
'ĞŶĞƌĂůĨŽƌƐĂŵůŝŶŐ� <ƵůƚƵƌŚƵƐĞƚƐ� sĞŶŶĞƌ�

�ĞƌĞƚŶŝŶŐ

�ĨƚĞƌ�ĚĞŶ ƐƚŝĨƚĞŶĚĞ�ŐĞŶĞƌĂůĨŽƌƐĂŵůŝŶŐ� ϵ͘�ĂƉƌŝů�ƐŝĚƐƚĞ�Ċƌ ŬŽŶƐƚŝƚƵĞƌĞĚĞ� ĚĞŶ�
ǀĂůŐƚĞ�ďĞƐƚǇƌĞůƐĞ� ƐŝŐ�ŵĞĚ�ƵŶĚĞƌƚĞŐŶĞĚĞ� ƐŽŵ�ĨŽƌŵĂŶĚ͕� ,ĂŶƐ�WĞƚĞƌ�
,ƆĞďĞƌŐ�ƐŽŵ�ŶčƐƚĨŽƌŵĂŶĚ͕� <ĂƌĞŶ��ŝůŵĞƌ�<ĂƐƐĞƌĞ͕� >ĞŝĨ�:ƆƌŐĞŶƐĞŶ�
ƐĞŬƌĞƚčƌ� ŽŐ�<Ƶƌƚ�dŚĞŝůŐĂĂƌĚ�ƐŽŵ�ŵĞŶŝŐƚ�ŵĞĚůĞŵ͘�/ŶŐĂ��ŶĚĞƌƐĞŶ� ŽŐ��ƆũĞ�
DĞŝŶĞƌ�ƐŝĚĚĞƌ�ŵĞĚ�ŝ�ďĞƐƚǇƌĞůƐĞŶ� ŝ�ĨŽƌŵ ĂĨ�ĚĞƌĞƐ�ŵĞĚůĞŵƐŬĂď�ĂĨ
ƐƚǇƌĞŐƌƵƉƉĞŶ͕� ĚĞƌ�Ğƌ�ďŝŶĚĞůĞĚĚĞƚ ƚŝů�sĂƌĚĞ�<ŽŵŵƵŶĞ͘

�ĞƐƚǇƌĞůƐĞŶ� ŚĂƌ�ŚŽůĚƚ�ϵ�ďĞƐƚǇƌĞůƐĞƐ�ŵƆĚĞƌ� ŝ�ĚĞƚ�ĨŽƌŐĂŶŐŶĞ� Ċƌ͘�sŽƌĞƐ�ƐƚŽƌĞ�
ĨŽŬƵƐŽŵƌĊĚĞ� ŚĂƌ�ĨƆƌƐƚ�ŽŐ�ĨƌĞŵŵĞƐƚ� ǀčƌĞƚ�ƉĊ�ŵĞĚůĞŵƐƐŝĚĞŶ͘� sŝ�ŚĂƌ�
ĨŽƌƐƆŐƚ�Ăƚ�ǀčƌĞ�ƐǇŶůŝŐĞ�ŝ�ďǇĞŶ�ƚŝů�ĨŽƌƐŬĞůůŝŐĞ� ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚĞƌ͘

dŝů�>ĂƚĞ�EŝŐŚƚ�ŝ�ĂƵŐƵƐƚ�ƐƚŽĚ�ǀŝ�ŝ�ƐŵƆŐĞŶ ǀĞĚ�^T^͘��ůĂĐŬ�&ƌĞŝ��ĂǇ�ƐƚŽĚ�ǀŝ�
ŝŶĚĞ�ŝ��ƌƵŐƐĞŶ͕� ŽŐ�ƚŝů�ũƵůĞŽƉƚŽŐ�ϭϲ͘�ĚĞĐĞŵďĞƌ� ƐƚŽĚ�ǀŝ�ƵĚĞŶ�ĨŽƌ��ƌƵŐƐĞŶ͘� sŝ�
ŬĂŶ�ĚŽŐ�ŬŽŶƐƚĂƚĞƌĞ� Ăƚ�ƐƚĊ�ŝŶĚĞ�ŝ��ƌƵŐƐĞŶ� ŝ�Ğƚ�ŚũƆƌŶĞ�ŝŬŬĞ�ŐŝǀĞƌ�ĚĞŶ ƐĂŵŵĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐ ƐŽŵ�ĚĞƚ�ŐƆƌ͕ ŶĊƌ�ŵĂŶ�Ğƌ�ƵĚĞ�ŚǀŽƌ�ĚĞƚ�ŚĞůĞ� ĨŽƌĞŐĊƌ͘�^Ċ�ŚĂƌ�ǀŝ�ƐƚĊĞƚ�
ŚĞƌ�ŝ�<ƵůƚƵƌŚƵƐĞƚ� ŝ�ĨŽƌďŝŶĚĞůƐĞ�ŵĞĚ�<ƵůƚƵƌĚĂŐĞŶĞƐ� ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚĞƌ� ŚǀŝůŬĞƚ�
ŽŐƐĊ�ŚĂƌ�ŬĂƐƚĞƚ�ĞŶ�ŚĞů�ĚĞů�ŵĞĚůĞŵŵĞƌ� ĂĨ�ƐŝŐ͘�sŝ�ŚĂƌ�ĨĊĞƚ� ůĂǀĞƚ�Ϯ�ŝŶĨŽ�
ƚĂǀůĞƌ͕�ŵĞĚ�ďĊĚĞ�ďŝůůĞĚĞƌ�ŽŐ�ƚĞŬƐƚ�ƉĊ͕ ƐĊ�ĨŽůŬ�ŬĂŶ�ůčƐĞ�ůŝĚƚ�Žŵ�ŚǀĂĚ�
ƉůĂŶĞƌŶĞ�Ğƌ�ĨŽƌ�<ƵůƚƵƌŚƵƐĞƚ͕ ŽŐ�ŚǀŽƌĨŽƌ� ĚĞƚ�Ğƌ�ǀŝŐƚŝŐ�Ăƚ�ŵĂŶ�ďĂŬŬĞƌ�ŽƉ�Žŵ�
ƉƌŽũĞŬƚĞƚ͕�ǀĞĚ�Ăƚ�ƚĞŐŶĞ�Ğƚ�ŵĞĚůĞŵƐŬĂď�ĂĨ�ŬƵůƚƵƌŚƵƐĞƚƐ� sĞŶŶĞƌ͘

�Ğƚ�Ğƌ�ĚĞƌĨŽƌ�ŵĞĚ�ĞŶ�ŚǀŝƐ�ƐƚŽůƚŚĞĚ�Ăƚ�ďĞƐƚǇƌĞůƐĞŶ� ŚĞƌ�ǀĞĚ�ĊƌƐƐŬŝĨƚĞƚ� ŬƵŶŶĞ�
ŬŽŶƐƚĂƚĞƌĞ� Ăƚ�ǀŝ ŚĂǀĚĞ�ƌƵŶĚĞƚ�ϱϬϬ�ŵĞĚůĞŵŵĞƌ͘�

�Ğƚ͕ ĚĞƚ�ŚĞƌ�ŽŐƐĊ�ŚĂŶĚůĞƌ�Žŵ͕ ĚĞƚ�Ğƌ�Ăƚ�ĨŝŶĚĞ�ĨŝŶĂŶƐŝĞƌŝŶŐ� ƚŝů Ğƚ�ŶǇƚ
<ƵůƚƵƌŚƵƐ͘�KŐ�ĚĞƌ�ƚŽŐ�<ƵůƚƵƌ�,ƵƐĞƚƐ�sĞŶŶĞƌ� ŝŶŝƚŝĂƚŝǀ�ƚŝů�Ăƚ�ƐĂŵůĞ�ǀŽƌĞ�
ůŽŬĂůĞ�WŽůŝƚŝŬĞƌĞ͕ ŝŶŬůƵƐŝǀ�&ŽƌŵĂŶĚ�ĨŽƌ�<ƵůƚƵƌ�ŽŐ�&ƌŝƚŝĚƐ�hĚǀĂůŐĞƚ�DĂĚƐ�
^ƆƌĞŶƐĞŶ͕ ƚŝů Ğƚ�ŵƆĚĞ�ŽŵŬƌŝŶŐ�ĚĞŶ�ĚĞů͕�ƐŽŵ�ǀŝ�ŵĊ�ĨŽƌǀĞŶƚĞ� ďůŝǀĞƌ�ĚĞŶ�



ŬŽŵŵƵŶĂůĞ�ĂŶĚĞů�ĂĨ�ĨŝŶĂŶƐŝĞƌŝŶŐĞŶ͘� sŝ�ŚĂǀĚĞ�Ğƚ�ŬŽŶƐƚƌƵŬƚŝǀƚ�ŵƆĚĞ͕ ŚǀŽƌ�
ĚĞƚ�ďůĞǀ�ƚŝůŬĞŶĚĞŐŝǀĞƚ͕ Ăƚ�ŵĂŶ�ǀŝůůĞ�ǀčƌĞ� ŝŵƆĚĞŬŽŵŵĞŶĚĞ� ŽǀĞƌĨŽƌ�
<ƵůƚƵƌŚƵƐĞƚƐ� sĞŶŶĞƌƐ� ĨŽƌƐůĂŐ�ŵĞĚ�ϯ�ŵŝŽ͘�Ŭƌ͘�ŝ�ϮϬϮϬ͕�ϲ�ŵŝŽ͘�Ŭƌ͘�ŝ�ϮϬϮϭ�ŽŐ�ϲ�
ŵŝŽ͘�Ŭƌ͘�ϮϬϮϮ͕�ŝ�Ăůƚ�ϭϱ ŵŝŽ͘�Ŭƌ͘ �ĞƌƉĊ�ƐĞŶĚƚĞ�ǀŝ�ĂŶƐƆŐŶŝŶŐ�ƚŝů�<ƵůƚƵƌ�ŽŐ�
&ƌŝƚŝĚƐ�hĚǀĂůŐĞƚ͕ ƐŽŵ ďĞƐůƵƚƚĞĚĞ� Ăƚ�ƚĂŐĞ�ĂŶƐƆŐŶŝŶŐĞŶ�ŵĞĚ�ƉĊ�ŬŽŵŵƵŶĞƐ�
ďƵĚŐĞƚƐĞŵŝŶĂƌ� ŝ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ͘ �ǇƌĊĚĞƚ�ďĞƐůƵƚƚĞĚĞ� Ăƚ�ƌĞƐĞƌǀĞƌĞ� Ϯ�ŵŝŽ͘�Ŭƌ͘�ŝ�
ϮϬϮϭ͕�ŽŐ�ϰ�ŵŝŽ͘�Ŭƌ͘�ϮϬϮϮ͘�&ƆůŐĞŶĚĞ�ƚĞŬƐƚ�ďůĞǀ�ƚŝůĨƆũĞƚ͗� &ŽƌůŝŐƐ�ƉĂƌƚĞƌŶĞ�
ĨŽƌǀĞŶƚĞƌ͕� Ăƚ�ĚĞ�ůŽŬĂůĞ�ĂŬƚƆƌĞƌ�ĂƌďĞũĚĞƌ� ǀŝĚĞƌĞ͕ ŵĞĚ�Ăƚ�ƐŬĂĨĨĞ ĞŬƐƚĞƌŶĞ�
ŵŝĚůĞƌ ŽŐ Ăƚ ƉƌŽũĞŬƚĞƌŶĞ ŬĂŶ�ĨƌĞŵƌǇŬŬĞƐ͕� ƐĊĨƌĞŵƚ�ĚĞ�ĨŽƌŶƆĚŶĞ�ŵŝĚůĞƌ�
ĨƌĞŵƐŬĂĨĨĞƐ� ŚƵƌƚŝŐĞƌĞ�ĞŶĚ�ǀĞŶƚĞƚ͘

�ƚ�ǀŝ�ŬƵŶ�ďůĞǀ�ƚŝůŐŽĚĞƐĞƚ͕ ŵĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ŚĂůǀĚĞůĞŶ� ĂĨ�ĚĞƚ�ĂŶƐƆŐƚĞ�ďĞůƆď͕ Ğƌ�ǀŝ�
ŶĂƚƵƌůŝŐǀŝƐ�ŬĞĚĞ ĂĨ͘�DĞŶ�ǀŝ�ĂŶĞƌŬĞŶĚĞƌ͕� Ăƚ�ĚĞƌ Ğƌ�ŵĂŶŐĞ�ƉƌŽũĞŬƚĞƌ�Ăƚ�
ďŝĚƌĂŐĞ�ƚŝů�ƌƵŶĚƚ�ŝ�<ŽŵŵƵŶĞŶ͘�sŽƌĞƐ�ŚĊď�ŽŐ�ĨŽƌǀĞŶƚŶŝŶŐ� Ğƌ�ĚŽŐ͕ Ăƚ�ŚǀŝƐ�ǀŝ�
ŬŽŵŵĞƌ�ƚŝů�Ăƚ�ƐƚĊ�ŝ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ŚǀŽƌ�ĚĞ�ĞŬƐƚĞƌŶĞ�ŵŝĚůĞƌ�ŝŬŬĞ�ŚĞůƚ�ƌčŬŬĞƌ͕�
ƐĊ�ǀŝů��ǇƌĊĚĞƚ�ƐĞ�ƉĊ�ĚĞƚ�ŝŐĞŶ�ŵĞĚ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƆũŶĞ͘

�Ğ�ĞŬƐƚĞƌŶĞ�ŵŝĚůĞƌ�ƐŽŵ�ƐŬĂů�ĚčŬŬĞ�ĞŶ�ƐƚŽƌ�ĚĞů�ĂĨ�ĨŝŶĂŶƐŝĞƌŝŶŐĞŶ͕� ƐŬĂů�
ĨŝŶĚĞƐ� ŝ�ĨŽƌŵ�ĂĨ�ĨŽŶĚƐŵŝĚůĞƌ͘� KŐ�ĚĞƌ�ŚĂƌ�ǀŝ�ĨĊĞƚ� ůŝĚƚ�ƌĊĚŐŝǀŶŝŶŐ� ĨƌĂ�ĞŶ�
ĨƵŶĚƌĂŝƐĞƌ� ĨƌĂ�ƵĚǀŝŬůŝŶŐƐĂĨĚĞůŝŶŐĞŶ� ŝ�ŬŽŵŵƵŶĞŶ͘��Ğƌ�ďůĞǀ�ǀŝ�ŽƉĨŽƌĚƌĞƚ� ƚŝů�
Ăƚ�ƐƆŐĞ�ĞŶ�ĨŽŶĚ�ǀĞĚ�ŶĂǀŶ�ƵŶĚĞƌǀčƌŬĞƌ͘� hŶĚĞƌǀčƌŬĞƌ� Ğƌ�ĞŶ�ĨŽŶĚ�ŵĞĚ�
ƌƆĚĚĞƌ� ŝ�ZĞĂů��ĂŶŝĂ͘��ĞŶ�ĨƵŶŐĞƌĞ�ƉĊ�ĚĞŶ�ŵĊĚĞ�Ăƚ�ŵĂŶ�ŽƉƌĞƚƚĞƌ�ĞŶ�
ĂŶƐƆŐŶŝŶŐ�ŽŶůŝŶĞ ŵĞĚ�ƉƌŽũĞŬƚďĞƐŬƌŝǀĞůƐĞ͘� �Ğƌ�ĞĨƚĞƌ� ƐŬĂů�ĚĞŶ�ŚĂǀĞ�ƐĊ�
ŵĂŶŐĞ�ůŝŬĞƐ�ƐŽŵ�ŵƵůŝŐ͕�ŽŐ�ŶĊƌ�ĚĞŶ�ŬŽŵŵĞƌ�ŽǀĞƌ�Ğƚ�ǀŝƐƚ�ĂŶƚĂů͕ ďůŝǀĞƌ�ĚĞŶ�
ƐĞŶĚƚ�ǀŝĚĞƌĞ� ƚŝů�Ğƚ�ďĞĚƆŵŵĞůƐĞƐƵĚǀĂůŐ͕� ƐŽŵ�ƐĊ�ďĞǀŝůŐĞƌ�Ğƚ�ďĞůƆď�ƚŝů�
ĂŶƐƆŐƚĞ�ƉƌŽũĞŬƚ͘�hŶĚĞƌǀčƌŬĞƌ� ĂĨŚŽůĚƚ ŶŽŐůĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ� ƌƵŶĚƚ�ŝ�ůĂŶĚĞƚ͘�KŐ�
ǀŝ�ǀĂƌ ϰ�ĨƌĂ�ďĞƐƚǇƌĞůƐĞŶ� ĚĞƌ�ĚĞůƚŽŐ ŝ�,ŽůƐƚĞďƌŽ͘� �ƚ�ƌŝŐƚŝŐ�ŐŽĚƚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͕�
ŵĞŶ�ǀŝ�ďůĞǀ�ĚŽŐ�ŚĂůǀǀĞũƐ�ŚĞŶ�ŝ�ĨŽƌůƆďĞƚ� ŝŶĨŽƌŵĞƌĞƚ� Žŵ�Ăƚ�ǀŽƌĞƐ�ƉƌŽũĞŬƚ͕�
ǀĂƌ�ĨŽƌ�ƐƚŽƌƚ�ƚŝů�Ăƚ�ƐƆŐĞ�ŵŝĚůĞƌ�ŚŽƐ�ĚĞŵ͘�sŝ�ďůĞǀ�ŝ�ƐƚĞĚĞƚ�ĂŶďĞĨĂůĞƚ�Ăƚ�ƚĂŐĞ�
ŬŽŶƚĂŬƚ�ƚŝů�ZĞĂů��ĂŶŝĂ͘��Ğƚ�Ğƌ�ŶƵ�ůǇŬŬĞĚĞƐ�Ăƚ�ĨĊ�ĞŶ�ŬŽŶƚĂŬƚ�ŝŶĚ�ŝ�ZĞĂů��ĂŶŝĂ͕�
ŽŐ�ĚĞ�ŚĂƌ�ŝ�ƆũĞďůŝŬŬĞƚ�sŝƐŝŽŶƐƉůĂŶĞŶ͕ ƐĂŵƚ�ĨŽƌƐŬĞůůŝŐĞ� ŶƆŐůĞƚĂů�ĨŽƌ�
<ƵůƚƵƌŚƵƐĞƚ� ůŝŐŐĞŶĚĞ�ƉĊ�ĚĞƌĞƐ�ƐŬƌŝǀĞďŽƌĚ� ƚŝů�ŐĞŶŶĞŵƐǇŶ͘� ,Ğƌ�ŚĊďĞƌ�ǀŝ�
ƐŶĂƌƚ͕ Ăƚ�ĚĞ�ǀĞŶĚĞƌ� ƚŝůďĂŐĞ�ŵĞĚ�ĞŶ ƉŽƐŝƚŝǀ�ƚŝůŬĞŶĚĞŐŝǀĞůƐĞ͘



sŽƌĞƐ�ŵĊů�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ�Ğƌ�Ăƚ�ĨĊ�ĞŶĚŶƵ� ĨůĞƌĞ�ŵĞĚůĞŵŵĞƌ͘��ƚ�ŐŽĚƚ�ŵĊů�ŬƵŶŶĞ�
ǀčƌĞ�Ăƚ�ƌƵŶĚĞ�ϴϬϬ�ŵĞĚůĞŵŵĞƌ͕� ĚĞƚ�ǀŝů�ƐĞŶĚĞ�Ğƚ�ƌŝŐƚŝŐƚ�ŐŽĚƚ�ƐŝŐŶĂů�ƚŝů�ǀŽƌĞ�
ƉŽůŝƚŝŬŬĞƌ͕ Žŵ�Ăƚ�ĚĞƚ�ŚĞƌ�Ğƌ�ŶŽŐĞƚ�ǀŝ ŚĞƌ�ŝ�TůŐŽĚ ƐƚĊƌ�ƐĂŵŵĞŶ�Žŵ͕�ŽŐ�ŝŬŬĞ�
ŵŝŶĚƐƚ�ƚŝů�ĚĞ�ĨŽŶĚĞ�ǀŝ�ŝ�ĚĞŶ�ŬŽŵŵĞŶĚĞ�ƚŝĚ�ƐŬĂů�ŝ�ĚŝĂůŽŐ�ŵĞĚ͘��Ğƚ�ŬƵŶŶĞ�
ŽŐƐĊ�ǀčƌĞ�ĚĞũůŝŐƚ͕ Žŵ�ǀŝ�ŝ�ϮϬϭϵ�ŬƵŶŶĞ�ďĞŐǇŶĚĞ�Ăƚ�ĨĊ�ƐůĊĞƚ�ŶŽŐůĞ�ƐƚƌĞŐĞƌ�ƉĊ�
Ğƚ�ƐƚǇŬŬĞ�ƉĂƉŝƌ�ƚŝů�ƉƌŽũĞŬƚĞƚ͘

dŝů�ƐůƵƚ�ǀŝů�ũĞŐ�ŐĞƌŶĞ�ƐŝŐĞ�ƚĂŬ ƚŝů <ƵůƚƵƌ�ŽŐ�&ƌŝƚŝĚƐ�&ŽƌǀĂůƚŶŝŶŐĞŶ� ŝ�sĂƌĚĞ�
<ŽŵŵƵŶĞ�ĨŽƌ�ŐŽĚƚ�ƐĂŵĂƌďĞũĚĞ͘� ,ĊďĞƌ�ƐŶĂƌƚ�Ăƚ�ǀŝ�ŚĂƌ�ŶŽŐůĞ� ĨŽŶĚĞ�ĚĞƌ ǀŝů�
ďŝĚƌĂŐĞ�ŵĞĚ�ĞŶ�ƐƚŽƌ�ƉŽƐĞ�ƉĞŶŐĞ͕� ƐĊ ƐĂŵĂƌďĞũĚĞƚ� ŝŶĚĞŶ�ůčŶŐĞ ďůŝǀĞƌ�ŵĞƌĞ�
ŝŶƚĞŶƐƚ͘�^Ċ�ǀŝů�ũĞŐ�ŐĞƌŶĞ�ƐŝŐĞ�ƚĂŬ�ƚŝů�^ĂŶĚŝĞ��ŽůƵŶĚ͘�^ĂŶĚŝĞ�ŚĂƌ�ůĂǀĞƚ�
ŽƉƐčƚŶŝŶŐĞŶ�ĂĨ�ĚĞƚ�ƉƌŝŶƚ�ƐŽŵ�Ğƌ�ƉĊ�ǀŽƌĞƐ� ŝŶĨŽƐƚĂŶĚĞƌĞ͘� dĂŬ�ƚŝů�WĞƚĞƌ�
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