
�

�K��Ͳ�ϭϯϵϮϯϳϮϰǀϯ�ϴϳϰϰϬϬͬϮϯ�Dds�

/>h^dZ1^^/DK� ^�E,KZ� WZ�^/��Ed�� ��� �KD/^^�K� ��� >/�/d���K� �K� ^�dKZ� ���
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�ĚŝƚĂů�ĚĞ�WƌĞŐĆŽ��ůĞƚƌƀŶŝĐŽ�ŶǑ�ϬϲͬϮϬϮϯ�;WƌŽĐĞƐƐŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ�ŶΣ�ϮϯϬϯϰ͘ϬϮϴϵϬϴͬϮϬϮϮͲϭϴͿ�

�

�

D�Z����^Ͳ��E�� �K� �Z�^/>� >d��� ;͞DĞƌĐĞĚĞƐͲ�ĞŶǌ͟Ϳ͕� ƉĞƐƐŽĂ� ũƵƌşĚŝĐĂ� ĚĞ�

ĚŝƌĞŝƚŽ� ƉƌŝǀĂĚŽ͕� ŝŶƐĐƌŝƚĂ� ŶŽ� �EW:� ƐŽď�Ž� ŶǑ�ϱϵ͘ϭϬϰ͘ϮϳϯͬϬϬϬϭͲϮϵ͕� ĐŽŵ� ƐĞĚĞ� ŶĂ��ǀĞŶŝĚĂ��ůĨƌĞĚ�

:ƵƌǌǇŬŽǁƐŬŝ͕� ŶǑ� ϱϲϮ͕� sŝůĂ� WĂƵůŝĐĠŝĂ͕� ��W͗� ϬϵϲϴϬͲϵϬϬ͕� ǀĞŵ͕� ƉŽƌ� ƐĞƵƐ� ĂĚǀŽŐĂĚŽƐ� ;�ŽĐ͘� ϭͿ͕�

ƌĞƐƉĞŝƚŽƐĂŵĞŶƚĞ͕�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�W��/�K�����^�>�Z��/D�EKͬ/DWh'E���K�Ğŵ�ĨĂĐĞ�ĚŽ��ĚŝƚĂů�ĚĞ�

WƌĞŐĆŽ� �ůĞƚƌƀŶŝĐŽ� ŶǑ� ϬϲͬϮϬϮϯ� ;͞�ĚŝƚĂů͟Ϳ͕� ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ� ƉĞůĂ� &hE����K� E��/KE�>� ���

��^�EsK>s/D�EdK���� ��h����K� ;͞&E��͟Ϳ͕� ĐŽŵ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽ� ŶĂ� �ůĄƵƐƵůĂ� ϭϯ͘ϭ� ĚŽ� �ĚŝƚĂů͕�

ƉĞůĂƐ�ƌĂǌƁĞƐ�ĚĞ�ĨĂƚŽ�Ğ�ĚŝƌĞŝƚŽ�Ă�ƐĞŐƵŝƌ�ĞǆƉŽƐƚĂƐ͘���

�

/͘� ���/DWh'E���K�

�

K�&E���ƉƵďůŝĐŽƵ�Ž� �ĚŝƚĂů� ĚĞ� WƌĞŐĆŽ� �ůĞƚƌƀŶŝĐŽ� ŶǑ�ϬϲͬϮϬϮϯ� ĐŽŵ�Ž� ŝŶƚƵŝƚŽ�ĚĞ�

ĨŝƌŵĂƌ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ƉƌĞĕŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ĨƵƚƵƌĂ�Ğ�ĞǀĞŶƚƵĂů�ĂƋƵŝƐŝĕĆŽ�ĚĞ�ƀŶŝďƵƐ�ƌƵƌĂů�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ͕�ĚŽƐ�

ƚŝƉŽƐ� KZ�� ��ZK� ϰǆϰ͕� KZ�� ϭ� ϰǆϰ͕� KZ�� ϭ͕� KZ�Ϯ͕� KZ�ϯ� Ğ� ƀŶŝďƵƐ� ƵƌďĂŶŽ� ĞƐĐŽůĂƌĞƐ͕� ĚŽƐ� ƚŝƉŽƐ�

KEhZ���WŝƐŽ��ůƚŽ�Ğ�KEhZ���WŝƐŽ��ĂŝǆŽ͕�ƉĂƌĂ�ŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ͕��ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů�Ğ�DƵŶŝĐşƉŝŽƐ�ĚŽ��ƌĂƐŝů�

ǀŝƐĂŶĚŽ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�ĞƐĐŽůĂƌ�ĚŝĄƌŝŽ�ĚŽƐ�ĞƐƚƵĚĂŶƚĞƐ�ĚĂ�ƌĞĚĞ�ƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�ĞŶƐŝŶŽ͘�

�

�ŵ� ŽďƐĞƌǀąŶĐŝĂ� ĂŽƐ� ĚŝƚĂŵĞƐ� ĚĂ� >Ğŝ� &ĞĚĞƌĂů� ŶǑ� ϭϰ͘ϭϯϯͬϮϬϮϭ͕� Ă� �ůĄƵƐƵůĂ� ϭϯ͘ϭ�

ĐŽŶĨĞƌĞ�Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ŝŵƉƵŐŶĂĕĆŽ͕�ŶŽ�ƉƌĂǌŽ�ĚĞ�ĂƚĠ�ϯ�ĚŝĂƐ�ƷƚĞŝƐ�ĂŶƚĞƐ�ĚĂ�

ĚĂƚĂ�ĚĞ�ĂďĞƌƚƵƌĂ�ĚŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ͕�ŵĂƌĐĂĚĂ�ƉĂƌĂ�Ž�ĚŝĂ�ϭϮ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϯ�;ƚĞƌĕĂͲĨĞŝƌĂͿ͕�ƉĂƌĂ�

ƋƵĞ�ƐĞũĂŵ�ũƵůŐĂĚĂƐ�Ğ�ƌĞƐƉŽŶĚŝĚĂƐ�ŝŵƉƵŐŶĂĕƁĞƐ�Ğŵ�ĂƚĠ�ϯ�ĚŝĂƐ�ƷƚĞŝƐ�ƉĞůĂ��ŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�>ŝĐŝƚĂĕĆŽ͘�
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�

EĞƐƚĞ� ƐĞŶƚŝĚŽ͕� Ă� DĞƌĐĞĚĞƐͲ�ĞŶǌ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ� W��/�K� ��� �^�>�Z��/D�EdK^�

ƐŽďƌĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ� ƉŽŶƚŽƐ� ƋƵĞ� ƉĂƌĞĐĞŵ� ĞƐƚĂƌ� ĐŽŶƚƌĂĚŝƚſƌŝŽƐ� ŽƵ� ŝŶĐŽŵƉůĞƚŽƐ͕� ďĞŵ� ĐŽŵŽ�

/DWh'E���K�ĐŽŶƚƌĂ�ĂůŐƵŶƐ�ŝƚĞŶƐ�ĐŽŵ�ƌĞĚĂĕĆŽ�ĞƋƵŝǀŽĐĂĚĂ�Ğ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ŽďƐĞƌǀĂŵ�ŽƐ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�

ĚĂ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŝĚĂĚĞ� Ğ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ� ƉƌſƉƌŝŽƐ� ĚŽ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ůŝĐŝƚĂƚſƌŝŽ͕� Ă� Ĩŝŵ� ĚĞ� ƋƵĞ� ƐĞũĂŵ�

ĐŽƌƌŝŐŝĚŽƐ�Ğ͕�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�ĚĞŵĂŶĚĞŵ�Ă�ƌĞƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�ĚŽ��ĚŝƚĂů�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĂ��ŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�

>ŝĐŝƚĂĕĆŽ͘��

�

ϭͿ� �ůĄƵƐƵůĂƐ�ϴ͘ϭ�Ğ�ϴ͘ϭϵ�ĚŽ��ĚŝƚĂůϭ͕��ůĄƵƐƵůĂ�ϰ͘ϯ͘�Ğ�ϴ͘Ϯϳ͘ϱ�ĚŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂϮ͕�ŝƚĞŶƐ�

ϭ͘Ϯ͘�Ğ�Ϯ͘ϭ͘�ĚŽ��ŶĞǆŽ�ĚĞ��ŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�YƵĂůŝĚĂĚĞϯ�

�

�Ž� ĂŶĂůŝƐĂƌ� ĂƐ� ĐŝƚĂĚĂƐ� ĐůĄƵƐƵůĂƐ͕� ƉĞƌĐĞďĞͲƐĞ� ƋƵĞ� ŚĄ� ĐŽŶƚƌĂĚŝĕĆŽ� ƋƵĂŶƚŽ� Ă�

ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ�ĚŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ�Ğŵ�ƋƵĞ�ĚĞǀĞŵ�ƐĞƌ�ĞŶƚƌĞŐƵĞƐ�ŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�

ĚĂƐ� ĨĂƐĞƐ� ϭ� Ğ� Ϯ� ŶŽ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ůŝĐŝƚĂƚſƌŝŽ� Ğ͕� ĂŝŶĚĂ͕� ŝŵƉƵŐŶĂͲƐĞ� Ă� ĞŶƚƌĞŐĂ� ĚŽ� �ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ� ĚĞ�

�ĚĞƋƵĂĕĆŽ�ă�>ĞŐŝƐůĂĕĆŽ�ĚĞ�dƌąŶƐŝƚŽ�;͞��d͟Ϳ�ĚŽ�ƉƌŽƚſƚŝƉŽ�ĂŶƚĞƐ�ĚĂ�ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂ�ĚŽ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕�ĐŽŵŽ�

ĂďĂŝǆŽ�ƐŝŶƚĞƚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĚŽ͗�

�
ϭ ��ĚŝƚĂů� ϴ͘ϭ͘� KƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ� ŶŽ� dĞƌŵŽ� ĚĞ� ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ͕� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ� Ğ� ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞƐ� ƉĂƌĂ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƌ� Ă�
ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�Ž�ŽďũĞƚŽ�ĚĂ�ůŝĐŝƚĂĕĆŽ͕�ƐĞƌĆŽ�ĞǆŝŐŝĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĨŝŶƐ�ĚĞ�ŚĂďŝůŝƚĂĕĆŽ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚŽƐ�ĂƌƚƐ͘�
ϲϮ�Ă�ϳϬ�ĚĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϭϰ͘ϭϯϯ͕�ĚĞ�ϮϬϮϭ͘�
�
ϴ͘ϭϵ� KƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ� ƉĂƌĂ� Ă� ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ� ĚĞ� ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ� ƚĠĐŶŝĐĂ� ĚŽ� ƉƌŽƚſƚŝƉŽ� ƐĞƌĆŽ� ĚĞƐĐƌŝƚŽƐ� ŶŽƐ�
ĐĂĚĞƌŶŽƐ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ� ƚĠĐŶŝĐĂƐ͕� ĐŽŶũƵŶƚĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŵ� ŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽůĞ� ĚĞ� ƋƵĂůŝĚĂĚĞ͕�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ĚŽ�ŝƚĞŵ�ϰ͘ϯ�ĚŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ�Ğ�ĚĞŵĂŝƐ�ĂŶĞǆŽƐ͘��
�
Ϯ�dĞƌŵŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ��Ă�ĞǆŝŐġŶĐŝĂ�ĚŽ�ƉƌŽƚſƚŝƉŽ�ϰ͘ϯ͘�,ĂǀĞŶĚŽ�Ž�ĂĐĞŝƚĞ�ĚĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ƋƵĂŶƚŽ�ĂŽ�ǀĂůŽƌ�Ğ�ĂƉſƐ�ĂƉƌŽǀĂĕĆŽ�
ĚĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĞǆŝŐŝĚĂ�ƉĂƌĂ�ĨŝŶƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�;ĨĂƐĞ�ϭͿ͕�Ž�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂĚŽ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽ�ƉƌŽǀŝƐŽƌŝĂŵĞŶƚĞ�Ğŵ�
ƉƌŝŵĞŝƌŽ�ůƵŐĂƌ�ĚĞǀĞƌĄ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƉƌŽƚſƚŝƉŽ�;ĨĂƐĞ�ϮͿ͕�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ŶĂ�ϭǐ��ƚĂƉĂ�ĚŽ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ͕�ƋƵĞ�ƚĞƌĄ�ĚĂƚĂ͕�
ůŽĐĂů� Ğ� ŚŽƌĄƌŝŽ� ĚĞ� ƐƵĂ� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚŝǀƵůŐĂĚŽƐ� ƉŽƌ�ŵĞŶƐĂŐĞŵ� ŶŽ� ƐŝƐƚĞŵĂ͕� ĐƵũĂ� ƉƌĞƐĞŶĕĂ� ƐĞƌĄ� ĨĂĐƵůƚĂĚĂ� Ă� ƚŽĚŽƐ� ŽƐ�
ŝŶƚĞƌĞƐƐĂĚŽƐ͕�ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�ŽƐ�ĚĞŵĂŝƐ�ĨŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂĚŽƐ͘�

ϴ͘Ϯϳ͘ϱ�KƵƚƌŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ�ă�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ƚĠĐŶŝĐĂ�ĞƐƚĆŽ� ŝŶĚŝĐĂĚŽƐ�ĂŽ� ůŽŶŐŽ�ĚŽ��ĚŝƚĂů�Ğ�
ƐĞƵƐ�ĂŶĞǆŽƐ͘�
�
ϯ��ŶĞǆŽ�ĚĞ��ŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�YƵĂůŝĚĂĚĞ�
ϭ͘����ϭǐ��d�W���K��KEdZK>�����Yh�>/�����ʹ��E�>/^������K�hD�Ed���K�;͘͘Ϳ�ϭ͘Ϯ͘��ŶĐĞƌƌĂĚĂ�Ă�ĞƚĂƉĂ�ĚĞ�ůĂŶĐĞƐ�
Ğ�ĂƉſƐ�Ă�ĂĐĞŝƚĂĕĆŽ�ĚĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ͕�Ž�ůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞǀĞƌĄ�ĞŶƚƌĞŐĂƌ�ĂŽ�&E��͕�ŶƵŵ�ƉƌĂǌŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ�ϮϬ�;ǀŝŶƚĞͿ�ĚŝĂƐ͕�ĐŽŶƚĂĚŽƐ�
ĚĂ�ŝŶĚŝĐĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉƌĞŐŽĞŝƌŽ͕�Ă�ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ͗�;͘͘͘Ϳ�
Ϯ͘����ϭǐ��d�W���K��KEdZK>�����Yh�>/�����ʹ�/E^W���K��K�WZKdMd/WK�
Ϯ͘ϭ͘��ŶĐĞƌƌĂĚĂ�Ă�ĨĂƐĞ�ĚĞ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂů�ĚĂ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ͕�Ž�ůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞǀĞƌĄ͕�ŶƵŵ�ƉƌĂǌŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ�ϰϬ�;ƋƵĂƌĞŶƚĂͿ�
ĚŝĂƐ͕�ĐŽŶƚĂĚŽƐ�ĚĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉƌĞŐŽĞŝƌŽ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂƌ�Ϭϭ�;ƵŵͿ�ƉƌŽƚſƚŝƉŽ�ĚŽ�ǀĞşĐƵůŽ�ƉĂƌĂ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�ŝŶƐƉĞĕĆŽ͕�
ĐŽŵ�Ă�ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ͗��
ĂͿ� �ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ� ĚĞ��ĚĞƋƵĂĕĆŽ� ă� >ĞŐŝƐůĂĕĆŽ� ĚĞ� dƌąŶƐŝƚŽ� Ͳ� ��d� ;WŽƌƚĂƌŝĂ��ĞŶĂƚƌĂŶ� ŶǑ� ϭϵϬͬϮϬϬϵ� Ğ� ƐƵĂƐ� ĂƚƵĂůŝǌĂĕƁĞƐ͕�
ĐŽŶƚĞŵƉůĂŶĚŽ�Ž�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĐŚĂƐƐŝ�Ğ�ĐĂƌƌŽĕĂƌŝĂ�ĚŽ�ǀĞşĐƵůŽͿ͖�Ğ�
ďͿ�>ŝĐĞŶĕĂ�ƉĂƌĂ�Ž�hƐŽ�ĚĂ��ŽŶĨŝŐƵƌĂĕĆŽ�ĚĞ�sĞşĐƵůŽ�ŽƵ�DŽƚŽƌ�ʹ�>�sD͕�ĐŽŵƉĂƚşǀĞů�ĐŽŵ�Ž���d͘�
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�

�
�
�

�K��Ͳ�ϭϯϵϮϯϳϮϰǀϯ�ϴϳϰϰϬϬͬϮϯ�Dds�

��

ŝ͘� K��ĚŝƚĂů�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ�ƋƵĞ�ŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŚĂďŝůŝƚĂĕĆŽ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ�ŶŽ�dĞƌŵŽ�

ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ƐĞƌ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ�ƉĞůŽ�ůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ǀĞŶĐĞĚŽƌ�;ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽ�Ğŵ�

ƉƌŝŵĞŝƌŽ� ůƵŐĂƌͿ͕� ĂƉſƐ�Ă� ĨĂƐĞ�ĚĞ� ũƵůŐĂŵĞŶƚŽ͕� ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�Ž� ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ĂƚĞƐƚĞ� Ă� ƐƵĂ�

ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ƚĠĐŶŝĐĂ͕�ũƵƌşĚŝĐĂ�Ğ�ĨŝƐĐĂů͘�

ŝŝ͘� WĂƌĂ�ĨŝŶƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ�ĚĂ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ƚĠĐŶŝĐĂ�ĚŽ�ƉƌŽƚſƚŝƉŽ͕�Ž��ĚŝƚĂů�ĞǆŝŐĞ�Ă�

ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ� ŶĂ� �ůĄƵƐƵůĂ� ϰ͘ϯ͘� ĚŽ� dĞƌŵŽ� ĚĞ�

ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘�

ŝŝŝ͘� ���ůĄƵƐƵůĂ�ϰ͘ϯ͘�ĚŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ�ƉƌĞǀġ�ĂƐ�ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�

ĚĞ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚĞǀĞŵ�ƐĞƌ�ĂƚĞŶĚŝĚĂƐ�ƉĞůŽ�ƉƌŽƚſƚŝƉŽ�ĚĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚĂ�Ğŵ�

ƉƌŝŵĞŝƌŽ� ůƵŐĂƌ͘� WĂƌĂ� ƚĂŶƚŽ͕� ĞǆŝŐĞ� Ă� ĞŶƚƌĞŐĂ� ĚŽƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ƚĠĐŶŝĐŽƐ�

ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ�ŶĂ�ϭǐ��ƚĂƉĂ�ĚŽ��ŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�YƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚŽ��ŶĞǆŽ�ĚĞ��ŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�

YƵĂůŝĚĂĚĞ�Ğŵ�ĚĂƚĂ�Ğ�ůŽĐĂů�Ă�ƐĞƌ�ĚĞĨŝŶŝĚŽ�ƉĞůĂ��ŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�>ŝĐŝƚĂĕĆŽ͘�

ŝǀ͘� K��ŶĞǆŽ� ĚĞ� �ŽŶƚƌŽůĞ� ĚĞ�YƵĂůŝĚĂĚĞ� ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ� ŶŽƐ� ŝƚĞŶƐ�ϭ� Ğ� Ϯ� ƉƌĂǌŽƐ�ƉĂƌĂ� Ă�

ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƐĠƌŝĞ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ĂŽ�ƉƌŽƚſƚŝƉŽ͘�K�ŝƚĞŵ�

ϭ͘Ϯ�ĞŶƵŶĐŝĂ�ƋƵĞ�͞ĞŶĐĞƌƌĂĚĂ�Ă�ĞƚĂƉĂ�ĚĞ�ůĂŶĐĞƐ�Ğ�ĂƉſƐ�Ă�ĂĐĞŝƚĂĕĆŽ�ĚĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ͕͟�

Ž� ůŝĐŝƚĂŶƚĞ� ƚĞƌĄ� Ž� ƉƌĂǌŽ� ĚĞ� ŶŽ� ŵĄǆŝŵŽ� ϮϬ� ĚŝĂƐ͕� ĐŽŶƚĂĚŽƐ� ĚĂ� ŝŶĚŝĐĂĕĆŽ� ĚŽ�

ƉƌĞŐŽĞŝƌŽ͕�ƉĂƌĂ�ĨŽƌŶĞĐĞƌ�ǀĄƌŝŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ͘��ŵ�ƐĞŐƵŝĚĂ͕�ŶŽ�ŝƚĞŵ�Ϯ͘ϭ͘�ĚŝƐƉƁĞ�

ƋƵĞ�͞ĞŶĐĞƌƌĂĚĂ�Ă�ĨĂƐĞ�ĚĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂů�ĚĂ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ͕͟�Ž�ůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ƚĞƌĄ�ϰϬ�

ĚŝĂƐ͕� ĐŽŶƚĂĚŽƐ�ĚĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉƌĞŐŽĞŝƌŽ͕�ƉĂƌĂ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂƌ�ϭ�ƉƌŽƚſƚŝƉŽ�ĚŽ�

ǀĞşĐƵůŽ�ĐŽŵ�Ž�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ���d�Ğ�Ă�>ŝĐĞŶĕĂ�ƉĂƌĂ�hƐŽ�ĚĂ��ŽŶĨŝŐƵƌĂĕĆŽ�ĚĞ�sĞşĐƵůŽ�

ŽƵ�DŽƚŽƌ�;͞>�sD͟Ϳ͘�

�

KƵ�ƐĞũĂ͕�Ž��ĚŝƚĂů�ĚĞŝǆĂ�ĚƷǀŝĚĂƐ�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ă�ĚĂƚĂ�ĚĂ�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ͕�Ž�

ƋƵĞ�ƉƌĞĐŝƐĂ�ƐĞƌ�ĞƐĐůĂƌĞĐŝĚŽ͘�

�

�Ğ� ĨĂƚŽ͕� Ă� ƌĞĚĂĕĆŽ� ĚĂ� �ůĄƵƐƵůĂ� ϴ͘ϭϵ� ĚŽ� �ĚŝƚĂů� ƉĂƌĞĐĞ� ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƌ� ƋƵĞ� ĨĂǌĞŵ�

ƉĂƌƚĞ� ĚŽƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ� ĚĂ� ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ� ƚĠĐŶŝĐĂ� ĂƋƵĞůĞƐ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂĚŽƐ� ŶĂ�

�ůĄƵƐƵůĂ�ϰ͘ϯ͘�Ğ�ϴ͘Ϯϳ͘ϱ�ĚŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ͘�KƵ�ƐĞũĂ͕�dK�K^�ŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�

ĞǆƉŽƐƚŽƐ�ŶŽƐ�ŝƚĞŶƐ�ϭ͘Ϯ�Ğ�Ϯ͘ϭ��ŶĞǆŽ�ĚĞ��ŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�YƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚĞǀĞŵ�ƐĞƌ�ĞŶƚƌĞŐƵĞƐ�Ğŵ�ůŽĐĂů�Ğ�

ĚĂƚĂ�Ă�ƐĞƌĞŵ�ĚĞƐŝŐŶĂĚŽƐ�ƉĞůŽ�ƉƌĞŐŽĞŝƌŽ͘�

�
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�K��Ͳ�ϭϯϵϮϯϳϮϰǀϯ�ϴϳϰϰϬϬͬϮϯ�Dds�

:Ą�Ă��ůĄƵƐƵůĂ�ϰ͘ϯ͘�ĚŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŵĂ�ĚŝǀŝƐĆŽ�ĚĞ�͞ĨĂƐĞ�ϭ͟�Ğ�

͞ĨĂƐĞ�Ϯ͟�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĂ�ϭǐ��ƚĂƉĂ�ĚŽ��ŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�YƵĂůŝĚĂĚĞ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ƉĂƌĞĐĞ�ĐŽŶƚƌĂĚŝƚſƌŝĂ� ĐŽŵ�ĂƐ�

ĚŝƐƉŽƐŝĕƁĞƐ�ŶŽ��ŶĞǆŽ�ĚĞ�YƵĂůŝĚĂĚĞ͘��

�

�ĚĞŵĂŝƐ͕�ƉĞůĂ�ƌĞĚĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ŝƚĞŶƐ�ϭ͘Ϯ�Ğ�Ϯ͘ϭ�ĚŽ��ŶĞǆŽ�ĚĞ��ŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�YƵĂůŝĚĂĚĞ�

ŶĆŽ� ƌĞƐƚĂ� ĐůĂƌŽ� ƋƵĂŶĚŽ� ƐĞƌŝĂ� Ž� ͞ĞŶĐĞƌƌĂŵĞŶƚŽ� ĚĂ� ĞƚĂƉĂ� ĚĞ� ůĂŶĐĞƐ� Ğ� ĂƉſƐ� Ă� ĂĐĞŝƚĂĕĆŽ� ĚĂ�

ƉƌŽƉŽƐƚĂ͟� Ğ͕� ƚĂŵďĠŵ͕� ƋƵĂŶĚŽ� ƐĞƌŝĂ� ͞Ž� ĞŶĐĞƌƌĂŵĞŶƚŽ� ĚĂ� ĨĂƐĞ� ĚĞ� ĂŶĄůŝƐĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂů� ĚĞ�

ƋƵĂůŝĚĂĚĞ͘͟��

�

>ŽŐŽ͕�Ġ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ƵŶŝĨŝĐĂƌͬƉĂĚƌŽŶŝǌĂƌ�ĐŽŵ�ƉƌĞĐŝƐĆŽ�Ğŵ�ƋƵĂů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞǀĞƌĄ�

ƐĞƌ�ĞŶƚƌĞŐƵĞ�Ă�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ�ƚĠĐŶŝĐĂ͘�

�

/ŶĚŽ� ŵĂŝƐ� ĂůĠŵ͕� �� &hE��D�Ed�>� Yh�� ^�:�� �� ��d�� ��� �EdZ�'�� �K^�

s�1�h>K^� ��&/E/��� �KDK� K� DKD�EdK� W�Z�� �WZ�^�Ed���K� �K^� �K�hD�EdK^�

d��E/�K^�����KEdZK>�����Yh�>/�����WZ�s/^dK^�EK��E�yK�����KEdZK>�����Yh�>/����͘��

�

�͕�ŶĞƐƐĞ�ƐĞŶƚŝĚŽ͕�Ă�DĞƌĐĞĚĞƐͲ�ĞŶǌ� ŝŵƉƵŐŶĂ�Ă�ŽďƌŝŐĂƚŽƌŝĞĚĂĚĞ�ĚĞ�Ă�ĞŵƉƌĞƐĂ�

ǀĞŶĐĞĚŽƌĂ�ĚŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ�ĞŶƚƌĞŐĂƌ�Ž���d�;�ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞ��ĚĞƋƵĂĕĆŽ�ă�>ĞŐŝƐůĂĕĆŽ�ĚĞ�dƌąŶƐŝƚŽͿ�ĚŽ�

ƉƌŽƚſƚŝƉŽ�Ğŵ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ă�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚŽƐ�ǀĞşĐƵůŽƐ�ĂŽ�ĞŶƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚĂŶƚĞ�ĨŝŶĂů͘��Ž�

ĐŽŶƚƌĄƌŝŽ͕� ĞƐƚĂƌͲƐĞͲĄ� ƌĞƐƚƌŝŶŐŝŶĚŽ� Ž� ĐĂƌĄƚĞƌ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŽ� ĚŽ� ĐĞƌƚĂŵĞ͘� �� ƋƵĞ� ƐĞ� ƉĂƐƐĂƌĄ� Ă�

ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƌ͘�

�

ϭ͘ϭͿ� �Ă� ƵŶŝĨŝĐĂĕĆŽ� Ğ� ŵŽŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ĞŶƚƌĞŐĂ� ĚŽ� �ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ� ĚĞ� �ĚĞƋƵĂĕĆŽ� ă�

>ĞŐŝƐůĂĕĆŽ�ĚĞ�dƌąŶƐŝƚŽ�;��dͿ�

�

�Ğ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ă�WŽƌƚĂƌŝĂ�ŶǑ�ϭϵϬͬϬϵ�ĚŽ���E�dZ�E͕�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ǀĞşĐƵůŽƐ�ŶŽǀŽƐ�ĚĞ�

ĨĂďƌŝĐĂĕĆŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ŝŵƉŽƌƚĂĚŽƐ�ŽƵ�ĞŶĐĂƌƌŽĕĂĚŽƐ͕�ĚĞǀĞŵ�ƌĞĐĞďĞƌ�ĐſĚŝŐŽƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ�ŶĂ�ƚĂďĞůĂ�

ĚĞ� ŵĂƌĐĂͬŵŽĚĞůŽͬǀĞƌƐĆŽ� ĚŽ� Z�E�s�D� ĂůĠŵ� ĚŽ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ� �ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ� ĚĞ� �ĚĞƋƵĂĕĆŽ� ă�

>ĞŐŝƐůĂĕĆŽ� ĚĞ� dƌąŶƐŝƚŽ� ;��dͿ͘� �ŽŵŽ� Ġ� ĚĞ� ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ� ĚŽ� &E��͕� Ž� ŵĞƌĐĂĚŽ� ďƌĂƐŝůĞŝƌŽ� ĚĞ�

ĨĂďƌŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ƀŶŝďƵƐ�ĂƚƵĂ�ĐŽŵ�Ă�ůſŐŝĐĂ�ĚĞ�ĨĂďƌŝĐĂĕĆŽ�ĂƉĂƌƚĂĚĂ�ĚĞ�ĐŚĂƐƐŝƐ�Ğ�ĐĂƌƌŽĐĞƌŝĂƐ͕�ĚĞ�ŵŽĚŽ�

ƋƵĞ�Ġ�ƵŶŝĨŽƌŵŝǌĂĚŽ�ŶŽ�ĐĞŶĄƌŝŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�Ğŵ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ă�ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ�ĐŝƚĂĚĂ͕�Ă�ĞŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�Ƶŵ�

��d�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ĂŽ�ĐŚĂƐƐŝ�ĚŽ�ǀĞşĐƵůŽ�Ğ�ŽƵƚƌŽ���d�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ă�ĐĂƌƌŽĐĞƌŝĂ͘�

�
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�K��Ͳ�ϭϯϵϮϯϳϮϰǀϯ�ϴϳϰϰϬϬͬϮϯ�Dds�

�

�ŶƚƌĞƚĂŶƚŽ͕�Ž�ŝƚĞŵ�Ϯ͘ϭ͘�ĚŽ��ŶĞǆŽ�ĚĞ��ŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�YƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚŽ��ĚŝƚĂů�ĞǆŝŐĞ�ƋƵĞ�

ƐĞũĂ� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĚŽ� ĂŽ� ƉƌĞŐŽĞŝƌŽ� Ƶŵ� ƉƌŽƚſƚŝƉŽ� ĚŽ� ǀĞşĐƵůŽ� ƉĂƌĂ� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚĂ� ŝŶƐƉĞĕĆŽ�

ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŶĚŽ� ĚĞ� ƐĞƵ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ� ��d� ͞ĐŽŶƚĞŵƉůĂŶĚŽ� Ž� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĐŚĂƐƐŝ� Ğ� ĐĂƌƌŽĕĂƌŝĂ� ĚŽ�

ǀĞşĐƵůŽ͘͟�

�

^Ğŵ�ĂĚĞŶƚƌĂƌ�ŶĂ�ĚŝƐĐƵƐƐĆŽ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚĂ�ĂƵƐġŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞŵďĂƐĂŵĞŶƚŽ�ƚĠĐŶŝĐŽ�ƉĂƌĂ�ƚĂů�

ĞǆŝŐġŶĐŝĂ͕�Ž� ĨĂƚŽ�Ġ�ƋƵĞ�ĞƐƐĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĕĆŽ�ĨĂǌ�ĐŽŵ�ƋƵĞ�ƐĞ� ůŝŵŝƚĞ�Ž�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƋƵĞ��

ƉŽƐƐĂŵ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ� ĚŽ� ĐĞƌƚĂŵĞ͘� >ŽŐŽ͕� ƚĂŶƚŽ� Ă� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ͕� ĐŽŵŽ� Ă� ĞĐŽŶŽŵŝĐŝĚĂĚĞ� ĚŽ�

ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ůŝĐŝƚĂƚſƌŝŽ�ƐĆŽ�ǀŝŽůĂĚĂƐ͘�sĞũĂŵŽƐ�Ž�ƋƵĞ�ƉƌĞĐŽŶŝǌĂ�Ž�ĂƌƚŝŐŽ�ϱǑ�ĚĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϭϰ͘ϭϯϯͬϮϬϮϭ͗�

�

�ƌƚ͘�ϱǑ�EĂ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĞƐƚĂ�>Ğŝ͕�ƐĞƌĆŽ�ŽďƐĞƌǀĂĚŽƐ�ŽƐ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ĚĂ�ůĞŐĂůŝĚĂĚĞ͕�ĚĂ�
ŝŵƉĞƐƐŽĂůŝĚĂĚĞ͕� ĚĂ� ŵŽƌĂůŝĚĂĚĞ͕� ĚĂ� ƉƵďůŝĐŝĚĂĚĞ͕� ĚĂ� ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͕� ĚŽ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�
ƉƷďůŝĐŽ͕� ĚĂ� ƉƌŽďŝĚĂĚĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͕� ĚĂ� ŝŐƵĂůĚĂĚĞ͕� ĚŽ� ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ͕� ĚĂ�
ƚƌĂŶƐƉĂƌġŶĐŝĂ͕� ĚĂ� ĞĨŝĐĄĐŝĂ͕� ĚĂ� ƐĞŐƌĞŐĂĕĆŽ� ĚĞ� ĨƵŶĕƁĞƐ͕� ĚĂ� ŵŽƚŝǀĂĕĆŽ͕� ĚĂ�
ǀŝŶĐƵůĂĕĆŽ� ĂŽ� ĞĚŝƚĂů͕� ĚŽ� ũƵůŐĂŵĞŶƚŽ� ŽďũĞƚŝǀŽ͕� ĚĂ� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� ũƵƌşĚŝĐĂ͕� ĚĂ�
ƌĂǌŽĂďŝůŝĚĂĚĞ͕� ĚĂ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ͕� ĚĂ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞ͕� ĚĂ� ĐĞůĞƌŝĚĂĚĞ͕� ĚĂ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐŝĚĂĚĞ� Ğ� ĚŽ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ŶĂĐŝŽŶĂů� ƐƵƐƚĞŶƚĄǀĞů͕� ĂƐƐŝŵ� ĐŽŵŽ� ĂƐ�
ĚŝƐƉŽƐŝĕƁĞƐ�ĚŽ��ĞĐƌĞƚŽͲ>Ğŝ�ŶǑ�ϰ͘ϲϱϳ͕�ĚĞ�ϰ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϭϵϰϮ�;>Ğŝ�ĚĞ�/ŶƚƌŽĚƵĕĆŽ�
ăƐ�EŽƌŵĂƐ�ĚŽ��ŝƌĞŝƚŽ��ƌĂƐŝůĞŝƌŽͿ͘�
�

��ǀŝŽůĂĕĆŽ�ĂŽ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽ�ĚĂ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ�ƐĞ�ƉĂƵƚĂ�ŶŽ� ĨĂƚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐşǀĞŝƐ�

ůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ͕�ĂƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�ŶĆŽ�ƐĞƌŝĂŵ�ĐĂƉĂǌĞƐ�ĚĞ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ŶĂ�ĨĂƐĞ�ĚĞ�ŚĂďŝůŝƚĂĕĆŽ�ĚĂ�ůŝĐŝƚĂĕĆŽ���d�

ĚĞ�ƉƌŽƚſƚŝƉŽ�ĚĞ�ƀŶŝďƵƐ�ĞƐĐŽůĂƌ͘�EĞƐƚĞ�ƐĞŶƚŝĚŽ͕�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ůŝĐŝƚĂƚſƌŝŽ�ĞƐƚĂƌŝĂ�

ƉƌĞũƵĚŝĐĂĚĂ�Ğ͕�ĐĞƌƚĂŵĞŶƚĞ͕�ŽƐ�ƉƌĞĕŽƐ�Ă�ƐĞƌĞŵ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ�ŶĂƐ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ�ĐŽŵĞƌĐŝĂŝƐ�ƉŽƌ�ĐĂĚĂ�

ƀŶŝďƵƐ� ĞƐĐŽůĂƌ� ƐĞƌĆŽ�ŵĂŝƐ� ĐĂƌŽƐ͕� ƉŽŝƐ� ƐĞƌĄ� ƌĞƉĂƐƐĂĚŽ� ĂŽ� &E���Ž� ƉƌĞĕŽ� ĚĞ� ƐĞ�ĞǆŝŐŝƌ� ��d� ĚŽ�

ƉƌŽƚſƚŝƉŽ�Ğŵ�ĨĂƐĞ�ƚĆŽ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ůŝĐŝƚĂƚſƌŝŽ͘�

�

WŽƌ�ŽƵƚƌŽ� ůĂĚŽ͕�Ă�ĞǆŝŐġŶĐŝĂ�ĚĞ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�ĚŽ���d�Ğŵ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ă�

ĞĨĞƚŝǀĂ� Ğ� ĨŝŶĂů� ĞŶƚƌĞŐĂ� ĚŽƐ� ǀĞşĐƵůŽƐ� Ġ� ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ� ŝŶĞĨŝĐĂǌ� Ğ� ĚĞƐŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂ͕� ũĄ� ƚĂů� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�

ƐŽŵĞŶƚĞ� Ġ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ� ŽƐ� ƀŶŝďƵƐ� ƉŽƐƐĂŵ� ƐĞƌ� ƵƚŝůŝǌĂĚŽƐ� Ğ� ĐŝƌĐƵůĂƌ͕� Ž� ƋƵĞ�

ŽďƌŝŐĂƚŽƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƐŽŵĞŶƚĞ�ĂĐŽŶƚĞĐĞƌĄ�ĚĞƉŽŝƐ�ĚĞ�ƐƵĂ�ĞŶƚƌĞŐĂ͘͘͘��

�

^ĞŶĚŽ�ĂƐƐŝŵ͕�ĐŽŵ�Ž�ŝŶƚƵŝƚŽ�ĚĞ�ƚŽƌŶĂƌ�Ž�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ůŝĐŝƚĂƚſƌŝŽ�ŵĂŝƐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŽ�Ğ͕�

ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�ĂůĐĂŶĕĂƌ�Ă�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ŵĂŝƐ�ǀĂŶƚĂũŽƐĂ�ĂŽ�&E��͕�Ă�DĞƌĐĞĚĞƐͲ�ĞŶǌ�ŝŵƉƵŐŶĂ�Ž�

ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ĚŝƚĂů͕�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂŵĞŶƚĞ͕�Ž�ŝƚĞŵ�Ϯ͘ϭ͘�ĚŽ��ŶĞǆŽ�ĚĞ��ŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�YƵĂůŝĚĂĚĞ�ƉĂƌĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�
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�
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�
�

�K��Ͳ�ϭϯϵϮϯϳϮϰǀϯ�ϴϳϰϰϬϬͬϮϯ�Dds�

ƋƵĞ�Ă�ŝ͘��ŽŵŝƐƐĆŽ�ĞƐƚĂďĞůĞĕĂ�ĐŽŵŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ���d�ĚŽ�ƉƌŽƚſƚŝƉŽ�ƐŽŵĞŶƚĞ�

ƋƵĂŶĚŽ�ĚĂ�ƉƌŝŵĞŝƌĂ�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚŽƐ�ƀŶŝďƵƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ͘�

�

WŽƌ�ƚŽĚŽ�Ž�ĞǆƉŽƐƚŽ͕�Ă�DĞƌĐĞĚĞƐͲ�ĞŶǌ�ŝŵƉƵŐŶĂ�Ž�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ĚŝƚĂů�Ğ�ƌĞƋƵĞƌ�ă�ŝ͘�

�ŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�>ŝĐŝƚĂĕĆŽ�ƋƵĞ�ƌĞƉƵďůŝƋƵĞ�Ž��ĚŝƚĂů�ƉĂƌĂ�ĐŽŶĨĞƌŝƌ�ŶŽǀĂ�ƌĞĚĂĕĆŽ�ă�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂ��ůĄƵƐƵůĂ�

ϴ͘ϭϵ�ĚŽ��ĚŝƚĂů͕�ϰ͘ϯ͘�ĚŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ�Ğ�ĂŽ�ŝƚĞŵ�Ϯ͘ϭ͘�ĚŽ��ŶĞǆŽ�ĚŽ��ŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�YƵĂůŝĚĂĚĞ͕�

Ă�Ĩŝŵ�ĚĞ�ƋƵĞ͗�

�

ŝ͘� EĂ��ůĄƵƐƵůĂ�ϴ͘ϭϵ�ĚŽ��ĚŝƚĂů͕�ŶĆŽ�ƐĞũĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�

ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ�ĚĂ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ƚĠĐŶŝĐĂ�ĚŽ�ƉƌŽƚſƚŝƉŽ�ŽƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂĚŽƐ�ŶĂ�

�ůĄƵƐƵůĂ�ϰ͘ϯ͘�ĚŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ͖�

ŝŝ͘� EĂ��ůĄƵƐƵůĂ�ϰ͘ϯ͘�ĚŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ�ƐĞũĂ�ĞǆĐůƵşĚŽ�ĂƐ�ŵĞŶĕƁĞƐ�ĂƐ�

ĨĂƐĞƐ� ϭ� Ğ� Ϯ� ĚŽ� �ŶĞǆŽ� ĚĞ� �ŽŶƚƌŽůĞ� ĚĞ� YƵĂůŝĚĂĚĞ� Ğ͕� ĂŝŶĚĂ͕� ƋƵĞ� ƐĞũĂ�

ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ƋƵĞ�ŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚŽ�ŝƚĞŵ�ϭ͘Ϯ͘�ƐĞƌĆŽ�ĞŶƚƌĞŐƵĞƐ�ĂƉſƐ�Ă�

ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂ�ĚŽ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƉŽĚĞŶĚŽ�ƐĞƌ�ƉŽƐƚĞƌŐĂĚŽ�ĂƚĠ�Ă�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚŽ�ǀĞşĐƵůŽ�

;ũĄ� ƋƵĞ� ŶĆŽ� ŚĄ� ƉƌĞũƵşǌŽ� ƉĂƌĂ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ� ƉƷďůŝĐĂͿ͕� ĐŽŵ�Ž� ŝƚĞŵ� Ŭ͘ϴ�

ƐĞŶĚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐĂŵĞŶƚĞ�ĂůƚĞƌĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�Ž���d�ƐĞũĂ�ĞǆŝŐŝĚŽ�ĂƉĞŶĂƐ�ŶŽ�

ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚŽƐ�ǀĞşĐƵůŽƐ͘�

ŝŝŝ͘� ^ĞũĂ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ĂũƵƐƚĞ�ĚĞ�ƌĞĚĂĕĆŽ�ŶŽ�ŝƚĞŵ�Ϯ͘ϭ͘�ĚŽ��ŶĞǆŽ�ĚŽ��ŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�

YƵĂůŝĚĂĚĞ� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ� Ž� ��d� Ğ� Ž� >�sD� ƐĞƌĆŽ� ĞŶƚƌĞŐƵĞƐ� ƐŽŵĞŶƚĞ� ͞ŶŽ�

ŵŽŵĞŶƚŽ� ĚĂ� ƉƌŝŵĞŝƌĂ� ĞŶƚƌĞŐĂ� ĚĞ� ǀĞşĐƵůŽƐ͟� Ğ͕� ƚĂŵďĠŵ͕� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ�

ƐĞƉĂƌĂĚĂ͕�Ğ�ŶĆŽ�ĐŽŶũƵŶƚĂ͘�

�

�ĞƐƐĂ�ĨŽƌŵĂ͕�Ă�ƌĞĚĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ĐŝƚĂĚĂƐ�ĐůĄƵƐƵůĂƐ�ƉĂƐƐĂƌĄ�Ă�ƐĞƌ�Ă�ƐĞŐƵŝŶƚĞ͗�

�ĚŝƚĂů�
ϴ͘ϭϵ�KƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ�ĚĞ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ƚĠĐŶŝĐĂ�ĚŽ�
ƉƌŽƚſƚŝƉŽ�ƐĞƌĆŽ�ĚĞƐĐƌŝƚŽƐ�ŶŽƐ�ĐĂĚĞƌŶŽƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ͕�ĐŽŶũƵŶƚĂŵĞŶƚĞ�
ĐŽŵ�ŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ͘�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�
ĚŽ�ŝƚĞŵ�ϰ͘ϯ�ĚŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ�Ğ�ĚĞŵĂŝƐ�ĂŶĞǆŽƐ͘��
�
dĞƌŵŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ�
ϰ͘ϯ͘� ,ĂǀĞŶĚŽ� Ž� ĂĐĞŝƚĞ� ĚĂ� ƉƌŽƉŽƐƚĂ� ƋƵĂŶƚŽ� ĂŽ� ǀĂůŽƌ� Ğ� ĂƉſƐ� ĂƉƌŽǀĂĕĆŽ� ĚĂ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĞǆŝŐŝĚĂ�ƉĂƌĂ�ĨŝŶƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�;ĨĂƐĞ�ϭͿ͕�Ž�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂĚŽ�
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽ�ƉƌŽǀŝƐŽƌŝĂŵĞŶƚĞ�Ğŵ�ƉƌŝŵĞŝƌŽ�ůƵŐĂƌ�ĚĞǀĞƌĄ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�
ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ĚŽ�ƉƌŽƚſƚŝƉŽ�;ĨĂƐĞ�ϮͿ͕� ůŝƐƚĂĚŽƐ�ŶŽ�ŝƚĞŵ�ϭ͘Ϯ͘�ĚŽ��ŶĞǆŽ�ĚĞ��ŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�
YƵĂůŝĚĂĚĞ͕� ƋƵĞ� ƚĞƌĄ� ĚĂƚĂ͕� ůŽĐĂů� Ğ� ŚŽƌĄƌŝŽ� ĚĞ� ƐƵĂ� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚŝǀƵůŐĂĚŽƐ� ƉŽƌ�
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�K��Ͳ�ϭϯϵϮϯϳϮϰǀϯ�ϴϳϰϰϬϬͬϮϯ�Dds�

ŵĞŶƐĂŐĞŵ�ŶŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ͕� ĐƵũĂ�ƉƌĞƐĞŶĕĂ�ƐĞƌĄ� ĨĂĐƵůƚĂĚĂ�Ă� ƚŽĚŽƐ�ŽƐ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂĚŽƐ͕�
ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�ŽƐ�ĚĞŵĂŝƐ�ĨŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂĚŽƐ͘�

�

�ŶĞǆŽ�ĚĞ��ŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�YƵĂůŝĚĂĚĞ�

ϭ͘����ϭǐ��d�W���K��KEdZK>�����Yh�>/�����ʹ��E�>/^������K�hD�Ed���K�
;͘͘Ϳ�ϭ͘Ϯ͘��ƉſƐ�Ă�ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂ�ĚŽ��ŽŶƚƌĂƚŽ͕�Ž�ůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞǀĞƌĄ�ĞŶƚƌĞŐĂƌ�ĂŽ�&E��͕�ŶƵŵ�
ƉƌĂǌŽ� ŵĄǆŝŵŽ� ĚĞ� ϮϬ� ;ǀŝŶƚĞͿ� ĚŝĂƐ͕� ĐŽŶƚĂĚŽƐ� ĚĂ� ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂ͕� Ă� ƐĞŐƵŝŶƚĞ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ͗�;͘͘͘Ϳ�

�

Ϯ͘����ϭǐ��d�W���K��KEdZK>�����Yh�>/�����ʹ�/E^W���K��K�WZKdMd/WK�

Ϯ͘ϭ͘�EĂ�ĚĂƚĂ�ĚĂ�ƉƌŝŵĞŝƌĂ�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚĞ�ǀĞşĐƵůŽƐ͕�Ž�ůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ǀĞŶĐĞĚŽƌ�ĚĞǀĞƌĄ͕�ŶƵŵ�
ƉƌĂǌŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ�ϰϬ�;ƋƵĂƌĞŶƚĂͿ�ĚŝĂƐ͕�ĐŽŶƚĂĚŽƐ�ĚĂ�ĞŶƚƌĞŐĂ͕�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂƌ�Ϭϭ�;ƵŵͿ�
ƉƌŽƚſƚŝƉŽ� ĚŽ� ǀĞşĐƵůŽ� ƉĂƌĂ� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚĂ� ŝŶƐƉĞĕĆŽ͕� ĐŽŵ� Ă� ƐĞŐƵŝŶƚĞ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ͗��

ĂͿ��ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞ��ĚĞƋƵĂĕĆŽ�ă�>ĞŐŝƐůĂĕĆŽ�ĚĞ�dƌąŶƐŝƚŽ�Ͳ���d�;WŽƌƚĂƌŝĂ��ĞŶĂƚƌĂŶ�
ŶǑ� ϭϵϬͬϮϬϬϵ� Ğ� ƐƵĂƐ� ĂƚƵĂůŝǌĂĕƁĞƐ͕� ĐŽŶƚĞŵƉůĂŶĚŽ� Ž� ƐĞƉĂƌĂĚĂŵĞŶƚĞ� ĐŚĂƐƐŝ� Ğ�
ĐĂƌƌŽĕĂƌŝĂ�ĚŽ�ǀĞşĐƵůŽͿ͖�Ğ�

ďͿ�>ŝĐĞŶĕĂ�ƉĂƌĂ�Ž�hƐŽ�ĚĂ��ŽŶĨŝŐƵƌĂĕĆŽ�ĚĞ�sĞşĐƵůŽ�ŽƵ�DŽƚŽƌ�ʹ�>�sD͕�ĐŽŵƉĂƚşǀĞů�
ĐŽŵ�Ž���d͘�
�

�ĚĞŵĂŝƐ͕�Ă�DĞƌĐĞĚĞƐͲ�ĞŶǌ�ƌĞƋƵĞƌ�ă�ŝ͘��ŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�>ŝĐŝƚĂĕĆŽ�ƋƵĞ�ĞƐĐůĂƌĞĕĂ͗�

ŝ͘� YƵĂŶĚŽ�ŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ�ĚĞ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ�ŶŽƐ�ŝƚĞŶƐ�

ϭ͘Ϯ�Ğ�Ϯ͘ϭ�ĚŽ��ŶĞǆŽ�ĚĞ��ŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�YƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚĞǀĞƌŝĂŵ�ƐĞƌ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ�

ƉĞůŽ�ůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ǀĞŶĐĞĚŽƌ͍��

ŝŝ͘� YƵĂŶĚŽ�ŽĐŽƌƌĞƌŝĂŵ� ĂƐ� ĨĂƐĞƐ� ĚĞ� ͞ĞŶĐĞƌƌĂŵĞŶƚŽ� ĚĂ� ĞƚĂƉĂ� ĚĞ� ůĂŶĐĞƐ� Ğ�

ĂƉſƐ� Ă� ĂĐĞŝƚĂĕĆŽ� ĚĂ� ƉƌŽƉŽƐƚĂ͟� Ğ� ͞ĞŶĐĞƌƌĂŵĞŶƚŽ� ĚĂ� ĨĂƐĞ� ĚĞ� ĂŶĄůŝƐĞ�

ĚŽĐƵŵĞŶƚĂů�ĚĞ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ͖͟�Ğ��

ŝŝŝ͘� YƵĂŝƐ�ƐĞƌŝĂŵ�ŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƁĞ�ĂƐ�ĨĂƐĞƐ�ϭ�Ğ�Ϯ�

ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂƐ�ŶĂ��ůĄƵƐƵůĂ�ϰ͘ϯ͘�ĚŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ͍���

�

ΎΎΎ�

ϮͿ� �ůĄƵƐƵůĂ�ϭ�ĚŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ�Ğ�ĂƐ�ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ�ůĞŐĂŝƐ�ĚĂ�ZĞƐŽůƵĕĆŽ�ŶǑ�ϰϵϬͬϮϬϭϴ�ĚŽ�

�KE�D���

�

���ůĄƵƐƵůĂ�ϭ�ĚŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ�Ž�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƀŶŝďƵƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�

ƵƌďĂŶŽƐ� Ğ� ƌƵƌĂŝƐ� Ă� ƐĞƌĞŵ� ƉŽƚĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ĂĚƋƵŝƌŝĚŽƐ͕� ǀŝĂ� ƌĞŐŝƐƚƌŽ� ĚĞ� ƉƌĞĕŽƐ͕� ƉĞůŽƐ� �ƐƚĂĚŽƐ͕�

�ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů�Ğ�DƵŶŝĐşƉŝŽƐ�ŶŽ�ąŵďŝƚŽ�ĚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ĚŝƚĂů͘�EŽ�ƐŽŵĂƚſƌŝŽ͕�ƚĞŵŽƐ�Ƶŵ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�
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�

�
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�K��Ͳ�ϭϯϵϮϯϳϮϰǀϯ�ϴϳϰϰϬϬͬϮϯ�Dds�

ϭϲ͘ϯϬϬ� ;ĚĞǌĞƐƐĞŝƐ� ŵŝů� Ğ� ƚƌĞǌĞŶƚĂƐͿ� ƵŶŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƀŶŝďƵƐ� ĞƐĐŽůĂƌĞƐ� Ă� ƐĞƌĞŵ� ĐŽŶƚƌĂƚĂĚĂƐ� ƉĞůĂ�

�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�WƷďůŝĐĂ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ�ŶƷŵĞƌŽ�ƉŽƵĐŽ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�ĂŽ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƀŶŝďƵƐ�ůŝĐĞŶĐŝĂĚŽƐ�

ŶŽ��ƌĂƐŝů�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƚŽĚŽ�Ž�ĂŶŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮϰ͘�

�

�ƐƚĞ�ŶƷŵĞƌŽ�ƚŽƚĂů�ƐĞ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ�ĚŽƐ�ϭϭ͘ϰϬϬ�;ŽŶǌĞ�ŵŝů�Ğ�ƋƵĂƚƌŽĐĞŶƚŽƐͿ�ƐƵďŵĞƚŝĚŽƐ�

ƉĂƌĂ�ĚŝƐĐƵƐƐĆŽ�ŶĂ�ĂƵĚŝġŶĐŝĂ�ƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�ŵĂŝŽ�ƉĂƐƐĂĚŽϱ͕�ƚĞŶĚŽ�Ž�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĞĚŝƚĂů�ĂƵŵĞŶƚĂĚŽ�Ğŵ�

ĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ϰϱй�Ž�ǀŽůƵŵĞ�Ğŵ�ĂƉĞŶĂƐ�ϯ�ŵĞƐĞƐ͘�

�

^ŽŵĂĚŽ�ĂŽ�ŐƌĂŶĚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ĞŶǀŽůǀŝĚŽ�ŶĂ�ůŝĐŝƚĂĕĆŽ͕�Ă�ŽďƌŝŐĂĕĆŽ�ĚĞ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�

ĚĞ���d�ƷŶŝĐŽ͕�ůŝŵŝƚĂ�Ă�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ͕�ƉŽŝƐ�ĞƐƚĞ�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ĂŶĂůŝƐĂĚĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĐŽŶũƵŶƚĂ�

ŶĞƐƚĞ� ĐĂƐŽ� ;ĐŚĂƐƐŝ� ĐŽŵ� ĐĂƌƌŽĐĞƌŝĂͿ͕� Ž� ƋƵĞ� ƉƌĞũƵĚŝĐĂ� Ă� ůŝǀƌĞ� ĐŽŶĐŽƌƌġŶĐŝĂ͘� EĞƐƚĞ� ƐĞŶƚŝĚŽ͕� Ž�

ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ůŝĐŝƚĂƚſƌŝŽ�ĚĂ�&E���ƉŽĚĞ�ƚĞƌ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝĕĆŽ�ĞŶƚƌĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ�ƉƌĞũƵĚŝĐĂĚĂƐ͕�

ũĄ�ƋƵĞ�ƉŽƵƋƵşƐƐŝŵŽƐ�ĨŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ�ĐŽŶƐĞŐƵŝƌŝĂŵ�ĨĂǌĞƌ�ĨƌĞŶƚĞ�ăƐ�ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂƐ�ƉŽƌ�

ĐĂĚĂ�ůŽƚĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ͕�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌŵŽƐ�Ž�ǀĂůŽƌ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ϭϲ͘ϯϬϬ�;ĚĞǌĞƐƐĞŝƐ�ŵŝů�Ğ�ƚƌĞǌĞŶƚĂƐͿ�

ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŵ���d�ƷŶŝĐŽ͘�KƵ�ƐĞũĂ͕�Ž�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ���d�ƷŶŝĐŽ�ƐŽŵĂĚŽ�Ă�ŐƌĂŶĚĞ�ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞ�ůŝŵŝƚĂ�

ŵƵŝƚŽ�Ă�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ğ�ƉƌĞũƵĚŝĐĂ�Ă�ĂŵƉůĂ�ĐŽŶĐŽƌƌġŶĐŝĂ�ŶĂ�ůŝĐŝƚĂĕĆŽ͘�

�

EĞƐƚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ͕�Ġ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƌĞƐƐĂůƚĂƌ�ƋƵĞ�Ă�ĂƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ŵŽƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�

ĐŽŵ� Ă� &ĂƐĞ� ϴ� ĚŽ� WZK�KEs�� ;ƉŽƐŝƚŝǀĂĚĂ� ŶŽ� ĂƌƚŝŐŽ� ϭǑ͕� ŝŶĐŝƐŽ� //� ĚĂ� ZĞƐŽůƵĕĆŽ� ϰϵϬͬϮϬϭϴ� ĚŽ�

�KE�D�Ϳ�ƉĂƐƐŽƵ�Ă�ƐĞƌ�ŽďƌŝŐĂƚſƌŝĂ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ϭǑ�ĚĞ�ũĂŶĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϯ�Ž�ƋƵĞ�ŐĞƌŽƵ�Ă��ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�

ĚĞ�ĂƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƚŽĚĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ�Ğ�ĞŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�ŶŽǀŽ���d͘�

�

/ƐƐŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂ�ĚŝǌĞƌ�ƋƵĞ�ŵĞƐŵŽ�ƋƵĞ�ĂůŐƵŵĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ĂŝŶĚĂ�ƚŝǀĞƐƐĞ�Ğŵ�ĞƐƚŽƋƵĞ�

ǀĞşĐƵůŽƐ�ĨĂďƌŝĐĂĚŽƐ�Ğŵ�ĂŶŽƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͕�ƚĂŝƐ�ǀĞşĐƵůŽƐ�ŶĆŽ�ƉŽĚĞƌŝĂŵ�ƐĞƌ�ƵƐĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂƚĞŶĚĞƌ�Ž�

&E��� ŶĞƐƚĞ�ŵŽŵĞŶƚŽ͕� ƉŽƌ� ĞǆƉƌĞƐƐĂ� ǀĞĚĂĕĆŽ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ͘� �ŵ�ŽƵƚƌĂƐ� ƉĂůĂǀƌĂƐ͕� Ă�ŵƵĚĂŶĕĂ� ĚĞ�

ŵŽƚŽƌŝǌĂĕĆŽ�ŐĞƌŽƵ�Ă�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƌĞŶŽǀĂĕĆŽ�ĚĞ� ƚŽĚĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƀŶŝďƵƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�

ƋƵĞ͕�ƐŽŵĂĚĂ�Ă�ŽďƌŝŐĂƚŽƌŝĞĚĂĚĞ�ĚĞ���d�ƷŶŝĐŽ�Ă�ƐĞƌ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ŶŽ�ŝŶşĐŝŽ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ůŝĐŝƚĂƚſƌŝŽ�

ƚŽƌŶĂ�ŝŶǀŝĄǀĞů�Ă�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ŶŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ͕�ĞůŝŵŝŶĂŶĚŽ�Ă�ůŝǀƌĞ�ĐŽŶĐŽƌƌġŶĐŝĂ͘�Ɛ͘�

�

�
ϰ�sŝĚĞ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŶĨĂǀĞĂ͘ĐŽŵ͘ďƌͬĐĂƌƚĂƐͬĐĂƌƚĂϰϰϬ͘ƉĚĨ��
ϱ�sŝĚĞ͗��ĂŵŝŶŚŽ�ĚĂ��ƐĐŽůĂ�ƉƌŽũĞƚĂ�ĞŶĐŽŵĞŶĚĂƐ�ĚĞ�ϭϭ͕ϰ�ŵŝů�ƀŶŝďƵƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�Ğŵ�ϮϬϮϯ�Ğ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ŵĂŝƐ�ƵŵĂ�
ǀĞǌ�ƐĂůǀĂĕĆŽ�ĚĞ�ĨĂďƌŝĐĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĐŚĂƐƐŝƐ�Ğ�ĐĂƌƌŽĐĞƌŝĂƐ͖��ĕƁĞƐ�ĚĂ�DĂƌĐŽƉŽůŽ�Ğŵ�ĂůƚĂ�ĚĞ�ϯй�;ĚŝĂƌŝŽĚŽƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ͘ĐŽŵ͘ďƌͿ�
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�K��Ͳ�ϭϯϵϮϯϳϮϰǀϯ�ϴϳϰϰϬϬͬϮϯ�Dds�

dĞŵŽƐ͕� ĂŝŶĚĂ͕� Ž� ĨĂƚŽ� ĚĞ� ƋƵĞ� ĂůŐƵŶƐ� ĚŽƐ� ůŽƚĞƐ� ƌĞƋƵĞƌĞŵ� ƵŶŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƀŶŝďƵƐ�

ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞũĂŵ�ĚĞ�ĐąŵďŝŽ�ĂƵƚŽŵĄƚŝĐŽ�ŽƵ�ĂƵƚŽŵĂƚŝǌĂĚŽƐ͕�Ž�ƋƵĞ�ĞŶƐĞũĂ�Ă�ďƵƐĐĂ�ĚĞ�ŶŽǀĂƐ�

ƐŽůƵĕƁĞƐ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚŽƐ�ĨĂďƌŝĐĂŶƚĞƐ�Ğŵ�ƚĞŵƉŽ�ŚĄďŝů͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĐŽŵ�Ă�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĕĆŽ�

;��dͿ͘� �ŽŵŽ� ĞƐƚĞƐ� ƌĞƋƵĞƌŝŵĞŶƚŽƐ� ŶĆŽ� ĨŽƌĂŵ� ĚĞďĂƚŝĚŽƐ� ĂŵƉůĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŵ� ŽƐ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽƐ�

ǀŽůƵŵĞƐ�ŶĂƐ�ĂƵĚŝġŶĐŝĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ͕�ŶŽǀĂŵĞŶƚĞ͕�ǀĞŵ�ƉĂƌĂ�ƉƌĞũƵĚŝĐĂƌ�Ă�ĂŵƉůĂ�ĐŽŵƉĞƚŝĕĆŽ�ĞŶƚƌĞ�

ŽƐ�ůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ͘�

�

^Ğ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌŵŽƐ�ŽƐ�ĞĨĞŝƚŽƐ�ĚĂ�ZĞƐŽůƵĕĆŽ�ŶǑ�ϰϵϬͬϮϬϭϴ�Ğ�Ž�ŶƷŵĞƌŽ�ĞǆĂĐĞƌďĂĚŽ�

ĚĞ� ǀĞşĐƵůŽƐ� ĞƐĐŽůĂƌĞƐ͕� ƚĞŵŽƐ� ƋƵĞ� Ă� &E��� ĐŽŶƚĂƌĄ� ĐŽŵ� Ƶŵ� ŶƷŵĞƌŽ� ďĂŝǆŽ� ĚĞ� ůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ƋƵĞ�

ŽĨĞƌƚĂƌĆŽ� ŶĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ůŝĐŝƚĂĕĆŽ͘� �ŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕� ĂƐ� ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ� ĞĚŝƚĂůşĐŝĂƐ� ƉĂƌĞĐĞŵ� ǀŝŽůĂƌ�

ŶŽǀĂŵĞŶƚĞ� ŽƐ� ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ� ĚĂ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ� Ğ͕� ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕� ĚĂ� ǀĂŶƚĂũŽƐŝĚĂĚĞ�

ĞĐŽŶƀŵŝĐĂ�ƐĞŵƉƌĞ�ƉĞƌƐĞŐƵŝĚĂ�ƉĞůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�WƷďůŝĐĂ�;Ăƌƚ͘�ϱǑ�ĚĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϭϰ͘ϭϯϯͬϮϬϮϭͿ͘���

�

WŽƌ� ƚŽĚŽ� Ž� ĞǆƉŽƐƚŽ͕� Ă�DĞƌĐĞĚĞƐͲ�ĞŶǌ� ƌĞƋƵĞƌ� Ă� ŝ͘� �ŽŵŝƐƐĆŽ� ĚĞ� >ŝĐŝƚĂĕĆŽ� ƋƵĞ�

ƌĞƉƵďůŝƋƵĞ�Ž�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ĚŝƚĂů�ƉĂƌĂ�ĚŝŵŝŶƵŝƌ�Ž�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƀŶŝďƵƐ�ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�ƉŽƌ�ƚŝƉŽ�

ƉƌĞǀŝƐƚŽ� ŶĂ� �ůĄƵƐƵůĂ� ϭ� ĚŽ� dĞƌŵŽ� ĚĞ� ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ͕� ƚĞŶĚŽ� Ğŵ� ǀŝƐƚĂ� ŽƐ� ĞĨĞŝƚŽƐ� ĚĂ� ZĞƐŽůƵĕĆŽ� ŶǑ�

ϰϵϬͬϮϬϭϯ� ĚŽ� �KE�D�͕� Ă� Ĩŝŵ� ĚĞ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƌĞƚŽƌŶĞ� ĂŽ� ǀĂůŽƌ� ǀĞŶƚŝůĂĚŽ� ĚĞ� ϭϭ͘ϰϬϬ� ;ŽŶǌĞ� ŵŝů� Ğ�

ƋƵĂƚƌŽĐĞŶƚŽƐͿ�ƀŶŝďƵƐ�ŶĂ�ĂƵĚŝġŶĐŝĂ�ƉƷďůŝĐĂ͘�

�

ΎΎΎ�

ϯͿ� �ůĄƵƐƵůĂ�ϳ͘ϴ͕�ϳ͘ϭϱ�Ğ�ϳ͘ϭϱ͘ϭ�ĚŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ�Ğ�Ă�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�EŽƌŵĂƚŝǀĂ�^�'�^ͬD��

ŶǑ�ϳϳͬϮϬϮϮ�

�

�Ɛ��ůĄƵƐƵůĂƐ�ϳ͘ϴ͕�ϳ͘ϭϱ�Ğ�ϳ͘ϭϱ͘ϭ�ĚŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂϲ�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞŵ�ŽƐ�ƉƌĂǌŽƐ�

ƉĂƌĂ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�ůŝƋƵŝĚĂĕĆŽ�Ğ�ĚŽ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĂ�&E��͘��

�

�
ϲ�ϳ͘ϴ͘�ZĞĐĞďŝĚĂ�Ă�EŽƚĂ�&ŝƐĐĂů�ŽƵ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽďƌĂŶĕĂ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ͕�ĐŽƌƌĞƌĄ�Ž�ƉƌĂǌŽ�ĚĞ�ĚĞǌ�ĚŝĂƐ�ƷƚĞŝƐ�ƉĂƌĂ�ĨŝŶƐ�ĚĞ�
ůŝƋƵŝĚĂĕĆŽ͕�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞƐƚĂ�ƐĞĕĆŽ͕�ƉƌŽƌƌŽŐĄǀĞŝƐ�ƉŽƌ�ŝŐƵĂů�ƉĞƌşŽĚŽ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚŽ�Ăƌƚ͘�ϳǑ͕�ΑϯǑ�ĚĂ�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�EŽƌŵĂƚŝǀĂ�
^�'�^ͬD��ŶǑ�ϳϳͬϮϬϮϮ͘�
�
ϳ͘ϭϱ�K� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� ƐĞƌĄ� ĞĨĞƚƵĂĚŽ�ŶŽ� ƉƌĂǌŽ� ĚĞ� ĂƚĠ� ϮϬ� ;ǀŝŶƚĞͿ� ĚŝĂƐ� ƷƚĞŝƐ� ĐŽŶƚĂĚŽƐ� ĚĂ� ĨŝŶĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚĂ� ůŝƋƵŝĚĂĕĆŽ� ĚĂ�
ĚĞƐƉĞƐĂ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ƐĞĕĆŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚĂ�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�EŽƌŵĂƚŝǀĂ�^�'�^ͬD��ŶǑ�ϳϳ͕�ĚĞ�ϮϬϮϮ͘�
�
ϳ͘ϭϱ͘ϭ͘� K�ƉƌĂǌŽ�ĚĞ�ƋƵĞ� ƚƌĂƚĂ�Ž� ŝƚĞŵ�ϳ͘ϭϱ�ƉŽĚĞƌĄ�ƐĞƌ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ƉƌŽƌƌŽŐĂĚŽ͕� ũƵƐƚŝĨŝĐĂĚĂŵĞŶƚĞ͕� ƉŽƌ� ŝŐƵĂů�
ƉĞƌşŽĚŽ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ŚŽƵǀĞƌ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĚŝůŝŐġŶĐŝĂƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ĂĨĞƌŝĕĆŽ�ĚŽ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƵĂŝƐ͘�
�



������
�

�
�
�

�K��Ͳ�ϭϯϵϮϯϳϮϰǀϯ�ϴϳϰϰϬϬͬϮϯ�Dds�

�ŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ă�ůŝƋƵŝĚĂĕĆŽ�ĚĂ�ĐŽďƌĂŶĕĂ͕�Ă��ůĄƵƐƵůĂ�ϳ͘ϴ�ƉƌĞǀġ�Ž�ƉƌĂǌŽ�ĚĞ�ĂƚĠ�ϭϬ�;ĚĞǌͿ�

ĚŝĂƐ� ƷƚĞŝƐ� ƉĂƌĂ� ĨŝŶƐ� ĚĞ� ůŝƋƵŝĚĂĕĆŽ͕� ƋƵĞ� ƉŽĚĞƌĄ� ƐĞƌ� ƉƌŽƌƌŽŐĂĚŽ� ƉŽƌ� ŝŐƵĂů� ƉĞƌşŽĚŽ͕� Ğŵ� ƚŽƚĂů�

ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ�ĐŽŵ�ŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚŽ�ĂƌƚŝŐŽ�ϳǑ͕�ΑϯǑ�ĚĂ�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�EŽƌŵĂƚŝǀĂ�^�'�^ͬD��ŶǑ�ϳϳͬϮϬϮϮ͘��

�

:Ą�ŶĂ��ůĄƵƐƵůĂ�ϳ͘ϭϱ�ƉƌĞǀġ�ƋƵĞ�Ž�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ƐĞƌĄ�ĞĨĞƚƵĂĚŽ�Ğŵ�ĂƚĠ�ϮϬ�;ǀŝŶƚĞͿ�ĚŝĂƐ�

ƷƚĞŝƐ�ĐŽŶƚĂĚŽƐ�ĚĂ�ĨŝŶĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�ůŝƋƵŝĚĂĕĆŽ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚĂ�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�EŽƌŵĂƚŝǀĂ�^�'�^ͬD��ŶǑ�

ϳϳͬϮϬϮϮ͘� �͕� ĂŝŶĚĂ͕� Ă� �ůĄƵƐƵůĂ� ϳ͘ϭϱ͘ϭ� ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ� Ă� ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ� ĚŽ� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� ŶĆŽ� ŽĐŽƌƌĞƌ�

ĚĞŶƚƌŽ� ĚŽ� ƉƌĂǌŽ� ĚĞ� ϮϬ� ;ǀŝŶƚĞͿ� ĚŝĂƐ� ƷƚĞŝƐ� ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕� ƐĞ� ĂƉƌŽǀĞŝƚĂŶĚŽ� ĚĂ� ƌĞĚĂĕĆŽ� ĚŽ�

ĂƌƚŝŐŽϳǑ͕�ΑϯǑ�ĚĂ�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�EŽƌŵĂƚŝǀĂ�^�'�^ͬD��ŶǑ�ϳϳͬϮϬϮϮ͘�

�

KĐŽƌƌĞ�ƋƵĞ͕�Ž�ĂƌƚŝŐŽ�ϳǑ͕�ŝŶĐŝƐŽ�//�ĚĂ�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�EŽƌŵĂƚŝǀĂ�^�'�^ͬD��ŶǑ�ϳϳͬϮϬϮϮ�

ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ�Ž�ƉƌĂǌŽ� ůĞŐĂů�ĚĞ�ϭϬ� ;ĚĞǌͿ�ĚŝĂƐ�ƷƚĞŝƐ�ƉĂƌĂ� ĨŝŶƐ�ĚĂ� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĂƉſƐ�Ă�

ĨŝŶĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�ůŝƋƵŝĚĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĨŽƌŶĞĐĞĚŽƌĞƐ͘�sĞũĂŵŽƐ͗�

�

�ƌƚ͘�ϳǑ�KƐ�ƉƌĂǌŽƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƚƌĂƚĂ�Ž�Ăƌƚ͘�ϲǑ�ƐĞƌĆŽ�ůŝŵŝƚĂĚŽƐ�Ă͗�
/�ʹ�ϭϬ�;ĚĞǌ�ĚŝĂƐͿ�ƷƚĞŝƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ůŝƋƵŝĚĂĕĆŽ�ĚĂ�ĚĞƐƉĞƐĂ͕�Ă�ĐŽŶƚĂƌ�ĚŽ�ƌĞĐĞďŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�
ŶŽƚĂ�ĨŝƐĐĂů�ŽƵ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽďƌĂŶĕĂ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�ƉĞůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ͖�
//�ʹ�ϭϬ�;ĚĞǌ�ĚŝĂƐͿ�ƷƚĞŝƐ�ƉĂƌĂ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ͕�Ă�ĐŽŶƚĂƌ�ĚĂ�ůŝƋƵŝĚĂĕĆŽ�ĚĂ�ĚĞƐƉĞƐĂ͘�
�

WŽƌƚĂŶƚŽ͕�ŶĆŽ�ĐĂďĞ�ĂŽ�&E���ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƌ�ƉƌĂǌŽ�ĚŝǀĞƌƐŽ�ĚŽ�ƋƵĞ�Ž�ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ�

ƉƌĞǀŝƐƚŽ� Ğ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ� ƉĞůĂ� ŶŽƌŵĂ� ůĞŐĂů� ĂůƵĚŝĚĂ� ŶŽ� dĞƌŵŽ� ĚĞ� ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ͕� ŵƵŝƚŽ� ŵĞŶŽƐ�

ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƌ�ĞǆĐĞĕƁĞƐ�Ğ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƉƌŽƌƌŽŐĂĕĆŽ�ƉŽƌ�ǀĂůŽƌ�ũĄ�ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ�ůŝƋƵŝĚĂĚŽ͘�

�

^ĞŶĚŽ�ĂƐƐŝŵ͕� Ă�DĞƌĐĞĚĞƐͲ�ĞŶǌ� ƌĞƋƵĞƌ� ƋƵĞ� Ă� ŝ͘� �ŽŵŝƐƐĆŽ� ĚĞ� >ŝĐŝƚĂĕĆŽ� ƐĂŶĞ� Ă�

ĐŽŶƚƌĂĚŝĕĆŽ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ŶĂƐ��ůĄƵƐƵůĂƐ�ϳ͘ϭϱ�Ğ�ϳ͘ϭϱ͘ϭ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƐĞũĂ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽ�Ž�ƉƌĂǌŽ�ůĞŐĂů�ĚĞ�ϭϬ�

;ĚĞǌͿ�ĚŝĂƐ�ƷƚĞŝƐ� ƉĂƌĂ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ŶŽ�ĂƌƚŝŐŽ�ϳǑ�ĚĂ� /ŶƐƚƌƵĕĆŽ�EŽƌŵĂƚŝǀĂ� ^�'�^ͬD��ŶǑ�

ϳϳͬϮϬϮϮ͘�

�

KƵ� ƐĞũĂ͕� Ă� ƌĞĚĂĕĆŽ� ĚĂ� �ůĄƵƐƵůĂƐ� ϳ͘ϭϱ� ƉĂƐƐĂƌŝĂ� Ă� ƐĞƌ� Ă� ƐĞŐƵŝŶƚĞ� Ğ� ŚĂǀĞƌŝĂ� Ă�

ĞǆĐůƵƐĆŽ�ĚĂ��ůĄƵƐƵůĂ�ϳ͘ϭϱ͘ϭ͗�

�

�

� dĞƌŵŽ�ĚĞ�ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ�



������
�

�
�
�

�K��Ͳ�ϭϯϵϮϯϳϮϰǀϯ�ϴϳϰϰϬϬͬϮϯ�Dds�

ϳ͘ϭϱ�K�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ƐĞƌĄ�ĞĨĞƚƵĂĚŽ�ŶŽ�ƉƌĂǌŽ�ĚĞ�ĂƚĠ�ϭϬ�;ĚĞǌͿ�ĚŝĂƐ�ƷƚĞŝƐ�ĐŽŶƚĂĚŽƐ�

ĚĂ�ĨŝŶĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�ůŝƋƵŝĚĂĕĆŽ�ĚĂ�ĚĞƐƉĞƐĂ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ƐĞĕĆŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�

ĚŽ�ĂƌƚŝŐŽ�ϳǑ�ĚĂ�/ŶƐƚƌƵĕĆŽ�EŽƌŵĂƚŝǀĂ�^�'�^ͬD��ŶǑ�ϳϳ͕�ĚĞ�ϮϬϮϮ͘�

ϳ͘ϭϱ͘ϭ͘� K� ƉƌĂǌŽ� ĚĞ� ƋƵĞ� ƚƌĂƚĂ� Ž� ŝƚĞŵ� ϳ͘ϭϱ� ƉŽĚĞƌĄ� ƐĞƌ� ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�

ƉƌŽƌƌŽŐĂĚŽ͕�ũƵƐƚŝĨŝĐĂĚĂŵĞŶƚĞ͕�ƉŽƌ�ŝŐƵĂů�ƉĞƌşŽĚŽ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ŚŽƵǀĞƌ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�

ĚŝůŝŐġŶĐŝĂƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ĂĨĞƌŝĕĆŽ�ĚŽ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ�ĐŽŶƚƌĂƚƵĂŝƐ͘�

�

ΎΎΎ�

ϰͿ� �Ă�ƉƌĞǀŝƐĆŽ�ĚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂŵĞŶƚŽ�ĞŶƚƌĞ�ĞŝǆŽƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĚŽ��ŶĞǆŽ�ĚĞ�ZĞůĂĕĆŽ�ĚĞ�/ƚĞŶƐ�

�

K� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ZĞůĂĕĆŽ� ĚĞ� /ƚĞŶƐ� ĂŶĞǆŽ� ĂŽ� �ĚŝƚĂů� ŽƌĂ� ŝŵƉƵŐŶĂĚŽ� ĐŽŶƚĠŵ�

ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĕƁĞƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĂŽƐ�ǀĞşĐƵůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞƌĆŽ�ĂĚƋƵŝƌŝĚŽƐ�ĨƵƚƵƌĂŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚŽ�WƌĞŐĆŽ�

Ğŵ�ĚĞƐƚĂƋƵĞ͘��ĞŶƚƌĞ�ƚĂŝƐ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĕƁĞƐ͕�ǀĞƌŝĨŝĐĂͲƐĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂŵĞŶƚĞ�

ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�Ă�ĚŝƐƚąŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞŝǆŽƐ�ĚŽƐ�ǀĞşĐƵůŽƐ�ŽďũĞƚŽ�ĚŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ͘�

�

�ŽŶƚƵĚŽ͕� ƚĂů� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĕĆŽ� ĚĞ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ŶĆŽ� ƉŽƐƐƵŝ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ŽďũĞƚŝǀŽ� ƐĞ� ŶĆŽ�

ůŝŵŝƚĂƌ�Ă�ĐŽŶĐŽƌƌġŶĐŝĂ�ĞŶǀŽůǀŝĚĂ�ŶĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĚŝƐƉƵƚĂ͘���ĚĞƐŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĕĆŽ�

ĚĞƚĂůŚĂĚĂ�ŶŽ�ƚŽĐĂŶƚĞ�Ă�ĚŝƐƚąŶĐŝĂ�ĞŶƚƌĞ�ŽƐ�ĞŝǆŽƐ�ĚŽƐ�ǀĞşĐƵůŽƐ͘�K�ĨĂƚŽ�Ġ�ƋƵĞ�ĞƐƐĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĕĆŽ�ĨĂǌ�

ĐŽŵ� ƋƵĞ� ŝŶƷŵĞƌŽƐ� ĨĂďƌŝĐĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ƀŶŝďƵƐ� ŶĆŽ� ƉŽƐƐĂŵ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ� ĚŽ� ĐĞƌƚĂŵĞ͘� >ŽŐŽ͕� ƚĂŶƚŽ� Ă�

ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ͕� ĐŽŵŽ� Ă� ĞĐŽŶŽŵŝĐŝĚĂĚĞ� ĚŽ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ůŝĐŝƚĂƚſƌŝŽ� ƐĆŽ� ǀŝŽůĂĚĂƐ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ũĄ�

ƐƵƉƌĂĐŝƚĂĚŽ�ǀŝĚĞ�ĂƌƚŝŐŽ�ϱǑ�ĚĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϭϰ͘ϭϯϯͬϮϬϮϭ͘�

�

�ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ͕�ƌĞƋƵĞƌ�ƋƵĞ�Ă�ŝ͘��ŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�>ŝĐŝƚĂĕĆŽ�ĞůŝŵŝŶĞ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĞǆŝŐġŶĐŝĂ�

ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚŽ�ĞŶƚƌĞ�ĞŝǆŽƐ�ĚŽƐ�ǀĞşĐƵůŽƐ͘��

�
�

ϱͿ� �ůĄƵƐƵůĂ�ϲ͘ϴϳ�ĚŽ� ŝŶƚĞƌǀĂůŽ�ŵşŶŝŵŽ�ĚĞ� ĚŝĨĞƌĞŶĕĂ� ĚĞ�ǀĂůŽƌĞƐ� ŽƵ� ƉĞƌĐĞŶƚƵĂŝƐ� ĞŶƚƌĞ� ŽƐ�

ůĂŶĐĞƐ�Ğŵ�ĚŝǀĞƌŐġŶĐŝĂ�ĐŽŵ�Ă�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�ŽŶůŝŶĞ�

�

�

�
͹�ϲ͘ϴ͘� K�ŝŶƚĞƌǀĂůŽ�ŵşŶŝŵŽ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶĕĂ�ĚĞ�ǀĂůŽƌĞƐ�ŽƵ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂŝƐ�ĞŶƚƌĞ�ŽƐ�ůĂŶĐĞƐ͕�ƋƵĞ�ŝŶĐŝĚŝƌĄ�ƚĂŶƚŽ�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�
ĂŽƐ�ůĂŶĐĞƐ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĄƌŝŽƐ�ƋƵĂŶƚŽ�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ă�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ƋƵĞ�ĐŽďƌŝƌ�Ă�ŵĞůŚŽƌ�ŽĨĞƌƚĂ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ĚĞ�ZΨ�ϭϬ͕ϬϬ�;ĚĞǌ�ƌĞĂŝƐͿ�
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�K��Ͳ�ϭϯϵϮϯϳϮϰǀϯ�ϴϳϰϰϬϬͬϮϯ�Dds�

�� ĐůĄƵƐƵůĂ� ϲ͘ϴ� ĚŽ� �ĚŝƚĂů� ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ� ƋƵĞ� Ž� ŝŶƚĞƌǀĂůŽ�ŵşŶŝŵŽ� ĚĞ� ĚŝĨĞƌĞŶĕĂ� ĚĞ�

ǀĂůŽƌĞƐ�ŽƵ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂŝƐ�ĞŶƚƌĞ�ŽƐ�ůĂŶĐĞƐ�ĚŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ�Ğŵ�ƚĞůĂ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ĚĞ�ZΨ�ϭϬ͕ϬϬ�;ĚĞǌ�ƌĞĂŝƐͿ͘�

�ŽŶƚƵĚŽ͕� ĂŽ� ƋƵĞ� ƐĞ� ǀĞƌŝĨŝĐĂ� ĂƚƵĂůŵĞŶƚĞ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ� Ğŵ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƌĞĂůŝǌĂƌĄ� Ă� ƐĞƐƐĆŽ� ƉƷďůŝĐĂ͕�

ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ƉƌĞǀŝƐĆŽ�ĚŽ�ƉƌſƉƌŝŽ��ĚŝƚĂů͕�ŽƐ�ůĂŶĐĞƐ�ĞƐƚĆŽ�ůŝŵŝƚĂĚŽƐ�ĂŽ�ŝŶƚĞƌǀĂůŽ�ĚĞ�ZΨ�ϭϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ͘�

�

�
�

dĂů� ŝŶƚĞƌǀĂůŽ͕� ĂůĠŵ�ĚĞ� ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚĞ� ĚŝƐƚĂŶƚĞ� ĚĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚĞ� Ġ� ĚŝǀĞƌŐĞŶƚĞ� ĚŽ�

ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ŶŽ��ĚŝƚĂů͕�ƋƵĂů�ƐĞũĂ͕�Ž�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ŽĨŝĐŝĂů�ďĂůŝǌĂĚŽƌ�ĚŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ�Ğŵ�ƚĞůĂ͘��ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ͕�

ƌĞƋƵĞƌ�ƋƵĞ�Ă� ŝ͘��ŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�>ŝĐŝƚĂĕĆŽ�ƐĂŶĞ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĚŝĕĆŽ͕�ĐŽƌƌŝŐŝŶĚŽ�Ă� ŝŶĚŝĐĂĕĆŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ŶĂ�

ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ͘�
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//͘� W��/�K^�

�

��DĞƌĐĞĚĞƐͲ�ĞŶǌ�ƌĞƋƵĞƌ�ă�ŝ͘��ŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�>ŝĐŝƚĂĕĆŽ�ƋƵĞ�ƌĞƉƵďůŝƋƵĞ�Ž�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�

�ĚŝƚĂů�ĚĞ�WƌĞŐĆŽ��ůĞƚƌƀŶŝĐŽ�ŶǑ�ϬϲͬϮϬϮϯ�ĐŽŵ�Ž�ŽďũĞƚŝǀŽ�ĚĞ�ƚŽƌŶĂƌ�ŵĂŝƐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŽ�Ž�ĐĞƌƚĂŵĞ�

ůŝĐŝƚĂƚſƌŝŽ͕� ďĞŵ� ĐŽŵŽ� ŵĂŝƐ� ĐůĂƌĂ� Ă� ƌĞĚĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ� ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ͕� Ă� Ĩŝŵ� ĚĞ� ĞǀŝƚĂƌ�

ƉŽƐƐşǀĞŝƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŶƵůŝĚĂĚĞ�Ğ�ŝůĞŐĂůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ�ůŝĐŝƚĂƚſƌŝŽ͘�

�

^ĆŽ�WĂƵůŽ�ϭǑ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϯ͘�

�

� �
DĂƌŝĂŶŶĞ��ůďĞƌƐ�

K��ͬ^W�ŶǑ�ϮϳϬ͘ϰϯϲ�
DĂƌŝĂŶĂ�sŝĂŶŶĂ�

K��ͬZ:�ŶǑ�ϭϴϲ͘ϬϮϬ�
�


