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Ͳ WƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�͗�

>ΖƵŶŝƚĠ�ĚĞ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ĞƐƚ�ůĞ�ĚŝŽĐğƐĞ�ƉƌĠƐŝĚĠ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĠǀġƋƵĞ͘�/ů�ĞǆŝƐƚĞ�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�
ĞŶǀŝƌŽŶ�ϭ�ϴϬϬ�ĚŝŽĐğƐĞƐ�Ğƚ�ůΖĠŐůŝƐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĚŝŽĐğƐĞ�ĞƐƚ�ƐĂ�ĐĂƚŚĠĚƌĂůĞ�Žƶ�ŽĨĨŝĐŝĞ�ůΖĠǀġƋƵĞ͘�

Ͳ >Ζ�ŐůŝƐĞ�ĚŝŽĐĠƐĂŝŶĞ�͗�

>ΖĠǀġƋƵĞ�ĞƐƚ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĚŝŽĐğƐĞ�Ğƚ�ĚŽŝƚ�ũŽƵŝƌ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƉŽƵǀŽŝƌƐ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞƐ�ă�
ůΖĂĐĐŽŵƉůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƐĂ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ƉĂƐƚŽƌĂůĞ͘�/ů�ĞƐƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĂŝĚĠ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĠǀġƋƵĞ�ĐŽĂĚũƵƚĞƵƌ�ĂǇĂŶƚ�ĚƌŽŝƚ�
ĚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶ�ŽƵ�ƵŶ�ĠǀġƋƵĞ�ĂƵǆŝůŝĂŝƌĞ�ƐĂŶƐ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶ͘�/ů�Ă�ůĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĚĞ�ĐŽŶĨĠƌĞƌ�ůĞƐ�ŽƌĚƌĞƐ�
ŵĂũĞƵƌƐ͘�/ů�ĂƐƐŝŐŶĞ�ůĞƐ�ƉƌġƚƌĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ƉĂƌŽŝƐƐĞ�ŽƵ�ůĞƐ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ĂƵƚƌĞ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ͘�/ů�ĚĠůğŐƵĞ�
ƐŽƵǀĞŶƚ�ůĞƐ�ƚĂĐŚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞƐ�ă�ƐŽŶ�ǀŝĐĂŝƌĞ�ŐĠŶĠƌĂů͕�ă�ƐŽŶ�ĐŚĂŶĐĞůŝĞƌ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵΖă�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ͘�/ů�ĚŝƐƉŽƐĞ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐ�ĐŽŶƐĞŝůƐ͕�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐƋƵĞůƐ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ƉƌĞƐďǇƚĠƌĂů͘�
>Ă�ƉĂƌŽŝƐƐĞ�Ă�ǀŽĐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƌĂƐƐĞŵďůĞƌ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�ŚĂďŝƚĂŶƚ�ůĞ�ŵġŵĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ͘�>Ğ�ƉƌġƚƌĞ�ĞƐƚ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ƐĂ�ƉĂƌŽŝƐƐĞ�Ğƚ�ƚƌĂǀĂŝůůĞ�ĞŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ĠƚƌŽŝƚĞ�ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ůĂŢĐƐ͘�
>ĞƐ�ĚŝĂĐƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƵƌƐ�ĚŝƌĞĐƚƐ�ĚĞ�ůΖĠǀġƋƵĞ͘�/ůƐ�ŽŶƚ�ƵŶĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞ�ĚĂŶƐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�
ĐŽŵŵĞ�ůΖĂŝĚĞ�ĂƵǆ�ŵĂůĂĚĞƐ͕�ůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞ�ƚĞů�ŽƵ�ƚĞů�ƐĞĐƚĞƵƌ͘��Ğ�ŶŽƐ�ũŽƵƌƐ͕�ĚĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ŵĂƌŝĠƐ�
ƉĞƵǀĞŶƚ�ġƚƌĞ�ŽƌĚŽŶŶĠƐ�ĚŝĂĐƌĞƐ͘�

Ͳ >Ğ�ƉĂƚƌŝĂƌĐŚĞ�͗�

>Ğ�ƉĂƚƌŝĂƌĐŚĞ�ĞƐƚ�ůĞ�ƚŝƚƌĞ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞ�ĚĂƚĂŶƚ�ĚƵ�s/Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ĚŽŶŶĠ�ĂƵǆ�ĠǀġƋƵĞƐ�ĚĞƐ�ĐŝŶƋ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�
ĚŝŽĐğƐĞƐ�ĠƉŝƐĐŽƉĂƵǆ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�͗�ZŽŵĞ͕��ůĞǆĂŶĚƌŝĞ͕��ŶƚŝŽĐŚĞ͕��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�Ğƚ�
:ĠƌƵƐĂůĞŵ͘�hŶ�ƉĂƚƌŝĂƌĐŚĞ�ĐŽŶĨğƌĞ�ĚĞƐ�ŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ĞǆĞƌĐĞ�ƐĂ�ũƵƌŝĚŝĐƚŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ŵĠƚƌŽƉŽůŝƚĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�
ĠǀġƋƵĞƐ�ĚĞ�ĚŝŽĐğƐĞƐ�ŵŽŝŶƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ͘�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�EŝĐĠĞ�;ϯϮϱͿ�ĂǀĂŝƚ�ƌĞĐŽŶŶƵ�ĐĞƐ�ƉŽƵǀŽŝƌƐ�ă�ƚƌŽŝƐ�
ĠǀġƋƵĞƐ͗�ĐĞůƵŝ�ĚĞ�ZŽŵĞ�ĞŶ�KĐĐŝĚĞŶƚ�Ğƚ�ĐĞƵǆ�ĚΖ�ůĞǆĂŶĚƌŝĞ�Ğƚ�ĚΖ�ŶƚŝŽĐŚĞ�ĞŶ�KƌŝĞŶƚ͘�>Ğ�ƉĂƉĞ�ĞƐƚ�
ĂƉƉĞůĠ�ƉĂƚƌŝĂƌĐŚĞ�ĚĞ�ůΖKĐĐŝĚĞŶƚ͘�

Ͳ >Ğ�ƉĂƉĞ�͗�

>ĞƐ�ƉĂƉĞƐ͕�ĚĠƚĞŶƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉůƵƐ�ŚĂƵƚĞ�ĚŝŐŶŝƚĠ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ͕�ĠŶŽŶĐĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ�ƋƵŝ�ĨŽŶƚ�
ĂƵƚŽƌŝƚĠ͕�ĐŽŶǀŽƋƵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶĐŝůĞƐ͕�ĂƌďŝƚƌĞŶƚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ĚƌŽŝƚ�ĐĂŶŽŶ͕�ĠƚĂďůŝƐƐĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝŽĐğƐĞƐ͕�
ĚĠƐŝŐŶĞŶƚ�ůĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ�Ğƚ�ƌĞŵƉůŝƐƐĞŶƚ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ͘�:ĂŵĂŝƐ͕�ĐĞƐ�ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ�ŶĞ�
ĨƵƌĞŶƚ�ĞǆĞƌĐĠĞƐ�ĂƵƐƐŝ�ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ�ƋƵΖĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ͘�
>Ğ�ƉĂƉĞ�WĂƵů�s/�ĐƌĠĂ�ĞŶ�ϭϵϲϱ�ůĞ�ƐǇŶŽĚĞ�ĚĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ͕�ŽƌŐĂŶĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝĨ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ�ƋƵĞ�ůĞ�
ƉĂƉĞ�ƉĞƵƚ�ĐŽŶƐƵůƚĞƌ�ă�ƚŽƵƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͘�>Ğ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĚĞ�ĐĞƐ�
ƐǇŶŽĚĞƐ�ƐĞ�ƚŝŶƚ�ĂƵ�sĂƚŝĐĂŶ�ĞŶ�ϭϵϲϳ�Ğƚ�ĨƵƚ�ƐƵŝǀŝ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ͘�>ĞƐ�ƐǇŶŽĚĞƐ�ĚŝĨĨğƌĞŶƚ�ĚĞƐ�
ĐŽŶĐŝůĞƐ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞƐ͕�ĐŽŶǀŽĐĂƚŝŽŶƐ�ƐŽůĞŶŶĞůůĞƐ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͘�

>Ğ�ƉĂƉĞ�ĞƐƚ�ĠůƵ�ƉĂƌ�ůĞ�^ĂĐƌĠ��ŽůůğŐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƐĞŵĂŝŶĞƐ�ƋƵŝ�ƐƵŝǀĞŶƚ�ůĞ�ĚĠĐğƐ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƉƌĠĚĠĐĞƐƐĞƵƌ͘�>ĞƐ�
ĐĂƌĚŝŶĂƵǆ�ƌĠƵŶŝƐ�ĞŶ�ĐŽŶĐůĂǀĞ�ƌĞƐƚĞŶƚ�ŝƐŽůĠƐ�ũƵƐƋƵΖă�ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ƚŽƵƌ�ĚĞ�ǀŽƚĞ�Ğƚ�ƐŽŶƚ�ƚĞŶƵƐ�ĚΖĞŶ�
ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĂ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚĠ͘��Ğ�ƐǇƐƚğŵĞ͕�ƋƵŝ�ĨƵƚ�ŵŽĚŝĨŝĠ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĨŽŝƐ͕�ĞƐƚ�ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�
y/Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ĚĂƚĞ�ă�ůĂƋƵĞůůĞ�ŝů�ƌĞŵƉůĂĕĂ�ĚĞƐ�ŵŽĚĞƐ�ĚΖĠůĞĐƚŝŽŶ�ƌĠƐŽůƵŵĞŶƚ�ŚĂƐĂƌĚĞƵǆ͘��ŝĞŶ�ƋƵΖĞŶ�ƚŚĠŽƌŝĞ�
ƚŽƵƚ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ�ďĂƉƚŝƐĠ�ĚĞ�ƐĞǆĞ�ŵĂƐĐƵůŝŶ�ƉƵŝƐƐĞ�ġƚƌĞ�ĠůƵ�ƉĂƉĞ͕�ůĞ�ĐŚŽŝǆ�ĚĞƐ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆ�Ă�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉŽƌƚĠ�
ƐƵƌ�ůΖƵŶ�ĚΖĞŶƚƌĞ�ĞƵǆ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ys/Ğ ƐŝğĐůĞ͘��ƵƉĂƌĂǀĂŶƚ͕�ŝů�ŶΖĠƚĂŝƚ�ƉĂƐ�ŝŶŚĂďŝƚƵĞů�ĚĞ�ĐŚŽŝƐŝƌ�ƉŽƵƌ�ƉĂƉĞ�ƵŶ�



ĨŝĚğůĞ�ƋƵŝ�ŶΖĂǀĂŝƚ�ƉĂƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ĠƚĠ�ŽƌĚŽŶŶĠ�ƉƌġƚƌĞ͘�

Ͳ >Ğ�ĐĂƌĚŝŶĂů�͗�

>ĞƐ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ŚĂƵƚƐ�ĚŝŐŶŝƚĂŝƌĞƐ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞƐ�ĂƉƌğƐ�ůĞ�ƉĂƉĞ͘�EŽŵŵĠƐ�ƉĂƌ�ĐĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ͕�
ŝůƐ�ĨŽƌŵĞŶƚ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ƐƵƉƌġŵĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͕�ůĞ�^ĂĐƌĠ��ŽůůğŐĞ͕�ƋƵŝ�ƐĞ�ƌĠƵŶŝƚ�ĞŶ�ĐŽŶĐůĂǀĞ�ă�ůĂ�ŵŽƌƚ�ĚΖƵŶ�
ƉĂƉĞ�ƉŽƵƌ�ƉƌŽĐĠĚĞƌ�ă�ůΖĠůĞĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƵƌ͘�>Ă�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ�ĚĞ�
ĚŝŽĐğƐĞƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶƚŝĞƌ͘�>Ă�ƐĂĐƌĠĞ��ŽŶŐƌĠŐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆ�ĠƚĂŝƚ�ĂŶĐŝĞŶŶĞŵĞŶƚ�ůŝŵŝƚĠĞ�ă�ϳϬ�
ŵĞŵďƌĞƐ�;ϲ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆͲĠǀġƋƵĞƐ͕�ϱϬ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆͲƉƌġƚƌĞƐ�Ğƚ�ϭϰ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆͲĚŝĂĐƌĞƐͿ͘��Ŷ�ϭϵϵϭ͕�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�
ĚĞƐ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆ�Ă�ĂƚƚĞŝŶƚ�ϭϲϮ͕�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĂǇĂŶƚ�ĠƚĠ�ŶŽŵŵĠƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉĂƉĞ�:ĞĂŶͲWĂƵů�//͘�

>Ğ�ĐĂƌĚŝŶĂů�;ĚƵ�ůĂƚŝŶ͕�ĐĂƌĚŝŶĂůŝƐ͕�ƉŝǀŽƚ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͕�ĚĞ�ĐĂƌĚŽ͕�ŐŽŶĚͿ͕�ĚĂŶƐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ƌŽŵĂŝŶĞ͕�ĞƐƚ�
ƵŶ�ƉƌĠůĂƚ�ĠůĞǀĠ�ă�ůĂ�ƉůƵƐ�ŚĂƵƚĞ�ĚŝŐŶŝƚĠ�ĂƉƌğƐ�ůĞ�ƉĂƉĞ͕�ĚŽŶƚ�ŝů�ĞƐƚ�ĠůĞĐƚĞƵƌ�Ğƚ�ĐŽŶƐĞŝůůĞƌ͘��ƉƉůŝƋƵĠ�ĂƉƌğƐ�
ůĞƐ�ĐŽŶĐŝůĞƐ�ĚĞ�EŝĐĠĞ�ĂƵ�ĐůĞƌŐĠ�ƌĂƚƚĂĐŚĠ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ă�ƵŶĞ�ĐĂƚŚĠĚƌĂůĞ͕�ůĞ�ƚŝƚƌĞ�ŶĞ�ĨƵƚ�
ĞŶƐƵŝƚĞ�ĂĐĐŽƌĚĠ�ƋƵΖă�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚƵ�ĐůĞƌŐĠ�ƌŽŵĂŝŶ͘�WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ͕�ůĞƐ�ƉƌġƚƌĞƐ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚ�ůĞƐ�
ĠŐůŝƐĞƐ�ƉĂƌŽŝƐƐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ZŽŵĞ�ĨƵƌĞŶƚ�ĂƉƉĞůĠƐ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆͲƉƌġƚƌĞƐ͘�>ĞƐ�ĚŝĂĐƌĞƐ�ƋƵŝ�ŐĠƌĂŝĞŶƚ�ĞŶ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�ůĞƐ�ƈƵǀƌĞƐ�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞƐ�ĚΖƵŶĞ�ǌŽŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ�ĚĞǀŝŶƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆͲĚŝĂĐƌĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�
ĠǀġƋƵĞƐ�ĐŚĂƌŐĠƐ�ĚĞƐ�ĚŝŽĐğƐĞƐ�ƐƵďƵƌďŝĐĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ZŽŵĞ�ĨƵƌĞŶƚ�ĂƉƉĞůĠƐ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆͲĠǀġƋƵĞƐ͘�:ƵƐƋƵΖă�ůĂ�
ĨŝŶ�ĚƵ�DŽǇĞŶ��ŐĞ͕�ůĞ�ƚĞƌŵĞ�Ă�ĚĠƐŝŐŶĠ�ůĞƐ�ƉƌġƚƌĞƐ�ŝŶĨůƵĞŶƚƐ�ĚΖĠŐůŝƐĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƚĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ĐĞůůĞƐ�ĚĞ�
�ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ͕�EĂƉůĞƐ͕�Ğƚ�DŝůĂŶ͘�
>ĞƐ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆ�ƐŽŶƚ�ĚĠƐŝŐŶĠƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉĂƉĞ�Ğƚ�ĨŽƌŵĞŶƚ�ůĞ�^ĂĐƌĠ��ŽůůğŐĞ͘�^ĂŶƐ�Ǉ�ġƚƌĞ�ƚĞŶƵ͕�ůĞ�ƉĂƉĞ�ůĞƐ�
ĐŽŶƐƵůƚĞ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ͘�>ĞƵƌ�ŶŽŵďƌĞ�Ă�ǀĂƌŝĠ�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ĠƉŽƋƵĞƐ͘��Ŷ�ϭϱϴϲ͕�ůĞ�ƉĂƉĞ�^ŝǆƚĞ�YƵŝŶƚ�ĨŝǆĂ�ůĞƵƌ�
ŶŽŵďƌĞ�ă�ϳϬ͕�ĚŽŶƚ�ϲ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆͲĠǀġƋƵĞƐ͕�ϱϬ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆͲƉƌġƚƌĞƐ�Ğƚ�ϭϰ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆͲĚŝĂĐƌĞƐ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�
ϭϬ�ă�ϭϱ�ƉŽƐƚĞƐ�ƌĞƐƚĂŝĞŶƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ǀĂĐĂŶƚƐ͘�>ĞƐ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆͲĠǀġƋƵĞƐ�ƉƌĞŶŶĞŶƚ�ůĞ�ŶŽŵ�
ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ĚŝŽĐğƐĞƐ�ƐƵďƵƌďŝĐĂŝƌĞƐ͘�>ĞƐ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆͲƉƌġƚƌĞƐ͕�ĚŽŶƚ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ƐŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
ĠǀġƋƵĞƐ�ĚΖƵŶ�ƋƵĞůĐŽŶƋƵĞ�ĚŝŽĐğƐĞ͕�ƉƌĞŶŶĞŶƚ�ůĞƵƌ�ƚŝƚƌĞ�ĚƵ�ŶŽŵ�ĚĞƐ�ĠŐůŝƐĞƐ�ĚĞ�ZŽŵĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆͲ
ĚŝĂĐƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌġƚƌĞƐ�ƋƵŝ�ŽĐĐƵƉĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉŽƐƚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĨƐ�ĂƵ�sĂƚŝĐĂŶ͘��Ŷ�ϭϵϱϴ͕�ůĞ�
ƉĂƉĞ�:ĞĂŶ�yy///�ƐƵƉƉƌŝŵĂ�ůĂ�ůŽŝ�ƋƵŝ�ůŝŵŝƚĂŝƚ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞƐ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆ�ă�ϳϬ͘�>Ğ�ƉĂƉĞ�WĂƵů�s/�ƐƵŝǀŝƚ�ĐĞƚ�
ĞǆĞŵƉůĞ�Ğƚ͕�ă�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϭϵϲϬ͕�ůĂ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆ�ĨƵƚ�ĂďŽůŝĞ͘��Ŷ�ϭϵϵϯ͕�ůĞ�
^ĂĐƌĠ��ŽůůğŐĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŝƚ�ϭϰϴ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆ͘�
�Ƶ�ƐĞŝŶ�ĚƵ�^ĂĐƌĠ��ŽůůğŐĞ͕�ůĂ�ƉƌĠƐĠĂŶĐĞ�ĞŶƚƌĞ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆ�ĞƐƚ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĠĞ�ƉĂƌ�ůΖĠǀġĐŚĠ�ƋƵΖŝůƐ�ĚŝƌŝŐĞŶƚ�Ğƚ�
ƉĂƌ�ůĞƵƌƐ�ĚĂƚĞƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�ĚĞ�ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆ͘��ĞƵǆ�ĚŽŶƚ�ůĂ�ĐŽŶƐĠĐƌĂƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ƉůƵƐ�
ĂŶĐŝĞŶŶĞ�ŽĐĐƵƉĞŶƚ�ƵŶ�ƌĂŶŐ�ƉůƵƐ�ĠůĞǀĠ͘�>Ğ�ĚŽǇĞŶ�ĚƵ�^ĂĐƌĠ��ŽůůğŐĞ͕�ƵŶ�ĐĂƌĚŝŶĂůͲĠǀġƋƵĞ͕�ĞƐƚ�ĠůƵ�ă�ĐĞ�
ƉŽƐƚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ă�ƵŶ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�ĚĠĐŝĚĠ�ƉĂƌ�WĂƵů�s/�ĞŶ�ϭϵϲϱ͘�>Ğ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĐĂƌĚŝŶĂůͲĠǀġƋƵĞ�Ă�ůĞ�
ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ĐŽŶƐĂĐƌĞƌ�ůĞ�ƉĂƉĞ�Ɛŝ�ĐĞůƵŝͲĐŝ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ĠǀġƋƵĞ�ĂƵ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞ�ƐĂ�ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�>Ğ�ƉƌĞŵŝĞƌ�
ĐĂƌĚŝŶĂůͲĚŝĂĐƌĞ�ĞƐƚ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĚŝĂĐƌĞ�ĚƵ��ŽůůğŐĞ�Ğƚ�Ă�ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ƉƌŽĐůĂŵĞƌ�Ğƚ�ĚΖŝŶƐƚĂůůĞƌ�ůĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ�
ƉĂƉĞ�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ͘�>Ğ�ĐĂƌĚŝŶĂů�ĐĂŵĞƌůŝŶŐƵĞ�;ĐŚĂŵďĞůůĂŶͿ�ĞƐƚ�ĐŚĂƌŐĠ�ĚĞƐ�ďŝĞŶƐ�ƚĞŵƉŽƌĞůƐ�ĚƵ�
^ĂŝŶƚͲ^ŝğŐĞ�Ğƚ�ĚŝƌŝŐĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĞŶ�ůΖĂďƐĞŶĐĞ�ĚΖƵŶ�ƉĂƉĞ͘�
>ĞƐ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆ�ĚŝƌŝŐĞŶƚ�ůĞƐ��ŽŶŐƌĠŐĂƚŝŽŶƐ�ƌŽŵĂŝŶĞƐ�ĚƵ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ�ƉĂƉĂů͕�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�ƐŽŶƚ�
ƉƌĠƐŝĚĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉĂƉĞ͘�>ĞƐ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆ�ǀŽŝĞŶƚ�ůĞƵƌƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĚĠĨŝŶŝĞƐ�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ąŐĞ͘��ŽŵŵĞ�
ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƉƌĠůĂƚƐ͕�ŝůƐ�ƐŽŶƚ�ƚĞŶƵƐ�ĚĞ�ƌĞŶŽŶĐĞƌ�ă�ůĞƵƌƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞƐ�ă�ϳϱ�ĂŶƐ͕�Ğƚ�ŝůƐ�ŶĞ�
ƉĞƵǀĞŶƚ�ƉůƵƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĞƌ�ă�ůΖĠůĞĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ƉĂƉĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ϴϬ�ĂŶƐ͘��ĞƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ŵŝƐĞƐ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�
ƉĂƌ�WĂƵů�s/�ĞŶ�ϭϵϳϬ͘��Ŷ�ƚĂŶƚ�ƋƵΖĠůĞĐƚĞƵƌƐ�ĚƵ�ƉĂƉĞ͕�ŝůƐ�ĠůğǀĞŶƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ůΖƵŶ�ĚΖĞƵǆ�ă�ĐĞƚ�ŚŽŶŶĞƵƌ͘�
/ůƐ�ďĠŶĠĨŝĐŝĞŶƚ�ĚĞ�ƉƌŝǀŝůğŐĞƐ�Ğƚ�ĚΖŚŽŶŶĞƵƌƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ�Ğƚ�ƐŽŶƚ�ĂƉƉĞůĠƐ��ŵŝŶĞŶĐĞ͕�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�^ŽŶ�
�ŵŝŶĞŶĐĞ�ŽƵ�sŽƚƌĞ��ŵŝŶĞŶĐĞ͕�ŽƵ�ĞŶĐŽƌĞ�DŽŶƐĞŝŐŶĞƵƌ͘�/ůƐ�ƉŽƌƚĞŶƚ�ƵŶĞ�ƌŽďĞ�ĐĂƌĚŝŶĂůŝĐĞ�ƉŽƵƌƉƌĞ�Ğƚ�
ƵŶĞ�ĐĂůŽƚƚĞ�ƌŽƵŐĞ͕�ŽƵ�ďĂƌƌĞƚƚĞ͕�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ĐŽŝĨĨĞ�ůĞ�ƉĂƉĞ�ůĞ�ũŽƵƌ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�>Ğ�ƉŽƌƚ�ĚƵ�ŐƌĂŶĚ�
ĐŚĂƉĞĂƵ�ƌŽƵŐĞ�ă�ƉŽŵƉŽŶ�ůŽƌƐ�ĚĞƐ�ĐŽŶĐŝůĞƐ�Ă�ĠƚĠ�ĂďŽůŝ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉĂƉĞ�ĞŶ�ϭϵϲϵ͘�>ĞƐ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆ�ĐŚĂƌŐĠƐ�ĚĞ�
ĚŝƌŝŐĞƌ�ĚĞƐ�ĐŽŶŐƌĠŐĂƚŝŽŶƐ͕�ĚĞƐ�ƚƌŝďƵŶĂƵǆ�ŽƵ�ĚĞƐ�ďƵƌĞĂƵǆ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞƐ�ƉĞƌĕŽŝǀĞŶƚ�ƵŶ�ƌĞǀĞŶƵ�ƉƌŝƐ�
ƐƵƌ�ůĞ�ƚƌĠƐŽƌ�ƉĂƉĂů͘�>ĞƐ�ĐĂƌĚŝŶĂƵǆ�ĂŐŝƐƐĞŶƚ�ĨƌĠƋƵĞŵŵĞŶƚ�ĞŶ�ƋƵĂůŝƚĠ�ĚĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ĚƵ�ƉĂƉĞ�ůŽƌƐ�ĚĞ�
ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚĠůŝĐĂƚĞƐ͘�

Ͳ >Ă�ĐƵƌŝĞ�͗�

>Ğ�ƉĂƉĞ�ĞƐƚ�ĂƐƐŝƐƚĠ�ĚĂŶƐ�ůΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐƵƌŝĞ͘��ƉƌğƐ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�
ƌĠŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ͕�ůĂ�ĐƵƌŝĞ�ĚŝƐƉŽƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵġŵĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚƌŝƉĂƌƚŝƚĞ�ƋƵĞ�ĐĞůůĞ�ƋƵŝ�ůƵŝ�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ĚŽŶŶĠĞ�ĂƵ�
ys/Ğ ƐŝğĐůĞ͘�



�ĞůůĞͲĐŝ�ĞƐƚ�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ŐĠƌĠĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚ�ĚΖ�ƚĂƚ�ĂƵƋƵĞů�ƐŽŶƚ�ƌĂƚƚĂĐŚĠƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŽƌŐĂŶĞƐ�
ĞǆƚĠƌŝĞƵƌƐ͕�ĐŽŶƐƚŝƚƵĠƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�͗�

>ΖŽĨĨŝĐĞ�ĚĞ�ůĂ�^ĂĐƌĠĞ��ŽŶŐƌĠŐĂƚŝŽŶ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂĨĨĂŝƌĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͘�

�Ğ�Ěŝǆ�ĐŽŶŐƌĠŐĂƚŝŽŶƐ͘��Ğ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĨƐ͘��ŚĂƋƵĞ�ĐŽŶŐƌĠŐĂƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ĐŚĂƌŐĠĞ�ĚΖƵŶ�
ĚŽŵĂŝŶĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ĚƵ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ͘�

�Ğ�ƚƌŽŝƐ�ƚƌŝďƵŶĂƵǆ͘�/ůƐ�ŐğƌĞŶƚ�ůĞƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ůĠŐĂůĞƐ͘�

�Ğ�ƚƌŽŝƐ�ƐĞĐƌĠƚĂƌŝĂƚƐ͘�

Ͳ �ŐůŝƐĞƐ�ĚĞ�ƌŝƚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂů�͗�

�ĞƌƚĂŝŶĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂůĞƐ�ƐŽŶƚ�ƵŶŝĞƐ�ă�ZŽŵĞ͘��ůůĞƐ�ŽŶƚ�ůĞƵƌ�ƉƌŽƉƌĞ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ͕�ůĞƵƌ�ƉƌŽƉƌĞ�ůŝƚƵƌŐŝĞ�
;ƌŝƚĞƐ͕�ůĂŶŐƵĞƐ�ůŝƚƵƌŐŝƋƵĞƐͿ͕�ůĞƵƌ�ŵŽĚĞ�ĚΖŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕�ůĞƵƌƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝƚĠƐ͕�ůĞƵƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�;ƉƌġƚƌĞƐ�
ŵĂƌŝĠƐͿ͘��ůůĞƐ�ƌĞƐƚĞŶƚ�ĚĞƐ�ƚĠŵŽŝŶƐ�ĚĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶƐ�ĚŽŶƚ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƌĞŵŽŶƚĞŶƚ�ĂƵǆ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ƐŝğĐůĞƐ�ĚƵ�
ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ͘��ĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ƉƌŽǀŝĞŶŶĞŶƚ�ĚƵ�ƌĞƚŽƵƌ�ă�ZŽŵĞ�ĂƉƌğƐ�ƵŶ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƐĠƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ŶŽŵďƌĞ�ĚΖ�ŐůŝƐĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂůĞƐ͘�>ĞƐ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĂůĞǆĂŶĚƌŝŶĞ͕�ĂŶƚŝŽĐŚŝĞŶŶĞ͕�
ĐŚĂůĚĠĞŶŶĞ͕�ĂƌŵĠŶŝĞŶŶĞ͕�ďǇǌĂŶƚŝŶĞ͘�


