĞ͕�
ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ƌĂŐŝŽŶĞ�ĚĞů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ƐŽĐŝŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�ĂƚƚƵĂůĞ͘
sŝĞŶĞ� ŝŶŽůƚƌĞ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚŽ�ĐŽŵĞ� ŝů� ƚĞŵĂ�ĚĞůůĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƐĐĂ�ƵŶ�ƚĞŵĂ�ƚƌĂƐǀĞƌƐĂůĞ�ĐŚĞ�ďĞŶ�Ɛŝ� ŝŶƚĞŐƌĂ�
ĐŽŶ�ůĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝ� ůĞŐĂƚĞ�Ăů�ƉĂĞƐĂŐŐŝŽ͕�ĂůůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽͬĐŝƚƚă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ĂůůĂ�ƚĞŵĂƚŝĐĂ�ĚĞů�
ĐŽŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ĐŽŶƐƵŵŽ�Ěŝ�ƐƵŽůŽ͘

ϰ͘ 9$5,(�('�(9(178$/,
Ƒ /ů� �ŽŶƐŝŐůŝĞƌĞ� DĂƌŝŽ� �Ğ� DĂƌĐŚŝƐ� ƉƌŽƉŽŶĞ� ů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ� ĚĂ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞů� �ŝƌĞƚƚŝǀŽ� Ěŝ� ŐƌƵƉƉŝ� Ěŝ� ůĂǀŽƌŽ�

ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝ�ĚĂ�ƵŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƚƌĂƚƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐŝŶŐŽůŝ�ĂƌŐŽŵĞŶƚŝ ĐŽƌƌĞůĂƚŝ�ĂůůĂ�ƚĞŵĂƚŝĐĂ ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ͕�Ăů�
ĨŝŶĞ�Ěŝ�ǀĂůƵƚĂƌůĂ ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�Ɖŝƶ�ĞĨĨŝĐĂĐĞ͘

Ƒ ZŝĐŚŝĞƐƚĂ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�&K/s�Ěŝ�ŶŽŵŝŶĂƚŝǀŝ�ƉĞƌ� ŝ�ƌĞĨĞƌĞŶƚŝ�ĚĞů�ŐƌƵƉƉŽ�Ěŝ�ZŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶĂ͘� /ů�ĚŝƌĞƚƚŝǀŽ
ĐŽŶĨĞƌŵĂ�ŝ�ŶŽŵŝŶĂƚŝǀŝ�ĚĞŝ��ŽŶƐŝŐůŝĞƌŝ�'ŝŽǀĂŶŶŝ�DŽŶƚƌĞƐŽƌ�Ğ�hďĂůĚŽ�&ĂŶƚŽŶ͕�ƌŝƐĞƌǀĂŶĚŽƐŝ�Ěŝ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌĞ�ůĂ�
ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă�Ěŝ��ŶĚƌĞĂ�>ĞŽŶĂƌĚŝ͘

$OOH�RUH������ OD�VHGXWD�q�WROWD�

,O�6HJUHWDULR
$QQDOLVD�5RPDQHOOL


