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ϭ͘ WZKDKdKZ� � &/E�>/d� ��> ��E�K

>Ă &ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ �ŝ&K^ ŽƉĞƌĂ ƐƵů ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ ŶĂǌŝŽŶĂůĞ Ğ͕ ŶĞůůĂ ƐƵĂ ƋƵĂůŝƚă Ěŝ ƌĞĂůƚă ĨŝůĂŶƚƌŽƉŝĐĂ͕ ƉĞƌƐĞŐƵĞ͕ ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ
ďĂŶĚŝ ĂŶŶƵĂůŝ͕ ĨŝŶĂůŝƚă�Ěŝ�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�Ěŝ�ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ŶĞů�ƐĞƚƚŽƌĞ�ĚĞůůĂ�ƐĂůƵƚĞ�Ğ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ŶĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�Ěŝ�ǀŝƚĂ�Ğ�
Ěŝ� ůĂǀŽƌŽ͕� ƉƌŽŵƵŽǀĞ� Ğ� ƐŽƐƚŝĞŶĞ ůĂ� ĐƵůƚƵƌĂ� ĚĞůůĂ� ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ͕� ŶĞŝ� ƐĞƚƚŽƌŝ� ĚĞůů͛ŝƐƚƌƵǌŝŽŶĞ� Ğ� ĚĞůůĂ� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕� ĐŽŶ�
ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĂůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ğ�Ăůů͛ƵƐŽ�Ěŝ�ďƵŽŶĞ�ƉƌĂƐƐŝ͘

Ϯ͘ ��^d/E�d�Z/
�ĞƐƚŝŶĂƚĂƌŝ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ĂŶĚŽ� ƐĂƌĂŶŶŽ� ůĞ� ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝ� ƐĐŽůĂƐƚŝĐŚĞ� Ğ� Őůŝ� ĞŶƚŝ ĚĞů� ƚĞƌǌŽ� ƐĞƚƚŽƌĞ� ůĞ ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͕�ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�Őůŝ�ĞŶƚŝ�ĨŝůĂŶƚƌŽƉŝĐŝ͕�ůĞ�ŝŵƉƌĞƐĞ�ƐŽĐŝĂůŝ͕�ŝŶĐůƵƐĞ�ůĞ�ĐŽŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ƐŽĐŝĂůŝ͕�
ůĞ�ƌĞƚŝ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĞ͕�ůĞ�ƐŽĐŝĞƚă�Ěŝ�ŵƵƚƵŽ�ƐŽĐĐŽƌƐŽ͕�ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͕�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĞ�Ž�ŶŽŶ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĞ͕�ůĞ�ĨŽŶĚĂǌŝŽŶŝ�Ğ�Őůŝ�
Ăůƚƌŝ� ĞŶƚŝ�Ěŝ� ĐĂƌĂƚƚĞƌĞ�ƉƌŝǀĂƚŽ�ĚŝǀĞƌƐŝ� ĚĂůůĞ� ƐŽĐŝĞƚă� ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŝ� ƉĞƌ� ŝů� ƉĞƌƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ͕� ƐĞŶǌĂ� ƐĐŽƉŽ�Ěŝ� ůƵĐƌŽ͕�Ěŝ� ĨŝŶĂůŝƚă�
ĐŝǀŝĐŚĞ͕�ƐŽůŝĚĂƌŝƐƚŝĐŚĞ�Ğ�Ěŝ�Ƶƚŝůŝƚă�ƐŽĐŝĂůĞ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůŽ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�Ž�Ɖŝƶ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂ�
Ěŝ�ĂǌŝŽŶĞ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂ�Ž�Ěŝ�ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞ�ŐƌĂƚƵŝƚĂ�Ěŝ�ĚĞŶĂƌŽ͕�ďĞŶŝ�Ž�ƐĞƌǀŝǌŝ͕�Ž�Ěŝ�ŵƵƚƵĂůŝƚă�Ž�Ěŝ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ž�ƐĐĂŵďŝŽ�Ěŝ�ďĞŶŝ�
Ž�ƐĞƌǀŝǌŝ ;�ƌƚ͘�ϰ͕�ĚĞĐƌĞƚŽ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀŽ�Ŷ͘�ϭϭϳ�ĚĞů�ϮϬϭϳͿ͘

ϯ͘ �Z�� WZK'�ddh�>/ ��> ��E�K

/�ƉƌŽŐĞƚƚŝ ĨŝŶĂŶǌŝĂďŝůŝ�ĚĞǀŽŶŽ ƌŝŐƵĂƌĚĂƌĞ͗

x /ŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ƉƌŽŵŽƐƐŝ�ĚĂ�ĞŶƚŝ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�Ž ĚĂ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŚĞ͕ ŽƌŝĞŶƚĂƚŝ�ĂůůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�
ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞůůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ŶĞŐůŝ�ĂŵďŝĞŶƚŝ�Ěŝ�ǀŝƚĂ�Ğ�ůĂǀŽƌŽ͘

/�ƐƵĚĚĞƚƚŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ ĚŝƌĞƚƚŝ Ă͗

x �ĐĐƌĞƐĐĞƌĞ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ ĚĞŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ Ğ�ĚĞŐůŝ�ĂĚƵůƚŝ ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�ĚĞůůĂ�ƐĂůƵƚĞ�Ğ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ŶĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�Ěŝ�ǀŝƚĂ�Ğ�ůĂǀŽƌŽ͕�
ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ƉƌŽŐĞƚƚŝ� ĨŽƌŵĂƚŝǀŝ ĞĚ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŝ ;ĞƐĐůƵƐŝ� ƋƵĞůůŝ� ŽďďůŝŐĂƚŽƌŝ� Ăŝ� ƐĞŶƐŝ� Ěŝ� ůĞŐŐĞͿ͕� ƉĞŶƐĂƚŝ�
ĂƉƉŽƐŝƚĂŵĞŶƚĞ�ƉĞƌ�ĂĐĐƌĞƐĐĞƌĞ ůĂ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ�ĞĚ�ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�Ěŝ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĞ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ͘

x DŝŐůŝŽƌĂƌĞ� ůĞ� ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ƐĂůƵƚĞ� Ğ� ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ� Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ� ĚĞůůĞ� ĐŽŵƵŶŝƚă� ƐƵĚĚĞƚƚĞ� ĐŽŶ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ� Ěŝ�
ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ĂŵďŝĞŶƚŝ�Ěŝ�ǀŝƚĂ�Ğ�ůĂǀŽƌŽ͕ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ů͛ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ͕�ĚĞŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ͕�ĚĞůůĞ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�Ěŝ� ƐĂůƵƚĞ�Ğ� ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�Ğ�Ěŝ�ďĞŶĞƐƐĞƌĞ͕� ŝŶƚƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�Ž� ƐƚƌƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶŝ�ǀŽůƚŝ� Ăů�
ƉĞƌĨĞǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�ůĂǀŽƌĂƚŝǀĞ͘

ϰ͘ W>�&KE� ��> ��E�K � ZhK>K���>>� &KE���/KE�

>Ă�&ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ͗
x ƐŽƐƚŝĞŶĞ� ůĂ ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ ĚĞŝ ƉƌŽŐĞƚƚŝ ĐŽŶ ůĞ ƌŝƐŽƌƐĞ ŵĞƐƐĞ Ă ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ ƉĞƌ ƵŶ� ŝŵƉŽƌƚŽ ŵĂƐƐŝŵŽ

ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�Ěŝ Φ�ϰϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ͘с
x ŵŽŶŝƚŽƌĂ�ů͛ĞĨĨĞƚƚŝǀĂ ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ ĚĞů ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĐŽŶ ĂǌŝŽŶŝ Ěŝ ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ ŝŶ�ŝƚŝŶĞƌĞ ĞĚ ĞǆͲƉŽƐƚ͖
x ĚŝĨĨŽŶĚĞ�ŝ ƌŝƐƵůƚĂƚŝ�ĐŽŶƐĞŐƵŝƚŝ ĚĂŝ ƐŝŶŐŽůŝ ƉƌŽŐĞƚƚŝ Ăů ĨŝŶĞ Ěŝ ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ ƵŶĂ Ɖŝƶ�ĂŵƉŝĂ ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ ĚĞŝ�

��E�K ϮϬϭϵ
WƌŽŐĞƚƚŝ�Ěŝ ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�

^ŽƐƚĞŐŶŽ ĂůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞůůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ŶĞŐůŝ�ĂŵďŝĞŶƚŝ�Ěŝ�ǀŝƚĂ�Ğ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ��
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ƉƌŽŐĞƚƚŝ�ƌŝƚĞŶƵƚŝ�ŵĂŐŐŝŽƌŵĞŶƚĞ�ŵĞƌŝƚĞǀŽůŝ͘

ϱ͘ �DDKEd�Z� ��> �K^dK�WZK'�ddh�>������> �KEdZ/�hdK

>͛ŝŵƉŽƌƚŽ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ž�Ěŝ�ĨĂƐĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ƉĞƌ�ĐƵŝ�ǀŝĞŶĞ�ƌŝĐŚŝĞƐƚŽ�ŝů�ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ͕�ŶŽŶ�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞ�
Ă�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ϬϬс Ğ�ŶŽŶ�ƉƵž�ƐƵƉĞƌĂƌĞ�Φ ϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬс͘� /ů� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ĞƌŽŐĂƚŽ�ĚĂůůĂ�&ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�ŶŽŶ�ƉŽƚƌă�ƐƵƉĞƌĂƌĞ� ŝů�ϱϬй
ĚĞůů͛ŝŵƉŽƌƚŽ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ŵĞĚĞƐŝŵŽ�Ž�Ěŝ�ĨĂƐĞ�ĚĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ͕�ĨŝŶŽ�ĂĚ�ƵŶ�ŵĂƐƐŝŵŽ�Ěŝ�Φ�Ϯ͘ϱϬϬ͕ϬϬс͘
>Ă ƉĂƌƚĞ ƌĞƐƚĂŶƚĞ ĚĞů ĐŽƐƚŽ ĚĞů ƉƌŽŐĞƚƚŽ ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ ĨŝŶĂŶǌŝĂƚĂ ĐŽŶ ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă ƉƌŽƉƌŝĞ Ě Ğ ů ů ͛ ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ
ƌŝĐŚŝĞĚĞŶƚĞ͘�EĞů�ĐĂƐŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ƐŝĂ�ĐŽͲĨŝŶĂŶǌŝĂƚŽ�ĚĂ�ĂůƚƌĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ���ĚŽǀƌă�ĞƐƐĞƌĞ�ĚĂƚĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�
ƚƌĂŵŝƚĞ�ů͛ĂƉƉŽƐŝƚŽ�ŵŽĚƵůŽ͘
�ŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůůĂ�ůĞŐŐĞ�Ϯϴ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϬϵ�Ŷ͘�Ϯ͕�ğ�ĨĂƚƚŽ�ĚŝǀŝĞƚŽ�ĂŐůŝ��Ŷƚŝ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝ�ĚĞů ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�Ěŝ�ƌŝǀĞƌƐĂƌůŽ͕�Ă�ůŽƌŽ�ǀŽůƚĂ͕�Ă�
ĨĂǀŽƌĞ�Ěŝ�Ăůƚƌŝ��Ŷƚŝ͘

ϲ͘ DK��>/d� �/ WZ�^�Ed��/KE� ��>>� �KD�E�� ��d�ZD/E/���> ��E�K

x WZ�^�Ed��/KE� ��>>� �KD�E��
>Ğ ĚŽŵĂŶĚĞ Ěŝ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ ĚĞǀŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĞ ĞŶƚƌŽ�ůĞ ŽƌĞ�ϭϮ͘ϬϬ ĚĞů�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϴ͕�ƐĂůǀŽ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ ƉƌŽƌŽŐŚĞ͘
� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ� ƐĐĂƌŝĐĂƌĞ ĚĂů ƐŝƚŽ ĚĞůůĂ &ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ ŝů ĨŽƌŵƵůĂƌŝŽ ĚĞů ďĂŶĚŽ ĞĚ� ŝŶǀŝĂƌůŽ͕ ĚĞďŝƚĂŵĞŶƚĞ ĐŽŵƉŝůĂƚŽ͕
ƵŶŝƚĂŵĞŶƚĞ Ă ƚƵƚƚĂ ůĂ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ Ăůů͛hĨĨŝĐŝŽ Ěŝ ^ĞŐƌĞƚĞƌŝĂ ĚĞůůĂ &ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĂŐůŝ�
ŝŶĚŝƌŝǌǌŝ�ŝŶĨŽΛĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞĂŝĨŽƐ͘ŽƌŐ͕�ŽƉƉƵƌĞ�ĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞĂŝĨŽƐΛƉĞĐ͘ŝƚ͘

x Wh��>/���/KE� ��/�Z/^h>d�d/ ������dd��/KE� ��> �KEdZ/�hdK
>Ă� &ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ ƉƵďďůŝĐŚĞƌă ƐƵů ƉƌŽƉƌŝŽ ƐŝƚŽ ů͛ĞůĞŶĐŽ ĚĞŝ ƉƌŽŐĞƚƚŝ ĂƉƉƌŽǀĂƚŝ� Ğ� ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝ ĚĞů ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ ĞŶƚƌŽ ŝů
ϯϭͬϬϭͬϮϬϭϵ͘
'ůŝ ĞŶƚŝ ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝ ĚŽǀƌĂŶŶŽ ĂĐĐĞƚƚĂƌĞ ŝů ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ͕ ŝŶǀŝĂŶĚŽ ĐŽŶĨĞƌŵĂ� Ă�ŵĞǌǌŽ ĞͲŵĂŝů ĞŶƚƌŽ ƵŶĂ�ƐĞƚƚŝŵĂŶĂ�
ĚĂůůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ͘

x �ss/K�� Z��>/����/KE� ��/ WZK'�dd/
/ ƉƌŽŐĞƚƚŝ ĚŽǀƌĂŶŶŽ ĞƐƐĞƌĞ ĂǀǀŝĂƚŝ ŶŽŶ ƉƌŝŵĂ ĚĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂĐĐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĚŽŵĂŶĚĂ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ĞĚ
ĞƐƐĞƌĞ ƌĞĂůŝǌǌĂƚŝ ĞŶƚƌŽ�ŝů�ϯϭͬϭϬͬϮϬϭϵ͘

x Z�E�/�KEd��/KE� ��/�WZK'�dd/
/�ƉƌŽŐĞƚƚŝ ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂƚŝ ĞŶƚƌŽ�ŝů�ϯϬͬϭϭͬϮϬϭϵ͘

ϳ͘ Z�'K>�D�EdK���> ��E�K

>Ă ĚŽŵĂŶĚĂ Ěŝ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ ĚŽǀƌă ĞƐƐĞƌĞ ƌĞĚĂƚƚĂ ƵƚŝůŝǌǌĂŶĚŽ ů͛ĂƉƉŽƐŝƚŽ ĨŽƌŵƵůĂƌŝŽ ƐĐĂƌŝĐĂďŝůĞ ĚĂů ƐŝƚŽ ŝŶƚĞƌŶĞƚ ĚĞůůĂ
&ŽŶĚĂǌŝŽŶĞǁǁǁ͘ĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞĂŝĨŽƐ͘ŽƌŐ͘
>͛ĞŶƚĞ ƉƌŽƉŽŶĞŶƚĞ ĚŽǀƌă ĨŽƌŶŝƌĞ ĂůůĂ &ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ ƵŶ ƉŝĂŶŽ ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ ĂŶĂůŝƚŝĐŽ ƌĞůĂƚŝǀŽ ĂůůĂ ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ ĚĞů ƉƌŽŐĞƚƚŽ
ĞĚ ŽŐŶŝ ƐŝŶŐŽůĂ ǀŽĐĞ Ěŝ ƚĂůĞ ƉŝĂŶŽ ĚŽǀƌă ĞƐƐĞƌĞ ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂƚĂ ĐŽŶ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ ĨŝƐĐĂůŵĞŶƚĞ ǀĂůŝĚĂ�Ăů�ƚĞƌŵŝŶĞ�
ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͘
>Ă ŵĂŶĐĂƚĂ Ž ŶŽŶ ĐŽƌƌĞƚƚĂ ĐŽŵƉŝůĂǌŝŽŶĞ Ěŝ ƚƵƚƚĞ ůĞ ƉĂƌƚŝ ĚĞů ŵŽĚƵůŽ Ěŝ ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ Ğ ůĂ ŵĂŶĐĂƚĂ ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ Ěŝ ƚƵƚƚŝ
ŝ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŝ ŝŶĚŝĐĂƚŝ ĐŽŵĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ ğ�ĐĂƵƐĂ�Ěŝ�ŝƌƌŝĐĞǀŝďŝůŝƚă�ĚĞůůĂ ĚŽŵĂŶĚĂ͘
/ ƉƌŽŐĞƚƚŝ ƐĂƌĂŶŶŽ ƉƌĞƐĞůĞǌŝŽŶĂƚŝ ĚĂ ƵŶĂ �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ ĐŽŵƉŽƐƚĂ ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ ĚĂ ĂůŵĞŶŽ ϰ ŵĞŵďƌŝ Ğ
ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ƐĐĞůƚŝ� ĚĂů �ŽŶƐŝŐůŝŽ Ěŝ �ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ͕ ƐĞĐŽŶĚŽ ŝů ƉƌŽƉƌŝŽ ŝŶƐŝŶĚĂĐĂďŝůĞ ŐŝƵĚŝǌŝŽ͕ ƐƵůůĂ ďĂƐĞ
ĚĞůůĂ ĐŽŶĨŽƌŵŝƚă ĚĞŝ ƉƌŽŐĞƚƚŝ ƉƌŽƉŽƐƚŝ Ăŝ ƐĞŐƵĞŶƚŝ ĐƌŝƚĞƌŝ͗ ĂĚĞƌĞŶǌĂ ĂůůĞ ĨŝŶĂůŝƚă ĚĞů ďĂŶĚŽ͖ ĐŚŝĂƌĂ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ Ěŝ
ŽďŝĞƚƚŝǀŝ͕ ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĞ ĞĚ ĂǌŝŽŶŝ͖ ŐƌĂĚŽ Ěŝ ŝŶŶŽǀĂƚŝǀŝƚă ĚĞů ƉƌŽŐĞƚƚŽ͖ ĂĐĐƵƌĂƚĞǌǌĂ ĚĞůů͛ĂŶĂůŝƐŝ ĚĞů ĐŽŶƚĞƐƚŽ
Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ Ğ ĚĞŝ ďŝƐŽŐŶŝ ĚĞŝ ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝ ĚĞů ƉƌŽŐĞƚƚŽ͖ ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă ĞĐŽŶŽŵŝĐĂͬƉƌŽŐĞƚƚƵĂůĞ ĚĞůů͛ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĂ͘



SDJ��� GL �

EŽŶ�ƐĂƌĂŶŶŽ�ĂĐĐŽůƚŝ͗
Ͳ ƉƌŽŐĞƚƚŝ Őŝă ĞƐĞŐƵŝƚŝ Ž ŝŶ�ĐŽƌƐŽ Ěŝ ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͖
Ͳ ƉƌŽŐĞƚƚŝ ůĂ ĐƵŝ ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ ƐŝĂ Őŝă ŝŶƚĞƌĂŵĞŶƚĞ ŐĂƌĂŶƚŝƚĂ ĚĂ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ ƉƵďďůŝĐŝ Ž Ěŝ ƋƵĂůƐŝĂƐŝ ĂůƚƌĂ

ŶĂƚƵƌĂ͖
Ͳ ƐƉĞƐĞ ƌŝŐƵĂƌĚĂŶƚŝ ůĂ ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ ĚĞŝ ĐŽƐƚŝ ŽƌĚŝŶĂƌŝ Ěŝ ŐĞƐƚŝŽŶĞ ĚĞůů͛ĞŶƚĞ Ž Ěŝ ĚĞďŝƚŝ Ğ ƐƉĞƐĞ ƉƌĞŐƌĞƐƐŝ ĂůůĂ

ĚĂƚĂ Ěŝ ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů ƉƌŽŐĞƚƚŽ͖
Ͳ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ ŐĞŶĞƌŝĐŝ ŶŽŶ ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚŝ ĂŐůŝ ŽďŝĞƚƚŝǀŝ ĚĞů ƉƌĞƐĞŶƚĞ ďĂŶĚŽ͖
Ͳ ƉƌŽŐĞƚƚŝ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝ ĚĂ ƐŽŐŐĞƚƚŝ ĐŚĞ ŶŽŶ ƌŝĞŶƚƌŝŶŽ ƚƌĂ ƋƵĞůůŝ ĂŵŵŝƐƐŝďŝůŝ͖
Ͳ ĚŽŵĂŶĚĞ Ěŝ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ŝŶĐŽŵƉůĞƚĞ͘

ϴ͘ DK��>/d� �/ >/Yh/���/KE� ��> �KEdZ/�hdK

/ů ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ ĚĞůůĂ &ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ ƐĂƌă ůŝƋƵŝĚĂƚŽ ĞŶƚƌŽ� ŝů�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵ͕ Ă ƐĞŐƵŝƚŽ ĚĞůůĂ ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ Ěŝ ĂƉƉŽƐŝƚŽ
ŵŽĚĞůůŽ Ěŝ ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶĞ͕ ĚĞďŝƚĂŵĞŶƚĞ ĐŽŵƉŝůĂƚŽ ŝŶ ŽŐŶŝ ƐƵĂ ƉĂƌƚĞ͕ ƵŶŝƚĂŵĞŶƚĞ Ă ĨĂƚƚƵƌĞ ĞͬŽ ŐŝƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝǀŝ Ěŝ
ƐƉĞƐĂ ĐŽƌƌĞĚĂƚŝ ĚĂůůĞ ĐŽŶƚĂďŝůŝ ďĂŶĐĂƌŝĞ ĞͬŽ ĞƐƚƌĂƚƚŝ ĐŽŶƚŽ ĚĂ ĐƵŝ Ɛŝ ĞǀŝŶĐĂ ŝů ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ ĚĞŐůŝ ƐƚĞƐƐŝ͕ ƉĂƌŝ Ăůů͛ŝŵƉŽƌƚŽ
ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ ĚĞů ŵĞĚĞƐŝŵŽ ƉƌŽŐĞƚƚŽ ;ĐŽƐƚŽ ƚŽƚĂůĞ ŝŶĚŝĐĂƚŽ ŶĞů ĨŽƌŵƵůĂƌŝŽ ĚĞů ďĂŶĚŽ Ž ĐŽƐƚŽ ĚĞĨŝŶŝƚŽ ŶĞůů͛ĞǀĞŶƚƵĂůĞ
ĨĂƐĞ Ěŝ ƌŝĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ ĚĞů ƉƌŽŐĞƚƚŽͿ͘
/ů ŵŽĚĞůůŽ Ěŝ ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶĞ ǀŝĞŶĞ ŝŶǀŝĂƚŽ Ăůů͛ĞŶƚĞ ŝŶ ƐĞĚĞ Ěŝ ƐƚĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ ĚĞů ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ ĞĚ ğ ĚŝƐƉŽŶŝďŝůĞ ĂŶĐŚĞ
ƐƵů ƐŝƚŽ ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞůůĂ &ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ͘
>͛ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ ŵŽĚŝĨŝĐĂ ĚĞů ƉƌŽŐĞƚƚŽ ĞͬŽ ů͛ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ ĚĞů ĐŽƐƚŽ ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ ĞƐƉŽƐƚŽ ƉŽƚƌĂŶŶŽ ĐĂƵƐĂƌĞ ŝŶ�ĨĂƐĞ
Ěŝ ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶĞ ůĂ ƌĞǀŽĐĂ ƚŽƚĂůĞ Ž�ƉĂƌǌŝĂůĞ ĚĞů ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ ĚĞůŝďĞƌĂƚŽ͘
EĞů� ĐĂƐŽ� ŝŶ� ĐƵŝ͕� ŝŶ� ĨĂƐĞ�Ěŝ� ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶĞ͕� ŝ� ĐŽƐƚŝ� ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂƚŝ� ƌŝƐƵůƚĂƐƐĞƌŽ� ŝŶĨĞƌŝŽƌŝ�Ăů� ĐŽƐƚŽ�ĚĞĨŝŶŝƚŽ� ŝŶ� ƐĞĚĞ�Ěŝ�
ĂĐĐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ͕�ƋƵĞƐƚ͛ƵůƚŝŵŽ�ǀĞƌƌă�ƉƌŽƉŽƌǌŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ƌŝĚŽƚƚŽ͘
EŽŶ�ƐŽŶŽ�ĂŵŵĞƐƐĞ�ŝŶ�ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĨĂƚƚƵƌĞ�ŝŶƚĞƐƚĂƚĞ�Ă�ĞŶƚŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĚĂůů͛KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝĂ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ͘�

ϵ͘ ���DW/D�Ed/�/E���Z/�K��>>͛�Ed����E�&/�/�Z/K���>��KEdZ/�hdK

��ĨƌŽŶƚĞ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ƐƚĂŶǌŝĂƚŽ͕�Őůŝ�ĞŶƚŝ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝ�Ɛŝ�ŝŵƉĞŐŶĂŶŽ�Ă͗
Ͳ ĂŐŐŝŽƌŶĂƌĞ� ůĂ� &ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ� �ŝ&K^� ĐŽŶ� ĐĂĚĞŶǌĂ� ƚƌŝŵĞƐƚƌĂůĞ ƌĞůĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� Ăůů͛ĂǀĂŶǌĂŵĞŶƚŽ� ĚĞů� ƉƌŽŐĞƚƚŽ͕� ĐŽŶ�

ďƌĞǀĞ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƋƵĂŶƚŽ� ƐǀŽůƚŽ͕� ĐŽƌƌĞĚĂƚĂ� ĚĂ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ͕� ĨŽƚŽŐƌĂĨŝĐĂ͕� ǀŝĚĞŽ͕� ĐŚĞ� ƉŽƚƌă�
ĞƐƐĞƌĞ� ƵƚŝůŝǌǌĂƚĂ� ĚĂůůĂ� &ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ� ƉĞƌ� Ăƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͕� Ă� ƉĞŶĂ� Ěŝ� ƌĞǀŽĐĂ� ƚŽƚĂůĞ� Ž� ƉĂƌǌŝĂůĞ� ĚĞů�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ͘

Ͳ ĂƉƉŽƌƌĞ� ŝů� ůŽŐŽ� ĚĞůůĂ� &ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ͕� ƵŶŝƚĂŵĞŶƚĞ� ĂůůĂ� ĚŝĐŝƚƵƌĂ� ͞ĐŽŶ� ŝů� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ� Ěŝ͕͟� ƐƵ� ƚƵƚƚŽ� ŝů� ŵĂƚĞƌŝĂůĞ�
ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͖� ŝů�ŵĂƚĞƌŝĂůĞ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ƉƌĞǀĞŶƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ŝŶǀŝĂƚŽ�ĂůůĂ�
&ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�Ă�ŵĞǌǌŽ�ĞͲŵĂŝů�ƉĞƌ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ͕�Ă�ƉĞŶĂ�Ěŝ�ƌĞǀŽĐĂ�ƚŽƚĂůĞ�Ž�ƉĂƌǌŝĂůĞ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ͘

Ͳ ĐŝƚĂƌĞ�ůĂ�&ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ƚƵƚƚŝ�ŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƚŝ�ƐƚĂŵƉĂ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�Ăů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƚƵƚƚŝ�Őůŝ�ĞǀĞŶƚŝ�Ğ�Őůŝ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�
Ěŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ͕�Ă�ƉĞŶĂ�Ěŝ�ƌĞǀŽĐĂ�ƚŽƚĂůĞ�Ž�ƉĂƌǌŝĂůĞ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ͘

Ͳ ĐŝƚĂƌĞ�ůĂ��&ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ��ŝŶ��ƚƵƚƚŝ��ŝ��ƉŽƐƚ͕��ƉĂŐŝŶĞ͕��ĞǀĞŶƚŝ��ƉƵďďůŝĐĂƚŝ��ƐƵŝ��ƐŽĐŝĂů��ŶĞƚǁŽƌŬ��ĐŽŶ��ů͛ŚĂƐŚƚĂŐ
η&ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�ŝĨŽƐ͖

Ͳ ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ƵŶĂ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĨŝŶĂůĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĚĂ�ŝŶŽůƚƌĂƌĞ͕�ŝŶ�ĨĂƐĞ�Ěŝ ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ�&ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ͕�Ă�ƉĞŶĂ�Ěŝ�
ƌĞǀŽĐĂ�ƚŽƚĂůĞ�Ž�ƉĂƌǌŝĂůĞ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ͘

Ͳ

&ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ��ŝ&K^
WĂůĂǌǌŽ��^Dd�Ͳ ǀŝĂ��ƌĂŶǌĞ͕�ϰϱ�Ͳ ϮϱϭϮϯ��ƌĞƐĐŝĂ
�͘&͘�ϵϴϭϵϮϳϯϬϭϳϴ�Ͳ dĞů͘�ϬϯϬ�ϲϱϵϱϬϯϳ�Ͳ ŵĂŝů͗�ŝŶĨŽΛĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞĂŝĨŽƐ͘ŽƌŐ

�ƌĞƐĐŝĂ͕�ϮϴͬϬϵͬϮϬϭϴ


