
Allegato D) 
 
ATUSS dell’Unione dei Comuni della Romagna Faentina: elenco dei progetti ammessi 

 
Progetti ammessi al finanziamento del PR FESR Emilia-Romagna 2021-2027 

Titolo progetto Beneficiario Costo totale 
(euro) 

Contributo 
concesso 

(euro) 

NEXT GENERATION EU. NEL CUORE 
DELLA CITTÀ “Rigenerazione centro 
storico Castel Bolognese” 

Comune di Castel 
Bolognese 1.250.000 1.000.000,00 

NEXT GENERATION EU. NEL CUORE 
DELLA CITTÀ. Progetto per il 
rinnovamento e l'ampliamento del polo 
culturale della Biblioteca comunale 
mediante il restauro e l'adeguamento 
funzionale della chiesa e di parte del 
complesso monumentale dell'ex 
convento dei Servi di Maria 

Comune di Faenza 3.812.500,00 3.050.000,00 

Riqualificazione energetica della 
Romagna Faentina: Efficientamento 
energetico istituti scolastici – 
Brisighella, frazione di Fognano 

Comune di Brisighella 324.000,00 259.200,00 

Riqualificazione energetica della 
Romagna Faentina: efficientamento 
illuminazione pubblica - led - 
Centro urbano Comune di Solarolo 

Comune di Solarolo 400.000,00 320.000,00 

Riqualificazione energetica della 
Romagna Faentina: Efficientamento 
energetico istituti scolastici – 
Brisighella, frazione di San Martina in 
Gattara 

Comune di Brisighella 88.000,00 70.000,400 

Riqualificazione energetica della 
Romagna Faentina: Illuminazione 
pubblica a Led nel Comune di 
Casola Valsenio 

Comune di Casola 
Valsenio 400.000,00 320.000,00 

Riqualificazione energetica della 
Romagna Faentina - Intervento di 
riqualificazione energetica dell’ex forno 
di Borgo Rivola sito in via Firenze n. 83 
in frazione di Borgo Rivola a Riolo 
Terme (RA) 

Comune di Riolo 
Terme 500.000,00 400.000,00 

Laboratori urbani digitali per favorire la 
transizione digitale nell’Unione della 
Romagna Faentina e potenziare i 
comportamenti sostenibili dei cittadini 
su tutto il territorio URF 

Unione della 
Romagna Faentina 438.000,00 350.400,00 

 

Allegato parte integrante - 7
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Progetti ammessi al finanziamento del PR FSE+ Emilia-Romagna 2021-2027 
Titolo progetto Beneficiario Costo totale 

(euro) 
Contributo 
concesso 

(euro) 
Nuove attività dedicate all'inclusione 
nella Romagna Faentina: diritto all’agio 

Unione della 
Romagna Faentina 

362.000,00 289.600,00 

Nuove attività dedicate all'inclusione 
nella Romagna Faentina: buon abitare 

Unione della 
Romagna Faentina 

513.000,00 410.400,00 
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WƌŝŽƌŝƚă�ϯ�/ŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ��

KďŝĞƚƚŝǀŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ�ϰ͘ϭϭ��

DŝŐůŝŽƌĂƌĞ� ůΖĂĐĐĞƐƐŽ�ƉĂƌŝƚĂƌŝŽ�Ğ� ƚĞŵƉĞƐƚŝǀŽ�Ă�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă͕� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝ�Ğ�Ă�ƉƌĞǌǌŝ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝ͕�
ĐŽŵƉƌĞƐŝ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĐŚĞ�ƉƌŽŵƵŽǀŽŶŽ�ůΖĂĐĐĞƐƐŽ�ĂŐůŝ�ĂůůŽŐŐŝ�Ğ�ĂůůΖĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�ŝŶĐĞŶƚƌĂƚĂ�ƐƵůůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ͕�
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ůΖĂĐĐĞƐƐŽ� Ğ� ƉƌĞƐƚĂŶĚŽ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ� Ăŝ� ŵŝŶŽƌŝ� Ğ� Ăŝ� ŐƌƵƉƉŝ� ƐǀĂŶƚĂŐŐŝĂƚŝ͖� ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ�
ůΖĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚă� ůΖĞĨĨŝĐĂĐŝĂ� Ğ� ůĂ� ƌĞƐŝůŝĞŶǌĂ� ĚĞŝ� ƐŝƐƚĞŵŝ� ƐĂŶŝƚĂƌŝ� Ğ� ĚĞŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ� Ěŝ� ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ� Ěŝ� ůƵŶŐĂ�
ĚƵƌĂƚĂ͕�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�ůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŽŶ�ĚŝƐĂďŝůŝƚă�

�
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�

ϭ͘��d/�'�E�Z�>/��/�WZK'�ddK��

� ϭ͘ϭ��ĞŶŽŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�
� /ŶĚŝĐĂƌĞ�ƵŶ�ƚŝƚŽůŽ�ƐŝŶƚĞƚŝĐŽ�ĐŚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐŚŝ�ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ğ�ĐŚĞ�ƐĂƌă�ƵƚŝůŝǌǌĂƚŽ�Ăŝ�ĨŝŶŝ�Ěŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉƵďďůŝĐŝƚă�ĚĞŝ�
ƉƌŽŐĞƚƚŝ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŝ�
�

EƵŽǀĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�ĂůůΖŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ŶĞůůĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�&ĂĞŶƚŝŶĂ͗�ĚŝƌŝƚƚŽ�
Ăůů Ă͛ŐŝŽ�

�
� �
�
ϭ͘Ϯ��ďƐƚƌĂĐƚ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�

� &ŽƌŶŝƌĞ�ƵŶĂ�ƐŝŶƚĞƐŝ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�;ŵĂǆ�ϭϬϬϬ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝͿ�ĐŚĞ�ƐĂƌă�ƵƚŝůŝǌǌĂƚĂ�Ăŝ�ĨŝŶŝ�Ěŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉƵďďůŝĐŝƚă�ĚĞŝ�
ƉƌŽŐĞƚƚŝ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŝ�
YƵĞƐƚŽ� ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ƌŝĞŶƚƌĂ� ŶĞůůĂ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ĚĞůůĂ� ZŽŵĂŐŶĂ� &ĂĞŶƚŝŶĂ� Ěŝ� ĐŽŶƚƌĂƐƚŽ� ĂůůĞ� � ĚŝƐĞŐƵĂŐůŝĂŶǌĞ� Ğ�
ŵĂƌŐŝŶĂůŝƚă� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ƉŽůŝƚŝĐŚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ� Ğ� ĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ� ƐŽĐŝĂůĞ� ĐŚĞ� ƌĂĨĨŽƌǌŝŶŽ� ůĂ� ĐŽĞƐŝŽŶĞ� Ğ�
ů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ� ƐŽĐŝĂůĞ� ŶĞůů͛hŶŝŽŶĞ� ĂƵŵĞŶƚĂŶĚŽŶĞ� ů Ă͛ƚƚƌĂƚƚŝǀŝƚă͘� EĞůůŽ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ͕� ƋƵĞƐƚŽ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ� ŝŶƚĞŶĚĞ�
ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ� ůŽ� ƐǀŝůƵƉƉŽ� Ěŝ� ŶƵŽǀĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĚĞĚŝĐĂƚĞ� ĂůůΖŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ� Ğ� ƌĞŶĚĞƌĞ� ĞĨĨĞƚƚŝǀŽ� ŝů� ĚŝƌŝƚƚŽ� Ăůů Ă͛ŐŝŽ͕� ŝŶ�
ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ŶĞůůĂ� ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ�ĚĞůů Ă͛ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ͕�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ů Ă͛ƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ� ƚĂƐŬ� ĨŽƌĐĞ�ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ�
ƌŝǀŽůƚĂ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�Ăŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ϭϰͲϮϱ�ĂŶŶŝ�Ğ�Ăŝ�ůŽƌŽ�ŶƵĐůĞŝ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞůů Ă͛ŐŝŽ�Ğ�ĐŽŶƚƌĂƐƚŽ�
Ăů�ĚŝƐĂŐŝŽ͘�

�
�
ϭ͘ϯ��ĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝŽ�

�

�ĞŶŽŵŝŶĂǌŝŽŶĞ� hŶŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�&ĂĞŶƚŝŶĂ�
�

WĂƌƚŝƚĂ�/s��Ž��&� WĂƌƚŝƚĂ�/s��ϬϮϱϭϳϲϰϬϯϵϯ�Ͳ��&�ϵϬϬϮϴϯϮϬϯϵϵ�
�

sŝĂͬWŝĂǌǌĂ�Ğ�Ŷ͘�ĐŝǀŝĐŽ� WŝĂǌǌĂ�ĚĞů�WŽƉŽůŽ�ϯϭ�
�

��W� ϰϴϬϭϴ�
�

�ŽŵƵŶĞ� &��E���
�

WƌŽǀŝŶĐŝĂ� Z��
�

Ύ/ů�ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝŽ�ğ�ŝŶƚĞƐŽ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĚĞůů͛ĂǀǀŝŽ�Ğ�ĚĞůů͛ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƐƉĞƐĂ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ��

� �
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Ϯ͘��^�Z/�/KE����>�WZK'�ddK��

�
Ϯ͘ϭ�/ŶƋƵĂĚƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�ĚĞůůĂ��dh^^�
/ůůƵƐƚƌĂƌĞ�ůĂ�ĐŽĞƌĞŶǌĂ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�^ƚƌĂƚĞŐŝĂ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ĚĞĐůŝŶĂƚĂ�ŶĞůůĂ��dh^^�
/ů� ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ƉƌŽƉŽƐƚŽ� ğ� ĐŽĞƌĞŶƚĞ� ĐŽŶ� Őůŝ� ŽďŝĞƚƚŝǀŝ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŝ� ĚĞƐĐƌŝƚƚŝ� ŶĞů� WŝĂŶŽ� ^ƚƌĂƚĞŐŝĐŽ� ϮϬϯϬ� Ă� ĐƵŝ� �dh^^� ĚĞůůĂ�
ZŽŵĂŐŶĂ� &ĂĞŶƚŝŶĂ� Ɛŝ� ƌŝĨĞƌŝƐĐĞ͕� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ĂůůĂ� ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ� Ěŝ� ƉƌŽƐƐŝŵŝƚă� ƉĞƌ� ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ� ĐŚĞ� ĨĂǀŽƌŝƐĐĂŶŽ�
ů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ͕�ƌĂĨĨŽƌǌŝŶŽ�ůĂ�ĐŽĞƐŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ƌŝĚƵĐĂŶŽ�ůĞ�ĚŝƐƵŐƵĂŐůŝĂŶǌĞ�ŝŶ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞůů͛hŶŝŽŶĞ͘�
�
�
Ϯ͘Ϯ��ŽĞƌĞŶǌĂ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĐŽŶ�ůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ͕�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝĞ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�
/ůůƵƐƚƌĂƌĞ�ůĂ�ĐŽĞƌĞŶǌĂ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ĐŽŶ͗�
ϭ͘� ůĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͕�ŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƚŝ�Ğ�Őůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞů�WZ�&^�н�ϮϭͲϮϳ�

/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ğ�ĐŽĞƌĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞů�WƌŽŐƌĂŵŵĂ�KƉĞƌĂƚŝǀŽ�&^�н�ĚĞůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ��ŵŝůŝĂͲZŽŵĂŐŶĂ͘�/Ŷ�
ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� Ϯ͘ϭ͘ϭ͘ϭ͘� KďŝĞƚƚŝǀŽ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ͗� �^Kϰ͘ϭϭ͘� ĐŚĞ� Ɛŝ� ƉƌŽƉŽŶĞ� Ěŝ� ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ� ůΖĂĐĐĞƐƐŽ� Ă� ƐĞƌǀŝǌŝ� Ěŝ�
ƋƵĂůŝƚă͕�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝ�Ğ�Ă�ƉƌĞǌǌŝ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝ͕�Ɛŝ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂ�ƐƵ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĐŚĞ�ƉƌŽŵƵŽǀŽŶŽ�ůΖĂĐĐĞƐƐŽ�ĂŐůŝ�ĂůůŽŐŐŝ�Ğ�
ĂůůΖĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ� ŝŶĐĞŶƚƌĂƚĂ� ƐƵůůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ͕� ŵŝƌĂ� Ă� ŵŽĚĞƌŶŝǌǌĂƌĞ� Őůŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ� Ěŝ� ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ� ƐŽĐŝĂůĞ�
ƉƌĞƐƚĂŶĚŽ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ� Ăŝ�ŵŝŶŽƌŝ͘� hŶ� ƵůƚĞƌŝŽƌĞ� ĞůĞŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ĐŽĞƌĞŶǌĂ� ůŽ� Ɛŝ� ƌŝůĞǀĂ� ůĂĚĚŽǀĞ� Ɛŝ�
ĞǀŝĚĞŶǌŝĂ�ĐŚĞ�ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ĚĞů�&^�н�ğ�Ͳ� ĨƌĂ� ů͛ĂůƚƌŽ�ͲƌŝŵƵŽǀĞƌĞ�Őůŝ�ŽƐƚĂĐŽůŝ�ĐŚĞ� ŝŵƉĞĚŝƐĐŽŶŽ�ĂůůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ŝŶ�
ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ƐǀĂŶƚĂŐŐŝŽ͕� ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ� Ěŝ� ƚŝƉŽ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͕� Ěŝ� ĂǀĞƌĞ� ƉĂƌŝ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă� Ğ� ƉĂƌŝ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă͕�
ĞůĞŵĞŶƚŝ� ĐŚŝĂǀĞ� ƉĞƌ� ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ� ƵŶĂ� ĞĨĨĞƚƚŝǀĂ� ĂƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ� ƵŶĂ� ƐŽĐŝĞƚă� ŝŶĐůƵƐŝǀĂ� Ğ� ĐŽĞƐĂ͘� ^Ƶ�
ƋƵĞƐƚŽ�ĂƐƉĞƚƚŽ�ğ�ĐŽĞƌĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�WƌŝŽƌŝƚă�ϯ͗�/ŶĐůƵƐŝŽŶĞ�^ŽĐŝĂůĞ͕�ŶĞů�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ�ĚĞůůĂ�ĨŝŶĂůŝƚă�Ěŝ�
ĐŽŶƚƌĂƐƚĂƌĞ�ĚŝƐĞŐƵĂŐůŝĂŶǌĞ�Ğ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝƚă�ƐŽƐƚĞŶĞŶĚŽ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�Ğ�ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͘��

Ϯ͘� ŝů��ŽĐƵŵĞŶƚŽ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ�
/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�͞EƵŽǀĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�ĂůůΖŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ŶĞůůĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�&ĂĞŶƚŝŶĂ͗�ĚŝƌŝƚƚŽ�Ăůů͛ĂŐŝŽ͟�ğ�ĐŽĞƌĞŶƚĞ�
ĐŽŶ�ŝů��ŽĐƵŵĞŶƚŽ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ�ŶĞůů͛ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĐŽ͕�ĐŚĞ�ǀĞĚĞ�ŶĞůůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĨƌĂ�
ZĞŐŝŽŶĞ�ĞĚ��Ŷƚŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�Ğ�ŶĞůůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ĐŽŶĚŝǀŝƐĞ�ůĂ�ŵŽĚĂůŝƚă�ƉĞƌ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�
ŽďŝĞƚƚŝǀŝ� ĐŽŵƵŶŝ� Ğ� ĐŽŶƚƌĂƐƚĂƌĞ� ŝ� ĚŝǀĂƌŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ͘� /Ŷ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ğ� ĐŽĞƌĞŶƚĞ� ĐŽŶ� Őůŝ� ŝŶĚŝƌŝǌǌŝ� ƉĞƌ� ůĂ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ƵŶŝƚĂƌŝĂ�Ğ�ŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�Őůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝ�ĚĞŝ�WƌŽŐƌĂŵŵŝ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŝ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ�ŝŶ�
ĐƵŝ�Ɛŝ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂ�ĐŚĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�WKZ�&^�н�ƐĂƌĂŶŶŽ�ƌĂĨĨŽƌǌĂƚŝ�Őůŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ƉĞƌ�ů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�
ŝŶ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ� ƐǀĂŶƚĂŐŐŝŽ� ͙�Ğ�ǀĞƌƌĂŶŶŽ�ƋƵŝŶĚŝ�ƉŽƚĞŶǌŝĂƚĞ� ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ǀŽůƚĞ�Ă�ƉƌĞǀĞŶŝƌĞ�ĞͬŽ�ƌŝĚƵƌƌĞ� ůĞ�
ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚă� Ğ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝƚă� ƐŽĐŝĂůĞ͕� ƌŝĚƵƌƌĞ� ůĞ� ĚŝƐĞŐƵĂŐůŝĂŶǌĞ� Ğ� ůĞ� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂǌŝŽŶŝ� ƐŽĐŝĂůŝ͕�
ƉŽŶĞŶĚŽ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĂůůĞ�ŶƵŽǀĞ�ƉŽǀĞƌƚă͕�ĂůůĞ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƵƐĐŝƚĂ�ĚĂůůĂ�ǀŝŽůĞŶǌĂ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĞ�Ğ�
ĂůůĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�ƐŽĐŝĂůŝ�ŵĂŐŐŝŽƌŵĞŶƚĞ�ƐǀĂŶƚĂŐŐŝĂƚĞ͘�

ϯ͘� ůĂ�^ƚƌĂƚĞŐŝĂ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ��ŐĞŶĚĂ�ϮϬϯϬ�ƉĞƌ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ�
/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ğ�ĐŽĞƌĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ��ŐĞŶĚĂ�ϮϬϮϯ�ŶĞů�ƉĞƌƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ͗�
�� ^�'�ϭ�Ͳ�^ĐŽŶĨŝŐŐĞƌĞ�ůĂ�ƉŽǀĞƌƚă�ʹ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ĐŽŶ�ůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ƌŝĨĞƌŝƚĞ�Ă�͞WƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�

Ğ� ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ŶƵŽǀĞ� ĨŽƌŵĞ� Ěŝ� ƉŽǀĞƌƚă� ĂŶĐŚĞ� Ă� ƐĞŐƵŝƚŽ� ĚĞůůĞ� ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ� ĚĞůůĂ�
ƉĂŶĚĞŵŝĂ͕� ĐŽŶ� ů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƵŶ� ŶƵŽǀŽ� ƉŝĂŶŽ� ƚƌŝĞŶŶĂůĞ� ƐƵůůĂ� ƉŽǀĞƌƚă͟� Ğ� ͞YƵĂůŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ� Ğ�
ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ� Ěŝ� ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ� ƐŽĐŝĂůĞ� Ğ� ƐĂŶŝƚĂƌŝĂ� Ă� ĨĂǀŽƌĞ� ĚĞůůĞ� ƉĞƌƐŽŶĞ� Ɖŝƶ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝ� Ğ�
ŵĂƌŐŝŶĂůŝ�͙͘͟��

�� ^�'� ϯ� ʹ� ^ĂůƵƚĞ� Ğ� �ĞŶĞƐƐĞƌĞ� Ͳ� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ĐŽŶ� ůĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ� Ěŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ� ƌŝĨĞƌŝƚĞ� Ă� ͞hŶ� ƐŝƐƚĞŵĂ�
ĐĂƉŝůůĂƌĞ� Ěŝ� ǁĞůĨĂƌĞ� Ěŝ� ĐŽŵƵŶŝƚă� Ğ� ƉƌŽƐƐŝŵŝƚă� ŝŶ� ŐƌĂĚŽ� Ěŝ� ĨĂƌĞ� ŝŶƚĞƌĂŐŝƌĞ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� ƌŝƐŽƌƐĞ� ƵŵĂŶĞ͕�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ͘͟�

�� ^�'�ϴ�Ͳ�>ĂǀŽƌŽ�ĚŝŐŶŝƚŽƐŽ�Ğ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�Ͳ�ZĂĨĨŽƌǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ůĞǀĞ�ƉĞƌ�ů͛ĂƚƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀŝ�
ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ�ĂĚ�ĂůƚŽ�ĐŽŶƚĞŶƵƚŽ�Ěŝ� ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ͕�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�Ğ�ďƵŽŶĂ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŽŶ�
ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�ĂůůĞ�ĂƌĞĞ�ŵŽŶƚĂŶĞ͕�ŝŶƚĞƌŶĞ�Ğ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĐŚĞ͕�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ƉĂƚƚŝ�Ěŝ�ĨŝůŝĞƌĂ͕�ĂĐĐŽƌĚŝ�ĐŽŶ�ŝ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ͕� ĂǌŝŽŶŝ� ǀŽůƚĞ� Ăůů͛ĞƐƚĞŶƐŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ĐĂƚĞŶĂ� ĚĞů� ǀĂůŽƌĞ͕� ƌĂĨĨŽƌǌĂŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ� ƉƌŝǀĂƚŝ� Ğ�
ƉƵďďůŝĐŝ͕�ƐĞŵƉůŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ŝŶƐĞĚŝĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ƐǀŝůƵƉƉŽ͘�

�� ^�'� ϭϬ͘� ZŝĚƵƌƌĞ� ůĞ� ĚŝƐĞŐƵĂŐůŝĂŶǌĞ� ʹ� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ĂůůĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ� Ěŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ� ͞WƵŶƚĂƌĞ� ĂĚ� ƵŶ�
ƐŝƐƚĞŵĂ� ĐĂƉŝůůĂƌĞ� Ěŝ� ǁĞůĨĂƌĞ� Ěŝ� ĐŽŵƵŶŝƚă� Ğ� ƉƌŽƐƐŝŵŝƚă� ŝŶ� ŐƌĂĚŽ� Ěŝ� ĨĂƌĞ� ŝŶƚĞƌĂŐŝƌĞ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� ƌŝƐŽƌƐĞ�
ƵŵĂŶĞ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ͕͟�͞ZŝůĂŶĐŝĂƌĞ�ůĞ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�Ěŝ�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�Ăŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�
Ğ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƌĞƚĞ�ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ�͙͘�
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�� ^�'�ϭϭ͘��ŝƚƚă�Ğ��ŽŵƵŶŝƚă�^ŽƐƚĞŶŝďŝůŝ�Ͳ�^ǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�WŝĂŶŽ�ƉĞƌ�ůĂ��ĂƐĂ�ĐŚĞ�ƌĞŶĚĂ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂůĞ�
ŝů� &ŽŶĚŽ� ƌĞŐŝŽŶĂůĞ� ƉĞƌ� ů͛ĂĨĨŝƚƚŽ͕� ƉŽƚĞŶǌŝ� ů͛�ĚŝůŝǌŝĂ� ZĞƐŝĚĞŶǌŝĂůĞ� ^ŽĐŝĂůĞ� Ğ� WƵďďůŝĐĂ� ;�Z^� Ğ� �ZWͿ͕�
ŶĞůů͛ŽƚƚŝĐĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�ĂďŝƚĂƚŝǀĞ�Ğ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƌŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶĂ͕�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�
Ğ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĂƚƚŝǀĂŶĚŽ�ůĞǀĞ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĞ�Ğ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĞ�ĐŚĞ�ĨĂǀŽƌŝƐĐĂŶŽ�ů͛ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ��ZW�ĞĚ��Z^�ŶĞůůĂ�
͞ĨŝůŝĞƌĂ͟�ĚĞůů͛ĂďŝƚĂƌĞ͕�ǀĂůŽƌŝǌǌŝŶŽ�ŝ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚŝ�ƉƵďďůŝĐŽͲƉƌŝǀĂƚŽ͕�ŝŶĐĞŶƚŝǀŝŶŽ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ĂŐŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ� Ğ� ĚŽŵĂŶĚĂ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĂ� Ěŝ� ĂďŝƚĂǌŝŽŶŝ� Ğ� ƐĞƌǀŝǌŝ� ĂďŝƚĂƚŝǀŝ� Ğ� ƌŝŵĞƚƚĂŶŽ� ŶĞů� ŵĞƌĐĂƚŽ� ĚĞůůĂ�
ůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ĐĂůŵŝĞƌĂƚĂ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂ�Ěŝ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĂďŝƚĂƚŝǀŽ�ŽŐŐŝ�ŝŶƵƚŝůŝǌǌĂƚŽ͘�

ϰ͘� ŝů�WŝůĂƐƚƌŽ�ĞƵƌŽƉĞŽ�ĚĞŝ��ŝƌŝƚƚŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�
>͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ƉƌŽƉŽƐƚŽ�ğ�ĐŽĞƌĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ŝů�WŝůĂƐƚƌŽ�ĞƵƌŽƉĞŽ�ĚĞŝ��ŝƌŝƚƚŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ĐŽŶ�ů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�
ϯ͘ϯ�WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�^ŽĐŝĂůĞ�Ğ�/ŶĐůƵƐŝŽŶĞ�Ͳ�sŝǀĞƌĞ�ĚŝŐŶŝƚŽƐĂŵĞŶƚĞ͕�ƉŽŝĐŚĠ�ŵŝƌĂ�Ă�ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�
ĐŽŵďĂƚƚĞƌĞ� ůĂ� ƉŽǀĞƌƚă� Ğ� ƌŝĚƵƌƌĞ� ůĞ� ĚŝƐƚĂŶǌĞ͘� /ů� ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ƌŝƐƉŽŶĚĞ� ŝŶŽůƚƌĞ� Ăůů͛ŝŶǀŝƚŽ� ĚĞůůĂ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ�
ĚĞƐƚŝŶĂƚŽ�ĂůůĞ��ƵƚŽƌŝƚă�ƉƵďďůŝĐŚĞ�Ă� ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ� ůΖĞĨĨŝĐĂĐŝĂ� Ğ� ůĂ� ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞůůĞ� ƌĞƚŝ� Ěŝ� ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ� ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�
ůΖĂĐĐĞƐƐŽ�Ăŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĂďŝůŝƚĂŶƚŝ�ƉĞƌ�ĐŽůŽƌŽ�ĐŚĞ�ŶĞ�ŚĂŶŶŽ�ďŝƐŽŐŶŽ��ĐŽŶƚĞŶƵƚŽ�ŶĞůůĂ��ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͘��

�
Ϯ͘ϯ�/ŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ƉƌŽƉŽƐƚŽ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�ĚĞů�ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝŽ�
�ĞƐĐƌŝǀĞƌĞ�ŝů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ŶĞůůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�ĚĞůů͛ĞŶƚĞ�ůŽĐĂůĞ�Ă�ĐƵŝ�ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĨĂ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�
/ů�^ĞƚƚŽƌĞ�^Ğƌǀŝǌŝ�ĂůůĂ��ŽŵƵŶŝƚă�ĚĞůůĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�&ĂĞŶƚŝŶĂ�ƉƌĞƐŝĞĚĞ�ĂůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĂůůĂ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�
ĞĚ�ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ŐƌĂƚƵŝƚŝ�Ğ�Ă�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƉƌĞƐƚĂǌŝŽŶŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ͕�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ĚĂ�ŶŽƌŵĞ�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ͕�
ƌĞŐŝŽŶĂůŝ�Ž�ĚĂ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŝ͕�ĚĞƐƚŝŶĂƚĞ�Ă�ƌŝŵƵŽǀĞƌĞ�Ğ�ƐƵƉĞƌĂƌĞ�ůĞ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ďŝƐŽŐŶŽ�Ğ�Ěŝ�ĚŝĨĨŝĐŽůƚă�Ěŝ�ŶĂƚƵƌĂ�
ƐŽĐŝĂůĞ�ĐŚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƵŵĂŶĂ�ŝŶĐŽŶƚƌĂ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůůĂ�ƐƵĂ�ǀŝƚĂ�ŝŶ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞůů͛hŶŝŽŶĞ͘��/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ŝŶ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶĞ� ĐŽŝŶǀŽůŐĞ� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ŝů� ^ĞƌǀŝǌŝŽ� DŝŶŽƌŝ� ĐŚĞ� Ɛŝ� ŽĐĐƵƉĂ� ĚĞůůĂ� ƚƵƚĞůĂ� ĚĞŝ� ŵŝŶŽƌŝ� Ğ� ƉĞƌ�
ů͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ�Ăů�ƐŝŶŐŽůŽ�Ž�Ăŝ�ŶƵĐůĞŝ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝ͘��ĞƚƚŽ�^ĞƌǀŝǌŝŽ͕�ŝŶƐŝĞŵĞ�Ăŝ�^Ğƌǀŝǌŝ�^ĂŶŝƚĂƌŝ͕�ŝŶƚĞŶĚĞ�
ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ� ůĂ� ƉƌŽƉƌŝĂ� ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ� ͞ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ͟� ŝŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ĨĂƚƚŽ� ĐŚĞ� Ăů� ƚĞŵƉŽ� ĚĞů� �Ks/�� Ɛŝ� ğ�
ŽƐƐĞƌǀĂƚŽ� ƵŶ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ� ĚĞů� ĚŝƐĂŐŝŽ� ĚĞŐůŝ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ� ĐŚĞ� ŚĂŶŶŽ� ƉĞƌĐĞƉŝƚŽ� ƵŶ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵŽ� ĞĚ�
ŝŵƉƌĞǀĞĚŝďŝůĞ� ĂĐĐĂŶƚŽ� ĂĚ� ƵŶ� ĨƵƚƵƌŽ� ŽƐĐƵƌŽ� Ğ� ŵŽůƚŽ� ŝŶĐĞƌƚŽ͘� YƵĞƐƚŽ� ŚĂ� ƉŽƌƚĂƚŽ͕� ĐŽŵĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŽ�
ĚĂůů͛ĂŵƉŝĂ�ůĞƚƚĞƌĂƚƵƌĂ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ�Ğ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕�ĂĚ�ƵŶĂ�ŝŵƉĞŶŶĂƚĂ�Ěŝ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƌŝƚŝƌŽ�ƐŽĐŝĂůĞͬƐĐŽůĂƐƚŝĐŽ͕�
ĚĞŝ� ĐĂƐŝ� Ěŝ� ĂŶƐŝĂͬĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶĞ͕� Ěŝ� ĐŽŶĚŽƚƚĞ� ĂƵƚŽůĞƐŝǀĞ͕� Ěŝ� ĚŝƐƚƵƌďŝ� ĚĞůůĂ� ĐŽŶĚŽƚƚĂ� ĂůŝŵĞŶƚĂƌĞ͕� Ěŝ� ƉŽǀĞƌƚă�
ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ͘� �ƐŝƐƚŽŶŽ� ĚĞůůĞ� ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ� ĚŽǀƵƚĞ� Ă� ƉŽǀĞƌƚă� ĞĐŽŶŽŵŝĐŽͲƐŽĐŝĂůĞ͕� Ă� ĨĂŵŝŐůŝĞ� ĐŽŶ�
ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂ�ĨƌĂŐŝůŝƚă͕�ŝŶ�ĐƵŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ŝŵƉĂƚƚŽ�Ɛŝ�ğ�ƌĞƐŽ�ŵĂŐŐŝŽƌŵĞŶƚĞ�ĞǀŝĚĞŶƚĞ͘�/�ƌĞĐĞŶƚŝ�ĞǀĞŶƚŝ�ďĞůůŝĐŝ�Ğ�ĂůƚƌĞ�
ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶƚŝ�Ěŝ�ĐƌŝƚŝĐŝƚă�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƐĐŽŶŽ�Ă�ƚƵƚƚ͛ŽŐŐŝ�Ă� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌĞ� ůĂ�ƐĞŶƐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ŝŶĐĞƌƚĞǌǌĂ͘��Ă�
Ɖŝƶ�ƉĂƌƚŝ͕�ĐŽŵĞ�ƌŝƉŽƌƚĂƚŽ�ŝŶ�ǀĂƌŝ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŝ�ƚƌĂ�ĐƵŝ�ƋƵĞůůŽ�ĚĞůů͛�ƵƚŽƌŝƚă�'ĂƌĂŶƚĞ�ƉĞƌ�ů͛/ŶĨĂŶǌŝĂ�Ğ�ů͛�ĚŽůĞƐĐĞŶǌĂ�
;�'/�Ϳ͕� ǀŝĞŶĞ� ƐŽƚƚŽůŝŶĞĂƚŽ� ĐŚĞ� ŝů� ƐŽƐƚĞŐŶŽ� Ğ� ůĂ� ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ŶĞƵƌŽƐǀŝůƵƉƉŽ� Ğ� ĚĞůůĂ� ƐĂůƵƚĞ� ŵĞŶƚĂůĞ�
ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ�ƉƌĞĐŽĐĞ͕� ůĂ�ƉƌĞƐĂ� ŝŶ� ĐĂƌŝĐŽ�Ğ� ŝ� ƚƌĂƚƚĂŵĞŶƚŝ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚŝ�Ğ� ŝŶƚĞŐƌĂƚŝ� ĐŽƐƚŝƚƵŝƐĐŽŶŽ�
ƵŶ͛ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ğ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƌŝƉƌŝƐƚŝŶĂƌĞ�ŝů�ďĞŶĞƐƐĞƌĞ�ĚĞůůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ŝŶ�Ğƚă�ƉƌĞĂĚŽůĞƐĐĞŶǌŝĂůĞ�Ğ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶǌŝĂůĞ͘� /Ŷ� ƋƵĞƐƚĂ� ĚŝƌĞǌŝŽŶĞ͕� ƉĞƌƚĂŶƚŽ͕� ŽĐĐŽƌƌĞ� ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ� ƵŶĂ� ƐƚƌĞƚƚĂ� ƐŝŶĞƌŐŝĂ� ĐŽŶ� ŝ� ^Ğƌǀŝǌŝ� �h^>�
ZŽŵĂŐŶĂ�ŶĞůů͛ŽƚƚŝĐĂ�ĚĞůůĂ�ƉŝĞŶĂ�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝŽƐĂŶŝƚĂƌŝĂ͕�ƉĞƌ�ƵŶĂ�ƉƌĞƐĂ�ŝŶ�ĐĂƌŝĐŽ�ŐůŽďĂůĞ͕�Ɖŝƶ�ĞĨĨŝĐĂĐĞ͕�ĚĞŝ�
ĐĂƐŝ͘�
�
�
Ϯ͘ϰ��ĞƐĐƌŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�
/ůůƵƐƚƌĂƌĞ� ŝů� ƉƌŽŐĞƚƚŽ͕� ĚĞƐĐƌŝǀĞŶĚŽŶĞ� ŽďŝĞƚƚŝǀŝ� Ğ� ƌŝƐƵůƚĂƚŝ� ĂƚƚĞƐŝ͕� ĞǀŝĚĞŶǌŝĂŶĚŽ� ůĞ� ƐŝŶĞƌŐŝĞ� ĐŽŶ� ůĞ� ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�
ĂƚƚŝǀĂƚĞ� Ă� ůŝǀĞůůŽ� ůŽĐĂůĞ� ƐƵů� ƚĞŵĂ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŽ͕� ĂǌŝŽŶŝ�Ğ� ƐĞƌǀŝǌŝ� ĐŚĞ� ƐĂƌĂŶŶŽ� ƌĞƐŝ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ� Ğ�ĚĞƐƚŝŶĂƚĂƌŝ� ;ŝŶ�
ƚĞƌŵŝŶŝ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀŝ�Ğ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŝͿ͘�
EĞůůĂ�ĚĞƐĐƌŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĂŶĚƌĂŶŶŽ�ŝŶŽůƚƌĞ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚŝ͗�

ϭ͘� ůĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�Ğ�ůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�Ěŝ�ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ͖�
Ϯ͘� ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĐŽŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŝů�ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�Ăůƚƌŝ�ĂƚƚŽƌŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŝ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�

ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞͬƌĞŐŝŽŶĂůĞ͖�
ϯ͘� ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�Ăůƚƌŝ�ĨŽŶĚŝ�ĞͬŽ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ͕�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�ĞĚ�ĞƵƌŽƉĞŝ͖�
ϰ͘� ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ƵƚĞŶǌĂ͖�
ϱ͘� /ů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ƚƌĂ�ů͛ŝŵƉŽƌƚŽ�ĚĞů�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ƌŝĐŚŝĞƐƚŽ�ƉĞƌ�ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͕�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�Ğ�ŝů�

ĐŽŶƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ͘�
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KďŝĞƚƚŝǀŝ�Ğ�ƌŝƐƵůƚĂƚŝ�ĂƚƚĞƐŝ��
WƌĞƐƐŽ�ůŽ�^ƉĂǌŝŽ�'ŝŽǀĂŶŝ�ĚĞů��ŽŶƐƵůƚŽƌŝŽ�&ĂŵŝůŝĂƌĞ�ĚĞůůĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�&ĂĞŶƚŝŶĂ�Ɛŝ�ğ�ĂƐƐŝƐƚŝƚŽ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ϮϬϮϭ�
ĂĚ�ƵŶĂ�ŝŵƉĞŶŶĂƚĂ�ĚĞŐůŝ�ĂĐĐĞƐƐŝ�ĐŽŶ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�Ěŝ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ƉƐŝĐŽůŽŐŝĐŽ͘�EĞů�ϮϬϮϭ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ƉƌĞƐĞ�ŝŶ�ĐĂƌŝĐŽ�ϰϬ�
ŶƵŽǀĞ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ͖�ŶĞů�ƐŽůŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ŐĞŶŶĂŝŽͲ�ŵĂƌǌŽ�ϮϬϮϮ�ŝ�ŶƵŽǀŝ�ĂĐĐĞƐƐŝ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�Ϯϭ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂŶĚŽ�ƵŶ�ƚƌĞŶĚ�
ĐŚĞ�ƉŽƚƌĞďďĞ�ƉŽƌƚĂƌĞ�Ăů�ƌĂĚĚŽƉƉŝŽ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăůů͛ĂŶŶŽ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͘�>Ğ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ�ŝŶŽůƚƌĞ�Ɛŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ�ƐĞŵƉƌĞ�
Ɖŝƶ�ĐŽŵƉůĞƐƐĞ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�͞ĚŝƐƚƵƌďŝ͟�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăŝ�͞ĚŝƐĂŐŝ͗͟�ĂŶƐŝĂ�Ğ�ƚĞŶĚĞŶǌĂ�Ăů�ƌŝƚŝƌŽ͕�ƉĂƵƌĂ�ĚĞůůĂ�
ŵĂůĂƚƚŝĂͬĚĞůůĂ�ŵŽƌƚĞ͕�Ăƚƚŝ�ĂƵƚŽůĞƐŝŽŶŝƐƚŝĐŝ͕�ǀŝƐƐƵƚŝ�ĚĞƉƌĞƐƐŝǀŝ͕�ĚŝƐƚƵƌďŝ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶĚŽƚƚĂ�ĂůŝŵĞŶƚĂƌĞ͘��
/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ŝŶƚĞŶĚĞ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ� ůŽ� ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ĂƚƚŝǀŝƚăͬƉŽƚĞŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĞƐŝƐƚĞŶƚŝ�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�
ĂůůΖŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ� Ğ� Ăůů͛ĂŐŝŽ͕� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ŶĞůůĂ� ĨƵŶǌŝŽŶĞ� ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ� ĚĞůů͛ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ƌĞƚĞ�
ĐŚĞ͕�ĐŽŝŶǀŽůŐĂŶŽ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŽ�Ğ�ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ�ŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƉĞƌ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ͕�
ĂƐĐŽůƚŽ͕�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ͕�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŵĞŶƚŽ�ĞĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůĞ�ƉƌĞƐĂ�ŝŶ�ĐĂƌŝĐŽ�Ěŝ�ƉƌĞĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ�ĞĚ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ�ĐŚĞ�
ǀŝǀŽŶŽ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĨƌĂŐŝůŝƚă�

ϭ͘�>Ă�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�Ğ�ůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�Ěŝ�ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ͘�
>Ž�ƐƚĞƐƐŽ�ƚƌĞŶĚ�Ɛŝ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂ�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�Őůŝ�ĂĐĐĞƐƐŝ�Ăŝ�^Ğƌǀŝǌŝ�Ěŝ�//�ůŝǀĞůůŽ͗�ŶĞƵƌŽƉƐŝĐŚŝĂƚƌŝĂ�ŝŶĨĂŶƚŝůĞ͕�^�Zd͕��^D͕�
ĐŽŶ�ƵŶ�ŶŽƚĞǀŽůĞ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƌŝĐŽǀĞƌŝ�ŽƐƉĞĚĂůŝĞƌŝ�ƉƌĞƐƐŽ�ŝ�ƌĞƉĂƌƚŝ�Ěŝ�WĞĚŝĂƚƌŝĂ͕�ŶĞƵƌŽƉƐŝĐŚŝĂƚƌŝĂ�ŝŶĨĂŶƚŝůĞ�Ğ�
Ěŝ� ƐĂůƵƚĞ�ŵĞŶƚĂůĞ͕� ĐŽŵĞ� ƚĞƐƚŝŵŽŶŝĂƚŽ� ĚĂ� ƌĞĐĞŶƚŝ� ŝŶĚĂŐŝŶŝ� ĐŚĞ� ƐŽŶŽ� ƐƚĂƚĞ� ĐŽŶĚŽƚƚĞ� Ă� ůŝǀĞůůŽ� ĂŶĐŚĞ� ĚĞůůĂ�
ƌĞŐŝŽŶĞ��ŵŝůŝĂͲZŽŵĂŐŶĂ͘��
EĞůůŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ͕�ŝ�ƌŝƐƵůƚĂƚŝ�ĚĞůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ĚĞůůΖKƐƐĞƌǀĂƚŽƌŝŽ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ�ĚĞů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�&ĞƌƌĂƌĂ�ƐǀŽůƚŝ�
ŶĞůůĂ�ƉƌŝŵĂǀĞƌĂ�ĚĞů�ϮϬϮϮ�ƐƵ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�Ğ�ĂŶĐŚĞ�ŶĞůůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ͕�ŚĂŶŶŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŽ�ƵŶ�
ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ĚŝƐĂŐŝŽ�ĞŵŽƚŝǀŽ�ĚĞůůΖϴϭ͕ϴй�;ĂůƚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĞƋƵŝůŝďƌŝ�ƐŽŶŶŽͲǀĞŐůŝĂ͕�ĂƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƐƚĂƚŝ�ĚΖĂŶƐŝĂ͕�
ĂƚƚĂĐĐŚŝ�Ěŝ�ƉĂŶŝĐŽ͕�ƉƌŽďůĞŵŝ�ůĞŐĂƚŝ�ĂůůΖĂƵƚŽƐƚŝŵĂ͕�ĚŝƐƚƵƌďŝ�ĚĞů�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĂůŝŵĞŶƚĂƌĞͿ͘�
/�ŐŝŽǀĂŶŝ�ŚĂŶŶŽ�ƉŽŝ�ƐĞŐŶĂůĂƚŽ�Ͳ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ϲϯ͕ϯ�й�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĂůůĂ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�ƌŝůĞǀĂǌŝŽŶĞ�Ͳ�ƉƌŽďůĞŵŝ�
ůĞŐĂƚŝ�Ă�ƐƚĂƚŝ�ĚΖĂŶƐŝĂ͕�ĐŽŶ�ĞĨĨĞƚƚŝ� ƐƵ� ŝŶƐŽŶŶŝĂ� ;нϮϱ͕ϱйͿ�Ğ�ĂƚƚĂĐĐŚŝ�Ěŝ�ƉĂŶŝĐŽ� ;нϮϰ͕ϱйͿ͕�ŽůƚƌĞ�ĐŚĞ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�
ƉĞƌĐĞŶƚƵĂůĞ� ŵĞĚŝŽ� ĚĞů� ϯϬй� ƌĞůĂƚŝǀŽ� Ăů� ŵĂůĞƐƐĞƌĞ� ƐĐŽůĂƐƚŝĐŽ� Ͳ� ĐŚĞ� ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ� ĚĞŵŽƚŝǀĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ďĂƐƐŽ�
ƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�Ͳ�Ğ�ƵŶ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝ͕�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝ͕�ƉƐŝĐŽůŽŐŝĐŚĞ�ĞĚ�ĞŵŽƚŝǀĞ͘��
WĞƌ� ĨĂƌĞ� ĨƌŽŶƚĞ� Ă� ƋƵĞƐƚŽ� ĨĞŶŽŵĞŶŽ͕� ŶĞů� ĐŽƌƐŽ� ĚĞůů͛ĂŶŶŽ� ϮϬϮϮ͕� ů͛hŶŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ZŽŵĂŐŶĂ� &ĂĞŶƚŝŶĂ� ŚĂ�
ĐŽŵŝŶĐŝĂƚŽ� Ă� ĐŽͲƉƌŽŐƌĂŵŵĂƌĞ� ŝů� ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ŝŶ� ŶĂƌƌĂƚŝǀĂ� ĐŽŝŶǀŽůŐĞŶĚŽ� ŶĞůůĂ� ĐŽƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ� Ͳ� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ŝů�
dĂǀŽůŽ�ĚĞůůĞ� ĨƌĂŐŝůŝƚă� Ͳ�ǀĂƌŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ�ĞĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀŝ͘� /ů� dĂǀŽůŽ�ƉƌŽŵƵŽǀĞ� ŝů� ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�
ǀĂƌŝĞ� ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ� Ğ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚă� ƐŽĐŝĂůŝ͕� ĞĚƵĐĂƚŝǀĞ� Ğ� ƐĂŶŝƚĂƌŝĞ� Őŝă� ƉƌĞƐĞŶƚŝ� Ğ� ƌĞůĂƚŝǀĞ� ĂůůĂ� ĨĂƐĐŝĂ� Ěŝ� Ğƚă�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶǌŝĂůĞ͕�ŝŶ�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŽ�ĚĞĚŝĐĂƚŽ�ĂŐůŝ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ͘�

Ϯ͘�>Ă�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĐŽŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŝů�ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�Ăůƚƌŝ�ĂƚƚŽƌŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŝ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞͬƌĞŐŝŽŶĂůĞ͘�
>͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ğ�Ěŝ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƌĞƚĞ�ĐŚĞ͕�ŝŶ�ƌĂĐĐŽƌĚŽ�ĐŽŶ�ŝů�dĂǀŽůŽ��ĚŽůĞƐĐĞŶǌĂ�ĚĞůů͛hZ&͕�
ĐŽŝŶǀŽůŐĂŶŽ� � ŝŶ�ŵŽĚŽ� ŝŶƚĞŐƌĂƚŽ� Ğ� ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ� ŝ� ^Ğƌǀŝǌŝ� ƐŽĐŝĂůŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ͕� ŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ� Ěŝ� EĞƵƌŽƉƐŝĐŚŝĂƚƌŝĂ� ƉĞƌ�
ů͛ŝŶĨĂŶǌŝĂ� Ğ� ů͛ĂĚŽůĞƐĐĞŶǌĂ͕� ŝ� ^Ğƌǀŝǌŝ� ƐĂŶŝƚĂƌŝ͕� Őůŝ� ^ƉĂǌŝ� ŐŝŽǀĂŶŝ͕� ŝ� �ĞŶƚƌŝ� ƉĞƌ� ůĞ� ĨĂŵŝŐůŝĞ͕� ŝ� ^Ğƌǀŝǌŝ� ĞĚƵĐĂƚŝǀŝ͕� ŝů�
ŵŽŶĚŽ�ĚĞůůĂ�^ĐƵŽůĂ�Ğ�ĚĞůůĂ�&ŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ�ŶĞůůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂƌƚŝĐŽůĂǌŝŽŶŝ͕�ůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�
ƐĞƚƚŽƌĞ�Ğ�ůĞ�ĨĂŵŝŐůŝĞ�ƐƚĞƐƐĞ�ƉĞƌ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ͕�ĂƐĐŽůƚŽ͕�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ͕�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŵĞŶƚŽ�ĞĚ�
ĞǀĞŶƚƵĂůĞ�ƉƌĞƐĂ�ŝŶ�ĐĂƌŝĐŽ�Ěŝ�ƉƌĞĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ�ĞĚ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ�ĐŚĞ�ǀŝǀŽŶŽ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĨƌĂŐŝůŝƚă͘��
>͛hŶŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�&ĂĞŶƚŝŶĂ�ŚĂ�ŝƐƚŝƚƵŝƚŽ�ŝů�dĂǀŽůŽ�ĚĞůů͛�ĚŽůĞƐĐĞŶǌĂ�ĐŽŶ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ĚĞůŝďĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�'ŝƵŶƚĂ�
Ŷ͘�ϭϭϭ�ĚĞů�ϬϱͬϬϴͬϮϬϮϭĐŽƐƚŝƚƵŝƚŽ�ĚĂŝ�^Ğƌǀŝǌŝ�ĚĞů�^ĞƚƚŽƌĞ�^Ğƌǀŝǌŝ�ĂůůĂ��ŽŵƵŶŝƚă�ĚĞůů͛hZ&�Ğ�ĚĂŝ�^Ğƌǀŝǌŝ�^ĂŶŝƚĂƌŝ�
ĚĞůů͛�h^>� ZŽŵĂŐŶĂ� ;EW/�͕� �^D͕� ^Ğƌ�͕� �ŽŶƐƵůƚŽƌŝŽ� &ĂŵŝůŝĂƌĞͿ͘� /ů� dĂǀŽůŽ� Ɛŝ� ƌŝƵŶŝƐĐĞ͕� Ěŝ� ŶŽƌŵĂ͕� Ă� ĐĂĚĞŶǌĂ�
ƚƌŝŵĞƐƚƌĂůĞ� ƋƵĂůĞ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ� ĂƚƚŝǀŽ� ĚĞŐůŝ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŵĂ� ĂŶĐŚĞ� ĚĞůů͛ƵƚĞŶǌĂ�
;ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ƐŝŶĚĂĐĂůŝ�Ğ�ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝͿ͘�/Ŷ�ƐĞŶŽ�Ă�ĚĞƚƚŽ�dĂǀŽůŽ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϮϮ�Ɛŝ�ğ�
ĐŽŵŝŶĐŝĂƚŽ� Ă� ĐŽͲƉƌŽŐƌĂŵŵĂƌĞ� ŝů� ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ŝŶ� ŶĂƌƌĂƚŝǀĂ� ĐŽŝŶǀŽůŐĞŶĚŽ� ŶĞůůĂ� ĐŽƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ� ǀĂƌŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ�
ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ�ĞĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀŝ͘� /ů� dĂǀŽůŽ�ƉƌŽŵƵŽǀĞ� ŝů� ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ǀĂƌŝĞ� ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚă�
ƐŽĐŝĂůŝ͕�ĞĚƵĐĂƚŝǀĞ�Ğ�ƐĂŶŝƚĂƌŝĞ�Őŝă�ƉƌĞƐĞŶƚŝ�Ğ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĂůůĂ�ĨĂƐĐŝĂ�Ěŝ�Ğƚă�ĂĚŽůĞƐĐĞŶǌŝĂůĞ͕�ŝŶ�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŽ�
ĚĞĚŝĐĂƚŽ�ĂŐůŝ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ͘�
�Ě�ŽŐŐŝ͕�ĚŽǀĞ�Ɛŝ�ğ�Őŝă�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĚŝĂŐŶŽƐŝ�ƉƐŝĐŽƉĂƚŽůŽŐŝĐĂ͕�ů͛ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�^Ğƌǀŝǌŝ�ƐŽĐŝŽͲƐĂŶŝƚĂƌŝ�ğ�
ŐĂƌĂŶƚŝƚĂ� ĚĂů� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ� ͞ĞƐŽƌĚŝ͟� ĐŚĞ� ğ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽ� ĚĂ� ƵŶ͛ĞƋƵŝƉĞ� ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌĞ� ĚĞŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ� ƐĂŶŝƚĂƌŝ� Ğ�
ƐŽĐŝĂůŝ� ĐŚĞ� Ɛŝ� ŝŶĐŽŶƚƌĂŶŽ� ƌĞŐŽůĂƌŵĞŶƚĞ� ƉĞƌ� ĚŝƐĐƵƚĞƌĞ� ĚĞŝ� ĐĂƐŝ� ĐůŝŶŝĐŝ� Ăů� ĨŝŶĞ� Ěŝ� ǀĂůƵƚĂƌĞ� ůĂ� ŵŽĚĂůŝƚă� Ɖŝƶ�
ĂĚĞŐƵĂƚĂ�ƉĞƌ�ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĞ�Ă�ƐĞŐƵŝƌĞ�ů͛ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ�ĞĚ�ŝů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�Ěŝ�ĂĚƵůƚŝ�ĐŚĞ�ǀŝ�ŐƌĂǀŝƚĂŶŽ�ĂƚƚŽƌŶŽ͘��
hŶĂ�dĂƐŬ� ĨŽƌĐĞ�ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ� ;ĐŽŵƉŽƐƚĂ�ĚĂ�Ϯ�ĞĚƵĐĂƚŽƌŝͿ� ŝŶƐĞƌŝƚĂ� Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞů� ^ĞƚƚŽƌĞ� ^Ğƌǀŝǌŝ� ĂůůĂ��ŽŵƵŶŝƚă�
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ĚĞůů͛hZ&� ƉƵž� ĂǀĞƌĞ� ů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ� Ěŝ� ŽĨĨƌŝƌĞ� ƵŶ� ƐĞƌǀŝǌŝŽ� ŝŶƚĞŐƌĂƚŽ� ĐŽŶ� ŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ� ĚĞůů͛�ǌŝĞŶĚĂ� ƐĂŶŝƚĂƌŝĂ� ůŽĐĂůĞ�
;ĐŽŶƐƵůƚŽƌŝŽ� ĨĂŵŝůŝĂƌĞ͕� ŶĞƵƌŽƉƐŝĐŚŝĂƚƌŝĂ� ŝŶĨĂŶƚŝůĞ� Ğ� ƐƉĂǌŝŽ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶǌĂͿ� ĐĂƉĂĐĞ� Ěŝ� ĂĨĨƌŽŶƚĂƌĞ� ůĞ� ĚŝǀĞƌƐĞ�
ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶŝ�ĚĞů�ĚŝƐĂŐŝŽ�ƉƐŝĐŚŝĐŽ�ƉƌŝŵĂ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƚƌĂƐĨŽƌŵŝ�ŝŶ�ƉƐŝĐŽƉĂƚŽůŽŐŝĂ͕�ŽƌŝĞŶƚĂŶĚŽ�ŝů�ŐŝŽǀĂŶĞ�ĞĚ�ŝ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝ�
ǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�Ěŝ�ƉƌĞƐĂ�ŝŶ�ĐĂƌŝĐŽ�ƚĞŵƉĞƐƚŝǀĂ�Ɖŝƶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŽ͘��
>Ă�ƚĂƐŬ�ĨŽƌĐĞ�ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ�ğ�ĚĞĚŝĐĂƚĂ�Ă�ƌŝƐƉŽŶĚĞƌĞ�Ăŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�ĚĞŝ�ŶŽƐƚƌŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�;ϭϰ�ʹ�Ϯϱ�ĂŶŶŝͿ�Ğ�ĚĞŝ�ůŽƌŽ�ŶƵĐůĞŝ�
ĨĂŵŝůŝĂƌŝ͘��

ϯ͘�>Ă�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�Ăůƚƌŝ�ĨŽŶĚŝ�ĞͬŽ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ͕�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�ĞĚ�ĞƵƌŽƉĞŝ͘�
YƵĞƐƚŽ�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ɛŝ� ŝŶƐĞƌŝƐĐĞ�ŶĞů�ŶƵŽǀŽ�ƉŝĂŶŽ�ƐŽĐŝŽͲƐĂŶŝƚĂƌŝŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ŽůƚƌĞ�ĐŚĞ�ĐŽŶ� ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌĂƐƚŽ�
ĂůůĂ�ƉŽǀĞƌƚă�ŵŝŶŽƌŝůĞ͕�ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ͕�ƌĞůĂǌŝŽŶĂůĞ�Ğ�Ă�ĐŽŶƚƌĂƐƚŽ�ĚĞů�ĨĞŶŽŵĞŶŽ�ĚĞů�ƌŝƚŝƌŽ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ěŝ�ƉƌĞͲĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ�
ĞĚ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ͕� ƐĞŵƉƌĞ� ƉƌŽŵŽƐƐŽ� ĚĂůůĂ� ZĞŐŝŽŶĞ� ;Ă� ĐƵŝ� ƚƵƚƚŝ� Őůŝ� Ăŵďŝƚŝ� ĚŝƐƚƌĞƚƚƵĂůŝ� ŚĂŶŶŽ� ĂĚĞƌŝƚŽ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĂŶĚŽ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ� Ğ� ƐĞƌǀŝǌŝ� ŝŶ� ĨĂǀŽƌĞ� Ěŝ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ� Ğ� ƉƌĞͲĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ� ŝŶ� ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĚŝĨĨŝĐŽůƚăͿ͕�
ŽůƚƌĞ� ĐŚĞ� ĐŽů� WƌŽŐĞƚƚŽ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶǌĂ� Ğ� ĐŽŶ� ůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĚĞĚŝĐĂƚĞ� Ăůů͛ĂĚŽůĞƐĐĞŶǌĂ� ĚĂů� �ĞŶƚƌŽ� ƉĞƌ� ůĞ� &ĂŵŝŐůŝĞ�
ĚĞůů͛hZ&͘��
/ů� Ϯϳ� ŐŝƵŐŶŽ�ϮϬϮϮ� ƐŽŶŽ� ƐƚĂƚĞ�ĞŵĂŶĂƚĞ� ůĞ�ŶƵŽǀĞ� ůŝŶĞĞ�ŐƵŝĚĂ� ƌĞŐŝŽŶĂůŝ� ĐŽŶƚƌŽ� ůĂ�ĚŝƐƉĞƌƐŝŽŶĞ� ƐĐŽůĂƐƚŝĐĂ�Ğ� ŝů�
ƌŝƚŝƌŽ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĐŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŶŽ�Őůŝ�ƐƉĂǌŝ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶǌĂ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ŶŽĚŽ�ĚĞůůĂ�ƌĞƚĞ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďŝůĞ�ƉĞƌ�ŵĞƚƚĞƌĞ�ŝŶ�
ĐĂŵƉŽ� ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŝ� Ěŝ� ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ� ŝŶ� ŐƌĂĚŽ� Ěŝ� ŝŶƚĞƌĐĞƚƚĂƌĞ� ƚĞŵƉĞƐƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ůĞ� ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ƉŽƚĞŶǌŝĂůĞ�
ĨƌĂŐŝůŝƚă�Ěŝ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ�Ğ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƵŶ�ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ�ƐŝƐƚĞŵŝĐŽ�Ğ�ŵƵůƚŝĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞ͕�
ĞǀŝƚĂŶĚŽ� ƌŝƚĂƌĚŝ� ŶĞůůĂ� ƐĞŐŶĂůĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ŶĞůůĂ� ƉƌĞƐĂ� ŝŶ� ĐĂƌŝĐŽ͕� ĂƚƚŝǀĂŶĚŽ� ƉĞƌĐŽƌƐŝ� ĐŽͲĐŽƐƚƌƵŝƚŝ� ƚƌĂ� ƐŽĐŝĂůĞ͕�
ĞĚƵĐĂƚŝǀŽ͕� ƐĐƵŽůĂ� Ğ� ƐĂŶŝƚă� ĂĨĨŝŶĐŚĠ� ůĂ� ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƉĞƌĐŽƌƐŝ� Ěŝ� ƉƌĞƐĂ� ŝŶ� ĐĂƌŝĐŽ͕� ŶŽŶĐŚĠ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚŝ͘�

ϰ͘�>Ă�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ƵƚĞŶǌĂ͘�

/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ŶĂƐĐĞ�ƐƵ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞů�dĂǀŽůŽ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶǌĂ�;ĐĨƌ͘�ƉĂƌĂŐƌĂĨŽ�ϮͿ�Ğ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĞ�Ă�ĐƌĞĂƌĞ�ƵŶĂ�
ĐƵůƚƵƌĂ� ĚĞůůĂ� ƐĂůƵƚĞ� Ğ� ĚĞůůĂ� ĐƌĞƐĐŝƚĂ� ƉŽƐŝƚŝǀĂ� ĚĞŐůŝ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ͕� ĂŶĐŚĞ� ǀĂůŽƌŝǌǌĂŶĚŽ� ŽĐĐĂƐŝŽŶŝ� ŶĞůůĞ� ƋƵĂůŝ� ŝ�
ƌĂŐĂǌǌŝ�Ğ�ůĞ�ƌĂŐĂǌǌĞ�ĚĞů�ŶŽƐƚƌŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƉŽƐƐĂŶŽ�ĞƐƉƌŝŵĞƌĞ�ŝů�ůŽƌŽ�ŵŽĚŽ�Ěŝ�ĞƐƐĞƌĞ͕�ŝ�ůŽƌŽ�ďŝƐŽŐŶŝ͕�ůĞ�ůŽƌŽ�ĚŽƚŝ�
ĐƌĞĂƚŝǀĞ�Ğ�ŝ�ǀĂůŽƌŝ�ŝŶ�ĐƵŝ�ĐƌĞĚŽŶŽ͘�YƵĞƐƚŽ�ĂĨĨŝŶĐŚĠ�ƐŝĂŶŽ�Őůŝ�ƐƚĞƐƐŝ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ�Ă�ƉĂƌůĂƌĐŝ�Ěŝ�ůŽƌŽ�Ğ�ĂĚ�ĂŝƵƚĂƌĐŝ�Ă�
ƚƌŽǀĂƌĞ�ĚĞůůĞ�ƐŽůƵǌŝŽŶŝ�Ƶƚŝůŝ�Ğ�ƌŝƐƉŽŶĚĞŶƚŝ�Ăŝ�ůŽƌŽ�ƌĞĂůŝ�ďŝƐŽŐŶŝ͘��

/ů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞŐůŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ƉĞƌ�Őůŝ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ŽƌŝĞŶƚĂƚŽ�Ă�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ŝ�Ěŝƌŝƚƚŝ�Ğ�ůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ǀŽůƚĞ�
Ăů�ďĞŶĞƐƐĞƌĞ�ĞĚ�Ăů�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ĚĞŝ�ƐŝŶŐŽůŝ͕�ĚĞŝ�ŐƌƵƉƉŝ͕�ĚĞůůĞ�ĨĂŵŝŐůŝĞ�Ğ�ĚĞůůĞ�ĐŽŵƵŶŝƚă͕�ƌŝŵƵŽǀĞŶĚŽ�Őůŝ�ŽƐƚĂĐŽůŝ�
Ăůů͛ĂĐĐĞƐƐŽ�Ăŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͘�
>Ă� ƉĞƌƐŽŶĂ� ĐŚĞ� ǀŝǀĞ� ŝů� ƉĞƌĐŽƌƐŽ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶǌŝĂůĞ� ĚĞǀĞ� ƐƵƐĐŝƚĂƌĞ� ů͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ĐŽŶŐŝƵŶƚŽ� ĚĞůůĂ� ƉŽůŝƚŝĐĂ͕�
ĚĞůů͛ĞĚƵĐĂǌŝŽŶĞ͕� ĚĞůůĂ� ƐĂŶŝƚă͕� ĚĞů� ǁĞůĨĂƌĞ͕� ĚĞůů͛ĂŶŝŵĂǌŝŽŶĞ� ƐŽĐŝĂůĞ͘� /Ŷ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ͕� ŝ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŝƐƚŝ� ĐŚĞ�
ĂŶŝŵĂŶŽ�ƋƵĞƐƚŝ�ƐĞƚƚŽƌŝ�ĚĞǀŽŶŽ�ƚƌŽǀĂƌĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ� ŝŶƚĞƌĂŐŝƌĞ�Ğ�ĐŽůůĂďŽƌĂƌĞ�ĐƌĞĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�
ĞĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă� ĐŚĞ�ƉŽƐƐĂŶŽ� ĨĂĐŝůŝƚĂƌĞ� ůĂ� ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ƉŽƐŝƚŝǀĂ�Ěŝ� ŽŐŶŝ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ�Ğ� ůĂ� ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ� ƐƵĞ�
ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă͘�

ϱ͘��ǌŝŽŶŝ�ĚĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ĐŽŶ�ŝů�ĐŽĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�&^�н��

/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ƉĞƌŵĞƚƚĞ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�Ěŝ�ĂĐƋƵŝƐŝƌĞ͕�ŝŶ�ĞƐŝƚŽ�Ă�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�Ěŝ�ĞǀŝĚĞŶǌĂ�ƉƵďďůŝĐĂ͗��

�� ƐĞƌǀŝǌŝŽ� Ěŝ� ĂƐĐŽůƚŽ͕� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŵĞŶƚŽ� Ğ� ƐŽƐƚĞŐŶŽ� ƉĞƌ� ŝ� ŐŝŽǀĂŶŝ� Ğ� ůĞ� ĨĂŵŝŐůŝĞ� ĐŽŶ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚă�
ĂĚĞŐƵĂƚĞ� Ă� ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ� ůĂ� ĨƵŶǌŝŽŶĞ� ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ� ĚĞůů͛ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ� Ğ� ůĂ� ĞǀĞŶƚƵĂůĞ� ƉƌĞƐĂ� ŝŶ� ĐĂƌŝĐŽ� Ěŝ�
ƉƌĞĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ�ĞĚ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ�ĐŚĞ�ǀŝǀŽŶŽ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĨƌĂŐŝůŝƚă͖�

�� �ǌŝŽŶŝ� Ğ� ƐĞƌǀŝǌŝ� Ěŝ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� ƉĞƌ� ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ� ƉĂƌŝ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă� Ěŝ� ĂĐĐĞƐƐŽ� Ğ� Ěŝ� ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ� ĚĞů�
ƐĞƌǀŝǌŝŽ��Ğ�Ěŝ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƌŝƐƵůƚĂƚŝ͘�

ϲ͘� /ů� ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ƚƌĂ� ů͛ŝŵƉŽƌƚŽ�ĚĞů�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ƌŝĐŚŝĞƐƚŽ�ƉĞƌ� ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͕� ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă� ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�Ğ� ŝů� ĐŽŶƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ�
ĚĞŐůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ͘�

/ů� dĂǀŽůŽ� ŚĂ� ƉĞƌƚĂŶƚŽ� ů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ� Ěŝ� ƌŝĐŽŶŽƐĐĞƌĞ� ŝů� dĂǀŽůŽ� �ĚŽůĞƐĐĞŶǌĂ� ƋƵĂůĞ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ� Ğ� Ěŝ�
ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�Ğ�ƉƌŝǀĂƚŝ�ĐŚĞ�Ă�ĚŝǀĞƌƐŽ�ƚŝƚŽůŽ�ŽƉĞƌĂŶŽ�ĐŽŶ�Őůŝ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘�
ZŝƐƵůƚĂƚŝ�ĂƚƚĞƐŝ͗�

�� EƵŵĞƌŽ�ϯϬϬ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƚŝ�ĂůůĂ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ƌĂŐŐŝƵŶƚŝ͖�
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�� EƵŵĞƌŽ� ϴϬ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ� ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƚŝ� ĂůůĂ� ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ� ƚĂƌŐĞƚ� ƉƌĞƐŝ� ŝŶ� ĐĂƌŝĐŽ� ĚĂůůĂ� ƚĂƐŬ� ĨŽƌĐĞ�
ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ͖�

�� EƵŵĞƌŽ�ϰϬ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚŝ�ƚƌĂ�ƋƵĞůůŝ�ƉƌĞƐŝ�ŝŶ�ĐĂƌŝĐŽ�ŝŶǀŝĂƚŝ�Ăŝ�^Ğƌǀŝǌŝ�ƐĂŶŝƚĂƌŝ͘�

�

ϯ͘d�DW/^d/����/�Z��>/����/KE��

�

ϯ͘ϭ��ƌŽŶŽƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂůĞ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�

� &ĂƐĞ�Őŝă�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĂ�;ĚĂƚĂͿ� �ĂƚĂ�ŝŶŝǌŝŽ�ĞĨĨĞƚƚŝǀĂ�Ž�
ƉƌĞǀŝƐƚĂ�

�ĂƚĂ�ĨŝŶĞ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�

^�Zs/�/ͬ&KZE/dhZ��
WƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞͬĂƚƚŝ�ƉƌŽƉĞĚĞƵƚŝĐŝ� ͬ� ϬϭͬϬϯͬϮϬϮϯ� ϯϬͬϬϲͬϮϬϮϯ�
^ƚŝƉƵůĂ�ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ�ĨŽƌŶŝƚŽƌĞ� ͬ� ϬϭͬϬϳͬϮϬϮϯ� ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϲ�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŽ�ƌĞŐŽůĂƌĞ�ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ� ͬ� ͬ� ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϲ�

�

�

ϰ͘��d/�&/E�E�/�Z/�

ϰ͘ϭ�DŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ��

ZŝƐŽƌƐĞ� sĂůŽƌŝ�ĂƐƐŽůƵƚŝ�;ŝŶ�ĞƵƌŽͿ� й�
ZŝƐŽƌƐĞ�Ă�ĐĂƌŝĐŽ�ĚĞů�WZ�&^�н��ŵŝůŝĂͲZŽŵĂŐŶĂ�
ϮϬϮϭͲϮϬϮϳ� Ϯϴϵ͘ϲϬϬ͕ϬϬ� ϴϬй�
ZŝƐŽƌƐĞ�Ă�ĐĂƌŝĐŽ�ĚĞů�ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝŽ� ϳϮ͘ϰϬϬ͕ϬϬ� ϮϬй�
dKd�>�� ϯϲϮ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϭϬϬй�
�

ϰ͘Ϯ�YƵĂĚƌŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ��

dŝƉŽůŽŐŝĂ�Ěŝ�ƐƉĞƐĂΎ� /ŵƉŽƌƚŝ�;ŝŶ�
ĞƵƌŽͿΎΎ�

�� ^ƉĞƐĞ�ůĂ�ƉƌĞƉĂƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�;ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ͕�ĂŶĂůŝƐŝ�Ěŝ�ĨĂƚƚŝďŝůŝƚăͿ� ϯϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�
�� ^ƉĞƐĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ϯϬϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�
�� ^ƉĞƐĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ϭϮ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�
�� �ŽƐƚŝ�ŐĞŶĞƌĂůŝ�;ĨŝŶŽ�ĂĚ�ƵŶ�ŵĂƐƐŝŵŽ�ĚĞů�ϱй�ĨŽƌĨĞƚƚĂƌŝŽ�ĐĂůĐŽůĂƚŽ�ƐƵů�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞůůĞ�ĂůƚƌĞ�ǀŽĐŝ�Ěŝ�

ƐƉĞƐĂͿ� ϭϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�

dKd�>�� ϯϲϮ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�
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Ύ>͛ĂůůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ŝŶ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƐĐŚĞĚĂ�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ğ�ĚĂ�ŝŶƚĞŶĚĞƌƐŝ�ĐŽŵĞ�ŝŶĚŝĐĂƚŝǀĂ�Ğ�ƐĂƌă�
ƉŽŝ�ŽŐŐĞƚƚŽ�Ěŝ�ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂ�ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�ĚĞůů͛/d/�
ΎΎ'ůŝ�ŝŵƉŽƌƚŝ�ǀĂŶŶŽ�ŝŶĚŝĐĂƚŝ�Ăů�ůŽƌĚŽ�ĚĞůů͛/s��

�

ϰ͘ϯ��ƌŽŶŽƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ĂŶŶƵĂůĞ�Ěŝ�ƐƉĞƐĂΎ�;ŝŶĚŝĐĂƌĞ�ůĞ�ĂŶŶƵĂůŝƚă�ƐƚŝŵĂƚĞ�Ěŝ�ƐƉĞƐĂ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽͿ�

ϮϬϮϯ� ϮϬϮϰ� ϮϬϮϱ� ϮϬϮϲ�
ϱϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϭϬϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϭϭϮ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϭϬϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�

Ύ>Ă�ĚŝƐƚƌŝďƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƐƉĞƐĂ�ƉĞƌ�ĂŶŶƵĂůŝƚă�ŝŶ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƐĐŚĞĚĂ�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ğ�ĚĂ�ŝŶƚĞŶĚĞƌƐŝ�ĐŽŵĞ�
ŝŶĚŝĐĂƚŝǀĂ�Ğ�ƐĂƌă�ƉŽŝ�ŽŐŐĞƚƚŽ�Ěŝ�ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂ�ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�ĚĞůů͛/d/�

�

ϰ͘ϰ�^ŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�ŐĞƐƚŝŽŶĂůĞ�Ğ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ�
�ĞƐĐƌŝǀĞƌĞ�ůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŝŶƚĞŶĚŽŶŽ�ĂƚƚŝǀĂƌĞ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ůĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�ŐĞƐƚŝŽŶĂůĞ�Ğ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�
ŝŶƚĞƐĂ�ĐŽŵĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�Ă�ĐŽƉƌŝƌĞ�ŝ�ĐŽƐƚŝ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�Ğ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ�ƉƌĞǀŝƐƚŝ�
�
/ů� ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ĚĞůůĂ� ƚĂƐŬ� ĨŽƌĐĞ� ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ͕� ƚĞƌŵŝŶĂƚŝ� ŝ� ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŝ� ƌĞŐŝŽŶĂůŝ� ĚĞů� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ� �dh^^͕� ƉŽƚƌă�
ƉƌŽƐĞŐƵŝƌĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƉƌŽƉƌŝĞ�ĚĞůů͛hŶŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�&ĂĞŶƚŝŶĂ͘�
>Ğ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�ŵĞƐƐĞ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�WƌŽŐƌĂŵŵĂ�ǀĞƌƌĂŶŶŽ�ƵƚŝůŝǌǌĂƚĞ͗�

�� ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ͗�ĂŶŶŽ�ϮϬϮϯ͕�ĨŝŶŽ�Ă�ƐĞƚƚĞŵďƌĞ͖�
�� ůĂ�ĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƚĂƐŬ�ĨŽƌĐĞ�ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ͗�ĚĂ�ŽƚƚŽďƌĞ�ϮϬϮϯ�ĨŝŶŽ�Ăůů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϮϲ͘�

�ƵƌĂŶƚĞ� ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�WƌŽŐĞƚƚŽ͕� ůĞ�ƐƉĞƐĞ�ĚĂ�ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ�ƐŽŶŽ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ͕�ŶĞůůĂ�ƋƵĂƐŝ�ƚŽƚĂůŝƚă�Ěŝ�
ƉƌĞƐƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ͘��
�
�ŽƉŽ�ůĂ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ĚĞů�WƌŽŐĞƚƚŽ͕�ů͛hŶŝŽŶĞ�ƉŽƚƌă�ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĞ�Ă�ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ�ŝů�ŶƵŽǀŽ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĞĚƵĐĂƚŝǀŽ�ƚƌĂŵŝƚĞ�
ƉƌŽƉƌŝĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�Ž�Ăůƚƌŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŝ�ƐƵ�ďĂŶĚŝ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ͕�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�Ž�ĞƵƌŽƉĞŝ͘���
�
�
�
�
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WZ�&^�н��D/>/�ͲZKD�'E��ϮϬϮϭͲϮϬϮϳ�

�

�

�

WƌŝŽƌŝƚă�ϯ�/ŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ��

KďŝĞƚƚŝǀŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ�ϰ͘ϭϭ��

DŝŐůŝŽƌĂƌĞ� ůΖĂĐĐĞƐƐŽ�ƉĂƌŝƚĂƌŝŽ�Ğ� ƚĞŵƉĞƐƚŝǀŽ�Ă�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă͕� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝ�Ğ�Ă�ƉƌĞǌǌŝ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝ͕�
ĐŽŵƉƌĞƐŝ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĐŚĞ�ƉƌŽŵƵŽǀŽŶŽ�ůΖĂĐĐĞƐƐŽ�ĂŐůŝ�ĂůůŽŐŐŝ�Ğ�ĂůůΖĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�ŝŶĐĞŶƚƌĂƚĂ�ƐƵůůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ͕�
ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ĂŵďŝƚŽ�ƐĂŶŝƚĂƌŝŽ͖�ŵŽĚĞƌŶŝǌǌĂƌĞ�ŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ƉƌŽŵƵŽǀĞŶĚŽŶĞ�
ůΖĂĐĐĞƐƐŽ� Ğ� ƉƌĞƐƚĂŶĚŽ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ� Ăŝ� ŵŝŶŽƌŝ� Ğ� Ăŝ� ŐƌƵƉƉŝ� ƐǀĂŶƚĂŐŐŝĂƚŝ͖� ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ�
ůΖĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚă� ůΖĞĨĨŝĐĂĐŝĂ� Ğ� ůĂ� ƌĞƐŝůŝĞŶǌĂ� ĚĞŝ� ƐŝƐƚĞŵŝ� ƐĂŶŝƚĂƌŝ� Ğ� ĚĞŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ� Ěŝ� ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ� Ěŝ� ůƵŶŐĂ�
ĚƵƌĂƚĂ͕�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�ůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŽŶ�ĚŝƐĂďŝůŝƚă�

�

�

^�,����WZK'�ddK���>>��KW�Z��/KE/�/E�/s/�h�d��E�>>͛�D�/dK���>>͛�dh^^�
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�

ϭ͘��d/�'�E�Z�>/��/�WZK'�ddK��

� ϭ͘ϭ��ĞŶŽŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�
� /ŶĚŝĐĂƌĞ�ƵŶ�ƚŝƚŽůŽ�ƐŝŶƚĞƚŝĐŽ�ĐŚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐŚŝ�ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ğ�ĐŚĞ�ƐĂƌă�ƵƚŝůŝǌǌĂƚŽ�Ăŝ�ĨŝŶŝ�Ěŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉƵďďůŝĐŝƚă�ĚĞŝ�
ƉƌŽŐĞƚƚŝ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŝ�
�

EƵŽǀĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�ĂůůΖŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ŶĞůůĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�&ĂĞŶƚŝŶĂ͗�ďƵŽŶ�
ĂďŝƚĂƌĞ��

�
� �
�
ϭ͘Ϯ��ďƐƚƌĂĐƚ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�

� &ŽƌŶŝƌĞ�ƵŶĂ�ƐŝŶƚĞƐŝ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�;ŵĂǆ�ϭϬϬϬ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝͿ�ĐŚĞ�ƐĂƌă�ƵƚŝůŝǌǌĂƚĂ�Ăŝ�ĨŝŶŝ�Ěŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉƵďďůŝĐŝƚă�ĚĞŝ�
ƉƌŽŐĞƚƚŝ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŝ�
YƵĞƐƚŽ� ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ƌŝĞŶƚƌĂ� ŶĞůůĂ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ĚĞůůĂ� ZŽŵĂŐŶĂ� &ĂĞŶƚŝŶĂ� Ěŝ� ĐŽŶƚƌĂƐƚŽ� ĂůůĞ� ĚŝƐĞŐƵĂŐůŝĂŶǌĞ� Ğ�
ŵĂƌŐŝŶĂůŝƚă� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ƉŽůŝƚŝĐŚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ� Ğ� ĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ� ƐŽĐŝĂůĞ� ĐŚĞ� ƌĂĨĨŽƌǌŝŶŽ� ůĂ� ĐŽĞƐŝŽŶĞ� Ğ�
ů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ŶĞůů͛hŶŝŽŶĞ�ĂƵŵĞŶƚĂŶĚŽŶĞ�ů Ă͛ƚƚƌĂƚƚŝǀŝƚă͘�EĞůůŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ͕�ĐŽŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ɛŝ�ŝŶƚĞŶĚĞ�
ƌĞŶĚĞƌĞ�ĞĨĨĞƚƚŝǀŽ�ŝů�ĚŝƌŝƚƚŽ�Ăů�ďƵŽŶ�ĂďŝƚĂƌĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂǌŝŽŶĞ�ƉƵďďůŝĐĂ�ĂůůĞ�
ƉĞƌƐŽŶĞ�Ğ�ĂůůĞ� ĨĂŵŝŐůŝĞ�ĐŚĞ͕�ĂŶĐŚĞ�Ă�ĐĂƵƐĂ�ĚĞůůĂ�ĐƌŝƐŝ�ĚŽǀƵƚĂ�Ăůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ��ŽǀŝĚ�Ğ�Ăůů Ă͛ƵŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ĐŽƐƚŝ�
ĚĞůů͛ĞŶĞƌŐŝĂ͕� ŚĂŶŶŽ� ƐƵďŝƚŽ� ƵŶĂ� ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ƌĞĚĚŝƚŽ� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůĞ� ƉĞƌ� ů Ă͛ůůŽŐŐŝŽ� Ğ� ĨĂƚŝĐĂŶŽ� Ă� ƚƌŽǀĂƌĞ� ƵŶĂ�
ƌŝƐƉŽƐƚĂ� ĂĚĞŐƵĂƚĂ� ƐƵů� ŵĞƌĐĂƚŽ� ĚĞŐůŝ� ĂĨĨŝƚƚŝ͘� ^ŝ� ƚƌĂƚƚĂ� Ěŝ� ƵŶ� ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ŝŶŶŽǀĂƚŝǀŽ� ĐŚĞ� ǀƵŽůĞ� ĂƵŵĞŶƚĂƌĞ� ŝů�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� Ěŝ� ĂůůŽŐŐŝ� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ� ƉĞƌ� ů͛ĂĨĨŝƚƚŽ� ĐŽŶĐŽƌĚĂƚŽ� Ž� ĐĂůŵŝĞƌĂƚŽ͕� ĐŚĞ� ŚĂ� ůĂ� ŐŝƵƐƚĂ� ĨůĞƐƐŝďŝůŝƚă� ƉĞƌ�
ĂĚĂƚƚĂƌƐŝ�ĂůůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�Ğ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŝƐƉŝƌĂ�ĂůůĞ�ďƵŽŶĞ�ƉƌĂƚŝĐŚĞ�ĚĞŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ĚĞůůĞ��ŐĞŶǌŝĂ�ƉĞƌ�
ůĂ�ĐĂƐĂ͘�WĞƌ�ŵŝŐůŝŽƌĂƌŶĞ�ů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝĂ͕�Ɛŝ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ŝŶŽůƚƌĞ�ŽĨĨƌŝƌĞ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ŵĞĚŝĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ŶĞŝ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝ�
�ZW�ĞĚ��Z^�ƉĞƌ�ĨĂǀŽƌŝƌĞ� ůΖĞŵĞƌŐĞƌĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�Ɖŝƶ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƚƌĂ�Őůŝ�ĂďŝƚĂŶƚŝ͕�ƉƌŽŵƵŽǀĞŶĚŽ�ůĂ�ĐŽŶĐĞǌŝŽŶĞ�
ĚĞů�ǀŝĐŝŶĂƚŽ�ĐŽŵĞ�ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă�ĂƚƚŝǀĂ�Ğ�ƐƚŝŵŽůĂŶĚŽ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐŵŽ�ƉĞƌ�ƵŶĂ�ŵŝŐůŝŽƌĞ�ĐŽŶǀŝǀĞŶǌĂ͘��

�
�
ϭ͘ϯ��ĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝŽ�

�

�ĞŶŽŵŝŶĂǌŝŽŶĞ� hŶŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�&ĂĞŶƚŝŶĂ�
�

WĂƌƚŝƚĂ�/s��Ž��&� WĂƌƚŝƚĂ�/s��ϬϮϱϭϳϲϰϬϯϵϯ�Ͳ��&�ϵϬϬϮϴϯϮϬϯϵϵ�
�

sŝĂͬWŝĂǌǌĂ�Ğ�Ŷ͘�ĐŝǀŝĐŽ� WŝĂǌǌĂ�ĚĞů�WŽƉŽůŽ�ϯϭ�
�

��W� ϰϴϬϭϴ�
�

�ŽŵƵŶĞ� &��E���
�

WƌŽǀŝŶĐŝĂ� Z��
�

Ύ/ů�ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝŽ�ğ�ŝŶƚĞƐŽ�ĐŽŵĞ�ƵŶ�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĚĞůů͛ĂǀǀŝŽ�Ğ�ĚĞůů͛ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƐƉĞƐĂ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ��

� �
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Ϯ͘��^�Z/�/KE����>�WZK'�ddK��

�
Ϯ͘ϭ�/ŶƋƵĂĚƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�ĚĞůůĂ��dh^^�
/ůůƵƐƚƌĂƌĞ�ůĂ�ĐŽĞƌĞŶǌĂ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�^ƚƌĂƚĞŐŝĂ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ĚĞĐůŝŶĂƚĂ�ŶĞůůĂ��dh^^�
/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�͞EƵŽǀĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�ĂůůΖŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ŶĞůůĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�&ĂĞŶƚŝŶĂ͗�ďƵŽŶ�ĂďŝƚĂƌĞ͟�ğ�ĐŽĞƌĞŶƚĞ�ĐŽŶ�Őůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŝ� ĚĞƐĐƌŝƚƚŝ� ŶĞů� WŝĂŶŽ� ^ƚƌĂƚĞŐŝĐŽ� ϮϬϯϬ� Ă� ĐƵŝ� �dh^^� ĚĞůůĂ� ZŽŵĂŐŶĂ� &ĂĞŶƚŝŶĂ� Ɛŝ� ƌŝĨĞƌŝƐĐĞ͕� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ĂůůĂ�
ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ƉƌŽƐƐŝŵŝƚă�ƉĞƌ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�ĐŚĞ�ĨĂǀŽƌŝƐĐĂŶŽ�ů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ͕�ƌĂĨĨŽƌǌŝŶŽ�ůĂ�ĐŽĞƐŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ƌŝĚƵĐĂŶŽ�ůĞ�
ĚŝƐƵŐƵĂŐůŝĂŶǌĞ�ŝŶ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞůů͛hŶŝŽŶĞ͘�
�
�
Ϯ͘Ϯ��ŽĞƌĞŶǌĂ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĐŽŶ�ůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ͕�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝĞ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�
/ůůƵƐƚƌĂƌĞ�ůĂ�ĐŽĞƌĞŶǌĂ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ĐŽŶ͗�
ϭ͘� ůĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ͕�ŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƚŝ�Ğ�Őůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞů�WZ�&^�н�ϮϭͲϮϳ�

/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ğ� ĐŽĞƌĞŶƚĞ�ĐŽŶ� ůĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞů�WƌŽŐƌĂŵŵĂ�KƉĞƌĂƚŝǀŽ�&^�н�ĚĞůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ��ŵŝůŝĂͲZŽŵĂŐŶĂ�
ů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ� ĚĞů� WZ� &^�н͞�^Kϰ͘ϭϭ� ŝŶ� ĐƵŝ� Ɛŝ� ĞǀŝĚĞŶǌŝĂ� ĐŚĞ� ͞ƉƌŝŽƌŝƚă� ĚĞů� WZ� ğ� ƌŝŵƵŽǀĞƌĞ� ŽŐŶŝ�
ŽƐƚĂĐŽůŽ�ĐŚĞ�ŝŵƉĞĚŝƐĐĞ�ĂůůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ŝŶ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƐǀĂŶƚĂŐŐŝŽ͕�ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ�Ěŝ�ƚŝƉŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͕�Ěŝ�ĂǀĞƌĞ�
ƉĂƌŝ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ğ�ƉĂƌŝ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă͕�ĞůĞŵĞŶƚŝ� ĐŚŝĂǀĞ�ƉĞƌ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ƵŶĂ�ĞĨĨĞƚƚŝǀĂ�ĂƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�Ğ� ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�
ƵŶĂ� ƐŽĐŝĞƚă� ŝŶĐůƵƐŝǀĂ�Ğ� ĐŽĞƐĂ͘͟� /Ŷ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� Ϯ͘ϭ͘ϭ͘ϭ͘�KďŝĞƚƚŝǀŽ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ͗� �^Kϰ͘ϭϭ͘� ĐŚĞ� Ɛŝ� ƉƌŽƉŽŶĞ� Ěŝ�
ŵŝŐůŝŽƌĂƌĞ� ůΖĂĐĐĞƐƐŽ� Ă� ƐĞƌǀŝǌŝ� Ěŝ� ƋƵĂůŝƚă͕� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝ� Ğ� Ă� ƉƌĞǌǌŝ� ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝ͕� Ɛŝ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂ� ƐƵ� ƐĞƌǀŝǌŝ� ĐŚĞ�
ƉƌŽŵƵŽǀŽŶŽ� ůΖĂĐĐĞƐƐŽ� ĂŐůŝ� ĂůůŽŐŐŝ� Ğ� ĂůůΖĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ� ŝŶĐĞŶƚƌĂƚĂ� ƐƵůůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ͕� ŵŝƌĂ� Ă� ŵŽĚĞƌŶŝǌǌĂƌĞ� Őůŝ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�Ěŝ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ� ƐŽĐŝĂůĞ�ƉƌĞƐƚĂŶĚŽ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ăŝ�ŵŝŶŽƌŝ� ͘�hŶ�ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�Ěŝ�
ĐŽĞƌĞŶǌĂ�ůŽ�Ɛŝ�ƌŝůĞǀĂ�ůĂĚĚŽǀĞ�Ɛŝ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂ�ĐŚĞ�ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ĚĞů�&^�н�ğ�Ͳ�ĨƌĂ�ů͛ĂůƚƌŽ�ͲƌŝŵƵŽǀĞƌĞ�Őůŝ�ŽƐƚĂĐŽůŝ�ĐŚĞ�
ŝŵƉĞĚŝƐĐŽŶŽ� ĂůůĞ� ƉĞƌƐŽŶĞ� ŝŶ� ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ƐǀĂŶƚĂŐŐŝŽ͕� ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ� Ěŝ� ƚŝƉŽ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͕� Ěŝ� ĂǀĞƌĞ� ƉĂƌŝ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ğ�ƉĂƌŝ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă͕� ĞůĞŵĞŶƚŝ�ĐŚŝĂǀĞ�ƉĞƌ� ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ƵŶĂ�ĞĨĨĞƚƚŝǀĂ� ĂƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�Ğ� ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�ƵŶĂ�
ƐŽĐŝĞƚă�ŝŶĐůƵƐŝǀĂ�Ğ�ĐŽĞƐĂ͘�/Ŷ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ͕�ğ�ĐŽĞƌĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�WƌŝŽƌŝƚă�ϯ͗�/ŶĐůƵƐŝŽŶĞ�^ŽĐŝĂůĞ͕�ŶĞů�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ� ĚĞůůĂ� ĨŝŶĂůŝƚă� Ěŝ� ĐŽŶƚƌĂƐƚĂƌĞ� ĚŝƐĞŐƵĂŐůŝĂŶǌĞ� Ğ� ŵĂƌŐŝŶĂůŝƚă� ƐŽƐƚĞŶĞŶĚŽ� ƉŽůŝƚŝĐŚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ� Ğ�
ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͘��

Ϯ͘� ŝů��ŽĐƵŵĞŶƚŽ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ�
/ů� ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ͞EƵŽǀĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĚĞĚŝĐĂƚĞ� ĂůůΖŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ� ŶĞůůĂ� ZŽŵĂŐŶĂ� &ĂĞŶƚŝŶĂ͗� ďƵŽŶ� ĂďŝƚĂƌĞ͟� ğ� ĐŽĞƌĞŶƚĞ�
ĐŽŶ�ŝů��ŽĐƵŵĞŶƚŽ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ�ŶĞůů͛ĂƉƉƌŽĐĐŝŽ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĐŽ͕�ĐŚĞ�ǀĞĚĞ�ŶĞůůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĨƌĂ�
ZĞŐŝŽŶĞ�ĞĚ��Ŷƚŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�Ğ�ŶĞůůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ĐŽŶĚŝǀŝƐĞ� ůĂ�ŵŽĚĂůŝƚă�ƉĞƌ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�
ŽďŝĞƚƚŝǀŝ� ĐŽŵƵŶŝ� Ğ� ĐŽŶƚƌĂƐƚĂƌĞ� ŝ� ĚŝǀĂƌŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ͘� /Ŷ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ğ� ĐŽĞƌĞŶƚĞ� ĐŽŶ� Őůŝ� ŝŶĚŝƌŝǌǌŝ� ƉĞƌ� ůĂ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ƵŶŝƚĂƌŝĂ�Ğ�ŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�Őůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝ�ĚĞŝ�WƌŽŐƌĂŵŵŝ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŝ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ�ŝŶ�
ĐƵŝ�Ɛŝ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂ�ĐŚĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�WKZ�&^�н�ƐĂƌĂŶŶŽ�ƌĂĨĨŽƌǌĂƚŝ�Őůŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ƉĞƌ�ů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�
ŝŶ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƐǀĂŶƚĂŐŐŝŽ� ͙�Ğ�ǀĞƌƌĂŶŶŽ�ƋƵŝŶĚŝ�ƉŽƚĞŶǌŝĂƚĞ� ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ǀŽůƚĞ�Ă�ƉƌĞǀĞŶŝƌĞ�ĞͬŽ�ƌŝĚƵƌƌĞ� ůĞ�
ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚă� Ğ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝƚă� ƐŽĐŝĂůĞ͕� ƌŝĚƵƌƌĞ� ůĞ� ĚŝƐĞŐƵĂŐůŝĂŶǌĞ� Ğ� ůĞ� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂǌŝŽŶŝ� ƐŽĐŝĂůŝ͕�
ƉŽŶĞŶĚŽ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĂůůĞ�ŶƵŽǀĞ�ƉŽǀĞƌƚă͕�ĂůůĞ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƵƐĐŝƚĂ�ĚĂůůĂ�ǀŝŽůĞŶǌĂ�Ěŝ�ŐĞŶĞƌĞ�Ğ�
ĂůůĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�ƐŽĐŝĂůŝ�ŵĂŐŐŝŽƌŵĞŶƚĞ�ƐǀĂŶƚĂŐŐŝĂƚĞ͘�

ϯ͘� ůĂ�^ƚƌĂƚĞŐŝĂ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ��ŐĞŶĚĂ�ϮϬϯϬ�ƉĞƌ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůĞ�
/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ğ�ĐŽĞƌĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ��ŐĞŶĚĂ�ϮϬϮϯ�ŶĞů�ƉĞƌƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ͗�
�� ^�'�ϭ�Ͳ�^ĐŽŶĨŝŐŐĞƌĞ�ůĂ�ƉŽǀĞƌƚă�ʹ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ĐŽŶ�ůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ƌŝĨĞƌŝƚĞ�Ă�͞WƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�

Ğ� ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ŶƵŽǀĞ� ĨŽƌŵĞ� Ěŝ� ƉŽǀĞƌƚă� ĂŶĐŚĞ� Ă� ƐĞŐƵŝƚŽ� ĚĞůůĞ� ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ� ĚĞůůĂ�
ƉĂŶĚĞŵŝĂ͕� ĐŽŶ� ů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƵŶ� ŶƵŽǀŽ� ƉŝĂŶŽ� ƚƌŝĞŶŶĂůĞ� ƐƵůůĂ� ƉŽǀĞƌƚă͟� Ğ� ͞YƵĂůŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ� Ğ�
ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ� Ěŝ� ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ� ƐŽĐŝĂůĞ� Ğ� ƐĂŶŝƚĂƌŝĂ� Ă� ĨĂǀŽƌĞ� ĚĞůůĞ� ƉĞƌƐŽŶĞ� Ɖŝƶ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝ� Ğ�
ŵĂƌŐŝŶĂůŝ�͙͘͟��

�� ^�'� ϯ� ʹ� ^ĂůƵƚĞ� Ğ� �ĞŶĞƐƐĞƌĞ� Ͳ� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ĐŽŶ� ůĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ� Ěŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ� ƌŝĨĞƌŝƚĞ� Ă� ͞hŶ� ƐŝƐƚĞŵĂ�
ĐĂƉŝůůĂƌĞ� Ěŝ� ǁĞůĨĂƌĞ� Ěŝ� ĐŽŵƵŶŝƚă� Ğ� ƉƌŽƐƐŝŵŝƚă� ŝŶ� ŐƌĂĚŽ� Ěŝ� ĨĂƌĞ� ŝŶƚĞƌĂŐŝƌĞ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� ƌŝƐŽƌƐĞ� ƵŵĂŶĞ͕�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ͘͟�

�� ^�'�ϴ�Ͳ�>ĂǀŽƌŽ�ĚŝŐŶŝƚŽƐŽ�Ğ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�Ͳ�ZĂĨĨŽƌǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ůĞǀĞ�ƉĞƌ�ů͛ĂƚƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀŝ�
ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ�ĂĚ�ĂůƚŽ�ĐŽŶƚĞŶƵƚŽ�Ěŝ�ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ͕�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�Ğ�ďƵŽŶĂ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŽŶ�
ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�ĂůůĞ�ĂƌĞĞ�ŵŽŶƚĂŶĞ͕�ŝŶƚĞƌŶĞ�Ğ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĐŚĞ͕�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ƉĂƚƚŝ�Ěŝ�ĨŝůŝĞƌĂ͕�ĂĐĐŽƌĚŝ�ĐŽŶ�ŝ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ͕� ĂǌŝŽŶŝ� ǀŽůƚĞ� Ăůů͛ĞƐƚĞŶƐŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ĐĂƚĞŶĂ� ĚĞů� ǀĂůŽƌĞ͕� ƌĂĨĨŽƌǌĂŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ� ƉƌŝǀĂƚŝ� Ğ�
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ƉƵďďůŝĐŝ͕�ƐĞŵƉůŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ŝŶƐĞĚŝĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ƐǀŝůƵƉƉŽ͘�
�� ^�'� ϭϬ͘� ZŝĚƵƌƌĞ� ůĞ� ĚŝƐĞŐƵĂŐůŝĂŶǌĞ� ʹ� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ĂůůĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ� Ěŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ� ͞WƵŶƚĂƌĞ� ĂĚ� ƵŶ�

ƐŝƐƚĞŵĂ� ĐĂƉŝůůĂƌĞ� Ěŝ� ǁĞůĨĂƌĞ� Ěŝ� ĐŽŵƵŶŝƚă� Ğ� ƉƌŽƐƐŝŵŝƚă� ŝŶ� ŐƌĂĚŽ� Ěŝ� ĨĂƌĞ� ŝŶƚĞƌĂŐŝƌĞ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� ƌŝƐŽƌƐĞ�
ƵŵĂŶĞ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ͕͟�͞ZŝůĂŶĐŝĂƌĞ�ůĞ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�Ěŝ�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�Ăŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�
Ğ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƌĞƚĞ�ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ�͙͘�

�� ^�'�ϭϭ͘��ŝƚƚă�Ğ��ŽŵƵŶŝƚă�^ŽƐƚĞŶŝďŝůŝ�Ͳ�^ǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�WŝĂŶŽ�ƉĞƌ�ůĂ��ĂƐĂ�ĐŚĞ�ƌĞŶĚĂ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂůĞ�
ŝů� &ŽŶĚŽ� ƌĞŐŝŽŶĂůĞ� ƉĞƌ� ů͛ĂĨĨŝƚƚŽ͕� ƉŽƚĞŶǌŝ� ů͛�ĚŝůŝǌŝĂ� ZĞƐŝĚĞŶǌŝĂůĞ� ^ŽĐŝĂůĞ� Ğ� WƵďďůŝĐĂ� ;�Z^� Ğ� �ZWͿ͕�
ŶĞůů͛ŽƚƚŝĐĂ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�ĂďŝƚĂƚŝǀĞ�Ğ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�Ěŝ�ƌŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶĂ͕�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�
Ğ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĂƚƚŝǀĂŶĚŽ�ůĞǀĞ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĞ�Ğ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĞ�ĐŚĞ�ĨĂǀŽƌŝƐĐĂŶŽ�ů͛ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ��ZW�ĞĚ��Z^�ŶĞůůĂ�
͞ĨŝůŝĞƌĂ͟�ĚĞůů͛ĂďŝƚĂƌĞ͕�ǀĂůŽƌŝǌǌŝŶŽ�ŝ�ƉĂƌƚĞŶĂƌŝĂƚŝ�ƉƵďďůŝĐŽͲƉƌŝǀĂƚŽ͕�ŝŶĐĞŶƚŝǀŝŶŽ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ĂŐŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ� Ğ� ĚŽŵĂŶĚĂ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĂ� Ěŝ� ĂďŝƚĂǌŝŽŶŝ� Ğ� ƐĞƌǀŝǌŝ� ĂďŝƚĂƚŝǀŝ� Ğ� ƌŝŵĞƚƚĂŶŽ� ŶĞů� ŵĞƌĐĂƚŽ� ĚĞůůĂ�
ůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ĐĂůŵŝĞƌĂƚĂ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂ�Ěŝ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĂďŝƚĂƚŝǀŽ�ŽŐŐŝ�ŝŶƵƚŝůŝǌǌĂƚŽ͘�

ϰ͘� ŝů�WŝůĂƐƚƌŽ�ĞƵƌŽƉĞŽ�ĚĞŝ��ŝƌŝƚƚŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�
>͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ƉƌŽƉŽƐƚŽ�ğ�ĐŽĞƌĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ŝů�WŝůĂƐƚƌŽ�ĞƵƌŽƉĞŽ�ĚĞŝ��ŝƌŝƚƚŝ�ƐŽĐŝĂůŝ� ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ĐŽŶ�ů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�
ϯ͘ϯ�WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�^ŽĐŝĂůĞ�Ğ�/ŶĐůƵƐŝŽŶĞ�Ͳ�sŝǀĞƌĞ�ĚŝŐŶŝƚŽƐĂŵĞŶƚĞ͕�ƉŽŝĐŚĠ�ŵŝƌĂ�Ă�ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�
ĐŽŵďĂƚƚĞƌĞ�ůĂ�ƉŽǀĞƌƚă�Ğ�ƌŝĚƵƌƌĞ�ůĞ�ĚŝƐƚĂŶǌĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůΖĂĐĐĞƐƐŽ�ĂĚ�ĂůůŽŐŐŝ�Ă�ƉƌĞǌǌŝ�
ĂďďŽƌĚĂďŝůŝ͘�/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ƌŝƐƉŽŶĚĞ�ŝŶŽůƚƌĞ�Ăůů͛ŝŶǀŝƚŽ�ĚĞůůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŽ�ĂůůĞ��ƵƚŽƌŝƚă�ƉƵďďůŝĐŚĞ�Ă�
ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ůΖĞĨĨŝĐĂĐŝĂ�Ğ�ůĂ�ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞůůĞ�ƌĞƚŝ�Ěŝ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ůΖĂĐĐĞƐƐŽ�Ăŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĂďŝůŝƚĂŶƚŝ�ƉĞƌ�ĐŽůŽƌŽ�
ĐŚĞ�ŶĞ�ŚĂŶŶŽ�ďŝƐŽŐŶŽ�;ĐĨƌ͘�ƉĂŐ͘ϮϱͿ�ĐŽŶƚĞŶƵƚŽ�ŶĞůůĂ��ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͘��

�
Ϯ͘ϯ�/ŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ƉƌŽƉŽƐƚŽ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�ĚĞů�ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝŽ�
�ĞƐĐƌŝǀĞƌĞ�ŝů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ŶĞůůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�ĚĞůů͛ĞŶƚĞ�ůŽĐĂůĞ�Ă�ĐƵŝ�ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĨĂ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�
/ů�^ĞƚƚŽƌĞ�^Ğƌǀŝǌŝ�ĂůůĂ��ŽŵƵŶŝƚă�ƉƌĞƐŝĞĚĞ�ĂůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă� ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĂůůĂ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�
ŐƌĂƚƵŝƚŝ� Ğ� Ă� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� Ğ� ĚĞůůĞ� ƉƌĞƐƚĂǌŝŽŶŝ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ͕� ƉƌĞǀŝƐƚĞ� ĚĂ� ŶŽƌŵĞ� ŶĂǌŝŽŶĂůŝ͕� ƌĞŐŝŽŶĂůŝ� Ž� ĚĂ�
ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŝ͕�ĚĞƐƚŝŶĂƚĞ�Ă�ƌŝŵƵŽǀĞƌĞ�Ğ�ƐƵƉĞƌĂƌĞ�ůĞ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ďŝƐŽŐŶŽ�Ğ�Ěŝ�ĚŝĨĨŝĐŽůƚă�Ěŝ�ŶĂƚƵƌĂ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĐŚĞ�ůĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂ�ƵŵĂŶĂ�ŝŶĐŽŶƚƌĂ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůůĂ�ƐƵĂ�ǀŝƚĂ�ŝŶ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞůůĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�&ĂĞŶƚŝŶĂ͘�/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ŝŶ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶĞ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ŝů�^ĞƌǀŝǌŝŽ�hĨĨŝĐŝŽ�Ěŝ�WŝĂŶŽ�Ğ��ĂƐĂ͗�ů͛hĨĨŝĐŝŽ��ĂƐĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂ�ŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŝ�
ƉƵďďůŝĐŝ�ƌŝǀŽůƚŝ�Ăů�ƐĞƚƚŽƌĞ�ĚĞůůĂ�ĐĂƐĂ�Ğ�ƐŽǀƌŝŶƚĞŶĚĞ�ĂŐůŝ�ĂĚĞŵƉŝŵĞŶƚŝ�ĂĨĨŝĚĂƚŝ�ĂĚ����Z�ZĂǀĞŶŶĂ�ŝŶ�ŽƌĚŝŶĞ�ĂůůĂ�
ŐĞƐƚŝŽŶĞ� ĚĞŐůŝ� ĂůůŽŐŐŝ� ŝŶ� �ĚŝůŝǌŝĂ� ZĞƐŝĚĞŶǌŝĂůĞ� WƵďďůŝĐĂ� ;�ZWͿ� Ž� Ěŝ� �ĚŝůŝǌŝĂ� ZĞƐŝĚĞŶǌŝĂůĞ� ^ŽĐŝĂůĞ� ;�Z^Ϳ� Ěŝ�
ƉƌŽƉƌŝĞƚă� �ŽŵƵŶĂůĞ� ŽůƚƌĞ� ĂůůĂ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ� ĚĞů� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� WĞĞƉ͘� 'ĞƐƚŝƐĐĞ� ŝ� ĨŽŶĚŝ� ƉĞƌ� ů͛ĂĨĨŝƚƚŽ� Ğ� ƉĞƌ� ůĂ�
ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐĨƌĂƚƚŝ͘�^ŝ�ŽĐĐƵƉĂ�ĚĞůůĞ�WŽůŝƚŝĐŚĞ��ďŝƚĂƚŝǀĞ�ƉĞƌ�ƚƵƚƚŝ�ŝ��ŽŵƵŶŝ�ĨĂĐĞŶƚŝ�ĐĂƉŽ�Ăůů͛hŶŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�
ZŽŵĂŐŶĂ�&ĂĞŶƚŝŶĂ͘��
/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ɛŝ�ƐǀŝůƵƉƉĞƌă�ŐƌĂǌŝĞ�ĂůůĂ�ƐƚƌĞƚƚĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�^ĞƚƚŽƌĞ�dĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĨŽƌƚĞ�
ǀĂůĞŶǌĂ�ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐĂ�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ƉƌŽŵƵŽǀĞ�ŝů�ƌŝƵƐŽ�Ğ�ŝů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�Ěŝ�ĂůůŽŐŐŝ�ŶŽŶ�ƵƚŝůŝǌǌĂƚŝ�ĚĂ�ƌĞŶĚĞƌĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ�Ă�
ĐĂŶŽŶĞ�ĐŽŶƚĞŶƵƚŽ�ĞĚ�ĂŶĐŚĞ�ĐŽŶ�ŝů�^ĞƚƚŽƌĞ�&ŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�Ɛŝ�ƉƌĞǀĞĚĞ�Ěŝ�ŝƐƚŝƚƵŝƌĞ�ƵŶĂ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂ�ĂůŝƋƵŽƚĂ�
/Dh͕�ƵůƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ƌŝĚŽƚƚĂ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ă�ƋƵĞůůĂ�ĂƉƉůŝĐĂƚĂ�ĂůůĂ�ůŽĐĂǌŝŽŶĞ�Ă�ĐĂŶŽŶĞ�ĐŽŶĐŽƌĚĂƚŽ͕�ƉĞƌ�Őůŝ�ĂůůŽŐŐŝ�ƌĞƐŝ�
ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ�Ăů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͘�

�
�
Ϯ͘ϰ��ĞƐĐƌŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�
/ůůƵƐƚƌĂƌĞ� ŝů� ƉƌŽŐĞƚƚŽ͕� ĚĞƐĐƌŝǀĞŶĚŽŶĞ� ŽďŝĞƚƚŝǀŝ� Ğ� ƌŝƐƵůƚĂƚŝ� ĂƚƚĞƐŝ͕� ĞǀŝĚĞŶǌŝĂŶĚŽ� ůĞ� ƐŝŶĞƌŐŝĞ� ĐŽŶ� ůĞ� ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�
ĂƚƚŝǀĂƚĞ� Ă� ůŝǀĞůůŽ� ůŽĐĂůĞ� ƐƵů� ƚĞŵĂ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŽ͕� ĂǌŝŽŶŝ�Ğ� ƐĞƌǀŝǌŝ� ĐŚĞ� ƐĂƌĂŶŶŽ� ƌĞƐŝ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ� Ğ� ĚĞƐƚŝŶĂƚĂƌŝ� ;ŝŶ�
ƚĞƌŵŝŶŝ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀŝ�Ğ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŝͿ͘�
EĞůůĂ�ĚĞƐĐƌŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĂŶĚƌĂŶŶŽ�ŝŶŽůƚƌĞ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚŝ͗�

ϭ͘� ůĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�Ğ�ůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�Ěŝ�ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ͖�
Ϯ͘� ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĐŽŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŝů�ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�Ăůƚƌŝ�ĂƚƚŽƌŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŝ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�

ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞͬƌĞŐŝŽŶĂůĞ͖�
ϯ͘� ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�Ăůƚƌŝ�ĨŽŶĚŝ�ĞͬŽ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ͕�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�ĞĚ�ĞƵƌŽƉĞŝ͖�
ϰ͘� ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ƵƚĞŶǌĂ͖�
ϱ͘� /ů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ƚƌĂ�ů͛ŝŵƉŽƌƚŽ�ĚĞů�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ƌŝĐŚŝĞƐƚŽ�ƉĞƌ�ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͕�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�Ğ�ŝů�

ĐŽŶƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ͘�
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KďŝĞƚƚŝǀŝ�Ğ�ƌŝƐƵůƚĂƚŝ�ĂƚƚĞƐŝ��
/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ŝŶƚĞŶĚĞ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ� ůŽ� ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ĂƚƚŝǀŝƚăͬƉŽƚĞŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ� Ăƚƚŝǀŝƚă�ĞƐŝƐƚĞŶƚŝ�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�
ĂůůΖŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�Ğ�ƌĞŶĚĞƌĞ�ĞĨĨĞƚƚŝǀŽ�ŝů�ĚŝƌŝƚƚŽ�Ăů�ďƵŽŶ�ĂďŝƚĂƌĞ�ŶĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞůůĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�&ĂĞŶƚŝŶĂ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�
ĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ��ŐĞŶǌŝĂ�ƉĞƌ�ůĂ��ĂƐĂ�ĚĞůů͛hZ&͘�
>͛hŶŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ZŽŵĂŐŶĂ� &ĂĞŶƚŝŶĂ� ŝŶƚĞŶĚĞ͕� ƌŝĐŽƌƌĞƌĞ� ĂĚ� ĂǌŝŽŶŝ� ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ� ĞĚ� ŝŶƚĞŐƌĂƚŝǀĞ� ĂůůĞ� ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ�
ƉŽůŝƚŝĐŚĞ� ĂďŝƚĂƚŝǀĞ͕� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ƋƵĞůůĞ� ƌŝŐƵĂƌĚĂŶƚŝ� ŝů� ƐŽƐƚĞŐŶŽ� ĂůůĂ� ůŽĐĂǌŝŽŶĞ͕� ĂŶĐŚĞ� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�
ů͛ĂŵƉůŝĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůů͛ŽĨĨĞƌƚĂ� Ěŝ� ĂůůŽŐŐŝ� Ă� ĐĂŶŽŶĞ� ĐĂůŵŝĞƌĂƚŽ͕� ĐŽŶ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ� ƌŝŐƵĂƌĚŽ� ĂůůĂ� ĐŽƐŝĚĚĞƚƚĂ� ͞ĨĂƐĐŝĂ�
ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂ͕͟� ĐŽŵƉŽƐƚĂ� ĚĂ� ƋƵĞŝ� ŶƵĐůĞŝ� ĐŚĞ� ŶŽŶ� ƐŽŶŽ� ŶĞůůĞ� ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ƐŽĚĚŝƐĨĂƌĞ� ŝů� ƉƌŽƉƌŝŽ� ĨĂďďŝƐŽŐŶŽ�
ĂďŝƚĂƚŝǀŽ� ĂůůĞ� ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ� ĚĞů� ůŝďĞƌŽ�ŵĞƌĐĂƚŽ͕�ŵĂ�ĐŚĞ� ĐŽŶƚĞƐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕� ŶŽŶ�ƉŽƐƐĞĚĞŶĚŽŶĞ� ŝ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŝ͕�ŶŽŶ�
ƉŽƐƐŽŶŽ� ĂĐĐĞĚĞƌĞ� Ăůů͛ĞĚŝůŝǌŝĂ� ƌĞƐŝĚĞŶǌŝĂůĞ� ƉƵďďůŝĐĂ͘� WĞƌ� ƉŽƚĞƌ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ� ğ� ƵƌŐĞŶƚĞ� ƉĞŶƐĂƌĞ� ĂĚ� ƵŶŽ�
ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ�ĐŚĞ�Đŝ�ĂŝƵƚŝ�ŶĞů�ƌĞƉĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ�Ž�ĂƉƉĂƌƚĂŵĞŶƚŝ�ƉƌŝǀĂƚŝ͕�Ğ�ŶĞůůĂ�ůŽƌŽ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ͕�
ƉĞƌ�ƉŽƚĞƌůŝ�ŵĞƚƚĞƌĞ�Ă�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ͘�
hŶ�ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ŝŶŶŽǀĂƚŝǀŽ�ĐŚĞ�ǀƵŽůĞ�ĂƵŵĞŶƚĂƌĞ� ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�Ěŝ�ĂůůŽŐŐŝ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ�ƉĞƌ� ů͛ĂĨĨŝƚƚŽ�ĐŽŶĐŽƌĚĂƚŽ�Ž�
ĐĂůŵŝĞƌĂƚŽ͕�ĐŚĞ�ŚĂ�ůĂ�ŐŝƵƐƚĂ�ĨůĞƐƐŝďŝůŝƚă�ƉĞƌ�ĂĚĂƚƚĂƌƐŝ�ĂůůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�Ğ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŝƐƉŝƌĂ�ĂůůĞ�ďƵŽŶĞ�ƉƌĂƚŝĐŚĞ�
ĚĞŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�Őŝă�ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ĞĚ�ŝŶ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ��ŐĞŶǌŝĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐĂƐĂ͘�
,Ă�ĂŶĐŚĞ�ƵŶĂ�ĨŽƌƚĞ�ǀĂůĞŶǌĂ�ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐĂ͕�ƉĞƌĐŚĠ�ƉƌŽŵƵŽǀĞ� ŝů� ƌŝƵƐŽ�Ğ� ŝů� ƌĞĐƵƉĞƌŽ�Ěŝ�ĂůůŽŐŐŝ�ŶŽŶ�ƵƚŝůŝǌǌĂƚŝ�ĚĂ�
ƌĞŶĚĞƌĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ�Ă�ĐĂŶŽŶĞ�ĐŽŶƚĞŶƵƚŽ͕�ŽĨĨƌĞŶĚŽ�Ăů�ƚĞŵƉŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ŝŶĐĞŶƚŝǀŝ�Ğ�ŐĂƌĂŶǌŝĞ�Ăŝ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ͘�
>͛hŶŝŽŶĞ� ŝŶƚĞŶĚĞ� ĚƵŶƋƵĞ� ĐƌĞĂƌĞ� ƵŶĂ� &ŽŶĚĂǌŝŽŶĞͬ�ŐĞŶǌŝĂ� Ěŝ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŶŽŵŝŶĂƚĂ� ͞�ŐĞŶǌŝĂ� ƉĞƌ� ůĂ�
�ĂƐĂ�ĚĞůů͛hŶŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�&ĂĞŶƚŝŶĂ͕͟�ƉƌĞǀĞĚĞŶĚŽ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƐƚƌƵƚƚƵƌŝ͕�ĂƵƐƉŝĐĂďŝůŵĞŶƚĞ͕�ƋƵĂůĞ�ĞŶƚĞ�ĚĞů�
ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�ƉĞƌƐĞŐƵĞŶĚŽ�ŝ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ͗�

�� ĚĂƌĞ� ƌŝƐƉŽƐƚĂ� Ăů� ďŝƐŽŐŶŽ� ĂďŝƚĂƚŝǀŽ� ĚĞŝ� ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ͕� ƐŝĂ� ƐƚƌĂŶŝĞƌŝ� ĐŚĞ� ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚŝ� ĚĂ� ĂůƚƌĞ� ǌŽŶĞ� ĚĞů�
ŶŽƐƚƌŽ� WĂĞƐĞ͕� ĐŚĞ� ŶƵŵĞƌŽƐŝ� ŝŶ� ƋƵĞŐůŝ� ĂŶŶŝ� ĂƌƌŝǀĂǀĂŶŽ� ŶĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ĚĞůůĂ� ŶŽƐƚƌĂ� hŶŝŽŶĞ� ƉĞƌ�
ƐŽĚĚŝƐĨĂƌĞ͕� ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ͕� ůĂ� ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ� Ěŝ� ŵĂŶŽĚŽƉĞƌĂ� ĚĞůůĞ� ĂǌŝĞŶĚĞ͕� ŐĂƌĂŶƚĞŶĚŽ� ŶĞů� ĐŽŶƚĞŵƉŽ� ŝů�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĚĞŝ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ͖�

�� ĚĂƌĞ� ƌŝƐƉŽƐƚĂ� Ăůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ� ĂďŝƚĂƚŝǀĂ� ĐŚĞ� ƌŝŐƵĂƌĚĂ� ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ� ŝ� ĐĞŶƚƌŝ� ƵƌďĂŶŝ� Ěŝ� &ĂĞŶǌĂ� Ğ� �ĂƐƚĞů�
�ŽůŽŐŶĞƐĞ͖�

�� ĂƚƚƵĂƌĞ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĞ�Ğ�Ă�ĨŽƌƚĞ�ǀĂůĞŶǌĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĂ�ĐŚĞ�ƉƵŶƚĂ�ĂĚ�ĂŵƉůŝĂƌĞ�ů͛ŽĨĨĞƌƚĂ�
Ěŝ� ĂůůŽŐŐŝ� Ă� ĐĂŶŽŶŝ� ĐŽŶĐŽƌĚĂƚŝ� Ž� ĐĂůŵŝĞƌĂƚŝ͕� Ɖŝƶ� ďĂƐƐŝ� Ěŝ� ƋƵĞůůŝ� Ěŝ�ŵĞƌĐĂƚŽ͕� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ŝů� ƌŝƵƐŽ� ĚĞů�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĞĚŝůŝǌŝŽ�ĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�Ž�ĐŚĞ�ƚƵƚƚĂůƉŝƶ�ƌŝĐŚŝĞĚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�Ěŝ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŵŽĚĞƐƚĂ�ĞŶƚŝƚă͕�
ƉĞƌ� ŝŶĐĞŶƚŝǀĂƌĞ� ŝ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ�Ă�ĚĞƐƚŝŶĂƌĞ�Ăůů͛ĂĨĨŝƚƚŽ�ŵĞĚŝŽͲůƵŶŐŽ�Ğ�Ă�ĐĂŶŽŶĞ�ĐŽŶƚĞŶƵƚŽ�Őůŝ� ŝŵŵŽďŝůŝ�
ŽŐŐŝ�ǀƵŽƚŝ�Ž�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝ�ĂĚ�ĂĨĨŝƚƚŝ�ďƌĞǀŝ͖�

�� ƐƵƉƉŽƌƚĂƌĞ� ů͛ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ĚŝƌŝƚƚŽ� ĂůůĂ� ĐĂƐĂ͕� ĂŶĚĂŶĚŽ� ŝŶĐŽŶƚƌŽ� Ăŝ� ďŝƐŽŐŶŝ� Ěŝ� ƋƵĞůůĂ� ĨĂƐĐŝĂ� Ěŝ�
ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ� ƌĞĚĚŝƚŝ�ŵĞĚŝ� Ğ� ďĂƐƐŝ� ĐŚĞ� ŶŽŶ� ŚĂ� ŝ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŝ� ƉĞƌ� ĂĐĐĞĚĞƌĞ� Ăůů͛ĞĚŝůŝǌŝĂ� ƌĞƐŝĚĞŶǌŝĂůĞ�
ƉƵďďůŝĐĂ�ŵĂ�ĨĂƚŝĐĂ�Ă�ƚƌŽǀĂƌĞ�ĐĂƐĂ�Ăŝ�ƉƌĞǌǌŝ�Ă�ůŝďĞƌŽ�ŵĞƌĐĂƚŽ͘�/Ŷ�ŵŽůƚŝ�ĐĂƐŝ�Ɛŝ�ƚƌĂƚƚĂ�Ěŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ͕�ĨĂŵŝŐůŝĞ�
ŶƵŵĞƌŽƐĞ�Ğ�ŵŽŶŽƌĞĚĚŝƚŽ͕�ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ�ƉƌĞĐĂƌŝ�Ž�ĂŶǌŝĂŶŝ͘�>͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ğ�Ěŝ�ŶŽŶ�ƐƵƉĞƌĂƌĞ�ů͛ŝŶĐŝĚĞŶǌĂ�ĚĞů�
ϭϱͲϮϬй�ĚĞůů͛ĂĨĨŝƚƚŽ�ƐƵů�ƌĞĚĚŝƚŽ�ŵĞŶƐŝůĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞ�;ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝ�ĐĂƐŝ�Ɛŝ�ƉĞŶƐĂ�ĂĚ�ƵŶĂ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĂĨĨŝƚƚŽ�
ƉƵž�ĂƌƌŝǀĂƌĞ�ĨŝŶŽ�Ă�Ϯ�ŵŝůĂ�ĞƵƌŽ�ů͛ĂŶŶŽ�ƉĞƌ�Őůŝ�ŝŶƋƵŝůŝŶŝ�ĐŽŶ�/ƐĞĞ�ƚƌĂ�ŝ�ϵ�ŵŝůĂ�Ğ�ŝ�ϮϬ�ŵŝůĂ�ĞƵƌŽ�Ğ�Ă�ϭ͘ϱϬϬ�
ĞƵƌŽ�ŶĞů�ĐĂƐŽ�Ěŝ�/ƐĞĞ�ĐŽŵƉƌĞƐŽ�ƚƌĂ�ŝ�ϮϬ�ŵŝůĂ�Ğ�ŝ�ϯϱ�ŵŝůĂ�ĞƵƌŽͿ͖�

�� ŝŶĐĞŶƚŝǀĂƌĞ�ŝ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ�ĐŚĞ�ŵĞƚƚŽŶŽ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ĂůŵĞŶŽ�ĐŝŶƋƵĞ�ĂŶŶŝ�Ă�ĐĂŶŽŶĞ�ĐŽŶĐŽƌĚĂƚŽ�Ž�
ƵůƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ĐĂůŵŝĞƌĂƚŽ�ŝ�ƉƌŽƉƌŝ�ĂůůŽŐŐŝ�ƐĨŝƚƚŝ͕�ĐŽŶ�ŐĂƌĂŶǌŝĞ�ƐƵů�ƉƵŶƚƵĂůĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ĐĂŶŽŶĞ�Ěŝ�
ůŽĐĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ƐƵů� ƌŝĞŶƚƌŽ� ŝŶ� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă� ĚĞůů͛ĂůůŽŐŐŝŽ͕� ƉŽƐƐŝďŝůĞ� ƌŝƐĐŽƐƐŝŽŶĞ� ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĂ� Ěŝ� ĂůĐƵŶĞ�
ŵĞŶƐŝůŝƚă͕� ĨŽŶĚŝ� Ěŝ� ŐĂƌĂŶǌŝĂ� ƐƵ� ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ŵŽƌŽƐŝƚă͕� ŽůƚƌĞ� Ă� ǀĂƌŝ� ǀĂŶƚĂŐŐŝ� ƐƵŝ� ĐŽƐƚŝ� Ěŝ� ĂƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ� Ğ�
ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ�Ğ�ĂůůĞ�ĂŐĞǀŽůĂǌŝŽŶŝ�ĨŝƐĐĂůŝ�ƐƵůů͛/Dh�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ĚĂůůĞ�ŶŽƌŵĞ�ŝŶ�ǀŝŐŽƌĞ͖�

�� ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ� ŝ� ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ� ĚĞŐůŝ� ĂůůŽŐŐŝ͕� ůĞ� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ŝŶƋƵŝůŝŶŝ͕� Őůŝ� ĞŶƚŝ� ĚĞů� ƚĞƌǌŽ� ƐĞƚƚŽƌĞ� Ğ� Ăůƚƌŝ�
ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�Ğ�ƉƌŝǀĂƚŝ�ŐĞƐƚŽƌŝ�Ěŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ͕�ĐŽŵƉƌĞƐĞ�ŶĂƚƵƌĂůŵĞŶƚĞ�ů͛�ĐĞƌ�ZĂǀĞŶŶĂ͘�
�

/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�ƉƌŽƉŽŶĞ�ƵŶ�ŵĞĐĐĂŶŝƐŵŽ�ǀŝƌƚƵŽƐŽ�ĐŚĞ�ĂǀǀŝĐŝŶĂ�Ğ�ĂǀǀĂŶƚĂŐŐŝĂ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂŵĞŶƚĞ�Őůŝ�
ŝŶƋƵŝůŝŶŝ�ĞĚ�ŝ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ�ŐƌĂǌŝĞ�Ăůů͛ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂƉƉŽƐŝƚŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ�Ğ�ŐĂƌĂŶǌŝĞ�ƐŝĂ�ƉĞƌ�Őůŝ�ƵŶŝ�ĐŚĞ�ƉĞƌ�Őůŝ�Ăůƚƌŝ͘�

>͛�ŐĞŶǌŝĂ�ĚĞůůĂ��ĂƐĂ�ƐĂƌă�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĂ�ĂŶĐŚĞ�ĂĚĞƌĞŶĚŽ�Ăů�WƌŽŐƌĂŵŵĂ�WĂƚƚŽ�ƉĞƌ�ůĂ��ĂƐĂ�ĚĞůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ��ŵŝůŝĂͲ
ZŽŵĂŐŶĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ƋƵĂůĞ�Ɛŝ�ƐƚŝƉƵůĞƌă�ĂƉƉŽƐŝƚĂ�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůůĂ��'Z�Ŷ͘�ϭϲϴϲͬϮϬϮϮ͘�
YƵĞƐƚĂ�ŵŝƐƵƌĂ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƐĐĞ�ƵŶĂ�ƐŽƌƚĂ�Ěŝ�ƚĞƌǌŽ�ƉŝůĂƐƚƌŽ�ƐƵůůĞ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�ĚĞůů͛ĂďŝƚĂƌĞ�Ğ�ƉĞƌ�ĂĨĨƌŽŶƚĂƌĞ�ů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�
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ĂďŝƚĂƚŝǀĂ͕�Ğ�Ɛŝ�ǀĂ�ĂĚ�ĂĨĨŝĂŶĐĂƌĞ�Ăů�&ŽŶĚŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ƐƵůů͛ĂĨĨŝƚƚŽ�;ĐŽƐŝĚĚĞƚƚŝ�͞ďƵŽŶŝ�ĂĨĨŝƚƚŽ͟Ϳ͕�Ăů�&ŽŶĚŽ�ĂŶƚŝƐĨƌĂƚƚŽ�
ĞĚ�Ăů�ƉŝĂŶŽ�ƉĞƌ� ů͛ĂŵŵŽĚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ�Ğ� ůĂ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�Ěŝ�ĞĚŝůŝǌŝĂ�ƌĞƐŝĚĞŶǌŝĂůĞ�ƉƵďďůŝĐĂ͕�Őŝă�
ĨŝŶĂŶǌŝĂƚŽ�ĚĂůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�Ğ�ĚĂů�WEZZ͘�

ϭ͘�>Ă�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�Ğ�ůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�Ěŝ�ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ͘�

EĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ĚĞůů͛hŶŝŽŶĞ� Ɛŝ� ĐŽŶƚŝŶƵĂ� Ă� ƌŝůĞǀĂƌĞ� ƵŶ� ĞůĞǀĂƚŽ� ŶƵŵĞƌŽ� Ěŝ� ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŝ� Ěŝ� ƐĨƌĂƚƚŽ� Ğ� Ěŝ�
ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŝ� ĞƐĞĐƵƚŝǀŝ� Ěŝ� ĐŽŶǀĂůŝĚĂ� Ěŝ� ƐĨƌĂƚƚŽ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌŵĞŶƚĞ� ƌŝĐŽŶĚƵĐŝďŝůŝ͕� ŝŶ� ƋƵĞƐƚŽ� ƉĞƌŝŽĚŽ͕� Ă� ĐĂƐŝ� Ěŝ�
ŵŽƌŽƐŝƚă�ĚĞů�ĐŽŶĚƵƚƚŽƌĞ͕�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĂ�ĚĂůůĂ�ƉĞƌĚŝƚĂ�Ž�ĚĂůůĂ�ĚŝŵŝŶƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�ƌĞĚĚŝƚƵĂůĞ�ƐƵďŝƚĂ� ŝŶ�
ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ� ĚĞůůĂ� ƉĞƌĚƵƌĂŶƚĞ� ĐƌŝƐŝ� ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ͕� ĂŐŐƌĂǀĂƚĂ� ĚĂůůĂ� ƉĂŶĚĞŵŝĂ� ĚĂ� �Ks/�Ͳϭϵ� Ğ� ĚĂů� ĐŽŶĨůŝƚƚŽ� ŝŶ�
ĐŽƌƐŽ�ŝŶ�hĐƌĂŝŶĂ͕�ĚĂů�ĐĂƌŽ�ĞŶĞƌŐŝĂ�Ğ�ĚĂůů͛ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ĐŽƐƚŽ�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ͘�
EŽŶŽƐƚĂŶƚĞ� ŝ� ĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝǀŝ� ďĂŶĚŝ� ƉƵďďůŝĐŝ� ƉĞƌ� ůĂ� ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶĞ� Ěŝ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ� ƉĞƌ� ŝů� ƐŽƐƚĞŐŶŽ� Ăů� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�
ĚĞůů͛ĂĨĨŝƚƚŽ͕�ĨŝŶĂŶǌŝĂƚŝ�ĐŽŶ�ĨŽŶĚŝ�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�Ğ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ͕�ƌŝŵĂŶŐŽŶŽ�ĞƐĐůƵƐŝ�ŶƵŵĞƌŽƐŝ�ƌŝĐŚŝĞĚĞŶƚŝ�ĂǀĞŶƚŝ�ĚŝƌŝƚƚŽ�
ƉĞƌ� ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶǌĂ� Ěŝ� ƌŝƐŽƌƐĞ͘� /ŶĨĂƚƚŝ͕� ƵŶŽ� ĚĞŐůŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ� Ɖŝƶ� ĂƚƚŝǀĂƚŝ� ĚĂůůĂ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ� dĞĐŶŝĐĂ�
�ĐŽŶŽŵŝĐĂ�ĚĞůů͛hŶŝŽŶĞ�ƐŽŶŽ͕�ĂƉƉƵŶƚŽ͕� ŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ�ƉĞƌ� ŝů�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ĐĂŶŽŶŝ�Ěŝ� ůŽĐĂǌŝŽŶĞ͕�ĂƚƚŝŶŐĞŶĚŽ�Ă�
ƌŝƐŽƌƐĞ�ƉƌŽƉƌŝĞ�ĚĞůů͛hŶŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞŝ��ŽŵƵŶŝ�ĂĚ�ĞƐƐĂ�ĂĨĨĞƌĞŶƚŝ͘�
>Ă� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ� dĞĐŶŝĐĂ� �ĐŽŶŽŵŝĐĂ� ĚĞůů͛hŶŝŽŶĞ� ŝƐƚŝƚƵŝƚĂ� Ăŝ� ƐĞŶƐŝ� ĚĞůů͛Ăƌƚ͘� ϭϰ� ĚĞů� ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ� � ƉĞƌ� ůĂ�
ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŽ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�Ğ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�;ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ĐŽŶ�ĚĞůŝďĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ��ŽŶƐŝŐůŝŽ�hZ&�Ŷ͘�
ϴ�ĚĞů�ϯϬͬϬϯͬϮϬϭϳ�Ğ�Ɛ͘ŵ͘ŝ͘Ϳ�ğ�ƉƌĞƐŝĞĚƵƚĂ�ĚĂů��ŝƌŝŐĞŶƚĞ�ĚĞŝ�^Ğƌǀŝǌŝ�^ŽĐŝĂůŝ�ĚĞůů͛hŶŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�&ĂĞŶƚŝŶĂ�
ĞĚ� ğ� ĐŽŵƉŽƐƚĂ� ĚĂŝ� ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝ� ĚĞŝ� ^Ğƌǀŝǌŝ� ĂĨĨĞƌĞŶƚŝ� Ăŝ� ^Ğƌǀŝǌŝ� ŝŶ� ĐƵŝ� Ɛŝ� ĂƌƚŝĐŽůĂ� ŝů� ^ĞƚƚŽƌĞ� ^Ğƌǀŝǌŝ� ĂůůĂ�
�ŽŵƵŶŝƚă͕�ĚĂůů͛�ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ�^ŽĐŝĂůĞ�ĐŚĞ�ŚĂ�ŝƐƚƌƵŝƚŽ�ůĂ�ƉƌĂƚŝĐĂ͕�ĚĂů�^ĞŐƌĞƚĂƌŝŽ�ĚĞůůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�Ěŝ�
ǀĞƌďĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĞĚ� ĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ� ĚĂů� ZĞĨĞƌĞŶƚĞ� ĚĞů� ^ĞƌǀŝǌŝŽ� ^ŽĐŝĂůĞ� ĚĞů� �ŽŵƵŶĞ� Ěŝ� ƌĞƐŝĚĞŶǌĂ� ĚĞů�
ƌŝĐŚŝĞĚĞŶƚĞ�Ğ�Ɛŝ� ƌŝƵŶŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ĐĂĚĞŶǌĂ�ŵĞŶƐŝůĞ͘�EĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌŽ�ĂŶŶŽ�ϮϬϮϭ�ŚĂ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�Ă�
ƐŽƐƚĞŐŶŽ� ĚĞů� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� ĚĞŐůŝ� ĂĨĨŝƚƚŝ� ;ĂŐŐŝƵŶƚŝǀŝ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� ĂůůĞ� ŵŝƐƵƌĞ� ŶĂǌŝŽŶĂůŝ� ĞͬŽ� ƌĞŐŝŽŶĂůŝ͗� ŵŽƌŽƐŝƚă�
ŝŶĐŽůƉĞǀŽůĞ͕�ďƵŽŶŝ�ĂĨĨŝƚƚŽͿ�ƉĞƌ�ĞƵƌŽ�ϮϮϵ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�Ă�ĨĂǀŽƌĞ�Ěŝ�Ŷ͘�ϮϮϬ�ŶƵĐůĞŝ� ĨĂŵŝůŝĂƌŝ�ĐŽŶ�ŵŝŶŽƌŝ͖�Ŷ͘�ϭϮ�ŶƵĐůĞŝ�
ĨĂŵŝůŝĂƌŝ�ĐŽŵƉŽƐƚŝ�ĚĂ�ĂŶǌŝĂŶŝ�Ğ�Ŷ͘�ϭϭϯ�ŶƵĐůĞŝ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝ�ĨŽƌŵĂƚŝ�ĚĂ�ƐŽůŝ�ĂĚƵůƚŝ͘�
�ŶĐŚĞ� ůĞ� ŐƌĂĚƵĂƚŽƌŝĞ� ƉĞƌ� ů͛ĂĐĐĞƐƐŽ� ĂŐůŝ� ĂůůŽŐŐŝ� �ZW� ůĂƐĐŝĂŶŽ� ŝŶĞǀĂƐĞ� ŵŽůƚŝƐƐŝŵĞ� ĚŽŵĂŶĚĞ� ŝŶ� ƋƵĂŶƚŽ� ŝů�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�ğ� ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚĞ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĂůůĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�ĚĞŝ�ŶŽƐƚƌŝ� ƌĞƐŝĚĞŶƚŝ͖� Đŝž� ŝŶ�ĚŝƉĞŶĚĞŶǌĂ�ĚĞů� ĨĂƚƚŽ�
ĐŚĞ� ŝů� ŶƵŵĞƌŽ� Ěŝ� ĂůůŽŐŐŝ� �ZW� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� ĂůůĂ� ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ� ƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ğ� ƉƵƌƚƌŽƉƉŽ� ŐƌĂǀĞŵĞŶƚĞ� ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚĞ� Ğ�
ƉƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ͕�ĂůůĂ�ĚĂƚĂ�ĚĞů�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ͗�
�

�ŽŵƵŶĞ�hZ&� Ŷ͘�ĂůůŽŐŐŝ��ZW�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĂůůĂ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�;йͿ�

&ĂĞŶǌĂ�ϭ͕ϰϵ�

�ĂƐƚĞů��ŽůŽŐŶĞƐĞ�Ϭ͕ϲϴ�

ZŝŽůŽ�dĞƌŵĞ�Ϭ͕ϰϵ�

�ƌŝƐŝŐŚĞůůĂ�ϭ͕ϲϳ�

�ĂƐŽůĂ�sĂůƐĞŶŝŽ�Ϯ͕ϱϭ�

^ŽůĂƌŽůŽ�ϭ͕Ϭϳ�

�
�
�
�
�
DĞŶƚƌĞ�Őůŝ� ĂǀĞŶƚŝ�ĚŝƌŝƚƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ�ŶĞůůĞ�ŐƌĂĚƵĂƚŽƌŝĞ� ĐŽŵƵŶĂůŝ�ƉĞƌ� ůĞ�ĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ� ĂůůŽŐŐŝ��ZW͕� ŝŶ�ĂƚƚĞƐĂ͕�
ĂůůĂ�ĚĂƚĂ�ĚĞů�ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϭ͕�ƐŽŶŽ�ŝ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ͗�
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�ŽŵƵŶĞ�hZ&� Ŷ͘�ĂǀĞŶƚŝ�ĚŝƌŝƚƚŽ�ĂĚ�ĂůůŽŐŐŝŽ��ZW�ŝŶ�ĂƚƚĞƐĂ�

&ĂĞŶǌĂ��ϰϯϮ�

�ĂƐƚĞů��ŽůŽŐŶĞƐĞ��ϳϯ�

ZŝŽůŽ�dĞƌŵĞ��Ϯϭ�

�ƌŝƐŝŐŚĞůůĂ��ϯϳ�

�ĂƐŽůĂ�sĂůƐĞŶŝŽ��ϴ�

^ŽůĂƌŽůŽ��ϭϭ�

dŽƚĂůĞ�hZ&��ϱϴϮ�

�
/ŶĨĂƚƚŝ͕�ŶĞŐůŝ�Ƶůƚŝŵŝ�ĂŶŶŝ͕�ĂďďŝĂŵŽ�ĂƐƐŝƐƚŝƚŽ�ĂĚ�ƵŶĂ�ĨŽƌƚŝƐƐŝŵĂ�ĐŽŶƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŽĨĨĞƌƚĂ�Ěŝ�ĂůůŽŐŐŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ůŽĐĂǌŝŽŶĞ�
ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĂ�WƌŽƉƌŝĞƚă�ƉƌŝǀĂƚĂ͕�ĚŽǀƵƚĂ�ĂĚ�ĂůĐƵŶĞ�ĐŽŶĐĂƵƐĞ͗�

Ă͘� ůĂ� ĐŽŶƚƌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ĚŽŵĂŶĚĞ� Ěŝ� ƉŽƐƚŝ� ůĞƚƚŽ� ĚĂ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞŝ� ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ͕� ĚŽǀƵƚĂ� ĂůůĂ� ĐƌŝƐŝ� ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƵƚĂ�Ă�ƉĂƌƚŝƌĞ�ĚĂů�ϮϬϬϴ͖�

ď͘� ůΖĂĐĐƌĞƐĐŝƵƚĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă͕�ƐŝĂ�ƉĞƌ�ůĞ�ĨĂŵŝŐůŝĞ�ĐŚĞ�ƉĞƌ�ŝ�ƐŝŶŐŽůŝ͕�Ěŝ�͞ƚƌŽǀĂƌĞ�ĐĂƐĂ͟�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ĂƵƚŽŶŽŵĂ�
ŶĞů�ŵĞƌĐĂƚŽ͖�

Đ͘� ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ƐƵů�ŵĞƌĐĂƚŽ�Ěŝ�ƵŶ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ�ŽďƐŽůĞƚŽ͕�ƐƵů�ƋƵĂůĞ� ŝ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ�ŶŽŶ�ŚĂŶŶŽ�
ƌŝƐŽƌƐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�ĚĂ� ŝŶǀĞƐƚŝƌĞ�ƉĞƌ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƌĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�Ěŝ�ŵĞƐƐĂ�Ă�ŶŽƌŵĂ͕� ŝů�ĐŚĞ�ŶĞ�ƉƌĞĐůƵĚĞ� ůĂ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�ĚĞůůĂ�ůŽĐĂǌŝŽŶĞ͖�

Ě͘� ŝŶĨŝŶĞ͕� ů͛ĞǀŽůƵǌŝŽŶĞ� ĞĚ� ŝ� ŵƵƚĂŵĞŶƚŝ͕� ŝŶƚĞƌǀĞŶƵƚŝ� ŶĞŐůŝ� ĂŶŶŝ͕� ĚĞŝ� ĨĂďďŝƐŽŐŶŝ� ĂďŝƚĂƚŝǀŝ� ĚĞŝ� ƉŽƐƐŝďŝůŝ�
ƵƚĞŶƚŝ͗�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ŝƚĂůŝĂŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽĨŝůŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ͕�ŵŽůƚŝ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŝ͕�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ͕�ƉĞŶƐŝŽŶĂƚŝ�Ž�ŶƵĐůĞŝ�ŵŽŶŽͲ
ŐĞŶŝƚŽƌŝĂůŝ�ĨƌĂŐŝůŝ�Ž�ĐŽŶŝƵŐŝ�ƐĞƉĂƌĂƚŝ͕�ĐŽŶ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶƚŝ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ĨŽƌŵĞ�ĂďŝƚĂƚŝǀĞ͘�
�

/Ŷ�ƋƵĞƐƚΖŽƚƚŝĐĂ�ŽĐĐŽƌƌĞ�ƉƌŽĐĞĚĞƌĞ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�Ěŝ�ĐŽƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�Őůŝ�Ăůƚƌŝ�ŝŶƚĞƌůŽĐƵƚŽƌŝ�;ĨŽŶĚĂǌŝŽŶŝ͕�
ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͕�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ͕�ĞĐĐ͘Ϳ͕�Ğ�ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�Ăůů͛ĂŶĂůŝƐŝ�Ğ�ĂůůĂ�
ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛�ŐĞŶǌŝĂ�;ĐĨƌ͘�ƉĂƌĂŐƌĂĨŽ�ϯͿ͘�
>͛�ŐĞŶǌŝĂ� ƉĞƌ� ůĂ� �ĂƐĂ� ĚĞůů͛hŶŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ZŽŵĂŐŶĂ� &ĂĞŶƚŝŶĂ� ;&ŽŶĚĂǌŝŽŶĞͬ�ŐĞŶǌŝĂ� Ěŝ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞͿ� ĐŚĞ�
ŝŶƚĞŶĚŝĂŵŽ�ĨĂƌ�ŶĂƐĐĞƌĞ� ƐǀŝůƵƉƉĞƌă� ůĞ� ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ� ^ŽĐŝĂů�,ŽƵƐŝŶŐ͕� ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ƉĞƌ� ŝů�ŶŽƐƚƌŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�
ŝŶĐĞŶƚŝǀĂŶĚŽ� ůĂ� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ůĂ� ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂ� ƐƉĞĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĚƵĞ� ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ� ŝŶ� ŐƌĂĚŽ� Ěŝ� ŐĞƐƚŝƌĞ� ŝů�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� Ěŝ� ĂůůŽŐŐŝ� ǀŝĂ� ǀŝĂ� ŵĞƐƐŽ� Ă� ƐƵĂ� ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� ƉĞƌ� ŝů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ƉƌŽŐĞƚƚŽͬƉƌŽŐƌĂŵŵĂ͕� ƐŝĂ� ƐŽƚƚŽ� ŝů�
ƉƌŽĨŝůŽ� ŝŵŵŽďŝůŝĂƌĞ�ĐŚĞ�ƐŽƚƚŽ�ƋƵĞůůŽ�ƐŽĐŝĂůĞ�;Ɛŝ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ƵŶĂ�ĨŝŐƵƌĂ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂ�ĚĞĚŝĐĂƚĂ�ĂůůĂ�ŵĞĚŝĂǌŝŽŶĞ�ʹ�ĐĨƌ�
ŝŶĨƌĂͿ͗�

ϭ͘� ůĂ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ĐŽŶƚƌĂƚƚŝ� Ěŝ� ůŽĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŐůŝ� ĂůůŽŐŐŝ� ŵĞƐƐŝ� Ă� ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ͗� ŵŽĚĂůŝƚă� �Ϳ� Ěŝ� ĐƵŝ� ĂůůĂ�
ĚĞůŝďĞƌĂ�Ěŝ�'ŝƵŶƚĂ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ�Ŷ͘�ϭϲϴϲͬϮϬϮϮ͖�

Ϯ͘� ůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�Ěŝ�ĨŽŶĚŝ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶǌŝĂ�Ğ�ƌŽƚĂǌŝŽŶĞ�ƐƵůůĞ�ůŽĐĂǌŝŽŶŝ͕�ĐŽŶ�ĨŽŶĚŝ�Ă�ĐĂƌŝĐŽ�ĚĞů�ďŝůĂŶĐŝŽ�ĚĞůů͛hZ&͖�
ϯ͘� ŐĞƐƚŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶŽ�ƐƉŽƌƚĞůůŽ��/^��;�ŐĞŶǌŝĂ�/ŵŵŽďŝůŝĂƌĞ�^ŽĐŝĂůĞͿ�ŝŶ�ƌĞƚĞ�ĐŽŶ�ĂůƚƌĞ�ƌĞĂůƚă�ŝƚĂůŝĂŶĞ�ĐŚĞ�Őŝă�

ŚĂŶŶŽ�ĂƉĞƌƚŽ�ƋƵĞƐƚŽ�ƚŝƉŽ�Ěŝ�ĂŐĞŶǌŝĂ͖�
ϰ͘� ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ŵĞĚŝĂǌŝŽŶĞ�ĂůůΖĂďŝƚĂƌĞ͖�
ϱ͘� ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ŵĞĚŝĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĂďŝƚĂƚŝǀĂ�ŶĞůů͛��ĚŝůŝǌŝĂ�ZĞƐŝĚĞŶǌŝĂůĞ�WƵďďůŝĐĂ͗�Ŷ͘�ϭ�ŵĞĚŝĂƚŽƌĞ�Ă�ƚĞŵƉŽ�

ƉŝĞŶŽ�;ϯϲ�ŽƌĞͬƐĞƚƚŝŵĂŶĂůŝͿ͖�
ϲ͘� ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂǌŝŽŶŝ�ƉĞƌ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌĞ�ůΖƵƐĐŝƚĂ�ĚĂůůΖ�ĚŝůŝǌŝĂ�ZĞƐŝĚĞŶǌŝĂůĞ�WƵďďůŝĐĂ�ƉĞƌ�ƐƵƉĞƌĂŵĞŶƚŽ�ůŝŵŝƚŝ�

Ěŝ�ƌĞĚĚŝƚŽ͖�
ϳ͘� ů͛ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ� ŝŶ� ĐĂƐŽ� Ěŝ� ƐĨƌĂƚƚŽ� ƚƌĂŵŝƚĞ� ŝ� ĐŽƐŝĚĚĞƚƚŝ� ƉƌĞƐƚŝƚŝ� ƐƵůů͛ŽŶŽƌĞ� Ž� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ŝů�

ŵŝĐƌŽĐƌĞĚŝƚŽ�ĞƚŝĐŽ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĐŽŶ�ĨŽŶĚŝ�Ă�ĐĂƌŝĐŽ�ĚĞů�ďŝůĂŶĐŝŽ�ĚĞůů͛hZ&͖��
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ϴ͘� ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ƵƚĞŶǌĂ͕�ĂŶĐŚĞ�ƐŽƚƚŽ�ĨŽƌŵĂ�Ěŝ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ƉĞƌ� ůĂ�ƚƵƚĞůĂ�ĚĞŝ�Ěŝƌŝƚƚŝ�ĚĞŐůŝ�
ƵƚĞŶƚŝ͕� Ğ�Ěŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŝǀŝ�ƉĞƌ� ů͛ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�ĂďŝƚĂƚŝǀĞ� ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ͕� ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂůŝ�Ğ�
ĐŽŶĚŝǀŝƐĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�ĚŝďĂƚƚŝƚŽ�ƉƵďďůŝĐŽ͖�

ϵ͘� ĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕� ůĂ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ� Ěŝ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝ� ŝŵŵŽďŝůŝĂƌŝ� ĚĞŝ� &ŽŶĚĂƚŽƌŝ� Ž� ĚĞŝ� WĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ͕� ƚƌĂŵŝƚĞ�
ƌĞĐƵƉĞƌŽ͕�ƉĞƌ�ŝ�ĨŝŶŝ�ƐƚĂƚƵƚĂƌŝ͖�

ϭϬ͘�ĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ěŝ�ĐŽͲŚŽƵƐŝŶŐ�;ŶƵĐůĞŝ�ŵŽŶŽͲŐĞŶŝƚŽƌŝĂůŝ͕�ĂŶǌŝĂŶŝ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�
�
>͛�ŐĞŶǌŝĂ�ĚĞůůĂ��ĂƐĂ�ƐĂƌă�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĂ�ĂŶĐŚĞ�ĂĚĞƌĞŶĚŽ�Ăů�WƌŽŐƌĂŵŵĂ�WĂƚƚŽ�ƉĞƌ�ůĂ��ĂƐĂ�ĚĞůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ��ŵŝůŝĂͲ
ZŽŵĂŐŶĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ƋƵĂůĞ�Ɛŝ�ƐƚŝƉƵůĞƌă�ĂƉƉŽƐŝƚĂ�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůůĂ��'Z�Ŷ͘�ϭϲϴϲͬϮϬϮϮ͘�

Ϯ͘�>Ă�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĐŽŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŝů�ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�Ăůƚƌŝ�ĂƚƚŽƌŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŝ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞͬƌĞŐŝŽŶĂůĞ͘�

>͛hŶŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�&ĂĞŶƚŝŶĂ�ŚĂ�ƵŶĂ�ŵĂƚƵƌĂƚŽ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�Ěŝ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�Őůŝ�ĂƚƚŽƌŝ�ŶĞů�
ƉƌŽƉƌŝŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƐƵŝ�ƚĞŵŝ�ĚĞůů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƌĂĨĨŽƌǌĂƚŽ�ŶĞů�ƚĞŵƉŽ�ůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĂƚƚŝǀĂ�Ğ�ŚĂŶŶŽ�
ƉŽƌƚĂƚŽ�ĂůůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�ĐŽŶŐŝƵŶƚĞ� ŝŶ�ƌŝƐƉŽƐƚĂ�Ă�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă͖�
ŝŶŽůƚƌĞ� ŚĂŶŶŽ� ƉŽƌƚĂƚŽ� ĂůůĂ� ĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ� ĚĞů� dĂǀŽůŽ� ƐƵůůĂ� &ƌĂŐŝůŝƚă� Ğ� ůĂ� sƵůŶĞƌĂďŝůŝƚă� ŶĞůů͛ĂŶŶŽ� ϮϬϭϵ͕�
ĨŽƌŵĂůŝǌǌĂƚŽ� ƚƌĂŵŝƚĞ�ĚĞůŝďĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�'ŝƵŶƚĂ�hZ&�Ŷ͘�ϭϬϴ�ĚĞů�ϮϵͬϬϳͬϮϬϮϭ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĂĐĐŽƌĚŽ�ƐŽƚƚŽƐĐƌŝƚƚŽ� ĐŽŶ�
�^W�ZŽŵĂŐŶĂ�&ĂĞŶƚŝŶĂ͕��h^>�ZŽŵĂŐŶĂ͕����Z�ZĂǀĞŶŶĂ͕��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ��KŵƵŶŝƚă�ZKŵĂŐŶĂ�K�s͕�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƉĞƌ�
ůĂ� ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă� Ͳ� �Ɛǀ� Ěŝ� ZĂǀĞŶŶĂ͕� �ŽŶĨƌĂƚĞƌŶŝƚĂ� ĚĞůůĂ� DŝƐĞƌŝĐŽƌĚŝĂ͕� �ĂƌŝƚĂƐ� �ŝŽĐĞƐŝ� &ĂĞŶǌĂ� ʹ� DŽĚŝŐůŝĂŶĂ͕�
&ŽŶƚĂǌŝŽŶĞ�WƌŽ�^ŽůŝĚĂƌŝĞƚĂƚĞ͕��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�WĂƉĂ�'ŝŽǀĂŶŶŝ�yy///͕��ŵŝĐŝ�DŽŶĚŽ�/ŶĚŝǀŝƐŽ�K�s͕�ŝů�dĂǀŽůŽ�^ŽĐŝĂůĞ�
�ĂƐƚĞů��ŽůŽŐŶĞƐĞ�Ğ� ůĞ�KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ� ƐŝŶĚĂĐĂůŝ� ;�'/>͕��/^>�Ğ�h/>Ϳ�ĐŚĞ�ŚĂ͕� ƚƌĂ� ůĞ�ƐƵĞ� ĨŝŶĂůŝƚă͕� ůĂ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�
ĚĞůůĞ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�ĚĞůů͛ĂďŝƚĂƌĞ�ĚĞů�ŶŽƐƚƌŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘�
/ů�dĂǀŽůŽ�Ɛŝ�ƌŝƵŶŝƐĐĞ͕�Ěŝ�ŶŽƌŵĂ͕�Ă�ĐĂĚĞŶǌĂ�ŵĞŶƐŝůĞ�ĞĚ�ğ�ŝů�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĂƚƚŝǀŽ�ĚĞŐůŝ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞůů͛ƵƚĞŶǌĂ�;ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ƐŝŶĚĂĐĂůŝ�Ğ�ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝͿ͘�/Ŷ�ƐĞŶŽ�Ă�ĚĞƚƚŽ�
dĂǀŽůŽ� ŶĞů� ĐŽƌƐŽ� ĚĞůů͛ĂŶŶŽ� ϮϬϮϭ� Ɛŝ� ğ� ĐŽŵŝŶĐŝĂƚŽ� Ă� ĐŽƉƌŽŐƌĂŵŵĂƌĞ� ŝů� ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ŝŶ� ŶĂƌƌĂƚŝǀĂ� ĐŽŝŶǀŽůŐĞŶĚŽ�
ŶĞůůĂ�ĐŽƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�ǀĂƌŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ůĞ�KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�^ŝŶĚĂĐĂůŝ͘�/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ǀĂ�ĂůůĂƌŐĂƚŽ͕�ŶĞůůĂ�
ĐŽƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ͕� ĂŐůŝ� Ăůƚƌŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ƐŽƉƌĂ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŝ� ;ĂůŵĞŶŽ� ƵŶĂ� ĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞ� ďĂŶĐĂƌŝĂ͕� ƵŶ͛ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�
ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĂ� ĚĞŝ� ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ� ŝŵŵŽďŝůŝ͕� ƵŶ͛ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĂ� ĚĞŐůŝ� ŝŶƋƵŝůŝŶŝͿ͕� ĐŽŝŶǀŽůŐĞŶĚŽůŝ��
ĂƚƚŝǀĂŵĞŶƚĞ͘�
EĞů� ƐĞƚƚĞŵďƌĞ� ϮϬϮϭ� Ɛŝ� ğ� ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŽ͕� ĂŶĐŚĞ͕� ƵŶ� ƐŽƚƚŽ� ŐƌƵƉƉŽ�Ěŝ� ůĂǀŽƌŽ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŽ� ͞dĂǀŽůŽ� ^ĨƌĂƚƚŝ͟� ĐŚĞ� Ɛŝ�
ŽĐĐƵƉĂ͕�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚĂŵĞŶƚĞ͕�Ěŝ�ĂĨĨƌŽŶƚĂƌĞ�ƋƵĞƐƚĂ�ƚĞŵĂƚŝĐĂ�Ěŝ�ĨŽƌƚĞ�ŝŵƉĂƚƚŽ�ƐŽĐŝĂůĞ͘�
WĞƌ�ĚĂƌĞ�ƵŶ�ƋƵĂĚƌŽ�ĚĞŐůŝ�ƐĨƌĂƚƚŝ�ŶĞů�ŶŽƐƚƌŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ěŝ�ƐĞŐƵŝƚŝ�ŝ�ĚĂƚŝ�ƌŝůĞǀĂƚŝ�Ăů�ϯϬͬϬϳͬϮϬϮϭ͘�
�ŽŶǀĂůŝĚĞ�͞ŝŶĚŝĐĂƚŝǀĞ͟�Ěŝ�ƐĨƌĂƚƚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝ�hZ&�ʹ�ĨĂƐĐŝĐŽůŝ�ƉƌĞƐƐŽ�ŝů�dƌŝďƵŶĂůĞ�Ěŝ�ZĂǀĞŶŶĂ�

�ŽŵƵŶĞ�hZ&� E͘�ĐŽŶǀĂůŝĚĞ�ƐĨƌĂƚƚŝ�ƉƌĞƐƐŽ�ŝů�dK�
ZĂǀĞŶŶĂ�

&ĂĞŶǌĂ� ϲϯ�

�ĂƐƚĞů��ŽůŽŐŶĞƐĞ� ϭϲ�

ZŝŽůŽ�dĞƌŵĞ� ϲ�

�ƌŝƐŝŐŚĞůůĂ� ϴ�

�ĂƐŽůĂ�sĂůƐĞŶŝŽ� ϰ�

^ŽůĂƌŽůŽ� ϳ�

dŽƚĂůĞ�ŝŶĚŝĐĂƚŝǀŽ͗� ϭϬϰ�

�

dƌĂ� ŝ� ƐŽĐŝ� ĨŽŶĚĂƚŽƌŝ� ĚĞůů͛�ŐĞŶǌŝĂ͕� ŽůƚƌĞ� Ăůů͛hŶŝŽŶĞ͕� Ɛŝ� ƌŝĐĞƌĐŚĞƌĂŶŶŽ� ĂůŵĞŶŽ� ƵŶĂ� ĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞ� ďĂŶĐĂƌŝĂ͕�
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ƵŶ͛ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĂ�ĚĞŝ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ͕�ƵŶ͛ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĂ�ĚĞŐůŝ�ŝŶƋƵŝůŝŶŝ͘�

ϯ͘�>Ă�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�Ăůƚƌŝ�ĨŽŶĚŝ�ĞͬŽ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ͕�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�ĞĚ�ĞƵƌŽƉĞŝ͘�

>͛hŶŝŽŶĞ� ŝŶƚĞŐƌĞƌă� ŝů� ƉƌŽƉƌŝŽ� ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ĂĚĞƌĞŶĚŽ� Ăů� WĂƚƚŽ� ƉĞƌ� ůĂ� �ĂƐĂ� �ŵŝůŝĂ� ZŽŵĂŐŶĂ� ŝů� ĐƵŝ� ĂǀǀŝŽ� ĚĞů�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ğ�ƉĂƌƚŝƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĚĞůŝďĞƌĂ�Ěŝ�'ŝƵŶƚĂ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ�Ŷ͘�Ϯϭϭϱ�ĚĞů�ϭϯͬϭϮͬϮϬϮϭ�ĞĚ�ŝů�ƌĞůĂƚŝǀŽ�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�
ĂƚƚƵĂƚŝǀŽ� ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ� ĐŽŶ� ĚĞůŝďĞƌĂ� Ěŝ� 'ŝƵŶƚĂ� ZĞŐŝŽŶĂůĞ� Ŷ͘� ϭϲϴϲ� ĚĞů� ϭϬͬϭϬͬϮϬϮϮ� Ğ� ŶĞůůŽ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ� ƐĂƌă� ŝů�
ƐŽŐŐĞƚƚŽ� ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ� ĚĞůů͛ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĚĞƚƚŽ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ͕� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ů͛ĂƐƐƵŶǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĂůĐƵŶŝ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐŝ� ŝŵƉĞŐŶŝ͕� ĂĚ� ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ� ĨƵŶǌŝŽŶĂůĞ� ĚĞů� ƌƵŽůŽ� ĞƐĞƌĐŝƚĂƚŽ� ĚĂůůĂ� ZĞŐŝŽŶĞ� �ŵŝůŝĂͲZŽŵĂŐŶĂ� Ğ�
ƉƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ͗�

�� ůĂ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ğ�ů͛ĂĚŽǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�Ăƚƚŝ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ�ĂůůĂ�ĂĚĞƐŝŽŶĞ�Ăů�WƌŽŐƌĂŵŵĂ͖�
�� ůĂ� ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� ĚĞŐůŝ� Ăƚƚŝ� Ğ� ĚĞůůĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� ƉĞƌ� ůĂ� ƐĞůĞǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ŐĞƐƚŽƌŝ͖� ŶŽŶĐŚĠ� ůĂ�

ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ� ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�Ğ� ƐƚŝƉƵůĂ�ĚĞŝ� ƌĞůĂƚŝǀŝ� Ăƚƚŝ� Ěŝ� ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶ� ů͛�ŐĞŶǌŝĂ�ƉĞƌ� ůĂ��ĂƐĂ�
ĚĞůůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�hŶŝŽŶĞ͖�

�� ůĂ� ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĞ� Ěŝ� ƵŶĂ� ƐƉĞĐŝĨŝĐĂ� ĂůŝƋƵŽƚĂ� /Dh͕� ƵůƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ� ƌŝĚŽƚƚĂ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� Ă� ƋƵĞůůĂ� ĂƉƉůŝĐĂƚĂ� ĂůůĂ�
ůŽĐĂǌŝŽŶĞ�Ă�ĐĂŶŽŶĞ�ĐŽŶĐŽƌĚĂƚŽ͕�ƉĞƌ�Őůŝ�ĂůůŽŐŐŝ�ƌĞƐŝ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ�Ăů�WƌŽŐƌĂŵŵĂ͖�

�� ůĂ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ůŽĐĂůŝ�Ă�ĚŝƌĞƚƚŽ�ĐŽĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�WƌŽŐƌĂŵŵĂ͖�
�� ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ͕�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�Ğ�ǀŝŐŝůĂŶǌĂ�ƐƵůů͛ŽƉĞƌĂƚŽ�ĚĞůů͛�ŐĞŶǌŝĂ�Ăŝ�ĨŝŶŝ�ĚĞůůĂ�ĐŽƌƌĞƚƚĂ�ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�

ĚĞů� WƌŽŐƌĂŵŵĂ͕� ŶĞů� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� ĚĞůůĞ� ƐƵĞ� ĨŝŶĂůŝƚă� Ğ� ĚĞůůĞ� ŵŽĚĂůŝƚă� ĚĞů� ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ� �ƚƚƵĂƚŝǀŽ� ĚĞůůĂ�
ZĞŐŝŽŶĞ��ŵŝůŝĂͲZŽŵĂŐŶĂ͘�
�

�͛� ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝŽ͕� ŝŶĨĂƚƚŝ͕� ƉĞƌ� ŝ� ŶŽƐƚƌŝ� ƉƌŽƐƐŝŵŝ� ĂŶŶŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ� ƐƵůůĂ� ΗƚĞƌƌĂ�Ěŝ�ŵĞǌǌŽΗ� ĨƌĂ� ůĂ� ƌŝƐƉŽƐƚĂ� ƉƵďďůŝĐĂ�
ĂůůΖĂďŝƚĂƌĞ�;�ZW͕��Z^͕�,ŽƵƐŝŶŐ�&ŝƌƐƚͿ͕�ŽŐŐŝ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌŵĞŶƚĞ�ƐĂƚƵƌĂ�Ğ�ƌĞĂůŵĞŶƚĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůĞ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĞ�Ž�ŶƵĐůĞŝ�
ĐŽŶ� ǀĂůŽƌŝ� /^���ŵŽůƚŽ� ďĂƐƐŝ͕� Ğ� ŝů�ŵĞƌĐĂƚŽ� ƉƌŝǀĂƚŽ͕�ŵŽůƚŽ� ƌŝŐŝĚŽ͕� ĐŽŶ� ĐĂŶŽŶŝ� ƉŽĐŽ� ĐĂůŵŝĞƌĂƚŝ͕� ĚŝĨĨŝĐŝůŵĞŶƚĞ�
ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝ� ƉĞƌ� ĨĂŵŝŐůŝĞ� ŶƵŵĞƌŽƐĞ� Ž� ƐƚƌĂŶŝĞƌĞ͕� ĐŽŶ͕� ŝŶ� ĂůĐƵŶŝ� ĐĂƐŝ͕� ǀĂůŽƌŝ� /^��� ŶŽŶ� ƉƌŽƉƌŝĂŵĞŶƚĞ� ďĂƐƐŝ�ŵĂ�
ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�Ă�ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ�ƉƌĞĐĂƌŝ͕�ĐŚĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĞƐĐůƵƐŝ�ĚĂŐůŝ�ĂŝƵƚŝ�ĚĞů�ŶŽƐƚƌŽ�^ĞƌǀŝǌŝŽ�^ŽĐŝĂůĞ͕�ŵĂ�
ĐŚĞ� ǀĞŶŐŽŶŽ� Ă� ƚƌŽǀĂƌƐŝ͕� ƉŽŝ͕� ŝŶ� ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ� ĂďŝƚĂƚŝǀĂ� Ž� Ěŝ� ƐĨƌĂƚƚŽ� Ğ� ĐŚĞ� ƋƵŝŶĚŝ� ĨŝŶŝƐĐŽŶŽ� ƉĞƌ�
ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ŶŽƐƚƌŝ�ƵƚĞŶƚŝ͘�
WĞƌ�ƉŽƚĞƌ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ�ğ�ƵƌŐĞŶƚĞ�ƉĞŶƐĂƌĞ�ĂĚ�ƵŶŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ�ĐŚĞ�Đŝ�ĂŝƵƚŝ�ŶĞů�ƌĞƉĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ�
Ž�ĂƉƉĂƌƚĂŵĞŶƚŝ�ƉƌŝǀĂƚŝ͕�Ğ�ŶĞůůĂ�ůŽƌŽ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ͕�ƉĞƌ�ƉŽƚĞƌůŝ�ŵĞƚƚĞƌĞ�Ă�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ͘�

ϰ͘�>Ă�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ƵƚĞŶǌĂ͘�

�ŽŵĞ� ŝŶĚŝĐĂƚŽ� Ăů� ƉĂƌĂŐƌĂĨŽ� Ϯ͕� ĞƐŝƐƚĞ� Őŝă� ƵŶ� ůƵŽŐŽ� Ěŝ� ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ� ĨŽƌŵĂůĞ� ĐŽŶ� ů͛ƵƚĞŶǌĂ� ƉƌĞǀĂůĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�
ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ƐŝŶĚĂĐĂƚŝ�Ğ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͖�ƚƵƚƚĂǀŝĂ�ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĐŽŶƐĞŶƚŝƌă�Ěŝ�ĂŵƉůŝĂƌĞ�ŝů�ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƵůƚĞƌŝŽƌŝ�
ƐŽŐŐĞƚƚŝ͗� ŝ� ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ� ĚĞŐůŝ� ĂůůŽŐŐŝ͕� ůĞ� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ŝŶƋƵŝůŝŶŝ͕� Őůŝ� ĞŶƚŝ� ĚĞů� ƚĞƌǌŽ� ƐĞƚƚŽƌĞ� Ğ� Ăůƚƌŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ�
ƉƵďďůŝĐŝ�Ğ�ƉƌŝǀĂƚŝ�ŐĞƐƚŽƌŝ�Ěŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ͕�ĐŽŵƉƌĞƐĞ�ŶĂƚƵƌĂůŵĞŶƚĞ�ů͛�ĐĞƌ�ZĂǀĞŶŶĂ͘�

/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�ƉƌŽƉŽŶĞ�ƵŶ�ŵĞĐĐĂŶŝƐŵŽ�ǀŝƌƚƵŽƐŽ�ĐŚĞ�ĂǀǀŝĐŝŶĂ�Ğ�ĂǀǀĂŶƚĂŐŐŝĂ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂŵĞŶƚĞ�Őůŝ�
ŝŶƋƵŝůŝŶŝ�ĞĚ�ŝ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ�ŐƌĂǌŝĞ�Ăůů͛ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂƉƉŽƐŝƚŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ�Ğ�ŐĂƌĂŶǌŝĞ�ƐŝĂ�ƉĞƌ�Őůŝ�ƵŶŝ�ĐŚĞ�ƉĞƌ�Őůŝ�Ăůƚƌŝ͘�

YƵĞƐƚĂ�ŵŝƐƵƌĂ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƐĐĞ�ƵŶĂ�ƐŽƌƚĂ�Ěŝ�ƚĞƌǌŽ�ƉŝůĂƐƚƌŽ�ƐƵůůĞ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�ĚĞůů͛ĂďŝƚĂƌĞ�Ğ�ƉĞƌ�ĂĨĨƌŽŶƚĂƌĞ�ů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�
ĂďŝƚĂƚŝǀĂ͕�Ğ�Ɛŝ�ǀĂ�ĂĚ�ĂĨĨŝĂŶĐĂƌĞ�Ăů�&ŽŶĚŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ƐƵůů͛ĂĨĨŝƚƚŽ�;ĐŽƐŝĚĚĞƚƚŝ�͞ďƵŽŶŝ�ĂĨĨŝƚƚŽ͟Ϳ͕�Ăů�&ŽŶĚŽ�ĂŶƚŝƐĨƌĂƚƚŽ�
ĞĚ�Ăů�ƉŝĂŶŽ�ƉĞƌ� ů͛ĂŵŵŽĚĞƌŶĂŵĞŶƚŽ�Ğ� ůĂ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�Ěŝ�ĞĚŝůŝǌŝĂ�ƌĞƐŝĚĞŶǌŝĂůĞ�ƉƵďďůŝĐĂ͕�Őŝă�
ĨŝŶĂŶǌŝĂƚŽ�ĚĂůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�Ğ�ĚĂů�WEZZ͘�

ϱ͘��ǌŝŽŶŝ�ĚĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ĐŽŶ�ŝů�ĐŽĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�&^�н��

/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ƉĞƌŵĞƚƚĞ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�Ěŝ�ĂĐƋƵŝƐŝƌĞ͕�ŝŶ�ĞƐŝƚŽ�Ă�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�Ěŝ�ĞǀŝĚĞŶǌĂ�ƉƵďďůŝĐĂ͗��

�� ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ĂŶĂůŝƐŝ�Ěŝ�ĨĂƚƚŝďŝůŝƚă�ĚĞůů͛�ŐĞŶǌŝĂ�ƉĞƌ�ůĂ��ĂƐĂ�ĚĞůů͛hZ&�Ğ�Ěŝ�ĂƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�
ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ĂďŝƚĂƚŝǀĞ͖��
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�� ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ĂƐĐŽůƚŽ͕�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�Ăůů͛ĂĐĐĞƐƐŽ�ĂůůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚă�
ĂĚĞŐƵĂƚĞ�Ă�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ůĂ�ŵĞĚŝĂǌŝŽŶĞ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�

�� �ǌŝŽŶŝ�Ğ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ƉĂƌŝ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ĂĐĐĞƐƐŽ�Ğ�Ěŝ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�ĚĞů�
ƐĞƌǀŝǌŝŽ��Ğ�Ěŝ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƌŝƐƵůƚĂƚŝ�

ϲ͘� /ů� ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ƚƌĂ� ů͛ŝŵƉŽƌƚŽ�ĚĞů� ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ƌŝĐŚŝĞƐƚŽ�ƉĞƌ� ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͕� ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă� ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�Ğ� ŝů� ĐŽŶƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ�
ĚĞŐůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ͘�

ZŝƐƵůƚĂƚŝ�ĂƚƚĞƐŝ�
Ͳ� �ŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ� ĚĞůů͛�ŐĞŶǌŝĂ� ƉĞƌ� ůĂ� �ĂƐĂ� ĚĞůů͛hŶŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ZŽŵĂŐŶĂ� &ĂĞŶƚŝŶĂ� ĞŶƚƌŽ� ŝů� ϯϬͬϬϰͬϮϬϮϰ� ĐƵŝ�
ĐŽŶĨĞƌŝƌĞ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƐŽƉƌĂ�ĞůĞŶĐĂƚŝ͘�
Ͳ�ZĞƉĞƌŝŵĞŶƚŽ�ƐƵů�ŵĞƌĐĂƚŽ�ƉƌŝǀĂƚŽ�Ěŝ�ĂůůŽŐŐŝ�ĚĂ�ůŽĐĂƌĞ�ĐŽŶ�ĐĂŶŽŶŝ�ĐĂůŵŝĞƌĂƚŝ͗�ĚĂ�Ŷ͘�ϯϬ�Ă�Ŷ͘�ϱϬ�Ă�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ�
ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͘�
Ͳ��ŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ� ĨŽŶĚŽ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶǌŝĂ�ƉĞƌ� ŝ�ĐĂŶŽŶŝ�ĐŽŶ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ�ƉƌŝǀĂƚŝ͕�ĐŽŶ�ĨŽŶĚŝ�Ă�ĐĂƌŝĐŽ�ĚĞů�ďŝůĂŶĐŝŽ�
ĚĞůů͛hZ&͘�
Ͳ��ŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ĨŽŶĚŽ�ƉĞƌ�ŝů�ŵŝĐƌŽĐƌĞĚŝƚŽ�ĞƚŝĐŽ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ă�ĨĂǀŽƌĞ�ĚĞŐůŝ�ŝŶƋƵŝůŝŶŝ�ŵŽƌŽƐŝ͕�ĐŽŶ�ĨŽŶĚŝ�Ă�ĐĂƌŝĐŽ�
ĚĞů�ďŝůĂŶĐŝŽ�ĚĞůů͛hZ&͘�
Ͳ�WŽƚĞŶǌŝĂůŝ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͗�Ŷ͘��ϮϱϬ�ŶƵĐůĞŝ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝ�ĐŽŶ�ŵŝŶŽƌŝ͖�Ğ�Ŷ͘�ϭϮϬ�ŶƵĐůĞŝ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝ�ĨŽƌŵĂƚŝ�ĚĂ�
ƐŽůŝ�ĂĚƵůƚŝ�Ğ�Ŷ͘�ϮϬ�ŶƵĐůĞŝ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝ�ĐŽŵƉŽƐƚŝ�ĚĂ�ƐŽůŽ�ĂŶǌŝĂŶŝ͘�

�
�
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ϯ͘d�DW/^d/����/�Z��>/����/KE��

�

ϯ͘ϭ��ƌŽŶŽƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂůĞ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�

� &ĂƐĞ�Őŝă�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĂ�;ĚĂƚĂͿ� �ĂƚĂ�ŝŶŝǌŝŽ�ĞĨĨĞƚƚŝǀĂ�Ž�
ƉƌĞǀŝƐƚĂ�

�ĂƚĂ�ĨŝŶĞ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�

^�Zs/�/ͬ&KZE/dhZ��
WƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞͬĂƚƚŝ�ƉƌŽƉĞĚĞƵƚŝĐŝ� ͬ� ϯϬͬϬϲͬϮϬϮϯ� ϯϭͬϬϯͬϮϬϮϰ�
^ƚŝƉƵůĂ�ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ�ĨŽƌŶŝƚŽƌĞ� ͬ� ϬϭͬϬϳͬϮϬϮϰ� ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϲ�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŽ�ƌĞŐŽůĂƌĞ�ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ� ͬ� ͬ� ϯϭͬϭϮͬϮϬϮϲ�

�

�

ϰ͘��d/�&/E�E�/�Z/�

ϰ͘ϭ�DŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ��

ZŝƐŽƌƐĞ� sĂůŽƌŝ�ĂƐƐŽůƵƚŝ�;ŝŶ�ĞƵƌŽͿ� й�
ZŝƐŽƌƐĞ�Ă�ĐĂƌŝĐŽ�ĚĞů�WZ�&^�н��ŵŝůŝĂͲZŽŵĂŐŶĂ�
ϮϬϮϭͲϮϬϮϳ�

ϰϭϬ͘ϰϬϬ͕ϬϬ�
ϴϬй�

ZŝƐŽƌƐĞ�Ă�ĐĂƌŝĐŽ�ĚĞů�ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝŽ� ϭϬϮ͘ϲϬϬ͕ϬϬ� ϮϬй�
dKd�>�� ϱϭϯ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϭϬϬй�
�

ϰ͘Ϯ�YƵĂĚƌŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ��

dŝƉŽůŽŐŝĂ�Ěŝ�ƐƉĞƐĂΎ� /ŵƉŽƌƚŝ�;ŝŶ�
ĞƵƌŽͿΎΎ�

�� ^ƉĞƐĞ�ůĂ�ƉƌĞƉĂƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�;ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ͕�ĂŶĂůŝƐŝ�Ěŝ�ĨĂƚƚŝďŝůŝƚăͿ� ϲϰ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�
�� ^ƉĞƐĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ϰϬϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�
�� ^ƉĞƐĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ϮϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�
�� �ŽƐƚŝ�ŐĞŶĞƌĂůŝ�;ĨŝŶŽ�ĂĚ�ƵŶ�ŵĂƐƐŝŵŽ�ĚĞů�ϱй�ĨŽƌĨĞƚƚĂƌŝŽ�ĐĂůĐŽůĂƚŽ�ƐƵů�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞůůĞ�ĂůƚƌĞ�ǀŽĐŝ�Ěŝ�

ƐƉĞƐĂͿ� Ϯϰ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�

dKd�>�� ϱϭϯ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�
Ύ>͛ĂůůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ŝŶ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƐĐŚĞĚĂ�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ğ�ĚĂ�ŝŶƚĞŶĚĞƌƐŝ�ĐŽŵĞ�ŝŶĚŝĐĂƚŝǀĂ�Ğ�ƐĂƌă�
ƉŽŝ�ŽŐŐĞƚƚŽ�Ěŝ�ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂ�ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�ĚĞůů͛/d/�
ΎΎ'ůŝ�ŝŵƉŽƌƚŝ�ǀĂŶŶŽ�ŝŶĚŝĐĂƚŝ�Ăů�ůŽƌĚŽ�ĚĞůů͛/s��

�

ϰ͘ϯ��ƌŽŶŽƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ĂŶŶƵĂůĞ�Ěŝ�ƐƉĞƐĂΎ�;ŝŶĚŝĐĂƌĞ�ůĞ�ĂŶŶƵĂůŝƚă�ƐƚŝŵĂƚĞ�Ěŝ�ƐƉĞƐĂ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽͿ�

ϮϬϮϯ� ϮϬϮϰ� ϮϬϮϱ� ϮϬϮϲ�
ϳϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϭϮϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϭϳϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϭϰϯ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�

Ύ>Ă�ĚŝƐƚƌŝďƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƐƉĞƐĂ�ƉĞƌ�ĂŶŶƵĂůŝƚă�ŝŶ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƐĐŚĞĚĂ�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ğ�ĚĂ�ŝŶƚĞŶĚĞƌƐŝ�ĐŽŵĞ�
ŝŶĚŝĐĂƚŝǀĂ�Ğ�ƐĂƌă�ƉŽŝ�ŽŐŐĞƚƚŽ�Ěŝ�ƵůƚĞƌŝŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂ�ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�ĚĞůů͛/d/�

�

�

�
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ϰ͘ϰ�^ŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�ŐĞƐƚŝŽŶĂůĞ�Ğ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ�
�ĞƐĐƌŝǀĞƌĞ�ůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŝŶƚĞŶĚŽŶŽ�ĂƚƚŝǀĂƌĞ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ůĂ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă�ŐĞƐƚŝŽŶĂůĞ�Ğ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�
ŝŶƚĞƐĂ�ĐŽŵĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�Ă�ĐŽƉƌŝƌĞ�ŝ�ĐŽƐƚŝ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�Ğ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ�ƉƌĞǀŝƐƚŝ�
/ů� ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ĚĞůů͛�ŐĞŶǌŝĂ� ƉĞƌ� ůĂ� �ĂƐĂ͕� ƚĞƌŵŝŶĂƚŝ� ŝ� ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŝ� ƌĞŐŝŽŶĂůŝ� ĚĞů� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ� �dh^^͕� ƉŽƚƌă�
ƉƌŽƐĞŐƵŝƌĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ůĞ� ƌŝƐŽƌƐĞ� ĐŚĞ� ů͛�ŐĞŶǌŝĂ� ƌĞƉĞƌŝƌă�ĂƵƚŽŶŽŵĂŵĞŶƚĞ� ƚƌĂ� ŝ�ƉƌŽƉƌŝ� ƐŽĐŝ� ĨŽŶĚĂƚŽƌŝ�ĞĚ�Ăůƚƌŝ�
ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ƉƌŝǀĂƚŝ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘�
>͛�ŐĞŶǌŝĂ͕� ŝŶĨĂƚƚŝ͕� ĐŽƐƚŝƚƵŝƌă� ƵŶĂ� ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ� ŝŶĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞ� Ğ� ƚĞƌǌĂ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� ĂůůĂ� ŶŽƐƚƌĂ� �ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�
ƉƵďďůŝĐĂ͕� Ğ� ĚŝƐƉŽƌƌă� Ěŝ� ƌŝƐŽƌƐĞ� ƉƌŽƉƌŝĞ� Ğ� Ěŝ� ƋƵĞůůĞ� ĐŚĞ� ƉŽƚƌă� ƌĞƉĞƌŝƌĞ� ƚƌĂ� ŝ� ƉƌŽƉƌŝ� ƐŽĐŝ� ĨŽŶĚĂƚŽƌŝ� Ž� ƚƌĂ� ŝ�
ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ�ŝŵŵŽďŝůŝĂƌŝ�ƉƌŝǀĂƚŝ�ĐƵŝ�ƌŝǀŽůŐĞƌă�ŝ�ƉƌŽƉƌŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͘�
>Ğ� ƌŝƐŽƌƐĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�ŵĞƐƐĞ� Ă� ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� ĚĂů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ�WƌŽŐƌĂŵŵĂ� ;Ğ� ĚĂů� WĂƚƚŽ� ƉĞƌ� ůĂ� �ĂƐĂͿ� ǀĞƌƌĂŶŶŽ�
ƵƚŝůŝǌǌĂƚĞ͗�

�� ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�Ğ�Őůŝ�ƐƚƵĚŝ�Ěŝ�ĨĂƚƚŝďŝůŝƚă͗�ĂŶŶŽ�ϮϬϮϯ�ĨŝŶŽ�ĂĚ�ĂƉƌŝůĞ�ϮϬϮϰ͖�
�� ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ŵĞĚŝĂǌŝŽŶĞ�ĂďŝƚĂƚŝǀĂ͗�ĚĂ�ƐĞƚƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϯ�ĨŝŶŽ�Ăůů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϮϲ͖�
�� ůĂ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�ƐƚĂƌƚ�ƵƉ�ĚĞůůĂ��ŐĞŶǌŝĂ͗�ƌĞƐƚĂŶƚĞ�ĂŶŶŽ�ϮϬϮϰ�Ğ�ĂŶŶŽ�ϮϬϮϱ͖�
�� ůĂ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ŽƌŐĂŶŝĐĂ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞůů͛�ŐĞŶǌŝĂ͗�ĂŶŶŽ�ϮϬϮϲ͘�

�
�
�ƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�WƌŽŐĞƚƚŽ�;ĂŶŶŝ�ϮϬϮϰͲϮϬϮϲͿ͕�ůĞ�ƐƉĞƐĞ�ĚĂ�ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ�ƐŽŶŽ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ͕�ŶĞůůĂ�
ƋƵĂƐŝ� ƚŽƚĂůŝƚă�Ěŝ�ƉƌĞƐƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ͕� ƚƌĂƐĨĞƌŝŵĞŶƚŝ�Ğ�Ěŝ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ͘�'ůŝ� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ͕�ĐŚĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�
ƌŝĐŽŶĚƵĐŝďŝůŝ� ĂůůĞ� ƉŝĐĐŽůĞ� ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶŝ� Ž� ƌŝƉƌŝƐƚŝŶŝ� ŽƌĚŝŶĂƌŝ� Ěŝ� ĂůůŽŐŐŝ� Ăŝ� ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ� ĐŚĞ� ůŝ� ŵĞƚƚĞƌĂŶŶŽ� Ă�
ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ă�ĐĂŶŽŶŝ�ĐĂůŵŝĞƌĂƚŝ�ƐĂƌĂŶŶŽ�ƐŽƐƚĞŶƵƚŝ�ĐŽŵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝͬĂŐĞǀŽůĂǌŝŽŶŝ�Ăŝ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝ�ŵĞĚĞƐŝŵŝ͘�
�ŽƉŽ� ůĂ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ĚĞů�WƌŽŐĞƚƚŽ͕� ů͛hŶŝŽŶĞ�ƉŽƚƌă�ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĞ�Ă� ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ� ů͛�ŐĞŶǌŝĂ�ƉĞƌ� ůĂ��ĂƐĂ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐŝ� ƚƌĂƐĨĞƌŝŵĞŶƚŝ� ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚŝ� Ă� ƉƌŽŐĞƚƚŝ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŝ� ƐƵŝ� ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŝ� ĚĂůůĂ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ� dĞĐŶŝĐĂ�
�ĐŽŶŽŵŝĐĂ͘�
�
�
�

�
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