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ZK>��K:���-��K��E���z��z��K:��D͍ 
Dſũ�DŝƐƚƌǌƵ͕� ƉƌǌĞĚĞ�ŵŶČ� ĚƌŽŐĂ͕� ŬƚſƌČ� ƉƌǌĞďǇđ�ŵƵƐǌħ� ƚĂŬ͕� ũĂŬ� dǇ͘ 
Dſũ� DŝƐƚƌǌƵ͕� ǁŽŬŽųŽ� ůƵĚǌŝĞ͕� ŬƚſƌǇĐŚ� ŬŽĐŚĂđ� ƚƌǌĞďĂ� ƚĂŬ͕� ũĂŬ� dǇ͘ 
Dſũ�DŝƐƚƌǌƵ͕� ŶŝĞ� ųĂƚǁŽ� ĐƵĚǌǇ� ĐŝħǏĂƌ�ǁǌŝČđ�ǁ� ƌĂŵŝŽŶĂ� ƚĂŬ͕� ũĂŬ� dǇ͘ 
Dſũ�DŝƐƚƌǌƵ͕�ƉŽŶŝŽƐħ�ǁƐǌǇƐƚŬŽ͕�ũĞƑůŝ�ďħĚǌŝĞƐǌ�ǌĞ�ŵŶČ�ǌĂǁƐǌĞ�dǇ͘� 
 

 �Ž� ǌŶĂĐǌǇ� ďǇđ� ŽũĐĞŵ͍� �ǌǇ� ǁǇƐƚĂƌĐǌǇ� ďŝŽůŽŐŝĐǌŶŝĞ�
ƉƌǌĞŬĂǌĂđ� ǏǇĐŝĞ͕� ĐŝħǏŬŽ� ƉƌĂĐŽǁĂđ͕� ŶĂǁĞƚ� ƉŽ� ŐŽĚǌŝŶĂĐŚ͕� ďǇ�
ƵƚƌǌǇŵĂđ� ƌŽĚǌŝŶħ͕� ǁǇĐŚŽĚǌŝđ� ǌ� ĚǌŝĞđŵŝ� ŶĂ� ƐƉĂĐĞƌ͕� ĨƵŶĚŽǁĂđ�
ĚǌŝĞĐŝŽŵ� ǌĂďĂǁŬŝ͕� ĐǌǇ� ĂƚƌĂŬĐǇũŶǇ� ǁǇũĂǌĚ� ŶĂ� ǁĂŬĂĐũĞ͍� �ǌǇ�
ŽũĐĞŵ�ƐƚĂũĞ�Ɛŝħ͕�ũĞƐƚ�ƉƌǌĞǌ�ƐĂŵ�ĨĂŬƚ�ŶĂƌŽĚǌŝŶ�ĚǌŝĞĐŬĂ͍� 
 WǇƚĂŶŝĞ� Ž� ŽũĐŽƐƚǁŽ� ũĞƐƚ� ƉǇƚĂŶŝĞŵ� Ž� ƐĞŶƐ� ďǇĐŝĂ�
ĐǌųŽǁŝĞŬŝĞŵ� ǁ� ŽŐſůĞ� ŝ� Ž� ĐĞů� ŶĂƐǌĞũ� ĞŐǌǇƐƚĞŶĐũŝ͕� ũĂŬŬŽůǁŝĞŬ�
ŐſƌŶŽůŽƚŶŝĞ�ďǇ�ƚŽ�ŶŝĞ�ďƌǌŵŝĂųŽ͘��ǇĐŝĞ�ŽũĐĞŵ�ƚŽ�ĚĂƌ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶŝĂ�

ƐǁĞũ�ŵČĚƌŽƑĐŝ͕�ƚĞŐŽ�ĐŽ�ǁ�ŶĂƐ�ŶĂũǁĂƌƚŽƑĐŝŽǁƐǌĞ͕�ĚƌƵŐŝĞŵƵ�ĐǌųŽǁŝĞŬŽǁŝ͖�ƚŽ�ŶĂĚǌŝĞũĂ͕�ǏĞ�ƚŽ�ĐŽ�ǁ�ŶĂƐ�ŶĂũůĞƉƐǌĞ͕�ƉƌǌĞƚƌǁĂ͘�
dǇůŬŽ�ƐǌĐǌħƑůŝǁǇ�ŝ�ƐƉĞųŶŝŽŶǇ�ŵħǏĐǌǇǌŶĂ�ŵŽǏĞ�ďǇđ�ĚŽďƌǇŵ�ŽũĐĞŵ͘�WŽĚŽďŶŝĞ�ũĂŬ�ƐǌĐǌħƑůŝǁĂ͕�ƐƉĞųŶŝŽŶĂ�ŬŽďŝĞƚĂ�–�ĚŽďƌĂ�
ŵĂƚŬČ͘�ZŽůĂ�ŽũĐĂ�ǁ�ǏǇĐŝƵ� ũĞƐƚ�ŽŐƌŽŵŶŝĞ�ǁĂǏŶĂ͕�ĂůĞ� ũĞƐƚ�ƚŽ�ƚǇůŬŽ�ũĞĚŶĂ�ǌ�ƌſů͘�DħǏĐǌǇǌŶĂ�ũĞƐƚ�ǌĚŽďǇǁĐČ͕�ǁŽũŽǁŶŝŬŝĞŵ͕�
ŶĂƵĐǌǇĐŝĞůĞŵ� ŝ� ŽƉŝĞŬƵŶĞŵ͘� /� ŽũĐĞŵ͘� EĂ� ŵŶŝĞ� ŵſũ� ŽũĐŝĞĐ� ŵŝĂų� ǁƉųǇǁ� ŽŐƌŽŵŶǇ͕� ĐŚŽđ� ĚŽĐŚŽĚǌŝųĂŵ� ĚŽ� ƚĞũ� ƉƌĂǁĚǇ�
ŽƉŽƌŶŝĞ͕�ĐǌĂƐĂŵŝ�ŽĚ�ŶŝĞũ�ƵĐŝĞŬĂũČĐ͘�Dſũ�ŽũĐŝĞĐ�ǌďƵĚŽǁĂų�ŵŝ�ƑǁŝĂƚ�ŝ�ŽƚǁŽƌǌǇų�Ěƌǌǁŝ�ĚŽ�ŝŶŶǇĐŚ�ƑǁŝĂƚſǁ͘�tųŽǏǇų�ǁ�ƌħŬħ�
ŬƐŝČǏŬħ�ŝ�ƐǁŽũĂ�ƉŽƐƚĂǁČ�ǏǇĐŝŽǁČ�ŶĂƵĐǌǇų͕� ũĂŬ�ƉŽƐƚħƉŽǁĂđ�ŝ� ũĂŬŝĐŚ�ĚŽŬŽŶǇǁĂđ�ǁǇďŽƌſǁ͘�dĞŶ�ĐǌųŽǁŝĞŬ�ďǇų�<ŝŵƑ͘�<ŝŵƑ�
ŬŽŐŽ�ƉŽĚǌŝǁŝĂųĂŵ�ŝ�ƐǌĂŶŽǁĂųĂŵ͘��Ǉų�ďĂƌĚǌŽ�ǁǇƌĂǌŝƐƚǇ͕�ƵƉĂƌƚǇ�ŝ�ƐƚĂŶŽǁĐǌǇ͕�ǁŝĞĚǌŝĂų�ĐǌĞŐŽ�ĐŚĐĞ�ŝ�ĚŽ�ƚĞŐŽ�ĐĞůƵ�ĚČǏǇų͘��Ǉų�
ĂƵƚŽƌǇƚĞƚĞŵ�ǁ�ǁŝĞůƵ� ƐƉƌĂǁĂĐŚ͕� ďŽ� ďǇų� ŝŶƚĞůŝŐĞŶƚŶǇ� ŝ�ŵČĚƌǇ͘� �Ǉų� ĚůĂ�ŵĂŵǇ� ŝ� ĚůĂ�ŵŶŝĞ� ŽƉĂƌĐŝĞŵ͕� ĐŚŽđ�ǁ� ŶŝĞŬƚſƌǇĐŚ�
ƐƉƌĂǁĂĐŚ� ďǇǁĂų� ŶŝĞƉŽƌĂĚŶǇ͘� WŽĚĞũƌǌĞǁĂŵ͕� ǏĞ� ŵŝĂųďǇ� ƉƌŽďůĞŵ� ǁ� ŬĂǏĚǇŵ� ƵƌǌħĚǌŝĞ� ŝ� ƉĞǁŶŝĞ� ǁ� ƐŬůĞƉŝĞ͘� �ůĞ� ŶŝĞ�
ƵŵŝĞũħƚŶŽƑđ�ŶĂďǇĐŝĂ�ŬŝůŽŐƌĂŵĂ�ĐƵŬƌƵ�ƐƚĂŶŽǁŝųĂ�Ž�ũĞŐŽ�ŽũĐŽƐƚǁŝĞ͕�ďŽ�ǌĞ�ƐŬůĞƉĞŵ�ŝ�ƵƌǌħĚŶŝŬĂŵŝ�ƚŽ�ũĂ�ƐŽďŝĞ�ƐĂŵĂ�ǁŝĞŵ�
ũĂŬ�ƉŽƌĂĚǌŝđ�;ƚĞŐŽ�ŶĂƵĐǌǇųĂ�ŵŶŝĞ�ŵĂŵĂͿ͘�KŶ�ƉŽŬĂǌĂų�ŵŝ�ũĂŬ�ǌŵŝĞƌǌǇđ��Ɛŝħ�ǌ�ŵĞƚĂĮǌǇŬČ�ŝ�ƉǇƚĂŶŝĂŵŝ�ǁ�ǏǇĐŝƵ�ǌĂƐĂĚŶŝĐǌǇŵŝ͘�
WŽŬĂǌĂų͕� ũĂŬ� ďǇđ� ũĞĚŶŽƐƚŬČ� ƑǁŝĂĚŽŵČ� ƐǁĞŐŽ� ƉŽƐųĂŶŶŝĐƚǁĂ͕� ƚĂŬ� ũĂŬ� ŽŶ� ǁŝĞĚǌŝĞđ� ĐŽ� ũĞƐƚ� ŝƐƚŽƚŶĞ� Ă� ĐŽ� ŶŝĞ͘� �Ǉų� ƚĂŬ�
ǁǇƌĂǌŝƐƚǇ͕�ǏĞŶ�ŶĂǁĞƚ�ũĂŬ�ŐŽ�ǁ�ĚŽŵƵ�ŶŝĞ�ďǇųŽ͕�ƚŽ�ďǇų�ƚŽ�:ĞŐŽ�ĚŽŵ͘�EŝĞ�ŚƵƑƚĂų�ŵŶŝĞ�ŶĂ�ŚƵƑƚĂǁĐĞ�ŝ�ŶŝĞ�ďƵĚŽǁĂų�ǌĞ�ŵŶČ�
ǌĂŵŬſǁ� ǌ� ƉŝƐĂŬƵ͘� �ůĞ� ĐǌǇƚĂų� ŶĂ� ŐųŽƐ� ͣ<ŽŶƌĂĚĂ�tĂůůĞŶƌŽĚĂ͟� ŝ� ͣ�ĞŶŝŽǁƐŬŝĞŐŽ͘͟� EŝĞ� ƉƌſďŽǁĂų� ďǇđ�ŵŽŝŵ� ŶĂũůĞƉƐǌǇŵ�
ƉƌǌǇũĂĐŝĞůĞŵ͕� ďŽ� ƚŽ� ŶŝĞ� ďǇųŽ� ũĞŐŽ� ƌŽůČ͘� �Ǉų� ŵŽŝŵ� ƉƌǌĞǁŽĚŶŝŬŝĞŵ͘� �Ǉų� ŶĂ� ƚǇůĞ� ĚůĂ� ŵŶŝĞ� ǁĂǏŶǇ͕� ǏĞ� ďĞǌ� ǁĂŚĂŶŝĂ�
ƉŽĚČǏĂųĂŵ�ĚƌŽŐĂŵŝ�ƉƌǌĞǌ�ŶŝĞŐŽ�ǁƐŬĂǌĂŶǇŵŝ͘�t�ƐǁĞũ�ŵČĚƌŽƑĐŝ�ŶĂƵĐǌǇų�ŵŶŝĞ�ƚĞǏ�ŬǁĞƐƟŽŶŽǁĂđ�ƐǁŽũĞ�ƉƌĂǁĚǇ�ŝ�dŽ�ďǇųŽ�
ƉƌĂǁĚǌŝǁŝĞ�ǁŝĞůŬŝĞ͘�WŽǌǁĂůĂų�ŵŝ�ƉŽƉĞųŶŝĂđ�ďųħĚǇ� ŝ� ŶĂ�ŶŝĐŚ� Ɛŝħ�ƵĐǌǇđ͘�WŽƚƌĂĮų͕� ŬŝĞĚǇ�ďǇųĂŵ� ũƵǏ�ŶĂ� ƚŽ� ŐŽƚŽǁĂ͕� ƌǌƵĐĂđ�
ƐƚǁŝĞƌĚǌĞŶŝĂ�ŶĂ�ƚǇůĞ�ŬŽŶƚƌŽǁĞƌƐǇũŶĞ͕�ǏĞ�ŶŝĞ�ŵŽŐųĂŵ�Ɛŝħ�ŵƵ�ŶŝĞ�ͣƐƚĂǁŝĂđ͘͟�Dſũ�ŽũĐŝĞĐ�-�ŵſũ�ŵŝƐƚƌǌ͘ 
 EŝĞ�ŵĂ�ǁŝħŬƐǌĞũ� ĨĞŵŝŶŝƐƚŬŝ�ĚƵĐŚŽǁĞũ�ŶŝǏ� ũĂ͘� :ĞƐƚĞŵ�ŬŽďŝĞƚČ� ŝ� ǌŶĂŵ�ǁĂƌƚŽƑđ� ƐǁĞũ�ŬŽďŝĞĐŽƑĐŝ͘�<ŽďŝĞƚĂ�WŽůŬĂ� ƚŽ�
ŬŽďŝĞƚĂ�ĚŽ�ŬǁĂĚƌĂƚƵ�ŝ�ǌ�ƚǇŵ�ƉƌǌǇǁŝůĞũĞŵ�ǌǁŝČǌĂŶĂ�ũĞƐƚ�ĐĂųĂ�ŵĂƐĂ�ŽďŽǁŝČǌŬſǁ͘�KƐƚĂƚĞĐǌŶŝĞ�ƐǌůĂĐŚĞĐƚǁŽ�ǌŽďŽǁŝČǌƵũĞ͘�
�ůĞ�ŽũĐŽƐƚǁŽ�ǁ�ŶĂƐǌĞũ�ŬƵůƚƵƌǌĞ�ƚŽ�ĐŽƑ�ǁŝħĐĞũ�ŶŝǏ�ƚǇůŬŽ�ƵŵŝĞũħƚŶŽƑđ�ďŝŽůŽŐŝĐǌŶĞŐŽ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶŝĂ�ǏǇĐŝĂ�ŝ�ƵƚƌǌǇŵĂŶŝĂ�ĚŽŵƵ͘�
�Ž� ǁŝħĐĞũ� –� ŽũĐŽƐƚǁŽ� ǁǇƌĂƐƚĂ� ƉŽǌĂ� ĂŬƚ� ĐǌǇƐƚŽ� ďŝŽůŽŐŝĐǌŶǇ� ŝ� ǁƉŝƐ� ǁ� ŵĞƚƌǇĐĞ� -� ŵŽǏŶĂ� ďǇđ� ǁƐƉĂŶŝĂųǇŵ� ŽũĐĞŵ� ŶŝĞ�
ƉŽƐŝĂĚĂũČĐ�ǁųĂƐŶǇĐŚ�ĚǌŝĞĐŝ͘�KũĐŽƐƚǁŽ� ƚŽ�ĚĂƌ� ĨŽƌŵŽǁĂŶŝĂ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐǌŶĞŐŽ͕� ƐƉŽųĞĐǌŶĞŐŽ� ŝ� ƵĐǌƵĐŝŽǁĞŐŽ͘� dŽ� ǌĚŽůŶŽƑđ�
ƉƌǌĞŬĂǌǇǁĂŶŝĂ�ƚǇĐŚ�ŬŽŶŬƌĞƚŶǇĐŚ�ǁĂƌƚŽƑĐŝ͕�ŬƚſƌĞ�ŵųŽĚǇ�ĐǌųŽǁŝĞŬ�ƉƌǌǇũŵŝĞ�ŶĂ�ƐǁĂ�ƚĂƌĐǌħ�ŶŝĐǌǇŵ�ŚĞƌď�ŝ�ŬƚſƌǇĐŚ�ďħĚǌŝĞ�
ŐŽƚſǁ�ďƌŽŶŝđ͘� 
 DħǏĐǌǇǌŶĂ͕�ďǇ�ďǇđ�ĚŽ�ƚĞŐŽ�ǌĚŽůŶǇŵ�ŵƵƐŝ�ƐƉĞųŶŝđ�Ɛŝħ�ǁ�ƐǁĞũ�ŵħƐŬŽƑĐŝ�ŝ�ĐǌƵđ�ǁ�ƉŽǁŝĞƌǌŽŶĞũ�ŵƵ�ƌŽůŝ�ŶĂƚƵƌĂůŶŝĞ�ŝ�
ƐǁŽďŽĚŶŝĞ͘� DƵƐŝ� ƚĂŬ� ďǇđ� ďǇ� ŵſŐų� ĚŽƌŽƐŶČđ� ĚŽ� ƌŽůŝ� ƉƌǌĞǁŽĚŶŝŬĂ� ŝ� DŝƐƚƌǌĂ͘� EŝĞ� ŵƵƐŝ� ƚĂƌŵŽƐŝđ� ŵŝƐŝĂ� ŝ� ŶĞƌǁŽǁŽ�
ǁƉĂƐŽǁǇǁĂđ�Ɛŝħ�ǁ�ƌŽůħ�ŶŝĂŶŝ͘�WŽǁŝŶŝĞŶ�ŶĂƵĐǌǇđ�ƚĂŬ�ĐſƌŬħ�ũĂŬ�ŝ�ƐǇŶĂ�ũĂŬ�ǁǇďƌĂđ�ĚŽďƌČ�ŬƐŝČǏŬħ͕�ũĂŬ�ǌďƵĚŽǁĂđ�ŶĂŵŝŽƚ͕�
ũĂŬ�ǌĚŽďǇđ�ƚħ�ŐſƌŬħ�ŶĂ�ŚŽƌǇǌŽŶĐŝĞ͕� ũĂŬ�ƐƚƌǌĞůĂđ�ǌ� ųƵŬƵ�ŝ�ƌŽǌƉĂůŝđ�ŽŐŶŝƐŬŽ͘�:ĂŬ�Ɛŝħ�ƉŽƐƚĂǁŝđ�ǁ�ŽďƌŽŶŝĞ�ƐǁŽŝĐŚ�ǁĂƌƚŽƑĐŝ͘��
DħǏĐǌǇǌŶĂ�ŵƵƐŝ�ƵĐǌǇđ�ŽĚǁĂŐŝ͘��Ž�ƚŽ�ũĞƐƚ�ũĞŐŽ�ŶĂƚƵƌĂůŶĞ�ƉŽƐųĂŶŶŝĐƚǁŽ͘�WŽǁŝŶŝĞŶ�ƚĞǏ�ďǇđ�ǁƐƉĂƌĐŝĞŵ�ĚůĂ�ƐǁŽũĞũ�ŬŽďŝĞƚǇ�
ǁƚĞĚǇ͕�ŬŝĞĚǇ�ŽŶĂ�ƚĞŐŽ�ǁƐƉĂƌĐŝĂ�ƉŽƚƌǌĞďƵũĞ͘�EŝĞ�ũĞƐƚ�ǁƐƚǇĚĞŵ�ďǇđ�ǁǇƐųĂŶǇŵ�ƉŽ�ƉħĐǌĞŬ�ƉŝĞƚƌƵƐǌŬŝ�ĐǌǇ�ƉŽƉƌŽƐǌŽŶǇŵ�Ž�
ƌŽǌǁŝĞƐǌĞŶŝĞ� ƉƌĂŶŝĂ͘� �ůĞ� ŶŝĞ�ŵŽǏŶĂ� ƵĐŝĞŬĂđ� ŽĚ� ƌŽůŝ� ƉŽǁŝĞƌǌŽŶĞũ� ƉƌǌĞǌ� ƐĂŵĞŐŽ� ƐƚǁſƌĐħ͘� �� ƉƌǌĞĚĞ�ǁƐǌǇƐƚŬŝŵ� ƚƌǌĞďĂ�
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������������]�SURĞEą�R�%áRJRVáDZLHĔVWZR�%RĪH��SRWU]HEQH�áDVNL�Z�PLVML�NDSáDĔVNLHM�L�]GURZLH 
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&KRFLDĪ� F]ĊVWR� Z\GDMH� VLĊ� QDP�� ĪH� QDV]H� Z\VLáNL� Vą� PL]HUQH� L� SUDZLH� QLH� ZLGDü� VNXWNyZ� WHJR�
EXGRZDQLD�� ER� Vą�PDOHĔNLH� MDN� ]LDUQNR� JRUF]\F\�� 2QR� MHGQDN� ZFLąĪ� URĞQLH� %RĪą�PRFą� L� Z� NDĪGHM�
FKZLOL�PRĪH�RJDUQąü�QDV�FDáNRZLFLH�L�SU]HPLHQLDü�ĞZLDW� 
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-H]XVD�� NWyUH� WDN� EDUG]R� QDV� XPLáRZDáR�� =DSUDV]DP\� Z� SLąWHN� QD� QDERĪHĔVWZR� ]� OLWDQLą� GR� 6HUFD�
-H]XVRZHJR� R� JRG]�� ������� =DFKĊFDP\� GR� RGPDZLDQLD� OLWDQLL� GR� 163-� Z� QDV]\FK� GRPDFK�
URG]LQQ\FK� 
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  :�7<0�7<*2'1,8�3$75218-Ą�1$0� 
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ZVSyáF]HVQ\FK�PX�PQLFKyZ�GąĪąF�GR�GRVNRQDáRĞFL� 
���9,�–�ĞZ��$ORM]\�*RQ]DJD������-�������]UH]\JQRZDá�]�NDULHU\�L�ERJDFWZD��]PDUá�MDNR�NOHU\N�MH]XLFNL�

RSLHNXMąF\�VLĊ�FKRU\PL�SRGF]DV�]DUD]\�Z�5]\PLH�� 
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���J���������–�5RG]LQD�SS��'ĊEVNLFK 

 1LHG]LHOD����������������J�������–�7��7RVWD�L�0��(SVWHLQ�����������
���J��������–��7��+RXJK�	�
:��ĝZLHUF] 
 1LHG]LHOD���������������J�������–�$��6]W\UELFND�L�%��0DODFK����
���J��������–��URG]LQD�SS��
.XOD 

Ύ  ��W/^z� ��/��/� /� <KDhE/:Ez�,� E�� <�d��,��%� -� ϮϬϭϴͬϮϬϭϵ� -�
WƌŽƐŝŵǇ�ƌŽĚǌŝĐſǁ�ĚǌŝĞĐŝ͕�ŬƚſƌǌǇ�ƉƌĂŐŶČ�ƉƌǌǇŐŽƚŽǁĂđ�:Ğ�ĚŽ�WŝĞƌǁƐǌĞũ�<ŽŵƵŶŝŝ�

_ǁŝħƚĞũ� ǁ� ŶĂƐǌĞũ� WĂƌĂĮŝ� ůƵď� ǁ� ƉŽůƐŬŝĐŚ� ƉĂƌĂĮĂĐŚ� ƌŽĚǌŝŶŶǇĐŚ͕� ĂďǇ�
ǌŐųŽƐŝůŝ� ƐǁŽũĞ� ƉŽĐŝĞĐŚ� ŶĂ� ŬĂƚĞĐŚĞǌħ� ĚŽ� ϭϱ� ƐŝĞƌƉŶŝĂ� ďƌ͘ � Ƶ� <Ɛ͘� WƌŽďŽƐǌĐǌĂ͘� WƌŽƐŝŵǇ�
ǁǇƉĞųŶŝđ�ĨŽƌŵƵůĂƌǌ�ǌŐųŽƐǌĞŶŝŽǁǇ�ǌĞ�ƐƚƌŽŶǇ�/ŶƚĞƌŶĞƚŽǁĞũ�WĂƌĂĮŝ�ŝ�ŽƐŽďŝƑĐŝĞ�ǌųŽǏǇđ�ŐŽ�ǁ�
ǌĂŬƌǇƐƟŝ�ŶĂ�ƌħĐĞ�ĚƵƐǌƉĂƐƚĞƌǌĂ͘�<ĂƚĞĐŚĞǌĂ�ĚůĂ�ĚǌŝĞĐŝ�ƌŽǌƉŽĐǌŶŝĞ�Ɛŝħ�ǁĞ�ǁƌǌĞƑŶŝƵ͘ 
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ϭϳ����Zt���WK�^hD/��K�'K��͘�ϭϮ͘Ϭϱ�t�<�W>/�z�_t͘�^d�E/^B�t��-�ƉŽ�^ƵŵŝĞ�ǌĂƉƌĂƐǌĂŵǇ�
ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ�ŵŝŶŝƐƚƌĂŶƚſǁ� ŝ� ŬĂŶĚǇĚĂƚſǁ� ŽƌĂǌ� ĚŽƌŽƐųǇĐŚ� ƚǌŶ͘�ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ� ƉƌĂŐŶČĐǇĐŚ� ƉŽŵĂŐĂđ�ǁ�
^ųƵǏďŝĞ�>ŝƚƵƌŐŝĐǌŶĞũ�KųƚĂƌǌĂ͘ 


  35=<*272:$1,(� '2� 6$.5$0(178� 0$àĩ(ē67:$� –� 3DU\�� NWyUH�
]DNRĔF]\á\�NXUV�L�RGE\á\�VSRWNDQLH�LQG\ZLGXDOQH�Z�3RUDGQL�ĩ\FLD�5RG]LQQHJR�PRJą�D�
VLĊ� QD� RVWDWQLH� VSRWNDQLH� QD� SURERVWZLH� -� ]� .V�� 3URERV]F]HP�� 0RĪQD� VLĊ� XPyZLü�
WHOHIRQLF]QLH 
  3U]\SRPLQDP\��ĪH�EDGDQLH�3URWRNyá�.DQRQLF]HJR�%DGDQLD�6WDQX�:ROQHJR�

1DU]HF]RQ\FK� -� SRZLQQR� VLĊ� GRE\ü� QD� ��PLHVLąFH� SU]HG�SODQRZDQą�GDWą� ]DZDUFL�6DNUDPHQWDOQHJR�
0DáĪHĔVWZD� 

tK>E��/Ed�E�:��D^��>E��t�>/W�h�/�^/�ZWE/h 
�WƌŽƐŝŵǇ�WĂƌĂĮĂŶ�Ž�ƐŬųĂĚĂŶŝĞ�ƐǁŽŝĐŚ�ŝŶƚĞŶĐũŝ�ƉŽ�DƐǌĂĐŚ�_ǁŝħƚǇĐŚ�ǁ�ŶŝĞĚǌŝĞůĞ�ŝ�ƚǇŐŽĚŶŝƵ�ǁ�ŬĂƉůŝĐǇ�Ƒǁ͘�^ƚĂŶŝƐųĂǁĂ�

<ŽƐƚŬŝ͘�WƌǌĞŵǇƑůŵǇ�ƐǁŽũĞ�ƌŽĐǌŶŝĐĞ�ŝ�ƌŽĐǌŶŝĐĞ�ƑŵŝĞƌĐŝ�ŶĂƐǌǇĐŚ�ďůŝƐŬŝĐŚ͘ 
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  .$1&(/$5,$� 3$5$),$/1$� -� F]\QQD� MHVW� NDĪGHJR� GQLD� SR�0V]DFK� ĝZ�� UDQR� OXE� ZLHF]RUHP��
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JRG]��������–����NRQIHUHQFMD��–�2'32:,('=,$/1(�52'=,&,(/67:2�F]�,�-�Z�NDZLDUQL�RĞURGND 
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RG�JRG]��������GR�������� 

  12:$� 5(67$85$&-$� :� 32.� LQIRUPXMHP\�� ĪH� RG�
NZLHWQLD�EU��Z�SROVNLP�2ĞURGNX�G]LDáD�5(67$85$&-$�Ä&UDFRYLD´�SRG�
QRZ\P�]DU]ąGHP� 1DGDO�EĊG]LH�WR�UHVWDXUDFMD�SROVND��QDGDO�GRVWĊSQD�L�
SU]\VWĊSQD� OHF]� R� SRV]HU]RQ\P� VSHNWUXP� G]LDáDOQRĞFL� WDN� F]DVRZ\P��
MDN� L� Z� ]DNUHVLH� RIHUW\� XVáXJRZHM�� 3ROHFDP\� Mą� ]� FDáHJR� VHUFD�
V]F]HJyOQLH�Z�'QLX�2MFD�� 

tz��Z��E/��<h>dhZ�>E��t�>���^�-�^WKd<�E/����
WK>^<��<^/��<� 
�ĂƉƌĂƐǌĂŵǇ�ĚǌŝƐŝĞũƐǌĞũ�ŶŝĞĚǌŝĞůŝ�ϭϳ�ĐǌĞƌǁĐĂ�ŶĂ�ĚƵǏČ�ƐĂůħ�ŶĂƐǌĞŐŽ�
KƑƌŽĚŬĂ�ŶĂ�ǁǇĚĂƌǌĞŶŝĞ�Η^ƉŽƚŬĂŶŝĞ�ǌ�WŽůƐŬČ�<ƐŝČǏŬČΗ͘�KĚ�ϭϯ͘ϬϬ�
ĚŽ�ϭϰ͘ϬϬ�ƚĂƌŐŝ͕�ƌŽǌŵŽǁǇ�ǌ�ƉŝƐĂƌǌĂŵŝ�ŝ�ƉŽĚƉŝƐǇǁĂŶŝĞ�ŬƐŝČǏĞŬ�Ă�ŽĚ�
ϭϱ͘ϬϬ� ĚŽ� ϭϲ͘ϬϬ� ĚĞďĂƚĂ� ŵŝħĚǌǇ� ĂƵƚŽƌƐŬĂ͘� tƑƌſĚ� ǌĂƉƌŽƐǌŽŶǇĐŚ�
ŐŽƑĐŝ͗� :ĂĐĞŬ� <ŽŵƵĚĂ͕� dŽŵĂƐǌ� �ƵĚǌǇŷƐŬŝ͕� tŽũĐŝĞĐŚ� ^ƵŵůŝŶƐŬŝ͕�
�ŐŶŝĞƐǌŬĂ� dƌǌĞƑŶŝĞǁƐŬĂ͕� <^͘� dĂĚĞƵƐǌ� /ƐĂŬŽǁŝĐǌ-�ĂůĞǁƐŬŝ͕� >ĞĐŚ�
<ŽǁĂůƐŬŝ͕��ŶĚƌǌĞũ�WĂǁůŝŬŽǁƐŬŝ�ŝ�BƵŬĂƐǌ�<ŝƐƚĞƌ͘ �tƐƚħƉ�ϱ͘ϬϬ͘��ŝůĞƚǇ�
ĚŽ�ŶĂďǇĐŝĂ�ǁ�ƐŬůĞƉŝŬƵ͘ 

W/�>'Z�zD<���K�,K>zt�>>�W�Ed�^�W,� 
t� ŶŝĞĚǌŝĞůħ� ϭϱ-ŐŽ� ůŝƉĐĂ͕� WĂƌĂĮĂ� ǁ� >ĞĞĚƐ� ŽƌŐĂŶŝǌƵũĞ� ĚŽƌŽĐǌŶČ�
ũĞĚŶŽĚŶŝŽǁČ�ƉŝĞůŐƌǌǇŵŬħ�ĚŽ�,ŽůǇǁĞůů� ŝ� WĂŶƚĂƐĂƉŚ͘�KƐŽďǇ� ĐŚħƚŶĞ�ĚŽ�
ǁǌŝħĐŝĂ�ƵĚǌŝĂųƵ�ƉƌŽƐŝŵǇ�Ž�ǌŐųĂƐǌĂŶŝĞ�Ɛŝħ� ŝ�ƵŝƐǌĐǌĞŶŝĂ�ŽƉųĂƚǇ�ǌĂ�ƉƌǌĞũĂǌĚ�ǁ�ǁǇƐŽŬŽƑĐŝ�ά�ϭϬ͘ϬϬ͘�
�ŐųŽƐǌĞŶŝĂ� ŝ� ŽƉųĂƚǇ� ƉƌǌǇũŵŽǁĂŶĞ� ƐČ� ƉƌǌĞǌ� ƉĂŶŝĞ� ǁ� ŶĂƐǌǇŵ� ^ŬůĞƉŝŬƵ� WĂƌĂĮĂůŶǇŵ͘� �ĂƌĚǌŽ�
ƐĞƌĚĞĐǌŶŝĞ� ǌĂĐŚħĐĂŵǇ� ŝ� ǌĂƉƌĂƐǌĂŵǇ� ĚŽ� ǁǌŝħĐŝĂ� ƵĚǌŝĂųƵ� ǁ� ƉŝĞůŐƌǌǇŵĐĞ͘� �ǌųŽŶŬŽǁŝĞ� <ŽųĂ�
�ǇǁĞŐŽ�ZſǏĂŷĐĂ�ŵĂũČ�ǁǇũĂǌĚ�ƉŝĞůŐƌǌǇŵŬŽǁǇ�ƌĞĨƵŶĚŽǁĂŶǇ�ǌĞ�ǌ�ŬĂƐǇ�ŬŽųĂ͘ 
 ,ŽůǇǁĞůů� ƚŽ� ǁĂůŝũƐŬŝĞ� ŵŝĂƐƚĞĐǌŬŽ͕� ǌŶĂŶĞ� ŐųſǁŶŝĞ� ĚǌŝħŬŝ� ǍƌſĚųƵ� _ǁ͘� tŝůĨƌŝĚǇ͘� :ĞƐƚ� ŽŶŽ� ǌǁĂŶĞ�

>ŽƵƌĚĞƐ�tĂůŝŝ͕� ĂůďŽǁŝĞŵ� ŶŝĞƉƌǌĞƌǁĂŶŝĞ͕� ŽĚ�
ϲϲϬƌ͘� Ŷ͘Ğ͘� ƉƌǌǇďǇǁĂũČ� ĚŽ� ŶŝĞŐŽ� ƉŝĞůŐƌǌǇŵŝ͕�
ďǇ� ƐŬŽƌǌǇƐƚĂđ� ǌ� ƵǌĚƌĂǁŝĂũČĐĞũ� ŵŽĐǇ� ǁſĚ�
ǍƌſĚųĂ͘� ,ŽůǇǁĞůů� ǌĂůŝĐǌĂŶĞ� ũĞƐƚ� ĚŽ� ^ŝĞĚŵŝƵ�
�ƵĚſǁ�tĂůŝŝ͘ 
 WĂŶƚĂƐĂƉŚ� ƚŽ� ŵĂųĂ� ǁŝŽƐŬĂ� ŶĂ�
ƉŽųƵĚŶŝĞ� ŽĚ� ,ŽůǇǁĞůů͕� ǁĂƌƚĂ� ǌŽďĂĐǌĞŶŝĂ�
ŐųſǁŶŝĞ� ǌĞ� ǁǌŐůħĚƵ� ŶĂ� ƉŝħŬŶǇ� ǌĞƐƉſų�
ďƵĚǇŶŬſǁ � ǌĂŬŽŶƵ� ĨƌĂŶĐŝƐǌŬĂŷƐŬŝĞŐŽ͘ � EĂ�
ƚĞƌĞŶŝĞ� ƉƌǌǇŶĂůĞǏŶǇŵ� ĚŽ� ǌĂŬŽŶƵ͕� ŶĂ�
ǁǌŐſƌǌĂĐŚ� ƚƵǏ� ƉŽǌĂ� Ŷŝŵ͕� ǌŶĂũĚƵũČ� Ɛŝħ�
ƌŽǌƐƚĂǁŝŽŶĞ�ǁ�ůĞƐŝĞ͕�ƐƚĂĐũĞ�ĚƌŽŐŝ�ŬƌǌǇǏŽǁĞũ͘ 

D����Wh�,�Zh�_t/�d��ϮϬϭϴ�
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