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Ͳ >ĞƐ�ĚĠďƵƚƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�͗�

:ĠƌƵƐĂůĞŵ�ƌĞƐƚĂ�ůĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚƵ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ�ũƵƐƋƵΖă�ůĂ�ĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝůůĞ�ƉĂƌ�ůΖĂƌŵĠĞ�
ƌŽŵĂŝŶĞ�ĞŶ�ϳϬ�ĂƉ͘�:�͘�>Ğ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ƌĂǇŽŶŶĂ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ĐĞ�ĐĞŶƚƌĞ͕�ĚΖĂďŽƌĚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂǇƐ͕�ŐĂŐŶĂŶƚ�
ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ǀŝůůĞƐ�ĚĞ�WĂůĞƐƚŝŶĞ͕�ƉƵŝƐ�ĂƵͲĚĞůă͘�>ĞƐ�ĂƉƀƚƌĞƐ�ƉŽƌƚğƌĞŶƚ�ůĞƵƌ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�
ĂĚĞƉƚĞƐ�ĚƵ�ũƵĚĂŢƐŵĞ͕�ĂƵǆƋƵĞůƐ�ŝůƐ�ƉƌĠƐĞŶƚğƌĞŶƚ�ůĞ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ĐŽŵŵĞ�ŶŽƵǀĞĂƵ͕�ŶŽŶ�ƉĂƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
ƐĞŶƐ�ĚΖƵŶĞ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ǀĞŶƵĞ�ĚΖĂŝůůĞƵƌƐ͕�ŵĂŝƐ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƋƵŝ�ƉĞƌƉĠƚƵĞ�Ğƚ�ĂĐĐŽŵƉůŝƚ�
ůĂ�ƉƌŽŵĞƐƐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�ĨĂŝƚĞ�ă��ďƌĂŚĂŵ͕�/ƐĂĂĐ�Ğƚ�:ĂĐŽď͘��ğƐ�ůĞ�ĚĠďƵƚ͕�ůĞ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ĞŶƚƌĞƚŝŶƚ�ĂǀĞĐ�ůĞ�
ũƵĚĂŢƐŵĞ�ƵŶĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚƵĞůůĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ�Ğƚ�ĚΖĂĐĐŽŵƉůŝƐƐĞŵĞŶƚ�;:Ğ�ŶĞ�ƐƵŝƐ�ƉĂƐ�ǀĞŶƵ�ƉŽƵƌ�ĂďŽůŝƌ͕�
ŵĂŝƐ�ƉŽƵƌ�ĂĐĐŽŵƉůŝƌ͕�Ěŝƚ�:ĠƐƵƐ�ůŽƌƐƋƵΖŝů�ĞƐƚ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĠ�ă�ƉƌŽƉŽƐ�ĚĞ�ůĂ�>Žŝ�ũƵŝǀĞͿ͕�ĚΖĂŶƚŝƚŚğƐĞ�Ğƚ�
ĚΖĂĨĨŝƌŵĂƚŝŽŶ͘�>Ă�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĨŽƌĐĠĞ�ĚĞƐ�ũƵŝĨƐ�ĂƵ�DŽǇĞŶ��ŐĞ�Ğƚ�ůĂ�ůŽŶŐƵĞ�ŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ůΖĂŶƚŝƐĠŵŝƚŝƐŵĞ�
;ďŝĞŶ�ƋƵΖŝů�Ăŝƚ�ĠƚĠ�ĐŽŶĚĂŵŶĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĐŚĞĨƐ�ĚĞ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ��ŐůŝƐĞƐͿ�ƉƌŽƵǀĞŶƚ�ƋƵĞ�ůΖĂŶƚŝƚŚğƐĞ�Ɖƌŝƚ�ǀŝƚĞ�ůĞ�
ĚĞƐƐƵƐ�ƐƵƌ�ůΖĂĨĨŝƌŵĂƚŝŽŶ͘��Ŷ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕�ŝů�ŶΖǇ�ĞƵƚ�ũĂŵĂŝƐ�ĚĞ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ƌƵƉƚƵƌĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ�ĞŶƚƌĞ�
ũƵĚĂŢƐŵĞ�Ğƚ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ͘�>Ă�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚΖƵŶ�ŶŽŵďƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚΖĠůĠŵĞŶƚƐ�ůŝĠƐ�ĂƵ�ũƵĚĂŢƐŵĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�
�ŝďůĞ�ƌĂƉƉĞůůĞ�ĂƵǆ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ͕�Ɛŝ�ďĞƐŽŝŶ�ĠƚĂŝƚ͕�ƋƵĞ�ĐĞůƵŝ�ƋƵΖŝůƐ�ǀĠŶğƌĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ůĞƵƌ�^ĞŝŐŶĞƵƌ�ĠƚĂŝƚ�ũƵŝĨ�
ůƵŝͲŵġŵĞ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵΖŚŽŵŵĞ͕�Ğƚ�ƋƵĞ�ůĞ�EŽƵǀĞĂƵ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚ�ĚĞ�ůΖ�ŶĐŝĞŶ�
dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ĂƵƋƵĞů�ŝů�ĨƵƚ�ĂŶŶĞǆĠ͘�

>Ğ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ĐŽŵŵĞŶĕĂ�ă�ƐΖĠůŽŝŐŶĞƌ�ĚĞ�ƐĞƐ�ƌĂĐŝŶĞƐ�ũƵŝǀĞƐ�ǀĞƌƐ�ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�//Ğ�ƐŝğĐůĞ͘��Ŷ�ĞĨĨĞƚ͕�ƵŶ�
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ŶŽƚĂďůĞ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵŝƐŝƚ�ĂůŽƌƐ�͗�>ĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ĚΖŽƌŝŐŝŶĞ�ŶŽŶͲũƵŝǀĞ͕�ĂƉƉĞůĠƐ�ůĞƐ�'ĞŶƚŝůƐ͕�
ĚĠƉĂƐƐğƌĞŶƚ�ĞŶ�ŶŽŵďƌĞ�ůĞƐ�ũƵŝĨƐ�ĐŽŶǀĞƌƚŝƐ�ĂƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ͘��Ğ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞ�ǀŝŶƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�
ůΖĂĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐĂŝŶƚ�WĂƵů͘�EĠ�ũƵŝĨ�Ğƚ�ƉƌŽĨŽŶĚĠŵĞŶƚ�ĞŶŐĂŐĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ũƵĚĂŢƐŵĞ͕�ŝů�ƐĞ�ĐŽŶǀĞƌƚŝƚ�ĂƵ�
ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�Ğƚ�ƐĞ�ƉĞƌĕƵƚ�ĐŽŵŵĞ�ůΖŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĚĠƐŝŐŶĠ�ƉĂƌ��ŝĞƵ�ƉŽƵƌ�ƉŽƌƚĞƌ�ůĂ�ƉĂƌŽůĞ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�ĂƵǆ�
'ĞŶƚŝůƐ͕�ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ĂƵǆ�ƉĂŢĞŶƐ͘��ΖĞƐƚ�ůƵŝ�ƋƵŝ�ĨŽƌŵƵůĂ͕�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ��ƉŠƚƌĞƐ�ĂĚƌĞƐƐĠĞƐ�ĂƵǆ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�
�ŐůŝƐĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ͕�ůĞƐ�ŝĚĠĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƚĞƌŵĞƐ�ƋƵŝ�ĐŽŶƐƚŝƚƵğƌĞŶƚ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ůΖĞƐƐĞŶƚŝĞů�ĚĞ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�
ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͘�^ĂŝŶƚ�WĂƵů�ĞƐƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ͕�ă�ũƵƐƚĞ�ƚŝƚƌĞ͕�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ͘��ŽŶ�
ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶƐ�ĂƉƌğƐ�ůƵŝ�ƐĞ�ĨŽŶĚğƌĞŶƚ�ƐƵƌ�ƐĞƐ��ƉŠƚƌĞƐ͕�ĐŽŶƐŝŐŶĠĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ůŽƌƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
EŽƵǀĞĂƵ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ͕�ƉŽƵƌ�ĠůĂďŽƌĞƌ�ůĞƵƌƐ�ŝĚĠĞƐ�Ğƚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�

>ĞƐ��ƉŠƚƌĞƐ�ĚĞ�ƐĂŝŶƚ�WĂƵů�Ğƚ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĚĂƚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĚĞƵǆ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ƐŝğĐůĞƐ�ŶŽƵƐ�ƌĠǀğůĞŶƚ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞƐ�ă�ůΖŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ��ŐůŝƐĞƐ͘�>ĞƐ��ƉŠƚƌĞƐ�ă�dŝŵŽƚŚĠĞ�Ğƚ�ă�dŝƚĞ�
ĂƚƚƌŝďƵĠĞƐ�ă�WĂƵů�;ă�ƚŽƌƚ͕�ƐĞůŽŶ�ůĞƐ�ĞǆĠŐğƚĞƐͿ�ĂƚƚĞƐƚĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚĠďƵƚƐ�ĚΖƵŶĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĨŽŶĚĠĞ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌƐ͕�ƉĂƌ�ŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ͕�ĚĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ĂƉƀƚƌĞƐ�;Ǉ�ĐŽŵƉƌŝƐ�WĂƵů�ůƵŝͲŵġŵĞͿ�ă�ĚĞƐ�
ĠǀġƋƵĞƐ͘�>ĞƐ�ƚĞƌŵĞƐ�ĚΖĠǀġƋƵĞ͕�ĚĞ�ƉƌġƚƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�ĚŝĂĐƌĞ�ĂƉƉĂƌĂŝƐƐĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ůΖĠƉŽƋƵĞ�
ĐŽŵŵĞ�ŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞĂďůĞƐ�Ğƚ�ůĂŝƐƐĞŶƚ�ă�ƉĞŶƐĞƌ�ƋƵΖŝů�ŶΖǇ�ĞƵƚ�ƉĂƐ͕�ĂƵ�ĚĠƉĂƌƚ͕�ĚĞ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ĐĞƐ�
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ŽƌĚƌĞƐ͘��Ğ�ŶΖĞƐƚ�ƋƵΖă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚƵ�///Ğ�ƐŝğĐůĞ�ƋƵĞ�ƐΖĂĨĨŝƌŵĂ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ͕�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠƐ�
ĐŽŵŵĞ�ůĞƐ�ĚŝŐŶĞƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƵƌƐ�ĚĞƐ�ĂƉƀƚƌĞƐ͕�ă�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ǀŝǀƌĞ�Ğƚ�ĚΖĞŶƐĞŝŐŶĞƌ�ƐĞůŽŶ�ůΖĠƚŚŝƋƵĞ�ĚĞ�
ĐĞƵǆͲĐŝ�Ğƚ�ĞŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ�ĂǀĞĐ�ůĞƵƌƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŶƚĞŶƵƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�EŽƵǀĞĂƵ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ĨŽŝ�ƚƌĂŶƐŵŝƐĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĂƉŽƐƚŽůŝƋƵĞƐ͘�

Ͳ >ĞƐ�ƉĞƌƐĠĐƵƚŝŽŶƐ�͗�

dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕�ůĞ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ĚƵƚ�ĚΖĂďŽƌĚ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ĐůĂŝƌĞŵĞŶƚ�ƐĂ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ă�ůΖŽƌĚƌĞ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ�ĠƚĂďůŝ͘�
YƵĂůŝĨŝĠĞ�ĚĞ�ƐĞĐƚĞ�ũƵŝǀĞ͕�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ƉƌŝŵŝƚŝǀĞ�ƉĂƌƚĂŐĞĂ�ůĞ�ƐƚĂƚƵƚ�ƌĠƐĞƌǀĠ�ĂƵ�ũƵĚĂŢƐŵĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�
ĚĞ�ůΖ�ŵƉŝƌĞ�ƌŽŵĂŝŶ͘�dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕�ĂǀĂŶƚ�ŵġŵĞ�ůĂ�ŵŽƌƚ�ĚĞ�ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�EĠƌŽŶ�ĞŶ�ϲϴ͕�ĞůůĞ�ĠƚĂŝƚ�ĚĠũă�



ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ�ĐŽŵŵĞ�ůΖĞŶŶĞŵŝ�ă�ĂďĂƚƚƌĞ͘�>ĞƐ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ƌĞƚĞŶƵĞƐ�ĐŽŶƚƌĞ�ƐĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ŶĞ�ĨƵƌĞŶƚ�ƉĂƐ�
ƚŽƵũŽƵƌƐ�ůĞƐ�ŵġŵĞƐ�Ğƚ�ƐĞ�ƚƌĂĚƵŝƐŝƌĞŶƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐĠĐƵƚŝŽŶƐ�ůŽĐĂůŝƐĠĞƐ͘�>Ă�
ůŽǇĂƵƚĠ�ĚĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ĂƵ�ƐĞŝŐŶĞƵƌ��ŝĞƵ�:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ�ĠƚĂŝƚ�ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ�ă�ůĞƵƌƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ǇĞƵǆ�ŝŶĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�
ĂǀĞĐ�ůĞ�ĐƵůƚĞ�ĚĞ�ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�ƌŽŵĂŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ĚŝĞƵ͘�>ĞƐ�ĞŵƉĞƌĞƵƌƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĂƚƚĂĐŚĠƐ�ĂƵǆ�
ƌĠĨŽƌŵĞƐ�Ğƚ�ă�ůΖƵŶŝƚĠ�ĚĞ�ůΖ�ŵƉŝƌĞ͕�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�dƌĂũĂŶ�Ğƚ�DĂƌĐ��ƵƌğůĞ͕�ĨƵƌĞŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĨĂƌŽƵĐŚĞƐ�
ƉĞƌƐĠĐƵƚĞƵƌƐ�ĚĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ƋƵŝ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĂŝĞŶƚ͕�ă�ůĞƵƌƐ�ǇĞƵǆ͕�ƵŶĞ�ƐĠƌŝĞƵƐĞ�ŵĞŶĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�
ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ƉƌŽũĞƚƐ͘�>ΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ůΖŝƐůĂŵ͕�ĂďŽŶĚĞ�ĞŶ�ĞǆĞŵƉůĞƐ�ƋƵŝ�
ŵŽŶƚƌĞŶƚ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ůΖŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĨŝŶŝƚ�ƉĂƌ�ƐĞƌǀŝƌ�ůĂ�ĐĂƵƐĞ�ƋƵΖĞůůĞ�ǀŽƵůĂŝƚ�ĂďĂƚƚƌĞ͘�^ĞůŽŶ�dĞƌƚƵůůŝĞŶ͕�ƵŶ�
ĚĞƐ�ƉğƌĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͕�ůĞ�ƐĂŶŐ�ĚĞƐ�ŵĂƌƚǇƌƐ�ĚĞǀŝĞŶƚ�ůĂ�ƐĞŵĞŶĐĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͘��Ƶ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�/sĞ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞ�
ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ƐΖĠƚĂŝƚ�ƚĞůůĞŵĞŶƚ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠ�Ğƚ�ĐŽŶƐŽůŝĚĠ�ƋƵΖŝů�ĚĞǀŝŶƚ�ƵƌŐĞŶƚ�ƐŽŝƚ�ĚĞ�ůΖĠůŝŵŝŶĞƌ͕�ƐŽŝƚ�ĚĞ�
ůΖĂĐĐĞƉƚĞƌ�ƵŶĞ�ĨŽŝƐ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ͘�>ΖĞŵƉĞƌĞƵƌ��ŝŽĐůĠƚŝĞŶ�ƚĞŶƚĂ�ǀĂŝŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĞ�ĚĠƚƌƵŝƌĞ͘�>ΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�
�ŽŶƐƚĂŶƚŝŶ�ůĞ�ƌĞĐŽŶŶƵƚ�Ğƚ�ĨŽŶĚĂ�ĂŝŶƐŝ�ƵŶ�ĞŵƉŝƌĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ͘�

Ͳ >Ă�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ŽĨĨŝĐŝĞůůĞ�͗�

>Ă�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶ�ƉƌŽĐƵƌĂ�ă�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƵŶĞ�ƉůĂĐĞ�ĚĞ�ĐŚŽŝǆ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ͕�Žƶ�ŝů�ĚĞǀŝŶƚ�
ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ƉůƵƐ�ŚŽŶŽƌĂďůĞ�ĚΖġƚƌĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ�ƋƵĞ�ĚĞ�ŶĞ�ƉĂƐ�ůΖġƚƌĞ͘�dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕�ůĞƐ�ƉƌĠĐĞƉƚĞƐ�ĠƚŚŝƋƵĞƐ�
ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ƐΖĞŶ�ƌĞƐƐĞŶƚŝƌĞŶƚ�Ğƚ�ůΖŽŶ�ĐƌƵƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ͕�ƉŽƵƌ�ƉƌĠƐĞƌǀĞƌ�ůΖŝŶƚĠŐƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ŝŵƉĠƌĂƚŝĨƐ�ŵŽƌĂƵǆ�
ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͕�ĚĞ�ƐĞ�ƌĞƚŝƌĞƌ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�;Ğƚ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŝŵƉůĂŶƚĠĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ͕�ƋƵŝ�ĂǀĂŝƚ�ĨŝŶŝ�ƉĂƌ�ġƚƌĞ�ĚƵ�
ŵŽŶĚĞͿ�ƉŽƵƌ�ƐƵŝǀƌĞ�ƉůĞŝŶĞŵĞŶƚ�ůĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͕�Ğƚ�ŵĞŶĞƌ�ƵŶĞ�ǀŝĞ�ĚĞ�ŵŽŝŶĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ͘��ƉƌğƐ�
ƐĂ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚĠƐĞƌƚ�ĠŐǇƉƚŝĞŶ͕�Žƶ�ƐĞ�ƌĞƚŝƌĂ�ůΖĞƌŵŝƚĞ�ƐĂŝŶƚ��ŶƚŽŝŶĞ͕�ůĞ�ŵŽŶĂĐŚŝƐŵĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ�
ĂƉƉĂƌƵƚ�ĐŽŵŵĞ�ƐƵďƐƚŝƚƵƚ�ĚƵ�ŵĂƌƚǇƌĞ�Ğƚ�ĂƚƚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůΖŝŵŵŝŶĞŶƚĞ�ĨŝŶ�ĚĞƐ�ƚĞŵƉƐ͘�/ů�ƐΖĠƚĞŶĚŝƚ�ă�ĚĞ�
ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ƌĠŐŝŽŶƐ�ĚĞ�ůΖ�ŵƉŝƌĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞ�/sĞ ƐŝğĐůĞ�Ğƚ�ůĞ�sĞ ƐŝğĐůĞ͘��ĞƐ�ŵŽŝŶĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�
ƐΖĂĚŽŶŶğƌĞŶƚ�ă�ůĂ�ƉƌŝğƌĞ͕�ă�ůΖĂƐĐĠƚŝƐŵĞ�Ğƚ�ĂƵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŶŽŶ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌĠŐŝŽŶƐ�ŐƌĞĐƋƵĞƐ�Ğƚ�
ůĂƚŝŶĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŵƉŝƌĞ�ŵĂŝƐ�ďŝĞŶ�ĂƵͲĚĞůă�ĚĞ�ƐĞƐ�ĨƌŽŶƚŝğƌĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂůĞƐ͕�ĂƵ�ĐƈƵƌ�ŵġŵĞ�ĚĞ�ůΖ�ƐŝĞ͘�/ůƐ�
ĐŽŶƐƚŝƚƵğƌĞŶƚ͕�ă�ůΖĠƉŽƋƵĞ�ďǇǌĂŶƚŝŶĞ�ƉƵŝƐ�ă�ůΖĠƉŽƋƵĞ�ŵĠĚŝĠǀĂůĞ͕�ůĂ�ĨŽƌĐĞ�ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ�ůĂ�ƉůƵƐ�ƉƵŝƐƐĂŶƚĞ�
Ğƚ�ůĂ�ƐĞƵůĞ�ĂƉƚĞ�ă�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐĞƌ�ůĞƐ�ŶŽŶͲĐƌŽǇĂŶƚƐ͕�ă�ŝŶƐƵĨĨůĞƌ�ƵŶ�ƌĞŶŽƵǀĞĂƵ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐƵůƚĞ͕�ĚĂŶƐ�ůĂ�
ƉƌĠĚŝĐĂƚŝŽŶ�Ğƚ͕�ŵĂůŐƌĠ�ůĞƵƌ�ĂŶƚŝͲŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůŝƐŵĞ�ĨĂƌŽƵĐŚĞ͕�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�Ğƚ�ůΖĠƌƵĚŝƚŝŽŶ͘�>Ă�ƉůƵƉĂƌƚ�
ĚĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ĚΖĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ĚŽŝǀĞŶƚ�ůĞƵƌ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ă�ůΖĂĐƚŝǀŝƚĠ�ĚĞƐ�ŵŽŝŶĞƐ͘�

Ͳ >ĞƐ��ŽŶĐŝůĞƐ�͗�

Σ�WƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�͗�

>ĞƐ��ŽŶĐŝůĞƐ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞƐ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ă�ůΖŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ�ĚƵ�
ƉĂƉĞ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�ďƵƚ�ĚΖƵŶĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ZĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�Ğƚ�ĚΖƵŶĞ�ĠůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ�
ĐŽůůĠŐŝĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͘�
�ĞƐ�ĐŽŶĐŝůĞƐ�ƐŽŶƚ�ƋƵĂůŝĨŝĠƐ�ĚΖƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞƐ�ĐĂƌ�ŝůƐ�ƐŽŶƚ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůƐ͘�hŶ�ĐŽŶĐŝůĞ�ƌĠƵŶŝƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ�
ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶƚŝĞƌ͕�ŝů�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůĂ�ƉůƵƐ�ŚĂƵƚĞ�ĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͘�>Ğ�ƉĂƉĞ�ĚŽŝƚ�ĐŽŶǀŽƋƵĞƌ�ůĞ�ĐŽŶĐŝůĞ͕�ůĞ�
ƉƌĠƐŝĚĞƌ�ůƵŝͲŵġŵĞ�ŽƵ�ůĞ�ĨĂŝƌĞ�ƉƌĠƐŝĚĞƌ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĚĞ�ƐĞƐ�ůĠŐĂƚƐ͘�/ů�ƉĞƵƚ�ůĞ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĞƌ͕�ůĞ�ƐƵƐƉĞŶĚƌĞ�ŽƵ�ůĞ�
ĚŝƐƐŽƵĚƌĞ͘�/ů�ĚŽŝƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ĂƉƉƌŽƵǀĞƌ�ůĞƐ�ĚĠĐƌĞƚƐ͘��ĞƵǆͲĐŝ�ŶΖŽŶƚ�ĚĞ�ǀĂůĞƵƌ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ�ƋƵĞ�ƐΖŝůƐ�
ƐŽŶƚ�ĂƉƉƌŽƵǀĠƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉĂƉĞ͕�ĐŽŶĨŝƌŵĠƐ�ƉĂƌ�ůƵŝ�Ğƚ�ƉƌŽŵƵůŐƵĠƐ�ƐƵƌ�ƐŽŶ�ŽƌĚƌĞ͘�>ĞƐ�ĂĐƚĞƐ�ĚƵ�ĐŽŶĐŝůĞ�
ƌĞǀġƚĞŶƚ�ƵŶ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�ĚΖŝŶĨĂŝůůŝďŝůŝƚĠ�ƐΖŝůƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚ�ůĂ�ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�ĚΖƵŶĞ�ǀĠƌŝƚĠ�ĚĞ�ĨŽŝ͘�>Ğ�ƉĂƉĞ�ĐŚŽŝƐŝƚ�
ůĞƐ�ƐƵũĞƚƐ�ĚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĚƵ�ĐŽŶĐŝůĞ͕�ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ�ůĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ĞŶ�ƉƌŽƉŽƐĞƌ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ĂǀĞĐ�ƐŽŶ�
ĂƉƉƌŽďĂƚŝŽŶ͘��ĞƚƚĞ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞ�ƵŶŝƚĠ�ĚĞ�ǀƵĞ�ŶΖĞƐƚ�ƵŶ�ŽďƐƚĂĐůĞ͕�Ŷŝ�ă�ůΖŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ�Ŷŝ�ă�ůΖŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�
ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ĚĂŶƐ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ͕�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĐŽŶĐŝůĞƐ�ĐŽŶŶƵƌĞŶƚ�ĚĞ�ĨŽƌƚĞƐ�ƚĞŶƐŝŽŶƐ͕�ƚĂŶƚ�
ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ͘�

>Ζ�ŐůŝƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŠƚ�ǀŝŶŐƚ�Ğƚ�ƵŶ�ĐŽŶĐŝůĞƐ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞƐ͘�>Ζ�ŐůŝƐĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ�ŶĞ�ƌĞƚŝĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�
ŚƵŝƚ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ĐŽŶĐŝůĞƐ�ĂŶƚĠƌŝĞƵƌƐ�ă�ůĂ�ƐĠƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚΖKƌŝĞŶƚ�Ğƚ�ĚΖKĐĐŝĚĞŶƚ�ĞŶ�ϭϬϱϰ͕�ůĞƐ�
�ŐůŝƐĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞƐ�Ğƚ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĂŶŐůŝĐĂŶĞ�ŶĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ĐŽŶĐŝůĞƐ͘�

>ĞƐ�ŚƵŝƚ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ĐŽŶĐŝůĞƐ�ƐĞ�ƚŝŶƌĞŶƚ�ĞŶ�KƌŝĞŶƚ͘�/ůƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ĐŽŶǀŽƋƵĠƐ�ƉĂƌ�ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�ĂǀĞĐ�ůΖĂĐĐŽƌĚ�ŽƵ�
ă�ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚƵ�ƉĂƉĞ͘�^ΖŝůƐ�ŶĞ�ƐĞ�ƚŝŶƌĞŶƚ�ƉĂƐ�ƚŽƵƐ�ĞŶ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚƵ�ƉĂƉĞ�ŽƵ�ĚĞ�ƐĞƐ�ůĠŐĂƚƐ͕�ŝůƐ�ĨƵƌĞŶƚ�
ŶĠĂŶŵŽŝŶƐ�ƐŝŐŶĠƐ�ĞŶ�ƉƌŝŽƌŝƚĠ�ƉĂƌ�ĐĞƵǆͲĐŝ͘�

>ĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ĐŽŶĐŝůĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ƐŽŶƚ�ƌĞĕƵƐ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ͕�ůĞƐ�



ŽƌƚŚŽĚŽǆĞƐ͕�ůĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂŶŐůŝĐĂŶƐ͘�/ůƐ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ�ůĞ�ĨŽŶĚĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͘�

sŽŝĐŝ�ůĂ�ůŝƐƚĞ�ĚĞ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶĐŝůĞƐ�͗�

Σ�>Ğ��ŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�EŝĐĠĞ�/�;ϯϮϱͿ�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�/ůǌŶŝŬ�ĞŶ�dƵƌƋƵŝĞ�͗�

^ŝ�ůΖŽŶ�ƉĂƌůĞ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĚĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�:ĠƌƵƐĂůĞŵ�ĐŽŵŵĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ƉŽƵƌ�
ĚĠƐŝŐŶĞƌ�ůĞ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĂƉƀƚƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂŶĐŝĞŶƐ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�WŝĞƌƌĞ�Ğƚ�:ĂĐƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�
ůĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ŶĂŝƐƐĂŶƚ�ĂƵ�ũƵĚĂŢƐŵĞ�Ğƚ�ă�ƐĞƐ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ͕�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĂƵ�ƐĞŶƐ�
ƉƌŽƉƌĞ�ĚƵ�ƚĞƌŵĞ�ĨƵƚ�ůĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�EŝĐĠĞ�/�ĐŽŶǀŽƋƵĠ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƉĂƌ�
�ŽŶƐƚĂŶƚŝŶ͘��ŽŶƚƌĞ��ƌŝƵƐ͕�ŝů�ĚĠĨŝŶŝƚ�ůĂ�ĚŝǀŝŶŝƚĠ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͘�/ů�ĠƚĂďůŝƚ�ůĞ�ƐǇŵďŽůĞ�ĚĞ�ĨŽŝ�;ĐƌĞĚŽͿ�Ěŝƚ�ƐǇŵďŽůĞ�
ĚĞ�EŝĐĠĞ͕�Ğƚ�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ůĂ�ĐŽŶƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůŝƚĠ�ĚƵ�WğƌĞ�Ğƚ�ĚƵ�&ŝůƐ�͗�ůĞ�&ŝůƐ�ĞƐƚ�ĚĞ�ŵġŵĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ƋƵĞ�ůĞ�
WğƌĞ͕�ŝů�ĞƐƚ��ŝĞƵ�ůƵŝͲŵġŵĞ͘�

�Ğ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĐŽŶĐŝůĞ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞ�ĨƵƚ�ĐŽŶǀŽƋƵĠ�ƉĂƌ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶ�ϭĞƌ͕�ĞŵƉĞƌĞƵƌ�ĚĞ�ZŽŵĞ͕�ƉŽƵƌ�ƌĠŐůĞƌ�ůĞ�
ĐŽŶĨůŝƚ�ĂƌŝĞŶ�ƐƵƌ�ůΖŝĚĞŶƚŝƚĠ�ĚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĚĞ�:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ͘�^Ƶƌ�ůĞƐ�ϭϴϬϬ�ĠǀġƋƵĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŵƉŝƌĞ�ƌŽŵĂŝŶ͕�ϯϭϴ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉğƌĞŶƚ�ĂƵ�ĐŽŶĐŝůĞ͘�>Ğ�ƐǇŵďŽůĞ�ĚĞ�EŝĐĠĞ�ƋƵŝ�ĚĠĨŝŶŝƚ�ůĞ�&ŝůƐ�ĐŽŵŵĞ�ĐŽŶƐƵďƐƚĂŶƚŝĞů�ĂƵ�WğƌĞ͕�ĨƵƚ�
ĂĚŽƉƚĠ�ĐŽŵŵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ůĂ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨĨŝĐŝĞůůĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ĚŝǀŝŶŝƚĠ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͘�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĨŝǆĂ�
ĂƵƐƐŝ�ůĂ�ĐĠůĠďƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�WąƋƵĞƐ�ĂƵ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ƋƵŝ�ƐƵŝƚ�ůĂ�WąƋƵĞ�ũƵŝǀĞ�Ğƚ�ĐŽŶĨĠƌĂ�ă�ůΖĠǀġƋƵĞ�ĚΖ�ůĞǆĂŶĚƌŝĞ�
ƵŶĞ�ĂƵƚŽƌŝƚĠ�ƐƵƌ�ůΖKƌŝĞŶƚ�ƐĞŵďůĂďůĞ�ă�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ƋƵĂƐŝ�ƉĂƚƌŝĂƌĐĂůĞ�ĚĞ�ZŽŵĞ�ŵĂŝƐ�ƋƵŝ�ŶΖĠƚĂŝƚ�ƉĂƐ͕�
ĐŽŵŵĞ�ŝů�ůΖĂ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĠƚĠ�ƉƌĠƚĞŶĚƵ͕�ĠŐĂůĞ�ă�ĐĞůůĞ�ĚƵ�ƉĂƉĞ͘�dĞůůĞ�ĨƵƚ�ůΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĚĞƐ�ƉĂƚƌŝĂƌĐĂƚƐ�ƋƵŝ�
ĂƉƉĂƌƵƌĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�/�;ϯϴϭͿ�͗�

/ů�ǀŝƚ�ůΖĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ƐǇŵďŽůĞ�ĚĞ�EŝĐĠĞͲ�ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�Ğƚ�ŽƉĠƌĂ�ůĂ�ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŽŶƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůΖ�ƐƉƌŝƚ�ƐĂŝŶƚ�ĂǀĞĐ�ůĞ�WğƌĞ�͗�ůΖ�ƐƉƌŝƚ�ƐĂŝŶƚ�ĞƐƚ��ŝĞƵ�ůƵŝͲŵġŵĞ͘��ƵĐƵŶ�ĠǀġƋƵĞ�ůĂƚŝŶ�
ŶΖǇ�ĨƵƚ�ĐŽŶǀŽƋƵĠ�Ŷŝ�ƉƌĠƐĞŶƚ͘�ŝů�ĨƵƚ�ĐŽŶǀŽƋƵĠ�ƉĂƌ�dŚĠŽĚŽƐĞ�ϭĞƌ͕�ĞŵƉĞƌĞƵƌ�ƌŽŵĂŝŶ͘�>ĞƐ�ĐĞŶƚ�ĐŝŶƋƵĂŶƚĞ�
ĠǀġƋƵĞƐ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ�ĂƵ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĐŽŶĚĂŵŶğƌĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ŚĠƌĠƚŝƋƵĞƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƐĞĐƚĞƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ͕�
ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĂƌŝĞŶƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵĂŶŝĐŚĠĞŶƐ͕�ƌĠĂĨĨŝƌŵğƌĞŶƚ�ůĞƐ�ƌĠƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ĂĚŽƉƚĠĞƐ�ĂƵ�ĐŽŶĐŝůĞ�EŝĐĠĞ�/͕�
ĚĠĨŝŶŝƌĞŶƚ�ůĞ�^ĂŝŶƚͲ�ƐƉƌŝƚ�ĐŽŵŵĞ�ĠƚĂŶƚ�ĐŽŶƐƵďƐƚĂŶƚŝĞů�ĂƵ�WğƌĞ�Ğƚ�ĂƵ�&ŝůƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĚŝǀŝŶĞ�dƌŝŶŝƚĠ�Ğƚ�
ƉƌŽĐůĂŵğƌĞŶƚ�ƋƵĞ�ůΖĠǀġƋƵĞ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�ǀĞŶĂŝƚ�ĞŶ�ƐĞĐŽŶĚ�ĂƉƌğƐ�ůΖĠǀġƋƵĞ�ĚĞ�ZŽŵĞ�ĚĂŶƐ�ůΖŽƌĚƌĞ�
ĚĞƐ�ƉƌĠƐĠĂŶĐĞƐ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚΖ�ƉŚğƐĞ�;ϰϯϭͿ�͗�

/ů�ƉƌŽĐůĂŵĂ�DĂƌŝĞ�ŵğƌĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�ĚƵ�ĨĂŝƚ�ĚĞ�ůΖƵŶŝĐŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĚĞ�:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ͘�>Ğ�ƐǇŵďŽůĞ�
ĚΖ�ƉŚğƐĞ�ĨƵƚ�ƌĠĚŝŐĠ�ĞŶ�ϰϯϯ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ��ŚĂůĐĠĚŽŝŶĞ�;ϰϱϭͿ�͗�

/ů�ǀŝƚ�ůĂ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚΖƵŶĞ�ĚŽƵďůĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�͗�EĂƚƵƌĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ�Ğƚ�ŶĂƚƵƌĞ�
ĚŝǀŝŶĞ͘�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĐŽŶĚĂŵŶĂ��ƵƚǇĐŚğƐ�ĐŽŵŵĞ�ŚĠƌĠƚŝƋƵĞ͕�ŝů�ƉƌƀŶĂŝƚ�ůĞ�ŵŽŶŽƉŚǇƐŝƐŵĞ�Ğƚ�ŶĞ�
ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�ĚŝǀŝŶĞ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͘�^ĞůŽŶ�ůƵŝ͕�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ�ƐΖĠƚĂŝƚ�ĨŽŶĚƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�
ŶĂƚƵƌĞ�ĚŝǀŝŶĞ͕�ĚΖŽƶ�ůĞ�ŶŽŵ�ĚĞ�ŵŽŶŽƉŚǇƐŝƐŵĞ�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�//�;ϱϱϯͿ�͗�

/ů�ƌĠĂĨĨŝƌŵĂ�ƵŶĞ�ĚŽƵďůĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĚĂŶƐ�ůΖƵŶŝƋƵĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͗�ůĞ��ŚƌŝƐƚ�ĞƐƚ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ŚŽŵŵĞ�Ğƚ�
�ŝĞƵ͘�
/ů�ĨƵƚ�ĐŽŶǀŽƋƵĠ�ƉĂƌ�ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�ďǇǌĂŶƚŝŶ�:ƵƐƚŝŶŝĞŶ�ϭĞƌ ƉŽƵƌ�ĠƚƵĚŝĞƌ�ůĞƐ�dƌŽŝƐ��ŚĂƉŝƚƌĞƐ͕�ŶŽŵ�ĚŽŶŶĠ�ă�
ƚƌŽŝƐ�ŽƵǀƌĂŐĞƐ�ĚĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶƐ�ŐƌĞĐƐ͕�dŚĠŽĚŽƌĞ�ĚĞ�DŽƉƐƵĞƐƚĞ͕�dŚĠŽĚŽƌĞƚ�ĚĞ��Ǉƌ�Ğƚ�/ďĂƐ�ĚΖ�ĚĞƐƐĞ͘��ĞƐ�
ĠĐƌŝƚƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�ĂƉƉƌŽƵǀĠƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞ��ŚĂůĐĠĚŽŝŶĞ͘�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�ϱϱϯ�ĐŽŶĚĂŵŶĂ�
ůĞƐ�dƌŽŝƐ��ŚĂƉŝƚƌĞƐ�Ğƚ�ũĞƚĂ�ůΖĂŶĂƚŚğŵĞ�ƐƵƌ�ůĞƵƌƐ�ĂƵƚĞƵƌƐ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�///�;ϲϴϬͲϲϴϭͿ�͗�



/ů�ĂĨĨŝƌŵĂ�ůĂ�ĚŽƵďůĞ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�͗�ůĞ��ŚƌŝƐƚ�ƉŽƐƐğĚĞ�ƵŶĞ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚŝǀŝŶĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�
ǀŽůŽŶƚĠ�ŚƵŵĂŝŶĞ͘�
/ů�ƐĞ�ƌĠƵŶŝƚ�ă�ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶ�/s͕�ĞŵƉĞƌĞƵƌ�ďǇǌĂŶƚŝŶ͕�ƉŽƵƌ�ĐŽŶĚĂŵŶĞƌ�ůĞ�ŵŽŶŽƚŚĠůŝƐŵĞ͕�
ƵŶĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ƋƵŝ�ƉƌĠƚĞŶĚĂŝƚ�ƋƵĞ�:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ�ŶΖĂǀĂŝƚ�ƋƵΖƵŶĞ�ƐĞƵůĞ�ǀŽůŽŶƚĠ͕�ůĂ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚŝǀŝŶĞ͕�ŵġŵĞ�
ƐΖŝů�ĂǀĂŝƚ�ĚĞƵǆ�ŶĂƚƵƌĞƐ�;ŚƵŵĂŝŶĞ�Ğƚ�ĚŝǀŝŶĞͿ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�/s�;ϲϵϭͿ�͗�

/ů�ĨƵƚ�ĐŽŶǀŽƋƵĠ�ƉĂƌ�:ƵƐƚŝŶŝĞŶ�//͕�ĞŵƉĞƌĞƵƌ�ďǇǌĂŶƚŝŶ͕�ƉŽƵƌ�ŝŵƉŽƐĞƌ�ă�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƵŶ�ĐŽĚĞ�ůĠŐŝƐůĂƚŝĨ͘��Ğ�ĐŽĚĞ�
Ĩŝƚ�ƉĂƌƚŝĞ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ĚƵ�ĚƌŽŝƚ�ĐĂŶŽŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ͕�ŵĂŝƐ�ĨƵƚ�ƌĞũĞƚĠ�ƉĂƌ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĞŶ�KĐĐŝĚĞŶƚ͘��Ğ�
ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�ϲϵϭ�ĠƚĂŝƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ�ĞŶ�KƌŝĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ƐƵŝƚĞ�ĂƵǆ�ĐŽŶĐŝůĞƐ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞƐ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚƐ�;ůĞ�
ĐŝŶƋƵŝğŵĞ�Ğƚ�ůĞ�ƐŝǆŝğŵĞͿ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�s�;ϳϱϰͿ�͗�

/ů�ĨƵƚ�ƌĠƵŶŝ�ƉĂƌ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶ�s͕�ĞŵƉĞƌĞƵƌ�ďǇǌĂŶƚŝŶ͕�ƉŽƵƌ�ƌĠƐŽƵĚƌĞ�ůĂ�ƋƵĞƌĞůůĞ�ĚĞƐ�ŝĐŽŶŽĐůĂƐƚĞƐ͘�>Ğ�
ĐŽŶĐŝůĞ�ĐŽŶĚĂŵŶĂ�ůĞ�ĐƵůƚĞ�ĚĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ĐĞƚƚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĨƵƚ�ƌĞũĞƚĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞ�ĚĞ�
EŝĐĠĞ�//͕�Ğƚ�ůĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�ϳϱϰ�ŶĞ�ĨƵƚ�ƉĂƐ�ƌĞĐŽŶŶƵ�ĞŶ�KĐĐŝĚĞŶƚ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�EŝĐĠĞ�//�;ϳϴϳͿ�͗�

/ů�ĞƵƚ�ůŝĞƵ�ůŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŝƐĞ�ŝĐŽŶŽĐůĂƐƚĞ�Ğƚ�ĐŽŶĚĂŵŶĂ�ůΖŝĐŽŶŽĐůĂƐŵĞ�ƉŽƵƌ�ŚĠƌĠƐŝĞ͘�
>Ă�ĐƌŝƐĞ�ŝĐŽŶŽĐůĂƐƚĞ�ƐƵƐĐŝƚĂ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ƉůƵƐ�ĚΖƵŶ�ƐŝğĐůĞ�;ϳϮϲͲϴϰϯͿ�ĚĞƐ�ǀĂŐƵĞƐ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞƐ�ĚĞ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�Ğƚ�
ĚĞ�ƉĞƌƐĠĐƵƚŝŽŶƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ďǇǌĂŶƚŝŶĞ͘��ůůĞ�ŽƉƉŽƐĂŝƚ�ĚĞƵǆ�ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ă�ƉƌŽƉŽƐ�
ĚĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͘�^ĞůŽŶ�ůĞƐ�ŝĐŽŶŽĐůĂƐƚĞƐ�;ĞŶ�ŐƌĞĐ͕�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ďƌŝƐĞŶƚ�ůĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ͕�ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ůĞƐ�
ŝĐƀŶĞƐ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͕�ĚĞ�ůĂ�sŝĞƌŐĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƐĂŝŶƚƐͿ͕�ůĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ŶĠĐĞƐƐĂŝƌĞŵĞŶƚ�ŚĠƌĠƚŝƋƵĞƐ�
ƉƵŝƐƋƵΖĞůůĞƐ�ƐĠƉĂƌĂŝĞŶƚ�ŽƵ�ĐŽŶĨŽŶĚĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ŶĂƚƵƌĞƐ�ŚƵŵĂŝŶĞ�Ğƚ�ĚŝǀŝŶĞ�ĚƵ�^ĂƵǀĞƵƌ͘�^ĞůŽŶ�ůĞƐ�
ŝĐŽŶŽĚƵůĞƐ͕�ůĞƐ�ŝĐƀŶĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĚĞƐ�ƐŝŐŶĞƐ�ǀŝƐŝďůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂŶĐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƚŝğƌĞ�ƌĞŶĚƵĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ƉĂƌ�ůΖŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͘�

/ů�ĨƵƚ�ůĞ�ƐĞƉƚŝğŵĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞ͘��ŽŶǀŽƋƵĠ�ƉĂƌ�/ƌğŶĞ͕�ŝŵƉĠƌĂƚƌŝĐĞ�ĚΖKƌŝĞŶƚ͕�ŝů�ĂƚƚŝƌĂ�ϯϱϬ�
ĠǀġƋƵĞƐ͕�ďǇǌĂŶƚŝŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ͘�DĂůŐƌĠ�ůĞƐ�ǀŝƌƵůĞŶƚĞƐ�ŽďũĞĐƚŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ŝĐŽŶŽĐůĂƐƚĞƐ͕�ůĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�
ƌĞĐŽŶŶƵƚ�ůĞ�ďŝĞŶͲĨŽŶĚĠ�ĚĞ�ůĂ�ǀĠŶĠƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ�Ğƚ�ŽƌĚŽŶŶĂ�ůĞƵƌ�ƌĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�
ĠŐůŝƐĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŵƉŝƌĞ�ƌŽŵĂŝŶ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�/s�;ϴϲϵͲϴϳϬͿ�͗�

/ů�ŵĂƌƋƵĂ�ůĂ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚĞ�ZŽŵĞ�Ğƚ�ĐĞůůĞ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ͘�/ů�ĚĠĐůĂƌĂ�ůĂ�ĚĠƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚƵ�
ƉĂƉĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƋƵĞƌĞůůĞ�ĂƵ�ƐƵũĞƚ�ĚĞ�ůΖĠůĞĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ƉĂƚƌŝĂƌĐŚĞ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ͕�WŚŽƚŝƵƐ͘�/ů�ĐŽŶĚĂŵŶĂ�
ƚŽƵƚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĂƵ�ƐǇŵďŽůĞ�ĚĞ�EŝĐĠĞ�Ğƚ�ƉĂƌ�ůăͲŵġŵĞ�ůĂ�ŵĞŶƚŝŽŶ�ĚƵ�&ŝůŝŽƋƵĞ͘�>Ζ�ƐƉƌŝƚ�ƐĂŝŶƚ�ƉƌŽĐğĚĞ�
ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ĚƵ�WğƌĞ�Ğƚ�ŶŽŶ�ĚƵ�&ŝůƐ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�s/�;ϴϲϵͲϴϳϬͿ�͗�

�ŽŶƐŝĚĠƌĠ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ƋƵĂƚƌŝğŵĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�ƉĂƌ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚΖKĐĐŝĚĞŶƚ�Ğƚ�ƌĞĐŽŶŶƵ�ĐŽŵŵĞ�
ůĞ�ŚƵŝƚŝğŵĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞ͕�ŝů�ĨƵƚ�ƌĠƵŶŝ�ƉĂƌ�ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�ďǇǌĂŶƚŝŶ��ĂƐŝůĞ�ϭĞƌ ƉŽƵƌ�ĐŽŶĨŝƌŵĞƌ�ůĂ�
ĚĠƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚĞ�WŚŽƚŝŽƐ͕�ƉĂƚƌŝĂƌĐŚĞ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ͘�WŚŽƚŝŽƐ͕�ƋƵŝ�ĠƚĂŝƚ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŝŶƐƚŝŐĂƚĞƵƌ�ĚƵ�
ƐĐŚŝƐŵĞ�ĚƵ�/yĞ ƐŝğĐůĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĚΖKƌŝĞŶƚ�Ğƚ�ĚΖKĐĐŝĚĞŶƚ͕�ĨƵƚ�ĚĠƉŽƐĠ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ĨŽƌŵĞůůĞ͘��Ğ�
ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�ϴϲϵͲϴϳϬ�ŶĞ�ĨƵƚ�ƉĂƐ�ƌĞĐŽŶŶƵ�ƉĂƌ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚΖKƌŝĞŶƚ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�s//�;ϴϳϵͿ�͗�

ZĞĐŽŶŶƵ�ĞŶ�KƌŝĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ŚƵŝƚŝğŵĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͕�ŝů�ĨƵƚ�ƌĠƵŶŝ�ƉĂƌ�WŚŽƚŝŽƐ͕�ƋƵŝ�
ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ƌĠƚĂďůŝ�ĐŽŵŵĞ�ƉĂƚƌŝĂƌĐŚĞ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�ůΖĂŶŶĠĞ�ƉƌĠĐĠĚĞŶƚĞ͘��Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ͕�ƋƵŝ�ƌĠƉƵĚŝĂ�
ĐĞůƵŝ�ĚĞ�ϴϲϵͲϴϳϬ͕�ŶĞ�ĨƵƚ�ƉĂƐ�ƌĞĐŽŶŶƵ�ƉĂƌ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚΖKĐĐŝĚĞŶƚ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�>ĂƚƌĂŶ�/�;ϭϭϮϯͿ�͗�



/ů�ƐΖĞĨĨŽƌĕĂ�ĚĞ�ůƵƚƚĞƌ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�ƐŝŵŽŶŝĞ�;ƚƌĂĨŝĐ�ĚĞƐ�ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂĐƚĞƐ�ĚƵ�ĐƵůƚĞͿ͕�
ĐŽŶƚƌĞ�ůĞ�ŶŝĐŽůĂŢƐŵĞ�;ŵĂƌŝĂŐĞ�Ğƚ�ĐŽŶĐƵďŝŶĂŐĞ�ĚĞƐ�ƉƌġƚƌĞƐͿ͕�ĐŽŶƚƌĞ�ůΖŝŶĨĠŽĚĂƚŝŽŶ�;ĂůŝĠŶĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ďŝĞŶƐ�
ĚΖ�ŐůŝƐĞ�ă�ƵŶĞ�ĂƵƚŽƌŝƚĠͿ�Ğƚ�ĐŽŶƚƌĞ�ůΖŝŶǀĞƐƚŝƚƵƌĞ�ůĂŢƋƵĞ�;ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂďďĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�
ƌŽŝƐͿ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�>ĂƚƌĂŶ�//�;ϭϭϯϵͿ�͗�

/ů�ůƵƚƚĂ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞ�ŶŝĐŽůĂŢƐŵĞ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�>ĂƚƌĂŶ�///�;ϭϭϳϵͿ�͗�

/ů�ǀŝƚ�ůĂ�ĐŽŶĚĂŵŶĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐĂƚŚĂƌĞƐ͘�>ĞƐ�ĐĂƚŚĂƌĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚĞƐĐĞŶĚĂŶƚƐ�ĚΖƵŶĞ�ĂŶĐŝĞŶŶĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�
ĚƵĂůŝƐƚĞ͘�^ĞůŽŶ�ĞƵǆ͕�ĚĞƵǆ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞƐ�ŽƵ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ƐĞ�ůŝǀƌĞŶƚ�ƵŶĞ�ůƵƚƚĞ�ŝŵƉůĂĐĂďůĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ͕�ĚΖƵŶ�
ĐƀƚĠ͕�ůĞ�ďŝĞŶ�ĚΖŽƶ�ƉƌŽĐğĚĞ�ƚŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ůƵŵŝğƌĞ�Ğƚ�ĞƐƉƌŝƚ͕�ĚĞ�ůΖĂƵƚƌĞ͕�ůĞ�ŵĂů�ĚΖŽƶ�ǀŝĞŶƚ�ƚŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵŝ�
ĞƐƚ�ŵĂƚŝğƌĞ͘�WŽƵƌ�ƐĞ�ůŝďĠƌĞƌ�ĚƵ�ŵĂů͕�ŝů�ĨĂƵƚ�ƐĞ�ůŝďĠƌĞƌ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ĚƵ�ĐŽƌƉƐ͘�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�
>ĂƚƌĂŶ�///�ŵĞŶĂ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƵŶĞ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵŽĚĞ�ĚΖĠůĞĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉĂƉĞƐ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�>ĂƚƌĂŶ�/s�;ϭϮϭϱͿ�͗�

/ů�ƉƌŽůŽŶŐĞĂ�ůĂ�ůƵƚƚĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�ŚĠƌĠƐŝĞƐ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĐĂƚŚĂƌĞƐ͘�/ů�ŵŝƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ƉŽŝŶƚ�
ƵŶĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ĚĞƐ�ƐĂĐƌĞŵĞŶƚƐ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�>ǇŽŶ�/�;ϭϮϰϱͿ�͗�

/ů�ĞĨĨĞĐƚƵĂ�ůĂ�ĚĠƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�&ƌĠĚĠƌŝĐ�//͘��Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ƐΖŝŶƐĐƌŝǀŝƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ůƵƚƚĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ƉĂƉĂƵƚĠ�
Ğƚ�ůĞ�^ĂŝŶƚ��ŵƉŝƌĞ�ƌŽŵĂŝŶ�ŐĞƌŵĂŶŝƋƵĞ͘��ǀĞĐ�ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�ŐĞƌŵĂŶŝƋƵĞ�&ƌĠĚĠƌŝĐ�//�͕�ůĞ�ƉĂƉĞ�ĞƵƚ�ă�ƐĞ�
ŵĞƐƵƌĞƌ�ă�ƵŶ�ĂĚǀĞƌƐĂŝƌĞ�ƌĞĚŽƵƚĂďůĞ�ƉĂƌ�ƐŽŶ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�Ğƚ�ƐŽŶ�ĐǇŶŝƐŵĞ͘��ƉƌğƐ�ůĞ�ĐŽŶĐŝůĞ͕�ůĞƐ�
ĞŵƉĞƌĞƵƌƐ�ĂďĂŶĚŽŶŶğƌĞŶƚ�ůĂ�ƉƌĠƚĞŶƚŝŽŶ�ĂƵ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�ƐĂĐƌĠ�ƋƵΖKƚŚŽŶ�Ğƚ�ƐĞƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƵƌƐ͕�ĨĂƐĐŝŶĠƐ�
ƉĂƌ��ŚĂƌůĞŵĂŐŶĞ͕�ĂǀĂŝĞŶƚ�ĐŽŶƐƚĂŵŵĞŶƚ�ĂŵďŝƚŝŽŶŶĠ�ĚĞ�ƐĞ�ǀŽŝƌ�ƌĞĐŽŶŶĂŠƚƌĞ͘�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞŵĂŶĚĂ�
ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ĚĠĨĞŶĚƵĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ƐĂŝŶƚĞ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�>ǇŽŶ�//�;ϭϮϳϰͿ�͗�

/ů�ĨƵƚ�ƵŶ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚΖƵŶŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ůĂƚŝŶĞ�Ğƚ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŐƌĞĐƋƵĞ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�sŝĞŶŶĞ�;ϭϯϭϭͲϭϯϭϮͿ�͗�

/ů�ǀŝƚ�ůĂ�ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ůΖŽƌĚƌĞ�ĚĞƐ�dĞŵƉůŝĞƌƐ͕�ŽƉĠƌĂ�ůĂ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ĚĞƐ�ŽƌĚƌĞƐ�ŵĞŶĚŝĂŶƚƐ�Ğƚ�ƉƌŽĐĠĚĂ�ă�ůĂ�
ĐŽŶĚĂŵŶĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůƐ�ĨƌĂŶĐŝƐĐĂŝŶƐ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�s///�;ϭϯϰϭͿ�͗�

>Ğ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĂǇĂŶƚ�ƐŝĠŐĠ�ă��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�ĨƵƚ�ƌĞĐŽŶŶƵ�ĞŶ�KƌŝĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ŶĞƵǀŝğŵĞ�ĐŽŶĐŝůĞ͘�/ů�
ĨƵƚ�ƌĠƵŶŝ�ƉŽƵƌ�ƌĠŐůĞƌ�ůĞ�ƉƌŽďůğŵĞ�ĚĞƐ�ŚĠƐǇĐŚĂƐƚĞƐ͕�ƵŶĞ�ƐĞĐƚĞ�ŵǇƐƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ŵŽŝŶĞƐ�ǀŝǀĂŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵŽŶƚ�
�ƚŚŽƐ͘�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĐŽŶĚĂŵŶĂ�ůĞ�ŵŽŝŶĞ�Ğƚ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ďǇǌĂŶƚŝŶ��ĂƌůĂĂŵ�ĐŽŵŵĞ�ŚĠƌĠƚŝƋƵĞ�ă�ĐĂƵƐĞ�ĚĞ�
ƐŽŶ�ŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�ă�ůĂ�ƐĞĐƚĞ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶĐĞ�;ϭϰϭϰͲϭϰϭϴͿ�͗�

/ů�ŵŝƚ�ĨŝŶ�ĂƵ�ƐĐŚŝƐŵĞ�ĚΖKĐĐŝĚĞŶƚ�Ğƚ�ĚĠƉŽƐĂ�ůĞ�ƉĂƉĞ�'ƌĠŐŽŝƌĞ�y//�Ğƚ�ůΖĂŶƚŝƉĂƉĞ�:ĞĂŶ�yy///͘��Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�
ĚĠĐůĂƌĂ�ĂǀŽŝƌ�ƉůĞŝŶĞ�ĂƵƚŽƌŝƚĠ�ƉŽƵƌ�ǀŝǀƌĞ�ƐĂŶƐ�ůĞ�ƉĂƉĞ͘�/ů�ƉƌŽĨĞƐƐĂ�ƋƵΖŝů�ƚĞŶĂŝƚ�ĐĞƚƚĞ�ĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�
Ğƚ�ƋƵΖŝů�ĚŝƐƉŽƐĂŝƚ�ĚΖƵŶĞ�ũƵƌŝĚŝĐƚŝŽŶ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞ͕�Ǉ�ĐŽŵƉƌŝƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉĂƉĞ�ĞŶ�ŵĂƚŝğƌĞ�ĚĞ�ĨŽŝ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ��ąůĞͲ&ĞƌƌĂƌĞͲ&ůŽƌĞŶĐĞ�;ĞŶƚƌĞ�ϭϰϯϭ�Ğƚ�ϭϰϰϱͿ�͗�

/ů�ƉƌŽĐůĂŵĂ�ƋƵĞ�ůĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĞƐƚ�ĂƵͲĚĞƐƐƵƐ�ĚƵ�ƉĂƉĞ�Ğƚ�ƚƌĂǀĂŝůůĂ�ă�ůΖƵŶŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĚΖKƌŝĞŶƚ͘�



Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�>ĂƚƌĂŶ�s�;ĚĞ�ϭϱϭϮ�ă�ϭϱϭϳͿ�͗�

/ů�ƉƌŽĐĠĚĂ�ă�ůĂ�ĐŽŶĚĂŵŶĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƚŚğƐĞƐ�ĐŽŶĐŝůŝĂƌŝƐƚĞƐ͘�>Ğ�ƉĂƉĞ�ĨƵƚ�ƌĞĐŽŶŶƵ�ĐŽŵŵĞ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�
ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĚĂŶƐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͘�hŶ�ĐŽŶĐŽƌĚĂƚ�ĨƵƚ�ƐŝŐŶĠ�ĂǀĞĐ�&ƌĂŶĕŽŝƐ�ϭĞƌ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�dƌĞŶƚĞ�;ĞŶƚƌĞ�ϭϱϰϱ�Ğƚ�ϭϱϲϯͿ�͗�

/ů�ĨƵƚ�ůĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ͕�ĚŝƚĞ��ŽŶƚƌĞͲZĠĨŽƌŵĞ͕�ƉĂƌ�ŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�ă�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�
ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ͘�/ů�ĚƵƌĂ�ǀŝŶŐƚͲĚĞƵǆ�ĂŶƐ�Ğƚ�ĨƵƚ�ĚŝǀŝƐĠ�ĞŶ�ƚƌŽŝƐ�ƉĠƌŝŽĚĞƐ͘�
>Ă�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĚƵƌĂ�ƋƵŝŶǌĞ�ĂŶƐ͘��ůůĞ�ĠƚƵĚŝĂ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ͘�WĂƌŵŝ�ůĞƐ�
ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĚĠĐƌĞƚƐ͕�ŶŽƵƐ�ƌĞƚĞŶŽŶƐ�ƵŶ�ĚĠĐƌĞƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉĠĐŚĠ�ŽƌŝŐŝŶĞů͕�ƵŶ�ĚĠĐƌĞƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ƵŶ�
ĚĠĐƌĞƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƐĂĐƌĞŵĞŶƚƐ͘�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĨƵƚ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĠ�ă��ŽůŽŐŶĞ�ƉŽƵƌ�ĠĐŚĂƉƉĞƌ�ă�ůΖŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ƚƌŽƉ�
ƉƌĞƐƐĂŶƚĞ�ĚĞ��ŚĂƌůĞƐ�YƵŝŶƚ͘�
>Ă�ĚĞƵǆŝğŵĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĚƵƌĂ�ƵŶ�ĂŶ͘��ůůĞ�ƌĠĚŝŐĞĂ�ĚĞƵǆ�ĚĠĐƌĞƚƐ͕�ƵŶ�ĚĠĐƌĞƚ�ƐƵƌ�ůΖĞƵĐŚĂƌŝƐƚŝĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�
ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉĠŶŝƚĞŶĐĞ�Ğƚ�ůΖĞǆƚƌġŵĞ�ŽŶĐƚŝŽŶ͘�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ƐΖŝŶƚĞƌƌŽŵƉŝƚ�ĂƵ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŝǆ�
ĚΖ�ƵŐƐďŽƵƌŐ�;ϭϱϱϱͿ͘��ĞƚƚĞ�ƉĂŝǆ�ŵŝƚ�ĨŝŶ�ă�ůĂ�ůƵƚƚĞ�ĞŶƚƌĞ�ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�ĚΖ�ůůĞŵĂŐŶĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ƉƌŝŶĐĞƐ�
ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ͘�
>Ă�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚƵƌĂ�ƵŶ�ĂŶ͘��ůůĞ�ƌĠĨůĠĐŚŝƚ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ�ă�ůĂ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƐĂĐƌĞŵĞŶƚƐ͘�EŽƵƐ�
ƌĞƚĞŶŽŶƐ�ƵŶĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ŵĞƐƐĞ͕�ƵŶĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĚƵ�ƐĂĐƌĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ŵĂƌŝĂŐĞ͕�ƵŶ�ĚĠĐƌĞƚ�ƐƵƌ�ůĂ�
ǀĠŶĠƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƐĂŝŶƚƐ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�sĂƚŝĐĂŶ�/�;ϭϴϲϵͲϭϴϳϬͿ�͗�

/ů�ƉƌŽĐĠĚĂ�ă�ůΖĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞ�ĚĂƚĂŶƚ�ĚƵ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�dƌĞŶƚĞ͘�/ů�ƌĠĨůĠĐŚŝƚ�ĂƵ�
ůŝĞŶ�ĞŶƚƌĞ�ƌĂŝƐŽŶ�Ğƚ�ĨŽŝ�Ğƚ�ĐŽŶĚĂŵŶĂ�ůĞ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐŵĞ�ƚŽƵƚ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ĨŝĚĠŝƐŵĞ͘�/ů�ƐΖĞĨĨŽƌĕĂ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
ĚĞ�ůƵƚƚĞƌ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�ŵŽĚĞƌŶŝƚĠ͘�/ů�ƉƌŽĐůĂŵĂ�ůĞ�ĚŽŐŵĞ�ĚĞ�ůΖŝŶĨĂŝůůŝďŝůŝƚĠ�ƉŽŶƚŝĨŝĐĂůĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�
ĐŽŶĐŝůŝĂŝƌĞ�ĚƵ�ϭϴ�ũƵŝůůĞƚ�ϭϴϳϬ͘�>ĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ�ŽƉƉŽƐĂŶƚƐ�ă�ĐĞƚƚĞ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͕�ĂǀĂŝĞŶƚ�ƋƵŝƚƚĠ�ZŽŵĞ�ƉŽƵƌ�
ŶĞ�ƉĂƐ�ůĂ�ǀŽƚĞƌ͘�>Ă�ŐƵĞƌƌĞ�ĨƌĂŶĐŽͲĂůůĞŵĂŶĚĞ�ĚĞ�ϭϴϳϬ�ĂƌƌġƚĂ�ůĞ�ĐŽŶĐŝůĞ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�sĂƚŝĐĂŶ�//�;ĞŶƚƌĞ�ϭϵϲϮ�Ğƚ�ϭϵϲϱͿ�͗�

/ů�ĨƵƚ�ůĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚƵ�ƌĞŶŽƵǀĞĂƵ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ͘�/ů�ĚƵƌĂ�ƚƌŽŝƐ�ĂŶƐ�Ğƚ�ƐĞ�ĚŝǀŝƐĂ�ĞŶ�ƋƵĂƚƌĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘�
>Ğ�ƉĂƉĞ�:ĞĂŶ�yy///�ůΖŽƵǀƌŝƚ�ĞŶ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϭϵϲϮ͘�
>Ă�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĨƵƚ�ƵŶ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ƚƌĂǀĂŝů�ƋƵŝ�ƐĞ�ƚĞƌŵŝŶĂ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ŵŽƌƚ�ĚĞ�:ĞĂŶ�yy///�ĞŶ�ϭϵϲϯ͘�
>Ă�ĚĞƵǆŝğŵĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƐĞ�ƚŝŶƚ�ĨŝŶ�ϭϵϲϯ͘��ůůĞ�ƌĠĚŝŐĞĂ�ůĞ�ĚĠĐƌĞƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ůŝƚƵƌŐŝĞ͘�
>Ă�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƚĞƌŵŝŶĂ�ůĂ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ĚŽŐŵĂƚŝƋƵĞ�ƐƵƌ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͕�ĚŝƐĐƵƚĂ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ůŝďĞƌƚĠ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�Ğƚ�ĚƵ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ũƵĚĂŢƐŵĞ͘�hŶ�ĚĠĐƌĞƚ�ƐƵƌ�ůΖƈĐƵŵĠŶŝƐŵĞ�ĨƵƚ�ǀŽƚĠ�ă�ƵŶĞ�ůĂƌŐĞ�
ŵĂũŽƌŝƚĠ͘�
>Ă�ƋƵĂƚƌŝğŵĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ϭϵϲϱ�ƉƵďůŝĂ�ůĞ�ĚĠĐƌĞƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĠ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�Ğƚ�ƵŶ�ĚĠĐƌĞƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�
ŶŽŶ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ͘�^ĞůŽŶ�ůĞ�ĐŽŶĐŝůĞ͕�ůĂ�ĨŽŝ�ƌĞƉŽƐĞ�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ĂĐƚĞƐ�ŝŶƚĠƌŝĞƵƌƐ�ƋƵĞ�ŶƵů�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ĐŽŶƚƌĂŝŶĚƌĞ͘�
>Ă�ĚŝŐŶŝƚĠ�ŚƵŵĂŝŶĞ�ĨŽŶĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĠ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ͘�hŶĞ�ŵŝŶŽƌŝƚĠ�ĚΖĠǀġƋƵĞƐ�ĚŝƌŝŐĠĞ�ƉĂƌ�DŐƌ�>ĞĨĞďǀƌĞ�
ƐΖŽƉƉŽƐĂ�ă�ĐĞ�ĚĠĐƌĞƚ͘�

Ͳ >Ğ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ŽƌŝĞŶƚĂů�͗�

>ΖƵŶ�ĚĞƐ�ĂĐƚĞƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶ�ĨƵƚ�ƐĂ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ͕�ĞŶ�ϯϯϬ͕�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞƌ�
ĚĞ�ZŽŵĞ�ă��ǇǌĂŶĐĞ�ůĞ�ƐŝğŐĞ�ĚĞ�ůΖĞŵƉŝƌĞ͕�ůĂ�EŽƵǀĞůůĞ�ZŽŵĞ͕�ă�ůΖĞǆƚƌĠŵŝƚĠ�ŽƌŝĞŶƚĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�
DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ͘�>Ă�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĐĂƉŝƚĂůĞ͕��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�;ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�/ƐƚĂŶďƵůͿ͕�ĠƚĂŝƚ�ĂƵƐƐŝ�ůĞ�ĨŽǇĞƌ�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞů�Ğƚ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ŽƌŝĞŶƚĂů͘��ůŽƌƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂů�ĚĞǀĞŶĂŝƚ�ĚĞ�
ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ�ĐĞŶƚƌĂůŝƐĠ͕�ĨŽƌŵĂŶƚ�ƵŶĞ�ƉǇƌĂŵŝĚĞ�ă�ůĂ�ƚġƚĞ�ĚĞ�ůĂƋƵĞůůĞ�ƐŝĠŐĞĂŝƚ�ůĞ�ƉĂƉĞ͕�ĠǀġƋƵĞ�ĚĞ�ZŽŵĞ͕�
ůĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĚĞ�ůΖKƌŝĞŶƚ͕��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ͕�:ĠƌƵƐĂůĞŵ͕��ŶƚŝŽĐŚĞ�Ğƚ��ůĞǆĂŶĚƌŝĞ͕�ƐĞ�
ĚĠǀĞůŽƉƉğƌĞŶƚ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ĂƵƚŽŶŽŵĞ͘�>ΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�ŽĐĐƵƉĂ�ă��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�ƵŶĞ�ƉůĂĐĞ�ƉƌĠƉŽŶĚĠƌĂŶƚĞ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�ǀŝĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͘��ΖĞƐƚ�ůƵŝ͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ƋƵŝ�ĐŽŶǀŽƋƵĂ�Ğƚ�ƉƌĠƐŝĚĂ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ĐŽŶĐŝůĞƐ͕�ŽƌŐĂŶĞƐ�
ƐƵƉƌġŵĞƐ�ĚĞ�ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞ�ĞŶ�ŵĂƚŝğƌĞ�ĚĞ�ĨŽŝ�Ğƚ�ĚĞ�ŵŽƌĂůĞ͘��ĞƚƚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƐƉĠĐŝĂůĞ�ĞŶƚƌĞ�
ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ůΖ�ƚĂƚ͕�ƋƵĂůŝĨŝĠĞ�ƐŽƵǀĞŶƚ͕�Ğƚ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ƐŝŵƉůŝƐƚĞ͕�ĚĞ�ĐĠƐĂƌŽͲƉĂƉŝƐŵĞ͕�ĨĂǀŽƌŝƐĂ�ůĞ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚΖƵŶĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ĚĂŶƐ�ůĂƋƵĞůůĞ�;ĐŽŵŵĞ�ůΖĂƚƚĞƐƚĞ�ůĂ�ďĂƐŝůŝƋƵĞ�^ĂŝŶƚĞͲ^ŽƉŚŝĞ�



ĠůĞǀĠĞ�ă��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�ƉĂƌ�ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�:ƵƐƚŝŶŝĞŶ�ĞŶ�ϱϯϴͿ�ůĞƐ�ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ŶŽďůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�
ƚŽƵƚ�ĞŶƚŝğƌĞ�ƚĠŵŽŝŐŶĞŶƚ�ĚƵ�ŵĂƌŝĂŐĞ�ŚĞƵƌĞƵǆ�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ĂǀĞĐ�ůΖ�ŶƚŝƋƵŝƚĠ�ĐůĂƐƐŝƋƵĞ͘�
�ĂŶƐ�ůĞ�ƉŝƌĞ�ĚĞƐ�ĐĂƐ͕�ĐĞƚƚĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĐŽŶƐĂĐƌĂ�ůΖĂƐƐĞƌǀŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ă�ůĂ�ƚǇƌĂŶŶŝĞ�ĚĞ�ůΖ�ƚĂƚ͘�>Ă�ĐƌŝƐĞ�
ƉƌŽǀŽƋƵĠĞ�ĂƵ�s///Ğ ƐŝğĐůĞ�ĂƵ�ƐƵũĞƚ�ĚĞ�ůΖƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŝĐƀŶĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĨƵƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƵŶ�ĐŽŶĨůŝƚ�
ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĞŶƚƌĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ůΖ�ŵƉŝƌĞ͘�>ΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�>ĠŽŶ�///�ŝŶƚĞƌĚŝƚ�ůĞ�ĐƵůƚĞ�ĚĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ�Ğƚ�ĞŶƚƌĂ�ĞŶ�
ĐŽŶĨůŝƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŵŽŝŶĞƐ͕�ƋƵŝ�ĚĞǀŝŶƌĞŶƚ�ůĞƐ�ĨĂƌŽƵĐŚĞƐ�ĚĠĨĞŶƐĞƵƌƐ�ĚĞƐ�ŝĐƀŶĞƐ͘�WůƵƐ�ƚĂƌĚ͕�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞ�
ůΖŝĐŽŶŽĐůĂƐŵĞ�ŵĂƌƋƵĂ�ƵŶ�ƉŽŝŶƚ�ĞŶ�ĨĂǀĞƵƌ�ĚĞ�ůΖŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͘�

�Ƶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�s//Ğ Ğƚ�s///Ğ ƐŝğĐůĞƐ͕�ƚƌŽŝƐ�ĚĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ŽƌŝĞŶƚĂů�ƚŽŵďğƌĞŶƚ�ĂƵǆ�
ŵĂŝŶƐ�ĚĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ƋƵΖĠƚĂŝƚ�ůΖŝƐůĂŵ͘�^ĞƵůĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�ĠĐŚĂƉƉĂ�ă�ůĂ�
ĐŽŶƋƵġƚĞ�ĚĞƐ�ŵƵƐƵůŵĂŶƐ͘��ƐƐŝĠŐĠĞ�ă�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƌĞƉƌŝƐĞƐ͕�ĞůůĞ�ĨƵƚ�ƉƌŝƐĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�dƵƌĐƐ�ĞŶ�ϭϰϱϯ͘�
>ΖĂĨĨƌŽŶƚĞŵĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ŵƵƐƵůŵĂŶƐ�ŶĞ�ĨƵƚ�ƉĂƐ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ĚΖŽƌĚƌĞ�ŵŝůŝƚĂŝƌĞ͘�>ĞƐ�ĚĞƵǆ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�
ĞǆĞƌĐğƌĞŶƚ�ůΖƵŶĞ�ƐƵƌ�ůΖĂƵƚƌĞ�ĚĞƐ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ�ƌĠĐŝƉƌŽƋƵĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĚŽŵĂŝŶĞƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů͕�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ͕�
ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ�Ğƚ�ŵġŵĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ͘�
>Ă�ƋƵĞƌĞůůĞ�ĚĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ�ĨƵƚ�ĚΖƵŶĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĐĂƉŝƚĂůĞ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵΖĞůůĞ�ŵĞŶĂĕĂ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚΖKƌŝĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�
ĠůĠŵĞŶƚ�ůĞ�ƉůƵƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĞů͕�ƐĂ�ůŝƚƵƌŐŝĞ͘�>Ğ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ŽƌŝĞŶƚĂů�ĞƐƚ�ĚĞƉƵŝƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĚΖĂďŽƌĚ�ƵŶ�ĐƵůƚĞ͕�
ƐƵƌ�ůĞƋƵĞů�ƌĞƉŽƐĞ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ƵŶ�Ăƌƚ�ĚĞ�ǀŝĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ͘�>Ğ�ŵŽƚ�ŽƌƚŚŽĚŽǆŝĞ͕�ĚΖŽƌŝŐŝŶĞ�ŐƌĞĐƋƵĞ͕�ĂŝŶƐŝ�
ƋƵĞ�ƐŽŶ�ĠƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĚΖŽƌŝŐŝŶĞ�ƐůĂǀĞ�ƉƌĂǀŽƐůĂǀŝĞ͕�ĨĂŝƚ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ�ă�ůĂ�ŵĂŶŝğƌĞ�ũƵƐƚĞ�ĚĞ�ƌĞŶĚƌĞ�ŐƌąĐĞ�ă�
�ŝĞƵ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĞŶ�ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞ�ŝŶƐĠƉĂƌĂďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂĕŽŶ�ũƵƐƚĞ�ĚĞ�ƉƌŽĐůĂŵĞƌ�ƐĂ�ĨŽŝ�ĞŶ��ŝĞƵ�Ğƚ�ĚĞ�ǀŝǀƌĞ�ƐĞůŽŶ�
ƐĂ�ǀŽůŽŶƚĠ͘�>ΖŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĂĐĐŽƌĚĠĞ�ă�ĐĞƚƚĞ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ůŝƚƵƌŐŝĞ�Ğƚ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞƐ�ƐĞ�
ƚƌĂĚƵŝƐŝƚ�ƉĂƌ�ĐĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŽďƐĞƌǀĂƚĞƵƌƐ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂƵǆ͕�ŵġŵĞ�ă�ůΖĠƉŽƋƵĞ�ŵĠĚŝĠǀĂůĞ͕�ƋƵĂůŝĨŝğƌĞŶƚ�
ĚΖĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�ŵǇƐƚŝƋƵĞ͕�ƌĞŚĂƵƐƐĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉƵŝƐƐĂŶƚ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ŶĠŽƉůĂƚŽŶŝĐŝĞŶ͘�>Ă�ŵŽŶĂƌĐŚŝĞ�ŽƌŝĞŶƚĂůĞ͕�
ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ŚŽƐƚŝůĞ�ă�ĐĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ĚĞ�ƉĞŶƐĠĞ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞƐ͕�ĨŽŶĚĂ�ŶĠĂŶŵŽŝŶƐ�ƐĂ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ƐƵƌ�
ůĞƐ�ĠĐƌŝƚƐ�ĚĞƐ�WğƌĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�ƐĂŝŶƚ��ĂƐŝůĞ�ĚĞ��ĠƐĂƌĠĞ͕�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ĚΖƵŶ�
ŚĞůůĠŶŝƐŵĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ�ĚĂŶƐ�ůĞƋƵĞů�ƐŽŶƚ�ă�ůΖƈƵǀƌĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ƐŽƵůŝŐŶĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞƐ�ĚĂŶƐ�
ůĞƵƌ�ĚĠŵĂƌĐŚĞ͘�

dŽƵƐ�ůĞƐ�ƚƌĂŝƚƐ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ŽƌŝĞŶƚĂů͕�ůΖĂďƐĞŶĐĞ�ĚΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĐĞŶƚƌĂůŝƐĠĞ͕�ůΖĠƚƌŽŝƚĞ�
ƌĞůĂƚŝŽŶ�ă�ůΖ�ŵƉŝƌĞ͕�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ŵǇƐƚŝƋƵĞ�Ğƚ�ůŝƚƵƌŐŝƋƵĞ͕�ůĂ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ůĂŶŐƵĞ�Ğƚ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĞ�
ŐƌĞĐƋƵĞƐ�Ğƚ�ůΖŝƐŽůĞŵĞŶƚ�ŝŵƉŽƐĠ�ƉĂƌ�ůΖĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŵƵƐƵůŵĂŶĞ͕�ĐŽŶƚƌŝďƵğƌĞŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ă�ůΖĠůŽŝŐŶĞƌ�ĞŶĐŽƌĞ�
ĚĂǀĂŶƚĂŐĞ�ĚĞ�ůΖKĐĐŝĚĞŶƚ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ĂďŽƵƚŝƚ�ĨŝŶĂůĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ƐĐŚŝƐŵĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĚΖKƌŝĞŶƚ�Ğƚ�
ĚΖKĐĐŝĚĞŶƚ͘�>ĞƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĞŶƐ�ĨŽŶƚ�ƌĞŵŽŶƚĞƌ�ĐĞ�ƐĐŚŝƐŵĞ�ă�ϭϬϱϰ͕�ĚĂƚĞ�ă�ůĂƋƵĞůůĞ�ZŽŵĞ�Ğƚ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�
ƐΖĞǆĐŽŵŵƵŶŝğƌĞŶƚ�ŵƵƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƋƵŝ�ƐĞŵďůĞ�ƉůƵƐ�ƉƌŽďĂďůĞ�ƋƵĞ�ůΖĂŶŶĠĞ�ϭϮϬϰ�ĚŽŶŶĠĞ�ĂƵƐƐŝ͕�ĐĂƌ�
ĞůůĞ�ǀŝƚ�ůĂ�ĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĂƌŵĠĞƐ�ĚĞƐ�ĐƌŽŝƐĠƐ�ĞŶ�ƌŽƵƚĞ�ƉŽƵƌ�ĚĠůŝǀƌĞƌ�:ĠƌƵƐĂůĞŵ�
ĚĞƐ�ŵĂŝŶƐ�ĚĞƐ�ŵƵƐƵůŵĂŶƐ͘�YƵĞůůĞ�ƋƵĞ�ƐŽŝƚ�ƐĂ�ĚĂƚĞ͕�ůĂ�ƌƵƉƚƵƌĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĚΖKƌŝĞŶƚ�Ğƚ�ĚΖKĐĐŝĚĞŶƚ�
ƐĞ�ƉĞƌƉĠƚƵĂ�ũƵƐƋƵΖă�ŶŽƐ�ũŽƵƌƐ͕�ŵĂůŐƌĠ�ůĞƐ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ƚĞŶƚĂƚŝǀĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƌĠĐŽŶĐŝůŝĞƌ͘�

WĂƌŵŝ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĚƐ�ŽƉƉŽƐĂŶƚ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�ă�ZŽŵĞ�ĨŝŐƵƌĞ�ůĂ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĠǀĂŶŐĠůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�
^ůĂǀĞƐ͕�ĞŶƚĂŵĠĞ�ĂƵ�/yĞ ƐŝğĐůĞ͘��ŝĞŶ�ƋƵĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƉĞƵƉůĞƐ�ƐůĂǀĞƐ͕�ůĞƐ�WŽůŽŶĂŝƐ͕�ůĞƐ�DŽƌĂǀĞƐ͕�ůĞƐ�
dĐŚğƋƵĞƐ͕�ůĞƐ�^ůŽǀĂƋƵĞƐ͕�ůĞƐ��ƌŽĂƚĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�^ůŽǀğŶĞƐ͕�ƐĞ�ƐŽŝĞŶƚ�ƌĂůůŝĠƐ�ă�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚΖKĐĐŝĚĞŶƚ͕�ůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�
ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ƉĞƵƉůĞƐ�ƐůĂǀĞƐ�ĞŵďƌĂƐƐğƌĞŶƚ�ůĂ�ĨŽŝ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ�Ğƚ�ƐĞ�ƌĂƚƚĂĐŚğƌĞŶƚ�ă�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ďǇǌĂŶƚŝŶĞ�
ĚΖKƌŝĞŶƚ͘���ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ƐĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ĨŽŶĚĂƚŝŽŶƐ�ă�<ŝĞǀ͕�ĞŶ�hŬƌĂŝŶĞ͕�ůΖŽƌƚŚŽĚŽǆŝĞ�ƐůĂǀĞ�ŐĂŐŶĂ�ůĂ�ZƵƐƐŝĞ�
Žƶ�ůĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ŽƌŝĞŶƚĂů�ĚĠĐƌŝƚĞƐ�ƉůƵƐ�ŚĂƵƚ�ƉƌŝƌĞŶƚ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�ƌĂĐŝŶĞ͘�>Ğ�ƚƐĂƌ�
ĚĞ�DŽƐĐŽƵ�ĞŵƉƌƵŶƚĂ�ĂƵ�ĐĠƐĂƌŽͲƉĂƉŝƐŵĞ�ďǇǌĂŶƚŝŶ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ƐĞƐ�ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ĐŽŶƐŽůŝĚĞƌ�ƐŽŶ�
ƉŽƵǀŽŝƌ�ĂƵƚŽĐƌĂƚŝƋƵĞ͘�>Ğ�ŵŽŶĂĐŚŝƐŵĞ�ƌƵƐƐĞ�ĂĚŽƉƚĂ�ůĞƐ�ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ĚĠǀŽƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚΖĂƐĐğƐĞ�ĚĞƐ�
ŵŽŶĂƐƚğƌĞƐ�ŐƌĞĐƐ�ĚƵ�ŵŽŶƚ��ƚŚŽƐ͘��Ŷ�ǀĞƌƚƵ�ĚĞ�ůΖŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĂĐĐŽƌĚĠĞ�ĚĂŶƐ�ůΖŽƌƚŚŽĚŽǆŝĞ�ă�ůΖĂƵƚŽŶŽŵŝĞ�
ĐƵůƚƵƌĞůůĞ�Ğƚ�ĞƚŚŶŝƋƵĞ͕�ůĞ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ƐůĂǀĞ�ƉŽƐƐĠĚĂ͕�ĚğƐ�ůĞ�ĚĠďƵƚ͕�ƵŶĞ�ůĂŶŐƵĞ�ůŝƚƵƌŐŝƋƵĞ�ƉƌŽƉƌĞ�
;ĞŶĐŽƌĞ�ĂƉƉĞůĠĞ�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ǀŝĞƵǆ�ƐůĂǀĞ�ŽƵ�ƐůĂǀŽŶͿ͕�Ğƚ�ĂĚĂƉƚĂ�ă�ƐĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ůĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�ĂƌƚŝƐƚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂůĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĠĞƐ�ĚĞƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĚĞ�ůΖŽƌƚŚŽĚŽǆŝĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ�ĚĞ�ůĂŶŐƵĞ�ŐƌĞĐƋƵĞ͘�

>Ζ�ŐůŝƐĞ�ĚΖKƌŝĞŶƚ�ĐŽŵƉƌĞŶĚ�ĂƵƐƐŝ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�^ůĂǀĞƐ�ĚĞƐ��ĂůŬĂŶƐ͕�ůĞƐ�^ĞƌďĞƐ͕�ůĞƐ�DŽŶƚĠŶĠŐƌŝŶƐ͕�ůĞƐ�
�ŽƐŶŝĂƋƵĞƐ͕�ůĞƐ�DĂĐĠĚŽŶŝĞŶƐ͕�ůĞƐ��ƵůŐĂƌĞƐ͕�ůĞƐ��ůďĂŶĂŝƐ͕�ĚĞƐĐĞŶĚĂŶƚƐ�ĚĞƐ�ĂŶĐŝĞŶƐ�/ůůǇƌŝĞŶƐ͕�Ğƚ�ůĞƐ�
ZŽƵŵĂŝŶƐ͕�ƉĞƵƉůĞ�ƌŽŵĂŶ͘��ƵƌĂŶƚ�ůĞƐ�ůŽŶŐƐ�ƐŝğĐůĞƐ�ĚĞ�ĚŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽƚƚŽŵĂŶĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ��ĂůŬĂŶƐ͕�
ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ĨŽƌĐĠĞƐ�ĚĞ�ƐĞ�ĐŽŶǀĞƌƚŝƌ�ă�ůΖŝƐůĂŵ͕�ĐŽŵŵĞ�ƉĂƌ�
ĞǆĞŵƉůĞ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ��ŽƐŶŝĂƋƵĞƐ͕�ůĞƐ��ƵůŐĂƌĞƐ�ŽƵ�ůĞƐ��ůďĂŶĂŝƐ͘�

Ͳ >Ğ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂů�͗�



�ŝĞŶ�ƋƵĞ�ůĞ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ŽƌŝĞŶƚĂů�ƐŽŝƚ͕�ă�ŵĂŝŶƚƐ�ĠŐĂƌĚƐ͕�ůΖŚĠƌŝƚŝĞƌ�ĚŝƌĞĐƚ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƉƌŝŵŝƚŝǀĞ͕�ůĞ�
ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ĐŽŶŶƵƚ�ƵŶ�ĞƐƐŽƌ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĚǇŶĂŵŝƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĞ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞ�ĚĞ�ůΖ�ŵƉŝƌĞ�
ƌŽŵĂŝŶ͘�WĂƌŵŝ�ůĞƐ�ĐĂƵƐĞƐ�ĚĞ�ĐĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕�ŝů�ĐŽŶǀŝĞŶƚ�ĚΖĞŶ�ĚŝƐƚŝŶŐƵĞƌ�ĚĞƵǆ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĠƚƌŽŝƚĞŵĞŶƚ�
ůŝĠĞƐ�͗�
>ΖŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĐƌŽŝƐƐĂŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƉĂƵƚĠ�Ğƚ�ůĂ�ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉĞƵƉůĞƐ�ŐĞƌŵĂŶŝƋƵĞƐ͘�
>ŽƌƐƋƵĞ�ůĂ�ĐĂƉŝƚĂůĞ�ĚĞ�ůΖ�ŵƉŝƌĞ�ĨƵƚ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĠĞ�ă��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ͕�ůĂ�ƐĞƵůĞ�ĂƵƚŽƌŝƚĠ�ƋƵŝ�ƌĞƐƚĂ�ă�ZŽŵĞ�ĨƵƚ�
ĐĞůůĞ�ĚĞ�ůΖĠǀġƋƵĞ͘�>Ă�ǀŝĞŝůůĞ�ǀŝůůĞ͕�ĠǀĂŶŐĠůŝƐĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĂƉƀƚƌĞƐ�WŝĞƌƌĞ�Ğƚ�WĂƵů͕�ƐĞƌǀŝƚ�ĚΖĂƌďŝƚƌĞ�ă�
ůΖŽƌƚŚŽĚŽǆŝĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĨŽŝƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ͕�Ǉ�ĐŽŵƉƌŝƐ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ͕�ĨƵƌĞŶƚ�ŵĞŶĂĐĠƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�
ƐĐŚŝƐŵĞƐ�ŽƵ�ĚĞƐ�ŚĠƌĠƐŝĞƐ͘�ZŽŵĞ�ĠƚĂŝƚ�ůĂ�ĐĂƉŝƚĂůĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚΖKĐĐŝĚĞŶƚ�ůŽƌƐƋƵĞ�ůΖ�ƵƌŽƉĞ�ĨƵƚ�ĞŶ�ƉƌŽŝĞ�
ĂƵǆ�ĂƚƚĂƋƵĞƐ�ĚĞƐ�ƉĞƵƉůĞƐ�ƋƵŝ�ĚĠĨĞƌůğƌĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ�ƉĂƌ�ǀĂŐƵĞƐ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞƐ͕�ƋƵΖŽŶ�ĂƉƉĞůĂ�ůĞƐ�
ŝŶǀĂƐŝŽŶƐ�ďĂƌďĂƌĞƐ͘�>Ă�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĚĞ�ĐĞƐ�ĞŶǀĂŚŝƐƐĞƵƌƐ�ă�ůĂ�ĨŽŝ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͕�ŝůůƵƐƚƌĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�
ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĚĞ��ůŽǀŝƐ͕�ƌŽŝ�ĚĞƐ�&ƌĂŶĐƐ͕�ŝŵƉůŝƋƵĂŝƚ�ůĞƵƌ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ĚĂŶƐ�ůΖŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ƉƌĠƐŝĚĠĞ�ƉĂƌ�
ůΖĠǀġƋƵĞ�ĚĞ�ZŽŵĞ͘�>Ğ�ĚĠĐůŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�ĚĂŶƐ�ƐĞƐ�ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ�
ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞƐ�ĂďŽƵƚŝƚ�ă�ůĂ�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƌŽǇĂƵŵĞƐ�ŐĞƌŵĂŶŝƋƵĞƐ�ƐĠƉĂƌĠƐ͘��ΖĞƐƚ�ĨŝŶĂůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�
ůΖĂŶ�ϴϬϬ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĨŽƌŵĂ�ƵŶ��ŵƉŝƌĞ�ƌŽŵĂŝŶ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂů�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚ͕�ă�ůĂ�ƚġƚĞ�ĚƵƋƵĞů��ŚĂƌůĞŵĂŐŶĞ�ĨƵƚ�
ĐŽƵƌŽŶŶĠ�ĞŵƉĞƌĞƵƌ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉĂƉĞ�>ĠŽŶ�///͘�

>Ğ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ŵĠĚŝĠǀĂů�ĞŶ�KĐĐŝĚĞŶƚ͕�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ�ă�ƐŽŶ�ŚŽŵŽůŽŐƵĞ�ĞŶ�KƌŝĞŶƚ͕�ĐŽŶƐƚŝƚƵĂ�ƵŶĞ�
ƐĞƵůĞ�ĞŶƚŝƚĠ͕�ŽƵ�ĚƵ�ŵŽŝŶƐ�ƐΖĞĨĨŽƌĕĂ�ĚĞ�ŶΖĞŶ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞƌ�ƋƵΖƵŶĞ�ƐĞƵůĞ͘�>ŽƌƐƋƵΖƵŶ�ƉĞƵƉůĞ�ĚĞǀĞŶĂŝƚ�
ĐŚƌĠƚŝĞŶ�ĞŶ�KĐĐŝĚĞŶƚ͕�ŝů�ĂƉƉƌĞŶĂŝƚ�ůĞ�ůĂƚŝŶ�Ğƚ�ƉĞƌĚĂŝƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ĚĞ�ĐĞ�ĨĂŝƚ�ƐĂ�ƉƌŽƉƌĞ�ůĂŶŐƵĞ�;ĐŽŵŵĞ�ĐĞ�
ĨƵƚ�ůĞ�ĐĂƐ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ�Ğƚ�ĞŶ��ƐƉĂŐŶĞͿ͘�>Ă�ůĂŶŐƵĞ�ĚĞ�ůΖĂŶĐŝĞŶŶĞ�ZŽŵĞ�ĚĞǀŝŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ůĂ�ůĂŶŐƵĞ�ůŝƚƵƌŐŝƋƵĞ͕�
ůŝƚƚĠƌĂŝƌĞ�Ğƚ�ƐĂǀĂŶƚĞ�ĚĞ�ůΖ�ƵƌŽƉĞ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞ͘��ƌĐŚĞǀġƋƵĞƐ�Ğƚ�ĂďďĠƐ͕�ƋƵŝ�ĞǆĞƌĕĂŝĞŶƚ�ƵŶĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ƉƌŽƉƌĞ�ƌĠŐŝŽŶ͕�ĚĠƉĞŶĚĂŝĞŶƚ�ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ�ĚƵ�ƉĂƉĞ͕�ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ĐĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ŶΖĂŝƚ�ƉĂƐ�
ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĞƵ�ůĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ƐŽŶ�ĂƵƚŽƌŝƚĠ͘�>ΖKĐĐŝĚĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ƐŝğĐůĞƐ�ĚƵ�DŽǇĞŶ�
�ŐĞ�ǀŝƚ�ŶĂŠƚƌĞ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐĞƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ĐĞůůĞƐͲĐŝ�ĨƵƌĞŶƚ�ƐĂŶƐ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ŵĞƐƵƌĞ�ĂǀĞĐ�
ĐĞůůĞƐ�ƋƵŝ�ĨůĞƵƌŝƌĞŶƚ�ĞŶ�KƌŝĞŶƚ͘�>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞ�ŶĞ�ƉƵƚ�ƌŝǀĂůŝƐĞƌ�ĂǀĂŶƚ�ůΖĂŶ�ϭϬϬϬ�ĂǀĞĐ�ůĂ�
ƐŽƉŚŝƐƚŝĐĂƚŝŽŶ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ŽƌŝĞŶƚĂůĞ͘�>ΖŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚĞ�ƐĂŝŶƚ��ƵŐƵƐƚŝŶ�ĐŽŶƚŝŶƵĂ�ĚĞ�
ƐΖĞǆĞƌĐĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ůĂƚŝŶĞ͘�
>ΖŝŵĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ůΖ�ƚĂƚ�ƋƵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂ�ůĞ�ĐŽƵƌŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ��ŚĂƌůĞŵĂŐŶĞ�
ƉĂƌ�ůĞ�ƉĂƉĞ�ŶĞ�ĚŽŝƚ�ƉĂƐ�ůĂŝƐƐĞƌ�ă�ƉĞŶƐĞƌ�ƋƵΖŝů�ŶΖǇ�ĞƵƚ�ƉĂƐ͕�ĂƵ�DŽǇĞŶ��ŐĞ͕�ĚĞ�ĐŽŶĨůŝƚ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�
ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ͘��ŝĞŶ�ĂƵ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞ͕�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ƉŽƵǀŽŝƌƐ�ŶĞ�ĐĞƐƐğƌĞŶƚ�ĚĞ�ƐΖĂĨĨƌŽŶƚĞƌ�ƐƵƌ�ůĂ�ĚĠůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ�ĞǆĂĐƚĞ�
ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ƐƉŚğƌĞƐ�ĚΖŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞƐ͘�>Ă�ĐĂƵƐĞ�ŵĂũĞƵƌĞ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƋƵĞƌĞůůĞƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂ�ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ĚƵ�
ƐƵǌĞƌĂŝŶ�ĚĞ�ŶŽŵŵĞƌ�ůĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂďďĠƐ�;ůΖŝŶǀĞƐƚŝƚƵƌĞ�ƉĂƌ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ůĂŢƋƵĞͿ͕�ƋƵŝ�ŽƉƉŽƐĂ�ůĞ�ƉĂƉĞ�
'ƌĠŐŽŝƌĞ�s//�ă�ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�ĚΖKĐĐŝĚĞŶƚ�,ĞŶƌŝ�/s�ĞŶ�ϭϬϳϱ͘�>Ğ�ƉĂƉĞ�ĨƌĂƉƉĂ�ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�
ĚΖĞǆĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ĐĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ƌĞĨƵƐĂ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ůĂ�ƉĂƉĂƵƚĠ͘�>Ğ�ĐŽŶĨůŝƚ�ƐΖĂƉĂŝƐĂ�
ŵŽŵĞŶƚĂŶĠŵĞŶƚ�ůŽƌƐƋƵĞ�,ĞŶƌŝ�ƐŽůůŝĐŝƚĂ�ƐŽŶ�ƉĂƌĚŽŶ�ĚƵ�ƉĂƉĞ�ă��ĂŶŽƐƐĂ�ĞŶ�ϭϬϳϳ͕�ŵĂŝƐ�ůĞƐ�ƚĞŶƐŝŽŶƐ�
ĚĞŵĞƵƌğƌĞŶƚ͘�hŶĞ�ůƵƚƚĞ�ƐŝŵŝůĂŝƌĞ�ŽƉƉŽƐĂ�ůĞ�ƉĂƉĞ�/ŶŶŽĐĞŶƚ�///�ĂƵ�ƌŽŝ�ĚΖ�ŶŐůĞƚĞƌƌĞ�:ĞĂŶ�ƐĂŶƐ�dĞƌƌĞ͕�
ƋƵΖŝů�ĞǆĐŽŵŵƵŶŝĂ�ĞŶ�ϭϮϬϵ͕�Ğƚ�ƐĞ�ƚĞƌŵŝŶĂ�ƋƵĂƚƌĞ�ĂŶƐ�ƉůƵƐ�ƚĂƌĚ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐŽƵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚƵ�ƌŽŝ�ĂƵ�ƉĂƉĞ͘�>Ă�
ĐĂƵƐĞ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ĐĞƐ�ĐŽŶĨůŝƚƐ�ƉƌŽǀŝŶƚ�ĚƵ�ƌƀůĞ�ĐŽŵƉůĞǆĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ĨĠŽĚĂůĞ͘�>ĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ�Ğƚ�
ůĞƐ�ĂďďĠƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂŝĞŶƚ�ĚĞ�ǀĂƐƚĞƐ�ƚĞƌƌĞƐ�Ğƚ�ĚΖŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƌŝĐŚĞƐƐĞƐ�Ğƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĂŝĞŶƚ�ƉĂƌ�ůă�ŵġŵĞ�
ƵŶĞ�ĨŽƌĐĞ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�Ğƚ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ�ŵĂũĞƵƌĞ͕�ƋƵĞ�ůĞ�ƌŽŝ�ĚĞǀĂŝƚ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĐŽŶƚƌƀůĞƌ�ƉŽƵƌ�ĂƐƐĞŽŝƌ�ƐŽŶ�
ĂƵƚŽƌŝƚĠ�ƐƵƌ�ůĂ�ŶŽďůĞƐƐĞ�ƐĠĐƵůŝğƌĞ͘�>Ă�ƉĂƉĂƵƚĠ͕�ƋƵĂŶƚ�ă�ĞůůĞ͕�ŶĞ�ƉŽƵǀĂŝƚ�ƐĞ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ĚĞ�ƚŽůĠƌĞƌ�
ƋƵΖƵŶĞ��ŐůŝƐĞ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ƚŽŵďĞ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ĐŽƵƉĞ�ĚΖƵŶ�ƌĠŐŝŵĞ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ͘�

>Ζ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ůΖ�ƚĂƚ�ĐŽŵďĂƚƚŝƌĞŶƚ�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ĐƀƚĞ�ă�ĐƀƚĞ�ĨĂĐĞ�ă�ƵŶ�ĞŶŶĞŵŝ�ĐŽŵŵƵŶ�ĚƵƌĂŶƚ�ůĞƐ�ĐƌŽŝƐĂĚĞƐ͘�
>Ă�ĐŽŶƋƵġƚĞ�ĚĞ�:ĠƌƵƐĂůĞŵ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŵƵƐƵůŵĂŶƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ůŝĞƵǆ�ƐĂŝŶƚƐ�ĂƐƐŽĐŝĠƐ�ă�ůĂ�ǀŝĞ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ�
ƐĞƌĂŝĞŶƚ�ĚĠƐŽƌŵĂŝƐ�ƐŽƵƐ�ůĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĚΖƵŶĞ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ŶŽŶͲĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͕�Ğƚ�ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƌƵŵĞƵƌƐ�ĨĂŝƐĂŶƚ�
ĠƚĂƚ�ĚĞƐ�ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉğůĞƌŝŶƐ�ĚĂŶƐ�ůΖĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĐƵůƚĞ�ĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�ůĞ�ƉůƵƐ�
ƐŽƵǀĞŶƚ�ĞǆĂŐĠƌĠĞƐ͕�ŽŶ�ƐΖĂĐĐŽƌĚĂ�ă�ĐƌŽŝƌĞ�ƋƵĞ��ŝĞƵ�ǀŽƵůĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂƌŵĠĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ�ůŝďğƌĞŶƚ�ůĂ�
dĞƌƌĞ�ƐĂŝŶƚĞ͘�>Ă�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĐƌŽŝƐĂĚĞ͕�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ĞŶ�ϭϬϵϱ͕�ƉĂƌǀŝŶƚ�ă�ĠƚĂďůŝƌ�ƵŶ�ƌŽǇĂƵŵĞ�ůĂƚŝŶ�ă�:ĠƌƵƐĂůĞŵ�
Ğƚ�ă�Ǉ�ŶŽŵŵĞƌ�ƵŶ�ƉĂƚƌŝĂƌĐŚĞ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ůĂ�ǀŝůůĞ�ƉĂƐƐĂ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƐŽƵƐ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�ŵƵƐƵůŵĂŶ�ƵŶ�ƐŝğĐůĞ�
ƉůƵƐ�ƚĂƌĚ͕�Ğƚ�ůĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ďĂƐƚŝŽŶ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ�ĞŶ�dĞƌƌĞ�ƐĂŝŶƚĞ�ƚŽŵďĂ�ĂƵ�ďŽƵƚ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ĐĞŶƚƐ�ĂŶƐ͘���ĐĞƚ�
ĠŐĂƌĚ͕�ůĞƐ�ĐƌŽŝƐĂĚĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ƵŶ�ĠĐŚĞĐ͕�ǀŽŝƌĞ�ƵŶĞ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ƉŽƵƌ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĚΖĞŶƚƌĞ�ĞůůĞƐ�
;ƚĞůůĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƋƵĂƚƌŝğŵĞ�ĐƌŽŝƐĂĚĞ�ĚĞ�ϭϮϬϮ�Ͳ ϭϮϬϰ͕�ŵĞŶƚŝŽŶŶĠĞ�ƉůƵƐ�ŚĂƵƚͿ͘��Ŷ�ĞĨĨĞƚ͕�ĞůůĞƐ�ŶĞ�ƌĠƵƐƐŝƌĞŶƚ�
Ŷŝ�ă�ƌĞƐƚĂƵƌĞƌ�ůĞ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ă�:ĠƌƵƐĂůĞŵ͕�Ŷŝ�ă�ŽƉĠƌĞƌ�ůΖƵŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ�ŽƵ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞ�ĚĞ�
ůΖKĐĐŝĚĞŶƚ͘�



>Ă�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞƐ�ĐƌŽŝƐĂĚĞƐ�ĨƵƚ�ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŵĠĚŝĠǀĂůĞ�ĐĞůůĞ�ĚƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�
ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ƐĐŽůĂƐƚŝƋƵĞƐ͘�>ĞƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶƐ�ůĂƚŝŶƐ͕�ƐΖĂƉƉƵǇĂŶƚ�ƵŶĞ�ĨŽŝƐ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ƐƵƌ�ůĂ�
ƉĞŶƐĠĞ�ĚĞ�ƐĂŝŶƚ��ƵŐƵƐƚŝŶ͕�ĠƚƵĚŝğƌĞŶƚ�ůĂ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�ĂĐƋƵŝƐĞ�ŝŶƚƵŝƚŝǀĞŵĞŶƚ�
ƉĂƌ�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ�ŚƵŵĂŝŶĞ�Ğƚ�ůĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�ĐŽŵŵƵŶŝƋƵĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ͘�^ĂŝŶƚ��ŶƐĞůŵĞ�
ĂĚŽƉƚĂ�ůĂ�ĚĞǀŝƐĞ�ƐƵŝǀĂŶƚĞ͗�Η:Ğ�ĐƌŽŝƐ�ƉŽƵƌ�ĞƐƉĠƌĞƌ�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞΗ͕�Ğƚ�ĠůĂďŽƌĂ�ƵŶĞ�ƉƌĞƵǀĞ�ĚĞ�ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�
ĚĞ��ŝĞƵ�ĨŽŶĚĠĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞŶƐĠĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ�;ůĂ�ƉƌĞƵǀĞ�ŽŶƚŽůŽŐŝƋƵĞͿ͘���ůĂ�ŵġŵĞ�ĠƉŽƋƵĞ͕�
WŝĞƌƌĞ��ďĠůĂƌĚ�ĞǆĂŵŝŶĂ�ůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŝŽŶƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ĚŽĐƚƌŝŶĂůĞ�ĚĞ�
ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ďƵƚ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ĚĞƐ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�ǀŝƐĂŶƚ�ă�ůĞƐ�ŚĂƌŵŽŶŝƐĞƌ͘��ĞƐ�ĚĞƵǆ�ƚąĐŚĞƐ�ŽĐĐƵƉğƌĞŶƚ�
ůΖĞƐƐĞŶƚŝĞů�ĚĞ�ůĂ�ƉĞŶƐĠĞ�ĚƵ�y//Ğ ƐŝğĐůĞ�Ğƚ�ĚƵ�y///Ğ ƐŝğĐůĞ�ũƵƐƋƵΖă�ĐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚĞƐ�ƈƵǀƌĞƐ�
ƉĞƌĚƵĞƐ�ĚΖ�ƌŝƐƚŽƚĞ�ƌĠǀĠůąƚ�ƵŶĞ�ƐĠƌŝĞ�ĚĞ�ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶƐ�ƋƵŝ�ƉĂƌƵƌĞŶƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞƐ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�
ă�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�Ğƚ�ă�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ͘�>Ă�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ�ĚĞ�ƐĂŝŶƚ�dŚŽŵĂƐ�ĚΖ�ƋƵŝŶ�ĐŚĞƌĐŚĂ�ĂŝŶƐŝ�
ă�ƌĞŶĚƌĞ�ũƵƐƚŝĐĞ�ă�ůĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ�ĚĞ��ŝĞƵ͕�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ĞǆĂůƚĂŶƚ�ƐĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ƌĠǀĠůĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�
�ǀĂŶŐŝůĞƐ͘��ůůĞ�ƚĞŶƚĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ĚΖŝŶƚĠŐƌĞƌ�ůĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƚŽƵƚ�ƵŶŝĨŝĠ͘�
^ĂŝŶƚ�dŚŽŵĂƐ�ĚΖ�ƋƵŝŶ�Ğƚ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŝŶƐ͕�ƚĞů�ůĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ĨƌĂŶĐŝƐĐĂŝŶ�ƐĂŝŶƚ�
�ŽŶĂǀĞŶƚƵƌĞ͕�ĨƵƌĞŶƚ�ůĞƐ�ĚŝŐŶĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ůΖŝĚĠĂů�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞů�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ŵĠĚŝĠǀĂů͘�

��ůĂ�ŵŽƌƚ�ĚĞ�ƐĂŝŶƚ�dŚŽŵĂƐ�ĚΖ�ƋƵŝŶ͕�ůĞƐ�ĚŝƐƐĞŶƐŝŽŶƐ�ĐŽŵŵĞŶĐğƌĞŶƚ�ă�ƐĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞƌ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�
ĚΖKĐĐŝĚĞŶƚ͘��Ŷ�ϭϯϬϵ͕�ůĂ�ƉĂƉĂƵƚĠ�ĨƵŝƚ�ZŽŵĞ�Ğƚ�ƐΖĠƚĂďůŝƚ�ĞŶ��ǀŝŐŶŽŶ͕�Žƶ�ĞůůĞ�ĚĞŵĞƵƌĂ�ũƵƐƋƵΖĞŶ�ϭϯϳϳ͘�
�ĞƚƚĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ͕�ĂƉƉĞůĠĞ�ůĂ�ΗĐĂƉƚŝǀŝƚĠ�ĚĞ��ĂďǇůŽŶĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞΗ͕�ĨƵƚ�ƐƵŝǀŝĞ�ƉĂƌ�ůĞ�'ƌĂŶĚ�^ĐŚŝƐŵĞ�
ĚΖKĐĐŝĚĞŶƚ͕�ĚƵƌĂŶƚ�ůĞƋƵĞů�ůĂ�ƉĂƉĂƵƚĠ�ĚĞǀŝŶƚ�ďŝĐĠƉŚĂůĞ͕�ǀŽŝƌĞ�ă�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ƚƌŝĐĠƉŚĂůĞ͘��ĞƚƚĞ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ŶĞ�ĨƵƚ�ƌĠƐŽůƵĞ�ƋƵΖĞŶ�ϭϰϭϳ͕�ĂǀĞĐ�ůΖĠůĞĐƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ƉĂƉĞ�ƵŶŝƋƵĞ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ůĂ�ƉĂƉĂƵƚĠ�ŶĞ�
ƉĂƌǀŝŶƚ�ƉůƵƐ�ă�ƌĞĐŽƵǀƌĞƌ�ƐŽŶ�ĂƵƚŽƌŝƚĠ�ƉĞƌĚƵĞ�Ğƚ�ƌĠƵƐƐŝƚ�ĚŝĨĨŝĐŝůĞŵĞŶƚ�ă�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ�ă�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ͘�

Ͳ >Ă�ƉĠƌŝŽĚĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ�͗�

�ğƐ�ůĂ�ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�Ğƚ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ͕�Ğƚ�ďŝĞŶ�ƉůƵƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ys//Ğ Ğƚ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞƐ͕�ůĞ�
ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ĚƵƚ�ƐĞ�ĚĠĨŝŶŝƌ�Ğƚ�ƐĞ�ĚĠĨĞŶĚƌĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĂĨĨŝƌŵĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ͘��Ğ�ƉƌŽďůğŵĞ�ƐĞ�ƉŽƐĂ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ͕�ƋƵŽŝƋƵĞ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞ͘�>Ă�ĐŽŶĚĂŵŶĂƚŝŽŶ�
ĚĞ�'ĂůŝůĠĞ͕�ĂĐĐƵƐĠ�ĚΖŚĠƌĠƐŝĞ͕�ƉĂƌ�ůĞ�ƚƌŝďƵŶĂů�ĚĞ�ůΖ/ŶƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ƚƌŽƵǀĂ�ƐŽŶ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�
ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐĞƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞƐ�ĂƵǆ�ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽƌŝĞ�ĚĞ�ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ůĞĐƚƵƌĞ�ĚƵ�ƌĠĐŝƚ�
ďŝďůŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ��ƌĠĂƚŝŽŶ͘�>Ğ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĂ�ĂŝŶƐŝ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ĚĠĨĞŶƐŝǀĞ�ĨĂĐĞ�ă�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�
ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ŵŽĚĞƌŶĞƐ͘��ŝŶƐŝ͕�ůĂ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ĂĚŽƉƚĠĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ys//Ğ ƐŝğĐůĞ�ƉŽƵƌ�ůΖĠƚƵĚĞ�
ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ�ĨƵƚͲĞůůĞ�ĂĐĐƵƐĠĞ�ĚΖĠďƌĂŶůĞƌ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ��ĐƌŝƚƵƌĞƐ͕�Ğƚ�ůĞ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐŵĞ�ĚƵ�ƐŝğĐůĞ�
ĚĞƐ�>ƵŵŝğƌĞƐ�ĨƵƚͲŝů�ƌĞũĞƚĠ�ĐŽŵŵĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ĚΖŝŶĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�Ğƚ�ĚΖĂŶƚŝĐůĠƌŝĐĂůŝƐŵĞ͘�
�ĂŶƐ�ĐĞƚƚĞ�ŽƉƚŝƋƵĞ͕�ůĂ�ĚĠŵŽĐƌĂƚŝĞ�ƉĞƵƚ�ĞůůĞͲŵġŵĞ�ĨĂŝƌĞ�ůΖŽďũĞƚ�ĚΖƵŶĞ�ĐŽŶĚĂŵŶĂƚŝŽŶ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵΖĞůůĞ�ĞƐƚ�
ĨŽŶĚĠĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĠ�ĚĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ă�ƉƌĞŶĚƌĞ�ĞŶ�ŵĂŝŶ�ƐŽŶ�ĚĞƐƚŝŶ͘�>Ă�ƐĠĐƵůĂƌŝƐĂƚŝŽŶ�ĐƌŽŝƐƐĂŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƐŽĐŝĠƚĠ�ƉƌŝǀĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚƵ�ƌƀůĞ�ĠŵŝŶĞŶƚ�ƋƵΖĞůůĞ�ŽĐĐƵƉĞ�ĚĂŶƐ�ĚŝǀĞƌƐ�ĚŽŵĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�
ĚĂŶƐ�ůΖĠĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�ƋƵΖĞůůĞ�ĂǀĂŝƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĞŶƚŝğƌĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌƀůĠĞ͘�

>Ă�ĐĂƵƐĞ�Ğƚ�ůĞ�ƌĠƐƵůƚĂƚ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ƐŽŶƚ�ă�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĚĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚƵ�
ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ĂƵ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĠƚĂďůŝ͘�>Ă�ƚŽůĠƌĂŶĐĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĠĞ�ƉĂƌ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ă�ůΖĠŐĂƌĚ�ĚĞƐ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶƐ�
ŵŝŶŽƌŝƚĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ƐĂ�ƐĠƉĂƌĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĂǀĞĐ�ůΖ�ƚĂƚ�ŵĂƌƋƵğƌĞŶƚ�ƌĠĞůůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ůĂ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ƋƵŝ�ĠƚĂŝƚ�ƌĞƐƚĠ�ƐĞŶƐŝďůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ŵġŵĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĂ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĚĞ�
�ŽŶƐƚĂŶƚŝŶ͘�

&ĂĐĞ�ĂƵǆ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƐƵƌǀĞŶƵƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ͕�ƵŶ�
ĞŶŐŽƵĞŵĞŶƚ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ƐĞ�Ĩŝƚ�ũŽƵƌ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ͘��ĞƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ĐŽŵŵĞ�:ŽŶĂƚŚĂŶ�
�ĚǁĂƌĚƐ�Ğƚ�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ�^ĐŚůĞŝĞƌŵĂĐŚĞƌ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉĞŶƐĞƵƌƐ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ��ůĂŝƐĞ�WĂƐĐĂů�ŽƵ�:ŽŚŶ�
,ĞŶƌǇ�EĞǁŵĂŶ�ƌĞƉƌŝƌĞŶƚ�ă�ůĞƵƌ�ĐŽŵƉƚĞ�ůĞƐ�ĂƉŽůŽŐŝĞƐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝ�ĞŶ�ĨĂŝƐĂŶƚ�ĚĞ�
ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�ůĞ�ĨŽŶĚĞŵĞŶƚ�ŵġŵĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĂůŝƚĠ�ĚŝǀŝŶĞ͘�>Ğ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ�ĨƵƚ�
ƐƵƌƚŽƵƚ�ůĞ�ƚĞŵƉƐ�ĚĞ�ůΖĠƚƵĚĞ�ĚĞ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŝĚĠĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ͘�
^ŝ�ĐĞƚƚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƉĞƌŵŝƚ�ă�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶƐ�ĚΖĂǀĂŶĐĞƌ͕�ƉƌĞƵǀĞƐ�ă�ůΖĂƉƉƵŝ͕�ƋƵΖĂƵĐƵŶĞ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�
ĚŽĐƚƌŝŶĞ�Ŷŝ�ĚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƐĞ�ƉƌĠǀĂůŽŝƌ�ĚΖġƚƌĞ�ĂďƐŽůƵĞ�Ğƚ�ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞ͕�ĞůůĞ�ƉƌŽĐƵƌĂ�
ĞŶ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ŽƵƚŝůƐ�ƉŽƵƌ�ƌĠŝŶƚĞƌƉƌĠƚĞƌ�ůĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ͘�>ΖĠƚƵĚĞ�ĚĞ�ƚĞǆƚĞ�ĚĞƐ�
ůŝǀƌĞƐ�ďŝďůŝƋƵĞƐ͕�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ�ĂǀĞĐ�ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚĞƵƌƐ͕�ƌĠǀĠůĂ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�
ƐƵƌ�ůĂ�ĨĂĕŽŶ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĠĐƌŝƚĞƐ�Ğƚ�ƌĂƐƐĞŵďůĠĞƐ͘�>ΖĠƚƵĚĞ�ĚĠƚĂŝůůĠĞ�



ĚĞ�ůĂ�ůŝƚƵƌŐŝĞ�ŵŽŶƚƌĂ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�ŶΖĠƚĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ĨŽƌĐĠŵĞŶƚ�ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƚĞŵƉƐ�
ŵŽĚĞƌŶĞƐ�Ğƚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĂ�ůĂ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ĚƵ�ĐƵůƚĞ͘�

>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĂ�ůĞ�ŵŽƚĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ĚĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ĚĠŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶƐ�
ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ͕�Ğƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ŵġŵĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ƵŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘��Ƶ�ĐŽƵƌƐ�ĚƵ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚƵ�sĂƚŝĐĂŶ͕�Ěŝƚ�
sĂƚŝĐĂŶ�//͕�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ĂĚŽƉƚĂ�ĚΖŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĞŶ�ĨĂǀĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĂǀĞĐ�
ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚΖKƌŝĞŶƚ�Ğƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞƐ͘�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĞǆƉƌŝŵĂ�ŽĨĨŝĐŝĞůůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ůĂ�
ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨŽŝƐ�ƵŶĞ�ĂƉƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ�ĂƵƚŚĞŶƚŝƋƵĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚĞƐ�
ůĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͘�>Ğ�ƐŽƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�Ğƚ�ƐŽŶ�ƉĂƌĞŶƚ�ĠůŽŝŐŶĠ�ůĞ�ũƵĚĂŢƐŵĞ�
ŵĠƌŝƚĞ�ĚΖġƚƌĞ�ƐŝŐŶĂůĠ͘��Ŷ�ĞĨĨĞƚ͕�ĂƉƌğƐ�ĚĞ�ůŽŶŐƐ�ƐŝğĐůĞƐ�ĚΖŚŽƐƚŝůŝƚĠ͕�ǀŽŝƌĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐĠĐƵƚŝŽŶƐ͕�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�
ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ƉĂƌǀŝŶƌĞŶƚ�ă�ĐĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ă�ƵŶ�ĚĞŐƌĠ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ�ŵƵƚƵĞůůĞ�ƋƵΖĞůůĞƐ�ŶΖĂǀĂŝĞŶƚ�ƉůƵƐ�
ĐŽŶŶƵ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ϭĞƌ ƐŝğĐůĞ͘�
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ƚƌĂǀĞƌƐ�ĐĞƐ�ĚŝǀĞƌƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ĞƐƚ�ĂƵƐƐŝ�ă�ůΖƈƵǀƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƌƀůĞ�ƋƵΖŝů�ũŽƵĂ�ĚĂŶƐ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ�Ğƚ�
ƐŽĐŝĂůĞ͘��Ƶ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ĂĚŽƉƚğƌĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĞƐĐůĂǀĂŐĞ�ĚĞƐ�ǀƵĞƐ�
ĚŝĂŵĠƚƌĂůĞŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƐĠĞƐ�ƋƵΖŝůƐ�ũƵƐƚŝĨŝğƌĞŶƚ͕�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ĐĂŵƉƐ͕�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ĐŝƚĂƚŝŽŶƐ�ďŝďůŝƋƵĞƐ͘�>ĞƐ�
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�ƌĠǀŽůƵƚŝŽŶƐ͕�ĚĞ�ůĂ�ĨƌĂŶĕĂŝƐĞ�ă�ůĂ�ƌƵƐƐĞ͕�ĨƵƌĞŶƚ�ĚΖŝŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�ĂŶƚŝĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͘�>ĞƐ�ƌĠŐŝŵĞƐ�
ŵĂƌǆŝƐƚĞƐ�ĚƵ�yyĞ ƐŝğĐůĞ�ŽŶƚ�ƉĞƌƐĠĐƵƚĠ�ůĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƵƌ�ĨŽŝ͕�ůĞƵƌƐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ͕�
ƋƵĞ�ĐĞƐ�ƌĠŐŝŵĞƐ�ĚĠŶŽŶĐğƌĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ƌĠĂĐƚŝŽŶŶĂŝƌĞƐ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ůĂ�ĨŽŝ�ƌĠǀŽůƵƚŝŽŶŶĂŝƌĞ�ƉƵŝƐĂ�
ƐŽƵǀĞŶƚ�ĂƵǆ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ͘�DŽŚĂŶĚĂƐ�'ĂŶĚŚŝ�Ă�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĂĨĨŝƌŵĠ�ƋƵΖŝů�ĂŐŝƐƐĂŝƚ�ĚĂŶƐ�ůΖĞƐƉƌŝƚ�ĚĞ�
:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ͕�Ğƚ�DĂƌƚŝŶ�>ƵƚŚĞƌ�<ŝŶŐ�:ƌ͕͘�ůĞ�ĐŚĞĨ�ĚƵ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ŵŽŶĚŝĂů�ĞŶ�ĨĂǀĞƵƌ�ĚĞƐ�ĚƌŽŝƚƐ�ĐŝǀŝƋƵĞƐ͕�
ĨƵƚ�ƵŶ�ƉĂƐƚĞƵƌ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚ�ƋƵŝ�ƈƵǀƌĂ�ƉŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ĚƵ�^ĞƌŵŽŶ�ƐƵƌ�ůĂ�DŽŶƚĂŐŶĞ�ůĞ�ĨŽŶĚĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƐŽŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ͘�

�ĂŶƐ�ůĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ƋƵĂƌƚ�ĚƵ�yyĞ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƉŽƌƚĞŶƚ�ůĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�
ĐŚƌĠƚŝĞŶ�ĂƵǆ�ĐŽŶĨŝŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞƌƌĞ͘�>ΖĠƉŽƋƵĞ�ĂĐƚƵĞůůĞ�ƐĞ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ŶŝǀĞĂƵ�ĚĞƐ�
ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ĚĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ͘��ĞƉƵŝƐ�ůĂ�^ĞĐŽŶĚĞ�'ƵĞƌƌĞ�ŵŽŶĚŝĂůĞ͕�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞƐ�
ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ͕�ĂŶŐůŝĐĂŶĞƐ�Ğƚ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂǇƐ�ĞŶ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ͕�ůĞƐ�
ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂƵǆ�ĨŝƌĞŶƚ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ƉůƵƐ�ƉůĂĐĞ�ĂƵǆ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ŽƌŝŐŝŶĂŝƌĞƐ�ĚƵ�ƉĂǇƐ�Žƶ�ŝůƐ�ƐĞ�
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