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%99͘ŵŽ�:Ž!!͘�*'^^'99K��ŵŝ(ŝĂŶŽ;�-ŝƵĚŝĐĞ�ĚĞ((,ĞƐĞĐƵ&ŝŽŶĞ;� ƌĞƐƐŽ�(,h44ŝĐŝŽ��ƐĞĐƵ&ŝŽŶŝ�%ŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌŝ�

ĚĞ(�dƌŝ$ƵŶĂ(Ğ�Ěŝ�^͘�)ĂƌŝĂ��͘�*͘��

Ă͘� WZ�D�^^�����/E��Z/�K͘�

�ŽŶ�ŽƌĚŝŶĂŶ&Ă� ƌŽŶƵŶĐŝĂ!Ă�ŝŶ�ĚĂ!Ă�ϬϲͬϭϬͬϮϬϮϯ;�ŝ(�:Ž!!͘�*'^^'99K��ŵŝ(ŝĂŶŽ;��-ŝƵĚŝĐĞ�

ĚĞ((,ĞƐĞĐƵ&ŝŽŶĞ;� ƌĞƐƐŽ�ŝ(�!ƌŝ$ƵŶĂ(Ğ�Ěŝ�^ĂŶ!Ă�)ĂƌŝĂ��Ă ƵĂ�*Ğ!ĞƌĞ;�ŝŶ/ŝĂ/Ă�!ƌĂŵŝ!Ğ� ͘Ğ͘Đ͘�ŝŶ�

ĚĂ!Ă�ϭϭͬϭϬͬϮϬϮϯ�Ă�ŵĞ�ƐŽ!!ŽƐĐƌŝ!!Ž;�'ƌĐ.͘�'ĂĞ!ĂŶŽ�^ĂĐĐŽ;�ŝƐĐƌŝ!!Ž�Ă(�Ŷ͘�ϮϮ01�ĚĞ((,ŽƌĚŝŶĞ�ĚĞ-(ŝ�

'ƌĐ.ŝ!Ğ!!ŝ�ĚĞ((Ă�WƌŽ/ŝŶĐŝĂ�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă;�ŝ(�ĚĞĐƌĞ!Ž�Ěŝ�ĐŽŶ4ĞƌŝŵĞŶ!Ž�ĐŽŶƐƵ(ĞŶ!Ğ�!ĞĐŶŝĐŽ�Ě,Ƶ44ŝĐŝŽ�

ŶĞ(� ƌŽĐĞĚŝŵĞŶ!Ž�Ěŝ�ĞƐĞĐƵ&ŝŽŶĞ�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ� ƌŽŵŽƐƐŽ�ĚĂ�%d'�'�^W*�^͘Z͘9͘�; Ăƌ!Ğ"�ĐŽŶ!ƌŽ�

#######�;ĚĞ$ŝ!ŽƌĞ";�(Ă�^͘*͘%͘;�ĂƐƐĞ-Ŷ<�ϯϬ�-ŝŽƌŶŝ� ƌŝŵĂ�ĚĞ((,ƵĚŝĞŶ&Ă� Ğƌ�ŝ(�ĚĞ ŽƐŝ!Ž�ĚĞ((Ă�

ƌĞ(Ă&ŝŽŶĞ�Ğ� Ğƌ�(,ŝŶ/ŝŽ�ĚĞ((Ğ�ĐŽ ŝĞ�Ă((Ğ� Ăƌ!ŝ͘�%Ŷ�!Ă(Ğ�ĐŽŵƵŶŝĐĂ&ŝŽŶĞ�ŝŶ/ŝ!Ă/Ă�Ă� ƌŽĐĞĚĞƌĞ�

(,ĂĐĐĞ!!Ă&ŝŽŶĞ�ĚĞ((,ŝŶĐĂƌŝĐŽ�ŶĞ(�!ĞƌŵŝŶĞ�Ěŝ�6�-ŝŽƌŶŝ�ĚĂ((Ă�ĚĂ!Ă�ĚĞ(�ĚĞ ŽƐŝ!Ž�ĚĞ(�ĚĞĐƌĞ!Ž�Ğ�ĂĚ�

ŝŶ/ŝĂƌĞ�ŵŽĚƵ(Ž�Ěŝ�-ŝƵƌĂŵĞŶ!Ž�ĐŽŵ ŝ(Ă!Ž�Ğ�4ŝƌŵĂ!Ž�ŝŶ�!Ƶ!!Ğ�(Ğ�ƐƵĞ� Ăƌ!ŝ͘��

9Ă� ƌŽĐĞĚƵƌĂ�=�ƌŝŶ/ŝĂ!Ă�Ă�ƵĚŝĞŶ&Ă�ĚĂ�!ĞŶĞƌƐŝ�ŝ(�-ŝŽƌŶŽ�Ϭ6ͬϬϯͬϮϬϮ0�Ă((Ğ�ŽƌĞ�ϭϬ͗ϭϬ͘�

�

#͘� ^sK>!/D�EdK���>>��KW�Z��/KE/��/��KE^h>�E����

9Ğ�Ž ĞƌĂ&ŝŽŶŝ� Ğƌŝ!Ă(ŝ�ƐŽŶŽ�ŝŶŝ&ŝĂ!Ğ�ĐŽŶ�(,ĂƐƐƵŶ&ŝŽŶĞ�Ğ�(Ž�Ɛ!ƵĚŝŽ�ĚĞŝ�ĚĂ!ŝ�Ğ�ĚĞ-(ŝ�Ğ(ĞŵĞŶ!ŝ�

 ƌĞƐĞŶ!ŝ�ŶĞ((Ă�ĚŽĐƵŵĞŶ!Ă&ŝŽŶĞ�Ă-(ŝ�Ă!!ŝ;�Ɛ/ŝ(Ƶ  ĂŶĚŽƐŝ� Žŝ�ŵĞĚŝĂŶ!Ğ�(Ğ�ŝŶĚĂ-ŝŶŝ;� ƌĞƐƐŽ�

(,'-ĞŶ&ŝĂ�ĚĞ((Ğ��Ŷ!ƌĂ!Ğ;� Ğƌ�/Ğƌŝ4ŝĐĂƌĞ�(Ă�ƌŝƐ ŽŶĚĞŶ&Ă�ĚĞŝ�ĚĂ!ŝ�ĐĂ!ĂƐ!Ă(ŝ�ĚĞ(�$ĞŶĞ�;/ĞĚƐ͘��'((͘:"�

ĐŽŶ�>ƵĞ((ŝ� ƌĞƐĞŶ!ŝ�ŶĞ((,Ă!!Ž�Ěŝ� ŝ-ŶŽƌĂŵĞŶ!Ž?� ƌĞƐƐŽ�(,'-ĞŶ&ŝĂ�ĚĞ((Ğ��Ŷ!ƌĂ!Ğ�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă�@�

dĞƌƌŝ!ŽƌŝŽ�^Ğƌ/ŝ&ŝŽ�Ěŝ�WƵ$$(ŝĐŝ!A�%ŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�Ěŝ�^͘�)ĂƌŝĂ��͘*͘� Ğƌ�(Ğ�ƌĞ(Ă!ŝ/Ğ�ŝƐ Ğ&ŝŽŶŝ�

ŝ Ž!ĞĐĂƌŝĞ�;/ĚƐ͘�'((͘��"?� ƌĞƐƐŽ�(,h44ŝĐŝŽ�Ěŝ�ĂƌĐ.ŝ/ŝŽ�ŶŽ!Ăƌŝ(Ğ�Ěŝ�^ĂŶ!Ă�)ĂƌŝĂ��Ă ƵĂ�*Ğ!ĞƌĞ�;��"�

 Ğƌ�ŝ�ƌĞ(Ă!ŝ/ŝ�!ŝ!Ž(ŝ�Ěŝ� ƌŽ/ĞŶŝĞŶ&Ă�Ěŝ�ĂĐ>ƵŝƐ!Ž�ĚĞ((,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�ĂŶ!ĞĐĞĚĞŶ!Ğ�Ă(�/ĞŶ!ĞŶŶŝŽ�

ĚĞ((,Ă!!Ž�Ěŝ� ŝ-ŶŽƌĂŵĞŶ!Ž�;/ĚƐ͘�'((͘�B"?� ƌĞƐƐŽ�(,Ƶ44ŝĐŝŽ�dĞĐŶŝĐŽ�hƌ$ĂŶŝƐ!ŝĐŽ�ĚĞ(��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�

�ĂƐĞƌ!Ă;� Ğƌ�/Ğƌŝ4ŝĐĂƌĞ�(Ă�ƌĞ-Ž(Ăƌŝ!A�ĞĚŝ(ŝ&ŝĂ�ĞĚ�Ƶƌ$ĂŶŝƐ!ŝĐĂ�ĚĞŝ�$ĞŶŝ�;/ĚƐ͘�'((͘�'"?� ƌĞƐƐŽ�

(,h44ŝĐŝŽ�'ŶĂ-ƌĂ4Ğ�Ğ� ƌĞƐƐŽ�(,ŝŶĚŝƌŝ&&Ž�ĚĞ((,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ� Ğƌ�/Ğƌŝ4ŝĐĂƌĞ�(Ž�Ɛ!Ă!Ž�Ěŝ� ŽƐƐĞƐƐŽ�

ĚĞ((,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�;/ĚƐ͘�'((͘�C"?�Ž(!ƌĞ�Ă((Ğ�ŝŶĚĂ-ŝŶŝ�Ěŝ�ŵĞƌĐĂ!Ž�ŶĞ((Ğ�'-ĞŶ&ŝĞ�%ŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌŝ�Ěŝ�&ŽŶĂ;�

ƌĂĐĐŽ(!Ă�Ěŝ�ĚĂ!ŝ� Ƶ$$(ŝĐĂ!ŝ�ĚĂŝ�$ŽƌƐŝŶŝ�B%'%W�;BĞĚĞƌĂ&ŝŽŶĞ�%!Ă(ŝĂŶĂ�'-ĞŶ!ŝ�%ŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌŝ�

WƌŽ4ĞƐƐŝŽŶĂ(ŝ";�ĐŽŶƐƵ(!Ă&ŝŽŶĞ�Ěŝ�Ɛŝ!ŝ�ŽŶ3(ŝŶĞ�Ɛ ĞĐŝ4ŝĐŝ�Ă((Ă�/ĞŶĚŝ!Ă�Ğ�Ă((Ă�(ŽĐĂ&ŝŽŶĞ�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌŝ�

Ğ� ƌĞƐƐŽ�(,Ă-ĞŶ&ŝĂ�ĚĞ((Ğ�ĞŶ!ƌĂ!Ğ�ƌŝ4Ğƌŝ!ŝ�Ă(� ƌŝŵŽ�ƐĞŵĞƐ!ƌĞ�ϮϬϮϯ͘��

^ŝ�=�ŝŶŽ(!ƌĞ�ĞƐĞ-Ƶŝ!Ž�ƵŶ� ƌŝŵŽ�ƐŽ ƌĂ((ƵŽ-Ž�Ăŝ�$ĞŶŝ;� ƌĞ/ŝŽ�Ă  ƵŶ!ĂŵĞŶ!Ž�ĐŽŶĐŽƌĚĂ!Ž�Ă�

ƐĞ-Ƶŝ!Ž�Ěŝ�ƌĞ-Ž(ĂƌĞ�Ă//ŝƐŽ�Ă((,ĞƐĞĐƵ!Ă!Ž;�Ğ44Ğ!!ƵĂ!Ž�ĚĂ(�ŶŽŵŝŶĂ!Ž�ĐƵƐ!ŽĚĞ�:Ž!!͘ƐƐĂ��Ă!ĞƌŝŶĂ�
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ZĂ-Ž&&ŝŶŽ;�ŶĞ(�-ŝŽƌŶŽ�Ϭϯ�DŽ/Ğŵ$ƌĞ�ϮϬϮϯ�Ă((Ğ�ŽƌĞ�ϭ2͗ϯϬ;�ĐŽŵĞ�ƌŝ Žƌ!Ă!Ž�ĚĂŝ�ƌĞ(Ă!ŝ/ŝ�/Ğƌ$Ă(ŝ�

ƌĞĚĂ!!ŝ�ŝŶ�ƐĞĚĞ�Ěŝ�ƐŽ ƌĂ((ƵŽ-Ž�;/ĚƐ͘�'((͘�'";� Ğƌ�ŝ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ�ƌŝ(ŝĞ/ŝ�ŵĞ!ƌŝĐŝ�Ğ�4Ž!Ž-ƌĂ4ŝĐŝ�;/ĚƐ͘��

'((͘!ŝ�E��Ğ���"͘�

�

�
�

Đ͘� Z/^WK^d���/�$h�^/d/��KEd�Ehd/�E�>�D�E��dK��

'ŶĂ(ŝ&&ĂŶĚŽ�(Ă�ĚŽĐƵŵĞŶ!Ă&ŝŽŶĞ�ĞƐ ŽƐ!Ă�Ă-(ŝ�Ă!!ŝ�ĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ&ŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐŽ ƌĂ((ƵŽ-.ŝ;�

ĂĐĐĞƌ!ĂŵĞŶ!ŝ�Ğ�ƌŝ(ŝĞ/ŝ�Ğ44Ğ!!ƵĂ!ŝ;�Ɛŝ�ƌŝƐ ŽŶĚĞ�Ăŝ�>ƵĞƐŝ!ŝ�ĚĞ(�'ŝƵĚŝĐĞ͗�

�

�KEdZK>>K�WZ�>/D/E�Z�͗�sĞƌŝĨŝĐĂƌĞ͕�ůĂ�ĐŽŵƉůĞƚĞǌǌĂ�ĚĞůůĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞƉŽƐŝƚĂƚĂ�

Ğ �Ăƌƚ!"#$�Đ!Ɖ!Đ!!�

�ŽŶ�Ă!!Ž�Ěŝ� ŝ-ŶŽƌĂŵĞŶ!Ž�ŶŽ!ŝ4ŝĐĂ!Ž�ŝ(�ϮϮͬϬ2ͬϮϬϮϯ;�!ƌĂƐĐƌŝ!!Ž�ŝ(�ϭϯͬϬ6ͬϮϬϮϯ�Ăŝ�ŶŶ͘�Ϯ660+�

ƌĞ-ŝƐ!ƌŽ�-ĞŶĞƌĂ(Ğ�Ğ�Ϯϭ10+�ƌĞ-ŝƐ!ƌŽ� Ăƌ!ŝĐŽ(ĂƌĞ;�Ă�4Ă/ŽƌĞ�Ěŝ�%d'�'�^W*�Ɛ͘ƌ͘(͘�;ĐƌĞĚŝ!ƌŝĐĞ";�

ƐŽĐŝĞ!A�ƵŶŝ ĞƌƐŽŶĂ(Ğ�ĐŽŶ�ƌĞƐ ŽŶƐĂ$ŝ(ŝ!A�(ŝŵŝ!Ă!Ă;�ĐŽŶ�ƐĞĚĞ�(Ğ-Ă(Ğ�ŝŶ��ŽŶĞ-(ŝĂŶŽ�;d*";�/ŝĂ�

*ŝ!!ŽƌŝŽ�'(4ŝĞƌŝ�Ŷ͘�ϭ;�ŝƐĐƌŝ!!Ă�Ă(�ZĞ-ŝƐ!ƌŽ�ĚĞ((Ğ�%ŵ ƌĞƐĞ�Ěŝ�dƌĞ/ŝƐŽ3EĞ((ƵŶŽ�Z͘�͘'͘�d*30ϯϬϭϯϲ�Ğ�

ĐŽŶ��ŽĚŝĐĞ�BŝƐĐĂ(Ğ�Ğ�WĂƌ!ŝ!Ă�%/Ă�Ŷ͘�Ϭ2ϭ+6ϭ2ϬϮϲϬ;�ƌĂ  ƌĞƐĞŶ!Ă!Ă�Ğ�Ěŝ4ĞƐĂ�ĚĂ((,Ă//ŽĐĂ!Ž�

'Ŷ!ŽŶĞ((Ă�)ĞƌŽ(Ă�ŝŶ�/ŝƌ!F�Ěŝ� ƌŽĐƵƌĂ�Ă((Ğ�(ŝ!ŝ�ĐŽŶ4Ğƌŝ!Ă�ĚĂ(�ŶŽ!ĂŝŽ��Ăƌ(Ž�WĞŶŶĂ&&ŝ��Ă!Ă(ĂŶŝ�ŝŶ�

*Ğ((Ğ!ƌŝ�ĚĞ(�ϮϯͬϬ+ͬϮϬϭϯ�ƌĞ ͘�ϲ0260�ƌĂĐĐ͘�ϭ+216;�ĐŽŶ�Ɛ!ƵĚŝŽ�(Ğ-Ă(Ğ�ŝŶ�DĂ Ž(ŝ�ŝŶ�/ŝĂ�'͘�WŽƌ&ŝŽ�
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Ă(�Đŝ/ŝĐŽ�0;��ŽĚŝĐĞ�BŝƐĐĂ(Ğ�)Z9DD9ϲϮd26BϮ61G�Ğ�W'Zd%d'�%/Ă�Ŷ͘�Ϭϯϭ0606Ϭϲ2ϲ;�ĐŽŶ!ƌŽ�

K)%^^%^�ŶĂ!Ž�Ă�DĂ Ž(ŝ�;D'"�ŝŶ�/ŝƌ!F�ĚĞ(�!ŝ!Ž(Ž�ĞƐĞĐƵ!ŝ/Ž�Ă((Ğ-Ă!Ž�Ă((,Ă!!Ž�Ěŝ� ƌĞĐĞ!!Ž�

ŶŽ!ŝ4ŝĐĂ!Ž�ŝŶ�ĚĂ!Ă�Ϯ+ͬϭϮͬϮϬϮϮ�ƐŽ!!Ž ŽŶĞ/Ă�Ă� ŝ-ŶŽƌĂŵĞŶ!Ž�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�ŝ(�$ĞŶĞ�Ěŝ�

 ƌŽ ƌŝĞ!A�ĚĞ(�ĚĞ$ŝ!ŽƌĞ͘�

%ŶŽ(!ƌĞ;�(,ŝƐ!ĂŶ&Ă�Ěŝ�/ĞŶĚŝ!Ă�=�Ɛ!Ă!Ă�/Ğƌŝ4ŝĐĂ!Ă�Ğ�ƌŝƐƵ(!Ă�ƌĞĚĂ!!Ă�ŝŶ�ĚĂ!Ă�%&'&('%&%)?�(Ă���

ĚŽĐƵŵĞŶ!Ă&ŝŽŶĞ���ĚĞ ŽƐŝ!Ă!Ă���Ğ5���Ăƌ!͘���2ϲ6Đ͘ ͘Đ͘���=�Ɛ!Ă!Ă� ƌĞ(ŝŵŝŶĂƌŵĞŶ!Ğ�/Ğƌŝ4ŝĐĂ!Ă;�

ƌŝƐƵ(!ĂŶĚŽ�ĐŽŵ (Ğ!Ă�Ěŝ�ĐĞƌ!ŝ4ŝĐĂ!Ž�ŶŽ!Ăƌŝ(Ğ�ƐŽƐ!ŝ!Ƶ!ŝ/Ž�ƌĞĚĂ!!Ž�ŝŶ�ĚĂ!Ă�ϭ+ͬϬ6ͬϮϬϮϯ;�ƌŝƐƵ(!Ă�

ĚĞ ŽƐŝ!Ă!Ž�ŝŶ�ĚĂ!Ă�%*'&('%&%)?�ŝ�ĐĞƌ!ŝ4ŝĐĂ!ŝ�ĚĞ((Ğ�ŝƐĐƌŝ&ŝŽŶŝ�Ğ�(Ă�ĐĞƌ!ŝ4ŝĐĂ&ŝŽŶĞ�ĚĞ((Ğ�

!ƌĂƐĐƌŝ&ŝŽŶŝ�;ƐŝĂ�Ă�4Ă/ŽƌĞ�Đ.Ğ�ĐŽŶ!ƌŽ"�Ɛŝ�ĞƐ!ĞŶĚŽŶŽ�ĞŶ!ƌĂŵ$ŝ�Ă(�/ĞŶ!ĞŶŶŝŽ�ĂŶ!ĞƌŝŽƌĞ�Ă((Ă�

!ƌĂƐĐƌŝ&ŝŽŶĞ�ĚĞ(� ŝ-ŶŽƌĂŵĞŶ!Ž͘�

�

%&�'/dK�Ŷ!�(͗�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƌĞ�ŝ�Ěŝƌŝƚƚŝ�ƌĞĂůŝ�ĞĚ�ŝ�)ĞŶŝ�Ž**ĞƚƚŽ�ĚĞů�Ɖŝ*ŶŽƌĂŵĞŶƚŽ!�

^ŽŶŽ�Ɛ!Ă!ŝ�ŝĚĞŶ!ŝ4ŝĐĂ!ŝ�ŝ�$ĞŶŝ�Ž--Ğ!!Ž�ĚĞ(� ŝ-ŶŽƌĂŵĞŶ!Ž;�ĞƐƐŝ�ƐŽŶŽ�Ƶ$ŝĐĂ!ŝ�ŶĞ(��

�ŽŵƵŶĞ�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă�;��";� ƌĞĐŝƐĂŵĞŶ!Ğ�ŝŶ�/ŝĂ�^ĂŶ��Ăƌ(Ž�;-ŝA�/ŝĂ�:ŽŵŝŶŝĐŝƐ"�Ă(�Đŝ/ŝĐŽ�ϭϬ6;�

ƐĞĐŽŶĚŽ� ŝĂŶŽ͘�9,ƵŶŝ!A�ŝŶ�Ž--Ğ!!Ž�=� Ăƌ!Ğ�Ěŝ�ƵŶ�4Ă$$ƌŝĐĂ!Ž�ƌĞĂ(ŝ&&Ă!Ž�ŝŶ�ĚĂ!Ă�ĂŶ!ĞĐĞĚĞŶ!Ğ�Ă(�

ϭ+2Ϭ�Đ.Ğ�Ɛŝ�ĞƐ!ĞŶĚĞ� Ğƌ�!ƌĞ� ŝĂŶŝ�4ƵŽƌŝ�!ĞƌƌĂ͘�

%(�$ĞŶĞ�Ž--Ğ!!Ž�Ěŝ� ŝ-ŶŽƌĂŵĞŶ!Ž�=�ĐŽƐ!ŝ!Ƶŝ!Ž�ĚĂ�ƵŶ,ƵŶŝ!A�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�Ă�ĚĞƐ!ŝŶĂ&ŝŽŶĞ�

ƌĞƐŝĚĞŶ&ŝĂ(Ğ� ŽƐ!Ă�Ă(� ŝĂŶŽ�ƐĞĐŽŶĚŽ�Ğ�ĐĞŶƐŝ!Ă�Ă(�ĐĂ!ĂƐ!Ž�4Ă$$ƌŝĐĂ!ŝ�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă�Ă(�4Ž-(ŝŽ�2ϬϬ�

 Ăƌ!ŝĐĞ((Ă�2ϯϭ6�ƐƵ$Ă(!ĞƌŶŽ�+;�ĐĂ!Ğ-ŽƌŝĂ�'ͬ0;�Đ(ĂƐƐĞ�2;�ĐŽŶƐŝƐ!ĞŶ&Ă�ϯ�/ĂŶŝ;�ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝĞ�ĐĂ!ĂƐ!Ă(Ğ�

!Ž!Ă(Ğ�+Ϭ�ŵ>;�/ŝĂ�^ĂŶ��Ăƌ(Ž� ŝĂŶŽ�ƐĞĐŽŶĚŽ�Ěŝ� ƌŽ ƌŝĞ!A� Ğƌ�(Ă�>ƵŽ!Ă�Ěŝ�ϭͬϭ�Ă(�Ɛŝ-͘�K)%^^%^͘��

9Ž�ƐĐƌŝ/ĞŶ!Ğ�.Ă�/Ğƌŝ4ŝĐĂ!Ž�Đ.Ğ�ŝ�ĚĂ!ŝ�ƌŝƐƵ(!ĂŶ!ŝ�ĚĂ-(ŝ�Ă!!ŝ�ĐĂ!ĂƐ!Ă(ŝ�ĐŽƌƌŝƐ ŽŶĚŽŶŽ�Ăŝ�ĚĂ!ŝ�

ƌŝ Žƌ!Ă!ŝ�ŶĞ((,Ă!!Ž�Ěŝ� ŝ-ŶŽƌĂŵĞŶ!Ž͘�%(� ŝ-ŶŽƌĂŵĞŶ!Ž�ŶŽ!ŝ4ŝĐĂ!Ž�ŝŶ�ĚĂ!Ă�ϮϮͬϬ2ͬϮϬϮϯ�ƌŝ-ƵĂƌĚĂ�

(Ă� ƌŽ ƌŝĞ!A�ĚĞ((Ğ�ƵŶŝ!A�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌŝ�ƐŽ!!Ž ŽƐ!Ă�Ă�ĞƐĞĐƵ&ŝŽŶĞ�ĐŽƐH�ŵĞ-(ŝŽ�ĚĞƐĐƌŝ!!Ž͗�

x� hŶŝƚ+�ƌ",ŝĚ"Ŷ-ŝĂů";�ĐŽŵ ŽƐ!Ž�ĚĂ�Ă  Ăƌ!ĂŵĞŶ!Ž� ŽƐ!Ž�Ă(� ŝĂŶŽ�ƐĞĐŽŶĚŽ;�ĐŽŶ4ŝŶĂŶ!Ğ�ĂĚ�

K/ĞƐ!�ĐŽŶ�Ɛ!ƌĂĚĂ�ĐŽŵƵŶĂ(Ğ�/ŝĂ�^ĂŶ��Ăƌ(Ž;�Ă�DŽƌĚ�ĐŽŶ�4Ă$$ƌŝĐĂ!Ž� Ăƌ!ŝĐĞ((Ă�2ϯ00;�ĂĚ�ĞƐ!�

ĐŽŶ�/ĂŶŽ�ƐĐĂ(Ă�Ă44ĂĐĐŝŽ�ƐƵ�ĐŽƌ!ŝ(Ğ�ŝŶ!ĞƌŶŽ�Ğ�ƵŶŝ!A�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�Ğ�Ă�^ƵĚ�ĐŽŶ�ƵŶŝ!A�

ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ;�Ɛŝ!Ž�ŶĞ(�ĐŽŵƵŶĞ�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă�;��";�Ă((Ă�/ŝĂ�^ĂŶ��Ăƌ(Ž�Ă(�Đŝ/ŝĐŽ�ϭϬ6� ŝĂŶŽ�

ƐĞĐŽŶĚŽ;�ĐĞŶƐŝ!Ž�Ă(�D͘�͘�͘h͘�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă�Ă(�4Ž-(ŝŽ�.&&;� ͘((Ă�.)*(�ƐƵ$�/� ŝĂŶŽ�%0�

%(�$ĞŶĞ�ƐŽ ƌĂ�ŝŶĚŝĐĂ!Ž�4ŽƌŵĂ�ƵŶ�9KddK�hD%�K� Ğƌ�(Ă�/ĞŶĚŝ!Ă͗�

ϭ͘� >KddK�hE/�K͗�ƵŶŝ!A�ƌĞƐŝĚĞŶ&ŝĂ(Ğ�;'  Ăƌ!ĂŵĞŶ!Ž"�ĐĞŶƐŝ!Ž�Ă(�ĐĂ!ĂƐ!Ž�ĚĞ(��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�

�ĂƐĞƌ!Ă�Ă(�4Ž-(ŝŽ�2ϬϬ� Ăƌ!ŝĐĞ((Ă�2ϯϭ6�ƐƵ$Ă(!ĞƌŶŽ�+͘�
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%&�'/dK�Ŷ!�+͗�ĞůĞŶĐĂƌĞ�ĞĚ�ŝŶĚŝ,ŝĚƵĂƌĞ�ŝ�)ĞŶŝ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ�ĐŝĂƐĐƵŶ�ůŽƚƚŽ�Ğ�ƉƌŽĐĞĚĞƌĞ�ĂůůĂ�

ĚĞƐĐƌŝǌŝŽŶĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞ�Ěŝ�ĐŝĂƐĐƵŶ�ůŽƚƚŽ!�

9Ă�Đŝ!!A�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă�=�ƵŶ��ŽŵƵŶĞ�ĚĞ((Ă�ZĞ-ŝŽŶĞ��Ă ĂŵŶŝĂ�Ğ�ĐĂ Ž(ƵŽ-Ž�ĚĞ((,ŽŶŽŶŝŵĂ�

WƌŽ/ŝŶĐŝĂ͘��ŽŶ��ƵŶĂ� Ž Ž(Ă&ŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŝƌĐĂ�62͘ϬϬϬ�Ă$ŝ!ĂŶ!ŝ�Ğ�ĐŽŶ�ƵŶĂ��ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝĞ��

ƐŽƐ!ĂŶ&ŝĂ(ŵĞŶ!Ğ�� ŝĂŶĞ--ŝĂŶ!Ğ�Ěŝ��ĐŝƌĐĂ��2ϲ��Iŵ>;��ŝ(��!Ğƌƌŝ!ŽƌŝŽ��ĐŽŵƵŶĂ(Ğ�ĐŽŵ ƌĞŶĚĞ;�Ž(!ƌĞ�

Ă(�ĐĂ Ž(ƵŽ-Ž;�ĂŶĐ.Ğ�Ϯϯ�4ƌĂ&ŝŽŶŝ�Ž�ĐĂƐĂ(ŝ�Ɛ!ŽƌŝĐŝ͘��

�

�
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9,ƵŶŝ!A�Ž--Ğ!!Ž�Ěŝ� ŝ-ŶŽƌĂŵĞŶ!Ž�=�Ɛŝ!ƵĂ!Ă�ŶĞ(�ĐĞŶ!ƌŽ�Ɛ!ŽƌŝĐŽ�ĚĞ((Ă�Đŝ!!A�Ă(�ƐĞĐŽŶĚŽ� ŝĂŶŽ�Ěŝ�

ƵŶ�4Ă$$ƌŝĐĂ!Ž�Ƶ$ŝĐĂ!Ž�ŝŶ�/ŝĂ�^ĂŶ��Ăƌ(Ž�;-ŝA�/ŝĂ�'Ŷ!ŽŶŝŽ�:Ğ�:ŽŵŝŶŝĐŝƐ"�Ă(�Đŝ/ŝĐŽ�ϭϬ6;�ŝŶ�ƵŶ�

ŝƐŽ(Ă!Ž�ĐĂƌĂ!!Ğƌŝ&&Ă!Ž�ĚĂ�!ŝ Ž(Ž-ŝĞ�ĞĚŝ(ŝ&ŝĞ�ĞĚŝ4ŝĐĂ!Ğ�(ƵŶ-Ž�(Ă�Ɛ!ƌĂĚĂ�Ğ�ĐŽƌ!ŝ(Ğ�ŝŶ!ĞƌŶŽ;�ĐŽŵĞ�q�

 ŽƐƐŝ$ŝ(Ğ�ŶŽ!ĂƌĞ�ĚĂ((¶ĂƐ!ƌĂ!!Ž�ĂĞƌŽ4Ž!Ž-ƌĂ4ŝĐŽ͘��

9Ă�Ɛ!ƌƵ!!ƵƌĂ�=�Ɛ!Ă!Ă�ƌĞĂ(ŝ&&Ă!Ă�ŝŶ�ĚĂ!Ă�ĂŶ!ĞĐĞĚĞŶ!Ğ�Ă(�ϭ+20�ĞĚ�=� ŽƐƐŝ$ŝ(Ğ�4Ăƌ(Ă�ƌŝƐĂ(ŝƌĞ�Ă�ĚĂ!Ă�

 ƌĞĐĞĚĞŶ!Ğ�Ă((,ĂŶŶŽ�ϭ+0ϯ͘�

�����
%(�4Ă$$ƌŝĐĂ!Ž�=�ƵŶĂ�ĐŽƌ!Ğ�ƌĞƐŝĚĞŶ&ŝĂ(Ğ�ŶĞ((Ž�Ɛ!ŝ(Ğ�!ŝ ŝĐŽ�ĚĞ((Ğ�ĐĂƐĞ�ĐĂƐĞƌ!ĂŶĞ�Ěŝ�ŝŶŝ&ŝŽ�ƐĞĐŽ(Ž�

ƐĐŽƌƐŽ�ĐĂƌĂ!!Ğƌŝ&&Ă!Ž�ĚĂ�ƵŶ�$(ŽĐĐŽ�ĞĚŝ(ŝ&ŝŽ�ĐŽŶ�ĐŽƌ!Ğ�ŝŶ!ĞƌŶĂ�ĞĚŝ4ŝĐĂ!ŝ�(ƵŶ-Ž�(Ă�ĐŽƌ!ŝŶĂ�

Ɛ!ƌĂĚĂ(Ğ͘�9Ă�Ɛ!ƌƵ!!ƵƌĂ�Ɛŝ�Ğ(Ğ/Ă� Ğƌ�>ƵĂ!!ƌŽ� ŝĂŶŝ�4ƵŽƌŝ�!ĞƌƌĂ�Ž(!ƌĞ�Ă(�ƐŽ!!Ž!Ğ!!Ž;�ĐŽƐ!ŝ!Ƶŝ!ŝ�ĚĂ�

ƵŶ� ŝĂŶŽ�!ĞƌƌĂ�Ă�ĚĞƐ!ŝŶĂ&ŝŽŶĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂ(Ğ�Ğ�ĚĂŝ�!ƌĞ� ŝĂŶŝ�ƐƵ ĞƌŝŽƌŝ�ƌĞƐŝĚĞŶ&ŝĂ(ŝ͘�'((,ĞĚŝ4ŝĐŝŽ�

Ɛŝ�ĂĐĐĞĚĞ�ĚĂ(� Žƌ!ŽŶĞ� ŽƐ!Ž�(ƵŶ-Ž�/ŝĂ�^ĂŶ��Ăƌ(Ž?�ĚĂ((,ĂŶĚƌŽŶĞ�Ɛŝ�-ŝƵŶ-ĞƌĞ�Ă(�ĐŽƌ!ŝ(Ğ�ŝŶ!ĞƌŶŽ�

Đ.Ğ�ĐŽ((Ğ-Ă�ŝ(�/ĂŶŽ�ƐĐĂ(Ă�ĚĂ�ĐƵŝ�=� ŽƐƐŝ$ŝ(Ğ�ƌĂ--ŝƵŶ-ĞƌĞ�(,ƵŶŝ!A�Ž--Ğ!!Ž�Ěŝ� ŝ-ŶŽƌĂŵĞŶ!Ž�

Ƶ$ŝĐĂ!Ă�Ă(� ŝĂŶŽ�ƐĞĐŽŶĚŽ�;/ĚƐ͘��'((͘E"��
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9¶Ă  Ăƌ!ĂŵĞŶ!Ž;� ŽƐ!Ž�Ă((Ă�ĚĞƐ!ƌĂ�ĚĞ(�/ĂŶŽ�ƐĐĂ(Ă;�ƌŝƐƵ(!Ă�ĐŽƐ!ŝ!Ƶŝ!Ž�ĚĂ�ƵŶĂ�&ŽŶĂ�-ŝŽƌŶŽ�

ĐŽŵ ŽƐ!Ă�ĚĂ((¶ŝŶ-ƌĞƐƐŽ;�ĚĂ((Ă�ĐƵĐŝŶĂͬƐŽ--ŝŽƌŶŽ�Ğ�ĚĂ(�$Ă-ŶŽ͘�:Ă((Ă�ĐƵĐŝŶĂ;�ŵĞĚŝĂŶ!Ğ�ŝ(�

ĚŝƐŝŵ Ğ-ŶŽ�Ɛŝ�ĂĐĐĞĚĞ�Ă((Ă�&ŽŶĂ�ŶŽ!!Ğ�4ŽƌŵĂ!Ă�ĚĂ�ƵŶĂ�ĐĂŵĞƌĂ� Ă!ƌŽŶĂ(Ğ;�ƵŶĂ�ĐĂŵĞƌĂ�ƐŝŶ-Ž(Ă�

Ğ�ƌŝ ŽƐ!ŝ-(ŝŽ�ŝŶ!Ğƌ ŽƐ!Ž�!ƌĂ�(Ğ�ĚƵĞ�ĐĂŵĞƌĞ�Ğ�ĂĐĐĞƐƐŝ$ŝ(Ğ�ĚĂ(�ĚŝƐŝŵ Ğ-ŶŽ͘�'�ĐŽŵ (Ğ!ĂŵĞŶ!Ž�

ĚĞ((Ă�ƌĞƐŝĚĞŶ&Ă�q� ƌĞƐĞŶ!Ğ�ƵŶ�$Ă(ĐŽŶĞ�ĂĐĐĞƐƐŝ$ŝ(Ğ�ĚĂ((Ă�ĐĂŵĞƌĂ� Ă!ƌŽŶĂ(Ğ�ĐŽŶ�Ă44ĂĐĐŝŽ�ƐƵ((Ă�

Ɛ!ƌĂĚĂ�ĐŽŵƵŶĂ(Ğ�/ŝĂ�^ĂŶ��Ăƌ(Ž͘�K(!ƌĞ�Ă((¶ŝŶ-ƌĞƐƐŽ�ĚŝƌĞ!!Ž�ĚĂ(�/ĂŶŽ�ƐĐĂ(Ă�q� ŽƐƐŝ$ŝ(Ğ�-ŝƵŶ-ĞƌĞ�

Ă((Ă�ĐĂŵĞƌĂ�ĚĂ�(Ğ!!Ž�ƐŝŶ-Ž(Ă�ĚĂ(�$Ă((Ă!ŽŝŽ�Đ.Ğ�Ɛŝ�Ă44ĂĐĐŝĂ�ƐƵ(�ĐŽƌ!ŝ(Ğ�ŝŶ!ĞƌŶŽ�ĐŽ((Ğ-Ă!Ž�Ă(�/ĂŶŽ�

ƐĐĂ(Ă͘�
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%(�4Ă$$ƌŝĐĂ!Ž�ƌŝƐƵ(!Ă�ĐŽƐ!ƌƵŝ!Ž�ĐŽŶ�Ɛ!ƌƵ!!ƵƌĂ� Žƌ!ĂŶ!Ğ�ŝŶ�ŵƵƌĂ!ƵƌĂ�Ěŝ�$(ŽĐĐ.ŝ�Ěŝ�!Ƶ4Ž�ĚĞ((Ž�

Ɛ ĞƐƐŽƌĞ�Ěŝ�ĐŝƌĐĂ�22�Đŵ;�ŝ�ƐŽ(Ăŝ�ƐŽŶŽ�ŝŶ�(Ă!Ğƌŝ&ŝ�Ğ�ŶĞƌ/Ă!ƵƌĞ�ŝŶ�ĐĞŵĞŶ!Ž�ĂƌŵĂ!Ž?�ĐŽ Ğƌ!ƵƌĂ�Ă�

ĚŽ  ŝĂ�4Ă(ĚĂ�ŝŶĐ(ŝŶĂ!Ă?�ŵĞŶ!ƌĞ�-(ŝ�ŝŶ!ĞƌŶŝ�ƌŝƐƵ(!ĂŶŽ�ŝŶ� Ăƌ!Ğ�Ěŝ/ŝƐŝ�ĚĂ�!ƌĂŵĞ&&Ă!ƵƌĞ�ƌĞĂ(ŝ&&Ă!ŝ�

ŝŶ�(Ă!Ğƌŝ&ŝ�4ŽƌĂ!ŝ�ĚŝƐ ŽƐ!ŝ�Ă�ĐŽ(!Ğ((Ž�Ğ�ŝŶ� Ăƌ!Ğ�ĚĂ((Ă�ŵƵƌĂ!ƵƌĂ�ŝŶ�!Ƶ4Ž͘��

�
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9,ŝŶ!ĞƌŶŽ�ĚĞ((,ƵŶŝ!A�ƌŝƐƵ(!Ă�ƌŝ/ĞƐ!ŝ!Ž�ĐŽŶ�ŝŶ!ŽŶĂĐŽ�Đŝ/ŝ(Ğ�(ŝƐĐŝŽ�Ă�!ƌĞ�Ɛ!ƌĂ!ŝ�ƌŝ4ŝŶŝ!Ž�ĐŽŶ� ŝ!!ƵƌĂ�

ĐŽ(ŽƌĂ!Ă�(Ă/Ă$ŝ(Ğ?�ŝ� Ă/ŝŵĞŶ!ŝ�ƐŽŶŽ�ŝŶ�-ƌĞƐ� ŽƌĐĞ((ĂŶĂ!Ž�ĐŽƐŝ�ĐŽŵĞ�ŝ�ƌŝ/ĞƐ!ŝŵĞŶ!ŝ�ĚĞ((Ă�ĐƵĐŝŶĂ�

Ğ�ĚĞ(�$Ă-ŶŽ͘�

�
�9Ă�4ĂĐĐŝĂ!Ă�ĞƐ!ĞƌŶĂ� ƌĞƐĞŶ!Ă�ƵŶ�ŝŶ!ŽŶĂĐŽ�>ƵĂƐŝ�!Ž!Ă(ŵĞŶ!Ğ�ĐĂĚƵ!Ž;�(ĂĚĚŽ/Ğ�ĂŶĐŽƌĂ�

 ƌĞƐĞŶ!Ğ�ƌŝƐƵ(!Ă�ĞƐƐĞƌĞ�ƵŶ�ŝŶ!ŽŶĂĐŽ�ĚĞĐŽƌĂ!ŝ/Ž�Ěŝ�!ŝ Ž�Đŝ/ŝ(Ğ�ĐŽŶ�ƐŽ/ƌĂƐ!ĂŶ!Ğ�ŵĂŶ!Ž�Ěŝ�

ƌƵ((Ă!Ž�Ž//ĞƌŽ�Ěŝ� ŝ!!ƵƌĂ�ĐŽ(ŽƌĂ!Ă͘��
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�
'(ŝ�ŝŶ4ŝƐƐŝ�ĞƐ!ĞƌŶŝ�ƐŽŶŽ�ŝŶ�Ă((ƵŵŝŶŝŽ�/ĞƌŶŝĐŝĂ!Ž�ĐŽŶ�/Ğ!ƌŽ�ĐĂŵĞƌĂ�Ğ� ĞƌƐŝĂŶĞ�ĂŶĐ.,ĞƐƐĞ�ŝŶ�

Ă((ƵŵŝŶŝŽ�ƐƵ(�(Ă!Ž�ĞƐ!ĞƌŶŽ?�ŝ(� Žƌ!ŽŶĐŝŶŽ�Ě,ŝŶ-ƌĞƐƐŽ�=�ŝŶ�4ĞƌƌŽ�ĐŽŶ�ƌŝ/ĞƐ!ŝŵĞŶ!Ž�ŝŶ�(Ğ-ŶŽ�

ŵĞŶ!ƌĞ�(Ğ�$ƵƐƐŽ(Ğ�ŝŶ!ĞƌŶĞ�ƐŽŶŽ�ŝŶ�(Ğ-ŶŽ�ĐŽŶ�/Ğ!ƌŽ�ƐĂ!ŝŶĂ!Ž�ŶĞ((Ă� Ăƌ!Ğ�ĐĞŶ!ƌĂ(Ğ͘��

�����
'(ŝ�ŝŵ ŝĂŶ!ŝ�Ğ(Ğ!!ƌŝĐŽ�Ğ�ŝĚƌŝĐŽ3ƐĂŶŝ!ĂƌŝŽ;�Ă((Ž�Ɛ!Ă!Ž�Ă!!ƵĂ(ŝ�ĂŶĐ.Ğ�ƐĞ�4ƵŶ&ŝŽŶĂŶ!ŝ;�Ă�/ŝƐ!Ă�

ƌŝƐƵ(!ĂŶŽ�ĐŽŶ4Žƌŵŝ�Ă((Ğ�ŶŽƌŵĂ!ŝ/Ğ�/ŝ-ĞŶ!ŝ�ŵĂ�Ɛ ƌŽ//ŝƐ!ŝ�Ěŝ�ĐĞƌ!ŝ4ŝĐĂ&ŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŶ4Žƌŵŝ!A�Ăŝ�
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ƐĞŶƐŝ�ĚĞ(�:͘)͘�ϯ6ͬϮϬϬ1?�(,ŝŵ ŝĂŶ!Ž�Ěŝ�ƌŝƐĐĂ(ĚĂŵĞŶ!Ž�=�ĐŽƐ!ŝ!Ƶŝ!Ž�ĚĂ�ĐŽƌ ŝ�ƌĂĚŝĂŶ!ŝ�ŝŶƐ!Ă((Ă!ŝ�

ŝŶ�Ž-Ŷŝ�ĐĂŵĞƌĂ�ĚĞ((,ƵŶŝ!A�Ğ�Ă(ŝŵĞŶ!Ă!ŝ�ĚĂ�ĂĐ>ƵĂ�ĐĂ(ĚĂ� ƌŽ/ĞŶŝĞŶ!Ğ�ĚĂ((Ă�ĐĂ(ĚĂŝĂ�Ă�ŵĞŶ!ĂŶŽ�

 ŽƐŝ&ŝŽŶĂ!Ă�ƐƵ(�$Ă(ĐŽŶĞ�ŝŶ!ĞƌŶŽ;�Đ.Ğ� ƌŽĚƵĐĞ�ĂŶĐ.Ğ�(,ĂĐ>ƵĂ�ĐĂ(ĚĂ� Ğƌ�ŝ�ƐĂŶŝ!Ăƌŝ�Ğ�(Ă�ĐƵĐŝŶĂ͘��

�
9,ĂĚĚƵ&ŝŽŶĞ�ŝĚƌŝĐĂ�Ă//ŝĞŶĞ�ĚĂ((Ă�ƌĞ!Ğ�ĐŽŵƵŶĂ(Ğ;�ĐŽƐH�ĐŽŵĞ�(Ž�ƐĐĂƌŝĐŽ�ĚĞ((Ğ�ĂĐ>ƵĞ�ƌĞ4(ƵĞ�Đ.Ğ�

Ă//ŝĞŶĞ�ŝŶ�4ŽƐƐĂ�ƐĞ!!ŝĐĂ�ĐŽ((Ğ-Ă!Ă�ĂĚ�ŝŵ ŝĂŶ!Ž�4Ž-ŶĂƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂ(Ğ͘��

�
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WĞƌ�ĞƐĞ-ƵŝƌĞ�(Ă�/Ğƌŝ4ŝĐĂ�Ěŝ�ĐŽŶ4Žƌŵŝ!A�Ƶƌ$ĂŶŝƐ!ŝĐĂ;�=�Ɛ!Ă!Ă�Ğ44Ğ!!ƵĂ!Ă�ƵŶĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ� ƌĞƐƐŽ�

(,ĂƌĐ.ŝ/ŝŽ�Ƶƌ$ĂŶŝƐ!ŝĐŽ�ĚĞ(��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă;�(Ă�>ƵĂ(Ğ�ŶŽŶ�.ĂŶŶŽ� ƌŽĚŽ!!Ž�ŶĞƐƐƵŶ�ƌŝƐƵ(!Ă!Ž�

Đ.Ğ�Ă!!ĞƐ!ŝ�ƵŶ�!ŝ!Ž(Ž� Ğƌ�(Ă�ƌĞĂ(ŝ&&Ă&ŝŽŶĞ�ĚĞ((,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ͘�:Ă�ƵŶ,ŝŶĚĂ-ŝŶĞ�ĚĞ-(ŝ�Ă!!ŝ�ŶŽ!Ăƌŝ(ŝ�Ğ�

ĚĂ�ƵŶĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ� ƌĞƐƐŽ�(,'-ĞŶ&ŝĂ�ĚĞ(�dĞƌƌŝ!ŽƌŝŽ�=� ŽƐƐŝ$ŝ(Ğ�ĂƐƐĞƌŝƌĞ�Đ.Ğ�(,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�=�Ɛ!Ă!Ž�

ƌĞĂ(ŝ&&Ă!Ž�ŝŶ�ĚĂ!Ă�ĂŶ!ĞĐĞĚĞŶ!Ğ�Ă(�ϭ+20�Ğ�Đ.Ğ�(Ă�ƐƵĂ�ĐŽƐ!ƌƵ&ŝŽŶĞ�=� ŽƐƐŝ$ŝ(Ğ�4Ăƌ(Ă�ƌŝƐĂ(ŝƌĞ�Ă�

ĚĂ!Ă�ĂŶ!ĞĐĞĚĞŶ!Ğ�Ă(�ϭ+0ϯ;� ƌŝ/Ž�Ěŝ�>ƵĂ(ƐŝĂƐŝ�!ŝ!Ž(Ž�Ă$ŝ(ŝ!Ă!ŝ/Ž͘�J� ŽƐƐŝ$ŝ(Ğ�Ă44ĞƌŵĂƌĞ�ĐŽŶ�Đ.Ğ�

(Ă�ĚĂ!Ă&ŝŽŶĞ�=�ĂŶ!ĞĐĞĚĞŶ!Ğ�Ă(�ϭ+20;�ŝŶ�>ƵĂŶ!Ž�/ŝĞŶĞ�ƌĂ  ƌĞƐĞŶ!Ă!Ă�(Ă�ƐĂ-ŽŵĂ�ĚĞ(�

4Ă$$ƌŝĐĂ!Ž�Ěŝ�ĐƵŝ�(,ƵŶŝ!A�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�ƌŝƐƵ(!Ă� Ăƌ!Ğ�ƐƵ((Ă�ŵĂ  Ă�ĚĞ(�WŝĂŶŽ�ZĞ-Ž(Ă!ŽƌĞ�ĚĞ(�

�ŽŵƵŶĞ�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă�ƌŝƐĂ(ĞŶ!Ğ�Ă(�ϭ+20͘�

�

�

%ŶŽ(!ƌĞ;�ĚĂ((Ă�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ğ44Ğ!!ƵĂ!Ă� ƌĞƐƐŽ�(,ĂƌĐ.ŝ/ŝŽ�ĚĞ((Ă�ĐŽŶƐĞƌ/Ă!ŽƌŝĂ�ŶŽ!Ăƌŝ(Ğ�Ěŝ�^ĂŶ!Ă�)ĂƌŝĂ�

�Ă ƵĂ�*Ğ!ĞƌĞ�=�ĞŵĞƌƐŽ�ŝŶ�ƵŶ�Ă!!Ž�Ěŝ�ĐŽŵ ƌĂ/ĞŶĚŝ!Ă�ĚĞ(�ϭϲͬϬ+ͬϭ+61�Ă�ƌŽ-ŝ!Ž�ĚĞ(�DŽ!ĂŝŽ�

:,'(ĞƐƐŝŽ�'ĂĞ!ĂŶŽ�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă;�Đ.Ğ�ŝ(�$ĞŶĞ� ŝ-ŶŽƌĂ!Ž�ĞƌĂ�ĚĞƐĐƌŝ!!Ž�ĐŽŵĞ�KƐĞ&ŝŽŶĞ�Ěŝ�

4Ă$$ƌŝĐĂ!Ž�Ěŝ�/ĞĐĐ.ŝƐƐŝŵĂ�ĐŽƐ!ƌƵ&ŝŽŶĞ�ĞĚ�ŝŶ� ĞƐƐŝŵĞ�ĐŽŶĚŝ&ŝŽŶŝ�Ěŝ�Ă$ŝ!Ă$ŝ(ŝ!A;�Ɛŝ!Ă�ŝŶ��ĂƐĞƌ!Ă�

Ă((Ă�/ŝĂ�:Ğ�:ŽŵŝŶŝĐŝƐ�Ŷ͘�ϭϬ6�Ğ�ĐŽƐ!ŝ!Ƶŝ!Ă�ĚĂ�!ƌĞ�/ĂŶŝ�ĐĂ!ĂƐ!Ă(ŝ�ĞĚ�ĞƐŝ-Ƶŝ�ƐĞƌ/ŝ&ŝ�Ă(� ŝĂŶŽ�

ƐĞĐŽŶĚŽ�?�ƌŝ Žƌ!Ă!Ž�ŶĞ(�ĐĂ!ĂƐ!Ž�4Ă$$ƌŝĐĂ!ŝ�Ă((Ă� Ăƌ!ŝ!Ă�ϯ10ϲ�Ă(�4Ž-(ŝŽ��h;� ͘((Ă�Ϯ2ϯͬϭϬ�ĐĂ!͘�

'ͬ0;�Đ(ĂƐƐĞ�2�Ğ�/ĂŶŝ�ϯL͘�WĞƌ!ĂŶ!Ž;�ŝŶ�ĚĂ!Ă�ϮϮͬϭϮͬϮϬϮϯ�=�Ɛ!Ă!Ă� ƌĞƐĞŶ!Ă!Ă�ƌŝĐ.ŝĞƐ!Ă�Ă�ŵĞ&&Ž�Ěŝ�



WƌŽĐ͘�ŶΣϭϲϯͬϮϬϮϯ�Z͘'͘�͘�

�

�
�͘�/͘�ƉƌŽŵŽƐƐŽ�ĚĂ�/d����^Ws�Ɛ͘ƌ͘ů͘�;ƉĂƌƚĞͿ�ĐŽŶƚƌŽ�͙͙͙�;ĚĞďŝƚŽƌĞͿ����������������������������������������������������������������������ϭϯ�Ěŝ�ϯ1�

�D �* �6 �

 ĞĐ� ƌĞƐƐŽ�(,'-ĞŶ&ŝĂ�ĚĞ((Ğ��Ŷ!ƌĂ!Ğ� Ğƌ�(Ă� ŽƐƐŝ$ŝ(ŝ!A�Ěŝ�/ŝƐŝŽŶĂƌĞ�(Ă�$ƵƐ!Ă�ĐŽŶ!ĞŶĞŶ!Ğ�(Ă�

 Ăƌ!ŝ!Ă�Ŷ͘�ϯ10ϲ͘�%Ŷ�ĚĂ!Ă�ϮϯͬϬϭͬϮϬϮ0�=�Ɛ!Ă!Ž� ŽƐƐŝ$ŝ(Ğ�/ŝƐŝŽŶĂƌĞ�(Ă�$ƵƐ!Ă�ĐŽŶ!ĞŶĞ!Ğ�(Ă� Ăƌ!ŝ!Ă�

Ŷ͘�ϯ10ϲ�ĚĂ�ĐƵŝ�=�Ɛ!Ă!Ž� ŽƐƐŝ$ŝ(Ğ�Ă  ƵƌĂƌĞ�Đ.Ğ�ŝ(� ƌŝŵŽ�ĂĐĐĂ!ĂƐ!ĂŵĞŶ!Ž�ĚĞ((,ƵŶŝ!A�

ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�ƌŝƐĂ(Ğ�Ă((,ĂŶŶŽ�ϭ+0ϯ͘�%ŶŽ(!ƌĞ�ĚĂ((Ă�$ƵƐ!Ă�ŶŽŶ�ƌŝƐƵ(!Ă�Ă((Ğ-Ă!Ă�ƵŶĂ� (ĂŶŝŵĞ!ƌŝĂ�

ĐĂ!ĂƐ!Ă(Ğ�ĚĞ((,ƵŶŝ!A�ŵĂ�ƐŽ(Ž�ƵŶĂ�$Ž&&Ă�-ƌĂ4ŝĐĂ�ĚĂ�ĐƵŝ�=� ŽƐƐŝ$ŝ(Ğ�ĐŽŶƐ!Ă!ĂƌĞ�Đ.Ğ�(Ă�ƐĂ-ŽŵĂ�Ğ�

(Ă�Ěŝ/ŝƐŝŽŶĞ�ŝŶ!ĞƌŶĂ�ŝŶ�>ƵĂ!!ƌŽ�/ĂŶŝ�Ğ�ƐĞ/ŝ&ŝŽ�ƌŝƐƵ(!Ă� ƌĞƐƐŽĐ.M�ŝŶ/ĂƌŝĂ!Ă͘��

WĞƌ�ŝ�ŵŽ!ŝ/ŝ�ƐŽ ƌĂ�ĚĞƐĐƌŝ!!ŝ�Ɛŝ� Ƶ<�Ă44ĞƌŵĂƌĞ�Đ.Ğ�(Ă�ĚĂ!Ă�Ěŝ�ƌĞĂ(ŝ&&Ă&ŝŽŶĞ�ĚĞ(�ĐĞƐ ŝ!Ğ�ƐŝĂ�

ĂŶ!ĞĐĞĚĞŶ!Ğ�Ă(�ϭ+20�ĞĚ�=� ŽƐƐŝ$ŝ(Ğ�Đ.Ğ�(Ă�ĐŽƐ!ƌƵ&ŝŽŶĞ� ƌĞƐƵŵŝ$ŝ(ŵĞŶ!Ğ�ƌŝƐĂ(-Ă�Ă�ĚĂ!Ă�

 ƌĞĐĞĚĞŶ!Ğ�Ă((,ĂŶŶŽ�ϭ+0ϯ͘�

:Ă!Ž�Đ.Ğ�(Ă�ƌŝĐĞƌĐĂ� ƌĞƐƐŽ�(,ĂƌĐ.ŝ/ŝŽ�ĚĞ((,h44ŝĐŝŽ�dĞĐŶŝĐŽ�ĚĞ(��ŽŵƵŶĞ�ŶŽŶ�.Ă� Žƌ!Ă!Ž�Ă�

ŶĞƐƐƵŶ�ƌŝƐƵ(!Ă!Ž;�/ŝƐ!Ž�Đ.Ğ�(Ă� ƌŝŵĂ� (ĂŶŝŵĞ!ƌŝĂ�ƌŝƐƵ(!Ă�ĚĞ ŽƐŝ!Ă!Ă�ŶĞ((Ă�$ĂŶĐĂ�ĚĂ!ŝ�ĚĞ(�

�Ă!ĂƐ!Ž�Ă�ƐĞ-Ƶŝ!Ž�Ěŝ�/ĂƌŝĂ&ŝŽŶĞ� Ğƌ� ƌĞƐĞŶ!Ă&ŝŽŶĞ�Ěŝ� (ĂŶŝŵĞ!ƌŝĂ�ŵĂŶĐĂŶ!Ğ�ŶĞ((,ĂŶŶŽ�ϮϬϬϯ;�

Ğ�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ&ŝŽŶĞ�ĚĞ((Ă�ĐŽŶƐŝƐ!ĞŶ&Ă�ĐĂ!ĂƐ!Ă(Ğ�ĚĞ((,ƵŶŝ!A�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�ŶŽŶ�=�/ĂƌŝĂ!Ă�ŶĞ(�

ĐŽƌƐŽ�ĚĞ-(ŝ�ĂŶŶŝ�ĞĚ�=�ĐŽŶ4ŽƌŵĞ�Ă�>ƵĂŶ!Ž�ƌŝ(Ğ/Ă!Ž�ŝŶ�4ĂƐĞ�Ěŝ�ƐŽ ƌĂ((ƵŽ-Ž;�=�Ž  Žƌ!ƵŶŽ�

ƌŝ!ĞŶĞƌĞ�Đ.Ğ�(Ă� (ĂŶŝŵĞ!ƌŝĂ�ĐĂ!ĂƐ!Ă(Ğ�ĚĞ((,ƵŶŝ!A�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�ƐŝĂ�ĐŽŶ4ŽƌŵĞ�Ă(� ƌŽ-Ğ!!Ž�

ĂƐƐĞŶ!ŝ!Ž͘�:Ž Ž�>ƵĂŶ!Ž�ƐŽ ƌĂ� ƌĞŵĞƐƐŽ;�Ɛŝ� ƌĞĐŝƐĂ�Đ.Ğ�ƐĂƌA�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ!Ă�(Ă� (ĂŶŝŵĞ!ƌŝĂ�

ĐĂ!ĂƐ!Ă(Ğ�ĐŽŵĞ�Ğ(Ă$ŽƌĂ!Ž�-ƌĂ4ŝĐŽ�ĂƐƐĞŶ!ŝ!Ž�Ğ�!Ƶ!!Ž�>ƵĞ((Ž�ƌŝƐĐŽŶ!ƌĂ!Ž�ŝŶ�4ĂƐĞ�Ěŝ�ƐŽ ƌĂ((ƵŽ-Ž�

Ěŝ44ŽƌŵĞ�Ă((Ă�Ɛ!ĞƐƐĂ�ƐĂƌA�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ!Ž�ĐŽŵĞ�Ěŝ44Žƌŵŝ!A�ĚĂ�ƐĂŶĂƌĞ͘�:Ă((Ă�/Ğƌŝ4ŝĐĂ�ĚĞ((Ž�Ɛ!Ă!Ž�

Ă!!ƵĂ(Ğ�ƌŝƐƵ(!Ă�Đ.Ğ� Ăƌ!Ğ�ĚĞ((,ƵŶŝ!A�ƌĞƐŝĚĞŶ&ŝĂ(Ğ�ŶŽŶ�=�ĐŽŶ4ŽƌŵĞ�Ă((Ž�Ɛ!Ă!Ž�ĂƐƐĞŶ!ŝ!Ž�

; (ĂŶŝŵĞ!ƌŝĂ�ĐĂ!ĂƐ!Ă(Ğ"͘�

dĂ(ŝ�Ěŝ44Žƌŵŝ!A�ƌŝƐĐŽŶ!ƌĂ!Ğ�ƐŽŶŽ�ƌŝĐŽŶĚƵĐŝ$ŝ(ŝ�ĂĚ�ƵŶĂ�Ěŝ/ĞƌƐĂ�ĚŝƐ!ƌŝ$Ƶ&ŝŽŶĞ�ĚĞ-(ŝ�Ɛ Ă&ŝ�ŝŶ!ĞƌŶŝ;�

ŝŶ� Ăƌ!ŝĐŽ(ĂƌĞ�Ɛŝ� Ƶ<�ŶŽ!ĂƌĞ�(Ă�ƌĞĂ(ŝ&&Ă&ŝŽŶĞ�ĚĞ((,ĂŶ!ŝ$Ă-ŶŽ;�ƌŝŵŽ&ŝŽŶĞ�ĚĞ(�ƌŝ ŽƐ!ŝ-(ŝŽ�

 ƌĞƐĞŶ!Ğ�ŝŶ�ĐƵĐŝŶĂ͘�'Ě�ƵŶ,Ă!!ĞŶ!Ă�/Ğƌŝ4ŝĐĂ�ĚĞ((Ă�ĚŽĐƵŵĞŶ!Ă&ŝŽŶĞ�ŝŶ� ŽƐƐĞƐƐŽ�Ɛŝ�=�ĐŽƐ!Ă!Ă!Ž�

Đ.Ğ�(,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�=�Ɛ ƌŽ//ŝƐ!Ž�Ěŝ�'!!ĞƐ!Ă!Ž�Ěŝ�WƌĞƐ!Ă&ŝŽŶĞ��ŶĞƌ-Ğ!ŝĐĂ�;'W�"�ŝŶ�ĐŽƌƐŽ�Ěŝ�/Ă(ŝĚŝ!A͘��

*ŝƐ!Ă�(Ă�ŶŽƌŵĂ!ŝ/Ă�ŶĂ&ŝŽŶĂ(Ğ�Đ.Ğ�=�$ĂƐĂ!Ă�ƐƵ(�:(-Ɛ�ϭ+�Ă-ŽƐ!Ž�ϮϬϬ2;�Ŷ͘�ϭ+Ϯ;�ŝŶ�>ƵĂŶ!Ž�(Ă�

ZĞ-ŝŽŶĞ��Ăŵ ĂŶŝĂ�ŶŽŶ�.Ă�(Ğ-ŝ4ĞƌĂ!Ž�ŝŶ�ŵĂ!ĞƌŝĂ�Ěŝ�ĐĞƌ!ŝ4ŝĐĂ&ŝŽŶĞ�ĞŶĞƌ-Ğ!ŝĐĂ�ĚĞ-(ŝ�ĞĚŝ4ŝĐŝ�Ğ�

ƐƵŝ�ƐƵŽŝ�ĚĞĐƌĞ!ŝ�Ă!!ƵĂ!ŝ/ŝ;�Ğ�ĐŝŽ=͗�:)�^/ŝ(Ƶ  Ž�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�Ϯϲ�-ŝƵ-ŶŽ�ϮϬϬ+?�:WZ�Ϯ�Ă ƌŝ(Ğ�

ϮϬϬ+;�Ŷ͘�2+?�:WZ�ϭϲ�Ă ƌŝ(Ğ�ϮϬϭϯ;�Ŷ͘�60?�ŝŶ4ŝŶĞ�ŝ(�:͘)͘�^/ŝ(Ƶ  Ž��ĐŽŶŽŵŝĐŽ�ĚĞ(�Ϯϲ͘Ϭϲ͘ϮϬϭ2�

'((Ğ-Ă!Ž�ϭ�K9ŝŶĞĞ�-ƵŝĚĂ�ŶĂ&ŝŽŶĂ(ŝ� Ğƌ�(N'!!ĞƐ!Ă&ŝŽŶĞ�ĚĞ((Ă�WƌĞƐ!Ă&ŝŽŶĞ��ŶĞƌ-Ğ!ŝĐĂ�;'W�"�ĚĞ-(ŝ�

ĞĚŝ4ŝĐŝLƐ͘ŵ͘ŝ͘͘�'ŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞŝ�ĚĞĐƌĞ!ŝ�ƐŽ ƌĂ�ŵĞŶ&ŝŽŶĂ!ŝ;�(,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�ŝŶ�>ƵĞƐ!ŝŽŶĞ�ƌŝĐĂĚĞ�!ƌĂ�-(ŝ�

ĞĚŝ4ŝĐŝ�Đ.Ğ�ƐŽŶŽ�Ž$$(ŝ-Ă!ŝ�Ă((,Ă!!ĞƐ!Ă&ŝŽŶĞ�Ěŝ� ƌĞƐ!Ă&ŝŽŶĞ�ĞŶĞƌ-Ğ!ŝĐĂ͘�
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'(�ƐŽ(Ž�4ŝŶĞ�ŝŶ4ŽƌŵĂ!ŝ/Ž;�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ&ŝŽŶĞ�ĚĞ((Ğ�ĐĂƌĂ!!ĞƌŝƐ!ŝĐ.Ğ�ĐŽƐ!ƌƵ!!ŝ/Ğ;� ƌŽ$Ă$ŝ(ŵĞŶ!Ğ�

ƌŝĐĂĚƌĞ$$Ğ�ŶĞ((Ă��(ĂƐƐĞ��Ŷ"ƌ1"ƚŝĐĂ�!�;Ă(!Ž�4Ă$$ŝƐŽ-ŶŽ�ĞŶĞƌ-Ğ!ŝĐŽ"� ƌĞ/ŝƐ!Ă�ĚĂŝ�ĚĞĐƌĞ!ŝ�

/ŝ-ĞŶ!ŝ͘��

%(�ĐŽƐ!Ž� ƌĞ/ĞŶ!ŝ/Ă!Ž� Ğƌ�(Ă�ƌĞĚĂ&ŝŽŶĞ�Ěŝ�'!!ĞƐ!Ă!Ž�Ěŝ� ƌĞƐ!Ă&ŝŽŶĞ�ĞŶĞƌ-Ğ!ŝĐĂ�Ğ�!ƌĂƐŵŝƐƐŝŽŶĞ�

Ă((Ă�ZĞ-ŝŽŶĞ��Ăŵ ĂŶŝĂ�Ɛŝ� ƌĞ/ĞĚĞ�ƵŶ�ĐŽƐ!Ž�Ěŝ�ĐŝƌĐĂ�2�)&&3&&�

^ŝ� ĂƐƐĂ�Ěŝ�ƐĞ-Ƶŝ!Ž�Ă(�ĐĂ(ĐŽ(Ž�ĚĞ((Ă�ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂ(Ğ;�Ƶ!ŝ(Ğ�Ăŝ�4ŝŶŝ�ĚĞ((Ă�Ɛ!ŝŵĂ;�ĐŽŶ�

(,ŝŶĚŝĐĂ&ŝŽŶĞ�ĚĞ((Ž�Ɛ!Ă!Ž�Ěŝ�ĐŽŶƐĞƌ/Ă&ŝŽŶĞ͘�

���������������>�K>K�^hW�Z&/�/��hE/d��/DDK�/>/�Z��

9KddK�hD%�K�3�'E%d'O%KD��

>Ă�ĐŽŶ,ŝ,ƚ"Ŷ-Ă�Ŷ"ƚƚĂ�Ě"ůů͛ŝŵŵŽ#ŝů"�45�

Zŝůŝ"6Ž�D"ƚƌŝĐŽ�

�

�
�

�
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>Ă�ĐŽŶ,ŝ,ƚ"Ŷ-Ă�ůŽƌĚĂ�Ě"ůů͛ŝŵŵŽ#ŝů"�45�

Zŝůŝ"6Ž�D"ƚƌŝĐŽ�

��
�

�ŽŶ,ŝ,ƚ"Ŷ-Ă�ĐŽŵŵ"ƌĐŝĂů"�

^ŝ� ĂƐƐĂ�Ěŝ�ƐĞ-Ƶŝ!Ž�Ă(�ĐĂ(ĐŽ(Ž�ĚĞ((Ă�ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂ(Ğ;�Ƶ!ŝ(Ğ�Ăŝ�4ŝŶŝ�ĚĞ((Ă�Ɛ!ŝŵĂ;�ĐŽŶ�

(,ŝŶĚŝĐĂ&ŝŽŶĞ�ĚĞ((Ž�Ɛ!Ă!Ž�Ěŝ�ĐŽŶƐĞƌ/Ă&ŝŽŶĞ͘�

9Ă�ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂ(Ğ;�ŶĞ(�ĐĂƐŽ�Ɛŝ�!ƌĂ!!ŝ�Ěŝ�ƵŶ�ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�Ă/ĞŶ!Ğ�ĚĞƐ!ŝŶĂ&ŝŽŶĞ�

ƌĞƐŝĚĞŶ&ŝĂ(Ğ;�=�(Ă�ƐŽŵŵĂ�ĚĞ((Ğ�ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝ� ŽŶĚĞƌĂ!Ğ�Đ.Ğ�(Ž�ĐŽŵ ŽŶ-ŽŶŽ͘�9Ğ�ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝ�

 ŽŶĚĞƌĂ!Ğ�ƐŽŶŽ�(Ă�ƐŽŵŵĂ� ĞƌĐĞŶ!ƵĂ(Ğ�Ěŝ�!Ƶ!!Ğ�(Ğ�ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝ�Ěŝ�ĐƵŝ�(Ă� ƌŽ ƌŝĞ!A�=�ĐŽŵ ŽƐ!Ă͘�

>Ğ�ƚĂ)ĞůůĂ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ƌĞĚĂƚƚĞ�Ă�ŵĞŶƚĞ�ĚĞů�-WZ�(./01/͕�ĂůůĞ*ĂƚŽ���Ğ�ĚĞůůĂ�ŶŽƌŵĂ�&E/�

(2$"20+22#�

WĞƌ�ŝ(�ĐŽŵ Ƶ!Ž�ĚĞ((Ă�ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂ(Ğ�ƐŽŶŽ�Ɛ!Ă!ŝ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ!ŝ͗�
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P� (Ă�ƐŽŵŵĂ��ĚĞ((Ğ��ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝ��ĐŽ Ğƌ!Ğ��ĐĂ( ĞƐ!Ă$ŝ(ŝ��ĐŽŵ ƌĞŶƐŝ/Ğ��ĚĞ((Ğ��>ƵŽ!Ğ��ĚĞ((Ğ�
ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝ�ŽĐĐƵ Ă!Ğ�ĚĂŝ�ŵƵƌŝ�ŝŶ!ĞƌŶŝ�Ğ� ĞƌŝŵĞ!ƌĂ(ŝ?�
P� (Ğ�ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝ� ŽŶĚĞƌĂ!Ğ�ĂĚ�ƵƐŽ�ĞƐĐ(ƵƐŝ/Ž�ĚĞ((Ğ�!ĞƌƌĂ&&Ğ;�$Ă(ĐŽŶŝ;� Ă!ŝŝ�Ğ�-ŝĂƌĚŝŶŝ?��
P� (Ğ�>ƵŽ!Ğ� ĞƌĐĞŶ!ƵĂ(ŝ�ĚĞ((Ğ�ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝ�ĚĞ((Ğ� Ğƌ!ŝŶĞŶ&Ğ�;ĐĂŶ!ŝŶĞ;� ŽƐ!ŝ�ĂƵ!Ž�ĐŽ Ğƌ!ŝ�Ğ�
ƐĐŽ Ğƌ!ŝ;�$Ž5;�ĞĐĐ͘"͘�
�
�
h!ŝ(ŝ&&ĂŶĚŽ�ŝ�ƐĞ-ƵĞŶ!ŝ�Đƌŝ!Ğƌŝ͗�
^78"ƌ9ŝĐŝ�ĐŽ8"ƌƚ"�
Ă"ϭϬϬQ�ĚĞ((Ğ�ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝĞ�ĐĂ( ĞƐ!Ă$ŝ(Ğ?��
$"ϭϬϬQ�ĚĞ((Ğ�ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝ�ĚĞŝ�Ěŝ/ŝƐŽƌŝ�ŝŶ!ĞƌŶŝ�;ŶŽŶ� Žƌ!ĂŶ!ŝ"?��
Đ"2ϬQ��ĚĞ((Ğ��ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝ�� ĂƌĞ!ŝ�� Žƌ!ĂŶ!ŝ��Ğ�� ĞƌŝŵĞ!ƌĂ(ŝ��;ϭϬϬQ��ŝŶ��ĐĂƐŽ��Ěŝ��ŝŵŵŽ$ŝ(ŝ��
ĂƵ!ŽŶŽŵŝ"�Đ.Ğ�ŶŽŶ� Ƶ<�ĞĐĐĞĚĞƌĞ�ŝ(�ϭϬQ�ĚĞ((Ă�ƐŽŵŵĂ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăŝ� ƵŶ!ŝ�Ă"�Ğ�$"?�
Ě"�62Q�)ĂŶƐĂƌĚĞ?R;Ă(!Ğ&&Ă�ŵĞĚŝĂ�ŵŝŶŝŵĂ�ŵ!�Ϯ;0Ϭ"�
�
^78"ƌ9ŝĐŝ�,ĐŽ8"ƌƚ"�"�8"ƌƚŝŶ"Ŷ-"�
P� ϮϬQ��ĂŶ!ŝŶĞ;�^Ž44ŝ!!Ğ�Ğ�9ŽĐĂ(ŝ�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝ�;ŶŽŶ�ĐŽ((Ğ-Ă!ŝ�Ăŝ�ĚĞŝ�/ĂŶŝ� ƌŝŶĐŝ Ă(ŝ"?�
P� 2ϬQ�Ěŝ�ŵĂ-Ă&&ŝŶŝ;�!Ă/ĞƌŶĞ!!Ğ�Ğ�ĚĞ ŽƐŝ!ŝ?�
P� ϭϬQ�ĚĞŝ�-ŝĂƌĚŝŶŝ�Ěŝ�/ŝ((Ğ�Ğ�/ŝ((ŝŶŝ�R;'  (ŝĐĂ$ŝ(Ğ�4ŝŶŽ�Ă�Ϯ2ŵ>;�(,ĞĐĐĞĚĞŶ&Ă�/Ă�ĐĂ(ĐŽ(Ă!Ă�Ă(�ϮQ"?�
P� ϭϬQ�ĐŽƌ!ŝ�Ğ�ĐŽƌ!ŝ(ŝR;'  (ŝĐĂ$ŝ(Ğ�4ŝŶŽ�Ă�Ϯ2ŵ>;�(,ĞĐĐĞĚĞŶ&Ă�/Ă�ĐĂ(ĐŽ(Ă!Ă�Ă(�ϮQ"?�
P� Ϯ2Q�EĂ(ĐŽŶŝ�Ğ�9ĂƐ!ƌŝĐŝ�ƐŽ(ĂƌŝR�;'  (ŝĐĂ$ŝ(Ğ�4ŝŶŽ�Ă�Ϯ2�ŵ>;�(,ĞĐĐĞĚĞŶ&Ă�/Ă�ĐĂ(ĐŽ(Ă!Ă�Ă(�ϭϬQ"?�
P� ϯ2Q�dĞƌƌĂ&&ŝ�Ğ�9Ž--ĞR;'  (ŝĐĂ$ŝ(Ğ�4ŝŶŽ�Ă�Ϯ2ŵ>;�(,ĞĐĐĞĚĞŶ&Ă�/Ă�ĐĂ(ĐŽ(Ă!Ă�Ă(�ϭϬQ"?�

P� ϯ2Q�WŽƌ!ŝĐŝ�Ğ�WĂ!ŝŝ�R�;'  (ŝĐĂ$ŝ(Ğ�4ŝŶŽ�Ă�Ϯ2ŵ>;�(,ĞĐĐĞĚĞŶ&Ă�/Ă�ĐĂ(ĐŽ(Ă!Ă�Ă(�ϭϬQ"?�

P� ϯ2Q�9ŽĐĂ(ŝ�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝ�;ĐŽ((Ğ-Ă!ŝ�Ăŝ�ĚĞŝ�/ĂŶŝ� ƌŝŶĐŝ Ă(ŝ"?�

P� 2ϬQ�EŽ5�;ŶŽŶ�ĐŽ((Ğ-Ă!Ž�Ăŝ�/ĂŶŝ� ƌŝŶĐŝ Ă(ŝ"?�

�

>Ă�ĐŽŶ,ŝ,ƚ"Ŷ-Ă�ůŽƌĚĂ�Ě"ůů¶ŝŵŵŽ#ŝů"�45��
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9Ă�ĐŽŶƐŝƐ!ĞŶ&Ă�(ŽƌĚĂ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂ(Ğ�/ĞŶĚŝ$ŝ(Ğ;�ĐĂ(ĐŽ(Ă!Ă�ĐŽŶ�(Ğ�ŵŽĚĂ(ŝ!A�ƐŽ ƌĂ�ŝŶĚŝĐĂ!Ğ�=;� Ăƌŝ�

Ă�ŵ%�:%3&.͘�9,ƵŶŝ!A�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ;�ŝŶ�ĐŽŶĐ(ƵƐŝŽŶĞ;�=�Ƶ$ŝĐĂ!Ă�ŝŶ�ƵŶĂ� ŽƐŝ&ŝŽŶĞ�!Ğƌƌŝ!ŽƌŝĂ(Ğ�

ĐĞŶ!ƌĂ(Ğ�ƌŝƐ Ğ!!Ž�ĐĞŶ!ƌŽ�Ă$ŝ!Ă!Ž�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă�;��"�Ğ�ŝŶ�ƵŶĂ�&ŽŶĂ�Ă$ŝ!Ă!Ă�ĐŽŶ� ƌĞƐĞŶ&Ă�Ěŝ�

ŵĂŶƵ4Ă!!ŝ�Ă�ĚĞƐ!ŝŶĂ&ŝŽŶĞ�ƌĞƐŝĚĞŶ&ŝĂ(ŝ�Ɛŝŵŝ(ŝ�Ă�>ƵĞ((Ž�ŝŶ�ĞƐĂŵĞ;�Ă� ŽĐ.ŝ�ŵĞ!ƌŝ�ĚĂ� ŝĂ&&Ă�

)Ă!!ĞŽ!!ŝ�; ŝĂ&&Ă�)ĞƌĐĂ!Ž";�ƵŶĂ�ĚĞ((Ğ� ŝĂ&&Ğ� ƌŝŶĐŝ Ă(ŝ�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă;�ĚĞƐ!ŝŶĂ!Ă�

 ƌĞ/Ă(ĞŶ!ĞŵĞŶ!Ğ�ĂĚ�Ă$ŝ!Ă&ŝŽŶĞ�Ěŝ�!ŝ Ž�ƵŶŝ4Ăŵŝ(ŝĂƌĞͬ (Ƶƌŝ4Ăŵŝ(ŝĂƌŝ͘�%(�$ĞŶĞ�=�ŝ((ƵƐ!ƌĂ!Ž�ŝŶ�

ŵŽĚŽ�ĞƐĂƵƐ!ŝ/Ž�Ž(!ƌĞ�Đ.Ğ�ŶĞ((Ğ�4Ž!Ž-ƌĂ4ŝĞ;�ĂŶĐ.Ğ�ŶĞ((Ă�!Ă/Ž(Ă�-ƌĂ4ŝĐĂ͘�;/ĚƐ͘Ă((͘�E�Ğ��"�

�

%&�'/dK�Ŷ!�.͗�ƉƌŽĐĞĚĞƌĞ�ĂůůĂ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĐĂƚĂƐƚĂůĞ�ĚĞů�)ĞŶĞ�Ɖŝ*ŶŽƌĂƚŽ!�

9,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�Ž--Ğ!!Ž�Ěŝ�/Ă(Ƶ!Ă&ŝŽŶĞ�=�ĐĞŶƐŝ!Ž;�Ă(�D͘�͘�͘h͘�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă�;��";�ĐŽŶ�ŝ�ƐĞ-ƵĞŶ!ŝ�ĚĂ!ŝ͗�

�

�

�

�

�

9Ğ�ƵŶŝ!A�ƐŽŶŽ�ŝŶ�ĐĂ Ž�Ă(�Ɛŝ-͘�K)%^^%^;�ŶĂ!Ž�Ă�DĂ Ž(ŝ�;D'"�ŝ(�ϭ+ͬϬϮͬϭ+ϲ1� Ğƌ�ŝ(�Ěŝƌŝ!!Ž�Ěŝ�

 ƌŽ ƌŝĞ!A� Ăƌŝ�Ă�ϭͬϭ͘��

9,ƵŶŝ!A�Ž--Ğ!!Ž�Ěŝ� ŝ-ŶŽƌĂŵĞŶ!Ž�=�Ɛ!Ă!Ă�ĐŽƐ!ŝ!Ƶŝ!Ă�ŶĞ(�ĐĂ!ĂƐ!Ž�4Ă$$ƌŝĐĂ!ŝ�ĚĞ(��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�

�ĂƐĞƌ!Ă�ŝŶ�ĚĂ!Ă�ϯϭͬϬ2ͬϭ+0ϯ�Ă((Ă� Ăƌ!ŝ!Ă�ϯ10ϲ�Ğ�ĚŝƐ!ŝŶ!Ž�Ă(�4Ž-(ŝŽ��h� Ăƌ!ŝĐĞ((Ă�Ϯ2ϯ�

ƐƵ$Ă(!ĞƌŶŽ�ϭϬ͘�:Ă((Ă�ĚĂ!Ă�ϯϬͬϬϲͬϭ+16�;ĚĂ!Ă�Ěŝ�ŝŶŝ&ŝŽ�ŝŵ ŝĂŶ!Ž�ŵĞĐĐĂŶŽ-ƌĂ4ŝĐŽ"�(,ƵŶŝ!A�ĞƌĂ�

ŝŶ!ĞƐ!Ă!Ă�Ăŝ�Ɛŝ-͘ƌŝ�'Ŷ-Ğ(ŝŶŽ�dĞƌĞƐĂ�ŶĂ!Ă�Ă��Ăŝ/ĂŶŽ�;D'"�ŝ(�ϭϭͬϬ2ͬϭ+ϯϮ�Ğ��ĂƌŶĞ/Ă(Ğ�'ŝƵƐĞ  Ğ�

�",Đƌŝ-ŝŽŶ"
^78"ƌ9ŝĐŝ�>ŽƌĚĂ�
�Žŵŵ"ƌĐŝĂů"�

;ŵ<=

�Ž"99͘�
KŵŽ1"Ŷ"ŝ--Ă

-ŝŽŶ"�
E7ŵ"ƌŽ�hŶŝƚ+

^78͘�
KŵŽ1"Ŷ"ŝ--Ăƚ

Ă

^ƚĂƚŽ�Ěŝ�
�ŽŶ,"ƌ6Ă-ŝŽŶ"

�6"Ŷƚ7Ăůŝ�
ŝŶƚ"ƌ"6"Ŷƚŝ�

ŵĂŶ7ƚ"Ŷƚ7ŝ6ŝ

'͗�^Ƶ Ğƌ4ŝĐŝĞ�
ĐĂ( ĞƐ!Ă$ŝ(Ğ

6Ϭ;Ϯ0 ϭ ϭ 6Ϭ;Ϯ0 $ƵŽŶŽ )ĂŶƵ!ĞŶ&ŝŽŶĞ�
KƌĚŝŶĂƌŝĂ

E͗�)Ƶƌŝ�Ěŝ/ŝƐŽƌŝ� 0;ϬϬ ϭ ϭ 0;ϬϬ $ƵŽŶŽ )ĂŶƵ!ĞŶ&ŝŽŶĞ�
KƌĚŝŶĂƌŝĂ

�͗�^Ƶ Ğƌ4ŝĐŝ�� ĂƌĞ!ŝ��
 Žƌ!ĂŶ!ŝ��Ğ��

 ĞƌŝŵĞ!ƌĂ(ŝ��;Đ.Ğ�ŶŽŶ�
 Ƶ<�ĞĐĐĞĚĞƌĞ�ŝ(�ϭϬQ�
ĚĞ((Ă�ƐŽŵŵĂ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăŝ�

 ƵŶ!ŝ�'�Ğ�E"?

ϭ6;16 ϭϬQ�'SE ϭ 6;0Ϯ $ƵŽŶŽ )ĂŶƵ!ĞŶ&ŝŽŶĞ�
KƌĚŝŶĂƌŝĂ

EĂ(ĐŽŶĞ ϭ;2ϲ Ϭ;Ϯ2 ϭ Ϭ;ϯ+ $ƵŽŶŽ
)ĂŶƵ!ĞŶ&ŝŽŶĞ�
KƌĚŝŶĂƌŝĂ

:%3&.dKd�>��^hW�Z&/�/���KDD�Z�/�>��

��>�K>K�^hW�Z&/�/���KDD�Z�/�>��>�>KddK�hE/�K

W/�EK�^��KE�K

6H]�IJ�� 3DUWLFHOOD� 6XE�� &DW�� &O��
&RQVLVWHQ]D��
6XSHUILFLH�
FDWDVWDOH�

5HQGLWD� 8ELFD]LRQH�

���� ����� �� $��� �� ��YDQL��
� �!"�

#XUR�
� $%&��

'LD�6DQ�&DUOR�Q��
& (�SLDQR�$��
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ŶĂ!Ž�Ă��ĂƐĞƌ!Ă�(,ϭϭͬϬϯͬϭ+Ϯ1͘�'�ƐĞ-Ƶŝ!Ž�ĚĞ((Ă�/Ž(!ƵƌĂ�ĚĞ(�!ĞƐ!ĂŵĞŶ!Ž�Ž(Ž-ƌĂ4Ž�ĚĞ(�ĚĞ�ĐƵŝƵƐ�

�ĂƌŶĞ/Ă(Ğ�'ŝƵƐĞ  Ğ�ĚĞ(�ϭϮͬϬϲͬϭ+16�ŝŶ�Ă!!ŝ�ĚĂ(�ϭϭͬϬϯͬϭ++Ϯ;�(,ƵŶŝ!A�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�=�Ɛ!Ă!Ă�

ŝŶ!ĞƐ!Ă!Ă�Ă((Ă�Ɛŝ-ŶŽƌĂ�'Ŷ-Ğ(ŝŶŽ�dĞƌĞƐĂ�ŶĂ!Ă�Ă��Ăŝ/ĂŶŽ�;D'"�ŝ(�ϭϭͬϬ2ͬϭ+ϯϮ͘��ŽŶ�(Ă�/ĂƌŝĂ&ŝŽŶĞ�

ĚĞ(�ϮϭͬϬ+ͬϭ++ϯ�ŝŶ�Ă!!ŝ�ĚĂ(�ϮϮͬϬ+ͬϭ++ϯ�=�Ă//ĞŶƵ!Ă�(Ă�ƌŝŶƵŵĞƌĂ&ŝŽŶĞ�ĚĞ(�4Ž-(ŝŽ�Ěŝ�ĐƵŝ�ŝ(�$ĞŶĞ�

4Ă� Ăƌ!Ğ�ĚĂ�4Ž-(ŝŽ��h�Ă�4Ž-(ŝŽ�2ϬϬ;� Ğƌ!ĂŶ!Ž�(,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�ƌŝƐƵ(!Ă�ĐĞŶƐŝ!Ž�Ă(�4Ž-(ŝŽ�2ϬϬ� Ăƌ!ŝĐĞ((Ă�

Ϯ2ϯ�ƐƵ$Ă(!ĞƌŶŽ�ϭϬ͘�^ƵĐĐĞƐƐŝ/ĂŵĞŶ!Ğ�ĐŽŶ�(Ă�ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶĞ�ĚĞ((Ă�ĚĞ�ĐƵŝƵƐ�'Ŷ-Ğ(ŝŶŽ�dĞƌĞƐĂ�(Ă�

 ƌŽ ƌŝĞ!A� Ğƌ�(Ă�>ƵŽ!Ă�Ěŝ�ϭϬϬͬϭϬϬ� ĂƐƐĂ�Ă((Ă�Ɛŝ-͘ƌĂ�'Ŷ-Ğ(ŝŶŽ�)ĂƌŝĂ�ŶĂ!Ă�Ă��Ăŝ/ĂŶŽ�;D'"�ŝ(�

Ϭ2ͬϭϬͬϭ+6Ϯ�4ŝŶŽ�Ă((Ă�ĚĂ!Ă�ĚĞ(�Ϭ1ͬϬϮͬϮϬϭϭ͘�%Ŷ�ĚĂ!Ă�ϭ0ͬϭϬͬϮϬϬϯ�=�Ɛ!Ă!Ă� ƌĞƐĞŶ!Ă!Ă�

/ĂƌŝĂ&ŝŽŶĞ�ĐĂ!ĂƐ!Ă(Ğ� Ğƌ�(Ă� ƌĞƐĞŶ!Ă&ŝŽŶĞ�ĚĞ((Ă� (ĂŶŝŵĞ!ƌŝĂ�ŵĂŶĐĂŶ!Ğ�Ğ�ŝŶ�ĚĂ!Ă�ϭ+ͬϬ1ͬϮϬϬ2�

ƌŝƐƵ(!Ă�ŵŽĚŝ4ŝĐĂ�(,ŝĚĞŶ!ŝ4ŝĐĂ!ŝ/Ž�ĚĞ(�$ĞŶĞ� ŝ-ŶŽƌĂ!Ž�Đ.Ğ�ƌŝƐƵ(!Ă�ĞƐƐĞƌĞ�ĐĞŶƐŝ!Ă�Ă(�4Ž-(ŝŽ�2ϬϬ�

 Ăƌ!ŝĐĞ((Ă�2ϯϭ6�ƐƵ$Ă(!ĞƌŶŽ�+͘�:Ă((Ă�ĚĂ!Ă�ĚĞ(�Ϭ1ͬϬϮͬϮϬϭϭ;�Ă�ƐĞ-Ƶŝ!Ž�ĚĞ((,Ă!!Ž�Ěŝ�

ĐŽŵ ƌĂ/ĞŶĚŝ!Ă�Ă�ƌŽ-ŝ!Ž�ĚĞ(�ŶŽ!ĂŝŽ�KƌƐŝ�ZĂ44ĂĞ(Ğ�Ěŝ�^ĂŶ!Ă�)ĂƌŝĂ��Ă ƵĂ�*Ğ!ĞƌĞ�(,ƵŶŝ!A�ƌŝƐƵ(!Ă�

ŝŶ!ĞƐ!Ă!Ă�Ă(�Ɛŝ-͘�K)%^^%^;�ŶĂ!Ž�Ă�DĂ Ž(ŝ�;D'"�ŝ(�ϭ+ͬϬϮͬϭ+ϲ1� Ğƌ�ŝ(�Ěŝƌŝ!!Ž�Ěŝ� ƌŽ ƌŝĞ!A� Ăƌŝ�Ă�

ϭͬϭ͘�

:Ă(�ĐŽŶ4ƌŽŶ!Ž�ĚĞ((Ă� (ĂŶŝŵĞ!ƌŝĂ�ĐĂ!ĂƐ!Ă(ŝ�ĚĞ((,ƵŶŝ!A�ĐŽŶ�ŝ(�ƌŝ(ŝĞ/Ž�ŵĞ!ƌŝĐŽ�ĚĞ((Ž�Ɛ!Ă!Ž�ĚĞŝ�

(ƵŽ-.ŝ�Ɛŝ�=�ƌŝƐĐŽŶ!ƌĂ!Ž�Đ.Ğ�ƌŝƐƵ(!ĂŶŽ�(ŝĞ/ŝ�Ěŝ44Žƌŵŝ!A�ƌŝ4Ğƌŝ!ŝ�ĂĚ�ƵŶĂ�Ěŝ/ĞƌƐĂ�ĚŝƐ!ƌŝ$Ƶ&ŝŽŶĞ�ĚĞ-(ŝ�

Ɛ Ă&ŝ�ŝŶ!ĞƌŶŝ�Ă((,ƵŶŝ!A�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ;�ŝŶ� Ăƌ!ŝĐŽ(ĂƌĞ�Ɛŝ� Ƶ<�ŶŽ!ĂƌĞ�(Ă�ƌĞĂ(ŝ&&Ă&ŝŽŶĞ�

ĚĞ((,ĂŶ!ŝ$Ă-ŶŽ;�ƌŝŵŽ&ŝŽŶĞ�ĚĞ(�ƌŝ ŽƐ!ŝ-(ŝŽ� ƌĞƐĞŶ!Ğ�ŝŶ�ĐƵĐŝŶĂ͘��

WĞƌ!ĂŶ!Ž;�(Ğ�Ěŝ44Žƌŵŝ!A�ƐŽ ƌĂĐŝ!Ă!Ğ�ƐŽŶŽ�Ž--Ğ!!Ž�Ěŝ�Ă--ŝŽƌŶĂŵĞŶ!Ž�ĐĂ!ĂƐ!Ă(Ğ͘��

%(�ĐŽƐ!Ž� Ğƌ�ŝƐ!ƌƵŝƌĞ�(Ă� ƌĂ!ŝĐĂ�Ěŝ�Ă--ŝŽƌŶĂŵĞŶ!Ž�ĚĞ((Ğ� (ĂŶŝŵĞ!ƌŝĞ�ĐĂ!ĂƐ!Ă(ŝ�Ğ�ĚĞ((Ă�ŵĂ  Ă�ĚĂ�

 ƌĞƐĞŶ!ĂƌĞ� ƌĞƐƐŽ�(,Ă-ĞŶ&ŝĂ�ĚĞ((Ğ�ĞŶ!ƌĂ!Ğ;�Ƶ44ŝĐŝŽ�ĚĞ(�!Ğƌƌŝ!ŽƌŝŽ�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă;�ĚĂ� Ăƌ!Ğ�Ěŝ�ƵŶ�

!ĞĐŶŝĐŽ�Ă$ŝ(ŝ!Ă!Ž;�ĐŽŵ ƌĞŶƐŝ/Ž�ĚĞ-(ŝ�ŽŶĞƌŝ�ĐĂ!ĂƐ!Ă(ŝ�ĂŵŵŽŶ!Ă�Ă�ĐŝƌĐĂ�2�(.&3&&͘�

�
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�
WůĂŶŝŵ"ƚƌŝĂ�ĐĂƚĂ,ƚĂů"5�hŶŝƚ+�ƌ",ŝĚ"Ŷ-ŝĂů"��

�

�

�

%&�'/dK�Ŷ!�3͗�ƉƌŽĐĞĚĞƌĞ�ĂůůĂ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐĐ4ĞŵĂ�ƐŝŶƚĞƚŝĐŽ5ĚĞƐĐƌŝƚƚŝ,Ž�ĚĞů�ůŽƚƚŽ!�

�

>KddK�hE/�K�?��#ŝƚĂ-ŝŽŶ"5� ŝĞŶĂ�ĞĚ�ŝŶ!ĞƌĂ� ƌŽ ƌŝĞ!A�ƵŶŝ!A�ƌĞƐŝĚĞŶ&ŝĂ(Ğ;�Ƶ$ŝĐĂ!Ž�ŝŶ��ĂƐĞƌ!Ă�

Ă((Ă�/ŝĂ�^ĂŶ��Ăƌ(Ž�Ŷ͘�ϭϬ6;� ŝĂŶŽ�ƐĞĐŽŶĚŽ?�ĐŽŶ4ŝŶĂŶ!Ğ�ĂĚ�K/ĞƐ!�ĐŽŶ�Ɛ!ƌĂĚĂ�ĐŽŵƵŶĂ(Ğ�/ŝĂ�^ĂŶ�

�Ăƌ(Ž;�Ă�DŽƌĚ�ĐŽŶ�4Ă$$ƌŝĐĂ!Ž� Ăƌ!ŝĐĞ((Ă�2ϯ00;�ĂĚ�ĞƐ!�ĐŽŶ�/ĂŶŽ�ƐĐĂ(Ă�Ă44ĂĐĐŝŽ�ƐƵ�ĐŽƌ!ŝ(Ğ�

ŝŶ!ĞƌŶŽ�Ğ�ƵŶŝ!A�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�Ğ�Ă�^ƵĚ�ĐŽŶ�ƵŶŝ!A�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ;�ĐĞŶƐŝ!Ž�Ă(�D͘�͘�͘h͘�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă�Ă(�

4Ž-(ŝŽ�.&&;� ͘((Ă�.)*(�ƐƵ$�/� ŝĂŶŽ�%�ĐĂ!͘��'@3�Đ(ĂƐƐĞ�.;�/ĂŶŝ�)3�ĐŽŶƐŝƐ!ĞŶ&Ă�/&�ŵ<�ƌĞŶĚŝ!Ă�

�7ƌŽ�)&%3*)3�Ƶ$ŝĐĂ&ŝŽŶĞ�sŝĂ�^ĂŶ��ĂƌůŽ�Ŷ͘�*&(��

J� ŽƐƐŝ$ŝ(Ğ�Ă44ĞƌŵĂƌĞ�Đ.Ğ�(Ă�ĐŽƐ!ƌƵ&ŝŽŶĞ�ĚĞ(�4Ă$$ƌŝĐĂ!Ž�Ěŝ�ĐƵŝ�(,ƵŶŝ!A�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�=� Ăƌ!Ğ�=�

ĂŶ!ĞĐĞĚĞŶ!Ğ�Ă(�ϭ+20;�ĂŶ!ĞĐĞĚĞŶ!Ğ�Ă(� ƌŝŵŽ� ŝĂŶŽ�ƌĞ-Ž(Ă!ŽƌĞ�ĚĞ((Ă�Đŝ!!A�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă;�ĚĂ�

Ƶ(!ĞƌŝŽƌŝ�ƌŝĐĞƌĐ.Ğ� ƌĞƐƐŽ�(,'-ĞŶ&ŝĂ�ĚĞ((Ğ��Ŷ!ƌĂ!Ğ�=�Ɛ!Ă!Ž� ŽƐƐŝ$ŝ(Ğ�Ă  ƵƌĂƌĞ�Đ.Ğ�ŝ(� ƌŝŵŽ�
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ĂĐĐĂ!ĂƐ!ĂŵĞŶ!Ž�ĚĞ((,ƵŶŝ!A�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�ƌŝƐĂ(Ğ�Ă((,ĂŶŶŽ�ϭ+0ϯ͘�WĞƌ�ŝ�ŵŽ!ŝ/ŝ�ƐŽ ƌĂ�ĚĞƐĐƌŝ!!ŝ�Ɛŝ�

 Ƶ<�Ă44ĞƌŵĂƌĞ�Đ.Ğ�(Ă�ĚĂ!Ă�Ěŝ�ƌĞĂ(ŝ&&Ă&ŝŽŶĞ�ĚĞ(�ĐĞƐ ŝ!Ğ�ƐŝĂ�ĂŶ!ĞĐĞĚĞŶ!Ğ�Ă((,ĂŶŶŽ�ϭ+0ϯ͘�

:Ž Ž�>ƵĂŶ!Ž�ƐŽ ƌĂ� ƌĞŵĞƐƐŽ;�Ɛŝ� ƌĞĐŝƐĂ�Đ.Ğ�ƐĂƌA�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ!Ă�(Ă� (ĂŶŝŵĞ!ƌŝĂ�ĐĂ!ĂƐ!Ă(Ğ�ĐŽŵĞ�

Ğ(Ă$ŽƌĂ!Ž�-ƌĂ4ŝĐŽ�ĂƐƐĞŶ!ŝ!Ž�Ğ�!Ƶ!!Ž�>ƵĞ((Ž�ƌŝƐĐŽŶ!ƌĂ!Ž�ŝŶ�4ĂƐĞ�Ěŝ�ƐŽ ƌĂ((ƵŽ-Ž�Ěŝ44ŽƌŵĞ�Ă((Ă�

Ɛ!ĞƐƐĂ�ƐĂƌA�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ!Ž�ĐŽŵĞ�Ěŝ44Žƌŵŝ!A�ĚĂ�ƐĂŶĂƌĞ͘�:Ă((Ă�/Ğƌŝ4ŝĐĂ�ĚĞ((Ž�Ɛ!Ă!Ž�Ă!!ƵĂ(Ğ�ƌŝƐƵ(!Ă�

Đ.Ğ� Ăƌ!Ğ�ĚĞ((,ƵŶŝ!A�ƌĞƐŝĚĞŶ&ŝĂ(Ğ�ŶŽŶ�=�ĐŽŶ4ŽƌŵĞ�Ă((Ž�Ɛ!Ă!Ž�ĂƐƐĞŶ!ŝ!Ž�; (ĂŶŝŵĞ!ƌŝĂ�

ĐĂ!ĂƐ!Ă(Ğ";� Ğƌ�ƵŶĂ�Ěŝ/ĞƌƐĂ�ĚŝƐ!ƌŝ$Ƶ&ŝŽŶĞ�ĚĞ-(ŝ�Ɛ Ă&ŝ�ŝŶ!ĞƌŶŝ͘�

WĞƌ�>ƵĂŶ!Ž�ƌŝ-ƵĂƌĚĂ�(Ğ�Ěŝ44Žƌŵŝ!A�ƌŝ(Ğ/Ă!Ğ;�>ƵĞƐ!Ğ�ƐŽŶŽ�4ĂĐŝ(ŵĞŶ!Ğ�ƐĂŶĂ$ŝ(ŝ� ƌĞƐĞŶ!ĂŶĚŽ�

 ƌĞƐƐŽ�(,h44ŝĐŝŽ�dĞĐŶŝĐŽ�ĐŽŵƵŶĂ(Ğ�ƵŶĂ��͘%͘9͘'͘�ŝŶ�ƐĂŶĂ!ŽƌŝĂ͘�

s�>KZ��&/E�>����>�>KddK�4�Ěŝ�2�.:͘.&&3&&��;ĚŝĐŽŶƐŝ�ĞƵƌŽ�

ĐŝŶ>ƵĂŶ!Ž!!Žŵŝ(ĂĐŝŶ>ƵĞĐĞŶ!ŽͬϬϬ"�

�

%&�'/dK�Ŷ!�"͗�ƉƌŽĐĞĚĞƌĞ�ĂůůĂ�ƌŝĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉĂƐƐĂ**ŝ�Ěŝ�ƉƌŽƉƌŝĞƚ6�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ăů�)ĞŶĞ�

Ɖŝ*ŶŽƌĂƚŽ!�

�

:Ă((,ĂŶĂ(ŝƐŝ�ĚĞ((Ă�ĚŽĐƵŵĞŶ!Ă&ŝŽŶĞ� ƌĞƐĞŶ!Ğ�ŝŶ�Ă!!ŝ;�ĚĂ((Ğ�ŝƐ Ğ&ŝŽŶŝ�ŝ Ž!ĞĐĂƌŝĞ� ƌĞƐƐŽ���

(,Ă-ĞŶ&ŝĂ�ĚĞ((,ĞŶ!ƌĂ!Ğ�;/ĚƐ͘�Ă((͘��";�Ğ�ĚĂ((Ă�ƌŝĐĞƌĐĂ�ĚĞŝ�!ŝ!Ž(ŝ�Ěŝ� ƌŽ/ĞŶŝĞŶ&Ă� ƌĞƐƐŽ�(,ĂƌĐ.ŝ/ŝŽ�

ŶŽ!Ăƌŝ(Ğ�Ěŝ�^ĂŶ!Ă�)ĂƌŝĂ��Ă ƵĂ�*Ğ!ĞƌĞ�;/ĚƐ͘�Ă((͘�B";� ƌŽĐĞĚĞŶĚŽ�Ă�ƌŝ!ƌŽƐŽ�ŶĞ((Ă�ƌŝĐŽƐ!ƌƵ&ŝŽŶĞ�

ĚĞŝ� ĂƐƐĂ--ŝ�Ěŝ� ƌŽ ƌŝĞ!A�ĂŶ!ĞƌŝŽƌŝ�Ž(!ƌĞ�Ă(�/ĞŶ!ĞŶŶŝŽ�Đ.Ğ� ƌĞĐĞĚŽŶŽ�(Ă�!ƌĂƐĐƌŝ&ŝŽŶĞ�ĚĞ(�

 ŝ-ŶŽƌĂŵĞŶ!Ž;�Ɛŝ�Ğ/ŝŶĐĞ�Đ.Ğ͗�

$WWR�GL�&RPSUDYHQGLWD�GHO������������UHS��Q���������UDFF��Q��������WUDVFULWWR�D�6DQWD�
0DULD�&DSXD�9HWHUH�LO������������DL�QQ����� ��� ����
$�URJLWR�GHO�1RWDLR�2UVL�5DIIDHOH�GL�6DQWD�0DULD�&DSXD�9HWHUH��&(��

9Ă�Ɛŝ-͘ƌĂ�'Ŷ-Ğ(ŝŶŽ�)ĂƌŝĂ�ŶĂ!Ă�Ă��Ăŝ/ĂŶŽ�;D'"�ŝ(�Ϭ2ͬϭϬͬϭ+6Ϯ�/ĞŶĚĞ�Ă(�Ɛŝ-͘�K)%^^%^�ŶĂ!Ž�Ă�

DĂ Ž(ŝ�;D'"�ŝ(�ϭ+ͬϬϮͬϭ+ϲ1�(Ă� Žƌ&ŝŽŶĞ�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�4ĂĐĞŶ!Ğ� Ăƌ!Ğ�ĚĞ(�4Ă$$ƌŝĐĂ!Ž�Ɛŝ!Ž�ŶĞ(�

�ŽŵƵŶĞ�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă�ŝŶ�/ŝĂ�:Ğ�:ŽŵŝŶŝĐŝƐ�Ŷ͘�ϭϬ6�Ž--ŝ�/ŝĂ�^ĂŶ��Ăƌ(Ž�Ğ� ƌĞĐŝƐĂŵĞŶ!Ğ͗�

Ă  Ăƌ!ĂŵĞŶ!Ž�Ă(� ŝĂŶŽ�ƐĞĐŽŶĚŽ;�ĐŽŵ ŽƐ!Ž�ĚĂ�!ƌĞ�/ĂŶŝ�ĐĂ!ĂƐ!Ă(ŝ;�ĐŽŶ4ŝŶĂŶ!Ğ�ĐŽŶ�ĚĞ!!Ă�/ŝĂ;�

/ĂŶŽ�ƐĐĂ(Ă;� ŝĂŶĞƌŽ!!Ž(Ž;�ƐĂ(/Ž�ƐĞ�Ă(!ƌŝ?�ƌŝ Žƌ!Ă!Ž�ŶĞ(�ĐĂ!ĂƐ!Ž�4Ă$$ƌŝĐĂ!ŝ�Ă(�4Ž-(ŝŽ�2ϬϬ;� ͘((Ă�

2ϯϭ6�ƐƵ$Ă(!ĞƌŶŽ�+�ĐĂ!͘�'ͬ0͘��

�
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�D �* �6 �

6XFFHVVLRQH�WHVWDPHQWDULD�DSHUWD�LQ�GDWD��!��!��  �"�UH#LVWUDWD�D�&DVHUWD�LO�� �����  ��
DO�Q�����YRO��$���H�WUDVFULWWD�SUHVVR�OD�&RQVHUYDWRULD�GL�6DQWD�0DULD�&DSXD�9HWHUH�LQ�

GDWD��������  $�DL�QQ�����������$���
%HVWDPHQWR�ROR#UD&R�GHO��������  ��SX''OLFDWR�FRQ�YHU'DOH�ULFHYXWR�GDO�QRWDLR�(L�

&DSULR�LQ�GDWD����� ��  ��UHS�� �� ��UH#LVWUDWR�D�&DVHUWD�LO����� ��  ��DO�Q��$ ����
LQ�YLUW��GL�VXFFHVVLRQH�WHVWD HQWDULD�GHOOD�VLJ!UD�$QJHOLQR�"HUHVD�QDWD�D�&DLYDQR��1$��LO�

#$%&'%#()$�H�GHFHGXWD�LO�$*%&*%#(($+�SHUYHQQH�DOOD�VLJQRUD�'Ŷ-Ğ(ŝŶŽ�)ĂƌŝĂ�ŶĂ!Ă�Ă��Ăŝ/ĂŶŽ�

;D'"�ŝ(�Ϭ2ͬϭϬͬϭ+6Ϯ�(Ă� Žƌ&ŝŽŶĞ�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�4ĂĐĞŶ!Ğ� Ăƌ!Ğ�ĚĞ(�4Ă$$ƌŝĐĂ!Ž�Ɛŝ!Ž�ŶĞ(��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�

�ĂƐĞƌ!Ă�ŝŶ�/ŝĂ�:Ğ�:ŽŵŝŶŝĐŝƐ�Ŷ͘�ϭϬ6�Ž--ŝ�/ŝĂ�^ĂŶ��Ăƌ(Ž�Ğ� ƌĞĐŝƐĂŵĞŶ!Ğ͗�Ă  Ăƌ!ĂŵĞŶ!Ž�Ă(�

 ŝĂŶŽ�ƐĞĐŽŶĚŽ;�ĐŽŵ ŽƐ!Ž�ĚĂ�!ƌĞ�/ĂŶŝ�ĐĂ!ĂƐ!Ă(ŝ;�ƌŝ Žƌ!Ă!Ž�ŶĞ(�ĐĂ!ĂƐ!Ž�4Ă$$ƌŝĐĂ!ŝ�Ă(�4Ž-(ŝŽ�2ϬϬ;�

 ͘((Ă�2ϯϭ6�ƐƵ$Ă(!ĞƌŶŽ�+�ĐĂ!͘�'ͬ0͘�

�

6XFFHVVLRQH�WHVWDPHQWDULD�DSHUWD�LQ�GDWD�������� �!"�UH#LVWUDWD�D�&DVHUWD�DO�Q���$�YRO��

�!��H�WUDVFULWWD�SUHVVR�OD�&RQVHUYDWRULD�GL�6DQWD�0DULD�&DSXD�9HWHUH�LQ�GDWD�

����!�� ���DL�QQ���$�$����� ���
%HVWDPHQWR�ROR#UD&R�SX''OLFDWR�FRQ�YHU'DOH�ULFHYXWR�GDO�QRWDLR�(L�&DSULR�UH#LVWUDWR�D�
&DVHUWD�LO��!����� �!�DO�Q��������
LQ�YLUW��GL�VXFFHVVLRQH�WHVWD HQWDULD�DO�VLJ!�&DUQHYDOH�,LXVHSSH�QDWR�D�&DVHUWD��&(��LO�

##%&)%#($-�H�GHFHGXWR�LO�#$%&.%#(-*�VXFFHGHWWH�OD�VLJQRUD�$QJHOLQR�"HUHVD�QDWD�D�&DLYDQR�

�1$��LO�#$%&'%#()$!�

�

$WWR�GL�&RPSUDYHQGLWD�GHO����� �� !��UHS��Q����! !�UDFF��Q���� �$�WUDVFULWWR�D�6DQWD�

0DULD�&DSXD�9HWHUH�LO�� ����� !��DL�QQ�����$!����!$���
$�URJLWR�GHO�1RWDLR�/¶$OHVVLR�,DHWDQR�GL�&DVHUWD��&(��

%�Ɛŝ-ŶŽƌŝ�*ŝ!Ă-(ŝĂŶŽ��ŽƐ!ĂŶ!ŝŶŽ�ŶĂ!Ž�Ă�^͘�)Ăƌ!ŝŶŽ�*Ă((Ğ��ĂƵĚŝŶĂ�;'*"�ŝ(�ϬϮͬϬϲͬϭ+ϯϯ�Ğ�WŽƌĐĂƌŽ�

'Ŷ-Ğ(Ă�)ĂƌŝĂ�ŶĂ!Ă�Ă�)ŽŶ!ĞƐĂƌĐ.ŝŽ�;ED"�ŝ(�ϯϬͬϭϭͬϭ+ϯϬ�/ĞŶĚŽŶŽ�Ăŝ�ĐŽŶŝƵ-ŝ��ĂƌŶĞ/Ă(Ğ�

'ŝƵƐĞ  Ğ�ŶĂ!Ž�Ă��ĂƐĞƌ!Ă�;��"�ŝ(�ϭϭͬϬϯͬϭ+Ϯ1�Ğ�'Ŷ-Ğ(ŝŶŽ�dĞƌĞƐĂ�ŶĂ!Ă�Ă��Ăŝ/ĂŶŽ�;D'"�ŝ(�

ϭϮͬϬ2ͬϭ+ϯϮ�(Ă�ƐĞ&ŝŽŶĞ�Ěŝ�4Ă$$ƌŝĐĂ!Ž�Ěŝ�/ĞĐĐ.ŝƐƐŝŵĂ�ĐŽƐ!ƌƵ&ŝŽŶĞ�ĞĚ�ŝŶ� ĞƐƐŝŵĞ�ĐŽŶĚŝ&ŝŽŶŝ�Ěŝ�

Ă$ŝ!Ă$ŝ(ŝ!A;�Ɛŝ!Ă�ŝŶ��ĂƐĞƌ!Ă�Ă((Ă�/ŝĂ�:Ğ�:ŽŵŝŶŝĐŝƐ�Ŷ͘�ϭϬ6�Ğ�ĐŽƐ!ŝ!Ƶŝ!Ă�ĚĂ�!ƌĞ�/ĂŶŝ�ĐĂ!ĂƐ!Ă(ŝ�ĞĚ�

ĞƐŝ-Ƶŝ�ƐĞƌ/ŝ&ŝ�Ă(� ŝĂŶŽ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ĐŽŶ4ŝŶĂŶ!Ğ�ĐŽŶ�ĚĞ!!Ă�/ŝĂ;� ƌŽ ƌŝĞ!A�9Ă�WĞƌƵ!Ă�ƐĂ(/Ž�Ă(!ƌŝ?�

ƌŝ Žƌ!Ă!Ž�ŶĞ(�ĐĂ!ĂƐ!Ž�4Ă$$ƌŝĐĂ!ŝ�Ă((Ă� Ăƌ!ŝ!Ă�ϯ10ϲ�Ă(�4Ž-(ŝŽ��h;� ͘((Ă�Ϯ2ϯͬϭϬ�ĐĂ!͘�'ͬ0;�Đ(ĂƐƐĞ�2�

Ğ�/ĂŶŝ�ϯ͘��
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�D �* �6 �

�

�%&�'/dK�Ŷ!�#͗�,ĞƌŝĨŝĐĂƌĞ�ůĂ�ƌĞ*ŽůĂƌŝƚ6�ĚĞů�)ĞŶĞ�Ž�ĚĞŝ�Ɖŝ*ŶŽƌĂƚŝ�ƐŽƚƚŽ�ŝů�ƉƌŽĨŝůŽ�ĞĚŝůŝǌŝŽ�ĞĚ�

Ƶƌ)ĂŶŝƐƚŝĐŽ!�

DĞ(��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă�/ŝ-Ğ�ŝ(�WŝĂŶŽ�ZĞ-Ž(Ă!ŽƌĞ�'ĞŶĞƌĂ(Ğ�KWZ'L�Đ.Ğ�=�Ɛ!Ă!Ž�ĂĚŽ!!Ă!Ž�ĐŽŶ�

ĚĞ(ŝ$ĞƌĂ��͘�͘�Ŷ͘�ϭϭ�ĚĞ(�ϮϮͬϭϮͬϭ+1ϯ�ĞĚ�Ă  ƌŽ/Ă!Ž�ĐŽŶ�ĚĞ(ŝ$ĞƌĂ��͘W͘�Ŷ͘�ϲϬϲ�ĚĞ(�Ϯ2ͬϬϭͬϭ+1ϲ͘�

�ŽŶ�ŝ(�WZ';�ŝ(�!Ğƌƌŝ!ŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂ(Ğ�=�Ɛ!Ă!Ž�Ěŝ/ŝƐŽ�ŝŶ�ƐĞŝ�ŵĂĐƌŽ�&ŽŶĞ;�Đ(ĂƐƐŝ4ŝĐĂ!Ğ�ƐĞĐŽŶĚŽ�(Ğ�

ĐĂƌĂ!!ĞƌŝƐ!ŝĐ.Ğ�Ěŝ�Ž-Ŷŝ�&ŽŶĂ͘�

9,ƵŶŝ!A�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�Ž--Ğ!!Ž�Ěŝ�ĞƐĞĐƵ&ŝŽŶĞ�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŝ(�W͘Z͘'͘�ĚĞ(��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�

�ĂƐĞƌ!Ă;�ƌŝĐĂĚĞ�ŶĞ((Ă�&͘!͘Ž͘�&ŽŶĂ�'Ϯ�@�ĐĞŶ!ƌŝ�Ɛ!ŽƌŝĐŝL͘�9Ă�&ŽŶĂ�'Ϯ�=�ĐŽƐ!ŝ!Ƶŝ!Ă�ĚĂ((Ğ�ĂƌĞĞ�Ěŝ�

ŝŶ!ĞƌĞƐƐĞ�Ɛ!ŽƌŝĐŽ�Ăŵ$ŝĞŶ!Ă(Ğ�ĐŽƐ!ŝ!Ƶŝ!Ğ�ĚĂ�ŝŶƐĞĚŝĂŵĞŶ!ŝ�Ƶƌ$ĂŶŝ�Ž�ƌƵƌĂ(ŝ�Ěŝ�/Ă(ŽƌĞ�ĐƵ(!ƵƌĂ(Ğ͘�

DĞŝ�ƌŝ-ƵĂƌĚŝ�ĚĞ((Ğ�Ɛ!ƌƵ!!ƵƌĞ�ĞƐŝƐ!ĞŶ!ŝ�ƐŽŶŽ�ĂŵŵĞƐƐŝ�ŝŶ!Ğƌ/ĞŶ!ŝ͗���

x� Ěŝ�ƌĞƐ!ĂƵƌŽ�ĐŽŶƐĞƌ/Ă!ŝ/Ž?���

x� Ěŝ�ƌŝƐĂŶĂŵĞŶ!Ž�ĐŽŶƐĞƌ/Ă!ŝ/Ž�Ğ�ĐŝŽ=�ŝŶ!Ğƌ/ĞŶ!ŝ�ƌŝ/Ž(!ŝ�Ă((Ă�ĐŽŶƐĞƌ/Ă&ŝŽŶĞ�ĚĞ-(ŝ�Žƌ-ĂŶŝƐŵŝ�

ĞĚŝ(ŝ&ŝ�Ă!!ƌĂ/ĞƌƐŽ� ƌŽĐĞĚƵƌĞ�!ĞĐŶŝĐ.Ğ�Đ.Ğ�ĐŽŶƐĞŶ!ĂŶŽ�ŝ(�ƌŝƵƐŽ�ŶĞ(�ƌŝƐ Ğ!!Ž�ĚĞŝ�

 ƌĞĞƐŝƐ!ĞŶ!ŝ�ĐĂƌĂ!!Ğƌŝ�/Ž(ƵŵĞ!ƌŝĐŝ;�4ŽƌŵĂ(ŝ�Ğ�Ɛ!ƌƵ!!ƵƌĂ(ŝ?���

x� Ěŝ�ƌŝƐ!ƌƵ!!ƵƌĂ&ŝŽŶĞ�ĞĚŝ(ŝ&ŝĂ�ĞĚ�Ƶƌ$ĂŶŝƐ!ŝĐĂ�ŶĞ(�ƌŝƐ Ğ!!Ž�ĚĞ((Ă�>ƵĂŶ!ŝ!A�/Ž(ƵŵĞ!ƌŝĐ.Ğ�

 ƌĞĞƐŝƐ!ĞŶ!ŝ�Ğ�(ŝŵŝ!Ă!ĂŵĞŶ!Ğ�Ă-(ŝ�ĞĚŝ4ŝĐŝ�Ž�-ƌƵ  ŝ�Ěŝ�ĞĚŝ4ŝĐŝ�Đ.Ğ�ŶŽŶ� ŽƐƐĞ--ĂŶŽ�

ĐĂƌĂ!!ĞƌŝƐ!ŝĐ.Ğ�4ŽƌŵĂ(ŝ�Ž�Ɛ!ŽƌŝĐŽ�ĚŽĐƵŵĞŶ!Ă(ŝ�Ěŝ�ƌŝ(ŝĞ/Ž�Ğ�Đ.Ğ�ŶŽŶ�ƌŝƐƵ(!ĂŶŽ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ�

Ă((Ă�ĚĞ4ŝŶŝ&ŝŽŶĞ�ĚĞ((Ă�ŝŵŵĂ-ŝŶĞ�ĐŽŵ (ĞƐƐŝ/Ă�ĚĞ(�ĐĞŶ!ƌŽ�Ɛ!ŽƌŝĐŽ�Ă�ĐƵŝ�Ă  Ăƌ!ĞŶ-ŽŶŽ͘����

9Ă�&ŽŶĂ�ƐŝƐŵŝĐĂ� Ğƌ�ŝ(�!Ğƌƌŝ!ŽƌŝŽ�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă�ĐŽŶ�ŽƌĚŝŶĂŶ&Ă�ĚĞ(�W�)�ŶΣ�ϯϮ60ͬϮϬϬϯ�Ă--ŝŽƌŶĂ!Ă�

ĐŽŶ�ĚĞ(ŝ$ĞƌĂ�ĚĞ((Ă�'ŝƵŶ!Ă�ZĞ-ŝŽŶĂ(Ğ�ĚĞ((Ă��Ăŵ ĂŶŝĂ�ŶΣ�2006�ĚĞ(�Ϭ6ͬϭϭͬϮϬϬϮ;�ƌŝƐƵ(!Ă�ĞƐƐĞƌĞ�

KOŽŶĂ�ƐŝƐŵŝĐĂ�ϮL;�ĐŝŽ=�&ŽŶĂ�ĐŽŶ� ĞƌŝĐŽ(ŽƐŝ!A�ƐŝƐŵŝĐĂ�ŵĞĚŝĂ�ĚŽ/Ğ� ŽƐƐŽŶŽ�/Ğƌŝ4ŝĐĂƌƐŝ�4Žƌ!ŝ�

!ĞƌƌĞŵŽ!ŝ͘�

WĞƌ�Ă  ƵƌĂƌĞ�(Ă�ĐŽŶ4Žƌŵŝ!A�Ƶƌ$ĂŶŝƐ!ŝĐĂ;�=�Ɛ!Ă!Ă�Ğ44Ğ!!ƵĂ!Ă�ƵŶĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ� ƌĞƐƐŽ�(,ĂƌĐ.ŝ/ŝŽ�

Ƶƌ$ĂŶŝƐ!ŝĐŽ�ĚĞ(��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă� Ğƌ�ƌŝĐĞƌĐĂƌĞ�Ğ/ĞŶ!ƵĂ(ŝ�!ŝ!Ž(ŝ�Ă$ŝ(ŝ!Ă!ŝ/ŝ�ŝŶĞƌĞŶ!Ğ�

Ă((,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ� ŝ-ŶŽƌĂ!Ž͘�:Ă�ƵŶ,ŝŶĚĂ-ŝŶĞ�ĚĞ-(ŝ�Ă!!ŝ�ŶŽ!Ăƌŝ(ŝ;�ĚĂ�ƵŶĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ� ƌĞƐƐŽ�(,'-ĞŶ&ŝĂ�

ĚĞ(�dĞƌƌŝ!ŽƌŝŽ�Ğ�ĚĂ((Ğ�ŵĂ  Ğ�Ɛ!ŽƌŝĐ.Ğ�ĚĞ(��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă�=� ŽƐƐŝ$ŝ(Ğ�ĂƐƐĞƌŝƌĞ�Đ.Ğ�

(,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�=�Ɛ!Ă!Ž�ƌĞĂ(ŝ&&Ă!Ž�ŝŶ�ĚĂ!Ă�ĂŶ!ĞĐĞĚĞŶ!Ğ�Ă(�ϭ+0ϯ;�Ğ� Ğƌ!ĂŶ!Ž� ƌŝŵĂ�ĚĞ(� ƌŝŵŽ�

WŝĂŶŽ�ƌĞ-Ž(Ă!ŽƌĞ�ĚĞ((Ă�Đŝ!!A�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă�ƌŝƐĂ(ĞŶ!Ğ�Ă(�ϭ+20͘��
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�

�

%ŶŽ(!ƌĞ;�ĚĂ((Ă�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ğ44Ğ!!ƵĂ!Ă� ƌĞƐƐŽ�(,ĂƌĐ.ŝ/ŝŽ�ĚĞ((Ă�ĐŽŶƐĞƌ/Ă!ŽƌŝĂ�ŶŽ!Ăƌŝ(Ğ�Ěŝ�^ĂŶ!Ă�)ĂƌŝĂ�

�Ă ƵĂ�*Ğ!ĞƌĞ�=�ĞŵĞƌƐŽ�ŝŶ�ƵŶ�Ă!!Ž�Ěŝ�ĐŽŵ ƌĂ/ĞŶĚŝ!Ă�ĚĞ(�ϭϲͬϬ+ͬϭ+61�Ă�ƌŽ-ŝ!Ž�ĚĞ(�DŽ!ĂŝŽ�

:,'(ĞƐƐŝŽ�'ĂĞ!ĂŶŽ�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă;�Đ.Ğ�ŝ(�$ĞŶĞ� ŝ-ŶŽƌĂ!Ž�ĞƌĂ�ĚĞƐĐƌŝ!!Ž�ĐŽŵĞ�KƐĞ&ŝŽŶĞ�Ěŝ�

4Ă$$ƌŝĐĂ!Ž�Ěŝ�/ĞĐĐ.ŝƐƐŝŵĂ�ĐŽƐ!ƌƵ&ŝŽŶĞ�ĞĚ�ŝŶ� ĞƐƐŝŵĞ�ĐŽŶĚŝ&ŝŽŶŝ�Ěŝ�Ă$ŝ!Ă$ŝ(ŝ!A;�Ɛŝ!Ă�ŝŶ��ĂƐĞƌ!Ă�

Ă((Ă�/ŝĂ�:Ğ�:ŽŵŝŶŝĐŝƐ�Ŷ͘�ϭϬ6�Ğ�ĐŽƐ!ŝ!Ƶŝ!Ă�ĚĂ�!ƌĞ�/ĂŶŝ�ĐĂ!ĂƐ!Ă(ŝ�ĞĚ�ĞƐŝ-Ƶŝ�ƐĞƌ/ŝ&ŝ�Ă(� ŝĂŶŽ�

ƐĞĐŽŶĚŽ�#͘#͘?�ƌŝ Žƌ!Ă!Ž�ŶĞ(�ĐĂ!ĂƐ!Ž�4Ă$$ƌŝĐĂ!ŝ�Ă((Ă� Ăƌ!ŝ!Ă�ϯ10ϲ�Ă(�4Ž-(ŝŽ��h;� ͘((Ă�Ϯ2ϯͬϭϬ�

ĐĂ!͘�'ͬ0;�Đ(ĂƐƐĞ�2�Ğ�/ĂŶŝ�ϯL͘�WĞƌ!ĂŶ!Ž;�ŝŶ�ĚĂ!Ă�ϮϮͬϭϮͬϮϬϮϯ�=�Ɛ!Ă!Ă� ƌĞƐĞŶ!Ă!Ă�ƌŝĐ.ŝĞƐ!Ă�Ă�

ŵĞ&&Ž�Ěŝ� ĞĐ� ƌĞƐƐŽ�(,'-ĞŶ&ŝĂ�ĚĞ((Ğ��Ŷ!ƌĂ!Ğ� Ğƌ�(Ă� ŽƐƐŝ$ŝ(ŝ!A�Ěŝ�/ŝƐŝŽŶĂƌĞ�(Ă�$ƵƐ!Ă�

ĐŽŶ!ĞŶĞŶ!Ğ�(Ă� Ăƌ!ŝ!Ă�Ŷ͘�ϯ10ϲ͘�%Ŷ�ĚĂ!Ă�ϮϯͬϬϭͬϮϬϮ0�=�Ɛ!Ă!Ž�ĞƐĂŵŝŶĂ!Ž�(,ŝŶĐĂƌ!ĂŵĞŶ!Ž�ĞĚ�=�

Ɛ!Ă!Ž� ŽƐƐŝ$ŝ(Ğ�Ă  ƵƌĂƌĞ�Đ.Ğ�ŝ(� ƌŝŵŽ�ĂĐĐĂ!ĂƐ!ĂŵĞŶ!Ž�ĚĞ((,ƵŶŝ!A�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�ƌŝƐĂ(Ğ�Ă((,ĂŶŶŽ�

ϭ+0ϯ͘�%Ŷ4Ă!!ŝ�ĚĂ((Ă�ĐŽŶƐƵ(!Ă&ŝŽŶĞ�ĚĞ((Ă� Ăƌ!ŝ!Ă�ŶŽŶ�ƌŝƐƵ(!Ă�Ă((Ğ-Ă!Ă�ƵŶĂ� (ĂŶŝŵĞ!ƌŝĂ�ĐĂ!ĂƐ!Ă(Ğ�

ĚĞ((,ƵŶŝ!A�ŵĂ�ƐŽ(Ž�ƵŶĂ�$Ž&&Ă�-ƌĂ4ŝĐĂ�ƌŝƐĂ(ĞŶ!Ğ�Ă(�ϭ+0ϯ;�ĚĂ�ĐƵŝ�=� ŽƐƐŝ$ŝ(Ğ�ĐŽŶƐ!Ă!ĂƌĞ�Đ.Ğ�(Ă�

ƐĂ-ŽŵĂ�Ğ�(Ă�Ěŝ/ŝƐŝŽŶĞ�ŝŶ!ĞƌŶĂ�ŝŶ�>ƵĂ!!ƌŽ�/ĂŶŝ�Ğ�ƐĞ/ŝ&ŝŽ�ƌŝƐƵ(!Ă� ƌĞƐƐŽĐ.M�ŝŶ/ĂƌŝĂ!Ă͘��

�



WƌŽĐ͘�ŶΣϭϲϯͬϮϬϮϯ�Z͘'͘�͘�

�

�
�͘�/͘�ƉƌŽŵŽƐƐŽ�ĚĂ�/d����^Ws�Ɛ͘ƌ͘ů͘�;ƉĂƌƚĞͿ�ĐŽŶƚƌŽ�͙͙͙�;ĚĞďŝƚŽƌĞͿ����������������������������������������������������������������������Ϯ2�Ěŝ�ϯ1�

�D �* �6 �

WĞƌ�ŝ�ŵŽƚŝǀŝ�ƐŽƉƌĂ�ĚĞƐĐƌŝƚƚŝ�Ɛŝ�ƉƵž�ĂĨĨĞƌŵĂƌĞ�Đ Ğ�ůĂ�ĚĂƚĂ�Ěŝ�ƌĞĂůŝ!!Ă!ŝŽŶĞ�ĚĞů�ĐĞƐƉŝƚĞ�ƐŝĂ�

ƉƌĞƐƵŵŝďŝůŵĞŶƚĞ�ƉƌŝŵĂ�ĚĞůů"ĂŶŶŽ�#$%&͘�

*ŝƐ!Ž�Đ.Ğ�(Ă�ƌŝĐĞƌĐĂ� ƌĞƐƐŽ�(,ĂƌĐ.ŝ/ŝŽ�ĚĞ((,h44ŝĐŝŽ�dĞĐŶŝĐŽ�ĚĞ(��ŽŵƵŶĞ�ŶŽŶ�.Ă� Žƌ!Ă!Ž�Ă�

ŶĞƐƐƵŶ�ƌŝƐƵ(!Ă!Ž;�/ŝƐ!Ž�Đ.Ğ�(Ă� ƌŝŵĂ� (ĂŶŝŵĞ!ƌŝĂ�ĚĞ ŽƐŝ!Ă!Ă�ŶĞ((Ă�$ĂŶĐĂ�ĚĂ!ŝ�ĚĞ(��Ă!ĂƐ!Ž�

ƌŝƐĂ(Ğ�Ă((,ĂŶŶŽ�ϮϬϬϯ�Ă�ƐĞ-Ƶŝ!Ž�Ěŝ�/ĂƌŝĂ&ŝŽŶĞ� Ğƌ� ƌĞƐĞŶ!Ă&ŝŽŶĞ�Ěŝ� (ĂŶŝŵĞ!ƌŝĂ�ŵĂŶĐĂŶ!Ğ�Ğ�

ĚĂ!Ž�Đ.Ğ�(Ă�ĐŽŶƐŝƐ!ĞŶ&Ă�ĐĂ!ĂƐ!Ă(Ğ�ĚĞ((,ƵŶŝ!A�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�ŶŽŶ�=�/ĂƌŝĂ!Ă�ŶĞ(�ĐŽƌƐŽ�ĚĞ-(ŝ�ĂŶŶŝ�

ĞĚ�=�ĐŽŶ4ŽƌŵĞ�Ă�>ƵĂŶ!Ž�ƌŝ(Ğ/Ă!Ž�ŝŶ�4ĂƐĞ�Ěŝ�ƐŽ ƌĂ((ƵŽ-Ž;�=�Ž  Žƌ!ƵŶŽ�ƌŝ!ĞŶĞƌĞ�Đ.Ğ�(Ă�

 (ĂŶŝŵĞ!ƌŝĂ�ĐĂ!ĂƐ!Ă(Ğ�ĚĞ((,ƵŶŝ!A�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�ƐŝĂ�ĐŽŶ4ŽƌŵĞ�Ă((Ž�Ɛ!Ă!Ž�ĂƐƐĞŶ!ŝ!Ž͘�:Ž Ž�>ƵĂŶ!Ž�

 ƌĞŵĞƐƐŽ�Ğ� ƌĞĐŝƐĂŶĚŽ�Đ.Ğ�ƐĂƌA�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ!Ă�(Ă� (ĂŶŝŵĞ!ƌŝĂ�ĐĂ!ĂƐ!Ă(Ğ�Ğ>Ƶŝ/Ă(ĞŶ!Ğ�

Ă((,Ğ(Ă$ŽƌĂ!Ž� (ĂŶŝŵĞ!ƌŝĐŽ�ĂƐƐĞŶ!ŝ!Ž;�ƌŝƐƵ(!Ă�Đ.Ğ�Ă((Ž�Ɛ!Ă!Ž�Ă!!ƵĂ(Ğ� Ăƌ!Ğ�ĚĞ((,ƵŶŝ!A�

ƌĞƐŝĚĞŶ&ŝĂ(Ğ�ŶŽŶ�=�ĐŽŶ4ŽƌŵĞ�Ă((Ž�Ɛ!Ă!Ž�ĂƐƐĞŶ!ŝ!Ž͘�dĂ(ŝ�Ěŝ44Žƌŵŝ!A�ƌŝƐĐŽŶ!ƌĂ!Ğ�ƐŽŶŽ�

ƌŝĐŽŶĚƵĐŝ$ŝ(ŝ�ĂĚ�ƵŶĂ�Ěŝ/ĞƌƐĂ�ĚŝƐ!ƌŝ$Ƶ&ŝŽŶĞ�ĚĞ-(ŝ�Ɛ Ă&ŝ�ŝŶ!ĞƌŶŝ;�ŝŶ� Ăƌ!ŝĐŽ(ĂƌĞ�Ɛŝ� Ƶ<�ŶŽ!ĂƌĞ�(Ă�

ƌĞĂ(ŝ&&Ă&ŝŽŶĞ�ĚĞ((,ĂŶ!ŝ$Ă-ŶŽ;�ƌŝŵŽ&ŝŽŶĞ�ĚĞ(�ƌŝ ŽƐ!ŝ-(ŝŽ� ƌĞƐĞŶ!Ğ�ŝŶ�ĐƵĐŝŶĂ͘�

�

�ŝƌĐĂ�ůĂ�8Ž,,ŝ#ŝůŝƚ+�Ěŝ�8Žƚ"ƌ�,ĂŶĂƌ"�1ůŝ�Ă#7,ŝ�"Ěŝůŝ-ŝ�ƌŝů"6Ăƚŝ�Ŷ"ů�ĐŽƌ,Ž�

9,Ăƌ!͘�ϯϲ�ĚĞ(�:WZ��ϯ1ϬͬϬϭ�Ğ�ƐƵĐĐ͘ŵ͘Ŷŝ͘�� ƌĞ/ĞĚĞ�Đ.Ğ�ŝŶ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ŝŶ!Ğƌ/ĞŶ!ŝ�ƌĞĂ(ŝ&&Ă!ŝ�ŝŶ�ĂƐƐĞŶ&Ă�

Ěŝ� ĞƌŵĞƐƐŽ�Ěŝ�ĐŽƐ!ƌƵŝƌĞ;�Ž�ŝŶ�Ěŝ44Žƌŵŝ!A�ĚĂ�ĞƐƐŽ;�ŝ(�ƌĞƐ ŽŶƐĂ$ŝ(Ğ�ĚĞ((,Ă$ƵƐŽ;�Ž�(,Ă!!ƵĂ(Ğ�

 ƌŽ ƌŝĞ!ĂƌŝŽ�ĚĞ((,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ;� ŽƐƐŽŶŽ�Ž!!ĞŶĞƌĞ�ŝ(� ĞƌŵĞƐƐŽ�ŝŶ�ƐĂŶĂ!ŽƌŝĂ�ƐĞ�(,ŝŶ!Ğƌ/ĞŶ!Ž�ƌŝƐƵ(!ŝ�

ĐŽŶ4ŽƌŵĞ�Ă((Ă�ĚŝƐĐŝ (ŝŶĂ�Ƶƌ$ĂŶŝƐ!ŝĐĂ�ĞĚ�ĞĚŝ(ŝ&ŝĂ�/ŝ-ĞŶ!Ğ�ƐŝĂ�Ă(�ŵŽŵĞŶ!Ž�ĚĞ((Ă�ƌĞĂ(ŝ&&Ă&ŝŽŶĞ�

ĚĞ((Ž�Ɛ!ĞƐƐŽ;�ƐŝĂ�Ă(�ŵŽŵĞŶ!Ž�ĚĞ((Ă� ƌĞƐĞŶ!Ă&ŝŽŶĞ�ĚĞ((Ă�ĚŽŵĂŶĚĂ͘�%(�ƌŝ(ĂƐĐŝŽ�ĚĞ(� ĞƌŵĞƐƐŽ�ŝŶ�

ƐĂŶĂ!ŽƌŝĂ�=�ƐƵ$ŽƌĚŝŶĂ!Ž�Ă(� Ă-ĂŵĞŶ!Ž;�Ă�!ŝ!Ž(Ž�Ěŝ�Ž$(Ă&ŝŽŶĞ;�ĚĞ(�ĐŽŶ!ƌŝ$Ƶ!Ž�Ěŝ�ĐŽƐ!ƌƵ&ŝŽŶĞ�ŝŶ�

ŵŝƐƵƌĂ�ĚŽ  ŝĂ͘�

DĞ(�ĐĂƐŽ�ŝŶ�ĞƐĂŵĞ;�!ƌĂ!!ĂŶĚŽƐŝ�Ěŝ�ŝŶ!Ğƌ/ĞŶ!Ž�Đ.Ğ�.Ă�ĐŽŵ Žƌ!Ă!Ž�ƵŶĂ�Ěŝ/ĞƌƐĂ�ĚŝƐ!ƌŝ$Ƶ&ŝŽŶĞ�

ĚĞ-(ŝ�Ɛ Ă&ŝ�ŝŶ!ĞƌŶŝ;�ƌŝƐƵ(!Ă� ŽƐƐŝ$ŝ(Ğ�ƐĂŶĂƌ(Ž;�ŝŶ�>ƵĂŶ!Ž�ĐŽŶƐŝƐ!Ğ�ŝŶ�ŝŶ!Ğƌ/ĞŶ!ŝ�Ěŝ�

ŵĂŶƵ!ĞŶ&ŝŽŶĞ�Ɛ!ƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ;� ƌĞƐĞŶ!ĂŶĚŽ�ŝƐ!ĂŶ&Ă�Ěŝ��ŽŵƵŶŝĐĂ&ŝŽŶĞ�Ěŝ�%Ŷŝ&ŝŽ�9Ă/Žƌŝ�

'ƐƐĞ/ĞƌĂ!Ă�ŝŶ�^ĂŶĂ!ŽƌŝĂ� Ğƌ�-(ŝ�ŝŶ!Ğƌ/ĞŶ!ŝ�ƌĞĂ(ŝ&&Ă!ŝ�ŝŶ�Ěŝ44Žƌŵŝ!A�ĐŽŶ�(Ă� (ĂŶŝŵĞ!ƌŝĂ�

ĐĂ!ĂƐ!Ă(Ğ͘��

%(�ĐŽƐ!Ž� Ğƌ�ŝƐ!ƌƵŝƌĞ�(Ă� ƌĂ!ŝĐĂ��%9'�ŝŶ�ƐĂŶĂ!ŽƌŝĂ;�ĚĂ� Ăƌ!Ğ�Ěŝ�ƵŶ�!ĞĐŶŝĐŽ�Ă$ŝ(ŝ!Ă!Ž�ĐŽŵ ƌĞŶƐŝ/Ž�

ĚĞ-(ŝ�ŽŶĞƌŝ�ĐŽŵƵŶĂ(ŝ� Ğƌ��%9';�ĂŵŵŽŶ!Ă�Ă�ĐŝƌĐĂ�2�)͘&&&3&&͘�

�

�
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%&�'/dK�E!�$͗�ŝŶĚŝĐĂƌĞ�ůŽ�ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ƉŽƐƐĞƐƐŽ�ĂƚƚƵĂůĞ�ĚĞůů7ŝŵŵŽ)ŝůĞ!�

^Ƶ((Ă�$ĂƐĞ�ĚĞ((Ă�ĚŽĐƵŵĞŶ!Ă&ŝŽŶĞ�ĂĐ>ƵŝƐŝ!Ă�ĞĚ�Ă((Ă�(ƵĐĞ�Ěŝ�>ƵĂŶ!Ž�=�ĞŵĞƌƐŽ�Ă((,ĞƐŝ!Ž�

ĚĞ((,ĂĐĐĞƐƐŽ�Ğ44Ğ!!ƵĂ!Ž� ƌĞƐƐŽ�ŝ(�ĐĞƐ ŝ!Ğ� ŝ-ŶŽƌĂ!Ž;�ƌŝƐƵ(!Ă�Đ.Ğ�(,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ� ŝ-ŶŽƌĂ!Ž�=�

ŽĐĐƵ Ă!Ž�ƐŽ--Ğ!!Ž�!Ğƌ&Ž�ƐĞŶ&Ă�ĐŽŶ!ƌĂ!!Ž�Ěŝ�(ŽĐĂ&ŝŽŶĞ͘�WĞƌ!ĂŶ!Ž�Ɛŝ�=� ƌŽ//ĞĚƵ!Ž�Ă((Ă�

ĚĞ!ĞƌŵŝŶĂ&ŝŽŶĞ�Ğ�>ƵĂŶ!ŝ4ŝĐĂ&ŝŽŶĞ�ĚĞ(�ĐĂŶŽŶĞ�Ěŝ�(ŽĐĂ&ŝŽŶĞ�Ěŝ�ŵĞƌĐĂ!Ž� Ăƌŝ�Ă�T�ϮϮϬ;ϬϬ͘��;/ĚƐ͘�

'((͘�'"�

�

%&�'/dK�Ŷ!�/͗�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƌĞ�ŝ�,ŝŶĐŽůŝ�ĞĚ�ŽŶĞƌŝ�*ŝƵƌŝĚŝĐŝ�*ƌĂ,ĂŶƚŝ�ƐƵů�)ĞŶĞ!�

/Ŷ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ƌĞƐƚĂŶŽ�Ă�ĐĂƌŝĐŽ�ĚĞůů7ĂĐ8ƵŝƌĞŶƚĞ͗�

^��/KE���5�KŶ"ƌŝ�"�6ŝŶĐŽůŝ�Ă�ĐĂƌŝĐŽ�Ě"ůů͛ĂĐ<7ŝƌ"Ŷƚ"�;/ĚƐ͘Ă((͘��"͗�

ϭ͘:ŽŵĂŶĚĞ�-ŝƵĚŝ&ŝĂ(ŝ�ĞĚ�Ă(!ƌĞ�!ƌĂƐĐƌŝ&ŝŽŶŝ͗�E",,7ŶĂ�

Ϯ͘'!!ŝ�Ěŝ�ĂƐƐĞƌ/ŝŵĞŶ!Ž�Ƶƌ$ĂŶŝƐ!ŝĐŝ�Ğ�ĐĞƐƐŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐƵ$Ă!ƵƌĂ͗�E",,7ŶĂ��

ϯ͘�ŽŶ/ĞŶ&ŝŽŶŝ�ŵĂ!ƌŝŵŽŶŝĂ(ŝ�Ğ� ƌŽ//ĞĚŝŵĞŶ!ŝ�Ěŝ�ĂƐƐĞ-ŶĂ&ŝŽŶĞ�ĚĞ((Ă�ĐĂƐĂ�ĐŽŶŝƵ-Ă(Ğ��

Ă(�ĐŽŶŝƵ-Ğ͗�E",,7ŶĂ�

0͘'(!ƌŝ� ĞƐŝ�Ž�(ŝŵŝ!Ă&ŝŽŶŝ�Ě,ƵƐŽ;�ĂŶĐ.Ğ�Ěŝ�ŶĂ!ƵƌĂ�ĐŽŶĚŽŵŝŶŝĂ(Ğ͗�E",,7ŶĂ�

�

^��/KE���5�KŶ"ƌŝ�"�6ŝŶĐŽůŝ�ĐĂŶĐ"ůůĂƚŝ�Ž�ĐŽŵ7Ŷ<7"�ƌ"1ŽůĂƌŝ--Ăƚŝ�Ŷ"ů�ĐŽŶƚ",ƚŽ�Ě"ůůĂ�

8ƌŽĐ"Ě7ƌĂ5�

ϭ͘� %ƐĐƌŝ&ŝŽŶŝ�ŝ Ž!ĞĐĂƌŝĞ͗��

/^�Z/�/KE��EE͘�@:%&'AA)�Ě"ů�*@'&%'%&**��

% Ž!ĞĐĂ�/Ž(ŽŶ!ĂƌŝĂ� Ğƌ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶĞ�Ă�-ĂƌĂŶ&ŝĂ�Ěŝ�ŵƵ!ƵŽ�ĚĞ(�Ϭ1ͬϬϮͬϮϬϭϭ�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�

ƌĞ Ğƌ!ŽƌŝŽ�ϭϬϯϬϯϯͬϲϮ1ϯϭ�Ă�ƌŽ-ŝ!Ž�ĚĞ(�DŽ!ĂŝŽ�KƌƐŝ�ZĂ44ĂĞ(Ğ�Ěŝ�^ĂŶ!Ă�)ĂƌŝĂ��Ă ƵĂ�

*Ğ!ĞƌĞ�

'�BĂ/ŽƌĞ͗�hD%�Z�:%d�Ɛ͘ ͘Ă͘�^ĞĚĞ�ZK)'��ŽĚŝĐĞ�4ŝƐĐĂ(Ğ�ϬϬϯ01ϭ6ϬϭϬϭ�

�ŽŶ!ƌŽ͗�Ɛŝ-͘�K)%^%^^�

hŶŝƚ+�E"1Ž-ŝĂůŝ�Ŷ͘*5�

/ŵŵŽ#ŝů"�*5��ĂƐĞƌ!Ă�;��";�D͘�͘�͘h͘�4-͘�2ϬϬ� ͘((Ă�2ϯϭ6�ƐƵ$͘�+�

�

Ϯ͘� Wŝ-ŶŽƌĂŵĞŶ!ŝ�ĞĚ�Ă(!ƌĞ�!ƌĂƐĐƌŝ&ŝŽŶŝ� ƌĞ-ŝƵĚŝ&ŝĞ/Ž(ŝ͗��
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x� dƌĂ,Đƌŝ-ŝŽŶ"�ƌ"1ŝ,ƚƌŽ�1"Ŷ"ƌĂů"�Ŷ͘�%((@/3�ƌ"1ŝ,ƚƌŽ�8ĂƌƚŝĐŽůĂƌ"�Ŷ͘�%*:@/�Ě"ů�

*)'&('%&%)�

*Ğƌ$Ă(Ğ�Ěŝ� ŝ-ŶŽƌĂŵĞŶ!Ž�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�ĚĞ(�ϭ2ͬϬϲͬϮϬϮϯ�Ŷ͘�ƌĞ ͘�0Ϭ0ϭͬϮϬϮϯ�ĞŵĞƐƐŽ�ĚĂ(�

dƌŝ$ƵŶĂ(Ğ�Ěŝ�^ĂŶ!Ă�)ĂƌŝĂ��Ă ƵĂ�*Ğ!ĞƌĞ��

'�BĂ/ŽƌĞ͗�%d'�'�^W*�^WZ͘9�^ĞĚĞ��KD�'9%'DK�;d*"��ŽĚŝĐĞ�4ŝƐĐĂ(Ğ�Ϭ2ϯϭϬ6ϬϬϮϲ0�

hŶŝƚ+�E"1Ž-ŝĂůŝ�Ŷ͘*5�

/ŵŵŽ#ŝů"�*͗��ĂƐĞƌ!Ă�;��";�D͘�͘�͘h͘�4-͘�2ϬϬ� ͘((Ă�2ϯϭ6�ƐƵ$͘�+�

�

ϯ͘�:ŝ44Žƌŵŝ!A�Ƶƌ$ĂŶŝƐ!ŝĐŽ3ĞĚŝ(ŝ&ŝĞ͗�

�����3�KŶĞƌŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ�ĐŽŵ (ĞƐƐŝ/ŝ͗�2�)͘&&&3&&�

�

0͘:ŝ44Žƌŵŝ!A��Ă!ĂƐ!Ă(ŝ͗�

�����3�KŶĞƌŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ�ĐŽŵ (ĞƐƐŝ/ŝ͗�2��(.&3&&��

�

%&�'/dK�Ŷ!�1͗�,ĞƌŝĨŝĐĂƌĞ�ƐĞ�ŝ�)ĞŶŝ�Ɖŝ*ŶŽƌĂƚŝ�ƌŝĐĂĚĂŶŽ�ƐƵ�ƐƵŽůŽ�ĚĞŵĂŶŝĂůĞ!�

%(�ĐŽŵ ƌĞŶƐŽƌŝŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�=�Ƶ$ŝĐĂ!Ž�ŝ(�$ĞŶĞ�Ž--Ğ!!Ž�ĚĞ(� ƌŽĐĞĚŝŵĞŶ!Ž�ĞƐ ƌŽ ƌŝĂ!ŝ/Ž;�

ŶŽŶ�ƌŝƐƵ(!Ă�ŶM�ŝŶ�!Ƶ!!Ž�ŶM�ŝŶ� Ăƌ!Ğ�ƐƵ�ĂƌĞĞ�ĚĞŵĂŶŝĂ(ŝ͘�

�

%&�'/dK�Ŷ!�(2͗�,ĞƌŝĨŝĐĂƌĞ�ů7ĞƐŝƐƚĞŶǌĂ�Ěŝ�ƉĞƐŝ�ŽĚ�ŽŶĞƌŝ�Ěŝ�ĂůƚƌŽ�ƚŝƉŽ!�

:Ă((Ă�ĐŽŶƐƵ(!Ă&ŝŽŶĞ�ĚĞ((Ă�ĚŽĐƵŵĞŶ!Ă&ŝŽŶĞ�ƌĞ Ğƌŝ!Ă� ƌĞƐƐŽ�-(ŝ�Ƶ44ŝĐŝ�ĐĂ!ĂƐ!Ă(ŝ;�Ğ� ƌĞƐƐŽ�(,ĞŶ!Ğ�

�ŽŵƵŶĂ(Ğ�Ěŝ�Ă  Ăƌ!ĞŶĞŶ&Ă�ĚĞŝ�ĐĞƐ ŝ!ŝ�Ž--Ğ!!Ž�Ěŝ�/Ă(Ƶ!Ă&ŝŽŶĞ;�ŶŽŶ�Ɛŝ�=�ƌŝƐĐŽŶ!ƌĂ!Ž�

(,ĞƐŝƐ!ĞŶ&Ă�Ěŝ� ĞƐŝ�ŽĚ�ŽŶĞƌŝ�Ěŝ�Ă(!ƌŽ�!ŝ Ž͘�

�

%&�'/dK�Ŷ!�((͗�ĨŽƌŶŝƌĞ�Ž*Ŷŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƵƚŝůĞ�ƐƵůůĞ�ƐƉĞƐĞ�Ěŝ�*ĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞůů7ŝŵŵŽ)ŝůĞ�Ğ�ƐƵ�

Ğ,ĞŶƚƵĂůŝ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŝ�ŝŶ�ĐŽƌƐŽ!�

DĞ(�ĐĂƐŽ�ŝŶ�Ž--Ğ!!Ž�-(ŝ�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝ�ĚĞ�>ƵŽ�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�ƐŽ!!Ž ŽƐ!ŝ�Ă�Ɛ ĞƐĞ�4ŝƐƐĞ�ĐŽŶĚŽŵŝŶŝĂ(ŝ;�ŝŶ�

>ƵĂŶ!Ž�ĂŶĐ.Ğ�ƐĞ�4ĂŶŶŽ� Ăƌ!Ğ�Ěŝ�ƵŶ�ĐŽŶ!ĞƐ!Ž�ĐŽŶĚŽŵŝŶŝĂ(Ğ;�ŶŽŶ�=�Ɛ!Ă!Ž�ĐŽƐ!ŝ!Ƶŝ!Ž�

ĐŽŶĚŽŵŝŶŝŽ�ŶĞ�ƌŝƐƵ(!Ă�Ğ(Ğ!!Ž�ƵŶ�ĂŵŵŝŶŝƐ!ƌĂ!ŽƌĞ͘�9Ğ� Ƶ(ŝ&ŝĞ�Ğ�(Ğ�Ɛ ĞƐĞ�/ĂƌŝĞ�/ĞŶ-ŽŶŽ�

ƌŝ Ăƌ!ŝ!Ğ�!ƌĂ�ŝ�ĐŽŶĚŽŵŝŶŝ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�$ŽŶĂƌŝŽ͘��

DŽŶ�ƌŝƐƵ(!ĂŶŽ�Ğ/ĞŶ!ƵĂ(ŝ�Ɛ ĞƐĞ�ŶĞ-(ŝ�Ƶ(!ŝŵŝ�Ϯ�ĂŶŶŝ�ĂŶ!ĞƌŝŽƌŝ�Ă((Ă�ĚĂ!Ă�ĚĞ((Ă� ƌĞƐĞŶ!Ğ;�-ƌĂ/ĂŶ!ŝ�

ƐƵ((,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ͘�
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�

%&�'/dK�Ŷ!�(+͗�ƉƌŽĐĞĚĞƌĞ�ĂůůĂ�,ĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�)ĞŶŝ�

'ŝ�4ŝŶŝ�ĚĞ((Ă�ĚĞ!ĞƌŵŝŶĂ&ŝŽŶĞ�ĚĞ(�/Ă(ŽƌĞ�ĚĞ((,ƵŶŝ!A�ŝŶ�>ƵĞƐ!ŝŽŶĞ;�/ŝĞŶĞ�Ƶ!ŝ(ŝ&&Ă!Ă�(Ă�ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝĞ�

ĐŽŵŵĞƌĐŝĂ(Ğ;� Ğƌ�(Ğ�ĐƵŝ�ĐŽŶƐŝƐ!ĞŶ&Ğ�ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝĂ(ŝ�Ɛŝ�4Ă�ĞƐĐ(ƵƐŝ/ĂŵĞŶ!Ğ�ƌŝ4ĞƌŝŵĞŶ!Ž�Ă((Ă�

ĚŽĐƵŵĞŶ!Ă&ŝŽŶĞ�ŵĞƐƐĂ�Ă�ĚŝƐ ŽƐŝ&ŝŽŶĞ�ĞĚ�Ă�ƐŽ ƌĂ((ƵŽ-.ŝ�Ɛ/Ž(!ŝ�ŝŶ�(ŽĐŽ� Ğƌ�ŝ�ƌŝ(ŝĞ/ŝ�ŵĞ!ƌŝĐŝ͘�

'ŝŽ/Ă;�Ă�!Ă(�ƌŝ-ƵĂƌĚŽ;�ƌŝĐŽƌĚĂƌĞ�Đ.Ğ�ŝ(�ŵĞƌĐĂ!Ž�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�Ɛŝ�ƌŝ4ĞƌŝƐĐĞ�-ĞŶĞƌĂ(ŵĞŶ!Ğ�Ă((Ă�

ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂ(Ğ� Ğƌ�(Ă�ĐƵŝ�ĚĞ!ĞƌŵŝŶĂ&ŝŽŶĞ�Ɛŝ�4Ă�ƌŝ4ĞƌŝŵĞŶ!Ž�ĚĞ(� ŝF� ƌŽ$Ă$ŝ(Ğ�/Ă(ŽƌĞ�

Ěŝ�ŵĞƌĐĂ!Ž�ĚĞ((,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�Ž--Ğ!!Ž�ĚĞ((Ă� ƌĞƐĞŶ!Ğ�Ɛ!ŝŵĂ�/Ă�ŽƐƐĞƌ/Ă!Ž� ƌĞ(ŝŵŝŶĂƌŵĞŶ!Ğ�Đ.Ğ�ŝ(�

ŵĞƌĐĂ!Ž�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�ĚĞŝ�(ŽĐĂ(ŝ�ƌĞƐŝĚĞŶ&ŝĂ(ŝ;�Ă�Ěŝ44ĞƌĞŶ&Ă�Ěŝ�>ƵĞ((ŝ�ƌĞ(Ă!ŝ/ŝ�Ă-(ŝ�ĞĚŝ4ŝĐŝ�ƌƵƌĂ(ŝ�Ž�

ĐŽŵŵĞƌĐŝĂ(ŝ;�Ƶ$ŝĐĂ!ŝ�ŝŶ�ƵŶ�ĐŽŶ!ĞƐ!Ž�Ƶƌ$ĂŶŽ�=�-ĞŶĞƌĂ(ŵĞŶ!Ğ�ĐĂƌĂ!!Ğƌŝ&&Ă!Ž�ĚĂ�ƵŶ�ŝŵ Žƌ!ĂŶ!Ğ�

ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�!ƌĂŶƐĂ&ŝŽŶŝ͘�9Ğ�ŵŽ(!Ğ (ŝĐŝ�ĐŽŵ ƌĂ/ĞŶĚŝ!Ğ�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌŝ�Ă/ĞŶ!Ğ�ĂĚ�Ž--Ğ!!Ž�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝ��

Ɛŝŵŝ(ŝ��Ă�>ƵĞ((Ž� Ğƌ�ĐƵŝ�=�ƌĞĚĂ!!Ă�(Ă� ƌĞƐĞŶ!Ğ�ƌĞ(Ă&ŝŽŶĞ�ŝŵ (ŝĐĂ�Đ.Ğ�(Ă�Ɛ!ŝŵĂ� Ƶ<�ĞƐƐĞƌĞ�ĞƐĞ-Ƶŝ!Ă�

ŝŶ�$ĂƐĞ�Ă(�Đƌŝ!ĞƌŝŽ�ĚĞ(�/Ă(ŽƌĞ�Ěŝ�ŵĞƌĐĂ!Ž�;/Ă(Žƌŝ�Ɛ!ŽƌŝĐŝ�Ěŝ�ĐŽŶ4ƌŽŶ!Ž";�ĚĞ!ĞƌŵŝŶĂŶĚŽ�ƵŶ�/Ă(ŽƌĞ�

Đ.Ğ�!ĞŶ-Ă�ĐŽŶ!Ž�ĚĞ(� ŝF� ƌŽ$Ă$ŝ(Ğ�/Ă(ŽƌĞ�Ěŝ�ƵŶŝ!A�Ă$ŝ!Ă!ŝ/Ğ�Ɛŝŵŝ(Ăƌŝ�ŝŶ�ĐŽŶĚŝ&ŝŽŶŝ�ŶŽƌŵĂ(ŝ;�Ăŝ���

>ƵĂ(ŝ�/ĞŶ-ŽŶŽ�Ă  (ŝĐĂ!ŝ�ŝ�/Ăƌŝ�ĐŽĞ44ŝĐŝĞŶ!ŝ�ĐŽƌƌĞ!!ŝ/ŝ͘�

:Ă((Ă�4ŽƌŵƵ(Ă&ŝŽŶĞ�ĚĞ(�>ƵĞƐŝ!Ž�Ğ�ĚĂ((,ĞƐĂŵĞ�ĚĞ-(ŝ�Ă!!ŝ�Ă((Ğ-Ă!ŝ�Ă(�4ĂƐĐŝĐŽ(Ž;�ĞŵĞƌ-Ğ�Đ.Ğ�(Ž�ƐĐŽ Ž�

ĚĞ((Ă�Ɛ!ŝŵĂ�=�>ƵĞ((Ž�Ěŝ�ĚĞ!ĞƌŵŝŶĂƌĞ�ŝ(� ƌĞ&&Ž�ŵŝŶŝŵŽ�Ă(�>ƵĂ(Ğ�(,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ� Ž!ƌĞ$$Ğ�ĞƐƐĞƌĞ�

/ĞŶĚƵ!Ž?�>ƵŝŶĚŝ�!ƌĂ!!ĂŶĚŽƐŝ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƌĞƐŝĚĞŶ&Ă�Ɛŝ�ƌŝ!ŝĞŶĞ�Ž  Žƌ!ƵŶŽ�Ă  (ŝĐĂƌĞ�ŝ(� ƌŽĐĞĚŝŵĞŶ!Ž���

Ěŝ���Ɛ!ŝŵĂ��)ĂƌUĞ!����Žŵ ĂƌŝƐŽŶ�'  ƌŽĂĐ.��Ž���ĚĞ!!Ž���ĂŶĐ.Ğ�ŵĞ!ŽĚŽ�)�'��$ĂƐĂ!Ž�ƐƵ(� ƌŝŶĐŝ ŝŽ�

ƐĞĐŽŶĚŽ�ĐƵŝ�=�ŝ(�ŵĞƌĐĂ!Ž�Ɛ!ĞƐƐŽ�Ă�ĚĞ!ĞƌŵŝŶĂƌĞ�ŝ(�/Ă(ŽƌĞ�ĞĚ�ŝ(� ƌĞ&&Ž�Ěŝ�ƵŶ�ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ;�ĐŽƐH�ĐŽŵĞ�

.Ă�-ŝA�4Ă!!Ž� Ğƌ�ĚĞ!ĞƌŵŝŶĂƌĞ�ŝ(� ƌĞ&&Ž�Ěŝ�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ!ŝ�Ă44ŝŶŝ͘�J�ĚƵŶ>ƵĞ�ƵŶĂ� ƌŽĐĞĚƵƌĂ�

Đ.Ğ�ĚĞ!ĞƌŵŝŶĂ�ŝ(� ƌĞ&&Ž�Ěŝ�ƵŶ�ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�ƐĞĐŽŶĚŽ�>ƵĞ((Ğ�Đ.Ğ�ƐŽŶŽ�(Ğ�ƐƵĞ�ĐĂƌĂ!!ĞƌŝƐ!ŝĐ.Ğ�Ěŝ�!ŝ Ž�

!ĞĐŶŝĐ.Ğ�ĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�Ğ�ƐƵĐĐĞƐƐŝ/ĂŵĞŶ!Ğ�ƐƵ((Ğ�/ĂƌŝĞ�Ž44Ğƌ!Ğ�Ğ�ĚĂ!ŝ�ƌĞ Ğƌŝ!Ğ�ƐƵ(�ŵĞƌĐĂ!Ž�Ɛŝ�

Ă  (ŝĐ.ĞƌĂŶŶŽ�ĚĞ((Ğ�ĐŽƌƌĞ&ŝŽŶŝ�Ă!!ƌĂ/ĞƌƐŽ�ĐŽĞ44ŝĐŝĞŶ!ŝ�Đ.Ğ�ŝĚĞŶ!ŝ4ŝĐĂŶŽ�(Ğ�ĐĂƌĂ!!ĞƌŝƐ!ŝĐ.Ğ�

ĚĞ((,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�ŝŶ�>ƵĞƐ!ŝŽŶĞ�Ğ�Đ.Ğ�(Ž�/Ă(Žƌŝ&&ĂŶŽ�ĞͬŽ�ĚŝŵŝŶƵŝƐĐŽŶŽ͘��

%(�/Ă(ŽƌĞ�ƵŶŝ!ĂƌŝŽ� ŽƐ!Ž�Ă�$ĂƐĞ�ĚĞ((Ă�/Ă(Ƶ!Ă&ŝŽŶĞ�=�>ƵĞ((Ž�Ěŝ�ĞĚŝ4ŝĐŝŽ�Ă�Ɛ!ƌƵ!!ƵƌĂ�ŝŶ�ĐĂ(ĐĞƐ!ƌƵ&&Ž�

ĂƌŵĂ!Ž�Ă(�>ƵĂ(Ğ�Ɛŝ�Ă  (ŝĐ.ĞƌĂŶŶŽ�ĐŽĞ44ŝĐŝĞŶ!ŝ�ŵŽ(!ŝ (ŝĐĂ!Žƌŝ�Đ.Ğ�!ĞŶ-ŽŶŽ���ĐŽŶ!Ž͗�

�� ĚĞ((Ă�/Ğ!ƵƐ!A�ĚĞ(�ĐŽŵ (ĞƐƐŽ?�

�� ĚĞ((Ž�Ɛ!Ă!Ž�Ěŝ�ŵĂŶƵ!ĞŶ&ŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŶƐĞƌ/Ă&ŝŽŶĞ?�

�� ĚĞ((Ă�4ƵŶ&ŝŽŶĂ(ŝ!A�Ğ�(ŽĐĂ(ŝ&&Ă&ŝŽŶĞ͘�
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DĞ(�ĐĂƐŽ�ŝŶ�ĞƐĂŵĞ;�!ƌĂ!!ĂŶĚŽƐŝ�Ěŝ� ƌŽ ƌŝĞ!A�Ěŝ�ƵŶ�ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�Ă�ĚĞƐ!ŝŶĂ&ŝŽŶĞ�ƌĞƐŝĚĞŶ&ŝĂ(Ğ�.Ă�(Ž�

ƐĐŽ Ž�Ěŝ�ĚĞ!ĞƌŵŝŶĂƌĞ�ŝ(� ŝF� ƌŽ$Ă$ŝ(Ğ�/Ă(ŽƌĞ�Ěŝ�ŵĞƌĐĂ!Ž;�Ɛŝ�ƌŝ!ŝĞŶĞ�Ž  Žƌ!ƵŶŽ�ŝŶ�>ƵĞƐ!Ž�ĐĂƐŽ�

 ƌĞŶĚĞƌĞ�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ&ŝŽŶĞ�!ƌĞ� ƌŽĐĞĚŝŵĞŶ!ŝ�Ěŝ�Ɛ!ŝŵĂ͗��
�

ϭ͘�  ƌŽĐĞĚŝŵĞŶ!Ž�ĐŽƐŝĚĚĞ!!Ž�KƐŝŶ!Ğ!ŝĐŽL;�ĞƐƐĞŶ&ŝĂ(ŵĞŶ!Ğ�$ĂƐĂ!Ž�ƐƵ((Ă�ĐŽŵ ĂƌĂ&ŝŽŶĞ�!ƌĂ�ŝ(�

ĐŽŵ (ĞƐƐŽ�ĚĞ((Ğ�ĐĂƌĂ!!ĞƌŝƐ!ŝĐ.Ğ�ĚĞ((,ƵŶŝ!A�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�ŝŶ��ĞƐĂŵĞ��Ğ��>ƵĞ((Ğ��Ěŝ��Ă(!ƌŝ�

ŝŵŵŽ$ŝ(ŝ�ĐŽŶ�ĐĂƌĂ!!ĞƌŝƐ!ŝĐ.Ğ�Ěŝ�(ŽĐĂ(ŝ&&Ă&ŝŽŶĞ;� ŽƐŝ&ŝŽŶĞ;�!ŝ Ž(Ž-ŝĂ;�ƐŽƐ!ĂŶ&ŝĂ(ŵĞŶ!Ğ�

ĂŶĂ(Ž-.ŝ;��Ěŝ��ĐƵŝ��ƐŝĂŶŽ��Ɛ!Ă!ŝ��ĂĐĐĞƌ!Ă!ŝ��ŝ��/Ă(Žƌŝ��ĚŝƐ ŽŶŝ$ŝ(ŝ��ƐƵ(��ŵĞƌĐĂ!Ž;��Ă//ĞŶƵ!ŝ��ŝŶ�

^ĂŶ!Ă�)ĂƌŝĂ�Ă�*ŝĐŽ�;��"�ŶĞ(� ĞƌŝŽĚŽ�Ěŝ�ƌŝ4ĞƌŝŵĞŶ!Ž�ĚĞ((Ă�Ɛ!ŝŵĂ�Ɛ!ĞƐƐĂ͘��ŽŵĞ��4ŽŶ!ŝ��Ěŝ��

ŝŶ4ŽƌŵĂ&ŝŽŶĞ;��Ɛŝ��ƐŽŶŽ�� ƌĞƐŝ��ŝŶ��ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ&ŝŽŶĞ��ŝ��/Ă(Žƌŝ�4ŽƌŶŝ!ŝ��ĚĂŝ��$ŽƌƐŝŶŝ��B%'%W��

;BĞĚĞƌĂ&ŝŽŶĞ��%!Ă(ŝĂŶĂ��'-ĞŶ!ŝ��%ŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌŝ��WƌŽ4ĞƐƐŝŽŶĂ(ŝ";�ŽŶ4ĞĚŝ(ŝ&ŝĂ�;�Ğ�Ěŝ/ĞƌƐŝ�Ɛŝ!ŝ�

Ɛ ĞĐŝ4ŝĐŝ� Ğƌ�(Ğ�/ĞŶĚŝ!Ğ�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌŝ͗�'''͘ďŽƌƐŝŶŽŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ͘ŝƚ('''͘/ŵŵŽďŝůŝĂƌĞ͘ŝƚ͘?�

888͘ŵĞƌĐĂ!ŽŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ͘ŝ!�;/ĚƐ͘�Ă((͘�%"͘�%ŶŽ(!ƌĞ�ƐŽŶŽ�Ɛ!Ă!Ğ�/ŝƐŝ!Ă!Ğ�Ěŝ/ĞƌƐĞ�Ă-ĞŶ&ŝĞ��

ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌŝ�ĚĞ(��(ƵŽ-Ž� Ğƌ�ŝŶ4ŽƌŵĂ&ŝŽŶŝ� ŝF�ĚĞ!!Ă-(ŝĂ!Ğ�ĚĞ(�/Ă(ŽƌĞ�Ěŝ�ŵĞƌĐĂ!Ž�ŶĞ((Ă�&ŽŶĂ�

ŝŶ!ĞƌĞƐƐĂ!Ă�ĚĞ(�4Ă$$ƌŝĐĂ!Ž͗�

(,Ă-ĞŶ&ŝĂ�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�K)%^%^^�Ɛŝ!Ž�ŝŶ� ŝĂ&&Ă�*ĂŶ/ŝ!Ğ((ŝ;�ϯϮ�3�1ϭϭϬϬ�@��ĂƐĞƌ!Ă�;��";�

(,Ă-ĞŶ&ŝĂ�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�K)%^%^^�Ɛŝ!Ž�ŝŶ�/ŝĂ��ĂĚƵ!ŝ�ƐƵ(�9Ă/ŽƌŽ;�0+�3�1ϭϭϬϬ�@��ĂƐĞƌ!Ă�;��";�

(,Ă-ĞŶ&ŝĂ�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�K)%^%^^�Ɛŝ!Ž�ŝŶ� ŝĂ&&Ă�*ĂŶ/ŝ!Ğ((ŝ;�ϮϬͬϮϭ�3�1ϭϭϬϬ�@��ĂƐĞƌ!Ă�;��";�

(,Ă-ĞŶ&ŝĂ�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�K)%^%^^�Ɛŝ!Ž�ŝŶ�'$ƌĂŵŽ�9ŝŶĐŽ(Ŷ;�Ϯϯϯ�3�1ϭϭϬϬ�@��ĂƐĞƌ!Ă�;��"͘�
�

Ϯ͘�  ƌŽĐĞĚŝŵĞŶ!Ž�ƐŝŶ!Ğ!ŝĐŽ�ŵĞĚŝĂŶ!ŝ�ŝ�/Ă(Žƌŝ�ĞƐ ƌĞƐƐŝ�ĚĂ((,'-ĞŶ&ŝĂ�ĚĞ((,ĞŶ!ƌĂ!Ğ;�Ă!!ƌĂ/ĞƌƐŽ�(Ğ��

!Ă$Ğ((Ğ��ĚĞ((,K)%�;KƐƐĞƌ/Ă!ŽƌŝŽ�ĚĞŝ�*Ă(Žƌŝ�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌŝ"�Ă(� ƌŝŵŽ�ƐĞŵĞƐ!ƌĞ�ϮϬϮϯ;�ƌŝ4Ğƌŝ!ŝ�

Ă((NŽƌĚŝŶĂƌŝĞ!A�ĚĞ-(ŝ��ŝŵŵŽ$ŝ(ŝ͘��
�

ϯ͘�  ƌŽĐĞĚŝŵĞŶ!Ž�ĂŶĂ(ŝ!ŝĐŽ�ĚĞ!!Ž�ĐŽŶ�)ůĂ�ĐĂƉŝƚĂůŝ!!Ă!ŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƌĞĚĚŝƚŝ�ƌĞƚƚŝ*͘��ƐƐŽ�ĐŽŶƐŝƐ!Ğ�ƐƵ�

Ă(ĐƵŶĞ�Ă  (ŝĐĂ&ŝŽŶŝ�Ěŝ�ŵĂ!ĞŵĂ!ŝĐĂ�4ŝŶĂŶ&ŝĂƌŝĂ�Ğ� ĞƌŵĞ!!Ğ�Ěŝ�ĐĂ(ĐŽ(ĂƌĞ�ŝ(�/Ă(ŽƌĞ�ĚĞ(�$ĞŶĞ�

Ž--Ğ!!Ž�Ěŝ�Ɛ!ŝŵĂ�ƌĂ  Žƌ!ĂŶĚŽ�ŝ(�ƌĞĚĚŝ!Ž�ŶĞ!!Ž�Đ.Ğ�ŝ(�ĐĂ ŝ!Ă(Ğ� ƌŽĚƵĐĞ�ĐŽŶ�ŝ(�

ĐŽƌƌŝƐ ŽŶĚĞŶ!Ğ�ƐĂ--ŝŽ�Ěŝ�ĐĂ ŝ!Ă(ŝ&&Ă&ŝŽŶĞ͘�

�
�

�

�

�
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sĂůŽƌ"�7ŶŝƚĂƌŝŽ�Ěŝ�ŵ"ƌĐĂƚŽ�8ƌŽĐ"Ěŝŵ"ŶƚŽ�,ŝŶƚ"ƚŝĐŽ�Ě"ůů͛ŝŵŵŽ#ŝů"�Ě"�<7Ž3�ƌŝĐĂ6ĂƚŽ�ĚĂůů"�

ŝŶĚĂ1ŝŶŝ�8ƌ",,Ž�Ž8"ƌĂƚŽƌŝ�ĐŽŵŵ"ƌĐŝĂůŝ�;ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ�#Ϳ�

�

:Ă((Ğ�ŝŶĚŝĐĂ&ŝŽŶŝ�ƌŝĐĞ/Ƶ!Ğ�ĚĂŝ�Ěŝ/ĞƌƐŝ�Ž ĞƌĂ!Žƌŝ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂ(ŝ�Ğ�Ɛŝ!ŝ�ŽŶ3(ŝŶĞ�Ɛ ĞĐŝ4ŝĐŝ�Ěŝ�/ĞŶĚŝ!Ă�

ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ;�Ɛŝ�=�ƌŝƐĐŽŶ!ƌĂ!Ž�Đ.Ğ�ŝ�/Ă(Žƌŝ�Ěŝ�ŵĞƌĐĂ!Ž�4ŽƌŶŝ!ŝ�ĚĂ-(ŝ�Ɛ!ĞƐƐŝ;�ŝ(�/Ă(ŽƌĞ�ŵŝŶŝŵŽ�

ƵŶŝ!ĂƌŝŽ�;�ƵƌŽͬŵĞ!ƌŽ�>ƵĂĚƌĂ!Ž";�Đ.Ğ�ƐĂƌA�ĂĚĞ-ƵĂ!Ž�Ă((Ž�Ɛ ĞĐŝ4ŝĐŽ�ĐĂƐŽ;�!ĞŶĞŶĚŽ�ĐŽŶ!Ž�ĚĞ((Ğ�

 Ăƌ!ŝĐŽ(Ăƌŝ�ĐĂƌĂ!!ĞƌŝƐ!ŝĐ.Ğ�ĚĞ((,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�Ž--Ğ!!Ž�Ěŝ�Ɛ!ŝŵĂ͘�9,ŝŶĚĂ-ŝŶĞ�.Ă�ƌŝ(Ğ/Ă!Ž�ƐƵ(�

!Ğƌƌŝ!ŽƌŝŽ�Ă!!ƌĂ/ĞƌƐŽ�ŝŶ4ŽƌŵĂ&ŝŽŶŝ�Ă  ƌĞƐĞ�ĚĂ�Ž ĞƌĂ!Žƌŝ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂ(ŝ�Đ.Ğ�!ƌĂ!!ĂŶŽ�

-ŝŽƌŶĂ(ŵĞŶ!Ğ�Ğ�ƐĐĂŵ$ŝĂŶŽ�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝ�Ă!!ƌĂ/ĞƌƐŽ�ƵŶ�ĐŽƌƌŝƐ ŽŶĚĞŶ!Ğ�ŝŶ�ŵŽŶĞ!Ă;�ŝ�ƐĞ-ƵĞŶ!ŝ�

ĚĂ!ŝ�ƌŝ4Ğƌŝ!ŝ�Ă�ƐƵŽ(ŝ�ĂŶĂ(Ž-.ŝ͗�

Wƌϭ�V�Tͬŵ>�+1Ϭ;ϬϬ�

WƌϮ�V�Tͬŵ>�ϭϭϬϬ;ϬϬ�

Wƌϯ�V�Tͬŵ>�ϭϮ2Ϭ;ϬϬ�

�

��>ƵŝŶĚŝ�ŝŶ�ƵŶ� ƌĞ&&Ž�ĐŽŵ ƌĞƐŽ�!ƌĂ�ŝ�+1Ϭ;ϬϬ�ĞĚ�ŝ�ϭϮ2Ϭ;ϬϬ�Tͬŵ>;�ŝŶĐŝĚĞŶĚŽ� Ğƌ�!Ă(Ğ�

Ěŝ44ĞƌĞŶ&Ă� ĂƌĂŵĞ!ƌŝ�ĐŽŵĞ�(,Ƶ$ŝĐĂ&ŝŽŶĞ�ĚĞ(�Ɛŝ!Ž�ŝŶ�ŵĞƌŝ!Ž;�Ğ/ĞŶ!ƵĂ(ŝ�/ŝŶĐŽ(ŝ�Ěŝ�Ěŝ/ĞƌƐĂ�

ŶĂ!ƵƌĂ;��ĚŝƐ!ĂŶ&Ă�ĚĂŝ�ƐĞƌ/ŝ&ŝ�ĐŽŵƵŶŝ�ĚĂ((Ă�ĚŝƐ!ĂŶ&Ă�ĚĂ(�ĐĞŶ!ƌŽ�Ƶƌ$ĂŶŽ;�ŶŽŶĐ.M�ĚĂ((Ă�ƐƵĂ�

 ŽƐŝ&ŝŽŶĞ�ŝŶ!ƌŝŶƐĞĐĂ;�Ž//ĞƌŽ�ĚĂ�ƵŶĂ�Ğ/ĞŶ!ƵĂ(Ğ� ĂŶŽƌĂŵŝĐŝ!A�ĚĞ(�Ɛŝ!Ž;�(,�ĞƐ ŽƐŝ&ŝŽŶĞ�ĞĚ�Ă(!ƌĞ�

ĐĂƌĂ!!ĞƌŝƐ!ŝĐ.Ğ�Đ.Ğ�ŝŶĐŝĚŽŶŽ� ĞƌĐĞŶ!ƵĂ(ŵĞŶ!Ğ�ƐƵ(� ƌĞ&&Ž͘�

^ŝ� Ă�+ƵŝŶĚŝ,�

*ŵ�ϭ�V�;+1Ϭ;ϬϬ�S�ϭϭϬϬ;ϬϬ�S�ϭϮ2Ϭ;ϬϬ"�ͬ�ϯ�V�Tͬŵ>�ϭϭϭϬ;ϬϬ��

�

sĂůŽƌ"�7ŶŝƚĂƌŝŽ�Ěŝ�ŵ"ƌĐĂƚŽ�Ě"ůů͛Ă88ĂƌƚĂŵ"ŶƚŽ�ƌŝĐĂ6ĂƚŽ�ĚĂůů"�ƌŝĐ"ƌĐ "�"99"ƚƚ7Ăƚ"�8ƌ",,Ž�1ůŝ�

ĂƌĐ ŝ6ŝ�,ƚŽƌŝĐŝ�Ě"ůůĂ�KD/͘�;ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ�-Ϳ�

9,ŽƐƐĞƌ/Ă!ŽƌŝŽ�%ŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�ĚĞ((Ă�K)%�=�ĚŽ!Ă!Ž;�ƌĞ-ŝŽŶĞ� Ğƌ�ƌĞ-ŝŽŶĞ;� ƌŽ/ŝŶĐŝĂ�Ěŝ�ƵŶ�ĂƌĐ.ŝ/ŝŽ�

Ɛ!ŽƌŝĐŽ�ĚŽ/Ğ�/ĞŶ-ŽŶŽ�ŝŶĚŝĐĂ!ŝ�ŝ�/Ă(Žƌŝ�ĚĞ((Ğ�ƌĞĂ(ŝ�ĐŽŶ!ƌĂ!!Ă&ŝŽŶŝ�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌŝ;�Ğ44Ğ!!ƵĂ!Ğ�ŝŶ�

ƵŶĂ�Ɛ ĞĐŝ4ŝĐĂ�Ğ ŽĐĂ?�!Ă(ŝ�/Ă(Žƌŝ�ƐŽŶŽ�!Ă$Ğ((Ăƌŝ� Ğƌ�-(ŝ�Ă  Ăƌ!ĂŵĞŶ!ŝ;� Ğƌ�ŝ� ĂƌĐ.Ğ--ŝ;� Ğƌ�-(ŝ�

Ƶ44ŝĐŝ�Ğ� Ğƌ�ŝ�ŶĞ-Ž&ŝ;�ƐĞĐŽŶĚŽ͗�

x� (,Ƶ$ŝĐĂ&ŝŽŶĞ�ĚĞ((,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�;&ŽŶĂ�ĐĞŶ!ƌĂ(Ğ;�ĐĞŶ!ƌŽ�Ɛ!ŽƌŝĐŽ;�&ŽŶĂ� Ğƌŝ4ĞƌŝĐĂ;�&ŽŶĂ�

ŝŶĚƵƐ!ƌŝĂ(Ğ�Ğ!Đ͘"��
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x� (Ă�ĚĞƐ!ŝŶĂ&ŝŽŶĞ�Ě,ƵƐŽ�ĚĞŝ�4Ă$$ƌŝĐĂ!ŝ�;&ŽŶĂ�ĐĞŶ!ƌĂ(Ğ;�ĐĞŶ!ƌŽ�Ɛ!ŽƌŝĐŽ;�&ŽŶĂ� Ğƌŝ4ĞƌŝĐĂ;�&ŽŶĂ�

ŝŶĚƵƐ!ƌŝĂ(Ğ�Ğ!Đ͘"�

DĞ((Ğ�!Ă$Ğ((Ğ�ƐŽŶŽ�ŝŶĚŝĐĂ!Ğ;� Ğƌ�Ž-Ŷŝ�ƐĞŵĞƐ!ƌĞ�Ěŝ�ƌŝ4ĞƌŝŵĞŶ!Ž;�ƐŝĂ�ŝ(�/Ă(ŽƌĞ�Ěŝ�ŵĞƌĐĂ!Ž�ĚĞ-(ŝ�

ŝŵŵŽ$ŝ(ŝ�;ĞƐ ƌĞƐƐŽ�ŝŶ�Tͬŵ>"�ĚĞ(�(ŽƌŽ�ƌĞ(Ă!ŝ/Ž�/Ă(ŽƌĞ�Ěŝ�(ŽĐĂ&ŝŽŶĞ�;ĞƐ ƌĞƐƐŽ�ŝŶ�Tͬŵ>�Ă(�

ŵĞƐĞ"͘�%Ŷ� Ăƌ!ŝĐŽ(ĂƌĞ�(,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�Ž--Ğ!!Ž�Ěŝ�ĞƐĞĐƵ&ŝŽŶĞ� Ğƌ�ŝ(��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ��ĂƐĞƌ!Ă�ŝŶ�

ƌŝ4ĞƌŝŵĞŶ!Ž�Ă(� ĞƌŝŽĚŽ�Ɛ!ŽƌŝĐŽ�ƌĞ(Ă!ŝ/Ž�Ă(� ƌŝŵŽ�ƐĞŵĞƐ!ƌĞ�ϮϬϮϯ�=�ĐĞŶƐŝ!Ă�ŶĞ((Ă� Ăƌ!Ğ�

ĐĞŶ!ƌĂ(ĞͬĐĞŶ!ƌŽ�Ɛ!ŽƌŝĐŽ͘�;/ĚƐ͘Ă((͘�%"�

�ŽŵĞ�ƐŽ ƌĂ�Đŝ!Ă!Ž;�ĚĂ((Ğ�ĂŶĂ(ŝƐŝ�Ğ44Ğ!!ƵĂ!Ğ;�ĐŽŶƐĞ-ƵĞ�Đ.Ğ�ƵŶŝ!A�Ă/ĞŶ!ŝ�ĐŽŶƐŝƐ!ĞŶ&Ă�Ğ�

ĐĂƌĂ!!ĞƌŝƐ!ŝĐ.Ğ��ĂŶĂ(Ž-.Ğ�Ă�>ƵĞ((Ğ�Ž--Ğ!!Ž�Ěŝ�/Ă(Ƶ!Ă&ŝŽŶĞ;�Ă$ŝ!Ă&ŝŽŶŝ�Ěŝ�!ŝ Ž�Đŝ/ŝ(ŝ�Ěŝ�ŶŽƌŵĂ(Ğ�

Ɛ!Ă!Ž�Ěŝ�ĐŽŶƐĞƌ/Ă&ŝŽŶĞ;�/ĞŶ-ŽŶŽ�Ă!!ƵĂ(ŵĞŶ!Ğ��Ž44Ğƌ!Ğ�Ă� Ăƌ!ŝƌĞ�ĚĂ���ƵƌŽ�12Ϭ;ϬϬ��4ŝŶŽ�Ă��ƵƌŽ�

ϭ͘Ϯ2Ϭ;ϬϬ�Ă(�ŵĞ!ƌŽ�>ƵĂĚƌĂ!Ž�Ěŝ�ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝĞ�(ŽƌĚĂ͘��ŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�(,Ƶ$ŝĐĂ&ŝŽŶĞ�ĚĞ(�4Ă$$ƌŝĐĂ!Ž�

Đ.Ğ�ƌŝƐƵ(!Ă�Ă�ĐŽŶ4ŝŶĞ�ĚĞ((Ă�&ŽŶĂ�ĐĞŶ!ƌĂ(Ğ�Ěŝ�ƌŝ4ĞƌŝŵĞŶ!Ž;�Ɛŝ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ŝ(�/Ă(ŽƌĞ�ŵĞĚŝŽ͘�

^ŝ� Ă�+ƵŝŶĚŝ,�

*ŵ�Ϯ�V�12Ϭ;ϬϬ�S�ϭϮ2Ϭ;ϬϬ�ͬ�Ϯ�V�Tͬŵ>�ϭϬ2Ϭ;ϬϬ�

'/ƌĞŵŵŽ� Ğƌ!ĂŶ!Ž�Đ.Ğ�ŝŶ�$ĂƐĞ�Ă(�ĐĂ(ĐŽ(Ž�ĚĞ(� ŝF� ƌŽ$Ă$ŝ(Ğ�/Ă(ŽƌĞ�Ěŝ�ŵĞƌĐĂ!Ž�ĐŽŶ�ŝ(�ŵĞ!ŽĚŽ�

ƐŝŶ!Ğ!ŝĐŽ�ŵĞĚŝĂŶ!Ğ�ĂĐ>ƵŝƐŝ&ŝŽŶĞ�ĚĂ!ŝ�Ěŝ�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝ�ĂĚ�ƵƐŽ�ƌĞƐŝĚĞŶ&ŝĂ(Ğ�ŝ(�/Ă(ŽƌĞ�ŵĞĚŝŽ�=�

sŵR Ăƌ&͘V�*ϭS*ϮͬϮ�V�;T�ϭϭϭϬ;ϬϬ�S�T�ϭϬ2Ϭ;ϬϬ"ͬϮ�B2'ŵ<�*&:&3&&��

'ŶĂ(ŝ&&ĂŶĚŽ�(Ğ�Ž44Ğƌ!Ğ�ƐƵ(�ŵĞƌĐĂ!Ž�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝĂƌĞ�ƌĞ(Ă!ŝ/Ğ�Ă�4Ă$$ƌŝĐĂ!ŝ�Ɛŝŵŝ(ŝ�Ğ�ƐĞŶ&Ă�!ĞŶĞŶĚŽ�

ĐŽŶ!Ž�Ěŝ� ĂƌĂŵĞ!ƌŝ�Ěŝ�ĐŽŵ ĂƌĂ&ŝŽŶĞ�ĚĞ((Ğ�ĐĂƌĂ!!ĞƌŝƐ!ŝĐ.Ğ�ŝŶ!ƌŝŶƐĞĐ.Ğ�ĞĚ�ĞƐ!ƌŝŶƐĞĐ.Ğ�ĚĞ(�

$ĞŶĞ�;ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝĞ;�Ğ!A;� ŝĂŶŽ;�&ŽŶĂ� ĂŶŽƌĂŵŝĐŝ!A;�ƐĞƌ/ŝ&ŝ;�Ğ!Đ͘"�Ɛŝ� Ğƌ/ŝĞŶĞ�Ă(�ƐĞ-ƵĞŶ!Ğ�/Ă(ŽƌĞ�

ƵŶŝ!ĂƌŝŽ�; Ğƌ�ŵĞ!ƌŽ�>ƵĂĚƌŽ�Ěŝ�ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂ(Ğ"�Ěŝ�2'ŵ<�*&:&3&&�ĐŽŵĞ�ƐŽ ƌĂ�

Ğ/ŝĚĞŶ&ŝĂ!Ž͘�'�!Ă(Ğ�/Ă(ŽƌĞ�ƵŶŝ!ĂƌŝŽ;�/ĂŶŶŽ�Ă  (ŝĐĂ!ŝ�ĚĞŝ�ĐŽĞ44ŝĐŝĞŶ!ŝ�ĐŽƌƌĞ!!ŝ/ŝ;�ŝŶ�/ŝƌ!F�ĚĞ((Ğ�

ĐĂƌĂ!!ĞƌŝƐ!ŝĐ.Ğ�ŝŶ!ƌŝŶƐĞĐ.Ğ�ĞĚ�ĞƐ!ƌŝŶƐĞĐ.Ğ�ĚĞ((,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�ĐŽŶ�(,Ă!!ƌŝ$Ƶ&ŝŽŶĞ�ĚĞŝ� ƵŶ!ŝ�Ěŝ�

ŵĞƌŝ!Ž͘�:Ğ!!ŝ�ĐŽĞ44ŝĐŝĞŶ!ŝ�ĐŽƌƌĞ!!ŝ/ŝ;�/ĞŶ-ŽŶŽ�ƌŝĂƐƐƵŶ!ŝ�ŶĞ((Ă�ƐŽ!!ŽƐ!ĂŶ!Ğ�!Ă$Ğ((Ă͘���

�

�

�

�
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dĂ#"ůůĂ�87Ŷƚŝ�Ěŝ�ŵ"ƌŝƚŽ�

�

^ŝ�.Ă�GƵŝŶĚŝ��

*ŵͬŵ>V�ϭϬ1Ϭ;ϬϬ�5�Ϭ;62�V�Tͬŵ>�1ϭϬ;ϬϬ�

'HVFUL]LRQH &RHIILFLHQWH &DUDWWHULVWLFD FRHII�� 5LVXOWDWR
3OXULIDPLOLDUH ���� � � �
&DVD�D�VFKLHUD ���� � �
&DVD�VLQJROD ���� � �

�
0HQR�GL���DQQL ���� � �
'D���D����DQQL ���� � �
'D����D����DQQL ���� � �
'D����D����DQQL ���� � �
3L��GL����DQQL ���� � ��� ���

�
6 RULFKH ���� � �
6LJQRULOL ���� � �
&L!LOL ���� � � �
"FRQRPLFKH ���� � �

�
#  LPD ���� � �
$XRQD ���� � � �
0HGLRFUH ���� � �
6FDGHQ H ���� � �

�
3UHVHQ H�R�LQX LOH ���� � �
%VVHQ H��&�'LDQR ���� � ���� ����
%VVHQ H�(&�'LDQR ���� � �
%VVHQ H��&�'LDQR ���� � �
%VVHQ H��&�'LDQR ��)� � �

�
'R''LR ���� � �
6LQJROR ���� � ���� ����

�
%X RQRPR ���� � � �
%VVHQ H ���� � �

�
&HQ UDOH ���� � �
%X RQRPR� R DOH ���( � �
%X RQRPR�'DU*LDOH ���� � �
%VVHQ H ���� � ���� ����

�
$DOFRQL�R�VFXUL ���( � ���( ���(
+D''DUHOOH ���� � �
%VVHQ L ���, � �

�
+HUPR�DFXV LFKH ���( � �
'R''L�!H UL ���� � � �
-H UR�VLQJROR ���� � �

�
%VVHQ L ���� � �
&RU LOH ���� � ���� ����
.LDUGLQR ���� � �
3DUFR ���, � �

�
%VVHQ H ���� � � �
3RV R�DX R�'HU�/0 ���� � �

�
3DQRUDPLFD1D  LFR ���� � �
'R''LD1RUGLQDULD ���� � � �
6 UDGD�'X22OLFD� ���� � �
&RU LOH�LQ HUQR ���� � �

�
0Q�'RVVHVVR�DO�GH2L RUH ���� � �
R''RVL*LRQH�GL� HU*R�
DOO3HVHFX*LRQH ���� � ���� ����

ORFD R�FRQ�UHJRODUH�FDQRQH�GL�
ORFD*LRQH�QRQ�R''RQL2LOH

���� �
�
�

#  LPH ���� � �
2XRQH ���� � ��� ���
PHGLRFUH ���� � �
VFDGHQ L ��� � �

����

63$=,�&2081,

 ,32!2",$

#$ 86 $%

&,1, 85$

0$18 $1=,21$

$6&$1625$

3$5&'$"",2�&2081$

$6326,=,21$

6 $ 2�',�2&&83$=,21$

&2$&&,&,$1 ,�',�0$5, 2�3$5�!$�#$!8 $=,21$�',�,002(,!,�5$6,'$1=,$!,

 $&1,&2�)�&81=,21$!$

6$5#,=,�,",$1,&,

5,6&$!'$0$1 2

&21',=,21$ 25$

,1&,66,�$6 $51,

&,1$6 5$ 85$
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dĂ(Ğ�Đŝ4ƌĂ�ƌĂ  ƌĞƐĞŶ!Ă�Ěŝ�4Ă!!Ž�ŝ(�/Ă(ŽƌĞ�ƵŶŝ!ĂƌŝŽ�Ěŝ�ƵŶ�ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�ĚĂ�ƌŝƐ!ƌƵ!!ƵƌĂƌĞ;�ĐŽŵĞ�Ěŝ�

4Ă!!Ž�=�(,ƵŶŝ!A�ŝŶ�>ƵĞƐ!ŝŽŶĞ͘���

%(�*Ă(ŽƌĞ�Ěŝ�ŵĞƌĐĂ!Ž�ĚĞ(�$ĞŶĞ�ƌŝƐƵ(!Ă�ŝŶ�ĚĞ4ŝŶŝ!ŝ/Ă� Ăƌŝ�Ă͗�

*ŵV�Tͬŵ>�1ϭϬ;ϬϬ�5�ŵ>�1Ϯ;Ϭ2�;ƐƵ Ğƌ4ŝĐŝĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂ(Ğ"V�2�AA͘@A&3.&�

sĂůŽƌ"�7ŶŝƚĂƌŝŽ�Ěŝ�ŵ"ƌĐĂƚŽ�ŵ"ĚŝĂŶƚ"�ŝů�8ƌŽĐ"Ěŝŵ"ŶƚŽ�ĂŶĂůŝƚŝĐŽ�C��W/d�>/99�9/KE��-�/�

Z�--/d/�Z�dd/:�;ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ�&Ϳ�

�ƐƐŽ�ĐŽŶƐŝƐ!Ğ�ƐƵ�Ă(ĐƵŶĞ�Ă  (ŝĐĂ&ŝŽŶŝ�Ěŝ�ŵĂ!ĞŵĂ!ŝĐĂ�4ŝŶĂŶ&ŝĂƌŝĂ�Ğ� ĞƌŵĞ!!Ğ�Ěŝ�ĐĂ(ĐŽ(ĂƌĞ�ŝ(�

/Ă(ŽƌĞ�ĚĞ(�$ĞŶĞ�Ž--Ğ!!Ž�Ěŝ�Ɛ!ŝŵĂ�ƌĂ  Žƌ!ĂŶĚŽ�ŝ(�ƌĞĚĚŝ!Ž�ŶĞ!!Ž�Đ.Ğ�ŝ(�ĐĂ ŝ!Ă(Ğ� ƌŽĚƵĐĞ�ĐŽŶ�ŝ(�

ĐŽƌƌŝƐ ŽŶĚĞŶ!Ğ�ƐĂ--ŝŽ�Ěŝ�ĐĂ ŝ!Ă(ŝ&&Ă&ŝŽŶĞ�ƐĞĐŽŶĚŽ�(Ă�ŶŽ!Ă�4ŽƌŵƵ(Ă͗�

sB�ZŶ'ƌ�
ĚŽ/Ğ͗�

s�V�*Ă(ŽƌĞ�ĚĞ(�$ĞŶĞ�

ZŶ�V�ƌĞĚĚŝ!Ž�ŶĞ!!Ž�Đ.Ğ�ŝ(�ĐĂ ŝ!Ă(Ğ� ƌŽĚƵĐĞ�

ƌ�V�ƐĂ--ŝŽ�Ěŝ�ĐĂ ŝ!Ă(ŝ&&Ă&ŝŽŶĞ�

dĂ(Ğ� ƌŽĐĞĚŝŵĞŶ!Ž�ŝŶ� ƌĂ!ŝĐĂ� Ƶ<�ĂƐƐƵŵĞƌƐŝ�ĐŽŶ�(Ă�ƌŝĐĞƌĐĂ�ĚĞ(�ĐĂŶŽŶĞ�ŶĞ!!Ž�ĚĂ�ĐĂ ŝ!Ă(ŝ&&ĂƌĞ�

Ğ�ĚĞ(�ĐŽƌƌŝƐ ŽŶĚĞŶ!Ğ�ƐĂ--ŝ�Ěŝ�ĐĂ ŝ!Ă(ŝ&&Ă&ŝŽŶĞ͘�

�"ƚ"ƌŵŝŶĂ-ŝŽŶ"�Ě"ů�Z"ĚĚŝƚŽ�E"ƚƚŽ�

9,ĂĚŽ&ŝŽŶĞ�ĚĞ(�ƌĞĚĚŝ!Ž�ŶĞ!!Ž�ƌŝƐ ŽŶĚĞ�Ă((Ă�ƌĂ-ŝŽŶĞ�ĐŽŶĐĞ!!ƵĂ(Ğ�Đ.Ğ�(,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�/Ă(Ğ� Ğƌ�

>ƵĂŶ!Ž�Ğ44Ğ!!ŝ/ĂŵĞŶ!Ğ�ƌĞŶĚĞ͘�%(�ƌĞĚĚŝ!Ž�ĚĂ�ĂƐƐƵŵĞƌĞ�ƐĂƌA�ŝ(�ƌĞĚĚŝ!Ž�ŶĞ!!Ž�ŽƌĚŝŶĂƌŝŽ�ŶĞ(�

ƌĞ-ŝŵĞ�Ɛ!Ă$ŝ(Ğ�Ěŝ�ŵĞƌĐĂ!Ž�ĂƐƐƵŶ!Ž�ĚĂ((,ĂŶĂ(ŝƐŝ�ĞƐ!ŝŵĂ!ŝ/Ă;�/Ă(Ğ�Ă�ĚŝƌĞ�ŝ(�ƌĞĚĚŝ!Ž�ŶĞ!!Ž�

ŶŽƌŵĂ(Ğ� Ğƌ�ŝ(�ĐĞƐ ŝ!Ğ;�ŶĞ((,ŝ Ž!ĞƐŝ�Đ.Ğ�ŶŽŶ�Ă-ŝƐĐŽŶŽ�ĐĂƵƐĞ�!ƌĂŶƐŝ!ŽƌŝĞ�ĚĞ(�ŵĞƌĐĂ!Ž͘�%Ŷ�

 Ăƌ!ŝĐŽ(ĂƌĞ�ŝ(�ƌĞĚĚŝ!Ž�ŶĞ!!Ž�Ɛŝ�ĐĂ(ĐŽ(Ă�ĚĞ ƵƌĂŶĚŽ;�ĚĂ(�ƌĞĚĚŝ!Ž�(ŽƌĚŽ�ŽƌĚŝŶĂƌŝŽ�ĚĞ((,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ;�ŝ�

ĐŽƐ!Ž�Ěŝ� ƌŽĚƵ&ŝŽŶĞ;�Ž//ĞƌŽ�(Ğ�Ɛ ĞƐĞ�Ğ�(Ğ� ĂƐƐŝ/ŝ!A�Ă44ĞƌĞŶ!ŝ�Ă(� ƌŽ ƌŝĞ!ĂƌŝŽ�;ŝŶ� Ăƌ!ŝĐŽ(ĂƌĞ�(Ă�

ƐŽŵŵĂ�ĚĞŝ�ĐŽƐ!ŝ�Ěŝ�-ĞƐ!ŝŽŶĞ�ĚĞ((,ŝŵŵŽ$ŝ(Ğ�Ğ�ĚĞ((Ğ�ŝŵ ŽƐ!Ğ�Ɛ ĞĐŝ4ŝĐ.Ğ�ĐŽŵĞ͗�ŵĂŶƵ!ĞŶ&ŝŽŶĞ�

ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�Ğ�Ɛ!ƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ;�ƐĞƌ/ŝ&ŝ�ĞĚ�ĂŵŵŝŶŝƐ!ƌĂ&ŝŽŶĞ;�Ɛ4ŝ!!ŝ;�ĂƐƐŝĐƵƌĂ&ŝŽŶŝ;�ĂŵŵŽƌ!ĂŵĞŶ!Ž;�

ŝŵ ŽƐ!Ğ;�!ĂƐƐĞ;�ĐŽŶ!ƌŝ$Ƶ!ŝ�ĞĐĐ͘"͘�^ŝ�ĐĂ(ĐŽ(Ă�ĚƵŶ>ƵĞ�ĚĂ  ƌŝŵĂ�ŝ(�ƌĞĚĚŝ!Ž�(ŽƌĚŽ͘�

�ĂůĐŽůŽ�Ě"ů�Z"ĚĚŝƚŽ�>ŽƌĚŽ��

:Ăŝ�/Ă(Žƌŝ�Ěŝ�(ŽĐĂ&ŝŽŶĞ�Ž!!ĞŶƵ!ŝ�ĚĂ((,ŝŶ!ĞƌƌŽ-Ă&ŝŽŶĞ�ĚĞ((Ă�$ĂŶĐĂ�ĚĂ!ŝ�ĚĞ((,K)%�ĚĞ((,'-ĞŶ&ŝĂ�

ĚĞ((Ğ��Ŷ!ƌĂ!Ğ�;/ĚƐ͘Ă((͘�%";�Ɛŝ�Ğ/ŝŶĐĞ�Đ.Ğ�ŝ(�4ŝ!!Ž�ŵĞŶƐŝ(Ğ�ŽƌĚŝŶĂƌŝŽ�Ă!!ƌŝ$Ƶŝ$ŝ(Ğ�ĂĚ�ŝŵŵŽ$ŝ(ŝ;�ĚĞ((Ž�
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Ɛ!ĞƐƐŽ�-ĞŶĞƌĞ�Ěŝ�>ƵĞ((Ž�Ž--Ğ!!Ž�Ěŝ�/Ă(Ƶ!Ă&ŝŽŶĞ;�Ă(�%�^ĞŵĞƐ!ƌĞ�ϮϬϮϯ�/Ă�ĚĂ�ƵŶ�ŵŝŶŝŵŽ�T�Ϯ;ϲϬ�

ĂĚ�ŵĂƐƐŝŵŽ�Ěŝ�T�ϯ;+Ϭ͘��ŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�(,Ƶ$ŝĐĂ&ŝŽŶĞ�ĚĞ(�4Ă$$ƌŝĐĂ!Ž�Ğ�(Ž�Ɛ!Ă!Ž�Ěŝ�ĐŽŶƐĞƌ/Ă&ŝŽŶĞ�

Ɛŝ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ŝ(�/Ă(ŽƌĞ�ŵĞĚŝŽ͘��

�

^ŝ� Ă�+ƵŝŶĚŝ,��

sĂůŽƌ"�Ěŝ�ůŽĐĂ-ŝŽŶ"�V�;Ϯ;ϲϬSϯ;+Ϭ"ͬϮ�2'ŵ<�D�ŵ","�)3%.��

�ĂŶŽŶ"�ŵ"Ŷ,ŝů"�V�1Ϯ;Ϭ2�ŵ>�5�ϯ;Ϯ2�Tͬŵ>�5�ŵĞƐĞ�B�T�Ϯϲϲ;ϲϲ�Ğ�ŝ(�ƌĞĚĚŝ!Ž�ĂŶŶƵŽ�(ŽƌĚŽ�Z/� Ăƌŝ�

Ă͗�
Z/�B�Ϯϲϲ;ϲϲ�5�ϭϮ�V�2��)͘*//3/.�

�

�

dĂ#"ůůĂ�Ŷ*�5�ƌŝ Žƌ!Ă�ŝ�/Ă(Žƌŝ� ĞƌĐĞŶ!ƵĂ(ŝ�ĚĞ((Ğ�Ɛ ĞƐĞ�ƌŝ Žƌ!Ă!Ğ�ŶĞŝ� ƌŝŶĐŝ Ă(ŝ�ŵĂŶƵĂ(ŝ�

�
�

GƵŝŶĚŝ�Ɛŝ�.Ă͗�

^8","�ŵ"Ěŝ"�Ěŝ�1",ƚŝŽŶ"�V�;ϮϬ;ϬϬQ�S�Ϯϯ;62Q�S�ϯϭ;2ϬQ"ͬϯV�%.3&:E�

ZE�V�Z9�@�^�V�T�ϯ͘ϭ++;+2�@�Ϯ2;Ϭ1Q�V�2�%͘)/(3)&�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

ŵŝŶ ŵĂ5 ^Đ"ůƚŽ ŵŝŶ ŵĂ5 ^Đ"ůƚŽ ŵŝŶ ŵĂ5 ^Đ"ůƚŽ
)ĂŶƵ!ĞŶ&ŝŽŶĞ Ϯ;ϬϬQ 0;ϬϬQ )3&&E Ϯ;ϬϬQ ϲ;ϬϬQ @3&&E 0;ϬϬQ 1;ϬϬQ .3&&E
^Ğƌ/ŝ&ŝ Ϯ;ϬϬQ 2;ϬϬQ )3&&E Ϯ;ϬϬQ 2;ϬϬQ )3&&E 2;ϬϬQ 1;ϬϬQ .3&&E
%ŵ ƌŽĚƵ!!ŝ/ŝ!A ϭ;ϬϬQ 0;ϬϬQ %3.&E ϭ;ϬϬQ ϯ;ϬϬQ %3&&E Ϯ;ϬϬQ ϯ;ϬϬQ %3.&E
'ƐƐŝĐƵƌĂ&ŝŽŶŝ Ϭ;ϬϬQ Ϭ;2ϬQ &3.&E &3.&E ϭ;ϬϬQ Ϯ;ϬϬQ *3.&E
ƌĞŝŶ!Ğ-ƌĂ&ŝŽŶŝ Ϭ;ϬϬQ ϭ;ϬϬQ &3.&E Ϭ;2ϬQ Ϯ;2ϬQ *3.&E Ϯ;ϬϬQ ϯ;ϬϬQ %3.&E
'ŵŵŝŶŝƐ!ƌĂ&ŝŽŶĞ Ϭ;ϬϬQ ϯ;ϬϬQ *3.&E Ϭ;2ϬQ ϯ;ϬϬQ *3.&E Ϯ;ϬϬQ 0;ϬϬQ )3&&E
%ŵ ŽƐ!Ğ 6;ϬϬQ ϭϭ;ϬϬQ /3&&E ϭϭ;Ϯ2Q ϭϭ;Ϯ2Q **3%.E ϭϬ;ϬϬQ ϭ2;ϬϬQ *%3&&E
dKd�>� %&3&&E %)3(.E )*3.&E

^W�^�
.ŽƌƚĞ/�0Ğ�1ŽƐƐŝ 1ĞĂůĨŽŶƐŽ 2ŝĐ ŝĞůŝ

Ϭ;2ϬQ
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dĂ#"ůůĂ�Ŷ͘�%5�ƌŝ ƌĞƐĂ�ĚĂ�KKƌĞ4ŝĐĞL�Ğ�ƌŝ Žƌ!Ă�ŝŶĐƌĞŵĞŶ!ŝ�Ğ�ĚĞĐƌĞŵĞŶ!ŝ�Ă(�ƐĂ--ŝŽ�ŵĞĚŝŽ�
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