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�ƌďŽƌĞƚƵŵ� ǁ� >ŝĐŚĮĞůĚ� ƚŽ�ŵŝĞũƐĐĞ�ŶŝĞǌǁǇŬųĞ͘�:ĞƐƚ�ƚŽ�ƉŽųŽǏŽŶǇ�ŶĂ�ŽďƐǌĂƌǌĞ�ϲϬ�ŚĂ�
ŬŽŵƉůĞŬƐ� ƉŽŵŶŝŬſǁ�ƉŽƑǁŝħĐŽŶǇ� ΗƉĂŵŝħĐŝ� ƉŽůĞŐųǇĐŚ� ǏŽųŶŝĞƌǌǇ� ŝ� ǌŵĂƌųǇĐŚ� ŽĮĂƌ� ƚĞƌƌŽƌǇǌŵƵ͕�
ŽĚ�ĐǌĂƐƵ�/�ǁŽũŶǇ�ƑǁŝĂƚŽǁĞũ�ĚŽ�ĐŚǁŝůŝ�ŽďĞĐŶĞũΗ-�ŶŝĞǌǁǇŬųĞ�ŵƵǌĞƵŵ�ƉĂŵŝħĐŝ͕�ŐĚǌŝĞ�ŽĚ�ϭϬ�ůĂƚ�
ƐƚŽŝ� ƚĂŬǏĞ� ƉŽŵŶŝŬ� WŽůƐŬŝĐŚ� ^ŝų� �ďƌŽũŶǇĐŚ� ƉŽƑǁŝħĐŽŶǇ� ƉĂŵŝħĐŝ� ƉŽůƐŬŝĐŚ� ǏŽųŶŝĞƌǌǇ� ŝ� WŽůĂŬſǁ�
ǁĂůĐǌČĐǇĐŚ�ǁ�ĚƌƵŐŝĞũ�ǁŽũŶŝĞ�ƑǁŝĂƚŽǁĞũ͘�WŽǁƐƚĂų�ŽŶ�ǌ�ŝŶŝĐũĂƚǇǁǇ�Ěƌ�DĂƌŬĂ�^ƚĞůůŝ�^ĂǁŝĐŬŝĞŐŽ͘�
tǇŬŽŶĂǁĐČ�ƉƌŽũĞŬƚƵ� ƚĞĐŚŶŝĐǌŶĞŐŽ�ďǇų�<ŽŶƐƚĂŶƚǇ� �ĂďųŽĐŬŝ͕� Ă� ĂƌƚǇƐƚČ� -� �ǌĞƐųĂǁ�DĂƌǇƐǌĐǌĂŬ͘�
WŽŵŶŝŬ� ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĂ� ΗĐǌƚĞƌǇ� ƉŽƐƚĂĐŝĞ� ǏŽųŶŝĞƌǌǇ� ƐƚŽũČĐǇĐŚ� ŶĂ� ĐŽŬŽůĞ� ŝ� ƌŽǌĐŚŽĚǌČĐǇĐŚ� Ɛŝħ� ǁ�
ĐǌƚĞƌǇ�ƐƚƌŽŶǇ�ƑǁŝĂƚĂ͕�ǏŽųŶŝĞƌǌ�ƐƉŽĚ�DŽŶƚĞ��ĂƐƐŝŶŽ͕�ŵĂƌǇŶĂƌǌ͕�ůŽƚŶŝŬ͕�ŝ�ŬŽďŝĞƚĂ�ǌ�WŽĚǌŝĞŵŝĂ͕�Ă�
ŶĂĚ� Ŷŝŵŝ� �ŝĂųǇ� KƌǌĞų� ǁ� ŬŽƌŽŶŝĞ͘� �ŽŬŽųĂ� ϭϲ� ƚĂďůŝĐ� ŽƉŝƐƵũČĐǇĐŚ� ƌſǏŶĞ� ĞƉŝǌŽĚǇ� ǌŵĂŐĂŷ�
ǁŽũĞŶŶǇĐŚ�WŽůƐŬŝĐŚ�^ŝų��ďƌŽũŶǇĐŚ͘�WƌǌǇ�ƉŝĞƌǁƐǌĞũ�ƚĂďůŝĐǇ�ƌŽŐĂƚǇǁŬĂ��ŽųŶŝĞƌǌĂ�tƌǌĞƑŶŝĂ͘Η 
� hƌŽĐǌǇƐƚŽƑđ� ŽĚƐųŽŶŝħĐŝĂ� ƉŽŵŶŝŬĂ� ŽĚďǇųĂ� Ɛŝħ� ϭϵ� ǁƌǌĞƑŶŝĂ� ϮϬϬϵ� ƌŽŬƵ͕� Ă� ĚŽŬŽŶĂůŝ� ũĞũ�
ŬƐŝČǏħ� <ĞŶƚƵ� ǁ� ŽďĞĐŶŽƑĐŝ� ĂŵďĂƐĂĚŽƌ� ZW� ǁ� tŝĞůŬŝĞũ� �ƌǇƚĂŶŝŝ� �ĂƌďĂƌǇ� dƵŐĞ-�ƌĞĐŝŷƐŬŝĞũ͘�
WŽŵŶŝŬ�ƉŽƑǁŝħĐŝų�ĂƌĐǇďŝƐŬƵƉ�^ǌĐǌĞƉĂŶ�tĞƐŽųǇ͘� 
 �ƌďŽƌĞƚƵŵ�ǁ� ^ƚĂīŽƌĚƐŚŝƌĞ� ũĞƐƚ� ƐĂŶŬƚƵĂƌŝƵŵ�ƉĂŵŝħĐŝ͕� ŝ� ũĞĚǇŶǇŵ�ŵŝĞũƐĐĞŵ� �ǁ� ƐǁǇŵ�
ƌŽĚǌĂũƵ͘� WƌǌǇǁŽĚǌŝ� ŶĂ� ŵǇƑů� ƉƌĂĚĂǁŶǇ� ŬŽŶĐĞƉƚ� _ǁŝħƚĞŐŽ� 'ĂũƵ� –� ŵŝĞũƐĐĂ͕� ǁ� ŬƚſƌǇŵ� ǏǇũĞ�
ƉĂŵŝħđ� ďŽŚĂƚĞƌſǁ� ŝ� ŝĐŚ� ĐǌǇŶſǁ͕� ƉŝĞůħŐŶŽǁĂŶĂ� ƉƌǌĞǌ� ƉŽŬŽůĞŶŝĂ͘� �ŽƐƚĂųŽ� ŽŶŽ� ǌĂųŽǏŽŶĞ� ǁ�
�ůƌĞǁĂƐ� ŬŽųŽ� >ŝĐŚĮĞůĚ͕� Ƶ� ǌďŝĞŐƵ� ƌǌĞŬ� dĂŵĞ� ŝ� dƌĞŶƚ͘� �ĂƐĂĚǌŽŶŽ� ƚĂŵ� ƚǇƐŝČĐĞ� ĚƌǌĞǁ͕� ŬƚſƌǇĐŚ�
ƐƚĂůĞ� ƉƌǌǇďǇǁĂ� ;ďŽ� ƐųŽǁŽ� ĂƌďŽƌĞƚƵŵ� ŽǌŶĂĐǌĂ� ŬŽŵƉůĞŬƐ� ĚƌǌĞǁŶǇͿ͘� tƑƌſĚ� ŶŝĐŚ� ǌĂĐǌħųǇ�

ǁǇƌĂƐƚĂđ�ƉŽŵŶŝŬŝ� ƌŽǌŵĂŝƚǇĐŚ� ƌŽǌŵŝĂƌſǁ� ŝ� ŬƐǌƚĂųƚſǁ͘�KďĞĐŶŝĞ� ũĞƐƚ� ŝĐŚ�ƉƌĂǁŝĞ�ϯϬϬ͘�tŝĞůĞ� ǌ�ŶŝĐŚ�ƵƉĂŵŝħƚŶŝĂ�ǁĂůŬŝ� ďƌǇƚǇũƐŬŝĐŚ�
ĨŽƌŵĂĐũŝ�ǁŽũƐŬŽǁǇĐŚ͕�Ă�ƚĂŬǏĞ�ŽĮĂƌǇ�ǁŽũĞŶ�ǌǁųĂƐǌĐǌĂ�ƑǁŝĂƚŽǁǇĐŚ͕�ůĞĐǌ�ƚĂŬǏĞ�ƉŽǁŽũĞŶŶĞ�ĂŬĐũĞ�ŝ�ǌĚĂƌǌĞŶŝĂ͕�ŶƉ͘�ƐŽũƵƐǌŶŝĐǌǇ�DŽƐƚ�
WŽǁŝĞƚƌǌŶǇ͕�ŬƚſƌǇ�ǁ�ůĂƚĂĐŚ�ϭϵϰϴ-ϰϵ�ƉŽŵſŐų�ƉƌǌĞųĂŵĂđ�ƐŽǁŝĞĐŬČ�ďůŽŬĂĚħ��ĞƌůŝŶĂ͘�hƉĂŵŝħƚŶŝĂŶĞ�ƐČ�ƚĂŵ�ƚĞǏ�ĐǇǁŝůŶĞ�ĂŬƚǇ�ŽĚǁĂŐŝ�
ŝ�ƉŽƑǁŝħĐĞŶŝĂ͕�ǁƑƌſĚ�ŶŝĐŚ�ŽĐŚŽƚŶŝŬſǁ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐũŝ� ƌĂƚŽǁŶŝĐƚǁĂ�ŵŽƌƐŬŝĞŐŽ͕�ZŽǇĂů�EĂƟŽŶĂů� >ŝĨĞďŽĂƚ� /ŶƐƟƚƵƚĞ͕� ĐǌǇ�ƉŽůŝĐũĂŶƚſǁ͕�
ŬƚſƌǌǇ�ŽĚĚĂůŝ�ǏǇĐŝĞ�ƉĞųŶŝČĐ�ƐųƵǏďħ͘�EĂĚ�ŵŝĞũƐĐĞŵ�ƚǇŵ�ŽƉŝĞŬħ�ƐƉƌĂǁƵũĞ�dŚĞ�ZŽǇĂů��ƌŝƟƐŚ�>ĞŐŝŽŶ͕�ŬƚſƌĞũ�ŽĚĚǌŝĂų�-�^ĞŬĐũĂ�WŽůƐŬĂ�Ŷƌ�
ϭ-� ĚǌŝĂųĂ� ƚĂŬǏĞ� ǁ� ŶĂƐǌǇŵ� KƑƌŽĚŬƵ͘� Z�>� ƉŽĚŬƌĞƑůĂ� ǁ� ƐǁǇĐŚ� ƉƵďůŝŬĂĐũĂĐŚ͕� ǏĞ� ũĞƐƚ� ƚŽ� ŵŝĞũƐĐĞ� ƵĐǌĐǌĞŶŝĂ� ƉŽůĞŐųǇĐŚ� ŽƌĂǌ�
ĚŽǁĂƌƚŽƑĐŝŽǁĂŶŝĂ�ƉŽƑǁŝħĐĞŶŝĂ�ƚĂŬ�ĐǌĂƐƵ�ǁŽũŶǇ�ũĂŬ� ŝ�ƉŽŬŽũƵ͘�t�ĂƌďŽƌĞƚƵŵ�ǌŽďĂĐǌǇđ�ŵŽǏŶĂ�ƚǇƉŽǁĞ�ƉŽŵŶŝŬŝ� ͕� ũĂŬ�ƚĞǏ�ŽďŝĞŬƚǇ�
ƵĚĞƌǌĂũČĐĞ�ŽƌǇŐŝŶĂůŶŽƑĐŝČ�ǁŝǌũŝ͕� ũĂŬ�ŶĂ�ƉƌǌǇŬųĂĚ�KŐƌſĚ�EŝĞǁŝŶŶǇĐŚ͕�ƉŽƑǁŝħĐŽŶǇ�ƉĂŵŝħĐŝ�ĚǌŝĞĐŝ͕� ŬƚſƌĞ� ǌŐŝŶħųǇ͕� ŝ�ŶĂĚĂů�ŐŝŶČ͕�ǁ�
ŬŽŶŇŝŬƚĂĐŚ�ǌďƌŽũŶǇĐŚ͘ 
 :ĂŬ� ŶĂƉŝƐĂųĂŵ� ĐĂųĞ� �ƌďŽƌĞƚƵŵ� ũĞƐƚ� ǏǇǁČ� ƑǁŝČƚǇŶŝČ͕�ǁ� ŬƚſƌĞũ� ǌŶĂũĚƵũĞ� Ɛŝħ�ǁŝĞůĞ� ŽųƚĂƌǌǇ� ƉĂŵŝħĐŝ͘� :ĞƐƚ� ƚĂŵ� ƚĞǏ� <ĂƉůŝĐĂ�
WŽŬŽũƵ�ŝ�WƌǌĞďĂĐǌĞŶŝĂ͕�ǁ�ŬƚſƌĞũ�ƌĞŐƵůĂƌŶŝĞ�ŽĚďǇǁĂũČ�Ɛŝħ�ŶĂďŽǏĞŷƐƚǁĂ͘ 
 �ůĂ�ŶĂƐ�ƌǌĞĐǌ�ũĂƐŶĂ�ŶĂũǁŝħŬƐǌĞ�ǌŶĂĐǌĞŶŝĞ�ĞŵŽĐũŽŶĂůŶĞ�ŵĂ�ŶĂƐǌ�ƉŽŵŶŝŬ͕�ŬƚſƌǇ�ũĂŬ�ŶĂƉŝƐĂųĂŵ͕�ŽĚƐųŽŶŝħƚǇ�ǌŽƐƚĂų�ǁ�ϮϬϬϵƌ͘�
WſǍŶŽ͕� ǌǁĂǏǇǁƐǌǇ� ŶĂ� � ŚŝƐƚŽƌŝħ� ŶĂƐǌĞŐŽ� ŶĂƌŽĚƵ͕� ũĂŬŝ� ŝ� ũĞŐŽ� ǌĂĂŶŐĂǏŽǁĂŶŝĞ� ǁ� ǁĂůŬŝ� Ž� ǁŽůŶŽƑđ� ŶĂƐǌČ� ŝ� ǁĂƐǌČ͘� :ĞƐƚ� ƚŽ� ĚǌŝĞųŽ�
ƌŽďŝČĐĞ� ǁƌĂǏĞŶŝĞ͘� WƌǌĞŬĂǌ� ĂƌƚǇƐƚǇĐǌŶǇ� ũĞƐƚ� ĐǌǇƚĞůŶǇ� ĚůĂ� ŬĂǏĚĞŐŽ� WŽůĂŬĂ͘� �ǌƚĞƌǇ� ƉŽƐƚĂĐŝĞ͕� ǌǁƌſĐŽŶĞ� ǁ� ĐǌƚĞƌǇ� ƐƚƌŽŶǇ� ƑǁŝĂƚĂ͗�
ŵųŽĚĂ�ųČĐǌŶŝĐǌŬĂ͕�ǏŽųŶŝĞƌǌ��<�ƚŽ�ŬĂǏĚĂ�WŽůŬĂ�ǁĂůĐǌČĐĂ�ĐǌǇ�ǁƐƉŝĞƌĂũČĐĂ�ǁĂůŬħ͖�WŽůĂŬ�ǁ�ŵƵŶĚƵƌǌĞ�//�<ŽƌƉƵƐƵ�ƚŽ�ŬĂǏĚǇ�ǏŽųŶŝĞƌǌ�–�
ŽĚ�ŬĂŵƉĂŶŝŝ�ǁƌǌĞƑŶŝŽǁĞũ�ĚŽ�ǁĂůŬ�ǁ�ƉſųŶŽĐŶĞũ��ƵƌŽƉŝĞ͖�ŵĂƌǇŶĂƌǌ�ǌ�ǌĂųŽŐŝ�ŬĂǏĚĞŐŽ�ŽŬƌħƚƵ�ŝ�ƉŝůŽƚ�ŶŝĞ�ƚǇůŬŽ�ǌ��ǇǁŝǌũŽŶƵ�ϯϬϯ͕�ůĞĐǌ�
ŬĂǏĚǇ�ƉŽůƐŬŝ�ůŽƚŶŝŬ͘�dŽ�ƵŽƐŽďŝĞŶŝĞ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ�WŽůĂŬſǁ�ǁĂůĐǌČĐǇĐŚ�ǁ�//�ǁŽũŶŝĞ͘���ŶĂĚ�Ŷŝŵŝ�ǁǌďŝũĂũČĐǇ�Ɛŝħ�ĚŽ�ůŽƚƵ�ŽƌǌĞų�ǁ�ŬŽƌŽŶŝĞ�
ŬŝĞƌƵũĞ�ǁǇƌŽŬ�ǁ�Őſƌħ͕�ǁ�ŵǇƑů�ŵŽƩĂ��ƌďŽƌĞƚƵŵ͕�ďǇ�ƉĂŵŝħđ�ŝ�ƌĞŇĞŬƐũĂ�ǁǌŵĂĐŶŝĂųǇ�ĚƵĐŚŽǁĞ�ƐŝųǇ͘ 
dħ� ŬŽŶƐƚƌƵŬĐũħ� ǌ� ďƌČǌƵ� ŽƚĂĐǌĂ� ŬƌČŐ� ŐƌĂŶŝƚŽǁǇĐŚ� ƚĂďůŝĐ͕� ŽƉŝƐƵũČĐǇĐŚ� ĐĂųǇ� ƵĚǌŝĂų� WŽůĂŬſǁ� ǁ� ƐŽũƵƐǌŶŝĐǌǇŵ� ǁǇƐŝųŬƵ� ǌďƌŽũŶǇŵ͘�
WŽƉƌǌĞǌ�ƐǁČ�ƉŽĚǁſũŶČ�ǁǇŵŽǁħ͗�ƉůĂƐƚǇĐǌŶČ�ŝ�ŝŶĨŽƌŵĂĐǇũŶČ�ƉŽŵŶŝŬ�ƐƚĂƌĂ�Ɛŝħ�ďǇđ�ŵĞĚŝƵŵ�ǁƉƌŽǁĂĚǌĂũČĐǇŵ�ǁ�ƉŽůƐŬČ�ŚŝƐƚŽƌŝħ͘� 
/ĚĞĂ� WŽŵŶŝŬĂ� WŽůƐŬŝĐŚ� ^ŝų� �ďƌŽũŶǇĐŚ� ǌƌŽĚǌŝųĂ� Ɛŝħ� ǌ� ǁŽůŝ� ƵĐǌĐǌĞŶŝĂ� ĐĂųĞŐŽ� ǁǇƐŝųŬƵ� ǁŽũĞŶŶĞŐŽ� WŽůĂŬſǁ� ǁ� ũĞĚŶǇŵ� ŵŝĞũƐĐƵ͕�
ųČĐǌČĐǇŵ�ĚǌŝĞĚǌŝĐƚǁŽ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ�ĨŽƌŵĂĐũŝ�ŝ�ƌŽĚǌĂũſǁ�ďƌŽŶŝ͘�dŽ�ŽĐǌǇǁŝƐƚĞ͘ 
t�ƚǇŵ�ǌĂŵǇƑůĞ�ƉŽųČĐǌǇųǇ�Ɛŝħ�ƚĂůĞŶƚǇ͕�ĚŽƑǁŝĂĚĐǌĞŶŝĞ�ŝ�ŵŽǏůŝǁŽƑĐŝ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐǇũŶĞ�ǁŝĞůƵ�ŽƐſď�ŝ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐũŝ͘�tŝǌũĂ�ƉŽŵŶŝŬĂ�ƐƚĂųĂ�Ɛŝħ�
ƌǌĞĐǌǇǁŝƐƚŽƑĐŝČ�ĚǌŝħŬŝ�ŽŐƌŽŵŶĞũ�ŽĮĂƌŶŽƑĐŝ�ƐƉŽųĞĐǌŶĞũ�ǁ�ƉŽƐƚĂĐŝ�ǁƉųĂƚ�ŝ�ĚĂƌſǁ�ŽĚ�Ŭſų�^W<͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐũŝ�ŝ�ŽƐſď�ƉƌǇǁĂƚŶǇĐŚ͘�tĂƌƚŽ�
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ǁƐƉſųĐǌĞƐŶĞŐŽ�ŶĂƐǌĞŐŽ�ƐƉŽųĞĐǌĞŷƐƚǁĂ� ŝ�ŶĂƌŽĚſǁ͘�WƌǌĞďĂĐǌĂŵǇ�ŬĂƚŽŵ͕�ďųŽŐŽƐųĂǁŝŵǇ�ŽĮĂƌŽŵ͘� � �ϰ� -�
�ƚĂŬƵũĞŵǇ� ŐƌǌĞĐŚǇ� ůƵĚǌŝ�ŵĂũČĐǇĐŚ�ǁųĂĚǌĞ� ŶĂĚ� ŶĂŵŝ͕� Ă� ƚĂŬǏĞ� ŐƌƵƉ�ǁƉųǇǁŽǁǇĐŚ� ŬƚſƌĞ� ĚǌŝĂųĂũČ� ŶĂĚ�
ŶĂŵŝ͕�ƉƌǌĞĐŝǁŬŽ�ǌųǇŵ�ĚƵĐŚŽŵ�ŬƚſƌĞ�ĚǌŝĂųĂũČ�ƉƌǌĞǌ�ŶŝĐŚ͘�WƌǌĞďĂĐǌĂŵǇ�ŬĂƚŽŵ͕�ďųŽŐŽƐųĂǁŝŵǇ�ŽĮĂƌŽŵ͘���

ϱ� -�tĂůĐǌǇŵǇ�ƉƌǌĞĐŝǁŬŽ�ŐƌǌĞĐŚŽŵ�ƉĂŷƐƚǁ�ŶĂŵ�ŽƑĐŝĞŶŶǇĐŚ͕�ƉƌǌĞĐŝǁŬŽ�ǌųǇŵ�ĚƵĐŚŽŵ�ŬƚſƌĞ�ĚǌŝĂųĂũČ�ƉƌǌĞǌ�ƚĞ� ŝŵƉĞƌŝĂ͘�tǇďĂĐǌĂŵǇ�
ŬĂƚŽŵ͕�ƉƌŽƐŝŵǇ�Ž�ďųŽŐŽƐųĂǁŝĞŷƐƚǁŽ�ĚůĂ�ŽĮĂƌ͘ 
Ύ  ^�^:��t/K^�EE��Z�<K>�<�:/�^�<KBz��z�/���,Z��_�/:�F^</�'K�-�tƐƉſůŶŽƚĂ�ͣtŝĞĐǌĞƌŶŝŬ͟�ǌĂƉƌĂƐǌĂ�ŶĂ�
ǁŝŽƐĞŶŶČ�ƐĞƐũħ�^ǌŬŽųǇ��ǇĐŝĂ��ŚƌǌĞƑĐŝũĂŷƐŬŝĞŐŽ�ŝ��ǁĂŶŐĞůŝǌĂĐũŝ�ǁ�ĚŶŝĂĐŚ�ϯϭ�DĂũĂ�–�Ϯ��ǌĞƌǁĐĂ�ϮϬϭϵ�ƌ͘�ĚŽ�ŶĂƐǌĞũ�WĂƌĂĮŝ͘�
^ĞƐũĂ�^ǌŬŽųǇ�DĂƌǇŝ� ƚŽ�ŶŝĞǌǁǇŬųǇ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ƉĞųĞŶ�ĚŽďƌĞũ�ĂƚŵŽƐĨĞƌǇ͕�ŬŽŶĨĞƌĞŶĐũŝ͕�ŵŽĚůŝƚǁǇ͕�ƵǁŝĞůďŝĞŶŝĂ͕�ƐĂŬƌĂŵĞŶƚſǁ͕�
ŵĞĚǇƚĂĐũŝ͕�ŽĚƉŽĐǌǇŶŬƵ�ƉƌǌǇ�WĂŶƵ��ŽŐƵ͕�ƉŽǌŶĂŶŝƵ�ŶŽǁǇĐŚ�ĨĂũŶǇĐŚ�ůƵĚǌŝ͕�ĐŝĞŬĂǁǇĐŚ�ƌŽǌŵſǁ�ƉƌǌǇ�ŬĂǁŝĞ͘�ZĞŬŽůĞŬĐũĞ�ƐČ�
ĚůĂ�ŬĂǏĚĞŐŽ�ŽĚ�ϭϴ�ƌŽŬƵ�ǏǇĐŝĂ͘�WŽĐǌČƚĞŬ�ǁ�ƉŝČƚĞŬ�ŽĚ�DƐǌǇ�_ǁ͘�ǁ�ŬŽƑĐŝĞůĞ�Ž�ϭϵ͗ϬϬ͘��ĂŬŽŷĐǌĞŶŝĞ�ǁ�ŶŝĞĚǌŝĞůħ�Ž�ϭϲ͗ϬϬ͘�<ŽƐǌƚ�

  2.$=-$�'2�632:,('=,�ĝ:,ĉ7(-��FRG]LHQQLH�ò�JRG]LQ\�SU]HG�NDĪGą�0V]ą�ĝZLĊWą�� 
  .6,ĉ*$�,17(1&-,�06=$/1<&+�1$�52.�������-�3URVLP\�3DUDILDQ�R�VNáDGDQLH�LQWHQFML�
PV]DOQ\FK��3U]\MPRZDQLH�LQWHQFML�RGE\ZD�VLĊ�Z�NDSOLF\�SU]\�]DNU\VWLL�SR�0V]DFK�ĝZLĊW\FK� 
  .$1&(/$5,$� 3$5$),$/1$� -� F]\QQD� MHVW� NDĪGHJR� GQLD� SR�0V]DFK� ĝZ�� UDQR� OXE� ZLHF]RUHP��
0RĪQD�XPyZLü�VLĊ�WDNĪH�WHOHIRQLF]QLH�QD�VSRWNDQLH�]�.V��3URERV]F]HP�QD�RNUHĞORQ\�WHUPLQ� 

2�*�à�2�6�=�(�1�,�$����'�8�6�=�3�$�6�7�(�5�6�.�,�( 



ƵĐǌĞƐƚŶŝĐƚǁĂ�ƚŽ�ĚŽďƌŽǁŽůŶĂ�ŽĮĂƌĂ�ŶĂ�ĚǌŝĞųŽ�^ǌŬŽųǇ��ǇĐŝĂ��ŚƌǌĞƑĐŝũĂŷƐŬŝĞŐŽ�ŝ��ǁĂŶŐĞůŝǌĂĐũŝ�_ǁŝħƚĞũ�DĂƌǇŝ�ǌ�EĂǌĂƌĞƚƵ�
DĂƚŬŝ�<ŽƑĐŝŽųĂ͘ 

 
  32/6.,(� '$<� &(175(� � -� ]DSUDV]D� ZV]\VWNLFK� 6HQLRUyZ� QDV]HM� SDUDILL� QD�
VSRWNDQLH�WRZDU]\VNLH��ELQJR�L�VPDF]Q\�RELDG�Z�NDĪGą�ĞURGĊ�RG�JRG]��������GR�������� 
  $3(/� .20,7(78� 3$5$),$/1(*2� 6]DQRZQL� 3DUDILDQLH�� -DN� 3DĔVWZR�
ZLHG]ą� =$.2ē&=<à� 6,ĉ� ��� (7$3� SURMHNWX� XGRVNRQDOHQLD� V\VWHPX� RĞZLHWOHQLD� Z� NRĞFLHOH� RUD]�
]DSHZQLHQLD�LQIRUPDFML�PHGLDOQHM�Z�NDSOLF\��-HVW�WR�SURMHNW�RJURPQ\��NWyU\�GRĞü�SHFKRZR�]ELHJá�VLĊ�
Z�F]DVLH�]�NRQLHF]QRĞFLą�FDáNRZLWHM� ]PLDQ\�V\VWHPX�DODUPX�SU]HFLZSRĪDURZHJR��=� WHJR�Z]JOĊGX��
SRGREQLH� MDN� Z� SU]\SDGNX� ]PLDQ\� GDFKX� QD� QDV]\P� NRĞFLHOH�� ]ZUDFDP\� VLĊ� GR� 3DĔVWZD� R�
ZVSDUFLH� 3RGREQLH� MDN� SU]\� SURMHNFLH� ]PLDQ\� GDFKX�� GDUF]\ĔF\� EĊGą� RWU]\P\ZDü Z� SRG]LĊFH� L�
X]QDQLX� LFK� KRMQRĞFL V\PEROLF]QH� ĞZLDGHFWZD�� W\P� UD]HP� QLH� GDFKyZNL�� D� ĪDUyZNL�� /LF]\P\� QD�
3DĔVWZD�SRPRF��%yJ�]DSáDü� 
                                                                             
:� ]ZLą]NX� ]�:\ERUDPL� SROVNLPL� GR� 3DUODPHQWX� (XURSHMVNLHJR�� ]DZLDGDPLDP\�� ĪH� Z� QDV]\P� 2ĞURGNX� EĊG]LH� .RPLVMD�
:\ERUF]D��$E\�]DJáRVRZDü�Z�Z\ERUDFK�WU]HED�VLĊ�]DUHMHVWURZDü��.RQVXO�GRNRQXMH�ZSLVX�Z�VSLVLH�Z\ERUFyZ�QD�SRGVWDZLH�
RVRELVWHJR� ]JáRV]HQLD� ZQLHVLRQHJR� GR� .RQVXODWX�
XVWQLH�� SLVHPQLH�� WHOHIRQLF]QLH�� WHOHJUDILF]QLH��
WHOHIDNVHP� OXE� Z� IRUPLH� HOHNWURQLF]QHM��
=DFKĊFDP\� GR� VDPRG]LHOQHJR� GRNRQ\ZDQLD�
]JáRV]HĔ� SRSU]H]� NRU]\VWDQLH�

] (/(.7521,&=1(*2 � 6<67(08 � 5(-(675$&-, � :<%25&Ï:� H-:<%25<� � KWWSV���HZ\ERU\�PV]�JRY�SO�
 =JáRV]HQLH�SRZLQQR�]DZLHUDü�� 
�� 1D]ZLVNR 

�� ,PLĊ��LPLRQD� 
�� ,PLĊ�RMFD 
�� 'DWĊ�XURG]HQLD 
�� 1XPHU�HZLGHQF\MQ\�3(6(/ 
�� 0LHMVFH�SRE\WX�Z\ERUF\�]D�JUDQLFą   =JáRV]HĔ�GRNRQ\ZDü�PRĪQD�GR����PDMD�����U� 
 -HĪHOL�NWRĞ�]�3DĔVWZD�FKFLDáE\�]DJáRVRZDü�Z�QDV]\P�RNUĊJX�Z\ERUF]\P��D�PD�SUREOHP\�]�GRVWĊSHP�GR�NRPSXWHUD��
SURVLP\� R�ZSLVDQLH�Z\PDJDQ\FK�GDQ\FK�QD� NDUWFH� SDSLHUX� L� SR]RVWDZLHQLH� MHM�ZUD]� ]� QXPHUHP� WHOHIRQX�� EąGĨ�Z� VNOHSLH�
EąGĨ�X�.V��3URERV]F]D��D�P\�]�FKĊFLą�SRPRĪHP\�Z�UHMHVWUDFML�� 

Ύ  K&/�ZK��t�KD�-�ŬƚſƌǌǇ�ǌųŽǏǇůŝ�ŶĂ�ƉŽƚƌǌĞďǇ�ŶĂƐǌĞũ�ƉĂƌĂĮŝ�ƐǁŽũĞ�ĚĂƌǇ�ŶĂ�ƚĂĐħ͗ 
ϱͬϬϱͬϮϬϭϵ�н�<ŽƉĞƌƚŬŝ�-�ά�ϳϭ-ϬϬƉ͘�н�KĮĂƌǇ�'ŝŌ��ŝĚ�-�ά�ϰϭϱ-ϳϬƉ͘��н��ŶĂ�ƚĂĐħ�-�ά�ϯϮϰ-ϱϵƉ͘��н��ŝƵůĞƚǇŶ�-�ά�Ϯϱ-ϮϯƉ͘ 

 

Ύ  K&/�ZK��t�KD�^<�Z�KEz�_t/���tKdztEz�,�-�ŬƚſƌǌǇ�ǁ�ŬǁŝĞƚŶŝƵ�ǌųŽǏǇůŝ�ĚĂƌ�-�ά�ϭϲϮ͘ϲϯƉ͘ 
 

Ύ  K&/�ZK��t�KD�E��EKt��_t/�dB���K�<K_�/KB��-�'ŝŌ��ŝĚ�ηϲϰ��ŽŶĂƟŽŶ�>ŝŐŚƟŶŐ�-�ά�ϲϬ͘ϬϬ͖�
'ŝŌ��ŝĚ�ηϭϮ��ŽŶĂƟŽŶ�>ŝŐŚƟŶŐ�-�ά�ϰϬ͘ϬϬ͖�'ŝŌ��ŝĚ�ηϲϯ�-�:ĂŶĞŬ�&ŝƚǌ�-��ŽŶĂƟŽŶ�>ŝŐŚƟŶŐ�-�ά�ϭϬϬ͘ϬϬ͖�'ŝŌ��ŝĚ�ηϮϭϯ�
�ŽŶĂƟŽŶ�>ŝŐŚƟŶŐ�-�ά�ϮϬ͘ϬϬ͖�ŽƌĂǌ�Ɖ͘�WĂǁųŽǁŝ�WĂŶĮů�ǌĂ�ĚĂƌ�-�ά�ϭϬϬ-ϬϬ͖�Ɖ͘�tĂůŝĐŬŝĞŵƵ�ǌĂ�ĚĂƌ�-�ά�ϮϬ-ϬϬ͖�Ɖ͘��ƵͲ
ŐĞŶŝŝ�DĂŶŽũůŽǀŝĐ�ǌĂ�ĚĂƌ�-�ά�ϭϱ͘ϬϬ͖�Ɖ͘�tŝĞƐųĂǁŝĞ�_ǁŝĞƌĐǌ�ǌĂ�ĚĂƌ�-�ά�ϮϬ͘ϬϬ͖�ŝ�Ɖ͘�ZŽƐŝĞ�ZŽŐŽǏ�ǌĂ�ĚĂƌ�-�ά�ϰϬ-ϬϬ͖��ſŐ�
�ĂƉųĂđ�tƐǌǇƐƚŬŝŵ�K&/�ZK��t�KD͊ 
Ύ  WZ���^� W�Z�&//� ��/%<h:�� -� ^ǌĂŶŽǁŶŝ�WĂŷƐƚǁŽ͘��Ă�ŶĂŵŝ�dƌǌĞĐŝĂ�ĞĚǇĐũĂ�WŽůŝƐŚ�,ĞƌŝƚĂŐĞ��ĂǇ͘�DŽǏŶĂ�ƑŵŝĂųŽ�
ƉŽǁŝĞĚǌŝĞđ͕� ǏĞ� ǌ� ƚĞũ� ǁǇƉƌĂǁǇ�ǁƌſĐŝůŝƑŵǇ� ǌ� ƚĂƌĐǌČ͘� WƌǌǇŐŽƚŽǁĂŶŝĞ� ƚĞŐŽ�ǁǇĚĂƌǌĞŶŝĂ� ďǇųŽ� ǌĂĚĂŶŝĞŵ�ǁŝĞůŬŝŵ� ŝ�ŵŽǏůŝǁǇŵ� ƚǇůŬŽ�
ĚǌŝħŬŝ�ƉƌĂĐǇ�ŽŐƌŽŵŶĞŐŽ�ǌĞƐƉŽųƵ�ůƵĚǌŝ͘�tŬųĂĚ�ŬĂǏĚĞŐŽ͕�ĐŚŽđďǇ�ŶŝĞǁŝĞůŬŝ͕�ƐƉƌĂǁŝų͕�ǏĞ�ƵĚĂųŽ�ŶĂŵ�Ɛŝħ�ƐƚǁŽƌǌǇđ�ǁĂƌƚŽƑđ�ĚŽĚĂŶČ͕�ĐŽƑ�
ĐŽ� ǌŽƐƚĂųŽ� ǌĂƵǁĂǏŽŶĞ� ŝ� ĚŽĐĞŶŝŽŶĞ͘� �� ƉƌǌǇ� ŽŬĂǌũŝ�ŵŝůĞ� ƐƉħĚǌŝůŝƑŵǇ� ĐǌĂƐ͘� �ǌŝħŬƵũħ� ǌĂƚĞŵ� ũĂŬ� ǌǁǇŬůĞ� ƌŽĚǌŝŶŽŵ� WĂŷƐƚǁĂ͗� <ĂƐŝ� ŝ�
DĂđŬĂ� �ƵũĂŬŽǁƐŬŝĐŚ� ;ƌĞƐƚĂƵƌĂĐũĂ� �ƌĂŬŽǀŝĂͿ͕� �Ƶǌŝ� ŝ� �ǇŐŵƵŶƚĂ� 'ƌĞĞŶ͕� �ŽŵŝŶŝŬŝ� ŝ� WĂǁųĂ� <ǁĂƌĐŝĂŬſǁ͕� 'ŽƐŝ� ŝ� :ƵƌŬĂ� >ĞƐŝĂŬ� ;>ŝĚŝŝ�
ŬųĂŶŝĂŵ� Ɛŝħ� ŶŝǌŝƵƚŬŽ� ǌĂ� ďĂŶŶĞƌ� ƉŽǁŝƚĂůŶǇ� ĚůĂ� ŬŽůĂƌǌǇͿ͕� �ǁǇ� ŝ� �ĞŶĂ� WŝĐŬĞƌƐŐŝůů͕� �ŶŝƚǇ� ŝ� �ƌŬĂ� ^ŬǁŝĞƌĂǁƐŬŝĐŚ͕� �ŽƌŽƚŬŝ� ŝ� �ĚŬĂ�
^ųĂǁƐŬŝĐŚ� ŝ� ZĞŶĂƚǇ� ŝ� <ƌǌǇƑŬĂ� tƌŽŶŝĞĐŬŝĐŚ͘� �ǌŝħŬƵũħ� WĂŶŝŽŵ͗� �ĂŶƵƐŝ� �ŝĞĚĐĞ͕� ^Ǉůǁŝŝ� �ŝĞůĂǁŶǇ͕� 'ŽƐŝ� �ŝĞƌŶĂƚ͕ :ŽĂƐŝ� �ĂůĚĞƌ͕� �Ŷŝ�
�ƵĚǌŝŬ͕� :ĂƐŝ� �ƉƐƚĞŝŶ͕� dĞƌĞƐĐĞ�,ŽƵŐŚ͕�DĂųŐŽƐŝ� /ĚǌŝĂŬ͕�tĂŶĚǌŝĞ�<ĂĐǌŵĂƌƐŬŝĞũ͕�,ĂůŝŶŝĞ�<ƌĂũĞǁƐŬŝĞũ͕� <ĂƐŝ� <ŽǁĂů͕��ŐĂĐŝĞ�<Ƶůŝ͕��ůŝĐũŝ�
>ŝƉŝŷƐŬŝĞũ͕��ĂƐŝ�DĂůĂĐŚ͕�,ĞŶŝ�WĂƐƚĞƌŶĂŬ͕�<ƌǇƐŝ�WŽů͕��ŶĐĞ�^ŵŽůŝŷƐŬŝĞũ͕��ĚǌĞ�^ŽŬŽųŽǁƐŬŝĞũ͕�DĂƌǌĞŶŝĞ�^ŽůĐǌĂŬ͕��ǁŝĞ�_ǁŝČƚĞŬ͕�DŽŶŝĐĞ�
hƚŶŝŬ͖� ƉĂŶŽŵ͗��ĂŶŝĞůŽǁŝ� �ĂďǇŶĐĞ͕� WĂǁųŽǁŝ� �ĞĚŶĂƌƐŬŝĞŵƵ͕�DĂđŬŽǁŝ� �ŝůĚǌŝƵŬŽǁŝ͕� WŝŽƚƌŽǁŝ� �ŝĞƌĂƐǌĞǁƐŬŝĞŵƵ͕�tŽũƚŬŽǁŝ� �ŝƵůĞ͕�
WĂǁųŽǁŝ� <Ƶůŝ͕� ZŽŵĂŶŽǁŝ� <ƵƌŵŝŶŽǁŝ͕� �ƌŬŽǁŝ� >ĂƐŬŽǁŝ͕� DŝŬĞǇ͛Žǁŝ� DĐǁŝůůŝĂŵƐŽǁŝ͕� WĂǁųŽǁŝ� WĂŵĮůŽǁŝ͕� :ĂƌŬŽǁŝ� ^ŬŽƌŬŽǁŝ͕�
DĂƌĐŝŶŽǁŝ� ^ƚĂŶŝƐųĂǁƐŬŝĞŵƵ͕� WĂǁųŽǁŝ� ^ǌĐǌǇŐŝĞůƐŬŝĞŵƵ͕� WĂǁųŽǁŝ�tųŽĚŬŽǁŝ͕� :ĂƌŬŽǁŝ� �ĂƌǌǇŷƐŬŝĞŵƵ͘� �ǌŝħŬƵũħ� ƚĞǏ� ƉĂŶŶŽŵ�DĂŝ�
<Ƶůŝ͕�Kůŝǁŝ�^ƵĚŽů�ŝ��ŐĂĐŝĞ�tƌŽŶŝĞĐŬŝĞũ͘��ŝĂƐƚĂ͕�ŶŝĞƐĂŵŽǁŝƚĞ�ǁǇƉŝĞŬŝ�ŝ�ĂƌĐǇĚǌŝĞųĂ�ƐǌƚƵŬŝ�ĐƵŬŝĞƌŶŝĐǌĞũ�ďǇųǇ�ĂƵƚŽƌƐƚǁĂ�;ďĞǌ�ŬŽůĞũŶŽƑĐŝ�
ĂůĨĂďĞƚǇĐǌŶĞũ�ũƵǏͿ͗�<ĂƌŽůŝŶǇ��ĂƌĂŷƐŬŝĞũ͕�,ĂůŝŶǇ�<ƌĂũĞǁƐŬŝĞũ͕��ĂŶƵƐŝ��ŝĞĚŬŝ͕�tĂŶĚǌŝ�<ĂĐǌŵĂƌƐŬŝĞũ͕�DĂŐĚǇ�WƵƐǌĞŬ͕�DĂƌĐŝŶĂ��ĂũČĐǌŬĂ͕�
DŽŶŝŬŝ�KůƐǌĞǁƐŬŝĞũ͕��ǁǇ�_ǁŝČƚĞŬ͕�dĞƌĞƐŬŝ�,ŽƵŐŚ͕��ŐŶŝĞƐǌŬŝ�^ƚƌƵǏǇŬ͕�DĂƌǌĞŶǇ�^ƚĞĨĂŶŝƐǌǇŶ͕�^Ǉůǁŝŝ�DĂůŬŝ͕��ŶŬŝ�^ŵŽůŝŷƐŬŝĞũ͕�/ƌĞŶŬŝ�
<ĂǁĂůĞĐ͕��ǇŐŵƵŶƚĂ�'ƌĞĞŶĂ͕��ĚƌŝĂŶĂ�<ŽĐŚŽǁŝĐǌĂ͕��ŶŬŝ�^ǌĐǌĞƉĂŷƐŬŝĞũ͕�DĂŐĚǇ�/ŽŶƐ͕�ZĞŶĂƚǇ�tƌŽŶŝĞĐŬŝĞũ͕�ZĞŶĂƚǇ��ĞĚŶĂƌƐŬŝĞũ͕��ǁǇ�
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