
�ϭ 

>��>�ddZ���h�'ZKhW�������D/Yh���>/D�d�^�K>�/Z�����^dZ�^�KhZ'—EΣϲ͕�ũĂŶǀ�ϮϬϮϭ 
�ŝƌĞĐƚƌŝĐĞ�ĚĞ�WƵďůŝĐĂƟŽŶ�͗��ůŝƐĂďĞƚŚ�>ĂƉŽƌƚĞ͕�ƌĞĐƚƌŝĐĞ�ĚĞ�ů͛ĂĐĂĚĠŵŝĞ�ĚĞ�^ƚƌĂƐďŽƵƌŐ� 
ZĠĚĂĐƟŽŶ�-�>ƵĐŝĞ�WŝƟŽƚ�;ĐŽŶƐĞŝůůğƌĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ—�s^Ϳ��ŚƌŝƐƟŶĞ�hƌďĂŶ�;��s>�Ϳ��sŝƌŐŝŶŝĞ�:ĞůƚƐĐŚ�;ƌĠĨĠƌĞŶƚĞ�ĂĐĂĚĠŵŝƋƵĞ�ĠŐĂůŝƚĠͿ 

^ŽƵƌĐĞ�͗��'�^�K—�ƵƌĞĂƵ�ĚĞ�ů͛ĠŐĂůŝƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ůƵƩĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝͲ
ŶĂƟŽŶƐ—ĚĠĐĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ 
 
�ǀĞĐ�ů͛ĂĐĐŽƌĚ�ĚĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ůĠŐĂƵǆ͕�ůĞƐ�ĠůğǀĞƐ�ŵŝͲ
ŶĞƵƌƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ă�ĐĞ�ƋƵĞ�ů͛ĠĐŽůĞ͕�ůĞ�ĐŽůůğŐĞ�ŽƵ�
ůĞ�ůǇĐĠĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĞ�ůĞ�ƉƌĠŶŽŵ�Ě͛ƵƐĂŐĞ�ƋƵ͛ŝůƐ�ŽŶƚ�ĐŚŽŝƐŝ�
ƉŽƵƌ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƌĞ�ă�ů͛ŝĚĞŶƟƚĠ�ĚĞ�ŐĞŶƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŝůƐ�
ƐĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĞŶƚ͘��Ğ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉƌĠŶŽŵ�Ě͛ƵƐĂŐĞ�
Ɛ͛ĂƉƉůŝƋƵĞ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƐ�ă�ů͛ĠƚĂďůŝƐƐĞͲ
ŵĞŶƚ�;ůŝƐƚĞƐ�Ě͛ĂƉƉĞů͕��Ed͕�ĐĂƌƚĞ�ĚĞ�ĐĂŶƟŶĞ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂͲ
ƟŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĨĂŵŝůůĞ͕�ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĞŶ�ĐůĂƐƐĞ�ĚƵ�ƉƌĠŶŽŵ�Ğƚ�
ĚĞƐ�ƉƌŽŶŽŵƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ�ĞƚĐͿ�ŵĂŝƐ�ƉĂƐ�ĂƵǆ�ĚŽĐƵͲ
ŵĞŶƚƐ�ŽĸĐŝĞůƐ�;ĚŝƉůƀŵĞƐ�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞͿ͘�� 
>Ğ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉƌĠŶŽŵ�ă�ů͛ĠƚĂƚ�Đŝǀŝů�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉĂƐ�ġƚƌĞ�
ĞǆŝŐĠ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐĠĚĞƌ�ă�ĐĞƩĞ�ĚĞŵĂŶĚĞ͘��Ğ�ůĂ�ŵġŵĞ�ĨĂĕŽŶ͕�
ƵŶĞ�ĠĐŽůĞ�ŽƵ�ƵŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�Ŷ͛Ă�ƉĂƐ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�Ɛ͛ĂƉͲ
ƉƵǇĞƌ�ƉŽƵƌ�ĐĞůĂ�ƐƵƌ�ƵŶ�ĐĞƌƟĮĐĂƚ�ŵĠĚŝĐĂů�ƋƵŝ�ƌĞĐŽŶŶĂŝͲ
ƚƌĂŝƚ�ůĂ�ĚǇƐƉŚŽƌŝĞ�ĚĞ�ŐĞŶƌĞ͘� 
>Ğ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉƌĠŶŽŵ�ă�ů͛ĠƚĂƚ�Đŝǀŝů�ĞŶƚƌĂŝŶĞ�ůĂ�ŵŽĚŝͲ
ĮĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕�Ǉ�ĐŽŵƉƌŝƐ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ�ůĞƐ�ĞǆĂͲ
ŵĞŶƐ�Ğƚ�ĐŽŶĐŽƵƌƐ͕�ƌĠƚƌŽĂĐƟǀĞŵĞŶƚ�Ɛŝ�ďĞƐŽŝŶ�;ďƵůůĞƟŶƐ͕�ĚŝƉůƀŵĞƐ͕�ůŝƐƚĞƐ�
Ě͛ĠŵĂƌŐĞŵĞŶƚ�ĞƚĐͿ͘ 
 
�ĂŶƐ�ĐĞƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͕�ŝů�ĞƐƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞ�ǀĞŝůůĞƌ�ă�ĐĞ�
ƋƵĞ�ůĞ�ƉƌĠŶŽŵ�Ě͛ƵƐĂŐĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉƌŽŶŽŵƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚƐ�ƐŽŝĞŶƚ�ďŝĞŶ�
ĞŵƉůŽǇĠƐ�ƉĂƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ƐĐŽůĂŝƌĞ͘� 
>Ğ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞŶƟŽŶ�ĚƵ�ƐĞǆĞ�ă�ů͛ĠƚĂƚ�Đŝǀŝů�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĚĞͲ
ŵĂŶĚĠ�ƋƵ͛ă�ůĂ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞ�ů͛ĠůğǀĞ�;ƐĂŝƐŝŶĞ�ĚƵ�ƚƌŝďƵŶĂů�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞͿ͘�DĂŝƐ�
ůĂ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�ů͛ŝĚĞŶƟƚĠ�ĚĞ�ŐĞŶƌĞ�ƉĞƵƚ�ĂǀŽŝƌ�ůŝĞƵ͕�ĂǀĞĐ�ů͛ĂĐĐŽƌĚ�
ĚĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ů͛ĠůğǀĞ͕�ĚğƐ�ƋƵĞ�ĐĞůƵŝ-Đŝ�ĞŶ�ĨŽƌŵƵůĞ�ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ͘�
�ĞůĂ�ƉĞƵƚ�ĞŶƚƌĂŠŶĞƌ�ůĞƐ�ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚƐ�ĚŽŶƚ�ŝů�ĞƐƚ�ƋƵĞƐƟŽŶ�Đŝ-ĚĞƐƐŽƵƐ͘ 
 
^ŝ�ǀŽƵƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞǌ�ĚĞƐ�ĚŝĸĐƵůƚĠƐ�ŽƵ�Ɛŝ�ǀŽƵƐ�ĂǀĞǌ�ĚĞƐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ůĂ�ƌĠĨĠͲ
ƌĞŶƚĞ�ĂĐĂĚĠŵŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ĠŐĂůŝƚĠ�;ǀŝƌŐŝŶŝĞ͘ũĞůƚƐĐŚΛĂĐ-ƐƚƌĂƐďŽƵƌŐ͘ĨƌͿ͕�ůĂ�
ĐĞůůƵůĞ�ǀŝĞ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�;ĐĞ͘ƉǀƐΛĂĐ-ƐƚƌĂƐďŽƵƌŐ͘Ĩƌ�ŽƵ�ĐĞ͘ĚĂǀůĐΛĂĐ-
ƐƚƌĂƐďŽƵƌŐ͘ĨƌͿ�Ğƚ�ůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ũƵƌŝĚŝƋƵĞ�;ĐĞ͘ĚĂĐĞƐΛĂĐ-ƐƌĂƐďŽƵƌŐ͘ĨƌͿ�ƉĞƵͲ
ǀĞŶƚ�ǀŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ͘ 

>ĞƩƌĞ�&>�^,��>ĞƐ�ĠůğǀĞƐ�ƚƌĂŶƐŐĞŶƌĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŝůŝĞƵ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�͗�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ĚƌŽŝƚ͕�ƉƌĠĐŽŶŝƐĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ƉƌĠǀĞŶͲ
ƟŽŶ�ĚĞƐ�ǀŝŽůĞŶĐĞƐ 

dƌĂŶƐŝĚĞŶƟƚĠ�Ğƚ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉƌĠŶŽŵ�Ě͛ƵƐĂŐĞ 

�ĞƐ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ� ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ� ŽŶƚ� ĠƚĠ� ĚĠƉŽƐĠĞƐ� ƐƵƌ� ůĞ� ƐŝƚĞ�
��h^�K>� ͗� ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĞĚƵƐĐŽů͘ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘ĨƌͬϭϱϵϮͬƉƌĞǀĞŶŝƌ-ů-
ŚŽŵŽƉŚŽďŝĞ-Ğƚ-ůĂ-ƚƌĂŶƐƉŚŽďŝĞ-ů-ĞĐŽůĞ� 

�Ŷ� ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ͕� ů͛ĂƌƟĐůĞ� ĞǆƉůŝƋƵĞ͗�
ͨ >ΖŚŽŵŽƉŚŽďŝĞ�Ğƚ�ůĂ�ƚƌĂŶƐƉŚŽďŝĞ�ƚŽƵĐŚĞŶƚ�ă�
ůΖ�ĐŽůĞ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĠůğǀĞƐ ͗� ůĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ŝĚĞŶͲ
ƟĮĠƐ� ĐŽŵŵĞ� ŐĂǇƐ͕� ůĞƐďŝĞŶŶĞƐ͕� ďŝ� ŽƵ� ƚƌĂŶƐ�
;>'�dͿ� -� ƋƵΖŝůƐ� ůĞ� ƐŽŝĞŶƚ� ŽƵ� ŶŽŶ� -�ŵĂŝƐ� ĂƵƐƐŝ�
ůĞƐ�ĠůğǀĞƐ�ƋƵŝ�ƐΖĠĐĂƌƚĞŶƚ�ĚĞ� ůĂ�ŶŽƌŵĞ�ĚĞ� ůĞƵƌ�
ƐĞǆĞ�ŽƵ�ĞŶĐŽƌĞ�ůĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ŚŽŵŽͲ
ƉĂƌĞŶƚĂůĞƐ͘� >ĞƐ� ƌĠƐƵůƚĂƚƐ� ĚĞ� ůΖĞŶƋƵġƚĞ� ĚĞ�
ĐůŝŵĂƚ� ƐĐŽůĂŝƌĞ� Ğƚ� ǀŝĐƟŵĂƟŽŶ� ĂƵƉƌğƐ� ĚĞƐ�

ůǇĐĠĞŶƐ�ƉŽƵƌ�ůΖĂŶŶĠĞ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�ϮϬϭϳ-ϮϬϭϴ�ƉƵďůŝĠƐ�ƉĂƌ�ůĂ���WW�
ĞŶ� ĚĠĐĞŵďƌĞ� ϮϬϭϴ� ŝŶĚŝƋƵĞŶƚ� ƋƵĞ� ϯ͕ϵ�й� ĚĞƐ� ůǇĐĠĞŶƐ� ĚĠĐůĂͲ
ƌĞŶƚ�ġƚƌĞ�ǀŝĐƟŵĞƐ�ĚΖŝŶƐƵůƚĞƐ�ŚŽŵŽƉŚŽďĞƐ͕�ϰ͕ϵ�й�ĚĞƐ�ĠůğǀĞƐ�
ĞŶ� ůǇĐĠĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞů͘� WĂƌĨŽŝƐ� ďĂŶĂůŝƐĠĞƐ͕� ĐĞƐ� ǀŝŽůĞŶĐĞƐ�
ŚŽŵŽƉŚŽďĞƐ�Ğƚ�ƚƌĂŶƐƉŚŽďĞƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ŝŶƐƚĂůůĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƋƵŽƟͲ
ĚŝĞŶ�ĚĞƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�Ğƚ�ƉĞƵ�ĚΖĠůğǀĞƐ�ŽƐĞŶƚ�ĞŶ�ƉĂƌůĞƌ͘  ͩ 

hŶ�ŶƵŵĠƌŽ�Ě͛ĠĐŽƵƚĞ�Ă�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ͕�ůĞ�ϬϴϭϬ�ϮϬ�ϯϬ�ϰϬ͘� 

EŽƵƐ� ŝŶǀŝƚŽŶƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ� ůĞƐ� ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ� ă�ƉĂƌƟĐŝƉĞƌ� ă�
ůĂ�ũŽƵƌŶĠĞ�ĚƵ�ϭϳ�ŵĂŝ�ƋƵŝ͕�ĐŚĂƋƵĞ�ĂŶŶĠĞ͕�ĞƐƚ�ĐŽŶƐĂĐƌĠĞ�ă�ůĂ�
ůƵƩĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůΖŚŽŵŽƉŚŽďŝĞ�Ğƚ�ůĂ�ƚƌĂŶƐƉŚŽďŝĞ͘�E͛ŚĠƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�
ă�ƉĂƌƚĂŐĞƌ�ǀŽƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ĂǀĞĐ�ĐĞ͘ĚĂǀůĐΛĂĐ-ƐƚƌĂƐďŽƵƌŐ͘Ĩƌ͘ 

�ZĞƐƐŽƵƌĐĞƐ�ĠĚƵĐĂƟǀĞƐ 


�����������ƴ���������������������� 

 

 
>Ă�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�ů͛ĠƚĂƚ�Đŝǀŝů�Ğƚ�ůĞ�ĚĠůŝƚ�ĚĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ů͛ŝĚĞŶƟƚĠ�ĚĞ�ŐĞŶƌĞ�ƐŽŶƚ�ďŝĞŶ�ŝŶƐĐƌŝƚƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ůŽŝ�
;ŶΣϮϬϭϲ-ϭϱϰϳ�ĚƵ�ϭϴ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�Ğƚ�ŶΣϮϬϬϴ-ϰϵϲ�ĚƵ�Ϯϳ�ŵĂŝ�ϮϬϬϴ Ϳ͘��Ŷ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕�ĐĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�Ŷ͛ĂďŽƌĚĞŶƚ�ƉĂƐ�ůĞƐ�ĂŵĠŶĂŐĞͲ
ŵĞŶƚƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƐĐŽůĂŝƌĞƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĂǀŽŝƌ�ă�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�°ƵǀƌĞ�ƉŽƵƌ�ƌĞĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ů͛ŝĚĞŶƟƚĠ�ĚĞ�ŐĞŶƌĞ�Ě͛ƵŶ�ĠůğǀĞ͘� 
 
>Ă�ĮĐŚĞ�ƉƌĂƟƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ��/>�Z�,�ƐƵƌ�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƚƌĂŶƐ�ŶŽƚĞ ͗� 
ͨ >ĞƐ�ůŝĞƵǆ�ŶŽŶ-ŵŝǆƚĞƐ�;ǀĞƐƟĂŝƌĞƐ͕�ƚŽŝůĞƩĞƐ�Ğƚ�ĚŽƌƚŽŝƌƐͿ ͗�ĚĞƵǆ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞƐ ͖�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ƵŶ�ǀĞƐƟĂŝƌĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů�ͬ�ĚĞƐ�
ƚŽŝůĞƩĞƐ�ŵŝǆƚĞƐ�ŽƵ�ĚŽŶŶĞƌ�ĂĐĐğƐ�ĂƵǆ�ǀĞƐƟĂŝƌĞƐ�ͬ�ƚŽŝůĞƩĞƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĠĞƐ͘��Ŷ�ĐĂƐ�ĚĞ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉĂƉŝĞƌƐ�Ě͛ŝĚĞŶƟƚĠ͕�ŝů�Ɛ͛ĂŐŝƚ�
Ě͛ƵŶĞ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ůĠŐĂůĞ͘ ͩ� 
>Ğ��ĠĨĞŶƐĞƵƌ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĨĂŝƚ�ůĂ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĂƟŽŶ�ƐƵŝǀĂŶƚĞ ͗�ͨ ƉĞƌŵĞƩƌĞ�ĂƵǆ�ŵŝŶĞƵƌƐ�Ğƚ�ũĞƵŶĞƐ�ƚƌĂŶƐŐĞŶƌĞƐ�ĚĞ�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ�ĂƉƉĞůĞƌ�
ƉĂƌ�ůĞ�ƉƌĠŶŽŵ�ĐŚŽŝƐŝ͕�Ě͛ĞŵƉůŽǇĞƌ�ůĞƐ�ƉƌŽŶŽŵƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚƐ�;͘͘͘Ϳ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĞƐ�ĐŚŽŝǆ�ůŝĠƐ�ă�ů͛ŚĂďŝůůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĞŶ�ƉƌĞŶĂŶƚ�ĞŶ�
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂƟŽŶ�ůĞƵƌ�ŝĚĞŶƟƚĠ�ĚĞ�ŐĞŶƌĞ�ƉŽƵƌ�ů͛ĂĐĐğƐ�ĂƵǆ�ĞƐƉĂĐĞƐ�ŶŽŶ�ŵŝǆƚĞƐ�ĞǆŝƐƚĂŶƚƐ�;ƚŽŝůĞƩĞƐ͕�ǀĞƐƟĂŝƌĞƐ͕�ĚŽƌƚŽŝƌƐͿ͘ ͩ 

WƌĠĐŽŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ��/>�Z�,�Ğƚ�ĚƵ��ĠĨĞŶƐĞƵƌ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ 



�Ϯ 

>��>�ddZ���h�'ZKhW�������D/Yh���>/D�d�^�K>�/Z�����^dZ�^�KhZ'—EΣϴ͕�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ��������������������������������������������������������

>ĞƐ�ǀŝŽůĞŶĐĞƐ� ƐĐŽůĂŝƌĞƐ͕�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ� ĐĞůůĞƐ�ƋƵŝ� ƌĞůğǀĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�ĚĠůŝƚ�
ŽƵ� ŽŶƚ� ƉƌŽǀŽƋƵĠ� ƵŶ� ĚĠƉƀƚ� ĚĞ� ƉůĂŝŶƚĞ͕� ĚŽŝǀĞŶƚ� ġƚƌĞ� ƐŝŐŶĂůĠĞƐ� ǀŝĂ�
ů͛ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ͨ ĨĂŝƚƐ� ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ ͕ͩ� ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ� ĂƵǆ� ĚŝƌĞĐƚĞƵƌƐ� Ğƚ�
ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ�Ě͛ĠĐŽůĞ͕�ĂƵǆ�ŝŶƐƉĞĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ŶĂƟŽŶĂůĞ�Ğƚ�ĂƵǆ�
ĐŚĞĨƐ� Ě͛ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ͘� �ůůĞƐ� ƉĞƵǀĞŶƚ� ĨĂŝƌĞ� ů͛ŽďũĞƚ� ĚĞ� ŵĞƐƵƌĞƐ� ĚĞ�
ƐĂŶĐƟŽŶ�;ĚĂŶƐ�ůĞ�ϮŶĚ�ĚĞŐƌĠͿ�Ğƚ�ĚĞ�ƉƌŽĐĠĚƵƌĞƐ�ƉĠŶĂůĞƐ͘ � 
 
>ĞƐ�ǀŝŽůĞŶĐĞƐ�ĞǆĞƌĐĠĞƐ�ƉŽƵƌ�ĚĞƐ�ƌĂŝƐŽŶƐ�ĚĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�;ƌĂĐŝƐŵĞ͕�
ĂŶƟƐĠŵŝƟƐŵĞ͕�ƐĞǆŝƐŵĞ͕�ŚŽŵŽƉŚŽďŝĞ�ŽƵ�ƚƌĂŶƐƉŚŽďŝĞͿ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ďŝĞŶ�
ĞŶƚĞŶĚƵ�ġƚƌĞ�ƐŝŐŶĂůĠĞƐ�͗� ŝŶƐƵůƚĞƐ͕�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ŚĂƌĐğůĞŵĞŶƚ͕�ŵĂŝƐ�
ĂƵƐƐŝ�ůĞ�ƌĞĨƵƐ�ĚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĞ�ƉƌĠŶŽŵ�Ě͛ƵƐĂŐĞ�ĚĠĮŶŝ�ĂǀĞĐ�ů͛ĠůğǀĞ�Ğƚ�
ƐĂ�ĨĂŵŝůůĞ͘ 
 
>Ğ��ĠĨĞŶƐĞƵƌ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ŵĞƚ�ĞŶ�ŐĂƌĚĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ĐĞƐ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚƐ�
Ğƚ�ĞƐƚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƵ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ĐŽŶŇŝƚ�ĞŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�  ͗
 
ͨ �Ƶ-ĚĞůă� ĚĞ� ůĂ� ƚƌĂŶƐƉŚŽďŝĞ� ĚĞ� ĐĞƌƚĂŝŶƐ� ĠůğǀĞƐ͕� ůĞƐ� ũĞƵŶĞƐ� ƚƌĂŶƐͲ
ŐĞŶƌĞƐ�ƐĞ�ŚĞƵƌƚĞŶƚ�ă�ĚĞƐ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĞƌ�ůĞƵƌ�ŝĚĞŶƟƚĠ�
ƉĂƌ�ůĞƵƌ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ƐĐŽůĂŝƌĞ͘�;͙Ϳ ͩ 
ͨ >Ğ��ĠĨĞŶƐĞƵƌ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ă�ĂŝŶƐŝ�ĠƚĠ�ƐĂŝƐŝ�ƉĂƌ�ƵŶ�ůǇĐĠĞŶ�ƚƌĂŶƐŐĞŶƌĞ�
ĐĂƌ�ů͛ĠƋƵŝƉĞ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�ƌĞĨƵƐĂŝƚ�ĚĞ�
ƉƌĞŶĚƌĞ�ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ƐŽŶ� ŝĚĞŶƟƚĠ�ĚĞ�ŐĞŶƌĞ�Ğƚ�ĚĞ� ů͛ ĂƉƉĞůĞƌ�ƉĂƌ� ƐŽŶ�
ƉƌĠŶŽŵ�ŵĂƐĐƵůŝŶ͕� ĐŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ�ƋƵ͛ŝů� ĚĞŵĞƵƌĂŝƚ�ƵŶĞ�ĮůůĞ� ũƵƌŝĚŝƋƵĞͲ
ŵĞŶƚ͘ ͩ 
ͨ Kƌ͕�ͨ ƚŽƵƚ�ĂŐŝƐƐĞŵĞŶƚ� ůŝĠ�ă� ů͛ŝĚĞŶƟƚĠ�ĚĞ�ŐĞŶƌĞ�ƐƵďŝ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶŶĞ�;͙Ϳ�Ğƚ�ĂǇĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ŽďũĞƚ�ŽƵ�ƉŽƵƌ�ĞīĞƚ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞƌ�ĂƩĞŝŶƚĞ�ă�ƐĂ�
ĚŝŐŶŝƚĠ� ŽƵ� ĚĞ� ĐƌĠĞƌ� ƵŶ� ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ� ŝŶƟŵŝĚĂŶƚ͕� ŚŽƐƟůĞ͕� ĚĠŐƌĂͲ
ĚĂŶƚ͕�ŚƵŵŝůŝĂŶƚ�ŽƵ�ŽīĞŶƐĂŶƚ ͩ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞ�ƵŶĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ƉƌŽͲ
ŚŝďĠĞ�ĂƵ�ƐĞŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ůŽŝ�ĚƵ�Ϯϳ�ŵĂŝ�ϮϬϬϴ  ͩ͘ 
/ů� ĞƐƚ� ĠǀŝĚĞŶƚ� ƋƵĞ� ĐĞƐ� ŵĞƐƵƌĞ� ƐŽŶƚ� ĂƉƉůŝĐĂďůĞƐ� ĂƵǆ� ƉĞƌƐŽŶŶĞůƐ�
ĐŽŵŵĞ�ĂƵǆ�ĠůğǀĞƐ͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĞƌ�ƵŶ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚ�
ƋƵŝ�ĨĞƌĂŝƚ�ů͛ŽďũĞƚ�Ě͛ĂƩĞŝŶƚĞƐ�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ƐŽŶ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ƌĠĞůůĞ�ŽƵ�
ƐƵƉƉŽƐĠĞ͘ 

 
WĞƟƚ�ůĞǆŝƋƵĞ� 
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�����������ƴ���������������������� 
>ĞƩƌĞ�&>�^,��>ĞƐ�ĠůğǀĞƐ�ƚƌĂŶƐŐĞŶƌĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŝůŝĞƵ�ƐĐŽůĂŝƌĞ�͗�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ĚƌŽŝƚ͕�ƉƌĠĐŽŶŝƐĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ƉƌĠͲ
ǀĞŶƟŽŶ�ĚĞƐ�ǀŝŽůĞŶĐĞƐ 

�/>�Z�,� ͗� ĚĠůĠŐĂƟŽŶ� ŝŶƚĞƌŵŝŶŝƐƚĠƌŝĞůůĞ� ă� ůĂ� ůƵƩĞ� ĐŽŶƚƌĞ� ůĞ� ƌĂͲ
ĐŝƐŵĞ͕�ů͛ĂŶƟƐĠŵŝƟƐŵĞ�Ğƚ�ůĂ�ŚĂŝŶĞ�ĂŶƟ->'�d͘� 

�ǇƐƉŚŽƌŝĞ� ĚĞ� ŐĞŶƌĞ� ͗� ĚŝƐĐŽƌĚĂŶĐĞ� ĞŶƚƌĞ� ůĞ� ŐĞŶƌĞ� ĂƐƐŝŐŶĠ� ĚğƐ� ůĂ�
ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�Ğƚ�ĐĞ�ƋƵĞ�ƌĞƐƐĞŶƚ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ƚƌĂŶƐŐĞŶƌĞ͘��ĞƩĞ�ĚŝƐĐŽƌͲ
ĚĂŶĐĞ� ĞƐƚ� ƐŽƵƌĐĞ� Ě͛ŝŶĐŽŶĨŽƌƚ� ǀŽŝƌĞ� ĚĞ� ĚĠƚƌĞƐƐĞ͘� �ůůĞ� ĞƐƚ� ĂƵƐƐŝ�
ƐŽƵƌĐĞ� Ě͛ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ� ƉƵŝƐƋƵĞ� ĐĞƐ� ũĞƵŶĞƐ� ƐŽŶƚ� ƉůƵƐ� ĨƌĠƋƵĞŵŵĞŶƚ�
ǀŝĐƟŵĞƐ� Ě͛ŝŶƐƵůƚĞƐ� ŽƵ� ĚĞ� ŚĂƌĐğůĞŵĞŶƚ͘� >Ğ� �ĠĨĞŶƐĞƵƌ� ĚĞƐ� ĚƌŽŝƚƐ�
ŶŽƚĞ� ĚĂŶƐ� ƵŶĞ� ĚĠĐŝƐŝŽŶ� ĐĂĚƌĞ� ĚĞ� ũƵŝůůĞƚ� ϮϬϮϬ� ͗� ͨ ůĞƐ� ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƐ�
ĚĠŵŽŶƚƌĞŶƚ�ƋƵĞ�ĐĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ƐŽŶƚ�ƉůƵƐ�ă�ƌŝƐƋƵĞ�ĚĞ�ǀŝǀƌĞ�ĚĞƐ�ƐŝƚƵĂͲ
ƟŽŶƐ�ĚĞ�ĚĠƚƌĞƐƐĞ� ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƋƵĞ�Ğƚ� ĚĞƐ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞƐ� ĚĞ� ǀŝŽůĞŶĐĞ�
ǀĞƌďĂůĞ͕�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƋƵĞ�ŽƵ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ă�ů͛ĠĐŽůĞ͘ ͩ 

KƵƟŶŐ� ͗� ůĞ� ĨĂŝƚ� ĚĞ� ƌĠǀĠůĞƌ� ůΖŚŽŵŽƐĞǆƵĂůŝƚĠ͕� ůĂ� ďŝƐĞǆƵĂůŝƚĠ͕� ŽƵ� ůĂ�
ƚƌĂŶƐŝĚĞŶƟƚĠ�ĚΖƵŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ͕�ŽƵ�ƐŽŶ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ƐĞǆƵĞůůĞ�ƐƵƉƉŽͲ
ƐĠĞ͕�ƐĂŶƐ�ƐŽŶ�ĐŽŶƐĞŶƚĞŵĞŶƚ�͘��͛ĞƐƚ�ƵŶ�ĚĠůŝƚ� ͗� ů͛ĠůğǀĞ�ĚŽŝƚ�ĚŽŶŶĞƌ�
ƐŽŶ�ĐŽŶƐĞŶƚĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ƐĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƐŽŝƚ�ƌĠǀĠůĠĞ͕�Ǉ�ĐŽŵƉƌŝƐ�ă�
ƐĂ�ĨĂŵŝůůĞ͘ 

dƌĂŶƐŐĞŶƌĞ� ͗� ƵŶĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞ� ƚƌĂŶƐŐĞŶƌĞ� Ɛ͛ŝĚĞŶƟĮĞ� ă� ƵŶ� ĂƵƚƌĞ�
ŐĞŶƌĞ� ƋƵĞ� ĐĞůƵŝ� ĂƐƐŝŐŶĠ� ă� ƐĂ� ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͘� KŶ� ƉĂƌůĞ� ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ� ĚĞ�
ƚƌĂŶƐŝĚĞŶƟƚĠ� ƉůƵƚƀƚ� ƋƵĞ� ĚĞ� ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƚĠ͕� ů͛ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ� ƐĞǆƵĞůůĞ�
ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƚƌĂŶƐŐĞŶƌĞƐ��Ŷ͛ĠƚĂŶƚ�ƉĂƐ�ĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ŝĚĞŶͲ
ƟƚĠ�ĚĞ�ŐĞŶƌĞ͘��Ğ�ůĂ�ŵġŵĞ�ĨĂĕŽŶ͕�ůĂ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĚĞ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�
ŵĞŶƟŽŶ�ĚƵ�ƐĞǆĞ�ă�ů͛ĠƚĂƚ�Đŝǀŝů�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŽůŽŶƚĠ�
ĚĞ�ƐƵďŝƌ�ƵŶĞ�ŽƉĠƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ƌĠĂƐƐŝŐŶĂƟŽŶ�ƐĞǆƵĞůůĞ͘ 

 
>͛�ŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�DŽƌĂů�Ğƚ��ŝǀŝƋƵĞ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ŵŽďŝůŝƐĠ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐƵũĞƚ͘ 
>Ğ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞƐ�ĐǇĐůĞƐ�Ϯ͕�ϯ�Ğƚ�ϰ�Ǉ�ŝŶǀŝƚĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚĞŵĞŶƚ͗� 
ͨ >Ğ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�͗� 
-�ůĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚĞƐ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶǀŝĐƟŽŶƐ� 
-�ůĞƐ�ĂƩĞŝŶƚĞƐ�ă�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĚΖĂƵƚƌƵŝ�;ƌĂĐŝƐŵĞ͕�ĂŶƟƐĠŵŝƟƐŵĞ͕�
ƐĞǆŝƐŵĞ͕�ǆĠŶŽƉŚŽďŝĞ͕�ŚŽŵŽƉŚŽďŝĞ͕�ŚĂŶĚŝĐĂƉ͕�ŚĂƌĐğůĞŵĞŶƚ͕�ĞƚĐ͘Ϳ ͩ 
KƵ�ĞŶĐŽƌĞ�ͨ >͛ĠŐĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�Ğƚ�ůĂ�ŶŽƟŽŶ�ĚĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂͲ
ƟŽŶ ͩ�;ĐǇĐůĞ�ϯͿ�Ğƚ�ͨ >Ă�ĚŝŐŶŝƚĠ�ŚƵŵĂŝŶĞ�Ğƚ�ů͛ŝŶƚĠŐƌŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶŶĞ͘�>Ğ�ƌƀůĞ�ĚƵ�ĚĠĨĞŶƐĞƵƌ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ ͩ�;ĐǇĐůĞ�ϰͿ 
 
>͛�ĚƵĐĂƟŽŶ�ă�ůĂ�ƐĞǆƵĂůŝƚĠ�͗ 
>Ă�ĐŝƌĐƵůĂŝƌĞ�ŶΣ�ϮϬϭϴ-ϭϭϭ�ĚƵ�ϭϮ�ƐĞƉƚĞŵďƌĞ�ϮϬϭϴ�ƉƌĠǀŽŝƚ͕�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ĚĞ�ůΖĠĚƵĐĂƟŽŶ�ă�ůĂ�ƐĞǆƵĂůŝƚĠ͕�ůĂ�ůƵƩĞ�
ĐŽŶƚƌĞ�ůĞ�ƐĞǆŝƐŵĞ͕�ůΖŚŽŵŽƉŚŽďŝĞ�Ğƚ�ůĂ�ƚƌĂŶƐƉŚŽďŝĞ͘� 
hŶ�ƌĂƉƉĞů�͗�ͨ >ΖĂƌƟĐůĞ�>͘�ϯϭϮ-ϭϲ�ĚƵ�ĐŽĚĞ�ĚĞ�ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ĂŝŶƐŝ�
ůŝďĞůůĠ ͗�ͨ�hŶĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ă�ůĂ�ƐĞǆƵĂůŝƚĠ�ƐŽŶƚ�
ĚŝƐƉĞŶƐĠĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĠĐŽůĞƐ͕�ůĞƐ�ĐŽůůğŐĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ůǇĐĠĞƐ�ă�ƌĂŝƐŽŶ�ĚΖĂƵ�
ŵŽŝŶƐ�ƚƌŽŝƐ�ƐĠĂŶĐĞƐ�ĂŶŶƵĞůůĞƐ�Ğƚ�ƉĂƌ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚΖąŐĞ�ŚŽŵŽŐğŶĞ͘ ͩ 
 
��^��͗� 
�ŝƚŽǇĞŶŶĞƚĠ͕�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ă�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�Ğƚ�ă�ůĂ�
ƐĞǆƵĂůŝƚĠ ͗�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ�ŐĠŶĠƌĂůĞƐ͘��ŝƌĐƵůĂŝƌĞ�ŶΣ�ϮϬϭϲ-ϭϭϰ�ĚƵ�ϭϬ�
ũƵŝůůĞƚ�ϮϬϭϲ� 
 

^ŝŐŶĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ǀŝŽůĞŶĐĞƐ�ŚŽŵŽƉŚŽďĞƐ�ŽƵ�ƚƌĂŶƐƉŚŽďĞƐ 

WƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĠŐĂůŝƚĠ�͗�ůĞ�ƌƀůĞ�ĚĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚƐ�Ğƚ�ĐŽƌͲ
ƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ�ĚƵ�ϮŶĚ�ĚĞŐƌĠ 

ͨ >Ğ�ĐŽĚĞ�ĚĞ�ůΖĠĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĂƉƉĞůůĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�
ĚΖĠŐĂůŝƚĠ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĮůůĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŐĂƌĕŽŶƐ͕�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ͕�ƐĞ�
ĨĂŝƚ�ĚğƐ�ůΖĠĐŽůĞ�ƉƌŝŵĂŝƌĞ͘��ĞƩĞ�ƉŽůŝƟƋƵĞ�ƉƵďůŝƋƵĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�
ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ͕�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ͕�ůĞƐ�ƐƚĠƌĠŽƚǇƉĞƐ�ƐΖĞƐƚŽŵƉĞŶƚ�
Ğƚ�ƋƵĞ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ŵŽĚğůĞƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚ�ƐĞ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƐĞŶƚ�ƐĂŶƐ�ĚŝƐͲ
ĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ƐĞǆŝƐƚĞ�Ŷŝ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͘��ůůĞ�Ă�ƉŽƵƌ�ĮŶĂůŝƚĠ�ůĂ�ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�
ĚΖƵŶĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĚĞ�ůΖĠŐĂůŝƚĠ�Ğƚ�ĚƵ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŵƵƚƵĞů  ͩ͘ 

�͛ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ĚĠĨĞŶĚƌĞ�ĐĞƩĞ�ŝĚĠĞ�ƋƵ͛Ă�ĠƚĠ�ĐƌĠĠ�ƵŶ�ƌĠƐĞĂƵ�ĂĐĂĚĠŵŝƋƵĞ�
ĠŐĂůŝƚĠ͘�>Ğ�ƌƀůĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ͕�ƵŶ�ĚĂŶƐ�ĐŚĂƋƵĞ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ͕�
Ɛ͛ĠƚĞŶĚ�ă�ůĂ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶƐ͕�Ğƚ�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�
ů͛ŚŽŵŽƉŚŽďŝĞ�Ğƚ�ůĂ�ƚƌĂŶƐƉŚŽďŝĞ͘ 

/ůƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƌĠĨĠƌĞŶƚĞ�ĂĐĂĚĠŵŝƋƵĞ͕�sŝƌŐŝŶŝĞ�:ĞůƚƐĐŚ͘�E͛ŚĠͲ
ƐŝƚĞǌ�ƉĂƐ�ă�ůĞƐ�ƐŽůůŝĐŝƚĞƌ��͊ 

>Ă�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ 


