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:ĞĂŶ-WŝĞƌƌĞ͕�ƉĞƵǆ�ƚƵ�ŶŽƵƐ�ĚŝƌĞ�ĚĞƵǆ�ŵŽƚƐ�ƐƵƌ�ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĐŚĞǌ�KZ�EK�͍ 
�ĞƵǆ�ŵŽƚƐ�ŶĞ�ƐƵĸƌŽŶƚ�ĐĞƌƚĂŝŶĞŵĞŶƚ�ƉĂƐ�͊��Ŷ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌ��&�d�ĐŚĞǌ�KZ�EK͕�ũĞ�Ŷ͛ŽƵďůŝĞ�ƉĂƐ�ƋƵĞ�
ŶŽƵƐ�ǀŝǀŽŶƐ�ůĞƐ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞƐ�ĚƵ�WůĂŶ�ĚĞ�^ĂƵǀĞŐĂƌĚĞ�ĚĞ�ů͛�ŵƉůŽŝ�ĚĞ�ϮϬϭϱ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ĚĠƉĂƌƚƐ�ŵĂƐƐŝĨƐ�ĂĐĐŽŵͲ
ƉĂŐŶĠƐ�ĚĞ�ƉĞƌƚĞƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉĠƚĞŶĐĞƐ͘� ��Ğ�ƐŽŶƚ� ůĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ� ƌĞƐƚĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ǀŝǀĞŶƚ�ĂƵ�ƋƵŽƟĚŝĞŶ�ĐĞƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ� ͊� >Ă�
�&�d�Ă�ƐƵƌƚŽƵƚ�ǀĞŝůůĠ�ă�ĐĞ�ƋƵĞ�ĐĞůĂ�ƐĞ�ƉĂƐƐĞ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ŵŝĞƵǆ͘��͛ĠƚĂŝƚ�ůĂ�ƉƌĠƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ƋƵŝ�ĠƚĂŝƚ�ĞŶ�
ũĞƵ͘ 

�ĞƉƵŝƐ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ů͛ĂŶŶĠĞ͕�ůĂ��ŝƌĞĐƟŽŶ�Ě͛KZ�EK�Ă�ƉŽƵƌƐƵŝǀŝ�ůĂ�ŵƵƚĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�
ŶŽƵǀĞůůĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂƟŽŶ�ďĂƉƟƐĠ�W��Z>͕�ĐŽƸƚĂŶƚ�ϱ�DΦ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ� ůĞƐ� ĨŽŶĚƐ�ĚĞ� ů͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ƐŽŶƚ�ĚĠũă� ƚƌğƐ�ĐŽŶͲ
ƚƌĂŝŶƚƐ͘��Ğ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĠĮŶŝƚ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ĚĞƵǆ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĞŶƟƚĠƐ� ͗�KZ�EK��ŚŝŵŝĞ��ŶƌŝĐŚŝƐƐĞŵĞŶƚ� ;dƌŝĐĂƐƟŶ�Θ�
DĂůǀĠƐŝͿ�Ğƚ�KZ�EK�ZĞĐǇĐůĂŐĞ�;D�>Ky�Ğƚ�>Ă�,ĂŐƵĞͿ͘� 

>ĞƐ�ĠƋƵŝƉĞƐ��&�d�ŽŶƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ƚƌĂǀĂŝůůĠ�ƉŽƵƌ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ͕�ƋƵĂŶĚ�ĐĞůĂ�ĠƚĂŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ůĞ�ƉĂĐƚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĞǆŝƐƚĂŶƚ�ĚĂŶƐ�
ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ�ĞŶƟƚĠƐ�ĚƵ�ŐƌŽƵƉĞ͘��ƚ�ĐĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƵŶĞ�ŵŝŶĐĞ�ĂīĂŝƌĞ͘�WŽƵƌ�ŶŽƚƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕�ůĞ�ǀŽůĞƚ�
ƐŽĐŝĂů�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ�ƵŶĞ�ǀĂƌŝĂďůĞ�Ě͛ĂũƵƐƚĞŵĞŶƚ͕�ŝů�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�ƉƌĠƐĞƌǀĠ�͊�WĞŶĚĂŶƚ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶŇŝƚƐ�ƐŽĐŝĂƵǆ�ƉĞƌĚĂŶƚͬ
ƉĞƌĚĂŶƚ�Ɛ͛ĞŶůŝƐĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�'ƌŽƵƉĞ͕�ůĂ��&�d�ƚƌĂǀĂŝůůĞ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�ĂŝĞŶƚ�ƵŶ�ĞŵƉůŽŝ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ŐĂƌĂŶƟĞƐ�
ƐŽĐŝĂůĞƐ͘ 

>ĞƐ�ĠůƵƐ��&�d�ĂŐŝƐƐĞŶƚ�ĚĞƉƵŝƐ� ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ� ů͛ĠƉŝĚĠŵŝĞ�ƉŽƵƌ� ƌĞŶĚƌĞ�ĞīĞĐƟĨƐ� ůĞƐ�
ŐĞƐƚĞƐ�ďĂƌƌŝğƌĞƐ�ůŝĠƐ�ă�ůĂ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĚƵ�^�Z^-�ŽǀŝĚϭϵ�ĚĂŶƐ�ǀŽƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͘�
>Ă�ƉƌŝŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ĠƋƵŝƉĞƐ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�
ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů͘�DĂŝƐ�ůĂ��&�d�Ŷ͛ŽƵďůŝĞ�ƉĂƐ�ƋƵĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƐƵũĞƚƐ�ŶĞ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ƉĂƐ�
ġƚƌĞ�ŽĐĐƵůƚĠƐ͘�>ĞƐ�ĐŚŽŝǆ�ƋƵŝ�ǀŽŶƚ�ġƚƌĞ�ŽƉĠƌĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉƌŽĐŚĂŝŶƐ�ŵŽŝƐ�ŐŽƵǀĞƌŶĞͲ
ƌŽŶƚ�ůĞƐ�ĞŵƉůŽŝƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͘ ϭϳ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ 

:ĞĂŶ-WŝĞƌƌĞ����,D�EE� 
ƐĞĐƌĠƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ů͛h&^E-�&�d 

>͛hŶŝŽŶ�&ĠĚĠƌĂůĞ�ĚĞƐ�^ǇŶĚŝĐĂƚƐ��&�d�ĚƵ�EƵĐůĠĂŝƌĞ�;h&^E-�&�dͿ�ƌĞŐƌŽƵƉĞ�ůĞƐ�ĠƋƵŝƉĞƐ��&�d�ĚĞ�ĐŚĞǌ�
KZ�EK͕�ĚƵ����͕�ĚĞ�ů͛�E�Z��Ğƚ�ĚĞ�ů͛/Z^E�ŵĂŝƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƐŽƵƐ-ƚƌĂŝƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͘ 

ͨ ZĠŇĠĐŚŝƌ�Ğƚ�ĂŐŝƌ�ĞŶƐĞŵďůĞ͕�ĐĞ�ƋƵŝ��
ŶŽƵƐ�ƌĞŶĚ�ƉůƵƐ�ĨŽƌƚ ͩ�͊ 

�ƚ�ĞŶ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ŶŽƐ�ĞŵƉůŽŝƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�͍ 
>Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ĚĞ�ů͛h&^E�ĞƐƚ�ĚĞ�ƌĞŐƌŽƵƉĞƌ�ĚĞƐ�ĠƋƵŝƉĞƐ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚƵ�ŶƵĐůĠĂŝƌĞ͕�ŚŽƌƐ���&͘��ĞůĂ�ŶŽƵƐ�
ƉĞƌŵĞƚ�ĚĞ�ƌĠŇĠĐŚŝƌ�Ğƚ�Ě͛ĂŐŝƌ�ĞŶƐĞŵďůĞ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ŶŽƵƐ�ƌĞŶĚ�ƉůƵƐ�ĨŽƌƚ͘�KŶ�ƐĂŝƚ�ƉĂƌ�ƌĞƚŽƵƌ�Ě͛ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�
Ě͛ƵŶĞ�ĚĞƐ�ĞŶƟƚĠƐ�Ă�ĚĞƐ�ƌĠƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͘��ĂŶƐ�ĐĞ�ƐĐŚĠŵĂ͕�ůĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƟƐŵĞ�Ă�ƐĞƐ�ůŝŵŝƚĞƐ͘�/ů�ĐŽŶǀŝĞŶƚ�ĚĞ�ƌĠͲ
ŇĠĐŚŝƌ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ĐŽŽƉĠƌĞƌ�Đ͛ĞƐƚ-ă-ĚŝƌĞ�Ě͛ĂƩƌŝďƵĞƌ�ƵŶĞ�ƉĂƌƟĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ƉŽƵƌ�ů͛ŝŶƚĠƌġƚ�ĚĞ�ƚŽƵƐ͘ 

:ĞĂŶ-WŝĞƌƌĞ���Z� 
�ŽŽƌĚŝŶĂƚĞƵƌ��&�d�

ĐŚĞǌ�KZ�EK 

:ĞĂŶ-WŝĞƌƌĞ͕�ƋƵĞůƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ĞŶũĞƵǆ�ĚĞ�ůĂ�ĮůŝğƌĞ�͍ 
>Ğ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĞŶũĞƵ�ĞƐƚ�ĚĞ�ƉƌŽƚĠŐĞƌ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ƋƵŝ�
ƈƵǀƌĞŶƚ�ƐƵƌ�ƚŽƵƐ�ŶŽƐ�ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚƐ͘��ĞƩĞ�ĠƉŝĚĠŵŝĞ�ƚŽƵĐŚĞ�ŶŽƐ�ĐŽůůğŐƵĞƐ͕�ŶŽƐ�ĂŵŝƐ�Ğƚ�ŶŽƐ�
ĨĂŵŝůůĞƐ͘��ůůĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ƉĂƐ�ă�ƉƌĞŶĚƌĞ�ă�ůĂ�ůĠŐğƌĞ͘�&ĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠǀĞŶƟŽŶ�ĞƐƚ�ŶŽƚƌĞ�ƉƌŝŽƌŝƚĠ͘� 

W��Z>��d�sK>�d�^K�/�>��,���KZ�EK 



�ƌŶĂƵĚ���h�Zz 
�^���&�d� 

ĐŚĞǌ�KZ�EK��ǇĐůĞ 

�ƌŶĂƵĚ͕�ƋƵĞůƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĞŶũĞƵǆ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĐǇĐůĞ�ĚƵ�ĐŽŵďƵƐƟďůĞ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ�͍ 
>Ğ�ŶƵĐůĠĂŝƌĞ͕�ĐĞ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐ�ƌĠŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͘��Ğ�ƐŽŶƚ�ĂǀĂŶƚ�ƚŽƵƚ�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�ĐŽŵƉĠƚĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ƚƌĂͲ
ǀĂŝůůĞŶƚ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞŵĞŶƚ� ĚĂŶƐ� ĚĞƐ� ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ� ŶƵĐůĠĂŝƌĞƐ� ŚŽƌƐ� ŶŽƌŵĞ͘� >Ă� �&�d�ŵŝůŝƚĞ� ƉŽƵƌ� ƵŶ� ŶƵͲ
ĐůĠĂŝƌĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ͘� :Ğ�ƉƌĞŶĚƌĂŝ� ĚĞƵǆ�ĞǆĞŵƉůĞƐ͘� >͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚƵ�ŶƵĐůĠĂŝƌĞ� ĨƌĂŶĕĂŝƐ� Ă� ĐŽŶĚƵŝƚ� ă�ƵŶ� ĐĞƌƚĂŝŶ�
ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐŽŵďƵƐƟďůĞƐ� ƵƐĠƐ� ĚƵ� ���͕� ƚĂŶƚ�ƉŽƵƌ� ůĞ�ŶƵĐůĠĂŝƌĞ�Đŝǀŝů�ƋƵĞ�ƉŽƵƌ� ůĂ�ĚĠĨĞŶƐĞ͘�WŽƵƌ� ůĂ��&�d͕� ŝů�
ĨĂƵƚ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ƌĞƚƌĂŝƚĞƌ�ƚŽƵƐ�ĐĞƐ�ĐŽŵďƵƐƟďůĞƐ͘�EŽƵƐ�ŵŝůŝƚŽŶƐ�ĚŽŶĐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶ�ĂƚĞůŝĞƌ�ĚĞ�
dƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ��ŽŵďƵƐƟďůĞƐ�WĂƌƟĐƵůŝĞƌƐ�Ğƚ�Ě͛ƵŶ�ĐŽŶƚƌĂƚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƉŽƵƌ�ġƚƌĞ�ŵĂŠƚƌĞ�Ě͛ƈƵǀƌĞ�Ğƚ�ŽƉĠͲ
ƌĂƚĞƵƌ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞů�ĚĞ� ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ƉŝƐĐŝŶĞ�ă� ůĂ�,ĂŐƵĞ͘��͛ĞƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞ�ůĞ�ĨĂŝƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ŐĠŶĠƌĂƟŽŶƐ�ĨƵͲ
ƚƵƌĞƐ͘�>Ğ�ƐĞĐŽŶĚ�ĞǆĞŵƉůĞ�ĞƐƚ�ďĂƐĠ�ƐƵƌ�ůĞ�ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ĐĞ�Ŷ͛ĞƐƚ�ƉĂƐ� ůĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƋƵŝ�ĚŽŝƚ�ƚŽƵƚ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƌ�ŵĂŝƐ�
ů͛ŝŶƚĠƌġƚ� ĐŽŵŵƵŶ͕� ĐĞůƵŝ� ĚĞƐ� ĨƌĂŶĕĂŝƐ͘� >Ğ� ĐŽŵďƵƐƟďůĞ� ƉŽƵƌ� ůĞƐ� ĐĞŶƚƌĂůĞƐ� ĨƌĂŶĕĂŝƐĞƐ� ŶĞ� Ɛ͛ĂĐŚğƚĞ� ƉĂƐ�
ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ĐƌĂǇŽŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŐĠĂŶƚƐ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�ů͛ĂĐŚĂƚ�ĞŶ�ůŝŐŶĞ͘�WŽƵƌ�ĚĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉĠƟƟǀŝƚĠ͕�ůĞƐ�ĞŶƚƌĞͲ
ƉƌŝƐĞƐ�ĨƌĂŶĕĂŝƐĞƐ�Ŷ͛ŽŶƚ�ƉĂƐ� ĨŽƌĐĠŵĞŶƚ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ƚŽƌĚƌĞ� ůĞ�ďƌĂƐ�ĚĞƐ� ůĞƵƌƐ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�>Ă��&�d�ŵŝůŝƚĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�
ĐĂĚƌĞ�ƉŽƵƌ�ƌĞǀŽŝƌ� ůĞ�ĐŽŶƚƌĂƚ��dZ�ĞŶƚƌĞ���&�Ğƚ�KZ�EK�ƋƵŝ�ĂƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ�ŐĠŶğƌĞ�ĚĞƐ�ƉĞƌƚĞƐ͊�ZĞƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶ�
ŝŶƚĠƌġƚ�ĐŽŵŵƵŶ�Ğƚ�ŐĂƌĂŶƟƌ�ůĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƵďůŝĐ�ĚĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ĞŶƟƚĠ�͊ 

Z��,�Z�,���d��DW>K/��h���� 

�ŝĚŝĞƌ�'h/>>�hD� 
�^���&�d�ĂƵ���� 

�ŝĚŝĞƌ͕ �ĐŽŵŵĞŶƚ�ĚĠĨĞŶĚƌĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ŵŝĞƵǆ�ů͛ŝŶƚĠƌġƚ�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�͍ 
>ĞƐ� ĠůƵƐ��&�d� ƐŽŶƚ� ƚƌğƐ� ŝŶǀĞƐƟƐ�ĚĂŶƐ� ůĞƐ� /ŶƐƟƚƵƟŽŶƐ� ZĞƉƌĠƐĞŶƚĂƟǀĞƐ� ĚƵ� WĞƌƐŽŶŶĞů� ;/ZWͿ� ůŽĐĂůĞƐ�Ğƚ�ŶĂƟŽͲ
ŶĂůĞƐ͘�/ůƐ�ĂƐƐƵŵĞŶƚ�ůĞƵƌƐ�ƉƌĠƌŽŐĂƟǀĞƐ�ĞŶ�ĠƚĂŶƚ�ĨŽƌĐĞ�Ě͛ĂŶĂůǇƐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶƐ͘�/ů�ĨĂƵƚ�ƐĂǀŽŝƌ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĠůƵƐ�
�&�d�ƐĞ�ĨŽƌŵĞŶƚ�ƚŽƵƚ�ĂƵ�ůŽŶŐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ŵĂŶĚĂƚ�Ğƚ�ƋƵ͛ƵŶ�ƚƌĂǀĂŝů�ĐŽůůĞĐƟĨ�ũĂůŽŶŶĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ͘��Ğ�
ƋƵŝ�ŵ͛ŝŶƋƵŝğƚĞ�ă�ƉƌŽƉŽƐ�ĚƵ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ƐŽĐŝĂů͕�Đ͛ĞƐƚ�ůĞ�ĚĠĐĂůĂŐĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĚĠĐůĂƌĂƟŽŶƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂĐƚĞƐ�ĚĞ�ŶŽƐ�ĚĠĐŝͲ
ĚĞƵƌƐ͘�/ů� Ǉ�Ă�ƵŶĞ�ĐŚĂƐƐĞ�ĂƵ�ƉĂƌŝƚĂƌŝƐŵĞ͘�sŽŝƌ�ƋƵ͛ŽŶ�Ɛ͛ŝŶƚĞƌƌŽŐĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚƵ�ĐŽůůğŐĞ�ĚĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶͲ
ƚĂŶƚƐ�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�^ĐŝĞŶƟĮƋƵĞ�ĚƵ�����ĞƐƚ�ƵŶ�ƌĠǀĠůĂƚĞƵƌ͘�>Ğ�ƌƀůĞ�ĚĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ĚƵ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶŶĞů�ĞƐƚ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝƐĠ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞƐ��ŽŶƐĞŝůƐ�Ě͛�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�ŝůƐ�ƐŽŶƚ�ĠĐŽƵƚĠƐ�ŵĂŝƐ�Ŷ͛ŝŶŇƵĞŶƚ�ƉĂƐ�ƐƵĸƐĂŵͲ
ŵĞŶƚ�ƐƵƌ� ůĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ�ƐƚƌĂƚĠŐŝƋƵĞƐ͘�>Ă�  �&�d�ƌĞǀĞŶĚŝƋƵĞ�ƵŶ�ƐǇŶĚŝĐĂůŝƐŵĞ�ă� ů͛ĂůůĞŵĂŶĚĞ�Ğƚ�ĞƐƚ�ǀŝŐŝůĂŶƚĞ�
ƐƵƌ�ůĂ�ƌĠĞůůĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĚƵ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ƐŽĐŝĂů�ĐĂƌ�Đ͛ĞƐƚ� ůĞ�ĐŚĞŵŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞƐ�ŝŶƚĠƌġƚƐ�ĚĞƐ�ƐĂůĂƌŝĠƐ͘ 

�/�>K'h��^K�/�> 

^ĠďĂƐƟĞŶ�>�D��Zd 
Z^��&�d�ĂƵ��ŽŵŝƚĠ�
EĂƟŽŶĂů�ĚƵ���� 

^ĠďĂƐƟĞŶ͕� ůĞ�����ĞƐƚ� ŝů�ƵŶ� ƐĂŶĐƚƵĂŝƌĞ�ĞŶ� ĐŽŵƉĂƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ� ů͛ĂĐƚƵĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�
ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚĞ�ĚƌŽŝƚ�ƉƌŝǀĠ�͍ 
>Ğ�����ǀŝĞŶƚ�ĚĞ�ĨġƚĞƌ�ƐĞƐ�ϳϱ�ĂŶƐ�Ğƚ�ĐŽŵŵĞ�ƚŽƵƚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝů�Ă�ƐĞƐ�ĂŵŝƐ�Ğƚ�ƐĞƐ�ĚĠƚƌĂĐƚĞƵƌƐ�ĞǆƚĞƌŶĞƐ͘�>͛ŽƌͲ
ŐĂŶŝƐŵĞ� Ă� ĚĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ� ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞƐ� ǀŝƐ-ă-ǀŝƐ� ĚƵ� ŶƵĐůĠĂŝƌĞ͘� �ŽŵŵĞ� ůĞƐ� ĞŶƟƚĠƐ� ĚƵ� ŶƵĐůĠĂŝƌĞ͕� ŝů� ǀŝĞŶƚ� ĚĞ�
ǀŝǀƌĞ�ƐĂ�ŵƵƚĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ��ŝƌĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ů͛�ŶĞƌŐŝĞ�EƵĐůĠĂŝƌĞ�ĞŶ��ŝƌĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ��ŶĞƌŐŝĞƐ͘�
>Ğ�ŶƵĐůĠĂŝƌĞ�ĞƐƚ�ƉŽƵƌƚĂŶƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ƵŶ�ĚĞƐ�ƉŝůŝĞƌƐ�ĚĞ�ů͛ĂĐƟǀŝƚĠ͘�>͛�ƚĂƚ�ĐŽŶĮĞ�ƵŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�
ĂƵ����͘�WŽƵƌƚĂŶƚ� ŝů�ŶĞ� ůƵŝ�ĚŽŶŶĞ�ƉĂƐ� ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ� ůĞƐ�ƌĠĂůŝƐĞƌ�ĂǀĞĐ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌ�ƵŶ�WůĂĨŽŶĚ�Ě͛�ŵƉůŽŝ�
;ŶŽŵďƌĞ�Ě͛ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚĞŵƉƐ�ƉůĞŝŶ�ĚĞ�ƐĂůĂƌŝĠƐ�ĞŶ���/Ϳ�ƚƌğƐ�ŝŶƐƵĸƐĂŶƚ�͊�>Ă��ŝƌĞĐƟŽŶ�ĚĞƐ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�DŝůŝͲ
ƚĂŝƌĞƐ�Ă�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ƌĞĐƌƵƚĞƌ�ƉŽƵƌ� ůĂ�ĚŝƐƐƵĂƐŝŽŶ͘���ƉůĂĨŽŶĚ�Ě͛ĞŵƉůŽŝ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƚ͕�ĐĞ�ƐŽŶƚ� ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�
ƋƵŝ�ƚƌŝŶƋƵĞŶƚ�͊��ĞůĂ�ƉĞƵƚ�ĚĞǀĞŶŝƌ�ƚƌğƐ�ƚĞŶĚƵ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ZĞĐŚĞƌĐŚĞ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ă�ů͛�ƐƐĂŝŶŝƐƐĞŵĞŶƚ�Θ�
�ĠŵĂŶƚğůĞŵĞŶƚ͘�>Ă��&�d�ŵŝůŝƚĞ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƌĂŝƐŽŶŶĠĞ�ĚƵ�ƉůĂĨŽŶĚ�Ě͛ĞŵƉůŽŝ͘�/ů�ĨĂƵƚ�ƋƵĞ�ů͛�ƚĂƚ�
ƐŽŝƚ�ĐŽŚĠƌĞŶƚ�Ğƚ�ŶŽŶ�ƉĂƐ�ƋƵĞ��ĞƌĐǇ�ĚĠĐŝĚĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚ͘ 
>Ă��&�d�ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĂƩĞŶƟǀĞ�ĂƵ�ƌĂďŽƚ�ƋƵŝ�ƐĞ�ƉƌĠƉĂƌĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ZĞĐŚĞƌĐŚĞ��ƉƉůŝƋƵĠĞ͘�
>͛hŶŝŽŶ� �ƵƌŽƉĠĞŶŶĞ� ǀŽŝƚ� Ě͛ƵŶ�ŵĂƵǀĂŝƐ�ƈŝů� ůĞƐ� ĂŝĚĞƐ� ŽĐƚƌŽǇĠĞƐ� ĂƵǆ� WD�� ͬ� dW�� ƉŽƵƌ� ĮŶĂŶĐĞƌ� ůĞƵƌ� ƌĞͲ
ĐŚĞƌĐŚĞ�Ğƚ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĐŽŶĮĠ�ĂƵǆ�ŽƌŐĂŶŝƐŵĞƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ůĞ����͘�>͛ĂƌƟĐůĞ�ϴ�ĚƵ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ůŽŝ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐĞ�
ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĨƌĂŐŝůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŵŽĚğůĞƐ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ƌĞĐĞƩĞƐ�ĞǆƚĞƌŶĞƐ͘�>Ă��&�d�ĚĞŵĂŶĚĞ�ƵŶ�ŵŽƌĂƚŽŝƌĞ�
ũƵƐƋƵ͛ĞŶ�ϮϬϮϰ�ƐƵƌ�ĐĞƩĞ�ŵĞƐƵƌĞ�ŽƵ�ů͛ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ƌĂƉŝĚĞ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨƐ͘��͛ĞƐƚ�ă�ŵŽǇĞŶ�ƚĞƌŵĞ�
ƵŶĞ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĂǀĞĐ�ů͛ĠƉŝĚĠŵŝĞ�ƋƵĞ�ŶŽƵƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐŽŶƐ͘ 

��d/s/d�^��h��z�>���h��KD�h^d/�>� 


