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P

R

WZKbZODDORdZqtEEO>tRWtZR>ORdZO^WOZtE�ORtR>͛qEdtbZqdO͛R

OŶŶŝRϮϬϭϲͲϮϬϭϳͲϮϬϭϴR

WƌĞĚŝƐƉŽƐƚŽPĚĂůPƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞPƉĞƌPůĂPƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂPq͘^PWƌŽĨ͘ƐƐĂP.ůĂƵĚŝĂP(ŝĂƋƵŝŶƚŽP
P

rĚŽƚƚĂƚŽPŝŶPĚĂƚĂPϯϬPŵĂŐŐŝŽPϮϬϭϲPĐŽŶPĚĞůŝďĞƌĂǌŝŽŶĞPŶPϯϭPĚĞůP.ŽŶƐŝŐůŝŽPĚŝPRƐƚŝƚƵƚŽPP
P

WƵďďůŝĐĂƚŽPƐƵůPƐŝƚŽPŝŶƚĞƌŶĞƚPŶĞůůĂPƐĞǌŝŽŶĞP͞rŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞPƚƌĂƐƉĂƌĞŶƚĞ͟PŝůPϯϬPŵĂŐŐŝŽPϮϬϭϲP
P

ϭ͘ p/EI>/dNFKWdZId/sdFdFMKEdd^dKFEKZDId/sKF)/FZ/pdZ/DdEdKF
F

RŶPƋƵĞƐƚŽPĚŽĐƵŵĞŶƚŽPğPƌŝƉŽƌƚĂƚŽPŝůPƉƌŽŐƌĂŵŵĂPƚƌŝĞŶŶĂůĞPƉĞƌPůĂPƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂPĞPů͛ŝŶƚĞŐƌŝƚăP;WddRͿPĂŝPƐĞŶƐŝP
ĚĞůů͛Ăƌƚ͘ϭϬP ĚĞůP Ě͘ůŐƐ͘P ϯϯͬϮϬϭϯ͕P ǀĂůŝĚŽP ƉĞƌP ŝůP ƚƌŝĞŶŶŝŽP ϮϬϭϲͲϮϬϭϴP ĚĞůů͛RƐƚŝƚƵƚŽP .ŽŵƉƌĞŶƐŝǀŽP ͞.ůĞŵĞŶƚĞP
ZĞďŽƌĂ͟PĚŝP^ƚƌĞƐĂ͕PƉƌŽǀŝŶĐŝĂPĚŝPsĞƌďĂŶŝĂ͘P
:͛RƐƚŝƚƵƚŽP ğP ƐĞŵƉƌĞP ƐƚĂƚŽP ĂƚƚĞŶƚŽP ĂůP ĐŽŶĨƌŽŶƚŽP ĐŽŶP ůĂP ĐŽŵƵŶŝƚăP ƐĐŽůĂƐƚŝĐĂ͕P ŐĂƌĂŶƚĞŶĚŽP ů͛ĂĐĐĞƐƐŽP ĚĂP
ƉĂƌƚĞP ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌĂP ĐŽůůĞƚƚŝǀŝƚăP ĂůůĞP ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝP ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝP ƉƵďďůŝĐŚĞP ƉƌĞǀŝƐƚĞP ĚĂP ͞ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞP
ƚƌĂƐƉĂƌĞŶƚĞ͟PĞP ƚƌĂƚƚĂƚĞPĚĂůůĂPŶŽƐƚƌĂP ƐĐƵŽůĂ͖P ƋƵĞƐƚŽPƉƌŽĐĞƐƐŽPŚĂP ĐŽŵĞP ĨŝŶĞPƉƌŝŵĂƌŝŽP P ĨĂǀŽƌŝƌĞP ĨŽƌŵĞP
ĚŝĨĨƵƐĞP ĚŝP ĐŽŶƚƌŽůůŽP ŶĞůP ƌŝƐƉĞƚƚŽP ĚĞŝP ƉƌŝŶĐŝƉŝP ĚŝP ďƵŽŶP ĂŶĚĂŵĞŶƚŽP ĞP ŝŵƉĂƌǌŝĂůŝƚăP ĚĞůůΖĂƚƚŝǀŝƚăP
ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂPƐĂŶĐŝƚŝPŐŝăPĚĂůůĂP.ĂƌƚĂP.ŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůĞP;Ăƌƚ͘PϵϳP.ŽƐƚ͘Ϳ͘P
:ĞP ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶŝPŶŽƌŵĂƚŝǀĞ͕P ŝŶPƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞPƋƵĞůůĞP ŝŶƚƌŽĚŽƚƚĞPĚĂůůĂP :͘ϭϬϳͬϭϱ͕PŵĞŐůŝŽPŶŽƚĂP ĐŽŵĞP͞DƵŽŶĂP
^ĐƵŽůĂ͟P ŚĂŶŶŽP ĂƚƚƌŝďƵŝƚŽP ĂůůĞP RƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝP ^ĐŽůĂƐƚŝĐŚĞP ŶƵŽǀĞP ĞP ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞP ĨŽƌŵĞP ĚŝP ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ͕P
ĐŽŶĨŝŐƵƌĂŶĚŽP ŝŶPŵŽĚŽPĚŝǀĞƌƐŽP ŝP ƌĂƉƉŽƌƚŝP ƚƌĂPƐĐƵŽůĞ͕PĞŶƚŝPĞPƐƚƌƵƚƚƵƌĞPƉƵďďůŝĐŚĞPĞPƉƌŝǀĂƚĞ͘PdĂůĞPŶƵŽǀĂP
ĐŽŶĨŝŐƵƌĂǌŝŽŶĞP ƌĞŶĚĞP ĂŶĐŽƌP ƉŝƶP ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽP ƌĞŶĚĞƌĞP ƚƌĂƐƉĂƌĞŶƚŝP ŝP ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŝ͕P ŝP ƉƌŽĐĞƐƐŝP ĞĚP ŝP
ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŝPĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŝPPĚĞůůĞPRƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝP^ĐŽůĂƐƚŝĐŚĞ͘P
:͛rìr.͕P ŶĞůůĂP ƌĞĐĞŶƚĞP ĚĞůŝďĞƌĂP Ŷ͘ϰϯϬP ĚĞůP ϭϯP ĂƉƌŝůĞP ϮϬϭϲ͕P ŚĂP ƚĞŶƵƚŽP ĐŽŶƚŽP ĚĞůůĂP ƉĞĐƵůŝĂƌĞP
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞP ĚĞůůĞP RƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝP ^ĐŽůĂƐƚŝĐŚĞ͕P ĚĂŶĚŽPƉƌĞĐŝƐĞP ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝP ĐŝƌĐĂP ů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞP ĂůůĞP ƐƚĞƐƐĞP
ĚĞůůĂPŶŽƌŵĂƚŝǀĂP ĂŶƚŝĐŽƌƌƵǌŝŽŶĞPĞPĚĞůůĂPĚŝƐĐŝƉůŝŶĂP ŝŶPŵĂƚĞƌŝĂPĚŝP ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂPĞPƉƌĞǀĞĚĞŶĚŽ͕P ƚƌĂP ů͛ĂůƚƌŽP
ĐŚĞPĂŶĐŚĞPƉĞƌP ůĞP RƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝP^ĐŽůĂƐƚŝĐŚĞPĚĞďďĂŶŽPĞƐƐĞƌĞPŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŝP ŝůPZĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞPĚĞůůĂPƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞP
ĚĞůůĂPĐŽƌƌƵǌŝŽŶĞP;ZW.ͿPPĞPŝůPƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞPĚĞůůĂPƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂP;ZdͿ͘P
růPĚŝƌŝŐĞŶƚĞPƐĐŽůĂƐƚŝĐŽPĐŽŵƉĞƚĞPůĂPƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚăPĚŝPĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƌĞPůĂPƉƌŽƉƌŝĂP ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞPƐĐŽůĂƐƚŝĐĂPƉĞƌP
ĐƵŝPŶŽŶPƉƵžPƐǀŽůŐĞƌĞPůĞPĨƵŶǌŝŽŶŝPĚŝPĐŽŶƚƌŽůůŽPĐŚĞPĐŽŵƉĞƚŽŶŽPĂůPZW.PŽŶĚĞPŶŽŶPĐƌĞĂƌĞPƵŶĂPŝŶŽƉƉŽƌƚƵŶĂP
ƐŽǀƌĂƉƉŽƐŝǌŝŽŶĞPĨƌĂPŝPƌƵŽůŝPĚĞůPĐŽŶƚƌŽůůŽƌĞPĞPĚĞůPĐŽŶƚƌŽůůĂƚŽ͘P
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P

RůPƌƵŽůŽPĚŝPZW.PĚĞǀĞPƋƵŝŶĚŝPĞƐƐĞƌĞPƐǀŽůƚŽ͕PƉĞƌPůĞPƐĐƵŽůĞPĐŚĞPƌŝĐĂĚŽŶŽPŶĞůPƉƌŽƉƌŝŽPĂŵďŝƚŽPƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞPĚŝP
ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ͕PĚĂůP8ŝƌĞƚƚŽƌĞRĚĞůů͛hĨĨŝĐŝŽR^ĐŽůĂƐƚŝĐŽRZĞŐŝŽŶĂůĞPŵĞŶƚƌĞPŝP8ŝƌŝŐĞŶƚŝRĚŝROŵďŝƚŽRdĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞP
ŽƉĞƌĂŶŽPƋƵĂůŝPƌĞĨĞƌĞŶƚŝPĚĞůPZW.͘P
růRZĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞRĚĞůůĂRWƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞRĚĞůůĂR2ŽƌƌƵǌŝŽŶĞPĐŽŵƉĞƚĞPůĂPƌĞĚĂǌŝŽŶĞPĚĞůPWŝĂŶŽPrŶƚŝĐŽƌƌƵǌŝŽŶĞ͕PŝP
ƌĞĨĞƌĞŶƚŝR ĚĞůR ZW2P ǀĞƌŝĨŝĐĂŶŽP ĞP ƐŽůůĞĐŝƚĂŶŽP ů͛ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞP ĚĞŐůŝP ŝŶĚŝƌŝǌǌŝP ƉƌĞƐĞŶƚŝP ŶĞůP WŝĂŶŽP ŵĞŶƚƌĞP ŝP
ĚŝƌŝŐĞŶƚŝR ĚĞůůĞR ƐŝŶŐŽůĞR ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝR ƐĐŽůĂƐƚŝĐŚĞP ƐŽŶŽP ŝP ƐŽŐŐĞƚƚŝP ĐƵŝP ĐŽŵƉĞƚĞP ů͛ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞP ĚĞůůĞPŵŝƐƵƌĞP
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚĞPŶĞůPWŝĂŶŽPŵĞĚĞƐŝŵŽ͘P
ìŽŶŽƐƚĂŶƚĞP ů͛Ăƌƚ͘P ϰϯP ĚĞůP Ě͘ůŐƐ͘P Ŷ͘P ϯϯͬϮϬϭϯ͕P ŶĞůP ĚĞůŝŶĞĂƌĞP ŝP ĐŽŵƉŝƚŝP ĚĞůP ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞP dƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂ͕PP
ƐƉĞĐŝĨŝĐŚŝPĐŚĞPŝůPZW.PƐǀŽůŐĞ͕PĚŝPŶŽƌŵĂ͕PĂŶĐŚĞPƚĂůŝPĨƵŶǌŝŽŶŝ͕Pů͛rìr.PŶĞůůĞPƐƵĞPůŝŶĞĞPŐƵŝĚĂPŝŶĚŝǀŝĚƵĂPŶĞůůĞP
ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝP ƐĐŽůĂƐƚŝĐŚĞP ƵŶĂP ĞĐĐĞǌŝŽŶĞP ƌŝƚĞŶĞŶĚŽP ĐŚĞP ůĂP ĨƵŶǌŝŽŶĞR ĚŝR ZdR ĚĞďďĂR ĞƐƐĞƌĞR ƐǀŽůƚĂR ĚĂůR
8ŝƌŝŐĞŶƚĞR ^ĐŽůĂƐƚŝĐŽ͘P .ŝžP ĐŽŶƐĞŶƚĞP ĂĚP ŽŐŶŝP ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞP ƐĐŽůĂƐƚŝĐĂP ĚŝP ĂĐƋƵŝƐŝƌĞP ĞP ŐĞƐƚŝƌĞP ŝP ĚĂƚŝP
ĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞP ĂůůĂP ĨŽŶƚĞ͕P ĂƐƐŝĐƵƌĂƌĞP ƵŶĂP ĐŽƐƚĂŶƚĞP ǀĞƌŝĨŝĐĂP ƐƵůů͛ĂĚĞŵƉŝŵĞŶƚŽP ĚĞŐůŝP ŽďďůŝŐŚŝP ĚŝP
ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞPƉƌĞǀŝƐƚŝPĚĂůůĂPŶŽƌŵĂƚŝǀĂPǀŝŐĞŶƚĞPĞPŐĂƌĂŶƚŝƌĞPůĂPƋƵĂůŝƚăPĚĞŝPĚĂƚŝPƉƵďďůŝĐĂƚŝ͕PĐŽŵĞPĚŝƐƉŽƐƚŽP
ĚĂůů͛Ăƌƚ͘PϲPĚĞůPĚ͘ůŐƐ͘PŶ͘PϯϯͬϮϬϭϯ͘P
WĞƌƚĂŶƚŽ͕PĂůůĂP ůƵĐĞPĚŝPƋƵĂŶƚŽPƐŽƉƌĂ͕P ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞPğP ŝůPqŝƌŝŐĞŶƚĞP^ĐŽůĂƐƚŝĐŽP ;q^ͿPƉƌŽP ƚĞŵƉŽƌĞPƉƌŽĨ͘ƐƐĂR
2ůĂƵĚŝĂR bŝĂƋƵŝŶƚŽ͕P P ŝP ĐƵŝP ĐŽŶƚĂƚƚŝP ƐŽŶŽP ƉƵďďůŝĐĂƚŝP ĞP ĂŐŐŝŽƌŶĂƚŝP ŶĞůůĂP ƐĞǌŝŽŶĞP ͞ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞP
ƚƌĂƐƉĂƌĞŶƚĞ͟P ĞP ŝŶP ĂůƚƌŝP ƐƉĂǌŝP ĚĞůP ƐŝƚŽPǁĞď͘P RůP q^P ƉƌŽǀǀĞĚĞP Ăůů͛ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽP ĚĞůP WddRP ĞP ĨĂǀŽƌŝƐĐĞP ůĞP
ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞPĚŝPƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞPĚĞůůĂPƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂPĂŝPƐĞŶƐŝPĚĞůů͛Ăƌƚ͘PϰϯPĚĞůPĚ͘ůŐƐ͘PϯϯͬϮϬϭϯ͘P P
P
P

Ϯ͘ pKEd/FEKZDId/sdF
P
:ĞPƉƌŝŶĐŝƉĂůŝPĨŽŶƚŝPŶŽƌŵĂƚŝǀĞPƉĞƌPůĂPƐƚĞƐƵƌĂPĚĞůPWƌŽŐƌĂŵŵĂPƐŽŶŽ͗P

� q͘ůŐƐ͘P ϭϱϬͬϮϬϬϵ͕P ĐŚĞP Ăůů͛Ăƌƚ͘P ϭϭP ĚĞĨŝŶŝƐĐĞP ůĂP ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂP ĐŽŵĞP ͞ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚăP ƚŽƚĂůĞ͕P ĂŶĐŚĞP
ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽP ůŽP ƐƚƌƵŵĞŶƚŽP ĚĞůůĂP ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞP ƐƵŝP ƐŝƚŝP ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝP ĚĞůůĞP ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶŝP
ƉƵďďůŝĐŚĞ͕P ĚĞůůĞP ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝP ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚŝP ŽŐŶŝP ĂƐƉĞƚƚŽP ĚĞůůΖŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕P ĚĞŐůŝP ŝŶĚŝĐĂƚŽƌŝP
ƌĞůĂƚŝǀŝPĂŐůŝPĂŶĚĂŵĞŶƚŝPŐĞƐƚŝŽŶĂůŝPĞPĂůůΖƵƚŝůŝǌǌŽPĚĞůůĞPƌŝƐŽƌƐĞPƉĞƌPŝůPƉĞƌƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽPĚĞůůĞPĨƵŶǌŝŽŶŝP
ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ͕P ĚĞŝP ƌŝƐƵůƚĂƚŝP ĚĞůůΖĂƚƚŝǀŝƚăP ĚŝP ŵŝƐƵƌĂǌŝŽŶĞP ĞP ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞP ƐǀŽůƚĂP ĚĂŐůŝP ŽƌŐĂŶŝP
ĐŽŵƉĞƚĞŶƚŝ͕PĂůůŽPƐĐŽƉŽPĚŝP ĨĂǀŽƌŝƌĞP ĨŽƌŵĞPĚŝĨĨƵƐĞPĚŝPĐŽŶƚƌŽůůŽPĚĞůP ƌŝƐƉĞƚƚŽPĚĞŝPƉƌŝŶĐŝƉŝPĚŝPďƵŽŶP
ĂŶĚĂŵĞŶƚŽP ĞP ŝŵƉĂƌǌŝĂůŝƚă͘P mƐƐĂP ĐŽƐƚŝƚƵŝƐĐĞP ůŝǀĞůůŽP ĞƐƐĞŶǌŝĂůĞP ĚĞůůĞP ƉƌĞƐƚĂǌŝŽŶŝP ĞƌŽŐĂƚĞP ĚĂůůĞP
ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶŝPƉƵďďůŝĐŚĞPĂŝPƐĞŶƐŝPĚĞůůΖĂƌƚŝĐŽůŽPϭϭϳ͕PϮPĐŽŵŵĂ͕PůĞƚƚĞƌĂPŵͿ͕PĚĞůůĂP.ŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ͖͟P

� qĞůŝďĞƌĂPrìr.PŶ͘PϭϬϱͬϮϬϭϬP͞:ŝŶĞĞPŐƵŝĚĂPƉĞƌPůĂPƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞPĚĞůPWƌŽŐƌĂŵŵĂPƚƌŝĞŶŶĂůĞPƉĞƌPůĂP
ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂPĞPů͛ŝŶƚĞŐƌŝƚă͖͟P

� qĞůŝďĞƌĂPrìr.PŶ͘PϮͬϮϬϭϮPĚĞůůĂP.RsRdP͞:ŝŶĞĞPŐƵŝĚĂPƉĞƌPŝůPŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽPĚĞůůĂPƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞPĞP
ĚĞůů͛ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽPĚĞůPWƌŽŐƌĂŵŵĂPƚƌŝĞŶŶĂůĞPƉĞƌPůĂPƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂPĞPů͛ŝŶƚĞŐƌŝƚă͖͟P
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� qĞůŝďĞƌĂPrìr.PŶ͘PϯͬϮϬϭϮPĚĞůůĂP.RsRdP͞:ŝŶĞĞPŐƵŝĚĂPƉĞƌP ŝůPŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽPĚĞŐůŝPƐƚƌƵŵĞŶƚŝPƉĞƌP ůĂP
ƋƵĂůŝƚăPĚĞŝPƐĞƌǀŝǌŝPƉƵďďůŝĐŝ͖͟P

� :ĞŐŐĞP ϲP ŶŽǀĞŵďƌĞP ϮϬϭϮP Ŷ͘P ϭϵϬP ͞qŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝP ƉĞƌP ůĂP ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞP ĞP ůĂP ƌĞƉƌĞƐƐŝŽŶĞP ĚĞůůĂP
ĐŽƌƌƵǌŝŽŶĞPĞPĚĞůů͛ŝůůĞŐĂůŝƚăPŶĞůůĂPƉƵďďůŝĐĂPĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ͖͟P

� q͘ůŐƐ͘PĚĞůPϭϰPŵĂƌǌŽPϮϬϭϯPŶ͘PϯϯP͞ZŝŽƌĚŝŶŽPĚĞůůĂPĚŝƐĐŝƉůŝŶĂPƌŝŐƵĂƌĚĂŶƚĞPŐůŝPŽďďůŝŐŚŝPĚŝPƉƵďďůŝĐŝƚă͕P
ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂP ĞP ĚŝĨĨƵƐŝŽŶĞP ĚŝP ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝP ĚĂP ƉĂƌƚĞP ĚĞůůĞP ƉƵďďůŝĐŚĞP ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶŝ͕P ĂP ŶŽƌŵĂP
ĚĞůů͛Ăƌƚ͘PϭPĐŽŵŵĂPϯϱ͕PĚĞůůĂPůĞŐŐĞPϲPŶŽǀĞŵďƌĞPϮϬϭϮ͕PŶ͘PϭϵϬ͘͟P

� .ŝƌĐŽůĂƌĞPŶ͘PϭPĚĞůPϮϱPŐĞŶŶĂŝŽPϮϬϭϯPĚĞůPqŝƉĂƌƚŝŵĞŶƚŽPĚĞůůĂPàƵŶǌŝŽŶĞPWƵďďůŝĐĂ͖P
� qĞůŝďĞƌĂPrìr.PŶ͘PϱϬͬϮϬϭϯP͞:ŝŶĞĞPŐƵŝĚĂPƉĞƌP ů͛ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽPĚĞůPWƌŽŐƌĂŵŵĂPƚƌŝĞŶŶĂůĞPƉĞƌP ůĂP

ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂPĞPů͛ŝŶƚĞŐƌŝƚăPϮϬϭϰͲϮϬϭϲ͖͟P
� qĞůŝďĞƌĂPrìr.PŶ͘PϱϵͬϮϬϭϯP͞WƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞPĚĞŐůŝPĂƚƚŝPĚŝPĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶĞPĚŝPƐŽǀǀĞŶǌŝŽŶŝ͕PĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ͕P

ƐƵƐƐŝĚŝPĞPĂƚƚƌŝďƵǌŝŽŶĞPĚŝPǀĂŶƚĂŐŐŝPĞĐŽŶŽŵŝĐŝPĂPƉĞƌƐŽŶĞPĨŝƐŝĐŚĞPĞĚPĞŶƚŝPƉƵďďůŝĐŝPĞPƉƌŝǀĂƚŝP;Ăƌƚƚ͘PϮϲP
ĞPϮϳ͕PĚ͘ůŐƐ͘PŶ͘PϯϯͬϮϬϭϯͿ͖͟P

� qĞůŝďĞƌĂP rìr.P Ŷ͘P ϲϱͬϮϬϭϯP ͞rƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞP ĚĞůů͛Ăƌƚ͘P ϭϰP ĚĞůP Ě͘ůŐƐ͘P Ŷ͘P ϯϯͬϮϬϭϯP ͲP xďďůŝŐŚŝP ĚŝP
ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞPĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚŝPŝPĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝPĚĞŐůŝPŽƌŐĂŶŝPĚŝPŝŶĚŝƌŝǌǌŽPƉŽůŝƚŝĐŽ͖͟P

� qĞůŝďĞƌĂPrìr.PŶ͘PϲϲͬϮϬϭϯPĚĞůůĂP.RsRdP͞rƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞPĚĞůPƌĞŐŝŵĞPƐĂŶǌŝŽŶĂƚŽƌŝŽPƉĞƌPůĂPǀŝŽůĂǌŝŽŶĞP
ĚŝPƐƉĞĐŝĨŝĐŝPŽďďůŝŐŚŝPĚŝPƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂP;Ăƌƚ͘PϰϳPĚĞůPĚ͘ůŐƐ͘PŶ͘PϯϯͬϮϬϭϯͿ͖P

� .ŝƌĐŽůĂƌĞP Ŷ͘P ϮͬϮϬϭϯP ĚĞůP qŝƉĂƌƚŝŵĞŶƚŽP ĚĞůůĂP àƵŶǌŝŽŶĞP ƉƵďďůŝĐĂP ͞q͘ůŐƐ͘P Ŷ͘P ϯϯP ĚĞůP ϮϬϭϯP ʹP
ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞPĚĞůůĂPƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂ͖͟P

� qĞůŝďĞƌĂP rìr.P Ŷ͘P ϰϯϬͬϮϬϭϲP Η:ŝŶĞĞP (ƵŝĚĂP ƐƵůůΖĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞP ĂůůĞP ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝP ƐĐŽůĂƐƚŝĐŚĞP ĚĞůůĞP
ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝPĚŝPĐƵŝPĂůůĂPůĞŐŐĞPϲPŶŽǀĞŵďƌĞPϮϬϭϮ͕PŶ͘PϭϵϬPĞPĂůPĚĞĐƌĞƚŽPůĞŐŝƐůĂƚŝǀŽPϭϰPŵĂƌǌŽPϮϬϭϯPŶ͘P
ϯϯΗ͖P

� WŝĂŶŽPìĂǌŝŽŶĂůĞPrŶƚŝĐŽƌƌƵǌŝŽŶĞP ;WìrͿPĂƉƉƌŽǀĂƚŽPĐŽŶPqĞůŝďĞƌĂPrìr.PŶ͘PϳϮPĚĞůůΖϭϭP ƐĞƚƚĞŵďƌĞP
ϮϬϭϯPĞPĚĂůPƐƵŽPrŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽPĂƉƉƌŽǀĂƚŽPĐŽŶPqĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞPrìr.PŶ͘PϭϮPĚĞůPϮϴPŽƚƚŽďƌĞPϮϬϭϱP
;PrŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽPϮϬϭϱͿP
P

ϯ͘ WZ/EM/W/F/^W/ZIdKZ/F
P
RůPWddRPƐŝPŝƐƉŝƌĂPĂŝPƐĞŐƵĞŶƚŝPƉƌŝŶĐŝƉŝ͗P

� rĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚăPƚŽƚĂůĞPĐŽŵĞPĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽPƉƌŽĂƚƚŝǀŽPĚĞůůĂPƐĐƵŽůĂ͘P:ĂPƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂPĚĞůůĞPƉƌĂƚŝĐŚĞP
ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞPğPŝůPƚĞƌƌĞŶŽPĨĞƌƚŝůĞPƉĞƌPĂůůŽŶƚĂŶĂƌĞPĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŝPŝůůĞŐĂůŝPĞPŝŶPƋƵĞƐƚĂPůŽŐŝĐĂPƐŝPğP
ŵŽƐƐĂP ů͛rìr.P ĐŚĞ͕P ĐŽŶP ůĂP ƌĞĐĞŶƚĞP ĚĞůŝďĞƌĂP Ŷƌ͘ϰϯϬͬϭϲP ƐŽƉƌĂĐŝƚĂƚĂ͕P ŚĂP ĨŽƌŶŝƚŽP ƵůƚĞƌŝŽƌŝP
ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝP ƉĞƌP ŽƌŝĞŶƚĂƌĞP ůĞP RƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝP ^ĐŽůĂƐƚŝĐŚĞP ŶĞůů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞP ĚĞůůĞP ŶŽƌŵĂƚŝǀĞP
ĂŶƚŝĐŽƌƌƵǌŝŽŶĞPĞPƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂ͕PŽŶĚĞPƌĞĂůŝǌǌĂƌĞPŐƌĂĚƵĂůŵĞŶƚĞPů͛ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚăPƚŽƚĂůĞ͕PĐŚĞPƐŝPƌĞĂůŝǌǌĂP
ĂŶĐŚĞP ƚƌĂŵŝƚĞP ůŽP ƐƚƌƵŵĞŶƚŽP ĚĞůůĂP ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞP ƐƵůP ƐŝƚŽP ĚĞůůĂP ƐĐƵŽůĂP ĚĞůůĞP ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝP
ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚŝPŽŐŶŝPĂƐƉĞƚƚŽPĚĞůů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕PĚĞŐůŝPŝŶĚŝĐĂƚŽƌŝPƌĞůĂƚŝǀŝPĂŐůŝPĂŶĚĂŵĞŶƚŝPŐĞƐƚŝŽŶĂůŝP
ĞPĂůů͛ƵƚŝůŝǌǌŽPĚĞůůĞPƌŝƐŽƌƐĞPƉĞƌPŝůPƉĞƌƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽPĚĞůůĞPĨƵŶǌŝŽŶŝPŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝ͘P
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� :ĂP ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞP ĚĞůůĞP ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝP ğP ŝŶĚŝĐĞP ĚĞůů͛ĂŶĚĂŵĞŶƚŽP ĚĞůůĞP ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞP ĚĞůůĂP
ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞP ƐĐŽůĂƐƚŝĐĂP ĐŽŵĞP ƉƵďďůŝĐĂP ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞP ĞP ĚĞŐůŝP ŽďŝĞƚƚŝǀŝP ĞƐƉƌĞƐƐŝP ŶĞůP WŝĂŶŽP ĚŝP
MŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽP ĞP ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂŵĞŶƚĞP ĐŽŶƐĞŶƚĞP ĂŝP ĐŝƚƚĂĚŝŶŝP P ĞP ĂŝP ƉŽƌƚĂƚŽƌŝP Ě͛ŝŶƚĞƌĞƐƐŝP ůĂP
ĐŽŵƉĂƌĂǌŝŽŶĞP ĚĞŝP ƌŝƐƵůƚĂƚŝP ƌĂŐŐŝƵŶƚŝP ĚĂŐůŝP ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌŝ͕P ŝŶŶĞƐĐĂŶĚŽP ƉƌŽĐĞƐƐŝP ǀŝƌƚƵŽƐŝP ĚŝP
ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽP ĐŽŶƚŝŶƵŽP ĚĞůůĂP ŐĞƐƚŝŽŶĞP ĚĞůůĂP ĐŽƐĂP ƉƵďďůŝĐĂP ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽP ƵŶP ƐŝƐƚĞŵĂP ĚŝP
ƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶĞP ŝŵŵĞĚŝĂƚĂ͕PĐŽŶP ů͛ŽďŝĞƚƚŝǀŽPĚŝP ĨĂƌPĞŵĞƌŐĞƌĞPĐƌŝƚŝĐŝƚăPĞP͞ďƵŽŶĞPƉƌĂƚŝĐŚĞ͟PĚĞůůĂP
rŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ͘P

� :ĂP ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂP ŝŶƚĞŐƌĂP ůĂP ŶŽǌŝŽŶĞP ĚŝP ͞ůŝǀĞůůŽP ĞƐƐĞŶǌŝĂůĞP ĚĞůůĞP ƉƌĞƐƚĂǌŝŽŶŝ͟ĚŝP ĐƵŝP Ăůů͛Ăƌƚ͘ϭϭϳP
ůĞƚƚĞƌĂPŵPĚĞůůĂP.ŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞPĞP ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞP ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂPŶŽŶP ƐŽůƚĂŶƚŽPƵŶĂP ĨĂĐŝůŝƚĂǌŝŽŶĞP
Ăůů͛ĂĐĐĞƐƐŽPĂŝPƐĞƌǀŝǌŝPĞƌŽŐĂƚŝPĚĂůů͛RƐƚŝƚƵƚŽPWƌŝŵŽP:ĞǀŝPĚŝP^ĞƌĞŐŶŽ͕PŵĂPğPĞƐƐĂPƐƚĞƐƐĂPƵŶPƐĞƌǀŝǌŝŽPƉĞƌP
ŝůPĐŝƚƚĂĚŝŶŽ͘P

� :ĂP ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂP ĐŽŶĐŽƌƌĞP ĂĚP ĂƚƚƵĂƌĞP ŝůP ƉƌŝŶĐŝƉŝŽP ĚĞŵŽĐƌĂƚŝĐŽP ĞP ŝP ƉƌŝŶĐŝƉŝP ĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝP ĚŝP
ĞŐƵĂŐůŝĂŶǌĂ͕P ŝŵƉĂƌǌŝĂůŝƚă͕P ďƵŽŶP ĂŶĚĂŵĞŶƚŽ͕P ĞĨĨŝĐĂĐŝĂP ĞĚP ĞĨĨŝĐŝĞŶǌĂP ĚĞůůĂP WƵďďůŝĐĂP
rŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞP ĐŽŶƚĞŶƵƚŝP ŶĞůů͛Ăƌƚ͘ϵϳP .ŽƐƚ͘P RŶP ƐŝŶƚĞƐŝ͕P ůĂP ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂP ĐŽƐƚŝƚƵŝƐĐĞP ƵŶP ƉƌĞƐŝĚŝŽP
ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝďŝůĞPŶĞůůĂPƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞPĚĞůůĂPĐŽƌƌƵǌŝŽŶĞ͘P

RůPƉƌĞƐĞŶƚĞPĚŽĐƵŵĞŶƚŽPŚĂPƋƵŝŶĚŝP ůΖŝŶƚĞŶƚŽPĚŝP ĨŽƌŶŝƌĞPƵŶĂPǀŝƐŝŽŶĞPĚΖŝŶƐŝĞŵĞPƐƵŝPĐŽŵƉŝƚŝP ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůŝPĞP
ƐƵůůΖŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞP ĚĞůůΖR͘.͘P ͞.ůĞŵĞŶƚĞP ZĞďŽƌĂ͟P ĞP ƐƵP ĐŽŵĞP ůĂP ƉŝĞŶĂP ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚăP ĞP ůĂP ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂP
ĚĞůů͛ĂǌŝŽŶĞP ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂP ĐŽŶƐĞŶƚĂPĚŝP ĐŽŶƐĞŐƵŝƌĞP ƵŶPŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽP ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽP ŶĞŝP ƌĂƉƉŽƌƚŝP ĚĞůůĂP
ƐĐƵŽůĂPĐŽŶPŝůPĐŽŶƚĞƐƚŽPƐŽĐŝŽPĐƵůƚƵƌĂůĞPĚŝPƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ͕PƚĞŶƵƚŽPĐŽŶƚŽPĐŚĞPĂůƚƌŝPƐƚƌƵŵĞŶƚŝPĐŚĞPƐŝPĐŽůůŽĐĂŶŽP
ŶĞůůĂPƐƚĞƐƐĂPůŽŐŝĐĂPĞPĐŚĞPƌŝƐƵůƚĂŶŽPƉĞƌƚĂŶƚŽPŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝďŝůŝPĂŝPĨŝŶŝPĚŝPƵŶĂPǀŝƐŝŽŶĞPĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂPĞĚPƵŶŝƚĂƌŝĂP
ƐŽŶŽPƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝPĚĂůPWŝĂŶŽPdƌŝĞŶŶĂůĞPĚĞůů͛xĨĨĞƌƚĂPàŽƌŵĂƚŝǀĂPĞPĚĂůPWŝĂŶŽPPĚŝPMŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽ͘P
RůP ƉƌŝŶĐŝƉŝŽP ĚŝP ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂP ŝŶǀĞƐƚĞP ŝůP ƐĞƚƚŽƌĞP ĐŽŶƚĂďŝůĞ͕P ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞP ĞP ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽP ŶĞůůĂP ůŽŐŝĐĂP
ĂŶŝŵĂƚƌŝĐĞPĚĞůůĂPůĞŐŐĞPϳPĂŐŽƐƚŽPϭϵϵϬPŶ͘PϮϰϭ͕PĐŚĞPƉĞƌPƉƌŝŵĂPŚĂPĚĞĨŝŶŝƚŽPŝPƉƌŝŶĐŝƉŝPŐĞŶĞƌĂůŝPĚĞůů͛ĂƚƚŝǀŝƚăP
ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͖P ĂP ƐĞŐƵŝƌĞ͕P ůĞP :ŝŶĞĞP (ƵŝĚĂP ƉĞƌP ŝP ƐŝƚŝP ǁĞďP ĚĞůůĂP WrP ;ϮϲP ůƵŐůŝŽP ϮϬϭϬͿ͕P ƉƌĞǀŝƐƚĞP ĚĂůůĂP
qŝƌĞƚƚŝǀĂPĚĞůPϮϲPŶŽǀĞŵďƌĞPϮϬϬϵPŶ͘PϴPĚĞůPMŝŶŝƐƚĞƌŽPƉĞƌP ůĂPWƵďďůŝĐĂPrŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞPĞP ů͛RŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ͕P
ŚĂŶŶŽPƉƌĞǀŝƐƚŽP ĐŚĞP ŝP ƐŝƚŝPǁĞďP ĚĞďďĂŶŽP ƌŝƐƉĞƚƚĂƌĞP ŝůP ƉƌŝŶĐŝƉŝŽP ĚŝP ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂP ƚƌĂŵŝƚĞP ů͛P ͞ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚăP
ƚŽƚĂůĞ͟PĚĂPƉĂƌƚĞPĚĞůPĐŝƚƚĂĚŝŶŽPĂůůĞPŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝPĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚŝPŽŐŶŝPĂƐƉĞƚƚŽPĚĞůůΖŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞPĚĞůů͛mŶƚĞP
ƉƵďďůŝĐŽ͘P
:͛ĂƚƚŝǀŝƚăP ĚŝP ƉŝĂŶŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞP ƐŝP ĞƐƉůĞƚĂP ƐƵP ďĂƐĞP ƚƌŝĞŶŶĂůĞP ĐŽŶP ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞP ĂŶŶƵĂůĞP ĐŽŶP ƐƉĞĐŝĨŝĐŽP
ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽPĂ͗P

� MĂŶƚĞŶŝŵĞŶƚŽPĞĚPĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽPĚĞůůĞPŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝPĐŽŶƚĞŶƵƚĞPƐƵůPƐŝƚŽPŝŶƚĞƌŶĞƚPĚĞůůĂPƐĐƵŽůĂ͖P
� můĂďŽƌĂǌŝŽŶĞPĚĞŐůŝPƐƚƌƵŵĞŶƚŝPĚŝPƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞPĞPĚŝPƌĞŶĚŝĐŽŶƚĂǌŝŽŶĞPĚĞůůĞPĂƚƚŝǀŝƚăPĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚŝP

ŝŶ͗PWŝĂŶŽPƚƌŝĞŶŶĂůĞPŽĨĨĞƌƚĂPĨŽƌŵĂƚŝǀĂ͕PWƌŽŐƌĂŵŵĂPrŶŶƵĂůĞPPĞP.ŽŶƚŽP.ŽŶƐƵŶƚŝǀŽ͖P
� .ŽŶƚƌĂƚƚĂǌŝŽŶĞPRŶƚĞŐƌĂƚŝǀĂ͕PƌĞůĂǌŝŽŶĞPƚĞĐŶŝĐŽPĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĂPĞPŝůůƵƐƚƌĂƚŝǀĂ͕PĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĂPĚĂŐůŝPŽƌŐĂŶŝPĚŝP

ĐŽŶƚƌŽůůŽ͖P
� ZŝƐƉĞƚƚŽPĚĞŐůŝPŽďďůŝŐŚŝPĚŝPƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞPĚŝPĚĂƚŝPƌĞůĂƚŝǀŝPĂůů͛PŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞPĞPĂƚƚŝǀŝƚăPĚĞůůĂPƐĐƵŽůĂ͕P

ŝŶĐĂƌŝĐŚŝPĚŝPĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞPĞPĐŽŶƐƵůĞŶǌĂ͕PĚĂƚŝPĂŐŐƌĞŐĂƚŝPĂůůΖĂƚƚŝǀŝƚăPĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͕PĂƚƚŝPƌĞůĂƚŝǀŝP
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P

ĂůůĞP ĂƚƚŝǀŝƚăP ĚĞŐůŝP ŽƌŐĂŶŝP ĐŽůůĞŐŝĂůŝ͕P ĚĂƚŝP ƌĞůĂƚŝǀŝP ĂŝP ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŝP ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŝP ĞP ĐŽŶƚƌŽůůŝP ƐƵP
ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶŝPƐŽƐƚŝƚƵƚŝǀĞPĞPĂĐƋƵŝƐŝǌŝŽŶĞPĚΖƵĨĨŝĐŝŽPĚĞŐůŝPĂƚƚŝ͕PŐƌĂĚƵĂƚŽƌŝĞPĚŝPŝƐƚŝƚƵƚŽ͘P

dƵƚƚĞP ůĞP ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞP ĂĚŽƚƚĂƚĞP ƉĞƌP ŝůP ƌĂŐŐŝƵŶŐŝŵĞŶƚŽP ĚĞŐůŝP ŽďŝĞƚƚŝǀŝP ĚĞůP ƉƌŽŐƌĂŵŵĂP ĞP ŝůP ůŽƌŽP ƐƚĂĚŝŽP ĚŝP
ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞPƐĂƌĂŶŶŽPǀĞƌŝĨŝĐĂďŝůŝPĚĂŝPƉŽƌƚĂƚŽƌŝPĚŝPŝŶƚĞƌĞƐƐĞPĞPĚĂŝPĐŝƚƚĂĚŝŶŝPĞPĐŽƐƚŝƚƵŝƌĂŶŶŽPĂůPƚĞŵƉŽPƐƚĞƐƐŽP
ƵŶPǀĂůŝĚŽPƐƚƌƵŵĞŶƚŽPƉĞƌPĐŽŶƐĞŶƚŝƌŶĞPŝůPŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽPĐŽŶƚŝŶƵŽ͘P
ìĞůůĂP ƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞP ĚĞůP ŶŽƐƚƌŽP ƐŝƚŽP ƐĐŽůĂƐƚŝĐŽ͕P ƌŝŶŶŽǀĂƚŽP ƉƌŽƉƌŝŽP ĚƵƌĂŶƚĞP ů͛ĂŶŶŽP ƐĐŽůĂƐƚŝĐŽP ϮϬϭϱͬϭϲ͕PP
ƐŽŶŽP ƐƚĂƚŝP ƚĞŶƵƚŝP ƉƌĞƐĞŶƚŝP ŝP ƌĞƋƵŝƐŝƚŝP ƌŝĐŚŝĂŵĂƚŝP ĚĂůůĞP ͞:ŝŶĞĞP ŐƵŝĚĂP ƉĞƌP ŝP ƐŝƚŝP ǁĞďP ĚĞůůĂP WƵďďůŝĐĂP
rŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞPϮϬϭϬ͕PϮϬϭϭPĞPǀĂĚĞŵĞĐƵŵPϮϬϭϮP͟PŝŶPŵĞƌŝƚŽ͗PĂ͗P

� ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂPĞPĐŽŶƚĞŶƵƚŝPŵŝŶŝŵŝPĚĞŝPƐŝƚŝP ƉƵďďůŝĐŝ͖PP
� ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽPĞPǀŝƐŝďŝůŝƚăPĚĞŝP ĐŽŶƚĞŶƵƚŝ͖P
� ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚăPĞPƵƐĂďŝůŝƚă͕P ƌĞĂůŝǌǌĂƚŝP PĂŶĐŚĞPƚƌĂŵŝƚĞP ŝůPŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽPĚĞůP ůŝŶŐƵĂŐŐŝŽPƵƐĂƚŽPƉĞƌP ůĂP

ƐƚĞƐƵƌĂPĚĞŐůŝP Ăƚƚŝ͘P
:ĂPƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞPĚŝP ƚĂůŝPĚĂƚŝP ǀĞƌƌăPĂĚĞŐƵĂƚĂPĂĚPĞǀĞŶƚƵĂůŝPŶƵŽǀĞPĞƐŝŐĞŶǌĞPĐŚĞPǀĞƌƌĂŶŶŽP PŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚĞP
ĂŶĐŚĞPĚĂPƉĂƌƚĞPĚĞůů͛ƵƚĞŶǌĂPŽPĚĞŐůŝPŽƌŐĂŶŝPƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀŝ͕P.ŽŶƐŝŐůŝŽPĚŝPRƐƚŝƚƵƚŽPŽP.ŽůůĞŐŝŽPqŽĐĞŶƚŝ͘P
ìĞůůĞP ǀĂƌŝĞP ƐŽƚƚŽƐĞǌŝŽŶŝP ƐŝP ƉƌŽĐĞĚĞƌăP ĂůůĂP ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞP ĚĞŝP ĚĂƚŝP ŐŝăP ŝŶƐĞƌŝƚŝP ŝŶP ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞP
ƚƌĂƐƉĂƌĞŶƚĞPƌĂĐĐŽŐůŝĞŶĚŽůŝPĐŽŶPĐƌŝƚĞƌŝPĚŝPŽŵŽŐĞŶĞŝƚăPĐŽŶƐĞŶƚĞŶĚŽŶĞPĐŽƐŞPůΖŝŵŵĞĚŝĂƚĂPŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞPĞP
ĐŽŶƐƵůƚĂǌŝŽŶĞ͕PĂůPĨŝŶĞPĚŝPĂƌƌŝĐĐŚŝƌĞPŶĞůPƚĞŵƉŽPůĂPƋƵĂŶƚŝƚăPĚŝPŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝPĂPĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞPĚĞůůΖƵƚĞŶǌĂPĞ͕P
ƉĞƌƚĂŶƚŽ͕PůĂPĐŽŶŽƐĐĞŶǌĂPĚĞŝPŵŽůƚĞƉůŝĐŝPĂƐƉĞƚƚŝPĚĞůů͛ĂƚƚŝǀŝƚăPƐǀŽůƚĂPĚĞůPŶŽƐƚƌŽPRƐƚŝƚƵƚŽ͘P
hŶŝĐŽP ůŝŵŝƚĞP ŽŐŐĞƚƚŝǀŽP Ăůů͛ĞƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞP ĚĞŝP ĚĂƚŝP ĂƚƚŝĞŶĞP ĂP ƋƵĂŶƚŽP ƉƌĞǀŝƐƚŽP ĚĂůůĂP ůĞŐŐĞP ŝŶP ŵĂƚĞƌŝĂP ĚŝP
ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞP ĚĞŝP ĚĂƚŝP ƉĞƌƐŽŶĂůŝ͕P ŶŽŶĐŚĠP ĂP ƚƵƚƚĂP ůĂP ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞP ƐŽŐŐĞƚƚĂP ĂůP ƐĞŐƌĞƚŽP ĚŝP ƐƚĂƚŽP ŽP ĂůP
ĚŝǀŝĞƚŽPĚŝPĚŝǀƵůŐĂǌŝŽŶĞ͘P
.ŽŶPĐĂĚĞŶǌĞPƉĞƌŝŽĚŝĐŚĞPƐŽŶŽPƉƌĞǀŝƐƚĞPĂƉƉŽƐŝƚĞPƐĞƐƐŝŽŶŝPŶĞůůĞPƋƵĂůŝPǀĞƌƌăPĞĨĨĞƚƚƵĂƚŽPů͛ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽPĞP
ŝůPŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽPƐƵůůŽPƐƚĂƚŽPĚŝPĂǀĂŶǌĂŵĞŶƚŽPĚĞůPWƌŽŐƌĂŵŵĂPƚƌŝĞŶŶĂůĞPƉĞƌPůĂPƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂPĞPů͛ŝŶƚĞŐƌŝƚă͘P
P

ϰ͘ qŶŝǌŝĂƚŝǀĞRĚŝRĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽRĚĞŐůŝRƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌRĞRƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞRĚĞůůĂRĐƵůƚƵƌĂRĚĞůůĂRƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂR
͘R
:͛ĂĚĞŐƵĂŵĞŶƚŽP ĚĞůů͛R͘.͘P ͞.ůĞŵĞŶƚĞP ZĞďŽƌĂ͟P ĂůůĞP ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶŝP ƉŽƐƚĞP ĚĂůP q͘ůŐƐ͘P ϭϱϬP ĚĞůP ϮϬϬϵP ƉƌŝŵĂ͕P
ĐŽŶĨĞƌŵĂƚĞPĚĂůPq͘:ŐƐPϯϯͬϮϬϭϯPƉŽŝPĞPŝŶPƵůƚŝŵŽPƌŝŶĨŽƌǌĂƚĞPĚĂůůĂPƌĞĐĞŶƚŝƐƐŝŵĂPĚĞůŝďĞƌĂPrìr.PĚĞůPϭϯPĂƉƌŝůĞP
ϮϬϭϲ͕PŶƌ͘ϰϯϬPPĞPůĂPƌĞĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞPĚĞŐůŝPŽďŝĞƚƚŝǀŝPĚŝPƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂ͕PůĞŐĂůŝƚăPĞĚPŝŶƚĞŐƌŝƚăPĚĞĨŝŶŝƚŝPŶĞůPƉƌĞƐĞŶƚĞP
WƌŽŐƌĂŵŵĂ͕PƌŝĐŚŝĞĚŽŶŽPŝůPĐŽŝŶǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ͕PĂPůŝǀĞůůŽPĐĂƉŝůůĂƌĞ͕PĚŝPƚƵƚƚŽPŝůPƉĞƌƐŽŶĂůĞ͘P
RŶPĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞPĚĞůůĂPůĞŐŐĞPƐŝPğPƐĐĞůƚŽPĚŝPŝŵŵĞƚƚĞƌĞPŝPĚĂƚŝPƌŝĐŚŝĞƐƚŝPĐŽŶPŵŽĚĂůŝƚăPŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐĂ͖PĂPƚĂůĞPƐĐŽƉŽP
ƐŝPğPƉƌĞǀŝƐƚĂPƵŶĂPƌĞǀŝƐŝŽŶĞPŐŝŽƌŶĂůŝĞƌĂPĚĞůPƐŝƚŽPPǁǁǁ͘ŝĐƐƚƌĞƐĂ͘ŐŽǀ͘ŝƚPPĞPĚĞŝPĚĂƚŝPŝŶPĞƐƐŽPĐŽŶƚĞŶƵƚŝ͘PrŝPĚĂƚŝP
ƐŝPƉŽƚƌăPĂĐĐĞĚĞƌĞPĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞPĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽPƵŶPΗPůŝŶŬΗPĚĞŶŽŵŝŶĂƚŽPΗrŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞPdƌĂƐƉĂƌĞŶƚĞ͘͟P
YƵĞƐƚĂP ĂƚƚŝǀŝƚăP ĐŽŶƐĞŶƚŝƌăP ĂůůΖrŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞP ^ĐŽůĂƐƚŝĐĂP ĚŝP ƐƚĂďŝůŝƌĞP ƵŶP ĐŽůůĞŐĂŵĞŶƚŽP ĐŽƐƚĂŶƚĞP ĞP
ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽPĐŽŶPůΖƵƚĞŶƚĞPĞPůĂPĂŐĞǀŽůĞƌăPŶĞůPĐŽŵƉŝƚŽPĚŝPŐĂƌĂŶƚŝƌĞPůĂPƋƵĂůŝƚăPĚĞůůĞPŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝPƌŝůĞǀĂŶƚŝPƉĞƌP
ŝPĨƌƵŝƚŽƌŝ͕PŐƌĂǌŝĞPĂůPĐŽŶƚƌŽůůŽPĚŝƌĞƚƚŽPĞPŐŝŽƌŶĂůŝĞƌŽPĚĂPƉĂƌƚĞPĚŝPƋƵĞƐƚŝPƵůƚŝŵŝ͘P
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růůΖŝŶƚĞƌŶŽPĚĞůůΖRƐƚŝƚƵƚŽPğP ŝŶPĐŽƌƐŽPƵŶPƉƌŽĐĞƐƐŽPĚŝPƌŝĨůĞƐƐŝŽŶĞPǀŽůƚŽPĂůů͛P ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞPĚĞůůĂPŵĂƉƉĂPĚĞŝP
ƐƵŽŝP ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕P ƵŶĂP ŵŽůƚĞƉůŝĐŝƚăP ĚŝP ƐŽŐŐĞƚƚŝP ƉŝƶP ŽP ŵĞŶŽP ĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞP ŝŶĨůƵĞŶǌĂƚŝP ĚĂůůĞP ĂƚƚŝǀŝƚăP
ĚĞůů͛RƐƚŝƚƵƚŽPĞPĚĂPĐƵŝPů͛RƐƚŝƚƵƚŽPǀŝĞŶĞPŝŶĨůƵĞŶǌĂƚŽ͗PĚĂŐůŝPĂůƵŶŶŝ͕PĂŝPĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝPĞPĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ͕PĚĂůPMRhZ͕P
ĚĂŐůŝP mŶƚŝP :ŽĐĂůŝ͕P ĚĂůůĞP ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝP ĚĞŝP ŐĞŶŝƚŽƌŝ͕P ĚĂP mŶƚŝP ĐŽŶP ĐƵŝP ƐŽŶŽP ƐƚŝƉƵůĂƚĞP ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶŝ͕P P ĚĂůůĞP
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝPƐŝŶĚĂĐĂůŝPĚĞůůĂPƐĐƵŽůĂ͘P
ZŝƐƵůƚĂŶŽP ŝŶƚĞƌůŽĐƵƚŽƌŝP ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚŝPĂŶĐŚĞP ůĞPƐŽĐŝĞƚăPĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝPĞĚP ŝŵƉƌĞŶĚŝƚŽƌŝĂůŝPĐŽŶPĐƵŝP ůĂPƐĐƵŽůĂP
ŚĂPŝŶƚĞƐƐƵƚŽPĞPƐƚĂPŝŶƚĞƐƐĞŶĚŽPƌĂƉƉŽƌƚŝPĚŝPŝŶƚĞƌĂǌŝŽŶĞPĞPƐƉŽŶƐŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͘P
.ŽŶPĚŝǀĞƌƐĞPŵŽĚĂůŝƚăPĂPƐĞĐŽŶĚĂPĚĞůů͛ŝŶƚĞƌůŽĐƵƚŽƌĞ͕P ůΖRƐƚŝƚƵƚŽPƐŝP ŝŵƉĞŐŶĂPŶĞůPĚŝĂůŽŐŽPĐŽŶPŝPƉŽƌƚĂƚŽƌŝPĚŝP
ŝŶƚĞƌĞƐƐĞPĞP ĐŽŵƵŶŝĐĂP ĐŽƐƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞP ůĞP ĂƚƚŝǀŝƚăP ƐǀŽůƚĞP ƚƌĂŵŝƚĞP ŝůP ƐŝƚŽP ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůĞP ĞP ƚƌĂŵŝƚĞP ŐůŝPƵĨĨŝĐŝP
ĚĞůů͛ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞPĐŚĞPƉƌĞǀĞĚŽŶŽPůĂPƌĞůĂǌŝŽŶĞPĐŽŶPŝůPƉƵďďůŝĐŽ͘P
:͛ĂĚŽǌŝŽŶĞP ĚĞůP WƌŽŐƌĂŵŵĂP ƚƌŝĞŶŶĂůĞP ƐƵůůĂP ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂP ĞP ů͛ŝŶƚĞŐƌŝƚăP ƌŝƐƵůƚĂ͕P ŝŶP ƋƵĞƐƚŽP ĐŽŶƚĞƐƚŽ͕P
ƵŶ͛ŽĐĐĂƐŝŽŶĞPĚŝPŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽPĚĞůPƐŝƚŽPŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůĞPĞPƵŶŽPƐƚƌƵŵĞŶƚŽPĚŝPƉƌŽŐƌĂŵŵĂǌŝŽŶĞPĚĞůůĞPĂƚƚŝǀŝƚăP
ǀŽůƚĞPĂPĐŽŵƉůĞƚĂƌĞPŝůPƉƌŽĐĞƐƐŽPĚŝPƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂPŝŶƚƌĂƉƌĞƐŽ͘P
:ĞP ĨŝŶĂůŝƚăPĚĞůů͛RƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞP ŝŶPŵĂƚĞƌŝĂPĚ͛ŝƐƚƌƵǌŝŽŶĞ͕P ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞPĞĚP ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞP ƐĐŽůĂƐƚŝĐĂP ƐŽŶŽP ĨŝƐƐĂƚĞP
ƉĞƌPůĞŐŐĞPĞĚPĞƐƉůŝĐŝƚĂƚĞPŶĞůPWŝĂŶŽPdƌŝĞŶŶĂůĞPĚĞůů͛xĨĨĞƌƚĂPàŽƌŵĂƚŝǀĂP;W͘d͘x͘à͘ͿPĐŽƐŞPĐŽŵĞPŐůŝPŽďŝĞƚƚŝǀŝPĚŝP
ŵŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽP ƐŽŶŽP ĐŽŶƚĞŶƵƚŝP ŶĞůP WŝĂŶŽP ĚŝPMŝŐůŝŽƌĂŵĞŶƚŽP ĂĚP ĞƐƐŽP ĂůůĞŐĂƚŽ͘P mŶƚƌĂŵďŝP ƐŽŶŽP ĚŝƌĞƚƚĂP
ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂPĚĞůůĞPƌŝĨůĞƐƐŝŽŶŝPĐŽŶƚĞŶƵƚĞPPŶĞůPZĂƉƉŽƌƚŽPĚŝPrƵƚŽǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ͕PĐŚĞPĐƌŝƐƚĂůůŝǌǌĂPůĂPƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞP
ĚĞůů͛ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞP ƐĐŽůĂƐƚŝĐĂ͕P ĐŽŶP ŝP ƐƵŽŝP ƉƵŶƚŝP ĚŝP ĨŽƌǌĂP ĞP ĐƌŝƚŝĐŝƚă͘P dƵƚƚŝP ŝP ĚŽĐƵŵĞŶƚŝP ƐŽƉƌĂĐŝƚĂƚŝP ƐŽŶŽP
ǀŝƐŝŽŶĂďŝůŝPƐƵůPƐŝƚŽPĚĞůůĂPƐĐƵŽůĂPĞPƐƵP͞^ĐƵŽůĂPŝŶPĐŚŝĂƌŽ͘͟P
xŐŶŝPĂǌŝŽŶĞPĞPƐĐĞůƚĂPğPŝŵƉƌŽŶƚĂƚĂPĂůůĂPŵĂƐƐŝŵĂPƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂPĐŚĞPƐ͛ĞƐƉůŝĐŝƚĂPƐŽƉƌĂƚƚƵƚƚŽPŶĞůůĂPĐƵƌĂPĚĞůP
ƐŝƚŽ͕PŶĞůůĂPƌŝĐĞƌĐĂPĚŝPƐƚƌĂƚĞŐŝĞPƐĞŵƉƌĞPƉŝƶPĂĚĞŐƵĂƚĞPĂPĐŽŵƵŶŝĐĂƌĞPŝŶPƚĞŵƉŽPƌĞĂůĞPĐŽŶPŐůŝPŽƉĞƌĂƚŽƌŝPĚĞůůĂP
ƐĐƵŽůĂP ĞP ĐŽŶP ŐůŝP ƵƚĞŶƚŝP ŶŽŶĐŚĠP ĂĚP ŽĨĨƌŝƌĞP ƐĞƌǀŝǌŝP ŽŶůŝŶĞP ƉŝƶP ĞƐƚĞƐŝ͕P ĐŽŵƉĂƚŝďŝůŵĞŶƚĞP ĐŽŶP ůĞP ƌŝƐŽƌƐĞP
ƵŵĂŶĞPĞPĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĞPĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ͘P
R
R

ϱ͘ WK^dIFd>dddZKE/MIFMdZd/p/MIdIF;WdMͿF
F

:͛RƐƚŝƚƵƚŽP .ŽŵƉƌĞŶƐŝǀŽP ͞.ůĞŵĞŶƚĞP ZĞďŽƌĂ͟P ĚŝP ^ƚƌĞƐĂP ŚĂP ĚĂP ƚĞŵƉŽP ĚĂƚŽP ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞP ĂůP qĞĐƌĞƚŽP ĚĞůP
WƌĞƐŝĚĞŶƚĞP ĚĞůůĂP ZĞƉƵďďůŝĐĂP ϭϭP ĨĞďďƌĂŝŽP ϮϬϬϱP Ŷ͘P ϲϴP ĚŽƚĂŶĚŽƐŝP ĚŝP ŝŶĚŝƌŝǌǌŽP ĚŝP ƉŽƐƚĂP ĞůĞƚƚƌŽŶŝĐĂP
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĂP;Wm.ͿPĞPƉƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ͗P
ǀďŝĐϴϭϭϬϬĂΛƉĞĐ͘ŝƐƚƌƵǌŝŽŶĞ͘ŝƚP
:ΖPŝŶĚŝƌŝǌǌŽPĚŝPWm.PĚĞůůΖRƐƚŝƚƵƚŽPğPĚŝƐƉŽŶŝďŝůĞPŶĞůůĂPŚŽŵĞPƉĂŐĞPĚĞůPƐŝƚŽPƐĐŽůĂƐƚŝĐŽ͘P
^ŽŶŽPĐŽŵƵŶƋƵĞPĞƐĐůƵƐŝPĚĂůůĂPƉƌŽĐĞĚƵƌĂPĚŝPĂĐĐĞƚƚĂǌŝŽŶĞPĚĂPWm.PƚƵƚƚŝPŝPĚŽĐƵŵĞŶƚŝPĐŚĞPƉĞƌPĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞP
ŶŽƌŵĂƚŝǀĂP ;ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŝ͕PďĂŶĚŝPĞPĂǀǀŝƐŝͿ͕PĚĞďďĂŶŽPƉĞƌǀĞŶŝƌĞPŶĞůůĂP ĨŽƌŵĂPĐĂƌƚĂĐĞĂP ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůĞ͕PĐŽŵĞP
ĂĚPĞƐĞŵƉŝŽPůĞPŽĨĨĞƌƚĞPĚŝPŐĂƌĂPŝŶPďƵƐƚĂPĐŚŝƵƐĂ͘P
ZĞŐŝƐƚƌŽRĚŝRĐůĂƐƐĞRĞůĞƚƚƌŽŶŝĐŽR2ůĂƐƐĞRǀŝǀĂRʹRqEmK^2uKK>R
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^ŝŶPĚĂůů͛ĂŶŶŽPƐĐŽůĂƐƚŝĐŽPϮϬϭϯͬϭϰPPů͛P R͘.͘P͞.ůĞŵĞŶƚĞPZĞďŽƌĂ͟PŚĂPĂĚŽƚƚĂƚŽPŝůPƌĞŐŝƐƚƌŽPĞůĞƚƚƌŽŶŝĐŽPPrZ(x͕P
ĐŚĞP ĐŽŶƐĞŶƚĞP ĚŝP P ŝŶƚĞƌĂŐŝƌĞP ŝŶP ƚĞŵƉŽP ƌĞĂůĞP ĐŽŶP ƚƵƚƚŝP ŝP ĚĂƚŝP ĐŚĞP ůĂP ƐĐƵŽůĂP ǀƵŽůĞP ƌĞŶĚĞƌĞP ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝP
ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽPƵŶPƋƵĂůƐŝĂƐŝPĂĐĐĞƐƐŽPĂPŝŶƚĞƌŶĞƚ͘P.ŽŶPrZ(xPůĂPƐĐƵŽůĂPŶŽŶPĚĞǀĞPƌŝĐĂƌŝĐĂƌĞPŽPƚƌĂƐĨĞƌŝƌĞPŝPĚĂƚŝPƐƵP
ŶƵŽǀŝP ĂƌĐŚŝǀŝP ĞP ŶŽŶP ĚĞǀĞP ĐƌĞĂƌĞP ĨŝůĞƐP ĚŝǀĞƌƐŝP ĚĂP ƋƵĞůůŝP ĞƐŝƐƚĞŶƚŝ͕P ĚĞǀĞP ƐĞŵƉůŝĐĞŵĞŶƚĞP ĐŽůůĞŐĂƌĞP ĂP
ŝŶƚĞƌŶĞƚPƵŶPƋƵĂůƵŶƋƵĞPW͘.͘PŽPƚĂďůĞƚPĐŚĞPƐƵƉƉŽƌƚŝPŝůPďƌŽǁƐĞƌPMŽǌŝůůĂPàŝƌĞĨŽǆ͘P
:ĂPƐŝĐƵƌĞǌǌĂPĞPůĂPƉƌŝǀĂĐǇ͕PŶŽŶĐŚĠPůĞPĚŝǀĞƌƐĞPƚŝƉŽůŽŐŝĞPĚŝPĚĂƚŝPĐŽŶƐƵůƚĂďŝůŝPŝŶPĨƵŶǌŝŽŶĞPĚĞůůĞPƉƌĞƌŽŐĂƚŝǀĞPĚŝP
ĂĐĐĞƐƐŽP ;qŝƌŝŐĞŶƚĞ͕P qŽĐĞŶƚĞ͕P àĂŵŝŐůŝĂP ĞƚĐ͘Ϳ͕P ƐŽŶŽP ĐŽŶƚƌŽůůĂƚŝP ĚĂP rZ(xP ŵĞĚŝĂŶƚĞP ĐŚŝĂǀŝP ĚΖĂĐĐĞƐƐŽP
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝ͕PŐĞŶĞƌĂƚĞPĚĂPƵŶĂPĂƉƉŽƐŝƚĂPƉƌŽĐĞĚƵƌĂP ŝŶƚĞƌŶĂPĞPĐŽŵƵŶŝĐĂďŝůŝPĂŝPĚĞƐƚŝŶĂƚĂƌŝPĂPŵĞǌǌŽPƉŽƐƚĂP
ĞůĞƚƚƌŽŶŝĐĂPŽPĐĂƌƚĂĐĞĂ͘P
P
P

ϲ͘ ^dbZdddZ/IF)/b/dI>d͘F
F

m͛P ŝŶP ĨĂƐĞPĚŝP ĂƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞP ůĂP P ^ĞŐƌĞƚĞƌŝĂPqŝŐŝƚĂůĞ͕PƉĞƌP ůĂPŐĞƐƚŝŽŶĞP ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǌǌĂƚĂPĞĚP ŝŶP ƚĞŵƉŽP ƌĞĂůĞPĚĞůP
WƌŽƚŽĐŽůůŽPĞPĚŝPƚƵƚƚĞPůĞPĂƚƚŝǀŝƚăPĚĞůůĂPƐĞŐƌĞƚĞƌŝĂ͘P
P
• /ŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞFĚĞŝFƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝF
WĞƌPƋƵĂŶƚŽPĂƚƚŝĞŶĞPĂŝPĚĂƚŝPĚŝPĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂPĚŝPĐŝĂƐĐƵŶP^ĞƚƚŽƌĞ͕PĂůů͛ŝŶƚĞƌŶŽPĚĞŐůŝPƐƚĞƐƐŝPƐŽŶŽPŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŝPĚĞŝP
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝPĐŚĞPƐŝPŽĐĐƵƉĂŶŽPĚĞůů͛ŝŶƐĞƌŝŵĞŶƚŽPŵĂŶƵĂůĞPƐƵůPƐŝƚŽPŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůĞPĚĞůůĂPƐĐƵŽůĂ͘P
^ŝPĞůĞŶĐĂŶŽPĚŝPƐĞŐƵŝƚŽPŝPƌĞĨĞƌĞŶƚŝPƉĞƌPů͛ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞPĚĞůPƉƌŽŐƌĂŵŵĂPƉĞƌPůĂPƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂ͕PŽůƚƌĞPŝůPqŝƌŝŐĞŶƚĞP
^ĐŽůĂƐƚŝĐŽ͗P

� WƌŽĨ͘RZĂĨĨĂĞůĞRZŽŶĚŽ͕PƌĞĨĞƌĞŶƚĞPŐĞƐƚŝŽŶĞPĚĞůP^ŝƚŽPtĞď͕PĐŽůůĂďŽƌĂPĐŽŶPŝůPq^PĂůů͛ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞP
ĚĞůP ƐŝƚŽP ǁĞď͖P ƐŝP ŽĐĐƵƉĂP ĚĞůůĂP ŐĞƐƚŝŽŶĞP ĞP ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞP ĚĞůP ƐŝƚŽ͖P ĐƵƌĂP ůĂP ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞP ĚĞŝP
ŵĂƚĞƌŝĂůŝPƌĞůĂƚŝǀŝPĂůůĂPĚŝĚĂƚƚŝĐĂPĞPĂůůĞPƉĂƌƚŝPŐĞŶĞƌĂůŝ͘PP

� WƌŽĨ͘ƐƐĂROůĞƐƐĂŶĚƌĂR8ŝRbŝŽǀĂŶŶŝ͕P ĂŶŝŵĂƚŽƌĞPĚŝŐŝƚĂůĞP ĚĞůů͛RƐƚŝƚƵƚŽ͕P ĐŽůůĂďŽƌĂP ŶĞůPŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽP
ĚĞŐůŝPĂƚƚŝPŝŶƐĞƌŝƚŝPŶĞůPZĞŐŝƐƚƌŽPmůĞƚƚƌŽŶŝĐŽPrZ(xPĞPĐŽĂĚŝƵǀĂPƚƵƚƚŝPŝPĚŽĐĞŶƚŝPŶĞůů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ͘P

� >ĂRƐŝŐ͘ƌĂRDĂƵƌĂRDĞĚŝĂŶŝ͕R R8ŝƌĞƚƚŽƌĞR^brP PĐŚĞPĐŽŽƌĚŝŶĂP ŝŶPƋƵĞƐƚŽPĂŵďŝƚŽP ů͛ĂƚƚŝǀŝƚăPĚŝP ƚƵƚƚŝPŐůŝP
ĂƐƐŝƐƚĞŶƚŝPĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŝPŝŶPŵĞƌŝƚŽPĂůůĂPƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞPĞPƌĞĚĂǌŝŽŶĞPĚĞŝPĚŽĐƵŵĞŶƚŝPĚŝPƋƵĂůŝƚă͘P
gPƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ͗P

Ă͘ ĚĞůů͛eůďŽdŽŶůŝŶĞd͖d
ď͘ ĚĞůůĂdƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞdĚĞŝdĚĂƚŝdƌĞůĂƚŝǀŝdĂdĐŽŶƐƵůĞŶƚŝdĞdĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌŝ͕dŝŶĐĂƌŝĐŚŝdĐŽŶĨĞƌŝƚŝdĂŝd

ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ͕dƐŽǀǀĞŶǌŝŽŶŝ͕dĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ͕dƐƵƐƐŝĚŝ͕dǀĂŶƚĂŐŐŝdĞĐŽŶŽŵŝĐŝ͕dĐŽŶƚƌŽůůŝ͖d
Đ͘ ĚĞŝd ƌŝůŝĞǀŝd ƐƵůů͛ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ͕d ĐŽƐƚŝd ĐŽŶƚĂďŝůŝǌǌĂƚŝd Ğd Ăƚƚŝǀŝƚă͕d ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŝ͕d

ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŝ͕d ďĂŶĚŝd Ěŝd ŐĂƌĞ͕d ĐŽŶƚƌĂƚƚŝd Ğd ƚĞŵƉŝdŵĞĚŝd Ěŝd ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞd ĚĞŝd ƐĞƌǀŝǌŝd Ěŝd
ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂdŶĞůů͛ĂƌĞĂdƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂd
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8���dn�������ǣd

8���d���ǣd

TǤ��dT�������ǡdͳdddddddʹͺͺ͵ͺdȂd832r8 dȋTCȌd
�d�d�dǤd�d�d�d�d�d�d�d�dǤ���Ǥd�d�d

n�����da������ǣdͻ͵ͲʹͲͷͲͲͲ͵Ͷd ddddddddddd3�������ǣdͲ͵ʹ͵Ȁ͵Ͳ͵͹ʹddda��ǣdͲ͵ʹ͵Ȁ͵͵͸͵͹d
n��ǤdVi–2ǣdTCinͺͳͳͲͲ dd ddddddddddd�Ǧ����ǣd����ͺͳͳͲͲ�̷����������Ǥ��dǦd����������̷��������Ǥ��d

P

Ě͘ ĚĞůůĂdǀĞƌŝĨŝĐĂdĚĞůů͛ĂǀǀĞŶƵƚĂdƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞdĚĞŝdĚĂƚŝdŶĞůů͛ĂƌĞĂdƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂdĚĂdƉĂƌƚĞdĚĞůd
ƉĞƌƐŽŶĂůĞd ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽd ŝŶĐĂƌŝĐĂƚŽ͕d ŶŽŶĐŚĠd ƚƌĂƐŵŝƐƐŝŽŶĞd ĚĞŐůŝd ƐƚĞƐƐŝ͕d ĚŽǀĞd
ƌŝĐŚŝĞƐƚŽ͖d

Ğ͘ ^ŝd ŽĐĐƵƉĂd ĚĞůůĂd ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞd Ěŝd Ăƚƚŝǀŝƚă͕d ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŝ͕d ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŝ͕d ďĂŶĚŝd Ěŝd
ŐĂƌĂ͕dĐŽŶƚƌĂƚƚŝdĚŝdĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂdŶĞůů͛ĂƌĞĂdƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂ͖d
P

� :ĞPrƐƐŝƐƚĞŶƚŝPrŵŵ͘ǀĞPrìqZR.vPƚĞƌĞƐĂPĞPrqrMRPrŶŶĂŵĂƌŝĂPPĐŚĞPƐŝPŽĐĐƵƉĂŶŽ͗P
Ă͘ ĚĞůůĂd ŐĞƐƚŝŽŶĞd ĚĞůůĂd ƉŽƐƚĂd ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĂ͕d ĐŽŶd ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞd Ăůd ŵŝƚƚĞŶƚĞd

ĚĞůů͛ĂƐƐƵŶǌŝŽŶĞdĂdƉƌŽƚŽĐŽůůŽdĚĞůůĂdĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞdĞdĚĞůůĞdŵĂŝů͘d
P

� :͛rƐƐŝƐƚĞŶƚĞPrŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂPqxìqrPZŽƐĞůůĂPĐŚĞPƐŝPŽĐĐƵƉĂP͗P
Ă͘ ĚĞůůĂd ŐĞƐƚŝŽŶĞd ĚĞůd ƌĞŐŝƐƚƌŽd ĞůĞƚƚƌŽŶŝĐŽd Ğd ĚĞŝd ĚĂƚŝd ;Ăƚƚŝǀŝƚăd Ğd ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŝ͕d

ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŝ͕d ƚĞŵƉŝd ŵĞĚŝd Ěŝd ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞd ĚĞŝd ƐĞƌǀŝǌŝͿd ŶĞůů͛ĂƌĞĂd ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂd ƉĞƌd
ƋƵĂŶƚŽdĂƚƚŝĞŶĞdĂůůĂdŐĞƐƚŝŽŶĞdĂůůŝĞǀŝ͖d

ď͘ ĚĞůůĂdŐĞƐƚŝŽŶĞdĚĞůůĞdƉĂƐƐǁŽƌĚdŝŶƐĞŐŶĂŶƚŝd
Đ͘ ĚĞůůĂdŐĞƐƚŝŽŶĞdĚĞůůĞdƉĂƐƐǁŽƌĚdŐĞŶŝƚŽƌŝd
Ě͘ ĚĞůů͛ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽd ĚĞŝd ĚĂƚŝd ;ĞůĞŶĐŽd ůŝďƌŝd Ěŝd ƚĞƐƚŽ͕d ƉƵďďůŝĐĂǌŝŽŶĞd WdK…͙Ϳd ƐƵůd ƐŝƚŽd

ŵŝŶŝƐƚĞƌŝĂůĞd^ĐƵŽůĂdŝŶdĐŚŝĂƌŽd
d
d

ϳ͘ ͘dKS/ddd/s/F^dZIddb/M/F/EFDIddZ/IF)/FdZI^WIZdE�IF
P
RůP ƉƌĞƐĞŶƚĞP WƌŽŐƌĂŵŵĂP ƚƌŝĞŶŶĂůĞP ƉĞƌP ůĂP ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂP ĞP ŝŶƚĞŐƌŝƚăP ƉƌĞǀĞĚĞP ŽďŝĞƚƚŝǀŝP ĚŝP ƚƌĂƐƉĂƌĞŶǌĂP ĂP
ďƌĞǀĞPƚĞƌŵŝŶĞP;ƵŶPĂŶŶŽͿPĂPŵĞĚŝŽPƚĞƌŵŝŶĞP;ĚƵĞPĂŶŶŝͿPĚŝPůƵŶŐŽPƉĞƌŝŽĚŽP;ƚƌĞPĂŶŶŝͿ͘PP
KzDéddDsDdedzZéséddéZDDEé͗d

� RŵƉůĞŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞPǁŝͲĨŝPĚŝPƚƵƚƚŽPů͛ŝƐƚŝƚƵƚŽPĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽPĐĂďůĂŐŐŝŽ͘P
� ZŝůĞǀĂǌŝŽŶĞPĚĞůůĂP.ƵƐƚŽŵĞƌP^ĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶPƚƌĂŵŝƚĞPƋƵĞƐƚŝŽŶĂƌŝPĚŝPƐŽĚĚŝƐĨĂǌŝŽŶĞPĚĞůPƐĞƌǀŝǌŝŽP

KzDéddDsDdedDéfDKdéd>hEBKddéZDDEé͗d
� qĞŵĂƚĞƌŝĂůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͗PƌŝĚƵǌŝŽŶĞPĂƌĐŚŝǀŝŽPĐĂƌƚĂĐĞŽPqŝĚĂƚƚŝĐĂPrůƵŶŶŝP
� ƌĞǀŝƐŝŽŶĞP ĚĞŝP ĐŽŶƚĞŶƵƚŝP ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŝP ƚĂůĞP ĚĂP ĨĂǀŽƌŝƌĞP ůĂPŵĂƐƐŝŵĂP ĐŽĞƌĞŶǌĂP ĞP ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůŝƚăP ĚŝP

ƚƵƚƚĞP ůĞP ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝP ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂŶĚŽP ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞP ŝP ĐŽŶƚĞŶƵƚŝP ŵŝŶŝŵŝP ƉƌĞǀŝƐƚŝP ĚĂůůĂP
ŶŽƌŵĂƚŝǀĂPǀŝŐĞŶƚĞ͖P

� ĞůŝŵŝŶĂǌŝŽŶĞPĚĞůůĞPŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝPƐƵƉĞƌĂƚĞPŽPŶŽŶPƉŝƶPƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĞPĞĚPŝŶPŽŐŶŝPĐĂƐŽPŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞPP
ĚĞŝP ƉĞƌŝŽĚŝP ĚŝP ƚĞŵƉŽP ĞŶƚƌŽP ŝP ƋƵĂůŝP ŵĂŶƚĞŶĞƌĞP ŝP ĚĂƚŝP ŽŶůŝŶĞP ĞĚP ŝP ƌĞůĂƚŝǀŝP ƚƌĂƐĨĞƌŝŵĞŶƚŝP ŶĞůůĂP
ƐĞǌŝŽŶĞPĚŝPrƌĐŚŝǀŝŽ͕PĐŽŶĨŽƌŵĞŵĞŶƚĞPĂůůĞPĞƐƉůŝĐŝƚĞPƉƌĞƐĐƌŝǌŝŽŶŝPĚĞůPq͘:ŐƐ͘PŶ͘PϯϯͬϮϬϭϯ͘P

P
P
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8���dn�������ǣd

8���d���ǣd

TǤ��dT�������ǡdͳdddddddʹͺͺ͵ͺdȂd832r8 dȋTCȌd
�d�d�dǤd�d�d�d�d�d�d�d�dǤ���Ǥd�d�d
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