
>Ă�ďĂůĂŶǌĂ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ŝŶŐĞŶŝĞƌşĂ͕�ŚĂ�ƉŝǀŽƚĂĚŽ�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�ĞƐĨĞƌĂƐ�ĚĞ�ůŽ�ĐŝĞŶơĮĐŽͲ�ƚĞſƌŝĐŽ�Ǉ�ůŽ�
ƚĠĐŶŝĐŽͲƉƌĄĐƟĐŽ�ƉĂƐĂŶĚŽ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĚĞů�ĐĂŵƉŽ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�Ǉ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͘

>Ă�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶŐĞŶŝĞƌŽƐ�ĞŶ��ŽůŽŵďŝĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ƐŝŐůŽƐ�y/y�Ǉ�yy͕�ƚƵǀŽ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƉƌŝŵĂƌŝŽƐ͕�Ğů�ŵŽĚĞůŽ�&ƌĂŶĐĠƐ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽ�ƉŽƌ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŵŽ� ůĂƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ�Ǉ� ůĂƐ��ƐĐƵĞůĂƐ�WŽůŝƚĠĐŶŝĐĂƐ� ;ĚĞ�ĐŽƌƚĞ�ƚĞſƌŝĐŽͲĐŝĞŶơĮĐŽͿ�Ǉ�
Ğů�ŵŽĚĞůŽ�EŽƌƚĞŵĞƌŝĐĂŶŽ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ŵĄƐ�ƉƌĄĐƟĐŽ͕�Ǉ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽƐ͕�ůŽƐ�ŵŽĚĞůŽƐ��ůĞŵĄŶ�Ǉ�
�ƐƉĂŹŽů͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘

^ŝŐƵŝĞŶĚŽ�ĞƐƚŽƐ�ĚŽƐ�ĨĂƌŽƐ͕�ƐƵƌŐŝſ�ůĂ�&ĂĐƵůƚĂĚ�ĚĞ�DĂƚĞŵĄƟĐĂƐ�Ğ�/ŶŐĞŶŝĞƌşĂ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů͕�ůĂ��ƐĐƵĞůĂ�ĚĞ�
DŝŶĂƐ�ĚĞ�DĞĚĞůůşŶ�Ă�ŵĞĚŝĂĚŽƐ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�yy�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�&ĂĐƵůƚĂĚ�ĚĞ�/ŶŐĞŶŝĞƌşĂ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�>ŽƐ��ŶĚĞƐ͘�
^ƵƐ� ĞŐƌĞƐĂĚŽƐ� ĐŽŶĨŽƌŵĂďĂŶ� ůĂ� ͞ĠůŝƚĞ͟�ĚĞ� ŝŶŐĞŶŝĞƌŽƐ�ƋƵĞ�ŽĐƵƉĂďĂŶ� ĂůƚŽƐ� ĐĂƌŐŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ� Ǉ� ƉƌŝǀĂĚŽƐ� Ǉ�ĚŝƌŝŐŝĂŶ�
ŐƌĂŶĚĞƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ͘
^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�Ă�ĐŽŵŝĞŶǌŽƐ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�yy͕�ĞŵĞƌŐĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚĞ�ůĂ��ƐĐƵĞůĂ��ĞŶƚƌĂů�ĚĞ��ƌƚĞƐ�Ǉ�KĮĐŝŽƐ�ĚĞ�
�ŽŐŽƚĄ͕����K͕�;,ŽǇ��ƐĐƵĞůĂ�dĞĐŶŽůſŐŝĐĂ�/ŶƐƟƚƵƚŽ�dĠĐŶŝĐŽ��ĞŶƚƌĂůͿ�ďĂƐĂĚĂ�ĞŶ�Ğů�ŵŽĚĞůŽ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ƋƵĞ�ŝŵƉĂƌơĂŶ�
ůĂƐ��ƐĐƵĞůĂƐ�ĚĞ��ƌƚĞƐ�Ǉ�KĮĐŝŽƐ�Ǉ�ůĂƐ��ƐĐƵĞůĂƐ�ĚĞ��ƌƚĞƐ�Ǉ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĂ�ĚĞ�&ƌĂŶĐŝĂ͕�ŽƌŝĞŶƚĂĚĂƐ�Ă�ĨŽƌŵĂƌ�ŝŶŐĞŶŝĞƌŽƐ�
ƚĠĐŶŝĐŽƐ�Ž�ŝŶŐĞŶŝĞƌŽƐ�ĚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ͘�

>Ă�ǀŝƐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�,ĞƌŵĂŶŽƐ�ĚĞ�>Ă�^ĂůůĞ�ƋƵĞ�ĨƵŶĚĂƌŽŶ�ĞƐƚĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ŚĂĐĞ�ϭϬϳ�ĂŹŽƐ�ĐŽŶ�Ğů�ĂǀĂů�
ĚĞů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�Ǉ�ĮŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ�ĞƐƚĂƚĂů͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĞǆƉĞƌƟĐŝĂ�Ǉ�Ğů�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŽƌĞƐ�ĚĞ�ĞƐĂ�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ͕�
ůŽŐƌĂƌŽŶ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌ�ƵŶ�ŵĠƚŽĚŽ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞ�Ǉ�ĞǆŝƚŽƐŽ�ƉĂƌĂ�ĨŽƌŵĂƌ�ŝŶŐĞŶŝĞƌŽƐ�ĐŽŶ�ĠŶĨĂƐŝƐ�ĞŶ�ůŽ�ƉƌĄĐƟĐŽ�ƐŝŶ�ĚĞƐĐƵŝĚĂƌ�
Ğů�ƐƵƐƚĞŶƚŽ�ĐŝĞŶơĮĐŽ͕�ƉĞƌŽ͕�ĐŽŶƚƌĂƉĞƐŽƐ�ĚĞ�ƟƉŽ�ƉŽůşƟĐŽ͕�ĚĞ�ĐůĂƐĞ�Ǉ�ĚĞ�ŐƌĞŵŝŽ͕�ŝŵƉŝĚŝĞƌŽŶ�Ğů�ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ďĂůĂŶǌĂ�
Ǉ�ůĂ�ŵĂŶƚƵǀŝĞƌŽŶ�ŝŶĐůŝŶĂĚĂ�ŚĂĐŝĂ�ůŽ�ƚĞſƌŝĐŽ͘
 
,ŽǇ͕ �ĐŽŶƟŶƷĂ�Ğů�ĚĞƐďĂůĂŶĐĞ�Ǉ�ŵƵĐŚĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�Ǉ�ƉŽƐƚƵƌĂƐ� ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂůĞƐ� ůŽ� ƐŝŐƵĞŶ�ĂƉĂůĂŶĐĂŶĚŽ͕�ƉĞƌŽ� ŝŐƵĂů�ƋƵĞ�
ĂǇĞƌ͕ �ƐƵƌŐĞŶ�ŶƵĞǀĂƐ�ĨƵĞƌǌĂƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ͕�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ĞŶ�ĂƐƉŝƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ�ƋƵĞ�
ƉƌŽƉĞŶĚĞŶ�ƉŽƌ�ƌĞĐƌĞĂƌ�ůĂ�ŝŶŐĞŶŝĞƌşĂ͕�ůĂƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�Ǉ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ƐƵƐƚĞŶƚĂĚĂƐ�ĞŶ�ĐŽƐŵŽǀŝƐŝŽŶĞƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�Ǉ�ĂƌŵſŶŝĐĂƐ�
ĐŽŶ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶƌŝƋƵĞǌĐĂŶ�ĐŽŶơŶƵĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ�ĐƵůƚƵƌĂƐ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ͕�Ǉ�ƉŽƌ�
ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ�ĞŶ�ŶƵĞǀŽƐ�ƉĂƌĂĚŝŐŵĂƐ�ƋƵĞ�ƉƌŽƉƵŐŶĂŶ�ƉŽƌ�ŵŽĚĞůŽƐ�ŇĞǆŝďůĞƐ͕�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�Ğ�ŝŶĐůƵǇĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ŝŶŐĞŶŝĞƌŽƐ�Ǉ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ͘

�ŚŽƌĂ͕�ůĂ��d/d��ĐŽŶ�Ğů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Ǉ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ƌĞǀŝǀĞ�ůĂ�ĨĂĐƵůƚĂĚ�ĚĞ�ŐƌĂĚƵĂƌ�ŝŶŐĞŶŝĞƌŽƐ�ƉĂƌĂ�
ůĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�Ǉ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�Ǉ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ŽƌŐƵůůŽ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ĐŽŚŽƌƚĞ�ĚĞ�ŝŶŐĞŶŝĞƌŽƐ�ĞŶ��ŝƐĞŹŽ�ĚĞ�
DĄƋƵŝŶĂƐ�Ǉ�WƌŽĚƵĐƚŽƐ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂůĞƐ�Ğ�ŝŶŐĞŶŝĞƌŽƐ�ĞŶ�WƌŽĐĞƐŽƐ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂůĞƐ�ŐƌĂĚƵĂĚŽƐ�ĞŶ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͕�ĨŽƌŵĂĚŽƐ�
ƉŽƌ�ĐŝĐůŽƐ�;ĐŽŵŽ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ĠƉŽĐĂͿ�ůŽ�ĐƵĂů�ůĞƐ�ŚĂ�ƉĞƌŵŝƟĚŽ�ĂĐƵŵƵůĂƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�ƐĂďĞƌĞƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ͕�ƉƌŝŵĞƌŽ�
ĐŽŵŽ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ� ůƵĞŐŽ�ĐŽŵŽ�ƚĞĐŶſůŽŐŽƐ͕�ƉŝůĂƌĞƐ�ƋƵĞ� ůĞƐ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂŶ�ƵŶ�ƉĞƌĮů�ƉŽůŝǀĂůĞŶƚĞ�Ǉ� ůĞƐ�
ƉŽƐŝďŝůŝƚĂƌĄŶ�ĚĞƐĞŵƉĞŹĂƌƐĞ�ĐŽŶ�ǀŝƌƚƵŽƐŝƐŵŽ�Ǉ�ĚŝŐŶŝĚĂĚ�ĐŽŵŽ�ŝŶŐĞŶŝĞƌŽƐ�ĐŽŶ�ĂůƚĂƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ͘�

WĂƌĂ�ĞůůŽƐ͕�ůŽƐ�ŵĞũŽƌĞƐ�ĠǆŝƚŽƐ͘�^Ƶ��ƐĐƵĞůĂ�ůŽƐ�ĂĐŽŵƉĂŹĂ�Ǉ�ůŽƐ�ĞƐƉĞƌĂ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĐŽŶƟŶƷĞŶ�ƐƵ�ƉĞƌĨĞĐĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ͘��ů�
ƌĞƚŽ�ĞƐ�ůĂ�ĐĂůŝĚĂĚ͘��ů�ĂŶŚĞůŽ͗�ůĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ŽďƌĂƐ�Ǉ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ŝŶŐĞŶŝĞƌşĂ�ƋƵĞ�ƚƌĂŝŐĂŶ�ƐƵƐƚĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�
Ă�ůĂ�ĞĐƵĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�Ǉ�Ă�ůĂ�ďĂůĂŶǌĂ͘��ů�ƐƵĞŹŽ͗�Ğů�ďƵĞŶ�ǀŝǀŝƌ͕ �ůĂ�ǀŝĚĂ�ĚƵůĐĞ�Ǉ�ďŽŶŝƚĂ�ƋƵĞ�ƉƌĞŐŽŶĂƌŽŶ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ƉƵĞďůŽƐ�
ĂŵĞƌŝŶĚŝŽƐ�ĂŶĚŝŶŽƐ͕�ƋƵĞ�ĚĂ�ƐĞŶƟĚŽ�Ǉ�ǀĂůŽƌ�Ăů�ƚƌĂďĂũŽ͕�Ă�ůŽ�ƚĠĐŶŝĐŽ͕�Ă�ůŽ�ĐŽůĞĐƟǀŽ͕�Ă�ůŽ�ĚŝǀĞƌƐŽ�Ǉ�Ăů�ďŝĞŶĞƐƚĂƌ�ĚĞ�ůĂ�
ŵĂǇŽƌşĂ͘�
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