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�/>�E�/K�^K�/�>��ϮϬϭϵ

�ƉƉƌŽǀĂƚŽ�ĚĂůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞŝ�^ŽĐŝ�Ěŝ��^s��ŵŝůŝĂ�ŝů�Ϯϴ�ƐĞƚƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ



�

/E�/��

ϭ� WZ�D�^^�͗�/ŶƚƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞů WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ

Ϯ� D�dK�K>K'/����Kdd�d��W�Z�>��Z����/KE����>��/>�E�/K�^K�/�>��

ϯ� /E&KZD��/KE/�'�E�Z�>/�^h>>͛�Ed��
ϯ͘ϭ� >͛ŝĚĞŶƚŝƚă�ĚĞůů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
ϯ͘Ϯ� >Ă�ƐƚŽƌŝĂ�
ϯ͘ϯ� >Ă�ŵŝƐƐŝŽŶĞ͗�ǀĂůŽƌŝ�Ğ�ĨŝŶĂůŝƚă�ƉĞƌƐĞŐƵŝƚĞ�
ϯ͘ϰ� >Ğ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƐƚĂƚƵƚĂƌŝĞ�
ϯ͘ϱ� �ŽůůĞŐĂŵĞŶƚŝ�ĐŽŶ�Ăůƚƌŝ�ĞŶƚŝ͗�ŝů�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ă�ƌĞƚŝ�
ϯ͘ϲ� /ů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�

ϰ� ^dZhddhZ�͕�'Ks�ZEK����DD/E/^dZ��/KE��
ϰ͘ϭ� >Ă�ĐŽŵƉĂŐŝŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�
ϰ͘Ϯ� /ů�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ŐŽǀĞƌŶŽ�Ğ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�
ϰ͘ϯ� /�ƉŽƌƚĂƚŽƌŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�

ϱ� W�Z^KE���,��KW�Z�EK�W�Z�>͛�Ed��
ϱ͘ϭ� >͛ĂƌƚŝĐŽůĂǌŝŽŶĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĂ�
ϱ͘Ϯ� >Ğ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƵŵĂŶĞ�

ϲ� K�/�dd/s/����dd/s/d����>��^s�
ϲ͘ϭ� 'ůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�
ϲ͘Ϯ� >Ğ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�
ϲ͘ϯ� >Ğ�Ăƚƚŝǀŝƚă�
ϲ͘ϰ� /ů�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ͕�ůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�Ğ�ůĂ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�

ϳ� �>dZ���dd/s/d����>>͛�Ed�����Z��/d�dK��KD���^s�

ϴ� ^/dh��/KE����KEKD/�KͲ&/E�E�/�Z/��

ϵ� DKE/dKZ�''/K�^sK>dK���>>͛KZ'�EK��/��KEdZK>>K�



�

ϭ�WZ�D�^^�

YƵĞƐƚĂ�ĞĚŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ďŝůĂŶĐŝŽ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƉĞƌ�ŝů�ŶŽƐƚƌŽ��ĞŶƚƌŽ�Ěŝ�^ĞƌǀŝǌŝŽ�ůĂ�ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ă�ĨĂǀŽƌĞ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ƉŝĂĐĞŶƚŝŶŽ͕�ĐŽŶ�ƵŶŽ�ƐŐƵĂƌĚŽ�Őŝă�ĂƉĞƌƚŽ�ĂĚ�ƵŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ɖŝƶ�
ĂŵƉŝŽ͘

/ů�ϮϬϭϵ�ŝŶĨĂƚƚŝ�ŚĂ�ƉŽƌƚĂƚŽ�Ă�ƉĞƌĨĞǌŝŽŶĂƌĞ�ŝů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�Ěŝ�ĨƵƐŝŽŶĞ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘ ĐŽŶ�&ŽƌƵŵ�^ŽůŝĚĂƌŝĞƚă�ʹ
�^s�Ěŝ�WĂƌŵĂ�Ğ��ĂƌsŽĐĞͲ �^s�Ěŝ ZĞŐŐŝŽ��ŵŝůŝĂ͕�ƉĞƌ�ƌŝƐƉŽŶĚĞƌĞ�ĂůůĂ�ZŝĨŽƌŵĂ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ�ĐŚĞ͕�
ŶĞů�ƌŝĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�ůĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚĞŝ��^s�ƉĞƌ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�Ğ�ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ�͞ƚƵƚƚŝ�ŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�ŶĞŐůŝ�
�Ŷƚŝ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ͕͟�ůŝ�ĐŚŝĂŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ĂĚ�ƵŶĂ�ƌŝŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ƉĞƌ�ŵĞƚƚĞƌĞ�Ă�ǀĂůŽƌĞ�
ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ͕�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�Ğ�ďƵŽŶĞ�ƉƌĂƐƐŝ͘�

�ŽƐŞ�ŝů�ϮϬϭϵ�ŚĂ�ǀŝƐƚŽ�ůĂǀŽƌĂƌĞ�ŝ��ŽŶƐŝŐůŝ��ŝƌĞƚƚŝǀŝ�Ğ�Őůŝ�ƐƚĂĨĨ�ĚĞŝ�ϯ��^s�ƉĞƌ�ĐŽƐƚƌƵŝƌĞ�ŝŶƐŝĞŵĞ�ŝů�͞ƉƌŽŐĞƚƚŽ�
Ěŝ��^s��D/>/�͘͟�WĂƌƚŝǀĂŵŽ�Őŝă�ĚĂ�ƵŶĂ�ďĂƐĞ�ĐŽŵƵŶĞ͗�ƵŶ͛ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĨŽƌƚĞ�Ăŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�ĚĞůůĞ�ŶŽƐƚƌĞ�
ĐŽŵƵŶŝƚă͕�ĞƐƉƌĞƐƐŝ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ĚĂůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ůĞƚƚŝ�Ğ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝ�ŝŶƐŝĞŵĞ�ĂŐůŝ�Ăůƚƌŝ�ĂƚƚŽƌŝ�
ƐŽĐŝĂůŝ͘��ŝž��ŚĂ�ƉĞƌŵĞƐƐŽ�Ěŝ�ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ�ƐĞƌǀŝǌŝ��Ğ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĨŽƌƚĞ�ǀĂůĞŶǌĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͕�ŝŶƐŝĞŵĞ�Ă�
ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝ͕�ƐĐƵŽůĞ͕�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚă͕�Ěŝ�ĐƵŝ�Ɛŝ Ěă�ĞǀŝĚĞŶǌĂ�ŶĞůůĞ�ƉĂŐŝŶĞ�ĐŚĞ�ƐĞŐƵŽŶŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ͘

/ů�ϮϬϭϵ��ŚĂ�ĐŽŶĨĞƌŵĂƚŽ�ů͛ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘ ĂůůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ĨƌĂ��ŐŝŽǀĂŶŝ�ĞĚ�Ăů�
ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ĂůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ��ƉĞƌ�ůĞ�ĐŽͲƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶŝ͕��ĂĨĨŝĂŶĐĂƚĞ�Ăŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕ ĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ�
Ğ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕�ŝŶ�ƵŶ�ĂŶŶŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ůĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĞ�ĚĂů��^s�ƉĞƌ�ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƌĞ�
Ğ�ƐƵƉƉŽƌƚĂƌĞ�Őůŝ��d^�ŶĞů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�Ěŝ�ƌŝĨŽƌŵĂ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ͘

hŶ�ŝŵƉĞŐŶŽ�ĐŚĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƌă�ĂŶĐŚĞ�ŶĞů�ϮϬϮϬ͕�ƐĞŵƉƌĞ�ǀŝĐŝŶŽ�ĂůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ğ�Ăů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘

>ĂƵƌĂ��ŽĐĐŝĂƌĞůůŝ
WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�^͘s͘�͘W͘ ʹ �^s�WŝĂĐĞŶǌĂ



�

Ϯ͘�D�dK�K>K'/����Kdd�d��W�Z�>��Z����/KE����>��/>�E�/K�
^K�/�>�

>Ă�ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƚĂ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ƋƵĞƐƚŽ��ŝůĂŶĐŝŽ�^ŽĐŝĂůĞ�ğ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�Ăůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ϮϬϭϵ�;ϭ�
ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϭϵ�Ͳ ϯϭ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵͿ�Ğ�Ɛŝ�ƌŝĨĞƌŝƐĐĞ�Ă�ƚƵƚƚĂ�ů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�^͘s͘�͘W͕͘�ƋƵĞůůĂ�ƐǀŽůƚĂ�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�
ĞŶƚĞ�ŐĞƐƚŽƌĞ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�Ěŝ�^ĞƌǀŝǌŝŽ�ƉĞƌ�ŝů�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�Ğ�ƋƵĞůůĂ�ƐǀŽůƚĂ�Ăů�Ěŝ�
ĨƵŽƌŝ�Ěŝ�ƚĂůĞ�ĂŵďŝƚŽ͘�
WĞƌ�ůĂ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ƵƚŝůŝǌǌĂƚĞ�ůĞ�ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ�ŶĞů�͞DŽĚĞůůŽ�Ěŝ�
�ŝůĂŶĐŝŽ�^ŽĐŝĂůĞ�ƉĞƌ�Őůŝ�ĞŶƚŝ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƚŝ�ĐŽŵĞ�ĐĞŶƚƌŝ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ƉĞƌ�ŝů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͟�
;�^sŶĞƚ͕�ϮϬϭϴͿ͕�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĞ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶŝ�ĚĞůůĞ�ůŝŶĞĞ�ŐƵŝĚĂ�ƐƵůůĂ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů��ŝůĂŶĐŝŽ�
^ŽĐŝĂůĞ�ĚĞŐůŝ�ĞŶƚŝ�Ěŝ�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŽ�ĚĞů�>ĂǀŽƌŽ�Ğ�ĚĞůůĞ�WŽůŝƚŝĐŚĞ�ƐŽĐŝĂůŝ͘�
/ů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ŐƌĂǌŝĞ�Ăů�ůĂǀŽƌŽ�ĐŽŶŐŝƵŶƚŽ�Ěŝ�ƚƵƚƚŽ�ůŽ�ƐƚĂĨĨ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘�
YƵĞƐƚŽ��ŝůĂŶĐŝŽ�^ŽĐŝĂůĞ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůů͛ĂƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞŝ�ƐŽĐŝ�ĐŽŶŐŝƵŶƚĂŵĞŶƚĞ�Ăů�
ďŝůĂŶĐŝŽ�Ěŝ�ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ŝŶ�ĚĂƚĂ�ϮϴͬϬϵͬϮϬϮϬ͘�sŝĞŶĞ�ƉƵďďůŝĐĂƚŽ�ƐƵů�ƐŝƚŽ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘�ŶĞůůĂ�ƐĞǌŝŽŶĞ��,/�
^/�DK�ʹ /��/>�E�/��/�^͘s͘�͘W͘�Ğ�ǀĞƌƌă�ƉƵďďůŝĐĂƚŽ�ƐƵů�ƐŝƚŽ�Ěŝ��^s��ŵŝůŝĂ͘�

WĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ŽƐƐĞƌǀĂǌŝŽŶŝ�Ăů��ŝůĂŶĐŝŽ�^ŽĐŝĂůĞ͗�
^ŝůǀŝĂ��ĂůŽƌĚŝ
ϬϱϮϯ�ϯϬϲϭϮϬ
ƐŝůǀŝĂ͘ďĂůŽƌĚŝΛĐƐǀĞŵŝůŝĂ͘ŝƚ



�

ϯ͘�/E&KZD��/KE/�'�E�Z�>/�^h>>͛�Ed�

ϯ͘ϭ�>͛ŝĚĞŶƚŝƚă�ĚĞůů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ
^͘s͘�͘W͘� ^ĞƌǀŝǌŝŽ� sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ� �ŵŝůŝĂ� WŝĂĐĞŶǌĂ�K�s ğ� ƵŶ͛ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĂ� ĐŽŶ� ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚă�
ŐŝƵƌŝĚŝĐĂ�;ĞŶƚĞ�ŶŽŶ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ�ƐŽƚƚŽ�ŝů�ƉƌŽĨŝůŽ�ĨŝƐĐĂůĞͿ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĂ�ŶĞů�ϭϵϵϲ�Ğ�ŝƐĐƌŝƚƚĂ�Ăů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞů�
sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͕�ĐŚĞ�ŐĞƐƚŝƐĐĞ�ŝů��ĞŶƚƌŽ�Ěŝ�^ĞƌǀŝǌŝŽ�ƉĞƌ�ŝů�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�;�^sͿ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͘�
�Ăů�ϭ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϮϬ�ŽƉĞƌĞƌă�ĐŽŵĞ �^s��ŵŝůŝĂ͕�ĞŶƚĞ�ŶĂƚŽ�ĚĂů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĨƵƐŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂǌŝŽŶĞ�
Ěŝ�^͘s͘�͘W͘��^s�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�Ğ��ĂƌsŽĐĞ��^s�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ŵŝůŝĂ�ŝŶ�&ŽƌƵŵ�^ŽůŝĚĂƌŝĞƚă��^s�Ěŝ�WĂƌŵĂ�;ǀĞĚŝ�
ďŽǆ�ƐŽƚƚŽͿ
/�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĐŚĞ�ĞƌŽŐĂ�ƐŽŶŽ�ƌŝǀŽůƚŝ�Ă�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ�Ăŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�ĚĞŐůŝ�Ăůƚƌŝ��Ŷƚŝ�ĚĞů�
dĞƌǌŽ�̂ ĞƚƚŽƌĞ�ŽƉĞƌĂŶƚŝ�ŶĞůůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͕�ŶŽŶĐŚĠ�Ă�ƚƵƚƚŝ�ŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�ĐŚĞ�ĚĞƐŝĚĞƌĂŶŽ�ĂǀǀŝĐŝŶĂƌƐŝ�
Ăů�ŵŽŶĚŽ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͘
^͘s͘�͘W͘�ğ�ƐŽĐŝŽ�Ěŝ�͞�^sEĞƚ͟Ͳ ů͛ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞŝ��ĞŶƚƌŝ�Ěŝ�^ĞƌǀŝǌŝŽ�ƉĞƌ�ŝů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ͳ Ğ�Ěŝ�
Η�Ɛǀ��ŵŝůŝĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�EĞƚ�Ͳ �ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ĚĞŐůŝ��Ŷƚŝ�'ĞƐƚŽƌŝ�ĚĞŝ��ĞŶƚƌŝ�Ěŝ�^ĞƌǀŝǌŝŽ�ƉĞƌ� ŝů�
sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ĚĞůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ��ŵŝůŝĂ�ZŽŵĂŐŶĂ͘͟� /ŶŽůƚƌĞ�ğ�ƐŽĐŝŽ� ĨŽŶĚĂƚŽƌĞ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�͞�ŵƉŽƌŝŽ�
^ŽůŝĚĂůĞ�WŝĂĐĞŶǌĂ�KŶůƵƐ͘͟

�Ăƚŝ�Ěŝ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ƌŝůŝĞǀŽ�;Ăů�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵͿ
^ĞĚĞ�ůĞŐĂůĞ�Ğ�ƐĞĚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ WŝĂĐĞŶǌĂ�ŝŶ�ǀŝĂ��ĂƉƌĂ͕�ϭϰͬ�
E͘�ƐŽĐŝ ϳϴ�Ěŝ�ĐƵŝ�ϳϱ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ

Ğ�Ϯ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ϭ�
KŶůƵƐ

E͘�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ ϴ
dŽƚĂůĞ�ĐŽƐƚŝ �ƵƌŽ�ϰϯϳ͘ϬϬϯ͕ϭϮ
dŽƚĂůĞ�ƉƌŽǀĞŶƚŝ�Ğ�ƌŝĐĂǀŝ �ƵƌŽ�ϰϯϳ͘ϴϵϰ͕ϵϭ
E͘�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ
ƵƐƵĨƌƵŝƚŽ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘

ϭϳϯ

E͘�ĐŽŶƐƵůĞŶǌĞ�ĞƌŽŐĂƚĞ ϭ͘ϳϵϯ
E͘�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ�Ă�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ ϯϱϬ

/ �ĞŶƚƌŝ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ƉĞƌ�ŝů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ ŶĂƐĐŽŶŽ�ƉĞƌ�ĞƐƐĞƌĞ�Ăů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĚĞůůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�;KĚǀͿ�Ğ͕�ĂůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ƚĞŵƉŽ͕�ƐŽŶŽ�ĚĂ�ƋƵĞƐƚĞ�ŐĞƐƚŝƚŝ͕�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŝů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�Ěŝ�ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ�
ĂĨĨĞƌŵĂƚŽ�ĚĂůůĂ >ĞŐŐĞ�ƋƵĂĚƌŽ�ƐƵů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ŷ͘�Ϯϲϲͬϭϵϵϭ ;ŽŐŐŝ�ĂďƌŽŐĂƚĂͿ͘�
/Ŷ�ďĂƐĞ�ĂůůĂ �ŽĚŝĐĞ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�;�͘�>ŐƐ͘�ϭϭϳͬϭϳͿ͕�ĞŵĂŶĂƚŽ�ŝŶ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĂůůĂ�ƌŝĨŽƌŵĂ�ĚĞů�ϮϬϭϲ�;>͘�
ϭϬϲͿ ŝ��ĞŶƚƌŝ�ŚĂŶŶŽ�ŝů�ĐŽŵƉŝƚŽ�Ěŝ ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞ͕�ŐĞƐƚŝƌĞ�ĞĚ�ĞƌŽŐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ƚĞĐŶŝĐŽ͕�
ĨŽƌŵĂƚŝǀŽ�ĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ�ƉĞƌ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�Ğ�ƌĂĨĨŽƌǌĂƌĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ĞĚ�ŝů�ƌƵŽůŽ�ĚĞŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ ;ϱ͕ϱ�
ŵŝůŝŽŶŝ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŝ�ĚĂƚŝ�/ƐƚĂƚ�Ăů�ϮϬϭϳͿ ŝŶ�ƚƵƚƚŝ�Őůŝ�ĞŶƚŝ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ͘�
>Ž�ƐƚĞƐƐŽ��ŽĚŝĐĞ�ŚĂ�ƉŽƐƚŽ�ŝ��Ɛǀ�ƐŽƚƚŽ�ů͛ĂƵƚŽƌŝƚă�ĚĞůů͛KƌŐĂŶŝƐŵŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�;KŶĐͿ͕�ƵŶĂ�
ĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĚŝƌŝƚƚŽ�ƉƌŝǀĂƚŽ�ƐŽƚƚŽƉŽƐƚĂ�ĂůůĂ�ǀŝŐŝůĂŶǌĂ�ĚĞů�ŵŝŶŝƐƚĞƌŽ�ĚĞů�>ĂǀŽƌŽ�Ğ�ĚĞůůĞ�WŽůŝƚŝĐŚĞ�
ƐŽĐŝĂůŝ͘�>͛KŶĐ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ͕�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂ�ŝů�&ŽŶĚŽ�ƵŶŝĐŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŽ�ĂůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞŝ��Ɛǀ�Ğ�
ĐŽŵƉŽƐƚŽ�ĚĂůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚŝ�ĚĂůůĞ�&ŽŶĚĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŽƌŝŐŝŶĞ�ďĂŶĐĂƌŝĂ͕�ĂůůĞ�ƋƵĂůŝ�ůĂ�ŶƵŽǀĂ�
ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ŚĂ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚŽ�ƵŶ�ĐƌĞĚŝƚŽ�Ě͛ŝŵƉŽƐƚĂ͘ /Ŷ�ďĂƐĞ�Ăů��ŽĚŝĐĞ͕�ů͛KŶĐ�ŚĂ�ƐƚĂďŝůŝƚŽ�ĐŚĞ͕ Ăů�ƚĞƌŵŝŶĞ�
ĚĞůůĂ�ĨĂƐĞ�ĚĞů�ŶƵŽǀŽ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂŵĞŶƚŽ͕�ŝ��Ɛǀ�ƐĂƌĂŶŶŽ�ϰϵ͘
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&ŽĐƵƐ͗�ŝů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ğ�ůĂ�ŶĂƐĐŝƚĂ�Ěŝ��^s��ŵŝůŝĂ�K�s

hŶĂ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚĞůůĂ�ZŝĨŽƌŵĂ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�ğ�ů͛ƵŶŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƐƵ�ďĂƐĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ĚĞŝ�
�ĞŶƚƌŝ�Ěŝ�^ĞƌǀŝǌŝŽ�ƉĞƌ�ŝů�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͘�WĞƌ�ŝů��^s�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�^͘s͘�͘W͘�Đŝž�ŚĂ�ĐŽŵƉŽƌƚĂƚŽ�ůĂ�ĨƵƐŝŽŶĞ�ĐŽŶ�
ŝů��^s�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ŵŝůŝĂ�;�Ăƌ�sŽĐĞͿ�Ğ�Ěŝ�WĂƌŵĂ�;&ŽƌƵŵ�^ŽůŝĚĂƌŝĞƚăͿ͕�ŽƉĞƌĂƚŝǀĂ�ĚĂů�ϭΣ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϮϬ͘
/ů�ŶƵŽǀŽ�ƐŽŐŐĞƚƚŽ͕�ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŽ��^s��ŵŝůŝĂ͕�ŚĂ�ƵŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĐŚĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ�ŽůƚƌĞ�ϭ�
ŵŝůŝŽŶĞ�Ğ�ϮϱϬ�ŵŝůĂ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�ŝŶ�ϭϯϯ�ĐŽŵƵŶŝ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůĞ�Ěŝ�ŽůƚƌĞ�ϯ͘ϱϬϬ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�
ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝĞ�ĚĞŝ�ƐƵŽŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͘�

/ů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�Ěŝ�ĂŐŐƌĞŐĂǌŝŽŶĞ͕�ƉĂƌƚŝƚŽ�ŶĞů�ϮϬϭϴ͕�ŚĂ�ĂǀƵƚŽ�ŶĞů�ϮϬϭϵ�ůĞ�ƐƵĞ�ĨĂƐŝ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚŝ͗�

&ĂƐĞ�ϭ�ʹ ĚĂů�ϮϬ�Ăů�ϯϬ�ŐŝƵŐŶŽ�ϮϬϭϵ�;Ă�WŝĂĐĞŶǌĂ�ŝů�Ϯϱ�ŐŝƵŐŶŽͿ
�ƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ �ŽŶƐŝŐůŝ ĚŝƌĞƚƚŝǀŝ ĚĞŝ�ƚƌĞ��^s�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ěŝ�ĨƵƐŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞůůŽ�
ƐƚĂƚƵƚŽ�Ěŝ��^s��ŵŝůŝĂ�;ĞŶƚƌĂŵďŝ�ŝ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŝ�ĐŽŵƉůĞƚŝ�ƐŽŶŽ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ�ƐƵ�ǁǁǁ͘ĐƐǀĞŵŝůŝĂ͘ŝƚͿ͘�/Ŷ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ŝů�
ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ěŝ�ĨƵƐŝŽŶĞ�ƉƌĞǀĞĚĞ͗�
^ŽŐŐĞƚƚŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂŶƚĞ͗�&ŽƌƵŵ�^ŽůŝĚĂƌŝĞƚă�;WƌͿ͕�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝ�^s�W�;WĐͿ�Ğ��ĂƌsŽĐĞ�;ZĞͿ͘
'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͗�ƉĂƌŝƚĂƌŝĂ͕�ŝ�ϯ��^s�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ�Ăů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ŚĂŶŶŽ�ůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ĐŽŶƐŝŐůŝĞƌŝ�Ğ�
ƌĞǀŝƐŽƌŝ͘
�ƐƐĞŵďůĞĂ�'ĞŶĞƌĂůĞ�ĚĞŐůŝ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ͗�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĂ�ĚĂŝ�ƐŽĐŝ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�WĂƌŵĂ�Ğ�ZĞŐŐŝŽ��ŵŝůŝĂ͘
�ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ͗�ĐŽŵƉŽƐƚŽ�ĚĂ�ϵͲϭϮ�ŵĞŵďƌŝ͖�ƉĞƌ�ĐŝĂƐĐƵŶĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�WĂƌŵĂ͕�WŝĂĐĞŶǌĂ�Ğ�ZĞŐŐŝŽ�
�ŵŝůŝĂ͕�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ĞůĞƚƚŽ�ƵŶ�ŶƵŵĞƌŽ�ƵŐƵĂůĞ�Ěŝ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ͘
WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͗�ĞůĞƚƚŽ�ĚĂů��ŽŶƐŝŐůŝŽ�ĚŝƌĞƚƚŝǀŽ͕�ĐŽƐŞ�ĐŽŵĞ�ŝ�ĚƵĞ�ǀŝĐĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚŝ�ĐŚĞ�ĚĞǀŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�
ĞƐƉƌĞƐƐŝŽŶĞ͕�ĐŝĂƐĐƵŶŽ͕�ĚĞŝ�ĚƵĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ĂǀƌĂŶŶŽ�ĞƐƉƌĞƐƐŽ�ŝů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͘
�ŽůůĞŐŝŽ�ĚĞŝ�WƌŽďŝǀŝƌŝ͗�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŽ�ĚĂ�ƚƌĞ�ŵĞŵďƌŝ͕�ƵŶŽ�ƉĞƌ�ĐŝĂƐĐƵŶ�ĂŵďŝƚŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͘
KƌŐĂŶŽ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ͗�ĐŽŵƉŽƐƚŽ�ĚĂ�ƚƌĞ�ŵĞŵďƌŝ͕�Ɖŝƶ�ƵŶŽ�Ěŝ�ŶŽŵŝŶĂ�Kd��;KƌŐĂŶŝƐŵŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ěŝ�
�ŽŶƚƌŽůůŽͿ͘
WĞƌƐŽŶĂůĞ͗�ŵĂŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�ŝŶ�ƚŽƚŽ�ĚĞŐůŝ�ŽƌŐĂŶŝĐŝ�ĚĞŝ�ƚƌĞ��^s͕�ĐŽŵƉĂƚŝďŝůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�
ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ͕�ƉƌŽǀǀĞĚĞŶĚŽ͕�ŶĞů�ďƌĞǀĞͬŵĞĚŝŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ͕�Ă�ƵŶŝĨŽƌŵĂƌĞ�ŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ƚƌĂƚƚĂŵĞŶƚŝ�ĞƐŝƐƚĞŶƚŝ͘

&ĂƐĞ�Ϯ Ͳ KƚƚŽďƌĞ�ϮϬϭϵ�;WŝĂĐĞŶǌĂ͗�ϭϬ�ŽƚƚŽďƌĞͿ�
�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞŝ�^ŽĐŝ�ƉĞƌ�ů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĨƵƐŝŽŶĞ�ĂůůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ĚĞů�EŽƚĂŝŽ

&ĂƐĞ�ϯ�ʹ ϯ�ĚŝĐĞŵďƌĞ
/�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝ�ůĞŐĂůŝ�Ěŝ�WĂƌŵĂ͕�WŝĂĐĞŶǌĂ�Ğ�ZĞŐŐŝŽ��ŵŝůŝĂ�ŚĂŶŶŽ�ƐŽƚƚŽƐĐƌŝƚƚŽ�ĂůůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ĚĞů�EŽƚĂŝŽ�
ŝů�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀŽ�͞�ƚƚŽ�Ěŝ�&ƵƐŝŽŶĞ͘͟

&ĂƐĞ�ϰ�ʹ ϭϳ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�
>͛�ƐƐĞŵďůĞĂ� ĚĞŝ� ƐŽĐŝ� ĚĞů� ŶƵŽǀŽ� �^s� �D/>/�� ŚĂ� ƉƌŽǀǀĞĚƵƚŽ� Ăůů͛ĞůĞǌŝŽŶĞ� ĚĞŐůŝ� ŽƌŐĂŶŝ� ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀŝ�
ƐĞĐŽŶĚŽ�ůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ĚĂů�ŶƵŽǀŽ�^ƚĂƚƵƚŽ͘
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ϯ͘Ϯ�>Ă�ƐƚŽƌŝĂ�

�Ă�͞sĞŶƚ͛ĂŶŶŝ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ͟��^s�ϭϵϵϳͲϮϬϭϳ�hŶĂ�ƐƚŽƌŝĂ�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞů�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͘��ŝ��^sŶĞƚ
>͛ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�^͘s͘�͘W͕͘�^ĞƌǀŝǌŝŽ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ��ŵŝůŝĂ�WŝĂĐĞŶǌĂ�ŶĂƐĐĞ�ŶĞů�ƐĞƚƚĞŵďƌĞ�ĚĞů�ϭϵϵϲ͘�^ŽŶŽ�ŽƚƚŽ�
ůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�ĚĂŶŶŽ�ŝů�ǀŝĂ�Ă�ƋƵĞƐƚĂ�ŶƵŽǀĂ�ĂǀǀĞŶƚƵƌĂ�ĐŚĞ�ǀĞĚƌă�ĐŽŵĞ�ƉƌŝŵŽ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�>ƵĐŝĂŶŽ�
�ĞůƚƌĂŵŝ͘���ů͛ĂŶŶŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ŝů��Ž͘'Ğ͘�ĂƉƉƌŽǀĂ�ŝů�ďĂŶĚŽ�ƉĞƌ�ů͛ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ��Ɛǀ�Ğ�ŶĞů�ϭϵϵϳ�ƐĂƌă�ƉƌŽƉƌŝŽ�
^ǀĞƉ�ĂĚ�ĂǀĞƌĞ�ŝŶ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͘�>Ă�ƉƌŝŵĂ�ƐĞĚĞ�ğ�ŝŶ�ǀŝĂ�DĂǌǌŝŶŝ�ϲϮ͕�ŶĞŝ�ůŽĐĂůŝ�ĐŽŶĐĞƐƐŝ�ŝŶ�
ĐŽŵŽĚĂƚŽ�ŐƌĂƚƵŝƚŽ�ĚĂůůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ğ�Őŝă�ŶĞů�ϭϵϵϳ�ŝů��Ɛǀ�ƉƌŽŵƵŽǀĞ�ƵŶ�ŝŶĐŽŶƚƌŽ�ƐƵů�ƚĞŵĂ�͞/ĚĞŶƚŝƚă�ĚĞů�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ͘͟�
EĞů� ϭϵϵϴ� ŝů� �Ɛǀ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂ� ŝů� ƉƌŝŵŽ� ĐŽƌƐŽ�Ěŝ� ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�Ğ� Ăůů͛ŝŶŝǌŝŽ� ĚĞůů͛ĞƐƚĂƚĞ� ůĂ� ƉƌŝŵĂ� ĨĞƐƚĂ� ĚĞů�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͘�
EĞů� ϭϵϵϵ� ůĂ� ĨĞƐƚĂ� Ɛŝ� ƐƉŽƐƚĂ� ƐƵů� ǀŝĂůĞ�
WƵďďůŝĐŽ� ƉĂƐƐĞŐŐŝŽ͘� >Ž� ƐůŽŐĂŶ� ğ�
͞sŽůŽŶƚĂƌŝ�ƚƌĂ�ůĂ�ŐĞŶƚĞ͘͟�WĂƌƚĞĐŝƉĞƌĂŶŶŽ�
ĐŝƌĐĂ�ϵϬ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͘�EĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ĂŶŶŽ�
ƉĂƌƚĞ� ůĂ� ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ� ƐŽĐŝĂůĞ� Ěŝ�
ƐĞĐŽŶĚŽ� ůŝǀĞůůŽ� ĚĞŝ� �Ɛǀ� ĚĞůů͛�ŵŝůŝĂͲ
ZŽŵĂŐŶĂ� Ğ� ^ǀĞƉ� ƉƌŽƉŽŶĞ� ŝ� Ɖƌŝŵŝ� ŽƚƚŽ�
ƉƌŽŐĞƚƚŝ͘� EĞů� ϮϬϬϬ� ^ǀĞƉ� ƌŝůĂŶĐŝĂ� ůĂ�
ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ� ƐŽĐŝĂůĞ� ĐŽŶ� ŽƚƚŽ� ŶƵŽǀĞ�
ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ� Ğ� ĂƉƌĞ� Ăůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ�
ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ� ŶĞůůĞ�
ƐĐƵŽůĞ͘�
EĞů� ϮϬϬϭ͕� �ŶŶŽ� ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ� ĚĞů�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͕�ǀŝĞŶĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĂ�ƵŶĂ�ŐŝŽƌŶĂƚĂ�ĐŽŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝ�EĞƌǀŽ͕�ĨŽŶĚĂƚŽƌĞ�Ěŝ��ĂƌŝƚĂƐ�ŝƚĂůŝĂŶĂ͕�Ğ�ŶĞůůŽ�
ƐƚĞƐƐŽ�ĂŶŶŽ�ğ�ĂǀǀŝĂƚĂ�ƵŶ͛ŝŶĚĂŐŝŶĞ�ƐƵů�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ƚƌĂ�ĞŶƚŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�Ğ�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ͘�
EĞů�ϮϬϬϮ�^ǀĞƉ�ĂŵƉůŝĂ� ů͛ŝŵƉĞŐŶŽ�ŶĞŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŝ�ĚĞůůĂ�ƐĐƵŽůĂ�ĐŽŶ�ĂůĐƵŶŝ�ƐƚĂŐĞ�ĞƐƚŝǀŝ�Ěŝ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�ŶĞůůĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͘�/Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ŝŶŝǌŝĂ�ĂŶĐŚĞ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝů�ƋƵŽƚŝĚŝĂŶŽ�͞>ŝďĞƌƚă͟�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͘�
EĞů�ϮϬϬϯ�ĐŽŵŝŶĐŝĂŶŽ�ĂĚ�ĂƌƌŝǀĂƌĞ�ƐĞŐŶĂůŝ�ŝŶĐŽƌĂŐŐŝĂŶƚŝ�ĚĂů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘�>Ă�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ�KĚǀ�ĐƌĞƐĐĞ͗�ĚĂ�
ϭϭϯ� ŶĞů� ϭϵϵϳ� ƐŽŶŽ� ĚŝǀĞŶƚĂƚĞ� Ϯϵϴ͘� dĂŶƚŝ� ŝ�ŵŽŵĞŶƚŝ� Ěŝ� ƌŝĨůĞƐƐŝŽŶĞ� ƉƌŽƉŽƐƚŝ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ů͛ĂŶŶŽ� ĚĂů� �Ɛǀ�
ŝŶƐŝĞŵĞ�Ăŝ�ŵĂŐŐŝŽƌŝ�ĞƐƉĞƌƚŝ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ͘�̂ ĞŵƉƌĞ�ŶĞů�ϮϬϬϯ�ŝŶŝǌŝĂ�ůĂ�ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƐĞŵĞƐƚƌĂůĞ�
͞^ŝŶĞƌŐŝĞ͟� ĐŚĞ� ƵƐĐŝƌă� ĐŽŵĞ� ĂůůĞŐĂƚŽ� Ăů� ƐĞƚƚŝŵĂŶĂůĞ� ĚŝŽĐĞƐĂŶŽ� ͞/ů� EƵŽǀŽ� 'ŝŽƌŶĂůĞ͘͟� /ů� ϮϬϬϰ� ğ�
ĐĂƌĂƚƚĞƌŝǌǌĂƚŽ� ĚĂ� ƐǀĂƌŝĂƚĞ� ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ� ŝŶ� ĂŵďŝƚŽ� ĨŽƌŵĂƚŝǀŽ͘� >Ă� ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ� ƌŝŶŶŽǀĂ� ů͛ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ� Ăů�
ŵŽŶĚŽ�ĚĞůůĂ�ƐĐƵŽůĂ�Ğ�ĂĨĨƌŽŶƚĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƌŝŵĂ�ǀŽůƚĂ�ůĂ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞů�ĐĂƌĐĞƌĞ͘�EĞů�ϮϬϬϱ͕�ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�͞/ů�
ĐĂƌĐĞƌĞ� ŶĞů� ĐƵŽƌĞ� ĚĞůůĂ� Đŝƚƚă͟� ƉƌŽŵƵŽǀĞ� ůĂ� ŶĂƐĐŝƚĂ� ĚĞůů͛ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ� ƉĞŶŝƚĞŶǌŝĂƌŝŽ�
͞KůƚƌĞ�ŝů�ŵƵƌŽ͕͟�ŵĞŶƚƌĞ�ƐƵŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�Ɛŝ� ůĂǀŽƌĂ�ĂůůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ Ěŝ�ƌĞƚŝ�ƚƌĂ�ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͘���WŝĂĐĞŶǌĂ͕�
ŶĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ĂŶŶŽ͕�ƉĂƌƚĞ�ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�͞�ǆϰ͗�ƵŶŝƚŝ�ƉĞƌ�ĚŽŶĂƌƐŝ͕͟�ŝŶĂƵŐƵƌĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ůĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĚĞů�ĚŽŶŽ�ĐŚĞ�ĚƵƌĂ�ƚƵƚƚŽƌĂ͘�EĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ĂŶŶŽ�ŝů�ĐŽŶƐŝŐůŝŽ�ĚŝƌĞƚƚŝǀŽ�Ěŝ�̂ ǀĞƉ�ĞůĞŐŐĞ�'ŝƵƐĞƉƉĞ�
WŝƐƚŽŶĞ� ĐŽŵĞ� ŶƵŽǀŽ� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͘� EĞů� ϮϬϬϲ͕� Ɛŝ� ƐǀŽůŐŽŶŽ� ŝ� Ɖƌŝŵŝ� ƉĞƌĐŽƌƐŝ� ĨŽƌŵĂƚŝǀŝ� ƉĞƌ� ĨƵƚƵƌŝ�
ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌŝ�Ěŝ�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ů͛ŽƌĚŝŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĂǀǀŽĐĂƚŝ͘�EĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ĂŶŶŽ�ŝů��Ɛǀ�ǀŝĞŶĞ�
ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƚŽ�ĐŽŵĞ�ĞŶƚĞ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĐŝǀŝůĞ�Ğ�ƉĞƌ�ů͛ŝŶǀŝŽ�Ěŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ŝŶ ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝŽ�ĞƵƌŽƉĞŽ͘�/Ŷ�ƋƵĞƐƚŽ�
ƐƚĞƐƐŽ�ĂŶŶŽ͕� ŝŶŽůƚƌĞ͕�ĂƚƚŝǀĂ�ĐŝŶƋƵĞ�͞dĂǀŽůŝ�Ěŝ� ƐĞƚƚŽƌĞ͟�ƉĞƌ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ� ůĂ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ƌĞƚŝ� ƚƌĂ� ůĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͘�
/ů�ϮϬϬϳ�ğ�ů͛ĂŶŶŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ƚƌĂĐĐŝĂ�ƵŶ�ƉƌŝŵŽ�ďŝůĂŶĐŝŽ�ĚŽƉŽ�ĚŝĞĐŝ�ĂŶŶŝ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă͘�>Ğ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ƐŽĐŝĞ�
ĚĂ�ϴ� ƐŽŶŽ�ĚŝǀĞŶƚĂƚĞ�ϯϲ�Ğ�ƉƌĞŶĚŽŶŽ� ŝů� ǀŝĂ�ĚŝǀĞƌƐĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă� ƐƵů� ĨƌŽŶƚĞ�ĚĞůůĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͕� ĐŽŵĞ� ůĂ�
ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ZĂĚŝŽ�^ŽƵŶĚ�ƉĞƌ�ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�͞sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ŝŶ�ƐƉŽƚ͟�Ğ�ĂůĐƵŶĞ�ƚƌĂƐŵŝƐƐŝŽŶŝ�ĚĂů�ƚŝƚŽůŽ�
͞ZĂĚŝŽ� ^ǀĞƉ͘͟� EĞů� ϮϬϬϴ� ŝů� ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ͞hŶĂ� ĐƵůůĂ� ƉĞƌ ů͛ƵŵĂŶŝƚă� ĞƵƌŽƉĞĂ͟� ǀŝĞŶĞ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƚŽ� ĚĂůůĂ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ�ĞƵƌŽƉĞĂ͘�/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�Ěŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�ǀŝĂŐŐŝ�Ěŝ�ƐĐĂŵďŝŽ�ƚƌĂ�ƵŶ�ŐƌƵƉƉŽ�Ěŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�
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ĚŝƐĂďŝůŝ� ŝƚĂůŝĂŶŝ� Ğ� ƵŶ� ŐƌƵƉƉŽ� Ěŝ� ŐŝŽǀĂŶŝ� ĚŝƐĂďŝůŝ� Ěŝ� WƌĂŐĂ͘� EĞů� ϮϬϬϵ͕� ^ǀĞƉ� ƐŽƐƚŝĞŶĞ� ŝů� ƉƌŽŐĞƚƚŽ�
ŝŶƚĞƌƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ� ͞EŽŶƐŽůŽĐĂƌĐĞƌĞ͗� ůĂ� ƉĞŶĂ� ƵƚŝůĞ͘͟� EĞůůŽ� ƐƚĞƐƐŽ� ƉĞƌŝŽĚŽ� ƉƌĞŶĚĞ� ŝů� ǀŝĂ� ŝů� ƉƌŽŐĞƚƚŽ� Ěŝ�
�ŶƉĂƐ�Ğ��ƌŽĐĞ�ƌŽƐƐĂ�ĐŚĞ�ƉŽƌƚĞƌă�Ăůů͛ĂǀǀŝŽ�ĚĞůůĂ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ƵŶŝĐĂ�ƚƌĂƐƉŽƌƚŝ͕�ƵŶ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ƚƌĂƐƉŽƌƚŝ�ƐĂŶŝƚĂƌŝ�
ŶŽŶ�Ěŝ�ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ�ĂƚƚŝǀŽ�ĂŶĐŽƌĂ�ŽŐŐŝ͘�EĞů�ϮϬϭϬ�^ǀĞƉ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂ�Ăů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌĂƐƚŽ�ĂůůĂ�
ƉŽǀĞƌƚă͕�ƉƌŽŵŽƐƐŽ�ŝŶƐŝĞŵĞ�Ăů��ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ��Ɛǀ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ�Ğ�Ăů��Ž͘'Ğ͘�EĞů�ϮϬϭϭ�ŝů��Ɛǀ�Ɛŝ�ĂŐŐŝƵĚŝĐĂ�
ŝů� ƉƌĞŵŝŽ� ͞^ŽĚĂůŝƚĂƐ� ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͟� ĐŽŶ� ŝů� ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ͞^ĂůĂ� Ě͛ĂƚƚĞƐĂ͟� ŶĞůůĂ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ� ĚŝƐĂŐŝŽ� ĞĚ�
ĞŵĂƌŐŝŶĂǌŝŽŶĞ� ƐŽĐŝĂůĞ͘� �� ůŝǀĞůůŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ� Ɛŝ� ĚŝƐƚŝŶŐƵŽŶŽ� ĚƵĞ� ƉƌŽŐĞƚƚŝ͗� ͞'ĞƌŵŽŐůŝ� ƵƌďĂŶŝ͕͟� ƵŶ�
ůĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ�Ěŝ�ƋƵĂƌƚŝĞƌĞ�ƉĞƌ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ�Őůŝ�ĂďŝƚĂŶƚŝ�ŶĞůůĂ�ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐƉĂǌŝ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŝ�ĐƌŝƚĞƌŝ�Ěŝ�
ǀŝǀŝďŝůŝƚă�Ğ�ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝƚă͕�Ğ�͞WŽƌƚĂ��ŽƌŐŚĞƚƚŽ͕͟�ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚŽ�Ăů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�Ěŝ�ƵŶĂ ƉĂƌƚĞ�ĂďďĂŶĚŽŶĂƚĂ�ĚĞůůĂ�
Đŝƚƚă͘�EĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ĂŶŶŽ�ƉĂƌƚĞ�ĂŶĐŚĞ�͞'ĞŶŝƚŽƌŝ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ͕͟�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ƐƵůůĂ�ŐĞŶŝƚŽƌŝĂůŝƚă�ŝŶ�ĐĂƌĐĞƌĞ�ĐŚĞ�
ƌĞĂůŝǌǌĂ�ƵŶĂ� ƌŝĐĞƌĐĂ�ĚĂůůŽ� ƐƚĞƐƐŽ� ƚŝƚŽůŽ� ĞĚŝƚĂ�ĚĂůůĂ� &ƌĂŶĐŽ��ŶŐĞůŝ� Ğ� ƌĞĂůŝǌǌĂƚĂ� ĐŽŶ�ĂůĐƵŶŝ� ĚŽĐĞŶƚŝ� Ěŝ�
ƉĞĚĂŐŽŐŝĂ� ĚĞůů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚă� �ĂƚƚŽůŝĐĂ� Ěŝ� WŝĂĐĞŶǌĂ͘� �� ĨŝŶĞ� ĂŶŶŽ͕� 'ŝƵƐĞƉƉĞ� WŝƐƚŽŶĞ� ǀŝĞŶĞ� ƌŝĞůĞƚƚŽ�
ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͘� EĞů� ϮϬϭϮ� ƉĂƌƚĞ� ů͛ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŵĞŶƚŽ� ĂůůŽ� ƐǀŝůƵƉƉŽ� ĚĞůůĞ� ƌĞƚŝ� ƐƵů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� Ğ� ŶĞů� ϮϬϭϯ͕�
ŝŶƐŝĞŵĞ� Ăů� ĚŝĨĞŶƐŽƌĞ� ĐŝǀŝĐŽ� ƌĞŐŝŽŶĂůĞ͕� ǀŝĞŶĞ� ƌĞĂůŝǌǌĂƚĂ� ůĂ� ƌŝĐĞƌĐĂ� ͞sĞƌƐŽ� ŝů� ƐƵƉĞƌĂŵĞŶƚŽ� ĚĞŝ ĐĂŵƉŝ�
ŶŽŵĂĚŝ͘͟�
>ƵŶŐŽ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ϮϬϭϰ�Ɛŝ�ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĐĂ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ůĞ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝ͕�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ăů�ƚĂǀŽůŽ�ĂŶƚŝĐƌŝƐŝ�
ĚĞů�ĐŽŵƵŶĞ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĂƚƚŝǀĂƌĞ�ů͛ĞŵƉŽƌŝŽ�ƐŽůŝĚĂůĞ͕�ĂůůĂ�ƌĞƚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ƐƵŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŝ�
ĞƵƌŽƉĞŝ�Ğ�Ăů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�͞WŽƌƚĂ�ŐĂůĞƌĂ�ϯ͘Ϭ͘͟�EĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ĂŶŶŽ�ǀŝĞŶĞ�ƐŝŐůĂƚŽ�ƵŶ�ƉƌŽƚŽĐŽůůŽ�ĐŽŶ�ů͛hĞƉĞ�ƉĞƌ�
ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƌŝƉĂƌĂƚŝǀĞ�Ğ�ƵŶŽ�ĐŽŶ�ů͛�ƵƐů�ƉĞƌ�ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ�Ěŝ�ƵƚĞŶƚŝ�ĨƌĂŐŝůŝ�
ƐĞŐŶĂůĂƚŝ� ĚĂŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ͘� ^ĞŵƉƌĞ� ŶĞů� ϮϬϭϰ͕� ŝů� �Ɛǀ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂ� Ăŝ� ƉƌŽŐĞƚƚŝ� ĞƵƌŽƉĞŝ� ͞'Ğƚ� ǇŽƵƌ� ǁĂǇ͟� Ğ�
͞sŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐΛ�ǁŽƌŬ͘͟
EĞů�ŵĞƐĞ�Ěŝ�ŽƚƚŽďƌĞ�ğ�ĞůĞƚƚĂ�ĂůůĂ�ƉƌĞƐŝĚĞŶǌĂ�>ĂƵƌĂ��ŽĐĐŝĂƌĞůůŝ͘�EĞů�ϮϬϭϱ�Ɛŝ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ĚĞů�
�Ɛǀ� ƐƵů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͗� ǀŝĞŶĞ� ƐŝŐůĂƚĂ� ƵŶĂ� ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ� ůĂ� &ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� WŝĂĐĞŶǌĂ� Ğ� sŝŐĞǀĂŶŽ� ƉĞƌ�
ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ� ůĂ� ĐŽͲƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ� ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ� ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͘�WĞƌ� ůĂ�ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�ĞƵƌŽƉĞĂ�
^ǀĞƉ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂ�Ăů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�͞EŽ�ƉƌŽĨŝƚ�ƐŬŝůůƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ��ƵƌŽƉĞ͟�ĐŽŶ�Ăůƚƌŝ��Ɛǀ͘�EĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�ĚĞů�
ďĂŶĚŽ�͞�ŽŵƵŶĞŵĞŶƚĞ�'ŝŽǀĂŶĞ͕͟�ŝŶŽůƚƌĞ͕�^ǀĞƉ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂ�Ăů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�͞EŽ�ŶĞĞƚ͘�tŽƌŬ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͟�ƐƵů�
ƚĞŵĂ� ĚĞůůĂ� ƉƌĞĐĂƌŝĞƚă� ŐŝŽǀĂŶŝůĞ� ƉƌŽŵŽƐƐŽ� ĚĂů�
ĐŽŵƵŶĞ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�Ğ�ĚĂ�ƵŶ͛ĂŵƉŝĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ƉĂƌƚŶĞƌ͘�
EĞů� ϮϬϭϲ� ůĂ� ďĂƐĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĂ�Ěŝ� ^ǀĞƉ�ĂƌƌŝǀĂ� Ă� ϳϰ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ͘� /ů� �Ɛǀ͕� ŝŶƚĂŶƚŽ͕� ƌĂŐŐŝƵŶŐĞ� ƵŶ�
ŽƚƚŝŵŽ�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞů�ďĂŶĚŽ�ĚĞů�DŝƵƌ�ƉĞƌ�
͞>ĂďŽƌĂƚŽƌŝ�Ěŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ�ĚĞŵŽĐƌĂƚŝĐĂ�ĐŽŶĚŝǀŝƐĂ�
Ğ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚĂ͟�ĂŐŐŝƵĚŝĐĂŶĚŽƐŝ�ŝů�ƉƵŶƚĞŐŐŝŽ�Ɖŝƶ�ĂůƚŽ�
ĨƌĂ�ŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƚŝ͘�/Ŷ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�'ŝŽƌŶĂƚĂ�
ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͕�ŝŶŽůƚƌĞ͕�ĨĞƐƚĞŐŐŝĂ�ŝ�
ƐƵŽŝ� Ɖƌŝŵŝ� ǀĞŶƚ͛ĂŶŶŝ� ĐŽŶ� ŝů� ǀŝĚĞŽ� ͞sĞŶƚ͛ĂŶŶŝ� Ěŝ�
^ǀĞƉ͗�ǀŽůƚŝ�Ğ�ǀŽĐŝ͘͟
EĞů�ϮϬϭϳ�^s�W�ŚĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ƚƌĞ�ƐĞŵŝŶĂƌŝ�ƐƵůůĂ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ͕�ƉĞƌ�ĐŽůŽƌŽ�ĐŚĞ�ĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ�Ğ�
ŝŶĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶŽ� Ğ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝƐĐŽŶŽ� Ăů� ůĂǀŽƌŽ� ĞĚƵĐĂƚŝǀŽ� ƐƵůůĞ� ŐŝŽǀĂŶŝ� ŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶŝ͖� ĨƌĂ� ůĞ�

ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ� Ěŝ� ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ͕� ƌŝĐŽƌĚŝĂŵŽ� ůĂ� &ĞƐƚĂ� ĚĞů�
sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ŝŶ�WŝĂǌǌĂ��ĂǀĂůůŝ�ĂůůĂ�ƋƵĂůĞ�ŚĂŶŶŽ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŽ�
ϱϰ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŶ�ƐƚĂŶĚ�ĞƐƉŽƐŝƚŝǀŝ͖�Ɛŝ�ğ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽ�ŝŶŽůƚƌĞ�
ĂůůĂ�'ŝŽƌŶĂƚĂ�ĚĞů��ŝƚƚĂĚŝŶŽ�^ŽůŝĚĂůĞ�Ă��ĂƐƚĞů�^ĂŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝ͘�/ů�
ϰ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŽ�ĚĂ�^s�W�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�
ĐŽŶ� ů͛ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� ͞>Ă� ZŝĐĞƌĐĂ͟� Ğ� ů͛KƉĞƌĂ� WŝĂ� �ůďĞƌŽŶŝ�
ů͛ĞǀĞŶƚŽ�͞�ƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�ŵĂƌĞ͕͟ ĚƵƌĂŶƚĞ�ŝů�ƋƵĂůĞ�Őůŝ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�Ğ�
ůĂ� ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ� ƉŝĂĐĞŶƚŝŶĂ� ŚĂŶŶŽ� ƉŽƚƵƚŽ� ĂƐĐŽůƚĂƌĞ� ůĂ�
ƚĞƐƚŝŵŽŶŝĂŶǌĂ�Ěŝ�WŝĞƚƌŽ��ĂƌƚŽůŽ͕�ŵĞĚŝĐŽ�Ěŝ�>ĂŵƉĞĚƵƐĂ͘�



�

/ů� ϱ� ĚŝĐĞŵďƌĞ� ŝŶ� ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ͞'ŝŽƌŶĂƚĂ� ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ� ĚĞů� ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͟� ğ� ƐƚĂƚŽ� ƉƌŽƉŽƐƚŽ� Ăŝ�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�ƉŝĂĐĞŶƚŝŶŝ�Ğ�ĂůůĂ�ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ�ƵŶ�ŝŶĐŽŶƚƌŽ�ƉƌĞƐƐŽ�ů͛hŶŝǀĞƌƐŝƚă��ĂƚƚŽůŝĐĂ�ĚĞů�^ĂĐƌŽ��ƵŽƌĞ�ĐŽŶ�
/ǀŽ�>ŝǌǌŽůĂ�ƐƵů�ƚĞŵĂ�͞sŝƚĂ�ĨƌĂŐŝůĞ͕�ǀŝƚĂ�ĐŽŵƵŶĞ͟ Ğ�ĐŽŶ�'ŝĂŶƉĂŽůŽ�EƵǀŽůĂƚŝ͕�ƐƵ�͞sŽŐůŝĂ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝƚă͗�ƚƌĂ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐŵŽ Ğ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ͘͟ �ŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂŵĞŶƚĞ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ĂůůĞƐƚŝƚĂ�ƉƌĞƐƐŽ�ůĂ�&ĂĐŽůƚă�Ěŝ�^ĐŝĞŶǌĞ�
ĚĞůůĂ�&ŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ůĂ�ŵŽƐƚƌĂ�͞dĂŶƚŝ�ƉĞƌ�ƚƵƚƚŝ͘͟
EĞů�ϮϬϭϴ�ŚĂ�ƉƌŽƐĞŐƵŝƚŽ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽů�ů͛KƉĞƌĂ�WŝĂ��ůďĞƌŽŶŝ�Ğ�
>Ă�ZŝĐĞƌĐĂ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂŶĚŽ�ŝů�ϯ�ĨĞďďƌĂŝŽ�ŝů �ŽŶĐĞƌƚŽ�ĚĞůů͛KƌĐŚĞƐƚƌĂ�ĚĞŝ�
ƉŽƉŽůŝ͕�ŶĂƚĂ�ĚĂů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ěŝ�ĚŝĚĂƚƚŝĐĂ�ŵƵƐŝĐĂůĞ�͞^ƵůůĂ�^ƚƌĂĚĂ�ĚĞůůĂ
DƵƐŝĐĂ͟�ĚĞůůĂ�&ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ��ĂƐĂ�ĚĞůůŽ�^ƉŝƌŝƚŽ�Ğ�ĚĞůůĞ��ƌƚŝ�Ěŝ�DŝůĂŶŽ͕�
ĐŚĞ�ŚĂ�ĐŽŝŶǀŽůƚŽ�ƌĂŐĂǌǌŝ�ƌŽŵ�ĐŽŶ ƚĂůĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ŵƵƐŝĐĂ͘�

^͘s͘�͘W͘� ŚĂ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽ� ĐŽŶ� ůΖhŶŝǀĞƌƐŝƚă�
�ĂƚƚŽůŝĐĂ� ĚĞů� ^ĂĐƌŽ� �ƵŽƌĞ� Ěŝ� WŝĂĐĞŶǌĂ� ĂůůĂ�
ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ� Ğ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞ� Η>Ă�
ŐŝŽƌŶĂƚĂ�ĚĞů��ŽŶŽΗ͕�ŝů�ϰ�ŽƚƚŽďƌĞ�ϮϬϭϴ͘�^ŽŶŽ�
ƐƚĂƚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĞ�ϵ�ƐĞƐƐŝŽŶŝ�ƉĂƌĂůůĞůĞ�ƌŝǀŽůƚĞ�
Ă� ƐƚƵĚĞŶƚŝ� Ğ� ĚŽĐĞŶƚŝ� ƐƵ� ĚŝǀĞƌƐŝ� ĂƐƉĞƚƚŝ� ĚĞů�

ĚŽŶŽ�Ă�ĐƵƌĂ�Ěŝ�ϭϮ�ƚƌĂ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ�Ăůƚƌŝ�ĞŶƚŝ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ͘��Ě�
ĂƉƌŝƌĞ�ůĂ�ŐŝŽƌŶĂƚĂ�ĚĞů�ĚŽŶŽ�ğ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƵƚŽ��ŽŶ��ŶƚŽŶŝŽ�DĂǌǌŝ�ĨŽŶĚĂƚŽƌĞ�Ěŝ��ǆŽĚƵƐ�
Ğ� ŝŶ� ĐŚŝƵƐƵƌĂ� ^ŝŵŽŶĂ� �ƚǌŽƌŝ͕� ďĂůůĞƌŝŶĂ� Ğ� ƉŝƚƚƌŝĐĞ͕� ŚĂ� ƉŽƌƚĂƚŽ� ůĂ� ƉƌŽƉƌŝĂ�
ƚĞƐƚŝŵŽŶŝĂŶǌĂ͘�

/ŶŽůƚƌĞ�ŚĂ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŽ�ůĂ�ƉƌŝŵĂ�ĞĚŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�WƌŽŐĞƚƚŽ�s/W�ʹ sŽůŽŶƚĂƌŝ�
/Ŷ� WƌŝŵĂůŝŶĞĂ͗� ŝŶ� ƉƌĞƉĂƌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� 'ŝŽƌŶĂƚĂ� /ŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ� ĚĞů�
sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ� ϮϬϭϴ� ^͘s͘�͘W͘� ŚĂ� ƉƌŽƉŽƐƚŽ� ĂĚ� ĂƵƚŽƌŝƚă͕� ƉĞƌƐŽŶĂŐŐŝ� ĚĞů�
ŵŽŶĚŽ� ĚĞůůĂ� ƐĐƵŽůĂ͕� ĚĞůů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚă͕� ĚĞůů͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕� ĚĞůůŽ�
ƐƉĞƚƚĂĐŽůŽ�Ěŝ�ĐŝŵĞŶƚĂƌƐŝ� ŝŶ�ƋƵĂůĐŚĞ�ŽƌĂ�Ěŝ� ŝŵƉĞŐŶŽ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůůĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� ůŽĐĂůŝ͘� ϯϰ� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� ŚĂŶŶŽ� ĂĐĐŽůƚŽ� ϰϮ� sŝƉ� ŶĞůůĂ�
ƐĞƚƚŝŵĂŶĂ�ĚĂů�Ϯϲ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�Ăů�Ϯ�ĚŝĐĞŵďƌĞ͘� >Ğ� ƌĞĚĂǌŝŽŶŝ� ƐĐŽůĂƐƚŝĐŚĞ�
Η�ĐŽ� Ěŝ� 'ŝƵůŝĂΗ� ĚĞů� >ŝĐĞŽ� �ŽůŽŵďŝŶŝ͕� ΗdŚĞ� DĞŶƚĞΗ� ĚĞůůΖ/ƐƚŝƚƵƚŽ�
ZŽŵĂŐŶŽƐŝ͕� Η/ů� �ĂůŝŵĞƌŽΗ� ĚĞůůΖ/ƐƚŝƚƵƚŽ� �ĂƐĂůŝ� Ğ� ŝů� ΗDĂƚƚĞŝΖƐ� �ůŽŐΗ�
ĚĞůůΖ/ƐƚŝƚƵƚŽ�DĂƚƚĞŝ�Ěŝ�&ŝŽƌĞŶǌƵŽůĂ�ĚΖ�ƌĚĂ�ŚĂŶŶŽ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĂůĐƵŶŝ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�

ƌĞĂůŝǌǌĂŶĚŽ�ĚĞŐůŝ�ĂƌƚŝĐŽůŝ�ƉĞƌ�ŝ�ůŽƌŽ�ŐŝŽƌŶĂůŝ͘�
/ů�ϱ�ĚŝĐĞŵďƌĞ͕�ŶĞůůĂ�ƌŝĐŽƌƌĞŶǌĂ�ĚĞůůĂ�'ŝŽƌŶĂƚĂ�/ŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞů�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͕�ƉƌĞƐƐŽ�ůĂ�̂ ĂůĂ�ĚĞŝ�dĞĂƚŝŶŝ�
Ă WŝĂĐĞŶǌĂ�^͘s͘�͘W͘�ŚĂ�ĨĞƐƚĞŐŐŝĂƚŽ�ůĂ�ƉƌŝŵĂ�ĞĚŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�s/W� ŝŶƐŝĞŵĞ�ĂůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͕�ĂŐůŝ�
ŽƐƉŝƚŝ�Ğ�Ăŝ ŐŝŽǀĂŶŝ�ƌĞĚĂƚƚŽƌŝ͘
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ϯ͘ϯ�>Ă�ŵŝƐƐŝŽŶĞ͗�ǀĂůŽƌŝ�Ğ�ĨŝŶĂůŝƚă�ƉĞƌƐĞŐƵŝƚĞ
�͛ ƵŶ͛ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ� Ğ͕� ĚĂů� ϮϬϭϴ͕� ĂŶĐŚĞ� Ěŝ� ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ� ƐŽĐŝĂůĞ ĚĞů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ƉŝĂĐĞŶƚŝŶŽ͕� ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĂ� ŶĞů� ϭϵϵϲ� ĂůůŽ� ƐĐŽƉŽ� Ěŝ� ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ͕� ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ͕� ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌĞ� Ğ�
ƋƵĂůŝĨŝĐĂƌĞ�ů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ă�ĨĂǀŽƌĞ�ĚĞůůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ� Ăŝ� ǀŽůŽŶƚĂƌŝ� ĚĞŐůŝ� Ăůƚƌŝ� �Ŷƚŝ� ĚĞů� dĞƌǌŽ� ^ĞƚƚŽƌĞ�ƉĞƌ ĐŽŶĐŽƌƌĞƌĞ� ĐŽƐŞ� ĂůůĂ� ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ĚĞůůĂ�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ƉŽůŝƚŝĐĂ͕�ĚĞůůĂ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĂ�Ğ�ĚĞůůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĞƌŽŐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�
ůŽĐĂůĞ͘
hŶ� ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ� Ɖŝƶ� ĨŽƌƚĞ� Ğ� ŵĂƚƵƌŽ� ŚĂ� ƐĞŵƉƌĞ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ� ƉĞƌ� ^͘s͘�͘W͘� ƵŶ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ� ĂůůĂ
ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă�Ğ�ĂůůĂ�ƌŝŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĐĂƵƐĞ�ĐŚĞ�ŐĞŶĞƌĂŶŽ�ŝŶŐŝƵƐƚŝǌŝĂ�ĞĚ�ĞƐĐůƵƐŝŽŶĞ͕�ŶĞůůĂ�
ĚŝƌĞǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ƐŽůŝĚĂůĞ͘
KůƚƌĞ�Ă�ƉƌŽƉŽƌƐŝ�Ěŝ�ĂĐĐƌĞƐĐĞƌĞ�ůĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ĚĞůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Őŝă�ĞƐŝƐƚĞŶƚŝ͕�^͘s͘�͘W͘�ŵŝƌĂ�Ă͗

í ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ů͛ŝŶĐŽŶƚƌŽ�ĨƌĂ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ĨƌĂ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͕�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�Ğ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ͖
í ĨŽƌŵĂƌĞ�ŝ�ŶƵŽǀŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ͖
í ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶŝ�ƉƌŽĨŝĐƵĞ�ƚƌĂ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�Ğ�ƉƌŝǀĂƚŝ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă͕�

ƉĞƌ�ĂŐŝƌĞ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�Ɖŝƶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŽ�Ğ�ĚŝĨĨƵƐŽ�ŶĞŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ͘

�ƐƐŽ�Ɛŝ�ŝƐƉŝƌĂ ŶĞů�ƐƵŽ�ůĂǀŽƌŽ�ĂůůĂ��ĂƌƚĂ�ĚĞŝ�sĂůŽƌŝ�ĚĞů�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�Ăŝ�ǀĂůŽƌŝ�Ěŝ͗
í ŐƌĂƚƵŝƚă�ĚĞůů͛ĂǌŝŽŶĞ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂ�ĐŽŵĞ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĚŝƐƚŝŶƚŝǀŽ�ĐŚĞ�ůĂ�ƌĞŶĚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂůĞ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĂĚ�

ĂůƚƌĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�Ğ�ƚĞƐƚŝŵŽŶĞ�ĐƌĞĚŝďŝůĞ
í ƌĞůĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ� ĐŽŶ� ů͛ĂůƚƌŽ͕� ŶĞů� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĂ� ĐĞŶƚƌĂůŝƚă� ĚĞůůĞ� ƉĞƌƐŽŶĞ�

ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚĞ� ŶĞůůĂ� ůŽƌŽ� ĚŝŐŶŝƚă� ƵŵĂŶĂ͕� ŶĞůůĂ� ůŽƌŽ� ŝŶƚĞŐƌŝƚă� Ğ� ŶĞů� ĐŽŶƚĞƐƚŽ� ĚĞůůĞ� ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�
ĨĂŵŝůŝĂƌŝ͕�ƐŽĐŝĂůŝ�Ğ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�ŝŶ�ĐƵŝ�ǀŝǀŽŶŽ

í ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŵĞ�ƐƚŝůĞ�Ğ�ĐŽŵĞ�ŵĞƚŽĚŽ͕ ƌŝĐŽŶŽƐĐĞŶĚŽ�ŶĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�Ěŝ�
ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă�Ğ�ƉƌĂƚŝĐĂ�Ěŝ�ƐƵƐƐŝĚŝĂƌŝĞƚă

�ƌĞĚĞ�ĂůůĂ�ĐĞŶƚƌĂůŝƚă�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͕�ŝŶ�ƵŶ�ƌƵŽůŽ�ƐƵƐƐŝĚŝĂƌŝŽ�Ğ�ŶŽŶ�ƐŽƐƚŝƚƵƚŝǀŽ�ĚĞůů͛ĂǌŝŽŶĞ�ƉƵďďůŝĐĂ�Ğ�
ŶĞ�ƌŝĐŽŶŽƐĐĞ�ůĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ğ�ƉŽůŝƚŝĐĂ͘

ϯ͘ϰ�>Ğ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƐƚĂƚƵƚĂƌŝĞ
/ů �ŽĚŝĐĞ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ ;Ăƌƚ͘�ϲϯͿ�ĞůĞŶĐĂ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĐŚĞ�ŝ��^s�ĚĞǀŽŶŽ�ĞƌŽŐĂƌĞ͕�ƐŽƐƚĂŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ�Őůŝ�
ƐƚĞƐƐŝ�ƉƌĞǀŝƐƚŝ�ĚĂůůĂ�ůĞŐŐĞ�Ϯϲϲ�;ĂďƌŽŐĂƚĂ�ŝŶ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĂůůĂ�ƌŝĨŽƌŵĂͿ͘��ƐƐŝ�ƐŽŶŽ�ĂƌƚŝĐŽůĂƚŝ�ŶĞůůĞ�ϲ�ĂƌĞĞ�Ěŝ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ƌĞĐĞƉŝƚŝ�ŶĞůůĂ�ƌĞǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�^ƚĂƚƵƚŽ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘�ŶĞů�ϮϬϭϴ͗

WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�ĂŶŝŵĂǌŝŽŶĞ
�ĂƌĞ�ǀŝƐŝďŝůŝƚă�Ăŝ�ǀĂůŽƌŝ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ�Ăůů͛ŝŵƉĂƚƚŽ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĚĞůů͛ĂǌŝŽŶĞ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂ͕�ƉƌŽŵƵŽǀĞŶĚŽ�ůĂ�
ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞůůĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă�ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ�ƚƌĂ�ŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ͘�

&ŽƌŵĂǌŝŽŶĞ
YƵĂůŝĨŝĐĂƌĞ�ŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�Ğ�Őůŝ�ĂƐƉŝƌĂŶƚŝ�ƚĂůŝ͕�ĨĂǀŽƌĞŶĚŽ�ƵŶĂ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ�ĚĞů�ůŽƌŽ�ƌƵŽůŽ�Ğ�ůŽ�
ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ƚƌĂƐǀĞƌƐĂůŝ͘�

�ŽŶƐƵůĞŶǌĂ� Ğ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŵĞŶƚŽ
KĨĨƌŝƌĞ�ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚĂ�Ğ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŵĞŶƚŽ�ĂůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ŝŶ�ǀĂƌŝ�Ăŵďŝƚŝ͗�ŐŝƵƌŝĚŝĐŽͲĨŝƐĐĂůĞ͕�
ŐĞƐƚŝŽŶĂůĞͲŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀŽ͕�ƌĂĐĐŽůƚĂ�ĨŽŶĚŝ�ĞƚĐ͘�
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/ŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ
^Ğƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͕�ĚĞĚŝĐĂƚŝ�ĂůůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŶŽƚŝǌŝĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�Ăů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�

ZŝĐĞƌĐĂ�Ğ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ
DĞƐƐĂ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ďĂŶĐŚĞ�ĚĂƚŝ�Ğ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĞ�ƐƵů�ŵŽŶĚŽ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�ŝŶ�
ĂŵďŝƚŽ�ůŽĐĂůĞ͕�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕�ĞƵƌŽƉĞŽ�ĞĚ�ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘

>ŽŐŝƐƚŝĐĂ
^ƉĂǌŝ�ƉĞƌ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�Ğ�ƌŝƵŶŝŽŶŝ͕�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ͕�ĂƚƚƌĞǌǌĂƚƵƌĞ�ƉĞƌ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌĞ�ů͛ŽƉĞƌĂƚŝǀŝƚă�ĚĞŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ͘

ϯ͘ϱ��ŽůůĞŐĂŵĞŶƚŝ�ĐŽŶ�Ăůƚƌŝ�ĞŶƚŝ͗�ŝů�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ă�
ƌĞƚŝ

^ĐƵŽůĞ
�ŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝů�>ŝĐĞŽ�'ŝŽŝĂ
WƌŽŐĞƚƚŝ͗�WƌŽŐĞƚƚŝ�͞'ŝŽǀĂŶŝ�Ğ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ŝŶ�ϯ�͟�Ğ�͞�ĚƵĐĂƌĞ�ĂůůĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă͗�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�Ă�
ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ͘�&ĂƌĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�Ěŝ�ǀŝƚĂ�ŝŶ�ĐŽŵƵŶĞ͕�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�Ğ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͟
WƌŽŐĞƚƚŝ�Ěŝ�ĂůƚĞƌŶĂŶǌĂ�ƐĐƵŽůĂͲůĂǀŽƌŽ
WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�zŽƵŶŐ�Z�ĐĂƌĚ͕�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�
WŝĂĐĞŶǌĂ

sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ�dĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ
KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ�Ěŝ�WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�^ŽĐŝĂůĞ ŝŶĐŽŶƚƌŝ�Ěŝ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞů�
�^s
�ŽŵŝƚĂƚŽ�ůŽĐĂůĞ�ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ�ƉĞŶĂůĞ�ĂĚƵůƚŝ ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ƚĞĐŶŝĐŽ�ĂůůĂ�ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�
ĐŚĞ�ŽƉĞƌĂŶŽ�ŝŶ�ĐĂƌĐĞƌĞ
WƌŽŐĞƚƚŽ��ƚƚŝǀĂŵĞŶƚĞ ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ƚĞĐŶŝĐŽͬĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�ĚĞůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�
ĂĚĞƌĞŶƚŝ
WƌŽƚŽĐŽůůŽ�^͘s͘�͘W͘�ʹ hĨĨŝĐŝŽ�ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ�ƉĞŶĂůĞ�ĞƐƚĞƌŶĂ ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ůĂ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�
ƌŝƉĂƌĂƚŝǀĞ�Ă�ĨĂǀŽƌĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽůůĞƚƚŝǀŝƚă͕�ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĐŚĞ�ĂĐĐŽůŐĂŶŽ�
ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ŝŶ�ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ�ƉĞŶĂůĞ�ĞƐƚĞƌŶĂ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůŽ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŐƌĂƚƵŝƚĂ�ŝŶ�ĨĂǀŽƌĞ�
ĚĞůůĂ�ĐŽůůĞƚƚŝǀŝƚă�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŝ�Ƶůƚŝŵŝ͗�ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ�Ğ�ĂĨĨŝĂŶĐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�
�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĂĐĐŽŐůŝĞŶƚŝ
WƌŽƚŽĐŽůůŽ�^͘s͘�͘W͘�ʹ �ƵƐů�WŝĂĐĞŶǌĂ ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĐŚĞ�ĂĐĐŽůŐĂŶŽ�
ƵƚĞŶƚŝ�ĨƌĂŐŝůŝ�ƐĞŐŶĂůĂƚŝ�ĚĂŝ�^Ğƌǀŝǌŝ�^ŽĐŝŽͬ^ĂŶŝƚĂƌŝ͕�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůŽ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͗�ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ�Ğ�ĂĨĨŝĂŶĐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĂĐĐŽŐůŝĞŶƚŝ

�Ŷƚŝ�ƉƵďďůŝĐŝ
WĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ă�ƚĂǀŽůŝ�Ěŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƌƵŽůŽ�Ěŝ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ĂůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ěŝ�
ĐŽŵƵŶŝƚă

WƌŽŐĞƚƚŽ�ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ�ƐŽĐŝĂůĞ�;�ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�WĐͿ ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ŝŶ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ă�ĨĂǀŽƌĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�Ěŝ�
ƉĞƌƐŽŶĞ�ŝŶ�ĐĂƌŝĐŽ�Ăŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�ĚĞů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ
WƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă��Ž͘Ɖƌ͘Ğ͘Ɛ͘Đ͘�Ͳ �ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ�ĞŶƚŝ�Ěŝ�
ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĐŝǀŝůĞ



��

^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞŝ��^s
^͘s͘�͘W͘�ğ�ƐŽĐŝŽ�Ěŝ�͞�^sEĞƚ�ʹ �ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ�
ĚĞŝ��Ɛǀ͟�Ğ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�͞�Ɛǀ��ŵŝůŝĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�EĞƚ�ʹ
�ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ĚĞŐůŝ��Ŷƚŝ�'ĞƐƚŽƌŝ�ĚĞŝ��ĞŶƚƌŝ�
Ěŝ� ^ĞƌǀŝǌŝŽ� ƉĞƌ� ŝů� sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ� ĚĞůůĂ� ZĞŐŝŽŶĞ� �ŵŝůŝĂ�
ZŽŵĂŐŶĂ͘͟
^͘s͘�͘W͘� ğ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ͕� ĨŝŶ� ĚĂůůĂ� ƐƵĂ� ĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞ͕� ĚĞů�
�ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ� ZĞŐŝŽŶĂůĞ� ĚĞŝ� �ĞŶƚƌŝ� Ěŝ� ^ĞƌǀŝǌŝŽ�
ĚĞůů͛�ŵŝůŝĂ�ZŽŵĂŐŶĂ

ϯ͘ϲ�/ů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ

�ŽŵĞ�ŶŽƚŽ͕��ŶĞŐůŝ�Ƶůƚŝŵŝ�ĂŶŶŝ�ůĂƌŐŚĞ�ĨĂƐĐĞ�Ěŝ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ͕�ƉƵƌ�ƉĂƌƚĞŶĚŽ�ĚĂ�ƵŶĂ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�ĞĚ�ĞƐŝƐƚĞŶǌŝĂůĞ�ĚĞĐŽƌŽƐĂ͕�ƐŽŶŽ�ƐĐŝǀŽůĂƚĞ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƚƵƚƚŽƌĂ�ŝŶ�ĂƚƚŽ͕�ǀĞƌƐŽ�ƵŶĂ�
ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĚŝƐĂŐŝŽ�;ƐŽůŝƚƵĚŝŶŝ͕�ƉƌĞĐĂƌŝĞƚă͕�ŶƵŽǀĞ�ƉŽǀĞƌƚă͕�ŝŶƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�Ğ�ƚŝŵŽƌĞ�ƉĞƌ�ŝů�ĨƵƚƵƌŽͿ�Ă�
ĐĂƵƐĂ�Ěŝ�ĞǀĞŶƚŝ�ďŝŽŐƌĂĨŝĐŝ�ĐŚĞ�ĨŝŶŽ�Ă�ƉŽĐŽ�ƚĞŵƉŽ�ĨĂ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞǀĂŶŽ�ĂůůĂ�ƐĨĞƌĂ�ĚĞůůĂ�ŶĂƚƵƌĂůŝƚă�
ĚĞůů͛ĞƐŝƐƚĞŶǌĂ�Ğ�ĐŚĞ�ŝŶǀĞĐĞ�Ͳ ŽŐŐŝ�Ͳ ƉƌŽĚƵĐŽŶŽ�ƐƉĞƐƐŽ�ŶĞůůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�͞ƵŶŽ�ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚă͟�
ĂŐŐƌĂǀĂƚŽ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ĚĂůů͛ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶŝ�ĚĞů�ǁĞůĨĂƌĞ͕�ŵĂ�ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ�ĚĂůůĂ�ŵĂŶĐĂŶǌĂ�Ěŝ�
ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ƵŵĂŶĞ�ďĂƐĂƚĞ�ƐƵůů͛ĂŵŝĐŝǌŝĂ͕�ƐƵůůĂ�ĨŝĚƵĐŝĂ Ğ�ƐƵů�ƌĞĐŝƉƌŽĐŽ�ĂŝƵƚŽ͘
EĞů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ĂƚƚƵĂůĞ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŚĂŶŶŽ�ƌĂŐŐŝƵŶƚŽ�ƵŶ�ƉƵŶƚŽ�ĐƌŝƚŝĐŽ�Ěŝ�ƉƌĞƐƐŝŽŶĞ�ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�
ĚĞůůĂ�ĚŽŵĂŶĚĂ͕�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ĚĞůůĂ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůĞ�ĨĂƐĐŝĂ�Ěŝ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝƚă͕�ŵĂ�ƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽ�Ěŝ�ƋƵĞůůĂ�ƋƵŽƚĂ�
ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�Ěŝ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂ�ŶƵŽǀĞ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚă͘�
>Ă�ƐƚƌĂŐƌĂŶĚĞ�ŵĂŐŐŝŽƌĂŶǌĂ�ĚĞůůĞ� ƌĞĂůƚă�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ĐŚĞ�ŽƉĞƌĂŶŽ�ŶĞůůĂ�ŶŽƐƚƌĂ� ƌĞŐŝŽŶĞ�ĂŐŝƐĐŽŶŽ�
ŶĞůůĂ�ĨĂƐĐŝĂ�ĚĞů�͞ĚŝƐĂŐŝŽ�ĐŽŶĐůĂŵĂƚŽ͟�ĐŚĞ�ğ�ĂŶĚĂƚŽ�ŝŶ�ƉŽĐŚŝ�ĂŶŶŝ�ĂŵƉůŝĂŶĚŽƐŝ�Ğ�͞ĐŽŵƉůĞƐƐŝĨŝĐĂŶĚŽƐŝ͘͟
>Ž�ƐĨŽƌǌŽ�ĐŽŵƉŝƵƚŽ�ĂƐƐŽƌďĞ�ƋƵĂƐŝ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ�ĞŶĞƌŐŝĞ͕�ŵŽůƚĞƉůŝĐŝ� ƐŽŶŽ� ůĞ�ĚŝĨĨŝĐŽůƚă�ĐŚĞ� ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�
ĚĞǀŽŶŽ� ĂĨĨƌŽŶƚĂƌĞ͗� ĂƵŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ͕� ŝŶǀĞĐĐŚŝĂŵĞŶƚŽ� ĚĞŝ� ǀŽůŽŶƚĂƌŝ͕� ĚŝŵŝŶƵǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƌŝƐŽƌƐĞ͕�
ƉƌĞƐƐŝŽŶŝ�ĚĂůůĞ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝ�Ğ�ĚĂŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ͘�/Ŷ�ƋƵĞƐƚĂ�ĐŚŝĂǀĞ͕�ƵŶ�ƌƵŽůŽ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ŐŝŽĐĂƚŽ�
ĚĂůůĞ��W^�ƉĞƌ�ůĂ�ůŽƌŽ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚă�Ěŝ�ĞƐƐĞƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƚƌŝĐŝ�Ěŝ�ĐĂƉŝƚĂůĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăů�ƋƵĂůĞ�ƉĞƌž͕�ŶŽŶ�
ƚƵƚƚĞ�ĨŽƌƐĞ�ƉĂŝŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůŝ�ĚĞůůĂ�ůŽƌŽ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă͘

/Ŷ�ĐŚŝĂǀĞ�ĨƵƚƵƌĂ�ğ�ďĞŶĞ�ĂǀĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ͕�ƉƌŝŵĂ�ĐŚĞ�ƐŝĂ�ƚƌŽƉƉŽ�ƚĂƌĚŝ͕�ĐŚĞ�ƐƵůůŽ�ƐĨŽƌǌŽ�ĚĞŝ�͞ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŝ͕͟�
ŽůƚƌĞ�ĂůůĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�Ğ�ƐŽĐŝĂůŝ�ŶŽƚĞ͕�ŐƌĂǀĂ�ƉĞƐĂŶƚĞŵĞŶƚĞ�ů͛ĂŶĚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŵŽŐƌĂĨŝĐŽ�
ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ƉĞƌ�ŝ�ƉƌŽƐƐŝŵŝ�ĂŶŶŝ͕�ĐŚĞ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂ�ƵŶ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ŐŝŽǀĂŶŝͬĂŶǌŝĂŶŝ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ƐďŝůĂŶĐŝĂƚŽ͘�
YƵĂůŽƌĂ�ŶĞůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĚŽǀĞƐƐĞ�ƌŝŵĂŶĞƌĞ�ĐŽƐƚĂŶƚĞ�ů͛ŝŶŐƌĞƐƐŽ�ĚĞŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�;ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ĐŚĞ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�
Őŝă� ƌŝĐŚŝĞĚĞ� ƐĨŽƌǌŝ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŝͿ� ŶŽŶ� ƐĂƌĞďďĞ͕� ŝŶ�ƵŶĂ�ƉƌŽƐƉĞƚƚŝǀĂ� ĨƵƚƵƌĂ͕� ŝŶ� ŐƌĂĚŽ�Ěŝ� ĐŽŵƉĞŶƐĂƌĞ� ůĂ�
ĨŝƐŝŽůŽŐŝĐĂ� ĨƵŽƌŝƵƐĐŝƚĂ͕� ƉĞƌ� ƌĂŐŝŽŶŝ� Ěŝ� Ğƚă͕� ĚĞŐůŝ� ĂƚƚƵĂůŝ� ǀŽůŽŶƚĂƌŝ͘� hŶĂ� ĨŽƌďŝĐĞ� ĐŚĞ� ĂƐƐƵŵĞƌă� ƵŶĂ�
ĚŝǀĂƌŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƐĞŵƉƌĞ�Ɖŝƶ�ĂŵƉŝĂ�ĐŽŶ�ŝů�ƉĂƐƐĂƌĞ�ĚĞŐůŝ�ĂŶŶŝ͘



��

YƵĂůĞ�ƌƵŽůŽ�ƉĞƌ�ŝ��^s͍
/Ŷ� ĐŽĞƌĞŶǌĂ� ĐŽŶ� ƋƵĂŶƚŽ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĚĞƚƚŽ� Ğ� ĚĞů� ŶƵŽǀŽ� ƌƵŽůŽ� ĚĞŝ� �^s� ƉƌĞǀŝƐƚŽ� ĚĂůůĂ� ůĞŐŐĞ͕�
ĂƉƉĂƌĞ�ĨŽƌƚĞ�ůĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ůĂǀŽƌĂƌĞ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ŵŽĚĂůŝƚă�ĂƐƐŽůƵƚĂŵĞŶƚĞ�ƉƌŽĂƚƚŝǀĂ͕�ƐƵ�ƋƵĂƚƚƌŽ�ĨƌŽŶƚŝ͗

ĂͿ�� ^Ƶ�ƚƵƚƚŝ�ŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŝ�ĞƐƉƌĞƐƐŝ�ĚĂŐůŝ��d^�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĂĨĨŝŶĂŶĚŽ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ĐŽŐůŝĞƌŶĞ�ŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�
Ğ�ĚĂƌĞ�ĂĚĞŐƵĂƚĞ�ƌŝƐƉŽƐƚĞ�ŶŽŶĐŚĠ�Ěŝ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂƌŶĞ�ůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ă�ǀĂŶƚĂŐŐŝŽ�Ěŝ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ

ďͿ�� ^Ƶ� ƚƵƚƚŝ� ŝ� ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŝ� ĞƐŝƐƚĞŶƚŝ� ĂĨĨŝŶĐŚĠ� ͞ŶŽŶ� ĂƌƌĞƚƌŝŶŽ͟� Ğ� ĂĨĨŝŶŝŶŽ� Ğ� ƐǀŝůƵƉƉŝŶŽ� ůĞ� ůŽƌŽ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ƉĞƌ�ĂĨĨƌŽŶƚĂƌĞ�ůĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶƚŝ�

ĐͿ�� ƐƵůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ĂĨĨŝŶĐŚĠ�ĞƐƉƌŝŵĂ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ŝŵƉĞŐŶŽ�ĐĂƉĂĐŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞŐƌĂƌƐŝ�ĐŽŶ�
Őůŝ�Ăůƚƌŝ�ĂƚƚŽƌŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�ŶĞůů͛ĂĨĨƌŽŶƚĂƌĞ�ůĞ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ĚŝƐĂŐŝŽ�ŝŶǀŝƐŝďŝůĞͬǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚă�ĐŚĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ�
ƵŶĂ�ƚĞŵĂƚŝĐĂ�ĞƐƚƌĞŵĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐĂ͘
ĚͿ�� ƉŽƚĞŶǌŝĂŶĚŽ�ƵůƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ� ůĂ� ĐĂƉĂĐŝƚă� ĚĞŝ� ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŝ� Ă� ĐŽŽƉĞƌĂƌĞ� ĐŽŶ� ƚƵƚƚŝ� ŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ĚĞů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�;ĞŶƚŝ�ƉƵďďůŝĐŝ͕� ŝŵƉƌĞƐĞ͕�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚă�ĞĐĐ͘Ϳ�ĂĨĨŝŶĐŚĠ�ƐŝĂŶŽ�ƉĂƌƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�
ĐŚĞ�ƉƵŶƚŝ�ĂůůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă�ĐŽŵĞ�ĨĂƚƚŽƌĞ�Ěŝ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ĨŽƌƚŝ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞůůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�
ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂƌĞ�ŝů�ƉƌŽƉƌŝŽ�ŝŵƉĂƚƚŽ�ƐŽĐŝĂůĞ͘

/ů� ƉĞƌĐŽƌƐŽ� Ěŝ� ĨƵƐŝŽŶĞ� ĨƌĂ� ŝ� �^s Ěŝ� WŝĂĐĞŶǌĂ͕� WĂƌŵĂ� Ğ� ZĞŐŐŝŽ� �ŵŝůŝĂ͕� ĐŚĞ� ğ� ĐŽŵƵŶƋƵĞ� ƵŶ�
ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽ�͞ƐƚŽƌŝĐŽ͕͟�ĐŽŵƉŽƌƚĂ�ůĂ�ĐŽŶƐĂƉĞǀŽůĞǌǌĂ�Ěŝ�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŚŝĂŵĂƚŝ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŵĞŶƚĞ�Ă�
ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ğ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƉĞƌ�ƵŶ͛ŝŶƚĞƌĂ�ĂƌĞĂ�ǀĂƐƚĂ�ŽƚƚŝŵŝǌǌĂŶĚŽ�ƌŝƐŽƌƐĞ�Ğ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚă͘

/ů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ŝŶ ĐƵŝ�ŽƉĞƌĞƌă�ŝů�ŶƵŽǀŽ�ĐĞŶƚƌŽ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ğ�Ěŝ�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ƵŶ�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ŽůƚƌĞ�
ϭ�ŵŝůŝŽŶĞ�Ğ�ϮϱϬ�ŵŝůĂ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ͕� ƌĞƐŝĚĞŶƚŝ� ŝŶ�ϭϯϯ��ŽŵƵŶŝ͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůĞ�Ěŝ�ϯ͘ϱϬϬ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�
ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͘



��

ϰ͘�^dZhddhZ�͕�'Ks�ZEK����DD/E/^dZ��/KE�

ϰ͘ϭ�>Ă�ĐŽŵƉĂŐŝŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ

͞^͘s͘�͘W͘�K�s͟�ğ�ƵŶΖĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĂ�ĚĞů�dĞƌǌŽ� ƐĞƚƚŽƌĞ͕�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğǆ�
Ăƌƚƚ͘�ϯϮ�Ğ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ĚĞů��͘�>ŐƐ͘�ϯ�ůƵŐůŝŽ�ϮϬϭϳ�Ŷ͘�ϭϭϳ͕�Ă�ĐƵŝ�Ͳ ĐŽŵĞ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ŝů�ŶƵŽǀŽ�ƐƚĂƚƵƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ŝů�
ϭϬ�ŵĂŐŐŝŽ�ϮϬϭϴ�Ͳ ƉŽƐƐŽŶŽ�ĂĚĞƌŝƌĞ�ŝŶ�ƋƵĂůŝƚă�Ěŝ�ƐŽĐŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ�Ăůƚƌŝ�ĞŶƚŝ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�
ƐĞƚƚŽƌĞ�ĚĞůůĂ�WƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͕�ĞƐĐůƵƐŝ�ƋƵĞůůŝ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŝ�ŝŶ�ƵŶĂ�ĚĞůůĞ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞů�ůŝďƌŽ�s�ĚĞů�ĐŽĚŝĐĞ�
ĐŝǀŝůĞ͘
�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͕�ĂůůĞ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�Ğ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĂĐĐĞĚĞƌĞ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ�Őůŝ�Ăůƚƌŝ�ĞŶƚŝ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ͕�ƐŽĐŝĞ�Ž�ŶŽŶ�ƐŽĐŝĞ͘
WĞƌ�ƉŽƚĞƌ�ĚŝǀĞŶƚĂƌĞ�ƐŽĐŝŽ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͕͘�ŽĐĐŽƌƌĞ�ĐŽŵƉŝůĂƌĞ� ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�ƐĐƌŝƚƚĂ�ĚĂ� ŝŶĚŝƌŝǌǌĂƌĞ�Ăů��ŽŶƐŝŐůŝŽ�
�ŝƌĞƚƚŝǀŽ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘�ĂůůĞŐĂŶĚŽ�ĐŽƉŝĂ�ĚĞůůŽ ƐƚĂƚƵƚŽ�Ğ�ĐŽƉŝĂ�ĚĞů�ǀĞƌďĂůĞ�Ěŝ�ƌŝƵŶŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽƉƌŝŽ�ŽƌŐĂŶŽ�
ĞƐĞĐƵƚŝǀŽ�ĐŽŶƚĞŶĞŶƚĞ�ĞƐƉůŝĐŝƚĂ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�Ěŝ�ĂĚĞƐŝŽŶĞ�Ă�^͘s͘�͘W͘͘�/ů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͕͘�ŶĞůůĂ�
ƐƵĂ�ƉƌŝŵĂ�ƐĞĚƵƚĂ�ƵƚŝůĞ͕�ĚĞůŝďĞƌĂ�ůΖĂŵŵŝƐƐŝŽŶĞ�Ă�ƐŽĐŝŽ͘

^͘s͘�͘W͘�ğ�ƐƚĂƚĂ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĂ�ŶĞů�ϭϵϵϲ�ƉĞƌ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĂ�Ěŝ�ϴ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͕�Ěŝ�ĐƵŝ�ϲ�ĨĂŶŶŽ�ĂŶĐŽƌĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĂ�
ĐŽŵƉĂŐŝŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͘��Ă�ĂůůŽƌĂ�ŚĂŶŶŽ�ĂĚĞƌŝƚŽ�ϴϮ�ŶƵŽǀŝ�ƐŽĐŝ͕�ϵ�KĚs�Ğ�ϭ��W^�ƐŽŶŽ�ƵƐĐŝƚĞ�ĚĂůůĂ�ĐŽŵƉĂŐŝŶĞ�
ƐŽĐŝĂůĞ͕�ƉĞƌ�ƵŶ�ƚŽƚĂůĞ�Ă�ĨŝŶĞ�ϮϬϭϵ�Ěŝ�ϳϴ�ĂĚĞƌĞŶƚŝ͘

sĂ�ŝŶŽůƚƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŽ�ĐŚĞ�ƚƌĂ�ŝ�ƐŽĐŝ�ǀŝ�ƐŽŶŽ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůŝǀĞůůŽ�Ă�ĐƵŝ�ĂĚĞƌŝƐĐŽŶŽ�ϱϳ
KĚs�Ěŝ�ƉƌŝŵŽ�ůŝǀĞůůŽ͕�ĚŝƐƚŝŶƚĞ�ĐŽŵĞ�ƐĞŐƵĞ͗

ĺ ϰϬ��s/^�ĐŽŵƵŶĂůŝ�ĂĚĞƌĞŶƚŝ�Ăůů͛�s/^�WƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ͖
ĺ ϭϳ��/�K�ĐŽŵƵŶĂůŝ�ƌĂŐŐƌƵƉƉĂƚĞ�ŶĞůů͛��/�K�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ͘

�ŽŵƉůĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�ĚĞůůĞ�ϯϯϳ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ĐĞŶƐŝƚĞ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�W/���E��͕�
ϭϯϬ ƉĂƌŝ�Ăů�ϯϵйͿ�ƐŽŶŽ�Ěŝ�ĨĂƚƚŽ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚĞ�ŶĞůůĂ�ĐŽŵƉĂŐŝŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͘
EĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ϮϬϭϵ�ƐŽŶŽ�ĞŶƚƌĂƚĞ�Ă�ĨĂƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƉĂŐŝŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ϰ�ŶƵŽǀĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ϭϬ�ƐŽŶŽ�
ƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞůůĂƚĞ͘
EŽŶ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ƌĞƐƉŝŶƚĂ�ĂůĐƵŶĂ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�Ěŝ�ĂĚĞƐŝŽŶĞ͘�

>͛ĞůĞŶĐŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�ĚĞŝ�ƐŽĐŝ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ƐĐĂƌŝĐĂƚŽ�ĚĂů�ƐŝƚŽ�ǁǁǁ͘ƐǀĞƉ͘ƉŝĂĐĞŶǌĂ͘ŝƚ͕͘�ŶĞůůĂ�ǀŽĐĞ�͞�ůĞŶĐŽ�
^ŽĐŝ͘͟

�KDWK^/�/KE����>>���KDW�'/E��^K�/�>���>�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵ
E͘�ŽƌŐ�ϭΣ�ůŝǀ E͘�ŽƌŐ�ϮΣ�ůŝǀ ƚŽƚĂůĞ

KĚs�ŝƐĐƌŝƚƚĞ�Ăů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞů�
sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ ϳϮ ϯ ϳϱ

�W^�ŝƐĐƌŝƚƚĞ�Ăů�ZĞŐŝƐƚƌŽ Ϯ Ϯ
KE>h^ ϭ ϭ

dKd�>� ϳϱ ϯ ϳϴ
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�ŝŶĂŵŝĐĂ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƉĂŐŝŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĚĂůůĂ�ĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�Ăů�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵ

E͘�ŽƌŐ͘�ϭΣ�
ůŝǀĞůůŽ

E͘�ŽƌŐ͘�ϮΣ�
ůŝǀĞůůŽ E͘�ƚŽƚĂůĞ

KĚǀ�ƐŽĐŝĞ�Ăů�ϯϭ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϭϵϵϲ ϴ Ϭ ϴ

�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĞŶƚƌĂƚĞ�ĚĂů�
ϯϭͬϭϮͬϭϵϵϲ�Ăů�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵ

ϴϬ
ϳ ϴϳĚŝ��ĐƵŝ�ϯ��W^�

Ğ�ϭ�ŽŶůƵƐ

�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ƵƐĐŝƚĞ�ĚĂů�
ϯϭͬϭϮͬϭϵϵϲ�Ăů�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵ ϭϮ ϱ ϭϳ

�KDWK^/�/KE����>>���KDW�'/E��^K�/�>��W�Z��Z���
d�ZZ/dKZ/�>�
�ŝƐƚƌĞƚƚŽ�;ƉƌĞǀĂůĞŶƚĞͿ�Ěŝ�
Ăƚƚŝǀŝƚă E͘ й�ƐƵů�ƚŽƚĂůĞ�KĚs�

ĐĞŶƐŝƚĞ

�ŝƚƚă�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ
ϱϰ

ϯϲйĚŝ�ĐƵŝ�Ϯ Ěŝ�ϮΣ�
ůŝǀĞůůŽ

>ĞǀĂŶƚĞ ϭϯ ϭϭй
WŽŶĞŶƚĞ ϴ ϭϮй

�ŽŵƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƉĂŐŝŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƉĞƌ�ƐĞƚƚŽƌĞ�Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�^K>K�K�s�;ϳϱͿ

�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ƐŽĐŝĞ �ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĞ�Ğ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�
ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚĞ�ĚĂ�ƐŽĐŝĞ�Ěŝ�ϮΣ�ůŝǀĞůŽ

^ĞƚƚŽƌŝ�Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ E͘ й�ƐƵů�ƚŽƚĂůĞ�KĚs�
ĐĞŶƐŝƚĞ E͘

й�ƐƵů�ƚŽƚĂůĞ�KĚs�ĐĞŶƐŝƚĞ

�ŵďŝĞŶƚĞ͕�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�
ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ďĞŶŝ�
ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ

ϭϬ
Ϯϱй

ϭϬ
Ϯϱй

Ěŝ�ϰϬ Ěŝ�ϰϬ

�ƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�ƐŽĐŝĂůĞ
Ϯϳ ϯϬй

Ϯϳ
ϯϬй

Ěŝ�ϴϵ Ěŝ�ϴϵ
�ŽŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă�
ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ ϴ

Ϯϴй
ϴ

Ϯϴй
Ěŝ�Ϯϵ Ěŝ�Ϯϵ

�ƵůƚƵƌĂ͕�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�
ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ďĞŶŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ

Ϭй
Ϭ

Ϭй
Ěŝ�ϰ Ěŝ�ϰ

/ƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ğ�ƌŝĐĞƌĐĂ
Ϭй

Ϭ
Ϭй

Ěŝ�Ϭ Ěŝ�Ϭ

WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�
Ϭй

Ϭ
Ϭй

Ěŝ�ϭ Ěŝ�ϭ

WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĐŝǀŝůĞ ϳ
Ϯϱй

ϳ
Ϯϱй

Ěŝ�Ϯϴ Ěŝ�Ϯϴ
ZŝĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚĂ�ĂůůŽ�ƐĐŽƉŽ�
ƐŽůŝĚĂƌŝƐƚŝĐŽ ϲ

ϯϮй
ϲ

ϯϮй
Ěŝ�ϭϵ Ěŝ�ϭϵ

^ĂŶŝƚă
ϭϰ ϭϯй

ϲϵ
ϲϮй

Ěŝ�ĐƵŝ�Ϯ�Ěŝ�
ϮΣůŝǀĞůůŽ Ěŝ�ϭϭϮ Ěŝ�ϭϭϮ

ϭ ϱϬй ϭ ϱϬй
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^ƉŽƌƚ�ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚŽ�ĂůůŽ�ƐĐŽƉŽ�
ƐŽůŝĚĂƌŝƐƚŝĐŽ Ěŝ�Ϯ Ěŝ�Ϯ

^ǀŝůƵƉƉŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�Ğ�ĐŽĞƐŝŽŶĞ�
ƐŽĐŝĂůĞ ϭ

ϭϬϬй
ϭ

ϭϬϬй
Ěŝ�ϭ Ěŝ�ϭ

dƵƚĞůĂ�Ğ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�Ěŝƌŝƚƚŝ ϭ
ϴй

ϭ
ϴй

Ěŝ�ϭϮ Ěŝ�ϭϮ

dŽƚĂůĞ ϳϱ
Ϯϭй

ϭϯϬ
ϯϵй

Ěŝ�ϯϯϳ Ěŝ�ϯϯϳ

ϰ͘Ϯ�/ů�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ŐŽǀĞƌŶŽ�Ğ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ
^ŽŶŽ�ŽƌŐĂŶŝ�Ěŝ�ŐŽǀĞƌŶŽ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͗͘

� ů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞŝ�ƐŽĐŝ͖
� ŝů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ͖
� ŝů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͖
� ů͛KƌŐĂŶŽ�Ěŝ��ŽŶƚƌŽůůŽ͘

ϰ͘Ϯ͘ϭ�>͛ĂƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞŝ�ƐŽĐŝ
>͛�ƐƐĞŵďůĞĂ� ĚĞŝ� ƐŽĐŝ� ğ� ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĂ� ĚĂůůĞ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ� ĂĚĞƌĞŶƚŝ͘� >͛�ƐƐĞŵďůĞĂ� ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ� ŝŶĚŝƌŝǌǌĂ�
ů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͕�ĂƉƉƌŽǀĂ�ŝ�ďŝůĂŶĐŝ͕�ŶŽŵŝŶĂ�ŝ�ŵĞŵďƌŝ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�Ğ�ĚĞů��ŽůůĞŐŝŽ�
ĚĞŝ�ZĞǀŝƐŽƌŝ�Ğ�ĚĞůŝďĞƌĂ�ƐƵůů͛ĞƐĐůƵƐŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐŽĐŝ�ĚĂůůΖĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͘
>͛�ƐƐĞŵďůĞĂ� ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ� ĚĞůŝďĞƌĂ� ƐƵůůĞ� ŵŽĚŝĨŝĐŚĞ� ĚĞůů͛�ƚƚŽ� �ŽƐƚŝƚƵƚŝǀŽ� Ğ� ĚĞůůŽ� ^ƚĂƚƵƚŽ� Ğ� ƐƵůůŽ�
ƐĐŝŽŐůŝŵĞŶƚŽ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚŽ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͘

�ƐƐĞŵďůĞĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ�ŶĞů�ϮϬϭϵ
�ĂƚĂ KŐŐĞƚƚŽ WĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ;й�ƐƵ�ĂǀĞŶƚŝ�

ĚŝƌŝƚƚŽͿ
ϮϯͬϬϱͬϮϬϭϵ �ƐƐĞŵďůĞĂ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ͗

ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ZĞůĂǌŝŽŶĞ�ƐƵůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�
ƐǀŽůƚĂ�ŶĞů�ϮϬϭϴ͖�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů��ŝůĂŶĐŝŽ�
ĐŽŶƐƵŶƚŝǀŽ� ϮϬϭϴ͕� ĚĞůůĂ� ZĞůĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞůů͛KƌŐĂŶŽ� Ěŝ� �ŽŶƚƌŽůůŽ͕� ĚĞů� �ŝůĂŶĐŝŽ�
ƐŽĐŝĂůĞ� ϮϬϭϴ� Ğ� ĚĞů� �ŝůĂŶĐŝŽ� ƉƌĞǀĞŶƚŝǀŽ�
ϮϬϭϵ͖�ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ƋƵŽƚĂ�
ƐŽĐŝĂůĞ�ϮϬϭϵ͖�ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŝ�ƐƵů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�
Ěŝ� ĂĐĐŽƌƉĂŵĞŶƚŽ� Ăŝ� ƐĞŶƐŝ� ĚĞůů͛Ăƌƚ͘� ϲϭ͕�
ĐŽŵŵĂ�Ϯ�ĚĞů��͘�>ŐƐ͘�ϭϭϳͬϮϬϭϳ

Ϯϴй
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ϭϬͬϭϬͬϮϬϭϵ �ƐƐĞŵďůĞĂ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ͗
�ƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĨƵƐŝŽŶĞ�ƉĞƌ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂǌŝŽŶĞ�ŶĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�&ŽƌƵŵ�
^ŽůŝĚĂƌŝĞƚă�K�s�;�ŶƚĞ�ŐĞƐƚŽƌĞ�ĚĞů��^s�Ěŝ�
WĂƌŵĂͿ�ĚĞůůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�͞^͘s͘�͘W͘�K�s͟�
;�ŶƚĞ�ŐĞƐƚŽƌĞ�ĚĞů��^s�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂͿ�Ğ�
͞�ĂƌsŽĐĞ�K�s͟�;�ŶƚĞ�ŐĞƐƚŽƌĞ�ĚĞů��^s�Ěŝ�
ZĞŐŐŝŽ��ŵŝůŝĂͿ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞů��͘�>ŐƐ͘�ϯ�ůƵŐůŝŽ
ϮϬϭϳ͕�Ŷ͘�ϭϭϳ��ŽĚŝĐĞ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�
;�d^Ϳ�Ăƌƚ͘�ϲϭ͖��ƚƚŝ Ğ�ĚĞůŝďĞƌĞ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚŝ͕�
ƚƌĂ�ĐƵŝ͗�ĚĂƌĞ�ĂƚƚŽ�ĐŚĞ͕�ĐŽŵĞ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĚĂ�
ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ěŝ�ĨƵƐŝŽŶĞ͕�Őůŝ�ĞĨĨĞƚƚŝ�ĨŝƐĐĂůŝ�Ğ�
ĐŽŶƚĂďŝůŝ�ĚĞůůĂ
ĨƵƐŝŽŶĞ�ĚĞĐŽƌƌĞƌĂŶŶŽ�ĚĂů�ϭ�ŐĞŶŶĂŝŽ�
ϮϬϮϬ͖���ĂŵďŝŽ�Ěŝ�ĚĞŶŽŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�
ŶƵŽǀŽ�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ŝŶ��^s��ŵŝůŝĂ�K�s

ϳϲй

ϰ͘Ϯ͘Ϯ͘�/ů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ

/ů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ͕�ĐŚĞ�ŚĂ�ŝů�ĐŽŵƉŝƚŽ�Ěŝ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƌĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͕�ğ�ĞůĞƚƚŽ�ĚĂůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�
ƚƌĂ� ŝ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚŝ� ĚĞůůĞ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ� ƐŽĐŝĞ͕� ĂĚ� ĞĐĐĞǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƵŶ� ŵĞŵďƌŽ͕� ĐŚĞ� ğ� ƐƚĂƚŽ
ĚĞƐŝŐŶĂƚŽ�ĚĂů��ŽŵŝƚĂƚŽ�Ěŝ�'ĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞů�&ŽŶĚŽ�̂ ƉĞĐŝĂůĞ�ƉĞƌ�ŝů�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ĚĞůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ��ŵŝůŝĂͲ
ZŽŵĂŐŶĂ͘�WƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽŵƉŽƐƚŽ�Ěŝ�ƵŶ�ŶƵŵĞƌŽ�ǀĂƌŝĂďŝůĞ�Ěŝ�ŵĞŵďƌŝ͕�ĚĂ�ϯ�Ă�ϭϱ͗�ĂƚƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ğ�
ĐŽŵƉŽƐƚŽ�ĚĂ�ϭϭ� ĐŽŶƐŝŐůŝĞƌŝ� ;ϭϬ� ĞůĞƚƚŝ� Ğ� ƵŶŽ�ŶŽŵŝŶĂƚŽͿ͘�'ůŝ� ĞůĞƚƚŝ� ĚƵƌĂŶŽ� ŝŶ� ĐĂƌŝĐĂ� ϯ� ĂŶŶŝ� Ğ�
ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƌŝĐŽŶĨĞƌŵĂƚŝ͘� /ů�ŶƵŽǀŽ�ƐƚĂƚƵƚŽ�ŚĂ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĐŚĞ�ŝ�ĐŽŶƐŝŐůŝĞƌŝ�ƉŽƐƐĂŶŽ�ƐǀŽůŐĞƌĞ�
ĨŝŶŽ�Ă�ƵŶ�ŵĂƐƐŝŵŽ�Ěŝ�ƚƌĞ�ŵĂŶĚĂƚŝ�ĐŽŶƐĞĐƵƚŝǀŝ͘



��

�ŽŵƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�;ĞůĞƚƚŽ�ŝů�Ϯϴ�ŽƚƚŽďƌĞ�ϮϬϭϳ�Ğ�ŝŶ�ĐĂƌŝĐĂ�ĨŝŶŽ�Ăů�ϯϭ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵͿ

EŽŵĞ�Ğ�ĐĂƌŝĐĂ
KƌŐ͘�
ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ

�ŶŶŝ�ĐĂƌŝĐĂ
dŝƚŽů

Ž�ƐƚƵĚŝŽ
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĞ

ZƵŽůŝ�ŝŶ�ĂůƚƌĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ

>ĂƵƌĂ��ŽĐĐŝĂƌĞůůŝ�
WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�
;ϮΣ�ŵĂŶĚĂƚŽͿ

�͘s͘/͘^͘�WƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ�
WŝĂĐĞŶǌĂ

ϲ�
;нϯ�ĚĂ�

ĐŽŶƐŝŐůŝĞƌĞͿ
>ĂƵƌĞĂ �ŽŶƐƵůĞŶƚĞ�

ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ

WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�
͞�ŵƉŽƌŝŽ�^ŽůŝĚĂůĞ�
WŝĂĐĞŶǌĂ�KŶůƵƐ͟
WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�
�^s�ZŶĞƚ

&Ğƌŵŝ�DĂƌŝĂ�sĂůĞŶƚŝŶĂ
sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�
;ϭΣ�ŵĂŶĚĂƚŽͿ

�ŽŶĨƌĂƚĞƌŶŝƚĂ�Ěŝ�
DŝƐĞƌŝĐŽƌĚŝĂ ϯ �ŝƉůŽŵĂ

>ŝďĞƌĂ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŝƐƚ
Ă

dĞƐŽƌŝĞƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�
�ŽŶĨƌĂƚĞƌŶŝƚĂ�Ěŝ�
DŝƐĞƌŝĐŽƌĚŝĂ

WƌŽǀŝŶŝ��ŶĚƌĞĂ
sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�
;ϮΣ�ŵĂŶĚĂƚŽͿ

�ĂƌůŽ�ZĂƐƉĞƌŝŶŝ ϲ �ŝƉůŽŵĂ �ƌƚŝŐŝĂŶŽ sŽůŽŶƚĂƌŝŽ��ƐƐ͘��ĂƌůŽ�
ZĂƐƉĞƌŝŶŝ

^ĞƌŐŝŽ�sĞŶĞǌŝĂŶŝ�
sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�
;ϭΣ�ŵĂŶĚĂƚŽͿ�
ĨŝŶŽ�Ăů�ϮϰͬϴͬϮϬϭϵ

�ƵƐĞƌ�WƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ ϯ
>ŝĐĞŶǌĂ�
ŵĞĚŝĂ�
ŝŶĨĞƌŝŽƌĞ

WĞŶƐŝŽŶĂƚŽ WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ��ƵƐĞƌ�
WƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ

&ĞƌƌĂƌŝ�WŝĞƚƌŽ��ŽŶƐŝŐůŝĞƌĞ WƌŝƐĐŝůůĂ ϯ >ĂƵƌĞĂ WĞŶƐŝŽŶĂƚŽ
DĞŵďƌŽ��ŽŶƐŝŐůŝŽ�
�ŝƌĞƚƚŝǀŽ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�
WƌŝƐĐŝůůĂ

'ƵĂƌŶŝĞƌŝ�'ŝĂŶůƵŝŐŝ�
�ŽŶƐŝŐůŝĞƌĞ DŝĐŚĞůĞ�/ƐƵďĂůĞƵ ϲ �ŝƉůŽŵĂ WĞŶƐŝŽŶĂƚŽ ^ĞŐƌĞƚĂƌŝŽ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�

DŝĐŚĞůĞ�/ƐƵďĂůĞƵ

DŝĐŚĞůĞ�DĂƌĐŚŝŶŝ�
�ŽŶƐŝŐůŝĞƌĞ �^͘^K͘&� ϵ >ĂƵƌĞĂ /ŵƉŝĞŐĂƚŽ sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ��ƐƐ͘ŶĞ�

�^͘^K͘&�

WŝƐƚŽŶĞ�'ŝƵƐĞƉƉĞ�
�ŽŶƐŝŐůŝĞƌĞ

&ŝŽƌĞŶǌƵŽůĂ�KůƚƌĞ�ŝ�
�ŽŶĨŝŶŝ ϭϱ

>ŝĐĞŶǌĂ�
ŵĞĚŝĂ�
ŝŶĨĞƌŝŽƌĞ

WĞŶƐŝŽŶĂƚŽ
^ŽĐŝŽ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝŽ��ƐƐ͘ŶĞ�
&ŝŽƌĞŶǌƵŽůĂ�ŽůƚƌĞ�ŝ�
ĐŽŶĨŝŶŝ

^ĞŶŝŶŝ�>ƵĐŝĂ�
�ŽŶƐŝŐůŝĞƌĞ

�ĂůůĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŝ�
ďĂŵďŝŶŝ ϯ >ĂƵƌĞĂ

ƉƌŽĨĞƐƐŽƌĞ�
ĚŽĐĞŶƚĞ�Ěŝ�
ƐĐƵŽůĂ�
ƐĞĐŽŶĚĂƌŝĂ�
ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ

^ŽĐŝĂ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂ�
ĚĞůů͛�ƐƐ͘ŶĞ��ĂůůĂ�ƉĂƌƚĞ�
ĚĞŝ�ďĂŵďŝŶŝ�Ğ�ĚĞůůĂ�
WƵďďůŝĐĂ��ƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�
�ƌŽĐĞ��ŝĂŶĐĂ

�ƵĐĐŽŶĞ�&ƌĂŶĐŽ�
�ŽŶƐŝŐůŝĞƌĞ

�ĂƌŵĞŶ� �Ăŵŵŝ�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝ� ƉĞƌ� ůĂ�
�ĂƌŝƚĂƐ

ϯ >ĂƵƌĞĂ WĞŶƐŝŽŶĂƚŽ
DĞŵďƌŽ��ŽŶƐŝŐůŝŽ�
�ŝƌĞƚƚŝǀŽ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�
�ĂƌŵĞŶ��Ăŵŵŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ

DĂƌŝŽ��ĂƌĂŶƚĂŶŝ

;EŽŵŝŶĂƚŽ�ĚĂů�
�ŽŵŝƚĂƚŽ�Ěŝ�
'ĞƐƚŝŽŶĞ�&ŽŶĚŽ�
ƉĞƌ�ŝů�
sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽͿ

ϲ �ŝƉůŽŵĂ WĞŶƐŝŽŶĂƚŽ WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�
�ĂƐĂƉĞƌƚĂ�KŶůƵƐ
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�E�/�E/d�͛��^^K�/��/KE/�E�>��KE^/'>/K��/Z�dd/sK�ĞůĞƚƚŽ�ŽƚƚŽďƌĞ�ϮϬϭϳ�;ŝŶ�ĐĂƌŝĐĂ�ĨŝŶŽ�Ăů�
ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵͿ�

KƌŐ͘�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ �ŶŶŝ�Ěŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶǌĂ�ŶĞů
ĚŝƌĞƚƚŝǀŽ

�͘s͘/͘^͘�WƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ�WŝĂĐĞŶǌĂ ϮϬ
�ĂůůĂ�WĂƌƚĞ�ĚĞŝ��ĂŵďŝŶŝ ϭϭ
�ĂƌůŽ�ZĂƐƉĞƌŝŶŝ ϲ

�ŽŶĨƌĂƚĞƌŶŝƚĂ�Ěŝ�DŝƐĞƌŝĐŽƌĚŝĂ ϯ
&ŝŽƌĞŶǌƵŽůĂ�KůƚƌĞ�ŝ��ŽŶĨŝŶŝ ϮϬ
�ƵƐĞƌ�WƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ Ϯϯ
�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�WƌŝƐĐŝůůĂ ϵ
DŝĐŚĞůĞ�/ƐƵďĂůĞƵ ϲ
�^͘^K͘&� Ϯϯ
�ĂƌŵĞŶ��Ăŵŵŝ�sŽůŽŶƚĂƌŝ�ĚĞůůĂ�
�ĂƌŝƚĂƐ

ϯ

,ĂŶŶŽ�ŝŶŽůƚƌĞ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŽ�Ăů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ͕�ŶĞŝ�ŵĂŶĚĂƚŝ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ�Ă�ƋƵĞůůŽ�ŝŶ�ĐŽƌƐŽ
KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ �ŶŶŝ�Ěŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶǌĂ�ŶĞů

ĚŝƌĞƚƚŝǀŽ
WƵďďůŝĐĂ�ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ��ƌŽĐĞ��ŝĂŶĐĂ ϲ
DŽǀŝ ϭϮ
�ŽƌƉŽ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ�'ƵĂƌĚŝĞ�
ĞĐŽůŽŐŝĐŚĞ
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĞ

ϵ

�ƐƐ͘��ĂƌůŽ�DĂůĐŚŝŽĚŝ ϲ
EŽŝ�Ğ�ůŽƌŽ ϯ
dĞůĞĨŽŶŽ�ZŽƐĂ ϲ
&ŽƌƵŵ�^ĂŶŝƚă ϲ
�ŶƚĞĂƐ ϯ
�ŽŽƌĚ͘��EW�^ ϯ
ZĂŐŐƌ͘sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ěŝ�WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�
�ŝǀŝůĞ

ϯ

^ŽĐŝĞƚă ^ĂŶ sŝŶĐĞŶǌŽ ĚĞ
WĂŽůŝ

�ŽŶƐŝŐůŝŽ��ĞŶƚƌĂůĞ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ

ϯ

�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ��ĂŵďŝŶŽ�
�ĂƌĚŝŽƉĂƚŝĐŽ

ϵ

KůƚƌĞ�ŝů�ŵƵƌŽ ϵ
�ŽƌƉŽ�WƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ�'ƵĂƌĚŝĞ�
�ĐŽůŽŐŝĐŚĞ

ϰ

EĞů�ϮϬϭϵ ŝů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�Ɛŝ�ğ�ƌŝƵŶŝƚŽ�ϱ ǀŽůƚĞ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ŵĞĚŝĂ�ĚĞůů͛ϴϬй͕�
ƉĞƌ�ĚŝƐĐƵƚĞƌĞ�Őůŝ�ĂƌŐŽŵĞŶƚŝ�ĞůĞŶĐĂƚŝ�Ěŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ͘
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dĞŵŝ�Ɖŝƶ�ƌŝůĞǀĂŶƚŝ�ĚŝƐĐƵƐƐŝ�ĚĂů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ͗�
� ZŝŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ��^s͗�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�Ěŝ�ĂĐĐŽƌƉĂŵĞŶƚŽ�ĨƌĂ�ŝ��^s�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͕�WĂƌŵĂ�Ğ�ZĞŐŐŝŽ�

�ŵŝůŝĂ
� WƌŽĐĞĚƵƌĂ�Ěŝ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂŵĞŶƚŽ
� WƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ăů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�
� WƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ďŝůĂŶĐŝŽ�ĐŽŶƐƵŶƚŝǀŽ
� ZĂƉƉŽƌƚŝ�ĐŽŶ�ůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�;�^s��ŵŝůŝĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�EĞƚͿ�Ğ�

ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�;�^sŶĞƚͿ
� WƌŽŐĞƚƚŽ��ŵƉŽƌŝŽ�^ŽůŝĚĂůĞ�WŝĂĐĞŶǌĂ
� KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĂůŝ�
� �ŵŵŝƐƐŝŽŶĞ�ŶƵŽǀŝ�ƐŽĐŝ

ϰ͘Ϯ͘ϯ�/ů�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ
/ů� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ğ� ĞůĞƚƚŽ� Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ� ĚĞů� �ŽŶƐŝŐůŝŽ� �ŝƌĞƚƚŝǀŽ͕� ƉƌĞƐŝĞĚĞ� ƐŝĂ� ů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ� ĐŚĞ� ŝů� �ŽŶƐŝŐůŝŽ�
�ŝƌĞƚƚŝǀŽ�Ğ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ�ů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͘
>Ž� ƐƚĂƚƵƚŽ� ƉƌĞǀĞĚĞ� ĐŚĞ� ůĂ� ĐĂƌŝĐĂ� Ěŝ� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ƉŽƐƐĂ� ĞƐƐĞƌĞ� ƌŝĐŽŶĨĞƌŵĂƚĂ� ĐŽŶƐĞĐƵƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� Ăů�
ŵĂƐƐŝŵŽ�ĚƵĞ�ǀŽůƚĞ�;ůŝŵŝƚĞ�ĚĞŝ�ƚƌĞ�ŵĂŶĚĂƚŝͿ͘�ZŝĐŽƉƌĞ�ůĂ�ĐĂƌŝĐĂ�Ă�ƚŝƚŽůŽ�ŐƌĂƚƵŝƚŽ͘

ϰ͘Ϯ͘ϰ�KƌŐĂŶŽ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ
�Ăů�ϭϬ�ŵĂŐŐŝŽ�ϮϬϭϴ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ŵŽĚŝĨŝĐĂ�ĚĞůůŽ�̂ ƚĂƚƵƚŽ͕�ŝů��ŽůůĞŐŝŽ�ĚĞŝ�ZĞǀŝƐŽƌŝ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƐŽƐƚŝƚƵŝƚŽ�ĚĂůůΖKƌŐĂŶŽ�
Ěŝ��ŽŶƚƌŽůůŽ͕�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞŐůŝ�Ăƌƚƚ͘�ϯϬ�Ğ�ϲϭ�ĐŽŵŵĂ�ϭ�ůĞƚƚĞƌĂ�Ŭ��͘>ŐƐ͘�ϯ�ůƵŐůŝŽ�ϮϬϭϳ�Ŷ͘ϭϭϳ͕�ĞĚ�ğ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŽ�
ĚĂ�ƚƌĞ�ŵĞŵďƌŝ�ĞĨĨĞƚƚŝǀŝ�Ğ�ĚƵĞ�ƐƵƉƉůĞŶƚŝ͕�ĞůĞƚƚŝ�ĚĂůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞŝ�ƐŽĐŝ�ƚƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ŚĂŶŶŽ�ĂůƚƌĞ�
ĐĂƌŝĐŚĞ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͕�ŶĠ�ƌĂƉƉŽƌƚŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ�Ěŝ�ĂůĐƵŶ�ƚŝƉŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ŵĞĚĞƐŝŵĂ͘�^ŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�
ĐŽŶĨĞƌŵĂƚĞ�ůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĞůĞƚƚĞ�ŝŶ�ĚĂƚĂ�Ϯϴ;ϭϬͬϮϬϭϳ�;Ğǆ��ŽůůĞŐŝŽ�ĚĞŝ�ZĞǀŝƐŽƌŝ ĚĞŝ��ŽŶƚŝͿ
/ŶŽůƚƌĞ�ů͛ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�;Kd�Ϳ͕�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĚĂů��͘>ŐƐ͘�ϯ�ůƵŐůŝŽ�ϮϬϭϳ�Ŷ͘ϭϭϳ͕�
ƉŽƚƌă� ŶŽŵŝŶĂƌĞ͕� ƋƵĂůŽƌĂ� ů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� ƐŝĂ� ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƚĂ� ĐŽŵĞ��^s͕� ƵŶ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ� ĚĞůů͛KƌŐĂŶŽ� Ěŝ�
�ŽŶƚƌŽůůŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞů��^s�ĐŽŶ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͘�/�ŵĞŵďƌŝ�ĚƵƌĂŶŽ�ŝŶ�ĐĂƌŝĐĂ�ƵŶ�ƚƌŝĞŶŶŝŽ�Ğ�ƐŽŶŽ�
ƌŝĞůĞŐŐŝďŝůŝ͘
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�ŽŵƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛KƌŐĂŶŽ�Ěŝ��ŽŶƚƌŽůůŽ ;ĚĂů�ϮϴͬϭϬͬϮϬϭϳͿ

EŽŵĞ KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ

�ŶŶŝ�ŝŶ�
ĐĂƌŝĐĂ

dŝƚŽůŽ�
ƐƚƵĚŝŽ

�ďŝůŝƚĂǌŝŽŶĞ
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ

KƉŝǌǌŝ��ŶŐĞůĂ �ƵƐĞƌ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�WŝĂĐĞŶǌĂ ϲ >ĂƵƌĞĂ ^ŝ

�ŽƌĚŽŶŝ�
EŝĐŽůĞƚƚĂ

�ŵŝĐŝ�ĚĞů�ĐĂŶĞ ϲ >ĂƵƌĞĂ ^ŝ

&ĂŶƚŝŶŝ��ŶĚƌĞĂ EŽŵŝŶĂƚŽ�ĚĂů��ŽŵŝƚĂƚŽ�Ěŝ�
'ĞƐƚŝŽŶĞ�&ŽŶĚŽ�ƉĞƌ�ŝů
sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ

ϲ >ĂƵƌĞĂ ^ŝ

DĂŐŝƐƚƌĂůŝ�/ůĞŶŝĂ WƵďďůŝĐĂ��ƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�^ĂŶ�
'ŝŽƌŐŝŽ

ϯ >ĂƵƌĞĂ ^ŝ

EĞů�ϮϬϭϵ ů͛KƌŐĂŶŽ Ěŝ��ŽŶƚƌŽůůŽ�Ɛŝ�ğ�ƌŝƵŶŝƚŽ�ϯ ǀŽůƚĞ͖�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�
Ɛŝ� ğ� ŽĐĐƵƉĂƚŽ� ĚĞůů͛ĞƐĂŵĞ� ĚĞů� ďŝůĂŶĐŝŽ͕� ŶŽŶĐŚĠ� ĚĞůůĂ� ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ͕�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ�Ğ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘

/ŶŽůƚƌĞ� ŝ� ZĞǀŝƐŽƌŝ� ŚĂŶŶŽ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŽ� ĂĚ� ĂůĐƵŶĞ� ƐĞĚƵƚĞ� ĚĞů�
�ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ͘�
dƵƚƚĞ�ůĞ�ĐĂƌŝĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ƌŝĐŽƉĞƌƚĞ�Ă�ƚŝƚŽůŽ�ŐƌĂƚƵŝƚŽ͘

>Ž�^ƚĂƚƵƚŽ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ĐŚĞ�ĐŽůŽƌŽ�ĐŚĞ�ƌŝĐŽƉƌŽŶŽ�ĐĂƌŝĐŚĞ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůů͛ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ĚĞďďŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ŝŶ�
ƉŽƐƐĞƐƐŽ� Ěŝ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŝ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŝ� Ěŝ� ŽŶŽƌĂďŝůŝƚă͕� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚă͕� ŝŶĚŝƉĞŶĚĞŶǌĂ͕� ĞĚ� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ŶŽŶ�
ƉŽƐƐŽŶŽ�ĨĂƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ͗

ϭͿ�ĐŽůŽƌŽ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ŝŶĐĂƌŝĐŚŝ�Ěŝ�ŐŽǀĞƌŶŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕�Ěŝ�ŐŝƵŶƚĂ�Ğ�ĐŽŶƐŝŐůŝŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ͕�Ěŝ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�
Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝ�Ğ�ĐŽŶƐŽƌǌŝ� ŝŶƚĞƌĐŽŵƵŶĂůŝ͕�Ğ� ŝŶĐĂƌŝĐŚŝ�Ěŝ�ŐŝƵŶƚĂ�Ğ�ĐŽŶƐŝŐůŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ͕�ĐŝƌĐŽƐĐƌŝǌŝŽŶĂůĞ͕�Ěŝ�
ƋƵĂƌƚŝĞƌĞ Ğ�Ɛŝŵŝůŝ͕�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŝ͕�ƉƵƌĐŚĠ�ĐŽŶ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�Ă�ϭϱ͘ϬϬϬ�ĂďŝƚĂŶƚŝ͖

ϮͿ� ŝ� ĐŽŶƐŝŐůŝĞƌŝ� Ěŝ� ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ� ŝů� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞůůĞ� ĂǌŝĞŶĚĞ� ƐƉĞĐŝĂůŝ� Ğ�ĚĞůůĞ� ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ĐƵŝ�
ĂůůΖĂƌƚŝĐŽůŽ�ϭϭϰ�ĚĞů�ĚĞĐƌĞƚŽ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀŽ�ϭϴ�ĂŐŽƐƚŽ�ϮϬϬϬ͕�Ŷ͘�Ϯϲϳ͖

ϯͿ�ŝ ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝ�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�ĞĚ�ĞƵƌŽƉĞŝ͖

ϰͿ�ĐŽůŽƌŽ�ĐŚĞ�ƌŝĐŽƉƌŽŶŽ�ƌƵŽůŝ�Ěŝ�ůŝǀĞůůŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�Ž�ůŽĐĂůĞ�ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝ�ĚŝƌŝŐĞŶƚŝ�Ěŝ�ƉĂƌƚŝƚŝ�ƉŽůŝƚŝĐŝ͖

ϱͿ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚŝ͕�ůĞŐĂůŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚŝ�Ěŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�;ƐŽĐŝĞƚă͕�ĨŽŶĚĂǌŝŽŶŝ͕�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƋƵĂůƵŶƋƵĞ�
ƚŝƉŽͿ� ĐŚĞ� ĂďďŝĂŶŽ� ƌĂƉƉŽƌƚŝ� ƐƚĂďŝůŝ͕� ĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝǀŝ� Ğ� ƌŝůĞǀĂŶƚŝ� Ěŝ� ĨŽƌŶŝƚƵƌĂ� ĞͬŽ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ� Ă� ƚŝƚŽůŽ�
ŽŶĞƌŽƐŽ�ĐŽŶ�ů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ͕�ƚƌĂŶŶĞ�ĐŚĞ�ŶĞů�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ž�ƉƌŽƉƌŝĞ�ƌĞƚŝ͖

ϲͿ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŽŶ�ƉĞŶĚĞŶǌĞ�ƉĞŶĂůŝ�ƉĂƐƐĂƚĞ�ŝŶ�ŐŝƵĚŝĐĂƚŽ

�ů�ĐŽŶĨůŝƚƚŽ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ĚĞŝ�ĐŽŶƐŝŐůŝĞƌŝ�Ɛŝ�ĂƉƉůŝĐĂ�ů͛Ăƌƚ͘�ϮϰϳϱͲƚĞƌ�ĚĞů��ŽĚŝĐĞ��ŝǀŝůĞ͘
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ϰ͘ϯ�/�ƉŽƌƚĂƚŽƌŝ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ
͞WŽƌƚĂƚŽƌĞ�Ě͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ͟�ğ�ůĂ�ƚƌĂĚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚĞƌŵŝŶĞ�ŝŶŐůĞƐĞ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ͕�ĐŽŶ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ŝŶĚŝĐĂŶŽ�
ƋƵĞŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ͕�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝ�Ž�ĐŽůůĞƚƚŝǀŝ͕�ĐŚĞ͗

ĺ ƌĂŐŝŽŶĞǀŽůŵĞŶƚĞ͕�ƐĂƌĂŶŶŽ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŝ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĚĂůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă͕�ĚĂŝ�
ƉƌŽĚŽƚƚŝ�ĞͬŽ�ĚĂŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ƵŶ͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͖

ĺ ůĞ�ĐƵŝ�ĂǌŝŽŶŝ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ƌĂŐŝŽŶĞǀŽůŵĞŶƚĞ�ŝŶĨůƵĞŶǌĂƌĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚă�
ĚĞůů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŵĞƚƚĞƌĞ�ŝŶ�ĂƚƚŽ�ůĞ�ƐƵĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ğ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�ŝ�ƉƌŽƉƌŝ�
ŽďŝĞƚƚŝǀŝϭ͘

��ĂĚ�ĞƐƐŝ�ĐŚĞ�ŝů�ďŝůĂŶĐŝŽ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ɛŝ�ƌŝǀŽůŐĞ͕�ƌŝĐŽŶŽƐĐĞŶĚŽ�ŶĞŝ�ůŽƌŽ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŝ�ƵŶĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�ƉĞƌ�ůĞ�
ƌŝƐŽƌƐĞ�ĐŚĞ�^͘s͘�͘W�ƵƚŝůŝǌǌĂ͕�ƉĞƌ�ůĞ�ƐĐĞůƚĞ�ĐŚĞ�ŽƉĞƌĂ�Ğ�ŝ�ƌŝƐƵůƚĂƚŝ�ĐŚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ͘
^͘s͘�͘W͘�ĞĨĨĞƚƚƵĂ�ŝů�ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ŶĞů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞůůĞ�ƉƌŽƉƌŝĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŵŽĚĂůŝƚă͘�/Ŷ ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ͗

^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ǀĞƌƐŽ�ĐƵŝ�ğ�ƌŝǀŽůƚĂ�ĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶĞ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘

KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�Ğ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�ŶĞŐůŝ�Ăůƚƌŝ��Ŷƚŝ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ͘

>Ğ�ϯϯϳ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ƉŝĂĐĞŶƚŝŶĞ�ƐŽŶŽ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝĞ�ĚŝƌĞƚƚĞ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�
^͘s͘�͘W͘� �ƐƐĞ� ĂĐĐĞĚŽŶŽ� Ăŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ� ĐŽŵĞ� ƐŝŶŐŽůĞ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ� Ğ� ĐŽŵĞ� ͞ƌĞƚŝ͟� Ěŝ� KĚs� ŶĞůůĂ�
ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ�ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͘

EĞů�ϮϬϭϵ�^͘s͘�͘W͘�ŚĂ�ĐĞŶƐŝƚŽ�ƚƌĂ�WŝĂĐĞŶǌĂ�Ğ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ϯϯϳ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ϯϰϲ�
ŝƐĐƌŝƚƚĞ�Ăů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞů�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�;ŝŶĐůƵƐŽ�ůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�^͘s͘�͘W͘Ϳ͘
>Ă�ƚĂďĞůůĂ�ŝůůƵƐƚƌĂ�ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ƉŝĂĐĞŶƚŝŶĞ�ƉĞƌ�ƐĞƚƚŽƌĞ�Ě͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�Ğ�ƉĞƌ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͗�ŶĞƚƚĂŵĞŶƚĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚŝ�ƌŝƐƵůƚĂŶŽ�ŝ�ƐĞƚƚŽƌŝ�ƐĂŶŝƚĂƌŝŽ�Ğ�ĚĞůů͛ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĐŚĞ�ŝŶƐŝĞŵĞ�
ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ�ŝů�ϱϵй�ĚĞůůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ͘



��

Đŝƚƚă ůĞǀĂŶƚĞ ƉŽŶĞŶƚĞ
dŽƚĂůĞ й�ƐƵů�

ƚŽƚĂůĞ
ŝƐĐƌŝƚƚĞ

ŶŽŶ�
ŝƐĐƌŝƚƚĞ ŝƐĐƌŝƚƚĞ

ŶŽŶ�
ŝƐĐƌŝƚƚĞ ŝƐĐƌŝƚƚĞ

ŶŽŶ�
ŝƐĐƌŝƚƚĞ

�ŵďŝĞŶƚĞ͕�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�
Ğ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ďĞŶŝ�
ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ ϭϯ ϴ ϭϬ ϭ ϱ ϯ ϰϬ ϭϮй
�ƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�ƐŽĐŝĂůĞ ϯϵ ϭϯ ϵ ϭϭ ϳ ϭϬ ϴϵ Ϯϲй
�ŽŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�
ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă�
ŝŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ ϭϬ ϳ ϲ ϭ ϰ ϭ Ϯϵ ϵй
�ƵůƚƵƌĂ͕�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�
ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ďĞŶŝ�
ĐƵůƚƵƌĂůŝ Ϯ Ϯ ϰ ϭй
/ƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ğ�ƌŝĐĞƌĐĂ Ϭ Ϭй
WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞů�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ ϭ ϭ Ϭй
WƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĐŝǀŝůĞ ϴ ϭϬ ϰ ϲ Ϯϴ ϴй
ZŝĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚĂ�
ĂůůŽ�ƐĐŽƉŽ�ƐŽůŝĚĂƌŝƐƚŝĐŽ ϯ ϯ ϴ ϰ ϭ ϭϵ ϲй
^ĂŶŝƚă Ϯϱ ϭϭ ϰϳ ϯ Ϯϰ Ϯ ϭϭϮ ϯϯй
^ƉŽƌƚ�ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚŽ�ĂůůŽ�
ƐĐŽƉŽ�ƐŽůŝĚĂƌŝƐƚŝĐŽ ϭ ϭ Ϯ ϭй
^ǀŝůƵƉƉŽ��ĐŽŶŽŵŝĐŽ�Ğ�
ĐŽĞƐŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ ϭ ϭ Ϭй
dƵƚĞůĂ�Ğ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�
Ěŝƌŝƚƚŝ ϱ ϲ ϭ ϭϮ ϰй

ϭϬϲ ϰϱ ϴϴ Ϯϵ ϱϮ ϭϳ ϯϯϳ ϭϬϬй

dƌĂ�ŝ�ĚŝƐƚƌĞƚƚŝ͕�ƋƵĞůůŽ�ĚĞůůĂ��ŝƚƚă�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�Ğ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�>ĞǀĂŶƚĞ�Ͳ ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ŝ�Ɖŝƶ�ĚĞŶƐĂŵĞŶƚĞ�
ƉŽƉŽůĂƚŝ�Ͳ ƐŽŶŽ�ĂŶĐŚĞ�ŝ�Ɖŝƶ�ǀŝǀĂĐŝ

�Ăů�ϮϬϭϴ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ƌŝĨŽƌŵĂ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�;ϭϬϲͬϮϬϭϲͿ͕�ǀŝĞŶĞ�ĂůůĂƌŐĂƚĂ�ůĂ�ƉůĂƚĞĂ�ĚĞŝ�ĚĞƐƚŝŶĂƚĂƌŝ�Ă�ĐƵŝ�ŝ�
�^s�ĚĞǀŽŶŽ�ƉƌĞƐƚĂƌĞ�ƐĞƌǀŝǌŝ͕�ĐŚĞ�ĐŽŝŶĐŝĚĞ�ĐŽŶ�ƚƵƚƚŝ�ŝ�͞ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�ŶĞŐůŝ��Ŷƚŝ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ͟�;�ƚƐͿ͕�Ğ�
ŶŽŶ� Ɖŝƶ� ƐŽůŽ� ĐŽŶ� ƋƵĞůůŝ� ĚĞůůĞ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ� ĚĞĨŝŶŝƚĞ� ĚĂůůĂ� ůĞŐŐĞ� Ϯϲϲͬϵϭ� ;ĂŶĐŚĞ� ƐĞ�
ŽƉĞƌĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĞƌĂ�Őŝă�ĐŽƐƉŝĐƵĂ�ůĂ�ƋƵŽƚĂ�Ěŝ�ƌĞĂůƚă�ĚĞů�dĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�͞ƐĞƌǀŝƚĞ͟�ŶĞŐůŝ�ĂŶŶŝͿ͘
KůƚƌĞ�ĂůůĞ�KĚǀ�Ɛŝ�ĂŐŐŝƵŶŐŽŶŽ�ƉĞƌƚĂŶƚŽ͕�ĨƌĂ�ŝ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͕�ĂŶĐŚĞ�ůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�
^ŽĐŝĂůĞ͕ ĐŚĞ�ŶĞůůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�ƐŽŶŽ�ϮϲϮ ŽůƚƌĞ�Ăŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�ƉƌĞƐƚŝ�ŝŶ�Ăůƚƌŝ��d^͘�

^ŽĐŝĞƚă�ĐŝǀŝůĞ
>Ă�ƐŽĐŝĞƚă�ĐŝǀŝůĞ�ğ�ƵŶŽ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ƉĞƌ�^͘s͘�͘W͘�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ͕�ŶĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ƚĞŵƉŽ͕�ğ�ĨŽŶƚĞ�
Ğ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝĂ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͘
^͘s͘�͘W͘� Ɛŝ� ƌŝǀŽůŐĞ� ĂůůĂ� ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ� ƉĞƌ� ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ� ƵŶĂ� ĐƵůƚƵƌĂ� ƐŽůŝĚĂůĞ� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ƐĞŵŝŶĂƌŝ� Ğ�
ŵŽŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͘�dƌĂ�ŝ�ĚĞƐƚŝŶĂƚĂƌŝ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ě͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Đŝ�ƐŽŶŽ�
ŝŶ�ŵŽĚŽ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�Ğ�Őůŝ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ͘

&ŝŶĂŶǌŝĂƚŽƌŝ
>Ğ�ĨŽŶĚĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŽƌŝŐŝŶĞ�ďĂŶĐĂƌŝĂ
>Ğ�ĨŽŶĚĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŽƌŝŐŝŶĞ�ďĂŶĐĂƌŝĂ�ĨŝŶĂŶǌŝĂŶŽ�ů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞŝ��^s�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶĂ�ƋƵŽƚĂ�ĚĞŝ�ƉƌŽƉƌŝ�ƉƌŽǀĞŶƚŝ�
;Ɛŝ�ǀĞĚĂ�ďŽǆ�ŝŶ�ƉĂƌ͘�ϯ͘ϭͿ͘�&ƌĂ�ƋƵĞƐƚĞ�ĂŶĐŚĞ�ůĂ�&ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�Ğ�sŝŐĞǀĂŶŽ͘
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^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�Ěŝ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ
>Ğ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ƐŽĐŝĞ
�ů�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵ��ƐŽŶŽ�ϳϱ�ůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͕�Ϯ�ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ƵŶĂ�
KŶůƵƐ�ƐŽĐŝĞ�Ěŝ�^͘s͘�͘W ;ƚŽƚ͘�ϳϴ�ƐŽĐŝͿ͘�&ƌĂ�Őůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘��Đ͛ğ�ƐĞŵƉƌĞ�ů͛ĂŵƉůŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ďĂƐĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĂ͘

>͛KƌŐĂŶŝƐŵŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ
//��ŽĚŝĐĞ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�;�͘�>ŐƐ͘�ϭϭϳͬϭϳͿ͕�ĞŵĂŶĂƚŽ�ŝŶ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĂůůĂ�ƌŝĨŽƌŵĂ�ĚĞů�ϮϬϭϲ�;>͘�ϭϬϲͿ�ŚĂ�ƉŽƐƚŽ�
ŝ��Ɛǀ�ƐŽƚƚŽ� ů͛ĂƵƚŽƌŝƚă�ĚĞůů͛KƌŐĂŶŝƐŵŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�;KŶĐͿ͕�ƵŶĂ�ĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĚŝƌŝƚƚŽ�ƉƌŝǀĂƚŽ�
ƐŽƚƚŽƉŽƐƚĂ� ĂůůĂ� ǀŝŐŝůĂŶǌĂ� ĚĞů� ŵŝŶŝƐƚĞƌŽ ĚĞů� >ĂǀŽƌŽ� Ğ� ĚĞůůĞ� WŽůŝƚŝĐŚĞ� ƐŽĐŝĂůŝ͘� >͛KŶĐ͕� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ͕�
ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂ� ŝů� &ŽŶĚŽ� ƵŶŝĐŽ� ŶĂǌŝŽŶĂůĞ� ĚĞƐƚŝŶĂƚŽ� ĂůůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĚĞŝ� �Ɛǀ� Ğ� ĐŽŵƉŽƐƚŽ� ĚĂůůĞ� ƌŝƐŽƌƐĞ�
ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚŝ�ĚĂůůĞ�&ŽŶĚĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŽƌŝŐŝŶĞ�ďĂŶĐĂƌŝĂ͕� ĂůůĞ�ƋƵĂůŝ� ůĂ�ŶƵŽǀĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ŚĂ� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚŽ�ƵŶ�
ĐƌĞĚŝƚŽ� Ě͛ŝŵƉŽƐƚĂ͘� /Ŷ� ďĂƐĞ� Ăů� �ŽĚŝĐĞ͕� ů͛KŶĐ� ŚĂ� ƐƚĂďŝůŝƚŽ� ĐŚĞ͕� Ăů� ƚĞƌŵŝŶĞ� ĚĞůůĂ� ĨĂƐĞ� ĚĞů� ŶƵŽǀŽ�
ĂĐĐƌĞĚŝƚĂŵĞŶƚŽ͕�ŝ��Ɛǀ�ƐĂƌĂŶŶŽ�ϰϵ͘
>͛KE�� Ɛŝ� ğ� ŝŶƐĞĚŝĂƚŽ� Ă�ŵĂŐŐŝŽ� ϮϬϭϴ� Ğ� ŶĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ� ĚĞůůĞ� ƐƵĞ� ĨƵŶǌŝŽŶŝ� Ɛŝ� ĂǀǀĂƌƌă� ĚĞŝ� ƉƌŽƉƌŝ� ƵĨĨŝĐŝ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ͕�Őůŝ�Kd�͕�KƌŐĂŶŝƐŵŝ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�Ěŝ��ŽŶƚƌŽůůŽ͕�ŝƐƚŝƚƵƚŝ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ϮϬϭϵ

>Ğ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƵŵĂŶĞ
/ů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ
/ů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂ�ŝů�ĨĂƚƚŽƌĞ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĞƌŽŐĂƚŝ͘�sŝ�ƌŝĞŶƚƌĂŶŽ͕�ŽůƚƌĞ�
Ăŝ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ͕�ŝ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ�Ă�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ğ�ŝ�ĐŽŶƐƵůĞŶƚŝ�ĐŚĞ�ƐǀŽůŐŽŶŽ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝǀĂ͘�>Ă�ƉŽůŝƚŝĐĂ�
Ěŝ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ� ĚĞů� ƉĞƌƐŽŶĂůĞ� ŵŝƌĂ� ĂůůĂ� ůŽƌŽ� ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ĐƌĞƐĐŝƚĂ͕� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ� Ğ� ƵŵĂŶĂ͕� Ğ� Ăů�
ďŝůĂŶĐŝĂŵĞŶƚŽ�ƚƌĂ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĞ�Ğ�ĂƐƉĞƚƚĂƚŝǀĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝ͕�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ĐŽŶƚĞƐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�
ů͛ĞĨĨŝĐŝĞŶǌĂ�ĚĞůů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŝů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞůůĂ�ĐĞŶƚƌĂůŝƚă�ĚĞůůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ͘
/�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ�ĞƐƚĞƌŶŝ
�ůĐƵŶŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�;ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ƋƵĞůůŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�ĂůůĂ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ž�ƉĞƌ�ĂůĐƵŶŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŝͿ�ƐŽŶŽ�
ĞƌŽŐĂƚŝ� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶŝƐƚŝ� ĞƐƚĞƌŶŝ͘� ^ŽŶŽ� ƐĞůĞǌŝŽŶĂƚŝ� ŝŶ� ďĂƐĞ� ĂůůĞ� ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�
ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚŝĐŚĞ�Ğ�ĂůůĂ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�ŶĞů�ŵŽŶĚŽ�ĚĞů�ƐŽĐŝĂůĞ͘

/�ƉĂƌƚŶĞƌ�ůŽĐĂůŝ
�Ŷƚŝ�ůŽĐĂůŝ
/� �ŽŵƵŶŝ� ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕� ůĂ� ZĞŐŝŽŶĞ� �ŵŝůŝĂͲ ZŽŵĂŐŶĂ� Ğ� ů͛�ƵƐů� ƐŽŶŽ� Őůŝ� ĞŶƚŝ� ĐŽŶ� ĐƵŝ� ^͘s͘�͘W͘�
ŝŶƚƌĂƚƚŝĞŶĞ� ƌĞůĂǌŝŽŶŝ� ƉĞƌ� ĨĂǀŽƌŝƌĞ� ƵŶ͛ĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶŐŝƵŶƚĂ� ƐƵůůĞ� ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐŚĞ� ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕� ŝŶ�
ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�͞WŝĂŶŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐĂůƵƚĞ�Ğ�ŝů�ďĞŶĞƐƐĞƌĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͘͟
/Ŷ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝů��Ž͘Wƌ͘�͘^͘�͘�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͕�ŝŶ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ZŝĨŽƌŵĂ�Ğ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�Ěŝ�
ƋƵĂŶƚŽ� ƉƌĞǀŝƐƚŽ� ĐŽŶ� ŝů� ŶƵŽǀŽ� �ůďŽ� ĚĞŐůŝ� �Ŷƚŝ� Ěŝ� ^ĞƌǀŝǌŝŽ� �ŝǀŝůĞ� hŶŝǀĞƌƐĂůĞ͕� ^͘s͘�͘W͘� ğ� ĞŶƚĞ�
ĐĂƉŽĨŝůĂͬĂŐŐƌĞŐĂƚŽƌĞ�Ěŝ�ϯϭ�ĞŶƚŝ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�;ƉĞƌ�ƵŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�Ěŝ�ϭϭϰ�
ƐĞĚŝ�Ěŝ�ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ƌĞŐŽůĂƌŵĞŶƚĞ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƚĞͿ�Ěŝ�ĐƵŝ�ϴ�KĚs͕�ϱ�ŝƐƚŝƚƵƚŝ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŝ�Ğ�ϭϴ�ĞŶƚŝ�ůŽĐĂůŝ͘

hĨĨŝĐŝŽ��ƐĞĐƵǌŝŽŶĞ�ƉĞŶĂůĞ�ĞƐƚĞƌŶĂ�Ğ�dƌŝďƵŶĂůĞ
�ů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ƵŶ͛ŝĚĞĂ�Ěŝ�ŐŝƵƐƚŝǌŝĂ�ƌŝƉĂƌĂƚŝǀĂ�Ğ�ƉĞƌ�ĂĨĨŝĂŶĐĂƌĞ�ůĞ�ƌĞĂůƚă�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�
ŶĞůů͛ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ�Ěŝ�ƉĞƌƐŽŶĞ� ŝŶ�ŵĞƐƐĂ�ĂůůĂ�ƉƌŽǀĂ�Ž� ŝŶ�ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ�ƉĞŶĂůĞ�ĞƐƚĞƌŶĂ͕�^͘s͘�͘W͘�ĚĂů�
ϮϬϭϰ�ŚĂ�ĂƚƚŝǀŽ�ƵŶ�ƉƌŽƚŽĐŽůůŽ�ĐŽŶ�ů͛hĚĞƉĞ͕�ƌĂĨĨŽƌǌĂƚŽ�ŶĞů�ϮϬϭϳ�ĚĂ�ƵŶ�ƉƌŽƚŽĐŽůůŽ�ĐŽŶ�ŝů�dƌŝďƵŶĂůĞ�
Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͘

>Ğ�ĂůƚƌĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ
�ůĐƵŶĞ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ǀĞĚŽŶŽ�ůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂůƚƌĞ�ƌĞĂůƚă�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ͕�ƋƵĂůŝ�
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ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĐŽŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ƐŽĐŝĂůŝ͕�KŶŐ͘

>Ğ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŽƌŝŐŝŶĞ�ĞĐĐůĞƐŝĂůĞ
�ŽŶ��ŝŽĐĞƐŝ͕�ƉĂƌƌŽĐĐŚŝĞ�Ğ�ĐŽŶ��ĂƌŝƚĂƐ�ǀŝ�ğ�ƵŶ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�Ěŝ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
Ěŝ�ĂůĐƵŶŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ğ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă͘

>Ğ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŚĞ
�ŽŶ� ůĞ� ƐĐƵŽůĞ͕� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ� ƋƵĞůůĞ� ƐƵƉĞƌŝŽƌŝ͕� Ɛŝ� ĐŽůůĂďŽƌĂ� ƉĞƌ� ůĂ� ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ� Ěŝ�
ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ěŝ�ĂůƚĞƌŶĂŶǌĂ�ƐĐƵŽůĂͲůĂǀŽƌŽ

>Ğ�ƌĞƚŝ
>Ğ�ƌĞƚŝ�ƚƌĂ��^s
ZŝƐƉĞƚƚŽ� ĂŐůŝ� Ăůƚƌŝ� �^s� Ğ� ĂůůĞ� ĨŽƌŵĞ� Ěŝ� ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ� Ğ� ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ� ;�ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�
ZĞŐŝŽŶĂůĞ�Ğ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞͿ͕�^͘s͘�͘W͘�Ɛ͛ŝŵƉĞŐŶĂ�Ă�ƐǀŝůƵƉƉĂƌĞ�ƋƵĞƐƚĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ƉĞƌ�ůŽ�ƐĐĂŵďŝŽ�
Ěŝ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ͕�ŝů�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�Ğ�ůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ďƵŽŶĞ�ƉƌĂƐƐŝ�ƉĞƌ�ƵŶ�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�
ƋƵĂůŝƚă�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͘
^͘s͘�͘W͘�ğ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ͕�ĨŝŶ�ĚĂůůĂ�ƐƵĂ�ĨŽŶĚĂǌŝŽŶĞ͕�ĚĞů��ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ�ĚĞŝ��ĞŶƚƌŝ�Ěŝ�
^ĞƌǀŝǌŝŽ� ĚĞůů͛�ŵŝůŝĂ� ZŽŵĂŐŶĂ� ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŽƐŝ� ŶĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� �^s� �ŵŝůŝĂ� ZŽŵĂŐŶĂ� EĞƚ� ŝů�
ϮϴͬϭϮͬϮϬϭϲ͘
^͘s͘�͘W͘�ŝŶŽůƚƌĞ�ğ�ƐŽĐŝŽ�Ěŝ��^sEĞƚ͕�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ��ĞŶƚƌŝ�Ěŝ�^ĞƌǀŝǌŝŽ�ƉĞƌ�ŝů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�;�^sͿ�
ĐŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂ�ϲϰ�ĚĞŝ�ϲϱ��^s�ŽƉĞƌĂƚŝǀŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘
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ϱ͘ W�Z^KE���,��KW�Z�EK�W�Z�>͛�Ed�

ϱ͘ϭ�>͛ĂƌƚŝĐŽůĂǌŝŽŶĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĂ
EĞů�ϮϬϭϵ� ŝů��ĞŶƚƌŽ�Ěŝ�^Ğƌǀŝǌŝ�ŐĞƐƚŝƚŽ�ĚĂ�^͘s͘�͘W͘�ŚĂ�ĨƵŶǌŝŽŶĂƚŽ�ƐĞĐŽŶĚŽ� ů͛ĂƌƚŝĐŽůĂǌŝŽŶĞ�ƌŝƉŽƌƚĂƚĂ�ŶĞů�
ƐĞŐƵĞŶƚĞ�ƐĐŚĞŵĂ͘

>Ă� ĨƵŶǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ� ƚƌĂ� ŽƌŐĂŶŝ� Ěŝ� ŐŽǀĞƌŶŽ� Ğ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ� ğ� ƐǀŽůƚĂ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ� ĚĂů�
�ŝƌĞƚƚŽƌĞ͘
>Ă� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ŝů� ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽ� ƚƌĂ� ůĞ� ĂƌĞĞ͕� ŽůƚƌĞ� ĐŚĞ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚŝ� ĚĂůůĞ� ƉŝĐĐŽůĞ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶŝ� ĚĞůůĂ�
ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ͕�ƐŽŶŽ�ŐĂƌĂŶƚŝƚŝ�ĚĂ͗

� ƌŝƵŶŝŽŶŝ�ĚĞůů͛ĞƋƵŝƉĞ�ĚĞŐůŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ͕�ĐŽŶ�ĐĂĚĞŶǌĂ�ŵĞŶƐŝůĞ͖
� ŝŶĐŽŶƚƌŝ�ĚĞů�'ƌƵƉƉŽ�Ěŝ�WƌĞƐŝĚĞŶǌĂ�;WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�Ğ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚŝͿ�Ğ��ŝƌĞƚƚŽƌĞ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂǌŝŽŶĞ�

ĚĞŝ��ŽŶƐŝŐůŝ��ŝƌĞƚƚŝǀŝ͘
dĂůŝ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�ƐǀŽůŐŽŶŽ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�ƐŝĂ�Ěŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ͕�ƐŝĂ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�Ğ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŝŶ�ĐŽƌƐŽ͕�
ĐŽŶ� ů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ� Ěŝ� ĨĂƌ� ŝŶƚĞƌĂŐŝƌĞ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ� ƉƌĞƐĞŶƚŝ� Ğ� Ěŝ� ƉĞƌŵĞƚƚĞƌĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ� Ěŝ�
ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝŽŶĞ�Ě͛ŝŶƐŝĞŵĞ�ĚĞůů͛ŽƉĞƌĂƚŽ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�Ěŝ�^ĞƌǀŝǌŝŽ͘
^͘s͘�͘W͘� ŶŽŶ� ŚĂ� ĂƚƚƌŝďƵŝƚŽ� Ă� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ĞƐƚĞƌŶŝ� ĨƵŶǌŝŽŶŝ� Ğ� ŝŶĐĂƌŝĐŚŝ� Ěŝ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ƌŝůŝĞǀŽ� ƉĞƌ� ŝů�
ƉĞƌƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ ŵŝƐƐŝŽŶĞ�Ğ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ͘
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ϱ͘Ϯ�>Ğ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƵŵĂŶĞ
�ů� ϯϭ� ĚŝĐĞŵďƌĞ� ϮϬϭϵ ŝů� ͞ƉĞƌƐŽŶĂůĞ� Ěŝ� ƐƚĂĨĨ͟� ;ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞŶƚĞ� Ăůů͛ĂƌƚŝĐŽůĂǌŝŽŶĞ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĂ�
ƐŽƉƌĂ�ĚĞůŝŶĞĂƚĂͿ�ĞƌĂ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŽ�ĚĂ�ϲ ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŽŶ�ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ�Ă�ƚĞŵƉŽ�ŝŶĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ͕�ϭ�ƉĞƌƐŽŶĂ�
ĐŽŶ� ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ� Ă� ƚĞŵƉŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ� Ğ� ĚĂ� ϭ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌĞ� ĐŽŶ� ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ� Ěŝ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĂ�Ğ�ĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝǀĂ͘
^ŝ�ƚƌĂƚƚĂ�ŝŶ�ƚŽƚĂůĞ�Ěŝ�ϱ͕Ϯϱ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚŝ�ƚĞŵƉŽ�ƉŝĞŶŽ͘

�ŶĚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ�ƐƚĂďŝůŝ�;ĚĂƚŝ�Ă�ĨŝŶĞ�ĂŶŶŽͿ
ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ ϮϬϭϳ ϮϬϭϲ

�ŝƉĞŶĚĞŶƚŝ͗
��ƚĞŵƉŽ�
ŝŶĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ

��ƚĞŵƉŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ

ϲ�
ϭ

ϱ�
Ϯ

ϲ
Ϭ

ϱ
ϭ

�Ž͘�WƌŽ͘ ϭ ϭ ϭ ϭ
dŽƚĂůĞ ϴ ϴ ϳ ϳ

EĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ŚĂŶŶŽ�ŝŶŽůƚƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĂƚŽ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ͗
�ŽŶƐƵůĞŶƚŝ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ Ϯ�ĐŽŶƐƵůĞŶƚŝ�ƉĞƌ�ůĞ�ƚĞŵĂƚŝĐŚĞ�ůĞŐĂůŝ�Ğ�ĨŝƐĐĂůŝ

ϭ�ƐŽĐŝĞƚă�Ěŝ�ĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ƐƵů�ůĂǀŽƌŽ
ϭ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƉĞƌ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�
ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ŶĞůůĞ�ƐĐƵŽůĞ
ϭ�ĐŽŶƐƵůĞŶƚĞ�ŐƌĂĨŝĐĂ

/ŶĐĂƌŝĐŚŝ�ůŝďĞƌŽ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ
ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůŝ

ϵ� ƚƌĂ�ĚŽĐĞŶƚŝ͕�ĨŽƌŵĂƚŽƌŝ�Ğ�ĐŽŶƐƵůĞŶƚŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ
ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĚŝƌĞƚƚŝ

�ŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ�ƐƵ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ğ�Ăƚƚŝǀŝƚă�
ŝŶ�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ

Ϯ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ� ĐŽŶ� ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ� Ěŝ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĂ�ĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝǀĂ�Ğǆ�Ăƌƚ͘�ϰϬϵ�Đ͘Ɖ͘Đ͖͘�Ϯϱ�ĐŽŶƐƵůĞŶƚŝ�
ĐŽŶ�ŝŶĐĂƌŝĐŚŝ�ůŝďĞƌŽ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůŝ

�ŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ƐŽŶŽ�ƌŝƉŽƌƚĂƚĞ�ĂůĐƵŶĞ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝƐƚŝĐŚĞ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�Ěŝ�ƐƚĂĨĨ�Ăů�ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϭϵ͘
�ŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ�ƐƚĂďŝůŝ͗�ƌŝƉĂƌƚŝǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ŐĞŶĞƌĞ�Ğ�ƉĞƌ�Ğƚă

hŽŵŝŶŝ �ŽŶŶĞ dŽƚĂůĞ
ϮϬ�ʹ ϯϱ�ĂŶŶŝ Ϭ Ϯ Ϯ
ϯϱ�ͲϱϬ�ĂŶŶŝ ϭ ϯ ϰ
Wŝƶ�Ěŝ� ϱϬ�ĂŶŶŝ Ϭ Ϯ Ϯ
dŽƚĂůĞ ϭ ϳ ϴ

�ŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ�ƐƚĂďŝůŝ͗�ƌŝƉĂƌƚŝǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ ĂŶǌŝĂŶŝƚă�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ

E͘�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ
ŵĞŶŽ�Ěŝ�ϱ�ĂŶŶŝ ϰ
ϱ�ʹ ϭϬ�ĂŶŶŝ
Ɖŝƶ�Ěŝ�ϭϬ�ĂŶŶŝ ϰ
dŽƚĂůĞ ϴ



��

EĞůůĂ� ĐŽŶǀŝŶǌŝŽŶĞ� ĐŚĞ� ůĞ� ƌŝƐŽƌƐĞ� ƵŵĂŶĞ� ƐŝĂŶŽ� ůĂ�
͞ŵĂƚĞƌŝĂ� ƉƌŝŵĂ͟� Ğ� ƋƵŝŶĚŝ� ŝů� ĨĂƚƚŽƌĞ� ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�
ƉĞƌ� ůĂ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĞƌŽŐĂƚŝ͕� ůĂ� ůŽƌŽ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ğ�
ŝŵƉƌŽŶƚĂƚĂ͗

ĺ ĂůůĂ�ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĂůůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ͕�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ�Ğ�ƵŵĂŶĂ͕�ĚĞŝ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ͖

ĺ Ăů�ďŝůĂŶĐŝĂŵĞŶƚŽ�ƚƌĂ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĞ�Ğ�ĂƐƉĞƚƚĂƚŝǀĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝ͕�Ăů�
ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ů͛ĞĨĨŝĐŝĞŶǌĂ�
ĚĞůů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŝů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞů�
ǀĂůŽƌĞ�ĚĞůůĂ�ĐĞŶƚƌĂůŝƚă�ĚĞůůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ͘

/Ŷ�ŐĞŶĞƌĂůĞ͕�Ɛŝ�ƉŽŶĞ�ĐƵƌĂ�Ă�ĐŚĞ�ŝů�ĐůŝŵĂ�ŝŶƚĞƌŶŽ�Ğ�ůĞ�ƐĐĞůƚĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�Ăů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ƐŝĂŶŽ�ĐŽĞƌĞŶƚŝ�ĐŽŶ�ŝ�
ǀĂůŽƌŝ� ĚĞů�ŵŽŶĚŽ� Ă� ĐƵŝ� ^͘s͘�͘W͘� Ɛŝ� ƌŝǀŽůŐĞ͘� /Ŷ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ůĂ� ƐĞůĞǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ƌŝƐŽƌƐĞ� ƵŵĂŶĞ� ğ� ƐƚĂƚĂ�
ĞĨĨĞƚƚƵĂƚĂ�ǀĂůƵƚĂŶĚŽ�ůĞ�ƋƵĂůŝƚă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ͕�ůĞ�ĂƚƚŝƚƵĚŝŶŝ�Ğ�ůĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ ŶĞů�ŵŽŶĚŽ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�
ĚĞŝ� ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŝ͘�EĞů� ĐŽƌƐŽ� Ěŝ� ƋƵĞƐƚŝ� ĂŶŶŝ� ŝů� ƉĞƌƐŽŶĂůĞ� ŚĂ� ĂĐƋƵŝƐŝƚŽ͕� ŽůƚƌĞ� ĂůůĞ� ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�
ƚĞĐŶŝĐŽ�ʹ ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚŝĐŚĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ůĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶĂůŝ͕�Ěŝ�ƉƌĞƐĂ�ŝŶ�ĐĂƌŝĐŽ͕�Ěŝ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�
ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�Ěŝ�ĐĂƉĂĐŝƚă�Ěŝ�ŵĞƚƚĞƌĞ�ŝŶ�ĐŽŶŶĞƐƐŝŽŶĞ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĚĞů��^s�Ğ�ůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘
/ů�ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ŝ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ�ğ�ƋƵĞůůŽ�ĚĞů�ĐŽŵŵĞƌĐŝŽ͕�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăů�ƋƵĂůĞ�ƐŽŶŽ�
ƉĂƌĂŵĞƚƌĂƚŝ�ŝ�ĐŽŶƚƌĂƚƚŝ�ĚĞŝ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ�Ă�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ğ�ĐŽŶ�ƉĂƌƚŝƚĂ�/s�͘
EĞů� ĐŽƌƐŽ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϭϵ ŶŽŶ� Ɛŝ� ƐŽŶŽ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝ� ŝŶĨŽƌƚƵŶŝ� ƐƵů� ůĂǀŽƌŽ�ŶĠ� Ɛŝ� ƐŽŶŽ�ĂǀƵƚŝ� ĐŽŶƚĞŶǌŝŽƐŝ�Ž�
ƐĂŶǌŝŽŶŝ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�Ğ�Ěŝ�ƌĂƉƉŽƌƚŝ�ĐŽŶ�ŝ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ͘



��

ϲ͘�K�/�dd/s/����dd/s/d����>��^s

ϲ͘ϭ�'>/�K�/�dd/s/�

ϲ͘ϭ͘ϭ�>���Z����/��/^K'EK
/�ďŝƐŽŐŶŝ�ĚĞůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ǀĞŶŐŽŶŽ�ƌĂĐĐŽůƚŝ�ŶŽŶ�ƐŽůƚĂŶƚŽ�ŶĞůůĂ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�
Ăůƚƌŝ�ŵŽŵĞŶƚŝ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�Ğ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ů͛ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͕�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ͗

� ĚƵƌĂŶƚĞ�ů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ĚĞŝ�ƐŽĐŝ͖
� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ƌĂĐĐŽůƚĂ�Ěŝ�ĨĞĞĚďĂĐŬ Ă�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĚĞůůŽ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă͖
� ĚƵƌĂŶƚĞ�Őůŝ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�ĐŽŶ�ŝŶƚĞƌůŽĐƵƚŽƌŝ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ
� ŶĞŝ�ŵŽŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ŝŶƚĞƌŶŝ�ĂůůΖĞƋƵŝƉĞ͘

>Ă�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĂůůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�;ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ�Ğ�ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ͕�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ͕�ĞĐĐͿ�ǀŝĞŶĞ�ƉŽŝ�ƐŽƚƚŽƉŽƐƚĂ�Ăů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�ƉĞƌ�ů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĂ�Ğ�ůĂ
ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŶŐƌƵĞŶǌĂ�ĨƌĂ�ĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ƉƌĞǀĞŶƚŝǀŝ͘

ϲ͘ϭ͘Ϯ�>��WZK'Z�DD��/KE�

ϲ͘ϭ͘Ϯ͘ϭ�/ů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ
^͘s͘�͘W͘�ŚĂ�ƐǀŝůƵƉƉĂƚŽ�ůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ϮϬϭϵ͗

� ƌŝĐŽŶĚŝǀŝĚĞŶĚŽ�ŝů�ƉŝĂŶŽ ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŽ�ƚƌŝĞŶŶĂůĞ͕�ĐŚĞ�ĐŽŶƚŝĞŶĞ�ŝ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝ�ŐĞŶĞƌĂůŝ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�
ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ƉƌĞŶĚĞŶĚŽ�ƐƉƵŶƚŽ�ĚĂŝ�ƌŝƐƵůƚĂƚŝ�ƉĞƌĐĞƉŝƚŝ�ĞͬŽ�ĞĨĨĞƚƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝ�
ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞůůĞ�ƉĂƐƐĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶŝ͕�ŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�ŝŶƚĞƌĐĞƚƚĂƚŝ�Ă�ĐƵŝ�Ɛŝ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ĚĂƌĞ�ƌŝƐƉŽƐƚĂ�
Ğ�ŝ�ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŝ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŝŶƚĞŶĚĞ�ĂƚƚŝǀĂƌĞ�Ğ�Őůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ŝŶƚĞŶĚŽŶŽ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�ŶĞůů͛ĂƌĐŽ�
ĚĞů�ƚƌŝĞŶŶŝŽ�ϮϬϭϳͲϮϬϭϵ͖

� ĚĞĨŝŶĞŶĚŽ�ƵŶ�ƉŝĂŶŽ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŽ�ĂŶŶƵĂůĞ͕�ĐŚĞ�ĐŽŶƚŝĞŶĞ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�Ğ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŝ�Ěŝ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ĐŽŶŐƌƵĞŶƚŝ�ĐŽŶ�ůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ğ�Őůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�Ěŝ�ĨŽŶĚŽ�ĚĞůůĞ�ůŝŶĞĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŚĞ͘��ƐƐŽ�
ĚĞĨŝŶŝƐĐĞ�ů͛ĂůůŽĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ďƵĚŐĞƚ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŽŐŶŝ�ƐŝŶŐŽůŽ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ͕�ůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�
Ěŝ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�Ğ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƌŝƐƵůƚĂƚŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�Ăů�ůŽƌŽ�ĐŽŶƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ�

>Ă�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĂǀǀŝĞŶĞ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ĐŚĞ�ƉƌĞǀĞĚĞ
ŵŽŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕�Ěŝ�ĂƐĐŽůƚŽ�Ğ�Ěŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ĐŽŶ�ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘

ϲ͘ϭ͘Ϯ͘Ϯ�'ůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŝ
^͘s͘�͘W͘�ŽƉĞƌĂ�ŝŶ�ďĂƐĞ�ĂĚ�ĂůĐƵŶŝ�ƉƌŝŶĐŝƉŝ�Ğ�ůŝŶĞĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŚĞ�Ěŝ�ĨŽŶĚŽ͗

ĺ ƉƌŽŐĞƚƚĂƌĞ� Ğ� ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ� ůĞ� ƉƌŽƉƌŝĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ŝŶ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ� Őůŝ� ĂƚƚŽƌŝ� ĚĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕� ŝŶ�
ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ĐŽŶ� Őůŝ� ĞŶƚŝ� ƉƵďďůŝĐŝ͕� ĚŝǀĞŶƚĂŶĚŽ� ĨŽŶƚĞ� Ěŝ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ� Ğ� ƐĂƉĞƌŝ� ŝŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� Ěŝ�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ�ŶŽŶ͖

ĺ ĞƐƐĞƌĞ�ƵŶ�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�͞ƚĞĐŶŝĐŽ͟�Ğ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŽ�ĚĂů�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ǀŝƐƚĂ�ĚĞůůĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ͕�ĐŽƐŞ�ĚĂ�ƉŽƚĞƌ�
ĚŝĂůŽŐĂƌĞ�ĐŽŶ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ƉĂƌƚŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�ƐĞŶǌĂ�ƐǀŽůŐĞƌĞ�ĂůĐƵŶ�ƌƵŽůŽ�Ěŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶǌĂ�ƉŽůŝƚŝĐĂ�ĚĞů�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͖

ĺ ĞĨĨĞƚƚƵĂƌĞ�ƵŶĂ�ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƚĂůĞ�ĚĂ�ƌŝƐƉŽŶĚĞƌĞ�ĞĨĨĞƚƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ăŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�
ƉĞƌĐĞƉŝƚŝ�ĚĂůůĞ ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͖

ĺ ĚĞĚŝĐĂƌĞ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĂůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ƉŝĐĐŽůĞ͕�ŶƵŽǀĞ�Ğ�ƉĞƌŝĨĞƌŝĐŚĞ�Ğ�
Ăůů͛ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ�Ğ�Ăůů͛ĂƐĐŽůƚŽ�ĚĞŝ�ĚĞƐƚŝŶĂƚĂƌŝ͖

ĺ ƌŝƐƉĞƚƚĂƌĞ�ů͛ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ�ĚĞůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĂŶĐŚĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ĂůůĂ�ůŽƌŽ�ĐŽĞƐŝŽŶĞ͘�
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>Ğ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ůŝŶĞĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŚĞ�ƉĞƌ�ŝů�ϮϬϭϵ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ͗

ڮ ƉƌŽƐĞŐƵŝƌĞ�ŶĞů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�Ěŝ�ƌŝĐŽŶĨŝŐƵƌĂƌĞ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ğ�ĚĞůůĂ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ�ĚĞů��^s�ŝŶ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ�
ƌĞǀŝƐŝŽŶĞ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ĚĂůůĂ�ZŝĨŽƌŵĂ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ

ڮ ^ĞƌǀŝǌŝŽ��ŝǀŝůĞ͗�^͘s͘�͘W͘�ğ�ƉĂƐƐĂƚŽ�ĚĂůů͛ĂĐĐƌĞĚŝƚĂŵĞŶƚŽ�ŝŶ�ƋƵĂƌƚĂ�ĐůĂƐƐĞ�;ŵĂƐƐŝŵŽ�ϱ�ƐĞĚŝ�
Ěŝ�ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞͿ�Ă�ĞŶƚĞ�Ěŝ�ƉƌŝŵĂ�ĐůĂƐƐĞ͘�dĂůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ĂǀǀŝĂƚĂ�ŶĞů�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϭϲ�
ŝŶ�ƐŝŶĞƌŐŝĂ�Ğ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝů��Ž͘Wƌ͘�͘^͘�͘�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͕�ŝŶ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ZŝĨŽƌŵĂ�Ğ�
ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�Ěŝ�ƋƵĂŶƚŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĐŽŶ�ŝů�ŶƵŽǀŽ��ůďŽ�ĚĞŐůŝ��Ŷƚŝ�Ěŝ�^ĞƌǀŝǌŝŽ��ŝǀŝůĞ�
hŶŝǀĞƌƐĂůĞ͘��ůůŽ�ƐƚĂƚŽ�ĂƚƚƵĂůĞ͕�^͘s͘�͘W͘�ğ�ĞŶƚĞ�ĐĂƉŽĨŝůĂͬĂŐŐƌĞŐĂƚŽƌĞ�Ěŝ�ϯϭ�ĞŶƚŝ�ĚĞůůĂ�
ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�;ƉĞƌ�ƵŶ�ƚŽƚĂůĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�Ěŝ�ϭϭϰ�ƐĞĚŝ�Ěŝ�ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ƌĞŐŽůĂƌŵĞŶƚĞ�
ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƚĞͿ�Ěŝ�ĐƵŝ�ϴ�KĚs͕�ϱ�ŝƐƚŝƚƵƚŝ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŝ�Ğ�ϭϴ�ĞŶƚŝ�ůŽĐĂůŝ͘�>Ğ�KĚs�ƐŽŶŽ�ůĞŐĂƚĞ�Ă�
^͘s͘�͘W͘�ĚĂ�ǀŝŶĐŽůŝ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀŝ͕�ŵĞŶƚƌĞ�ĐŽŶ�ƚƵƚƚŝ�Őůŝ�Ăůƚƌŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�Ͳ ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŝ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ͕�Ğ�ƚƵƚƚŝ�ƐŽĐŝ�Ěŝ��Ž͘Wƌ͘�͘^͘�͘�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͘

ڮ ZŝŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͗�^͘s͘�͘W͘�ŚĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ŝŶƐŝĞŵĞ�Ă�&ŽƌƵŵ�
^ŽůŝĚĂƌŝĞƚă�;�^s�Ěŝ�WĂƌŵĂͿ�Ğ��Ăƌ�sŽĐĞ�;�^s�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ŵŝůŝĂͿ�ƉĞƌ�ĐŽŵƉůĞƚĂƌĞ�ůĂ�ĨƵƐŝŽŶĞ�
ĚĞŝ�ƚƌĞ��^s͕�ŶĞů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘ ϲϭ͕�ĐŽŵŵĂ�Ϯ�ĚĞů��͘�>ŐƐ͘�ϭϭϳͬϮϬϭϳ�;�ŽĚŝĐĞ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�
^ĞƚƚŽƌĞͿ�ĐŚĞ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƵŶ��^s�ƉĞƌ�ŵŝůŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂďŝƚĂŶƚŝ͘�/ů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ŚĂ�
ƉŽƌƚĂƚŽ�ĂůůĂ�ŶĂƐĐŝƚĂ�Ă�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ�Ěŝ��^s��ŵŝůŝĂ�;ĐŽŵĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƚŽ�ŝŶ�ƉƌĞŵĞƐƐĂͿ

ڮ �ƵŵĞŶƚĂƌĞ�ůĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�ĐŽŶ�ůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ƌŝƐŽƌƐĞ�
ĚŝǀĞƌƐĞ�ĚĂů�&ŽŶĚŽ�^ƉĞĐŝĂůĞ�ƉĞƌ�ŝů�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ
EĞů�ϮϬϭϵ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ƐŽƐƚĞŶƵƚŝ�ŝ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĚĂů�&Ɛǀ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ɛŝ�
ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂ�ŝŶ�ĚĞƚƚĂŐůŝŽ�ŶĞůůĂ�ƐĞǌŝŽŶĞ�ϯ͗

Ͳ �ŝƚƚĂĚŝŶŝ�ƐĞŵƉƌĞ͗�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�Ă�ĨĂǀŽƌĞ�Ěŝ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ŝŶ�ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ�ƉĞŶĂůĞ�ĞƐƚĞƌŶĂ�
Ğ ŵĞƐƐĂ�ĂůůĂ�ƉƌŽǀĂ

Ͳ �ŽŶƚƌĂƚƚŽ�ƐŽĐŝĂůĞ
Ͳ zŽƵŶŐ�Z��ĂƌĚ

ڮ ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ�ŝů�ƌĂĚŝĐĂŵĞŶƚŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�Ğ�ŝů�͞ĨĂƌĞ�ƌĞƚĞ͕͟�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�ĐŽŶƐŽůŝĚĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƌĞƚŝ�
ĞƐŝƐƚĞŶƚŝ�Ğ�ůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀĞ�ƌĞƚŝ͕�ĂŶĐŚĞ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĨĂǀŽƌŝƌĞ�ƵŶ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ĐŽƐƚƌƵƚƚŝǀŽ�ƚƌĂ�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ĞĚ�ĞŶƚŝ�ŶĞŝ�ƚĂǀŽůŝ�Ěŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ƐƵůůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�
ƐŽĐŝĂůŝ͗
EĞů�ϮϬϭϵ�^͘s͘�͘W͘�ŚĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŽ͕�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƚŽ�Ğ�ƐƵƉƉŽƌƚĂƚŽ�ůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĞ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ƌĞƚŝ͕�
ĐŽŵĞ�ĚĞƚƚĂŐůŝĂƚŽ�ŶĞůůĞ ƐĞǌŝŽŶŝ ϯ Ğ�ϳ

Ͳ hĨĨŝĐŝŽ�ĞƐĞĐƵǌŝŽŶĞ�ƉĞŶĂůĞ�ĞƐƚĞƌŶĂ�Ğ�dƌŝďƵŶĂůĞ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ
Ͳ WƌŽŐĞƚƚŽ��ƚƚŝǀĂŵĞŶƚĞ
Ͳ WƌŽƚŽĐŽůůŽ�^ǀĞƉͲ�ƵƐů�WŝĂĐĞŶǌĂ�
Ͳ WƌŽŐĞƚƚŽ��ŵƉŽƌŝŽ�^ŽůŝĚĂůĞ
Ͳ ^ĞƌǀŝǌŝŽ��ŝǀŝůĞ�ʹ �Ž͘Ɖƌ͘Ğ͘Ɛ͘Đ͘
Ͳ �ŽƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ŝů��ĂŶĚŽ�ĚĞůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ��ŵŝůŝĂ�ͲZŽŵĂŐŶĂ�ϲϴϵͬϮϬϭϵ

͞&ŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŝ�ƉĞƌ�ŝů�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ěŝ�ƌŝůĞǀĂŶǌĂ�ůŽĐĂůĞ�ƉƌŽŵŽƐƐŝ�ĚĂ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�;ϯ�ƉĞƌ�ŝů�
�ŝƐƚƌĞƚƚŽ��ŝƚƚă�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͕�Ϯ�ƉĞƌ�WŽŶĞŶƚĞ�Ğ�ϯ�ƉĞƌ�>ĞǀĂŶƚĞͿ

ڮ ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ŝů�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ�ůĂ��ŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ��ƚƚŝǀĂ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ
ĚĞŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ĐŽŶ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�ŶĞůůĞ�ƐĐƵŽůĞ�Ğ�ƵŶ͛ĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐƚŝŵŽůŽ�ĚĞŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�Ăůů͛ŝŵƉĞŐŶŽ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝŽ�
ĐŽŶ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�Ğ�ŵŽŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ƌŝĨůĞƐƐŝŽŶĞ�ƐƵ�ƚĞŵĂƚŝĐŚĞ�ǀŝĐŝŶĞ�Ăůů͛ĂŐŝƌĞ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝŽ͖
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/Ŷ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ŶĞů�ϮϬϭϵ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ŶĞůůĞ�ƐĐƵŽůĞ͗
Ͳ 'ŝŽǀĂŶŝ�Ğ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ŝŶ�ϯ�
Ͳ /ŶĐŽŶƚƌŝ�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ěŝ�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐŵŽ�ŐŝŽǀĂŶŝůĞ�ƉĞƌ�ŝ�ƉŽƐƐĞƐƐŽƌŝ�

Ěŝ�zŽƵŶŐĞƌĐĂƌĚ�
Ͳ �ƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ƉĞƌ�Őůŝ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�ĚĞů�>ŝĐĞŽ�'ŝŽŝĂ

WĞƌ�ŝ�ĚĞƚƚĂŐůŝ�Ɛŝ�ƌŝŶǀŝĂ�Ăů�ƉĂƌĂŐƌĂĨŽ�ϲ͘ϯ͘ϯ͘ϭ͘ϭ

ϲ͘Ϯ�>��DK��>/d�͛��/��ZK'��/KE����/�^�Zs/�/
>͛ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĂǀǀŝĞŶĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ƉƌĞƐƐŽ�Őůŝ�ƵĨĨŝĐŝ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�Ěŝ�^ĞƌǀŝǌŝŽ�ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�Ă�
WŝĂĐĞŶǌĂ͕�ĐĂƉŽůƵŽŐŽ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ͕�Ğ�ƐŽŶŽ�ĂƉĞƌƚŝ�Ăů�ƉƵďďůŝĐŽ�ŶĞŐůŝ�ŽƌĂƌŝ�Ěŝ�ĐƵŝ�ĂůůĂ�ƚĂďĞůůĂ͘�
�͛�ƉŽƐƐŝďŝůĞ ƌŝĐŚŝĞĚĞƌĞ�ƵŶ�ŝŶĐŽŶƚƌŽ�ĂŶĐŚĞ�ĨƵŽƌŝ�ĚĂŐůŝ�ŽƌĂƌŝ�Ě͛ƵĨĨŝĐŝŽ͘

KƌĂƌŝ�Ěŝ�ĂƉĞƌƚƵƌĂ�Ăů�ƉƵďďůŝĐŽ
^��� KZ�Z/K�^�dd/D�E�>�
WŝĂĐĞŶǌĂ ϵ͘ϬϬ�ʹ ϭϯ͘ϬϬ

ϭϰ͘ϯϬ�ʹ ϭϴ͘ϯϬ
'ŝŽǀĞĚŞ�ƉŽŵĞƌŝŐŐŝŽ��,/h^K

ĚĂ�ůƵŶĞĚŞ�Ă�ǀĞŶĞƌĚŞ

dKd�>��KZ���/��W�ZdhZ��^�dd/D�E�>/͗��������������������ϯϲ
KZ���/��W�ZdhZ���EEh�>/�dKd�>/͗��������������������ϭ͘ϳϲϰ

>Ğ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ƚƌĂƐǀĞƌƐĂůŝ�ĚĞŐůŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ�ƉĞƌŵĞƚƚŽŶŽ�Ěŝ�ŽĨĨƌŝƌĞ�Ă�ƚƵƚƚŝ�ĐŽůŽƌŽ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƌŝǀŽůŐŽŶŽ�Ăů
�ĞŶƚƌŽ�ƵŶĂ�ƉƌŝŵĂ�ƌŝƐƉŽƐƚĂ͘�>Ğ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ�ƐŽŶŽ�ĂĐĐŽůƚĞ�ĂŶĐŚĞ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ĞͲŵĂŝů�Ğ�ƚĞůĞĨŽŶŽ�Ğ�ůĂ
ƌŝƐƉŽƐƚĂ�ĂǀǀŝĞŶĞ�ŝŶ�ŵĞĚŝĂ�ĞŶƚƌŽ�ĐŝŶƋƵĞ�ŐŝŽƌŶŝ͘
WĞƌ�ƋƵĞƐŝƚŝ�Ž�ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌŵĞŶƚĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝ͕�ů͛ŽƉĞƌĂƚŽƌĞ�ǀĂůƵƚĂ�ů͛ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌƐŝ
Ž�Ěŝ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ�ŝ�ĐŽŶƐƵůĞŶƚŝ�ĞƐƚĞƌŶŝ͘
/�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƐŽŶŽ�ƚƵƚƚŝ�ĞƌŽŐĂƚŝ�ĚĂůůŽ�ƐƚĂĨĨ�Ž�ĚĂ�ĐŽŶƐƵůĞŶƚŝ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƵŶ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ĚŝƌĞƚƚŽ�ĐŽŶ�ŝů��^s͘
/�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĐŚĞ�ŝů��ĞŶƚƌŽ�ŽĨĨƌĞ�Ğ�ůĞ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ĐŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂ�ƐŽŶŽ�ƉƌŽŵŽƐƐŝ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ
ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůĞ͘

^͘s͘�͘W�ƉĞƌƐĞŐƵĞ�ůĞ�ƐƵĞ�ĨŝŶĂůŝƚă�ĞƌŽŐĂŶĚŽ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ͕�ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂŶŝŵĂǌŝŽŶĞ�
ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ͕�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͕�ƌŝĐĞƌĐĂ�Ğ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�Ğ�
ŽĨĨƌĞŶĚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ůŽŐŝƐƚŝĐŽ͘�
/�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƐŽŶŽ�ŽĨĨĞƌƚŝ�ŐƌĂƚƵŝƚĂŵĞŶƚĞ�ĂůůĞ�KĚǀ Ğ�Ăŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ ĚĞŐůŝ �d^�ŐƌĂǌŝĞ�Ăů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ĚĞů�&ŽŶĚŽ�
hŶŝĐŽ�ƉĞƌ�ŝů�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůůĂ�>ĞŐŐĞ�ϭϬϲͬϮϬϭϲ ;Ğǆ�&^s >͘�ϮϲϲͬϵϭͿ
�ŝĂƐĐƵŶŽ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŝ�Ăŵďŝƚŝ�ğ�ŽŐŐĞƚƚŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ğ�ĂĨĨŝĚĂƚŽ�ĂĚ ƵŶ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ͘

WŽƐƐŽŶŽ�ƵƐƵĨƌƵŝƌĞ�Ěŝ�ƚƵƚƚŝ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͕�ŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�ĚĞŐůŝ�Ăůƚƌŝ��Ŷƚŝ�ĚĞů�
dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ�ŽƉĞƌĂŶƚŝ�ŶĞůůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�Ğ�ŝ�ŐƌƵƉƉŝ�ŝŶĨŽƌŵĂůŝ�ĐŚĞ�ŝŶƚĞŶĚŽŶŽ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƌƐŝ�ŝŶ�
�d^͘��ĞŶĞĨŝĐŝĂŶŽ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ƉƌŝŵĂ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶŽ�ĂĚ�ĂůĐƵŶĞ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�
ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ĂŶĐŚĞ�ŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�Ğ�Őůŝ�ĞŶƚŝ�ƉƵďďůŝĐŝ͘



��

ϲ͘ϯ�>���dd/s/d�͛

ϲ͘ϯ͘ϭ�/>�Yh��ZK�'�E�Z�>����>>���dd/s/d�

>���/s�Z^��d/WK>K'/����/�^�Zs/�/�K&&�Zd/
WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ͕�ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�Ğ�
ĂŶŝŵĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ

� ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�Ăů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ
� ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐĞŶƐŝďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�
� ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ƉĞƌ�ŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�Ğ�ůĞ�ƐĐƵŽůĞ
� ƌŝĐĞƌĐĂ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ
� ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĐŝǀŝůĞ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝŽ
� ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ�ŐŝƵƐƚŝǌŝĂ�ƌŝƉĂƌĂƚŝǀĂ
� ĞůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐƚĞƐƵƌĂ�ĚĞŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�
� ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ŶĞůůĂ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ Ěŝ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĨƌĂ�ůĞ�

KĚs Ğ� Őůŝ� �d^� ŶĞůů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƉŽƐƐŝďŝůŝ� ƉĂƌƚŶĞƌ�
ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ�

� ƐƵƉƉŽƌƚŽ� ŶĞůůĂ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ� ŽƉĞƌĂƚŝǀĂ� Ğ� ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ� ĚĞŝ�
ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ğ�ŶĞůůĂ�ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĨŝŶĂůĞ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƐǀŽůƚĞ

�ŽŶƐƵůĞŶǌĂ� � ĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ�ŐŝƵƌŝĚŝĐŽ�ʹ ůĞŐĂůĞ
� ĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ�ĨŝƐĐĂůĞ�Ğ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�
� ĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĂ�
� ĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ�ƐƵůůĂ�ƌĂĐĐŽůƚĂ�ĨŽŶĚŝ
� ĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ�ĂůůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ
� ĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ�ƉĞƌ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ĨŽƌŵĂƚŝǀŝ
� ĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ� ĂůůĂ� ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ� ;ďĂŶĚŝ� ůŽĐĂůŝ͕� ƌĞŐŝŽŶĂůŝ͕�

ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�ĞĚ�ĞƵƌŽƉĞŝ͕�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĐŝǀŝůĞͿ
&ŽƌŵĂǌŝŽŶĞ � ĐŽƌƐŝ��Ğ�ƐĞŵŝŶĂƌŝ
/ŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ

� ƐŝƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ
� ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌ�ĞůĞƚƚƌŽŶŝĐĂ
� ƵĨĨŝĐŝŽ�ƐƚĂŵƉĂ

ZŝĐĞƌĐĂ�Ğ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ � ďŝďůŝŽƚĞĐĂ�ĞĚ�ĞŵĞƌŽƚĞĐĂ
� ďĂŶĐĂ�ĚĂƚŝ�ƐƵů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ

^ƵƉƉŽƌƚŽ�ůŽŐŝƐƚŝĐŽ � ĂĨĨŝƚƚŽ�ƐĂůĞ
� ƉƌĞƐƚŝƚŽ�ĂƚƚƌĞǌǌĂƚƵƌĞ
� ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĨŽƚŽĐŽƉŝĞ

EĞůůĂ�ƚĂďĞůůĂ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ�ƐŽŶŽ�ŝŶĚŝĐĂƚŝ�ĂůĐƵŶŝ�ĚĂƚŝ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌŵĞŶƚĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀŝ͕�ĂŶĐŚĞ�ƐĞ�ŶŽŶ�
ĞƐĂƵƐƚŝǀŝ͕�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ƐǀŽůƚĂ�ĚĂ�^͘s͘�͘W͘�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ϮϬϭϵ͘



��

YƵĂĚƌŽ�Ěŝ�ŝŶƐŝĞŵĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĞƌŽŐĂƚŝ
ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ ϮϬϭϳ

�ŽŶƐƵůĞŶǌĂ
E͘�ŝŶĐŽŶƚƌŝ
E͘KĚs
E͘��W^

ϭϳϵϯ
ϵϭ
ϱϮ

ϭϲϵϰ
ϴϲ
Ŷ͘Ě͘

ϭϳϲϴ
ϳϱ
Ŷ͘Ě͘

&ŽƌŵĂǌŝŽŶĞ
E͘�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĞ�ĚĂů��^s�
E͘�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ
E͘�ŽƌĞ�
E͘�KĚs�Ğ��W^�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŽ�ĂĚ�ĂůŵĞŶŽ�ƵŶ�
ĐŽƌƐŽ

ϴ
ϯϱϬ
ϱϲ
ϳϯ

ϳ
ϯϮϬ
ϳϮ
ϲϱ

ϱ
ϮϮϱ
ϳϬ
ϭϳ

^Ğƌǀŝǌŝ�ƚĞĐŶŝĐŽ�ůŽŐŝƐƚŝĐŝ
E͘�ƉƌĞƐƚŝƚŽ�ƐĂůĞ�Ğ�ĂƚƚƌĞǌǌĂƚƵƌĞ
E͘�ĨŽƚŽĐŽƉŝĞ
E͘�KĚs�Ğ��W^�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƵƐƵĨƌƵŝƚŽ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ

ϭϮϭ
ϳϲϬ
ϯϴ

ϭϲϮ
ϱϱϬ
ϯϲ

ϭϰϭ
ϲϭϬ
ϰϯ

^Ğƌǀŝǌŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŝ�
EĞǁƐůĞƚƚĞƌ
E͘�ŵĞĚŝŽ�Ěŝ�ŝŶǀŝŝ
E͘�ĨŽůůŽǁĞƌƐ�ƉĂŐŝŶĂ�&ĂĐĞďŽŽŬ

ϰϱ
ϭϮϲϬ
ϭϱϳϳ

ϰϴ
ϭϭϱϳ
ϭϮϵϭ

ϰϴ
ϭϬϴϱ
ϭϭϭϱ

�ŶŝŵĂǌŝŽŶĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ
E͘�ƌĞƚŝ�ƐƵƉƉŽƌƚĂƚĞ�ŝŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�Ğ�
ĂŶŝŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ

ϭϬ ϭϬ ϭϮ

WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�Ăů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ
E͘�Ěŝ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ŝŶĚŝƌŝǌǌĂƚĞ�;ŵŽĚƵůŽ�ĚĂů�ƐŝƚŽ͕�ĐŽůůŽƋƵŝŽ�
ĐŽŶ�ŽƉĞƌĂƚŽƌĞͿ
E͘�ƌĂŐĂǌǌŝ�ŝŶ�ƐƚĂŐĞ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŽ�;ĞƐƚŝǀŝ�Ğ�ŶŽŶͿ

ϱϯ

Ϯϯϯ

ϯϳ

ϯϭϭ

ϯϳ

ϯϬϱ

hƚĞŶƚŝ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƉĞƌ�ƚŝƉŽůŽŐŝĂ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ ϮϬϭϳ
KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ŝƐĐƌŝƚƚĞ�Ăů�ZĞŐŝƐƚƌŽ ϭϱϯ ϭϮϲ ϭϰϯ
KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ŶŽŶ�ŝƐĐƌŝƚƚĞ�Ăů�ZĞŐŝƐƚƌŽ ϮϬ Ϯϴ ϯϰ
�W^ ϱϮ Ŷ͘Ě͘ Ŷ͘Ě͘

'ƌƵƉƉŝ�ŝŶĨŽƌŵĂůŝ Ϯϰ ϯϲ ϱϳ
�ůƚƌĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ƐĞŶǌĂ�ƐĐŽƉŽ�Ěŝ�ůƵĐƌŽ ϰϳ ϭϬϭ ϴϱ
�Ŷƚŝ�ƉƵďďůŝĐŝ ϴ ϴ ϯ
�ŝƚƚĂĚŝŶŝ ϳϱϮ ϲϬϰ ϰϵϬ

WĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�ƌŝŐƵĂƌĚĂ�ŝ�ĚĞƐƚŝŶĂƚĂƌŝ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͕�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�
Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�;ŝƐĐƌŝƚƚĞ�Ğ�ŶŽŶͿ�Ğ�ƐŝŶŐŽůŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�Ɛŝ�
ĐŽŶĨĞƌŵĂŶŽ�ŝ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�ƵƚĞŶƚŝ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�Ěŝ�^ĞƌǀŝǌŝŽ͘
/�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�ĐŽŶƚĞŐŐŝĂƚŝ�ƐŽŶŽ�ƋƵĞůůŝ�ĐŚĞ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂŶŽ�ĚĞůůĞ�
Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�;ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�Ăů�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͕�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƐƵůůĞ�KĚs͕�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ăŝ�
ĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞͿ͘
�ĞůůĞ�ϯϯϳ ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ĐĞŶƐŝƚĞ�ƐƵů�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ϭϱϯ�;ƉĂƌŝ�Ăů�ϱϭ͕ϯ�й�ĚĞů�ƚŽƚĂůĞͿ�ŚĂŶŶŽ�ĂǀƵƚŽ�
ĂĐĐĞƐƐŽ�ĂĚ�ĂůŵĞŶŽ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘�ĞĚ�ŝŶ�ŵĞĚŝĂ�
ĐŝĂƐĐƵŶĂ�Ěŝ�ĞƐƐĞ�Ɛŝ�ğ�ƌŝǀŽůƚĂ�Ăů��ĞŶƚƌŽ�ϭϬ ǀŽůƚĞ�;ŶŽŶ�ğ�
ĐŽŵƉƌĞƐŽ�ŝů�ĚĂƚŽ�ƌĞůĂƚŝǀŽ�Ăŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŝ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ůĂ�

ƌŝĐĞǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌ�Ğ�ĐŝƌĐŽůĂƌŝ͕�ŝŶǀŝĂƚĞ�Ă�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ϯϯϳ KĚǀͿ͘



��

ϲ͘ϯ͘Ϯ�>���KDhE/���/KE��/^d/dh�/KE�>�

>Ă�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘�ƐǀŽůŐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ƚƌĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ͗�ƐǀŝůƵƉƉĂ�Ğ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂ�ůĂ�
ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůŝƚă�ĚĞů��^s�ŶĞŐůŝ�Ăůƚƌŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ�ĐŽŵĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ�Ěŝ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ĚĞů�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ƉŝĂĐĞŶƚŝŶŽ�Ğ�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ŶĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ƉĞƌ�ĐŚŝƵŶƋƵĞ�ĐĞƌĐŚŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƐƵů�
ŵŽŶĚŽ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͖�ƉƌŽƉŽŶĞ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�ĂůůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ƉƌŽŵƵŽǀĞ�ů͛ŝŵƉĞŐŶŽ�Ěŝ�
ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ�ĂƚƚŝǀĂ͘
WĞƌ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůĞ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘�Ɛŝ�ğ�ĨĂƚƚŽ�ƌŝĐŽƌƐŽ�Ăŝ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ͗
ڮ ŝů� ƐŝƚŽ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ ĐŚĞ� Ɛŝ� ğ� ƌŝǀĞůĂƚŽ� ƵŶŽ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� ĞĨĨŝĐĂĐĞ� ƐŝĂ� ƉĞƌ� ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ� ůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă�

ĐŽŐĞŶƚŝ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�;Ğ� ůĞ�ƐĐĂĚĞŶǌĞ� ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝͿ�ĐŚĞ͕� ŝŶ�ŐĞŶĞƌĞ͕�ƐŽŶŽ�ƌŝƉŽƌƚĂƚĞ� ŝŶ�͞WƌŝŵŽ�
ƉŝĂŶŽ͖͟

ڮ ůĂ�ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌ�ƐĞƚƚŝŵĂŶĂůĞ ĐŚĞ�ƌŝĐĂůĐĂ�ůĞ�ŶŽƚŝǌŝĞ�ƌŝƉŽƌƚĂƚĞ�ƐƵů�ƐŝƚŽ͖
ڮ Őůŝ�ƐƉŽƚ�ƐƵ�ZĂĚŝŽ�^ŽƵŶĚ�ϵϱ ƵƚŝůŝǌǌĂƚŝ�ƉĞƌ�Őůŝ�ĂƉƉƵŶƚĂŵĞŶƚŝ�Ɖŝƶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚŝ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͖͘
ڮ ůĂ�ƐƚĂŵƉĂ�ůŽĐĂůĞ Ğ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ůĂ�ƉĂŐŝŶĂ�ƋƵŝŶĚŝĐŝŶĂůĞ�ĚĞů�ƋƵŽƚŝĚŝĂŶŽ�>ŝďĞƌƚă
ڮ ƉĂŐŝŶĂ�&ĂĐĞďŽŽŬ͗�ƵƚŝůŝǌǌĂƚĂ�ƉĞƌ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ůĞ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘�ĞĚ�ğ�ƐĞŐƵŝƚĂ�ĚĂ�ϭ͘ϱϳϳ

ƉĞƌƐŽŶĞ

ϲ͘ϯ͘ϯ�/�^�Zs/�/���>��^s

ϲ͘ϯ͘ϯ͘ϭ�WZKDK�/KE�͕�KZ/�Ed�D�EdK����E/D��/KE��^K�/�>�
^ŽŶŽ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚŝ�Ă�ĚĂƌĞ�ǀŝƐŝďŝůŝƚă�Ăŝ�ǀĂůŽƌŝ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ�Ăůů͛ŝŵƉĂƚƚŽ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĚĞůů͛ĂǌŝŽŶĞ�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂ�ŶĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ůŽĐĂůĞ͕�Ă�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ůĂ�ĐƌĞƐĐŝƚĂ�ĚĞůůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞůůĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă�Ğ�ĚĞůůĂ�
ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ�ĂƚƚŝǀĂ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ƚƌĂ�ŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�Ğ�ŶĞůůĞ�ƐĐƵŽůĞ͕�ĨĂĐŝůŝƚĂŶĚŽ�ů͛ŝŶĐŽŶƚƌŽ�ĚĞŐůŝ�ĞŶƚŝ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�
ƐĞƚƚŽƌĞ�ĐŽŶ�ŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŝ�Ă�ƐǀŽůŐĞƌĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͘

ϲ͘ϯ͘ϯ͘ϭ͘ϭ�WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͕�ĚĞůůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞůůĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă�Ğ�ĚĞůůĂ�ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ�
ĂƚƚŝǀĂ
^͘s͘�͘W͘�ƌĞĂůŝǌǌĂ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƌŝǀŽůƚĞ�ĂůůĂ�ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ͕�Ž�Ă�ƐƵŽŝ�ƐĞŐŵĞŶƚŝ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŝ�ĐŽŵĞ�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ�ŝ�
ŐŝŽǀĂŶŝ͕�ŶŽŶ�ĂŶĐŽƌĂ�ŝŵƉĞŐŶĂƚĂ�ŝŶ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͕�ĐŽŶ�ů͛ŝŶƚĞŶƚŽ�Ěŝ�ĨĂǀŽƌŝƌĞ ů͛ĂǀǀŝĐŝŶĂŵĞŶƚŽ�
ĂůůĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă�Ğ�Ăů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͘�

KƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�Ăů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͗�ůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚĞ�Ă�ĨĂƌĞ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ž�Ă�ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�ŵĞŐůŝŽ�ůĞ�
ƌĞĂůƚă�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ƌŝǀŽůŐĞƌƐŝ�ĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ�Ăů��^s�Ž�ĐŽŵƉŝůĂƌĞ�ŝů�ŵŽĚƵůŽ�ŽŶ�ůŝŶĞ�ĚĂů�ƐŝƚŽ�Ěŝ�
^͘s͘�͘W͘�>͛ŽƉĞƌĂƚŽƌĞ�ĨŝƐƐĂ�ĂƉƉƵŶƚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚĂ�ƉĞƌ�ƵŶ�ĐŽůůŽƋƵŝŽ�Ěŝ�
ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ͘
EĞů�ϮϬϭϵ Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ƌŝǀŽůƚĞ�Ă�^͘s͘�͘W͘�ϱϯ ƉĞƌƐŽŶĞ



��

/ŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ�ŶĞů�ϮϬϭϵ͗
o ͞/ů�ĐŽƌĂŐŐŝŽ�ğ�ĚĞůůĞ�ĚŽŶŶĞ͗͟�^͘s͘�͘W ŚĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽ�ĂůůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶĂ�ŵŽƐƚƌĂ�ŝƚŝŶĞƌĂŶƚĞ�

ĚĞĚŝĐĂƚĂ�Ăů�ĐŽƌĂŐŐŝŽ�ƋƵŽƚŝĚŝĂŶŽ�ĚĞůůĞ�ĚŽŶŶĞ�ĐŽŶ�ϭϵ�ƌŝƚƌĂƚƚŝ�ĨŽƚŽŐƌĂĨŝĐŝ͕�ŝĚĞĂƚĂ�ĚĂ�'ŝŽǀĂŶŶĂ�
WĂůůĂĚŝŶŝ�ĐŽŶ�ĨŽƚŽ�Ěŝ�^ĞƌĞŶĂ�'ƌŽƉƉĞůůŝ�Ğ�ƚĞƐƚŝ�Ěŝ��ŶƚŽŶĞůůĂ�>ĞŶƚŝ͘�/ŶĂƵŐƵƌĂƚĂ�ŝů�ϵ�ŵĂƌǌŽ�ϮϬϭϵ�
ŶĞů�ĐĂƉĂŶŶŽŶĞ�ŝŶƚŝƚŽůĂƚŽ�Ă�͞ZŝƚĂ��ƚƌŝĂ͟�Ă�WŽŶƚĞ�dƌĞďďŝĂ�Ěŝ��ĂůĞŶĚĂƐĐŽ͕�ůĂ�ŵŽƐƚƌĂ�ŚĂ�ĨĂƚƚŽ�
ƚĂƉƉĂ ŶĞůůĂ�ƐĞĚĞ�Ěŝ��ŽŶĨŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�Ă�WŝĂĐĞŶǌĂ�ŝŶ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�ĚĞůů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ�Ěŝ��ǀŝƐ͕�
Ă�KƚƚŽŶĞ�ŐƌĂǌŝĞ�ĂůůĂ�WƌŽ�>ŽĐŽ͕�Ăů�WŽůŝĐŚŝƌƵƌŐŝĐŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ��Ɛů�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͕�Ăů�
�ƌŽĂƌĂ��ŽƵŶƚƌǇ��ůƵď�ŐƌĂǌŝĞ�Ă�ZĂĚŝŽ�^ŽƵŶĚ�Ğ�Ăů��ůƵď ŵĞĚĞƐŝŵŽ͕��ĞƌŝŐŶĂůĞ�ŐƌĂǌŝĞ�ĂůůĂ�WƌŽ�
>ŽĐŽ͕�ĂůůĂ��ŝďůŝŽƚĞĐĂ�ĚĞůůĂ��ĞƐƵƌŝĐĂ͕�ƐĞŵƉƌĞ�Ă�WŝĂĐĞŶǌĂ͕�ŐƌĂǌŝĞ�ĂůůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝů�
�ŽŵƵŶĞ�Ğ�ů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�͞EƵŽǀŝ�sŝĂŐŐŝĂƚŽƌŝ͕͟�ĂůůĂ��ŝďůŝŽƚĞĐĂ�WĂƐƐĞƌŝŶŝ�>ĂŶĚŝ͘���ŶŽǀĞŵďƌĞ�ğ�
ƐƚĂƚĂ�ĂůůĞƐƚŝƚĂ�ŶĞůůĂ�ďŝďůŝŽƚĞĐĂ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�Ěŝ�'ŽƐƐŽůĞŶŐŽ͕�ĂůůĂ�ůŝďƌĞƌŝĂ��ŽŽƉ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞ�'ŽƚŝĐŽ͕�ƉĞƌ�ƉŽŝ�ĞŶƚƌĂƌĞ ŶĞů�ĐŝƌĐƵŝƚŽ�Ěŝ�ĞǀĞŶƚŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝ�ĚĂ��ƐƉ��ŝƚƚă�Ěŝ�
WŝĂĐĞŶǌĂ͕��ĂƐĂ��ůŝǌŝĂ͕�DĂŶŝĐŽŵŝĐƐ�ĚĂů�ƚŝƚŽůŽ�͞�ĐƋƵĂ�ĚĞůůĂ�ůƵŶĂ͘��ǀĞŶƚŝ�Ăů�ĨĞŵŵŝŶŝůĞ͟

o �ŚŝƵƐŝ� ĚĞŶƚƌŽ͗� Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�
ĚĞůůĂ�ŵŽƐƚƌĂ�͞ �ŝƐͲ ĐŚŝƵƐƵƌĞ�Ͳ
/ů� ǀŝŽůŝŶŽ� ĚĞů� <ŽƵŶĞůůŝƐ� ĂůůĂ�
'ĂůůĞƌŝĂ��ůďĞƌŽŶŝ͕͟ ŝů�ϰ�ĂƉƌŝůĞ�
ğ� ƐƚĂƚŽ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŽ� ŝů�
ƌĂĐĐŽŶƚŽͲĐŽŶĐĞƌƚŽ�Ěŝ ƐƚŽƌŝĞ�
Ěŝ�ŵƵƐŝĐŝƐƚŝ�͞ĐŚŝƵƐŝ�ĚĞŶƚƌŽ� ŝ�
ůĂŐĞƌ͟� Ğ� Ěŝ� ƉĂƌƚŝƚƵƌĞ� ŶĞŝ�
ĐĂŵƉŝ� Ěŝ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂŵĞŶƚŽ͘�
>͛ŝŶĐŽŶƚƌŽ�ƌŝǀŽůƚŽ�ĂůůĞ�ƐĐƵŽůĞ�
Ěŝ� WŝĂĐĞŶǌĂ� ŚĂ� ǀŝƐƚŽ� ůĂ�
ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ϱ�ƐĐƵŽůĞ�Ğ�
ϯϯϬ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ

ĺ WĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ�WůĂĐĞŶƚŝĂ�,ĂůĨ�DĂƌĂƚŚŽŶ�&Žƌ�hŶŝĐĞĨ͗�^͘s͘�͘W͘�ŚĂ�ƉƌŽŵŽƐƐŽ�ůĂ��ĂŵŵŝŶĂƚĂ�
ĚĞůůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ğ�ƐǀŽůƚĂ�ŝŶ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ�ĂůůĂ�ϮϰΣ�,ĂůĨ�DĂƌĂƚŚŽŶ͕�ƐƵƉƉŽƌƚĂŶĚŽ�ůĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ƐŝĂ�ŶĞůůĞ�ƉƌĂƚŝĐŚĞ�Ěŝ�ŝƐĐƌŝǌŝŽŶĞ�Ğ�ĂƐƐŝĐƵƌĂǌŝŽŶĞ

ĺ 'ŝŽƌŶĂƚĂ�͞^ƉŽƌƚ�Ğ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ŝŶ�ƉŝĂǌǌĂ͗͟�ƐĂďĂƚŽ�Ϯϭ ƐĞƚƚĞŵďƌĞ�^͘s͘�͘W͘�ŚĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŽ�ĐŽŶ�ƵŶ�
ƉƌŽƉƌŝŽ�ƐƚĂŶĚ�ĂůůĂ�ŐŝŽƌŶĂƚĂ�͞^ƉŽƌƚ�Ğ�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ŝŶ�ƉŝĂǌǌĂ͟�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĂ�ĚĂů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ��ĂƐƚĞů�
^ĂŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝ�ƉĞƌ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ů͛ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝƐŵŽ�Ğ�ŝů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͘

ĺ 'ŝŽƌŶĂƚĂ�ĚĞů��ŽŶŽ͗�^͘s͘�͘W͘�ŚĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽ�ĐŽŶ�ůΖhŶŝǀĞƌƐŝƚă��ĂƚƚŽůŝĐĂ�ĚĞů�^ĂĐƌŽ��ƵŽƌĞ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�
ĂůůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞ�Η>Ă�ŐŝŽƌŶĂƚĂ�ĚĞů��ŽŶŽΗ͕�ŝů�ϰ�ŽƚƚŽďƌĞ�ϮϬϭϵ͘�^ŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĞ�ϱ ƐĞƐƐŝŽŶŝ�ƉĂƌĂůůĞůĞ�ƌŝǀŽůƚĞ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�Ğ�ĚŽĐĞŶƚŝ�ƐƵ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĂƐƉĞƚƚŝ�ĚĞů�ĚŽŶŽ�Ă�ĐƵƌĂ�Ěŝ�
ϭŽ ƚƌĂ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ�Ăůƚƌŝ�ĞŶƚŝ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ͘�/Ŷ�ĐŚŝƵƐƵƌĂ�ĚĞůůĂ�ŐŝŽƌŶĂƚĂ��ŽŶ�
>ƵŝŐŝ��ŝŽƚƚŝ &ŽŶĚĂƚŽƌĞ�ĚĞů�'ƌƵƉƉŽ��ďĞůĞ�Ğ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�Ěŝ�>ŝďĞƌĂ͕�ŚĂ�ƉŽƌƚĂƚŽ�ůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�
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ƚĞƐƚŝŵŽŶŝĂŶǌĂ ĂŐůŝ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ͘��ůĐƵŶĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ĞƌĂŶŽ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ�ŝŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚă�ĐŽŶ�ƵŶ�
ďĂŶĐŚĞƚƚŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ͘

ĺ EŽŶ�ĐΖğ�Ɖŝƶ�ƚĞŵƉŽ͘��ŽŵĞ�ƌĞĂŐŝƌĞ�ĂŐůŝ�ĂůůĂƌŵŝ�ĂŵďŝĞŶƚĂůŝ͗�ŝŶ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ŐŝŽƌŶĂƚĂ�ŵŽŶĚŝĂůĞ�
ĚĞůů͛ĂůďĞƌŽ͕�ğ�ƐƚĂƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŽ�ƵŶ ŝŶĐŽŶƚƌŽ�ƉƵďďůŝĐŽ�ŝů�ϮϬ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�Ğ�ƵŶŽ�ƌŝǀŽůƚŽ�ĂůůĞ�ƐĐƵŽůĞ�ŝů�
Ϯϭ�ŶŽǀĞŵďƌĞ ƉƌĞƐƐŽ�ůĂ�'ĂůůĞƌŝĂ��ůďĞƌŽŶŝ�ĐŽŶ�ŝů�ŵĞƚĞŽƌŽůŽŐŽ�>ƵĐĂ�DĞƌĐĂůůŝ�ƐƵů�ƚĞŵĂ�ĚĞŝ�
ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŝ�ĐůŝŵĂƚŝĐŝ�ŝŶ�ĂƚƚŽ͘ �ƌĂŶŽ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ�ϯϱϬ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�Ěŝ�ϴ�/ƐƚŝƚƵƚŝ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŝ�;ϱ�ƐĐƵŽůĞ�
ƐƵƉĞƌŝŽƌŝ�Ěŝ�ƉƌŝŵŽ�ŐƌĂĚŽ�Ğ�ϯ�Ěŝ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŐƌĂĚŽͿ͘

ĺ WƌŽŐĞƚƚŽ�s/W͗�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�'ŝŽƌŶĂƚĂ�
/ŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞů�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ϮϬϭϵ�^͘s͘�͘W͘�ŚĂ�
ƉƌŽƉŽƐƚŽ�ͲƉĞƌ�ŝů�ƐĞĐŽŶĚŽ�ĂŶŶŽ�Ͳ ĂĚ�ĂƵƚŽƌŝƚă͕�
ƉĞƌƐŽŶĂŐŐŝ�ĚĞů�ŵŽŶĚŽ�ĚĞůůĂ�ƐĐƵŽůĂ͕�
ĚĞůů͛ƵŶŝǀĞƌƐŝƚă͕�ĚĞůů͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕�ĚĞůůŽ�
ƐƉĞƚƚĂĐŽůŽ�Ěŝ�ĐŝŵĞŶƚĂƌƐŝ�ŝŶ�ƋƵĂůĐŚĞ�ŽƌĂ�Ěŝ�
ŝŵƉĞŐŶŽ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ůŽĐĂůŝ͕�ƉĞƌ�
ĨĂƌ�ĐŽŶŽƐĐĞƌĞ�Ğ�ŝŶĐŽŶƚƌĂƌĞ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ŶƵŽǀŽ�ŝů�
ŵŽŶĚŽ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͘�ϰϬ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�;ϯϰ�ŶĞů�
ϮϬϭϴͿ�ŚĂŶŶŽ�ĂĐĐŽůƚŽ�ϱϴ�sŝƉ�;ϰϮ�ŶĞů�ϮϬϭϴͿ�ŶĞůůĂ�
ƐĞƚƚŝŵĂŶĂ�ĚĂů�Ϯϰ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�Ăů�Ϯ�ĚŝĐĞŵďƌĞ͘�
WĞƌ�ƌĂĐĐŽŶƚĂƌĞ�ĂůĐƵŶŝ�ŵŽŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ŝŶĐŽŶƚƌŽ͕�^͘s͘�͘W͘�ŚĂ�ĚĞĚŝĐĂƚŽ�ƵŶ�ĐŽŶĐŽƌƐŽ�ŐŝŽƌŶĂůŝƐƚŝĐŽ�ĂůůĞ�
ƌĞĚĂǌŝŽŶŝ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŚĞ͕�ĐŽŶ�ů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�Ěŝ�ĂǀǀŝĐŝŶĂƌĞ�ŝů�ŵŽŶĚŽ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ăŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�Ğ�Ěŝ�
ƉƌĞŵŝĂƌĞ�ů͛ŝŵƉĞŐŶŽ�Ğ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�ŝŶ�ƵŶ�ĂŵďŝƚŽ�ĚĞůŝĐĂƚŽ�Ğ�ŶĞǀƌĂůŐŝĐŽ�ĐŽŵĞ�ƋƵĞůůŽ�
ĚĞůů͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͘��ů�ĐŽŶĐŽƌƐŽ�ŚĂŶŶŽ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŽ�ϰ�ƌĞĚĂǌŝŽŶŝ͗�Η>͛�ĐŽ�Ěŝ�'ŝƵůŝĂΗ�ĚĞů�>ŝĐĞŽ�
�ŽůŽŵďŝŶŝ͕�ΗdŚĞ�DĞŶƚĞΗ�ĚĞůůΖ/ƐƚŝƚƵƚŽ�ZŽŵĂŐŶŽƐŝ͕�͞/ů��ƵĐŽ͟�ĚĞů�>ŝĐĞŽ�^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐŽ�Ğ�ŝů�ΗDĂƚƚĞŝΖƐ�
�ůŽŐΗ�ĚĞůůΖ/ƐƚŝƚƵƚŽ�DĂƚƚĞŝ�Ěŝ�&ŝŽƌĞŶǌƵŽůĂ�ĚΖ�ƌĚĂ͘�>Ă�ŐŝƵƌŝĂ�ĐŽŵƉŽƐƚĂ�ĚĂŝ�ŐŝŽƌŶĂůŝƐƚŝ�WŝĞƚƌŽ�sŝƐĐŽŶƚŝ�

;ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞͿ͕�'ĂĞƚĂŶŽ�ZŝǌǌƵƚŽ͕�DĂƚƚĞŽ��ŝůůŝ͕��ůĞŶĂ�
�ĂŵŝŶĂƚŝ͕�Ğ�WĂŽůĂ�WŝŶŽƚƚŝ�ŚĂ�ƉƌĞŵŝĂƚŽ�ůĂ�
ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞ�͞/ů��ƵĐŽ͟�Ğ�ŚĂ�ĂƐƐĞŐŶĂƚŽ�ƵŶĂ�
ŵĞŶǌŝŽŶĞ�ƐƉĞĐŝĂůĞ�ƉĞƌ�ŝů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ĚĂůůĂ�
ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�D�dd�/͛^��>K'͘�
/ů�ϱ�ĚŝĐĞŵďƌĞ͕�ŶĞůůĂ�ƌŝĐŽƌƌĞŶǌĂ�ĚĞůůĂ�'ŝŽƌŶĂƚĂ�
/ŶƚĞƌŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞů�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͕�ƉƌĞƐƐŽ�ůĂ�^ĂůĂ�ĚĞŝ�
dĞĂƚŝŶŝ�Ă�WŝĂĐĞŶǌĂ�^͘s͘�͘W͘�ŚĂ�ĨĞƐƚĞŐŐŝĂƚŽ�ůĂ�
ƐĞĐŽŶĚĂ�ĞĚŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�s/W�ŝŶƐŝĞŵĞ�ĂůůĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͕�ĂŐůŝ�ŽƐƉŝƚŝ�Ğ�Ăŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ƌĞĚĂƚƚŽƌŝ͘
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/ŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ƉĞƌ�ŝ�ŐŝŽǀĂŶŝͬůĞ�ƐĐƵŽůĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ�ŶĞů�ϮϬϭϵ͗
ڮ �ƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ƉĞƌ�Őůŝ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�ĚĞů�>ŝĐĞŽ�'ŝŽŝĂ͗�ğ�ĂƚƚŝǀĂ�ĐŽŶ�ŝů�>ŝĐĞŽ�'ŝŽŝĂ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�

ƵŶĂ�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ƉƌĞǀĞĚĞ͕�ƉĞƌ�Őůŝ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŝ͕�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƐǀŽůŐĞƌĞ�ƵŶ�ƉĞƌŝŽĚŽ�Ěŝ�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ� Ěŝ� ϯϬ� ŽƌĞ� ƉƌĞƐƐŽ� ƵŶ͛ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� ŶŽŶ� ƉƌŽĨŝƚ� ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƚĂ� ƉƌĞƐƐŽ� ^͘s͘�͘W͘� �ƵƌĂŶƚĞ�
ů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ůŽ�ƐƚƵĚĞŶƚĞ�ǀŝĞŶĞ�ĂĨĨŝĂŶĐĂƚŽ�ĚĂ�ƵŶ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝŽ�ĐŽŶ�ĨƵŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚƵƚŽƌ͘ WĞƌ�ů͛Ă͘Ɛ͘�ϮϬϭϴͬϮϬϭϵ�
ŚĂŶŶŽ�ĂĚĞƌŝƚŽ�ĂůůĂ�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ�ϭϮϮ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ͕�ŶĞůů͛Ă͘Ɛ͘�ϮϬϭϵͬϮϬϮϬ�ŚĂŶŶŽ�ĂĚĞƌŝƚŽ�ϭϱϮ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�ŝŶ�
ϯϬ�ƌĞĂůƚă�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĞ͘�

ڮ WƌŽŐĞƚƚŽ�'ŝŽǀĂŶŝ�Ğ�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ŝŶ�ϯ�͗�ŶĞůů͛Ă͘Ɛ͘�ϮϬϭϴͬϮϬϭϵ�ŝů�
ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ŝŶ�ϯ�ĐůĂƐƐŝ�ƚĞƌǌĞ�ĚĞů�>ŝĐĞŽ��ŽůŽŵďŝŶŝ�
Ğ�ϭ� ĐůĂƐƐĞ� ƚĞƌǌĂ�Ěŝ� ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐŽ�ĚĞůů͛/^//�DĂƌĐŽŶŝ͘�
^ŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ĐŽŝŶǀŽůƚŝ�ϵϮ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�Ğ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŝ�ϴϱ�ŚĂŶŶŽ�ƐǀŽůƚŽ�
ŶĞů� ĐŽƌƐŽ� ĚĞůů͛ĂŶŶŽ� ƐĐŽůĂƐƚŝĐŽ� Ăƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ� ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͘� /ů�
ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ɛŝ�ğ�ĐŽŶĐůƵƐŽ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĞǀĞŶƚŽ�ĨŝŶĂůĞ�Ěŝ�ƌĞƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�

Ğ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�ƉƌĞƐƐŽ�
ŝů� dĞĂƚƌŽ� ^ĂŶ�DĂƚƚĞŽ�
Ă� ŵĂŐŐŝŽ� ϮϬϭϵ� ĐŽŶ�
ŽƐƉŝƚĞ��ŚŝĂƌĂ��ĞƌƐĂŶŝ͕�ĂƌƚŝƐƚĂ�ƉŝĂĐĞŶƚŝŶĂ�ĂƚƚŝǀĂ�ŶĞŐůŝ�Ăŵďŝƚŝ�
ĚĞůůĞ�Ăƌƚŝ�ǀŝƐŝǀĞ�Ğ ƉĞƌĨŽƌŵĂƚŝǀĞ͕�ǀŝŶĐŝƚƌŝĐĞ�ĚĞů�ƉƌĞŵŝŽ�h�h�
ϮϬϭϴ�ĐŽŵĞ�DŝŐůŝŽƌ��ƚƚƌŝĐĞ�hŶĚĞƌ�ϯϱ͕� ĐŚĞ�ŚĂ�ƉŽƌƚĂƚŽ�ĂŐůŝ�
ƐƚƵĚĞŶƚŝ�ůĂ�ƐƵĂ�ƚĞƐƚŝŵŽŶŝĂŶǌĂ͘ EĞůů͛Ă͘Ɛ͘�ϮϬϭϵͬϮϬϮϬ ğ�ƐƚĂƚŽ�
ƉƌŽŵŽƐƐŽ� ŝů� ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ŝŶ� ϰ� ĐůĂƐƐŝ� ĚĞů� >ŝĐĞŽ� �ŽůŽŵďŝŶŝ� Ğ� ϭ�
ĐůĂƐƐĞ�Ěŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐŽ�ĚĞůů͛/^//�DĂƌĐŽŶŝ͘�WƵƌƚƌŽƉƉŽ�
ŝů� ƉƌŽŐĞƚƚŽ� ŶŽŶ� Ɛŝ� ğ� ƉŽƚƵƚŽ� ĐŽŶĐůƵĚĞƌĞ� ŶĞů� ϮϬϮϬ� Ă� ĐĂƵƐĂ�
ĚĞůůĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ�ĚĂ��ŽǀŝĚ�ϭϵ͘�

ڮ WƌŽŐĞƚƚŽ�zŽƵŶŐĞƌĐĂƌĚ͗��Ă�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ϮϬϭϳ͕�ŝŶ�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͕�^͘s͘�͘W͘�
ƉƌŽŵƵŽǀĞ� ůĂ� zŽƵŶŐ�Z�ĂƌĚ͕� ĐĂƌƚĂ� ŝĚĞĂƚĂ� ĚĂůůĂ� ZĞŐŝŽŶĞ� �ŵŝůŝĂͲZŽŵĂŐŶĂ� ƉĞƌ� ŝ� ŐŝŽǀĂŶŝ� Ěŝ� Ğƚă�
ĐŽŵƉƌĞƐĂ�ƚƌĂ�ŝ�ϭϰ�Ğ�ŝ�Ϯϵ�ĂŶŶŝ�ƐŝĂŶŽ�ĞƐƐŝ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝ͕�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�Ž�ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ�ŝŶ��ŵŝůŝĂͲZŽŵĂŐŶĂ͘
>Ă�ĐĂƌƚĂ�ğ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƚĂ�ŐƌĂƚƵŝƚĂŵĞŶƚĞ�Ğ�ƌŝƐĞƌǀĂ�Ăŝ�ƚŝƚŽůĂƌŝ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�ĂŐĞǀŽůĂǌŝŽŶŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ�
Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�Ğ�ƐƉŽƌƚŝǀŝ�Ͳ ĐŽŵĞ�ƚĞĂƚƌŝ͕�ĐŝŶĞŵĂ�Ğ�ƉĂůĞƐƚƌĞ�Ͳ Ğ�ƐĐŽŶƚŝ�ƉƌĞƐƐŽ�ŶƵŵĞƌŽƐŝ�ĞƐĞƌĐŝǌŝ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ͘�
EĞů�ϮϬϭϵ ^s�W�ŚĂ�ƌŝůĂƐĐŝĂƚŽ�ĐŝƌĐĂ�ϳϬϬ zŽƵŶŐ�ZĐĂƌĚ͘
/Ŷ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ͕� ŝ� ŐŝŽǀĂŶŝ� ŝŶ� ƉŽƐƐĞƐƐŽ� ĚĞůůĂ� ĐĂƌƚĂ� ƉŽƐƐŽŶŽ� ĂĚĞƌŝƌĞ� Ă� ƉƌŽŐĞƚƚŝ� Ěŝ� ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�
ƉƌŽŵŽƐƐŝ� Ğ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝ� ŝŶ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ� ĞŶƚŝ� ůŽĐĂůŝ͕� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͕� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚă͕� ƐĐƵŽůĞ͕�
ƉŽůŝƐƉŽƌƚŝǀĞ͕� ĐŝƌĐŽůŝ͕� ĐŽŽƉĞƌĂƚŝǀĞ� ƐŽĐŝĂůŝ� Ğ� ůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ƉƌŽƉŽƐƚĞ ĐŽŝŶǀŽůŐŽŶŽ� ĚŝǀĞƌƐŝ� Ăŵďŝƚŝ͗�
ĞĚƵĐĂƚŝǀŽ͕�ĂƌƚŝƐƚŝĐŽ͕�ƌŝĐƌĞĂƚŝǀŽ͕�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ƐƉŽƌƚŝǀŽ͕�ĐƵůƚƵƌĂůĞ͕�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ͘
>ΖŽďŝĞƚƚŝǀŽ� ğ� ĚƵŶƋƵĞ� Ěŝ� ĨĂǀŽƌŝƌĞ� ƚƌĂ� ŝ� ŐŝŽǀĂŶŝ� ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŝ� Ğ� ƌĞůĂǌŝŽŶŝ� ŝŵƉƌŽŶƚĂƚĞ�
Ăůů͛ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ͕�ĂůůĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă�Ğ�Ăů�ƐĞŶƐŽ�Ěŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ�Ă�ƵŶĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă͘
EĞů�ϮϬϭϵ ^͘s͘�͘W͘�ŚĂ�ĐŽŶƚĂƚƚĂƚŽ�Ğ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŽ�ƚƵƚƚĞ� ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ĐŽŶ�ƐĞĚĞ�ŶĞů�
ĐŽŵƵŶĞ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�ĐŝƌĐĂ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ěŝ�ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ͘
^ŽŶŽ� ƐƚĂƚŝ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝ� ĂĚ� ŝŶŝǌŝŽ� ĂŶŶŽ� ƐĐŽůĂƐƚŝĐŽ� ŝŶĐŽŶƚƌŝ� Ěŝ� ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ƉƌŽŐĞƚƚŝ� Ěŝ�
ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐŵŽ�ŐŝŽǀĂŶŝůĞ�ƉƌĞƐƐŽ�>͛ŝƐƚŝƚƵƚŽ�DĂƌĐŽƌĂ�Ğ�ŝů�>ŝĐĞŽ�ZĞƐƉŝŐŚŝ͘
WĞƌ� ůĂ� ƉƌŽŐĞƚƚƵĂůŝƚă� ĚĞůů͛ĂŶŶŽ� ϮϬϭϵ͕� ϭϲ ĞŶƚŝ� ŚĂŶŶŽ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ� ϭϳ� ƉƌŽŐĞƚƚŝ� Ěŝ� ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐŵŽ�
ŐŝŽǀĂŶŝůĞ�Ğ�ϯϯ ŐŝŽǀĂŶŝ�ŚĂŶŶŽ�ĂĚĞƌŝƚŽ�Ăŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ͘�

ڮ >ĂďŽƌĂƚŽƌŝ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͗�ƉĞƌ�Őůŝ� ƐƚƵĚĞŶƚŝ�ĚĞůů͛�ƚĞŶĞŽ�Ěŝ�WĂƌŵĂ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ĂƚƚŝǀĂƚŽ�ĚĂ�
ĂůĐƵŶŝ�ĂŶŶŝ� ŝů�ĐŽƌƐŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽ� ŝŶƚĞƌĨĂĐŽůƚă�͞>ĂďŽƌĂƚŽƌŝ�Ěŝ�WĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�^ŽĐŝĂůĞ͘͟��ůůĂ�ƉĂƌƚĞ�
ƚĞŽƌŝĐĂ� ĚĞů� ĐŽƌƐŽ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽ͕� ƐĞŐƵĞ� ůĂ� ƉĂƌƚĞ� ŽƉĞƌĂƚŝǀĂ͕� ƐƵů� ĐĂŵƉŽ� ;ϱϬ� ŽƌĞͿ͗� ŝ� >ĂďŽƌĂƚŽƌŝ� Ěŝ�



��

WĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ� ^ŽĐŝĂůĞ� ;>W^Ϳ� ƐŽŶŽ� ƵŶ͛ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ� ŶƵŽǀĂ� ĚĂ� ƐǀŽůŐĞƌĞ� ŝŶ� ƵŶĂ� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ� ƐĐĞůƚĂ� ŝŶ� ďĂƐĞ� Ăů� ƉƌŽƉƌŝŽ� ĐŽƌƐŽ� Ěŝ� ƐƚƵĚŝ͕ ĚŽƉŽ� ƵŶ� ĐŽůůŽƋƵŝŽ� Ěŝ� ŽƌŝĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�
ŽďďůŝŐĂƚŽƌŝŽ ĐŽŶ� ŝů� �^s�Ěŝ� WŝĂĐĞŶǌĂ�Ž�Ěŝ� WĂƌŵĂ�Ž�Ěŝ� ZĞŐŐŝŽ� �ŵŝůŝĂ� ŝŶ� ďĂƐĞ� ĂůůĞ� ĞƐŝŐĞŶǌĞ�ĚĞůůŽ�
ƐƚƵĚĞŶƚĞ͘��Ăůů͛ĂŶŶŽ�ĂĐĐĂĚĞŵŝĐŽ�ϮϬϭϵͬϮϬϮϬ�Őůŝ�ƐƚƵĚĞŶƚŝ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ƐĐĞŐůŝĞƌĞ�ĂŶĐŚĞ�ƚƌĂ ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�
ĞĚ�ĞŶƚŝ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�Ğ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ͘�

ڮ ^ĞƌǀŝǌŝŽ��ŝǀŝůĞ�hŶŝǀĞƌƐĂůĞ

^�Zs/�/K��/s/>��hE/s�Z^�>��Ͳ ���Z��/d�D�EdK�

^ǀĞƉ� ğ� ĞŶƚĞ� Ěŝ� ƐĞƌǀŝǌŝŽ� ĐŝǀŝůĞ� ĚĂů� ϮϬϬϲ� Ğ� ĚĂů� ϮϬϭϳ� ğ� ĞŶƚĞ� ĐĂƉŽĨŝůĂͬĂŐŐƌĞŐĂƚŽƌĞ� Ěŝ� ϯϰ� ĞŶƚŝ� Ěŝ�
ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ͕�Ěŝ�ĐƵŝ�ϴ�KĚs͕�ϱ�ŝƐƚŝƚƵƚŝ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŝ�Ğ�Ϯϭ�ĞŶƚŝ�ůŽĐĂůŝ͘�

�Ă�ŐĞŶŶĂŝŽ�Ă�ŵĂŐŐŝŽ�ϮϬϭϵ͕�^s�W�ŚĂ�ƐǀŽůƚŽ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ�ƉĞƌ�ů͛ŝƐĐƌŝǌŝŽŶĞ�Ăů�ŶƵŽǀŽ�
�ůďŽ� ĚĞů� ^ĞƌǀŝǌŝŽ� �ŝǀŝůĞ�hŶŝǀĞƌƐĂůĞ ;ΎŝƐƚŝƚƵŝƚŽ� ĐŽŶ��ĞĐƌĞƚŽ� >ĞŐŝƐůĂƚŝǀŽ� ϲ�ŵĂƌǌŽ� ϮϬϭϳ͕� Ŷ͘� ϰϬͿ� ʹ
^ĞǌŝŽŶĞ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ�ʹ ZĞŐŝŽŶĞ��ŵŝůŝĂ�ZŽŵĂŐŶĂ͘�

/Ŷ�ƋƵĂůŝƚă�Ěŝ�ĞŶƚĞ�ƚŝƚŽůĂƌĞ�^s�W�ŚĂ�ƌŝĐŚŝĞƐƚŽ͕�ĂŶĐŚĞ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ�ĚĂůů͛ĂůďŽ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĐŝǀŝůĞ�
ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕�ů͛ĂĐĐƌĞĚŝƚĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ϵ�ŽĚǀ�;ĐŽŵƉƌĞƐŽ�^s�WͿ͕�ϭϵ�ĞŶƚŝ�ƉƵďďůŝĐŝ͕�ϱ�ŝƐƚŝƚƵƚŝ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŝ�Ğ�ϭ�
ĐŽŽƉĞƌĂƚŝǀĂ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƉĞƌ�ƵŶ�ƚŽƚĂůĞ�Ěŝ�ϯϰ�ĞŶƚŝ�Ěŝ�ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ�Ğ�ϭϬϳ�ƐĞĚŝ�ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ͘��

>Ğ�KĚs�ƐŽŶŽ� ůĞŐĂƚĞ�Ă�^ǀĞƉ�ĚĂ�ǀŝŶĐŽůŝ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀŝ͕�ŵĞŶƚƌĞ�ĐŽŶ� ƚƵƚƚŝ�Őůŝ�Ăůƚƌŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�
ƐƚŝƉƵůĂƚŝ�ŝ�͞�ŽŶƚƌĂƚƚŝ�Ěŝ�ŝŵƉĞŐŶŽ�Ğ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�^ĞƌǀŝǌŝŽ��ŝǀŝůĞ�hŶŝǀĞƌƐĂůĞ�ƚƌĂ�ĞŶƚĞ�
ĐĂƉŽĨŝůĂ�Ğ�ĞŶƚĞ�Ěŝ�ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝ�Ěŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�Ěŝ�
ƐĞƌǀŝǌŝŽ� ĐŝǀŝůĞ� ƵŶŝǀĞƌƐĂůĞ͕͟� ĐŽŵĞ� ƉƌĞǀŝƐƚŽ� ŶĞů� ƉĂƐƐĂŐŐŝŽ� Ăůů͛�ůďŽ� ĚĞů� ^ĞƌǀŝǌŝŽ� �ŝǀŝůĞ� Ğ͕�
ƐƉĞĐŝĨŝĐĂŵĞŶƚĞ�ƉĞƌ�ŝů�ŶŽƐƚƌŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ĂŶĐŚĞ�ŝŶ�ǀŝƌƚƶ�ĚĞůů͛ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚƵƚƚŝ�Őůŝ�ĞŶƚŝ ĐŽŝŶǀŽůƚŝ�Ăů�
�K͘WZ͘�͘^͘�͘��ŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ��Ŷƚŝ�Ěŝ�^ĞƌǀŝǌŝŽ��ŝǀŝůĞ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͘�

>Ă�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�Ěŝ�ŝƐĐƌŝǌŝŽŶĞ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ŝŶǀŝĂƚĂ�Ăů��ŝƉĂƌƚŝŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ůĞ�WŽůŝƚŝĐŚĞ�'ŝŽǀĂŶŝůŝ�Ğ�ŝů�^ĞƌǀŝǌŝŽ��ŝǀŝůĞ�
hŶŝǀĞƌƐĂůĞ�ŝŶ�ĚĂƚĂ�ϭϬͬϬϱͬϮϬϭϵ͖�ů͛ŝƐĐƌŝǌŝŽŶĞ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ĂƉƉƌŽǀĂƚĂ�Ğ�ĚŝǀĞŶƵƚĂ�ĞĨĨĞƚƚŝǀĂ�Ă�ŵĂƌǌŽ�ϮϬϮϬ͘�

^�Zs/�/K��/s/>��hE/s�Z^�>��Ͳ ��d/�^h/�'/Ks�E/�/E�^�Zs/�/K���^h/�WZK'�dd/�WZ�^�Ed�d/�E�>�
�KZ^K���>�ϮϬϭϵ��

EĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϭϵ͕�ŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƉƌĞƐƐŽ�Őůŝ�ĞŶƚŝ�Ěŝ�ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ�Ěŝ�
^s�W�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ϲϲ�;Ɛŝ�ĐŽŶƚĞŐŐŝĂŶŽ�ŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƐǀŽůƚŽ�ĂůŵĞŶŽ�ŝ�Ɖƌŝŵŝ�ϲ�ŵĞƐŝ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝŽͿ͕�
Ěŝ� ĐƵŝ� ϴ� ƉƌĞƐƐŽ� ůĞ� ƐĞĚŝ� ĚĞůůĞ� KĚs� ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƚĞ� Ğ� ĐŽŶ� ƉƌŽŐĞƚƚŝ� Ăƚƚŝǀŝ� ;ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ͗� �h^�Z� Ğ�
d�>�&KEK�ZK^�Ϳ͘�

WĞƌ�ŝů�ďĂŶĚŽ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�ϮϬϭϵ�Ͳ ƐĐĂĚƵƚŽ�ŝů�ϭϴ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϭϵ�Ͳ ^ǀĞƉ�ŚĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ�ϯϬ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�
ƉĞƌ�ƵŶ�ƚŽƚĂůĞ�Ěŝ�ϳϴ�ƉŽƐƚŝ�;Ěŝ�ĐƵŝ�ϭϱ�ƉŽƐƚŝ�ƉƌĞƐƐŽ�ůĞ�KĚsͿ͘�/�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ƚƵƚƚŝ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŝ�;ĚĂůůĂ�
ZĞŐŝŽŶĞ� �ŵŝůŝĂ� ZŽŵĂŐŶĂͿ� Ğ� ŝů� ďĂŶĚŽ� ƉĞƌ� ůĂ� ƐĞůĞǌŝŽŶĞ� ĚĞŐůŝ� ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ� ǀŽůŽŶƚĂƌŝ� ğ� ƵƐĐŝƚŽ� Ă�
ƐĞƚƚĞŵďƌĞ� ϮϬϭϵ͗� ĂůůĂ� ƐĐĂĚĞŶǌĂ� ĚĞů� ϭϳ� ŽƚƚŽďƌĞ� ϮϬϭϵ͕� ^s�W� ŚĂ� ƌŝĐĞǀƵƚŽ� ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ůĞ�
ĚŽŵĂŶĚĞ�Ěŝ�ĂŵŵŝƐƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ϭϬϮ�ŐŝŽǀĂŶŝ͘�EĞŝ�ŵĞƐŝ�Ěŝ�ŽƚƚŽďƌĞ͕�ŶŽǀĞŵďƌĞ�Ğ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�^s�W�Ğ�Őůŝ�
ĞŶƚŝ�Ěŝ� ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŝ�ŚĂŶŶŽ�ƐǀŽůƚŽ� ůĞ� ƐĞůĞǌŝŽŶŝ�Ğ�ƉƵďďůŝĐĂƚŽ� ůĞ�ŐƌĂĚƵĂƚŽƌŝĞ͘� /� ŐŝŽǀĂŶŝ�
ŝĚŽŶĞŝ�ƐĞůĞǌŝŽŶĂƚŝ�ƐŽŶŽ�ĞŶƚƌĂƚŝ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ŶĞůůĞ�ƌŝƐƉĞƚƚŝǀĞ�ƐĞĚŝ�ŝů�ϭϱͬϬϭͬϮϬϮϬ͘�

^�Zs/�/K��/s/>��Z�'/KE�>��

�ůůĂ� ƐĐĂĚĞŶǌĂ� ĚĞů� ϭͬϬϮͬϮϬϭϵ͕� ^s�W� ŝŶ� ƋƵĂůŝƚă� Ěŝ� ĞŶƚĞ� ĐĂƉŽĨŝůĂͬĂŐŐƌĞŐĂƚŽƌĞ� ŚĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ ϯ�
ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ěŝ�^ĞƌǀŝǌŝŽ��ŝǀŝůĞ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ�ĚĞŐůŝ�ĞŶƚŝ�Ěŝ�ĂĐĐŽŐůŝĞŶǌĂ��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͕��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�
�ĂƐƚĞů�^ĂŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝ�Ğ�&ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�^ĂŶ��ĞŶĞĚĞƚƚŽ͕�ƉĞƌ�ƵŶ�ƚŽƚĂůĞ�Ěŝ�ϴ�ƉŽƐƚŝ�ƌŝĐŚŝĞƐƚŝ͘�>Ă�ZĞŐŝŽŶĞ
�ŵŝůŝĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�ŚĂ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ͖�ŝů�ďĂŶĚŽ�Ěŝ�ƐĞůĞǌŝŽŶĞ�ğ�ƵƐĐŝƚŽ�ŝů�ϭϮ�ŐŝƵŐŶŽ�Ğ�ĂůůĂ�ƐĐĂĚĞŶǌĂ�
ĚĞů�ϭϮ�ůƵŐůŝŽ�ϮϬϭϵ�ůĞ�ĚŽŵĂŶĚĞ�Ěŝ�ĂŵŵŝƐƐŝŽŶĞ ƌŝĐĞǀƵƚĞ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ϯϭ͘�'ůŝ�ϴ�
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ŐŝŽǀĂŶŝ� ŝĚŽŶĞŝ� ƐĞůĞǌŝŽŶĂƚŝ� ŚĂŶŶŽ� ƉƌĞƐŽ� ƐĞƌǀŝǌŝŽ� ŶĞŝ� ƌŝƐƉĞƚƚŝǀŝ� ƉƌŽŐĞƚƚŝ� Ă� ƉĂƌƚŝƌĞ� ĚĂů� ŐŝŽƌŶŽ�
ϮͬϬϵͬϮϬϭϵ͘�

ϲ͘ϯ͘ϯ͘ϭ͘Ϯ��ŶŝŵĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ
dĂůĞ�ĂŵďŝƚŽ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ŶĞů�ůĞŐŐĞƌĞ�ŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�ŐĞŶĞƌĂůŝ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ůŽĐĂůĞ�
Ğ�ĐĞƌĐĂƌĞ�Ěŝ�ƌŝƐƉŽŶĚĞƌǀŝ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽ�ĐŽŶ�Ăůƚƌŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�Ěŝ�ƉƌĞĐŝƐĞ�
ƉƌŝŽƌŝƚă� Ğ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ� Ěŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ͘� >͛ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ� ŵĂƚƵƌĂƚĂ� Ğ� ŝů� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ� ĚĞů� ůĂǀŽƌŽ� ƐǀŽůƚŽ� Ă�
ƐŽƐƚĞŐŶŽ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ƐƉŝŶŐŽŶŽ�Ğ�ůĞŐŝƚƚŝŵĂŶŽ�^͘s͘�͘W͘�Ă�ĞƐĞƌĐŝƚĂƌĞ�ƵŶ�ƌƵŽůŽ�ƉƌŽĂƚƚŝǀŽ�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ŶĞů�
ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�KĚs͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ƚƵƚƚĂ͘�/Ŷ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ͕�ŝŶ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�Ěŝ�ƉƌŽĨŽŶĚŽ�
ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽ�ŶĞů�ŵŽĚĞůůŽ�Ěŝ�ǁĞůĨĂƌĞ͕�ů͛ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�ğ�ŶĞů�ĨĂƌ�ƐŞ�ĐŚĞ�ŝů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ŶŽŶ�ƉĞƌĚĂ�
Őůŝ� ĞůĞŵĞŶƚŝ� ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝ� ĚĞůůĂ� ƐƵĂ� ŝĚĞŶƚŝƚă͕� ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ͕� ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚă� Ğ� ĐŚĞ� ƌĂĨĨŽƌǌŝ� ŝů� ƐƵŽ� ƌƵŽůŽ� Ěŝ�
ĂĚǀŽĐĂĐǇ͘�WĞƌ�ƋƵĞƐƚŽ�ƌŝƐƵůƚĂ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ĐŚĞ�ŝů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ɛŝ�ŝŶƚĞƌƌŽŐŚŝ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăůů͛ĂƚƚƵĂůŝƚă�ĚĞů�
ƐƵŽ�ĂŐŝƌĞ͕�ĚĞůůĞ�ƐƵĞ�ƉƌŝŽƌŝƚă͕�ĚĞů�ƐƵŽ�ŵŽĚŽ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌĞ͘�>͛ĞŵĞƌŐĞƌĞ�Ěŝ�ŶƵŽǀŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�ƌŝĐŚŝĞĚĞ�ĐŚĞ�
ůĞ� �ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� ƐǀŝůƵƉƉŝŶŽ� ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ� ŝŶ� ƚĞƌŵŝŶŝ� Ěŝ� ŶƵŽǀĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă͕� ŶƵŽǀŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ� Ğ� ĂŶĐŚĞ� ŶƵŽǀĞ�
ƚŝƉŽůŽŐŝĞ� Ěŝ� ĚĞƐƚŝŶĂƚĂƌŝ� Ğ� ĐŚĞ ^͘s͘�͘W͘� ůĞ� ƐƚŝŵŽůŝ� Ğ� ůĞ� ĂĐĐŽŵƉĂŐŶŝ� ŶĞů� ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽ͕� ŝŶ� ƵŶ� ůĂǀŽƌŽ�
ĐŽŶĐĞƌƚĂƚŽ�Ğ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽ�ĐŽŶ�ůĞ�ĂůƚƌĞ�ƌĞĂůƚă�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘

WƌŝŶĐŝƉĂůŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ǀŝƐƚŽ�ŝů�ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘�ŶĞů�ϮϬϭϵ

ڮ sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ� ŐŝƵƐƚŝǌŝĂ� ƌŝƉĂƌĂƚŝǀĂ͗�
^͘s͘�͘W͘� Ɛŝ� ŝŵƉĞŐŶĂ� Ă� ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ� ƵŶĂ�
ŶƵŽǀĂ�ŝĚĞĂ�Ěŝ�ŐŝƵƐƚŝǌŝĂ͕�ĐŚĞ�ƉƌŽƉŽŶĞ�Ăů�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ� ĚĞů� ƌĞĂƚŽ� ƵŶ� ƉĞƌĐŽƌƐŽ�
ƉĞŶĂůĞ� ŝŶ� ĐƵŝ� ƐŝĂ� ƉƌĞǀŝƐƚŽ� ŶŽŶ� ƐŽůŽ�
ů͛ĂƐƉĞƚƚŽ�ĂĨĨůŝƚƚŝǀŽ�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�
ƌŝƉĂƌĂǌŝŽŶĞ͕�Ěŝ�ƌŝĐƵĐŝƚƵƌĂ�ĚĞůůŽ�ƐƚƌĂƉƉŽ�
ƉƌŽǀŽĐĂƚŽ� ĐŽŶ� ů͛ĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůŝƚƚƵŽƐĂ�
ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�
ƌŝǀŽůƚĞ�ĂůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�Ěŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ͘
�� ƚĂů� ĨŝŶĞ� ^͘s͘�͘W͘� ĂĨĨŝĂŶĐĂ� ůĞ� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� Ğ�

ů͛hĨĨŝĐŝŽ��ŝƐƚƌĞƚƚƵĂůĞ�Ěŝ� �ƐĞĐƵǌŝŽŶĞ�WĞŶĂůĞ� �ƐƚĞƌŶĂ�ʹ h͘�͘�͘W͘��ŶĞůůĂ� ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�Ğ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ�Ěŝ�
ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ƐƚƵĚŝĂƚŝ�Ğ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚŝ�ƉĞƌ�ůĞ�ƐŝŶŐŽůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŽŶĚĂŶŶĂƚĞ�Ž�ĂŵŵĞƐƐĞ�Ăů�ŶƵŽǀŽ�ŝƐƚŝƚƵƚŽ�
ĚĞůůĂ�͞ŵĞƐƐĂ�ĂůůĂ�ƉƌŽǀĂ͘͟
WĞƌ� ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ� ƚĂůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă͕� ƐǀŽůƚĂ� ŝŶ� �ŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ� ŝů� �ŽŵƵŶĞ� Ěŝ� WŝĂĐĞŶǌĂ͕� ^͘s͘�͘W͘� ŚĂ�
ƐŽƚƚŽƐĐƌŝƚƚŽ͕�ŶĞů�ŵĂƌǌŽ�ϮϬϭϳ͕�ƵŶĂ��ŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝů�dƌŝďƵŶĂůĞ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�ƉĞƌ�͞>͛ĂĨĨŝĚĂŵĞŶƚŽ�Ă�
^s�W�Ěŝ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĂŵŵĞƐƐĞ�ĂůůŽ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ�Ěŝ�ƉƵďďůŝĐĂ�Ƶƚŝůŝƚă�ƉĞƌ�ŵĞƐƐĂ�ĂůůĂ�ƉƌŽǀĂ͕�ĚĂ�
ƐǀŽůŐĞƌƐŝ� ƉƌĞƐƐŽ�KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ� Ğ� Ăůƚƌŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ĚĞů� dĞƌǌŽ� ^ĞƚƚŽƌĞ͕� ĂǀĞŶƚŝ� ƐĞĚĞ�
ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�ĚĞůůĂ�WƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͘͟
�ů�ϯϭ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ ůĞ�ƌĞĂůƚă�ĐŚĞ�ĂĚĞƌŝƐĐŽŶŽ�Ăů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ƐŽŶŽ�ϯϵ͕�Ěŝ�ĐƵŝ�Ϯϰ�KĚǀ͘
EĞů�ϮϬϭϵ�^͘s͘�͘W͘�ŚĂ�ĂƐƐŝĐƵƌĂƚŽ�ƚƌĂŵŝƚĞ�/E�/>�ϭϵϮ ƉĞƌƐŽŶĞ�ŝŶ�ŵĞƐƐĂ�ĂůůĂ�ƉƌŽǀĂ͘�

ڮ WƌŽƚŽĐŽůůŽ�Ě͛ŝŶƚĞƐĂ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĞ�ĐŽŶ��ƵƐů�WŝĂĐĞŶǌĂ͗�^͘s͘�͘W͘�Ğ��ƵƐů Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�ŚĂŶŶŽ�ƐƚŝƉƵůĂƚŽ�
ŶĞů� ϮϬϭϰ� ƵŶ� ƉƌŽƚŽĐŽůůŽ� Ě͛ŝŶƚĞƐĂ� ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĞ� ƐƵůůĂ� ďĂƐĞ� ĚĞů� ƋƵĂůĞ� ^͘s͘�͘W͘� Ɛŝ� ğ� ŝŵƉĞŐŶĂƚŽ� Ă�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ�ƵŶĂ�ƌĞƚĞ�Ěŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĐŚĞ�ĂĐĐŽůŐĂŶŽ�ƵƚĞŶƚŝ�ĨƌĂŐŝůŝ�ƐĞŐŶĂůĂƚŝ�ĚĂŝ�^Ğƌǀŝǌŝ�^ŽĐŝŽͬ^ĂŶŝƚĂƌŝ�Ğ�ůŝ�
ĐŽŝŶǀŽůŐĂŶŽ�ŝŶ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ă�ĨĂǀŽƌĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă͘
EĞů�ϮϬϭϵ ŚĂŶŶŽ�ƉƌĞƐƚĂƚŽ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŐƌĂƚƵŝƚĂ͕�ĐŽŵĞ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�ƚĞƌĂƉĞƵƚŝĐŝ�
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ƌŝĂďŝůŝƚĂƚŝǀŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝ͕�Ϯϯ�ƉĞƌƐŽŶĞ͘

ڮ �ĂŶĚŽ�ƉĞƌ�ŝů�ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ŝů�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ěŝ�ƌŝůĞǀĂŶǌĂ�ůŽĐĂůĞ�ƉƌŽŵŽƐƐŝ�ĚĂ�KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�
Ěŝ� ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ� Ž� �ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ� ƐŽĐŝĂůĞ͕� ŝŶ� ďĂƐĞ� Ăůů͛ĂĐĐŽƌĚŽ� Ěŝ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�
ƐŽƚƚŽƐĐƌŝƚƚŽ�ƚƌĂ�ŝů�DŝŶŝƐƚĞƌŽ�ĚĞů�>ĂǀŽƌŽ�Ğ�ĚĞůůĞ�WŽůŝƚŝĐŚĞ�^ŽĐŝĂůŝ�Ğ� ůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ��ŵŝůŝĂͲZŽŵĂŐŶĂ�Ăŝ�
ƐĞŶƐŝ�ĚĞŐůŝ�Ăƌƚƚ͘�ϳϮ�Ğ�ϳϯ�ĚĞů��͘�>ŐƐ͘�Ŷ͘�ϭϭϳͬϮϬϭϳ͘�

�ŽŶ��ĞůŝďĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�'͘Z͘�Ŷ͘�ϲϴϵ�ĚĞů�ϲ�ŵĂŐŐŝŽ�ϮϬϭϵ͕�ůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ��ŵŝůŝĂͲZŽŵĂŐŶĂ�ŚĂ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ͕�ƉĞƌ�ŝů�
ƐĞĐŽŶĚŽ�ĂŶŶŽ� ĐŽŶƐĞĐƵƚŝǀŽ͕� ƵŶ��ĂŶĚŽ�ƉĞƌ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƌĞ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ� ƉƌŽŵŽƐƐŝ� Ğ� ƌĞĂůŝǌǌĂƚŝ� ĚĂ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�
ŝŶƚĞƌĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĞ�Ěŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ĞͬŽ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ŝŶ�ůŝŶĞĂ�ĐŽŶ�
ůĂ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ� ƐŽĐŝŽ� ƐĂŶŝƚĂƌŝĂ� ĚĞŝ� ƉŝĂŶŝ� Ěŝ� ǌŽŶĂ͕� ƐƵ� ƵŶŽ� Ž� Ɖŝƶ� ƚƌĂ� ƋƵĞƐƚĞ� ĂƌĞĞ� ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝĞ� Ěŝ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ͗

භ ĐŽŶƚƌĂƐƚŽ�ĚĞůůĞ�ƐŽůŝƚƵĚŝŶŝ�ŝŶǀŽůŽŶƚĂƌŝĞ�ƐƉĞĐŝĞ�ŶĞůůĂ�ƉŽƉŽůĂǌŝŽŶĞ�ĂŶǌŝĂŶĂ͕�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�Ğ�
ƉĞƌĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŽ͖�

භ ƐŽƐƚĞŐŶŽ�Ăůů͛ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ĚĞůůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŽŶ�ĚŝƐĂďŝůŝƚă�Ğ�ŶŽŶ�ĂƵƚŽƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚŝ͖�
භ ĐŽŶƚƌĂƐƚŽ� ĚĞůůĞ� ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ĨƌĂŐŝůŝƚă� Ğ� ƐǀĂŶƚĂŐŐŝŽ� ĚĞůůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ͕� Ăů� ĨŝŶĞ� Ěŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ� ƐƵŝ�

ĨĞŶŽŵĞŶŝ�Ěŝ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝƚă�ĞĚ�ĞƐĐůƵƐŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͖�
භ ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞů�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐŵŽ�ĚĞŝ�ŵŝŶŽƌŝ�Ğ�ĚĞŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ͕�ƉĞƌĐŚĠ�ĚŝǀĞŶƚŝŶŽ�

ĂŐĞŶƚŝ�ĚĞů�ĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽ͖�
භ ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ƐŽĐŝŽͲůĂǀŽƌĂƚŝǀĂ�Ğ�Ěŝ�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ŶĞůůĞ�ĐŽŵƵŶŝƚă͖�
භ ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ğ�ƌĂĨĨŽƌǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ůĞŐĂŵŝ�ƐŽĐŝĂůŝ͕�ĚĂ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ĂƌĞĞ�ƵƌďĂŶĞ�Ž�ĞǆƚƌĂͲ

ƵƌďĂŶĞ�ĚŝƐŐƌĞŐĂƚĞ�Ž�ĚŝƐĂŐŝĂƚĞ͕�ĐŽŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĂůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝĞ͕�
Ěŝ�ĐŽĞƐŝŽŶĞ͕�ĐŚĞ�ĂďďŝĂŶŽ�ů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�Ěŝ�ĐƌĞĂƌĞ�ůĞŐĂŵŝ�Ğ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞ�Ğ�ĐŚĞ�ĨĂǀŽƌŝƐĐĂŶŽ�
ůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĨĂŵŝŐůŝĞ�ĂůůĂ�ǀŝƚĂ�Ěŝ�ƋƵĂƌƚŝĞƌŝ͖�

භ ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ěŝ�ĨŽƌŵĞ�Ěŝ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŝǀŽ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ĂŶĐŚĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�ĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĂƚƚŝǀŽ�
Ğ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŽ� ŝŶ� Ăƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ� Ƶƚŝůŝƚă� ƐŽĐŝĂůĞ� ĚĞŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ĐŚĞ� ďĞŶĞĨŝĐŝĂŶŽ� Ěŝ� ƉƌĞƐƚĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ�
ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�Ăů�ƌĞĚĚŝƚŽ͖�

භ ƐǀŝůƵƉƉŽ�Ğ�ƌĂĨĨŽƌǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ�ĂƚƚŝǀĂ͕�ĚĞůůĂ�ůĞŐĂůŝƚă�Ğ�ĚĞůůĂ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă͕�ĂŶĐŚĞ�
ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ůĂ� ƚƵƚĞůĂ� Ğ� ǀĂůŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ďĞŶŝ� ĐŽŵƵŶŝ� Ğ� ĚĞŝ� ďĞŶŝ� ĐŽŶĨŝƐĐĂƚŝ� ĂůůĂ� ĐƌŝŵŝŶĂůŝƚă�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĂ͘�

�ŽŵĞ�ů͛ĂŶŶŽ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͕�ŝů�ďĂŶĚŽ�ƉƌĞǀĞĚĞǀĂ�ďƵĚŐĞƚ�ĚŝƐƚƌĞƚƚƵĂůŝ�Ğ�ƵŶ�ŶƵŵĞƌŽ�ŵĂƐƐŝŵŽ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�
ĚĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ƉĞƌ�ĚŝƐƚƌĞƚƚŽ͗�ϯ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�ƉĞƌ�ŝů��ŝƐƚƌĞƚƚŽ��ŝƚƚă�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�Ğ�ŝů��ŝƐƚƌĞƚƚŽ�Ěŝ�>ĞǀĂŶƚĞ͕�Ϯ�
ƉƌŽŐĞƚƚŝ�ƉĞƌ�ŝů��ŝƐƚƌĞƚƚŽ�Ěŝ�WŽŶĞŶƚĞ͘�
/Ŷ�ůŝŶĞĂ�ĐŽŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĚĂůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăů�ƌƵŽůŽ�ĚĞŝ��^s͕�^͘s͘�͘W͘�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐƌĞĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŝŶƚĞƌĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĞ�Ğ�ŝů�ĚŝĂůŽŐŽ�ĐŽŶ�Őůŝ�hĨĨŝĐŝ�Ěŝ�WŝĂŶŽ͕�ůĂ�
ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ğ�ŝů�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ŝŶ�ŝƚŝŶĞƌĞ�ĚĞůůĞ�ĂǌŝŽŶŝ͘�

��d/�^h��ss/K���'�^d/KE����>�W�Z�KZ^K��/��KͲWZK'�dd��/KE�
��ƉĂƌƚŝƌĞ�ĚĂůůĂ�ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů��ĂŶĚŽ�Ğ�ĨŝŶŽ�ĂůůĂ�ƐĐĂĚĞŶǌĂ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ƉĞƌ� ŝů�ŐŝŽƌŶŽ�ϴͬϬϳͬϮϬϭϵ�ƐŽŶŽ�
ƐƚĂƚĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ�ůĞ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă͗�

Ͳ /ŶĐŽŶƚƌŝͬĐŽŶƚĂƚƚŝ�ĐŽŶ�Őůŝ�hĨĨŝĐŝ�Ěŝ�WŝĂŶŽ͗�ŝŶ�ƉƌŽƐƐŝŵŝƚă�ĚĞůů͛ƵƐĐŝƚĂ�ĚĞů��ĂŶĚŽ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ĐŽŶƚĂƚƚĂƚŝ�ŝ�ϯ�
hĨĨŝĐŝ�Ěŝ�WŝĂŶŽ�ĐŽŶ�ů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�Ěŝ�ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ�ůĞ�ĂƌĞĞ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝĞ�ĚŝƐƚƌĞƚƚƵĂůŝ�Ğ�Ěŝ�ĐŽŶĐŽƌĚĂƌĞ�ůĞ�ĚĂƚĞ�
Ěŝ� ĐŽŶǀŽĐĂǌŝŽŶĞ� Ͳ Ğ� ůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ� ĐŽŶƚĂƚƚŽ� Ͳ ĚĞůůĞ�ƉƌŝŵĞ�ĂƐƐĞŵďůĞĞ�ĚŝƐƚƌĞƚƚƵĂůŝ� ĨŝŶĂůŝǌǌĂƚĞ�ĂůůĂ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ďĂŶĚŽ�Ğ�ĚĞŝ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŝ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ĐŽͲƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ͘�



��

Ͳ �ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ͗�ŝů�ďĂŶĚŽ͕�ůĞ�ĚĂƚĞ�ĚĞůůĞ�ĂƐƐĞŵďůĞĞ�Ěŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞŝ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŝ�
ƚĂǀŽůŝ� ƚĞŵĂƚŝĐŝ� ƐŽŶŽ� ƐƚĂƚĞ� ĚŝĨĨƵƐĞ� ƚƌĂŵŝƚĞ� ŝŶǀŝŝ� ŵĂŝů� Ăůů͛ŝŶĚŝƌŝǌǌĂƌŝŽ� Ěŝ� ŽĚǀ� Ğ� ĂƉƐ� Ğ� ƚƌĂŵŝƚĞ� ƐŝƚŽ�
ŝŶƚĞƌŶĞƚ�Ğ�ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌ�ĚĞů��^s͘�

Ͳ /ŶĐŽŶƚƌŝ� Ěŝ� ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� �ĂŶĚŽ͗� ϰ� ŝŶĐŽŶƚƌŝ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŝ� ĚŝƐƚƌĞƚƚƵĂůŝ� ;ƵŶŽ� ŶĞů� �ŝƐƚƌĞƚƚŽ� Ěŝ�
WŝĂĐĞŶǌĂ͕� ƵŶŽ�ŶĞů��ŝƐƚƌĞƚƚŽ�Ěŝ� >ĞǀĂŶƚĞ�Ğ�ĚƵĞ�ŶĞů��ŝƐƚƌĞƚƚŽ�Ěŝ� WŽŶĞŶƚĞͿ͕� Ăŝ� ƋƵĂůŝ� ŚĂŶŶŽ� ƐĞŵƉƌĞ�
ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŽ� ĂůĐƵŶŝ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚŝ� ĚĞŐůŝ� hĨĨŝĐŝ� Ěŝ� WŝĂŶŽ� Ğ� ƐŽŶŽ� ƐƚĂƚĞ� ŝŶǀŝƚĂƚĞ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� ŽĚǀ� Ğ� ĂƉƐ�
ŝƐĐƌŝƚƚĞ�Ăů�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ͘�

Ͳ dĂǀŽůŝ�Ěŝ�ĐŽͲƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŶƐƵůĞŶǌĞ�ĂĚ�ŚŽĐ�ƉĞƌ�ƐŝŶŐŽůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ƌĞƚŝ ŝŶ� ŝƚŝŶĞƌĞ͕�ŽůƚƌĞ�Ă�
ĐŽŶƚĂƚƚŝ�ƚĞůĞĨŽŶŝĐŝ�ĐŽŶ�Őůŝ�hĨĨŝĐŝ�Ěŝ�WŝĂŶŽ�ƉĞƌ�ƵŶ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ƐƵůůŽ�ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ĞůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ�
ƉƌŽŐĞƚƚƵĂůŝ͘
�ů�ƚĞƌŵŝŶĞ�ĚĞůůĞ�ĂƐƐĞŵďůĞĞ�ĚŝƐƚƌĞƚƚƵĂůŝ͕�ŝů��^s�ŚĂ�ĐŽŶǀŽĐĂƚŽ�ŝ�ƚĂǀŽůŝ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�ƚĞŵĂƚŝĐŝ�Ͳ ƚĞŶĞŶĚŽ�
ĐŽŶƚŽ�ƐŝĂ�ĚĞůůĞ� ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝ�ĚĞŐůŝ�hĨĨŝĐŝ�Ěŝ�WŝĂŶŽ͕� ƐŝĂ�ĚĞůůĞ�ƉƌŝŵĞ� ŝƉŽƚĞƐŝ�ƉƌŽŐĞƚƚƵĂůŝ�ĞŵĞƌƐĞ�ĚĂůůĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĞ�ĂƐƐĞŵďůĞĞ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�Ă�WŽŶĞŶƚĞ�Ğ�>ĞǀĂŶƚĞ�ĚŽǀĞ�ŝů�ŶƵŵĞƌŽ�ƌŝĚŽƚƚŽ�ĚĞůůĞ�
ƉĞƌƐŽŶĞ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ�ŚĂ�ĐŽŶƐĞŶƚŝƚŽ�ĚĂ�ƐƵďŝƚŽ�ƵŶ�ƉƌŝŵŽ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ƐƵůůĂ�ůĞƚƚƵƌĂ�ĚĞŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
Ğ� ƐƵůůĞ� ŝĚĞĞ� ĚĞůůĞ� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� Ͳ Ăŝ� ƋƵĂůŝ� ƐŽŶŽ� ƐƚĂƚĞ� ŝŶǀŝƚĂƚĞ� Ă� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƌĞ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�
ƉŽƚĞŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚĞ�Ă�ƉƌŽŐĞƚƚĂƌĞ�ƐƵů�ƚĞŵĂ͘�
EĞů��ŝƐƚƌĞƚƚŽ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�Ɛŝ�ğ�ůĂǀŽƌĂƚŽ�ƐƵ�ĐŝŶƋƵĞ�ƚĂǀŽůŝ�ƚĞŵĂƚŝĐŝ͕�Ěŝ�ĐƵŝ�ƵŶŽ�ŶŽŶ�ŚĂ�ĐŽŶĐůƵƐŽ�ů͛ŝƚĞƌ�
ƉĞƌ�ŝŶĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƵŶŽ�ĚĞŝ�ƚƌĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ͘�EĞů��ŝƐƚƌĞƚƚŽ�Ěŝ�WŽŶĞŶƚĞ�Ɛŝ�ğ�ůĂǀŽƌĂƚŽ�ƐƵ�ĚƵĞ�
ƚĂǀŽůŝ�ƚĞŵĂƚŝĐŝ�;Ɛŝ�ĞƌĂ�ŝƉŽƚŝǌǌĂƚŽ�ƵŶ�ƚĞƌǌŽ�ƚĂǀŽůŽ͕�ŵĂ�ŶŽŶ�ǀŝ�ĞƌĂŶŽ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝͿ͕�ŵĞŶƚƌĞ�
ŶĞů��ŝƐƚƌĞƚƚŽ�Ěŝ�>ĞǀĂŶƚĞ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͕�Ɛŝ�ğ�ƐǀŽůƚĂ�ƵŶĂ�ƌŝƵŶŝŽŶĞ�ŝŶ�ƉůĞŶĂƌŝĂ�Ğ�Ɛŝ�ğ�
ƉƌŽĐĞĚƵƚŽ�ĐŽŶ�ƐŝŶŐŽůĞ�ĐŽŶƐƵůĞŶǌĞ�ĂĚ�ŚŽĐ�ĂůůĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝ�ĐĂƉŽĨŝůĂͬƌĞƚŝ͘�

Ͳ /ŶĐŽŶƚƌŝ�ĐŽŶ�ůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ��ŵŝůŝĂ�ZŽŵĂŐŶĂ͗�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ă�ƵŶ�ŝŶĐŽŶƚƌŽ�ƚƌĂ�ůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�Ğ�Őůŝ�Ăůƚƌŝ��^s�
Ğ�ĐŽƐƚĂŶƚĞ�ƌĂĐĐŽƌĚŽ�ƉĞƌ�ƋƵĞƐŝƚŝ�ŝŶĞƌĞŶƚŝ�ŝů��ĂŶĚŽ͘�

�>�hE/���d/�Yh�Ed/d�d/s/�ƐƵůůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĞ�ĂƐƐĞŵďůĞĞ�Ğ�Ăŝ�ƚĂǀŽůŝ�ƚĞŵĂƚŝĐŝ

�ŝƐƚƌĞƚƚŽ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ
/ŶĐŽŶƚƌŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ�ŝů�ϮϯͬϬϱ�ƉƌĞƐƐŽ�ůĂ�ƐĞĚĞ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘�
WƌĞƐĞŶƚŝ�ϯϯ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�ŝŶ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶǌĂ�Ěŝ�Ϯϴ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�;ϭϵ�ŽĚǀ�Ğ�ϵ�ĂƉƐͿ
�ŝŶƋƵĞ�ƚĂǀŽůŝ�Ěŝ�ĐŽͲƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ͗�Ϯϱ�ƌŝƵŶŝŽŶŝ͕�ĂůůĞ�ƋƵĂůŝ�ŚĂŶŶŽ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ϰϱ�
ƉĞƌƐŽŶĞ�Ěŝ�ϯϬ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�;ϭϲ�ŽĚǀ�Ğ�ϭϰ�ĂƉƐͿ͘

�ŝƐƚƌĞƚƚŽ�Ěŝ�>ĞǀĂŶƚĞ
/ŶĐŽŶƚƌŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ�ŝů�ϬϰͬϬϲ�ƉƌĞƐƐŽ��ƵĚŝƚŽƌŝƵŵ�^ĂŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝ�ĚĞů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�&ŝŽƌĞŶǌƵŽůĂ�Ě͛�ƌĚĂ
WƌĞƐĞŶƚŝ�ϭϭ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�ŝŶ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶǌĂ�Ěŝ�ϵ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�;ϲ�ŽĚǀ�Ğ�ϲ�ĂƉƐͿ
�ŽŶƐƵůĞŶǌĞ�ƚĞůĞĨŽŶŝĐŚĞ�Ğ�ǀŝĂ�ŵĂŝů�ƉĞƌ�ƐŝŶŐŽůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ƌĞƚŝ͕�ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĚĂ�ϭϵ�
ƉĞƌƐŽŶĞ�Ěŝ�ϭϱ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�;ϵ�ŽĚǀ�Ğ�ϲ�ĂƉƐͿ͘

�ŝƐƚƌĞƚƚŽ�Ěŝ�WŽŶĞŶƚĞ
Ϯ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŝ�ŝů�ϮϴͬϬϱ�Ğ�ŝů�ϬϰͬϬϲ�ƉƌĞƐƐŽ�ŝů��ĞŶƚƌŽ��ƵůƚƵƌĂůĞ�ĚĞů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ��ĂƐƚĞů�^ĂŶ�
'ŝŽǀĂŶŶŝ͘
WƌĞƐĞŶƚŝ�ϭϬ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�ŝŶ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶǌĂ�Ěŝ�ϳ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�;ϱ�ŽĚǀ�Ğ�Ϯ�ĂƉƐͿ��
�ƵĞ�ƚĂǀŽůŝ�Ěŝ�ĐŽͲƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ͗�ϳ�ƌŝƵŶŝŽŶŝ͕�ĂůůĞ�ƋƵĂůŝ�ŚĂŶŶŽ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ϲ�ƉĞƌƐŽŶĞ�
Ěŝ�ϰ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�;ϯ�ŽĚǀ�Ğ�ϭ�ĂƉƐͿ͘



��

WZK'�dd/�WZ�^�Ed�d/
WĞƌ�ůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ WŝĂĐĞŶǌĂ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝ�ŝŶ�ƚŽƚĂůĞ�ϵ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�;Ϯ�ƉĞƌ�ŝů��ŝƐƚƌĞƚƚŽ�Ěŝ�WŽŶĞŶƚĞ͕�ϯ�
ƉĞƌ�ŝů��ŝƐƚƌĞƚƚŽ�Ěŝ�>ĞǀĂŶƚĞ͕�ϰ�ƉĞƌ�ŝů��ŝƐƚƌĞƚƚŽ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăŝ�ϯ�ĨŝŶĂŶǌŝĂďŝůŝͿ͘�

WƌŽŐĞƚƚŽ �ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�
ĐĂƉŽĨŝůĂ

&ŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�
ƌŝĐŚŝĞƐƚŽ�

&ŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�
ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�

ĚĂůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�
;ĚĞůŝďĞƌĂ�Ŷ͘�
ϭϴϰϯϱ ĚĞů�

ϭϭͬϭϬͬϮϬϭϵͿ
�/^dZ�ddK��/�W/���E���

/K͕�dh͘͘͘�Őůŝ��>dZ/͘
WƌŽŐĞƚƚŽ�ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĂĨŝĐŽ�ĚΖŝŶĐůƵƐŝŽŶĞ�
ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐĂ

�^͘^K͘&�͘�;K�sͿ Φ�ϭϴ͘ϬϬϬ͕ϬϬ Φ�ϭϴ͘ϬϬϬ͕ϬϬ

>ĂďŽƌĂƚŽƌŝ�Ěŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ DŽŶĚŽ��ƉĞƌƚŽ�
;�W^Ϳ

Φ�ϭϱ͘ϴϱϬ͕ϬϬ Φ�ϭϱ͘ϴϱϬ͕ϬϬ

&hdhZK�EKEE/͗�ŶŽŶŶŝ�ƐĞŶǌĂ�ĨĂŵŝŐůŝĂ�
ŝŶĐŽŶƚƌĂŶŽ�ĨĂŵŝŐůŝĞ�ƐĞŶǌĂ�ŶŽŶŶŝ

�ƉŝŬƵƌĞĂ�;�W^Ϳ Φ�ϭϮ͘ϱϲϮ͕ϰϬ Φ�ϭϭ͘ϳϰϭ͕ϴϵ

DĂŐŶŽůŝĂ �ĂƌŵĞŶ��Ăŵŵŝ�
sŽůŽŶƚĂƌŝ
ƉĞƌ�ůĂ��ĂƌŝƚĂƐ�;K�sͿ

Φ�ϭϰ͘ϰϰϱ͕ϬϬ ŶŽŶ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƚŽ�
ƉĞƌ�

ĞƐĂƵƌŝŵĞŶƚŽ�
ĚĞů�ďƵĚŐĞƚ�
ĂƐƐĞŐŶĂƚŽ�Ăů�
�ŝƐƚƌĞƚƚŽ

�/^dZ�ddK��/�>�s�Ed��
/ů�ĐĂŶƚŝĞƌĞ�ĚĞůůĂ�ĐƌĞĂƚŝǀŝƚă �ŽŶĐŽƌƚŽ�;�W^Ϳ Φ�ϭϲ͘ϬϬϬ͕ϬϬ Φ�ϭϲ͘ϬϬϬ͕ϬϬ
�ŝƵƚŝĂŵŽ�ŝ�ŐŝŽǀĂŶŝ�Ă�ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌƐŝ�ŶĞŝ�
ďŝƐŽŐŶŝ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ

�͘&Ă͘�ŝ͘�;K�sͿ Φ�ϭϰ͘ϬϬϬ͕ϬϬ Φ�ϭϰ͘ϬϬϬ͕ϬϬ

&ĂŵŝŐůŝĞ�ƌŝƐŽƌƐĂ >ƵŵĞŶ�;�W^Ϳ Φ�ϭϱ͘ϲϬϬ͕ϬϬ Φ�ϭϱ͘ϲϬϬ͕ϬϬ
�/^dZ�ddK��/�WKE�Ed��

ZŝͲ�KEŶ�^^/͘�hŶĂ�ƌĞƚĞ�ƉĞƌ�ůĞ�ĨĂŵŝŐůŝĞ �ďƌĂĐĂĚĂďƌĂͲ
WƌŽŐĞƚƚŽ
&ĂŵŝŐůŝĞ�;K�sͿ

Φ�ϭϴ͘ϰϰϬ͕ϬϬ Φ�ϭϴ͘ϰϰϬ͕ϬϬ

>ĂƐĐŝĂ�ůŝďĞƌŝ�ŝ�ƚƵŽŝ�ůŝďƌŝ͕�ĂǀƌĂŶŶŽ�ƵŶΖĂůƚƌĂ�
ǀŝƚĂ͘��ƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƵŶƚŝ��ŽŽŬ�Žǆ�Ă�
ZŝǀĞƌŐĂƌŽ�Ğ�'ŽƐƐŽůĞŶŐŽ

�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�
'ĞŶŝƚŽƌŝ�
&ƵƚƵƌŽ�
/ŶƐŝĞŵĞ�;K�sͿ

Φ�ϭϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ Φ�ϭϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ

�ůůĂ�ĚĂƚĂ�ĚĞů�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ŝŶǀĞĐĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝ�Őůŝ�ϴ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƚŝ�ĐŽŶ�ŝů��ĂŶĚŽ��͘'͘Z͘�Ŷ͘�ϲϵϵ�
ĚĞů�ϭϰ�ŵĂŐŐŝŽ�ϮϬϭϴ ĐŚĞ�ƌŝƉŽƌƚŝĂŵŽ�ŶĞůůĂ�ƚĂďĞůůĂ�ƐĞŐƵĞŶƚĞ͕�ŵĂŶƚĞŶĞŶĚŽ�ů͛ĂƌƚŝĐŽůĂǌŝŽŶĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�
ĚŝƐƚƌĞƚƚƵĂůĞ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ŶĞů��ĂŶĚŽ͘



��

WƌŽŐĞƚƚŽ �ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�
ĐĂƉŽĨŝůĂ

&ŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�
ƌŝĐŚŝĞƐƚŽ�

&ŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�
ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�

ĚĂůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�
;ĚĞůŝďĞƌĂ�Ŷ͘�
ϭϱϱϳϯ�ĚĞů�

ϮϴͬϬϵͬϮϬϭϴͿ
�/^dZ�ddK��/�W/���E���

�ŽŵƵŶŝĐĂŶĚŽ�ŝŶ�ƐĐĞŶĂ �Ɛ͘ƐŽ͘ĨĂ͘ ;K�sͿ Φ�ϭϰ͘ϬϬϬ͕ϬϬ Φ�ϭϰ͘ϬϬϬ͕ϬϬ
�ŽŶŶĂ͗�ůĞŐŐĞƌĞ͕�ƐĐƌŝǀĞƌĞ͕�ůĂǀŽƌĂƌĞ DŽŶĚŽ��ƉĞƌƚŽ�;�W^Ϳ Φ�ϭϯ͘ϬϬϬ͕ϬϬ Φ�ϭϯ͘ϬϬϬ͕ϬϬ
^ƚŝů�EŽǀŽ �ĂƌŵĞŶ��Ăŵŵŝ�

sŽůŽŶƚĂƌŝ�ƉĞƌ�ůĂ�
�ĂƌŝƚĂƐ ;K�sͿ

Φ�ϭϯ͘ϬϬϬ͕ϬϬ Φ�ϭϮ͘ϴϴϮ͕ϭϮ

�ŶĐŽƌĂ�ŝŶ�ŐŝŽĐŽ �ƉŝŬƵƌĞĂ�;�W^Ϳ Φ�ϭϯ͘ϲϭϴ͕ϱϬ ŶŽŶ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƚŽ�
ƉĞƌ�

ĞƐĂƵƌŝŵĞŶƚŽ�
ĚĞů�ďƵĚŐĞƚ�
ĂƐƐĞŐŶĂƚŽ�Ăů�
�ŝƐƚƌĞƚƚŽ

�/^dZ�ddK��/�>�s�Ed��
dĂůĞŶƚŝ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝƚă >ƵŵĞŶ�;�W^Ϳ Φ�ϭϰ͘ϭϱϬ͕ϬϬ Φ�ϭϰ͘ϭϱϬ͕ϬϬ
WƌĞƉĂƌŝĂŵŽĐŝ�ŝŶƐŝĞŵĞ�Ăů�ůĂǀŽƌŽ �ŐĂƉĞ�;K�sͿ Φ�ϭϯ͘ϰϰϬ͕ϬϬ Φ�ϭϯ͘ϰϰϬ͕ϬϬ
�ƌĞŝĂŵŽ�ƐƉĂǌŝ�ĐŽŵƵŶŝ�ƉĞƌ�ĐŽŶĚŝǀŝĚĞƌĞ�
ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�ĞĚ�ĞŵŽǌŝŽŶŝ�Ă�ĨĂǀŽƌĞ�ĚĞůůĞ�
ĨĂŵŝŐůŝĞ�Ğ�ĚĞŝ�ůŽƌŽ�ĨŝŐůŝ�ĚŝƐĂďŝůŝ

�͘ĨĂ͘Ěŝ͘�;K�sͿ Φ�ϭϰ͘ϬϬϬ͕ϬϬ Φ�ϭϰ͘ϬϬϬ͕ϬϬ

�/^dZ�ddK��/�WKE�Ed��
�ĞŶƚƌŽ�/ŶĐŽŶƚƌŝ�Ͳ EŽŶ^ŽůŽ >ĂĐŚĞƐŝ�;�W^Ϳ Φ�ϭϲ͘ϲϴϮ͕ϬϬ Φ�ϭϲ͘ϲϴϮ͕ϬϬ
�ŽŶE�dƚŝĂŵŽĐŝ͗�ƉƵŶƚŝ�Ğ�ƉŽŶƚŝ�ƉĞƌ�ůĞ�ĨĂŵŝŐůŝĞ�
Ěŝ�WŽŶĞŶƚĞ

�ďƌĂĐĂĚĂďƌĂ�;K�sͿ� Φ�ϭϯ͘ϭϲϬ͕ϬϬ Φ�ϭϯ͘ϭϲϬ͕ϬϬ

EĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϭϵ͕�ŝů��^s�ŚĂ�ƐǀŽůƚŽ�ƵŶĂ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂ�ƐƵŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�ŝŶ�ĐŽƌƐŽ�ƌŝƉŽƌƚĂƚŝ�
ŝŶ�ƚĂďĞůůĂ͕�ĂƚƚŝǀĂŶĚŽ�ĐŽŶƐƵůĞŶǌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ŶĞůůĂ�ĨĂƐĞ�ŝŶŝǌŝĂůĞ�Ěŝ�ĂǀǀŝŽ�
Ğ� ƉĞƌ� ƋƵĂŶƚŽ� ƌŝŐƵĂƌĚĂ� Őůŝ� ĂƐƉĞƚƚŝ� ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŝ� Ğ� Ěŝ� ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶĞ͘� >Ğ�ŵŽĚĂůŝƚă� Ěŝ� ƐƵƉƉŽƌƚŽ� Ğ�
ĂĨĨŝĂŶĐĂŵĞŶƚŽ�ĂůůĞ�ƌĞƚŝ�ƉƌŽŐĞƚƚƵĂůŝ�Ğ�ĂůůŽ�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ž�Ěŝ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ĞƐƐĞ͕�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ĂƌƚŝĐŽůĂƚĞ�
ŶĞů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞůůĞ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ�ĞĚ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�ĞƐƉƌĞƐƐĞ�ĚĂůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĐĂƉŽĨŝůĂ͗�ĐŽŶƚĂƚƚŝ�ƚĞůĞĨŽŶŝĐŝ�Ğ�ǀŝĂ�
ŵĂŝů͕� ŝŶĐŽŶƚƌŝ� ƉƌĞƐƐŽ� ůĞ� ƐĞĚŝ� ĚĞůůĞ� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͕� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ� ĚŝƌĞƚƚĂ� ĂůůĞ� ƌŝƵŶŝŽŶŝ� Ěŝ� ƉƌŽŐĞƚƚŽ͕�
ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ� ƉƌŽĚŽƚƚŝ͘� /Ŷ�ŵĞƌŝƚŽ�ĂĚ�ĂůĐƵŶĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ͕� ŝů� �^s�ŚĂ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽ� ŝů�
ƌĂĐĐŽƌĚŽ�ĚĞůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĐĂƉŽĨŝůĂ�ĐŽŶ�Őůŝ�hĨĨŝĐŝ�Ěŝ�WŝĂŶŽ�ĞͬŽ�ůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ͘�
/� ƉƌŽŐĞƚƚŝ� ŚĂŶŶŽ�ĂǀƵƚŽ� Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� ŝů� ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ĚĞůů͛ĂƌĞĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ� ĐŽŶƐƵůĞŶǌĞ�ĂĚ�ŚŽĐ�
ƌŝƐƉĞƚƚŽ� Ă� ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ� Ğ� ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ� Ěŝ� ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ͘� /ŶŽůƚƌĞ͕� ŝŶ� ƌĂĐĐŽƌĚŽ� ĐŽŶ� ů͛ĂƌĞĂ�
ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ͕�ŝů��^s�ŚĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƚŽ�ĂůůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�
ŝ� ƐƵŽŝ�ƉƌŽƉƌŝ� ĐĂŶĂůŝ�Ěŝ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͗�ƵƐĐŝƚĞ� ƐƵů�ƋƵŽƚŝĚŝĂŶŽ� ůŽĐĂůĞ�>ŝďĞƌƚă�ŶĞůůĂ�ƉĂŐŝŶĂ�ĚĞĚŝĐĂƚĂ�Ăů�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ğ�ĂůƚƌĞ�ƉĂŐŝŶĞ͖�ƐƉŽƚ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĂůŝ�ƐƵ�ZĂĚŝŽ^ŽƵŶĚ�WŝĂĐĞŶǌĂ͕�ƐŝƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�Ğ�ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌ͘�
/Ŷ�ůŝŶĞĂ�ŐĞŶĞƌĂůĞ͕�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶĞ�Ͳ ŝŶƐŝĞŵĞ�Ăŝ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝ�Ͳ ŚĂŶŶŽ�
ƉĞƌŵĞƐƐŽ�Ěŝ�ŵŽŶŝƚŽƌĂƌĞ�ůŽ�ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ĂǀĂŶǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ğ�ů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝĂ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂ͕�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂŶĚŽ�
ĂŶĐŚĞ�ĂůĐƵŶŝ�ĞůĞŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ĐƌŝƚŝĐŝƚă�Ă�ůŝǀĞůůŽ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀŽ�Ğ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƌĞƚŝ�Ěŝ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͘



��

DŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�Ğ�ZĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĨŝŶĂůĞ
/ů��^s�ŚĂ�ƉƌŽǀǀĞĚƵƚŽ�Ă�ŝŶǀŝĂƌĞ�ĂůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĐĂƉŽĨŝůĂ�ŝ�ĚƵĞ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�;ƵŶŽ�ƉĞƌ�ŝů�
ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀŽ�ĚĞůůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� Ğ� ƵŶŽ�ƉĞƌ� ŝů�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĚĞůůĞ� ƐƉĞƐĞ� ĞĨĨĞƚƚƵĂƚĞͿ� ĚĞĨŝŶŝƚŝ� Ğ�
ĐŽŶĚŝǀŝƐŝ�ĐŽŶ�ŝ��^s�ĚĞůů͛�ŵŝůŝĂ�ZŽŵĂŐŶĂ�Ğ�ĐŽŶ�ůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ͘��ůůĞ�ƌĞƚŝ�ƉƌŽŐĞƚƚƵĂůŝ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ƌŝĐŚŝĞƐƚŝ�ĚƵĞ�
ƌĞƉŽƌƚ� ƐĐƌŝƚƚŝ� ŝŶƚĞƌŵĞĚŝ� ŶĞŝ� ŵĞƐŝ� Ěŝ� ŐĞŶŶĂŝŽ� Ğ� ĂƉƌŝůĞ͕� Ă� ƐĞŐƵŝƚŽ� ĚĞŝ� ƋƵĂůŝ� ů͛ĂƌĞĂ� ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ� ŚĂ�
ĞůĂďŽƌĂƚŽ�ƵŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƐŝŶƚĞƐŝ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�ƐƵůůŽ�ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ĂǀĂŶǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ͕�ƚƌĂƐŵĞƐƐŽ�
ĂůůĂ� ZĞŐŝŽŶĞ� ŝŶƐŝĞŵĞ�ĂŐůŝ� Ăůƚƌŝ� �^s͘�EĞŝ�ŵĞƐŝ� Ěŝ� ƐĞƚƚĞŵďƌĞ� Ğ� ŽƚƚŽďƌĞ� ƐŽŶŽ� ƐƚĂƚŝ� ƉƌĞǀŝƐƚŝ� ĐŽŶƚĂƚƚŝ� Ğ�
ŵŽŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ŝŶĐŽŶƚƌŽ�ĐŽŶ�ůĞ�ƐŝŶŐŽůĞ�ƌĞƚŝ�ŝŶ�ǀŝƐƚĂ�ĚĞůůĂ�ĐŚŝƵƐƵƌĂ�ĚĞŝ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƌĞƉŽƌƚŝƐƚŝĐĂ�ĨŝŶĂůĞ�
ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚĂ�ĚĂůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ͘�
EĞŝ�ŵĞƐŝ�Ěŝ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ�Ğ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϮϬ͕�ŝů��^s�ŚĂ�ƐƵƉƉŽƌƚĂƚŽ�ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĐĂƉŽĨŝůĂ�Ͳ ĐŽŶ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�
Ğ�ƐĐĂŵďŝ�ǀŝĂ�ŵĂŝů�Ğ�ƚĞůĞĨŽŶŽ�Ă�ƐĞĐŽŶĚĂ�ĚĞůůĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ͳ ŶĞůůĂ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶĞ�
ĨŝŶĂůĞ͕�ĐŽŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ͘

ϲ͘ϯ͘ϯ͘Ϯ��KE^h>�E���

>Ă�ĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ�ĂǀǀŝĞŶĞ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌƐŝ�Ăŵďŝƚŝ�ƚĞŵĂƚŝĐŝ�ĐŽŵĞ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚŽ�ŶĞůůĂ�ƚĂďĞůůĂ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ

ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ
EΣ�ĐŽŶƐƵůĞŶǌĞ�ƐƵůůĞ�ƚĞŵĂƚŝĐŚĞ�ůĞŐĂůŝ�Ğ�ĨŝƐĐĂůŝ ϭϳϲϳ ϭϲϲϯ
EΣ�ĐŽŶƐƵůĞŶǌĞ�ĐŽŶ�ŝů�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�Ěŝ�ĂǀǀŽĐĂƚŽ�ĞͬŽ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐƚĂ

Ϯϲ ϯϭ

EΣ�ĐŽŶƐƵůĞŶǌĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ ϭϲ ϭϬ

EΣ�ĐŽŶƐƵůĞŶǌĞ�ŐƌĂĨŝĐŚĞ�ĂůůĞ�KĚǀ Ͳ ϱ

EΣ��d^�ĂƐƐŝƐƚŝƚĞ�ŶĞůů͛ĂĐĐƌĞĚŝƚĂŵĞŶƚŽ�ĂůůĞ�ůŝƐƚĞ�ĚĞů�ϱ�ƉĞƌ�
ŵŝůůĞ ϭϬ ϭϭ

EΣ�KĚǀ ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƚĞ�ŝŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ
EΣ��W^�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂƚĞ�ŝŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ

Ϯϱ
ϮϬ

Ϯϴ
ϭϳ

EĞůůĂ�ƚĂďĞůůĂ�ƐĞŐƵĞŶƚĞ�ƐŽŶŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ůĞ�ĐŽŶƐƵůĞŶǌĞ�ĞƌŽŐĂƚĞ�ĚĂ�^͘s͘�͘W͘�ŶĞů�ϮϬϭϵ�ƐƵĚĚŝǀŝƐĞ�ƉĞƌ
ƚŝƉŽůŽŐŝĞ�Ěŝ�ƵƚĞŶƚŝ͘��ŽŵĞ�Őŝă�ĚĞƚƚŽ͕�ůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�;ŝƐĐƌŝƚƚĞ�Ğ�ŶŽŶ�ŝƐĐƌŝƚƚĞ�Ăů�ZĞŐŝƐƚƌŽ
ĚĞů�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽͿ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ƵƐƵĨƌƵŝƌĞ�Ěŝ�ƚƵƚƚŝ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ͕�ŵĞŶƚƌĞ�ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ŝ
ŐƌƵƉƉŝ�ŝŶĨŽƌŵĂůŝ͕�ůĞ�ĂůƚƌĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ƐĞŶǌĂ�ƐĐŽƉŽ�Ěŝ�ůƵĐƌŽ͕�Őůŝ�ĞŶƚŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�Ğ�ŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ
ďĞŶĞĨŝĐŝĂŶŽ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ƉƌŝŵĂ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͘�^ŝ�ƐŽƚƚŽůŝŶĞĂ�ĐŽŵĞ�ŝů��^s�ƐŝĂ�Őŝă�Ěŝ�ĨĂƚƚŽ͕�ĂŶĐŚĞ�ƉƌŝŵĂ�
ĚĞůůĂ�ZŝĨŽƌŵĂ͕�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ĞƐƉƌŝŵŽŶŽ�ŝŶ�ƐĞŶŽ�Ăů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ͘

E͘�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�Ěŝ�ĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ�ƉĞƌ�ƚŝƉŽůŽŐŝĂ�Ěŝ�ƵƚĞŶƚŝ

dŝƉŽůŽŐŝĂ�ƵƚĞŶƚŝ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ
KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ŝƐĐƌŝƚƚĞ�Ăů�ZĞŐŝƐƚƌŽ ϲϰϯ ϳϬϭ
KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ŶŽŶ�ŝƐĐƌŝƚƚĞ�Ăů�
ZĞŐŝƐƚƌŽ Ϯϳϴ ϯϰϱ

'ƌƵƉƉŝ�ŝŶĨŽƌŵĂůŝ ϰϱ ϲϮ

�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ŝƐĐƌŝƚƚĞ�Ăů�
ZĞŐŝƐƚƌŽ ϯϰϭ Ͳ

�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ŶŽŶ�ŝƐĐƌŝƚƚĞ�Ăů�
ZĞŐŝƐƚƌŽ ϭϱϲ Ͳ
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�ůƚƌŝ��Ŷƚŝ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ ϴϱ Ͳ

�ůƚƌĞ�KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ƐĞŶǌĂ�ƐĐŽƉŽ�Ěŝ�ůƵĐƌŽ ϮϬϭ ϱϰϳ

�ŝƚƚĂĚŝŶŝ ϭϲ Ϯϵ

�Ŷƚŝ�ƉƵďďůŝĐŝ Ϯϴ ϭϬ

dŽƚĂůĞ ϭϳϵϯ ϭϲϵϰ

ϲ͘ϯ͘ϯ͘ϯ�&KZD��/KE�
^͘s͘�͘W͘�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂ�ŵŽŵĞŶƚŝ�ĨŽƌŵĂƚŝǀŝ�ƌŝǀŽůƚŝ�Ăŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�Ăů�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĂŝƵƚĂƌůŝ�ĂĚ�ĂĐƋƵŝƐŝƌĞ�ůĞ�ƚĂŶƚĞ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ĐŚĞ�ǀĞŶŐŽŶŽ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ�ŽŐŐŝ�ƉĞƌ�ƵŶĂ�ĐŽƌƌĞƚƚĂ�ĂǌŝŽŶĞ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂ͘
>Ğ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ĐŚĞ�^͘s͘�͘W͘�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂ�Ɛŝ�ĂƌƚŝĐŽůĂŶŽ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƚƌĞ�ŵŽĚĂůŝƚă͗
ڮ �ŽƌƐŝ�ĞͬŽ�ƐĞŵŝŶĂƌŝ�ƉƌŽŐĞƚƚĂƚŝ�Ğ�ƉƌŽƉŽƐƚŝ�ĚĂ�^͘s͘�͘W͕͘�ĐŚĞ�ŶĂƐĐŽŶŽ�ĚĂůůĂ�ůĞƚƚƵƌĂ�ĚĞůůĞ�ĞƐŝŐĞŶǌĞ�

ĚĞůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͖
ڮ �ŽƌƐŝ�ĞͬŽ�ƐĞŵŝŶĂƌŝ�ƉƌŽƉŽƐƚŝ�ĚĂůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͕�ĐŚĞ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĞƐƚĞƐŝ�ĂĚ�

ĂůƚƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ĂĚ�Ăůƚƌŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͖
ڮ �ŽƌƐŝ�ĞͬŽ�ƐĞŵŝŶĂƌŝ�ƉĞƌ�ĂƐƉŝƌĂŶƚŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ͘

/�ĐŽƌƐŝ�ƐŽŶŽ�ƌŝǀŽůƚŝ�ĂůůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͕�Ăŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�ĚĞŐůŝ�Ăůƚƌŝ��Ŷƚŝ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ�
ŽƉĞƌĂŶƚŝ�ŶĞůůĂ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�Ž�Ă�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�ĐŚĞ�ŝŶƚĞŶĚŽŶŽ�ŝŶŝǌŝĂƌĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͖�ƐŽŶŽ�
ƉƌŽŵŽƐƐŝ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ůĂ�ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƐƵů�ƐŝƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞů��^s͕�ů͛ŝŶǀŝŽ�ŶĞůůĂ�ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌ�ƐĞƚƚŝŵĂŶĂůĞ�Ğ�
ů͛ŝŶǀŝŽ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ƉŽƐƚĂ�ĞůĞƚƚƌŽŶŝĐĂ�ĚĞů�ǀŽůĂŶƚŝŶŽ͘�WĞƌ�ŝ�ĐŽƌƐŝ�ĚŽǀĞ�ğ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ƵŶ�ŶƵŵĞƌŽ�ŵĂƐƐŝŵŽ�Ěŝ�
ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ͕�ůĂ�ƉƌŝŽƌŝƚă�ǀŝĞŶĞ�ĚĂƚĂ�Ăŝ�ŵĞŵďƌŝ�ĚĞůůĞ�KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͘
>͛ĞůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŽĨĨĞƌƚĂ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĂ�ƚŝĞŶĞ�ĐŽŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƉƌŝŽƌŝƚă�ĞƐƉƌĞƐƐĞ�ĚĂůůĞ�KĚs͕�ƌĂĐĐŽůƚĞ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ŝ�
ĐŽŶƚĂƚƚŝ�ĚŝƌĞƚƚŝ͕�ůĞ�ƌŝůĞǀĂǌŝŽŶŝ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ğ�ŝ�ƌŝƐĐŽŶƚƌŝ�ĚĞŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ�ĂůůĞ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�
ĞŵĞƌƐŝ�ĚĂŝ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĂƌŝ�Ěŝ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ͘�^ŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝ�ŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�ĞŵĞƌƐŝ�ƐƵ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ͘
��ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ŽŐŶŝ�ĐŽƌƐŽ͕�ǀŝĞŶĞ�ƐŽŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽ�Ăŝ�ĐŽƌƐŝƐƚŝ�ƵŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĂƌŝŽ�Ěŝ�ŐƌĂĚŝŵĞŶƚŽ͕�ĚĂŝ�ƋƵĂůŝ�
ğ�ĞŵĞƌƐĂ�ƵŶĂ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ƐŽƐƚĂŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĂ�ĚĞůůĞ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ͖�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ƌŝůĞǀĂƚĞ�
ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌŝ�ĐƌŝƚŝĐŝƚă͘



��

EĞů�ϮϬϭϵ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĞ�ϴ�
ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ� ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ� ĐƵŝ� ŚĂŶŶŽ�
ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŽ�ϭϵϳ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ
ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶƚŝ�Ă�ϲϱ�KƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�
sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ� Ğ� ϭϮϯ� ƉĞƌƐŽŶĞ� ƚƌĂ�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝ� Ěŝ� Ăůƚƌŝ� �d^� Ğ� ƐŝŶŐŽůŝ�
ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŝ͘� ,ĂŶŶŽ�
ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŽ�ĂĚ�ĂůŵĞŶŽ�ƵŶ�ĐŽƌƐŽ�Ěŝ�
ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� Ϯϴ� �d^� ĚŝǀĞƌƐŝ� ĚĂůůĞ�
KĚs͘�

ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

E͘�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ ϴ ϳ

E͘�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ�Ă�ƉĞƌĐŽƌƐŝ�ĨŽƌŵĂƚŝǀŝ ϯϱϬ ϯϮϬ

E͘�ŽƌĞ�Ěŝ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĞƌŽŐĂƚĞ ϱϲ ϳϮ
E͘�KĚs�Ğ��W^ ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ ϳϱ ϲϱ
E͘�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĐŽŶ�ƌĞĂůƚă�ƉƵďďůŝĐŚĞ�Ğ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�
ƉĞƌ�ĐŽƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶŐŝƵŶƚĂ ϯ ϰ

/ŶŝǌŝĂƚŝǀĂ dŝƉŽůŽŐŝĂ EΣ�
ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ

EΣ�ŽƌĞ EΣ�ĞƚƐ ƉƌŽŵŽƐƐŽ�ŝŶ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ

�ĐĐĂĚĞ�ŝŶ�ĐůĂƐƐĞ �ŽƌƐŽ ϵϮ ϴ ϰ ض
'ůŝ�ĂĚĞŐƵĂŵĞŶƚŝ�ĚĞŐůŝ�ƐƚĂƚƵƚŝ ^ĞŵŝŶĂƌŝŽ ϭϬϭ ϯ ϳϮ
'ůŝ�ŽďďůŝŐŚŝ�ĂƐƐŝĐƵƌĂƚŝǀŝ�ƉĞƌ�ůĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ

^ĞŵŝŶĂƌŝŽ ϮϬ Ϯ ϭϰ

>͛ĂĨĨŝĚŽ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞ�ĐŽŵĞ�ŝŵƉƌĞƐĂ�
ĐŽŶŐŝƵŶƚĂ

�ŽƌƐŽ ϭϴ ϭϮ ϰ ض

�ŽƌƐŽ�ďĂƐĞ�Ěŝ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĂ�
ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�ĚĞůů͛ĂƵƚŽ�ŵƵƚƵŽ�
ĂŝƵƚŽ

�ŽƌƐŽ ϯϱ ϭϭ ϱ ض

>Ă�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŵŝƐƐŝŽŶĞ�Ğ�ŝů�
ďŝůĂŶĐŝŽ�ƐŽĐŝĂůĞ

^ĞŵŝŶĂƌŝŽ ϭϳ Ϯ ϭϯ

>Ă�ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ �ŽƌƐŽ ϮϮ ϭϬ ϭϯ
WĞƌ�ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĞĨĨŝĐĂĐĞ�
ǆ�ϰ ;�ŽďďŝŽ͕��ĂƐƚĞůů͛�ƌƋƵĂƚŽ͕�
�ŽƌŐŽŶŽǀŽ�sĂů�dŝĚŽŶĞ͕�WŽŶƚĞ�
ĚĞůů͛KůŝŽͿ

^ĞŵŝŶĂƌŝ ϰϱ ϴ Ϯϭ
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ϲ͘ϯ͘ϯ͘ϰ�/E&KZD��/KE�����KDhE/���/KE�
�ƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ĚĞůů͛ĂƌĞĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĚŝĨĨŽŶĚĞƌĞ�ůĞ�ƉƌŽƉƌŝĞ�
ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ƉĞƌ�ƌĂŐŐŝƵŶŐĞƌĞ�ůĂ�ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ�Ğ�Ɖŝƶ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ƉĞƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĞ�Ă�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�
ĚĞůůĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă͘�'ůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ͗
ڮ ^ŝƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͗�ğ� ůŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ƉĞƌ�ĚŝĨĨŽŶĚĞƌĞ�Őůŝ�ĞǀĞŶƚŝ�Ğ� ůĞ�ŶŽƚŝǌŝĞ�ƐĞŐŶĂůĂƚŝ�ĚĂůůĞ�

ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͘� �ůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ� ĚĞů� ƐŝƚŽ� ğ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ůĂ� ďĂŶĐĂ� ĚĂƚŝ� ĚĞůůĞ� KĚs͗� ĐŽŶƚŝĞŶĞ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ƉĞƌ�ĚĂƌĞ�ǀŝƐŝďŝůŝƚă�ĂůůĞ�ƐŝŶŐŽůĞ�KĚs�Ğ�ĂůůĞ�ůŽƌŽ�Ăƚƚŝǀŝƚă͕�ĐŽŶƐĞŶƚĞŶĚŽ�Ăŝ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝ�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�Ž�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�Ăŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŝ�Ěŝ�ĂǀĞƌŶĞ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ͘

ڮ EĞǁƐůĞƚƚĞƌ�ĞůĞƚƚƌŽŶŝĐĂ͗�ŝŶǀŝĂƚĂ�ĂĚ�ŽůƚƌĞ�ϭ͘ϬϬϬ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŝ�ĐŽŶ�ĐĂĚĞŶǌĂ�ƐĞƚƚŝŵĂŶĂůĞ�Ğ�ĐŽŶƚĞŶĞŶƚĞ�
ůĞ�ŶĞǁƐ�Ğ�Őůŝ�ĞǀĞŶƚŝ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ�ƐƵů�ƐŝƚŽ͘�EĞů�ϮϬϭϵ ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ŝŶŽůƚƌĂƚĞ�ϰϱ ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌ͘

ڮ ͞/ů� ŐŝŽƌŶĂůĞ� ĚĞů� ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ͟ ƐƵ� ͞>ŝďĞƌƚă͗͟� Ă� ĐĂĚĞŶǌĂ� ƋƵŝŶĚŝĐŝŶĂůĞ� ŝů� ƋƵŽƚŝĚŝĂŶŽ� ĐŝƚƚĂĚŝŶŽ�
ƉƵďďůŝĐĂ�ƵŶĂ�ƉĂŐŝŶĂ�ĚĞĚŝĐĂƚĂ�ĂůůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͕�ĂůůĞ�ƐƚŽƌŝĞ�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�Ğ�ĂůůĂ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�Ğ�ĐĂŵƉĂŐŶĞ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌŝ�ůĞŐĂƚĞ�Ăůů͛ĂŐŝƌĞ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝŽ�Ğ�ĂůůĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă͘�EĞů�ϮϬϭϵ�ƐŽŶŽ�
ƐƚĂƚĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ�ϭϴ�ƉĂŐŝŶĞ͘

ڮ ͞sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ� ŝŶ� ƐƉŽƚ͗͟� ğ� ƵŶ͛ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĂ� ĐŽŶĚŝǀŝƐĂ� ĐŽŶ� ZĂĚŝŽ� ^ŽƵŶĚ� ĐŚĞ� ƉĞƌŵĞƚƚĞ� ĂůůĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ĐŽŶ�ƐƉŽƚ�ƌĂĚŝŽĨŽŶŝĐŝ�ŝ�ƉƌŽƉƌŝ�ĞǀĞŶƚŝ�Ɖŝƶ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚŝ͘�EĞůůĂ�ƐĐĞůƚĂ�
ĚĞůůĞ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ĚĂ�ƐŽƐƚĞŶĞƌĞ�ĐŽŶ�Őůŝ�ƐƉŽƚ�Ɛŝ�ƚŝĞŶĞ�ĐŽŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝƚă�ĚĞůůŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ʹ ƌĂĚŝŽ�
ƐƵ� ĐƵŝ� ŚĂ� ƐĞŶƐŽ� ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ� ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ� ĐŚĞ� ƉŽƐƐŽŶŽ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƌĞ� ƵŶ� ƉƵďďůŝĐŽ� ƉŽƉŽůĂƌĞ� Ɖŝƶ�
ĂŵƉŝŽ͘�EĞů�ϮϬϭϵ ŶĞ�ŚĂŶŶŽ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂƚŽ ϯϱ KĚǀ�Ğ�ϭϱ�Ăůƚƌŝ��ƚƐ͘

ڮ ͞ZŝƚƌĂƚƚŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ͗͟�ğ�ƵŶĂ�ƌƵďƌŝĐĂ�ĨĂƚƚĂ�Ěŝ�
ďƌĞǀŝ� ŝŶƚĞƌǀŝƐƚĞ� ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ� ĚĂůůĂ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ� ĚĞůů͛ĂƌĞĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� Ă�
ƐŝŶŐŽůŝ� ǀŽůŽŶƚĂƌŝ͕� ƉƌĞĨĞƌŝďŝůŵĞŶƚĞ� Ěŝ�
ƉŝĐĐŽůĞ� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� ĂƚƚŝǀĞ� ƐƵů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ͕�ĐŽŶ�ů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�Ěŝ�ĨĂƌ�ĐŝƌĐŽůĂƌĞ�
ƐƚŽƌŝĞ�Ěŝ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŽŵƵŶŝ�ĐŚĞ͕�ƉĞƌ�ŵŽƚŝǀŝ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝ͕�Ă�ƵŶ�ĐĞƌƚŽ�ƉƵŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ůŽƌŽ�ǀŝƚĂ�
ŚĂŶŶŽ�ĚĞĐŝƐŽ�Ěŝ� ŝŵƉĞŐŶĂƌƐŝ�ƉĞƌ� ŝů�͞ďĞŶĞ�
ĐŽŵƵŶĞ͘͟� >Ğ� ŝŶƚĞƌǀŝƐƚĞ� ǀĞŶŐŽŶŽ�
ƉƵďďůŝĐĂƚĞ� ƐƵů� ŐŝŽƌŶĂůĞ� ŽŶůŝŶĞ�
ƉŝĂĐĞŶǌĂƐĞƌĂ͘ŝƚ� Ğ� ƐƵů� ƐŝƚŽ� Ěŝ� ^͘s͘�͘W͘� EĞů�
ϮϬϭϵ͕�^s�W�ŚĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽ�ĐŽŶ��^sŶĞƚ�ĂůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�͞/ŵŵŝŐƌĂƚŝ�Ğ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ŝŶ�/ƚĂůŝĂ͟ Ğ�ƐŽŶŽ�
ƐƚĂƚĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ�ϱ�ŝŶƚĞƌǀŝƐƚĞ�Ă�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�ĐŽŶ�ŽƌŝŐŝŶŝ�ƐƚƌĂŶŝĞƌĞ

ڮ WĂŐŝŶĂ� ĨĂĐĞďŽŽŬ͗� ĂƚƚŝǀĂ� ĚĂů� ϮϬϭϱ͕� ǀŝĞŶĞ�ƵƚŝůŝǌǌĂƚĂ� ƉĞƌ� ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ� ĞǀĞŶƚŝ� Ğ� ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ� ĚĞůůĞ�
�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ƉŝĂĐĞŶƚŝŶĞ�Ğ�ƉĞƌ�ĚŝĨĨŽŶĚĞƌĞ�ŶŽƚŝǌŝĞ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�Ğ�Ƶƚŝůŝƚă�ƉĞƌ�ůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ůĂ�
ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ͘�sĞŶŐŽŶŽ�ƉƵďďůŝĐĂƚŝ�ŝŶ�ŵĞĚŝĂ�ϱ�ƉŽƐƚ�ĂůůĂ�ƐĞƚƚŝŵĂŶĂ͘

ϲ͘ϯ͘ϯ͘ϱ�Z/��Z������K�hD�Ed��/KE�
/�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ŚĂŶŶŽ�ů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�Ěŝ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ ůĂ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ�Ğ�ůĂ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶĞ�
ĚĞůůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞů�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ŶĞůůĞ�ƐƵĞ�ŶƵŵĞƌŽƐĞ�ĨŽƌŵĞ�Ğ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂǌŝŽŶŝ͕�ŵĞƚƚĞŶĚŽ�Ă�
ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ğ�Ěŝ�ƋƵĂŶƚŝ�ƐŽŶŽ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŝ�ĂĚ�ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƌĞ�ŝů�ƚĞŵĂ�ĚĞůůĂ�
ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă�ƵŶĂ�ďŝďůŝŽƚĞĐĂ�ʹ ĞŵĞƌŽƚĞĐĂ�ĐŽŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ŝŶĞƌĞŶƚĞ�ŝů�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ͘�/ů�
ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ğ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůĞ�ŶĞŐůŝ�ŽƌĂƌŝ�ĚΖƵĨĨŝĐŝŽ͘
^͘s͘�͘W͘�ŚĂ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂƚŽ�ĞĚ�ĞĨĨĞƚƚƵĂ�ŝů�ĐŽƐƚĂŶƚĞ�ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ďĂŶĐĂ�ĚĂƚŝ ĚĞůůĞ�
�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�sŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�Ğ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ�;ďĂƐĂƚĂ�ƐƵ�ƵŶĂ�ƐĐŚĞĚĂ�ĐŚĞ�ĂŶĂůŝǌǌĂ�ƐƚŽƌŝĂ�
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Ğ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ŽŐŶŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĐĞŶƐŝƚĂͿ͘�/Ŷ�ƚĂů�ŵŽĚŽ�ǀŝĞŶĞ�ĚĂƚĂ�ǀŝƐŝďŝůŝƚă�ĂůůĞ�ƐŝŶŐŽůĞ�KĚs�Ğ�
ĂůůĞ�ůŽƌŽ�Ăƚƚŝǀŝƚă͕�ĐŽŶƐĞŶƚĞŶĚŽ�Ăŝ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŝ�Ěŝ�ĂǀĞƌŶĞ�ĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂ͘�/�ĚĂƚŝ�
ƐŽŶŽ�ĨƌƵŝďŝůŝ�ƐƵ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�Ğ�ƵŶ�ĞƐƚƌĂƚƚŽ�ĚĞŐůŝ�ƐƚĞƐƐŝ�ğ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůĞ͕�ŶĞů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞůůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�
ƐƵůůĂ�ƉƌŝǀĂĐǇ͕�ƐƵů�ƐŝƚŽ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘

ϲ͘ϯ͘ϯ͘ϲ�^hWWKZdK�>K'/^d/�K
>Ğ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ƐƉĞƐƐŽ�ŶĞůůŽ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ƉƌŽƉƌŝĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂŶŽ�Ěŝ�ƐƉĂǌŝ͕�ĂƚƚƌĞǌǌĂƚƵƌĞ�Ğ�
ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�ŝů�ĐƵŝ�ĂĐƋƵŝƐƚŽ�ŶŽŶ�ğ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�Ž�ŶŽŶ�ğ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞ͘
WƌĞƐƐŽ�^͘s͘�͘W͘�ƐŽŶŽ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ�ĂůĐƵŶĞ�ĂƚƚƌĞǌǌĂƚƵƌĞ ƉĞƌ�ŝů�ƉƌĞƐƚŝƚŽ�Ă�ƚŝƚŽůŽ�ŐƌĂƚƵŝƚŽ ĂůůĞ�
�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͗�Ϯ�ŐĂǌĞďŽ�ƉĞƌ�ĞǀĞŶƚŝ�Ăůů͛ĂƉĞƌƚŽ͕�ƉĂŶŶĞůůŝ�ĞƐƉŽƐŝƚŽƌŝ�ŝŶ�ůĞŐŶŽ͕�ϭ�ŝŵƉŝĂŶƚŽ�Ěŝ�
ĂŵƉůŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ͕�Ϯ�ůĂǀĂŐŶĞ�ůƵŵŝŶŽƐĞ�ƉŽƌƚĂƚŝůŝ�Ğ�Ϯ�Ă�ĨŽŐůŝ�ŵŽďŝůŝ͕�ϭ�ǀŝĚĞŽƉƌŽŝĞƚƚŽƌĞ�Ğ�ϭ�ƐĐŚĞƌŵŽ͕�
ϭ�W��ƉŽƌƚĂƚŝůĞ͕�ϭ�ŵĂĐĐŚŝŶĂ�ĨŽƚŽŐƌĂĨŝĐĂ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�Ğ�ϭ�ƚĞůĞĐĂŵĞƌĂ͕�ϯϬ�ďĂŶŶĞƌ͘
^͘s͘�͘W͘�ŵĞƚƚĞ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�KĚs�ƉĞƌ�ůŽ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ůŽƌŽ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ�
ůĞ�ƐĂůĞ�ƌŝƵŶŝŽŶŝ ƉƌĞƐĞŶƚŝ�ŶĞůůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�ƐĞĚĞ�Ğ�ƉƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ͗�ƵŶĂ�ƐĂůĂ�ŐƌĂŶĚĞ͕�ĂĚĂƚƚĂ�ƉĞƌ�
ĐŽŶǀĞŐŶŝ͕�ƐĞŵŝŶĂƌŝ�Ğ�ĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐĂƉŝĞŶǌĂ�Ěŝ�ϱϬͲϲϬ�ƉĞƌƐŽŶĞ�Ğ�ůĂ�ĚŽƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ǀŝĚĞŽƉƌŽŝĞƚƚŽƌĞ͕�ǀŝĚĞŽƌĞŐŝƐƚƌĂƚŽƌĞ�Ğ�ůĞƚƚŽƌĞ��s��Ğ�ƵŶĂ�ƐĂůĂ�ƉŝĐĐŽůĂ͕�ŝĚĞĂůĞ�ƉĞƌ�ƌŝƵŶŝŽŶŝ͕�ĐŽŶ�
ϮϬ�ƉŽƐƚŝ Ă�ƐĞĚĞƌĞ�ŝŶƚŽƌŶŽ�ĂĚ�ƵŶ�ĂŵƉŝŽ�ƚĂǀŽůŽ
��ŝŶŽůƚƌĞ�ĂƚƚŝǀŽ�ƉƌĞƐƐŽ�^͘s͘�͘W͘�ƵŶ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĨŽƚŽĐŽƉŝĞ ĐŚĞ�ŽĨĨƌĞ�Ă�ĐŝĂƐĐƵŶĂ�KĚs�ĐŝƌĐĂ�ϭ͘ϱϬϬ�ĨŽƚŽĐŽƉŝĞ�
ŝŶ�ďŝĂŶĐŽ�Ğ�ŶĞƌŽ�Ăůů͛ĂŶŶŽ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĨŽƌŵĂƚŝ͘
EĞů�ϮϬϭϵ͗

ĺ WƌĞƐƚŝƚŽ�ĂƚƚƌĞǌǌĂƚƵƌĞ͗�ϮϬ
ĺ DĞƐƐĂ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐĂůĞ͗�ϭϬϭ
ĺ ^ĞƌǀŝǌŝŽ�ĨŽƚŽĐŽƉŝĞ͗�ϳϲϬ�ĨŽƚŽĐŽƉŝĞ�ĨĂƚƚĞ

ϲ͘ϰ�/>�DKE/dKZ�''/K͕�>��s�Z/&/�����>��s�>hd��/KE�
WĞƌ�ƵŶĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĞĨĨŝĐĂĐĞ�ĞĚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚĞ�ĚĞůůĞ�ƉƌŽƉƌŝĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�Ğ�Ăƚƚŝǀŝƚă�^͘s͘�͘W͘�ĂĚŽƚƚĂ�ƐŝƐƚĞŵŝ�Ěŝ
ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�Ğ�Ěŝ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŽƉƌŝ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƐǀŝůƵƉƉĂŶŽ�ƐƵ�ůŝǀĞůůŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ͘

/Ŷ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ƉĞƌ�ůĂ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĨŽƌŶŝƚŝ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ƵƚŝůŝǌǌĂƚŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ�ƋƵĂůŝ͗
� ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ�ƉĞƌŝŽĚŝĐŝ�Ěŝ�ƐƚĂĨĨ�Ž�ĚĞŝ�ƐŝŶŐŽůŝ�ƌĞĨĞƌĞŶƚŝ�Ěŝ�ĂƌĞĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ĚŝƌĞǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�

ǀĞƌŝĨŝĐĂƌĞ�ůŽ�ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ĂǀĂŶǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă͖
� ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�Ăů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŝƌĞƚƚŝǀŽ�Ěŝ�ƌĞƐŽĐŽŶƚŝ�ƉĞƌŝŽĚŝĐŝ�ƐƵůůŽ�ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ĂǀĂŶǌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�

Ăƚƚŝǀŝƚă͕�ƐƵůůĞ�ĐƌŝƚŝĐŝƚă�Ğ�ƐƵůůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĂůůĞ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ͖
� ůĂ�ĐŽŵƉŝůĂǌŝŽŶĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ŽŐŶŝ�ŽƉĞƌĂƚŽƌĞ�Ěŝ�ƵŶ͛ĂƉƉŽƐŝƚĂ�ƐĐŚĞĚĂ�ŝŶ�ĐƵŝ�ƐŽŶŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝ�ŝ

ĐŽŶƚĂƚƚŝ�ĂǀƵƚŝ�Ğ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĞƌŽŐĂƚŝ͗�ƐŽŶŽ�ƌŝůĞǀĂƚŝ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ͕�ůĂ�ƚŝƉŽůŽŐŝĂ�Ěŝ�ƵƚĞŶƚĞ͕�ůĂ�
ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ĐŽŶƚĂƚƚŽ�;ŝŶĐŽŶƚƌŽ͕�ƚĞůĞĨŽŶĂƚĂ͕�ĞͲŵĂŝůͿ�Ğ�ŝů�ƚŝƉŽ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĞƌŽŐĂƚŽ͘�/�ĚĂƚŝ�ǀĞŶŐŽŶŽ�
ƌĂĐĐŽůƚŝ�ŝŶ�ƵŶ�ĂƌĐŚŝǀŝŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐŽ�ĐŚĞ�ƉĞƌŵĞƚƚĞ�ƐŝĂ�ƵŶĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĂ�Ğ�ƚĞŵƉŽƌĂůĞ�ĚĞŝ�
ƐĞƌǀŝǌŝ�ĞƌŽŐĂƚŝ͕�ĐŚĞ�ƵŶ͛ĂŶĂůŝƐŝ�ƐƵůůĞ�ƚŝƉŽůŽŐŝĞ�Ěŝ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ�ĚĞůůĞ�ƐŝŶŐŽůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ğ�ĚĞů�
ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĞ͘

WĞƌ�ůĞ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ͕�ĂůůĂ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ŽŐŶŝ�ĐŽƌƐŽ�Ěŝ ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ǀŝĞŶĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƚŽ�Ăŝ
ĨƌĞƋƵĞŶƚĂŶƚŝ�ƵŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĂƌŝŽ�ƉĞƌ�ƌŝůĞǀĂƌĞ�ŝů�ŐƌĂĚŝŵĞŶƚŽ͘�/ů�ƋƵĞƐƚŝŽŶĂƌŝŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶŽůƚƌĞ�ƵŶĂ�ĚŽŵĂŶĚĂ�



��

ƵƚŝůĞ�Ă�ƌŝůĞǀĂƌĞ�ƵůƚĞƌŝŽƌŝ�ďŝƐŽŐŶŝ�ĨŽƌŵĂƚŝǀŝ͘

ϲ͘ϰ͘ϭ '>/�K�/�dd/s/��/�D/'>/KZ�D�EdK
^͘s͘�͘W͘�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ��^s�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�ŶĞů�ϮϬϭϵ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ŝŵƉĞŐŶĂƚŽ�ŝŶ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĨƵƐŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝ��^s�Ěŝ�
WĂƌŵĂ�Ğ�ZĞŐŐŝŽ��ŵŝůŝĂ͘��ŽŶ�ŝů�ŶƵŽǀŽ�ĂƐƐĞƚƚŽ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůĞ�ǀĞƌƌĂŶŶŽ�ĚĞĨŝŶŝƚŝ�ƋƵĂŶƚŽ�ƉƌŝŵĂ�Őůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�
Ěŝ�ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ͘



��

ϳ͘��>dZ���dd/s/d�͛���>>͛�Ed�����Z��/d�dK

�ŽŶƚƌĂƚƚŽ�^ŽĐŝĂůĞ
/ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͕�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ŝŶ�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͕�Ɛŝ�ƉƌŽƉŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŝŶǀŽůŐĞƌĞ�ůĞ�
ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƌŝĐĞǀƵƚŽ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�ĚĂů��ŽŵƵŶĞ�ŝŶ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ă�
ĨĂǀŽƌĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă�ŝŶ�ƵŶĂ�ůŽŐŝĐĂ�Ěŝ�ƐĐĂŵďŝŽ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ƵŶ�͞ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ�ƐŽĐŝĂůĞ͘͟
>͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ĚĞů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ƚƌĂƐĨŽƌŵĂƌĞ͕�ŐƌĂǌŝĞ�ĂůůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
^͘s͘�͘W͕͘�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�Ěŝ�ƚŝƉŽ�ĂƐƐŝƐƚĞŶǌŝĂůŝƐƚŝĐŽ�ŝŶ�ĂǌŝŽŶŝ�ǀŽůƚĞ�Ă�ĨĂƌ�ĞŵĞƌŐĞƌĞ�ůĞ�ĐĂƉĂĐŝƚă�ĚĞůůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�
ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ�ƉŽŶĞŶĚŽůĞ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƵŶŝƚă͘
EĞů�ϮϬϭϵ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ĐŽŝŶǀŽůƚĞ�ŶĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ϱϮ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ƐĞŐŶĂůĂƚĞ�ĚĂů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�Ğ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�
Ěŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ƐǀŽůƚĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƚƵƚƚŽ�ů͛ĂŶŶŽ͕�ĂĚ�ĞƐĐůƵƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ŵĞƐĞ�Ěŝ�ĂŐŽƐƚŽ͘

�dd/s�ͲD�Ed�
�Ăů�ϮϬϭϯ�^͘s͘�͘W͘�ŽĨĨƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ƚĞĐŶŝĐŽ�ƉĞƌ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ƵŶŽ�͞ƐƉĂǌŝŽ͟�Ğ�ƵŶ�ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ĂĚ�
�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ŝŵƉĞŐŶĂƚĞ�ŶĞů�ƐŽƐƚĞŐŶŽ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŽůƉŝƚĞ�ĚĂ�ĂůĐƵŶĞ�ŵĂůĂƚƚŝĞ�Ğ�ĂůůĞ�ůŽƌŽ�ĨĂŵŝŐůŝĞ�
ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�͞�ƚƚŝǀĂͲŵĞŶƚĞ͕͟�ĐŚĞ�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ƉƌŽŵŽƚŽƌĞ�Ěŝ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ůĞŐĂƚĞ�Ăůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�
ŵŽƚŽƌŝĂ�Ěŝ�ŵĂŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽ͕�Ăůů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�ĐŽƐƚƌƵƚƚŝǀŽ�ĚĞů�ƚĞŵƉŽ�ůŝďĞƌŽ͕�ĂůůĂ�ƐŽĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğ�
ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ŚĂ�ƚƌŽǀĂƚŽ�ů͛ĂƉƉƌĞǌǌĂŵĞŶƚŽ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ͕�Ěŝ�ƋƵĞůůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŽůƉŝƚĞ�ĚĂ�
ŵĂůĂƚƚŝĞ�ŝŶǀĂůŝĚĂŶƚŝ�ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ƐŽŐŐĞƚƚĞ�Ăů�ƌŝƐĐŚŝŽ�Ě͛ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ͘
EĞů�ϮϬϭϵ�ŚĂŶŶŽ�ƐǀŽůƚŽ�ůĂ�ůŽƌŽ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƉƌĞƐƐŽ�ŝ�ůŽĐĂůŝ�ĚĞů��ĞŶƚƌŽ�ZĞƐŝĚĞŶǌŝĂůĞ�ŝŶ�sŝĂ�'͘�WĂůůĂƐƚƌĞůůŝ�Ă�
WŝĂĐĞŶǌĂ͕�ĐŽŶĐĞƐƐŽ�ŝŶ�ĐŽŵŽĚĂƚŽ�Ě͛ƵƐŽ�ŐƌĂƚƵŝƚŽ�Ă�^͘s͘�͘W͘�ĚĂůů͛�ǌŝĞŶĚĂ�hƐů�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͕�ůĞ�
�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ��>/���;�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ůŽƚƚĂ�Ăůů͛ŝĐƚƵƐ�ĐĞƌĞďƌĂůĞͿ�Ğ�hŶŝŽŶĞ�WĂƌŬŝŶƐŽŶŝĂŶŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͘
^ŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŝ͗�ƵŶ�ĐŽƌƐŽ�Ěŝ�ƐƚŝŵŽůĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŐŶŝƚŝǀĂ�Ğ�ŵŽƚŽƌŝĂ�ĚĂůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ��ůŝĐĞ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�
ƉĂƌƚĞ�Ěŝ�ůŽŐŽƉĞĚŝĂ�Ğ�ƵŶ͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ŵŽƚŽƌŝĂ�ƌŝǀŽůƚĂ�Ăŝ�ŵĂůĂƚŝ�Ěŝ�WĂƌŬŝŶƐŽŶ͖�ŽůƚƌĞ�Ă ĐŽƌƐŝ�Ěŝ�ǇŽŐĂ͕�ƚĂŝͲĐŚŝ͕�
ďĂůůŽ�ůŝƐĐŝŽ�Ğ�ďĂůůŝ�Ěŝ�ŐƌƵƉƉŽ͕�ŐŝŶŶĂƐƚŝĐĂ�ĚŽůĐĞ�ƉĞƌ�ĂŶǌŝĂŶŝ͘
^͘s͘�͘W͘�ŚĂ�ƐŽƐƚĞŶƵƚŽ�ůĞ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ĨŽƌŶĞŶĚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ƚĞĐŶŝĐŽ�ŶĞůůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ͕�
ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚĂůŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă͘

�dd/s/d��Z/�Z��d/s���E�/�E/�
>Ğ�Ăƚƚŝǀŝƚă͕�ŝŶ�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝů��ŽŵƵŶĞ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ͕�ƌŝŐƵĂƌĚĂŶŽ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝ�
ŵŽŵĞŶƚŝ�ĐƵůƚƵƌĂůŝ�Ğ�ƌŝĐƌĞĂƚŝǀŝ�ĚĞĚŝĐĂƚŝ�Ăŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ�ĂŶǌŝĂŶŝ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝ�Ă�WŝĂĐĞŶǌĂ͘�
^ŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ŶƵŽǀĂŵĞŶƚĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ�ůĞ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ͗�͞�ŝŶĞŵĂ�Ě͛ĂƌŐĞŶƚŽ͟�;ƐĞƌŝĞ�Ěŝ�ƉƌŽŝĞǌŝŽŶŝ�
ŐƌĂƚƵŝƚĞ�ĚĞů�ŵĞƌĐŽůĞĚŞ�ƉŽŵĞƌŝŐŐŝŽͿ͕�ǀŝƐŝƚĞ�ŐƵŝĚĂƚĞ͕�ĐŽƌƐŝ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŝƐŝĐĂ�ĚĞĚŝĐĂƚŝ�ĂůůĂ�ƚĞƌǌĂ�Ğƚă͘��WĞƌ�
ůĂ�ƉƌŝŵĂ�ǀŽůƚĂ͕�ŶĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĞƐƚŝǀŽ͕�ğ�ƐƚĂƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŽ�ƵŶ�ĐŝĐůŽ�Ěŝ�ƵƐĐŝƚĞ�ĨƵŽƌŝ�ƉŽƌƚĂ�ŝŶ�ƋƵĂƚƚƌŽ�
ĚŝǀĞƌƐĞ�ůŽĐĂůŝƚă�;�ŐĂǌǌĂŶŽ͕�ZŝǀĂůƚĂ͕�sŝŐŽůĞŶŽ͕��ŽďďŝŽͿ�ƉĞƌ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌĞ�ů͛ŽĨĨĞƌƚĂ�Ğ�ŝ�ŵŽŵĞŶƚŝ�Ěŝ�
ƐŽĐŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ͘�

�DWKZ/K�^K>/��>��W/���E��
>Ζ�ŵƉŽƌŝŽ�^ŽůŝĚĂůĞ�ğ�ƵŶ ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĐŚĞ�ŶĂƐĐĞ�ĚĂůůĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�&ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�Ğ�
sŝŐĞǀĂŶŽ͕��ŽŵƵŶĞ���Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ Ğ��ĂƌŝƚĂƐ��ŝŽĐĞƐĂŶĂ͕�ĚŽƉŽ�ƵŶĂ�ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƚĂ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�ƐƚƵĚŝŽ�Ğ�Ěŝ�
ǀĞƌŝĨŝĐŚĞ�ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ�ĐŽŶ�ĂůƚƌĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�Őŝă�ŽƉĞƌĂŶƚŝ�ŝŶ�/ƚĂůŝĂ͘
�ů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ŚĂŶŶŽ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽ�ĂŶĐŚĞ�Ăůƚƌŝ ĂƚƚŽƌŝ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ƋƵĂůŝ͗���ƵƐĞƌ͕���ƌŽĐĞ�ZŽƐƐĂ Ğ�^͘s͘�͘W͘�
>ΖŝĚĞĂ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƚĂ�ŶĞŝ�ƚĂǀŽůŝ�Ěŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ƉƌŽŵŽƐƐŝ�ĚĂů��ŽŵƵŶĞ�ƉĞƌ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĂƌĞ�Őůŝ�ĞĨĨĞƚƚŝ�
ĚĞůůĂ�ĐƌŝƐŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�Ğ�ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ğ�Ă�ƉŝĞŶŽ�ƚŝƚŽůŽ�ŝŶƐĞƌŝƚŽ�ŶĞů�ƉŝĂŶŽ�Ěŝ�ǌŽŶĂ͘
/�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ŚĂŶŶŽ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŽ�ƵŶĂ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůŝǀĞůůŽ�ƉĞƌ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�
ŝŶƐŝĞŵĞ�ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ğ�ŐĞƐƚŝƌĞ�ůΖ�ŵƉŽƌŝŽ͘��&ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�WŝĂĐĞŶǌĂ�Ğ�sŝŐĞǀĂŶŽ ƉĞƌ�ƉƌŝŵĂ�ŚĂ�ĐƌĞĚƵƚŽ�
ĨŽƌƚĞŵĞŶƚĞ�ŶĞůůΖŝĚĞĂ�Ğ�ƐƚŝŵŽůĂƚŽ�ůΖĂǌŝŽŶĞ�ĐŽůůĞƚƚŝǀĂ͕�ŝŶǀĞƐƚĞŶĚŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ŶĞůůΖĂĐƋƵŝƐƚŽ�Ğ�



��

ŶĞůůĂ�ƌŝƐƚƌƵƚƚƵƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůΖĂƌĞĂ͘
,Ă�ĂǀǀŝĂƚŽ�ů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ŶĞů�ůƵŐůŝŽ�ϮϬϭϵ͕�ƐŽƐƚĞŶĞŶĚŽ�ϵϬ ŶƵĐůĞŝ�ĨĂŵŝŐůŝĂƌŝ�ĐŽŶ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƐƉĞƐĂ�ƐŽůŝĚĂůĞ͕�
ƐƉŽƌƚĞůůŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ�Ğ�ĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ�Ěŝ�ƉĂƚƌŽŶĂƚŽ͕�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĂŵĞŶƚŽ�ĂůůĂ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ĂƚƚŝǀĂ Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ͕�
ƐƉŽƌƚĞůůŽ�ŝŶĨŽƌŵĂ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ƐƉŽƌƚĞůůŽ�ĨĂŵŝŐůŝĞ͘
>ĂƵƌĂ��ŽĐĐŝĂƌĞůůŝ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͕͘�ŚĂ�ƌŝĐŽƉĞƌƚŽ�ĂŶĐŚĞ�ůĂ�ĐĂƌŝĐĂ�Ěŝ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�
͞�ŵƉŽƌŝŽ�^ŽůŝĚĂůĞ�WŝĂĐĞŶǌĂ�KŶůƵƐ͘͟�^͘s͘�͘W͘�ŚĂ�ŝŶŽůƚƌĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽ�ĂůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞůů͛�ŵƉŽƌŝŽ�
ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ƵŶ͛ŽƉĞƌĂƚƌŝĐĞ�ƉĞƌ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ͕�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐĞŐƌĞƚĞƌŝĂ�Ğ�ŐĞƐƚĞŶĚŽ�ůĂ�
ĐŽŶƚĂďŝůŝƚă�ĞĚ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ͘�



��

ϴ͘�^/dh��/KE����KEKD/�K�&/E�E�/�Z/�

/ů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĐŽŶƚĂďŝůĞ�ĂĚŽƚƚĂƚŽ�ĚĂ�^͘s͘�͘W͘�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐƵůƚĂŶǌĞ�Ěŝ�ĨŝŶĞ�ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�
ƐĞŐƵĞ�ŝŶ�ůŝŶĞĂ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ŝů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ͘

/ů��ŝůĂŶĐŝŽ�Ěŝ�ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�Ɛŝ�ĐŽŵƉŽŶĞ�Ěŝ�^ƚĂƚŽ�WĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ͕��ŽŶƚŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ͕�EŽƚĂ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝǀĂ�Ğ�
ZĞůĂǌŝŽŶĞ�ƐƵůůĂ�'ĞƐƚŝŽŶĞ�ĞĚ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƌĞĚĂƚƚŽ�ŝŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚă�Ă�ƋƵĂŶƚŽ�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ĚĂů�ĐŽĚŝĐĞ�ĐŝǀŝůĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶĂŵĞŶƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŽ�Ğ�ĂĚĂƚƚĂƚŽ�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĞ�ƌĂĐĐŽŵĂŶĚĂǌŝŽŶŝ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ�ĚĂůůĂ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ�ĂǌŝĞŶĚĞ�EŽŶ�WƌŽĨŝƚ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞůůΖKƌĚŝŶĞ�ĚĞŝ��ŽƚƚŽƌŝ��ŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐƚŝ͕�
ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĞ�ΗůŝŶĞĞ�ŐƵŝĚĂ�Ğ�ƐĐŚĞŵŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ďŝůĂŶĐŝ�Ěŝ�ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ĚĞŐůŝ�ĞŶƚŝ�ŶŽŶ�ƉƌŽĨŝƚΗ�
ĞŵĂŶĂƚĞ�ĚĂůůΖ�ŐĞŶǌŝĂ�ƉĞƌ�ůĞ�KŶůƵƐ�Ğ�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĞ�ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝ�ĨŽƌŶŝƚĞ�ĚĂ��^sŶĞƚ�Ͳ �ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�
ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞŝ �ĞŶƚƌŝ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ƉĞƌ�ŝů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ

WĞƌ�ƚƵƚƚŽ�ƋƵĂŶƚŽ�ŶŽŶ�ĐŽŶƚĞŶƵƚŽ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚĂ�ƐĞǌŝŽŶĞ�Ɛŝ�ƌŝŵĂŶĚĂ�ĂůůĂ�EŽƚĂ�/ŶƚĞŐƌĂƚŝǀĂ�Ăů��ŝůĂŶĐŝŽ�ϮϬϭϵ͘

/ů��ŝůĂŶĐŝŽ�ϮϬϭϵ�ğ�ĐŽŶƐƵůƚĂďŝůĞ�ŝŶƚĞŐƌĂůŵĞŶƚĞ�ƐƵů�ƐŝƚŽ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘ ǁǁǁ͘ƐǀĞƉ͘ƉŝĂĐĞŶǌĂ͘ŝƚ ĂůůĂ�ǀŽĐĞ�
͞ďŝůĂŶĐŝŽ͟�;ĨŝŶĐŚĠ�ƌĞƐƚĞƌă�ŽŶůŝŶĞͿ�Ğ�ƐƵů�ŶƵŽǀŽ�ƐŝƚŽ�Ěŝ��^s��ŵŝůŝĂ�ǁǁǁ͘ĐƐǀĞŵŝůŝĂ͘ĐŽŵ

�ŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ƐŽŶŽ�ƌŝƉŽƌƚĂƚŝ�ŝ�ƉƌŽƐƉĞƚƚŝ�Ěŝ ^ƚĂƚŽ�WĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ Ğ�Ěŝ�ZĞŶĚŝĐŽŶƚŽ�ŐĞƐƚŝŽŶĂůĞ ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϭϵ͕�
ŝŶ�ĨŽƌŵĂ�ƐŝŶƚĞƚŝĐĂ�Ğ�ĐŽŶ�ŝů�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ĚĞŝ�ǀĂůŽƌŝ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͘�

/�ǀĂůŽƌŝ�ƌŝƉŽƌƚĂƚŝ�ŶĞů�ƉƌŽƐƉĞƚƚŽ�ĚĞůůŽ�^ƚĂƚŽ�WĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ�ƉƌŽǀĞŶŐŽŶŽ�ĚĂůůŽ�ƐĐŚĞŵĂ�Ěŝ��ŝůĂŶĐŝŽ�DŽĚĞůůŽ�
hŶŝĨŝĐĂƚŽ�Ğ�ƉĞƌƚĂŶƚŽ�ƐŽŶŽ�ĞƐƉŽƐƚŝ�Ăů�ŶĞƚƚŽ�ĚĞŝ�&ŽŶĚŝ�Ěŝ�ĂŵŵŽƌƚĂŵĞŶƚŽ

dƵƚƚŝ�ŝ�ǀĂůŽƌŝ�ƐŽŶŽ�ĞƐƉƌĞƐƐŝ�ŝŶ��ƵƌŽ͘



��



��



��

ϴ͘ϭ͘ϭ�WZKs�Ed/

/�ƉƌŽǀĞŶƚŝ�ƚŽƚĂůŝ�ϮϬϭϵ ĂŵŵŽŶƚĂŶŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ă�Φ�ϰϯϳ͘ϴϵϰ͘ϵϭ�ŝŶ�ůŝĞǀĞ�ĂƵŵĞŶƚŽ�;ϭ͕ϰϳйͿ�
ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăŝ�ƉƌŽǀĞŶƚŝ�ϮϬϭϴ͘�
>Ă�ƋƵŽƚĂ�Ěŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚŝ�ĚĂů�&hE�ĂŵŵŽŶƚĂ�Ă�Φ�ϯϮϮ͘ϱϱϲ͕ϰϱ͕�ŝŶĐŝĚĞŶĚŽ�ƉĞƌ�ŝů�ϳϰй�ƐƵŝ�ƉƌŽǀĞŶƚŝ�
ƚŽƚĂůŝ�Ěŝ�ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ͘
>͛ŝŶĐŝĚĞŶǌĂ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂůĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĞǆƚƌĂ�&hE�ğ�ĚĞů�Ϯϲй

^ŝ�ƉƌŽƉŽŶĞ�Ěŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ƵŶ�ŐƌĂĨŝĐŽ�ĐŚĞ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂ�ůĂ�ĐŽŵƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƉƌŽǀĞŶƚŝ�ĚĂ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƚŝƉŝĐĂ ŶĞŐůŝ�
ĂŶŶŝ�ϮϬϭϴ�Ğ�ϮϬϭϵ͘

ϳϰй

Ϯй

ϭϰй

Ϭй
ϭϬй

WƌŽǀĞŶƚŝ�ĚĂ��ƚƚŝǀŝƚă�ƚŝƉŝĐĂ
�ŽŵƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�

�Ă��ŽŶƚƌŝďƵƚŝ�&hE�Ğǆ�Ăƌƚ͘�ϲϮ
�͘�>ŐƐ͘�ϭϭϳͬϮϬϭϳ��ϳϰй

��Ă�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ�ƐƵ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ��Ϯй

�Ă�ĐŽŶƚƌĂƚƚŝ�ĐŽŶ��Ŷƚŝ�ƉƵďďůŝĐŝ
ϭϰй

��Ă�ƐŽĐŝ�ĞĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ��Ϭй

�ůƚƌŝ�ƉƌŽǀĞŶƚŝ�Ğ�ƌŝĐĂǀŝ��ϭϬй

�ůƚƌŝ�ƉƌŽǀĞŶƚŝ�Ğ�ƌŝĐĂǀŝ

��Ă�ƐŽĐŝ�ĞĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝ

�Ă�ĐŽŶƚƌĂƚƚŝ�ĐŽŶ��Ŷƚŝ�ƉƵďďůŝĐŝ

��Ă�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ�ƐƵ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ

�Ă��ŽŶƚƌŝďƵƚŝ�&hE�Ğǆ�Ăƌƚ͘�ϲϮ��͘�>ŐƐ͘�ϭϭϳͬϮϬϭϳ

WƌŽǀĞŶƚŝ�ĚĂ��ƚƚŝǀŝƚă�dŝƉŝĐĂ�
ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ϮϬϭϴͬϮϬϭϵ

ϮϬϭϴ ϮϬϭϵ



��

^ŝ�ƌŝƚŝĞŶĞ�ƵƚŝůĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ŶĞůůĂ�ƚĂďĞůůĂ�ƐĞŐƵĞŶƚĞ�ŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ�ĞǆƚƌĂ�&hE�ŝŶ�ĚĞƚƚĂŐůŝŽ͘

^ŝ�ƐĞŐŶĂůĂ�ĐŚĞ�ů͛ŝŵƉŽƌƚŽ�Ěŝ�Φ�ϭϮ͘ϱϱϭ�ƉĞƌ�͞�ŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ��Ăƌ�sŽĐĞ�ĞĚ�KƉĞƌĂƚŽƌĞ��ŵƉŽƌŝŽ͟�Ɛŝ�
ƌŝĨĞƌŝƐĐĞ�Ăů�ƌŝŵďŽƌƐŽ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ��Ăƌ�sŽĐĞ�ʹ �^s�Ěŝ�ZĞŐŐŝŽ��ŵŝůŝĂ�ĚĞů�ĐŽƐƚŽ�
ĚĞůů͛ŽƉĞƌĂƚŽƌĞ�Ěŝ�^͘s͘�͘W͘�ƉĞƌ�ůĞ�ŽƌĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�ŶĞů�ϮϬϭϵ�ŶĞůůĂ�ƚĞŶƵƚĂ�ĐŽŶƚĂďŝůĞͲĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�
ĚĞůů͛�ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶĞ�ƐƚĞƐƐĂ�ĞĚ�Ăů�ƌŝŵďŽƌƐŽ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�Ěŝ��ŵƉŽƌŝŽ�^ŽůŝĚĂůĞ�WŝĂĐĞŶǌĂ�KŶůƵƐ�ĚĞů�ĐŽƐƚŽ�Ěŝ�ƵŶ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌĞ�ƉĞƌ�ůĞ�ŽƌĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�ĂůůĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ��ŵƉŽƌŝŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ϮϬϭϵ

^ŝ ƉƌĞĐŝƐĂ�ĐŚĞ�ŶĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ŶŽŶ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƚĂ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƌĂĐĐŽůƚĂ�ĨŽŶĚŝ



��

ϴ͘ϭ͘Ϯ�KE�Z/

'ůŝ�ŽŶĞƌŝ�ĚĞů�ϮϬϭϵ�ĂŵŵŽŶƚĂŶŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ă�Φ�ϰϯϳ͘ϬϬϯ͕ϭϮ͖�ů͛ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăů�ϮϬϭϴ�ğ�
ĚĞů�ϰ͕ϯϬй

KŶĞƌŝ�ĚĂ�Ăƚƚŝǀŝƚă�dŝƉŝĐĂ�

�ŽŵĞ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚŽ�ĚĂů�ŐƌĂĨŝĐŽ�ƐĞŐƵĞŶƚĞ�Őůŝ�ŽŶĞƌŝ�ĚĂ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƚŝƉŝĐĂ�;Φ�ϯϭϱ͘ϳϭϭ͕ϰϭͿ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ�ŝů�
ϳϮй�ĚĞů�ƚŽƚĂůĞ�ŽŶĞƌŝ͖�Őůŝ�ŽŶĞƌŝ�Ěŝ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ĂůůĂ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ�;Φ�ϭϮϭ͘ϮϮϳ͕ϰϯͿ͕�ƉĞƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶǌĂ͕�
ŝŶĐŝĚŽŶŽ�ƉĞƌ�ŝů�Ϯϴй͕�ĚĂƚŽ�ϭϬϬ�ŝů�ƚŽƚĂůĞ�ŽŶĞƌŝ�ϮϬϭϵ͘�

'ůŝ�ŽŶĞƌŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝ�Ğ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůŝ͕�Ěŝ�ŝŵƉŽƌƚŽ�ŵŝŶŝŵĂůĞ͕�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�ƌŝůĞǀĂƚŝ͘

'ůŝ�ŽŶĞƌŝ�ĚĂ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƚŝƉŝĐĂ�ƐŽŶŽ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ĐƵŝ�ǀŝĞŶĞ�Ěŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƚŽ�ŝů�ǀĂůŽƌĞ�ŝŶ�
ƉĞƌĐĞŶƚƵĂůĞ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăů�ƚŽƚĂůĞ͘

ϳϮйϬй

Ϯϴй

/ŶĐŝĚĞŶǌĂ�KŶĞƌŝ�ĚĂ�Ăƚƚŝǀŝƚă�dŝƉŝĐĂ
ƐƵů�ƚŽƚĂůĞ�ŽŶĞƌŝ�ϮϬϭϵ

KŶĞƌŝ�ĚĂ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƚŝƉŝĐĂ
ϳϮй

KŶĞƌŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝ�Ğ
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůŝ��Ϭй

KŶĞƌŝ�Ěŝ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ
ŐĞŶĞƌĂůĞ�Ϯϴй



��

dƌĂ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƚŝƉŝĐŚĞ�ĚĞů��^s�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ�Ɖŝƶ�ƌŝůĞǀĂŶƚŝ�ƚƌŽǀŝĂŵŽ�ůĞ�ĂƚƚŝǀŝƚăͬƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�
�ŽŶƐƵůĞŶǌĂ͕�WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĞĚ�/ŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ��ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�
'ůŝ�ŽŶĞƌŝ�ĚĂ�ĂůƚƌĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƚŝƉŝĐŚĞ�ĚĞůů͛�ŶƚĞ�'ĞƐƚŽƌĞ͕�ƉĂƌŝ�Ăů�ϯϱй͕�ƐŽŶŽ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�Ă�ƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶŝ�
ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ�ĚĂ�^͘s͘�͘W͘�ƉĞƌ�ŝů�ƉĞƌƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ĨŝŶĂůŝƚă�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ͕�ĚĞƚƚĂŐůŝĂƚĞ�Ɖŝƶ�ĂǀĂŶƚŝ�
�ŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ�Ɛŝ�ĂŶĂůŝǌǌĂ�ůĂ�ǀĂƌŝĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚĂůŝ�ŽŶĞƌŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂŶĚŽ�Őůŝ�ĂŶŶŝ�ϮϬϭϴͬϮϬϭϵ

ϭϮй

Ϯϳй

ϰй
ϭϯй

Ϯй
ϱй

Ϯй

ϯϱй

KŶĞƌŝ�ĚĂ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƚŝƉŝĐĂ
ŝŶĐŝĚĞŶǌĂ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂůĞ�ĚĞůůĞ�ƐŝŶŐŽůĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ�

�WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ�ϭϮй

��ŽŶƐƵůĞŶǌĂ�Ğ�ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ�Ϯϳй

&ŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ϰй

�/ŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ϭϯй

�ZŝĐĞƌĐĂ�Ğ��ŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ��Ϯй

��ŶŝŵĂǌŝŽŶĞ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ��ϱй

�^ƵƉƉŽƌƚŽ�ůŽŐŝƐƚŝĐŽ��Ϯй

�KŶĞƌŝ��ůƚƌĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�dŝƉŝĐŚĞ�ĚĞůůΖ�ŶƚĞ
'ĞƐƚŽƌĞ��ϯϱй

�KŶĞƌŝ��ůƚƌĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�dŝƉŝĐŚĞ
�^ƵƉƉŽƌƚŽ�ůŽŐŝƐƚŝĐŽ

��ŶŝŵĂǌŝŽŶĞ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ
WƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�̂ ŽĐŝĂůĞ

�ZŝĐĞƌĐĂ�Ğ��ŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ
�/ŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ

&ŽƌŵĂǌŝŽŶĞ
��ŽŶƐƵůĞŶǌĂ�Ğ�ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ

�WƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ

ǀĂƌŝĂǌŝŽŶĞ�ŶĞŝ�ĚƵĞ�ĂŶŶŝ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝ�ĚĞŐůŝ�ŽŶĞƌŝ�ŐĞŶĞƌĂƚŝ�ĚĂůůĞ�ƐŝŶŐŽůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă

KŶĞƌŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƚŝƉŝĐĂ�
ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ϮϬϭϵͬϮϬϭϴ�ĚĞůůĞ�ƐŝŶŐŽůĞ�ĂƌĞĞ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă

ϮϬϭϴ ϮϬϭϵ



��

EĞůůĂ�ƚĂďĞůůĂ�ƐĞŐƵĞŶƚĞ�Ɛŝ�ĚĞƚƚĂŐůŝĂŶŽ�Őůŝ�ŽŶĞƌŝ�ƐŽƐƚĞŶƵƚŝ�ŐƌĂǌŝĞ�Ăů�ƌĞƉĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĞǆƚƌĂ�&hE͕�
ŝŶĚŝĐĂƚŝ�ĐŽŵĞ�͞KŶĞƌŝ�ĂůƚƌĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƚŝƉŝĐŚĞ�ĚĞůů͛�ŶƚĞ�'ĞƐƚŽƌĞ͕͟�ĚĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ƐŝŶƚĞƚŝĐĂ�ĚĞƐĐƌŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�
ƚŝƉŽůŽŐŝĂ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă

ZŝƐƵůƚĂƚŽ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ƚŝƉŝĐĂ�

/ů�ZŝƐƵůƚĂƚŽ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ƚŝƉŝĐĂ�ϮϬϭϵ�ğ�ƉĂƌŝ�ĂĚ�Φ�ϭϮϮ͘ϭϴϯ͕ϱϬ͘
>͛ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăů�ϮϬϭϴ�ğ�ĚĞů�ϲ͘Ϯϴй



��

KŶĞƌŝ�Ěŝ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�

ZŝŐƵĂƌĚŽ�ĂŐůŝ�ŽŶĞƌŝ�Ěŝ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ĂůůĂ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ͕�ůĂ�ƐĞĐŽŶĚĂ�ǀŽĐĞ�ƉĞƌ�ƌŝůĞǀĂŶǌĂ�ƐƵů�ƚŽƚĂůĞ�ŽŶĞƌŝ�
;ƉĂƌŝ�Ăů�ϮϴйͿ͕�ŝŶĚŝĐŚŝĂŵŽ�Ěŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĂ�ĚĞŝ�ĐŽƐƚŝ�ĐŚĞ�ůŝ�ĐŽŵƉŽŶŐŽŶŽ͕�ŝŶƐĞƌĞŶĚŽ�ĂŶĐŚĞ�ŝ�
ƌŝƐƉĞƚƚŝǀŝ�ǀĂůŽƌŝ�ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ϮϬϭϴ�ŶŽŶĐŚĠ�ůĂ�ǀĂƌŝĂǌŝŽŶĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƵƚĂ

YƵĞƐƚĂ�ƐĞǌŝŽŶĞ�ƌĂĐĐŽŐůŝĞ�ƚƵƚƚŝ�ŝ�ĐŽƐƚŝ�ŐĞŶĞƌĂůŝ�ĚĞůůĂ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂ͘�

KŶĞƌŝ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŝ�
^ŝ�Ěă�ĂƚƚŽ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝ�ŽŶĞƌŝ�ƐƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝ͘
hƚŝůŝǌǌĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ŶĂƚƵƌĂ�ĚĞŐůŝ�ŽŶĞƌŝ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŝ͕�Ɛŝ�ƉƌŽƉŽŶĞ�ŝů�ŐƌĂĨŝĐŽ�ƐĞŐƵĞŶƚĞ�

^ŝ�ƌŝůĞǀĂ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ĐŚĞ͗
Ͳ ŝ� ĐŽƐƚŝ� ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŝ� ƉĞƌ� ŝů� ƉĞƌƐŽŶĂůĞ ;ĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞ� Ğ� ƉĂƌĂƐƵďŽƌĚŝŶĂƚŽͿ� ĂŵŵŽŶƚĂŶŽ� Ă� Φ�

ϮϰϮ͘ϱϳϳ͕ϵϲ�Ğ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶŽ�ŝů�ϱϲй�ĚĞů�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞŐůŝ�ŽŶĞƌŝ͖
Ͳ ůĞ�ƐƉĞƐĞ�ƉĞƌ�ů͛ĂĐƋƵŝƐƚŽ�Ěŝ�ďĞŶŝ�Ğ�ƐĞƌǀŝǌŝ ƐŽŶŽ�ƉĂƌŝ�Ă�Φ�ϭϱϮ͘ϱϳϱ͕ϭϰ�;ϯϱй�ĚĞů�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞŐůŝ�ŽŶĞƌŝͿ�Ğ�

ƐŽŶŽ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�Ă�ƐƉĞƐĞ�ƉĞƌ�ůĞ�ƵƚĞŶǌĞ͕�ƉĞƌ�ŝů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ƉƵůŝǌŝĂ͕�ƉĞƌ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ƉƵďďůŝĐŝƚĂƌŝ�Ğ�ƉĞƌ�ƐĞƌǀŝǌŝ�
ĂƐƐŝĐƵƌĂƚŝǀŝ͕�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ͕�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶŝ�ĂŐůŝ� ŝŵƉŝĂŶƚŝ�ĞĚ�ĂůůĞ�ĂƚƚƌĞǌǌĂƚƵƌĞ͕�ƐƚĂŵƉĂƚŝ͕�
ĐĂŶĐĞůůĞƌŝĂ�Ğ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞ�Ěŝ�ĐŽŶƐƵŵŽ�ǀĂƌŝŽ

Ͳ ůĞ�ƐƉĞƐĞ�ƉĞƌ�ŐŽĚŝŵĞŶƚŽ�ďĞŶŝ�Ěŝ�ƚĞƌǌŝ ;ϰйͿ�ƐŽŶŽ�ƉĂƌŝ�Ă�Φ�ϭϳ͘ϳϵϭ͕Ϯϱ�Ğ�ƐŽŶŽ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�Ăůů͛ĂĨĨŝƚƚŽ�
ƐĞĚĞ�Ğ�Ă�ĐĂŶŽŶŝ�Ěŝ�ŶŽůĞŐŐŝŽ�Ěŝ�ĂƚƚƌĞǌǌĂƚƵƌĞ͕�ůŝĐĞŶǌĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ͕�ĂĨĨŝƚƚŝ�ƉĂƐƐŝǀŝ�Ěŝ�ƐĂůĞ�ƉĞƌ�ĞǀĞŶƚŝ

ϯϱй

ϰй

ϱϲй

ϱй

KŶĞƌŝ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŝ�ϮϬϭϵ

�ĐƋƵŝƐƚŝ�ďĞŶŝ�Ğ�ƐĞƌǀŝǌŝ��ϯϱй

'ŽĚŝŵĞŶƚŽ�ďĞŶŝ�ƚĞƌǌŝ��ϰй

WĞƌƐŽŶĂůĞ��ϱϲй

KŶĞƌŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ��ϱй



��

Ͳ Őůŝ�ŽŶĞƌŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ ;ϱйͿ�ƌĂŐŐƌƵƉƉĂŶŽ�ůĞ�ƐƉĞƐĞ�ƉĞƌ�ƋƵŽƚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĞ�Ăŝ�ĐŽŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŝ�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�Ğ�
ƌĞŐŝŽŶĂůŝ͕� ƋƵŽƚĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĞ� ĂĚ� Ăůƚƌŝ� �Ŷƚŝ͕� ŝŵƉŽƐƚĞ� ůŽĐĂůŝ͕� ŽŶĞƌŝ� ƚƌŝďƵƚĂƌŝ� Ğ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝ͕�
ĂŵŵŽƌƚĂŵĞŶƚŝ�Ğ�ĂĐĐĂŶƚŽŶĂŵĞŶƚŝ�Ğ�ĂŵŵŽŶƚĂŶŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ă�Φ�Ϯϰ͘Ϭϱϴ͕ϳϳ͘

ZŝƐƵůƚĂƚŽ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�
/ů�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ŐĞƐƚŝŽŶĂůĞ�ƉŽƐŝƚŝǀŽ�ğ�Ěŝ�Φ�ϴϵϭ͕ϳϵ͘�
^͘s͘�͘W͘�ĐŚŝƵĚĞ�ů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ϮϬϭϵ�ƐŽƐƚĂŶǌŝĂůŵĞŶƚĞ�ŝŶ�ƉĂƌĞŐŐŝŽ͘��

ϴ͘ϭ͘ϯ�/E&KZD��/KE/�W�dZ/DKE/�>/

�ƚƚŝǀŽ
>Ğ�ŝŵŵŽďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�Ğ�ŝŵŵĂƚĞƌŝĂůŝ ƉĂƌŝ�ĂĚ�Φ�ϴϰ͘ϬϬϰ͕ϱϴ�Ăů�ǀĂůŽƌĞ�ƐƚŽƌŝĐŽ�ƐŽŶŽ�ŝŶƚĞŐƌĂůŵĞŶƚĞ�
ĂŵŵŽƌƚŝǌǌĂƚĞ͘
>Ğ�ŝŵŵŽďŝůŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĞ ;ĚĞƉŽƐŝƚŝ�ĐĂƵǌŝŽŶĂůŝͿ�ĂŵŵŽŶƚĂŶŽ�Ă�Φ�ϱ͘ϭϮϭ͕ϯϳ͘
/�ĐƌĞĚŝƚŝ ;ǀƐ��ůŝĞŶƚŝ�Ğ�ƉĞƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ�Ğ�ƋƵŽƚĞͿ�ƐŽŶŽ�ƉĂƌŝ�ĂĚ�Φ�ϵϱ͘ϮϭϮ͘ϯϵ�ĞĚ�ĞƐŝŐŝďŝůŝ�Ă�ďƌĞǀĞ�ƚĞƌŵŝŶĞ�
>Ğ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă�ůŝƋƵŝĚĞ Ăů�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϵ�ǀĞŶŐŽŶŽ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚĞ�ŶĞůůĂ�ƚĂďĞůůĂ�ƐĞŐƵĞŶƚĞ�Ğ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƚĞ�
ĐŽŶ�ůĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă�ůŝƋƵŝĚĞ�Ăů�ϯϭͬϭϮ�ĚĞů�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ��

�Ğŝ ZĂƚĞŝ�Ğ�ZŝƐĐŽŶƚŝ�Ăƚƚŝǀŝ ǀŝĞŶĞ�Ěŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŽ�ŝů�ĚĞƚƚĂŐůŝŽ͗



��

WĂƐƐŝǀŽ

/ů�ƐĞŐƵĞŶƚĞ�ƉƌŽƐƉĞƚƚŽ�ĐŽŶƐĞŶƚĞ�Ěŝ�ŽƐƐĞƌǀĂƌĞ�ů͛ĂŶĚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�EĞƚƚŽ�Ğ�ĚĞŝ�&ŽŶĚŝ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�
ĚĞů�ϮϬϭϵ͘

/ů�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŶĞƚƚŽ�ĂŵŵŽŶƚĂ�ĂĚ�Φ�Ϯϰ͘ϴϭϱ͕ϱϬ�ğ�ĐŽŵƉŽƐƚŽ�ĚĂ͗�

Φ�ϭϮ͘ϱϬϬ�ĞƵƌŽ�ǀŝŶĐŽůĂƚŝ�Ă�ĨŽŶĚŽ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶǌŝĂ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ�;ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ�ƉĞƌ�ŝů�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚă�ŐŝƵƌŝĚŝĐĂͿ͖

Φ�ϭϮ͘ϯϭϱ͕ϱϬ�ĞƵƌŽ�ĐŚĞ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƐĐŽŶŽ�ŝů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ůŝďĞƌŽ�ĞĚ�ŝů�ĨŽŶĚŽ�Ěŝ�ĚŽƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�^͘s͘�W͘



��

ZŝŐƵĂƌĚŽ�Ăŝ�ĨŽŶĚŝ�Ěŝ�ĂĐĐĂŶƚŽŶĂŵĞŶƚŽ�Ɛŝ�ƉƌĞĐŝƐĂ�ĐŚĞ͗

Ͳ Φ�ϭϮ͘ϳϴϯ͘ϭϳ�ğ�ůĂ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶǌĂ�ĚĞů�ĨŽŶĚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ĂǌŝŽŶŝ ŝŶƚƌĂƉƌĞƐĞ�ŶĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�
Ğ�ĐŚĞ�ǀĞĚƌĂŶŶŽ�ůĂ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞ�ŶĞů�ϮϬϮϬ��
Φ�ϭϵϳ͘ϰϮϴ͘Ϯϭ�ğ�ůĂ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ�ƌŝƐĞƌǀĞ�ŝŶ�ĂƚƚĞƐĂ�Ěŝ�ĚĞƐƚŝŶĂǌŝŽŶĞ͕�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞ�ĚĂŐůŝ�
ĞƐĞƌĐŝǌŝ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ�Ğ�ŵŽǀŝŵĞŶƚĂƚŽ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ƉĞƌ�ů͛ŝŵƉŽƌƚŽ�Ěŝ�Φ�ϭ͘ϱϯϬ͕ϰϮ͕�ĐŽŵĞ�
ĚĂ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞ�ϮϬϭϵ͘�

Ͳ Φ�ϴϬϬϬ�ğ�ů͛ĂĐĐĂŶƚŽŶĂŵĞŶƚŽ�ƉƌƵĚĞŶǌŝĂůĞ ĚĞůůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ƉĞƌ�ŝů�ƚƌĂƐĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƐĞĚĞ�Ěŝ�
^͘s͘�͘W͘

/�ĚĞďŝƚŝ�Ă�ďƌĞǀĞ�ƐŽŶŽ�ƉĂƌŝ�ĂĚ�Φ�ϱϰ͘ϴϳϵ͘Ϭϰ�ƐƵĚĚŝǀŝƐŝ�ŝŶ�ĚĞďŝƚŝ�ǀƐ�ĨŽƌŶŝƚŽƌŝ�;ĐŽŵƉƌĞƐĞ�ĨĂƚƚƵƌĞ�ĚĂ�ƌŝĐĞǀĞƌĞͿ͕�
ǀƐ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ�Ğ�ůĂǀŽƌĂƚŽƌŝ�ƉĂƌĂƐƵďŽƌĚŝŶĂƚŝ͕�ƚƌŝďƵƚĂƌŝ�Ğ�ǀƐ�ŝƐƚŝƚƵƚŝ�Ěŝ�ƉƌĞǀŝĚĞŶǌĂ͘

�ǀĞŶĚŽ�ĂǀƵƚŽ�ů͛�ŶƚĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚŝ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ�ŶŽŶ�ŚĂ�ĨĂƚƚŽ�ƌŝĐŽƌƐŽ�Ăů�ĐƌĞĚŝƚŽ�Ğ�ƋƵŝŶĚŝ�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�
ƉƌĞƐĞŶƚŝ�ĚĞďŝƚŝ�Ă�ŵĞĚŝŽͬůƵŶŐŽ ƚĞƌŵŝŶĞ͘

/�ƌĂƚĞŝ�ƉĂƐƐŝǀŝ�ƉĂƌŝ�Ă�Φ�ϭϴ͘ϴϭϵ͕ϲϲ ĐŽŵƉƌĞŶĚŽŶŽ�ƌĂƚĞŝ�ƉĂƐƐŝǀŝ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ�ƉĞƌ�ĨĞƌŝĞ͕�ƉĞƌŵĞƐƐŝ�Ğ�ϭϰŵĂ�
;Φϭϴ͘ϭϯϰ͕ϰϯͿ�ŽůƚƌĞ�Ă�ƌĂƚĞŝ�ƉĂƐƐŝǀŝ�ƉĞƌ�ĐŽƐƚŝ�Ěŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�ϮϬϭϵ�;ƌĞůĂƚŝǀŝ�ĂůůĞ�ƐƉĞƐĞ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ůŽĐĂůŝ�
Ěŝ�sŝĂ�WĂůůĂƐƚƌĞůůŝ͕�Ă�WŝĂĐĞŶǌĂ͕�ŝŶ�ĐŽŵŽĚĂƚŽ�ŐƌĂƚƵŝƚŽ�ĚĂůů͛��͘h͘^͘>͘�Ğ�ŵĞƐƐŝ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�
ƐŽĐŝŽ�ƐĂŶŝƚĂƌŝĞ�Ěŝ��ƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝͿ



��

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶŝ�

^ŝ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂ�ƵŶ�ƉĞƌĨĞƚƚŽ�ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�ĚĞůů͛�ŶƚĞ͕�ĞƐƐĞŶĚŽ�ů͛ĂƚƚŝǀŽ�ĐŝƌĐŽůĂŶƚĞ�Ěŝ�
Φϰϯϱ͘ϯϰϬ͕Ϭϰ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�Ăů�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞŝ�ĚĞďŝƚŝ�ǀĞƌƐŽ�ƚĞƌǌŝ͕�ǀĞƌƐŽ�ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ�Ğ�ƌĂƚĞŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ͕�ŝŶĐůƵƐŝ�ŝ�
ƚƌĂƚƚĂŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ĨŝŶĞ�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�

�ŶĐŚĞ�Ăů�ŶĞƚƚŽ�ĚĞŝ�ĨŽŶĚŝ�ǀŝŶĐŽůĂƚŝ�ĂůůĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�ĚĞů��^s�ƉĞƌ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŝŶ�ĐŽƌƐŽ�Ž�ĨƵƚƵƌĞ͕�ŝů�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞůůĞ�
ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă�Ă�ďƌĞǀĞ�ƌĞƐŝĚƵĞ�;ƉĂƌŝ�Ă�Φ�Ϯϭϳ͘ϭϮϴ͕ϲϲͿ�ƌŝƐƵůƚĂ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�Ăů�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞŝ�ĚĞďŝƚŝ�Ă�ďƌĞǀĞ͕�ƌĂƚĞŝ�
Ğ�d&Z�;Φ�ϮϬϳ͘ϰϭϴ͕ϰϬͿ
>͛ŝŶĚŝĐĞ�Ěŝ�ůŝƋƵŝĚŝƚă�Ăů�ŶĞƚƚŽ�ĚĞŝ�ĨŽŶĚŝ�ǀŝŶĐŽůĂƚŝ�ƌŝƐƵůƚĂ�ƋƵŝŶĚŝ�ĞƐƐĞƌĞ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�Ă�ϭ͘
EŽŶ�Ɛŝ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂŶŽ�ƋƵŝŶĚŝ�ĚŝĨĨŝĐŽůƚă�ůĞŐĂƚĞ�ĂůůĂ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂ�Ž�ĂůůĂ�ůŝƋƵŝĚŝƚă͘

727$/(�$77,92�&,5&2/$17(� �������������

)RQGL�YLQFRODWL�DOOH�IXQ]LRQL�&69 � �������������

GLIIHUHQ]D�SRVLWLYD �������������

EŽŶ�ƌŝƐƵůƚĂŶŽ�ŝŶ�ĞƐƐĞƌĞ�ĚĞďŝƚŝ�Ž�ĐƌĞĚŝƚŝ�Ěŝ�ůƵŶŐŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ͘



��

ϵ͘�DKE/dKZ�''/K�^sK>dK���>>͛KZ'�EK��/��KEdZK>>K

>͛Ăƌƚ͘�ϯϬ�ĐŽŵŵĂ�ϳ�ĚĞů��ŽĚŝĐĞ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�ƉƌĞǀĞĚĞ�ƉĞƌ�Őůŝ�ĞŶƚŝ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ͕�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĚĂůůĞ�
ŝŵƉƌĞƐĞ�ƐŽĐŝĂůŝ͕�ĐŚĞ�ů͛ŽƌŐĂŶŽ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ĞƐĞƌĐŝƚŝ�ŝŶŽůƚƌĞ�͞ŝů�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ĚĞůů͛ŽƐƐĞƌǀĂŶǌĂ�ĚĞůůĞ�ĨŝŶĂůŝƚă�
ĐŝǀŝĐŚĞ͕�ƐŽůŝĚĂƌŝƐƚŝĐŚĞ�Ğ�Ěŝ�Ƶƚŝůŝƚă�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĂǀƵƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ƌŝŐƵĂƌĚŽ�ĂůůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐƵŝ�ĂŐůŝ�ĂƌƚŝĐŽůŝ�
ϱ͕� ϲ͕ϳ�Ğ�ϴ͕� ĞĚ�ĂƚƚĞƐƚĂ� ĐŚĞ� ŝů� ďŝůĂŶĐŝŽ� ƐŽĐŝĂůĞ� ƐŝĂ� ƐƚĂƚŽ� ƌĞĚĂƚƚŽ� ŝŶ� ĐŽŶĨŽƌŵŝƚă� ĂůůĞ� ůŝŶĞĞ�ŐƵŝĚĂ�Ěŝ� ĐƵŝ�
Ăůů͛Ăƌƚ͘ϭϰ͘�/ů�ďŝůĂŶĐŝŽ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ěă�ĂƚƚŽ�ĚĞŐůŝ�ĞƐŝƚŝ�ĚĞů�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ƐǀŽůƚŽ�ĚĂŝ�ƐŝŶĚĂĐŝ͘͟

WŽŝĐŚĠ� ŝů�ŵŽĚĞůůŽ� ƉĞƌ� ůĂ� ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĐŽŶĨŽƌŵŝƚă� ĚĂ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞůů͛ŽƌŐĂŶŽ� Ěŝ� ĐŽŶƚƌŽůůŽ� ĚĞǀ͛ĞƐƐĞƌĞ�
ĂŶĐŽƌĂ�ƉƵďďůŝĐĂƚĂ͕�Ɛŝ�ƌŝŵĂŶĚĂ� ĂůůĂ�ZĞůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐƚĞƐƐŝ�Ăů ďŝůĂŶĐŝŽ�Ăů�ϯϭ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϵ͕�ĂƉƉƌŽǀĂƚĂ�
ĐŽŶŐŝƵŶƚĂŵĞŶƚĞ�Ăŝ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ďŝůĂŶĐŝŽ ŶĞůů͛ĂƐƐĞŵďůĞĂ�Ϯϴ�ƐĞƚƚĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ͕�ĐŚĞ�ƌĞĚĞ�ĐŽŶƚŽ�ĚĞůůĂ�
ƌĞǀŝƐŝŽŶĞ Ăů�ďŝůĂŶĐŝŽ�ƐŽĐŝĂůĞ͘


