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K�DKs/D�EdK��^^K�/�d/sK�WKWh>�Z� 
��d�ZD/E��K͕�^K>/��Z/K͕��KE&/�Ed�͕�WZ�^�Ed�͊ 

�ŽƐ�MƌŐĆŽƐ�^ŽĐŝĂŝƐ 
�Ɛ��ƐƚƌƵƚƵƌĂƐ��ĞƐĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚĂƐ 
�Ɛ��ŽůĞƟǀŝĚĂĚĞƐ��ůŽ� 
�Ɛ�&ŝůŝĂĚĂƐ� 
 
�ĂƌŽƐ�;ĂƐͿ�ĚŝƌŝŐĞŶƚĞƐ͕ 
 
�ƐƚĂŵŽƐ�Ă�ǀŝǀĞƌ�ƵŵĂ�ĨĂƐĞ�ĚĂ�ŶŽƐƐĂ�ǀŝĚĂ�ĐŽůĞĐƟǀĂ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ĚĞƐĂĮĂ�Ă�ƚĞƌ�ĐĂůŵĂ�Ğ�ŶĆŽ�ƐĞƌŵŽƐ�ƉƌŽŵŽƚŽƌĞƐ�
ĚĞ�ĂůĂƌŵŝƐŵŽƐ͕�ĂĐĕƁĞƐ�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂĚĂƐ�ŽƵ�ĚĞƐąŶŝŵŽƐ͘���ŶŽƐƐĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĞŶƋƵĂŶƚŽ�;D�WͿ�DŽǀŝŵĞŶͲ
ƚŽ��ƐƐŽĐŝĂƟǀŽ�WŽƉƵůĂƌ�ĚĞ��ƵůƚƵƌĂ͕�ZĞĐƌĞŝŽ�Ğ��ĞƐƉŽƌƚŽ�ƐĞƌĄ�ŚŝƐƚſƌŝĐĂ�Ğ�ƉŽƌ� ŝƐƐŽ͕�Ɛſ�ƐĞƌĄ�ĂǀĂůŝĂĚĂ�ĐŽŵ�Ž�
ĚĞǀŝĚŽ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĂƋƵŝ�ƉŽƌ�ĂůŐƵŶƐ�ĂŶŽƐ͘ 
 
�ƐƚĂŵŽƐ�ĂƚĞŶƚŽƐ�ă�ĂĐƚƵĂů�ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉĂşƐ͕�Ğ�ĂŽ�ƋƵĞ�ĚĞǀĞŵŽƐ�ƉƌĞǀĞƌ�Ğ�ƉƌŽƉŽƌ�ƉĂƌĂ�Ž�ĨƵƚƵƌŽ͘��ĞǀĞŵŽƐ�
ĚĞƐĚĞ� ůŽŐŽ͕�ƉĞŶƐĂƌ�ŶƵŵ�ƋƵĂĚƌŽ�ĚĞ��ĐŽŶŽŵŝĂ�^ŽĐŝĂů�ƐĞŵ�ĮŶƐ� ůƵĐƌĂƟǀŽƐ�;�^Ϳ�Ă�ƋƵĞ�ƉĞƌƚĞŶĐĞŵŽƐ�Ğ�ŶĆŽ�
ĞŶƋƵĂŶƚŽ�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƷďůŝĐŽ�;�ƐƚĂĚŽͿ�ŽƵ�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ�ůƵĐƌĂƟǀŽ͘� 
 
K�D�W�Ġ�Ƶŵ�ƐĞĐƚŽƌ�ƋƵĞ� ŝŶƚĞƌǀĠŵ�ĞƐƐĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ŶĂ�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ͘�EĆŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ĂŽ�D�W�ƐĞƌ�Ă�ƉƌŝŵĞŝƌĂ�
ůŝŶŚĂ�ĚĂƐ�ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ�ƐŽĐŝĂŝƐ�ĂŐƵĚĂƐ�ĐŽŵŽ�ĞƐƚĂ͘���ƉƌŝŵĞŝƌĂ� ůŝŶŚĂ�Ġ�Ž��ƐƚĂĚŽ�Ğ͕�ŶŽ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉĞŝƚĂ�ă��^͕�ƉŽƌ�
ƌĂǌƁĞƐ�ŚŝƐƚſƌŝĐĂƐ͕�ƐĆŽ�ĂƐ�DŝƐĞƌŝĐſƌĚŝĂƐ͕�ĂƐ�DƵƚƵĂůŝĚĂĚĞƐ�Ğ�ĂƐ��ƐƐŽĐŝĂĕƁĞƐ�/W^^͘� 
 
�ĞǀĞŵŽƐ�ƚĞƌ�Ğŵ�ůŝŶŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂ�Ă�ĚŝŶąŵŝĐĂ�ĚĞƐƚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ͗�ĂƐ�ŶŽơĐŝĂƐ�ĚĂ�ĞƉŝĚĞŵŝĂ�ŶĂ��ŚŝŶĂ�ƐƵƌŐĞŵ�Ğŵ�
�ĞǌĞŵďƌŽ͘�EĂ�ĞƵƌŽƉĂ�ƐƵƌŐĞŵ�Ğŵ�ĮŶĂŝƐ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͘��Ɛ�ƉƌŝŵĞŝƌĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�Ă�ŶşǀĞů�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ɛſ�ƐĆŽ�ƚŽŵĂͲ
ĚĂƐ�Ğŵ�ĮŶĂŝƐ�ĚĞ�&ĞǀĞƌĞŝƌŽ͘���KD^�Ɛſ�ĚĞĐůĂƌĂ�WĂŶĚĞŵŝĂ�Ă�ϭϭ�ĚĞ�DĂƌĕŽ͘���ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ĞŵĞƌͲ
ŐġŶĐŝĂ�Ğŵ�WŽƌƚƵŐĂů�Ɛſ�ƐĞ�ĚĄ�Ă�ϮϮ�ĚĞ�DĂƌĕŽ͘� 
 
���ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ�ĞůĂďŽƌĂ�Ă�EŽƚĂ�/ŶƚĞƌŶĂ�ĐŽŵ�Ž�WůĂŶŽ�ĚĞ��ŽŶƟŶŐġŶĐŝĂ�Ă�ϭϯ�ĚĞ�DĂƌĕŽ�Ğ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂ�Ž�WůĂŶŽ�
ĚĞ��ŽŶƟŶŐġŶĐŝĂ�Ă�ϭϳ�ĚĞ�DĂƌĕŽ͘���ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ϭϴ�ĚĞ�DĂƌĕŽ�Ă��ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ�ĞŶƚƌĂ�Ğŵ�ƚĞůĞƚƌĂďĂůŚŽ�ŐĞŶĞƌĂůŝͲ
ǌĂĚŽ�;dƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ�Ğ��ŝƌŝŐĞŶƚĞƐͿ͕�ŵĂŶƚĞŶĚŽ�ƚŽĚŽ�Ž�ĂƉŽŝŽ�Ğ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀŽƐ�ăƐ�ĮůŝĂĚĂƐ͘ 
 
^ĂĞŵ�EŽƚĂƐ��ƐƐŽĐŝĂƟǀĂƐ�ĐŽŶĚŝǌĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�ĂƐ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�Ğ� ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĕƁĞƐ�Ğŵ�ĐĂĚĂ�ŵŽŵĞŶƚŽ͘�EŽƚĂ�
EǑ�ϯ�;ϱ�DĂƌĕŽͿ͖�EŽƚĂ�EǑϰ�;ϭϯ�Ğ�ϭϲ�DĂƌĕŽͿ͖�EŽƚĂ�EǑ�ϱ�;Ϯϰ�DĂƌĕŽͿ͘��ƐƚĂƐ�EŽƚĂƐ�ĚŝǀƵůŐĂƌĂŵ�ĂƐ�ZĞĐŽŵĞŶͲ
ĚĂĕƁĞƐ�ĚĂ��'^͖�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌĂŵ�ăƐ�ƉƌŝŵĞŝƌĂƐ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ůĞǀĂŶƚĂĚĂƐ�ƉĞůĂƐ�ĮůŝĂĚĂƐ͕�ĐĂƐŽ�ĚĂƐ��ƐƐĞŵďůĞŝĂƐ�'ĞͲ
ƌĂŝƐ͖�ĚĞƌĂŵ�ŽƌŝĞŶƚĂĕƁĞƐ�ƉĂƌĂ�ĐĞŶĄƌŝŽƐ�Ğ�ƉŽƐŝĕƁĞƐ�ĨƵƚƵƌĂƐ͘ 
 
EĆŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ă��ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ�ĂŶƚĞĐŝƉĂƌ�ĂƐ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĕƁĞƐ�ĚĂ��'^�Ğ�ĚĂƐ�ĚĞĐŝƐƁĞƐ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ͘��Ɛ�ƌĞĐŽͲ
ŵĞŶĚĂĕƁĞƐ�Ğ�ĚĞůŝďĞƌĂĕƁĞƐ�ĚĞƐƚĂƐ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�Ġ�ƋƵĞ�ĚĞǀĞŵ�ďĂůŝǌĂƌ�ŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�Ğ͕�ƉŽĚĞŶĚŽ�ƐĞƌ�ĂůƚĞͲ
ƌĂĚĂƐͬĂĐƚƵĂůŝǌĂĚĂƐ�Ă�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŵŽŵĞŶƚŽ͕�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĂƟƚƵĚĞ�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂĚĂ�ĚĂ��ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ͕� ƐĞƌŝĂ�ƐĞŵƉƌĞ�
ĞǆƚĞŵƉŽƌąŶĞĂ͘� 
 
�ƐƚĂŵŽƐ� Ă� ĞŶƚƌĂƌ� ŶĂ� ĨĂƐĞ� ĐƌşƟĐĂ� ĚĂ� ĐƌŝƐĞ� ŶŽ� ƋƵĞ� ƌĞƐƉĞŝƚĂ� ăƐ� ƋƵĞƐƚƁĞƐ� ĚĞ� ƐĂƷĚĞ͕� ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂ� ƉŽƌ�
͞DŝƟŐĂĕĆŽ͘͟��Ž�ŵĞƐŵŽ�ƚĞŵƉŽ͕�ĐŽŵĞĕĂŵ�Ă�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂƌ-ƐĞ�Ğ�ĂŐƌĂǀĂƌ-ƐĞ�ĂƐ�ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ�Ğ�
ƐŽĐŝĂŝƐ͘� 
                 ϭͬϰ 
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 K��ƐƚĂĚŽ͕�ũĄ�ĐŚĂŵŽƵ�Ă�ŝŶƚĞƌǀŝƌ�Ž�ƐĞĐƚŽƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ�ĐŽŵ�ĮŶƐ�ůƵĐƌĂƟǀŽƐ�;,ŽƐƉŝƚĂŝƐ�Ğ��ůŝŶŝĐĂƐͿ�Ğ�ĂƐ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�
ĚĂ��^͕�ǀŽĐĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ƉƌŝŵĞŝƌĂ�ůŝŶŚĂ͘�,Ą�ƐŝŶĂŝƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĐŽŵĞĕĂŵ�Ă�ĞƐƚĂƌ�ĞƐŐŽƚĂĚŽƐͬ
ĐĂŶƐĂĚŽƐ�Ğ�Ă�ĨĂƐĞ�ĐƌşƟĐĂ�Ɛſ�ĂŐŽƌĂ�ĨŽŝ�ĚĞĐůĂƌĂĚĂ͘�dƵĚŽ�ůĞǀĂ�Ă�ĐƌĞƌ�ƋƵĞ�Ž�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ�ƐĞũĂ�ƌĞŶŽͲ
ǀĂĚŽͬƉƌŽůŽŶŐĂĚŽ�Ğ�ƋƵĞ͕�ƐĞ�ƚƵĚŽ�ĐŽƌƌĞƌ�ĐŽŵŽ�ŽƌĂ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ͕�ŶĆŽ�ƚĞƌĞŵŽƐ�Ă�ĐƌŝƐĞ�ĚĞďĞůĂĚĂ�ĂŶƚĞƐ�ĚŽ�ĮŶĂů�
ĚĞ�:ƵŶŚŽ͘ 
 
KůŚĂŶĚŽ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ǀĆŽ�ƐƵƌŐŝŶĚŽ�ĚŝĂ-Ă-ĚŝĂ͕�ƉĂƌĞĐĞ-ŶŽƐ�ƐĞƌ�Ž�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĐĞƌƚŽ�ƉĂƌĂ�ŝŶƚĞƌǀŝƌͲ
ŵŽƐ͘�WĂƌĂ�ŝƐƐŽ͕�Ġ�ƉƌĞĐŝƐŽ�ƋƵĞ�ƐĂŝďĂŵŽƐ�ĐŽŵŽ�ĨĂǌĞƌ�Ğ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĐŽŶĐƌĞƚĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵĂŵ͕�ĚĞ�
ĨĂĐƚŽ͕�ƉĂƌĂ�Ă�ƐŽůƵĕĆŽ�ĚĞƐƚĞ�ŐƌĂǀĞ�ƉƌŽďůĞŵĂ͘� 
 
dĞŵŽƐ�Ă� ƌĞĚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĂ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂĚĂ�ƉŽƌ� ƚŽĚŽ�Ž� ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ� ;ϯϯ͘ϬϬϬ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ͕��ƐƐŽĐŝĂĕƁĞƐ�Ğ��ůƵͲ
ďĞƐͿ͕�ƐŽŵŽƐ�ĐĞŶƚĞŶĂƐ�ĚĞ�ŵŝůŚĂƌĞƐ�ĚĞ��ŝƌŝŐĞŶƚĞƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶƚĞƐ�ŶĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ�ƐŽĐŝĂů�ĐŽůĞĐƟǀĂ͘�K�D�W�Ġ�Ƶŵ�
ƐĞĐƚŽƌ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚĞ͕�ƌĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�Ğ�ƐŽůŝĚĄƌŝŽ�ĐŽŵ�ŽƐ�ƐĞƵƐ�Ğ�ĐŽŵ�Ă�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞ�ŽŶĚĞ�ĞƐƚĄ�ŝŶƐĞƌŝĚŽ͘ 
 
dĞŵŽƐ�ŵĞŝŽƐ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ�Ğ�ůŽŐşƐƟĐŽƐ�ƋƵĞ�ƉŽĚĞŵ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�ƉĂƌĂ�Ž�ĐŽŵďĂƚĞ�ă�ƉĂŶĚĞŵŝĂ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͘��ŵ�ĐŽŽͲ
ƉĞƌĂĕĆŽ�ĐŽŵ�ĂƐ��ƵƚĂƌƋƵŝĂƐ�Ğ�ĂƐ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ĚĞ�^ĂƷĚĞ�WƷďůŝĐĂ�Ğ�Ă�WƌŽƚĞĐĕĆŽ��ŝǀŝů͕�ƉŽĚĞŵŽƐ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�
ŽƵ�ŵĞƐŵŽ�ƐƵďƐƟƚƵŝƌ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ğ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�Ğŵ�ůŽĐĂŝƐ�Ă�ƋƵĞ�ĞƐƚĞƐ�ŶĆŽ�ĐŚĞŐĂŵ�ŽƵ�ĞƐƚĆŽ�ĞǆĂƵƐƚŽƐ͘ 
 

 
KƐ�ŝŵƉĂĐƚŽƐ ĚĂ��Ks/�͘ϭϵ�ŶŽ�D�W 
DĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ĐƵƌƚŽ�ƉƌĂǌŽͬĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ 
 
ZĞĐŽŵĞŶĚĂŵŽƐ͗ 
ϭ͘��Ăƌ�Ž�ĞǆĞŵƉůŽ�ĚĞ�ďŽĂƐ�ƉƌĄƟĐĂƐ͕�ƐĞŐƵŝŶĚŽ�ĂƐ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĕƁĞƐ�ĚĂ��'^�Ğ�ĂƐ�ĚĞůŝďĞƌĂĕƁĞƐ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�Ğ�
ĚŝƐƐĞŵŝŶĂŶĚŽ-ĂƐ�ũƵŶƚŽ�ĚŽƐ�ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐ͕�ĨĂŵşůŝĂƐ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞ�ůŽĐĂů͘ 
 
Ϯ͘�DĂŶƚĞƌ�Ž�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ǀŝĂ�ƚĞůĞĨŽŶĞ�ŽƵ�ǀŝĂ�ŵĂŝů�ĐŽŵ�ŽƐ�ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐ�ŽƵ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ�ƋƵĞ�ŚĂďŝƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ĨƌĞͲ
ƋƵĞŶƚĂŵ�ĂƐ�ĐŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ͕�ĨĂůĂŶĚŽ�ĐŽŵ�ĞůĞƐ͕�ƚƌĂŶƋƵŝůŝǌĂŶĚŽ-ŽƐ͕�ŽƌŝĞŶƚĂŶĚŽ-ŽƐ�Ğ�ĂƉŽŝĂŶĚŽ-ŽƐ�ŶĂƐ�ŶĞĐĞƐͲ
ƐŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŵŽ�ĂůŝŵĞŶƚŽƐ�ŽƵ�ŵĞĚŝĐĂŵĞŶƚŽƐ͘��ƐƐĞƐ�ƐĞƌĆŽ�ŽƐ�ƉƌŝŵĞŝƌŽƐ�Ă�ǀŽůƚĂƌ�ăƐ�ĐŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ůŽŐŽ�ƋƵĞ�
ĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƌĞĐŽŵĞĐĞŵ͘ 
 
ϯ͘��ƉŽŝĂƌ�ŽƐ�ĐŽůĞŐĂƐ��ŝƌŝŐĞŶƚĞƐ�Ğ��ƐƐŽĐŝĂƟǀŝƐƚĂƐ�ŵĂŝƐ�ŝĚŽƐŽƐ�ŽƵ�ĨƌĄŐĞŝƐ�ƉŽƌ�ƌĂǌƁĞƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͕�ĨŽƌŶĞĐĞŶĚŽ�
ĂůŝŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ƌĞŵĠĚŝŽƐ�Ă�ƐĞƵ�ƉĞĚŝĚŽ͘ 
 
ϰ͘�DĂŶƚĞƌ�ĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƉŽƐƐşǀĞŝƐ�ǀŝĂ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƚĂŝƐ�ĐŽŵŽ�ĂƵůĂƐ�ĚĞ�ƚĞůĞŵƷƐŝĐĂ͖�ƚĞůĞĚĂŶĕĂ͖�ƚĞůĞŐŝŶĄƐƟĐĂ͕�ă�
ƐĞŵĞůŚĂŶĕĂ�ĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĨĂǌ�Ğŵ�ƚĞůĞƚƌĂďĂůŚŽ͘ 
� 
ϱ͘��ŝŶĂŵŝǌĂƌ�ŐƌƵƉŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ǀŝĂ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ŽŶĚĞ�ƐĞũĂŵ�ƌĞĐŽůŚŝĚŽƐ�ƚĞƐƚĞŵƵŶŚŽƐ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĂ�Ğ�
ĚĂ�ŚŝƐƚſƌŝĂ�ĚĂƐ��ŽůĞĐƟǀŝĚĂĚĞƐ͕�ũŽŐŽƐ�ĚĞ�ƐĂůĂ�ă�ĚŝƐƚąŶĐŝĂ͕�ƉŽĞƐŝĂ�ŽƵ�ĐşƌĐƵůŽƐ�ĚĞ�ůĞŝƚƵƌĂ͕�ĞƚĐ͘ 
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 ϲ͘DĂŶŝĨĞƐƚĂƌ�ĂƉŽŝŽ�İƐŝĐŽ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂů�ĚĞ�sŽůƵŶƚĂƌŝĂĚŽ��ƐƐŽĐŝĂƟǀŽ�ăƐ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ĚĂ��ĐŽŶŽŵŝĂ�^ŽĐŝĂů�ĐŽŵŽ�
DŝƐĞƌŝĐſƌĚŝĂƐ͕�DƵƚƵĂůŝĚĂĚĞƐ�Ğ��ƐƐŽĐŝĂĕƁĞƐ�/W^^�ůŽĐĂŝƐ͘ 
 
ϳ͘/ĚĞŶƟĮĐĂƌ�Ğ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂƌ�ĞƐƉĂĕŽƐ͕�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ůŽŐşƐƟĐŽƐ�Ğ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ�ũƵŶƚŽ�ĚĂ��ąŵĂƌĂ�DƵŶŝĐŝƉĂů͕��ĞůĞŐĂͲ
ĚŽ�ĚĞ�^ĂƷĚĞ��ŽŶĐĞůŚŝŽ�ŽƵ�ă��ŝƌĞĐĕĆŽ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚĞ�^ĂƷĚĞ͘ 
 
ϴ͘�DĂŶƚĞƌ�Ă��ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ�ŝŶĨŽƌŵĂĚĂ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ŝŶŝĐŝĂƟǀĂƐͬĂĐĕƁĞƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ŶĞƐƚĂ�Ğ�ŶĂ�ĄƌĞĂ�ƐĞŐƵŝŶƚĞ͕�
ĐŽŵŽ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ǀĂůŽƌŝǌĂƌ�Ğ�ĚŝŶĂŵŝǌĂƌ�Ž�ĞŵƉĞŶŚĂŵĞŶƚŽ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀŽ͘ 
 
DĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ŵĠĚŝŽ�ƉƌĂǌŽͬ�DĂŝŽ͕�:ƵŶŚŽ�Ğ�:ƵůŚŽ 
 
ZĞĐŽŵĞŶĚĂŵŽƐ͗ 
ϭ͘�ĞƐĐŽŶŚĞĐĞŶĚŽ-ƐĞ�Ă�ĚĂƚĂ�ĚŽ�Įŵ�ĞĨĞĐƟǀŽ�ĚĂ�ĐƌŝƐĞ͕�Ž�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞŝŶşĐŝŽ�Ġ�ĂŝŶĚĂ�ƵŵĂ�ŝŶĐſŐŶŝƚĂ͘�,Ą�
ƋƵĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂƌ�ǀĄƌŝŽƐ�ĐĞŶĄƌŝŽƐ�Ğ�ĐŽůŽĐĂƌ�ǀĄƌŝĂƐ�ŚŝƉſƚĞƐĞƐ͘��Ɛ�ĚĂƚĂƐ�ŵĂŝƐ�ƉƌŽǀĄǀĞŝƐ�ƐĆŽ͗�ϯϭ�ĚĞ�DĂŝŽ͖�ϭϱ�
ĚĞ�:ƵŶŚŽ͖�ϯϬ�ĚĞ�:ƵŶŚŽ͘ 
 
Ϯ͘�ZĞĐĂůĞŶĚĂƌŝǌĂƌ�ĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂǀĂŵ�ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�Ğ�ĂŝŶĚĂ�ƉŽƐƐĂŵ�ƐĞƌ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ͕�ƌĞĂũƵƐƚĂŶĚŽ�ĂƐ�
ŝŶŝĐŝĂƟǀĂƐ�ĂŽ�ƚĞŵƉŽ�ƐŽĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞů�ƋƵĞ�ƌĞƐƚĂ�ĚŽ�ĂŶŽ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀŽ�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂƌ�ŽƐ�ĂƐƐŽĐŝĂĚŽ͕�ƐŽůŝĐŝͲ
ƚĂŶĚŽ�Ă�ĞƐƚĞƐ�ƋƵĞ�ƉĂŐƵĞŵ�ĂƐ�YƵŽƚĂƐ��ƐƚĂƚƵƚĄƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵşƌĞŵ�ƉĂƌĂ�Ă�ƐƵƐƚĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�ŶĞƐƚĂ�ĨĂƐĞ�
ĚŝİĐŝů͘ 
 
ϯ͘�YƵĞ�Ž�ĂƌƌĂŶƋƵĞ�ƐĞũĂ�ĐŽŵ�ƵŵĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞ�ĨĞƐƟǀĂ�ƋƵĞ�ĂƚƌĂŝĂͬŵŽďŝůŝǌĞ�ŽƐ�ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐ�Ğ�Ă�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞ�
ƉĂƌĂ� ĐŽŵƉĞŶƐĂƌŵŽƐ�ƉƐŝĐŽůŽŐŝĐĂŵĞŶƚĞ͕�ŵĞůŚŽƌĂƌŵŽƐ�Ă�ĂƵƚŽ�ĞƐƟŵĂ�Ğ�ĂƵƚŽ�ĐŽŶĮĂŶĕĂ͕�ĚĂƌŵŽƐ�Ă�ǀŽůƚĂ�
ƉŽƌ�ĐŝŵĂ�Ğ�ĂƐƐŝŵ�ŝŶǀĞƌƚĞƌŵŽƐ�Ž�ƐĞŶƟŵĞŶƚŽ�ŶĞŐĂƟǀŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚĞŵ�ǀŝǀŝĚŽ͘ 
 
ϰ͘�YƵĞ�ƐĞũĂŵ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĚĂƐ�ĂƐ�ƌĞĐĞŝƚĂƐ�Ğ�ĚĞƐƉĞƐĂƐ�ĚŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�DĂƌĕŽͬ:ƵŶŚŽ�ϮϬϭϵ�Ğ�ĐŽŵƉĂƌĂĚĂƐ�ĐŽŵ�Ž�
ŵĞƐŵŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ϮϬϮϬ͘ 
 
ϱ͘�YƵĞ�ƐĞũĂŵ�ĂƉƵƌĂĚĂƐ�ĂƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�Ğ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�dĞƐŽƵƌĂƌŝĂ�ĚĞ�ĐƵƌƚŽ�ƉƌĂǌŽ�;ϲϬͬϵϬ�ĚŝĂƐͿ�Ğ�
ŵĠĚŝŽ�ƉƌĂǌŽ�;ϭϮϬͬϭϴϬ�ĚŝĂƐͿ�ƉĂƌĂ�ĨĂǌĞƌ�ĨĂĐĞ�ĂŽƐ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐƐŽƐ�ŶĞƐƐĞƐ�ƉĞƌşŽĚŽƐ�ĂǀĂůŝĂŶĚŽ�Ă�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�
ĚĞ�ƐŽůǀġŶĐŝĂ�ĮŶĂŶĐĞŝƌĂ͘ 
� 
ϲ͘YƵĞ�ƐŽůŝĐŝƚĞŵ�ă��ąŵĂƌĂ�DƵŶŝĐŝƉĂů�Ƶŵ�ƉůĂŶŽ�ĚĞ�ĂƉŽŝŽ�ĮŶĂŶĐĞŝƌŽ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ�Ă�ĨƵŶĚŽ�ƉĞƌĚŝĚŽ�ŶŽ�
ŵşŶŝŵŽ� ĚĞ� ϭ͘ϬϬϬΦ� ŵġƐ� ƉŽƌ� ĞŶƟĚĂĚĞ͕� ƉĂƌĂ� ĨĂǌĞƌ� ĨĂĐĞ� Ă� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐƐŽƐ� ƌĞŐƵůĂƌĞƐ� ĚĞ� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�
;ƌĞŶĚĂ͕�ĄŐƵĂ͕�ůƵǌ͕�ŐĂǌ͕�ĐŽŵƵŶŝĐĂĕƁĞƐ͕�ƐĞŐƵƌŽƐͿ͕�ƐĞŶĚŽ�Ă�ĂƵƚĂƌƋƵŝĂ�ƌĞƐƐĂƌĐŝĚĂ�ƉĞůŽ�KƌĕĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ƐƚĂͲ
ĚŽ͘;ϭͿ 
 
ϳ͘YƵĞ�ƉƌĞƉĂƌĞŵ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ�ĚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚƵƌĂ� ĂŽ��ƉŽŝŽ� &ŝŶĂŶĐĞŝƌŽ�ĚĞ��ŵĞƌŐġŶĐŝĂ��ƐƐŽĐŝĂƟǀŽ� ũƵŶƚŽ�ĚĂƐ�
ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ĮŶĂŶĐĞŝƌĂƐ�ĐŽŵŽ�Ž��ĂŶĐŽ�DŽŶƚĞƉŝŽ�ŽƵ��ƌĠĚŝƚŽ��ŐƌşĐŽůĂ͕�ƉŽĚĞŶĚŽ�ĐŽŶƚƌĂƚĂƌ�ĐŽŶƚĂƐ�ĐĂƵĐŝŽŶĂͲ
ĚĂƐ�ĂƚĠ�ϭϬϬ͘ϬϬϬΦ�ĐŽŵ�ŵŽƌĂƚſƌŝĂ�ĂƚĠ��ĞǌĞŵďƌŽ͕�ůŝƋƵŝĚĂĕĆŽ�ĂƚĠ�ϯϲ�ŵĞƐĞƐ�Ğ�ĐŽŵ�ũƵƌŽƐ�ƐƵƉŽƌƚĂĚŽƐ�ƉĞůŽ�
KƌĕĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ͘;ϭͿ 
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ϴ͘�YƵĞ�ƵƟůŝǌĞŵ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ũĄ�ĂŶƵŶĐŝĂĚĂƐ�ŽƵ�ĂŶƵŶĐŝĂƌ�ƉĞůŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�Ğ�ƋƵĞ�ƐĆŽ�ĂƉůŝĐĂĚĂƐ�ăƐ�ĞŵͲ
ƉƌĞƐĂƐ͕�ƋƵĞƌ�ƉĞůĂ�ǀŝĂ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ��ĐŽŶŽŵŝĂ͕�ƋƵĞƌ�ƉĞůĂ�ǀŝĂ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚŽ�dƌĂďĂůŚŽ͕�^ŽůŝĚĂƌŝĞĚĂͲ
ĚĞ�Ğ�^ĞŐƵƌĂŶĕĂ�^ŽĐŝĂů͘�;ϭͿ 
�ĞǀĞŵ�ŝŶĨŽƌŵĂƌ-ƐĞ�ũƵŶƚŽ�ĚĞƐƐĂƐ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ�;�ĞĐƌĞƚŽ-ůĞŝ-ϭϬ&ͬϮϬϮϬ͖�Ğ��ĞĐƌĞƚŽ-ůĞŝ-ϭϬ'ͬϮϬϮϬͿ͕�
Ğŵ�ĂŶĞǆŽ͘ 
 
ϵ͘�YƵĞ�ƚĞŶŚĂŵ�ƐĞŵƉƌĞ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞŝƐ͕�ŽƐ�ZĞůĂƚſƌŝŽƐ�Ğ��ŽŶƚĂƐ�ĚŽƐ�ĂŶŽƐ�ϮϬϭϳ͖�ϮϬϭϴ�Ğ�ϮϬϭϵ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ŽƵͲ
ƚƌŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ǀĂůŽƌ�ĐŽŶƚĂďŝůşƐƟĐŽ͘ 
 
ϭϬ͘YƵĞ�ƚĞŶŚĂŵ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞŝƐ�Ğ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚĂƐ�ĂƐ��ĞĐůĂƌĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ŶĆŽ�ĚşǀŝĚĂ�ă�^ĞŐƵƌĂŶĕĂ�^ŽĐŝĂů�Ğ��ƵƚŽƌŝĚĂͲ
ĚĞ�dƌŝďƵƚĄƌŝĂ�;&ŝŶĂŶĕĂƐͿ͘� 
 
ϭϭ͘� �� �ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ� ƌĞĐŽŵĞŶĚĂ�ƋƵĞ� ƐĞũĂŵ� ĐŽŶƐƵůƚĂĚĂƐ� ĂƐ� ĞŶƟĚĂĚĞƐ� ĮŶĂŶĐĞŝƌĂƐ�ĚĂ� �ĐŽŶŽŵŝĂ� ^ŽĐŝĂů�
;DŽŶƚĞƉŝŽ�Ğ��ƌĠĚŝƚŽ��ŐƌşĐŽůĂͿ�ƉŽƌ�ƐĞƌĞŵ�ŵĂŝƐ�ƐĞŶƐşǀĞŝƐ�ăƐ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĂƐ�ŶŽƐƐĂƐ�ŝŶƐƟƚƵŝĕƁĞƐ͘;ϮͿ 
 
EŽƚĂƐ͗� 
 
ϭ͘ KƐ�ƉŽŶƚŽƐ�ϲ�Ğ�ϳ͕�ƐĆŽ�ŽďũĞĐƚŽ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĂ��ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ�ăƐ��ąŵĂƌĂƐ�DƵŶŝĐŝƉĂŝƐ�Ğ�ĂŽ�'ŽǀĞƌͲ

ŶŽ͘� 
Ϯ͘ YƵĂŶƚŽ�ĂŽ�ƉŽŶƚŽ�ϭϭ͕�Ă��ŽŶĨĞĚĞƌĂĕĆŽ�ĞƐƚĄ�Ğŵ�ĐŽŶǀĞƌƐĂĕƁĞƐ�ĐŽŵ�ĞƐƚĂƐ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƉŽƐͲ

ƐĂŵ�ĂƉŽŝĂƌ�Ž 
 �ƐƐŽĐŝĂƟǀŝƐŵŽ͘ 
������  �ĂƌĞŵŽƐ�ŵĂŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�ůŽŐŽ�ƋƵĞ�ƚĞŶŚĂŵŽƐ�ƌĞƐƉŽƐƚĂ͘ 
 
 
 
 
>ŝƐďŽĂ͕�ϯϭ�ĚĞ�DĂƌĕŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ�� 
���ŝƌĞĐĕĆŽ��������������������������������������������������������������������������� 
 
 
���������������������������������������������������������������������������ZƵĂ�ĚĂ�WĂůŵĂ͕�Ϯϰϴ 

ϭϭϬϬ-ϯϵϰ�>ŝƐďŽĂ 
�-ŵĂŝů͗�ŐĞƌĂůΛĐƉĐĐƌĚ͘Ɖƚ—dĞůĞŵſǀĞů͗�ϵϭϲ�ϴϰϭ�ϯϭϱ 
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