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0,1,67e5,2�3Ò%/,&2�'(�*2,È6�_�&21&8562�3Ò%/,&2� � ϭ�

�

D/E/^d�Z/K�Wj�>/�K����'K/�^�
�KE�hZ^K�Wj�>/�K�W�Z��WZKs/D�EdK����s�'�^���&KZD���K��������^dZK����Z�^�Zs���D�

��Z'K^��K�Yh��ZK����^�Zs/�K^��hy/>/�Z�^�
�

��/d�>�EΣ�ϬϭͬϮϬϮϮ�DW'K͕����Ϯϱ����:�E�/ZK����ϮϬϮϮ�
�

K�WZK�hZ��KZͲ'�Z�>���� :h^d/����K��^d��K����'K/�^͕�ŶŽ�ƵƐŽ�ĚĞ�ƐƵĂƐ�ĂƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ� ůĞŐĂŝƐ�Ğ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�Ž�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶŽ�ĂƌƚŝŐŽ�ϭϱ͕�ŝŶĐŝƐŽ�yy/͕�ĚĂ�>Ğŝ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ��ƐƚĂĚƵĂů�ŶǑ�Ϯϱ͕�ĚĞ�ϲ�ĚĞ�
ũƵůŚŽ� ĚĞ�ϭϵϵϴ͕� ƚŽƌŶĂ� ƉƷďůŝĐĂ� Ă� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚĞ� ĐŽŶĐƵƌƐŽ� ƉƷďůŝĐŽ�ƉĂƌĂ� Ž�ƉƌŽǀŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ� ǀĂŐĂƐ� Ğ�
ĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĚĞ� ĐĂĚĂƐƚƌŽ� ĚĞ� ƌĞƐĞƌǀĂ� Ğŵ� ĐĂƌŐŽƐ� ĚŽ� ƋƵĂĚƌŽ� ĚĞ� ^ĞƌǀŝĕŽƐ� �ƵǆŝůŝĂƌĞƐ� ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�
WƷďůŝĐŽ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�'ŽŝĄƐ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂƐ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͘��
�
ϭ͘� ��^��/^WK^/�O�^�WZ�>/D/E�Z�^��

ϭ͘ϭ͘�K��ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ�ƌĞŐŝĚŽ�ƉŽƌ�ĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͕�ƉĞůŽƐ�ĚŝƉůŽŵĂƐ�ůĞŐĂŝƐ�Ğ�ƌĞŐƵůĂŵĞŶƚĂƌĞƐ͕�ƉŽƌ�
ƐĞƵƐ�ĂŶĞǆŽƐ�Ğ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ�ƌĞƚŝĨŝĐĂĕƁĞƐ͕�ĐĂƐŽ�ĞǆŝƐƚĂŵ͕�ǀŝƐĂ�ĂŽ�ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ϯϱ�;ƚƌŝŶƚĂ�
Ğ�ĐŝŶĐŽͿ�ǀĂŐĂƐ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ă�ĐŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂƐƚƌŽ�ĚĞ�ƌĞƐĞƌǀĂ͕�ŽďƐĞƌǀĂĚŽ�Ž�ƉƌĂǌŽ�ĚĞ�
ǀĂůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ŝŶĚŝĐĂĚŽ�ŶĂ�ƚĂďĞůĂ�ĂďĂŝǆŽ͗��

EşǀĞů�� �ĂƌŐŽͬ�ƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞ� sĂŐĂƐ��

^ƵƉĞƌŝŽƌ�

�ŶĂůŝƐƚĂ��ŽŶƚĄďŝů� ϱ�
�ŶĂůŝƐƚĂ�Ğŵ��ĚŝĨŝĐĂĕƁĞƐ�ͬ��ƌƋƵŝƚĞƚƵƌĂ�Ğ�hƌďĂŶŝƐŵŽ� Ϯ�
�ŶĂůŝƐƚĂ�Ğŵ�/ŶĨŽƌŵĄƚŝĐĂ� ϭ�
�ŶĂůŝƐƚĂ�Ğŵ�^ĞƌǀŝĕŽ�^ŽĐŝĂů� ϭ�
�ŶĂůŝƐƚĂ�:ƵƌşĚŝĐŽ�� Ϯ�

DĠĚŝŽ�

�ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ� ϲ�
�ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĄƚŝĐĂ� ϯ�
�ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ�WƌŽŐƌĂŵĂĚŽƌ� ϰ�
^ĞĐƌĞƚĄƌŝŽ��ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ� ϭϭ�

dŽƚĂů�� �� ϯϱ�
�

ϭ͘Ϯ͘�K�ƉƌĂǌŽ�ĚĞ�ǀĂůŝĚĂĚĞ�ĚŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ�Ġ�ĚĞ�Ϯϰ�;ǀŝŶƚĞ�Ğ�ƋƵĂƚƌŽͿ�ŵĞƐĞƐ͕�ĐŽŶƚĂĚŽƐ�ĚĂ�ĚĂƚĂ�ĚĂ�
ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�ĚĂ�ŚŽŵŽůŽŐĂĕĆŽ�ĚŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĨŝŶĂů�ĚŽ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ŶŽ��ŝĄƌŝŽ�KĨŝĐŝĂů��ůĞƚƌƀŶŝĐŽ�
ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�'ŽŝĄƐ͕�ƉŽĚĞŶĚŽ�ƐĞƌ�ƉƌŽƌƌŽŐĂĚŽ�ƵŵĂ�ƷŶŝĐĂ�ǀĞǌ͕�ƉŽƌ�
ŝŐƵĂů�ƉĞƌşŽĚŽ͘�

ϭ͘ϯ͘��ĂƐ� ǀĂŐĂƐ� ŽĨĞƌƚĂĚĂƐ� Ğ�ĚĂƐ� ƋƵĞ� ǀŝĞƌĞŵ� Ă� ƐĞƌ� ĐƌŝĂĚĂƐ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ž� ƉƌĂǌŽ�ĚĞ� ǀĂůŝĚĂĚĞ� ĚŽ�
ĐŽŶĐƵƌƐŽ͕�ϭϬй�;ĚĞǌ�ƉŽƌ�ĐĞŶƚŽͿ�ƐĞƌĆŽ�ƌĞƐĞƌǀĂĚĂƐ�Ă�ƉĞƐƐŽĂƐ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�
ĚĂ�>Ğŝ��ƐƚĂĚƵĂů�ŶǑ�ϭϰ͘ϳϭϱͬϮϬϬϰ�Ğ�ĚĂ�ZĞƐŽůƵĕĆŽ�ŶǑ�ϴϭͬϮϬϭϮ�ĚŽ��ŽŶƐĞůŚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚŽ�
DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ�;�EDWͿ͕�Ğ�ƐƵĂƐ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ͘�

ϭ͘ϰ͘��ĂƐ� ǀĂŐĂƐ� ŽĨĞƌƚĂĚĂƐ� Ğ�ĚĂƐ� ƋƵĞ� ǀŝĞƌĞŵ� Ă� ƐĞƌ� ĐƌŝĂĚĂƐ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ž� ƉƌĂǌŽ�ĚĞ� ǀĂůŝĚĂĚĞ� ĚŽ�
ĐŽŶĐƵƌƐŽ͕� ϮϬй� ;ǀŝŶƚĞ� ƉŽƌ� ĐĞŶƚŽͿ� ƐĞƌĆŽ� ƌĞƐĞƌǀĂĚĂƐ� ĂŽƐ� ƋƵĞ� ĐŽŶĐŽƌƌĞƌĞŵ� Ă� ĐŽƚĂƐ� ƉĂƌĂ�
ŶĞŐƌŽƐ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϭϮ͘ϵϵϬ͕�ĚĞ�Ϭϵ�ĚĞ�ũƵŶŚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϰ�Ğ�ĚĂ�ZĞƐŽůƵĕĆŽ�ŶǑ�ϭϳϬ͕�ĚĞ�
ϭϯ�ĚĞ�ũƵŶŚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͘�

ϭ͘ϱ͘� ��ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŝŵƉůŝĐĂƌĄ�Ă�ĐŽŶĐŽƌĚąŶĐŝĂ�ƉůĞŶĂ�Ğ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĐŽŵ�ŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚĞƐƚĞ�
�ĚŝƚĂů͕�ƐĞƵƐ�ĂŶĞǆŽƐ͕�ĞǀĞŶƚƵĂŝƐ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ�Ğ�Ă�ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ�ǀŝŐĞŶƚĞ͘�
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�
Ϯ͘� �K��KE�hZ^K��

Ϯ͘ϭ͘�K�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ƐĞƌĄ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�Ğŵ�ϱ�;ĐŝŶĐŽͿ�ĞƚĂƉĂƐ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĚĞƐĐƌŝƚŽ�
Ă�ƐĞŐƵŝƌ͗�

ĂͿ� WƌŝŵĞŝƌĂ��ƚĂƉĂ͗�WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ͕�ĚĞ�ĐĂƌĄƚĞƌ�ĞůŝŵŝŶĂƚſƌŝŽ�Ğ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚſƌŝŽ͘�
ďͿ� ^ĞŐƵŶĚĂ��ƚĂƉĂ͗�WƌŽǀĂ��ŝƐĐƵƌƐŝǀĂ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�EşǀĞů�^ƵƉĞƌŝŽƌ�Ğ�ZĞĚĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�

ĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�EşǀĞů�DĠĚŝŽ͕�ĂŵďĂƐ�ĚĞ�ĐĂƌĄƚĞƌ�ĞůŝŵŝŶĂƚſƌŝŽ�Ğ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚſƌŝŽ͘�
ĐͿ� dĞƌĐĞŝƌĂ��ƚĂƉĂ͗��ǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�dşƚƵůŽƐ͕�ĚĞ�ĐĂƌĄƚĞƌ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚſƌŝŽ͘�
ĚͿ� YƵĂƌƚĂ� �ƚĂƉĂ͗�WĞƌşĐŝĂ�DĠĚŝĐĂ�ĚŽƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ƋƵĞ� ƐĞ�ĚĞĐůĂƌĂƌĞŵ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͕� ĚĞ�

ĐĂƌĄƚĞƌ�ƵŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĞůŝŵŝŶĂƚſƌŝŽ͖�Ğ�
ĞͿ� YƵŝŶƚĂ��ƚĂƉĂ͗�,ĞƚĞƌŽŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞĐůĂƌĂƌĞŵ�ŶĞŐƌŽƐ͕�ĚĞ�ĐĂƌĄƚĞƌ�

ƵŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĞůŝŵŝŶĂƚſƌŝŽ͘�
Ϯ͘Ϯ͘� �Ɛ�ĞƚĂƉĂƐ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂƐ�ŶŽ�ŝƚĞŵ�Ϯ͘ϭ�ƐĞƌĆŽ�ĞǆĞĐƵƚĂĚĂƐ�ƐŽď�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĂ�&ƵŶĚĂĕĆŽ�

'ĞƚƵůŝŽ�sĂƌŐĂƐ�;&'sͿ͘��
Ϯ͘ϯ͘� �Ɛ� ƉƌŽǀĂƐ� ĚŽ� ĐŽŶĐƵƌƐŽ� ƉƷďůŝĐŽ� ƐĞƌĆŽ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ͕� ƉƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ͕� ŶĂ� ĐŝĚĂĚĞ� ĚĞ�

'ŽŝąŶŝĂͬ'K͘�
Ϯ͘ϯ͘ϭ͘��ĂƐŽ�Ž�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ŝŶƐĐƌŝƚŽƐ�ĞǆĐĞĚĂ�Ă�ŽĨĞƌƚĂ�ĚĞ�ůƵŐĂƌĞƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ŶŽƐ�

ůŽĐĂŝƐ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉƌŽǀĂ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞŝƐ�ŶŽ�ŵƵŶŝĐşƉŝŽ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽ�ŶŽ�ƐƵďŝƚĞŵ�Ϯ͘ϯ͕�
Ă� &'s� ƐĞ� ƌĞƐĞƌǀĂ� Ž� ĚŝƌĞŝƚŽ� ĚĞ� ĂůŽĐĄͲůŽƐ� Ğŵ� ĐŝĚĂĚĞƐ� ƉƌſǆŝŵĂƐ� ĂŽ� ŵƵŶŝĐşƉŝŽ� ĚĞ�
ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚĂƐ� ƉƌŽǀĂƐ͕� ŶĆŽ� ĂƐƐƵŵŝŶĚŽ͕� ĞŶƚƌĞƚĂŶƚŽ͕� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�
ƋƵĂŶƚŽ�ĂŽ�ĚĞƐůŽĐĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ă�ŚŽƐƉĞĚĂŐĞŵ�ĚĞƐƐĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ͘�

Ϯ͘ϰ͘� ��ƉĞƌşĐŝĂ�ŵĠĚŝĐĂ�Ğ�Ž�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŚĞƚĞƌŽŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ�ƐĞƌĆŽ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ŶĂ�ĐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�
'ŽŝąŶŝĂͬ'K͘�

Ϯ͘ϱ͘�KƐ� ĞĚŝƚĂŝƐ� Ğ� ĚĞŵĂŝƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ƌĞůĂƚŝǀŽƐ� ĂŽ� ĐŽŶĐƵƌƐŽ� ƉƷďůŝĐŽ� ƐĞƌĆŽ� ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ� ŶŽ�
�ŝĄƌŝŽ�KĨŝĐŝĂů��ůĞƚƌƀŶŝĐŽ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ�ĚĞ�'ŽŝĄƐ͕�ĂĐĞƐƐşǀĞů�ƉĞůĂ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�
ŶŽ�ƉŽƌƚĂů�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�'ŽŝĄƐ�;ǁǁǁ͘ŵƉŐŽ͘ŵƉ͘ďƌͿ�Ğ�ĚŝǀƵůŐĂĚŽƐ�ŶĂ�
/ŶƚĞƌŶĞƚ͕� ŶŽ� ƐĞŐƵŝŶƚĞ� ĞŶĚĞƌĞĕŽ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͘��

Ϯ͘ϲ͘� ��&'s�ŶĆŽ�ĂƐƐƵŵĞ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ƋƵĂŶƚŽ�ĂŽ�ĚĞƐůŽĐĂŵĞŶƚŽ͕�ă�ĂůŝŵĞŶƚĂĕĆŽ�
Ğ�ă�ŚŽƐƉĞĚĂŐĞŵ�ĚŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ͘�

Ϯ͘ϳ͘� dŽĚŽƐ�ŽƐ�ŚŽƌĄƌŝŽƐ�ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͕�Ğŵ�ƐĞƵƐ�ĂŶĞǆŽƐ�Ğ�Ğŵ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĚŽƐ�ŽĨŝĐŝĂŝƐ�ƚġŵ�
ĐŽŵŽ�ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�Ž�ŚŽƌĄƌŝŽ�ŽĨŝĐŝĂů�ĚĂ�ĐŝĚĂĚĞ�ĚĞ��ƌĂƐşůŝĂͬ�&͘�

Ϯ͘ϴ͘�YƵĂůƋƵĞƌ�ĐŝĚĂĚĆŽ�Ġ�ƉĂƌƚĞ�ůĞŐşƚŝŵĂ�ƉĂƌĂ�ŝŵƉƵŐŶĂƌ�Ž��ĚŝƚĂů͕�ĚĞǀĞŶĚŽ�ĞŶĐĂŵŝŶŚĂƌ�ĞͲŵĂŝů�
ƉĂƌĂ� ĐŽŶĐƵƌƐŽŵƉŐŽϮϮΛĨŐǀ͘ďƌ� Ğŵ� ĂƚĠ� ϱ� ;ĐŝŶĐŽͿ� ĚŝĂƐ� ƷƚĞŝƐ͕� ĐŽŶƚĂĚŽƐ� ĚĂ� ĚĂƚĂ� ĚĞ�
ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ� ĚŽ� �ĚŝƚĂů� ŶŽ� �ŝĄƌŝŽ� KĨŝĐŝĂů� �ůĞƚƌƀŶŝĐŽ� ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ� WƷďůŝĐŽ� ĚŽ� �ƐƚĂĚŽ� ĚĞ�
'ŽŝĄƐ͘��ƉſƐ�ĞƐƐĂ�ĚĂƚĂ͕�Ž�ƉƌĂǌŽ�ĞƐƚĂƌĄ�ƉƌĞĐůƵƐŽ͘�
�

ϯ͘� �K^���Z'K^��
ϯ͘ϭ͘�K�ĐĂƌŐŽ͕�Ž�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ�ĚĞ�ĞƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞ͕�Ă�ĐĂƌŐĂ�ŚŽƌĄƌŝĂ͕�Ă�ƌĞŵƵŶĞƌĂĕĆŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚŽ�ĐĂƌŐŽ�Ğ�Ž�

ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ǀĂŐĂƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĚĂƐ�ĞƐƚĆŽ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ�ĂďĂŝǆŽ͗���
�
�
�
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�ƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞ� �ĂƌŐŽͬ�ƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞ� �ĂƌŐĂ�,ŽƌĄƌŝĂ� ZĞŵƵŶĞƌĂĕĆŽ�
/ŶŝĐŝĂů�

sĂŐĂƐ�

�ŵƉůĂ� EĞŐƌŽƐ� W���
dŽƚĂů�
ĚĞ�

sĂŐĂƐ�

EşǀĞů�
^ƵƉĞƌŝŽƌ�

�ŶĂůŝƐƚĂ��ŽŶƚĄďŝů� ϰϬŚ� ZΨ�ϴ͘ϵϭϮ͕ϵϳ� ϯ� ϭ� ϭ� ϱ�
�ŶĂůŝƐƚĂ�Ğŵ��ĚŝĨŝĐĂĕƁĞƐͬ�
�ƌƋƵŝƚĞƚƵƌĂ�Ğ�hƌďĂŶŝƐŵŽ� ϰϬŚ� ZΨ�ϴ͘ϵϭϮ͕ϵϳ� Ϯ� Ϭ� Ϭ� Ϯ�

�ŶĂůŝƐƚĂ�Ğŵ�/ŶĨŽƌŵĄƚŝĐĂ� ϰϬŚ� ZΨ�ϴ͘ϵϭϮ͕ϵϳ� ϭ� Ϭ� Ϭ� ϭ�
�ŶĂůŝƐƚĂ�Ğŵ�^ĞƌǀŝĕŽ�^ŽĐŝĂů� ϰϬŚ� ZΨ�ϴ͘ϵϭϮ͕ϵϳ� ϭ� Ϭ� Ϭ� ϭ�
�ŶĂůŝƐƚĂ�:ƵƌşĚŝĐŽ�� ϰϬŚ� ZΨ�ϴ͘ϵϭϮ͕ϵϳ� Ϯ� Ϭ� Ϭ� Ϯ�

EşǀĞů�DĠĚŝŽ��

�ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ� ϰϬŚ� ZΨ�ϰ͘ϰϯϳ͕ϮϮ� ϰ� ϭ� ϭ� ϲ�
�ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĄƚŝĐĂ� ϰϬŚ� ZΨ�ϰ͘ϰϯϳ͕ϮϮ� Ϯ� ϭ� Ϭ� ϯ�
�ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ�WƌŽŐƌĂŵĂĚŽƌ� ϰϬŚ� ZΨ�ϰ͘ϰϯϳ͕ϮϮ� ϯ� ϭ� Ϭ� ϰ�
^ĞĐƌĞƚĄƌŝŽ��ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ� ϰϬŚ� ZΨ�ϰ͘ϰϯϳ͕ϮϮ� ϴ� Ϯ� ϭ� ϭϭ�

�
ϯ͘Ϯ��Ɛ� ĂƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ� ĚŽƐ� ĐĂƌŐŽƐͬĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ� Ğ� ƉƌĠͲƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ� ƉĂƌĂ� ƐĞƵ� ƉƌŽǀŝŵĞŶƚŽ� ĞƐƚĆŽ�

ĚĞƐĐƌŝƚĂƐ�ŶŽ��ŶĞǆŽ�//�ĚĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͘��
ϯ͘ϯ�K� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĚĞǀĞƌĄ� ĂƚĞŶĚĞƌ͕� ĐƵŵƵůĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ͕�ƉĂƌĂ� ŝŶǀĞƐƚŝĚƵƌĂ� ŶŽ� ĐĂƌŐŽ͕� ĂŽƐ� ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�

ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ͗��
ĂͿ� ^Ğƌ�ĂƉƌŽǀĂĚŽ�ŶĞƐƚĞ��ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ͖�
ďͿ� dĞƌ�Ă�ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞ�ďƌĂƐŝůĞŝƌĂ�ŽƵ�ƉŽƌƚƵŐƵĞƐĂ�Ğ͕�ŶŽ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞ�ƉŽƌƚƵŐƵĞƐĂ͕�

ĞƐƚĂƌ� ĂŵƉĂƌĂĚŽ� ƉĞůŽ� ĞƐƚĂƚƵƚŽ� ĚĞ� ŝŐƵĂůĚĂĚĞ� ĞŶƚƌĞ� ďƌĂƐŝůĞŝƌŽƐ� Ğ� ƉŽƌƚƵŐƵĞƐĞƐ͕� ĐŽŵ�
ƌĞĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚŽ� ŐŽǌŽ�ĚŽƐ� ĚŝƌĞŝƚŽƐ� ƉŽůşƚŝĐŽƐ͕� ŶŽƐ� ƚĞƌŵŽƐ�ĚŽ�Α� ϭǑ�ĚŽ� ĂƌƚŝŐŽ�ϭϮ� ĚĂ�
�ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�&ĞĚĞƌĂů͖�

ĐͿ� �ƐƚĂƌ�Ğŵ�ƉůĞŶŽ�ŐŽǌŽ�ĚŽƐ�ĚŝƌĞŝƚŽƐ�ƉŽůşƚŝĐŽƐ͖�
ĚͿ� �ƐƚĂƌ�ƋƵŝƚĞ�ĐŽŵ�ĂƐ�ŽďƌŝŐĂĕƁĞƐ�ĞůĞŝƚŽƌĂŝƐ͖�

ĞͿ� �ƐƚĂƌ�ƋƵŝƚĞ�ĐŽŵ�ĂƐ�ŽďƌŝŐĂĕƁĞƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕�Ğŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚŽ�ƐĞǆŽ�ŵĂƐĐƵůŝŶŽ͖�

ĨͿ� WŽƐƐƵŝƌ�ŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ĞǆŝŐŝĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĂƐ�ĂƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ůĞŐĂŝƐ�ĚŽ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ�ĐĂƌŐŽ͕�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽ�ŶŽ��ŶĞǆŽ�//�ĚĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͖�

ŐͿ� dĞƌ�ŝĚĂĚĞ�ŵşŶŝŵĂ�ĚĞ�ϭϴ�ĂŶŽƐ�ĐŽŵƉůĞƚŽƐ�ŶĂ�ĚĂƚĂ�ĚĂ�ƉŽƐƐĞ͖�
ŚͿ� dĞƌ�ĂƉƚŝĚĆŽ�ĨşƐŝĐĂ�Ğ�ŵĞŶƚĂů�ƉĂƌĂ�Ž�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĂƐ�ĂƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ĚŽ�ĐĂƌŐŽ͕�ĐŽŵƉƌŽǀĂĚĂ�ƉŽƌ�

ŝŶƐƉĞĕĆŽ�ŵĠĚŝĐĂ�ŽĨŝĐŝĂů�ĚĞƐŝŐŶĂĚĂ�ƉĞůĂ�:ƵŶƚĂ�DĠĚŝĐĂ�KĨŝĐŝĂů�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�'ŽŝĄƐ͖�
ŝͿ� �ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ŽƵƚƌŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĨŝǌĞƌĞŵ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ͕�ă�ĠƉŽĐĂ�ĚĂ�ƉŽƐƐĞ͖�
ũͿ� �ƵŵƉƌŝƌ�ĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĕƁĞƐ�ĚŽƐ�ĞĚŝƚĂŝƐ�ĚŽ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ƉƷďůŝĐŽ͘�

ϯ͘ϰ�EŽ� ĂƚŽ� ĚĂ� ƉŽƐƐĞ͕� ƚŽĚŽƐ� ŽƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚŽƐ� ŶŽƐ� ƐƵďŝƚĞŶƐ� ϯ͘Ϯ� Ğ� ϯ͘ϯ� Ğ� ŽƵƚƌŽƐ� ƋƵĞ�
ĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞũĂŵ�ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ�Ğŵ�ĞĚŝƚĂŝƐ�ĨƵƚƵƌŽƐ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ƐĞƌ�ĐŽŵƉƌŽǀĂĚŽƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�Ă�
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ŽƌŝŐŝŶĂů͘�

ϯ͘ϱ�KƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ŶŽŵĞĂĚŽƐ�ĞƐƚĂƌĆŽ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂĚŽƐ�ă�ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂƉůŝĐĂ�ĂŽƐ�ƐĞƌǀŝĚŽƌĞƐ�ĚŽ�
DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�'ŽŝĄƐ͘��

ϯ͘ϲ��ŶƚĞƐ�ĚĞ�ĞĨĞƚƵĂƌ�Ă� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ĐŽŶŚĞĐĞƌ�Ž��ĚŝƚĂů�Ğ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƌͲƐĞ�ĚĞ�ƋƵĞ�
ƉƌĞĞŶĐŚĞ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ĞǆŝŐŝĚŽƐ͘�

�
ϰ͘� ��^�/E^�Z/�O�^�

ϰ͘ϭ͘� �Ɛ�ŝŶƐĐƌŝĕƁĞƐ�ƉĂƌĂ�Ž��ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ�ĞƐƚĂƌĆŽ�ĂďĞƌƚĂƐ�ŶŽ�ĚŝĂ�ϯϭ�ĚĞ�ũĂŶĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮ�ĂƚĠ�Ž�
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ĚŝĂ�Ϭϳ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮ͘�
ϰ͘ϭ͘ϭ͘�KƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĚĂƐ�ƚĂǆĂƐ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ�ƐĞƌĆŽ�ĚĞ�ZΨ�ϭϭϬ͕ϬϬ�;ĐĞŶƚŽ�Ğ�ĚĞǌ�

ƌĞĂŝƐͿ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĚĞ�EşǀĞů�^ƵƉĞƌŝŽƌ�Ğ�ĚĞ�ZΨ�ϴϱ͕ϬϬ�;ŽŝƚĞŶƚĂ�Ğ�ĐŝŶĐŽ�ƌĞĂŝƐͿ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĚĞ�EşǀĞů�
DĠĚŝŽ͘��

ϰ͘Ϯ͘� WĂƌĂ� ĞĨĞƚƵĂƌ� ƐƵĂ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕� Ž� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂĚŽ� ĚĞǀĞƌĄ� ĂĐĞƐƐĂƌ͕� ǀŝĂ� /ŶƚĞƌŶĞƚ͕� Ž� ĞŶĚĞƌĞĕŽ�
ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͕�ŽďƐĞƌǀĂŶĚŽ�Ž�ƐĞŐƵŝŶƚĞ͗�
ĂͿ� �ĐĞƐƐĂƌ�Ž�ĞŶĚĞƌĞĕŽ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĂƐ�ϭϬŚ�ĚŽ�ĚŝĂ�ϯϭ�ĚĞ�ũĂŶĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮ�ĂƚĠ�ĂƐ�

ϮϯŚϱϵ�ĚŽ�ĚŝĂ�Ϭϳ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ž�ŚŽƌĄƌŝŽ�ŽĨŝĐŝĂů�ĚĞ��ƌĂƐşůŝĂ͖�
ďͿ� WƌĞĞŶĐŚĞƌ�Ž�ƌĞƋƵĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ƋƵĞ�ƐĞƌĄ�ĞǆŝďŝĚŽ͕�ƉĂƌĂ�Ž�ƋƵĞ�Ġ�ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚşǀĞů�

Ž�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ��ĂĚĂƐƚƌŽ�ĚĞ�WĞƐƐŽĂ�&şƐŝĐĂ�;�W&Ϳ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕�Ğ͕�Ğŵ�ƐĞŐƵŝĚĂ͕�ĞŶǀŝĄͲůŽ�
ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ĂƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂƐ�ŝŶƐƚƌƵĕƁĞƐ͖�

ĐͿ� K� ĞŶǀŝŽ� ĚŽ� ƌĞƋƵĞƌŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ� ŐĞƌĂƌĄ� ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂŵĞŶƚĞ� Ž� ďŽůĞƚŽ� ĚĞ�
ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� ĚĂ� ƚĂǆĂ� ĚĞ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕� ƋƵĞ� ĚĞǀĞƌĄ� ƐĞƌ� ŝŵƉƌĞƐƐŽ� Ğ� ƉĂŐŽ� Ğŵ� ƋƵĂůƋƵĞƌ�
ĂŐġŶĐŝĂ� ďĂŶĐĄƌŝĂ͕� ŽƵ� ƉŽƌ� ŵĞŝŽ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ͕� ƐĞŶĚŽ� ĚĞ� ŝŶƚĞŝƌĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ� ĚŽ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�Ă�ŝŵƉƌĞƐƐĆŽ�Ğ�ŐƵĂƌĚĂ�ĚŽ�ĐŽŵƉƌŽǀĂŶƚĞ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͖�

ĚͿ� K�ƌĞƋƵĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ƐĞƌĄ�ĐĂŶĐĞůĂĚŽ�ĐĂƐŽ�Ž�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�
;ďŽůĞƚŽͿ� ŶĆŽ� ƐĞũĂ� ĞĨĞƚƵĂĚŽ� ĂƚĠ� Ž� ĚŝĂ� Ϭϴ� ĚĞ� ŵĂƌĕŽ� ĚĞ� ϮϬϮϮ͕� ƉƌŝŵĞŝƌŽ� ĚŝĂ� Ʒƚŝů�
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚĞ�ĂŽ�ƷůƚŝŵŽ�ĚŝĂ�ĚŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞƐƚŝŶĂĚŽ�ĂŽ�ƌĞĐĞďŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕƁĞƐ͖�

ĞͿ� �ƉſƐ� Ă� ĐŽŶĨŝƌŵĂĕĆŽ� ĚĂ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ� ƉĞůĂ� &'s͕� Ž� ĐŽŵƉƌŽǀĂŶƚĞ� ĚĞ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ� ĞƐƚĂƌĄ�
ĚŝƐƉŽŶşǀĞů�ŶŽ�ĞŶĚĞƌĞĕŽ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͕�
ƐĞŶĚŽ� ĚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ� ĞǆĐůƵƐŝǀĂ� ĚŽ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� Ă� ŽďƚĞŶĕĆŽ� Ğ� ŐƵĂƌĚĂ� ĚĞƐƐĞ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ͖�

ĨͿ� �ƉſƐ� ĂƐ� ϮϯŚϱϵ� ĚŽ� ĚŝĂ� Ϭϳ� ĚĞ� ŵĂƌĕŽ� ĚĞ� ϮϬϮϮ͕� ŶĆŽ� ƐĞƌĄ� ŵĂŝƐ� ƉŽƐƐşǀĞů� ĂĐĞƐƐĂƌ� Ž�
ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽ�ĚĞ�ƌĞƋƵĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͘�

ŐͿ� KƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ŝŶƐĐƌŝƚŽƐ�ƉŽĚĞƌĆŽ�ƌĞŝŵƉƌŝŵŝƌ�Ž�ďŽůĞƚŽ͕�ĐĂƐŽ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ͕�ŶŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ĂƚĠ�
ĂƐ�ϮϯŚϱϵ�ĚŽ�ĚŝĂ�Ϭϴ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ĞƐƐĞ�ƌĞĐƵƌƐŽ�ƐĞƌĄ�ƌĞƚŝƌĂĚŽ�ĚŽ�ƐŝƚĞ�ĚĂ�
&'s͘�

ϰ͘ϯ͘�K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƐŽŵĞŶƚĞ�ƉŽĚĞƌĄ�ĞĨĞƚƵĂƌ�Ž�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ� ƚĂǆĂ�ĚĞ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚĞ�
ďŽůĞƚŽ�ďĂŶĐĄƌŝŽ�ĞŵŝƚŝĚŽ�ƉĞůĂ�&'s͕�ŐĞƌĂĚŽ�ĂŽ�ƚĠƌŵŝŶŽ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͘�

ϰ͘ϰ͘� ��&'s�Ğ�Ž�DW'K�ŶĆŽ�ƐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝǌĂƌĆŽ�ƉŽƌ�ƌĞƋƵĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ƚĞŶŚĂ�
ƐŝĚŽ�ƌĞĐĞďŝĚŽ͕�ƉŽƌ�ĨĂƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ŽƌĚĞŵ�ƚĠĐŶŝĐĂ�ĚŽƐ�ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌĞƐ͕�ŽƐ�ƋƵĂŝƐ�ŝŵƉŽƐƐŝďŝůŝƚĞŵ�
Ă�ƚƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ĞͬŽƵ�ĐĂƵƐĞŵ�ĨĂůŚĂƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ�ŽƵ�ĐŽŶŐĞƐƚŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�
ĚĂƐ�ůŝŶŚĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ͘�

ϰ͘ϱ͘�K�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� ĚĂ� ƚĂǆĂ� ĚĞ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ� ĂƉſƐ�Ž� ĚŝĂ�Ϭϴ� ĚĞ�ŵĂƌĕŽ� ĚĞ�ϮϬϮϮ͕� Ă� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚĞ�
ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ƐĞũĂ�ƉĞůĂ�ƋƵŝƚĂĕĆŽ�ĚŽ�ďŽůĞƚŽ�ďĂŶĐĄƌŝŽ�ĞͬŽƵ�
Ž�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ǀĂůŽƌ�ĚŝƐƚŝŶƚŽ�ĚŽ�ĞƐƚŝƉƵůĂĚŽ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů�ŝŵƉůŝĐĂŵ�Ž�ĐĂŶĐĞůĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�
ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͘�

ϰ͘ϲ͘�EĆŽ�ƐĞƌĄ�ĂĐĞŝƚŽ͕�ĐŽŵŽ�ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�ĐŽŵƉƌŽǀĂŶƚĞ�
ĚĞ�ĂŐĞŶĚĂŵĞŶƚŽ�ďĂŶĐĄƌŝŽ͘�

ϰ͘ϳ͘�EĆŽ�ƐĞƌĆŽ�ĂĐĞŝƚŽƐ�ŽƐ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĂƐ�ŝŶƐĐƌŝĕƁĞƐ�ƉŽƌ�ĚĞƉſƐŝƚŽ�Ğŵ�ĐĂŝǆĂ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ͕�ƉŽƌ�
ŵĞŝŽ�ĚĞ�ĐĂƌƚĆŽ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚŽ͕�ǀŝĂ�ƉŽƐƚĂů͕�ĨĂĐͲƐşŵŝůĞ�;ĨĂǆͿ͕�Wŝǆ͕�ƚƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂ�ŽƵ�ĚĞƉſƐŝƚŽ�Ğŵ�
ĐŽŶƚĂ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ͕��K��ŽƵ�d��͕�ŽƌĚĞŵ�ĚĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ͕�ŽƵ�ƉŽƌ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŽƵƚƌĂ�ǀŝĂ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�
ĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚĂƐ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͘�
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ϰ͘ϴ͘� �ŵ� ĐĂƐŽ�ĚĞ� ĨĞƌŝĂĚŽ�ŽƵ� ĞǀĞŶƚŽ� ƋƵĞ� ĂĐĂƌƌĞƚĞ�Ž� ĨĞĐŚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ� ĂŐġŶĐŝĂƐ�ďĂŶĐĄƌŝĂƐ� ŶĂ�
ůŽĐĂůŝĚĂĚĞ�Ğŵ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂ͕�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ĂŶƚĞĐŝƉĂƌ�Ž�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ďŽůĞƚŽ�ŽƵ�
ƌĞĂůŝǌĄͲůŽ�ƉŽƌ�ŽƵƚƌŽ�ŵĞŝŽ�ǀĄůŝĚŽ͕� ĚĞǀĞŶĚŽ� ƐĞƌ� ƌĞƐƉĞŝƚĂĚŽ�Ž�ƉƌĂǌŽͲůŝŵŝƚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�
ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͘�

ϰ͘ϵ͘�YƵĂŶĚŽ�ĚŽ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ďŽůĞƚŽ�ďĂŶĐĄƌŝŽ͕�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƚĞŵ�Ž�ĚĞǀĞƌ�ĚĞ�ĐŽŶĨĞƌŝƌ�ƚŽĚŽƐ�
ŽƐ�ƐĞƵƐ�ĚĂĚŽƐ�ĐĂĚĂƐƚƌĂŝƐ�Ğ�ĚĂ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ŶĞůĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽƐ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ŶŽ�ĐŽŵƉƌŽǀĂŶƚĞ�ĚĞ�
ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ͘��Ɛ�ŝŶƐĐƌŝĕƁĞƐ�ĞͬŽƵ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĨŽƌĞŵ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚŽƐ�ĚĞǀŝĚŽ�Ă�ĞƌƌŽ�
ŶĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ�ƉĞůŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŽƵ�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ�ŶŽ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ďŽůĞƚŽ�
ŶĆŽ�ƐĞƌĆŽ�ĂĐĞŝƚŽƐ͕�ŶĆŽ�ĐĂďĞŶĚŽ�ƌĞĐůĂŵĂĕƁĞƐ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ�ŶĞƐƚĞ�ƐĞŶƚŝĚŽ͘�

ϰ͘ϭϬ͘� �Ɛ�ŝŶƐĐƌŝĕƁĞƐ�ƐŽŵĞŶƚĞ�ƐĞƌĆŽ�ĞĨĞƚŝǀĂĚĂƐ�ĂƉſƐ�Ă�ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�
ƚĂǆĂ�ĚĞ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ŽƵ�Ž�ĚĞĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ŝƐĞŶĕĆŽ�ĚĂ�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ŶŽƐ�
ƚĞƌŵŽƐ�ĚŽ�ŝƚĞŵ�ϱ�ĚĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͘�

ϰ͘ϭϭ͘� EĆŽ�ƐĞƌĆŽ�ĂĐĞŝƚĂƐ�ŝŶƐĐƌŝĕƁĞƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂŝƐ�ŽƵ�ĞǆƚĞŵƉŽƌąŶĞĂƐ͕�ŶĞŵ�ĂƐ�ƌĞƋƵĞƌŝĚĂƐ�
ƉŽƌ�ǀŝĂ�ƉŽƐƚĂů͕�ǀŝĂ�ĨĂǆ�ĞͬŽƵ�ĐŽƌƌĞŝŽ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ͘�

ϰ͘ϭϮ͘� ��ǀĞĚĂĚĂ�Ă�ƚƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂ�ĚŽ�ǀĂůŽƌ�ƉĂŐŽ͕�Ă�ƚşƚƵůŽ�ĚĞ�ƚĂǆĂ͕�ƉĂƌĂ�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ͕�ƉĂƌĂ�ŽƵƚƌĂ�
ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ŽƵ�ƉĂƌĂ�ŽƵƚƌŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ͘�

ϰ͘ϭϯ͘� ��ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŝŵƉůŝĐĂ�Ž�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�Ğ�Ă�ƚĄĐŝƚĂ�ĂĐĞŝƚĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�
Ğ� ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ� ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂƐ� ŶĞƐƚĞ� �ĚŝƚĂů͕� Ğŵ� ƌĞůĂĕĆŽ� ăƐ� ƋƵĂŝƐ� ŶĆŽ� ƉŽĚĞƌĄ� ĂůĞŐĂƌ�
ĚĞƐĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ƋƵĂŶƚŽ�ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�ŶŽƐ�ƉƌĂǌŽƐ�ĞƐƚŝƉƵůĂĚŽƐ͘�

ϰ͘ϭϰ͘� ��ƋƵĂůƋƵĞƌ�ƚĞŵƉŽ͕�ŵĞƐŵŽ�ĂƉſƐ�Ž�ƚĠƌŵŝŶŽ�ĚĂƐ�ĞƚĂƉĂƐ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ�ƐĞůĞĕĆŽ͕�
ƉŽĚĞƌĆŽ� ƐĞƌ� ĂŶƵůĂĚĂƐ� Ă� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕� ĂƐ� ƉƌŽǀĂƐ� Ğ� Ă�ŶŽŵĞĂĕĆŽ� ĚŽ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕�ĚĞƐĚĞ� ƋƵĞ�
ǀĞƌŝĨŝĐĂĚĂ� ĨĂůƐŝĚĂĚĞ�Ğŵ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĞͬŽƵ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚĞ�ŶĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�ĞͬŽƵ�Ğŵ�
ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ĨŽƌŶĞĐŝĚĂƐ͘�
ϰ͘ϭϰ͘ϭ͘�K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ĐŽŵĞƚĞƌ͕�ŶŽ�ĂƚŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�ĞƌƌŽ�ŐƌŽƐƐĞŝƌŽ�ŶĂ�ĚŝŐŝƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞƵ�

ŶŽŵĞ� ŽƵ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ� ƋƵĞ� ŶĆŽ� ĐŽŶƐƚĞ� ŶĂ� ĨŝĐŚĂ� ĚĞ�
ĐĂĚĂƐƚƌŽ�ĚŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ�ƐĞƌĄ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽ�ĚŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ͕�Ă�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ƚĞŵƉŽ͘�

ϰ͘ϭϱ͘� �ĂƐŽ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐĂŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ� ŝŶƐĐƌŝĕƁĞƐ͕� ƐĞũĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂĚĂ�Ă�ĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ�ĚĞ�
ŵĂŝƐ�ĚĞ�ƵŵĂ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ĞĨĞƚŝǀĂĚĂ�;ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ŽƵ�ŝƐĞŶĕĆŽ�ĚĂ�ƚĂǆĂͿ�ƉŽƌ�Ƶŵ�
ŵĞƐŵŽ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕� ƉĂƌĂ� Ƶŵ� ŵĞƐŵŽ� ĐĂƌŐŽ͕� ƐŽŵĞŶƚĞ� ƐĞƌĄ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂ� ǀĄůŝĚĂ� Ğ�
ŚŽŵŽůŽŐĂĚĂ� ĂƋƵĞůĂ�ƋƵĞ� ƚŝǀĞƌ� ƐŝĚŽ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂ� ƉŽƌ� ƷůƚŝŵŽ͕� ƐĞŶĚŽ� ĞƐƚĂ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚĂ� ƉĞůŽ�
ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ� ŝŶƐĐƌŝĕƁĞƐ�ŽŶͲůŝŶĞ�ĚĂ�&'s�ƉĞůĂ�ĚĂƚĂ�Ğ�ŚŽƌĂ�ĚĞ�ĞŶǀŝŽ�ĚŽ�ƌĞƋƵĞƌŝŵĞŶƚŽ�ǀŝĂ�
/ŶƚĞƌŶĞƚ͘� �ŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕� ĂƐ� ĚĞŵĂŝƐ� ŝŶƐĐƌŝĕƁĞƐ� ĚŽ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ƐĞƌĆŽ�
ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂŵĞŶƚĞ� ĐĂŶĐĞůĂĚĂƐ͕� ŶĆŽ� ĐĂďĞŶĚŽ� ƌĞĐůĂŵĂĕƁĞƐ� ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ� ŶĞƐƐĞ� ƐĞŶƚŝĚŽ͕�
ŶĞŵ�ŵĞƐŵŽ�ƋƵĂŶƚŽ�ă�ƌĞƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĚŽ�ǀĂůŽƌ�ƉĂŐŽ�Ă�ƚşƚƵůŽ�ĚĞ�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͘�

ϰ͘ϭϲ͘� K� ǀĂůŽƌ� ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ� ĂŽ� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� ĚĂ� ƚĂǆĂ� ĚĞ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ� ŶĆŽ� ƐĞƌĄ� ĚĞǀŽůǀŝĚŽ� Ğŵ�
ŚŝƉſƚĞƐĞ� ĂůŐƵŵĂ͕� ƐĂůǀŽ� Ğŵ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ĐĂŶĐĞůĂŵĞŶƚŽ� ĚŽ� �ŽŶĐƵƌƐŽ� ƉŽƌ� ĐŽŶǀĞŶŝġŶĐŝĂ� ĚĂ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�WƷďůŝĐĂ͘�

ϰ͘ϭϳ͘� K� ĐŽŵƉƌŽǀĂŶƚĞ� ĚĞ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ� ĞͬŽƵ� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ� ƚĂǆĂ� ĚĞ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ĚĞǀĞƌĄ� ƐĞƌ�
ŵĂŶƚŝĚŽ�Ğŵ�ƉŽĚĞƌ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�Ğ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ŶŽƐ�ůŽĐĂŝƐ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�ŽƵ�
ƋƵĂŶĚŽ�ƐŽůŝĐŝƚĂĚŽ͘�

ϰ͘ϭϴ͘� �ƉſƐ� Ă� ŚŽŵŽůŽŐĂĕĆŽ� ĚĂ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕� ŶĆŽ� ƐĞƌĄ� ĂĐĞŝƚĂ͕� Ğŵ� ŚŝƉſƚĞƐĞ� ĂůŐƵŵĂ͕�
ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ĂůƚĞƌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ĐŽŶƚŝĚŽƐ�ŶĂ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�ƐĂůǀŽ�Ž�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ŶŽ�ƐƵďŝƚĞŵ�
ϲ͘ϳ͘ϭ͘�

ϰ͘ϭϵ͘� K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕�ĂŽ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƐƵĂ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂ�ĐŝġŶĐŝĂ�ƋƵĂŶƚŽ�ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ�
ĚĞ�ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ�ĚĞ� ƐĞƵƐ�ĚĂĚŽƐ�Ğŵ� ůŝƐƚĂŐĞŶƐ�Ğ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŶŽ�ĚĞĐŽƌƌĞƌ�ĚŽ� ĐĞƌƚĂŵĞ͕� ƚĂŝƐ�
ĐŽŵŽ� ĂƋƵĞůĞƐ� ƌĞůĂƚŝǀŽƐ� ă� ĚĂƚĂ� ĚĞ� ŶĂƐĐŝŵĞŶƚŽ͕� ŶŽƚĂƐ� Ğ� ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ� ŶĂƐ� ƉƌŽǀĂƐ͕� ƐĞƌ�
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ƉĞƐƐŽĂ� ĐŽŵ� ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ� ;ƐĞ� ĨŽƌ� Ž� ĐĂƐŽͿ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƵƚƌŽƐ͕� ƚĞŶĚŽ� Ğŵ� ǀŝƐƚĂ� ƋƵĞ� ĞƐƐĂƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ƐĆŽ�ĞƐƐĞŶĐŝĂŝƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ĨŝĞů�ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƉƵďůŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĂƚŽƐ�ĂƚŝŶĞŶƚĞƐ�
ĂŽ� �ŽŶĐƵƌƐŽ͘� EĆŽ� ĐĂďĞƌĆŽ� ƌĞĐůĂŵĂĕƁĞƐ� ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ� ŶĞƐƐĞ� ƐĞŶƚŝĚŽ͕� ĨŝĐĂŶĚŽ� ĐŝĞŶƚĞƐ�
ƚĂŵďĠŵ� ŽƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ĚĞ� ƋƵĞ͕� ƉŽƐƐŝǀĞůŵĞŶƚĞ͕� ƚĂŝƐ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ� ƉŽĚĞƌĆŽ� ƐĞƌ�
ĞŶĐŽŶƚƌĂĚĂƐ� ŶĂ� ƌĞĚĞ� ŵƵŶĚŝĂů� ĚĞ� ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌĞƐ� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚŽƐ� ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� ĚĞ� ďƵƐĐĂ�
ĂƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ͘�
�

ϱ͘� ���/^�E��K����d�y�����/E^�Z/��K��
ϱ͘ϭ͘� ^ŽŵĞŶƚĞ�ŚĂǀĞƌĄ� ŝƐĞŶĕĆŽ�ĚĂ� ƚĂǆĂ�ĚĞ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ŽƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĂŵƉĂƌĂĚŽƐ�ƉĞůĂ�>Ğŝ�

�ƐƚĂĚƵĂů�ŶǑ�ϭϵ͘ϱϴϳͬϮϬϭϳ�Ğ�ŶŽƐ��ĞĐƌĞƚŽƐ�ĨĞĚĞƌĂŝƐ�ŶǑ�ϲ͘ϭϯϱ͕�ĚĞ�Ϯϲ�ĚĞ�ũƵŶŚŽ�ĚĞ�ϮϬϬϳ͕�Ğ�ŶǑ�
ϲ͘ϱϵϯ͕�ĚĞ�Ϯ�ĚĞ�ŽƵƚƵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϴ͕�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞŵ�ŶŽƌŵĂƐ�ŐĞƌĂŝƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�
ĐŽŶĐƵƌƐŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�ŶŽ�ąŵďŝƚŽ�ĚĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�WƷďůŝĐĂ�ĞƐƚĂĚƵĂů͘��

ϱ͘Ϯ͘� ��ŝƐĞŶĕĆŽ�ĚĂ�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ƉŽĚĞƌĄ�ƐĞƌ�ƐŽůŝĐŝƚĂĚĂ�ŶŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĞŶƚƌĞ�ϭϬŚ�ĚŽ�ĚŝĂ�ϯϭ�ĚĞ�
ũĂŶĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮ�Ğ�ϮϯŚϱϵ�ĚŽ�ĚŝĂ�ϬϮ�ĚĞ�ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ž�ŚŽƌĄƌŝŽ�ŽĨŝĐŝĂů�
ĚĞ� �ƌĂƐşůŝĂ͕� ŶŽ� ŵŽŵĞŶƚŽ� ĚĂ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ� ŶŽ� ĞŶĚĞƌĞĕŽ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͕� ĚĞǀĞŶĚŽ� Ž� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕�
ŽďƌŝŐĂƚŽƌŝĂŵĞŶƚĞ͕�ĐƵŵƉƌŝƌ�ŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƐ�ĂďĂŝǆŽ�Ğ�ĨĂǌĞƌ�Ž�ƵƉůŽĂĚ�;ŝŵĂŐĞŵ�ĚŽ�
ŽƌŝŐŝŶĂůͿ�ĚŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĐŽŵƉƌŽďĂƚſƌŝŽƐ�ĚĞ�ƐƵĂ�ĐŽŶĚŝĕĆŽ͗�
ĂͿ� �ĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĐƵũĂ�ƌĞŶĚĂ�ĚĂ�ĞŶƚŝĚĂĚĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ƐĞũĂ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ă�Ϯ�;ĚŽŝƐͿ�ƐĂůĄƌŝŽƐͲŵşŶŝŵŽƐ͕�

ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĐŽŵƉƌŽǀĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ŽƵ�ƉƌŽǀĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ġ�ďĞŶĞĨŝĐŝĄƌŝŽ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�
ĨĞĚĞƌĂů�ŽƵ�ĞƐƚĂĚƵĂů�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƌĞŶĚĂ͖��

ďͿ� �ĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŝŶƐĐƌŝƚŽ�ŶŽ��ĂĚĂƐƚƌŽ�jŶŝĐŽ�ƉĂƌĂ�WƌŽŐƌĂŵĂƐ�̂ ŽĐŝĂŝƐ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�&ĞĚĞƌĂů͕�ĚĞ�
ƋƵĞ� ƚƌĂƚĂ�Ž��ĞĐƌĞƚŽ� &ĞĚĞƌĂů� ŶǑ� ϲ͘ϭϯϱ͕� ĚĞ�Ϯϲ�ĚĞ� ũƵŶŚŽ�ĚĞ�ϮϬϬϳ�Ğ� ĨŽƌ�ŵĞŵďƌŽ�ĚĞ�
ĨĂŵşůŝĂ�ĚĞ�ďĂŝǆĂ�ƌĞŶĚĂ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚŽ�ƌĞĨĞƌŝĚŽ��ĞĐƌĞƚŽ͕�ĚĞǀĞŶĚŽ�ŝŶĚŝĐĂƌ�Ž�EƷŵĞƌŽ�
ĚĞ�/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ�^ŽĐŝĂů�ʹ�E/^͕�ĂƚƌŝďƵşĚŽ�ƉĞůŽ��ĂĚĂƐƚƌŽ�jŶŝĐŽ�ƉĂƌĂ�WƌŽŐƌĂŵĂƐ�^ŽĐŝĂŝƐ�
ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ� &ĞĚĞƌĂů� Ğ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ� ĚĞ� ƐĞƌ�ŵĞŵďƌŽ� ĚĞ� ĨĂŵşůŝĂ� ĚĞ� ďĂŝǆĂ�
ƌĞŶĚĂ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚĂ�ƌĞŐƵůĂŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�&ĞĚĞƌĂů͖��

ĐͿ� WĂƌĂ�ĚŽĂĚŽƌ�ĚĞ�ƐĂŶŐƵĞ͕�ĐŽŵƉƌŽǀĂƌ�Ă�ĐŽŶĚŝĕĆŽ�ĚĞ�ĚŽĂĚŽƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƉŽƌ͕�ƉĞůŽ�ŵĞŶŽƐ͕�ϯ�
;ƚƌġƐͿ�ǀĞǌĞƐ�ŶŽƐ�ϭϮ�;ĚŽǌĞͿ�ŵĞƐĞƐ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ�ă�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�ĚŽ�ĞĚŝƚĂů͖�

ĚͿ� WĂƌĂ� ĚŽĂĚŽƌ� ĚĞ�ŵĞĚƵůĂ� ſƐƐĞĂ͕� ĐŽŵƉƌŽǀĂƌ� ƚĞƌ� ĞĨĞƚƵĂĚŽ� ĚŽĂĕĆŽ� ǀŽůƵŶƚĄƌŝĂ� ĂƚĠ� Ϯϰ�
;ǀŝŶƚĞͿ�ŵĞƐĞƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ�ĂŽ�ƌĞƋƵĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝƐĞŶĕĆŽ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�Ă�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĂ�
ĐĂƌƚĞŝƌĂ�ĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽ�ĚŽĂĚŽƌ�ĞǆƉĞĚŝĚĂ�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚŽ�,ĞŵŽĐĞŶƚƌŽ�ĚĞ�'ŽŝĄƐ�ŽƵ�
ŽƵƚƌŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ŝĚƀŶĞŽ͖��

ĞͿ� WĂƌĂ�ĚŽĂĚŽƌĂ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĚĞ�ůĞŝƚĞ�ŵĂƚĞƌŶŽ͕�ĐŽŵƉƌŽǀĂƌ�ƋƵĞ�ƚĞŶŚĂ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ƉĞůŽ�ŵĞŶŽƐ�
ϯ� ;ƚƌġƐͿ� ĚŽĂĕƁĞƐ� ŶŽƐ� ϭϮ� ;ĚŽǌĞͿ� ŵĞƐĞƐ� ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ� ă� ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ� ĚŽ� ĞĚŝƚĂů� ĚŽ�
ĐĞƌƚĂŵĞ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�>Ğŝ�ŶǑ�Ϯϭ͘ϬϮϲ͕�ĚĞ�ϮϮ�ĚĞ�ũƵŶŚŽ�ĚĞ�ϮϬϮϭ͘�

ϱ͘ϯ͘�EĆŽ� ƐĞƌĆŽ� ĂĐĞŝƚŽƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ĞŶǀŝĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ĨĂǆ͕� ĐŽƌƌĞŝŽ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ͕� ǀŝĂ� ƉŽƐƚĂů͕�
ĞŶƚƌĞŐƵĞƐ�ƉĞƐƐŽĂůŵĞŶƚĞ�ŶĂ� ƐĞĚĞ�ĚĂ� &'s�ĞͬŽƵ�ŽƵƚƌĂƐ� ǀŝĂƐ� ƋƵĞ�ŶĆŽ�Ă� ĞǆƉƌĞƐƐĂŵĞŶƚĞ�
ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ŶŽ�ƐƵďŝƚĞŵ�ϱ͘Ϯ�ĚĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͘��

ϱ͘ϰ͘�K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ƚŝǀĞƌ�Ă�ŝƐĞŶĕĆŽ�ĚĞĨĞƌŝĚĂ͕�ŵĂƐ�ƋƵĞ�ƚĞŶŚĂ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ŽƵƚƌĂ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ƉĂŐĂ͕�
ƚĞƌĄ�ƐƵĂ�ŝƐĞŶĕĆŽ�ĐĂŶĐĞůĂĚĂ͘�

ϱ͘ϱ͘� �Ɛ�ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ƉƌĞƐƚĂĚĂƐ�ŶŽ�ƌĞƋƵĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ğ�ŶŽ�ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽ�ĚĞ�ŝƐĞŶĕĆŽ�ƐĞƌĆŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞŝƌĂ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͘�K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐƚĂƌ�ĚĞĐůĂƌĂĕƁĞƐ�ĨĂůƐĂƐ�ƐĞƌĄ�ĞǆĐůƵşĚŽ�
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ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ͕�Ğŵ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĨĂƐĞ�ĚĞƐƚĞ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ƉƷďůŝĐŽ͕�Ğ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌĄ�ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ�ƉĞůĂƐ�
ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂƐ�ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ�ĚŽ�ƐĞƵ�ĂƚŽ͘��

ϱ͘ϲ͘�K� ƐŝŵƉůĞƐ� ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ� ĚŽƐ� ĚĂĚŽƐ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ� Ğ� Ž� ĞŶǀŝŽ� ĚŽƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ƉĂƌĂ� Ă�
ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ�ĚĂ�ŝƐĞŶĕĆŽ�ĚĞ�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ŶĆŽ�ŐĂƌĂŶƚĞ�Ž�ďĞŶĞĨşĐŝŽ�ĂŽ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂĚŽ͕�Ž�ƋƵĂů�
ĞƐƚĂƌĄ�ƐƵũĞŝƚŽ�ă�ĂŶĄůŝƐĞ�Ğ�ĂŽ�ĚĞĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĂ�&'s͘��

ϱ͘ϳ͘�K�ĨĂƚŽ�ĚĞ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĞƐƚĂƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶĚŽ�ĚĞ�ĂůŐƵŵ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ƐŽĐŝĂů�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�&ĞĚĞƌĂů�
;WƌŽhŶŝ͕�&ŝĞƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͕�ĂƐƐŝŵ�ĐŽŵŽ�Ž�ĨĂƚŽ�ĚĞ�ƚĞƌ�ŽďƚŝĚŽ�Ă�ŝƐĞŶĕĆŽ�Ğŵ�ŽƵƚƌŽƐ�ĐĞƌƚĂŵĞƐ͕�ŶĆŽ�
ŐĂƌĂŶƚĞ͕�ƉŽƌ�Ɛŝ�Ɛſ͕�Ă�ŝƐĞŶĕĆŽ�ĚĂ�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͘��

ϱ͘ϴ͘�K�ŶĆŽ�ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƵŵĂ�ĚĂƐ�ĞƚĂƉĂƐ�ĨŝǆĂĚĂƐ͕�Ă�ĨĂůƚĂ�ŽƵ�Ă�ŝŶĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĂůŐƵŵĂ�
ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ� ŽƵ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� ĞͬŽƵ� Ă� ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ� ĨŽƌĂ� ĚŽ� ƉĞƌşŽĚŽ� ĨŝǆĂĚŽ�
ŝŵƉůŝĐĂƌĆŽ�Ă�ĞůŝŵŝŶĂĕĆŽ�ĂƵƚŽŵĄƚŝĐĂ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ�ŝƐĞŶĕĆŽ͘��

ϱ͘ϵ͘�K� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ� ĚĂ� ĂŶĄůŝƐĞ� ĚŽƐ� ƉĞĚŝĚŽƐ� ĚĞ� ŝƐĞŶĕĆŽ� ĚĞ� ƚĂǆĂ� ĚĞ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ� ƐĞƌĄ�
ĚŝǀƵůŐĂĚŽ� ŶŽ� ĚŝĂ� ϭϱ� ĚĞ� ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ� ĚĞ� ϮϬϮϮ͕� ŶŽ� ĞŶĚĞƌĞĕŽ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͕� ƐĞŶĚŽ� ĚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ� ĚŽ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂƌ�Ă�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�Ğ�ƚŽŵĂƌ�ĐŝġŶĐŝĂ�ĚŽ�ƐĞƵ�ĐŽŶƚĞƷĚŽ͘�

ϱ͘ϭϬ͘� K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĐƵũŽ�ƌĞƋƵĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝƐĞŶĕĆŽ�ĚĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ĨŽƌ�
ŝŶĚĞĨĞƌŝĚŽ�ƉŽĚĞƌĄ�ŝŶƚĞƌƉŽƌ�ƌĞĐƵƌƐŽ�ŶŽ�ƉƌĂǌŽ�ĚĞ�Ϯ�;ĚŽŝƐͿ�ĚŝĂƐ�ƷƚĞŝƐ͕�Ă�ƐĞƌĞŵ�ĐŽŶƚĂĚŽƐ�ĚŽ�
ƉƌŝŵĞŝƌŽ� ĚŝĂ� Ʒƚŝů� ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚĞ� ĂŽ� ĚĂ� ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ� ĚŽ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĚĂ� ĂŶĄůŝƐĞ� ĚŽƐ� ƉĞĚŝĚŽƐ�
ƌĞĨĞƌŝĚŽ� ŶŽ� ŝƚĞŵ� ϱ͘ϵ͕� ƉŽƌ� ŵĞŝŽ� ĚĞ� ůŝŶŬ� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĚŽ� ŶŽ� ĞŶĚĞƌĞĕŽ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͘�

ϱ͘ϭϭ͘� ��ƌĞůĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƉĞĚŝĚŽƐ�ĚĞ�ŝƐĞŶĕĆŽ�ĚĞĨĞƌŝĚŽƐ͕�ĂƉſƐ�ƌĞĐƵƌƐŽ͕�ƐĞƌĄ�ĚŝǀƵůŐĂĚĂ�ĂƚĠ�Ž�
ĚŝĂ� Ϭϯ� ĚĞ� ŵĂƌĕŽ� ĚĞ� ϮϬϮϮ͕� ŶŽ� ĞŶĚĞƌĞĕŽ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͘�

ϱ͘ϭϮ͘� KƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ƋƵĞ�ƚŝǀĞƌĞŵ�ƐĞƵƐ�ƉĞĚŝĚŽƐ�ĚĞ�ŝƐĞŶĕĆŽ�ŝŶĚĞĨĞƌŝĚŽƐ�ƉŽĚĞƌĆŽ�ĞĨĞƚŝǀĂƌ�
ƐƵĂ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ� ĂĐĞƐƐĂŶĚŽ� Ž� ĞŶĚĞƌĞĕŽ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ�ƉĂƌĂ� ŝŵƉƌŝŵŝƌ�Ž�ďŽůĞƚŽ�ďĂŶĐĄƌŝŽ�ƉĂƌĂ�
ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ͕�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�Ğ�ŶŽƐ�ƉƌĂǌŽƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ�ŶŽ�ŝƚĞŵ�ϰ�ĚĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͘�

ϱ͘ϭϯ͘� K� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ƋƵĞ� ƚŝǀĞƌ� ƐĞƵ� ƉĞĚŝĚŽ� ĚĞ� ŝƐĞŶĕĆŽ� ŝŶĚĞĨĞƌŝĚŽ� Ğ� ƋƵĞ� ŶĆŽ� ĞĨĞƚƵĂƌ� Ž�
ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�Ğ�ŶŽ�ƉƌĂǌŽ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ�ŶŽ�ƐƵďŝƚĞŵ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�
ĞƐƚĂƌĄ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĞǆĐůƵşĚŽ�ĚŽ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ƉƷďůŝĐŽ͘�
�

ϲ͘� ��^�s�'�^���^d/E���^���W�^^K�^��KD���&/�/�E�/���
ϲ͘ϭ͘� ^ĞƌĆŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂƐ�ƉĞƐƐŽĂƐ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ĨŝŶƐ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ŶŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�

ƉƷďůŝĐŽ�ĂƋƵĞůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶƋƵĂĚƌĞŵ�ŶĂƐ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĂƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĚĂƐ�ŶŽ�ĂƌƚŝŐŽ�ϰǑ�ĚŽ��ĞĐƌĞƚŽ�
ŶǑ�ϯ͘Ϯϵϴͬϭϵϵϵ͕�ĐŽŵ�ĂƐ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ�ŝŶƚƌŽĚƵǌŝĚĂƐ�ƉĞůŽ��ĞĐƌĞƚŽ�ŶǑ�ϱ͘ϮϵϲͬϮϬϬϰ͕�ŶŽ�Α�ϭǑ�ĚŽ�
ĂƌƚŝŐŽ�ϭǑ�ĚĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϭϮ͘ϳϲϰͬϮϬϭϮ�;ƚƌĂŶƐƚŽƌŶŽ�ĚŽ�ĞƐƉĞĐƚƌŽ�ĂƵƚŝƐƚĂͿ�Ğ�ŶŽ�Α�ϭǑ�ĚŽ�ĂƌƚŝŐŽ�ϭǑ�
ĚĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϭϰ͘ϭϮϲͬϮϬϮϭ�;ǀŝƐĆŽ�ŵŽŶŽĐƵůĂƌͿ͕�ŽďƐĞƌǀĂŶĚŽ͕�ŶŽ�ƋƵĞ�ŚŽƵǀĞƌ�ƌĞŐƵůĂŵĞŶƚĂĕĆŽ͕�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ž�ƉĂƌĄŐƌĂĨŽ�ƷŶŝĐŽ�ĚŽ�ĂƌƚŝŐŽ�ϯϵ�ĚĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϭϯ͘ϴϰϲͬϮϬϭϵ͕�Ă�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�Ğ�Ă�ŶĂƚƵƌĞǌĂ�
ĚŽƐ�ŝŵƉĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ůŽŶŐŽ�ƉƌĂǌŽ�ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ�ŶŽ�Α�ϭǑ�Ğ�ĐĂƉƵƚ�ĚŽ�ĂƌƚŝŐŽ�ϮǑ�ĚŽ��ƐƚĂƚƵƚŽ�ĚĂ�
WĞƐƐŽĂ�ĐŽŵ��ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�;>Ğŝ�ŶǑ�ϭϯ͘ϭϰϲͬϮϬϭϱͿ͘�

ϲ͘Ϯ͘� ^ĞƌĆŽ�ƌĞƐĞƌǀĂĚĂƐ�ǀĂŐĂƐ�ĂŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ŶĂ�ƉƌŽƉŽƌĕĆŽ�ĚĞ�ϭϬй�;ĚĞǌ�ƉŽƌ�
ĐĞŶƚŽͿ� ĚĂƐ� ǀĂŐĂƐ� ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ� Ğ� ĚĂƋƵĞůĂƐ� ƋƵĞ� ǀŝĞƌĞŵ� Ă� ƐĞƌ� ĐƌŝĂĚĂƐ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ž� ƉƌĂǌŽ� ĚĞ�
ǀĂůŝĚĂĚĞ�ĚŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ž�ĂƌƚŝŐŽ�ϭǑ�ĚĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϭϰ͘ϳϭϱͬϮϬϬϰ�Ğ�Ž�ĂƌƚŝŐŽ�
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0,1,67e5,2�3Ò%/,&2�'(�*2,È6�_�&21&8562�3Ò%/,&2� � ϴ�

�

ϭϱͲ��ĚĂ�ZĞƐŽůƵĕĆŽ�ŶǑ�ϮϰϬͬϮϬϮϭ͕�ƋƵĞ�ĂůƚĞƌŽƵ�Ă�ZĞƐŽůƵĕĆŽ�ϴϭͬϮϬϭϮ͕�ĂŵďĂƐ�ĚŽ��ŽŶƐĞůŚŽ�
EĂĐŝŽŶĂů�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ͕�ĚĞƐĚĞ�ƋƵĞ�ŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĂƐƐŝŵ�ƐĞ�ĚĞĐůĂƌĞŵ�ĐŽŵ�ďĂƐĞ�
Ğŵ�ůĂƵĚŽ�ŵĠĚŝĐŽ�;ŝŵĂŐĞŵ�ĚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ŽƌŝŐŝŶĂůͿ�Ğŵ�ƋƵĞ�ĚĞǀĞ�ĐŽŶƐƚĂƌ�ĐŽŵ�ŶŝƚŝĚĞǌ͕�ŶŽ�
ŵşŶŝŵŽ͕�Ă�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�Ğ�ĚŽ�ĞŵŝƐƐŽƌ�ĐŽŵ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ŶŽ��ŽŶƐĞůŚŽ�
ZĞŐŝŽŶĂů� ĚĞ� DĞĚŝĐŝŶĂ� Ğ� ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂ͕� Ă� ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ� ĚĂ� ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ� Ğ� Ž� ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ� ĐŽŵ�
ĞǆƉƌĞƐƐĂ�ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�ĂŽ�ĐſĚŝŐŽ�ĚĂ��ůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŽĞŶĕĂƐ�;�/�ͲϭϬͿ͘�
ϲ͘Ϯ͘ϭ͘��ĂƐŽ� Ă� ĂƉůŝĐĂĕĆŽ� ĚŽ� ƉĞƌĐĞŶƚƵĂů� ĚĞ� ƋƵĞ� ƚƌĂƚĂ� Ž� ƐƵďŝƚĞŵ� ϲ͘Ϯ� ƌĞƐƵůƚĞ� Ğŵ�ŶƷŵĞƌŽ�

ĨƌĂĐŝŽŶĂĚŽ� ŝŐƵĂů�ŽƵ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�Ϭ͕ϱ�;ĐŝŶĐŽ�ĚĠĐŝŵŽƐͿ�ĞƐƚĞ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ĞůĞǀĂĚŽ�ĂƚĠ�Ž�
ƉƌŝŵĞŝƌŽ�ŶƷŵĞƌŽ�ŝŶƚĞŝƌŽ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚĞ͘�

ϲ͘ϯ͘�K� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ƋƵĞ� ĚĞƐĞũĂƌ� ĐŽŶĐŽƌƌĞƌ� ăƐ� ǀĂŐĂƐ� ƌĞƐĞƌǀĂĚĂƐ� ăƐ� ƉĞƐƐŽĂƐ� ĐŽŵ� ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�
ĚĞǀĞƌĄ�ŵĂƌĐĂƌ�Ă�ŽƉĕĆŽ�ŶŽ�ůŝŶŬ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�Ğ�ĞŶǀŝĂƌ�Ž�ůĂƵĚŽ�ŵĠĚŝĐŽ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ͕�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�
ĚŽ�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶŽ�ƐƵďŝƚĞŵ�ϲ͘Ϯ�ĚĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů�ʹ� ŝŵĂŐĞŵ�ĚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ŽƌŝŐŝŶĂů͕�Ğŵ�ĐĂŵƉŽ�
ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ�ŶŽ�ůŝŶŬ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�ĚĂƐ�ϭϬŚ�ĚŽ�ĚŝĂ�ϯϭ�ĚĞ�ũĂŶĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮ�ĂƚĠ�ĂƐ�ϮϯŚϱϵ�ĚŽ�ĚŝĂ�
Ϭϴ� ĚĞ� ŵĂƌĕŽ� ĚĞ� ϮϬϮϮ͕� ŚŽƌĄƌŝŽ� ŽĨŝĐŝĂů� ĚĞ� �ƌĂƐşůŝĂͬ�&͕� ŶŽ� ĞŶĚĞƌĞĕŽ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͘�
ϲ͘ϯ͘ϭ͘�K�ĨĂƚŽ�ĚĞ�Ž� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ƐĞ� ŝŶƐĐƌĞǀĞƌ� ĐŽŵŽ�ƉĞƐƐŽĂ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�Ğ�ĞŶǀŝĂƌ� ůĂƵĚŽ�

ŵĠĚŝĐŽ� ŶĆŽ� ĐŽŶĨŝŐƵƌĂ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ� ĂƵƚŽŵĄƚŝĐĂ� ŶĂ� ĐŽŶĐŽƌƌġŶĐŝĂ� ƉĂƌĂ� ĂƐ� ǀĂŐĂƐ�
ƌĞƐĞƌǀĂĚĂƐ͕�ĚĞǀĞŶĚŽ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƉĂƐƐĂƌ�ƉŽƌ�ƉĞƌşĐŝĂ�ŵĠĚŝĐĂ�ƉƌŽŵŽǀŝĚĂ�ƉŽƌ�ĞƋƵŝƉĞ�
ĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĂ�&'s͘�EŽ�ĐĂƐŽ�ĚĂ�ŶĆŽ�ĐŽŶĨŝƌŵĂĕĆŽ�ĚĂ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ĚĞĐůĂƌĂĚĂ͕�
ƉĂƐƐĂƌĄ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�Ă�ĐŽŶĐŽƌƌĞƌ�ƐŽŵĞŶƚĞ�ăƐ�ǀĂŐĂƐ�ĚĞ�ĂŵƉůĂ�ĐŽŶĐŽƌƌġŶĐŝĂ͘�

ϲ͘ϯ͘Ϯ͘�̂ ŽŵĞŶƚĞ�ƐĞƌĆŽ�ĂĐĞŝƚŽƐ�ŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĞŶǀŝĂĚŽƐ�ŶŽƐ�ĨŽƌŵĂƚŽƐ�W�&͕�:W�'�Ğ�:W'͕�ĐƵũŽ�
ƚĂŵĂŶŚŽ�ŶĆŽ�ĞǆĐĞĚĂ�ϱ�D�͘�K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ŽďƐĞƌǀĂƌ�ĂƐ�ĚĞŵĂŝƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĕƁĞƐ�
ĐŽŶƚŝĚĂƐ�ŶŽ�ůŝŶŬ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ĞĨĞƚƵĂƌ�Ž�ĞŶǀŝŽ�ĚĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ͘�

ϲ͘ϰ͘�K�ůĂƵĚŽ�ŵĠĚŝĐŽ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ĐŽŶƚĞƌ͗�
ĂͿ� ��ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ�ĚĂ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͕� ĐŽŵ�ĞǆƉƌĞƐƐĂ� ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�ĂŽ� ĐſĚŝŐŽ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞ�ĚĂ�

�ůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŽĞŶĕĂƐ�;�/�ͲϭϬͿ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�Ă�ĐĂƵƐĂ�ĚĂ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͖�
ďͿ� ��ŝŶĚŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ſƌƚĞƐĞƐ͕�ƉƌſƚĞƐĞƐ�ŽƵ�ĂĚĂƉƚĂĕƁĞƐ͕�ƐĞ�ĨŽƌ�Ž�ĐĂƐŽ͖�
ĐͿ� �� ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ� ĂƵĚŝƚŝǀĂ͕� ƐĞ� ĨŽƌ� Ž� ĐĂƐŽ͕� ĚĞǀĞŶĚŽ� Ž� ůĂƵĚŽ� ĞƐƚĂƌ� ĂĐŽŵƉĂŶŚĂĚŽ� ĚĞ�

ĂƵĚŝŽŵĞƚƌŝĂ� ƌĞĐĞŶƚĞ͕� ĚĂƚĂĚĂ� ĚĞ� ĂƚĠ� ϲ� ;ƐĞŝƐͿ� ŵĞƐĞƐ� ĂŶƚĞƐ͕� Ă� ƐĞƌĞŵ� ĐŽŶƚĂĚŽƐ� Ğŵ�
ƌĞůĂĕĆŽ�ă�ĚĂƚĂ�ĚĞ�ŝŶşĐŝŽ�ĚŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͖�

ĚͿ� ��ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ŵƷůƚŝƉůĂ͕�ĐŽŶƐƚĂŶĚŽ�Ă�ĂƐƐŽĐŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ĚƵĂƐ�ŽƵ�ŵĂŝƐ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂƐ͕�ƐĞ�ĨŽƌ�Ž�
ĐĂƐŽ͖�

ĞͿ� ��ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ǀŝƐƵĂů͕�ƐĞ�ĨŽƌ�Ž�ĐĂƐŽ͕�ĚĞǀĞŶĚŽ�Ž�ůĂƵĚŽ�ĞƐƚĂƌ�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂĚŽ�ĚĞ�ĂĐƵŝĚĂĚĞ�
Ğŵ��K�;ĂŵďŽƐ�ŽƐ�ŽůŚŽƐͿ͕�ƉĂƚŽůŽŐŝĂ�Ğ�ĐĂŵƉŽ�ǀŝƐƵĂů͘�

ϲ͘ϱ͘�K� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ŝŶƐĐƌŝƚŽ� ŶĂ� ĐŽŶĚŝĕĆŽ� ĚĞ� ƉĞƐƐŽĂ� ĐŽŵ� ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ� ƉŽĚĞƌĄ� ƌĞƋƵĞƌĞƌ�
ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� ĞƐƉĞĐŝĂů͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ĞƐƚŝƉƵůĂĚŽ� ŶŽ� ŝƚĞŵ� ϳ� ĚĞƐƚĞ� �ĚŝƚĂů͕� ŝŶĚŝĐĂŶĚŽ� ĂƐ�
ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂƐ�ĂƐƐŝƐƚŝǀĂƐ�Ğ�ĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂ�ƉĂƌĂ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�
ƉƌŽǀĂƐ͘�

ϲ͘ϲ͘� ��ƌĞůĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ƋƵĞ�ƚŝǀĞƌĞŵ�Ă�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ĚĞĨĞƌŝĚĂ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶĐŽƌƌĞƌ�ŶĂ�ĐŽŶĚŝĕĆŽ�
ĚĞ�ƉĞƐƐŽĂƐ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ƐĞƌĄ�ĚŝǀƵůŐĂĚĂ�ŶĂ�ĚĂƚĂ�ƉƌŽǀĄǀĞů�ĚĞ�Ϯϰ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮ�ŶŽ�
ĞŶĚĞƌĞĕŽ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͘���
ϲ͘ϲ͘ϭ͘�K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĐƵũŽ�ƉĞĚŝĚŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ŶĂ�ĐŽŶĚŝĕĆŽ�ĚĞ�ƉĞƐƐŽĂ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ĨŽƌ�

ŝŶĚĞĨĞƌŝĚŽ� ƉŽĚĞƌĄ� ŝŶƚĞƌƉŽƌ� ƌĞĐƵƌƐŽ� ŶŽ� ƉƌĂǌŽ� ĚĞ� ϬϮ� ;ĚŽŝƐͿ� ĚŝĂƐ� ƷƚĞŝƐ͕� Ă� ƐĞƌĞŵ�
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ĐŽŶƚĂĚŽƐ�ĚŽ�ƉƌŝŵĞŝƌŽ�ĚŝĂ�Ʒƚŝů�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚĞ�ĂŽ�ĚĂ�ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ�ĚŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�
ĚŽƐ� ƉĞĚŝĚŽƐ͕� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ƌĞƋƵĞƌŝŵĞŶƚŽ� ĚŝƌŝŐŝĚŽ� ă� &'s� ƉŽƌ� ŵĞŝŽ� ĚŽ� ĞŶĚĞƌĞĕŽ�
ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͘�

ϲ͘ϳ͘�K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ͕�ŶŽ�ĂƚŽ�ĚĂ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�ĚĞĐůĂƌĂƌͲƐĞ�ƉĞƐƐŽĂ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͕�ƐĞ�ĂƉƌŽǀĂĚŽ�
ŶŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ͕� ĨŝŐƵƌĂƌĄ�ŶĂ� ůŝƐƚĂŐĞŵ�ĚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ� ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĂŽ�
ĐĂƌŐŽ� Ğ� ƚĂŵďĠŵ� Ğŵ� ůŝƐƚĂ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ� ĚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ŶĂ� ĐŽŶĚŝĕĆŽ� ĚĞ� ƉĞƐƐŽĂƐ� ĐŽŵ�
ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͘�
ϲ͘ϳ͘ϭ͘�K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ƉŽƌǀĞŶƚƵƌĂ�ĚĞĐůĂƌĂƌ� ŝŶĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ĚŽ�ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ�

ĚŽ�ƌĞƋƵĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ǀŝĂ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͕�ƐĞƌ�ƉĞƐƐŽĂ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ĚĞǀĞƌĄ͕�ĂƉſƐ�
ƚŽŵĂƌ�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ĚĂ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ŶĞƐƐĂ�ĐŽŶĚŝĕĆŽ͕�ĞŶƚƌĂƌ�Ğŵ�ĐŽŶƚĂƚŽ�
ĐŽŵ� Ă� &'s� ƉŽƌ� ŵĞŝŽ� ĚŽ� ĞͲŵĂŝů� ĐŽŶĐƵƌƐŽŵƉŐŽϮϮΛĨŐǀ͘ďƌ͕� ƉĂƌĂ� Ă� ĐŽƌƌĞĕĆŽ� ĚĂ�
ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͕�ƉŽƌ�ƚƌĂƚĂƌͲƐĞ�ĂƉĞŶĂƐ�ĚĞ�ĞƌƌŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů�Ğ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚġŶĐŝĂ�ĞĨĞƚŝǀĂĚĂ�ŶŽ�ĂƚŽ�
ĚĂ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͘�

ϲ͘ϴ͘� ��ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�Ğ�ĂƉƌŽǀĂĕĆŽ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŶĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�ŶĆŽ�ŐĂƌĂŶƚĞŵ�Ă�ŽĐƵƉĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ǀĂŐĂƐ�
ƌĞƐĞƌǀĂĚĂƐ�ăƐ�ƉĞƐƐŽĂƐ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͕�ĚĞǀĞŶĚŽ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕�ĂŝŶĚĂ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ĐŽŶǀŽĐĂĚŽ͕�
ƐƵďŵĞƚĞƌͲƐĞ�ă�ƉĞƌşĐŝĂ�ŵĠĚŝĐĂ�ƋƵĞ�ƐĞƌĄ�ƉƌŽŵŽǀŝĚĂ�ƉĞůĂ�&'s͕�Ă�ƐĞƌ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ŶĂ�ĐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�
'ŽŝąŶŝĂͬ'K͘�
ϲ͘ϴ͘ϭ͘���ƉĞƌşĐŝĂ�ŵĠĚŝĐĂ� ƚĞƌĄ�ĚĞĐŝƐĆŽ� ƚĞƌŵŝŶĂƚŝǀĂ� ƐŽďƌĞ�Ă�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĂ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ĚŽ�

ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽ͘�
ϲ͘ϵ͘� ��ŶĆŽ�ŽďƐĞƌǀąŶĐŝĂ�ĚŽ�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶŽ�ƐƵďŝƚĞŵ�ϲ͘ϴ͕�Ž�ŶĆŽ�ĞŶƋƵĂĚƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�

ĚĞĐůĂƌĂĚĂ�ƉĞůĂ�ƉĞƌşĐŝĂ�ŵĠĚŝĐĂ�ŽƵ�Ž�ŶĆŽ�ĐŽŵƉĂƌĞĐŝŵĞŶƚŽ�ă�ƉĞƌşĐŝĂ�ĂĐĂƌƌĞƚĂƌĆŽ�Ă�ƉĞƌĚĂ�
ĚŽ�ĚŝƌĞŝƚŽ�ĚĞ�ĐŽŶĐŽƌƌĞƌ�ăƐ�ǀĂŐĂƐ�ƌĞƐĞƌǀĂĚĂƐ�ĂŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͘�
ϲ͘ϵ͘ϭ͘�K� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ƋƵĞ� ƉƌĞƐƚĂƌ� ĚĞĐůĂƌĂĕƁĞƐ� ĨĂůƐĂƐ� Ğŵ� ƌĞůĂĕĆŽ� ă� ƐƵĂ� ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ� ƐĞƌĄ�

ĞǆĐůƵşĚŽ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ͕�Ğŵ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĨĂƐĞ�ĚĞƐƚĞ��ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ͕�Ğ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌĄ͕�Đŝǀŝů�
Ğ�ĐƌŝŵŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ƉĞůĂƐ�ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂƐ�ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ�ĚŽ�ƐĞƵ�ĂƚŽ͘�

ϲ͘ϭϬ͘� �ŽŶĨŽƌŵĞ� Ž� ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽ� ŶĂ� ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ� ǀŝŐĞŶƚĞ͕� Ž� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ƋƵĞ� ŶĆŽ� ƐĞ�
ĞŶƋƵĂĚƌĂƌ�ĐŽŵŽ�ƉĞƐƐŽĂ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ŶĂ�ƉĞƌşĐŝĂ�ŵĠĚŝĐĂ͕�ĐĂƐŽ�ƐĞũĂ�ĂƉƌŽǀĂĚŽ�Ğŵ�ƚŽĚĂƐ�
ĂƐ�ĨĂƐĞƐ�ĚŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ͕�ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĄ�ĨŝŐƵƌĂŶĚŽ�ĂƉĞŶĂƐ�ŶĂ�ůŝƐƚĂŐĞŵ�ĚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�
ŐĞƌĂů͕�ĚĞƐĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĞ�ŶŽ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŽ�ĚĞ�ĐŽƌƚĞ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ƉĂƌĂ�ĂŵƉůĂ�ĐŽŶĐŽƌƌġŶĐŝĂ�
Ğŵ�ĐĂĚĂ�ĞƚĂƉĂ͖�ĐĂƐŽ�ĐŽŶƚƌĄƌŝŽ͕�ƐĞƌĄ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽ�ĚŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ͘�

ϲ͘ϭϭ͘� ^Ğ͕� ƋƵĂŶĚŽ�ĚĂ� ĐŽŶǀŽĐĂĕĆŽ͕� ŶĆŽ� ĞǆŝƐƚŝƌĞŵ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ŶĂ� ĐŽŶĚŝĕĆŽ�ĚĞ�ƉĞƐƐŽĂƐ�
ĐŽŵ� ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ� ĂƉƌŽǀĂĚŽƐ͕� ƐĞƌĆŽ� ĐŽŶǀŽĐĂĚŽƐ� ŽƐ� ĚĞŵĂŝƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ĂƉƌŽǀĂĚŽƐ͕�
ŽďƐĞƌǀĂĚĂ�Ă�ůŝƐƚĂŐĞŵ�ĚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĂŽ�ĐĂƌŐŽ͘�

ϲ͘ϭϮ͘� ��ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŶĂ�ĐŽŶĚŝĕĆŽ�ĚĞ�ƉĞƐƐŽĂ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ŽďĞĚĞĐĞƌĄ�
ĂŽƐ�ŵĞƐŵŽƐ�ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ĂĚŽƚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĚĞŵĂŝƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ͘�

ϲ͘ϭϯ͘� �� ŶŽŵĞĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ĐŽŵ� ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ� ĂƉƌŽǀĂĚŽƐ� Ğ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽƐ� ŶŽ�
ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ŽďƐĞƌǀĂƌĄ�Ă�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞ�Ğ�Ă�ĂůƚĞƌŶąŶĐŝĂ�ĐŽŵ�ŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĚĞ�ĂŵƉůĂ�
ĐŽŶĐŽƌƌġŶĐŝĂ͘�

�
ϳ͘� �K��d�E�/D�EdK�����E�/��dK^��KD�E���^^/����^�������Wd��O�^�W�Z��Z��>/����K�

��^�WZKs�^��
ϳ͘ϭ͘�K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƌ�ĚĞ�ĂĚĂƉƚĂĕƁĞƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�ĚĞǀĞƌĄ�ŝŶĚŝĐĂƌ͕�

ŶŽ�ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�ŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĞƐƉĞĐŝĂŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ĐĂĚĂ�
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ĨĂƐĞ�ĚŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ�Ğ͕�ĂŝŶĚĂ͕�ĞŶǀŝĂƌ͕�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ�ĚŽ�ůŝŶŬ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�
ĂƚĠ�ăƐ�ϮϯŚϱϵŚ�ĚŽ�ĚŝĂ�Ϭϳ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ž�ŚŽƌĄƌŝŽ�ŽĨŝĐŝĂů�ĚĞ��ƌĂƐşůŝĂ͕�
ůĂƵĚŽ�ŵĠĚŝĐŽ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ�;ŝŵĂŐĞŵ�ĚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ŽƌŝŐŝŶĂůͿ�ƋƵĞ�ũƵƐƚŝĨŝƋƵĞ�Ž�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�
ĞƐƉĞĐŝĂů�ƐŽůŝĐŝƚĂĚŽ͘��
ϳ͘ϭ͘ϭ͘�KƐ� ƐĞƌǀŝĕŽƐ� ĚĞ� ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĕĆŽ� ƉŽƌ� ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ� ĂŽƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ĐŽŵ�

ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ƐĞƌĆŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽƐ�Ğŵ�ĄƵĚŝŽ�Ğ�ǀşĚĞŽ�Ğ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĚŽƐ�ŶŽƐ�ƉĞƌşŽĚŽƐ�ĚĞ�
ƌĞĐƵƌƐŽ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͘��

ϳ͘ϭ͘Ϯ͘�WĂƌĂ�ĐŽŶĐĞƐƐĆŽ�ĚĞ�ƚĞŵƉŽ�ĂĚŝĐŝŽŶĂů͕�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ůĂƵĚŽ�ŵĠĚŝĐŽ�
ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ�;ŝŵĂŐĞŵ�ĚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ŽƌŝŐŝŶĂůͿ͘��ƉſƐ�ĞƐƐĞ�ƉĞƌşŽĚŽ͕�Ă�ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ�ƐĞƌĄ�
ŝŶĚĞĨĞƌŝĚĂ͕�ƐĂůǀŽ�ŶŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌĕĂ�ŵĂŝŽƌ͘���ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂŝƐ�ƐĞƌĄ�
ĂƚĞŶĚŝĚĂ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ĚĞ�ǀŝĂďŝůŝĚĂĚĞ�Ğ�ĚĞ�ƌĂǌŽĂďŝůŝĚĂĚĞ͘��

ϳ͘ϭ͘ϯ͘�̂ ŽŵĞŶƚĞ�ƐĞƌĆŽ�ĂĐĞŝƚŽƐ�ŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĞŶǀŝĂĚŽƐ�ŶŽƐ�ĨŽƌŵĂƚŽƐ�W�&͕�:W�'�Ğ�:W'͕�ĐƵũŽ�
ƚĂŵĂŶŚŽ�ŶĆŽ�ĞǆĐĞĚĂ�ϱ�D�͘�K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ŽďƐĞƌǀĂƌ�ĂƐ�ĚĞŵĂŝƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĕƁĞƐ�
ĐŽŶƚŝĚĂƐ�ŶŽ�ůŝŶŬ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ĞĨĞƚƵĂƌ�Ž�ĞŶǀŝŽ�ĚĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ͘�

ϳ͘ϭ͘ϰ͘�EŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌĕĂ�ŵĂŝŽƌ͕�Ğŵ�ƋƵĞ�ƐĞũĂ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĞƐƉĞĐŝĂů�
ĂƉſƐ� Ă� ĚĂƚĂ� ĚĞ� Ϭϳ� ĚĞ�ŵĂƌĕŽ� ĚĞ�ϮϬϮϮ͕� Ž� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĚĞǀĞƌĄ� ĞŶǀŝĂƌ� ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ� ĚĞ�
ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ǀŝĂ�ĐŽƌƌĞŝŽ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�ĐŽŶĐƵƌƐŽŵƉŐŽϮϮΛĨŐǀ͘ďƌ͕�ũƵŶƚĂŵĞŶƚĞ�
ĐŽŵ�ĐſƉŝĂ�ĚŝŐŝƚĂůŝǌĂĚĂ�ĚŽ�ůĂƵĚŽ�ŵĠĚŝĐŽ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ�ƋƵĞ�ũƵƐƚŝĨŝƋƵĞ�Ž�ƉĞĚŝĚŽ͘�

ϳ͘ϭ͘ϱ͘���ĐŽŶĐĞƐƐĆŽ�ĚĞ�ƚĞŵƉŽ�ĂĚŝĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�ƐŽŵĞŶƚĞ�ƐĞƌĄ�ĚĞĨĞƌŝĚĂ�
ĐĂƐŽ� ƚĂů� ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĕĆŽ� ƐĞũĂ� ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞ� ĚĞ� ŽƌŝĞŶƚĂĕĆŽ� ŵĠĚŝĐĂ� ;ůĂƵĚŽ� ŵĠĚŝĐŽ�
ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽͿ͘��ŵ�ŶŽŵĞ�ĚĂ�ŝƐŽŶŽŵŝĂ�ĞŶƚƌĞ�ŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ͕�ƉŽƌ�ƉĂĚƌĆŽ͕�ƐĞƌĄ�ĐŽŶĐĞĚŝĚĂ�
ϭ�;ƵŵĂͿ�ŚŽƌĂ�Ă�ŵĂŝƐ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ŶĞƐƐĂ�ƐŝƚƵĂĕĆŽ͘��

ϳ͘ϭ͘ϲ͘�K� ĨŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽ� ĚŽ� ůĂƵĚŽ� ŵĠĚŝĐŽ� ;ŝŵĂŐĞŵ� ĚŽ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� ŽƌŝŐŝŶĂůͿ� Ġ� ĚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͘���&'s�ŶĆŽ�ƐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝǌĂƌĄ�ƉŽƌ�ůĂƵĚŽƐ�
ŵĠĚŝĐŽƐ� ƋƵĞ� ŶĆŽ� ƚĞŶŚĂŵ� ƐŝĚŽ� ƌĞĐĞďŝĚŽƐ� ƉŽƌ� ĨĂƚŽƌĞƐ� ĚĞ� ŽƌĚĞŵ� ƚĠĐŶŝĐĂ� ĚŽƐ�
ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌĞƐ͕� ŽƐ� ƋƵĂŝƐ� ŝŵƉŽƐƐŝďŝůŝƚĞŵ� Ă� ƚƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂ� ĚŽƐ� ĚĂĚŽƐ� ĞͬŽƵ� ĐĂƵƐĞŵ�
ĨĂůŚĂƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ͕�ŽƵ�ĐŽŶŐĞƐƚŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ůŝŶŚĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ͘�
K�ůĂƵĚŽ�ŵĠĚŝĐŽ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ�ƚĞƌĄ�ǀĂůŝĚĂĚĞ�ƐŽŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĞ��ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ͘�

ϳ͘Ϯ͘� ��ĐĂŶĚŝĚĂƚĂ�ƋƵĞ�ƚŝǀĞƌ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĂŵĂŵĞŶƚĂƌ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�ĚĞǀĞ�
ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ƚĂů�Ĩŝŵ͘�
ϳ͘Ϯ͘ϭ͘�&ŝĐĂ�ĂƐƐĞŐƵƌĂĚŽ�ă�ŵĆĞ�Ž�ĚŝƌĞŝƚŽ�ĚĞ�ĂŵĂŵĞŶƚĂƌ�ƐĞƵƐ�ĨŝůŚŽƐ�ĚĞ�ĂƚĠ�ϲ�;ƐĞŝƐͿ�ŵĞƐĞƐ�ĚĞ�

ŝĚĂĚĞ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ă� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚĂƐ� ƉƌŽǀĂƐ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ƉƌĠǀŝĂ� ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ� ă� ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽƌĂ͘�

ϳ͘Ϯ͘Ϯ͘�dĞƌĄ�Ž�ĚŝƌĞŝƚŽ�ĂŽ�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�Ă�ŵĆĞ�ĐƵũŽ�ĨŝůŚŽ�ƚŝǀĞƌ�ĂƚĠ�ϲ�;ƐĞŝƐͿ�ŵĞƐĞƐ�ĚĞ�
ŝĚĂĚĞ�ŶŽ�ĚŝĂ�ĚĂ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ͘�

ϳ͘Ϯ͘ϯ͘���ƉƌŽǀĂ�ĚĂ�ŝĚĂĚĞ�ĚĂ�ĐƌŝĂŶĕĂ�ƐĞƌĄ�ĨĞŝƚĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ŶŽ�ĂƚŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ƉĂƌĂ�
Ž� ĐŽŶĐƵƌƐŽ� Ğ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ� ĚĂ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂ� ĐĞƌƚŝĚĆŽ� ĚĞ� ŶĂƐĐŝŵĞŶƚŽ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ƐƵĂ�
ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ͘�

ϳ͘Ϯ͘ϰ͘��ĞĨĞƌŝĚĂ�Ă�ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ž�ŝƚĞŵ�ϳ͘Ϯ͕�Ă�ŵĆĞ�ĚĞǀĞƌĄ͕�ŶŽ�ĚŝĂ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ͕�ůĞǀĂƌ�ƵŵĂ�
ƉĞƐƐŽĂ�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŶƚĞ�ƋƵĞ�ƐĞƌĄ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů�ƉĞůĂ�ŐƵĂƌĚĂ�ĚĂ�ĐƌŝĂŶĕĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ž�
ƉĞƌşŽĚŽ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ͘�

ϳ͘Ϯ͘ϱ͘���ƉĞƐƐŽĂ� ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŶƚĞ� ƐŽŵĞŶƚĞ� ƚĞƌĄ�ĂĐĞƐƐŽ�ĂŽ� ůŽĐĂů� ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ� ĂƚĠ�Ž�ŚŽƌĄƌŝŽ�
ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽ�ƉĂƌĂ�ĨĞĐŚĂŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ƉŽƌƚƁĞƐ�Ğ�ĨŝĐĂƌĄ�ĐŽŵ�Ă�ĐƌŝĂŶĕĂ�Ğŵ�ƐĂůĂ�ƌĞƐĞƌǀĂĚĂ�
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�

ƉĂƌĂ�ĞƐƐĂ�ĨŝŶĂůŝĚĂĚĞ͕�ƉƌſǆŝŵĂ�ĂŽ�ůŽĐĂů�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ͘�
ϳ͘Ϯ͘ϲ͘���ŵĆĞ�ƚĞƌĄ�Ž�ĚŝƌĞŝƚŽ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞĚĞƌ�ă�ĂŵĂŵĞŶƚĂĕĆŽ�Ă�ĐĂĚĂ�ŝŶƚĞƌǀĂůŽ�ĚĞ�Ϯ�;ĚƵĂƐͿ�ŚŽƌĂƐ͕�

ƉŽƌ�ĂƚĠ�ϯϬ�;ƚƌŝŶƚĂͿ�ŵŝŶƵƚŽƐ͕�ƉŽƌ�ĨŝůŚŽ͘�
ϳ͘Ϯ͘ϳ͘��ƵƌĂŶƚĞ�Ž�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ĂŵĂŵĞŶƚĂĕĆŽ͕�Ă�ŵĆĞ�ƐĞƌĄ�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂĚĂ�ƉŽƌ�ĨŝƐĐĂů͘�
ϳ͘Ϯ͘ϴ͘�K�ƚĞŵƉŽ�ƚŽƚĂů�ƵƚŝůŝǌĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĂŵĂŵĞŶƚĂĕĆŽ�ƉĞƌŵŝƚŝƌĄ�Ž�ĂĐƌĠƐĐŝŵŽ�ŶĂ�ĚƵƌĂĕĆŽ�ĨŝǆĂĚĂ�

ƉĂƌĂ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�ĂƚĠ�Ž�ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ�ϯϬ�;ƚƌŝŶƚĂͿ�ŵŝŶƵƚŽƐ͘�
ϳ͘Ϯ͘ϵ͘���ĐĂŶĚŝĚĂƚĂ�ƋƵĞ�ŶĆŽ� ůĞǀĂƌ�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŶƚĞ�ĂĚƵůƚŽ�ŶĆŽ�ƉŽĚĞƌĄ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ĐŽŵ�Ă�

ĐƌŝĂŶĕĂ�ŶŽ�ůŽĐĂů�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ͘�
ϳ͘ϯ͘� ^ĞƌĄ� ĚŝǀƵůŐĂĚĂ� ŶĂ� ĚĂƚĂ� ƉƌŽǀĄǀĞů� ĚĞ� Ϯϰ� ĚĞ� ŵĂƌĕŽ� ĚĞ� ϮϬϮϮ͕� ŶŽ� ĞŶĚĞƌĞĕŽ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͕�Ă�ƌĞůĂĕĆŽ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ƋƵĞ�ƚŝǀĞƌĞŵ�
ĚĞĨĞƌŝĚŽƐ� ŽƵ� ŝŶĚĞĨĞƌŝĚŽƐ� ŽƐ� ƉĞĚŝĚŽƐ� ĚĞ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� ĞƐƉĞĐŝĂů� ƉĂƌĂ� Ă� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚĂƐ�
ƉƌŽǀĂƐ͘�
ϳ͘ϯ͘ϭ͘�K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĐƵũŽ�ƉĞĚŝĚŽ�ĚĞ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ĨŽƌ� ŝŶĚĞĨĞƌŝĚŽ�ƉŽĚĞƌĄ� ŝŶƚĞƌƉŽƌ�

ƌĞĐƵƌƐŽ� ŶŽ�ƉƌĂǌŽ�ĚĞ� ϬϮ� ;ĚŽŝƐͿ� ĚŝĂƐ� ƷƚĞŝƐ͕� Ă� ƐĞƌĞŵ�ĐŽŶƚĂĚŽƐ�ĚŽ�ƉƌŝŵĞŝƌŽ�ĚŝĂ�Ʒƚŝů�
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚĞ�ĂŽ�ĚĂ�ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ�ĚŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚŽƐ�ƉĞĚŝĚŽƐ�Ă�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĨĞƌĞ�
Ž� ŝƚĞŵ� ϳ͘ϯ͕� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ƌĞƋƵĞƌŝŵĞŶƚŽ� ĚŝƌŝŐŝĚŽ� ă� &'s� ƉĞůŽ� ĞŶĚĞƌĞĕŽ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͘��

ϳ͘ϰ͘� �ŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ƐĞƌĞŵ�ƐƵďŵĞƚŝĚŽƐ�ă�ĚĞƚĞĐĕĆŽ�ĚĞ�ŵĞƚĂŝƐ�
ĚƵƌĂŶƚĞ�ĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ͕�ĂƋƵĞůĞƐ�ƋƵĞ͕�ƉŽƌ�ƌĂǌƁĞƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͕�ĨĂĕĂŵ�ƵƐŽ�ĚĞ�ŵĂƌĐĂͲƉĂƐƐŽ͕�ƉŝŶŽƐ�
ĐŝƌƷƌŐŝĐŽƐ͕�ƐĞŶƐŽƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�ŐůŝĐŽƐĞ�Ğ� ůĞŝƚŽƌĞƐ͕�ďŽŵďĂƐ�ĚĞ� ŝŶƐƵůŝŶĂ͕�ĐĂŶĞƚĂƐ�ĚĞ�
ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ŝŶƐƵůŝŶĂ͕�ĂŐƵůŚĂƐ�ŽƵ�ŽƵƚƌŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ŵĞƚĄůŝĐŽƐ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌ�Ă�
ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�ă�&'s�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚŽ�ĐŽƌƌĞŝŽ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�ĐŽŶĐƵƌƐŽŵƉŐŽϮϮΛĨŐǀ͘ďƌ͘�
�ƐƐĞƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĂŝŶĚĂ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ĐŽŵƉĂƌĞĐĞƌ�ĂŽ�ůŽĐĂů�ĚĞ�ƉƌŽǀĂƐ�ŵƵŶŝĚŽƐ�ĚŽƐ�ĞǆĂŵĞƐ�Ğ�
ůĂƵĚŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƌŽǀĞŵ�Ž�ƵƐŽ�ĚĞ�ƚĂŝƐ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ͘�

ϳ͘ϱ͘� �� ƉĞƐƐŽĂ� ƚƌĂǀĞƐƚŝ� ŽƵ� ƚƌĂŶƐĞǆƵĂů� ƋƵĞ� ĚĞƐĞũĂƌ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� ƉĞůŽ� EKD�� ^K�/�>͕� ŶŽƐ�
ƚĞƌŵŽƐ� ĚŽ� �ĞĐƌĞƚŽ� ŶǑ� ϴ͘ϳϮϳ͕� ĚĞ� Ϯϴ� ĚĞ� Ăďƌŝů� ĚĞ� ϮϬϭϲ͕� ƉŽĚĞƌĄ� ƐŽůŝĐŝƚĄͲůŽ� ƉĞůŽ� ĞͲŵĂŝů�
ĐŽŶĐƵƌƐŽŵƉŐŽϮϮΛĨŐǀ͘ďƌ�ĂƚĠ�ĂƐ�ϮϯŚϱϵ�ĚŽ�ĚŝĂ�Ϭϳ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ž�
ŚŽƌĄƌŝŽ�ŽĨŝĐŝĂů�ĚĞ��ƌĂƐşůŝĂ͘�

ϳ͘ϲ͘�EĆŽ�ƐĞƌĆŽ�ĂĐĞŝƚŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĞŶĐĂŵŝŶŚĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚŝǀĞƌƐŽ�ĚŽ�ĐŽƌƌĞŝŽ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�
ĐŽŶĐƵƌƐŽŵƉŐŽϮϮΛĨŐǀ͘ďƌ͕�ƚĂŝƐ�ĐŽŵŽ�ǀŝĂ�ƉŽƐƚĂů͕�ƚĞůĞĨŽŶĞ�ŽƵ�ĨĂǆ͘�

ϳ͘ϳ͘�K� ĨŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽ� ĚŽ� ůĂƵĚŽ�ŵĠĚŝĐŽ� ŽƵ� ĚŽ� ƉĂƌĞĐĞƌ� Ġ� ĚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ� ĞǆĐůƵƐŝǀĂ� ĚŽ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͘� sĞƌŝĨŝĐĂĚĂ� ĨĂůƐŝĚĂĚĞ� Ğŵ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ� ĞͬŽƵ� ŶŽƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� Ă� ŽďƚĞŶĕĆŽ� ĚĞ� ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ� ĞƐƉĞĐŝĂŝƐ� ƉĂƌĂ� Ă� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚĂƐ� ƉƌŽǀĂƐ͕�
ƉŽĚĞƌͲƐĞͲĄ�ĂŶƵůĂƌ�Ă�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�ĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�Ğ�Ă�ŶŽŵĞĂĕĆŽ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕�Ă�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ƚĞŵƉŽ͕�
ŵĞƐŵŽ�ĂƉſƐ�Ž�ƚĠƌŵŝŶŽ�ĚĂƐ�ĨĂƐĞƐ�ĚŽ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ƉƷďůŝĐŽ͘�

ϳ͘ϴ͘�KƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ŵĂŶƚĞƌ�Ğŵ�ƐĞƵ�ƉŽĚĞƌ�ŽƐ�ŽƌŝŐŝŶĂŝƐ�ĚŽƐ�ůĂƵĚŽƐ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�
ƌĞƋƵĞƌŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ� ĞƐƉĞĐŝĂŝƐ͕� ǀŝƐƚŽ� ƋƵĞ͕� Ă� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ƚĞŵƉŽ͕� Ă� �ŽŵŝƐƐĆŽ� ĚŽ�
�ŽŶĐƵƌƐŽ�ƉŽĚĞƌĄ�ƌĞƋƵĞƌĞƌ�Ă�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞůĞƐ͘�

�
ϴ͘� ��^�s�'�^���^d/E���^�����E�/��dK^�E�'ZK^�

ϴ͘ϭ͘� ^ĞƌĆŽ�ƌĞƐĞƌǀĂĚŽƐ�ĂŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ŶĞŐƌŽƐ�ƋƵĞ�ĂƵƚŽĚĞĐůĂƌĞŵ�ƚĂů�ĐŽŶĚŝĕĆŽ�ŶŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĂ�
ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϭϮ͘ϵϵϬͬϮϬϭϰ�Ğ�ĚĂ�ZĞƐŽůƵĕĆŽ��EDW�ŶǑ�ϭϳϬͬϮϬϭϳ͕�ϮϬй�;ǀŝŶƚĞ�
ƉŽƌ�ĐĞŶƚŽͿ͕�ĚĂƐ�ǀĂŐĂƐ�ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�Ğ�ĚĂƋƵĞůĂƐ�ƋƵĞ�ǀŝĞƌĞŵ�Ă�ƐĞƌ�ĐƌŝĂĚĂƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ž�ƉƌĂǌŽ�ĚĞ�
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0,1,67e5,2�3Ò%/,&2�'(�*2,È6�_�&21&8562�3Ò%/,&2� � ϭϮ�

�

ǀĂůŝĚĂĚĞ�ĚŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ͘�
ϴ͘ϭ͘ϭ͘�̂ Ğ͕�ĚĂ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂů�ĚĞ�ƌĞƐĞƌǀĂ�ĚĞ�ǀĂŐĂƐ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ŶĞŐƌŽƐ͕�ƌĞƐƵůƚĂƌ�

ŶƷŵĞƌŽ� ĚĞĐŝŵĂů� ŝŐƵĂů� ŽƵ�ŵĂŝŽƌ� ƋƵĞ� Ϭ͕ϱ� ;ĐŝŶĐŽ� ĚĠĐŝŵŽƐͿ͕� ĂĚŽƚĂƌͲƐĞͲĄ� Ž�ŶƷŵĞƌŽ�
ŝŶƚĞŝƌŽ� ŝŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ͖� ƐĞ� ŵĞŶŽƌ� ƋƵĞ� Ϭ͕ϱ� ;ĐŝŶĐŽ� ĚĠĐŝŵŽƐͿ͕� Ž� ŶƷŵĞƌŽ�
ŝŶƚĞŝƌŽ�ŝŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ͘�

ϴ͘Ϯ͘� WĂƌĂ� ĐŽŶĐŽƌƌĞƌ� ăƐ� ǀĂŐĂƐ� ƉĂƌĂ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ŶĞŐƌŽƐ͕� Ž� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĚĞǀĞƌĄ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƌ͕� ŶŽ�
ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�Ž�ĚĞƐĞũŽ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ�ĚŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ�ŶĞƐƐĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ͕�ŽďƐĞƌǀĂĚŽ�
Ž�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶŽ�ƐƵďŝƚĞŵ�ϰ͘Ϯ͘�
ϴ͘Ϯ͘ϭ͘��� ĂƵƚŽĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ� Ġ� ĨĂĐƵůƚĂƚŝǀĂ͕� ĨŝĐĂŶĚŽ� Ž� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ƐƵďŵĞƚŝĚŽ� ăƐ� ƌĞŐƌĂƐ� ŐĞƌĂŝƐ�

ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂƐ�ŶŽ��ĚŝƚĂů�ĐĂƐŽ�ŶĆŽ�ŽƉƚĞ�ƉĞůĂ�ƌĞƐĞƌǀĂ�ĚĞ�ǀĂŐĂƐ͘�
ϴ͘ϯ͘� ��ƌĞůĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ŝŶƐĐƌŝƚŽƐ�ŶĂ�ĐŽŶĚŝĕĆŽ�ĚĞ�ŶĞŐƌŽƐ�ƐĞƌĄ�ĚŝǀƵůŐĂĚĂ�ŶĂ�ĚĂƚĂ�ƉƌŽǀĄǀĞů�

ĚĞ�Ϯϰ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮ�ŶŽ�ƐŝƚĞ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͘�
ϴ͘ϰ͘�KƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ƋƵĞ͕�ŶŽ�ĂƚŽ�ĚĂ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�ĚĞĐůĂƌĂƌĞŵͲƐĞ�ŶĞŐƌŽƐ�Ğ�ƋƵĞ�ĨŽƌĞŵ�ĂƉƌŽǀĂĚŽƐ�ŶŽ�

�ŽŶĐƵƌƐŽ� ƐĞƌĆŽ� ĐŽŶǀŽĐĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ŵĞŝŽ� ĚĞ� �ĚŝƚĂů͕� ƋƵĞ� ĞƐƚĂƌĄ� ĚŝƐƉŽŶşǀĞů� ŶŽ� ĞŶĚĞƌĞĕŽ�
ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ� ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͕� ƉĂƌĂ� ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ͕� ŽĐĂƐŝĆŽ�
Ğŵ�ƋƵĞ�ƐĞƌĄ�ǀĞƌŝĨŝĐĂĚĂ�Ă�ǀĞƌĂĐŝĚĂĚĞ�ĚĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ƉƌĞƐƚĂĚĂƐ�ƉĞůŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ͕�ƉŽƌ�
ŵĞŝŽ�ĚĞ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚŽ�ĨĞŶſƚŝƉŽ͕�Ğ�ƐĞƌĄ�ƉƌŽĨĞƌŝĚŽ�ƉĂƌĞĐĞƌ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀŽ�Ă�ĞƐƐĞ�ƌĞƐƉĞŝƚŽ͘�
ϴ͘ϰ͘ϭ͘���ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�ƐĞƌĄ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ŶĂ�ĐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�'ŽŝąŶŝĂͬ'K�ƉŽƌ�ƵŵĂ�ĐŽŵŝƐƐĆŽ�ĞƐƉĞĐŝĂů�Ă�

ƐĞƌ�ŝŶƐƚŝƚƵşĚĂ�ƉĞůĂ�&'s�ƉĂƌĂ�ĞƐƐĞ�Ĩŝŵ͘�
ϴ͘ϰ͘Ϯ͘�̂ ĞƌĄ�ĞŶƋƵĂĚƌĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ŶĞŐƌŽ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ĂƐƐŝŵ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚŽ�ƉĞůĂ�ŵĂŝŽƌŝĂ�

ĚŽƐ�ŵĞŵďƌŽƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ�ĚĂ�ĐŽŵŝƐƐĆŽ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂ�ŶŽ�ƐƵďŝƚĞŵ�ϴ͘ϰ͘ϭ͘�
ϴ͘ϰ͘ϯ͘�K� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĚĞǀĞƌĄ� ĐŽŵƉĂƌĞĐĞƌ� ă� ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ� ŵƵŶŝĚŽ� ĚŽ� ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽ� ĚĞ�

ĂƵƚŽĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ� ;�ŶĞǆŽ� /sͿ͕� Ă� Ĩŝŵ�ĚĞ� ƐĞƌ� ĐŽŶĨƌŽŶƚĂĚŽ� ĐŽŵ�Ž� ĨĞŶſƚŝƉŽ�ĚĞĐůĂƌĂĚŽ͕�
ĂůĠŵ� ĚĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ŝĚĞŶƚŝĚĂĚĞ� ;ŽƌŝŐŝŶĂů� Ğ� ĐſƉŝĂͿ� Ğ� ĐſƉŝĂ� ĚĂ� ĐĞƌƚŝĚĆŽ� ĚĞ�
ŶĂƐĐŝŵĞŶƚŽ͘� �Ɛ� ĐſƉŝĂƐ� ƐĞƌĆŽ� ƌĞƚŝĚĂƐ� ƉĞůĂ� �ŽŵŝƐƐĆŽ͘� /ŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ� ĂĚŝĐŝŽŶĂŝƐ�
ĐŽŶƐƚĂƌĆŽ�ĚĂ�ĐŽŶǀŽĐĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ͘�

ϴ͘ϱ͘�K�ŝŶĚĞĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ĐŽŶĚŝĕĆŽ�ĚĞ�ŶĞŐƌŽ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�Ž�ŶĆŽ�ĐŽŵƉĂƌĞĐŝŵĞŶƚŽ�ă�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ͕�
ĂĐĂƌƌĞƚĂƌĄ� Ă� ƉĞƌĚĂ� ĚŽ� ĚŝƌĞŝƚŽ� Ă� ĐŽŶĐŽƌƌĞƌ� ăƐ� ǀĂŐĂƐ� ƌĞƐĞƌǀĂĚĂƐ� Ă� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ŶĞŐƌŽƐ͕�
ƉĂƐƐĂŶĚŽ�ĞƐƚĞƐ�Ă�ĨŝŐƵƌĂƌ�ĂƉĞŶĂƐ�ŶĂ�ůŝƐƚĂ�ĚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ŐĞƌĂů͘�

ϴ͘ϲ͘�KƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ŶĞŐƌŽƐ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ƉŽĚĞƌĆŽ�ƐĞ�ŝŶƐĐƌĞǀĞƌ�ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ĂƐ�
ǀĂŐĂƐ�ƌĞƐĞƌǀĂĚĂƐ�Ă�ƉĞƐƐŽĂƐ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͘�
ϴ͘ϲ͘ϭ͘�KƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ĂƉƌŽǀĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� ĂƐ� ǀĂŐĂƐ� ĚĞƐƚŝŶĂĚĂƐ� Ă� ŶĞŐƌŽƐ� Ğ� ƉĂƌĂ� ĂƐ� ǀĂŐĂƐ�

ƌĞƐĞƌǀĂĚĂƐ�ăƐ�ƉĞƐƐŽĂƐ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͕�ĐŽŶǀŽĐĂĚŽƐ�ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ŵĂŝƐ�
ĚĞ�ƵŵĂ�ǀŝĂ�ƉĂƌĂ�Ž�ƉƌŽǀŝŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ĐĂƌŐŽ͕�ĚĞǀĞƌĆŽ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƌ�ŽƉĕĆŽ�ƉŽƌ�ƵŵĂ�ĚĞůĂƐ͘�

ϴ͘ϲ͘Ϯ͘�EĂ�ŚŝƉſƚĞƐĞ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƚƌĂƚĂ�Ž�ƐƵďŝƚĞŵ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�ĐĂƐŽ�ŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ŶĆŽ�ƐĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞŵ�
ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ͕�ƐĞƌĆŽ�ŶŽŵĞĂĚŽƐ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĂƐ�ǀĂŐĂƐ�ĚĞƐƚŝŶĂĚĂƐ�Ă�ŶĞŐƌŽƐ͘�

ϴ͘ϲ͘ϯ͘�KƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĂƉƌŽǀĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂƐ�ǀĂŐĂƐ�ĚĞƐƚŝŶĂĚĂƐ�Ă�ŶĞŐƌŽƐ͕�ŽƵ�ƋƵĞ�ŽƉƚĂƌĞŵ�ƉŽƌ�
ĞƐƚĂ͕�ĨĂƌĆŽ�ũƵƐ�ĂŽƐ�ŵĞƐŵŽƐ�ĚŝƌĞŝƚŽƐ�Ğ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĂƐƐĞŐƵƌĂĚŽƐ�ĂŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĐŽŵ�
ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͘�

ϴ͘ϳ͘�K� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ƋƵĞ� ƉŽƌǀĞŶƚƵƌĂ� ĚĞĐůĂƌĂƌ� ŝŶĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ� ƐĞƌ� ŶĞŐƌŽ͕� ƋƵĂŶĚŽ� ĚŽ�
ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ� ĚŽ� ƌĞƋƵĞƌŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ� ǀŝĂ� /ŶƚĞƌŶĞƚ͕� ĚĞǀĞƌĄ͕� ĂƉſƐ� ƚŽŵĂƌ�
ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ĚĂ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ŶĞƐƐĂ�ĐŽŶĚŝĕĆŽ͕�ĞŶƚƌĂƌ�Ğŵ�ĐŽŶƚĂƚŽ�ĐŽŵ�Ă�&'s�
ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚŽ�ĞͲŵĂŝů� ĐŽŶĐƵƌƐŽŵƉŐŽϮϮΛĨŐǀ͘ďƌ͕�ƉĂƌĂ� Ă� ĐŽƌƌĞĕĆŽ�ĚĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͕�ƉŽƌ� ƐĞ�
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ƚƌĂƚĂƌ�ĂƉĞŶĂƐ�ĚĞ�ĞƌƌŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů�Ğ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚġŶĐŝĂ�ĞĨĞƚŝǀĂĚĂ�ŶŽ�ĂƚŽ�ĚĂ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͘�
ϴ͘ϴ͘�K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĐƵũŽ�ĞŶƋƵĂĚƌĂŵĞŶƚŽ�ŶĂ�ĐŽŶĚŝĕĆŽ�ĚĞ�ŶĞŐƌŽ�ƐĞũĂ�ŝŶĚĞĨĞƌŝĚŽ�ƉŽĚĞƌĄ�ŝŶƚĞƌƉŽƌ�

ƌĞĐƵƌƐŽ� ŶŽ� ƉƌĂǌŽ� ĚĞ� ϬϮ� ;ĚŽŝƐͿ� ĚŝĂƐ� ƷƚĞŝƐ͕� Ă� ƐĞƌĞŵ� ĐŽŶƚĂĚŽƐ� ĚŽ� ƉƌŝŵĞŝƌŽ� ĚŝĂ� Ʒƚŝů�
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚĞ� ĂŽ� ĚĂ� ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ� ĚĂ� ůŝƐƚĂ͕� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ƌĞƋƵĞƌŝŵĞŶƚŽ� ĨĞŝƚŽ� ă� &'s� ƉĞůŽ�
ĞŶĚĞƌĞĕŽ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͘�

ϴ͘ϵ͘� ^Ğ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ĚĂ�ĐŽŶǀŽĐĂĕĆŽ͕�ŶĆŽ�ĞǆŝƐƚŝƌĞŵ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ŶĂ�ĐŽŶĚŝĕĆŽ�ĚĞ�ŶĞŐƌŽƐ�ĂƉƌŽǀĂĚŽƐ͕�
ƐĞƌĆŽ� ĐŽŶǀŽĐĂĚŽƐ� ŽƐ� ĚĞŵĂŝƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ĂƉƌŽǀĂĚŽƐ͕� ŽďƐĞƌǀĂĚĂ� Ă� ůŝƐƚĂŐĞŵ� ĚĞ�
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĂŽ�ĐĂƌŐŽ͘�

�
ϵ͘� ��^�WZKs�^��

ϵ͘ϭ͘� ��WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ� Ğ�Ă�WƌŽǀĂ��ŝƐĐƵƌƐŝǀĂ͕�ĚĞ�ĐĂƌĄƚĞƌ� ĞůŝŵŝŶĂƚſƌŝŽ�Ğ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚſƌŝŽ͕� ƐĞƌĆŽ�
ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ͕�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ŶĂ�ĐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�'ŽŝąŶŝĂͬ'K͕�ŶŽ�ĚŝĂ�Ϭϭ�ĚĞ�ŵĂŝŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮ͕�ĚĂƐ�
ϬϴŚ� ăƐ� ϭϮŚ͕� ƉĂƌĂ� ŽƐ� ĐĂƌŐŽƐ� ĚĞ� EşǀĞů� ^ƵƉĞƌŝŽƌ͕� ƐĞŐƵŶĚŽ� ŚŽƌĄƌŝŽ� ŽĨŝĐŝĂů� ĚĂ� ĐŝĚĂĚĞ� ĚĞ�
�ƌĂƐşůŝĂͬ�&͘��

ϵ͘Ϯ͘� ��WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ�Ğ�Ă�ZĞĚĂĕĆŽ͕�ĚĞ�ĐĂƌĄƚĞƌ�ĞůŝŵŝŶĂƚſƌŝŽ�Ğ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚſƌŝŽ͕�ƐĞƌĆŽ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ͕�
ƉƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ͕�ŶĂ�ĐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�'ŽŝąŶŝĂͬ'K͕�ŶŽ�ĚŝĂ�Ϭϭ�ĚĞ�ŵĂŝŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮ͕�ĚĂƐ�ϭϱŚ�ăƐ�ϭϵŚ͕�
ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�EşǀĞů�DĠĚŝŽ͕�ƐĞŐƵŶĚŽ�ŚŽƌĄƌŝŽ�ŽĨŝĐŝĂů�ĚĂ�ĐŝĚĂĚĞ�ĚĞ��ƌĂƐşůŝĂͬ�&͘��

ϵ͘ϯ͘� �Ɛ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ĚĂ�WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ͕�WƌŽǀĂ��ŝƐĐƵƌƐŝǀĂ�Ğ�ĚĂ�ZĞĚĂĕĆŽ� ƐĞƌĆŽ�ĞůĂďŽƌĂĚĂƐ�ĐŽŵ�
ďĂƐĞ�ŶŽƐ�ĐŽŶƚĞƷĚŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĄƚŝĐŽƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞƐ�ĚŽ��ŶĞǆŽ�/�ĚĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͘�

ϵ͘ϰ͘�KƐ� ůŽĐĂŝƐ� ƉĂƌĂ� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚĂƐ� ƉƌŽǀĂƐ� ƐĞƌĆŽ� ĚŝǀƵůŐĂĚŽƐ� ŶŽ� ĞŶĚĞƌĞĕŽ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͘�

ϵ͘ϱ͘� ��ĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�Ă�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĐŽƌƌĞƚĂ�ĚŽ�ůŽĐĂů�ŽŶĚĞ�ĨĂƌĄ�
ĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�Ğ�Ž�ĐŽŵƉĂƌĞĐŝŵĞŶƚŽ�ŶŽ�ŚŽƌĄƌŝŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ž�ŚŽƌĄƌŝŽ�ŽĨŝĐŝĂů�
ĚĞ��ƌĂƐşůŝĂ͘�
�

ϭϬ͘����WZKs��K�:�d/s���
ϭϬ͘ϭ͘� ��WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ͕�ĚĞ�ĐĂƌĄƚĞƌ�ĞůŝŵŝŶĂƚſƌŝŽ�Ğ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚſƌŝŽ͕�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ�

ƐĞƌĄ� ĐŽŵƉŽƐƚĂ� ƉŽƌ� ϲϬ� ;ƐĞƐƐĞŶƚĂͿ� ƋƵĞƐƚƁĞƐ͕� ǀĂůĞŶĚŽ� ϭ� ;ƵŵͿ� ƉŽŶƚŽ� ĐĂĚĂ� ƋƵĞƐƚĆŽ͕�
ƚŽƚĂůŝǌĂŶĚŽ�ϲϬ�;ƐĞƐƐĞŶƚĂͿ�ƉŽŶƚŽƐ͕�ƐĞŶĚŽ�ϯϬ�;ƚƌŝŶƚĂͿ�ĚĞ�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ�Ğ�ϯϬ�;ƚƌŝŶƚĂͿ�
ĚĞ�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ͘�dŽĚĂƐ�ĂƐ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ƚĞƌĆŽ�ϱ�;ĐŝŶĐŽͿ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĂƐ͘�

ϭϬ͘Ϯ͘� K�ƋƵĂĚƌŽ�Ă�ƐĞŐƵŝƌ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĂƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƐ�Ğ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ƉŽƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�
ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�EşǀĞů�^ƵƉĞƌŝŽƌ͗��

�ŝƐĐŝƉůŝŶĂ� EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�YƵĞƐƚƁĞƐ�
Ϭϭ͘�>şŶŐƵĂ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĂ� ϭϱ�
ϬϮ͘�ZĂĐŝŽĐşŶŝŽ�>ſŐŝĐŽͲDĂƚĞŵĄƚŝĐŽ� ϭϬ�
Ϭϯ͘�EŽĕƁĞƐ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĄƚŝĐĂ� Ϭϱ�
Ϭϰ͘��ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ��ƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ��ŶĞǆŽ�/� ϯϬ�
dKd�>� ϲϬ�
�

ϭϬ͘ϯ͘� K�ƋƵĂĚƌŽ�Ă�ƐĞŐƵŝƌ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĂƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƐ�Ğ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ƉŽƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�
ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�EşǀĞů�DĠĚŝŽ͗��
�
�
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�ŝƐĐŝƉůŝŶĂ� EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�YƵĞƐƚƁĞƐ�
Ϭϭ͘�>şŶŐƵĂ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĂ� ϭϱ�
ϬϮ͘�ZĂĐŝŽĐşŶŝŽ�>ſŐŝĐŽͲ�ŶĂůşƚŝĐŽ� ϭϬ�
Ϭϯ͘�EŽĕƁĞƐ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĄƚŝĐĂ� Ϭϱ�
Ϭϰ͘��ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ��ƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ��ŶĞǆŽ�/� ϯϬ�
dKd�>� ϲϬ�
�

ϭϬ͘ϰ͘� ^ĞƌĄ�ĂƚƌŝďƵşĚĂ�ŶŽƚĂ�ǌĞƌŽ�ă�ƋƵĞƐƚĆŽ�ƋƵĞ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ŶŽ�ĐĂƌƚĆŽ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ�ŵĂŝƐ�
ĚĞ� ƵŵĂ� ŽƵ� ŶĞŶŚƵŵĂ� ƌĞƐƉŽƐƚĂ� ĂƐƐŝŶĂůĂĚĂ͕� ŽƵ� ă� ƋƵĞƐƚĆŽ� ƋƵĞ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� ĞŵĞŶĚĂ� ŽƵ�
ƌĂƐƵƌĂ͘��

ϭϬ͘ϱ͘� K� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĚĞǀĞƌĄ� ĂƐƐŝŶĂůĂƌ� Ă� ƌĞƐƉŽƐƚĂ� ĚĂ� ƋƵĞƐƚĆŽ� ŽďũĞƚŝǀĂ� ŶŽ� ĐĂƌƚĆŽ� ĚĞ�
ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ͕� ƋƵĞ� ƐĞƌĄ� Ž� ƷŶŝĐŽ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� ǀĄůŝĚŽ� ƉĂƌĂ� Ă� ĐŽƌƌĞĕĆŽ� ĚĂƐ� ƉƌŽǀĂƐ͕� ƵƐĂŶĚŽ�
ĐĂŶĞƚĂ�ĞƐĨĞƌŽŐƌĄĨŝĐĂ�ĚĞ�ƚŝŶƚĂ�ĂǌƵů�ŽƵ�ƉƌĞƚĂ͘��

ϭϬ͘ϲ͘� KƐ�ƉƌĞũƵşǌŽƐ�ĂĚǀŝŶĚŽƐ�ĚŽ�ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ�ŝŶĚĞǀŝĚŽ�ĚŽ�ĐĂƌƚĆŽ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ�ƐĞƌĆŽ�
ĚĞ�ŝŶƚĞŝƌĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͘�^ĞƌĆŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂƐ�ŵĂƌĐĂĕƁĞƐ� ŝŶĚĞǀŝĚĂƐ�ĂƐ�
ƋƵĞ� ĞƐƚŝǀĞƌĞŵ� Ğŵ� ĚĞƐĂĐŽƌĚŽ� ĐŽŵ� ĞƐƚĞ� �ĚŝƚĂů� ŽƵ� ĐŽŵ� ĂƐ� ŝŶƐƚƌƵĕƁĞƐ� ĚŽ� ĐĂƌƚĆŽ� ĚĞ�
ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ͕� ĐŽŵŽ�ŵĂƌĐĂĕĆŽ� ƌĂƐƵƌĂĚĂ͕� ĞŵĞŶĚĂĚĂ� ŽƵ� ĐŽŵ� Ž� ĐĂŵƉŽ� ĚĞ�ŵĂƌĐĂĕĆŽ� ŶĆŽ�
ƉƌĞĞŶĐŚŝĚŽ� ŝŶƚĞŐƌĂůŵĞŶƚĞ͘� �ŵ� ŚŝƉſƚĞƐĞ� ĂůŐƵŵĂ� ŚĂǀĞƌĄ� ƐƵďƐƚŝƚƵŝĕĆŽ� ĚŽ� ĐĂƌƚĆŽ� ĚĞ�
ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ�ƉŽƌ�ĞƌƌŽ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͘�

ϭϬ͘ϳ͘� K� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ŶĆŽ� ĚĞǀĞƌĄ� ĂŵĂƐƐĂƌ͕� ŵŽůŚĂƌ͕� ĚŽďƌĂƌ͕� ƌĂƐŐĂƌ͕� ŵĂŶĐŚĂƌ� ŽƵ͕� ĚĞ�
ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŵŽĚŽ͕�ĚĂŶŝĨŝĐĂƌ�Ž�ƐĞƵ�ĐĂƌƚĆŽ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ͕�ƐŽď�ƉĞŶĂ�ĚĞ�ĂƌĐĂƌ�ĐŽŵ�ŽƐ�ƉƌĞũƵşǌŽƐ�
ĂĚǀŝŶĚŽƐ�ĚĂ�ŝŵƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�ůĞŝƚƵƌĂ�ſƚŝĐĂ͘�

ϭϬ͘ϴ͘� K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�Ġ�ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů�ƉĞůĂ�ĐŽŶĨĞƌġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƐĞƵƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĞƐƐŽĂŝƐ͕�Ğŵ�ĞƐƉĞĐŝĂů�
ƐĞƵ� ŶŽŵĞ͕� ƐĞƵ� ŶƷŵĞƌŽ� ĚĞ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕� ƐƵĂ� ĚĂƚĂ� ĚĞ� ŶĂƐĐŝŵĞŶƚŽ� Ğ� Ž� ŶƷŵĞƌŽ� ĚĞ� ƐĞƵ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĚĂĚĞ͘�

ϭϬ͘ϵ͘� dŽĚŽƐ� ŽƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ͕� ĂŽ� ƚĞƌŵŝŶĂƌĞŵ� ĂƐ� ƉƌŽǀĂƐ͕� ĚĞǀĞƌĆŽ͕� ŽďƌŝŐĂƚŽƌŝĂŵĞŶƚĞ͕�
ĞŶƚƌĞŐĂƌ�ĂŽ� ĨŝƐĐĂů�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�Ž�ĐĂƌƚĆŽ�ĚĞ� ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ͘�K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ĚĞƐĐƵŵƉƌŝƌ�Ă�
ƌĞŐƌĂ�ĚĞ�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚĞƐƐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ƐĞƌĄ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽ�ĚŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ͘�

ϭϬ͘ϭϬ͘� �� &'s� ĚŝǀƵůŐĂƌĄ� ĂƐ� ŝŵĂŐĞŶƐ� ĚŽƐ� ĐĂƌƚƁĞƐ� ĚĞ� ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ� ĚŽƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ƋƵĞ�
ƌĞĂůŝǌĂƌĞŵ� Ă� WƌŽǀĂ� KďũĞƚŝǀĂ� ŶŽ� ĞŶĚĞƌĞĕŽ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͕� ĂƉſƐ� Ă� ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ� ĚŽ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĚĂ�
WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ͘��� ŝŵĂŐĞŵ�ĨŝĐĂƌĄ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞů�ƉŽƌ�ĂƚĠ�ϭϱ�;ƋƵŝŶǌĞͿ�ĚŝĂƐ�ĐŽƌƌŝĚŽƐ͕�Ă�ƐĞƌĞŵ�
ĐŽŶƚĂĚŽƐ�ĚĂ�ĚĂƚĂ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�ĚŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĨŝŶĂů�ĚŽ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ƉƷďůŝĐŽ͘�
ϭϬ͘ϭϬ͘ϭ͘� �ƉſƐ� Ž� ƉƌĂǌŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ� ŶŽ� ƐƵďŝƚĞŵ� ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕� ŶĆŽ� ƐĞƌĆŽ� ĂĐĞŝƚŽƐ�

ƉĞĚŝĚŽƐ�ĚĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�ŝŵĂŐĞŵ�ĚŽ�ĐĂƌƚĆŽ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ͘�
ϭϬ͘ϭϭ͘� ^ĞƌĄ�ƌĞƉƌŽǀĂĚŽ�ŶĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�ŽďũĞƚŝǀĂƐ�Ğ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽ�ĚŽ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ƉƷďůŝĐŽ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�

ĂŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�EşǀĞů�^ƵƉĞƌŝŽƌ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĂĐĞƌƚĂƌ�ĂŽ�ŵĞŶŽƐ�ϱϬй�;ĐŝŶƋƵĞŶƚĂ�ƉŽƌ�ĐĞŶƚŽͿ�ĚŽ�
ƚŽƚĂů�ĚĞ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ͘�

ϭϬ͘ϭϮ͘� ^ĞƌĄ�ƌĞƉƌŽǀĂĚŽ�ŶĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�ŽďũĞƚŝǀĂƐ�Ğ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽ�ĚŽ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ƉƷďůŝĐŽ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�
ĂŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�EşǀĞů�DĠĚŝŽ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĂĐĞƌƚĂƌ�ĂŽ�ŵĞŶŽƐ�ϱϬй�;ĐŝŶƋƵĞŶƚĂ�ƉŽƌ�ĐĞŶƚŽͿ�ĚŽ�ƚŽƚĂů�
ĚĞ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ͘��

ϭϬ͘ϭϯ͘� K� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ƋƵĞ� ĨŽƌ� ƌĞƉƌŽǀĂĚŽ� ŶĂ� ĨŽƌŵĂ� ĚŽƐ� ƐƵďŝƚĞŶƐ� ϭϬ͘ϭϭ� Ğ� ϭϬ͘ϭϮ� ĞƐƚĂƌĄ�
ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽ�ĚŽ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ƉƷďůŝĐŽ�Ğ�ŶĆŽ�ƚĞƌĄ�ŶĞŶŚƵŵĂ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ŶŽ�
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ĐĞƌƚĂŵĞ͘�
ϭϬ͘ϭϰ͘� KƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ŶĆŽ� ĞůŝŵŝŶĂĚŽƐ� ƐĞƌĆŽ� ŽƌĚĞŶĂĚŽƐ� ĚĞ� ĂĐŽƌĚŽ� ĐŽŵ� ŽƐ� ǀĂůŽƌĞƐ�

ĚĞĐƌĞƐĐĞŶƚĞƐ�ĚĂƐ�ŶŽƚĂƐ�ĨŝŶĂŝƐ�ŶĂ�WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ͘�
�

ϭϭ͘����WZKs���/^�hZ^/s��W�Z��K^���Z'K^����E1s�>�^hW�Z/KZ�
ϭϭ͘ϭ͘� ^ŽŵĞŶƚĞ� ƐĞƌĆŽ� ĐŽƌƌŝŐŝĚĂƐ� ĂƐ� WƌŽǀĂƐ� �ŝƐĐƵƌƐŝǀĂƐ� ĚŽƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ƋƵĞ� ĨŽƌĞŵ�

ĂƉƌŽǀĂĚŽƐ� ŶĂ� WƌŽǀĂ� KďũĞƚŝǀĂ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŽ� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚŽ� ŶĂ� ƚĂďĞůĂ� Ă� ƐĞŐƵŝƌ͕�
ƐĞŶĚŽ�ƌĞƐƉĞŝƚĂĚŽƐ�ŽƐ�ĞŵƉĂƚĞƐ�ŶĂ�ƷůƚŝŵĂ�ƉŽƐŝĕĆŽ͗�

�ĂƌŐŽ�

Yh�Ed/d�d/sK����WZKs�^��/^�hZ^/s�^���
^�Z�D��KZZ/'/��^�

�ŵƉůĂ�
�ŽŶĐŽƌƌġŶĐŝĂ� EĞŐƌŽƐ� W���

�ŶĂůŝƐƚĂ��ŽŶƚĄďŝů� ϲϬ� ϮϬ� ϮϬ�
�ŶĂůŝƐƚĂ�Ğŵ��ĚŝĨŝĐĂĕƁĞƐ�Ͳ��ƌƋƵŝƚĞƚƵƌĂ�Ğ�hƌďĂŶŝƐŵŽ� ϰϬ� ϮϬ� ϮϬ�
�ŶĂůŝƐƚĂ�Ğŵ�/ŶĨŽƌŵĄƚŝĐĂ� ϮϬ� ϮϬ� ϮϬ�
�ŶĂůŝƐƚĂ�Ğŵ�^ĞƌǀŝĕŽ�^ŽĐŝĂů� ϮϬ� ϮϬ� ϮϬ�
�ŶĂůŝƐƚĂ�:ƵƌşĚŝĐŽ�� ϰϬ� ϮϬ� ϮϬ�
�

ϭϭ͘Ϯ͘� ��WƌŽǀĂ��ŝƐĐƵƌƐŝǀĂ͕�ĚĞ�ĐĂƌĄƚĞƌ�ĞůŝŵŝŶĂƚſƌŝŽ�Ğ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚſƌŝŽ͕�ƚŽƚĂůŝǌĂŶĚŽ�ϭϬ�;ĚĞǌͿ�
ƉŽŶƚŽƐ͕� ƐĞƌĄ� ĐŽŶƐƚŝƚƵşĚĂ� ĚĞ� Ϯ� ;ĚƵĂƐͿ� ƋƵĞƐƚƁĞƐ� ĚŝƐƐĞƌƚĂƚŝǀĂƐ� ĚĞ� ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�
ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ� Ă� ƐĞƌĞŵ� ƌĞƐƉŽŶĚŝĚĂƐ� Ğŵ� ĂƚĠ� ϭϱ� ;ƋƵŝŶǌĞͿ� ůŝŶŚĂƐ� ĐĂĚĂ͕� ǀĂůĞŶĚŽ� Ϭϱ� ;ĐŝŶĐŽͿ�
ƉŽŶƚŽƐ�ĐĂĚĂ�ƋƵĞƐƚĆŽ͘��

ϭϭ͘ϯ͘� ��WƌŽǀĂ��ŝƐĐƵƌƐŝǀĂ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƚĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ůĞŐşǀĞů͕�ƐĞŶĚŽ�ŽďƌŝŐĂƚſƌŝŽ�Ž�
ƵƐŽ�ĚĞ�ĐĂŶĞƚĂ�ĞƐĨĞƌŽŐƌĄĨŝĐĂ�ĚĞ�ƚŝŶƚĂ�ĂǌƵů�ŽƵ�ƉƌĞƚĂ͕�ĨĂďƌŝĐĂĚĂ�Ğŵ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞ͕�
Ğ�Ă�ƌĞƐƉŽƐƚĂ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĂ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ͕�ŽďƌŝŐĂƚŽƌŝĂŵĞŶƚĞ͕�ƚƌĂŶƐĐƌŝƚĂ�ƉĂƌĂ�Ă�ĨŽůŚĂ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽƐ�
ĚĞĨŝŶŝƚŝǀŽƐ͘�

ϭϭ͘ϰ͘� EĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĂ�WƌŽǀĂ��ŝƐĐƵƌƐŝǀĂ͕�ƐĞƌĆŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�ŽƐ�ĂĐĞƌƚŽƐ�ĚĂƐ� ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ�
ĚĂĚĂƐ͕�Ž�ŐƌĂƵ�ĚĞ�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ƚĞŵĂ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĚŽ�ƉĞůŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�Ğ�Ă�ĨůƵġŶĐŝĂ�Ğ�Ă�
ĐŽĞƌġŶĐŝĂ� ĚĂ� ĞǆƉŽƐŝĕĆŽ͘� �� ŶŽƚĂ� ƐĞƌĄ� ƉƌĞũƵĚŝĐĂĚĂ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ� ĐĂƐŽ� ŽĐŽƌƌĂ�
ĂďŽƌĚĂŐĞŵ�ƚĂŶŐĞŶĐŝĂů͕�ƉĂƌĐŝĂů�ŽƵ�ĚŝůƵşĚĂ�Ğŵ�ŵĞŝŽ�Ă�ĚŝǀĂŐĂĕƁĞƐ͕�ĞͬŽƵ�ĐŽůĂŐĞŵ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽƐ�
ĞͬŽƵ�ĚĞ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ�ŶĂ�ƉƌŽǀĂ͘�

ϭϭ͘ϱ͘� ^ĞƌĄ�ĂƚƌŝďƵşĚĂ�ŶŽƚĂ�ǌĞƌŽ�ă�ƋƵĞƐƚĆŽ�ĚĂ�WƌŽǀĂ��ŝƐĐƵƌƐŝǀĂ�ƋƵĞ͗�
ĂͿ� &Žƌ�ĞƐĐƌŝƚĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĚŝǀĞƌƐĂ�ĚĂƋƵĞůĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚĂƐ�ŶŽ�ŝƚĞŵ�ϭϭ͘ϯ�Ğŵ�ƉĂƌƚĞ�ŽƵ�Ğŵ�ƐƵĂ�

ƚŽƚĂůŝĚĂĚĞ͖�
ďͿ� �ƐƚŝǀĞƌ�Ğŵ�ďƌĂŶĐŽ͖�ĞͬŽƵ�
ĐͿ� �ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ůĞƚƌĂ�ŝůĞŐşǀĞů͘�

ϭϭ͘ϲ͘� �� ĨŽůŚĂ� ĚĞ� ƚĞǆƚŽƐ� ĚĞĨŝŶŝƚŝǀŽƐ� ĚĂ� WƌŽǀĂ� �ŝƐĐƵƌƐŝǀĂ� ŶĆŽ� ƉŽĚĞƌĄ� ƐĞƌ� ĂƐƐŝŶĂĚĂ� ŽƵ�
ƌƵďƌŝĐĂĚĂ͕� ŶĞŵ� ĐŽŶƚĞƌ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ŵĂƌĐĂ� ƋƵĞ� ŝĚĞŶƚŝĨŝƋƵĞ� Ž� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕� ƐŽď� ƉĞŶĂ� ĚĞ�
ĂŶƵůĂĕĆŽ�Ğ�ĂƵƚŽŵĄƚŝĐĂ�ĞůŝŵŝŶĂĕĆŽ�ĚĞƐƚĞ��ŽŶĐƵƌƐŽ͘�

ϭϭ͘ϳ͘� ^ŽŵĞŶƚĞ�Ž�ƚĞǆƚŽ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƚŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ĨŽůŚĂ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽƐ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀŽƐ�ƐĞƌĄ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�
ǀĄůŝĚŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ĐŽƌƌĞĕĆŽ�ĚĂ�WƌŽǀĂ��ŝƐĐƵƌƐŝǀĂ͘�KƐ�ĞƐƉĂĕŽƐ�ƉĂƌĂ�ƌĂƐĐƵŶŚŽ�ŶŽ�ĐĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ�
ƉƌŽǀĂƐ�ƐĆŽ�ĚĞ�ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ�ĨĂĐƵůƚĂƚŝǀŽ�Ğ�ŶĆŽ�ǀĂůĞƌĆŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ͘�
ϭϭ͘ϳ͘ϭ͘�EĆŽ�ŚĂǀĞƌĄ�ƐƵďƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĚĂ�ĨŽůŚĂ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽƐ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀŽƐ�ƉŽƌ�ĞƌƌŽ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͘�
ϭϭ͘ϳ͘Ϯ͘���ƚƌĂŶƐĐƌŝĕĆŽ�ĚŽ�ƚĞǆƚŽ�ĚĂ�ƋƵĞƐƚĆŽ�ƉĂƌĂ�Ž�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ�ĞƐƉĂĕŽ�ĚĂ�ĨŽůŚĂ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽƐ�
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ĚĞĨŝŶŝƚŝǀŽƐ�ƐĞƌĄ�ĚĞ�ŝŶƚĞŝƌĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕�ƋƵĞ�ĚĞǀĞƌĄ�ƉƌŽĐĞĚĞƌ�Ğŵ�
ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ� ĐŽŵ� ĂƐ� ŝŶƐƚƌƵĕƁĞƐ� ĐŽŶƚŝĚĂƐ� ŶĞƐƚĞ� �ĚŝƚĂů� ĞͬŽƵ� ŶŽ� �ĂĚĞƌŶŽ� ĚĞ�
YƵĞƐƚƁĞƐ͘�

ϭϭ͘ϴ͘� K� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ� ĚĂ� WƌŽǀĂ� �ŝƐĐƵƌƐŝǀĂ� Ğ� Ž� ĞƐƉĞůŚŽ� ĚĞ� ĐŽƌƌĞĕĆŽ� ƐĞƌĆŽ�
ĚŝǀƵůŐĂĚŽƐ�ŶŽ�ĞŶĚĞƌĞĕŽ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͘�

ϭϭ͘ϵ͘� K�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĨŝŶĂů�ĚĂ�WƌŽǀĂ��ŝƐĐƵƌƐŝǀĂ�ƐĞƌĄ�ĚŝǀƵůŐĂĚŽ�ĂƉſƐ�Ă�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚŽƐ�ĞǀĞŶƚƵĂŝƐ�
ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĐŽŶƚƌĂ�Ž�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ͕�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͘�

ϭϭ͘ϭϬ͘� ^ĞƌĄ�ƌĞƉƌŽǀĂĚŽ�ŶĂ�ƉƌŽǀĂ�ĚŝƐĐƵƌƐŝǀĂ�Ğ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽ�ĚŽ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ƉƷďůŝĐŽ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�
ƋƵĞ�ŽďƚŝǀĞƌ�ŶŽƚĂ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ă�Ϭϱ�;ĐŝŶĐŽͿ�ƉŽŶƚŽƐ͘�

ϭϭ͘ϭϭ͘� K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŶĆŽ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽ�ƐĞƌĄ�ůŝƐƚĂĚŽ�Ğŵ�ŽƌĚĞŵ�ĚĞĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�ĚĞ�ƉŽŶƚƵĂĕĆŽ͕�ĚĞ�
ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ž�ƐŽŵĂƚſƌŝŽ�ĚĂƐ�ŶŽƚĂƐ�ĚĂ�WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ�Ğ�ĚĂ�WƌŽǀĂ��ŝƐĐƵƌƐŝǀĂ͘�
�

ϭϮ͘����Z�����K�W�Z��K^���Z'K^����E1s�>�D��/K�
ϭϮ͘ϭ͘� ^ŽŵĞŶƚĞ�ƐĞƌĆŽ�ĐŽƌƌŝŐŝĚĂƐ�ĂƐ�ZĞĚĂĕƁĞƐ�ĚŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ƋƵĞ�ĨŽƌĞŵ�ĂƉƌŽǀĂĚŽƐ�ŶĂ�

WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŽ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚŽ�ŶĂ�ƚĂďĞůĂ�Ă�ƐĞŐƵŝƌ͕�ƐĞŶĚŽ�ƌĞƐƉĞŝƚĂĚŽƐ�
ŽƐ�ĞŵƉĂƚĞƐ�ŶĂ�ƷůƚŝŵĂ�ƉŽƐŝĕĆŽ͗�

�ĂƌŐŽ�

Yh�Ed/d�d/sK����Z����O�^���^�Z�D�
�KZZ/'/��^�

�ŵƉůĂ�
�ŽŶĐŽƌƌġŶĐŝĂ� EĞŐƌŽƐ� W���

�ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ� ϴϬ� ϮϬ� ϮϬ�
�ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ�Ğŵ�/ŶĨŽƌŵĄƚŝĐĂ� ϰϬ� ϮϬ� ϮϬ�
�ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ�WƌŽŐƌĂŵĂĚŽƌ� ϲϬ� ϮϬ� ϮϬ�
^ĞĐƌĞƚĄƌŝŽ��ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ� ϭϲϬ� ϰϬ� ϮϬ�
�

ϭϮ͘Ϯ͘� �� ƌĞĚĂĕĆŽ� ĚĞǀĞƌĄ� ƐĞƌ� ƌĞĚŝŐŝĚĂ� Ğŵ� ŐġŶĞƌŽ� ĚŝƐƐĞƌƚĂƚŝǀŽͲĂƌŐƵŵĞŶƚĂƚŝǀŽ͕� ĐŽŵ�
ŶƷŵĞƌŽ�ŵşŶŝŵŽ�ĚĞ�ϮϬ�;ǀŝŶƚĞͿ�Ğ�ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ�ϯϬ�;ƚƌŝŶƚĂͿ�ůŝŶŚĂƐ͘�

ϭϮ͘ϯ͘� ��ƌĞĚĂĕĆŽ�ǀĂůĞƌĄ�ϭϬ�;ĚĞǌͿ�ƉŽŶƚŽƐ͘�
ϭϮ͘ϰ͘� �ŵ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ĨƵŐĂ�ĂŽ�ƚĞŵĂ͕�ĚĞ�ŶĆŽ�ŚĂǀĞƌ�ƚĞǆƚŽ͕�ĚĞ�ĞƌƌŽ�ĚĞ�ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ�ŽƵ�ĚĞ�

ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ�Ğŵ�ůŽĐĂů�ŝŶĚĞǀŝĚŽ͕�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƌĞĐĞďĞƌĄ�ŶŽƚĂ�ǌĞƌŽ�ŶĂ�ƌĞĚĂĕĆŽ͘�
ϭϮ͘ϱ͘� ��ZĞĚĂĕĆŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƚĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ůĞŐşǀĞů͕�ƐĞŶĚŽ�ŽďƌŝŐĂƚſƌŝŽ�Ž�ƵƐŽ�ĚĞ�

ĐĂŶĞƚĂ� ĞƐĨĞƌŽŐƌĄĨŝĐĂ� ĚĞ� ƚŝŶƚĂ� ĂǌƵů� ŽƵ� ƉƌĞƚĂ͕� ĨĂďƌŝĐĂĚĂ� Ğŵ�ŵĂƚĞƌŝĂů� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞ͕� Ğ� Ă�
ƌĞƐƉŽƐƚĂ� ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĂ� ĚĞǀĞƌĄ� ƐĞƌ͕� ŽďƌŝŐĂƚŽƌŝĂŵĞŶƚĞ͕� ƚƌĂŶƐĐƌŝƚĂ� ƉĂƌĂ� Ă� ĨŽůŚĂ� ĚĞ� ƚĞǆƚŽƐ�
ĚĞĨŝŶŝƚŝǀŽƐ͘�

ϭϮ͘ϲ͘� EĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĂ�ZĞĚĂĕĆŽ͕� ƐĞƌĄ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�Ž� ŐƌĂƵ�ĚĞ� ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚŽ� ƚĞŵĂ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĚŽ�ƉĞůŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�Ă�ĨůƵġŶĐŝĂ�Ğ�Ă�ĐŽĞƌġŶĐŝĂ�ĚĂ�ĞǆƉŽƐŝĕĆŽ͘���ŶŽƚĂ�
ƐĞƌĄ� ƉƌĞũƵĚŝĐĂĚĂ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ� ĐĂƐŽ� ŽĐŽƌƌĂ� ĂďŽƌĚĂŐĞŵ� ƚĂŶŐĞŶĐŝĂů͕� ƉĂƌĐŝĂů� ŽƵ�
ĚŝůƵşĚĂ�Ğŵ�ŵĞŝŽ�Ă�ĚŝǀĂŐĂĕƁĞƐ͕�ĞͬŽƵ�ĐŽůĂŐĞŵ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽƐ͘��
ϭϮ͘ϲ͘ϭ͘�EĂ�ĐŽƌƌĞĕĆŽ�ĚĂ�ƌĞĚĂĕĆŽ�ƐĞƌĆŽ�ĂǀĂůŝĂĚĂƐ�Ă�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ�ƚĞǆƚƵĂů�ŐůŽďĂů�;ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ�ϴ�

ƉŽŶƚŽƐ� ĚŝƐƚƌŝďƵşĚŽƐ� ĞŶƚƌĞ�Ă� ĂďŽƌĚĂŐĞŵ�ĚŽ� ƚĞŵĂ� Ğ� Ă� ƉƌŽŐƌĞƐƐĆŽ� ŐƌĂŵĂƚŝĐĂůͿ� Ğ�Ă�
ĐŽƌƌĞĕĆŽ�ŐƌĂŵĂƚŝĐĂů�;ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ�Ϯ�ƉŽŶƚŽƐͿ͘��

ϭϮ͘ϳ͘� ^ĞƌĄ�ĂƚƌŝďƵşĚĂ�ŶŽƚĂ�ǌĞƌŽ�ă�ZĞĚĂĕĆŽ�ƋƵĞ͗�
ĂͿ� &Žƌ�ĞƐĐƌŝƚĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĚŝǀĞƌƐĂ�ĚĂƋƵĞůĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚĂƐ�ŶŽ�ŝƚĞŵ�ϭϮ͘ϱ�Ğŵ�ƉĂƌƚĞ�ŽƵ�Ğŵ�ƐƵĂ�

ƚŽƚĂůŝĚĂĚĞ͖�
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�

ďͿ� �ƐƚŝǀĞƌ�Ğŵ�ďƌĂŶĐŽ͖�ĞͬŽƵ�
ĐͿ� �ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ůĞƚƌĂ�ŝůĞŐşǀĞů͘�

ϭϮ͘ϴ͘� ��ĨŽůŚĂ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀŽ�ĚĂ�ZĞĚĂĕĆŽ�ŶĆŽ�ƉŽĚĞƌĄ�ƐĞƌ�ĂƐƐŝŶĂĚĂ�ŽƵ�ƌƵďƌŝĐĂĚĂ͕�ŶĞŵ�
ĐŽŶƚĞƌ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŵĂƌĐĂ�ƋƵĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝƋƵĞ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕�ƐŽď�ƉĞŶĂ�ĚĞ�ĂŶƵůĂĕĆŽ�Ğ�ĂƵƚŽŵĄƚŝĐĂ�
ĞůŝŵŝŶĂĕĆŽ�ĚĞƐƚĞ�ĚŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ͘�

ϭϮ͘ϵ͘� ^ŽŵĞŶƚĞ�Ž�ƚĞǆƚŽ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƚŽ�ƉĂƌĂ�ĂƐ�ĨŽůŚĂƐ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽƐ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀŽƐ�ƐĞƌĄ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�
ǀĄůŝĚŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽƌƌĞĕĆŽ�ĚĂ�ZĞĚĂĕĆŽ͘�KƐ�ĞƐƉĂĕŽƐ�ƉĂƌĂ�ƌĂƐĐƵŶŚŽ�ŶŽ�ĐĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ�ƉƌŽǀĂƐ�ƐĆŽ�
ĚĞ�ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ�ĨĂĐƵůƚĂƚŝǀŽ�Ğ�ŶĆŽ�ǀĂůĞƌĆŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ͘�
ϭϮ͘ϵ͘ϭ͘�EĆŽ�ŚĂǀĞƌĄ�ƐƵďƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĚĂ�ĨŽůŚĂ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽƐ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀŽƐ�ƉŽƌ�ĞƌƌŽ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͘�
ϭϮ͘ϵ͘Ϯ͘���ƚƌĂŶƐĐƌŝĕĆŽ�ĚŽ�ƚĞǆƚŽ�ĚĂ�ƋƵĞƐƚĆŽ�ƉĂƌĂ�Ž�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ�ĞƐƉĂĕŽ�ĚĂ�ĨŽůŚĂ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽƐ�

ĚĞĨŝŶŝƚŝǀŽƐ�ƐĞƌĄ�ĚĞ�ŝŶƚĞŝƌĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕�ƋƵĞ�ĚĞǀĞƌĄ�ƉƌŽĐĞĚĞƌ�Ğŵ�
ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ� ĐŽŵ� ĂƐ� ŝŶƐƚƌƵĕƁĞƐ� ĐŽŶƚŝĚĂƐ� ŶĞƐƚĞ� �ĚŝƚĂů� ĞͬŽƵ� ŶŽ� �ĂĚĞƌŶŽ� ĚĞ�
YƵĞƐƚƁĞƐ͘�

ϭϮ͘ϭϬ͘� K�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ�ĚĂ�ZĞĚĂĕĆŽ�Ğ�Ž�ĞƐƉĞůŚŽ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĕĆŽ�ƐĞƌĆŽ�ĚŝǀƵůŐĂĚŽƐ�ŶŽ�
ĞŶĚĞƌĞĕŽ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͘�

ϭϮ͘ϭϭ͘� K�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĨŝŶĂů�ĚĂ�ZĞĚĂĕĆŽ�ƐĞƌĄ�ĚŝǀƵůŐĂĚŽ�ĂƉſƐ�Ă�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚŽƐ�ĞǀĞŶƚƵĂŝƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�
ĐŽŶƚƌĂ�Ž�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ͕�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͘�

ϭϮ͘ϭϮ͘� ^ĞƌĄ� ƌĞƉƌŽǀĂĚŽ�ŶĂ� ƌĞĚĂĕĆŽ� Ğ� ĞůŝŵŝŶĂĚŽ�ĚŽ� ĐŽŶĐƵƌƐŽ� ƉƷďůŝĐŽ�Ž� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ƋƵĞ�
ŽďƚŝǀĞƌ�ŶŽƚĂ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ă�Ϭϱ�;ĐŝŶĐŽͿ�ƉŽŶƚŽƐ͘�

ϭϮ͘ϭϯ͘� K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŶĆŽ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽ�ƐĞƌĄ�ůŝƐƚĂĚŽ�Ğŵ�ŽƌĚĞŵ�ĚĞĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�ĚĞ�ƉŽŶƚƵĂĕĆŽ͕�ĚĞ�
ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ž�ƐŽŵĂƚſƌŝŽ�ĚĂƐ�ŶŽƚĂƐ�ĚĂ�WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ�Ğ�ĚĂ�ZĞĚĂĕĆŽ͘�
�

ϭϯ͘����Z��>/����K���^�WZKs�^��
ϭϯ͘ϭ͘� K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ĐŽŵƉĂƌĞĐĞƌ�ĂŽ�ůŽĐĂů�ĚĞƐŝŐŶĂĚŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�

ĐŽŵ�ĂŶƚĞĐĞĚġŶĐŝĂ�ŵşŶŝŵĂ�ĚĞ�ƵŵĂ�ŚŽƌĂ�ĚŽ�ŚŽƌĄƌŝŽ�ĨŝǆĂĚŽ�ƉĂƌĂ�Ž�ƐĞƵ�ŝŶşĐŝŽ͕�ŽďƐĞƌǀĂŶĚŽ�
Ž�ŚŽƌĄƌŝŽ�ŽĨŝĐŝĂů�ĚĞ��ƌĂƐşůŝĂͬ�&͕�ŵƵŶŝĚŽ�ĚĞ�ĐĂŶĞƚĂ�ĞƐĨĞƌŽŐƌĄĨŝĐĂ�ĚĞ�ƚŝŶƚĂ�ĂǌƵů�ŽƵ�ƉƌĞƚĂ�Ğŵ�
ŵĂƚĞƌŝĂů� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞ͕� ĚŽ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ŝĚĞŶƚŝĚĂĚĞ� ŽƌŝŐŝŶĂů� Ğ� ĚŽ� ĐŽŵƉƌŽǀĂŶƚĞ� ĚĞ�
ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ŽƵ�ĚŽ�ĐŽŵƉƌŽǀĂŶƚĞ�ĚĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͘�
ϭϯ͘ϭ͘ϭ͘�KƐ� ƉŽƌƚƁĞƐ�ĚĞ� ƚŽĚĂƐ� ĂƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĕĆŽ� ƐĞƌĆŽ� ĨĞĐŚĂĚŽƐ� ƋƵŝŶǌĞ�ŵŝŶƵƚŽƐ�

ĂŶƚĞƐ�ĚŽ�ŝŶşĐŝŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ͕�ăƐ�ϳ͗ϰϱŚ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�EşǀĞů�̂ ƵƉĞƌŝŽƌ�Ğ�ăƐ�ϭϰ͗ϰϱŚ�ƉĂƌĂ�
ŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�EşǀĞů�DĠĚŝŽ͕�ŽďƐĞƌǀĂŶĚŽ�Ž�ŚŽƌĄƌŝŽ�ŽĨŝĐŝĂů�ĚĞ��ƌĂƐşůŝĂͬ�&͕�ŶĆŽ�ƐĞŶĚŽ�
ĂĚŵŝƚŝĚŽƐ�ƋƵĂŝƐƋƵĞƌ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ƌĞƚĂƌĚĂƚĄƌŝŽƐ͘�

ϭϯ͘Ϯ͘� ^ĞƌĆŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ŝĚĞŶƚŝĚĂĚĞ͗� ĐĂƌƚĞŝƌĂƐ� ĞǆƉĞĚŝĚĂƐ� ƉĞůŽƐ�
�ŽŵĂŶĚŽƐ� DŝůŝƚĂƌĞƐ͕� ƉĞůĂƐ� ^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂƐ� ĚĞ� ^ĞŐƵƌĂŶĕĂ� WƷďůŝĐĂ͕� ƉĞůŽƐ� /ŶƐƚŝƚƵƚŽƐ� ĚĞ�
/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ�Ğ�ƉĞůŽƐ��ŽƌƉŽƐ�ĚĞ��ŽŵďĞŝƌŽƐ�DŝůŝƚĂƌĞƐ͖�ĐĂƌƚĞŝƌĂƐ�ĞǆƉĞĚŝĚĂƐ�ƉĞůŽƐ�ſƌŐĆŽƐ�
ĨŝƐĐĂůŝǌĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů� ;ŽƌĚĞŶƐ͕� ĐŽŶƐĞůŚŽƐ�ĞƚĐ͘Ϳ͖�ƉĂƐƐĂƉŽƌƚĞ�ďƌĂƐŝůĞŝƌŽ͖�
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞ�ƌĞƐĞƌǀŝƐƚĂ͖�ĐĂƌƚĞŝƌĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŝƐ�ĞǆƉĞĚŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ſƌŐĆŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ƋƵĞ͕�ƉŽƌ�ůĞŝ�
ĨĞĚĞƌĂů͕�ǀĂůŚĂŵ�ĐŽŵŽ�ŝĚĞŶƚŝĚĂĚĞ͖�ĐĂƌƚĞŝƌĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ͖�ĐĂƌƚĞŝƌĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ŚĂďŝůŝƚĂĕĆŽ͘�
^ŽŵĞŶƚĞ�ƐĞƌĆŽ�ĂĐĞŝƚŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ŽƌŝŐŝŶĂŝƐ�Ğ�ĐŽŵ�ĨŽƚŽ͘�
ϭϯ͘Ϯ͘ϭ͘�EĆŽ� ƐĞƌĆŽ� ĂĐĞŝƚŽƐ� ĐŽŵŽ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ŝĚĞŶƚŝĚĂĚĞ͗� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ƐĞŵ� ĨŽƚŽ͕�

ĐĞƌƚŝĚƁĞƐ�ĚĞ�ŶĂƐĐŝŵĞŶƚŽ͕��W&͕� ƚşƚƵůŽƐ�ĞůĞŝƚŽƌĂŝƐ͕�ĐĂƌƚĞŝƌĂƐ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚĂŶƚĞ͕�ĐĂƌƚĞŝƌĂƐ�
ĨƵŶĐŝŽŶĂŝƐ�ƐĞŵ�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĚĂĚĞ͕�ŝĚĞŶƚŝĚĂĚĞ�ŝŶĨĂŶƚŝů͕�ŶĞŵ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ŝůĞŐşǀĞŝƐ͕�
ŶĆŽ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĄǀĞŝƐ�ĞͬŽƵ�ĚĂŶŝĨŝĐĂĚŽƐ͘�

ϭϯ͘Ϯ͘Ϯ͘�EĆŽ�ƐĞƌĄ�ĂĐĞŝƚĂ�ĐſƉŝĂ�ĚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĚĂĚĞ͕�ĂŝŶĚĂ�ƋƵĞ�ĂƵƚĞŶƚŝĐĂĚĂ͕�ŶĞŵ�
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ƉƌŽƚŽĐŽůŽ�ĚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ͘�
ϭϯ͘ϯ͘� WŽƌ�ŽĐĂƐŝĆŽ�ĚĂ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ͕�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�

ĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĚĂĚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞĨŝŶŝĚĂ�ŶŽ�ƐƵďŝƚĞŵ�ϭϯ͘Ϯ�ĚĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů�ŶĆŽ�ƉŽĚĞƌĄ�ĨĂǌĞƌ�
ĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�Ğ�ƐĞƌĄ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽ�ĚŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ͘�
ϭϯ͘ϯ͘ϭ͘��ĂƐŽ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĞƐƚĞũĂ�ŝŵƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂĚŽ�ĚĞ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ͕�ŶŽ�ĚŝĂ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�

ƉƌŽǀĂƐ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ� ŝĚĞŶƚŝĚĂĚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉŽƌ�ŵŽƚŝǀŽ�ĚĞ�ƉĞƌĚĂ͕� ƌŽƵďŽ�ŽƵ� ĨƵƌƚŽ͕�
ĚĞǀĞƌĄ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� ƋƵĞ� ĂƚĞƐƚĞ� Ž� ƌĞŐŝƐƚƌŽ� ĚĂ� ŽĐŽƌƌġŶĐŝĂ� Ğŵ� ſƌŐĆŽ�
ƉŽůŝĐŝĂů͕� ĞǆƉĞĚŝĚŽ͕� ŶŽ� ŵĄǆŝŵŽ͕� ƚƌŝŶƚĂ� ĚŝĂƐ� ĂŶƚĞƐ͘� EĂ� ŽĐĂƐŝĆŽ͕� ƐĞƌĄ� ƐƵďŵĞƚŝĚŽ� ă�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ� ĞƐƉĞĐŝĂů͕� ĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞŶĚŽ� ĐŽůĞƚĂ� ĚĞ� ĚĂĚŽƐ͕� ĚĞ� ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂƐ� Ğ� ĚĞ�
ŝŵƉƌĞƐƐĆŽ�ĚŝŐŝƚĂů�Ğŵ�ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽ�ƉƌſƉƌŝŽ͘�

ϭϯ͘ϯ͘Ϯ͘���ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ƚĂŵďĠŵ�ƐĞƌĄ�ĞǆŝŐŝĚĂ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĐƵũŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ�ƐƵƐĐŝƚĞ�ĚƷǀŝĚĂƐ�ƌĞůĂƚŝǀĂƐ�ă�ĨŝƐŝŽŶŽŵŝĂ�ŽƵ�ă�ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂ�ĚŽ�ƉŽƌƚĂĚŽƌ͘�

ϭϯ͘ϰ͘� WĂƌĂ� Ă� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� ĚŽƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� Ğ� Ă� ŐĂƌĂŶƚŝĂ� ĚĂ� ůŝƐƵƌĂ� ĚŽ� ĐĞƌƚĂŵĞ͕� Ă� &'s�
ƉƌŽĐĞĚĞƌĄ͕� ĐŽŵŽ� ĨŽƌŵĂ� ĚĞ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ͕� ă� ĐŽůĞƚĂ� ĚĂ� ŝŵƉƌĞƐƐĆŽ� ĚŝŐŝƚĂů� ĚĞ� ƚŽĚŽƐ� ŽƐ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ŶŽ�ĚŝĂ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ͘�
ϭϯ͘ϰ͘ϭ͘��� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ� ĚĂƚŝůŽƐĐſƉŝĐĂ� ĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞƌĄ� Ă� ĐŽůĞƚĂ� ĚĂ� ŝŵƉƌĞƐƐĆŽ� ĚŝŐŝƚĂů� ĚŽ�

ƉŽůĞŐĂƌ�ĚŝƌĞŝƚŽ�ĚŽƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�Ă�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ�ƉĂƌĂ�
ĞƐƐĞ�Ĩŝŵ͕�Ğŵ�ĐĂŵƉŽ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ�ĚĞ�ƐĞƵ�ĐĂƌƚĆŽ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ�ĞͬŽƵ�ĚĂ�ĨŽůŚĂ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽƐ�
ĚĞĨŝŶŝƚŝǀŽƐ͘�

ϭϯ͘ϰ͘Ϯ͘��ĂƐŽ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĞƐƚĞũĂ�ĨŝƐŝĐĂŵĞŶƚĞ�ŝŵƉĞĚŝĚŽ�ĚĞ�ƉĞƌŵŝƚŝƌ�Ă�ĐŽůĞƚĂ�ĚĂ�ŝŵƉƌĞƐƐĆŽ�
ĚŝŐŝƚĂů�ĚŽ�ƉŽůĞŐĂƌ�ĚŝƌĞŝƚŽ͕�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ĐŽůŚŝĚĂ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĚŽ�ƉŽůĞŐĂƌ�ĞƐƋƵĞƌĚŽ�ŽƵ�ĚĞ�
ŽƵƚƌŽ�ĚĞĚŽ͕�ƐĞŶĚŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ�Ž�ĨĂƚŽ�ŶĂ�ĂƚĂ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĂ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂ�ƐĂůĂ͘�

ϭϯ͘ϱ͘� EĆŽ� ƐĞƌĆŽ� ĂƉůŝĐĂĚĂƐ� ƉƌŽǀĂƐ� Ğŵ� ůŽĐĂů͕� ĚĂƚĂ� ŽƵ� ŚŽƌĄƌŝŽ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĚŽƐ�
ƉƌĞĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ�Ğŵ��ĚŝƚĂů�ŽƵ�Ğŵ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĚŽ�ŽĨŝĐŝĂů͘�

ϭϯ͘ϲ͘� K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ŽďƌŝŐĂƚŽƌŝĂŵĞŶƚĞ�ŶŽ�ůŽĐĂů�;ƐĂůĂͿ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�
ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�ƉŽƌ͕�ŶŽ�ŵşŶŝŵŽ͕�ϯ�;ƚƌġƐͿ�ŚŽƌĂƐ�ĂƉſƐ�Ž�ƐĞƵ�ŝŶşĐŝŽ͘�
ϭϯ͘ϲ͘ϭ͘��� ŝŶŽďƐĞƌǀąŶĐŝĂ� ĚŽ� ƐƵďŝƚĞŵ� ĂŶƚĞƌŝŽƌ� ĂĐĂƌƌĞƚĂƌĄ� Ă� ŶĆŽ� ĐŽƌƌĞĕĆŽ� ĚĂ� ƉƌŽǀĂ� Ğ͕�

ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�Ă�ĞůŝŵŝŶĂĕĆŽ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͘�
ϭϯ͘ϲ͘Ϯ͘�K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ŝŶƐŝƐƚŝƌ�Ğŵ�ƐĂŝƌ�ĚŽ�ƌĞĐŝŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�ƉƌŽǀĂ͕�ĚĞƐĐƵŵƉƌŝŶĚŽ�

Ž�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶŽ�ƐƵďŝƚĞŵ�ϭϯ͘ϲ͕�ĚĞǀĞƌĄ�ĂƐƐŝŶĂƌ�Ž�dĞƌŵŽ�ĚĞ�KĐŽƌƌġŶĐŝĂ͕� ůĂǀƌĂĚŽ�ƉĞůŽ�
�ŽŽƌĚĞŶĂĚŽƌ�ĚĞ�>ŽĐĂů͕�ĚĞĐůĂƌĂŶĚŽ�ƐƵĂ�ĚĞƐŝƐƚġŶĐŝĂ�ĚŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ͘�

ϭϯ͘ϲ͘ϯ͘�KƐ�ƚƌġƐ�ƷůƚŝŵŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�Ă�ƚĞƌŵŝŶĂƌĞŵ�ĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ũƵŶƚŽƐ�
ŶŽ� ƌĞĐŝŶƚŽ͕� ƐĞŶĚŽ� ůŝďĞƌĂĚŽƐ� ƐŽŵĞŶƚĞ� ĂƉſƐ� ŽƐ� ƚƌġƐ� ƚĞƌĞŵ� ĞŶƚƌĞŐĂĚŽ� Ž�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ƵƚŝůŝǌĂĚŽ�Ğ�ƚĞƌĞŵ�ƐĞƵƐ�ŶŽŵĞƐ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽƐ�ŶĂ��ƚĂ͕�ĂůĠŵ�ĚĞ�ĐŽůŚŝĚĂƐ�ƐƵĂƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂƐ�
ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂƐ͘�

ϭϯ͘ϲ͘ϰ͘���ƌĞŐƌĂ�ĚŽ�ƐƵďŝƚĞŵ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ƉŽĚĞƌĄ�ƐĞƌ�ƌĞůĂƚŝǀŝǌĂĚĂ�ƋƵĂŶĚŽ�ƐĞ� ƚƌĂƚĂƌ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�
ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂŝƐ�ŶŽƐ�ƋƵĂŝƐ�ŚĂũĂ�ŶƷŵĞƌŽ�ƌĞĚƵǌŝĚŽ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĂĐŽŵŽĚĂĚŽƐ�Ğŵ�ƵŵĂ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ� ƐĂůĂ�ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĕĆŽ͕� ĐŽŵŽ͕�ƉŽƌ� ĞǆĞŵƉůŽ͕� ŶŽ� ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ĐŽŵ�
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂŝƐ�ƋƵĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĞŵ�ĚĞ�ƐĂůĂ�Ğŵ�ƐĞƉĂƌĂĚŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�
�ŽŶĐƵƌƐŽ͕�ŽĐĂƐŝĆŽ�Ğŵ�ƋƵĞ�Ž�ůĂĐƌĞ�ĚĂ�ĞŵďĂůĂŐĞŵ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ƐĞƌĄ�ƚĞƐƚĞŵƵŶŚĂĚŽ�
ƉĞůŽƐ� ŵĞŵďƌŽƐ� ĚĂ� ĞƋƵŝƉĞ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĕĆŽ͕� ũƵŶƚĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŵ� Ž;ƐͿ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ;ƐͿ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞ;ƐͿ�ŶĂ�ƐĂůĂ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ͘�

ϭϯ͘ϳ͘� /ŶŝĐŝĂĚĂ�Ă�ƉƌŽǀĂ͕�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŶĆŽ�ƉŽĚĞƌĄ�ƌĞƚŝƌĂƌͲƐĞ�ĚĂ�ƐĂůĂ�ƐĞŵ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ƐĞŵ�
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ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ĨŝƐĐĂůŝǌĂĕĆŽ͘��ĂƐŽ�Ž�ĨĂĕĂ͕�ĂŝŶĚĂ�ƋƵĞ�ƉŽƌ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͕�ŶĆŽ�
ƉŽĚĞƌĄ�ƌĞƚŽƌŶĂƌ�ă�ƐĂůĂ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�Ğŵ�ŚŝƉſƚĞƐĞ�ĂůŐƵŵĂ͘�

ϭϯ͘ϴ͘� K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƐŽŵĞŶƚĞ�ƉŽĚĞƌĄ�ůĞǀĂƌ�ĐŽŶƐŝŐŽ�Ž�ĐĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ͕�ĂŽ�ĨŝŶĂů�ĚĂ�
ƉƌŽǀĂ͕�ĐĂƐŽ�ƐƵĂ�ƐĂşĚĂ�ŽĐŽƌƌĂ�ŶŽƐ�ƚƌŝŶƚĂ�ŵŝŶƵƚŽƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ�ĂŽ�ŚŽƌĄƌŝŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ƉĂƌĂ�
Ž�ƚĠƌŵŝŶŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ͘�
ϭϯ͘ϴ͘ϭ͘��Ž�ƚĞƌŵŝŶĂƌ�Ă�ƉƌŽǀĂ͕�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĞŶƚƌĞŐĂƌĄ�ĂŽ�ĨŝƐĐĂů�ĚĞ�ƐĂůĂ͕�ŽďƌŝŐĂƚŽƌŝĂŵĞŶƚĞ͕�Ž�

ƐĞƵ� ĐĂƌƚĆŽ�ĚĞ� ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ� Ğ�Ž� ƐĞƵ� ĐĂĚĞƌŶŽ� ĚĞ� ƋƵĞƐƚƁĞƐ͕� ĞƐƚĞ�ƷůƚŝŵŽ� ƌĞƐƐĂůǀĂĚŽ�Ž�
ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶŽ�ƐƵďŝƚĞŵ�ϭϯ͘ϴ͘�

ϭϯ͘ϵ͘� EĆŽ� ŚĂǀĞƌĄ͕� ƉŽƌ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ŵŽƚŝǀŽ͕� ƉƌŽƌƌŽŐĂĕĆŽ� ĚŽ� ƚĞŵƉŽ� ƉƌĞǀŝƐƚŽ� ƉĂƌĂ� Ă�
ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�Ğŵ�ƌĂǌĆŽ�ĚŽ�ĂĨĂƐƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚĂ�ƐĂůĂ�ĚĞ�ƉƌŽǀĂƐ͘�
ϭϯ͘ϵ͘ϭ͘�YƵĂŶĚŽ͕�ƉŽƌ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ƌĂǌĆŽ�ĨŽƌƚƵŝƚĂ͕�Ž��ŽŶĐƵƌƐŽ�ƐŽĨƌĞƌ�ĂƚƌĂƐŽ�Ğŵ�ƐĞƵ�ŝŶşĐŝŽ�ŽƵ�

ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƌ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌƌƵƉĕĆŽ͕�ƐĞƌĄ�ĐŽŶĐĞĚŝĚŽ�ƉƌĂǌŽ�ĂĚŝĐŝŽŶĂů�ĂŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĚŽ�ůŽĐĂů�
ĂĨĞƚĂĚŽ͕�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ƋƵĞ�ƚĞŶŚĂŵ�Ž�ƚĞŵƉŽ�ƚŽƚĂů�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů�ƉĂƌĂ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�
ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ͕�Ğŵ�ŐĂƌĂŶƚŝĂ�ă�ŝƐŽŶŽŵŝĂ�ĚŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ͘�

ϭϯ͘ϵ͘Ϯ͘�KƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĂĨĞƚĂĚŽƐ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ŶŽ� ůŽĐĂů�ĚŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ͘��ƵƌĂŶƚĞ�Ž�
ƉĞƌşŽĚŽ�Ğŵ�ƋƵĞ�ĞƐƚŝǀĞƌĞŵ�ĂŐƵĂƌĚĂŶĚŽ͕�Ă�ĐŽŶƚĂŐĞŵ�ĚĞ�ƚĞŵƉŽ�ƉĂƌĂ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�
ƉƌŽǀĂ�ƐĞƌĄ�ŝŶƚĞƌƌŽŵƉŝĚĂ͘�

ϭϯ͘ϭϬ͘� EĆŽ� ŚĂǀĞƌĄ� ƐĞŐƵŶĚĂ� ĐŚĂŵĂĚĂ� ƉĂƌĂ� Ă� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚĂƐ� ƉƌŽǀĂƐ͘� K� ŶĆŽ�
ĐŽŵƉĂƌĞĐŝŵĞŶƚŽ�ŝŵƉůŝĐĂƌĄ�Ă�ĞůŝŵŝŶĂĕĆŽ�ĂƵƚŽŵĄƚŝĐĂ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͘�

ϭϯ͘ϭϭ͘� EĆŽ� ƐĞƌĄ�ƉĞƌŵŝƚŝĚĂ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ� Ă� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ͕� Ă� ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ�ĞŶƚƌĞ�ŽƐ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĞͬŽƵ�Ă�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ŵĄƋƵŝŶĂƐ�ĐĂůĐƵůĂĚŽƌĂƐ�ĞͬŽƵ�ƐŝŵŝůĂƌĞƐ͕�ůŝǀƌŽƐ͕�ĂŶŽƚĂĕƁĞƐ͕�
ƌĠŐƵĂƐ�ĚĞ�ĐĄůĐƵůŽ͕�ŝŵƉƌĞƐƐŽƐ�ŽƵ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŽƵƚƌŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĐſĚŝŐŽƐ�
ĞͬŽƵ�ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ͘�

ϭϯ͘ϭϮ͘� ^ĞƌĄ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽ�ĚŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ͕�
ĨŽƌ�ƐƵƌƉƌĞĞŶĚŝĚŽ�ƉŽƌƚĂŶĚŽ�ĂƉĂƌĞůŚŽƐ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽƐ͕�ƚĂŝƐ�ĐŽŵŽ�ŝWŽĚ͕�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ͕�ƚĞůĞĨŽŶĞ�
ĐĞůƵůĂƌ͕�ĂŐĞŶĚĂ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐĂ͕�ĂƉĂƌĞůŚŽ�DWϯ�ƉůĂǇĞƌ͕�ŶŽƚĞďŽŽŬ͕�ƚĂďůĞƚ͕�ƉĂůŵƚŽƉ͕�ƉĞŶ�ĚƌŝǀĞ͕�
ƌĞĐĞƉƚŽƌ͕�ŐƌĂǀĂĚŽƌ͕�ŵĄƋƵŝŶĂ�ĚĞ�ĐĂůĐƵůĂƌ͕�ŵĄƋƵŝŶĂ�ĨŽƚŽŐƌĄĨŝĐĂ͕�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�ĂůĂƌŵĞ�ĚĞ�
ĐĂƌƌŽ� ĞƚĐ͕͘� ďĞŵ� ĐŽŵŽ� ƌĞůſŐŝŽ� ĚĞ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ĞƐƉĠĐŝĞ͕� ſĐƵůŽƐ� ĞƐĐƵƌŽƐ� ŽƵ� ƋƵĂŝƐƋƵĞƌ�
ĂĐĞƐƐſƌŝŽƐ�ĚĞ�ĐŚĂƉĞůĂƌŝĂ͕� ƚĂŝƐ� ĐŽŵŽ�ĐŚĂƉĠƵ͕�ďŽŶĠ͕�ŐŽƌƌŽ�ĞƚĐ͘�Ğ͕�ĂŝŶĚĂ͕� ůĄƉŝƐ͕� ůĂƉŝƐĞŝƌĂ�
;ŐƌĂĨŝƚĞͿ͕�ĐŽƌƌĞƚŽƌ�ůşƋƵŝĚŽ�ĞͬŽƵ�ďŽƌƌĂĐŚĂ͘�K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚŝǀĞƌ�ƉŽƌƚĂŶĚŽ�ĂůŐŽ�ĚĞĨŝŶŝĚŽ�
ŽƵ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĂŽ�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶĞƐƚĞ�ƐƵďŝƚĞŵ�ĚĞǀĞƌĄ�ŝŶĨŽƌŵĂƌ�ĂŽ�ĨŝƐĐĂů�ĚĂ�ƐĂůĂ͕�ƋƵĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĄ�
Ž�ƐĞƵ�ƌĞĐŽůŚŝŵĞŶƚŽ�Ğŵ�ĞŵďĂůĂŐĞŵ�ŶĆŽ�ƌĞƵƚŝůŝǌĄǀĞů�ĨŽƌŶĞĐŝĚĂ�ƉĞůŽƐ�ĨŝƐĐĂŝƐ͕�Ă�ƋƵĂů�ĚĞǀĞƌĄ�
ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ůĂĐƌĂĚĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƚŽĚŽ�Ž�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĂ�ƉƌŽǀĂ͕�ƐŽď�Ă�ŐƵĂƌĚĂ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͘�
ϭϯ͘ϭϮ͘ϭ͘� ��&'s�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂ�ƋƵĞ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŶĆŽ�ůĞǀĞ�ŶĞŶŚƵŵ�ĚŽƐ�ŽďũĞƚŽƐ�ĐŝƚĂĚŽƐ�

ŶŽ�ƐƵďŝƚĞŵ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ŶŽ�ĚŝĂ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ͘�
ϭϯ͘ϭϮ͘Ϯ͘� �� &'s� ŶĆŽ� ĨŝĐĂƌĄ� ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů� ƉĞůĂ� ŐƵĂƌĚĂ� ĚĞ� ƋƵĂŝƐƋƵĞƌ� ĚŽƐ� ŽďũĞƚŽƐ�

ƐƵƉƌĂĐŝƚĂĚŽƐ͘�
ϭϯ͘ϭϮ͘ϯ͘� ��&'s�ŶĆŽ�ƐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝǌĂƌĄ�ƉŽƌ�ƉĞƌĚĂƐ�ŽƵ�ĞǆƚƌĂǀŝŽƐ�ĚĞ�ŽďũĞƚŽƐ�ŽƵ�ĚĞ�

ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽƐ�ŽĐŽƌƌŝĚŽƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�ƉƌŽǀĂ͕�ŶĞŵ�ƉŽƌ�ĚĂŶŽƐ�
Ă�ĞůĞƐ�ĐĂƵƐĂĚŽƐ͘�

ϭϯ͘ϭϮ͘ϰ͘� EŽ�ĚŝĂ�ĚĂ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ͕�ĐĂƐŽ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƉƌĞĐŝƐĞ�ƉŽƌƚĂƌ�ĂƌŵĂ͕�
ĞůĞ�ĚĞǀĞƌĄ� ĐŽŵƵŶŝĐĂƌ�Ž� ĨĂƚŽ� ŝŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�ĂŽƐ� ĨŝƐĐĂŝƐ� ƉĂƌĂ� ƐĞƌ� ĞŶĐĂŵŝŶŚĂĚŽ�ă�
�ŽŽƌĚĞŶĂĕĆŽ�ĚĂ�hŶŝĚĂĚĞ͕�ŽŶĚĞ�ĚĞǀĞƌĄ�ĚĞƐŵƵŶŝĐŝĂƌ�Ğ�ůĂĐƌĂƌ�Ă�ĂƌŵĂ�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�
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ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚĂ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƚĞƌŵŽ�ĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ĂƌŵĂ�ĚĞ�ĨŽŐŽ͕�ŶŽ�ƋƵĂů�ƉƌĞĞŶĐŚĞƌĄ�
ŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƌĞůĂƚŝǀŽƐ�ĂŽ�ĂƌŵĂŵĞŶƚŽ͘�

ϭϯ͘ϭϮ͘ϱ͘� YƵĂŶĚŽ� ĚŽ� ŝŶŐƌĞƐƐŽ� ŶĂ� ƐĂůĂ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĕĆŽ� ĚĞ� ƉƌŽǀĂƐ͕� ŽƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�
ĚĞǀĞƌĆŽ� ƌĞĐŽůŚĞƌ� ƚŽĚŽƐ� ŽƐ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽƐ� ĞͬŽƵ� ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ� ŶĆŽ�
ƉĞƌŵŝƚŝĚŽƐ� Ğŵ� ĞŶǀĞůŽƉĞ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� ŶĆŽ� ƌĞƵƚŝůŝǌĄǀĞů͕� ĨŽƌŶĞĐŝĚŽ� ƉĞůŽ� ĨŝƐĐĂů� ĚĞ�
ĂƉůŝĐĂĕĆŽ͘��ƐƐĞ�ĞŶǀĞůŽƉĞ�ĚĞǀĞƌĄ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ůĂĐƌĂĚŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƚŽĚĂ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�
ƉƌŽǀĂƐ�Ğ�ƐŽŵĞŶƚĞ�ƉŽĚĞƌĄ�ƐĞƌ�ĂďĞƌƚŽ�ĂƉſƐ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚĞŝǆĂƌ�Ž�ůŽĐĂů�ĚĞ�ƉƌŽǀĂƐ͘�

ϭϯ͘ϭϮ͘ϲ͘� ��ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ� ĚĞ� ĂƉĂƌĞůŚŽƐ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽƐ� Ġ� ǀĞĚĂĚĂ� Ğŵ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚŽ�
ůŽĐĂů�ĚĞ�ƉƌŽǀĂƐ͘��ƐƐŝŵ͕�ĂŝŶĚĂ�ƋƵĞ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƚĞŶŚĂ�ƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ƐƵĂ�ƉƌŽǀĂ�Ğ�ĞƐƚĞũĂ�
ƐĞ�ĞŶĐĂŵŝŶŚĂŶĚŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ƐĂşĚĂ�ĚŽ� ůŽĐĂů͕�ŶĆŽ�ƉŽĚĞƌĄ�ƵƚŝůŝǌĂƌ�ƋƵĂŝƐƋƵĞƌ�ĂƉĂƌĞůŚŽƐ�
ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽƐ͕�ƐĞŶĚŽ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĄǀĞů�ƋƵĞ�Ă�ĞŵďĂůĂŐĞŵ�ŶĆŽ�ƌĞƵƚŝůŝǌĄǀĞů�ĨŽƌŶĞĐŝĚĂ�ƉĂƌĂ�
Ž�ƌĞĐŽůŚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƚĂŝƐ�ĂƉĂƌĞůŚŽƐ�ƐŽŵĞŶƚĞ�ƐĞũĂ�ƌŽŵƉŝĚĂ�ĂƉſƐ�Ă�ƐĂşĚĂ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�
ĚŽ�ůŽĐĂů�ĚĞ�ƉƌŽǀĂƐ͘�

ϭϯ͘ϭϯ͘� dĞƌĄ�ƐƵĂ�ƉƌŽǀĂ�ĂŶƵůĂĚĂ�Ğ�ƐĞƌĄ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽ�ĚŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ�
Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ă�ƐƵĂ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ͗�
ĂͿ� &Žƌ�ƐƵƌƉƌĞĞŶĚŝĚŽ�ĚĂŶĚŽ�ŽƵ�ƌĞĐĞďĞŶĚŽ�ĂƵǆşůŝŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ͖�
ďͿ� hƚŝůŝǌĂƌͲƐĞ�ĚĞ�ůŝǀƌŽƐ͕�ŵĄƋƵŝŶĂƐ�ĚĞ�ĐĂůĐƵůĂƌ�ŽƵ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ƐŝŵŝůĂƌ͕�ĚŝĐŝŽŶĄƌŝŽ͕�ŶŽƚĂƐ�

ŽƵ�ŝŵƉƌĞƐƐŽƐ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĨŽƌĞŵ�ĞǆƉƌĞƐƐĂŵĞŶƚĞ�ƉĞƌŵŝƚŝĚŽƐ͕�ŽƵ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌ�ĐŽŵ�
ŽƵƚƌŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͖�

ĐͿ� &Žƌ�ƐƵƌƉƌĞĞŶĚŝĚŽ�ƉŽƌƚĂŶĚŽ�ĂƉĂƌĞůŚŽƐ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽƐ�Ğ�ƋƵĂŝƐƋƵĞƌ�ƵƚĞŶƐşůŝŽƐ�ĚĞƐĐƌŝƚŽƐ�ŶŽ�
ƐƵďŝƚĞŵ�ϭϯ͘ϭϮ͖�

ĚͿ� &ĂůƚĂƌ�ĐŽŵ�Ž�ĚĞǀŝĚŽ�ƌĞƐƉĞŝƚŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŵĞŵďƌŽ�ĚĂ�ĞƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĂƐ�
ƉƌŽǀĂƐ͕�ĐŽŵ�ĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ�ŽƵ�ĐŽŵ�ŽƐ�ĚĞŵĂŝƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ͖�

ĞͿ� EĆŽ� ĞŶƚƌĞŐĂƌ� Ž�ŵĂƚĞƌŝĂů� ĚĂƐ� ƉƌŽǀĂƐ� ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ� ĂƐƐŝŶĂĚŽ� ĂŽ� ƚĠƌŵŝŶŽ� ĚŽ� ƚĞŵƉŽ�
ĚĞƐƚŝŶĂĚŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ƐƵĂ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ͖�

ĨͿ� �ĨĂƐƚĂƌͲƐĞ�ĚĂ�ƐĂůĂ͕�Ă�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ƚĞŵƉŽ͕�ƐĞŵ�Ž�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĨŝƐĐĂů͖�
ŐͿ� �ƵƐĞŶƚĂƌͲƐĞ�ĚĂ�ƐĂůĂ͕�Ă�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ƚĞŵƉŽ͕�ƉŽƌƚĂŶĚŽ�Ž�ĐĂƌƚĆŽ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ�ĞͬŽƵ�Ă�ĨŽůŚĂ�

ĚĞ�ƚĞǆƚŽƐ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀŽƐ͖�
ŚͿ� �ĞƐĐƵŵƉƌŝƌ�ĂƐ�ŝŶƐƚƌƵĕƁĞƐ�ĐŽŶƚŝĚĂƐ�ŶŽ�ĐĂĚĞƌŶŽ�ĚĞ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ͕�ŶŽ�ĐĂƌƚĆŽ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ�Ğ�

ŶĂ�ĨŽůŚĂ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽƐ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀŽƐ͖�
ŝͿ� WĞƌƚƵƌďĂƌ͕� ĚĞ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ŵŽĚŽ͕� Ă� ŽƌĚĞŵ� ĚŽƐ� ƚƌĂďĂůŚŽƐ͕� ŝŶĐŽƌƌĞŶĚŽ� Ğŵ�

ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ�ŝŶĚĞǀŝĚŽ͖�
ũͿ� hƚŝůŝǌĂƌͲƐĞ�ŽƵ�ƚĞŶƚĂƌ�ƐĞ�ƵƚŝůŝǌĂƌ�ĚĞ�ŵĞŝŽƐ�ĨƌĂƵĚƵůĞŶƚŽƐ�ŽƵ�ŝůĞŐĂŝƐ�ƉĂƌĂ�ŽďƚĞƌ�ĂƉƌŽǀĂĕĆŽ�

ƉƌſƉƌŝĂ�ŽƵ�ĚĞ�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ͕�Ğŵ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĞƚĂƉĂ�ĚŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ͖�
ŬͿ� EĆŽ�ƉĞƌŵŝƚŝƌ�Ă�ĐŽůĞƚĂ�ĚĞ�ƐƵĂ�ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂ͖�
ůͿ� &Žƌ� ƐƵƌƉƌĞĞŶĚŝĚŽ� ƉŽƌƚĂŶĚŽ� ĂŶŽƚĂĕƁĞƐ� Ğŵ� ƉĂƉĠŝƐ� ŽƵ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ŵĞŝŽ� ƋƵĞ� ŶĆŽ� ŽƐ�

ƉĞƌŵŝƚŝĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�ƉƌŽǀĂ͖�
ŵͿ� &Žƌ�ƐƵƌƉƌĞĞŶĚŝĚŽ�ƉŽƌƚĂŶĚŽ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ƚŝƉŽ�ĚĞ�ĂƌŵĂ�ĨŽƌĂ�ĚŽ�ĞŶǀĞůŽƉĞ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�

ŶĆŽ�ƌĞƵƚŝůŝǌĄǀĞů͖�
ŶͿ� EĆŽ�ƉĞƌŵŝƚŝƌ�ƐĞƌ�ƐƵďŵĞƚŝĚŽ�ĂŽ�ĚĞƚĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ŵĞƚĂů͖�
ŽͿ� EĆŽ�ƉĞƌŵŝƚŝƌ�Ă�ĐŽůĞƚĂ�ĚĞ�ƐƵĂ�ŝŵƉƌĞƐƐĆŽ�ĚŝŐŝƚĂů͘�

ϭϯ͘ϭϰ͘� �Žŵ�ǀŝƐƚĂƐ�ă�ŐĂƌĂŶƚŝĂ�ĚĂ�ŝƐŽŶŽŵŝĂ�Ğ�ůŝƐƵƌĂ�ĚŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ�ƐĞůĞƚŝǀŽ�Ğŵ�ƚĞůĂ͕�ŶŽ�ĚŝĂ�ĚĞ�
ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ͕�ŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ƐĞƌĆŽ�ƐƵďŵĞƚŝĚŽƐ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�
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ƉƌŽǀĂƐ͕�ĂŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ĚĞƚĞĐĕĆŽ�ĚĞ�ŵĞƚĂŝƐ�ƋƵĂŶĚŽ�ĚŽ�ŝŶŐƌĞƐƐŽ�Ğ�ĚĂ�ƐĂşĚĂ�ĚĂƐ�ƐĂůĂƐ�Ğ�ĚŽƐ�
ƐĂŶŝƚĄƌŝŽƐ͘�
ϭϯ͘ϭϰ͘ϭ͘� EĆŽ� ƐĞƌĄ� ƉĞƌŵŝƚŝĚŽ� Ž� ƵƐŽ� ĚŽƐ� ƐĂŶŝƚĄƌŝŽƐ� ƉŽƌ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ƋƵĞ� ƚĞŶŚĂŵ�

ƚĞƌŵŝŶĂĚŽ� ĂƐ� ƉƌŽǀĂƐ͘� �� ĞǆĐůƵƐŝǀŽ� ĐƌŝƚĠƌŝŽ� ĚĂ� �ŽŽƌĚĞŶĂĕĆŽ� ĚŽ� ůŽĐĂů͕� ƉŽĚĞƌĄ� ƐĞƌ�
ƉĞƌŵŝƚŝĚŽ͕�ĐĂƐŽ�ŚĂũĂ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ͕�Ž�ƵƐŽ�ĚĞ�ŽƵƚƌŽƐ�ƐĂŶŝƚĄƌŝŽƐ�ĚŽ�ůŽĐĂů�ƋƵĞ�ŶĆŽ�
ĞƐƚĞũĂŵ� ƐĞŶĚŽ� ƵƐĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� Ž� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� Ă� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ƋƵĞ� ĂŝŶĚĂ� ĞƐƚĞũĂŵ�
ƌĞĂůŝǌĂŶĚŽ�ĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ͘�

ϭϯ͘ϭϱ͘� EĆŽ� ƐĞƌĄ� ƉĞƌŵŝƚŝĚŽ� ĂŽ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĨƵŵĂƌ� ŶĂ� ƐĂůĂ� ĚĞ� ƉƌŽǀĂƐ͕� ďĞŵ� ĐŽŵŽ� ŶĂƐ�
ĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂƐ�ĚŽ�ůŽĐĂů�ĚĞ�ƉƌŽǀĂƐ͘�

ϭϯ͘ϭϲ͘� EŽ�ĚŝĂ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ͕�ŶĆŽ�ƐĞƌĆŽ�ĨŽƌŶĞĐŝĚĂƐ͕�ƉŽƌ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŵĞŵďƌŽ�ĚĂ�
ĞƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĞƐƚĂƐ�ĞͬŽƵ�ƉĞůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ͕� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ�
ĂŽ�ƐĞƵ�ĐŽŶƚĞƷĚŽ�ĞͬŽƵ�ĂŽƐ�ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ĚĞ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�Ğ�ĚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ͘�

ϭϯ͘ϭϳ͘� YƵĂŶĚŽ͕� Ă� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ƚĞŵƉŽ͕� ĨŽƌ� ĐŽŶƐƚĂƚĂĚŽ͕� ƉŽƌ� ŵĞŝŽ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ͕� ĞƐƚĂƚşƐƚŝĐŽ͕�
ǀŝƐƵĂů͕�ŐƌĂĨŽůſŐŝĐŽ�ŽƵ�ƉŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĕĆŽ�ƉŽůŝĐŝĂů͕�ƚĞƌ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƐĞ�ƵƚŝůŝǌĂĚŽ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�
ŝůşĐŝƚŽ͕�ƐƵĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�ƐĞƌĆŽ�ĂŶƵůĂĚĂƐ�Ğ�ĞůĞ�ƐĞƌĄ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽ�ĚŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ͘�

ϭϯ͘ϭϴ͘� K� ĚĞƐĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ƋƵĂŝƐƋƵĞƌ� ĚĂƐ� ŝŶƐƚƌƵĕƁĞƐ� ƐƵƉƌĂĐŝƚĂĚĂƐ� ŝŵƉůŝĐĂƌĄ� Ă�
ĞůŝŵŝŶĂĕĆŽ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕�ƉŽĚĞŶĚŽ�ĐŽŶƐƚŝƚƵŝƌ�ƚĞŶƚĂƚŝǀĂ�ĚĞ�ĨƌĂƵĚĞ͘�
�

ϭϰ͘�����s�>/���K����d1dh>K^�ǲ�
ϭϰ͘ϭ͘� KƐ�ƚşƚƵůŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ƐĞƌ�ĞŶǀŝĂĚŽƐ�;ŝŵĂŐĞŵ�ĚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ŽƌŝŐŝŶĂů�Ğŵ�

ĨƌĞŶƚĞ�Ğ�ǀĞƌƐŽͿ�Ğŵ�ĐĂŵƉŽ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ�ŶŽ�ůŝŶŬ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�ĚĂƐ�ϭϬŚ�ĚŽ�ĚŝĂ�ϯϭ�ĚĞ�ũĂŶĞŝƌŽ�ĚĞ�
ϮϬϮϮ�ĂƚĠ�ĂƐ�ϮϯŚϱϵ�ĚŽ�ĚŝĂ�Ϭϳ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮ͕�ŚŽƌĄƌŝŽ�ŽĨŝĐŝĂů�ĚĞ��ƌĂƐşůŝĂͬ�&͕�ŶŽ�ĞŶĚĞƌĞĕŽ�
ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͘��

ϭϰ͘Ϯ͘� WĂƌĂ� ŽƐ� ĐĂƌŐŽƐ� ĚĞ� EşǀĞů� ^ƵƉĞƌŝŽƌ͕� ƐĞƌĆŽ� ĂŶĂůŝƐĂĚŽƐ� ŽƐ� ƚşƚƵůŽƐ� ĚĞ� ƚŽĚŽƐ� ŽƐ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ŶĆŽ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽƐ�ŶĂ�WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ�Ğ�ŶĂ�WƌŽǀĂ��ŝƐĐƵƌƐŝǀĂ͘��

ϭϰ͘ϯ͘� WĂƌĂ�ŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�EşǀĞů�DĠĚŝŽ͕�ƐĞƌĆŽ�ĂŶĂůŝƐĂĚŽƐ�ŽƐ�ƚşƚƵůŽƐ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�
ŶĆŽ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽƐ�ŶĂ�WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ�Ğ�ŶĂ�ZĞĚĂĕĆŽ͘��

ϭϰ͘ϰ͘� K�ĞŶǀŝŽ�ĚŽƐ�ƚşƚƵůŽƐ�Ġ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͘���&'s�ŶĆŽ�ƐĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝǌĂ� ƉŽƌ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ƚŝƉŽ� ĚĞ� ĨĂůŚĂ� ƚĠĐŶŝĐĂ� ƋƵĞ� ŝŵƉĞĕĂ� Ă� ĐŚĞŐĂĚĂ� ĚĂ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ�ă�&'s͘�KƐ�ƚşƚƵůŽƐ�ĞŶǀŝĂĚŽƐ�ƚĞƌĆŽ�ǀĂůŝĚĂĚĞ�ƐŽŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĞ��ŽŶĐƵƌƐŽ�
WƷďůŝĐŽ͘�

ϭϰ͘ϱ͘� ^ŽŵĞŶƚĞ�ƐĞƌĆŽ�ĂĐĞŝƚŽƐ�ŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĞŶǀŝĂĚŽƐ�ŶŽƐ�ĨŽƌŵĂƚŽƐ�W�&͕�:W�'�Ğ�:W'͕�
ĐƵũŽ� ƚĂŵĂŶŚŽ� ŶĆŽ� ĞǆĐĞĚĂ� ϱ� ;ĐŝŶĐŽͿ� D�͘� K� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĚĞǀĞƌĄ� ŽďƐĞƌǀĂƌ� ĂƐ� ĚĞŵĂŝƐ�
ŽƌŝĞŶƚĂĕƁĞƐ�ĐŽŶƚŝĚĂƐ�ŶŽ�ůŝŶŬ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ĞĨĞƚƵĂƌ�Ž�ĞŶǀŝŽ�ĚĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ�;ĨƌĞŶƚĞ�
Ğ�ǀĞƌƐŽͿ͘�

ϭϰ͘ϲ͘� dƌĂƚĂͲƐĞ�ĚĞ�ĞƚĂƉĂ�ĚĞ�ĐĂƌĄƚĞƌ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚſƌŝŽ͘�K�ŶĆŽ�ĞŶǀŝŽ�ĚŽƐ�ƚşƚƵůŽƐ�ŶĆŽ�ĞůŝŵŝŶĂ�Ž�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĚŽ� ĐĞƌƚĂŵĞ͕� ƐĞŶĚŽ� Ă� ĞƐƚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĐŽŵƉƵƚĂĚĂ� ƉŽŶƚƵĂĕĆŽ� Ϭ� ;ǌĞƌŽͿ� ŶĂ�
�ǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�dşƚƵůŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ĐĄůĐƵůŽ�ĚĂ�ƉŽŶƚƵĂĕĆŽ�ĨŝŶĂů͘�

ϭϰ͘ϳ͘� EĆŽ�ƐĞƌĆŽ�ĂĐĞŝƚŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĞŶĐĂŵŝŶŚĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚŝǀĞƌƐŽ�ĚŽ�ŝŶĚŝĐĂĚŽ�ŶŽ�
ƐƵďŝƚĞŵ�ϭϰ͘ϰ͘�

ϭϰ͘ϴ͘� K�ĨŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ƚşƚƵůŽ�Ğ�Ă�ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĚĂ�ǀĞƌĂĐŝĚĂĚĞ�ĚĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ƉƌĞƐƚĂĚĂƐ�
ƐĆŽ� ĚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ� ĞǆĐůƵƐŝǀĂ� ĚŽ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͘� sĞƌŝĨŝĐĂĚĂ� ĨĂůƐŝĚĂĚĞ� Ğŵ� ƋƵĂůƋƵĞƌ�
ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ� ĞͬŽƵ� ŶŽƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ͕� Ă� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ� Ğ� Ă� ĐŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽ� ĚŽ�
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ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ƐĞƌĆŽ� ĂŶƵůĂĚĂƐ͕� Ă� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ƚĞŵƉŽ͕�ŵĞƐŵŽ� ĂƉſƐ� Ž� ƚĠƌŵŝŶŽ� ĚĂƐ� ĞƚĂƉĂƐ� ĚŽ�
�ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ͘�

ϭϰ͘ϵ͘� KƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ĚĞǀĞƌĆŽ� ŵĂŶƚĞƌ� Ğŵ� ƐĞƵ� ƉŽĚĞƌ� ŽƐ� ŽƌŝŐŝŶĂŝƐ� ĚŽƐ� ƚşƚƵůŽƐ�
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ͕� ǀŝƐƚŽ� ƋƵĞ͕� Ă� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ƚĞŵƉŽ� Ă� &'s� Ğ� Ž� DW'K� ƉŽĚĞƌĆŽ� ƌĞƋƵĞƌĞƌ� Ă�
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ŵĞƐŵŽƐ͘�

ϭϰ͘ϭϬ͘� ^ŽŵĞŶƚĞ� ƐĞƌĆŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ� ŽƐ� ƚşƚƵůŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞŶƋƵĂĚƌĂƌĞŵ� ŶŽƐ� ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�
ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů�Ğ�ƋƵĞ�ƐĞũĂŵ�ǀŽůƚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ĄƌĞĂ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ�ĚŽ�ĐĂƌŐŽ͘�

ϭϰ͘ϭϭ͘� ��ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ƚşƚƵůŽƐ�ǀĂůĞƌĄ�ŶŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ϱ͕ϬϬ�ƉŽŶƚŽƐ͕�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ͘�
ϭϰ͘ϭϮ͘� dŽĚŽƐ�ŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƉŽŶƚƵĂĕĆŽ�ŶĂ��ǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�dşƚƵůŽƐ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ĞƐƚĂƌ�

ĐŽŶĐůƵşĚŽƐ�ĂƚĠ�Ă�ĚĂƚĂ�ĚŽ�ĞŶǀŝŽ�ĚŽ�dşƚƵůŽ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ͘�dşƚƵůŽƐ�ŶĆŽ�ĐŽŶĐůƵşĚŽƐ�ĂƚĠ�Ă�ĚĂƚĂ�
ĚĞ�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ž�ŝƚĞŵ�ϭϰ͘ϰ�ŶĆŽ�ƐĞƌĆŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ǀĄůŝĚŽƐ͘�

ϭϰ͘ϭϯ͘� ^ŽŵĞŶƚĞ� ƐĞƌĆŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ� ĐŽŵŽ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ĐŽŵƉƌŽďĂƚſƌŝŽƐ� ĚŝƉůŽŵĂƐ� Ğ�
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽƐ� ŽƵ� ĚĞĐůĂƌĂĕƁĞƐ�ĚĞ� ĐŽŶĐůƵƐĆŽ� ĚŽ;ƐͿ� ĐƵƌƐŽ;ƐͿ� ĨĞŝƚŽƐ� Ğŵ�ƉĂƉĞů� ƚŝŵďƌĂĚŽ�ĚĂ�
/ŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ͕� ĂƚĞƐƚĂŶĚŽ� Ă� ĚĂƚĂ� ĚĞ� ĐŽŶĐůƵƐĆŽ͕� Ă� ĐĂƌŐĂ� ŚŽƌĄƌŝĂ� Ğ� Ă� ĚĞĨĞƐĂ� ĚĂ�
ŵŽŶŽŐƌĂĨŝĂͬĚŝƐƐĞƌƚĂĕĆŽͬƚĞƐĞ͕�ĐŽŵ�ĂƉƌŽǀĂĕĆŽ�ĚĂ�ďĂŶĐĂ�Ğ�ĐĂƌŝŵďŽ�ĚĂ�/ŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ͕�ƋƵĂŶĚŽ�
ĨŽƌ�Ž�ĐĂƐŽ͘�

ϭϰ͘ϭϰ͘� KƐ�ĚŝƉůŽŵĂƐ�ŽƵ�ĂƐ�ĚĞĐůĂƌĂĕƁĞƐ�ĐŽŵƉƌŽďĂƚſƌŝĂƐ�ĚĂ�ĞƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞ�ĞǆŝŐŝĚŽƐ�ĐŽŵŽ�
ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ĐĂƌŐŽ�ŶĆŽ�ƐĞƌĆŽ�ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƐ�ŶĂ��ǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�dşƚƵůŽƐ͘�

ϭϰ͘ϭϱ͘� WĂƌĂ�ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ�ĚĞ�ĐŽŶĐůƵƐĆŽ�ĚĞ�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ƉſƐͲŐƌĂĚƵĂĕĆŽ͕�Ğŵ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŶşǀĞů͕�
ƐĞƌĆŽ� ĂĐĞŝƚĂƐ� ĚĞĐůĂƌĂĕƁĞƐ� ŽƵ� ĂƚĞƐƚĂĚŽƐ� ĚĞ� ĐŽŶĐůƵƐĆŽ� ĚŽ� ĐƵƌƐŽ͕� ĚĞƐĚĞ� ƋƵĞ�
ĂĐŽŵƉĂŶŚĂĚŽƐ�ĚŽƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽƐ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ͘�

ϭϰ͘ϭϲ͘� K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐƵŝƌ�ĂůƚĞƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ŶŽŵĞ�;ĐĂƐĂŵĞŶƚŽ͕�ƐĞƉĂƌĂĕĆŽ�ĞƚĐ͘Ϳ�ĚĞǀĞƌĄ�
ĂŶĞǆĂƌ� ĐſƉŝĂ� ĚŽ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� ĐŽŵƉƌŽďĂƚſƌŝŽ� ĚĂ� ĂůƚĞƌĂĕĆŽ͕� ƐŽď� ƉĞŶĂ� ĚĞ� ŶĆŽ� ƚĞƌ�
ƉŽŶƚƵĂĚŽƐ�ƚşƚƵůŽƐ�ĐŽŵ�ŶŽŵĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞ�ĚĂ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ĞͬŽƵ�ŝĚĞŶƚŝĚĂĚĞ͘�

ϭϰ͘ϭϳ͘� WĂƌĂ�ŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�EşǀĞů�^ƵƉĞƌŝŽƌ͕�ƐĞƌĆŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�ŽƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ƚşƚƵůŽƐ͗��

�>1E��� d1dh>K^��s�>/��K^� s�>KZ����
�����d1dh>K�

WKEdh���K�
D�y/D�� �KDWZKs���K�

/�

WſƐͲ'ƌĂĚƵĂĕĆŽ�>ĂƚŽ�^ĞŶƐƵ�
;ŵşŶŝŵŽ�ĚĞ�ϯϲϬ�ŚŽƌĂƐͿ�ŶĂ�ĄƌĞĂ�
ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ�ĚŽ�ĐĂƌŐŽ�
ƉƌĞƚĞŶĚŝĚŽ͘�

Ϭ͕ϱ�ƉŽŶƚŽ� Ϭ͕ϱ�ƉŽŶƚŽ�

�ŝƉůŽŵĂ�ŽƵ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ͕�ŽƵ�ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĚŽ�ŵĞƐŵŽ�
ĐŽŵ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽ�ĞƐĐŽůĂƌ͕�ĐĂƌŐĂ�ŚŽƌĄƌŝĂ�Ğ�
ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ�ƐƵŵĄƌŝĂ�ĚĂ�ƚĞƐĞ͘�

//�
WſƐͲ'ƌĂĚƵĂĕĆŽ�^ƚƌŝĐƚŽ�^ĞŶƐƵ�Ͳ�
DĞƐƚƌĂĚŽ�ŶĂ�ĄƌĞĂ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ�
ĚŽ�ĐĂƌŐŽ�ƉƌĞƚĞŶĚŝĚŽ͘�

ϭ͕ϱ�ƉŽŶƚŽ� ϭ͕ϱ�ƉŽŶƚŽ�

�ŝƉůŽŵĂ�ŽƵ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ͕�ŽƵ�ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĚŽ�ŵĞƐŵŽ�
ĐŽŵ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽ�ĞƐĐŽůĂƌ͕�ĐĂƌŐĂ�ŚŽƌĄƌŝĂ�Ğ�
ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ�ƐƵŵĄƌŝĂ�ĚĂ�ƚĞƐĞ͘�

///�
WſƐͲ'ƌĂĚƵĂĕĆŽ�^ƚƌŝĐƚŽ�^ĞŶƐƵ�Ͳ�
�ŽƵƚŽƌĂĚŽ�ŶĂ�ĄƌĞĂ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ�
ĚŽ�ĐĂƌŐŽ�ƉƌĞƚĞŶĚŝĚŽ͘�

ϯ͕Ϭ�ƉŽŶƚŽƐ� ϯ͕Ϭ�ƉŽŶƚŽƐ�

�ŝƉůŽŵĂ�ŽƵ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ͕�ŽƵ�ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĚŽ�ŵĞƐŵŽ�
ĐŽŵ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽ�ĞƐĐŽůĂƌ͕�ĐĂƌŐĂ�ŚŽƌĄƌŝĂ�Ğ�
ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ�ƐƵŵĄƌŝĂ�ĚĂ�ƚĞƐĞ͘�

�
ϭϰ͘ϭϴ͘� WĂƌĂ�ŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�EşǀĞů�DĠĚŝŽ͕�ƐĞƌĆŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�ŽƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ƚşƚƵůŽƐ͗��
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0,1,67e5,2�3Ò%/,&2�'(�*2,È6�_�&21&8562�3Ò%/,&2� � Ϯϯ�

�

�>1E��� d1dh>K^��s�>/��K^� s�>KZ����
�����d1dh>K�

WKEdh���K�
D�y/D�� �KDWZKs���K�

/� �ƵƌƐŽ�ĚĞ�'ƌĂĚƵĂĕĆŽ�� Ϯ͕ϱϬ�ƉŽŶƚŽƐ� Ϯ͕ϱϬ�ƉŽŶƚŽƐ�

�ŝƉůŽŵĂ�ŽƵ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ͕�ŽƵ�ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĚŽ�ŵĞƐŵŽ�
ĐŽŵ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽ�ĞƐĐŽůĂƌ͕�ĐĂƌŐĂ�ŚŽƌĄƌŝĂ�Ğ�
ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ�ƐƵŵĄƌŝĂ�ĚĂ�ƚĞƐĞ͘�

//� �ƵƌƐŽ�dĠĐŶŝĐŽ�ĚĞ�EşǀĞů�DĠĚŝŽ� Ϯ͕ϱϬ�ƉŽŶƚŽƐ� Ϯ͕ϱϬ�ƉŽŶƚŽƐ�

�ŝƉůŽŵĂ�ŽƵ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ͕�ŽƵ�ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĚŽ�ŵĞƐŵŽ�
ĐŽŵ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽ�ĞƐĐŽůĂƌ͕�ĐĂƌŐĂ�ŚŽƌĄƌŝĂ�Ğ�
ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ�ƐƵŵĄƌŝĂ�ĚĂ�ƚĞƐĞ͘��

�
ϭϰ͘ϭϵ͘� KƐ�ĚŝƉůŽŵĂƐ�ĚĞ�DĞƐƚƌĂĚŽ�Ğ��ŽƵƚŽƌĂĚŽ�ĞǆƉĞĚŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕƁĞƐ�ĞƐƚƌĂŶŐĞŝƌĂƐ�

ƐŽŵĞŶƚĞ�ƐĞƌĆŽ�ĂĐĞŝƚŽƐ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚŽƐ�ƉŽƌ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐƵĂŵ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�WſƐͲ
'ƌĂĚƵĂĕĆŽ� ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚŽƐ� Ğ� ĂǀĂůŝĂĚŽƐ͕� ŶĂ� ŵĞƐŵĂ� ĄƌĞĂ� ĚĞ� ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ� Ğ� Ğŵ� ŶşǀĞů�
ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�ŽƵ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ�ƋƵĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĂ�ŵĂƚĠƌŝĂ͘�

ϭϰ͘ϮϬ͘� K� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� ĞǆƉĞĚŝĚŽ� Ğŵ� ůşŶŐƵĂ� ĞƐƚƌĂŶŐĞŝƌĂ� ƐŽŵĞŶƚĞ� ƚĞƌĄ� ǀĂůŝĚĂĚĞ� ƋƵĂŶĚŽ�
ƚƌĂĚƵǌŝĚŽ�ƉĂƌĂ�ůşŶŐƵĂ�ƉŽƌƚƵŐƵĞƐĂ�ƉŽƌ�ƚƌĂĚƵƚŽƌ�ũƵƌĂŵĞŶƚĂĚŽ͘�

ϭϰ͘Ϯϭ͘� K� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ� ĚĂ� �ǀĂůŝĂĕĆŽ� ĚĞ� dşƚƵůŽƐ� ƐĞƌĄ� ĚŝǀƵůŐĂĚŽ� ŶŽ� ĞŶĚĞƌĞĕŽ�
ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͘�

ϭϰ͘ϮϮ͘� KƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ĚŝƐƉŽƌĆŽ� ĚĞ� Ϯ� ;ĚŽŝƐͿ� ĚŝĂƐ� ƷƚĞŝƐ� ƉĂƌĂ� ŝŶƚĞƌƉŽƌ� ƌĞĐƵƌƐŽ� ĐŽŶƚƌĂ� Ž�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ�ĚĂ��ǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�dşƚƵůŽƐ͕�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚĞ�ůŝŶŬ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞů�ŶŽ�ĞŶĚĞƌĞĕŽ�
ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͘�

ϭϰ͘Ϯϯ͘� K�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĨŝŶĂů�ĚĂ��ǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�dşƚƵůŽƐ�ƐĞƌĄ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ŶŽ�ĞŶĚĞƌĞĕŽ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͘�

ϭϰ͘Ϯϰ͘� �ĞŵĂŝƐ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�Ă�ƌĞƐƉĞŝƚŽ�ĚĂ�ĞƚĂƉĂ�ĚĞ��ǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�dşƚƵůŽƐ�ĐŽŶƐƚĂƌĆŽ�Ğŵ�
ĞĚŝƚĂů�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ�ĚĞ�ĐŽŶǀŽĐĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ĞƐƐĂ�ĞƚĂƉĂ͘�
�

ϭϱ͘�����>�^^/&/����K�EK��KE�hZ^K��
ϭϱ͘ϭ͘� ��EŽƚĂ�&ŝŶĂů͕�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�EşǀĞů�^ƵƉĞƌŝŽƌ͕�ƐĞƌĄ�Ă�ƐŽŵĂ�ĚĂƐ�ŶŽƚĂƐ�ŽďƚŝĚĂƐ�ŶĂƐ�

WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ͕�ŶĂ�WƌŽǀĂ��ŝƐĐƵƌƐŝǀĂ�Ğ�ŶĂ��ǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�dşƚƵůŽƐ͘�
ϭϱ͘Ϯ͘� ��EŽƚĂ�&ŝŶĂů͕�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�EşǀĞů�DĠĚŝŽ͕�ƐĞƌĄ�Ă�ƐŽŵĂ�ĚĂƐ�ŶŽƚĂƐ�ŽďƚŝĚĂƐ�ŶĂƐ�

WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ͕�ŶĂ�ZĞĚĂĕĆŽ�Ğ�ŶĂ��ǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�dşƚƵůŽƐ͘�
ϭϱ͘ϯ͘� ��ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ� ĨŝŶĂů� ƐĞƌĄ�ŽďƚŝĚĂ͕�ĂƉſƐ�ŽƐ� ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ĚĞ�ĚĞƐĞŵƉĂƚĞ͕� ĐŽŵ�ďĂƐĞ�ŶĂ�

ůŝƐƚĂŐĞŵ�ĚŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ƌĞŵĂŶĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŶŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ͘�
ϭϱ͘ϰ͘� KƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĂƉƌŽǀĂĚŽƐ� ƐĞƌĆŽ�ŽƌĚĞŶĂĚŽƐ�Ğŵ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ŽƐ�

ǀĂůŽƌĞƐ� ĚĞĐƌĞƐĐĞŶƚĞƐ� ĚĂƐ� ŶŽƚĂƐ� ĨŝŶĂŝƐ� ŶŽ� �ŽŶĐƵƌƐŽ͕� ƉŽƌ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ŝŶŐƌĞƐƐŽ� ;ĂŵƉůĂ�
ĐŽŶĐŽƌƌġŶĐŝĂ͕�ƉĞƐƐŽĂ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ŽƵ�ĐŽƚĂƐ�ƉĂƌĂ�ŶĞŐƌŽƐͿ͘�
�

ϭϲ͘��K^��Z/d�Z/K^������^�DW�d���
ϭϲ͘ϭ͘� �ŵ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ĞŵƉĂƚĞ͕� ƉĂƌĂ� ŽƐ� ĐĂƌŐŽƐ� ĚĞ� EşǀĞů� ^ƵƉĞƌŝŽƌ͕� ƚĞƌĄ� ƉƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ� Ž�

ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ͕�ŶĂ�ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ŽƌĚĞŵ͗�
ĂͿ� dŝǀĞƌ�ŝĚĂĚĞ�ŝŐƵĂů�ŽƵ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ƐĞƐƐĞŶƚĂ�ĂŶŽƐ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚŽ��ƌƚ͘�Ϯϳ͕�ƉĂƌĄŐƌĂĨŽ�ƷŶŝĐŽ͕�

ĚŽ��ƐƚĂƚƵƚŽ�ĚŽ�/ĚŽƐŽ͘�
ďͿ� DĂŝŽƌ�ƉŽŶƚƵĂĕĆŽ�ŶĂ�WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ�ʹ��ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ��ƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ͖�
ĐͿ� DĂŝŽƌ�ƉŽŶƚƵĂĕĆŽ�ŶĂ�WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ�ʹ�>şŶŐƵĂ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĂ͖�
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ĚͿ� DĂŝŽƌ�ƉŽŶƚƵĂĕĆŽ�ŶĂ�WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ�ʹ�ZĂĐŝŽĐşŶŝŽ�>ſŐŝĐŽͲDĂƚĞŵĄƚŝĐŽ͖�
ĞͿ� dĞƌ�ĞƐƚĂŐŝĂĚŽ�ŶŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�'ŽŝĄƐ͖�
ĨͿ� dĞƌ�ƐŝĚŽ�ƉƌĞƐƚĂĚŽƌ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽ�ǀŽůƵŶƚĄƌŝŽ�ŶŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�'ŽŝĄƐ͖�
ŐͿ� dŝǀĞƌ�ĞǆĞƌĐŝĚŽ�Ă�ĨƵŶĕĆŽ�ĚĞ�ũƵƌĂĚŽ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚŽ�ĂƌƚŝŐŽ�ϰϰϬ�ĚŽ��ſĚŝŐŽ�ĚĞ�WƌŽĐĞƐƐŽ�

WĞŶĂů͖�
ŚͿ� &Žƌ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŵĂŝƐ�ǀĞůŚŽ�;ŶŽ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĂŝŶĚĂ�ƉĞƌƐŝƐƚŝƌ�Ž�ĞŵƉĂƚĞͿ͘�

�
ϭϲ͘Ϯ͘� �ŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĞŵƉĂƚĞ͕�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ�ĚĞ�EşǀĞů�DĠĚŝŽ͕�ƚĞƌĄ�ƉƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�

ƋƵĞ͕�ŶĂ�ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ŽƌĚĞŵ͗�
ĂͿ� dŝǀĞƌ�ŝĚĂĚĞ�ŝŐƵĂů�ŽƵ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ƐĞƐƐĞŶƚĂ�ĂŶŽƐ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚŽ��ƌƚ͘�Ϯϳ͕�ƉĂƌĄŐƌĂĨŽ�ƷŶŝĐŽ͕�

ĚŽ��ƐƚĂƚƵƚŽ�ĚŽ�/ĚŽƐŽ͘�
ďͿ�DĂŝŽƌ�ƉŽŶƚƵĂĕĆŽ�ŶĂ�WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ�ʹ��ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ��ƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ͖�
ĐͿ� DĂŝŽƌ�ƉŽŶƚƵĂĕĆŽ�ŶĂ�WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ�ʹ�>şŶŐƵĂ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĂ͖�
ĚͿ�DĂŝŽƌ�ƉŽŶƚƵĂĕĆŽ�ŶĂ�WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ�ʹ�ZĂĐŝŽĐşŶŝŽ�>ſŐŝĐŽͲ�ŶĂůşƚŝĐŽ͖�
ĞͿ� dĞƌ�ĞƐƚĂŐŝĂĚŽ�ŶŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�'ŽŝĄƐ͖�
ĨͿ� dĞƌ�ƐŝĚŽ�ƉƌĞƐƚĂĚŽƌ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽ�ǀŽůƵŶƚĄƌŝŽ�ŶŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�'ŽŝĄƐ͖�
ŐͿ� dŝǀĞƌ�ĞǆĞƌĐŝĚŽ�Ă�ĨƵŶĕĆŽ�ĚĞ�ũƵƌĂĚŽ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚŽ�ĂƌƚŝŐŽ�ϰϰϬ�ĚŽ��ſĚŝŐŽ�ĚĞ�WƌŽĐĞƐƐŽ�

WĞŶĂů͖�
ŚͿ� &Žƌ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŵĂŝƐ�ǀĞůŚŽ�;ŶŽ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĂŝŶĚĂ�ƉĞƌƐŝƐƚŝƌ�Ž�ĞŵƉĂƚĞͿ͘�

ϭϲ͘ϯ͘� WĂƌĂ�ĨŝŶƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ�ĚĂ�ĨƵŶĕĆŽ�Ă�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĨĞƌĞ�Ă�ĂůşŶĞĂ�͞ Ő͟�ĚŽƐ�ƐƵďŝƚĞŶƐ�ϭϲ͘ϭ�
Ğ�ϭϲ͘Ϯ͕�ƐĞƌĆŽ�ĂĐĞŝƚĂƐ�ĐĞƌƚŝĚƁĞƐ͕�ĚĞĐůĂƌĂĕƁĞƐ͕�ĂƚĞƐƚĂĚŽƐ�ŽƵ�ŽƵƚƌŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�
;ŽƌŝŐŝŶĂů�ŽƵ�ĐſƉŝĂ�ĂƵƚĞŶƚŝĐĂĚĂ�Ğŵ�ĐĂƌƚſƌŝŽͿ�ĞŵŝƚŝĚŽƐ�ƉĞůŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ�dƌŝďƵŶĂŝƐ�ĚĞ�
:ƵƐƚŝĕĂ�ĞƐƚĂĚƵĂŝƐ�Ğ�ĨĞĚĞƌĂŝƐ�ĚŽ�ƉĂşƐ͕�ƌĞůĂƚŝǀŽƐ�ă�ĨƵŶĕĆŽ�ĚĞ�ũƵƌĂĚŽ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚŽ�ĂƌƚŝŐŽ�
ϰϰϬ�ĚŽ��ſĚŝŐŽ�ĚĞ�WƌŽĐĞƐƐŽ�WĞŶĂů͕�Ğŵ�ǀŝŐŽƌ�ĚĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϭϭ͘ϲϴϵ͕�ĚĞ�ϮϬϬϴ͘�

ϭϲ͘ϰ͘� KƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞƌĆŽ�ĂĐĞŝƚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ͕�Ğ�ŽƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽƐ�ƉƌĂǌŽƐ�
ƉĂƌĂ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ͕�ĚĂƐ�ĂůşŶĞĂƐ�͞Ĩ͟�Ğ�͞Ő͟�ĚŽƐ�ƐƵďŝƚĞŶƐ�ϭϲ͘ϭ�Ğ�ϭϲ͘Ϯ�ƐĞƌĆŽ�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�
ĚŝǀƵůŐĂĚŽƐ�Ğŵ�ĞĚŝƚĂů�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ͕�ĐĂƐŽ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ͘�

ϭϲ͘ϱ͘� WĂƌĂ�ĨŝŶƐ�ĚĞ�ǀĞƌŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ�ŶŽƐ�ƐƵďŝƚĞŶƐ�ϭϲ͘ϯ�Ğ�ϭϲ͘ϰ͕�ŽƐ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ĨĂǌĞƌ�Ž�ƵƉůŽĂĚ�ĚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĐŽŵƉƌŽďĂƚſƌŝŽ�ŶŽ�ůŝŶŬ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�
ŶŽ�ƐŝƚĞ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͘�

�
ϭϳ͘��K^�Z��hZ^K^�

ϭϳ͘ϭ͘� K� ŐĂďĂƌŝƚŽ� ŽĨŝĐŝĂů� ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ� Ğ� Ž� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ� ĚĂ� WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ͕� ďĞŵ�
ĐŽŵŽ�Ž�ĞƐƉĞůŚŽ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĕĆŽ�Ğ�Ž�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ�ĚĂ�WƌŽǀĂ��ŝƐĐƵƌƐŝǀĂ�Ğ�ĚĂ�ZĞĚĂĕĆŽ�
ƐĞƌĆŽ�ĚŝǀƵůŐĂĚŽƐ�ŶŽ�ƐŝƚĞ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͘�

ϭϳ͘Ϯ͘� K� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ĚĞƐĞũĂƌ� ŝŶƚĞƌƉŽƌ� ƌĞĐƵƌƐŽ� ĐŽŶƚƌĂ�Ž� ŐĂďĂƌŝƚŽ� ŽĨŝĐŝĂů� ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ͕�
ĐŽŶƚƌĂ�Ž� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ�ĚĂ�WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ�ŽƵ� ĐŽŶƚƌĂ�Ž� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ�ĚĂ�
WƌŽǀĂ��ŝƐĐƵƌƐŝǀĂ�Ğ�ĚĂ�ZĞĚĂĕĆŽ�ĚŝƐƉŽƌĄ�ĚĞ�ϬϮ�;ĚŽŝƐͿ�ĚŝĂƐ�ƷƚĞŝƐ�ƉĂƌĂ�ĨĂǌġͲůŽ͘�

ϭϳ͘ϯ͘� WĂƌĂ�ƌĞĐŽƌƌĞƌ�ĐŽŶƚƌĂ�Ž�ŐĂďĂƌŝƚŽ�ŽĨŝĐŝĂů�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ�ĚĂ�WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ͕�Ž�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�
ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ�ĚĂ�WƌŽǀĂ�KďũĞƚŝǀĂ�ŽƵ�Ž�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ�ĚĂ�WƌŽǀĂ��ŝƐĐƵƌƐŝǀĂ�Ğ�ZĞĚĂĕĆŽ͕�Ž�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĚĞǀĞƌĄ� ƵƐĂƌ� ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽƐ� ƉƌſƉƌŝŽƐ͕� ĞŶĐŽŶƚƌĂĚŽƐ� ŶŽ� ĞŶĚĞƌĞĕŽ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͕�ƌĞƐƉĞŝƚĂŶĚŽ�ĂƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂƐ�ŝŶƐƚƌƵĕƁĞƐ͘�
�

ϭϴ͘����,KDK>K'���K������EKD����K��
ϭϴ͘ϭ͘� K�ZĞƐƵůƚĂĚŽ�&ŝŶĂů�ƐĞƌĄ�ŚŽŵŽůŽŐĂĚŽ�ƉĞůŽ�WƌŽĐƵƌĂĚŽƌͲ'ĞƌĂů�ĚĞ�:ƵƐƚŝĕĂ͕�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�

ŶŽ��ŝĄƌŝŽ�KĨŝĐŝĂů��ůĞƚƌƀŶŝĐŽ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�'ŽŝĄƐ�Ğŵ�ĚĂƚĂ�ŽƉŽƌƚƵŶĂ�
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Ğ� ŶŽ� ĞŶĚĞƌĞĕŽ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ� ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͕� ƉŽƌ� ŵĞŝŽ�
ĚĂƐ�ůŝƐƚĂƐ�ĚĞ��ůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�'ĞƌĂů͕�ĚĞ��ŵƉůĂ��ŽŶĐŽƌƌġŶĐŝĂ͕�WĞƐƐŽĂƐ�ĐŽŵ��ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�Ğ�ĚĞ�
EĞŐƌŽƐ͘��

ϭϴ͘Ϯ͘� ��ĐŽŶǀŽĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�Ğ�ĚŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ŶĞŐƌŽƐ�ĂƉƌŽǀĂĚŽƐ�
Ğ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽƐ� ŶŽ� ĐŽŶĐƵƌƐŽ� ŽďƐĞƌǀĂƌĄ� Ă� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞ� Ğ� Ă� ĂůƚĞƌŶąŶĐŝĂ� ĐŽŵ� ŽƐ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĚĞ�ĂŵƉůĂ�ĐŽŶĐŽƌƌġŶĐŝĂ͘�

ϭϴ͘ϯ͘� K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕�ĂůĠŵ�ĚĞ�ĂƚĞŶĚĞƌ�ĂŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ĞǆŝŐŝĚŽƐ�ŶŽ�ƐƵďŝƚĞŵ�ϯ͘ϯ�Ğ��ŶĞǆŽ�//�
ĚĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͕�ĚĞǀĞƌĄ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ͕�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ͕�ŶŽ�ĂƚŽ�ĚĂ�ƉŽƐƐĞ͕�ŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�Ğ�
ĐĞƌƚŝĚƁĞƐ�ĞǆŝŐŝĚŽƐ�ƉĞůŽ�DW'K͘�
ϭϴ͘ϯ͘ϭ͘�K�DW'K�ƉŽĚĞƌĄ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�ŽƵƚƌŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ͘�
ϭϴ͘ϯ͘Ϯ͘�K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĂƚĞŶĚĞƌ�ĂŽƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ĚŽƐ�ƐƵďŝƚĞŶƐ�ϯ͘ϯ�Ğ��ŶĞǆŽ� //�ĚĞƐƚĞ�

�ĚŝƚĂů�ƐĞƌĄ�ĞǆĐůƵşĚŽ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĚŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ͕�ƉĞƌĚĞŶĚŽ�ƐĞƵ�ĚŝƌĞŝƚŽ�ă�
ǀĂŐĂ�Ğ�ĞŶƐĞũĂŶĚŽ�Ă�ĐŽŶǀŽĐĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉƌſǆŝŵŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŶĂ�ůŝƐƚĂ�ĚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ͘�

ϭϴ͘ϯ͘ϯ͘��Ă�ŵĞƐŵĂ�ĨŽƌŵĂ͕�ƐĞƌĄ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�ĚĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�Ğ�ĞǆĐůƵşĚŽ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĚŽ�
�ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ� Ž� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ͕�ŶŽ� ĂƚŽ� ĚĂ� ƉŽƐƐĞ͕� ƌĞĐƵƐĂƌ� Ă� ǀĂŐĂ�ƋƵĞ� ůŚĞ� ĨŽƌ�
ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ĂƐƐƵŶĕĆŽ�ĚŽ�ĐĂƌŐŽ͘�

ϭϴ͘ϰ͘� K� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĐŽŶǀŽĐĂĚŽ� ƋƵĞ� ŶĆŽ� ƐĞ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� ŶŽ� ůŽĐĂů� Ğ� ŶŽƐ� ƉƌĂǌŽƐ�
ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ� ƐĞƌĄ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ� ĚĞƐŝƐƚĞŶƚĞ͕� ŝŵƉůŝĐĂŶĚŽ� ƐƵĂ� ĞůŝŵŝŶĂĕĆŽ� ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĂ� Ğ� Ă�
ĐŽŶǀŽĐĂĕĆŽ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚĞ�ŝŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽ͘�

ϭϴ͘ϱ͘� ��ůŽƚĂĕĆŽ�ƐĞƌĄ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ğŵ�'ŽŝąŶŝĂͬ'K͘��
ϭϴ͘ϲ͘� K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŶŽŵĞĂĚŽ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌͲƐĞͲĄ�ƉĂƌĂ�ƉŽƐƐĞ�Ğ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ăƐ�ƐƵĂƐ�ĞǆƉĞŶƐĂƐ͘�
ϭϴ͘ϳ͘� KƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĂƉƌŽǀĂĚŽƐ�ĂůĠŵ�ĚŽ�ŶƷŵĞƌŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚĞ�ǀĂŐĂƐ�ŝŶĚŝĐĂĚŽ�ŶŽ�ŝƚĞŵ�ϭ͘ϭ�

ƉŽĚĞƌĆŽ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ� ĚĞ� ĐŽŶǀĞŶŝġŶĐŝĂ� Ğ� ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞ� ĚĂ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ� ĚŽ�
DW'K͕�ƐĞƌ�ŶŽŵĞĂĚŽƐ�ŶŽ�ĚĞĐŽƌƌĞƌ�ĚŽ�ƉƌĂǌŽ�ĚĞ�ǀĂůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ͕�ĚĞƐĚĞ�ƋƵĞ�ŚĂũĂ�
ĚŽƚĂĕĆŽ�ŽƌĕĂŵĞŶƚĄƌŝĂ�Ğ�ĐĂƌŐŽƐ�ǀĂŐŽƐ�ƉĂƌĂ�ĞƐƐĞ�Ĩŝŵ͘�

ϭϴ͘ϴ͘� EĆŽ�ƐĞƌĄ�ŶŽŵĞĂĚŽ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŚĂďŝůŝƚĂĚŽ�ƋƵĞ�ĨŝǌĞƌ͕�Ğŵ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ͕�
ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĨĂůƐĂ�ŽƵ�ŝŶĞǆĂƚĂ�ƉĂƌĂ�ĨŝŶƐ�ĚĞ�ƉŽƐƐĞ�Ğ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ƉŽƐƐƵŝƌ͕�ŶĂ�ĚĂƚĂ�ĚĂ�ƉŽƐƐĞ͕�ŽƐ�
ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ŵşŶŝŵŽƐ�ĞǆŝŐŝĚŽƐ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͘�

ϭϴ͘ϵ͘� ��ĚĞ� ŝŶƚĞŝƌĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂƌ�ŽƐ�ĂƚŽƐ�ĐŽŶǀŽĐĂƚſƌŝŽƐ�
ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�ĂƉſƐ�Ă�ŚŽŵŽůŽŐĂĕĆŽ�ĚŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ͘�
�

ϭϵ͘��K^�WZK���/D�EdK^�^�E/d�Z/K^�ʹ��Ks/�Ͳϭϵ��
ϭϵ͘ϭ͘� K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ĐŽŵƉĂƌĞĐĞƌ�ĂŽ�ůŽĐĂů�ĚĞƐŝŐŶĂĚŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�

ĐŽŵ�ĂŶƚĞĐĞĚġŶĐŝĂ�ŵşŶŝŵĂ�ĚĞ�ƵŵĂ�ŚŽƌĂ�ĚŽ�ŚŽƌĄƌŝŽ�ĨŝǆĂĚŽ�ƉĂƌĂ�Ž�ƐĞƵ�ŝŶşĐŝŽ͘�
ϭϵ͘Ϯ͘� K�ŝŶŐƌĞƐƐŽ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŶŽ�ůŽĐĂů�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�ƐĞƌĄ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂĚŽ�ă�

ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ŵĄƐĐĂƌĂ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƋƵĞ�ĐƵďƌĂ�ƚŽƚĂů�Ğ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞĂŵĞŶƚĞ�ďŽĐĂ�Ğ�
ŶĂƌŝǌ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ă�ĂĨĞƌŝĕĆŽ�ĚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂ͘�K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞũĂ�ĐŽŵ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂ�
ĐŽƌƉŽƌĂů�ĂĐŝŵĂ�ĚĞ�ϯϳ͕ϴΣ��ƐĞƌĄ�ĞŶĐĂŵŝŶŚĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ƐĂůĂ�ĞǆƚƌĂ͘�

ϭϵ͘ϯ͘� K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚĞǀĞƌĄ͕� ĚƵƌĂŶƚĞ� ƚŽĚŽ�Ž�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ƉĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ�ŶŽ� ůŽĐĂů͕�ƵƐĂƌ�Ă�
ŵĄƐĐĂƌĂ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽďƌŝŶĚŽ�ŶĂƌŝǌ�Ğ�ďŽĐĂ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞĂŵĞŶƚĞ͘���ƌĞĐƵƐĂ�Ğŵ�
ƵƚŝůŝǌĂƌ� Ă� ŵĄƐĐĂƌĂ� ĐŽƌƌĞƚĂŵĞŶƚĞ� ŝŵƉůŝĐĂƌĄ� Ă� ĞůŝŵŝŶĂĕĆŽ� ĚĂ� ƉƌŽǀĂ� Ğ� Ă� ƌĞƚŝƌĂĚĂ� ĚŽ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚŽ�ůŽĐĂů�ĚĞ�ƉƌŽǀĂ͘�

ϭϵ͘ϰ͘� ZĞĐŽŵĞŶĚĂͲƐĞ� ƋƵĞ� Ž� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĐŽŵƉĂƌĞĕĂ� ŵƵŶŝĚŽ� ĚĞ� ĄůĐŽŽů� Ğŵ� ŐĞů͕�
ĂĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂĚŽ�Ğŵ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚĞ�Ğŵ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞ͕�ƉĂƌĂ�ƵƐŽ�ƉĞƐƐŽĂů͘�
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0,1,67e5,2�3Ò%/,&2�'(�*2,È6�_�&21&8562�3Ò%/,&2� � Ϯϲ�

�

ϭϵ͘ϱ͘� WŽĚĞƌĄ� ƐĞƌ� ƐŽůŝĐŝƚĂĚŽ� ĂŽ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ƋƵĞ� ƌĞƚŝƌĞ� ŵĄƐĐĂƌĂ͕� ĨĂĐĞ� ƐŚŝĞůĚ͕� ůƵǀĂƐ� Ğ�
ƋƵĂůƋƵĞƌ� ŝƚĞŵ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ� ƉĞƐƐŽĂů� ĐŽŶƚƌĂ� Ă� �Ks/�Ͳϭϵ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ƚŽĚĂ� Ă� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚŽ�
ĞǆĂŵĞ͕�ƐĞŶĚŽ�ŵĂŶƚŝĚĂ�ƵŵĂ�ĚŝƐƚąŶĐŝĂ�ƐĞŐƵƌĂ�ĞŶƚƌĞ�Ž�ĨŝƐĐĂů�Ğ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ǀŝƐƚŽƌŝĂ�
ǀŝƐƵĂů͘�

ϭϵ͘ϲ͘� K� ƵƐŽ� ĚĞ� ƐĂŶŝƚĄƌŝŽƐ� ƐĞƌĄ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽ� ĐŽŵ� ƌşŐŝĚŽ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽůĞ͕� ĞǀŝƚĂŶĚŽ�
ĂŐůŽŵĞƌĂĕĆŽ�Ğ�ĐŽŵ�Ă�ĨƌĞƋƵĞŶƚĞ�ƉƌĄƚŝĐĂ�ĚĂ�ŚŝŐŝĞŶĞ�Ğ�Ă�ĚĞǀŝĚĂ�ĂƐƐĞƉƐŝĂ͘�

ϭϵ͘ϳ͘� ^ŽŵĞŶƚĞ�ƐĞƌĆŽ�ƉĞƌŵŝƚŝĚŽƐ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƌŵĂǌĞŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂŶĐŚĞƐ�ĚĞ�ƌĄƉŝĚŽ�
ĐŽŶƐƵŵŽ�Ğ�ďĞďŝĚĂƐ�ĨĂďƌŝĐĂĚŽƐ�ĐŽŵ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞ�Ğ�ƐĞŵ�ƌſƚƵůŽƐ�ƋƵĞ�ŝŵƉĞĕĂŵ�Ă�
ǀŝƐƵĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞƵ�ĐŽŶƚĞƷĚŽ͘��

ϭϵ͘ϴ͘� ^ŽŵĞŶƚĞ�ƐĞƌĄ�ƉĞƌŵŝƚŝĚŽ�ƋƵĞ�ŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ƌĞĂůŝǌĞŵ�ůĂŶĐŚĞƐ�ĚĞ�ƌĄƉŝĚŽ�ĐŽŶƐƵŵŽ�
ŶŽ� ůŽĐĂů� ĚĞ� ƉƌŽǀĂ� ;Ğǆ͗͘� ďĂƌƌĂ� ĚĞ� ĐĞƌĞĂůͿ� Ğ� ƋƵĂŶĚŽ� ĨŽƌ� ĞƐƚƌŝƚĂŵĞŶƚĞ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ͘� K�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĚĞǀĞƌĄ� ƌĞƚŝƌĂƌ� Ă� ŵĄƐĐĂƌĂ� ĂƉĞŶĂƐ� ƉĂƌĂ� ƐĞ� ĂůŝŵĞŶƚĂƌ� Ğ� ĚĞǀĞƌĄ� ƌĞĐŽůŽĐĄͲůĂ�
ŝŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�ĂƉſƐ�ƚĞƌŵŝŶĂƌ͘�

ϭϵ͘ϵ͘� ZĞĐŽŵĞŶĚĂͲƐĞ�ƋƵĞ�ĐĂĚĂ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ůĞǀĞ�Ğ�ƵƚŝůŝǌĞ�ƐƵĂ�ƉƌſƉƌŝĂ�ŐĂƌƌĂĨĂ�ĚĞ�ĄŐƵĂ�Ğŵ�
ŵĂƚĞƌŝĂů� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞ�Ğ�ƐĞŵ�ƌſƚƵůŽ͘�EĆŽ�ƐĞƌĄ�ƉĞƌŵŝƚŝĚĂ�Ă�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ďĞďĞĚŽƵƌŽƐ͕�
ƐĂůǀŽ�ƉĂƌĂ�ĞŶĐŚĞƌ�ŐĂƌƌĂĨĂƐ�ĞͬŽƵ�ĐŽƉŽƐ�Ğŵ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞ�Ğ�ƐĞŵ�ƌſƚƵůŽ͘��

ϭϵ͘ϭϬ͘� EĆŽ�ƐĞƌĄ�ƉĞƌŵŝƚŝĚĂ�Ă�ƉĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ŶŽƐ�ĐŽƌƌĞĚŽƌĞƐ�ĂŶƚĞƐ�ĚŽ�ŝŶşĐŝŽ�
ĚĂ�ƉƌŽǀĂ͘��ƉſƐ�Ž�ŝŶŐƌĞƐƐŽ�ŶŽ�ůŽĐĂů�ĚĞ�ƉƌŽǀĂ͕�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚĞǀĞ�ƐĞ�ĚŝƌŝŐŝƌ�ŝŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�
ă�ƐĂůĂ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ͕�ĞǀŝƚĂŶĚŽ�ƚƵŵƵůƚŽ�Ğ�ĂŐůŽŵĞƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉĞƐƐŽĂƐ͘��

ϭϵ͘ϭϭ͘� ��&'s� ƐĞƌĄ� ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů� ƉĞůĂƐ� ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ� ƉƌĞǀĞŶƚŝǀĂƐ͕� ƌĞůĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ă�
ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ�ƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞ�ĚĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ�ĚĂ�
�Ks/�Ͳϭϵ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ĚĂ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ͗��
ĂͿ� dŽĚŽƐ� ŽƐ� ůŽĐĂŝƐ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĕĆŽ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌĆŽ� ƌŽƚĂƐ� Ğ�ŵĂƌĐĂĕƁĞƐ� ŶŽ� ĐŚĆŽ͕� Ă� Ĩŝŵ� ĚĞ�

ŐĂƌĂŶƚŝƌ�Ž�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂŵĞŶƚŽ�ƐĞŐƵƌŽ͘�^ĞƌĆŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂƐ�ŵĂƌĐĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂŵĞŶƚŽ�
ŶĂƐ�ƐĂůĂƐ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ŽƐ�ĞƐƉĂĕŽƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ�ĞŶƚƌĞ�ĂƐ�ĐĂƌƚĞŝƌĂƐ͖�

ďͿ� �Ɛ�ƐĂůĂƐ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ƐĞƌĆŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚĂƐ�ĐŽŵ�ƌĞĚƵĕĆŽ�ĚĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ͕�ŵĂŶƚĞŶĚŽͲƐĞ�Ž�
ĚŝƐƚĂŶĐŝĂŵĞŶƚŽ� ŵĄǆŝŵŽ� ĞŶƚƌĞ� ĂƐ� ĐĂƌƚĞŝƌĂƐ͕� Ğ� ƐĞƌĆŽ� ƐƵďŵĞƚŝĚĂƐ� ĂŽƐ� ĐƵŝĚĂĚŽƐ�
ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ�ĚĞ�ŚŝŐŝĞŶĞ�Ğ�ǀĞŶƚŝůĂĕĆŽ͖�

ĐͿ� ^ĞŵƉƌĞ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐşǀĞů͕�ĂƐ�ƉŽƌƚĂƐ�Ğ�ũĂŶĞůĂƐ�ƐĞƌĆŽ�ŵĂŶƚŝĚĂƐ�ĂďĞƌƚĂƐ͖�
ĚͿ� ZĞĨŽƌĕŽ�ĚĂ�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽŵ�ĐĂƌƚĂǌĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ͖�
ĞͿ� �ŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĨƌĂƐĐŽƐ�ĚĞ�ĄůĐŽŽů�Ğŵ�ŐĞů�Ğŵ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ƐĂůĂƐ�Ğ�ƉŽŶƚŽƐ�ĚĞ�ĐŝƌĐƵůĂĕĆŽ͖�
ĨͿ� >ŝďĞƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞŶƚƌĂĚĂ�ĂŶƚĞĐŝƉĂĚĂ�Ğ�ƚƌŝĂŐĞŵ�ƌĄƉŝĚĂ�ŶĂ�ĞŶƚƌĂĚĂ�ĚŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ͕�ƉĂƌĂ�

ƌĞĚƵǌŝƌ�Ž�ƚĞŵƉŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂ�ŶĂ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ͖�
ŐͿ� �ĞƐŝŶĨĞĐĕĆŽ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ĚĂƐ�ƐƵƉĞƌĨşĐŝĞƐ�ŵĂŝƐ�ƚŽĐĂĚĂƐ͕�ĐŽŵŽ�ĐŽƌƌŝŵĆŽƐ�Ğ�ŵĂĕĂŶĞƚĂƐ͖�
ŚͿ� dŽĚŽƐ�ƐĞƌĆŽ�ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƐ�Ă�ƵƐĂƌ�ĂƉĞŶĂƐ�Ă�ƉƌſƉƌŝĂ�ĐĂŶĞƚĂ�ĂǌƵů�ŽƵ�ƉƌĞƚĂ͕�ĨĂďƌŝĐĂĚĂ�Ğŵ�

ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞ͕�ƉĂƌĂ�ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂ�ĚŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ͖�Ğ�
ŝͿ� �ŽŶƚƌŽůĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĚĞ� ƐĂşĚĂ� ĚŽƐ� ĞǆĂŵŝŶĂŶĚŽƐ� ĂŽ� ƚĠƌŵŝŶŽ� ĚĂƐ� ƉƌŽǀĂƐ͕� ĞǀŝƚĂŶĚŽ�

ƚƵŵƵůƚŽ�Ğ�ĂŐůŽŵĞƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉĞƐƐŽĂƐ͘�
ϭϵ͘ϭϮ͘� �Ɛ�ĚĂƚĂƐ�ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů�ƐĆŽ�ƉĂƐƐşǀĞŝƐ�ĚĞ�ĂůƚĞƌĂĕĆŽ�Ă�ĚĞƉĞŶĚĞƌ�ĚĂ�ĞǀŽůƵĕĆŽ�

ĚĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ�Ğ�ĚŽƐ�ĚĞĐƌĞƚŽƐ�ƌĞŐƵůĂĚŽƌĞƐ͕�ŶĆŽ�ĐĂďĞŶĚŽ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ƀŶƵƐ�ƐŽďƌĞ�Ă�&'s�ŽƵ�
ĂŽ�DW'K͘��

ϭϵ͘ϭϯ͘� �Ɛ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂƋƵŝ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂƐ�ƉŽĚĞŵ�ƐĞƌ�ƌĞǀŝƐƚĂƐ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ă�ĞǀŽůƵĕĆŽ�ĚĂ�
ƉĂŶĚĞŵŝĂ�Ğ�ŽƐ�ĚĞĐƌĞƚŽƐ�ůŽĐĂŝƐ͘�
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�
�

ϮϬ͘���^��/^WK^/�O�^�&/E�/^��
ϮϬ͘ϭ͘� ��ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŝŵƉůŝĐĂƌĄ�Ă�ĂĐĞŝƚĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ĐŽŶƚŝĚĂƐ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů�

Ğ�Ğŵ�ŽƵƚƌŽƐ�ƋƵĞ�ǀŝĞƌĞŵ�Ă�ƐĞƌ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͘�
ϮϬ͘Ϯ͘� ��ĚĞ�ŝŶƚĞŝƌĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂƌ�Ă�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�

ĂƚŽƐ͕�ĞĚŝƚĂŝƐ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĚŽƐ�ŽĨŝĐŝĂŝƐ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ�Ă�ĞƐƚĞ��ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ͕�ĚŝǀƵůŐĂĚŽƐ�ŶŽ�
ĞŶĚĞƌĞĕŽ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘ĨŐǀ͘ďƌͬĐŽŶĐƵƌƐŽƐͬŵƉŐŽϮϮ͘�

ϮϬ͘ϯ͘� K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƉŽĚĞƌĄ�ŽďƚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĂŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�
ĚŽ�ƚĞůĞĨŽŶĞ�ϬϴϬϬͲϮϴϯϰϲϮϴ�ŽƵ�ĚŽ�ĞͲŵĂŝů�ĐŽŶĐƵƌƐŽŵƉŐŽϮϮΛĨŐǀ͘ďƌ͘�

ϮϬ͘ϰ͘� K� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĚĞǀĞƌĄ� ŵĂŶƚĞƌ� ĂƚƵĂůŝǌĂĚŽƐ� Ž� ƐĞƵ� ĞŶĚĞƌĞĕŽ͕� ĞͲŵĂŝů� Ğ� ĐŽŶƚĂƚŽƐ�
ƚĞůĞĨƀŶŝĐŽƐ� ĐŽŵ� Ă� &'s͕� ĞŶƋƵĂŶƚŽ� ĞƐƚŝǀĞƌ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶĚŽ� ĚŽ� �ŽŶĐƵƌƐŽ͕� ĂƚĠ� Ă� ĚĂƚĂ� ĚĞ�
ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ�ĚŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĨŝŶĂů͕�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚŽ�ĞͲŵĂŝů�ĐŽŶĐƵƌƐŽŵƉŐŽϮϮΛĨŐǀ͘ďƌ͘�
ϮϬ͘ϰ͘ϭ͘��ƉſƐ�Ă�ŚŽŵŽůŽŐĂĕĆŽ�ĚŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĨŝŶĂů͕�ĂƐ�ŵƵĚĂŶĕĂƐ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ�Ğ�ĞŶĚĞƌĞĕŽ�ĚŽƐ�

ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽƐ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ƐĞƌ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĚĂƐ�ĚŝƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�ĂŽ�DW'K͘�̂ ĞƌĆŽ�ĚĞ�
ĞǆĐůƵƐŝǀĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŽƐ�ƉƌĞũƵşǌŽƐ�ĂĚǀŝŶĚŽƐ�ĚĂ�ŶĆŽ�ĂƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ�
ĚĞ�ƐĞƵ�ĞŶĚĞƌĞĕŽ͘�

ϮϬ͘ϱ͘� �Ɛ� ĚĞƐƉĞƐĂƐ� ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ� ĚĂ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ� ŶŽ� �ŽŶĐƵƌƐŽ� WƷďůŝĐŽ͕� ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�
ĚĞƐůŽĐĂŵĞŶƚŽ͕�ŚŽƐƉĞĚĂŐĞŵ�Ğ�ĂůŝŵĞŶƚĂĕĆŽ͕�ĐŽƌƌĞŵ�ƉŽƌ�ĐŽŶƚĂ�ĚŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ͘�

ϮϬ͘ϲ͘� KƐ� ĐĂƐŽƐ�ŽŵŝƐƐŽƐ� ƐĞƌĆŽ� ƌĞƐŽůǀŝĚŽƐ�ƉĞůĂ� &'s�Ğŵ�ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĐŽŵ�Ă��ŽŵŝƐƐĆŽ�ĚŽ�
�ŽŶĐƵƌƐŽ�ĚŽ�DW'K͘�

ϮϬ͘ϳ͘� �� &'s� ƉŽĚĞƌĄ� ĞŶǀŝĂƌ͕� ƋƵĂŶĚŽ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ͕� ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ� ƉĞƐƐŽĂů� ĚŝƌŝŐŝĚĂ� ĂŽ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕� ƉŽƌ� ĞͲŵĂŝů� ŽƵ� ƉĞůŽƐ� �ŽƌƌĞŝŽƐ͕� ƐĞŶĚŽ� ĚĞ� ĞǆĐůƵƐŝǀĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ� ĚŽ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�Ă�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ�ŽƵ�Ă�ĂƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞƵ�ĐŽƌƌĞŝŽ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�Ğ�Ă�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�ĚĞ�
ƐĞƵ�ĞŶĚĞƌĞĕŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�Ğ�ĐŽƌƌĞƚŽ�ŶĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͘�

ϮϬ͘ϴ͘� �� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�Ğ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�ŶŽ� ĐĞƌƚĂŵĞ� ŝŵƉůŝĐĂƌĆŽ�Ž� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ� ƐĞƵƐ�ĚĂĚŽƐ�
ƉĞƐƐŽĂŝƐ�ĚĞ�ŶŽŵĞ͕�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�ŶƷŵĞƌŽ�Ğ�ŽƌŝŐĞŵ�ĚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĚĂĚĞ͕�
ĚŝŐŝƚĂů͕�ĚĂƚĂ�ĚĞ�ŶĂƐĐŝŵĞŶƚŽ͕�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ��W&͕� ůŽĐĂů͕�ĞŶĚĞƌĞĕŽ͕�ĚĂƚĂ͕�ƐĂůĂ�Ğ�ŚŽƌĄƌŝŽ�ĚĂƐ�
ƉƌŽǀĂƐ͕�ƚĞůĞĨŽŶĞ͕�ĞͲŵĂŝů͕�ĐĂƌŐŽͬǀĂŐĂ�Ă�ƋƵĞ�ĐŽŶĐŽƌƌĞ�ĞͬŽƵ�ŽƵƚƌĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞ�Ğ�
ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂ�;ĐŽŵŽ�Ă�ŝŶĚŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĚĞƐƚƌŽ�ŽƵ�ĐĂŶŚŽƚŽ͕�Ă�ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�
ĞƐƉĞĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ƉĞƐƐŽĂ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�Ğ�ƐŽůŝĐŝƚĂĕƁĞƐ�Ğ�ĐŽŵƉƌŽǀĂĕƁĞƐ�ƉĂƌĂ�ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ�
ĚĞ�ǀĂŐĂƐ�ƌĞƐĞƌǀĂĚĂƐ�ŽƵ͕�ĂŝŶĚĂ͕�ĐŽŶĐĞƐƐĆŽ�ĚĞ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĚĞ�ŝƐĞŶĕĆŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽͿ͘�
ϮϬ͘ϴ͘ϭ͘���ĨŝŶĂůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĞƐƐŽĂŝƐ�ůŝƐƚĂĚŽƐ�ĂĐŝŵĂ�ĞƐƚĄ�ĐŽƌƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ�

ă�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ͕�ĂŽ�ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ă�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚĞƐƚĞ��ŽŶĐƵƌƐŽ�WƷďůŝĐŽ͘�
ϮϬ͘ϴ͘Ϯ͘��Ɛ�ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ�ďĂƐĞƐ� ůĞŐĂŝƐ�ƉĂƌĂ�Ž� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĞƐƐŽĂŝƐ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�

ƐĞƌĆŽ͕�ƐĞŵ�ƉƌĞũƵşǌŽ�ĚĞ�ŽƵƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ĨĂĕĂŵ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂƐ�Ğ�ĞƐƚĞũĂŵ�
ĂŵƉĂƌĂĚĂƐ�ŶĂ�>Ğŝ�&ĞĚĞƌĂů�ŶǑ�ϭϯ͘ϳϬϵͬϮϬϭϴ͗�;ĂͿ�ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŽďƌŝŐĂĕĆŽ�ůĞŐĂů�ŽƵ�
ƌĞŐƵůĂƚſƌŝĂ� ;Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĂŽ�ĂƌƚŝŐŽ�ϯϳ͕� ŝŶĐŝƐŽƐ� //� Ğ�s///͕�ĚĂ��ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�&ĞĚĞƌĂů�ĚĞ�
ϭϵϴϴ͕� ŽƐ� ƋƵĂŝƐ� ƉƌĞǀĞĞŵ� ƋƵĞ� Ă� ŝŶǀĞƐƚŝĚƵƌĂ� Ğŵ� ĐĂƌŐŽƐ� ƉƷďůŝĐŽƐ͕� ĚĞƉĞŶĚĞŵ� ĚĞ�
ĂƉƌŽǀĂĕĆŽ�Ğŵ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ƉƷďůŝĐŽ͕�;ďͿ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĞŶƚƌĞ�Ž�DW'K�Ğ�Ă�&'s�
ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĨŝŶƐ�ĚĞ�ĐŽŶĚƵĕĆŽ�ĚŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ͖�Ğ�;ĐͿ�Ă�ŐĂƌĂŶƚŝĂ�ĚĂ�ůŝƐƵƌĂ�Ğ�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ�ă�ĨƌĂƵĚĞ�
ŶŽƐ��ŽŶĐƵƌƐŽƐ�WƷďůŝĐŽƐ͘�
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�

ϮϬ͘ϵ͘� YƵĂŝƐƋƵĞƌ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ�ŶĂƐ�ƌĞŐƌĂƐ�ĨŝǆĂĚĂƐ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů�ƐŽŵĞŶƚĞ�ƉŽĚĞƌĆŽ�ƐĞƌ�ĨĞŝƚĂƐ�
ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚĞ��ĚŝƚĂů�ĚĞ�ZĞƚŝĨŝĐĂĕĆŽ͘�
�

'ŽŝąŶŝĂ͕�Ϯϱ�ĚĞ�ũĂŶĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮ͘�
�
�

�z>dKE�&>�s/K�s��,/�
WZK�hZ��KZͲ'�Z�>����:h^d/���
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0,1,67e5,2�3Ò%/,&2�'(�*2,È6�_�&21&8562�3Ò%/,&2� � Ϯϵ�

�

�E�yK�/�ʹ��KEd�j�K�WZK'Z�D�d/�K��

�
E1s�>�^hW�Z/KZ��
�
�KE,��/D�EdK^���^/�K^��
�

¾� >1E'h��WKZdh'h�^�͗��ůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĕĆŽ�ĚŽ�ƚĞǆƚŽ�Ğ�ƐĞƵ�ƐĞŶƚŝĚŽ͗�ŐġŶĞƌŽ�ĚŽ�ƚĞǆƚŽ�
;ůŝƚĞƌĄƌŝŽ� Ğ� ŶĆŽ� ůŝƚĞƌĄƌŝŽ͕� ŶĂƌƌĂƚŝǀŽ͕� ĚĞƐĐƌŝƚŝǀŽ� Ğ� ĂƌŐƵŵĞŶƚĂƚŝǀŽͿ͖� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĕĆŽ� Ğ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�ŝŶƚĞƌŶĂ͘�^ĞŵąŶƚŝĐĂ͗�ƐĞŶƚŝĚŽ�Ğ�ĞŵƉƌĞŐŽ�ĚŽƐ�ǀŽĐĄďƵůŽƐ͖�ĐĂŵƉŽƐ�ƐĞŵąŶƚŝĐŽƐ͖�
ĞŵƉƌĞŐŽ�ĚĞ�ƚĞŵƉŽƐ�Ğ�ŵŽĚŽƐ�ĚŽƐ�ǀĞƌďŽƐ�Ğŵ�ƉŽƌƚƵŐƵġƐ͘�DŽƌĨŽůŽŐŝĂ͗�ƌĞĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͕�
ĞŵƉƌĞŐŽ� Ğ� ƐĞŶƚŝĚŽ� ĚĂƐ� ĐůĂƐƐĞƐ� ŐƌĂŵĂƚŝĐĂŝƐ͖� ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĚĞ� ƉĂůĂǀƌĂƐ͖�
ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�ĨůĞǆĆŽ�ĚŽƐ�ŶŽŵĞƐ�Ğ�ǀĞƌďŽƐ͘�^ŝŶƚĂǆĞ͗�ĨƌĂƐĞ͕�ŽƌĂĕĆŽ�Ğ�ƉĞƌşŽĚŽ͖�ƚĞƌŵŽƐ�ĚĂ�
ŽƌĂĕĆŽ͖� ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ� ĚĞ� ĐŽŽƌĚĞŶĂĕĆŽ� Ğ� ƐƵďŽƌĚŝŶĂĕĆŽ͖� ĐŽŶĐŽƌĚąŶĐŝĂ� ŶŽŵŝŶĂů� Ğ� ǀĞƌďĂů͖�
ƚƌĂŶƐŝƚŝǀŝĚĂĚĞ�Ğ�ƌĞŐġŶĐŝĂ�ĚĞ�ŶŽŵĞƐ�Ğ�ǀĞƌďŽƐ͖�ƉĂĚƌƁĞƐ�ŐĞƌĂŝƐ�ĚĞ�ĐŽůŽĐĂĕĆŽ�ƉƌŽŶŽŵŝŶĂů�ŶŽ�
ƉŽƌƚƵŐƵġƐ͖�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�ĐŽĞƐĆŽ�ƚĞǆƚƵĂů͘�KƌƚŽŐƌĂĨŝĂ͘��ĐĞŶƚƵĂĕĆŽ�ŐƌĄĨŝĐĂ͘��ŵƉƌĞŐŽ�ĚŽ�
ƐŝŶĂů� ŝŶĚŝĐĂƚŝǀŽ� ĚĞ� ĐƌĂƐĞ͘� WŽŶƚƵĂĕĆŽ͘� �ƐƚŝůşƐƚŝĐĂ͗� ĨŝŐƵƌĂƐ� ĚĞ� ůŝŶŐƵĂŐĞŵ͘� ZĞĞƐĐƌŝƚƵƌĂ� ĚĞ�
ĨƌĂƐĞƐ͗�ƐƵďƐƚŝƚƵŝĕĆŽ͕�ĚĞƐůŽĐĂŵĞŶƚŽ͕�ƉĂƌĂůĞůŝƐŵŽ͖�ǀĂƌŝĂĕĆŽ�ůŝŶŐƵşƐƚŝĐĂ͗�ŶŽƌŵĂ�ƉĂĚƌĆŽ͘�
�

¾� Z��/K�1E/K� >M'/�KͲD�d�D�d/�K͗� >ſŐŝĐĂ͗� ƉƌŽƉŽƐŝĕƁĞƐ͕� ĐŽŶĞĐƚŝǀŽƐ͕� ĞƋƵŝǀĂůġŶĐŝĂƐ�
ůſŐŝĐĂƐ͕�ƋƵĂŶƚŝĨŝĐĂĚŽƌĞƐ�Ğ�ƉƌĞĚŝĐĂĚŽƐ͘��ŽŶũƵŶƚŽƐ�Ğ�ƐƵĂƐ�ŽƉĞƌĂĕƁĞƐ͕�ĚŝĂŐƌĂŵĂƐ͘�EƷŵĞƌŽƐ�
ŝŶƚĞŝƌŽƐ͕� ƌĂĐŝŽŶĂŝƐ� Ğ� ƌĞĂŝƐ� Ğ� ƐƵĂƐ� ŽƉĞƌĂĕƁĞƐ͕� ƉŽƌĐĞŶƚĂŐĞŵ͘� WƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞ�ĚŝƌĞƚĂ� Ğ�
ŝŶǀĞƌƐĂ͘�DĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌŝŵĞŶƚŽ͕� ĄƌĞĂ͕� ǀŽůƵŵĞ͕�ŵĂƐƐĂ�Ğ� ƚĞŵƉŽ͘� �ƐƚƌƵƚƵƌĂ� ůſŐŝĐĂ�ĚĞ�
ƌĞůĂĕƁĞƐ� ĂƌďŝƚƌĄƌŝĂƐ� ĞŶƚƌĞ� ƉĞƐƐŽĂƐ͕� ůƵŐĂƌĞƐ͕� ŽďũĞƚŽƐ� ŽƵ� ĞǀĞŶƚŽƐ� ĨŝĐƚşĐŝŽƐ͖� ĚĞĚƵĕĆŽ� ĚĞ�
ŶŽǀĂƐ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ� ĚĂƐ� ƌĞůĂĕƁĞƐ� ĨŽƌŶĞĐŝĚĂƐ� Ğ� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ� ĚĂƐ� ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ� ƵƐĂĚĂƐ� ƉĂƌĂ�
ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƌ� Ă� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ� ĚĂƋƵĞůĂƐ� ƌĞůĂĕƁĞƐ͘� �ŽŵƉƌĞĞŶƐĆŽ� Ğ� ĂŶĄůŝƐĞ� ĚĂ� ůſŐŝĐĂ� ĚĞ� ƵŵĂ�
ƐŝƚƵĂĕĆŽ͕� ƵƚŝůŝǌĂŶĚŽ� ĂƐ� ĨƵŶĕƁĞƐ� ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂŝƐ͗� ƌĂĐŝŽĐşŶŝŽ� ǀĞƌďĂů͕� ƌĂĐŝŽĐşŶŝŽ� ŵĂƚĞŵĄƚŝĐŽ͕�
ƌĂĐŝŽĐşŶŝŽ� ƐĞƋƵĞŶĐŝĂů͕� ƌĞĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ƉĂĚƌƁĞƐ͕� ŽƌŝĞŶƚĂĕĆŽ� ĞƐƉĂĐŝĂů� Ğ� ƚĞŵƉŽƌĂů͕�
ĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĚĞ� ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ͕� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĕĆŽ� ĚĞ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� �ŽŵƉƌĞĞŶƐĆŽ� ĚĞ� ĚĂĚŽƐ�
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ� Ğŵ� ŐƌĄĨŝĐŽƐ� Ğ� ƚĂďĞůĂƐ͘� WƌŽďůĞŵĂƐ� ĚĞ� ůſŐŝĐĂ� Ğ� ƌĂĐŝŽĐşŶŝŽ͘� WƌŽďůĞŵĂƐ� ĚĞ�
ĐŽŶƚĂŐĞŵ�Ğ�ŶŽĕƁĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝĚĂĚĞ͘�'ĞŽŵĞƚƌŝĂ�ďĄƐŝĐĂ͗�ąŶŐƵůŽƐ͕�ƚƌŝąŶŐƵůŽƐ͕�ƉŽůşŐŽŶŽƐ͕�
ĚŝƐƚąŶĐŝĂƐ͕� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞ͕� ƉĞƌşŵĞƚƌŽ� Ğ� ĄƌĞĂ͘� EŽĕƁĞƐ� ĚĞ� ĞƐƚĂƚşƐƚŝĐĂ͗�ŵĠĚŝĂ͕�ŵŽĚĂ͕�
ŵĞĚŝĂŶĂ�Ğ�ĚĞƐǀŝŽ�ƉĂĚƌĆŽ͘�
�

¾� EK�O�^� ��� /E&KZD�d/��͗� �ŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ� ĚĞ� ĞŶƚƌĂĚĂ� Ğ� ƐĂşĚĂ� Ğ� ĚĞ� ĂƌŵĂǌĞŶĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ�
ĚĂĚŽƐ͘� /ŵƉƌĞƐƐŽƌĂƐ͕� ƚĞĐůĂĚŽ͕� ŵŽƵƐĞ͕� ĚŝƐĐŽ� ƌşŐŝĚŽ͕� ƉĞŶĚƌŝǀĞƐ͕� ƐĐĂŶŶĞƌ� ƉůŽƚƚĞƌ͕� ĚŝƐĐŽƐ�
ſƉƚŝĐŽƐ͘�EŽĕƁĞƐ�ĚŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�tŝŶĚŽǁƐ͘�D^KĨĨŝĐĞ�;tŽƌĚ͕��ǆĐĞů͕�WŽǁĞƌƉŽŝŶƚ͕�KƵƚůŽŽŬͿ͘�
>ŝďƌĞKĨĨŝĐĞ�;tƌŝƚĞƌ͕��ĂůĐ͕�/ŵƉƌĞƐƐ͕�ĞD��ůŝĞŶƚͿ͘��ŽŶĐĞŝƚŽƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ă�/ŶƚĞƌŶĞƚ͖�ĐŽƌƌĞŝŽ�
ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ͘�EŽĕƁĞƐ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ͘�1ĐŽŶĞƐ͕�ĂƚĂůŚŽƐ�ĚĞ�ƚĞĐůĂĚŽ͕�ƉĂƐƚĂƐ͕�ƚŝƉŽƐ�ĚĞ�
ĂƌƋƵŝǀŽƐ͖� ůŽĐĂůŝǌĂĕĆŽ͕� ĐƌŝĂĕĆŽ͕� ĐſƉŝĂ� Ğ� ƌĞŵŽĕĆŽ� ĚĞ� ĂƌƋƵŝǀŽƐ͖� ĐſƉŝĂƐ� ĚĞ� ĂƌƋƵŝǀŽƐ� ƉĂƌĂ�
ŽƵƚƌŽƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ͖�ĂũƵĚĂ�ĚŽ�tŝŶĚŽǁƐ͕�ůŝǆĞŝƌĂ͕�ƌĞŵŽĕĆŽ�Ğ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĂƌƋƵŝǀŽƐ�Ğ�ĚĞ�
ƉĂƐƚĂƐ͖�ĐſƉŝĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂͬďĂĐŬƵƉ͕�ƵƐŽ�ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ͘�
�
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0,1,67e5,2�3Ò%/,&2�'(�*2,È6�_�&21&8562�3Ò%/,&2� � ϯϬ�

�

�KE,��/D�EdK^��^W��1&/�K^�
�
�E�>/^d���KEd��/>�

¾� �ŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�'ĞƌĂů͗�ϭ͘��ŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ͘��ŽŶĐĞŝƚŽ͕�ŽďũĞƚŽ͕�ŽďũĞƚŝǀŽƐ͕�ĐĂŵƉŽ�ĚĞ�ĂƚƵĂĕĆŽ�Ğ�
ƵƐƵĄƌŝŽƐ� ĚĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĐŽŶƚĄďŝů͘� Ϯ͘� WƌŝŶĐşƉŝŽƐ� Ğ� EŽƌŵĂƐ� �ƌĂƐŝůĞŝƌĂƐ� ĚĞ� �ŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�
ĞŵĂŶĂĚĂƐ� ƉĞůŽ� �ŽŶƐĞůŚŽ� &ĞĚĞƌĂů� ĚĞ� �ŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ� ;�&�Ϳ͘� ϯ͘� �ŽŶĐĞŝƚŽƐ͕� ĨŽƌŵĂ� ĚĞ�
ĂǀĂůŝĂĕĆŽ͕�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂĕĆŽ͕�ŶĂƚƵƌĞǌĂ͕�ĞƐƉĠĐŝĞ�Ğ�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ͘�ϰ͘��ƚŽƐ�Ğ�ĨĂƚŽƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ͘�ϱ͘�
>ŝǀƌŽƐ� ĐŽŶƚĄďĞŝƐ� ŽďƌŝŐĂƚſƌŝŽƐ� Ğ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ� ĐŽŶƚĄďŝů͘� ϲ͘� sĂƌŝĂĕĆŽ� ĚŽ� ƉĂƚƌŝŵƀŶŝŽ�
ůşƋƵŝĚŽ͘�ZĞĐĞŝƚĂ͕�ĚĞƐƉĞƐĂ͕�ŐĂŶŚŽƐ�Ğ�ƉĞƌĚĂƐ͘�ϳ͘��ƉƵƌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͘�ϴ͘�ZĞŐŝŵĞƐ�ĚĞ�
ĂƉƵƌĂĕĆŽ͘��ĂŝǆĂ�Ğ�ĐŽŵƉĞƚġŶĐŝĂ͘�ϵ͘��ƐĐƌŝƚƵƌĂĕĆŽ�ĐŽŶƚĄďŝů͘�>ĂŶĕĂŵĞŶƚŽƐ�ĐŽŶƚĄďĞŝƐ͖�ĐŽŶƚĂƐ�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂŝƐ͕� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ͘�ϭϬ͘�&ĂƚŽƐ�ĐŽŶƚĄďĞŝƐ͘�WĞƌŵƵƚĂƚŝǀŽƐ͕�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝǀŽƐ�Ğ�ŵŝƐƚŽƐ͘�ϭϭ͘�
/ƚĞŶƐ�WĂƚƌŝŵŽŶŝĂŝƐ͘��ŽŶƚĞƷĚŽ͕�ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ͕�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ͕� ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�Ğ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�
ĚŽƐ�ŝƚĞŶƐ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂŝƐ�ĚŽ�ĂƚŝǀŽ͕�ĚŽ�ƉĂƐƐŝǀŽ�Ğ�ĚŽ�ƉĂƚƌŝŵƀŶŝŽ�ůşƋƵŝĚŽ͘�ϭϮ͘��ĞŵŽŶƐƚƌĂĕƁĞƐ�
ĐŽŶƚĄďĞŝƐ͘��ĂůĂŶĕŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂů͕�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ�ĚŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ͕�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ�
ĚĞ�ůƵĐƌŽƐ�ŽƵ�ƉƌĞũƵşǌŽƐ�ĂĐƵŵƵůĂĚŽƐ͕�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ŵƵƚĂĕƁĞƐ�ĚŽ�ƉĂƚƌŝŵƀŶŝŽ�ůşƋƵŝĚŽ͕�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ĨůƵǆŽƐ� ĚĞ� ĐĂŝǆĂ� Ğ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ� ĚŽ� ǀĂůŽƌ� ĂĚŝĐŝŽŶĂĚŽ͘� ϭϯ͘� EŽƚĂƐ�
ĞǆƉůŝĐĂƚŝǀĂƐ�ăƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĕƁĞƐ�ĐŽŶƚĄďĞŝƐ͘��ŽŶƚĞƷĚŽ͕�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�Ğ�ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ�
ůĞŐĂŝƐ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ͘� ϭϰ͘� �ũƵƐƚĞƐ͕� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕƁĞƐ� Ğ� ĂǀĂůŝĂĕƁĞƐ� ĚŽƐ� ŝƚĞŶƐ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂŝƐ�
ĞǆŝŐŝĚŽƐ�ƉĞůĂƐ�ŶŽǀĂƐ�ƉƌĄƚŝĐĂƐ�ĐŽŶƚĄďĞŝƐ�ĂĚŽƚĂĚĂƐ�ŶŽ��ƌĂƐŝů� ƚƌĂǌŝĚĂƐ�ƉĞůĂ�>Ğŝ�&ĞĚĞƌĂů�ŶǑ�
ϭϭ͘ϲϯϴͬϬϳ�Ğ�ƐƵĂƐ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ�Ğ�>Ğŝ�&ĞĚĞƌĂů�ŶǑ�ϭϭ͘ϵϰϭͬϬϵ�Ğ�ƐƵĂƐ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ͘�ϭϱ͘��ƐƚŽƋƵĞƐ͘�
dŝƉŽƐ� ĚĞ� ŝŶǀĞŶƚĄƌŝŽƐ͕� ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ� Ğ� ŵĠƚŽĚŽƐ� ĚĞ� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ͘� ϭϲ͘� �ƉƵƌĂĕĆŽ� ĚŽ� ĐƵƐƚŽ� ĚĂƐ�
ŵĞƌĐĂĚŽƌŝĂƐ� ǀĞŶĚŝĚĂƐ͕� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ĐŽŶƚĄďŝů� ĚŽƐ� ƚƌŝďƵƚŽƐ� ŝŶĐŝĚĞŶƚĞƐ� Ğŵ� ŽƉĞƌĂĕƁĞƐ� ĚĞ�
ĐŽŵƉƌĂƐ�Ğ�ǀĞŶĚĂƐ͘��

�
¾� �ŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĞ��ƵƐƚŽƐ͗�ϭ͘��ŽŶĐĞŝƚŽƐ�ŐĞƌĂŝƐ�Ğ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐŝĂ�ĂƉůŝĐĄǀĞů�ă�ĐŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�

ĐƵƐƚŽƐ͘�Ϯ͘��ŽŶĐĞŝƚŽƐ�Ğ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ� ĐƵƐƚŽƐ͘�ϯ͘��ƉƌŽƉƌŝĂĕĆŽ�ĚŽƐ� ĐƵƐƚŽƐ�ă�ƉƌŽĚƵĕĆŽ͘�
�ŽŶĐĞŝƚŽ� Ğ� ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ� ĚĞ� ĂƚƌŝďƵŝĕĆŽ� ĚŽƐ� ĐƵƐƚŽƐ͘� ϰ͘� �ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚĂůŝǌĂĕĆŽ͗� ĐŽŶĐĞŝƚŽ͕�
ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶƚĄďŝů͕�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĂƉƌŽƉƌŝĂĕĆŽ�Ğ� ŝŵƉĂĐƚŽ�ŶŽ�ĐƵƐƚŽ�ĚŽ�ƉƌŽĚƵƚŽ͘�ϱ͘�dĂǆĂ�ĚĞ�
ĂƉůŝĐĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ĐƵƐƚŽƐ� ŝŶĚŝƌĞƚŽƐ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ͘� ϲ͘� �ƉƵƌĂĕĆŽ� ĚĂ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ĂĐĂďĂĚĂ͕� ĚŽƐ�
ƉƌŽĚƵƚŽƐ� Ğŵ� ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ� Ğ� ĚŽƐ� ƉƌŽĚƵƚŽƐ� ǀĞŶĚŝĚŽƐ͘� ϳ͘� hƚŝůŝǌĂĕĆŽ� ĚĞ� ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞƐ� ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĕĆŽ͘� ϴ͘� dŝƉŽƐ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ͘� �ŽŶĐĞŝƚŽ͕� ĂƉůŝĐĂďŝůŝĚĂĚĞ͕� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ĐŽŶƚĄďŝů� Ğ�
ĂƉƌŽƉƌŝĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĐƵƐƚŽƐ͘�WƌŽĚƵĕĆŽ�ƉŽƌ�ŽƌĚĞŵ͕�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĐŽŶƚşŶƵĂ͕�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĐŽŶũƵŶƚĂ͘�ϵ͘�
dŝƉŽƐ� ĚĞ� ĐƵƐƚĞŝŽ͘� �ŽŶĐĞŝƚŽƐ͕� ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĕƁĞƐ͕� ĂƉƌŽƉƌŝĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ĐƵƐƚŽƐ͕� ŝŵƉĂĐƚŽƐ� ŶŽƐ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͘� ϭϬ͘� &ŽƌŵĂƐ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽůĞ� ĚŽƐ� ĐƵƐƚŽƐ͘� ϭϭ͘� �ƵƐƚŽƐ� ĞƐƚŝŵĂĚŽƐ͘� �ŽŶĐĞŝƚŽ͕�
ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶƚĄďŝů͕�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚĂƐ�ǀĂƌŝĂĕƁĞƐ͘�ϭϮ͘��ƵƐƚŽƐ�ĐŽŶƚƌŽůĄǀĞŝƐ͘��ŽŶĐĞŝƚŽ͕�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�
ĐŽŶƚĄďŝů� Ğ� ĂƉůŝĐĂĕĆŽ͘� ϭϯ͘� �ƵƐƚŽ� ƉĂĚƌĆŽ͘� �ŽŶĐĞŝƚŽ͕� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ĐŽŶƚĄďŝů͕� ĂƉůŝĐĂĕĆŽ� Ğ�
ĂŶĄůŝƐĞƐ�ĚĂƐ�ǀĂƌŝĂĕƁĞƐ͘�ϭϰ͘�DĂƌŐĞŵ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕĆŽ͘��ŽŶĐĞŝƚŽ͕�ĐĄůĐƵůŽƐ�Ğ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ͘�ϭϱ͘�
�ŶĄůŝƐĞ�ĚŽ�ĐƵƐƚŽ�п� ǀŽůƵŵĞ�п� ůƵĐƌŽ͘�ϭϲ͘�sĂƌŝĂĕƁĞƐ�ĚŽ�ƉŽŶƚŽ�ĚĞ�ĞƋƵŝůşďƌŝŽ͘�ϭϳ͘�'ƌĂƵ�ĚĞ�
ĂůĂǀĂŶĐĂŐĞŵ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂů͘�ϭϴ͘�DĂƌŐĞŵ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͘��

�
¾� �ŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�WƷďůŝĐĂ͗�ϭ��ŽŶĐĞŝƚƵĂĕĆŽ͕�ŽďũĞƚŽ�Ğ�ĐĂŵƉŽ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ͘�Ϯ��ŽŵƉŽƐŝĕĆŽ�ĚŽ�

ƉĂƚƌŝŵƀŶŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ͘� WĂƚƌŝŵƀŶŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ͘��ƚŝǀŽ͘�WĂƐƐŝǀŽ͘� ^ĂůĚŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂů͘� ϯ�sĂƌŝĂĕƁĞƐ�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂŝƐ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĂƐ�Ğ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĂƐ͘�ZĞĐĞŝƚĂ�Ğ�ĚĞƐƉĞƐĂ�ƐŽď�Ž�ĞŶĨŽƋƵĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂů͘�
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0,1,67e5,2�3Ò%/,&2�'(�*2,È6�_�&21&8562�3Ò%/,&2� � ϯϭ�

�

ZĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚĂ� ǀĂƌŝĂĕĆŽ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂů͘� ZĞƐƵůƚĂĚŽ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂů͘� ϰ͘� DĞŶƐƵƌĂĕĆŽ� ĚĞ� ĂƚŝǀŽƐ͘�
�ƚŝǀŽ� ŝŵŽďŝůŝǌĂĚŽ͘� �ƚŝǀŽ� ŝŶƚĂŶŐşǀĞů͘� ZĞĂǀĂůŝĂĕĆŽ� Ğ� ƌĞĚƵĕĆŽ� ĂŽ� ǀĂůŽƌ� ƌĞĐƵƉĞƌĄǀĞů͘�
�ĞƉƌĞĐŝĂĕĆŽ͕� ĂŵŽƌƚŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ĞǆĂƵƐƚĆŽ͘�ϱ͘�DĞŶƐƵƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉĂƐƐŝǀŽƐ͘�WƌŽǀŝƐƁĞƐ͘�WĂƐƐŝǀŽƐ�
ĐŽŶƚŝŶŐĞŶƚĞƐ͘�ϲ͘�dƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶƚĄďŝů�ĂƉůŝĐĄǀĞů�ĂŽƐ�ŝŵƉŽƐƚŽƐ�Ğ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ͘�ϳ͘�^ŝƐƚĞŵĂ�
ĚĞ� ĐƵƐƚŽƐ͘� �ƐƉĞĐƚŽƐ� ůĞŐĂŝƐ� ĚŽ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ĐƵƐƚŽƐ͘� �ŵďŝĞŶƚĞ� ĚĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĚĞ� ĐƵƐƚŽƐ͘�
�ĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ� ĚĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĚĞ� ĐƵƐƚŽƐ͘� dĞƌŵŝŶŽůŽŐŝĂ� ĚĞ� ĐƵƐƚŽƐ͘� ϴ͘� WůĂŶŽ� ĚĞ� ĐŽŶƚĂƐ�
ĂƉůŝĐĂĚŽ� ĂŽ� ƐĞƚŽƌ� ƉƷďůŝĐŽ͘� ϵ͘� �ĞŵŽŶƐƚƌĂĕƁĞƐ� ĐŽŶƚĄďĞŝƐ� ĂƉůŝĐĂĚĂƐ� ĂŽ� ƐĞƚŽƌ� ƉƷďůŝĐŽ͘�
�ĂůĂŶĕŽ� ŽƌĕĂŵĞŶƚĄƌŝŽ͘� �ĂůĂŶĕŽ� ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽ͘� �ĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ� ĚĂƐ� ǀĂƌŝĂĕƁĞƐ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂŝƐ͘�
�ĂůĂŶĕŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂů͘��ĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĨůƵǆŽƐ�ĚĞ�ĐĂŝǆĂ͘��ĞŵŽŶƐƚƌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ŵƵƚĂĕƁĞƐ�ĚŽ�
ƉĂƚƌŝŵƀŶŝŽ� ůşƋƵŝĚŽ͘� EŽƚĂƐ� ĞǆƉůŝĐĂƚŝǀĂƐ� ăƐ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĕƁĞƐ� ĐŽŶƚĄďĞŝƐ͘� �ŽŶƐŽůŝĚĂĕĆŽ� ĚĂƐ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĕƁĞƐ� ĐŽŶƚĄďĞŝƐ͘� ϭϬ͘� dƌĂŶƐĂĕƁĞƐ� ŶŽ� ƐĞƚŽƌ� ƉƷďůŝĐŽ͘� ϭϭ͘� �ĞƐƉĞƐĂ� ƉƷďůŝĐĂ͘�
�ŽŶĐĞŝƚŽ͕� ĞƚĂƉĂƐ͕� ĞƐƚĄŐŝŽƐ� Ğ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĂƐ� ĞĐŽŶƀŵŝĐĂƐ͘� ϭϮ͘� ZĞĐĞŝƚĂ� ƉƷďůŝĐĂ͘� �ŽŶĐĞŝƚŽ͕�
ĞƚĂƉĂƐ͕�ĞƐƚĄŐŝŽƐ�Ğ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĂƐ�ĞĐŽŶƀŵŝĐĂƐ͘�ϭϯ͘��ǆĞĐƵĕĆŽ�ŽƌĕĂŵĞŶƚĄƌŝĂ�Ğ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌĂ͘�ϭϰ͘�
�ŽŶƚĂ�jŶŝĐĂ�ĚŽ�dĞƐŽƵƌŽ�EĂĐŝŽŶĂů͘�ϭϱ͘�^ŝƐƚĞŵĂ� /ŶƚĞŐƌĂĚŽ�ĚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�&ŝŶĂŶĐĞŝƌĂ͘�
�ŽŶĐĞŝƚŽƐ� ďĄƐŝĐŽƐ͕� ŽďũĞƚŝǀŽƐ͕� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ͕� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� Ğ� ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ĞŶƚƌĂĚĂ͘� ϭϲ͘� ^ƵƉƌŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ĨƵŶĚŽƐ͘� ϭϳ͘� EŽƌŵĂ� �ƌĂƐŝůĞŝƌĂ� ĚĞ�
�ŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�ʹ�E���d^W��ƐƚƌƵƚƵƌĂ��ŽŶĐĞŝƚƵĂů͕�ĚĞ�Ϯϯ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϲ͘�ϭϴ͘�D��^W�
ϴǐ�ĞĚŝĕĆŽ͘�ϭϵ͘�ZĞŐŝŵĞ�ĐŽŶƚĄďŝů͘�ϮϬ͘�>Ğŝ�ŶǑ�ϰ͘ϯϮϬͬϭϵϲϰ�Ğ�ƐƵĂƐ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ͘�

�
�E�>/^d���D���/&/���O�^�ʹ��ZYh/d�dhZ����hZ��E/^DK��

¾� ,ŝƐƚſƌŝĂ�ĚĂ��ƌƋƵŝƚĞƚƵƌĂ͘�>ĞǀĂŶƚĂŵĞŶƚŽ�ĂƌƋƵŝƚĞƚƀŶŝĐŽ�Ğ�ƵƌďĂŶşƐƚŝĐŽ͘�Ϯ͘�>ŽĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ŽďƌĂƐ͗�
ŶŽĕƁĞƐ� ĚĞ� ƚŽƉŽŐƌĂĨŝĂ͖� ĚĂĚŽƐ� ŐĞŽĐůŝŵĄƚŝĐŽƐ� Ğ� ĂŵďŝĞŶƚĂŝƐ͘� ϯ͘� /ŶƐƚĂůĂĕƁĞƐ� ĚĞ� ŽďƌĂƐ� Ğ�
ĐŽŶƐƚƌƵĕƁĞƐ� ĂƵǆŝůŝĂƌĞƐ͗� ƐĞƌǀŝĕŽƐ� ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌĞƐ͖� ĐĂŶƚĞŝƌŽ� ĚĞ� ŽďƌĂƐ͖� ŵĂƌĐĂĕĆŽ� ĚĞ� ŽďƌĂƐ͖�
ŵŽǀŝŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ƚĞƌƌĂ͖� ĞƐĐŽƌĂŵĞŶƚŽƐ͘� ϰ͘� WƌŽũĞƚŽ� ĚĞ� ĂƌƋƵŝƚĞƚƵƌĂ͗� ĨĂƐĞƐ� Ğ� ĞƚĂƉĂƐ� ĚĞ�
ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ĚŽ� ƉƌŽũĞƚŽ͖� ĂŶĄůŝƐĞ� Ğ� ĞƐĐŽůŚĂ� ĚŽ� ƐşƚŝŽ͖� ĂĚĞƋƵĂĕĆŽ� ĚŽ� ĞĚŝĨşĐŝŽ� ăƐ�
ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ� ŐĞŽĐůŝŵĄƚŝĐĂƐ� ĚŽ� ƐşƚŝŽ� Ğ� ĚŽ� ĞŶƚŽƌŶŽ� ƵƌďĂŶŽ͘� ϱ͘� ^ŝƐƚĞŵĂƐ� ĐŽŶƐƚƌƵƚŝǀŽƐ͗�
ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĕĆŽ� ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ� Ğ� ĂĐĂďĂŵĞŶƚŽƐ͖� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ƉƌĞĚŝĂŝƐ� ĚĞ� ƌĞĚĞƐ͖� ĂĐĞƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ�
ƉĂƌĂ� ƉŽƌƚĂĚŽƌĞƐ� ĚĞ� ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂƐ� ĨşƐŝĐĂƐ͘� ϲ͘� WƌŽũĞƚŽ� ƵƌďĂŶşƐƚŝĐŽ͗� ĚĞƐĞŶŚŽ� ƵƌďĂŶŽ͖�
ŵŽƌĨŽůŽŐŝĂ� ƵƌďĂŶĂ͗� ĂŶĄůŝƐĞ� ǀŝƐƵĂů͖� ƌĞĚĞƐ� ĚĞ� ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂ� ƵƌďĂŶĂ͗� ĐŝƌĐƵůĂĕĆŽ� ǀŝĄƌŝĂ͕�
ĞƐƉĂĕŽƐ�ůŝǀƌĞƐ�Ğ�ƉĞƌĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ƉĞĚĞƐƚƌĞƐ͖�ƌĞŶŽǀĂĕĆŽ�Ğ�ƉƌĞƐĞƌǀĂĕĆŽ�ƵƌďĂŶĂ͘�ϳ͘�WƌŽũĞƚŽƐ�ĚĞ�
ƌĞĨŽƌŵĂ͕� ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂĕĆŽ� Ğ� ƌĞƐƚĂƵƌĂĕĆŽ� ĚĞ� ĞĚŝĨşĐŝŽƐ͗� ĨŝƐĐĂůŝǌĂĕĆŽ͕� ŐĞƌĞŶĐŝĂŵĞŶƚŽ͕�
ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŵĞŶƚŽ͕� ĐŽŽƌĚĞŶĂĕĆŽ� Ğ� ƐƵƉĞƌǀŝƐĆŽ� ĚĞ� ŽďƌĂƐ͘� �ĐĞŝƚĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ƐĞƌǀŝĕŽƐ͘� ϴ͘�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ� ĚĞ� ĞǆĞĐƵĕĆŽ� ĚĞ� ƉƌŽũĞƚŽƐ� Ğ� ŽďƌĂƐ͗� ĐĂĚĞƌŶŽ� ĚĞ� ĞŶĐĂƌŐŽƐ͖�
ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�Ğ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĂĚŝĐŝŽŶĂŝƐ͗�ĞƐƚŝŵĂƚŝǀĂƐ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽƐ͖�ŽƌĕĂŵĞŶƚŽƐ͖�ůĂƵĚŽƐ�Ğ�ƉĂƌĞĐĞƌĞƐ�
ƚĠĐŶŝĐŽƐ͘� ϵ͘� �ƌƋƵŝƚĞƚƵƌĂ� Ğ� ŵĞŝŽ� ĂŵďŝĞŶƚĞ͗� ƉƌŽũĞƚŽ� ƉĂŝƐĂŐşƐƚŝĐŽ͖� ĂƌďŽƌŝǌĂĕĆŽ� ƵƌďĂŶĂ͖�
ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ� Ğ� ŵŽďŝůŝĄƌŝŽƐ� ƵƌďĂŶŽƐ͘� ϭϬ͘� �ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� hƌďĂŶŽ� ^ƵƐƚĞŶƚĄǀĞů͗�
ǌŽŶĞĂŵĞŶƚŽ� Ğ� ƵƐŽ� ĚŽ� ƐŽůŽ͖� ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ� ĚĞ� ŵĂŝƐ� ǀĂůŝĂƐ� ƵƌďĂŶĂƐ͖� �ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�
KƌŝĞŶƚĂĚŽ� ĂŽ� dƌĂŶƐƉŽƌƚĞ� ^ƵƐƚĞŶƚĄǀĞů� ;�Kd^Ϳ͖� ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ� ĚĂ� ŵŽďŝůŝĚĂĚĞ� ƵƌďĂŶĂ�
ƐƵƐƚĞŶƚĄǀĞů͖�ƉůĂŶŽƐ�ĚĞ�ŵŽďŝůŝĚĂĚĞ͖�ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĚŽƌĞƐ�ĚĂ�ŽĐƵƉĂĕĆŽ�ƵƌďĂŶĂ͖�ŶŽǀŽ�
ƵƌďĂŶŝƐŵŽ͖� ŵƵĚĂŶĕĂƐ� ĐůŝŵĄƚŝĐĂƐ͖� ƉŽůşƚŝĐĂƐ� ĨƵŶĚŝĄƌŝĂƐ͖� ŚĂďŝƚĂĕĆŽ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ƐŽĐŝĂů͖�
ĂƐƐĞŶƚĂŵĞŶƚŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĂŝƐ͘��ƚŝĐĂ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů͘�
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¾� &ƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ��ŽŵƉƵƚĂĕĆŽ͗�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�ďĄƐŝĐĂ�ĚĞ�ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌĞƐ͘��ŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�ĚĞ�
Ƶŵ�ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌ�;ŚĂƌĚǁĂƌĞ�Ğ�ƐŽĨƚǁĂƌĞͿ͘��ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ůŝŶŐƵĂŐĞŶƐ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĕĆŽ͕�
ĐŽŵƉŝůĂĚŽƌĞƐ� Ğ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĚŽƌĞƐ͘� EŽĕƁĞƐ� ĚĞ� ůŝŶŐƵĂŐĞŶƐ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĂŝƐ͗� ƚŝƉŽƐ� ĚĞ� ĚĂĚŽƐ�
ĞůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ� Ğ� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽƐ͕� ĨƵŶĕƁĞƐ� Ğ� ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ͘� ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ� ĚĞ� ĚĂĚŽƐ�
ŶƵŵĠƌŝĐŽƐ͕� ƚĞǆƚƵĂŝƐ� Ğ� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽƐ͖� ĂƌŝƚŵĠƚŝĐĂ� ĐŽŵƉƵƚĂĐŝŽŶĂů͘� �ƐƚƌƵƚƵƌĂƐ� ĚĞ� ĚĂĚŽƐ� Ğ�
ĂůŐŽƌŝƚŵŽƐ͗�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ͗�ůŝƐƚĂƐ͕�ĨŝůĂƐ͕�ƉŝůŚĂƐ�Ğ�ĄƌǀŽƌĞƐ͖�ŵĠƚŽĚŽƐ�ĚĞ�ĂĐĞƐƐŽ͕�ďƵƐĐĂ͕�
ŝŶƐĞƌĕĆŽ� Ğ� ŽƌĚĞŶĂĕĆŽ� Ğŵ� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ� ĚĞ� ĚĂĚŽƐ͖� ĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ĂůŐŽƌŝƚŵŽƐ͘�
WƌŽŐƌĂŵĂĕĆŽ͗� ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� �η͕� :ĂǀĂ͕� WǇƚŚŽŶ͕� ZƵďǇ� ŽŶ� ZĂŝůƐ͕� :ĂǀĂ^ĐƌŝƉƚ͕� :YƵĞƌǇ͕�
EŽĚĞ:^͕� ,dD>� ϱ� Ğ� �^^ϯ͘� ^ŝƐƚĞŵĂƐ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ͗� ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� tŝŶĚŽǁƐ͕� >ŝŶƵǆ͘�
�ĂŶĐŽƐ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ͗�ŵŽĚĞůĂŐĞŵ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ͕�ĐŽŶĐĞŝƚƵĂů�Ğ�ƐĞŵąŶƚŝĐĂ͘�DŽĚĞůŽ�ĚĞ��ŶƚŝĚĂĚĞƐ�Ğ�
ZĞůĂĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽƐ͘� EŽƚĂĕĆŽ� /��&ϭy͘� ^ŝƐƚĞŵĂ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂů͗� ƚĞŽƌŝĂ͕� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ͕� ůŝŶŐƵĂŐĞŶƐ͕�
ŽƉĞƌĂĕƁĞƐ͕�ŶŽƌŵĂůŝǌĂĕĆŽ͕�ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚĞ͘�WƌŽũĞƚŽ�ĚĞ�ďĂŶĐŽƐ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ͗�ƚĞŽƌŝĂ͘��ĞƉĞŶĚġŶĐŝĂƐ�
ĨƵŶĐŝŽŶĂŝƐ͘� EŽƌŵĂůŝǌĂĕĆŽ͘� >ŝŶŐƵĂŐĞŵ� ^Y>͘� �ŽŶƐƵůƚĂƐ� Ğ� ƐƵďĐŽŶƐƵůƚĂƐ͘� �ŽŵĂŶĚŽƐ� ĚĞ�
ĐŽŶƐƵůƚĂ͕�ŝŶƐĞƌĕĆŽ͕�ĂůƚĞƌĂĕĆŽ�Ğ�ƌĞŵŽĕĆŽ�ĚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌŽƐ͘�/ŶƚĞƌĨĂĐĞƐ�ĚĞ�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ͗�ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ�
ƉƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞƐ� Ğ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ� ĚĂƐ� ďŝďůŝŽƚĞĐĂƐ� ŵĂŝƐ� ĚŝĨƵŶĚŝĚĂƐ͘� K���͘� �ĂŵĂĚĂƐ� ĚĞ�
ƉĞƌƐŝƐƚġŶĐŝĂ͘��ůŐŽƌŝƚŵŽƐ�ĚĞ�ďƵƐĐĂ�Ğ� ŝŶĚĞǆĂĕĆŽ͗�ƐĞƋƵĞŶĐŝĂŝƐ͕�ĄƌǀŽƌĞƐ͕�ŚŝŶĂƐŚŐ͕�ďŝƚŵĂƉƐ͘�
'ĞƌĞŶĐŝĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ďĂŶĐŽƐ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ͘��ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�KƌĂĐůĞ͕�D^�^Y>�^ĞƌǀĞƌ͕�DǇ^Y>�Ğ�
WŽƐƚŐƌĞĞ͘� �ŶŐĞŶŚĂƌŝĂ� ĚĞ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ͗� ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂƐ� ĚĞ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ͘�
WƌŽĐĞƐƐŽ�ƵŶŝĨŝĐĂĚŽ͗�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƐ͕�ĨĂƐĞƐ͕�ƉĂƉĠŝƐ�Ğ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ͘�DĞƚŽĚŽůŽŐŝĂƐ�ĄŐĞŝƐ͘�DĠƚƌŝĐĂƐ�
Ğ�ĞƐƚŝŵĂƚŝǀĂƐ�ĚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ͘�YƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ͘��ŶŐĞŶŚĂƌŝĂ�ĚĞ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ͘�dĠĐŶŝĐĂƐ�ĚĞ�
ĞůŝĐŝƚĂĕĆŽ� ĚĞ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ͘� 'ĞƌĞŶĐŝĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ͘� �ƐƉĞĐŝĨŝĐĂĕĆŽ� ĚĞ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ͘�
dĠĐŶŝĐĂƐ�ĚĞ�ǀĂůŝĚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ͘�WƌŽƚŽƚŝƉĂĕĆŽ͘��ŶĄůŝƐĞ�Ğ�ƉƌŽũĞƚŽ�ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƐ�Ă�ŽďũĞƚŽƐ͘�
hD>�Ϯ͘ϱ͘ϭ͗�ǀŝƐĆŽ�ŐĞƌĂů͕�ŵŽĚĞůŽƐ�Ğ�ĚŝĂŐƌĂŵĂƐ͘�WĂĚƌƁĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚŽ͘�/ŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�
ƐŝƐƚĞŵĂƐ͗� ^K�� Ğ� tĞď� ^ĞƌǀŝĐĞƐ͖� WĂĚƌƁĞƐ� yD>͕� y^>d͕� h��/͕� t^�>͕� ^K�W� Ğ� Z�^d͘�
&ƌĂŵĞǁŽƌŬƐ� ĚĞ� ĂƌƋƵŝƚĞƚƵƌĂ� ʹ� ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ͖� ŶŽĕƁĞƐ� ĚĞ� ĐŽŵƉƵƚĂĕĆŽ� ĚŝƐƚƌŝďƵşĚĂ� ;ĐůƵƐƚĞƌƐ͕�
ďĂůĂŶĐĞĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐĂƌŐĂ�Ğ�ƚŽůĞƌąŶĐŝĂ�Ă�ĨĂůŚĂƐͿ͘��ƌƋƵŝƚĞƚƵƌĂ�KƌŝĞŶƚĂĚĂ�Ă�^ĞƌǀŝĕŽƐ�;^K��Ͳ�
^ĞƌǀŝĐĞ� KƌŝĞŶƚĞĚ� �ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞͿ͘� Ϯ͘� ^ĞŐƵƌĂŶĕĂ� ŶŽ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ͗� ƉƌĄƚŝĐĂƐ� ĚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂĕĆŽ�ƐĞŐƵƌĂ�Ğ�ƌĞǀŝƐĆŽ�ĚĞ�ĐſĚŝŐŽ͖�ĐŽŶƚƌŽůĞƐ�Ğ�ƚĞƐƚĞƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ƉĂƌĂ�ĂƉůŝĐĂĕƁĞƐ�
ǁĞď͖�ĐŽŶƚƌŽůĞƐ�Ğ�ƚĞƐƚĞƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ƉĂƌĂ�tĞď�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘�dĠĐŶŝĐĂƐ�ĚĞ�ƚĞƐƚĞƐ�ĚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ͘�
�ƉůŝĐĂĕƁĞƐ�ǁĞď͘�^ĞŐƵƌĂŶĕĂ�ĚĂ�/ŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͗�'ĞƌġŶĐŝĂ�ĚĞ�ZŝƐĐŽƐ͘��ůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�Ğ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�
ĚŽƐ�ĂƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͘��ŽŶƚƌŽůĞƐ�ĚĞ�ĂĐĞƐƐŽ�ĨşƐŝĐŽ�Ğ�ůſŐŝĐŽ͘�WůĂŶŽ�ĚĞ��ŽŶƚŝŶƵŝĚĂĚĞ�ĚĞ�
EĞŐſĐŝŽ� ;ƉůĂŶŽ� ĚĞ� ĐŽŶƚŝŶŐġŶĐŝĂ͕� ĚĞ� ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ� ĚĞ� ĚĞƐĂƐƚƌĞƐͿ͘� �ƚĂƋƵĞƐ� Ğ� ƉƌŽƚĞĕƁĞƐ�
ƌĞůĂƚŝǀŽƐ� Ă� ŚĂƌĚǁĂƌĞ͕� ƐŽĨƚǁĂƌĞ͕� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ͕� ĂƉůŝĐĂĕƁĞƐ͕� ďĂŶĐŽƐ� ĚĞ� ĚĂĚŽƐ͕�
ƌĞĚĞƐ͕� ƉĞƐƐŽĂƐ� Ğ� ĂŵďŝĞŶƚĞ� ĨşƐŝĐŽ͘� EŽƌŵĂƚŝǌĂĕĆŽ͗� ƉŽůşƚŝĐĂƐ� Ğ� ŶŽƌŵĂƐ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͕�
ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ͕� ĚŝƌĞƚƌŝǌĞƐ͕� ĂƉůŝĐĂĕĆŽ͕� ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ� Ğ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ͘� 'ĞƐƚĆŽ� ĚĞ� ƌŝƐĐŽƐ� ĚĞ�
ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� ĚĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ� Ͳ� ��Ed� E�Z� /^Kͬ/��� ϮϳϬϬϱ͗ϮϬϭϭ͘� ^ŝƐƚĞŵĂƐ� ĚĞ� ŐĞƐƚĆŽ� ĚĂ�
ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� ĚĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�Ͷ� ��Ed� E�Z� /^Kͬ/��� ϮϳϬϬϭ͗ϮϬϭϯ͘� �ſĚŝŐŽ� ĚĞ� ƉƌĄƚŝĐĂ� ƉĂƌĂ�
ĐŽŶƚƌŽůĞƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ĚĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�Ͳ���Ed�E�Z�/^Kͬ/���ϮϳϬϬϮ͗ϮϬϭϯ͘�

�
�E�>/^d���D�^�Zs/�K�^K�/�>��

¾� ϭ͘�&ƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ͕�ƚĞſƌŝĐŽƐ�Ğ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐŽƐ�ĚŽ�̂ ĞƌǀŝĕŽ�̂ ŽĐŝĂů͘�Ϯ͘�K�̂ ĞƌǀŝĕŽ�̂ ŽĐŝĂů�
ŶĂ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝĚĂĚĞ͘�ϯ͘���ĚŝŵĞŶƐĆŽ�ƉĞĚĂŐſŐŝĐĂ�ĚŽ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ĚŽ��ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ�^ŽĐŝĂů͘�ϰ͘�
DĂƚĞƌŝĂůŝƐŵŽ�,ŝƐƚſƌŝĐŽ��ŝĂůĠƚŝĐŽ�Ğ� Ă� ƉƌĄǆŝƐ� ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů͘� ϱ͘� WƌŝŶĐşƉŝŽƐ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂŝƐ� ĚŽ�
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ĐſĚŝŐŽ�ĚĞ�ĠƚŝĐĂ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů͘�ϲ͘�^ĞƌǀŝĕŽ�^ŽĐŝĂů�Ğ��ĐŽŶŽŵŝĂ�WŽůşƚŝĐĂ͘�ϳ͘��ƚŝĐĂ�WƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�ĚŽ�
�ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ�^ŽĐŝĂů�ŶĂ�ĄƌĞĂ�ĚĂ�ƐĂƷĚĞ͘�ϴ͘�^ĞƌǀŝĕŽ�^ŽĐŝĂů�Ğ�Ă�ĞŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�ƌĞůĂƚſƌŝŽƐ͕�ůĂƵĚŽƐ�Ğ�
ƉĂƌĞĐĞƌĞƐ͖�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ĚŽ�^ĞƌǀŝĕŽ�^ŽĐŝĂů͘�ϵ͘�DĞƚŽĚŽůŽŐŝĂƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝǀĂƐ�ƉĂƌĂ�
ŐƌƵƉŽƐ͘� ϭϬ͘� ^ĞƌǀŝĕŽ� ^ŽĐŝĂů͗� ĚŝƌĞŝƚŽƐ� Ğ� ĐŽŵƉĞƚġŶĐŝĂƐ� ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ͘� ϭϭ͘� ^ƵƉĞƌǀŝƐĆŽ� ĚĞ�
�ƐƚĄŐŝŽ͘� ϭϮ͘� �ŽŶƚƌŽůĞ� ^ŽĐŝĂů� Ğ� WĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ� Ğŵ� WŽůşƚŝĐĂƐ� WƷďůŝĐĂƐ͘� ϭϯ͘� WůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ͗�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕�ƉƌŽũĞƚŽƐ͕�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�Ğ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ͘�ϭϰ͘�^ĞƌǀŝĕŽ�^ŽĐŝĂů�Ğ�Ž�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚĞ�
ƐŽĐŝĂů͘�ϭϱ͘�>Ğŝ�ĚĞ�ZĞŐƵůĂŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĂ�WƌŽĨŝƐƐĆŽ�;>Ğŝ�ŶǑ�ϴϲϲϮͬϭϵϵϯͿ͘�ϭϲ͘�^ĞƌǀŝĕŽ�^ŽĐŝĂů�Ğ�
ƚƌĂďĂůŚŽ� ĐŽŵ� ĨĂŵşůŝĂƐ͘� ϭϳ͘� /ŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝĚĂĚĞ� Ğ� ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝĚĂĚĞ͘� ϭϴ͘� YƵĞƐƚĆŽ�
^ŽĐŝĂů�Ğ�ƐĂƷĚĞ͘�ϭϵ͘�ZĞĨŽƌŵĂ�^ĂŶŝƚĄƌŝĂ�Ğ�ƉŽůşƚŝĐĂ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ�ŶŽ��ƌĂƐŝů͘�ϮϬ͘�^ĞƌǀŝĕŽ�^ŽĐŝĂů�Ğ�
^ĂƷĚĞ͗�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ͘�Ϯϭ͘�^ĞƌǀŝĕŽ�^ŽĐŝĂů�Ğ�ZĞĨŽƌŵĂ�WƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ͘�ϮϮ͘�^ŝƐƚĞŵĂ�
jŶŝĐŽ� ĚĞ� ^ĂƷĚĞ͗� >Ğŝ� ŶŽ� ϴ͘ϬϴϬͬϭϵϵϬ͘� Ϯϯ͘� >Ğŝ� ƋƵĞ� ĚŝƐƉƁĞ� ƐŽďƌĞ� Ă� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ� ĚĂ�
ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞ�ŶĂ�ŐĞƐƚĆŽ�ĚŽ�̂ h^͗�>Ğŝ�ŶŽ�ϴ͘ϭϰϮͬϭϵϵϬ͘�Ϯϰ͘�EŽƌŵĂ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĂů��ĄƐŝĐĂ�ĚŽ�̂ h^͘�
Ϯϱ͘�EşǀĞŝƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ�Ğŵ�ƐĂƷĚĞ͘�Ϯϲ͘�WƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͘�Ϯϳ͘�ZĞĨŽƌŵĂ�^ĂŶŝƚĄƌŝĂ�Ğ�ŽƐ�
ĚĞƐĂĨŝŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ƐĂƷĚĞ�ƉƷďůŝĐĂ�ŶŽ��ƌĂƐŝů͘�Ϯϴ͘�WŽůşƚŝĐĂ�ĂŶƚŝĚƌŽŐĂƐ�Ğ�ƌĞĚƵĕĆŽ�ĚĞ�ĚĂŶŽƐ͘�Ϯϵ͘�
�ƐƚĂƚƵƚŽ�ĚĂ��ƌŝĂŶĕĂ�Ğ�ĚŽ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ͖��ƐƚĂƚƵƚŽ�ĚĂ�WĞƐƐŽĂ�ĐŽŵ��ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͖��ƐƚĂƚƵƚŽ�ĚŽ�
/ĚŽƐŽ͘�

�
�E�>/^d��:hZ1�/�K�

¾� �ŝƌĞŝƚŽ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ͗� ĐŽŶĐĞŝƚŽ͕� ĨŽŶƚĞƐ� Ğ� ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ͘� �ƐƚĂĚŽ͕� ŐŽǀĞƌŶŽ� Ğ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�
ƉƷďůŝĐĂ͗� ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ͕� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ͕� ƉŽĚĞƌĞƐ� Ğ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ͖� ŶĂƚƵƌĞǌĂ͕� ĨŝŶƐ� Ğ� ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ͘�
KƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͗� ĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĕĆŽ� Ğ� ĚĞƐĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĕĆŽ͕� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĕĆŽ� Ğ�
ĚĞƐĐŽŶĐĞŶƚƌĂĕĆŽ͖�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�ĚĂ�hŶŝĆŽ͖�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ĚŝƌĞƚĂ�Ğ�ŝŶĚŝƌĞƚĂ͘�
�ŐĞŶƚĞƐ� ƉƷďůŝĐŽƐ͗� ĞƐƉĠĐŝĞƐ� Ğ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ͖� ƉŽĚĞƌĞƐ͕� ĚĞǀĞƌĞƐ� Ğ� ƉƌĞƌƌŽŐĂƚŝǀĂƐ͖� ĐĂƌŐŽ͕�
ĞŵƉƌĞŐŽ� Ğ� ĨƵŶĕĆŽ� ƉƷďůŝĐŽƐ͖� ƌĞŐŝŵĞ� ũƵƌşĚŝĐŽ͗� ƉƌŽǀŝŵĞŶƚŽ͕� ǀĂĐąŶĐŝĂ͕� ƌĞŵŽĕĆŽ͕�
ƌĞĚŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ�Ğ�ƐƵďƐƚŝƚƵŝĕĆŽ͖�ĚŝƌĞŝƚŽƐ�Ğ�ǀĂŶƚĂŐĞŶƐ͖�ƌĞŐŝŵĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌ͖�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�
Đŝǀŝů͕� ĐƌŝŵŝŶĂů� Ğ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͘� WŽĚĞƌĞƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ͗� ƉŽĚĞƌ� ǀŝŶĐƵůĂĚŽ͖� ƉŽĚĞƌ�
ĚŝƐĐƌŝĐŝŽŶĄƌŝŽ͖� ƉŽĚĞƌ� ŚŝĞƌĄƌƋƵŝĐŽ͖� ƉŽĚĞƌ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌ͖� ƉŽĚĞƌ� ƌĞŐƵůĂŵĞŶƚĂƌ͖� ƉŽĚĞƌ� ĚĞ�
ƉŽůşĐŝĂ͖� ƵƐŽ� Ğ� ĂďƵƐŽ� ĚŽ� ƉŽĚĞƌ͘� �ƚŽ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ͗� ĐŽŶĐĞŝƚŽ͖� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ͕� ƉĞƌĨĞŝĕĆŽ͕�
ǀĂůŝĚĂĚĞ͕�ĞĨŝĐĄĐŝĂ͕�ĂƚƌŝďƵƚŽƐ͘�^ĞƌǀŝĕŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ͗�ĐŽŶĐĞŝƚŽ͕�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ͕�ƌĞŐƵůĂŵĞŶƚĂĕĆŽ�Ğ�
ĐŽŶƚƌŽůĞ͖� ĨŽƌŵĂ͕� ŵĞŝŽƐ� Ğ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ͖� ĚĞůĞŐĂĕĆŽ͕� ĐŽŶĐĞƐƐĆŽ͕� ƉĞƌŵŝƐƐĆŽ͕� ĂƵƚŽƌŝǌĂĕĆŽ͘�
�ŽŶƚƌŽůĞ�Ğ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ͗�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ͖�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ũƵĚŝĐŝĂů͖�
ĐŽŶƚƌŽůĞ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀŽ͖�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�Đŝǀŝů�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ͘�>Ğŝ�ŶǑ�ϴ͘ϰϮϵͬϭϵϵϮ�;ĚŝƐƉƁĞ�ƐŽďƌĞ�ĂƐ�
ƐĂŶĕƁĞƐ�ĂƉůŝĐĄǀĞŝƐ�ĂŽƐ�ĂŐĞŶƚĞƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�ŶŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ĞŶƌŝƋƵĞĐŝŵĞŶƚŽ�ŝůşĐŝƚŽ�ŶŽ�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�
ĚĞ�ŵĂŶĚĂƚŽ͕� ĐĂƌŐŽ͕� ĞŵƉƌĞŐŽ� ŽƵ� ĨƵŶĕĆŽ� ĚĂ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ� ƉƷďůŝĐĂ� ĚŝƌĞƚĂ͕� ŝŶĚŝƌĞƚĂ� ŽƵ�
ĨƵŶĚĂĐŝŽŶĂů͕�Ğ�ĚĄ�ŽƵƚƌĂƐ�ƉƌŽǀŝĚġŶĐŝĂƐͿ͘�
�

¾� �ŝƌĞŝƚŽ� �ŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů͗� ŶĂƚƵƌĞǌĂ͕� ĐŽŶĐĞŝƚŽ� Ğ� ŽďũĞƚŽ͘� �ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ͗� ĐŽŶĐĞŝƚŽ͕� ŽďũĞƚŽƐ� Ğ�
ĞůĞŵĞŶƚŽƐ͕�ŶŽƌŵĂƐ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂŝƐ͘�WŽĚĞƌ��ŽŶƐƚŝƚƵŝŶƚĞ͗�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ͖�ƌĞĨŽƌŵĂ�Ğ�ƌĞǀŝƐĆŽ�
ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂŝƐ͖� ůŝŵŝƚĂĕĆŽ� ĚŽ� ƉŽĚĞƌ� ĚĞ� ƌĞǀŝƐĆŽ͖� ĞŵĞŶĚĂƐ� ă� �ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ͘� �ŽŶƚƌŽůĞ� ĚĞ�
ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞ͗� ĐŽŶĐĞŝƚŽ͖� ŝŶĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞƐ� ƉŽƌ� ĂĕĆŽ� Ğ� ƉŽƌ� ŽŵŝƐƐĆŽ͘� �ŽƐ�
ĚŝƌĞŝƚŽƐ�Ğ�ĚĞǀĞƌĞƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂŝƐ͗�ĚŝƌĞŝƚŽƐ�Ğ�ĚĞǀĞƌĞƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŝƐ�Ğ�ĐŽůĞƚŝǀŽƐ͖�ĚŝƌĞŝƚŽ�ă�ǀŝĚĂ͕�
ă� ůŝďĞƌĚĂĚĞ͕�ă� ŝŐƵĂůĚĂĚĞ͕�ă� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�Ğ�ă�ƉƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞ͖�ĚŝƌĞŝƚŽƐ� ƐŽĐŝĂŝƐ͖�ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞ͖�
ĐŝĚĂĚĂŶŝĂ� Ğ� ĚŝƌĞŝƚŽƐ� ƉŽůşƚŝĐŽƐ͖� ƉĂƌƚŝĚŽƐ� ƉŽůşƚŝĐŽƐ͖� ŐĂƌĂŶƚŝĂƐ� ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂŝƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŝƐ͖�
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0,1,67e5,2�3Ò%/,&2�'(�*2,È6�_�&21&8562�3Ò%/,&2� � ϯϰ�

�

ŐĂƌĂŶƚŝĂƐ� ĚŽƐ� ĚŝƌĞŝƚŽƐ� ĐŽůĞƚŝǀŽƐ͕� ƐŽĐŝĂŝƐ� Ğ� ƉŽůşƚŝĐŽƐ͘� WŽĚĞƌ� >ĞŐŝƐůĂƚŝǀŽ͗� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽ͕�
ĂƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�Ğ�ŐĂƌĂŶƚŝĂƐ�ĚĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚġŶĐŝĂ͘�WŽĚĞƌ��ǆĞĐƵƚŝǀŽ͗�ĨŽƌŵĂ�Ğ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ŐŽǀĞƌŶŽ͖�
ĐŚĞĨŝĂ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�Ğ�ĐŚĞĨŝĂ�ĚĞ�'ŽǀĞƌŶŽ͖�ĂƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�Ğ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚŽ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĂ�
ZĞƉƷďůŝĐĂ͘�WŽĚĞƌ�:ƵĚŝĐŝĄƌŝŽ͗�ĚŝƐƉŽƐŝĕƁĞƐ�ŐĞƌĂŝƐ͖�Ž�^ƵƉƌĞŵŽ�dƌŝďƵŶĂů�&ĞĚĞƌĂů͖�Ž�^ƵƉĞƌŝŽƌ�
dƌŝďƵŶĂů�ĚĞ�:ƵƐƚŝĕĂ͖�dƌŝďƵŶĂŝƐ�ZĞŐŝŽŶĂŝƐ�&ĞĚĞƌĂŝƐ�Ğ�:ƵşǌĞƐ�&ĞĚĞƌĂŝƐ͖�dƌŝďƵŶĂŝƐ�Ğ�:ƵşǌĞƐ�ĚŽƐ�
�ƐƚĂĚŽƐ� Ğ� ĚŽ� �&͖� ŐĂƌĂŶƚŝĂƐ� ĚĂ� ŵĂŐŝƐƚƌĂƚƵƌĂ͖� ĨƵŶĕƁĞƐ� ĞƐƐĞŶĐŝĂŝƐ� ă� :ƵƐƚŝĕĂ͘� DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�
WƷďůŝĐŽ͘� �ĞĨĞƐĂ� ĚŽ� �ƐƚĂĚŽ� Ğ� ĚĂƐ� ŝŶƐƚŝƚƵŝĕƁĞƐ� ĚĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂƐ͗� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� ƉƷďůŝĐĂ͖�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ� ĚĂ� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� ƉƷďůŝĐĂ͘� KƌĚĞŵ� ƐŽĐŝĂů͗� ďĂƐĞ� Ğ� ŽďũĞƚŝǀŽƐ� ĚĂ� ŽƌĚĞŵ� ƐŽĐŝĂů͖�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚĞ� ƐŽĐŝĂů͖� ĞĚƵĐĂĕĆŽ͕� ĐƵůƚƵƌĂ� Ğ� ĚĞƐƉŽƌƚŽ͖� ĐŝġŶĐŝĂ� Ğ� ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂ͖� ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ�
ƐŽĐŝĂů͖�ŵĞŝŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ͖�ĨĂŵşůŝĂ͕�ĐƌŝĂŶĕĂ͕�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ�Ğ�ŝĚŽƐŽ͘��
�

¾� �ŝƌĞŝƚŽ� �ŝǀŝů͗� �ĂƐ� ƉĞƐƐŽĂƐ� ĨşƐŝĐĂƐ� ŽƵ� ŶĂƚƵƌĂŝƐ͗� ŝŶşĐŝŽ� Ğ� ĞǆƚŝŶĕĆŽ͘� WĞƌƐŽŶĂůŝĚĂĚĞ� ũƵƌşĚŝĐĂ͘�
�ĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�Đŝǀŝů͘��ŵĂŶĐŝƉĂĕĆŽ͘��ŽƐ�ĚŝƌĞŝƚŽƐ�ĚĂ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝĚĂĚĞ͘��ĂƐ�ƉĞƐƐŽĂƐ�ũƵƌşĚŝĐĂƐ͗�ĚŽ�
ĚŽŵŝĐşůŝŽ͘��ŽƐ�ďĞŶƐ͘�&ĂƚŽƐ�Ğ�ĂƚŽƐ�ũƵƌşĚŝĐŽƐ͘�dĞŽƌŝĂ�ŐĞƌĂů�ĚŽƐ�ŶĞŐſĐŝŽƐ�ũƵƌşĚŝĐŽƐ͘�WƌĞƐĐƌŝĕĆŽ�
Ğ� ĚĞĐĂĚġŶĐŝĂ͘� �ŽƐ� ĂƚŽƐ� ŝůşĐŝƚŽƐ͘� �Ž� ĂďƵƐŽ� ĚŽ� ĚŝƌĞŝƚŽ͘� �Ž� ĚŝƌĞŝƚŽ� ĚĂƐ� ŽďƌŝŐĂĕƁĞƐ͘� �ĂƐ�
ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ�ĚĂƐ�ŽďƌŝŐĂĕƁĞƐ͘��Ă�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐĆŽ�ĚĂƐ�ŽďƌŝŐĂĕƁĞƐ͘��Ă�ĞǆƚŝŶĕĆŽ�ĚĂƐ�ŽďƌŝŐĂĕƁĞƐ͘�
�Ž�ŝŶĂĚŝŵƉůĞŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ŽďƌŝŐĂĕƁĞƐ͘��ŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ͘�dĞŽƌŝĂ�ŐĞƌĂů�ĚŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ͘�EŽĕĆŽ�ĚĞ�
ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘��ůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ͘�WƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƵĂŝƐ͘��ŽŶƚƌĂƚŽƐ�Ğŵ��ƐƉĠĐŝĞ͘��ŽŵƉƌĂ�
Ğ� sĞŶĚĂ͘� >ŽĐĂĕĆŽ͘� �ŽĂĕĆŽ͘� DĂŶĚĂƚŽ͘� dƌĂŶƐƉŽƌƚĞ͘� �Ă� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ� Đŝǀŝů͘�
WƌĞƐƐƵƉŽƐƚŽƐ͘� �ŽŶĚƵƚĂ͘� EĞǆŽ� ĐĂƵƐĂů͘� �ĂŶŽ͘� �ĂŶŽ� ŵĂƚĞƌŝĂů͘� �ĂŶŽ� ŵŽƌĂů͗� ĞƐƉĠĐŝĞƐ͘�
ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ� ƐƵďũĞƚŝǀĂ͘� ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ� ŽďũĞƚŝǀĂ͘� �ůĄƵƐƵůĂ� ŐĞƌĂů� ĚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ� Đŝǀŝů� ŽďũĞƚŝǀĂ͘� �Ž� ĚŝƌĞŝƚŽ� ĚĂƐ� ĐŽŝƐĂƐ͘� �Ă� ƉŽƐƐĞ͘� WŽƐƐĞ� Ğ� ĚĞƚĞŶĕĆŽ͘�
�ůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ� ĚĂ� ƉŽƐƐĞ͘� �ŽŵƉŽƐƐĞ͘��ƋƵŝƐŝĕĆŽ͕� ƐƵĐĞƐƐĆŽ� Ğ� ƉĞƌĚĂ� ĚĂ�ƉŽƐƐĞ͘� �ƋƵŝƐŝĕĆŽ� Ğ�
ƉĞƌĚĂ� ĚĂ� ƉƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞ͘� �ŽƐ� ĚŝƌĞŝƚŽƐ� ĚĞ� ǀŝǌŝŶŚĂŶĕĂ͖� ĚŽ� ĐŽŶĚŽŵşŶŝŽ͘� �Ž� ĚŝƌĞŝƚŽ� ƌĞĂů� ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĚĆŽ͘��Ž�ƵƐƵĨƌƵƚŽ͘��Ž�ƵƐŽ͘��Ă�ŚĂďŝƚĂĕĆŽ͘��Ž�ĚŝƌĞŝƚŽ�ĚĞ�ĨĂŵşůŝĂ͘��Ž�ĐĂƐĂŵĞŶƚŽ͘��ĂƐ�
ƌĞůĂĕƁĞƐ� ĚĞ� ƉĂƌĞŶƚĞƐĐŽ͘� �Ž� ƌĞŐŝŵĞ� ĚĞ� ďĞŶƐ� ĞŶƚƌĞ� ŽƐ� ĐƀŶũƵŐĞƐ͘� �Ž� ƵƐƵĨƌƵƚŽ� Ğ� ĚĂ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ďĞŶƐ�ĚĞ�ĨŝůŚŽƐ�ŵĞŶŽƌĞƐ͘��ŽƐ�ĂůŝŵĞŶƚŽƐ͘��Ž�ďĞŵ�ĚĞ�ĨĂŵşůŝĂ͘��Ă�ƵŶŝĆŽ�
ĞƐƚĄǀĞů͘��ĂƐ�ƌĞůĂĕƁĞƐ�ŚŽŵŽĂĨĞƚŝǀĂƐ�Ğ�ƐĞƵƐ�ĞĨĞŝƚŽƐ�ũƵƌşĚŝĐŽƐ͘��Ă�ƚƵƚĞůĂ�Ğ�ĚĂ�ĐƵƌĂƚĞůĂ͘��Ž�
ĚŝƌĞŝƚŽ�ĚĂƐ�ƐƵĐĞƐƐƁĞƐ͘��Ă�ƐƵĐĞƐƐĆŽ�Ğŵ�ŐĞƌĂů͘�^ƵĐĞƐƐĆŽ�ůĞŐşƚŝŵĂ͘�^ƵĐĞƐƐĆŽ�ƚĞƐƚĂŵĞŶƚĄƌŝĂ͘�
�Ž�ŝŶǀĞŶƚĄƌŝŽ�Ğ�ĚĂ�ƉĂƌƚŝůŚĂ͘�>Ğŝ�ŶǑ�ϴ͘ϬϲϵͬϭϵϵϬ�;�ƐƚĂƚƵƚŽ�ĚĂ��ƌŝĂŶĕĂ�Ğ�ĚŽ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞͿ͘�
�ŝƐƉŽƐŝĕƁĞƐ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌĞƐ͕�ĚŝƌĞŝƚŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂŝƐ͕�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ͕�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ͕�ƉĞƌĚĂ�
Ğ�ƐƵƐƉĞŶƐĆŽ�ĚŽ�ƉŽĚĞƌ�ĨĂŵŝůŝĂƌ͕�ĚĞƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĚĞ�ƚƵƚĞůĂ͕�ĐŽůŽĐĂĕĆŽ�Ğŵ�ĨĂŵşůŝĂ�ƐƵďƐƚŝƚƵƚĂ͘�
�

¾� �ŝƌĞŝƚŽ�WƌŽĐĞƐƐƵĂů��ŝǀŝů͗�>Ğŝ�ŶǑ�ϭϯ͘ϭϬϱ͕�ĚĞ�ϭϲ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ�ĚĞ�ϮϬϭϱ͘��ĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂŝƐ�
ĚŽ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� Đŝǀŝů� Ğ� ĚĂ� ĂƉůŝĐĂĕĆŽ� ĚĂƐ� ŶŽƌŵĂƐ� ƉƌŽĐĞƐƐƵĂŝƐ͘� WƌŝŶĐşƉŝŽƐ� ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂŝƐ� Ğ�
ŝŶĨƌĂĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂŝƐ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Đŝǀŝů͘�:ƵƌŝƐĚŝĕĆŽ͘��ŽƐ�ůŝŵŝƚĞƐ�ĚĂ�:ƵƌŝƐĚŝĕĆŽ�EĂĐŝŽŶĂů�Ğ�ĚĂ�
�ŽŽƉĞƌĂĕĆŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͘��ŽŵƉĞƚġŶĐŝĂ͘��ƌŝƚĠƌŝŽƐ�ĚĞ�ĨŝǆĂĕĆŽ�Ğ�ĚĞ�ŵŽĚŝĨŝĐĂĕĆŽ͘��ŽŶĞǆĆŽ͘�
�ŽŶƚŝŶġŶĐŝĂ͘�WƌĞǀĞŶĕĆŽ͘��ŽƐ� ƐƵũĞŝƚŽƐ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ͘��ĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ�Ğ�ĚŽƐ�ƉƌŽĐƵƌĂĚŽƌĞƐ͘��Ă�
ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐƵĂů͘��ĞǀĞƌĞƐ�ĚĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ� Ğ�ĚŽƐ�ƉƌŽĐƵƌĂĚŽƌĞƐ͘�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ƉŽƌ�
ĚĂŶŽ�ƉƌŽĐĞƐƐƵĂů͘��ĂƐ�ĚĞƐƉĞƐĂƐ͕�ĚŽƐ�ŚŽŶŽƌĄƌŝŽƐ�ĂĚǀŽĐĂƚşĐŝŽƐ�Ğ�ĚĂƐ�ŵƵůƚĂƐ͘��Ă�ŐƌĂƚƵŝĚĂĚĞ�
ĚĞ�ũƵƐƚŝĕĂ͘�̂ ƵĐĞƐƐĆŽ�ĚĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ�Ğ�ĚŽƐ�ƉƌŽĐƵƌĂĚŽƌĞƐ͘��ĕĆŽ͘��ŽŶĐĞŝƚŽ�Ğ�ŶĂƚƵƌĞǌĂ͘��ŽŶĚŝĕƁĞƐ�
ƉĂƌĂ�Ž�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĂ�ĂĕĆŽ͘��ůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĂ�ĂĕĆŽ͘��ƵŵƵůĂĕĆŽ�ĚĂ�ĂĕĆŽ͘�WƌŽĐĞƐƐŽ͘��ŽŶĐĞŝƚŽ�Ğ�
ŶĂƚƵƌĞǌĂ͘� �ƐƉĠĐŝĞƐ͘� WƌĞƐƐƵƉŽƐƚŽƐ� ƉƌŽĐĞƐƐƵĂŝƐ͘� �Ž� ũƵŝǌ� Ğ� ĚŽƐ� ĂƵǆŝůŝĂƌĞƐ� ĚĂ� :ƵƐƚŝĕĂ͘� �ŽƐ�
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ƉŽĚĞƌĞƐ͕�ĚŽƐ�ĚĞǀĞƌĞƐ�Ğ�ĚĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�:Ƶŝǌ͘��ŽƐ�ŝŵƉĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ĚĂ�ƐƵƐƉĞŝĕĆŽ͘�
�Ž�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ͘��Ă��ĚǀŽĐĂĐŝĂ�WƷďůŝĐĂ͘��Ă��ĞĨĞŶƐŽƌŝĂ�WƷďůŝĐĂ͘��ƚŽƐ�ƉƌŽĐĞƐƐƵĂŝƐ͘�
&ŽƌŵĂ͕� ƚĞŵƉŽ� Ğ� ůƵŐĂƌ͘� �ŽƐ� ƉƌŽŶƵŶĐŝĂŵĞŶƚŽƐ� ĚŽ� ſƌŐĆŽ� ũƵƌŝƐĚŝĐŝŽŶĂů͘� ZĞŐŝŵĞ� ĚĞ�
ŝŶǀĂůŝĚĂĚĞƐ� ƉƌŽĐĞƐƐƵĂŝƐ͘� WƌĂǌŽƐ� ƉƌŽĐĞƐƐƵĂŝƐ͘� WƌĞĐůƵƐƁĞƐ͘� �ŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ĂƚŽƐ�
ƉƌŽĐĞƐƐƵĂŝƐ͘��ƚŽƐ�ƉƌŽĐĞƐƐƵĂŝƐ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽƐ͘��Ă�ĐŝƚĂĕĆŽ�Ğ�ĚĂƐ� ŝŶƚŝŵĂĕƁĞƐ͘�DŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ�Ğ�
ĞĨĞŝƚŽƐ͘�WĂƌƚĞƐ�Ğ�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ�ŶŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Đŝǀŝů͘��ŽŶĐĞŝƚŽƐ͘�>ŝƚŝƐĐŽŶƐſƌĐŝŽ͘�DŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ�ĚĞ�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ͘�dƵƚĞůĂ�WƌŽǀŝƐſƌŝĂ�ĚĞ�hƌŐġŶĐŝĂ�Ğ�ĚĞ��ǀŝĚġŶĐŝĂ͘��Ă�ĨŽƌŵĂĕĆŽ͕�ĚĂ�
ƐƵƐƉĞŶƐĆŽ� Ğ� ĚĂ� ĞǆƚŝŶĕĆŽ� ĚŽ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ͘� WƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ� ĐŽŵƵŵ͘� WĞƚŝĕĆŽ� ŝŶŝĐŝĂů͘� �Ă�
ŝŵƉƌŽĐĞĚġŶĐŝĂ�ůŝŵŝŶĂƌ�ĚŽ�ƉĞĚŝĚŽ͘��ƵĚŝġŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŽŶĐŝůŝĂĕĆŽ�ŽƵ�ĚĞ�ŵĞĚŝĂĕĆŽ͘�ZĞƐƉŽƐƚĂ�ĚŽ�
ƌĠƵ͘��ŽŶƚĞƐƚĂĕĆŽ�Ğ�ƌĞĐŽŶǀĞŶĕĆŽ͘�ZĞǀĞůŝĂ͘�WƌŽǀŝĚġŶĐŝĂƐ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌĞƐ�Ğ�ĚŽ�ƐĂŶĞĂŵĞŶƚŽ͘�
:ƵůŐĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ž�ĞƐƚĂĚŽ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ͘��Ă�ĂƵĚŝġŶĐŝĂ�ĚĞ� /ŶƐƚƌƵĕĆŽ�Ğ� :ƵůŐĂŵĞŶƚŽ͘�
WƌŽǀĂƐ͕�ĚŝƐƉŽƐŝĕƁĞƐ�ŐĞƌĂŝƐ͘�NŶƵƐ�ĚĂ�ƉƌŽǀĂ͘�WƌŽǀĂƐ�Ğŵ�ĞƐƉĠĐŝĞ�Ğ�ƐƵĂ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ͘�^ĞŶƚĞŶĕĂ͘�
�ůĞŵĞŶƚŽƐ͕�ĐŽŶƚĞƷĚŽ�Ğ�ĞĨĞŝƚŽƐ͘�sşĐŝŽƐ�ĚĂƐ�ƐĞŶƚĞŶĕĂƐ͘��ŽŝƐĂ�ũƵůŐĂĚĂ͘�>ŝŵŝƚĞƐ�ƐƵďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�
ŽďũĞƚŝǀŽƐ͘�ZĞŵĞƐƐĂ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂ͘�ZĞĐƵƌƐŽƐ͘�:ƵşǌŽ�ĚĞ�ĂĚŵŝƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ͘��ĨĞŝƚŽƐ͘�dĞŽƌŝĂ�ŐĞƌĂů�
ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ͘��ƉĞůĂĕĆŽ͘��ŐƌĂǀŽ�ĚĞ� /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�Ğ��ŐƌĂǀŽ�/ŶƚĞƌŶŽ͘��ŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�
^ƵƉƌĞŵŽ�dƌŝďƵŶĂů�&ĞĚĞƌĂů�Ğ�ƉĂƌĂ�Ž�̂ ƵƉĞƌŝŽƌ�dƌŝďƵŶĂů�ĚĞ�:ƵƐƚŝĕĂ͘��Ž�/ŶĐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ��ƌŐƵŝĕĆŽ�
ĚĞ� /ŶĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞ͘� WƌĞĐĞĚĞŶƚĞƐ� ũƵĚŝĐŝĂŝƐ͘� ^ƷŵƵůĂƐ� sŝŶĐƵůĂŶƚĞƐ͘� �Ž� /ŶĐŝĚĞŶƚĞ� ĚĞ�
�ƐƐƵŶĕĆŽ� ĚĞ� �ŽŵƉĞƚġŶĐŝĂ͘� �Ž� /ŶĐŝĚĞŶƚĞ� ĚĞ� ZĞƐŽůƵĕĆŽ� ĚĞ� �ĞŵĂŶĚĂƐ� ZĞƉĞƚŝƚŝǀĂƐ͘� �Ă�
ZĞĐůĂŵĂĕĆŽ͘��ĕĆŽ�ƌĞƐĐŝƐſƌŝĂ�Ğ�ŽƵƚƌĂƐ�ĚĞŵĂŶĚĂƐ�ĂƵƚƀŶŽŵĂƐ�ĚĞ�ŝŵƉƵŐŶĂĕĆŽ͘��ǆĞĐƵĕĆŽ͘�
�ŽŵƉĞƚġŶĐŝĂ͘� ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂů͘� dşƚƵůŽ� ĞǆĞĐƵƚŝǀŽ͗� ĞƐƉĠĐŝĞƐ� Ğ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ͘�
>ŝƋƵŝĚĂĕĆŽ͘��ƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐĞŶƚĞŶĕĂ�ƉĂƌĂ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƋƵĂŶƚŝĂ͕�ƉĂƌĂ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚĞ�
ŽďƌŝŐĂĕĆŽ�ĚĞ� ĨĂǌĞƌ͕� ŶĆŽ� ĨĂǌĞƌ� Ğ�ĚĂƌ� ĐŽŝƐĂ� ĐĞƌƚĂ� Ğ� ŝŶĐĞƌƚĂ͘� �ǆĞĐƵĕĆŽ� ƉŽƌ�ƋƵĂŶƚŝĂ� ĐĞƌƚĂ�
ĐŽŶƚƌĂ�ĚĞǀĞĚŽƌ�ƐŽůǀĞŶƚĞ͘��ƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ƉƌŽǀŝƐſƌŝŽ�Ğ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀŽ�ĚĂ�ƐĞŶƚĞŶĕĂ͘��ĞĨĞƐĂ�ĚŽ�
ĞǆĞĐƵƚĂĚŽ�ŶŽ�ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐĞŶƚĞŶĕĂ�Ğ�ŶĂ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚĞ�ƚşƚƵůŽ�ĞǆƚƌĂũƵĚŝĐŝĂů͘��
�

¾� �ŝƌĞŝƚŽ� WĞŶĂů͗� ĚŝƐƉŽƐŝĕƁĞƐ� ƉĞŶĂŝƐ� ĚĂ� �ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ� ĚĂ� ZĞƉƷďůŝĐĂ� &ĞĚĞƌĂƚŝǀĂ� ĚŽ� �ƌĂƐŝů͘�
�ŽŶĐĞŝƚŽ͕�ĨŽŶƚĞƐ�Ğ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ĚŽ��ŝƌĞŝƚŽ�WĞŶĂů͘�dĞŽƌŝĂ�ĚĂ�ŶŽƌŵĂ�ƉĞŶĂů͘�>Ğŝ�ƉĞŶĂů͗�ĨŽŶƚĞƐ͕�
ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ͕�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĕĆŽ͕�ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ͕�ǀŝŐġŶĐŝĂ�Ğ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ͘���ůĞŝ�ƉĞŶĂů�ŶŽ�ƚĞŵƉŽ�Ğ�ŶŽ�
ĞƐƉĂĕŽ͘� /ŵƵŶŝĚĂĚĞ͘� �ŽŶĨůŝƚŽ� ĂƉĂƌĞŶƚĞ� ĚĞ� ŶŽƌŵĂƐ͘� dĞŽƌŝĂ� ĚŽ� ĐƌŝŵĞ͗� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ� ĚĂƐ�
/ŶĨƌĂĕƁĞƐ� WĞŶĂŝƐ͘� �ŽŶĐĞŝƚŽ� ĚĞ� ĐƌŝŵĞ͘� &ĂƚŽ� ƚşƉŝĐŽ͘� �Ğŵ� ũƵƌşĚŝĐŽ͘� �ŽŶĚƵƚĂ͘� ZĞƐƵůƚĂĚŽ͘�
ZĞůĂĕĆŽ� ĚĞ� ĐĂƵƐĂůŝĚĂĚĞ͘� /ŵƉƵƚĂĕĆŽ� KďũĞƚŝǀĂ͘� dĞŽƌŝĂ� ĚŽ� ƚŝƉŽ͘� �ƌŝŵĞ� �ŽůŽƐŽ͘� �ƌŝŵĞ�
�ƵůƉŽƐŽ͘� �ƌŝŵĞ� WƌĞƚĞƌĚŽůŽƐŽ͘� /ƚĞƌ� ĐƌŝŵŝŶŝƐ͘� �ŽŶƐƵŵĂĕĆŽ� Ğ� dĞŶƚĂƚŝǀĂ͘� �ĞƐŝƐƚġŶĐŝĂ�
ǀŽůƵŶƚĄƌŝĂ͕� ĂƌƌĞƉĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� ĞĨŝĐĂǌ� Ğ� ĂƌƌĞƉĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ͘� �ƌŝŵĞ� ŝŵƉŽƐƐşǀĞů͘�
/ůŝĐŝƚƵĚĞ�Ğ�ƐƵĂƐ�ĐĂƵƐĂƐ�ĞǆĐůƵĚĞŶƚĞƐ͘��ƵůƉĂďŝůŝĚĂĚĞ͕�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ĐĂƵƐĂƐ�ĞǆĐůƵĚĞŶƚĞƐ͘��ƌƌŽ͗�
ĞƌƌŽ�ĚĞ�ƚŝƉŽ�Ğ�ĞƌƌŽ�ĚĞ�ƉƌŽŝďŝĕĆŽ͘��ƌƌŽ�ŶĂ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�Ğ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚŝǀĞƌƐŽ�ĚŽ�ƉƌĞƚĞŶĚŝĚŽ͘�
�ŽŶĐƵƌƐŽ� ĚĞ� ƉĞƐƐŽĂƐ͘� WĞŶĂƐ͕� ĞƐƉĠĐŝĞƐ� ĚĞ� ƉĞŶĂ� Ğ�ŵĞĚŝĚĂ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͘� �ƉůŝĐĂĕĆŽ� ĚĂ�
ƉĞŶĂ͘� �ŽŶĐƵƌƐŽ� ĚĞ� ĐƌŝŵĞƐ͘� �ĨĞŝƚŽƐ� ĚĂ� ĐŽŶĚĞŶĂĕĆŽ͘� ZĞĂďŝůŝƚĂĕĆŽ͘� �ĕĆŽ� ƉĞŶĂů͘� �ĂƵƐĂƐ�
ĞǆƚŝŶƚŝǀĂƐ�ĚĂ�ƉƵŶŝďŝůŝĚĂĚĞ͘�WƌĞƐĐƌŝĕĆŽ͗�ƚĞƌŵŽƐ�ŝŶŝĐŝĂŝƐ͕�ĐĂƵƐĂƐ�ƐƵƐƉĞŶƐŝǀĂƐ�ŽƵ�ŝŵƉĞĚŝƚŝǀĂƐ�
Ğ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚŝǀĂƐ͘��ƌŝŵĞƐ�Ğŵ�ĞƐƉĠĐŝĞ͗��ƌŝŵĞƐ��ŽŶƚƌĂ�Ă�WĞƐƐŽĂ͖��ƌŝŵĞƐ�ĐŽŶƚƌĂ�Ž�WĂƚƌŝŵƀŶŝŽ͖�
�ƌŝŵĞƐ��ŽŶƚƌĂ�Ă�WƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞ�/ŵĂƚĞƌŝĂů͖��ƌŝŵĞƐ�ĐŽŶƚƌĂ�Ă��ŝŐŶŝĚĂĚĞ�^ĞǆƵĂů͖��ƌŝŵĞƐ�ĐŽŶƚƌĂ�
Ă� /ŶĐŽůƵŵŝĚĂĚĞ�WƷďůŝĐĂ͖��ƌŝŵĞƐ��ŽŶƚƌĂ�Ă�&ĂŵşůŝĂ͖��ƌŝŵĞƐ��ŽŶƚƌĂ�Ă�WĂǌ�WƷďůŝĐĂ͖��ƌŝŵĞƐ�
ĐŽŶƚƌĂ� Ă� &Ġ� WƷďůŝĐĂ͖� �ƌŝŵĞƐ� ĐŽŶƚƌĂ� Ă� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ� WƷďůŝĐĂ͖� �ƌŝŵĞƐ� ĐŽŶƚƌĂ� Ă�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ� ĚĂ� :ƵƐƚŝĕĂ͘� ^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� WŽůşƚŝĐĂƐ� WƷďůŝĐĂƐ� ƐŽďƌĞ� �ƌŽŐĂƐ� ;>Ğŝ� ŶǑ�
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ϭϭ͘ϯϰϯͬϬϲͿ͘��ƌŝŵĞƐ�,ĞĚŝŽŶĚŽƐ�;>Ğŝ�ŶǑ�ϴ͘ϬϳϮͬϵϬͿ͘�>Ğŝ�DĂƌŝĂ�ĚĂ�WĞŶŚĂ�;>Ğŝ�ŶǑ�ϭϭ͘ϯϰϬͬϬϲͿ͘�
�ŶƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�dƌŝďƵŶĂŝƐ�^ƵƉĞƌŝŽƌĞƐ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚŽƐ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŽƐ�ĚĞ��ŝƌĞŝƚŽ�WĞŶĂů͘��
�

¾� �ŝƌĞŝƚŽ� WƌŽĐĞƐƐƵĂů� WĞŶĂů͗� �ŝƐƉŽƐŝĕƁĞƐ� ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂŝƐ� ĂƉůŝĐĄǀĞŝƐ� ĂŽ� �ŝƌĞŝƚŽ� WƌŽĐĞƐƐƵĂů�
WĞŶĂů͘� WƌŝŶĐşƉŝŽƐ� ĂƉůŝĐĄǀĞŝƐ� ĂŽ� �ŝƌĞŝƚŽ� WƌŽĐĞƐƐƵĂů� WĞŶĂů͘� ^ŝƐƚĞŵĂƐ� WƌŽĐĞƐƐƵĂŝƐ� WĞŶĂŝƐ͘�
�ƉůŝĐĂĕĆŽ� ĚĂ� ůĞŝ� ƉƌŽĐĞƐƐƵĂů� ƉĞŶĂů� ŶŽ� ƚĞŵƉŽ͕� ŶŽ� ĞƐƉĂĕŽ� Ğ� Ğŵ� ƌĞůĂĕĆŽ� ăƐ� ƉĞƐƐŽĂƐ͘�
�ŝƐƉŽƐŝĕƁĞƐ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌĞƐ�ĚŽ��ſĚŝŐŽ�ĚĞ�WƌŽĐĞƐƐŽ�WĞŶĂů͘��ƉůŝĐĂĕĆŽ�Ğ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĕĆŽ�ĚĂ�ůĞŝ�
ƉƌŽĐĞƐƐƵĂů͘�/ŶƋƵĠƌŝƚŽ�ƉŽůŝĐŝĂů͘���ĂĕĆŽ�ƉĞŶĂů͘��ĕĆŽ�ƉĞŶĂů�ƉƷďůŝĐĂ͕�ĂĕĆŽ�ƉĞŶĂů�ƉƌŝǀĂĚĂ͕�ĂĕĆŽ�
ƉĞŶĂů�ƉƌŝǀĂĚĂ�ƐƵďƐŝĚŝĄƌŝĂ�ĚĂ�ƉƷďůŝĐĂ͘��ĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ�Ğ�ĚŝƐƉŽƐŝĕƁĞƐ�ĂƉůŝĐĄǀĞŝƐ�ăƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�
ĞƐƉĠĐŝĞƐ� ĚĞ� ĂĕĆŽ� ƉĞŶĂů͘� �ŽŵƉĞƚġŶĐŝĂ͘� �ŽŶĞǆĆŽ� Ğ� ĐŽŶƚŝŶġŶĐŝĂ͘� YƵĞƐƚƁĞƐ� Ğ� ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ�
ŝŶĐŝĚĞŶƚĞƐ͘� YƵĞƐƚƁĞƐ� ƉƌĞũƵĚŝĐŝĂŝƐ͘� �ǆĐĞĕƁĞƐ͘� DĞĚŝĚĂƐ� �ƐƐĞĐƵƌĂƚſƌŝĂƐ͘� /ŶĐŝĚĞŶƚĞ� ĚĞ�
&ĂůƐŝĚĂĚĞ͘�/ŶĐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�^ĂŶŝĚĂĚĞ�DĞŶƚĂů�ĚŽ��ĐƵƐĂĚŽ͘�dĞŽƌŝĂ�'ĞƌĂů�Ğ��ĚŵŝƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĂ�
WƌŽǀĂ͘� DĞŝŽƐ� ĚĞ� ƉƌŽǀĂ͘� WƌŽǀĂƐ� Ğŵ� ĞƐƉĠĐŝĞ͘� �ĂƵƚĞůĂƌĞƐ� ƌĞĂŝƐ� Ğ� ƉĞƐƐŽĂŝƐ͘� ^ƵũĞŝƚŽƐ� ĚŽ�
ƉƌŽĐĞƐƐŽ͗� ĚŽ� :Ƶŝǌ͕� ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ� WƷďůŝĐŽ͕� ĚŽ� �ĐƵƐĂĚŽ͕� ĚŽ� �ĞĨĞŶƐŽƌ͕� ĚŽƐ� �ƐƐŝƐƚĞŶƚĞƐ� Ğ�
�ƵǆŝůŝĂƌĞƐ�ĚĂ�:ƵƐƚŝĕĂ͘�WƌŝƐĆŽ͗�ƉƌŝƐĆŽ�Ğŵ�ĨůĂŐƌĂŶƚĞ͖�ƉƌŝƐĆŽ�ƉƌĞǀĞŶƚŝǀĂ͖�ƉƌŝƐĆŽ�ƚĞŵƉŽƌĄƌŝĂ͘�
>ŝďĞƌĚĂĚĞ͘� DĞĚŝĚĂƐ� ĐĂƵƚĞůĂƌĞƐ� ƉĞƐƐŽĂŝƐ� ĚŝǀĞƌƐĂƐ� ĚĂ� ƉƌŝƐĆŽ͗� ĨŝĂŶĕĂ͖� ƉƌŝƐĆŽ� ĚŽŵŝĐŝůŝĂƌ͖�
ĂƵĚŝġŶĐŝĂ� ĚĞ� ĐƵƐƚſĚŝĂ͘� &ĂƚŽƐ� Ğ� ĂƚŽƐ� ƉƌŽĐĞƐƐƵĂŝƐ͗� ĐŝƚĂĕĆŽ͕� ŶŽƚŝĨŝĐĂĕĆŽ� Ğ� ŝŶƚŝŵĂĕĆŽ͘� �Ă�
ƐĞŶƚĞŶĕĂ͘� dĞŽƌŝĂ� 'ĞƌĂů� ĚŽ� WƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ͘� WƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ� ĐŽŵƵŵ� ŽƌĚŝŶĄƌŝŽ͕� ƐƵŵĄƌŝŽ� Ğ�
ƐƵŵĂƌşƐƐŝŵŽ͘� WƌŽĐĞƐƐŽ�Ğ� ũƵůŐĂŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ� ĐƌŝŵĞƐ�ĚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĄƌŝŽƐ�
ƉƷďůŝĐŽƐ͘� dĞŽƌŝĂ�'ĞƌĂů� ĚŽƐ�ZĞĐƵƌƐŽƐ͗� ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ͘� ZĞĐƵƌƐŽƐ� Ğŵ�ĞƐƉĠĐŝĞ͘�,ĂďĞĂƐ�
�ŽƌƉƵƐ͘� DĂŶĚĂĚŽ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� Ğŵ� ŵĂƚĠƌŝĂ� ĐƌŝŵŝŶĂů͘� ZĞǀŝƐĆŽ� �ƌŝŵŝŶĂů͘� EƵůŝĚĂĚĞƐ͘�
�ǆĞĐƵĕĆŽ�WĞŶĂů͘��ƐƚĂƚƵƚŽ�ĚĂ��ƌŝĂŶĕĂ�Ğ�ĚŽ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ�ʹ ����͘��ŶƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�dƌŝďƵŶĂŝƐ�
^ƵƉĞƌŝŽƌĞƐ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚŽƐ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŽƐ�ĚĞ��ŝƌĞŝƚŽ�WƌŽĐĞƐƐƵĂů�WĞŶĂů͘��
�

¾� �ŝƌĞŝƚŽ� dƌŝďƵƚĄƌŝŽ͗� �ŽŵƉĞƚġŶĐŝĂ� dƌŝďƵƚĄƌŝĂ͘� >ŝŵŝƚĂĕƁĞƐ� �ŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂŝƐ� ĂŽ� WŽĚĞƌ� ĚĞ�
dƌŝďƵƚĂƌ͘�/ŵƵŶŝĚĂĚĞƐ͘�WƌŝŶĐşƉŝŽƐ��ŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂŝƐ�dƌŝďƵƚĄƌŝŽƐ͘��ŽŶĐĞŝƚŽ�Ğ��ůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ�
dƌŝďƵƚŽƐ͘� dƌŝďƵƚŽƐ� ĚĞ� �ŽŵƉĞƚġŶĐŝĂ� ĚĂ� hŶŝĆŽ͘� dƌŝďƵƚŽƐ� ĚĞ� �ŽŵƉĞƚġŶĐŝĂ� ĚŽƐ� �ƐƚĂĚŽƐ͘�
dƌŝďƵƚŽƐ� ĚĞ� �ŽŵƉĞƚġŶĐŝĂ� ĚŽƐ� DƵŶŝĐşƉŝŽƐ͘� ^ŝŵƉůĞƐ� EĂĐŝŽŶĂů͘� >ĞŐŝƐůĂĕĆŽ� dƌŝďƵƚĄƌŝĂ͘�
�ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ͘� �ŵĞŶĚĂƐ� ă� �ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ͘� >ĞŝƐ� �ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ͘� >ĞŝƐ� KƌĚŝŶĄƌŝĂƐ͘� >ĞŝƐ�
�ĞůĞŐĂĚĂƐ͘�DĞĚŝĚĂƐ�WƌŽǀŝƐſƌŝĂƐ͘�dƌĂƚĂĚŽƐ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ͘��ĞĐƌĞƚŽƐ͘�ZĞƐŽůƵĕƁĞƐ͘��ĞĐƌĞƚŽƐ�
>ĞŐŝƐůĂƚŝǀŽƐ� �ŽŶǀġŶŝŽƐ� EŽƌŵĂƐ� �ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ͘� �ſĚŝŐŽ� dƌŝďƵƚĄƌŝŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ʹ� �dE͘�
sŝŐġŶĐŝĂ� ĚĂ� >ĞŐŝƐůĂĕĆŽ� dƌŝďƵƚĄƌŝĂ͘� �ƉůŝĐĂĕĆŽ� ĚĂ� >ĞŐŝƐůĂĕĆŽ� dƌŝďƵƚĄƌŝĂ͘� /ŶƚĞƌƉƌĞƚĂĕĆŽ� Ğ�
/ŶƚĞŐƌĂĕĆŽ� ĚĂ� >ĞŐŝƐůĂĕĆŽ� dƌŝďƵƚĄƌŝĂ͘� KďƌŝŐĂĕĆŽ� dƌŝďƵƚĄƌŝĂ� WƌŝŶĐŝƉĂů� Ğ� �ĐĞƐƐſƌŝĂ͘� &ĂƚŽ�
'ĞƌĂĚŽƌ� ĚĂ� KďƌŝŐĂĕĆŽ� dƌŝďƵƚĄƌŝĂ͘� ^ƵũĞŝĕĆŽ� �ƚŝǀĂ� Ğ� WĂƐƐŝǀĂ͘� ^ŽůŝĚĂƌŝĞĚĂĚĞ͘� �ĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�
dƌŝďƵƚĄƌŝĂ͘��ŽŵŝĐşůŝŽ�dƌŝďƵƚĄƌŝŽ͘�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�dƌŝďƵƚĄƌŝĂ͘��ŽŶĐĞŝƚŽ͘�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�
ĚŽƐ�^ƵĐĞƐƐŽƌĞƐ͘�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�dĞƌĐĞŝƌŽƐ͘�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ƉŽƌ�/ŶĨƌĂĕƁĞƐ͘��ƌĠĚŝƚŽ�
dƌŝďƵƚĄƌŝŽ͘��ŽŶĐĞŝƚŽ͘��ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĚŽ��ƌĠĚŝƚŽ�dƌŝďƵƚĄƌŝŽ͘� >ĂŶĕĂŵĞŶƚŽ͘�DŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�
>ĂŶĕĂŵĞŶƚŽ͘� ,ŝƉſƚĞƐĞƐ� ĚĞ� ĂůƚĞƌĂĕĆŽ� ĚŽ� ůĂŶĕĂŵĞŶƚŽ͘� ^ƵƐƉĞŶƐĆŽ� ĚĂ� �ǆŝŐŝďŝůŝĚĂĚĞ� ĚŽ�
�ƌĠĚŝƚŽ� dƌŝďƵƚĄƌŝŽ͘� DŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ͘� �ǆƚŝŶĕĆŽ� ĚŽ� �ƌĠĚŝƚŽ� dƌŝďƵƚĄƌŝŽ͘� DŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ͘�
WĂŐĂŵĞŶƚŽ�/ŶĚĞǀŝĚŽ͘��ǆĐůƵƐĆŽ�ĚŽ��ƌĠĚŝƚŽ�dƌŝďƵƚĄƌŝŽ͘�DŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ͘�'ĂƌĂŶƚŝĂƐ�Ğ�WƌŝǀŝůĠŐŝŽƐ�
ĚŽ� �ƌĠĚŝƚŽ� dƌŝďƵƚĄƌŝŽ͘� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ� dƌŝďƵƚĄƌŝĂ͘� &ŝƐĐĂůŝǌĂĕĆŽ͘� �şǀŝĚĂ� �ƚŝǀĂ͘� �ĞƌƚŝĚƁĞƐ�
EĞŐĂƚŝǀĂƐ͘�
��
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¾� �ŝƌĞŝƚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͗�dĞŽƌŝĂ�ŐĞƌĂů�ĚŽƐ��ŝƌĞŝƚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͘��ŽŶĐĞŝƚŽ͕�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐŝĂ͕�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ�
ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ͕� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂĕĆŽ͘� �ĨŝƌŵĂĕĆŽ� ŚŝƐƚſƌŝĐĂ� ĚŽƐ� �ŝƌĞŝƚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ͘� �ŝƌĞŝƚŽƐ�
,ƵŵĂŶŽƐ�Ğ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ͘��ŝƌĞŝƚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ŶĂ��ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĚĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�
&ĞĚĞƌĂƚŝǀĂ� ĚŽ� �ƌĂƐŝů͘� WŽůşƚŝĐĂ�EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ��ŝƌĞŝƚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͘��� �Z&�ͬϴϴ� Ğ�ŽƐ� ƚƌĂƚĂĚŽƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ� ĚĞ� �ŝƌĞŝƚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ͘� sŝŽůġŶĐŝĂƐ� ĚĞ� 'ġŶĞƌŽ͘� sŝŽůġŶĐŝĂ� ĚŽŵĠƐƚŝĐĂ͘� >Ğŝ�
DĂƌŝĂ� ĚĂ� WĞŶŚĂ� ;>Ğŝ� ŶǑ� ϭϭ͘ϯϰϬͬϭϲͿ͘� ZĂĐŝƐŵŽ͘� ZĂĐŝƐŵŽ� /ŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů͘� �ŽŶǀĞŶĕĆŽ�
/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĐŽŶƚƌĂ�Ž�ZĂĐŝƐŵŽ�Ğ��ŝƐĐƌŝŵŝŶĂĕĆŽ�ZĂĐŝĂů�Ğ�ŽƵƚƌĂƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ĐŽƌƌĞůĂƚĂƐ�ĚĞ�
ŝŶƚŽůĞƌąŶĐŝĂ͘��ƐƚĂƚƵƚŽ�ĚĂ�/ŐƵĂůĚĂĚĞ�ZĂĐŝĂů͘�>Ğŝ�ϳϳϭϲͬϭϵϴϵ͘�>ĞŝƐ�ŶǑ�ϭϬ͘ϲϯϵͬϬϯ�Ğ�ϭϮ͘ϮϴϴͬϭϬ͘�
WĞƐƐŽĂƐ�ĐŽŵ��ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͘��ŽŶǀĞŶĕĆŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WĞƐƐŽĂƐ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͘��ƐƚĂƚƵƚŽ�
ĚĂ�WĞƐƐŽĂ�ĐŽŵ��ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͘�>Ğŝ�ŶǑ�ϭϯ͘ϭϰϲͬϭϱ͘��ŝƌĞŝƚŽ�ĚĂƐ�WĞƐƐŽĂƐ�DŽƌĂĚŽƌĂƐ�ĚĞ�&ĂǀĞůĂƐ͘�
�ŝƌĞŝƚŽ�ĚĂƐ�sşƚŝŵĂƐ�ĚĞ�sŝŽůġŶĐŝĂ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ͘� :ƵƌŝƐƉƌƵĚġŶĐŝĂ�ĚŽ�^ŝƐƚĞŵĂ� /ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶŽ͘�
�ĂƐŽ�&ĂǀĞůĂ�EŽǀĂ��ƌĂƐşůŝĂ�ǀƐ͘��ƌĂƐŝů͘���W&�ϲϯϱ͘��ŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�^ĞǆƵĂů͘��ŝƌĞŝƚŽ�ĚĂƐ�WĞƐƐŽĂƐ�
>'�d͘�̂ d&���/�ŶǑ�ϰϮϳϱ͘�̂ d&͗�ŚŽŵŽĨŽďŝĂ͕�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĕĆŽ�ƉŽƌ�ŽƌŝĞŶƚĂĕĆŽ�ƐĞǆƵĂů�Ğ�ŝĚĞŶƚŝĚĂĚĞ�
ĚĞ�ŐġŶĞƌŽ�Ğ�Ž�ĐƌŝŵĞ�ĚĞ�ƌĂĐŝƐŵŽ͘���K�Ϯϲ�Ğ�D/�ϰϳϯϯ͘�dŽƌƚƵƌĂ͘��Ɛ�'ĂƌĂŶƚŝĂƐ�:ƵĚŝĐŝĂŝƐ�Ğ�ŽƐ�
�ŝƌĞŝƚŽƐ�WƌĠͲƉƌŽĐĞƐƐƵĂŝƐ͘��ŝƌĞŝƚŽ�Ă�ŶĆŽ�ƐĞƌ�ƚŽƌƚƵƌĂĚŽ͘�WƌŽƚŽĐŽůŽ�ĚĞ�/ƐƚĂŵďƵů͘�WŽƉƵůĂĕĆŽ�
Ğŵ�^ŝƚƵĂĕĆŽ�ĚĞ�ZƵĂ͘��ŽŶĐĞŝƚŽ�Ğ�WƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ĚĂƐ�WŽůşƚŝĐĂƐ�WƷďůŝĐĂƐ͘�
�

E1s�>�D��/K��
�
�KE,��/D�EdK^���^/�K^��
�

¾� >1E'h��WKZdh'h�^�͗�>ĞŝƚƵƌĂ͕�ĐŽŵƉƌĞĞŶƐĆŽ�Ğ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƚĞǆƚŽƐ͘��ƐƚƌƵƚƵƌĂĕĆŽ�ĚŽ�
ƚĞǆƚŽ�Ğ�ĚŽƐ�ƉĂƌĄŐƌĂĨŽƐ͘��ƌƚŝĐƵůĂĕĆŽ�ĚŽ�ƚĞǆƚŽ͗�ƉƌŽŶŽŵĞƐ�Ğ�ĞǆƉƌĞƐƐƁĞƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂŝƐ͕�ŶĞǆŽƐ͕�
ŽƉĞƌĂĚŽƌĞƐ�ƐĞƋƵĞŶĐŝĂŝƐ͘�̂ ŝŐŶŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂů�ĚĞ�ƉĂůĂǀƌĂƐ�Ğ�ĞǆƉƌĞƐƐƁĞƐ͘��ƋƵŝǀĂůġŶĐŝĂ�Ğ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĚĞ� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ͘� ^ŝŶƚĂǆĞ͗� ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ� ĚĞ� ĐŽŽƌĚĞŶĂĕĆŽ� Ğ� ƐƵďŽƌĚŝŶĂĕĆŽ͘�
�ŵƉƌĞŐŽ� ĚĞ� ƚĞŵƉŽƐ� Ğ�ŵŽĚŽƐ� ǀĞƌďĂŝƐ͘� WŽŶƚƵĂĕĆŽ͘� �ƐƚƌƵƚƵƌĂ� Ğ� ĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĚĞ� ƉĂůĂǀƌĂƐ͘�
&ƵŶĕƁĞƐ�ĚĂƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĚĞ�ƉĂůĂǀƌĂƐ͘�&ůĞǆĆŽ�ŶŽŵŝŶĂů�Ğ�ǀĞƌďĂů͘�WƌŽŶŽŵĞƐ͗�ĞŵƉƌĞŐŽ͕�ĨŽƌŵĂƐ�
ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĐŽůŽĐĂĕĆŽ͘��ŽŶĐŽƌĚąŶĐŝĂ�ŶŽŵŝŶĂů�Ğ�ǀĞƌďĂů͘�ZĞŐġŶĐŝĂ�ŶŽŵŝŶĂů�Ğ�ǀĞƌďĂů͘�
KƌƚŽŐƌĂĨŝĂ�ŽĨŝĐŝĂů͘��ĐĞŶƚƵĂĕĆŽ�ŐƌĄĨŝĐĂ͘��
�

¾� Z��/K�1E/K�>M'/�KͲ�E�>1d/�K͗��ƐƚƌƵƚƵƌĂ� ůſŐŝĐĂ�ĚĞ� ƌĞůĂĕƁĞƐ�ĂƌďŝƚƌĄƌŝĂƐ�ĞŶƚƌĞ�ƉĞƐƐŽĂƐ͕�
ůƵŐĂƌĞƐ͕� ŽďũĞƚŽƐ� ŽƵ� ĞǀĞŶƚŽƐ� ĨŝĐƚşĐŝŽƐ͖� ĚĞĚƵĕĆŽ� ĚĞ� ŶŽǀĂƐ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ� ĚĂƐ� ƌĞůĂĕƁĞƐ�
ĨŽƌŶĞĐŝĚĂƐ� Ğ� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ� ĚĂƐ� ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ� ƵƐĂĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƌ� Ă� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ� ĚĂƋƵĞůĂƐ�
ƌĞůĂĕƁĞƐ͘� �ŽŵƉƌĞĞŶƐĆŽ� Ğ� ĂŶĄůŝƐĞ� ĚĂ� ůſŐŝĐĂ� ĚĞ� ƵŵĂ� ƐŝƚƵĂĕĆŽ͕� ƵƚŝůŝǌĂŶĚŽ� ĂƐ� ĨƵŶĕƁĞƐ�
ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂŝƐ͗� ƌĂĐŝŽĐşŶŝŽ�ǀĞƌďĂů͕�ƌĂĐŝŽĐşŶŝŽ�ŵĂƚĞŵĄƚŝĐŽ͕�ƌĂĐŝŽĐşŶŝŽ�ƐĞƋƵĞŶĐŝĂů͕�ŽƌŝĞŶƚĂĕĆŽ�
ĞƐƉĂĐŝĂů�Ğ�ƚĞŵƉŽƌĂů͕�ĨŽƌŵĂĕĆŽ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ͕�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ͘�KƉĞƌĂĕƁĞƐ�ĐŽŵ�
ĐŽŶũƵŶƚŽƐ͘�ZĂĐŝŽĐşŶŝŽ�ůſŐŝĐŽ�ĞŶǀŽůǀĞŶĚŽ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĂƌŝƚŵĠƚŝĐŽƐ͕�ŐĞŽŵĠƚƌŝĐŽƐ�Ğ�ŵĂƚƌŝĐŝĂŝƐ͘�
�

¾� EK�O�^� ��� /E&KZD�d/��͗� �ŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ� ĚĞ� ĞŶƚƌĂĚĂ� Ğ� ƐĂşĚĂ� Ğ� ĚĞ� ĂƌŵĂǌĞŶĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ�
ĚĂĚŽƐ͘� /ŵƉƌĞƐƐŽƌĂƐ͕� ƚĞĐůĂĚŽ͕� ŵŽƵƐĞ͕� ĚŝƐĐŽ� ƌşŐŝĚŽ͕� ƉĞŶĚƌŝǀĞƐ͕� ƐĐĂŶŶĞƌ� ƉůŽƚƚĞƌ͕� ĚŝƐĐŽƐ�
ſƉƚŝĐŽƐ͘�EŽĕƁĞƐ�ĚŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�tŝŶĚŽǁƐ͘�D^KĨĨŝĐĞ�;tŽƌĚ͕��ǆĐĞů͕�WŽǁĞƌƉŽŝŶƚ͕�KƵƚůŽŽŬͿ͘�
>ŝďƌĞKĨĨŝĐĞ�;tƌŝƚĞƌ͕��ĂůĐ͕�/ŵƉƌĞƐƐ͕�ĞD��ůŝĞŶƚͿ͘��ŽŶĐĞŝƚŽƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ă�/ŶƚĞƌŶĞƚ͖�ĐŽƌƌĞŝŽ�
ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ͘�EŽĕƁĞƐ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ͘�1ĐŽŶĞƐ͕�ĂƚĂůŚŽƐ�ĚĞ�ƚĞĐůĂĚŽ͕�ƉĂƐƚĂƐ͕�ƚŝƉŽƐ�ĚĞ�
ĂƌƋƵŝǀŽƐ͖� ůŽĐĂůŝǌĂĕĆŽ͕� ĐƌŝĂĕĆŽ͕� ĐſƉŝĂ� Ğ� ƌĞŵŽĕĆŽ� ĚĞ� ĂƌƋƵŝǀŽƐ͖� ĐſƉŝĂƐ� ĚĞ� ĂƌƋƵŝǀŽƐ� ƉĂƌĂ�
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0,1,67e5,2�3Ò%/,&2�'(�*2,È6�_�&21&8562�3Ò%/,&2� � ϯϴ�

�

ŽƵƚƌŽƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ͖�ĂũƵĚĂ�ĚŽ�tŝŶĚŽǁƐ͕�ůŝǆĞŝƌĂ͕�ƌĞŵŽĕĆŽ�Ğ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĂƌƋƵŝǀŽƐ�Ğ�ĚĞ�
ƉĂƐƚĂƐ͖�ĐſƉŝĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂͬďĂĐŬƵƉ͕�ƵƐŽ�ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ͘�

�
�KE,��/D�EdK^��^W��1&/�K^��
�
�^^/^d�Ed����D/E/^dZ�d/sK�

¾� EŽĕƁĞƐ�ĚĞ��ƌƋƵŝǀŽůŽŐŝĂ͘�WƌŝŶĐşƉŝŽ�ĚĂ�ƉƌŽǀĞŶŝġŶĐŝĂ͘� dĞŽƌŝĂ�ĚĂƐ� ƚƌġƐ� ŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ� ĂƌƋƵŝǀŽ͘�
'ĞƐƚĆŽ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ͘�WƌŽƚŽĐŽůŽ͘� /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ� ŐĞƐƚĆŽ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ͘� WůĂŶŽ�ĚĞ�
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ͘� dĂďĞůĂƐ� ĚĞ� ƚĞŵƉŽƌĂůŝĚĂĚĞ͘� �ƌƋƵŝǀŽƐ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ͗� ĂƌƌĂŶũŽ� Ğ� ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ͘�
WƌĞƐĞƌǀĂĕĆŽ͕� ĐŽŶƐĞƌǀĂĕĆŽ� Ğ� ƌĞƐƚĂƵƌĂĕĆŽ� ĚĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ĂƌƋƵŝǀşƐƚŝĐŽƐ͘� Ϯ͘� EŽĕƁĞƐ� ĚĞ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ͗� ŽƌŐĂŶŝǌĂĕƁĞƐ͕� ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ� Ğ� ĞĨŝĐĄĐŝĂ͘� K� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ͗�
ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ͕� ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ͕� ŝŶĨůƵġŶĐŝĂ͕� ĐŽŶƚƌŽůĞ͘� WůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ͗� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ͕� ƚŽŵĂĚĂ�
ĚĞ� ĚĞĐŝƐƁĞƐ͕� ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ͘� KƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ͗� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ͕� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĂŝƐ�
ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂŝƐ� Ğ� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌąŶĞĂƐ͕� ƚĞŶĚġŶĐŝĂƐ� Ğ� ƉƌĄƚŝĐĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĂŝƐ͘� /ŶĨůƵġŶĐŝĂ͗�
ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂŝƐ�ĚĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ͕�ůŝĚĞƌĂŶĕĂ͕�ŵŽƚŝǀĂĕĆŽ͕�ŐƌƵƉŽƐ͕�ĞƋƵŝƉĞƐ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĂů͘� �ŽŶƚƌŽůĞ͗� ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ� ĚĂ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ� ĚĂ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ� Ğ� ĚŽ� ĐŽŶƚƌŽůĞ͘� ϯ͘�
EŽĕƁĞƐ� ĚĞ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ� WƷďůŝĐĂ͗� ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ͘� �ĞƐĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĕĆŽ� Ğ� ĚĞƐĐŽŶĐĞŶƚƌĂĕĆŽ͘�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ� �ŝƌĞƚĂ� Ğ� /ŶĚŝƌĞƚĂ͘� �ĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ� ďĄƐŝĐĂƐ� ĚĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĕƁĞƐ� ĨŽƌŵĂŝƐ�
ŵŽĚĞƌŶĂƐ͗� ƚŝƉŽƐ� ĚĞ� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĂů͕� ŶĂƚƵƌĞǌĂ͕� ĨŝŶĂůŝĚĂĚĞƐ� Ğ� ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ� ĚĞ�
ĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚĂůŝǌĂĕĆŽ͘� �ŽŶǀĞƌŐġŶĐŝĂƐ� Ğ� ĚŝĨĞƌĞŶĕĂƐ� ĞŶƚƌĞ� Ă� ŐĞƐƚĆŽ� ƉƷďůŝĐĂ� Ğ� Ă� ŐĞƐƚĆŽ�
ƉƌŝǀĂĚĂ͘��ǆĐĞůġŶĐŝĂ�ŶŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ͘�'ĞƐƚĆŽ�ĚĂ�YƵĂůŝĚĂĚĞ͘�'ĞƐƚĆŽ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŶĂ�
ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ͘�K�ƉĂƉĞů� ĚŽ� ƐĞƌǀŝĚŽƌ͘� �ŝĚĂĚĂŶŝĂ͗� ĚŝƌĞŝƚŽƐ� Ğ� ĚĞǀĞƌĞƐ� ĚŽ�
ĐŝĚĂĚĆŽ͘� K� ĐŝĚĂĚĆŽ� ĐŽŵŽ� ƵƐƵĄƌŝŽ� Ğ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝŶƚĞ͘� ϰ͘� dĠĐŶŝĐĂƐ� ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂŝƐ͗� ƌĞůĂĕƁĞƐ�
ƉĞƐƐŽĂŝƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌƉĞƐƐŽĂŝƐ͘�KƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƌĞƵŶŝƁĞƐ�Ğ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ĚŽ�ƚĞŵƉŽ͘��ŽŶĚƵƚĂ�
ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů͗�ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ�ǀĞƌďĂů�Ğ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�ƉĞƐƐŽĂů͘�ZĞůĂĕƁĞƐ�ŚƵŵĂŶĂƐ�ŶŽ�ƚƌĂďĂůŚŽ͘�
/ŶƚĞƌĂĕĆŽ�ĐŽŵ�Ž�ƉƷďůŝĐŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ�Ğ�ĞǆƚĞƌŶŽ͘��ŽŵƵŶŝĐĂĕƁĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ͗�ƌĞĚĂĕĆŽ�ĚĞ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚġŶĐŝĂ�Ğ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ŽĨŝĐŝĂŝƐ͘��ƚŝĐĂ�Ğ�ĐŝĚĂĚĂŶŝĂ͘�

�
�^^/^d�Ed�����/E&KZD�d/���

¾� EŽĕƁĞƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�ƐŽďƌĞ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�Ğ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ͗�ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ͕� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ͕� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�Ğ�
ĨƵŶĕƁĞƐ͕�ŵĞŵſƌŝĂ͕�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ĂƌŵĂǌĞŶĂŵĞŶƚŽ͕�ĚĞ�ŝŵƉƌĞƐƐĆŽ͕�ĚĞ�ĞŶƚƌĂĚĂ�Ğ�ĚĞ�ƐĂşĚĂ�
ĚĞ�ĚĂĚŽƐ͕�ďĂƌƌĂŵĞŶƚŽƐ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ͕�ĐŽŶĞǆƁĞƐ͕�ĚŝƐĐŽƐ�ƌşŐŝĚŽƐ͕�ƉĞŶĚƌŝǀĞƐ͕���ͲZ͕��s�͕��ůƵͲ
ZĂǇ͕� ŝŵƉƌĞƐƐŽƌĂƐ͕� ƐĐĂŶŶĞƌ͕� ƉůŽƚƚĞƌƐ͘� �ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ� ďĄƐŝĐŽƐ� ƐŽďƌĞ� ŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ�
ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ�DŝĐƌŽƐŽĨƚ�tŝŶĚŽǁƐ� yWͬϳͬϴͬϴ͘ϭͬϭϬ� �Z͗� ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ͕� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ͕� şĐŽŶĞƐ͕�
ĂƚĂůŚŽƐ� ĚĞ� ƚĞĐůĂĚŽ͕� ƵƐŽ� ĚŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ͘� �ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ� Ğ� ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ĚŽ�
ŐĞƌĞŶĐŝĂĚŽƌ� ĚĞ� ƉĂƐƚĂƐ� Ğ� ĂƌƋƵŝǀŽƐ� ;tŝŶĚŽǁƐ� �ǆƉůŽƌĞƌͬ�ŽŵƉƵƚĂĚŽƌͿ͘� �ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�
ƐŽďƌĞ� ĞĚŝƚŽƌĞƐ� ĚĞ� ƚĞǆƚŽ�tŽƌĚ� ǆ�tƌŝƚĞƌ͕� ƉůĂŶŝůŚĂƐ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐĂƐ� �ǆĐĞů� ǆ� �ĂůĐ� Ğ� ĞĚŝƚŽƌ� ĚĞ�
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕƁĞƐ�WŽǁĞƌƉŽŝŶƚ�ǆ�/ŵƉƌĞƐƐ�;D^�KĨĨŝĐĞ�ϮϬϭϯͬϮϬϭϲͬϮϬϭϵ��Z�y�>ŝďƌĞKĨĨŝĐĞ�ǀϲ͘ϯ�
ŽƵ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͕�Ğŵ�ƉŽƌƚƵŐƵġƐ͕�ǀĞƌƐƁĞƐ�ĚĞ�ϯϮ�Ğ�ϲϰ�ďŝƚƐ͗�ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ͕�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ͕�ĂƚĂůŚŽƐ�ĚĞ�
ƚĞĐůĂĚŽ� Ğ� ĞŵƉƌĞŐŽ� ĚŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ͘� ZĞĚĞƐ� ĚĞ� ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌĞƐ� Ğ� tĞď͘� �ŽŶĐĞŝƚŽƐ� ƐŽďƌĞ�
/ŶƚĞƌŶĞƚ�ǆ�/ŶƚƌĂŶĞƚ�ǆ��ǆƚƌĂŶĞƚ�ǆ�ĞͲŵĂŝů�ǆ�tĞďDĂŝů͕�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ͕�ĂƚĂůŚŽƐ�ĚĞ�ƚĞĐůĂĚŽ�Ğ�
ĞŵƉƌĞŐŽ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ŶĂǀĞŐĂĚŽƌĞƐ�;ďƌŽǁƐĞƌƐ�/ŶƚĞƌŶĞƚ��ǆƉůŽƌĞƌ�ϭϭ��Z�ǆ��ĚŐĞ�ǆ�DŽǌŝůůĂ�
&ŝƌĞĨŽǆ�ǆ�'ŽŽŐůĞ��ŚƌŽŵĞ�ŶĂƐ�ǀĞƌƐƁĞƐ�ĂƚƵĂŝƐ�Ğŵ�ƉŽƌƚƵŐƵġƐ͕�ĚĞ�ϯϮ�Ğ�ϲϰ�ďŝƚƐͿ͕�KƵƚůŽŽŬ�ĚŽ�
ƉĂĐŽƚĞ�D^KĨĨŝĐĞ�ϮϬϭϯͬϮϬϭϲͬϮϬϭϵ��Z�ǆ�DŽǌŝůůĂ�dŚƵŶĚĞƌďŝƌĚ�Ğŵ�ƉŽƌƚƵŐƵġƐ͕�ǀĞƌƐƁĞƐ�ĚĞ�
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0,1,67e5,2�3Ò%/,&2�'(�*2,È6�_�&21&8562�3Ò%/,&2� � ϯϵ�

�

ϯϮ�Ğ�ϲϰ�ďŝƚƐ�y�tĞďDĂŝů͘�̂ ĞŐƵƌĂŶĕĂ�ĚĞ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ͕�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ͕�Ğŵ�ƌĞĚĞƐ�Ğ�ŶĂ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͗�
ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ͕�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ͕�ǀşƌƵƐ͕�ĨŝƌĞǁĂůů͕�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ͘�ZĞĚĞƐ�ƐŽĐŝĂŝƐ͗�&ĂĐĞďŽŽŬ�ǆ�
dǁŝƚƚĞƌ� ǆ� >ŝŶŬĞĚŝŶ� ǆ� /ŶƐƚƌĂŐƌĂŵ� ǆ� tŚĂƚƐ�ƉƉ͘� �ŽŵƉƵƚĂĕĆŽ� Ğŵ� EƵǀĞŵ͗� ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ͕�
ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ͕�ĞǆĞŵƉůŽƐ͘�

�
�^^/^d�Ed��WZK'Z�D��KZ�

¾� ^ŝƐƚĞŵĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ͗�ŝŶƐƚĂůĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƌĞĚĞƐ�
ůŽĐĂŝƐ͘��ŽŵĂŶĚŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ�ĚĞ�>ŝŶƵǆ�Ğ�tŝŶĚŽǁƐ͕�ĐŽŵƉĂƌƚŝůŚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉĂƐƚĂƐ͘�ZĞĐƵƌƐŽƐ�
ƉĞƌŝĨĠƌŝĐŽƐ͘�Ϯ͘��ƌƋƵŝƚĞƚƵƌĂƐ�ĚĞ�ƌĞĚĞƐ͗�ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ͘�dŽƉŽůŽŐŝĂƐ�ĚĞ�ƌĞĚĞ͘�dŝƉŽƐ͗�>�E͕�D�E�Ğ�
t�E͘�WƌŽƚŽĐŽůŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ�Ğ�ƐƵĂƐ�ĂƉůŝĐĂĕƁĞƐ�Ğŵ�Ƶŵ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ƌĞĚĞƐ͘�'ĞƐƚĆŽ�
ĚĞ�ƌĞĚĞƐ�Ğ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ͘��ĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ�Ğ�ĨƵŶĕƁĞƐ�ĚŽ�ŵŽĚĞůŽ�/^KͬK^/�Ğ�d�Wͬ/W͘�dĞŽƌŝĂ�'ĞƌĂů�
ĚĞ�ZĞĚĞƐ͘�DĄƐĐĂƌĂƐ�/W�;ĐůĂƐƐĞƐ͕��/�Z�Ğ�s>^DͿ͘��ƐƚƵĚŽ�ĚŽ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�Ğŵ�
ĐĂďĞĂŵĞŶƚŽ� ůſŐŝĐŽ�ƋƵĂŶƚŽ� ĂŽƐ�ƋƵĞƐŝƚŽƐ͗� ĂƚĞŶƵĂĕĆŽ͕�ĐŽůŝƐĆŽ�Ğ� ƌƵşĚŽƐ͘�ϯ͘��ĂďĞĂŵĞŶƚŽ͗�
ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ͖� ƚŝƉŽƐ͖� ĐĂďŽƐ� ƉĂƌĂ� ƌĞĚĞƐ� ůŽĐĂŝƐ͖� ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ� ƉĂƌĂ� ĐƌŝŵƉĂŐĞŵ� ĚĞ�
ĐĂďĞĂŵĞŶƚŽ͖� ŶŽƌŵĂƐ� ƚĠĐŶŝĐĂƐ͘� ϰ͘� �ŽŶĨŝŐƵƌĂĕƁĞƐ� ĚĞ� ƌĞĚĞƐ� ůŽĐĂŝƐ͗� ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ�
ĐŽŶĨŝŐƵƌĂĕĆŽ͗�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ�Ğŵ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĂŵďŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŵƉƵƚĂĐŝŽŶĂŝƐ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�
ĐŽŵ�ƉĂĚƌƁĞƐ�Ğ�ŶŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͘�dĞƌŵŝŶĂů�ĚĞ�ĐŽŵĂŶĚŽƐ�;ĐŽŵĂŶĚŽƐ�ĚĞ�ŵĂŶŝƉƵůĂĕĆŽ�
ĚĞ� ĂƌƋƵŝǀŽƐ͕� ĚŝƌĞƚſƌŝŽƐ͕� ƉĞƌŵŝƐƐƁĞƐ͕� ƵƐƵĄƌŝŽƐ͕� ƐĞŶŚĂƐ͕� ĚĂƚĂͬŚŽƌĂ� ĚŽ� ƐŝƐƚĞŵĂ͕�
ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ͕� ĐŽŶĨŝŐƵƌĂĕƁĞƐ� Ğ� ƚĞƐƚĞ� ĚĞ� ĐŽŶĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞ� ŶĂ� ƌĞĚĞ͕� ĐŽŵƉĂĐƚĂĕĆŽ� Ğ�
ĚĞƐĐŽŵƉĂĐƚĂĕĆŽ� ĚĞ� ĂƌƋƵŝǀŽƐͿ͘� WƌŽƚŽĐŽůŽƐ� ;d�Wͬ/WͿ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ž� ƐŝƐƚĞŵĂ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂů�
ƵƚŝůŝǌĂĚŽ͕� ƌĞĚĞƐ� Ğ� ƐƵďͲƌĞĚĞƐ� ůſŐŝĐĂƐ͕� ƵƚŝůŝǌĂŶĚŽ� d�Wͬ/W� Ğ� ƐĞƵƐ� ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ͘� ^ŽůƵĕƁĞƐ� ĚĞ�
ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͘��ŝĂŐŶſƐƚŝĐŽƐ͗�ĞǀĞŶƚƵĂŝƐ�ĨĂůŚĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞ͕�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂ�Ğ�ĐŽƌƌĞĕĆŽ͘�ϱ͘�
^ĞŐƵƌĂŶĕĂ� ĚĞ� ƌĞĚĞƐ͗� ŝŶƚƌŽĚƵĕĆŽ� ă� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� ĚĞ� ƌĞĚĞƐ͘� �ŵĞĂĕĂƐ� ĚŝŐŝƚĂŝƐ͗� ƐŽĨƚǁĂƌĞƐ�
ŵĂůŝĐŝŽƐŽƐ�Ğ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ĚĞ�ĂƚĂƋƵĞƐ�Ğ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ�Ă�ƌĞĚĞƐ� ůŽĐĂŝƐ͘�DĠƚŽĚŽƐ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ�ĚĞ�
ĂŵĞĂĕĂƐ�ĚŝŐŝƚĂŝƐ͘�&ĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͗�ĨŝƌĞǁĂůů�Ğ�ĂŶƚŝǀşƌƵƐ͖�ϲ͘��ŽŶĐĞŝƚŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ�ĚĞ�
ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ͗� ǀŝƐĆŽ� ŐĞƌĂů� Ğ� ŽďũĞƚŝǀŽƐ͘� /ŶƚƌŽĚƵĕĆŽ� ă� ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ͕� ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ� ĚĂ�
ǀŝƌƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ƐĞƌǀŝĚŽƌ͘�ϳ͘��ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ�ĚĞ�ŐĞƌĞŶĐŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĚĞƐ͗�ŵŽĚĞůŽƐ�
ƉĂƌĂ�ŐĞƌġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƌĞĚĞƐ͕�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ŐĞƌġŶĐŝĂ͕�ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ�Ğ�ƉŽůşƚŝĐĂƐ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ͕�
ƉƌŽƚŽĐŽůŽƐ�ĚĞ� ŐĞƌġŶĐŝĂ�ĚĞ� ƌĞĚĞƐ͘� �ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ� Ă� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ŶŽ�^EDW͗� ĂƵƚĞŶƚŝĐĂĕĆŽ͕�
ĐŽŶƚƌŽůĞ� ĚĞ� ĂĐĞƐƐŽ͕� ĐŽŶĨŝĚĞŶĐŝĂůŝĚĂĚĞ� Ğ� ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚĞ͘� ϴ͘� �ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ� ďĄƐŝĐŽƐ� ĚĞ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ͕��ŽĐŬĞƌ�Ğ�<ƵďĞƌŶĞƚĞƐ͘�ϵ͘�ZĞĚĞƐ�ƐĞŵ�ĨŝŽ͗�ĚĞĨŝŶŝĕƁĞƐ͕�ĨĂŝǆĂƐ�ĚĞ�ĨƌĞƋƵġŶĐŝĂ�tŝͲ
&ŝ͖� ǀĂŶƚĂŐĞŶƐ͕� ĚĞƐǀĂŶƚĂŐĞŶƐ� Ğ� ŵŽĚŽƐ� ĚĞ� ŽƉĞƌĂĕĆŽ� ĚĞ� ƌĞĚĞƐ� ƐĞŵ� ĨŝŽ͖� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ĚĞ�
ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� ǁŝƌĞůĞƐƐ͖� ƚĞƐƚĞ� ĚĞ� ǀĞůŽĐŝĚĂĚĞ� Ğ� ƌŽƚĞĂĚŽƌĞƐ� ĚƵĂů� ďĂŶĚ͖� ĂũƵƐƚĞ� ĚĞ� ĐĂŶĂŝƐ� Ğ�
ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͖�ƚĞƐƚĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞ͖�ĂŶĂůŝƐĂŶĚŽ�Ă�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂ�Ğ�Ă�ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞ�ĚĞ�
ƵƐƵĄƌŝŽƐ͘�ϭϬ͘�/ŶƚƌŽĚƵĕĆŽ�ĂŽƐ�ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ�ĚĞ�ďŽĂƐ�ƉƌĄƚŝĐĂƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ĄƌĞĂ�ĚĞ�d/͗��K�/d�Ğ�/d/>͘�
ϭϭ͘� �ŽŶĐĞŝƚŽƐ� ďĄƐŝĐŽƐ� ĚĞ� WD�K<͗� ŝŶƚƌŽĚƵĕĆŽ͘� ϭϮ͘� �ŽŶĐĞŝƚŽƐ� ďĄƐŝĐŽƐ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� ĚĂ�
ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͗�ŝŶƐƚĂůĂĕĆŽ�ĚĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽƐ�ĚŝŐŝƚĂŝƐ͕�ĐƌŝƉƚŽŐƌĂĨŝĂƐ͕�ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂƐ͘�

�
^��Z�d�Z/K��^^/^d�Ed��

¾� EŽĕƁĞƐ�ĚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ͗�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕƁĞƐ͕�ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�Ğ�ĞĨŝĐĄĐŝĂ͘�K�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ͗�
ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ͕� ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ͕� ŝŶĨůƵġŶĐŝĂ͕� ĐŽŶƚƌŽůĞ͘� WůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ͗� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ͕� ƚŽŵĂĚĂ�
ĚĞ� ĚĞĐŝƐƁĞƐ͕� ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ͘� KƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ͗� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ͕� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĂŝƐ�
ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂŝƐ� Ğ� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌąŶĞĂƐ͕� ƚĞŶĚġŶĐŝĂƐ� Ğ� ƉƌĄƚŝĐĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĂŝƐ͘� /ŶĨůƵġŶĐŝĂ͗�
ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂŝƐ�ĚĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ͕�ůŝĚĞƌĂŶĕĂ͕�ŵŽƚŝǀĂĕĆŽ͕�ŐƌƵƉŽƐ͕�ĞƋƵŝƉĞƐ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂ�
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�

ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĂů͘��ŽŶƚƌŽůĞ͗�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ĚĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ĚĂ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�Ğ�ĚŽ�ĐŽŶƚƌŽůĞ͘�EŽĕƁĞƐ�
ĚĞ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ� WƷďůŝĐĂ͘� WƌŝŶĐşƉŝŽƐ͘� �ĞƐĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĕĆŽ� Ğ� ĚĞƐĐŽŶĐĞŶƚƌĂĕĆŽ͘�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ� �ŝƌĞƚĂ� Ğ� /ŶĚŝƌĞƚĂ͘� �ĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ� ďĄƐŝĐĂƐ� ĚĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĕƁĞƐ� ĨŽƌŵĂŝƐ�
ŵŽĚĞƌŶĂƐ͗� ƚŝƉŽƐ� ĚĞ� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĂů͕� ŶĂƚƵƌĞǌĂ͕� ĨŝŶĂůŝĚĂĚĞƐ� Ğ� ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ� ĚĞ�
ĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚĂůŝǌĂĕĆŽ͘� �ŽŶǀĞƌŐġŶĐŝĂƐ� Ğ� ĚŝĨĞƌĞŶĕĂƐ� ĞŶƚƌĞ� Ă� ŐĞƐƚĆŽ� ƉƷďůŝĐĂ� Ğ� Ă� ŐĞƐƚĆŽ�
ƉƌŝǀĂĚĂ͘��ǆĐĞůġŶĐŝĂ�ŶŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ͘�'ĞƐƚĆŽ�ĚĂ�YƵĂůŝĚĂĚĞ͘�'ĞƐƚĆŽ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŶĂ�
ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ͘�EŽĕƁĞƐ�ĚĞ��ƌƋƵŝǀŽůŽŐŝĂ͘�WƌŝŶĐşƉŝŽ�ĚĂ�ƉƌŽǀĞŶŝġŶĐŝĂ͘�dĞŽƌŝĂ�
ĚĂƐ�ƚƌġƐ�ŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĂƌƋƵŝǀŽ͘�'ĞƐƚĆŽ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ͘�WƌŽƚŽĐŽůŽ͘�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚĆŽ�
ĚĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ͘� WůĂŶŽ� ĚĞ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ͘� dĂďĞůĂƐ� ĚĞ� ƚĞŵƉŽƌĂůŝĚĂĚĞ͘� �ƌƋƵŝǀŽƐ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ͗� ĂƌƌĂŶũŽ� Ğ� ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ͘� WƌĞƐĞƌǀĂĕĆŽ͕� ĐŽŶƐĞƌǀĂĕĆŽ� Ğ� ƌĞƐƚĂƵƌĂĕĆŽ� ĚĞ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĂƌƋƵŝǀşƐƚŝĐŽƐ͘��ŽŵƵŶŝĐĂĕƁĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ͗�ƌĞĚĂĕĆŽ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚġŶĐŝĂ�Ğ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ŽĨŝĐŝĂŝƐ͘�K�ƉĂƉĞů�ĚŽ�ƐĞƌǀŝĚŽƌ͘��ŝĚĂĚĂŶŝĂ͗�ĚŝƌĞŝƚŽƐ�Ğ�ĚĞǀĞƌĞƐ�ĚŽ�ĐŝĚĂĚĆŽ͘�K�
ĐŝĚĂĚĆŽ� ĐŽŵŽ� ƵƐƵĄƌŝŽ� Ğ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝŶƚĞ͘� dĠĐŶŝĐĂƐ� ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂŝƐ͗� ƌĞůĂĕƁĞƐ� ƉĞƐƐŽĂŝƐ� Ğ�
ŝŶƚĞƌƉĞƐƐŽĂŝƐ͘�KƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƌĞƵŶŝƁĞƐ�Ğ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ĚŽ�ƚĞŵƉŽ͘��ŽŶĚƵƚĂ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů͗�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ�ǀĞƌďĂů�Ğ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�ƉĞƐƐŽĂů͘�/ŶƚĞƌĂĕĆŽ�ĐŽŵ�Ž�ƉƷďůŝĐŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ�Ğ�ĞǆƚĞƌŶŽ͘�
�ƚŝĐĂ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů͘�
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�

�E�yK�//�ʹ�Z�Yh/^/dK^����dZ/�h/�O�^��K^���Z'K^��

�
E1s�>�^hW�Z/KZ�
�
�E�>/^d���KEd��/>�
WƌĠͲZĞƋƵŝƐŝƚŽƐ͗�

x� &ŽƌŵĂĕĆŽ�ĚĞ�ŶşǀĞů�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ğŵ��ŝġŶĐŝĂƐ��ŽŶƚĄďĞŝƐ�Ğ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů͖�
x� �ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ĨƵŶĕƁĞƐ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ͖�
x� /ŶĨŽƌŵĄƚŝĐĂ�ďĄƐŝĐĂ͖�
x� ^Ğƌ�ĂƉƌŽǀĂĚŽ�ŶĞƐƚĞ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ƉƷďůŝĐŽ͘��

�
�ƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ͗�WĂƌƚŝĐŝƉĂƌ�ĚŽ�ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ͕�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉůĂŶŽƐ͕�ƉƌŽũĞƚŽƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕�
ƉĞƐƋƵŝƐĂƐ�Ğ�ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽƐ�ĚĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�^ƵƉĞƌŝŽƌ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďŝĐŽ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƌ͕�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶĂƌ͕�ŽƌŝĞŶƚĂƌ�Ğ�ĚŝƌŝŐŝƌ�Ă�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚĂƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŶƚĄďĞŝƐ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ĂƐ�ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ�
ůĞŐĂŝƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ͕� ƉĂƌĂ� ŽƉĞƌĂƌ� ŽƐ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ� ă� ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ� ŽƌĕĂŵĞŶƚĄƌŝĂ͕�
ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ�ĚĞ� ĐŽŶƚĂƐ� Ğ� ĂŽ� ĐŽŶƚƌŽůĞ� ŝŶƚĞƌŶŽ� ĚĂ� ƐŝƚƵĂĕĆŽ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂů� Ğ� ĨŝŶĂŶĐĞŝƌĂ� ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�
WƷďůŝĐŽ͕�ĂůĠŵ�ĚĞ�ĞĨĞƚƵĂƌ�ǀŝƐƚŽƌŝĂƐ͕�ƉĞƌşĐŝĂƐ�Ğ�Ğŵŝƚŝƌ�ƉĂƌĞĐĞƌĞƐ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ�ƐŽďƌĞ�ŵĂƚĠƌŝĂ�ĚĞ�ƐƵĂ�ĄƌĞĂ�
ĚĞ�ĂƚƵĂĕĆŽ�ƉŽƌ�ſƌŐĆŽƐ�ĚĞ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ�Ğ��ĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ��ƉŽŝŽ͕�ĂůĠŵ�ĚĞ�ŽƵƚƌĂƐ�
ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĂĨŝŶƐ͖�ĞǆĞĐƵƚĂƌ�ŽƵƚƌĂƐ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ĐŽƌƌĞůĂƚĂƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ŽƵ�Ă�ĐƌŝƚĠƌŝŽ�ĚĞ�ƐĞƵ�
ƐƵƉĞƌŝŽƌ͘�
�
�E�>/^d���D���/&/���O�^�ʹ��ZYh/d�dhZ����hZ��E/^DK�
WƌĠͲZĞƋƵŝƐŝƚŽƐ͗��

x� &ŽƌŵĂĕĆŽ�ĚĞ�ŶşǀĞů�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ğŵ��ƌƋƵŝƚĞƚƵƌĂ�Ğ�hƌďĂŶŝƐŵŽ�Ğ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů͖�
x� �ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ĨƵŶĕƁĞƐ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ͖�
x� /ŶĨŽƌŵĄƚŝĐĂ�ďĄƐŝĐĂ͖�
x� ^Ğƌ�ĂƉƌŽǀĂĚŽ�ŶĞƐƚĞ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ƉƷďůŝĐŽ͘��

�
�ƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ͗�WĂƌƚŝĐŝƉĂƌ�ĚŽ�ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ͕�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉůĂŶŽƐ͕�ƉƌŽũĞƚŽƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ğ�
ƉĞƐƋƵŝƐĂƐ�ĚĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ͕�ĞůĂďŽƌĂƌ�ƉƌŽũĞƚŽƐ�ĂƌƋƵŝƚĞƚƀŶŝĐŽƐ�ƉĂƌĂ�
ĞĚŝĨŝĐĂĕĆŽ� ĚĞ� ƉƌĠĚŝŽƐ� ĚĂ� /ŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ͖� ĞůĂďŽƌĂƌ� ůĂǇŽƵƚ͕� ĐŽŵ� ĞƐƚƵĚŽƐ� ĚĞ� ůŽĐĂĕĆŽ� ĚĞ� ĚŝǀŝƐſƌŝĂƐ͕�
ŵŽďŝůŝĄƌŝŽƐ� Ğ� ĚĞĐŽƌĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ĂŵďŝĞŶƚĞƐ� ĚŽƐ� ƉƌĠĚŝŽƐ� ĚŽ� DW'K͖� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� ĞƐƚƵĚŽƐ� ƉĂƌĂ�
ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉŽůşƚŝĐĂƐ�ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂŝƐ�Ğ�Ğŵŝƚŝƌ�ƉĂƌĞĐĞƌĞƐ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ�Ğŵ�ƐƵĂ�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ĂƚƵĂĕĆŽ͕�ƋƵĂŶĚŽ�
ŝŶƐƚĂĚŽ�ƉŽƌ�ſƌŐĆŽ�ĚĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ͕��ĚĞ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�Ğ��ĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ��ƉŽŝŽ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĂů�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�
WƷďůŝĐŽ͖� ĂƐƐĞƐƐŽƌĂƌ� ŽƐ� ŵĞŵďƌŽƐ� ĚŽ� DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ� WƷďůŝĐŽ� ŶĂ� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ� ĚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ� ŽƵ�
ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚĞŶŚĂŵ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ůŝŐĂĚĂƐ�ă�ĂƌƋƵŝƚĞƚƵƌĂ�Ğ�ƵƌďĂŶŝƐŵŽ͖�ďĞŵ�
ĐŽŵŽ�ĞůĂďŽƌĂƌ�ƉƌŽũĞƚŽƐ͕�ĞĨĞƚƵĂƌ�ǀŝƐƚŽƌŝĂƐ͕�ƉĞƌşĐŝĂƐ�Ğ�Ğŵŝƚŝƌ�ƉĂƌĞĐĞƌĞƐ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ͖��ĂůĠŵ�ĚĞ�ŽƵƚƌĂƐ�
ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĂĨŝŶƐ͖�ĞǆĞĐƵƚĂƌ�ŽƵƚƌĂƐ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ĐŽƌƌĞůĂƚĂƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ŽƵ�Ă�ĐƌŝƚĠƌŝŽ�ĚĞ�ƐĞƵ�
ƐƵƉĞƌŝŽƌ͘�
�
�E�>/^d�����/E&KZD�d/���
WƌĠͲZĞƋƵŝƐŝƚŽƐ͗�

x� &ŽƌŵĂĕĆŽ�ĚĞ�ŶşǀĞů�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͖�
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x� �ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ĨƵŶĕƁĞƐ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ͖�
x� /ŶĨŽƌŵĄƚŝĐĂ�ďĄƐŝĐĂ͖�
x� ^Ğƌ�ĂƉƌŽǀĂĚŽ�ŶĞƐƚĞ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ƉƷďůŝĐŽ͘��

�
�ƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ͗�WĂƌƚŝĐŝƉĂƌ�ĚŽ�ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ͕�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉůĂŶŽƐ͕�ƉƌŽũĞƚŽƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ğ�
ƉĞƐƋƵŝƐĂƐ�ĚĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ͖�ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƌ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĞŶǀŽůǀĞŶĚŽ�Ă�
ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚĞ�ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞƐ�Ğ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ͖�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ƉĂƌĂ�
ŵĞĚŝĕĆŽ�ĚĞ�ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�ĐŽŶƚĂďŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ƵƐŽ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ŝŶƐƚĂůĂĚŽƐ͖�ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ�
ĚĞ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ� ĐŽŶƚƌĂ� ƐŝŶŝƐƚƌŽƐ� Ğ� ĨĂƚŽƐ� ĂĨŝŶƐ͖� ŐĞƌĞŶĐŝĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ƌĞĚĞ� ĚĞ� ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌĞƐ͖�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ�ĚĞ�ƌĞĚĞƐ͖�ĞŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�ƉĂƌĞĐĞƌĞƐ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ͖�ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ�ĚĞ�
ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ͕�ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ�ĚĞ�ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ�ĚĞ�ŐĞƌĞŶĐŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĚĞƐ͕�ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ�ĚĞ�
ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƌĞĚĞƐ͕�ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ�ĚĞ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐĆŽ͕�ĂŶĄůŝƐĞ�Ğ�ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�
ƐŽďƌĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůŽƐ�ĚĞ�ƌĞĚĞ͕�ĂŶĄůŝƐĞ�Ğ�ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ƉĂƌĂ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ĚĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͗�ĨĞƌŝĂů͕�
ƉƌŽƚĞĕĆŽ� ĐŽŶƚƌĂ� ŝŶƚƌƵƐƁĞƐ͕� ƉƌŽƚŽĐŽůŽƐ� ƐĞŐƵƌŽƐ͕� ĚĞƚĞĐĕĆŽ� ĚĞ� ŝŶƚƌƵƐƁĞƐ͖� ĂƉŽŝĂƌ� Ă� ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ� ĚĂ�
ƉŽůşƚŝĐĂ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� ĚĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ� Ğ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƌ� ƐŽůƵĕƁĞƐ� ƉĂƌĂ� Ž� ƐĞƵ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ͖�
ŐĞƌĞŶĐŝĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ďĂŶĐŽ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ͖�ĐŽĚŝĨŝĐĂĕĆŽ�Ğŵ� ůŝŶŐƵĂŐĞŶƐ�ĚĞ�ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ�Ğ�ŵĂŶŝƉƵůĂĕĆŽ�ĚĞ�
ĚĂĚŽƐ͖�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ͕�ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚĞ�Ğ�ĐŽŶĐŽƌƌġŶĐŝĂ�ĚĞ�ďĂŶĐŽ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ͖�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ĚĞ�
ďĂŶĐŽ� ĚĞ� ĚĂĚŽƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂŝƐ� ĚŝƐƚƌŝďƵşĚŽƐ͖� ƉƌŽũĞƚŽ� ĚĞ� ďĂŶĐŽƐ� ĚĞ� ĚĂĚŽƐ͖� ďĂĐŬƵƉ͕� ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ͕�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽͬĐŽŶĨŝŐƵƌĂĕĆŽ͕�ƚƵŶŶŝŶŐ͕�ĚĞƚĞĐĕĆŽ�ĚĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ͕�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğŵ�
ďĂŶĐŽ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ͖�ŵŽĚĞůĂŐĞŵ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ͖�ŽƌŝĞŶƚĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ŝŵƉůĂŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ͖�ůĞǀĂŶƚĂŵĞŶƚŽ�
ĚĞ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ� ĚĞ� ƉƌŽũĞƚŽƐ͖� ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ͕� ƌĞǀŝƐĆŽ� Ğ� ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ� Ğ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ� ĚĞ� ƉƌŽũĞƚŽƐ͖�
ŐĞƌĞŶĐŝĂŵĞŶƚŽ� ĚŽ� ĂŶĚĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ƉƌŽũĞƚŽƐ͖� ĂƉŽŝŽ� ŶĂ� ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ� Ğ� Ă� ĂĚŽĕĆŽ� ĚĞ� ƉĂĚƌƁĞƐ͕�
ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂƐ� Ğ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ĚĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ� ŶĂ� ĄƌĞĂ� ĚĞ� ŐĞƌĞŶĐŝĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ƉƌŽũĞƚŽƐ͖� ŽƵƚƌĂƐ�
ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŵƉĂƚşǀĞŝƐ�ĐŽŵ�ĂƐ�ĂƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ĚŽ�ĐĂƌŐŽ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ĞĨĞƚƵĂƌ�ǀŝƐƚŽƌŝĂƐ͕�ƉĞƌşĐŝĂƐ�Ğ�Ğŵŝƚŝƌ�
ƉĂƌĞĐĞƌĞƐ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ͖�ĂůĠŵ�ĚĞ�ŽƵƚƌĂƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĂĨŝŶƐ͖�ĞǆĞĐƵƚĂƌ�ŽƵƚƌĂƐ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ĐŽƌƌĞůĂƚĂƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ŽƵ�Ă�ĐƌŝƚĠƌŝŽ�ĚĞ�ƐĞƵ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͘�
�
�E�>/^d���D�^�Zs/�K�^K�/�>�
WƌĠͲZĞƋƵŝƐŝƚŽƐ͗��

x� &ŽƌŵĂĕĆŽ�ĚĞ�ŶşǀĞů�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ğŵ�ƐĞƌǀŝĕŽ�ƐŽĐŝĂů�Ğ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů͖�
x� �ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ĨƵŶĕƁĞƐ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ͖�
x� /ŶĨŽƌŵĄƚŝĐĂ�ďĄƐŝĐĂ͖�
x� ^Ğƌ�ĂƉƌŽǀĂĚŽ�ŶĞƐƚĞ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ƉƷďůŝĐŽ͘��

�
�ƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ͗�WĂƌƚŝĐŝƉĂƌ�ĚŽ�ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ͕�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉůĂŶŽƐ͕�ƉƌŽũĞƚŽƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ğ�
ƉĞƐƋƵŝƐĂƐ� ĚĂ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ� ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ� WƷďůŝĐŽ͖� ĂƵǆŝůŝĂƌ� Ă� ĞǆĞĐƵĕĆŽ� ĚĂ� ŐĞƐƚĆŽ� ĚĞ�
ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĂ�WƌŽĐƵƌĂĚŽƌŝĂ�'ĞƌĂů�ĚĞ�:ƵƐƚŝĕĂ͖�ĂƐƐĞƐƐŽƌĂƌ�ŽƐ�ŵĞŵďƌŽƐ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ�
ŶĂ�ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉŽůşƚŝĐĂƐ�ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂŝƐ͖�ĞůĂďŽƌĂƌ�ůĂƵĚŽƐ�Ğ�ƌĞůĂƚſƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ĨŽƌŵƵůĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉůĂŶŽƐ͕�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ğ� ƉƌŽũĞƚŽƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ� ă� ƐƵĂ� ĄƌĞĂ� ĚĞ� ĂƚƵĂĕĆŽ͖� ƉĞƐƋƵŝƐĂƌ� ƐŽďƌĞ� ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�
ƐŽĐŝŽĞĐŽŶƀŵŝĐĂƐ�ĚĂƐ� ĨĂŵşůŝĂƐ�ƋƵĂŶĚŽ� ŝŶƐƚĂĚŽ�ƉŽƌ�ſƌŐĆŽ�ĚĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ŽƵ�ĚĞ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚŽ�
DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ͖�ĂƚĞŶĚĞƌ�Ğ�ĚĂƌ�Ž�ĚĞǀŝĚŽ�ĞŶĐĂŵŝŶŚĂŵĞŶƚŽ��ĚŽ�ƉĞƐƐŽĂů�ĞŶǀŝĂĚŽ�ƉĞůŽƐ�ſƌŐĆŽƐ�ĚĂ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ŽƵ�ĚĞ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ͕�ĞůĂďŽƌĂŶĚŽ� ƌĞůĂƚſƌŝŽ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂĚŽ�ĚŽ�
ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ͖�ĞůĂďŽƌĂƌ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ŽƌĚĞŶĂĚŽ͕�ƉĂƌĞĐĞƌĞƐ� ƚĠĐŶŝĐŽƐ�ƉĂƌĂ� ŝŶƐƚƌƵŝƌ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�Ğŵ�
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ƚƌąŵŝƚĞ�ŶĂƐ�WƌŽŵŽƚŽƌŝĂƐ�ĚĞ� :ƵƐƚŝĕĂ� Ğ��ĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ��ƉŽŝŽ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĂů͖� ĂƵǆŝůŝĂƌ� ŶĂ�ƉƌŽŵŽĕĆŽ�ĚĂ�
ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ƐĞƌǀŝĕŽƐ� ĚŽ� DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ� WƷďůŝĐŽ� ĐŽŵ� ŽďƌĂƐ͕� ƐĞƌǀŝĕŽƐ͕� ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ� Ğ� ŝŶƐƚŝƚƵŝĕƁĞƐ͖�
ĂƐƐĞƐƐŽƌĂƌ�Ă� ĐŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ĚĞ� ƐĞƌǀŝĚŽƌĞƐ�Ğ�ĚĞ�ŵĞŵďƌŽƐ�ŶŽƐ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ƐĞůĞƚŝǀŽƐ�Ğ�ŶŽƐ�
ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĕĆŽ͖�ĞůĂďŽƌĂƌ�ƌĞůĂƚſƌŝŽƐ�Ğ�ůĂƵĚŽƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉĞƐƐŽĂů͕�ǀŝƐĂŶĚŽ�
ƐƵďƐŝĚŝĂƌ�ĚĞĐŝƐƁĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ͖�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ǀŝƐŝƚĂƐ͕�ĐŽůĂďŽƌĂƌ�ŶĂ�ĨŽƌŵĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉůĂŶŽƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�
Ğ� ƉƌŽũĞƚŽƐ� ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ� WƷďůŝĐŽ͖� ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐĂƌ� ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ͕� ĞůĂďŽƌĂƌ� ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ� Ğ� ĂĕƁĞƐ͖� ƌĞĂůŝǌĂƌ�
ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ƐŽĐŝĂůͬĨĂŵŝůŝĂƌ�ĚĞ�ŵĞŵďƌŽ�ŽƵ�ƐĞƌǀŝĚŽƌ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ�ƋƵĂŶĚŽ�Ž�ĨĂƚŽ�ĞŶƐĞũĂĚŽƌ�
ƚŝǀĞƌ� ĐŽƌƌĞůĂĕĆŽ� ŽƵ� ƉƌŽǀŽĐĂƌ� ƌĞĨůĞǆŽ� ŶĂƐ� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ůĂďŽƌĂŝƐ͕� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ� ůĂƵĚŽ� ă� �ŚĞĨŝĂ�
/ŵĞĚŝĂƚĂ� ŽƵ� ĂŽ� WƌŽĐƵƌĂĚŽƌͲ'ĞƌĂů� ĚĞ� :ƵƐƚŝĕĂ͖� ĞǆĞĐƵƚĂƌ� ŽƵƚƌĂƐ� ƚĂƌĞĨĂƐ� ĐŽƌƌĞůĂƚĂƐ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ�
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ŽƵ�Ă�ĐƌŝƚĠƌŝŽ�ĚĞ�ƐĞƵ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͘�
�
�E�>/^d��:hZ1�/�K��
WƌĠͲZĞƋƵŝƐŝƚŽƐ͗��

x� &ŽƌŵĂĕĆŽ�ĚĞ�ŶşǀĞů�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ğŵ��ŝƌĞŝƚŽ͖�
x� �ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ĨƵŶĕƁĞƐ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ͖�
x� /ŶĨŽƌŵĄƚŝĐĂ�ďĄƐŝĐĂ͖�
x� ^Ğƌ�ĂƉƌŽǀĂĚŽ�ŶĞƐƚĞ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ƉƷďůŝĐŽ͘��

�
�ƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ͗�WĂƌƚŝĐŝƉĂƌ�ĚŽ�ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ͕�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉůĂŶŽƐ͕�ƉƌŽũĞƚŽƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ğ�
ƉĞƐƋƵŝƐĂƐ� ĚĂ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ� ĚŽ� DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ� WƷďůŝĐŽ͕� ďĞŵ� ĐŽŵŽ� ĚĂƌ� ƐƵƉŽƌƚĞ� ƚĠĐŶŝĐŽ�
ũƵƌşĚŝĐŽ�ŶĂ�ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĂƚŽƐ�ŶŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� ŝŶƚĞƌŶŽƐ�Ğ�ŶŽƐ�ƉƌŽũĞƚŽƐ�ĚĞ� ůĞŝ͕� ĂůĠŵ�ĚĞ�ĐĂƚĂůŽŐĂƌ͕�
ĐŽŵƉŝůĂƌ�Ğ�ĚŝǀƵůŐĂƌ�ĂŽƐ�ŵĞŵďƌŽƐ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ��ĂƐ�ƉƵďůŝĐĂĕƁĞƐ�ŽĨŝĐŝĂŝƐ�Ğ�ƚŽĚĂ�ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ�
ĨĞĚĞƌĂů� Ğ� ĞƐƚĂĚƵĂů� ĚĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ĚĂ� ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ͖� ŽƌŐĂŶŝǌĂƌ� ďĂŶĐŽ� ĚĞ� ĚĂĚŽƐ� ũƵƌŝƐƉƌƵĚĞŶĐŝĂŝƐ� Ğ�
ĂƚĞŶĚĞƌ� ĐŽŶƐƵůƚĂƐ� ĚŽƐ� ſƌŐĆŽƐ� ĚĞ� ĞǆĞĐƵĕĆŽ� Ğ� �ĞŶƚƌŽƐ� ĚĞ� �ƉŽŝŽ͕� ďĞŵ� ĐŽŵŽ� ĞĨĞƚƵĂƌ� ǀŝƐƚŽƌŝĂƐ͕�
ƉĞƌşĐŝĂƐ� Ğ� Ğŵŝƚŝƌ� ƉĂƌĞĐĞƌĞƐ� ƚĠĐŶŝĐŽƐ͖� ĂůĠŵ� ĚĞ� ŽƵƚƌĂƐ� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĂĨŝŶƐ͖� ĞǆĞĐƵƚĂƌ� ŽƵƚƌĂƐ� ƚĂƌĞĨĂƐ�
ĐŽƌƌĞůĂƚĂƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ŽƵ�Ă�ĐƌŝƚĠƌŝŽ�ĚĞ�ƐĞƵ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͘�
�
E1s�>�D��/K��
�
�^^/^d�Ed�� ��D/E/^dZ�d/sK͕� �^^/^d�Ed�� ��� /E&KZD�d/��͕� �^^/^d�Ed�� WZK'Z�D��KZ� ��
^��Z�d�Z/K��^^/^d�Ed��
WƌĠͲZĞƋƵŝƐŝƚŽƐ͗��

x� &ŽƌŵĂĕĆŽ�ĚĞ�ŶşǀĞů�ŵĠĚŝŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ͖�
x� �ŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�ƐŽďƌĞ�ĂƐ�ĨƵŶĕƁĞƐ�Ğ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ͖�
x� /ŶĨŽƌŵĄƚŝĐĂ�ďĄƐŝĐĂ͖�
x� ^Ğƌ�ĂƉƌŽǀĂĚŽ�ŶĞƐƚĞ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ�ƉƷďůŝĐŽ͘��

�
�^^/^d�Ed����D/E/^dZ�d/sK�
�ƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ͗��ƵǆŝůŝĂƌ�ŶŽ�ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ͕�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉůĂŶŽƐ͕�ƉƌŽũĞƚŽƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ğ�
ƉĞƐƋƵŝƐĂƐ�ĚĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ͘��ǆĞĐƵƚĂƌ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ�ƉĂƌĂ�
ŐĞƐƚĆŽ�ĚĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ�ĚĂ�WƌŽĐƵƌĂĚŽƌŝĂ�'ĞƌĂů�ĚĞ�:ƵƐƚŝĕĂ͕�ƚĂŝƐ�ĐŽŵŽ͗�ƉƌŽƚŽĐŽůŽ͕�ĂƌƋƵŝǀŽ͕�
ŽƌĕĂŵĞŶƚŽ͕� ĨŝŶĂŶĕĂƐ͕� ƉĞƐƐŽĂů͕� ŵĂƚĞƌŝĂů͕� ƉĂƚƌŝŵƀŶŝŽ͕� ŝŶĨŽƌŵĄƚŝĐĂ͕� ſƌŐĆŽƐ� ĐŽůĞŐŝĂĚŽƐ͕�
ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽƌŝĂ͕�ĞƚĐ͘�ĂƉůŝĐĂŶĚŽ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ŵĠƚŽĚŽƐ͖�ĐŽůĞƚĂƌ͕�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƌ�Ğ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƌ�
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0,1,67e5,2�3Ò%/,&2�'(�*2,È6�_�&21&8562�3Ò%/,&2� � ϰϰ�

�

ĚĂĚŽƐ� ĚĂ� ĂƚƵĂĕĆŽ� ĚŽ� DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ� WƷďůŝĐŽ� ŶĂƐ� ĄƌĞĂƐ� ŵĞŝŽ� Ğ� Ĩŝŵ͖� ǌĞůĂƌ� ƉĞůŽƐ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ� Ğ�
ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ�ĚĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ŽƵ�ſƌŐĆŽ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ž�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�ĞƐƚŽƋƵĞ�Ğ� ƚŽŵďĂŵĞŶƚŽ͖�ŽƉĞƌĂƌ�
ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ�ĂŽ�ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�ĚĞ�ƐƵĂƐ�ƚĂƌĞĨĂƐ͖�ŐĞƌŝƌ�ĂƐ�ƌŽƚŝŶĂƐ�ďƵƌŽĐƌĄƚŝĐĂƐ�
ĚĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ŽƵ�ſƌŐĆŽ͖�ŽƵƚƌĂƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĂĨŝŶƐ͖�ĐƵŵƉƌŝƌ�ĐŽŵ�ĂƐ�ĚĞŵĂŝƐ�ŽƌĚĞŶƐ�ĞŵĂŶĂĚĂƐ�ĚĂ�ĐŚĞĨŝĂ�
ŝŵĞĚŝĂƚĂ͘�
�
�^^/^d�Ed�����/E&KZD�d/����
�ƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ͗��ƵǆŝůŝĂƌ�ŶŽ�ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ͕�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉůĂŶŽƐ͕�ƉƌŽũĞƚŽƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ğ�
ƉĞƐƋƵŝƐĂƐ�ĚĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ͖�ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƌ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĞŶǀŽůǀĞŶĚŽ�
ƚƌĂďĂůŚŽƐ� ĚĞ� ĐŽĚŝĨŝĐĂĕĆŽ� Ğ� ĚĞƉƵƌĂĕĆŽ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĚĞ� ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌ͖� ĐŽĚŝĨŝĐĂĕĆŽ� ĚĞ� ƌŽƚŝŶĂƐ�
ůſŐŝĐĂƐ� ŝŶĚŝĐĂĚĂƐ�ƉĞůŽƐ�ĂŶĂůŝƐƚĂƐ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ͕�ĞǆĞĐƵƚĂŶĚŽ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ĚĞ�ŵŽŶƚĂŐĞŵ͕�ĚĞƉƵƌĂĕĆŽ�Ğ�
ƚĞƐƚĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͖�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ğ�ƌŽƚŝŶĂƐ͖�ŵĂŶƵĂŝƐ�ĚĞ�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ŝŶƐƚĂůĂĕĆŽ�
ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ͖�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ�Ğŵ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ũĄ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚŽƐ�Ğ�ƉƌĞƐƚĂ�ĂƵǆşůŝŽ�ĂŽ�ĂŶĂůŝƐƚĂ�
ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ŶĂƐ�ĚĞĨŝŶŝĕƁĞƐ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�Ğ�ŶŽƐ�ƚƌĞŝŶĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƵƐƵĄƌŝŽƐ͖�ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉĂƌĞĐĞƌĞƐ͕�
ƌĞůĂƚſƌŝŽƐ�Ğ�ůĂƵĚŽƐ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ�ƋƵĂŶĚŽ�ŽƌĚĞŶĂĚŽ�ƉŽƌ�ſƌŐĆŽƐ�ĚĞ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ�Ğ�
�ĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ��ƉŽŝŽƐ͖�ĞĨĞƚƵĂƌ�ǀŝƐƚŽƌŝĂƐ�Ğ�ƉĞƌşĐŝĂƐ͖�ǌĞůĂƌ�ƉĞůĂ�ĐŽŶƐĞƌǀĂĕĆŽ�Ğ�ŐƵĂƌĚĂ�ĚĂƐ�ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ�
Ğ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�ƵƚŝůŝǌĂĚŽƐ͖�ŽƵƚƌĂƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĂĨŝŶƐ͖�ĐƵŵƉƌŝƌ�ĐŽŵ�ĂƐ�ĚĞŵĂŝƐ�ŽƌĚĞŶƐ�ĞŵĂŶĂĚĂƐ�ĚĂ�
ĐŚĞĨŝĂ�ŝŵĞĚŝĂƚĂ͘�
�
�^^/^d�Ed��WZK'Z�D��KZ�
�ƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ͗��ƵǆŝůŝĂƌ�ŶŽ�ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ͕�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉůĂŶŽƐ͕�ƉƌŽũĞƚŽƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ğ�
ƉĞƐƋƵŝƐĂƐ�ĚĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ͖�ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƌ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĞŶǀŽůǀĞŶĚŽ�Ž�
ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� Ğ�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕� ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ� ĚĞ�ĚŝĂŐƌĂŵĂĕĆŽ� Ğ� ĐŽĚŝĨŝĐĂĕĆŽ� Ğŵ�
ůŝŶŐƵĂŐĞŵ�ĚĞ�ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌ͕�ĂůĠŵ�ĚĞ�ŽƵƚƌĂƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĂĨŝŶƐ͖�ĞǆĞĐƵƚĂƌ�ŽƵƚƌĂƐ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ĐŽƌƌĞůĂƚĂƐ͕�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ŽƵ�Ă�ĐƌŝƚĠƌŝŽ�ĚĞ�ƐĞƵ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͘�
�
^��Z�d�Z/K��^^/^d�Ed��
�ƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ͗��ƵǆŝůŝĂƌ�ŶŽ�ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ͕�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉůĂŶŽƐ͕�ƉƌŽũĞƚŽƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ğ�
ƉĞƐƋƵŝƐĂƐ�ĚĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ͕�ĞǆĞĐƵƚĂƌ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ�ƉĂƌĂ�
ŐĞƐƚĆŽ� ĚĂƐ� ĄƌĞĂƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ� ĚĂ� WƌŽĐƵƌĂĚŽƌŝĂͲ'ĞƌĂů� ĚĞ� :ƵƐƚŝĕĂ͕� ƚĂŝƐ� ĐŽŵŽ� ĂƐƐĞŐƵƌĂƌ�
ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĞĨŝĐĂǌ� ăƋƵĞůĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌŽĐƵƌĂŵ�ŽƐ� ſƌŐĆŽƐ� ĚĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�WƷďůŝĐŽ͕�
ĂƵǆŝůŝĂƌ� ŶŽ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� ĂŽ� ƉƷďůŝĐŽ͖� ƌĞĐĞďĞƌ͕� ĂƵƚƵĂƌ� Ğ� ĐŽŶƚƌŽůĂƌ� Ă� ƚƌĂŵŝƚĂĕĆŽ� ĚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ�Ğ�ũƵĚŝĐŝĂŝƐ�ĂƚŝŶĞŶƚĞƐ�ă�ƵŶŝĚĂĚĞ�ŽƵ�ſƌŐĆŽ͕�ĐƵŵƉƌŝŶĚŽ�ĚĞƐƉĂĐŚŽƐ�Ğ�ƌĞŐŝƐƚƌĂŶĚŽͲŽƐ�
ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ͖�ŽƌŐĂŶŝǌĂƌ�ƉƌĞĞŶĐŚĞƌ�Ğ�ŵĂŶƚĞƌ�ŽƐ�ůŝǀƌŽƐ�ŽďƌŝŐĂƚſƌŝŽƐ�ĚĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ŽƵ�ſƌŐĆŽ͖�ĐŽŶƚƌŽůĂƌ�
Ă�ĞŵŝƐƐĆŽ�Ğ�Ž�ƌĞĐĞďŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĞǆƉĞĚŝĞŶƚĞƐ͖�ŽƌŐĂŶŝǌĂƌ�Ž�ĂƌƋƵŝǀŽ�ĚĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ŽƵ�ſƌŐĆŽ͖�ƌĞĚŝŐŝƌ�ŽƵ�
ĚŝŐŝƚĂƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ͖�ĐƵŝĚĂƌ�ĚĂƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚġŶĐŝĂƐ͖�ĂƵǆŝůŝĂƌ�ŶĂ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĚŝůŝŐġŶĐŝĂƐ�Ğ�
ĂƵĚŝġŶĐŝĂƐ͖� ŽƌŐĂŶŝǌĂƌ� ĂŐĞŶĚĂ� Ğ� ĐŽŶƚĂƚŽƐ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ĚĂ� ƵŶŝĚĂĚĞ� ŽƵ� ſƌŐĆŽ͕� ĐŽŵ� ŽƐ� ĚĞǀŝĚŽƐ�
ƌĞŐŝƐƚƌŽƐ͖� ǌĞůĂƌ� ƉĞůŽƐ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ� Ğ�ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ� ĚĂ� ƵŶŝĚĂĚĞ� ŽƵ� ſƌŐĆŽ͕�ŵĂŶƚĞŶĚŽ� ĐŽŶƚƌŽůĞ� ĚĞ�
ĞƐƚŽƋƵĞ� Ğ� ƚŽŵďĂŵĞŶƚŽ͖� ŽƉĞƌĂƌ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ� ĂŽ� ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ� ĚĞ� ƐƵĂƐ�
ƚĂƌĞĨĂƐ͖�ŐĞƌŝƌ�ĂƐ�ƌŽƚŝŶĂƐ�ďƵƌŽĐƌĄƚŝĐĂƐ�ĚĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ŽƵ�ſƌŐĆŽ͖�ŽƵƚƌĂƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĂĨŝŶƐ͖�ĐƵŵƉƌŝƌ�ĐŽŵ�
ĂƐ�ĚĞŵĂŝƐ�ŽƌĚĞŶƐ�ĞŵĂŶĂĚĂƐ�ĚĂ�ĐŚĞĨŝĂ�ŝŵĞĚŝĂƚĂ͘�
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ĚĞĐůĂƌŽ͕� ƉĂƌĂ� ŽƐ� ĚĞǀŝĚŽƐ� ĨŝŶƐ͕� ƋƵĞ� Ă;ƐͿ� ƉĞƐƐŽĂ;ƐͿ� ĂďĂŝǆŽ� ŝŶĚŝĐĂĚĂ;ƐͿ� Ġ;ƐĆŽͿ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ;ƐͿ� ĚŽ�
ŶƷĐůĞŽ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ƋƵĞ�ŝŶƚĞŐƌŽ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ž�ŐƌĂƵ�ĚĞ�ƉĂƌĞŶƚĞƐĐŽ�ŝŶĨŽƌŵĂĚŽ͕�ƐĞŶĚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚĞ;ƐͿ�
ŶŽ�ŵĞƐŵŽ�ĞŶĚĞƌĞĕŽ�ʹ �Ž�ƋƵĂů�Ġ�ĂďĂŝǆŽ�ŝŶĚŝĐĂĚŽ�ʹ �Ğ�ƉŽƐƐƵŝŶĚŽ�Ă;ƐͿ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂ;ƐͿ�ƌĞŵƵŶĞƌĂĕĆŽ;ƁĞƐͿ�
ŵĞŶƐĂů;ŝƐͿ͗�
�
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�
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�
��D�/^�D�D�ZK^��K�Ej�>�K�&�D/>/�Z͗�
� EKD�� �W&�;ƐĞ�ƉŽƐƐƵŝƌͿ� 'Z�h����

W�Z�Ed�^�K� /����� Z�E��Ύ�

ϭ� � � � � �
Ϯ� � � � � �
ϯ� � � � � �
ϰ� � � � � �
ϱ� � � � � �

Ύ/ŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�ĚŝƐƉĞŶƐĄǀĞů�ƐŽŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ĚĞ�ϭϴ�;ĚĞǌŽŝƚŽͿ�ĂŶŽƐ͘�
�
�Ɛ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ� ƉƌĞƐƚĂĚĂƐ� ƐĆŽ� ĚĞ� ŵŝŶŚĂ� ŝŶƚĞŝƌĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ͕� ƉŽĚĞŶĚŽ� ĞƵ� ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�
ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ� ŶŽ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ĨĂůƐŝĚĂĚĞ� ĚĂƐ� ƌĞĨĞƌŝĚĂƐ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ͕� Ă� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ŵŽŵĞŶƚŽ͕� Ž� ƋƵĞ�
ĂĐĂƌƌĞƚĂƌĄ�Ă�ŵŝŶŚĂ�ĞůŝŵŝŶĂĕĆŽ�ĚŽ��ŽŶĐƵƌƐŽ͕�ƐĞŵ�ƉƌĞũƵşǌŽ�ĚĞ�ŽƵƚƌĂƐ�ƐĂŶĕƁĞƐ�ĐĂďşǀĞŝƐ͘�
�
�
�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�;ĐŝĚĂĚĞͬh&Ϳ͕�ͺͺͺͺͺ�;ĚŝĂͿ�ĚĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�;ŵġƐͿ�ĚĞ�
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�
�Ƶ͕� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
;ŶŽŵĞ� ĚŽ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽͿ͕� ƉŽƌƚĂĚŽƌ� ĚŽ� Z'� ŶǑͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͕� ŝŶƐĐƌŝƚŽ� ŶŽ� �W&� ƐŽď� Ž� ŶǑ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͕�ĚĞĐůĂƌŽ�ƋƵĞ�ƐŽƵ�ƉƌĞƚŽ�ŽƵ�ƉĂƌĚŽ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ž�ƋƵĞƐŝƚŽ�ĚĞ�ĐŽƌ�ŽƵ�
ƌĂĕĂ�ƵƚŝůŝǌĂĚŽ�ƉĞůŽ�/ŶƐƚŝƚƵƚŽ��ƌĂƐŝůĞŝƌŽ�ĚĞ�'ĞŽŐƌĂĨŝĂ�Ğ��ƐƚĂƚşƐƚŝĐĂ�;/�'�Ϳ͕�ƉĂƌĂ�Ž�Ĩŝŵ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ�ĚĞ�
ĂƚĞŶĚĞƌ� ĂŽ� ŝƚĞŵ� ϴ� ĚŽ� �ĚŝƚĂů͕� ƉĂƌĂ� Ž� ĐĂƌŐŽͬĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͘�

�ƐƚŽƵ�ĐŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ƋƵĞ͕�ƐĞ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞĐƚĂĚĂ�Ă�ĨĂůƐŝĚĂĚĞ�ĚĞƐƚĂ�ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ͕�ĞƐƚĂƌĞŝ�ƐƵũĞŝƚŽ�ăƐ�ƉĞŶĂůŝĚĂĚĞƐ�
ůĞŐĂŝƐ͕� ŝŶĐůƵƐŝǀĞ� ĚĞ� ĞůŝŵŝŶĂĕĆŽ� ĚĞƐƚĞ� �ŽŶĐƵƌƐŽ͕� Ğŵ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ĨĂƐĞ͕� Ğ� ĚĞ� ĂŶƵůĂĕĆŽ� ĚĞ� ŵŝŶŚĂ�
ŶŽŵĞĂĕĆŽ� ;ĐĂƐŽ� ƚĞŶŚĂ� ƐŝĚŽ� ŶŽŵĞĂĚŽ� ĞͬŽƵ� ĞŵƉŽƐƐĂĚŽͿ� ĂƉſƐ� ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�
ƌĞŐƵůĂƌ͕�Ğŵ�ƋƵĞ�ƐĞũĂŵ�ĂƐƐĞŐƵƌĂĚŽƐ�Ž�ĐŽŶƚƌĂĚŝƚſƌŝŽ�Ğ�Ă�ĂŵƉůĂ�ĚĞĨĞƐĂ͘�

�

�

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�;ĐŝĚĂĚĞͬh&Ϳ͕�ͺͺͺͺͺ�;ĚŝĂͿ�ĚĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�;ŵġƐͿ�ĚĞ�ϮϬϮϮ͘�

�

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�

�^^/E�dhZ���K���E�/��dK�

�

�Ɛ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ� ƉƌĞƐƚĂĚĂƐ� ƐĆŽ� ĚĞ� ŵŝŶŚĂ� ŝŶƚĞŝƌĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ͕� ƉŽĚĞŶĚŽ� ĞƵ� ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�
ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ� ŶŽ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ĨĂůƐŝĚĂĚĞ� ĚĂƐ� ƌĞĨĞƌŝĚĂƐ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ͕� Ă� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ŵŽŵĞŶƚŽ͕� Ž� ƋƵĞ�
ĂĐĂƌƌĞƚĂƌĄ�Ă�ŵŝŶŚĂ�ĞůŝŵŝŶĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ͕�ƐĞŵ�ƉƌĞũƵşǌŽ�ĚĞ�ŽƵƚƌĂƐ�ƐĂŶĕƁĞƐ�ĐĂďşǀĞŝƐ͘�

�

�

�
�


