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-ਕ਌ਈਏ����� 

WƌĞǌĂĚŽƐ�ŝƌŵĆŽƐ�Ğ�ĂŵŝŐŽƐ͕ 

YƵĂŶĚŽ�ĞŶǀŝĄŵŽƐ�Ă�ŶŽƐƐĂ�ƷůƟŵĂ�ĐĂƌƚĂ�ĚĞ�ŶŽơĐŝĂƐͬŽƌĂĕĆŽ�Ă�ƐŝƚƵĂĕĆŽ�Ğŵ�DŽĕĂŵďŝƋƵĞ�ŶĆŽ�ĞƌĂ�ŵƵŝƚŽ�ďŽĂ͕�ĚĞǀŝĚŽ�ĂŽƐ�
ĚŝƐƚƷƌďŝŽƐ�ŽĐŽƌƌŝĚŽƐ�ĚĞƉŽŝƐ�ĚĂƐ�ĞůĞŝĕƁĞƐ͘��ĞƐĚĞ�ĞŶƚĆŽ͕�ĂƐ�ŽƌĂĕƁĞƐ�ĨŽƌĂŵ�ƌĞƐƉŽŶĚŝĚĂƐ�Ğ�ĂƐ�ĐŽŝƐĂƐ�ƉĂƌĞĐĞŵ�ƚĞƌ�ǀŽůƚĂĚŽ�
ĂŽ�ŶŽƌŵĂů͘ 
�ƐƚĂ�ŶŽƌŵĂůŝĚĂĚĞ� ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ƋƵĞ�Ž�DĂƌŬ� Ğ� Ă� >ĞƐůǇ͕� ĚĂ� Wƌſ-sŝƐĆŽ�DŽĕĂŵďŝƋƵĞ͕� ƉŽĚĞŵ�ǀŽůƚĂƌ� Ă�ǀŝƐŝƚĂƌ� ĂƐ� ƐƵĂƐ� ͞ůŝǀĞ�
ƐĐŚŽŽůƐ͘͟��ŶƚƌĞƚĂŶƚŽ͕�ŽƐ�ƐĞƌǀŽƐ�ĮĠŝƐ�ĚĂƐ�ŝŐƌĞũĂƐ�ŵŽĕĂŵďŝĐĂŶĂƐ�ƉŽĚĞŵ�ĐŽŶƟŶƵĂƌ�Ă�ǀŝĂũĂƌ͕�ƉĂƌĂ�ŐĂƌĂŶƟƌ�ƋƵĞ�ĂƐ�ŝŐƌĞũĂƐ�
ƌĞĐĞďĞŵ�ŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƋƵĞ�ĞŶǀŝĂŵŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂũƵĚĂƌ�Ă�ůĞǀĂƌ�Ă�WĂůĂǀƌĂ�ĚĞ��ĞƵƐ�ĂŽ�ƐĞƵ�ƉŽǀŽ͘�EĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚĞ͕�ŶƵŶĐĂ�ƟŶŚĂŵ�
ƉĂƌĂĚŽ͊� ��Žŵ�ĂƐ�ǀŽƐƐĂƐ�ŽƌĂĕƁĞƐ�Ğ�ĂƉŽŝŽ͕� � ŝŵƉƌŝŵŝŵŽƐ�ŵĂŝƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂũƵĚĂƌ�Ğ�ĞŶĐŽƌĂũĂƌ�ŵƵŝƚŽƐ�Ă�ĐƌĞƐĐĞƌ� �ŶĂ��
WĂůĂǀƌĂ�ĚĞ��ĞƵƐ͘ 
��ĞŶĐŽƌĂũĂĚŽƌ�ƋƵĞ͕�ŶŽ�ŵĞŝŽ�ĚĞ�ƚĂŶƚŽƐ�ĚĞƐĂĮŽƐ�ƋƵĞ�ǀĞŵŽƐ�ŶĞƐƚĞ�ŵƵŶĚŽ͕�ŵƵŝƚĂ�ĐŽŝƐĂ�ĞƐƚĄ�Ă�ĂĐŽŶƚĞĐĞƌ͕�ƚĂŶƚŽ�ƉĞƌƚŽ�
ĐŽŵŽ�ůŽŶŐĞ͘�DƵŝƚŽƐ�ĐŽŶƟŶƵĂŵ�Ă� ŝƌ�Ğ�Ă�ĂũƵĚĂƌ�ŶĂ�ĐŽůŚĞŝƚĂ�ŶŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ�ĚĞ��ĞƵƐ͘�dƵĚŽ�ŝƐƚŽ�ĨĂǌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĂ�ƌĞƐƉŽƐƚĂ� �ă��
ŽƌĂĕĆŽ�ƋƵĞ�:ĞƐƵƐ�ĨĞǌ�ƉĞůŽƐ�^ĞƵƐ�ĚŝƐĐşƉƵůŽƐ�;DĂƚĞƵƐ�ϵ͗ϯϳ͕ϯϴͿ͘��ƐƐŝŵ͕�ĂƉƌŽǀĞŝƚĂŵŽƐ�Ă�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞ�ƉĂƌĂ�ƉĂƌƟůŚĂƌ�ĂƐ�
ŶŽơĐŝĂƐ�ĚĞ�WƌŽũĞƚŽ�DŽĕĂŵďŝƋƵĞ�-�WůƵƐ�ĂůĠŵ�ĚĞ�ĂŐƌĂĚĞĐĞƌŵŽƐ�ŝŵĞŶƐŽ�ƉĞůĂ�ĐŽŶƟŶƵĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ǀŽƐƐĂƐ�ŽƌĂĕƁĞƐ�Ğ�ĂƉŽŝŽ͘� 

&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ŚĄ�Ƶŵ�ŶŽǀŽ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂŵŽƐ�Ă�ŝŶƚƌŽĚƵǌŝƌ�ŶĂƐ�ŶŽƐƐĂƐ�ĐĂƌƚĂƐ͘͘͘��ƐƚĂŵŽƐ�Ă�ŽĨĞƌĞĐĞƌ�ăƐ�ƉĞƐƐŽĂƐ͕�
ĐŽŵ�ƋƵĞŵ�ƚƌĂďĂůŚĂŵŽƐ͕�Ă�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƉĂƌƟůŚĂƌĞŵ�ƐŽďƌĞ�Ž�ƐĞƵ�ƚƌĂďĂůŚŽ�Ğ�ĨĠ�Ğŵ���ƌŝƐƚŽ� �:ĞƐƵƐ͘� �EĞƐƚĂ� �ĐĂƌƚĂ͕��
ĐŽŵĞĕĂŵŽƐ�ƉŽƌ��ĂƌŽů͕�ĚĞ�dĞƌƌĂ��ŽŶŝƚĂ͕�ƋƵĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂ�Ă�ŐƌĂŶĚĞ�ƉĂƌƚĞ�ĚĂ�ŶŽƐƐĂ�ŝŵƉƌĞƐƐĆŽ͖�ŝƐƐŽ�ĞƐƚĄ�ŶĂ�ƉĄŐŝŶĂ�Ϯ͘�WŽƌ�
ĨĂǀŽƌ͕�ŽƌĞŵ�ƉĞůĂ��ĂƌŽů�Ğ�ƉŽƌ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĆŽ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ�ŶĞƐƚĂ�ĐĂƌƚĂ͘ 

:ĂŶĞƚ�WŚǇƚŚŝĂŶ�Ğ�Ă�ĂƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĐĂƌƚƁĞƐ�^��ĚĂ�KŶĞ,ƵŶĚƌĞĚ&ŽůĚ 
�� :ĂŶĞƚ� WŚǇƚŚŝĂŶ� ĚŽ� ZĞŝŶŽ� hŶŝĚŽ� ;ƋƵĞ� ĐŽŶŚĞĐĞŵŽƐ� ŚĄ�
ŵƵŝƚŽƐ� ĂŶŽƐͿ� ƚƌĂďĂůŚĂ� Ğŵ� DŽĕĂŵďŝƋƵĞ� � ŚĄ� � ďĂƐƚĂŶƚĞ��
ƚĞŵƉŽ͘��ůĂ�ƵƟůŝǌĂ�ŽƐ�ƐĞƵƐ�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ĐŽŵƉĞƚġŶĐŝĂƐ�
ĂŐƌşĐŽůĂƐ�Ğŵ�ďĞŶĞİĐŝŽ�ĚĂƐ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ�ůŽĐĂŝƐ͕�ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�Ă�
ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵƚŽƐ� ŶĂƚƵƌĂŝƐ� ůŽĐĂŝƐ� -� ĐŽŵŽ� � ƐĞ� � ǀġ� � ă��
ĞƐƋƵĞƌĚĂ͘� � �Ž� � ŵĞƐŵŽ� � ƚĞŵƉŽ͕� � Ă� � :ĂŶĞƚ� � ĂƉƌŽǀĞŝƚĂ� � Ă��
ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞ�ƉĂƌĂ�ƉĂƌƟůŚĂƌ�Ă�ƐƵĂ�ĨĠ�ĐƌŝƐƚĆ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚŽ�ƐĞƵ�
ƚƌĂďĂůŚŽ�Ğ�ƵƟůŝǌĂ�ĂůŐƵŶƐ�ĚŽƐ�ŶŽƐƐŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ĨĂǌĞƌ͘� 
EĂ� ƷůƟŵĂ� ǀŝĂŐĞŵ� ĚĂ� :ĂŶĞƚ� Ă� � DŽĕĂŵďŝƋƵĞ͕� � ĞůĂ� � ůĞǀŽƵ��

ĂůŐƵŶƐ�ĐĂƌƚƁĞƐ�^��ƉĂƌĂ�ŶſƐ͘�&ŽƌĂŵ�ƉƌŽĚƵǌŝĚŽƐ�ƉĞůĂ�KŶĞ,ƵŶĚƌĞĚ&ŽůĚ�ƉĂƌĂ�Ă�ůşŶŐƵĂ�ĐŝƐĞŶĂ͘�KƐ�
ƉƌŝŵĞŝƌŽƐ�ĚĞƐƚĞƐ�ĐĂƌƚƁĞƐ�ĞƐƚĆŽ�Ă�ƐĞƌ�ƵƟůŝǌĂĚŽƐ�ŶŽƐ�ƚĞůĞŵſǀĞŝƐ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ǀġ�ŶĂ�ĨŽƚŽ�ă�ĚŝƌĞŝƚĂ͘�
�ƐƉĞƌĂŵŽƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞƐ�ĐĂƌƚƁĞƐ�ƐĞũĂŵ�ŽƐ�ƉƌŝŵĞŝƌŽƐ�ĚĞ�ŵƵŝƚŽƐ�ƋƵĞ�ĞŶǀŝĂƌĞŵŽƐ͘��ŶƚƌĞƚĂŶƚŽ͕�ƉŽƌ�
ĨĂǀŽƌ͕� ŽƌĞŵ� ƉĞůŽ� ĞǆĐĞůĞŶƚĞ� ƚƌĂďĂůŚŽ� ƋƵĞ� Ă� :ĂŶĞƚ� ĨĂǌ� Ğŵ� DŽĕĂŵďŝƋƵĞ� Ğ� ƚĂŵďĠŵ� ƉĞůĂ�
KŶĞ,ƵŶĚƌĞĚ&ŽůĚ͘� 

�ƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ�ƐŽďƌĞ�ŝŵƉƌĞƐƐĆŽ�Ğ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ͘͘͘ 

�ŽŶƚŝŶƵĂŵŽƐ�Ă�ŝŵƉƌŝŵŝƌ�ŵĂŝƐ�ůŝǀƌŽƐ�ĚĞ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĂƐ��ƐĐŽůĂƐ��ŽŵŝŶŝĐĂŝƐ͕�ĚĞƐƚĂ�
ǀĞǌ�ĐŽŵ�ůŝĕƁĞƐ�ƉĂƌĂ�Ƶŵ�ĂŶŽ�ŝŶƚĞŝƌŽ͘��ůĠŵ�ĚŝƐƐŽ͕�ŝŵƉƌŝŵŝŵŽƐ�Ƶŵ�ŐƌĂŶĚĞ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�
ƉĞƋƵĞŶŽƐ� ůŝǀƌŝŶŚŽƐ� ĐŚĂŵĂĚŽƐ� �� WĂůĂǀƌĂ͕� ƋƵĞ� ƌĞƚƌĂƚĂ� Ă�ŵŽƌƚĞ� Ğ� ƌĞƐƐƵƌƌĞŝĕĆŽ� ĚĞ��
:ĞƐƵƐ͕� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚĂƐ� �ƐĐƌŝƚƵƌĂƐ͘� /ŵƉƌŝŵŝŵŽƐ� ƚĂŵďĠŵ� Ƶŵ� ŶŽǀŽ� ůŝǀƌŽ� � ĞƐĐƌŝƚŽ� � ƉĞůĂ��
�ĂƌŽů͕�ĐŚĂŵĂĚŽ�WƌŝŶĐşƉŝŽƐ�WƌĞĐŝŽƐŽƐ͘ 

��ŶŽƐƐĂ�ƉĂƌĐĞƌŝĂ͕�ŵƵŝƚŽ�ĨƌƵƚşĨĞƌĂ͕�ĐŽŵ��ĞĂĐŽŶ>ŝŐŚƚ�ĐŽŶƚŝŶƵĂ�ĐŽŵ�ƵŵĂ�ƌĞĞĚŝĕĆŽ�ĚĞ�
�ƌŽƐƐ�ŚĞĐŬ� Ğ� ĚŽ� ĞƐƚƵĚŽ� ďşďůŝĐŽ��� sĞƌĚĂĚĞ� �ĞƐƚƌĂŶĐĂĚĂ͘� �ŵďŽƐ� ŽƐ� � ůŝǀƌŽƐ� � ƐĆŽ��
ŵƵŝƚŽ�ƉƌŽĐƵƌĂĚŽƐ�ƉĞůĂƐ�ŝŐƌĞũĂƐ�Ğ�ƚĂŵďĠŵ�ƐĆŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵşĚŽƐ�ŶĂƐ�ƉƌŝƐƁĞƐ͘ 

�ŵ� ƚƵĚŽ� ŝƐƚŽ͕� ĞƐƚĂŵŽƐ� ƐĞŵƉƌĞ� ĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞƐ� � ĚĂƋƵĞůĞƐ� � ƋƵĞ� � ůĞǀĂŵ� � ĨŝĞůŵĞŶƚĞ� � Ž��
ŵĂƚĞƌŝĂů� �Ă� �ŵƵŝƚĂƐ�� ŝŐƌĞũĂƐ� � �ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ͕� � �ĐŽŵŽ��Ž� �WĂƐƚŽƌ� � WĞĚƌŽ͕� � �ƐŽďƌĞ� �ƋƵĞŵ��
ĞƐĐƌĞǀĞŵŽƐ� ŶĂ� ŶŽƐƐĂ� ƷůƚŝŵĂ� ĐĂƌƚĂ͘� EĂ� ĨŽƚŽ� ĚĂ� ĚŝƌĞŝƚĂ͕� ĞůĞ� ĞƐƚĄ� Ă� ƌĞĐŽůŚĞƌ� �ŵĂŝƐ��
ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚŽ�ĐŽŵďŽŝŽ�ĚĂ�ŵĞŝĂ-ŶŽŝƚĞ͕�ƋƵĞ�ƉĂƐƐĂ�ƉĞůĂ�ƐƵĂ�ǀŝůĂ�ĚĞ�DƵƚĂƌĂƌĂ͘ 

WŽƌ�ĨĂǀŽƌ͕�ŽƌĞŵ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ĞƐƚĞƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞŵ�Ă�ƐĞƌ�ďĞŵ�ƵƚŝůŝǌĂĚŽƐ͘ ϙ 



KĨĞƌƚĂƐ�ƉĂƌĂ��Ž��ƚƌĂďĂůŚŽ��ĚĞ��WƌŽũĞƚŽ��DŽĕĂŵďŝƋƵĞ�-�WůƵƐ͕��
ŝŶĐůƵŝŶĚŽ� ƉĂƌĂ� Ă� ŝŵƉƌĞƐƐĆŽ� � ĚĞ� � ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ͕� � ƉŽĚĞŵ� � ƐĞƌ��
ĞŶǀŝĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ŶŽƐƐĂ�ĐŽŶƚĂ͙ 

E/�͗�ϬϬϭϬ�ϬϬϬϬ�ϱϱϲϭ�ϯϰϴϬ�ϬϬϭϵ�ϱ 

^Ğ�Ă�ƐƵĂ�ŽĨĞƌƚĂ�Ġ�ƉĂƌĂ�ĂůŐƵŵĂ�ĐŽŝƐĂ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ͕��ƉŽƌ��ĨĂǀŽƌ��
ŝŶĨŽƌŵĞŵ-ŶŽƐ� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚŽƐ� ŶŽƐƐŽƐ� ĐŽŶƚĂĐƚŽƐ� Ğŵ� ďĂŝǆŽ͕� Ğ�
ĂƐƐŝŵ�Ă�ƐƵĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ƐĞƌĄ�ƵƐĂĚĂ�ĐŽŵ�ĞƐƐĞ�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ͘͘͘ 

K� ŶŽƐƐŽ� ĞŶĚĞƌĞĕŽ͗�ZƵĂ�ϱ�ĚĞ�KƵƚƵďƌŽ͕�ϰϭ͕�sĂůĞ�ĚĂ�WŝŶƚĂ͕��
ϮϬϳϬ-ϱϲϲ��ĂƌƚĂǆŽ͕�WŽƌƚƵŐĂů͘ 

dĞůĞĨŽŶĞƐ͗�ϵϲϭϵϰϮϯϬϳ�ͬ��ϵϭϮϯϱϳϭϵϴ 

�ŵĂŝů͗�ƉƌŽũĞĐƚŽŵŽǌΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

tĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ƉƌŽũĞĐƚŵŽǌĂŵďŝƋƵĞ͘ĐŽŵ 

�Ğ�ƐĞƌ�ĂďĞŶĕŽĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ƵŵĂ�ďġŶĕĆŽ͘͘͘ 
;hŵ� ƌĞůĂƚŽ� ĚĞ� ƵŵĂ� ĚĂƐ� ŶŽƐƐĂƐ� ƉĂƌĐĞŝƌĂƐ͕� Ă� �ĂƌŽů͕� ĚĂ� dĞƌƌĂ��ŽŶŝƚĂ͕�
ƋƵĞ�ŶŽƐ�ĂũƵĚĂ�ĐŽŵ�Ă�ŝŵƉƌĞƐƐĆŽͿ 
͞�Ğ�ƐĞƌ�ƵŵĂ�͚ĐƌŝƐƚĆ͛�ŵŽƌŶĂ�Ğ�ŝŶĚĞĐŝƐĂ�ĂƚĠ�Ă�ƐĞƌ�ƌĞŶĂƐĐŝĚĂ�Ğ�ƌĞŶŽǀĂĚĂ�
ŶŽ�ZĞŝŶŽ�ĚĞ��ĞƵƐ�ƚĞŵ�ƐŝĚŽ�ƵŵĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ŵƵĚĂŶĕĂ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ƉĂƌĂ�ŵŝŵ͘�
�ƐƚĂ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĕĆŽ� ŽĐŽƌƌĞƵ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ă� �ŽǀŝĚ͕� ƋƵĂŶĚŽ� ŚĂǀŝĂ� ƚĞŵƉŽ�
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