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WZK��^K����'�^d/ME��KEdZ��dh�>�
�d�W��WZ��KEdZ��dh�>�

&KZD�dK��^dh�/K^�WZ�s/K^�

ϭ͘ /��Ed/&/���/ME����>����W�E��E�/��Z�Yh/Z�Ed�

&��,������>��KZ��/ME͗� ϭϳͬϬϱͬϮϬϮϮ�

��W�E��E�/��Z�Yh/Z�Ed���E��KEdZ�d��/ME͗� �ŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�&ŽƌŵĂĐŝſŶ�WƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�

KZ��E��KZ���>�'�^dK͗� >ĞŽŶŽƌĂ��ĂƌƌĂŐĂŶ��ĞĚŽǇĂ�

K�:�dK͗�

͞�ŽŵƉƌĂǀĞŶƚĂ� ĚĞ� ĞƋƵŝƉŽƐ� ĚĞ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�
ƉĂƌĂ�Ğů��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�^'W^ͲϵϵϯϮͲϮϬϮϮ͕�ĞŶ�
Ğů� ŵĂƌĐŽ� ĚĞů� ƉƌŽŐƌĂŵĂ� ^�EEKs�� ĚĞů� �ĞŶƚƌŽ� ĚĞ�
�ĞƐĂƌƌŽůůŽ��ŐƌŽĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕�^ĞŶĂ��ŚşĂ͘͟�

Ϯ͘ ��^�Z/W�/ME����>��E���^/���

ϭ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŵŝŶĐŝĞŶĐŝĂƐ͘ŐŽǀ͘ĐŽͬŶŽĚĞͬϯϬϭ�
Ϯ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƌĞƉŽƐŝƚŽƌŝŽ͘ƐĞŶĂ͘ĞĚƵ͘ĐŽͬŚĂŶĚůĞͬϭϭϰϬϰͬϮϯϴϮ�
ϯ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨƵŶĐŝŽŶƉƵďůŝĐĂ͘ŐŽǀ͘ĐŽͬĞǀĂͬŐĞƐƚŽƌŶŽƌŵĂƚŝǀŽͬŶŽƌŵĂ͘ƉŚƉ͍ŝсϯϰϱ�

:Ƶ
Ɛƚ
ŝĨŝ
ĐĂ
Đŝ
ſŶ

͗�

�ů�^ĞƌǀŝĐŝŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�;^�E�Ϳ�ĞƐ�ƵŶ�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ĚĞ�ŽƌĚĞŶ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ĐŽŶ�
ƉĞƌƐŽŶĞƌşĂ�ũƵƌşĚŝĐĂ͕�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƉƌŽƉŝŽ�Ğ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�Ǉ�ĂƵƚŽŶŽŵşĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͕�ĂŐƌĞŐĂĚŽ�Ăů�
DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ͘��ů�^�E��ƚŝĞŶĞ�ĐŽŵŽ�ŵŝƐŝſŶ�ůĂ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƐŽĐŝĂů�Ǉ�ƚĠĐŶŝĐŽ�ĚĞ�
ůŽƐ� ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ� ĐŽůŽŵďŝĂŶŽƐ͕�ŽĨƌĞĐĞ�Ǉ�ĞũĞĐƵƚĂ� ůĂ�&ŽƌŵĂĐŝſŶ�WƌŽĨĞƐŝŽŶĂů� /ŶƚĞŐƌĂů� ;&W/Ϳ� ŐƌĂƚƵŝƚĂ͕�
ƉĂƌĂ� ůĂ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĞŶ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ƐŽĐŝĂů͕� ĞĐŽŶſŵŝĐŽ� Ǉ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ� ĚĞ� ƉĂşƐ͕� Ǉ� ĞŶ� ĂƌĂƐ� ĚĞ�
ĂůĐĂŶǌĂƌ�ƐƵ�ǀŝƐŝſŶ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ĚĞ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĂƌƐĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ�
ůŽƐ�ĐŽůŽŵďŝĂŶŽƐ͕�ŝŶŶŽǀĂŶĚŽ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ƐƵƐ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�Ǉ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ͕�
ĞŶ� ƚŽƚĂů� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ƚĞŶĚĞŶĐŝĂƐ� Ǉ� ĐĂŵďŝŽƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ� Ǉ� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ�
ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�Ǉ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ͕�ŝŵƉĂĐƚĂŶĚŽ�ƉŽƐŝƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝĚĂĚ͕�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚ͕�
ůĂ�ĞƋƵŝĚĂĚ�Ǉ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘�

�Ŷ� ĐŽŶƐŽŶĂŶĐŝĂ� ĐŽŶ� Ğů� ^�E�͕� Ğů� 'ŽďŝĞƌŶŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ŚĂ� ĚĞƚĞĐƚĂĚŽ� ůĂ� ƵƌŐĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƌ� ĚĞ�
ŵĂŶĞƌĂ�ĨŽƌŵĂů�Ǉ�ĚĞůŝďĞƌĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�&W/͕�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĨůĞũĂ�ĞŶ�Ğů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ��KEW�^�ϯϱϴϮϭ͘�
�Ğ�ŽƚƌŽ�ůĂĚŽ͕�Ğů��ĐƵĞƌĚŽ�ϬϬϬϭϲ�ĚĞ�ϮϬϭϮ�ƐƵƐĐƌŝďĞ�ƵŶĂ�>şŶĞĂ�WƌŽŐƌĂŵĄƚŝĐĂ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƚĞŵĂ�
ĚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶϮ�ƚĂŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ĐŽŵŽ�ĂƉůŝĐĂĚĂ�Ǉ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ�ĐŽŶ�ůĂ�&W/͕� ůĂ�
/ŶŶŽǀĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�dĞĐŶŽůſŐŝĐŽ͘��Ɛ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞ�ĂŶŽƚĂƌ�ƋƵĞ�ĞƐƚŽƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�
ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƐ�ŚĂĐŝĂ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ�Ăů�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞů�^�E��ƐĞ�ƐŽƉŽƌƚĂŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂŵĞŶƚĞ�
ĞŶ�ůĂ�>ĞǇ�ϯϰϰ�ĚĞ�ϭϵϵϲϯ͕�ĚŽŶĚĞ�ƐƵ�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϭϲ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ͗�͞�Ğ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƚŽƚĂůĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ�
Ă�ůŽƐ�ĂƉŽƌƚĞƐ�ĚĞ�ŶſŵŝŶĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƚƌĂƚĂ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϯϬ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϭϵ�ĚĞ�ϭϵϵϰ͕�Ğů�^�E��ĚĞƐƚŝŶĂƌĄ�ƵŶ�
ϮϬй�ĚĞ�ĚŝĐŚŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚ�Ǉ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�
ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ͘͟��
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�Ɛ�ĂƐş͕�ƋƵĞ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ��ŝƌĞĐĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů�Ğů�^�E��ĐƵĞŶƚĂ�Ă�ŶŝǀĞů�ŶĂĐŝŽŶĂů�ĐŽŶ�^�EEKs�͕�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�
/ŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ͕�/ŶŶŽǀĂĐŝſŶ�Ǉ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�dĞĐŶŽůſŐŝĐŽ͕�ƉĂƌĂ�ƉƌŽŵŽĐŝŽŶĂƌ�Ǉ�ĂƉŽǇĂƌ�ůĂ�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞƐĚĞ�ůŽƐ��ĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�&ŽƌŵĂĐŝſŶ�^�E�͕�ĐŽŶƚƌŝďƵǇĞŶĚŽ�Ă�ĞũĞĐƵƚĂƌ�ůĂ�
ƉŽůşƚŝĐĂ�ĚĞ��ŝĞŶĐŝĂ�Ǉ�dĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĚĞů�WĂşƐ͘�^Ƶ�ǀĂƌŝĞĚĂĚ�Ǉ�ĂůĐĂŶĐĞ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�ŚĂĐĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵĞĚĂ�
ĂĨŝƌŵĂƌ�ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůĞƐ�Ǉ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�Ăů�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ĚĞ�ƵŶ�
ĂƵƚĠŶƚŝĐŽ��ĐŽƐŝƐƚĞŵĂ͕�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĂĐƚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ĨŽƌŵĂŶ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�
ĚĞ� ^�E�� ŝŶƚĞƌĂĐƚƷĂŶ� ĐŽŶ� Ğů� ŽďũĞƚŽ� ĚĞ� ƌĞĨŽƌǌĂƌƐĞ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ�
ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ĚĞ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ� ĂƉůŝĐĂĚĂ͕� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ� Ğ� /ŶŶŽǀĂĐŝſŶ͕� ĨŽƌƚĂůĞĐŝĞŶĚŽ�
ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ�ĞŶ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝĚĂĚ͕��ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚ͕�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ƉĞƌƚŝŶĞŶĐŝĂ�
ĚĞ�ůĂ�&W/�ŝŵƉĂƌƚŝĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ŝŶƐƚŝƚƵĐŝſŶ�;&ŝŐƵƌĂ�ϭͿ͘�

�
�

�����������������������&ŝŐƵƌĂ�ϭ͘��ĐŽƐŝƐƚĞŵĂ�^�EEKs�͘�&ƵĞŶƚĞ͗��ƋƵŝƉŽ�EĂĐŝŽŶĂů�^�EEKs�͕�ϮϬϮϭ͘�

��ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͕�ůĂ�/ŶƐƚŝƚƵĐŝſŶ�ƌĞƷŶĞ�ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ůşŶĞĂƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĄƚŝĐĂƐ�ĚĞů�ĞĐŽƐŝƐƚĞŵĂ�
^�EEKs�͗��ƉƌŽƉŝĂĐŝſŶ��ƵůƚƵƌĂ�ĚĞ�ůĂ�/ŶŶŽǀĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ��ŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚ͕�&ŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�/ŶŶŽǀĂĐŝſŶ�Ǉ�
�ĞƐĂƌƌŽůůŽ�dĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�ĞŶ�ůĂƐ��ŵƉƌĞƐĂƐ͕�/ŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ��ƉůŝĐĂĚĂ�Ǉ�^ĞŵŝůůĞƌŽƐ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ�ĞŶ�
�ĞŶƚƌŽƐ� ĚĞ� &ŽƌŵĂĐŝſŶ͕� WĂƌƋƵĞƐ� dĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐͲ� ZĞĚ� dĞĐŶŽƉĂƌƋƵĞ͕� dĞĐŶŽĂĐĂĚĞŵŝĂƐ͕�
&ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�dĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ͕��ǆƚĞŶƐŝŽŶŝƐŵŽ�dĞĐŶŽůſŐŝĐŽ͕�'ĞƐƚŝſŶ�ĚĞů�
�ŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� Ǉ� �ĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ� Ǉ� DŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ� dĞĐŶŽůſŐŝĐĂ� ĚĞ� ůŽƐ� �ĞŶƚƌŽƐ� ĚĞ� &ŽƌŵĂĐŝſŶ͕� ůĂƐ�
ĐƵĂůĞƐ�ƐĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂŶ�ƉŽƌ�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�/н�нŝ�Ǉ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ŚĂĐŝĂ�Ğů�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ�
ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ͘�

WŽƌ� ŵĞĚŝŽ� ĚĞ� ĞƐƚĂƐ� ůşŶĞĂƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĄƚŝĐĂƐ� ĚĞ� ^�EEKs�� ƚŽĚŽ� Ğů� ĞĐŽƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ� Ǉ�
ĞŵƉƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƐĞ�ĂƌƚŝĐƵůĂŶ�ĨŽƌƚĂůĞĐŝĞŶĚŽ�ůĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�
ĚĞ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚ� Ǉ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂƐ� ƌĞŐŝŽŶĞƐ͕� ůŽƐ� ƐĞĐƚŽƌĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽƐ� Ǉ� ůĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ�
ŵĞũŽƌĞŶ͘� �ƐƚŽƐ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ� Ğů� �ĂŶĐŽ� ĚĞ� WƌŽǇĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ^ĞŶŶŽǀĂ� Ǉ� ƐƵ� ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ� Ǉ�
ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ƉĞƌŵŝƚĞ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͕�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ĂǀĂůĞƐ�Ž�ŐĞƐƚŝŽŶĞƐ͗�
�
�
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x� �ů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ŵĞƚĂƐ�ĚĞ�'ĞƌĞŶƚĞ�WƷďůŝĐŽ͘�
x� �ů�ĞǀĞŶƚƵĂů�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ�ĞŶ�'ƌƵƉ>ĂĐ͘�
x� ^Ƶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ� ůĂ� ĐŽŶǀŽĐĂƚŽƌŝĂ�ƉĂƌĂ�Ğů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ� ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�

ŐƌƵƉŽƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ͕�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�Ğ�ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�DŝŶĐŝĞŶĐŝĂƐ͘�

�ů� ƌĞƐƉĞĐƚŽ͕� Ğů� �ĐƵĞƌĚŽ� Ϭϯ� ĚĞ� ϮϬϭϮ� ĚĞů� �ŽŶƐĞũŽ��ŝƌĞĐƚŝǀŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞů� ^�E�͕� ĂĚĞŵĄƐ� ĚĞ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ� ůĂ� ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ĐŽŵŽ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ� ĚĞ� ĂĐĐĞƐŽ� Ă� ůŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ĂŶƚĞƐ�
ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ͕�ĚĞĨŝŶĞ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ƉĂƌĄŵĞƚƌŽƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ� ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ͕� ůĂ�
'ĞŶĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ͖�ĂƐş�ŵŝƐŵŽ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ůŽƐ��ĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�&ŽƌŵĂĐŝſŶ�^�E�͕�
ĐŽŵŽ�ĂĐƚŽƌĞƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚ� Ǉ� ůĂ� ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ͕� ĚĞ�
ĨŽƌŵĂ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�Ž�ďĂũŽ�ĞƐƋƵĞŵĂƐ�ŐƌƵƉĂůĞƐ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�
ĂƉŽǇĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϯϰϰ�ĚĞ�ϭϵϵϲ͘�
�
ZĞĨĞƌĞŶƚĞ� Ă� ůĂƐ� ĂƉƵĞƐƚĂƐ� ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĞŶ� ĐŝĞŶĐŝĂ͕� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ͕� ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ� Ǉ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚ͕�^�EEKs��ŚĂĐĞ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚ�Ğ�/ŶŶŽǀĂĐŝſŶ�
;^E�/Ϳ͕�ĐƌĞĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϭϳϮ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϵϱϱ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�WŽƌ�Ğů�ĐƵĂů�ƐĞ�ĞǆƉŝĚĞ�Ğů�WůĂŶ�EĂĐŝŽŶĂů�
ĚĞ� �ĞƐĂƌƌŽůůŽ� ϮϬϭϴͲϮϬϮϮ͕� ͞WĂĐƚŽ� ƉŽƌ� �ŽůŽŵďŝĂ͕� WĂĐƚŽ�ƉŽƌ� ůĂ� �ƋƵŝĚĂĚ͕͟� ĐŽŶ�Ğů� ŽďũĞƚŝǀŽ� ĚĞ�
ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂƌƚŝĐƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�Ğů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŝĞŶĐŝĂ͕�dĞĐŶŽůŽŐşĂ�Ğ�/ŶŶŽǀĂĐŝſŶ�;^E�d/Ϳ͘�
�
�Ŷ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ͕�Ğů�ŽďũĞƚŝǀŽ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�ϰ�ĚĞů�WůĂŶ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�/ŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů�;W�/Ϳ�
ϮϬϭϵͲ�ϮϬϮϮ͕�ĞŶƵŶĐŝĂ͗�͞�ĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ�ĂƉůŝĐĂĚĂ�Ğ�ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�
ĐĂƉŝƚĂů� ŚƵŵĂŶŽ� Ǉ� Ğů� ƚĞũŝĚŽ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ĚĞů� ƉĂşƐ͕͛͛� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ĞƐƚĞ� ŽďũĞƚŝǀŽ� ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů͕� ůĂ�
ĞŶƚŝĚĂĚ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞů� ^ŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� /ŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ͕� /ŶŶŽǀĂĐŝſŶ� Ǉ� �ĞƐĂƌƌŽůůŽ� dĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�
;^�EEKs�Ϳ�ŵĞũŽƌĂ�ůĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ǉ�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�
ĐŝĞŶĐŝĂ͕�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�Ğ� ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ŽƌĚĞŶ͕�Ğů� ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉŽůşƚŝĐĂ�
ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů� ŵŽĚĞƌŶĂ� ƉĂƌĂ� ůĂ� /ŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ� ĞŶ� Ğů� ^�E�� ŝŶŝĐŝĂ� ĞŶ� Ğů� ĂŹŽ� ϮϬϭϭ� ĐŽŶ� ůĂ�
ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�'ĞƐƚŝſŶ�ĚĞů��ŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ͕�Ǉ�ĐŽŵŝĞŶǌĂ�Ă�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƌƐĞ�ĐŽŶ�
ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞů�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ͕��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�dĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�Ğ�/ŶŶŽǀĂĐŝſŶ�Ğů�Ϯϰ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�
ϮϬϭϮ�ĐŽŶ�ůĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ϴϭϴ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘�
�
�Ŷ�ĞƐƚĞ�ƐĞŶƚŝĚŽ͕�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶǀŽĐĂƚŽƌŝĂ�^�EEKs��ϮϬϮϮ͕�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�ƵŶ�ĂǀĂŶĐĞ�ĞŶ�ůĂ�ĂƌƚŝĐƵůĂĐŝſŶ�
ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚ�Ǉ�ůĂ�ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ�ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂ�>ĞǇ�
ϯϰϰ� ĚĞ� ϭϵϵϲ� Ǉ� ůĂ� ǀŝƐŝſŶ� ƉůĂŶŝĨŝĐĂĚĂ� ĚĞů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĞŶ� Ğů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ĞŶ� ĐŝĞŶĐŝĂ͕� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�
ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ͕�ŝŶǀŽĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚ͕�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞů�^E�/�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂƐ��ŐĞŶĚĂƐ�
�ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ĚĞ��ŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚ�Ğ�/ŶŶŽǀĂĐŝſŶ͕�ĐŽŵŽ�ŚĂĐŝĂ�Ğů�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ�ůĂ��ŶƚŝĚĂĚ�ĐŽŶ�Ğů�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�WůĂŶ�dĞĐŶŽůſŐŝĐŽ͖�ĂƐş�ŵŝƐŵŽ�ƐĞ�ƉƌŽŵŽĐŝŽŶĂ�ĞŶ�Ğů�ĞŶĨŽƋƵĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�
ĐŽŶ�ůĂ�ĐůĂƌĂ�ĂƌƚŝĐƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ��ŝƌĞĐĐŝŽŶĞƐ�ZĞŐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞů�^�E�͕�ĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞů�ŶŝǀĞů�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĚĞů�
^E�/͕� Ğ� ŝŶƚĞŐƌĂĚŽƌĞƐ� Ăů� ŝŶƚĞƌŝŽƌ� ĚĞ� ůĂ� �ŶƚŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂ� ŐĞƐƚŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� �ĞŶƚƌŽƐ� ĚĞ� &ŽƌŵĂĐŝſŶ�
WƌŽĨĞƐŝŽŶĂů͕�ĐŽŵŽ�ůĂ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ�ŵĄƐ�ƉƌſǆŝŵĂ�Ă�ůŽƐ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĚĞů�^�E��ĞŶ�Ğů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘�
�
�ů�ŽďũĞƚŝǀŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀŽĐĂƚŽƌŝĂ�^�EEKs��ϮϬϮϮ�ĨƵĞ�ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂƌ� ůŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĨŽƌŵƵůĂĚŽƐ�ĞŶ�
^�EEKs��Ǉ�ĐŽŶĨŽƌŵĂƌ�ƵŶ�ďĂŶĐŽ�ĚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĞůĞŐŝďůĞƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ϮϬϮϮ͕�
ĐŽŶ�Ğů� ĨŝŶ�ĚĞ�ĚĂƌ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�Ă�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ� /н�нŝ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚĂƐ�Ǉ�ŐĂƌĂŶƚŝǌĂƌ� ůĂ�
ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͘�
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ϰ�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŚŝĂͲĐƵŶĚŝŶĂŵĂƌĐĂ͘ŐŽǀ͘ĐŽͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉͬƉůĂŶͲĚĞͲĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�

�
�Ŷ� ǀŝƌƚƵĚ� ĚĞ� ůŽƐ� ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕� Ğů� �ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� �ĞƐĂƌƌŽůůŽ� �ŐƌŽĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ;���Ϳ� ĚĞ� �ŚşĂ͕� ůĞ� ĨƵĞ�
ĂƉƌŽďĂĚŽ� ĞŶ� ůĂ� ĐŽŶǀŽĐĂƚŽƌŝĂ� ^�EEKs�� ϮϬϮϮ� Ğů� ƉƌŽǇĞĐƚŽ͕� �D�/�Ed�� �^W��/�>/���K� ���
�KEd�E/�K^� �/'/d�>�^� �E� �>� ��EdZK� ��� ��^�ZZK>>K� �'ZK�DWZ�^�Z/�>� ;���Ϳ�
�'ZK�DWZ�^�Z/�>�ʹ�Z�'/KE�>��hE�/E�D�Z���ĐŽŶ�Ğů�ĐſĚŝŐŽ�^'W^ͲϵϵϯϮͲϮϬϮϮ�ĞŶ�ůĂ�ůşŶĞĂ�
ƉƌŽŐƌĂŵĄƚŝĐĂ͗��ĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ�ĚĞ�ĂŵďŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ͘�
�
>ŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĞŶĨŽĐĂĚŽƐ�Ă�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂƌ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂŵĞŶƚĞ�ůŽƐ�ĂŵďŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƚŝĞŶĞŶ�
ĐŽŵŽ�ĨƵŶĐŝſŶ�ůŽŐƌĂƌ�Ğů�ŵĞũŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�/н�нŝ�ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�
ǀŝŐŝůĂŶĐŝĂ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ�Ğů�ĐƵĂů�ĞƐ�ďĂƐĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ƉĂƌĂ�ŐĂƌĂŶƚŝǌĂƌ�ůĂ�ƉĞƌƚŝŶĞŶĐŝĂ�
ĚĞ� ůĂ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�Ă�ĂĚƋƵŝƌŝƌ͕�ĂƐş� ĐŽŵŽ�ƐƵ� ŝŵƉĂĐƚŽ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ� ůĂ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�Ǉ�ĚĂƌ�
ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ� Ă� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ͕� ůĂƐ� ĐƵĂůĞƐ� ƐĞ� ŵŝĚĞŶ� ƉŽƌ� ŵĞĚŝŽ� ĚĞ�
ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ� Ǉ� ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ͘� �Ğ� ĨŽƌŵĂ� ƐŝŵŝůĂƌ� ĞƐƚĞ� ƚŝƉŽ� ĚĞ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ĚĂŶ� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� Ăů�
ŽďũĞƚŝǀŽ�ĚĞů�͞WĂĐƚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚĞ��ŽůŽŵďŝĂϰĚĞů�ƉůĂŶ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�
ĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ƵŶĚŝŶĂŵĂƌĐĂ͕�Ğů�ĐƵĂů�ƐĞ�ĞŶĨŽĐĂ�ĞŶ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůŝǌĂƌ�Ğů�ĂƉĂƌĂƚŽ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ�Ǉ�ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĨŽƌƚĂůĞĐŝĞŶĚŽ� ůĂ� ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ� ĨşƐŝĐĂ�Ǉ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ͕�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ� ĐŽŶƐŽůŝĚĞ�Ğů�
ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŵĄƐ�ĂƉƌŽƉŝĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ�ĚĞ��ƵŶĚŝŶĂŵĂƌĐĂ͘�
�
�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�ƐĞ�ďƵƐĐĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ĐƵĞŶƚĞŶ�ĐŽŶ� ůĂ� ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĨşƐŝĐĂ�Ǉ�ŵŽďŝůŝĂƌŝŽ�ĂĚĞĐƵĂĚŽ�ƉĂƌĂ� ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�
ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ͕�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�Ǉ�ƋƵĞ�ĂƚŝĞŶĚĂŶ�ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
Ǉ� ůŽƐ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ĚĞ� ĂůƚĂ� ĐĂůŝĚĂĚ͘� �ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕� ƐĞ� ĚĞďĞŶ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂƌ͕� ůĂƐ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�
ƉĞĚĂŐſŐŝĐĂƐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ǇͬŽ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ�ĚĞů�
ĐĞŶƚƌŽ�ĞŶ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ƋƵĞ�ĂƌƚŝĐƵůĞ�ĂƉƌĞŶĚŝĐĞƐ�Ğ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌĞƐ͘�
�
>Ă�ĂĚŽƉĐŝſŶ�ĚĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�Ǉ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂŵďŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ĞŶƚĞŶĚŝĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�
ĞƐƉĂĐŝŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂŶ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�Ǉ�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ͕�ƉƌŽŵƵĞǀĞŶ�
Ǉ� ĨŽŵĞŶƚĂŶ� Ğů� ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ĚĞ� /н�нŝ� ĞũĞĐƵƚĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ůŽƐ� ŐƌƵƉŽƐ� ĚĞ�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ůĂ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ƐĞŵŝůůĞƌŽƐ� ĚĞ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ͕� ĨĂǀŽƌĞĐŝĞŶĚŽ� Ğů�
ŵĞũŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�Ǉ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂŵďŝĞŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�ƐŝŵƵůĂƌ�
ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĞŶ�ĞŶƚŽƌŶŽƐ�ƌĞĂůĞƐ�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�Ǉ�ĂƐş�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�ůŽƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚŝƌŝŐŝĚŽƐ� Ă� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ� Ǉ� ƚĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�
ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ͘�
�
�Ŷ�ĞƐƚĞ�ƐĞŶƚŝĚŽ͕�Ğů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ��D�/�Ed���^W��/�>/���K�����KEd�E/�K^��/'/d�>�^��E��>�
��EdZK� ��� ��^�ZZK>>K� �'ZK�DWZ�^�Z/�>� ;���Ϳ� �'ZK�DWZ�^�Z/�>� Ͳ� Z�'/KE�>�
�hE�/E�D�Z���ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀŽĐĂƚŽƌŝĂ�ϮϬϮϮ�ĂǀĂůĂĚŽ�ƉŽƌ�^�EEKs��ĐŽŶ�Ğů�ĐſĚŝŐŽ�^'W^ͲϵϵϯϮͲ
ϮϬϮϮ�ƐƵƌŐĞ�ĐŽŵŽ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�Ăů�ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽ�ŚƵŵĂŶŽ�ĐĂůŝĨŝĐĂĚŽ�
Ǉ�ƉŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ůĂ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽƐ͘�
�
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ŝƐ
ŝƐ
�Ě
Ğ�
ĐŽ
Ŷǀ

ĞŶ
ŝĞ
ŶĐ
ŝĂ
�

�ŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ůŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ďƵƐĐĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽ�
ƉĂƌĂ� Ğů� ƉůĂŶƚĞĂŵŝĞŶƚŽ� Ǉ� ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ƋƵĞ� ŝŶǀŽůƵĐƌĞŶ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ� ŝŶŵĞƌƐŝǀĂƐ�
ĐŽŵŽ� ůĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ� ĂƵŵĞŶƚĂĚĂ͕� ůĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ� ǀŝƌƚƵĂů͕� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĂƐ͕�
ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�Ǉ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐŝĚĂĚ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ğů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�Ğ�ŝŵƉĂĐƚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�
ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�ϰ͘Ϭ�ĞŵĞƌŐĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘��ƐƚĞ��ŵďŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�
ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ŐĞŶĞƌĂƌĄ�ŝŵƉĂĐƚŽ�ĞŶ�ĂůƌĞĚĞĚŽƌ�ĚĞ�Ϯϳ�ŵƵŶŝĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�^ĂďĂŶĂ��ĞŶƚƌŽ�ĚĞů�
ĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ƵŶĚŝŶĂŵĂƌĐĂ͕�ůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĐŽŶ�ŵĂǇŽƌ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͕�
ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ� ĚĞ� ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ� ĐŽŶƚŝŶƵŽ� Ǉ� ďƌŝŶĚĂƌĄ� ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�
ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ� Ăů� ƐĞĐƚŽƌ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ĞŶƚƌĞŐĂŶĚŽ� ĂƉƌĞŶĚŝĐĞƐ� ĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽƐ� ĞŶ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ƋƵĞ�ĂǇƵĚĂƌĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ĐĂĚĞŶĂ�ĚĞ�ǀĂůŽƌ�Ǉ�Ăů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚ�
ĚĞ�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ͘�
�
�Ŷ� ĞƐƚĞ� ƐĞŶƚŝĚŽ͕� ůĂ� ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞů� ĂŵďŝĞŶƚĞ� ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĐŽŶ� ŶƵĞǀĂƐ�
ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ� ĚĞ� ůĂ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ� ϰ͘Ϭ� ƉĞƌŵŝƚŝƌĄ� ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ� Ǉ� ĚŝŶĂŵŝǌĂƌ� ůĂ� ŽĨĞƌƚĂ� ĚĞů� ĐĞŶƚƌŽ� ĚĞ�
ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ďƌŝŶĚĂƌĂ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚŽƐ�Ă�ůŽƐ�ĂƉƌĞŶĚŝĐĞƐ͕�ƋƵŝĞŶĞƐ�ŝŵƉĂĐƚĂƌĄŶ�ĐŽŶ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ĞŶ�ŶƵĞǀĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�Ǉ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌĄŶ�ƐƵ�ĂĚŽƉĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ͕�ĞŶ�ĚŽŶĚĞ�Ğů�
ƌĞĐƵƌƐŽ� ŚƵŵĂŶŽ� ĐŽŶ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ŝŶƚĞŐƌĂů� ĞƐ� ĚĞ� ĂůƚŽ� ŝŵƉĂĐƚŽ� ĞŶ� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝĚĂĚ� Ǉ� ůĂ�
ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ͘�
�

WŽƌ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕�ŶŽ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂƌ�Ğů�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ĐŽŶůůĞǀĂƌĄ�Ă�ƵŶ�ƌĞƚƌĂƐŽ�ĞŶ�ůĂ�ĂĚŽƉĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�
ŶƵĞǀĂƐ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ� Ǉ� ƌĞĚƵĐŝƌĄ� ůĂ� ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ� ůĂ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ăů� ŶŽ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌƐĞ� ůĂ� ĐĂŶƚŝĚĂĚ͕� ůĂ�
ĐĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ� ůŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĞĚƵĐĂƚŝǀŽƐ� ƌĞƋƵĞƌŝĚŽƐ͕�ĞŶ�ĚŽŶĚĞ�Ğů� ƌŝƚŵŽ�ĚĞ� ůŽƐ�
ĐĂŵďŝŽƐ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ�ƐƵƉĞƌĂ�ĂĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ͘�
��
>Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ůĂ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞ��ƋƵŝƉŽƐ�ĚĞ�^ŝƐƚĞŵĂƐ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ĐƵĂů�ĨƵĞƌŽŶ�
ĂƐŝŐŶĂĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ăů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀŽĐĂƚŽƌŝĂ�^�EEKs��ϮϬϮϮ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�
ƌƵďƌŽ͗�

�K�ͺ>/E���
WZK'Z�D�d/���

>/E���
WZK'Z�D�d/���

�K�ͺWZKz� �KE��WdK�
/Ed�ZEK�
^�E��

Zh�ZK� s�>KZ�
�WZK���K�

Ϯϯ� ��dh�>/���/ME�
z�
DK��ZE/���/ME�
d��EK>M'/���
���>K^���EdZK^�
���&KZD��/ME�

ϵϵϯϮ� �Yh/WK^����
^/^d�D�^�

D�Yh/E�Z/��z�
�Yh/WK�

ΨϯϬ͘ϬϭϬ͘ϬϬϬ�

�
>Ă�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ĞƐƚŝŵĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƌƵďƌŽ��ƋƵŝƉŽƐ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ƉŽƌ�ƵŶ�ǀĂůŽƌ�ƚŽƚĂů�
ĚĞ�dZ�/Ed��D/>>KE�^��/���D/>�W�^K^��KW�;ΨϯϬ͘ϬϭϬ͘ϬϬϬͿ�ƐĞ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂŶ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſŶ͗�
�
�
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�

�ů� ƌĞǀŝƐĂƌ� Ğů� ŝŶǀĞŶƚĂƌŝŽ� ĚĞů� ĂůŵĂĐĠŶ� ĚĞů� ���͕� ZĞŐŝŽŶĂů� �ƵŶĚŝŶĂŵĂƌĐĂ͕� ƐĞ� ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ� ƋƵĞ� ŶŽ� ƐĞ�
ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ĐƵĂů�ƐĞ�ǀĞ�
ĞŶ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂĚƋƵŝƌŝƌ�ůŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�
ĚĞů� ƉƌŽǇĞĐƚŽ� ĚĞ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ͘� �ĚĞŵĄƐ͕� ĐŽŶ� ĞƐƚĂ� ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ� ƐĞ� ĨĂĐŝůŝƚĂƌĄ� ŝŵƉĂƌƚŝƌ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů� ŝŶƚĞŐƌĂů� ƉĂƌĂ� ŵĞũŽƌĂƌ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ĂƉƌĞŶĚŝĐĞƐ� ĞŶ�
ĂŵďŝĞŶƚĞƐ�ƌĞĂůĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂƉŽƌƚĂŶĚŽ�ĐŝĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�Ăů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ͘�
�
�Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�Ğů�����^�E���ŚşĂ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ůĂ�ĐŽŵƉƌĂ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�
ƉƌŽĐĞƐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ZĞĂůŝĚĂĚ� ǀŝƌƚƵĂů� Ǉ�ZĞĂůŝĚĂĚ��ƵŵĞŶƚĂĚĂ�ƉĂƌĂ� ĐƵŵƉůŝƌ� ĐŽŶ� ůŽƐ�
ŽďũĞƚŝǀŽƐ�ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�ƉůĂŶƚĞĂĚŽ�Ǉ�ĂƐş�ŐĂƌĂŶƚŝǌĂƌ�ĐŽŶ�ĐĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ůŽƐ�
ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ�Ǉ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĂƉůŝĐĂĚĂ�ĞŶ�ĂŵďŝĞŶƚĞƐ�ƌĞĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞŶ�
Ă� ůŽƐ� ĂƉƌĞŶĚŝĐĞƐ� ƌĞƐŽůǀĞƌ� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ŝŶŵĞĚŝĂƚĂƐ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ� Ǉ� ĞŶ� ůĂƐ� ƌĞŐŝŽŶĞƐ͕�
ƉĞƌŵŝƚŝĞŶĚŽ�ĂƐş�ĐƵŵƉůŝƌ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ŵŝƐŝſŶ�ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů͘�
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>Ă�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ĚĞů�����Ǉ�ƉŽƌ�ĞŶĚĞ͕�ůĂ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�
ĞƋƵŝƉŽƐ�ƚĞŶĚƌĄŶ�ĐŽŵŽ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ĞŶ�ůĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�Ǉ�ĚĞŵĄƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�Ă�ůĂ�ƌĞĚ�ĚĞ�ƚĞůĞŝŶĨŽƌŵĄƚŝĐĂ͕�ĚŝƐĞŹŽ�Ǉ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�Ǉ�ůĂ�ƌĞĚ�ĚĞ�ĐƵůƚƵƌĂ͕�ĞŶ�ůŽƐ�
ĐƵĂůĞƐ�ƐĞ�ďƵƐĐĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĐŽŶ� ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ŶĂƌĂŶũĂ�Ǉ� ůĂ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ� ϰ͘Ϭ͘� ĞŶ� ĚŽŶĚĞ� ƐĞ� ďƵƐĐĂ� ůĂ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĞƐ� ĂũƵƐƚĂĚŽƐ� Ă� ůĂ�
ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ĐŽŶ�Ğů�ĨŝŶ�ĚĞ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ŵĞũŽƌĂ�ĐŽŶƚŝŶƵĂ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�
ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͘�
�
>Ă� ĚŽƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƚĞ� ĂŵďŝĞŶƚĞ� ĐŽŶ� ĚŝĐŚŽƐ� ĞƋƵŝƉŽƐ� ƉĞƌŵŝƚŝƌĄ� ĚŝŶĂŵŝǌĂƌ� Ğů� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĨŽƌŵĂƚŝǀŽ͕�
ŵĞũŽƌĂŶĚŽ�Ğů�ŶŝǀĞů�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽ�ĞŶ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ŚĂĐĞƌ�ĚĞů�ĂƉƌĞŶĚŝǌ͕�ůůĞŐĂŶĚŽ�Ă�ƵŶ�ŵĞũŽƌ�ĚĞƐĞŵƉĞŹŽ�
ůĂďŽƌĂů͕�ŵĞũŽƌĂŶĚŽ�Ğů�ƉĞƌĨŝů�ĚĞ�ƐĂůŝĚĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞŐƌĞƐĂĚŽƐ�Ǉ�ĨŽƌƚĂůĞĐŝĞŶĚŽ�ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�
ĐŽŶ� ƌĞŐŝƐƚƌŽ� ĐĂůŝĨŝĐĂĚŽ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ� ĐŽŶ� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĐŽŵŽ� ůŽ� ƐŽŶ͗�
dĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĞŶ��ŶŝŵĂĐŝſŶ�ϯ�͕�dĞĐŶŽůŽŐşĂ�WƌŽĚƵĐĐŝſŶ�DƵůƚŝŵĞĚŝĂ͕�dĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĞŶ���^/͕�dĞĐŶŽůŽŐşĂ�
ĞŶ� &ŽƚŽŐƌĂĨşĂ� Ǉ� WƌŽĐĞƐŽƐ� �ŝŐŝƚĂůĞƐ͘� �Ŷ� ĞƐƚĞ� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ͕� ƐĞ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂŶ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌĄŶ� ůĂƐ�
ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ͗�
�
�
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ΎEŽƚĂ͗�>ĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĞƋƵŝƉŽ�Ǉ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ƉŽĚƌĄŶ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌƐĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ĨŝĐŚĂƐ�
ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ĂŶĞǆĂƐ�Ă�ĞƐƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ͘�
�
^Ğ� ƉƌĞǀĞƌĄ� ƋƵĞ� Ğů� ĂŵďŝĞŶƚĞ� ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌĄ� ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ� ůĂ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂŵĞŶƚĞ� ϮϰϬ�
ĂƉƌĞŶĚŝĐĞƐ� ƉŽƌ� ĂŹŽ� ĚĞ� ŵĂŶĞƌĂ� ĚŝƌĞĐƚĂ� ;ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚŝƌĞĐƚŽƐ� Ă� ůŽƐ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�
ĚŝŐŝƚĂůĞƐͿ� Ǉ� ƐĞ�ĞƐƚŝŵĂ�ƋƵĞ�Ă�ϭϱϬ�ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ŝŶĚŝƌĞĐƚĂ� ;WƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ŶŽ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐͿ�
ĂƉƌĞŶĚŝĐĞƐ�ƉŽƌ�ĂŹŽ�ĞŶ�ůŽƐ�Ϯϳ�ŵƵŶŝĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�
ĚĞ��ƵŶĚŝŶĂŵĂƌĐĂ͘�
�
�ĚĞŵĄƐ͕�ůĂ�ŝŶĐůƵƐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ŶƵĞǀŽƐ�ŵŽĚĞůŽƐ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ�ƉĞƌŵŝƚŝƌĄ�ŝŶƚĞŐƌĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ�Ǉ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ŶƵĞǀŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŶŽ�ƐŽůŽ�ƚĞſƌŝĐŽ�Ɛŝ�ŶŽ�ƉƌĄĐƚŝĐŽ͕�
ĂĚĂƉƚĂŶĚŽ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ͕�ŵĂƋƵŝŶĂƌŝĂƐ�Ǉ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�ƋƵĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ƉƌŽƚŽƚŝƉŽƐ�
Ǉ�ŵĂƋƵŝŶĂƌŝĂ�ĂĐŽƌĚĞ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ŶƵĞǀŽƐ�ƌĞƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�ϰ͘Ϭ͘�WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�
ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌĄ�ƵŶ�ƚĂůůĞƌ�ĚĞ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�WǇŵĞƐ�ĚĞů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐŝĂ�ĚĞů�
ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ĞƐƚĞ�ƚĂůůĞƌ�ƐĞ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĐƌĞĂƚŝǀŽ�ǀŝŶĐƵůĂĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�
ŶĂƌĂŶũĂ͘� >ŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĚĞů� ƚĂůůĞƌ� Ǉ� ĚĞů� ƉƌŽǇĞĐƚŽ� ƐĞ� ƉƵďůŝĐĂƌĄŶ� ĞŶ� ƵŶĂ� ƌĞǀŝƐƚĂ� ĚĞů� ^�E�͕� ĐŽŵŽ�
ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�Ǉ�ĚŝǀƵůŐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ŐĞŶĞƌĂĚŽ͘�
�
dĞŶŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ƋƵĞ� ůŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ�Ă�ĐŽŶƚƌĂƚĂƌ�ƐŽŶ�ĚĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ� ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ƵŶŝĨŽƌŵĞƐ�Ǉ�ƐƵ�
ĐƵĂŶƚşĂ�ŶŽ�ƐƵƉĞƌĂ�Ğů�ϭϬй�ĚĞ�ůĂ�ŵĞŶŽƌ�ĐƵĂŶƚşĂ͕�ŶŽƐ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�
ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ���h�Z�K�D�Z�K����WZ��/K^�Ǉ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�D/E/D���h�Ed/�͕�ƐŝĞŶĚŽ�
ƉƌŽĐĞĚĞŶƚĞ� ĞŶƚƌĂƌ� Ă� ƌĞǀŝƐĂƌ� ďĂũŽ� ůŽƐ� ůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ� ũƵƌŝƐƉƌƵĚĞŶĐŝĂůĞƐ� Ǉ� ĚĞ� �ŽůŽŵďŝĂ� �ŽŵƉƌĂ�
�ĨŝĐŝĞŶƚĞ�ĐŽŵŽ�ĞŶƚĞ�ƌĞĐƚŽƌ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ��ŽŵƉƌĂ�WƷďůŝĐĂ�ĚĞ��ŽůŽŵďŝĂ͘�
�
>Ž�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ƚĞŶŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ůŽ�ŽƌĚĞŶĂĚŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ��/Z�h>��^�E��ϯͲϮϬϮϮͲϬϬϬϬϰϰ���>�
ϮϴͬϬϮͬϮϬϮϮ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƐĞŹĂůĂ͗�
�
�����͞�Ŷ�Ğů�ĞǀĞŶƚŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐƵĂŶƚşĂ�ŶŽ�ƐƵƉĞƌĞ�Ğů�ϭϬй�ĚĞů�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞŶŽƌ�ĐƵĂŶƚşĂ���ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ�
ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ͕�ƐĞ�ĚĞďĞƌĄ�ĂĐƵĚŝƌ�Ă�ůĂ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ŵşŶŝŵĂ�ĐƵĂŶƚşĂ͕�ůŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�ĂƚĞŶĚŝĞŶĚŽ�
ůŽ� ƐĞŹĂůĂĚŽ� ĞŶ� Ğů� �ŽŶĐĞƉƚŽ� �ʹ� ϭϬϱ� ĚĞ� ϮϬϮϮ� ĞŵŝƚŝĚŽ� ƉŽƌ� �ŽůŽŵďŝĂ� �ŽŵƉƌĂ� �ĨŝĐŝĞŶƚĞ� ƋƵĞ�
ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ůŽ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͗�
�
������͞�Ğ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ� ĐŽŶ� ůŽ� ĞǆƉƵĞƐƚŽ͕� ĞƐƚĂ� �ŐĞŶĐŝĂ� ĐŽŶĐůƵǇĞ� ƋƵĞ͕� ĐŽŶ� ďĂƐĞ� ĞŶ� ůĂ� ŶƵĞǀĂ����
ƌĞŐƵůĂĐŝſŶ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϯϬ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϮϬϲϵ�ĚĞ�ϮϬϮϬ�Ǉ�ƌĞŐůĂŵĞŶƚĂĚĂ�ĐŽŶ�Ğů��ĞĐƌĞƚŽ�
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ϭϴϲϬ� ĚĞ� ϮϬϮϭ͕� ŶŽ� ŚĂǇ� ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐŝĂ� ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ� ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ƐĞůĞĐĐŝſŶ� ĂďƌĞǀŝĂĚĂ� ƉŽƌ�
�ĐƵĞƌĚŽ�DĂƌĐŽ�ĚĞ�WƌĞĐŝŽƐ�Ǉ�ĚĞ�DşŶŝŵĂ��ƵĂŶƚşĂ�Ǉ͕�ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ͕�ĐƵĂŶĚŽ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ĚĞů�ŽďũĞƚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ƉƌĞƚĞŶĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚĂƌ�ŶŽ�ĞǆĐĞĚĂ�ĚĞů�ϭϬй�ĚĞ�ůĂ�ŵĞŶŽƌ�ĐƵĂŶƚşĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ͕�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�
ĚĞ�ƐƵ�ŽďũĞƚŽ͕�ƐĞ�ĚĞďĞ�ĂĚĞůĂŶƚĂƌ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ďĂƐĞ�ĞŶ�ůĂ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚ�
ĚĞ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŵşŶŝŵĂ�ĐƵĂŶƚşĂ͕�ƉƵĞƐ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĐĂƐŽ�ŶŽ�ĚĞďĞ�ƚĞŶĞƌƐĞ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�Ğů�ŽďũĞƚŽ�ƐŝŶŽ�
ƐŽůŽ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘͟�
���
�����ů�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽ�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ƐĞ�ĞŵŝƚĞ�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐĞŶƚĞŶĐŝĂ�ĚĞů�Ϯϯ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϮϭ�
ƉŽƌ�ůĂ�ƐĞĐĐŝſŶ�ƚĞƌĐĞƌĂ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ͕��ǆƉĞĚŝĞŶƚĞ�EŽ͘�ϱϲϯϬϳ�ĞŶ�ůĂ�ĐƵĂů�ƐĞ�ƌĞƐŽůǀŝſ�ůŽ�
ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͗�
�
����͞���>�Z�Z�ůĂ�ŶƵůŝĚĂĚ�ĚĞů�ŶƵŵĞƌĂů�s//�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ�͞�ŽŶĐƵƌƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ĂďƌĞǀŝĂĚĂ�
ƉŽƌ��ĐƵĞƌĚŽ�DĂƌĐŽ�ĚĞ�WƌĞĐŝŽƐ�Ǉ�ŵşŶŝŵĂ�ĐƵĂŶƚşĂ͕͟�ĚĞů�DĂŶƵĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�KƉĞƌĂĐŝſŶ�^ĞĐƵŶĚĂƌŝĂ�
ĚĞ�ůŽƐ��ĐƵĞƌĚŽƐ�DĂƌĐŽ�ĚĞ�WƌĞĐŝŽƐ͕�ĞǆƉĞĚŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�WƷďůŝĐĂ�
Ͳ��ŽůŽŵďŝĂ��ŽŵƉƌĂ��ĨŝĐŝĞŶƚĞ�;���Ϳ�Ǉ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ƉĄŐŝŶĂ�ǀŝƌƚƵĂů�ĚĞ�ĞƐĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ�Ğů�ϭϵ�ĚĞ�
ĞŶĞƌŽ� ĚĞ� ϮϬϭϰ͕� ƉŽƌ� ůĂƐ� ƌĂǌŽŶĞƐ� ĞǆƉƵĞƐƚĂƐ� ĞŶ� ůĂ� ƉĂƌƚĞ�ŵŽƚŝǀĂ� ĚĞ� ĞƐƚĂ� ƉƌŽǀŝĚĞŶĐŝĂ͘͟� ;^Ğ�
ƐƵďƌĂǇĂ�Ǉ�ƌĞƐĂůƚĂͿ�
�
�ŽŶ�ďĂƐĞ�ĞŶ�ůŽƐ�ĂƌŐƵŵĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŝƚĂŶ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ĞǆƉĞĚŝĞŶƚĞ͗�͞;͙Ϳϵϲ͘���ůĂ�
ǀĞǌ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ŝŶĚŝĐſ�ĞŶ�Ğů�ĂƵƚŽ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƚŽ͕�ůĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵşŶŝŵĂ�ĐƵĂŶƚşĂ�ƋƵĞ�ǀĞƌƐĞ�ƐŽďƌĞ�
ďŝĞŶĞƐ� ĚĞ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ� ƚĠĐŶŝĐĂƐ� ƵŶŝĨŽƌŵĞƐ͕� ŶŽ� ĞƐ� ĂũĞŶĂ� Ă� ůŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ� ĚĞ� ĞĐŽŶŽŵşĂ͕�
ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ�ĞŶ� ůĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�ĞƐƚĂƚĂů͕�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ĚĞƐƉƌĞŶĚĞ�ĚĞ� ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�Ǉ�
ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ƐĞŹĂůĂĚŽƐ�ĞŶ�ƐƵ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ǀŽůƵŶƚĂĚ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĂ�ĚĞ�
ƌĞĐŽŶŽĐĞƌ�ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĚŝƐƚŝŶƚŽ�Ăů�ĚĞ�ůŽƐ��ĐƵĞƌĚŽƐ�DĂƌĐŽ�ĚĞ�WƌĞĐŝŽƐ͕�ƉŽƐƚƵƌĂ�
ůĞŐşƚŝŵĂ� Ɛŝ� ƐĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶ� ůŽƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ƐĞŐŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ŽĨĞƌĞŶƚĞƐ� ƋƵĞ� ƉƵĞĚĞŶ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ� Ǉ�
ƉƌŽǀĞĞƌ�ďŝĞŶĞƐ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ăů��ƐƚĂĚŽ͕�ĐŽŵŽ�ŽĐƵƌƌĞ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƉĞƋƵĞŹŽƐ�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌĞƐ�ƋƵŝĞŶĞƐ�ƚŝĞŶĞŶ�
ŵĞũŽƌĞƐ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĂƚĂŹĞŶ�Ă�ŵşŶŝŵĂƐ�ĐƵĂŶƚşĂƐ͕�ƉŽƌ�ƐĞƌ�ĂĐŽƌĚĞ�
ĐŽŶ�ƐƵ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕�ƐŝŶ�ƋƵĞ�ĞůůŽ�ǀĂǇĂ�ĞŶ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĂŶŽƚĂĚŽƐ͕�Ǉ�
Ɛş͕�ƉŽƌ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕�ŐĞŶĞƌĂ�ŝŵƉĂĐƚŽƐ�ƉŽƐŝƚŝǀŽƐ�ĞŶ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝſŶ�ŵĄƐ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ͘��
�
ϵϳ͘��ů�ƌĂǌŽŶĂƌ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ŵşŶŝŵĂ�ĐƵĂŶƚşĂ͕�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ĂŐƌĞŐĂƌ�ƋƵĞ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�
ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ĂƚƌŝďƵŝĚŽ�Ă�ĞůůĂ�Ɛŝ�ĞƐƚĄ�ĂƌƌŽƉĂĚŽ�ĚĞ�ŵĂǇŽƌ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚ͕�ƉƵĞƐ�ŶŽ�ƉŽĚƌĄ�ƉĂƐĂƌƐĞ�ƉŽƌ�
ĂůƚŽ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉůĂǌŽ�Ǉ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ďŝĞŶĞƐ�ĚĞ�
ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ� ƚĠĐŶŝĐĂƐ� ƵŶŝĨŽƌŵĞƐ� ƐŽŶ� ůĂƐ� ƋƵĞ� ƚĞŶŐĂ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ� Ğů� �DW͕� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�Ă�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽĚşĂŶ�ƐĞƌ�ĂƚĞŶĚŝĚĂƐ�
Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ƉŽƌ�ŵşŶŝŵĂ�ĐƵĂŶƚşĂ�ĚŽŶĚĞ�ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ�ĂĚƋƵŝƌĞŶƚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�ŵƵǇ�ĐŽƌƚŽƐ�
ůĂƉƐŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂƚĞŶĚĞƌ�ƐƵƐ�ƉƵŶƚƵĂůĞƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĞŶ�ĞƐƚŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ͕�ƐƵŵĂĚŽ�Ăů�ŚĞĐŚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƉŽƌ�
ĞƐƚĂ�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ǀşĂƐ͕�ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ�ĂĚǀĞƌƚŝƌ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵǇĞ�Ăů�ĨŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ƵŶ�
ŵĞƌĐĂĚŽ�ƚĂŶ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ĐŽŵŽ�Ğů�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉƌĂ�ƉƷďůŝĐĂ͘�
�
ϵϴ͘��ƐƚĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĂ�ĚĞ�ůĂ�^ĂůĂ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƐƉƌĞŶĚĞ�ĚĞů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϵϰ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϰϳϰ�ĚĞ�
ϮϬϭϭ� Ǉ� ĚĞů� ŵŝƐŵŽ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ͕� ĞƐƚĂďĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ĞŶ� ůĂƐ� ƌĞĨůĞǆŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ƐĞ�
ƐƵƐĐŝƚĂďĂŶ� ƉŽƌ� ůĂ� ĠƉŽĐĂ� ĚĞ� ĞǆƉĞĚŝĐŝſŶ� ĚĞů� ŵĂŶƵĂů� ŽďũĞƚŽ� ĚĞ� ƌĞƉƌŽĐŚĞ͕� ƉƵĞƐ� ƵŶĂ� ƋƵĞũĂ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ� ĞŶ� ůĂ� ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ� Ǉ� ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ��DW�ŚĂ� ƐŝĚŽ�ƋƵĞ�ďĂũŽ� ĞƐƚĂ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚ� ůĂƐ�
ƉĞƋƵĞŹĂƐ�Ǉ�ŵĞĚŝĂŶĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ŶŽ�ĞŶĐŽŶƚƌĂďĂŶ�ƵŶ�ůƵŐĂƌ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵƉĞƚŝƌ͖�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ͕�Ă�
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ϯ͘� /ŶĚŝƋƵĞ� ůĂ� ůşŶĞĂ� Ž� ŶƵŵĞƌĂů� ĚĞů� WůĂŶ� �ŶƵĂů� ĚĞ� �ĚƋƵŝƐŝĐŝŽŶĞƐ� Ăů� ƋƵĞ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ� ůĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͘��

�ſĚŝŐŽ�hE^W^��� �ĞƐĐƌŝƉĐŝſŶ� sĂůŽƌ�ƚŽƚĂů�
ĞƐƚŝŵĂĚŽ�

EŽŵďƌĞ�ĚĞů�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� �ŝƌĞĐĐŝſŶ�

΀ϰϯϮϭϭϱϬϳ΁�
�ŽŵƉƵƚĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�
�ƐĐƌŝƚŽƌŝŽ�
�

�
��ŽŵƉƌĂǀĞŶƚĂ� ĚĞ� ĞƋƵŝƉŽƐ� ĚĞ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ�
ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� �ĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞů� ƉƌŽǇĞĐƚŽ�
^'W^ͲϵϵϯϮͲϮϬϮϮ͕� ĞŶ� Ğů� ŵĂƌĐŽ� ĚĞů� ƉƌŽŐƌĂŵĂ�
^�EEKs�� ĚĞů� �ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� �ĞƐĂƌƌŽůůŽ�
�ŐƌŽĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕�^ĞŶĂ��ŚşĂ͘�

ΨϯϬ͘ϬϭϬ͘ϬϬϬ� >ĞŽŶŽƌĂ� �ĂƌƌĂŐĂŶ�
�ĞĚŽǇĂ�

sĞƌĞĚĂ� �ŽũĂĐĄ͕�
^ĞĐƚŽƌ� Ğů� �ĂƌŝĠŶ͕�
>ŽƚĞ�ϭ��ŚşĂ�

�

ϰ͘� �M�/'K� �^d�E��Z� ��� WZK�h�dK^� z� ^�Zs/�/K^� ��� E��/KE�^� hE/��^� ;hE^W^�Ϳ͗� � �ů� ŽďũĞƚŽ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ƐĞ�ĐůĂƐŝĨŝĐĂ�ĞŶ�Ğů;ůŽƐͿ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ;ƐͿ�ĐſĚŝŐŽ;ƐͿ�ĚĞů��ůĂƐŝĨŝĐĂĚŽƌ�ĚĞ��ŝĞŶĞƐ�Ǉ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ͗��

;�ŽĚŝĨŝĐĂƌ� ŚĂƐƚĂ� Ğů� ƚĞƌĐĞƌ� ŶŝǀĞů� ĚĞů� ĐůĂƐŝĨŝĐĂĚŽƌ� ĚĞ� ďŝĞŶĞƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ƐĞŐƷŶ� ĐůĂƐŝĨŝĐĂĐŝſŶ� hE^W^��
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŽůŽŵďŝĂĐŽŵƉƌĂ͘ŐŽǀ͘ĐŽͬĐůĂƐŝĨŝĐĂĚŽƌͲĚĞͲďŝĞŶĞƐͲǇͲƐĞƌǀŝĐŝŽƐͿ�WŽĚƌĄ�ĚŝůŝŐĞŶĐŝĂƌƐĞ�Ğů��ƵĂƌƚŽ�ŶŝǀĞů�
ĐƵĂŶĚŽ�ĂƉůŝƋƵĞ͘��ŵƉůĞĞ�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĐƵĂĚƌŽƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ͕�ƐĞŐƷŶ�ƌĞƋƵĞƌŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ŽďũĞƚŽ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů͘��ŽŶ�
Ğů�ŽďũĞƚŝǀŽ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂƌ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�ĚĞ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ƐŽůŽ�ƐĞ�ƚĞŶĚƌĄ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ƚĞƌĐĞƌ�
ŶŝǀĞů�ĚĞ�ĐůĂƐŝĨŝĐĂĐŝſŶ͘�

1ƚĞŵ� 'ƌƵƉŽ� ^ĞŐŵĞŶƚŽƐ� &ĂŵŝůŝĂƐ�� �ůĂƐĞƐ� WƌŽĚƵĐƚŽƐ�

ϭ� ΀�΁�WƌŽĚƵĐƚŽƐ�ĚĞ�
hƐŽ�&ŝŶĂů�

΀ϰϯ΁��ŝĨƵƐŝſŶ�Ğ�
dĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�Ğ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
Ǉ�dĞůĞĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�

΀ϰϯϮϭ΁��ƋƵŝƉŽ�ŝŶĨŽƌŵĄƚŝĐŽ�Ǉ�
ĂĐĐĞƐŽƌŝŽƐ�

΀ϰϯϮϭϭϱ΁�
�ŽŵƉƵƚĂĚŽƌĞƐ�

΀ϰϯϮϭϭϱϬϳ΁�
�ŽŵƉƵƚĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�

ĞƐĐƌŝƚŽƌŝŽ�

�
�
�
�
�

ũƵŝĐŝŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ��ŽůĞŐŝĂƚƵƌĂ͕�ůĂ�ŵşŶŝŵĂ�ĐƵĂŶƚşĂ�ǀĞŶşĂ�Ă�ƚƌĂĚƵĐŝƌƐĞ͕�ĂĚĞŵĄƐ͕�ĞŶ�ƵŶĂ�ĨſƌŵƵůĂ�ƋƵĞ�
ĂďŽŶĂďĂ� Ğů� ĐĂŵŝŶŽ� ƉĂƌĂ� ƉƌŽŵŽǀĞƌ� ůĂ� ǀĞƌĚĂĚĞƌĂ� Ǉ� ůŝďƌĞ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ� ĞŶ� ůŽƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�
ƐĞŐŵĞŶƚŽƐ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ�ůĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�ĞƐƚĂƚĂů;͙Ϳ͘͟�
�
WŽƌ�ůŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ĞƐ�ǀŝĂďůĞ͕�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞ�Ǉ�ŽƉŽƌƚƵŶŽ�ĂĚĞůĂŶƚĂƌ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ͕�ƉĂƌĂ�
ƐĂƚŝƐĨĂĐĞƌ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĂƋƵş� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ͕� ĚĂĚŽ�ƋƵĞ� ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ� ŶŽ�ĞƐƚĄ�ĞŶ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ŚĂĐĞƌůŽ�ƉŽƌ�ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ͕�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƐĞŶƚŝĚŽ͕�Ğů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ��ŐƌŽĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�Ͳ�
ZĞŐŝŽŶĂů� �ƵŶĚŝŶĂŵĂƌĐĂ� ĚĞů� ^ĞƌǀŝĐŝŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� �ƉƌĞŶĚŝǌĂũĞͲ^�E�͕� ƌĞƋƵŝĞƌĞ� ĐŽŶƚƌĂƚĂƌ� /Ă�
ĐŽŵƉƌĂ�ĚĞ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ��D�/�Ed���^W��/�>/���K�����KEd�E/�K^�
�/'/d�>�^��E��>���EdZK������^�ZZK>>K��'ZK�DWZ�^�Z/�>�;���Ϳ��'ZK�DWZ�^�Z/�>�
Ͳ�Z�'/KE�>��hE�/E�D�Z���ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀŽĐĂƚŽƌŝĂ�ϮϬϮϮ�ĂǀĂůĂĚŽ�ƉŽƌ�^�EEKs��ĐŽŶ�Ğů�ĐſĚŝŐŽ�
^'W^ͲϵϵϯϮͲϮϬϮϭ͕� Ǉ� /Ă� ĨŽƌŵĂ�ŵĄƐ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞ�ĞƐ�ĂĚĞůĂŶƚĂŶĚŽ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ� ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�
ďĂũŽ�/Ă�ŵŽĚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŵşŶŝŵĂ�ĐƵĂŶƚşĂ͘�
�
�
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�

�

ϱ͘� D��hZ��/ME���>�WZKz��dK�
�
�
EŽ��ƉůŝĐĂ�

��
ϲ͘� K�:�dK��

͞��ŽŵƉƌĂǀĞŶƚĂ�ĚĞ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�Ğů��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�^'W^ͲϵϵϯϮͲϮϬϮϮ͕�ĞŶ�

Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�^�EEKs��ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ��ŐƌŽĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕�^ĞŶĂ��ŚşĂ͘͟�

ϲ͘ϭ� �>��E�����>�K�:�dK�

�ů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ��ŐƌŽĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�;���Ϳ�ĚĞ��ŚşĂ͕�ůĞ�ĨƵĞ�ĂƉƌŽďĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶǀŽĐĂƚŽƌŝĂ�̂ �EEKs��ϮϬϮϮ�
Ğů� ƉƌŽǇĞĐƚŽ͕� �D�/�Ed�� �^W��/�>/���K� ��� �KEd�E/�K^� �/'/d�>�^� �E� �>� ��EdZK� ��� ��^�ZZK>>K�
�'ZK�DWZ�^�Z/�>�;���Ϳ��'ZK�DWZ�^�Z/�>�ʹ�Z�'/KE�>��hE�/E�D�Z���ĐŽŶ�Ğů�ĐſĚŝŐŽ�^'W^ͲϵϵϯϮͲ
ϮϬϮϮ�ĞŶ�ůĂ�ůşŶĞĂ�ƉƌŽŐƌĂŵĄƚŝĐĂ͗��ĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ�ĚĞ�ĂŵďŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ͘�
�
>ŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĞŶĨŽĐĂĚŽƐ�Ă�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂƌ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂŵĞŶƚĞ�ůŽƐ�ĂŵďŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƚŝĞŶĞŶ�ĐŽŵŽ�ĨƵŶĐŝſŶ�
ůŽŐƌĂƌ�Ğů�ŵĞũŽƌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�/н�нŝ�ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ǀŝŐŝůĂŶĐŝĂ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ�Ğů�ĐƵĂů�
ĞƐ�ďĂƐĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ƉĂƌĂ�ŐĂƌĂŶƚŝǌĂƌ�ůĂ�ƉĞƌƚŝŶĞŶĐŝĂ�ĚĞ� ůĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�Ă�ĂĚƋƵŝƌŝƌ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƐƵ�
ŝŵƉĂĐƚŽ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�Ǉ�ĚĂƌ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�Ă�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ͕�ůĂƐ�
ĐƵĂůĞƐ� ƐĞ�ŵŝĚĞŶ� ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ� ĚĞ� ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ� Ǉ� ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ͘��Ğ� ĨŽƌŵĂ� ƐŝŵŝůĂƌ� ĞƐƚĞ� ƚŝƉŽ� ĚĞ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ĚĂŶ�
ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�Ăů�ŽďũĞƚŝǀŽ�ĚĞů�͞WĂĐƚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚĞ��ŽůŽŵďŝĂϱĚĞů�ƉůĂŶ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƉĂƌĂ�
Ğů�ĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ƵŶĚŝŶĂŵĂƌĐĂ͕�Ğů�ĐƵĂů�ƐĞ�ĞŶĨŽĐĂ�ĞŶ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůŝǌĂƌ�Ğů�ĂƉĂƌĂƚŽ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ�Ǉ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�
ĨŽƌƚĂůĞĐŝĞŶĚŽ�ůĂ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĨşƐŝĐĂ�Ǉ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ͕�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĞ�Ğů�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŵĄƐ�ĂƉƌŽƉŝĂĚŽ�
ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ�ĚĞ��ƵŶĚŝŶĂŵĂƌĐĂ͘�
�
�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ�ƐĞ�ďƵƐĐĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐƵĞŶƚĞŶ�ĐŽŶ�
ůĂ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĨşƐŝĐĂ�Ǉ�ŵŽďŝůŝĂƌŝŽ�ĂĚĞĐƵĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ͕�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ�Ǉ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ� Ǉ� ƋƵĞ� ĂƚŝĞŶĚĂŶ� ůŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ� Ǉ� ůŽƐ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ĚĞ� ĂůƚĂ� ĐĂůŝĚĂĚ͘�
�ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕� ƐĞ� ĚĞďĞŶ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂƌ͕� ůĂƐ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ� ƉĞĚĂŐſŐŝĐĂƐ� ƐŽďƌĞ� Ğů� ƵƐŽ� ĚĞ� ĐĂĚĂ� ĞůĞŵĞŶƚŽ� ǇͬŽ�
ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ�ĚĞů�ĐĞŶƚƌŽ�ĞŶ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ƋƵĞ�ĂƌƚŝĐƵůĞ�ĂƉƌĞŶĚŝĐĞƐ�
Ğ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌĞƐ͘�
�

�
�
ϳ͘� �^W��/&/���/KE�^�d��E/��^���>�K�:�dK����KEdZ�d�Z�
�
�ů��ŽŵŝƚĠ��ǀĂůƵĂĚŽƌ�dĠĐŶŝĐŽ�ƌĞǀŝƐĂƌĄ�ůĂ�ĚĞƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ŽĨƌĞĐŝĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�
ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͕�ĂƐĞŐƵƌĄŶĚŽƐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ƐĞ�ĂũƵƐƚĂ�Ă�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ƌĞƋƵĞƌŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ůĂ��ŶƚŝĚĂĚ͕�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�
ƋƵĞ�ĠƐƚĂƐ�ŶŽ�ĐƵŵƉůĂŶ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĚĞƐĐƌŝƉĐŝŽŶĞƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�^�E��ƐĞƌĄ�ĐĂƵƐĂů�ĚĞ�Z��,��K�
ĚĞ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ͘��
�

�
ϱ�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŚŝĂͲĐƵŶĚŝŶĂŵĂƌĐĂ͘ŐŽǀ͘ĐŽͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉͬƉůĂŶͲĚĞͲĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�
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�

�

�

ZĞĨ͘��ƌƚşĐƵůŽ� �ſĚŝŐŽ�hE^W^�� �ĞƐĐƌŝƉĐŝſŶ� �ĂŶƚŝĚĂĚ� hŶŝĚĂĚ�

�ŽŵƉƵƚĂĚŽƌ�ĚĞ�ĞƐĐƌŝƚŽƌŝŽ� ϰϯϮϭϭϱϬϳ� ^ĞŐƷŶ�ĨŝĐŚĂ�ƚĠĐŶŝĐĂ�ĂŶĞǆĂ� Ϯ� hŶŝĚĂĚ�

�

ϳ͘ϭ� �^W��/&/���/KE�^�d��E/��^�D/E/D�^�Yh������E��hDW>/Z�>K^��/�E�^�ͬ�^�Zs/�/K^�
�
ϳ͘ϭ͘ϭ� �KDWKE�Ed��d��E/�K�

�
x� �ů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞƌĄ�ĂƉŽƌƚĂƌ�ĨŝĐŚĂƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ�Ă�ĂĚƋƵŝƌŝƌ͕�ĞŶ�ĚŽŶĚĞ�ƐĞĂ�ƉŽƐŝďůĞ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�

ƚŽĚĂƐ�Ǉ�ĐĂĚĂ�ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ĞǆŝŐŝĚĂƐ͘�
�
�
ϴ͘� �E�>/^/^���>�^��dKZ�
�
^Ğ�ĂŶĞǆĂ�Ğů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ĐŽŵŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ƉƌĞǀŝŽ͕�ĞůĂďŽƌĂĚŽ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůŽƐ�
ůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞů�DĂŶƵĂů� ĚĞ� �ŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ� ZĞƐŽůƵĐŝſŶ� ϭϰϳϬ� ĚĞ� ϭϳ� ĚĞ� ŶŽǀŝĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϮϬϮϬ� Ǉ� ůĂ� 'ƵşĂ� ĚĞ�
�ŽůŽŵďŝĂ��ŽŵƉƌĂ��ĨŝĐŝĞŶƚĞ͘��

;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŽůŽŵďŝĂĐŽŵƉƌĂ͘ŐŽǀ͘ĐŽͬƐŝƚĞƐͬĐĐĞͺƉƵďůŝĐͬĨŝůĞƐͬĐĐĞͺĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬĐĐĞͺŐƵŝĂͺĞůĂďŽƌĂĐŝŽŶͺĞƐƚƵĚŝ
ŽƐ͘ƉĚĨͿ�

ϵ͘� s�>KZ��^d/D��K���>��KEdZ�dKͬ�WZ�^hWh�^dK�K&/�/�>�
�
�ů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƐĞƌĄ�ŚĂƐƚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ƐƵŵĂ�ĚĞ�s�/Ed/Eh�s��D/>>KE�^�EKs��/�EdK^�EKs�Ed��
z��K^�D/>�W�^K^��;ΨϮϵ͛ϵϵϮ͘ϬϬϬͿDͬ�d�͕�ŝŶĐůƵŝĚŽ�Ğů�/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ăů�sĂůŽƌ��ŐƌĞŐĂĚŽ�;/͘s͘�͘Ϳ͕�ĐƵĂŶĚŽ�Ă�ĞůůŽ�ŚƵďŝĞƌĞ�
ůƵŐĂƌ�Ǉ�ĚĞŵĄƐ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ͕�ƚĂƐĂƐ͕�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ǇͬŽ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ůĞŐĂů͕�ĐŽƐƚŽƐ�
ĚŝƌĞĐƚŽƐ�Ğ�ŝŶĚŝƌĞĐƚŽƐ͘�
ϵ͘ϭ� �E�>/^/^���>�s�>KZ��^d/D��K���>��KEdZ�dK�z�WZ�^hWh�^dK�K&/�/�>͘�
�
�ů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ŽĨŝĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�ĞƐ�ĚĞ�s�/Ed/Eh�s��D/>>KE�^�EKs��/�EdK^�EKs�Ed��
z��K^�D/>�W�^K^�;ΨϮϵ͛ϵϵϮ͘ϬϬϬͿDͬ�d�͘�
�
�� ĞĨĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ĞƐƚŝŵĂƌ� Ğů� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ� ƐĞůĞĐĐŝſŶ͕� Ğů� �ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� �ĞƐĂƌƌŽůůŽ�
�ŐƌŽĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕�ĂĚĞůĂŶƚſ�ƵŶ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ͕�ĞŶ�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ĞƐƚŝŵſ�ƋƵĞ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ƉĂƌĂ�ůĂ�͞�ŽŵƉƌĂǀĞŶƚĂ�ĚĞ�
ĞƋƵŝƉŽƐ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�Ğů��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�^'W^ͲϵϵϯϮͲϮϬϮϮ͕�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�
^�EEKs�� ĚĞů� �ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� �ĞƐĂƌƌŽůůŽ� �ŐƌŽĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕� ^ĞŶĂ� �ŚşĂ͟� ĂƌƌŽũſ� ƵŶ� ǀĂůŽƌ� ƚŽƚĂů� ĚĞ� s�/Ed/Eh�s��
D/>>KE�^�EKs��/�EdK^�EKs�Ed��z��K^�D/>�W�^K^��;ΨϮϵ͛ϵϵϮ͘ϬϬϬͿDͬ�d�͘�
�
EKd��EŽ͘ϭ͗�WĂƌĂ�ĞƐƚĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ��W>/���Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ��E�yK�Ăů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ƉƌĞǀŝŽ͘�
�
EŽƚĂ�EŽ͘Ϯ͗��Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ͕�ŽĨĞƌƚĞ�ƉŽƌ�ƵŶ�ŵĞŶŽƌ�ƉƌĞĐŝŽ�Ăů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĂƐŝŐŶĂĚŽ͕�ƐĞ�ƉŽĚƌĄ�
ĂŵƉůŝĂƌ�ĐĂŶƚŝĚĂĚĞƐ�ŚĂƐƚĂ�ĂŐŽƚĂƌ�ůĂ�ƚŽƚĂůŝĚĂĚ�ĚĞů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ŽĨŝĐŝĂů͕�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ͘�
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�
ϭϬ͘� �^W��dK^�WZ�^hWh�^d�>�^�

�

�

�
ϭϭ͘� :h^d/&/���/ME����>��DK��>/�������^�>���/ME�

^Ğ�ƌĞĂůŝǌŽ�ůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�dŝĞŶĚĂ�sŝƌƚƵĂů��Ğů��ƐƚĂĚŽ��ŽůŽŵďŝĂŶŽ�Ǉ�Ă�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ŶŽ�
ĞǆŝƐƚĞ� ƵŶ� ĂĐƵĞƌĚŽ�ŵĂƌĐŽ� ĚĞ� ƉƌĞĐŝŽƐ� ĐĞůĞďƌĂĚŽ� ƉŽƌ� �ŽůŽŵďŝĂ� �ŽŵƉƌĂ� �ĨŝĐŝĞŶƚĞ͕� ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ� Ăů� ŽďũĞƚŽ� ĚĞ� ůĂ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͘�

�ů� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ƐĞůĞĐĐŝſŶ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĚĞďĞ� ƐƵƌƚŝƌ� ĞƐ� Ğů� ĚĞ� DşŶŝŵĂ� �ƵĂŶƚşĂ͕� ƚĞŶŝĞŶĚŽ� ĞŶ� ĐƵĞŶƚĂ� ƋƵĞ� Ğů�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ŽĨŝĐŝĂů�ĂƐŝŐŶĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂƌ�ĞƐ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ăů�ϭϬй�ĚĞ�ůĂ�ŵĞŶŽƌ�ĐƵĂŶƚşĂ͘�

WŽƌ�ůŽ�ĐƵĂů�ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ�ƌĞĂůŝǌĂƌĂ�ůĂ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�DşŶŝŵĂ��ƵĂŶƚşĂ͕�ĚĞ�
ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĞŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�Ϯ͕�ŶƵŵĞƌĂůĞƐ�ϱ�Ǉ�ϲ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϭϱϬ�ĚĞ�ϮϬϬϳ͕�ƌĞŐůĂŵĞŶƚĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů��ĞĐƌĞƚŽ�ϭϬϴϮ�ĚĞ�
ϮϬϭϱ͕��ĂƉşƚƵůŽ�//͕�̂ ĞĐĐŝſŶ�/�Ͳ�̂ h�^���/ME�ϱ�Ͳ�ĂƌƚşĐƵůŽƐ�Ϯ͘Ϯ͘ϭ͘Ϯ͘ϭ͘ϱ͘ϭ�Ǉ�Ϯ͘Ϯ͘ϭ͘Ϯ͘ϭ͘ϱ͘Ϯ͕�ŵŽĚŝĨŝĐĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů��Zd/�h>K�
Ϯ� ĚĞů� �ĞĐƌĞƚŽ� ϭϴϲϬ� ĚĞ� ϮϬϮϭ� Ǉ� ĂĐŽƌĚĞ� Ă� ůĂƐ� ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ� ĚĞ� ůĂ� �ŐĞŶĐŝĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� �ŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ� WƷďůŝĐĂ� Ͳ�
�ŽůŽŵďŝĂ��ŽŵƉƌĂ��ĨŝĐŝĞŶƚĞ͘�

>Ă�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ�ƐĞ�ŚĂƌĄ�ĂƚĞŶĚŝĞŶĚŽ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ůĞŐĂů�ĚĞ�DşŶŝŵĂ��ƵĂŶƚşĂ�Ǉ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƌŝǀĞ�
ĚĞ�ƐƵ�ĂĚũƵĚŝĐĂĐŝſŶ͕�Ğů�ĐƵĂů�ĞƐƚĄ�ĐŽŶĨŽƌŵĂĚŽ�ƉŽƌ͗�

Zh�ZK͗����ͲϯϲϬϱͲϭϯϬϬͲϮͲϬͲϯϲϬϱϬϬϳͲϬϮ�

WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ� /ŶĚŝƋƵĞ��ŽŶ�y� ZƵďƌŽ� sĂůŽƌ�

/ŶǀĞƌƐŝſŶ� y� �ͲϯϲϬϱͲϭϯϬϬͲϮͲϬͲϯϲϬϱϬϬϳͲϬϮ�
��ΨϮϵ͘ϵϵϮ͘ϬϬϬ��

�ΨϮϵ͘ϵϵϮ͘ϬϬϬ�

&ƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� � � �

EƌŽ͘�

ĚĞ���W
&ĞĐŚĂ�ĚĞ�

��W�

&ĞĐŚĂ�ĚĞ�

ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽ�

ĚĞů���W�
�ĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�

WŽƐŝĐŝſŶ�

�ĂƚĄůŽŐŽ�

ĚĞ�'ĂƐƚŽ�
&ƵĞŶƚĞ� sĂůŽƌ�ĞŶ�>ĞƚƌĂƐ� sĂůŽƌ�ĞŶ�

EƷŵĞƌŽƐ�

�������

ϴϯϮϮ�
ϮϬϮϮͲϬϰͲ
Ϯϴ� EŽ��ƉůŝĐĂ�

���������������

ϵϱϭϯϮϯ�

�ͲϯϲϬϱͲ
ϭϯϬϬͲϮͲϬͲ
ϯϲϬϱϬϬϳͲ
ϬϮ�

EĂĐŝſŶ�

s�/Ed/Eh�s��
D/>>KE�^�
EKs��/�EdK^�
EKs�Ed��z��K^�D/>�
W�^K^��
;ΨϮϵ͛ϵϵϮ͘ϬϬϬͿDͬ�d�͘�

�

ΨϮϵ͘ϵϵϮ͘ϬϬϬ�
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���ŽŶƐƚŝƚƵĐŝſŶ�WŽůşƚŝĐĂ�ĚĞ��ŽůŽŵďŝĂض
�ĞǇĞƐ�ϴϬ�ĚĞ�ϭϵϵϯ<�ض
�ĞǇ�ϭϭϱϬ�ĚĞ�ϮϬϬϳ<�ض
�ĞǇ�ϭϰϳϰ�ĚĞ�ϮϬϭϭ<�ض
�ĞǇ�ϭϰϯϳ�ĚĞ�ϮϬϭϭ<�ض
�ĞǇ�ϮϬϴϬ�ĚĞ�ϮϬϮϭ<�ض
���ĞĐƌĞƚŽ�ϭϬϴϮ�ĚĞ�ϮϬϭϱض
���ſĚŝŐŽƐ��ŝǀŝů�Ǉ�ĚĞ��ŽŵĞƌĐŝŽ͕�ĞŶ�ůŽ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐĞĂ�ĂƉůŝĐĂďůĞƐ͘ض
�ŶǀŝƚĂĐŝſŶ�Ă��ŽƚŝǌĂƌ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ͕�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ͕�ĂŶĞǆŽƐ�Ǉ�ĨŽƌŵĂƚŽƐ͘/�ض
���ĞŵĄƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ĐŽŶĐŽƌĚĂŶƚĞƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ƋƵĞ�ƌŝũĂŶ�Ž�ůůĞŐƵĞŶ�Ă�ƌĞŐŝƌ�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ͘ض
�ĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ǀŝŐĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚĞŶ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ůĞǇ�ĐŽůŽŵďŝĂŶĂ͕�ĐŽŶŽĐŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ<�ض
ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞƐ͘�
�
�Ɛ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕�ĂĐůĂƌĂƌ�ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ͕�
ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞ�Ă�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ĂĐƵĞƌĚŽƐ�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ƉƌĞĐŝŽ͕�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂ�ƐĂƚŝƐĨĂĐĞƌ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͘�
�
ϭϮ͘� DK��>/�������^�>���/ME͗��

DşŶŝŵĂ��ƵĂŶƚşĂ�

�

ϭϯ͘� /E&KZD��/ME���>��KEdZ�dK͗�
�
d/WK>K'1���KEdZ��dh�>�

�ŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ��ŽŵƉƌĂǀĞŶƚĂ�

KƚƌŽ͗�� Eͬ��

�
ϭϰ͘� K�>/'��/KE�^����>�^�W�Zd�^�
�
ϭϰ͘ϭ� K�>/'��/KE�^���>��KEdZ�d/^d��

ϭϰ͘ϭ͘ϯ� KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ�ĚĞů��ŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ͗�

Ă͘� �ũĞĐƵƚĂƌ�Ğů�ŽďũĞƚŽ�ĚĞů��ŽŶƚƌĂƚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐĂůŝĚĂĚ͕�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ͕�Ǉ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞĨŝŶŝĚĂƐ�ĞŶ�
ůŽƐ��ŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞů�WƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ͘�

ď͘� 'ĂƌĂŶƚŝǌĂƌ�ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞů�ŽďũĞƚŽ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉůĂǌŽƐ�Ǉ�ůƵŐĂƌĞƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ͕�
ďĂũŽ�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ͕�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ͕�ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ�Ǉ�ũƵƌşĚŝĐĂƐ�ĞƐƚŝƉƵůĂĚĂƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�
ŝŶƚĞŐƌĂŶ� Ğů� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ� Ǉ� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĐŽŶ� ůĂ� ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ� Ǉ� ĂĐĞƉƚĂĚĂ� ƉŽƌ� ůĂ�
ĞŶƚŝĚĂĚ͘�

Đ͘� �Ăƌ� Ă� ĐŽŶŽĐĞƌ� Ăů� ^�E�� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ƌĞĐůĂŵĂĐŝſŶ͕� ƉĞƚŝĐŝſŶ͕� ŽƌĚĞŶ�Ž� ƐŝŵŝůĂƌ� ĚĞ� ƚĞƌĐĞƌŽƐ�ƋƵĞ� ŝŶĚŝƌĞĐƚĂ�Ž�
ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ƉƵĞĚĂ�ƚĞŶĞƌ�ĂůŐƷŶ�ĞĨĞĐƚŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞů��ŽŶƚƌĂƚŽ�Ž�ƐŽďƌĞ�ƐƵƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ͘�

Ě͘� �Ăƌ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�Ă�ƐƵƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĨƌĞŶƚĞ�Ăů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƐŽĐŝĂů�ŝŶƚĞŐƌĂů͕�ƉĂƌĂ�ůŽ�ĐƵĂů�ĚĞďĞƌĄ�
ƌĞĂůŝǌĂƌ�ůŽƐ�ĂƉŽƌƚĞƐ�Ă�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĨŝĞƌĞ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϱϬ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϳϴϵ�ĚĞ�ϮϬϬϮ�Ǉ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�Ϯϯ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϭϱϬ�
ĚĞ�ϮϬϬϳ͕�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�Ǉ�ƌĞŐůĂŵĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ƌŝŐĞŶ�ůĂ�ŵĂƚĞƌŝĂ͘�
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Ğ͘� DĂŶƚĞŶĞƌ�ǀŝŐĞŶƚĞ�ůĂƐ�ŐĂƌĂŶƚşĂƐ�ĞǆŝŐŝĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�ƚŝĞŵƉŽ�ƉĂĐƚĂĚŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵŽĚŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞŶ�ĞŶ�ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ͘�

Ĩ͘� ^ƵŵŝŶŝƐƚƌĂƌ�Ăů�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐĞĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�Ğů�ĐŽƌƌĞĐƚŽ�
Ǉ�ŽƉŽƌƚƵŶŽ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌĂĞ͕�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůŽƐ�Ăƌƚ͘�ϰǑ�Ǉ�ϱǑ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϴϬ�
ĚĞ�ϭϵϵϯ͘�

Ő͘� WƌĞƐĞŶƚĂƌ�ŽƉŽƌƚƵŶĂŵĞŶƚĞ�ůĂƐ�ĨĂĐƚƵƌĂƐ͕�ůŽƐ�ƐŽƉŽƌƚĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ�Ǉ�ĚĞŵĄƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�
ƉĂƌĂ�Ğů�ƉĂŐŽ͘�

Ś͘� EŽ�ĞƐƚĂƌ� ŝŶĐƵƌƐŽ� ĞŶ� ŶŝŶŐƵŶĂ�ĚĞ� ůĂƐ� ŝŶŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�Ğ� ŝŶĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝĚĂĚĞƐ� ŐĞŶĞƌĂůĞƐ�Ŷŝ� ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�
ĐŽŶƚƌĂƚĂƌ͕�;Ăƌƚ͘�ϴ�ůĞǇ�ϴϬ�ĚĞ�ϭϵϵϯ�Ǉ�ĚĞŵĄƐ�ŶŽƌŵĂƐͿ͘�

ŝ͘� �ŝƐƉŽŶĞƌ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ůĂ� ĞũĞĐƵĐŝſŶ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌĂƚŽ� ĚĞů� ĞƋƵŝƉŽ� ŚƵŵĂŶŽ� Ǉ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͕� ŝĚſŶĞŽ� Ǉ�
ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ſƉƚŝŵĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�Ǉ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůŽ�ƌĞƋƵĞƌŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ��ŶƚŝĚĂĚ͘�

ũ͘� DĂŶƚĞŶĞƌ� ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚŽƐ� ůŽƐ�ƉĞƌŵŝƐŽƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ� Ǉ� ĞǆŝŐŝĚŽƐ�ƉŽƌ� ůĂ� >ĞǇ�ƉĂƌĂ� ůĂ� ĞũĞĐƵĐŝſŶ� ĚĞů� ŽďũĞƚŽ� Ă�
ĐŽŶƚƌĂƚĂƌ͘�

Ŭ͘� >ĂƐ�ĚĞŵĄƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƚŝŵĞŶ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ͘�
�

�
ϭϰ͘ϭ͘ϯ� KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ��ƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ�ĚĞů��ŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ͗�
�
Ă͘� �ŶƚƌĞŐĂƌ�ůŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ĚĞ�ĐſŵƉƵƚŽ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ĚĞƐĐƌŝƚĂƐ�

ĞŶ�ůĂƐ�ĨŝĐŚĂƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ͕�ĞŶ�Ğů�ůƵŐĂƌ�Ǉ�ƉůĂǌŽƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘��
ď͘� �ŶƚƌĞŐĂƌ�ůŽƐ�ďŝĞŶĞƐ�ĞŶ�ďƵĞŶ�ĞƐƚĂĚŽ�Ǉ�ůŝďƌĞƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞĐƚŽƐ�Ž�ǀŝĐŝŽƐ�ŽĐƵůƚŽƐ͕�ŐĂƌĂŶƚŝǌĂŶĚŽ�ƋƵĞ�ĐƵĞŶƚĂŶ�ĐŽŶ�

ƉůĞŶĂ� ŝĚŽŶĞŝĚĂĚ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� Ă� ůĂƐ� ĐƵĂůĞƐ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ� �ŽŶƚƌĂƚŽ� ĚĞ�
ĐŽŵƉƌĂǀĞŶƚĂ�ĚĞ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ĚĞ�ĐſŵƉƵƚŽ�΀ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ΁�ĚĞ�΀ĨĞĐŚĂ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ΁�ĐĞůĞďƌĂĚŽ�ĞŶƚƌĞ�
΀ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ��ŶƚŝĚĂĚ��ƐƚĂƚĂů΁�Ǉ�΀ŶŽŵďƌĞ�ĚĞů��ŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ΁��

Đ͘� �ƐƵŵŝƌĄ�ĞŶ�Ğů�ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ĚŝĐŚŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ůĂƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ǀĞŶĚĞĚŽƌ�ĐŽŵŽ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƌ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�
Ă�ůĂ�ƌĞŐƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ăů�ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌ͘��

Ě͘� ^ĂŶĞĂƌ�ůĂ�ǀĞŶƚĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ďŝĞŶĞƐ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ĞǀŝĐĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�
ǀŝĐŝŽƐ�ŽĐƵůƚŽƐ͘��

Ğ͘� 'ĂƌĂŶƚŝǌĂƌ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ǇͬŽ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶƚƌĞŐĂŶ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ůŝďƌĞƐ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�ŐƌĂǀĂŵĞŶ�Ž�
ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ǉ�ƋƵĞ�ƚŝĞŶĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ǀĞŶƚĂ�ǇͬŽ�ůŝĐĞŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ͘��

Ĩ͘� �ĨĞĐƚƵĂƌ�ůĂ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŶĞǆŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ĞŶ�Ğů�ůƵŐĂƌ�ĚĞ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘��
Ő͘� �ƐƵŵŝƌ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ƌĞƋƵĞƌŝĚŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ�Ăů�ůƵŐĂƌ�ĚĞ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘��
Ś͘� ,ĂĐĞƌ� ůŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞƐ�ĚĞ� ůŽƐ�ďŝĞŶĞƐ�ĞŶƚƌĞŐĂĚŽƐ�ƐĞŐƷŶ� ůĂƐ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝŽŶĞƐ�ĨŽƌŵƵůĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�

ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕� ĐƵĂŶĚŽ�ŶŽ� ĐƵŵƉůĂŶ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ͕� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�
ŝŶĚŝĐĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ĨŝĐŚĂƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ͘�

ŝ͘� �ĞũĂƌ�ůŽƐ�ůƵŐĂƌĞƐ�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ŝŶƐƚĂůĂƌĄŶ�ůŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ŵŝƐŵĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂƐĞŽ�Ǉ�ŽƌĚĞŶ�ĞŶ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂďĂŶ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũŽƐ͘��

ũ͘� KĨƌĞĐĞƌ�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ƐŽƉŽƌƚĞ�Ă�ůŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ͕�Ăů�ĨŝŶĂůŝǌĂƌ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ŐĂƌĂŶƚşĂ͘��

�
ϭϰ͘ϭ͘ϯ͘ϭ͘�KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�^^d�
�

Ă͘� WĂƌĂ� ŝŶŐƌĞƐĂƌ� Ă� ůĂƐ� ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞů� �ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� �ĞƐĂƌƌŽůůŽ� �ŐƌŽĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� Ğů� ĐŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ� ĚĞďĞƌĄ�
ƉŽƌƚĂƌ� ůŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ�ĞŶ�ŶŽƌŵĂƚŝǀŝĚĂĚ� ůĞŐĂů�ǀŝŐĞŶƚĞ�
ƉĂƌĂ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƐƵ� ůĂďŽƌ�Ǉ�ƉĂƌĂ�ĞǀŝƚĂƌ�ĐŽŶƚĂŐŝŽ�ĚĞ��Ks/�Ͳϭϵ͘�^Ğ�ĚĞďĞƌĄŶ�ĂĐŽŐĞƌ�Ăů�ƉƌŽƚŽĐŽůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ƚŝĞŶĞ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ƉĂƌĂ�ĞǀŝƚĂƌ�Ğů�ĐŽŶƚĂŐŝŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƐƵ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĞŶ�ůĂƐ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ��
�
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ď͘� �ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ� �Z>� ĚĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞů� ^'Ͳ^^d� ĂĐŽƌĚĞ� Ă� ůĂ� ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ� ŵşŶŝŵŽƐ͕�
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĨŝƌŵĂĚĂ�Ğů�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�>ĞŐĂů͕�Ǉ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ƐŽƉŽƌƚĞƐ͗��
�

x� &ŽƚŽĐŽƉŝĂ�ĚĞ�ĐĠĚƵůĂ�Ǉ�ůŝĐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ƐĂůƵĚ�ĞŶ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞů�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ƋƵĞ͘�
ĞǀĂůƷĂ�ůŽƐ�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�ŵşŶŝŵŽƐ͘�

x� �ǀĂůƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ� ŵşŶŝŵŽƐ� Ǉ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ� ƉůĂŶ� ĚĞ� ĂĐĐŝſŶ� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ� Ă� ůĂ�
ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�ŵşŶŝŵŽƐ�ĂƉůŝĐĂďůĞƐ�Ͳ��ĞĐ͘�ϭϬϳϮͬϮϬϭϱ;Ϯ͘Ϯ͘ϰ͘ϲ͘ϭͿ�Ǉ�ZĞƐ�ϬϯϭϮͲ
ϮϬϭϵ��

�
Đ͘� WƌŽƚŽĐŽůŽƐ�ĚĞ�ďŝŽƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐĞĚĞ�Ž�ůƵŐĂƌ�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĞ�ůĂ�ŽďƌĂ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�

ĐŽŶ�ůĂ�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�ϯϱϬ�ĚĞ�ϮϬϮϮ�Ž�ůĂ�ƋƵĞ�ŚĂŐĂ�ƐƵƐ�ǀĞĐĞƐ͘�
�
ϭϰ͘ϭ͘ϯ͘Ϯ͘�KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞƐ�
�

D�� �Ăƌ� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� Ă� ůŽƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ� ĂŵďŝĞŶƚĂůĞƐ� ĐŽŶƚĞŵƉůĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĐŽŵƉƌĂ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ� Ǉ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͖� ůŽ� ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůŽ� ĞƐƚŝƉƵůĂĚŽ� ƐĞŐƷŶ� ůĂ� �/Z���/ME� ��� W>�E���/ME� z�
�/Z���/KE�D/�EdK� �KZWKZ�d/sK� ĚĞ� ůĂ� �/Z���/ME� '�E�Z�>� ĚĞů� ^�Zs/�/K� E��/KE�>� ���
�WZ�E�/��:��;^�E�Ϳ͘�WĂƌĂ�ƚĂů�ĞǀĞŶƚŽ͕�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ƋƵĞ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ�ĂƐƵŵĂ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�Ǉ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�
ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞƐŝĚƵŽƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ĚĞů�ĞŵďĂůĂũĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ďŝĞŶĞƐ�;ƉůĄƐƚŝĐŽ͕�ŝĐŽƉŽƌ�Ǉ�ĚĞŵĄƐͿ�ƋƵĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ�
ƐĞ�ůůĞŐƵĞŶ�Ă�ŐĞŶĞƌĂƌ�ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĚŽƐ͘�

�
ď͘� �ů�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌ�ĚĞďĞ�ŐĂƌĂŶƚŝǌĂƌ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ŐĞŶĞƌĞŶ�ƌĞƐŝĚƵŽƐ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů������ŚşĂ͕�Ǉ�

ĞŶ� ůŽ� ƉŽƐŝďůĞ� ŶŽ� ƵƐĂƌ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ŝĐŽƉŽƌ� Ž� ĚĞ� ĚŝĨşĐŝů� ĂƉƌŽǀĞĐŚĂŵŝĞŶƚŽ� ĞŶ� Ğů� ĞŵďĂůĂũĞ� ĚĞ� ůŽƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ͘�WĂƌĂ�ĂƐş� ůŽŐƌĂƌ�ƋƵĞ� ůŽƐ� ƌĞƐŝĚƵŽƐ�ŐĞŶĞƌĂĚŽƐ�ŶŽ�ŐĞŶĞƌĞŶ�ƵŶ� ŝŵƉĂĐƚŽ�ŶĞŐĂƚŝǀŽ�Ăů�ŵĞĚŝŽ�
ĂŵďŝĞŶƚĞ͘�
�

Đ͘� >ĂƐ�ĚĞŵĄƐ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϱ�ĚĞ�ůĂ�ůĞǇ�ϴϬ�ĚĞ�ϭϵϵϯ�Ǉ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƌŝǀĞŶ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĚĞů�
ŽďũĞƚŽ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�

�
ϭϰ͘Ϯ� K�>/'��/KE�^���>�^�E�͗�
�
Ŭ͘� WĂŐĂƌ�ůĂ�ĐŽŶƚƌĂƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ƋƵĞ�ƚŝĞŶĞ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ğů��KEdZ�d/^d�͘�
ů͘� �ǆŝŐŝƌ�Ăů��KEdZ�d/^d��ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ŝĚſŶĞĂ�Ǉ�ŽƉŽƌƚƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘��
ŵ͘� ^ƵŵŝŶŝƐƚƌĂƌ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĂ��>��KEdZ�d/^d��ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƚŽ�ĚĞů������

ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘�
Ŷ͘� ^ƵƐĐƌŝďŝƌ�ĐŽŶũƵŶƚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�Ğů��KEdZ�d/^d��ůĂƐ�ĂĐƚĂƐ�Ǉ�ůŽƐ�ĚĞŵĄƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�

ĞũĞĐƵĐŝſŶ�Ǉ�ůŝƋƵŝĚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘�
Ž͘� �ĞƐŝŐŶĂƌ� ůĂ� ƐƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ�ĚĞů� ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƉĂƌĂ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ� ůĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĐŽŶũƵŶƚĂ�Ǉ�ƋƵĞ� ƐĞ�

ŽƌŝĞŶƚĞŶ�Ăů�ĚĞďŝĚŽ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ͘�
Ɖ͘� >ĂƐ�ĚĞŵĄƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞŶ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞƐ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ŽďũĞƚŽ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ��
�
ϭϱ͘� WZK�h�dK^�WKZ��EdZ�'�Z�WKZ��>��KEdZ�d/^d���
�

Ă͘� /ŶĨŽƌŵĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽ� ĞŶ� Ğů� >ŝƚĞƌĂů� Ś� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ� Ă� ůĂƐ� KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ� �ƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ� ĚĞů�
�ŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ��
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ď͘� �ƵŵƉůŝƌ� ĐŽŶ� ůĂ� ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚĞ� ůŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞů� ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕� � ƌĞƋƵĞƌŝĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů� ^�E�͕� ůŽƐ�
ĐƵĂůĞƐ� ĚĞďĞƌĄŶ� ƐĞƌ� ŽĨĞƌƚĂĚŽƐ� ĞŶ� ƐƵ� ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ� ĞŶ� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ͘�

�
ϭϲ͘� W>��K�����:��h�/ME���>��KEdZ�dK�
�
�ů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƐĞƌĄ�ĚĞ�ƵŶ�;ϭͿ�ŵĞƐ�ƐŝŶ�ĞǆĐĞĚĞƌ�ĚĞů�ϭϱ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϮϮ͕�ĐŽŶƚĂĚŽ�Ă�
ƉĂƌƚŝƌ� ĚĞů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ� ĚĞ� ƉĞƌĨĞĐĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ͕� ůĞŐĂůŝǌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĞũĞĐƵĐŝſŶ� ĚĞů�
ĐŽŶƚƌĂƚŽͬĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ŽĨĞƌƚĂ� ;ĞŶƚŝĠŶĚĂƐĞ� ƌĞŐŝƐƚƌŽ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂů� Ǉ� ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ŐĂƌĂŶƚşĂ� ƷŶŝĐĂ͕�
ƐƵƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĚĞů��ĐƚĂ�ĚĞ�/ŶŝĐŝŽͿ͘�

ϭϲ͘ϭ� >h'�Z�����:��h�/ME���>��KEdZ�dK�
�
�ů�ůƵŐĂƌ�ĚĞ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƐĞƌĄ�ĞŶ��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ��ŐƌŽĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�ƵďŝĐĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�sĞƌĞĚĂ��ŽũĂĐĄ͕�
^ĞĐƚŽƌ�Ğů��ĂƌŝĠŶ�>ŽƚĞ�ϭ�ŵƵŶŝĐŝƉŝŽ�ĚĞ��ŚşĂ͕��ƵŶĚŝŶĂŵĂƌĐĂ͘�
�
W�Z�'Z�&K͗� WĂƌĂ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ĞĨĞĐƚŽƐ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůĞƐ� ƐĞ� ƚĞŶĚƌĄŶ� ĐŽŵŽ� ĚŽŵŝĐŝůŝŽ� ůĂ� ĐŝƵĚĂĚ� ĚĞ� �ŚşĂ͕�
�ƵŶĚŝŶĂŵĂƌĐĂ͘�
�
�
ϭϲ͘Ϯ� &KZD�����W�'K�K�W>�E����W�'K�
�
�
KƚƌĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�WĂŐŽ͗�
�

�ů�ǀĂůŽƌ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƐĞ�ĐĂŶĐĞůĂƌĄ�Ăů��KEdZ�d/^d�͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�hE�hE/�K�W�'K�
ƉƌĞǀŝĂ�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ�Ǉ�ƌĞĐŝďŽ�Ă�ƐĂƚŝƐĨĂĐĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĚĞů�
ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ůĂ� ĞŶƚƌĞŐĂ� ĚĞů� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ� ĐŽŵƉƌŽďĂŶƚĞ� ĚĞ� ƉĂŐŽ� ĚĞ� ůĂƐ�
ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌĂĨŝƐĐĂůĞƐ� Ǉ� ĂƉŽƌƚĞƐ� ĚĞů� ^ŝƐƚĞŵĂ� 'ĞŶĞƌĂů� ĚĞ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� ^ŽĐŝĂů͕�
ĨĂĐƚƵƌĂ�Ǉ�ůŝƋƵŝĚĂĐŝſŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂ͘��
�
�ů�ĐŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ�ĚĞďĞƌĄ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�Ăů�ĚşĂ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƉĂŐŽƐ�ĚĞ�ĂƉŽƌƚĞƐ�
�Z��͕� ƐĂůƵĚ͕� ƉĞŶƐŝſŶ� Ǉ� �Z>͕� ŐĞŶĞƌĂĚŽƐ� ĚĞ� ƐƵƐ� ŶſŵŝŶĂƐ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĞŵƉůĞĂĚŽƐ͕�
ƌĞůĂƚŝǀŽƐ�Ăů�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�^ŽĐŝĂů�/ŶƚĞŐƌĂů͘��
�
�ů�^�E��ĞĨĞĐƚƵĂƌĄ�Ăů��KEdZ�d/^d�� ůĂƐ� ƌĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ� ƚƌŝďƵƚĂƌŝĂ�
ƚĞŶŐĂ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ� ůĂ� >ĞǇ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĐƵĂůĞƐ� ƐĞĂ� ƐƵ� ŽďůŝŐĂĐŝſŶ� ĞĨĞĐƚƵĂƌ� ůĂ�
ƌĞƚĞŶĐŝſŶ͘��Ŷ�ůŽƐ�ĚĞŵĄƐ�ĐĂƐŽƐ͕�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ�ĚĞďĞƌĄ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�Ğů�ƉĂŐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�
ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ͕�ƚĂƐĂƐ�Ž�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƌŝǀĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ͘�
�
WĂƌĂ�ƉŽĚĞƌ�ĂĚĞůĂŶƚĂƌ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�^�E��ůŽƐ�ƚƌĄŵŝƚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ƉĂŐŽ͕�
Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ�ĚĞďĞ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌ�ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�Ğů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ĚĞ�
ƉĂŐŽ͕�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĞǆƉĞĚŝĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĞŶ�ůĂ�
ƋƵĞ�ĂĐƌĞĚŝƚĞ�Ğů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�Ă�ĞŶƚĞƌĂ�ƐĂƚŝƐĨĂĐĐŝſŶ�ĚĞů�ŽďũĞƚŽ�Ǉ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�
ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĞŶ�Ğů�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ�Ǉ�ůĂ�ĐĂŶĐĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂƉŽƌƚĞƐ�Ă�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
ƐŽĐŝĂů�ĐŽŵŽ�ƐĂůƵĚ͕�ƉĞŶƐŝſŶ�Ǉ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ůĂďŽƌĂůĞƐ�Ǉ�ĚĞŵĄƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�
ƉĂƌĂ�Ğů�ƉĂŐŽ͘�^ŝ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ�Ž�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌ�ĞƐ�ĐůĂƐŝĨŝĐĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�
/s�͕�ĞŶƚƌĞŐĂƌĄ�ĨĂĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ǀĞŶƚĂ͕�ƐŝĞŵƉƌĞ�ƋƵĞ�ĐƵŵƉůĂ�ĐŽŶ�ůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�
ĂƌƚşĐƵůŽ�ϲϭϳ�ĚĞů��ƐƚĂƚƵƚŽ�dƌŝďƵƚĂƌŝŽ�Ǉ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ�Ğů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�
'Z&Ͳ/ͲϬϬϮ�/ŶƐƚƌƵĐƚŝǀŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƌĞƋƵĞƌŝĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�Ǉ�
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ƚƌĄŵŝƚĞ�ĚĞ�ƉĂŐŽƐ͘�hŶĂ�ǀĞǌ�ƌĞƵŶŝĚĂ�ůĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�Ğů�ŝŶŝĐŝŽ�
ĚĞů�ƚƌĄŵŝƚĞ�ĚĞů�ƉĂŐŽ͕�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ�ĚĞďĞƌĄ�ĂƚĞŶĚĞƌ�ůŽ�ĞƐƚŝƉƵůĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ��ŝƌĐƵůĂƌ�
EΣϬϭͲϯͲϮϬϮϬͲϬϬϬϬϱϰ�ĐŽŶ��ůĐĂŶĐĞ��ŝƌĐƵůĂƌ�EŽ͘ϬϭͲϯͲϮϬϮϬͲϬϬϬϬϲϱ�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�ϬϮ�ĚĞ�
Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕�ĚŽŶĚĞ�ĚĞďĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĂƌ�ĚŽƐ�ĂƌĐŚŝǀŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ŵĂŶĞƌĂ͗�
�
&sͺEΣ�&ĂĐƚƵƌĂͺE/dͺ�ZWͺD�^ͺ�HK͘ƉĚĨ�
'�^d/KE�&/E�E�/�Z�͗�'&ͺE/dͺ�ZWͺD�^ͺ�HK͘ƉĚĨ���
'�^d/KE��KEdZ��dh�>͗�'�ͺE/dͺ�ZWͺD�^ͺ�HK͘ƉĚĨ�
�
�ƐƚŽƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ĚĞďĞƌĄŶ� ƐĞƌ� ĂƵƚĠŶƚŝĐŽƐ͕� ůĞŐŝďůĞƐ͕� Ǉ� ĐŽŵƉůĞƚŽƐ͕� ƵŶĂ� ǀĞǌ� ƐĞ�
ĞŶǀşĞ� ĚŝĐŚĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ůĂ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ� ƚƌĂŶƐĂĐĐŝŽŶĂů� ^��KW� //͕� ƐĞ�
ĞŶƚŝĞŶĚĞ� ůĂ�ƚŝƚƵůĂƌŝĚĂĚ�Ǉ� ůĂ�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ĚĞů��ŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ͘��Ɛ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƋƵĞ�ĐĂĚĂ�
�ŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ� ƌĞĂůŝĐĞ� ƉĞƌƐŽŶĂůŵĞŶƚĞ� ĞƐƚĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ƐŝĞŶĚŽ� ĐƵŝĚĂĚŽƐŽ� ĐŽŶ� ůĂ�
ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƌĞŐŝƐƚƌĂĚĂ͕� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ� ĞŶ� Ğů� ŽƌĚĞŶ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ� Ǉ� ƐĞ�
ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ� ĞŶ� ĨŽƌŵĂƚŽ� W�&� Ž� ĞŶ� �/W� ĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĐĂƌŐĂƌ͕� ĐŽŶĨŝƌŵĂƌ� Ǉ� ĞŶǀŝĂƌ� Ğů�
ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�Ă�ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ͕�ƌĞǀŝƐĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐŽŶƐŝŐŶĂĚĂ�Ǉ�Ğů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ƐĞĂ�Ğů�
ƋƵĞ�ƌĞĂůŵĞŶƚĞ�ǀĂ�Ă�ĞŶǀŝĂƌ͘��Ğ�ĐŽŵĞƚĞƌƐĞ�ƵŶ�ĞƌƌŽƌ�ŐĞŶĞƌĂ�ƌĞƉƌŽĐĞƐŽƐ�Ǉ�ĚĞŵŽƌĂ�
ĞŶ�Ğů�ƚƌĄŵŝƚĞ�ĚĞů�ƉĂŐŽ͘����
�
EŽƚĂ͗��ů�ƉĂŐŽ�ƋƵĞĚĂ�ƐƵũĞƚŽ�Ăů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ƚƌĄŵŝƚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ�Ă�
ƋƵĞ�ŚĂǇĂ�ůƵŐĂƌ�Ǉ�Ă�ůĂ�ƉƌĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĂŐŽƐ�ƋƵĞ�Ă�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ�ĞŶ�ĐƵƌƐŽ͘�

�
ϭϲ͘ϯ� W�'K�����Ed/�/WK^�
�
^Ğ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ĂŶƚŝĐŝƉŽƐ͗� ^/͗� ͘� EK͗� y� �

��
ϭϳ͘� �KEdZK>�z�s/'/>�E�/����>��KEdZ�dK�
�

�ů��ŽŶƚƌĂƚŽ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽƌşĂ͗��
^/͗� ͘�
EK͗� y�

�
�Ğ� ŶŽ� ƌĞƋƵĞƌŝƌ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽƌşĂ͕� Ž� ƋƵĞ� ůĂ�ŵŝƐŵĂ� ŶŽ� ƐĞĂ�
ŝŶƚĞŐƌĂů� ;ũƵƌşĚŝĐĂ͕� ƚĠĐŶŝĐĂ͕� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ͕� ĐŽŶƚĂďůĞ� Ǉ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂͿ͕� ŝŶĚŝƋƵĞ� ůĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ŝĚŽŶĞŝĚĂĚ�
ƋƵĞ�ĚĞďĞ�ĐƵŵƉůŝƌ�ƋƵŝĠŶ�ƌĞĂůŝǌĂƌşĂ�ůĂ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ͗�

�ů� ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ� ƚĠĐŶŝĐŽ͕� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ͕�
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ͕� ĐŽŶƚĂďůĞ� Ǉ� ũƵƌşĚŝĐŽ� ŶŽ� ƌĞƋƵŝĞƌĞ�
ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽƐ͕� ƉĞƌŽ� Ɛŝ� ĞƐ�
ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ� ƋƵĞ� ƚĞŶŐĂ� ĂƐŝŐŶĂĚĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ� ĐŽŶ� Ğů� ŽďũĞƚŽ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů� Ǉ� ƋƵĞ�
ƚĞŶŐĂ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�
ƚĠĐŶŝĐĂƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ďŝĞŶĞƐ� ǇͬŽ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ�
ƉƌĞƚĞŶĚĞŶ�ĂĚƋƵŝƌŝƌ�ĞŶ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�
ƐĞůĞĐĐŝſŶ͘�

�Ŷ�ƌĂǌſŶ�Ă� ůŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ƐĞ� ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ�Ă� ůĂ�ŽƌĚĞŶĂĚŽƌĂ�ĚĞů�ŐĂƐƚŽ� ůĂ�ĚĞƐŝŐŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�>ƵŝƐ��ĚƵĂƌĚŽ�sĂůůĞũŽ�
^ĄŶĐŚĞǌ͕� ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ� ^�E�͕� Ž� ƋƵŝĞŶ� ŽĐƵƉĞ� ƐƵ� ĐĂƌŐŽ͕� ĐŽŵŽ� ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘� ƋƵŝĠŶ� ǀĞƌŝĨŝĐĂƌĄ� ůĂ�
ĐŽƌƌĞĐƚĂ�Ǉ�ŽƉŽƌƚƵŶĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞů�ŽďũĞƚŽ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�Ǉ�ĂĐƚƵĂƌĄ�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�
DĂŶƵĂů�ĚĞ�^ƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ�Ğ�/ŶƚĞƌǀĞŶƚŽƌşĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ͘�
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�
ϭϴ͘� &KZD�������:h�/���/ME�
�
>Ă�ĂĚũƵĚŝĐĂĐŝſŶ�ƐĞƌĄ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ƚŽƚĂůŝĚĂĚ�ĚĞů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ͕�Ăů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĐƵǇĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ƐĞĂ�Ğů�ŵĞŶŽƌ�
ǀĂůŽƌ͘�
�
�ů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ŽĨŝĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�ĞƐ�ĚĞ�s�/Ed/Eh�s��D/>>KE�^�EKs��/�EdK^�EKs�Ed��
z��K^�D/>�W�^K^�;ΨϮϵ͛ϵϵϮ͘ϬϬϬͿ�Dͬ�d�͕��ŝŶĐůƵŝĚŽ�Ğů�/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ăů�sĂůŽƌ��ŐƌĞŐĂĚŽ�;/͘s͘�͘Ϳ͘�

^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ƉĂƌĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚĞ�ŵĞŶŽƌ�ǀĂůŽƌ͕�ƐĞ�ĞǀĂůƵĂƌĄ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ƚŽƚĂů�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƐƵŵĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌĞĐŝŽƐ�ƵŶŝƚĂƌŝŽƐ͕�ůĂ�ĐƵĂů�ŶŽ�ƉŽĚƌĄ�ĞǆĐĞĚĞƌ�ůĂ�ƐƵŵĂ�ĚĞů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ŽĨŝĐŝĂů͘�
�
ϭϴ͘ϭ� �ůĂƐŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĂĚũƵĚŝĐĂĐŝſŶ�
�
>Ă�ĂĚũƵĚŝĐĂĐŝſŶ�ƐĞƌĄ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ŽĨŝĐŝĂů�ĂƐŝŐŶĂĚŽ͕�Ǉ�ĂĐŽƌĚĞ�Ă�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ƉůĂŶƚĞĂĚĂ�
ĞŶ�ůĂ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ƌĂǌſŶ�ƉŽƌ�ůĂ�ĐƵĂů�Ğů�ĄƌĞĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂĐŝſŶ͘�
�
ϭϴ͘Ϯ� >ŽƚĞƐ�
�
EŽ�ĂƉůŝĐĂ͘�
�
ϭϵ͘� �Z/d�Z/K^�W�Z��^�>���/KE�Z�>��K&�Zd��D�^�&�sKZ��>�^�

>ŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞĨŝŶĞŶ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſŶ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ĂƉůŝĐĂďůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�ĚĞ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ͘�

�
ϭϵ͘ϭ� Z�Yh/^/dK^�,��/>/d�Ed�^�

�Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�Ϯ͘Ϯ͘ϭ͘ϭ͘ϭ�͘ϱ͘ϯ͘�ĚĞů��ĞĐƌĞƚŽ�ϭϬϴϮ�ĚĞ�ϮϬϭϱ͕�ůŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ŚĂďŝůŝƚĂŶƚĞƐ�ƐŽŶ͗�

ĂͿ� �ĂƉĂĐŝĚĂĚ�:ƵƌşĚŝĐĂ͘�

ďͿ� �ĂƉĂĐŝĚĂĚ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ͘�

ĐͿ� �ĂƉĂĐŝĚĂĚ�dĠĐŶŝĐĂ�

ϭϵ͘ϭ͘ϭ���W��/����:hZ1�/���

�ĞƐĐƌŝďĂ� ůŽƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ� ĚĞ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ũƵƌşĚŝĐĂ� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĐŽŶ� Ğů�DĂŶƵĂů� ĚĞ� �ŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ� Ǉ� ůĂ� EŽƌŵĂƚŝǀĂ�
sŝŐĞŶƚĞ͘�

ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϭ��ĂƌƚĂ�WƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�

>Ă�ĐĂƌƚĂ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚĞďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌƐĞ�ĨŝƌŵĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�Ž�Ğů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�
ůĞŐĂů�ƉĂƌĂ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ũƵƌşĚŝĐĂƐ�Ž�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞƐ�ĂƐŽĐŝĂƚŝǀŽƐ͕�ƵƚŝůŝǌĂŶĚŽ�Ğů�&ŽƌŵĂƚŽ�EŽ͘�ϭ�͞��Zd�����
WZ�^�Ed��/ME����>��WZKWh�^d�͕͟�ĚĞďĞ�ĐŽŶƚĞŶĞƌ�ĐŽŵŽ�ŵşŶŝŵŽ͕�ůĂ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ͕�ŶƷŵĞƌŽ�
ĚĞ� ƚĞůĠĨŽŶŽ͕� ĚŝƌĞĐĐŝſŶ͕� ĐŽƌƌĞŽ� ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ� Ǉ� ůĂ� ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� Ğů� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�
ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ŝŶǀŝƚĂĐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ�Ǉ�ůĂ�ĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ͕�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ƉƌĞǀŝƐŝďůĞƐ�Ǉ�ůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀŝĚĂĚ�
ĂƉůŝĐĂďůĞ�Ăů�ŵŝƐŵŽ͘�
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�Ɛ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚŝĞŶĞ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĚĞĐůĂƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞďĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�Ğů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ͘�WŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�ĞƐƚĞ�ƉŽĚƌĄ�
ƚƌĂŶƐĐƌŝďŝƌůŽ�Ƶ�ŽďƚĞŶĞƌůŽ�ĞŶ�ŵĞĚŝŽ�ŵĂŐŶĠƚŝĐŽ͘��Ŷ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĐĂƐŽ͕�ůĂ�ĐĂƌƚĂ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�Ğů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞƌĄ�
ŝŶĐůƵŝƌ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƌĞƋƵĞƌŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ͘�

ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘Ϯ��ĐƌĞĚŝƚĂĐŝſŶ�ĚĞ��ǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�>ĞŐĂů�

^ŝ�Ğů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĞƐ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ũƵƌşĚŝĐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ž�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĐŽŶ�ƐƵĐƵƌƐĂů�ĞŶ��ŽůŽŵďŝĂ͕�ĚĞďĞƌĄ�ĐŽŵƉƌŽďĂƌ�
ƐƵ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ůĞŐĂů͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĞǆƉĞĚŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ��ĄŵĂƌĂ�ĚĞ��ŽŵĞƌĐŝŽ͘��ƵĂŶĚŽ�ƐĞ�
ƚƌĂƚĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ũƵƌşĚŝĐĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ͕�ƋƵĞ�ŶŽ�ƚĞŶŐĂŶ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ�ƐƵĐƵƌƐĂů�ĞŶ��ŽůŽŵďŝĂ͕�ĚĞďĞƌĄŶ�ĐŽŵƉƌŽďĂƌ�
ƐƵ� ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ� Ǉ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� ůĞŐĂů� ĚĞ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ŶŽƌŵĂƐ� ĚĞ� ƐƵ� ƉĂşƐ� ĚĞ� ŽƌŝŐĞŶ͕� ĂƚĞŶĚŝĞŶĚŽ� ůŽ�
ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�ůĂ�/ŶǀŝƚĂĐŝſŶ�WƷďůŝĐĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĞǆƉĞĚŝĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ͘�

�Ŷ� Ğů� �ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ� ĚĞ� �ǆŝƐƚĞŶĐŝĂ� Ǉ� ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� >ĞŐĂů� ĞǆƉĞĚŝĚŽ� ƉŽƌ� ůĂ� �ĄŵĂƌĂ� ĚĞ� �ŽŵĞƌĐŝŽ͕� ƐĞ� ĚĞďĞƌĄ�
ĐŽŶƐƚĂƚĂƌ�ůĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ͕�ůĂ�ĐƵĂů�ŶŽ�ƉŽĚƌĄ�ƐĞƌ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ăů�ƚĠƌŵŝŶŽ�ĚĞ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�Ǉ�ƵŶ�;ϭͿ�
ĂŹŽ�ŵĄƐ͕�ůĂƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůŝŵŝƚĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐĞůĞďƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�ĚĞů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ůĞŐĂů�Ǉ�ƋƵĞ�Ğů�ŽďũĞƚŽ�
ƐŽĐŝĂů�ŐƵĂƌĚĞ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƚŽ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ͘�

WĂƌĂ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ��ŽŶƐŽƌĐŝŽƐ�Ǉ�hŶŝŽŶĞƐ�dĞŵƉŽƌĂůĞƐ͕�ĐĂĚĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ�ĚĞďĞƌĄ�ĐŽŵƉƌŽďĂƌ�
ƐƵ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĞǆƉĞĚŝĚŽ�ƉŽƌ� ůĂ��ĄŵĂƌĂ�ĚĞ��ŽŵĞƌĐŝŽ͕�Ğů�ĐƵĂů�ĚĞďĞƌĄ�
ĐŽŶƚĞŶĞƌ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐƵŵƉůŝƌ�ůĂƐ�ŵŝƐŵĂƐ�ĞǆŝŐĞŶĐŝĂƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ĐŝƚĂĚĂƐ͘�

>Ă�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĞǆƉĞĚŝĐŝſŶ�ŶŽ�ƉŽĚƌĄ�ƐĞƌ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ƚƌĞŝŶƚĂ�;ϯϬͿ�ĚşĂƐ�ĐĂůĞŶĚĂƌŝŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ�Ă�ůĂ�ĞƐƚŝƉƵůĂĚĂ�ĐŽŵŽ�
ĨĞĐŚĂ� ůşŵŝƚĞ� ƉĂƌĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ� Ž� Ă� ůĂ� ĨĞĐŚĂ� ůşŵŝƚĞ� ƉĂƌĂ� ƐƵďƐĂŶĂƌ� ĞŶ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ĞĨĞĐƚƵĂƌƐĞ� ĂůŐƷŶ�
ƌĞƋƵĞƌŝŵŝĞŶƚŽ͘��Ŷ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƉƌſƌƌŽŐĂ�ĚĞů�ƉůĂǌŽ�ĚĞů�ĐŝĞƌƌĞ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ͕�Ğů�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ƚĞŶĚƌĄ�ǀĂůŝĚĞǌ�
ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŝĞƌƌĞ͘�

^ŝ� ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĨƵĞƌĞ�ƐƵƐĐƌŝƚĂ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ũƵƌşĚŝĐĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐƵĐƵƌƐĂů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞ�
ĂďŝĞƌƚĂ�ĞŶ��ŽůŽŵďŝĂ�ǇͬŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ĠƐƚĂ͕�ĚĞďĞƌĄ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌƐĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ũƵƌşĚŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ƐƵĐƵƌƐĂů�
ǇͬŽ�ĚĞ�ƐƵ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĚĞů�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�
ůĞŐĂů�ĞǆƉĞĚŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ��ĄŵĂƌĂ�ĚĞ��ŽŵĞƌĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝƵĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ��ŽůŽŵďŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ĐƵĂů�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞ�
ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ�ůĂ�ƐƵĐƵƌƐĂů͕�ĐƵǇĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĞǆƉĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞďĞƌĄ�ƐĞƌ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶŽǀĞŶƚĂ�;ϵϬͿ�ĚşĂƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ�Ă�ůĂ�
ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�WƌŽƉƵĞƐƚĂ͘�

>ĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ũƵƌşĚŝĐĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�ĚĞďĞƌĄŶ�ĐƵŵƉůŝƌ�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ͗�>ĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ũƵƌşĚŝĐĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�
ƐŝŶ� ĚŽŵŝĐŝůŝŽ� Ž� ƐƵĐƵƌƐĂů� ĞŶ� �ŽůŽŵďŝĂ͕� ĚĞďĞƌĄŶ� ĂĐƌĞĚŝƚĂƌ� ƐƵ� ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ� Ǉ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� ůĞŐĂů͕� ĐŽŶ� Ğů�
ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ŝĚſŶĞŽ�ĞǆƉĞĚŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĚŽŵŝĐŝůŝŽ͕�ĞǆƉĞĚŝĚŽ�Ă�ŵĄƐ�ƚĂƌĚĂƌ�
ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶŽǀĞŶƚĂ�;ϵϬͿ�ĚşĂƐ�ĐĂůĞŶĚĂƌŝŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ�Ă�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŝĞƌƌĞ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ�Ž�Ă�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�
ůşŵŝƚĞ�ƉĂƌĂ�ƐƵďƐĂŶĂƌ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĞĨĞĐƚƵĂƌƐĞ�ĂůŐƷŶ�ƌĞƋƵĞƌŝŵŝĞŶƚŽ͕�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ĐŽŶƐƚĞ�ƐƵ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ͕�ƐƵ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�
ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝſŶ͕�ŽďũĞƚŽ͕�ǀŝŐĞŶĐŝĂ͕�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ůĞŐĂů͕�Ž�ĚĞ�ůĂ;ƐͿ�ƉĞƌƐŽŶĂ;ƐͿ�ƋƵĞ�ƚĞŶŐĂŶ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�
ƉĂƌĂ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞƌůĂ�ũƵƌşĚŝĐĂŵĞŶƚĞ�Ǉ�ƐƵƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ͕�ƐĞŹĂůĂŶĚŽ�ĞǆƉƌĞƐĂŵĞŶƚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ŶŽ�ƚŝĞŶĞ�
ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚƌĂĞƌ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ͕�Ž�ĂƉŽƌƚĂŶĚŽ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�Ž�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�ĚĞů�ſƌŐĂŶŽ�ĚŝƌĞĐƚŝǀŽ�ƋƵĞ�ůĞ�ĨĂĐƵůƚĞ�ĞǆƉƌĞƐĂŵĞŶƚĞ͘�

ϭ͘��ĐƌĞĚŝƚĂƌ�ƋƵĞ�ƐƵ�ŽďũĞƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ŝŶĐůƵǇĂ�ůĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ͕�ŽďũĞƚŽ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ͘�

Ϯ͘� �ĐƌĞĚŝƚĂƌ� ůĂ� ƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ĚĞ� ƐƵ� ĂƉŽĚĞƌĂĚŽ� Ž� ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ� >ĞŐĂů� ĞŶ� �ŽůŽŵďŝĂ͕� ĚĞ�
ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůĂ�>ĞǇ�ϴϬ�ĚĞ�ϭϵϵϯ͕�ůĂ�>ĞǇ�ϭϭϱϬ�ĚĞ�ϮϬϬϳ͕��ĞĐƌĞƚŽ�ϭϬϴϮ�ĚĞ�ϮϬϭϱ͕��ĞĐƌĞƚŽ�ϭϬϴϮ�ĚĞ�ϮϬϭϱ�Ǉ�ůĂƐ�
ĚĞŵĄƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞŐƵůĂŶ�Ğů�ƚĞŵĂ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞĂ�ĚĞů�ĐĂƐŽ͘�
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^ŝ� ƵŶĂ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƐŽůŝĐŝƚĂĚĂ� ŶŽ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĚĂ� ĞŶ� Ğů� ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ� ƋƵĞ� ĂĐƌĞĚŝƚĂ� ůĂ�
ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ͕�Ž�Ɛŝ�ĞƐƚĞ�ƚŝƉŽ�ĚĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽƐ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ůĞǇĞƐ�ƋƵĞ�ƌŝũĂŶ�ĞƐƚŽƐ�
ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ĞŶ� Ğů� ƉĂşƐ� ĚĞ� ŽƌŝŐĞŶ� ĚĞ� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ũƵƌşĚŝĐĂ͕� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚĞďĞƌĄ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌƐĞ� ĞŶ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�ĞǆƉĞĚŝĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�ĚĞ�ƚĂů�ƉĂşƐ�Ž�ĞŶ�ƐƵ�ĚĞĨĞĐƚŽ͕�ĞŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĞǆƉĞĚŝĚŽ�
ƉŽƌ�Ğů�ŵĄǆŝŵŽ�ſƌŐĂŶŽ�ĚŝƌĞĐƚŝǀŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ũƵƌşĚŝĐĂ͘�>ĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ũƵƌşĚŝĐĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ�
ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ŚĞĐŚŽ�ƐĞŹĂůĂĚŽ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƉĄƌƌĂĨŽ͕�ĚĞďĞƌĄŶ�ĚĞĐůĂƌĂƌ�ƋƵĞ͕�ƐĞŐƷŶ�ůĂ�ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉĂşƐ�
ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ͕�ůĂƐ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�Ž�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ŶŽ�ƉƵĞĚĞ�ĂƉŽƌƚĂƌƐĞ�ĞŶ�ůŽƐ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĞǆŝŐŝĚŽƐ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ŝŶǀŝƚĂĐŝſŶ͕�
ƚĂů�ĐŽŵŽ�ůŽ�ĚŝƐƉŽŶĞ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϭϳϳ�ĚĞů��ſĚŝŐŽ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞů�WƌŽĐĞƐŽ͘�

>Ă�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŶĂƚƵƌĂů�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ƐŝŶ�ĚŽŵŝĐŝůŝŽ�ĞŶ��ŽůŽŵďŝĂ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌĄ�ƐƵ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂ�ĐŽƉŝĂ�ĚĞ�ƐƵ�ƉĂƐĂƉŽƌƚĞ�Ž�ĚĞů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ĨŝũĞ�ƐƵ�ƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂ�ƚĞŵƉŽƌĂů�Ž�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĞŶ��ŽůŽŵďŝĂ͘�

EKd�͗��ŽŶ�Ğů�ĨŝŶ�ĚĞ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�ůŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�Ă�ůĂƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ĂƐŽĐŝĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĞŶ�Ğů�
ƉƌŽĐĞƐŽ͕� ĂƐş� ŵŝƐŵŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ� Ɛŝ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ� ĞŶ� ĐĂƵƐĂů� ĚĞ� ƌĞĐŚĂǌŽ� ǇͬŽ� ĚĂƌ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� Ă� ůĂƐ� ƌĞŐůĂƐ� ĚĞ�
ǀĂůŝĚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ĂĐƌĞĚŝƚĂĚĂ͕� Ğů� ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ� ĚĞďĞƌĄ� ĂůůĞŐĂƌ� Ğů� &ŽƌŵĂƚŽ� EŽ͘ϮͲ
�ĐƌĞĚŝƚĂĐŝſŶͺƐŽĐŝŽƐͺƋƵĞͺĐŽŶĨŽƌŵĂŶͺůĂͺƐŽĐŝĞĚĂĚ͘� �ƐƚĞ� ĨŽƌŵĂƚŽ� ĚĞďĞ� ƐĞƌ� ĚŝůŝŐĞŶĐŝĂĚŽ� ƉŽƌ� Ğů� ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�;ƉĞƌƐŽŶĂ�ũƵƌşĚŝĐĂͿ�Ǉ�ƉŽƌ�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƉůƵƌĂů�Ă�ŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞĂŶ�
ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ƉŽƌ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĂďŝĞƌƚĂƐ͘�

ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϯ� �ƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�>ĞŐĂů�ǇͬŽ��ƉŽĚĞƌĂĚŽ�

�ƵĂŶĚŽ�Ğů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ůĞŐĂů�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ũƵƌşĚŝĐĂ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞ�ůŝŵŝƚĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�Ž�ƉĂƌĂ�
ĐŽŶƚƌĂƚĂƌ�Ž�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞƌ�Ă�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ͕�ĚĞďĞƌĄ�ĂŶĞǆĂƌ�ůĂ��hdKZ/���/ME�ĚĞů�ſƌŐĂŶŽ�ƐŽĐŝĂů�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ͕�
ƋƵĞ�ůŽ�ĂƵƚŽƌŝĐĞ�ƉĂƌĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�Ǉ�ƐƵƐĐƌŝďŝƌ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐĞĂ�ĂĚũƵĚŝĐĂĚŽ͘�

^ŝ�Ğů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĂĐƚƷĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�Ž�ĂƉŽĚĞƌĂĚŽ͕�ĚĞďĞƌĄ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�
ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ� ĞǆƉĞĚŝĚŽ͕� ƋƵĞ� ƐƵ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ� Ž� ĂƉŽĚĞƌĂĚŽ� ĞƐƚĄ� ĞǆƉƌĞƐĂŵĞŶƚĞ� ĨĂĐƵůƚĂĚŽ� ƉĂƌĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� ůĂ�
ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�Ǉ�ĨŝƌŵĂƌ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ͘�

ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϰ� �ŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ��ǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�>ĞŐĂů�KƚŽƌŐĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů��ǆƚĞƌŝŽƌ�

�ƵĂŶĚŽ�ƐĞ� ƚƌĂƚĞ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�ƉƷďůŝĐĂ�ŽƚŽƌŐĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĞǆƚĞƌŝŽƌ͕� ůŽƐ�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞƐ�ĚĞďĞƌĄŶ�
ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ƐƵ�ůĞŐĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ƉŽƐƚŝůůĂ�Ž�ůĂ�ĐŽŶƐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�
ƉƷďůŝĐŽƐ� ŽƚŽƌŐĂĚŽƐ� ĞŶ� Ğů� ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ͕� ƚƌĄŵŝƚĞ� ƋƵĞ� ĐŽŶƐŝƐƚĞ� ĞŶ� Ğů� ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� Ğů� ĐƵĂů� ƐĞ� ĂǀĂůĂ� ůĂ�
ĂƵƚĞŶƚŝĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĨŝƌŵĂ�Ǉ�Ğů�ƚşƚƵůŽ�Ă�ƋƵĞ�ŚĂ�ĂĐƚƵĂĚŽ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĨŝƌŵĂŶƚĞ�ĚĞů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�Ǉ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƐƵƌƚĞ�ĂŶƚĞ�
ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ͘�

ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϱ� �ƉŽĚĞƌĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�WĞƌƐŽŶĂƐ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�

>ĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŶĂƚƵƌĂůĞƐ� ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ� ƐŝŶ� ƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂ� ĞŶ� �ŽůŽŵďŝĂ͕� Ǉ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ũƵƌşĚŝĐĂƐ� ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ� ƐŝŶ�
ĚŽŵŝĐŝůŝŽ�ĞŶ��ŽůŽŵďŝĂ͕�ĚĞďĞƌĄŶ�ĐŽŶƐƚŝƚƵŝƌ�ƵŶ�ĂƉŽĚĞƌĂĚŽ�ĚŽŵŝĐŝůŝĂĚŽ�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƉĂşƐ͕�ĚĞďŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĨĂĐƵůƚĂĚŽ�
ƉĂƌĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ͕�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ�Ǉ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞƌ�Ă�ƐƵ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ͕�
ƐƵƐĐƌŝďŝƌ�ůŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�Ǉ�ĚĞĐůĂƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĂŶ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ğů��ŽŶƚƌĂƚŽ͕�ƐƵŵŝŶŝƐƚƌĂƌ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ƋƵĞ�ůĞ�ƐĞĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂĚĂ͕�Ǉ�ĚĞŵĄƐ�ĂĐƚŽƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ůĞǇ�Ǉ�ĠƐƚĂ�ŝŶǀŝƚĂĐŝſŶ͘�

>ĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�ƋƵĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĞŶ�ĞŶ��ŽŶƐŽƌĐŝŽ�Ž�hŶŝſŶ�dĞŵƉŽƌĂů�ƉŽĚƌĄŶ�ĐŽŶƐƚŝƚƵŝƌ�ƵŶ�ƐŽůŽ�ĂƉŽĚĞƌĂĚŽ�
ĐŽŵƷŶ�Ǉ͕�ĞŶ�ƚĂů�ĐĂƐŽ͕�ďĂƐƚĂƌĄ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉŽĚĞƌ�ĐŽŵƷŶ�ŽƚŽƌŐĂĚŽ�ƉŽƌ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�
ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ͕� ĐŽŶ� ůŽƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ� ĚĞ� ĂƵƚĞŶƚŝĐĂĐŝſŶ͕� ĐŽŶƐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ� ǇͬŽ� ĂƉŽƐƚŝůůĞ� Ǉ� ƚƌĂĚƵĐĐŝſŶ� ĞǆŝŐŝĚŽƐ� ĞŶ� Ğů�
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�ſĚŝŐŽ�ĚĞ��ŽŵĞƌĐŝŽ�ĚĞ��ŽůŽŵďŝĂ͕�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐĞŹĂůĂĚŽƐ�ĞŶ�ĠƐƚĂ�ŝŶǀŝƚĂĐŝſŶ͘��ů�ƉŽĚĞƌ�ƉŽĚƌĄ�ŽƚŽƌŐĂƌƐĞ�ĞŶ�Ğů�
ŵŝƐŵŽ�ĂĐƚŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝſŶ�ĚĞů��ŽŶƐŽƌĐŝŽ͕�hŶŝſŶ�dĞŵƉŽƌĂů͘�

ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϲ� �ŽŶƐƚŝƚƵĐŝſŶ�ĚĞů��ŽŶƐŽƌĐŝŽ�Ž�hŶŝſŶ�dĞŵƉŽƌĂů�

�ƵĂŶĚŽ� ůĂ� ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ� ƐĞĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ� ĞŶ� ĐŽŶƐŽƌĐŝŽ� Ž� ƵŶŝſŶ� ƚĞŵƉŽƌĂů͕� Ğů� ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ� ĚĞďĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� Ğů�
ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝǀŽ�ĚĞů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĂƐŽĐŝĂƚŝǀŽ�ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ͕�ƐĞŐƷŶ�Ğů�ĐĂƐŽ͕�ůŽƐ�ŵŽĚĞůŽƐ�ƐƵŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�
͞&ŽƌŵĂƚŽ�EŽ͘ϯ�DŽĚĞůŽ��Ğ� �ĂƌƚĂ� �Ğ� �ŽŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ��Ğ� �ŽŶƐŽƌĐŝŽ͟� Ž� ͞&ŽƌŵĂƚŽ�EŽ͘� ϰ�DŽĚĞůŽ��Ğ� �ĂƌƚĂ� �Ğ�
�ŽŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ��Ğ�hŶŝſŶ�dĞŵƉŽƌĂů͘͟�
��
�ĞďĞƌĄ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ͗��
ϭ͘�>ŽƐ�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞƐ�ĚĞďĞƌĄŶ�ŝŶĚŝĐĂƌ�Ɛŝ�ƐƵ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞƐ�Ă�ƚşƚƵůŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐŽƌĐŝŽ�Ž�ĚĞ�ƵŶŝſŶ�ƚĞŵƉŽƌĂů͕�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�
ĚĞ�ůĂ�ƵŶŝſŶ�ƚĞŵƉŽƌĂů�ƐĞŹĂůĂŶĚŽ�ůŽƐ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�Ǉ�ĞǆƚĞŶƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�Ǉ�ĞŶ�ƐƵ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ͕�
ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ŶŽ�ƉŽĚƌĄŶ�ƐĞƌ�ŵŽĚŝĨŝĐĂĚŽƐ�ƐŝŶ�Ğů�ĐŽŶƐĞŶƚŝŵŝĞŶƚŽ�ƉƌĞǀŝŽ�ĚĞů�^�E�͘��
Ϯ͘� ^Ğ� ĚĞďĞƌĄ� ĚĞƐŝŐŶĂƌ� ƵŶ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ� ĚĞů� ĐŽŶƐŽƌĐŝŽ� Ž� ĚĞ� ůĂ� ƵŶŝſŶ� ƚĞŵƉŽƌĂů͕� Ğů� ĐƵĂů� ŶŽ� ƉŽĚƌĄ� ƐĞƌ�
ƌĞĞŵƉůĂǌĂĚŽ�ƐŝŶ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĞǆƉƌĞƐĂ�Ǉ�ĞƐĐƌŝƚĂ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ͘��
ϯ͘� >Ă�ĚƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞů��ŽŶƐŽƌĐŝŽ�Ž�ĚĞ� ůĂ�hŶŝſŶ�dĞŵƉŽƌĂů�ĚĞďĞƌĄ�ĐƵďƌŝƌ�Ğů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕�ƐƵ�
ůŝƋƵŝĚĂĐŝſŶ�Ǉ�ƵŶ�;ϭͿ�ĂŹŽ�ŵĄƐ͘��
ϰ͘�EŝŶŐƷŶ� ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞ�ĚĞů�ĐŽŶƐŽƌĐŝŽ�Ž�ĚĞ�ůĂ�ƵŶŝſŶ�ƚĞŵƉŽƌĂů͕�ƉŽĚƌĄ�ĨŽƌŵĂƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĞŶ�ĞŶ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ͕�Ŷŝ�ĨŽƌŵƵůĂƌ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ͘��
ϱ͘�^Ğ�ĚĞďĞƌĄ�ŝŶĚŝĐĂƌ�Ğů�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞů�ĐŽŶƐŽƌĐŝŽ�Ž�ƵŶŝſŶ�ƚĞŵƉŽƌĂů͕�Ğů�ĐƵĂů�ŶŽ�ƉŽĚƌĄ�ƐĞƌ�ŵŽĚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�
ƉƌŽĐĞƐŽ͘��Ŷ�Ğů�ĞǀĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚĂƌĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚĂƌŝŽ͕�ĞƐƚĞ�ƐĞƌĄ�ƚĞŶŝĚŽ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐĞůĞďƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�
Ǉ�ĚĞďĞƌĄ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�ĐŽŶ�ůĂ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝĂ�ĚĞů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĂƐŽĐŝĂƚŝǀŽ͘�

ϲ͘�>ĂƐ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ſƌŐĂŶŽƐ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ŽƚŽƌŐƵĞŶ�Ă�ůŽƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�ůĞŐĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�
ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĐŽŶũƵŶƚĂ�ĚĞďĞŶ�ĐƵďƌŝƌ�ĐŽŵŽ�ŵşŶŝŵŽ�Ğů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ŽĨŝĐŝĂů͘�

ϳ͘� >ŽƐ� ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ� ĚĞů� ĐŽŶƐŽƌĐŝŽ� Ž� ƵŶŝſŶ� ƚĞŵƉŽƌĂů� ĚĞďĞƌĄŶ� ĐƵŵƉůŝƌ͕� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŵĞŶƚĞ͕� ĐŽŶ� ůŽƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�
ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŶĂƚƵƌĂů�Ž�ũƵƌşĚŝĐĂ�ƐĞŐƷŶ�ƐĞĂ�Ğů�ĐĂƐŽ͘�

EŽƚĂ� ϭ͗� WĂƌĂ� ƉŽĚĞƌƐĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� ĐŽŵŽ� ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ� ƉůƵƌĂů� ƉĂƌĂ� Ğů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ƉƌŽĐĞƐŽ͕� ĞƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ� ĞƐƚĂƌ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ�ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶŝſŶ�ƚĞŵƉŽƌĂů�Ž�ĐŽŶƐŽƌĐŝŽ�ĞŶ�Ğů�^��KW�//͘��Ŷ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ͕�ĞƐ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝŽ�ƋƵĞ�
Ğů�ŶŽŵďƌĞ�ĐŽŶ�Ğů�ĐƵĂů�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶ�ƐĞĂ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ĐŽŶ�Ğů�ĐƵĂů�ĞƐƚĄŶ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�^��KW�//͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ƐƵ�
ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�ũƵƌşĚŝĐĂ͘�

EŽƚĂ�Ϯ͘��Ğ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůŽ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�Ğů�ŶƵŵĞƌĂů�///�ĚĞ�ůĂ�'ƵşĂ�ZĄƉŝĚĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ��ƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�WƌŽƉŽŶĞŶƚĞƐ�
WůƵƌĂůĞƐ� ĞŶ� Ğů� ^��KW� //� ĞǆƉĞĚŝĚĂ� ƉŽƌ� ůĂ� �ŐĞŶĐŝĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� �ŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ� WƷďůŝĐĂ� ʹ� �ŽůŽŵďŝĂ� �ŽŵƉƌĂ�
�ĨŝĐŝĞŶƚĞ͕�͞WĂƌĂ�ƉŽĚĞƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ�ĞŶ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ƉůƵƌĂů�;ǇĂ�ƐĞĂ�ƉĂƌĂ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƌ�
ŝŶƚĞƌĠƐ͕�ĞŶǀŝĂƌ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝŽŶĞƐ͕�ŽĨĞƌƚĂƐ�Ž� ĨŝƌŵĂƌ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐͿ͕�ĚĞďĞ�ĂĐƚƵĂƌ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĚĞƐĚĞ�ƐƵ�ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞ�
ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ƉůƵƌĂů͘��ƵĂůƋƵŝĞƌ�ĂĐĐŝſŶ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĞƐ�ǀĄůŝĚĂ�
ƉĂƌĂ�Ğů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ƉůƵƌĂů�Ǉ�ƋƵĞĚĂƌĄ�Ă�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ƐŝŶŐƵůĂƌ͘�;͙Ϳ͟�

ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϳ�ZĞŐŝƐƚƌŽ�jŶŝĐŽ�dƌŝďƵƚĂƌŝŽ�ʹ�Zhd�

�ů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞƌĄ�ĂůůĞŐĂƌ�ĐŽƉŝĂ͕�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ͕�ĚĞů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�jŶŝĐŽ�dƌŝďƵƚĂƌŝŽ�Ͳ�Zhd�
ĞǆƉĞĚŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ��/�E͘�

ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϴ��ĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ��ĂŶĐĂƌŝĂ�
�
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�ů� ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞƌĄ� ĂůůĞŐĂƌ� ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ŶŽ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ� Ă� ϯϬ�ĚşĂƐ�ĚĞ�ĞǆƉĞĚŝĐŝſŶ͕� ůĂ� ĐƵĂů� ĚĞďĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌƐĞ�
ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚĂ�ĞŶ�Ğů�ĂƉůŝĐĂƚŝǀŽ�^��KW�//͕�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ƐĞƌĄ�ĚŽŶĚĞ�ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ�ĞĨĞĐƚƵĠ�ůŽƐ�ƉĂŐŽƐ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕�ĞŶ�ĐĂƐŽ�
ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƌ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚĂƌŝŽ͘�
�
ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϵ��ĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞů�ůĂǀĂĚŽ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŽƐ�Ǉ�ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ�
ĚĞů�ƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ�
>ŽƐ�WƌŽƉŽŶĞŶƚĞƐ�ĚĞďĞŶ�ƐƵƐĐƌŝďŝƌ�ůĂ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞů�ůĂǀĂĚŽ�
ĚĞ� ĂĐƚŝǀŽƐ� Ǉ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ͘� ͞&ŽƌŵĂƚŽ� EŽ͘ϴ� �ĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ŶŽƌŵĂƐ� ĚĞ� ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ� Ǉ�
ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞů�ůĂǀĂĚŽ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŽƐ�Ǉ�ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ͘͟�
�
ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϭϬ� �ĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ��ǆƉĞĚŝĚĂ�^ŽďƌĞ�WĂŐŽ�ĚĞ��ƉŽƌƚĞƐ�Ăů�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�^ŽĐŝĂů�Ǉ�WĂƌĂĨŝƐĐĂů͗�

�ů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌ�ĞƐƚĂƌ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐĞŝƐ�;ϲͿ�ŵĞƐĞƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ�Ă�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝůŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŝĞƌƌĞ�
ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�Ǉ�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚĞ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ͕�Ă�ƉĂǌ�Ǉ�ƐĂůǀŽ�ĐŽŶ�Ğů�ƉĂŐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĂƐƵŵŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ĚĞ�
ĂƉŽƌƚĞƐ�ƉĂƌĂĨŝƐĐĂůĞƐ�ƌĞůĂƚŝǀŽƐ�Ăů�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�^ŽĐŝĂů�/ŶƚĞŐƌĂů͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�ƉƌŽƉŝŽƐ�ĚĞů�^�E�͕�/��&�Ǉ�
�ĂũĂƐ�ĚĞ��ŽŵƉĞŶƐĂĐŝſŶ�&ĂŵŝůŝĂƌ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂ͕�ƉĂƌĂ�ůŽ�ĐƵĂů�ĚĞďĞƌĄ�ĂƉŽƌƚĂƌ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ƐƵƐĐƌŝƚĂ�ƉŽƌ�
ůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ŶĂƚƵƌĂů͕� Ž� ƉŽƌ� Ğů� ƌĞǀŝƐŽƌ� ĨŝƐĐĂů� ĚĞ� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ũƵƌşĚŝĐĂ� ŝŶƐĐƌŝƚŽ� ĞŶ� Ğů� ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ� ĚĞ� ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ� Ǉ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ůĞŐĂů͕�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ũƵƌşĚŝĐĂ�ŶŽ�ĐƵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ƌĞǀŝƐŽƌşĂ�ĨŝƐĐĂů�ĚĞďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌƐĞ�ůĂ�
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞďŝĚĂŵĞŶƚĞ�ƐƵƐĐƌŝƚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ůĞŐĂů͕�ƐĞŐƷŶ�ƐĞĂ�Ğů�ĐĂƐŽ͕�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�Ğů�ŵŽĚĞůŽ�
ĚĞů�͞&ŽƌŵĂƚŽ�EŽ͘ϱ��ĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ��ƉŽƌƚĞƐ��ů�^ŝƐƚĞŵĂ��Ğ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�^ŽĐŝĂů� /ŶƚĞŐƌĂů�z�WĂƌĂĨŝƐĐĂůĞƐ��Ğ�WĞƌƐŽŶĂ�
EĂƚƵƌĂů͟� Ž� &ŽƌŵĂƚŽ� EŽ͘ϲͺ�ĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ� �ƉŽƌƚĞƐ� �ů� ^ŝƐƚĞŵĂ� �Ğ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� ^ŽĐŝĂů� /ŶƚĞŐƌĂů� z� WĂƌĂĨŝƐĐĂůĞƐ� �Ğ�
WĞƌƐŽŶĂ�:ƵƌşĚŝĐĂ͕͟�ƐĞŐƷŶ�ƐĞĂ�Ğů�ĐĂƐŽ͕�Ǉ�ĂƚĞŶĚĞƌ�ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂƐ�ĞŶ�ĞƐƚŽƐ�ĨŽƌŵĂƚŽƐ͘�>Ž�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�
ĐŽŶ�Ğů�ĨŝŶ�ĚĞ�ĚĂƌ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�Ă�ůŽ�ƐĞŹĂůĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϱϬ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϳϴϵ�ĚĞ�ϮϬϬϮ�Ǉ�ůĂƐ�ĚĞŵĄƐ�ŶŽƌŵĂƐ�
ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂƐ�Ǉ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŽƌŝĂƐ͘�

�Ŷ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŽĨĞƌƚĂƐ�ĐŽŶũƵŶƚĂƐ͕�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞů��ŽŶƐŽƌĐŝŽ�Ž�ůĂ�hŶŝſŶ�dĞŵƉŽƌĂů͕�ĚĞďĞ�ĂůůĞŐĂƌ�
ĞƐƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ͘�

�Ğ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĐŽŶ� ůŽ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ� ĞŶ� Ğů� �ĞĐƌĞƚŽ� ZĞŐůĂŵĞŶƚĂƌŝŽ� EŽ͘� ϮϮϴϲ� ĚĞ� ϮϬϬϯ͕� ůŽƐ� ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞƐ� ƋƵĞ� ƐĞ�
ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ�ĞǆĐůƵŝĚŽƐ�ĚĞů�ƉĂŐŽ�ĚĞ�ĂƉŽƌƚĞƐ�Ăů�ƌĠŐŝŵĞŶ�ĚĞ�ƐƵďƐŝĚŝŽ�ĨĂŵŝůŝĂƌ͕�^�E��Ğ�/��&͕�ĚĞďĞƌĄŶ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌ�
ĚŝĐŚĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ͕� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ƐƵƐĐƌŝƚĂ� ďĂũŽ� ůĂ� ŐƌĂǀĞĚĂĚ� ĚĞ� ũƵƌĂŵĞŶƚŽ͕� ƉŽƌ� Ğů� ƌĞǀŝƐŽƌ� ĨŝƐĐĂů� Ž�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ůĞŐĂů�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ũƵƌşĚŝĐĂ͕�Ž�ƉŽƌ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŶĂƚƵƌĂů�Ž�ƐƵ�ĐŽŶƚĂĚŽƌ͕�ƐĞŐƷŶ�ƐĞĂ�Ğů�ĐĂƐŽ͘�

>Ă��ŶƚŝĚĂĚ�ƐĞ�ƌĞƐĞƌǀĂ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂƐ�ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐƵŵŝŶŝƐƚƌĂŶ�ůŽƐ�
ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞƐ͘�

�ƵĂŶĚŽ�Ğů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ŶŽ�ĂůůĞŐƵĞ�ĐŽŶ�ƐƵ�ŽĨĞƌƚĂ�ůĂ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƚƌĂƚĂ�ĞƐƚĞ�ŶƵŵĞƌĂů�Ž�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ƌĞƋƵŝĞƌĂ�
ĂĐůĂƌĂĐŝŽŶĞƐ͕�Ğů�^�E��ůĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌĄ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌůĂƐ͘�

EKd�� ϭ͗� �ů� ^�E�� ƐĞ� ƌĞƐĞƌǀĂ� Ğů� ĚĞƌĞĐŚŽ� ĚĞ� ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ� Ğů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶƚĞŵƉůĂĚĂƐ� Ǉ�
ĚĞƌŝǀĂĚĂƐ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ŶƵŵĞƌĂů͘�

EKd��Ϯ͗�WĂƌĂ�ůĂ�ĞǆƉĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞů�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĞǆŝŐŝĚŽ͕�Ğů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞƌĄ�ƚĞŶĞƌ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�
Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϲϱ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϴϭϵ�ĚĞ�ϮϬϭϲ͘�
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ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϭϭ� �ƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĐƵŽƚĂ�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚŝĐĞƐ͗�
�
WƌĞǀŝŽ� Ă� ůĂ� ƐƵƐĐƌŝƉĐŝſŶ� ĚĞů� ĞǀĞŶƚƵĂů� ĐŽŶƚƌĂƚŽ� Ğů� ^ĞƌǀŝĐŝŽ� EĂĐŝŽŶĂů� �Ğ� �ƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ� ʹ� ^�E�͕� ǀĞƌŝĨŝĐĂƌĄ� Ğů�
ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�ůĂ�>ĞǇ�ϳϴϵ�ĚĞ�ϮϬϬϮ�Ǉ�Ğů��ĞĐƌĞƚŽ�ϵϯϯ�ĚĞ�ϮϬϬϯ͕�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ��ƵŽƚĂ�ĚĞ�
�ƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ĨƵƚƵƌŽ�ĐŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ͘�
�
ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϭϮ� �ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞ��ŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ��ŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝŽƐ�Ǉ�ƚĂƌũĞƚĂ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ĚĞů�ZĞǀŝƐŽƌ�&ŝƐĐĂů�

�ƵĂŶĚŽ�ůĂ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĂŐŽ�ĚĞ�ĂƉŽƌƚĞƐ�ĂůůĞŐĂĚĂ�ĚĞďĂ�ƐĞƌ�ƐƵƐĐƌŝƚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ƌĞǀŝƐŽƌ�ĨŝƐĐĂů�ĚĞů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�Ž�
ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞů�ĐŽŶƐŽƌĐŝŽ�Ž�ĚĞ�ůĂ�ƵŶŝſŶ�ƚĞŵƉŽƌĂů͕�ĚĞďĞƌĄ�ĂůůĞŐĂƌ�ĐŽƉŝĂ�ůĞŐŝďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚĂƌũĞƚĂ�
ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�Ǉ�Ğů�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝƉĐŝſŶ�Ǉ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝŽƐ͕�ǀŝŐĞŶƚĞ͕�ĞǆƉĞĚŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�
:ƵŶƚĂ��ĞŶƚƌĂů�ĚĞ��ŽŶƚĂĚŽƌĞƐ͕�ĚĞ�ůĂ�ƚĂƌũĞƚĂ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ĚĞů�ĐŽŶƚĂĚŽƌ�ƉƷďůŝĐŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐƵƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĚĞ�
ĚŝĐŚĂ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ͘�>Ž�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ŐĂƌĂŶƚŝǌĂƌ�ůĂ�ŝĚŽŶĞŝĚĂĚ�Ǉ�ĚĞƐĞŵƉĞŹŽ�ĠƚŝĐŽ�Ǉ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ĚĞů�;ĐŽŶƚĂĚŽƌ�
ƉƷďůŝĐŽͿ�ƋƵĞ�ƐƵƐĐƌŝďĞ�ĚŝĐŚĂ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ͘�

ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϭϯ� �ŽůĞƚşŶ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�&ŝƐĐĂůĞƐ�

�ů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞƌĄ�ĂĚũƵŶƚĂƌ�ĚŝĐŚĂ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚĂ�Ă�ƐƵ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ͘��ů�^�E��ĐŽŶƐƵůƚĂƌĄ�Ǉ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌĄ�
Ɛŝ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŶĂƚƵƌĂů͕�ũƵƌşĚŝĐĂ͕�Ž�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐŽƌĐŝŽ͕�ƵŶŝſŶ�ƚĞŵƉŽƌĂů͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƐƵƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�ůĞŐĂůĞƐ�
ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ� ƐĞŹĂůĂĚŽƐ� ĞŶ� Ğů� ƷůƚŝŵŽ� �ŽůĞƚşŶ� ĚĞ� ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ� &ŝƐĐĂůĞƐ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŶƚƌĂůŽƌşĂ� 'ĞŶĞƌĂů� ĚĞ� ůĂ�
ZĞƉƷďůŝĐĂ͘�

ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϭϰ� �ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ZĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞ�^ĂŶĐŝŽŶĞƐ�Ǉ��ĂƵƐĂƐ��Ğ�/ŶŚĂďŝůŝĚĂĚ�ʹ
^/Z/ʹ�sŝŐĞŶƚĞ͕��ǆƉĞĚŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�WƌŽĐƵƌĂĚƵƌşĂ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂ�EĂĐŝſŶ͘�
�
�ů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞƌĄ�ĂĚũƵŶƚĂƌ�ĚŝĐŚĂ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚĂ�Ă�ƐƵ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ͘��ů�^ĞŶĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂƌĄ�Ǉ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌĄ͕�
ĞŶ�ůĂ�ƉĄŐŝŶĂ�tĞď�ĚĞ�ůĂ�WƌŽĐƵƌĂĚƵƌşĂ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂ�EĂĐŝſŶ͕�ůŽƐ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ƋƵŝĞŶĞƐ�ǀĂŶ�Ă�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ�ĞŶ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϮϯϴ�ĚĞ�ϮϬϬϴ͘��Ŷ�ƚŽĚŽ�ĐĂƐŽ�Ğů�
ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞƌĄ�ĂŶĞǆĂƌ�Ă�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚŝĐŚŽ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚŽ͘�
�
ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϭϱ� �ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞ��ŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ�:ƵĚŝĐŝĂůĞƐ�
�
�ů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞƌĄ�ĂĚũƵŶƚĂƌ�ĚŝĐŚĂ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚĂ�Ă�ƐƵ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ͘��ů�^�E��ĐŽŶƐƵůƚĂƌĄ�Ǉ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌĄ�
ĞŶ� ůĂ� ƉĄŐŝŶĂ�tĞď� ĚĞ� WŽůŝĐşĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� �ŽůŽŵďŝĂ� ůŽƐ� ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ� ƉĞŶĂůĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ŶĂƚƵƌĂů� Ǉ� Ğů�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ůĞŐĂů�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ũƵƌşĚŝĐĂ�Ž�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ĐŽŶƐŽƌĐŝŽ͕�ƵŶŝſŶ�ƚĞŵƉŽƌĂů͘��Ŷ�ƚŽĚŽ�ĐĂƐŽ�Ğů�
ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞƌĄ�ĂŶĞǆĂƌ�Ă�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚŝĐŚŽ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚŽ͘�
�
ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϭϲ� sĞƌŝĨŝĐĂĐŝſŶ��Ğ�DƵůƚĂƐ�WĞŶĚŝĞŶƚĞƐ�ʹ��ſĚŝŐŽ�EĂĐŝŽŶĂů��Ğ�WŽůŝĐşĂ�
�
�ĂŶĚŽ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�Ă� ůĂ� >ĞǇ�ϭϴϬϭ�ĚĞ�ϮϬϭϲ͕�ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞ� ůĂ� ĐƵĂů� ƐĞ�ĞǆƉŝĚĞ�Ğů�ŶƵĞǀŽ�ĐſĚŝŐŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�
ƉŽůŝĐşĂ͕�Ğů��ŽŵŝƚĠ��ǀĂůƵĂĚŽƌ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌĄ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ZĞŐŝƐƚƌŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�DĞĚŝĚĂƐ��ŽƌƌĞĐƚŝǀĂƐ�ZED�͕�
ƋƵĞ�ůŽƐ�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞƐ�Ǉ�ůŽƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�ůĞŐĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ũƵƌşĚŝĐĂƐ�Ǉ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶƐŽƌĐŝŽƐ�Ǉ�
hŶŝŽŶĞƐ�dĞŵƉŽƌĂůĞƐ͕�ŶŽ�ƚĞŶŐĂŶ�ŵƵůƚĂƐ�ƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ͕�ĐŽŶ�ŵŽƌŽƐŝĚĂĚ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ůŽƐ�ƐĞŝƐ�;ϲͿ�ŵĞƐĞƐ͘�
�
�Ğ� ĞŶĐŽŶƚƌĂƌƐĞ� ƋƵĞ� Ğů� ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ� Ž� Ğů� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ� ůĞŐĂů� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ũƵƌşĚŝĐĂƐ� ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞƐ� Ž� ůŽƐ�
ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ� ůŽƐ��ŽŶƐŽƌĐŝŽƐ� Ž�hŶŝŽŶĞƐ� dĞŵƉŽƌĂůĞƐ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ� ŝŶĐƵƌƐŽƐ� ĞŶ� ĐĂƵƐĂů� ĚĞ� ŝŶŚĂďŝůŝĚĂĚ͕� ƉŽƌ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� ŵƵůƚĂƐ� ƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ͕� ĐŽŶ� ŵŽƌŽƐŝĚĂĚ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ� Ă� ůŽƐ� ƐĞŝƐ� ;ϲͿ� ŵĞƐĞƐ͕� ƐĞ� ƌĞĐŚĂǌĂƌĄ� ůĂ� ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ͘�
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ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϭϳ� ^ŝƚƵĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�^ŝƐƚĞŵĂ�ZĞŐŝƐƚƌŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�DĞĚŝĚĂƐ��ŽƌƌĞĐƚŝǀĂƐ�ͲZED��
�
�ů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞƌĄ�ĂĚũƵŶƚĂƌ�ĚŝĐŚĂ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚĂ�Ă�ƐƵ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ͘��ů�^�E��ĞŶ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�
ĂƌƚşĐƵůŽ� ϭϴϯ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϴϬϭ� ĚĞ� ϮϬϭϲ͕� Ğů� ^�E�� ĐŽŶƐƵůƚĂƌĄ� ĞŶ� Ğů� ^ŝƐƚĞŵĂ� ZĞŐŝƐƚƌŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� DĞĚŝĚĂƐ�
�ŽƌƌĞĐƚŝǀĂƐ�ͲZED�͕�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŶĂƚƵƌĂů�Ž�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ůĞŐĂů�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ũƵƌşĚŝĐĂ͕�
ĐŽŶ�ďĂƐĞ�ĞŶ�Ğů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĂƉŽƌƚĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ŽĨĞƌĞŶƚĞ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�
ĚĞů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĂƐŽĐŝĂƚŝǀŽ�ƉĂƌĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƚĞŶŐĂŶ�ŵƵůƚĂƐ�ƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ͕�ĐŽŶ�ŵŽƌŽƐŝĚĂĚ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ůŽƐ�ƐĞŝƐ�
;ϲͿ�ŵĞƐĞƐ͘� ^ŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ͕� Ǉ� Ă� ĞĨĞĐƚŽƐ�ĚĞ� ůĂ� ƐƵƐĐƌŝƉĐŝſŶ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕� Ğů� ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ� ĂĚũƵĚŝĐĂƚĂƌŝŽ� ;ƉĞƌƐŽŶĂ�
ŶĂƚƵƌĂů�Ž�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ůĞŐĂů͕�ƐĞŐƷŶ�ƐĞĂ�Ğů�ĐĂƐŽͿ�ĚĞďĞƌĄ�ĞƐƚĂƌ�Ăů�ĚşĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂŐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵƵůƚĂƐ�ƐĞŹĂůĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�
ĐŝƚĂĚĂ�>ĞǇ�Ǉ�ĞŶ�ůŽƐ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽƐ�ĞŶ�ĠƐƚĂ͘�
�
ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϭϴ� �ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ� ĚĞ� ŶŽ� /ŶŚĂďŝůŝĚĂĚ� ƉŽƌ� ůĂ� ĐŽŵŝƐŝſŶ� ĚĞ� �ĞůŝƚŽƐ� ^ĞǆƵĂůĞƐ� �ŽŵĞƚŝĚŽƐ� �ŽŶƚƌĂ�
DĞŶŽƌĞƐ�ĚĞ�ϭϴ��ŹŽƐ͘�>ĞǇ�ϭϵϭϴ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘�
�
�ů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞƌĄ�ĂĚũƵŶƚĂƌ�ĚŝĐŚĂ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚĂ�Ă�ƐƵ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ͘��Ŷ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϰ�
ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϵϭϴ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͕�Ğů�^�E��ĐŽŶƐƵůƚĂƌĄ͕�ƉƌĞǀŝĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶƚŝĞŶĚĞ�ĞĨĞĐƚƵĂĚĂ�
ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�Ǉ�͞&ŽƌŵĂƚŽ�EŽ͘ϭϬ��ƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ŝŶŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞůŝƚŽƐ�ƐĞǆƵĂůĞƐ͕͟�ĞŶ�
Ğů�ĂƉůŝĐĂƚŝǀŽ�ǀŝƌƚƵĂů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ƚĂů�ĨŝŶ͕�ƋƵĞ�EK�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ŝŶĐƵƌƐŽ�ĞŶ�ŝŶŚĂďŝůŝĚĂĚ�ĂůŐƵŶĂ�ƉŽƌ��ĞůŝƚŽƐ�
ƐĞǆƵĂůĞƐ�ĐŽŵĞƚŝĚŽƐ�ĐŽŶƚƌĂ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ĚĞ�ϭϴ�ĂŹŽƐ͘��Ŷ�ƚŽĚŽ�ĐĂƐŽ�Ğů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞƌĄ�ĂŶĞǆĂƌ�ĚŝĐŚŽ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�
ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚŽ͘�WĂƌĂ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�Ğ�ŝŵƉƌĞƐŝſŶ�ĚĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ͕�Ğů�E/d�ĚĞů�^�E��
ĞƐ�ϴϵϵ͘ϵϵϵ͘ϬϯϰͲϭ͘��ŝůŝŐĞŶĐŝĂƌ��
�
ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϭϵ� �ŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�WĞƌƐŽŶĂ�EĂƚƵƌĂů�Ž�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�>ĞŐĂů�ĚĞů�WƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�

^ŝ�Ğů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĞƐ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ũƵƌşĚŝĐĂ͕�ĚĞďĞƌĄ�ĂƉŽƌƚĂƌ�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ƐƵ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĨŽƚŽĐŽƉŝĂ�Ăů�ϭϱϬй�ůĞŐŝďůĞ�ĚĞ�ůĂ�
ĐĠĚƵůĂ�ĚĞ�ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ�ĚĞů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ůĞŐĂů�Ž�ƋƵŝĞŶ�ŚĂŐĂ�ƐƵƐ�ǀĞĐĞƐ͘�

^ŝ�Ğů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĞƐ�ĐŽŶƐŽƌĐŝŽ͕�ƵŶŝſŶ�ƚĞŵƉŽƌĂů͕�ĚĞďĞƌĄ�ĂƉŽƌƚĂƌ�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ƐƵ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĨŽƚŽĐŽƉŝĂ�ůĞŐŝďůĞ�ĚĞ�ůĂ�
ĐĠĚƵůĂ�ĚĞ�ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�ůĞŐĂůĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨŝŐƵƌĂ�ĂƐŽĐŝĂƚŝǀĂ�Ǉ�
ĚĞů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ůĞŐĂů�ĚĞů�ĐŽŶƐŽƌĐŝŽ�Ž�ƵŶŝſŶ�ƚĞŵƉŽƌĂů͘�

^ŝ�Ğů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĞƐ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŶĂƚƵƌĂů�ĚĞďĞƌĄ�ĂƉŽƌƚĂƌ�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ƐƵ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĨŽƚŽĐŽƉŝĂ�Ăů�ϭϱϬй�ůĞŐŝďůĞ�ĚĞ�ůĂ�
ĐĠĚƵůĂ�ĚĞ�ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ͘�

>ĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ͕�ĚĞďĞƌĄŶ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌ�ƐƵ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽƉŝĂ�ĚĞ�ƐƵ�
ƉĂƐĂƉŽƌƚĞ͕�Ǉ�Ɛŝ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂĚĂƐ�ĞŶ��ŽůŽŵďŝĂ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽƉŝĂ�ĚĞ�ůĂ��ĠĚƵůĂ�ĚĞ�
�ǆƚƌĂŶũĞƌşĂ�ĞǆƉĞĚŝĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĐŽůŽŵďŝĂŶĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ͘�

ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϮϬ� �ŽĐƵŵĞŶƚŽ� ƋƵĞ� ĂĐƌĞĚŝƚĞ� ůĂ� ĚĞĨŝŶŝĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŵŝůŝƚĂƌ� ĚĞ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ� ĐŽŶ� ůŽ�
ƐĞŹĂůĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϰϮ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϴϲϭ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͗�
�
>ŽƐ�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞƐ� ǀĂƌŽŶĞƐ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ĚĞ�ϱϬ� ĂŹŽƐ�ĚĞďĞƌĄŶ� ƚĞŶĞƌ� ƐƵ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ� ĚĞĨŝŶŝĚĂ͕� ĞƐƚĞ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ�
ƉƵĞĚĞ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�ůŝďƌĞƚĂ�ŵŝůŝƚĂƌ�Ž�Ğů�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĞŵŝƚŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�:ĞĨĂƚƵƌĂ�ĚĞ�ƌĞĐůƵƚĂŵŝĞŶƚŽ�
ŵŝůŝƚĂƌ͕� ĚŽŶĚĞ� ĐŽŶƐƚĞ� ƋƵĞ� ůĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝůŝƚĂƌ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ� ĚĞĨŝŶŝĚĂ͘� �ƐƚĞ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ� ĂƉůŝĐĂ� ƉĂƌĂ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŶĂƚƵƌĂůĞƐ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�ůĞŐĂůĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ũƵƌşĚŝĐĂƐ�Ǉ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶƐŽƌĐŝŽƐ�Ž�ƵŶŝŽŶĞƐ�ƚĞŵƉŽƌĂůĞƐ�
ƋƵĞ�ĐƵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĐƵĂůŝĚĂĚĞƐ�ĂŶƚĞƐ�ĞŶƵŶĐŝĂĚĂƐ͘�
�
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ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘Ϯϭ� WĂĐƚŽ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ�

>ŽƐ�WƌŽƉŽŶĞŶƚĞƐ�ĚĞďĞŶ�ƐƵƐĐƌŝďŝƌ�Ğů�ƉĂĐƚŽ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ�͞&ŽƌŵĂƚŽ�EŽ͘ϭϭ�WĂĐƚŽ�ĚĞ�dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ͟�ĞŶ�Ğů�
ĐƵĂů�ŵĂŶŝĨŝĞƐƚĂŶ� ƐƵ� ĂƉŽǇŽ� ŝƌƌĞƐƚƌŝĐƚŽ� Ă� ůŽƐ� ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ� ĚĞů� �ƐƚĂĚŽ� ĐŽůŽŵďŝĂŶŽ� ĐŽŶƚƌĂ� ůĂ� ĐŽƌƌƵƉĐŝſŶ͘� ^ŝ� ŚĂǇ�
ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĐŽŵƉƌŽďĂĚŽ� ĚĞů� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ� ĂŶƚŝĐŽƌƌƵƉĐŝſŶ� ƉŽƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞů� WƌŽƉŽŶĞŶƚĞ͕� ƐƵƐ� ĞŵƉůĞĂĚŽƐ͕�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ͕�ĂƐĞƐŽƌĞƐ�Ž�ĚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŽƚƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�WƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ��ŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�ĂĐƚƷĞ�ĞŶ�ƐƵ�ŶŽŵďƌĞ͕�
ĞƐ�ĐĂƵƐĂů�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƌĞĐŚĂǌŽ�ĚĞ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�Ž�ƉĂƌĂ�ƉƌŽĐĞĚĞƌ�ĐŽŶ�ůĂ�ƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĂŶƚŝĐŝƉĂĚĂ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�Ɛŝ�
Ğů�ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ŽĐƵƌƌĞ�ĐŽŶ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŝĚĂĚ�Ă�ůĂ��ĚũƵĚŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ͕�ƐŝŶ�ƉĞƌũƵŝĐŝŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƚĂů�ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�
ƚĞŶŐĂ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�ĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ͘�

ϭϵ͘ϭ͘ϭ͘ϮϮ� &ŽƌŵĂƚŽ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ŶŽƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂ�ĚĞ�ĂĐƚŽƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ͗��ŝůŝŐĞŶĐŝĂƌ�
�
͞&ŽƌŵĂƚŽ�EŽ͘ϭϮ��ƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ŶŽƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂ�ĚĞ�ĂĐƚŽƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ͟�
�
EKd�͗�>ŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƐƵďĂŶ�Ă�ůĂ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�^��KW�//͕�ƋƵĞ�ŚĂŐĂŶ�ƉĂƌƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ͕�ĚĞďĞŶ�
ĞƐƚĂƌ�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚĞ�ůĞŐŝďůĞƐ͘�
�
ϭϵ͘ϭ͘Ϯ� Z�Yh/^/dK^�,��/>/d�Ed�^�d��E/�K^�

�
ϭϵ͘ϭ͘Ϯ͘ϭ��ǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ��ƐƉĞĐşĨŝĐĂ�;&KZD�dK�EŽ͘ϳͿ�

�ů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞƌĄ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌ�ƐƵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ŵĄǆŝŵŽ�ĚŽƐ�;ϮͿ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�ĞũĞĐƵƚĂĚŽƐ�Ǉ�
ƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ� Ă� ůĂ� ĨĞĐŚĂ� ĚĞ� ĐŝĞƌƌĞ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ� ƐĞůĞĐĐŝſŶ͕� ĐƵǇŽ� ŽďũĞƚŽ͕� ĂůĐĂŶĐĞ� ĚĞů� ŽďũĞƚŽ͕�
ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�Ž�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƐĞĂŶ�ŝŐƵĂů�Ž�ƐŝŵŝůĂƌ�Ăů�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ͕�Ǉ�ĐƵǇĂ�ƐƵŵĂƚŽƌŝĂ�
ƐĞĂ�ŝŐƵĂů�Ž�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ăů�ϭϬϬй�ĚĞů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ŽĨŝĐŝĂů�ĞǆƉƌĞƐĂĚŽ�Ğů�^DD>s͘��
�
>Ă�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞďĞ�ĞƐƚĂƌ�ƐŽƉŽƌƚĂĚĂ�ĞŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐƚĞ� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƌĞƋƵĞƌŝĚĂ�ƉĂƌĂ� ůĂ�
ǀĞƌŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ�ĚĞďĞƌĄŶ�ĐŽŶƚĞŶĞƌ�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͗�

��EŽŵďƌĞ�Ǉ�E/d�ĚĞ�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�Ž�ĞŶƚŝĚĂĚ�ĐŽŶƚƌĂƚĂŶƚĞض

��EŽŵďƌĞ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ�Ğ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĐŝſŶض

̂�ض ŝ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƵŶ��ŽŶƐŽƌĐŝŽ�Ž�ĚĞ�ƵŶĂ�hŶŝſŶ�dĞŵƉŽƌĂů͕�ƐĞ�ĚĞďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�Ğů�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƋƵŝĞŶĞƐ�ůŽ�ĐŽŶĨŽƌŵĂƌŽŶ͕�
ĂĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ� ƐĞ� ĚĞďĞ� ŝŶĚŝĐĂƌ� Ğů� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ� ĚĞ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĐĂĚĂ� ƵŶŽ� ĚĞ� ƐƵƐ� ŵŝĞŵďƌŽƐ͘� �Ğ� ŶŽ�
ŝŶĨŽƌŵĂƌƐĞ�ĚŝĐŚŽ�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ůĂ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ŶŽ�ƐĞƌĄ�ƚĞŶŝĚĂ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ͘�

��EƷŵĞƌŽ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�;Ɛŝ�ĂƉůŝĐĂͿ͘ض

��sĂůŽƌ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘ض

��KďũĞƚŽ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ǇͬŽ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĞǆƉůşĐŝƚĂ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ƌĞƋƵĞƌŝĚĂ͘ض

�ĞĐŚĂ�ĚĞ�ƐƵƐĐƌŝƉĐŝſŶ�;ĚşĂ͕�ŵĞƐ�Ǉ�ĂŹŽͿ�Ǉ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�;ĚşĂ͕�ŵĞƐ�Ǉ�ĂŹŽͿ͘�>ĂƐ�ĨĞĐŚĂƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůĞƐ�ĚĞ&�ض
ƐƵƐƉĞŶƐŝſŶ�Ǉ�ƌĞĂŶƵĚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ĞƐƚĞ�ŚĂǇĂ�ƐŝĚŽ�ƐƵƐƉĞŶĚŝĚŽ͘�

�ĞĐŚĂ�ĚĞ�ĞǆƉĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�;ĚşĂ͕�ŵĞƐ�Ǉ�ĂŹŽͿ͘&�ض
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���ĂƌŐŽ�Ǉ�ĨŝƌŵĂ�ĚĞů�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�Ž�ĚĞ�ƋƵŝĞŶ�ĞǆƉŝĚĞ�ůĂ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ͘ض

ͻ� �ĂĚĂ� ĐŽŶƚƌĂƚŽ� ĂĐƌĞĚŝƚĂĚŽ� ƐĞ� ĂŶĂůŝǌĂƌĄ� ƉŽƌ� ƐĞƉĂƌĂĚŽ͖� ĞŶ� ĐĂƐŽ� ĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ŝŶĐůƵǇĂŶ�
�ŽŶƚƌĂƚŽƐ� ĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ� Ăů� ƉƌŝŶĐŝƉĂů͕� ůĂ� ĚƵƌĂĐŝſŶ� ĂĚŝĐŝŽŶĂů� ƐĞ� ƐƵŵĂƌĄ� Ă� ůĂ� ĚƵƌĂĐŝſŶ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌĂƚŽ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů͕�
YƵĞĚĂŶĚŽ�ĞƐƚĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ƐŽůĂ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ͘�

ͻ��ĂĚĂ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĂĐƌĞĚŝƚĂĚŽ�ƐĞ�ĂŶĂůŝǌĂƌĄ�ƉŽƌ�ƐĞƉĂƌĂĚŽ͕�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚĂďŝůŝǌĂƌ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�ƐĞ�ƚĞŶĚƌĄ�ĞŶ�
ĐƵĞŶƚĂ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ĚĞů�ƐĂůĂƌŝŽ�ŵşŶŝŵŽ�ůĞŐĂů�ŵĞŶƐƵĂů�ǀŝŐĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƚŽŵĂŶĚŽ��ů�
ĂŹŽ�ĚĞ�ƐƵƐĐƌŝƉĐŝſŶ͘�

ͻ�^ŝ�Ğů�ŽĨĞƌĞŶƚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ůĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĞǆŝŐŝĚĂ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ŶƵŵĞƌĂů͕�^ŝŶ�Ğů�ůůĞŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ĞǆŝŐŝĚŽƐ͕�ůĂ�
�ŶƚŝĚĂĚ� ůŽ� ƌĞƋƵĞƌŝƌĄ� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ͕� �ĞŶƚƌŽ� ĚĞů� ƚĠƌŵŝŶŽ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ� ĞŶ� Ğů� ƉůŝĞŐŽ� ĚĞ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ͕� WƌŽĐĞĚĂ� Ă�
�ŶŵĞŶĚĂƌůĂ͘�

ͻ��Ŷ�Ğů�ĞǀĞŶƚŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĂƉŽƌƚĂĚŽƐ�ŶŽ�ĐŽŶƚĞŶŐĂŶ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂ�ƐƵ�ǀĞƌŝĨŝĐĂĐŝſŶ͕�
�ů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞƌĄ�ĂŶĞǆĂƌ�Ă�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĐŽƉŝĂ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕�ĂĐƚĂƐ�Ž�ĚĞŵĄƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƐŽƉŽƌƚĞ�ƋƵĞ�^ĞĂŶ�
ĚĞů� ĐĂƐŽ͕� ƋƵĞ� ƉĞƌŵŝƚĂ� ƚŽŵĂƌ� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĐƵŵƉůŝŵĞŶƚŽ� ĚĞů� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ͕� ƚĞŶŝĞŶĚŽ� ĞŶ� ĐƵĞŶƚĂ� ůŽƐ�
^ŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ͗�

ͻ�^ŝ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƐĞ�ƐƵƐĐƌŝďŝſ�ĞŶ�ĐŽŶƐŽƌĐŝŽ�Ž�ƵŶŝſŶ�ƚĞŵƉŽƌĂů�ƐĞ�ƉŽĚƌĄ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌ�Ğů�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�
ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĐŽƉŝĂ�ĚĞů�ĂĐƵĞƌĚŽ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ͘�

ͻ�>Ă�ĨĞĐŚĂ�ŝŶŝĐŝŽ�Ǉ�ĚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕�ƐĞ�ƉŽĚƌĄ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌ�ĐŽŶ�ĐŽƉŝĂ�ĚĞů�ĂĐƚĂ�ĚĞ�ƌĞĐŝďŽ�
ĨŝŶĂů�Ă�ƐĂƚŝƐĨĂĐĐŝſŶ͕�ĂĐƚĂ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĂĐŝſŶ�Ž�ĐŽŶ�Ğů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ƉĂƌĂ�ƚĂů�ĞĨĞĐƚŽ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘�

�ů� ^�E�� ƐĞ� ƌĞƐĞƌǀĂ� Ğů� ĚĞƌĞĐŚŽ� ĚĞ� ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ůĂ� ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ� Ǉ� ŚĂƐƚĂ� ůĂ� ĂĚũƵĚŝĐĂĐŝſŶ͕� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ĂƉŽƌƚĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�Ǉ�Ă� ĨŝŶ�ĚĞ�ĐŽƌƌŽďŽƌĂƌ� ůĂ�ŵŝƐŵĂ͕�ƉŽĚƌĄ� ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĂĚŝĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞ� ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞ͘� >Ž� ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕� ƐŝŶ� ƉĞƌũƵŝĐŝŽ� ĚĞ� ƋƵĞ� Ğů� ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ� ƐĞĂ� Ğů� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ĚĞ� ĐŽƌƌĞŐŝƌ�
ŽƉŽƌƚƵŶĂŵĞŶƚĞ� ƐƵ� ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ͘� �Ŷ� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ĚĞ� ĞƐƚĂ� ĨĂĐƵůƚĂĚ͕� ůŽƐ� ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞƐ� ŶŽ� ƉŽĚƌĄŶ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ͕�
ŵĞũŽƌĂƌ�Ž�ŵŽĚŝĨŝĐĂƌ�ƐƵ�ŽĨĞƌƚĂ͕�Ŷŝ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌ�ŚĞĐŚŽƐ�ŽĐƵƌƌŝĚŽƐ�ĐŽŶ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŝĚĂĚ�Ăů�ĐŝĞƌƌĞ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ͘�

ͻ�>Ă�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞ�ĞǆƉƌĞƐĂƌ�ůŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĐůĂƌĂ�Ğ�ŝŶĞƋƵşǀŽĐĂ�ĚĞ�
ƚĂů�ĨŽƌŵĂ�ƋƵĞ�ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ�ŶŽ�ƚĞŶŐĂ�ƋƵĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĚĞĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�Ž�ŝŶĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ͘�

ͻ�WĂƌĂ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ŚĂďŝůŝƚĂƌ�ƵŶ�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ͕�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŽĐŝŽƐ͕�ĂĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ�Ž�ĐŽŶƐƚŝƚƵǇĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂ�ũƵƌşĚŝĐĂ�ƐĞ�ƉŽĚƌĄ�ĂĐƵŵƵůĂƌ�Ă�ůĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ĞůůĂ�ŶŽ�ĐƵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ŵĄƐ�ĚĞ�ƚƌĞƐ�;ϯͿ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚŝƚƵŝĚĂ͘�

ͻ� �Ŷ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐŽŶƐŽƌĐŝŽƐ� Ž� ƵŶŝŽŶĞƐ� ƚĞŵƉŽƌĂůĞƐ͕� ůĂ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ŚĂďŝůŝƚĂŶƚĞ� ƐĞƌĄ� ůĂ� ƐƵŵĂƚŽƌŝĂ� ĚĞ� ůĂƐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƚĞŶŐĂŶ͕�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂů�Ă�ƐƵ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ŵŝƐŵŽ͘�EŽ�
ƉŽĚƌĄ�ĂĐƵŵƵůĂƌƐĞ�Ă� ůĂ�ǀĞǌ͕�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŽĐŝŽƐ�Ǉ�ůĂ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ũƵƌşĚŝĐĂ�ĐƵĂŶĚŽ�ĞƐƚŽƐ�ƐĞ�ĂƐŽĐŝĞŶ�
ĞŶƚƌĞ�Ɛş�ƉĂƌĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ďĂũŽ�ĂůŐƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ�ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϳΣ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϴϬ�ĚĞ�
ϭϵϵϯ͘�

ͻ��Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐĐŝŶĚĂŶ͕�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƐĞ�ƉŽĚƌĄ�ƚƌĂƐůĂĚĂƌ�Ă�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŽĐŝŽƐ�
ĞƐĐŝŶĚŝĚŽƐ͕�Ǉ�ƐĞ�ĐŽŶƚĂďŝůŝǌĂƌĄ�ƐĞŐƷŶ�ƐĞ�ĚŝƐƉŽŶŐĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽƐ�ƉůŝĞŐŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ͘�

ͻ�^ŽůŽ�ƐĞ�ƚĞŶĚƌĄŶ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ůŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ͕�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞƚĞŶĚĞ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ͕�ĞǆƉĞĚŝĚŽƐ�ƉŽƌ�
Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚĂŶƚĞ�Ǉ�ƐƵƐĐƌŝƚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ĞůůŽ͘�
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EŽƚĂ�ϭ͗��ů�^�E��ƐĞ�ƌĞƐĞƌǀĂ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�Ž�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ� ůŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�Ǉ�ĂĐůĂƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞ�
ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞƐ͕� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ� ĐŽŶ� ůĂ� ĂĐƌĞĚŝƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ͘� ^ŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ͕� ĞŶ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ƋƵĞ� ƵŶ�
ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�Ž�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŽƚƌŽ�ŝŶƚĞƌĞƐĂĚŽ�ĐƵĞƐƚŝŽŶĞŶ�ůĂ�ǀĞƌĂĐŝĚĂĚ�Ž�ůĞŐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ�
ƉŽƌ�ŽƚƌŽ�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ͕�ĚĞďĞƌĄ�ƌĞŵŝƚŝƌƐĞ�Ă�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ũƵĚŝĐŝĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂƐ�ƐĞ�ƉƌŽŶƵŶĐŝĞŶ�Ăů�ƌĞƐƉĞĐƚŽ͕�
ŚĂďŝĚĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�^�E�͕�ĐĂƌĞĐĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽŶƵŶĐŝĂƌƐĞ�Ǉ�ĚĞĐŝĚŝƌ�Ăů�ƌĞƐƉĞĐƚŽ͘�

>Ž� ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕� ƐŝŶ� ƉĞƌũƵŝĐŝŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĐĂƵƐĂůĞƐ� ĚĞ� ƌĞĐŚĂǌŽ� ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ� ĞŶ� Ğů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ͕� ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ� Ă�
ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐŝĂƐ�ƋƵĞ�ŝŵƉŽƐŝďŝůŝƚĞŶ�ůĂ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ŽďũĞƚŝǀĂ�Ǉ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƉƵĞĚĂŶ�ƐĞƌ�ƌĞƐƵĞůƚĂƐ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞƐ�Ǉ�
ĐƵĂŶĚŽ�ǀĞƌŝĨŝĐĂĚĂ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ĞƐƚĂ�ŶŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂ�Ă�ůĂ�ƌĞĂůŝĚĂĚ͘�

EKd��Ϯ͗�WĂƌĂ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�ƐŝŶ�ƐƵĐƵƌƐĂů�ĞŶ��ŽůŽŵďŝĂ͕�ůĂ�ĂĐƌĞĚŝƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�
ƐĞƌĄ�ǀĞƌŝĨŝĐĂĚĂ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ůĂ��ŶƚŝĚĂĚ�ĞŶ�ůŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂƐ�ƌĞŐůĂƐ�ĚĞĨŝŶŝĚĂƐ�
ĞŶ� ĞƐƚĞ� ŶƵŵĞƌĂů͕� ĂƉůŝĐĂŶĚŽ� ůĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĂƉŽƐƚŝůůĞ� Ǉ� ĐŽŶƐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞĨŝŶŝĚĂƐ� ĞŶ� ůĂ� ŶŽƌŵĂƚŝǀŝĚĂĚ�
ĐŽůŽŵďŝĂŶĂ͘�

EKd��ϯ͗��ƵĂŶĚŽ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�Ă�ĂƉŽƌƚĂƌ�ŚĂǇĂ�ƐŝĚŽ�ŽďƚĞŶŝĚĂ�ĐŽŶ�Ğů�^�E�͕�Ğů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞƌĄ�ĂƉŽƌƚĂƌ�ůĂ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ƌĞƋƵĞƌŝĚĂ� ƉĂƌĂ� ĂĐƌĞĚŝƚĂƌ� ƐƵ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ͕� ƐŝŶ� ƉĞƌũƵŝĐŝŽ� ƋƵĞ� ůĂ� ĞŶƚŝĚĂĚ� ƉƵĞĚĂ� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ůĂƐ�
ǀĂůŝĚĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞƉŽƐĞŶ�ĞŶ�Ğů�ĂƌĐŚŝǀŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ͘�

�ů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞƌĄ�ĂƉŽƌƚĂƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�WƌŽƚŽĐŽůŽ�ĚĞ�DĂŶĞũŽ�ĚĞ��ĂĚĞŶĂ�ĚĞ�ĨƌŝŽ͕�Ă�ĨŝŶ�ĚĞ�ŐĂƌĂŶƚŝǌĂƌ�Ǉ�
ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ĞŶ�ƐƵ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ůĂ�ĐĂĚĞŶĂ�ĚĞ�ĨƌşŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ͕�ĐŽŶƐĞƌǀĂĐŝſŶ�Ǉ�ŵĂŶŝƉƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ůŽƐ�ŝŶŵƵŶŽďŝŽůſŐŝĐŽƐ�;ǀĂĐƵŶĂƐͿ͘�

ϭϵ͘ϭ͘ϯ� WZKWh�^d����KEMD/���Ͳ�;>/^d�����WZ��/K^�^��KW�//Ϳ�
�
�ƐƉĞĐƚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞďĞŶ�ƚĞŶĞƌ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĨŝũĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌĞĐŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ͗�
�

ĂͿ� >Ă�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ĚĞďŝĚĂ�Ǉ�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚĞ�ĚŝůŝŐĞŶĐŝĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�ĚĞ�^��KW�
//͕�ŝŶĚŝĐĂŶĚŽ�ůŽ�ƌĞƋƵĞƌŝĚŽ�ƚĞŶŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ�Ǉ�ĚĞŵĄƐ�ŐĂƐƚŽƐ�ƉŽƌ�şƚĞŵ͘�

ďͿ� >Ă�ŽĨĞƌƚĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ŶŽ�ĚĞďĞƌĄ�ƐŽďƌĞƉĂƐĂƌ�Ğů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ŽĨŝĐŝĂů�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ͕�Ŷŝ�ůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƚĞĐŚŽ�
ƉŽƌ�şƚĞŵ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ��ŶƚŝĚĂĚ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ͕�ĞŶ�Ğů�ĐƵĂů�ƐĞ�ĚĞƚĂůůĂŶ�ůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�
ƵŶŝƚĂƌŝŽƐ͕� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�Ă� ůŽƐ� şƚĞŵƐ�ƋƵĞ�ĚĞďĞŶ� ĐŽŶĨŽƌŵĂƌ� ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͕� ƐŽ�ƉĞŶĂ�ĚĞ� ƐƵ�
ƌĞĐŚĂǌŽ͘�

ĐͿ� �ů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞďĞƌĄ�ĐŽƚŝǌĂƌ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�şƚĞŵƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂĚŽƐ�Ǉ�ĞŶ�Ğů�ŽƌĚĞŶ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ͘�
ĚͿ� �ů�^�E��ƐŽůŽ�ƉĂŐĂƌĄ�ůŽƐ�ƉƌĞĐŝŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĚŽƐ�Ǉ͕�ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ͕�ŶŽ�ƌĞĐŽŶŽĐĞƌĄ�ƐƵŵĂ�ĂůŐƵŶĂ�ƉŽƌ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ�

Ŷŝ�ƌĞĂũƵƐƚĞƐ�Ă�ůŽƐ�ƉƌĞĐŝŽƐ�ŽĨĞƌƚĂĚŽƐ͕�Ă�ŵĞŶŽƐ�ƋƵĞ�Ğů�ƌĞĂũƵƐƚĞ�ƐĞ�ĚĞďĂ�ĞĨĞĐƚƵĂƌ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�
ƵŶĂ�ĂĐĐŝſŶ�ĚŝƌĞĐƚĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ�ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�ĨŽƌŵĂůŝǌĂĚĂ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ůĞŐĂůĞƐ�
Ǉ�ƉƌĞƐƵƉƵĠƐƚĂůĞƐ�ƋƵĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂ͘�

ĞͿ� �ŽŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ăů� /s�͕� Ğů� WZKWKE�Ed�� ĚĞďĞƌĄ� ŝŶĐůƵŝƌ� ĞŶ� ůĂ� ŽĨĞƌƚĂ� ĞƐƚĞ� ŝŵƉƵĞƐƚŽ͕� jE/��D�Ed�� Ɛŝ�
ƉĞƌƚĞŶĞĐĞ�Ăů�ƌĠŐŝŵĞŶ�ĐŽŵƷŶ͘��Ŷ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŶŽ�ŝŶĐůƵŝƌůŽ͕�ĞƐƚĞ�ǀĂůŽƌ�ŶŽ�ƉŽĚƌĄ�ƐĞƌ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�^�E��
Ǉ�Ğů�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĚĞďĞƌĄ�ĂƐƵŵŝƌ�Ğů�ĐŽƐƚŽ�ĚĞů�ŝŵƉƵĞƐƚŽ͘�

ĨͿ� >ŽƐ�ƉƌĞĐŝŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�EK��^d�E�^h:�dK^���Z��:h^d���>'hEK͕�ƉŽƌ�ƚĂů�ƌĂǌſŶ͕�Ğů�
ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ� ĚĞďĞƌĄ� ƚĞŶĞƌ� ĞŶ� ĐƵĞŶƚĂ� ĞŶ� Ğů� ŵŽŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƚŽƐ� ůŽƐ� ƉŽƐŝďůĞƐ�
ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽƐ͘�

ŐͿ� �Ğ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�ůĂ�>ĞǇ�ϯϭ�ĚĞ�ϭϵϵϮ͕�ůĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ŵŽŶĞƚĂƌŝĂ�Ǉ�ĚĞ�ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ�ĞƐ�
Ğů�ƉĞƐŽ�ĐŽůŽŵďŝĂŶŽ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ĐƵĂů�ůĂƐ�ĨƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂƐ�ĐĞŶƚĂǀŽƐ�ŶŽ�ǀŽůǀŝĞƌŽŶ�Ă�ƐĞƌ�ĂĐƵŹĂĚĂƐ�
ƉŽƌ�ĚŝĐŚĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�Ǉ�ƉŽƌ�ůŽ�ŵŝƐŵŽ�ŶŽ�ŚĂĐĞŶ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ŵŽŶĞƚĂƌŝĂ�Ŷŝ�ĚĞ�ĐƵĞŶƚĂ�ĞŶ��ŽůŽŵďŝĂ͘�
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�Ŷ�ĞƐƚĞ�ƐĞŶƚŝĚŽ�EK�ƐĞ�ĚĞďĞƌĄŶ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ĞŶ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƉĂƌĐŝĂůĞƐ�Ž�ƚŽƚĂůĞƐ�ĐŽŶ�ĐĞŶƚĂǀŽƐ͕�ƐŝŶŽ�
ĚĞďĞƌĄŶ�ŚĂĐĞƌƐĞ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ůĂƐ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĐŝŽŶĞƐ͘�

ŚͿ� �ů��ŽŵŝƚĠ�ĞǀĂůƵĂĚŽƌ�ĞĨĞĐƚƵĂƌĄ�ůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĂƌŝƚŵĠƚŝĐĂ�Ǉ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĄ�ůĂ�ŵĞŶŽƌ�ŽĨĞƌƚĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�
�Ed�^����/s�͘�

ŝͿ� >Ă�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ŶŽ�ŚĂǇĂ�ŽďƚĞŶŝĚŽ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂ�ŝŶĨůƵŝƌ�ĞŶ�ůĂ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵ�ŽĨĞƌƚĂ͕�ŶŽ�ůŽ�ĞǆŝŵŝƌĄ�ĚĞ�ůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƐƵŵŝƌ� ůĂƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ůĞ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶ͕�Ŷŝ� ůĞƐ�ĚĂƌĄ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă� ƌĞĐůĂŵĂĐŝŽŶĞƐ͕� ƌĞĞŵďŽůƐŽƐ͕�ĂũƵƐƚĞƐ�ĚĞ�ŶŝŶŐƵŶĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�Ž�
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ� ƉŽƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌĂƚĂŶƚĞ͕� ĞŶ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ƋƵĞ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ� ĚĞ� ĚŝĐŚĂƐ�
ŽŵŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞƌŝǀĞ�ĞŶ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ�ƐŽďƌĞĐŽƐƚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ͘��ŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�
Ğů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ͕�Ăů�ĞůĂďŽƌĂƌ�ƐƵ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ͕�ĚĞďĞƌĄ�ƚĞŶĞƌ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ƋƵĞ�Ğů�ĐĄůĐƵůŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽƐƚŽƐ�Ǉ�ŐĂƐƚŽƐ͕�
ĐƵĂůĞƐƋƵŝĞƌĂ�ƋƵĞ�ĞůůŽƐ�ƐĞĂŶ͕�ƐĞ�ĚĞďĞƌĄ�ďĂƐĂƌ�ĞƐƚƌŝĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ�Ǉ�ĞŶ�ƐƵƐ�
ƉƌŽƉŝĂƐ�ĞƐƚŝŵĂĐŝŽŶĞƐ͘�

ũͿ� ^ŝ� ƌĞǀŝƐĂĚĂ� ůĂ� ŽĨĞƌƚĂ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ� ůĂ� ĞŶƚŝĚĂĚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ� ƋƵĞ� ƉƵĞĚĞ� ƌĞƐƵůƚĂƌ� ĂƌƚŝĨŝĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ďĂũĂ͕� Ğů�
�ŽŵŝƚĠ��ǀĂůƵĂĚŽƌ�ĚĞ�ůĂ��ŶƚŝĚĂĚ�ƌĞƋƵĞƌŝƌĄ�Ăů�WƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĞǆƉůŝƋƵĞ�ůĂƐ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĂǀĂůĂŶ�Ğů�
ǀĂůŽƌ�ŽĨĞƌƚĂĚŽ͘�KşĚĂƐ�ůĂƐ�ĞǆƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͕�Ğů��ŽŵŝƚĠ��ǀĂůƵĂĚŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĂ�ůĂ�ĐŽŶƚŝŶƵŝĚĂĚ�Ž�Ğů�ƌĞĐŚĂǌŽ�
ĚĞ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ͘�

ŬͿ� �ů�ĨŽƌŵƵůĂƌ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ͕�Ğů�WZKWKE�Ed��ĚĞďĞƌĄ�ƚĞŶĞƌ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ͕�ƌĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐ�
YƵĞ�ƐĞ�ĐĂƵƐĞŶ�ƉŽƌ�ƌĂǌſŶ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŐĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕�ŝŶĐůƵŝĚĂƐ�ůĂ��KE^d/dh�/ME����
>�^�'�Z�Ed1�^�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ůĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĂ͕�ƐŽŶ�ĚĞ�ĐĂƌŐŽ�ĞǆĐůƵƐŝǀŽ�ĚĞů��KEdZ�d/^d�͘�WŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�
ůŽƐ�ƉƌĞĐŝŽƐ�YƵĞ�ƐĞ�ƉƌŽƉŽŶŐĂŶ�ĚĞďĞƌĄŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ƚĂůĞƐ�ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ͘�

ůͿ� �ů�^�E��ĞĨĞĐƚƵĂƌĄ�Ăů�WZKWKE�Ed��ůĂƐ�ƌĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝĂ�ƚĞŶŐĂ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ�ůĂ�
>ĞǇ�Ǉ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ��Ğ�ůĂƐ�ĐƵĂůĞƐ�ƐĞĂ�ƐƵ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ĞĨĞĐƚƵĂƌ�ůĂ�ƌĞƚĞŶĐŝſŶ͘��Ŷ�ůŽƐ�ĚĞŵĄƐ�ĐĂƐŽƐ͕�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ�
ĚĞďĞƌĄ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�Ğů�WĂŐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ͕�ƚĂƐĂƐ�Ž�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƌŝǀĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�
ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ͘�>ĂƐ�ĚĞǀŽůƵĐŝŽŶĞƐ�Ž�ĞǆĞŶĐŝŽŶĞƐ�Ă�ƋƵĞ�ĐƌĞĂ�ƚĞŶĞƌ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ğů�WZKs���KZ���>�^�Zs/�/K�
ĚĞďĞƌĄŶ�ƐĞƌ�ƚƌĂŵŝƚĂĚĂ�WŽƌ�ĞƐƚĞ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�/ŵƉƵĞƐƚŽƐ͕�ƐŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�
ĂůŐƵŶĂ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�^�E��Ž�ĐŽƐƚŽ�ƉĂƌĂ�ĞůůĂ͘�
�

ϭϵ͘ϭ͘ϰ� Z�Yh/^/dK^�,��/>/d�Ed�^�&/E�E�/�ZK^�Ͳ��W��/����&/E�E�/�Z��
�

dĞŶŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ůŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĞŶ�Ğů��ĞĐƌĞƚŽ�ϭϬϴϮ�ĚĞ�ϮϬϭϱ͕��ƌƚ͘�Ϯ͘Ϯ͘ϭ͘Ϯ͘ϭ͘ϱ͘Ϯ�Ăů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĞůĂďŽƌĂƌƐĞ�ůĂ�
/ŶǀŝƚĂĐŝſŶ�WƷďůŝĐĂ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�^ĞůĞĐĐŝſŶ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�D1E/D���h�Ed1�͕�
Ǉ�ĞŶ�ůŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƉƌĞǀŝŽƐ͕�ŶŽ�ƐĞ�ƌĞƋƵĞƌŝƌĄ�ǀĞƌŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�ĚĞů�KĨĞƌĞŶƚĞ͘�

ϭϵ͘ϭ͘ϱ� ��W��/����KZ'�E/���/KE�>� �

WĂƌĂ�ĂĚĞůĂŶƚĂƌ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ŵşŶŝŵĂ�ĐƵĂŶƚşĂ͕�ŶŽ�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ͘�

ϭϵ͘Ϯ� Z�Yh/^/dK^�WKE��Z��>�^�

ZĞƐƵŵĞŶ��ǀĂůƵĂĐŝſŶ�

&ĂĐƚŽƌ��Ğ��ǀĂůƵĂĐŝſŶ� /ŶĚŝĐĂĚŽƌ� ZĞƐƵůƚĂĚŽ�
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>Ă� ŽĨĞƌƚĂ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ� ĚĞďĞ� ƐĞƌ� ĐůĂƌĂ� Ǉ� ǀĞƌŝĨŝĐĂďůĞ�
ŵĂƚĞŵĄƚŝĐĂŵĞŶƚĞ͕� ĞŶ� ĞůůĂ� ƐĞ� ĚĞďĞŶ� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ� ƉŽƌ�
ƐĞƉĂƌĂĚŽ�ůŽƐ�ƉƌĞĐŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ĐĂĚĂ�şƚĞŵ�ŽĨƌĞĐŝĚŽ͕�ŝŶĐůƵŝĚŽ�
Ğů� /s��ĞŶ�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�ĞůůŽƐ͕�Ɛŝ�ƉĞƌƚĞŶĞĐĞ�Ăů�ƌĠŐŝŵĞŶ�
ĐŽŵƷŶ͘� dŽĚĂ� ǀĞǌ� ƋƵĞ� ůĂ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ� ĐƵĂŶĚŽ� ƐĞ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ƵŶŝƚĂƌŝŽ�Ž�ƚŽƚĂů�ĞƐ�/s��ŝŶĐůƵŝĚŽ͕�Ɛŝ�Ğů�
ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ�ŶŽ�ůŽ�ƚƵǀŽ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ĞƐƚĞ�ŶƵĞǀŽ�ǀĂůŽƌ�ŶŽ�
ƉŽĚƌĄ�ƐĞƌ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�^�E��Ǉ�Ğů�WZKWKE�Ed��
ĚĞďĞƌĄ�ĂƐƵŵŝƌ�Ğů�ĐŽƐƚŽ�ĚĞů�ŝŵƉƵĞƐƚŽ͕�ƚŽĚĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ůĂ�
ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�ĞƐ�ĂƵƚŽŵĄƚŝĐĂ�Ǉ�ĐŝĞƌƌĂ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�
^ĞĐŽƉ� //͘�^Ğ�ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂƌĄ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĐŽŶ�Ğů�ƉƌĞĐŝŽ�ŵĄƐ�
ďĂũŽ͘�

>ŽƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�
ŵşŶŝŵŽƐ� ŚĂďŝůŝƚĂŶƚĞƐ�
ƐĞƌĄŶ� ǀĞƌŝĨŝĐĂĚŽƐ�
ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ� ĞŶ� Ğů�
ŽĨĞƌĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ƚĞŶŐĂ�Ğů�
ƉƌĞĐŝŽ� ŵĄƐ� ďĂũŽ͕�
ƐŝĞŵƉƌĞ� ƋƵĞ� ƐĞ�
ĞŶĐƵĞŶƚƌĞ� ĞŶ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ�
ŵĞƌĐĂĚŽ� Ǉ� ƐĂƚŝƐĨĂŐĂ�
ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ůĂ�
ĞŶƚŝĚĂĚ͘�

Z�^h>d��K�&/E�>͗�>Ă�ĂĚũƵĚŝĐĂĐŝſŶ�ƐĞ�ŚĂƌĄ�Ă�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĐŽŶ�Ğů�ƉƌĞĐŝŽ�ŵĄƐ�ďĂũŽ͕�ƐŝĞŵƉƌĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞ�
ĞŶ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ͕�ƐĂƚŝƐĨĂŐĂ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ�Ǉ�ƌĞƐƵůƚĞ�ŚĂďŝůŝƚĂĚĂ͘�

�
ϭϵ͘Ϯ͘ϭ��Z/d�Z/K^������^�DW�d�͗�
�
�Ŷ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŝŶĐƵƌƌŝƌ�ĞŶ�ĞŵƉĂƚĞ͕�ůĂ��ŶƚŝĚĂĚ�ĚĂƌĄ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�Ă�ůŽ�ĞƐƚŝƉƵůĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�>ĞǇ�ϮϬϲϵ�ĚĞ�ϮϬϮϬ��ƌƚ͘�ϯϱ͘�

ϭϵ� ��E�>/^/^����Z/�^'K^�

�ŶĞǆŽ�Ϯ͘�DĂƚƌŝǌ�ĚĞ�ZŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ĨŽƌŵĂƚŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ƉŽƌ��ŽůŽŵďŝĂ��ŽŵƉƌĂ��ĨŝĐŝĞŶƚĞ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŽůŽŵďŝĂĐŽŵƉƌĂ͘ŐŽǀ͘ĐŽͬƐŝƚĞƐͬĐĐĞͺƉƵďůŝĐͬĨŝůĞƐͬĐĐĞͺĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬŵĂƚƌŝǌͺƌŝĞƐŐŽƐ͘ĚŽĐ��
�
;sĞƌ��ŶĞǆŽ�DĂƚƌŝǌ�ĚĞ�ZŝĞƐŐŽƐ͕�Ğů�ĐƵĂů�ŚĂĐĞ�ƉĂƌƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽͿ͘�
�
ϮϬ� '�Z�Ed1�^�

�
^ĞŹĂůĞ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�͞y͟�ůŽƐ�ĂŵƉĂƌŽƐ�Ă�ĞǆŝŐŝƌ͗��
�
� ^ĞƌŝĞĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ͗�ƉŽƌ�Ğů�;ϭϬйͿ�;ƉŽĚƌĄ�ƐĞƌ�ŵĂǇŽƌͿ��ĚĞů�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ͕�ǀŝŐĞŶƚĞ�ĚĞƐĚĞ�

ůĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ŽĨĞƌƚĂ� Ǉ� ŚĂƐƚĂ� ůĂ� ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ŐĂƌĂŶƚşĂ� ĚĞ� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞů�
ĐŽŶƚƌĂƚŽ�;ƉŽĚƌĄ�ƐĞƌ�ŵĂǇŽƌͿ�

� �ƵĞŶ�ŵĂŶĞũŽ� Ǉ� ĐŽƌƌĞĐƚĂ� ŝŶǀĞƌƐŝſŶ� ĚĞů� ĂŶƚŝĐŝƉŽ͗� ƉŽƌ� Ğů� ;ϭϬϬйͿ� ĚĞů�ŵŽŶƚŽ� ĚĞů� ĂŶƚŝĐŝƉŽ͕�
ǀŝŐĞŶƚĞ�ƉŽƌ�Ğů�ƉůĂǌŽ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�Ǉ�,ĂŐĂ�ĐůŝĐ�Ž�ƉƵůƐĞ�ĂƋƵş�ƉĂƌĂ�ĞƐĐƌŝďŝƌ�ƚĞǆƚŽ͘�ŵĞƐĞƐ�ŵĄƐ͘��
;ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ůŝƋƵŝĚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�Ž�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ĂŵŽƌƚŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĂŶƚŝĐŝƉŽ�ůŽ�ƋƵĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�Ğů�
ĄƌĞĂ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶͿ�

� WĂŐŽ�ĂŶƚŝĐŝƉĂĚŽ͗�ƉŽƌ�Ğů� ;ϭϬϬйͿ�ĚĞů�ŵŽŶƚŽ�ĚĞů�ƉĂŐŽ�ĂŶƚŝĐŝƉĂĚŽ͕�ǀŝŐĞŶƚĞ�ƉŽƌ�Ğů�ƉůĂǌŽ�ĚĞů�
ĐŽŶƚƌĂƚŽ�Ǉ�,ĂŐĂ�ĐůŝĐ�Ž�ƉƵůƐĞ�ĂƋƵş�ƉĂƌĂ�ĞƐĐƌŝďŝƌ�ƚĞǆƚŽ͘�ŵĞƐĞƐ�ŵĄƐ͘��,ĂŐĂ�ĐůŝĐ�Ž�ƉƵůƐĞ�ĂƋƵş�ƉĂƌĂ�
ĞƐĐƌŝďŝƌ�ƚĞǆƚŽ͘�
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�ƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ͗�ƉŽƌ� Ğů� ;ϭϬйͿ� ĚĞů� ǀĂůŽƌ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕� ǀŝŐĞŶƚĞ� ƉŽƌ� Ğů� ƉůĂǌŽ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌĂƚŽ� Ǉ�
ĐƵĂƚƌŽ�;ϰͿ�ŵĞƐĞƐ�ŵĄƐ͘�;EŽ�ƉŽĚƌĄ�ƐĞƌ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ăů�ϭϬй�ĚĞů�ǀĂůŽƌ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕�ĚĞďĞƌĄ�ĐƵďƌŝƌ�
ůĂƐ�ŵƵůƚĂƐ�Ǉ�ůĂ�ĐůĄƵƐƵůĂ�ƉĞŶĂů�ƉĞĐƵŶŝĂƌŝĂ�ƉĂĐƚĂĚĂ͘��ĞďĞ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ŵşŶŝŵĂ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�
ůŝƋƵŝĚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘��Ŷ�Ğů�ĞǀĞŶƚŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƐĞĂ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ϭ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ�
^DD>s� ĂƉůŝĐĂŶ� ůĂƐ� ƌĞŐůĂƐ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂƐ� ƉŽƌ� Ğů� ĂƌƚşĐƵůŽ� Ϯ͘Ϯ͘ϭ͘Ϯ͘ϯ͘ϭ͘ϭϮ� ĚĞů� �ĞĐƌĞƚŽ�
ƌĞŐůĂŵĞŶƚĂƌŝŽ�ϭϬϴϮ�ĚĞ�ϮϬϭϱ͘Ϳ�

�
WĂŐŽ�ĚĞ�ƐĂůĂƌŝŽƐ͕�ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ůĞŐĂůĞƐ�Ğ�ŝŶĚĞŵŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ůĂďŽƌĂůĞƐ͗�ƉŽƌ�Ğů�;�ϭϬ�йͿ�
ĚĞů�ǀĂůŽƌ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕�ǀŝŐĞŶƚĞ�ƉŽƌ�Ğů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�Ǉ�ƚƌĞƐ�;ϯͿ�ĂŹŽƐ�ŵĄƐ͘�
;EŽ�ƉŽĚƌĄ�ƐĞƌ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ăů�ĐŝŶĐŽ�ƉŽƌ�ĐŝĞŶƚŽ�;ϱйͿ�ĚĞů�ǀĂůŽƌ�ƚŽƚĂů��ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽͿ�

y� �ĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ĐŽƌƌĞĐƚŽ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ďŝĞŶĞƐ�Ǉ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ƐƵŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƐ͗�ƉŽƌ�Ğů�;��йͿ�ĚĞů�
ǀĂůŽƌ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕�ǀŝŐĞŶƚĞ�ƉŽƌ�Ğů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�Ǉ� � � �ŵĞƐĞƐ�ŵĄƐ͘� ;WĂƌĂ�
ĨŝũĂƌůŽ� ĚĞďĞƌĄ� ƚĞŶĞƌƐĞ� ĞŶ� ĐƵĞŶƚĂ� � Ğů� ŽďũĞƚŽ͕� Ğů� ǀĂůŽƌ͕� ůĂ� ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ͕� ůĂƐ� ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�
ĐŽŶƚĞŶŝĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕�ůĂ�ŐĂƌĂŶƚşĂ�ŵşŶŝŵĂ�ƉƌĞƐƵŶƚĂ�Ǉ�ůŽƐ�ǀŝĐŝŽƐ�ŽĐƵůƚŽƐͿ�

�

�ĂůŝĚĂĚ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ͗�ƉŽƌ�Ğů�;ϯϬ�йͿ�ĚĞů�ǀĂůŽƌ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ǀŝŐĞŶƚĞ�ƉŽƌ�Ğů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�
ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�Ǉ�ƵŶ�;ϭͿ�ĂŹŽ�ŵĄƐ͘�;WĂƌĂ�ĨŝũĂƌůŽ�ĚĞďĞƌĄ�ƚĞŶĞƌƐĞ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�Ğů�ŽďũĞƚŽ͕�Ğů�ǀĂůŽƌ͕�ůĂ�
ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�Ǉ�ůĂƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘���
�Ŷ�ůŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽƌşĂ͕�ůĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĂŵƉĂƌŽ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ŝŐƵĂů�Ăů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ůĂ�
ŐĂƌĂŶƚşĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĞŶ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ƉĂƌĄŐƌĂĨŽ�ĚĞů�ĂƌƚşĐƵůŽ�
ϴϱ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϰϳϰ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘Ϳ�

� WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�ďŝĞŶĞƐ͗�ƉŽƌ�Ğů� � �й�ĚĞů�ǀĂůŽƌ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕�ǀŝŐĞŶƚĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�
ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�

�
WſůŝǌĂ�ĚĞ�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĞǆƚƌĂĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů͗�ƉŽƌ�ƵŶ�ǀĂůŽƌ�ĂƐĞŐƵƌĂĚŽ�ĚĞ�ϮϬϬ�^D>Ds͕�ĐŽŶ�
ƵŶĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ŝŐƵĂů�Ăů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘�;�ƵĂŶĚŽ�ĂƉůŝƋƵĞ͘�WĂƌĂ�ĨŝũĂƌ�Ğů�ǀĂůŽƌ�
ĂƐĞŐƵƌĂĚŽ� ĚĞďĞ� ƚĞŶĞƌƐĞ� ĞŶ� ĐƵĞŶƚĂ� ůĂƐ� ĐƵĂŶƚşĂƐ� ĚĞů� ĂƌƚşĐƵůŽ� Ϯ͘Ϯ͘ϭ͘Ϯ͘ϯ͘ϭ͘ϭϳ� ĚĞů� ĚĞĐƌĞƚŽ�
ƌĞŐůĂŵĞŶƚĂƌŝŽ�ϭϬϴϮ�ĚĞ�ϮϬϭϱ�Ǉ�Ğů�DĂŶƵĂů�ĚĞ��ŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�ǀŝŐĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ͘�

�
ZĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ž��ŵƉůŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�'ĂƌĂŶƚşĂƐ͗��Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ă�ůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�Ϯ͘Ϯ͘ϭ͘Ϯ͘ϯ͘ϭ͘ϭϴ�ĚĞů�
�ĞĐƌĞƚŽ�ϭϬϴϮ�ĚĞ�ϮϬϭϱ͖�ĞŶ�Ğů�ĞǀĞŶƚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƌĞĐůĂŵĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ĂĨĞĐƚĞ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ůĂƐ�
ĐŽďĞƌƚƵƌĂƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ŐĂƌĂŶƚşĂƐ�ƉĂĐƚĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ�ĚĞďĞƌĄ�ŐĂƌĂŶƚŝǌĂƌ�Ğů�ƌĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�
ůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�Ǉ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂƐ�ŐĂƌĂŶƚŝǌĂĚĂƐ͕�ĂƐş�ŵŝƐŵŽ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĂŵƉůŝĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�Ž�ĂĚŝĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�
ǀĂůŽƌ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ�Ă�ƐƵ�ĐŽƐƚĂ�ĚĞďĞƌĄ�ĂŵƉůŝĂƌ�ůĂƐ�ŐĂƌĂŶƚşĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ƉŽƌĐŝſŶ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ͘�
�
'ĂƌĂŶƚşĂ�ůĞŐĂů͗��Ğ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϳϴ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶƐƚŝƚƵĐŝſŶ�WŽůşƚŝĐĂ�Ǉ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϰϴϬ�
ĚĞ�ϮϬϭϭ͕�ƚŽĚŽ�ďŝĞŶ�Ž�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĞƐƚĄ�ĂŵƉĂƌĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ŐĂƌĂŶƚşĂ�ŵşŶŝŵĂ�ůĂ�ĐƵĂů�ƐĞ�ĞŶƚŝĞŶĚĞ�ƉĂĐƚĂĚĂ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�
ůŽƐ� ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ� ĐƵǇŽ� ŽďũĞƚŽ� ĞƐ� ůĂ� ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ� ĚĞ� ďŝĞŶĞƐ� Ǉ� ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� Ǉ� ĐŽŶƐƚŝƚƵǇĞ� ƵŶ� ĚĞƌĞĐŚŽ�
ĞƐĞŶĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĞƐ�ƉŽƌ�ĐƵĂŶƚŽ�ĞƐƚŽƐ�ĂĚƋƵŝĞƌĞŶ�ďŝĞŶĞƐ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐĂƚŝƐĨĂĐĐŝſŶ�ĚĞƐƵƐ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� Ǉ� ĞŶ� ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ͕� ĞƐ� ŝŵƉĞƌĂƚŝǀŽ� ƋƵĞ� ĚŝĐŚŽƐ� ďŝĞŶĞƐ� Ž� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ŐŽĐĞŶ� ĚĞ� ƵŶĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�
ŵşŶŝŵĂƐ�ĚĞ�ĐĂůŝĚĂĚ�Ğ�ŝĚŽŶĞŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĐƵŵƉůĂŶ�ĐŽŶ�Ğů�ĨŝŶ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƋƵĞ�ĨƵĞƌŽŶ�ĂĚƋƵŝƌŝĚŽƐ͘�
�
Ϯϭ� >/D/d��/ME���>�^�D/WzD�^�

/E&KZD��/ME�W�Z��>/D/d��/ME���D/WzD�^͗��
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�

�Ğ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�Ϯ͘Ϯ͘ϭ͘Ϯ͘ϭ͘ϱ͘Ϯ�ĚĞů��ĞĐƌĞƚŽ�ϭϴϲϬ�ĚĞ�ϮϬϮϭ͕�ůĂ��ŶƚŝĚĂĚ��ƐƚĂƚĂů�ƉŽĚƌĄ�
ůŝŵŝƚĂƌ� Ă� ůĂƐ�DŝƉǇŵĞ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĐŽŶ�ŵşŶŝŵŽ�ƵŶ� ;ϭͿ� ĂŹŽ�ĚĞ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ͕� ĐŽŶƚĂĚŽ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ� ĚĞ� ůĂ�
ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ŝŶǀŝƚĂĐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�ŵşŶŝŵĂ�ĐƵĂŶƚşĂ͕� ĐƵĂŶĚŽ� ůĂ� �ŶƚŝĚĂĚ��ƐƚĂƚĂů� ŚĂ� ƌĞĐŝďŝĚŽ�
ƐŽůŝĐŝƚƵĚĞƐ�ĚĞ�ƉŽƌ� ůŽ�ŵĞŶŽƐ�ĚŽƐ�;ϮͿ�DŝƉǇŵĞ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůŝŵŝƚĂƌ� ůĂ�ĐŽŶǀŽĐĂƚŽƌŝĂ�Ă�DŝƉǇŵĞ�
ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͘�>Ă��ŶƚŝĚĂĚ��ƐƚĂƚĂů�ĚĞďĞ�ƌĞĐŝďŝƌ�ĞƐƚĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚĞƐ�ƉŽƌ�ůŽ�ŵĞŶŽƐ�ƵŶ�;ϭͿ�ĚşĂ�ŚĄďŝů�ĂŶƚĞƐ�
ĚĞ��ůĂ�ĨĞĐŚĂ�Ǉ�ŚŽƌĂ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŽĨĞƌƚĂƐ͘�

�ů�WƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�ĞƐ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ă�ĐŝĞŶƚŽ�
ǀĞŝŶƚŝĐŝŶĐŽ� ŵŝů� ĚſůĂƌĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ� �ƐƚĂĚŽƐ�
hŶŝĚŽƐ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ�;h^ΨϭϮϱ͘ϬϬϬͿ�������

�

^/� y�

�

EK�

��

^/��ƉůŝĐĂ�

Ϯϯ͘�����h�Z�K^��KD�Z�/�>�^͗�

�

/ŶĚŝƋƵĞ� Ɛŝ� Ğů� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĞƐƚĄ�
ĐŽďŝũĂĚŽ� ƉŽƌ� �ĐƵĞƌĚŽƐ�
�ŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ�

�ŶƚŝĚĂĚ�
�ƐƚĂƚĂů�
ĐƵďŝĞƌƚĂ�

sĂůŽƌ� ĚĞů� WƌŽĐĞƐŽ�
ĚĞ� �ŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�
ƐƵƉĞƌŝŽƌ� Ăů� ƵŵďƌĂů�
ĚĞů� �ĐƵĞƌĚŽ�
�ŽŵĞƌĐŝĂů�

�ǆĐĞƉĐŝſŶ�
�ƉůŝĐĂďůĞ� Ăů�
WƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ�
�ŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�

WƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ�
�ŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�
ĐƵďŝĞƌƚŽ� ƉŽƌ� Ğů�
�ĐƵĞƌĚŽ��ŽŵĞƌĐŝĂů�

� ^/ͬEK� ^/ͬEK� ^/ͬEK� ^/ͬEK�

�

�ůŝĂŶǌĂ�
WĂĐşĨŝĐŽ�

�ŚŝůĞ� ^/� EK� EK� EK�

DĠǆŝĐŽ� ^/� EK� EK� EK�

WĞƌƷ� ^/� EK� EK� EK�

�ĂŶĂĚĄ� ^/� EK� EK� EK�

�ŚŝůĞ� ^/� EK� EK� EK�

�ŽƌĞĂ� ^/� EK� EK� EK�

�ŽƐƚĂ�ZŝĐĂ� ^/� EK� EK� EK�

�ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ� ^/� EK� EK� EK�

�ƐƚĂĚŽƐ���>�� ^/� EK� EK� EK�

DĠǆŝĐŽ� ^/� EK� EK� EK�

�

dƌŝĄŶŐƵůŽ�
EŽƌƚĞ�

�ů�^ĂůǀĂĚŽƌ� EK� EK� EK� EK�

'ƵĂƚĞŵĂůĂ� EK� EK� EK� EK�

,ŽŶĚƵƌĂƐ� EK� EK� EK� EK�

hŶŝſŶ��ƵƌŽƉĞĂ� ^/� EK� EK� EK�

�ŽŵƵŶŝĚĂĚ��ŶĚŝŶĂ� Eͬ�� Eͬ�� EK� ^/�
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EŽƚĂ͘�WĂƌĂ�Ğů�ĚŝůŝŐĞŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŶƐƵůƚĞ�Ğů�DĂŶƵĂů�ƉĂƌĂ�Ğů�ŵĂŶĞũŽ�ĚĞ�ůŽƐ��ĐƵĞƌĚŽƐ��ŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ�ĞŶ�WƌŽĐĞƐŽƐ�
ĚĞ��ŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŽůŽŵďŝĂĐŽŵƉƌĂ͘ŐŽǀ͘ĐŽͬŵĂŶƵĂůĞƐͲŐƵŝĂƐͲǇͲƉůŝĞŐŽƐͲƚŝƉŽͬŵĂŶƵĂůĞƐͲǇͲŐƵŝĂƐͿ�

Ϯϰ͘� KdZK^��^W��dK^�

s/^/d�� WZK'Z�D���͘� /ŶĚŝƋƵĞ� Ɛŝ� ƐĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĞ� ǀŝƐŝƚĂ� ĚĞů� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĚĞ� ůĂ�
�ŶƚŝĚĂĚ�Ž�ŶŽ͕�Ă�ůŽƐ�ůƵŐĂƌĞƐ�Ž�ǌŽŶĂ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘� ^/͗� �� EK͗� y�

^ŝ�Ɛş�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ůĂ�ĨĞĐŚĂ͕�ŚŽƌĂ͕�ůƵŐĂƌ�Ǉ�ĚƵƌĂĐŝſŶ͗� �

Dh�^dZ��/ŶĚŝƋƵĞ�Ɛŝ�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�Ž�ŶŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵƵĞƐƚƌĂ� ^/͗� �� EK͗� y�

s�Z/&/���/ME����>��/E&KZD��/ME͘�/ŶĚŝƋƵĞ�Ɛŝ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�Ž�ŶŽ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝƚĂ�ƉĂƌĂ�
ǀĞƌŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ƐĞĚĞƐ�Ž�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ͘� ^/͗� �� EK͗� y�

�
Ϯϱ͘� /DW��dK� ^K�/�>͕� ��KEMD/�K� z� �D�/�Ed�>� ��� >�� �KEdZ�d��/ME͕� >/��E�/�^͕� W�ZD/^K^͕�
�hdKZ/���/KE�^�z��/^�HK^͘�
�
�ů� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ� ĚĞƚĂůůĂĚŽ� ĞŶ� Ğů� ĞƐƚƵĚŝŽ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� Ǉ� ĚĞ� ĐŽƐƚŽƐ͕� ůĂ� ũƵƐƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ůŽ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ŚĂďŝůŝƚĂŶƚĞƐ͘�
�
Ϯϲ͘� �KE��WdK�d��E/�K�K&/�/E�����^/^d�D�^���/E&KZD�d/���;�ŶĞǆŽͿ�
�
^/��ƉůŝĐĂ�
�
Ϯϳ͘� �KE��WdK�d��E/�K��/Z���/ME���D/E/^dZ�d/s��z�&/E�E�/�Z��;�ŶĞǆŽͿ�
�
�Ŷ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůŽ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�Ğů�ŶƵŵĞƌĂů�ϳ�͞ �ŽŶĐĞƉƚŽƐ�dĠĐŶŝĐŽƐ͕��ĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ��ƵƚŽƌŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�WĂƌƚŝĐƵůĂƌĞƐ͟�
ĚĞů�DĂŶƵĂů�ĚĞ��ŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�ĚĞů�^�E�͕�ĂĚŽƉƚĂĚŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�EŽ͘�ϭͲϭϰϳϬ�ĚĞů�ϭϳ�ĚĞ�
ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕�ƉĂƌĂ�Ğů�ŽďũĞƚŽ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�ĞƐƚĞ�ŶƵŵĞƌĂů�ŶŽ�ĂƉůŝĐĂ��
�
Ϯϴ͘� ���>�Z�dKZ/�������^/�Zd��

�ů� ƉƌŽĐĞƐŽ� ƐĞ� ƉŽĚƌĄ� ĚĞĐůĂƌĂƌ� ĚĞƐŝĞƌƚŽ� ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ� ĐƵĂŶĚŽ� ŶŽ� ĞǆŝƐƚĂŶ� ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞƐ� ŚĂďŝůŝƚĂĚŽƐ� Ž� ŶŝŶŐƵŶĂ�
ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĐƵŵƉůĂ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ƉƌĞǀŝŽ�Ž�ĞŶ� ůĂ� >ĞǇ͕� ĐƵĂŶĚŽ�ŶŽ� ƐĞ�
ƉŽƐƚƵůĞ�ŶŝŶŐƷŶ�ŝŶƚĞƌĞƐĂĚŽ�Ž�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞŶ�ŵŽƚŝǀŽƐ�ƋƵĞ�ŝŵƉŝĚĂŶ�ůĂ�ĞƐĐŽŐĞŶĐŝĂ�ŽďũĞƚŝǀĂ͘�

Ϯϵ͘� DŽĚŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�

YƵĞ�ƉŽƌ� ůĂ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�ĞǆŝƐƚĞ� ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƐĞ�ĂĚũƵĚŝƋƵĞ�ƉŽƌ�ĚĞďĂũŽ�ĚĞů�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ŽĨŝĐŝĂů͕�ůŽ�ĐƵĂů�ƐĞ�ŝŶĚŝĐĂ�ƋƵĞ�ƚĂů�ĞǆĐĞĚĞŶƚĞ�Ž�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ͕�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƵƚŝůŝǌĂĚŽ�ĐŽŵŽ�
ĂĚŝĐŝſŶ�Ăů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕�ĞƐƚŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŝƐƚŝƌ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ŵĄƐ�ǀĂĐƵŶĂƐ�ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂĚŽƐ�Ǉ�ĚĞĨŝŶŝĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�
ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ͕� ůŽ� ĐƵĂů� ŶŽ� ůůĞǀĂƌşĂ� Ă� ĨƌĂĐĐŝŽŶĂƌ� Ğů� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ� ĚĞ� ƉůĂŶĞĂĐŝſŶ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů͕� Ŷŝ� ĐĂŵďŝĂ� Ğů�
ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĞŶ�ƐƵ�ŽďũĞƚŽ�Ǉ�ĐĂƵƐĂ͘�

ϯϬ͘� �E�yK^�

�ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�WůĂŶ��ŶƵĂů�ĚĞ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝŽŶĞƐ�
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�ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞ�ŝŶĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĂůŵĂĐĠŶ�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂů�;��WͿ�
�ŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�
DĂƚƌŝǌ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ�

&ŽƌŵĂƚŽƐ�

&ŽƌŵĂƚŽ�EŽ͘ϭ��ĂƌƚĂ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�
&ŽƌŵĂƚŽ�EŽ͘Ϯ��ĐƌĞĚŝƚĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�
&ŽƌŵĂƚŽ�EŽ͘ϯ��ŽŶƐƚŝƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƐŽƌĐŝŽ�
&ŽƌŵĂƚŽ�EŽ͘ϰ��ŽŶƐƚŝƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶŝſŶ�ƚĞŵƉŽƌĂů�
&ŽƌŵĂƚŽ�EŽ͘ϱ��ĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĂƉŽƌƚĞƐ�Ăů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƐŽĐŝĂů�ŝŶƚĞŐƌĂů�Ǉ�ƉĂƌĂĨŝƐĐĂůĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŶĂƚƵƌĂů͘�
&ŽƌŵĂƚŽ�EŽ͘ϲ��ĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĂƉŽƌƚĞƐ�Ăů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƐŽĐŝĂů�ŝŶƚĞŐƌĂů�Ǉ�ƉĂƌĂĨŝƐĐĂůĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ũƵƌşĚŝĐĂ͘�
&ŽƌŵĂƚŽ�EŽ͘�ϳ��ǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ��ƐƉĞĐşĨŝĐĂ�
&ŽƌŵĂƚŽ�EŽ͘ϴ��ĞƌƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ŶŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞů�ůĂǀĂĚŽ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŽƐ�Ǉ�ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞů�
ƚĞƌƌŽƌŝƐŵŽ͘�
&ŽƌŵĂƚŽ�EŽ͘ϵ��ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ƐĂůƵĚ�ĞŶ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ͘�
&ŽƌŵĂƚŽ�EŽ͘ϭϬ��ƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ŝŶŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞůŝƚŽƐ�ƐĞǆƵĂůĞƐ�
&ŽƌŵĂƚŽ�EŽ͘ϭϭ�WĂĐƚŽ�ĚĞ�dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ�
&ŽƌŵĂƚŽ�EŽ͘ϭϮ��ƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�WĂƌĂ�EŽƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ��ůĞĐƚƌſŶŝĐĂ��Ğ��ĐƚŽƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ��

�Ŷ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ͕�ĚĞ�ůŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�ůĂ�ƐƵďĚŝƌĞĐƚŽƌĂ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ��ŐƌŽĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�^�E��ZĞŐŝŽŶĂů�
�ƵŶĚŝŶĂŵĂƌĐĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͕�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞ�Ǉ�ǀŝĂďůĞ͕�ĂĚĞůĂŶƚĂƌ�ůĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ�ĚĞƐĐƌŝƚŽ�
ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͘�

^Ğ�ĞǆƉŝĚĞ�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶŝĐŝƉŝŽ�ĚĞ��ŚşĂ͕��ƵŶĚŝŶĂŵĂƌĐĂ�Ă�ůŽƐ�ĚŝĞĐŝƐŝĞƚĞ�;ϭϳͿ�ĚşĂƐ�ĚĞů�ŵĞƐ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮ͘�

>�KEKZ����ZZ�'�E����Kz��
^ƵďĚŝƌĞĐƚŽƌĂ�

sŽ͘�Ž͘�:ĂǀŝĞƌ�ZŝĐĂƌĚŽ�:ŝŵĞŶĞǌ�ZŝŶĐſŶ͕��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�
ZĞǀŝƐŝſŶ�dĠĐŶŝĐĂ͗�>ƵŝƐ��ĚƵĂƌĚŽ�sĂůůĞũŽ�^ĄŶĐŚĞǌ͕�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ��������
ZĞǀŝƐŝſŶ��ĐŽŶſŵŝĐĂ͗��ĞƐĂƌ��ůĞǆĂŶĚĞƌ��ƵďŝůůŽƐ�,ƵĞƌƚĂƐ͕�&ƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽ�������������������������������������
ZĞǀŝƐŝſŶ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�^^d͗�:ŽƌŐĞ��ŶĚƌĠƐ�ZĞǇĞƐ�DĞůŽ͕��ƉŽǇŽ�^^d���
ZĞǀŝƐŝſŶ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ��ŵďŝĞŶƚĂů͗��ĞƌůǇ�<ĂƚŚĞƌŝŶĞ�,ƵĞƌƚĂƐ��ĂǌĂ͕��ƉŽǇŽ��ŵďŝĞŶƚĂů�<ĂƚŚĞƌŝŶĞ�,ƵĞƌƚĂƐ���
WƌŽǇĞĐƚſ͗�EĂŶĐǇ�zĂŶĞƚŚ��ŽƌƚĠƐ��͕͘��ďŽŐĂĚĂ��ŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ�


