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WĞƌ�ƐĂďĞƌ�ŵĠƐ�ƉŽĚĞƵ�ĐŽŶƐƵůƚĂƌ�ů͛�Z�E���/͗� 
 
ŚƩƉƐ͗ͬͬďŝďůŝŽƚĞĐĂǀŝƌƚƵĂů͘ĚŝďĂ͘ĐĂƚͬǁĞďƐ-ŝ-ďĂƐĞƐ-ĚĞ-ĚĂĚĞƐ 
 
�ĂƐĞ� ĚĞ� ĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ůĞŐŝƐůĂĐŝſ� ŝ� ũƵƌŝƐƉƌƵĚğŶĐŝĂ� ĐĂƚĂůĂŶĂ͕��
ĞƐƚĂƚĂů� ŝ� ĞƵƌŽƉĞĂ͘�dĂŵďĠ�ƐΖŝŶĐůŽƵĞŶ�ĂƉĂƌƚĂƚƐ�ĚĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĂ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ͕�ŶŽơĐŝĞƐ͕�ĨŽƌŵƵůĂƌŝƐ�ŝ�ďŝďůŝŽŐƌĂĮĂ͘ 

 
WĞƌ�Ă� ůĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�Ă� ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ĚĂĚĞƐ�ĚĞ� ůĞŐŝƐůĂĐŝſ�ƵƐ�ŚĞƵ��
ĚĞ� ǀĂůŝĚĂƌ� Ăŵď� Ğů� ĐĂƌŶĞƚ� ĚĞ� ůĂ� yĂƌǆĂ� ĚĞ� �ŝďůŝŽƚĞƋƵĞƐ����
DƵŶŝĐŝƉĂůƐ͘������ 
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�ŶĚƌĠƐ� ZŝǀĞƌŽ͕�DĂƌşĂ� ĚĞ͘� � >Ă� WŝƌĄŵŝĚĞ�
ŚƵĞĐĂ͗��ĐŽŶĐŝůŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ƉƌŽĨĞƐŝŽͲ
ŶĂů�Ǉ�ƉĞƌƐŽŶĂů͘��^/�͕�ϮϬϬϳ͘��΀ϭϱϱ��ŶĚ΁ 
�������������������������������������������������������������������
DĂŶƵĂů�ƋƵĞ�ĞǆƉůŽƌĂ� �ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ƐĞŶǌŝůůĂ� ŝ�
ƉƌăĐƟĐĂ�ĐŽŵ�ĐŽŶĐŝůŝĂƌ� ůĂ� ǀŝĚĂ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽͲ
ŶĂů� ŝ� ĨĂŵŝůŝĂƌ� ƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚĞů� ƉƵŶƚ�ĚĞ� ǀŝƐƚĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŽŵ�ĚĞƐ�ĚĞ�ů͛ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͘� 

&ĞƌŶĄŶĚĞǌ-�ƌĞŚƵĞƚ͕� :ŽƐĠ� DĂƌşĂ͘�
>Ă� �ŽŶĐŝůŝĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ǀŝĚĂ���������
ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů͕� ĨĂŵŝůŝĂƌ�Ǉ�ƉĞƌƐŽŶĂů͗�
�ƐƉĂŹĂ� ĞŶ� Ğů� ĐŽŶƚĞǆƚŽ� ĞƵƌŽƉĞŽ͘�
WŝƌĄŵŝĚĞ͕�ϮϬϭϲ͘���΀ϯϯϭ�&Ğƌ΁�� 
 

������/ŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚ� ĂŶăůŝƐŝ� ƐŽďƌĞ� ůĂ����
ƉƌŽďůĞŵăƟĐĂ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĐŝůŝĂĐŝſ�ĚĞ� ůĂ�ǀŝĚĂ� ůĂďŽƌĂů� ŝ�
ĨĂŵŝůŝĂƌ� Ă� ůĂ� hŶŝſ� �ƵƌŽƉĞĂ͘� �Ɛ� ƚƌĂĐƚĞŶ� ĂƐƉĞĐƚĞƐ�
ĐůĂƵ� ĐŽŵ� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚĂƚ͕� ĞůƐ� ŚŽƌĂƌŝƐ͕� ĞůƐ� ŚăďŝƚƐ�
ƐŽĐŝĂůƐ� ŝ� � ůĂ� ƋƵĂůŝƚĂƚ� ĚĞ� ǀŝĚĂ� ͘��ŝǆş� ĐŽŵ� ƚĂŵďĠ� ůĞƐ�
ŵĞƐƵƌĞƐ͕� ĂĐĐŝŽŶƐ� ŝ� ĞƐƚƌĂƚğŐŝĞƐ� ƉĞƌ� ĂĐŽŶƐĞŐƵŝƌ��
ŚĂƌŵŽŶŝƚǌĂƌ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�Ăŵď�ůĂ�ůĂďŽƌĂů͘� 

5HFRPDQHP� 

�ŽŶĐŝůŝĂĐŝſ� ŝ� ŶŽƵƐ� ƵƐŽƐ� ĚĞů� ƚĞŵƉƐ͘�
΀ĂƵƚŽƌĞƐ͗� &ƵŶĚĂĐŝſ� DĂƌŝĂ� �ƵƌğůŝĂ���������
�ĂƉŵĂŶǇ΁͘� � /ŶƐƟƚƵƚ� �ĂƚĂůă� ĚĞ� ůĞƐ�������
�ŽŶĞƐ͕�ϮϬϬϳ͘�� 

�ŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ��ǀĞƌƐŝſ�ĚŝŐŝƚĂů��Ăů�ĐĂƚăůĞŐ�
ĚĞ�ůĂ�ďŝďůŝŽƚĞĐĂ͗���ŚƩƉ͗ͬͬĂůĂĚŝ͘ĚŝďĂ͘ĐĂƚ�� 

�ů�ĐŽŶũƵŶƚ�ĚĞ�ĐĂŶǀŝƐ� ůĂďŽƌĂůƐ͕� ĨĂŵŝůŝĂƌƐ͕� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ŝ� ƐŽĐŝͲ
ĂůƐ͕�ĞŶƐ�ŽďůŝŐƵĞŶ�Ă�ƌĞƉůĂŶƚĞũĂƌ�ůĂ�ƋƺĞƐƟſ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĐŝůŝĂĐŝſ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝ�ĨĂŵŝůŝĂƌ͘��ƋƵĞƐƚ�ůůŝďƌĞ�ǀŽů�ƐĞƌ�ƵŶĂ�
ĞŝŶĂ�ŵĠƐ�ĞŶ� ůĂ� ƌĞĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ŶŽǀĞƐ�ƉƌŽƉŽƐƚĞƐ�ƉĞƌ� ƚĂů�Ě͛ŝŵͲ
ƉƵůƐĂƌ� ůĂ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĂƚ� ŝ� ĂǀĂŶĕĂƌ� ĐĂƉ� Ă� ƵŶĂ� ƐŽĐŝĞƚĂƚ�
ĂƵƚğŶƟĐĂŵĞŶƚ�ĚĞŵŽĐƌăƟĐĂ͕�ũƵƐƚĂ�ŝ�ĞƋƵŝƚĂƟǀĂ͘� 

WĂĚƌĞƐ Ǉ ŵĂĚƌĞƐ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ͗�ƵŶĂ�
ƵƚŽƉşĂ� ƌĞĂů͘� >ŽƐ� >ŝďƌŽƐ� ĚĞ� ůĂ� �ĂƚĂƌĂƚĂ͕�
ϮϬϭϱ͘������������������������������������������������������
΀�&ŽŶƐ�ĞƐƉĞĐŝĂů͗�&ĂŵşůŝĞƐ�ϯϬ͘Ϭϱϱ͘Ϯ�WĂĚ�΁�� 

�ůƐ� ũŽǀĞƐ� Ɛ͛ŝĚĞŶƟĮƋƵĞŶ� ĐĂĚĂ� ĚŝĂ� ŵĠƐ�
Ăŵď� ǀĂůŽƌƐ� ŝŐƵĂůŝƚĂƌŝƐ͕� ƉĞƌž� ĞŶ� ĐĂŶǀŝ͕�
ƋƵĂŶ�ĐŽŶǀŝƵĞŶ��ĞŶ��ƉĂƌĞůůĂ��ƚĞŶĚĞŝǆĞŶ�Ă� 

ƌĞƉƌŽĚƵŝƌ� ůĂ� ƌĞƉĂƌƟĐŝſ� ĚĞ� ƚĂƐƋƵĞƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� � ĚĞƐŝŐƵĂů͕�
ĂŐƵĚŝƚǌĂŶƚ-ƐĞ� ĞŶĐĂƌĂ�ŵĠƐ� � � Ăŵď� � ů͛ĂƌƌŝďĂĚĂ� ĚĞůƐ� ĮůůƐ͘� �Ɛ�
ŶĞĐĞƐƐŝƚĞŶ�ŵŽůƚƐ�ĐĂŶǀŝƐ�ƉŽůşƟĐƐ�ƉĞƌ�ĨĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƵŶ�ŵŽĚĞů�
ĚĞ� ĨĂŵşůŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ĐĂƉ�ĚĞůƐ�ĚŽƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ƉĂƌĞůůĂ�
ĞƐƟŐƵŝ� ƉĞŶĂůŝƚǌĂƚ� ůĂďŽƌĂůŵĞŶƚ� ƉĞƌ� ĞƐƚĂƌ� ƚĞŵƉŽƌĂůŵĞŶƚ�
ĨŽƌĂ� ĚĞů�ŵĞƌĐĂƚ� � ĚĞ� ƚƌĞďĂůů� Ž� ƉĞƌ� ƌĞĚƵŝƌ� ůĂ� ƐĞǀĂ� ũŽƌŶĂĚĂ�
ůĂďŽƌĂů͘ 

'ĂůĂ� �ƵƌĄŶ͕� �ĂƌŽůŝŶĂ͘� >Ă� ZĞĚƵĐĐŝſ�
ĚĞ� ůĂ� ũŽƌŶĂĚĂ� ŝ� ůΖĞǆĐĞĚğŶĐŝĂ� ƉĞƌ��
ƚĞŶŝƌ�ĐƵƌĂ�ĚĞůƐ�ĮůůƐ�Ž�ĞůƐ�ĨĂŵŝůŝĂƌƐ�Ă�
ůĞƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝŽŶƐ� ƉƷďůŝƋƵĞƐ͘���
�ŝƉƵƚĂĐŝſ� ĚĞ� �ĂƌĐĞůŽŶĂ͕� ϮϬϭϲ͘���
΀ϯϱ͘Ϭ�'Ăů΁� 

dĂŵďĠ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ� ĞŶ� � ǀĞƌƐŝſ� ĚŝŐŝƚĂů�
ĞŶ� ĐĂƚĂůă� ŝ� ĐĂƐƚĞůůă� Ăů� ĐĂƚăůĞŐ� ĚĞ� ůĂ�
ďŝďůŝŽƚĞĐĂ͗���ŚƩƉ͗ͬͬĂůĂĚŝ͘ĚŝďĂ͘ĐĂƚ�� 

5HFRPDQHP� 

'ĂůĂ��ƵƌĄŶ͕��ĂƌŽůŝŶĂ͘�>Ă�ZĞĚƵĐĐŝſŶ�
ĚĞ� ůĂ� ũŽƌŶĂĚĂ� Ǉ� ůĂ� ĞǆĐĞĚĞŶĐŝĂ� ƉŽƌ�
ĐƵŝĚĂĚŽ�ĚĞ�ŚŝũŽƐ�Ž�ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ�ĞŶ�ůĂƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ͘� �ŝƉƵƚĂͲ
Đŝſ�ĚĞ��ĂƌĐĞůŽŶĂ͕�ϮϬϭϲ͘ 

>ůŝďƌĞ�ƚğĐŶŝĐ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�Ɛ͛ĂŶĂůŝƚǌĂ�ůĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſ�ĚĞ�ůĂ�
ũŽƌŶĂĚĂ� ĚĞ� ƚƌĞďĂůů� ŝ� ů͛ĞǆĐĞĚğŶĐŝĂ� ƉĞƌ� ƚĞŶŝƌ� ĐƵƌĂ�
ĚĞ�ĮůůƐ�Ž� ĨĂŵŝůŝĂƌƐ� ƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ� ůĞͲ
ŐĂů͕�ũƵƌŝƐƉƌƵĚĞŶĐŝĂů�ŝ�ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂů͘� 

ZŽĚƌşŐƵĞǌ͕�EŽƌĂ͘��DĂĚƌĞƐ�Ǉ�ŵĂůĂďĂƌŝƐͲ
ƚĂƐ͘�hƌĂŶŽ͕�ϮϬϭϬ͘��������������������������������������
΀�&ŽŶƐ�ĞƐƉĞĐŝĂů͗�&ĂŵşůŝĞƐ�ϭϱϱ͘ϯ�ZŽĚ�΁� 

>͛ĂƵƚŽƌĂ�ƉƌĞƚĠŶ�ŵŽƐƚƌĂƌ�Ă�ůĞƐ�ĚŽŶĞƐ�ƋƵĞ�
ůĂ� ŵĂƚĞƌŶŝƚĂƚ� ŶŽ� ŝŵƉůŝĐĂ� � ŶĞĐĞƐƐăƌŝĂͲ
ŵĞŶƚ� ůĂ� ƌĞŶƷŶĐŝĂ� Ăů� ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂŵĞŶƚ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕�ŝ��ƋƵĞ��ůĂ��ũŽƌŶĂĚĂ�ůĂďŽƌĂů�ĞƐ� 

ƉŽƚ� ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂƌ� ƐĞŶƐĞ� ƋƵĞ� ĞǆŝƐƚĞŝǆŝŶ� ƐĞŶƟŵĞŶƚƐ� ĚĞ���
ĐƵůƉĂďŝůŝƚĂƚ͘� hŶĂ� ŽďƌĂ� ƉƌăĐƟĐĂ� ƋƵĞ� ĐŽŶǀŝĚĂ� Ă� ůĂ� ƌĞŇĞǆŝſ�
ƐŽďƌĞ�Ğů�ƉĂƉĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ĚŽŶĞƐ�ŝ�ůĂ�ŵĂƚĞƌŶŝƚĂƚ͘� 

dŽƌƌĂƐ�ĚĞ��Ğă͕���ƵůăůŝĂ͘�����ƉƌŽǀĞĐŚĂ�Ğů�
ƟĞŵƉŽ� ĐŽŶ ƚƵ ŚŝũŽ͗� � ĐſŵŽ� ƚŽŵĂƌ� ůĂ�
ŵĞũŽƌ� ĚĞĐŝƐŝſŶ� ƐŽďƌĞ Ğů ĐƵŝĚĂĚŽ���������
ĚĞů� ďĞďĠ͘� WůĂƚĂĨŽƌŵĂ͕� ϮϬϭϲ͘��������������������������������
΀&ŽŶƐ�ĞƐƉĞĐŝĂů͗�&ĂŵşůŝĞƐ�ϯϯϭ�dŽƌ�΁� 

YƵğ� ĨĞƌ� ƋƵĂŶ� Ɛ͛ĂĐĂďĂ� ůĂ� ďĂŝǆĂ� ƉĞƌ�ŵĂͲ
ƚĞƌŶŝƚĂƚ�Ž��ƉĂƚĞƌŶŝƚĂƚ͍����Ɛ�ů͛ĞƐĐŽůĂ�ďƌĞƐ- 

ƐŽů�ůĂ�ŵŝůůŽƌ�ŽƉĐŝſ͍�YƵŝŶĞƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ŵĠƐ�ƚĠ�ƵŶĂ�ĨĂŵşůŝĂ�
Ă�ů͛ŚŽƌĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝĚŝƌ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĐƵƌĂ�Ě͛ƵŶ�ŶĂĚſ͍��'ƵŝĂ�ƉƌăĐƟĐĂ�
ƐŽďƌĞ� ůĂ� ĐŽŶĐŝůŝĂĐŝſ�ƉĞƌ�Ă� ĨĂŵşůŝĞƐ�ƋƵĞ�ǀŽůĞŶ�ĐŽŶğŝǆĞƌ� ůĞƐ�
ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂƚƐ�ƉĞƌ�ƚĞŶŝƌ�ĐƵƌĂ�ĚĞů�ƐĞƵ�ŶĂĚſ͘ 


