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EŝŐĚǇ�ĚŽƚČĚ͕�ƚĂŬ�ǁŝĞůƵ�ŶŝĞ�ǌĂǁĚǌŝħĐǌĂųŽ�ƚĂŬ�ǁŝĞůĞ͕�ƚĂŬ�ŶŝĞůŝĐǌŶǇŵ͘� 
ϭϱ�ƐŝĞƌƉŶŝĂ�ƚĞŐŽ�ƌŽŬƵ�ŽďĐŚŽĚǌŝŵǇ�ĚǁŝĞ�ŽŐƌŽŵŶŝĞ�ǁĂǏŶĞ�ĚůĂ�ŶĂƐ͕�ŽŬƌČŐųĞ�ƌŽĐǌŶŝĐĞ͘�WŝĞƌǁƐǌĂ͕�ŬƚſƌĞũ�ĚŽŶŝŽƐųŽƑĐŝ�ŶĂƉƌĂǁĚħ�ƚƌƵĚͲ
ŶŽ�ĚŽƌſǁŶĂđ͕�ƚŽ�ƌŽĐǌŶŝĐĂ��ŝƚǁǇ�tĂƌƐǌĂǁƐŬŝĞũ�ŝ�Ž�ŶŝĞũ�ǌŶĂũĚČ�WĂŷƐƚǁŽ�ĂƌƚǇŬƵų�ǁ�ďŝƵůĞƚǇŶŝĞ�ǁ�ƉƌǌǇƐǌųǇŵ�ƚǇŐŽĚŶŝƵ͘��ǌŝƐŝĂũ�ŶĂƚŽͲ
ŵŝĂƐƚ�ƉƌǌǇƉŽŵŶħ�ĚƌƵŐČ�ǌ�ƌŽĐǌŶŝĐ͘�ϭϱ�ƐŝĞƌƉŶŝĂ�ϭϵϰϬƌ͕͘�ŽĮĐũĂůŶŝĞ͕�ǌĚŽůŶŽƑđ�ďŽũŽǁČ�ƵǌǇƐŬĂųǇ�ĚǁĂ�ƉŝĞƌǁƐǌĞ�ƉŽůƐŬŝĞ�ĚǇǁŝǌũŽŶǇ�ůŽƚŶŝͲ
ĐǌĞ�ďŝŽƌČĐĞ�ƵĚǌŝĂų�ǁ��ŝƚǁŝĞ�Ž��ŶŐůŝħ�-�ϯϬϮ�ŝ�ϯϬϯ͘�KĮĐũĂůŶŝĞ͕�ďŽ�ŶĂ�ŶŝĞŽĮĐũĂůŶĞ�ŵŝƐũĞ�ǁ�ŽďƌŽŶŝĞ�tǇƐƉǇ͕�ŶĂƐŝ�ůŽƚŶŝĐǇ�ǁǇƉƌĂǁŝĂůŝ�Ɛŝħ�
ũƵǏ�ǁ�ůŝƉĐƵ͘ 
^ŬČĚ�ũĞĚŶĂŬ�ƉŽůƐŬŝĞ�ĚǇǁŝǌũŽŶǇ�ǁ�Z�&-ŝĞ͕�ĐǌǇůŝ�<ƌſůĞǁƐŬŝĐŚ�^ŝųĂĐŚ�WŽǁŝĞƚƌǌŶǇĐŚ͍ 
WŽ�ŬůħƐĐĞ�ǁƌǌĞƑŶŝŽǁĞũ�ǁ�ϭϵϯϵ�ƌŽŬƵ�ǁŝħŬƐǌŽƑđ�ƉŽůƐŬŝĐŚ�ůŽƚŶŝŬſǁ�ǌŶĂůĂǌųĂ�Ɛŝħ�ǁ�ZƵŵƵŶŝŝ�ŝ�tħŐƌǌĞĐŚ͘�Ϯϱ�ƉĂǍĚǌŝĞƌŶŝŬĂ�ϭϵϯϵ�ƌŽŬƵ�
ŽĚďǇųĂ�Ɛŝħ�ǁ�WĂƌǇǏƵ�ŬŽŶĨĞƌĞŶĐũĂ�ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝĐŝĞůŝ�ůŽƚŶŝĐƚǁĂ�&ƌĂŶĐũŝ͕�tŝĞůŬŝĞũ��ƌǇƚĂŶŝŝ�ŝ�WŽůƐŬŝ͘�tƚĞĚǇ�ƚŽ�ǁųĂƑŶŝĞ�ǌĂƉĂĚųĂ�ĚĞĐǇǌũĂ�Ž�
ƵƚǁŽƌǌĞŶŝƵ�ƉŽůƐŬŝĐŚ�ũĞĚŶŽƐƚĞŬ�ůŽƚŶŝĐǌǇĐŚ�ŶĂ�ƚĞƌĞŶŝĞ�&ƌĂŶĐũŝ�ŝ�tŝĞůŬŝĞũ��ƌǇƚĂŶŝŝ͘ 
tĞ�&ƌĂŶĐũŝ�ƵĚĂųŽ�Ɛŝħ�ƵƚǁŽƌǌǇđ͕�ǁǇƉŽƐĂǏǇđ�ŝ�ǁƉƌŽǁĂĚǌŝđ�ĚŽ�ůŝŶŝŝ�ũĞĚĞŶ�ĚǇǁŝǌũŽŶ�ŵǇƑůŝǁƐŬŝ͘�WŽ�ŬĂƉŝƚƵůĂĐũŝ�&ƌĂŶĐũŝ�ǁŝħŬƐǌŽƑđ�ůŽƚŶŝͲ
Ŭſǁ�ƉƌǌĞĚŽƐƚĂųĂ�Ɛŝħ�ĚŽ��ŶŐůŝŝ͕�ŐĚǌŝĞ�ǌŽƐƚĂůŝ�ǁĐŝĞůĞŶŝ�ĚŽ�Z�&͘ 
dĞƌĂǌ�ƉŽƌĂ�ŶĂ�ĐŝĞŬĂǁŽƐƚŬħ͘�<ŝĞĚǇ�ϭ�ǁƌǌĞƑŶŝĂ�ϭϵϯϵ�EŝĞŵĐǇ�ǌĂĂƚĂŬŽǁĂųǇ�WŽůƐŬħ�ŝ�ŐĚǇ�ŶĂƐŝ��ƉŽĚŽďŶŽ�ƐŽũƵƐǌŶŝĐǇ͕�ƐŬČĚŝŶČĚ�ǁŝĞůŬŝĞ�
ŵŽĐĂƌƐƚǁĂ͕�ǁ�ŵŽĐŶŽ�ŽŐƌĂŶŝĐǌŽŶǇ�ƐƉŽƐſď�ƉŽĐǌƵųǇ�Ɛŝħ�ĚŽ�ǁǇǁŝČǌĂŶŝĂ�ǌ�ƉĂŬƚſǁ�ŝ�ǌŽďŽǁŝČǌĂŷ�ƐŽũƵƐǌŶŝĐǌǇĐŚ͕�ŶŝĞǌǁǇŬųǇ�ŐĞƐƚ�ŶĂĚͲ
ƐǌĞĚų�ǌ�ŽĚůĞŐųĞŐŽ�<ƌſůĞƐƚǁĂ�dŽŶŐĂ͘�tųĂĚĂũČĐĂ�ƚĂŵ�ŬƌſůŽǁĂ�^ĂůŽƚĞ�dƵƉŽƵ�///�ƉŽƐƚĂŶŽǁŝųĂ�ŶĂ�ǌŶĂŬ�ƐŽůŝĚĂƌŶŽƑĐŝ�ǌ�WŽůƐŬČ�ǁǇƉŽǁŝĞͲ
ĚǌŝĞđ�ǁŽũŶħ�///�ZǌĞƐǌǇ�ŽƌĂǌ�ƉƌǌǇƐƚČƉŝđ�ĚŽ�ŽďŽǌƵ��ůŝĂŶƚſǁ͘�EĂƐƚħƉŶŝĞ�ƐƉŽųĞĐǌĞŷƐƚǁŽ�;ŶŽƚĂ�ďĞŶĞ�ďĂƌĚǌŽ�ďŝĞĚŶĞͿ�ǁ�ƌĂŵĂĐŚ�ǌďŝſƌͲ
Ŭŝ͕��ƉƌǌǇƉŽŵŝŶĂũČĐĞũ�ƉŽůƐŬČ�ƉƌǌĞĚǁŽũĞŶŶČ�ǌďŝſƌŬħ�&ƵŶĚƵƐǌƵ�KďƌŽŶǇ�EĂƌŽĚŽǁĞũ͕�ƵǌďŝĞƌĂųŽ�ųČĐǌŶČ�ŬǁŽƚħ�ϭϱ�ϬϬϬ�ĨƵŶƚſǁ�
;ŽďĞĐŶŝĞ�ŽŬŽųŽ�ϯ�ŵŝůŝŽŶǇ�h^�Ϳ͕�ĐŽ�ƉŽŬƌǇųŽ�ǌĂŬƵƉ�ϯ�ƐƉŝƞŝƌĞ͛ſǁ�ĚůĂ�WŽůƐŬŝ͕�ŬƚſƌĞ�ĂĐǌ͕�ǌĞ�ǁǌŐůħĚƵ�ŶĂ�ƌŽǌǁſũ�ƐǇƚƵĂĐũŝ͕�ĚŽ�ŶĂƐ�ďĞǌƉŽͲ
ƑƌĞĚŶŝŽ�ŶŝŐĚǇ�ŶŝĞ�ƚƌĂĮųǇ͕�ƚŽ�ũĞĚŶĂŬ�ǌŽƐƚĂųǇ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶĞ�Z�&Žǁŝ�ŝ�ƉŽƑƌĞĚŶŝŽ�ƉƌǌǇĐǌǇŶŝųǇ�Ɛŝħ�ĚŽ�ǁǇŐƌĂŶĞũ��ŝƚǁǇ�Ž��ŶŐůŝħ͘ 
tƌſđŵǇ�ũĞĚŶĂŬ�ĚŽ�ƉŽůƐŬŝĐŚ�ůŽƚŶŝŬſǁ�ǁ��ŶŐůŝŝ͘�WƌǌǇďǇųǇĐŚ�ĚŽ�tŝĞůŬŝĞũ��ƌǇƚĂŶŝŝ�ůŽŬŽǁĂŶŽ�ǁ�ŽƑƌŽĚŬƵ�ŶĂ�ůŽƚŶŝƐŬƵ��ĂƐƚĐŚƵƌĐŚ�ƉŽĚ�
>ŽŶĚǇŶĞŵ͘�t�ϭϵϰϬ�ƌ͘�ƌŽǌƉŽĐǌħƚŽ�ǁǇƐǇųĂŶŝĞ�ƉŝůŽƚſǁ�ŶĂ�ƉƌĂŬƚǇĐǌŶĞ�ƉƌǌĞƐǌŬŽůĞŶŝĞ�ǁ�ZĞĚŚŝůů�ƉŽĚ�>ŽŶĚǇŶ͘�EĂƚŽŵŝĂƐƚ�ŽďƐĞƌǁĂƚŽͲ
ƌǌǇ�ŝ�ƐƚƌǌĞůĐǇ�ƐĂŵŽůŽƚŽǁŝ�ǁƐƚħƉŶĞ�ƉƌǌĞƐǌŬŽůĞŶŝĞ�ƉƌǌĞĐŚŽĚǌŝůŝ�ǁ��ĂƐƚĐŚƵƌĐŚ͕�ƐŬČĚ�ƉŽƚĞŵ�ŬŝĞƌŽǁĂŶŽ�ŝĐŚ�ĚŽ�ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĐŚ�ƐǌŬſų�
ďƌǇƚǇũƐŬŝĐŚ͘�dƌĞŶŽǁĂůŝ�ŽŶŝ�ŶĂ�ƐĂŵŽůŽƚĂĐŚ��sZK��ŶƐŽŶ͘�_ŵŝŐųŽ�ƚĂŬŝĞŐŽ�ƐĂŵŽůŽƚƵ�ǌŽƐƚĂŶŝĞ�ŶĂŵ�ƉŽǁŝĞƌǌŽŶĞ�ƉƌǌĞǌ�DƵǌĞƵŵ�>ŽƚͲ
ŶŝĐƚǁĂ�ǁ�zŽƌŬƵ͕�ďǇ�ŵŽŐųŽ�ƐƚĂđ�Ɛŝħ�ŽŶŽ�ĐǌħƑĐŝČ�ǁǇƐƚĂǁǇ�ǁ�^Ăůŝ�ϯϬϯ�ǁ�ŶĂƐǌǇŵ�KƑƌŽĚŬƵ͘� 
<ůħƐŬĂ�ŵŝůŝƚĂƌŶĂ�ĂůŝĂŶƚſǁ�ǁĞ�&ƌĂŶĐũŝ�;ŵĂũ-ĐǌĞƌǁŝĞĐ�ϭϵϰϬͿ�ŽƌĂǌ�ĐŝħǏŬŝĞ�ƐƚƌĂƚǇ͕�ũĂŬŝĞ�ƚĂŵ�ƉŽŶŝŽƐųǇ�ŽĚĚǌŝĂųǇ�ďƌǇƚǇũƐŬŝĞ͕�ǌŵƵƐŝųǇ�ŝĐŚ�
ĚŽǁſĚǌƚǁŽ�ĚŽ�ƐǌƵŬĂŶŝĂ�ƌĞǌĞƌǁ͕�ĐĞůĞŵ�ƵǌƵƉĞųŶŝĞŶŝĂ�ŵ͘ŝŶ͘�ũĞĚŶŽƐƚĞŬ�ůŽƚŶŝĐǌǇĐŚ͕�Ă�ǁ�ƐǌĐǌĞŐſůŶŽƑĐŝ�ŵǇƑůŝǁƐŬŝĐŚ͘�t�ƐǇƚƵĂĐũŝ�ǌĂͲ
ŐƌŽǏĞŶŝĂ�ŝŶǁĂǌũČ�ŶŝĞŵŝĞĐŬČ͕�ŽŐųŽƐǌŽŶŽ�ŽĐŚŽƚŶŝĐǌǇ�ǌĂĐŝČŐ�ĚŽ�ďƌǇƚǇũƐŬŝĞŐŽ�ůŽƚŶŝĐƚǁĂ�ŵǇƑůŝǁƐŬŝĞŐŽ͘�WƌĂǁŝĞ�ǁƐǌǇƐĐǇ�ƉŽůƐĐǇ�ƉŝůŽĐŝ�
ŵǇƑůŝǁƐĐǇ�ƉƌǌĞďǇǁĂũČĐǇ�ǁ��ĂƐƚĐŚƵƌĐŚ�;Ă�ƉŽƚĞŵ�ǁ��ůĂĐŬƉŽŽůͿ�ǌŐųŽƐŝůŝ�Ɛŝħ�ĚŽ�ũĞĚŶŽƐƚĞŬ�Z�&͘ 
ϭϭ�ĐǌĞƌǁĐĂ�ǌŽƐƚĂųĂ�ƉŽĚƉŝƐĂŶĂ�ƉŽůƐŬŽ-ďƌǇƚǇũƐŬĂ�ƵŵŽǁĂ͕�ƵƐƚĂůĂũČĐĂ�ǌĂƐĂĚǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐũŝ�ƉŽůƐŬŝĐŚ�ũĞĚŶŽƐƚĞŬ�ůŽƚŶŝĐǌǇĐŚ�ŝ�ĚŽǁſĚǌƚǁ͕�
ǌĂƑ�ϲ�ƐŝĞƌƉŶŝĂ�ƵŵŽǁĂ�ĚŽƚǇĐǌČĐĂ�ǁƐƉſųƉƌĂĐǇ�ŝ�ǁƐƉſųĚǌŝĂųĂŶŝĂ�ƉŽůƐŬŝĞŐŽ�ůŽƚŶŝĐƚǁĂ�ǌ�Z�&͘�t�ŝĐŚ�ŶĂƐƚħƉƐƚǁŝĞ�ƉŽůƐŬŝĞ�ůŽƚŶŝĐƚǁŽ�
ǌŽƐƚĂųŽ�ƉŽĚƉŽƌǌČĚŬŽǁĂŶĞ�ĚŽǁſĚǌƚǁƵ�Z�&͕�ďĞǌ�ŵŽǏůŝǁŽƑĐŝ�ũĂŬŝĞũŬŽůǁŝĞŬ�ŝŶŐĞƌĞŶĐũŝ�ǁ�ǌĂŬƌĞƐŝĞ�ũĞŐŽ�ǁǇŬŽƌǌǇƐƚǇǁĂŶŝĂ�ƉƌǌĞǌ�
�ƌǇƚǇũĐǌǇŬſǁ͘ 
ϴ�ƐŝĞƌƉŶŝĂ�ƌŽǌƉŽĐǌħųĂ�Ɛŝħ�ŶŝĞŵŝĞĐŬĂ�ŽĨĞŶƐǇǁĂ�ůŽƚŶŝĐǌĂ�ŶĂ�tŝĞůŬČ��ƌǇƚĂŶŝħ͕�ŵĂũČĐĂ�ƐƚĂŶŽǁŝđ�ĨĂǌħ�ǁƐƚħƉŶČ�ĚŽ�ƉůĂŶŽǁĂŶĞũ�ŝŶǁĂǌũŝ�
ǁŽũƐŬ�ůČĚŽǁǇĐŚ͕�Ž�ĐǌǇŵ�ƉŝƐĂůŝƑŵǇ�ǁ�ũĞĚŶǇŵ�ǌ�ĐǌĞƌǁĐŽǁǇĐŚ�ďŝƵůĞƚǇŶſǁ͘� 
t�ŶĂƐƚħƉƐƚǁŝĞ�ƵŵŽǁǇ�ǌ�ϭϭ�ĐǌĞƌǁĐĂ�ƉŽĚũħƚŽ�ƉƌĂĐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐǇũŶĞ�ŶĂĚ�ƵƚǁŽƌǌĞŶŝĞŵ�ϰ�ƉŽůƐŬŝĐŚ�ĚǇǁŝǌũŽŶſǁ�ůŽƚŶŝĐǌǇĐŚ-�ϯϬϬ�ŝ�
ϯϬϭ—�ďŽŵďŽǁǇĐŚ�ŝ�ϯϬϮ�ŝ�ϯϬϯ�–�ŵǇƑůŝǁƐŬŝĐŚ͘�:ĂŬŽ�ƉŝĞƌǁƐǌǇ�ƉƌǌǇƐƚČƉŝų�ĚŽ�ĚǌŝĂųĂŷ�ƐƚĂĐũŽŶƵũČĐǇ�ŶĂ�ůŽƚŶŝƐŬƵ�>ĞĐŽŶĮĞůĚ�ϯϬϮ�ĚǇŽŶ�
ŵǇƑůŝǁƐŬŝ͘�t�ǌǁŝČǌŬƵ�ǌ�ŵŶŝĞũƐǌČ�ŝŶƚĞŶƐǇǁŶŽƑĐŝČ�ĚǌŝĂųĂŷ�ůŽƚŶŝĐǌǇĐŚ�ǁ�ƌĞũŽŶŝĞ�ƉƌǌĞǌ�ƐŝĞďŝĞ�ŽĐŚƌĂŶŝĂŶǇŵ͕�ŵŝĂų�ŽŶ�ƐƚŽƐƵŶŬŽǁŽ�
ŶŝĞǁŝĞůĞ�ŽŬĂǌũŝ�ĚŽ�ƐƉŽƚŬĂŷ�ǌ�ƐĂŵŽůŽƚĂŵŝ�>ƵŌǁĂīĞ͘�DŝŵŽ�ƚŽ�ũĞŐŽ�ƉŝůŽĐŝ�ƐƚƌČĐŝůŝ�ǁ�ƚǇŵ�ĐǌĂƐŝĞ�ϭϲ�ƐĂŵŽůŽƚſǁ�ǁƌŽŐĂ�ŶĂ�ƉĞǁŶŽ͕�ϭϬ�
ƉƌĂǁĚŽƉŽĚŽďŶŝĞ�ŝ�ϭ�ƵƐǌŬŽĚǌŝůŝ͘��ŶĂĐǌŶŝĞ�ŝŶƚĞŶƐǇǁŶŝĞũƐǌĞ�ĚǌŝĂųĂŶŝĂ�ǌ�ůŽƚŶŝƐŬĂ�EŽƌƚŚŽůƚ�ƉŽĚ�>ŽŶĚǇŶĞŵ�ƉƌŽǁĂĚǌŝų�ϯϬϯ�ĚǇǁŝǌũŽŶ�
ŵǇƑůŝǁƐŬŝ͘�dĂŬ�ŶƉ͘�ϭϱ�ǁƌǌĞƑŶŝĂ͕�ǁ�ĚŶŝƵ�ŶĂũĐŝħǏƐǌǇĐŚ�ĂƚĂŬſǁ�ŶĂ�>ŽŶĚǇŶ͕�ũĞŐŽ�ƉŝůŽĐŝ�ƐƚƌČĐŝůŝ�ϭϱ�ŵĂƐǌǇŶ�ǁƌŽŐĂ͘�WŽĚĐǌĂƐ�ǁŝǌǇƚǇ�ŬƌſͲ
ůĂ�:ĞƌǌĞŐŽ�s/�ǁ�ĚǇǁŝǌũŽŶŝĞ�;Ϯϲ�ǁƌǌĞƑŶŝĂͿ�ŶĂƐƚČƉŝų�ĂůĂƌŵŽǁǇ�ƐƚĂƌƚ�-�ǁ�ǁĂůĐĞ͕�ũĂŬĂ�ǁſǁĐǌĂƐ�ŶĂƐƚČƉŝųĂ͕�ŶĂƐŝ�ůŽƚŶŝĐǇ�ǌŶŝƐǌĐǌǇůŝ�ŬŽůĞũͲ
ŶǇĐŚ�ϭϰ�ƐĂŵŽůŽƚſǁ�>ƵŌǁĂīĞ͘��ǌŝĞŷ�ƉſǍŶŝĞũ�ƐƚƌČĐŝůŝ�ŶĂƐƚħƉŶǇĐŚ�ϭϲ�ŵĂƐǌǇŶ͘ 
t�ĐǌĂƐŝĞ�ďŝƚǁǇ�Ž��ŶŐůŝħ�WŽůĂĐǇ�ǌĞƐƚƌǌĞůŝůŝ�ųČĐǌŶŝĞ�ϮϬϯ�ϭͬϮ�ƐĂŵŽůŽƚſǁ�ŶŝĞƉƌǌǇũĂĐŝĞůĂ�ŶĂ�ƉĞǁŶŽ͕�ϯϱ�ƉƌĂǁĚŽƉŽĚŽďŶŝĞ�ŽƌĂǌ�ϯϲ�
ƵƐǌŬŽĚǌŝůŝ͘�t�ǁĂůĐĞ�ĐǌǇŶŶŝĞ�ƵĐǌĞƐƚŶŝĐǌǇųǇ�ƚĂŬǏĞ�ŽďĂ�ŶĂƐǌĞ�ĚǇŽŶǇ�ďŽŵďŽǁĞ͕�ďŝŽƌČĐ�ƵĚǌŝĂų�ǁ�ŶĂůŽƚĂĐŚ�ŶĂ�ŶŝĞŵŝĞĐŬŝĞ�ďĂƌŬŝ�ŝŶǁĂͲ
ǌǇũŶĞ�ǁ�ƉŽƌƚĂĐŚ��ŽƵůŽŐŶĞ͕��ĂůĂŝƐ�ŝ�KƐƚĞŶĚǌŝĞ͘��ƌǌƵĐŝųǇ�ŽŬ͘�ϰϱϲ�ƚŽŶ�ďŽŵď͘ 
WŽůĂĐǇ�ŽďŽŬ��ƌǇƚǇũĐǌǇŬſǁ�ƐƚĂŶŽǁŝůŝ�ŶĂũůŝĐǌŶŝĞũƐǌČ�ŐƌƵƉħ�ŶĂƌŽĚŽǁČ�ǁƑƌſĚ�ƉŝůŽƚſǁ�ďƌŽŶŝČĐǇĐŚ�ǁ�ϭϵϰϬ�ƌ͘�tŝĞůŬŝĞũ��ƌǇƚĂŶŝŝ͘�EĂ�
ϯϬϴϬ�ƉŝůŽƚſǁ�ŵǇƑůŝǁƐŬŝĐŚ�WŽůĂŬſǁ�ďǇųŽ�ϭϰϳ͕�ŬŽůĞũŶČ�ŐƌƵƉħ�ŶĂƌŽĚŽǁČ�ƌĞƉƌĞǌĞŶƚŽǁĂůŝ�EŽǁŽǌĞůĂŶĚĐǌǇĐǇ��-�ϭϬϭ͘�WŽĚĐǌĂƐ�ďŝƚǁǇ�
WŽůĂĐǇ�ǌĞƐƚƌǌĞůŝůŝ�ďůŝƐŬŽ�ϭϮй�ŽŐſůŶŝĞ�ǌŶŝƐǌĐǌŽŶǇĐŚ�ƐĂŵŽůŽƚſǁ�ǁƌŽŐĂ�;ϮϬϯ�ŝ�ϭͬϮ�ŶĂ�ϭϳϯϯͿ͘ 
dŽ�ŵ͘ŝŶ͘�ĚŽ�ŶŝĐŚ�ƐŬŝĞƌŽǁĂų�ƐǁŽũĞ�ƐųǇŶŶĞ�ƐųŽǁĂ�ƉƌĞŵŝĞƌ�tŝĞůŬŝĞũ��ƌǇƚĂŶŝŝ�tŝŶƐƚŽŶ��ŚƵƌĐŚŝůů͘�     ;D͘/Ϳ 

6WURQD�LQWHUQHWRZD�SDUDILL��ZZZ�SDUDILDOHHGV�RUJ�XN 



=DZV]H�SR�NDĪGHM�0V]\�ĞZ��-�RND]MD�GR�632:,('=,�ĝ:,ĉ7(-�:�.$3/,&<�ĞZ��6WDQLVáDZD�.RVWNL 
 

1,('=,(/$����6,(531,$������������=:<.à$� 
RQOLQH ������–�'R�%RĪHM�2SDWU]QRĞFL�]�SURĞEą�R�%áRJRVáDZLHĔVWZR�%RĪH��SRWU]HEQH�áDVNL�L�]GURZLH 
�������������������������������GOD�PDáĪRQNyZ�SS��0DFLHMD�L�.DWDU]\Q\�%XMDNRZVNLFK�Z�����5RF]QLFĊ�ĝOXEX�� 
������� ������–�=D�ĞS��G]LDGNyZ���$QWRQLQĊ�L���6WDQLVáDZD�&KOHZLFNLFK��RMFD�FKU]HVWQHJR���-DQD 
�������������������������������*DZĊG]NLHJR��ZXMND���.D]LPLHU]D�:LąFND�L�FLRFLĊ���:DQGĊ�']LDUPDJD�RUD]�FLRFLĊ 
���������������������������������(G\WĊ�.RSDF]�-�GDU�LQWHQFML�RG�SS��$QHW\�L�6\OZHVWUD�.RZDOF]\NyZ� 
/(('6������������–�=D�ĞS��WDWĊ���&]HVáDZD�3RERFKD�-�������-�0V]\�ĝZ��*UHJRULDĔVNLFK� 
   -�]�GDUX�LQWHQFML�FyUNL�0RQLNL�L�V\QD�7RPDV]D�]�URG]LQDPL�� 
+DUURJDWH��������–�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-����1,(�0$�06=<�ĝ:,ĉ7(-���-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�- 
/(('6�����������–�=D�ĞS��ĪRQĊ���,UHQĊ�:RĨQLDN�RUD]�URG]LFyZ���%URQLVáDZD�L���%URQLVáDZĊ�:RĨQLDNyZ 
�����������������������������RUD]�PĊĪD���6WHIDQD�6]\PDQLDND�RUD]�WDWĊ���5RPDQD�àXNDV]F]\ND�-�GDU�LQWHQFML� 
�����������������������������RG�QDU]HF]RQ\FK�5HQDW\�L�:RMWND�]�URG]LQDPL������������������������������ 
 

321,('=,$à(.�����6,(531,$�������ĝZLĊWR�ĞZ��:DZU]\ĔFD��GLDNRQD�L�PĊF]HQQLND�� 
 ������–�=D�ĞS��PĊĪD���-y]HID�0RQLVW��V\QD���$QGU]HMD�0RQLVW��URG]LFyZ����-XOLĊ� 
  L�.D]LPLHU]D�/LV��URG]HĔVWZR����0DULĊ�L�-y]HID�0RQLVW����6WDQLVáDZ�0RQLVW� 
  ���)UDQN�L�%HWW\�*RUGRQ�-�GDU�LQWHQFML�RG�+HOHQ\�0RQLVW��������������� 
����������������� �������–�=D�ĞS��WDWĊ���&]HVáDZD�3RERFKD�-�������-�0V]\�ĝZ��*UHJRULDĔVNLFK� 
   -�]�GDUX�LQWHQFML�FyUNL�0RQLNL�L�V\QD�7RPDV]D�]�URG]LQDPL 
 �������–�,17(1&-$�:2/1$ 
� 

:725(.�����6,(531,$�������:VSRPQLHQLH�ĞZ�.ODU\��G]LHZLF\ 
 ������–��=D�ĞS�����&]HVáDZD�'RODWD����0DULĊ�2VROLĔVNą�����:DQGĊ�L�.D]LPLHU]D�.XFKWD�� 
   ��7DGHXV]D�.ZLDWNRZVNLHJR�-�GDU�LQWHQFML�RG�+HOHQ\�0RQLVW���������������� 
 ������–�=D�ĞS��WDWĊ���&]HVáDZD�3RERFKD�-�������-�0V]\�ĝZ��*UHJRULDĔVNLFK� 
   -�]�GDUX�LQWHQFML�FyUNL�0RQLNL�L�V\QD�7RPDV]D�]�URG]LQDPL�� 
  ������–�,17(1&-$�:2/1$ 
������������������������������� 

ĝ52'$�����6,(531,$�������ĝZ��-RDQQ\�)UDQFLV]NL�GH�&KDQWDO��]DNRQQLF\ 
  ������ –� 'R�%RĪHM�2SDWU]QRĞFL� ]�SRG]LĊNRZDQLHP�]D�RWU]\PDQH� áDVNL� L�]GURZLH�GOD�PDP\�+HOHQ\�
    0RQLVW�L�FDáHM�URG]LQ\�0RQLVW��*RUGRQ�L�/LV�-��GDU�LQWHQFML�FyUNL�0DáJRVL 
������������������������–�=D�ĞS��WDWĊ���&]HVáDZD�3RERFKD�-�������-�0V]\�ĝZ��*UHJRULDĔVNLFK� 
   -�]�GDUX�LQWHQFML�FyUNL�0RQLNL�L�V\QD�7RPDV]D�]�URG]LQDPL� 
 �������–�2�]GURZLH�L�%RĪH�%áRJRVáDZLHĔVWZR�GOD�$QQ\�L�%UDMDQD�+REVRQ 
������������� 

&=:$57(.�����6,(531,$�������ĝZLĊW\FK�PĊF]HQQLNyZ��3RQFMDQD��SDSLHĪDL��+LSROLWD��SUH]ELWHUD 
 ������–�2�]GURZLH�L�%áRJRVáDZLHĔVWZR�%RĪH�GOD�FyUNL�=RVL�Z�GQLX�XURG]LQ�-�Z�GDU]H�LQW��RG�PDP\���������
 ������–�=D�ĞS��WDWĊ���&]HVáDZD�3RERFKD�-�������-�0V]\�ĝZ��*UHJRULDĔVNLFK� 
   -�]�GDUX�LQWHQFML�FyUNL�0RQLNL�L�V\QD�7RPDV]D�]�URG]LQDPL�� 
 ������–�,17(1&-$�:2/1$ 
������������������������������� 

3,Ą7(.�����6,(531,$�������:VSRPQLHQLH�ĞZ��0DNV\PLOLDQD�.ROEHJR��SUH]ELWHUD�L�PĊF]HQQLND 
  ������–�,17(1&-$�:2/1$ 
 ������–�32*5=(%����-DQLQD�12:$. 
 ������–�=D�ĞS��WDWĊ���&]HVáDZD�3RERFKD�-�������-�0V]\�ĝZ��*UHJRULDĔVNLFK� 
   -�]�GDUX�LQWHQFML�FyUNL�0RQLNL�L�V\QD�7RPDV]D�]�URG]LQDPL 
 ������–�2�%RĪH�%áRJRVáDZLHĔVWZR�L�SRWU]HEQH�áDVNL�GOD�FyUNL�.DWDU]\Q\�Z�ZLJLOLĊ�XURG]LQ� 
   L�GDU\�'XFKD�ĝZLĊWHJR�L�]GURZLH�-�Z�GDU]H�LQWHQFML�RG�$OLFML�]�URG]HĔVWZHP 
� 

62%27$����6,(531,$�������8URF]\VWRĞü�:QLHERZ]LĊFLD�1DMĞZLĊWV]HM�0DULL�3DQQ\ 
 ������–�=D�ĞS��WDWĊ���&]HVáDZD�3RERFKD�-�������-�0V]\�ĝZ��*UHJRULDĔVNLFK� 
   -�]�GDUX�LQWHQFML�FyUNL�0RQLNL�L�V\QD�7RPDV]D�]�URG]LQDPL 
 �     ��       ���;;�7<'=(ę�=:<.á< 
 ������–�2�%RĪH�%áRJRVáDZLHĔVWZR�GOD�PDáĪRQNyZ�8UV]XOL�L�:LWROGD�5]HJRFNLFK�]�RND]ML�,FK�XURG]LQ 
�   -��Z�GDU]H�LQWHQFML�RG�G]LHFL��.DPLOD��$OHNVDQGU\�L�-DNXED 
������������������������������� 

1,('=,(/$�����6,(531,$������������=:<.à$� 
RQOLQH ������–�'R�%RĪHJR�0LáRVLHUG]LD�]�SURĞEą�R�áDVNĊ�QLHED�GOD�ĞS��WDW\���0DULDQD�/LV]HZVNLHJR� 
   Z���URF]QLFĊ�ĞPLHUFL�-�Z�GDU]H�LQWHQFML�RG�FyUNL�0DUW\�]�PĊĪHP�:DOGHPDUHP����������������� 
������� ������–�=D�ĞS�����ĩRáQLHU]\�SROHJá\FK�SRGF]DV�ELWZ\�:DUV]DZVNLHM������URNX�L�Z�F]DVLH�,,�ZRMQ\�
   ĞZLDWRZHM�-�Z�GDU]H�LQWHQFML�RG�F]áRQNyZ�36=�Z�/HHGV����������������������������������������������������������� 
/(('6������������–�2�%áRJRVáDZLHĔVWZR�%RĪH�L�SRWU]HEQH�áDVNL�SU]HPLDQ\�Z�URG]LQLH��WDNĪH�Z�3ROVFH��JáĊEV]H�
   SR]QDQLH�%RJD�SU]H]�ZLDUĊ�-�Z�GDU]H�LQWHQFML�RG�0DUFLQD�L�(ZHOLQ\ 
+DUURJDWH��������–�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-����1,(�0$�06=<�ĝ:,ĉ7(-���-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�-�- 
/(('6�����������–�=D�ĞS��WDWĊ���&]HVáDZD�3RERFKD�-�������-�0V]\�ĝZ��*UHJRULDĔVNLFK� 
   -�]�GDUX�LQWHQFML�FyUNL�0RQLNL�L�V\QD�7RPDV]D�]�URG]LQDPL�� 

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



tZM�/>/_Dz��K��,Zz^dh^��-�t�Wh�>/��EzD�<h>�/��>/dhZ'//��h�,�Zz^dz��E�:�<K_�/KB� 
WƌŽƐŝŵǇ�WĂƌĂĮĂŶ�Ž�ƌĞũĞƐƚƌĂĐũĞ�ƐǁŽũĞũ�ŽďĞĐŶŽƑĐŝ�ŶĂ�DƐǌǇ�_ǁ͘�ŝ�ǁǇĚƌƵŬ�ͣďĞǌƉųĂƚŶĞũ͟�ǁĞũƑĐŝſǁŬŝ�ŶĂ�DƐǌĞ�_ǁŝħͲ
ƚĞ�ŶŝĞĚǌŝĞůŶĞ�ŶĂ�ŐŽĚǌ͘�ϵ͗ϯϬ͕�^hD%�-�ŐŽĚǌ͘ϭϭ͗ϬϬ͕�ŶĂ�ĚŽĚĂƚŬŽǁČ�DƐǌħ�_ǁ͘�ŶŝĞĚǌŝĞůŶČ�Ž�ŐŽĚǌ͘�ϭϲ͗ϬϬ͕�ŽƌĂǌ�ŶĂ�ǁŝĞͲ
ĐǌŽƌŶČ�Ž�ŐŽĚǌ͘�ϭϵ͗ϬϬ�ŝ�ƐŽďŽƚŶŝČ�ǁŝŐŝůŝũŶČ�ǌ�ŶŝĞĚǌŝĞůŝ�ŶĂ�ŐŽĚǌ͘�ϭϴ͗ϯϬ͘��ĂƐĂĚǇ�ƐǌĐǌĞŐſųŽǁĞ�ƵĚǌŝĂųƵ�ǁŝĞƌŶǇĐŚ�ǁĞ�
DƐǌǇ�_ǁ͘�ǁ��ŝĞĐĞǌũŝ�>ĞĞĚƐ��ƉŽĚĂų��Ɖ͘�DĂƌĐƵƐ�-�ǁĞ�ǁŶħƚƌǌƵ�ŬŽƑĐŝŽųĂ�ŽďŽǁŝČǌƵũĞ��ǇƐƚĂŶƐ�^ƉŽųĞĐǌŶǇ�-�Ϯŵ͘ 

�WKZ����<�E��K��F^dt�-�tZ����н�D^���E/���/�>E��K�'K��͘�ϭϲ͗ϬϬ͘ 
 

 

8:$*$�� 
2'���6,(531,$�=267$à�:352:$'=21<�2%2:,Ą=(.� 

=$.5<:$1,$�126$�,�867�Z�.2ĝ&,(/(��PDVHF]NL��SU]\áELFH�LWS�� 

hZK��z^d��^hD��E/���/�>E��-���t^��� 

'K��͘�ϭϭ͗ϬϬ�-�:�<K�D^���_t/%d��WK>Kt��-�ƉĂƌĂƐŽůĞ 
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*  
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*  
*  
*  
*  
*  
*  
*  
*  
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=0$5à$�ĝ3���:,(6à$:$�ĩÏà72:6.$� -���� OLSFD�EU��Z�ZLHNX�
��� ODW�� 3ROHFDMąF� -ą� PRGOLWZLH� Z\UDĪDP\� QDV]H� ZVSyáF]XFLH� -HM�
PĊĪRZL�$QGU]HMRZL� 
3RJU]HE�ĞS����:LHVáDZ\�RGEĊG]LH�Z�0DQF]HVWHU]H� 
=0$5àĄ� ĝ3� �� -$1,1$� 12:$.� Z� ZLHNX� ��� ODW�� ]DPLHV]NDáD�
REHFQLH�Z�:DNHILHOG��SU]HGWHP�Z�/HHGV��3RJU]HE�Z�SLąWHN��������
R�JRG]��������Z�QDV]\P�NRĞFLHOH�  
�� VLHUSQLD� EU�� Z� ZLHNX� ��� ODW� =0$5à$� ĝ3� �� (:$� .278/$��������
3RJU]HE�Z�SRQLHG]LDáHN�������R�JRG]��������Z�QDV]\P�NRĞFLHOH� 
 
àąF]ąF� VLĊ�Z� EyOX� ]� URG]LQDPL� L� SU]\MDFLyáPL�� SROHFDP\� ]PDUá\FK�
QDV]HM� JRUąFHM� PRGOLWZLH�� 1LHFK� GREU\� %yJ� REGDU]\� MH� Ī\FLHP�
ZLHF]Q\P��:LHF]Q\�2GSRF]\QHN��� 

 
12:<�52.�6=.2/1<�:�]ZLą]NX�]�QLHMDVQą�V\WXDFMą�RGQRĞQLH�]DFKRZDQLD�EH]SLHF]QHM�RGOHJáR-
ĞFL�Z� V]NROH�� VWRVXQNX�V]Nyá� SDĔVWZRZ\FK� GR� XF]HVWQLFWZD� G]LHFL�Z� ]DMĊFLDFK�Z� V]NRáDFK� VXSOH�
PHQWDUQ\FK� RUD]� Z� ]ZLą]NX� ]� LVWQLHMąF\PL� QLHMDVQRĞFLDPL�� ]ZLą]DQ\PL� ]� NZHVWLDPL� ]GURZRWQ\PL��
'\UHNFMD�V]NRá\�]DZLDGDPLD��ĪH�Z� W\P�URNX�V]NROQ\P��]DMĊFLD�Z�QDV]HM�3ROVNLHM�6]NROH�6RERWQLHM�
UR]SRF]Qą�VLĊ�Z�SLHUZV]ą�VRERWĊ�SDĨG]LHUQLND��NLHG\�WR��PDP\�QDG]LHMĊ��V\WXDFMD�EĊG]LH�NODURZQLHM�
V]D��3U]HSUDV]DP\�]D�QLHGRJRGQRĞü�L�GR�]REDF]HQLD�Z�SDĨG]LHUQLNX� 

 
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�.VLĊG]D��0RĪQD�VLĊ�XPyZLü�WHOHIRQLF]QLH��3U]\SRPLQDP\��ĪH�EDGDQLH��3URWRNyá�.DQRQL�

F]HJR�%DGDQLD�6WDQX�:ROQHJR�1DU]HF]RQ\FK� -� SRZLQQR� VLĊ� RGE\ü�QD���PLHVLąFH�SU]HG�SODQRZDQą���
GDWą�]DZDUFLD�6DNUDPHQWDOQHJR�0DáĪHĔVWZD�� 

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