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^ƉƵƑĐŝǌŶĂ�:ĂŶĂ�WĂǁųĂ�//�-�ϭϬϬ�ƌŽĐǌ͘�:ĞŐŽ�ƵƌŽĚǌŝŶ� 
 :ĞƑůŝ�ŬŝĞĚǇƑ�ŬƚŽƑ�ŽƉŽǁŝĞ�ŚŝƐƚŽƌŝħ�ŵŽũĞŐŽ�ƉŽŬŽůĞŶŝĂ͕�ŶŝĞĐŚ�ƉŽǁŝĞ͕�ǏĞ�ǁħĚƌŽǁĂͲ
ůŝƑŵǇ� ǌ� ŐŝŐĂŶƚĂŵŝ͘� >ƵĚǌŝĞ� ƌŽĚǌČ� Ɛŝħ� ŝ� ŐŝŶČ� ũĂŬ� ƚƌĂǁĂ� ƑĐŝħƚĂ�ŵƌŽǌĞŵ͕� ĂůĞ� ŝŵŝŽŶĂ� ƚǇĐŚ�
ŶŝŐĚǇ�ŶŝĞ�ǌĂŐŝŶČ͘�EŝĞĐŚ�ƉŽǁŝĞ͕�ǏĞ�ǏǇůŝƑŵǇ�ǁ�ĐǌĂƐĂĐŚ�ZĞĂŐĂŶĂ�ƉŽƐŬƌĂŵŝĂĐǌĂ�ǁƐĐŚŽĚͲ
ŶŝĞŐŽ� ŶŝĞĚǍǁŝĞĚǌŝĂ͘� EŝĞĐŚ� ƉŽǁŝĞĚǌČ͕� ǏĞ� ǏǇůŝƑŵǇ�ǁ� ĐǌĂƐĂĐŚ�ǁŝĞůŬŝĞŐŽ� :ĂŶĂ� WĂǁųĂ� //͘�
dĂŬ�ŵŽŐųĂďǇ� ǌĂĐǌǇŶĂđ� Ɛŝħ� ĞƉŽƉĞũĂ� Ž� ŽƐƚĂƚŶŝĐŚ� ĚĞŬĂĚĂĐŚ�yy�ǁŝĞŬƵ͘� ^ųŽǁĂ�ŶĂƉŝƐĂŶĞ�

ƉŽǁǇǏĞũ͕�ƚŽ�ŽĐǌǇǁŝƑĐŝĞ�ƐƉĂƌĂĨƌĂǌŽǁĂŶǇ�ƚĞŬƐƚ�ͣ/ůůŝĂĚǇ͟�,ŽŵĞƌĂ͕�ƉŽ�ƚŽ�ďǇ�ǌĂǌŶĂĐǌǇđ�ĚŽŶŝŽƐųŽƑđ�ǌĚĂƌǌĞŷ�ŝ�ǁŝĞůŬŽƑđ�ƉŽƐƚĂĐŝ�ŬƚſƌĞ�
ŽĚĐŝƐŶħųǇ� ƐǁĞ�ƉŝħƚŶŽ�ŶĂ� ůŽƐĂĐŚ�ŵŝůŝŽŶſǁ� ŝ�ŬƚſƌǇĐŚ�ĚǌŝĂųĂŶŝĂ� ǌŵŝĞŶŝųǇ�ďŝĞŐ�ŚŝƐƚŽƌŝŝ� ŝ� ŽďƌĂǌ� ƑǁŝĂƚĂ͘��� ƚĂŬ�ŶĂƉƌĂǁĚħ� ƚĞũ� ũĞĚŶĞũ�
ƉŽƐƚĂĐŝ�ǁǇũČƚŬŽǁĞũ�–�<ĂƌŽůĂ�tŽũƚǇųųǇ͕�Ƒǁ͘�:ĂŶĂ�WĂǁųĂ�//�-�WĂƉŝĞǏĂ�WŽůĂŬĂ͘�:ĞŐŽ�ƉŽŶƚǇĮŬĂƚ�ǌĂŽǁŽĐŽǁĂų�ƐĞƚŬĂŵŝ�ǁǇĚĂƌǌĞŷ͕�ƐǇƚƵͲ
ĂĐũŝ�ŝ�ǌĂĐŚŽǁĂŷ͕�ǁ�ǌǁŝČǌŬƵ�ǌ�ŬƚſƌǇŵŝ�ŵſǁŝŽŶŽ͕�ǏĞ�ŽĚƚČĚ�<ŽƑĐŝſų�ǌŵŝĞŶŝų�ŽďůŝĐǌĞ�ŝ�ŶŝĐ�ũƵǏ�ŶŝĞ�ďħĚǌŝĞ�ƚĂŬŝĞ�ƐĂŵŽ͘� 
 :ĂŶ�WĂǁĞų�//�ďǇų�ƉŽ�ƉƌŽƐƚƵ�ŝŶŶǇ͘�WŽƚƌĂĮų�ǌĚƵŵŝĞǁĂđ͘�EĂũŝƐƚŽƚŶŝĞũƐǌČ�ũĞĚŶĂŬ�ƐƉƵƑĐŝǌŶĂ͕�ŬƚſƌČ�ŶĂŵ�ƉŽ�ƐŽďŝĞ�ǌŽƐƚĂǁŝų͕�ũĞƐƚ�
ĚǌŝĞĚǌŝĐƚǁŽ�ŵǇƑůŝ�ǌĂŵŬŶŝħƚĞ�ǁ�ƐųŽǁŝĞ�ƉŝƐĂŶǇŵ͕�ƉŽǌŽƐƚĂǁŝŽŶĞ�<ŽƑĐŝŽųŽǁŝ͕�ƑǁŝĂƚƵ�ŝ�ŶĂŵ�-�:ĞŐŽ�ƌŽĚĂŬŽŵ͘�>ŝĐǌďĂ�ƉĂƉŝĞƐŬŝĐŚ�ĚŽͲ
ŬƵŵĞŶƚſǁ͕�ĞŶĐǇŬůŝŬ͕�ŚŽŵŝůŝŝ͕�ƉƌǌĞŵſǁŝĞŷ͕�ũĞƐƚ�ŽŐƌŽŵŶĂ�ŝ�ƐƚĂŶŽǁŝ�ŽůďƌǌǇŵŝ�ŬĂƉŝƚĂų�ŝŶƚĞůĞŬƚƵĂůŶǇ͘�<ĂŵŝĞŶŝĞŵ�ǁħŐŝĞůŶǇŵ�ǌĚĂͲ
ƌǌĞŷ͕�ŬƚſƌĞ�ŵŝĂųǇ�ŶĂƐƚČƉŝđ͕�ƉŽ�ũĞŐŽ�ǁǇďŽƌǌĞ�ŶĂ�ƐƚŽůŝĐĞ�WŝŽƚƌŽǁČ͕�ďǇųǇ�ƐųŽǁĂ�ƉŝĞƌǁƐǌĞũ�ŚŽŵŝůŝŝ�<ĂƌŽůĂ�tŽũƚǇųųǇ�ũĂŬŽ�ƉĂƉŝĞǏĂ͗�EŝĞ�
ůħŬĂũĐŝĞ�Ɛŝħ͊��ǇųĂ�ƚŽ�ǌĂĐŚħƚĂ͕�ǁƐŬĂǌĂŶŝĞ�ĚƌŽŐŝ� ŝ� ǌĂƉŽǁŝĞĚǍ�ƚĞŐŽ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĞŐŽ͕�ĐŽ�ƐƚĂųŽ�Ɛŝħ�ƉŽƚĞŵ͘�t�ŶŝĞĚǌŝĞůħ�ϮϮ�ƉĂǍĚǌŝĞƌŶŝŬĂ�
ϭϵϳϴ�ƌ͘�ŶĂ�ƉůĂĐƵ�Ƒǁ͘�WŝŽƚƌĂ�ǁ�tĂƚǇŬĂŶŝĞ͕�ǁ�ŽďĞĐŶŽƑĐŝ�ƉŽŶĂĚ�ϯϬϬ�ƚǇƐ͘�ŽƐſď͕�:ĂŶ�WĂǁĞų�//�ǁŽųĂų�ͣEŽŶ�ĂďďŝĂƚĞ�ƉĂƵƌĂ͊�EŝĞ�ůħŬĂũĐŝĞ�
Ɛŝħ�ƉƌǌǇŐĂƌŶČđ��ŚƌǇƐƚƵƐĂ� ŝ�ƉƌǌǇũČđ� :ĞŐŽ�ǁųĂĚǌħ͊� ͙�EŝĞ� ůħŬĂũĐŝĞ� Ɛŝħ͊�KƚǁſƌǌĐŝĞ͕�ŽƚǁſƌǌĐŝĞ�ŶĂ�ŽƑĐŝĞǏ�Ěƌǌǁŝ��ŚƌǇƐƚƵƐŽǁŝ͊� :ĞŐŽ�
ǌďĂǁĐǌĞũ�ǁųĂĚǌǇ�ŽƚǁſƌǌĐŝĞ�ŐƌĂŶŝĐĞ�ƉĂŷƐƚǁ͕�ƐǇƐƚĞŵſǁ�ĞŬŽŶŽŵŝĐǌŶǇĐŚ͕�ƐǇƐƚĞŵſǁ�ƉŽůŝƚǇĐǌŶǇĐŚ͕�ŬŝĞƌƵŶŬſǁ�ĐǇǁŝůŝǌĂĐǇũŶǇĐŚ͘�EŝĞ�
ůħŬĂũĐŝĞ�Ɛŝħ͊͘͟�^ųŽǁĂ͕�ŬƚſƌĞ�ǌŽƐƚĂųǇ�ǁǇƉŽǁŝĞĚǌŝĂŶĞ�ǁ�ϭϵϳϵƌ�ǁ�WŽůƐĐĞ�ŶĂ�WůĂĐƵ��ďĂǁŝĐŝĞůĂ�–�ͣEŝĞĐŚ�ǌƐƚČƉŝ��ƵĐŚ�ŝ�ŽĚŶŽǁŝ�ŽďůŝĐǌĞ�
ǌŝĞŵŝ͕�ƚĞũ�ǌŝĞŵŝ͟�ďǇųǇ�ƚĂŬǏĞ�ďĞǌƉŽƑƌĞĚŶŝŵ�ŶĂƐƚħƉƐƚǁĞŵ�ǌĂĐŚħƚǇ�ŝ�ŽďŝĞƚŶŝĐǇ�ǌ�WůĂĐƵ�Ƒǁ͘�WŝŽƚƌĂ͘�WŽĚĐǌĂƐ�DƐǌǇ�Ƒǁ͘�ŶĂ�ƉůĂĐƵ��ǁǇͲ
ĐŝħƐƚǁĂ�WĂƉŝĞǏ�ƉƌǌǇƉŽŵŝŶĂų�ƌŽĚĂŬŽŵ�ƚĂŬǏĞ͗�ͣ�ǌųŽǁŝĞŬĂ�ďŽǁŝĞŵ�ŶŝĞ�ŵŽǏŶĂ�ĚŽ�ŬŽŷĐĂ�ǌƌŽǌƵŵŝĞđ�ďĞǌ��ŚƌǇƐƚƵƐĂ͘���ƌĂĐǌĞũ�ĐǌųŽͲ
ǁŝĞŬ�ŶŝĞ�ŵŽǏĞ�ƐŝĞďŝĞ�ƐĂŵ�ĚŽ�ŬŽŷĐĂ�ǌƌŽǌƵŵŝĞđ�ďĞǌ��ŚƌǇƐƚƵƐĂ͘�EŝĞ�ŵŽǏĞ�ǌƌŽǌƵŵŝĞđ�ĂŶŝ�Ŭŝŵ�ũĞƐƚ͕�ĂŶŝ�ũĂŬĂ�ũĞƐƚ�ũĞŐŽ�ǁųĂƑĐŝǁĂ�ŐŽĚͲ
ŶŽƑđ͕�ĂŶŝ�ũĞŐŽ�ƉŽǁŽųĂŶŝĞ�ŝ�ŽƐƚĂƚĞĐǌŶĞ�ƉƌǌĞǌŶĂĐǌĞŶŝĞ͘�EŝĞ�ŵŽǏĞ�ƚĞŐŽ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĞŐŽ�ǌƌŽǌƵŵŝĞđ�ďĞǌ��ŚƌǇƐƚƵƐĂ͘͟��Ǉų�ƚŽ�ƉŽƚħǏŶǇ�ǌĂͲ
ƐƚƌǌǇŬ�ŵŽƌĂůŶǇ� ĚůĂ� ƵĚƌħĐǌŽŶĞŐŽ�ŶĂƌŽĚƵ͘�KĚǁŽųĂų� Ɛŝħ� ĚŽ� ƚĞũ�ŵǇƑůŝ� ƉŽŶŽǁŶŝĞ�ǁ� ĐǌĞƌǁĐƵ� ϭϵϵϳ� ƌŽŬƵ�ǁ�'ŶŝĞǍŶŝĞ͗� ͣdŽ�ǁųĂƑŶŝĞ�
�ŚƌǇƐƚƵƐ�;͙Ϳ�ŽďũĂǁŝų�ĐǌųŽǁŝĞŬŽǁŝ�ũĞŐŽ�ŐŽĚŶŽƑđ͘͟�DǇƑů�ƚħ�ǌƌĞƐǌƚČ�ƌŽǌǁŝŶČų�ǁ�ƉŝĞƌǁƐǌĞũ�ĞŶĐǇŬůŝĐĞ�ZĞĚĞŵƉƚŽƌ�ŚŽŵŝŶŝƐ͘ 
 ^ŝųČ�ŶĂƉħĚŽǁČ�ũĞŐŽ�ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝ�ĂƉŽƐƚŽůƐŬŝĞũ͕�ŬƚſƌĂ�ƉƌǌĞŬųĂĚĂųĂ�Ɛŝħ�ĐǌħƐƚŽ�ŶĂ�ŬŽŶŬƌĞƚŶČ�ĚǌŝĂųĂůŶŽƑđ�ƐƉŽųĞĐǌŶČ�ŝ�ƉŽůŝƚǇĐǌͲ
ŶČ͕�ďǇųĂ�ǁĂůŬĂ�Ž�ŐŽĚŶŽƑđ�ĚƌƵŐŝĞŐŽ�ĐǌųŽǁŝĞŬĂ͘��ǌųŽǁŝĞŬ͕�ŬƚſƌǇ�ũĞƐƚ�ƐƚǁŽƌǌŽŶǇ�ŶĂ�ŽďƌĂǌ�ďŽƐŬŝ�ͣŶŝĞ�ŵŽǏĞ�ƐƚĂđ�Ɛŝħ�ŶŝĞǁŽůŶŝŬŝĞŵ�
ƌǌĞĐǌǇ͕�ƐǇƐƚĞŵſǁ�ĞŬŽŶŽŵŝĐǌŶǇĐŚ͕�ĐǇǁŝůŝǌĂĐũŝ�ƚĞĐŚŶŝĐǌŶĞũ͕�ŬŽŶƐƵŵƉĐũŽŶŝǌŵƵ͕�ųĂƚǁĞŐŽ�ƐƵŬĐĞƐƵ͘��ǌųŽǁŝĞŬ�ŶŝĞ�ŵŽǏĞ�ƐƚĂđ�Ɛŝħ�ŶŝĞͲ
ǁŽůŶŝŬŝĞŵ�ƐǁŽŝĐŚ�ƌſǏŶǇĐŚ�ƐŬųŽŶŶŽƑĐŝ�ŝ�ŶĂŵŝħƚŶŽƑĐŝ͕�ŶŝĞŬŝĞĚǇ�ĐĞůŽǁŽ�ƉŽĚƐǇĐĂŶǇĐŚ͟�–�ŵſǁŝų�ĚŽ�ŵųŽĚǌŝĞǏǇ�ǁ�WŽǌŶĂŶŝƵ�ǁ�ϭϵϵϳ�
ƌ͘���ŵųŽĚǌŝĞǏČ�ŵŝĂų�ǌƌĞƐǌƚČ�ŶĂƐǌ�WĂƉŝĞǏ�ĚŽƐŬŽŶĂųǇ�ŬŽŶƚĂŬƚ͘�tŝĞĚǌŝĂų͕�ǏĞ�ŵŽǏŶĂ�ũČ�ǌĂƉĂůŝđ�ĚŽ�ƌǌĞĐǌǇ�ǁŝĞůŬŝĐŚ͕�ďŽ�ũĂŬ�ƐĂŵ�ŵſǁŝų�
ͣDųŽĚǇĐŚ�ƉŽĐŝČŐĂũČ�ǁǇŵĂŐĂŶŝĂ�ŝ�ǁǇƐŽŬŝĞ�ŝĚĞĂųǇ͘͟��ůĂƚĞŐŽ�ǁŽųĂų͗�ͣEŝĞ�ĚĂũĐŝĞ�Ɛŝħ�ǌŶŝĞǁŽůŝđ͘�EŝĞ�ĚĂũĐŝĞ�Ɛŝħ�ƐŬƵƐŝđ�ƉƐĞƵĚŽǁĂƌƚŽͲ
ƑĐŝĂŵŝ͕�ƉſųƉƌĂǁĚĂŵŝ͕�ƵƌŽŬŝĞŵ�ŵŝƌĂǏǇ͕�ŽĚ�ŬƚſƌǇĐŚ�ƉſǍŶŝĞũ�ďħĚǌŝĞĐŝĞ�Ɛŝħ�ŽĚǁƌĂĐĂđ�ǌ�ƌŽǌĐǌĂƌŽǁĂŶŝĞŵ͕�ƉŽƌĂŶŝĞŶŝ͕�Ă�ŵŽǏĞ�ŶĂǁĞƚ�
ǌĞ�ǌųĂŵĂŶǇŵ�ǏǇĐŝĞŵ͘͟�:ĂŶ�WĂǁĞų�//�ďǇų�ŶĂũŐŽƌůŝǁƐǌǇŵ�Ƶ�ŬŽŷĐĂ�yy�ǁ͘�ŽďƌŽŷĐČ�ƌŽĚǌŝŶǇ�ŝ�ǏǇĐŝĂ�ͣŽĚ�ƉŽĐǌħĐŝĂ�ĚŽ�ŶĂƚƵƌĂůŶĞũ�ƑŵŝĞƌͲ
Đŝ͘͟��ĂǁƐǌĞ�ƐƚĂŶŽǁĐǌŽ�ƉŽƚħƉŝĂų�ŝ�ĂďŽƌĐũħ�ŝ�ĞƵƚĂŶĂǌũħ͘�t�ĞŶĐǇŬůŝĐĞ��ǀĂŶŐĞůŝƵŵŵ�sŝƚĂĞ�ƉŽĚƐƵŵŽǁǇǁĂų�yy�ǁŝĞŬ�ũĂŬŽ�ƚĞŶ͕�ŬƚſƌǇ�
ͣǌĂƉŝƐǌĞ�Ɛŝħ� ũĂŬŽ�ĞƉŽŬĂ�ŵĂƐŽǁǇĐŚ�ĂƚĂŬſǁ�ŶĂ�ǏǇĐŝĞ͕� ũĂŬŽ�ŶŝĞŬŽŷĐǌČĐĂ�Ɛŝħ�ƐĞƌŝĂ�ǁŽũĞŶ� ŝ�ŶŝĞƵƐƚĂŶŶĂ�ŵĂƐĂŬƌĂ�ŶŝĞǁŝŶŶǇĐŚ� ŝƐƚŽƚ�
ůƵĚǌŬŝĐŚ͘�&ĂųƐǌǇǁŝ�ƉƌŽƌŽĐǇ�ŝ�ĨĂųƐǌǇǁŝ�ŶĂƵĐǌǇĐŝĞůĞ�ŽĚŶŝĞƑůŝ�ǁ�ƚǇŵ�ƐƚƵůĞĐŝƵ�ŶĂũǁŝħŬƐǌĞ�ƐƵŬĐĞƐǇ͘͟�t�ũĞĚŶĞũ�ǌ�ŚŽŵŝůŝŝ�ǁǇŐųŽƐǌŽŶǇĐŚ�
ǁ�WŽůƐĐĞ�ǁ�ϭϵϵϳƌ͘�:ĂŶ�WĂǁĞų�//�ŵſǁŝų͗�ͣDŝĂƌČ�ĐǇǁŝůŝǌĂĐũŝ�–�ŵŝĂƌČ�ƵŶŝǁĞƌƐĂůŶČ͕�ƉŽŶĂĚĐǌĂƐŽǁČ͕�ŽďĞũŵƵũČĐČ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĞ�ŬƵůƚƵƌǇ�–�
ũĞƐƚ� ũĞũ� ƐƚŽƐƵŶĞŬ� ĚŽ� ǏǇĐŝĂ͘� �ǇǁŝůŝǌĂĐũĂ͕� ŬƚſƌĂ� ŽĚƌǌƵĐĂ� ďĞǌďƌŽŶŶǇĐŚ͕� ǌĂƐųƵŐƵũĞ� ŶĂ�ŵŝĂŶŽ�ďĂƌďĂƌǌǇŷƐŬŝĞũ͘� �ŚŽđďǇ� ŶĂǁĞƚ�ŵŝĂųĂ�
ǁŝĞůŬŝĞ�ŽƐŝČŐŶŝħĐŝĂ�ŐŽƐƉŽĚĂƌĐǌĞ͕�ƚĞĐŚŶŝĐǌŶĞ͕�ĂƌƚǇƐƚǇĐǌŶĞ�ŽƌĂǌ�ŶĂƵŬŽǁĞ͘͟�EŝĐ�ĚǌŝǁŶĞŐŽ͕�ǏĞ�ƐƚĂǁĂų�ǌĂƚĞŵ�ǁ�ŽďƌŽŶŝĞ�ŶĂũďĂƌĚǌŝĞũ�
ďĞǌďƌŽŶŶǇĐŚ�ǌ�ďĞǌďƌŽŶŶǇĐŚ͕�ŵſǁŝČĐ͗�ͣdƌǌĞďĂ�ŶĂũƉŝĞƌǁ�ǌŵŝĞŶŝđ�ƐƚŽƐƵŶĞŬ�ĚŽ�ĚǌŝĞĐŬĂ�ƉŽĐǌħƚĞŐŽ͘�EĂǁĞƚ�ũĞƑůŝ�ƉŽũĂǁŝųŽ�Ɛŝħ�ŽŶŽ�
ŶŝĞŽĐǌĞŬŝǁĂŶŝĞ͘͟�dŽ�ƉƌǌĞũħĐŝĞ�ĐǌųŽǁŝĞŬŝĞŵ͕�ũĂŬŽ�ŝƐƚŽƚČ�ŐŽĚŶČ�ǌƌŽǌƵŵŝĞŶŝĂ�ŝ�ƐǌĂĐƵŶŬƵ͕�ĂůĞ�ƚĂŬǏĞ�ŽƐŽďČ͕�ŽĚ�ŬƚſƌĞũ�ŶĂůĞǏǇ�ǁǇŵĂͲ
ŐĂđ͕�ƉƌǌĞŶŽƐŝųŽ�Ɛŝħ�ŶĂ�ŬǁĞƐƟĞ�ǌǁŝČǌĂŶĞ�ǌ�ũĞŐŽ�ĚǌŝĂųĂůŶŽƑĐŝČ�ǁ�ƐƉŽųĞĐǌĞŷƐƚǁŝĞ�ŝ�ĚůĂ�ƐƉŽųĞĐǌĞŷƐƚǁĂ͘�:ĞĚŶČ�ǌ�ŶĂũƉŝħŬŶŝĞũ�ǁŐ�ŵŶŝĞ�
ƌŽǌǁŝŶŝħƚǇĐŚ�ŬŽŶĐĞƉƚſǁ�ŵǇƑůŽǁǇĐŚ�ŝ�ĮůŽǌŽĮĐǌŶǇĐŚ�ŶĂƐǌĞŐŽ�WĂƉŝĞǏĂ�ũĞƐƚ�ĞŶĐǇŬůŝŬĂ�>ĂďŽƌĞŵ�ĞǆĞƌĐĞŶƐ͕�ƉŽĚŶŽƐǌČĐĂ�ŝƐƚŽƚħ�ƉƌĂĐǇ�
ĚŽ�ƐƉĞųŶŝĞŶŝĂ�Ɛŝħ�ĐǌųŽǁŝĞŬĂ�ǁ�ƉůĂŶŝĞ��ŽǏǇŵ͗�͟^ƚǁŽƌǌŽŶǇ�ďŽǁŝĞŵ�ŶĂ�ŽďƌĂǌ� ŝ�ƉŽĚŽďŝĞŷƐƚǁŽ��ŽŐĂ�^ĂŵĞŐŽ�ǁƑƌſĚ�ǁŝĚǌŝĂůŶĞŐŽ�
ǁƐǌĞĐŚƑǁŝĂƚĂ͕�ƵƐƚĂŶŽǁŝŽŶǇ͕�ĂďǇ�ǌŝĞŵŝħ�ĐǌǇŶŝđ�ƐŽďŝĞ�ƉŽĚĚĂŶČ;͙Ϳ�ũĞƐƚ�ĐǌųŽǁŝĞŬ�ƉƌǌĞǌ�ƚŽ�ƐĂŵŽ�ŽĚ�ƉŽĐǌČƚŬƵ ƉŽǁŽųĂŶǇ�ĚŽ�ƉƌĂĐǇ͘͟� 
 �ĂƌĚǌŽ� ƚƌƵĚŶŽ� ũĞƐƚ�ŽƉŝƐĂđ�ŽŐƌŽŵŶČ�ƐƉƵƑĐŝǌŶħ�Ƒǁ͘� :ĂŶ�WĂǁĞų� //͘�t�ĐǌĂƐŝĞ�Ϯϳ-ůĞƚŶŝĞŐŽ�ƉŽŶƚǇĮŬĂƚƵ�ĚǌŝĂųŽ� Ɛŝħ� ƚĂŬ�ǁŝĞůĞ͘�
hƉĂĚĂųǇ� ƐǇƐƚĞŵǇ� ŝĚĞŽůŽŐŝĐǌŶĞ� ŝ� ǌŵŝĞŶŝĂųǇ� ŬŽŶĮŐƵƌĂĐũĞ� ŐĞŽƉŽůŝƚǇĐǌŶĞ͕� ŶĂƌŽĚǇ� ŽĚǌǇƐŬŝǁĂųǇ� ƚŽǏƐĂŵŽƑđ͕� Ă� ƐųŽǁĂ͗� �ſŐ͕�ǁŝĂƌĂ� ŝ�
<ŽƑĐŝſų͕�ǁ�ǁŝĞůƵ�ŵŝĞũƐĐĂĐŚ�ǌĂŬĂǌĂŶĞ͕�ǁƌĂĐĂųǇ�ĚŽ�ŶĂƌŽĚŽǁǇĐŚ�ƐųŽǁŶŝŬſǁ͘�t�ƚǇŵ�ƚƌƵĚŶǇŵ�ĐǌĂƐŝĞ͕�ŽŬƌĞƑůŽŶǇŵ�ũĂŬŽ�ǁŝĞŬ�ŵħͲ
ĐǌĞŶŶŝŬſǁ͕�ŽŶ�ƐƚĂų�ŬŽŶƐĞŬǁĞŶƚŶŝĞ�ŶĂ�ƐƚƌĂǏǇ�ƚĞŐŽ͕�ĐŽ�ƐƚĂŶŽǁŝųŽ�ǌĂǁƐǌĞ�ĐĞŶƚƌƵŵ�ũĞŐŽ�ŵǇƑůŝ�ƐƉŽųĞĐǌŶĞũ�ŝ�ƚĞŽůŽŐŝĐǌŶĞũ�–�ŶĂ�ƐƚƌĂǏǇ�
ĐǌųŽǁŝĞĐǌĞŷƐƚǁĂ͕�ƚĂŬ�ǁ�ǁǇŵŝĂƌǌĞ�ďŽƐŬŝŵ͕�ũĂŬ�ŝ�ůƵĚǌŬŝŵ�ŝ�ƐǁŽũČ�ƉŽƐƚĂǁČ�ĚŽ�ƐĂŵĞŐŽ�ŬŽŷĐĂ͕�ĚĂǁĂų�ƚĞŵƵ�ƑǁŝĂĚĞĐƚǁŽ͘�;D͘/Ϳ 
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1,('=,(/$�����0$-$���������:,(/.$12&1$��-�RQOLQH� 
 �������–�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-����1,(�0$�06=<�ĝ:,ĉ7(-���-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�- 

  ������–�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-����1,(�0$�06=<�ĝ:,ĉ7(-���-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�- 
RQOLQH ������–�=D�ĞS��V]ZDJUD���=HQRQD�.DOLQRZVNLHJR�-�GDU�LQW��RG�SS��0DULL�L�-y]HID�)LODURZVNLFK 
3RQWHIUDFW�������–�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-����1,(�0$�06=<�ĝ:,ĉ7(-���-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�- 
RQOLQH ������–�'R�&KU\VWXVD�=PDUWZ\FKZVWDáHJR�]�SURĞEą�R�%áRJRVáDZLHĔVWZR�%RĪH�GOD� 
��������������������������������52&=1,$.$�-�$OHNVDQGUD�Z����URF]QLFĊ�XURG]LQ��DE\�Z]UDVWDá�Z�áDVFH�ZLDU\�� 
��������������������������������PąGURĞFL��]GURZLX��ODWDFK�X�%RJD�L�OXG]L�-�GDU�LQWHQFML�RG�URG]LFyZ�� 
RQOLQH ������–�$3(/�-$612*Ï56.,�-�SR�1LP�-�1DERĪHĔVWZR�0DMRZH� 
������� 

321,('=,$à(.�����0$-$�������']LHĔ�SRZV]HGQL�-�����URF]��XURG]LQ�ĞZ��-DQD�3DZáD�,,�-�RQOLQH� 
  ������–�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-����1,(�0$�06=<�ĝ:,ĉ7(-���-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�- 
RQOLQH ������–�'R�&KU\VWXVD�=PDUWZ\FKZVWDáHJR�]D�ZVWDZLHQQLFWZHP�ĞZ��-DQD�3DZáD�,,�]�SURĞEą 
�������������������������������R�%áRJRVáDZLHĔVWZR�%RĪH��SRWU]HEQH�áDVNL�'XFKD�ĝZLĊWHJR�L�]GURZLH�GOD�ZQXF]NL� 
�������������������������������2OLYLL�]�RND]ML����URF]QLF\�XURG]LQ�-�GDU�LQWHQFML�RG�EDEFL�:LHVáDZ\�ĝZLHUF] 
RQOLQH ������–�1$%2ĩ(ē67:2�0$-2:(�,�$3(/�-$612*Ï56., 
 

:725(.�����0$-$�������']LHĔ�SRZV]HGQL�-�RQOLQH� 
  ������–�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-����1,(�0$�06=<�ĝ:,ĉ7(-���-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-� 
RQOLQH ������–���=D�ĞS��WDWĊ���:áDG\VáDZD�*DUZRO�]�RND]ML�����URF]QLF\�XURG]LQ�L����URF]QLF\� 
�������������������������������ĞPLHUFL�-�GDU�LQWHQFML�RG�FyUNL�0RQLNL�RUD]�ĪRQ\�.U\VW\Q\�L�7RPDV]D� 
  ��������=D�ĞS����(OĪELHWĊ�L���(GZDUGD�0DUFLĔF]DN�RUD]���=RILĊ�L���$QWRQLHJR�'UREQLN� 
��������������������������������]�SURĞEą�R�]GURZLH�GOD�7RPDV]D�L�,ZRQ\�RUD]�0RQLNL�-�GDU�LQW��-HU]HJR�L�*HQRZHI\ 
RQOLQH ������–�1$%2ĩ(ē67:2�0$-2:(�,�$3(/�-$612*Ï56., 
 

ĝ52'$�����0$-$�������']LHĔ�SRZV]HGQL�-�RQOLQH� 
  ������–�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-����1,(�0$�06=<�ĝ:,ĉ7(-���-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-� 
RQOLQH ������–�=D�ĞS��V\QRZą���.DUHQ�)LODURZVNą�Z�����URF]QLFĊ�ĞPLHUFL�-�GDU�LQWHQFML�RG� 
�������������������������������SS��0DULL�L�-y]HID�)LODURZVNLFK� 
RQOLQH ������–�1$%2ĩ(ē67:2�0$-2:(�,�$3(/�-$612*Ï56., 
 

&=:$57(.�����0$-$�������852&=<672ĝû�:1,(%2:67Ą3,(1,$�3$ē6.,(*2��-�RQOLQH� 
 ������–�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-����1,(�0$�06=<�ĝ:,ĉ7(-���-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-� 
RQOLQH ������–�=D�ĞS��WHĞFLRZą���.DWDU]\QĊ�0DODFK�Z�����URF]QLFĊ�ĞPLHUFL�L�WHĞFLD�-DQD�-�GDU� 
�������������������������������LQWHQFML�RG�SDQL�%DUEDU\�0DODFK�]�URG]LQą 
RQOLQH ������–�1$%2ĩ(ē67:2�0$-2:(�,�$3(/�-$612*Ï56., 
 

3,Ą7(.�����0$-$�������']LHĔ�SRZV]HGQL�-�RQOLQH�� 
 ������–�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-����1,(�0$�06=<�ĝ:,ĉ7(-���-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-� 
RQOLQH ������–�=D�ĞS��URG]LFyZ���:DOHULĊ�L���)UDQFLV]ND�%DQDV]XN�Z�URF]QLFĊ�,FK�ĞPLHUFL�-�GDU� 
�������������������������������LQWHQFML�RG�FyUNL�+DOLQ\�5RĪNRZLHF�]�URG]LQą� 
RQOLQH ������–�1$%2ĩ(ē67:2�0$-2:(�,�$3(/�-$612*Ï56., 
 

62%27$�����0$-$�������']LHĔ�SRZV]HGQL�-�RQOLQH� 
 �� ��������–�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-����1,(�0$�06=<�ĝ:,ĉ7(-���-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�- 
  

     ��       �����9,�7<'=(ę�:,(/.$12&1< 
RQOLQH �������–�=D�ĞS��URG]LFyZ���%ROHVáDZD�L���.D]LĊ�6RZLĔVNLFK�-�GDU�LQWHQFML�RG�V\QyZ� 
��������������������������������-DQXV]D��$QGU]HMD�L�0DUND� 
RQOLQH ������–�$3(/�-$612*Ï56.,�-�SR�1LP�-�1DERĪHĔVWZR�0DMRZH�� 
� 

1,('=,(/$�����0$-$���������:,(/.$12&1$��-�RQOLQH� 
 �������–�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-����1,(�0$�06=<�ĝ:,ĉ7(-���-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�- 

  ������–�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-����1,(�0$�06=<�ĝ:,ĉ7(-���-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�- 
RQOLQH ������–�=D�ĞS�����SROHJá\FK�L����]PDUá\FK�ĩRáQLHU]\����3XáNX�3DQFHUQHJR�']LHFL 

��������������������/ZRZVNLFK�-�GDU�LQWHQFML�RG�ZGyZ�ĪRáQLHU]\�Z����URF]QLFĊ�ELWZ\�R�3LHGLPRQWH 
3RQWHIUDFW�������–�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-����1,(�0$�06=<�ĝ:,ĉ7(-���-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�- 
RQOLQH ������–�'R�&KU\VWXVD�=PDUWZ\FKZVWDáHJR�]�SURĞEą�R�%áRJRVáDZLHĔVWZR�%RĪH�SRWU]HEQH 
��������������������������������áDVNL�'XFKD�ĝZLĊWHJR�L�]GURZLH�GOD�URG]LQ\�SS��%HDW\�L�'DQLHOD�RUD]�,FK�V\QyZ 
��������������������������������6]\PRQD�L�3LRWUD�RUD]�]D�ĞS��WHĞFLD���5\V]DUGD�%LDáDVD�Z�URF]QLFĊ�ĞPLHUFL 
RQOLQH ������–�$3(/�-$612*Ï56.,�-�SR�1LP�-�1DERĪHĔVWZR�0DMRZH���� 

3�2�5�=�Ą�'�(�.����0�6�=�<����ĝ�:�,�ĉ�7�<�&�+����,����1�$�%�2�ĩ�(�ē�6�7�: 

ŚƩƉ͗ͬͬƉĂƌĂĮĂůĞĞĚƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬŽŶůŝŶĞ�D^���_t/%d��-�E���ztK�^���K^d%WE��ƉƌǌĞǌ�ƐƚƌŽŶħ�ƉĂƌĂĮŝ�ŝ�ŬĂŶĂų͗� 

zŽƵ�dƵďĞ�-�ǁƐƚƵŬĂđ͗�WĂƌĂĮĂ�>ĞĞĚƐ�-�KĮĐũĂůŶǇ�<ĂŶĂų͘� 



  ����52&=1,&$�852'=,1�ĝ:�� -$1$�3$:à$� ,,� -�:�G]LVLHMV]ą� QLHG]LHOĊ� UDGXMHP\� VLĊ�
�����URF]QLFą�XURG]LQ�ĝZLĊWHJR�-DQD�3DZáD�,,��']LĊNXMP\�%RĪHM�2SDWU]QRĞFL�]D�ZLHONL�GDU�MHJR�GáXJLH�
JR�SRQW\ILNDWX��]D�SU]\NáDG�PRFQHM�ZLDU\�L�KHURLF]QHM�PLáRĞFL��MDNL�QDP�SR]RVWDZLá��:SDWUXMP\�VLĊ�WHĪ�
Z�MHJR�ĞZLĊWH�Ī\FLH��DE\�QD�MHJR�Z]yU�NDĪGHJR�GQLD�E\ü�EOLĪHM�3DQD�%RJD��,�MDN�RQ�FDáNRZLFLH�]DZLHU]�
P\�0DU\L�QDV]H�URG]LQ\� L�QDV]H�RVRELVWH�FRG]LHQQH�VSUDZ\��2Q�XF]\QLá� WR�Z�VSRVyE�Z\MąWNRZ\��SR�
ZWDU]DMąF�VáRZD��Ä7RWXV�7XXV´��:�W\FK�LQWHQFMDFK�PRGOLP\�VLĊ�SRGF]DV�G]LVLHMV]\FK�0V]\�ĝZLĊW\FK� 
  352*5$0���793�-�:�����52&=1,&ĉ�852'=,1�ĝ:��-$1$�3$:à$�,,�-�:�UDPDFK�RE�
FKRGyZ������ URF]QLF\� XURG]LQ� ĞZ�� -DQD�3DZáD� ,,�� 3LHUZV]\�3URJUDP�7HOHZL]ML� 3ROVNLHM� RUD]�3ROVNLH�
5DGLR�Z\HPLWXMą�Z�SRQLHG]LDáHN����PDMD�EU��R�JRG]LQLH�������ZLGRZLVNR�PX]\F]QH�6DQWR�VXELWR�–�
3URURN�QDV]\FK�F]DVyZ��SRGF]DV�NWyUHJR�]DSUH]HQWRZDQH�]RVWDQą�XWZRU\�ZDĪQH�GOD�SROVNLHM�NXOWXU\��
SU]\EOLĪDMąFH�V\OZHWNĊ�L�QDXF]DQLH�3DSLHĪD�3RODND� 
 .RQFHUW�� ]RVWDá� SRG]LHORQ\� QD� F]ĊĞFL�� NWyUH� RGQRV]ą� VLĊ� GR� Z\]ZDĔ� VWDZLDQ\FK� QDP� SU]H]�
(ZDQJHOLĊ��D�NWyUH�E\á\�MHGQRF]HĞQLH�F]ĊVW\P�WHPDWHP�SDSLHVNLHJR�SU]HSRZLDGDQLD��:LGRZLVNR�]R�
VWDáR�]UHDOL]RZDQH�QD�WHUHQLH�6DQNWXDULXP�ĞZ��-DQD�3DZáD�,,�Z�àDJLHZQLNDFK��=H�Z]JOĊGX�QD�ZFLąĪ�
DNWXDOQH�RJUDQLF]HQLD�]ZLą]DQH�]�SDQGHPLą��QDJUDQLD�GRNRQDQR�EH]�XG]LDáX�SXEOLF]QRĞFL��D�Z\VWĊS\�
F]ĊĞFL�DUW\VWyZ�]RVWDá\�]DUHMHVWURZDQH�Z�LFK�GRPDFK��6HUGHF]QLH�]DFKĊFDP\�GR�RJOąGDQLD� 
  '1,�.5=<ĩ2:(�-�02'/,7:�2�852'=$-(�-�:�SRQLHG]LDáHN��ZWRUHN�L�ĞURGĊ�WHJR�W\JR�
GQLD�SU]\SDGDMą�GQL�PRGOLWZ�R�XURG]DMH��QRV]ąFH�Z�3ROVFH�QD]ZĊ�'QL�.U]\ĪRZ\FK��SRQLHZDĪ�SURFH�
VMH�EáDJDOQH�W\FK�GQL�NLHUXMą�VLĊ�]Z\NOH�GR�SU]\GURĪQ\FK�NU]\Ī\��'QL�.U]\ĪRZH�UyZQLHĪ�QDZLą]XMą�GR�
]EOLĪDMąFHM�VLĊ�8URF]\VWRĞFL�:QLHERZVWąSLHQLD�3DĔVNLHJR��.RĞFLyá�PRGOL�VLĊ�Z�W\FK�GQLDFK�R�EáRJRVáD�
ZLHĔVWZR�%RĪH�GOD�SUDFXMąF\FK�Z�UROQLFWZLH��EáDJD�R�GREUH�XURG]DMH��SDPLĊWD�R�W\FK��NWyU]\�Z�UyĪQ\FK�
PLHMVFDFK�QD�]LHPL�FLHUSLą�JáyG��SURVL�R�EáRJRVáDZLHĔVWZR�Z�NDĪGHM�OXG]NLHM�SUDF\��:�SRQLHG]LDáHN�RG�
SUDZLDP\�0V]Ċ�ĞZ��Z�RNUHVLH�]DVLHZyZ��05����¶¶���ZH�ZWRUHN�–�0V]Ċ�ĞZ��R�XĞZLĊFHQLH�SUDF\�OXG]�
NLHM��05����¶¶���Z�ĞURGĊ�]D�JáRGXMąF\FK��05����¶¶�� 
  852&=<672ĝû�:1,(%2:67Ą3,(1,$�3$ē6.,(*2�:�$1*/,,�-��Z����G]LHĔ�SR�=PDU�
WZ\FKZVWDQLX�3DĔVNLP�Z�F]ZDUWHN�����PDMD��.RĞFLyá�.DWROLFNL�Z�$QJOLL�L�:DOLL�ZUyFLá�GR�WUDG\FML�REFKR�
GyZ�XURF]\VWRĞü�:QLHERZVWąSLHQLD�3DĔVNLHJR�Z����GQLX�SR�=PDUWZ\FKZVWDQLX�3DĔVNLP��:�3ROVFH�
WR�ĞZLĊWR�MHVW�SU]HQLHVLRQH�QD���1LHG]LHOĊ�:LHONDQRFQą��:DUWR�SU]\SRPQLHü�SU]\�WHM�RND]ML��ĪH�RER�
ZLą]XMą�QDV�SU]HSLV\�OLWXUJLF]QH�L�NDQRQLF]QH�.RĞFLRáD�/RNDOQHJR��&KU\VWXV�3DQ��]DQLP�RSXĞFLá�
]LHPLĊ��SRZLHG]LDá�GR�$SRVWRáyZ��Ä$�-D��JG\�]RVWDQĊ�QDG�]LHPLĊ�Z\Z\ĪV]RQ\��SU]\FLąJQĊ�ZV]\VWNLFK�
GR�VLHELH´��-���������7áXPDF]\á�LP��ĪH�-HJR�RGHMĞFLH�MHVW�SRWU]HEQH��DE\�PyJá�]HVáDü�'XFKD�3RFLHV]\�
FLHOD��3R�]áRĪRQHM�]�VDPHJR�VLHELH�2ILHU]H�1RZHJR�L�:LHF]QHJR�3U]\PLHU]D�ZV]HGá�GR�FKZDá\�2MFD��
DE\�ZVWDZLDü�VLĊ�]D�QDPL�L�SU]\JRWRZDü�QDP�PLHMVFH�� 
  Ä-8ĩ�6,ĉ�=%/,5=<à�0,(6,Ą&�0$-«´�–�UR]SRF]ĊOLĞP\�PDU\MQ\�PLHVLąF�–�PDM��&RG]LHQ�
QLH�EĊG]LHP\�JURPDG]Lü�VLĊ�ZRNyá�RáWDU]D�QD�(XFKDU\VWLL�L�QD�QDERĪHĔVWZLH�PDMRZ\P��:�V]NROH�0DU\L�
XF]P\�VLĊ�FDáNRZLWHJR�RGGDQLD�%RJX� L�EOLĨQLP��:�QDV]\P�NRĞFLHOH�QDERĪHĔVWZR�PDMRZH�EĊG]LHP\�
FHOHEURZDOL�FRG]LHQQLH�21/,1(�R�JRG]���������=DGEDMP\�WHĪ�R�ZL]HUXQNL�0DU\L�Z�QDV]\FK�GRPDFK��
5RG]LQQLH�JURPDGĨP\�VLĊ�SU]\�QLFK�QD�ĞSLHZDQLH�/LWDQLL�/RUHWDĔVNLHM��SLHĞQL�PDU\MQ\FK��QD�UyĪDQLHF�
F]\�ZLHF]RUQ\�$SHO�-DVQRJyUVNL�� 

   35=<*272:$1,(�'2�6$.5$0(178�0$àĩ(ē67:$�–�3DU\��NWyUH�]DNRĔF]\á\�NXUV� L�
RGE\á\�VSRWNDQLH�Z�3RUDGQL�ĩ\FLD�5RG]LQQHJR�SRZLQQ\�VLĊ�]JáRVLü�QD�RVWDWQLH�VSRWNDQLH�X�.V��3UR�
ERV]F]D��0RĪQD�VLĊ�XPyZLü�WHOHIRQLF]QLH��3U]\SRPLQDP\��ĪH�EDGDQLH�3URWRNyá�.DQRQLF]HJR�%DGDQLD�
6WDQX�:ROQHJR�1DU]HF]RQ\FK�-�SRZLQQR�VLĊ�RGE\ü�QD���PLHVLąFH�SU]HG�SODQRZDQą�GDWą�]DZDUFLD�6D�
NUDPHQWDOQHJR�0DáĪHĔVWZD��.ROHMQ\�.XUV�3U]HGPDáĪHĔVNL�RGEĊG]LH�VLĊ� 
  /ŶƚĞŶĐũĞ�ŵƐǌĂůŶĞ�ƐČ�ƐƉƌĂǁŽǁĂŶĞ�ǁ�ŶĂƐǌǇŵ�ŬŽƑĐŝĞůĞ�ǁŐ�ĚĂƚ�ĚŽ�ŬƚſƌǇĐŚ�ŬƐ͘�ƉƌŽď͘�Ɛŝħ�ǌŽďŽǁŝČǌĂų�
:Ğ�ƐŬųĂĚĂđ͘�:ĞƑůŝ�ŬƚŽƑ�ƉƌĂŐŶŝĞ�ǌŵŝĞŶŝđ�ƚĞƌŵŝŶ�-�<Ɛ͘�:ĂŶ�ƉƌŽƐŝ�Ž�ŬŽŶƚĂŬƚ�ƚĞů͘�t�ŶŝĞĚǌŝĞůĞ�ƐČ�ƚǇůŬŽ�ĚǁŝĞ�ŝŶƚĞŶĐũĞ�
ĚůĂƚĞŐŽ�ƉƌŽƐŝŵǇ�Ž�ƵƐƚĂůĞŶŝĞ�ŶŽǁǇĐŚ�ƚĞƌŵŝŶſǁ�ŝŶƚĞŶĐũŝ�ǌųŽǏŽŶǇĐŚ�ŶĂ�ŶŝĞĚǌŝĞůĞ�ŬƚſƌĞ�ũƵǏ�ŵŝŶħųǇ͕�Ă�ǌųŽǏŽŶĞ�ŝŶͲ
ƚĞŶĐũĞ�ŶŝĞ�ŵŽŐųǇ�ǌŽƐƚĂđ�ŽĚƉƌĂǁŝŽŶĞ�ǌ�ǁŝĂĚŽŵǇĐŚ�K�:�<dztEz�,�t�'>%�Mt�-��W/��D//��KZKE�t/ZhͲ
^�͘�:ĞǏĞůŝ�/ĐŚ�ŶŽǁǇĐŚ�ƚĞƌŵŝŶſǁ�ŶŝĞ�ƵƐƚĂůŝŵǇ�<ĂƉųĂŶ�ũĞƐƚ�ǌŽďŽǁŝČǌĂŶǇ�ĚŽ�/ĐŚ�ŽĚƉƌĂǁŝĞŶŝĂ�ǁ�ũĂŬ�ďůŝǏƐǌǇŵ�ǁŽůͲ
ŶǇŵ�ƚĞƌŵŝŶŝĞ�-�ǁ�ŶĂƐǌǇŵ�ǁǇƉĂĚŬƵ�ƚŽ�ĐǌĞƌǁŝĞĐ�ůƵď�ůŝƉŝĞĐ͘� 

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

.2/(-1<�.856�35=('0$àĩ(ē6.,�–�6(6-$�/(71,$������–�52=32&=1,(�6,ĉ 
:�62%27ĉ���&=(5:&$�-�2�*2'=��������:�1$6=<0�.2ĝ&,(/(�-�F]�� 

JRG]��������–����.RQIHUHQFMD�–�7$-(01,&$�6$.5$0(178�0$àĩ(ē67:$��D�SR�0V]\�ĝZ� 
JRG]��������–����NRQIHUHQFMD�–�2'32:,('=,$/1(�52'=,&,(/67:2�F]��, 
 �������:�1,('=,(/ĉ���&=(5:&$�-�2�*2'=��������:�1$6=<0�.2ĝ&,(/(�-�F]�� 
JRG]��������–����.RQIHUHQFMD�–�2'32:,('=,$/1(�52'=,&,(/67:2�F]��,,��D�SR�0V]\�ĝZLĊWHM 
JRG]��������–����NRQIHUHQFMD�–�35=<0,27<�0,à2ĝ&,�0$àĩ(ē6.,(- 



 

  35=<*272:$1,(�'2�%,(5=02:$1,$�–� =$:,(6=21(�–�QD�F]DV�67$18�=$*52�
ĩ(1,$�='52:271(*2�-�FRURQDYLUXVD��1LH�PDP\�ZLHG]\�MDNL�SU]HELHJ�EĊG]LH�PLDáD�NZDUDQWDQQD�
Z�PDMX�L�F]HUZFX��'ODWHJR�]RVWDáD�XVWDORQD�]�.V��%S��:LHVáDZHP�/HFKRZLF]HP�QRZD 
�GDWD�SU]\MĊFLD�6DNUDPHQWX�%LHU]PRZDQLD�-�1,('=,(/$����3$ħ'=,(51,.$�EU� 

/�<KDhE/��_t/%d��-�<�d��,����ϰ�-�KE>/E��-�EKt����d�� 
<Ɛ͘�WƌŽď͘�:ĂŶ�-�ǌĂĐŚħĐĂ�ZŽĚǌŝĐſǁ�ĂďǇ�ŶŝĞ�ǌŵĂƌŶŽǁĂůŝ� ũƵǏ�ƉƌĂǁŝĞ�ϴ�ŵŝĞƐŝħĐǇ�ǁƐƉſųƉƌĂĐǇ�ŝ�
ŶŝĞ�ƉƌǌĞŬųĂĚĂůŝ�ƚĞŐŽ�ǁĂǏŶĞŐŽ�ĚŶŝĂ�ǁ�ǏǇĐŝƵ�ĚƵĐŚŽǁǇŵ��ǌŝĞĐŝ�ŝ�ZŽĚǌŝŶ�ŶĂ�ƉƌǌǇƐǌųǇ�ƌŽŬ�ŬĂƚĞͲ
ĐŚĞƚǇĐǌŶǇ͘� WŽǌǁſůĐŝĞ� ĚǌŝĞĐŝŽŵ� ƉƌǌǇũƑđ� ĚŽ�DŶŝĞ͙�DMt/� WĂŶ� :ĞǌƵƐ͘� �ĂŬŽŷĐǌǇůŝƑŵǇ�ŵŝĞͲ
ƐŝħĐǌŶǇ�ĐǇŬů�ϰ�ŬĂƚĞĐŚĞǌ�ŶĂ�ŶĂƐǌǇŵ�ŬĂŶĂůĞ�ƉĂƌĂĮĂůŶǇ�zŽƵ�dŽďĞ͘�WƌŽƐŝŵǇ�ƌŽĚǌŝĐſǁ�Ž�ƉŽǁƚĂͲ
ƌǌĂŶŝĞ�ƚĞŐŽ�ŵĂƚĞƌŝĂųƵ� ŝ�ĚŽĚĂƚŬƵ�-�<ĂƚĞĐŚĞǌĂ�ϱ�-�ŶĂŐƌĂŶĞ�ƉŝĞƑŶŝ�ŶĂ�hƌŽĐǌǇƐƚŽƑđ�/�<ŽŵƵŶŝŝ�
_ǁŝħƚĞũ�-�đǁŝĐǌǇŵǇ�ǌ�ĚǌŝĞđŵŝ�ǁ�ĚŽŵǇ�ŝ�ƵĐǌǇŵǇ�Ɛŝħ�ŶĂ�ƉĂŵŝħđ�-�ǁƐƚƵŬƵũĞŵǇ�-� 

WĂƌĂĮĂ�>ĞĞĚƐ�-�KĮĐũĂůŶǇ�<ĂŶĂų͘ 
ZŽǌƉĂƚƌǌǇǁƐǌǇ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĞ�ŵŽǏůŝǁĞ�ƚĞŽƌŝĞ�ŝ�ŚŝƉŽƚĞǌǇ�ƌŽǌǁŽũƵ�ƉĂŶĚĞŵŝŝ�W�BE/�E���/�:/�ƉŽĚĂũĞŵǇ�ŶŽǁČ�ĚĂƚħ�
hZK��z^dK_�/�/�<ŽŵƵŶŝŝ�_ǁŝħƚĞũ�EĂƐǌǇĐŚ��ǌŝĞĐŝ�-�E/���/�>��ϮϬ�tZ��_E/��ďƌ͘�-�ĚǌŝĞŷ�KĚƉƵƐƚƵ�WĂƌĂĮĂůŶĞŐŽ� 

Ύ  WK>^</����z���EdZ��-���t/�̂ �����/�B�>EK_���K�K�tKB�E/���-�ǁ�ǌǁŝČǌŬƵ�ǌ�ǌĂŝƐƚŶŝĂųČ�ƐǇƚƵĂĐũČ�ǌĚƌŽǁŽƚŶČ� -�
��/�B�>EK_��WK>^</�'K���z���EdZ���K^d�:����t/�^�KE���K�K�tKB�E/�͘��ĂƌǌČĚ����>ĞĞĚƐ͘ 
Ύ  ^<>�W�W�Z�&/�>Ez��W�Z�^���E����<hWz�-���/�B�>EK_����Zh͕�Z�^d�hZ��:/-�ŶĂ�
ƚĞƌĞŶŝĞ� KƑƌŽĚŬĂ� ǌŽƐƚĂųĂ� ǌĂǁŝĞƐǌŽŶĂ͘� ^<>�W� W�Z�&/�>Ez� ũĞƐƚ� Kdt�Zdz� ǁ� _ZK�%� -� ŽĚ�
ŐŽĚǌ͘ϭϭ͗ϬϬ�-�ϭϰ͗ϬϬ�н�ǁ�^K�Kd%�-�ŽĚ�ŐŽĚǌ͘�ϭϭ͗ϬϬ�-�ϭϯ͗ϬϬ�н�ǁ�E/���/�>%�-�ŽĚ�ŐŽĚǌ͘�ϭϮ͗ϬϬ�-�ϭϰ͗ϬϬ�
-�ƉĂƚƌǌ�ĂĮƐǌ��ŶĂ�ƐƚƌŽŶŝĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁĞũ�ŝ�ŶĂ�ĚƌǌǁŝĂĐŚ�KƑƌŽĚŬĂ�WĂƌĂĮĂůŶĞŐŽ͘ 
Ύ  _t/%�KE��W�Z�&/�>��-��t�E��:�:</�D�-�E�^���t/�><�EK�E���'�W��-�ƉƌǌĞŶŽƐŝŵǇ�ǌ�ǁŝĂĚŽͲ
ŵǇĐŚ�ƉƌǌǇĐǌǇŶ�ŝ�W�D/%d�:Dz�ǏĞ�K<Z�^�t/�><�EK�Ez�dZt��ϱϬ��E/͘��ĂƉƌĂƐǌĂŵǇ�ũƵǏ�ĚǌŝƐŝĂũ�ĚŽ�ƑǁŝħƚŽǁĂŶŝĂ�
Z��K_�/�W�^�,�>E�:�ǁĞ�ǁƐƉſůŶŽĐŝĞ�-�ƉŽŶŽǁŶĞŐŽ�ŽƚǁĂƌĐŝĂ�<K_�/KB��/�K_ZK�<��W�Z�&/�>E�'K͘ 
Ύ  /^</�Z<��t/�Zz� -��ĂĐŚħĐĂũŵǇ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ�ĚǌŝĞĐŝ�ĚŽ�ƉŽďŝĞƌĂŶŝĂ�ƚĞũ�ŵĂųĞũ�/ƐŬŝĞƌŬŝ͕�ĂďǇ�/ƐŬŝĞƌŬĂ�ŝĐŚ�
ǁŝĂƌǇ�ŶŝĞ�ǌĂŐĂƐųĂ�ǁ�ƚǇŵ�ƚƌƵĚŶǇŵ�ĐǌĂƐŝĞ͘��� ũĞƑůŝ�ŶŝĞ�ŵĂĐŝĞ�ŵŽǏůŝǁŽƑđ�ƵŵŝĞƐǌĐǌĂŶŝĂ� /ƐŬŝĞƌŬŝ�ŶĂ�ǁĂƐǌǇĐŚ�ƐƚƌŽͲ
ŶĂĐŚ͕�ƚŽ�ŵŽǏĞĐŝĞ�ĚǌŝĞĐŝ�ŬŝĞƌŽǁĂđ�ĚŽ�ŶĂƐǌĞũ�ƐƚƌŽŶǇ͗�ŚƩƉ͗ͬͬƉĂƌĂĮĂůĞĞĚƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬŝƐŬŝĞƌŬĂ-ǁŝĂƌǇͬ͘�WŽǌĚƌŽǁŝĞŶŝĂ�ŝ�
ǏǇĐǌǇŵǇ�ǁƐǌǇƐƚŬŝŵ�ǌĚƌŽǁŝĂ͘��ǇŐŵƵŶƚ�ŝ��ƵǌĂŶŶĂ�ǌ�ƌŽĚǌŝŶŶČ͘ 

WZK_����K�W�Z�&/�E�K�W�D/%��K�W�Z�&// 
 3202&�),1$162:$�'/$�3$5$),,� �-�:]LĊWH�]�OLVWX�.V��5HN�
WRUD�30.���%DUG]R�UyZQLHĪ�SURV]Ċ�R�QRUPDOQą�WURVNĊ�R�PDWHULDOQH�
]DEH]SLHF]HQLH�QDV]\FK�SDUDILL��>���@�-HVW�WR�Z\UD]�QDV]HM�WURVNL�R�
GREUR�ZVSyOQH�QDOHĪąFH�GR�ZV]\VWNLFK�3DUDILDQ��%DUG]R�G]LĊNXMĊ�
]D� WĊ� ZVSyOQRWRZą� RGSRZLHG]LDOQRĞü��� 3URVLP\� SDUDILDQ� NWyU]\�
FKFą�ILQDQVRZR�ZVSLHUDü�SDUDILĊ�R�SU]HV\áDQLH�F]HNyZ�QD�DGUHV�SUR�
ERVWZD�3&0�/(('6�-��D�+DUHKLOOV�/DQH��/HHGV��/6���(<��-HĞOL�MHVWH�
ĞFLH�]DSLVDQL�QD�OLĞFLH�*LIW�$LG��SURV]Ċ�]D]QDF]\ü�ZDV]�QU�OXE�SU]HVáDü�
UD]HP�]�NRSHUWą�*LIW�$LG��3526=(�1,(� 35=(6<à$&�*27Ï:.,� /,�
672:1,(�� 0RĪQD� UyZQLHĪ� ZVSLHUDü� SU]HOHZHP� QD� NRQWR� SDUDILDOQH�

SDWU]� Z\ĪHM� -� SURVLP\� MDN� WR� MHVW�PRĪOLZH� WDNĪH� R� Z\VáDQLH� HPDLOD� GR� VNDUEQLN#SDUDILDOHHGV�RUJ�XN�� -� DE\�
VSUDZG]Dá�L�SRWZLHUG]Dá�2ILDURGDZFRP�ZSá\QLĊFLH�QD�NRQWR�GDUyZ�RILDUQ\FK��3DUDILDQRP�NWyU]\�RGSRZLHG]LHOL�
QD�-�$SHO�-�6(5'(&=1(�=�&$à(*2�6(5&$�-�%Ï*�=$3à$û��6SUDZR]GDQLH�]�GDUyZ�VNáDGDP\�%LXOHW\QLH� 

 ^WZ�tK���E/��<KD/d�dh�/�^<�Z�E/<��W�Z�&//�-�ŽĚ�ŽƐƚĂƚŶŝĞũ�ƉƵďůŝĐǌŶŝĞ�ƐƉƌĂǁŽǁĂŶĞũ�DƐǌǇ�_ǁ͘�ǁ�
ŶŝĞĚǌŝĞůħ�ϭϱ͘Ϭϯ͘ďƌ� -� ŽĮĂƌǇ� ǌųŽǏŽŶĞ�ƉƌǌĞǌ�ƉƌǌĞůĞǁǇ�ďĂŶŬŽǁĞ͕�'ŝŌ��ŝĚ͕��ſųƚĞ�<ŽƉĞƌƚǇŬŝ� ŝ� ŶĂ� ͞ƌħĐĞ͟� ŬƐ͘� ƉƌŽͲ
ďŽƐǌĐǌĂ�-�ŽĚ�ϭϱ�ŵĂƌĐĂ�-�:�^d�hD/�^����E��Z�'h>�ZE/��t��/h>�dzE��,�W�Z�&/�>Ez�,�-�W�Z�&/�E��-�ũĂŬ�
ŶĂũĚĞůŝŬĂƚŶŝĞũ�/E&KZDh:�Dz�-�ǁ�ƚĞũ�ƚƌƵĚŶĞũ�ƐǇƚƵĂĐũŝ�ƉĂŶĚĞŵŝŝ�ĚůĂ�ŶĂƐ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ�-�ǏĞ�WĂƌĂĮĂ�EĂƐǌĂ�ƵƚƌǌǇŵƵũĞ�
Ɛŝħ�ũĞĚǇŶŝĞ�ǌ�tĂƐǌǇĐŚ�ͣtĚŽǁŝĐŚ͟�K&/�Z͘��ſŐ��ĂƉųĂđ͊͊͊ 
-�WZ�����K^d�dE/����'MZ��Ϯ�dz'K�E/��-�ŽĚ�ϯϭ�ŬǁŝĞƚŶŝĂ�ĚŽ�ƉŝČƚŬƵ�ϭϱ�ŵĂũĂ�ďƌ͘�ǁ�ŐŽƚſǁĐĞ�ǌųŽǏŽŶŽ�ĚĂƌ͗� 

* <ŽƉĞƌƚŬŝ�-�ά�Ϯϲϱ-ϮϲƉ͘�н�KĮĂƌǇ�'ŝŌ��ŝĚ�-�ά�ϳϳϮ-ϬϬƉ͘�н��ŶĂ�ƚĂĐħ�-�ά�ϴϱ-ϯϲƉ͘�� 
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