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'h1������KKZ�/E��/ME��KE�d�Z��ZK^��E�&hE�/ME���>�>h'�Z����KW�Z��/ME�
W�Z��Z��>/��Z KW�Z��/KE�^���Z��^��^W��/�>/����^�K�sh�>K^��yW�Z/D�Ed�>�^

;ϬϮͬϬϯͬϮϬϮϬͿ

ϭ͘ /EdZK�h��/ME͘

�ĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ůĂ�ŚĂďŝůŝƚĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĂĠƌĞĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ�Ž�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵĞůŽƐ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚŽ�ĞŶ�Ğů��ĂƉşƚƵůŽ�s/�ĚĞů�ZĞĂů��ĞĐƌĞƚŽ�ϭϬϯϲͬϮϬϭϳ�;ĂƌƚşĐƵůŽƐ�ϯϵ�Ă�ϰϰͿ͕�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĂĠƌĞĂƐ�ĐŽŶ�ZW�^�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌ�Ƶ�ŽďƚĞŶĞƌ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ�ĞŶƚĞƐ�
Ƶ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ĂũĞŶŽƐ�Ă�ůĂ �ŐĞŶĐŝĂ��ƐƚĂƚĂů�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ��ĠƌĞĂ ;ĞŶ�ĂĚĞůĂŶƚĞ���^�Ϳ͘

�ƐƚĂ� ŐƵşĂ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ� ƚŝĞŶĞ� ĐŽŵŽ� ŽďũĞƚŽ� ĂƉŽƌƚĂƌ� ƵŶĂ� ůŝƐƚĂ� ŶŽ� ĞǆŚĂƵƐƚŝǀĂ ĚĞ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� Ă� ƌĞĂůŝǌĂƌ� Ž�
ƉĞƌŵŝƐŽƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ� ĞŶ� ĨƵŶĐŝſŶ� ĚĞů� ůƵŐĂƌ� ĚŽŶĚĞ� ƐĞ� ǀĂǇĂŶ� Ă� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ůĂƐ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĂĠƌĞĂƐ͘ dŽĚŽ� ĞůůŽ� ƐŝŶ�
ƉĞƌũƵŝĐŝŽ�ĚĞů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�Ǉ�ůĂ�ŽďƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƉĞƌŵŝƐŽƐ Ž�ůŝĐĞŶĐŝĂƐ�ƋƵĞ�
ƐĞĂŶ�ĞǆŝŐŝďůĞƐ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ƋƵĞ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ�ƌĞƐƵůƚĞ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƉƷďůŝĐĂ͕�ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ�Ž�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚĞƌƌĞŶŽƐ�
ƋƵĞ�ǀĂǇĂŶ�Ă�ƵƐĂƌƐĞ�ĐŽŶ�ŵŽƚŝǀŽ�ĚĞ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ͕�ƚĂů�Ǉ�ĐŽŵŽ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�Ğů�ZĞĂů��ĞĐƌĞƚŽ�ϭϬϯϲͬϮϬϭϳ�ĞŶ�ƐƵ�ĂƌƚşĐƵůŽ�
ϭ͘ϯ͘

�E�/Z�͕�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ�ĞŶ��ƐƉĂŹĂ�;�/^Ϳ͕�ƉŽŶĞ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƵƐƵĂƌŝŽƐ�
ĚĞ�ZW�^�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ǁĞď��E�/Z���ƌŽŶĞƐ�;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚƌŽŶĞƐ͘ĞŶĂŝƌĞ͘ĞƐͬͿ͘ �ƐƚĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ŵĂƉĂ�
ĚĞ��ƐƉĂŹĂ�Ğů�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĂĠƌĞŽ�;ŚĂƐƚĂ�ϭϮϬŵ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƚĞƌƌĞŶŽͿ�ĚŽŶĚĞ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ƉƌŽŚŝďŝĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ǀƵĞůŽ�
Ă�ůŽƐ�ZW�^�ƉŽƌ�ŵŽƚŝǀŽƐ�ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐŽƐ�Ǉ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƉƷďůŝĐĂ͕�Ǉ�ŽĨƌĞĐĞ�ŽƚƌĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵƚŝůŝĚĂĚ�Ăů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�
ĚĞ�ZW�^͘

Ϯ͘ KW�Z��/ME�^K�Z���'>KD�Z��/KE�^������/&/�/K^�K�Z�hE/KE�^����W�Z^KE�^��>��/Z��>/�Z�͘

hŶĂ�ǀĞǌ�ŽďƚĞŶŝĚĂ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ ĚĞ���^��ƉĂƌĂ�ŽƉĞƌĂƌ�ƐŽďƌĞ�ĂŐůŽŵĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĞĚŝĨŝĐŝŽƐ�ĞŶ�ĐŝƵĚĂĚĞƐ͕�ƉƵĞďůŽƐ�
Ž�ůƵŐĂƌĞƐ�ŚĂďŝƚĂĚŽƐ�Ž�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ăů�ĂŝƌĞ�ůŝďƌĞ͕�ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƌĞƋƵĞƌŝƌĄ�
ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ƉƌĞǀŝĂ�Ăů DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞů�/ŶƚĞƌŝŽƌ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ŵşŶŝŵŽ�ĚĞ�ĚŝĞǌ�ĚşĂƐ�ĚĞ�ĂŶƚĞůĂĐŝſŶ ƌĞƐƉĞĐƚŽ�
Ă�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ͘�WĂƌĂ�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�ĚŝĐŚĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞďĞƌĄ�ĚĞ�ĐƵŵƉůŝŵĞŶƚĂƌƐĞ�Ğů�ĨŽƌŵƵůĂƌŝŽ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�Ăů�
ĞĨĞĐƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ƐĞĚĞ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞů�/ŶƚĞƌŝŽƌ�ĞŶ�Ğů�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ĞŶůĂĐĞ�ǁĞď͗�ĞŶůĂĐĞ�Ăů�ƚƌĄŵŝƚĞ͘
DĄƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ĂƉĂƌƚĂĚŽ�͞ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ăů�ĐŝƵĚĂĚĂŶŽ͟�ĚĞ�ůĂ�ǁĞď�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞů�/ŶƚĞƌŝŽƌ�;ĞŶůĂĐĞ�Ă�ůĂ�
ǁĞďͿ͘

>ĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƉƷďůŝĐĂ�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ĚĞ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ƉŽĚƌĄŶ�
ůŝŵŝƚĂƌ�Ž�ƉƌŽŚŝďŝƌ� ƐƵ� ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĐƵĂŶĚŽ�ƉƵĞĚĂ�ĚĂƌ� ůƵŐĂƌ�Ă�ŐƌĂǀĞƐ� ƌŝĞƐŐŽƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ž�
ďŝĞŶĞƐ͘��Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌƐĞ�ƵŶĂ�ůŝŵŝƚĂĐŝſŶ�Ž�ƉƌŽŚŝďŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƐĞ�ůĞ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƌĄ�Ăů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ͘

WŽƌ� ŽƚƌĂ� ƉĂƌƚĞ͕� ĞƐƚĂƐ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞďĞƌĄŶ� ƌĞĂůŝǌĂƌƐĞ� ƐŽďƌĞ� ǌŽŶĂƐ� ĂĐŽƚĂĚĂƐ ĞŶ� ůĂ� ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ� ĞŶ� ůĂƐ� ƋƵĞ͕� ůĂ�
ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ� ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ Ă� ƚĂůĞƐ� ĞĨĞĐƚŽƐ͕� ŚĂǇĂ� ůŝŵŝƚĂĚŽ� Ğů� ƉĂƐŽ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� Ž� ǀĞŚşĐƵůŽƐ� Ž͕� ĞŶ� ŽƚƌŽ� ĐĂƐŽ͕�
ŵĂŶƚĞŶŝĞŶĚŽ�ƵŶĂ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů ŵşŶŝŵĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ϱϬ�ŵ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ĞĚŝĨŝĐŝŽƐ�Ƶ�ŽƚƌŽ�ƚŝƉŽ�ĚĞ�
ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�Ǉ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂ͕�ƐĂůǀŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�Ž�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƋƵĞ�ĞƐƚĠ�ŝŶǀŽůƵĐƌĂĚŽ�ĞŶ�
Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ ;�ƌƚ͘�Ϯϭ͘ϯ�ZĞĂů��ĞĐƌĞƚŽ�ϭϬϯϲͬϮϬϭϳͿ͘
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ϯ͘ KW�Z��/ME� ��Z��� �^W��/�>/����� K� �yW�Z/D�Ed�>� WZMy/D�� �� ��ZKWh�ZdK^͕� ��ZM�ZKDK^� z�
,�>/Wh�ZdK^ ��hE���/^d�E�/��/E&�Z/KZ���>���^d��>��/����E��>��Zd1�h>K�ϰϱ͘ϯ͘����>�Z��ϭϭϴϬͬϮϬϭϴ͘

>Ă�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞďĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌƐĞ�Ă�ƵŶĂ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ�ŵşŶŝŵĂ�ĚĞ�ϴ�Ŭŵ ĚĞů�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĂĞƌŽƉƵĞƌƚŽ͕�
ĂĞƌſĚƌŽŵŽ�Ǉ�ŚĞůŝƉƵĞƌƚŽ�Ǉ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞũĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉŝƐƚĂƐ�Ǉ�ƐƵ�ƉƌŽůŽŶŐĂĐŝſŶ͕�ĞŶ�ĂŵďĂƐ�
ĐĂďĞĐĞƌĂƐ͕�ŚĂƐƚĂ�ƵŶĂ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ϲ�Ŭŵ�ĐŽŶƚĂĚŽƐ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞů�ƵŵďƌĂů�ĞŶ�ƐĞŶƚŝĚŽ�ĚĞ�ĂůĞũĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉŝƐƚĂ͕�Ž͕�
ƉĂƌĂ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ŵĄƐ�ĂůůĄ�ĚĞů�ĂůĐĂŶĐĞ�ǀŝƐƵĂů�ĚĞů�ƉŝůŽƚŽ�;�s>K^Ϳ͕ ĐƵĂŶĚŽ�ůĂ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĐƵĞŶƚĞ�
ĐŽŶ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ǀƵĞůŽ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů ;/&ZͿ͕� Ă� ƵŶĂ� ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ�ŵşŶŝŵĂ� ĚĞ� ϭϱ� Ŭŵ� ĚĞ� ĚŝĐŚŽ� ƉƵŶƚŽ� ĚĞ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ ;�ƌƚ͘�ϰϱ͘ϯ͘ď�ZĞĂů��ĞĐƌĞƚŽ ϭϭϴϬͬϮϬϭϴͿ͘

�Ŷ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ƐĞ�ƚĞŶĚƌĄ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ ĞƐƚĂƐ ĚŝƐƚĂŶĐŝĂƐ ŵşŶŝŵĂƐ�Ă�ĂĞƌŽƉƵĞƌƚŽƐ�Ǉ�ĂĞƌſĚƌŽŵŽƐ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�
ƉŽĚƌĄ�ƌĞĚƵĐŝƌƐĞ ĐƵĂŶĚŽ�ĂƐş�ƐĞ�ŚĂǇĂ�ĂĐŽƌĚĂĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ŐĞƐƚŽƌ�ĂĞƌŽƉŽƌƚƵĂƌŝŽ�Ž�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͕�
Ǉ͕�Ɛŝ�ůŽ�ŚƵďŝĞƌĂ�ĐŽŶ�Ğů�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĂĠƌĞŽ�ĚĞ�ĂĞƌſĚƌŽŵŽ͘�>Ă ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ƐĞ�ĂũƵƐƚĂƌĄ�Ă�ůŽ�
ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ƉŽƌ�ĠƐƚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ͘

>ŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĂĐŽƌĚĂĚŽƐ�ĚĞďĞƌĄŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌƐĞ�Ǉ�Ğů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ĚĞďĞƌĄ�ŵĂŶƚĞŶĞƌůŽƐ�Ă�
ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ��ƐƚĂƚĂů�ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ��ĠƌĞĂ͘

�ů� ůŝƐƚĂĚŽ� Ǉ� ƵďŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĂĞƌŽƉƵĞƌƚŽƐ͕� ĂĞƌſĚƌŽŵŽƐ� Ǉ� ŚĞůŝƉƵĞƌƚŽƐ͕� ũƵŶƚŽ� ĐŽŶ� Ğů� ƚŝƉŽ� ĚĞ� ƚƌĄĨŝĐŽ� ĂƵƚŽƌŝǌĂĚŽ�
;s&Zͬ/&ZͿ� Ǉ� ůŽƐ� ƉƌŽƉŝĞƚĂƌŝŽƐͬŐĞƐƚŽƌĞƐ͕� ƐĞ� ĚĞƚĂůůĂ� ĞŶ� ůĂ� WƵďůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� /ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� �ĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ ;�/WͿ͕�
ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ� ůŽƐ� ĂƉĂƌƚĂĚŽƐ����ϭ͘ϯ͕ ���Ϯ Ǉ��EZ�ϱ͘ϱ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ�ĞŶ� ůĂ� ŐƵşĂ�ƉĂƌĂ� ǀƵĞůŽ� ǀŝƐƵĂů�ĚĞ��E�/Z��
;͞DĂŶƵĂů�s&Z͟Ϳ͘

>ĂƐ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞƐĐƌŝƚĂƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚŝƌĞĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ͕�ƐĞ�ƌĞĨůĞũĂŶ ĞŶ�
ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ��E�/Z���ƌŽŶĞƐ�;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚƌŽŶĞƐ͘ĞŶĂŝƌĞ͘ĞƐͬͿ͘

>ŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂĞƌſĚƌŽŵŽƐ�Ǉ�ŚĞůŝƉƵĞƌƚŽƐ�ĚĞ��ĂƚĂůƵŹĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƉƵĞĚĞŶ�ĐŽŶƐƵůƚĂƌƐĞ�ĞŶ�ůĂ�ǁĞď�ĚĞů�
�ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�dĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�Ǉ�^ŽƐƚĞŶŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�'ĞŶĞƌĂůŝƚĂƚ�ĚĞ��ĂƚĂůƵŹĂ�;ĞŶůĂĐĞͿ͘

DŽĚĞůŽ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĞŶƚƌĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ĚĞ�ƵƐŽ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚŽ�Ǉ�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ĚĞ�ZW�^͗
�Ŷ�Ğů��ŶĞǆŽ� /�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ƐĞ� ŝŶĐůƵǇĞ�ƵŶĂ�ƉůĂŶƚŝůůĂ ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ĂĞƌſĚƌŽŵŽƐ�Ǉ�
ŽƉĞƌĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ZW�^͘� ^Ğ� ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�ŽƉĐŝŽŶĂů� ĐƵǇŽ� ĨŝŶ�ĞƐ�Ğů� ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�Ğů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ�
ŶŽƌŵĂƚŝǀŽ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĂĐŽƌĚĂĚŽƐ͘��ů�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�Ǉ�ĨŽƌŵĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�
ĂĐƵĞƌĚŽƐ�ĚĞďĞŶ�ƐĞƌ�ĂĐŽƌĚĞƐ�Ăů�ůƵŐĂƌ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƚŝƉŽƐ�ĚĞ�ĂĞƌŽŶĂǀĞƐ�Ǉ�ĐŽŵƉůĞũŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ǀƵĞůŽƐ͘
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������0$'5,'
7(/��������������

ϰ͘ KW�Z��/ME� ��Z��� �^W��/�>/����� �E� �^W��/K� ��Z�K� �KEdZK>��K� K� �E� hE�� �KE�� ���
/E&KZD��/ME����sh�>K�;&/�Ϳ͘

>ŽƐ� ĞƐƉĂĐŝŽƐ� ĂĠƌĞŽƐ� ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽƐ� Ǉ� &/�� ƐĞ ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂŶ� ĞŶ� ůĂ�WƵďůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ /ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ��ĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ� ;�/WͿ� Ǉ�
ǀŝĞŶĞŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ �E�/Z���ƌŽŶĞƐ�;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚƌŽŶĞƐ͘ĞŶĂŝƌĞ͘ĞƐͬͿ͘

�ƐƚƵĚŝŽ�ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐŽ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽ�ĐŽŶ�Ğů��d^W

>Ă� ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĂĠƌĞĂƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ� ĞŶ� ĞƐƉĂĐŝŽ� ĂĠƌĞŽ� ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽ� Ž� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ǌŽŶĂƐ� ĚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ǀƵĞůŽ� ;&/�Ϳ� ƌĞƋƵŝĞƌĞ� ĚĞ� ƵŶ� ĞƐƚƵĚŝŽ� ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐŽ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ� Ž� ĂĐŽŐĞƌƐĞ� Ă� ƵŶ�
ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĞƐƚĄŶĚĂƌϭ ;^d^Ϳ ƉĂƌĂ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĂĠƌĞŽ�ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽ�ǇͬŽ�&/�͘��Ŷ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŽƐ�ĐĂƐŽƐ�
ĞƐƚŽƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ ŚĂŶ� ĚĞ� ĞƐƚĂƌ ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƐ ĐŽŶ� Ğů� WƌŽǀĞĞĚŽƌ ĚĞ� ^ĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ� dƌĄŶƐŝƚŽ� �ĠƌĞŽ ;�d^WͿ
ĚĞƐŝŐŶĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĂĠƌĞŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚƌĂƚĞ͕�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŶƐƚĂƚĞ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ͘

�ƐƚĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞďĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌƐĞ ĂŶƚĞƐ�ĚĞ ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ ĂŶƚĞ���^� Ǉ ƉĂƌĂ�ƐƵ�
ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ ƐĞ� ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ� ƵƚŝůŝǌĂƌ ůĂ� ŐƵşĂ ƉĂƌĂ� ůĂ� ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĚĞ ĞƐƚĂ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞů� ĞƐƚƵĚŝŽ� ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐŽ� ĚĞ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ ƉƵďůŝĐĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ǁĞď�ĚĞ���^� ;�ƉĠŶĚŝĐĞ�^Ϳ͘

�ĞƉĞŶĚŝĞŶĚŽ�ĚĞů�ĂůĐĂŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ƉƌĞƚĞŶĚŝĚĂ�Ğů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ĚĞďĞ�ǀĂůŽƌĂƌ�Ɛŝ�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�
ĐŽŶ�ŵĄƐ�ĚĞ�ƵŶ��d^W͘�>ŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ͗

WZKs���KZ�^����^�Zs/�/K����dZ�E^/dK���Z�K
KZ'�E/���/ME ��dK^�����KEd��dK

�E�/Z� �ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ ĚĞ�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĂů
'ƵşĂ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ��E�/Z�
&ŽƌŵƵůĂƌŝŽ ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ
;ĞͲŵĂŝů͗�ĚƌŽŶĞƐ͘ƐĂĨĞƚǇΛĞŶĂŝƌĞ͘ĞƐͿ

&�ZZKE�d^ KĨŝĐŝŶĂ�dĠĐŶŝĐĂ
ĞͲŵĂŝů͗�Žƚ͘ĨĞƌƌŽŶĂƚƐΛĨĞƌƌŽǀŝĂů͘ĐŽŵ

^��Z�K �ŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ
ĞͲŵĂŝů͗�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐΛƐĂĞƌĐŽ͘ĐŽŵ

D/E/^d�Z/K������&�E^� �ĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ��d^�ĂĨĞĐƚĂĚĂ�ƐĞŐƷŶ��ŶĞǆŽ�/�ĚĞ�ůĂ��ŝƌĐƵůĂƌ��ĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ�
EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ϬϮ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ ĚĞ�ϮϬϮϬ ;�/��Ed>�ϬϭͬϮϬͿ�ĚĞů��/W

>ŽƐ�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĂĠƌĞŽ�Ǉ�ůĂƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ĚŽŶĚĞ�ƉƌĞƐƚĂŶ�ĞƐƚŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ƐĞ�ĚĞƚĂůůĂŶ�ĞŶ�
Ğů��/W�'�Eͺϯ͘ϯ͕�ĂƐş� ĐŽŵŽ�ĞŶ� ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ��ZKE�^��E�/Z�� ;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚƌŽŶĞƐ͘ĞŶĂŝƌĞ͘ĞƐͬͿ Ăů�ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂƌ�ƵŶ�
ĞƐƉĂĐŝŽ�ĂĠƌĞŽ�ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽ�Ž�&/�͘

� 8Q�HVFHQDULR�HVWiQGDU�HV�XQ�HVFHQDULR�RSHUDWLYR��TXH�VH�FDUDFWHUL]D�D�WUDYpV�GH�VX�FRQFHSWR�GH�RSHUDFLyQ��&RQ2SV���\�
TXH�VH�UHSUHVHQWD�D�WUDYpV�GH�XQ�HVWXGLR�GH�VHJXULGDG�HVSHFtILFR�HODERUDGR�FRQ�OD�PHWRGRORJtD�625$��DO�TXH�FXDOTXLHU�
RSHUDGRU�KDELOLWDGR�SXHGH�WUDWDU�DFRJHUVH��HQ�HO�TXH�ODV�FRQGLFLRQHV�HQ�ODV�TXH�OD�RSHUDFLyQ VH�FRQVLGHUD�VHJXUD�\�ODV�
PLWLJDFLRQHV�FRUUHVSRQGLHQWHV�HVWiQ�\D�ILMDGDV�
([LVWHQ�YDULRV�HVFHQDULRV�HVWiQGDU�SDUD�RSHUDFLRQHV�HQ�HVSDFLR�DpUHR�FRQWURODGR�SXEOLFDGRV�SRU�$(6$�HQ�VX�SiJLQD�ZHE�
KWWSV���ZZZ�VHJXULGDGDHUHD�JRE�HV�ODQJBFDVWHOODQR�FLDVBHPSUHVDV�WUDEDMRV�USDV�XVRBSURIHVLRQDO�
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������0$'5,'
7(/��������������

:ƵŶƚŽ� Ă� ůĂ� ƐŽůŝĐŝƚƵĚ� ĚĞ� ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ� ĂŶƚĞ� ��^�͕� Ğů� ŽƉĞƌĂĚŽƌ� ĚĞďĞƌĄ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� Ğů� ĞƐƚƵĚŝŽ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ Ž�
ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĞƐƚĄŶĚĂƌ ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĂĚŽ ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽ ĐŽŶ�Ğů�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĂĠƌĞŽ�Ǉ�ůĂ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĞŵŝƚŝĚĂ�ƉŽƌ�Ğů��d^W͘

�ƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ ĚĞů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞů�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĂĠƌĞŽ�Ž�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�Ăů�ƉĞƌƐŽŶĂů��&/^

hŶĂ�ǀĞǌ�ŽďƚĞŶŝĚĂ�ůĂ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ���^��ƉĂƌĂ�ŽƉĞƌĂƌ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƚŝƉŽ�ĚĞ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĂĠƌĞŽ͕�ƐĞƌĄ�
ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ŵŝƚŝŐĂĐŝſŶ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ�Ǉ�ƚĄĐƚŝĐĂƐ�ĚĞĨŝŶŝĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕ ĂƐş� ĐŽŵŽ� ůĂ� ƉƌĞǀŝĂ� ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌŽů� ĚĞ� ƚƌĄŶƐŝƚŽ� ĂĠƌĞŽ� Ž� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� Ăů� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵĞůŽ�ĚĞ�ĂĞƌſĚƌŽŵŽ�;�&/^Ϳ ĚĞ�ůŽƐ�ǀƵĞůŽƐ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂƌ͕�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶĚŽ�ĚĞů�ĐĂƐŽ͘�

x ^ŝ�Ğů�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĂĠƌĞŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ǀĂ�Ă�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ZW�^�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ƚŽƚĂů�Ž�ƉĂƌĐŝĂůŵĞŶƚĞ�
ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ� ůĂƐ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂƐ�ŵşŶŝŵĂƐ�ĚĞƐĐƌŝƚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ ϰϱ͘ϯ͘ď�ĚĞů�ZĞĂů��ĞĐƌĞƚŽ ϭϭϴϬͬϮϬϭϴ ;ǀĞƌ�Ğů�
ĂƉĂƌƚĂĚŽ� ϯ� ĚĞ� ĞƐƚĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽͿ� Ğů� ŽƉĞƌĂĚŽƌ� ĚĞů� ZW�^� ƌĞŵŝƚŝƌĄ� ůĂ� ƐŽůŝĐŝƚƵĚ� ĚĞ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ�
ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�Ăů�ŐĞƐƚŽƌ�ĂĞƌŽƉŽƌƚƵĂƌŝŽ͘ ^ŝ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ƐŽůŝĐŝƚĂĚĂ�ƐĞ�ůůĞǀĂ�Ă�ĐĂďŽ�ĞŶ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐŝŽ�
ĂĠƌĞŽ� ĞŶ� ůŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƉƌĞƐƚĂŶ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ� ƚƌĄŶƐŝƚŽ� ĂĠƌĞŽ� ƉŽƌ� ŵĄƐ� ĚĞ� ƵŶ� ƉƌŽǀĞĞĚŽƌ͕� Ğů� ŐĞƐƚŽƌ�
ĂĞƌŽƉŽƌƚƵĂƌŝŽ� ƐĞƌĄ� Ğů� ĞŶĐĂƌŐĂĚŽ� ĚĞ� ƌĞŵŝƚŝƌ� Ă� ĐĂĚĂ� ƵŶŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉƌŽǀĞĞĚŽƌĞƐ� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͘ >Ă�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĂĞƌŽƉƵĞƌƚŽ�ĨŝŐƵƌĂ�ĞŶ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�
�ZKE�^��E�/Z��;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚƌŽŶĞƐ͘ĞŶĂŝƌĞ͘ĞƐͬͿ͘

x ^ŝ�Ğů�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĂĠƌĞŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ǀĂ�Ă�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ZW�^�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ�ĨƵĞƌĂ�
ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂƐ�ŵşŶŝŵĂƐ�ĚĞƐĐƌŝƚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϰϱ͘ϯ͘ď�ĚĞů�ZĞĂů��ĞĐƌĞƚŽ�ϭϭϴϬͬϮϬϭϴ Ğů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ĚĞů�
ZW�^�ƌĞŵŝƚŝƌĄ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ƚĄĐƚŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�Ăů��d^W�ĚĞƐŝŐŶĂĚŽ�ƉĂƌĂ�
ƉƌĞƐƚĂƌ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĞŶ� ĚŝĐŚŽ� ĞƐƉĂĐŝŽ� ĂĠƌĞŽ͘ �ů� �d^W� ƉŽĚƌĄ� ƚŽŵĂƌ� ĞŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ͕�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ͕�ĐŽŶ�Ğů�ŐĞƐƚŽƌ�ĂĞƌŽƉŽƌƚƵĂƌŝŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ͘

x �Ŷ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ� ŐĞƐƚŝŽŶĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ƉƌŽǀĞĞĚŽƌĞƐ� �d^� ĚĞů� DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ĚĞ�
�ĞĨĞŶƐĂ͕�ƐĞ�ĚŝƐƉŽŶĞ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ϬϮ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ ĚĞ�
ϮϬϮϬ ;�/��Ed>�ϬϭͬϮϬͿ�ƉƵďůŝĐĂĚĂ�ĞŶ�Ğů��/W͘

>ŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ͗�

WZKs���KZ�^����^�Zs/�/K����dZ�E^/dK���Z�K
KZ'�E/���/ME ��dK^�����KEd��dK

�E�/Z� �ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ ĚĞ��ŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�KƉĞƌĂƚŝǀĂ�ĚĞů��ƐƉĂĐŝŽ��ĠƌĞŽ
&ŽƌŵƵůĂƌŝŽ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ZW�^ ;ĞͲŵĂŝů͗�ĐŽƉΛĞŶĂŝƌĞ͘ĞƐ Ϳ

&�ZZKE�d^ KĨŝĐŝŶĂ�dĠĐŶŝĐĂ
ĞͲŵĂŝů͗�Žƚ͘ĨĞƌƌŽŶĂƚƐΛĨĞƌƌŽǀŝĂů͘ĐŽŵ

^��Z�K �ŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ
ĞͲŵĂŝů͗�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐΛƐĂĞƌĐŽ͘ĐŽŵ

D/E/^d�Z/K������&�E^� �ĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ��d^�ĂĨĞĐƚĂĚĂ�ƐĞŐƷŶ��ŶĞǆŽ�/�ĚĞ�ůĂ��ŝƌĐƵůĂƌ��ĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ�
EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ϬϮ ĚĞ�ĞŶĞƌŽ ĚĞ�ϮϬϮϬ ;�/��Ed>�ϬϭͬϮϬͿ�ĚĞů��/W
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WƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�WůĂŶ�ĚĞ�sƵĞůŽ�;ŵĞŶƐĂũĞ�&W>Ϳ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĂĠƌĞŽ

WĂƌĂ�ĚĂƌ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�Ăů�ƌĞŐůĂŵĞŶƚŽ�̂ �Z��Ǉ�ZĞĂů��ĞĐƌĞƚŽ�ϭϭϴϬͬϮϬϭϴ ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ ĚĞ�ZW�^�ĞƐƚĄŶ�
ŽďůŝŐĂĚĂƐ Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƵŶ�WůĂŶ�ĚĞ sƵĞůŽ͗

Ͳ ǀƵĞůŽƐ ĞŶ� ĞƐƉĂĐŝŽ� ĂĠƌĞŽ� ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽ� Ž� ǌŽŶĂ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ǀƵĞůŽ� &/�͕ ĞŶ� ĄƌĞĂƐ� ĚĞƐŝŐŶĂĚĂƐ� ĚĞ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ŵŝůŝƚĂƌĞƐ� Ž� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ� ƚƌĄŶƐŝƚŽ� ĂĠƌĞŽ� ĚĞ� ĞƐƚĂĚŽƐ� ĂĚǇĂĐĞŶƚĞƐ͕
ĐƌƵǌĂŶĚŽ�ĨƌŽŶƚĞƌĂƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ž ĚĞ�ŶŽĐŚĞ�Ɛŝ�ƐĞ�ŽƉĞƌĂ�ĚĞƐĚĞ�ůĂƐ�ƉƌŽǆŝŵŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƵŶ�ĂĞƌſĚƌŽŵŽ͘

�Ŷ�Ğů�ƉůĂŶ�ĚĞ�ǀƵĞůŽ�&W>�ĚĞďĞƌĄ� ŝŶĚŝĐĂƌƐĞ ƋƵĞ�ƐĞ� ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƵŶ�ǀƵĞůŽ�ŶŽ�ƚƌŝƉƵůĂĚŽ�;�ƌƚ͘�ϰϱ͘ϱ�ĚĞů�ZĞĂů��ĞĐƌĞƚŽ
ϭϭϴϬͬϮϬϭϴͿ͘

�Ŷ� Ğů� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ� ĞŶůĂĐĞ� ǁĞď� ĚĞ� �E�/Z�� ƐĞ� ĂŵƉůşĂ� ĞƐƚĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� Ǉ� ƐĞ� ĨĂĐŝůŝƚĂ� ƵŶĂ� ŐƵşĂ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ� ƉĂƌĂ�
ĐƵŵƉůŝŵĞŶƚĂƌ�Ǉ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƉŽƌ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ĚĞ�ǀƵĞůŽ�&W>�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�/��ZK�yy/͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞŶĂŝƌĞ͘ĞƐͬƐĞƌǀŝĐŝŽƐͬĚƌŽŶĞƐͬĐŽŵŽͺǀŽůĂƌͺĚƌŽŶĞƐͺĞŶͺĞƐƉĂĐŝŽͺĂĞƌĞŽͺĐŽŶƚƌŽůĂĚŽͺƉŽƌͺĞŶĂŝƌĞ

ϱ͘ KW�Z��/ME���Z����^W��/�>/�����K��yW�Z/D�Ed�>��E��KE�^�WZK,/�/��^� ;WͿ͕�Z�^dZ/E'/��^� ;ZͿ͕�
W�>/'ZK^�^�;�Ϳ�z��KE�^��KE�&�hE��^�E^/�>��;&Ϳ͘

>ĂƐ�ǌŽŶĂƐ ƉƌŽŚŝďŝĚĂƐ ;WͿ͕�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚĂƐ ;ZͿ͕�ƉĞůŝŐƌŽƐĂƐ ;�Ϳ Ž�ĐŽŶ�ĨĂƵŶĂ�ƐĞŶƐŝďůĞ ;&Ϳ�ƐĞ�ĚĞƚĂůůĂŶ�ĞŶ�ůĂ�WƵďůŝĐĂĐŝſŶ�
ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ��ĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ�;�/WͿ͕�ĐŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůŽƐ�ĂƉĂƌƚĂĚŽƐ��EZ�ϱ͘ϭ�Ǉ��EZ�ϱ͘ϲ͘�dĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ƌĞĨůĞũĂŶ�ĞŶ�
ůĂ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� �E�/Z�� �ƌŽŶĞƐ� ;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚƌŽŶĞƐ͘ĞŶĂŝƌĞ͘ĞƐͬͿ͘� WĂƌĂ� ǀŽůĂƌ� ĞŶ� ĚŝĐŚĂƐ� ǌŽŶĂƐ� Ğů� ŽƉĞƌĂĚŽƌ� ĚĞďĞƌĄ�
ĂũƵƐƚĂƌƐĞ�Ă� ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ Ǉ� ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞƐĐƌŝƚĂƐ�ĞŶ�Ğů��/W�ƉĂƌĂ�ĐĂĚĂ�ĄƌĞĂ͘��Ŷ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŽƚƌŽ�ĐĂƐŽ�ĚĞďĞƌĄ�
ĐŽŶƚĂƌƐĞ� ĐŽŶ� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ƉƌĞǀŝĂ�ĚĞů� �ƐƚĂĚŽ�ĞƐƉĂŹŽů ƉĂƌĂ�ŽƉĞƌĂƌ�ĞŶ� ǌŽŶĂƐ�ƉƌŽŚŝďŝĚĂƐ� ;WͿ͕� ƚĞŶŝĞŶĚŽ�ƋƵĞ�
ĂĐƵĚŝƌ� Ğů� ŽƉĞƌĂĚŽƌ� Ă� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ� ŵŝŶŝƐƚĞƌŝĂů� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ĚĞ� ĚŝĐŚĂ� ǌŽŶĂ͕� Ž� ĚĞ� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ� ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�
ĚĞƐŝŐŶĂĚĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞ�ĄƌĞĂƐ ;ǌŽŶĂƐ�Z͕���Ǉ�&Ϳ͘�

�Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ǌŽŶĂƐ�ĚĞ�ƌĞƐĞƌǀĂ�Ž�ƌĞƐƚƌŝĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĂĠƌĞŽ�ŐĞƐƚŝŽŶĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞů�
DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ��ĞĨĞŶƐĂ͕�ƐĞ�ĚŝƐƉŽŶĞ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ĞŶ ůĂ�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ϬϮ ĚĞ�
ĞŶĞƌŽ ĚĞ�ϮϬϮϬ ;�/��Ed>�ϬϭͬϮϬͿ�ƉƵďůŝĐĂĚĂ�ĞŶ�Ğů��/W͘

DĞĚŝĂŶƚĞ EKd�D�ƐĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƌ�ůŽƐ�ŚŽƌĂƌŝŽƐ�ǇͬŽ�ůşŵŝƚĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ǌŽŶĂƐ�ƉĞůŝŐƌŽƐĂƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌƐĞ�
ĞƐƉĂĐŝŽƐ�ĂĠƌĞŽƐ�ƚĞŵƉŽƌĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞŐƌĞŐĂĚŽƐ�;d^�Ϳ�Ǉ�ƌĞƐĞƌǀĂĚŽƐ�;dZ�Ϳ͘

>Ă�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ĚĞ�EKd�DƐ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ƉŽƌƚĂů�/��ZKyy/�ĚĞ��E�/Z��;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŶŽƚĂŵƉŝď͘ĞŶĂŝƌĞ͘ĞƐͬŝĐĂƌŽ���

dĂŵďŝĠŶ�ƉƵĞĚĞŶ�ĐŽŶƐƵůƚĂƌƐĞ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ��E�/Z���ZKE�^ Ž�/E^/'E/�͘

ZĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ZW�^�ĞŶ�ǌŽŶĂƐ�ŵĞĚŝŽĂŵďŝĞŶƚĂůĞƐ�Ǉ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�ƉƌŽƚĞŐŝĚŽƐ͕�ƐĞŐƷŶ�Ğů��ƌƚşĐƵůŽ�ϭϵ�ĚĞů�
ϭϭϴϬͬϮϬϭϴ� ĞƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ� ŽďƚĞŶĞƌ� ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ� ƉƌĞǀŝĂ� ƉĂƌĂ� ƐƵ� ƐŽďƌĞǀƵĞůŽ� ƉŽƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞů� ŐĞƐƚŽƌ� ĚĞů� ĞƐƉĂĐŝŽ�
ƉƌŽƚĞŐŝĚŽ͕�ĐƵŵƉůŝĞŶĚŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƌĞƐƚƌŝĐĐŝŽŶĞƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂƌƋƵĞƐ�
ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�Ǉ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϭϵ͘Ϯ͕�ĂƉĂƌƚĂĚŽƐ�Ă͕�ď�Ǉ�Đ͘�

>Ă� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ĞƐƉĂĐŝŽƐ� ŶĂƚƵƌĂůĞƐ� ƉƵĞĚĞ� ĐŽŶƐƵůƚĂƌƐĞ� ĞŶ� ůĂ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ� ZĞĚ� EĂƚƵƌĂ� ϮϬϬϬ
;ŚƚƚƉ͗ͬͬŶĂƚƵƌĂϮϬϬϬ͘ĞĞĂ͘ĞƵƌŽƉĂ͘ĞƵͿ� Ž� ĞŶ� Ğů� ǀŝƐŽƌ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĚĞů� DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ� ƉĂƌĂ� ůĂ� dƌĂŶƐŝĐŝſŶ�
�ĐŽůſŐŝĐĂ Ǉ�Ğů�ZĞƚŽ��ĞŵŽŐƌĄĨŝĐŽ ;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵŝƚĞĐŽ͘ŐŽď͘ĞƐͬĞƐͬĐĂƌƚŽŐƌĂĨŝĂͲǇͲƐŝŐͬǀŝƐŽƌĞƐͿ͕�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ƌĞĐŽŐĞ�Ğů�
ƚŝƉŽ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ĚĂƚŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ� ;ǀĞƌ�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ĂƚĂ�&Žƌŵ�ĞŶ�Ğů� ĐĂƐŽ�ĚĞ� ůĂ�ZĞĚ�
EĂƚƵƌĂͿ͘
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�ƐƚĂƐ�ǌŽŶĂƐ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ƌĞĨůĞũĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ��E�/Z���ƌŽŶĞƐ�;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚƌŽŶĞƐ͘ĞŶĂŝƌĞ͘ĞƐͬͿ�ĐŽŵŽ�
ǌŽŶĂƐ�ĐŽůŽƌĞĂĚĂƐ�ĚĞ�ǀĞƌĚĞ͕�ƌŽũŽ�Ž�ŵĂƌƌſŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĂƉĂƌĞĐĞ�ŶŝŶŐƷŶ�ĂǀŝƐŽ͕�Ǉ�ĐŽŶ�ĨŽƌŵĂ�ŐĞŶĞƌĂůŵĞŶƚĞ�
ŵĄƐ ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƋƵĞ�Ğů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞ�ǌŽŶĂƐ�ĚĞƐĐƌŝƚĂƐ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƉƵŶƚŽ�Ǉ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�;ǌŽŶĂƐ�Z͕���Ǉ�&͕�d^�͕�Ǉ��Zs&Ϳ

ϲ͘ KW�Z��/ME� ��Z��� �^W��/�>/����� K� �yW�Z/D�Ed�>� �E� �KE�^� Z�^dZ/E'/��^� �>� sh�>K�
&KdK'Z�&/�K�;�Zs&Ϳ

^ŽŶ�ǌŽŶĂƐ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚĂƐ�Ă�ůĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĨŽƚŽŐƌĂĨşĂ͕�ĨŝůŵĂĐŝſŶ�Ž�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƚŽŵĂ�ĚĞ�ŝŵĄŐĞŶĞƐ�ĂĠƌĞĂƐ�;�Zs&Ϳ͕�ůŽƐ�
ǀŽůƷŵĞŶĞƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĂĠƌĞŽ�ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ�Ă�ůĂƐ�ǌŽŶĂƐ�Ž�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚŽ�ĐƵǇŽ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�
ĞƐƚĠ�ƉƌŽƚĞŐŝĚŽ�Ǉ�ƌĞƐĞƌǀĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ�ĐůĂƐŝĨŝĐĂĚĂ ;Ăƌƚ͘�ϮϬ�ĚĞů�ZĞĂů��ĞĐƌĞƚŽ�ϭϭϴϬͬϮϬϭϴͿ͘�

>ĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĂĠƌĞĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ�ĚĞ�ĨŽƚŽŐƌĂĨşĂ�Ǉ�ĨŝůŵĂĐŝſŶ�ĂĠƌĞĂ�Ǉ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŽƚƌĂ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ƐƵƉŽŶŐĂ�
ůĂ�ƚŽŵĂ�ĚĞ�ŝŵĄŐĞŶĞƐ�ĞŶ�ǌŽŶĂƐ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚĂƐ�Ăů�ǀƵĞůŽ�ĨŽƚŽŐƌĄĨŝĐŽ�;�Z&sͿ͕�ĞƐƚĄ�ƐƵũĞƚĂ�Ă�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ƉƌĞǀŝĂ�ĚĞů�
�ĞŶƚƌŽ��ĂƌƚŽŐƌĄĨŝĐŽ�Ǉ�&ŽƚŽŐƌĄĨŝĐŽ�;����&Ϳ͕�ƉĂƌĂ�ůŽ�ĐƵĂů͕�ĚĞďĞƌĄŶ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ŽƉŽƌƚƵŶĂ�Ăů��ƐƚĂĚŽ�DĂǇŽƌ�
ĚĞů��ŝƌĞ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂĚŽƐ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſŶ͘

�hdKZ/����Z�^WKE^��>�
�^d��K�D�zKZ���>��/Z� �ŝǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͘�^ĞĐĐŝſŶ�ĚĞ��ƐƉĂĐŝŽ��ĠƌĞŽ͘

ĞͲŵĂŝů͗�ŵŝůĂŝƐΛŵĚĞ͘ĞƐ
&Ăǆ͗�ϵϭϱ�Ϭϯϰ�ϰϵϲ
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ϳ͘ KW�Z��/ME� ��Z��� �^W��/�>/����� K� �yW�Z/D�Ed�>� ^K�Z�� K� �E� >�^� WZKy/D/����^� ���
/E^d�>��/KE�^��&��d�^���>����&�E^��E��/KE�>�K���>��^�'hZ/������>��^d��K͘

�ů�ƐŽďƌĞǀƵĞůŽ�ĚĞ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�ĂĨĞĐƚĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ž�Ă�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�
ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƐƵ�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�ƐſůŽ�ƉŽĚƌĄ�ƌĞĂůŝǌĂƌƐĞ�ĐŽŶ�Ğů�ƉĞƌŵŝƐŽ�ƉƌĞǀŝŽ�Ǉ�ĞǆƉƌĞƐŽ�ĚĞů�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ůĂ�
ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ ;�ƌƚ͘�ϯϮ͘ϭ�Z��ϭϬϯϲͬϮϬϭϳͿ͘

>Ă� ĐůĂƐŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ� ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͕� ůĂƐ� ƌĞƐƚƌŝĐĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĚŝƐƚĂŶĐŝĂƐ� Ă� ŵĂŶƚĞŶĞƌ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� Ă� ĞƐƚĂƐ�
ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ� ƐĞ� ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ� ĞŶ� Ğů� ZĞĂů� �ĞĐƌĞƚŽ� ϲϴϵͬϭϵϳϴ͕� ĚĞ� ϭϬ� ĚĞ� ĨĞďƌĞƌŽ͕� ƉŽƌ� Ğů� ƋƵĞ� ƐĞ� ĂƉƌƵĞďĂ� Ğů�
ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ǌŽŶĂƐ�Ğ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͕�ƋƵĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ�ůĂ�>ĞǇ�ϴͬϭϵϳϱ͕�ĚĞ�ϭϮ�
ĚĞ�ŵĂƌǌŽ͕�ĚĞ�ǌŽŶĂƐ�Ğ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�EĂĐŝŽŶĂů͘

ϴ͘ KW�Z��/ME� ��Z��� �^W��/�>/����� K� �yW�Z/D�Ed�>� ^K�Z�� K� �E� >�^� WZKy/D/����^� ���
/E^d�>��/KE�^���/E&Z��^dZh�dhZ�^��Z1d/��^͘

�Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ăů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϯϮ�ĚĞů�Z��ϭϬϯϲͬϮϬϭϳ͕�Ğů�ƐŽďƌĞǀƵĞůŽ�ƉŽƌ�ĂĞƌŽŶĂǀĞƐ�ƉŝůŽƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ƌĞŵŽƚŽ�;ZW�Ϳ�
ĚĞ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�ĂĨĞĐƚĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ž�Ă�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�
ƐƵ�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�Ǉ�ĚĞ�ĐĞŶƚƌĂůĞƐ�ŶƵĐůĞĂƌĞƐ͕�ƐſůŽ�ƉŽĚƌĄ�ƌĞĂůŝǌĂƌƐĞ�ĐŽŶ�Ğů�ƉĞƌŵŝƐŽ�ƉƌĞǀŝŽ�Ǉ�ĞǆƉƌĞƐŽ�ĚĞů�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͘

�ů�ƐŽďƌĞǀƵĞůŽ�ĐŽŶ�ZW�^�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�Ğ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ĐƌşƚŝĐĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�ĞŶ�
ůĂ�>ĞǇ�ϴͬϮϬϭϭ͕�ĚĞ�Ϯϴ�ĚĞ�Ăďƌŝů͕�ƉŽƌ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ĐƌşƚŝĐĂƐ͕�
ĞƐƚĄ�ƐƵũĞƚŽ�Ă�ůĂƐ�ƉƌŽŚŝďŝĐŝŽŶĞƐ�Ž�ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŐĞŶĞƌĂůĞƐ�ĚĞ�ƐŽďƌĞǀƵĞůŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƐĞŹĂůĂŶ�ĞŶ�Ğů�
ĂƌƚşĐƵůŽ�ϯϮ͘Ϯ�ƉĄƌƌĂĨŽ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ĚĞů�Z��ϭϬϯϲͬϮϬϭϳ͕�ƐĂůǀŽ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�Ğů�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�
^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞů�/ŶƚĞƌŝŽƌ ĐŽŶ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ƐŝŶŐƵůĂƌ�Ǉ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ͕�ƋƵĞ�ƐĞƌĄŶ�ƉƵďůŝĐĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů��/W�;ǀĞƌ�
ĂƉĂƌƚĂĚŽ�ϲ͘�KW�Z��/ME���Z����^W��/�>/�����K��yW�Z/D�Ed�>��E��KE�^�WZK,/�/��^�;WͿ͕�Z�^dZ/E'/��^�
;ZͿ͕�W�>/'ZK^�^�;�Ϳ�z�K��KE�^��KE�&�hE��^�E^/�>��;&ͿͿ͘

DĄƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ĐƌşƚŝĐĂƐ�ĞŶ�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŶƉŝĐ͘ĞƐͬ͘

�ĚĞŵĄƐ�ĚĞ ůŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕�Ğů�ƐŽďƌĞǀƵĞůŽ�ĚĞ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�Ğ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�ƋƵşŵŝĐĂ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ͕�
ĞŶĞƌŐşĂ͕�ĂŐƵĂ�Ǉ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞďĞƌĄ�ƌĞĂůŝǌĂƌƐĞ�Ă�ƵŶĂ�ĂůƚƵƌĂ�ŵşŶŝŵĂ�ƐŽďƌĞ�
ĞůůĂƐ�ĚĞ�ϱϬŵ͕�Ǉ�Ă�ƵŶ�ŵşŶŝŵŽ�ĚĞ�Ϯϱŵ�ĚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ĚĞ�ƐƵ�ĞũĞ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ůŝŶĞĂůĞƐ͕�Ǉ�Ă�
ŶŽ�ŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ϭϬŵ�ĚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ƐƵ�ƉĞƌşŵĞƚƌŽ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĞŶ�Ğů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ͕�ƐĂůǀŽ�ƉĞƌŵŝƐŽ�ĞǆƉƌĞƐŽ�
ĚĞ�ƐƵ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ƉĂƌĂ�ŽƉĞƌĂƌ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ͘

>Ž�ĂƋƵş�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ƐĞ�ĞŶƚŝĞŶĚĞ�ƐŝŶ�ƉĞƌũƵŝĐŝŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞƐƚƌŝĐĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƉƌŽŚŝďŝĐŝŽŶĞƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�KƌĚĞŶ�ĚĞ�ϭϴ�
ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϭϵϵϯ�ƐŽďƌĞ�ǌŽŶĂƐ�ƉƌŽŚŝďŝĚĂƐ�Ǉ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚĂƐ�Ăů�ǀƵĞůŽ͕�Ǉ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ĐŽŶĐŽƌĚĂŶƚĞ͕�ƐĂůǀŽ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�
ĐŽŶ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƐŽďƌĞǀƵĞůŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐĞŶƚƌĂůĞƐ�ŶƵĐůĞĂƌĞƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞƌĄ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ůŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĞŶ�Ğů�
ƉĄƌƌĂĨŽ� ƉƌŝŵĞƌŽ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� Ă� ůĂƐ� ƌĞƐƚƌŝĐĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĐĂƌĄĐƚĞƌ� ƚĞŵƉŽƌĂů� ƋƵĞ� ƉƵĞĚĂŶ� ĂĐŽƌĚĂƌƐĞ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůĂ�
ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ĂƉůŝĐĂďůĞ͘
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�E�yK�/
��h�Z�K�����KKZ�/E��/ME��EdZ��/E&Z��^dZh�dhZ�^����h^K�Z�^dZ/E'/�K�z�

KW�Z��KZ����ZW�^



�ĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƵƐŽ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚŽ�Ǉ�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ZW�^͗��������������������������������WĄŐ͘ϭ

��h�Z�K�����KKZ�/E��/KE��EdZ��/E&Z��^dZh�dhZ�^����
h^K Z�^dZ/E'/�K�z�KW�Z��KZ����ZW�^

ϭ͘ /ŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ

�ů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ĚĞ�ZW�^�/ŶĐůƵŝƌ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ ƉƌĞƚĞŶĚĞ�
ƌĞĂůŝǌĂƌ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĂĠƌĞĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐͬǀƵĞůŽƐ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĞƐ ĞŶ�Ğů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐŝĂ�ĚĞů�
ĂĞƌſĚƌŽŵŽΎ /ŶĐůƵŝƌ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞů�ĂĞƌſĚƌŽŵŽ ͘

dĂů�Ǉ�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ŝŶĚŝĐĂ�ĞŶ�Ğů��ƌƚşĐƵůŽ�ϰϱ�ĚĞů�ZĞĂů��ĞĐƌĞƚŽ�ϭϭϴϬͬϮϬϭϴ͕�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ�Ğů�
ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ĂŝƌĞ͕�͞ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ZW�^�ĚĞďĞƌĄŶ�ƌĞĂůŝǌĂƌƐĞ�ĨƵĞƌĂ�ĚĞ�ůĂ�ǌŽŶĂ�
ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĚĞ�ĂĞƌſĚƌŽŵŽ�Ǉ�Ă�ƵŶĂ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ�ŵşŶŝŵĂ�ĚĞ�ϴ�Ŭŵ�ĚĞů�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�
ĂĞƌŽƉƵĞƌƚŽ�Ž�ĂĞƌſĚƌŽŵŽ�Ǉ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞũĞƐ�ĚĞ�ƉŝƐƚĂ�Ǉ�ƐƵ�ƉƌŽůŽŶŐĂĐŝſŶ͕�ĞŶ�
ĂŵďĂƐ� ĐĂďĞĐĞƌĂƐ͕� ŚĂƐƚĂ� ƵŶĂ� ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ� ĚĞ� ϲ� Ŭŵ� ĐŽŶƚĂĚŽƐ� Ă� ƉĂƌƚŝƌ� ĚĞů� ƵŵďƌĂů� ĞŶ� ƐĞŶƚŝĚŽ� ĚĞ�
ĂůĞũĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉŝƐƚĂ͘��ƐƚĂ�ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ�ƉƵĞĚĞ�ƌĞĚƵĐŝƌƐĞ�ĐƵĂŶĚŽ�ĂƐş�ƐĞ�ŚĂǇĂ�ĂĐŽƌĚĂĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ŐĞƐƚŽƌ�
ĂĞƌŽƉŽƌƚƵĂƌŝŽ�Ž�Ğů�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ͕�Ǉ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ƐĞ�ĂũƵƐƚĂƌĄ�Ă�ůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�
ƉŽƌ�ĞƐƚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ͘͟ �ƐŝŵŝƐŵŽ͕�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�Ϯϰ�ĚĞů�
ZĞĂů��ĞĐƌĞƚŽ�ϭϬϯϲͬϮϬϭϳ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞŐƵůĂ�ůĂ�ƵƚŝůŝǌĂĐŝſŶ�Đŝǀŝů�ĚĞ�ZW�^�͙�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�͞ůŽƐ�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ĂĐŽƌĚĂĚŽƐ� ĐŽŶ� Ğů� ŐĞƐƚŽƌ� ĂĞƌŽƉŽƌƚƵĂƌŝŽ� ͙� ĚĞďĞƌĄŶ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌƐĞ�Ǉ�Ğů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ĚĞďĞ�ŵĂŶƚĞŶĞƌůŽ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ���^�͘��ů�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ŵşŶŝŵŽ�ĚĞ�
ĞƐƚŽƐ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ƐĞƌĄ� Ğů� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͕� ĞŶ� ĐĂĚĂ� ĐĂƐŽ͕� ĂƚĞŶĚŝĞŶĚŽ� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌŽƐ� Ăů� ƚŝƉŽ� ĚĞ�
ŽƉĞƌĂĐŝſŶ͕� ǀŽůƵŵĞŶ� ĚĞ� ƚƌĄĨŝĐŽ� Ǉ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ŚĂďŝƚƵĂůĞƐ� ĚĞů� ĂĞƌſĚƌŽŵŽ͕� ƉĂƌĂ� ŐĂƌĂŶƚŝǌĂƌ� ůĂ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĚŝĐŚŽ�ĞŶƚŽƌŶŽ�Ǉ�ůĂ�ĚĞů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚƌĄĨŝĐŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͘͟

WŽƌ� ƚĂŶƚŽ͕� ƉĂƌĂ� ĚĂƌ� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� Ă ůŽƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ� ŶŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͕� ƐĞ� ŚĂĐĞ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�
ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ĨŝŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĂƌ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�
ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ ƉĂƌĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ZW�^ ĞŶ�Ğů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ĚĞ�ƵŶ�ĂĞƌſĚƌŽŵŽ͘

ΎEŽƚĂ͗�^ŝĞŵƉƌĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂďůĞ�ĚĞ�ĂĞƌſĚƌŽŵŽ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ĂĞƌſĚƌŽŵŽ͕�ŚĞůŝƉƵĞƌƚŽ�Ž�ĐĂŵƉŽ�ĚĞ�h>D͘



�ĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƵƐŽ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚŽ�Ǉ�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ZW�^͗��������������������������������WĄŐ͘Ϯ

Ϯ͘ WĂƌƚĞƐ�ŝŶǀŽůƵĐƌĂĚĂƐ

Ϯ͘ϭ͘ �ĂƚŽƐ�ĚĞů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ZW�^

EŽŵďƌĞ ĚĞů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ͬ��ŵƉƌĞƐĂ�͗�

�ŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�;�E/�ͬ�E/&�ͬ�E/��ͬ�WĂƐĂƉŽƌƚĞͿ͗�

ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ͗�

�ŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�;�E/�ͬ�E/&�ͬ�E/��ͬ�WĂƐĂƉŽƌƚĞͿ͗�

�ŝƌĞĐĐŝſŶ͗�

dĞůĠĨŽŶŽ�ĨŝũŽ͗�

dĞůĠĨŽŶŽ�ŵſǀŝů͗�

�ŽƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ͗�

EŽŵďƌĞ�ĚĞů�ƉŝůŽƚŽ�ƌĞŵŽƚŽ͗�

dĞůĠĨŽŶŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĚĞů�ƉŝůŽƚŽ�ƌĞŵŽƚŽ͗�

DĞĚŝŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ƉƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ͗

ZĂĚŝŽ܆���dĞůĨ͘�&ŝũŽ���ͬ܆���dĞůĨ͘�Dſǀŝů���ͬ܆ s,&ΎΎ ʹ &ƌĞĐƵĞŶĐŝĂ�

ΎΎEŽƚĂ͗�ĚĞďĞ�ĚŝƐƉŽŶĞƌƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ŚĂďŝůŝƚĂĐŝſŶ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ƵƐŽ

Ϯ͘Ϯ͘ �ĂƚŽƐ�ĚĞů�ŐĞƐƚŽƌ�ͬ�ũĞĨĞ�ĚĞ�ǀƵĞůŽƐ ĚĞů�ĂĞƌſĚƌŽŵŽ ͬ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ZW�^�ĚĞ�ĂĞƌſĚƌŽŵŽ

EŽŵďƌĞ�ĚĞů�ĂĞƌſĚƌŽŵŽ͗�

EŽŵďƌĞ 'ĞƐƚŽƌ�ͬ�:ĞĨĞ�ĚĞ�ǀƵĞůŽƐ ͬ��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ZW�^�ĚĞ�ĂĞƌſĚƌŽŵŽ͗�

�ŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�;�E/�ͬ�E/&�ͬ�E/��ͬ�WĂƐĂƉŽƌƚĞͿ͗�

�ŝƌĞĐĐŝſŶ͗�

dĞůĠĨŽŶŽ�ĨŝũŽ͗�

dĞůĠĨŽŶŽ�ŵſǀŝů͗�

�ŽƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ͗��

DĞĚŝŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ƉƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ͗

ZĂĚŝŽ܆���dĞůĨ͘�&ŝũŽ���ͬ܆���dĞůĨ͘�Dſǀŝů���ͬ܆ s,&ΎΎ ʹ &ƌĞĐƵĞŶĐŝĂ�

ΎΎEŽƚĂ͗�ĚĞďĞ�ĚŝƐƉŽŶĞƌƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ŚĂďŝůŝƚĂĐŝſŶ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ƵƐŽ



�ĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƵƐŽ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚŽ�Ǉ�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ZW�^͗��������������������������������WĄŐ͘ϯ

ϯ͘ �ĞƚĂůůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ

ϯ͘ϭ͘ EĂƚƵƌĂůĞǌĂ ĚĞ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ

ϯ͘ϭ͘ϭ͘ dŝƉŽ�ĚĞ�ǀƵĞůŽ

܆ KƉĞƌĂĐŝſŶ�ĂĠƌĞĂ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ

տ sƵĞůŽƐ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůĞƐ

ϯ͘ϭ͘Ϯ͘ dŝƉŽ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ

տKƉĞƌĂĐŝſŶ�ĂĠƌĞĂ�s>K^�;�ĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ĂůĐĂŶĐĞ�ǀŝƐƵĂů�ĚĞů�ƉŝůŽƚŽͿ

տKƉĞƌĂĐŝſŶ�ĂĠƌĞĂ��s>K^�;�ĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ĂůĐĂŶĐĞ�ǀŝƐƵĂů�ĂƵŵĞŶƚĂĚŽͿ

տKƉĞƌĂĐŝſŶ�ĂĠƌĞĂ��s>K^ ;DĂƐ�ĂůůĄ�ĚĞů�ĂůĐĂŶĐĞ�ǀŝƐƵĂů�ĚĞů�ƉŝůŽƚŽͿ
;�s>K^�ĐŽŶ�ZW�^�ĚĞ�DdKD�ф�Ϯ�<Ő Ǉ�ƉƌĞǀŝĂ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�EKd�D�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽͿ

ϯ͘Ϯ͘ &ĞĐŚĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ

տ sĂůŝĚĞǌ�ĂĐŽƚĂĚĂ

�ƐƚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĚĞ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ƐĞ� ƌĞĂůŝǌĂ� ƉĂƌĂ� ůĂƐ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ůůĞǀĂƌĂŶ� Ă� ĐĂďŽ� ĞŶ� ůĂƐ�
ĨĞĐŚĂƐ/ŶƚĞƌǀĂůŽ�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ͕�ĞŶ�Ğů�ŚŽƌĂƌŝŽ�,ŽƌĂƌŝŽ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ
Ǉ ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĚƵƌĂĐŝſŶ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂ�ĚĞ �ƵƌĂĐŝſŶ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂ�ĚĞ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ͘

տ sĂůŝĚĞǌ�ŝŶĚĞĨŝŶŝĚĂ

ΎEŽƚĂ͗�WĂƌĂ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ǀĂǇĂŶ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƌĞŝƚĞƌĂƚŝǀĂ ĐƵŵƉůŝĞŶĚŽ�Ğů�
ƌĞƐƚŽ�ĚĞ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂƐ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�;ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ͕�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�
Ǉ�ZW�^�ƵƚŝůŝǌĂĚŽƐͿ͕�Ǉ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞ͕�ĞƐƚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ
ĐŽŶ�ǀĂůŝĚĞǌ�ŝŶĚĞĨŝŶŝĚĂ�ƐŝĞŵƉƌĞ�Ǉ�ĐƵĂŶĚŽ�ĂƐş�ƐĞ�ƌĞĨůĞũĞ ƚĂŶƚŽ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ZW�^�ĐŽŵŽ�
Ğů�ŐĞƐƚŽƌ�ͬ�ũĞĨĞ�ĚĞ�ǀƵĞůŽƐ�ĚĞ�ĂĞƌſĚƌŽŵŽ͘

ϯ͘ϯ͘ ZW�^�ƵƚŝůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�

DĂƌĐĂ�ĚĞů�ZW�^͗�

DŽĚĞůŽ�ĚĞů�ZW�^͗�

�ůĂƐĞ�ĚĞ�ZW�^͗܆����,ĞůŝĐſƉƚĞƌŽ���ͬ܆���DƵůƚŝƌƌŽƚŽƌ���ͬ܆����ǀŝſŶ���ͬ܆����ŝƌŝŐŝďůĞ

DdKD�;DĂƐĂ�ŵĄǆŝŵĂ�Ăů�ĚĞƐƉĞŐƵĞͿ͗� ŬŐ



�ĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƵƐŽ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚŽ�Ǉ�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ZW�^͗��������������������������������WĄŐ͘ϰ

ϯ͘ϰ͘ �ŽŶĂƐ�Ǉ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ

>Ă�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌĄ�ĞŶ�Ğů�ĄƌĞĂ�ĚĞĨŝŶŝĚĂ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ĨŽƌŵĂ ;�ŽŽƌĚĞŶĂĚĂƐ�ŐĞŽŐƌĄĨŝĐĂƐ�ĞŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�

t'^ϴϰ͘��ŹĂĚŝƌ�ƚĂŶƚŽƐ�ƉƵŶƚŽƐ�ĐŽŵŽ�ƐĞĂ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽͿ͗

dƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ܆������WŽůşŐŽŶŽͬ܆������WƵŶƚŽͬ܆�������ƌĞĂ�ĐŝƌĐƵůĂƌͬ܆

>ĂƚŝƚƵĚ͗� >ŽŶŐŝƚƵĚ͗� �܆tͬ܆
>ĂƚŝƚƵĚ͗� >ŽŶŐŝƚƵĚ͗� �܆tͬ܆
>ĂƚŝƚƵĚ͗� >ŽŶŐŝƚƵĚ͗� �܆tͬ܆
>ĂƚŝƚƵĚ͗� >ŽŶŐŝƚƵĚ͗� �܆tͬ܆
>ĂƚŝƚƵĚ͗� >ŽŶŐŝƚƵĚ͗� �܆tͬ܆
>ĂƚŝƚƵĚ͗� >ŽŶŐŝƚƵĚ͗� �܆tͬ܆
ZĂĚŝŽ�;ƐŽůŽ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĄƌĞĂ�ĐŝƌĐƵůĂƌͿ͗� Ŷŵ͘܆��ŵ͘��ͬ܆

z�Ă�ƵŶĂ�ĂůƚƵƌĂ�ŵĄǆŝŵĂ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƚĞƌƌĞŶŽ�ĚĞ͗� Ĩƚ܆ŵͬ܆

/ŵĂŐĞŶ�ĚĞů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ Ǉ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĂĨĞĐƚĂĚĂ ;'ŽŽŐůĞ�ĞĂƌƚŚ�Ž�ƐŝŵŝůĂƌͿ͗



�ĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƵƐŽ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚŽ�Ǉ�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ZW�^͗��������������������������������WĄŐ͘ϱ

ϰ͘ �ĂƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ƵƐŽ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚŽ

dŝƉŽ�ĚĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ƵƐŽ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚŽ͗�
�ĂŵƉŽ�h>D܆���ĞůŝƉƵĞƌƚŽ���ͬ,܆����ĞƌſĚƌŽŵŽ���ͬ܆

WƵŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�;�ŽŽƌĚĞŶĂĚĂƐ�ŐĞŽŐƌĄĨŝĐĂƐ�ĞŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�t'^ϴϰͿ͗
>ĂƚŝƚƵĚ͗� >ŽŶŐŝƚƵĚ͗� �܆tͬ܆

�ŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͗

,ŽƌĂƌŝŽ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ͗�

WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĐŝſŶ Ǉ�ĚĞƐƉĞŐƵĞ͗



�ĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƵƐŽ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚŽ�Ǉ�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ZW�^͗��������������������������������WĄŐ͘ϲ

ϱ͘ �ŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂůĞƐ

WĂƌĂ�ŐĂƌĂŶƚŝǌĂƌ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ZW�^�ĞŶ�Ğů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ĂĞƌſĚƌŽŵŽ͕�
ĞƐƚĂƐ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌĄŶ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ͗ ;>ĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ŵĂƌĐĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ĚĞĨĞĐƚŽ�ƐŽŶ�ĚĞ�
ŽďůŝŐĂƚŽƌŝŽ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ƚŽĚŽ�ĐĂƐŽ͕�ůĂƐ�ĚĞŵĄƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƐĞ�ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂƌĄŶ Ɛŝ�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�
ŽƉŽƌƚƵŶŽ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽͿ͘

ϱ͘ϭ͘ KƉĞƌĂĐŝſŶ�ŶŽƌŵĂů͗

܈ >Ă�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌĄ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ǀŽůƵŵĞŶ�ĚĞ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĂĠƌĞŽ�ĚĞĨŝŶŝĚŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ĚĞƚĂůůĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ͕�ůŝŵŝƚĂŶĚŽ�ĞƐƚŽƐ�ƉĂƌĄŵĞƚƌŽƐ�ďŝĞŶ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ŵĠƚŽĚŽƐ�ĐŽŵŽ͕�ůĂ�ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽƌĂ�ĚĞ�
ǀƵĞůŽ�ĚĞ�ůĂ�ĂĞƌŽŶĂǀĞ�;ŐĞŽͲĐĂŐŝŶŐͿ�Ž�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƵŶ�ŽďƐĞƌǀĂĚŽƌ�ĚĞĚŝĐĂĚŽ͘

܈ �ŽŵƉƌŽďĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ZW�^�ĚĞ�ůŽƐ�EKd�D�;EŽƚŝĐĞ�ƚŽ��ŝƌŵĞŶͿ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�
ƉĂƌĂ�ůĂ�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ͘�;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚƌŽŶĞƐ͘ĞŶĂŝƌĞ͘ĞƐͬͿ

܆ �ů� ŽƉĞƌĂĚŽƌ� ZW�^� ŝŶĨŽƌŵĂƌĂ� Ăů� ŐĞƐƚŽƌͬũĞĨĞ� ĚĞ� ǀƵĞůŽƐ� ĚĞů� ĂĞƌſĚƌŽŵŽ͕� Ăů� ŵĞĚŝŽ ĚĞ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ƉƌĞĨĞƌĞŶƚĞ͕�ĞŶ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝŶŝĐŝŽ�Ǉ�ĨŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ͘

܆ �ů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ZW�^�ŝŶĨŽƌŵĂƌĂ�Ăů�ŽƉĞƌĂĚŽƌͬĞƐ�;ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƚƌŝƉƵůĂĐŝſŶ͕�ŚŽƐƉŝƚĂů͕�
ĞƚĐ͘Ϳ�ƋƵĞ�ƵƚŝůŝǌĂŶ�ĚŝĐŚĂ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�Ăů�ĐŽŶƚĂĐƚŽ� ͘

܆ �ů� ŽƉĞƌĂĚŽƌ� ƌĞĚƵĐŝƌĄ� ůŽ� ŵĄǆŝŵŽ� ƉŽƐŝďůĞ� Ğů� ƚŝĞŵƉŽ� ĚĞ� ŽƉĞƌĂĐŝſŶ͕� ƉĂƌĂ� ĚĞ� ĞƐƚĂ� ĨŽƌŵĂ�
ŵŝŶŝŵŝǌĂƌ�ůĂ�ĂĨĞĐĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ ĚĞů�ĂĞƌſĚƌŽŵŽ Ǉ�Ğů�ŵĞĚŝŽ�ĂŵďŝĞŶƚĞ͘

܆ �ů�ŝŶŝĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĞƐƚĂƌĄ�ƐƵũĞƚĂ Ă�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ƉƌĞǀŝĂ�ĐŽŶ�Ğů ŐĞƐƚŽƌ�ͬ�ũĞĨĞ�ĚĞ�ǀƵĞůŽƐ͕�
ĚĞ�ƚĂů�ĨŽƌŵĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂĨĞĐƚĞ�ůŽ�ŵĞŶŽƐ�ƉŽƐŝďůĞ�Ă�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͘

܆ �ů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ZW�^�ĚŝƐƉŽŶĚƌĄ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĞŵŝƐŽƌĂ� ;Ž�ƌĞĐĞƉƚŽƌͿ�ĚĞ�ďĂŶĚĂ�ĂĠƌĞĂ�ĐŽŶĞĐƚĂĚĂ�Ă�ůĂ�
ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ĂƵƚŽ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƵƚŝůŝǌĂĚĂ� ĞŶ� ůĂ ǌŽŶĂ� ĚĞů� ĐĂŵƉŽ� ĚĞ� ǀƵĞůŽͬŚĞůŝƉƵĞƌƚŽ͕�
ĐŽŵƵŶŝĐĂŶĚŽ� ĐƵĂŶĚŽ� ǀƵĞůĂ� Ğů� ZW�^ Ǉ� ĞƐƚĂŶĚŽ� Ă� ůĂ� ĞƐĐƵĐŚĂ� ĂŶƚĞ� ůĂ� ůůĞŐĂĚĂ� ĚĞ� ƉŽƐŝďůĞƐ�
ƚƌĄĨŝĐŽƐ͘

܆ ^Ğ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ůĂ�ĐĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽĨŽŶŝƐƚĂ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŵŝƐŽƌĂ�ĚĞ�ďĂŶĚĂ�
ĂĠƌĞĂ͘

܆ �ů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌĄ ƵŶ�EKd�D�ŝŶĚŝĐĂŶĚŽ�Ğů�ŚŽƌĂƌŝŽ�Ǉ�ǀŽůƵŵĞŶ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ ;ŽďůŝŐĂƚŽƌŝŽ�
ƐĞŐƷŶ�Z��ϭϭϴϬͬϮϬϭϴ�ƉĂƌĂ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ��s>K^�ĐŽŶ�ZW�^�ĚĞ�DdKD�ф�Ϯ�<ŐͿ͘

܆ �ů�ŐĞƐƚŽƌͬũĞĨĞ�ĚĞ�ǀƵĞůŽƐ�ĚĞů�ĂĞƌſĚƌŽŵŽ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌĄ�ƵŶ�EKd�D�ŝŶĚŝĐĂŶĚŽ�Ğů�ŚŽƌĂƌŝŽ�Ǉ�ǀŽůƵŵĞŶ�
ĚĞ� ŽƉĞƌĂĐŝſŶ� ;ŽďůŝŐĂƚŽƌŝŽ� ƐĞŐƷŶ� Z�� ϭϭϴϬͬϮϬϭϴ� ƉĂƌĂ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� �s>K^� ĐŽŶ� ZW�^� ĚĞ�
DdKD�ф�Ϯ�<ŐͿ͘

܆ KƚƌŽƐ͗



�ĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƵƐŽ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚŽ�Ǉ�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ZW�^͗��������������������������������WĄŐ͘ϳ

ϱ͘Ϯ͘ �ĐƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĂŶŽƌŵĂůĞƐ Ǉ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͗

܈ �ŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚ� ƉŽƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞů� ŽƉĞƌĂĚŽƌ� ZW�^� ĚĞ� ƵŶ� WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ ĚĞ� �ŵĞƌŐĞŶĐŝĂ
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌŝǌĂĚŽ�;ĐŽŶƚĂĐƚŽƐ͕�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ͕�͙Ϳ ƋƵĞ�ƚĞŶŐĂ͕�ĐŽŵŽ�ŵĞĚŝĚĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͕�Ğů�
ĂǀŝƐŽ�ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ƉƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�Ăů�ŐĞƐƚŽƌ�ͬ �ũĞĨĞ�ĚĞ�ǀƵĞůŽƐ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�͞ ĨůǇͲĂǁĂǇ͟�
Ž�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŽƚƌĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͘

܈ �ů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ZW�^�ƐĞ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞ�Ă� ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƵŶ�ĂƚĞƌƌŝǌĂũĞ� ŝŶŵĞĚŝĂƚŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂ�
ĞǆŝƐƚŝƌ�ƉĞůŝŐƌŽ�Ž�ƐĞ�ƉƵĞĚĂ�ĞŶƚƌĂƌ�ĞŶ�ĐŽŶĨůŝĐƚŽ�ĐŽŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĂĞƌŽŶĂǀĞ�ƚƌŝƉƵůĂĚĂ�ƋƵĞ�ĂĐĐĞĚĂ�
Ă�ůĂ�ǌŽŶĂ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ͘�&ŝůŽƐŽĨşĂ�͞^ĞĞ�ĂŶĚ��ǀŽŝĚ͘͟

܈ �ů� ŽƉĞƌĂĚŽƌ� ZW�^� ƐĞ� ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞ� Ă� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ƵŶ� ĂƚĞƌƌŝǌĂũĞ� ŝŶŵĞĚŝĂƚŽ� ĐƵĂŶĚŽ� ůĞ� ƐĞĂ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĚŽ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů ŐĞƐƚŽƌ�ͬ�ũĞĨĞ�ĚĞ�ǀƵĞůŽƐ ͬŽƉĞƌĂĚŽƌ͘

܆ KƚƌŽƐ͗

ϲ͘ sĂůŝĚĞǌ�ĚĞů�ĂĐƵĞƌĚŽ

�ů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ� ƐĞƌĄ� ǀĄůŝĚŽ� ƉĂƌĂ� ůĂƐ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ŝŶĚŝĐĂĚĂƐ� ĞŶ� Ġů͕ ĞŶ� ůĂƐ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂŶ�ĂĐŽƌĚĂĚŽ͕ ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ĨĞĐŚĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚĂƐ͘

ϳ͘ �ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ

�ů�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ĚĞ ZW�^�ĚĞĐůĂƌĂ�ƋƵĞ�Ă�ĞŶ�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚŝƐƉŽŶĚƌĄ ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�
ůĂƐ�ŚĂďŝůŝƚĂĐŝŽŶĞƐ͕�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝŽŶĞƐ͕ ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽƐ�ǇͬŽ ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝŽŶĞƐ�ĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�
ƌĞĂůŝǌĂƌ� ůĂƐ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůŽ� ŝŶĚŝĐĂĚŽ� ĞŶ� Ğů� ZĞĂů� �ĞĐƌĞƚŽ� ϭϬϯϲͬϮϬϭϳ Ǉ� ĞŶ� Ğů ZĞĂů�
�ĞĐƌĞƚŽ�ϭϭϴϬͬϮϬϭϴ͕�ĂƐş ĐŽŵŽ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŽƚƌĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ƋƵĞ�ƐĞĂ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ͘

WŽƌ�ŽƚƌŽ� ůĂĚŽ͕�ĚĞďĞƌĄ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ŽƚƌĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ĚĞ�ŽďůŝŐĂĚŽ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ͕�ĞŶ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ� ůĂ�
ƌĞůĂƚŝǀĂ�Ă�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ�;>ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ�ϯͬϮϬϭϴͿ͕�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ� ŝŶƚŝŵŝĚĂĚ�;>ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ�
ϭͬϭϵϴϮͿ͕�ůĂ�ƚŽŵĂ�ĚĞ�ŝŵĄŐĞŶĞƐ�ĂĠƌĞĂƐ�Ž�ůĂƐ�ĚĞ�ƚŝƉŽ�ŵĞĚŝŽĂŵďŝĞŶƚĂů͘



�ĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ƵƐŽ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚŽ�Ǉ�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ZW�^͗��������������������������������WĄŐ͘ϴ

ϴ͘ &ŝƌŵĂƐ

�Ŷ�ƉƌƵĞďĂ�ĚĞ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ͕� ĂŵďĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ� ĨŝƌŵĂŶ�Ğů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĞŶ� ůĂ�
ĨĞĐŚĂ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂ͘

&ŝƌŵĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ZW�^
;ĨĞĐŚĂ�Ǉ�ůƵŐĂƌͿ

Ă

&ŝƌŵĂ�ŐĞƐƚŽƌ�ͬũĞĨĞ�ĚĞ�ǀƵĞůŽƐ�ĚĞů�ĂĞƌſĚƌŽŵŽ ͬ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ZW�^�ĚĞ�ĂĞƌſĚƌŽŵŽ
;ĨĞĐŚĂ�Ǉ�ůƵŐĂƌͿ

Ă


