
WĂŐĞ�ϭ ƐƵƌ�ϲ
K�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�Ġ�Ƶŵ�ƌĞƐƵŵŽ�ĚŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ďŽůƐĂ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�ĚĞ��ĂŶĂĚĄ͘��ŽŶƐƵůƚĞ�Ž�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽĨŝĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĚĞƚĂůŚĞƐ�ĐŽŵƉůĞƚŽƐ�ĚŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐͲďŽƵƌƐĞƐ͘ŐĐ͘ĐĂͬƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐͲďŽƵƌƐĞƐͬŶĞǁƐͲŶŽƵǀĞůůĞƐͬϮϬϭϵͬϮϬϭϵͲϬϭͲϭϲ͘ĂƐƉǆ͍ůĂŶŐсĞŶŐ

ZĞƐƵŵŽ ʹ WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚŽƐ�ĨƵƚƵƌŽƐ�ůşĚĞƌĞƐ�ŶĂƐ��ŵĠƌŝĐĂƐ ;W&>�Ϳ
'ƌĂĚƵĂĕĆŽ�Ğ�ƉſƐ ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ ;ĞƐƚĂĚŝĂ�ĐƵƌƚĂͿ

�ŽůƐĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĐąŵďŝŽ��ĂŶĂĚĄͲ�ŚŝůĞ͕�ďŽůƐĂ �ĂŶĂĚĄͲ��Z/�KD͕�ůşĚĞƌĞƐ�ĚŽĐĞŶƚĞƐ��ĂŶĂĚĄͲ��Z/�KD
�ƐĐƌŝƚſƌŝŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ğ�ĚŽ�ZĞĐƌƵƚĂŵĞŶƚŽ

hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚƵ�YƵĠďĞĐ ă�dƌŽŝƐͲZŝǀŝğƌĞƐ�;hYdZͿ͕��ĂŶĂĚĄ

ϭ͘ ��^�Z/��K��K^�WZK'Z�D�^��� �K>^�

�Ɛ�ďŽůƐĂƐ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŽ�W&>��ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�ĚŽ��ĂŶĂĚĄ ŽĨĞƌĞĐĞŵ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚƵĚĂŶƚĞƐ�ĚĂ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƚŝŶĂ�Ğ�
ĚŽ��ĂƌŝďĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌĞŵ�ŝŶƚĞƌĐąŵďŝŽƐ�ĚĞ�ĐƵƌƚŽ�ƉƌĂǌŽ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚƵĚŽƐ�ĚĞ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ�Ğ�ƉſƐͲŐƌĂĚƵĂĕĆŽ�ŽƵ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ͘
K� ƉƌŽŐƌĂŵĂ� �ĂŶĂĚĄͲ�ŚŝůĞ� >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� �ǆĐŚĂŶŐĞ� ^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ ƉĞƌŵŝƚĞ� ƋƵĞ� ĞƐƚƵĚĂŶƚĞƐ� ĐŚŝůĞŶŽƐ� ǀĞŶŚĂŵ� ĂŽ�
�ĂŶĂĚĄ�ƉŽƌ�Ƶŵ�ĐƵƌƚŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ƚĞŵƉŽ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚƵĚĂƌ�ŽƵ�ĐŽŶĚƵǌŝƌ�ƉĞƐƋƵŝƐĂƐ�ŶŽƐ�ŶşǀĞŝƐ�ĚĞ�ĨĂĐƵůĚĂĚĞ͕�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ�
Ğ�ƉſƐͲŐƌĂĚƵĂĕĆŽ͘
K�WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�WƌġŵŝŽƐ�ĚĞ�>ŝĚĞƌĂŶĕĂ��ĂŶĂĚĄͲ��Z/�KD ƉĞƌŵŝƚĞ�ƋƵĞ�ĞƐƚƵĚĂŶƚĞƐ�ĚŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚĞ�ĚŽ�
�ĂƌŝďĞ�;��Z/�KDͿ�ǀĞŶŚĂŵ�ĂŽ��ĂŶĂĚĄ�ƉŽƌ�Ƶŵ�ĐƵƌƚŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ƚĞŵƉŽ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚƵĚĂƌ�ŽƵ�ĐŽŶĚƵǌŝƌ�ƉĞƐƋƵŝƐĂƐ�ŶŽƐ�
ŶşǀĞŝƐ�ĚĞ�ĨĂĐƵůĚĂĚĞ͕�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ�Ğ�ƉſƐͲŐƌĂĚƵĂĕĆŽ͘
K�WƌġŵŝŽ� ��Z/�KD�ĚĞ� >ŝĚĞƌĂŶĕĂ� ĚĞ� WƌŽĨĞƐƐŽƌĞƐ� ĚŽ� �ĂŶĂĚĄ ƉĞƌŵŝƚĞ� ƋƵĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŽƌĞƐ� ŽƵ� ŽĨŝĐŝĂŝƐ� ĚĞ� ůŝŐĂĕĆŽ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐͬŐĞƐƚŽƌĞƐ� ĚĂ� �ŽŵƵŶŝĚĂĚĞ� �ĂƌŝďĞŶŚĂ� ;��Z/�KDͿ� ƌĞĂůŝǌĞŵ� ŝŶƚĞƌĐąŵďŝŽƐ� ĚĞ� ĐƵƌƚĂ� ĚƵƌĂĕĆŽ� ƉĂƌĂ�
ƐĞƐƐƁĞƐ�ĚĞ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů͕�ĞƐƚƵĚŽƐ�ĚĞ�ƉſƐͲŐƌĂĚƵĂĕĆŽ�ŽƵ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�Ğŵ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕƁĞƐ�ƉſƐͲƐĞĐƵŶĚĄƌŝĂƐ�
ĐĂŶĂĚĞŶƐĞƐ͘

Ϯ͘ hE/s�Z^/d���h�Yh���� ��dZK/^ͲZ/s/�Z�^�;hYdZͿ
DĂŝƐ�ĚĞ ϭϰ ϱϬϬ�ĞƐƚƵĚĂŶƚĞƐ�ŝŶƐĐƌŝƚŽƐ�ĞŶ�ϮϴϬ ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĕĆŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĄƌŝĂ
ϱϱ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�ĂƉƌŽǀĂĚĂƐ
tĞďƐŝƚĞ ͗�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƵƋƚƌ͘ĐĂͬ

ϯ͘ WZK'Z�D�^����hYdZ Yh�����/d�D���E�/��dK^
�ƐƚĂĚŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŽƐ ͗

R WƌŽŐƌĂŵĂƐ���/Ͳ�Z�WhY ͗��ŽŶƐƵůƚĂƌ�Ă ůŝƐƚĂ ĚŽƐ ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ ŽĨĞƌĞĐŝĚŽƐ W��Ͳ��/
R �ĐŽƌĚŽƐ�ďŝůĂƚĞƌĂŝƐ ͗��ŽŶƐƵůƚĂƌ�Ž�ĐŽŶƚĞƷĚŽ�ĚŽ��ĐŽƌĚŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶŚĞĐĞƌ�Ă�ůŝƐƚĂ�ĚŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͘

�ƐƚĄŐŝŽ�ĚĞ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ ͗�dŽĚŽƐ�ŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ƐĆŽ�ĂďĞƌƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ďŽůƐŝƐƚĂƐ͘

ϰ͘ W�1^�^��>�'1s�/^
KƐ�ĞƐƚƵĚĂŶƚĞƐ�ĚĞǀĞŵ ƚĞƌ�ĐŝĚĂĚĂŶŝĂ�ĚƵŵ�ĚŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĞůĞŐşǀĞŝƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞ ͗
�ĂƌŝďĞ ͗�ŶŐƵŝůůĂ͕� �ŶƚŝŐƵĂͲĞͲ�ĂƌďƵĚĂ͕� �ĂŚĂŵĂƐ͕� �ĂƌďĂĚŽƐ͕� �ĞůŝǌĞ͕� �ĞƌŵƵĚĂƐ͕� �ƵďĂ͕� �ŽŵŝŶŝĐĂ͕� 'ƌĂŶĂĚĂ͕� 'ƵŝĂŶĂ͕� ,Ăŝƚŝ͕� /ůŚĂƐ� sŝƌŐĞŶƐ�

�ƌŝƚąŶŝĐĂƐ͕� /ůŚĂƐ� �ĂǇŵĂŶ͕� :ĂŵĂŝĐĂ͕� DŽŶƚƐĞƌƌĂƚ͕� ZĞƉƷďůŝĐĂ� �ŽŵŝŶŝĐĂŶĂ͕� ^ĆŽ� �ƌŝƐƚſǀĆŽ Ğ� EĠǀŝƐ͕� ^ĂŶƚĂ� >ƷĐŝĂ͕� ^ĆŽ� sŝĐĞŶƚĞ� Ğ�
'ƌĂŶĂĚŝŶĂƐ͕�^ƵƌŝŶĂŵĞ͕�dƌŝŶŝĚĂĚ�Ğ�dŽďĂŐŽ͕�/ůŚĂƐ�dƵƌŬƐ�Ğ��ĂŝĐŽƐ͖

�ŵĠƌŝĐĂ�ĚŽ�^Ƶů͗��ƌŐĞŶƚŝŶĂ͕��ŽůşǀŝĂ͕��ƌĂƐŝů͕��ŚŝůĞ͕��ŽůƀŵďŝĂ͕��ƋƵĂĚŽƌ͕�WĂƌĂŐƵĂŝ͕�WĞƌƵ͕�hƌƵŐƵĂŝ͕�sĞŶĞǌƵĞůĂ͖

�ŵĠƌŝĐĂ�ĐĞŶƚƌĂů ͗ �ŽƐƚĂ�ZŝĐĂ͕�'ƵĂƚĞŵĂůĂ͕�,ŽŶĚƵƌĂƐ͕�EŝĐĂƌĄŐƵĂ͕�WĂŶĂŵĄ͕��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ͖

�ŵĠƌŝĐĂ�ĚŽ�EŽƌƚĞ ͗ DĠǆŝĐŽ͘

��Z/�KD ͗ �ŶŐƵŝůůĂ͕��ŶƚşŐƵĂ�Ğ��ĂƌďƵĚĂ͕��ĂŚĂŵĂƐ͕��ĂƌďĂĚŽƐ͕��ĞůŝǌĞ͕�/ůŚĂƐ�sŝƌŐĞŶƐ��ƌŝƚąŶŝĐĂƐ͕�/ůŚĂƐ�sŝƌŐĞŶƐ��ƌŝƚąŶŝĐĂƐ͕�/ůŚĂƐ��ĂŝŵĆŽ͕�
�ŽŵŝŶŝĐĂ͕�'ƌĂŶĂĚĂ͕�'ƵŝĂŶĂ͕�,Ăŝƚŝ͕� :ĂŵĂŝĐĂ͕�DŽŶƚƐĞƌƌĂƚ͕�^ĆŽ��ƌŝƐƚſǀĆŽ�Ğ�EĠǀŝƐ͕�^ĂŶƚĂ�>ƷĐŝĂ͕�^ĆŽ�sŝĐĞŶƚĞ�Ğ�'ƌĂŶĂĚŝŶĂƐ͕�
^ƵƌŝŶĂŵĞ͕�dƌŝŶŝĚĂĚ�Ğ�dŽďĂŐŽ͕�/ůŚĂƐ�dƵƌĐĂƐ�Ğ��ĂŝĐŽƐ͘



WĂŐĞ�Ϯ ƐƵƌ�ϲ
K�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�Ġ�Ƶŵ�ƌĞƐƵŵŽ�ĚŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ďŽůƐĂ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�ĚĞ��ĂŶĂĚĄ͘��ŽŶƐƵůƚĞ�Ž�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽĨŝĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĚĞƚĂůŚĞƐ�ĐŽŵƉůĞƚŽƐ�ĚŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐͲďŽƵƌƐĞƐ͘ŐĐ͘ĐĂͬƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐͲďŽƵƌƐĞƐͬŶĞǁƐͲŶŽƵǀĞůůĞƐͬϮϬϭϵͬϮϬϭϵͲϬϭͲϭϲ͘ĂƐƉǆ͍ůĂŶŐсĞŶŐ

ϱ͘ WZK��^K����^�>���K ʹ ϮϬϭϵͲϮϬϮϬ

�ĂƚĂƐ 'ƌĂĚƵĂĕĆŽ�Ğ�ƉſƐ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ

:ĂŶĞŝƌŽ ϮϬϭϵ /ŶşĐŝŽ�ĚĂ�ĐŚĂŵĂĚĂ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĂƐ�Ğ�ƉƌŽŵŽĕĆŽ�ĚŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ ĐŽŵ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕƁĞƐ�
ƉĂƌĐĞŝƌĂƐ͘

ϭϴ ĚĞ�ũĂŶĞŝƌŽ�ĂƚĠ�ϭϭ ĚĞ�
ŵĂƌĕŽ ϮϬϭϵ EŽŵĞĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ�ƐĞůĞĐŝŽŶĂĚŽƐ�Ğŵ�ĐĂĚĂ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ

ϭϭ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ ϮϬϭϵ
WƌĂǌŽ�ƉĂƌĂ�ĂƉůŝĐĂƌ͘
�Ɛ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĂƐ�ĚĞǀĞŵ�ƐĞƌ�ƐƵďŵĞƚŝĚĂƐ�ŶŽ�ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ͗
ǁǁǁ͘ƵƋƚƌ͘ĐĂͬďŽƵƌƐĞƐͲƉĨůĂ

Ϯϭ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ ϮϬϭϵ ^ƵďŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĂƐ�ĂƉƌŽǀĂĚĂƐ�ƉĞůĂ�hYdZ�ŶŽ�ƐŝƚĞ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�ĚŽ�
�ĂŶĂĚĄ͘

:ƵŶŚŽͬũƵůŚŽ ϮϬϭϵ EŽƚŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞƐƐĆŽ�ĚĞ�ďŽůƐĂƐ�ƉĂƌĂ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ƐĞůĞĐŝŽŶĂĚŽƐ͘

:ƵůŚŽ Ͳ ĂŐŽƐƚŽ ϮϬϭϵ ^ŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ůŝĐĞŶĕĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŽ͕�ƉĞƌŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�Ğ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ�ǀŝƐƚŽ ĚĞ�
ĞŶƚƌĂĚĂ�ŶŽ��ĂŶĂĚĄ͕�ƐĞ�ĂƉůŝĐĄǀĞů͘

^ĞƚĞŵďƌŽ ϮϬϭϵ Ž�
:ĂŶĞŝƌŽ ϮϬϭϵ /ŶşĐŝŽ�ĚŽƐ ĞƐƚƵĚŽƐ�ŽƵ�ĚŽ�ĞƐƚĄŐŝŽ�ŶŽ��ĂŶĂĚĄ͘

ϲ͘ t��^/d�^
W&>�Ͳ�>�W ͗�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐͲďŽƵƌƐĞƐ͘ŐĐ͘ĐĂͬƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐͲďŽƵƌƐĞƐͬĐĂŶͬŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐͬĞůĂƉͲƉĨůĂ͘ĂƐƉǆ͍ůĂŶŐсĨƌĂ
KƵƚƌĂƐ�ďŽůƐĂƐ ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐͲďŽƵƌƐĞƐ͘ŐĐ͘ĐĂͬƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐͲďŽƵƌƐĞƐͬŶĞǁƐͲŶŽƵǀĞůůĞƐͬϮϬϭϵͬϮϬϭϵͲϬϭͲ
ϭϲ͘ĂƐƉǆ͍ůĂŶŐсĨƌĂ

ϳ͘ �Z/d�Z/K^�����>�'/�/>/����

'ƌĂĚƵĂĕĆŽ�Ğ�ƉſƐ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ

�ůĞŐŝďŝůŝĚĂĚĞ�
Ğ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ

�ƐƚĂĚŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŽƐ�ŶĂ�hYdZ

KƐ�ĞƐƚƵĚĂŶƚĞƐ�ĚĞǀĞŵ ͗

ƐĞƌ�ƐĞůĞĐŝŽŶĂĚŽ�Ğ�ŶŽŵĞĂĚŽ�ƉŽƌ�ƐƵĂ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĄƌŝĂ�ĂŶƚĞƐ�ĚŽƐ�ƉƌĂǌŽƐ�ĨŝŶĂŝƐ�ĚĂ�hYdZ�͖
ƐĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ�ŶƵŵĂ�ĚĂƐ ŝŶƐƚŝƚƵŝĕƁĞƐ�ƉĂƌĐĞŝƌĂƐ�ĚŽ W��Ͳ��/ ŽƵ� ŝŶƐƚŝƚƵŝĕƁĞƐ�ƐŝŐŶĂƚĄƌŝĂƐ�ĚĞ��ĐŽƌĚŽ�
ďŝůĂƚĞƌĂů�ĐŽŵ�Ă�hYdZ Ğŵ�ƉĞƌşŽĚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ž�ƚĞŵƉŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�ĚŽ�ŝŶƚĞƌĐąŵďŝŽ�Ğ�ƚĞƌ�ƉĂŐŽ
ĂƐ�ƚĂǆĂƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�ŶĞƐƐĂ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ͖
ƚĞƌ�ĐŽŵƉůĞƚĂĚŽ�Ž�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�ĚƵŵ�ŵşŶŝŵŽ�ĚƵŵ�ĂŶŽ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŽƐ�Ğŵ�ƉĞƌşŽĚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ŶŽ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�
ĐƵƌƐĂĚŽ�Ğ�ƚĞƌ�Ƶŵ�ŵşŶŝŵŽ�ĚĞ�ϭϯ�ĂŶŽƐ�ĚĞ�ĞƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ͖
ƚĞƌ� ĂĐŚĂĚŽ� Ƶŵ� ƉƌŽŐƌĂŵĂ� ĚĞ� ĞƐƚƵĚŽƐ� ĚĂ� hYdZ� ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ� ĂŽ� ƐĞƵ� ƉƌŽŐƌĂŵĂ� ĂƚƵĂů� ŶĂ� ƐƵĂ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ŶĂ�ůŝƐƚĂ ĚŽƐ ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ ŽĨĞƌĞĐŝĚŽƐ W��Ͳ��/�ŽƵ ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĂŽ��ĐŽƌĚŽ��ŝůĂƚĞƌĂů͖
ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ�Ğŵ�ƉĞƌşŽĚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ŶĞƐƚĞ�ŵĞƐŵŽ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂĚƵƌĂŶƚĞ�Ž�ƚĞŵƉŽ�ƚƵĚŽ�ĚĂ�ƐƵĂ�
ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŽƐ�ŶĂ�hYdZ�;ϭϮ�ĂƚĠ ϭϱ�ĐƌĠĚŝƚŽƐ�ŶĂ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ͕�ϵ�ĐƌĠĚŝƚŽƐ�ŶĂ�ƉſƐ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽͿ͖
ŽďƚĞƌ� Ă� ĂƉƌŽǀĂĕĆŽ� ĚĂ� ƐƵĂ� ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ� ƉĂƌĂ� Ž� ƉƌŽŐƌĂŵĂ� ĚĞ� ĞƐƚƵĚŽƐ� ƉůĂŶĞũĂĚŽ� ŶĂ� hYdZ�
;ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽ �/ZͲϭϬͿ͖
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�Ƶŵ�ĞǆĐĞůĞŶƚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĂĐĂĚġŵŝĐŽ ;ŵĠĚŝĂ�ĚĞ ϳͬϭϬ�ŶŽ��ƌĂƐŝůͿ͘��ůŐƵŶƐ�ĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĂ�
hYdZ�ƉŽĚĞŵ�ĞǆŝŐŝƌ�ƵŵĂ�ŵĠĚŝĂ�ŵĂŝŽƌ͖
ĚŽŵŝŶĂƌ�Ž�ĨƌĂŶĐġƐ ;ŶşǀĞů �Ϯ͕�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĄƌŝŽͲĂǀĂŶĕĂĚŽͿ͖
ƐĂƚŝƐĨĂǌĞƌ�ăƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌĞƐ�ĚĞ�ĞůĞŐŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ƉƌŽƉŐƌĂŵĂ�ĚĂ�hYdZ͕�ƐĞ�ĂƉůŝĐĄǀĞů͘�

EĆŽ�ƐĆŽ�ĞůĞŐşǀĞŝƐ�ŽƐ�ĞƐƚƵĚĂŶƚĞƐ�͗

ƋƵĞ�ƚĞŵ�Ă�ĐŝĚĂĚĂŶŝĂ�ĐĂŶĂĚĞŶƐĞ�ŽƵ�Ă�ƌĞƐŝĚġŶĐŝĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ŶŽ��ĂŶĂĚĄ͖
ƋƵĞ�ũĄ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŵ�ĚƵŵ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĐąŵďŝŽ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�ĚŽ��ĂŶĂĚĄ͖
ƋƵĞ�ũĄ�ĞƐƚĆŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽƐ�ŶƵŵ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŽƐ�ŶƵŵĂ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ŶŽ��ĂŶĂĚĄ͖
ƋƵĞ�ũĄ�ƚĞŵ�ŽƵƚƌĂ�ďŽůƐĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�ĚŽ��ĂŶĂĚĄ͘



WĂŐĞ�ϯ ƐƵƌ�ϲ
K�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�Ġ�Ƶŵ�ƌĞƐƵŵŽ�ĚŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ďŽůƐĂ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�ĚĞ��ĂŶĂĚĄ͘��ŽŶƐƵůƚĞ�Ž�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽĨŝĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĚĞƚĂůŚĞƐ�ĐŽŵƉůĞƚŽƐ�ĚŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐͲďŽƵƌƐĞƐ͘ŐĐ͘ĐĂͬƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐͲďŽƵƌƐĞƐͬŶĞǁƐͲŶŽƵǀĞůůĞƐͬϮϬϭϵͬϮϬϭϵͲϬϭͲϭϲ͘ĂƐƉǆ͍ůĂŶŐсĞŶŐ

EKd� ͗�
hŵ�ĂĐŽƌĚŽ� ďŝůĂƚĞƌĂů� ĞŶƚƌĞ� Ă�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ� ĚŽ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� Ğ� Ă�hYdZ�ĚĞǀĞ� ĞƐƚĂƌ� Ğŵ� ǀŝŐŽƌ� ŶŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ� ĚĞ�
ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�Ă�ďŽůƐĂ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĚĞ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ͘�WĂƌĂ�ƉſƐ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ͕�ƚĂů��ĐŽƌĚŽ�ŶĆŽ�Ġ�ŽďƌŝŐĂƚſƌŝŽ͕�ƉŽƌĠŵ�
ƉƌĞĨĞƌşǀĞů͘

�ƐƚĄŐŝŽ�ĚĞ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�ŶĂ�hYdZ

�ůĞŐŝďŝůŝĚĂĚĞ�
Ğ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ

KƐ�ĞƐƚĄŐŝĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�ĚĞǀĞŵ ͗

ƚĞƌ�ĂĐŚĂĚŽ�Ƶŵ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�Ž�ƉĞƐƋƵŝƐĂĚŽƌ�ĚĂ�hYdZ�ƋƵĞ�ĂĐĞŝƚĂ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĂƌͲŽƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ž�ƚĞŵƉŽ�
ƚŽƚĂů�ĚŽ�ĞƐƚĄŐŝŽ�ŶĂ�hYdZ͘��ŽŶƐƵůƚĞ�Ă�ůŝƐƚĂ�ĚŽƐ�ĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĂ�hYdZ ƉĂƌĂ�ŝŶĨŽƌŵĂƌͲƐĞ�
ƐŽďƌĞ�ŽƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌĞƐ�Ğ�ƉĞƐƋƵŝƐĂĚŽƌĞƐ͘�
ƐĞƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ�ŶƵŵĂ�ĚĂƐ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕƁĞƐ�ƉĂƌĐĞŝƌĂƐ�ĚŽ�W��Ͳ��/�ŽƵ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕƁĞƐ�ƐŝŐŶĂƚĄƌŝĂƐ�ĚĞ�
�ĐŽƌĚŽ�ďŝůĂƚĞƌĂů�ĐŽŵ�Ă�hYdZ�Ğŵ�ƉĞƌşŽĚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ž�ƚĞŵƉŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�ĚŽ�ŝŶƚĞƌĐąŵďŝŽ�
Ğ�ƚĞƌ�ƉĂŐŽ�ĂƐ�ƚĂǆĂƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�ŶĞƐƐĂ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ͘

EĆŽ�ƐĆŽ�ĞůĞŐşǀĞŝƐ�ŽƐ�ĞƐƚƵĚĂŶƚĞƐ�͗

ƋƵĞ�ƚĞŵ�Ă�ĐŝĚĂĚĂŶŝĂ�ĐĂŶĂĚĞŶƐĞ�ŽƵ�Ă�ƌĞƐŝĚġŶĐŝĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ŶŽ��ĂŶĂĚĄ͖
ƋƵĞ�ũĄ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŵ�ĚƵŵ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĐąŵďŝŽ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�ĚŽ��ĂŶĂĚĄ͖
ƋƵĞ�ũĄ�ĞƐƚĆŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽƐ�ŶƵŵ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŽƐ�ŶƵŵĂ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ŶŽ��ĂŶĂĚĄ͖
ƋƵĞ�ũĄ�ƚĞŵ�ŽƵƚƌĂ�ďŽůƐĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�ĚŽ��ĂŶĂĚĄ͘

EŽƚĞ ͗�KƐ�ďŽůƐŝƐƚĂƐ�ĚĞ�>ĞƐ�ďŽƵƌƐŝĞƌƐ� Ğŵ�ĨĂƌŵĄĐŝĂ͕�ŵĞĚŝĐŝŶĂ͕�ŽĚŽŶƚŽůŽŐŝĂ�Ğ�ŽƵƚƌĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĂ�ƐĂƷĚĞ�ƐĆŽ�
ĞǆĐůƵşĚŽƐ�ĚŽ�ƚƌĞŝŶĂŵĞŶƚŽ�ĐůşŶŝĐŽ�Ğ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�ĐůşŶŝĐĂ�ĞŶǀŽůǀĞŶĚŽ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚŝƌĞƚŽ�ĂŽ�ƉĂĐŝĞŶƚĞ͕�ĚĞǀŝĚŽ�ăƐ�
ŶŽƌŵĂƚŝǀĂƐ�ŐŽǀĞƌŶĂŵĞŶƚĂŝƐ�ĚŽ��ĂŶĂĚĄ͘

�ŽƌƉŽ�ĚŽĐĞŶƚĞ�ĚĂ���Z/�KD�ŶĂ�hYdZ

�ůĞŐŝďŝůŝĚĂĚĞ�
Ğ
ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ

KƐ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�͗

ĚĞǀĞ� ĞƐƚĂƌ� ďƵƐĐĂŶĚŽ� Ž� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů� Ğŵ� ƚĞŵƉŽ� ŝŶƚĞŐƌĂů͕� ĞƐƚƵĚŽ� ŽƵ� ƉĞƐƋƵŝƐĂ͕�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĚĞĨŝŶŝĚŽ�ƉĞůĂ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĐĂŶĂĚĞŶƐĞ͖
ĚĞǀĞ�ĚŽŵŝŶĂƌ�Ă�ůşŶŐƵĂ�ĚĞ�ĞŶƐŝŶŽ�ĚĂ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĐĂŶĂĚŝĂŶĂ�;ŝŶŐůġƐ�ŽƵ�ĨƌĂŶĐġƐͿ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĐŚĞŐĂƌ�ĂŽ�
�ĂŶĂĚĄ͕ ƵŵĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞ�ƉƌĠŵŝŽ�ŶĆŽ�ĂďƌĂŶŐĞ�Ă�ĨŽƌŵĂĕĆŽ�ůŝŶŐƵşƐƚŝĐĂ͘�KƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ůŝŶŐƵşƐƚŝĐŽƐ�
ƐĆŽ�ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ĐĂĚĂ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĐĂŶĂĚŝĂŶĂ͖
Ğŵ�ĨĂƌŵĄĐŝĂ͕�ŵĞĚŝĐŝŶĂ͕�ŽĚŽŶƚŽůŽŐŝĂ�Ğ�ŽƵƚƌŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ�ĚĂ�ƐĂƷĚĞ�ĞƐƚĆŽ�ĞǆĐůƵşĚŽƐ�ĚĂ�ĨŽƌŵĂĕĆŽ�ĐůşŶŝĐĂ�
Ğ�ĚĂ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĕĆŽ�ĐůŝŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂĚĂ�ƋƵĞ�ĞŶǀŽůǀĞ�ĐƵŝĚĂĚŽƐ�ĚŝƌĞĐƚŽƐ�ĂŽ�ƉĂĐŝĞŶƚĞ͖
ŶĆŽ�ƉŽĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ŽƵƚƌŽƐ�ƉƌġŵŝŽƐ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�ĚŽ��ĂŶĂĚĄ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞĂŵĞŶƚĞ͖
ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƉĞƐƋƵŝƐĂƐ�ƉŽĚĞ�ĐŚĞŐĂƌ�ĂŽ��ĂŶĂĚĄ�ƉĂƌĂ�ŝŶŝĐŝĂƌ�ƐƵĂ�ďŽůƐĂ�ĞŶƚƌĞ�ϭǑ�ĚĞ�ũƵŶŚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�Ğ�ϭǑ�ĚĞ�
ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͘�^Ğ�ŶĆŽ�ĐŚĞŐĂƌ�ĂŽ��ĂŶĂĚĄ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ĞƐƚĞ�ƉĞƌşŽĚŽ͕�Ž�ƉƌġŵŝŽ�ƉŽĚĞƌĄ�ƐĞƌ�ĐĂŶĐĞůĂĚŽ͘�
�ŵ� ĐĂƐŽƐ� ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂŝƐ͕� Ğ� ĐŽŵ� Ă� ĂƉƌŽǀĂĕĆŽ� ƉƌĠǀŝĂ� ĚĂ� D����͕� Ž� ƉƌĂǌŽ� ĚĞ� ĐŚĞŐĂĚĂ� ƉŽĚĞ� ƐĞƌ�
ƉƌŽƌƌŽŐĂĚŽ�ĂƚĠ�ϭ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͖
ĚĞǀĞŵ�ƚĞƌ�ĐŽŵŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŽďũĞƚŝǀŽ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů͕�ĞƐƚƵĚŽ�ŽƵ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�Ğŵ�
ƚĞŵƉŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƐƵĂ�ĞƐƚĂĚĂ�ŶŽ��ĂŶĂĚĄ͘

/ŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ŐĞƌĂŝƐ

�ƵƌĂĕĆŽ
ϰ�ĂƚĠ ϲ�ŵĞƐĞƐ
Ϯ�Ͳϯ�ƐĞŵĂŶĂƐ�ƉĂƌĂ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�;ĂƉĞŶĂƐ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌĞƐ�ĚĂ���Z/�KDͿ
Ϯ�ƐĞƐƐƁĞƐ�ĂĐĂĚġŵŝĐĂƐ�;ϴ�ŵĞƐĞƐͿ�;ƐŽŵĞŶƚĞ�ĞƐƚƵĚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĂ���Z/�KDͿ



WĂŐĞ�ϰ ƐƵƌ�ϲ
K�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�Ġ�Ƶŵ�ƌĞƐƵŵŽ�ĚŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ďŽůƐĂ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�ĚĞ��ĂŶĂĚĄ͘��ŽŶƐƵůƚĞ�Ž�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽĨŝĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĚĞƚĂůŚĞƐ�ĐŽŵƉůĞƚŽƐ�ĚŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐͲďŽƵƌƐĞƐ͘ŐĐ͘ĐĂͬƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐͲďŽƵƌƐĞƐͬŶĞǁƐͲŶŽƵǀĞůůĞƐͬϮϬϭϵͬϮϬϭϵͲϬϭͲϭϲ͘ĂƐƉǆ͍ůĂŶŐсĞŶŐ

�ĞŶĞĨşĐŝŽƐ

�ŽůƐĂ ĚĞ�ϳ�ϮϬϬ�Ψ���E͕�ƉĂƌĂ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ�Ğ�ƉſƐ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ ;ϰ�ŵĞƐĞƐ�ʹ ĞƐƚƵĚŽƐ�ŽƵ�ƉĞƐƋƵŝƐĂͿ�
�ŽůƐĂ ĚĞ�ϵ�ϳϬϬ�Ψ���E ƉĂƌĂ�ƉſƐ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ ;ϱ ŽƵ ϲ�ŵĞƐĞƐ�ʹ ĞƐƚƵĚŽƐ�ŽƵ�ƉĞƐƋƵŝƐĂͿ
�ŽůƐĂ�ĚĞ�ϭϰ�ϳϬϬ�Ψ���E ƉĂƌĂ�Ž�ϭǑ�ĐŝĐůŽ�ĚĂ���Z/�KD�;Ϯ�ƐĞƐƐƁĞƐ�ĂĐĂĚġŵŝĐĂƐͿ
�ŽůƐĂ�ĚĞ Ϯ�ϳϬϬ�Ψ���E ƉĂƌĂ�ŵĞŵďƌŽƐ�ĚŽ�ĐŽƌƉŽ�ĚŽĐĞŶƚĞ�ĚĂ���Z/�KD�;Ϯ�Ă�ϯ�ƐĞŵĂŶĂƐͿ
�ŽůƐĂ�ĚĞ ϵ�ϳϬϬ�Ψ���E ƉĂƌĂ�ŵĞŵďƌŽƐ�ĚŽ�ĐŽƌƉŽ�ĚŽĐĞŶƚĞ�ĚĂ���Z/�KD�;ϱ�Ă�ϲ�ŵĞƐĞƐͿ

��ďŽůƐĂ�ĐŽďƌĞ�ĂƐ�ĚĞƐƉĞƐĂƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞ ͗
ƚĂǆĂƐ�ĚĞ�ǀŝƐƚŽ�ĚĞ�ĞŶƚƌĂĚĂ͕�ůŝĐĞŶĕĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŽƐ�ŽƵ�ƉĞƌŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ͖
ƉĂƐƐĂŐĞŵ�ĚĞ�ĂǀŝĆŽ�ĚĞ�ŝĚĂ�Ğ�ǀŽůƚĂ�;ƉĂƌĂ�Ž�ďŽůƐŝƐƚĂ�ƵŶŝĐĂŵĞŶƚĞͿ Ğŵ�ĐůĂƐƐĞ�ĞĐŽŶƀŵŝĐĂ͕�ĐŽŵ�Ž�
ŝƚŝŶĞƌĄƌŝŽ�ŵĂŝƐ�ĚŝƌĞƚŽ͖
ƚĂǆĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŽ�ŵĠĚŝĐŽ�;ƉůĂŶŽ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞͿ͖
ƐƵďƐşĚŝŽ�ŵĞŶƐĂů͖�
ƚĂǆĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͕�ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�Ž�ƉĂƐƐĞ�ĚĞ�ƀŶŝďƵƐ�
ůŝǀƌŽƐ͕�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞƐĐŽůĂƌ�Ğ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ͕�ĞǆĐĞƚŽ�ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌĞƐ�͘

�ŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�
ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ�
ʹ �ƐƚĂĚŝĂ�ĚĞ�
ĞƐƚƵĚŽƐ�ŶĂ�
hYdZ

�ŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ ʹ �ƐƚĂĚŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŽƐ�ŶĂ�hYdZ

&ŽƌŵƵůĄƌŝŽ ��/ ĂƐƐŝŶĂĚŽ�ƉĞůŽ�ĞƐƚƵĚĂŶƚĞ ;��/Ͳ�Z�WhY Ϳ ŽƵ�&ŽŵƵůĄƌŝŽ �/Z�ϵ ;ŶŽ�ĐĂƐŽ�ĚŽĂƐ��ĐŽƌĚŽƐ�
ďŝůĂƚĞƌĂŝƐͿ
�ĂƌƚĂ�ĚĞ� ŝŶƚĞŶĕĆŽ ͗� ƵŵĂ�ĐĂƌƚĂ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕�Ğŵ� ŝŶŐůġƐ�ŽƵ� ĨƌĂŶĐġƐ͕�ĚĞƐĐƌĞǀĞŶĚŽ�Ă�ŶĂƚƵƌĞǌĂ�ĚĂ�
ƉĞƐƋƵŝƐĂ�ŽƵ�ĞƐƚƵĚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞƌĆŽ�ĐŽŶĚƵǌŝĚŽƐ͕�ĞǆƉůŝĐĂŶĚŽ�ƐƵĂƐ�ƌĂǌƁĞƐ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚƵĚĂƌ�ŶŽ��ĂŶĂĚĄ�Ğ�ƐƵĂ�
ĞƐĐŽůŚĂ�ĚĞ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ͕�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�Ğ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĐĂŶĂĚĞŶƐĞ͘�K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƚĂŵďĠŵ ĚĞǀĞ�ŝŶĚŝĐĂƌ�ĐŽŵŽ�
Ž�ĞƐƚƵĚŽ�ŽƵ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�ƉƌŽƉŽƐƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĄ�ƉĂƌĂ�ƐƵĂ�ĐĂƌƌĞŝƌĂ�ĨƵƚƵƌĂ�;ŶŽ�ŵĄǆŝŵŽ͕�ƵŵĂ�
ƉĄŐŝŶĂͿ͘
�ĞĐůĂƌĂĕĆŽ� ĚĞ� WƌŝǀĂĐŝĚĂĚĞ ͗� ƵŵĂ� ĐſƉŝĂ� ĚĂ� �ĞĐůĂƌĂĕĆŽ� ĚĞ� WƌŝǀĂĐŝĚĂĚĞ� ĚŽ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞ� ŶĆŽ�
�ĂŶĂĚĞŶƐĞ�ĂƐƐŝŶĂĚĂ�ƉĞůŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͘
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐͲďŽƵƌƐĞƐ͘ŐĐ͘ĐĂͬƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐͲďŽƵƌƐĞƐͬŶŽŶͺĐĂŶͬŶŽƚŝĐĞͲ
ĞŶŽŶĐĞ͘ĂƐƉǆ͍ůĂŶŐсĨƌĂ
WƌŽǀĂ�ĚĞ��ŝĚĂĚĂŶŝĂ ͗�ƵŵĂ�ĐſƉŝĂ�ǀĄůŝĚĂ�ĚŽ�ƉĂƐƐĂƉŽƌƚĞ ŽƵ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĚĂĚĞ�ŶĂĐŝŽŶĂů͘�
EŽƚĂ͗�hŵĂ�ĐſƉŝĂ�ĚŽ�ĐĂƌƚĆŽ�ĚĞ�ŵŽƚŽƌŝƐƚĂ͕�ĐĂƌƚĆŽ�ĚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ͕�ĐĂƌƚĆŽ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚĂŶƚĞ�
ŽƵ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞ�ďĂƚŝƐŵŽ�ŶĆŽ�Ġ�ĂĐĞŝƚŽ�ĐŽŵŽ�ƉƌŽǀĂ�ĚĞ�ĐŝĚĂĚĂŶŝĂ͘
WƌŽǀĂ�ĚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�Ğŵ�ƉĞƌşŽĚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ŶĂ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŵ ͗�ƵŵĂ�ĐĂƌƚĂ�ĚĂ� ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĚĞ�
ŽƌŝŐĞŵ͕�Ğŵ�ƉĂƉĞů�ŽĨŝĐŝĂů�ƚŝŵďƌĂĚŽ�ĚĂ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ͕�Ğŵ�ŝŶŐůġƐ�ŽƵ�ĨƌĂŶĐġƐ͕�ĚĂƚĂĚĂ�ĚĞ�ŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ƐĞŝƐ�
ŵĞƐĞƐ͕�ŝŶĨŽƌŵĂŶĚŽ�ƋƵĞ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĞƐƚĄ�ĂƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ŵĂƚƌŝĐƵůĂĚŽ�Ğŵ�Ƶŵ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŽƐ�Ğŵ�
ƚĞŵƉŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�Ğ�ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĄ�ƐĞŶĚŽ�ŶŽ�ƌĞƚŽƌŶŽ�ĚŽ��ĂŶĂĚĄ͕�Ğ�ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�Ă�ĚĂƚĂ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ĚĞ�ŽďƚĞŶĕĆŽ�
ĚŽ�ƚşƚƵůŽ͘�EŽƚĂ͗��ſƉŝĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĐƌŝĕƁĞƐ͕�/�Ɛ�ĚĞ�ĂůƵŶŽƐ�ŽƵ�ĐĂƌƚĂƐ�ĚĞ�ĂĚŵŝƐƐĆŽ�ĂŽ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ŶĆŽ�ƐĆŽ�
ĞůĞŐşǀĞŝƐ�;ŶŽ�ŵĄǆŝŵŽ͕�ƵŵĂ�ƉĄŐŝŶĂͿ͘
�ĂƌƚĂ�ĚĞ�ĂƉŽŝŽ�ĚĂ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŵ ͗�ƵŵĂ�ĐĂƌƚĂ�ĐƵƌƚĂ͕�Ğŵ�ŝŶŐůġƐ�ŽƵ�ĨƌĂŶĐġƐ͕�ĚŽ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�ĚŽ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŽƵ�ĚŽ�ĚŝƌĞƚŽƌ�ĚĞ�ƌĞůĂĕƁĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�ĚĂ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŵ�ĞǆƉůŝĐĂŶĚŽ�Ă�ŶĂƚƵƌĞǌĂ�
ĚŽƐ�ĞƐƚƵĚŽƐ�Ğ�ĐŽŵŽ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�Ğ�ƐƵĂ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ƐĞ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌĆŽ�ĐŽŵ�ĞƐƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ďŽůƐĂƐ�ĚĞ�
ĞƐƚƵĚŽƐ�;ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƉĄŐŝŶĂͿ͘
�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ǀŝƚĂĞ�
dŽĚĂƐ�ĂƐ�ƚƌĂŶƐĐƌŝĕƁĞƐ�ŽĨŝĐŝĂŝƐ ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĂŶŽ�ĐŽŶĐůƵşĚŽ�ĐŽŵ�ƐƵĐĞƐƐŽ�ŶŽ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ͕�ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�Ž�ĂŶŽ�ŽƵ�
ƐĞŵĞƐƚƌĞ�ĂƚƵĂů͕�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂĚĂƐ�ĚĞ�ƵŵĂ ƚƌĂĚƵĕĆŽ�ŽĨŝĐŝĂů͕�ƐĞ�ĂƉůŝĐĄǀĞů͘
WĂƌĂ�ƉſƐ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ͕�ĐſƉŝĂ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ĚŝƉůŽŵĂƐ�ĚĞ�ƚşƚƵůŽ ŽďƚŝĚŽƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͘�
&ŽƌŵƵůĄƌŝŽ�ĚĞ�ƐĞůĞĕĆŽ�ĚĞ�ĐƵƌƐŽƐ ;�/ZͲϭϬͿ�ĚĂ�hYdZ�ŽƵ�ŽƵƚƌŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŵ�
;ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŽƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ĂƉƌŽǀĂĚŽ�Ğ�ĂƐƐŝŶĂĚŽ�ƉĞůŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů�ĚĂ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŵ͘
WƌŽǀĂ�ĚĞ ĐŽŵƉĞƚġŶĐŝĂ�ůŝŶŐƵşƐƚŝĐĂ�Ğŵ�ĨƌĂŶĐġƐ�͗� hŵĂ�ĐĂƌƚĂ�ĚĂ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŵ�ŽƵ�Ƶŵ�ĚŝƉůŽŵĂ�
ĐŽŵƉƌŽǀĂŶĚŽ�ƋƵĞ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ƚĞŵ�Ž�ŶşǀĞů�ĚĞ�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ� ĨƌĂŶĐġƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞ�Ă�ƉĞůŽ�
ŵĞŶŽƐ�ϳϱϬ�ŶŽ�ŶşǀĞů�ĚŽ�dĞƐƚĞ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�&ƌĂŶĐġƐ�;d&/Ϳ�ŽƵ��Ϯ�ĚŽ�YƵĂĚƌŽ��ƵƌŽƉĞƵ��ŽŵƵŵ�ĚĞ�
ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ�;ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĄƌŝŽͲĂǀĂŶĕĂĚŽͿ͘
&ŽƚŽĐſƉŝĂ�ĚĂ�ĐĞƌƚŝĚĆŽ�ĚĞ�ŶĂƐĐŝŵĞŶƚŽ Ğŵ�ƋƵĞ�ĂƉĂƌĞĐĞŵ�ŽƐ�ŶŽŵĞƐ�Ğ�ĂƉĞůŝĚŽƐ�ĚŽ�ƉĂŝ�Ğ�ĚĂ�ŵĆĞ�ĚŽ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕� ĂĐŽŵƉĂŶŚĂĚŽƐ� ĚĞ� ƵŵĂ� ƚƌĂĚƵĕĆŽ� ŽĨŝĐŝĂů͕� ƐĞ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ͘� ;K� ĐĂƌƚĆŽ� ĚĞ� ŶĂƐĐŝŵĞŶƚŽ�
ƚĂŵďĠŵ�Ġ�ĂĐĞŝƚŽ͕�ƉŽƌ�ĨĂǀŽƌ͕�ĨĂĕĂ�ĐſƉŝĂƐ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ŝŶĚŝĐĂŶĚŽ�ŽƐ�ŶŽŵĞƐ�ĚĂ�ĐƌŝĂŶĕĂ�Ğ�ĚŽƐ�
ƐĞƵƐ�ƉĂŝƐ͘Ϳ



WĂŐĞ�ϱ ƐƵƌ�ϲ
K�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�Ġ�Ƶŵ�ƌĞƐƵŵŽ�ĚŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ďŽůƐĂ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�ĚĞ��ĂŶĂĚĄ͘��ŽŶƐƵůƚĞ�Ž�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽĨŝĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĚĞƚĂůŚĞƐ�ĐŽŵƉůĞƚŽƐ�ĚŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐͲďŽƵƌƐĞƐ͘ŐĐ͘ĐĂͬƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐͲďŽƵƌƐĞƐͬŶĞǁƐͲŶŽƵǀĞůůĞƐͬϮϬϭϵͬϮϬϭϵͲϬϭͲϭϲ͘ĂƐƉǆ͍ůĂŶŐсĞŶŐ

WŽƌƚĨŽůŝŽ� ŝŵƉƌĞƐƐŽ� ŽƵ� Ğŵ� Ƶŵ� ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ� h^�� ƉĂƌĂ� ŽƐ� ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͗� ĂƌƚĞƐ� ǀŝƐƵĂŝƐ�
;ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ϳϮϭϭ�Ğ�ϳϮϭϮͿ͖
�ĐŽƌĚŽ�ďŝůĂƚĞƌĂů�ĞŶƚƌĞ�Ă�hYdZ�Ğ�Ă�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŵ ͗�ƵŵĂ�ĐſƉŝĂ�ĂƐƐŝŶĂĚĂ�ĚĞƐƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�
Ġ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂ�ƉĂƌĂ ŽƐ�ĂƉůŝĐĂƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ͘�;hYdZ�ŝƌĄ�ĨŽƌŶĞĐĞƌ�ĞƐƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ͘Ϳ

EŽƚĂ͗�KƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ďĂŝǆĂĚŽƐ�ĚĞǀĞŵ�ƚĞƌ�ŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ϱ�D��Ğ�ĞƐƚĂƌ�Ğŵ�Ƶŵ�ĚŽƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ĨŽƌŵĂƚŽƐ͗�ĚŽĐ͕�ĚŽĐǆ͕�
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�ĂŶĂĚĞŶƐĞ�ĂƐƐŝŶĂĚĂ�ƉĞůŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͘
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐͲďŽƵƌƐĞƐ͘ŐĐ͘ĐĂͬƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐͲďŽƵƌƐĞƐͬŶŽŶͺĐĂŶͬŶŽƚŝĐĞͲ
ĞŶŽŶĐĞ͘ĂƐƉǆ͍ůĂŶŐсĨƌĂ
�ĂƌƚĂ�ĚĞ� ŝŶƚĞŶĕĆŽ ͗� ƵŵĂ�ĐĂƌƚĂ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕�Ğŵ� ŝŶŐůġƐ�ŽƵ� ĨƌĂŶĐġƐ͕�ĚĞƐĐƌĞǀĞŶĚŽ�Ă�ŶĂƚƵƌĞǌĂ�ĚĂ�
ƉĞƐƋƵŝƐĂ�ŽƵ�ĞƐƚƵĚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞƌĆŽ�ĐŽŶĚƵǌŝĚŽƐ͕�ĞǆƉůŝĐĂŶĚŽ�ƐƵĂƐ�ƌĂǌƁĞƐ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚƵĚĂƌ�ŶŽ��ĂŶĂĚĄ�Ğ�ƐƵĂ�
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EŽƚĂ͗�hŵĂ�ĐſƉŝĂ�ĚŽ�ĐĂƌƚĆŽ�ĚĞ�ŵŽƚŽƌŝƐƚĂ͕�ĐĂƌƚĆŽ�ĚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ͕�ĐĂƌƚĆŽ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚĂŶƚĞ�
ŽƵ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞ�ďĂƚŝƐŵŽ�ŶĆŽ�Ġ�ĂĐĞŝƚŽ�ĐŽŵŽ�ƉƌŽǀĂ�ĚĞ�ĐŝĚĂĚĂŶŝĂ͘
�ĂƌƚĂ�ĚĞ�ĂƉŽŝŽ�ĚĂ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŵ ͗�ƵŵĂ�ĐĂƌƚĂ�ĐƵƌƚĂ͕�Ğŵ�ŝŶŐůġƐ�ŽƵ�ĨƌĂŶĐġƐ͕�ĚŽ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�ĚŽ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŽƵ�ĚŽ�ĚŝƌĞƚŽƌ�ĚĞ�ƌĞůĂĕƁĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�ĚĂ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŵ�ĞǆƉůŝĐĂŶĚŽ�Ă�ŶĂƚƵƌĞǌĂ�
ĚŽƐ�ĞƐƚƵĚŽƐ�Ğ�ĐŽŵŽ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�Ğ�ƐƵĂ� ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ƐĞ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌĆŽ�ĐŽŵ�ĞƐƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ďŽůƐĂƐ�
ƉĂƌĂ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�;ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƉĄŐŝŶĂͿ͘
�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ǀŝƚĂĞ�
dŽĚĂƐ�ĂƐ�ƚƌĂŶƐĐƌŝĕƁĞƐ�ŽĨŝĐŝĂŝƐ ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĂŶŽ�ĐŽŶĐůƵşĚŽ�ĐŽŵ�ƐƵĐĞƐƐŽ�ŶŽ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ͕�ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�Ž�ĂŶŽ�ŽƵ�
ƐĞŵĞƐƚƌĞ�ĂƚƵĂů͕�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂĚĂƐ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƚƌĂĚƵĕĆŽ�ŽĨŝĐŝĂů͕�ƐĞ�ĂƉůŝĐĄǀĞů͘
WĂƌĂ�ƉſƐ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ͕�ĐſƉŝĂ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ĚŝƉůŽŵĂƐ�ĚĞ�ƚşƚƵůŽ ŽďƚŝĚŽƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͘�
�ĂƌƚĂ�ĚĞ�ĐŽŶǀŝƚĞ�ĚƵŵ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�ĚĂ�hYdZ͗�ŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĚĞ�ƉſƐͲŐƌĂĚƵĂĕĆŽ�ĚĞǀĞŵ�ŝŶĐůƵŝƌ�ƵŵĂ�ĐĂƌƚĂ�
ĚŽ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĐĂŶĂĚĞŶƐĞ�ĚĞĐůĂƌĂŶĚŽ�ƐƵĂ�ĚŝƐƉŽƐŝĕĆŽ�ĚĞ�ĂƉŽŝĂƌ�Ğ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶĂƌ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͘��ƐƚĂ�
ĐĂƌƚĂ�ĚĞǀĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƌ�Ž�ĂƉŽŝŽ�ƋƵĞ�ƐĞƌĄ�ŽĨĞƌĞĐŝĚŽ�ĂŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ž�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĐąŵďŝŽ�
Ğ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƌ�ĐŽŵŽ�Ă�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ͕�Ž�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�Ğ�ŽƐ�ĐŽůĞŐĂƐ�ĐĂŶĂĚĞŶƐĞƐ�ƐĞ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌĆŽ�ĐŽŵ�ĞƐƐĞ�
ŝŶƚĞƌĐąŵďŝŽ�;ŶŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ƵŵĂ�ƉĄŐŝŶĂͿ͘
WƌŽǀĂ�ĚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�Ğŵ�ƉĞƌşŽĚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ŶĂ�ƵŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŵ ͗�ƵŵĂ�ĐĂƌƚĂ�ĚĂ� ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĚĞ�
ŽƌŝŐĞŵ͕�Ğŵ�ƉĂƉĞů�ŽĨŝĐŝĂů�ƚŝŵďƌĂĚŽ�ĚĂ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ͕�Ğŵ�ŝŶŐůġƐ�ŽƵ�ĨƌĂŶĐġƐ͕�ĚĂƚĂĚĂ�ĚĞ�ŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ƐĞŝƐ�
ŵĞƐĞƐ͕�ŝŶĨŽƌŵĂŶĚŽ�ƋƵĞ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĞƐƚĄ�ĂƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ŵĂƚƌŝĐƵůĂĚŽ�Ğŵ�Ƶŵ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŽƐ�Ğŵ�
ƚĞŵƉŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�Ğ�ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĄ�ƐĞŶĚŽ�ŶŽ�ƌĞƚŽƌŶŽ�ĚŽ��ĂŶĂĚĄ͕�Ğ�ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�Ă�ĚĂƚĂ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ĚĞ�ŽďƚĞŶĕĆŽ�
ĚŽ�ƚşƚƵůŽ͘�EŽƚĂ͗��ſƉŝĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĐƌŝĕƁĞƐ͕�/�Ɛ�ĚĞ�ĂůƵŶŽƐ�ŽƵ�ĐĂƌƚĂƐ�ĚĞ�ĂĚŵŝƐƐĆŽ�ĂŽ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ŶĆŽ�ƐĆŽ�
ĞůĞŐşǀĞŝƐ�;ŶŽ�ŵĄǆŝŵŽ͕�ƵŵĂ�ƉĄŐŝŶĂͿ͘
hŵ�ƉĂƌĄŐƌĂĨŽ�ĚĞƐĐƌĞǀĞŶĚŽ�ďƌĞǀĞŵĞŶƚĞ�Ž�ƉƌŽũĞƚŽ�ĚĞ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�Ă�ƐĞƌ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ƉĞůŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�;ϭϬϬϬ�
ĐĂƌĂĐƚĞƌĞƐ�ŶŽ�ŵĄǆŝŵŽͿ͖
�ĐŽƌĚŽ� ĞŶƚƌĞ� Ă� ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ� ĐĂŶĂĚĞŶƐĞ� Ğ� Ă� ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ� ĚĞ� ŽƌŝŐĞŵ͗� ƵŵĂ� ĐſƉŝĂ� ĂƐƐŝŶĂĚĂ� ĚĞƐƚĞ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�Ġ�ŽďƌŝŐĂƚſƌŝĂ�ƉĂƌĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ͘�WĂƌĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ƉſƐͲŐƌĂĚƵĂĕĆŽ͕�ƐĞ�Ž�
ŝŶƚĞƌĐąŵďŝŽ�ƚƌŽĐĂ� ĨŽƌ� ĨĞŝƚŽ� ƐŽď�Ƶŵ��ĐŽƌĚŽ�ĂƐƐŝŶĂĚŽ͕�Ġ�ĂůƚĂŵĞŶƚĞ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĄǀĞů�ĞŶǀŝĄͲůŽ�ĐŽŵ�Ž�
ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͘�;hYdZ�ŝƌĄ�ĨŽƌŶĞĐĞƌ�ĞƐƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ͘Ϳ
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