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���������������±������� 

�������±������������������������ 

>Ğ�'�>��ƵƌĂŶĐĞ�WƌŽǀĞŶĐĞ� ƐĞ� ƐŝƚƵĞ�ĂƵ� ĐĂƌƌĞĨŽƵƌ� ĚƵ��ĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ��ůƉĞƐ�ĚĞ�
,ĂƵƚĞ-WƌŽǀĞŶĐĞ͕�ĂƵ�ĐƈƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ǀĂůůĠĞ�ĚĞ�ůĂ��ƵƌĂŶĐĞ͘��Ğ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ƉŽƐƐğĚĞ�ƵŶĞ�
ƌŝĐŚĞƐƐĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ͕�ƉĂǇƐĂŐğƌĞ͕�ĐƵůƚƵƌĞůůĞ�Ğƚ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶŶĞůůĞ�;ZĠƐĞƌǀĞ�
KƌŶŝƚŚŽůŽŐŝƋƵĞ�ĚĞ�,ĂƵƚĞ�WƌŽǀĞŶĐĞ͕�ƉĠŶŝƚĞŶƚƐ�ĚĞƐ�DĠĞƐ͕�ƉƌŝĞƵƌĠ�ĚĞ�'ĂŶĂŐŽďŝĞ͕�
ZŽƵƚĞƐ�EĂƉŽůĠŽŶ�Ğƚ�ĚĞƐ�^ĂǀĞƵƌƐ-^ĞŶƚĞƵƌƐ�͘͘͘Ϳ͘�� 
>Ğ� ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ� Ɛ͛ĞƐƚ� ĞŵƉĂƌĠ� ĚĞ� ƐĞƐ� ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƐ� ĂĮŶ� ĚĞ� ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ� ĚĞ� ŶŽŵďƌĞƵǆ�
ůŝĞƵǆ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂŶƚƐ�;�ĂƐĞ�sdd�ĚƵ�sĂů�ĚĞ��ƵƌĂŶĐĞ͕��ĞŶƚƌĞ�EĂƟŽŶĂů�ĚĞ�sŽů�ă�sŽŝůĞ͕�
dŚĠąƚƌĞ��ƵƌĂŶĐĞ͙Ϳ͘� /ů�ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ĐƈƵƌ�ĚƵ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĂǆĞ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ĚƵ�
ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ� Ğƚ� Ă�ĚĠǀĞůŽƉƉĠ�ĚĞƐ� ǌŽŶĞƐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞƐ� Ğƚ� ĂƌƟƐĂŶĂůĞƐ� ůƵŝ� ĚŽŶŶĂŶƚ�
ƵŶ�ƉŽƵŵŽŶ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�ĞƐƐĞŶƟĞů�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ĚĠƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ů͛ƵƐŝŶĞ��ƌŬĞŵĂ͘� 
�ƵũŽƵƌĚ͛ŚƵŝ͕� ůĞ� '�>� �ƵƌĂŶĐĞ� WƌŽǀĞŶĐĞ� ƐŽƵŚĂŝƚĞ� Ɛ͛ĞŶŐĂŐĞƌ� ĚĂŶƐ� ůĂ� ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�
ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ�Ğƚ�ŵĞƩƌĞ�ĞŶ�ĂǀĂŶƚ�ƵŶĞ�ƐƚƌĂƚĠŐŝĞ�ĠĐŽƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ͘� 

dƌŽŝƐ� ŽďũĞĐƟĨƐ� ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂƵǆ� ͗� >Ă�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĠŶĞƌŐĠƟƋƵĞ�Ğƚ�ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ͕�ůĞƐ�
ĚĠŵĂƌĐŚĞƐ� ĐŽůůĞĐƟǀĞƐ� Ğƚ� ů͛ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ� ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ƋƵŝ�ĚĞǀƌŽŶƚ�ġƚƌĞ�ƉƌŝƐ�
ĞŶ�ĐŽŵƉƚĞ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌŽũĞƚƐ͘� 
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��������������±����±����ͺ�ϐ������������� 

1 
^ĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ă�ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ 
х�&ĂŝƌĞ�ĠǀŽůƵĞƌ�ůĞƐ�ƉƌĂƟƋƵĞƐ�ĞŶ�ĨĂǀĞƵƌ�ĚĞ�ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ĂĐƟŽŶƐ�Ě͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ͘ 

�ǆĞŵƉůĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĠƐ�͗�ĞǆƉŽƐŝƟŽŶƐ͕�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ�Ğƚ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĞŶ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�Ğƚͬ
ŽƵ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĞ͖�ǀĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ-ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌŝĐŚĞƐƐĞ�ĚƵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͖�ĂĐƟŽŶƐ�Ě͛ĠĚƵĐĂƟŽŶƐ�;ũĂƌĚŝŶƐ�ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞƐ͕�
ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĂƵ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ͘͘͘Ϳ͖�ĂƚĞůŝĞƌƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĠĐŽ-ŐĞƐƚĞƐ͘ 

2 
ZĠĚƵĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ 

х�DĞƩƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƵŶĞ�ĮůŝğƌĞ�ůŽĐĂůĞ�ĚĞ�ƚƌŝ͕�ĚĞ�ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ͕�ĚĞ�ǀĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ƌĠƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ͘ 
�ǆĞŵƉůĞƐ�͗��ĐƟŽŶƐ�ŽƵ�ĠƚƵĚĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĠĚƵĐƟŽŶ�ă�ůĂ�ƐŽƵƌĐĞ�;ĐŽŵƉŽƐƚĞƵƌƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůƐ�ĞƚͬŽƵ�ĐŽůůĞĐƟĨƐͿ͕�ĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�

ǀĂůŽƌŝƐĂƟŽŶͬƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶͬƌĠƵƟůŝƐĂƟŽŶ�;ƌĞĐǇĐůĞƌŝĞ͕�ƌĞƐƐŽƵƌĐĞƌŝĞ͘͘͘Ϳ͕�ĐƌĠĂƟŽŶ�Ě͛ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�Ğƚ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�Ě͛ƵŶĞ�
ĮůŝğƌĞ�ĐŽŵƉůğƚĞ�ͨ ĚĠĐŚĞƚƐ ͩ�;ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ƚƌŝ͕�ƉůĂƚĞĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉŽƐƚĂŐĞ͕�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ă�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ͘͘͘Ϳ͘ 

3 
�ĐŽŶŽŵŝĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�Ğƚ�ĚƵƌĂďůĞ 
х�^ŽƵƚĞŶŝƌ�ůĞƐ�ĮůŝğƌĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ�ĚĞ�ů͛ĠĐŽŶŽŵŝĞ�ǀĞƌƚĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ͘ 

�ǆĞŵƉůĞƐ�͗�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĂŐƌŝĐŽůĞƐ�ĚƵƌĂďůĞƐ͕�ĚĞƐ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ�ĐŽƵƌƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƐǇƐƚğŵĞƐ�ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂƵǆ͖�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚƐ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�;ĠĐŽĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ŵŽďŝůŝƚĠ�ĚƵƌĂďůĞ͘͘͘Ϳ͖�
ĠǀŽůƵƟŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌŽĐĠĚĠƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ͖�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�^ŽĐŝĠƚĂůĞ�ĚĞƐ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�
;Z^KͿ͖�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�ŵŽŝŶƐ�ĠŶĞƌŐŝǀŽƌĞƐ͖�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƌĠƐĞĂƵǆ�ĚĞ�ĐŽŽƉĠƌĂƟŽŶ͘ 

4 

5 

ZĂǇŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĐƵůƚƵƌĞů� 
х��ƌĠĞƌ͕�ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ�Ğƚ�ĨĂŝƌĞ�ƌĂǇŽŶŶĞƌ�ĚĞƐ�ĞƐƉĂĐĞƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂŶƚƐ�ĚĞ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĚĞƐ�ĂĐƚĞƵƌƐ͕�ƉŽƵƌ�ůĂ�

ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͕�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ůĂ�ǀĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ͘ 
�ǆĞŵƉůĞƐ�͗�ĠƚƵĚĞƐ�Ě͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ͕�ĚĞ�ŵĂƌĐŚĠ�Ğƚ�ĚĞ�ĨĂŝƐĂďŝůŝƚĠ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�Ě͛ĞƐƉĂĐĞƐ�ĞƚͬŽƵ�ůŝĞƵǆ�ĞƚͬŽƵ�

ĠǀğŶĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ǀĂůŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌŝĐŚĞƐƐĞ�ĚƵ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ��ƵƌĂŶĐĞ�;ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ�Ğƚ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠͿ͖�ĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�Ě͛ĂŶŝŵĂƟŽŶ͖�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ůŝĞƵǆ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�Ğƚ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĚĞƐ�ĂĐƟǀŝƚĠƐ�ĚĞ�ƉůĞŝŶĞ�ŶĂƚƵƌĞ�

;ƌĂŶĚŽŶŶĠĞƐ�sdd͕�ƉĠĚĞƐƚƌĞ͕�ĐŽƵƌƐĞƐ�Ě͛ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͙Ϳ 

KīƌĞ�ƚŽƵƌŝƐƟƋƵĞ�ůŽĐĂůĞ 
х��ƌĠĞƌ�ĚĞƐ�ŽīƌĞƐ�ƚŽƵƌŝƐƟƋƵĞƐ�ďĂƐĠĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ƐĂǀŽŝƌ-ĨĂŝƌĞ�ůŽĐĂƵǆ͘ 

�ǆĞŵƉůĞƐ� ͗� ĠƚƵĚĞƐ� ĚĞ� ŵĂƌĐŚĠ͕� Ě͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚĠ� Ğƚ� ĚĞ� ĨĂŝƐĂďŝůŝƚĠ� ƉŽƵƌ� ů͛ĞƐƐŽƌ� ĚƵ� ƚŽƵƌŝƐŵĞ͕� ĐƵůƚƵƌĞů͕� ĂƌƟƐĂŶĂů� Ğƚ�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂů͖�ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ�Ě͛ŽīƌĞƐ�ƚŽƵƌŝƐƟƋƵĞƐ�ĂŐƌŝ-ƚŽƵƌŝƐƟƋƵĞƐ͖�ĐƌĠĂƟŽŶ�Ě͛ŽīƌĞƐ�ŶƵŵĠƌŝƋƵĞƐ�ǀŝĂ�ůĞƐ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞƐ�
Ğƚ�ůĞƐ�ƚĂďůĞƩĞƐ͖�ĠůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ďĂůĂĚĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ͖�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉĂǇƐĂŐĞƐ͘ 

8 

^ĞƌǀŝĐĞƐ�ă�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ 
х��ŵĠůŝŽƌĞƌ�ů͛ŽīƌĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ă�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĨĂǀŽƌŝƐĂŶƚ�ůĞ�ůŝĞŶ�ƐŽĐŝĂů�Ğƚ�ŝŶƚĞƌŐĠŶĠƌĂƟŽŶŶĞů͘� 

�ǆĞŵƉůĞƐ�͗�ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĞƚͬŽƵ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĐĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ŽīƌĞ�ĚĞ�ƐĂŶƚĠ͖�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĚĞ�ůŝĞƵǆ�Ě͛ĂĐĐƵĞŝů�ĚĠĚŝĠƐ�ă�ůĂ�ƐĂŶƚĠ͖�
ĐƌĠĂƟŽŶ�Ě͛ƵŶĞ�ŵĂŝƐŽŶ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ�ƌƵƌĂůĞ͖�ĂĐƟŽŶƐ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�Ğƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐƵƌ�ů͛ŽīƌĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͖�

ƌĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ŽīƌĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĞƐƐŽƌ�ĚĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�;ĞƐƉĂĐĞ�ĚĞ�ĐŽǁŽƌŬŝŶŐ͘͘͘Ϳ͕�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĚĞ�ůŝĞƵǆ�
Ě͛ĠĐŚĂŶŐĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞƐ�;ũĂƌĚŝŶƐ�ƉĠĚĂŐŽŐŝƋƵĞƐ͕�ĞƐƉĂĐĞƐ�ƉƵďůŝĐƐ�ă�ǀŽĐĂƟŽŶ�ĐƵůƚƵƌĞůůĞ͘͘͘Ϳ͘ 

�ŽŽƉĠƌĂƟŽŶ 
х��ŽŽƉĠƌĞƌ�Ğƚ�ĠĐŚĂŶŐĞƌ�ƉŽƵƌ�ŵŝĞƵǆ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĚƌĞ͘� 

�ǆĞŵƉůĞƐ�͗�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĮůŝğƌĞƐ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ĞŶ�ƉƌŝŽƌŝƚĠ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĠĐŽůŽŐŝƋƵĞ͕�ůĞƐ�ĐŝƌĐƵŝƚƐ�
ĐŽƵƌƚƐ͕�ůĂ�ŐĞƐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĚĠĐŚĞƚƐ͕�ůĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐĂƟŽŶ�Ğƚ�ů͛ĠĚƵĐĂƟŽŶ�ă�ů͛ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚ͕�ů͛ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽďŝůŝƚĠ͕�ůĞ�

ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĐƵůƚƵƌĞů�Ğƚ�ů͛ĠĐŽƚŽƵƌŝƐŵĞ͕�ůĂ�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ŽīƌĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚĠ͘ 

7 

6 
DŽďŝůŝƚĠ�Ğƚ�ĂĐĐğƐ�ĂƵǆ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ 
х��ŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞ�ŵĂŝůůĂŐĞ�Ğƚ�ů͛ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĂƵǆ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

�ǆĞŵƉůĞƐ�͗�ĐƌĠĂƟŽŶ�ĚĞ�ƉŝƐƚĞƐ�ĐǇĐůĂďůĞƐ͖�ĂŵĠŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůŝĞƵǆ�ĚĞ�ĐŽǀŽŝƚƵƌĂŐĞ͖�ďŽƌŶĞƐ�ĚĞ�ƌĞĐŚĂƌŐĞƐ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ͖�
ĂŝĚĞ�ă�ů͛ĂĐŚĂƚ�ĚĞ�ǀĠŚŝĐƵůĞƐ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞƐ͖�ĂŵĠůŝŽƌĂƟŽŶ�ĚĞ�ů͛ĂĐĐğƐ�ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǀŝĂ�ů͛ĞƐƐŽƌ�ĚĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�
;ǀŝƐŝŽĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ͘͘͘Ϳ�ĚĠƉůŽŝĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�;ƉĠĚŝďƵƐ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ă�ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ͘͘͘Ϳ͘ 

��������������������ǣ 
ǁǁǁ͘ƉƌŽǀĞŶĐĞĂůƉĞƐĂŐŐůŽ͘Ĩƌ 


