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ƉĞƌ�Ěă�ǀŽĐĞ�ă�ΖƐƚΖĂŵžƌĞ
ĐŚĞ�ăů�ƚĞŵƉŽ�ƌĞƐŝƐƚĞ�ĂŶĐžƌĂ
Ğ�ŽŐŶŝ�ŐŝŽƌŶŽ�ŵĞ�ĨĂ�ƐĐŽƉŞă�ğů�ĐžƌĞ͘

^ĞƐƐĂŶƚΖăŶŝ�ĚĂ�ůĂ�ƉƌŝŵĂ�ƉƌƵŵĞƐƐĂ
ĐŚĞ�žŐŝ�ƚĞ�ƌŝŶŽǀŽ�ĐŽŶ�ƚƶƚĂ�ŵĞ�ƐƚĞƐƐĂ͕
ĐƵƐĐŞ͕�ĐŽŶ�ƐĞŵƉůŝĐŝƚă͘͘͘͘͘
Ğ�Đžů�ĐžƌĞ�ƉŝĞŶŽ�ĚĞ�ĨĞůŝĐŝƚă͘

ŵΖŚĂŝ�ƐŵŝĐŝăƚŽ�Ěăů�ďĂƐƐŽ�ŝŶ�Ɛƶ͕

Ğ�ŵĞ�ƚĞ�ƐŽΖ�ƉĞƌǌĂ�ĚĞŶƚƌŽ�ă�ũ�žĐŚŝ͘

Ğ�ğů�ƉƌŝŵŽ�ďăŐŝŽ�ƉƵƌĞ�ğů�ĐžƌĞ�ŚĂ�ƐƚĂďĂůƚĂƚŽ͘

͙͘͘žŐŝ�ĐĞ�ƌŝƉĞŶǌŽ�ĐŽŶ�ƚĂŶƚĂ�ŶŽƐƚĂůŐŝĂ
Ěğů�ƚĞŵƉŽ�ĐŚĞ�ğ�ƉĂƐƐĂƚŽ͘͘͘͘͘
ĂŶǌŝ�ŶŽ͕�ğ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ǀŽůăƚŽ�͘

Ğ�ĂĚğ�ĐŚĞ�ƐğŵŽ�Ɛžůŝ

͙͘͘͘͘͘͘

ƐĂƌă�ƋƵĂůĐŚĞ�ƐĂŐƌĂ�ƋƵŝ�ŝŶƚŽƌŶŽ��ŶĐŽŶĂ͘

�ŽŵŝŶĐŝĂŵŽ�ă�ďĂůă
ůĂ�ŵă�ΖŶƚğ�ůĂ�ŵă͕
ũ�žĐŚŝ�ΖŶƚğ�ũ�žĐŚŝ͕

;DĞƌŝ��ƌĐŽůŝͿ
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�>�W�^���&Z/dK
�ŝĐĞǀĂ� ůĂ� ďŽŶ� ͚ĂŶŝŵĂ� ĚĞ� ŶŽŶĂ� ĐŚĞ� ĨƌŝƚĞ� ğ� ďŽŶĞ�
ĂŶĐŽƌĂ� ůĞ� ĐŝĂǀĂƚĞ͖� ŝŵĂŐŝŶĞǀĞ� ƋƵĂŶƚŽ� ƐĂƌă� ďŽŶĂ�
ƵŶĂ�ďĞůĂ�ĨƌŝƚƵƌĂ�ĚĞůĞ�ƚƌĂƚĞ͕�ŽƉƵƌĞ�ĚĞůĞ�ƉĠƐĐŚĞ͕�ĚĞ�

ƉĂƌĞ͕�ďĂƐƚĂ�ĐŚĞ�ƐŝĂ�ƉĞƐĐĂƚŽ�ŝŶ�ƚĞ�͚ƐƚƵ�ŵĂƌĞ͕�ƋƵŝ͕�ŝŶ�
ƚĞů�ŵĂƌ�ĚĞ�ŐŶŝĂůƚƌŝ͘͘��ů�ƉĞƐĐĞ�ĨƌŝƚŽ͕�ƉĞƌ�Ěŝ͛�ĐŽŵĞ�ƐĞ�
ĨĂ͕�ĐĞ�ǀŽůĞ�ƉŽŐŽ͗�ďĂƐƚĂ�ĂǀĞůŽ�ƐǀĞŶƚƌĂƚŽ�Ğ�ĐƵƐƚŽĚŝͲ

ƐŐƌƵůĂƚĂ� ŝŶ� ƚĞůĂ� ĐĂŶĞƐƚƌĞůĂ�Ğ͘͘͘� ŐŝŽ͛� ͚Ŷ� ƚĞ� ůĂƉĂĚĞůĂ͘�
>͛ŽŝŽ� ŚĂ� ĚĂ� ĞƐƐĞ� Ă� ƐƚƵĨŽ� Ğ� ĂůĞŐƌŽ� Ğů� ĨŽŐŽ͕� ĐŚĠ� Ğů�
ƉĞƐĐĞ�Đŝă�ĚĂ�ŐžĚĞ͕�Ɛ͛ŚĂ�ĚĂ�ǀğĚĞ�ĐŚĞ�ǌŽŵƉĂ͕�ƐŐŚŝͲ
ǌĂ͕�ƐďƌƵĨĂ͕�ĐŚĞ�ĐŚŝŽƉĂ�Ğ�ĨĂ�ůĂ�ďƵĨĂ͘�YƵĂŶĚŽ�ƉƌŝŶĐŝͲ
ƉŝĂ� Ă� ŝŶĚƌŝǌă� ƐƵ� ůĞ� ĐŽĚĞ͕� ƐƵů� Ɖŝƶ� ďĞůŽ� ĐŚĞ� ďĂůĂ͕�

͛�ůĂ�ƐĐŚŝƵŵĂƌŽůĂ�
Ğ� ĚŽƉŽ� Ğů� ƉŽŐŝ� ŝŶ� ƚĞůĂ� ĐĂƌƚĂ� ŐŝĂůĂ� ĐƵƐĐŞ� ŶƵŶ� ƐΖŝŵͲ
ďŽŵďŝƐĐĞ͙� ͛ğ� ĐĂůĚŽ� ĚĂũ� ůĂ� ŵŽͲ
ůĂ͊� ͘͘͘�� ŵĞ͕� ƋƵĂŶĚŽ� ŵĞ� ƐƉŝƉŽ� Ğů� ƉĞƐĐĞ� ĨƌŝƚŽ͕� ŵĞ�
ƐƉŽŶƚĂ� ƐĞŵƉƌĞ�ƵŶ�ƉĂƌ�ĚĞ� ůĂŐƌŝŵĞƚĞ͖�ŵŝŐĂ� ĐŚĞ� Ɛž�
͚ǀŝůŝƚŽ͕�ŵĂ�ƉĞŶǌŽ�ƋƵĂŶĚŽ�ĂŶĚĂǀŽ�Ă�ůĞ�dƵƌĞƚĞ�ŝŶǌŝĞͲ
ŵĞ�Ă�ďĂďŽ�Ğ�ŵĂŵĂ�Ă�ĨĂ͛�ůĂ�ƐĐŝĂŵƉĂŐŶĂƚĂ�ĐƵů�ďƌĞͲ
ĐŚĞ�Ž͘͘͘�ĐƵůĞ�ŐĂŵďĞ͕�ĂŶĐŽƌĂ�ƉƌŝŵĂ�ĐŚĞ�ĐĞ�ĨŽƐƐĞ�Ğů�

Ă�͚

ĐŚĞ�ƉĂƌĞǀĂ�ĐŚĞ� ĨŽƐƐĞ� ůĂ�ŵĂƌĞƚĂ�ƋƵĂŶĚŽ�ĐĂƌĞǌĂ�Ğů�
ƐĐŽŝŽ͙�
Ěŝ
ƚĂŶƚĂ� ĐĞ� ŶĞ�ŵĞƚĞǀĂ� ĚĞ� ŐƌĂǌŝĞƚĂ͊͘͘� sƵƌŝă� ƚƌĂƚă� ĐƵů�
ƐŝŶĚŝĐŽ� Ă� ƋƵĂƚƌ͛
ďŽĐŚŝ�ƉĞƌ�ƌŝĐŽƌĚă�Ğů�ǀĂůŽƌĞ�ĚĞ�͚ƐƚĂ�ĚŽŶĂ͘�^͛ğ�ĨĂƚŽ�Ğů�
ŵŽŶƵŵĞŶƚŽ�Ă�ƚĂŶƚĂ�ŐĞŶƚĞ�ĐŚĞ͕�ƐĞ�ǀĂŝ�Ă�ǀĠĚĞ͕�ŶƵŶ�

͛�Đ͛ğ�ƐĐƌŝƚŽ͗�
ͨ� ZŝĐƵŶŽƐĐĞŶƚĞ� ůĂ� Đŝƚă� Ě͛�ŶĐŽŶĂ� Ă� >ŝƐĂ� ǀĂŶƚŽ� Ğ�
ƵŶŽƌ�ĚĞů�ƉĞƐĐĞ�ĨƌŝƚŽ͊�ͩ
;�ĞƌŝĂŐŽͿ

>��W/�h>����d/s�Z/�����^dh�D�^�
,Ž�ĨĂƚƵ�Ĩă͕�ĚĂ�͚ŶĂ�ǀŝŐŝůĞƐƐĂ͕�ůĂ�ĐƵŶƚƌĂǀĞŶǌŝž͕�ƉĞƌ�

ĚŝǀŝĞƚƵ͊�ĚĞ�ƐŽƐƚĂ͕�ĂůĂ�ŵĂĐŚŝŶĂ�ĚĞůĂ�ŵŽũĞ�Ě͛ƵŶ�
ƉŝǌǌĂƌĚž͊
,Ž�ĨĂƚƵ�͚ƚƌĂǀĞƌƐĂ�Ğů��ŽƌǌƵ��ĂƌůƵ��ůďĞƌƚƵ�Ăů͛ĂƐƐĞƐͲ

͛�ƌƵǀŝŶĂŝ�Ğů�
ƉƌĂŶǌƵ͘
,Ž�ĚŝƚŽ�͞ďĞůĞǌĂ͟�Ă�ŵŝ͛�ŵŽũĞ͘

ŐĂƚƵ�ĚĞůĂ�ǀŝĐŝŶĂƚĂ�ĐŚĞ�ŝĞƌŝ�ŵ͛
,Ž�ĚĂƚƵ�ĚĞů�d��Ă�͚Ŷ͛ƵƐĐŝĞƌĞ�ĚĞů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ��ŶĐŽͲ

ŶĂ͘

dĞĂƚƌƵ�ĚĞůĞ�DƵƐĞ͘

ŝŶ�ǀĞƌŶĂĐƵůŽ͘
͞ĂƌŝǀĞĚĞƌĐŝ͟�Ăů�ĚƵƚŽƌĞ͘

;�ůŝŽ�'ŝĂŶƚŽŵĂƐƐŝͿ
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6��(XVHELR� 6��*XVWDYR

6��$OIRQVR�

6��/LGLD

6��1LFRGHPR� 6��*LRYDQQL�0��9�

6��2VYDOGR

7UDILJXUD]LRQH�GL�1��6�

6��*DHWDQR�GD�7KLHQH

6��'RPHQLFR�&RQIHVVRUH

6��5RPDQR� 6��)HUPR

6��/RUHQ]R�0DUWLUH

6��&KLDUD

6��*LXOLDQR

6��,SSROLWR� 6��3RQ]LDQR

6��$OIUHGR

$VVXQ]LRQH�0DULD�9HUJLQH� )HUUDJRVWR

6��6WHIDQR� 6��5RFFR

6��*LDFLQWR�&RQIHVVRUH

6��(OHQD�,PSHUDWULFH

6��/XGRYLFR� 6��,WDOR

6��%HUQDUGR�$EDWH

6��3LR�;

6��0DULD�5HJLQD

6��5RVD�GD�/LPD� 6��0DQOLR

6��%DUWRORPHR�$SRVWROR

6��/XGRYLFR

6��$OHVVDQGUR�0DUWLUH

6��0RQLFD� 6��$QLWD

6��$JRVWLQR
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6��)DXVWLQD� 6��7HFOD

6��$ULVWLGH�0DUWLUH

ϯϮ

ϯϯ

ϯϰ

ϯϱ

ϯϲ

>͛hZK^�KWK
͛

sĂ�ďĞ͛�ĐŚĞ�Ɛăŝ�͚ŶĂ�ĚŽŶĂ�ĐĂƐĂƌĞĐŝĂ͙
�ĚĞ͛�
dĞ�ƐǀĞŐŚŝŽ�ŝƵ�ĚĂ�Ɛƚ͛ĂƌŝĂ�ĚƵƌŵŝƌĞĐŝĂ͘

�ĞůĂŶĐŝĂ͗�^Ğ�ƉƌĞǀĞĚĞ�͚ŶĂ�ŐŝƵƌŶĂƚĂ͙
͘͘͘ĚĂ�ĨĂĚŝŐĂ͛͊� ͙� �Ƶ͛�ůĂ�ĨĞĐŝĂ͊
DĂ�ĐŚŝ�ů͛ŚĂ�ƐĐƌŝƚĂ͕�Ěŝ͕͛�ƐƚĂ�ƉƵǌƵŶĂƚĂ͊

�Ś͕�ŝƵ�ƐŽ͛� ͛�ƚƵƚĞ�ƌŽďĞ�ǀĂŐŚĞ͙
͘͘͘'ƵĂƌĚĂ�͚Ŷ�ƉŽΖ�ŵŝ͛�ŵĂƌŝƚƵ͕�ŐƵĂƌĚĂ�Ğů�ƚŽƌŽ͊

DĞ�ǀŝĞ͛�
�Ğ�Ŷ͛ŚĂ�Ɖŝƶ�ůƵ͛�ĐŚĞ�ƵŶ�ĐĞƐƚƵ�ĚĞ�ůƵŵĂŐŚĞ͊
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