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��^�Z/��K��K��K�hD�EdK�
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�ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ĚĂ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�WůĂŶŽ��ŝƌĞĐƚŽƌ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�

s�Z^�K��K��K�hD�EdK�sĞƌƐĆŽ�&ŝŶĂů�

�hdKZ�^�

>ƵşƐ�YƵŝŶƚĂͲEŽǀĂ�ͮ��ŶŐĞŶŚĞŝƌŽ��ŝŽĨşƐŝĐŽ�

WĂƵůŽ�'ŽŵĞƐ�ͮ��ŶŐĞŶŚĞŝƌŽ��ŐƌſŶŽŵŽ�

EĂƚĄůŝĂ�ZŽƋƵĞ�ͮ��ŶŐ͘ǐ�ĚĂƐ��ŝġŶĐŝĂƐ��ŐƌĄƌŝĂƐ�Ͳ��ŶŐĞŶŚĂƌŝĂ�ZƵƌĂů�Ğ��ŵďŝĞŶƚĞ�

��d��:ĂŶĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ�
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1E�/���'�Z�>�

ϭ͘ /EdZK�h��K�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϯ

Ϯ͘ K�:��dK�����s�>/���K�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϰ

Ϯ͘ϭ �D�/dK�d�ZZ/dKZ/�>��K�W�D�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ͘͘͘͘͘͘�ϰ

Ϯ͘Ϯ WZK�>�D�d/��^���KWKZdhE/����^�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ �ϱ

ϯ͘ Yh�^dO�^��^dZ�d�'/��^����WZKWK^d�����Z�s/^�K��K�W�D����s/>��

���Z�/�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϵ

ϰ͘ Yh��ZK����Z�&�Z�E�/���^dZ�d�'/�K�ʹ�YZ��͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϱ

ϱ ��&/E/��K��K^�&��dKZ�^��Z1d/�K^�W�Z�������/^�K�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϮϮ

ϱ͘ϭ 'Z�h�����KEs�Z'�E�/���EdZ���^�Yh�^dO�^��^dZ�d�'/��^����WZKWK^d�����

Z�s/^�K��K�W�D����s/>�����Z�/���K�Yh��ZK����Z�&�Z�E�/���^dZ�d�'/�K�͘͘͘͘�ϮϮ

ϱ͘Ϯ &��dKZ�^��D�/�Ed�/^�;&�Ϳ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ͘͘͘͘͘͘͘�Ϯϵ

ϱ͘ϯ &��dKZ�^��Z1d/�K^�W�Z�������/^�K�;&��Ϳ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯϵ

ϲ͘ �EsK>s/D�EdK�Wj�>/�K���/E^d/dh�/KE�>�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϯϭ

ϳ͘ �/�>/K'Z�&/��͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϯϲ
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�

ϭ͘ /EdZK�h��K�

K�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĐŽŶƐƚŝƚƵŝ�Ă�ƉƌŝŵĞŝƌĂ�ĨĂƐĞ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ��ǀĂůŝĂĕĆŽ��ŵďŝĞŶƚĂů��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�

;���Ϳ͕� Ž� ZĞůĂƚſƌŝŽ� ĚĞ� &ĂĐƚŽƌĞƐ� �ƌşƚŝĐŽƐ� ƉĂƌĂ� Ă��ĞĐŝƐĆŽ� ;&��Ϳ� ĚĂ�����ĚĂ� ƉƌŽƉŽƐƚĂ� ĚĞ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�

WůĂŶŽ��ŝƌĞĐƚŽƌ�DƵŶŝĐŝƉĂů�;W�DͿ�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ͘��

^ĞŐƵŶĚŽ�Ă�ĂůşŶĞĂ�ĂͿ�ĚŽ�Ŷ͘Ǒ�ϭ�ĚŽ�Ăƌƚ͘Ǒ�ϯ͘ǐ�ĚŽ��͘>͘�Ŷ͘Ǒ�ϮϯϮͬϮϬϬϳ�ĚĞ�ϭϱ�ĚĞ�:ƵŶŚŽ͕�ƋƵĞ�ƚƌĂŶƐƉƀƐ�ƉĂƌĂ�Ă�

ŽƌĚĞŵ�ũƵƌşĚŝĐĂ�ŝŶƚĞƌŶĂ�ĂƐ��ŝƌĞĐƚŝǀĂƐ�Ŷ͘Ǒ�ϮϬϬϭͬϰϮͬ��͕�ĚŽ�WĂƌůĂŵĞŶƚŽ��ƵƌŽƉĞƵ�Ğ�ĚŽ��ŽŶƐĞůŚŽ͕�ĚĞ�Ϯϳ�

ĚĞ� :ƵŶŚŽ͕�Ğ� � � � � � � Ŷ͘Ǒ�ϮϬϬϯͬϯϱͬ��͕�ĚŽ�WĂƌůĂŵĞŶƚŽ��ƵƌŽƉĞƵ�Ğ�ĚŽ��ŽŶƐĞůŚŽ͕�ĚĞ�Ϯϲ�ĚĞ�DĂŝŽ͕�ĞƐƚĆŽ�

ƐƵũĞŝƚŽƐ� Ă� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĂŵďŝĞŶƚĂů� ͞ŽƐ� ƉůĂŶŽƐ�Ğ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ƉĂƌĂ� ŽƐ� ƐĞĐƚŽƌĞƐ� ĚĂ� ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂ͕� ĨůŽƌĞƐƚĂ͕�

ƉĞƐĐĂƐ͕�ĞŶĞƌŐŝĂ͕� ŝŶĚƷƐƚƌŝĂ͕� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƐ͕� ŐĞƐƚĆŽ�ĚĞ� ƌĞƐşĚƵŽƐ͕� ŐĞƐƚĆŽ�ĚĂƐ� ĄŐƵĂƐ͕� ƚĞůĞĐŽŵƵŶŝĐĂĕƁĞƐ͕�

ƚƵƌŝƐŵŽ͕� ŽƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ� ƵƌďĂŶŽ� Ğ� ƌƵƌĂů� ŽƵ� ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ƐŽůŽƐ͕͘͘͘͟� ŽŶĚĞ� ƐĞ� ŝŶĐůƵĞŵ� ŽƐ� WůĂŶŽƐ�

DƵŶŝĐŝƉĂŝƐ�ĚĞ�KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�dĞƌƌŝƚſƌŝŽ� ;WDKdͿ�Ğ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂƐ�ƌĞǀŝƐƁĞƐ͘���ŶĞƐƚĞ�ąŵďŝƚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�

ƌĞĂůŝǌĂ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĞ����͘��

WĂƌĂ�Ă�ƐƵĂ�ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ�ĨŽƌĂŵ�ƐĞŐƵŝĚĂƐ�ĂƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĕƁĞƐ�ĚŽ�͞'ƵŝĂ�ĚĞ��ŽĂƐ�WƌĄƚŝĐĂƐ�ƉĂƌĂ�Ă��ǀĂůŝĂĕĆŽ�

�ŵďŝĞŶƚĂů��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ʹ�KƌŝĞŶƚĂĕƁĞƐ�DĞƚŽĚŽůſŐŝĐĂƐ͟�ĚĂ��ŐġŶĐŝĂ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĂ�ĚŽ��ŵďŝĞŶƚĞ�;ϮϬϬϳͿ͘�

�Ğ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ž�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�'ƵŝĂ͕�ŶŽ�ZĞůĂƚſƌŝŽ��ŵďŝĞŶƚĂů�ƐĞƌĆŽ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚĂƐ�ĂƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ�ĚŽ�

WDKd�ƋƵĞ�ƉŽƐƐĂŵ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�ƉĂƌĂ�ƵŵĂ�ŵĞůŚŽƌŝĂ�ĚĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĂŵďŝĞŶƚĂŝƐ�Ğ�ĚĞ�ƐƵƐƚĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�Ğ�

ƉĞůĂ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ�Ğ�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ�ĚĞ�ĂĐĕƁĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐĂŵ�ĐĂƵƐĂƌ�ŝŵƉĂĐƚĞƐ�ŶĞŐĂƚŝǀŽƐ͘�

�ƐƚĂ� ƉƌŝŵĞŝƌĂ� ĨĂƐĞ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ� ĂŽ� ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ� ĚŽƐ� &ĂĐƚŽƌĞƐ� �ƌşƚŝĐŽƐ� ƉĂƌĂ� Ă� �ĞĐŝƐĆŽ� Ğ�

ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ�ĚŽ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ƉĂƌĂ��ǀĂůŝĂĕĆŽ��ŵďŝĞŶƚĂů��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ͘�K�ZĞůĂƚſƌŝŽ�ĚĞ�&ĂĐƚŽƌĞƐ��ƌşƚŝĐŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�

�ĞĐŝƐĆŽ�ĚĞƐƚŝŶĂͲƐĞ�Ă�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƌ�Ž�ĂůĐĂŶĐĞ�Ğ�Ž�ŶşǀĞů�ĚĞ�ƉŽƌŵĞŶŽƌŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�Ă�ŝŶĐůƵŝƌ�ŶŽ�

ƌĞůĂƚſƌŝŽ�ĨŝŶĂů͘�

EĆŽ� Ġ� ŽďũĞĐƚŝǀŽ� ĚĞƐƚĞ� ƌĞůĂƚſƌŝŽ� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ� ĂŵďŝĞŶƚĂů͕� ŵĂƐ� Ɛŝŵ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƌ� ŽƐ�

ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĐƌşƚŝĐŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ĚĞĐŝƐĆŽ͕�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚŝƌĆŽ�ĂǀĂůŝĂƌ͕�ŶƵŵĂ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ĨĂƐĞ͕�Ă�ƐƵƐƚĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĂ�

ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ͘�
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�

Ϯ͘ K�:��dK�����s�>/���K�

�ŽŵŽ�ũĄ�ƌĞĨĞƌŝĚŽ͕�Ž�ŽďũĞĐƚŽ�ĚĞ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�Ğŵ�ƋƵĞƐƚĆŽ�Ġ�Ă�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�WůĂŶŽ��ŝƌĞĐƚŽƌ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�

sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ͘�

WĞůŽ�Ăƌƚ͘Ǒ�ϴϰ͘Ǒ͕�ĚŽ��ĞĐƌĞƚŽͲ>Ğŝ�Ŷ͘Ǒ�ϰϲͬϮϬϬϵ͕�ĚĞ�ϮϬ�ĚĞ�&ĞǀĞƌĞŝƌŽ͕�Ž�W�D�͞ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ�Ă�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�ĚĞ�

ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů͕�Ă�ƉŽůşƚŝĐĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�ŽƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ�Ğ�ĚĞ�ƵƌďĂŶŝƐŵŽ�Ğ�ĂƐ�

ĚĞŵĂŝƐ� ƉŽůşƚŝĐĂƐ� ƵƌďĂŶĂƐ͕� ŝŶƚĞŐƌĂ� Ğ� ĂƌƚŝĐƵůĂ� ĂƐ� ŽƌŝĞŶƚĂĕƁĞƐ� ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂƐ� ƉĞůŽƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ�

ŐĞƐƚĆŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ĚĞ�ąŵďŝƚŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ğ�ƌĞŐŝŽŶĂů�Ğ�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ�Ž�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�ĞƐƉĂĐŝĂů�ĚŽ�

ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕͟�ƐĞŶĚŽ�Ƶŵ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�Ă�ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĚĞŵĂŝƐ�ƉůĂŶŽƐ�

ŵƵŶŝĐŝƉĂŝƐ� ĚĞ� ŽƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ� ĚŽ� ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ� Ğ� ƉĂƌĂ� Ž� ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĚĞ� ĂĐĕĆŽ�

ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů͕� ďĞŵ� ĐŽŵŽ� ƉĂƌĂ� Ž� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ĚĂƐ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĕƁĞƐ� ƐĞĐƚŽƌŝĂŝƐ� ĚĂ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ� ĚŽ�

�ƐƚĂĚŽ�ŶŽ�ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ�ĚŽ�ŵƵŶŝĐşƉŝŽ͕�Ğŵ�ĐŽŶĐƌĞƚŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽ�ĚĂ�ĐŽŽƌĚĞŶĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂƐ�

ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ�ĚĞ�ŽƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů͘�

Ϯ͘ϭ �D�/dK�d�ZZ/dKZ/�>��K�W�D�

K�ĐŽŶĐĞůŚŽ�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ� ƉĞƌƚĞŶĐĞ�ĂŽ��ŝƐƚƌŝƚŽ�ĚĞ��ĂƐƚĞůŽ��ƌĂŶĐŽ�Ğ� ŝŶƚĞŐƌĂͲƐĞ�ŶĂ� ƌĞŐŝĆŽ��ĞŶƚƌŽ�

;Ehd� //Ϳ͕�ŵĂŝƐ� ĐŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�ŶĂ�^ƵďͲƌĞŐŝĆŽ�ĚŽ WŝŶŚĂů� /ŶƚĞƌŝŽƌ�^Ƶů� ;Ehd� ///Ϳ͘ KĐƵƉĂ�ƵŵĂ�ĄƌĞĂ�ĚĞ�

ϭϵϯϰϰ�ŚĂ͕�ƐĞŶĚŽ�ĐŽŶƐƚŝƚƵşĚŽ�ƉŽƌ�ƚƌġƐ�ĨƌĞŐƵĞƐŝĂƐ͗�&ƵŶĚĂĚĂ�;ϯϲϱϰ�ŚĂͿ͕�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�;ϭϰϭϵϱ�ŚĂͿ�Ğ�^ĆŽ�

:ŽĆŽ�ĚŽ�WĞƐŽ�;ϭϯϬϱ�ŚĂͿ͘�

&Ăǌ� ĨƌŽŶƚĞŝƌĂ� Ă� EŽƌƚĞ� ĐŽŵ� Ž� �ŽŶĐĞůŚŽ� ĚĂ� ^ĞƌƚĆ͕� Ă�KĞƐƚĞ� ĐŽŵ� &ĞƌƌĞŝƌĂ� ĚŽ� �ġǌĞƌĞ͕� Ă� ^Ƶů� ĐŽŵ� ŽƐ�

ĐŽŶĐĞůŚŽƐ�ĚĞ�^ĂƌĚŽĂů�Ğ��ďƌĂŶƚĞƐ�Ğ�Ă�>ĞƐƚĞ�ĐŽŵ�DĂĕĆŽ�;&ŝŐƵƌĂ�ϭͿ͘�



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

�

&ŝŐƵƌĂ�ϭ�ʹ��ŶƋƵĂĚƌĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ĐŽŶĐĞůŚŽ�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�

Ϯ͘Ϯ WZK�>�D�d/��^���KWKZdhE/����^�

WĂƌĂ�ŵĞůŚŽƌ�ĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞƌ�ŽƐ�ĚĞƐĂĨŝŽƐ�ĐŽůŽĐĂĚŽƐ�ĂŽ�W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�ƉƌŽĚƵǌŝƵͲƐĞ�ƵŵĂ�ƐşŶƚĞƐĞ�

ĚĂƐ�ƉƌŽďůĞŵĄƚŝĐĂƐ�Ğ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ� ;YƵĂĚƌŽ�ϭͿ�ĐŽŶƐƚƌƵşĚŽ�ĐŽŵ�ďĂƐĞ�ŶŽ��ŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ�

^ŽĐŝĂů� ĚŽ��ŽŶĐĞůŚŽ�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�Ğ�ŶŽƐ�ĞƐƚƵĚŽƐ�ĚĞ� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĕĆŽ�ĞůĂďŽƌĂĚŽƐ�ŶŽ�ąŵďŝƚŽ�ĚĂ�ϭ͘ǐ�

&ĂƐĞ�ĚĂ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�W�D͘�

YƵĂĚƌŽ�ϭ�Ͳ�WƌŽďůĞŵĄƚŝĐĂƐ�Ğ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĐƌşƚŝĐĂƐ�ƉĂƌĂ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�

WŽƚĞŶĐŝĂůŝĚĂĚĞƐͬKƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ� �ĞďŝůŝĚĂĚĞƐͬ�ŵĞĂĕĂƐ�

�ŶƋƵĂĚƌĂŵĞŶƚŽ��ƐƉĂĐŝĂů�Ğ�'ĞŽŐƌĄĨŝĐŽͬ��ĐĞƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ͕�DŽďŝůŝĚĂĚĞ�Ğ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĞƐ�

WKd�E�/�>/����^͗

x �ŽŶƐŽůŝĚĂĕĆŽ�ĚĂ�ĂĐĞƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ� ƌŽĚŽǀŝĄƌŝĂ�ĞǆƚĞƌŶĂ�
Ğ� ŝŶƚĞƌŶĂ� ĂŽ� �ŽŶĐĞůŚŽ� Ğ� Ğŵ� ďŽŵ� ĞƐƚĂĚŽ� ĚĞ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂĕĆŽ�

x ZĞƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĂ�sŝůĂ�;sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝͿ�
KWKZdhE/����^͗�

x �ƐƚƌĂĚĂƐ͗�>ŝŐĂĕĆŽ�ă��Ϯϯ�Ğ�/�ϴ�Ğ�/�ϯ͖�
x &ĂĐŝůŝĚĂĚĞ� ŶĂ� ĚĞƐůŽĐĂĕĆŽ� ;ǀŝĂƐ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽͿ� Ă�

���/>/����^͗

x WŽƵĐŽƐ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƐ� ĐŽůĞĐƚŝǀŽƐ� ƌĞŐƵůĂƌĞƐ� ŶŽͬƉĂƌĂ�
ĨŽƌĂ�ĚŽ��ŽŶĐĞůŚŽ�

x dƌĂŶƐƉŽƌƚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĞŶƋƵĂŶƚŽ� ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ� ŵĞŝŽƐ�
ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�Ğ�ĚĞƐůŽĐĂĕƁĞƐ�Ă�ƉĠ�

x hƚŝůŝǌĂĕĆŽ� ƐŝƐƚĞŵĄƚŝĐĂ� ĚĞ� ƚĄǆŝ� ;ĞƐƐĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�
ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�ŝĚŽƐĂͿ�

x �ĞŐƌĂĚĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĂĐĞƐƐŽƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

�

WŽƚĞŶĐŝĂůŝĚĂĚĞƐͬKƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ� �ĞďŝůŝĚĂĚĞƐͬ�ŵĞĂĕĂƐ�

ĐĞŶƚƌŽƐ�ƵƌďĂŶŽƐ�;�ďƌĂŶƚĞƐ͕�dŽŵĂƌ͕�>ŝƐďŽĂͿ

x dƌĂĕĂĚŽ�ĚĂ� �EϮ� ĞŶƚƌĞ��ďƌĂŶƚĞƐ� Ğ�sŝůĂ� ĚĞ� ZĞŝ� Ğ� Ă�
ůŝŐĂĕĆŽ�ƌŽĚŽǀŝĄƌŝĂ�Ă�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ĚŽ��ġǌĞƌĞ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĂ�
ƉŽŶƚĞ�ƐŽďƌĞ�Ă�ĂůďƵĨĞŝƌĂ�ĚĞ��ĂƐƚĞůŽ�ĚĞ��ŽĚĞ�

�D����^͗

x &ĂůƚĂ� ĚĞ� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽ� ŶƵŵĂ� ƌĞĚĞ� ĚĞ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƐ�
ĐŽůĞĐƚŝǀŽƐ�ĂďƌĂŶŐĞŶƚĞ�Ğ�ĞĨŝĐĂǌ͘�

�ŽŶƚĞǆƚŽ�^ŽĐŝĂů�

WKd�E�/�>/����^͗

x YƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ŶŽ�ŵĞŝŽ�ƌƵƌĂů�

x �ƵƐƚŽ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ŵĂŝƐ�ĂĐĞƐƐşǀĞů�

x WŽůşƚŝĐĂƐ�ůŽĐĂŝƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ĨŝǆĂĕĆŽ�ĚĂ�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�
x >ŽƚĞĂŵĞŶƚŽƐ� Ă� ĐƵƐƚŽƐ� ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽƐ� Ğ� ĚĞ� ƉƌĞĕŽƐ�
ďĂŝǆŽƐ�

x �ĂƌƚĆŽ�:ŽǀĞŵ�Ğ�ĚŽ�/ĚŽƐŽ�ĚŽ�DƵŶŝĐşƉŝŽ�

x �ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ� ƐŽĐŝĂŝƐ͗� ĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ� ĚĞ� ƵŵĂ� ďŽĂ�
ĐŽďĞƌƚƵƌĂ͕�ĂŽ�ŶşǀĞů�ĚŽƐ�/ŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚŽƐ͕��ĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�
�ŝĂ�Ğ�^ĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ��ƉŽŝŽ��ŽŵŝĐŝůŝĄƌŝŽ͖�

x YƵĂůŝĚĂĚĞ�Ğ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ŶŽ�
ĞĨĞƚŝǀŽ͖�

x �ƌŝĂĕĆŽ� ĚŽ�'ĂďŝŶĞƚĞ� ĚĞ��ƉŽŝŽ� ĂŽ�DƵŶşĐŝƉĞ� ;ĄƌĞĂ�
ũƵƌşĚŝĐĂ͕�ĂĕĆŽ�ƐŽĐŝĂů�Ğ�ĞŵŝŐƌĂŶƚĞͿ͘�

KWKZdhE/����^͗�

x ZĞƚŽƌŶŽ�ĚĂ�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�ĂŽ��ŽŶĐĞůŚŽ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚŽƐ�ϲϱ�
ĂŶŽƐ� ;ĞŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� Ğ� ƌĞĨŽƌŵĂĚŽƐͿ� ĐŽŵ� ĚŝŶĂŵŝƐŵŽ�
ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�

x �ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ZĞĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ� Ğ� sĂůŝĚĂĕĆŽ� ĚĞ�
�ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�;�Zs��Ϳ�

x �ŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�WƌŽƚĞĕĆŽ�ĚĞ��ƌŝĂŶĕĂƐ�Ğ�:ŽǀĞŶƐ�ĚĞ�sŝůĂ�
ĚĞ�ZĞŝ�

x ZĞĚĞ�^ŽĐŝĂů�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�
x WZK/W�;/ŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ�WƌĞĐŽĐĞͿ�

���/>/����^͗

x �ůĞǀĂĚŽ�şŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ĞŶǀĞůŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�Ğ�ĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ�
ĚĂ�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�ŝĚŽƐĂ�

x �ĂŝǆĂ�ĨŝǆĂĕĆŽ�ĚĂ�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�ũŽǀĞŵ�

x �ĂŝǆĂ�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ŶĂƚĂůŝĚĂĚĞ�
x ZĞĚƵǌŝĚĂ�ĐƌŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞŐŽ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĚŽ�

x /ƐŽůĂŵĞŶƚŽ�ƐŽĐŝŽĨĂŵŝůŝĂƌ�ĚĂ�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�ŝĚŽƐĂ�

x �ĞƐƉŽǀŽĂŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ŶƷĐůĞŽƐ�ƉŽƉƵůĂĐŝŽŶĂŝƐ�

x WŽďƌĞǌĂ�ĞŶĚĠŵŝĐĂ�

x �ƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞ�ďĂŝǆĂ�ĚĂ�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�ĂƚŝǀĂ�
x /ŶƐƵĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĚŽƐ�

x �ĂŝǆĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĚĞ�ŚĂďŝƚĂĕĆŽ�Ă�ĐƵƐƚŽƐ�ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽƐ�
x /ŶƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ� ĚŝŶĂŵŝǌĂĕĆŽ� ĚŽ� ƚĞĐŝĚŽ� ƐŽĐŝĂů� ĚŽ�
�ŽŶĐĞůŚŽ͖�

x WŽƵĐĂ�ŵŽƚŝǀĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�Ž�ƚƌĂďĂůŚŽ�

x WŽƵĐŽƐ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƐ� ĐŽůĞƚŝǀŽƐ�ƌĞŐƵůĂƌĞƐ�ŶŽ�Ğ�ƉĂƌĂ�
ĨŽƌĂ�ĚŽ�ĐŽŶĐĞůŚŽ�

x �ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ� ĚĞƐĂĚĞƋƵĂĚŽƐ� ŶŽ� ƋƵĞ� ĐŽŶĐĞƌŶĞ� Ă�
ĂůŐƵŶƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĂ�ĄƌĞĂ�ƐŽĐŝĂů͕�ŶŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĨĞƌĞ�ăƐ�
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚĂƐ�

x &ĂůƚĂ� ĚĞ� ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ� ƉĂƌĂ� Ž� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�
ƌĞŐŝŽŶĂů�

x �ĞĨŝĐŝĞŶƚĞ�ĂƌƚŝĐƵůĂĕĆŽ�ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů�

�D����^͗�

xDŝŐƌĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ƉŽůŽƐ�ŵĂŝƐ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚŽƐ� ͬ��ǆŽĚŽ�
ĚĂ�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�ũŽǀĞŵ�

x EŽǀŽƐ� ĞƐƚŝůŽƐ� ĚĞ� ǀŝĚĂ� ƋƵĞ� ĚŝĨŝĐƵůƚĂŵ� Ă�
ĐŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ĚŽƐ�ũŽǀĞŶƐ�ĐĂƐĂŝƐ�

x �ĐĞůĞƌĂĕĆŽ�ĚŽ�ƌĞƚŽƌŶŽ�ĚĂ�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�ĂŽ�ĐŽŶĐĞůŚŽ�
Ă� ƉĂƌƚŝƌ� ĚŽƐ� ϲϱ� ĂŶŽƐ� ;ĞŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� Ğ� ƌĞĨŽƌŵĂĚŽƐͿ�
ƐĞŵ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ�

x ZĞĚƵĕĆŽ�ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ�
x ZĞĚƵĕĆŽ�ĚŽƐ�ĂƉŽŝŽƐ�ƐŽĐŝĂŝƐ�ă�ƚĞƌĐĞŝƌĂ�ŝĚĂĚĞ�
x �ƵŵĞŶƚŽ�ĚŽ�şŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ĞŶǀĞůŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�

x YƵĞďƌĂ�ĚĂ�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ŶĂƚĂůŝĚĂĚĞ�
x �ƵŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ĚĞƐĞŵƉƌĞŐŽ�

�ƐƚƌƵƚƵƌĂ��ĐŽŶſŵŝĐĂ�Ğ��ŵƉƌĞŐŽ�



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

�

WŽƚĞŶĐŝĂůŝĚĂĚĞƐͬKƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ� �ĞďŝůŝĚĂĚĞƐͬ�ŵĞĂĕĂƐ�

WKd�E�/�>/����^͗

x YƵĂůŝĚĂĚĞ� ĚŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ŶĂƚƵƌĂŝƐ͗�
ĂůďƵĨĞŝƌĂͬĨůŽƌĞƐƚĂ�

x �ĨŝƌŵĂƌ�ŽƐ�ƉƌŽĚƵƚŽƐ�ƌĞŐŝŽŶĂŝƐ�

x �ŵƉƌĞŐŽ� ĚĂ� ƉŽƉƵůĂĕĆŽ� ĨĞŵŝŶŝŶĂ� ;ĨŽƌƚĞƐ�
ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ŶĂƐ�/W^^Ϳ�

x ϯ��ŽŶĂƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂŝƐ�
x sŝĂƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ�;/�ϴ͕��Ϯϯ�Ğ�/�ϯͿ�

x 1ŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ƌĞŶŽǀĂĕĆŽ�ĚĂ�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�Ğŵ�ŝĚĂĚĞ�ĂƚŝǀĂ�
ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ă�ŵĠĚŝĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ğ�ĚĂ�ƐƵďͲƌĞŐŝĆŽ�

x �ŝǀƵůŐĂĕĆŽ�Ğ�ŝŶĐĞŶƚŝǀŽ�ĂŽ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽ�ĨůŽƌĞƐƚĂů͖�

x �ĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ƚĠĐŶŝĐĂ�ƉĂƌĂ�ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ�Ğ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚĞ�
ƉƌŽũĞƚŽƐ�Ğ�ƚƌĂďĂůŚŽƐ�ƐŝůǀşĐŽůĂƐ͖�

x
KWKZdhE/����^͗�

x WŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ĚŽ� ƚĞĐŝĚŽ�
ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�

x EŽǀĂ�ƉŽůşƚŝĐĂ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶǀĞƌƐĆŽ�ĚĂ�ĨůŽƌĞƐƚĂ�
x sĂůŽƌŝǌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŶĂƚƵƌĂŝƐ�
x �ĨŝƌŵĂƌ�ŽƐ�ƉƌŽĚƵƚŽƐ�ƌĞŐŝŽŶĂŝƐ�

x ZĞĐŽƌƌĞƌ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ĐƌŝĂĕĆŽ�ĚĂ�ƐƵĂ�
ƉƌſƉƌŝĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�Ğ�ĂƉŽŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂƐ�ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ�
ĞŵƉƌĞŐĂĚŽƌĂƐ�ĚŽ�/�&W�

x �ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĚĞ��ŽŶĂƐ�ĚĞ�/ŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ�&ůŽƌĞƐƚĂů�
;�/&Ϳ͖�

x /ŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞƐĂ�ĚĂ�&ůŽƌĞƐƚĂ�
ĐŽŶƚƌĂ�ŝŶĐġŶĚŝŽƐ͘�

���/>/����^͗

x ^ŝƚƵĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ƉŽďƌĞǌĂ�ĂŽƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ŶşǀĞŝƐ�ĚŽ�ƐŽĐŝĂů�
;ĨĂŵşůŝĂƐ͕�ƚĞĐŝĚŽ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂůͿ�

x �ĂŝǆĂ�ĞƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞ�ĚĂ�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�ĂƚŝǀĂ�
x ZĞĚƵǌŝĚĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĚĞ�ƉŽƐƚŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĚŽ�
x /ŶĚƵƐƚƌŝĂůŝǌĂĕĆŽ�ŝŶĐŝƉŝĞŶƚĞ�
x �ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ĚĞ�ŵĆŽͲĚĞͲŽďƌĂ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĚĂ�

x ZĞĚƵǌŝĚĂ�ŵŽƚŝǀĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ĨŽƌŵĂĕĆŽ�

x �ĂŝǆĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĨŝǆĂĕĆŽ�ĚĂ�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�ũŽǀĞŵ�

x ZĞĚĞ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƐ�ĐŽůĞĐƚŝǀŽƐ� ĨƌĂĐĂ�ŶŽ��ŽŶĐĞůŚŽ�
Ğ�ŶĂƐ�ůŝŐĂĕƁĞƐ�ĞǆƚĞƌŶĂƐ�

x DĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�ĂƌƌĞŶĚĂŵĞŶƚŽ�ƉŽƵĐŽ�ĚŝŶąŵŝĐŽ�Ğ�ĐŽŵ�
ƌĞŶĚĂƐ�ĂůƚĂƐ�

x KĐŽƌƌġŶĐŝĂ�ĐşĐůŝĐĂ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ŝŶĐġŶĚŝŽƐ�ŶŽ�
�ŽŶĐĞůŚŽ��

x ZĞĚƵǌŝĚĂ�ĚŝŵĞŶƐĆŽ�ĚĂ�ƉƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞ�ĂŐƌŽͲĨůŽƌĞƐƚĂů͖

x �ŝĨŝĐƵůĚĂĚĞ�ĚĞ�ŝŵƉůĂŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ�ĚĞ�
ĐŽŵďĂƚĞ�Ğ�ĐŽŶƚĞŶĕĆŽ͖�

x EĆŽ�ĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞŵƉĂƌĐĞůĂŵĞŶƚŽ�

x /ŶĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐĂĚĂƐƚƌŽ�ĚŽ��ŽŶĐĞůŚŽ�
x
�D����^͗�

x ^ŝƚƵĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ƉŽďƌĞǌĂ�ĂŽƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ŶşǀĞŝƐ�ĚŽ�ƐŽĐŝĂů�
x �ĞƐůŽĐĂĕĆŽ� ĚĂƐ�ƉĞƐƐŽĂƐ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ� ĨŽƌĂ�ĚŽ�
�ŽŶĐĞůŚŽ�;ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞŐŽͿ�

x &ĂůƚĂ� ĚĞ� ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ� ƉĂƌĂ� Ž� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�
ƌĞŐŝŽŶĂů�

x �ŶǀĞůŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�

x &ĂůƚĂ� ĚĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀŝƐŵŽ� ĚŽƐ� ƉƌŽƉƌŝĞƚĄƌŝŽƐ�
ĨůŽƌĞƐƚĂŝƐ͖�

x �ĂƌġŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞĞŶĚĞĚŽƌŝƐŵŽ�ĨůŽƌĞƐƚĂů�

x &ĂůƚĂ� ĚĞ� ŵĞŝŽ� ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ� ƉĂƌĂ� ŝŶǀĞƐƚŝƌ� ŶĂ�
ƌĞĐŽŶǀĞƌƐĆŽ�ĚĂ�ĨůŽƌĞƐƚĂ͘�

�ƵůƚƵƌĂ͕��ĞƐƉŽƌƚŽ͕��ƐƐŽĐŝĂƚŝǀŝƐŵŽ�Ğ�dƵƌŝƐŵŽ�

WKd�E�/�>/����^͗

x WŽƚĞŶĐŝĂů� ƚƵƌşƐƚŝĐŽ� ĚŽ� ƉĂƚƌŝŵſŶŝŽ� ŶĂƚƵƌĂů� Ğ�
ĂƌƋƵŝƚĞĐƚſŶŝĐŽ͗� ĂůďƵĨĞŝƌĂͬĨůŽƌĞƐƚĂ͕� �ĞŶƚƌŽ�
'ĞŽĚĠƐŝĐŽ͕� �ůĚĞŝĂ� ĚĞ� �ŐƵĂ� &ŽƌŵŽƐĂ͕� WŽŶƚĞ� ĚŽƐ�
ƚƌġƐ��ŽŶĐĞůŚŽƐ�Ğ�ĂƐ��ŽŶŚĞŝƌĂƐ�ĚŽ��ŽŶĐĞůŚŽ�

x EƷŵĞƌŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŽ�ĚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂĕƁĞƐ͕�ĂůŐƵŵĂƐ�ĐŽŵ�

���/>/����^͗

x WŽƵĐĂ�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�Ğŵ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚĞ�ŽĨĞƌƚĂ�ĐƵůƚƵƌĂů�

x �ƉŽŝŽ�/ŶƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�ĂŽ��ƐƐŽĐŝĂƚŝǀŝƐŵŽ�

x �ĞĨŝĐŝĞŶƚĞ�ŽĨĞƌƚĂ�ƚƵƌşƐƚŝĐĂ�ĂŽ�ŶşǀĞů�ĚĞ�ĂůŽũĂŵĞŶƚŽƐ�
Ğ�ƌĞƐƚĂƵƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�

x /ŶĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ�ĚĞ�Ƶŵ�ŐŝŵŶŽĚĞƐƉŽƌƚŝǀŽ�



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

�

WŽƚĞŶĐŝĂůŝĚĂĚĞƐͬKƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ� �ĞďŝůŝĚĂĚĞƐͬ�ŵĞĂĕĂƐ�

ďĂƐƚĂŶƚĞ�ĚŝŶĂŵŝƐŵŽ

x �ǀĞŶƚŽƐ� ĐƵůƚƵƌĂŝƐ͕� ƌĞůŝŐŝŽƐŽƐ͕� ĚĞƐƉŽƌƚŝǀŽƐ� Ğ� ĚĞ�
ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ�ĚĞ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ�

x �ůŐƵŶƐ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ� ƉƷďůŝĐŽƐ� ĚĞ� ƋƵĂůŝĚĂĚĞ͗�
�ŝďůŝŽƚĞĐĂ� DƵŶŝĐŝƉĂů� ;Ğŵ� ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽͿ� �ƐƉĂĕŽ� ĚĞ�
/ŶƚĞƌŶĞƚ͕��ĂŵƉŽ�ĚĞ�&ƵƚĞďŽů�Ğ�WŝƐĐŝŶĂ�DƵŶŝĐŝƉĂů�

KWKZdhE/����^͗�

x �ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ƚƵƌşƐƚŝĐŽ� ĚĂ� �ůĚĞŝĂ� ĚĞ� �ŐƵĂ�
&ŽƌŵŽƐĂ�;�ůĚĞŝĂƐ�ĚĞ�yŝƐƚŽ�ĚĞ�WŽƌƚƵŐĂůͿ�

x DĞŵďƌŽ�ĚĂ��ƐƐŽĐŝĂĕĆŽ�WŝŶŚĂů�DĂŝŽƌ�ʹ��ƐƐŽĐŝĂĕĆŽ�
ĚĞ� �ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ĚŽ� WŝŶŚĂů� ^Ƶů� ;�ĂŶĚŝĚĂƚƵƌĂƐ�
ĂŽ�&ƵŶĚŽ�^ŽĐŝĂů��ƵƌŽƉĞƵͿ

�D����^͗

x WŽƵĐŽ� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽ� ŶĂ� ĄƌĞĂ� ĚĂ� �ƵůƚƵƌĂ� Ğ� ĚŽ�
dƵƌŝƐŵŽ�Ğŵ�ĐŽŶĐĞůŚŽƐ�ĚŽ�/ŶƚĞƌŝŽƌ�

�ŵďŝĞŶƚĞ�Ğ�WĂŝƐĂŐĞŵ�

WKd�E�/�>/����^͗

x �ďĂƐƚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ŐƵĂ͗�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ĚĞ�
ϭϬϬй�ĚĂ�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�ĚŽ�DƵŶŝĐşƉŝŽ͕�ŶŽ�ƋƵĞ�Ěŝǌ�
ƌĞƐƉĞŝƚŽ�ĂŽ�ĂďĂƐƚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĄŐƵĂ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƐƵŵŽ�
ŚƵŵĂŶŽ�

x WĂƚƌŝŵſŶŝŽ�EĂƚƵƌĂů͗�ƉĂƚƌŝŵſŶŝŽ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌŝĐŽ�Ğŵ�
ǀĄƌŝŽƐ�ƉŽŶƚŽƐ�ĚŽ��ŽŶĐĞůŚŽ͗��ůďƵĨĞŝƌĂ�ĚĞ��ĂƐƚĞůŽ�
ĚĞ��ŽĚĞ͕�ƉƌĂŝĂƐ�ĨůƵǀŝĂŝƐ�Ğ�ƉĂŝƐĂŐĞŵ�

x �ĂƉĂĐŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ĚĞƚĞĐĕĆŽ� Ğ� ƉƌŝŵĞŝƌĂ� /ŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ�
Ğŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĞǀĞŶƚƵĂŝƐ�ŝŶĐġŶĚŝŽƐ͘�

KWKZdhE/����^͗�

x �ďĂƐƚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ŐƵĂ͗�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�
ĚĞ�ĂďĂƐƚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĄŐƵĂ͕�ŶŽŵĞĂĚĂŵĞŶƚĞ�
ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�Ƶŵ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�
ƚĞůĞŐĞƐƚĆŽ�

x &ŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĄŐƵĂ�ƚƌĂƚĂĚĂ�Ğ�ĚĞ�ďŽĂ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�
Ă�ƚŽĚĂ�Ă�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�

x �ƌĞŶĂŐĞŵ�Ğ�dƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ŐƵĂƐ�ZĞƐŝĚƵĂŝƐ͗�
ƌĞĂďŝůŝƚĂĕĆŽ�ĚĂƐ��d�ZƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�Ğ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ŶŽǀĂƐ��d�ZƐ�

x WĂƚƌŝŵſŶŝŽ�EĂƚƵƌĂů͗�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ƚƵƌşƐƚŝĐŽ�ĚŽƐ�
ĂŐůŽŵĞƌĂĚŽƐ�ƉƌſǆŝŵŽƐ�ĚĂ��ůďƵĨĞŝƌĂ�ĚĞ��ĂƐƚĞůŽ�ĚĞ�
�ŽĚĞ�Ğ�ĚĂƐ�WƌĂŝĂƐ�&ůƵǀŝĂŝƐ�

x �ƐƉĂĕŽƐ�sĞƌĚĞƐ͗�ƌĞŵŽĚĞůĂĕĆŽ�Ğ�ͬŽƵ�ƌĞĂďŝůŝƚĂĕĆŽ�
ĚŽƐ�ĞƐƉĂĕŽƐ�ǀĞƌĚĞƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�

x �ƌŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ŶŽǀŽƐ�ĞƐƉĂĕŽƐ�ǀĞƌĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ŵĂŝŽƌ�
ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ�Ğ�ĐŽĞƐĆŽ�ĚŽ�ĞƐƉĂĕŽ�ƉƷďůŝĐŽ�

���/>/����^͗

x �ƌĞŶĂŐĞŵ�Ğ�dƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ŐƵĂƐ�ZĞƐŝĚƵĂŝƐ͗�
ŵĂŝŽƌŝĂ�ĚĂƐ�ĂůĚĞŝĂƐ�ĂƉĞŶĂƐ�ĐŽŵ�ĨŽƐƐĂƐ�ƐĠƉƚŝĐĂƐ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŝƐ�

x �ƐƉĂĕŽƐ�sĞƌĚĞƐ͗�DĂŝŽƌŝĂ�ĚĂƐ�ĂůĚĞŝĂƐ�ŶĆŽ�ƚĞŵ�
ĞƐƉĂĕŽƐ�ǀĞƌĚĞƐ�ĚĞ�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĐŽůĞƚŝǀĂ�

x 'ƌĂŶĚĞ�ĚŝŵĞŶƐĆŽ�ĚĂ�ĄƌĞĂ�ƉĞƌĐŽƌƌŝĚĂ�ƉĞůŽƐ�
ŝŶĐġŶĚŝŽƐ͖�

x �ƉĞŶĂƐ�Ϯϲй�ĚĂƐ�ĄŐƵĂƐ�ƌĞƐŝĚƵĂŝƐ�ĚŽ�ĐŽŶĐĞůŚŽ�ƐĆŽ�
ƚƌĂƚĂĚĂƐ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĐŚĞŐĂƌ�ĂŽ�ŵĞŝŽ�ƌĞĐĞƉƚŽƌ͘

�D����^͗�

x �ĞŐƌĂĚĂĕĆŽ�ĚŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ĂďĂƐƚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĄŐƵĂ

x �ƌĞŶĂŐĞŵ�Ğ�dƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ŐƵĂƐ�ZĞƐŝĚƵĂŝƐ͗�
ĚĞŐƌĂĚĂĕĆŽ�ĚĂƐ��d�ZƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�

x WĂƚƌŝŵſŶŝŽ�EĂƚƵƌĂů͗�ŶĆŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĂĕĆŽ�ĚŽ�
ƉĂƚƌŝŵſŶŝŽ�ŶĂƚƵƌĂů�

x EĆŽ�ĂƉƌŽǀĞŝƚĂŵĞŶƚŽ�ƚƵƌşƐƚŝĐŽ�ĚŽ�ƉĂƚƌŝŵſŶŝŽ�
ŶĂƚƵƌĂů�

x �ƐƉĂĕŽƐ�sĞƌĚĞƐ͗�ŝŶƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ͕�ĐŽŵ�
ĚĞŐƌĂĚĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĞƐƉĂĕŽƐ�ǀĞƌĚĞƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�

&ŽŶƚĞ͗��ĚĂƉƚĂĚŽ�ĚĞ��DsZ�;ϮϬϬϲͿ�͞�ŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ�^ŽĐŝĂů͟�



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

�

ϯ͘ Yh�^dO�^��^dZ�d�'/��^����WZKWK^d�����Z�s/^�K��K�W�D����s/>�����Z�/�

KƐ�ŽďũĞĐƚŝǀŽƐ� ŐĞƌĂŝƐ� Ğ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ͕� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚŽƐ�ŶĂ� ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ� W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ͕�

ǀŝƐĂŵ�Ă�ŵĞůŚŽƌŝĂ�ĚĂ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚĞ� ǀŝĚĂ�ĚĂƐ�ƉŽƉƵůĂĕƁĞƐ͕� ŐĂƌĂŶƚŝŶĚŽ͕� Ă�ŵĠĚŝŽ�Ğ� ůŽŶŐŽ�ƉƌĂǌŽ͕�Ƶŵ�

ĐŽŶƚƌŽůŽ� ŵĂŝƐ� ĞĨŝĐĂǌ� ƐŽďƌĞ� ŽƐ� ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ� ĚĞ� ƵƐŽ͕� ŽĐƵƉĂĕĆŽ� Ğ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĚŽ� ƐŽůŽ͕� ŶƵŵĂ�

ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĂ�ĚĞ�ŐĞƐƚĆŽ�ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�Ğ�ĚĂ�ƉƌĞƐĞƌǀĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ŶĂƚƵƌĂŝƐ͕�ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ�Ğ�

ĐƵůƚƵƌĂŝƐ͘��

�^dZ�d�'/�������^�EsK>s/D�EdK�

�Žŵ�ďĂƐĞ�ŶĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚĂƐ� ƚĞŶĚġŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ĞǀŽůƵĕĆŽ�ĚŽ�ĐŽŶĐĞůŚŽ�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ� ĨŽƌĂŵ�ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ�ŽƐ�

ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ĞŝǆŽƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ƋƵĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŵ�ĂƐ�ůŝŶŚĂƐ�ĚĞ�ĂĕĆŽ�ŶŽ�ƋƵĂĚƌŽ�ĚĂ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�W�D͗�

/�ʹ�� �ĞƌƚŝĨŝĐĂƌ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�ĐŽŵŽ�ĐĞŶƚƌŽ�ƵƌďĂŶŽ�ĚĞ�ŶşǀĞů�ƌĞŐŝŽŶĂů�

^ĞŐƵŶĚŽ�Ž�ĐĞŶĄƌŝŽ�ĚĞ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�Ž�ĐŽŶĐĞůŚŽ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽ�ŶĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ZĞǀŝƐĆŽ�

ĚŽ� W�D� ĚĞ� sŝůĂ� ĚĞ� ZĞŝ� ƉƌĞǀġͲƐĞ� Ƶŵ� ĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ� ĚĂ� ŝŶĚƷƐƚƌŝĂ� Ğ� ƐŽďƌĞƚƵĚŽ� Ƶŵ� ŐƌĂŶĚĞ�

ĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ͕�ĚĞƐŝŐŶĂĚĂŵĞŶƚĞ�ŶŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ůŝŐĂĚŽƐ�ĂŽ�ĂƌƌĂŶũŽ�Ğ�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ�ĚĂƐ�

ƌĞƐŝĚġŶĐŝĂƐ�Ğ�ĚŽƐ�ĞƐƉĂĕŽƐ�ǀĞƌĚĞƐ͕�ŶŽǀŽƐ�ƚŝƉŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵĠƌĐŝŽ͕�ŶŽǀĂƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ĚĞƐƉŽƌƚŽ�Ğ�ŶŽǀŽƐ�

ƐĞƌǀŝĕŽƐ� ĐƵůƚƵƌĂŝƐ͘� �ǆŝƐƚŝƌĆŽ� ĂŝŶĚĂ� ŶŽǀĂƐ� ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ� ƉĂƌĂ� Ă� ƋƵĂůŝĚĂĚĞ� ĚĂƐ� ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ� Ğ�

ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�Ğ� ƐƵƌŐŝƌĆŽ�ƉƌŽĐƵƌĂƐ�ƉĂƌĂ�ŶŽǀŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ�Ğ�ĞŶƐŝŶŽ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ž�

ƉƌŽŐƌĂŵĂĚŽ�ŶŽ�ƉůĂŶĞĂŵĞŶƚŽ�ĞƐĐŽůĂƌ͘�

�� ƌĞĨĞƌŝĚŽ͕� ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕� ƋƵĞ� ĂƐ� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂƐ� ĞǆŝŐŝƌĆŽ�ŵĆŽͲĚĞͲŽďƌĂ� ĐĂĚĂ� ǀĞǌ�ŵĂŝƐ�

ƋƵĂůŝĨŝĐĂĚĂ͕�ƐĞŶĚŽ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ĚŝŶĂŵŝǌĂƌ�ĂƐ�ĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĕĆŽ͘��ĞǀĞƌĆŽ�ƐĞƌ�ĐƌŝĂĚĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�

ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�ĐŽŶĐŽƌƌĂ�ƉŽƌ�ĨƵŶĕƁĞƐ�ĚĞ�ĞŶƐŝŶŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ŶŽ�ĚŽŵşŶŝŽ�ĚĂ�

ĨůŽƌĞƐƚĂ�Ğ�ĚĂƐ�ŶŽǀĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�Ğ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĕĆŽ͘�

//�ʹ�WƌĞƐĞƌǀĂƌ�Ž�ĂŵďŝĞŶƚĞ�Ğ�ƐĂůǀĂŐƵĂƌĚĂƌ�Ž�WĂƚƌŝŵſŶŝŽ�,ŝƐƚſƌŝĐŽ�Ğ��ƵůƚƵƌĂů�

K� ƉƌĞǀŝƐşǀĞů� ĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ� ĚŽ� ĐŽŶĐĞůŚŽ� ŝƌĄ� ƌĞƉĞƌĐƵƚŝƌͲƐĞ� Ğŵ� ƉƌĞƐƐƁĞƐ� ĂĐƌĞƐĐŝĚĂƐ� ŶŽƐ� ǀĂůŽƌĞƐ�

ƉĂŝƐĂŐşƐƚŝĐŽƐ�Ğ�ĂŵďŝĞŶƚĂŝƐ͕�ŶŽ�ƉĂƚƌŝŵſŶŝŽ�Ğ�ŶŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĐƵůƚƵƌĂŝƐ͘���ƉƌĞƐĞƌǀĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉĂƚƌŝŵſŶŝŽ�

ĐƵůƚƵƌĂů�ƉĂƐƐĂ�ƚĂŵďĠŵ�ƉĞůŽ�ĂƉŽŝŽ�Ğ�ĚŝŶĂŵŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ� ĐŽůĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�Ğ�ĂƐƐŽĐŝĂĕƁĞƐ͕�Ğŵ�ƋƵĞ�Ž�

ĐŽŶĐĞůŚŽ�ƚĞŵ�ĂůŐƵŵĂƐ�ƚƌĂĚŝĕƁĞƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂƐ͕�Ğ�ƋƵĞ�ƉŽĚĞŵ�ƐĞƌ�ĂŝŶĚĂ�Ƶŵ�ĨĂĐƚŽƌ�ĚĞ�ĂŶŝŵĂĕĆŽ�

ĚĞ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ƚƵƌşƐƚŝĐĂƐ͘�



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

��

ZĞĨĞƌĞŵͲƐĞ� ĐŽŵŽ� ƉŽƚĞŶĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ� Ă� ŝŶƐĞƌĕĆŽ� ĚĞ� sŝůĂ� ĚĞ� ZĞŝ� ŶĂ� ZĞŐŝĆŽ� ĚĞ� dƵƌŝƐŵŽ� ĚŽƐ�

dĞŵƉůĄƌŝŽƐ͕�Ž�ƉŽƐŝĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�ŶĂ�ƉŽůşƚŝĐĂ�ĚĞ�ƚƵƌŝƐŵŽ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚĂ�ƉĂƌĂ�Ž�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�

ĚĞ� �ĂƐƚĞůŽ� �ƌĂŶĐŽ͕� Ă� ĞǀŽůƵĕĆŽ� ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂ� ĚĂ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ĂůŽũĂŵĞŶƚŽ� ĚŽ� ƐĞĐƚŽƌ� ĚĂ�

ƌĞƐƚĂƵƌĂĕĆŽ͕� Ă� ƉƌŽĐƵƌĂ� ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ� ĚĂ� ƌĞŐŝĆŽ� ƉĂƌĂ� ƚƵƌŝƐŵŽ� ĚĞ� Ĩŝŵ� ĚĞ� ƐĞŵĂŶĂ͕� ĂƐƐŽĐŝĂĚŽ� Ă�

ƚƵƌŝƐŵŽ�ĚĞ�ŶĂƚƵƌĞǌĂ�Ğ�ƌƵƌĂů�Ğ�ŽƐ�ĚĞƐƉŽƌƚŽƐ�ĚĞ�Ăƌ�ůŝǀƌĞ͘�

K� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ĚŽƐ� �ŝǆŽƐ� �ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ� ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ� ƉĂƐƐĂƌĄ͕� ƐĞŐƵŶĚŽ� Ă� ƉƌŽƉŽƐƚĂ� ĚĞ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�

W�D� ĚĞ� sŝůĂ� ĚĞ� ZĞŝ͕� ƉĞůŽ� ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� Ƶŵ� ŵŽĚĞůŽ� ĚĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ� ĞƐƉĂĐŝĂů� Ğ�

ƐŽĐŝŽĞĐŽŶſŵŝĐĂ� ƋƵĞ͕� ƌĞůĞǀĂŶĚŽ� ƚŽĚŽƐ� ŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ĞƐƐĞŶĐŝĂŝƐ� ĚŽ� ƉůĂŶŽ� Ğŵ� ƌĞǀŝƐĆŽ͕� ĐŽŶƐŝŐĂ� ƵŵĂ�

ĂĚĞƋƵĂĕĆŽ�ŵĂŝƐ�ĞĨŝĐĂǌ�ĂŽ�ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ�ƋƵĞ�ůŚĞ�ƐĞƌǀĞ�ĚĞ�ƐƵƉŽƌƚĞ�Ğ�ĂŽƐ�ŶŽǀŽƐ�ĚĞƐĂĨŝŽƐ�ƋƵĞ�ĞŶƚƌĞƚĂŶƚŽ�

ƐĞ�ĐŽůŽĐĂƌĂŵ͕�ŶŽƐ�ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ�ƌĞŐŝŽŶĂů͕�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͘�

�ĞƐƚĞ� ŵŽĚŽ� Ă� ƉƌŽƉŽƐƚĂ� ĚŽ� ƉůĂŶŽ� ƉƌŽƉƁĞ� ƵŵĂ� ĂďŽƌĚĂŐĞŵ� ĂŽ� ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂĚŽ� ŶĂƐ�

ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ƉƌĞŵŝƐƐĂƐ͗��

ĂͿ��ZĞƐŽůƵĕĆŽ͕�ƉŽƌ�ǀŝĂ�ĚĞ�ƵŵĂ�ĚĞŵĂƌĐĂĕĆŽ�ŵĂŝƐ�ůſŐŝĐĂ�Ğ�ƌŝŐŽƌŽƐĂ͕�ĚŽƐ�ĐŽŶĨůŝƚŽƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ĞŶƚƌĞ�Ž�

ƐŽůŽ�Ğ�ĂƐ�ƐĞƌǀŝĚƁĞƐ͕�ĚĞƐŝŐŶĂĚĂŵĞŶƚĞ�ĂƐ�ZĞƐĞƌǀĂƐ��ŐƌşĐŽůĂ�;Z�EͿ�Ğ�ZĞƐĞƌǀĂ��ĐŽůſŐŝĐĂ�;Z�EͿ͖�

ďͿ��ZĞĚĞĨŝŶŝĕĆŽ�ĚŽƐ�ƉĞƌşŵĞƚƌŽƐ�ƵƌďĂŶŽƐ�Ğ�ƌƵƌĂŝƐ�Ğ�ƌĞǀŝƐĆŽ�ĚŽƐ�ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐ�ƵƌďĂŶşƐƚŝĐŽƐ͖�

ĐͿ���ƐƚƌƵƚƵƌĂĕĆŽ�ĞƐƉĂĐŝĂů�ĚĂƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�Ğ�ƚƵƌşƐƚŝĐĂ͖�

ĚͿ��^ĂůǀĂŐƵĂƌĚĂƌ�ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŶĂƚƵƌĂŝƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ͕�ĂƐƐŝŵ�ĐŽŵŽ�ĚŽƐ�ƐşƚŝŽƐ�Ğ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĐŽŶƐƚƌƵşĚŽƐ�

ĐŽŵ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞ� ǀĂůŽƌ� ƉĂŝƐĂŐşƐƚŝĐŽ͕� ŚŝƐƚſƌŝĐŽ� Ğ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂů͕� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚĂ� ƐƵĂ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ� Ğ�

ĚĞŵĂƌĐĂĕĆŽ�Ğŵ�ƉůĂŶƚĂ�ĚĞ�ŽƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ͘�

�ŽŶƐŝĚĞƌĂͲƐĞ� ƋƵĞ� ĞƐƚĂƐ� ƉƌĞŵŝƐƐĂƐ� ĐŽŶĚƵǌŝƌĆŽ� Ă� ƵŵĂ� ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂ� ĞƐƚĂďŝůŝǌĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ� ĚĞ�

ƵƐŽ͕� ŽĐƵƉĂĕĆŽ� Ğ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĚŽ� ƐŽůŽ� Ğ� ƉĞƌŵŝƚŝƌĆŽ� Ž� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ͕� Ğŵ� ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ� ĚĞ�

ĞƋƵŝĚĂĚĞ͕�ĚĞ�ƚŽĚŽ�Ž�ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͘�

KW�Z��/KE�>/����K�����^dZ�d�'/�������^�EsK>s/D�EdK�

�� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂ� ĚĞ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ƉĂƐƐĂƌĄ� ƉŽƌ� Ƶŵ� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞ� ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ� ƋƵĞ͕� ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐ� ăƐ�

ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ� ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ� ;ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ŶĂƚƵƌĂŝƐ͕� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂŝƐ� Ğ� ĚĞ� ůĂǌĞƌ͕� ĚŽƚĂĕĆŽ� ĚĞ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ�

ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ� ĐŽůĞĐƚŝǀĂ� Ğ� ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƵƚƌĂƐͿ͕� ĚĞǀĞƌĆŽ� ŐĂƌĂŶƚŝƌ� Ğ� ĐŽŶĚƵǌŝƌ� ă� ĐŽŶĐƌĞƚŝǌĂĕĆŽ�

ĚĂƐ�ƉƌĞŵŝƐƐĂƐ�ƌĞĨĞƌŝĚĂƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͘�

�ĞƐĐƌŝŵŝŶĂŵͲƐĞ�ƐĞŐƵŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĂƐ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ƌĞƐƵůƚĂŶƚĞƐ�ĚĂ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ͗�



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

��

ϭ�Ͳ�DŽĚĞůŽ��ƐƉĂĐŝĂů�

ĂͿ �ĞůŝŵŝƚĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ƵƌďĂŶĂƐ�Ğ�ƵƌďĂŶŝǌĄǀĞŝƐ�ĐŽŵ�ďĂƐĞ�ŶŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄ�ĚĞĨŝŶŝĚŽ�ŶŽ�W�D�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�

ĂůŝĂĚĂ�Ă�ƵŵĂ�ŽƉƚŝŵŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ͕�ĐŽŵ�Ž�ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ŝŶƚĞƌƐƚşĐŝŽƐ�

ĚĞ�ĄƌĞĂƐ�ƵƌďĂŶĂƐ�ĚĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ�ůŝŶĞĂƌĞƐ�ŶƵŵĂ�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ�ƵƌďĂŶĂ�ĐŽĞƌĞŶƚĞ͘�

ďͿ �ŽŶƐŽůŝĚĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ŶƷĐůĞŽƐ� ƵƌďĂŶŽƐ� ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ͕� ĐŽŶĨĞƌŝŶĚŽͲůŚĞƐ� ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ� ŽƉĞƌĂƚŝǀĂƐ� ĚĞ�

ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ͕�ŽƉƚĂŶĚŽͲƐĞ�ƉŽƌ�ĂŐƌĞŐĂƌ�ĂůŐƵŶƐ�ĚĞƐƚĞƐ�ŶƷĐůĞŽƐ�ƵƌďĂŶŽƐ�ƐŝƚƵĂĚŽƐ�ƌĞůĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�

ƉƌſǆŝŵŽƐ͕� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� Ă� ĐƌŝĂƌ� Ƶŵ� ĂŐůŽŵĞƌĂĚŽ� ĚĞ� ĚŝŵĞŶƐƁĞƐ� ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ͕� ĐĂƉĂǌ� ĚĞ� ĂůďĞƌŐĂƌ�

ĂůŐƵŵĂƐ�ƉĞƋƵĞŶĂƐ�ĨƵŶĕƁĞƐ�ĐĞŶƚƌĂŝƐ͘�

ĐͿ K� WůĂŶŽ� ƐƵũĞŝƚĂ� ŽƐ� ƉĞƌşŵĞƚƌŽƐ� ƵƌďĂŶŽƐ� ĚĞ� ŽƌĚĞŵ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ� Ă� ƵŶŝĚĂĚĞƐ� ŽƉĞƌĂƚŝǀĂƐ� ĚĞ�

ƉůĂŶĞĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ŐĞƐƚĆŽ͕�ĂƐ�ƋƵĂŝƐ�ƌĞŵĞƚĞŵ�Ă�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ŐĞƐƚĆŽ�ĚŽ�ƐŽůŽ�ƉĂƌĂ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�

ƉůĂŶĞĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĞƐĐĂůĂ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ͘�

ĚͿ K�ƉůĂŶŽ�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƵ�Ğ�ĚĞůŝŵŝƚŽƵ�ϴϭ�ƉĞƌşŵĞƚƌŽƐ�ƵƌďĂŶŽƐ͕�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞƐ�ĂŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƵƌďĂŶŽ�

ŵƵŶŝĐŝƉĂů͗�WĞƌşŵĞƚƌŽƐ�hƌďĂŶŽƐ�ĚĞ�EşǀĞů�/͕�//͕�///͕�/s�Ğ�ĚĞ�EşǀĞů�ZƵƌĂů͘�

ĞͿ sŝůĂ� ĚĞ� ZĞŝ� ĐŽŶƐƚŝƚƵŝ� Ž� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ƉĞƌşŵĞƚƌŽ� ƵƌďĂŶŽ� ĚŽ� ĐŽŶĐĞůŚŽ͕� ƐĞĚĞ� ĚĞ� ĐŽŶĐĞůŚŽ� Ğ� ƷŶŝĐŽ�

ĂŐůŽŵĞƌĂĚŽ�ĚĞ�ŶşǀĞů�/͕�ĐŽŵ�ĨƵŶĕƁĞƐ�ƌĞŐŝŽŶĂŝƐ�ďĞŵ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚĂƐ�ĐŽŵŽ�ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�

Ğ�ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĕƁĞƐ�Ğ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƐ͕�ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ͘�

Ϯ�Ͳ�ZĞƐĞƌǀĂ��ĐŽůſŐŝĐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�

WƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ƵŵĂ�ŶŽǀĂ�ĚĞŵĂƌĐĂĕĆŽ�ĚĂ�ZĞƐĞƌǀĂ��ĐŽůſŐŝĐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͘�

ϯ�Ͳ�ZĞƐĞƌǀĂ��ŐƌşĐŽůĂ�EĂĐŝŽŶĂů�

WƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ƌĞĚĞůŝŵŝƚĂĕĆŽ�ĚĂ�ZĞƐĞƌǀĂ��ŐƌşĐŽůĂ�EĂĐŝŽŶĂů͘�

ϰ�Ͳ��ƐƉĂĕŽƐ�&ůŽƌĞƐƚĂŝƐ�

&Žŝ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�Ž�ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ǌŽŶĂŵĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĞƐƉĂĕŽƐ�ĨůŽƌĞƐƚĂŝƐ͗�

�ƌĞĂƐ�&ůŽƌĞƐƚĂŝƐ�ĚĞ�WƌŽĚƵĕĆŽ͖�

�ƌĞĂƐ�&ůŽƌĞƐƚĂŝƐ�ĚĞ�WƌŽĚƵĕĆŽ��ŽŶĚŝĐŝŽŶĂĚĂ͖�

�ƌĞĂƐ�&ůŽƌĞƐƚĂŝƐ�^ŝůǀŽͲWĂƐƚŽƌŝƐ͖�

�ƌĞĂƐ�&ůŽƌĞƐƚĂŝƐ�ĚĞ�WƌŽƚĞĕĆŽ͖�

�ŽŶĂ��ƐƉĞĐŝĂů�ĚĞ�WƌŽƚĞĕĆŽ�ʹ���W͘�



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

��

ϱ�Ͳ��ŵďŝĞŶƚĞ�

ĂͿ �ŽŶƚĞŶĕĆŽ�ĚĂ��ŝƐƉĞƌƐĆŽ�hƌďĂŶĂ�

ďͿ WƌŽƚĞĕĆŽ�ĚŽ��ƐƉĂĕŽ�EĂƚƵƌĂů�

ĐͿ DĞůŚŽƌŝĂ�ĚĂƐ�ĂĐĞƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐͬZĞĚƵĕĆŽ�ĚŽƐ�EşǀĞŝƐ�ĚĞ�/ŵƉĂĐƚĞ��ŵďŝĞŶƚĂů�

ĚͿ ZĞƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ��ŐůŽŵĞƌĂĚŽƐ�hƌďĂŶŽƐ�

ϲ�Ͳ�dƵƌŝƐŵŽ�

�ŽŶƐŝĚĞƌĂŵͲƐĞ� ƉĂƌĂ� Ž� ĐŽŶĐĞůŚŽ� ĂƐ� ƵŶŝĚĂĚĞƐ� ƚƵƌşƐƚŝĐĂƐ͕� ĐƵũĂƐ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ� ƐĆŽ�

ĚĞĨŝŶŝĚĂƐ� Ğŵ� hŶŝĚĂĚĞƐ� KƉĞƌĂƚŝǀĂƐ� ĚĞ� WůĂŶĞĂŵĞŶƚŽ� Ğ� 'ĞƐƚĆŽ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� ĂŝŶĚĂ� ƋƵĞ� ƉĂƌĂ� ŽƐ�

ĂŐůŽŵĞƌĂĚŽƐ�ƵƌďĂŶŽƐ�ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ�ŶŽ�WůĂŶŽ�ĞǆŝƐƚĞŵ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ƉĂƌĂ�Ă� ĨŝǆĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�

ŚŽƚĞůĞŝƌŽƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂŝƐ�Ğ�ƚƵƌŝƐŵŽ�ŶŽ�ĞƐƉĂĕŽ�ƌƵƌĂů͘�

ϳ�Ͳ�/ŶĚƷƐƚƌŝĂ�

WƌĞǀġͲƐĞ�ƋƵĞ�ĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞ� ůŽƚĞĂŵĞŶƚŽƐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂŝƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ĐŽŶƐŝŐĂŵ�ƐƵƉŽƌƚĂƌ�Ž� ƐƵƌŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�

ŶŽǀĂƐ� ŝŶĚƷƐƚƌŝĂƐ͕� ŶŽ� ĞŶƚĂŶƚŽ͕� Ğŵ�ĂůŐƵŶƐ� ĚŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ƐĆŽ� ĐŽŶƚĞŵƉůĂĚĂƐ� ŶŽǀĂƐ� ĄƌĞĂƐ� ĚĞ�ĞǆƉĂŶƐĆŽ͕�

ĐŽŵŽ�Ž�ůŽƚĞĂŵĞŶƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ŶŽ��ĂƌƌĂƐĐĂů�Ğ�Ă�ǌŽŶĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�ũƵŶƚŽ�Ă�sĂůĞ�'ĂůĞŐŽ͘�

ϴ�Ͳ��ĚƵĐĂĕĆŽ�

�ŽŵŽ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ƉƌŝŽƌŝƚĄƌŝĂƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŵͲƐĞ� Ă� ƌĞƐƵůƚĂŶƚĞƐ� ĚĂ� ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ� ĚĂ� �ĂƌƚĂ� �ƐĐŽůĂƌ͕� ĐŽŵ�

ĞƐƉĞĐŝĂů�ŝŶĐŝĚġŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ĂƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ͗�

�DĞĚŝĚĂ�ϭ�ʹ��ĚĞƋƵĂĕĆŽ�ĚĂ�ZĞĚĞ�WƌĠͲ�ƐĐŽůĂƌ�;ĞǆƉĂŶƐĆŽͿ�

�DĞĚŝĚĂ�Ϯ�ʹ�ZĞŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�Ğ��ƵŵĞŶƚŽ�ĚĂ��ĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ϭ͘Ǒ��ŝĐůŽ�ĚŽ��ŶƐŝŶŽ��ĄƐŝĐŽ�

�DĞĚŝĚĂ�ϯ�ʹ�ZĞĨŽƌĕŽ�ĚŽƐ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞƐƉŽƌƚŝǀŽƐ�

ϵ�Ͳ��ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�

�ƐƚĄ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�Ƶŵ��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�DŽŶŝƚŽƌŝǌĂĕĆŽ��ŵďŝĞŶƚĂů� ;�D�Ϳ͕�ƋƵĞ�ĚĞǀĞƌĄ� ƐĂůǀĂŐƵĂƌĚĂƌ�Ž�ĞƐƉĂĕŽ�

ŶĂƚƵƌĂů�ĚŽ�ĐŽŶĐĞůŚŽ͕�ĐŽŵ�ƐĞŶƚŝĚŽ�ĞĚƵĐĂĐŝŽŶĂů�Ğ�ĚĞ�ƐĞŶƐŝďŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉŽƉƵůĂĕƁĞƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ĂŵďŝĞŶƚĞ͘�
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ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

��

ϭϬ�ʹ�ZĞĚĞƐ�Ğ�/ŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ�ǀŝĄƌŝĂƐ�

��ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�ĂƐƐĞŶƚĂ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�ŶŽƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ǀĞĐƚŽƌĞƐ͗�

Ͳ��ŽƌƌĞĕĆŽ�Ğ�ĨĞĐŚŽ�ĚĂ�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ�ǀŝĄƌŝĂ͕�Ž�ƋƵĞ�ŝŵƉůŝĐĂ�Ă�ƌĞĂďŝůŝƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉĂǀŝŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ĐŽƌƌĞĕĆŽ�ĚĞ�

ƚƌĂĕĂĚŽƐ�ĚĞ�ǀŝĂƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ƵŵĂ�ĂĚĞƋƵĂĚĂ�ŚŝĞƌĂƌƋƵŝǌĂĕĆŽ͖�

Ͳ� �ǆƉůŽƌĂĕĆŽ� ƌĂĐŝŽŶĂůŝǌĂĚĂ͕� ĞĨŝĐĂǌ� Ğ� ĐŽŽƌĚĞŶĂĚĂ� ĚĂƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ� ĚŽ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ�

ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƐ͖�

Ͳ�'ĞƐƚĆŽ�ĂĚĞƋƵĂĚĂ�ĚĂ�ĐŝƌĐƵůĂĕĆŽ�Ğ�ĚŽ�ĞƐƚĂĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ͖�

Ͳ� WƌŽŵŽĕĆŽ�Ğ�ŵĞůŚŽƌŝĂ�ĚŽ� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƐ� ĐŽůĞĐƚŝǀŽƐ͕�ĚĞ� ĨŽƌŵĂ�Ă� ƚŽƌŶĄͲůŽƐ�ƵŵĂ�

ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĂ�ĐƌĞĚşǀĞů�ĂŽ�ƵƐŽ�ĚĂ�ǀŝĂƚƵƌĂ�ƉƌŝǀĂĚĂ͕�ŶŽŵĞĂĚĂŵĞŶƚĞ͕�ŶĂƐ�ĚĞƐůŽĐĂĕƁĞƐ�ƉĞŶĚƵůĂƌĞƐ͖�

Ͳ��ĚŽƉĕĆŽ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƉŽůşƚŝĐĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƐ�ʹ�ƵƌďĂŶŝƐŵŽ͘�
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��

Yh�^dO�^��^dZ�d�'/��^�

�Žŵ�ďĂƐĞ�ŶĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚĂƐ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ�ƌĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�W�D�ĨŽƌĂŵ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚĂƐ�ĂƐ�

ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ͗�

ϭ͘ �ƌŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞƐƉĂĕŽ�ƵƌďĂŶŽ�ĚĞ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�

x �ŽŶƐŽůŝĚĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ŶƷĐůĞŽƐ�ƵƌďĂŶŽƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�

x �ŽŶƚĞŶĕĆŽ�ĚĂ�ĚŝƐƉĞƌƐĆŽ�ƵƌďĂŶĂ�

x ZĞƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĞƐƉĂĕŽƐ�ƵƌďĂŶŽƐ�Ğ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂŝƐ�

Ϯ͘ WƌŽŵŽĕĆŽ�ĚŽ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ƚƵƌşƐƚŝĐŽ�

x YƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƉƌŽĚƵƚŽƐ�ƚƵƌşƐƚŝĐŽƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�

x �ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ�ƚƵƌşƐƚŝĐĂƐ�

ϯ͘ 'ĞƐƚĆŽ�ƐƵƐƚĞŶƚĄǀĞů�ĚŽƐ�ĞƐƉĂĕŽƐ�ĂŐƌŽͲĨůŽƌĞƐƚĂŝƐ�

x �ŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĨůŽƌĞƐƚĂů�

x ZĞĚĞůŝŵŝƚĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂŶƚĞƐ�ĂŽ�ƵƐŽ�;Z�E�Ğ�Z�EͿ�

ϰ͘ WƌĞƐĞƌǀĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉĂƚƌŝŵſŶŝŽ�ĂŵďŝĞŶƚĂů�Ğ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽͲĐƵůƚƵƌĂů�

x sĂůŽƌŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉĂƚƌŝŵſŶŝŽ�ĂƌƋƵŝƚĞĐƚſŶŝĐŽ�Ğ�ĂƌƋƵĞŽůſŐŝĐŽ�

x WƌŽƚĞĕĆŽ�ĚŽ�ĞƐƉĂĕŽ�ŶĂƚƵƌĂů�

ϱ͘ &ŽƌƚĂůĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƌĞĚĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�Ğ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�
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��

ϰ͘ Yh��ZK����Z�&�Z�E�/���^dZ�d�'/�K�ʹ�YZ��

K� YZ�� ƌĞƷŶĞ͕� ƐĞŐƵŶĚŽ� WĂƌƚŝĚĄƌŝŽ� ;ϮϬϬϳͿ͕� ͞ŽƐ� ŵĂĐƌŽͲŽďũĞĐƚŝǀŽƐ� ĚĞ� ƉŽůşƚŝĐĂ� ĂŵďŝĞŶƚĂů� Ğ� ĚĞ�

ƐƵƐƚĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ�Ă�ŶşǀĞů�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĞƵƌŽƉĞƵ�Ğ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�ƐĆŽ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�

ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�Ğ�ƐĆŽ�ĞǆŝŐŝĚŽƐ� ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ĂƐ� ůŝŐĂĕƁĞƐ�Ă�ŽƵƚƌŽƐ�ƉůĂŶŽƐ�Ğ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĐŽŵ�ŽƐ�

ƋƵĂŝƐ�Ž�ŽďũĞĐƚŽ�ĚĞ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�Ğŵ�����ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ�ƌĞůĂĕƁĞƐ͘͟�

�ŽŵŽ�ƚĂů͕� ůŝƐƚĂŵͲƐĞ�ĚĞ�ƐĞŐƵŝĚĂ�ŶŽ�YƵĂĚƌŽ�Ϯ�ĂƐ�WŽůşƚŝĐĂƐ͕�WůĂŶŽƐ�Ğ�WƌŽŐƌĂŵĂƐ�;WWWͿ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�

ĞƵƌŽƉĞŝĂ͕� ŶĂĐŝŽŶĂů� Ğ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ŶĂ� ĄƌĞĂ� ĚŽ� �ŵďŝĞŶƚĞ� Ğ� ^ƵƐƚĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ͕� ĐŽŵ� ŝŶĐŝĚġŶĐŝĂ� ŶŽ�

ŵƵŶŝĐşƉŝŽ�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ͘�

YƵĂĚƌŽ�Ϯ�ʹ�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ĞŶƋƵĂĚƌĂŵ�Ă�ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ�ĚĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�

/E^dZhD�EdK^����Z�&�Z�E�/���hZKW�/��

�ŐĞŶĚĂ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ĚĂ�hŶŝĆŽ��ƵƌŽƉĞŝĂ�

�ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�ĚĞ��ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�^ƵƐƚĞŶƚĄǀĞů�ĚĂ�hŶŝĆŽ��ƵƌŽƉĞŝĂ�

�ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ��ƵƌŽƉĞŝĂ�ƉĂƌĂ�Ă��ŽŶƐĞƌǀĂĕĆŽ�ĚĂ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�

WƌŽƚŽĐŽůŽ�ĚĞ�YƵŝŽƚŽ�Ğ��ĐŽƌĚŽ�ĚĞ�WĂƌƚŝůŚĂ�ĚĞ�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĂ�hŶŝĆŽ��ƵƌŽƉĞŝĂ�

/E^dZhD�EdK^����Z�&�Z�E�/��E��/KE�>

�ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŽŶƐĞƌǀĂĕĆŽ�ĚĂ�EĂƚƵƌĞǌĂ�Ğ�ĚĂ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ʹ��E�E��

�ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�^ƵƐƚĞŶƚĄǀĞů�ʹ��E�^�

�ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ŽƐ��ĨůƵĞŶƚĞƐ��ŐƌŽͲWĞĐƵĄƌŝŽƐ�Ğ��ŐƌŽͲ/ŶĚƵƐƚƌŝĂŝƐ�

WůĂŶŽ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ZhZ�>�ϮϬϬϳͬϮϬϭϯ�

WůĂŶŽ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�ĚĞ��ďĂƐƚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ŐƵĂ�Ğ�^ĂŶĞĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ŐƵĂƐ�ZĞƐŝĚƵĂŝƐ�ʹ�W���^��Z�//�

WůĂŶŽ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�ĚŽƐ�ZĞƐşĚƵŽƐ�^ſůŝĚŽƐ�hƌďĂŶŽƐ�//�ʹ�W�Z^h�//�

WůĂŶŽ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚŽ�dƵƌŝƐŵŽ�;W�EdͿ�

WůĂŶŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĂ��ŐƵĂ�

WƌŽŐƌĂŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�Ž�hƐŽ��ĨŝĐŝĞŶƚĞ�ĚĂ��ŐƵĂ�

WůĂŶŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƚƌŝďƵŝĕĆŽ�ĚĞ�>ŝĐĞŶĕĂƐ�ĚĞ��ŵŝƐƐĆŽ�;ϮϬϬϴͲϮϬϭϮͿ�ʹ�WE�>��//�

WůĂŶŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ĂƐ��ůƚĞƌĂĕƁĞƐ��ůŝŵĄƚŝĐĂƐ�ϮϬϬϲ�ʹ�WE���ϮϬϬϲ�

WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ��ĕĆŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŽŵďĂƚĞ�ă��ĞƐĞƌƚŝĨŝĐĂĕĆŽ�

WƌŽŐƌĂŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĂ�WŽůşƚŝĐĂ�ĚĞ�KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�dĞƌƌŝƚſƌŝŽ�ʹ�WEWKd�

YƵĂĚƌŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ϮϬϬϳͲϮϬϭϯ�ʹ�YZ�E�

/E^dZhD�EdK^����Z�&�Z�E�/��Z�'/KE�>�

WƌŽŐƌĂŵĂ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĂů�;WKͿ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚŽ��ĞŶƚƌŽ�ϮϬϬϳͲϮϬϭϯ�ʹ�DĂŝƐ��ĞŶƚƌŽ�

WůĂŶŽ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚĞ�KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�dĞƌƌŝƚſƌŝŽ�ĚĂ�ZĞŐŝĆŽ��ĞŶƚƌŽ�ʹ�WZKdͲ��

WůĂŶŽ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚĞ�KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�&ůŽƌĞƐƚĂů�ĚŽ�WŝŶŚĂů�/ŶƚĞƌŝŽƌ�^Ƶů�ʹ�WZK&ͲW/^�

WůĂŶŽ�ĚĂ��ĂĐŝĂ�,ŝĚƌŽŐƌĄĨŝĐĂ�ĚŽ�dĞũŽ�
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ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

��

�ŽŶƐŝĚĞƌĂŵͲƐĞ͕�ƉĂƌĂ�ĞĨĞŝƚŽƐ�ĚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ͕�ƚƌġƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�;�E�^͕�

WEWKd� Ğ� YZ�EͿ͕� Ğ� ŽƵƚƌŽƐ� ƚƌġƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ąŵďŝƚŽ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ;WZKdͲ�ĞŶƚƌŽ͕� WZK&ͲW/^� Ğ� WK�

ZĞŐŝŽŶĂů�ĚŽ��ĞŶƚƌŽͿ͕�Ğ�ƋƵĞ�ƐĆŽ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ�ƐĞŐƵŝĚĂŵĞŶƚĞ͗�

�ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�Ž��ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�^ƵƐƚĞŶƚĄǀĞů�;�E�^Ϳ�

���ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�Ž��ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�^ƵƐƚĞŶƚĄǀĞů�ĞŶƵŶĐŝĂ�ƵŵĂ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�

ƉĂƌĂ�Ă�ĂĕĆŽ͕�ĐŽŵ�Ž�ŚŽƌŝǌŽŶƚĞ�ƚĞŵƉŽƌĂů�ϮϬϬϱͬϮϬϭϱ�Ğ�ǀŝƐĂ�ĚĂƌ�ĐŽŶƐŝƐƚġŶĐŝĂ�ŐůŽďĂů�ŶĞƐƐĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĞ�

ĂŽƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ� ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂ�ƉƷďůŝĐĂ�Ğŵ�ƉƌĞƉĂƌĂĕĆŽ�Ğ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ͕�Ğ� ĨƵŶĐŝŽŶĂƌ�ĐŽŵŽ�

Ƶŵ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŵŽďŝůŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ĐŽŶĐĞƌƚĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ĂƐ�ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ�Ğ�ĂĕƁĞƐ�ĚŽƐ�ĂŐĞŶƚĞƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ͕�

ƐŽĐŝĂŝƐ� Ğ� ĐƵůƚƵƌĂŝƐ� ĚĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ� Đŝǀŝů͘� �ĞǀĞƌĄ� ĐŽŶƐƚŝƚƵŝƌ� ƚĂŵďĠŵ� Ƶŵ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂů� ƉĂƌĂ� ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ�

ĐŽĨŝŶĂŶĐŝĂĚĂƐ�ƉŽƌ� ĨƵŶĚŽƐ�ĐŽŵƵŶŝƚĄƌŝŽƐ�ŶŽ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĞ� ĚĞ�ϮϬϬϳͬϮϬϭϯ͕� ƚĞŶĚŽ͕�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĞ�ĞĨĞŝƚŽ͕�ƐŝĚŽ�

ŐĂƌĂŶƚŝĚĂ� ŶĂ� ƐƵĂ� ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ� ƵŵĂ� ƚŽƚĂů� ĂƌƚŝĐƵůĂĕĆŽ� ĐŽŵ� Ž� YƵĂĚƌŽ� ĚĞ� ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ� �ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�

EĂĐŝŽŶĂů�;YZ�EͿ͕�ƌĞĐĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĂƉƌŽǀĂĚŽ�Ğŵ��ŽŶƐĞůŚŽ�ĚĞ�DŝŶŝƐƚƌŽƐ͕�Ğ�ƋƵĞ�ŽƌŝĞŶƚĂ�Ă�ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ�

ĚŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ�ƚĞŵĄƚŝĐŽƐ�Ğ�ƌĞŐŝŽŶĂŝƐ�ƉĂƌĂ�ĂƋƵĞůĞ�ƉĞƌşŽĚŽ͘��

KďũĞĐƚŝǀŽƐ͗�

x WƌĞƉĂƌĂƌ�WŽƌƚƵŐĂů�ƉĂƌĂ�Ă�͞^ŽĐŝĞĚĂĚĞ�ĚŽ��ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͖͟�

x �ƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ�^ƵƐƚĞŶƚĂĚŽ͕��ŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ�ă��ƐĐĂůĂ�'ůŽďĂů�Ğ��ĨŝĐŝġŶĐŝĂ��ŶĞƌŐĠƚŝĐĂ͖�

x DĞůŚŽƌ��ŵďŝĞŶƚĞ�Ğ�sĂůŽƌŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�WĂƚƌŝŵſŶŝŽ�EĂƚƵƌĂů͖�

x DĂŝƐ��ƋƵŝĚĂĚĞ͕�/ŐƵĂůĚĂĚĞ�ĚĞ�KƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�Ğ��ŽĞƐĆŽ�^ŽĐŝĂů͖�

x DĞůŚŽƌ��ŽŶĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚŽ�WĂşƐ�Ğ�sĂůŽƌŝǌĂĕĆŽ��ƋƵŝůŝďƌĂĚĂ�ĚŽ�dĞƌƌŝƚſƌŝŽ͖�

x hŵ�WĂƉĞů��ƚŝǀŽ�ĚĞ�WŽƌƚƵŐĂů�ŶĂ��ŽŶƐƚƌƵĕĆŽ��ƵƌŽƉĞŝĂ�Ğ�ŶĂ��ŽŽƉĞƌĂĕĆŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͖�

x hŵĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�WƷďůŝĐĂ�ŵĂŝƐ��ĨŝĐŝĞŶƚĞ�Ğ�DŽĚĞƌŶŝǌĂĚĂ͘�

WƌŽŐƌĂŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĂ�WŽůşƚŝĐĂ�ĚĞ�KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�dĞƌƌŝƚſƌŝŽ�;WEWKdͿ�

K� WƌŽŐƌĂŵĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĂ� WŽůşƚŝĐĂ� ĚĞ� KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ� ĚŽ� dĞƌƌŝƚſƌŝŽ͕� ĂƉƌŽǀĂĚŽ� ƉĞůĂ� �ƐƐĞŵďůĞŝĂ� ĚĂ�

ZĞƉƷďůŝĐĂ�Ğŵ�^ĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϳ͕�Ġ�Ž� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ�

ĂƐ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ŽƉĕƁĞƐ� ĐŽŵ� ƌĞůĞǀąŶĐŝĂ� ƉĂƌĂ� Ă� ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ� ĚŽ� ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ� ŶĂĐŝŽŶĂů͕� ĐŽŶƐƵďƐƚĂŶĐŝĂ� Ž�



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

��

ƋƵĂĚƌŽ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ŶĂ�ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĚĞŵĂŝƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚĆŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�Ğ�

ĐŽŶƐƚŝƚƵŝ�Ƶŵ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂĕĆŽ�ĐŽŵ�ŽƐ�ĚĞŵĂŝƐ��ƐƚĂĚŽƐ�DĞŵďƌŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�

ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ�ĚĂ�hŶŝĆŽ��ƵƌŽƉĞŝĂ͘�

KďũĞĐƚŝǀŽƐ͗�

x �ŽŶƐĞƌǀĂƌ� Ğ� ǀĂůŽƌŝǌĂƌ� Ă� ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ� Ğ� Ž� ƉĂƚƌŝŵſŶŝŽ� ŶĂƚƵƌĂů͕� ƉĂŝƐĂŐşƐƚŝĐŽ� Ğ� ĐƵůƚƵƌĂů͕�

ƵƚŝůŝǌĂƌ�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ƐƵƐƚĞŶƚĄǀĞů�ŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĞŶĞƌŐĠƚŝĐŽƐ�Ğ�ŐĞŽůſŐŝĐŽƐ͕�Ğ�ƉƌĞǀĞŶŝƌ�Ğ�ŵŝŶŝŵŝǌĂƌ�

ŽƐ�ƌŝƐĐŽƐ͖�

x ZĞĨŽƌĕĂƌ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ĚĞ�WŽƌƚƵŐĂů�Ğ�Ă�ƐƵĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ�ŶŽƐ�ĞƐƉĂĕŽƐ�ŝďĠƌŝĐŽ͕�

ĞƵƌŽƉĞƵ�Ğ�ŐůŽďĂů͖�

x WƌŽŵŽǀĞƌ�Ž�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ƉŽůŝĐġŶƚƌŝĐŽ�ĚŽƐ� ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽƐ�Ğ�ƌĞĨŽƌĕĂƌ�ĂƐ� ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ�ĚĞ�

ƐƵƉŽƌƚĞ�ă�ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ�Ğ�ă�ĐŽĞƐĆŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂŝƐ͖�

x �ƐƐĞŐƵƌĂƌ� Ă� ĞƋƵŝĚĂĚĞ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů� ŶŽ� ƉƌŽǀŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ� Ğ� ĚĞ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�

ĐŽůĞĐƚŝǀŽƐ� Ğ� Ă� ƵŶŝǀĞƌƐĂůŝĚĂĚĞ� ŶŽ� ĂĐĞƐƐŽ� ĂŽƐ� ƐĞƌǀŝĕŽƐ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ŐĞƌĂů͕� ƉƌŽŵŽǀĞŶĚŽ� Ă�

ĐŽĞƐĆŽ�ƐŽĐŝĂů͖�

x �ǆƉĂŶĚŝƌ�ĂƐ�ƌĞĚĞƐ�Ğ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ�ĂǀĂŶĕĂĚĂƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ�Ğ�ŝŶĐĞŶƚŝǀĂƌ�Ă�

ƐƵĂ�ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ƉĞůŽƐ�ĐŝĚĂĚĆŽƐ͕�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ğ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ƉƷďůŝĐĂ͖�

x ZĞĨŽƌĕĂƌ� Ă� ƋƵĂůŝĚĂĚĞ� Ğ� Ă� ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ� ĚĂ� ŐĞƐƚĆŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů͕� ƉƌŽŵŽǀĞŶĚŽ� Ă� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�

ŝŶĨŽƌŵĂĚĂ͕�ĂƚŝǀĂ�Ğ�ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů�ĚŽƐ�ĐŝĚĂĚĆŽƐ�Ğ�ĚĂƐ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕƁĞƐ͘�

EŽ��ĂƉşƚƵůŽ�ϯ�ĚŽ�ZĞůĂƚſƌŝŽ�ĚŽ�WEWKd� Ͳ��Ɛ�ZĞŐŝƁĞƐ͗��ŽŶƚĞǆƚŽ�Ğ�KƌŝĞŶƚĂĕƁĞƐ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ͕�ĞƐƚĆŽ�

ǀĞƌƚŝĚĂƐ�ĂƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ŽƉĕƁĞƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ZĞŐŝĆŽ�ĚŽ�WŝŶŚĂů�/ŶƚĞƌŝŽƌ͗�

x 'Ğƌŝƌ� Ž� ĚĞĐůşŶŝŽ� ĚĂ� ƉŽƉƵůĂĕĆŽ� Ğ� Ă� ďĂŝǆĂ� ĚĞŶƐŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� Ă� ŐĂƌĂŶƚŝƌ� ŵşŶŝŵŽƐ� ĚĞ�

ŽĐƵƉĂĕĆŽ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ�ă�ŐĞƐƚĆŽ�ƐƵƐƚĞŶƚĄǀĞů�ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ͖�

x /ŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ƉůĂŶŽƐ�ƐĞĐƚŽƌŝĂŝƐ�ĚĞ�ŽƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�ĨůŽƌĞƐƚĂů�ĐŽŵ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ƉĂƌĂ�ƵůƚƌĂƉĂƐƐĂƌ�

ĂƐ� ůŝŵŝƚĂĕƁĞƐ�ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ�ĚĂ�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ�ĚĂ� ƉƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞ�Ğ�ƉƌŽŵŽǀĞƌ�Ă� ŐĞƐƚĆŽ� ƐƵƐƚĞŶƚĄǀĞů�

ĚŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ͕� ƉƌĞǀĞŶŝŶĚŽ� ƌŝƐĐŽƐ� ĚĞ� ŝŶĐġŶĚŝŽ� Ğ� Ă� ƐƵĂ� ĞǆƉůŽƌĂĕĆŽ� ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ� ŶƵŵĂ� ſƉƚŝĐĂ�

ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͖�



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

��

x ZĞĨŽƌĕĂƌ� ĂƐ� ĨƵŶĕƁĞƐ� ƵƌďĂŶĂƐ� ĚĂƐ� ƐĞĚĞƐ� ĚĞ� ĐŽŶĐĞůŚŽ� ĐŽŵŽ� ĐĞŶƚƌŽƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽƌĞƐ� ĚŽ�

ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ� ĂƉŽƐƚĂŶĚŽ� Ğŵ� ƐŽůƵĕƁĞƐ� ŝŶŽǀĂĚŽƌĂƐ� ĐŽŵ� ƌĞĐƵƌƐŽ� ăƐ� ŶŽǀĂƐ� ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂƐ� ĚĞ�

ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ͖�

x ZĞĨŽƌĕĂƌ�ĂƐ�ĂƌƚŝĐƵůĂĕƁĞƐ�ĐŽŵ�ĂƐ�ĐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�>ĞŝƌŝĂͬWŽŵďĂů͕��ŽŝŵďƌĂ͕�sŝƐĞƵ͕��ĂƐƚĞůŽ��ƌĂŶĐŽ�

Ğ�ĐŽŵ�ŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ƵƌďĂŶŽƐ�ĚŽ�DĠĚŝŽ�dĞũŽ͕�ŝŶĚŽ�ĂŽ�ĞŶĐŽŶƚƌŽ�ĚĂƐ�ŶŽǀĂƐ�ƉƌŽĐƵƌĂƐ�ƵƌďĂŶĂƐ͕�

ƐŽďƌĞƚƵĚŽ�ŶŽƐ�ĚŽŵşŶŝŽƐ�ĚŽ�ƚƵƌŝƐŵŽ�Ğ�ĚŽ�ůĂǌĞƌ͖�

x �ƐƐƵŵŝƌ� Ž� ƉĂƉĞů� ƋƵĞ� ƉŽĚĞ� ƚĞƌ� Ž� ƵƐŽ� ƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂů� ĚĂƐ� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ� ĚĞ� ƉŽǀŽĂŵĞŶƚŽ�

ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂŝƐ͕�Ğŵ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĚĂƐ�ĂůĚĞŝĂƐ�ĚĂ�ƐĞƌƌĂ͕�ƉĂƌĂ�ŵĂŶƚĞƌ�Ă�ŽĐƵƉĂĕĆŽ�ĚŽ�ĞƐƉĂĕŽ�Ğ�ƉĂƌĂ�

ĚŝŶĂŵŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�ǀŝĚĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͖�

x sĂůŽƌŝǌĂƌ�Ž�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĂƐ�ƌĞŶŽǀĄǀĞŝƐ͕�ƐŽďƌĞƚƵĚŽ�ĞſůŝĐĂ�Ğ�ďŝŽŵĂƐƐĂ͖�

x sĂůŽƌŝǌĂƌ� ŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ŚşĚƌŝĐŽƐ� Ğ� ĐŽŶĐůƵŝƌ� ŽƐ� ƉƌŽũĞƚŽƐ� ĚĞ� ĚĞƐƉŽůƵŝĕĆŽ� ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ� Ğŵ�

ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĚĂ�ďĂĐŝĂ�ĚŽ��ġǌĞƌĞ͖�

x �ƐƚƌƵƚƵƌĂƌ� Ă� ƌĞĚĞ� ĚĞ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ąŵďŝƚŽ� ƐƵƉƌĂŵƵŶŝĐŝƉĂů� ŶƵŵĂ� ůſŐŝĐĂ� ĚĞ�

ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĚĂĚĞ͕�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ĚĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶĐĞƌƚĂĚŽ͖�

x WƌĞǀĞƌ� ƐŽůƵĕƁĞƐ� ĚĞ� ŵŽďŝůŝĚĂĚĞ� Ğ� ĂĐĞƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ� ƋƵĞ� ŐĂƌĂŶƚĂŵ� Ă� ƚŽĚŽƐ� ŽƐ� ŐƌƵƉŽƐ�

ƉŽƉƵůĂĐŝŽŶĂŝƐ�Ž�ĂĐĞƐƐŽ�ĞĨĞƚŝǀŽ�ăƐ�ĨƵŶĕƁĞƐ�ƵƌďĂŶĂƐ͘�

YƵĂĚƌŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�EĂĐŝŽŶĂů�;YZ�EͿ�ϮϬϬϳͲϮϬϭϯ�

K�YƵĂĚƌŽ� ĚĞ� ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ� �ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ĂƐƐƵŵĞ� ĐŽŵŽ� ŐƌĂŶĚĞ� ĚĞƐşŐŶŝŽ� Ă� ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ� ĚŽƐ�

ƉŽƌƚƵŐƵĞƐĞƐ�Ğ�ĚĂƐ�ƉŽƌƚƵŐƵĞƐĂƐ͕�ǀĂůŽƌŝǌĂŶĚŽ�Ž�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͕�Ă�ĐŝġŶĐŝĂ͕�Ă�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂ�Ğ�Ă�ŝŶŽǀĂĕĆŽ͕�

ďĞŵ� ĐŽŵŽ� Ă� ƉƌŽŵŽĕĆŽ� ĚĞ� ŶşǀĞŝƐ� ĞůĞǀĂĚŽƐ� Ğ� ƐƵƐƚĞŶƚĂĚŽƐ� ĚĞ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽ� Ğ�

ƐŽĐŝŽĐƵůƚƵƌĂů� Ğ� ĚĞ� ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů͕� ŶƵŵ� ƋƵĂĚƌŽ� ĚĞ� ǀĂůŽƌŝǌĂĕĆŽ� ĚĂ� ŝŐƵĂůĚĂĚĞ� ĚĞ�

ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�Ğ͕�ďĞŵ�ĂƐƐŝŵ͕�ĚŽ�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�Ğ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚĂƐ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕƁĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ͘�

�� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂĕĆŽ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂů� ĚŽ� YZ�E� Ġ� ƐŝƐƚĞŵĂƚŝǌĂĚĂ� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚĂ� ĐƌŝĂĕĆŽ� ĚĞ� WƌŽŐƌĂŵĂƐ�

KƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ�dĞŵĄƚŝĐŽƐ�Ğ�ĚĞ�WƌŽŐƌĂŵĂƐ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ�ZĞŐŝŽŶĂŝƐ�ƉĂƌĂ�ĂƐ�ƌĞŐŝƁĞƐ�ĚŽ��ŽŶƚŝŶĞŶƚĞ�Ğ�

ƉĂƌĂ�ĂƐ�ĚƵĂƐ�ZĞŐŝƁĞƐ��ƵƚſŶŽŵĂƐ͘�^ĆŽ�ƚĂŵďĠŵ�ŝŶƐƚŝƚƵşĚŽƐ�WƌŽŐƌĂŵĂƐ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ�ĚĞ��ƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ�

dĠĐŶŝĐĂ�ĂŽ�YZ�E͘�



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

��

KďũĞĐƚŝǀŽƐ͗�

x WƌŽŵŽǀĞƌ�Ă�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƉŽƌƚƵŐƵĞƐĞƐ��

x WƌŽŵŽǀĞƌ�Ž�ĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ�ƐƵƐƚĞŶƚĂĚŽ��

x 'ĂƌĂŶƚŝƌ�Ă�ĐŽĞƐĆŽ�ƐŽĐŝĂů��

x �ƐƐĞŐƵƌĂƌ�Ă�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽ�ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ�Ğ�ĚĂƐ�ĐŝĚĂĚĞƐ��

x �ƵŵĞŶƚĂƌ�Ă�ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ĚĂ�ŐŽǀĞƌŶĂĕĆŽ�

WƌŽŐƌĂŵĂ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĂů�;WKͿ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚŽ��ĞŶƚƌŽ�ϮϬϬϳͲϮϬϭϯ�ʹ�DĂŝƐ��ĞŶƚƌŽ�

K� WƌŽŐƌĂŵĂ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĂů� ;WKͿ� ZĞŐŝŽŶĂů� ĚŽ� �ĞŶƚƌŽ� ϮϬϬϳͲϮϬϭϯ� Ġ� Ƶŵ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� ĚŽ� YƵĂĚƌŽ� ĚĞ�

ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�EĂĐŝŽŶĂů�;YZ�EͿ�ĐŽŵ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂ�ă�ZĞŐŝĆŽ��ĞŶƚƌŽ͘�WĂƌĂ�ĂůĠŵ�ĚĞƐƚĞ�

ƉƌŽŐƌĂŵĂ͕�ƋƵĞ�Ġ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĚŽ�ƉĞůŽ�&ƵŶĚŽ��ƵƌŽƉĞƵ�ĚĞ��ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ZĞŐŝŽŶĂů� ;&���ZͿ͕�Ž�YZ�E�

ŝŶƚĞƌǀĠŵ�ĂŝŶĚĂ�ŶĂ�ZĞŐŝĆŽ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚŽ�WK�&ĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ��ŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ�;ĨŝŶĂŶĐŝĂĚŽ�ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�ƉĞůŽ�

&���ZͿ͕�ĚŽ�WK�sĂůŽƌŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�dĞƌƌŝƚſƌŝŽ�;ĨŝŶĂŶĐŝĂĚŽ�ƉĞůŽ�&���Z�Ğ�ƉĞůŽ�&ƵŶĚŽ�ĚĞ��ŽĞƐĆŽͿ�Ğ�ĚŽ�WK�

WŽƚĞŶĐŝĂů�,ƵŵĂŶŽ�;ĨŝŶĂŶĐŝĂĚŽ�ƉĞůŽ�&ƵŶĚŽ�^ŽĐŝĂů��ƵƌŽƉĞƵͿ͘��� ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ�ĚŽƐ�&ƵŶĚŽƐ��ƐƚƌƵƚƵƌĂŝƐ�

ŶĂ�ZĞŐŝĆŽ�ŝŶĐůƵŝ�ĂŝŶĚĂ͕� ĨŽƌĂ�ĚŽ�ąŵďŝƚŽ�ĚŽ�YZ�E͕�Ž�&ƵŶĚŽ��ƵƌŽƉĞƵ��ŐƌşĐŽůĂ�ĚĞ��ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�

ZƵƌĂů�Ğ�Ž�&ƵŶĚŽ��ƵƌŽƉĞƵ�ĚĂƐ�WĞƐĐĂƐ͘�

K�WK�ĚĂ�ZĞŐŝĆŽ��ĞŶƚƌŽ�ĚĞƐĚŽďƌĂͲƐĞ�Ğŵ�ĐŝŶĐŽ��ŝǆŽƐ�WƌŝŽƌŝƚĄƌŝŽƐ�;ƐĞŶĚŽ�Ƶŵ�ƐĞǆƚŽ��ŝǆŽ�ĚĞĚŝĐĂĚŽ�ă�

�ƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ�dĠĐŶŝĐĂͿ͕�Ğ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂŵ�ƐĞŐƵŝĚĂŵĞŶƚĞ͗�

x �ŝǆŽ�ϭ�Ͳ��ŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ͕�/ŶŽǀĂĕĆŽ�Ğ��ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�

x �ŝǆŽ�Ϯ�ʹ��ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ��ŝĚĂĚĞƐ�Ğ�ĚŽƐ�^ŝƐƚĞŵĂƐ�hƌďĂŶŽƐ�

x �ŝǆŽ�ϯ�Ͳ��ŽŶƐŽůŝĚĂĕĆŽ�Ğ�YƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ��ƐƉĂĕŽƐ�^ƵďͲZĞŐŝŽŶĂŝƐ�

x �ŝǆŽ�ϰ�ʹ�WƌŽƚĞĕĆŽ�Ğ�sĂůŽƌŝǌĂĕĆŽ��ŵďŝĞŶƚĂů�

x �ŝǆŽ�ϱ�Ͳ�'ŽǀĞƌŶĂĕĆŽ�Ğ��ĂƉĂĐŝƚĂĕĆŽ�/ŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů�



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

��

WůĂŶŽ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚĞ�KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�dĞƌƌŝƚſƌŝŽ�ĚĂ�ZĞŐŝĆŽ��ĞŶƚƌŽ�;WZKdͲ�Ϳ�

K�WZKdͲ��Ġ�ĞůĂďŽƌĂĚŽ�ƐĞŐƵŶĚŽ�Ž�ŽďũĞĐƚŝǀŽ�ŐĞŽĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�ĚĞ�ĂĨŝƌŵĂƌ�Ă�ZĞŐŝĆŽ��ĞŶƚƌŽ�ĐŽŵŽ�Ƶŵ�

ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ� ƉŽƌƚĂĚŽƌ� ĚĞ� Ƶŵ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ� ĂƚŝǀŽ� Ğ� ĂƵƚſŶŽŵŽ�ƉĂƌĂ� Ă� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂĕĆŽ� Ğ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�

ƐƵƐƚĞŶƚĄǀĞů� ĚŽ� ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ� ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂů� ŶƵŵĂ� ůſŐŝĐĂ� ĚĞ� ĐŽŵďŝŶĂĕĆŽ� ǀŝƌƚƵŽƐĂ� ĞŶƚƌĞ� ŽďũĞĐƚŝǀŽƐ� ĚĞ�

ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ�Ğ�ĚĞ�ĐŽĞƐĆŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂŝƐ͘�

�ƐƚĂ�ŽƉĕĆŽ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂƌ�Ƶŵ�ŵŽĚĞůŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů� ƋƵĞ�ĂĨŝƌŵĞ�Ă� ƐƵĂ�ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ� ĨĂĐĞ�ăƐ�

ƌĞŐŝƁĞƐ� ƵƌďĂŶĂƐ� ĚĞ� >ŝƐďŽĂ� Ğ� ĚŽ� WŽƌƚŽ͘� �ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ� ƚĂŵďĠŵ� Ă� ĂĨŝƌŵĂƌͲƐĞ� ĐŽŵŽ� Ƶŵ� ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ�

ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞ� ĚĞ� ƉŽůşƚŝĐĂƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ� ĚĞ� ďĂƐĞ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů� Ğ� Ă� Ƶŵ� ĞƐƉĂĕŽ� ĚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ� ĚĞ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�

ƉŽůşƚŝĐĂƐ�ƐĞĐƚŽƌŝĂŝƐ͘�

x sĂůŽƌŝǌĂƌ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂŵĞŶƚĞ�ŽƐ�ĂƚŝǀŽƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�ZĞŐŝĆŽ�

x sŝĂďŝůŝǌĂƌ�Ă�ƚƌĂŶƐŝĕĆŽ�ƐƵƐƚĞŶƚĂĚĂ�ĚĂ�ZĞŐŝĆŽ�ƉĂƌĂ�Ă�^ŽĐŝĞĚĂĚĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĂ�ĚŽ�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�

x sŝƐĆŽ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŵĞŶƚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵƵŶĚŽ�ƌƵƌĂů�

x sĂůŽƌŝǌĂƌ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĚĂĚĞƐ� Ğ� ƐŝŶĞƌŐŝĂƐ� ĞŶƚƌĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ƚƵƌşƐƚŝĐŽƐ� ƐƵƐĐĞƉƚşǀĞŝƐ� ĚĞ�

ƌĞĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉƌŽĐƵƌĂ�

x sĂůŽƌŝǌĂƌ� Ž� ƉŽƚĞŶĐŝĂů� ĚĞ� ĞŶĞƌŐŝĂƐ� ƌĞŶŽǀĄǀĞŝƐ� ŶĂ� ZĞŐŝĆŽ� ĐŽŵŽ� ĨĂĐƚŽƌ� ĚĞ� ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĕĆŽ�

ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĂ�

x sĂůŽƌŝǌĂƌ� ŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ĐƵůƚƵƌĂŝƐ� Ğ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂŝƐ� ĚĂ� ZĞŐŝĆŽ� ĐŽŵŽ� ĂƚŝǀŽƐ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ� ĚĞ�

ĂĨŝƌŵĂĕĆŽ�ŝĚĞŶƚŝƚĄƌŝĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů��

x KƌŐĂŶŝǌĂƌ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌĂƌ�Ž�ƉŽůŝĐĞŶƚƌŝƐŵŽ�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ĚĂ�ZĞŐŝĆŽ��

x WŽƚĞŶĐŝĂƌ�Ă�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ĚĂ�ZĞŐŝĆŽ�Ğ�ĂƐ�ƐƵĂƐ�ŵĂŝƐͲǀĂůŝĂƐ�ĂŵďŝĞŶƚĂŝƐ�

x hŵĂ�ǀŝƐĆŽ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ƉĂƌĂ�ĂƐ�ƉŽůşƚŝĐĂƐ�ĚĞ�ŵŝƚŝŐĂĕĆŽ�ĚĞ�ƌŝƐĐŽƐ�
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��

WůĂŶŽ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚĞ�KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�&ůŽƌĞƐƚĂů�ĚŽ�WŝŶŚĂů�/ŶƚĞƌŝŽƌ�^Ƶů�;WZK&ͲW/^Ϳ�

KƐ�WůĂŶŽƐ�ZĞŐŝŽŶĂŝƐ�ĚĞ�KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�&ůŽƌĞƐƚĂů� ;ƐĆŽ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ƐĞĐƚŽƌŝĂŝƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚĆŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�

ƋƵĞ�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞŵ�ĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ�ƐŽďƌĞ�Ă�ŽĐƵƉĂĕĆŽ�Ğ�Ă�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĞƐƉĂĕŽƐ�ĨůŽƌĞƐƚĂŝƐ͕�

ĞŶĐŽŶƚƌĂŶĚŽͲƐĞ�ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�ŶĂ�>Ğŝ�ĚĞ��ĂƐĞƐ�ĚĂ�WŽůşƚŝĐĂ�&ůŽƌĞƐƚĂů� ;>Ğŝ�Ŷ͘Ǒ�ϯϯͬϵϲ�ĚĞ�ϭϳ�ĚĞ��ŐŽƐƚŽͿ�Ğ�

ƌĞŐƵůĂĚŽƐ�ƉĞůŽ��ĞĐƌĞƚŽͲ>Ğŝ�Ŷ͘Ǒ�ϮϬϰͬϵϵ�ĚĞ�ϵ�ĚĞ�:ƵŶŚŽ͘�

K��ĞĐƌĞƚŽ�ZĞŐƵůĂŵĞŶƚĂƌ�Ŷ͘Ǒ�ϭϬͬϮϬϬϲ͕�ĚĞ�ϮϬ�ĚĞ� :ƵůŚŽ�ĂƉƌŽǀĂ�Ž�WůĂŶŽ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚĞ�KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�

&ůŽƌĞƐƚĂů�ĚŽ�WŝŶŚĂů�/ŶƚĞƌŝŽƌ�^Ƶů�;WZK&ͲW/^Ϳ͘�

KďũĞĐƚŝǀŽƐ͗�

x WƌŽŵŽǀĞƌ�Ă�ĞǆƉůŽƌĂĕĆŽ�ŵƵůƚŝĨƵŶĐŝŽŶĂů�ĚĂ�ĨůŽƌĞƐƚĂ͖�

x WƌŽŵŽǀĞƌ�Ă�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ĨĂƵŶşƐƚŝĐĂ�Ğ�ĨůŽƌşƐƚŝĐĂ�ĚĂ�ĨůŽƌĞƐƚĂ͖�

x /ŶǀĞƐƚŝŐĂĕĆŽ� Ğ�ŵŽĚĞůŽƐ� ĚĞ� ŐĞƐƚĆŽ� ĨůŽƌĞƐƚĂů͕� ƉĂƌĂ�ŵĞůŚŽƌĂƌ� Ă� ƉƌŽĚƵƚŝǀŝĚĂĚĞ͕� ĐŽŵďĂƚĞƌ� Ă�

ĚĞƐĞƌƚŝĨŝĐĂĕĆŽ͖�

x WƌŽŵŽǀĞƌ�Ă�ĐƌŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞŐŽ�ůŝŐĂĚŽ�ă�ĨůŽƌĞƐƚĂ͖�

x �ŝŵŝŶƵŝƌ�Ă�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĂŽƐ�ŝŶĐġŶĚŝŽƐ͘�
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��

ϱ ��&/E/��K��K^�&��dKZ�^��Z1d/�K^�W�Z�������/^�K�

EĂ� ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ� ĚŽƐ� &��� Ă� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ� ŶŽ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ƌĞůĂƚſƌŝŽ͕� ƋƵĞ� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂŵ� Ă� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ� Ğ� ƋƵĞ�

ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂƌĆŽ� Ğŵ� ŐƌĂŶĚĞ� ŵĞĚŝĚĂ� Ž� ZĞůĂƚſƌŝŽ� �ŵďŝĞŶƚĂů͕� ƉƌŽĐƵƌŽƵͲƐĞ� ŝŶƚĞŐƌĂƌ� Ğ� ĐƌƵǌĂƌ� ĂƐ�

ŽƌŝĞŶƚĂĕƁĞƐ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ� ŝŶĐůƵşĚĂƐ� ŶŽƐ� ƚƌġƐ� ĞŝǆŽƐ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ� ĚĂ� ZĞǀŝƐĆŽ� ĚŽ� W�D� ĚĞ� sŝůĂ� ĚĞ� ZĞŝ�

;YƵĞƐƚƁĞƐ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ʹ�Y�Ϳ͕�ĐŽŵ�ŽƐ�ŽďũĞĐƚŝǀŽƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ĚŽƐ�ƉůĂŶŽƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ğ�ƉŽůşƚŝĐĂƐ�ƋƵĞ�

ĨŽƌŵĂŵ͕�ŶŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ͕� Ž�YZ��Ğ�ĂŝŶĚĂ�ĚŽƐ�ŵĞƐŵŽƐ� ĐŽŵ�ŽƐ� &ĂĐƚŽƌĞƐ��ŵďŝĞŶƚĂŝƐ� Ͳ� &��

;&ŝŐƵƌĂ�ϮͿ͘��

&ŝŐƵƌĂ�Ϯ�ʹ��ƐƋƵĞŵĂ�ƐŝŵƉůŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĚŽŵşŶŝŽƐ�ŶĂ�ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ�ĚŽƐ�&���;&ŽŶƚĞ͗�

WĂƌƚŝĚĄƌŝŽ͕�ϮϬϬϳͿ

ϱ͘ϭ 'Z�h�����KEs�Z'�E�/���EdZ���^�Yh�^dO�^��^dZ�d�'/��^����WZKWK^d�����Z�s/^�K�
�K�W�D����s/>�����Z�/���K�Yh��ZK����Z�&�Z�E�/���^dZ�d�'/�K�

KƐ� ŽďũĞĐƚŝǀŽƐ� ĚŽƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ� ůĞŐĂŝƐ� ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ� ŶŽ� YZ�� ƐĆŽ� ƐĞŐƵŝĚĂŵĞŶƚĞ� ĐƌƵǌĂĚŽƐ� ĐŽŵ� ŽƐ�

ǀĞĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ĂƚƵĂĕĆŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ�ĚĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ͘��ŽŶǀĞƌŐġŶĐŝĂƐ�ĞƐƐĂƐ�

ĞǆƉůĂŶĂĚĂƐ�ŶŽƐ�ƋƵĂĚƌŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŵ�ĚĞ�ƐĞŐƵŝĚĂ�;ĚĞ�ϯ�Ă�ϴͿ͕�Ğ�ĂŶĂůŝƐĂĚĂƐ�Ğŵ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌĕĂ�

ĚĞ� ůŝŐĂĕĆŽ� ;ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ĚĞĨŝŶŝĚŽ� ŶĂ� ůĞŐĞŶĚĂ� ĚŽƐ� ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ� ƋƵĂĚƌŽƐͿ͕� ǀĂůŝĚĂŶĚŽ� ĂƐƐŝŵ� Ă� ĞƐĐŽůŚĂ�

ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�ĚŽƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂŝƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ�ŶĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�W�D�Ğŵ�ĂŶĄůŝƐĞ͘�
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��

YƵĂĚƌŽ�ϯ�ʹ��ŽŶǀĞƌŐġŶĐŝĂ�ĞŶƚƌĞ�ĂƐ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ĚĂ�WƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�Ğ�ŽƐ�
ŽďũĞĐƚŝǀŽƐ�ĚĂ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�Ž��ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�^ƵƐƚĞŶƚĄǀĞů�ϮϬϭϱ�

KƌŝĞŶƚĂĕƁĞƐ�ĚŽ�
�����������������������������������������������������W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�

��������������KďũĞĐƚŝǀŽƐ�ĚĂ��E�^�
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ƚŽ
�Ě
Ă�

ƌĞ
Ě
Ğ�
Ě
Ğ�
ƐĞ
ƌǀ
ŝĕ
Ž
Ɛ�
Ğ�

ĞƋ
Ƶ
ŝƉ
Ăŵ

ĞŶ
ƚŽ
Ɛ�

WƌĞƉĂƌĂƌ�WŽƌƚƵŐĂů�ƉĂƌĂ�Ă�͞ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ�ĚŽ�
ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͟�� ӑ � � ӑ� x
�ƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ�ƐƵƐƚĞŶƚĂĚŽ͕�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ�ă�ĞƐĐĂůĂ�
ŐůŽďĂů�Ğ�ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ĞŶĞƌŐĠƚŝĐĂ�� ӑ� ӑ� x ӑ� �

DĞůŚŽƌ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉĂƚƌŝŵſŶŝŽ�
ŶĂƚƵƌĂů�� ӑ x x x ӑ

DĂŝƐ�ĞƋƵŝĚĂĚĞ͕�ŝŐƵĂůĚĂĚĞ�ĚĞ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�Ğ�
ĐŽĞƐĆŽ�ƐŽĐŝĂů�� ӑ� x ӑ� � x
DĞůŚŽƌ�ĐŽŶĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚŽ�ƉĂşƐ�Ğ�
ǀĂůŽƌŝǌĂĕĆŽ�ĞƋƵŝůŝďƌĂĚĂ�ĚŽ�ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ�� ӑ� x ӑ� ӑ� x
hŵ�ƉĂƉĞů�ĂƚŝǀŽ�ĚĞ�WŽƌƚƵŐĂů�ŶĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽ�
ĞƵƌŽƉĞŝĂ�Ğ�ŶĂ�ĐŽŽƉĞƌĂĕĆŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�� � ӑ� � � �

hŵĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ƉƷďůŝĐĂ�ŵĂŝƐ�ĞĨŝĐŝĞŶƚĞ�Ğ�
ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĚĂ�� � � � � ӑ�

>ĞŐĞŶĚĂ͗����ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ŶƵůĂ�ŽƵ�ĨƌĂĐĂ͖���ӑ�ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ŵĠĚŝĂ͖��x��ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ĨŽƌƚĞ
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��

YƵĂĚƌŽ�ϯ�Ͳ��ŽŶǀĞƌŐġŶĐŝĂ�ĞŶƚƌĞ�ĂƐ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ĚĂ�WƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�Ğ�ŽƐ�
ŽďũĞĐƚŝǀŽƐ�ĚŽ�WEWKd�ʹ�WƌŽŐƌĂŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WŽůşƚŝĐĂ�ĚĞ�KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�dĞƌƌŝƚſƌŝŽ�

YƵĞƐƚƁĞƐ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ĚŽ�
����������������������������������������������������W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�

��������KďũĞĐƚŝǀŽƐ�ĚŽ�WEWKd� �
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�ŽŶƐĞƌǀĂƌ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌĂƌ�Ă�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ͕�ŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ğ�Ž�
ƉĂƚƌŝŵſŶŝŽ�ŶĂƚƵƌĂů͕�ƉĂŝƐĂŐşƐƚŝĐŽ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ƵƚŝůŝǌĂƌ�ĚĞ�
ŵŽĚŽ�ƐƵƐƚĞŶƚĄǀĞů�ŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĞŶĞƌŐĠƚŝĐŽƐ�Ğ�ŐĞŽůſŐŝĐŽƐ�Ğ�
ƉƌĞǀĞŶŝƌ�Ğ�ŵŝŶŝŵŝǌĂƌ�ŽƐ�ƌŝƐĐŽƐ��

� ӑ� x x �

ZĞĨŽƌĕĂƌ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ĚĞ�WŽƌƚƵŐĂů�Ğ�Ă�
ƐƵĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ�ŶŽƐ�ĞƐƉĂĕŽƐ�ŝďĠƌŝĐŽ͕�ĞƵƌŽƉĞƵ�Ğ�ŐůŽďĂů� x x ӑ ӑ x
WƌŽŵŽǀĞƌ�Ž�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ƉŽůŝĐġŶƚƌŝĐŽ�ĚŽƐ�ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽƐ�
Ğ�ƌĞĨŽƌĕĂƌ�ĂƐ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ�ĚĞ�ƐƵƉŽƌƚĞ�ă�ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ�Ğ�ă�
ĐŽĞƐĆŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂŝƐ� x ӑ� � ӑ� x
�ƐƐĞŐƵƌĂƌ�Ă�ĞƋƵŝĚĂĚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ŶŽ�ƉƌŽǀŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�
ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ�Ğ�ĚĞ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�ĐŽůĞĐƚŝǀŽƐ�Ğ�Ă�
ƵŶŝǀĞƌƐĂůŝĚĂĚĞ�ŶŽ�ĂĐĞƐƐŽ�ĂŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ŐĞƌĂů͕�
ƉƌŽŵŽǀĞŶĚŽ�Ă�ĐŽĞƐĆŽ�ƐŽĐŝĂů�

x ӑ� � ӑ� x
�ǆƉĂŶĚŝƌ�ĂƐ�ƌĞĚĞƐ�Ğ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ�ĂǀĂŶĕĂĚĂƐ�ĚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ�Ğ�ŝŶĐĞŶƚŝǀĂƌ�Ă�ƐƵĂ�ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�
ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ƉĞůŽƐ�ĐŝĚĂĚĆŽƐ͕�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ğ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�
WƷďůŝĐĂ�

x ӑ� � ӑ� x
ZĞĨŽƌĕĂƌ�Ă�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�Ğ�Ă�ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ĚĂ�ŐĞƐƚĆŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů͕�
ƉƌŽŵŽǀĞŶĚŽ�Ă�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�ĂƚŝǀĂ�Ğ�ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů�ĚŽƐ�
ĐŝĚĂĚĆŽƐ�Ğ�ĚĂƐ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕƁĞƐ�

ӑ� ӑ� ӑ� ӑ� ӑ�

>ĞŐĞŶĚĂ͗���� ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ŶƵůĂ�ŽƵ�ĨƌĂĐĂ͖�� ӑ�ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ŵĠĚŝĂ͖��x��ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ĨŽƌƚĞ



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��
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YƵĂĚƌŽ�ϰ�ʹ��ŽŶǀĞƌŐġŶĐŝĂ�ĞŶƚƌĞ��ĂƐ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ĚĂ�WƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�Ğ�ŽƐ�
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YƵĞƐƚƁĞƐ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ĚŽ�
���������������������������������������������������W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�

���������KďũĞĐƚŝǀŽƐ�ĚŽ��
������YZ�E�ϮϬϬϳͲϮϬϭϯ� �
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WƌŽŵŽǀĞƌ�Ă�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƉŽƌƚƵŐƵĞƐĞƐ�� x � � � x
WƌŽŵŽǀĞƌ�Ž�ĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ�ƐƵƐƚĞŶƚĂĚŽ�� ӑ x x x �

'ĂƌĂŶƚŝƌ�Ă�ĐŽĞƐĆŽ�ƐŽĐŝĂů�� ӑ x x � x
�ƐƐĞŐƵƌĂƌ�Ă�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽ�ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ�Ğ�ĚĂƐ�
ĐŝĚĂĚĞƐ�� x � x x ӑ

�ƵŵĞŶƚĂƌ�Ă�ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ĚĂ�ŐŽǀĞƌŶĂĕĆŽ� ӑ � ӑ � x

>ĞŐĞŶĚĂ͗����ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ŶƵůĂ�ŽƵ�ĨƌĂĐĂ͖���ӑ�ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ŵĠĚŝĂ͖��x��ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ĨŽƌƚĞ



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

��

YƵĂĚƌŽ�ϱ�ʹ��ŽŶǀĞƌŐġŶĐŝĂ�ĞŶƚƌĞ�ĂƐ�YƵĞƐƚƁĞƐ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ĚĂ�WƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�Ğ�ŽƐ�
ŽďũĞĐƚŝǀŽƐ�ĚŽ�WƌŽŐƌĂŵĂ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĂů�;WKͿ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚŽ��ĞŶƚƌŽ�ϮϬϬϳͲϮϬϭϯ�

YƵĞƐƚƁĞƐ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ĚŽ�
����������������������������������������������������W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�

�����������KďũĞĐƚŝǀŽƐ�ĚŽ��
������WK��ĞŶƚƌŽ�ϮϬϬϳͲϮϬϭϯ�
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�ŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ͕�/ŶŽǀĂĕĆŽ�Ğ��ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ� � ӑ� � � �

�ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ��ŝĚĂĚĞƐ�Ğ�ĚŽƐ�^ŝƐƚĞŵĂƐ�
hƌďĂŶŽƐ� x ӑ� � ӑ� x
�ŽŶƐŽůŝĚĂĕĆŽ�Ğ�YƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ��ƐƉĂĕŽƐ�^ƵďͲ
ZĞŐŝŽŶĂŝƐ� x ӑ ӑ x x

WƌŽƚĞĕĆŽ�Ğ�sĂůŽƌŝǌĂĕĆŽ��ŵďŝĞŶƚĂů� ӑ ӑ x x �

'ŽǀĞƌŶĂĕĆŽ�Ğ��ĂƉĂĐŝƚĂĕĆŽ�/ŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů� x ӑ� ӑ� ӑ� x

>ĞŐĞŶĚĂ͗����ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ŶƵůĂ�ŽƵ�ĨƌĂĐĂ͖���ӑ�ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ŵĠĚŝĂ͖��x��ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ĨŽƌƚĞ



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

��

YƵĂĚƌŽ�ϲ�ʹ��ŽŶǀĞƌŐġŶĐŝĂ�ĞŶƚƌĞ�ĂƐ�YƵĞƐƚƁĞƐ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ĚĂ�WƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�Ğ�ŽƐ�
ŽďũĞĐƚŝǀŽƐ�ĚŽ�WZKdͲ��ʹ�WƌŽŐƌĂŵĂ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚĞ�KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�dĞƌƌŝƚſƌŝŽ�ĚĂ�ZĞŐŝĆŽ��ĞŶƚƌŽ�

YƵĞƐƚƁĞƐ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ĚŽ�
�������������������������������������������������������W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�

����������KďũĞĐƚŝǀŽƐ�ĚŽ�WZKdͲ��
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&Ž
ƌƚ
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ĞĐ
ŝŵ

ĞŶ
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ƌĞ
Ě
Ğ�
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ƌǀ
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Ž
Ɛ�
Ğ�

ĞƋ
Ƶ
ŝƉ
Ăŵ

ĞŶ
ƚŽ
Ɛ�

sĂůŽƌŝǌĂƌ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂŵĞŶƚĞ�ŽƐ�ĂƚŝǀŽƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ�ĚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�ZĞŐŝĆŽ� ӑ x ӑ x ӑ
sŝĂďŝůŝǌĂƌ�Ă�ƚƌĂŶƐŝĕĆŽ�ƐƵƐƚĞŶƚĂĚĂ�ĚĂ�ZĞŐŝĆŽ�ƉĂƌĂ�Ă�
^ŽĐŝĞĚĂĚĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĂ�ĚŽ�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ� � � � � �

sŝƐĆŽ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŵĞŶƚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂ�ƉĂƌĂ�Ž�
ŵƵŶĚŽ�ƌƵƌĂů� ӑ ӑ x ӑ ӑ
sĂůŽƌŝǌĂƌ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĚĂĚĞƐ�Ğ�ƐŝŶĞƌŐŝĂƐ�ĞŶƚƌĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�
ƚƵƌşƐƚŝĐŽƐ�ƐƵƐĐĞƉƚşǀĞŝƐ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉƌŽĐƵƌĂ� ӑ x ӑ x ӑ
sĂůŽƌŝǌĂƌ�Ž�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĂƐ�ƌĞŶŽǀĄǀĞŝƐ�ŶĂ�ZĞŐŝĆŽ�
ĐŽŵŽ�ĨĂĐƚŽƌ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĕĆŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĂ� � � � � �

sĂůŽƌŝǌĂƌ�ŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĐƵůƚƵƌĂŝƐ�Ğ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂŝƐ�ĚĂ�ZĞŐŝĆŽ�
ĐŽŵŽ�ĂƚŝǀŽƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ�ĚĞ�ĂĨŝƌŵĂĕĆŽ�ŝĚĞŶƚŝƚĄƌŝĂ�
ŶĂĐŝŽŶĂů�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů��

ӑ x x x ӑ
KƌŐĂŶŝǌĂƌ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌĂƌ�Ž�ƉŽůŝĐĞŶƚƌŝƐŵŽ�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ĚĂ�
ZĞŐŝĆŽ�� x ӑ ӑ ӑ x
WŽƚĞŶĐŝĂƌ�Ă�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ĚĂ�ZĞŐŝĆŽ�Ğ�ĂƐ�ƐƵĂƐ�ŵĂŝƐ�
ǀĂůŝĂƐ�ĂŵďŝĞŶƚĂŝƐ� � ӑ x x �

hŵĂ�ǀŝƐĆŽ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ƉĂƌĂ�ĂƐ�ƉŽůşƚŝĐĂƐ�ĚĞ�ŵŝƚŝŐĂĕĆŽ�ĚĞ�
ƌŝƐĐŽƐ� � � x ӑ ӑ

>ĞŐĞŶĚĂ͗����ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ŶƵůĂ�ŽƵ�ĨƌĂĐĂ͖���ӑ�ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ŵĠĚŝĂ͖��x��ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ĨŽƌƚĞ



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

��

YƵĂĚƌŽ�ϳ�ʹ��ŽŶǀĞƌŐġŶĐŝĂ�ĞŶƚƌĞ�ĂƐ�YƵĞƐƚƁĞƐ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ĚĂ�WƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�Ğ�ŽƐ�
ŽďũĞĐƚŝǀŽƐ�ĚŽ�WZK&�W/^�ʹ�WůĂŶŽ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚĞ�KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�&ůŽƌĞƐƚĂů�ĚŽ�WŝŶŚĂů�/ŶƚĞƌŝŽƌ�^Ƶů�

YƵĞƐƚƁĞƐ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ĚŽ�
����������������������������������������������������W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�

�����������KďũĞĐƚŝǀŽƐ�ĚŽ�WZK&�W/^� �
ƌŝ
Ăĕ
ĆŽ

�Ě
Ğ�
ĞƐ
Ɖ
Ăĕ
Ž
�

Ƶ
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ĂŶ

Ž
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ƚĆ
Ž
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Ž
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Ăů
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ĞŶ
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Ğ�
Ě
Ğ�
ƐĞ
ƌǀ
ŝĕ
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Ɛ�
Ğ�

ĞƋ
Ƶ
ŝƉ
Ăŵ

ĞŶ
ƚŽ
Ɛ�

WƌŽŵŽǀĞƌ�Ă�ĞǆƉůŽƌĂĕĆŽ�ŵƵůƚŝĨƵŶĐŝŽŶĂů�ĚĂ�ĨůŽƌĞƐƚĂ� � x x ӑ� �

WƌŽŵŽǀĞƌ�Ă�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ĨĂƵŶşƐƚŝĐĂ�Ğ�ĨůŽƌşƐƚŝĐĂ�ĚĂ�
ĨůŽƌĞƐƚĂ� � x x ӑ� �

/ŶǀĞƐƚŝŐĂĕĆŽ�Ğ�ŵŽĚĞůŽƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚĆŽ�ĨůŽƌĞƐƚĂů͕�ƉĂƌĂ�
ŵĞůŚŽƌĂƌ�Ă�ƉƌŽĚƵƚŝǀŝĚĂĚĞ͕�ĐŽŵďĂƚĞƌ�Ă�
ĚĞƐĞƌƚŝĨŝĐĂĕĆŽ�

� ӑ� x ӑ� �

WƌŽŵŽǀĞƌ�Ă�ĐƌŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞŐŽ�ůŝŐĂĚŽ�ă�ĨůŽƌĞƐƚĂ� � ӑ� x ӑ� ӑ�

�ŝŵŝŶƵŝƌ�Ă�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĂŽƐ�ŝŶĐġŶĚŝŽƐ� � ӑ� x x �

>ĞŐĞŶĚĂ͗����ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ŶƵůĂ�ŽƵ�ĨƌĂĐĂ͖�� ӑ�ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ŵĠĚŝĂ͖��x��ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ĨŽƌƚĞ



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

��

ϱ͘Ϯ &��dKZ�^��D�/�Ed�/^�;&�Ϳ�

EŽ� �͘>͘� Ŷ͘Ǒ� ϮϯϮͬϮϬϬϳ͕� ĚĞ� ϭϱ� ĚĞ� :ƵŶŚŽ͕� ƐĆŽ� ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ� &ĂĐƚŽƌĞƐ� �ŵďŝĞŶƚĂŝƐ� ƋƵĞ� ĚĞǀĞŵ� ƐĞƌ�

ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ� ĞŶƋƵĂŶƚŽ� ƉĂƐƐşǀĞŝƐ� ĚĞ� ƐŽĨƌĞƌ� ĞĨĞŝƚŽƐ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŽƐ͕� ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ� ĚĂ� /ŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�

ĚĂƐ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ� ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ� ŶŽ� ąŵďŝƚŽ� ZĞǀŝƐĆŽ� ĚŽ� W�D� ĚĞ� sŝůĂ� ĚĞ� ZĞŝ͕� ͞ŝŶĐůƵŝŶĚŽ� ŽƐ� ĞĨĞŝƚŽƐ�

ƐĞĐƵŶĚĄƌŝŽƐ͕� ĐƵŵƵůĂƚŝǀŽƐ͕� ƐŝŶĞƌŐĠƚŝĐŽƐ͕� ĚĞ� ĐƵƌƚŽ͕� ŵĠĚŝŽ� Ğ� ůŽŶŐŽ� ƉƌĂǌŽƐ͕� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ� Ğ�

ƚĞŵƉŽƌĄƌŝŽƐ͕�ƉŽƐŝƚŝǀŽƐ�Ğ�ŶĞŐĂƚŝǀŽƐ͘͟�

KƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĂŵďŝĞŶƚĂŝƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĆŽ�ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ�ŶĂ�ĂůşŶĞĂ�ĞͿ�ĚŽ�Ŷ͘Ǒϭ�ĚŽ�Ăƌƚ͘Ǒ�ϲ͘Ǒ�ĚŽ��͘>͘� ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ŶŽ�

ƉĂƌĄŐƌĂĨŽ� ĂŶƚĞƌŝŽƌ� ƐĆŽ͗� ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ͕� ƉŽƉƵůĂĕĆŽ͕� ƐĂƷĚĞ� ŚƵŵĂŶĂ͕� ĨĂƵŶĂ͕� ĨůŽƌĂ͕� ƐŽůŽ͕� ĄŐƵĂ͕�

ĂƚŵŽƐĨĞƌĂ͕� ĨĂĐƚŽƌĞƐ� ĐůŝŵĄƚŝĐŽƐ͕� ďĞŶƐ� ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ͕� ƉĂƚƌŝŵſŶŝŽ� ĐƵůƚƵƌĂů͕� ŝŶĐůƵŝŶĚŽ� Ž� ƉĂƚƌŝŵſŶŝŽ�

ĂƌƋƵŝƚĞĐƚſŶŝĐŽ�Ğ�ĂƌƋƵĞŽůſŐŝĐŽ�Ğ�Ă�ƉĂŝƐĂŐĞŵ͘��

ϱ͘ϯ &��dKZ�^��Z1d/�K^�W�Z�������/^�K�;&��Ϳ�

�ŶƚĞŶĚĞͲƐĞ� ƉŽƌ� &��� ĂƐ� ĚŝŵĞŶƐƁĞƐ� ĚĞ� ĂŶĄůŝƐĞ� ƋƵĞ� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂŵ� Ă� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ� Ă� ƐĞƌ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚĂ�

ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ� ŶŽ� ZĞůĂƚſƌŝŽ� �ŵďŝĞŶƚĂů͕� Ğ� ƚƌĂĚƵǌĞŵ� ĂƐ� ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ� ĚŝŵĞŶƐƁĞƐ� ĚŽ� ŵŽĚĞůŽ� ĚĞ�

ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ƐƵƐƚĞŶƚĄǀĞů� ŶĂĐŝŽŶĂů� ŶŽ� ąŵďŝƚŽ� ĚĂ� ZĞǀŝƐĆŽ� ĚŽ� W�D͘� �ŽŶƐƚŝƚƵĞŵ� ŽƐ� ƚĞŵĂƐ�

ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂŝƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ĚĞĐŝƐĆŽ�ƐŽďƌĞ�ŽƐ�ƋƵĂŝƐ�Ă�����ƐĞ�ĚĞǀĞ�ĚĞďƌƵĕĂƌ͕�Ğ�ƌĞƐƵůƚĂŵ�ĚĞ�ƵŵĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�

ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ�ĚŽ�YZ�͕�ĚĂƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĕƁĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ĚŽ�W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�Ğ�ĚŽƐ�&ĂĐƚŽƌĞƐ��ŵďŝĞŶƚĂŝƐ͘��

�ŵ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĚĂƐ� ůŝŐĂĕƁĞƐ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚĂƐ� ŶŽ� ƉŽŶƚŽ� ϱ͘ϭ� Ğ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� ŽƐ� &ĂĐƚŽƌĞƐ� �ŵďŝĞŶƚĂŝƐ�

ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ�ŶŽ��͘>͘�Ŷ͘Ǒ�ϮϯϮͬϮϬϬϳ͕�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂŵͲƐĞ�ƐĞŐƵŝĚĂŵĞŶƚĞ�Ƶŵ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ĄƌĞĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�ĚĞ�

ĐŽŶǀĞƌŐġŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�Ž��ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�^ƵƐƚĞŶƚĄǀĞů�Ğ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ͕�ƋƵĞ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŵ�ŽƐ�&ĂĐƚŽƌĞƐ�

�ƌşƚŝĐŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă��ĞĐŝƐĆŽ�;&��Ϳ�ĚĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ͗�

x KZ��E�D�EdK���'�^d�K��K�d�ZZ/dMZ/K�ʹ��ƐƚĞ�ĨĂĐƚŽƌ�ĂǀĂůŝĂ�Ă�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ĞƐƉĂĕŽ�

ďŝŽĨşƐŝĐŽ�ĐŽŶĐĞůŚŝŽ͕�ŶŽ�ƋƵĞ�Ěŝǌ�ƌĞƐƉĞŝƚŽ�ă�ƉŽůşƚŝĐĂ͕�ƵƐŽ�Ğ�ŽĐƵƉĂĕĆŽ�ĚŽ�ƐŽůŽ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�

ĂƐ� ƐƵĂƐ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�Ğ� ǀŽĐĂĕƁĞƐ͘�EŽ� ąŵďŝƚŽ�ĚĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�Ġ�ĂŝŶĚĂ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂ�Ă�ƋƵĞƐƚĆŽ�

ĚŽƐ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ� Ğ� ĞƐƉĂĕŽƐ� ƉƷďůŝĐŽƐ� ĚĞ� ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ� ĐŽůĞĐƚŝǀĂ͕� ĚŽ� ƐŽůŽ� ĚŝƐƉŽŶşǀĞů� ƉĂƌĂ�

ĞĚŝĨŝĐĂƌ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƵƚƌŽƐ͘��



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

��

x ��^�EsK>s/D�EdK���KEMD/�K���^K�/�>� Ͳ�WĞƌŵŝƚĞ�ĂǀĂůŝĂƌ�Ă�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ�

ĐŽŵ�ǀŝƐƚĂ� ĂŽ�ŵĞůŚŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ� ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ� ŝŶƚĞƌůŝŐĂĕĆŽ� ĞŶƚƌĞ� ĂƐ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ� ďŝŽĨşƐŝĐĂ͕�

ĚĞŵŽŐƌĄĨŝĐĂ�Ğ�ƐŽĐŝŽĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ĚĂ�ƌĞŐŝĆŽ͕�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĂŶĚŽ�Ž�ƐĞƵ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ͘��ůŐƵŶƐ�

ĚŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ƋƵĞ� ĨĂĐŝůŝƚĂƌĆŽ� ĞƐƚĂ� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ� ƌĞƐŝĚĞŵ� ŶŽ� ĂƵŵĞŶƚŽ� ĚĂ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ� Ğ�

ĚŝŶąŵŝĐĂ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕� ŶŽ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ŚƵŵĂŶŽ� Ğ� ŶĂ� ĚŝŶąŵŝĐĂ� ƚƵƌşƐƚŝĐĂ� ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ� ă�

ŽĨĞƌƚĂ�ĚĂ�ƌĞŐŝĆŽ͕�ƋƵĞƌ�Ğŵ�ƚĞƌŵŽƐ�ĂŵďŝĞŶƚĂŝƐ͕�ƋƵĞƌ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂŝƐ͘�

x s�>KZ�^�E�dhZ�/^����h>dhZ�/^�Ͳ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ĚŽ�W�D�ƉĂƌĂ�Ă�ƉƌĞƐĞƌǀĂĕĆŽ�Ğ�ǀĂůŽƌŝǌĂĕĆŽ�

ĚĂ� ƉĂŝƐĂŐĞŵ� Ğ� ƉĂƚƌŝŵſŶŝŽ� ĐƵůƚƵƌĂů͕� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ� ƉĂƌĂ� Ă� ŝĚĞŶƚŝĚĂĚĞ� ůŽĐĂů͕� ŶĂ�

ŵĞĚŝĚĂ�Ğŵ�ƋƵĞ�ƉƌŽŵŽǀĞŵ�Ă�ĐŽĞƐĆŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ĐŽŵ�Ƶŵ�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�Ğ�ƐƵƉŽƌƚĞ�

ĚĞ� ǀŝĚĂ� ĚŽƐ� ĐŝĚĂĚĆŽƐ͕� ƐĞũĂŵ� ĞůĂƐ� ƌĞůĂƚŝǀĂƐ� Ă� ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ͕� ƉĂƚƌŝŵſŶŝŽ� ŚŝƐƚſƌŝĐŽ� Ğ�

ĂƌƋƵĞŽůſŐŝĐŽ͕�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƵƚƌŽƐ͘�

ϱ͘ϰ �KEs�Z'�E�/�� �EdZ�� K^� &��dKZ�^� �Z1d/�K^� W�Z�� �� ���/^�K� ;&��Ϳ� �� K^�
&��dKZ�^��D�/�Ed�/^�;&�Ϳ�

�Ğ�ŵŽĚŽ�Ă�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�Ž�ŐƌĂƵ�ĚĞ�ĐŽŶǀĞƌŐġŶĐŝĂ�ĚŽƐ�&���ĐŽŵ�ŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĂŵďŝĞŶƚĂŝƐ͕�ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�

ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ͕�ĨŽŝ�ĞůĂďŽƌĂĚĂ�Ă�ŵĂƚƌŝǌ�ĚĞ�ĚƵƉůĂ�ĞŶƚƌĂĚĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵŝĚĂ͘�

YƵĂĚƌŽ�ϴ�ʹ�/ŶƚĞƌĂĕĆŽ�ĞŶƚƌĞ�ŽƐ�&���ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�W�D�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�Ğ�ŽƐ�&��
ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ�ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ�

&ĂĐƚŽƌĞƐ������

�ŵďŝĞŶƚĂŝƐ�

&ĂĐƚŽƌĞƐ��ƌşƚŝĐŽƐ��
���ƉĂƌĂ�Ă��ĞĐŝƐĆŽ

�
ŝŽ
Ě
ŝǀ
Ğƌ
Ɛŝ
Ě
ĂĚ

Ğ
�

W
Ž
Ɖ
Ƶ
ůĂ
ĕĆ
Ž
�

^Ă
Ʒ
Ě
Ğ
�Ś
Ƶ
ŵ
ĂŶ

Ă�

&Ă
Ƶ
Ŷ
Ă�

&ů
Ž
ƌĂ
�

^Ž
ůŽ
�

�
ŐƵ

Ă�

�
ƚŵ

Ž
ƐĨ
Ğƌ
Ă�

&Ă
Đƚ
Ž
ƌĞ
Ɛ�

Đů
ŝŵ

Ąƚ
ŝĐ
Ž
Ɛ�

�
ĞŶ

Ɛ�
ŵ
Ăƚ
Ğƌ
ŝĂ
ŝƐ
�

W
Ăƚ
ƌŝ
ŵ
ſ
Ŷ
ŝŽ
�

ĐƵ
ůƚ
Ƶ
ƌĂ
ů�

W
Ăŝ
ƐĂ
ŐĞ
ŵ
�

KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�Ğ�'ĞƐƚĆŽ�
ĚŽ�dĞƌƌŝƚſƌŝŽ� ӑ x � ӑ� ӑ� x x � � ӑ ӑ x
�ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�
�ĐŽŶſŵŝĐŽ�Ğ�^ŽĐŝĂů� x x ӑ � � ӑ ӑ � � x ӑ ӑ
sĂůŽƌĞƐ�EĂƚƵƌĂŝƐ�Ğ�
�ƵůƚƵƌĂŝƐ� x ӑ � x x ӑ ӑ � � x x x

>ĞŐĞŶĚĂ͗����ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ŶƵůĂ�ŽƵ�ĨƌĂĐĂ͖���ӑ�ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ŵĠĚŝĂ͖��x��ʹ�>ŝŐĂĕĆŽ�ĨŽƌƚĞ



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

��

ϲ͘ &��͕��Z/d�Z/K^͕�K�:��d/sK^����^h^d�Ed��/>/�������/E�/���KZ�^�

�Ğ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�Ă�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƵŵĂ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�ĚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĐŽŶƚşŶƵĂ�ĚĂƐ�

ůŝŶŚĂƐ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ� ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ� ŶĂ� ƌĞǀŝƐĆŽ� ĚŽ� W�D� ĚĞ� sŝůĂ� ĚĞ� ZĞŝ͕� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂͲƐĞ� ĚĞ� ƐĞŐƵŝĚĂ͕� ŶŽ�

YƵĂĚƌŽ� ϵ͕� Ğ� ƉĂƌĂ� ĐĂĚĂ� Ƶŵ� ĚŽƐ� &��� ũĄ� ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ͕� ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ͕� ŽďũĞĐƚŝǀŽƐ� ĚĞ� ƐƵƐƚĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ� Ğ�

ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ͘�

YƵĂĚƌŽ�ϵ�ʹ��ƌŝƚĠƌŝŽƐ͕�ŽďũĞĐƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ƐƵƐƚĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�Ğ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ƉŽƌ�&���

&��� �ƌŝƚĠƌŝŽƐ�
KďũĞĐƚŝǀŽƐ�ĚĞ�

^ƵƐƚĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�
/ŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�

K
ƌĚ
Ğ
Ŷ
Ăŵ

Ğ
Ŷ
ƚŽ
�Ğ
�'
Ğ
Ɛƚ
ĆŽ

�Ě
Ž
�d
Ğ
ƌƌ
ŝƚ
ſ
ƌŝ
Ž
�

�ŝŶąŵŝĐĂ�ĚĞ�ŽĐƵƉĂĕĆŽ�
ƵƌďĂŶĂ�

�ŽŶƐŽůŝĚĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ŶƷĐůĞŽƐ�
ƵƌďĂŶŽƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�

EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ůƵŐĂƌĞƐ�
ĐĞŶƐŝƚĄƌŝŽƐ�ƉŽƌ�ĞƐĐĂůĆŽ�ĚĞ�
ĚŝŵĞŶƐĆŽ�ƉŽƉƵůĂĐŝŽŶĂů�

�ŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ĚĂƐ�
ĐůĂƐƐĞƐ�ĚĞ�ƵƐŽ�ĚŽ�ƐŽůŽ�
ƵƌďĂŶŽ�

�ƐƉĂĕŽ�ƵƌďĂŶŝǌĄǀĞů�
ŽĐƵƉĂĚŽ�

�ĞŶƐŝĚĂĚĞ�ƉŽƉƵůĂĐŝŽŶĂů�ŶŽ�
ƐŽůŽ�ƵƌďĂŶŽ

�ŽŶĨůŝƚŽƐ�ĚĞ�ƵƐŽ�ĚŽ�ƐŽůŽ�
WƌŽŵŽǀĞƌ�Ă�ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚĞ�ĚŽ�
ĞƐƉĂĕŽ�ƌƵƌĂů�

�ŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ĚĂƐ�
ĐůĂƐƐĞƐ�ĚĞ�ƵƐŽ�ĚŽ�ƐŽůŽ�ƌƵƌĂů�

/ŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂĕĆŽ�Ğ�
ƌĞƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ƵƌďĂŶĂ�

�ŽƚĂƌ�ŽƐ�ŶƷĐůĞŽƐ�ƵƌďĂŶŽƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ�ĚĞ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�
Ğ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ�ĚĞ�
ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�

ZĞƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ�
ĂŐůŽŵĞƌĂĚŽƐ�ƵƌďĂŶŽƐ�

�ƌĞĂ�ĚŽƐ�ĞƐƉĂĕŽƐ�ǀĞƌĚĞƐ�
ƵƌďĂŶŽƐ�

/ŶƚĞƌǀĞŶĕƁĞƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂŝƐ�
ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�ŶĂ�ĄƌĞĂ�ĚĂ�
ƌĞƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ƵƌďĂŶĂ�

WĞƌĐĞŶƚĂŐĞŵ�ĚĂ�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�
ƐĞƌǀŝĚĂ�ƉŽƌ��d�Z�Ğŵ�
ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

��

YƵĂĚƌŽ�ϵ�;ĐŽŶƚ͘Ϳ�ʹ��ƌŝƚĠƌŝŽƐ͕�ŽďũĞĐƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ƐƵƐƚĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�Ğ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ƉŽƌ�&���

&��� �ƌŝƚĠƌŝŽƐ�
KďũĞĐƚŝǀŽƐ�ĚĞ�

^ƵƐƚĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�
/ŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�

�
Ğ
ƐĞ
Ŷ
ǀŽ

ůǀ
ŝŵ

Ğ
Ŷ
ƚŽ
��
ĐŽ
Ŷ
ſ
ŵ
ŝĐ
Ž
�Ğ
�^
Ž
Đŝ
Ăů
�

�ŝŶąŵŝĐĂ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�Ğ�
ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�

WƌŽŵŽǀĞƌ�Ž�ĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ�ĚŽ�
ƚĞĐŝĚŽ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�
ĐŽŶĐĞůŚŝŽ�

WƌŽŵŽǀĞƌ�Ž�ĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ�ĚŽ�
ĞŵƉƌĞŐŽ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĚŽ�

&ĂĐŝůŝƚĂƌ�Ž�ĂĐĞƐƐŽ�ĂŽ�ĞŶƐŝŶŽ�
Ğ�ĨŽƌŵĂĕĆŽ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�

EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ğŵ�
ĂƚŝǀŝĚĂĚĞ�ŶŽ�ĐŽŶĐĞůŚŽ�

EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƉĞƐƐŽĂƐ͕�ĂŽ�
ƐĞƌǀŝĕŽ�ĚĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ͕�ĐŽŵ�
ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�
ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ�

EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�
ĨŽƌŵĂĕĆŽ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�
ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ŶŽ��ŽŶĐĞůŚŽ�

sĂůŽƌŝǌĂĕĆŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ĚŽ�
ĞƐƉĂĕŽ�ƌƵƌĂů�

^ƵƐƚĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĂƐ�
ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�Ğŵ�ĞƐƉĂĕŽ�ƌƵƌĂů�

WƌŽŵŽĕĆŽ�ĚŽ�dƵƌŝƐŵŽ�Ğŵ�
�ƐƉĂĕŽ�ZƵƌĂů

EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�
ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽƐ͕�ƋƵĂƌƚŽƐ�
Ğ�ĚĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�
ĂůŽũĂŵĞŶƚŽ�ŶŽ�ƚƵƌŝƐŵŽ�Ğŵ�
ĞƐƉĂĕŽ�ƌƵƌĂů�

EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚŽ�
ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝŵĄƌŝŽ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚĂƐ�

�ŝŶąŵŝĐĂ�ĚĞŵŽŐƌĄĨŝĐĂ�

�ŽŶƚƌŽůĂƌ�Ă�ƚĞŶĚġŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�
Ž�ĞŶǀĞůŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�
ĂĐĞůĞƌĂĚŽ�ĚĂ�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�

WƌŽŵŽǀĞƌ�Ă�ĨŝǆĂĕĆŽ�ĚĞ�
ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�ĂƚŝǀĂ�ũŽǀĞŵ�

1ŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ĞŶǀĞůŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�

1ŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ�ĚĞ�
ŝĚŽƐŽƐ�

1ŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ƌĞŶŽǀĂĕĆŽ�ĚĂ�
ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�ĂĐƚŝǀĂ

�ŝŶąŵŝĐĂ�ƚƵƌşƐƚŝĐĂ�

DĞůŚŽƌĂƌ�Ă�ĂƚƌĂƚŝǀŝĚĂĚĞ�
ƚƵƌşƐƚŝĐĂ�ŶŽ��ŽŶĐĞůŚŽ�

�ƌŝĂƌ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĚĞ�ĂƉŽŝŽ�Ğ�
ƐƵƉŽƌƚĞ�ă�ƉƌĄƚŝĐĂ�ƚƵƌşƐƚŝĐĂ

/ŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚŽƐ�
ĚĞ�ĞůĞǀĂĚŽ�ŝŵƉĂĐƚŽ�
ƚƵƌşƐƚŝĐŽ�

EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƉĞƌĐƵƌƐŽƐ�
ƚĞŵĄƚŝĐŽƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚŽƐ�

EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĄƌĞĂƐ�ďĂůŶĞĂƌĞƐ�
ƋƵĂůŝĨŝĐĂĚĂƐ�
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��

YƵĂĚƌŽ�ϵ�;ĐŽŶƚ͘Ϳ�ʹ��ƌŝƚĠƌŝŽƐ͕�ŽďũĞĐƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ƐƵƐƚĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�Ğ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ƉŽƌ�&���

&��� �ƌŝƚĠƌŝŽƐ�
KďũĞĐƚŝǀŽƐ�ĚĞ�

^ƵƐƚĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�
/ŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�

s
Ăů
Ž
ƌĞ
Ɛ�
E
Ăƚ
Ƶ
ƌĂ
ŝƐ
�Ğ
��
Ƶ
ůƚ
Ƶ
ƌĂ
ŝƐ
�

�ƐƚƌƵƚƵƌĂ�ǀĞƌĚĞ�Ğ�
ǀĂůŽƌŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĄƌĞĂƐ�

ŶĂƚƵƌĂŝƐ�

WƌŽŵŽǀĞƌ�Ƶŵ�ĐŽƌƌĞƚŽ�
ŽƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�ďŝŽĨşƐŝĐŽ�Ğ�
ƉĂŝƐĂŐşƐƚŝĐŽ�

WƌŽŵŽǀĞƌ�Ă�ƉƌŽƚĞĕĆŽ�ĚŽƐ�
ǀĂůŽƌĞƐ�ŶĂƚƵƌĂŝƐ�

�ƌĞĂ�ĚĞ�ZĞƐĞƌǀĂ��ĐŽůſŐŝĐĂ�
EĂĐŝŽŶĂů�;Z�EͿ�

/ŶĐġŶĚŝŽƐ�ĨůŽƌĞƐƚĂŝƐ�;E͘Ǒ�ĚĞ�
ŽĐŽƌƌġŶĐŝĂƐ�Ğ�ĄƌĞĂ�ĂƌĚŝĚĂͿ�

�ƌĞĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ�Ğŵ��ŽŶĂƐ�ĚĞ�
/ŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ�&ůŽƌĞƐƚĂů�

�ƌĞĂ�ŽĐƵƉĂĚĂ�ƉŽƌ�ĞƐƉĠĐŝĞƐ�
ĨůŽƌĞƐƚĂŝƐ�ĚĞ�ĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ�
ƌĄƉŝĚŽ�

WĞƌĐĞŶƚĂŐĞŵ�ĚĞ�ƐŽůŽƐ�Ğŵ�
ƌŝƐĐŽ�ĚĞ�ĞƌŽƐĆŽ�

WĂƚƌŝŵſŶŝŽ�ĂƌƋƵĞŽůſŐŝĐŽ�Ğ�
ĂƌƋƵŝƚĞĐƚſŶŝĐŽ�

WƌĞƐĞƌǀĂƌ�ĞĚŝĨşĐŝŽƐ�
ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ͕�ůŽĐĂŝƐ�
ĂƌƋƵĞŽůſŐŝĐŽƐ�Ğ�ŽƵƚƌĂƐ�
ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ�ĐƵůƚƵƌĂŝƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ

WĂƚƌŝŵſŶŝŽ�
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽͬƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚŽ�
;ĂŽ�ŶşǀĞů�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ğ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůͿ�

KďƌĂƐ�Ğŵ�ĞĚŝĨşĐŝŽƐ�
ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ�
;ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽͬŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽͿ�

ZĞĂďŝůŝƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞĚŝĨşĐŝŽƐ�
ƵƌďĂŶŽƐ�ĚĞŐƌĂĚĂĚŽƐ�

�ƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĐƵůƚƵƌĂŝƐ�
WƌŽŵŽǀĞƌ�Ğ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƌ�ŽƐ�
ĞǀĞŶƚŽƐ�ĐƵůƚƵƌĂŝƐ�Ğ�
ƌĞůŝŐŝŽƐŽƐ

sĂƌŝĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ĚĞƐƉĞƐĂƐ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂŝƐ�Ğŵ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�
ĐƵůƚƵƌĂŝƐ�

WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ�Ğŵ�ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ�
Ğ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĐƵůƚƵƌĂŝƐ�
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��

ϳ͘ �EsK>s/D�EdK�Wj�>/�K���/E^d/dh�/KE�>�

�Ğ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ă� ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ�Ğŵ�ǀŝŐŽƌ͕��ĞĐƌĞƚŽͲ>Ğŝ�Ŷ͘Ǒ�ϮϯϮͬϮϬϬϳ͕�ĚĞ�ϭϱ�ĚĞ� :ƵŶŚŽ͕�Ž�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ�

���� Ğ͕� Ğŵ� ĐŽŶĐƌĞƚŽ� Ă� ĨĂƐĞ� ƌĞůĂƚŝǀĂ� ĂŽ�ZĞůĂƚſƌŝŽ� ĚĞ� &ĂĐƚŽƌĞƐ� �ƌşƚŝĐŽƐ� ĚĞ��ĞĐŝƐĆŽ� ;Z&��Ϳ͕� ĚĞǀĞƌĄ�

ĐŽŶƚĞŵƉůĂƌ�Ă�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ĚĂƐ�ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŵ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�Ğŵ�ĄƌĞĂƐ�ƐƵƐĐĞƉƚşǀĞŝƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƌ�ŽƐ�

ĞĨĞŝƚŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂŶƚĞƐ� ĚĂ� ĂƉůŝĐĂĕĆŽ� ĚŽ� W�D͕� ĚĞ� ĂĐŽƌĚŽ� ĐŽŵ� Ž� ĚŝƐƉŽƐƚŽ� ŶŽ� Ŷ͘Ǒ� ϯ� ĚŽ� Ăƌƚ͘Ǒ� ϱ͘Ǒ� ĚŽ�

�ĞĐƌĞƚŽͲ>Ğŝ�Ŷ͘Ǒ�ϮϯϮͬϮϬϬϳ͕�ĚĞ�ϭϱ�ĚĞ�:ƵŶŚŽ͘�

�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�Ƶŵ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝǀŽ�Ă��ąŵĂƌĂ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ� ǀŝƐĂ� ĞŶǀŽůǀĞƌ�Ğ�

ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ� ƚŽĚĂƐ� ĂƐ� ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ� ĐŽŵ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ� ĂŵďŝĞŶƚĂŝƐ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ� ăƐ� ƋƵĂŝƐ�

ƉŽƐƐĂŵ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƌ� ŽƐ� ĞĨĞŝƚŽƐ� ĂŵďŝĞŶƚĂŝƐ� ƌĞƐƵůƚĂŶƚĞƐ� ĚĂ� ĂƉůŝĐĂĕĆŽ� ĚŽ� ƉůĂŶŽ͕� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ�

ƉŽƐƐĂŵ� ƚĞƌ� ƵŵĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ� ŶĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĕĆŽ� ĚŽ� ąŵďŝƚŽ� Ğ� ĂůĐĂŶĐĞ� ĚĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ� ƋƵĞ�

ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ŝŶĐůƵşĚĂ�ŶŽ�ZĞůĂƚſƌŝŽ��ŵďŝĞŶƚĂů͘��

��ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉƷďůŝĐŽ�Ğŵ�ŐĞƌĂů�ƐĞƌĄ�ŐĂƌĂŶƚŝĚĂ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĂ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĕĆŽ�ŶĂ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�

ĚŽ�ZĞůĂƚſƌŝŽ�ĚĞ�&ĂĐƚŽƌĞƐ��ƌşƚŝĐŽƐ�ĚĞ��ĞĐŝƐĆŽ�;Z&��Ϳ͘�WŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ƌĞĐŽůŚŝĚĂ�

Ğ�ƚƌĂƚĂĚĂ�ƚŽĚĂ�Ă�ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕĆŽ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚŽ�ƉƷďůŝĐŽ͘�

EĂ� Ϯ͘ǐ� ĨĂƐĞ� ĚŽ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ĚĞ� �ǀĂůŝĂĕĆŽ� �ŵďŝĞŶƚĂů� �ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ� ƐĞƌĄ� ĞůĂďŽƌĂĚŽ� Ž� ZĞůĂƚſƌŝŽ�

�ŵďŝĞŶƚĂů�;Z�Ϳ͕�ĐƵũĂ�ǀĞƌƐĆŽ�ĨŝŶĂů�ƐĞƌĄ�ƉŽŶĚĞƌĂĚĂ�ŶĂ�ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ�ĚĂ�ǀĞƌƐĆŽ�ĨŝŶĂů�ĚĂ�ZĞǀŝƐĆŽ�

ĚŽ� W�D� ĚĞ� sŝůĂ� ĚĞ� ZĞŝ͕� ƌĞůĂƚſƌŝŽ� ƋƵĞ� ƚĞƌĄ� ĚĞ� ƐĞƌ� ĞŶǀŝĂĚŽ� ă� �ŐġŶĐŝĂ� WŽƌƚƵŐƵĞƐĂ� ĚŽ�

�ŵďŝĞŶƚĞ� ;�W�Ϳ͕�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂĚŽ�ĚĂ��ĞĐůĂƌĂĕĆŽ��ŵďŝĞŶƚĂů� ;ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ž� Ăƌƚ͘Ǒ�ϭϬ͘Ǒ͕�ĚŽ��͘>͘�

Ŷ͘Ǒ� ϮϯϮͬϮϬϬϳ͕� ĚĞ� ϭϱ� ĚĞ� :ƵŶŚŽͿ͘� �� �ĞĐůĂƌĂĕĆŽ� �ŵďŝĞŶƚĂů� ĚĞǀĞƌĄ� ƚĂŵďĠŵ� ƐĞƌ�

ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĚĂ�ĂŽ�ƉƷďůŝĐŽ͕�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĂ�ƉĄŐŝŶĂ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĂ��ąŵĂƌĂ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�

ZĞŝ͘��

EĂ�ĨĂƐĞ�ĚĞ�^ĞŐƵŝŵĞŶƚŽ͕�ƐĞƌĄ�ĐƵŵƉƌŝĚŽ�Ž�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ŐĞƐƚĆŽ�Ğ�ŵŽŶŝƚŽƌŝǌĂĕĆŽ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�

ĚŽ�W�D�ĞŶƚƌĞƚĂŶƚŽ� ĚĞĨŝŶŝĚŽ� Ğ� ĂƉƌŽǀĂĚŽ͕� ĐƵũŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽůŽ� ƐĞƌĆŽ�ĞŶǀŝĂĚŽƐ� ă�



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

��

�W�� Ğ� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĚŽƐ� ŶĂ� ƉĄŐŝŶĂ� ĚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĚĂ� �ąŵĂƌĂ� DƵŶŝĐŝƉĂů� ĚĞ� sŝůĂ� ĚĞ� ZĞŝ͕�

ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂŶĚŽ�Ă�ĐŽŶƐƵůƚĂ�Ă�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĐŝĚĂĚĆŽ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂĚŽ͘�



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

��

ϴ͘ �/�>/K'Z�&/��

�ąŵĂƌĂ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ�;ϮϬϬϲͿ��ŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ�^ŽĐŝĂů͕��DsZ͕�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ͘�

�ąŵĂƌĂ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ� ;ϮϬϬϵͿ�ZĞůĂƚſƌŝŽ�ĚĞ�&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂĕĆŽ͘�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�WůĂŶŽ��ŝƌĞĐƚŽƌ�

DƵŶŝĐŝƉĂů͕��DsZ͖�sŝůĂ�ĚĞ�ZĞŝ͘�

�ŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ��ŽŽƌĚĞŶĂĕĆŽ�Ğ��ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ZĞŐŝŽŶĂů� ĚŽ��ĞŶƚƌŽ� ;ϮϬϬϳͿ�WƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�WƌŽŐƌĂŵĂ�

KƉĞƌĂĐŝŽŶĂů�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚŽ��ĞŶƚƌŽ�ϮϬϬϳͲϮϬϭϯ�΀&���Z΁͕��ŽŝŵďƌĂ͘�

�ŽŵŝƐƐĆŽ� ĚĞ� �ŽŽƌĚĞŶĂĕĆŽ� Ğ� �ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ZĞŐŝŽŶĂů� ĚŽ� �ĞŶƚƌŽ� ;ϮϬϬϴͿ� WƌŽƉŽƐƚĂ� ĚĞ�DŽĚĞůŽ�

dĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ĚŽ�WůĂŶŽ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚĞ�KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�dĞƌƌŝƚſƌŝŽ�ĚŽ��ĞŶƚƌŽ͕��ŽŝŵďƌĂ͘�

�ĞĐƌĞƚŽͲ>Ğŝ�Ŷ͘Ǒ�ϮϯϮͬϮϬϬϳ͕�ĚĞ�ϭϱ�ĚĞ�:ƵůŚŽ͕�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ�Ž�ƌĞŐŝŵĞ�Ă�ƋƵĞ�ĨŝĐĂ�ƐƵũĞŝƚĂ�Ă�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�

ĚŽƐ�ĞĨĞŝƚŽƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ�ƉůĂŶŽƐ�Ğ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ŶŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ͕�ƚƌĂŶƐƉŽŶĚŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ŽƌĚĞŵ�ũƵƌşĚŝĐĂ�

ŝŶƚĞƌŶĂ�ĂƐ��ŝƌĞĐƚŝǀĂƐ�Ŷ͘Ǒ� ϮϬϬϭͬϰϮͬ��͕�ĚŽ�WĂƌůĂŵĞŶƚŽ��ƵƌŽƉĞƵ�Ğ�ĚŽ��ŽŶƐĞůŚŽ͕�ĚĞ� Ϯϳ�ĚĞ� :ƵŶŚŽ�Ğ�

ϮϬϬϯͬϯϱͬ��͕�ĚŽ�WĂƌůĂŵĞŶƚŽ��ƵƌŽƉĞƵ�Ğ�ĚŽ��ŽŶƐĞůŚŽ͕�ĚĞ�Ϯϲ�ĚĞ�DĂŝŽ͘�

�ŝƌĞĐĕĆŽͲ'ĞƌĂů� ĚŽ� KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ� ĚŽ� dĞƌƌŝƚſƌŝŽ� Ğ� �ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� hƌďĂŶŽ� ;ϮϬϬϯͿ͕� 'ƵŝĂ� ƉĂƌĂ�

�ǀĂůŝĂĕĆŽ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ĚĞ�/ŵƉĂĐƚĞƐ�Ğŵ�KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�dĞƌƌŝƚſƌŝŽ͖��ŽůĞĐĕĆŽ��ƐƚƵĚŽƐ�ϵ͕�D�Kd��ʹ�

�'Kd�h͕�>ŝƐďŽĂ͘�

�ŝƌĞĐĕĆŽͲ'ĞƌĂů� ĚŽ� KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ� ĚŽ� dĞƌƌŝƚſƌŝŽ� Ğ� �ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� hƌďĂŶŽ� ;ϮϬϬϳͿ� WƌŽŐƌĂŵĂ�

EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� WŽůşƚŝĐĂ� ĚĞ� KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ� ĚŽ� dĞƌƌŝƚſƌŝŽ͘� ZĞůĂƚſƌŝŽ͘� �ŶĞǆŽ� ă� >Ğŝ� ϱϴͬϮϬϬϳ͕� ĚĞ� ϰ� ĚĞ�

^ĞƚĞŵďƌŽ͕�ƌĞĐƚŝĨŝĐĂĚŽ�ƉĞůĂƐ�ĚĞĐůĂƌĂĕƁĞƐ�Ŷ͘Ǒ�ϴϬͲ�͕�ĚĞ�ϳ�ĚĞ�^ĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϳ�Ğ�Ŷ͘Ǒ�ϭϬϯͲ�ͬϮϬϬϳ͕�ĚĞ�

Ϯ�ĚĞ�EŽǀĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϳ͘�

�ŝƌĞĐĕĆŽͲ'ĞƌĂů� ĚŽ� KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ� ĚŽ� dĞƌƌŝƚſƌŝŽ� Ğ� �ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� hƌďĂŶŽ� ;ϮϬϬϴͿ͕� 'ƵŝĂ� ĚĂ�

�ǀĂůŝĂĕĆŽ� �ŵďŝĞŶƚĂů� ĚŽƐ� WůĂŶŽƐ� DƵŶŝĐŝƉĂŝƐ� ĚĞ� KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ� ĚŽ� dĞƌƌŝƚſƌŝŽ͘� �ŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ�

KƌŝĞŶƚĂĕĆŽ��'Kd�h�ϬϭͬϮϬϬϴ͕��'Kd�h͕�>ŝƐďŽĂ͘�



'ƌĞĞŶƉůĂŶ�ʹ�WƌŽũĞĐƚŽƐ�Ğ��ƐƚƵĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŵďŝĞŶƚĞ�ͮ�ZƵĂ�ĚĞ�^ĂŶƚŽ��ŶĚƌĠ�>ƚϲ�Zͬ���ƐƋ�ϮϳϮϱͲϰϰϯ��DĞŵͲDĂƌƚŝŶƐ�
ƚ͗�нϯϱϭ�ϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳ�Ĩ͗�нϮϭϬ�ϭϱϮ�ϰϲϳĞ͗�ŐƌĞĞŶƉůĂŶΛŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ�ͮ�ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶƉůĂŶ͘Ɖƚ͘ĐŽŵ��

��

�ŝƌĞĐĕĆŽͲ'ĞƌĂů�ĚŽƐ�ZĞĐƵƌƐŽƐ�&ůŽƌĞƐƚĂŝƐ�;ϮϬϬϲͿ�WůĂŶŽ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚĞ�KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�&ůŽƌĞƐƚĂů�ĚŽ�WŝŶŚĂů�

/ŶƚĞƌŝŽƌ�^Ƶů͘�

�ŝƌĞĐƚŝǀĂ�ϮϬϬϭͬϰϮͬ��͕�ĚŽ�WĂƌůĂŵĞŶƚŽ��ƵƌŽƉĞƵ�Ğ�ĚŽ��ŽŶƐĞůŚŽ͕�ĚĞ�Ϯϳ�ĚĞ�:ƵŶŚŽ͕�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ă�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�

ĚŽƐ�ĞĨĞŝƚŽƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ�ƉůĂŶŽƐ�Ğ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ŶŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ͘�

>Ğŝ�Ŷ͘Ǒ�ϱϴͬϮϬϬϳ͕�ĚĞ�ϰ�ĚĞ�^ĞƚĞŵďƌŽ͕�ƋƵĞ�ĂƉƌŽǀĂ�Ž�WƌŽŐƌĂŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĂ�WŽůşƚŝĐĂ�ĚĞ�KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ�

ĚŽ�dĞƌƌŝƚſƌŝŽ�;WEWKdͿ͘�

DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ� ĚŽ� �ŵďŝĞŶƚĞ͕� ĚŽ� KƌĚĞŶĂŵĞŶƚŽ� ĚŽ� dĞƌƌŝƚſƌŝŽ� Ğ� ĚŽ� �ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ZĞŐŝŽŶĂů� ;ϮϬϬϳͿ�

YƵĂĚƌŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�EĂĐŝŽŶĂů�Ͳ�WŽƌƚƵŐĂů�ϮϬϬϳͲϮϬϭϯ͕�KďƐĞƌǀĂƚſƌŝŽ�ĚŽ�Y���//͕�>ŝƐďŽĂ͘�

WĂƌƚŝĚĄƌŝŽ͕�D͘Z͘� ;ϮϬϬϳͿ�'ƵŝĂ�ĚĞ��ŽĂƐ�WƌĄƚŝĐĂƐ�ƉĂƌĂ��ǀĂůŝĂĕĆŽ��ŵďŝĞŶƚĂů��ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�ʹ�KƌŝĞŶƚĂĕƁĞƐ�

DĞƚŽĚŽůſŐŝĐĂƐ͖��ŐġŶĐŝĂ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĂ�ĚŽ��ŵďŝĞŶƚĞ͖�>ŝƐďŽĂ�

ZĞƐŽůƵĕĆŽ�ĚŽ��ŽŶƐĞůŚŽ�ĚĞ�DŝŶŝƐƚƌŽƐ�Ŷ͘Ǒ�ϭϬϵͬϮϮϬϳ͕�ϮϬ�ĚĞ��ŐŽƐƚŽ͕�ƋƵĞ�ĂƉƌŽǀĂ�Ă��ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�

ĚĞ��ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�^ƵƐƚĞŶƚĄǀĞů�ϮϬϭϱ�;�E�^Ϳ͘�


