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�ŶĞǆŽ��͗�ZĞŐƌĂƐ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�z'��͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϰϭ�

�ŶĞǆŽ��͗�ZĞŐƌĂƐ�ĚĞ�ůŝŵƉĞǌĂ�ĚĂ�z'��͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϰϯ�

�ŶĞǆŽ��͗�ZĞŐƌĂƐ�ĚĞ�^ĞŐƵƌĂŶĕĂ�ĚĂ�z'��͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϰϱ�



���



���

1ŶĚŝĐĞ�ĚĞ�&ŝŐƵƌĂƐ�

&ŝŐƵƌĂ�ϭ͗�WƌŽĐĞƐƐŽ�ƉƌŽĚƵƚŝǀŽ�ƌĞƐƵŵŝĚŽ�ĚĂ�z'�͘�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϯ�

&ŝŐƵƌĂ�Ϯ͗��ĂƐĂ�ĚŽ�dW^�;�ĚĂƉƚĂĚŽ�ĚĞ�EƵŶĞƐ͕��͘��͘�K͕͘�ϮϬϭϰͿ͘�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϱ�

&ŝŐƵƌĂ�ϯ͗�DĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ�ŶĂ�z'�͘�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϰ�

&ŝŐƵƌĂ�ϰ͗��ĞƐƚƌŽĕĂĚŽƌ�ĚĂ�z'�͘�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϱ�

&ŝŐƵƌĂ�ϱ͗�DĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ�ĚĞƐƚƌŽĕĂĚĂ͘�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϱ�

&ŝŐƵƌĂ�ϲ͗�^ĞůĨ�&ĞĞĚĞƌ�ĚĂ�z'�͘�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϲ�

&ŝŐƵƌĂ�ϳ͗�^ĞůĨ�&ĞĞĚĞƌ�Ğ�DŽŝŶŚŽ�ĚĞ�ŵĂƌƚĞůŽƐ͘�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϲ�

&ŝŐƵƌĂ�ϴ͗��ŝĐůŽŶĞ�Ğ�ƐĞĐĂĚŽƌ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƉƌŽĚƵƚŝǀŽ�ĚĂ�z'�͘�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϳ�

&ŝŐƵƌĂ�ϵ͗��ƵƉůŽ�ĐŝĐůŽŶĞ�Ğ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ŵŽŝŶŚŽ�ĚĞ�ŵĂƌƚĞůŽƐ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƉƌŽĚƵƚŝǀŽ�ĚĂ�z'�͘�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϴ�

&ŝŐƵƌĂ�ϭϬ͗�&ŽƌŶĂůŚĂ�ĚĂ�z'�͘�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϵ�

&ŝŐƵƌĂ�ϭϭ͗�ZĞĂƚŽƌ�ĚĞ�ƚŽƌƌĞĨĂĕĆŽ͘�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϮϬ�

&ŝŐƵƌĂ�ϭϮ͗�DŝƐƚƵƌĂĚŽƌ͘�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϮϬ�

&ŝŐƵƌĂ�ϭϯ͗�WĞůůĞƚŝǌĂĚŽƌĂ͘�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯϭ�

&ŝŐƵƌĂ�ϭϰ͗�^ŝůŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂƌŵĂǌĞŶĂŐĞŵ�ĚŽƐ�ƉĞůůĞƚƐ͘�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϮϮ�

&ŝŐƵƌĂ�ϭϱ͗��ƐƚĂĚŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ă�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ĂƌƌƵŵĂĕĆŽ͘�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯϰ�

&ŝŐƵƌĂ�ϭϲ͗��ƐƚĂĚŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ă�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ĂƌƌƵŵĂĕĆŽ͘�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯϱ�

&ŝŐƵƌĂ�ϭϳ͗��ƐƚĂĚŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ă�ůŝŵƉĞǌĂ͘�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯϱ�

&ŝŐƵƌĂ�ϭϴ͗��ƐƚĂĚŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ă�ůŝŵƉĞǌĂ͘�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯϲ�

&ŝŐƵƌĂ�ϭϵ͗�&ĂůƚĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ŶĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ͘�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯϲ�

&ŝŐƵƌĂ�ϮϬ͗��ƌƌƵŵĂĕĆŽ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚĞ�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ͘�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯϵ�

&ŝŐƵƌĂ�Ϯϭ͗��ƌƌƵŵĂĕĆŽ�ĚĂ�ŵĞƐĂ�ĚĞ�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ�ĐŽŵ�ĂůŐƵŵĂƐ�ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ͘�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϯϬ�

&ŝŐƵƌĂ�ϮϮ͗��ƌĞĂ�ƉƌŽĚƵƚŝǀĂ�ůŝŵƉĂ͘�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϯϭ�

&ŝŐƵƌĂ�Ϯϯ͗�^ĞĐƌĞƚĄƌŝĂ�ĚĂ�ƐĂůĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůŽ�ůŝŵƉĂ͘�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϯϭ�

&ŝŐƵƌĂ�Ϯϰ͗�^ŝŶĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƌĞŐƌĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͘�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϯϯ�

1ŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ƚĂďĞůĂƐ�

dĂďĞůĂ�ϭ͗��ĂĚŽƐ�ƐŽďƌĞ�Ă�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ŶŽƐ�ĚŝĂƐ�Ğŵ�ĂŶĄůŝƐĞ�ƉĂƌĂ�Ž�K��͘�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯϯ�

dĂďĞůĂ�Ϯ͗�WŽŶƚŽƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�Ğŵ�ĐĂĚĂ�ĞƚĂƉĂ�ĚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�;ϱнϭͿ�^͘�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯϴ�

dĂďĞůĂ�ϯ͗��ĂĚŽƐ�ƐŽďƌĞ�Ă�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ŶŽƐ�ĚŝĂƐ�Ğŵ�ĂŶĄůŝƐĞ�ƉĂƌĂ�Ž�K��͘�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϯϰ�





��

EĞƐƚĞ�ĐĂƉşƚƵůŽ�Ġ�ĨĞŝƚŽ�Ƶŵ�ĞŶƋƵĂĚƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞƐƚĞ�ƉƌŽũĞƚŽ͕�ĂƐƐŝŵ�ĐŽŵŽ�ƐĆŽ�ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ�ŽƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�ĚŽ�
ŵĞƐŵŽ͘�

�ƐƚĞ� ƉƌŽũĞƚŽ� ƐƵƌŐŝƵ� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚĂ� ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ĞƐƚĂŐŝĂƌ� ŶƵŵĂ� ĞŵƉƌĞƐĂ� ĚĞ� ĞŶĞƌŐŝĂ� ůŝŐĂĚĂ� ă�
ďŝŽŵĂƐƐĂ͕� ƋƵĞ� ƐĞ� ĚĞŶŽŵŝŶĂ� zƐĞƌ� 'ƌĞĞŶ� �ŶĞƌŐǇ� ^�͘� �ĞǀŝĚŽ� ăƐ� ĞůĞǀĂĚĂƐ� ƉĂƌĂŐĞŶƐ� ŶĂ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ�
ĚĞƐƚĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ƐƵƌŐŝƵ�Ă�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�;ϱнϭͿ�^�ĚĞ�ŵŽĚŽ�Ă�ŽƚŝŵŝǌĂƌ�Ă�
ůŝŶŚĂ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ͕�ƐĞŶĚŽ�ĞƐƚĞ�Ƶŵ�ĚŽƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�ĚĞƐƚĞ�ƉƌŽũĞƚŽ͘�

EŽ� ĞŶƚĂŶƚŽ� ĞƐƚĂ� ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ� ŶĞĐĞƐƐŝƚĂ� ĚĞ� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ͕� ĂƐƐŝŵ� ƐĞŶĚŽ͕� Ž� ŽƵƚƌŽ� ŽďũĞƚŝǀŽ� ƐĞƌĄ� Ă�
ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĕĆŽ� ĚĂ� ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ� ƉƌŽĚƵƚŝǀĂ� ĂŶƚĞƐ� Ğ� ĂƉſƐ� Ă� ĂƉůŝĐĂĕĆŽ� ĚĂ� ƌĞĨĞƌŝĚĂ� ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ͘� �ƐƚĂ�
ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĕĆŽ� ƐĞƌĄ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂ� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚŽ� ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�KǀĞƌĂůů� �ƋƵŝƉŵĞŶƚ� �ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͘� WŽƌ� ƷůƚŝŵŽ͕� Ž�
ƷůƚŝŵŽ�ŽďũĞƚŝǀŽ�ĚĞƐƚĞ�ƉƌŽũĞƚŽ�Ġ�Ă�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�Ƶŵ�ĂƌƚŝŐŽ�ĚĞ�ƌĞǀŝƐƚĂ�ŽƵ�ĐŽŶĨĞƌġŶĐŝĂ͘�

EĞƐƚĞ�ĐĂƉşƚƵůŽ�ƐĞƌĄ�ĨĞŝƚĂ�ƵŵĂ�ŝŶƚƌŽĚƵĕĆŽ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ĂŽ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĂƐƐŽĐŝĂĚŽ�ă�ĞŵƉƌĞƐĂ�ĂůƵƐŝǀĂ�Ă�ĞƐƚĞ�
ƉƌŽũĞƚŽ͘�

EŽƐ� ĚŝĂƐ� ĚĞ� ŚŽũĞ͕� ƚĞŵ� ŚĂǀŝĚŽ� ƵŵĂ� ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ� ƉƌŽĐƵƌĂ� ƉĞůŽ� ĐŽŶĨŽƌƚŽ͕� Ž� ƋƵĞ� ůĞǀĂ� Ă� Ƶŵ� ŐƌĂŶĚĞ�
ĂƵŵĞŶƚŽ�ĞŶĞƌŐĠƚŝĐŽ͘��ƐƚĞ�ĂƵŵĞŶƚŽ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ĚĂ�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĐŽŵďƵƐƚşǀĞŝƐ� ĨŽƐƐĞŝƐ͕� ůĞǀŽƵ͕�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕� ƚĂŶƚŽ� Ă� Ƶŵ� ĂƵŵĞŶƚŽ� ĚŽƐ� ƉƌĞĕŽƐ͕� ƋƵĞ� Ġ� Ƶŵ� ĨĂƚŽƌ� ŵƵŝƚŽ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ŶĂ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŝĚĂĚĞ� ĞŶƚƌĞ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ͕� ĐŽŵŽ� ƚĂŵďĠŵ� Ă� ƵŵĂ�ŵĂŝŽƌ� ůŝďĞƌƚĂĕĆŽ� ĚĞ� ŐĂƐĞƐ� ĚĞ� ĞĨĞŝƚŽ� ĚĞ�
ĞƐƚƵĨĂ� Ğ� ŽƵƚƌŽƐ� ŐĂƐĞƐ� ŶŽĐŝǀŽƐ� ƉĂƌĂ� Ž� ĂŵďŝĞŶƚĞ� Ğ� ƉĂƌĂ� Ă� ƐĂƷĚĞ� ĚĂƐ� ƉŽƉƵůĂĕƁĞƐ͕� ĚĞǀŝĚŽ� ă� ƐƵĂ�
ĐŽŵďƵƐƚĆŽ�;>͘�:͘�Z͘�EƵŶĞƐ͕�DĂƚŝĂƐ͕�ĂŶĚ��ĂƚĂůĆŽ�ϮϬϭϲͿ͘��

�Ğ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ĞǀŝƚĂƌ�ĂƐ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ�ĐůŝŵĄƚŝĐĂƐ�ĞǆŝƐƚĞŵ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĂƐ͕�ĐŽŵŽ�Ă�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ďŝŽŵĂƐƐĂ�;>͘�
:͘� Z͘� EƵŶĞƐ͕� DĂƚŝĂƐ͕� ĂŶĚ� �ĂƚĂůĂŽ� ϮϬϭϲ͖� >͘� :͘� Z͘� EƵŶĞƐ͕�DĂƚŝĂƐ͕� ĂŶĚ� �ĂƚĂůĆŽ� ϮϬϭϲͿ͕� Ƶŵ� ƌĞĐƵƌƐŽ�
ŶĂƚƵƌĂů� Ğ� ĞŶĚſŐĞŶŽ͕�ƋƵĞ�ĂŽ� ƐĞƌ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ŶĂĐŝŽŶĂů͕� ŶĆŽ� ĞƐƚĄ� ƐƵũĞŝƚŽ� Ă� ĨůƵƚƵĂĕƁĞƐ� ĚĞ� ƉƌĞĕŽƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�;>͘�:͘�Z͘�EƵŶĞƐ͕�DĂƚŝĂƐ͕�ĂŶĚ��ĂƚĂůĆŽ�ϮϬϭϲͿ͘��EŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ͕�ĚĞǀŝĚŽ�ă�ďĂŝǆĂ�ĚĞŶƐŝĚĂĚĞ�
ĞŶĞƌŐĠƚŝĐĂ� Ğ� ĂŽ� ďĂŝǆŽ� ƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� ƉŽƌ� ƵŶŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ĄƌĞĂ� ĚĂ� ďŝŽŵĂƐƐĂ͕� ƐƵƌŐŝƌĂŵ� ŽƐ� ƉĞůůĞƚƐ� ĚĞ�
ďŝŽŵĂƐƐĂ� ƋƵĞ� ƚġŵ� Ƶŵ� ŵĞŶŽƌ� ƚĞŽƌ� ĚĞ� ŚƵŵŝĚĂĚĞ͕� Ƶŵ� ŵĂŝŽƌ� ƚĞŽƌ� ĚĞ� ĞŶĞƌŐŝĂ� Ğ� ƵŵĂ� ŵĞůŚŽƌ�
ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ĚĂ�ĐŽŵďƵƐƚĆŽ�;DŽŶƚĞŝƌŽ͕�DĂŶƚŚĂ͕�ĂŶĚ�ZŽƵďŽĂ�ϮϬϭϮͿ͘��



��

�� ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ĚĞ� ƉĞůůĞƚƐ� ƉŽĚĞ� ƐĞƌ� ĨĞŝƚĂ� Ă� ƉĂƌƚŝƌ� ĚĞ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ŵĂƚĠƌŝĂƐͲƉƌŝŵĂƐ� ĐŽŵŽ͕� ƉŝŶŚĞŝƌŽ͕�
ĞƵĐĂůŝƉƚŽ͕� ƌĞƐşĚƵŽƐ� ĨůŽƌĞƐƚĂŝƐ͕� ƌĞƐşĚƵŽƐ� ĚĞ� ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂ� Ğ� ƐŝůǀŝĐƵůƚƵƌĂ� ;DŽŶƚĞŝƌŽ͕� DĂŶƚŚĂ͕� ĂŶĚ�
ZŽƵďŽĂ�ϮϬϭϮ͖�>͘�EƵŶĞƐ͕�DĂƚŝĂƐ͕�ĂŶĚ��ĂƚĂůĆŽ�ϮϬϭϰͿ͘��ŵ�WŽƌƚƵŐĂů͕�Ă�ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ�ŵĂŝƐ�ƵƚŝůŝǌĂĚĂ�Ġ�
Ž� ƉŝŶŚĞŝƌŽ� ďƌĂǀŽ͘� EŽ� ĞŶƚĂŶƚŽ� ĞǆŝƐƚĞŵ� ƌĞŐŝƁĞƐ� Ğŵ� ƋƵĞ� ƐĆŽ� ƵƚŝůŝǌĂĚĂƐ� ŽƵƚƌĂƐ� ĞƐƉĠĐŝĞƐ� ƉŽŝƐ� ĂƐ�
ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ŶĆŽ�ƐĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŵ�Ğŵ�ŽďƚĞƌ�ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ�ŶƵŵĂ�ĨĂŝǆĂ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ϳϬŬŵ͕�ƉŽŝƐ�ĂĐĂƌƌĞƚĂ�
ŵƵŝƚŽƐ�ĐƵƐƚŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�;>͘�:͘�Z͘�EƵŶĞƐ͕�DĂƚŝĂƐ͕�ĂŶĚ��ĂƚĂůĆŽ�ϮϬϭϲͿ͘��

KƐ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵďƵƐƚĆŽ�ĚĞ�ƉĞůůĞƚƐ�ĞƐƚĆŽ�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ŵĂŝƐ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚŽƐ͕�ĨĂǌĞŶĚŽ�ĐŽŵ�ƋƵĞ�Ă�
ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ�ƐĞũĂ�ƉŽƵĐĂ�ŽƵ�ĨĄĐŝů͕�Ž�ƋƵĞ�ůĞǀĂ�Ă�Ƶŵ�ŵĂŝŽƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚŽ�ƵƚŝůŝǌĂĚŽƌ�ĨŝŶĂů�;>͘�:͘�
Z͘� EƵŶĞƐ͕� DĂƚŝĂƐ͕� ĂŶĚ� �ĂƚĂůĆŽ� ϮϬϭϲͿ͘� �ƐƐŝŵ͕� Ă� ŝŶĚƷƐƚƌŝĂ� ĚĞ� ƉĞůůĞƚƐ� ƚŽƌŶĂͲƐĞ� ƵŵĂ� ŐƌĂŶĚĞ�
ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞ�ƉĂƌĂ�ƉĂşƐĞƐ�ƋƵĞ�ƚġŵ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĨůŽƌĞƐƚĂŝƐ͕�ĐŽŵŽ�WŽƌƚƵŐĂů͘��ĂƐŽ�ĞƐƚĞƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƐĞũĂŵ�
ďĞŵ�ĞǆƉůŽƌĂĚŽƐ�Ğ�ĂďƵŶĚĂŶƚĞƐ͕�ƉŽĚĞŵ�ƐĞƌ�ƐƵƐƚĞŶƚĄǀĞŝƐ�;>͘�:͘�Z͘�EƵŶĞƐ͕�DĂƚŝĂƐ͕�ĂŶĚ��ĂƚĂůĆŽ�ϮϬϭϲͿ͘��

��ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĚĞ�ƉĞůůĞƚƐ�Ğŵ�WŽƌƚƵŐĂů�ƐĞŐƵĞ�ŵĂŝŽƌŝƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ĞǆƉŽƌƚĂĕĆŽ͕�ŶŽŵĞĂĚĂŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�
Ž�ŶŽƌƚĞ�ĚĂ��ƵƌŽƉĂ�;DŽŶƚĞŝƌŽ͕�DĂŶƚŚĂ͕�ĂŶĚ�ZŽƵďŽĂ�ϮϬϭϮ͖�>͘�:͘�Z͘�EƵŶĞƐ͕�DĂƚŝĂƐ͕�ĂŶĚ��ĂƚĂůĆŽ�ϮϬϭϲ͖�
>͘� EƵŶĞƐ͕� DĂƚŝĂƐ͕� ĂŶĚ� �ĂƚĂůĆŽ� ϮϬϭϰͿ͘� EŽ� ĞŶƚĂŶƚŽ͕� ĚĞŶƚƌŽ� ĚŽƐ� ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĞƐ� ŶĂĐŝŽŶĂŝƐ͕� ŽƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ� ƐĞĐƚŽƌĞƐ� ĚĞ� ĐŽŶƐƵŵŽ� ĚĞ� ƉĞůůĞƚƐ� ƐĆŽ� Ž� ƐĞƚŽƌ� ĚŽŵĠƐƚŝĐŽ͕� ŽƐ� ƐĞƌǀŝĕŽƐ� ƉƷďůŝĐŽƐ� Ğ� ĂƐ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂƐ�ƋƵĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂŵ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ƚĠƌŵŝĐĂ�;>͘�:͘�Z͘�EƵŶĞƐ͕�DĂƚŝĂƐ͕�ĂŶĚ��ĂƚĂůĆŽ�ϮϬϭϲͿ͘��

WĂƌĂ�ĂůĠŵ�ĚŽƐ�ƉĞůůĞƚƐ�ĚĞ�ďŝŽŵĂƐƐĂ͕�ĞǆŝƐƚĞŵ�ŽƐ�ƉĞůůĞƚƐ�ĚĞ�ďŝŽŵĂƐƐĂ�ƚŽƌƌŝĨŝĐĂĚĂ͘��ƐƚĞƐ�ƉĞůůĞƚƐ� ƚġŵ�
ŵĞůŚŽƌĞƐ� ƉƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞƐ� ƋƵĞ� ĂƐ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂŝƐ� ƉĞůůĞƚƐ͗� ŵĂŝŽƌ� ƉŽĚĞƌ� ĐĂůŽƌşĨŝĐŽ͕� ŵĂŝŽƌ� ĚĞŶƐŝĚĂĚĞ�
ĂƉĂƌĞŶƚĞ͕�ŵĂŝŽƌ�ĚƵƌĂďŝůŝĚĂĚĞ͕�ŵĂŝŽƌ� ƌĞƐŝƐƚġŶĐŝĂ�ă�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞ�ďŝŽůſŐŝĐĂ�Ğ� ƐĆŽ�ŚŝĚƌŽĨſďŝĐĂƐ� ;>͘� :͘�Z͘�
EƵŶĞƐ͕� DĂƚŝĂƐ͕� ĂŶĚ� �ĂƚĂůĂŽ� ϮϬϭϲͿ͘� WĂƌĂ� ĂůĠŵ� ĚŝƐƚŽ͕� ƉŽĚĞŵ� ƐĞƌ� ƵƚŝůŝǌĂĚĂƐ� ĐŽŵŽ� ƐƵďƐƚŝƚƵƚŽ� ĚŽ�
ĐĂƌǀĆŽ͕� ƉŽŝƐ� ĂƐ� ƐƵĂƐ� ƉƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞƐ� ƐĆŽ� ƐĞŵĞůŚĂŶƚĞƐ� ăƐ� ĚŽ� ĐĂƌǀĆŽ� ďĞƚƵŵŝŶŽƐŽ� ;>͘� :͘� Z͘� EƵŶĞƐ͕�
DĂƚŝĂƐ͕�ĂŶĚ��ĂƚĂůĂŽ�ϮϬϭϲͿ͘�EŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ͕�ŽƐ�ƉĞůůĞƚƐ�ĚĞ�ďŝŽŵĂƐƐĂ�ƚŽƌƌŝĨŝĐĂĚĂ�ƚġŵ�ŵĂŝŽƌĞƐ�ĐƵƐƚŽƐ�ĚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞǀŝĚŽ�ă�ƚŽƌƌĞĨĂĕĆŽ�ƋƵĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂ�ĚĞ�ĞůĞǀĂĚĂƐ�ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ƚĠƌŵŝĐĂ�;>͘�
:͘�Z͘�EƵŶĞƐ͕�DĂƚŝĂƐ͕�ĂŶĚ��ĂƚĂůĂŽ�ϮϬϭϲͿ͘�

K� ĂƵŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ĚĞ� ƉĞůůĞƚƐ� Ğŵ� WŽƌƚƵŐĂů� ƚĞŵ� ǀŝŶĚŽ� Ă� ĂƵŵĞŶƚĂƌ͘� �ƐƚĞ� ĂƵŵĞŶƚŽ� ůĞǀĂ�
ƚĂŵďĠŵ�ĂŽ�ƐƵƌŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŶŽǀĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ͕�Ž�ƋƵĞ�ƚŽƌŶĂ�ĞƐƚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ŵĂŝƐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŽ͘��ƐƐŝŵ�
ƐĞŶĚŽ͕�ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� Ă� ƉŽĚĞƌ� ƚĞƌ� Ƶŵ�ƉƌĞĕŽ�ŵĂŝƐ� ĨĂǀŽƌĄǀĞů� ĂŽ� ĐůŝĞŶƚĞ� Ġ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ� ƚĞƌ� Ğŵ� ĐŽŶƚĂ�ŽƐ�
ŐĂƐƚŽƐ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ă� ƉƌŽĚƵĕĆŽ͕� ŶŽŵĞĂĚĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŵ� ĚĞƐƉĞƌĚşĐŝŽƐ͘� K� ƋƵĞ� ůĞǀĂ� ă� ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ� ĚĞ�
ƵƚŝůŝǌĂƌ� ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ�ĚĞ� ĨŽƌŵĂ�Ă�ĞůŝŵŝŶĂƌ�ĞƐƐĞƐ�ĚĞƐƉĞƌĚşĐŝŽƐ�ƋƵĞ� ůĞǀĂ�Ă�ŵĞůŚŽƌŝĂƐ�ŶĂ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�Ğ�
ƌĞĚƵĕĆŽ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽƐ͘��ƐƚĂƐ�ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ�ƐĆŽ�ĂƐ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂƐ�ůĞĂŶ͘��



��

EĞƐƚĞ�ĐĂƉşƚƵůŽ�Ġ�ĨĞŝƚĂ�Ă�ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ�ĚĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ŽŶĚĞ�Ġ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽũĞƚŽ͘�

��zƐĞƌ�'ƌĞĞŶ��ŶĞƌŐǇ͕�^��;z'�Ϳ�Ġ�ƵŵĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ͕�ƉĞƌƚĞŶĐĞŶƚĞ�ĂŽ�ŐƌƵƉŽ�zƐĞƌ͕�ƋƵĞ�ƚĞŵ�ƉŽƌ�ŽďũĞƚŝǀŽ�Ă�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĕĆŽ� Ğ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ� ĐŽŵ� ĞŶĞƌŐŝĂƐ� ƌĞŶŽǀĄǀĞŝƐ� ĚĞ� ďŝŽŵĂƐƐĂ͘� ^ĞŶĚŽ� Ž�
ŵĞƌĐĂĚŽ�ĞŶĞƌŐĠƚŝĐŽ�Ž�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĂůǀŽ͕�ƚĂŶƚŽ�Ă�ŶşǀĞů�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͕�ĐŽŵŽ�Ă�ŶşǀĞů�ĚŽŵĠƐƚŝĐŽ͘�

��z'��ĨŽĐĂůŝǌŽƵͲƐĞ�ŶŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƉƌŽĚƵƚŝǀŽ�ĚĞ�ƉĞůůĞƚƐ�ĚĞ�ďŝŽŵĂƐƐĂ�ƚŽƌƌŝĨŝĐĂĚĂ͕�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ďŝŽŵĂƐƐĂ�
ĐŽŵŽ�ƉŝŶŚŽ͕�ĞƵĐĂůŝƉƚŽ�Ğ�ĂĐĄĐŝĂ͘���ƵŶŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĕĆŽ�ƚĞŵ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĚĞ�ϳϮϮ�
ŬŐͬŚ�ĚĞ�ƉĞůůĞƚƐ�ĚĞ�ďŝŽŵĂƐƐĂ�ƚŽƌƌŝĨŝĐĂĚĂ͕�ŽƵ�ƐĞũĂ͕�ϱ�ϳϭϴ�ƚŽŶͬĂŶŽ͘��

K�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƉƌŽĚƵƚŝǀŽ�ĐŽŵĞĕĂ͕�ƌĞƐƵŵŝĚĂŵĞŶƚĞ͕�ƉĞůĂ�ƌĞĐĞĕĆŽ�ĚĂ�ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ͕�ĚĞƉŽŝƐ�Ă�ŵĂƚĠƌŝĂͲ
ƉƌŝŵĂ�Ġ�ĚĞƐƚƌŽĕĂĚĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ƉŽĚĞƌ�ĞŶƚƌĂƌ�ŶĂ�ůŝŶŚĂ�ĚĞ�ĨĂďƌŝĐŽ͘�WŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�Ă�ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ�
Ġ�ŵŽşĚĂ͕� ƐĞĐĂ�ŶƵŵ�ƚĂŵďŽƌ� ƌŽƚĂƚŝǀŽ�Ğ�ŶŽǀĂŵĞŶƚĞ�ŵŽşĚĂ͘���ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ�ƉĂƐƐĂ�ƉĞůŽ� ƌĞĂƚŽƌ�ĚĞ�
ƚŽƌƌĞĨĂĕĆŽ͕� ƉĂƌĂ� Ă� ƚŽƌƌĞĨĂĕĆŽ͕� ƐĞŐƵŝŶĚŽ� ƉĂƌĂ� ƐĞŵͲĨŝŶƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� Ă� ŚƵŵŝĚŝĨŝĐĂƌ� Ğ� ĂƌƌĞĨĞĐĞƌ͕� ƉĂƌĂ�
ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕� ƐĞƌ�ƉĞůůĞƚŝǌĂĚĂ� Ğ�ƉŽƌ� Ĩŝŵ�Ġ�ĂƌŵĂǌĞŶĂĚŽ͕�ĞŵďĂůĂĚŽ�Ğ�ĞǆƉĞĚŝĚŽ�Ž�ƉƌŽĚƵƚŽ� ĨŝŶĂů͘�
�ƐƚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĞƐƚĄ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ŶĂ�&ŝŐƵƌĂ�ϭ͘��

&ŝŐƵƌĂ�ϭ͗�WƌŽĐĞƐƐŽ�ƉƌŽĚƵƚŝǀŽ�ƌĞƐƵŵŝĚŽ�ĚĂ�z'�͘

�ƚƵĂůŵĞŶƚĞ�Ă�z'��ŶĆŽ�ĞƐƚĄ�Ă�ƉƌŽĚƵǌŝƌ�ƉĞůůĞƚƐ�ĚĞ�ďŝŽŵĂƐƐĂ�ƚŽƌƌŝĨŝĐĂĚĂ͕�ŵĂƐ�Ɛŝŵ͕�ƉĞůůĞƚƐ�͞ďƌĂŶĐĂƐ͕͟�
ŽƵ�ƐĞũĂ͕�ƉĞůůĞƚƐ�ĚĞ�ďŝŽŵĂƐƐĂ�ƐĞĐĂ͘��ƐƐŝŵ͕�ƚĞŵ�ƵŵĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͕�ĚĞ�ĐĞƌĐĂ�ĚĞ�
ϭϬϬϬŬŐͬŚ͘�



��

EĞƐƚĂ�ƐĞĐĕĆŽ�ƐĞƌĄ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�Ă�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�ĚĞƐƚĞ�ƉƌŽũĞƚŽ͘�

WĂƌĂ�Ă�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĞƐƚĞ�ƉƌŽũĞƚŽ͕�ƐĞƌĄ�ĨĞŝƚĂ�ƵŵĂ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƉƌŽĚƵƚŝǀŽ�ĚĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ͘�
�ĞƉŽŝƐ͕� ŝƌĞŝ� ĐŽŵĞĕĂƌ� ƉĞůŽ� ĐĄůĐƵůŽ� ĚŽ�KǀĞƌĂůů� �ƋƵŝƉŵĞŶƚ� �ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ� ĚĂ�ƉĞůůĞƚŝǌĂĚŽƌĂ� ĚĂ� ĞŵƉƌĞƐĂ͕�
ƉŽŝƐ�Ġ�ĞƐƚĂ�Ă�ŵĄƋƵŝŶĂ�ƋƵĞ�ĨĂǌ�Ă�ƷůƚŝŵĂ�ĂůƚĞƌĂĕĆŽ�ĂŽ�ƉƌŽĚƵƚŽ͘��

�ƉſƐ� ĞƐƚĞ� ĐĄůĐƵůŽ͕� ƐĞƌĄ� ĂƉůŝĐĂĚĂ� Ă� ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ� ůĞĂŶ� ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂ� ϱ^͕� ƋƵĞ� ƐĞƌĄ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂ� ƉĞůĂ�
ŽƌĚĞŵ� ĚŽƐ� ĐŝŶĐŽ� ĞƐƚĄŐŝŽƐ� ĚĂ� ŵĞƐŵĂ͘� WĂƌĂ� ĂůĠŵ� ĚŽƐ� ϱ^� ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ� Ă� ĞƐƚĂ� ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ͕� ƐĞƌĄ�
ĂĐƌĞƐĐĞŶƚĂĚŽ�Ƶŵ�ŶŽǀŽ�͞^͟�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĨĞƌĞ�ă�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͘�

�ƉſƐ�ĞƐƚĂ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ƐĞƌĄ�ŶŽǀĂŵĞŶƚĞ�ĐĂůĐƵůĂĚŽ�Ž�K���ƉĂƌĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�ƐĞ�ŚŽƵǀĞ�ŵĞůŚŽƌŝĂƐ�ŽƵ�ŶĆŽ�ŶŽ�
ŵĞƐŵŽ͘�



��

EĞƐƚĞ� ĐĂƉşƚƵůŽ� ƐĞƌĄ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ� ƵŵĂ� ƌĞǀŝƐĆŽ� ĚĞ� ĐŽŶĐĞŝƚŽƐ� ƌĞůĂƚŝǀŽƐ� ă� ĨŝůŽƐŽĨŝĂ� ĚŽ� >ĞĂŶ�
DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͘�

dŽǇŽƚĂ�WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�^ǇƐƚĞŵ�

�ĞǀŝĚŽ� ă� ĞƐĐĂƐƐĞǌ� ĚĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ͕� ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐ� Ğ� ĚĞ� ŵĂƚĞƌŝĂů� ĂƉſƐ� Ă� ^ĞŐƵŶĚĂ� 'ƵĞƌƌĂ�
DƵŶĚŝĂů͕�Ž�:ĂƉĆŽ�ǀŝƵ�ŽƐ��h��Ă�ĚŽŵŝŶĂƌĞŵ�Ž�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĂƵƚŽŵſǀĞů�ĚĞǀŝĚŽ�ă�ĞǀŽůƵĕĆŽ�ĚŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĚĞ�,ĞŶƌǇ�&ŽƌĚ͘� &Žŝ�ĞŶƚĆŽ�ƋƵĞ�dŽǇŽĚĂ�<ŝŝĐŚŝƌŽ͕� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĂ�dŽǇŽƚĂ�DŽƚŽƌ��ŽŵƉĂŶǇ
;dD�Ϳ͕�ĚĞĐŝĚŝƵ�ĐŽŵĞĕĂƌ�Ă�ĞƐƚƵĚĂƌ�Ƶŵ�ŶŽǀŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞŶŽŵŝŶŽƵ�ĚĞ�dŽǇŽƚĂ�
WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�^ǇƐƚĞŵ�;dW^Ϳ�;�ůŵĞŝĚĂ�ϮϬϭϱ͖�&ƌĞŝƚĂƐ�ϮϬϭϰͿ͘�

K� dW^� ƐƵƌŐŝƵ� ĐŽŵŽ� ƵŵĂ� ĨƵƐĆŽ� ĞŶƚƌĞ� Ž� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ĚĂ� &ŽƌĚ� Ğ� Ž� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ�
ĂƌƚĞƐĂŶĂů�;�ůŵĞŝĚĂ�ϮϬϭϱͿ�Ğ�ƚŝŶŚĂ�ĐŽŵŽ�ŽďũĞƚŝǀŽ�ƌĞŵŽǀĞƌ�ĚĞƐƉĞƌĚşĐŝŽƐ�Ğ�ŝŶĐŽŶƐĐŝġŶĐŝĂƐ�ĚŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�
ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĚĞ� ĨŽƌŵĂ�Ă�ŵĂǆŝŵŝǌĂƌ�Ž� ĨůƵǆŽ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ;�ŚŽǁĚĂƌǇ�ĂŶĚ�'ĞŽƌŐĞ�ϮϬϭϯ͖� :ĂƐƚŝ�ĂŶĚ�
<ŽĚĂůŝ�ϮϬϭϰͿ͘��

�� ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĂ��ĂƐĂ�ĚŽ�dW^�ƋƵĞ� ƐĞ� ĐŽƐƚƵŵĂ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�Ž� ƌĞĨĞƌŝĚŽ� ƐŝƐƚĞŵĂ͘���ƉĂƌƚŝƌ� ĚĂ�&ŝŐƵƌĂ�Ϯ�Ġ�
ƉŽƐƐşǀĞů�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�ƋƵĞ�ŽƐ�ƉŝůĂƌĞƐ�ƉĂƌĂ�Ž�dW^�ƐĆŽ�ĂƐ�ĨŝůŽƐŽĨŝĂƐ�ĚĞ�:ƵƐƚͲŝŶͲdŝŵĞ�Ğ�ĚĞ�:ŝĚŽŬĂ͕�Ă�ďĂƐĞ�Ġ�Ă�
ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ŶŝǀĞůĂĚĂ͕�Ă�ŐĞƐƚĆŽ�ǀŝƐƵĂů�Ğ�Ž�ƚƌĂďĂůŚŽ�ŶŽƌŵĂůŝǌĂĚŽ͘�WĂƌĂ�ĂƚƌŝďƵŝƌ�ǀĂůŽƌ�ĂŽƐ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�
ŽƵ�ƐĞũĂ͕�ŵĞŶŽƌ�ĐƵƐƚŽ͕�ƌĞƐƉŽƐƚĂ�ƌĄƉŝĚĂ�Ğ�ŵĂŝŽƌ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�Ġ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ͕�ƉĂƌĂ�ĂůĠŵ�ĚŽƐ�ƉŝůĂƌĞƐ�Ğ�ĚĂ�
ďĂƐĞ͕�Ž�ƚƌĂďĂůŚŽ�Ğŵ�ĞƋƵŝƉĂ�Ğ�ĞůŝŵŝŶĂƌ�ŽƐ�ĚĞƐƉĞƌĚşĐŝŽƐ�;�͘��͘�K͘�EƵŶĞƐ�ϮϬϭϰͿ͘�

&ŝŐƵƌĂ�Ϯ͗��ĂƐĂ�ĚŽ�dW^�;�ĚĂƉƚĂĚŽ�ĚĞ�EƵŶĞƐ͕��͘��͘�K͕͘�ϮϬϭϰͿ͘�



��

>ĞĂŶ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�

�� ĨŝůŽƐŽĨŝĂ� ůĞĂŶ� ŝŶŝĐŝŽƵ� ĐŽŵ� Ă� ŝŶƚƌŽĚƵĕĆŽ� ĚŽ� dW^� ;�ŚŽǁĚĂƌǇ� ĂŶĚ�'ĞŽƌŐĞ� ϮϬϭϯ͖� :ĂƐƚŝ� ĂŶĚ� <ŽĚĂůŝ�
ϮϬϭϰͿ͘�DĂƐ�ĨŽŝ�tŽŵĂƌĐŬ�ƋƵĞ͕�Ğŵ�ϭϵϵϯ͕�ƉŽƉƵůĂƌŝǌŽƵ�Ž�ĐŽŶĐĞŝƚŽ�ĚĞ� ůĞĂŶ�ĐŽŵ�Ž�ůŝǀƌŽ�͞��ŵĄƋƵŝŶĂ�
ƋƵĞ�ŵƵĚŽƵ�Ž�ŵƵŶĚŽ͟�;�ŚĞƌƌĂĨŝ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϭϲͿ͘�

K� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ŽďũĞƚŝǀŽ� ĚĂƐ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂƐ� ůĞĂŶ� Ġ� Ă� ĞůŝŵŝŶĂĕĆŽ� ĚĞ� ĚĞƐƉĞƌĚşĐŝŽƐ� ĨĂǌĞŶĚŽ� ĐŽŵ� ƋƵĞ� Ă�
ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵƚŽƐ�ŽƵ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ� ƚĞŶŚĂ�ŵĂŝŽƌ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ͕�ŶƵŵ�ŵĞŶŽƌ� ƚĞŵƉŽ�Ğ�ĐŽŵ�Ƶŵ�ŵĞŶŽƌ�
ĐƵƐƚŽ͕� ŽƵ� ƐĞũĂ͕� ƚŽƌŶĂƌ� Ž� ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ŵĂŝƐ� ĞĨŝĐŝĞŶƚĞ� Ğ� ƌĂĐŝŽŶĂůŝǌĂĚŽ� ;�ŚĞƌƌĂĨŝ� Ğƚ� Ăů͘� ϮϬϭϲ͖� :ĂƐƚŝ� ĂŶĚ�
<ŽĚĂůŝ�ϮϬϭϰ͖�<Ƶůů� Ğƚ�Ăů͘� ϮϬϭϰͿ͘���ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂƐ� ůĞĂŶ� ƌĞĚƵǌĞŵ�ŽƐ� ůĞĂĚͲƚŝŵĞƐ͕�Ž�ƋƵĞ�
ŵĞůŚŽƌĂ�Ă�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚŽƐ�ƉƌŽĚƵƚŽƐ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚŽ�ƉƌĂǌŽ�ĂĐŽƌĚĂĚŽ�;�ŚŽǁĚĂƌǇ�ĂŶĚ�'ĞŽƌŐĞ�ϮϬϭϯͿ͘�

�Ɛ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŵ�ƋƵĞ�ĂŽ�ĂƉůŝĐĂƌ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ�Ğ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂĚĂŵĞŶƚĞ�ĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ�ĚĞ� ůĞĂŶ�Ġ�
ƉŽƐƐşǀĞů� ĐŚĞŐĂƌ� ă� ĞǆĐĞůġŶĐŝĂ� ;�ŚŽǁĚĂƌǇ� Θ� 'ĞŽƌŐĞ� ϮϬϭϯͿ͘� EŽ� ĞŶƚĂŶƚŽ͕� Ă� ĂƉůŝĐĂĕĆŽ� ĚĞ� ůĞĂŶ
ŶĞĐĞƐƐŝƚĂ�Ž�ĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ƉĞƐƐŽĂƐ͕�Ž�ƋƵĞ�ƉŽĚĞ� ůĞǀĂƌ�Ă�ĚŝĨĞƌĞŶĕĂƐ�ŶĞƐƐĂ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĐŽŶƐŽĂŶƚĞ�
ĂƐ�ĐƵůƚƵƌĂƐ�;�ŚĞƌƌĂĨŝ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϭϲ͖�<Ƶůů�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϭϰͿ͘��

��ĨŝůŽƐŽĨŝĂ� ůĞĂŶ�ĞƐƚĄ�Ă�ƐĞƌ�ďĂƐƚĂŶƚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚĂ�ƉĞůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ͘�^ĞŐƵŶĚŽ�tŽŵĂĐŬ�Ğ�:ŽŶĞƐ͕�ŽƐ�
ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ĚĂ�ĨŝůŽƐŽĨŝĂ�ůĞĂŶ�ƐĆŽ�;&ƌĞŝƚĂƐ�ϮϬϭϰ͖�:͘�W͘�D͘�'ŽŵĞƐ�ϮϬϭϰ͖�WŝŶƚŽ�ϮϬϭϰͿ͗�

ϭ͘ �ƌŝĂƌ� ǀĂůŽƌ͗� �ƐƚĞ� Ġ� Ž� ƉƌŝŵĞŝƌŽ� ƉĂƐƐŽ� ƉĂƌĂ� Ă� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ� ĚĂ� ĨŝůŽƐŽĨŝĂ� ůĞĂŶ͘� K� ǀĂůŽƌ� Ġ�
ĚĞĨŝŶŝĚŽ�ƉĞůŽ� ĐůŝĞŶƚĞ͘�sŝƐƚŽ�ƋƵĞ�Ž� ĨĂĐƚŽ�ĚĞ�ĂƐ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ�ĚŽ�ƉƌŽĚƵƚŽ�ŽƵ� ƐĞƌǀŝĕŽ�ƋƵĞ�
ŶĆŽ� ĂŐƌĂĚĞŵ� ĂŽ� ĐůŝĞŶƚĞ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŵ� ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ŵĞůŚŽƌŝĂ͕� Ă� ĞŵƉƌĞƐĂ� ĚĞǀĞ�
ƌĞƉĞŶƐĂƌ�Ž�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĐŽŶƚşŶƵĂ͕�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ĐƌŝĂƌ�Ƶŵ�ƉƌŽĚƵƚŽ�ƋƵĞ�ǀĄ�ĂŽ�ĞŶĐŽŶƚƌŽ�ĚĂƐ�
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�ĚŽ�ĐůŝĞŶƚĞ͖�

Ϯ͘ �ĞĨŝŶŝƌ�Ă�ĐĂĚĞŝĂ�ĚĞ�ǀĂůŽƌ͗���ĐĂĚĞŝĂ�ĚĞ�ǀĂůŽƌ�Ġ�Ž�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ĂĕƁĞƐ�ƋƵĞ�ĂŐƌĞŐĂŵ�
ǀĂůŽƌ�ĂŽ�ƉƌŽĚƵƚŽ�ŽƵ�ƐĞƌǀŝĕŽ͕�ĂƚĠ�ĞƐƚĞ�ĐŚĞŐĂƌ�ĂŽ�ĐůŝĞŶƚĞ͘��ƐƚĂ�ĚŝǀŝĚĞͲƐĞ�Ğŵ�ƚƌġƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�
ĚĞ�ŐĞƐƚĆŽ�ƋƵĞ�ƐĆŽ�Ž�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�;ƉƌŽũĞƚŽ͕�ĐŽŶĐĞĕĆŽ�Ğ�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚŽ�ƉƌŽĚƵƚŽͿ͕�Ă�ŐĞƐƚĆŽ�
ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ� ;ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ƉĞĚŝĚŽƐͿ�Ğ�Ă� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĨşƐŝĐĂ� ;ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĕĆŽ�
ĚŽ� ƉƌŽĚƵƚŽ� ŽƵ� ƐĞƌǀŝĕŽͿ͘� EŽ� ĞŶƚĂŶƚŽ͕� Ġ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ� ŐĞƌŝƌ� Ă� ĐĂĚĞŝĂ� ĐŽŵŽ� Ƶŵ� ƚŽĚŽ͘� ^ſ� Ġ�
ƉŽƐƐşǀĞů�ĞůŝŵŝŶĂƌ�ŽƐ�ĚĞƐƉĞƌĚşĐŝŽƐ�Ğŵ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ŐĞƌĂŵ�ǀĂůŽƌ�ĂŽ�ƉƌŽĚƵƚŽ�ŽƵ�ƐĞƌǀŝĕŽ�Ğ�
ƋƵĞ� ƉŽĚĞŵ� ƐĞƌ� ůŝŐĂĚĂƐ� ĞŶƚƌĞ� Ɛŝ� Ğŵ� ĐĂĚĞŝĂ͘� WĂƌĂ� ƉĞƌĐĞďĞƌ� ƋƵĂŝƐ� ƐĆŽ� ĞƐƐĂƐ� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� Ġ�
ƉŽƐƐşǀĞů� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƌ� ĂƐ� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� Ğŵ� ƚƌġƐ� ƚŝƉŽƐ͗� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ƋƵĞ� ĂĐƌĞƐĐĞŶƚĂŵ� ǀĂůŽƌ� ĂŽ�
ƉƌŽĚƵƚŽ� ŽƵ� ƐĞƌǀŝĕŽ͕� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ƋƵĞ� ŶĆŽ� ĂĐƌĞƐĐĞŶƚĂŵ� ǀĂůŽƌ͕�ŵĂƐ� ƋƵĞ� ƐĆŽ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂƐ� Ğ�
ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĂĐƌĞƐĐĞŶƚĂŵ�ǀĂůŽƌ�Ğ�ƋƵĞ�ƉŽĚĞŵ�ƐĞƌ�ĞůŝŵŝŶĂĚĂƐ�ƉŽŝƐ�ƐĆŽ�ĚŝƐƉĞŶƐĄǀĞŝƐ͖�
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ϯ͘ KƚŝŵŝǌĂƌ�Ž�ĨůƵǆŽ͗�dĞŶĚŽ� ũĄ� ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚŽ�Ž�ǀĂůŽƌ�Ğ�ĚĞĨŝŶŝĚŽ�Ă�ĐĂĚĞŝĂ�ĚĞ�ǀĂůŽƌ͕�Ġ�ĞƐƐĞŶĐŝĂů�
ĐƌŝĂƌ�Ƶŵ�ĨůƵǆŽ�ĐŽŶƚşŶƵŽ͕�ƚĂŶƚŽ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ͕�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͕�ƉĞƐƐŽĂƐ�Ğ�ĚŝŶŚĞŝƌŽ͘�/ƐƚŽ�ƉĞƌŵŝƚĞ�
Ă�ĞůŝŵŝŶĂĕĆŽ�ĚĞ�ĚĞƐƉĞƌĚşĐŝŽƐ͕�Ğ�ƚŽƌŶĂ�Ž�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ŵĂŝƐ�ƐƵĂǀĞ�Ğ�ĨůƵŝĚŽ͘��ƐƚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ġ�ĨĞŝƚŽ�
Ğŵ�ƚƌġƐ�ƉĂƐƐŽƐ͗�;ϭͿ�ŵĂŶƚĞƌ�Ž�ĨŽĐŽ�ŶŽ�ƉƌŽĚƵƚŽ�ŽƵ�ƐĞƌǀŝĕŽ�Ğŵ�Ɛŝ�ĚĞƐĚĞ�Ž�ŝŶşĐŝŽ�ĂƚĠ�ĂŽ�Ĩŝŵ�ĚĂ�
�ĂĚĞŝĂ� ĚĞ� sĂůŽƌ͕� ;ϮͿ� ĞůŝŵŝŶĂƌ� ƚŽĚĂƐ� ĂƐ� ŽďƐƚƌƵĕƁĞƐ� ĂŽ� ĨůƵǆŽ� ĐŽŶƚşŶƵŽ� ĚĞƐƐĞ� ƉƌŽĚƵƚŽ� ŽƵ�
ƐĞƌǀŝĕŽ͕� ;ϯͿ� ƌĞĨůĞƚŝƌ� ĂƐ� ƚĠĐŶŝĐĂƐ͕� ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ� Ğ� ƉƌĄƚŝĐĂƐ� ĚĞ� ƚƌĂďĂůŚŽ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� Ă� ĞůŝŵŝŶĂƌ�
ƉŽƐƐşǀĞŝƐ�ƌĞƚƌŽĐĞƐƐŽƐ͕�ƌĞƐşĚƵŽƐ�Ğ�ƉĂƌĂŐĞŶƐ͕�ƉĂƌĂ�ƉĞƌŵŝƚŝƌ�ƋƵĞ�Ž�ĚĞƐŝŐŶ͕�Ž�ƉĞĚŝĚŽ�ĚŽ�ĐůŝĞŶƚĞ�
Ğ�Ă�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĚĞ�Ƶŵ�ƉƌŽĚƵƚŽ�ƉŽƐƐĂ�ƐƵĐĞĚĞƌ�ĐŽŶƚŝŶƵĂŵĞŶƚĞ͖�

ϰ͘ ^ŝƐƚĞŵĂ�ƉƵůů͗��Ž�ĐƌŝĂƌ�Ž�ĨůƵǆŽ�ĐŽŶƚşŶƵŽ͕�Ă�ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂ�ŵĂŝƐ�ŽďƐĞƌǀĄǀĞů�Ġ�ĂŽ�ĚĞĐƌĞŵĞŶƚŽ�
ĚŽ�ůĞĂĚͲƚŝŵĞ͕�ŽƵ�ƐĞũĂ͕�ĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƚġŵ�Ă�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�ŵĂŝƐ�ƌĂƉŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĂŽƐ�
ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ� ĚŽƐ� ĐůŝĞŶƚĞƐ͘� EƵŵ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ƉƵůů͕� Ɛſ� ƐĞ� ĐŽŵĞĕĂ� Ă� ƉƌŽĚƵǌŝƌ� ĂƉſƐ� ƌĞĐĞďĞƌ� Ƶŵ�
ƉĞĚŝĚŽ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚŽ�ĐůŝĞŶƚĞ͕�ĞǀŝƚĂŶĚŽ�Ă�ƐŽďƌĞƉƌŽĚƵĕĆŽ�Ğ�Ž� ŝŶǀĞŶƚĄƌŝŽ�ĚĞƐŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ͕�ŶŽ�
ĞŶƚĂŶƚŽ�Ġ�ƐĞŵƉƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ŚĂǀĞƌ�ŝŶǀĞŶƚĄƌŝŽ͕�ĚĞǀŝĚŽ�ĂŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�
ƉĞƌŵŝƚĞŵ�Ă�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ƐĞ�Ƶŵ�ƉƌŽĚƵƚŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ͘��ƐƚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĨĂǌ�ĐŽŵ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵǌĞ�
ĐŽŶƐŽĂŶƚĞ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�ĚŽƐ�ĐůŝĞŶƚĞƐ͖�

ϱ͘ WĞƌĨĞŝĕĆŽ͗��ĞƉŽŝƐ�ĚĂƐ�ĨĂƐĞƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�Ă�ĞŵƉƌĞƐĂ�ĞƐƚĄ�ƉƌŽŶƚĂ�ƉĂƌĂ�ĂůĐĂŶĕĂƌ�Ă�ƉĞƌĨĞŝĕĆŽ͘�EŽ�
ĞŶƚĂŶƚŽ͕�Ă�ƉĞƌĨĞŝĕĆŽ�Ġ�ĐŽŵŽ�Ž�ŝŶĨŝŶŝƚŽ͕�ŽƵ�ƐĞũĂ͕�Ġ�ŝŵƉŽƐƐşǀĞů�ĚĞ�ĂůĐĂŶĕĂƌ͕�Ž�ƋƵĞ�ůĞǀĂ�Ă�ƋƵĞ�
ĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĞƐƚĞũĂŵ�Ğŵ�ĐŽŶƚĂŶƚĞ�ƌĞĚƵĕĆŽ�ĚŽ�ĞƐĨŽƌĕŽ͕�ĞƌƌŽƐ͕�ĞƐƉĂĕŽ�ƵƚŝůŝǌĂĚŽ͕�ƚĞŵƉŽ�ĚĞ�
ĞŶƚƌĞŐĂ͕�ĐƵƐƚŽƐ�Ğ�ƉƌŽĐĞƐƐĂŵĞŶƚŽ͘��

�� ĂƉůŝĐĂĕĆŽ� ĚĞƐƚĞƐ� ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ� Ġ� ĨĞŝƚĂ� ƉĞůĂ� ŽƌĚĞŵ� Ğŵ� ƋƵĞ� ĨŽƌĂŵ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ� Ğ� ƉĞƌŵŝƚĞ� Ă�
ĞůŝŵŝŶĂĕĆŽ�ĚĞ�ĚĞƐƉĞƌĚşĐŝŽƐ�;:͘�W͘�D͘�'ŽŵĞƐ�ϮϬϭϰ͖�WŝŶƚŽ�ϮϬϭϰͿ͘�

dĂů�ĐŽŵŽ�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�ŽƐ�ĚŽŝƐ�ƉŝůĂƌĞƐ�ĚĂ�ĨŝůŽƐŽĨŝĂ�ůĞĂŶ�ƐĆŽ�Ž�:ƵƐƚͲŝŶͲdŝŵĞ�Ğ�Ž�:ŝĚŽŬĂ͘�

:ƵƐƚͲŝŶͲdŝŵĞ

K�ũƵƐƚͲŝŶͲƚŝŵĞ�;:/dͿ�Ġ�Ƶŵ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĐƵũŽ�ŽďũĞƚŝǀŽ�Ġ�ŝƌ�ĂũƵƐƚĂŶĚŽ�Ž�ƌŝƚŵŽ�ĚĂƐ�ŽƉĞƌĂĕƁĞƐ�
ĐŽŶƐŽĂŶƚĞ� ĂƐ� ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ� ĚŽƐ� ŽƉĞƌĂĚŽƌĞƐ� Ă� ũƵƐĂŶƚĞ͕� ŽƵ� ƐĞũĂ͕� ĚŽƐ� ĐůŝĞŶƚĞƐ͘� EĞƐƚĞ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĕĆŽ�Ɛſ�Ġ�ƉƌŽĚƵǌŝĚŽ�ƋƵĂŶĚŽ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ͕�ŶĂ�ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂ�Ğ�Ž�ƋƵĞ�ĨŽƌ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ĚĞ�
ĨŽƌŵĂ�Ă�ƌĂĐŝŽŶĂƌ�ŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ͕�ĐĂƉŝƚĂů�Ğ�ŵĆŽͲĚĞͲŽďƌĂ�;^ŝůǀĂ�ϮϬϭϰ͖�sĂůĞŶƚĞ�ϮϬϭϮͿ͘�

WĂƌĂ�Ă� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚŽ� :/d�Ġ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ƋƵĞ�Ž� ůĂǇŽƵƚ� ĞƐƚĞũĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ�ĚĞ� ĨŽƌŵĂ�Ă�ĞǆŝƐƚŝƌĞŵ�
ƉĞƋƵĞŶĂƐ�ůŝŶŚĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ͕�ŵĂƐ�ŶĆŽ�ŵƵŝƚŽ�ĚŝƐƚĂŶƚĞƐ�ĞŶƚƌĞ�Ɛŝ͕�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ƌĞĚƵǌŝƌ�ƚĞŵƉŽƐ�ĞŶƚƌĞ�
ůŝŶŚĂƐ�Ğ�Ğŵ�ƉƌĞƉĂƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ŵĄƋƵŝŶĂƐ�;^ŝůǀĂ�ϮϬϭϰ͖�sĂůĞŶƚĞ�ϮϬϭϮͿ͘��
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:ŝĚŽŬĂ�

K�ƚĞƌŵŽ�:ŝĚŽŬĂ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂ�ĂƵƚŽŵĂĕĆŽ�ŝŶƚĞůŝŐĞŶƚĞ͘��ƐƚĞ�Ġ�Ƶŵ�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ͕�ƉŽŝƐ�
ĚĄ� ĂŽ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ� Ă� ĂƉƚŝĚĆŽ� ĚĞ� ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƌ� ĂƐ�ƉĞĕĂƐ� ĐŽŵ�ĚĞĨĞŝƚŽƐ� ĚĂƐ� ƉĞĕĂƐ� ƐĞŵ�ĚĞĨĞŝƚŽƐ� ƐĞŵ�
ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƌ�ĚĞ�Ƶŵ�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ƉĂƌĂ�ǀŝŐŝĂƌ�;:͘�W͘�D͘�'ŽŵĞƐ�ϮϬϭϰ͖�'ŽƌĚŽŶ�ϮϬϭϱͿ͘�

�ƉſƐ� Ă� ĚĞƚĞĕĆŽ� ĚĞ� ĚĞĨĞŝƚŽƐ� ƐĆŽ� ĚĞƐĞŶĐĂĚĞĂĚŽƐ� ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ� ƋƵĞ� ƉĞƌŵŝƚĞŵ� Ă� ƌĞƐŽůƵĕĆŽ� ĚŽ�
ƉƌŽďůĞŵĂ͕�ĐŽŵĞĕĂŶĚŽ�ĐŽŵ�ĂƐ�ƉĂƌĂŐĞŶƐ�ĚĂ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ͕�ƐĞŐƵŝĚŽ�ĚĂ�ĐŽƌƌĞĕĆŽ�ĚŽ�ƉƌŽďůĞŵĂ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�
ĚŽ�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�;'ŽƌĚŽŶ�ϮϬϭϱ͖�sĂůĞŶƚĞ�ϮϬϭϮͿ͘�

�ƐƚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ƉĞƌŵŝƚĞ� ƋƵĞ� ĂƐ� ƉĞĕĂƐ� ĚĞĨĞŝƚƵŽƐĂƐ� ŶĆŽ� ƉƌŽƐƐŝŐĂŵ� ŶŽ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ƉƌŽĚƵƚŝǀŽ͕� ƐĞũĂŵ�
ůŽĐĂůŝǌĂĚĂƐ�ĨĂĐŝůŵĞŶƚĞ�ĂƐ�ĐĂƵƐĂƐ�ĚŽƐ�ĚĞĨĞŝƚŽƐ͕�ŶĆŽ�ƐĞũĂ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂ�Ă�ŝŶƐƉĞĕĆŽ�ŶŽ�ĨŝŶĂů�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�
Ğ� Ă� ƌĞĚƵĕĆŽ� ĚŽ� ŶƷŵĞƌŽ� ĚĞ� ŽƉĞƌĂĚŽƌĞƐ� ŶŽ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ;sĂůĞŶƚĞ� ϮϬϭϮͿ͘� �ƐƐŝŵ͕� ũŝĚŽŬĂ� Ġ� Ƶŵ� ƉƌĠͲ
ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ�ƉĂƌĂ�Ž�:ƵƐƚͲŝŶͲƚŝŵĞ͕�ƉŽŝƐ�ƐĞŵ�ĞƐƚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŶĆŽ�Ġ�ƉŽƐƐşǀĞů�ƉƌŽĚƵǌŝƌ�Ž�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ŶŽ�ƚĞŵƉŽ�
ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ͕�ĚĞǀŝĚŽ�ă�ĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉĞĕĂƐ�ĚĞĨĞŝƚƵŽƐĂƐ�;'ŽƌĚŽŶ�ϮϬϭϱͿ͘�

�� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�ĚĞƐƉĞƌĚşĐŝŽ�ƋƵĂůƋƵĞƌ� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞ�Ğ� ƌĞĐƵƌƐŽ�ƋƵĞ�ŶĆŽ� ĐƌŝĂŵ�ǀĂůŽƌ� ĂŽ�ƉƌŽĚƵƚŽ� ;�Ğǁŝ͕�
^ĞƚŝĂǁĂŶ͕�ĂŶĚ�^ƵƐĂƚǇŽ�EƵŐƌŽŚŽ�ϮϬϭϯ͖�tĂŚĂď͕�DƵŬŚƚĂƌ͕�ĂŶĚ�^ƵůĂŝŵĂŶ�ϮϬϭϯͿ͘��ŚŽǁĚĂƌǇ�Θ�'ĞŽƌŐĞ�
;ϮϬϭϯͿ͕��Ğǁŝ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϯͿ�Ğ��ŚĞƌƌĂĨŝ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϲͿ�ƌĞĨĞƌĞŵ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞŵ�ƐĞƚĞ�ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ĚĞƐƉĞƌĚşĐŝŽ͗�
ŝŶǀĞŶƚĄƌŝŽ� ;ƐƚŽĐŬͿ͕� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ͕� ĞǆĐĞƐƐŽ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ͕� ŵŽǀŝŵĞŶƚŽ͕� ĞƐƉĞƌĂ͕� ĞǆĐĞƐƐŽ� ĚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĚĞĨĞŝƚŽƐ͘� ^ĆŽ�ĞƐƚĂƐ� ĨŽƌŵĂƐ�ƋƵĞ�Ž� ĐůŝĞŶƚĞ�ŶĆŽ�ƋƵĞƌ�ƉĂŐĂƌ͕� ŶŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ� ƚġŵ�Ƶŵ�
ŝŵƉĂĐƚŽ� ĚŝƌĞƚŽ� ƐŽďƌĞ� Ă� ƋƵĂůŝĚĂĚĞ� Ğ� Ž� ƉƌĞĕŽ� ;�ŚĞƌƌĂĨŝ� Ğƚ� Ăů͘� ϮϬϭϲͿ͘� �ŽŶƚƌĂƌŝĂŵĞŶƚĞ� ĂŽƐ�
ĚĞƐƉĞƌĚşĐŝŽƐ͕� ĞǆŝƐƚĞŵ� ŽƵƚƌĂƐ� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ƋƵĞ� ĂŐƌĞŐĂŵ� ǀĂůŽƌ� ĂŽ� ƉƌŽĚƵƚŽ͕� ƚĂŝƐ� ĐŽŵŽ� ƚŽĚĂƐ� ĂƐ�
ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ�;�Ğǁŝ͕�^ĞƚŝĂǁĂŶ͕�ĂŶĚ�^ƵƐĂƚǇŽ�EƵŐƌŽŚŽ�ϮϬϭϯͿ͘�

/ŶǀĞŶƚĄƌŝŽ�;ƐƚŽĐŬͿ

K� ĞǆĐĞƐƐŽ� ĚĞ�ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ͕� ƉƌŽĚƵƚŽ� ƐĞŵŝͲĂĐĂďĂĚŽ� Ğ� ƉƌŽĚƵƚŽ� ĂĐĂďĂĚŽ� ĂĚǀĠŵ� ĚŽ� ĞǆĐĞƐƐŽ� ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĕĆŽ͕� ĚŝĨĞƌĞŶĕĂƐ� ĚĞ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ĚŽƐ� ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ͕� ƉƌŽďůĞŵĂƐ� ĚĞ� ƋƵĂůŝĚĂĚĞ� Ğ�
ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ĂŶƚĞĐŝƉĂĚĂ� ;�͘� �͘� K͘� EƵŶĞƐ� ϮϬϭϰͿ͘� K� ƐƚŽĐŬ� ĞǆĐĞƐƐŝǀŽ� ůĞǀĂ� Ă� ĚĞƐƉĞƐĂƐ� ĚĞ�
ĂƌŵĂǌĞŶĂŵĞŶƚŽ͕� ũƵŶƚĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŵ�ĚĞƐƉĞƐĂƐ� ĚĞ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ� Ğ� ĚĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ;�͘� >͘� &͘� 'ŽŵĞƐ� ϮϬϭϰ͖�
^ŝůǀĂ�ϮϬϭϰͿ͘�WĂƌĂ�ĞůŝŵŝŶĂƌ�ĞƐƚĞ�ƐƚŽĐŬ�Ġ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ƉƌŽĚƵǌŝƌ�ŶĂƐ�ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞƐ�ĞǆĂƚĂƐ�ă�ŚŽƌĂ�ĞǆĂƚĂ�
;sĂůĞŶƚĞ�ϮϬϭϮͿ͘�

dƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�

K� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ� Ġ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ͕� ŶŽ� ĞŶƚĂŶƚŽ� ăƐ� ǀĞǌĞƐ� Ġ� ĨĞŝƚŽ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ� ĚĞƐŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ� ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ͕�
ƉĞƐƐŽĂƐ�ŽƵ�ĂƚĠ� ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ� ;�͘� >͘� &͘�'ŽŵĞƐ�ϮϬϭϰͿ͘��ƐƚĞ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�ĚĞƐŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ƉŽĚĞ�ĂĚǀŝƌ�ĚĞ�
ůĂǇŽƵƚ�ŵĂů�ƉƌŽũĞƚĂĚŽ͕�;:͘�W͘�D͘�'ŽŵĞƐ�ϮϬϭϰͿ�



��

�ǆĐĞƐƐŽ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�

�� ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ĚĞ� ŵĂŝƐ� ƉƌŽĚƵƚŽƐ� ĚŽ� ƋƵĞ� ŽƐ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ� ŽƵ� ĚĞŵĂƐŝĂĚŽ� ĐĞĚŽ� ůĞǀĂ� Ă� Ƶŵ� ƐƚŽĐŬ�
ĞǆĐĞƐƐŝǀŽ͕� ŽĐƵƉĂĕĆŽ� ĚŝƐƉĞŶƐĄǀĞů� ĚĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ͕� ĐŽŶƐƵŵŽ� ĞǆĂŐĞƌĂĚŽ� ĚĞ� ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ� Ğ� ƌŝŐŝĚĞǌ� ŶĂ�
ƉůĂŶŝĨŝĐĂĕĆŽ� ;&ƌĞŝƚĂƐ� ϮϬϭϰ͖� :͘� W͘� D͘� 'ŽŵĞƐ� ϮϬϭϰ͖� sĂůĞŶƚĞ� ϮϬϭϮͿ͘� /ƐƚŽ� ĂĐŽŶƚĞĐĞ� ĚĞǀŝĚŽ� ă�
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĚŝŵŝŶƵŝƌ�ƚĞŵƉŽƐ�ĚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ŵĄƋƵŝŶĂƐ�;�͘�>͘�&͘�'ŽŵĞƐ�ϮϬϭϰͿ͘�

DŽǀŝŵĞŶƚŽ�

KƐ� ŵŽǀŝŵĞŶƚŽƐ� ĞǆĐĞƐƐŝǀŽƐ� ĚĞ� ŽƉĞƌĂĚŽƌĞƐ� Ğ� ŵĄƋƵŝŶĂƐ� ŶĆŽ� ƐĆŽ͕� ŵƵŝƚĂƐ� ǀĞǌĞƐ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�
ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ�ƋƵĞ� ŶĆŽ� ĐƌŝĂŵ�ǀĂůŽƌ͕� ƉŽŝƐ�ĞƐƚĆŽ� ŝŶƚĞŐƌĂĚŽƐ� ŶŽƵƚƌŽƐ� ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ� ;:͘� W͘�D͘�'ŽŵĞƐ�ϮϬϭϰ͖�
^ŝůǀĂ�ϮϬϭϰͿ͘��ƐƚĞƐ�ŵŽǀŝŵĞŶƚŽƐ�ƉŽĚĞŵ�ƐƵƌŐŝƌ�ĚĞǀŝĚŽ�ă�ĐĂƌġŶĐŝĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĕĆŽ�ĞͬŽƵ�ŵŽƚŝǀĂĕĆŽ�ĚŽƐ�
ŽƉĞƌĂĚŽƌĞƐ͕�ă�ŝŶƐƚĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĂƐ�ŽƉĞƌĂĕƁĞƐ͕�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĂƌƌƵŵĂĕĆŽ�ĚŽ�ĞƐƉĂĕŽ�Ğ�ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ�Ğ�ůĂǇŽƵƚ
ŝŶĂƉƌŽƉƌŝĂĚŽ�;�͘�>͘�&͘�'ŽŵĞƐ�ϮϬϭϰ͖�:͘�W͘�D͘�'ŽŵĞƐ�ϮϬϭϰ͖�sĂůĞŶƚĞ�ϮϬϭϮͿ͘�

�ƐƉĞƌĂ�

K�ƚĞŵƉŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂ�Ěŝǌ�ƌĞƐƉĞŝƚŽ�ĂŽ�ƚĞŵƉŽ�Ğŵ�ƋƵĞ�Ž�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ŽƵ�ŽƐ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�ĞƐƚĆŽ�ƉĂƌĂĚŽƐ�
;�ůŵĞŝĚĂ�ϮϬϭϱ͖��͘�>͘�&͘�'ŽŵĞƐ�ϮϬϭϰͿ͘� /ƐƚŽ�ĂĐŽŶƚĞĐĞ�ĚĞǀŝĚŽ�ĂŽ� ĨĂĐƚŽ�ĚĞ�ŶĆŽ�ĞƐƚĂƌĞŵ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞŝƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ͕�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ͕�ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ�ŽƵ�ƉĞƐƐŽĂƐ͕�ŝƐƚŽ�ĂĚǀĠŵ�ĚĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ͕�ĂǀĂƌŝĂƐ͕�ĨĂůƚĂ�
ĚĞ�ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ͕�ƚƌŽĐĂ�ĚĞ�ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƵƚƌĂƐ�;�ůŵĞŝĚĂ�ϮϬϭϱ͖�^ŝůǀĂ�ϮϬϭϰ͖�sĂůĞŶƚĞ�ϮϬϭϮͿ͘�
KƐ�ƚĞŵƉŽƐ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂ�ůĞǀĂŵ�Ă�ĂƚƌĂƐŽƐ�ŶŽƐ�ƚĞŵƉŽƐ�ĚĞ�ĞŶƚƌĞŐĂ�;�͘�>͘�&͘�'ŽŵĞƐ�ϮϬϭϰ͖�sĂůĞŶƚĞ�ϮϬϭϮͿ͘�

�ǆĐĞƐƐŽ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĂŵĞŶƚŽ�

K�ƉƌŽĐĞƐƐĂŵĞŶƚŽ�Ğŵ�ĞǆĐĞƐƐŽ�Ěŝǌ�ƌĞƐƉĞŝƚŽ�ĂŽƐ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĂĐƌĞƐĐĞŶƚĂŵ�ǀĂůŽƌ�ĂŽ�ƉƌŽĚƵƚŽ�
;^ŝůǀĂ�ϮϬϭϰͿ͘�/ƐƚŽ�Ěŝǌ�ƌĞƐƉĞŝƚŽ�ĂŽƐ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵƚŽƐ�ĐŽŵ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĂŽ�
ƋƵĞ�Ž� ĐůŝĞŶƚĞ�ƋƵĞƌ�ŽƵ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĞ͕� ĂŽƐ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ�ĚĞ� ƌĞƚŽƋƵĞ�Ğ� ƌĞƉĂƌĂĕĆŽ͕�ŵĂŶŝƉƵůĂĕĆŽ�ĞƌƌĂĚĂ�ĚĞ�
ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ� Ğ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ� Ğ� ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ� ĐŽŵƉůĞǆŽƐ� ŽƵ� ŝŶĐŽƌƌĞƚŽƐ� ;�͘� >͘� &͘� 'ŽŵĞƐ� ϮϬϭϰ͖�
^ŝůǀĂ�ϮϬϭϰ͖�sĂůĞŶƚĞ�ϮϬϭϮͿ͘�

�ĞĨĞŝƚŽƐ�

KƐ�ĚĞĨĞŝƚŽƐ�ƐĆŽ�ƉĞĕĂƐ�ƋƵĞ�ƐĆŽ�ƉƌŽĚƵǌŝĚĂƐ�ĨŽƌĂ�ĚĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ƉƌĠͲĚĞĨŝŶŝĚĂƐ�;�͘�>͘�
&͘�'ŽŵĞƐ�ϮϬϭϰ͖�^ŝůǀĂ�ϮϬϭϰͿ͘��ƐƚĞ�Ġ�Ƶŵ�ĚĞĨĞŝƚŽ�ďĂƐƚĂŶƚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ŶĂ�ŝŶĚƷƐƚƌŝĂ�Ğ�ĂĐĂƌƌĞƚĂ�ƉĞƌĚĂƐ͕�
ŶŽŵĞĂĚĂŵĞŶƚĞ� ƉĞƌĚĂƐ� ŵŽŶĞƚĄƌŝĂƐ� ĚĞǀŝĚŽ� Ă� ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ͕� ŵĆŽͲĚĞͲŽďƌĂ͕� ŵĂƋƵŝŶĂƌŝĂ͕�
ŵŽǀŝŵĞŶƚĂĕĆŽ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƵƚƌŽƐ�;�ƌƵǌ�ϮϬϭϯ͖�sĂůĞŶƚĞ�ϮϬϭϮͿ͘�



���

KǀĞƌĂůů��ƋƵŝƉŵĞŶƚ��ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�;K��Ϳ�

KǀĞƌĂůů��ƋƵŝƉŵĞŶƚ��ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�;K��Ϳ�ĞƐƚĄ�ĐĂĚĂ�ǀĞǌ�ŵĂŝƐ�Ă�ƐĞƌ�ƵƚŝůŝǌĂĚŽ�ŶĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ͕�ĂƐƐŝŵ�ĐŽŵŽ�ĂƐ�
ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂƐ�ůĞĂŶ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ŐĞƌĂů�;WƵǀĂŶĂƐǀĂƌĂŶ͕�<ŝŵ͕�ĂŶĚ�^ŝĂŶŐ�ϮϬϭϮͿ͘�

K� K��� ŵĞĚĞ� Ă� ĞĨŝĐĄĐŝĂ� ĚĞ� Ƶŵ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ� Ğŵ� ƌĞůĂĕĆŽ� ĂŽ� ƐĞƵ� ƉůĞŶŽ� ƉŽƚĞŶĐŝĂů� Ğ� ƚĞŵ� Ğŵ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĕĆŽ� Ă� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ͕� Ž� ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ� ĚŽ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ͕� ĂƐ� ƉĞƌĚĂƐ� ĚĞ� ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ� Ğ� ĂƐ�
ƉĞƌĚĂƐ�ĚĞ�ƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�;�ǌŝǌŝ�ϮϬϭϱ͖�WƵǀĂŶĂƐǀĂƌĂŶ͕�<ŝŵ͕�ĂŶĚ�^ŝĂŶŐ�ϮϬϭϮͿ͘�

K� K��� ƐƵƌŐŝƵ� ŶĂ� ĂďŽƌĚĂŐĞŵ� ĚĞ� dŽƚĂů� WƌŽĚƵĐƚŝǀĞ� DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� ;dWDͿ͕� ƋƵĞ� ĨĂǌ� ƉĂƌƚĞ� ĚŽ� dW^�
;�ůŵĞŝĚĂ�ϮϬϭϱͿ͘��ŽŵŽ�ĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƉƌĞƚĞŶĚĞŵ�ƚĞƌ�ŽƐ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�Ă�ƚƌĂďĂůŚĂƌ�ŶĂ�ƐƵĂ�ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�
ŵĄǆŝŵĂ͕�ĂŽ�ĂŶĂůŝƐĂƌ�Ž�K���Ğ�ŽƐ�ƐĞƵƐ�ĨĂƚŽƌĞƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŝƐ�Ġ�ƉŽƐƐşǀĞů�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�ŽŶĚĞ�ƐĞ�ĞƐƚĄ�Ă�ƉĞƌĚĞƌ�
ŵĂŝƐ�ƚĞŵƉŽ�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĂŽ�ƐĞƵ�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�;WƵǀĂŶĂƐǀĂƌĂŶ͕�<ŝŵ͕�ĂŶĚ�^ŝĂŶŐ�ϮϬϭϮͿ͘��

�Ɛ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƉĞƌĚĂƐ�ŶŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĨĂƚŽƌĞƐ�ĚŽ�ĐĂůĐƵůŽ�ĚŽ�K���ĂĚǀġŵ�ĚĞ�;�ůŵĞŝĚĂ�ϮϬϭϱ͖��ǌŝǌŝ�ϮϬϭϱ͖�
WƵǀĂŶĂƐǀĂƌĂŶ͕�<ŝŵ͕�ĂŶĚ�^ŝĂŶŐ�ϮϬϭϮͿ͗�

x �ǀĂƌŝĂƐ͗�ƉŽĚĞŵ�ƐĞƌ�ŵĞĐąŶŝĐĂƐ͕�ĞůĠƚƌŝĐĂƐ͕�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ͕�ĨĂůŚĂ�ŐĞƌĂů�ĚŽ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�
ŽƵ�ƉĂƌĂŐĞŶƐ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĨŽƌĂŵ�ƉůĂŶĞĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ�Ğ�ůĞǀĂŵ�Ă�ƵŵĂ�ƉĂƌĂŐĞŵ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�
Ă� ϱ� ŵŝŶƵƚŽƐ͘� �ƐƚĂ� ƉĞƌĚĂ� ůĞǀĂ� Ă� ƵŵĂ� ƌĞĚƵĕĆŽ� ĚŽ� ƚĞŵƉŽ� Ğŵ� ƋƵĞ� Ž� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ� ĞƐƚĄ�
ĚŝƐƉŽŶşǀĞů�ƉĂƌĂ�ƉƌŽĚƵǌŝƌ͖�

x �ŽŶĨŝŐƵƌĂĕĆŽ�Ğ�ĂũƵƐƚĞƐ͗�ŵŝŶŽƌĂŵ�Ž�ƚĞŵƉŽ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞů�ĚŽ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�Ğŵ�ĐĂƵƐĂ�Ğ�ĚĞǀĞŵͲ
ƐĞ�Ă�ƐƵďƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĚĞ�ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ͕�ĐĂƌġŶĐŝĂ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ŵƵĚĂŶĕĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�Ğ�ƉĂƌĂŐĞŶƐ�
ƉĂƌĂ�ůŝŵƉĞǌĂ͖�

x WĞƋƵĞŶĂƐ�ƉĂƌĂŐĞŶƐ͗�ƐƵƐƉĞŶƐƁĞƐ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĞǆĐĞĚĂŵ�ŽƐ�ϱ�Ă�ϭϬ�ŵŝŶƵƚŽƐ�Ğ�ƐĆŽ�ŽƌŝŐŝŶĂĚĂƐ�ƉŽƌ�
ƋƵĞďƌĂƐ� ĚĂ� ůŝŶŚĂ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ͕� ƋƵĞ� ƉŽĚĞŵ� ƐĞƌ� ƉŽƌ� ĞŶƚƵƉŝŵĞŶƚŽ� ŶŽ� ĨůƵǆŽ� ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ͕�
ůŝŵƉĞǌĂ�ŽƵ�ƉĞƋƵĞŶŽƐ�ĂũƵƐƚĞƐ͗�

x sĞůŽĐŝĚĂĚĞ� ƌĞĚƵǌŝĚĂ͗� Ă� ƉƌŽĚƵĕĆŽ� Ğŵ� ǀĞůŽĐŝĚĂĚĞ� ŝŶĨĞƌŝŽƌ� Ğŵ� ƌĞůĂĕĆŽ� ă� ǀĞůŽĐŝĚĂĚĞ�
ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚĂ�ƉĂƌĂ�Ž�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ůĞǀĂ�Ă�ƵŵĂ�ĚŝĨĞƌĞŶĕĂ�ĞŶƚƌĞ�Ă�ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞ�ƉƌŽĚƵǌŝĚĂ�Ğ�Ă�
ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞ�ƚĞſƌŝĐĂ͕�ŽƵ�ƐĞũĂ͕�Ă�ƋƵĞ�ĞƌĂ�ƉŽƐƐşǀĞů�ƉƌŽĚƵǌŝƌ͖�

x �ZĞũĞŝĕĆŽ� ŶĂ� ŝŶŝĐŝĂůŝǌĂĕĆŽ͗� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ă� ĨĂƐĞ� ĚĞ� ĂƌƌĂŶƋƵĞ͕� Ž� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ� ƉŽĚĞ� ƉƌŽĚƵǌŝƌ�
ƉƌŽĚƵƚŽƐ� ĚĞĨĞŝƚƵŽƐŽƐ͕� ĚĞǀŝĚŽ� ĂŽ� ƚĞŵƉŽ� ƋƵĞ� ĚĞŵŽƌĂ� Ă� ƌĞƉŽƌ� ůŝŵŝƚĂĕƁĞƐ� ƚĠĐŶŝĐĂƐ͕� ƉŽƌ�
ĞǆĞŵƉůŽ͕�ƉƌĠͲĂƋƵĞĐŝŵĞŶƚŽ�Ğ�ĞƌƌŽƐ�ĚĞ�ĂĨŝŶĂĕĆŽ͘�

x WƌŽĚƵĕĆŽ�ĚĞĨĞŝƚƵŽƐĂ͗�ƌĞĚƵǌ�ůŽŐŽ�Ă�ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵƚŽ�ƋƵĞ�ŽďĞĚĞĐĞ�ăƐ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĕƁĞƐ�
Ğ� ƉŽĚĞ� ƐĞƌ� ĐĂƵƐĂĚŽ� ƉŽƌ�ŵĂƵ� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ� ĚŽ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ� ŽƵ� ƉŽƌ�ŵĄ� ŽƉĞƌĂĕĆŽ� ĚŽ�
ŽƉĞƌĂĚŽƌ͘�



���

EŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ�ĞǆŝƐƚĞŵ�ƚĂŵďĠŵ�ƉĂƌĂŐĞŶƐ�ƋƵĞ�ƐĆŽ�ƉůĂŶĞĂĚĂƐ͘��ůŐƵŵĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƉƌĞĨĞƌĞŵ�ŝŶĐůƵşͲůĂƐ�
ŶŽ� ĐĄůĐƵůŽ� ĚŽ� K��� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� Ă� ƋƵĞ� ƐĞ� ƌĞĚƵǌĂŵ� ĞƐƐĂƐ� ƉĂƌĂŐĞŵ͕� ƋƵĞ� ƉŽĚĞŵ� ƐĞƌ� ƉŽƌ� ĨĂůƚĂ� ĚĞ�
ĞŶĐŽŵĞŶĚĂƐ͕�ƌĞƵŶŝƁĞƐ�ŽƵ�ĞŶƐĂŝŽƐ�;�ůŵĞŝĚĂ�ϮϬϭϱͿ͘�

K�K���ĚĞƉĞŶĚĞ�ĚĂ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ͕�ĚĂ�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ͕�ŽƵ�ƐĞũĂ͕�ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�Ğ�
ĚĂ� ƋƵĂůŝĚĂĚĞ� ĚŽ� ƉƌŽĚƵƚŽ� Ğ� Ġ� ĐĂůĐƵůĂŶĚŽ� ŵƵůƚŝƉůŝĐĂŶĚŽ� ĞƐƚĞƐ� ƚƌġƐ� ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐ͕� ĐŽŵŽ� ƐĞ� ƉŽĚĞ�
ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�ŶĂ�ĞƋƵĂĕĆŽ�ϭ�;�ǌŝǌŝ�ϮϬϭϱ͖�WƵǀĂŶĂƐǀĂƌĂŶ͕�<ŝŵ͕�ĂŶĚ�^ŝĂŶŐ�ϮϬϭϮͿ͗�

� � � ����;ϭͿ�

��ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�ŶĂ�ĞƋƵĂĕĆŽ�Ϯ͕�Ġ�ĐĂůĐƵůĂĚĂ�ƚĞŶĚŽ�Ğŵ�ĐŽŶƚĂ�Ž�ƚĞŵƉŽ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�
ĞĨĞƚŝǀŽ͕�ŽƵ�ƐĞũĂ͕�Ž�ƚĞŵƉŽ�Ğŵ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƚĞǀĞ�ŵĞƐŵŽ�Ă�ƉƌŽĚƵǌŝƌ�Ğ�Ž�ƚĞŵƉŽ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ƉůĂŶĞĂĚŽ�
ƋƵĞ�Ġ�Ž�ƚĞŵƉŽ�Ğŵ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞǀĞƌŝĂ�ƚĞƌ�ƉƌŽĚƵǌŝĚŽ�;:͘�W͘�D͘�'ŽŵĞƐ�ϮϬϭϰ͖�sĂůĞŶƚĞ�ϮϬϭϮͿ͗�

� � �;ϮͿ�

WĂƌĂ� Ž� ĐĄůĐƵůŽ� ĚŽ� ƚĞŵƉŽ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ� Ġ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ� ƐĂďĞƌ� ĂƐ� ŚŽƌĂƐ� ĚŽƐ� ƚƵƌŶŽƐ� Ğ� ƐƵďƚƌĂŝƌ� ĂƐ�
ƉĂƌĂŐĞŶƐ�ŶĆŽ�ƉůĂŶĞĂĚĂƐ͘�K�ĐĄůĐƵůŽ�ĚŽ�ƚĞŵƉŽ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ƉůĂŶĞĂĚŽ�Ġ�ĨĞŝƚŽ�ƐƵďƚƌĂŝŶĚŽ�ĂŽ�ŶƷŵĞƌŽ�
ĚĞ�ŚŽƌĂƐ�ĚŽƐ�ƚƵƌŶŽƐ͕�Ž�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ŚŽƌĂƐ�ĚĞ�ƉĂƌĂŐĞŶƐ�ƉůĂŶĞĂĚĂƐ͘�

�ŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ă�ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͕�Ġ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ƐĂďĞƌ�ĚĂĚŽƐ�ƐŽďƌĞ�Ă�ƉƌŽĚƵĕĆŽ͕�ŶŽŵĞĂĚĂŵĞŶƚĞ͕�Ă�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�
ĂƚƵĂů�Ğ�Ă�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĞƐƉĞƌĂĚĂ�;ĞƋƵĂĕĆŽ�ϯͿ͘���ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĂƚƵĂů�Ġ�ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞ�ŽƵ�ǀĞůŽĐŝĚĂĚĞ�ƉƌŽĚƵǌŝĚĂ�
ĂƚƵĂůŵĞŶƚĞ� ŽƵ� ĂŽ� ůŽŶŐŽ� ĚĂ� ƌĞĐŽůŚĂ� ĚĞ� ĚĂĚŽƐ� Ğ� Ă� ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ĞƐƉĞƌĂĚĂ� Ġ� Ă� ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞ� ŽƵ� Ă�
ǀĞůŽĐŝĚĂĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞƌŝĂ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂƌ�ƉƌŽĚƵǌŝƌ͕�ƚĞŶĚŽ�Ğŵ�ĐŽŶƚĂ�ĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĚŽ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ͘��ƐƚĞ�
ĐĂůĐƵůŽ�Ġ�ĨĞŝƚŽ�ĚŝǀŝĚŝĚŽ�Ă�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĂƚƵĂů�ƉĞůĂ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĞƐƉĞƌĂĚĂ�;�ůŵĞŝĚĂ�ϮϬϭϱͿ͗�

� � � �����;ϯͿ�

�� ƋƵĂůŝĚĂĚĞ͕� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ� ŶĂ� ĞƋƵĂĕĆŽ� ϰ͕� Ġ� ĚĂĚĂ� ƉĞůĂ� ĚŝǀŝƐĆŽ� ĚŽ� ŶƷŵĞƌŽ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵƚŽƐ� ŶĆŽ�
ĚĞĨĞŝƚƵŽƐŽƐ͕� ŽƵ� ƐĞũĂ͕� ƉƌŽĚƵƚŽƐ� ƋƵĞ� ĞƐƚĆŽ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ĂƐ� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĕƁĞƐ� ƉĞůŽ� ŶƷŵĞƌŽ� ƚŽƚĂů� ĚĞ�
ƉƌŽĚƵƚŽƐ�;�ůŵĞŝĚĂ�ϮϬϭϱ͖�:͘�W͘�D͘�'ŽŵĞƐ�ϮϬϭϰ͖�sĂůĞŶƚĞ�ϮϬϭϮͿ͗�

� �����������;ϰͿ�

K�K���ƌĞƋƵĞƌ�ƵŵĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ƉƌĞĐŝƐĂ�Ğ�ĐƵŝĚĂĚŽƐĂ�ƉĂƌĂ�Ă�ƚŽŵĂĚĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐĆŽ�ƐŽďƌĞ�ĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ŵĞůŚŽƌŝĂ͘�
�ƐƚĂƐ�ĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ŵĞůŚŽƌŝĂ�ĚĞǀĞŵ�ŝŶĐŝĚŝƌ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ŶŽƐ�ƉŽŶƚŽƐ�ŽŶĚĞ�ƐĞ�ƉŽƐƐĂ�ŽďƚĞƌ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�
ŵĂŝƐ�ƌĄƉŝĚŽƐ�;�ůŵĞŝĚĂ�ϮϬϭϱ͖�sĂůĞŶƚĞ�ϮϬϭϮͿ͘�

KǀĞƌĂůů�&ĂĐƚŽƌǇ��ĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�;K&�Ϳ�

�ŽŵŽ� ƌĞĨĞƌŝĚŽ͕� Ž� K��� Ġ� ĐĂůĐƵůĂĚŽ� ĂƉĞŶĂƐ� ƉĂƌĂ� Ƶŵ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ͘� EŽ� ĞŶƚĂŶƚŽ� Ž� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� Ġ�
ŵĞůŚŽƌĂƌ͕�ŶĆŽ�Ž�ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�ĚĞ�Ƶŵ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ͕�ŵĂƐ�Ɛŝŵ͕�ĚĞ�ƵŵĂ�ĨĄďƌŝĐĂ͘�WĂƌĂ�ĐŽůŵĂƚĂƌ�ŝƐƐŽ͕�



���

ƐƵƌŐŝƵ� Ž� ĐŽŶĐĞŝƚŽ� ĚĞ� KǀĞƌĂůů� &ĂĐƚŽƌǇ� �ĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ� ;K&�Ϳ͘� �ƐƚĞ� ĐŽŶĐĞŝƚŽ� ĂŝŶĚĂ� ĞƐƚĄ� Ğŵ�
ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� Ğ� ƉĞƌŵŝƚĞ� Ă� ĐŽŵďŝŶĂĕĆŽ� ĚĞ� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ͕� ĚĞ� ŝŶƚĞƌĂĕƁĞƐ� ĞŶƚƌĞ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ� Ğ�
ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ�Ğ�Ă�ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͕�ĂĕƁĞƐ�Ğ�ĚĞĐŝƐƁĞƐ�Ğŵ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞƐ�;KĞĐŚƐŶĞƌ�
Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϬϯͿ͘�

WĂƌĂ� Ă� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ� ĚŽ�K&�� Ġ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ� ƚĞƌ� Ğŵ� ĐŽŶƚĂ�Ž�K��͕� ŽƐ� ĐƵƐƚŽƐ� ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů� Ğ� Ă� ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�
ĞŶĞƌŐĠƚŝĐĂ͕� ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͕� ƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ͕� ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ͕� ĞƚĐ͘͘� hŵĂ� ďŽĂ� ĨŽƌŵĂ� ĚĞ� ƉĞƌĐĞďĞƌ� ĐŽŵŽ�
ŵĞůŚŽƌĂƌ�Ž�K���Ğ�Ž�K&��Ġ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƐŝŵƵůĂĕĆŽ�;KĞĐŚƐŶĞƌ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϬϯͿ͘�

;ϱ�н�ϭͿ�^�

��ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂ�ϱ^�ƐƵƌŐŝƵ�ŶŽ�:ĂƉĆŽ�ĚĞǀŝĚŽ�ă�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�<ĂŝǌĞŶ�;:ŝŵĠŶĞǌ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϭϱͿ͘�
�ƐƚĂ� ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂ� Ġ� ĐŽŶƐƚŝƚƵşĚĂ͕� ƚĂů� ĐŽŵŽ� Ž� ŶŽŵĞ� ŝŶĚŝĐĂ͕� ƉŽƌ� ĐŝŶĐŽ� ƉĂůĂǀƌĂƐ� ;ũĂƉŽŶĞƐĂƐͿ� ƋƵĞ� ƐĞ�
ŝŶŝĐŝĂŵ�ƉŽƌ�͞Ɛ͘͟��ƐƚĂƐ�ƉĂůĂǀƌĂƐ�ƐĆŽ�ƉĂƐƐŽƐ�Ă�ƐĞŐƵŝƌ�ĂŽ�ĂƉůŝĐĂƌ�ĞƐƚĂ�ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ŵĞůŚŽƌĂƌ�
ĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ƉĂƌĂ�ŽďƚĞƌ�ĞͬŽƵ�ŵĂŶƚĞƌ�Ƶŵ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�;�Ğǁŝ͕�^ĞƚŝĂǁĂŶ͕�ĂŶĚ�
^ƵƐĂƚǇŽ�EƵŐƌŽŚŽ�ϮϬϭϯ͖�:ŝŵĠŶĞǌ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϭϱ͖�^ĂŚƵ͕�WĂƚŝĚĂƌ͕�ĂŶĚ�^ŽŶŝ�ϮϬϭϱͿ͘�EŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ͕�ƉĂƌĂ�ĂůĠŵ�
ĚĂ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ^Ɛ͕� Ġ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ� ĂůƚĞƌĂƌ� Ž� ƉĞŶƐĂŵĞŶƚŽ͕� ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ� Ğ� ĂƚŝƚƵĚĞ� ĚĂƐ�
ƉĞƐƐŽĂƐ�;EĞǀĞƐ�ϮϬϭϱͿ͘�

��ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĞƐƚĂ�ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂ�ƚƌĄǌ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ǀĂŶƚĂŐĞŶƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ĞůĂƐ�ĞƐƚĆŽ�;&ƌĞŝƚĂƐ�ϮϬϭϰ͖�^ŝůǀĂ�ϮϬϭϰͿ͗�
ŵĞůŚŽƌŝĂ� ĚĂƐ� ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ� ĚĞ� ƚƌĂďĂůŚŽ͕� ƌĞĚƵĕĆŽ� ĚĞ� ĐƵƐƚŽƐ͕� ƌĞĚƵĕĆŽ� ĚĞ� ĚĞƐƉĞƌĚşĐŝŽƐ͕� ĂƵŵĞŶƚŽ� ĚĞ�
ƋƵĂůŝĚĂĚĞ͕�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƵƚƌĂƐ͘�

^ĞŐƵŶĚŽ� &ƌĞŝƚĂƐ� ϮϬϭϰ͖� :ŝŵĠŶĞǌ� Ğƚ� Ăů͘� ϮϬϭϱ͖� EĞǀĞƐ� ϮϬϭϱ͕� ĂƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĨĂƐĞƐ� ĚĂ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�
ĚĞƐƚĂ�ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂ�ƐĆŽ͗�

x ^Ğŝƌŝ� ;KƌŐĂŶŝǌĂƌͿ� ʹ� ZĞŵŽĕĆŽ� ĚĞ� ŝƚĞŶƐϭ� ĚĞƐŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ� ŶŽ� ůŽĐĂů� ĚĞ� ƚƌĂďĂůŚŽ͘� �ƐƚĂ� ĨĂƐĞ�
ŶĞĐĞƐƐŝƚĂ�ĚĞ�ďŽŵ� ƐĞŶƐŽ�ĚĞ� ĨŽƌŵĂ�Ă� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƌ�ŽƐ�ŽďũĞƚŽƐ� Ğ�ŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĚĞĨŝŶŝƌ�
ƋƵĂŝƐ� ƐĆŽ� ƵƚŝůŝǌĂĚŽƐ� ƉĞůŽƐ� ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ� Ğ� ƋƵĂŝƐ� ŶĆŽ� ƐĆŽ͘� �ƉſƐ� ĞƐƚĂ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ� Ġ�
ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ� ĚĞĨŝŶŝƌ� Ž� ƋƵĞ� ƉŽĚĞ� ƐĞƌ� ŵĂŶƚŝĚŽ� ŶŽ� ƉŽƐƚŽ� ĚĞ� ƚƌĂďĂůŚŽ͕� Ž� ƋƵĞ� ƉŽĚĞ� ƐĞƌ�
ĂƌŵĂǌĞŶĂĚŽ�ŶŽƵƚƌŽ�ůŽĐĂů�Ğ�Ž�ƋƵĞ�ƉŽĚĞ�ƐĞƌ�ĚĞƐĐĂƌƚĂĚŽ͖�

x ^ĞŝƚŽŶ�;�ƌƌƵŵĂƌͿ�ʹ�KƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƐĞũĂŵ�ƵƚŝůŝǌĂĚŽƐ�ŵĂŝƐ�ĨĂĐŝůŵĞŶƚĞ�Ğ�
ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƌĞƚŽƌŶĞŵ�ĂŽ�ƐĞƵ�ůŽĐĂƌ�ĂƉſƐ�Ă�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ͘���ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ĚĞĨŝŶŝƌ�ůŽĐĂŝƐ�Ğ�ŶŽƌŵĂƐ�ĚĞ�
ĂƌƌƵŵĂĕĆŽ͕�ƉĂƌĂ�ĂůĠŵ�ĚŝƐƚŽ͕�Ġ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ǀŝƐƵĂŝƐ͖�

x ^ĞŝƐŽ�;>ŝŵƉĂƌͿ�ʹ�DĂŶƵƚĞŶĕĆŽ�ĚĂ�ůŝŵƉĞǌĂ�ĚŽ�ůŽĐĂů�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ͘�WƌĞƚĞŶĚĞͲƐĞ͕�ĂƐƐŝŵ͕�ŵĂŶƚĞƌ�
Ž�ĞƐƉĂĕŽ�ƐĞŵƉƌĞ�ůŝŵƉŽ�Ğ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƌ�ĂĕƁĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐĂŵ�ƐƵũĂƌ�Ž�ĞƐƉĂĕŽ͘�WŽĚĞƌĆŽ�ĚĞĨŝŶŝƌͲƐĞ�
ŚŽƌĄƌŝŽƐ�ĚĞ�ůŝŵƉĞǌĂ�Ğ�ůŝƐƚĂƐ�ĚĞ�ǀĞƌŝĨŝĐĂĕĆŽ͖�

� �ŶƚĞŶĚĂͲƐĞ�ĐŽŵŽ�ŝƚĞŵ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂ͕�ƉĞĕĂ�ĚĞ�ƐƵďƐƚŝƚƵŝĕĆŽ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ŽƵ�
ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͘�
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x ^ĞŝŬĞƚƐƵ�;EŽƌŵĂůŝǌĂƌͿ�ʹ�WƌŽŵŽĕĆŽ�ĚĂ�ƉĂĚƌŽŶŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ŽƉĞƌĂĕƁĞƐ�ĚŽƐ�ƉŽŶƚŽƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͘�
�ĞǀĞͲƐĞ�ŵĞŶƚĂůŝǌĂƌ�ĂƐ�ƉĞƐƐŽĂƐ�ƉĂƌĂ�ŵĂŶƚĞƌĞŵ�Ă�ŚŝŐŝĞŶĞ�ƉĞƐƐŽĂů�Ğ�ĚŽ�ůŽĐĂů�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ĚĞ�
ĨŽƌŵĂ�Ă�ŵĂŶƚĞƌ�Ž�ůŽĐĂů�ƐĞŵƉƌĞ�Ğŵ�ďŽĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�Ğ�ŐĂƌĂŶƚŝƌ�ƋƵĞ�Ž�ĂŵďŝĞŶƚĞ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�
ƐĞŵƉƌĞ�ůŝŵƉŽ�Ğ�ĂƌƌƵŵĂĚŽ͘�/ƐƚŽ�ƉĞƌŵŝƚĞ�Ž�ĐŽŶƚƌŽůŽ�Ğ�Ă�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ�ĚŽƐ�ϯ^�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͖��

x ^ŚŝƚƐƵŬĞ� ;�ƵƚŽĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌͿ� ʹ� �ŶƐŝŶŽ� ĚĂƐ� ƉƌĄƚŝĐĂƐ� ϱƐ� ĚĞ� ŵŽĚŽ� Ă� ƋƵĞ� ƐĞũĂŵ� ƵƚŝůŝǌĂĚĂƐ�
ĐŽŶƚŝŶƵĂŵĞŶƚĞ͘�EĞƐƚĂ�ĨĂƐĞ�ƉƌĞƚĞŶĚĞͲƐĞ�Ă�ĐŽƌƌĞĕĆŽ�ĚŽƐ�ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞƐĂƉƌŽƉƌŝĂĚŽƐ͕�
ĂƐƐŝŵ�ĐŽŵŽ�ŵŽůĚĂƌ�ŚĄďŝƚŽƐ͕�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ŵĂŶƚĞƌ�ŽƐ�ĞƐĨŽƌĕŽƐ�ĨĞŝƚŽƐ�ŶŽƐ�ϰ^�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͘��ƐƚĂ�
ĨĂƐĞ�Ġ�ŵĂŝƐ�ĐŽŵƉůŝĐĂĚĂ�ĚĞǀŝĚŽ�ĂŽ�ŵĞĚŽ�Ğ�ĐŽŵŽĚŝƐŵŽ�ĂƐƐŽĐŝĂĚŽ�ĂŽ�ƐĞƌ�ŚƵŵĂŶŽ�ƉĞƌĂŶƚĞ�Ă�
ŵƵĚĂŶĕĂ͘�

�Ğ� ĨŽƌŵĂ� Ă� ƋƵĞ� ƚŽĚŽƐ� ŽƐ� ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ� ƐĞũĂŵ� ƐĞŶƐşǀĞŝƐ� ăƐ� ƋƵĞƐƚƁĞƐ� ĚĂ� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� ŶŽ� ůŽĐĂů� ĚĞ�
ƚƌĂďĂůŚŽ͕�ŚĄ�Ă�ŚŝƉſƚĞƐĞ�ĚĞ�ĂůĂƌŐĂƌ�Ă�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�ϱ^�Ă�ŵĂŝƐ�Ƶŵ�ƋƵĞ�ƐĞƌŝĂ�ƌĞůĂƚŝǀŽ�ă�
ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͘�

�ƐƚĞ�ŶŽǀŽ�^�ƉƌĞƚĞŶĚĞ�ĞǀŝƚĂƌ�ƉŽƚĞŶĐŝĂŝƐ�ĂĐŝĚĞŶƚĞƐ�Ğ�ĞůŝŵŝŶĂƌ�ƉĞƌŝŐŽƐ�Ğ�ŶĆŽ�ƉŽĚĞ�ƐĞƌ�ĚĞƐĂŐƌĞŐĂĚŽ�
ĚŽƐ�ŽƵƚƌŽƐ�^͛Ɛ�;�ŝƚĞǀĞ�ϮϬϭϮ͖�>ŝ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϭϲͿ͘�

WĂƌĂ�ĂũƵĚĂƌ�ŶĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�Ğ�ŶĂ�ĐŽŶƚŝŶƵŝĚĂĚĞ�ĚĂ�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ϱ^�Ġ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�Ă�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�
ĂũƵĚĂƐ�ǀŝƐƵĂŝƐ͘�
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EĞƐƚĞ� ĐĂƉşƚƵůŽ� ƐĞƌĄ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ� Ă� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĕĆŽ� ĚŽ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ƉƌŽĚƵƚŝǀŽ͘� WĂƌĂ� ĂůĠŵ� ĚŝƐƐŽ͕� ƐĞƌĄ�
ĨĞŝƚŽ� Ž� ĐĄůĐƵůŽ� ĚŽ� ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ� K��͕� ƐĞŐƵŝĚŽ� ƉĞůĂ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ� ĚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ� ϱ^͘� WŽƌ� ƷůƚŝŵŽ͕�
ǀŽůƚĂ�Ă�ƐĞƌ�ĐĂůĐƵůĂĚŽ�Ž�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�K��͘�

K�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƉƌŽĚƵƚŝǀŽ�ĚĂ�z'��ĐŽŵĞĕĂ�ĂƋƵĂŶĚŽ�ĚĂ�ƌĞĐĞĕĆŽ�ĚĂ�ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ͘��ƐƚĂ�ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ�
;&ŝŐƵƌĂ�ϯͿ͕�ƚĂů�ĐŽŵŽ�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�ƉŽĚĞ�ƐĞƌ�ƉŝŶŚŽ͕�ĞƵĐĂůŝƉƚŽ�ŽƵ�ĂĐĄĐŝĂ͕�ĚĞƉĞŶĚĞŶĚŽ�ĚĂ�
ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĂ�ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ�Ğ�ƉƌĞĕŽ͘�

&ŝŐƵƌĂ�ϯ͗�DĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ�ŶĂ�z'�͘

WĂƌĂ� ĞŶƚƌĂƌ� ŶŽ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ƉƌŽĚƵƚŝǀŽ� Ă�ŵĂƚĠƌŝĂ� ƉƌŝŵĂ� Ġ� ĐŽůŽĐĂĚĂ� ŶƵŵ� ĚĞƐƚƌŽĕĂĚŽƌ� ;&ŝŐƵƌĂ� ϰͿ͕� ĚĞ�
ĨŽƌŵĂ�Ă�ŽďƚĞƌ�Ă�ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ�ĚĞƐƚƌŽĕĂĚĂ�Ğ�ƉƌŽŶƚĂ�ƉĂƌĂ�Ž�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƉƌŽĚƵƚŝǀŽ�;&ŝŐƵƌĂ�ϱͿ͘�
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&ŝŐƵƌĂ�ϰ͗��ĞƐƚƌŽĕĂĚŽƌ�ĚĂ�z'�͘�

&ŝŐƵƌĂ�ϱ͗�DĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ�ĚĞƐƚƌŽĕĂĚĂ͘

WŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕� Ă� ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ� Ġ� ĐŽůŽĐĂĚĂ� ŶŽ� ^ĞůĨ� &ĞĞĚĞƌ� ;&ŝŐƵƌĂ� ϲͿ͕� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� Ă� ĞŶƚƌĂƌ�
ĐŽŶƚƌŽůĂĚĂŵĞŶƚĞ�ŶĂ� ůŝŶŚĂ�ƉƌŽĚƵƚŝǀĂ͘��ƉſƐ�Ă� ĞŶƚƌĂĚĂ�ŶĂ� ůŝŶŚĂ�ƉƌŽĚƵƚŝǀĂ͕� Ă�ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ�ƉĂƐƐĂ�
ƉŽƌ�Ƶŵ�ŵŽŝŶŚŽ�ĚĞ�ŵĂƌƚĞůŽƐ�;&ŝŐƵƌĂ�ϳͿ�ƋƵĞ�Ă�ƌĞĚƵǌ�ĚĞ�ƚĂŵĂŶŚŽ͘�
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&ŝŐƵƌĂ�ϲ͗�^ĞůĨ�&ĞĞĚĞƌ�ĚĂ�z'�͘�

&ŝŐƵƌĂ�ϳ͗ ^ĞůĨ�&ĞĞĚĞƌ�Ğ�DŽŝŶŚŽ�ĚĞ�ŵĂƌƚĞůŽƐ͘
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�ĞƉŽŝƐ�Ă�ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ�ƉĂƐƐĂ�ŶƵŵ�ĐŝĐůŽŶĞ�Ğ�Ġ�ƐĞĐĂĚĂ�ŶŽ�ƐĞĐĂĚŽƌ�;&ŝŐƵƌĂ�ϴͿ͘��ƉſƐ�Ă�ƐĞĐĂŐĞŵ͕�Ă�
ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ�ƉĂƐƐĂ�ŶƵŵ�ĚƵƉůŽ�ĐŝĐůŽŶĞ�Ğ�Ġ�ŶŽǀĂŵĞŶƚĞ�ŵŽşĚĂ�ŶƵŵ�ŵŽŝŶŚŽ�ĚĞ�ŵĂƌƚĞůŽƐ� ;&ŝŐƵƌĂ�
ϵͿ͘��

&ŝŐƵƌĂ�ϴ͗��ŝĐůŽŶĞ�Ğ�ƐĞĐĂĚŽƌ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƉƌŽĚƵƚŝǀŽ�ĚĂ�z'�͘
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&ŝŐƵƌĂ�ϵ͗��ƵƉůŽ�ĐŝĐůŽŶĞ�Ğ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ŵŽŝŶŚŽ�ĚĞ�ŵĂƌƚĞůŽƐ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƉƌŽĚƵƚŝǀŽ�ĚĂ�z'�͘

�ƉſƐ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ͕�Ă�ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ�ƉĂƐƐĂ�ƉŽƌ�ƵŵĂ�ƉĞŶĞŝƌĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƌ�ĂƐ�ƉĂƌƚşĐƵůĂƐ�ĨŝŶĂƐ�
ĚĂƐ� ŵĂŝƐ� ŐƌŽƐƐĂƐ͕� ƐĞŶĚŽ� ƋƵĞ� ĂƐ� ŵĂŝƐ� ĨŝŶĂƐ͕� ĐĂƐŽ� ƐĞũĂ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ� ǀĆŽ� ƉĂƌĂ� Ž� ĚĞƉſƐŝƚŽ� ĚĞ�
ĐŽŵďƵƐƚşǀĞů� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� Ă� ƐĞƌĞŵ� ƋƵĞŝŵĂĚĂƐ� ŶĂƐ� ĨŽƌŶĂůŚĂƐ� ;&ŝŐƵƌĂ� ϭϬͿ� ĚĞ� ĂƋƵĞĐŝŵĞŶƚŽ� ĚŽ� Ăƌ� ĚŽ�
ƐĞĐĂĚŽƌ�Ğ�ĚŽ�ƌĞĂƚŽƌ�ĚĞ�ƚŽƌƌĞĨĂĕĆŽ͘�
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&ŝŐƵƌĂ�ϭϬ͗�&ŽƌŶĂůŚĂ�ĚĂ�z'�͘

^ĞŐƵŝĚĂŵĞŶƚĞ�Ă�ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ�ĂƚƌĂǀĞƐƐĂ�Ž�ƌĞĂƚŽƌ�ĚĞ�ƚŽƌƌĞĨĂĕĆŽ�;&ŝŐƵƌĂ�ϭϭͿ͕�ƋƵĞ�ƚĞŵ�ĞƐƚĂĚŽ�ĨŽƌĂ�
ĚĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ͘��ƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ĞƐƚĞ�Ġ�ƵƚŝůŝǌĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĂƌŵĂǌĞŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ�ƉŽŝƐ�ŶĆŽ�
ƐĞ� ƚĞŵ� ĞƐƚĂĚŽ� Ă� ƉƌŽĚƵǌŝƌ� ƉĞůůĞƚƐ� ƚŽƌƌŝĨŝĐĂĚĂƐ͘� WŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕� Ă� ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ� ǀĂŝ� ƉĂƌĂ� Ƶŵ�
ŵŝƐƚƵƌĂĚŽƌ� ;&ŝŐƵƌĂ� ϭϮͿ͕� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ƐĞŵͲĨŝŶƐ� ƋƵĞ� ƚġŵ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ĂƌƌĞĨĞĐŝŵĞŶƚŽ� ĐŽŵ� ĄŐƵĂ͘� �ƐƚĞ�
ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ĂƌƌĞĨĞĐŝŵĞŶƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉŽƐƐĂ�ĂƌƌĞĨĞĐĞƌ�Ă�ĞƐƚŝůŚĂ�ĚĞ�ďŝŽŵĂƐƐĂ�ƚŽƌƌŝĨŝĐĂĚĂ͕�ƉŽŝƐ�
ĞƐƚĂ͕�ƐĂŝ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ�ƚŽƌƌĞĨĂĕĆŽ�Ă�ƵŵĂ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂ�ŵƵŝƚŽ�ĞůĞǀĂĚĂ͘�
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&ŝŐƵƌĂ�ϭϭ͗�ZĞĂƚŽƌ�ĚĞ�ƚŽƌƌĞĨĂĕĆŽ͘

&ŝŐƵƌĂ�ϭϮ͗�DŝƐƚƵƌĂĚŽƌ͘�
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�Ğ� ƐĞŐƵŝĚĂ� Ġ� ĨĞŝƚĂ� Ă� ƉĞůůĞƚŝǌĂĕĆŽ� ;&ŝŐƵƌĂ� ϭϯͿ͕� Ăş� Ġ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ� ĐŽŶƚƌŽůĂƌ� Ă� ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ĄŐƵĂ�
ĂĚŝĐŝŽŶĂĚĂ�ă�ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ƉĞůůĞƚŝǌĂƌ�Ă�ŵĂŝŽƌ�ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞ�ƉŽƐƐşǀĞů�ĚĞ�ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ͘��

�ƉſƐ�Ă�ƉĞůůĞƚŝǌĂĕĆŽ͕�ŽƐ�ƉĞůůĞƚƐ�ǀĆŽ�ƉĂƌĂ�ƵŵĂ�ƉĞŶĞŝƌĂ͕�ŽŶĚĞ�ƐĆŽ�ƐĞƉĂƌĂĚŽƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚşĐƵůĂƐ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�
ƉĞůůĞƚŝǌĂƌĂŵ͘�KƐ�ƉĞůůĞƚƐ�ƐĞŐƵĞŵ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ƐŝůŽƐ�ĚĞ�ĂƌŵĂǌĞŶĂŐĞŵ�;&ŝŐƵƌĂ�ϭϰͿ�Ğ�ĂƐ�ƌĞƐƚĂŶƚĞƐ�ƉĂƌƚşĐƵůĂƐ�
ǀŽůƚĂŵ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŝƐƚƵƌĂĚŽƌ͕�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ƐĞƌĞŵ�ƉĞůůĞƚŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͘�

&ŝŐƵƌĂ�ϭϯ͗�WĞůůĞƚŝǌĂĚŽƌĂ͘
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&ŝŐƵƌĂ�ϭϰ͗�^ŝůŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂƌŵĂǌĞŶĂŐĞŵ�ĚŽƐ�ƉĞůůĞƚƐ͘

K�K��� Ġ� ĐĂůĐƵůĂĚŽ� ĂƉĞŶĂƐ� ƉĂƌĂ� Ƶŵ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ͕� ŶŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ͕� ƉĂƌĂ� ĞƐƚĞ� ĐĂƐŽ͕� Ž� ĐĄůĐƵůŽ� Ġ� ĨĞŝƚŽ�
ƉĂƌĂ� Ă� ůŝŶŚĂ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ͕� ƉŽŝƐ� ĂŽ� ĂĐŽŶƚĞĐĞƌ� ĂůŐƵŵ� ƉƌŽďůĞŵĂ� Ğŵ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ƉŽŶƚŽ� ĚĂ� ůŝŶŚĂ�
ƉƌŽĚƵƚŝǀĂ͕� ƚŽĚĂ� ĞůĂ� Ġ� ƉĂƌĂĚĂ͘� �ƐƐŝŵ� ƐĞŶĚŽ͕� Ž� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ� ƐĞůĞĐŝŽŶĂĚŽ� ƉĂƌĂ� Ž� ĐĄůĐƵůŽ� ĚĞƐƚĞ�
ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�ĨŽŝ�Ă�ƉĞůůĞƚŝǌĂĚŽƌĂ͕�ƉŽŝƐ�ĞƐƚĞ�Ġ�Ž�ƷůƚŝŵŽ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�Ă�ĨĂǌĞƌ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĕĆŽ�ŶŽ�ƉƌŽĚƵƚŽ�
ĨŝŶĂů�Ğ�Ġ�Ž�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŵ�ŵĂŝƐ�ƌĞůĞǀąŶĐŝĂ�ŶĂ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ͘�

K�ĐĄůĐƵůŽ�ĚŽ�K���ĨŽŝ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ĐŽŵ�ďĂƐĞ�ŶŽ�ĚĞƐĐƌŝƚŽ�ŶĂ�^ĞĐĕĆŽ�ϯ͘ϱ�Ğ�ƚĞŶĚŽ�Ğŵ�ĐŽŶƚĂ�ŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ĚĞ� ŽŝƚŽ� ĚŝĂƐ� ĚĞ� ƚƌĂďĂůŚŽ� ʹ� ĚĞ� ϭϲ� Ă� ϮϬ� Ğ� ĚĞ� Ϯϯ� Ă� Ϯϱ� ĚĞ� ũĂŶĞŝƌŽ͘� KƐ� ĚĂĚŽƐ� ƐŽďƌĞ� Ă�
ƉƌŽĚƵĕĆŽ͕�ŶŽŵĞĂĚĂŵĞŶƚĞ�ƚĞŵƉŽ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ƌĞĂů͕�Ž�ƚĞŵƉŽ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ƉůĂŶĞĂĚŽ͕�Ă�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�
ƌĞĂů�Ğ�Ă�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�Ğŵ�ƚĞƌŵŽƐ�ƋƵĞ�ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞƐ͕�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵͲƐĞ�ŶĂ�dĂďĞůĂ�ϭ͘��
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��ĚĞ�ƌĞĨĞƌŝƌ�ƋƵĞ�ŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƌĞůĂƚŝǀŽƐ�ăƐ�ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵƚŽ�ĚĞĨĞŝƚƵŽƐŽ�Ğ�ƉƌŽĚƵƚŽƐ�ƚŽƚĂŝƐ�ŶĆŽ�
ĞƐƚĆŽ�ĚĞƐĐƌŝŵŝŶĂĚŽƐ�ŶĂ�ƚĂďĞůĂ͕�ƉŽŝƐ� ũĄ�ĞƐƚĆŽ�ŝŵƉůşĐŝƚŽƐ�ŶŽ�ǀĂůŽƌ�ĚĂ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ƌĞĂů͕�ǀŝƐƚŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�
Ɛſ�ĐŽŶƚĂďŝůŝǌĂ�Ž�ƉƌŽĚƵƚŽ�ƋƵĞ�ĐƵŵƉƌĞ�ŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ĚŽ�ĐůŝĞŶƚĞ͘�

dĂďĞůĂ�ϭ͗��ĂĚŽƐ�ƐŽďƌĞ�Ă�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ŶŽƐ�ĚŝĂƐ�Ğŵ�ĂŶĄůŝƐĞ�ƉĂƌĂ�Ž�K��͘

�ŝĂ� dĞŵƉŽ�ĚĞ�
WƌŽĚƵĕĆŽ�ZĞĂů�;ŚͿ�

dĞŵƉŽ�ĚĞ�WƌŽĚƵĕĆŽ�
WůĂŶĞĂĚŽ�;ŚͿ�

WƌŽĚƵĕĆŽ�ZĞĂů
;ƚŽŶͬĚŝĂͿ�

WƌŽĚƵĕĆŽ�WƌĞǀŝƐƚĂ�
;ƚŽŶͬĚŝĂͿ�

ϭ� ϭϬ͕ϭϬ� Ϯϰ͕ϬϬ� ϭ͕ϵϴ� Ϯϰ͕ϬϬ�
Ϯ� ϮϮ͕ϵϬ� Ϯϰ͕ϬϬ� ϭϲ͕ϳϱ� Ϯϰ͕ϬϬ�
ϯ� ϭϴ͕ϬϮ� Ϯϰ͕ϬϬ� ϭϱ͕ϱϰ� Ϯϰ͕ϬϬ�
ϰ� Ϯϯ͕Ϯϯ� Ϯϰ͕ϬϬ� ϮϮ͕ϯϴ� Ϯϰ͕ϬϬ�
ϱ� ϴ͕ϵϬ� ϵ͕ϬϬ� ϴ͕Ϯϲ� ϵ͕ϬϬ�
ϲ� ϭϲ͕Ϯϭ� ϭϲ͕ϬϬ� ϭϲ͕ϭϰϱ� ϭϲ͕ϬϬ�
ϳ� ϭϰ͕ϳϬ� ϭϲ͕ϬϬ� ϭϰ͕ϰϯ� ϭϲ͕ϬϬ�
ϴ� ϭϮ͕ϰϮ� Ϯϰ͕ϬϬ� ϭϭ͕ϬϬ� Ϯϰ͕ϬϬ�

^ŽŵĂ� ϭϮϲ͕ϰϴ� ϭϲϭ͕ϬϬ� ϭϬϲ͕ϰϴϱ� ϭϲϭ͕ϬϬ�

dĞŶĚŽ�ĐŽŵŽ�ďĂƐĞ�ŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ĚĂ�ƚĂďĞůĂ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�Ġ�ƉŽƐƐşǀĞů�ĐĂůĐƵůĂƌ�ƚĂŶƚŽ�Ă�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĐŽŵŽ�Ă�
ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ĚĂ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ͕�ĂƐƐŝŵ�ƐĞŶĚŽ͗�

�ƉſƐ� ĐĂůĐƵůĂƌ� Ă�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ�Ğ� Ă� ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ĚŽ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ͕�ŽƵ� ƐĞũĂ͕� ĚĂ� ůŝŶŚĂ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�Ġ�
ƉŽƐƐşǀĞů�ĐĂůĐƵůĂƌ�Ž�ǀĂůŽƌ�ĚŽ�K��͘�

�Ž� ŽďƐĞƌǀĂƌ� Ž� ǀĂůŽƌ� ĚŽ� K��� ;ϱϭ͕ϵйͿ� Ġ� ƉŽƐƐşǀĞů� ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ� ƋƵĞ� ĞƐƚĞ� Ġ� ďĂŝǆŽ� Ğ� ŶĞĐĞƐƐŝƚĂ� ƐĞƌ�
ŵĞůŚŽƌĂĚŽ͘��ƐƐŝŵ�ƐĞŶĚŽ�ƐĞƌĄ�ĂƉůŝĐĂĚĂ�Ă�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�ϱ^͘�

ϲϲ͕ϭй

ϳϴ͕ϱй

ϱϭ͕ϵй
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�ƐƚĂĚŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�

�ŶƚĞƐ�ĚĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�;ϱнϭͿ�^�ĞƌĂ�ƉŽƐƐşǀĞů�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�ƋƵĞ�Ž�ůŽĐĂů�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ĚŽƐ�
ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ� ĚĂ� ĄƌĞĂ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ŶĆŽ� ƐĞ� ĞŶĐŽŶƚƌĂǀĂ� ŶĂƐ� ŵĞůŚŽƌĞƐ� ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ͘� �� ƉŽƐƐşǀĞů�
ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ� ŶĂƐ� &ŝŐƵƌĂ� ϭϱ� Ğ� &ŝŐƵƌĂ� ϭϲ� Ă� ĨĂůƚĂ� ĚĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ� Ğ� ĂƌƌƵŵĂĕĆŽ� ĚĞ� ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ� ĚĞ�
ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ� ŶĂ� ǌŽŶĂ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ͘� :Ą� ŶĂƐ� &ŝŐƵƌĂ� ϭϳ� Ğ� &ŝŐƵƌĂ� ϭϴ� Ġ� ƉŽƐƐşǀĞů� ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ� Ă� ĨĂůƚĂ� ĚĞ�
ůŝŵƉĞǌĂ� ƚĂŶƚŽ� ĚĞ� ƚĂŶƋƵĞƐ� ŶĂ� ǌŽŶĂ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ĐŽŵŽ� ĚĂ� ƐĂůĂ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽůŽ� ĚĂ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ͘� �� ĚĞ�
ƐĂůŝĞŶƚĂƌ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�Ġ�ƵŵĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ĐƵũĂ�ůŝŶŚĂ�ƉƌŽĚƵƚŝǀĂ�ĞŵŝƚĞ�ďĂƐƚĂŶƚĞ�Ɖſ͕�Ž�ƋƵĞ�ƚŽƌŶĂ�ƚŽůĞƌĂŶƚĞ�Ž�
ĨĂĐƚŽ�ĚĞ�ĂůŐƵŶƐ�ůŽĐĂŝƐ�ŶĆŽ�ĞƐƚĂƌĞŵ�ƐĞŵƉƌĞ�ůŝŵƉŽƐ͘�

EĂ�&ŝŐƵƌĂ�ϭϵ�ǀĞƌŝĨŝĐĂͲƐĞ�Ă� ĨĂůƚĂ�ĚĞ� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ĂŽ�ĐŽůŽĐĂƌ�ƉĂůĞƚĞƐ�ƉĞƌƚŽ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƐĂşĚĂ�ĚĂ� ǌŽŶĂ�ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ƋƵĞ�ƉŽĚĞ�ƐĞƌ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ĞŵƉŝůŚĂĚŽƌĞƐ͘�

&ŝŐƵƌĂ�ϭϱ͗��ƐƚĂĚŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ă�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ĂƌƌƵŵĂĕĆŽ͘
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&ŝŐƵƌĂ�ϭϲ͗��ƐƚĂĚŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ă�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ĂƌƌƵŵĂĕĆŽ͘�

&ŝŐƵƌĂ�ϭϳ͗��ƐƚĂĚŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ă�ůŝŵƉĞǌĂ͘�
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&ŝŐƵƌĂ�ϭϴ͗��ƐƚĂĚŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ă�ůŝŵƉĞǌĂ͘

&ŝŐƵƌĂ�ϭϵ͗�&ĂůƚĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ŶĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�
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/ŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�;ϱнϭͿ�^�

WĂƌĂ�Ă� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�;ϱнϭͿ�^�Ġ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�Ă�ĐŽůĂďŽƌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ�ĚĂ�
ĞŵƉƌĞƐĂ͕�ƉŽŝƐ�ĞůĞƐ� ƐĆŽ�ŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŝĞŶƚĞƐ�Ğ�ďĞŶĞĨŝĐŝĄƌŝŽƐ�ĚĞƐƚĂ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ͘��ƐƐŝŵ�
ƐĞŶĚŽ͕� ĂŶƚĞƐ� ĚĂ� ĂƉůŝĐĂĕĆŽ� ĚĂ� ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ� ;ϱнϭͿ� ^� ƐĞŶƐŝďŝůŝǌĂƌĂŵͲƐĞ� ŽƐ� ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ� ƉĂƌĂ� Ă�
ĂƉůŝĐĂĕĆŽ� ĚĞƐƚĂ� ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ͘� �ƐƚĂ� ƐĞŶƐŝďŝůŝǌĂĕĆŽ� ĨĂĐŝůŝƚĂ� Ă� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ� ŶĂ�
ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĞƐƚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ͘�

�ŽŵŽ�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ŶŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚĂ�ĂƌƚĞ͕�ĞƐƚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ� ĨŽŝ�ƐĞŐƵŝĚĂ�ƉĞůĂ�ŽƌĚĞŵ�ĚŽƐ�^Ɛ͘�EĂ�dĂďĞůĂ�Ϯ�
ĞƐƚĆŽ�ŽƐ�ƉŽŶƚŽƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�Ğŵ�ĐĂĚĂ�ĞƚĂƉĂ͘��ƐƚĞƐ�ƉŽŶƚŽƐ�ĞƐƚĆŽ�ĚĞƐĐƌŝƚŽƐ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͘�
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dĂďĞůĂ�Ϯ͗�WŽŶƚŽƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�Ğŵ�ĐĂĚĂ�ĞƚĂƉĂ�ĚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�;ϱнϭͿ�^͘

�ƚĂƉĂ WŽŶƚŽƐ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂƌ

ϭǑ�^ ^ĞƉĂƌĂƌ�ŽƐ ŝƚĞŶƐ�ŝŶƷƚĞŝƐ�ĚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĆŽ�ƷƚĞŝƐ͘

DĂŶƚĞƌ�ŶŽ�ůŽĐĂů�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ŝƚĞŶƐ�ƷƚĞŝƐ͘

�ůŝŵŝŶĂƌ�ŽƐ�ŝƚĞŶƐ�ĚĞƐŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ͘

�ůŝŵŝŶĂƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�ĚĞƐŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂ͘

ϮǑ�^ /ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƌ�ŶŽƐ�ƉŽƐƚŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞ�ĂƌŵĂǌĞŶĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂƐ�ĄƌĞĂƐ�
ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͘�

/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƌ�ŽƐ�ŝƚĞŶƐ�Ğ�ůŽĐĂŝƐ�ĚĞ�ĂƌƌƵŵĂĕĆŽ�ŶŽ�ůŽĐĂů�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ͘

�ƌƌƵŵĂƌ� ĐĂĚĂ� ŝƚĞŵ� ŶŽ� ƐĞƵ� ůŽĐĂů� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� Ă� ƋƵĞ� ŽƐ� ŝƚĞŶƐ�ŵĂŝƐ� ƵƚŝůŝǌĂĚŽƐ�
ƚĞŶŚĂŵ�Ƶŵ�ĂĐĞƐƐŽ�ŵĂŝƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂĚŽ͘�

ϯǑ�^ >ŝŵƉĂƌ�Ž�ůŽĐĂů�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ͕�ŝŶĐůƵŝŶĚŽ͕�ŝƚĞŶƐ͕�ůŽĐĂŝƐ�ĚĞ�ĂƌƌƵŵĂĕĆŽ�ĚĞ�ŝƚĞŶƐ�Ğ�
ůŽĐĂŝƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�

DĂŶƚĞƌ�ŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ�ĚĞ�ůŝŵƉĞǌĂ�ŶŽ�ůŽĐĂů�ĚĞĨŝŶŝĚŽ�ƉĂƌĂ�ĞƐƐĞ�Ĩŝŵ͘

ϰǑ�^ �ůĂďŽƌĂƌ ƌĞŐƌĂƐ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ƌĞŐƌĂƐ�ĚĞ�ůŝŵƉĞǌĂ͘

�ŝǀƵůŐĂƌ�ĂƐ�ƌĞŐƌĂƐ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ĚĞ�ůŝŵƉĞǌĂ͘

^ĞŶƐŝďŝůŝǌĂƌ� ŽƐ� ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ͕� Ğŵ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ� Ž� ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů� ƉĞůŽ�
ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ƌĞŐƌĂƐ͕�ĚĂ�ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ�ĚĞƐƐĞ�ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ͘�

ϱǑ�^ ^ĞŶƐŝďŝůŝǌĂƌ�Ž� ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů�ƉĞůŽ� ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ� ƌĞŐƌĂƐ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�Ğ�
ĚĞ�ůŝŵƉĞǌĂ�ƉĂƌĂ�Ă�ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ�ĚĂ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌŝĂƐ�ƌĞŐƵůĂƌĞƐ͘�

ϲǑ�^ �ůĂďŽƌĂƌ�ƵŵĂ�ůŝƐƚĂ�ĚĞ�ƌĞŐƌĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͘

^ĞŶƐŝďŝůŝǌĂƌ Ž� ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů� ƉĞůŽ� ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ� ĚĂƐ� ƌĞŐƌĂƐ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ Ğ�
ƉĞůĂ�ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ�ĚĂ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌŝĂƐ�ƌĞŐƵůĂƌĞƐ͘�

ϭǐ��ƚĂƉĂ͗�^Ğŝƌŝ�ʹ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƌ�

EĞƐƚĂ� ĨĂƐĞ� ĨŽŝ� ĨĞŝƚŽ� Ƶŵ� ůĞǀĂŶƚĂŵĞŶƚŽ� ĚŽƐ� ŝƚĞŶƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ� Ğŵ� ĐĂĚĂ� ƉŽƐƚŽ� Ă� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ� Ă�
ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ� ;ϱнϭͿ�^͘�WŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�Ğ�ĐŽŵ�Ă�ĐŽŽƉĞƌĂĕĆŽ�ĚŽƐ� ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ͕� ƚĂů� ĐŽŵŽ� ƌĞĨĞƌŝĚŽ�
ŶŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚĂ�ĂƌƚĞ͕�ĨŽŝ�ĂǀĂůŝĂĚĂ�Ă�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŝƚĞŵ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ŵĂŶƚĞƌ�ŽƐ�ŝƚĞŶƐ�ƷƚĞŝƐ�
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ŶŽ�ůŽĐĂů�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�Ğ�ŽƐ�ŝŶƷƚĞŝƐ�ƐĞƌĞŵ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽƐ�ŽƵ�ĐŽůŽĐĂĚŽƐ�ŶŽƵƚƌŽ�ůŽĐĂů͘���ĚĞ�ƐĂůŝĞŶƚĂƌ�ƋƵĞ�
ŝƚĞŶƐ�ŝŶĐůƵŝ�ŵĂƚĞƌŝĂů�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͘

Ϯǐ��ƚĂƉĂ͗�^ĞŝƚŽŶ�ʹ��ƌƌƵŵĂƌ�

EĞƐƚĂ�ĞƚĂƉĂ�ĨŽƌĂŵ�ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ�ŽƐ�ůŽĐĂŝƐ�ĚĞ�ĂƌƌƵŵĂĕĆŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŝƚĞŵ͕�ŝƐƚŽ͕�ĐŽŶƐŽĂŶƚĞ�Ă�ƐƵĂ�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ͘�
WŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ĨŽƌĂŵ�ĂƌƌƵŵĂĚŽƐ�ŽƐ�ŝƚĞŶƐ͕�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ƉŽĚĞ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�ŶĂƐ�&ŝŐƵƌĂ�ϮϬ�Ğ�&ŝŐƵƌĂ�Ϯϭ͘�

&ŝŐƵƌĂ�ϮϬ͗��ƌƌƵŵĂĕĆŽ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚĞ�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ͘�
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&ŝŐƵƌĂ�Ϯϭ͗��ƌƌƵŵĂĕĆŽ�ĚĂ�ŵĞƐĂ�ĚĞ�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ�ĐŽŵ�ĂůŐƵŵĂƐ�ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ͘

ϯǐ��ƚĂƉĂ͗�^ĞŝƐŽ�ʹ�>ŝŵƉĂƌ�

�ƐƚĂ�ĨĂƐĞ�ĨŽŝ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�Ğŵ�ƉĂƌĂůĞůŽ�ĐŽŵ�ĂƐ�ĞƚĂƉĂƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͕�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ƋƵĞ�Ž�ůŽĐĂů�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ũĄ�
ĨŝĐĂƐƐĞ�ůŝŵƉŽ�ĂƋƵĂŶĚŽ�ĚĂ�ĂƌƌƵŵĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ŝƚĞŶƐ͘��

&Žŝ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ� ĚĞĨŝŶŝƌ� ƋƵĂŝƐ� ŽƐ� ƉĞƌşŽĚŽƐ� ĚĞ� ůŝŵƉĞǌĂ� ĚĞ� ĐĂĚĂ� ǌŽŶĂ͕� ƉĂƌĂ� ƚĂů� ĨŽŝ� ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚşǀĞů�
ƐĞŶƐŝďŝůŝǌĂƌ� ŽƐ� ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ� ƉĂƌĂ� Ă� ůŝŵƉĞǌĂ� ƌĞŐƵůĂƌ� Ğ� ĨŽŝ� ĚĞĨŝŶŝĚŽ� ƋƵĞ� Ž� ĐŚĞĨĞ� ĚĞ� ƚƵƌŶŽ� ƐĞƌĄ�
ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů�ƉŽƌ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�Ă�ůŝŵƉĞǌĂ�ŶŽƐ�ƉĞƌşŽĚŽƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ͘�

WĞůĂƐ�&ŝŐƵƌĂ�ϮϮ�Ğ�&ŝŐƵƌĂ�Ϯϯ�ƉŽĚĞ�ƉĞƌĐĞďĞƌͲƐĞ�Ă�ůŝŵƉĞǌĂ�ĚĂ�ĨĄďƌŝĐĂ͘�
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&ŝŐƵƌĂ�ϮϮ͗��ƌĞĂ�ƉƌŽĚƵƚŝǀĂ�ůŝŵƉĂ͘

&ŝŐƵƌĂ�Ϯϯ͗�^ĞĐƌĞƚĄƌŝĂ�ĚĂ�ƐĂůĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůŽ�ůŝŵƉĂ͘
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ϰǐ��ƚĂƉĂ͗�^ĞŝŬĞƚƐƵ�ʹ�EŽƌŵĂůŝǌĂƌ�

EĞƐƚĂ�ĨĂƐĞ�ĨŽƌĂŵ�ĚĞĨŝŶŝĚĂƐ�ĂƐ�ƌĞŐƌĂƐ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ĚĞ�ůŝŵƉĞǌĂ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵ�ŶŽƐ��ŶĞǆŽ���
Ğ� �ŶĞǆŽ� �͕� ƌĞƐƉĞƚŝǀĂŵĞŶƚĞ͘� �� ĨŽŝ� ĨĞŝƚĂ� Ă� ŶŽƌŵĂůŝǌĂĕĆŽ� Ğ� ĨŽƌŵĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚĂƐ� ƌĞŐƌĂƐ� ĚĞĨŝŶŝĚĂƐ�
ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ƋƵĞ�ŽƐ�ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ�ĂĚŽƚĞŵ�ĞƐƐĂƐ�ŶŽǀĂƐ�ƌĞŐƌĂƐ͘�

�ƐƚĂ� ĨĂƐĞ� ƚĞŵ� ĐŽŵŽ� ŽďũĞƚŝǀŽ� ĂƐƐĞŐƵƌĂƌ� ƋƵĞ� ŽƐ� ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ� ŶĆŽ� ƌĞŐƌŝĚĂŵ� ƉĂƌĂ� ŽƐ� ŚĄďŝƚŽƐ�
ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͘��ƐƚĞ�ŽďũĞƚŝǀŽ�ƐĞƌĄ�ĂƐƐĞŐƵƌĂĚŽ�ƉĞůŽ�ĐŚĞĨĞ�ĚĞ�ƚƵƌŶŽ͘�

ϱǐ��ƚĂƉĂ͗�^ŚŝƚƐƵŬĞ�ʹ��ƵƚŽĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌ�

EĞƐƚĂ�ĞƚĂƉĂ�Ġ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ŐĂƌĂŶƚŝƌ�ƋƵĞ�ĂƐ�ƌĞŐƌĂƐ�ƐĆŽ�ĐƵŵƉƌŝĚĂƐ͕�ƉĂƌĂ�ƚĂů͕�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ŵŽŶŝƚŽƌŝǌĂĚŽ�Ž�
ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ŵĞƐŵĂƐ͘��ƐƚĂ�ŵŽŶŝƚŽƌŝǌĂĕĆŽ�ƚĞŵ�ĚĞ�ƐĞƌ�ŵĂŝƐ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŶŽ�ŝŶşĐŝŽ͕�ĚĞǀŝĚŽ�ĂŽ�ĨĂĐƚŽ�
ĚĞ� Ă� ŵƵĚĂŶĕĂ� ĚĞ� ŚĄďŝƚŽƐ� ƐĞƌ� ĚŝĨşĐŝů͕� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� Ă� ƋƵĞ� ŽƐ� ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ� ŶĆŽ� ƌĞŐƌŝĚĂŵ� ƉĂƌĂ� ŽƐ�
ŚĄďŝƚŽƐ�ĂŶƚŝŐŽƐ͘�/ƐƚŽ�ůĞǀĂ�Ă�ƋƵĞ�ƐĞ�ŽďƚĞŶŚĂŵ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƉŽƐŝƚŝǀŽƐ�ĂƉſƐ�Ă�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚŽ�ϱ^͘�

��ĂƵĚŝƚŽƌŝĂ�ĚŽ�ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞƐƚĂƐ�ƌĞŐƌĂƐ�ƐĞƌĄ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ƉĞůŽ�ĐŚĞĨĞ�ĚĞ�ƚƵƌŶŽ͘�

ϲǐ��ƚĂƉĂ͗�^ĞŐƵƌĂŶĕĂ�

�ƐƚĂ� ĨĂƐĞ� ĨŽŝ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂ� ĂƋƵĂŶĚŽ� ĚĂƐ� ƌĞƐƚĂŶƚĞƐ͕� ƉŽŝƐ� ŽƐ� ŝƚĞŶƐ� ĚĞǀĞŵ� ĞƐƚĂƌ� Ğŵ� ůŽĐĂŝƐ� ƋƵĞ� ŶĆŽ�
ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŵ�ŶĞŐĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵ�Ă�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ĚŽƐ�ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ͘�^ĞŶƐŝďŝůŝǌŽƵͲƐĞ�ŽƐ�ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ�
ƉĂƌĂ�Ă�ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ�ĚĂ�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ�ĚŽƐ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�;ĞǆƚŝŶƚŽƌĞƐ�Ğ�ĐŚƵǀĞŝƌŽ�Ğ�ůĂǀĂͲ
ŽůŚŽƐ�ĚĞ�ƵƌŐġŶĐŝĂͿ͕�ĂƐƐŝŵ�ĐŽŵŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ�ĚŽ�ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ƌĞŐƌĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͕�ƋƵĞ�
ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵ�ŶŽ��ŶĞǆŽ��͘�

�Ɛ� ƌĞŐƌĂƐ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� ƐĞƌĆŽ� ĂƵĚŝƚĂĚĂƐ� ƉĞƌŝŽĚŝĐĂŵĞŶƚĞ� ŽƵ� ƐĞŵƉƌĞ͕� ĐŽŶƐŽĂŶƚĞ� ĂƐ� ƌĞŐƌĂƐ͕� ƉĞůŽ�
ĐŚĞĨĞ�ĚĞ�ƚƵƌŶŽ͘�

EĂ�&ŝŐƵƌĂ�Ϯϰ�Ġ�ƉŽƐƐşǀĞů�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�Ă�ƐŝŶĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĂůŐƵŵĂƐ�ƌĞŐƌĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͘�
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&ŝŐƵƌĂ�Ϯϰ͗�^ŝŶĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ƌĞŐƌĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͘

�� ƐĞŵĞůŚĂŶĕĂ�ĚŽ� ĐĂůĐƵůŽ� ŝŶŝĐŝĂů� ĚŽ� ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�K��͕�Ă�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�Ġ� ĨĞŝƚĂ�ƉĂƌĂ�Ă� ůŝŶŚĂ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ͕�
ƉŽŝƐ� ĂŽ� ĂĐŽŶƚĞĐĞƌ� ĂůŐƵŵ� ƉƌŽďůĞŵĂ� Ğŵ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ƉŽŶƚŽ� ĚĂ� ůŝŶŚĂ� ƉƌŽĚƵƚŝǀĂ͕� ƚŽĚĂ� ĞůĂ� Ġ� ƉĂƌĂĚĂ͘�
�ƐƐŝŵ�ƐĞŶĚŽ͕�Ž�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ƐĞůĞĐŝŽŶĂĚŽ�ƉĂƌĂ�Ž�ĐĄůĐƵůŽ�ĚĞƐƚĞ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�ĨŽŝ�Ă�ƉĞůůĞƚŝǌĂĚŽƌĂ͕�ƉŽŝƐ�
ĞƐƚĞ�Ġ�Ž�ƷůƚŝŵŽ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�Ă�ĨĂǌĞƌ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĕĆŽ�ŶŽ�ƉƌŽĚƵƚŽ�ĨŝŶĂů�Ğ�Ġ�Ž�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŵ�ŵĂŝƐ�
ƌĞůĞǀąŶĐŝĂ�ŶĂ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ͘�

K�ĐĄůĐƵůŽ�ĚŽ�K���ĨŽŝ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ĐŽŵ�ďĂƐĞ�ŶŽ�ĚĞƐĐƌŝƚŽ�ŶĂ�^ĞĐĕĆŽ�ϯ͘ϱ�Ğ�ƚĞŶĚŽ�Ğŵ�ĐŽŶƚĂ�ŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĚĞ�ŶŽǀĞ�ĚŝĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ʹ�ĚĞ�Ϯ�Ă�ϱ�Ğ�ĚĞ�ϴ�Ă�ϭϮ�ĚĞ�ŵĂŝŽ͘�KƐ�ĚĂĚŽƐ�ƐŽďƌĞ�Ă�ƉƌŽĚƵĕĆŽ͕�
ŶŽŵĞĂĚĂŵĞŶƚĞ� ƚĞŵƉŽ�ĚĞ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ƌĞĂů͕� Ž� ƚĞŵƉŽ�ĚĞ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ƉůĂŶĞĂĚŽ͕� Ă�ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ƌĞĂů� Ğ� Ă�
ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�Ğŵ�ƚĞƌŵŽƐ�ƋƵĞ�ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞƐ͕�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵͲƐĞ�ŶĂ�dĂďĞůĂ�ϯ͘��
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dĂů� ĐŽŵŽ� ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕� Ġ� ĚĞ� ƌĞĨĞƌŝƌ� ƋƵĞ� ŽƐ� ǀĂůŽƌĞƐ� ƌĞůĂƚŝǀŽƐ� ăƐ� ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵƚŽ�
ĚĞĨĞŝƚƵŽƐŽ�Ğ�ƉƌŽĚƵƚŽƐ�ƚŽƚĂŝƐ�ŶĆŽ�ĞƐƚĆŽ�ĚĞƐĐƌŝŵŝŶĂĚŽƐ�ŶĂ�ƚĂďĞůĂ͕�ƉŽŝƐ�ũĄ�ĞƐƚĆŽ�ŝŵƉůşĐŝƚŽƐ�ŶŽ�ǀĂůŽƌ�
ĚĂ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ƌĞĂů͕�ǀŝƐƚŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�Ɛſ�ĐŽŶƚĂďŝůŝǌĂ�Ž�ƉƌŽĚƵƚŽ�ƋƵĞ�ĐƵŵƉƌĞ�ŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ĚŽ�ĐůŝĞŶƚĞ͘�

dĂďĞůĂ�ϯ͗��ĂĚŽƐ�ƐŽďƌĞ�Ă�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ŶŽƐ�ĚŝĂƐ�Ğŵ�ĂŶĄůŝƐĞ�ƉĂƌĂ�Ž�K��͘�
�ŝĂ dĞŵƉŽ�ĚĞ�WƌŽĚƵĕĆŽ�

ZĞĂů�;ŚͿ�
dĞŵƉŽ�ĚĞ�WƌŽĚƵĕĆŽ�

WůĂŶĞĂĚŽ�;ŚͿ�
WƌŽĚƵĕĆŽ�ZĞĂů�

;ƚŽŶͬĚŝĂͿ�
WƌŽĚƵĕĆŽ�WƌĞǀŝƐƚĂ�

;ƚŽŶͬĚŝĂͿ�
ϭ ϭϯ͕ϰϮ� ϭϲ͕ϬϬ� ϭϮ͕ϯϲ� ϭϲ͕ϬϬ�
Ϯ ϭϮ͕ϮϬ� ϭϲ͕ϬϬ� ϵ͕ϵϲ� ϭϲ͕ϬϬ�
ϯ ϴ͕ϱϮ� ϭϲ͕ϬϬ� ϰ͕ϳϳ� ϭϲ͕ϬϬ�
ϰ ϲ͕ϲϭ� ϭϲ͕ϬϬ� Ϯ͕ϳϬ� ϭϲ͕ϬϬ�
ϱ Ϭ͕ϬϬ� ϴ͕ϬϬ� Ϭ͕ϭϬ� ϴ͕ϬϬ�
ϲ ϭϯ͕ϰϴ� ϭϲ͕ϬϬ� ϭϭ͕ϲϮ� ϭϲ͕ϬϬ�
ϳ ϭϰ͕ϴϮ� ϭϲ͕ϬϬ� ϭϰ͕ϮϮ� ϭϲ͕ϬϬ�
ϴ ϴ͕ϲϴ� ϭϲ͕ϬϬ� ϳ͕ϯϲ� ϭϲ͕ϬϬ�
ϵ Ϭ͕ϬϬ� ϴ͕ϬϬ� Ϭ͕ϵϮ� ϴ͕ϬϬ�

dKd�> ϳϳ͕ϳϯ� ϭϮϴ͕ϬϬ� ϲϰ͕Ϭϭ� ϭϮϴ͕ϬϬ�

dĞŶĚŽ�ĐŽŵŽ�ďĂƐĞ�ŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ĚĂ�ƚĂďĞůĂ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�Ġ�ƉŽƐƐşǀĞů�ĐĂůĐƵůĂƌ�ƚĂŶƚŽ�Ă�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĐŽŵŽ�Ă�
ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ĚĂ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ͕�ĂƐƐŝŵ�ƐĞŶĚŽ͗�

�ƉſƐ�ĐĂůĐƵůĂƌ�Ă�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ�Ğ�Ă�ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ĚŽ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ͕�ŽƵ�ƐĞũĂ͕�ĚĂ�ůŝŶŚĂ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�Ġ�
ƉŽƐƐşǀĞů�ĐĂůĐƵůĂƌ�Ž�ǀĂůŽƌ�ĚŽ�K��͘�

�Ž�ŽďƐĞƌǀĂƌ�Ž�ǀĂůŽƌ�ĚŽ�K���;ϯϬ͕ϰйͿ�Ġ�ƉŽƐƐşǀĞů�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞ�Ġ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�ĂŽ�ǀĂůŽƌ�ĚŽ�K���ĂŶƚĞƐ�
ĚĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�;ϱнϭͿ�^͕�ƋƵĞ�ĞƌĂ�ĚĞ�ϱϭ͕ϵй͘�

ϱϬ͕Ϭй

ϲϬ͕ϳй

ϯϬ͕ϰй
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EĞƐƚĞ�ĐĂƉşƚƵůŽ�Ġ�ĨĞŝƚĂ�ƵŵĂ�ďƌĞǀĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĆŽ�ĚŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŽďƚŝĚŽƐ�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĂŽ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�K��͘�

�ŽŵŽ�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�Ž�ǀĂůŽƌ�ĚŽ�K��� ĨŝŶĂů�Ġ� ŝŶĨĞƌŝŽƌ�ĂŽ�ǀĂůŽƌ� ŝŶŝĐŝĂů͘� /ƐƚŽ�ƉŽĚĞ�ĂĚǀŝƌ�ĚĞ�
ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ƌĂǌƁĞƐ͘��ĞƐĚĞ�ũĄ͕�ĂƉĞƐĂƌ�ĚĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�ϱ^͕�ĂƐ�ƉĂƌĂŐĞŶƐ�ŶĂ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�
ĐŽŶƚŝŶƵĂŵ� Ă� ƚĞƌ� Ă� ŵĞƐŵĂ� ĨŽŶƚĞ͕� ĞŶƚƌĞ� ĞůĂƐ� ĞƐƚĆŽ� ƉƌŽďůĞŵĂƐ� ŶĂ� ůŝŶŚĂ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ͕� ĐŽŵŽ�
ĞŶĐƌĂǀĂŵĞŶƚŽƐ�Ğŵ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƉŽŶƚŽƐ�ĚĂ�ůŝŶŚĂ�ƉƌŽĚƵƚŝǀĂ͕�ƉŽƌ�ĞǆĞŵƉůŽ�ŶŽƐ�ŵŽŝŶŚŽƐ�ĚĞ�ŵĂƌƚĞůŽƐ͕�ŶĂ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂĚŽƌĂ� ĚĞ� ĐŽƉŽƐ͕� ŶĂ� ƉĞůůĞƚŝǌĂĚŽƌĂ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƵƚƌŽƐ͘� KƵƚƌĂ� ƌĂǌĆŽ� ƉĂƌĂ� ĂƐ� ƉĂƌĂŐĞŶƐ� ĚĂ�
ƉƌŽĚƵĕĆŽ�Ġ�Ă�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ŵĂƚĠƌŝĂͲƉƌŝŵĂ͘�

��ĚĞ�ƐĂůŝĞŶƚĂƌ�ƋƵĞ�Ă�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�ϱ^�ŶĆŽ�Ġ�Ă�ŵĂŝƐ�ĂĚĞƋƵĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ŵĞůŚŽƌĂƌ�Ž�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�K��͕�ǀŝƐƚŽ�
ƋƵĞ� ĞƐƚĂ� ƚĞŵ� ĐŽŵŽ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ŽďũĞƚŝǀŽ� Ă� ŵĞůŚŽƌŝĂ� ĚĂƐ� ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ� ĚŽ� ůŽĐĂů� ĚĞ� ƚƌĂďĂůŚŽ͕� ĐŽŵŽ� Ă�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�Ğ�Ă�ůŝŵƉĞǌĂ͘��ŶƋƵĂŶƚŽ�ƋƵĞ�Ž�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�K���ĞƐƚĄ�ŵĂŝƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽ�ĐŽŵ�Ă�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ͕�
ĂƐƐŝŵ� ƐĞŶĚŽ͕� ƵŵĂ� ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ� Ă� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ� ĨƵƚƵƌĂŵĞŶƚĞ͕� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� Ă� ĂƵŵĞŶƚĂƌ� Ž� ǀĂůŽƌ� ĚŽ�
ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�Ġ�Ă�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�dŽƚĂů�WƌŽĚƵĐƚŝǀĞ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘�
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EĞƐƚĞ�ĐĂƉşƚƵůŽ�ƐĆŽ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ�ĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ�ĐŽŶĐůƵƐƁĞƐ�ĚĞƐƚĞ�ƉƌŽũĞƚŽ͘�

K�>ĞĂŶ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� ĂũƵĚĂ�ĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� Ă�ĞǀŽůƵŝƌ� ũƵŶƚĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŵ�ĂƐ� ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ�ĚŽ�ŵĞƌĐĂĚŽ͕�
ƉŽŝƐ� ƉĞƌŵŝƚĞ� ăƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� Ă� ĞůŝŵŝŶĂĕĆŽ� Ğ� ƌĞĚƵĕĆŽ� ĚĞ� ĚĞƐƉĞƌĚşĐŝŽƐ͘� WŽƌ� ĞƐƐĂ� ƌĂǌĆŽ� ŵƵŝƚĂƐ�
ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂŵ�ĂƐ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂƐ�ůĞĂŶ͘�

�ƐƚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ƚŝŶŚĂ�ĐŽŵŽ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�Ă�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�ϱ^�ĐŽŵ�Ž�ĂĐƌĞƐĐĞŶƚŽ�ĚĞ�Ƶŵ�
ŶŽǀŽ�^�ƋƵĞ�ĞƌĂ�ƌĞůĂƚŝǀŽ�ă�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͕�Ă�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�ůŝŶŚĂ�ƉƌŽĚƵƚŝǀĂ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚŽ�
ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�K���Ğ͕�ƉŽƌ�ƷůƚŝŵŽ͕�Ă�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�Ƶŵ�ĂƌƚŝŐŽ�ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽ�ŽƵ�ĐŽŶĨĞƌġŶĐŝĂ͘�KƐ�ĚŽŝƐ�ƉƌŝŵĞŝƌŽƐ�
ŽďũĞƚŝǀŽƐ�ĨŽƌĂŵ�ĐŽŶĐůƵşĚŽƐ͕�ŶŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ͕�Ž�ƷůƚŝŵŽ͕�ƉŽƌ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ƚĞŵƉŽ͕�ŶĆŽ�ĨŽŝ�ĐŽŶĐůƵşĚŽ�ĂƚĠ�ă�ĚĂƚĂ͕�
ĨŝĐĂŶĚŽ͕�ŶŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ͕�Ğŵ�ĂďĞƌƚŽ�Ă�ƐƵĂ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ďƌĞǀĞŵĞŶƚĞ͘�

&Žŝ�ĨĞŝƚĂ�ƵŵĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚŽ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�KǀĞƌĂůů��ƋƵŝƉŵĞŶƚ��ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ĂŶƚĞƐ�Ğ�ĂƉſƐ�Ă�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�
ĚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ� ůĞĂŶ�ϱ^͘�^ĞƌŝĂ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂƌ�ƋƵĞ�Ž�ǀĂůŽƌ�ĚŽ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�K���ĂƵŵĞŶƚĂƐƐĞ͕�ŶŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ�
ŝƐƚŽ� ŶĆŽ� ĂĐŽŶƚĞĐĞƵ͕� ƉŽŝƐ͕� ƉĂƌĂ� ŵĞůŚŽƌĂƌ� Ž� K��� ĞƌĂ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ� ŵĞůŚŽƌĂƌ� ĐĂĚĂ� şŶĚŝĐĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŵĞŶƚĞ�;ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ͕�ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�Ğ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞͿ͕�Ž�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĨŽŝ�ĨĞŝƚŽ�ŶĞƐƚĞ�ƉƌŽũĞƚŽ͘�

dĂů� ƐŝƚƵĂĕĆŽ� ƚĂŵďĠŵ� ƐĞ� ĚĞǀĞƵ� Ă� ĐŽŶƐƚƌĂŶŐŝŵĞŶƚŽƐ� ĚĂ� ƉƌſƉƌŝĂ� ĞŵƉƌĞƐĂ͕� ũĄ� ƋƵĞ� ƉŽƌ� ƐĞƌ� ƵŵĂ�
ƵŶŝĚĂĚĞ� ĚĞĚŝĐĂĚĂ� ƚĂŵďĠŵ� ă� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĕĆŽ� Ğ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ͕� ĨŽŝ� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ� ŝŶƚĞƌƌŽŵƉĞƌ� Ă�
ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ĐŽŶƚşŶƵĂ� ƉŽƌ� ĚŝǀĞƌƐĂƐ� ǀĞǌĞƐ� ƉĂƌĂ� ƐĞƌĞŵ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ� ĞŶƐĂŝŽƐ� ĐŽŵ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĨŽƌŵĂƐ� ĚĞ�
ďŝŽŵĂƐƐĂ͘�

EŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ͕�ǀĞƌŝĨŝĐŽƵͲƐĞ�ƋƵĞ͕�ĂƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƐĞ�ĐŽŶƐƚĂƚĂƌ�ƵŵĂ�ĚŝŵŝŶƵŝĕĆŽ�ĚŽ�ǀĂůŽƌ�ĚŽ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�K��͕�Ă�
ŽƉŝŶŝĆŽ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂĚĂ�ĚŽƐ�ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ�ĚĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�Ġ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ž�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ƐĞ�ƚŽƌŶŽƵ�ŵƵŝƚŽ�
ŵĂŝƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂĚŽ͘�

��ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�ϱ^�Ġ�ƵŵĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�ďĂƐƚĂŶƚĞ�ĂĚĂƉƚĄǀĞů�ƉĞůŽ�ƋƵĞ�ƉŽĚĞ�ƐĞƌ�ĂƉůŝĐĂĚĂ�Ğŵ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�
ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ŽƵ�ĄƌĞĂ͘��

WĂƌĂ�ĂůĠŵ�ĚĞ�ƐƵŐĞƌŝƌ�Ă�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�dWD�ŶĂ��ŝƐĐƵƐƐĆŽ�ĚĞ�ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ͕�ƚĂŵďĠŵ�ƐƵŐŝƌŽ�
Ă� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ� ĚĂ� ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂ� ĚĞ� ŐĞƐƚĆŽ� ǀŝƐƵĂů� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� Ă� ƋƵĞ� ŽƐ� ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ� ƉŽƐƐĂŵ�
ůŽĐĂůŝǌĂƌ�ŵĂŝƐ�ĨĂĐŝůŵĞŶƚĞ�ŽƐ�ŝƚĞŶƐ�ƋƵĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂŵ͘�

WĂƌĂ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ� ƚƌĂďĂůŚŽƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĐŽŵ�Ă�ĞŵƉƌĞƐĂ�Ğŵ�ĞƐƚƵĚŽ͕� ƐƵŐŝƌŽ�Ă� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�
ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂƐ� ƉĂƌĂ� ŵĞůŚŽƌ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ� Ğ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ͕� ĞŶƚƌĞ� ĞůĂ͕� Ă� ŐĞƐƚĆŽ� ǀŝƐƵĂů͕� Ž� ĚŝĂŐƌĂŵĂ�
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ĐĂƵƐĂͲĞĨĞŝƚŽ͘� �Ğ� ĨŽƌŵĂ� Ă� ŵĞůŚŽƌĂƌ� Ž� K��͕� ƐƵŐŝƌŽ� Ă� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ� ĚĂ� ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ� dŽƚĂů�
WƌŽĚƵĐƚŝǀĞ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ƉŽŝƐ�ĞƐƚĂ�ƉŽĚĞƌĄ�ƚĞƌ�ŵĂŝƐ�ŝŶĨůƵġŶĐŝĂ�ŶŽ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�K��͘�
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�ůŵĞŝĚĂ͕�:ŽĆŽ�WĞĚƌŽ�dĂǀĂƌĞƐ͘�ϮϬϭϱ͘��ƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�DĞƚŽĚŽůŽŐŝĂƐ���&ĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ�>ĞĂŶ�EŽ�WƌŽĐĞƐƐŽ�
WƌŽĚƵƚŝǀŽ��Ă�,ĞůŝĨůĞǆ͕�dƵďŽƐ���DĂŶŐƵĞŝƌĂƐ͕�^͘�͘

�ǌŝǌŝ͕��ŵŝƌ͘�ϮϬϭϱ͘�͞�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�WƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚǇ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�hƐŝŶŐ�
^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�WƌŽĐĞƐƐ��ŽŶƚƌŽů͕�KǀĞƌĂůů��ƋƵŝƉŵĞŶƚ��ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͕�ĂŶĚ��ƵƚŽŶŽŵŽƵƐ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘͟�
WƌŽĐĞĚŝĂ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�Ϯ;&ĞďƌƵĂƌǇͿ͗�ϭϴϲʹϵϬ͘͘�

�ŚĞƌƌĂĨŝ͕��ŶĂƐƐ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϭϲ͘�͞dŚĞ�/ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�>ĞĂŶ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕�^ŝǆ�^ŝŐŵĂ�ĂŶĚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͗�
��>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ZĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�&ƵƚƵƌĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŝƌĞĐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�^ƉĞĐŝĨŝĐ�DŽĚĞů͘͟�
:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ůĞĂŶĞƌ�WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ϭϯϵ͗�ϴϮϴʹϰϲ͘�

�ŚŽǁĚĂƌǇ͕��ŽƉƉĂŶĂ�s͕͘�ĂŶĚ��ĂŵŝĂŶ�'ĞŽƌŐĞ͘�ϮϬϭϯ͘�͞/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�Ăƚ�
Ă�WŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝĐĂů��ŽŵƉĂŶǇ͗���>ĞĂŶ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ��ƉƉƌŽĂĐŚ͘͟�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ϯϯ͗�ϱϲʹϳϱ͘�

�ŝƚĞǀĞ͘�ϮϬϭϮ͘�͞&ĞƌƌĂŵĞŶƚĂ�ĚĞ��ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ����ƉůŝĐĂĕĆŽ��Ž�>ĞĂŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ�EŽ�^ds͘͟�

�ƌƵǌ͕�EƵŶŽ�DŝŐƵĞů�WĞƌĞŝƌĂ�ĚĂ͘�ϮϬϭϯ͘�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�&ĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ�>ĞĂŶ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�EŽ�
WƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ�/ŶũĞĕĆŽ�ĚĞ�WůĄƐƚŝĐŽƐ͘�

�Ğǁŝ͕�^ĞƉƚŝŬĂ�ZŽƐŝĂŶĂ͕��ƵĚŝ�^ĞƚŝĂǁĂŶ͕�ĂŶĚ�t�W�^ƵƐĂƚǇŽ�EƵŐƌŽŚŽ͘�ϮϬϭϯ͘�͞ϱ^�WƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ZĞĚƵĐĞ�
�ŚĂŶŐĞͲŽǀĞƌ�dŝŵĞ�ŽŶ�&ŽƌŵŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�;�ĂƐĞ�^ƚƵĚǇ�ŽŶ��s�WŝƌĂŶƚŝ�tŽƌŬƐ�dĞŵĂŶŐŐƵŶŐͿ͘͟�
/KW��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�^ĞƌŝĞƐ͗�DĂƚĞƌŝĂůƐ�^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ϰϲ͗�ϭʹϭϮ͘��

&ƌĞŝƚĂƐ͕�&ŝůŝƉĂ��ůĞǆĂŶĚƌĂ��ůǀĞƐ�ĚĞ͘�ϮϬϭϰ͘�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�&ĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ�>ĞĂŶ�EĂ��ŵƉƌĞƐĂ�ĚĞ�
�ĞƌǀĞũĂƐ��Ă�DĂĚĞŝƌĂ͘�

'ŽŵĞƐ͕��ŶĂ�>ƷĐŝĂ�&ŝŐƵĞŝƌĞĚŽ͘�ϮϬϭϰ͘��ĕƁĞƐ�ĚĞ�DĞůŚŽƌŝĂ�>ĞĂŶ�EƵŵĂ��ĠůƵůĂ�ĚĞ�WƌŽĚƵĕĆŽ͘�

'ŽŵĞƐ͕�:ŽĆŽ�WĞĚƌŽ�DŽƌĞŝƌĂ͘�ϮϬϭϰ͘��ƉůŝĐĂĕĆŽ��Ă�&ŝůŽƐŽĨŝĂ�>ĞĂŶ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�EƵŵĂ��ĞŶƚƌĂů�ĚĞ�
dƌŝĂŐĞŵ�ĚĞ�ZĞƐşĚƵŽƐ�^ſůŝĚŽƐ�hƌďĂŶŽƐ͘�

'ŽƌĚŽŶ͕�:ĂŵĞƐ͘�ϮϬϭϱ͘�͞tŚĂƚ�/Ɛ�:ŝĚŽŬĂ�ĂŶĚ�,Žǁ��ĂŶ�:ŝĚŽŬĂ�/ŵƉƌŽǀĞ�zŽƵƌ��ƵƐŝŶĞƐƐ͍͟�dŚĞ�
>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�EĞƚǁŽƌŬ͘�

:ĂƐƚŝ͕�EĂŐĂ�sĂŵƐŝ�<ƌŝƐŚŶĂ͕�ĂŶĚ�ZĂŵďĂďƵ�<ŽĚĂůŝ͘�ϮϬϭϰ͘�͞>ĞĂŶ�WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͗�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ZĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�
dƌĞŶĚƐ͘͟�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ϱϯ;�ƵŐƵƐƚͿ͗�ϭʹϭϵ͘��

:ŝŵĠŶĞǌ͕�DĂƌŝĂŶŽ͕�>ƵŝƐ�ZŽŵĞƌŽ͕�DĂŶƵĞů��ŽŵşŶŐƵĞǌ͕�ĂŶĚ�DĂƌşĂ�ĚĞů�DĂƌ��ƐƉŝŶŽƐĂ͘�ϮϬϭϱ͘�͞ϱ^�
DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ĂŶ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
^ĐŚŽŽů͘͟�^ĂĨĞƚǇ�^ĐŝĞŶĐĞ�ϳϴ͗�ϭϲϯʹϳϮ͘�

<Ƶůů͕�dŚŽŵĂƐ�:͕͘�dŝŶŐƚŝŶŐ�zĂŶ͕��ŚŽŶŐǌŚŝ�>ŝƵ͕�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�'͘�tĂĐŬĞƌ͘�ϮϬϭϰ͘�͞dŚĞ�DŽĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�>ĞĂŶ�
DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ��ĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ďǇ��ŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�EĂƚŝŽŶĂů��ƵůƚƵƌĞ͗�dĞƐƚŝŶŐ�WƌĂĐƚŝĐĞͲ�ƵůƚƵƌĞ�
�ŽŶŐƌƵĞŶĐĞ�,ǇƉŽƚŚĞƐĞƐ͘͟�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�ϭϱϯ͗�ϭʹϭϮ͘��



���

>ŝ͕�^ŚƵƋƵĂŶ͕�yŝƵǇƵ�tƵ͕�zƵĂŶ��ŚŽƵ͕�ĂŶĚ�yŝŶ�>ŝƵ͘�ϮϬϭϲ͘�͞��^ƚƵĚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�>ĞǀĞů�ŽĨ�>ĞĂŶ��ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�dǁŽ��ŚŝŶĞƐĞ�&ŝƌŵƐ͘͟�ZĞŶĞǁĂďůĞ�ĂŶĚ�
^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ŶĞƌŐǇ�ZĞǀŝĞǁƐ�;�ĞĐĞŵďĞƌͿ͗�Ϭʹϭ͘�

DŽŶƚĞŝƌŽ͕��ůŝƐĞƵ͕�sŝƐŚǀĞƐŚǁĂƌ�DĂŶƚŚĂ͕�ĂŶĚ��ďĞů�ZŽƵďŽĂ͘�ϮϬϭϮ͘�͞WŽƌƚƵŐƵĞƐĞ�WĞůůĞƚƐ�DĂƌŬĞƚ͗�
�ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�hƚŝůŝǌĂƚŝŽŶ��ŽŶƐƚƌĂŝŶƐ͘͟��ŶĞƌŐǇ�WŽůŝĐǇ�ϰϮ͗�ϭϮϵʹϯϱ͘��

EĞǀĞƐ͕��ůĂƵĚŝŶĞƚĞ�^ŝŵŽŶĞ��ĂďƌĂů͘�ϮϬϭϱ͘�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ��Ă�DĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ��ŽƐ�ϱ^�EĂ�h^&�
�ĞůĂ^ĂƷĚĞ͘�

EƵŶĞƐ͕��ƌƵŶŽ��ĂŶŝĞů�KůŝǀĞŝƌĂ͘�ϮϬϭϰ͘��ƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�&ĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ�>ĞĂŶ�EƵŵĂ��ĠůƵůĂ�ĚĞ�WƌŽĚƵĕĆŽ͘�

EƵŶĞƐ͕�>͘�:�Z͕�:͘���K�DĂƚŝĂƐ͕�ĂŶĚ�:͘�W�^��ĂƚĂůĂŽ͘�ϮϬϭϲ͘�͞dŽƌƌĞĨŝĞĚ��ŝŽŵĂƐƐ�WĞůůĞƚƐ͗��Ŷ��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�
&ƵĞů�ĨŽƌ��ŽĂů�WŽǁĞƌ�WůĂŶƚƐ͘͟�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ŶĞƌŐǇ�DĂƌŬĞƚ͕���D
ϮϬϭϲʹ:ƵůǇ͘�

EƵŶĞƐ͕�>͘�:�Z͕�:͘���K�DĂƚŝĂƐ͕�ĂŶĚ�:͘�W�^��ĂƚĂůĆŽ͘�ϮϬϭϲ͘�͞tŽŽĚ�WĞůůĞƚƐ�ĂƐ�Ă�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ŶĞƌŐǇ�
�ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ŝŶ�WŽƌƚƵŐĂů͘͟�ZĞŶĞǁĂďůĞ��ŶĞƌŐǇ�ϴϱ͗�ϭϬϭϭʹϭϲ͘�

EƵŶĞƐ͕�>:Z͕�:�K�DĂƚŝĂƐ͕�ĂŶĚ�:W^��ĂƚĂůĆŽ͘�ϮϬϭϰ͘�͞�ĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ��ŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�
tŽŽĚ�WĞůůĞƚƐ�WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�WŽƌƚƵŐĂů͕�'ĞƌŵĂŶǇ�ĂŶĚ�^ǁĞĚĞŶ͘͟�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��͙�ϭ;ϭϮͿ͗�ϱϮϲʹϯϭ͘�

KĞĐŚƐŶĞƌ͕�ZŝĐŚĂƌĚ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϬϯ͘�͞&ƌŽŵ�KǀĞƌĂůů��ƋƵŝƉŵĞŶƚ��ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�;�K���Ϳ�ƚŽ�KǀĞƌĂůů�&Ăď�
�ĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�;�K&��Ϳ͘͟�ϱ͗�ϯϯϯʹϯϵ͘�

WŝŶƚŽ͕�:ŽĆŽ�WĂƵůŽ͘�ϮϬϭϰ͘�͞/ŶƚƌŽĚƵĕĆŽ��Ž�WĞŶƐĂŵĞŶƚŽ�>ĞĂŶ͘͟�WĞŶƐĂŵĞŶƚŽ�ůĞĂŶ�Ͳ���ĨŝůŽƐŽĨŝĂ�ĚĂƐ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĕƁĞƐ�ǀĞŶĐĞĚŽƌĂƐ͘�

WƵǀĂŶĂƐǀĂƌĂŶ͕�WĞƌƵŵĂů͕��ŚĂŶ�zƵŶ�<ŝŵ͕�ĂŶĚ�dĞŽŚ�zŽŶŐ�^ŝĂŶŐ͘�ϮϬϭϮ͘�͞KǀĞƌĂůů��ƋƵŝƉŵĞŶƚ��ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�
;�KĞĞ�Ϳ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�dŚƌŽƵŐŚ�/ŶƚĞŐƌĂƚŝŶŐ�YƵĂůŝƚǇ�dŽŽůථ͗��ĂƐĞ�^ƚƵĚǇ͘͟�;KĐƚŽďĞƌͿ͗�ϭϱʹϭϲ͘�

^ĂŚƵ͕�^ŚĞŬŚĂƌ͕�>ĂŬŚĂŶ�WĂƚŝĚĂƌ͕�ĂŶĚ�WƌĂĚĞĞƉ�<ƵŵĂƌ�^ŽŶŝ͘�ϮϬϭϱ͘�͞ϱ^�dƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ�dŽ�KǀĞƌĂůů�
�ƋƵŝƉŵĞŶƚ��ĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�;KĞĞͿ�ĨŽƌ��ŶŚĂŶĐŝŶŐ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�WƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚǇ͘͟�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�
ZĞƐĞĂƌĐŚ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͗�Ϯϯϵϱʹϱϲ͘�

^ŝůǀĂ͕��ŶĚƌĠ��ĂƐƚĞůŽ�DĂĚĂŝů�ĚĂ͘�ϮϬϭϰ͘�^ŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ��ƉƵƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ƵƐƚŽƐ�^ĞŐƵŶĚŽ�DĞƚŽĚŽůŽŐŝĂƐ�
>ĞĂŶ෴͗��ƐƚƵĚŽ�ĚĞ��ĂƐŽ͘�

sĂůĞŶƚĞ͕�&ŝůŝƉĞ��ĂŶŝĞů�^ŝůǀĂ͘�ϮϬϭϮ͘�DĞůŚŽƌŝĂ��Ă��ŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ��ŽƐ��ƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�WĂƌĂ�K��ƵŵĞŶƚŽ�
�Ž�K��͘�

tĂŚĂď͕��ŵĞůŝĂ�EĂƚĂƐǇĂ��ďĚƵů͕�DƵƌŝĂƚŝ�DƵŬŚƚĂƌ͕�ĂŶĚ�ZŝǌĂ�^ƵůĂŝŵĂŶ͘�ϮϬϭϯ͘�͞���ŽŶĐĞƉƚƵĂů�DŽĚĞů�
ŽĨ�>ĞĂŶ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ��ŝŵĞŶƐŝŽŶƐ͘͟�WƌŽĐĞĚŝĂ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ϭϭ;/ĐĞĞŝͿ͗�ϭϮϵϮʹϵϴ͘��
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ZĞŐƌĂƐ�ĚĞ�KƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�

�ƉſƐ�Ă�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ͕�ĐŽůŽĐĂƌ�ĐĂĚĂ�ŝƚĞŵ�ŶŽ�ƐĞƵ�ůŽĐĂů�ĚĞ�ĂƌƌƵŵĂĕĆŽ͘�

DĂŶƚĞƌ�ĐĂĚĂ�ŝƚĞŵ�ŶŽ�ůŽĐĂů�ĚĞĨŝŶŝĚŽ͘�

�ŽůŽĐĂƌ�ĂƐ�ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ�ŶŽ�ĐĂƌƌŝŶŚŽ�ĚĞ�ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ͘�

DĂŶƚĞƌ�Ž�ĐĂƌƌŝŶŚŽ�ĚĞ�ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ�ŶĂ�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ͘�

DĂŶƚĞƌ�Ž�ĞŵƉŝůŚĂĚŽƌ�ũƵŶƚŽ�ĂŽ�ĐĂƌƌĞŐĂĚŽƌ�ĚĞ�ďĂƚĞƌŝĂƐ͘�

DĂŶƚĞƌ�Ž�ƚĂŶƋƵĞ�ĚĞ�ŐĂƐſůĞŽ�ŶŽ�ůŽĐĂů�ĚĞĨŝŶŝĚŽ͘�

DĂŶƚĞƌ�ŽƐ�ůƵďƌŝĨŝĐĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ůŽĐĂů�ĚĞĨŝŶŝĚŽ�ŶĂ�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ͘�
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ZĞŐƌĂƐ�ĚĞ�>ŝŵƉĞǌĂ�

KƐ�ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ�Ğ�ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ�ĚĞǀĞŵ�ĞƐƚĂƌ�ůŝŵƉŽƐ�ĂƉſƐ�Ă�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ͘�

K�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚĞ�ůŝŵƉĞǌĂ�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ůŝŵƉŽ�ĂƉſƐ�Ă�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ͘�

EŽ�ĨŝŶĂů�ĚŽ�ƉƌŝŵĞŝƌŽ�ƚƵƌŶŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĚŝĂ͕�ůŝŵƉĂƌ�Ă�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ͘�

EŽ�ĨŝŶĂů�ĚŽ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƚƵƌŶŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĚŝĂ͕�ůŝŵƉĂƌ�Ă�ƐĂůĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůŽ�ĚĂ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ͘�

EŽ�ĨŝŶĂů�ĚŽ�ƉƌŝŵĞŝƌŽ�ƚƵƌŶŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĚŝĂ͕�ůŝŵƉĂƌ�ŽƐ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͘�
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ZĞŐƌĂƐ�ĚĞ�^ĞŐƵƌĂŶĕĂ�

hƚŝůŝǌĂƌ�ƐĞŵƉƌĞ�ďŽƚĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ͘�

hƚŝůŝǌĂƌ�ƐĞŵƉƌĞ�ĐĂƉĂĐĞƚĞ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ͘�

hƚŝůŝǌĂƌ�ƐĞŵƉƌĞ�ĂƵƌŝĐƵůĂƌĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ͘�

YƵĂŶĚŽ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ͕�ƵƚŝůŝǌĂƌ�ŵĂƐĐĂƌĂ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ͘�

sĞƌŝĨŝĐĂƌ͕�ŶŽ�ƉƌŝŵĞŝƌŽ�ĚŝĂ�Ʒƚŝů�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŵġƐ�ŽƐ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�;ĞǆƚŝŶƚŽƌĞƐ�Ğ�ĐŚƵǀĞŝƌŽ�Ğ�

ůĂǀĂͲŽůŚŽƐ�ĚĞ�ƵƌŐġŶĐŝĂͿ͘�


