
>�^�Z�>/'/KE^

>���,Z/^d/�E/^D��

>��d,�K>K'/��

Ͳ �ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�͗�

>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ƋƵŝ�ĠůĂďŽƌĞ�ĞŶ�ƚĞƌŵĞƐ�ƌĂƚŝŽŶŶĞůƐ�ƵŶĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�
ĚΖƵŶĞ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ͘�>Ğ�ƚĞƌŵĞ�ŐƌĞĐ�ƐŝŐŶŝĨŝĞ�ΗĚŝƐĐŽƵƌƐ�ƐƵƌ��ŝĞƵΗ͘�/ů�ƐΖĂƉƉůŝƋƵĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ĂƵ�
ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ͕�ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ůΖŽŶ�ƉƵŝƐƐĞ�ƉĂƌůĞƌ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ũƵŝǀĞ�ŽƵ�ŵƵƐƵůŵĂŶĞ͘��ĞĐŝ�ǀŝĞŶƚ�ĚƵ�
ĨĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ�ƌĂƚŝŽŶŶĞůůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
ƉĞŶƐĠĞ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞ�Ă�ĠƚĠ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĠůĂďŽƌĠ͘�>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĞƐƚ�ŶĠĞ�ĞŶ�ĨĂŝƚ�ĚĞ�
ĐĞƚƚĞ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƚŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ͕�ĐŽŵŵĞ�ůŝĞƵ�ĚΖĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�
ƐĞƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ͘�

Ͳ >ĞƐ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�͗�

KŶ�ĚŝƐƚŝŶŐƵĞ�͗�

Σ�>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ�ĚĞƐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƐ�͗�

�ůůĞ�Ɖƌŝƚ�ƐŽŶ�ĞƐƐŽƌ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞ͘��ůůĞ�ŶĞ�ƐΖĂƉƉƵŝĞ�ƉĂƐ�ƐƵƌ�ƵŶĞ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ͕�ŵĂŝƐ�ƐƵƌ�
ůΖŚŽŵŵĞ�Ğƚ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�ƉŽƵƌ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ��ŝĞƵ�ƉĂƌ�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ͘�

Σ�>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ƋƵŝ�ƉĂƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ĚŝƚĞ�ƐƵƌŶĂƚƵƌĞůůĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�͗�

>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ƉƌŽƉƌĞŵĞŶƚ�ĚŝƚĞ�ƉĂƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ĚĞ��ŝĞƵ�ĚĂŶƐ�ůΖ�ŶĐŝĞŶ�Ğƚ�ůĞ�EŽƵǀĞĂƵ�
dĞƐƚĂŵĞŶƚ͘��ůůĞ�ƐΖĞƐƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ�ĚŝǀŝƐĠĞ�ĞŶ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ďƌĂŶĐŚĞƐ͕�ƐƵŝǀĂŶƚ�ƐŽŶ�ŽďũĞƚ�ŽƵ�ƐĂ�
ŵĠƚŚŽĚĞ͘�KŶ�ƉĞƵƚ�ĚŝƐƚŝŶŐƵĞƌ�͗�

͘�>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�͗�

�ůůĞ�ĨƵƚ�ĂƵƚƌĞĨŽŝƐ�ĂƉƉĞůĠĞ�ĂƉŽůŽŐĠƚŝƋƵĞ͘��ůůĞ�ĞǆƉŽƐĞ�ůĞƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠƐ�ĚĞ�ĐƌŽŝƌĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĠŵĞŶƚ�ă�ůĂ�
ƌĂŝƐŽŶ�Ğƚ�ŵĞƚ�ĞŶ�ůƵŵŝğƌĞ�ůĞƐ�ŵŽƚŝĨƐ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ͘��ůůĞ�ƉƌĠƉĂƌĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�
ƐǇƐƚĠŵĂƚŝƋƵĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽƌĚŽŶŶĠĞ�ĚƵ�ĐŽŶƚĞŶƵ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝ͘�

͘�>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ƐǇƐƚĠŵĂƚŝƋƵĞ�͗�

�ůůĞ�ƐĞ�ĚŝǀŝƐĞ�ĞŶ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƉĂƌƚŝĞƐ�͗�

>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ƚƌŝŶŝƚĂŝƌĞ͕�ƋƵŝ�ĐŽŵƉƌĞŶĚ�ůĂ�ƉŶĞƵŵĂƚŽůŽŐŝĞ͕�;ĠƚƵĚĞ�ĚĞ�ůΖ�ƐƉƌŝƚ�ƐĂŝŶƚͿ͕�ůĂ�ĐŚƌŝƐƚŽůŽŐŝĞ͕�
;ĠƚƵĚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĚĞ�:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ͕�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ǀƌĂŝ��ŝĞƵ�Ğƚ�ǀƌĂŝ�ŚŽŵŵĞͿ͕�ůĂ�ƐŽƚĠƌŝŽůŽŐŝĞ͕�;ĠƚƵĚĞ�ĚƵ�
ƐĂůƵƚ�ĚĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ƉĂƌ�ůĞ��ŚƌŝƐƚͿ͕�ůΖĂŶƚŚƌŽƉŽůŽŐŝĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ͕�;ƋƵŝ�ĠƚƵĚŝĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ă�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶͿ͕�ůΖĞƐĐŚĂƚŽůŽŐŝĞ͕�;ĠƚƵĚĞ�ĚĞƐ�ĨŝŶƐ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ͕�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƐƚŝŶĠĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�Ğƚ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ�ĚĞ�
ůΖŚŽŵŵĞͿ͘�

>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ŵŽƌĂůĞ͕�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğƚ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ�ŽƵ�ƐĞǆƵĞůůĞ�Ğƚ�ĨĂŵŝůŝĂůĞ͕�;ƋƵŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞ�ůĂ�ũƵƐƚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�
ĚΖĂŐŝƌ�ĚĞ�ůΖŚŽŵŵĞ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ă�ůĂ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚĞ��ŝĞƵͿ͕�ůΖĞĐĐůĠƐŝŽůŽŐŝĞ͕�;ĠƚƵĚĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͕�ă�ůĂƋƵĞůůĞ�ƐĞ�
ƌĂƚƚĂĐŚĞ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞͿ͕�ůΖĠƚƵĚĞ�ĚƵ�ĚƌŽŝƚ�ĐĂŶŽŶŝƋƵĞ͕�ůΖĠƚƵĚĞ�ĚĞƐ�ƐĂĐƌĞŵĞŶƚƐ͘�



>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ƐǇƐƚĠŵĂƚŝƋƵĞ�ŝŶƐŝƐƚĞ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƐƵƌ�ůΖƵŶŝƚĠ�Ğƚ�ůΖŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŵƵƚƵĞůůĞƐ�ĚĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�
ƉĂƌƚŝĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ͘�>ΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�Ă�ďĞƐŽŝŶ�ĚΖƵŶĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ďŝďůŝƋƵĞ�ƋƵŝ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�
ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ůΖĠƚƵĚĞ�ĞǆĠŐĠƚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ŵĂŝƐ�ůĂ�ũƵƐƚĞ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ�ĚƵ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ďŝďůŝƋƵĞ͘�>Ă�
ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŝŶĞ�ƐΖĂƉƉƵŝĞ�ĂƵƐƐŝ�ƐƵƌ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�ƋƵŝ�ĠƚƵĚŝĞ�ůĂ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�Ğƚ�ůĞ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ͘��ŶĨŝŶ͕�ƐƵƌ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ƉĂƐƚŽƌĂů�ŽƵ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ͕�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�
ƌĠĨůĠĐŚŝƚ�ƐƵƌ�ůΖĂĐƚŝǀŝƚĠ�ĐŽŶĐƌğƚĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ƐƵƌ�ĐĞ�ƋƵΖĞůůĞ�ĚĞǀƌĂŝƚ�ŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ƉŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ă�
ƐĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�Ğƚ�ĂƵǆ�ďĞƐŽŝŶƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�;ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ƉĂƐƚŽƌĂůĞͿ͘�

Ͳ ,ŝƐƚŽŝƌĞ�͗�

Σ�>ĞƐ�ŽƌŝŐŝŶĞƐ�ŐƌĞĐƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�͗�

>Ğ�ƚĞƌŵĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĞƐƚ�ŶĠ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŐƌĞĐƋƵĞ͕�ŵĂŝƐ�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�ƉŽƵƌ�ƉĂƌůĞƌ�ĚĞƐ�ĚŝĞƵǆ�
ĨƵƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ŵǇƚŚĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƌĠĐŝƚƐ͘�/ůƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ƐŽƵŵŝƐ�ĂƵ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƐ͕�ĞŶ�
ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�WůĂƚŽŶ͕�ƉŽƵƌ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ĚĞ�ĚĠǀŽŝůĞƌ�ůĂ�ǀĠƌŝƚĠ�ĐĂĐŚĠĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĚŝĞƵǆ͘�>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ƐΖĠůĂďŽƌĂ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ůĂ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ŵǇƚŚĞ�Ğƚ�ůĞ�ůŽŐŽƐ͕�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�ƌĂƚŝŽŶŶĞů͘��ƌŝƐƚŽƚĞ�Ĩŝƚ�ĚĞ�ůĂ�
ƚŚĠŽůŽŐŝĞ͕�ĂƉƌğƐ�ůĞƐ�ŵĂƚŚĠŵĂƚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ůĂ�ƉŚǇƐŝƋƵĞ͕�ůĂ�ƉůƵƐ�ŚĂƵƚĞ�ĚĞƐ�ƚƌŽŝƐ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞƐ͘�
�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ůĞƐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƐ�ŐƌĞĐƐ͕�ĞǆĐĞƉƚĠ�ƉĞƵƚͲġƚƌĞ�ůĞ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞ�ŶĠŽƉůĂƚŽŶŝĐŝĞŶ�WƌŽĐůƵƐ͕�;ĚĂŶƐ�
ůΖƈƵǀƌĞ�ĚƵƋƵĞů�ůĞ�ƚĞƌŵĞ�ĂƉƉĂƌĂŠƚ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĨŽŝƐͿ͕�ŶĞ�ƐĞ�ŶŽŵŵğƌĞŶƚ�ƉĂƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶƐ͕�ŵġŵĞ�ƐΖŝůƐ�
ƚĞŶĂŝĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�ƐƵƌ��ŝĞƵ͘�>Ğ�ƚĞƌŵĞ�ĚĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ůƵŝͲŵġŵĞ�ƌĞƐƚĂ�ĨŝŶĂůĞŵĞŶƚ�ŽƌŝĞŶƚĠ�ǀĞƌƐ�ůĞƐ�
ƉƌŽƉŽƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�ƐƵƌ��ŝĞƵ͕�ĞŶ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƉƌĠĚŝĐĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĞ�ĐƵůƚĞ͘�

Σ�>Ă�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�͗�

>Ğ�ƚĞƌŵĞ�ĚĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ŶĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�Ğƚ�ĐĞ�ŶΖĞƐƚ�ƋƵΖĂǀĞĐ�ŚĠƐŝƚĂƚŝŽŶ�ƋƵĞ�ƐΖŝŵƉŽƐĂ�
ƵŶ�ƵƐĂŐĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ�ĚĞ�ĐĞ�ƚĞƌŵĞ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞ�ƉĂƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ��ŝďůĞ͘�>ĞƐ�ƌĂŝƐŽŶƐ�ĚĠĐŝƐŝǀĞƐ�ĚƵ�
ƐƵƌŐŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ĨƵƌĞŶƚ�ůΖĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ĚĂŶƐ�ůΖ�ŵƉŝƌĞ�ƌŽŵĂŝŶ�Ğƚ�
ƐĂ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƉĞŶƐĠĞ�ŐƌĞĐƋƵĞ͘�
>Ğ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ�ƉƌŝŵŝƚŝĨ͕�ƋƵŝ�ĂŶŶŽŶĕĂŝƚ�ůĂ�ĚŝǀŝŶŝƚĠ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ƐŝŵƉůĞƐ�ƚĞůůĞƐ�
ƋƵĞ�Η:ĠƐƵƐ�ĞƐƚ�ůĞ�^ĞŝŐŶĞƵƌ�Ğƚ�ůĞ��ŚƌŝƐƚΗ͕�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĂ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĠ�ĂƵǆ�ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ�ĚΖƵŶĞ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ƚƌğƐ�
ĠůĂďŽƌĠĞ͘�WŽƵƌ�ƋƵΖŝů�ƉƵŝƐƐĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƌ�ĚĞ�ƐΖĠƚĞŶĚƌĞ�Ğƚ�ũƵƐƚŝĨŝĞƌ�ĚĞ�ƐĂ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƚĠ�ĨĂĐĞ�ĂƵǆ�ĂƚƚĂƋƵĞƐ�ĚĞƐ�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƐ�ƉĂŢĞŶƐ�;ƉĂƌŵŝ�ůĞƐƋƵĞůƐ�ƉƌĠĐŝƐĠŵĞŶƚ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�ĐŽŵƉƚĞƌ�ůĞƐ�ŶĠŽƉůĂƚŽŶŝĐŝĞŶƐͿ͕�ŝů�ĚƵƚ�ĚŽŶĐ�ġƚƌĞ�
ƚƌĂĚƵŝƚ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ĨŽƌŵĞ�ĚΖƵŶ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĞů͕�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ĐĂƚĠŐŽƌŝĞƐ�ĚĞ�ƉĞŶƐĠĞ�ƋƵŝ�ŶΖĠƚĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�
ĐĞůůĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ͕�ŵĂŝƐ�ĐĞůůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞŶƐĠĞ�ŐƌĞĐƋƵĞ͘��ŝŶƐŝ͕�ůĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�EŝĐĠĞ�;ϯϮϱͿ�ƉĂƌǀŝŶƚ�ă�ĚĠĨŝŶŝƌ�ůĂ�
ĚŝǀŝŶŝƚĠ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�ĞŶ�ĚŝƐĂŶƚ�ƋƵΖŝů�ĠƚĂŝƚ�ĞŶŐĞŶĚƌĠ�ĚƵ�WğƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵġŵĞ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƋƵĞ�ůĞ�WğƌĞ͘�

Σ�>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ĚĂŶƐ�ůΖĂŶƚŝƋƵŝƚĠ�͗�

>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ĞƐƚ�ŶĠĞ�ĚĞ�ůΖĂƐƐŝŵŝůĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞŶƐĠĞ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ�ŐƌĞĐƋƵĞ͘�
�ĞƚƚĞ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶ�ĐƌŽǇĂŶƚĞ�ŶΖĂ�ƉĂƐ�ĠƚĠ�ƵŶĞ�ŚĞůůĠŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖ�ǀĂŶŐŝůĞ͕�ŵĂŝƐ�ƉůƵƚƀƚ�ƵŶĞ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�
ĚĞƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂƵǆ�ĚĞ�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ͘��ΖĞƐƚ�ƉĞƵƚͲġƚƌĞ�KƌŝŐğŶĞ�;ϭϴϱ�Ͳ ϮϱϰͿ͕�ĚĞ�ůΖĠĐŽůĞ�
ĚΖ�ůĞǆĂŶĚƌŝĞ͕�ƋƵŝ�ĨŽŶĚĂ�ůĞ�ŵŽĚğůĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ͕�ĞŶ�ŵŽŶƚƌĂŶƚ�ůΖĂĨĨŝŶŝƚĠ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�
�ĐƌŝƚƵƌĞƐ͕�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ͘��Ŷ�KƌŝĞŶƚ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ĂǀĞĐ�'ƌĠŐŽŝƌĞ�ĚĞ�EǇƐƐĞ͕�ůĂ�
ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ŝŶƐŝƐƚĂ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ƐƵƌ�ůΖĂĚŵŝƌĂďůĞ�ĠĐŚĂŶŐĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ��ŚƌŝƐƚ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ͕�ƋƵŝ�ƉĞƌŵĞƚ�ůĂ�
ĚŝǀŝŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖŚŽŵŵĞ͘��Ŷ�KĐĐŝĚĞŶƚ͕�ƐĂŝŶƚ��ƵŐƵƐƚŝŶ�ŝŶƐŝƐƚĂ�ƐƵƌ�ůĂ�ŐƌąĐĞ�Ğƚ�ůĂ�ƉƌĠĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͘��Ğ�ĨƵƚ�
ƉĞŶĚĂŶƚ�ĐĞƚƚĞ�ĠƉŽƋƵĞ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƚƌŝƐƚŝƋƵĞ͕�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůΖƈƵǀƌĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶĐŝůĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�
ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ�ŵĂũĞƵƌĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞŵĞŶƚ�ĨŽƌŵƵůĠĞƐ͘�

Σ�>Ğ�DŽǇĞŶ��ŐĞ�͗�

>Ğ�ŚĂƵƚ�DŽǇĞŶ��ŐĞ�ĨƵƚ�ŵĂƌƋƵĠ�ƉĂƌ�ůΖƈƵǀƌĞ�ĚĞ�ƐĂŝŶƚ��ŶƐĞůŵĞ�ĚĞ��ĂŶƚŽƌďĠƌǇ�Ğƚ�ƐŽŶ�ƐŽƵĐŝ�ĚĞ�
ĚĠŵŽŶƐƚƌĂƚŝŽŶ͘���ƐĂ�ƐƵŝƚĞ͕�ůĞ�DŽǇĞŶ��ŐĞ�ĨƵƚ�ĞŶƚŝğƌĞŵĞŶƚ�ƚƌĂǀĞƌƐĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�
ůĂ�ĨŽŝ�͗�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ĚŽƵďůĞ�ǀĠƌŝƚĠ�ĚĞ�^ŝŐĞƌ�ĚĞ��ƌĂďĂŶƚ�;ϭϮϯϱ�Ͳ ϭϮϴϭͿ͕�ƋƵŝ�ĠƚĂďůŝƚ�ƵŶĞ�ǀĠƌŝƚĠ�ƉŽƵƌ�ůĂ�
ƌĂŝƐŽŶ͕�Ğƚ�ƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ĨŽŝ͕�ůĂ�ƋƵĞƌĞůůĞ�ĚΖ�ďĠůĂƌĚ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĂŝŶƚ��ĞƌŶĂƌĚ͕�ŽƵ�ĞŶĐŽƌĞ�ůĞƐ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ĚƵ�ĚŽŵŝŶŝĐĂŝŶ�ĂůůĞŵĂŶĚ�ƐĂŝŶƚ��ůďĞƌƚ�ůĞ�'ƌĂŶĚ�ƐƵĨĨŝƐĞŶƚ�ă�ůĞ�ƉƌŽƵǀĞƌ͘�
DĂŝƐ�ĐĞƚƚĞ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŝŽŶ�ƐΖŝŶĐĂƌŶĞ�Ğƚ�ƐĞ�ƌĠƐŽƵƚ�ĚĂŶƐ�ůΖƈƵǀƌĞ�ĚĞ�ƐĂŝŶƚ�dŚŽŵĂƐ�ĚΖ�ƋƵŝŶ͘�^Ă�^ŽŵŵĞ�
ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ͕�ƋƵΖŝů�ĞƐƚŝŵĂ�ůƵŝͲŵġŵĞ�ŶΖġƚƌĞ�ƋƵΖƵŶ�ĨĠƚƵ�ĚĞ�ƉĂŝůůĞ�ĨĂĐĞ�ă�ůΖŝŵŵĞŶƐŝƚĠ�ĚŝǀŝŶĞ͕�ĞƐƚ�ƵŶĞ�



ƚĞŶƚĂƚŝǀĞ�ĚĞ�ĐŽŶĐŝůŝĞƌ�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ƌĞĕƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĨŽŝ�Ğƚ�ůĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͕�ĂĐƋƵŝƐĞ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ĂƵƚŽŶŽŵĞ͕�
ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ĚΖ�ƌŝƐƚŽƚĞ͘��ůůĞ�Ă�ĞǆĞƌĐĠ�ƵŶĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ƐĂŶƐ�ĠŐĂůĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�
ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ͘�

Σ�>Ă�ZĠĨŽƌŵĞ�͗�

>Ă�ZĠĨŽƌŵĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ�ĚƵ�ys/Ğ ƐŝğĐůĞ�ŵĂƌƋƵĂ�ƵŶ�ƌĞƚŽƵƌ�ă�ůĂ��ŝďůĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƚĞŶƚĂƚŝǀĞ�ƉŽƵƌ�ƌĠĚƵŝƌĞ�ůĞ�
ƌƀůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ͘�WŽƵƌ�DĂƌƚŝŶ�>ƵƚŚĞƌ͕�ůĂ�ĐƌŽŝǆ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�ĞƐƚ�ůĞ�
ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ͘��ΖĞƐƚ�ůĂ�ĐƌŽŝǆ�ƋƵŝ�ƐĂƵǀĞ�ůΖ,ŽŵŵĞ͕�ƋƵŝ�ůĞ�ũƵƐƚŝĨŝĞ�Ğƚ�ƚŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵĞ�ůΖ,ŽŵŵĞ�Ǉ�
ĂũŽƵƚĞ�ǀŝĞŶƚ�ĚƵ�ƉĠĐŚĠ͘�KŶ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ĂǀŽŝƌ�ĚĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�Ğƚ�ĚŽŶĐ�ĚĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ƋƵĞ�ƉĂƌ�:ĠƐƵƐ͘�
/ů�ŶΖǇ�Ă�ĚŽŶĐ�ƉĂƐ�ĚĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ŶĂƚƵƌĞůůĞ͘�

Σ�>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ�͗�

�ƉƌğƐ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ͕�ƵŶĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ƐƚĂŐŶĂƚŝŽŶ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ�ƐΖŝŶƐƚĂƵƌĂ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞƐ�
ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�Ğƚ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ�ƐΖŽƉƉŽƐĂŝĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ƌŝŐŝĚĞƐ͘��Ƶǆ�ys//Ğ Ğƚ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞƐ͕�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�
ĐĂŵƉƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ŵĞŶĂĐĠƐ�ƉĂƌ�ůΖĠŵĞƌŐĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐƚĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĞŵƉŝƌŝƋƵĞ͘�>Ğ�
ůŽŶŐ�ƌğŐŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƌĞŝŶĞ�ĚĞƐ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ�ĂƌƌŝǀĂŝƚ�ă�ƐĂ�ĨŝŶ͘�&ĂĐĞ�ă�ĐĞƐ�ŵĞŶĂĐĞƐ͕�ůĞ�
ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ƉŝĠƚŝƐƚĞ�ĂůůĞŵĂŶĚ�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ�^ĐŚůĞŝĞƌŵĂĐŚĞƌ�ĂƉƉŽƌƚĂ�ƵŶ�ƐĂŶŐ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ă�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ͘�>Ă�
ǀŝĞŝůůĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ƐĐŽůĂƐƚŝƋƵĞ�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ĚŝƐĐƌĠĚŝƚĠĞ�ƉĂƌ�ĚĞƵǆ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƐ�ĚƵ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞ͕��ĂǀŝĚ�,ƵŵĞ�
Ğƚ��ŵŵĂŶƵĞů�<ĂŶƚ͘��ŝŶƐŝ�^ĐŚůĞŝĞƌŵĂĐŚĞƌ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƚ�ƐĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�
ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ƉŚĠŶŽŵğŶĞ�ĐŽŶƐƚĂƚĂďůĞ͕�ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ͕�ƵŶ�ƐĞŶƚŝŵĞŶƚ͕�Ğƚ�ĞĨĨĞĐƚƵĂ�ƵŶĞ�ƌĞŵŽŶƚĠĞ�ǀĞƌƐ�
ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ĞŶ�ĞƐƚ�ůĂ�ƐŽƵƌĐĞ͘��ĂŶƐ�ƐŽŶ�ŽƵǀƌĂŐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĞƐƚ�ƚƌĂŝƚĠĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ͘�
�ǀĞĐ�^ĐŚůĞŝĞƌŵĂĐŚĞƌ͕�ůĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ƐĞŵďůĂŝƚ�ďĂƐĐƵůĞƌ�ĚĞ��ŝĞƵ�ă�ůΖŚƵŵĂŶŝƚĠ�Ğƚ�ĐĞ�ĨƵƚ�ǀƌĂŝ�
ƉŽƵƌ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ�ůŝďĠƌĂůĞ�ƋƵŝ�ĚŽŵŝŶĂ�ůĞ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ͘�^ŽŶ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĨƵƚ�ŝŶƚĞƌƌŽŵƉƵ�
ƉĂƌ�ůΖƈƵǀƌĞ�ĚĞ�<Ăƌů��ĂƌƚŚ�;ϭϴϴϲ�Ͳ ϭϵϲϴͿ�ƋƵŝ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂ�ƵŶ�ƌĞƚŽƵƌ�ă�ůĂ�ƚƌĂŶƐĐĞŶĚĂŶĐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ͕�ă�ƐĂ�
ĚŝǀŝŶŝƚĠ�Ğƚ�ă�ůΖĠĐŽƵƚĞ�ĚĞ�ƐĂ�WĂƌŽůĞ͘��ĂŶƐ�ůĂ�ƐĞĐŽŶĚĞ�ŵŽŝƚŝĠ�ĚƵ�yyĞ ƐŝğĐůĞ͕�ƵŶ�ƌĞŶŽƵǀĞĂƵ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐΖĞƐƚ�ƉƌŽĚƵŝƚ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ƉĞƌŵŝƚ�ĚĞ�ƉƌĠƉĂƌĞƌ�ůĞ�ĚĞƵǆŝğŵĞ�
ĐŽŶĐŝůĞ�ĚƵ�sĂƚŝĐĂŶ�;ϭϵϲϮ�Ͳ ϭϵϲϱͿ͘��Ğ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ĂƉƉĂƌƵƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ͕�ůĂ�
ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĠƌĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ĚƵ�ƚŝĞƌƐ�ŵŽŶĚĞ͕�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ͕�ůĂ�
ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞ͕�ůĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ŵŽƌĂůĞƐ�ƉŽƐĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ďŝŽĠƚŚŝƋƵĞ�ŽƵ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�
ƐŽĐŝĂůĞ�Ğƚ�ĐƵůƚƵƌĞůůĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŝŶĞƐ͘�

Ͳ &ŽŶĚĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�͗�

Σ�ZĠǀĠůĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�͗�

>Ğ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ĚĠƉĂƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ƐƵƉƉŽƐĠĞ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ĚĞ��ŝĞƵ�ĞŶ�:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ͕�ƋƵŝ�
ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐŽŶ�ġƚƌĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƉƌŽũĞƚ�ĚĞ�ƐĂůƵƚ�ƉŽƵƌ�ůΖ,ŽŵŵĞ͘��ĞƚƚĞ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ĞƐƚ�
ƵŶĞ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ͕�ĨŽŶĚĠĞ�ƐƵƌ�ĐĞůůĞ�ĚĞƐ�ĂƉƀƚƌĞƐ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ�ĂƵǆ�ƉĂƌŽůĞƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ŵĂŠƚƌĞ͘��ĞƚƚĞ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ĚĞƐ�
ĂƉƀƚƌĞƐ�ƉŽƵƐƐĂ�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ�ă�ũƵƐƚŝĨŝĞƌ�Ğƚ�ĠůĂďŽƌĞƌ�ůĞƵƌ�ĨŽŝ�ĞŶ�ƵŶ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�
ƌĞůŝŐŝĞƵǆ͕�ƋƵŝ�ĞŵƉƌƵŶƚĂŝƚ�ă�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ũƵŝǀĞ�Ğƚ�ĂƵ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ĐƵůƚƵƌĞů�ĚĞ�ůΖĠƉŽƋƵĞ͕�ƉŽƵƌ�ĚŝƌĞ�ůĂ�
ƐƉĠĐŝĨŝĐŝƚĠ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĨŽŝ͘��ŝŶƐŝ͕�ƚƌğƐ�ǀŝƚĞ͕�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ƉĞŶƐğƌĞŶƚ�ƋƵĞ��ŝĞƵ�ƐĞ�ƌĠǀĠůĂŝƚ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�
ŚŝƐƚŽŝƌĞ�;ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚƵ�ƉĞƵƉůĞ�ũƵŝĨ͕�ƉƵŝƐ�ĐĞůůĞ�ĚĞ�:ĠƐƵƐͿ�Ğƚ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ƉĂƌŽůĞƐ͕�ĐĞůůĞƐ�ĚĞƐ�ƉƌŽƉŚğƚĞƐ͕�ƉƵŝƐ�
ƉĂƌ�ůĂ�ƉĂƌŽůĞ�ĨĂŝƚĞ�ĐŚĂŝƌ͕�:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ͘��ǀĞĐ�ůĂ�ƌĠĚĂĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŚĂƌƚĞƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ƋƵĞ�ĨƵƌĞŶƚ�ůĞƐ�
�ǀĂŶŐŝůĞƐ͕�ƉƌŽĐůĂŵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝ�ĚĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ͕�ůĂ�ƉĂƌŽůĞ�ƉƌġƚĠĞ�ƉĂƌ�
ůΖŚŽŵŵĞ�ă��ŝĞƵ�ĚĞǀŝŶƚ�ƉĂƌŽůĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�ĚŽŶŶĠĞ�ă�ůΖŚŽŵŵĞ͕�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ŵĠĐĂŶŝƐŵĞ�ƋƵŝ�ŝŵŝƚĞ�ĐĞůƵŝ�ĚĞ�ůĂ�
dŽƌĂŚ�;�ŝďůĞͿ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ƉĞƵƉůĞ�ŚĠďƌĞƵ͘��ŝŶƐŝ͕�ĂǀĂŶƚ�ƋƵĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ŶĞ�ƉĂƌůĞ�ĚĞ��ŝĞƵ͕�ĐΖĞƐƚ��ŝĞƵ�ƋƵŝ�ƉĂƌůĞ�
ă�ůΖŚŽŵŵĞ͘�>Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚΖƵŶĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�ƉĂƌ�ůΖŚŽŵŵĞ͕�ĚΖƵŶ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ƐƵƌ�
�ŝĞƵ�ĞƐƚ�ĨŽŶĚĠĞ�ƐƵƌ�ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ƐƵƉƉŽƐĠĞ�ĚΖƵŶĞ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ĚĞ��ŝĞƵ�ă�ůΖŚŽŵŵĞ͕�ĚΖƵŶĞ�ƉĂƌŽůĞ�ĚĞ��ŝĞƵ͘�
WŽƵƌ�ůĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ͕�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĞǆŝŐĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ĞůůĞͲŵġŵĞ͘�>Ğ�ƚĞǆƚĞ͕�ŽďƐĐƵƌ�Ğƚ�
ƐǇŵďŽůŝƋƵĞ͕�ĂƉƉĞůůĞ�ƵŶ�ĐŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞ͕�ƋƵŝ�ůĞ�ƐŽƵƚŝĞŶƚ�Ğƚ�ůĞ�ƌĂƉƉĞůůĞ�ĂƵƚĂŶƚ�ƋƵΖŝů�ůΖŝŶƚĞƌƉƌğƚĞ͘�>Ğ�
ĐŚƌĠƚŝĞŶ�ĚŝƌĂ�ƋƵĞ��ŝĞƵ�ƐΖĂĚƌĞƐƐĞ�ă�ůΖŚŽŵŵĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ůĂŶŐĂŐĞ�ŚƵŵĂŝŶ�Ğƚ�ƋƵĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ĚŽŝƚ�ůĞ�ƌĞĐĞǀŽŝƌ�
ĂǀĞĐ�ƚŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵΖŝů�ĞƐƚ�Ğƚ�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ƐŽŶ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ͘�WŽƵƌ�ůƵŝ͕�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ƐΖĂĚƌĞƐƐĞ�ă�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ�
ŚƵŵĂŝŶĞ�Ğƚ�ůĂ�ĨŽŝ͕�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ůĂ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ĚĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ă�ůĂ�ƉĂƌŽůĞ�ĚĞ��ŝĞƵ͕�ĐŽŶƚĞŶĂŶƚ�ƵŶ�ĂƉƉĞů�ă�ƌĞŶĚƌĞ�
ĐŽŵƉƚĞ͕�ă�ƚĠŵŽŝŐŶĞƌ�ĚĞ�ĐĞ�ƋƵΖŽŶ�Ă�ƌĞĕƵ͘�>Ă�ĨŽŝ�ĐŚĞƌĐŚĞ�ă�ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ĐĞ�ƋƵΖĞůůĞ�ĐƌŽŝƚ͕�ĚŝƐĂŝƚ�ƐĂŝŶƚ�
�ŶƐĞůŵĞ͘�>Ğ�ďƵƚ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĂĐĐĠĚĞƌ�ůΖŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ĚĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ĂƵǆ�ǀĠƌŝƚĠƐ�ĚĞ�ůĂ�



ĨŽŝ͘��ΖĞƐƚ�ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ĂƵǆ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�ĚĞ�ƌĠĂĐƚƵĂůŝƐĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ĐŽŵďůĞƌ�ůĞƐ�ůĂĐƵŶĞƐ�ĚΖƵŶ�ƚĞǆƚĞ�ƋƵŝ͕�ĠĐƌŝƚ�ă�ƵŶ�
ŵŽŵĞŶƚ�ĚŽŶŶĠ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĚŽŶŶĠĞ͕�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĠ͕�ƉĞƵƚ�ŶĞ�ƉĂƐ�ġƚƌĞ�ĐŽŵƉƌŝƐ�ă�
ƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ĠƉŽƋƵĞ͕�ŽƵ�ƌĠǀĠůĞƌ�ĚĞƐ�ŝŶƐƵĨĨŝƐĂŶĐĞƐ͘�>Ğ�ĐƌŽǇĂŶƚ�ƉĞŶƐĞ�ƐĂ�ĨŽŝ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĐƵůƚƵƌĞ͕�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�
ŵŽǇĞŶƐ�ƋƵĞ�ůƵŝ�ŽĨĨƌĞ�ĐĞƚƚĞ�ĐƵůƚƵƌĞ͘�>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĚĞǀŝĞŶƚ�ĂůŽƌƐ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĚĞ�ůΖŽďũĞƚ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝ�Ğƚ�
ĚĞ�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͕�ĚĞ�ůΖġƚƌĞ͕�ĚĞ�ƐŽŝͲŵġŵĞ�ƋƵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶĞ�
ĐƵůƚƵƌĞ͘�>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ƌĠƐƵůƚĞ�ĚŽŶĐ�ĚƵ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ĞŶƚƌĞ�ƵŶĞ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ƵŶĞ�ĐƵůƚƵƌĞ͘��ůůĞ�ƉƌŽůŽŶŐĞ�Ğƚ�
ƚƌĂŶƐŵĞƚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ƋƵŝ�ůĂ�ĨŽŶĚĞŶƚ͘�

Σ�>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĐŽŵŵĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�͗�

>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ƵŶĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵŽĚğůĞ�ĚĞƐ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŝŶĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĞǆŝŐĞŶĐĞƐ�ƋƵĞ�
ĐĞůůĞƐͲĐŝ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŶƚ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ŽďũĞƚ�ƵůƚŝŵĞ͕��ŝĞƵ͕�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞ�
ĚΖŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ǀĠƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĞŵƉŝƌŝƋƵĞ͘�KŶ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ƚĞŶƚĠ�ĚĞ�ůƵŝ�ƌĞĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ƵŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƐƚĂƚƵƚ�
ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵĞƐƵƌĞ�Žƶ�ĞůůĞ�ƉŽƐƐğĚĞ�ƵŶĞ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ƉƌŽƉƌĞ͕�ĚĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�ĚĞ�ǀĠƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�
ƌĂƚŝŽŶŶĞůƐ͕�ƵŶĞ�ůŽŐŝƋƵĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�Ğƚ�ƵŶ�ŽďũĞƚ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĠ͗��ŝĞƵ͘��ĞƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶƐ�ĂƵƐƐŝ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƋƵĞ�
ƐĂŝŶƚ�dŚŽŵĂƐ�ĚΖ�ƋƵŝŶ͕�ĂƵ�y///Ğ ƐŝğĐůĞ͕�Ğƚ�ůĞ�ƐƵŝƐƐĞ�<Ăƌů��ĂƌƚŚ�ĂƵ�yyĞ ƐŝğĐůĞ�ŽŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ǀŽƵůƵ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ƵŶĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ͘�dŚŽŵĂƐ�ĚΖ�ƋƵŝŶ�ƐΖĂƉƉƵǇĂŝƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ĚΖ�ƌŝƐƚŽƚĞ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�
ĚΖƵŶĞ�ƉƌĞƵǀĞ�ƌĂƚŝŽŶŶĞůůĞ�ĚĞ�ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ͕�ƉŽƵƌ�ĨŽŶĚĞƌ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ͘�
�ĂƌƚŚ͕�ĚĞ�ƐŽŶ�ĐƀƚĠ͕�ƉĂƌƚŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƋƵĞ��ŝĞƵ�ĨĂŝƚ�ĚĞ�ůƵŝͲŵġŵĞ�ƉĂƌ�ƐĂ�
ƉĂƌŽůĞ͕�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ�ƋƵĞ�ĐΖĞƐƚ�ůĞ�ƐĞƵů�ŵŽǇĞŶ�ĚΖĠǀŝƚĞƌ�ůĞ�ĚĂŶŐĞƌ�ĚΖĂƉƉƌŽĐŚĞƌ��ŝĞƵ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƐŝŵƉůĞ�
ŽďũĞƚ�ĚΖŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͘�^ĞůŽŶ�ůƵŝ͕�ůΖŚŽŵŵĞ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ĂďƐŽůƵŵĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĠĐŽƵǀƌŝƌ�ĚĞ�ůƵŝͲŵġŵĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�
�ŝĞƵ͕�Ɛŝ��ŝĞƵ�ŶĞ�ƐĞ�ƌĠǀğůĞ�ƉĂƐ�ůŝďƌĞŵĞŶƚ�ă�ůƵŝ͘��ΖĞƐƚ�ůĂ�ĨŽŝ�ĞŶ�ůĂ�ƉĂƌŽůĞ�ƋƵŝ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ƵŶĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�
ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌŽůĞ�Ğƚ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞ�ƐĂ�ǀĠƌŝƚĠ͘�

Σ�>ĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�͗�

>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ƉĂƌůĞ�ĚĞ�ůŝĞƵǆ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ƉŽƵƌ�ĚĠƐŝŐŶĞƌ�ůĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�
ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ͘�>Ğ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�Ǉ�ƚƌŽƵǀĞ�ůĞƐ�ĨŽŶĚĞŵĞŶƚƐ�ƐƵƌ�ůĞƐƋƵĞůƐ�ŝů�ƉĞƵƚ�ĂƉƉƵǇĞƌ�ƐĂ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶ͘�>Ă�
ƉƌĞŵŝğƌĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĞƐƚ�ůĂ��ŝďůĞ͕�ůĂ�WĂƌŽůĞ�ĚĞ��ŝĞƵ͘�>ĞƐ��ĐƌŝƚƵƌĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�
ŶŽƌŵĂƚŝǀĞ�ƉŽƵƌ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ͕�ĐĂƌ�ĐΖĞƐƚ�ůĂ�ZĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ƋƵŝ�ƐΖǇ�ĞǆƉƌŝŵĞ͘�
�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ůĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ůƵŝ�ĚŽŶŶĞƌŽŶƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�ĚΖŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ͕�ƋƵŝ�
ƐΖĂƉƉƵŝĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�dƌĂĚŝƚŝŽŶ͕�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐƵƐ�Ğƚ�ůĞ�ĐŽŶƚĞŶƵ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ǀĠƌŝƚĠ�ƌĠǀĠůĠĞ͘�>Ă�dƌĂĚŝƚŝŽŶ�ĐŽŵƉƌĞŶĚ�ůĞƐ�ƉğƌĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͕�ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ůĞƐ�ĠĐƌŝǀĂŝŶƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ĚĞ�
ůΖ�ŶƚŝƋƵŝƚĠ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĞǆƉůŝƋƵĠ͕�ƚƌĂŶƐŵŝƐ�Ğƚ�ĂŶŶŽŶĐĠ�ůĂ�ĨŽŝ͕�ƋƵŝ�ůΖŽŶƚ�ĚĠĨĞŶĚƵĞ�ĨĂĐĞ�ĂƵǆ�ŚĠƌĠƐŝĞƐ͘��ůůĞ�
ĐŽŵƉƌĞŶĚ�ĂƵƐƐŝ�ůĞ�ŵĂŐŝƐƚğƌĞ͕�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ůĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĚΖĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐğĚĞ�ůĂ�ŚŝĠƌĂƌĐŚŝĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�
ĚƵ�ĨĂŝƚ�ĚĞ�ƐĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŵĞƚƚƌĞ�ůΖ�ǀĂŶŐŝůĞ͘�>Ğ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ƐΖĂƉƉƵŝĞ�ĂƵƐƐŝ�ƉŽƵƌ�ƐĂ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĂ�
ůŝƚƵƌŐŝĞ͕�ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ĐĂŶŽŶŝƋƵĞ�;ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞͿ͕�ůĞƐ�ĠĐƌŝƚƐ�ĚĞƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶƐ�ƋƵŝ�ůΖŽŶƚ�ƉƌĠĐĠĚĠ�Ğƚ�ĚŽŶƚ�
ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĞƐƚ�ƌĞĐŽŶŶƵĞ͕�Ğƚ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚƵ�ƉĞƵƉůĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ͘�/ů�ĨĂƵƚ�Ǉ�ĂũŽƵƚĞƌ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĂƵ�yyĞ

ƐŝğĐůĞ͕�ĐĞ�ƋƵΖŽŶ�Ă�ĂƉƉĞůĠ͕�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ĚŽŵŝŶŝĐĂŝŶ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ�DĂƌŝĞͲ�ŽŵŝŶŝƋƵĞ��ŚĞŶƵ�
;ϭϴϵϴͲϭϵϵϬͿ͕�ůĞƐ�ƐŝŐŶĞƐ�ĚĞƐ�ƚĞŵƉƐ͕�ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ůĞƐ�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ůƵƐ�ă�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝ͕�
ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ǀĠĐƵĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉĞƵƉůĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ͘�>ΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�Ă�ĞŶ�ĞĨĨĞƚ�ĂĐƋƵŝƐ�ƵŶĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŝŶĞ͘�>Ğ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ŶĞ�ƐĞ�ĨŽŶĚĞ�ƉůƵƐ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�
ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ��ĐƌŝƚƵƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�dƌĂĚŝƚŝŽŶ͕�ŵĂŝƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ůĞ�ƐĞŶƐ�ĚĞ��ŝĞƵ�ĚĂŶƐ�ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞƐ�
ĐƌŽǇĂŶƚƐ͕�ƋƵΖĞůůĞ�ƐŽŝƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ�ŽƵ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĂŝƌĞ͘�/ů�ƐΖĂƉƉƵŝĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�
ĚĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĠƉŽƋƵĞ͕�ƐƵƌ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĞ�Ğƚ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ͕�ƉŽƵƌ�ĞƐƐĂǇĞƌ�ĚΖǇ�ƌĞĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ĚĞƐ�ƚƌĂĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ͘�

Σ�DĠƚŚŽĚĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ�͗�

/ů�ŶΖǇ�Ă�ƉĂƐ�ĚĞ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĞŶ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ͘�>ĞƐ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�ǀĂƌŝĞŶƚ�ĚΖƵŶ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ă�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�Ğƚ�
ĚĠƉĞŶĚĞŶƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĚƵ�ĚĞŐƌĠ�ĚΖŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĂƚƚĂĐŚĠ�ĂƵǆ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘�>Ğ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ĚƵ�y/Ğ ƐŝğĐůĞ͕�
ƐĂŝŶƚ��ŶƐĞůŵĞ͕�ĞƐƚ�ƵŶ�ďŽŶ�ĞǆĞŵƉůĞ�ĚĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ƋƵŝ�ƵƚŝůŝƐĞ�ůĂ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ĚĞ�ůΖĂƌŐƵŵĞŶƚ�ůŽŐŝƋƵĞ�
ĨŽƌŵĞů͘��ŶƐĞůŵĞ�ĐŚĞƌĐŚĂ�ă�ƉƌŽƵǀĞƌ�ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚƵ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĚΖƵŶ�ġƚƌĞ�ƉĂƌĨĂŝƚ�Ğƚ�ŝů�
ĚĠŵŽŶƚƌĂ�ƋƵĞ͕�ƉĂƌƚĂŶƚ�ĚĞ�ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚΖƵŶ��ŝĞƵ�ďŝĞŶǀĞŝůůĂŶƚ�Ğƚ�ĚΖƵŶĞ�ŚƵŵĂŶŝƚĠ�ƉĠĐŚĞƌĞƐƐĞ͕�ůĞƐ�
ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ�ĚĞ�ůΖŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠĚĞŵƉƚŝŽŶ�ƉŽƵǀĂŝĞŶƚ�ĞŶ�ġƚƌĞ�ĚĠĚƵŝƚĞƐ�ƉĂƌ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ�
ůŽŐŝƋƵĞ͘�WĞƵ�ĚĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶƐ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ĂƵƐƐŝ�ƌŝŐŽƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ůŽŐŝƋƵĞƐ�ƋƵΖ�ŶƐĞůŵĞ͕�ŵĂŝƐ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ŽŶƚ�
ƌĞĐŚĞƌĐŚĠ�ůĂ�ĐŽŚĠƌĞŶĐĞ�ůŽŐŝƋƵĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ͘��ĞƌƚĂŝŶƐ͕�ŽŶƚ�ŶŝĠ�ƋƵĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ƉƵŝƐƐĞ�ġƚƌĞ�ĐŽŶĕƵĞ�ĐŽŵŵĞ�



ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�ƌĂƚŝŽŶŶĞů�Ğƚ�ŽŶƚ�ĂĨĨŝƌŵĠ�ƋƵĞ�ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�ƌĠǀğůĞ�ĚĞƐ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵŝƚĠƐ�Ğƚ�
ĚĞƐ�ƉĂƌĂĚŽǆĞƐ͘�
KŶ�ƉĞƵƚ�ĐŽŶƐƚĂƚĞƌ�ƵŶĞ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ƚŽƵƚ�ă�ĨĂŝƚ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�
Ğƚ�ĚΖĂƉƌğƐ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ͕�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĞƐƐĂǇĠ�ĚĞ�ĨŽŶĚĞƌ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ƐƵƌ�ůĂ��ŝďůĞ�ƐĞƵůĞ͕�ƌĞƉƌĞŶĂŶƚ�ƵŶĞ�
ĨŽƌŵƵůĞ�ŵĠĚŝĠǀĂůĞ͕�ĚĠũă�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĐŚĞǌ�ƐĂŝŶƚ�dŚŽŵĂƐ�ĚΖ�ƋƵŝŶ͘��ĂŶƐ�ƐĂ�ĨŽƌŵĞ�ůĂ�ƉůƵƐ�ĨƌƵƐƚĞ͕�ĐĞůĂ�Ă�
ƐŝŐŶŝĨŝĠ�ƵŶ�ƌĞĐŽƵƌƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ă�ůĂ��ŝďůĞ�ƉŽƵƌ�ƉƌŽƵǀĞƌ�ĚĞƐ�ĂƐƐĞƌƚŝŽŶƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ͘�DĂŝƐ�ĂǀĞĐ�ůĞ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ�ďŝďůŝƋƵĞƐ͕�ĐĞ�ƚǇƉĞ�ĚĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĞƐƚ�ĚĞǀĞŶƵ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ƉůƵƐ�ƐŽƉŚŝƐƚŝƋƵĠ͘�>Ă�
ŵĠƚŚŽĚĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ă�ĨĂŝƌĞ�ƐƵďŝƌ�ĂƵ�ƚĞǆƚĞ�ƵŶ�ĞǆĂŵĞŶ�ĚĠƚĂŝůůĠ�ƚĞŶĂŶƚ�ĐŽŵƉƚĞ͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ĚĞƐ�
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂƚŝŽŶƐ�ůŝŶŐƵŝƐƚŝƋƵĞƐ͕�ĚĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ůŝƚƚĠƌĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĚƵ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ͘��ĞĐŝ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ�ůĞ�
ƚƌĂǀĂŝů�ĚĞ�ůΖĞǆĠŐğƐĞ�ƋƵŝ�ĐŚĞƌĐŚĞ�ă�ĚĠƚĞƌŵŝŶĞƌ�ůĞ�ƐĞŶƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ƚĞǆƚĞ�ƉŽƵǀĂŝƚ�ĂǀŽŝƌ�ă�ůΖŽƌŝŐŝŶĞ͘�>Ğ�
ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ĚŽŝƚ�ĂůŽƌƐ�ƐĞ�ĚĞŵĂŶĚĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ůĞ�ƐĞŶƐ�ŽƌŝŐŝŶĞů�ĚƵ�ƚĞǆƚĞ�Ă�ĠǀŽůƵĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞ�
ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ƋƵĞů�ƐĞŶƐ�ŝů�ƉĞƵƚ�ĂǀŽŝƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ĐƵůƚƵƌĞů�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŝŶ͘��ĞƚƚĞ�ĠƚĂƉĞ�ĨĂŝƚ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ�ůΖŚĞƌŵĠŶĞƵƚŝƋƵĞ͕�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ůΖŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ͘�>ΖŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�ŵĞƚ�ĞŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ůĞ�ƚĞǆƚĞ�
ďŝďůŝƋƵĞ�Ğƚ�ůĂ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ͕�ĞůůĞ�ƚŝĞŶƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ͘��ůůĞ�ĐŚĞƌĐŚĞ�ă�
ĐŽŵƉƌĞŶĚƌĞ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�Ğƚ�ůΖŚŽŵŵĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƚĞǆƚĞ͕�Ğƚ�ůĞ�ƚĞǆƚĞ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞ�ĐŽŶƚĞǆƚĞ�ƉƌĠƐĞŶƚ͘��ĞƚƚĞ�
ŚĞƌŵĠŶĞƵƚŝƋƵĞ�ƉĞƵƚ�ĐŽŶĚƵŝƌĞ�ă�ĚĞƐ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĞůƐ͘�>Ğ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ĂůůĞŵĂŶĚ�ĚƵ�yyĞ ƐŝğĐůĞ�
ZƵĚŽůĨ��ƵůƚŵĂŶŶ�ƉƌĠĐŽŶŝƐĂ�ƵŶĞ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ĚĞ�ĚĠŵǇƚŚŽůŽŐŝƐĂƚŝŽŶ�ĞŶ�ĂƌŐƵĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ĚƵ�EŽƵǀĞĂƵ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ�ƋƵŝ�ĚŽŝƚ�ġƚƌĞ�
ĚĠŐĂŐĠĞ�ĚƵ�ůĂŶŐĂŐĞ�ŵǇƚŚŽůŽŐŝƋƵĞ͕�ĞŶ�ƵƐĂŐĞ�ă�ůΖĠƉŽƋƵĞ�Žƶ�ůĞ�EŽƵǀĞĂƵ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ĨƵƚ�ĠĐƌŝƚ͘�>Ğ�ƉƌŽũĞƚ�
ĚĞ��ƵůƚŵĂŶŶ�ŝŵƉůŝƋƵĂŝƚ�ůĂ�ƚƌĂĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ůĂŶŐĂŐĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ĞǆŝƐƚĞŶƚŝĂůŝƐƚĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ͘�
�ĞƌƚĂŝŶƐ�ĂƵƚĞƵƌƐ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�ŽŶƚ�ĐŚĞƌĐŚĠ�ă�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ĚĞƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞƐ�ĂƉƉƵǇĠĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĂĨĨŝƌŵĂƚŝŽŶƐ�
ĚŽŐŵĂƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͕�ĚĞ�ŵġŵĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂƵƚĞƵƌƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ĨŽŶĚĂŝĞŶƚ�ůĞƵƌ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ƐƵƌ�ůĂ��ŝďůĞ͘�
�ĞĐŝ�ĠƚĂŝƚ�ĨĂŝƚ�ĚΖƵŶĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ƉůƵƚƀƚ�ŶĂŢǀĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĂŶĐŝĞŶƐ�ŵĂŶƵĞůƐ͕�ŵĂŝƐ�ŝů�ĞƐƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶƚ�ƌĞĐŽŶŶƵ�
ƋƵĞ�ůĞƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĚΖŚĞƌŵĠŶĞƵƚŝƋƵĞ�ƐŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ǀĂůĂďůĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĚŽŐŵĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ��ĐƌŝƚƵƌĞƐ�Ğƚ�ƋƵĞ�
ůĞƐ�ĚŽŐŵĞƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ǀĠŶĠƌĠƐ�ŽŶƚ�ďĞƐŽŝŶ�ĚĞ�ƌĠŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶƐ�ƉĠƌŝŽĚŝƋƵĞƐ͕�ƉŽƵƌ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶ�ůĂŶŐĂŐĞ�
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