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Ͳ WƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�͗�

�Ƶ�ys/Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ĚĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ďŽƌĚƐ�ĚĠŶŽŶĐğƌĞŶƚ�ůĞ�ůĂǆŝƐŵĞ�ŵŽƌĂů�Ğƚ�ůĂ�ĐŽƌƌƵƉƚŝŽŶ�
ĨŝŶĂŶĐŝğƌĞ�ƋƵŝ�ŝŶĨĞƐƚĂŝĞŶƚ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƚġƚĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ͘�/ůƐ�ĂƉƉĞůğƌĞŶƚ�ă�ƵŶ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�
ƌĂĚŝĐĂů͘��ĂŶƐ�ĐĞƚƚĞ�ƉĠƌŝŽĚĞ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ğƚ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ�ĚΖĞŶǀĞƌŐƵƌĞ͕�ůΖKĐĐŝĚĞŶƚ�ĨƵƚ�
ŵĂƌƋƵĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ƌĠǀĞŝů�ĚĞƐ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�Ğƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ�
ĐƌŽŝƐƐĂŶƚ�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ǀŝůůĞƐ͕�ĚĂŶƐ�ůĞƐƋƵĞůůĞƐ�ĂƉƉĂƌƵƚ�ƵŶĞ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ĐůĂƐƐĞ�ĚĞ�ƌŝĐŚĞƐ�ŵĂƌĐŚĂŶĚƐ͘�>Ă�
ZĠĨŽƌŵĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ�ĚĞ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞƐ�ĨŽƌĐĞƐ�
ă�ůΖƈƵǀƌĞ͕�ƚĞůůĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚĞ�ƌĠĨŽƌŵĞƌ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͕�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ŶĂƚŝŽŶĂůŝƐŵĞ�Ğƚ͕�ƉĞƵƚͲġƚƌĞ͕�
ůΖĠŵĞƌŐĞŶĐĞ�ĚĞ�ůΖĞƐƉƌŝƚ�ĚƵ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵĞ͘�

Ͳ >ĞƐ�ƉƌĠĐƵƌƐĞƵƌƐ�͗�

�ğƐ�ĂǀĂŶƚ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ƉƌŽƉƌĞŵĞŶƚ�ĚŝƚĞ�ĂƵ�ys/Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ĚĞƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ĚŝƐƐŝĚĞŶƚƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�
ĚƵ�DŽǇĞŶ��ŐĞ�ƐΖĠůĞǀğƌĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�ĐŽƌƌƵƉƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐůĞƌĐƐ�Ğƚ�ĐƌŝƚŝƋƵğƌĞŶƚ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĚĞƐ�
ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂƵǆ͘�

�Ƶ�y//Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞƐ�ǀĂƵĚŽŝƐ͕�;ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ĚƵ�ůǇŽŶŶĂŝƐ�WŝĞƌƌĞ�sĂůĚŽͿ͕�ƉƌĂƚŝƋƵğƌĞŶƚ�ƵŶ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ƐŝŵƉůĞ�
Ğƚ�ŶŽŶ�ĐŽƌƌŽŵƉƵ͕�ŝŶƐƉŝƌĠ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƉƌŝŵŝƚŝǀĞ͘�>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƐĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĂ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ�Ğƚ�ĞŶ�
/ƚĂůŝĞ�Ğƚ�ƐƵƌǀĠĐƵƚ�ĂƵǆ�ǀŝŽůĞŶƚĞƐ�ƉĞƌƐĠĐƵƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŽŝƐĂĚĞ�ĚĞƐ�ĂůďŝŐĞŽŝƐ͘��ĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ǀĂƵĚŽŝƐ�
ĂĚŽƉƚğƌĞŶƚ�ůĞ�ĐĂůǀŝŶŝƐŵĞ�ă�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�Ğƚ�ƐƵďŝƌĞŶƚ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƉĞƌƐĠĐƵƚŝŽŶƐ�ĂƵ�ys/Ğ

ƐŝğĐůĞ͕�;ŵĂƐƐĂĐƌĞƐ�ĚΖ�ǀŝŐŶŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�DĠƌŝŶĚŽů�ĞŶ�ϭϱϰϱͿ͘�

�Ŷ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͕�ǀĞƌƐ�ϭϯϴϬ�ĂƉƉĂƌƵƚ�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ůŽůůĂƌĚƐ�ŝŶƐƉŝƌĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�:ŽŚŶ�tǇĐůŝĨĨĞ͕�
ƋƵŝ�ƌĞũĞƚĂŝƚ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ƉƌĠůĂƚƐ�ĐŽƌƌŽŵƉƵƐ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚŝǀĞƌƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�
ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůƐ͘�>ĞƐ�ůŽůůĂƌĚƐ�ƐƵƌǀĠĐƵƌĞŶƚ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐĠĐƵƚŝŽŶƐ�Ğƚ�ũŽƵğƌĞŶƚ�ƵŶ�ƌƀůĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ĂŶŐůĂŝƐĞ͘�

>ΖĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�tǇĐůŝĨĨĞ�ŝŶĨůƵĞŶĕĂ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƌĠĨŽƌŵĂƚĞƵƌ�ƚĐŚğƋƵĞ�:ĂŶ�,ƵƐ͕�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�
ĂƉƉĞůĠƐ�ŚƵƐƐŝƚĞƐ�ƌĠĨŽƌŵğƌĞŶƚ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚĞ��ŽŚġŵĞ�Ğƚ�ŽďƚŝŶƌĞŶƚ�ƵŶĞ�ƌĠĞůůĞ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ�ĂƉƌğƐ�ůĞ�
ŵĂƌƚǇƌ�ĚĞ�:ĂŶ�,ƵƐ�ĞŶ�ϭϰϭϱ�Ğƚ�ůĞƐ�ŐƵĞƌƌĞƐ�ƋƵŝ�ƐΖĞŶƐƵŝǀŝƌĞŶƚ͘��ĞĂƵĐŽƵƉ�ƐĞ�ĐŽŶǀĞƌƚŝƌĞŶƚ�ĂƵ�
ůƵƚŚĠƌĂŶŝƐŵĞ�ĂƵ�ys/Ğ ƐŝğĐůĞ͘�

Ͳ >Ă�ZĠĨŽƌŵĞ�͗�

Σ��ĠĨŝŶŝƚŝŽŶ�͗�

>Ă�ZĠĨŽƌŵĞ�ĞƐƚ�ůĞ�ŶŽŵ�ĚŽŶŶĠ�ĂƵ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�ƌĠǀŽůƵƚŝŽŶŶĂŝƌĞ�ĚƵ�ys/Ğ ƐŝğĐůĞ�ĚĂŶƐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�
ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ĚΖKĐĐŝĚĞŶƚ͕�ƋƵŝ�ŵŝƚ�ĨŝŶ�ă�ůĂ�ƐƵƉƌĠŵĂƚŝĞ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞ�ĚƵ�ƉĂƉĞ�Ğƚ�ĂďŽƵƚŝƚ�ă�ůĂ�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�
�ŐůŝƐĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞƐ͘�^ƵĐĐĠĚĂŶƚ�ă�ůĂ�ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͕�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ŵŽĚŝĨŝĂ�ƌĂĚŝĐĂůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ŵŽĚĞ�ĚĞ�ǀŝĞ�
ŵĠĚŝĠǀĂů�ĞŶ��ƵƌŽƉĞ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞ͘��ůůĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵĂ�ĂǀĂŶƚ�ůĂ�ZĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĨƌĂŶĕĂŝƐĞ�ă�ŝŶĂƵŐƵƌĞƌ�ůΖğƌĞ�ĚĞ�
ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŝŶĞ͘��ŝĞŶ�ƋƵĞ�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚĂƚĞ�ĚƵ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�ys/Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĚƵ�
ŵŽŵĞŶƚ�Žƶ�DĂƌƚŝŶ�>ƵƚŚĞƌ�ĚĠĨŝĂ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨŽŝƐ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͕�ůĞƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƋƵŝ�
ĚĞǀĂŝĞŶƚ�ĐŽŶĚƵŝƌĞ�ă�ƐŽŶ�ĠĐůŽƐŝŽŶ�ĚĂƚĂŝĞŶƚ�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ƐŝğĐůĞƐ͕�ŵġůĂŶƚ�ĚĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ͕�
ĚŽĐƚƌŝŶĂƵǆ͕�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĐƵůƚƵƌĞůƐ͘�



Σ�>ĞƐ�ŽƌŝŐŝŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�͗�

�ĞƉƵŝƐ�ůΖĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ĚƵ�^ĂŝŶƚ��ŵƉŝƌĞ�ƌŽŵĂŝŶ�ŐĞƌŵĂŶŝƋƵĞ�ƉĂƌ�KƚƚŽŶ�ϭĞƌ ĞŶ�ϵϲϮ͕�ƉĂƉĞƐ�Ğƚ�
ĞŵƉĞƌĞƵƌƐ�ƐĞ�ůŝǀƌĂŝĞŶƚ�ƵŶĞ�ďĂƚĂŝůůĞ�ŝŶĐĞƐƐĂŶƚĞ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƐƵƉƌĠŵĂƚŝĞ͘��Ğ�ĐŽŶĨůŝƚ͕�ƋƵŝ�ƐΖĠƚĂŝƚ�ƉƌĞƐƋƵĞ�
ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƐŽůĚĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ǀŝĐƚŽŝƌĞ�ĚƵ�ƉĂƉĞ͕�ĂǀĂŝƚ�ƐƵƐĐŝƚĠ�ƵŶ�ĂŶƚĂŐŽŶŝƐŵĞ�ĂŵĞƌ�ĞŶƚƌĞ�ZŽŵĞ�Ğƚ�ůΖ�ŵƉŝƌĞ͘�
�Ğƚ�ĂŶƚĂŐŽŶŝƐŵĞ�ĨƵƚ�ĂůŝŵĞŶƚĠ�ĂƵǆ�y/sĞ Ğƚ�ysĞ ƐŝğĐůĞƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ŵŽŶƚĠĞ�ĚƵ�ƐĞŶƚŝŵĞŶƚ�ŶĂƚŝŽŶĂů�
ŐĞƌŵĂŶŝƋƵĞ͘�>Ğ�ŵĠĐŽŶƚĞŶƚĞŵĞŶƚ�ƐƵƐĐŝƚĠ�ƉĂƌ�ůΖŝŵƉƀƚ�ƉŽŶƚŝĨŝĐĂů�Ğƚ�ƉĂƌ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĂƌŝƐŵĞ�ĚĞƐ�
ĨŽŶĐƚŝŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞƐ�ĚΖƵŶĞ�ƉĂƉĂƵƚĠ�ĠƚƌĂŶŐğƌĞ�Ğƚ�ůŽŝŶƚĂŝŶĞ�ƐĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂ�ĂƵƐƐŝ�ĚĂŶƐ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�
ƉĂǇƐ�ĚΖ�ƵƌŽƉĞ͘��Ŷ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͕�ƵŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƉĂƐ�ƉŽƵƌ�ƐĞ�ƐŽƵƐƚƌĂŝƌĞ�ă�ůĂ�ũƵƌŝĚŝĐƚŝŽŶ�ƉĂƉĂůĞ�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ůĂ�
ƉƌŽŵƵůŐĂƚŝŽŶ͕�ĂƵǆ�y///Ğ Ğƚ�y/sĞ ƐŝğĐůĞƐ͕�ĚĞ�ƐƚĂƚƵƚƐ�ƋƵŝ�ƌĠĚƵŝƐĂŝĞŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĚĞ�
ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƌĞůĂƚŝĨ�ă�ƐĞƐ�ƚĞƌƌĞƐ͕�ă�ůĂ�ŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ă�ƐŽŶ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞ͘�
�Ƶ�y/sĞ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞ�ƌĠĨŽƌŵĂƚĞƵƌ�ĂŶŐůĂŝƐ�:ŽŚŶ�tǇĐůŝĨĨĞ�ĂƚƚĂƋƵĂ�ǀŝŐŽƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ůĂ�ƉĂƉĂƵƚĠ͕�ĚĠŶŽŶĕĂŶƚ�
ůĂ�ǀĞŶƚĞ�ĚĞƐ�ŝŶĚƵůŐĞŶĐĞƐ͕�ůĞƐ�ƉğůĞƌŝŶĂŐĞƐ͕�ůĞ�ĐƵůƚĞ�ĞǆĐĞƐƐŝĨ�ĚĞƐ�ƐĂŝŶƚƐ�Ğƚ�ůĞ�ŶŝǀĞĂƵ�ŵŽƌĂů�Ğƚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞů�
ĚĞƐ�ƉƌġƚƌĞƐ͘�WŽƵƌ�ƚŽƵĐŚĞƌ�ůĞƐ�ŐĞŶƐ�ƐŝŵƉůĞƐ͕�ŝů�ƚƌĂĚƵŝƐŝƚ�ůĂ��ŝďůĞ�ĞŶ�ĂŶŐůĂŝƐ�Ğƚ�ƉƌŽŶŽŶĕĂ�ƐĞƐ�ƐĞƌŵŽŶƐ�ĞŶ�
ĂŶŐůĂŝƐ�ƉůƵƚƀƚ�ƋƵΖĞŶ�ůĂƚŝŶ͘�^ŽŶ�ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ƐĞ�ƉƌŽƉĂŐĞĂ�ũƵƐƋƵΖĞŶ��ŽŚġŵĞ͕�Žƶ�ŝů�ĨƵƚ�ƌĞƉƌŝƐ�ƉĂƌ�ůĞ�
ƌĠĨŽƌŵĂƚĞƵƌ�ƚĐŚğƋƵĞ�:ĂŶ�,ƵƐ͘�>ΖĞǆĠĐƵƚŝŽŶ�ĚĞ�,ƵƐ͕�ďƌƸůĠ�ĐŽŵŵĞ�ŚĠƌĠƚŝƋƵĞ�ĞŶ�ϭϰϭϱ͕�ĚĠĐůĞŶĐŚĂ�ůĞƐ�
ŐƵĞƌƌĞ�ŚƵƐƐŝƚĞƐ͕�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ǀŝŽůĞŶƚĞ�ĚΖƵŶ�ŶĂƚŝŽŶĂůŝƐŵĞ�ƚĐŚğƋƵĞ�ũĂŵĂŝƐ�ƚŽƚĂůĞŵĞŶƚ�ĠƚĞŝŶƚ�ŵĂůŐƌĠ�ůĞƐ�
ĨŽƌĐĞƐ�ĐŽŵďŝŶĠĞƐ�ĚĞ�ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�Ğƚ�ĚƵ�ƉĂƉĞ͘��ĞƐ�ŐƵĞƌƌĞƐ�ƉƌĠĨŝŐƵƌĂŝĞŶƚ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�ƋƵŝ�ĠĐůĂƚĂ�
ĞŶ��ůůĞŵĂŐŶĞ�ă�ůΖĠƉŽƋƵĞ�ĚĞ�>ƵƚŚĞƌ͘��Ŷ�&ƌĂŶĐĞ͕�ĚĞƉƵŝƐ�ϭϱϭϲ͕�ƵŶ�ĐŽŶĐŽƌĚĂƚ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ƌŽŝ�Ğƚ�ůĞ�ƉĂƉĞ�
ĂǀĂŝƚ�ƉůĂĐĠ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĨƌĂŶĕĂŝƐĞ�ĞŶ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉĂƌƚŝĞ�ƐŽƵƐ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ƌŽǇĂůĞ͘��ŝůůĞƵƌƐ͕�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ĐŽŶĐŽƌĚĂƚƐ�
ĂǀĞĐ�ĚĞƐ�ŵŽŶĂƌĐŚŝĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ŽƵǀĞƌƚ�ůĂ�ǀŽŝĞ�ă�ůΖĞƐƐŽƌ�ĚΖ�ŐůŝƐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ĂƵƚŽŶŽŵĞƐ͘�
�ĞƉƵŝƐ�ůĞ�y///Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ůĂ�ƉĂƉĂƵƚĠ�ƐΖĠƚĂŝƚ�ĂĨĨĂŝďůŝĞ�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ůΖĂǀŝĚŝƚĠ͕�ĚĞ�ůΖŝŵŵŽƌĂůŝƚĠ�Ğƚ�ĚĞ�
ůΖŝŐŶŽƌĂŶĐĞ�ĚĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚΖĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞƐ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŶŝǀĞĂƵǆ�ĚĞ�ůĂ�ŚŝĠƌĂƌĐŚŝĞ͘�>Ğ�ǀĂƐƚĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�
ĨŽŶĐŝĞƌ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͕�ĞǆĞŵƉƚ�ĚΖŝŵƉƀƚ�Ğƚ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ĞŶƚƌĞ�ƵŶ�ĐŝŶƋƵŝğŵĞ�Ğƚ�ƵŶ�ƚŝĞƌƐ�ĚĞƐ�ƚĞƌƌĞƐ�
ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞƐ͕�ƐƵƐĐŝƚĂŝƚ�ůΖĞŶǀŝĞ�Ğƚ�ůĂ�ĐŽůğƌĞ�ĚĞƐ�ƉĂǇƐĂŶƐ͘�>ΖŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝƐŽŝƌĞ�ĚĞƐ�ƉĂƉĞƐ�ĞŶ��ǀŝŐŶŽŶ�
ĂƵ�y/sĞ ƐŝğĐůĞ͕�ĠǀĠŶĞŵĞŶƚ�ƋƵĂůŝĨŝĠ�ĚĞ�ĐĂƉƚŝǀŝƚĠ�ďĂďǇůŽŶŝĞŶŶĞ͕�ƉƵŝƐ�ůĞ�'ƌĂŶĚ�^ĐŚŝƐŵĞ�ĚΖKĐĐŝĚĞŶƚ�
ĚŝǀŝƐĂŶƚ�ůĞƐ�ĨŝĚğůĞƐ�ĞŶ�ƉĂƌƚŝƐĂŶƐ�ĚĞ�ůΖƵŶ�ŽƵ�ůΖĂƵƚƌĞ�ƉĂƉĞ͕�ƉŽƌƚğƌĞŶƚ�ƵŶ�ĐŽƵƉ�ƐĠǀğƌĞ�ă�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞ�
ůΖ�ŐůŝƐĞ͘�>Ğ�ĐůĞƌŐĠ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĂŝƚ�ůĂ�ŶĠĐĞƐƐŝƚĠ�ĚΖƵŶĞ�ƌĠĨŽƌŵĞ͘��Ƶ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶĐĞ�;ϭϰϭϰ�Ͳ ϭϰϭϴͿ͕�
ƋƵŝ�ŵŝƚ�ƵŶ�ƚĞƌŵĞ�ĂƵ�'ƌĂŶĚ�^ĐŚŝƐŵĞ͕�ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĂŵďŝƚŝĞƵǆ�ĚĞ�ƌĠŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�
ĨƵƌĞŶƚ�ĚĠďĂƚƚƵƐ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵĐƵŶ�ŶΖŽďƚŝŶƚ�ůĞ�ƐŽƵƚŝĞŶ�ĚΖƵŶĞ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ͕�ĚĞ�ƐŽƌƚĞ�ƋƵΖĂƵĐƵŶ�
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ƌĂĚŝĐĂů�ŶĞ�ƉƵƚ�ġƚƌĞ�ŵŝƐ�ĞŶ�ƈƵǀƌĞ�ă�ĐĞƚƚĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ͘�
>ΖŚƵŵĂŶŝƐŵĞ͕�ůĞ�ƌĞŶŽƵǀĞĂƵ�ĚĞƐ�ĠƚƵĚĞƐ�ĐůĂƐƐŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĂŵŽƌĐĠƐ�ƉĂƌ�
ůĂ�ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ŝƚĂůŝĞŶŶĞ�ĂƵ�ysĞ ƐŝğĐůĞ�ƀƚğƌĞŶƚ�ă�ůĂ�ƐĐŽůĂƐƚŝƋƵĞ�ƐĂ�ƉůĂĐĞ�ĠŵŝŶĞŶƚĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�
ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞ�Ğƚ�ĂƵǆ�ĐŚĞĨƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ůĞƵƌ�ŵŽŶŽƉŽůĞ�ƐƵƌ�ůΖĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ͘��ĞƐ�ůĂŢƋƵĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƌĞŶƚ�
ůΖĠƚƵĚĞ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ĂŶĐŝĞŶƐ͘��ĞƐ�ŚƵŵĂŶŝƐƚĞƐ�ĠƌƵĚŝƚƐ�ĨŝƌĞŶƚ�ƵŶĞ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ƐĂǀĂŶƚĞ�ĚĞƐ�ƚƌĂĚƵĐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�
�ŝďůĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ĨŽŶĚĂŶƚ�ůĞƐ�ĚŽŐŵĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͘�>ΖŝŶǀĞŶƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖŝŵƉƌŝŵĞƌŝĞ�
Ğƚ�ůΖƵƚŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞƐ�ŵŽďŝůĞƐ�ĞŶ�ŵĠƚĂů�ĚĠǀĞůŽƉƉğƌĞŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞŵĞŶƚ�ůĂ�ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�
ůŝǀƌĞƐ�Ğƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵğƌĞŶƚ�ă�ƌĠƉĂŶĚƌĞ�ůĞƐ�ŝĚĠĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚĞ�ůΖ�ƵƌŽƉĞ͘�,ŽƌƐ�ĚΖ/ƚĂůŝĞ͕�ĚĞƐ�
ŚƵŵĂŶŝƐƚĞƐ͕�ĂƵǆ�WĂǇƐͲ�ĂƐ͕�ĞŶ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͕�ĞŶ��ůůĞŵĂŐŶĞ͕�Ğƚ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ͕�ƵƚŝůŝƐğƌĞŶƚ�ĐĞƚƚĞ�
ĠƌƵĚŝƚŝŽŶ�ŶŽƵǀĞůůĞ�ƉŽƵƌ�ĠǀĂůƵĞƌ�ůĂ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ĐůĞƌĐƐ�Ğƚ�ƉĂƌǀĞŶŝƌ�ă�ƵŶĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ƉůƵƐ�ƉƌĠĐŝƐĞ�ĚĞ�
ůΖ�ĐƌŝƚƵƌĞ͘�>ĞƵƌƐ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƐ�ƐĂǀĂŶƚĞƐ�ũĞƚğƌĞŶƚ�ůĞƐ�ďĂƐĞƐ�ƐƵƌ�ůĞƐƋƵĞůůĞƐ�>ƵƚŚĞƌ͕�ƉƵŝƐ�:ĞĂŶ��ĂůǀŝŶ�Ğƚ�
ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ�ĨŽŶĚğƌĞŶƚ�ůĞƵƌ�ĂĨĨŝƌŵĂƚŝŽŶ�ƋƵĞ�ůĂ��ŝďůĞ�Ğƚ�ŶŽŶ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĠƚĂŝƚ�ůĂ�ƐŽƵƌĐĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞ�
ĂƵƚŽƌŝƚĠ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ͘�

>Ă�ƌĠĨŽƌŵĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ�ĨƵƚ�ůĂŶĐĠĞ�ĞŶ�ϭϱϭϳ�ĞŶ��ůůĞŵĂŐŶĞ�ƉĂƌ�>ƵƚŚĞƌ͕�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐĞƐ�
ƋƵĂƚƌĞͲǀŝŶŐƚͲƋƵŝŶǌĞ�ƚŚğƐĞƐ�ĚĠŶŽŶĕĂŶƚ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�Ğƚ�ůĂ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ŝŶĚƵůŐĞŶĐĞƐ͘�

Σ�>Ζ�ůůĞŵĂŐŶĞ�Ğƚ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ůƵƚŚĠƌŝĞŶŶĞ�͗�

>ΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ƉŽŶƚŝĨŝĐĂůĞ�ŽƌĚŽŶŶĂ�ă�>ƵƚŚĞƌ�ĚĞ�ƐĞ�ƌĠƚƌĂĐƚĞƌ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĞ�ƐŽƵŵĞƚƚƌĞ�ă�ůΖ�ŐůŝƐĞ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ůĞ�ƌĞŶĚŝƚ�
ĞŶĐŽƌĞ�ƉůƵƐ�ŝŶƚƌĂŶƐŝŐĞĂŶƚ͘�/ů�ƌĠĐůĂŵĂ�ƵŶĞ�ƌĠĨŽƌŵĞ͕�ƐΖĂƚƚĂƋƵĂ�ă�ĚŝǀĞƌƐ�ƐĂĐƌĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ƉƌĠĐŽŶŝƐĂ�ƵŶĞ�
ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĨŽŶĚĠĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ĨŽŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ŐƵŝĚĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ͘�DĞŶĂĐĠ�
ĚΖĞǆĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉĂƉĞ͕�>ƵƚŚĞƌ�ďƌƸůĂ�ƉƵďůŝƋƵĞŵĞŶƚ�ůĂ�ďƵůůĞ�;ĚĠĐƌĞƚ�ƉĂƉĂůͿ�
ĚΖĞǆĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵΖƵŶ�ǀŽůƵŵĞ�ĚĞ�ĚƌŽŝƚ�ĐĂŶŽŶŝƋƵĞ͘��Ğ�ŐĞƐƚĞ�ĚĞ�ĚĠĨŝ�ƐǇŵďŽůŝƐĂ�ƐĂ�ƌƵƉƚƵƌĞ�
ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ŚŝĠƌĂƌĐŚŝĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞ͘��ĠƐŝƌĞƵǆ�ĚΖĞŶƌĂǇĞƌ�ĐĞƚƚĞ�ǀĂŐƵĞ�ĚĞ�ƌĠǀŽůƚĞ͕�
ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ��ŚĂƌůĞƐ�YƵŝŶƚ�ƌĠƵŶŝƚ�ĚĞƐ�ƉƌŝŶĐĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ�ĂůůĞŵĂŶĚƐ�ă�ůĂ�ĚŝğƚĞ�ĚĞ�tŽƌŵƐ͕�ĞŶ�ϭϱϮϭ͘�
/ůƐ�ŽƌĚŽŶŶğƌĞŶƚ�ă�>ƵƚŚĞƌ�ĚĞ�ƐĞ�ƌĠƚƌĂĐƚĞƌ͘�>ƵƚŚĞƌ�ƌĞĨƵƐĂ�Ğƚ�ĨƵƚ�ĚĠĐůĂƌĠ�ŚŽƌƐ�ůĂ�ůŽŝ͘�WĞŶĚĂŶƚ�ƉƌğƐ�ĚΖƵŶĞ�



ĂŶŶĠĞ͕�ŝů�ĚƵƚ�ǀŝǀƌĞ�ĐĂĐŚĠ͕�ƌĠĚŝŐĞĂŶƚ�ĚĞƐ�ůŝďĞůůĞƐ�ƋƵŝ�ĞǆƉŽƐĂŝĞŶƚ�ƐĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�Ğƚ�ƚƌĂĚƵŝƐĂŶƚ�ĞŶ�
ĂůůĞŵĂŶĚ�ůĞ�EŽƵǀĞĂƵ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ͘��ŝĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞƐ�ĠĐƌŝƚƐ�ĂŝĞŶƚ�ĠƚĠ�ŝŶƚĞƌĚŝƚƐ�ƉĂƌ�ĚĠĐƌĞƚ�ŝŵƉĠƌŝĂů͕�ŝůƐ�
ĐŽŶƚŝŶƵĂŝĞŶƚ�ĚΖġƚƌĞ�ǀĞŶĚƵƐ�ŽƵǀĞƌƚĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵğƌĞŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ă�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ǀŝůůĞƐ�ĂůůĞŵĂŶĚĞƐ�
ĚĞƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĚƵ�ůƵƚŚĠƌĂŶŝƐŵĞ͘�
>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ƐĞ�ƉƌŽƉĂŐĞĂ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�ƉĂƌŵŝ�ůĞ�ƉĞƵƉůĞ�Ğƚ͕�ƋƵĂŶĚ�>ƵƚŚĞƌ�ƉƵƚ�ƌĞƚŽƵƌŶĞƌ�
ă�tŝƚƚĞŶďĞƌŐ͕�ŝů�ĨĂŝƐĂŝƚ�ĨŝŐƵƌĞ�ĚĞ�ĐŚĞĨ�ƌĠǀŽůƵƚŝŽŶŶĂŝƌĞ͘�>Ζ�ůůĞŵĂŐŶĞ�ĠƚĂŝƚ�ĂůŽƌƐ�ĚŝǀŝƐĠĞ�ĞŶ�ĨĂĐƚŝŽŶƐ�
ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ�Ğƚ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞƐ͘��ĞƵǆ�ƋƵŝ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŝŶƚĠƌġƚ�ă�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�ůΖŽƌĚƌĞ�ĠƚĂďůŝ͕�ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�
ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ͕�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ƉƌŝŶĐĞƐ�Ğƚ�ůĞ�ŚĂƵƚ�ĐůĞƌŐĠ͕�ƐŽƵƚĞŶĂŝĞŶƚ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ƌŽŵĂŝŶĞ͘�>Ğ�
ůƵƚŚĠƌĂŶŝƐŵĞ�ĠƚĂŝƚ�ĞŶ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ�ƐŽƵƚĞŶƵ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉƌŝŶĐĞƐ�ĂůůĞŵĂŶĚƐ�ĚƵ�ŶŽƌĚ͕�ůĞ�ďĂƐ�ĐůĞƌŐĠ͕�ůĞƐ�
ŵĂƌĐŚĂŶĚƐ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂƌŐĞƐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂǇƐĂŶŶĞƌŝĞ͘�/ůƐ�ǀŽǇĂŝĞŶƚ�ƚŽƵƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĠĨŽƌŵĞ�Ğƚ�ůĞ�
ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ŵŽǇĞŶƐ�ĚΖĂĐƋƵĠƌŝƌ�ƵŶĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚĞ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�Ğƚ�
ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͘�>Ă�ŐƵĞƌƌĞ�ŽƵǀĞƌƚĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ĨĂĐƚŝŽŶƐ�ƐΖŝŶƐƚĂůůĂ�ĞŶ�ϭϱϮϰ�ůŽƌƐƋƵĞ�ĠĐůĂƚĂ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĞ�ĚĞƐ�
WĂǇƐĂŶƐ͘��ĞƚƚĞ�ƌĠǀŽůƚĞ�ĚĞƐ�ƉĂǇƐĂŶƐ�ĠƚĂŝƚ�ĂǀĂŶƚ�ƚŽƵƚ�ƵŶĞ�ƚĞŶƚĂƚŝǀĞ�ĚĠƐĞƐƉĠƌĠĞ�ĚΖĂŵĠůŝŽƌĞƌ�ůĞƵƌ�
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĠĐŽŶŽŵŝƋƵĞ͘�>ĞƵƌ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ƌĞǀĞŶĚŝĐĂƚŝŽŶ͕�ŝŶƐƉŝƌĠĞ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�>ƵƚŚĞƌ�Ğƚ�
ĨŽƌŵƵůĠĞ�ĞŶ�ƚĞƌŵĞƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ͕�ĠƚĂŝƚ�ůΖĂďŽůŝƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽƌǀĠĞƐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞŵĞŶƚ�ŝŵƉŽƐĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�
ƐĞŝŐŶĞƵƌƐ�ĐůĠƌŝĐĂƵǆ�ŽƵ�ůĂŢƋƵĞƐ͘�>ƵƚŚĞƌ�ĚĠƐĂƉƉƌŽƵǀĂŝƚ�ůΖƵƐĂŐĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĂƉƉĞůƐ�ă�ůĂ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ƉŽƵƌ�
ůĠŐŝƚŝŵĞƌ�ĐĞ�ďŽƵůĞǀĞƌƐĞŵĞŶƚ�ƌĂĚŝĐĂů�ĚĞ�ůΖĠĐŽŶŽŵŝĞ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ĞŶ�ǀƵĞ�ĚΖĂďŽƵƚŝƌ�ă�ƵŶ�ƌğŐůĞŵĞŶƚ�
ƉĂĐŝĨŝƋƵĞ͕�ŝů�ĞǆŚŽƌƚĂ�ůĞƐ�ƐĞŝŐŶĞƵƌƐ�ă�ƐĂƚŝƐĨĂŝƌĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƌĞǀĞŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĚĞƐ�ƉĂǇƐĂŶƐ͘�&ŝŶĂůĞŵĞŶƚ͕�ŝů�ƐĞ�
ƌĞƚŽƵƌŶĂ�ďƌƵƚĂůĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�ƉĂǇƐĂŶƐ͕�ĐŽŶĚĂŵŶĂŶƚ�ƐĠǀğƌĞŵĞŶƚ�ůĞƵƌƐ�ƌĞĐŽƵƌƐ�ă�ůĂ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͘�
>Ă�ƌĠǀŽůƚĞ�ĨƵƚ�ŵĂƚĠĞ�ĞŶ�ϭϱϮϱ͕�ŵĂŝƐ�ůĂ�ĨƌĂĐƚƵƌĞ�ĞŶƚƌĞ�ůƵƚŚĠƌŝĞŶƐ�Ğƚ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�ƌŽŵĂŝŶƐ�ƐΖĂĐĐƌƵƚ͘�hŶĞ�
ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐ�ĨƵƚ�ƚƌŽƵǀĠĞ�ă�ůĂ�ĚŝğƚĞ�ĚĞ�^ƉŝƌĞ͕�ĞŶ�ϭϱϮϲ͘�KŶ�ĐŽŶǀŝŶƚ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉƌŝŶĐĞƐ�
ĂůůĞŵĂŶĚƐ�ƋƵŝ�ůĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĂŝĞŶƚ�ƐĞƌĂŝĞŶƚ�ůŝďƌĞƐ�ĚĞ�ƉƌĂƚŝƋƵĞƌ�ůĞ�ůƵƚŚĠƌĂŶŝƐŵĞ͘�DĂŝƐ�ůŽƌƐ�ĚΖƵŶĞ�ƐĞĐŽŶĚĞ�
ĚŝğƚĞ�ĚĞ�^ƉŝƌĞ�ƌĠƵŶŝĞ�ƚƌŽŝƐ�ĂŶƐ�ƉůƵƐ�ƚĂƌĚ͕�ůĂ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ĂďƌŽŐĞĂ�ĐĞƚ�ĂĐĐŽƌĚ͘�>ĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂƚŝŽŶƐ�
ĚĞ�ůĂ�ŵŝŶŽƌŝƚĠ�ůƵƚŚĠƌŝĞŶŶĞ�ǀĂůƵƌĞŶƚ�ă�ĐĞƐ�ƉƌŝŶĐĞƐ�ůĞ�ŶŽŵ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ͘�>ĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�
ĨƵƌĞŶƚ�ĚŽŶĐ�ĚĞƐ�ůƵƚŚĠƌŝĞŶƐ͕�ůĞ�ƚĞƌŵĞ�ĂǇĂŶƚ�ĠƚĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĠƚĞŶĚƵ�ă�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƐĞĐƚĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ�ƋƵŝ�
ǀŝƌĞŶƚ�ůĞ�ũŽƵƌ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠǀŽůƚĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ZŽŵĞ͘�
�Ŷ�ϭϱϯϬ͕�ůΖĠƌƵĚŝƚ�Ğƚ�ƌĠĨŽƌŵĂƚĞƵƌ�ĂůůĞŵĂŶĚ�DĞůĂŶĐŚƚŚŽŶ�ƌĠĚŝŐĞĂ�ƵŶĞ�ƉƌŽĐůĂŵĂƚŝŽŶ�ŵŽĚĠƌĠĞ�ĚĞƐ�
ĚŽŐŵĞƐ�ĚƵ�ůƵƚŚĠƌĂŶŝƐŵĞ�ŝŶƚŝƚƵůĠĞ�ůĂ��ŽŶĨĞƐƐŝŽŶ�ĚΖ�ƵŐƐďŽƵƌŐ�Ğƚ�ƋƵŝ�ĨƵƚ�ƐŽƵŵŝƐĞ�ă�ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ��ŚĂƌůĞƐ�
YƵŝŶƚ�Ğƚ�ă�ůĂ�ĨĂĐƚŝŽŶ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ͘�^ŝ�ĞůůĞ�ŶĞ�ƌĠƵƐƐŝƚ�ƉĂƐ�ă�ƌĠĐŽŶĐŝůŝĞƌ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ůƵƚŚĠƌŝĞŶƐ͕�ĞůůĞ�ŶΖĞŶ�
ĚĞǀŝŶƚ�ƉĂƐ�ŵŽŝŶƐ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ��ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ĚƵ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ĐƌĞĚŽ�ůƵƚŚĠƌŝĞŶ͘��Ƶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�
ƐƵŝǀĂŶƚĞƐ͕�ƵŶĞ�ƐĠƌŝĞ�ĚĞ�ŐƵĞƌƌĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĂ�&ƌĂŶĐĞ�Ğƚ�ůĞƐ�dƵƌĐƐ�ĞŵƉġĐŚĂ��ŚĂƌůĞƐ�YƵŝŶƚ�ĚΖĞŵƉůŽǇĞƌ�ƐĞƐ�
ĨŽƌĐĞƐ�ŵŝůŝƚĂŝƌĞƐ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�ůƵƚŚĠƌŝĞŶƐ͘�DĂŝƐ�ĞŶ�ϭϱϰϲ͕�ĞŶĨŝŶ�ůŝďƌĞ�ĚĞ�ƚŽƵƚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͕�
ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�ƐΖĂůůŝĂ�ĂƵ�ƉĂƉĞ�ƉŽƵƌ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ƵŶĞ�ŐƵĞƌƌĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůΖĂůůŝĂŶĐĞ�ŵŝůŝƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ƉƌŝŶĐĞƐ�
ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ͘��ĂŶƐ�ƵŶ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƚĞŵƉƐ͕�ůĞƐ�ĨŽƌĐĞƐ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�ůΖĞŵƉŽƌƚğƌĞŶƚ�ŵĂŝƐ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐƵŝƚĞ͕�ƐŽŶ�ĂůůŝĠ�
DĂƵƌŝĐĞ�ĚĞ�^ĂǆĞ�ƐΖĠƚĂŶƚ�ƌĂŶŐĠ�ĚƵ�ĐƀƚĠ�ĚĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ͕��ŚĂƌůĞƐ�YƵŝŶƚ�ĨƵƚ�ŽďůŝŐĠ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ůĂ�ƉĂŝǆ͘�>Ă�
ŐƵĞƌƌĞ�ĚĞ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĞŶ��ůůĞŵĂŐŶĞ�Ɖƌŝƚ�ĨŝŶ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƉĂŝǆ�ĚΖ�ƵŐƐďŽƵƌŐ�ĞŶ�ϭϱϱϱ͘��ůůĞ�ĚŽŶŶĂŝƚ�ă�ĐŚĂĐƵŶ�ĚĞƐ�
ƋƵĞůƋƵĞ�ƚƌŽŝƐ�ĐĞŶƚƐ�ƉƌŝŶĐĞƐ�ƐŽƵǀĞƌĂŝŶƐ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ĐŚŽŝƐŝƌ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ĐĂƚŚŽůŝĐŝƐŵĞ�Ğƚ�ůĞ�
ůƵƚŚĠƌĂŶŝƐŵĞ�Ğƚ�ĚΖŝŵƉŽƐĞƌ�ƐŽŶ�ĐŚŽŝǆ�ă�ƚŽƵƐ�ƐĞƐ�ƐƵũĞƚƐ͘��ΖĞƐƚ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞ�ůƵƚŚĠƌĂŶŝƐŵĞ͕�ƋƵŝ�ĠƚĂŝƚ�ĚĠũă�
ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĚĞ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽŝƚŝĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĂůůĞŵĂŶĚĞ͕�ĨƵƚ�ŽĨĨŝĐŝĞůůĞŵĞŶƚ�ƌĞĐŽŶŶƵ�Ğƚ�ƋƵĞ�
ĚŝƐƉĂƌƵƚ�ůĞ�ǀŝĞƵǆ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ůΖƵŶŝƚĠ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�ĚĞ�ůΖ�ƵƌŽƉĞ�ŽĐĐŝĚĞŶƚĂůĞ�ƐŽƵƐ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ƐƵƉƌġŵĞ�ĚƵ�
ƉĂƉĞ͘�

Σ�>Ă�^ĐĂŶĚŝŶĂǀŝĞ�͗�

�ĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂǇƐ�ƐĐĂŶĚŝŶĂǀĞƐ͕�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ƐΖŝŵƉŽƐĂ�ƉĂĐŝĨŝƋƵĞŵĞŶƚ͕�ă�ŵĞƐƵƌĞ�ƋƵĞ�ůĞ�ůƵƚŚĠƌĂŶŝƐŵĞ�ƐĞ�
ƉƌŽƉĂŐĞĂŝƚ�ǀĞƌƐ�ůĞ�ŶŽƌĚ�ĚĞ�ůΖ�ƵƌŽƉĞ͘�>ĞƐ�ŵŽŶĂƌĐŚŝĞƐ�ĚƵ��ĂŶĞŵĂƌŬ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�^ƵğĚĞ�ƐŽƵƚŝŶƌĞŶƚ�ůĂ�
ZĠĨŽƌŵĞ�Ğƚ�ƌŽŵƉŝƌĞŶƚ�ƚŽƵƚ�ůŝĞŶ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƉĂƉĂƵƚĠ͘��Ŷ�ϭϱϯϲ͕�ƵŶĞ�ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ƌĠƵŶŝĞ�ă�
�ŽƉĞŶŚĂŐƵĞ�ĂďŽůŝƚ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚ�ůĞ��ĂŶĞŵĂƌŬ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ�
ĚĞ�EŽƌǀğŐĞ�Ğƚ�ĚΖ/ƐůĂŶĚĞ�ƋƵŝ�ůƵŝ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ƐŽƵŵŝƐ͘�>Ğ�ƌŽŝ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�///�ŝŶǀŝƚĂ�ůĞ�ƌĠĨŽƌŵĂƚĞƵƌ�ĂůůĞŵĂŶĚ�
:ŽŚĂŶŶ��ƵŐĞŶŚĂŐĞŶ͕�ƵŶ�Ăŵŝ�ĚĞ�>ƵƚŚĞƌ͕�ă�ǀĞŶŝƌ�ĂƵ��ĂŶĞŵĂƌŬ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ƵŶĞ��ŐůŝƐĞ�ůƵƚŚĠƌŝĞŶŶĞ�
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĞƐƐŝŽŶ�ĚΖ�ƵŐƐďŽƵƌŐ͘��Ŷ�^ƵğĚĞ͕�ůĞƐ�ĨƌğƌĞƐ�>ĂƵƌĞŶƚ�Ğƚ�KůĂƵƐ�WĞƚƌŝ�
ƉƌŝƌĞŶƚ�ůĂ�ƚġƚĞ�ĚΖƵŶ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůΖĂĚŽƉƚŝŽŶ�ĚƵ�ůƵƚŚĠƌĂŶŝƐŵĞ�ĐŽŵŵĞ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĚΖĠƚĂƚ͘��Ğ�ĨƵƚ�ĨĂŝƚ�
ĞŶ�ϭϱϮϳ͕�ƐƵƌ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ��ŝğƚĞ�ƐƵĠĚŽŝƐĞ�Ğƚ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ƐŽƵƚŝĞŶ�ĚĞ�'ƵƐƚĂǀĞ�ϭĞƌ sĂƐĂ͕�ƌŽŝ�ĚĞ�^ƵğĚĞ͕�ƋƵŝ�
ĂŶŶĞǆĂ�ůĞƐ�ƚĞƌƌĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ͘�

Σ�>Ă�^ƵŝƐƐĞ�Ğƚ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ĐĂůǀŝŶŝƐƚĞ�͗�



�ŽŶƚĞŵƉŽƌĂŝŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ĂůůĞŵĂŶĚĞ͕�ůĂ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ƐƵŝƐƐĞ�ĨƵƚ�ĚŝƌŝŐĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉĂƐƚĞƵƌ�hůƌŝĐŚ��ǁŝŶŐůŝ͕�
ƋƵŝ�ƐĞ�ƌĞŶĚŝƚ�ĐĠůğďƌĞ�ĞŶ�ϭϱϭϴ�ĞŶ�ĚĠŶŽŶĕĂŶƚ�ǀŝŐŽƵƌĞƵƐĞŵĞŶƚ�ůĞ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ĚĞƐ�ŝŶĚƵůŐĞŶĐĞƐ͘���ůΖŝŶƐƚĂƌ�
ĚĞ�>ƵƚŚĞƌ�Ğƚ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ͕��ǁŝŶŐůŝ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂŝƚ�ůĂ��ŝďůĞ�ĐŽŵŵĞ�ůΖƵŶŝƋƵĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ĚΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�
ŵŽƌĂůĞ�Ğƚ�ƐΖĞĨĨŽƌĕĂŝƚ�ĚΖĠůŝŵŝŶĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ƚŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵŝ�ŶΖĠƚĂŝƚ�ƉĂƐ�ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƉƌĞƐĐƌŝƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
�ĐƌŝƚƵƌĞƐ͘�^ŽƵƐ�ƐŽŶ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ͕�ĞŶƚƌĞ�ϭϱϮϯ�Ğƚ�ϭϱϮϱ͕�ůĂ�ǀŝůůĞ�ĚĞ��ƵƌŝĐŚ�Ĩŝƚ�ďƌƸůĞƌ�ĚĞƐ�ƌĞůŝƋƵĞƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ͕�
ĂďŽůŝƚ�ůĞƐ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŽŶƐ�Ğƚ�ůĞ�ĐƵůƚĞ�ĚĞƐ�ƐĂŝŶƚƐ͕�ƐƵƉƉƌŝŵĂ�ůĞ�ĐĠůŝďĂƚ�ĚĞƐ�ƉƌġƚƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵŽŝŶĞƐ�Ğƚ�
ƌĞŵƉůĂĕĂ�ůĂ�ŵĞƐƐĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƌŝƚƵĞů�ƉůƵƐ�ŵŽĚĞƐƚĞ͘��ĞƐ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƉĂƌ�ůĞƐƋƵĞůƐ�ůĂ�ǀŝůůĞ�ƐĞ�ĚĠƚŽƵƌŶĂŝƚ�ĚĞ�
ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ƐΖĂĐĐŽŵƉůŝƌĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĐĂůŵĞ�Ğƚ�ůĂ�ůĠŐĂůŝƚĠ͕�ƐƵŝƚĞ�ă�ĚĞƐ�ǀŽƚĞƐ�ĚƵ�ĐŽŶƐĞŝů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�
ĚĞ��ƵƌŝĐŚ͘�>ĞƐ�ŵĂƌĐŚĂŶĚƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝƚĠ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ƉĂƌƚŝƐĂŶƐ�ĚĞƐ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶƐ͕�ƐŝŐŶŝĨŝĂŝĞŶƚ�ƉĂƌ�ůă�ůĞƵƌ�
ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ�ă�ůΖĠŐĂƌĚ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƌŽŵĂŝŶĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖ�ŵƉŝƌĞ�ŐĞƌŵĂŶŝƋƵĞ͘��ΖĂƵƚƌĞƐ�ǀŝůůĞƐ�ƐƵŝƐƐĞƐ͕�
ĐŽŵŵĞ��ąůĞ�Ğƚ��ĞƌŶĞ͕�ĂĚŽƉƚğƌĞŶƚ�ĚĞ�ƐĞŵďůĂďůĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ůĂ�ƉĂǇƐĂŶŶĞƌŝĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚƌŝĐĞ�ĚĞƐ�
ĐĂŶƚŽŶƐ�ĨŽƌĞƐƚŝĞƌƐ�ĚĞŵĞƵƌĂŝƚ�ĨŝĚğůĞ�ĂƵ�ĐĂƚŚŽůŝĐŝƐŵĞ͘�WĂƐ�ƉůƵƐ�ƋƵΖĞŶ��ůůĞŵĂŐŶĞ͕�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�
ŶΖĠƚĂŝƚ�ĂƐƐĞǌ�ĨŽƌƚĞ�ƉŽƵƌ�ŝŵƉŽƐĞƌ�ƵŶ�ŵŽĚğůĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�Ğƚ�ƉƌĠǀĞŶŝƌ�ƵŶĞ�ŐƵĞƌƌĞ�ĐŝǀŝůĞ͘��ĞƵǆ�ŐƵĞƌƌĞƐ�ĚĞ�
ĐŽƵƌƚĞ�ĚƵƌĠĞ�ĠĐůĂƚğƌĞŶƚ�ĞŶƚƌĞ�ĐĂŶƚŽŶƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�Ğƚ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�ĞŶ�ϭϱϮϵ�Ğƚ�ϭϱϯϭ͘�>Ă�ƉĂŝǆ�ĨƵƚ�
ƌĠƚĂďůŝĞ͕�Ğƚ�ĐŚĂƋƵĞ�ĐĂŶƚŽŶ�ĂƵƚŽƌŝƐĠ�ă�ĐŚŽŝƐŝƌ�ƐĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ͘�>Ğ�ĐĂƚŚŽůŝĐŝƐŵĞ�ůΖĞŵƉŽƌƚĂ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌĠŐŝŽŶƐ�
ŵŽŶƚĂŐŶĞƵƐĞƐ�ĚƵ�ƉĂǇƐ͕�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚŝƐŵĞ�ĚĞǀŝŶƚ�ĚŽŵŝŶĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ǀŝůůĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�
ǀĂůůĠĞƐ�ĨĞƌƚŝůĞƐ͘��ĞƚƚĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĚĞ�ĨĂŝƚ�ƐΖĞƐƚ�ŵĂŝŶƚĞŶƵĞ�ĞŶ�^ƵŝƐƐĞ�ũƵƐƋƵΖă�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ͘�

�ĂŶƐ�ůĂ�ŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶ�ƋƵŝ�ƐƵĐĐĠĚĂ�ă�>ƵƚŚĞƌ�Ğƚ�ă��ǁŝŶŐůŝ͕�ůĂ�ĨŝŐƵƌĞ�ůĂ�ƉůƵƐ�ŵĂƌƋƵĂŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ĨƵƚ�
:ĞĂŶ��ĂůǀŝŶ͕�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ�ƋƵŝ�ĚƵƚ�ĨƵŝƌ�ƐŽŶ�ƉĂǇƐ�ƉŽƵƌ�ĠĐŚĂƉƉĞƌ�ĂƵǆ�ƉĞƌƐĠĐƵƚŝŽŶƐ�
ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ�Ğƚ�ƋƵŝ�ǀŝŶƚ�ƐΖĠƚĂďůŝƌ�ĞŶ�ϭϱϯϲ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƌĠƉƵďůŝƋƵĞ�ĚĞ�'ĞŶğǀĞ�ĚĞǀĞŶƵĞ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞ�ĚĞƉƵŝƐ�
ƉĞƵ͘��ĂůǀŝŶ�ŝŵƉŽƐĂ�ůĞ�ƐƚƌŝĐƚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĞƐ�ĚĠũă�ŝŶƐƚĂƵƌĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŽŶƐĞŝů�ĚĞ�'ĞŶğǀĞ�Ğƚ�ĞŶ�
ŝŶƐƚŝƚƵĂ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ůĞ�ĐŚĂŶƚ�ĚĞƐ�ƉƐĂƵŵĞƐ�ĚƵƌĂŶƚ�ůĞ�ĐƵůƚĞ͕�ůΖĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ĐĂƚĠĐŚŝƐŵĞ�Ğƚ�
ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ĨŽŝ�ĂƵǆ�ĞŶĨĂŶƚƐ͕�ůĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚΖƵŶĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŵŽƌĂůĞ�ƐƚƌŝĐƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ƉĂƐƚĞƵƌƐ�
Ğƚ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͕�ůΖĞǆĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉĠĐŚĞƵƌƐ�ŶŽƚŽŝƌĞƐ͘�>ΖŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞ�
ƉƌĠĐŽŶŝƐĠĞ�ƉĂƌ��ĂůǀŝŶ�ƐĞ�ǀŽƵůĂŝƚ�ĚĠŵŽĐƌĂƚŝƋƵĞ�Ğƚ�ŝŶƚĠŐƌĂŝƚ�ĚĞƐ�ŝĚĠĞƐ�ĚĞ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝĨ͘�
>ĞƐ�ƉĂƐƚĞƵƌƐ͕�ŵĂŠƚƌĞƐ͕�ĂŶĐŝĞŶƐ�Ğƚ�ĚŝĂĐƌĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĠůƵƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͘�
�ŝĞŶ�ƋƵĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ůΖ�ƚĂƚ�ĨƵƐƐĞŶƚ�ƚŚĠŽƌŝƋƵĞŵĞŶƚ�ƐĠƉĂƌĠƐ͕�ŝůƐ�ĞŶƚƌĞƚĞŶĂŝĞŶƚ�ƵŶĞ�ĐŽŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�Ɛŝ�ĠƚƌŽŝƚĞ�
ƋƵĞ�'ĞŶğǀĞ�ĚĞǀŝŶƚ�ĞŶ�ĨĂŝƚ�ƵŶĞ�ƚŚĠŽĐƌĂƚŝĞ͘�WŽƵƌ�ĨĂŝƌĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞƌ�ůĂ�ŵŽƌĂůĞ͕��ĂůǀŝŶ�ŝŶƐƚŝƚƵĂ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�
ƌŝŐŝĚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚƵŝƚĞ�ĚĞƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ�Ğƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂ�ƵŶ�ĐŽŶƐŝƐƚŽŝƌĞ�ĐŽŵƉŽƐĠ�ĚĞ�ƉĂƐƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂŢƋƵĞƐ͕�
ĚŽƚĠ�ĚĞ�ƉŽƵǀŽŝƌƐ�ĠƚĞŶĚƵƐ͘�>ĞƐ�ǀġƚĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ůĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĞŵĞŶƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů�ĚĞƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ƌĠŐůĠƐ�
ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŵŽŝŶĚƌĞƐ�ĚĠƚĂŝůƐ͕�ďĂůƐ͕�ũĞƵǆ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞƐ͕�ĚĞ�ĚĠƐ�Ğƚ�ĂƵƚƌĞƐ�ĚŝƐƚƌĂĐƚŝŽŶƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ďĂŶŶŝƐ͕�
ďůĂƐƉŚğŵĞ�Ğƚ�ĚĠďĂƵĐŚĞ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ŝŵƉŝƚŽǇĂďůĞŵĞŶƚ�ƉƵŶŝƐ͘�^ŽƵƐ�ĐĞ�ƌĠŐŝŵĞ�ƐĠǀğƌĞ͕�ůĞƐ�ŶŽŶͲ
ĐŽŶĨŽƌŵŝƐƚĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ƉĞƌƐĠĐƵƚĠƐ�Ğƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ŵŝƐ�ă�ŵŽƌƚ͘�dŽƵƐ�ůĞƐ�ĐŝƚŽǇĞŶƐ�ƌĞĐĞǀĂŝĞŶƚ�ƵŶĞ�ĠĚƵĐĂƚŝŽŶ�
ĠůĠŵĞŶƚĂŝƌĞ͕�ĂĨŝŶ�ĚΖĞŶĐŽƵƌĂŐĞƌ�ůĂ�ůĞĐƚƵƌĞ�Ğƚ�ůĂ�ĐŽŵƉƌĠŚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ͘��Ŷ�ϭϱϱϵ͕��ĂůǀŝŶ�ĨŽŶĚĂ�ă�
'ĞŶğǀĞ�ƵŶĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ƋƵŝ�ĚĞǀŝŶƚ�ĐĠůğďƌĞ͕�ƉŽƵƌ�ĨŽƌŵĞƌ�ĚĞƐ�ƉĂƐƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĂŶƚƐ͘�WůƵƐ�ƋƵĞ�
ƚŽƵƚ�ĂƵƚƌĞ�ƌĠĨŽƌŵĂƚĞƵƌ͕��ĂůǀŝŶ�ƌĠƵŶŝƚ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞŶƐĠĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ�ĞŶ�ƵŶ�ƐǇƐƚğŵĞ�
ĐůĂŝƌ�Ğƚ�ůŽŐŝƋƵĞ͘�>Ă�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĠĐƌŝƚƐ͕�ƐŽŶ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚΖĠĚƵĐĂƚĞƵƌ͕�ƐŽŶ�ƚĂůĞŶƚ�ă�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ůĂ�
ƌĠĨŽƌŵĞ�ĚĂŶƐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůΖĠƚĂƚ�ůƵŝ�ǀĂůƵƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉĂƌƚŝƐĂŶƐ�ĚĂŶƐ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƉĂǇƐ�Ğƚ�ŝŶƐƵĨĨůğƌĞŶƚ�
ĂƵǆ��ŐůŝƐĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĠĞƐ�;ŶŽŵ�ĚŽŶŶĠ�ĂƵ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚŝƐŵĞ�ĞŶ�^ƵŝƐƐĞ͕�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ�Ğƚ�ĞŶ��ĐŽƐƐĞͿ�ƵŶ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�
ƉƌŽĨŽŶĚĠŵĞŶƚ�ĐĂůǀŝŶŝƐƚĞ͕�ƐƵƌ�ůĞ�ƉůĂŶ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘�

Σ�>Ă�&ƌĂŶĐĞ�͗�

>Ă�ZĠĨŽƌŵĞ�ƉĠŶĠƚƌĂ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�ys/Ğ ƐŝğĐůĞ�ă�ůΖŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ�ĚΖƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ŵǇƐƚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�
ĚΖŚƵŵĂŶŝƐƚĞƐ͘�>ΖƵŶ�ĚΖĞŶƚƌĞͲĞƵǆ͕�>ĞĨğǀƌĞ�ĚΖ�ƚĂƉůĞƐ�ĂǀĂŝƚ�ĠƚƵĚŝĠ�ĐŽŵŵĞ�>ƵƚŚĞƌ�ůĞƐ��ƉŠƚƌĞƐ�ĚĞ�ƐĂŝŶƚ�WĂƵů�
Ğƚ�ĞŶ�ĂǀĂŝƚ�ƚŝƌĠ�ůĂ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ĨŽŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ͘�>Ƶŝ�ĂƵƐƐŝ�ƌĞũĞƚĂŝƚ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƚƌĂŶƐƐƵďƐƚĂŶƚŝĂƚŝŽŶ͘��Ŷ�ϭϱϮϯ͕�ŝů�ƚƌĂĚƵŝƐŝƚ�ůĞ�EŽƵǀĞĂƵ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ĞŶ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ͘�^ĞƐ�ĠĐƌŝƚƐ�ƌĞĕƵƌĞŶƚ�
ĚΖĂďŽƌĚ�ƵŶ�ĂĐĐƵĞŝů�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ĚƵ�ƉŽƵǀŽŝƌ͕�ŵĂŝƐ�ƋƵĂŶĚ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�
ƌĠǀŽůƵƚŝŽŶŶĂŝƌĞ�ĚĞ�>ƵƚŚĞƌ�ĐŽŵŵĞŶĕĂ�ă�ƐĞ�ƌĠƉĂŶĚƌĞ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ͕�ůĞƐ�ƚƌĂǀĂƵǆ�ĚĞ�>ĞĨğǀƌĞ�ĚΖ�ƚĂƉůĞƐ�
ƉĂƌƵƌĞŶƚ�ƚƌŽƉ�ƐŝŵŝůĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐĠĐƵƚŝŽŶƐ�ĐŽŵŵĞŶĐğƌĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĞ�ůƵŝ�Ğƚ�ƐĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ͘�WůƵƐŝĞƵƌƐ�
ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ĚƵƌĞŶƚ�ĨƵŝƌ�ůĂ�&ƌĂŶĐĞ�Ğƚ�ƐΖĠƚĂďůŝƌĞŶƚ�ĞŶ�^ƵŝƐƐĞ͕�Žƶ�ŝůƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵğƌĞŶƚ�ă�ůĂ�ƌĠĨŽƌŵĞ�
ĐĂůǀŝŶŝƐƚĞ�ĚĞ�'ĞŶğǀĞ͘�WůƵƐ�ĚĞ�ĐĞŶƚ�ǀŝŶŐƚ�ƉĂƐƚĞƵƌƐ�ĨŽƌŵĠƐ�ă�'ĞŶğǀĞ�ƉĂƌ��ĂůǀŝŶ�ƌĞǀŝŶƌĞŶƚ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ�
ĂǀĂŶƚ�ϭϱϲϳ�ƉŽƵƌ�Ǉ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ůĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚŝƐŵĞ͘��Ŷ�ϭϱϱϵ͕�ůĞƐ�ĚĠůĠŐƵĠƐ�ĚĞ�ƐŽŝǆĂŶƚĞͲƐŝǆ�ĠŐůŝƐĞƐ�
ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�ƐĞ�ƌĠƵŶŝƌĞŶƚ�ă�WĂƌŝƐ�ĞŶ�ƵŶ�ƐǇŶŽĚĞ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ƉŽƵƌ�ĚĠĨŝŶŝƌ�ƵŶĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ĨŽŝ�
Ğƚ�ƵŶĞ�ŵŽƌĂůĞ�ŝŶƐƉŝƌĠĞƐ�ĚĞ�ůΖĞǆĞŵƉůĞ�ŐĞŶĞǀŽŝƐ͘�
>ĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ƉƌĞŵŝğƌĞ��ŐůŝƐĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĂƉƉĞůĠƐ�ŚƵŐƵĞŶŽƚƐ͘�



DĂůŐƌĠ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ĚĠƉůŽǇĠƐ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ƐƵƉƉƌŝŵĞƌ͕�ůĞƵƌ�ŶŽŵďƌĞ�ƐΖĂĐĐƌƵƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ůĂ�
ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�&ƌĂŶĐĞ�ĞŶ�ĚĞƵǆ�ĐĂŵƉƐ͕�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�Ğƚ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚ͕�ĞŶƚƌĂŠŶĂ�ůĞƐ�ŐƵĞƌƌĞƐ�ĚĞ�ZĞůŝŐŝŽŶ�
;ϭϲϱϮͲϭϲϵϴͿ͘�>ΖĠƉŝƐŽĚĞ�ůĞ�ƉůƵƐ�ƐĂŶŐůĂŶƚ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ůƵƚƚĞ�ĨƵƚ�ůĞ�ŵĂƐƐĂĐƌĞ�ĚĞ�ůĂ�^ĂŝŶƚͲ�ĂƌƚŚĠůĞŵǇ͕�ĂƵ�
ĐŽƵƌƐ�ĚƵƋƵĞů�ƵŶ�ŐƌĂŶĚ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ƚƵĠƐ�ĚĂŶƐ�WĂƌŝƐ͘�^ŽƵƐ�ůĞ�ƌğŐŶĞ�ĚΖ,ĞŶƌŝ�/s͕�ƌŽŝ�
ĚΖŽƌŝŐŝŶĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ͕�ůĞƐ�ŚƵŐƵĞŶŽƚƐ�ƚƌŝŽŵƉŚğƌĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ƋƵĞůƋƵĞ�ƚĞŵƉƐ͕�ŵĂŝƐ�WĂƌŝƐ�Ğƚ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϵϬ�й�
ĚĞ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĨƌĂŶĕĂŝƐĞ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ƌĞƐƚĠƐ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ͘�>Ğ�ƌŽŝ�ũƵŐĞĂ�ĚŽŶĐ�ƉůƵƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶ�ĚĞ�ƐĞ�
ĐŽŶǀĞƌƚŝƌ͘�/ů�ƉƌŽƚĠŐĞĂ�ƚŽƵƚĞĨŽŝƐ�ƐĞƐ�ƐƵũĞƚƐ�ŚƵŐƵĞŶŽƚƐ�ĞŶ�ƉƌŽĐůĂŵĂŶƚ�ůΖĠĚŝƚ�ĚĞ�EĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ϭϱϵϴ͕�ƋƵŝ�
ĂĐĐŽƌĚĂŝƚ�ĂƵǆ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ůŝďĞƌƚĠƐ͘��Ğƚ�ĠĚŝƚ�ĨƵƚ�ƌĠǀŽƋƵĠ�ƉĂƌ�>ŽƵŝƐ�y/s�ĞŶ�ϭϲϴϱ͕�Ğƚ�ůĞ�
ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚŝƐŵĞ�ďĂŶŶŝ�ĚƵ�ƌŽǇĂƵŵĞ͘�

Σ�>ĞƐ�WĂǇƐͲ�ĂƐ�͗�

�Ƶǆ�WĂǇƐͲ�ĂƐ͕�ůΖŝŶĨůƵĞŶƚĞ�ďŽƵƌŐĞŽŝƐŝĞ�ĠĐůĂŝƌĠĞ�ƋƵŝ�ƐΖĠƚĂŝƚ�ĨŽƌŵĠĞ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚƵ�DŽǇĞŶ��ŐĞ�Ĩŝƚ�ďŽŶ�
ĂĐĐƵĞŝů�ĂƵ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚŝƐŵĞ͘�DĂŝƐ�ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ��ŚĂƌůĞƐ�YƵŝŶƚ͕�ĚŽŶƚ�ůĂ�ƉƵŝƐƐĂŶĐĞ�ŵŝůŝƚĂŝƌĞ�ĠƚĂŝƚ�ŵŝĞƵǆ�
ĠƚĂďůŝĞ�ƐƵƌ�ĐĞ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĠƚĂƚƐ�ĂůůĞŵĂŶĚƐ͕�ƚĞŶƚĂ�ĚΖĞŶ�ĂƌƌġƚĞƌ�ůĂ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĞŶ�ĨĂŝƐĂŶƚ�
ďƌƸůĞƌ�ƉƵďůŝƋƵĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ůŝǀƌĞƐ�ĚĞ�>ƵƚŚĞƌ�Ğƚ�ĞŶ�ŝŶƐƚĂůůĂŶƚ�ůΖ/ŶƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĞŶ�ϭϱϮϮ͘��ĞƐ�ŵĞƐƵƌĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�
ƉŽƵƌƚĂŶƚ�ƐĂŶƐ�ĞĨĨĞƚ�Ğƚ͕�ǀĞƌƐ�ůĂ�ŵŽŝƚŝĠ�ĚƵ�ys/Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚŝƐŵĞ�ƐΖĠƚĂŝƚ�ŝŵƉŽƐĠ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�
ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ�ĚƵ�ŶŽƌĚ͕�ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ůĂ�,ŽůůĂŶĚĞ͘�>ĞƐ�ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ�ĚƵ�ƐƵĚ�;ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ůĂ��ĞůŐŝƋƵĞͿ�ƌĞƐƚğƌĞŶƚ�
ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ͘�>Ă�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�,ŽůůĂŶĚĂŝƐ�ĞŵďƌĂƐƐĂ�ůĞ�ĐĂůǀŝŶŝƐŵĞ͕�ƋƵŝ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĂ�ƵŶ�ůŝĞŶ�
ŝĚĠŽůŽŐŝƋƵĞ�ƉƵŝƐƐĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ůƵƚƚĞ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ĞŶŐĂŐĠĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�ƐŽƵǀĞƌĂŝŶƐ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�ĞƐƉĂŐŶŽůƐ͘�/ůƐ�
ƐĞ�ƌĠǀŽůƚğƌĞŶƚ�ĞŶ�ϭϱϲϲ�Ğƚ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĞ�ƐĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀŝƚ�ũƵƐƋƵΖĞŶ�ϭϲϰϴ͕�ĚĂƚĞ�ă�ůĂƋƵĞůůĞ�ůΖ�ƐƉĂŐŶĞ�ƌĞŶŽŶĕĂ�ă�
ƚŽƵƚĞ�ƉƌĠƚĞŶƚŝŽŶ�ƐƵƌ�ůĞ�ƉĂǇƐ�ƉĂƌ�ƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŝǆ�ĚĞ�tĞƐƚƉŚĂůŝĞ͘�>ĞƐ�WĂǇƐͲ�ĂƐ͕�ũƵƐƋƵĞͲůă�ĞƐƉĂŐŶŽůƐ͕�
ĚĞǀĞŶĂŝĞŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ƵŶ��ƚĂƚ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚ͘�

Σ�>Ζ�ĐŽƐƐĞ�Ğƚ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĞŶŶĞ�͗�

>Ă�ZĠĨŽƌŵĞ�Ɖƌŝƚ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĞŶ��ĐŽƐƐĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚΖƵŶĞ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĚĠũă�ŚŽƐƚŝůĞ�ă�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ͘�>Ğ�
ĐůĞƌŐĠ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ĠƚĂŝƚ�ĨŽƌƚĞŵĞŶƚ�ĚŝƐĐƌĠĚŝƚĠ�ĂƵǆ�ǇĞƵǆ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘��ĞƐ�ǀĞƐƚŝŐĞƐ�ĚƵ�
ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ůŽůůĂƌĚƐ͕�;ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ĚĞ�:ŽŚŶ�tǇĐůŝĨĨĞͿ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ͘�DĂƌĐŚĂŶĚƐ�Ğƚ�ƉĞƚŝƚĞ�
ŶŽďůĞƐƐĞ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĂĐƚŝĨƐ͕�ƐΖĞĨĨŽƌĕĂŝĞŶƚ�ĚĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞƌ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ĠĐŽƐƐĂŝƐĞ͕�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ĐŽŵŵĞ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĚĞ�ůΖŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ�Ğƚ�ĐŽŵŵĞ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ͘��ƵƐƐŝ�ůĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚŝƐŵĞ�ĠĐŽƐƐĂŝƐ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐĂͲƚͲŝů�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ͕�ĞŶ�ĚĠƉŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŵĞŶĠĞ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ŵŽŶĂƌĐŚŝĞ�ĠĐŽƐƐĂŝƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�
Ğƚ�ƉƌŽƌŽŵĂŝŶĞ͘��ĠĐůĞŶĐŚĠĞ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƚĠƐ͕�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ĨƵƚ�ĚΖĂďŽƌĚ�ƐŽƵƐ�ůΖŝŶĨůƵĞŶĐĞ�
ůƵƚŚĠƌŝĞŶŶĞ͘�DĂŝƐ�ůĂ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ƌĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ƐΖĂĐĐŽŵƉůŝƚ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ĚƵ�ƌĠĨŽƌŵĂƚĞƵƌ�:ŽŚŶ�<ŶŽǆ͕�
ĂƌĚĞŶƚ�ĚŝƐĐŝƉůĞ�ĚĞ��ĂůǀŝŶ͕�Ğƚ�Ĩŝƚ�ĚƵ�ĐĂůǀŝŶŝƐŵĞ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ĚĞ�ůΖ�ĐŽƐƐĞ͘��Ŷ�ϭϱϲϬ͕�<ŶŽǆ�
ƉĞƌƐƵĂĚĂ�ůĞ�WĂƌůĞŵĞŶƚ�ĠĐŽƐƐĂŝƐ�ĚΖĂĚŽƉƚĞƌ�ƵŶĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ĨŽŝ�Ğƚ�ƵŶ�ŵĂŶƵĞů�ĚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŝŶƐƉŝƌĠƐ�
ĚƵ�ŵŽĚğůĞ�ŐĞŶĞǀŽŝƐ͘�>Ğ�WĂƌůĞŵĞŶƚ�ĐƌĠĂ�ĂůŽƌƐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĞŶŶĞ�ĠĐŽƐƐĂŝƐĞ�Ğƚ�ĞŶ�ĐŽŶĨŝĂ�
ůΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ă�ĚĞƐ�ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ�Ğƚ�ă�ƵŶĞ�ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĚĞ�
ƚŽƵƚ�ůĞ�ƉĂǇƐ͘�DĂƌŝĞ�^ƚƵĂƌƚ͕�ƌĞŝŶĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ĚΖ�ĐŽƐƐĞ͕�ƚĞŶƚĂ�ĚĞ�ƌĞŶǀĞƌƐĞƌ�ůĂ�ŶŽƵǀĞůůĞ��ŐůŝƐĞ�
ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ͕�ŵĂŝƐ�ĂƉƌğƐ�ƐĞƉƚ�ĂŶƐ�ĚĞ�ůƵƚƚĞƐ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĂ�ĨŽƌĐĠĞ�ĚĞ�ƋƵŝƚƚĞƌ�ůĞ�ƉĂǇƐ͘�>Ğ�ĐĂůǀŝŶŝƐŵĞ�
ƚƌŝŽŵƉŚĂ�ĞŶ��ĐŽƐƐĞ͕�ă�ůΖĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ĚƵ�ŶŽƌĚ͕�Žƶ�ůĞ�ĐĂƚŚŽůŝĐŝƐŵĞ�ĚĞŵĞƵƌĂŝƚ�
ƉƵŝƐƐĂŶƚ͕�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞƐ�ĨĂŵŝůůĞƐ�ŶŽďůĞƐ͘�

Σ�>Ζ�ŶŐůĞƚĞƌƌĞ�Ğƚ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĂŶŐůŝĐĂŶĞ�͗�

>Ğ�ƌĞũĞƚ�ĚĞ�ZŽŵĞ�ƉĂƌ�ůΖ�ŶŐůĞƚĞƌƌĞ�ƐΖŽƉĠƌĂ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ďŝĞŶ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞ�ĚĞ�ĐĞ�ƋƵŝ�ĠƚĂŝƚ�ĂĚǀĞŶƵ�ĞŶ�
�ůůĞŵĂŐŶĞ͕�ĞŶ�^ƵŝƐƐĞ�ŽƵ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ͘��ΖƵŶĞ�ƉĂƌƚ͕�ůΖ�ŶŐůĞƚĞƌƌĞ�ĠƚĂŝƚ�ƵŶĞ�ŶĂƚŝŽŶ�ƵŶŝĞ�ĚŽƚĠĞ�ĚΖƵŶ�
ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ�ĐĞŶƚƌĂů�ĨŽƌƚ͘�>Ă�ƌĠĨŽƌŵĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�Ǉ�Ɖƌŝƚ�ƵŶ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�ŶĂƚŝŽŶĂů͕�ůĞ�ƌŽŝ�Ğƚ�ůĞ�WĂƌůĞŵĞŶƚ�
ĂŐŝƐƐĂŝĞŶƚ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƉŽƵƌ�ƚƌĂŶƐĨĠƌĞƌ�ĂƵ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞ�ĂƵƉĂƌĂǀĂŶƚ�ĚĠǀŽůƵĞ�ĂƵ�
ƉĂƉĞ͕�Ğƚ�ŶĞ�ƐƵƐĐŝƚĂ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ĞŶ�ĐĂŵƉƐ͕�ĨĂĐƚŝŽŶƐ�ƌĠŐŝŽŶĂůĞƐ�ŽƵ�ƉĂƌƚŝƐ�ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƐ�ĚĞ�
ĚĠĐůĞŶĐŚĞƌ�ƵŶĞ�ŐƵĞƌƌĞ�ĐŝǀŝůĞ͘��ΖĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƚ͕�ă�ůĂ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ�ĚƵ�ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ͕�ůĂ�ƌƵƉƚƵƌĞ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ�
ƉĂƉĂƵƚĠ�ĂǀĂŝƚ�ƉƌĠĐĠĚĠ�ůΖĠůĂŶ�ƉŽƉƵůĂŝƌĞ�ĞŶ�ĨĂǀĞƵƌ�ĚΖƵŶĞ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ͘��ůůĞ�ŝŶƚĞƌǀŝŶƚ�ă�ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĚĞ�
ůĂ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ĚƵ�ƌŽŝ�,ĞŶƌŝ�s///�ĚĞ�ĚŝǀŽƌĐĞƌ�ĚĞ�ƐĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨĞŵŵĞ͘�>Ğ�ĐŚĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�
ƐĞ�ƉƌŽĚƵŝƐŝƚ�ĂƉƌğƐ͕�ƐŽƵƐ�ůĞƐ�ƌğŐŶĞƐ�ĚΖ�ĚŽƵĂƌĚ�s/�Ğƚ�ĚΖ�ůŝƐĂďĞƚŚ�ϭğƌĞ ͘
>Ğ�ƌŽŝ�,ĞŶƌŝ�s///�ƐŽƵŚĂŝƚĂŝƚ�ĚŝǀŽƌĐĞƌ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĠƉŽƵƐĞ��ĂƚŚĞƌŝŶĞ�ĚΖ�ƌĂŐŽŶ͕�ƋƵŝ�ŶĞ�ůƵŝ�ĂǀĂŝƚ�ƉĂƐ�ĚŽŶŶĠ�
ĚΖŚĠƌŝƚŝĞƌ�ŵąůĞ͕�ŵĂŝƐ�ůĞ�ƉĂƉĞ�ƌĞĨƵƐĂ�ĚΖĂŶŶƵůĞƌ�ĐĞ�ŵĂƌŝĂŐĞ͘�,ĞŶƌŝ�s///�ĚĞŵĂŶĚĂ�ůΖĂǀŝƐ�ĚĞ�ƌĠĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ�
Ğƚ�ĚĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠƐ�ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞƐ͘�>ĞƐ�ƵŶƐ�ƐŽƵƚŝŶƌĞŶƚ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ŵĂƌŝĂŐĞ�ĠƚĂŝƚ�ŶƵů͕�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ůĞ�



ũƵŐğƌĞŶƚ�ĞĨĨĞĐƚŝĨ͘�&ŝŶĂůĞŵĞŶƚ͕�ůĞ�ƌŽŝ�ĠƉŽƵƐĂ��ŶŶĞ��ŽůĞǇŶ�ĞŶ�ϭϱϯϯ�Ğƚ�Ĩŝƚ�ĂŶŶƵůĞƌ�ƐŽŶ�ŵĂƌŝĂŐĞ�ĂǀĞĐ�
�ĂƚŚĞƌŝŶĞ�ƉĂƌ�ůΖĂƌĐŚĞǀġƋƵĞ�ĚĞ��ĂŶƚĞƌďƵƌǇ͘�/ů�ĨƵƚ�ĂůŽƌƐ�ĞǆĐŽŵŵƵŶŝĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉĂƉĞ�Ğƚ�ƌĠĂŐŝƚ�ĞŶ�ĨĂŝƐĂŶƚ�
ĂĚŽƉƚĞƌ�ƉĂƌ�ůĞ�WĂƌůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ϭϱϯϰ�ƵŶĞ�ůŽŝ�ƋƵŝ�ůĞ�ŶŽŵŵĂŝƚ͕�ůƵŝ�Ğƚ�ƐĞƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƵƌƐ͕�ĐŚĞĨ�ƐƵƉƌġŵĞ�ĚĞ�
ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚΖ�ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͘��ΖĞƐƚ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĨƵƚ�ĠƚĂďůŝĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĂŶŐůŝĐĂŶĞ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�Ğƚ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞ͘�hŶĞ�
ĂƵƚƌĞ�ůŽŝ�ƐƵƉƉƌŝŵĂ�ůĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ�ǀĞƌƐĠƐ�ĂƵ�ƉĂƉĞ�Ğƚ�ŵŝƚ�ĨŝŶ�ă�ƐŽŶ�ĂƵƚŽƌŝƚĠ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ�Ğƚ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�ĞŶ�
�ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͘��ŶƚƌĞ�ϭϱϯϲ�Ğƚ�ϭϱϯϵ͕�ůĞƐ�ŵŽŶĂƐƚğƌĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ƐƵƉƉƌŝŵĠƐ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ďŝĞŶƐ�ƐĂŝƐŝƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ƌŽŝ͘�,ĞŶƌŝ�
s///�ŶĞ�ƐŽƵŚĂŝƚĂŝƚ�ƉĂƐ�ĂůůĞƌ�ƉůƵƐ�ůŽŝŶ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ŵŽƚŝǀĠĞ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂƚŝŽŶƐ�ƉůƵƐ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ�
ƋƵĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĂůĞƐ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ƉŽƵƌ�ƐΖŽƉƉŽƐĞƌ�ă�ůΖĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ĚƵ�ůƵƚŚĠƌĂŶŝƐŵĞ͕�ŝů�Ĩŝƚ�ĂĚŽƉƚĞƌ�ƉĂƌ�ůĞ�
WĂƌůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ϭϱϯϵ�ƵŶ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚΖĠĚŝƚƐ�ĂƉƉĞůĠ�ƐƚĂƚƵƚ�ĚĞƐ�^ŝǆ��ƌƚŝĐůĞƐ͕�ƋƵŝ�ĚĠĐůĂƌĂŝƚ�ŚĠƌĠƚŝƋƵĞ�
ƋƵŝĐŽŶƋƵĞ�ƌĞũĞƚĂŝƚ�ůĞƐ�ĚŽŐŵĞƐ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂƵǆ͘��Ŷ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕�ůΖŽďĠĚŝĞŶĐĞ�ă�ůĂ�ƉĂƉĂƵƚĠ�
ĚĞŵĞƵƌĂŝƚ�ƵŶ�ĚĠůŝƚ͘��Ğ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ůƵƚŚĠƌŝĞŶƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ĂůŽƌƐ�ďƌƸůĠƐ�ĐŽŵŵĞ�ŚĠƌĠƚŝƋƵĞƐ͕�ƚĂŶĚŝƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�
ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�ƋƵŝ�ƌĞĨƵƐĂŝĞŶƚ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞ�ĚƵ�ƌŽŝ�ĨƵƌĞŶƚ�ĞǆĠĐƵƚĠƐ͘�
^ŽƵƐ�ůĞ�ƌğŐŶĞ�ĚΖ�ĚŽƵĂƌĚ�s/͕�ƐŽŶ�ĨŝůƐ͕�ůĞƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ�Ğƚ�ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞƐ�ƌĞũĞƚĠĞƐ�ƉĂƌ�,ĞŶƌŝ�s///�
ĨƵƌĞŶƚ�ŝŶƚƌŽĚƵŝƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĂŶŐůŝĐĂŶĞ͘�>Ğ�ƐƚĂƚƵƚ�ĚĞƐ�^ŝǆ��ƌƚŝĐůĞƐ�ĨƵƚ�ĂďƌŽŐĠ�ĞŶ�ϭϱϰϳ�Ğƚ�ĚĞƐ�
ƌĠĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ�ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂƵǆ�ĨƵƌĞŶƚ�ŝŶǀŝƚĠƐ�ă�ǀĞŶŝƌ�ƉƌġĐŚĞƌ�ĞŶ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͘��Ŷ�ϭϱϰϵ�ĨƵƚ�ƉƵďůŝĠ�ƵŶ�ůŝǀƌĞ�
ĚĞ�ƉƌŝğƌĞƐ�ĞŶ�ĂŶŐůĂŝƐ�ĂĨŝŶ�ĚΖĂƐƐƵƌĞƌ�ůΖƵŶŝĨŽƌŵŝƚĠ�ĚĞƐ�ŽĨĨŝĐĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĂŶŐůŝĐĂŶĞ͘�^ŽŶ�ƵƐĂŐĞ�ĨƵƚ�ƌĞŶĚƵ�
ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ůŽŝ͘�DĂƌǇ�dƵĚŽƌ͕�ůĂ�ĨŝůůĞ�ĚΖ,ĞŶƌŝ�s///͕�ƚĞŶƚĂ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ƌĠƚĂďůŝƌ�ůĞ�ĐĂƚŚŽůŝĐŝƐŵĞ�ĐŽŵŵĞ�
ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĚΖ�ƚĂƚ͘��Ğ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ƉĠƌŝƌĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ďƸĐŚĞƌ͕�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ĚƵƌĞŶƚ�ƐΖĞŶĨƵŝƌ�ƐƵƌ�ůĞ�
ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ�Žƶ�ůĞƵƌƐ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ�ƐĞ�ƌĂĚŝĐĂůŝƐğƌĞŶƚ�ĂƵ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚƵ�ĐĂůǀŝŶŝƐŵĞ͘�>ΖĂĨĨĂŝƌĞ�ŶĞ�ĨƵƚ�
ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞŵĞŶƚ�ƌĠŐůĠĞ�ƋƵĞ�ƐŽƵƐ�ůĞ�ƌğŐŶĞ�ĚΖ�ůŝƐĂďĞƚŚ�ϭğƌĞ ĞŶ�ϭϱϲϯ͘�>Ğ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚŝƐŵĞ�ĨƵƚ�ƌĠƚĂďůŝ�Ğƚ�ůĞƐ�
ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�ƉĞƌƐĠĐƵƚĠƐ͘�>ĞƐ�ƋƵĂƌĂŶƚĞͲĚĞƵǆ�ĂƌƚŝĐůĞƐ�ĚƵ�ĐƌĞĚŽ�ĂŶŐůŝĐĂŶ�ĂĚŽƉƚĠƐ�ƐŽƵƐ��ĚŽƵĂƌĚ�s/�ĨƵƌĞŶƚ�
ƌĠĚƵŝƚƐ�ĂƵǆ�ƚƌĞŶƚĞͲŶĞƵĨ�ĂƌƚŝĐůĞƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĞŶ�ǀŝŐƵĞƵƌ͘��Ğ�ĐƌĞĚŽ�ĞƐƚ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚƵ�ůƵƚŚĠƌĂŶŝƐŵĞ͕�ŵĂŝƐ�
ůΖŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĠƉŝƐĐŽƉĂůĞ�Ğƚ�ůĞ�ƌŝƚƵĞů�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĂŶŐůŝĐĂŶĞ�ƐŽŶƚ�ƌĞƐƚĠƐ�ƉŽƵƌ�ůΖĞƐƐĞŶƚŝĞů�ŝĚĞŶƚŝƋƵĞƐ�ă�
ĐĞƵǆ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ͘�

Ͳ >ĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�͗�

DĂůŐƌĠ�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚƵ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ys/Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ƉƌŽĚƵŝƐŝƚ�ă�ƉĞƵ�ƉƌğƐ�ůĞƐ�ŵġŵĞƐ�
ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚĞ�ůΖ�ƵƌŽƉĞ͘��ΖƵŶĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ͕�ůĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�Ğƚ�ůĂ�ƌŝĐŚĞƐƐĞ�ƉĞƌĚƵƐ�ƉĂƌ�ůĂ�
ŶŽďůĞƐƐĞ�ĨĠŽĚĂůĞ�Ğƚ�ůĂ�ŚŝĠƌĂƌĐŚŝĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ƉĂƐƐğƌĞŶƚ�ĂƵǆ�ŵĂŝŶƐ�ĚĞƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŵŽǇĞŶŶĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�
ŵŽŶĂƌƋƵĞƐ͘��ŝǀĞƌƐĞƐ�ƌĠŐŝŽŶƐ�ĚΖ�ƵƌŽƉĞ�ŽďƚŝŶƌĞŶƚ�ůĞƵƌ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ͕�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�Ğƚ�
ĐƵůƚƵƌĞůůĞ͘�DġŵĞ�ĚĞƐ�ƉĂǇƐ�ĐŽŵŵĞ�ůĂ�&ƌĂŶĐĞ�Ğƚ�ůĂ��ĞůŐŝƋƵĞ͕�Žƶ�ůĞ�ĐĂƚŚŽůŝĐŝƐŵĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĂ�ĚĞ�ĚŽŵŝŶĞƌ͕�
ĐŽŶŶƵƌĞŶƚ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞů�ĞƐƐŽƌ�ĚĞ�ůΖŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐŵĞ�Ğƚ�ĚƵ�ŶĂƚŝŽŶĂůŝƐŵĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĞ�Ğƚ�ůĂ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ͘�
>ΖĂĐĐĞŶƚ�ŵŝƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĂ�ůΖĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ĨŽƌŵĞƐ�ĚĞ�
ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ�ĚĠŵŽĐƌĂƚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĨŽŶĚĠĞƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ĐŚŽŝǆ�ĐŽůůĞĐƚŝĨ�ĚĞƐ�ĠůĞĐƚĞƵƌƐ͘�>ΖĂďŽůŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ŵŽĚğůĞ�
ŵĠĚŝĠǀĂů�ĚΖĂƵƚŽƌŝƚĠ͕�ĨĂŝƐĂŶƚ�ƐĂƵƚĞƌ�ůĞƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞƐ�ŝŵƉŽƐĠĞƐ�ĂƵ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�Ğƚ�ĂƵǆ�
ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ďĂŶĐĂŝƌĞƐ͕�ŽƵǀƌŝƚ�ůĂ�ǀŽŝĞ�ĂƵ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ͘�'ƌąĐĞ�ă�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ͕�ůĞƐ�ůĂŶŐƵĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�
ůŝƚƚĠƌĂƚƵƌĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐğƌĞŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ƐĂĐƌĠƐ�
ƌĠĚŝŐĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ůĂŶŐƵĞ�ĚƵ�ƉĞƵƉůĞ�Ğƚ�ŶŽŶ�ƉůƵƐ�ĞŶ�ůĂƚŝŶ͘�>ΖĠĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĨƵƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƐƚŝŵƵůĠĞ�ŐƌąĐĞ�ĂƵǆ�
ĠĐŽůĞƐ�ĨŽŶĚĠĞƐ�ƉĂƌ��ĂůǀŝŶ�ă�'ĞŶğǀĞ͕�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉƌŝŶĐĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ĞŶ��ůůĞŵĂŐŶĞ�Ğƚ�ƉĂƌ�:ŽŚŶ��ŽůĞƚ�ĞŶ�
�ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͘�>Ă�ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�ĠƚĂŶƚ�ŵŽŝŶƐ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ƌĠƐĞƌǀĠ�ĚΖƵŶ�ĐůĞƌŐĠ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĠ͕�ĚĞǀŝŶƚ�ůΖĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƉůƵƐ�
ĚŝƌĞĐƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝ�ƉŽƉƵůĂŝƌĞ͘�

Ͳ >Ă�ĐŽŶƚƌĞͲZĠĨŽƌŵĞ�͗�

WŽƵƌ�ƌĠƉŽŶĚƌĞ�ĂƵ�ĚĠĨŝ�ůĂŶĐĠ�ƉĂƌ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ͕�Ğƚ�ƉŽƵƌ�ƐĂƚŝƐĨĂŝƌĞ�ƐĞƐ�ďĞƐŽŝŶƐ�ƉƌŽƉƌĞƐ͕�
ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐŽŶǀŽƋƵĂ�ůĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�dƌĞŶƚĞ͕�ƋƵŝ�ƐĞ�ƚŝŶƚ�ĚĞ�ϭϱϰϱ�ă�ϭϱϲϯ͘�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƚ�ĚĞ�ƌĠǀŝƐĞƌ�ůĂ�
ĨŽƌŵƵůĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ă�ĐŽŶƚƌĞƌ�ůĞƐ�ƚŚğƐĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞƐ�Ğƚ�ŝŶƚƌŽĚƵŝƐŝƚ�ĚĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĞƐ�ĚĂŶƐ�
ůĂ�ůŝƚƵƌŐŝĞ͕�ĚĂŶƐ�ůΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĐůĞƌĐƐ͘�>Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠ�ĚĞ�
ůΖĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĂĐƚĞƐ�ĚƵ�ĐŽŶĐŝůĞ�ŝŶĐŽŵďĂ�ĞŶ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉĂƌƚŝĞ�ă�ůĂ��ŽŵƉĂŐŶŝĞ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ͕�ůΖŽƌĚƌĞ�ĨŽŶĚĠ�
ƉĂƌ�ƐĂŝŶƚ�/ŐŶĂĐĞ�ĚĞ�>ŽǇŽůĂ͘�>Ă�ĐŽŢŶĐŝĚĞŶĐĞ�ĐŚƌŽŶŽůŽŐŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĚĠĐŽƵǀĞƌƚĞ�ĚƵ�
EŽƵǀĞĂƵ�DŽŶĚĞ�ĨƵƚ�ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĠĞ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ƐŝŐŶĞ�ƉƌŽǀŝĚĞŶƚŝĞů�ĚΖĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�ă�ůΖĠǀĂŶŐĠůŝƐĂƚŝŽŶ�
ĚĞ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŶΖĂǀĂŝĞŶƚ�ũĂŵĂŝƐ�ĞŶƚĞŶĚƵ�ƉĂƌůĞƌ�ĚĞ�ůΖ�ǀĂŶŐŝůĞ͘�>Ğ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�dƌĞŶƚĞ͕�ĚƵ�ĐƀƚĠ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�
ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ͕�Ğƚ�ůĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶƐ͕�ĚƵ�ĐƀƚĠ�ĚĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ͕�ĞŶƚĠƌŝŶğƌĞŶƚ�ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�
ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ƋƵŝ�ůĞƐ�ƐĠƉĂƌĂŝĞŶƚ͘�

Ͳ >ĞƐ�ƐƵŝƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�͗�



Σ�>ĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ƌĂĚŝĐĂƵǆ�͗�

dĂŶĚŝƐ�ƋƵĞ�ůƵƚŚĠƌŝĞŶƐ͕�ĐĂůǀŝŶŝƐƚĞƐ�Ğƚ�ĂŶŐůŝĐĂŶƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂŝĞŶƚ�ůĞƵƌƐ��ŐůŝƐĞƐ͕�ĂƉƉĂƌƵƌĞŶƚ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�
ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ƉůƵƐ�ƌĂĚŝĐĂƵǆ͘�/ůƐ�ũƵŐĞĂŝĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚŝƐŵĞ�ĠƚĂďůŝ�ŶΖĂůůĂŝƚ�ƉĂƐ�ĂƐƐĞǌ�ůŽŝŶ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐŝŵƉůŝĐŝƚĠ�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ďŝďůŝƋƵĞ͘�/ůƐ�ƐΖĂƚƚĂƋƵğƌĞŶƚ�ĚŽŶĐ͕�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ĠŐĂůĞ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ĂƵǆ�
�ŐůŝƐĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞƐ�ĠƚĂďůŝĞƐ�Ğƚ�ă�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ͘�/ůƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ĞŶ�ƌĞƚŽƵƌ�ǀŝŽůĞŵŵĞŶƚ�ƉĞƌƐĠĐƵƚĠƐ�ƉĂƌ�
ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ĐĂŵƉƐ͘�
WůƵƐŝĞƵƌƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ƐƵƐĐŝƚğƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ƌĠǀŽůƚĞƐ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞƐ�ŽƵ�ƐΖĂƚƚĂƋƵğƌĞŶƚ�ĂƵǆ�ĠŐůŝƐĞƐ�ĚŽŶƚ�ŝůƐ�
ĚĠƚƌƵŝƐĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�ŝŵĂŐĞƐ͕�ůĞƐ�ǀŝƚƌĂƵǆ͕�ůĞƐ�ƐƚĂƚƵĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŽƌŐƵĞƐ͘�WƌĞƐƋƵĞ�ƚŽƵƐ�ƌĞũĞƚĂŝĞŶƚ�ůĞ�ůŝĞŶ�ĞŶƚƌĞ�
ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ůΖ�ƚĂƚ͘��Ğ�ĨƵƌĞŶƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�͗�

>ĞƐ��ŶĂďĂƉƚŝƐƚĞƐ͘�
>ĞƐ�DĞŶŶŽŶŝƚĞƐ͘�

Σ�>ĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ĐŽŶƚĞƐƚĂƚĂŝƌĞƐ�͗�

�ΖĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƚ͕�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŝŶƐ�ĚΖ�ůŝƐĂďĞƚŚ�ϭğƌĞ ũƵŐĞĂŝĞŶƚ�ƋƵĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚΖ�ŶŐůĞƚĞƌƌĞ�ŶĞ�
ƐΖĠƚĂŝƚ�ƉĂƐ�ƐƵĨĨŝƐĂŵŵĞŶƚ�ƌĠĨŽƌŵĠĞ͘�KŶ�ůĞƐ�ŶŽŵŵĂŝƚ�ĐŽŶƚĞƐƚĂƚĂŝƌĞƐ�ŽƵ�ŶŽŶͲĐŽŶĨŽƌŵŝƐƚĞƐ�Ğƚ�ŝůƐ�ĨŝŶŝƌĞŶƚ�
ƉĂƌ�ĨŽŶĚĞƌ�ĚŝǀĞƌƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ĐĂůǀŝŶŝƐƚĞƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�͗�

>ĞƐ��ƌŽǁŶŝƐƚĞƐ͘�
>ĞƐ�WƌĞƐďǇƚĠƌŝĞŶƐ͘�
>ĞƐ�WƵƌŝƚĂŝŶƐ͘�
>ĞƐ�^ĠƉĂƌĂƚŝƐƚĞƐ͘�
>ĞƐ�YƵĂŬĞƌƐ͘�

�ĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƉĞƚŝƚĞƐ�ƐĞĐƚĞƐ͕�ă�ĐŽŵŵĞŶĐĞƌ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉƵƌŝƚĂŝŶƐ͕�ĨƵŝƌĞŶƚ�ůĂ�ƉĞƌƐĠĐƵƚŝŽŶ�ĞŶ�ĠŵŝŐƌĂŶƚ�
ǀĞƌƐ�ůĞƐ�ĐŽůŽŶŝĞƐ�ĂŵĠƌŝĐĂŝŶĞƐ͘�WůƵƐŝĞƵƌƐ�ĐŽůŽŶŝĞƐ�ĚƵ�ŶŽƌĚ�ĨƵƌĞŶƚ�ĨŽŶĚĠĞƐ�ƉĂƌ�ůΖƵŶĞ�ŽƵ�ůΖĂƵƚƌĞ�ƐĞĐƚĞ͕�
ƐƵƌƚŽƵƚ�ůƵƚŚĠƌŝĞŶŶĞƐ͕�ŵĞŶŶŽŶŝƚĞƐ�Ğƚ�ĂŶĂďĂƉƚŝƐƚĞƐ͘��Ŷ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŽůŽŶŝĞƐ�ĚƵ�ƐƵĚ͕�ůΖ�ŐůŝƐĞ�
ĂŶŐůŝĐĂŶĞ�ƐΖŝŵƉŽƐĂ�ĐŽŵŵĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĠƚĂďůŝĞ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ƌĠĂĐƚŝŽŶŶĞů�͗�

�Ƶ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϭϲϳϬ�Ğƚ�ĞŶ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�ă�ůΖŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůŝƐŵĞ�ĚĞ�ůΖŽƌƚŚŽĚŽǆŝĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ�ƐĞ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĂ�ĞŶ��ůůĞŵĂŐŶĞ�ƵŶ�ŶŽƵǀĞĂƵ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ĂƉƉĞůĠƐ�͗�

>ĞƐ�WŝĠƚŝƐƚĞƐ͘�

Σ�>ĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐƚĞƐ�͗�

��ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�ys//Ğ Ğƚ�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ůΖŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞŶƐĠĞ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĨůĠƚĂ�ĚĂŶƐ�
ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�ĚĞ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐŵĞ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ĂƉƉĞůĠƐ�͗�

>ĞƐ��ƌŵŝŶŝĂŶŝƐƚĞƐ͘�
>ĞƐ�>ĂƚŝƚƵĚŝŶĂƌŝƐƚĞƐ͘�

>Ğ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐŵĞ�ŝŶƚƌŽĚƵŝƐŝƚ�ůΖĞƐƉƌŝƚ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�Ğƚ�ƐŽƵůŝŐŶĂ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ�
ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞƐ�ĚĞǀĂŝĞŶƚ�ġƚƌĞ�ƌĠĠƚƵĚŝĠĞƐ�ă�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐĐŝĞŶĐĞ͘�^Ğ�ƉƌĠŽĐĐƵƉĂŶƚ�
ĚΖĂďŽƌĚ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŚĠƌĞŶĐĞ�ŐůŽďĂůĞ�ĚĞƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ�ƉůƵƚƀƚ�ƋƵĞ�ĚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ƉƌĠĐŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ͕�ŝů�ƌĠĚƵŝƐŝƚ�
ůΖŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ŽƌƚŚŽĚŽǆŝĞƐ�ƌŝŐŝĚĞƐ�ĚĠǀĞůŽƉƉĠĞƐ�ĚĞƉƵŝƐ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�ys//Ğ ƐŝğĐůĞ͘�
>ΖĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĂĐŚĞǀĠĞ�ĚƵ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐŵĞ�ĨƵƚ�ƵŶ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ĂƉƉĞůĠƐ�͗�

>ĞƐ��ĠŝƐƚĞƐ͘�

�ΖĂƵƚƌĞƐ�ĨŽƌŵĞƐ�ĚĞ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐŵĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚ�ƐĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉğƌĞŶƚ�ĂƵ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�͗�



>ĞƐ�hŶŝƚĂƌŝĞŶƐ͘�

Σ�>Ğ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ĂŶƚŝĨŽƌŵĂůŝƐƚĞ�͗�

>Ă�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�ĂŶƚŝĨŽƌŵĂůŝƐƚĞ͕�ƋƵŝ�ĂǀĂŝƚ�ƐƵƐĐŝƚĠ�ůĞ�ƉŝĠƚŝƐŵĞ͕�ƐĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀŝƚ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĐƀƚĠ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚƵ�ys///Ğ

ƐŝğĐůĞ͘�WůƵƐŝĞƵƌƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ƉŽƉƵůĂŝƌĞƐ�ƐĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉğƌĞŶƚ͕�ƋƵŝ�ĨĂŝƐĂŝĞŶƚ�ĚŝƌĞĐƚĞŵĞŶƚ�ĂƉƉĞů�ă�
ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�ĠŵŽƚŝŽŶŶĞůůĞ͘�
�Ŷ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͕�ĐĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĨƵƚ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ�ƉĂƌ�͗�

>ĞƐ�DĠƚŚŽĚŝƐƚĞƐ͘�

Ͳ >Ğ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ�͗�

�Ƶ�ĐŽƵƌƐ�ĚƵ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚŝƐŵĞ�ƐΖĠůĂƌŐŝƚ�ĂƵǆ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĂƵ�Ɖƌŝǆ�ĚΖƵŶĞ�ŝŶƚĞŶƐĞ�
ĂĐƚŝǀŝƚĠ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞ͘��Ğ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ƐĞĐƚĞƐ�Ğƚ�ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ĐŽŶƚŝŶƵğƌĞŶƚ�ă�ƐĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞƌ͘�
>Ğ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŝŶĨůƵĞŶƚ�ĚƵ�ƐŝğĐůĞ�ĨƵƚ�ůΖ�ůůĞŵĂŶĚ�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ�^ĐŚůĞŝĞƌŵĂĐŚĞƌ͕�ƋƵŝ�ƉƌĠƐĞŶƚĂŝƚ�ůĂ�
ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ƐĞŶƚŝŵĞŶƚ�ŝŶƚƵŝƚŝĨ�ĚĞ�ĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ�ĞŶǀĞƌƐ�ůΖ/ŶĨŝŶŝ�;ŽƵ��ŝĞƵͿ͕�ĐĞ�ƋƵΖŝů�ƐƵƉƉŽƐĂŝƚ�ƵŶĞ�
ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞ�ĚĞ�ůΖŚƵŵĂŶŝƚĠ͘��ĞƚƚĞ�ƉƌŝŵĂƵƚĠ�ĚĞ�ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ĚŽŐŵĞ�ĨƵƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
ĂĨĨŝƌŵĠĞ�ƉĂƌ�ůΖĠĐŽůĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ�ĚƵ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚŝƐŵĞ�ůŝďĠƌĂů͘�>ĞƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶƐ�ůŝďĠƌĂƵǆ�ƐŽƵĐŝĞƵǆ�ĚĞ�
ƌĠĐŽŶĐŝůŝĞƌ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ�ĞƵƌĞŶƚ�ƌĞĐŽƵƌƐ�ĂƵǆ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĐƌŝƚŝƋƵĞƐ�
ĚĞ�ůΖĞǆĠŐğƐĞ�ďŝďůŝƋƵĞ�ĂĨŝŶ�ĚΖĠƚĂďůŝƌ�ůĂ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ�Ğƚ�ĐĞ�ƋƵΖŝůƐ�
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂŝĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ĚĞƐ�ĂũŽƵƚƐ�ŵǇƚŚŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ŽƵ�ĚŽŐŵĂƚŝƋƵĞƐ͘�

EŽƵƐ�ƉŽƵǀŽŶƐ�ŶŽƚĞƌ�͗�

>Ğ�DŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚΖKǆĨŽƌĚ�͗�

/ů�ĨƵƚ͕�ĂƵ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞ͕�ůΖĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚĞƵƌ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚΖ�ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͘�

>ĞƐ�ZĞǀŝƚĂůŝƐƚĞƐ�͗�

�ŽŶƚ�ůĞƐ��ĚǀĞŶƚŝƐƚĞƐ͘�

>ĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ũŽƵğƌĞŶƚ�ƵŶ�ƌƀůĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ŚƵŵĂŶŝƚĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ƌĠĨŽƌŵŝƐƚĞƐ�
ĚƵ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ͘��Ŷ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͕�ŶŽƵƐ�ŶŽƚŽŶƐ�͗�

>ĞƐ��ǀĂŶŐĠůŝƐƚĞƐ͘�

Ͳ >Ğ�yyĞ ƐŝğĐůĞ�͗�

�Ƶ�yyĞ ƐŝğĐůĞ͕�ĚĞƐ�ƌĠĂĐƚŝŽŶƐ�ƐĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚğƌĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞ�ůŝďĠƌĂůŝƐŵĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ͘�>Ă�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨƵƚ�͗�

>Ğ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝƐŵĞ�͗�

>Ă�ƐĞĐŽŶĚĞ�ĨƵƚ�͗�

>Ă��ŽĐƚƌŝŶĞ�ĚĞ��ĂƌƚŚ͘�

>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂ�ƵŶ�ĂƵƚƌĞ�ĂƉƉŽƌƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚƵ�yyĞ ƐŝğĐůĞ�Ğƚ�ƐƵƐĐŝƚĂ�
ůΖĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞƐ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ͘�/ů�ĂŵĞŶĂ�ůĂ�ĨŽŶĚĂƚŝŽŶ�ĚƵ�
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