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EŽǀĂ�ĨĂƐĞ�ĐŽŶƚƌĂ�Ă��ŽǀŝĚ-ϭϵ 
��ŵĞƐŵĂ�ƉƌƵĚġŶĐŝĂ͕�ĐŽƌĂŐĞŵ�Ğ�ĐŽŶĮĂŶĕĂ͊ 

�ŽůĞŐĂƐ 
 
�ĞƐĚĞ�ŽƐ�ƉƌŝŵĞŝƌŽƐ�ĚŝĂƐ�ĚĞ�DĂƌĕŽ�ƋƵĞ�ĨŽŵŽƐ�ĂƐƐĂůƚĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ƐĞŶƟŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŝŶĐĞƌƚĞǌĂ͕�ŵĞĚŽ�Ğ�
ŝŶĚĞĮŶŝĕĆŽ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ͕�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ƚŽĐŽƵ�Ă�ƚŽĚŽƐ�Ğ�ƋƵĞ�ĮĐĂƌĄ�ŐƌĂǀĂĚĂ�ŶĂ�ŶŽƐƐĂ�ŵĞŵſƌŝĂ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�Ğ�ĐŽůĞƟǀĂ�ƉŽƌ�ŵƵŝƚŽƐ�ĂŶŽƐ͘�DƵŝƚŽƐ�ŚŽŵĞŶƐ�Ğ�ŵƵůŚĞƌĞƐ�ĚĞ�ǀĄƌŝĂƐ�ŝĚĂĚĞƐ�Ğ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�
ĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ�Ğ�ƐŽĐŝĂŝƐ͕�ĨŽƌĂŵ�ŝŶĨĞƚĂĚŽƐ�Ğ�ŵƵŝƚŽƐ�ŶĆŽ�ƌĞƐŝƐƟƌĂŵ͘�DĂŶŝĨĞƐƚĂŵŽƐ�Ž�
ŶŽƐƐŽ�ƉĞƐĂƌ�Ğ�ƐŽůŝĚĂƌŝĞĚĂĚĞ�ăƐ�ĨĂŵşůŝĂƐ�ĞŶůƵƚĂĚĂƐ͘��ƐƚĂŵŽƐ�ƚƌŝƐƚĞƐ�Ğ�ĚĞ�ůƵƚŽ͘ 
 
KƐ��ŝƌŝŐĞŶƚĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƟǀŽƐ�Ğ�ŽƐ��ƐƐŽĐŝĂƟǀŝƐƚĂƐ�Ğŵ�ŐĞƌĂů�ǀŝƌĂŵ�Ă�ƐƵĂ�ĂƟǀŝĚĂĚĞ�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ƌĞĐƌĞĂƟͲ
ǀĂ�Ğ�ĚĞƐƉŽƌƟǀĂ�ƌĞƉĞŶƟŶĂŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂĚĂ͕�ĂƐ�ƐƵĂƐ�ĐŽůĞƟǀŝĚĂĚĞƐ͕�ĂƐƐŽĐŝĂĕƁĞƐ�Ğ�ĐůƵďĞƐ�ĐŽŵ�Ă�ƉŽƌͲ
ƚĂ�ĨĞĐŚĂĚĂ͕�ƐŽŵĂŶĚŽ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ŶŽǀŽƐ�Ă�ǀĞůŚŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ͘���ƐŝƚƵĂĕĆŽ�Ġ�ŐƌĂǀĞ͘ 
 
ZĞĂŐŝŵŽƐ�Ğ�ĂĐŽŵƉĂŶŚĄŵŽƐ�ĚŝĂ�Ă�ĚŝĂ�ĂƐ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĕƁĞƐ�ĚĂ��'^�Ğ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ͘�dŽŵĄŵŽƐ�ƉŽƐŝͲ
ĕĆŽ�ũƵŶƚŽ�ĚĂƐ��ƵƚĂƌƋƵŝĂƐ͕�'ŽǀĞƌŶŽ�Ğ��ƐƐĞŵďůĞŝĂ�ĚĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͘�^ŽůŝĚĂƌŝǌĄŵŽ-ŶŽƐ�ĐŽŵ�ŽƐ�ĂƐƐŽͲ
ĐŝĂĚŽƐ͕�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�Ğ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ͕�ƉƌĞƐƚĂŶĚŽ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĞƐƐĞŶĐŝĂŝƐ͕�ƚƌĂŶƐŵŝƟŵŽƐ�ĐŽƌĂŐĞŵ�Ğ�
ĐŽŶĮĂŶĕĂ͘��ŽŽƌĚĞŶĄŵŽƐ�ĂĕƁĞƐ�Ğ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ĐŽŵ�ŽƵƚƌĂƐ�ĨĂŵşůŝĂƐ�ĚĂ��ĐŽŶŽŵŝĂ�^ŽĐŝĂů͘ 
 
 
YƵĞ�ĨĂǌĞƌ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĂŐŽƌĂ 
 
�ŚĞŐĂĚŽƐ�ĂŽ�ĮŶĂů�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ��ŵĞƌŐġŶĐŝĂ͕�ŶĆŽ�ĐŚĞŐĄŵŽƐ�ĂŽ�ĮŶĂů�ĚĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ͘�KƐ�ĞůĞǀĂĚŽƐ�
ƌŝƐĐŽƐ�ĚĞ�ŝŶĨĞĕĆŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�Ğ�ĚĞ�ĂŐƌĂǀĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƐĂƷĚĞ�ƉƷďůŝĐĂ�ƉŽĚĞŵ�ǀŽůƚĂƌ�Ă�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŵŽͲ
ŵĞŶƚŽ͘�dĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞƚŽŵĂƌ�Ă�ĂƟǀŝĚĂĚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĨĂƐĞĂĚĂ�Ğ�ĐŽŶƚƌŽůĂĚĂ͘� 
 
DƵŝƚĂƐ�ĚĂƐ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ͕��ƐƐŽĐŝĂĕƁĞƐ�Ğ��ůƵďĞƐ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂŵ-ƐĞ�Ž�ƋƵĞ�ƉŽĚĞŵ͕�ƋƵĂŶĚŽ�Ğ�ĐŽŵŽ�
ĨĂǌĞƌ͘�EĆŽ�ƐĞ�ĞƐƉĞƌĂ�ƋƵĞ�Ă��'^�ŽƵ�Ž�'ŽǀĞƌŶŽ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĞŵ�ŽƵ�ĚĞĐƌĞƚĞŵ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĮĐĂƐ�
ƉĂƌĂ�Ă�ƌĞƚŽŵĂ�ĚĂƐ�ĂƟǀŝĚĂĚĞƐ�ŶŽ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀŝƐŵŽ͘�dĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ƉĞŶƐĂƌ�Ğ�ĂŐŝƌ�ƉŽƌ�ŶſƐ�ƉƌſƉƌŝŽƐ͘ 
 
^ĂďĞŵŽƐ�ƋƵĞ�Ă�ĂƟǀŝĚĂĚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĂ�ĐĂŝƵ�ϭϬϬй�ŶŽƐ�ŵĞƐĞƐ�ĚĞ�DĂƌĕŽ�Ğ��ďƌŝů�Ğ�ƉŽĚĞƌĄ�ƌĞƚŽŵĂƌ�
ŵƵŝƚŽ�ůĞŶƚĂŵĞŶƚĞ�Ğŵ�DĂŝŽ͘��ƐƟŵĂ-ƐĞ�ƋƵĞ�Ɛſ�ĂƟŶŐŝƌĄ�ŽƐ�Ϯϱй�ĚĂ�ĂƟǀŝĚĂĚĞ�Ğŵ�:ƵůŚŽ͕�ŽƐ�ϱϬй�
Ğŵ�^ĞƚĞŵďƌŽ�Ğ�ŽƐ�ϭϬϬй�Ğŵ��ĞǌĞŵďƌŽ͕�ĐĂƐŽ�ŶĆŽ�ŚĂũĂ�ŶŽǀĂ�ĐƌŝƐĞ�ĞƉŝĚĠŵŝĐĂ͘ 
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 ���ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂ͗ 
 
ϭ͘ DĂŶƚĞƌ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĂ�ŽďƐĞƌǀąŶĐŝĂ�ĚĂƐ�ZĞĐŽŵĞŶĚĂĕƁĞƐ�ĚĂ��'^�–��ŝƌĞĕĆŽ�'ĞƌĂů�ĚĞ�^ĂƷĚĞ�Ğ�

ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ͕�Ğŵ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�Ă�ZĞƐŽůƵĕĆŽ�ĚŽ��ŽŶƐĞůŚŽ�ĚĞ�DŝŶŝƐƚƌŽƐ�ŶǑ�ϯϯ-�ͬϮϬϮϬ�ĚĞ�ϯϬ�ĚĞ�
�ďƌŝů�;�ƌƚǑ�ϱǑ��ŶĞǆŽ�/Ϳ͖ 

Ϯ͘ DĂŶƚĞƌĞŵ-ƐĞ�ĂƚĞŶƚŽƐ�ă�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�ĚŝĄƌŝĂ�ƉĞůŽƐ�ŵĞŝŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ�ƐŽĐŝĂů͕�ĐŽŶƐƵůƚĂ�
ĚĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ĚĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ�ŶĂ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕��ĞůĞŐĂĚŽ;ĂͿ�ĚĞ�^ĂƷĚĞ�ŽƵ�^ĞƌǀŝĕŽ�DƵŶŝͲ
ĐŝƉĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĕĆŽ��ŝǀŝů͖ 

ϯ͘ �WƌĞƉĂƌĂƌ�ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�ĂƐ�ŝŶƐƚĂůĂĕƁĞƐ�ĨĂǌĞŶĚŽ�ĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ůŝŵƉĞǌĂ͕�ĚĞƐŝŶĨĞĕĆŽ͕�ƌĞŽƌŐĂŶŝǌĂͲ
ĕĆŽ�ĚŽ�ĞƐƉĂĕŽ�Ğ�ĂĮǆĂŶĚŽ� ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ƉĂƌĂ�Ž�ĂĐĞƐƐŽ�Ğ�ƉĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ�ŶĂƐ�ŵĞƐͲ
ŵĂƐ͖ 

ϰ͘ ZĞƚŽŵĂ�ĚĂƐ�ĂƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĂƐ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ĂƐ�ƌĞŐƌĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ŵĄǆŝŵĂ�ƚĂŝƐ�
ĐŽŵŽ�Ž�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂŵĞŶƚŽ�ƐŽĐŝĂů͕�ƵƐŽ�ĚĞ��W/�;ŵĄƐĐĂƌĂƐ͕�ǀŝƐĞŝƌĂƐ͕�ůƵǀĂƐͿ�Ğ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�
ĚĞƐŝŶĨĞƚĂŶƚĞƐ�ĐŽŵŽ�ĄůĐŽŽů�ŐĞů͖ 

ϱ͘ ZĞƚŽŵĂ�ĚĂƐ�ĂƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĐƵůƚƵƌĂŝƐ͕�ƌĞĐƌĞĂƟǀĂƐ�Ğ�ĚĞƐƉŽƌƟǀĂƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ŐƌĂĚƵĂů�Ğ�ĚĞ�ĂĐŽƌͲ
ĚŽ�ĐŽŵ�ĂƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĂƟǀŝĚĂĚĞͬŵŽĚĂůŝĚĂĚĞ͖ 

ϲ͘ ZĞƚŽŵĂ�ĚĂƐ�ĂƟǀŝĚĂĚĞƐ�ŶĆŽ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĂƐ�ĐŽŵŽ�ŽƐ�ůŽĐĂŝƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀşǀŝŽ�;^ĂůĂ�ĚŽ��ƐƐŽĐŝĂĚŽͿ�
ŽƵ�ďĂƌĞƐ�ĚĞ�ĂƉŽŝŽ�ăƐ�ĂƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŵ�ŽƐ�ĐƵŝĚĂĚŽƐ�ƌĞĚŽďƌĂĚŽƐ�Ğ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝͲ
ƚŽƐ�Ğ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ƉƌſƉƌŝĂƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĞƐƉĂĕŽ�Ğ�ƐĞƌǀŝĕŽ�ƉƌĞƐƚĂĚŽ͖ 

ϳ͘ �ĮǆĂĕĆŽ�ĚŽ��ĂƌƚĂǌ�Ğ��şƐƟĐŽƐ�ĐĞĚŝĚŽƐ�ƉĞůĂ��ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ�ŽŶĚĞ�ƐĞ�ĚĄ�ĐŽŶƚĂ�ĚĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�
ĚĞ�ĐŽŶƟŶŐġŶĐŝĂ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ĚĂ�ǀŽƐƐĂ�ĞŶƟĚĂĚĞ�Ğ� ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�ĞƐƐĞŶĐŝĂů�ĂŽƐ�ĮůŝĂĚŽƐ�Ğ�ǀŝƐŝͲ
ƚĂŶƚĞƐ͘ 

 
  EŽƚĂ͗�dŽĚŽƐ�ŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĂ��ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ�ĞƐƚĆŽ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞŝƐ͘�dƌĂďĂůŚĂĚŽƌĂƐ�Ğ��ŝƌŝŐĞŶƚĞƐ�

 ŵĂŶƚġŵ-ƐĞ� Ğŵ� dĞůĞƚƌĂďĂůŚŽ͕� ƉĞůŽ�ŵĞŶŽƐ� ĂƚĠ� ĚŝĂ� ϭϳ�DĂŝŽ͕� ĐƵŵƉƌŝŶĚŽ� Ž� ĞƐƟƉƵůĂĚŽ� ŶŽ�
 �ƌƚǑ� ϱǑ�;�ŶĞǆŽ�/Ϳ�ĚĂ�ZĞƐŽůƵĕĆŽ�ĚŽ��ŽŶƐĞůŚŽ�ĚĞ�DŝŶŝƐƚƌŽƐ�ĚĞ�ϯϬ��ďƌŝů͘ 

 
WĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�YƵŽƚĂ��ŶƵĂů 
 
�ŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�Ă�ƉĞƌĚĂ�ĚĞ�ƌĞĐĞŝƚĂƐ�ĚĂƐ�&ŝůŝĂĚĂƐ�ŶĞƐƚĂ� ĨĂƐĞ�Ğ� ŝŶƐĞƌŝĚĂ�ŶĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ĂƉŽŝŽ�ăƐ�
&ŝůŝĂĚĂƐ͕�Ă��ŝƌĞĕĆŽ�ĚĂ��ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ�ĚĞůŝďĞƌŽƵ͗ 
 
ϭ͘ �Ɛ�ĮůŝĂĚĂƐ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ƉƵĚĞƌĞŵ�ƉĂŐĂƌ�ŽƐ�ϲϬΦ�ĚĂ�YƵŽƚĂ��ŶƵĂů�ĚĞ�ƵŵĂ�Ɛſ�ǀĞǌ͕�ƉŽĚĞƌĆŽ�ĚŝǀŝĚŝƌ�

Ž�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�Ğŵ�ĚƵĂƐ�ǀĞǌĞƐ͕�ƐĞŶĚŽ�ϯϬΦ�ĂƚĠ�ϯϬ�ĚĞ�:ƵŶŚŽ�Ğ�ŽƐ�ƌĞƐƚĂŶƚĞƐ�ϯϬΦ�ĂƚĠ�ϯϭ��ĞͲ
ǌĞŵďƌŽ͖ 

Ϯ͘ �Žŵ�Ž�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƉƌŝŵĞŝƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�ƐĞƌĄ�ĞŵŝƟĚŽ�ƌĞĐŝďŽ�ĚĞ�ŝŐƵĂů�ǀĂůŽƌ�Ğ�Ă�ǀŝŶŚĞƚĂ�ĚŽ�ĂŶŽ�
ϮϬϮϬ�ƋƵĞ�ĚĂƌĄ�ĂĐĞƐƐŽ�ĂŽƐ�ĚĞƐĐŽŶƚŽƐ�ũƵŶƚŽ�ĚĂƐ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ĐŽŵ�ƉƌŽƚŽĐŽůŽ�ĐŽŵ�Ă��ŽŶĨĞĚĞͲ
ƌĂĕĆŽ͕�ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�Ă�^W�͘ 
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�ŽŵĞŵŽƌĂĕƁĞƐ�ĚŽ��ŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĂƐ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ 
 
�ŝĂ�ϯϭ�ĚĞ�DĂŝŽ�Ġ��ŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĂƐ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ͘��Ɛ�ĐŽŵĞŵŽƌĂĕƁĞƐ�ƐĞƌĆŽ�ƉŽƌ�ƚŽĚŽ�Ž�ƉĂşƐ�Ğ�
ŶŽ�ĞƐƚƌĂŶŐĞŝƌŽ͘��Ɛ�ĐŽŵĞŵŽƌĂĕƁĞƐ�ĞƐƚĞ�ĂŶŽ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ƚĞƌ�Ğŵ�ĐŽŶƚĂ�ĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂŝƐ�Ğŵ�
ƋƵĞ�ĞƐƚĂŵŽƐ�Ă�ǀŝǀĞƌ�Ğ�ƉŽƌ� ŝƐƐŽ�Ž�ĚĞƐĂĮŽ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĐĂĚĂ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞ�ƉŽƐƐĂ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�Ƶŵ�ŵŽͲ
ŵĞŶƚŽ͕�ĂŝŶĚĂ�ƋƵĞ�ƐŝŵďſůŝĐŽ͕�ŽŶĚĞ�ƐĞũĂ�ĞǀŽĐĂĚŽ�Ž��ƐƐŽĐŝĂƟǀŝƐŵŽ�WŽƉƵůĂƌ�ĚĞ��ƵůƚƵƌĂ͕�ZĞĐƌĞŝŽ�Ğ�
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