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Ͳ >ĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ�ĚΖKƌŝĞŶƚ�͗�

Σ�WƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�͗�

�ůůĞƐ�ƌĞŐƌŽƵƉĞŶƚ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ�ĚƵ�WƌŽĐŚĞ�Ğƚ�DŽǇĞŶͲKƌŝĞŶƚ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĐŽŵŵĞŶĐĠ�ă�ƐΖŽƌŐĂŶŝƐĞƌ͕�
ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚƵ�///Ğ�ƐŝğĐůĞ͕�ă�ůĂ�ĨĂǀĞƵƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƉŽƵƌƚŽƵƌ�ĚĞ�ůĂ�DĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞ͘��ůůĞƐ�ƐŽŶƚ�
ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ƐĐŝŶĚĠĞƐ�ĞŶ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�ĚŽŶƚ�ůĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŝƐŵĞ�ĞƐƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƌĞůĂƚŝĨ�ă�
ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�Ğƚ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�ĚƵ�^ĂŝŶƚͲ^ŝğŐĞ͘��ŝŶƐŝ͕�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ�ƐĐŚŝƐŵĂƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ�
ZŽŵĞ�ĞŶ�KƌŝĞŶƚ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ŵŽŶŽƉŚǇƐŝƚĞƐ�Ğƚ�ŶĞƐƚŽƌŝĞŶŶĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ƉĞŶƐĠĞ�
ĚƵ�sĞ�ƐŝğĐůĞ�Ğƚ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞƐ�ŚĠƌŝƚŝğƌĞƐ�ĚƵ�ƉĂƚƌŝĂƌĐĂƚ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ͘�/ů�ĞǆŝƐƚĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ƌĂƚƚĂĐŚĠĞƐ�ă�ZŽŵĞ�ŵĂŝƐ�ĂǇĂŶƚ�ĐŽŶƐĞƌǀĠ�ůĞƵƌƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŝƐŵĞƐ�ůŽĐĂƵǆ͕�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĚĞ�ƌŝƚĞ�
ŽƌŝĞŶƚĂů�ŽƵ�ƵŶŝĂƚĞƐ͘�

�ŐůŝƐĞƐ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞƐ�ĚΖKƌŝĞŶƚ�͗�

�Ƶ�WƌŽĐŚĞͲKƌŝĞŶƚ͕�ĐŝŶƋ��ŐůŝƐĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƐŽŶƚ�ŶĠĞƐ�ĚĞƐ�ƋƵĞƌĞůůĞƐ�ĐŚƌŝƐƚŽůŽŐŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ŚŝĠƌĂƌĐŚŝĞƐ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞƐ�͗�

>Ζ�ŐůŝƐĞ�ƐǇƌŝĂƋƵĞ�ŽƵ�ũĂĐŽďŝƚĞ͘�
>Ζ�ŐůŝƐĞ�ƐǇƌŝĞŶŶĞ�ĚĞ�ůΖ/ŶĚĞ�ĚƵ�^ƵĚ�ŽƵ�ĚƵ�DĂůĂŶŬĂƌĞ͘�
>Ζ�ŐůŝƐĞ�ĐŽƉƚĞ�ĚΖ�ŐǇƉƚĞ͘�
>Ζ�ŐůŝƐĞ�ĐŽƉƚĞ�ĚΖ�ƚŚŝŽƉŝĞ͘�
>Ζ�ŐůŝƐĞ�ĂƌŵĠŶŝĞŶŶĞ͘�

�ĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ŽŶƚ�ƉŽƵƌ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŝƚĠ�ůĞƵƌ�ĂƚƚĂĐŚĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ŵŽŶŽƉŚǇƐŝƐŵĞ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ƌĞĨƵƐ�ĚĞƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�ĚƵ�
ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ��ŚĂůĐĠĚŽŝŶĞ�;ϰϱϭͿ͘��ŚĂĐƵŶĞ�ĞƐƚ�ĂƵƚŽĐĠƉŚĂůĞ͕�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ƵŶ�ƉĂƚƌŝĂƌĐŚĞ�
ĂƵƚŽŶŽŵĞ�ĚŽŶƚ�ĚĠƉĞŶĚĞŶƚ�ůĞƐ�ŵĠƚƌŽƉŽůŝƚĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ͘�

Σ��ŐůŝƐĞ�ƐǇƌŝĂƋƵĞ�ŽƵ�ũĂĐŽďŝƚĞ�͗�

>Ζ�ŐůŝƐĞ�ƐǇƌŝĂƋƵĞ�ŵŽŶŽƉŚǇƐŝƚĞ�ĞƐƚ�ĂƉƉĞůĠĞ�ũĂĐŽďŝƚĞ�ĚΖĂƉƌğƐ�ƐŽŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌ͕�:ĂĐƋƵĞƐ��ĂƌĂĚĠĞ͕�
ĠǀġƋƵĞ�ĚΖ�ĚĞƐƐĞ�ĂƵ�s/Ğ ƐŝğĐůĞ͘�KƌŐĂŶŝƐĠĞ�ĞŶ�ŚŝĠƌĂƌĐŚŝĞ�ƉĂƌĂůůğůĞ͕�ĞůůĞ�ƌĞůğǀĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƉƌŽƉƌĞ�
ƉĂƚƌŝĂƌĐŚĞ͕�ŝŶƐƚĂůůĠ�ă��ŶƚŝŽĐŚĞ͕�Ğƚ�ĚΖƵŶ�ŵĠƚƌŽƉŽůŝƚĞ�ƌĠƐŝĚĂŶƚ�ă�dĂŬƌŝƚ͕�ĞŶ�ŚĂƵƚĞ�DĠƐŽƉŽƚĂŵŝĞ͘��Ŷ�
^ǇƌŝĞ͕�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ũĂĐŽďŝƚĞ�Ă�ƉŽƵƌ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚĞ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŵĞůŬŝƚĞ͕�ďǇǌĂŶƚŝŶĞ�ƉƵŝƐ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ͘�
KĐĐƵƉĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�^ĂƐƐĂŶŝĚĞƐ�ĚĞ�WĞƌƐĞ�;ĞŶ�ϱϰϬ͕�ƉƵŝƐ�ĞŶƚƌĞ�ϲϭϭ�Ğƚ�ϲϮϴͿ͕�ůĂ�^ǇƌŝĞ�ĞƐƚ�ƌĞĐŽŶƋƵŝƐĞ�ƉĂƌ�
ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�ďǇǌĂŶƚŝŶ�,ĠƌĂĐůŝƵƐ�ϭĞƌ͕�ƋƵŝ�ŶĞ�ƌĠƵƐƐŝƚ�ƉŽƵƌƚĂŶƚ�ƉĂƐ�ă�ƵŶŝĨŝĞƌ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƐǇƌŝĞŶŶĞ�Ğƚ�ă�ůĂ�
ƌĂŵĞŶĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŐŝƌŽŶ�ďǇǌĂŶƚŝŶ͘��Ŷ�ϲϯϲ͕�ůĂ�ĐŽŶƋƵġƚĞ�ĂƌĂďĞ�ĐŽƵƉĞ�ůĂ�^ǇƌŝĞ�ĚĞ�ůΖ�ŵƉŝƌĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ͘�>Ă�
ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ƐǇƌŝĂƋƵĞƐ͕�ĞŶ�ũĂĐŽďŝƚĞƐ�Ğƚ�ŵĞůŬŝƚĞƐ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ͕�ƉĞƌƐŝƐƚĞ�ũƵƐƋƵΖă�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ͘�
ůΖ�ŐůŝƐĞ�ũĂĐŽďŝƚĞ͕�ƌŝĐŚĞ�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞ�ĚĞƵǆ�ĐĞŶƚ�ŵŝůůĞ�ĨŝĚğůĞƐ͕�ŶĞ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂǇƐ�ƋƵΖƵŶĞ�
ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶ�ƉĂƌŵŝ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ͘�

Σ��ŐůŝƐĞ�ƐǇƌŝĞŶŶĞ�ĚĞ�ůΖ/ŶĚĞ�ĚƵ�^ƵĚ�ŽƵ�ĚƵ�DĂůĂŶŬĂƌĞ�͗�

�ƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ĚĞ�ƌŝƚĞ�ĐŚĂůĚĠĞŶ͕�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƐǇƌŝĞŶŶĞ�ĚĞ�ůΖ/ŶĚĞ�ĞƐƚ�ĂƵ�ĚĠƉĂƌƚ�ƵŶĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�
ũĂĐŽďŝƚĞ͘�/ƐƐƵĞ�ĚƵ�EĞƐƚŽƌŝĂŶŝƐŵĞ͕�ĐĞƚƚĞ��ŐůŝƐĞ�ŵŽŶŽƉŚǇƐŝƚĞ͕�ĠƌŝŐĠĞ�ă�ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�ys//Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ĞƐƚ�



ĂƵƚŽĐĠƉŚĂůĞ�ĚĞƉƵŝƐ�ϭϵϲϰ͕�Ğƚ�ĐŽŵƉƚĞ�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ĞŶǀŝƌŽŶ�ŶĞƵĨ�ĐĞŶƚ�ŵŝůůĞ�ĨŝĚğůĞƐ͘�

Σ��ŐůŝƐĞ�ĐŽƉƚĞ�ĚΖ�ŐǇƉƚĞ�͗�

>Ζ�ŐůŝƐĞ�ĐŽƉƚĞ�ĚΖ�ŐǇƉƚĞ͕�ŚĠƌŝƚŝğƌĞ�ĚƵ�ƉĂƚƌŝĂƌĐŚĞ�ĚΖ�ůĞǆĂŶĚƌŝĞ͕�ƐĂŝŶƚ��ƚŚĂŶĂƐĞ͕�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉğƌĞƐ�ĚƵ��ĠƐĞƌƚ͕�
ĞƐƚ�ůΖƵŶĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĂŶĐŝĞŶŶĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĚĠĨĞŶƐĞ�ĚƵ�ŵŽŶŽƉŚǇƐŝƐŵĞ͘�^ŽƵƐ�ůΖŝŵƉƵůƐŝŽŶ�ĚĞ�
�ŝŽƐĐŽƌĞ�;ƉĂƚƌŝĂƌĐŚĞ�ĚΖ�ůĞǆĂŶĚƌŝĞ�ĚĠƉŽƐĠ�ĞŶ�ϰϱϭͿ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵŽŝŶĞƐ�ĚΖ�ŐǇƉƚĞ�ƋƵŝ�ůƵŝ�ƐŽŶƚ�ƐŽůŝĚĂŝƌĞƐ͕�ůĞ�
ŵŽŶŽƉŚǇƐŝƐŵĞ�ƐΖĞƐƚ�ŝŵƉůĂŶƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂǇƐ�ŐƌąĐĞ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĞ͕�ă�ůΖŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ�
ĠŐǇƉƚŝĞŶŶĞƐ�Ğƚ�ĞŶǀĂŚŝƐƐĞƵƌƐ�ŐƌĞĐƐ͕�ĐŚĂůĐĠĚŽŶŝĞŶƐ͘�
DĂůŐƌĠ�ůĂ�ĐŽŶƋƵġƚĞ�ĂƌĂďĞ͕�ůΖ�ŐǇƉƚĞ�ǀŽŝƚ�ĨůĞƵƌŝƌ�ůĞ�ŵŽŶĂĐŚŝƐŵĞ�ĐŽƉƚĞ�Ğƚ�ŶĞ�ĐŽŶŶĂŠƚ�ƋƵΖƵŶĞ�ƵŶŝƋƵĞ�
ƉĞƌƐĠĐƵƚŝŽŶ�ŐƌĂǀĞ͕�ƐŽƵƐ�ůĞ�ĐĂůŝĨĂƚ�ĚĞ�,ĂŬŝŵ�;ϵϵϲͲϭϬϮϭͿ͘�
�Ğ�ŶŽƐ�ũŽƵƌƐ͕�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐŽƉƚĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƐĞƉƚ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ĚĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ĞŶ��ŐǇƉƚĞ͘��Ğ�ƐƵƌĐƌŽŠƚ͕�ůĂ�
ůƵƚƚĞ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ĚĞƐ�ĐŽƉƚĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵƵƐƵůŵĂŶƐ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ůŝďĠƌĂƚŝŽŶ�ĚƵ�ƉĂǇƐ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ƵŶĞ�ĂŵĠůŝŽƌĂƚŝŽŶ�
ĚĞƐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶƐ�ĂƵ�yyĞ ƐŝğĐůĞ͘�

Σ��ŐůŝƐĞ�ĐŽƉƚĞ�ĚΖ�ƚŚŝŽƉŝĞ�͗�

&ŽŶĚĠĞ�ĚƵƌĂŶƚ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƚŝĞƌƐ�ĚƵ�/sĞ ƐŝğĐůĞ�ƉĂƌ�ůĞ�^ǇƌŝĞŶ�ƐĂŝŶƚ�&ƌƵŵĞŶĐĞ͕�ĠǀġƋƵĞ�ĚĠƐŝŐŶĠ�ƉĂƌ�ƐĂŝŶƚ�
�ƚŚĂŶĂƐĞ͕�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐŽƉƚĞ�ĚΖ�ƚŚŝŽƉŝĞ�ĞƐƚ�ŝŶƚŝŵĞŵĞŶƚ�ůŝĠĞ�ĂƵ�ƐŝğŐĞ�ĚΖ�ůĞǆĂŶĚƌŝĞ͘�>ΖĂƌƌŝǀĠĞ͕�ĚğƐ�ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�
sĞ ƐŝğĐůĞ͕�ĚĞ�EĞƵĨ�^ĂŝŶƚƐ�ŵĂƌƋƵĞ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚΖƵŶ�ŵŽŶĂĐŚŝƐŵĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂǇƐ͘�
DĂŝƐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐŽƉƚĞ�ƌĞǀġƚ�ƵŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŝƐŵĞ�ĞŶ��ƚŚŝŽƉŝĞ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŝƐŵĞ�ĚƸ�ă�ůΖŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ũƵŝǀĞ͘�WƌĂƚŝƋƵĞ�
ĚĞ�ůĂ�ĐŝƌĐŽŶĐŝƐŝŽŶ͕�ĚĞ�ůΖŽďƐĞƌǀĂŶĐĞ�ĚƵ�ƐĂďďĂƚ͕�ĞƚĐ͘�WůƵƐŝĞƵƌƐ�ƚĞŶƚĂƚŝǀĞƐ�ĚĞ�ĨƵƐŝŽŶ�ĂǀĞĐ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�
ƌŽŵĂŝŶĞ�ƐĞ�ŚĞƵƌƚĞŶƚ͕�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚƵ�y///Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ă�ůĂ�ƌĠƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŵƉĠƌŝĂůĞ�Ğƚ�ƉŽƉƵůĂŝƌĞ͘�WŽƵƌ�ĞǆĞŵƉůĞ͕�ůĂ�
ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĂƵ�ĐĂƚŚŽůŝĐŝƐŵĞ�ĚĞ�ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�^ƵƐĠŶǇŽƐ�ĞŶ�ϭϲϭϰ�ĞŶŐĞŶĚƌĞ�ƐŽŶ�ĂďĚŝĐĂƚŝŽŶ�ĚŝǆͲŚƵŝƚ�ĂŶƐ�
ƉůƵƐ�ƚĂƌĚ͘�
>Ζ�ŐůŝƐĞ�ĐŽƉƚĞ�ĚΖ�ƚŚŝŽƉŝĞ�ƌĞƐƚĞ�ĞŶ�ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ƚƵƚĞůůĞ�ĚΖ�ůĞǆĂŶĚƌŝĞ�ũƵƐƋƵΖĞŶ�ϭϵϮϵ͕�ĚĂƚĞ�ă�ůĂƋƵĞůůĞ�
ůΖŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƐƵĨĨƌĂŐĂŶƚƐ�ƐΖŽƵǀƌĞ�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĞ�ĂƵǆ��ƚŚŝŽƉŝĞŶƐ͘��Ğ�ŶΖĞƐƚ�ƉŽƵƌƚĂŶƚ�ƋƵΖĞŶ�ϭϵϱϵ�ƋƵĞ�
ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ĚĞǀŝĞŶƚ�ƵŶ�ƉĂƚƌŝĂƌĐĂƚ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚ͘��ůůĞ�ƌĞŐƌŽƵƉĞ�ĞŶǀŝƌŽŶ�ŚƵŝƚ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ĚĞ�ĨŝĚğůĞƐ͘�
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^ĞůŽŶ�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ͕�ůĞ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ĂƉƉĂƌĂŠƚ�ĞŶ��ƌŵĠŶŝĞ�ă�ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�///Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ŐƌąĐĞ�ă�ůΖĂĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐĂŝŶƚ�
'ƌĠŐŽŝƌĞ�ůΖ/ůůƵŵŝŶĂƚĞƵƌ͘�>Ζ�ŐůŝƐĞ�ĂƌŵĠŶŝĞŶŶĞ͕�ĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞ�ĚƵ�ƉĂƚƌŝĂƌĐĂƚ�ĚĞ��ĠƐĂƌĠĞ�ĚĞ��ĂƉƉĂĚŽĐĞ͕�
ĚĞǀŝĞŶƚ�ĂƵƚŽĐĠƉŚĂůĞ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ϯϳϰ͕�Ğƚ�ĂĨĨŝƌŵĞ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�ƐŽŶ�ĂĚŚĠƐŝŽŶ�ĂƵ�ŵŽŶŽƉŚǇƐŝƐŵĞ͕�ůŽƌƐ�ĚƵ�
ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�sĂŐŚĂƌĐŚĂƉĂƚ�;ϰϵϭͿ͘��Ŷ�ĞĨĨĞƚ͕�ůĞƐ�ůŝĞŶƐ�ĂŶĐŝĞŶƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�WĞƌƐĞƐ͕�ƚŽůĠƌĂŶƚƐ�ĞŶǀĞƌƐ�ůĞ�
ŵŽŶŽƉŚǇƐŝƐŵĞ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞ�ĚĂŶŐĞƌ�ŶĞƐƚŽƌŝĞŶ͕�ŵğŶĞŶƚ�ĂƵ�ƌĞũĞƚ�ĚƵ�ĚŽŐŵĞ�ĚĞ��ŚĂůĐĠĚŽŝŶĞ�ƉĂƌ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�
ĂƌŵĠŶŝĞŶŶĞ͕�Ğƚ�ĂƵ�ĐŽŶĨůŝƚ�ĂǀĞĐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚĞ��ǇǌĂŶĐĞ͕�ĚğƐ�ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�sĞ ƐŝğĐůĞ͘�
>Ğ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĚ�ĚŽŐŵĂƚŝƋƵĞ�Ğƚ�ůŝƚƵƌŐŝƋƵĞ�ůĂ�ƐĠƉĂƌĂŶƚ�ĚĞ�ůΖ�ŵƉŝƌĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ�ĚĞǀŝĞŶƚ�ƉĞƵ�ă�ƉĞƵ�
ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝĨ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĂƌŵĠŶŝĞŶŶĞ͕�ă�ůĂ�ĨĂǀĞƵƌ�ĚĞƐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚĠƐ�ĚĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ĂƌŵĠŶŝĞŶƐ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�
ĐŽŶƋƵġƚĞ�ĂƌĂďĞ�;ϲϯϲͿ͕�Ğƚ�ŵĂůŐƌĠ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ�ďǇǌĂŶƚŝŶĞƐ�ĚĞ�ƌĠĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƉŽƵƐƐĠĞƐ�;ƐŽƵƐ�
WŚŽƚŝƵƐ�Ğƚ�EŝĐŽůĂƐ�DǇƐƚŝŬŽƐ͕�ƉĂƚƌŝĂƌĐŚĞƐ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞͿ͘�
WĞŶĚĂŶƚ�ĚĞƵǆ�ƐŝğĐůĞƐ�Ğƚ�ĚĞŵŝ�;ϲϯϲͲϴϴϱͿ͕�ůΖŝĚĞŶƚŝƚĠ�ĂƌŵĠŶŝĞŶŶĞ�ƐĞ�ĐƌŝƐƚĂůůŝƐĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͕�
ŝŶĐĂƌŶĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĚƵ��ĂƚŚŽůŝĐŽƐ͕�ĚŽŶƚ�ůĂ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ŚĠƌĠĚŝƚĂŝƌĞ͘��ŝĞŶ�ƋƵΖĂƉƌğƐ�ĚĞƵǆ�ƐŝğĐůĞƐ�
ĚĞ�ĚŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĐĂůŝĨĂůĞ�ůĞ�ƌŽǇĂƵŵĞ�ĂƌŵĠŶŝĞŶ�ƌĞǀŝǀĞ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ĚǇŶĂƐƚŝĞ��ĂŐƌĂƚŝĚĞ�;ϴϴϱͲϭϬϳϵͿ͕�
ůΖŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ĚƵ��ĂƚŚŽůŝĐŽƐ�ƐĞ�ŵĂŝŶƚŝĞŶƚ͘��Ŷ�ϭϬϴϬ͕�ůĞƐ��ǇǌĂŶƚŝŶƐ�ƐΖĞŵƉĂƌĞŶƚ�ĚΖƵŶĞ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚƵ�
ƉĂǇƐ�;WĞƚŝƚĞ��ƌŵĠŶŝĞͿ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ůΖĂƵƚƌĞ�;'ƌĂŶĚĞ��ƌŵĠŶŝĞͿ�ƚŽŵďĞ�ĂƵǆ�ŵĂŝŶƐ�ĚĞƐ�^ĞůĚũŽƵŬŝĚĞƐ�ƉƵŝƐ͕�ĂƵ�
y/sĞ ƐŝğĐůĞ͕�ĞƐƚ�ƌĂǀĂŐĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ĐŽŶƋƵĠƌĂŶƚ�ŵƵƐƵůŵĂŶ�dĂŵĞƌůĂŶ͘�>Ğ�ƌŽǇĂƵŵĞ�ĚĞ�WĞƚŝƚĞ��ƌŵĠŶŝĞ͕�ƋƵŝ�
ĚŝƐƉĂƌĂŠƚ�ĞŶ�ϭϯϳϱ͕�ƐƵďŝƚ�ĚĞƐ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ�ůĂƚŝŶĞƐ�;y///Ğ ƐŝğĐůĞͿ͕�ŵĂŝƐ�ŶĞ�ƐĞ�ƌĂůůŝĞ�ă�ZŽŵĞ�ƋƵΖĞŶ�
ϭϳϰϬ�ŐƌąĐĞ�ă�ůΖĂĐƚŝŽŶ�ĚΖ�ďƌĂŚĂŵ��ƌǌŝǀŝĂŶ͘�
�ŝŶƐŝ�ůĞ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ĞŶ��ƌŵĠŶŝĞ͕�ƉĞƌƐĠĐƵƚĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ��ƌĂďĞƐ�ƉƵŝƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�dƵƌĐƐ�ũƵƐƋƵΖĂƵ�yyĞ ƐŝğĐůĞ͕�
ƐƵƌǀŝƚ�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ĂƵƚĂŶƚ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ƵŶŝĂƚĞƐ͕�ĚĠƉĞŶĚĂŶƚ�ĚƵ�ƉĂƚƌŝĂƌĐĂƚ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�ĚĞ��ŝůŝĐŝĞ͕�
ƋƵĞ�ĐŚĞǌ�ůĞƐ��ƌŵĠŶŝĞŶƐ�ƐĠƉĂƌĠƐ͕�ĚĠƉĞŶĚĂŶƚ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ�ĚƵ��ĂƚŚŽůŝĐŽƐ�ĚΖ�ĐŚŵŝĂĚǌŝŶ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵƐƐŝ�
ĚĞƐ��ĂƚŚŽůŝĐŽƐ�ĚĞ��ŝƐ͕�ĚΖ/ƐƚĂŶďƵů�Ğƚ�ĚĞ�:ĠƌƵƐĂůĞŵ͘�
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EŽŶ�ŝƐƐƵĞ�ĚƵ�ŵŽŶŽƉŚǇƐŝƐŵĞ�ŵĂŝƐ�ĚƵ�ŶĞƐƚŽƌŝĂŶŝƐŵĞ͕�ŚĠƌĠƐŝĞ�ĐŚƌŝƐƚŽůŽŐŝƋƵĞ�ĚǇŽƉŚǇƐŝƚĞ͕�ůΖ�ŐůŝƐĞ�



ŶĞƐƚŽƌŝĞŶŶĞ͕�ĚŝƚĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ��ŐůŝƐĞ�ĚΖKƌŝĞŶƚ�ƐĞ�ĚĠƚĂĐŚĞ͕�ůŽƌƐ�ĚĞ�ƐĂ�ĨŽŶĚĂƚŝŽŶ͕�ă�ůĂ�ĨŽŝƐ�ĚĞ�ZŽŵĞ�Ğƚ�ĚĞ�
�ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ͘�ZĞĐŽŶŶƵĞ�ĐŽŵŵĞ�ŚĠƌĠƐŝĞ�Ğƚ�ĐŽŶĚĂŵŶĠĞ�ĚğƐ�ϰϯϭ�ĂƵ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚΖ�ƉŚğƐĞ͕�ĞůůĞ�ƌĞŐƌŽƵƉĞ�
ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ĚΖ/ƌĂŬ�Ğƚ�ĚΖ/ƌĂŶ͘��ŚĂƐƐĠƐ�ĚΖ�ĚĞƐƐĞ�ĞŶ�ϰϴϵ͕�ůĞƐ�ŶĞƐƚŽƌŝĞŶƐ�ďĠŶĠĨŝĐŝĞŶƚ�ĞŶ�WĞƌƐĞ�
ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƌŽŝƐ�ƐĂƐƐĂŶŝĚĞƐ͕�Ğƚ�ƐΖŽƌŐĂŶŝƐĞŶƚ�ĞŶ��ŐůŝƐĞ�ĂƵƚŽŶŽŵĞ�ĚĞ�ƌŝƚĞ�ďǇǌĂŶƚŝŶ͘��ĞƚƚĞ��ŐůŝƐĞ�
ŶĞƐƚŽƌŝĞŶŶĞ�ĂƐƐǇƌŝĞŶŶĞ͕�ĂǇĂŶƚ�ƉŽƵƌ�ĐĞŶƚƌĞ�ůΖĠĐŽůĞ�ĚĞ�EŝƐŝďĞ͕�ĚĠƉĞŶĚ�ĚĞ�ůΖĠǀġƋƵĞ�ĚĞ�^ĠůĞƵĐŝĞͲ
�ƚĠƐŝƉŚŽŶ�ƋƵŝ�ƉƌĞŶĚ͕�ĞŶ�ϰϵϴ͕�ůĞ�ƚŝƚƌĞ�ĚĞ�ƉĂƚƌŝĂƌĐŚĞ�ĚĞ�ůΖKƌŝĞŶƚ͘�
�ƉƌğƐ�ůĂ�ĐŽŶƋƵġƚĞ�ŵƵƐƵůŵĂŶĞ�ĚĞ�ůĂ�WĞƌƐĞ�ĞŶ�ϲϱϭ͕�ůĞƐ��ƌĂďĞƐ�ƐĞ�ŵŽŶƚƌĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ƚŽůĠƌĂŶƚƐ�
ĞŶǀĞƌƐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŶĞƐƚŽƌŝĞŶŶĞ͕�ĚŽŶƚ�ůĞ��ĂƚŚŽůŝĐŽƐ�ƚƌĂŶƐĨğƌĞ�ĞŶ�ϳϳϱ�ƐŽŶ�ƐŝğŐĞ�ă��ĂŐĚĂĚ͕�Ğƚ�ĚĞǀŝĞŶƚ�ƵŶ�
ƉƌŽĐŚĞ�ĚƵ�ĐĂůŝĨĞ͘�>ĞƐ�ŶĞƐƚŽƌŝĞŶƐ�ĚĠƉůŽŝĞŶƚ�ƵŶĞ�ĂĐƚŝǀŝƚĠ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞ�ĞŶ��ƌĂďŝĞ͕�ĞŶ�/ŶĚĞ͕�ĞŶ��ŚŝŶĞ�Ğƚ�
ĐŚĞǌ�ůĞƐ�DŽŶŐŽůƐ͘�
WƵŝƐ͕�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ůΖŝŶǀĂƐŝŽŶ�ĚƵ�ŵƵƐƵůŵĂŶ�dĂŵĞƌůĂŶ�ĂƵ�ysĞ ƐŝğĐůĞ͕�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŶĞƐƚŽƌŝĞŶŶĞ�ƉĠƌŝĐůŝƚĞ�Ğƚ�ƐĞ�
ƐĐŝŶĚĞ͘�hŶĞ�ƉĂƌƚŝĞ�ƐĞ�ƌĠƵŶŝƚ�ă�ZŽŵĞ�ĞŶ�ϭϱϱϮ�;ĐŚĂůĚĠĞŶƐ�ƵŶŝĂƚĞƐ͕�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ůĞƵƌ�ƐŝğŐĞ�ă�
�ĂŐĚĂĚ͕�ƉĂƚƌŝĂƌĐĂƚ�ĚĞ��ĂďǇůŽŶĞͿ͕�ƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ƉƌġƚĞ�ĂůůĠŐĞĂŶĐĞ�ĂƵ�ƉĂƚƌŝĂƌĐŚĞ�ũĂĐŽďŝƚĞ�ĚΖ�ŶƚŝŽĐŚĞ͕�
ƚĂŶĚŝƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ŝƌĂŶŝĞŶŶĞ�ƌĞũŽŝŶƚ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ�ƌƵƐƐĞ�ĞŶ�ϭϵϭϮ͘�
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�Ƶ�s//Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ůΖĞŵƉĞƌĞƵƌ�ďǇǌĂŶƚŝŶ�,ĠƌĂĐůŝƵƐ�ϭĞƌ ĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĠũă�ă�ĐŽŶǀĞƌƚŝƌ�ůĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ĚŝǀĞƌŐĞŶƚƐ�
ĚΖKƌŝĞŶƚ�;ůĞƐ�ŵŽŶŽƉŚǇƐŝƚĞƐ�ĚΖ�ŐǇƉƚĞ�Ğƚ�ĚĞ�^ǇƌŝĞͿ�ă�ůΖŽƌƚŚŽĚŽǆŝĞ�ďǇǌĂŶƚŝŶĞ�ĞŶ�ůĞƵƌ�ƉƌŽƉŽƐĂŶƚ͕�ĂƵǆ�
ĚĠƉĞŶƐ�ĚĞ�ZŽŵĞ͕�ůĞ�ŵŽŶŽƚŚĠůŝƐŵĞ͕�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ďŝĞŶƚƀƚ�ĐŽŶĚĂŵŶĠĞ�ĂƵ�ƚƌŽŝƐŝğŵĞ�ĐŽŶĐŝůĞ�ĚĞ�
�ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�;ϲϴϬͿ͘��Ğ�ƐƵƌĐƌŽŠƚ͕�ĚğƐ�ĐĞƚƚĞ�ĠƉŽƋƵĞ͕�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƉĞƵƉůĞƐ�ƐůĂǀĞƐ�ƐĞ�ĐŽŶǀĞƌƚŝƐƐĞŶƚ�ĂƵ�
ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ďǇǌĂŶƚŝŶ͕�ƚĞůƐ�ůĞƐ��ƵůŐĂƌĞƐ�;ϴϲϰͿ�ŽƵ�ůĞƐ�ZƵƐƐĞƐ�;ϵϴϴͿ͘�
�ǀĞĐ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͕�ůĂ�ƌŝǀĂůŝƚĠ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ĐĂƉŝƚĂůĞƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƚĠ�ƐĞ�ĨĂŝƚ�ƉůƵƐ�ǀŝǀĞ͘�
�ŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ�ă�ZŽŵĞ͕�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ďǇǌĂŶƚŝŶĞ�ĞƐƚ͕�ă�ůΖŽƌŝŐŝŶĞ͕�ŚŽƐƚŝůĞ�ă�ƚŽƵƚĞ�ŚĠŐĠŵŽŶŝĞ�ĚŽŐŵĂƚŝƋƵĞ͕�ĐĞ�
ƋƵŝ�ůĂ�ƌĂƉƉƌŽĐŚĞ�ĚĞƐ�ŶĞƐƚŽƌŝĞŶƐ�Ğƚ�ŵŽŶŽƉŚǇƐŝƚĞƐ͕�ŵĂŝƐ͕�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƉĂƌĂůůğůĞŵĞŶƚ�ă�ůĂ�ŶŽƚŝŽŶ�
ĚΖ�ŵƉŝƌĞ�ďǇǌĂŶƚŝŶ͕��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�ƐΖĂĐŚĞŵŝŶĞ�ǀĞƌƐ�ůΖŝĚĠĞ�ĚΖƈĐƵŵĠŶŝƐŵĞ͘�>Ă�ƐĐŝƐƐŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�
�ŐůŝƐĞƐ�ƐΖĂǀğƌĞ�ĂůŽƌƐ�ŝŶĠǀŝƚĂďůĞ͘��ƵƐƐŝ�ůĞƐ�ĂŶĂƚŚğŵĞƐ�ůĂƚŝŶƐ�ĚĞ�ϭϬϱϰ�ƋƵŝ�ĐŽŶƐĂĐƌĞŶƚ�ůĂ�ƌƵƉƚƵƌĞ�ĞŶƚƌĞ�
ZŽŵĞ�Ğƚ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ͕�ŶĞ�ƐŽŶƚͲŝůƐ�ĞŶ�ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞ�ƋƵĞ�ůΖŽĨĨŝĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĚΖƵŶ�ĂŶƚĂŐŽŶŝƐŵĞ�ƐĠĐƵůĂŝƌĞ͘���
ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ�ĚĂƚĞ͕��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůŝƐĞ�ƐŽŶ�ƚŝƚƌĞ�ĚĞ�ƉĂƚƌŝĂƌĐĂƚ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞ�Ğƚ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�
�ŐůŝƐĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ�ƐĞ�ƉůĂĐĞŶƚ�ĂůŽƌƐ�ƐŽƵƐ�ƐĂ�ƚƵƚĞůůĞ͘�
WƵŝƐ͕�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ͕�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ƌĞǀĞŶĚŝƋƵĞŶƚ�ůĞƵƌ�ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ�ĨĂĐĞ�ĂƵ�ƉĂƚƌŝĂƌĐĂƚ�ĚĞ�
�ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ͘��ΖĞƐƚ�ůĞ�ĐĂƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ�ďƵůŐĂƌĞ͕�ƋƵŝ�ŽďƚŝĞŶƚ�ƐĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ�ĞŶ�
ϭϮϯϱ�ĂƉƌğƐ�ƚƌŽŝƐ�ƐŝğĐůĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶĨůŝƚ�ĂǀĞĐ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�;ĞůůĞ�ĚĞǀŝĞŶƚ�ĂƵƚŽĐĠƉŚĂůĞ�ĞŶ�ϭϴϳϭͿ͕�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�
ĂƵƚŽĐĠƉŚĂůĞ�ĚĞ�^ĞƌďŝĞ�;ϭϯϰϱ�ƉƵŝƐ�ϭϴϳϵͿ͕�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ�ĚĞ�ZŽƵŵĂŶŝĞ�;ϭϴϲϰͿ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�
ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ�ĚĞ�'ĠŽƌŐŝĞ͘�
>Ζ�ŐůŝƐĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ�ƌƵƐƐĞ͕�ƋƵĂŶƚ�ă�ĞůůĞ͕�ƉƌĞŶĚ�ƐŽŶ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ�ǀŝƐͲăͲǀŝƐ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ�ĞŶ�ϭϰϰϴ�
Ğƚ�ŽďƚŝĞŶƚ�ƵŶ�ƉĂƚƌŝĂƌĐĂƚ�ƉŽƵƌ�DŽƐĐŽƵ�ĞŶ�ϭϱϴϵ�;ƐƵƉƉƌŝŵĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ƚƐĂƌ�WŝĞƌƌĞ�ůĞ�'ƌĂŶĚ�ĞŶ�ϭϳϮϭ͕�ŝů�ĞƐƚ�
ƌĠƚĂďůŝ�ĞŶ�ϭϵϭϳͿ͘�
/ů�ĞǆŝƐƚĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞƐ�ŶŽŶ�ƉĂƚƌŝĂƌĐĂůĞƐ͕�ƚĞůƐ�ůĞƐ�ĂƌĐŚĞǀġĐŚĠƐ�ĚĞ��ŚǇƉƌĞ͕�
ĚΖ�ƚŚğŶĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�dŝƌĂŶĂ�;ƐƵƉƉƌŝŵĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƐƚĞƐͿ͕�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵĠƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂƚƐ�ĞŶ�WŽůŽŐŶĞ͕�ĞŶ�
ZĠƉƵďůŝƋƵĞ�ƚĐŚğƋƵĞ͕�ĞŶ�^ůŽǀĂƋƵŝĞ͕�ǀŽŝƌĞ�ĞŶ��ŵĠƌŝƋƵĞ͘�

Σ��ŐůŝƐĞƐ�ĚĞ�ƌŝƚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂů�͗�

>ĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĚĞ�ƌŝƚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂů�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ƐĞƵůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ�ĚΖKƌŝĞŶƚ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ƐĐŚŝƐŵĂƚŝƋƵĞƐ�
ĚƵ�^ĂŝŶƚͲ^ŝğŐĞ͘�dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕�ďŝĞŶ�ƋƵΖƵŶŝĞƐ�ă�ZŽŵĞ�Ğƚ�ĂǇĂŶƚ�ĂĐĐĞƉƚĠ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ƐƵƉƌġŵĞ�ĚƵ�ƉĂƉĞ͕�ĞůůĞƐ�
ĐŽŶƐĞƌǀĞŶƚ�ůĞƵƌ�ůŝƚƵƌŐŝĞ�Ğƚ�ůĞƵƌ�ĚƌŽŝƚ�ĐĂŶŽŶ�;ĐĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ĞƐƚ�ƵŶŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂůĞƐ�
ĚĞƉƵŝƐ�ϭϵϵϬͿ͘��ŝƌŝŐĠĞƐ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƉĂƚƌŝĂƌĐŚĞ�;ƚƌŽŝƐ�ă��ŶƚŝŽĐŚĞ�Ğƚ�ƵŶ�ă��ůĞǆĂŶĚƌŝĞ͕�ă��ĂďǇůŽŶĞ�Ğƚ�ĞŶ�
�ŝůŝĐŝĞͿ͕�ĞůůĞƐ�ŽĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƐĞůŽŶ�ĚĞƐ�ƌŝƚĞƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌƐ͕�ĚŝƚƐ�ƌŝƚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂů�͗�ďǇǌĂŶƚŝŶ͕�ĂůĞǆĂŶĚƌŝŶ͕�ĂŶƚŝŽĐŚŝĞŶ͕�
ĂƌŵĠŶŝĞŶ�ŽƵ�ĐŚĂůĚĠĞŶ͘��ŐĂůĞŵĞŶƚ�ĐŽŶŶƵĞƐ�ƐŽƵƐ�ůĞ�ŶŽŵ�ĚΖ�ŐůŝƐĞƐ�ƵŶŝĂƚĞƐ͕�ĞůůĞƐ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƌĂƉƉƌŽĐŚĠĞƐ�
ĚĞ�ZŽŵĞ͕�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ƐĐŝƐƐŝŽŶ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ�ĚĞ�ϭϬϱϰ�ĞŶƚƌĞ�KƌŝĞŶƚ�Ğƚ�KĐĐŝĚĞŶƚ͘�
>ĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ă�ƌĞĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ůĂ�ƐƵƉƌĠŵĂƚŝĞ�ƌŽŵĂŝŶĞ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĂƌŵĠŶŝĞŶƐ�ƵŶŝĂƚĞƐ�;ϭϰϯϵͿ�
Ğƚ�ůĞƐ�ŵĂƌŽŶŝƚĞƐ�;ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚƵ�y//Ğ ƐŝğĐůĞ�ŵĂŝƐ�ŽĨĨŝĐŝĞůůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ϭϱϴϰͿ͘�WƵŝƐ͕�ůĞƐ�ĐŚĂůĚĠĞŶƐ�ŝƐƐƵƐ�ĚĞ�
ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŶĞƐƚŽƌŝĞŶŶĞ�ƌĞũŽŝŐŶĞŶƚ�ZŽŵĞ�ĞŶ�ϭϱϱϮ͕�ƐƵŝǀŝƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ZƵƚŚĠŶŝĞŶƐ�ĚĞ�ƌŝƚĞ�ďǇǌĂŶƚŝŶ�;ϭϱϵϮͿ͕�Ğƚ�
ƵŶĞ�ĂƵƚƌĞ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞƐ�hŬƌĂŝŶŝĞŶƐ�;ƵŶŝŽŶ�ĚĞ��ƌĞƐƚͲ>ŝƚŽǀƐŬ�ĚĞ�ϭϱϵϲͿ͘��ŝĞŶƚƀƚ�ůĞƐ�ZŽƵŵĂŝŶƐ�;ϭϲϵϴͿ͕�ůĞƐ�
ŵĞůŬŝƚĞƐ�;ϭϳϮϰͿ͕�ĞƚĐ͕͘�ũƵƐƋƵΖĂƵǆ�DĂůĂŶŬĂƌğƐĞƐ�ĚΖ/ŶĚĞ�;ϭϵϯϬͿ�ƐĞ�ƌĂƚƚĂĐŚĞŶƚ�ă�ZŽŵĞ͘�>ĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĚĞ�ƌŝƚĞ�
ŽƌŝĞŶƚĂů�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ĚĠĨŝŶŝƚŝǀĞ�ĂƵƐƐŝ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ƋƵĞ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ŵġŵĞ�Ɛŝ͕�ĂƉƌğƐ�ůĂ�^ĞĐŽŶĚĞ�'ƵĞƌƌĞ�



ŵŽŶĚŝĂůĞ͕�ůĞƐ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�ƵŶŝĂƚĞƐ�ĚΖhŬƌĂŝŶĞ�Ğƚ�ĚĞ�ZŽƵŵĂŶŝĞ�ƐŽŶƚ�ŝŶĐůƵƐ�ĚĞ�ĨŽƌĐĞ�ĂƵǆ��ŐůŝƐĞƐ�
ŽƌƚŚŽĚŽǆĞƐ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞƐ�ZƵƐƐĞƐ�;ϭϵϰϲͲϭϵϰϴͿ͘�

Σ�ZĞůĂƚŝŽŶƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ�ĚΖKƌŝĞŶƚ�Ğƚ�ĚĞ�ZŽŵĞ�͗�

�ĞƉƵŝƐ�ϭϵϰϴ͕�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞƐ�ĨŽŶƚ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ŵŽŶĚŝĂů�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ͘�>ĞƐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ĞŶƚƌĞ�
ĐĂƚŚŽůŝĐŝƐŵĞ�Ğƚ�ŽƌƚŚŽĚŽǆŝĞ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ĂƐƐŽƵƉůŝĞƐ�ĐĞƐ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĚĠĐĞŶŶŝĞƐ͘��Ŷ�ϭϵϲϰ͕�ůĞ�ƉĂƉĞ�WĂƵů�s/�Ğƚ�ůĞ�
ƉĂƚƌŝĂƌĐŚĞ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ��ƚŚġŶĂŐŽƌĂƐ�ϭĞƌ ƐĞ�ƐŽŶƚ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĠƐ�ă�:ĠƌƵƐĂůĞŵ�Ğƚ͕�ůΖĂŶŶĠĞ�ƐƵŝǀĂŶƚĞ͕�
ůĞƐ�ĂŶĂƚŚğŵĞƐ�ĚĞ�ϭϬϱϰ�ŽŶƚ�ĠƚĠ�ůĞǀĠƐ͘��Ŷ�ŵġŵĞ�ƚĞŵƉƐ�ƋƵĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ�ƐΖĞƐƚ�ŽƵǀĞƌƚĞ�ĂƵ�
sĂƚŝĐĂŶ͕�ĞůůĞ�Ă�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĞŶŐĂŐĠ�ůĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ŵŽŶŽƉŚǇƐŝƚĞƐ�ĚΖKƌŝĞŶƚ͘�

Ͳ >ĞƐ�ƐĐŚŝƐŵĂƚŝƋƵĞƐ�͗�

�Ƶ�ys//Ğ ƐŝğĐůĞ�ŶĂƋƵŝƚ�ƵŶ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĠŐƌŝƐƚĞ�ƋƵŝ�ƐΖŽƉƉŽƐĂ�ă�ĚĞ�ƉƌŽĨŽŶĚĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĞƐ�ĚĠĐŝĚĠĞƐ�ƉĂƌ�
ůĞ�WĂƚƌŝĂƌĐŚĞ�ĚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚŝŶŽƉůĞ͘�/ů�ƐĞ�Ĩŝƚ�ĂƉƉĞůĞƌ�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƐĐŚŝƐŵĂƚŝƋƵĞ�ŽƵ�sŝĞƵǆ��ƌŽǇĂŶƚƐ͕�Ğƚ�ƐĞ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĂ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƌƵƐƐĞ�ƋƵŝ�ƐĞ�Ĩŝƚ�ůĂ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŶĞ�ĚĞ�ůΖŽƌƚŚŽĚŽǆŝĞ͘�/ůƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ǀŝŽůĞŵŵĞŶƚ�
ƉĞƌƐĠĐƵƚĠƐ�ũƵƐƋƵΖĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�yyĞ ƐŝğĐůĞ͘��ŶƚƌĞ�ƚĞŵƉƐ�ĐĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĂǀĂŝƚ�ĠĐůĂƚĠ�ĞŶ�ƵŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƐŽƵƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ͘�

Ͳ >ĞƐ��ŽƵŬŚŽďŽƌƐ�͗�

�ğƐ�ůĞ�ys//Ğ ƐŝğĐůĞ�ůĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ĚĞ�ĐĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĂŝĞŶƚ��ŝĞƵ�ă�ůΖŝŶƚĠƌŝĞƵƌ͕�ƌĞƉůŝĠƐ�ĞŶ�ĞƵǆͲ
ŵġŵĞƐ͘�/ůƐ�ƌĞŶŝĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�ĠŐůŝƐĞƐ͕�ůĞƐ�ƉƌġƚƌĞƐ͕�ůĞƐ�ŝĐƀŶĞƐ͕�ĞƚĐ͘�/ůƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽŶͲǀŝŽůĞŶĐĞ�Ğƚ�
ƌĞĨƵƐĂŝĞŶƚ�ĚΖġƚƌĞ�ƐŽůĚĂƚƐ�ĚΖŽƶ�ĚĞƐ�ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ�ǀŝŽůĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ͘�/ůƐ�ƐƵďŝƌĞŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞƐ�
ƉĞƌƐĠĐƵƚŝŽŶƐ�ĚŽƵůŽƵƌĞƵƐĞƐ͘��Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ͕�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ƚŽůĠƌĠ͕�ĞǆŝƐƚĞ�ĞŶĐŽƌĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�
ƌĠŐŝŽŶƐ�ĚĞ�ZƵƐƐŝĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵΖĂƵ��ĂŶĂĚĂ�ƋƵŝ�Ă�ƌĞĕƵ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ŝŵŵŝŐƌĂŶƚƐ͘�

Ͳ �ƚ�ďŝĞŶ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�͗�

>ĞƐ�^ĂďďĂƚŝƐƚĞƐ͕�ůĞƐ�^ŬĂŬŽƵŶǇƐ͕�ůĞƐ��ǇƌŬŽǀƚǌŝ͕�ůĞƐ��ŝĞŐŽƵŶǇƐ͕�ůĞƐ�DŽůŽŬĂŶũƐ͕�ůĞƐ�EĞŵŽůŝĂŬŝƐ͕�ůĞƐ�
'ůŽƌŝĨŝĐĂƚĞƵƌƐ�ĚƵ�ŶŽŵ͕�ůĞƐ�:ŽĂŶŶŝƚĞƐ͕�ůĞƐ�/ŶŶŽŬĞŶƚŝĞƌƐƚƐŝƐ͕�ůĞƐ�^ŬŽƉƚƐǇƐ͕�ůĞƐ�<ůǇƐƚŝƐ͕�ĚŽŶƚ�ŝů�ĞƐƚ�ŝŶƵƚŝůĞ�
ĚĞ�ĚĠĨŝŶŝƌ�ůĞƵƌƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŝƚĠƐ�ƋƵŝ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ƐĞ�ƐŽŶƚ�ďŝĞŶ�ĞŶĐĂƌƚĠƐ�ĚĞƐ�ƉƌĠĐĞƉƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ͘�


