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�ƉƉƌŽǀĂƚŽ�ĐŽŶ�ĚĞůŝďĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ�

�ŽŵƵŶĂůĞ��

Ŷ͘�ϱϯ��ĚĞů�ϮϮͬϬϴͬϮϬϭϰ�

ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŽ�ĐŽŶ�ĚĞůŝďĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ�

�ŽŵƵŶĂůĞ�Ŷ͘�ϯϭ�ĚĞů�ϯϬͬϬϳͬϮϬϭϱ��



/E�/���

�ƌƚ͘���ϭ Ͳ�KŐŐĞƚƚŽ

�ƌƚ͘���Ϯ�Ͳ�ZŝĨŝƵƚŝ�ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝ�ĂŐůŝ�ƵƌďĂŶŝ
�ƌƚ͘���ϯ Ͳ�WƌĞƐƵƉƉŽƐƚŽ�Ğ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�WĂƐƐŝǀŝ
�ƌƚ͘���ϰ ʹ�>ŽĐĂůŝ�ĞĚ�ĂƌĞĞ�ƐĐŽƉĞƌƚĞ�ĞƐĐůƵƐĞ�ĚĂů�ƚƌŝďƵƚŽ
�ƌƚ͘���ϱ ʹ��ĂƐĞ�ŝŵƉŽŶŝďŝůĞ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ
�ƌƚ͘���ϲ Ͳ��ĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƚĂƌŝĨĨĂ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ
�ƌƚ͘���ϳ Ͳ��ŽƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞŝ�ĐŽƐƚŝ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ
�ƌƚ͘���ϴ Ͳ�WŝĂŶŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�
�ƌƚ͘͘��ϵͲ��ĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĞůĞŵĞŶƚŝ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƚĂƌŝĨĨĂ ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ
�ƌƚ͘�ϭϬ�Ͳ KďďůŝŐĂǌŝŽŶĞ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝĂ
�ƌƚ͘�ϭϭ�Ͳ ZŝĚƵǌŝŽŶŝ�Ğ�ĂŐĞǀŽůĂǌŝŽŶŝ
�ƌƚ͘�ϭϮ�Ͳ DĂŶĐĂƚŽ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ
�ƌƚ͘�ϭϯ�Ͳ dƌŝďƵƚŽ�ŐŝŽƌŶĂůŝĞƌŽ
�ƌƚ͘�ϭϰ�Ͳ dƌŝďƵƚŽ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ
�ƌƚ͘�ϭϱ�Ͳ �ŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ
�ƌƚ͘�ϭϲ�Ͳ ZŝƐĐŽƐƐŝŽŶĞ
�ƌƚ͘�ϭϳ�ʹ ZŝŵďŽƌƐŝ�Ğ�ĐŽŵƉĞŶƐĂǌŝŽŶŝ
�ƌƚ͘�ϭϴ�Ͳ�&ƵŶǌŝŽŶĂƌŝŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ
�ƌƚ͘�ϭϵ�Ͳ sĞƌŝĨŝĐŚĞ͕�ĂĐĐĞƌƚĂŵĞŶƚŝ͕�ƐĂŶǌŝŽŶŝ�ĞĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ�

�ƌƚ͘�ϮϬ��^ŽŵŵĞ�Ěŝ�ŵŽĚĞƐƚŽ�ĂŵŵŽŶƚĂƌĞ�
�ƌƚ͘�Ϯϭ�Ͳ�ZŝƐĐŽƐƐŝŽŶĞ�ĐŽĂƚƚŝǀĂ
�ƌƚ͘�ϮϮ�ʹ�ŽŵƉŝƚŝ�ĚĞŐůŝ�ƵĨĨŝĐŝ�ŝŶƚĞƌŶŝ
�ƌƚ͘�Ϯϯ�Ͳ EŽƌŵĂ�Ěŝ�ƌŝŶǀŝŽ
�ƌƚ͘�Ϯϰ�Ͳ��ŶƚƌĂƚĂ�ŝŶ�ǀŝŐŽƌĞ



�ƌƚ͘�ϭ�
KŐŐĞƚƚŽ�

ϭ͘ /ů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͕�ĂĚŽƚƚĂƚŽ�ŶĞůůΖĂŵďŝƚŽ�ĚĞůůĂ�ƉŽƚĞƐƚă�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ĚĂůů͛ĂƌƚŝĐŽůŽ�ϱϮ�ĚĞů��͘>ŐƐ͘�ĚĞů���ϭϱ�
ĚŝĐĞŵďƌĞ� ϭϵϵϳ͕� Ŷ͘� ϰϰϲ͕� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ� ů͛ŝŵƉŽƐƚĂ� ƵŶŝĐĂ� ĐŽŵƵŶĂůĞ� ;/h�Ϳ� ůŝŵŝƚĂƚĂŵĞŶƚĞ� ĂůůĂ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ���
ƌĞůĂƚŝǀĂ�ĂůůĂ�ƚĂƐƐĂ�ƐƵŝ�ƌŝĨŝƵƚŝ�;d�Z/Ϳ�Ěŝ�ĐƵŝ�ĂůůĂ�ůĞŐŐĞ�Ϯϳ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϯ͕�Ŷ͘�ϭϰϳ͕�Ğ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞ��ŵŽĚŝĨŝĐĂǌŝŽŶŝ�
ĞĚ�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶŝ͘��

Ϯ͘ WĞƌ� ƋƵĂŶƚŽ� ŶŽŶ� ƉƌĞǀŝƐƚŽ� ĚĂů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ� Ɛŝ� ĂƉƉůŝĐĂŶŽ� ůĞ� ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĞ� Ğ�
ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚĂƌŝ�ǀŝŐĞŶƚŝ͘��

�ƌƚ͘�Ϯ�
ZŝĨŝƵƚŝ�ƐƉĞĐŝĂůŝ�Ğ�ƌŝĨŝƵƚŝ�ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝ�ĂŐůŝ�ƵƌďĂŶŝ��

Z/&/hd/��^^/D/>�d/�
ϭ͘ ^ŽŶŽ� ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝ� Ăŝ� ƌŝĨŝƵƚŝ� ƵƌďĂŶŝ͕� Ăŝ� ĨŝŶŝ� ĚĞůů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ƚƌŝďƵƚŽ� Ğ� ĚĞůůĂ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝǌŝŽ͕� ůĞ�

ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ŶŽŶ�ƉĞƌŝĐŽůŽƐĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚĞ�ĐŽŶ�ĂƉƉŽƐŝƚĂ�ĚĞůŝďĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŽŵƵŶĂůĞ͕�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚŝ�
ĚĂ� ůŽĐĂůŝ� Ğ� ůƵŽŐŚŝ� ĂĚŝďŝƚŝ� Ă� ƵƐŝ� ĚŝǀĞƌƐŝ� ĚĂůůĂ� ĐŝǀŝůĞ� ĂďŝƚĂǌŝŽŶĞ͘� &ŝŶŽ� Ăůů͛ĞŵĂŶĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĂƉƉŽƐŝƚŝ�
ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŝ�ĚĞů�ĐŽŶƐŝŐůŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�Ɛŝ�ĂƉƉůŝĐĂ�ůĂ�ƚĂďĞůůĂ�ďͿ�ĂůůĞŐĂƚĂ�Ăů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͘�

Ϯ͘ EĞů� ĐĂƐŽ� ŝŶ� ĐƵŝ� ŝů� ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚĞ�ƉƌŽĚƵĐĂ͕�ƉĞƌ� ůĞ�ƵƚĞŶǌĞ�ŶŽŶ�ĚŽŵĞƐƚŝĐŚĞ͕� ƌŝĨŝƵƚŝ� ƐƉĞĐŝĂůŝ� ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝ� ĂŐůŝ�
ƵƌďĂŶŝ� ŝů� ƚƌŝďƵƚŽ� ŶŽŶ� ğ� ĚŽǀƵƚŽ� ŝŶ� ƉƌŽƉŽƌǌŝŽŶĞ� ĂůůĞ� ƋƵĂŶƚŝƚă� Ěŝ� ƌŝĨŝƵƚŝ� ĐŚĞ� ůŽ� ƐƚĞƐƐŽ� ĚŝŵŽƐƚƌŝ� Ěŝ� ĂǀĞƌ�
ĂǀǀŝĂƚŽ�Ăů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ͖�

ϯ͘ >Ğ� ƵƚĞŶǌĞ� ŶŽŶ� ĚŽŵĞƐƚŝĐŚĞ� ĐŚĞ� ĚŝŵŽƐƚƌŝŶŽ� Ěŝ� ĂǀĞƌ� ĂǀǀŝĂƚŽ� Ăů� ƌĞĐƵƉĞƌŽ� ƌŝĨŝƵƚŝ� ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝ� ĂŐůŝ� ƵƌďĂŶŝ͕�
ŚĂŶŶŽ�ĚŝƌŝƚƚŽ�ĂĚ�ƵŶĂ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ͘�

ϰ͘ >Ă� ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ĐŽŵŵĂ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ� ǀŝĞŶĞ� ĐĂůĐŽůĂƚĂ� ŝŶ� ďĂƐĞ� Ăů� ƌĂƉƉŽƌƚŽ� ƚƌĂ� ŝů� ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŽ� Ěŝ� ƌŝĨŝƵƚŝ�
ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝ�ĂŐůŝ�ƵƌďĂŶŝ�ĂǀǀŝĂƚŝ�Ăů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ƐŽůĂƌĞ�Ğ�ůĂ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂ�Ěŝ�ƌŝĨŝƵƚŝ�
ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝ� ĂŐůŝ� ƵƌďĂŶŝ� ƉƌŽĚŽƚƚŝ� ĚĂůů͛ƵƚĞŶǌĂ� ŶĞů� ĐŽƌƐŽ� ĚĞů� ŵĞĚĞƐŝŵŽ� ĂŶŶŽ� ;ŝů� ƌŝƐƵůƚĂƚŽ� ĚĞůůĂ�
ŵŽůƚŝƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ� ƚƌĂ� ůĂ� ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ� ĂƐƐŽŐŐĞƚƚĂƚĂ� Ăů� ƚƌŝďƵƚŽ� ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă� ĞĚ� ŝů� ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚĞ� Ěŝ� ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�
ĂŶŶƵŽ�ƉĞƌ�ů͛ĂƚƚƌŝďƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƋƵŽƚĂ�ǀĂƌŝĂďŝůĞ�ĚĞůůĂ�ƚĂƌŝĨĨĂ͟<Ě͟�ĚĞůůĂ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ�ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞŶƚĞ͕�ŝŶĚŝĐĂƚŽ�
ŶĞů�ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĂŶŶƵĂůĞ�ĚĞůůĞ�ƚĂƌŝĨĨĞͿ͘�>Ă�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�ǀĞƌƌă�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĂ͕�ƐƵůůĂ�ƉĂƌƚĞ�
ǀĂƌŝĂďŝůĞ�ĚĞůůĂ�ƚĂƌŝĨĨĂ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůĂ�ƐĞŐƵĞŶƚĞ�ƚĂďĞůůĂ͗��
�Ă�� �� Ă� � �ZŝĚƵǌŝŽŶĞ��
��Ϭ���� ��������������Ϯϱй�� � �EĞƐƐƵŶĂ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ��
KůƚƌĞ�Ϯϱй����������������ϱϬй��� � ϰϬй��
KůƚƌĞ�ϱϬй����� ϭϬϬй� � ϳϬй��

ϱ͘ �ů�ĨŝŶĞ�ĚĞůů͛ĂƚƚƌŝďƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ͕�ŝ�ƚŝƚŽůĂƌŝ�ĚĞůůĞ�ƵƚĞŶǌĞ�ŶŽŶ�ĚŽŵĞƐƚŝĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ƚĞŶƵƚŝ�Ă�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ĂƉƉŽƐŝƚĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶƚĞŶĞŶƚĞ͗�
� /ŶĚŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ůŽĐĂůŝ�ĚŽǀĞ�Ɛŝ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝů�ƌŝĨŝƵƚŽ�ĐŚĞ�ǀŝĞŶĞ�ĂǀǀŝĂƚŽ�Ăů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ͖�
� /ŶĚŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĐŽĚŝĐŝ�ĚĞŝ�ƌŝĨŝƵƚŝ�ĂǀǀŝĂƚŝ�Ăů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ͖�
� WĞƌŝŽĚŽ�;ĚĞůů͛ĂŶŶŽͿ�Ěŝ�ĂǀǀŝŽ�Ăů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ͖�
>Ă� ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ� ğ� ǀĂůŝĚĂ� ĂŶĐŚĞ� ƉĞƌ� Őůŝ� ĂŶŶŝ� ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŝ� Ă�ŵĞŶŽ� ĐŚĞ� ŶŽŶ� ŝŶƚĞƌǀĞŶŐĂŶŽ� ǀĂƌŝĂǌŝŽŶŝ� ĐŚĞ�
ĐŽŵƉŽƌƚŝŶŽ�ŝů�ǀĞŶŝƌ�ŵĞŶŽ�ĚĞů�ĚŝƌŝƚƚŽ�ĂůůĂ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ͘�
>Ă�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�ğ�ĐŽŶĐĞƐƐĂ�Ă�ĐŽŶƐƵŶƚŝǀŽ�ĚŽƉŽ�ĐŚĞ�ŝů�ƉƌŽĚƵƚƚŽƌĞ�ĂďďŝĂ�ĚŝŵŽƐƚƌĂƚŽ�Ěŝ�ĂǀĞƌ�ĞĨĨĞƚƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�
ĞĚ� ŽŐŐĞƚƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĂǀǀŝĂƚŽ� Ă� ƌĞĐƵƉĞƌŽ� ŝ� ƌŝĨŝƵƚŝ� ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝ� ƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ� ůĂ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĐƵŝ� Ăů�
ĐŽŵŵĂ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ͘�

ϲ͘ ��ĐŽŶƐƵŶƚŝǀŽ�ĞŶƚƌŽ� ŝů�ŵĞƐĞ�Ěŝ�ĂƉƌŝůĞ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�Ă�ƋƵĞůůŽ�Ă�ĐƵŝ�Ɛŝ� ƌŝĨĞƌŝƐĐĞ� ůĂ� ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ͕�ĚĞǀĞ�
ĞƐƐĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĂ�ůĂ�ƐĞŐƵĞŶƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ͗�
� �ƵƚŽĐĞƌƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĂƚƚĞƐƚĂŶƚĞ� ů͛ĂǀǀĞŶƵƚŽ� ƌĞĐƵƉĞƌŽ� ŶĞů� ƉƌŽƉƌŝŽ� ĐŝĐůŽ� ƉƌŽĚƵƚƚŝǀŽ� Ğ� ŵŽĚĂůŝƚă� Ěŝ�

ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�Ă�ĐƵŝ�ŝ�ƌŝĨŝƵƚŝ�ƐŽŶŽ�ĐŽŶƐĞŐŶĂƚŝ͖�
� �ŽƉŝĂ� Ěŝ� ƌĞŐŝƐƚƌŽ� Ěŝ� ĐĂƌŝĐŽ� Ğ� ƐĐĂƌŝĐŽ� Ž� Dh�� Ž� ĂůƚƌĂ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ĚĞƌŝǀĂŶƚĞ� ĚĂů� ƐŝƐƚĞŵĂ� Ěŝ�

ƚƌĂĐĐŝĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƌŝĨŝƵƚŝ�ĂƚƚĞƐƚĂŶƚĞ�ů͛ĂǀǀŝŽ�Ă�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĚĞů�ƌŝĨŝƵƚŽ�ĂƐƐŝŵŝůĂƚŽ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ƚĞƌǌŝ͖�
� �ŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŶƐĞŐŶĂ�ĚĞŝ�ƌŝĨŝƵƚŝ�ĂǀǀŝĂƚŝ�Ăů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�;ĨŽƌŵƵůĂƌŝŽ�Ğ�ĨĂƚƚƵƌĞͿ͖�



� �ŽƉŝĂ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌĂƚƚŽ� ƐƚŝƉƵůĂƚŽ� ĐŽŶ� ŝů� ƐŽŐŐĞƚƚŽ� ĐƵŝ� ŝ� ƌŝĨŝƵƚŝ� ƐŽŶŽ� ĐŽŶƐĞŐŶĂƚŝ� ƉĞƌ� ů͛ĂǀǀŝŽ� Ăů� ƌĞĐƵƉĞƌŽ͕�
ƐĂůǀŽ�ĐŚĞ�ƐŝĂ�ƐƚĂƚŽ�ĂůůĞŐĂƚŽ�ĂůůĂ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�Ěŝ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ͖�

� YƵĂŶƚŝƚă�Ěŝ�ƌŝĨŝƵƚŝ�ĂǀǀŝĂƚŝ�Ăů�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ƐŽůĂƌĞ͖�
ϳ͘ YƵĂůŽƌĂ� �Ɛŝ�ĚŽǀĞƐƐĞƌŽ� � ƌŝůĞǀĂƌĞ�ĚĞůůĞ�ĚŝĨĨŽƌŵŝƚă� ƚƌĂ�ƋƵĂŶƚŽ�ĚŝĐŚŝĂƌĂƚŽ�Ğ�ƋƵĂŶƚŽ�ƌŝƐƵůƚĂŶƚĞ�ŶĞů�Dh��Ž�

ĂůƚƌĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ͕�ƚĂůŝ�ĚĂ�ĐŽŵƉŽƌƚĂƌĞ�ƵŶĂ�ŵŝŶŽƌĞ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�ƐƉĞƚƚĂŶƚĞ͕�Ɛŝ�ƉƌŽǀǀĞĚĞƌă�Ă�
ƌĞĐƵƉĞƌĂƌĞ�ůĂ�ƋƵŽƚĂ�Ěŝ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�ŝŶĚĞďŝƚĂŵĞŶƚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚĂ͘�

ϴ͘ >Ă� ƋƵĂŶƚŝƚă� ĂǀǀŝĂƚĂ� Ăů� ƌĞĐƵƉĞƌŽ� ŶŽŶ� ƉŽƚƌă� ĞĐĐĞĚĞƌĞ� ůĂ� ƋƵĂŶƚŝƚă� ĂƚƚƌŝďƵŝďŝůĞ� Ă� ƋƵĞůůĂ� ĨĂƚƚŝƐƉĞĐŝĞ� Ěŝ�
Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞƌŝǀĂŶƚĞ�ĚĂů�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ�ĚĞůůĂ�ŵŽůƚŝƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƚƌĂ�ůĂ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ�ĂƐƐŽŐŐĞƚƚĂƚĂ�Ăů�ƚƌŝďƵƚŽ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�
ĞĚ�ŝů�ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚĞ�Ěŝ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�ĂŶŶƵŽ�ƉĞƌ�ů͛ĂƚƚƌŝďƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƋƵŽƚĂ�ǀĂƌŝĂďŝůĞ��ĚĞůůĂ�ƚĂƌŝĨĨĂ�;ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚĞ�
<ĚͿ� ĚĞůůĂ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ� ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞŶƚĞ͕� ŝŶĚŝĐĂƚŽ� ŶĞů� ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ� ĂŶŶƵĂůĞ� ĚĞůůĞ�
ƚĂƌŝĨĨĞ͘�

ϵ͘ >Ğ� ĂŐĞǀŽůĂǌŝŽŶŝ� ŝŶĚŝĐĂƚĞ� ŶĞŝ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ� ĐŽŵŵŝ� ǀĞƌƌĂŶŶŽ� ĐĂůĐŽůĂƚĞ� Ă� ĐŽŶƐƵŶƚŝǀŽ� ĐŽŶ� ĐŽŵƉĞŶƐĂǌŝŽŶĞ�
ĐŽŶ�ŝů�ƚƌŝďƵƚŽ�ĚŽǀƵƚŽ�ƉĞƌ�ů͛ĂŶŶŽ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�Ž�ƌŝŵďŽƌƐŽ�ĚĞůů͛ĞǀĞŶƚƵĂůĞ�ĞĐĐĞĚĞŶǌĂ�ƉĂŐĂƚĂ�ŶĞů�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ŝŶ�
ĐĂƉŝĞŶǌĂ͘�

ϭϬ͘ >Ă�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�ŶŽŶ�ƉƵž�ŵĂŝ�ĂǀĞƌĞ�ĞĨĨĞƚƚŽ�ƌĞƚƌŽĂƚƚŝǀŽ�Ğ�ĚĞĐŽƌƌĞ�ĚĂů�ϭΔ�ŐŝŽƌŶŽ�ĚĞů�ŵĞƐĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�Ă�ƋƵĞůůŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ǀŝĞŶĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĂ�ůĂ�ƉƌĞƐĐƌŝƚƚĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ͘�

Z/&/hd/�^W��/�>/�
ϭ͘ /� ƌŝĨŝƵƚŝ� ƐƉĞĐŝĂůŝ� ŶŽŶ� ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝ� ĂŐůŝ� ƵƌďĂŶŝ� ŶŽŶ� ƉŽƐƐŽŶŽ� ĞƐƐĞƌĞ� ĐŽŶĨĞƌŝƚŝ� Ăů� ƉƵďďůŝĐŽ� ƐĞƌǀŝǌŝŽ͖� ůĂ�

ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă� ĚĞůůĂ� ƌĂĐĐŽůƚĂ͕� ĚĞůů͛ĂǀǀŝŽ� Ă� ƌĞĐƵƉĞƌŽ͕� ƌŝĐŝĐůŽ� Ž� ƐŵĂůƚŝŵĞŶƚŽ� ƌŝŵĂŶĞ� ŝŶ� ĐĂƉŽ� Ăů�
ƉƌŽĚƵƚƚŽƌĞ͘�
WĞƌƚĂŶƚŽ͕� ŶĞůůĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ� ŶŽŶ� Ɛŝ� ƚŝĞŶĞ� ĐŽŶƚŽ� Ěŝ� ƋƵĞůůĂ� ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ� ŽǀĞ͕� ƉĞƌ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝƐƚŝĐŚĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĂůŝ�Ğ�ƉĞƌ�ĚĞƐƚŝŶĂǌŝŽŶĞ͕�Ɛŝ� ĨŽƌŵĂŶŽ͕� ŝŶ�ǀŝĂ�ĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝǀĂ�Ğ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚĞ͕�
ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ƌŝĨŝƵƚŝ� ƐƉĞĐŝĂůŝ� ŶŽŶ� ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝ� Ă� ƋƵĞůůŝ� ƵƌďĂŶŝ� ĞͬŽ� ƉĞƌŝĐŽůŽƐŝ͕� ŽƉƉƵƌĞ� ƐŽƐƚĂŶǌĞ� ĞƐĐůƵƐĞ
ĚĂůůĂ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ� ƐƵŝ� ƌŝĨŝƵƚŝ͕� ƉĞƌ� ŝ� ƋƵĂůŝ� ŝů� ƉƌŽĚƵƚƚŽƌĞ� ĚĞǀĞ� ƉƌŽǀǀĞĚĞƌĞ� Ă� ƉƌŽƉƌŝĞ� ƐƉĞƐĞ� Ăů� ůŽƌŽ�
ƐŵĂůƚŝŵĞŶƚŽ͕� Ă� ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ� ĐŚĞ� ŶĞ� ĚŝŵŽƐƚƌŝŶŽ� ů͛ĂǀǀĞŶƵƚŽ� ƚƌĂƚƚĂŵĞŶƚŽ� ŝŶ� ĐŽŶĨŽƌŵŝƚă� ĂůůĂ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�
ǀŝŐĞŶƚĞ͖�

Ϯ͘ EĞůů͛ŝƉŽƚĞƐŝ�ŝŶ�ĐƵŝ�ǀŝ�ƐŝĂŶŽ�ŽďŝĞƚƚŝǀĞ�ĚŝĨĨŝĐŽůƚă�ŶĞů�ĚĞůŝŵŝƚĂƌĞ�ůĞ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝ�ŽǀĞ�Ɛŝ�ĨŽƌŵĂŶŽ�Ěŝ�ŶŽƌŵĂ�ŝ�ƌŝĨŝƵƚŝ�
ƐƉĞĐŝĂůŝ�ŶŽŶ�ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝ�ĂŐůŝ�ƵƌďĂŶŝ͕�ů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚĞ�ƵůƚŝŵĞ�ğ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƚĂ�ŝŶ�ŵĂŶŝĞƌĂ�ĨŽƌĨĞƚƚĂƌŝĂ�
ĂƉƉůŝĐĂŶĚŽ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌĂ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ�ĚĞůůĂ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ�ƚĂƌŝĨĨĂƌŝĂ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ƵŶĂ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂůĞ�Ěŝ�ĂďďĂƚƚŝŵĞŶƚŽ�
ǀĂƌŝĂďŝůĞ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůĂ�ƐĞŐƵĞŶƚĞ�ƚĂďĞůůĂ͗�

�ƚƚŝǀŝƚă й�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ

�ƵƚŽĐĂƌƌŽǌǌĞƌŝĞ� ʹ ĂƵƚŽĨĨŝĐŝŶĞ� ŵĞĐĐĂŶŝĐŚĞ� ʹ ĞůĞƚƚƌĂƵƚŽ� ʹ ŵĂƌŵŝƐƚŝ� Ͳ
ůĂďŽƌĂƚŽƌŝ�ǀĞƚƌŝ͕�ƐƉĞĐĐŚŝ�Ğ�ŝŶĨŝƐƐŝ�ʹ�ǀĞƌŶŝĐŝĂƚƵƌĂ�ʹ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŽƌŝ�Ěŝ�ĐĂƌďƵƌĂŶƚĞ�
ʹ�ĨĂďďƌŝ�ʹ�ĨĂůĞŐŶĂŵŝ�ʹ�ŐŽŵŵŝƐƚŝ�

ϯϬ

>ĂǀĂŶĚĞƌŝĞ� Ă� ƐĞĐĐŽ͕� ƚŝƉŽŐƌĂĨŝĞ� ʹ ůĂďŽƌĂƚŽƌŝ� ĨŽƚŽŐƌĂĨŝĐŝ� ʹ ƚŝŶƚŽƌŝĞ� ŶŽŶ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝ�ʹ�ĞůŝŽŐƌĂĨŝĞ�ʹ�ƐƚĂŵƉĞƌŝĞ�

ϮϬ

'ĂďŝŶĞƚƚŝ�ĚĞŶƚŝƐƚŝĐŝ�ʹ ƌĂĚŝŽůŽŐŝĐŝ�ʹ ůĂďŽƌĂƚŽƌŝ�ŽĚŽŶƚŽƚĞĐŶŝĐŝ�ʹ ƐƚƵĚŝ�ŵĞĚŝĐŝ�
Ğ�ǀĞƚĞƌŝŶĂƌŝ�

ϭϬ

WĞƌ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŶŽŶ�ĞůĞŶĐĂƚĞ�Ɛŝ�ĨĂ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ă�ĐƌŝƚĞƌŝ�Ěŝ�ĂŶĂůŽŐŝĂ

ϯ͘ >Ă�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ� ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ�ŶŽŶ�ƉƵž�ŵĂŝ�ĂǀĞƌĞ�ĞĨĨĞƚƚŽ� ƌĞƚƌŽĂƚƚŝǀŽ�Ğ�ĚĞĐŽƌƌĞ�ĚĂů�ϭΔ�
ŐŝŽƌŶŽ�ĚĞů�ŵĞƐĞ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�Ă�ƋƵĞůůŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ǀŝĞŶĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĂ�ůĂ�ƉƌĞƐĐƌŝƚƚĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ͘�

�ƌƚ͘�ϯ�
WƌĞƐƵƉƉŽƐƚŽ�Ğ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ƉĂƐƐŝǀŝ�

ϭ͘ WƌĞƐƵƉƉŽƐƚŽ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�ğ�ŝů�ƉŽƐƐĞƐƐŽ͕�ů͛ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ�Ž�ůĂ�ĚĞƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ă�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ�ƚŝƚŽůŽ͕�ĂŶĐŚĞ�Ěŝ�ĨĂƚƚŽ͕�Ěŝ�
ůŽĐĂůŝ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŝ͕�ĞƐŝƐƚĞŶƚŝ� ŝŶ�ƋƵĂůƐŝĂƐŝ� ƐƉĞĐŝĞ�Ěŝ�ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ�ƐƚĂďŝůŵĞŶƚĞ� ŝŶĨŝƐƐĂ�Ăů� ƐƵŽůŽ�Ž�
ŶĞů�ƐƵŽůŽ͕�ĐŚŝƵƐŝ�Ž�ĐŚŝƵĚŝďŝůŝ�ĚĂ�ŽŐŶŝ�ůĂƚŽ�ǀĞƌƐŽ�ů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ƋƵĂůƵŶƋƵĞ�ƐŝĂ�ůĂ�ůŽƌŽ�ĚĞƐƚŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĞĚ�ŝů�ůŽƌŽ�ƵƐŽ͕�



Ž� ĂƌĞĞ� ƐĐŽƉĞƌƚĞ� Ă� ƋƵĂůƐŝĂƐŝ� ƵƐŽ� ĂĚŝďŝƚŝ͕� ƐƵƐĐĞƚƚŝďŝůŝ� Ěŝ� ƉƌŽĚƵƌƌĞ� ƌŝĨŝƵƚŝ� ƵƌďĂŶŝ� ĂŶĐŚĞ� ƐĞ� Ěŝ� ĨĂƚƚŽ� ŶŽŶ
ƵƚŝůŝǌǌĂƚŝ͘�

Ϯ͘ >Ă�ĚĞƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ž�ůĂ�ĐŽŶĚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ůŽĐĂůĞ�Ž�Ěŝ�ƵŶ͛ĂƌĞĂ�Ɛŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂ͗�
Ă͘ ƉĞƌ� ůĞ�ƵŶŝƚă�ĂďŝƚĂƚŝǀĞ� ;ĐĂƚ͘��Ϳ�ĐŽŶ� ů͛ĂƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂůŵĞŶŽ�ƵŶŽ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĂĐƋƵĂ͕�

ĚĞů�ŐĂƐ�Ž�ĚĞůů͛ĞŶĞƌŐŝĂ�ĞůĞƚƚƌŝĐĂ�Ž�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ŵŽďŝůŝ�Ž�ŵĂĐĐŚŝŶĂƌŝ�Ğ�ĨŝŶĐŚĠ�ƋƵĞƐƚĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�
ƉĞƌŵĂŶŐŽŶŽ͘��ŶĐŚĞ� ŝŶ�ĂƐƐĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ� ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ� ƐƵĚĚĞƚƚĞ͕� ů͛ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ�Ɛŝ�ƉƌĞƐƵŵĞ�ĂǀǀĞŶƵƚĂ�ĂůůĂ�
ĚĂƚĂ�Ěŝ�ĂĐƋƵŝƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƌĞƐŝĚĞŶǌĂ�ĂŶĂŐƌĂĨŝĐĂ͘�

ď͘ WĞƌ�ůĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�ĐĂƚĂƐƚĂůŝ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĚĂůůĂ�ĐĂƚ͘��͕�ůĂ�ĚĞƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ž�ĐŽŶĚƵǌŝŽŶĞ�Ɛŝ�ƉƌĞƐƵŵĞ�ƐĞŵƉƌĞ�ĂŶĐŚĞ�
ŝŶ� ĂƐƐĞŶǌĂ� ĚĞůůĞ� ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ĐƵŝ� ĂůůĂ� ůĞƚƚĞƌĂ� ĂͿ� ƐĂůǀŽ� ƉƌŽǀĂ� Ěŝ� ŝŶĂŐŝďŝůŝƚă͕� ĨĂƚŝƐĐĞŶǌĂ� Ž� ĐŽŵƵŶƋƵĞ�
ŝŵƉŽƐƐŝďŝůŝƚă� ŽŐŐĞƚƚŝǀĂ� Ă� ƉƌŽĚƵƌƌĞ� ƌŝĨŝƵƚŝ͕� ŝŶĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĚĂůůĂ� ǀŽůŽŶƚă� � ĚĂ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞů�
ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝŽͬƵƚŝůŝǌǌĂƚŽƌĞ�Ž�ĂůƚƌŽ�Ěŝ�ƵƚŝůŝǌǌĂƌĞ�ů͛ŝŵŵŽďŝůĞ͘�

ϯ͘ ^ŽŶŽ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ƉĂƐƐŝǀŝ� ĐŽůŽƌŽ� ĐŚĞ� ŽĐĐƵƉĂŶŽ� Ž� ĚĞƚĞŶŐŽŶŽ� ŝ� ůŽĐĂůŝ� Ž� ůĞ� ĂƌĞĞ� ƐĐŽƉĞƌƚĞ� ƐƵů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ĐŽŵƵŶĂůĞ͕� ĐŽŶ� ǀŝŶĐŽůŽ� Ěŝ� ƐŽůŝĚĂƌŝĞƚă� ƚƌĂ� ŝ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ� ĚĞů� ŶƵĐůĞŽ� ĨĂŵŝůŝĂƌĞ�Ž� ƚƌĂ� ĐŽůŽƌŽ� ĐŚĞ� ƵƐĂŶŽ� ŝŶ�
ĐŽŵƵŶĞ�ŝ�ůŽĐĂůŝ�Ž�ůĞ�ĂƌĞĞ�ƐƚĞƐƐĞ͘�

ϰ͘ /Ŷ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�Ƶƚŝůŝǌǌŝ� ƚĞŵƉŽƌĂŶĞŝ�Ěŝ�ĚƵƌĂƚĂ�ŶŽŶ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�Ă�ƐĞŝ�ŵĞƐŝ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ĂŶŶŽ�ƐŽůĂƌĞ͕� ŝů�
ƚƌŝďƵƚŽ� ğ� ĚŽǀƵƚŽ� ƐŽůƚĂŶƚŽ� ĚĂů� ƉŽƐƐĞƐƐŽƌĞ� ĚĞŝ� ůŽĐĂůŝ� Ğ� ĚĞůůĞ� ĂƌĞĞ� Ă� ƚŝƚŽůŽ� Ěŝ� ƉƌŽƉƌŝĞƚă͕� ƵƐƵĨƌƵƚƚŽ͕� ƵƐŽ͕�
ĂďŝƚĂǌŝŽŶĞ͕�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ͘��

ϱ͘ WĞƌ�ŝ�ůŽĐĂůŝ�ŝŶ�ŵƵůƚŝƉƌŽƉƌŝĞƚă�Ğ�Ěŝ�ĐĞŶƚƌŝ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝ͕�ŝů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ĐŚĞ�ŐĞƐƚŝƐĐĞ�ŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĐŽŵƵŶŝ�ğ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĚĞů�ǀĞƌƐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�ĚŽǀƵƚŽ�ƉĞƌ� ŝ� ůŽĐĂůŝ�Ğ�ƉĞƌ�ůĞ�ĂƌĞĞ�ƐĐŽƉĞƌƚĞ�Ěŝ�ƵƐŽ�ĐŽŵƵŶĞ�Ğ�ŝŶ�
ƵƐŽ�ĞƐĐůƵƐŝǀŽ�Ăŝ�ƐŝŶŐŽůŝ�ŽĐĐƵƉĂŶƚŝ�Ž�ĚĞƚĞŶƚŽƌŝ͘�WĞƌ�ƋƵĞƐƚŝ�Ƶůƚŝŵŝ�ƌĞƐƚĂŶŽ�ĨĞƌŵŝ ƚƵƚƚŝ�ŝ�Ěŝƌŝƚƚŝ�Ğ�Őůŝ�ŽďďůŝŐŚŝ�
ĚĞƌŝǀĂŶƚŝ�ĚĂů�ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝŽ�ƌŝŐƵĂƌĚĂŶƚĞ�ŝ�ůŽĐĂůŝ�Ğ�ůĞ�ĂƌĞĞ�ƐĐŽƉĞƌƚĞ�ŝŶ�ƵƐŽ�ĞƐĐůƵƐŝǀŽ͘�

�ƌƚ͘�ϰ�
>ŽĐĂůŝ�ĞĚ�ĂƌĞĞ�ƐĐŽƉĞƌƚĞ�ĞƐĐůƵƐŝ�ĚĂů�ƚƌŝďƵƚŽ

ϭ͘ EŽŶ�ƐŽŶŽ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�Ăůů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�ŝ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ůŽĐĂůŝ�Ğ�ůĞ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ĂƌĞĞ�ƐĐŽƉĞƌƚĞ͗�
ĂͿ ůŽĐĂůŝ�ĞĚ�ĂƌĞĞ�ƐĐŽƉĞƌƚĞ�ŶŽŶ�ƐƵƐĐĞƚƚŝďŝůŝ�Ěŝ�ƉƌŽĚƵƌƌĞ�ƌŝĨŝƵƚŝ�ƵƌďĂŶŝ͕�ƋƵĂůŝ�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ͗��
� ďĂůĐŽŶŝ͕ǀĞƌĂŶĚĞ͕�ƚĞƌƌĂǌǌĞ�Ğ�ƉŽƌƚŝĐĂƚŝ�ŶŽŶ�ĐŚŝƵƐŝ�Ž�ŶŽŶ�ĐŚŝƵĚŝďŝůŝ�ĐŽŶ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�ĨŝƐƐĞ͖�
� ƐŽůĂŝ�Ğ�ƐŽƚƚŽƚĞƚƚŝ�ŶŽŶ�ĐŽůůĞŐĂƚŝ�ĚĂ�ƐĐĂůĞ͕�ĨŝƐƐĞ�Ž�ƌĞƚƌĂƚƚŝůŝ͕�ĚĂ�ĂƐĐĞŶƐŽƌŝ�Ž�ŵŽŶƚĂĐĂƌŝĐŚŝ͖�
� ĐĞŶƚƌĂůŝ�ƚĞƌŵŝĐŚĞ�Ğ�ůŽĐĂůŝ�ƌŝƐĞƌǀĂƚŝ�ĂĚ�ŝŵƉŝĂŶƚŝ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĐŝ͕�ƋƵĂůŝ�ĐĂďŝŶĞ�ĞůĞƚƚƌŝĐŚĞ͕�ǀĂŶŽ�ĂƐĐĞŶƐŽƌŝ�

Ğ�ƋƵĞŝ�ůŽĐĂůŝ�ĚŽǀĞ�ŶŽŶ�ğ�ĐŽŵƉĂƚŝďŝůĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƉĞƌƐŽŶĞ�Ž�ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ͖�
� ƵŶŝƚă� ĂĚ� ƵƐŽ� ĂďŝƚĂƚŝǀŽ� ;ĐĂƚŐ͘� �ĂƚĂƐƚĂůĞ��Ϳ� Ɖƌŝǀŝ� Ěŝ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� ƵƚĞŶǌĞ� ĂƚƚŝǀĞ� Ěŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ� Ěŝ� ƌĞƚĞ� ;ŐĂƐ͕�

ĂĐƋƵĂ͕�ĞŶĞƌŐŝĂ�ĞůĞƚƚƌŝĐĂͿ�Ğ�ŶŽŶ��ĂƌƌĞĚĂƚŝ�;ĚĞǀŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ�ĞŶƚƌĂŵďĞ�ůĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝͿ͖�
� ůŽĐĂůŝ� ŝŶ�ŽŐŐĞƚƚŝǀĞ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŶŽŶ�ƵƚŝůŝǌǌŽ� ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ� ŝŶĂďŝƚĂďŝůŝ͕� ŝŶĂŐŝďŝůŝ͕� �ƉƵƌĐŚĠ�Ěŝ� ĨĂƚƚŽ�ŶŽŶ�

ƵƚŝůŝǌǌĂƚŝ͕�Ž�ŽŐŐĞƚƚŽ�Ěŝ� ůĂǀŽƌŝ�Ěŝ�ƌŝƐƚƌƵƚƚƵƌĂǌŝŽŶĞ͕�ƌĞƐƚĂƵƌŽ�Ž�ƌŝƐĂŶĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝǀŽ�ŝŶ�ƐĞŐƵŝƚŽ�
Ăů� ƌŝůĂƐĐŝŽ� Ěŝ� Ăƚƚŝ� ĂďŝůŝƚĂƚŝǀŝ͕� ĂŶĐŚĞ� ŝŶ� ĨŽƌŵĂ� ƚĂĐŝƚĂ͕� Ž� ůĞŐŝƚƚŝŵĂƚŝ� ĚĂůů͛ŝŶǀŝŽ� Ěŝ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝ�
ĞƋƵŝƉŽůůĞŶƚŝ� ;^�/�Ϳ� � ͕� ůŝŵŝƚĂƚĂŵĞŶƚĞ� Ăů� ƉĞƌŝŽĚŽ� Ěŝ� ǀĂůŝĚŝƚă� ĚĞů� ƚŝƚŽůŽ� ĞĚŝůŝǌŝŽ� ůĞŐŝƚƚŝŵĂŶƚĞ Ğ͕�
ĐŽŵƵŶƋƵĞ͕�ŶŽŶ�ŽůƚƌĞ�ůĂ�ĚĂƚĂ�ƌŝƉŽƌƚĂƚĂ�ŶĞůůĂ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĨŝŶĞ�ůĂǀŽƌŝ͖�

� ƐƵƉĞƌĨŝĐŝ�ĐŽƉĞƌƚĞ�Ěŝ�ĂůƚĞǌǌĂ�ƉĂƌŝ�ŽĚ�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞ�Ă�ϭϱϬ�ĐĞŶƚŝŵĞƚƌŝ͘�
� >ĞŐŶĂŝĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�Ž�ĞƐƚĞƌŶĞ�
� &ĂďďƌŝĐĂƚŝ� ĞĚ� ĂƌĞĞ� ĐŚĞ� ƉĞƌ� ŝů� ůŽƌŽ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ƵƚŝůŝǌǌŽ� ŶŽŶ� ƉŽƐƐŽŶŽ� ƉƌŽĚƵƌƌĞ� Ž� ŶŽŶ� ƉƌŽĚƵĐŽŶŽ�

ƌŝĨŝƵƚŝ� ĚĂ� ƐŵĂůƚŝƌĞ� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ŝů� ƐĞƌǀŝǌŝŽ� ;ĞƐ͘� ƉŽůůĂŝ͕� ƐƚĂůůĞ͕� ĨŝĞŶŝůŝ͕� ĞƐƐŝĐĐĂƚŽŝ� Ğ� ůŽĐĂůŝ� ĂĚŝďŝƚŝ�
ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĂĚ� ƵƐŽ� ĂŐƌŝĐŽůŽ� ĚŽǀĞ� Ɛŝ� ƉƌŽĚƵĐŽŶŽ� ƌŝĨŝƵƚŝ� ƐƉĞĐŝĂůŝ� ƐŵĂůƚŝƚŝ� ĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ� ĚĂů�
ƉƌŽĚƵƚƚŽƌĞ�Ă�ƉƌŽƉƌŝĞ�ƐƉĞƐĞ�Ğ�ŽƉƉŽƌƚƵŶĂŵĞŶƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŽ�ĞƚĐ͘Ϳ�

� ůŽĐĂůŝ� ĚŽǀĞ� Ɛŝ� ƉƌŽĚƵĐŽŶŽ� ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ͕� Ěŝ� ƌĞŐŽůĂ͕� ƌŝĨŝƵƚŝ� ƐƉĞĐŝĂůŝ� ŶŽŶ� ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝ� ĂŐůŝ� ƵƌďĂŶŝ�
ƐĞĐŽŶĚŽ� ůĞ� ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĞ� ǀŝŐĞŶƚŝ͕� Ă� ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ� ĐŚĞ� ŝů� ƉƌŽĚƵƚƚŽƌĞ� ŶĞ� ĚŝŵŽƐƚƌŝ͕�
ĂŶŶƵĂůŵĞŶƚĞ͕� ů͛ĂǀǀĞŶƵƚŽ� ƚƌĂƚƚĂŵĞŶƚŽ� ŝŶ� ĐŽŶĨŽƌŵŝƚă�ĂůůĞ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĞ� ǀŝŐĞŶƚŝ͕� ĨĂƚƚŽ� ƐĂůǀŽ� ƋƵĂŶƚŽ�
ƉƌĞǀŝƐƚŽ�Ăůů͛Ăƌƚ͘Ϯ�ĐŽŵŵĂ�ϭ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͖�

� ĐĞŶƚƌĂůŝ�ƚĞƌŵŝĐŚĞ�Ğ�ůŽĐĂůŝ�ƌŝƐĞƌǀĂƚŝ�ĂĚ�ŝŵƉŝĂŶƚŝ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĐŝ�ƋƵĂůŝ�ĐĂďŝŶĞ�ĞůĞƚƚƌŝĐŚĞ͕�ĐĞůůĞ�ĨƌŝŐŽ͕�ƐŝůŽƐ�
Ğ�Ɛŝŵŝůŝ͕�ĚŽǀĞ�ŶŽŶ�ğ�ĐŽŵƉĂƚŝďŝůĞ�Ž�ŶŽŶ�Ɛŝ�ĂďďŝĂ�Ěŝ�ƌĞŐŽůĂ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ƵŵĂŶĂ͖�

� ĂƌĞĞ�ƐĐŽƉĞƌƚĞ�ĚĞƐƚŝŶĂƚĞ�Ăůů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ĚĞůů͛ĂŐƌŝĐŽůƚƵƌĂ͕�ƐŝůǀŝĐŽůƚƵƌĂ͕�ĂůůĞǀĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ůĞ�ƐĞƌƌĞ�Ă�ƚĞƌƌĂ͖�



� Őůŝ� ĞĚŝĨŝĐŝ� ŝŶ� ĐƵŝ� ğ� ĞƐĞƌĐŝƚĂƚŽ� ƉƵďďůŝĐĂŵĞŶƚĞ� ŝů� ĐƵůƚŽ͕� ůŝŵŝƚĂƚĂŵĞŶƚĞ� ĂůůĂ� ƉĂƌƚĞ� Ěŝ� ĞƐƐŝ� ŽǀĞ� Ɛŝ�
ƐǀŽůŐŽŶŽ�ůĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�ƌĞůŝŐŝŽƐĞ�Ğ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ĂůůĂ�ƐĂĐƌĞƐƚŝĂ͖�

� ĂƌĞĞ� ƐĐŽƉĞƌƚĞ� ĐŽƐƚŝƚƵĞŶƚŝ� ƉĞƌƚŝŶĞŶǌĂ� ĚĞŝ� ůŽĐĂůŝ͕� ĂĚŝďŝƚŝ� ŝŶ� ǀŝĂ� ĞƐĐůƵƐŝǀĂ� Ăů� ƚƌĂŶƐŝƚŽ� ĚĞŝ� ǀĞŝĐŽůŝ� Ğ�
ĚĞƐƚŝŶĂƚĞ�Ăůů͛ĂĐĐĞƐƐŽ�ĂůůĂ�ƉƵďďůŝĐĂ�ǀŝĂ�ĞĚ�Ăů�ŵŽǀŝŵĞŶƚŽ�ǀĞŝĐŽůĂƌĞ�ŝŶƚĞƌŶŽ͖�

� ĂƌĞĞ�ŝŵƉƌĂƚŝĐĂďŝůŝ�Ž�ŝŶƚĞƌĐůƵƐĞ�ĚĂ�ƌĞĐŝŶǌŝŽŶĞ͖�
� ĂƌĞĞ�ĂĚŝďŝƚĞ�Ă�ƐŽƐƚĂ�ŐƌĂƚƵŝƚĂ�ĚĞŐůŝ�ĂƵƚŽǀĞŝĐŽůŝ͖�
� ĂƌĞĞ�ŝŶ�ĂďďĂŶĚŽŶŽ�Ž�Ěŝ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ƉŽƐƐĂ�ĚŝŵŽƐƚƌĂƌĞ�ŝů�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ƐƚĂƚŽ�Ěŝ�ŝŶƵƚŝůŝǌǌŽ͖�
� ĂƌĞĞ�ŶŽŶ�ƉƌĞƐŝĚŝĂƚĞ�Ž�ĂĚŝďŝƚĞ�Ă�ŵĞƌŽ�ĚĞƉŽƐŝƚŽ�Ěŝ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�ŝŶ�ĚŝƐƵƐŽ͖�
� ǌŽŶĞ� Ěŝ� ƚƌĂŶƐŝƚŽ� Ğ�ŵĂŶŽǀƌĂ� ĚĞŐůŝ� ĂƵƚŽǀĞŝĐŽůŝ� Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ� ĚĞůůĞ� ĂƌĞĞ� ĚĞŐůŝ� ƐƚĂďŝůŝŵĞŶƚŝ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝ�

ĂĚŝďŝƚĞ�Ă�ŵĂŐĂǌǌŝŶŝ�Ăůů͛ĂƉĞƌƚŽ͖�
� ĂƌĞĞ�ĂĚŝďŝƚĞ�ŝŶ�ǀŝĂ�ĞƐĐůƵƐŝǀĂ�Ăůů͛ĂĐĐĞƐƐŽ�ĚĞŝ�ǀĞŝĐŽůŝ�ĂůůĞ�ƐƚĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ĚĞŝ�ĐĂƌďƵƌĂŶƚŝ�Ğ�ůĞ�ĂƌĞĞ�

ƐƵ�ĐƵŝ�ŝŶƐŝƐƚĞ�ů͛ŝŵƉŝĂŶƚŽ�Ěŝ�ůĂǀĂŐŐŝŽ�ĚĞŐůŝ�ĂƵƚŽŵĞǌǌŝ͖�
� ͲŐůŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ�ĞĚ�ƵĨĨŝĐŝ�ĐŽŵƵŶĂůŝ͖�
� ͲĐŽŵƵŶƋƵĞ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ��ƐƵƉĞƌĨŝĐŝ�ƐĐŽƉĞƌƚĞ͕�ƉĞƌƚŝŶĞŶǌŝĂůŝ�Ž�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝĞ�Ă�ůŽĐĂůŝ�ƚĂƐƐĂďŝůŝ͕�ĞƐĐůƵƐĞ�ůĞ�ĂƌĞĞ

ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ͖�
ďͿ ĂƌĞĞ� ƐĐŽƉĞƌƚĞ� ƉĞƌƚŝŶĞŶǌŝĂůŝ� Ž� ĂĐĐĞƐƐŽƌŝĞ� Ă� ĐĂƐĞ� Ěŝ� ĐŝǀŝůĞ� ĂďŝƚĂǌŝŽŶĞ� ƋƵĂůŝ͕� ͕� ƉĂƌĐŚĞŐŐŝ͕� ĂƌĞĞ� Ă�

ǀĞƌĚĞ͕�ŐŝĂƌĚŝŶŝ͕�ĐŽƌƚŝ͕� ůĂƐƚƌŝĐŝ�ƐŽůĂƌŝ͕�ďĂůĐŽŶŝ͕�ǀĞƌĂŶĚĞ͕�ƚĞƌƌĂǌǌĞ�Ğ�ƉŽƌƚŝĐĂƚŝ�ŶŽŶ�ĐŚŝƵƐŝ�Ž�ĐŚŝƵĚŝďŝůŝ�
ĐŽŶ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�ĨŝƐƐĞ͖�

ĐͿ ĂƌĞĞ�ĐŽŵƵŶŝ�ĐŽŶĚŽŵŝŶŝĂůŝ�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϭϭϭϳ�ĚĞů�ĐŽĚŝĐĞ�ĐŝǀŝůĞ�ŶŽŶ�ĚĞƚĞŶƵƚĞ�Ž�ŽĐĐƵƉĂƚĞ�ŝŶ�ǀŝĂ�
ĞƐĐůƵƐŝǀĂ͘�

Ϯ͘ �ŝ� ĨŝŶŝ� ĚĞůůĂ� ŶŽŶ� ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ƚƌŝďƵƚŽ� ƐƵŝ� ůŽĐĂůŝ� Ğ� ƐƵůůĞ� ĂƌĞĞ� Ěŝ� ĐƵŝ� ĂůůĞ� ůĞƚƚĞƌĞ� ĂͿ� ďͿ� Ğ� ĐͿ� ĚĞů�
ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�ĐŽŵŵĂ͕�ŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚŝ�ƐŽŶŽ�ƚĞŶƵƚŝ�Ă�ĚŝĐŚŝĂƌĂƌĞ�Őůŝ�ƐƚĞƐƐŝ�ŶĞůůĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�ŽƌŝŐŝŶĂƌŝĂ�Ž�
Ěŝ�ǀĂƌŝĂǌŝŽŶĞ͕�ŝŶĚŝĐĂŶĚŽ�ůĞ�ĐŝƌĐŽƐƚĂŶǌĞ�ĐŚĞ�ĚĂŶŶŽ�ĚŝƌŝƚƚŽ�ĂůůĂ�ůŽƌŽ�ĚĞƚĂƐƐĂǌŝŽŶĞ͘�EĞůůĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�
ĚŽǀƌĂŶŶŽ� ĂůƚƌĞƐŞ� ĞƐƐĞƌĞ� ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝ� ĞůĞŵĞŶƚŝ� ŽďŝĞƚƚŝǀŝ� ĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ� ƌŝůĞǀĂďŝůŝ� Ž� ĂůůĞŐĂƚĂ� ŝĚŽŶĞĂ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ƚĂůĞ�ĚĂ�ĐŽŶƐĞŶƚŝƌĞ�ŝů�ƌŝƐĐŽŶƚƌŽ�ĚĞůůĞ�ĐŝƌĐŽƐƚĂŶǌĞ�ĚŝĐŚŝĂƌĂƚĞ͖�

ϯ͘ EĞů� ĐĂƐŽ� ŝŶ� ĐƵŝ� ƐŝĂ� ĐŽŵƉƌŽǀĂƚŽ� ŝů� ĐŽŶĨĞƌŝŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ƌŝĨŝƵƚŝ� Ăů� ƉƵďďůŝĐŽ� ƐĞƌǀŝǌŝŽ� ĚĂ� ƉĂƌƚĞ� Ěŝ� ƵƚĞŶǌĞ�
ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ�ĞƐĐůƵƐĞ�ĚĂů�ƚƌŝďƵƚŽ�Ăŝ� ƐĞŶƐŝ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĂƌƚŝĐŽůŽ͕� ůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ǀĞƌƌă�ĂƉƉůŝĐĂƚŽ�ƉĞƌ� ů͛ŝŶƚĞƌŽ�
ĂŶŶŽ� ƐŽůĂƌĞ� ŝŶ� ĐƵŝ� Ɛŝ� ğ� ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŽ� ŝů� ĐŽŶĨĞƌŝŵĞŶƚŽ͕� ŽůƚƌĞ� ĂŐůŝ� ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ� Ěŝ�ŵŽƌĂ� Ğ� ĂůůĞ� ƐĂŶǌŝŽŶŝ� ƉĞƌ�
ŝŶĨĞĚĞůĞ�Ž�ŽŵĞƐƐĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ͘�

�ƌƚ͘�ϱ�
�ĂƐĞ�ŝŵƉŽŶŝďŝůĞ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�

ϭ͘ WĞƌ� ůĞ�ƵŶŝƚă� ŝŵŵŽďŝůŝĂƌŝ� ŝƐĐƌŝƚƚĞ�Ž� ŝƐĐƌŝǀŝďŝůŝ�ŶĞů�ĐĂƚĂƐƚŽ�ĞĚŝůŝǌŝŽ�ƵƌďĂŶŽ�ŶĞůůĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ��͕���Ğ��͕�ƉĞƌ� ůĞ�
ƋƵĂůŝ�ŶŽŶ�ğ�ƉŽƐƐŝďŝůĞ�ĂĚĚŝǀĞŶŝƌĞ�ĂůůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ�ĂƐƐŽŐŐĞƚƚĂďŝůĞ�ĂůůĂ�d�Z/�ƉĂƌŝ��Ăůů͛ϴϬ�
ƉĞƌ� ĐĞŶƚŽ� Ěŝ� ƋƵĞůůĂ� ĐĂƚĂƐƚĂůĞ͕� ŝŶ� ďĂƐĞ� ĂůůĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� Ěŝ� ŝŶƚĞƌƐĐĂŵďŝŽ� ƚƌĂ� ŝů� �ŽŵƵŶĞ� Ğ� ů͛�ŐĞŶǌŝĂ� ĚĞůůĞ�
�ŶƚƌĂƚĞ͕� ůĂ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ�ĂƐƐŽŐŐĞƚƚĂďŝůĞ�ĂůůĂ�d�Z/�ğ�ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĂ�ĚĂ�ƋƵĞůůĂ�ĐĂůƉĞƐƚĂďŝůĞ�ĚĞŝ� ůŽĐĂůŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�
ƐƵƐĐĞƚƚŝďŝůŝ� Ěŝ� ƉƌŽĚƵƌƌĞ� ƌŝĨŝƵƚŝ� ƵƌďĂŶŝ� Ğ� ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝ͘� WĞƌ� ůĞ� ƵŶŝƚă� ŝŵŵŽďŝůŝĂƌŝ� Ă� ĚĞƐƚŝŶĂǌŝŽŶĞ� � ƐƉĞĐŝĂůĞ͕�
ŽǀǀĞƌŽ� ĨĂĐĞŶƚŝ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞůůĞ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ� ĐĂƚĂƐƚĂůŝ� �� ĞĚ� �͕� ůĂ� ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ� ĂƐƐŽŐŐĞƚƚĂďŝůĞ� ĂůůĂ� d�Z/� ğ� ƋƵĞůůĂ
ĐĂůƉĞƐƚĂďŝůĞ͘�

Ϯ͘ �� ĚĞĐŽƌƌĞƌĞ� ĚĂůůĂ� ĐŽŵƉŝƵƚĂ� ĂƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� ǀŽůƚĞ� Ă� ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ� ů͛ĂůůŝŶĞĂŵĞŶƚŽ� ƚƌĂ� ŝ� ĚĂƚŝ�
ĐĂƚĂƐƚĂůŝ� ƌĞůĂƚŝǀŝ� ĂůůĞ� ƵŶŝƚă� ŝŵŵŽďŝůŝĂƌŝ� Ğ� ŝ� ĚĂƚŝ� ƌŝŐƵĂƌĚĂŶƚŝ� ůĂ� ƚŽƉŽŶŽŵĂƐƚŝĐĂ� Ğ� ůĂ� ŶƵŵĞƌĂǌŝŽŶĞ� ĐŝǀŝĐĂ�
ŝŶƚĞƌŶĂ�ĞĚ�ĞƐƚĞƌŶĂ͕�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăůů͛Ăƌƚ͘�ϭ͕�ĐŽŵŵĂ�ϲϰϳ͕�ĚĞůůĂ�ůĞŐŐĞ�ϮϳͬϭϮͬϮϬϭϯ͕�Ŷ͘�ϭϰϳ͕�ůĂ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ�ƚĂƐƐĂďŝůĞ�
ƐĂƌă�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĂ�Ă�ƌĞŐŝŵĞ͕�ĚĂůů͛ϴϬй�ĚĞůůĂ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ�ĐĂƚĂƐƚĂůĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĂ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŝ�ĐƌŝƚĞƌŝ�ƐƚĂďŝůŝƚŝ�ĚĂů�
�͘W͘Z͘�ϮϯͬϬϯͬϭϵϵϴ͕�Ŷ͘�ϭϯϴ͘��ůů͛ĂƚƚŽ�ĚĞůů͛ĞŶƚƌĂƚĂ�ŝŶ�ǀŝŐŽƌĞ�ĚĞů�ƉƌĞĚĞƚƚŽ�ĐƌŝƚĞƌŝŽ͕� ŝů�ĐŽŵƵŶĞ�ƉƌŽǀǀĞĚĞƌă�Ă�
ĐŽŵƵŶŝĐĂƌĞ�Ăŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŝ�ůĞ�ŶƵŽǀĞ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝ�ŝŵƉŽŶŝďŝůŝ͘��

ϯ͘ �ŝ� ĨŝŶŝ� ĚĞůů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� d�Z/͕� Ɛŝ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶŽ� ůĞ� ƐƵƉĞƌĨŝĐŝ� ĚŝĐŚŝĂƌĂƚĞ� Ž� ĂĐĐĞƌƚĂƚĞ� Ăŝ� ĨŝŶŝ� ĚĞŝ�
ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ� ƉƌĞůŝĞǀŝ� ƐƵŝ� ƌŝĨŝƵƚŝ͘� /Ŷ� ŽŐŶŝ� ĐĂƐŽ� ŝů� ƐŽŐŐĞƚƚŽ� ƉĂƐƐŝǀŽ� Ž� ŝů� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ� ĚĞůů͛ŽďďůŝŐĂǌŝŽŶĞ�
ƚƌŝďƵƚĂƌŝĂ� ğ� ƚĞŶƵƚŽ� Ă� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ� ůĂ� ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ͕� Ěŝ� ĐƵŝ� Ăů� ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ� ĂƌƚŝĐŽůŽ� ϭϱ͕� ƐĞ� ůĞ� ƐƵƉĞƌĨŝĐŝ� Őŝă�
ĚŝĐŚŝĂƌĂƚĞ� Ž� ĂĐĐĞƌƚĂƚĞ� Ăŝ� ĨŝŶŝ� ĚĞů� ƐŽƉƉƌĞƐƐŽ� ƉƌĞůŝĞǀŽ� ĂďďŝĂŶŽ� ƐƵďŝƚŽ� ǀĂƌŝĂǌŝŽŶŝ� ĚĂ� ĐƵŝ� ĐŽŶƐĞŐƵĞ� ƵŶ�
ĚŝǀĞƌƐŽ�ĂŵŵŽŶƚĂƌĞ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�ĚŽǀƵƚŽ͘

ϰ͘ >Ă�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ� ŝŵƉŽŶŝďŝůĞ�ğ�ĂƌƌŽƚŽŶĚĂƚĂ�Ăů�ŵĞƚƌŽ�ƋƵĂĚƌĂƚŽ�ƉĞƌ�ĞĐĐĞƐƐŽ�Ž�ƉĞƌ�ĚŝĨĞƚƚŽ͕�Ă�ƐĞĐŽŶĚĂ�ĐŚĞ� ůĂ�
ĨƌĂǌŝŽŶĞ�ƐŝĂ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞͬƉĂƌŝ�Ž�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞ�Ăů�ŵĞǌǌŽ�ŵĞƚƌŽ�ƋƵĂĚƌĂƚŽ͘�



ϱ͘ ZĞƐƚĂ� ĨĞƌŵĂ� ůĂ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ� ĚĞů� ƚƌŝďƵƚŽ� ĚŽǀƵƚŽ� ƉĞƌ� ŝů� ƐĞƌǀŝǌŝŽ� Ěŝ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ƌŝĨŝƵƚŝ� ĚĞůůĞ� ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝ
ƐĐŽůĂƐƚŝĐŚĞ͕�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăůů͛Ăƌƚ͘�ϯϯͲďŝƐ�ĚĞů��͘>͘�ϯϭ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϬϳ͕�Ŷ͘�Ϯϰϴ͕�ĐŽŶǀĞƌƚŝƚŽ�ĐŽŶ�ŵŽĚŝĨŝĐĂǌŝŽŶŝ�ĚĂůůĂ�
ůĞŐŐĞ�Ϯϴ�ĨĞďďƌĂŝŽ�ϮϬϬϴ͕�Ŷ͘�ϯϭ͘�

�ƌƚ͘ϲ�
�ĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƚĂƌŝĨĨĂ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�

ϭ͘ /ů�ƚƌŝďƵƚŽ�ğ�ĐŽƌƌŝƐƉŽƐƚŽ�ŝŶ�ďĂƐĞ�Ă�ƚĂƌŝĨĨĂ�ĐŽŵŵŝƐƵƌĂƚĂ�ĂĚ�ĂŶŶŽ�ƐŽůĂƌĞ͘�
Ϯ͘ >Ă� ƚĂƌŝĨĨĂ� ĚĞů� ƚƌŝďƵƚŽ� ğ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĂ� ƐƵůůĂ� ďĂƐĞ� ĚĞŝ� ĐƌŝƚĞƌŝ� ŝŶĚŝĐĂƚŝ� ĚĂů� ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ĐƵŝ� Ăů� �͘W͘Z͘�

ϮϳͬϬϰͬϭϵϵϵ͕�Ŷ͘�ϭϱϴ�Ğ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϵ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͘�
ϯ͘ >Ğ� ƚĂƌŝĨĨĞ� ƐŽŶŽ� ĂƉƉƌŽǀĂƚĞ� ĂŶŶƵĂůŵĞŶƚĞ� ĚĂů� �ŽŶƐŝŐůŝŽ� �ŽŵƵŶĂůĞ� ĞŶƚƌŽ� ŝů� ƚĞƌŵŝŶĞ� ĨŝƐƐĂƚŽ� ĚĂ� ŶŽƌŵĞ�

ƐƚĂƚĂůŝ�ƉĞƌ� ů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ďŝůĂŶĐŝŽ�Ěŝ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĞ͕� ŝŶ� ĐŽŶĨŽƌŵŝƚă�Ăů�ƉŝĂŶŽ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�ĚĞů� ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�
ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƌŝĨŝƵƚŝ�ƵƌďĂŶŝ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăů�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�Ăƌƚ͘ϴ͘��
>Ă� ĚĞůŝďĞƌĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ƚĂƌŝĨĨĞ͕� ĂŶĐŚĞ� ƐĞ� ĂƉƉƌŽǀĂƚĂ� ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĂůůΖŝŶŝǌŝŽ�
ĚĞůůΖĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ƉƵƌĐŚĠ�ĞŶƚƌŽ�ŝů�ƚĞƌŵŝŶĞ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăů��ƉĞƌŝŽĚŽ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͕�ŚĂ�ĞĨĨĞƚƚŽ�ĚĂů�ϭΣ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ĚĞůůΖĂŶŶŽ�
Ěŝ� ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ͖� ŝŶ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ŵĂŶĐĂƚĂ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĞŶƚƌŽ� ŝů� ƚĞƌŵŝŶĞ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăů�ƉƌŝŵŽ�ƉĞƌŝŽĚŽ͕� ůĞ�ƚĂƌŝĨĨĞ�Ɛŝ�
ŝŶƚĞŶĚŽŶŽ� ƉƌŽƌŽŐĂƚĞ� Ěŝ� � ĂŶŶŽ� ŝŶ� ĂŶŶŽ͖� ŝů� �ŽŶƐŝŐůŝŽ� �ŽŵƵŶĂůĞ� ŚĂ� ŝŶŽůƚƌĞ� ĨĂĐŽůƚă� Ěŝ� ǀĂƌŝĂƌĞ� ůĞ� ƚĂƌŝĨĨĞ�
ĂŶĐŚĞ� � ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� Ăŝ� ƚĞƌŵŝŶŝ� Ěŝ� ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ďŝůĂŶĐŝŽ� Ěŝ� ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĞ͕� ŵĂ� ŶŽŶ� ŽůƚƌĞ� ŝů� ϯϬ��
ƐĞƚƚĞŵďƌĞ� ĚĞůů͛ĂŶŶŽ� Ěŝ� ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ͕� ƋƵĂůŽƌĂ� Đŝž� ƌŝƐƵůƚŝ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝŽ� Ăů� ĨŝŶĞ� ĚĞůůĂ� ƐĂůǀĂŐƵĂƌĚŝĂ� ĚĞŐůŝ�
ĞƋƵŝůŝďƌŝ�Ěŝ�ďŝůĂŶĐŝŽ͘�

ϰ͘ /Ŷ�ƐĞĚĞ�Ěŝ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƚĂƌŝĨĨĞ͕�ŶĞůůĞ�ŵŽƌĞ�ĚĞůůĂ�ƌĞǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚŝ�Ěŝ�ĐƵŝ�ĂůůĞ�ƚĂďĞůůĞ�ϭď͕�Ϯ͕�
ϯď�Ğ�ϰď�ĚĞůů͛ĂůůĞŐĂƚŽ�ϭ�Ăů� ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ� ĐƵŝ�Ăů��͘W͘Z͘�ϮϳͬϬϰͬϭϵϵϵ͕�Ŷ͘ϭϱϴ͕� ŝů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŽŵƵŶĂůĞ�ƉƵž�
ĚĞĐŝĚĞƌĞ�Ěŝ�ĞƐĞƌĐŝƚĂƌĞ�ůĂ�ĨĂĐŽůƚă�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ĚĂůů͛Ăƌƚ͘ϭ͕�ĐŽŵŵĂ�ϲϱϮ�ĚĞůůĂ�>ĞŐŐĞ�ϮϳͬϭϮͬϮϬϭϯ͕�Ŷ͘ϭϰϳ͕�Ăů�ĨŝŶĞ�
Ěŝ� ƐĞŵƉůŝĨŝĐĂƌĞ� ů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ� ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚŝ� ƌĞůĂƚŝǀŝ� ĂůůĂ� ŐƌĂĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ� ƚĂƌŝĨĨĞ͕� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶĚŽ�Őůŝ�
ƐƚĞƐƐŝ�ŝŶ�ŵŝƐƵƌĂ�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞ�Ăŝ�ŵŝŶŝŵŝ�Ž�ƐƵƉĞƌŝŽƌŝ�Ăŝ�ŵĂƐƐŝŵŝ�ŝǀŝ�ŝŶĚŝĐĂƚŝ�ĨŝŶŽ�Ăů�ŵĂƐƐŝŵŽ�ĚĞů�ĐŝŶƋƵĂŶƚĂ�ƉĞƌ�
ĐĞŶƚŽ�Ğ�ƉƵž�ĂůƚƌĞƐŞ�ŶŽŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌĞ�ŝ�ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚŝ�Ěŝ�ĐƵŝ�ĂůůĞ�ƚĂďĞůůĞ�ϭ�Ğ�ϭď�ĚĞů�ŵĞĚĞƐŝŵŽ�ĂůůĞŐĂƚŽ�ϭ͘

ϱ͘ �Ě�ŽŐŶŝ�ĂŶŶŽ�ƐŽůĂƌĞ�ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞ�ƵŶ͛ĂƵƚŽŶŽŵĂ�ŽďďůŝŐĂǌŝŽŶĞ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝĂ͘�
ϲ͘ >Ğ�ƚĂƌŝĨĨĞ�ƐŽŶŽ�ĂƌƚŝĐŽůĂƚĞ�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞůůĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĐŽŶ�ŽŵŽŐĞŶĞĂ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă�Ěŝ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�

Ěŝ�ƌŝĨŝƵƚŝ͕�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚĞ�ĚĂůů͛ĂůůĞŐĂƚŽ����Ăů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ���
ϳ͘ >Ğ� ƚĂƌŝĨĨĞ�Ɛŝ�ĐŽŵƉŽŶŐŽŶŽ�Ěŝ�ƵŶĂ�ƋƵŽƚĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĂ� ŝŶ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĂůůĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ�ĞƐƐĞŶǌŝĂůŝ�ĚĞů�ĐŽƐƚŽ�

ĚĞů� ƐĞƌǀŝǌŝŽ� Ěŝ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ƌŝĨŝƵƚŝ͕� ƌŝĨĞƌŝƚĞ� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ĂŐůŝ� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ� ƉĞƌ� ůĞ� ŽƉĞƌĞ� ĞĚ� Ăŝ� ƌĞůĂƚŝǀŝ�
ĂŵŵŽƌƚĂŵĞŶƚŝ� ;ƋƵŽƚĂ� ĨŝƐƐĂͿ͕� Ğ� ĚĂ� ƵŶĂ� ƋƵŽƚĂ� ƌĂƉƉŽƌƚĂƚĂ� ĂůůĞ� ƋƵĂŶƚŝƚă� Ěŝ� ƌŝĨŝƵƚŝ� ĐŽŶĨĞƌŝƚŝ͕� Ăů� ƐĞƌǀŝǌŝŽ�
ĨŽƌŶŝƚŽ�ĞĚ�Ăůů͛ĞŶƚŝƚă�ĚĞŝ�ĐŽƐƚŝ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�;ƋƵŽƚĂ�ǀĂƌŝĂďŝůĞͿ͘��

�ƌƚ͘�ϳ�
�ŽƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞŝ�ĐŽƐƚŝ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�

ϭ͘ >Ğ�ƚĂƌŝĨĨĞ�ƐŽŶŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�ŝŶ�ŵŽĚŽ�ĚĂ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ�ůĂ�ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ�ŝŶƚĞŐƌĂůĞ�ĚĞŝ�ĐŽƐƚŝ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�
ĚĞŝ�ƌŝĨŝƵƚŝ�ƵƌďĂŶŝ�ĞĚ�ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝ͘�

Ϯ͘ /Ŷ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ŝů� ƚƌŝďƵƚŽ�ĚĞǀĞ�ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ� ůĂ� ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ�Ěŝ� ƚƵƚƚŝ� ŝ� ĐŽƐƚŝ� ƌĞůĂƚŝǀŝ� ĂŐůŝ� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ� ŶŽŶĐŚĠ�Ěŝ�
ƚƵƚƚŝ�ŝ�ĐŽƐƚŝ�Ě͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƌŝĨŝƵƚŝ͕�ŝŶĐůƵƐŝ�ŝ�ĐŽƐƚŝ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăůů͛ĂƌƚŝĐŽůŽ�ϭϱ�ĚĞů��͘>ŐƐ͘�ϭϯ�
ŐĞŶŶĂŝŽ� ϮϬϬϯ͕� Ŷ͘� ϯϲ͕� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŝ� ŝŶ� ďĂƐĞ� Ăŝ� ĐƌŝƚĞƌŝ� ĚĞĨŝŶŝƚŝ� ĚĂů� ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ� ƐƚĂƚĂůĞ� Ěŝ� ĐƵŝ� Ăůů͛Ăƌƚ͘� ϭϰ͕�
ĐŽŵŵĂ�ϭϮ͕�ĚĞů��͘>͘�ϮϬϭͬϮϬϭϭ�ĞĚ�ŝŶ�ǀŝĂ�ƚƌĂŶƐŝƚŽƌŝĂ�ĚĂů��͘W͘Z͘�ϭϱϴͬϭϵϵϵ͘�

ϯ͘ EĞůůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ� ĐŽƐƚŝ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ŶŽŶ� Ɛŝ� ƚŝĞŶĞ� ĐŽŶƚŽ�Ěŝ� ƋƵĞůůŝ� ƌĞůĂƚŝǀŝ� Ăŝ� ƌŝĨŝƵƚŝ� ƐƉĞĐŝĂůŝ� Ăů� ĐƵŝ�
ƐŵĂůƚŝŵĞŶƚŽ�ƉƌŽǀǀĞĚŽŶŽ�Ă�ƉƌŽƉƌŝĞ�ƐƉĞƐĞ�ŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�ƉƌŽĚƵƚƚŽƌŝ͕�ĐŽŵƉƌŽǀĂŶĚŽŶĞ�ů͛ĂǀǀĞŶƵƚŽ�ƚƌĂƚƚĂŵĞŶƚŽ�
ŝŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚă�ĂůůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ǀŝŐĞŶƚĞ͘�

ϰ͘ �� ĚĞĐŽƌƌĞƌĞ� ĚĂůů͛ĂŶŶŽ� ϮϬϭϲ� ŶĞůůĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ĐŽƐƚŝ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝǌŝŽ� Ɛŝ� ƚŝĞŶĞ� ĂŶĐŚĞ� ĐŽŶƚŽ� ĚĞůůĞ�
ƌŝƐƵůƚĂŶǌĞ�ĚĞŝ�ĨĂďďŝƐŽŐŶŝ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�ĂůůŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ͕�ŽǀĞ�ĂƉƉƌŽǀĂƚĞ�ŝŶ�ƚĞŵƉŽ�ƵƚŝůĞ�

ϱ͘ �Ăů�ĐŽƐƚŽ�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ĚĞƚƌĂƚƚŽ�ƋƵĞůůŽ�ƌĞůĂƚŝǀŽ�ĂůůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƌŝĨŝƵƚŝ�ĚĞůůĞ�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶŝ�ƐĐŽůĂƐƚŝĐŚĞ�ƐƚĂƚĂůŝ͘�
ϲ͘ /�ĐŽƐƚŝ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞŝ� ƌŝĨŝƵƚŝ�ƵƌďĂŶŝ�ĞĚ�ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝ� ƐŽŶŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝ�ĂŶŶƵĂůŵĞŶƚĞ�ĚĂů�ƉŝĂŶŽ�

ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăůů͛Ăƌƚ͘�ϭ͕�Đ͘�ϲϴϯ�ĚĞůůĂ�>͘�ϮϳͬϭϮͬϮϬϭϯ͕�Ŷ͘�ϭϰϳ͘�



ϳ͘ >͛ĞǀĞŶƚƵĂůĞ� ĞĐĐĞĚĞŶǌĂ� Ěŝ� ŐĞƚƚŝƚŽ� ĐŽŶƐƵŶƚŝǀŽ� ĚĞů� ƚƌŝďƵƚŽ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� Ă� ƋƵĞůůŽ� ƉƌĞǀĞŶƚŝǀŽ� ğ� ƌŝƉŽƌƚĂƚĂ� ŶĞů�
ƉŝĂŶŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ͕�ŵĞŶƚƌĞ�ů͛ĞǀĞŶƚƵĂůĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶǌĂ�ŶĞŐĂƚŝǀĂ�ƚƌĂ�ŝů�ŐĞƚƚŝƚŽ�ĐŽŶƐƵŶƚŝǀŽ�Ğ�
ƋƵĞůůŽ� ƉƌĞǀĞŶƚŝǀŽ� ĚĞů� ƚƌŝďƵƚŽ� ğ� ƉŽƌƚĂƚĂ� ĂĚ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ� ĚĞů� ƉŝĂŶŽ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ� ĚĞůů͛ĂŶŶŽ� ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�
ƐŽůĂŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ĚŽǀƵƚĂ�ĂůůĂ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝ� ŝŵƉŽŶŝďŝůŝ͕�ŽǀǀĞƌŽ�ƉĞƌ�ůĞ�ƋƵŽƚĞ�Ěŝ�ĞƐĐůƵƐŝŽŶĞ�ƉĞƌ�Őůŝ�
ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝ� ĂǀǀŝĂƚŝ� Ăů� ƌĞĐƵƉĞƌŽ� ĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ� ĚĂů� ƉƌŽĚƵƚƚŽƌĞ� ŽǀǀĞƌŽ� ĂĚ� ĞǀĞŶƚŝ� ŝŵƉƌĞǀĞĚŝďŝůŝ� ŶŽŶ�
ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ�ĚĂ�ŶĞŐůŝŐĞŶƚĞ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ͘�

�ƌƚ͘�ϴ�
WŝĂŶŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�

ϭ͘ /ů�ƉŝĂŶŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�ğ�ƌĞĚĂƚƚŽ�ĚĂů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ŐĞƐƚŽƌĞ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ͕�ĐŚĞ�ůŽ�ƚƌĂƐŵĞƚƚĞ�Ăůů͛ĂƵƚŽƌŝƚă�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�
ĂůůĂ�ƐƵĂ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĞŶƚƌŽ�ŝů�ƚĞƌŵŝŶĞ�ĚĞů�ϭϱ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�Ěŝ�ŽŐŶŝ�ĂŶŶŽ͘�

Ϯ͘ /ů�ƉŝĂŶŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ͗�
Ă͘ ŝů�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�ĚĞŐůŝ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ͖�
ď͘ ŝů�ƉŝĂŶŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�ĚĞŐůŝ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ͖�
Đ͘ ůĂ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂ�ĚĞŝ�ďĞŶŝ͕�ĚĞůůĞ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�Ğ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ͕�ŶŽŶĐŚĠ�ŝů�ƌŝĐŽƌƐŽ�ĞǀĞŶƚƵĂůĞ�Ăůů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�Ěŝ�

ďĞŶŝ�Ğ�ƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�Ěŝ�ƚĞƌǌŝ͕�Ž�Ăůů͛ĂĨĨŝĚĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ă�ƚĞƌǌŝ͖�
Ě͘ ůĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ͘�

ϯ͘ �ů�ƉŝĂŶŽ�ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ĂůůĞŐĂƚĂ�ƵŶĂ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ŶĞůůĂ�ƋƵĂůĞ�ƐŽŶŽ�ŝŶĚŝĐĂƚŝ͗�
Ă͘ ŝů�ŵŽĚĞůůŽ�ŐĞƐƚŝŽŶĂůĞ�ĞĚ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀŽ͖�
ď͘ ŝ�ůŝǀĞůůŝ�Ěŝ�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ͖�
Đ͘ ůĂ�ƌŝĐŽŐŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ŝŵƉŝĂŶƚŝ�ĞƐŝƐƚĞŶƚŝ͖�
Ě͘ ů͛ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐĐŽƐƚĂŵĞŶƚŝ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ăůů͛ĂŶŶŽ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�Ğ�
ůĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŵŽƚŝǀĂǌŝŽŶŝ͖�
Ğ͘ ƵůƚĞƌŝŽƌŝ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�Ăůƚƌŝ�ĞůĞŵĞŶƚŝ�ƌŝĐŚŝĞƐƚŝ�ĚĂůů͛ĂƵƚŽƌŝƚă�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�Ăůů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ͘�

ϰ͘ dƵƚƚŝ� Őůŝ�ƵĨĨŝĐŝ� ĐŽŵƵŶĂůŝ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŝ� ƐŽŶŽ�ƚĞŶƵƚŝ�Ă� ĨŽƌŶŝƌĞ� ƚĞŵƉĞƐƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ůĞ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĞ
ƉĞƌ� ůĂ� ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ƉŝĂŶŽ� ĨŝŶĂŶǌŝĂƌŝŽ� Ğ� ĚĞůůĂ� ƚĂƌŝĨĨĂ� ĚĞů� ƚƌŝďƵƚŽ� ĞĚ� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ƚƵƚƚŝ� � ŝ� ĐŽƐƚŝ�
ƐŽƐƚĞŶƵƚŝ�ĚĂůů͛�ŶƚĞ�ĐŚĞ�ƉĞƌ�ŶĂƚƵƌĂ�ƌŝĞŶƚƌĂŶŽ�ƚƌĂ�ŝ�ĐŽƐƚŝ�ĚĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌĞ͘

�ƌƚ͘�ϵ�
�ĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĞůĞŵĞŶƚŝ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƚĂƌŝĨĨĂ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�

ϭ͘ >Ă� ƚĂƐƐĂ� ƌŝĨŝƵƚŝ� ƉƌĞǀĞĚĞ͕� Ăŝ� ƐĞŶƐŝ� ĚĞů� �͘W͘Z͘� Ϯϳ� ĂƉƌŝůĞ� ϭϵϵϵ͕� Ŷ͘� ϭϱϴ� ůĂ� ƐƵĚĚŝǀŝƐŝŽŶĞ� ĚĞůů͛ƵƚĞŶǌĂ� ĨƌĂ�
ĚŽŵĞƐƚŝĐĂ�Ğ�ŶŽŶ�ĚŽŵĞƐƚŝĐĂ�ŝŶƚĞŶĚĞŶĚŽƐŝ͗�
ĂͿ WĞƌ�ƵƚĞŶǌĂ�ĚŽŵĞƐƚŝĐĂ͕�ůĞ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝ�ĂĚŝďŝƚĞ�Ă�ĐŝǀŝůĞ�ĂďŝƚĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝ�
ďͿ WĞƌ� ƵƚĞŶǌĂ� ŶŽŶ� ĚŽŵĞƐƚŝĐĂ͕� ůĞ� ƌĞƐƚĂŶƚŝ� ƐƵƉĞƌĨŝĐŝ͕� ƚƌĂ� ĐƵŝ� ůĞ� ĐŽŵƵŶŝƚă͕� ůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĂŐƌŝĐŽůĞ͕�

ĂŐƌŽŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝ͕� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ͕� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝ͕� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ� ĞĚ� ŝŶ� ŐĞŶĞƌĞ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ƉƌŽĚƵƚƚŝǀĞ� Ěŝ�
ďĞŶŝ�Ğ�ƐĞƌǀŝǌŝ͘�

hƚĞŶǌĞ�ĚŽŵĞƐƚŝĐŚĞ�
ϭ͘ >Ğ�ƵƚĞŶǌĞ�ĚŽŵĞƐƚŝĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ƵůƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ƐƵĚĚŝǀŝƐĞ͕�Ăŝ�ĨŝŶŝ�ĚĞůůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ŽĐĐƵƉĂŶƚŝ�ŝŶ͗�

D� ĚŽŵĞƐƚŝĐŚĞ� ƌĞƐŝĚĞŶƚŝ͗� ƐŽŶŽ� ƋƵĞůůĞ� ŽĐĐƵƉĂƚĞ� ĚĂŝ� ŶƵĐůĞŝ� ĨĂŵŝůŝĂƌŝ� ĐŚĞ� ǀŝ� ŚĂŶŶŽ� ƐƚĂďŝůŝƚŽ� ůĂ� ůŽƌŽ�
ƌĞƐŝĚĞŶǌĂ� ĐŽŵĞ� ƌŝƐƵůƚĂ� ĚĂůů͛�ŶĂŐƌĂĨĞ� ĚĞů� ĐŽŵƵŶĞ� Ž� ĐŚĞ� ƐŽŶŽ� ƚĞŶƵƚĞ� Ă� ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� ĚĂŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚŝ� ŶĞů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ĐŽŵƵŶĂůĞ͘� /Ŷ� ƋƵĞƐƚĂ� ƚŝƉŽůŽŐŝĂ� Ěŝ� ƵƚĞŶǌĞ� ŝů� ŶƵŵĞƌŽ� ĚĞŐůŝ� ŽĐĐƵƉĂŶƚŝ͕� Ăŝ� ĨŝŶŝ�
ĚĞůů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ƚĂƌŝĨĨĂ� ğ� ƋƵĞůůŽ� ĚĞŝ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ� ŝů� ŶƵĐůĞŽ� ĨĂŵŝůŝĂƌĞ� ĚĞů� ƐŽŐŐĞƚƚŽ� ƉĂƐƐŝǀŽ�
ƌŝƐƵůƚĂŶƚĞ�ĚĂŝ�ƌĞŐŝƐƚƌŝ�ĂŶĂŐƌĂĨŝĐŝ�ĐŽŵƵŶĂůŝ�Ăů�ϭΣ�ŐĞŶŶĂŝŽ�Ěŝ�ŽŐŶŝ�ĂŶŶŽ͘�EĞů�ĐĂƐŽ�ŝŶ�ĐƵŝ� ů͛ĂďŝƚĂǌŝŽŶĞ�ğ
ŽĐĐƵƉĂƚĂ͕�ŽůƚƌĞ�ĐŚĂ�ĚĂŝ�ŵĞŵďƌŝ�ĚĞů�ŶƵĐůĞŽ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞ�ĂŶĂŐƌĂĨŝĐŽ͕�ĂŶĐŚĞ�ĚĂ�Ăůƚƌŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĚŝŵŽƌĂŶƚŝ͕�
ƋƵĂůŝ�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ͕�ďĂĚĂŶƚŝ͕�ĐŽůĨ͕�ƋƵĞƐƚŝ�ĚĞǀŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĚŝĐŚŝĂƌĂƚŝ�ĐŽŶ�ůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăů�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�
Ăƌƚ͘ϭϱ͘�WĞƌ� ůĞ�ƵŶŝƚă� ŝŵŵŽďŝůŝĂƌŝ�ĂĚ�ƵƐŽ�ĂďŝƚĂƚŝǀŽ�ŽĐĐƵƉĂƚĞ�ĚĂ�ĚƵĞ�Ž�Ɖŝƶ�ŶƵĐůĞŝ� ĨĂŵŝůŝĂƌŝ� ůĂ�ƚĂƌŝĨĨĂ�ğ�
ĐĂůĐŽůĂƚĂ�ĐŽŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ăů�ŶƵŵĞƌŽ�ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀŽ�ĚĞŐůŝ�ŽĐĐƵƉĂŶƚŝ�ů͛ĂůůŽŐŐŝŽ�
WĞƌ� ůĞ� ŶƵŽǀĞ� ƵƚĞŶǌĞ� ǀŝĞŶĞ� ƵƚŝůŝǌǌĂƚŽ� ŝů� ŶƵŵĞƌŽ� ĂŶĂŐƌĂĨŝĐŽ� Ěŝ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ� ƌŝƐƵůƚĂŶƚĞ� ĂůůĂ� ĚĂƚĂ� Ěŝ�
ĂƚƚŝǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƐƚĞƐƐĞ͘�



>Ğ� ǀĂƌŝĂǌŝŽŶŝ� ĚĞů� ŶƵŵĞƌŽ� ĚĞŝ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ� ƌĞƐŝĚĞŶƚŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƵƚĞ� ŝŶ� ĐŽƌƐŽ� Ě͛ĂŶŶŽ� ĚĞǀŽŶŽ� ĞƐƐĞƌĞ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĚĂůů͛hĨĨŝĐŝŽ�ĂŶĂŐƌĂĨŝĐŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�Ăŝ�ĨŝŶŝ�ĚĞůůĂ�ĐŽƌƌĞƚƚĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƚĂƌŝĨĨĂ͘�
/� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ĐŚĞ� ƌŝƐƵůƚĂŶŽ� ŝƐĐƌŝƚƚŝ� ŶĞŐůŝ� ĞůĞŶĐŚŝ� ĂŶĂŐƌĂĨŝĐŝ� ĚĞů� �ŽŵƵŶĞ� ƌŝƐƵůƚĂŶƚŝ� ƌĞƐŝĚĞŶƚŝ� ŝŶ� ƵŶĂ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚĂ�ƵŶŝƚă�ĂďŝƚĂƚŝǀĂ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ŶŽŶ�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝ�Ăŝ�ĨŝŶŝ�ĚĞůůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ŶƵŵĞƌŽ�
ĚĞŝ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ�ŶĞů�ĐĂƐŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�Ɛŝ�ƚƌĂƚƚŝ�Ěŝ͗�

D� ĂŶǌŝĂŶŽ�ĐŽůůŽĐĂƚŽ�ŝŶ�ĐĂƐĂ�Ěŝ�ƌŝƉŽƐŽ͖�

E� ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ĐŚĞ�ƐǀŽůŐĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƐƚƵĚŝŽ�Ž�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�Ăůů͛ĞƐƚĞƌŽ�ƉĞƌ�ƵŶ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�Ă�ϲ�ŵĞƐŝ͖�
>Ğ�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăŝ�ƉƵŶƚŝ�ĂͿ�Ğ�ďͿ�ĚĞǀŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĚĞďŝƚĂŵĞŶƚĞ�ĚŝĐŚŝĂƌĂƚĞ�Ğ�ĐŽŵƉƌŽǀĂƚĞ͘�
YƵĂůŽƌĂ� ŝ� ůŽĐĂůŝ� ŽŐŐĞƚƚŽ� Ěŝ� ƚĂƐƐĂǌŝŽŶĞ� ƐŝĂŶŽ� ĐŽŶĐĞƐƐŝ� ŝŶ� ůŽĐĂǌŝŽŶĞ͕� ƵƐŽ� Ž� ĐŽŵŽĚĂƚŽ� Ă� ƐŽŐŐĞƚƚŽ�
ĚŝǀĞƌƐŽ�ĚĂů� ƚŝƚŽůĂƌĞ�ĚĞů� ƚƌŝďƵƚŽ� ŝů� ĐĂůĐŽůŽ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚ͛ƵůƚŝŵŽ�ǀĞƌƌă�ĞĨĨĞƚƚƵĂƚŽ�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞů�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�
ƉĞƌƐŽŶĞ� ĐŚĞ� ƵƚŝůŝǌǌĂŶŽ� ů͛ŝŵŵŽďŝůĞ͕� ĚŝĐŚŝĂƌĂƚĞ� ĚĂů� ƐŽŐŐĞƚƚŽ� ƉĂƐƐŝǀŽ͕� ƐĂůǀŽ� ǀĞƌŝĨŝĐŚĞ� ĚĂ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞŐůŝ�
ƵĨĨŝĐŝ�ĐŽŵƵŶĂůŝ͘�
�ŝ� ĨŝŶŝ�ĚĞůůĂ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƉĞƌƚŝŶĞŶǌĞ�ĂƐƐĞƌǀŝƚĞ�ĂůůĞ�ĂďŝƚĂǌŝŽŶŝ͕�Ɛŝ� ŝŶƚĞŶĚŽŶŽ�ĐŽŵĞ�ƚĂůŝ�ƋƵĞůůĞ
ĐĂƚĂƐƚĂůŵĞŶƚĞ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚĞ� ŶĞůůĞ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ� �ͬϮ͕� �ͬϲ͕� �ͬϳ͗� ^ŝ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶŽ� ƚĂůŝ� ƋƵĞůůĞ� ĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ�
ĂƐƐĞƌǀŝƚĞ�Ăŝ�ĨĂďďƌŝĐĂƚŝ�ĂďŝƚĂƚŝǀŝ�Ž�ƵƚŝůŝǌǌĂƚĞ�ĐŽŵĞ�ƚĂůŝ�ƉƵƌĐŚĠ�ƵďŝĐĂƚĞ�ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�ĚĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ĐĞŶƚƌŽ�
ĂďŝƚĂƚŽ�Ğ�ƐƵ�ƋƵĞƐƚĞ�Ɛŝ�ĂƉƉůŝĐĂ�ůĂ�ƐŽůĂ�ƚĂƌŝĨĨĂ�ĨŝƐƐĂ͘�;ǀĞĚŝ�ƚĂďĞůůĂ�ĂůůĞŐĂƚŽ��Ϳ�

E� �ŽŵĞƐƚŝĐŚĞ�ŶŽŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝ͗�ƐŽŶŽ�ƋƵĞůůĞ�ŽĐĐƵƉĂƚĞ�ĚĂ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ĂďďŝĂŶŽ�ŝǀŝ�ƐƚĂďŝůŝƚŽ�ůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�
ƌĞƐŝĚĞŶǌĂ͕�ŽǀǀĞƌŽ�ƚĞŶƵƚĞ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĂů�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌŝŽ͘�WĞƌ�ƚĂůŝ�ƵƚĞŶǌĞ�ŝů�ŶƵŵĞƌŽ�ĚĞŝ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ�
ĚĞů� ŶƵĐůĞŽ� ĨĂŵŝůŝĂƌĞ� ƐĂƌă� ĨŽƌĨĞƚƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ� ĂƚƚƌŝďƵŝƚŽ� ĚĂů� �ŽŵƵŶĞ� ŶĞů� � ŶƵŵĞƌŽ� Ěŝ� ϯ� ĞůĞŵĞŶƚŝ͘� /ů
ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚĞ�ĚĞǀĞ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ŝŶĚŝĐĂƌĞ�ŝŶ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�ŝů�ŶƵŵĞƌŽ�ĞĨĨĞƚƚŝǀŽ�ĚĞŝ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ�ŝů�ŶƵĐůĞŽ�
ĨĂŵŝůŝĂƌĞ͘� ZĞƐƚĂ͕� ŝŶ� ŽŐŶŝ� ĐĂƐŽ͕� ĨĞƌŵĂ� ůĂ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă� ƉĞƌ� ŝů� ĐŽŵƵŶĞ� Ěŝ� ĂƉƉůŝĐĂƌĞ͕� ŝŶ� ƐĞĚĞ� Ěŝ�
ĂĐĐĞƌƚĂŵĞŶƚŽ͕�ŝů�ĚĂƚŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�ĞŵĞƌŐĞŶƚĞ�ĚĂůůĞ�ƌŝƐƵůƚĂŶǌĞ�ĂŶĂŐƌĂĨŝĐŚĞ�ĚĞů�ĐŽŵƵŶĞ�Ěŝ�ƌĞƐŝĚĞŶǌĂ͘�
>Ğ�ǀĂƌŝĂǌŝŽŶŝ�ĚĞů�ŶƵŵĞƌŽ�ĚĞŝ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ�ĚĞǀŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĚĞŶƵŶĐŝĂƚĞ�ĐŽŶ� ůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ğ�ŶĞŝ�ƚĞƌŵŝŶŝ�
ƉƌĞǀŝƐƚŝ�ĚĂů�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�Ăƌƚ͘ϭϱ͘�
>Ğ� ĐĂŶƚŝŶĞ͕� ůĞ� ĂƵƚŽƌŝŵĞƐƐĞ� Ž� Őůŝ� Ăůƚƌŝ� � ůƵŽŐŚŝ� Ɛŝŵŝůŝ� Ěŝ� ĚĞƉŽƐŝƚŽ� Ɛŝ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶŽ�ƵƚĞŶǌĞ� ĚŽŵĞƐƚŝĐŚĞ�
ĐŽŶĚŽƚƚĞ�ĚĂ�ƵŶ�ŽĐĐƵƉĂŶƚĞ͕�ƐĞ�ĐŽŶĚŽƚƚĞ�ĚĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĨŝƐŝĐĂ�ƉƌŝǀĂ�ŶĞů�ĐŽŵƵŶĞ�Ěŝ�ƵƚĞŶǌĞ�ĂďŝƚĂƚŝǀĞ�Ž�ƐĞ�
Ɛŝ�ƚƌŽǀĂŶŽ�ĨƵŽƌŝ�ĚĂů�ĐĞŶƚƌŽ�ĂďŝƚĂƚŽ͕�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�ŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚŝ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝ͘
YƵĂůŽƌĂ�ĚĞƚƚĞ�ƵƚĞŶǌĞ�ƐŝĂŶŽ�ĐŽŶĚŽƚƚĞ�ĚĂ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĚĂ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĨŝƐŝĐŚĞ���Ɛŝ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶŽ�ƵƚĞŶǌĞ�
ŶŽŶ�ĚŽŵĞƐƚŝĐŚĞ͕�ĂƉƉůŝĐĂŶĚŽ�ůĂ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ�Ěŝ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�ĞƐĞƌĐŝƚĂƚĂ͘�

hƚĞŶǌĞ�ŶŽŶ�ĚŽŵĞƐƚŝĐŚĞ�
ϭ͘ >Ğ�ƵƚĞŶǌĞ�ŶŽŶ�ĚŽŵĞƐƚŝĐŚĞ͕� ƌŝƉŽƌƚĂƚĞ�ŶĞůů͛ĂůůĞŐĂƚŽ�ĂͿ�ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͕� ƐŽŶŽ� ƐƵĚĚŝǀŝƐĞ�ŶĞůůĞ�

ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ� Ěŝ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĐŽŶ� ŽŵŽŐĞŶĞĂ� ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝƚă� Ěŝ� ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƌŝĨŝƵƚŝ͘� WĞƌ� ů͛ŝŶĚŝǀŝĚƵĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŝŶ�ĐƵŝ�ŝŶĐůƵĚĞƌĞ�ůĞ�ƵƚĞŶǌĞ�ŶŽŶ�ĚŽŵĞƐƚŝĐŚĞ͕�Ăŝ�ĨŝŶŝ�ĚĞůůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ŝŵƉŽƌƚŽ�
ĚĞů� ƚƌŝďƵƚŽ� ĚŽǀƵƚŽ͕� Ɛŝ� ĨĂ� ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ� ĂůůĂ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ� �d��K� ĂĚŽƚƚĂƚĂ�
ĚĂůů͛/ƐƚĂƚ� ƌĞůĂƚŝǀŝ� Ăůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ� Ž� ĂĚ� ĞǀĞŶƚƵĂůŝ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ƐĞĐŽŶĚĂƌŝĞ͘� /Ŷ�ŵĂŶĐĂŶǌĂ͕� Ž� ŝŶ� ĐĂƐŽ� Ěŝ�
ĚŝǀĞƌŐĞŶǌĂ͕�Ɛŝ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ĞĨĨĞƚƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƐǀŽůƚĂ͕�ĚĞďŝƚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵƉƌŽǀĂƚĂ�ĚĂů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ƉĂƐƐŝǀŽ͘�
/Ŷ� ĐĂƐŽ� Ěŝ� Ɖŝƶ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ƐǀŽůƚĞ� ŶĞŐůŝ� ƐƚĞƐƐŝ� ůŽĐĂůŝ� Ɛŝ� ĂĚŽƚƚĂ� ŝů� ĐƌŝƚĞƌŝŽ� ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă� ƉƌĞǀĂůĞŶƚĞ� ŝŶ� ƚĞƌŵŝŶŝ�
ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŝ�;ŵƋ�Ž�ƉŽƚĞŶǌŝĂůĞ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�ƌŝĨŝƵƚŝͿ͘�WĞƌ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŶŽŶ�ŝŶĐůƵƐĞ�ĞƐƉůŝĐŝƚĂŵĞŶƚĞ�Ɛŝ�ĂƉƉůŝĐĂ�ůĂ�
ƚĂƌŝĨĨĂ�ĚĞůůĂ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ�ĐŽŶ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůĞ�Ěŝ�ƌŝĨŝƵƚŝ�Ɖŝƶ�ƐŝŵŝůĂƌĞ͘�

Ϯ͘ ^Ğ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ƵŶ͛ĂďŝƚĂǌŝŽŶĞ�ğ�ƐǀŽůƚĂ�ĂŶĐŚĞ�ƵŶ͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�Ž�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ͕�ůĂ�ƚĂƐƐĂ�ĚĞůůĂ�ƉĂƌƚĞ�
ĚĞƐƚŝŶĂƚĂ�Ăůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ğ�ĚŽǀƵƚĂ�ŝŶ�ďĂƐĞ�ĂůůĂ�ƚĂƌŝĨĨĂ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĞĚ�ğ�ĐŽŵŵŝƐƵƌĂƚĂ�ĂůůĂ�
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ�Ă�ƚĂů�ĨŝŶĞ�ƵƚŝůŝǌǌĂƚĂ͘�

�ƌƚ͘�ϭϬ�
KďďůŝŐĂǌŝŽŶĞ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝĂ�

ϭ͘ >͛ŽďďůŝŐĂǌŝŽŶĞ� ƚƌŝďƵƚĂƌŝĂ� ĚĞĐŽƌƌĞ� ĚĂů� ƉƌŝŵŽ� ŐŝŽƌŶŽ� ĚĞů� ŵĞƐĞ� ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ� Ă� ƋƵĞůůŽ� ŝŶ� ĐƵŝ� ŝŶŝǌŝĂ�
ů͛ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ͕�ůĂ�ĚĞƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ž͕�ŶĞůů͛ŝƉŽƚĞƐŝ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăůů͛Ăƌƚ͘�ϰ͕�ĐŽŵŵĂ�ϯ͕�ŝů�ƉŽƐƐĞƐƐŽ͘�



Ϯ͘ >͛ŽďďůŝŐĂǌŝŽŶĞ� ƚƌŝďƵƚĂƌŝĂ� ĐĞƐƐĂ� ŝů� � ƉƌŝŵŽ� ŐŝŽƌŶŽ� ĚĞů� ŵĞƐĞ� ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ� Ă� ƋƵĞůůŽ� ŝŶ� � ĐƵŝ� ƚĞƌŵŝŶĂ�
ů͛ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ͕�ůĂ�ĚĞƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ž�ŝů�ƉŽƐƐĞƐƐŽ͕�Ă�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ŝů�ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ�ůĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ĐĞƐƐĂƚĂ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ͘�

ϯ͘ >Ă� ĐĞƐƐĂǌŝŽŶĞ�Ěă�ĚŝƌŝƚƚŽ� ĂůůĂ� ĐŽŵƉĞŶƐĂǌŝŽŶĞ͕� ĐŽŵĞ�ĚĂ�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ� ĞŶƚƌĂƚĞ͕� Ž� Ăů� ƌŝŵďŽƌƐŽ�ĚĞů�
ƚƌŝďƵƚŽ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƋƵĂŶƚŽ�ƐƚĂďŝůŝƚŽ�ĚĂů�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�ĂƌƚŝĐŽůŽ�ϭϳ͘�

�ƌƚ͘�ϭϭ�
ZŝĚƵǌŝŽŶŝ�Ğ�ĂŐĞǀŽůĂǌŝŽŶŝ�

ϭ͘ /ů�ƚƌŝďƵƚŽ�ğ�ĚŽǀƵƚŽ�ƉĞƌ�ŝŶƚĞƌŽ�ŶĞůůĞ�ǌŽŶĞ�ŝŶ�ĐƵŝ�ğ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƚĂ�ůĂ�ƌĂĐĐŽůƚĂ�ĚĞŝ�ƌŝĨŝƵƚŝ�ƵƌďĂŶŝ�ĞĚ�ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝ͘�^ŝ�
ŝŶƚĞŶĚŽŶŽ�ƐĞƌǀŝƚĞ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ǌŽŶĞ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�ŝŶĐůƵƐĞ�ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�ĚĞŝ�ůŝŵŝƚŝ�ĚĞůůĂ�ǌŽŶĂ�ƐĞƌǀŝƚĂ͕�
ĐŽŵĞ�ĚĂ�ƚĂďĞůůĂ�ĂůůĞŐĂƚŽ���
^ŝ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶŽ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ƵďŝĐĂƚŝ�ŝŶ�ǌŽŶĞ�ƐĞƌǀŝƚĞ�ƚƵƚƚŝ�Őůŝ�ŝŶƐĞĚŝĂŵĞŶƚŝ�ůĂ�ĐƵŝ�ĚŝƐƚĂŶǌĂ�ƚƌĂ�Ěŝ�ĞƐƐŝ�ĞĚ�ŝů�Ɖŝƶ�
ǀŝĐŝŶŽ�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ƌĂĐĐŽůƚĂͬĐĂƐƐŽŶĞƚƚŽ�ŶŽŶ�ğ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�Ă�ϱϬϬ�ŵĞƚƌŝ͖�ƚĂůĞ�ƉĂƌĂŵĞƚƌŽ�ŶŽŶ�Ɛŝ�ĂƉƉůŝĐĂ�ƉĞƌ�Őůŝ
ĂŐŐůŽŵĞƌĂƚŝ�ƵƌďĂŶŝ͕�ĨƌĂǌŝŽŶŝ�Ž�Ăůƚƌŝ�ƌĂŐŐƌƵƉƉĂŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ŝŵŵŽďŝůŝ�ĂďŝƚĂƚŝǀŝ͕�ŵĂ�ƐŽůŽ�ĞĚ�ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ă
ĨĂďďƌŝĐĂƚŝ�ŝƐŽůĂƚŝ͘�

Ϯ͘ WĞƌ� ůĂ� ĨŝŶĂůŝƚă�Ěŝ� ĐƵŝ�Ăů�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�ĐŽŵŵĂ� ůĂ�ĚŝƐƚĂŶǌĂ�ǀŝĞŶĞ�ĐĂůĐŽůĂƚĂ�Ă�ƉĂƌƚŝƌĞ�ĚĂů� ĐŝŐůŝŽ�ĚĞůůĂ�ƐƚƌĂĚĂ�
ƉƵďďůŝĐĂ͕�ĞƐĐůƵĚĞŶĚŽ͕�ƋƵŝŶĚŝ͕�ůĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ǀŝĞ�Ěŝ�ĂĐĐĞƐƐŽ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂŐůŝ�ŝŶƐĞĚŝĂŵĞŶƚŝ͘��

ϯ͘ WĞƌ� ůĞ�ƵƚĞŶǌĞ�ƵďŝĐĂƚĞ� ĨƵŽƌŝ�ĚĂůůĂ�ǌŽŶĂ�ƐĞƌǀŝƚĂ͕�ƉƵƌĐŚĠ�Ěŝ� ĨĂƚƚŽ�ŶŽŶ�ƐĞƌǀŝƚĞ�ĚĂůůĂ�ƌĂĐĐŽůƚĂ͕� ŝů� ƚƌŝďƵƚŽ�ĚĂ�
ĂƉƉůŝĐĂƌĞ�ğ�ƌŝĚŽƚƚŽ�ŝŶ�ŵŝƐƵƌĂ�ĚĞů�ϳϬй�ƐĞ�ůĂ�ĚŝƐƚĂŶǌĂ�ĚĂů�Ɖŝƶ�ǀŝĐŝŶŽ�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ƌĂĐĐŽůƚĂ�ƵďŝĐĂƚŽ�ŶĞůůĂ�ǌŽŶĂ�
ƉĞƌŝŵĞƚƌĂƚĂ�Ž�Ěŝ�ĨĂƚƚŽ�ƐĞƌǀŝƚĂ�ğ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�Ă�ϱϬϬ�ŵĞƚƌŝ�ůŝŶĞĂƌŝ��

ϰ͘ EĞůůĞ� ƐŝƚƵĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ� Ăƚƚŝǀŝƚă�ƉƌŽĚƵƚƚŝǀĞ� ĐĞƐƐĂƚĞ�Ž� ĨŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ�ĞĚ�ĞĨĨĞƚƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ƐŽƐƉĞƐĞ� Ɛŝ� ĂƉƉůŝĐĂ� ůĂ�
ƚĂƌŝĨĨĂ�Ɖŝƶ�ďĂƐƐĂ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ƉĞƌ�ůĞ�ƵƚĞŶǌĞ�ŶŽŶ�ĚŽŵĞƐƚŝĐŚĞ͘�

ϱ͘ �ůůĞ�ĂƌĞĞ�ƐĐŽƉĞƌƚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�Ɛŝ�ĂƉƉůŝĐĂ�ůĂ�ƚĂƌŝĨĨĂ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ƉĞƌ�ůĞ�ĂƌĞĞ�ĞƐƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĞĚ�ĂƵƚŽƐĂůŽŶŝ͘�
ϲ͘ �ŝ� ƐĞŶƐŝ� ĚĞůů͛Ăƌƚ͘� ϭ� Đ͘� ϲϱϵ� ĚĞůůĂ� >͘� ϮϳͬϭϮͬϮϬϭϯ� Ŷ͘� ϭϰϳ͕� ůĂ� ƚĂƌŝĨĨĂ� ĚĞů� ƚƌŝďƵƚŽ� ğ� ƌŝĚŽƚƚĂ� ŶĞůůĞ� ƐĞŐƵĞŶƚŝ�

ŝƉŽƚĞƐŝ͗�
ĂͿ ĂďŝƚĂǌŝŽŶŝ�ƚĞŶƵƚĞ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ƵƐŽ�ƐƚĂŐŝŽŶĂůĞ�Ž�ĂůƚƌŽ�ƵƐŽ�ůŝŵŝƚĂƚŽ�Ğ�ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵŽ͗�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�ϱй͘�

EĞůůĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ� ƐŽŶŽ� ƌŝĐŽŵƉƌĞƐĞ� ůĞ� ƉĞƌƚŝŶĞŶǌĞ� ĚĞůůĞ� ĂďŝƚĂǌŝŽŶŝ� ĐĞŶƐŝƚĞ� ĂůůĞ� �ĂƚĞŐŽƌŝĞ�
ĐĂƚĂƐƚĂůŝ��Ϯ͕��ϲ�Ğ��ϳ͘��>Ğ�ƌŝĚƵǌŝŽŶŝ�ƚĂƌŝĨĨĂƌŝĞ�ƐŽƉƌĂ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ĐŽŵƉĞƚŽŶŽ�Ă�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŽ�Ğ�
ĚĞĐŽƌƌŽŶŽ� ĚĂůů͛ĂŶŶŽ� ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ� Ă� ƋƵĞůůŽ� ĚĞůůĂ� ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ͕� ƐĂůǀŽ� ĐŚĞ� ŶŽŶ� ƐŝĂŶŽ� ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ�
ĐŽŶƚĞƐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ĂůůĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŝŶŝǌŝŽ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞͬĚĞƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ž�ƉŽƐƐĞƐƐŽ�Ž�Ěŝ�ǀĂƌŝĂǌŝŽŶĞ͕�ŶĞů�
ĐƵŝ�ĐĂƐŽ�ŚĂŶŶŽ�ůĂ�ƐƚĞƐƐĂ�ĚĞĐŽƌƌĞŶǌĂ�ĚĞůůĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ͘�/ů�ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚĞ�ğ�ƚĞŶƵƚŽ�Ă�ĚŝĐŚŝĂƌĂƌĞ�ŝů�ǀĞŶŝƌ�
ŵĞŶŽ� ĚĞůůĞ� ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ� ĐŚĞ� ĚĂŶŶŽ� ĚŝƌŝƚƚŽ� Ăůů͛� ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� ƌŝĚƵǌŝŽŶŝͬĂŐĞǀŽůĂǌŝŽŶŝ� ĞŶƚƌŽ� ŝů�
ƚĞƌŵŝŶĞ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ǀĂƌŝĂǌŝŽŶĞ͖�

ďͿ >Ă� ƚĂƌŝĨĨĂ� Ɛŝ� ĂƉƉůŝĐĂ� ŝŶ�ŵŝƐƵƌĂ� ƌŝĚŽƚƚĂ͕� ŶĞůůĂ�ƉĂƌƚĞ� ĨŝƐƐĂ�Ğ�ŶĞůůĂ�ƉĂƌƚĞ� ǀĂƌŝĂďŝůĞ͕� ĚĞů� ϯϬ� �й�Ăŝ� ůŽĐĂůŝ͕�
ĚŝǀĞƌƐŝ� ĚĂůůĞ� ĂďŝƚĂǌŝŽŶŝ͕� ĞĚ� ĂƌĞĞ� ƐĐŽƉĞƌƚĞ� ĂĚŝďŝƚŝ� ĂĚ� ƵƐŽ� ƐƚĂŐŝŽŶĂůĞ� Ž� ŶŽŶ� ĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝǀŽ͕� ŵĂ�
ƌŝĐŽƌƌĞŶƚĞ͕�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ŶŽŶ�ƐƵƉĞƌŝŽƌŝ�Ă�ϭϴϯ�ŐŝŽƌŶŝ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ĂŶŶŽ�ƐŽůĂƌĞ͕�Ă�ĐŽŶĚŝǌŝŽŶĞ�
ĐŚĞ�Đŝž�ƌŝƐƵůƚŝ�ĚĂ�ůŝĐĞŶǌĂ�Ž�ĂƚƚŽ�ĂƐƐĞŶƚŝǀŽ�ƌŝůĂƐĐŝĂƚŽ�ĚĂŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚŝ�ŽƌŐĂŶŝ�ƉĞƌ�ůΖĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ĚĞůůΖĂƚƚŝǀŝƚă�
Ž�ĚĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�ƌŝůĂƐĐŝĂƚĂ�ĚĂů�ƚŝƚŽůĂƌĞ�Ă�ƉƵďďůŝĐŚĞ�ĂƵƚŽƌŝƚă�;ĞƐ͘��/�ͬ^�/�Ϳ͖�

ϳ͘ �ŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϭ�Đ͘�ϲϱϴ�ĚĞůůĂ�>͘�ϮϳͬϭϮͬϮϬϭϯ�Ŷ͘�ϭϰϳ� ŝů��ŽŵƵŶĞ�ƉƵž͕� ŝŶ�ƐĞĚĞ�Ěŝ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�
ƚĂƌŝĨĨĞ͕� ĚĞůŝďĞƌĂƌĞ� ƌŝĚƵǌŝŽŶŝ͕� ƐŝĂ� ŶĞůůĂ� ƉĂƌƚĞ� ĨŝƐƐĂ� ĐŚĞ� ŝŶ� ƋƵĞůůĂ� ǀĂƌŝĂďŝůĞ� ĚĞůůĞ� ƵƚĞŶǌĞ� ĚŽŵĞƐƚŝĐŚĞ� ĐŚĞ�
ĂďďŝĂŶŽ� ĂǀǀŝĂƚŽ� ŝů� ĐŽŵƉŽƐƚĂŐŐŝŽ� ĚĞŝ� ƉƌŽƉƌŝ� ƐĐĂƌƚŝ� ŽƌŐĂŶŝĐŝ� ƉƌŽĚŽƚƚŝ͘� >Ă� ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ͕� ŝŶ� ƋƵĞƐƚŽ� ĐĂƐŽ͕� ğ�
ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĂ�ĂůůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĞŶƚƌŽ�ŝů�ϯϬ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�ĚĞůůĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�ĂƚƚĞƐƚĂŶƚĞ
ů͛ĂĐƋƵŝƐƚŽ�Ğ�ů͛ƵƚŝůŝǌǌŽ�ĚĞůů͛ĂƉƉŽƐŝƚŽ�ĐŽŶƚĞŶŝƚŽƌĞ͘�
>͛ŝƐƚĂŶǌĂ� ƐĂƌă� ǀĂůŝĚĂ� ĂŶĐŚĞ� ƉĞƌ� Őůŝ� ĂŶŶŝ� ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŝ� ƉƵƌĐŚĠ� ŶŽŶ� ƐŝĂŶŽ�ŵƵƚĂƚĞ� ůĞ� ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ� ĐŚĞ� ĚĂŶŶŽ�
ĚŝƌŝƚƚŽ� Ăůů͛ĂŐĞǀŽůĂǌŝŽŶĞ͕� ĐŽŶ� ŽďďůŝŐŽ� ƉĞƌ� ŝů� ƐŽŐŐĞƚƚŽ� ƉĂƐƐŝǀŽ� Ěŝ� ĐŽŵƵŶŝĐĂƌĞ� ůĂ� ĐĞƐƐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůŽ�
ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ� ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ� ĐŽŵƉŽƐƚĂŐŐŝŽ͘� �ŽŶ� ůĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ƐŽƉƌĂĐŝƚĂƚĂ� ŝƐƚĂŶǌĂ� ŝů� ƐŽŐŐĞƚƚŽ�
ƉĂƐƐŝǀŽ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂ�ĂůƚƌĞƐŞ�ŝů��ŽŵƵŶĞ�ĞͬŽ�ŝů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ŐĞƐƚŽƌĞ�Ă�ƉƌŽǀǀĞĚĞƌĞ�Ă�ǀĞƌŝĨŝĐŚĞ�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌŝŽĚŝĐŚĞ͕�Ăů�
ĨŝŶĞ�Ěŝ�ĂĐĐĞƌƚĂƌĞ�ůĂ�ƌĞĂůĞ�ƉƌĂƚŝĐĂ�Ěŝ�ĐŽŵƉŽƐƚĂŐŐŝŽ͘�YƵĂůŽƌĂ�ŝŶ�ƐĞĚĞ�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ƉĞƌŝŽĚŝĐŽ�ƐŝĂ�ĂĐĐĞƌƚĂƚĂ�
ů͛ŝŶƐƵƐƐŝƐƚĞŶǌĂ� ĚĞůůĂ� ƉƌĂƚŝĐĂ� ĚĞů� ĐŽŵƉŽƐƚĂŐŐŝŽ� Ž� ŶŽŶ� ƐŝĂ� ƉŽƐƐŝďŝůĞ� ŝƐƉĞǌŝŽŶĂƌĞ� ůĞ� ĐŽŵƉŽƐƚŝĞƌĞ͕� ŝů�
ďĞŶĞĨŝĐŝŽ�ğ�ƌĞǀŽĐĂƚŽ�ĐŽŶ�ĞĨĨĞƚƚŽ�ŝŵŵĞĚŝĂƚŽ͘�



WĞƌ� ŝů�ƉƌŝŵŽ�ĂŶŶŽ�Ěŝ�ĞŶƚƌĂƚĂ� ŝŶ�ǀŝŐŽƌĞ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ͕� ůĂ�ƐƵĚĚĞƚƚĂ� ŝƐƚĂŶǌĂ�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĂ�ĞŶƚƌŽ� ŝů�
ƚĞƌŵŝŶĞ�ĚĞů�ϯϬ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϰ͘�>Ă�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐƵŝ�ƐŽƉƌĂ�ĐĞƐƐĂ�Ěŝ�ŽƉĞƌĂƌĞ�ĂůůĂ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ĐƵŝ�ŶĞ�ǀĞŶŐŽŶŽ�ŵĞŶŽ�ůĞ
ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ� ĨƌƵŝǌŝŽŶĞ͕�ĂŶĐŚĞ� ŝŶ�ŵĂŶĐĂŶǌĂ�ĚĞůůĂ� ƌĞůĂƚŝǀĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͘�>͛ĂŐĞǀŽůĂǌŝŽŶĞ�ğ�ĐĂůĐŽůĂƚĂ�Ă�
ĐŽŶƐƵŶƚŝǀŽ�ĐŽŶ�ĐŽŵƉĞŶƐĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ� ŝů� ƚƌŝďƵƚŽ�ĚŽǀƵƚŽ�ƉĞƌ� ů͛ĂŶŶŽ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�Ž�ƌŝŵďŽƌƐŽ�ĚĞůů͛ĞǀĞŶƚƵĂůĞ�
ĞĐĐĞĚĞŶǌĂ�ƉĂŐĂƚĂ�ŶĞů�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ŝŶĐĂƉŝĞŶǌĂ�Ž�Ěŝ�ĐĞƐƐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ƵƚĞŶǌĂ͘�
�ŝ�ĨŝŶŝ�ĚĞůů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĐŽŵŵĂ͕�ƐŽŶŽ�ĞƐĞŶƚĂƚŝ�ĚĂůůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ŝƐƚĂŶǌĂ͕�ŝ�
ƐŽŐŐĞƚƚŝ� Őŝă� ŝŶ� ƉŽƐƐĞƐƐŽ� Ěŝ� ĐŽŵƉŽƐƚŝĞƌĂ� ĚŝƐƚƌŝďƵŝƚĂ� ĚĂů� ĐŽŵƵŶĞ� ŝŶ� ĂŶŶŝ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚŝ� ĐŽŵĞ� ĚĂ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ƵĨĨŝĐŝŽ�ƚĞĐŶŝĐŽ�ĐŽŵƵŶĂůĞ�ĞͬŽ�ĐŚĞ�Őŝă�ƵƐƵĨƌƵŝǀĂŶŽ�ĚĞůůĂ�ƌŝĚƵǌŝŽŶĞ�ŶĞů�ϮϬϭϯ͘�

ϴ͘ YƵĂůŽƌĂ� Ɛŝ� ƌĞŶĚĞƐƐĞƌŽ� ĂƉƉůŝĐĂďŝůŝ� Ɖŝƶ� ƌŝĚƵǌŝŽŶŝ� Ž� ĂŐĞǀŽůĂǌŝŽŶŝ͕� ĐŝĂƐĐƵŶĂ� Ěŝ� ĞƐƐĞ� ŽƉĞƌĂ� ƐƵůů͛ŝŵƉŽƌƚŽ�
ŽƚƚĞŶƵƚŽ�ĚĂůů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝĚƵǌŝŽŶŝ�Ž�ĂŐĞǀŽůĂǌŝŽŶŝ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚĞ͘�

ϵ͘ /ů�ĐŽŵƵŶĞ�ƉƵž�ƉƌĞǀĞĚĞƌĞ͕�ŝŶ�ƐĞĚĞ�Ěŝ�ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƚĂƌŝĨĨĞ͕�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϱϮ�ĚĞů��͘>ŐƐ͘�ϰϰϲͬϭϵϵϳ͕�
ƵůƚĞƌŝŽƌŝ� ƌŝĚƵǌŝŽŶŝ� ĞĚ� ĞƐĞŶǌŝŽŶŝ� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� Ă� ƋƵĞůůĞ� ƉƌĞǀŝƐƚĞ� ŶĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ� ůĂ� ĐƵŝ� ĐŽƉĞƌƚƵƌĂ�
ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ĂƐƐŝĐƵƌĂƚĂ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ŝů� ƌŝĐŽƌƐŽ�Ă� ƌŝƐŽƌƐĞ�ĚĞůůĂ� ĨŝƐĐĂůŝƚă�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ĚĞů�ĐŽŵƵŶĞ�ƐƚĞƐƐŽ͕�ƐĂůǀŽ�
ŶŽŶ�Ɛŝ�ƚƌĂƚƚŝ�Ěŝ�ƌŝĚƵǌŝŽŶŝ�ĐŽůůĞŐĂƚĞ�ĂůůĂ�ƋƵĂŶƚŝƚă�Ěŝ�ƌŝĨŝƵƚŽ�ƚƌĂƚƚĂƚĂ�ĚĂů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ƵŶŝǀĞƌƐĂůĞ͘�

�ƌƚ͘�ϭϮ�
DĂŶĐĂƚŽ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�

ϭ͘ /Ŷ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ŵĂŶĐĂƚŽ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ƌŝĨŝƵƚŝ�Ž�Ěŝ�ĞĨĨĞƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ŝŶ�ŐƌĂǀĞ�
ǀŝŽůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ͕�ŶŽŶĐŚĠ�Ěŝ� ŝŶƚĞƌƌƵǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ƉĞƌ�ŵŽƚŝǀŝ�ƐŝŶĚĂĐĂůŝ�Ž�ƉĞƌ�
ŝŵƉƌĞǀĞĚŝďŝůŝ� ŝŵƉĞĚŝŵĞŶƚŝ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀŝ� ĐŚĞ� ĂďďŝĂŶŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŽ� ƵŶĂ� ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĂ�
ĚĂůů͛ĂƵƚŽƌŝƚă�ƐĂŶŝƚĂƌŝĂ�Ěŝ�ĚĂŶŶŽ�Ž�ƉĞƌŝĐŽůŽ�Ěŝ�ĚĂŶŶŽ�ĂůůĞ�ƉĞƌƐŽŶĞ�Ž�Ăůů͛ĂŵďŝĞŶƚĞ͕� ŝů� ƚƌŝďƵƚŽ�ğ�ĚŽǀƵƚŽ� ŝŶ�
ŵŝƐƵƌĂ�ŵĂƐƐŝŵĂ�ĚĞů�ϮϬ�й�ĚĞůůĂ�ƚĂƌŝĨĨĂ͘�

�ƌƚ͘�ϭϯ�
dƌŝďƵƚŽ�ŐŝŽƌŶĂůŝĞƌŽ�

ϭ͘ WĞƌ� ŝů� ƐĞƌǀŝǌŝŽ� Ěŝ� ŐĞƐƚŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ƌŝĨŝƵƚŝ� ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝ� ƉƌŽĚŽƚƚŝ� ĚĂŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ĐŚĞ� ŽĐĐƵƉĂŶŽ� Ž� ĚĞƚĞŶŐŽŶŽ�
ƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂŵĞŶƚĞ͕�ĐŽŶ�Ž�ƐĞŶǌĂ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕� ůŽĐĂůŝ�Ž�ĂƌĞĞ�ƉƵďďůŝĐŚĞ�Ž�Ěŝ�ƵƐŽ�ƉƵďďůŝĐŽ͕�ğ�ĚŽǀƵƚŽ� ŝů�
ƚƌŝďƵƚŽ�ŐŝŽƌŶĂůŝĞƌŽ͘�

Ϯ͘ >͛ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ�Ž� ůĂ�ĚĞƚĞŶǌŝŽŶĞ�ğ� ƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ�ƋƵĂŶĚŽ�Ɛŝ�ƉƌŽƚƌĂĞ�ƉĞƌ�ƉĞƌŝŽĚŝ� ŝŶĨĞƌŝŽƌŝ�Ă�ϭϴϯ�ŐŝŽƌŶŝ�ŶĞů�
ĐŽƌƐŽ�ĚĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ĂŶŶŽ�ƐŽůĂƌĞ͘�

ϯ͘ >Ă�ƚĂƌŝĨĨĂ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�ŐŝŽƌŶĂůŝĞƌŽ�ğ�ĐŽŵŵŝƐƵƌĂƚĂ�ƉĞƌ�ĐŝĂƐĐƵŶ�ŵĞƚƌŽ�ƋƵĂĚƌĂƚŽ�Ěŝ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ�ŽĐĐƵƉĂƚĂ͕�ƉĞƌ�
ŐŝŽƌŶŽ�Ž�ĨƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŐŝŽƌŶŽ�Ěŝ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ͘�

ϰ͘ >Ă�ƚĂƌŝĨĨĂ�ŐŝŽƌŶĂůŝĞƌĂ�ğ�ĨŝƐƐĂƚĂ͕�ƉĞƌ�ŽŐŶŝ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ͕�ŶĞůůĂ�ŵŝƐƵƌĂ�Ěŝ�ϭͬϯϲϱ�ĚĞůůĂ�ƚĂƌŝĨĨĂ�ĂŶŶƵĂůĞ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�
;ƋƵŽƚĂ� ĨŝƐƐĂ� Ğ� ƋƵŽƚĂ� ǀĂƌŝĂďŝůĞͿ� ŵĂŐŐŝŽƌĂƚĂ� ĚĞů� ϱϬй͘� �� ĨĂĐŽůƚă� ĚĞů� ƐŽŐŐĞƚƚŽ� ƉĂƐƐŝǀŽ� ĐŚŝĞĚĞƌĞ� ŝů�
ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƚĂƌŝĨĨĂ�ĂŶŶƵĂůĞ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ͘�

ϱ͘ EĞů�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ƐǀŽůŐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ž�Ěŝ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞůů͛ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�Ž�ƉĂƌŝ�Ă�ϭϴϯ�ŐŝŽƌŶŝ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�
ƐŽůĂƌĞ�ğ�ĚŽǀƵƚĂ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ůĂ�ƚĂƌŝĨĨĂ�ĂŶŶƵĂůĞ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ͘�

ϲ͘ >͛ŽďďůŝŐŽ�ĚĞůůĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ƵƐŽ�ƚĞŵƉŽƌĂŶĞŽ�ğ�ĂƐƐŽůƚŽ�ĐŽŶ�ŝů�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�ĚĂ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƌƐŝ�
ĐŽŶ� ůĞ� ŵŽĚĂůŝƚă� ĞĚ� ŝ� ƚĞƌŵŝŶŝ� ƉƌĞǀŝƐƚŝ� ƉĞƌ� ůĂ� ƚĂƐƐĂ� ƉĞƌ� ů͛ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ� ƚĞŵƉŽƌĂŶĞĂ� Ěŝ� ƐƉĂǌŝ� ĞĚ� ĂƌĞĞ�
ƉƵďďůŝĐŚĞ�;Ž�ĚĞů�ƌĞůĂƚŝǀŽ�ĐĂŶŽŶĞͿ�Ğ͕�Ă�ƉĂƌƚŝƌĞ�ĚĂůů͛ĞŶƚƌĂƚĂ�ŝŶ�ǀŝŐŽƌĞ�ĚĞůů͛ŝŵƉŽƐƚĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞ�ƐĞĐŽŶĚĂƌŝĂ�
Ěŝ�ĐƵŝ�Ăůů͛Ăƌƚ͘�ϭϭ�ĚĞů��͘>ŐƐ͘�ϮϯͬϮϬϭϭ͕�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŝ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ğ�ůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ƐƚĞƐƐĂ͘�

ϳ͘ �ů�ƚƌŝďƵƚŽ�ŐŝŽƌŶĂůŝĞƌŽ�Ɛŝ�ĂƉƉůŝĐĂŶŽ͕�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝ͕�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�ĂŶŶƵĂůĞ͘

�ƌƚ͘�ϭϰ�
dƌŝďƵƚŽ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ�

ϭ͘ ��ĨĂƚƚĂ�ƐĂůǀĂ�ů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ�ƉĞƌ�ů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ĚĞůůĞ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƚƵƚĞůĂ͕�ƉƌŽƚĞǌŝŽŶĞ�ĞĚ�
ŝŐŝĞŶĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂůĞ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăůů͛Ăƌƚ͘�ϭϵ�ĚĞů��͘>ŐƐ͘�ϱϬϰͬϵϮ͘�

Ϯ͘ /ů� ƚƌŝďƵƚŽ�ğ�ĐŽŵŵŝƐƵƌĂƚŽ�ĂůůĂ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ�ĚĞŝ� ůŽĐĂůŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ĂƐƐŽŐŐĞƚƚĂďŝůŝ�Ăů� ƚƌŝďƵƚŽ�ĞĚ�ğ�ĂƉƉůŝĐĂƚŽ�
ŶĞůůĂ�ŵŝƐƵƌĂ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂůĞ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĂ�ĚĂůůĂ�WƌŽǀŝŶĐŝĂ͖�



�ƌƚ͘�ϭϱ�
�ŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�

ϭ͘ /�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ƉĂƐƐŝǀŝ�ŚĂŶŶŽ�ů͛ŽďďůŝŐŽ�Ěŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ĂƉƉŽƐŝƚĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŝŶŝǌŝŽ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞͬĚĞƚĞŶǌŝŽŶĞ�
ǀĂƌŝĂǌŝŽŶĞͬĐĞƐƐĂǌŝŽŶĞ��Ž�ƉŽƐƐĞƐƐŽ�ĚĞŝ�ůŽĐĂůŝ�Ž�ĚĞůůĞ�ĂƌĞĞ�ƐŽŐŐĞƚƚĞ�Ăů�ƚƌŝďƵƚŽ͘�

Ϯ͘ EĞůů͛ŝƉŽƚĞƐŝ�Ěŝ�Ɖŝƶ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ŽďďůŝŐĂƚŝ�ŝŶ�ƐŽůŝĚŽ͕�ůĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĂ�ĂŶĐŚĞ�ĚĂ�ƵŶŽ�ƐŽůŽ�
ĚĞŐůŝ�ŽĐĐƵƉĂŶƚŝͬĚĞƚĞŶƚŽƌŝ�Ž�ƉŽƐƐĞƐƐŽƌŝ͘�

ϯ͘ /� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ŽďďůŝŐĂƚŝ� ƉƌŽǀǀĞĚŽŶŽ� Ă� ĐŽŶƐĞŐŶĂƌĞ� Ăů� �ŽŵƵŶĞ� ůĂ� ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ͕� ƌĞĚĂƚƚĂ� ƐƵŝ� ŵŽĚƵůŝ�
ĂƉƉŽƐŝƚĂŵĞŶƚĞ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚŝ�ĚĂůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ͕�ĞŶƚƌŽ� ŝů�ϯϭ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�ĚĂůůĂ�ĚĂƚĂ�ĚĞůů͛ŝŶŝǌŝŽ�
ĚĞůů͛ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ͕�ĚĞůůĂ�ĚĞƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ž�ĚĞů�ƉŽƐƐĞƐƐŽ͘�>Ă�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ͕�ĚĞďŝƚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵƉŝůĂƚĂ�Ğ�ĨŝƌŵĂƚĂ͕�
ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽŶƐĞŐŶĂƚĂ�Ă�ŵĂŶŽ͕�ƚƌĂŵŝƚĞ�ƐĞƌǀŝǌŝŽ�ƉŽƐƚĂůĞ͕�ĨĂǆ͕�ƉŽƐƚĂ�ĞůĞƚƚƌŽŶŝĐĂ͕�W��͘�

ϰ͘ ��ŝ�ĨŝŶŝ�ĚĞůů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�ůĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�ŚĂ�ĞĨĨĞƚƚŽ�ĂŶĐŚĞ�ƉĞƌ�Őůŝ�ĂŶŶŝ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŝ͕�ƐĞŵƉƌĞĐŚĠ�
ŶŽŶ�Ɛŝ�ǀĞƌŝĨŝĐŚŝŶŽ�ŵŽĚŝĨŝĐĂǌŝŽŶŝ�ĚĞŝ�ĚĂƚŝ�ĚŝĐŚŝĂƌĂƚŝ�ĚĂ�ĐƵŝ�ĐŽŶƐĞŐƵĂ�ƵŶ�ĚŝǀĞƌƐŽ�ĂŵŵŽŶƚĂƌĞ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ͘
/Ŷ�ƋƵĞƐƚ͛ƵůƚŝŵŽ�ĐĂƐŽ�ŝů�ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚĞ�ğ�ŽďďůŝŐĂƚŽ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ĂƉƉŽƐŝƚĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ǀĂƌŝĂǌŝŽŶĞ�ĞŶƚƌŽ�
ŝů� ƚĞƌŵŝŶĞ� ŝŶĚŝĐĂƚŽ�Ăů�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�ĐŽŵŵĂ͘� �EŽŶ�ĐŽŵƉŽƌƚĂ�ŽďďůŝŐŽ�Ěŝ�ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĚĞŶƵŶĐŝĂ�Ěŝ�
ǀĂƌŝĂǌŝŽŶĞ�ůĂ�ŵŽĚŝĨŝĐĂ�ĚĞů�ŶƵŵĞƌŽ�ĚĞŝ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ�ŝů�ŶƵĐůĞŽ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞ�ƐĞ�Ɛŝ�ƚƌĂƚƚĂ�Ěŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝ͘�

ϱ͘ >Ă�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�ƐŝĂ�ŽƌŝŐŝŶĂƌŝĂ�ĐŚĞ�Ěŝ�ǀĂƌŝĂǌŝŽŶĞ�ĚĞǀĞ�ĐŽŶƚĞŶĞƌĞ�ŝ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ĞůĞŵĞŶƚŝ͗�
hƚĞŶǌĞ�ĚŽŵĞƐƚŝĐŚĞ�
Ă͘ 'ĞŶĞƌĂůŝƚă�ĚĞůů͛ŽĐĐƵƉĂŶƚĞͬĚĞƚĞŶƚŽƌĞͬƉŽƐƐĞƐƐŽƌĞ͕�ŝů�ĐŽĚŝĐĞ�ĨŝƐĐĂůĞ͕�ůĂ�ƌĞƐŝĚĞŶǌĂ͖�
ď͘ 'ĞŶĞƌĂůŝƚă�ĚĞů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ĚĞŶƵŶĐŝĂŶƚĞ�ƐĞ�ĚŝǀĞƌƐŽ�ĚĂů�ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚĞ͕�ĐŽŶ�ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂ͖�
Đ͘ �ƐƚƌĞŵŝ� ĐĂƚĂƐƚĂůŝ͕� ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ� Ěŝ� ƵďŝĐĂǌŝŽŶĞ͕� Ŷ͘� ĐŝǀŝĐŽ� ŝŶƚĞƌŶŽ� ĞĚ� ĞƐƚĞƌŶŽ� ͕� ŝŶ� ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĂ� ŝů� ƉŝĂŶŽ�

ĚĞůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ğ�ĚĞƐƚŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ůŽĐĂůŝ͕�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ��Ğ�ĚĞƐƚŝŶĂǌŝŽŶĞ�Ě͛ƵƐŽ�ĚĞŝ�ƐŝŶŐŽůŝ�ůŽĐĂůŝ͖�
Ě͘ EƵŵĞƌŽ�ĚĞŐůŝ�ŽĐĐƵƉĂŶƚŝ�ŝ�ůŽĐĂůŝ͖�
Ğ͘ WĞƌ� ůĞ� ƵƚĞŶǌĞ� ĚĞŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ŶŽŶ� ƌĞƐŝĚĞŶƚŝ� ŝ� ĚĂƚŝ� ĚĞů� ĚŝĐŚŝĂƌĂŶƚĞ� Ğ� ŶƵŵĞƌŽ� ĚĞŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ŽĐĐƵƉĂŶƚŝ� ŝ�

ůŽĐĂůŝ͖�
Ĩ͘ �ĂƚĂ�ŝŶ�ĐƵŝ�ŚĂ�ĂǀƵƚŽ�ŝŶŝǌŝŽ�ů͛ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞͬĚĞƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ž�ŝů�ƉŽƐƐĞƐƐŽ�ĚĞŝ�ůŽĐĂůŝ�Ž�ŝŶ�ĐƵŝ�ğ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƵƚĂ�ůĂ�

ǀĂƌŝĂǌŝŽŶĞ͖�
hƚĞŶǌĞ�ŶŽŶ�ĚŽŵĞƐƚŝĐŚĞ

Ă͘ �ĞŶŽŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ĚŝƚƚĂ�Ž�ƌĂŐŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĚĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă͕�ƌĞůĂƚŝǀŽ�ƐĐŽƉŽ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ž�ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞůůĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂ�ŐŝƵƌŝĚŝĐĂ͕�ƐĞĚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�Ž�ůĞŐĂůĞ͕�ĐŽĚŝĐĞ�ĨŝƐĐĂůĞ�Ğ�ƉĂƌƚŝƚĂ�/s�͕�ĐŽĚŝĐĞ��d��K�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă͖

ď͘ 'ĞŶĞƌĂůŝƚă�ĚĞů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ĚĞŶƵŶĐŝĂŶƚĞ͕�ĐŽŶ�ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂ͖�
Đ͘ WĞƌƐŽŶĞ�ĨŝƐŝĐŚĞ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ůĂ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶǌĂ�Ğ�ů͛ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƐŽĐŝĞƚă͖�
Ě͘ ��ƐƚƌĞŵŝ�ĐĂƚĂƐƚĂůŝ͕�ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ�Ěŝ�ƵďŝĐĂǌŝŽŶĞ͕�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ�ƚĂƐƐĂďŝůĞ��Ğ�ĚĞƐƚŝŶĂǌŝŽŶĞ�Ě͛ƵƐŽ�ĚĞŝ�ƐŝŶŐŽůŝ�ůŽĐĂůŝ�

ĞĚ�ĂƌĞĞ�ĚĞŶƵŶĐŝĂƚŝ�Ğ�ůŽƌŽ�ƉĂƌƚŝǌŝŽŶŝ�ŝŶƚĞƌŶĞ͖�
Ğ͘ �ĂƚĂ�Ěŝ�ŝŶŝǌŝŽ�ĚĞůů͛ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĞ�Ž�ĚĞůůĂ�ĐŽŶĚƵǌŝŽŶĞ�Ž�Ěŝ�ǀĂƌŝĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ĞůĞŵĞŶƚŝ�ĚĞŶƵŶĐŝĂƚŝ͘�

ϲ͘ WĞƌ�ůĂ�ƉƌŝŵĂ�ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�Ɛŝ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞƌĂŶŶŽ�ǀĂůŝĚĞ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ĚĞŶƵŶĐĞ�ƉƌŽĚŽƚƚĞ�ŝŶ�ƉƌĞĐĞĚĞŶǌĂ
Ăŝ� ĨŝŶŝ� ĚĞůůĂ�dĂƌƐƵͬƚĂƌĞƐ͕�ŽƉƉŽƌƚƵŶĂŵĞŶƚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ĐŽŶ�Őůŝ�ĞůĞŵĞŶƚŝ� ŝŶ�ĞƐƐĞ�ŶŽŶ� ĐŽŶƚĞŶƵƚŝ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ�
ƉĞƌ� ů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ƚƌŝďƵƚŽ͕� ƐŝĂ� ƌŝĐŽƌƌĞŶĚŽ� ĂůůĞ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ� Őŝă� ƉƌĞƐĞŶƚŝ� ƐƵůůĞ� ďĂŶĐŚĞ� ĚĂƚŝ� Ă�
ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛�ŶƚĞ�Ğ� ƐŝĂ͕�ŽǀĞ�ƋƵĞƐƚ͛ƵůƚŝŵĞ� �ŶŽŶ�ƐŝĂŶŽ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚŝ͕� ĂĚ�ĂƉƉŽƐŝƚĞ� ƌŝĐŚŝĞƐƚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚĞ�
ĂŐůŝ�ƵƚĞŶƚŝ͘��

ϳ͘ EĞů� ĐĂƐŽ� Ěŝ� ĚĞĐĞƐƐŽ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚĞ͕� ŝ� ĨĂŵŝůŝĂƌŝ� ĐŽŶǀŝǀĞŶƚŝ� Ž� Őůŝ� ĞƌĞĚŝ� ĚĞůůŽ� ƐƚĞƐƐŽ͕� ĚŽǀƌĂŶŶŽ�
ƉƌŽǀǀĞĚĞƌĞ� ĂůůĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĐĞƐƐĂǌŝŽŶĞ� ĞŶƚƌŽ� ůĂ� ĨŝŶĞ� ĚĞůů͛ĂŶŶŽ� ŝŶ� ĐƵŝ� Ɛŝ� ğ�
ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŽ�ŝů�ĚĞĐĞƐƐŽ�Ž�ĞŶƚƌŽ�ŝů�ƚĞƌŵŝŶĞ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăů�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�ĐŽŵŵĂ�ϯ͕�ƐĞ�Ɖŝƶ�ĨĂǀŽƌĞǀŽůĞ͘�



�ƌƚ͘�ϭϲ�
ZŝƐĐŽƐƐŝŽŶĞ��

ϭ͘ /� ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚŝ� ƉĞƌ� ŝů� ǀĞƌƐĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĂ� ƚĂƐƐĂ� ƌŝĨŝƵƚŝ� ƐŽŶŽ� ƚĞŶƵƚŝ� ĂĚ� ƵƚŝůŝǌǌĂƌĞ� ŝů�ŵŽĚĞůůŽ� Ěŝ� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ
ƵŶŝĨŝĐĂƚŽ� &Ϯϰ� Ž� ŝů� ďŽůůĞƚƚŝŶŽ� ƉŽƐƚĂůĞ� ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ� ĐŽŶ� ĂƉƉŽƐŝƚŽ� ĚĞĐƌĞƚŽ� ŵŝŶŝƐƚĞƌŝĂůĞ� ŽǀǀĞƌŽ� ůĞ� ĂůƚƌĞ�
ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ŽĨĨĞƌƚĞ�ĚĂŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�ĞůĞƚƚƌŽŶŝĐŝ�Ěŝ�ŝŶĐĂƐƐŽ�Ğ�Ěŝ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ŝŶƚĞƌďĂŶĐĂƌŝ�Ğ�ƉŽƐƚĂůŝ͘�

Ϯ͘ /ů��ŽŵƵŶĞ�ƉƌŽǀǀĞĚĞ�Ăůů͛ŝŶǀŝŽ�Ăŝ� ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚŝ�Ěŝ�ƵŶ�ĂƉƉŽƐŝƚŽ�ĂǀǀŝƐŽ�Ěŝ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� ŝŶ� ĐƵŝ� ƐŽŶŽ� ŝŶĚŝĐĂƚŝ�
ŝŵƉŽƌƚŝ͕�ŵŽĚĂůŝƚă�Ğ�ƚĞƌŵŝŶŝ�ƉĞƌ�ŝů�ǀĞƌƐĂŵĞŶƚŽ��

ϯ͘ /ů� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� ĚĞŐůŝ� ŝŵƉŽƌƚŝ� ĚŽǀƵƚŝ� ĚĞǀĞ� ĞƐƐĞƌĞ� ĞĨĨĞƚƚƵĂƚŽ� ŝŶ� ĂůŵĞŶŽ� ƚƌĞ� ƌĂƚĞ� ƋƵĂĚƌŝŵĞƐƚƌĂůŝ� ;ŵĂƌǌŽ͕�
ůƵŐůŝŽ͕�Ğ�ŶŽǀĞŵďƌĞͿ͘�
EĞů�ĐĂƐŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƚĂƌŝĨĨĞ�ĂǀǀĞŶŐĂ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĂůůĂ�ƐĐĂĚĞŶǌĂ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƌŝŵĂ�
ƌĂƚĂ� Ɛŝ� ƉƌŽǀǀĞĚĞƌă� Ăůů͛ŝŶǀŝŽ� Ěŝ� ƌĂƚĞ� Ěŝ� ĂĐĐŽŶƚŽ� ƐƵůůĂ� ďĂƐĞ� ĚĞůůĞ� ƚĂƌŝĨĨĞ� ĚĞůů͛ĂŶŶŽ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͘� WĞƌ�
ů͛ĂƌƌŽƚŽŶĚĂŵĞŶƚŽ�Ɛŝ�ĂƉƉůŝĐĂŶŽ�ůĞ�ŶŽƌŵĞ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϭ͕�ĐŽŵŵĂ�ϭϲϵ͕�ĚĞůůĂ�ůĞŐŐĞ�ϮϵϲͬϮϬϬϲ͘�
/Ŷ�ĚĞƌŽŐĂ�ĂůůĂ�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�ƉĞƌ�ŝů�ƐŽůŽ�ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�ϮϬϭϰ�ŝů��ŽŶƐŝŐůŝŽ��ŽŵƵŶĂůĞ�
ƐƚĂďŝůŝƐĐĞ�ĐŽŶ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŽ�ŝů�ŶƵŵĞƌŽ�Ğ�ůĂ�ĐŽŵƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƌĂƚĞ�Ěŝ�ĂĐĐŽŶƚŽ�Ğ�Ěŝ�ƐĂůĚŽ͘�

ϰ͘ /ů�ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚĞ�ŶŽŶ�ğ�ƚĞŶƵƚŽ�Ăů�ǀĞƌƐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�ƋƵĂůŽƌĂ�ů͛ŝŵƉŽƌƚŽ�ĂŶŶƵĂůĞ�ĚŽǀƵƚŽ͕�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝǀŽ�
ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăůů͛Ăƌƚ͘�ϭϰ�ƐŝĂ�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞ�ĂĚ�Φ�ϭϮ͕ϬϬ͖�

ϱ͘ WĞƌ�ů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϭϰ͕�ŝŶ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĂ�ĚĞůůĂ�ƐŽƉƉƌĞƐƐŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�dĂƌĞƐ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăůů͛Ăƌƚ͘�ϭϰ�ĚĞů��͘>͘�ϮϬϭͬϮϬϭϭ͕�ĞĚ�Ăů�
ĨŝŶĞ�Ěŝ�ƐĞŵƉůŝĨŝĐĂƌĞ�Őůŝ�ĂĚĞŵƉŝŵĞŶƚŝ�Ă�ĐĂƌŝĐŽ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚĞ�Ğ�ǀĞůŽĐŝǌǌĂƌĞ� ů͛ĂǌŝŽŶĞ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ� ͕
ĐŽŶ� ůĂ� ƉƌŝŵĂ� ƌĂƚĂ� dĂƌŝ� ŝŶ� ƐĐĂĚĞŶǌĂ� ğ� ůŝƋƵŝĚĂƚŽ� ĂŶĐŚĞ� ŝů� ƐĂůĚŽ� ĚĞůůĂ� dĂƌĞƐ� ƌĞůĂƚŝǀĂ� Ăů� ϮϬϭϯ͕� ƉŽƐŝƚŝǀŽ�Ž
ŶĞŐĂƚŝǀŽ͕�ƉŽƌƚĂŶĚŽůŽ�ŝŶ�ĐŽŵƉĞŶƐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ŝŵƉŽƌƚŝ�ĚŽǀƵƚŝ�Ă�ƚŝƚŽůŽ�Ěŝ�dĂƌŝ͕�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϭ͕�ĐŽŵŵĂ�
ϭϲϳ�ĚĞůůĂ�ůĞŐŐĞ�ϮϵϲͬϮϬϬϲ͘�

ϲ͘ /ů��ŽŵƵŶĞ�ƉƌŽǀǀĞĚĞ�Ăů�ƌŝǀĞƌƐĂŵĞŶƚŽ�ĂůůĂ�WƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăůů͛Ăƌƚ͘�ϭϵ�ĚĞů��ĞĐƌĞƚŽ�
>ĞŐŝƐůĂƚŝǀŽ�ϯϬͬϭϮͬϭϵϵϮ͕�Ŷ͘�ϱϬϰ�ƌŝƐĐŽƐƐŽ͕�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůĂ�ƉĞƌŝŽĚŝĐŝƚă�Ğ� ůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�ĐŚĞ�ƐĂƌĂŶŶŽ�ĐŽŶĐŽƌĚĂƚĞ�
ĐŽŶ� ŝů� ŵĞĚĞƐŝŵŽ� �ŶƚĞ� Ž� ƐĞĐŽŶĚŽ� ƋƵĂŶƚŽ� ƐƚĂďŝůŝƚŽ� ĚĂ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ� ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ͘� WĞƌ� ůĂ� ƌŝƐĐŽƐƐŝŽŶĞ� ŝů�
�ŽŵƵŶĞ�ŚĂ�ĚŝƌŝƚƚŽ�Ă�ƚƌĂƚƚĞŶĞƌĞ�ŝů�ĐŽŵƉĞŶƐŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĚĂů�ĐŝƚĂƚŽ�Ăƌƚ͘�ϭϵ͘�

�ƌƚ͘�ϭϳ�
ZŝŵďŽƌƐŝ�Ğ�ĐŽŵƉĞŶƐĂǌŝŽŶŝ�

ϭ͘ /ů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ƉĂƐƐŝǀŽ�ĚĞǀĞ�ƌŝĐŚŝĞĚĞƌĞ�ŝů��ƌŝŵďŽƌƐŽ��ĚĞůůĞ�ƐŽŵŵĞ�ǀĞƌƐĂƚĞ�Ğ�ŶŽŶ�ĚŽǀƵƚĞ͕�ĞŶƚƌŽ�ŝů�ƚĞƌŵŝŶĞ�Ěŝ�
ϱ� ĂŶŶŝ� ĚĂůůĂ� ĚĂƚĂ� ŝŶ� ĐƵŝ� ğ� ĂǀǀĞŶƵƚŽ� ŝů� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� Ž� ğ� ƐƚĂƚŽ� ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĂĐĐĞƌƚĂƚŽ� ŝů� ĚŝƌŝƚƚŽ� ĂůůĂ�
ƌĞƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ͘��

Ϯ͘ /ů� ƌŝŵďŽƌƐŽ�ğ�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ĚĂůů͛ƵĨĨŝĐŝŽ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�ĞŶƚƌŽ�ϭϴϬ�ŐŝŽƌŶŝ�ĚĂůůĂ�ƌŝĐĞǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�Ğ�ƉƌĞǀŝĂ�
ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞůůĂ�ůĞŐŝƚƚŝŵŝƚă͘��

ϯ͘ ^Ƶ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚĞ�ŝů�ĐƌĞĚŝƚŽ�ƐƉĞƚƚĂŶƚĞ�ƉƵž�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŽ�ĐŽŶ�ŝů�ƚƌŝďƵƚŽ�ĚŽǀƵƚŽ�ƉĞƌ�Őůŝ
ĂŶŶŝ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŝ͘�

ϰ͘ ^ƵůůĞ� ƐŽŵŵĞ� ĚĂ� ƌŝŵďŽƌƐĂƌĞ� ƐŽŶŽ� ĐŽƌƌŝƐƉŽƐƚŝ� Őůŝ� ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ� ĐĂůĐŽůĂƚŝ� ŶĞůůĂ�ŵŝƐƵƌĂ� ĚĞů� ƚĂƐƐŽ� Ě͛ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�
ůĞŐĂůĞ͕�ĂƵŵĞŶƚĂƚŽ�Ěŝ�Ϯ� ;ĚƵĞͿ�ƉƵŶƚŝ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂůŝ͕� ƐĞĐŽŶĚŽ� ŝů� ĐƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞƚƚĂƚŽ�ĚĂů�ĐŽŵŵĂ�ϭϲϱ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϭ�
ĚĞůůĂ�>͘�ϮϵϲͬϬϲ͕�ĐŽŶ�ĚĞĐŽƌƌĞŶǌĂ�ĚĂůůĂ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ĐƵŝ�ƐŽŶŽ�ĚŝǀĞŶƵƚŝ�ĞƐŝŐŝďŝůŝ͘�

�ƌƚ͘ϭϴ�
&ƵŶǌŝŽŶĂƌŝŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�

ϭ͘ �� ŶŽƌŵĂ� ĚĞůů͛Ăƌƚ͘� ϭ͕� ĐŽŵŵĂ� ϲϵϮ͕� ĚĞůůĂ� >͘� ϭϰϳͬϮϬϭϯ͕� ůĂ� 'ŝƵŶƚĂ� �ŽŵƵŶĂůĞ� ĚĞƐŝŐŶĂ� ŝů� ĨƵŶǌŝŽŶĂƌŝŽ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ�Ă�ĐƵŝ�ƐŽŶŽ�ĂƚƚƌŝďƵŝƚŝ�ƚƵƚƚŝ�ŝ�ƉŽƚĞƌŝ�ƉĞƌ�ů͛ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ�Ěŝ�ŽŐŶŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĂ�Ğ�
ŐĞƐƚŝŽŶĂůĞ͕� ĐŽŵƉƌĞƐŽ� ƋƵĞůůŽ� Ěŝ� ƐŽƚƚŽƐĐƌŝǀĞƌĞ� ŝ� ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŝ� ĂĨĨĞƌĞŶƚŝ� Ă� ƚĂůŝ� Ăƚƚŝǀŝƚă͕� ŶŽŶĐŚĠ� ůĂ�
ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶǌĂ�ŝŶ�ŐŝƵĚŝǌŝŽ�ƉĞƌ�ůĞ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĂůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ�ƚƌŝďƵƚŽ͕�ŽǀĞ�ĐŽŶƐĞŶƚŝƚŽ�ĚĂůůĞ�ǀŝŐĞŶƚŝ�
ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ůĞŐŐĞ͘�



�ƌƚ͘�ϭϵ�
sĞƌŝĨŝĐŚĞ͕�ĂĐĐĞƌƚĂŵĞŶƚŝ͕�ƐĂŶǌŝŽŶŝ�ĞĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ�

ϭ͘ >͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŽůůŽ�ğ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƚĂ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƚĞ�ŶĞůůĂ�ůĞŐŐĞ�Ŷ͘�ϭϰϳ�ĚĞů�ϮϬϭϯ�Ğ�ŶĞůůĂ�>͘�
ϮϵϲͬϮϬϬϲ͘�

Ϯ͘ /Ŷ� ĐĂƐŽ� Ěŝ� ŵĂŶĐĂƚŽ� ǀĞƌƐĂŵĞŶƚŽ� Ěŝ� ƵŶŽ� Ž� Ɖŝƶ� ƌĂƚĞ� ƐƚĂďŝůŝƚĞ� ĚĂů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͕� ŝů� ĐŽŵƵŶĞ͕�
ƉƌŽǀǀĞĚĞ�Ă�ŶŽƚŝĨŝĐĂƌĞ�Ăů�ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚĞ͕�ĂŶĐŚĞ�Ă�ŵĞǌǌŽ�ƉŽƐƚĂ�ƌĂĐĐŽŵĂŶĚĂƚĂ�ĐŽŶ�ĂǀǀŝƐŽ�Ěŝ�ƌŝĐĞǀŝŵĞŶƚŽ͕�
ƵŶ� ƐŽůůĞĐŝƚŽ�Ěŝ� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ͕�ĚĂŶĚŽ�ƵŶ� ƚĞƌŵŝŶĞ�ŶŽŶ� ŝŶĨĞƌŝŽƌĞ� Ă�ϯϬ� ŐŝŽƌŶŝ� ƉĞƌ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƌĞ� ŝů� ǀĞƌƐĂŵĞŶƚŽ�
ĚĞůůĂ� ƚĂƐƐĂ� ŶŽŶ� ǀĞƌƐĂƚĂ͘� �ĞĐŽƌƐŽ� ŝŶƵƚŝůŵĞŶƚĞ� ƚĂůĞ� ƚĞƌŵŝŶĞ͕� ŝů� �ŽŵƵŶĞ� ƉƌŽǀǀĞĚĞ� Ă� ŶŽƚŝĨŝĐĂƌĞ� ĂƚƚŽ� Ěŝ�
ĂĐĐĞƌƚĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ŽŵĞƐƐŽ�Ž�ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚĞ�ǀĞƌƐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ͕�ĐŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƐĂŶǌŝŽŶĞ�ƉĂƌŝ�
Ăů�ϯϬй�ĚĞůů͛ŝŵƉŽƌƚŽ�ŶŽŶ�ǀĞƌƐĂƚŽ�Ž�ǀĞƌƐĂƚŽ�ƚĂƌĚŝǀĂŵĞŶƚĞ͘�

ϯ͘ /Ŷ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ŝŶĨĞĚĞůĞ͕�ŝŶĐŽŵƉůĞƚĂ�Ž�ŽŵĞƐƐĂ�ĚŝĐŚŝĂƌĂǌŝŽŶĞ�ŽƌŝŐŝŶĂƌŝĂ�Ž�Ěŝ�ǀĂƌŝĂǌŝŽŶĞ͕�ŝů��ŽŵƵŶĞ�ƉƌŽǀǀĞĚĞƌă�
ĂůůĂ� ŶŽƚŝĨŝĐĂ� Ěŝ� ĂƉƉŽƐŝƚŽ� ĂǀǀŝƐŽ� Ěŝ� ĂĐĐĞƌƚĂŵĞŶƚŽ͕� ĂŶĐŚĞ� Ă� ŵĞǌǌŽ� ƌĂĐĐŽŵĂŶĚĂƚĂ� Z͘Z͕͘� ŵŽƚŝǀĂƚŽ� ŝŶ�
ƌĞƚƚŝĨŝĐĂ�Ž�Ě͛ƵĨĨŝĐŝŽ͕�Ă�ŶŽƌŵĂ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘ϭ�Đ͘�ϲϵϯ�Ğ�ϲϵϰ�ĚĞůůĂ�>͘�ϭϰϳͬϮϬϭϯ͕�ĨŝƐƐĂŶĚŽ�ůĞ�ƐĂŶǌŝŽŶŝ�ŶĞůůĂ�ŵŝƐƵƌĂ�
ŵŝŶŝŵĂ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ĚĂůůĂ�ůĞŐŐĞ�;ϭϬϬй�ƉĞƌ�ů͛ŽŵŝƐƐŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝů�ŵŝŶŝŵŽ�Ěŝ�Φ�ϱϬ͕ϬϬ�Ğ�ϱϬй�ƉĞƌ�ů͛ŝŶĨĞĚĞůƚă�ĐŽŶ�ŝů�
ŵŝŶŝŵŽ� Ěŝ� Φ� ϱϬͿ͘� >Ğ� ƐĂŶǌŝŽŶŝ� ƐŽŶŽ� ƌŝĚŽƚƚĞ� ĂĚ� ƵŶ� ƚĞƌǌŽ� ƐĞ͕� ĞŶƚƌŽ� ŝů� ƚĞƌŵŝŶĞ� ƉĞƌ� ůĂ� ƉƌŽƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� ĚĞů�
ƌŝĐŽƌƐŽ͕� ŝŶƚĞƌǀŝĞŶĞ� ĂĐƋƵŝĞƐĐĞŶǌĂ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚĞ͕� ĐŽŶ� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� ĚĞů� ƚƌŝďƵƚŽ͕� ƐĞ� ĚŽǀƵƚŽ͕� ĚĞůůĂ�
ƐĂŶǌŝŽŶĞ�Ğ�ĚĞŐůŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ͘�
>͛ĂǀǀŝƐŽ�Ěŝ�ĂĐĐĞƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ƐŽƚƚŽƐĐƌŝƚƚŽ�ĚĂů�ĨƵŶǌŝŽŶĂƌŝŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ͘�

ϰ͘ EŽŶ�Ɛŝ�ƉƌŽĐĞĚĞ�Ăůů͛ĞŵŝƐƐŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĂƚƚŽ�Ěŝ�ĂĐĐĞƌƚĂŵĞŶƚŽ�ƋƵĂůŽƌĂ� ů͛ĂŵŵŽŶƚĂƌĞ�ĚŽǀƵƚŽ͕�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝǀŽ�Ěŝ�
ŝŵƉŽƐƚĂ͕�ƐĂŶǌŝŽŶŝ�ĞĚ� ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ͕�ŶŽŶ�ƐŝĂ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞ�Ăůů͛ŝŵƉŽƌƚŽ�Ěŝ�Φ�ϭϮ͕�ĐŽŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ĂĚ�ŽŐŶŝ�ƉĞƌŝŽĚŽ
Ě͛ŝŵƉŽƐƚĂ͕�ƐĂůǀŽ�ĐŚĞ�ŝů�ĐƌĞĚŝƚŽ�ĚĞƌŝǀŝ�ĚĂ�ƌŝƉĞƚƵƚĂ�ǀŝŽůĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ŽďďůŝŐŚŝ�Ěŝ�ǀĞƌƐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ƚƌŝďƵƚŽ͗�

ϱ͘ ^ƵůůĞ�ƐŽŵŵĞ�ĚŽǀƵƚĞ�Ă�ƚŝƚŽůŽ�Ěŝ�ƚĂƌŝĨĨĂ�Ɛŝ�ĂƉƉůŝĐĂŶŽ�Őůŝ�ŝŶƚĞƌĞƐƐŝ�ŶĞůůĂ�ŵŝƐƵƌĂ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ĚĂůů͛Ăƌƚ͘�ϭϳ͕�Đ͘�ϰ�ĚĞů�
ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͘͘��

ϲ͘ �ŝ� ĨŝŶŝ�ĚĞůůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞů�ĐŽƌƌĞƚƚŽ�ĂƐƐŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ŽďďůŝŐŚŝ� ƚƌŝďƵƚĂƌŝ͕� ŝů� ĨƵŶǌŝŽŶĂƌŝŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ�ƉƵž�
ŝŶǀŝĂƌĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĂƌŝ�Ăů�ĐŽŶƚƌŝďƵĞŶƚĞ͕�ƌŝĐŚŝĞĚĞƌĞ�ĚĂƚŝ�Ğ�ŶŽƚŝǌŝĞ�Ă�ƵĨĨŝĐŝ�ƉƵďďůŝĐŝ�ŽǀǀĞƌŽ�Ă�ĞŶƚŝ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�Ěŝ�
ƐĞƌǀŝǌŝ� ƉƵďďůŝĐŝ͕� ŝŶ�ĞƐĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĂ� ƐƉĞƐĞ�Ğ�Ěŝƌŝƚƚŝ͕� Ğ�ĚŝƐƉŽƌƌĞ� ůΖĂĐĐĞƐƐŽ�Ăŝ� ůŽĐĂůŝ� ĞĚ�ĂƌĞĞ�ĂƐƐŽŐŐĞƚƚĂďŝůŝ� Ă�
ƚƌŝďƵƚŽ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ĚĞďŝƚĂŵĞŶƚĞ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚŽ�Ğ�ĐŽŶ�ƉƌĞĂǀǀŝƐŽ�Ěŝ�ĂůŵĞŶŽ�ƐĞƚƚĞ�ŐŝŽƌŶŝ͘�

ϳ͘ /Ŷ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ŵĂŶĐĂƚĂ͕� ŝŶĐŽŵƉůĞƚĂ�Ž� ŝŶĨĞĚĞůĞ�ƌŝƐƉŽƐƚĂ�Ăů�ƋƵĞƐƚŝŽŶĂƌŝŽ�Ěŝ�ĐƵŝ�ĐŽŵŵĂ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ͕�ĞŶƚƌŽ� ŝů�
ƚĞƌŵŝŶĞ�Ěŝ�ϲϬ�ŐŐ͘�ĚĂůůĂ�ŶŽƚŝĨŝĐĂ�ĚĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ͕�Ɛŝ�ĂƉƉůŝĐĂ�ůĂ�ƐĂŶǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĞƵƌŽ�ϭϬϬ͘�

ϴ͘ WĞƌ� ŝŶĐĞŶƚŝǀĂƌĞ� ů͛Ăƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ� ĐŽŶƚƌŽůůŽ͕� ƵŶĂ� ƋƵŽƚĂ� ĚĞůůĞ� ƐŽŵŵĞ� ĞĨĨĞƚƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĂĐĐĞƌƚĂƚĞ� Ă� ƚŝƚŽůŽ�
ĚĞĨŝŶŝƚŝǀŽ͕�Ă� ƐĞŐƵŝƚŽ�ĚĞůůĂ�ĞŵŝƐƐŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂǀǀŝƐŝ�Ěŝ� ĂĐĐĞƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�d�Z/͕�ƉŽƚƌă�ĞƐƐĞƌĞ�ĚĞƐƚŝŶĂƚĂ�ĐŽŶ
ŵŽĚĂůŝƚă�ƐƚĂďŝůŝƚĞ�ĚĂů�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ů͛ŽƌĚŝŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŐůŝ�ƵĨĨŝĐŝ�Ğ�ĚĞŝ�ƐĞ�ŶŽŶ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌĂƐƚŽ�ĐŽŶ�ŶŽƌŵĞ�
Ěŝ�ůĞŐŐĞ�Ž�ĐŽŶ�ůĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�ĐŽŶƚĞŶƵƚĂ�ŶĞŝ�ĐŽŶƚƌĂƚƚŝ�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�ĐŽůůĞƚƚŝǀŝ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ͕�ĂůůĂ�ĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�
ĨŽŶĚŽ�ĚĂ�ƌŝƉĂƌƚŝƌĞ�ĂŶŶƵĂůŵĞŶƚĞ�ƚƌĂ�ŝů�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ĐŚĞ�ŚĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŽ�Ă�ƚĂůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă��

�ƌƚ�ϮϬ�
^ŽŵŵĞ�Ěŝ�ŵŽĚĞƐƚŽ�ĂŵŵŽŶƚĂƌĞ�

ϭ͘ �ŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϭ͕�ĐŽŵŵĂ�ϭϲϴ͕�ů͘�ϮϵϲͬϮϬϬϲ͕�ŶŽŶ�Ɛŝ�ƉƌŽĐĞĚĞ�Ăů�ǀĞƌƐĂŵĞŶƚŽ�ŝŶ�ǀŝĂ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�Ğ�Ăů�ƌŝŵďŽƌƐŽ�
ƉĞƌ�ƐŽŵŵĞ�ŝŶĨĞƌŝŽƌŝ�Ă�ϭϮ͕ϬϬ�ĞƵƌŽ�ƉĞƌ�ĂŶŶŽ�Ě͛ŝŵƉŽƐƚĂ

�ƌƚ͘�Ϯϭ�
ZŝƐĐŽƐƐŝŽŶĞ�ĐŽĂƚƚŝǀĂ�

ϭ͘ /Ŷ�ŵĂŶĐĂŶǌĂ� Ěŝ�ŵĂŶĐĂƚŽ� ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� ĚĞŐůŝ� ĂǀǀŝƐŝ� Ěŝ� ĂĐĐĞƌƚĂŵĞŶƚŽ� ĞŶƚƌŽ� ŝů� ƚĞƌŵŝŶĞ� Ěŝ� ϲϬ� ŐŝŽƌŶŝ� ĚĂůůĂ�
ŶŽƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ͕�Ɛŝ�ƉƌŽĐĞĚĞƌă�ĂůůĂ�ƌŝƐĐŽƐƐŝŽŶĞ�ĐŽĂƚƚŝǀĂ�ƐĞĐŽŶĚŽ�ůĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�ĐŽŶƐĞŶƚŝƚĞ�ĚĂůůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�
ůĞŐŐĞ�ǀŝŐĞŶƚŝ͘��



�Zd͘�ϮϮ�
�ŽŵƉŝƚŝ�ĚĞŐůŝ�ƵĨĨŝĐŝ�ŝŶƚĞƌŶŝ�

ϭ͘ 'ůŝ� ƵĨĨŝĐŝ� ĐŽŵƵŶĂůŝ� ĐŽŵƉĞƚĞŶƚŝ͕� ŝŶ� ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ� Ěŝ� ŝƐĐƌŝǌŝŽŶŝ͕� ƚƌĂƐĨĞƌŝŵĞŶƚŝ͕� ĨůƵƐƐŝ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝ͕� ǀĂƌŝĂǌŝŽŶŝ�
ĂŶĂŐƌĂĨŝĐŚĞ� Ž� ǀĂƌŝĂǌŝŽŶŝ� ĚĞů� ŶƵŵĞƌŽ� ĚĞŝ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ� ĚĞů� ŶƵĐůĞŽ� ĨĂŵŝůŝĂƌĞ͕� ŽǀǀĞƌŽ� ŝŶ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐĞƐƐŝŽŶĞ�ĚĞŝ�ĨĂďďƌŝĐĂƚŝ͕�ĚĞů�ƌŝůĂƐĐŝŽ�Ěŝ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝ�Ěŝ�ĂŐŝďŝůŝƚăͬĂďŝƚĂďŝůŝƚă�Ž�Ěŝ�ƌŝĐĞǌŝŽŶĞ�Ěŝ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝ� ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ� ĞƋƵŝƉŽůůĞŶƚŝ͕� ĚĞů� ƌŝůĂƐĐŝŽ� Ž� Ěŝ� ǀĂƌŝĂǌŝŽŶŝ� ŶĞůůĞ� ůŝĐĞŶǌĞ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ� Ž� Ěŝ�
ƌŝĐĞǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶŝ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ĞƋƵŝƉŽůůĞŶƚŝ�;^�/�Ϳ͕�ƐŽŶŽ�ƚĞŶƵƚŝ�ĂĚ�ŝŶǀŝƚĂƌĞ�ů͛ƵƚĞŶƚĞ�Ă�ƉƌŽǀǀĞĚĞƌĞ�
ĂůůĂ�ĚĞŶƵŶĐŝĂ�ĞĚ�Ă�ĐŽŶƐĞŐŶĂƌĞ�ŝů�ƌĞůĂƚŝǀŽ�ŵŽĚĞůůŽ͕�ĚĂŶĚŽŶĞ�ĐŽŶƚĞƐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ăůů͛hĨĨŝĐŝŽ�
dƌŝďƵƚŝ͘�

Ϯ͘ >͛hĨĨŝĐŝŽ��ŶĂŐƌĂĨĞ�ĚŽǀƌă�ƉƌŽǀǀĞĚĞƌĞ�ĂůůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ăůů͛hĨĨŝĐŝŽ�dƌŝďƵƚŝ�ĚĞůůĞ�ǀĂƌŝĂǌŝŽŶŝ�ĚĞů�ŶƵŵĞƌŽ
ĚĞŝ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚŝ�ĚĞů�ŶƵĐůĞŽ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞ͘�

ϯ͘ ZĞƐƚĂ� ĐŽŵƵŶƋƵĞ� ĨĞƌŵŽ͕� ŝŶ� ĐĂƐŽ� Ěŝ� ŽŵĞƐƐŽ� ŝŶǀŝƚŽ� Ž� ŵĂŶĐĂƚĂ� ĐŽŶƐĞŐŶĂ� ĚĞů� ŵŽĚĞůůŽ͕� ů͛ŽďďůŝŐŽ� Ěŝ�
ĚĞŶƵŶĐŝĂ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăůů͛ĂƌƚŝĐŽůŽ�ϭϲ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͘��

�ƌƚ͘�Ϯϯ�
EŽƌŵĂ�Ěŝ�ƌŝŶǀŝŽ�

ϭ͘ WĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�ŶŽŶ�ĞƐƉƌĞƐƐĂŵĞŶƚĞ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĚĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�Ɛŝ�ĂƉƉůŝĐĂŶŽ�ůĞ�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ůĞŐŐĞ�
ǀŝŐĞŶƚŝ� ƌĞůĂƚŝǀĞ� ĂůůĂ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ� ĚĞůůĂ� ƚĂƐƐĂ� ƌŝĨŝƵƚŝ� ;d�Z/Ϳ͕� ŶŽŶĐŚĠ� ĂůůĞ� ĂůƚƌĞ� ŶŽƌŵĞ� ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ� Ğ�
ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚĂƌŝ�ǀŝŐĞŶƚŝ�ĂƉƉůŝĐĂďŝůŝ͘�

�ƌƚ͘�Ϯϰ�
�ŶƚƌĂƚĂ�ŝŶ�ǀŝŐŽƌĞ�

ϭ͘ >Ğ�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ŚĂŶŶŽ�ĞĨĨĞƚƚŽ�Ă�ĚĞĐŽƌƌĞƌĞ�ĚĂů�ϭΣ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϭϰ�
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ϭͿ dĂďĞůůĂ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�ƉĞƌ�ů͛ĂƚƚƌŝďƵǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƉĂƌƚĞ�ĨŝƐƐĂ�ĚĞůůĂ�ƚĂƌŝĨĨĂ�ĂůůĞ�ƵƚĞŶǌĞ�ŶŽŶ�ĚŽŵĞƐƚŝĐŚĞ�

Ŷ͘ĐĂƚŐ͘ �ŽŵƵŶŝ�ĨŝŶŽ�Ă�ϱϬϬϬ�ĂďŝƚĂŶƚŝ�<Đ�

ϭ DƵƐĞŝ͕�ďŝďůŝŽƚĞĐŚĞ͕�ƐĐƵŽůĞ͕ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ͕�ůƵŽŐŚŝ�Ěŝ�ĐƵůƚŽ͕�ĐŽŶǀŝƚƚŝ�

Ϯ �ŝƐƚƌŝďƵƚŽƌŝ�Ěŝ�ĐĂƌďƵƌĂŶƚŝ͕�ĐĂŵƉĞŐŐŝ�

ϯ� ^ƚĂďŝůŝŵĞŶƚŝ�ďĂůŶĞĂƌŝ�

ϰ �ƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ͕�ĂƵƚŽƐĂůŽŶŝ�

ϱ �ůďĞƌŐŚŝ�ĐŽŶ�ƌŝƐƚŽƌĂŶƚŝ�

ϲ �ůďĞƌŐŚŝ�ƐĞŶǌĂ�ƌŝƐƚŽƌĂŶƚŝ�

ϳ �ĂƐĞ�Ěŝ�ĐƵƌĂ�Ğ�ƌŝƉŽƐŽ�

ϴ hĨĨŝĐŝ͕�ĂŐĞŶǌŝĞ�Ğ�ƐƚƵĚŝ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝ͕��

ϵ �ĂŶĐŚĞ͕�ŝƐƚŝƚƵƚŝ�Ěŝ�ĐƌĞĚŝƚŽ�

ϭϬ EĞŐŽǌŝ� ĂďďŝŐůŝĂŵĞŶƚŽ͕� ĐĂůǌĂƚƵƌĞ͕� ůŝďƌĞƌŝĂ͕� ĐĂƌƚŽůĞƌŝĂ͕� ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂ͕� Ğ�
Ăůƚƌŝ�ďĞŶŝ�

ϭϭ �ĚŝĐŽůĂ͕�ĨĂƌŵĂĐŝĂ͕�ƚĂďĂĐĐĂŝŽ͕�ƉůƵŝƌŝůŝĐĞŶǌĞ�

ϭϮ �ƚƚŝǀŝƚă� ĂƌƚŝŐŝĂŶĂůŝ� ƚŝƉŽ� ďŽƚƚĞŐŚĞ� ;ĨĂůĞŐŶĂŵĞ͕� ŝĚƌĂƵůŝĐŽ͕� ĨĂďďƌŽ͕�
ĞůĞƚƚƌŝĐŝƐƚĂ͕�ƉĂƌƌƵĐĐŚŝĞƌĞͿ�

ϭϯ �ĂƌƌŽǌǌĞƌŝĂ͕�ĂƵƚŽĨĨŝĐŝŶĂ͕�ĞůĞƚƚƌĂƵƚŽ�

ϭϰ �ƚƚŝǀŝƚă�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝ�ĐŽŶ�ĐĂƉĂŶŶŽŶŝ�Ěŝ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�

ϭϱ �ƚƚŝǀŝƚă�ĂƌƚŝŐŝĂŶĂůŝ�Ěŝ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ďĞŶŝ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŝ�

ϭϲ ZŝƐƚŽƌĂŶƚŝ͕�ƚƌĂƚƚŽƌŝĞ͕�ŽƐƚĞƌŝĞ͕�ƉŝǌǌĞƌŝĞ͕�

ϭϳ ��Ăƌ͕�ĐĂĨĨğ͕�ƉĂƐƚŝĐĐĞƌŝĂ�

ϭϴ ^ƵƉĞƌŵĞƌĐĂƚŽ͕� ƉĂŶĞ� Ğ� ƉĂƐƚĂ͕� ŵĂĐĞůůĞƌŝĂ͕� ƐĂůƵŵŝ� Ğ� ĨŽƌŵĂŐŐŝ͕� ŐĞŶĞƌŝ�
ĂůŝŵĞŶƚĂƌŝ�

ϭϵ WůƵƌŝůŝĐĞŶǌĞ�ĂůŝŵĞŶƚĂƌŝ�ĞͬŽ�ŵŝƐƚĞ͕��

ϮϬ KƌƚŽĨƌƵƚƚĂ͕�ƉĞƐĐŚĞƌŝĞ͕�ĨŝŽƌŝ�Ğ�ƉŝĂŶƚĞ�

Ϯϭ �ŝƐĐŽƚĞĐŚĞ͕�ŶŝŐŚƚ�ĐůƵď�
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^ŽƐƚĂŶǌĞ�ĂƐƐŝŵŝůĂƚĞ�Ăŝ�ƌŝĨŝƵƚŝ�ƵƌďĂŶŝ�
^ŽŶŽ� ĂƐƐŝŵŝůĂƚĞ� Ăŝ� ƌŝĨŝƵƚŝ� ƵƌďĂŶŝ͕� Ăŝ� ƐĞŶƐŝ� ĚĞůů͛ĂƌƚŝĐŽůŽ� ϯ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ƌĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͕� ůĞ� ƐĞŐƵĞŶƚŝ�
ƐŽƐƚĂŶǌĞ͗�

Ͳ� ŝŵďĂůůĂŐŐŝ� ŝŶ� ŐĞŶĞƌĞ� ůŝŵŝƚĂƚĂŵĞŶƚĞ� ĂŐůŝ� ƐĐĂƌƚŝ� ĚĞƌŝǀĂŶƚŝ� ĚĂůůĞ� ŽƉĞƌĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ƐĞůĞǌŝŽŶĞ͕� ƌŝĐŝĐůŽ� Ğ�
ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĚĞŝ�ƌŝĨŝƵƚŝ�Ěŝ�ŝŵďĂůůĂŐŐŝŽ�;ĐĂƌƚĂ͕�ĐĂƌƚŽŶĞ͕�ƉůĂƐƚŝĐĂ͕�ůĞŐŶŽ͕�ŵĞƚĂůůŽ�Ğ�ƐŝŵŝůŝͿ��

Ͳ�ĐŽŶƚĞŶŝƚŽƌŝ�ǀƵŽƚŝ�;ĨƵƐƚŝ͕�ǀƵŽƚŝ�Ěŝ�ǀĞƚƌŽ͕�ƉůĂƐƚŝĐĂ͕�ŵĞƚĂůůŽ͕�ůĂƚƚĞ͕�ůĂƚƚŝŶĞ�Ğ�ƐŝŵŝůŝͿ͖��

Ͳ�ƐĂĐĐŚŝ�Ğ�ƐĂĐĐŚĞƚƚŝ�Ěŝ�ĐĂƌƚĂ�Ž�ƉůĂƐƚŝĐĂ͕�ĨŽŐůŝ�Ěŝ�ĐĂƌƚĂ͕�ƉůĂƐƚŝĐĂ͕�ĐĞůůŽƉŚĂŶĞ͕�ĐĂƐƐĞƚƚĞ͕�ƉĂůůĞƚƐ͖��

Ͳ�ĂĐĐŽƉƉŝĂƚŝ�Ěŝ�ĐĂƌƚĂ�ƉůĂƐƚŝĨŝĐĂƚĂ͕�ĐĂƌƚĂ�ŵĞƚĂůůŝǌǌĂƚĂ͕�ĐĂƌƚĂ�ĂĚĞƐŝǀĂ͕�ĐĂƌƚĂ�ĐĂƚƌĂŵĂƚĂ͕�ĨŽŐůŝ�Ěŝ�ƉůĂƐƚŝĐĂ�
ŵĞƚĂůůŝǌǌĂƚŝ�Ğ�Ɛŝŵŝůŝ͖��

Ͳ�ĨƌĂŵŵĞŶƚŝ�Ğ�ŵĂŶƵĨĂƚƚŝ�Ěŝ�ǀŝŵŝŶŝ͕�ƐƵŐŚĞƌŽ͕���ƉĂŐůŝĂ�Ğ�ƉƌŽĚŽƚƚŝ�Ěŝ�ƉĂŐůŝĂ͖��

Ͳ�ƐĐĂƌƚŝ�Ěŝ�ůĞŐŶŽ�ƉƌŽǀĞŶĞŶƚŝ�ĚĂ�ĨĂůĞŐŶĂŵĞƌŝĂ�Ğ�ĐĂƌƉĞŶƚĞƌŝĂ͕�ƚƌƵĐŝŽůŝ�Ğ�ƐĞŐĂƚƵƌĂ͖��

Ͳ�ĨŝďƌĂ�Ěŝ�ůĞŐŶŽ�Ğ�ƉĂƐƚĂ�Ěŝ�ůĞŐŶŽ�ĂŶĐŚĞ�ƵŵŝĚĂ͕�ƉƵƌĐŚĠ�ƉĂůĂďŝůĞ͖��

Ͳ�ƌŝƚĂŐůŝ�Ğ�ƐĐĂƌƚŝ�Ěŝ�ƚĞƐƐƵƚŽ�Ěŝ�ĨŝďƌĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞ�Ğ�ƐŝŶƚĞƚŝĐĂ͕�ƐƚƌĂĐĐŝ�Ğ�ũƵƚĂ͖��

Ͳ�ĨĞůƚƌŝ�Ğ�ƚĞƐƐƵƚŝ�ŶŽŶ�ƚĞƐƐƵƚŝ͕��ƉĞůůĞ�Ğ�Ɛŝŵŝů�Ͳ�ƉĞůůĞ͖��

ƌŝĨŝƵƚŝ�ŶŽŶ�ƉĞƌŝĐŽůŽƐŝ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚŝ�ĚĂ�ůŽĐĂůŝ�Ğ�ůƵŽŐŚŝ�ĂĚŝďŝƚŝ�ĂĚ�ƵƐŝ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĚĂůůĞ�Đŝǀŝůŝ�ĂďŝƚĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐƵŝ�
Ăůů͛Ăƌƚ͘�ϳ͕�ůĞƚƚ͘�ď͕�ĚĞů��͘>ŐƐ͘�ϮϮͬϵϳ͖�

Ͳ�ƌĞƐŝŶĞ�ƚĞƌŵŽƉůĂƐƚŝĐŚĞ�Ğ�ƚĞƌŵŽŝŶĚƵƌĞŶƚŝ� ŝŶ�ŐĞŶĞƌĞ�ĂůůŽ�ƐƚĂƚŽ�ƐŽůŝĚŽ�Ğ�ŵĂŶƵĨĂƚƚŝ�ĐŽŵƉŽƐƚŝ�ĚĂ�ƚĂůŝ�
ŵĂƚĞƌŝĂůŝ͖��

ƌŝĨŝƵƚŝ� ŝŶŐŽŵďƌĂŶƚŝ�ĂŶĂůŽŐŚŝ�Ă�ƋƵĞůůŝ�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăů�ƉƵŶƚŽ�ϮͿ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ĐŽŵŵĂ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�Ϯ�ĚĞů��ĞĐƌĞƚŽ�ĚĞů�
WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞůůĂ�ZĞƉƵďďůŝĐĂ�Ŷ͘�ϵϭϱͬϭϵϴϮ�

ZŝĨŝƵƚŝ� ŝŶŐŽŵďƌĂŶƚŝ͕�ƋƵĂůŝ�ďĞŶŝ�Ěŝ�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĚŝǀĞƌƐŝ͕�Ěŝ�ĂƌƌĞĚĂŵĞŶƚŽ͕�Ěŝ� ŝŵƉŝĞŐŽ�ĚŽŵĞƐƚŝĐŽ͕�Ěŝ�ƵƐŽ�
ĐŽŵƵŶĞ͕�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞ�ĚĂ�ĨĂďďƌŝĐĂƚŝ�Ž�ĚĂ�Ăůƚƌŝ�ŝŶƐĞĚŝĂŵĞŶƚŝ�Đŝǀŝůŝ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĞ͖�

Ͳ� ŝŵďŽƚƚŝƚƵƌĞ͕� ŝƐŽůĂŶƚŝ� ƚĞƌŵŝĐŝ� Ğ� ĂĐƵƐƚŝĐŝ� ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŝ� ĚĂ� ƐŽƐƚĂŶǌĞ� ŶĂƚƵƌĂůŝ� Ğ� ƐŝŶƚĞƚŝĐŚĞ͕� ƋƵĂůŝ� ůĂŶĞ� Ěŝ
ǀĞƚƌŽ�Ğ�Ěŝ�ƌŽĐĐŝĂ͕�ĞƐƉĂŶƐŝ�ƉůĂƐƚŝĐŝ�Ğ�ŵŝŶĞƌĂůŝ�Ğ�Ɛŝŵŝůŝ͕�ĐŽŶ�ĞĐĐĞǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƋƵĞůůŝ�Ă�ďĂƐĞ�Ěŝ�ĂŵŝĂŶƚŽ͖��

Ͳ�ŵŽƋƵĞƚƚĞ͕�ůŝŶŽůĞƵŵ͕�ƚĂƉƉĞǌǌĞƌŝĞ͕�ƉĂǀŝŵĞŶƚŝ�Ğ�ƌŝǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĞ͖��

Ͳ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�ǀĂƌŝ�ŝŶ�ƉĂŶŶĞůůŝ�;Ěŝ�ůĞŐŶŽ͕�ŐĞƐƐŽ͕�ƉůĂƐƚŝĐĂ�Ğ�ƐŝŵŝůŝͿ͖��

Ͳ�ĨƌĂŵŵĞŶƚŝ�Ğ�ŵĂŶƵĨĂƚƚŝ�Ěŝ�ƐƚƵĐĐŽ�Ğ�Ěŝ�ŐĞƐƐŽ�ĞƐƐŝĐĐĂƚŝ͖��

Ͳ�ƌŝĨŝƵƚŝ�Ěŝ�ŵĞƚĂůůŝ�ĨĞƌƌŽƐŝ�Ğ�ŵĞƚĂůůŝ�ŶŽŶ�ĨĞƌƌŽƐŝ�Ğ�ůŽƌŽ�ůĞŐŚĞ͖��

Ͳ�ŵĂŶƵĨĂƚƚŝ�Ěŝ�ĨĞƌƌŽ�ƚŝƉŽ�ƉĂŐůŝĞƚƚĂ�ŵĞƚĂůůŝĐĂ͕�ĨŝůŽ�Ěŝ�ĨĞƌƌŽ͕�ƐƉƵŐŶĂ�Ěŝ�ĨĞƌƌŽ�Ğ�Ɛŝŵŝůŝ͖��

Ͳ� ŶĂƐƚƌŝ� ĂďƌĂƐŝǀŝ͖� ƉĞƌ� ůĞ� ƐƵƉĞƌĨŝĐŝ� ĚŽǀĞ� Ěŝ� ƌĞŐŽůĂ� Ɛŝ� ĨŽƌŵĂŶŽ� ƌŝĨŝƵƚŝ� ĚĞƌŝǀĂŶƚŝ� ĚĂ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĂŐƌŝĐŽůĞ͕�
ĂƌƚŝŐŝĂŶĂůŝ͕� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝ�Ž�Ěŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ� ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĂƐƐŝŵŝůĂďŝůŝ� Ă� ƋƵĞůůŝ� ƵƌďĂŶŝ͕� Ăŝ� ƐĞŶƐŝ� ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�
ϯϵ͕�ĐŽŵŵĂ�ϭ͕�ĚĞůůĂ�>ĞŐŐĞ�ϮϮͬϬϮͬϭϵϵϰ͕�Ŷ͘�ϭϰϲ͕�ğ�ĚŽǀƵƚĂ�ůĂ�ƚĂƐƐĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĂĐĐŽůƚĂ�Ğ�ƐŵĂůƚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�
ƌŝĨŝƵƚŝ͖��

Ͳ�ĐĂǀŝ�Ğ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞ�ĞůĞƚƚƌŝĐŽ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĞ͕�Ͳ�ƉĞůůŝĐŽůĞ�Ğ�ůĂƐƚƌĞ�ĨŽƚŽŐƌĂĨŝĐŚĞ�Ğ�ƌĂĚŝŽŐƌĂĨŝĐŚĞ�ƐǀŝůƵƉƉĂƚĞ͖�

Ͳ�ƐĐĂƌƚŝ� ŝŶ�ŐĞŶĞƌĞ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ĂůŝŵĞŶƚĂƌŝ͕�ƉƵƌĐŚĠ�ŶŽŶ�ĂůůŽ�ƐƚĂƚŽ� ůŝƋƵŝĚŽ͕�ƋƵĂůŝ�ĂĚ�ĞƐĞŵƉŝŽ�
ƐĐĂƌƚŝ� Ěŝ� ĐĂĨĨğ� ƐĐĂƌƚŝ� ĚĞůůΖŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�ŵŽůŝƚŽƌŝĂ� Ğ�ĚĞůůĂ� ƉůĂƐƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ͕� ƉĂƌƚŝƚĞ� Ěŝ� ĂůŝŵĞŶƚŝ� ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝ�
ĂŶĐŚĞ� ŝŶƐĐĂƚŽůĂƚŝ� Ž� ĐŽŵƵŶƋƵĞ� ŝŵďĂůůĂƚŝ͕� ƐĐĂƌƚŝ� ĚĞƌŝǀĂŶƚŝ� ĚĂůůĂ� ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĨƌƵƚƚĂ� Ğ� ŽƌƚĂŐŐŝ͕�
ĐĂƐĞŝŶĂ͕�ƐĂůƐĞ�ĞƐĂƵƐƚĞ�Ğ�Ɛŝŵŝůŝ͖��

Ͳ�ƐĐĂƌƚŝ�ǀĞŐĞƚĂůŝ� ŝŶ�ŐĞŶĞƌĞ�;ĞƌďĞ͕�ĨŝŽƌŝ͕�ƉŝĂŶƚĞ͕�ǀĞƌĚƵƌĞ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ĂŶĐŚĞ�ĚĞƌŝǀĂŶƚŝ�ĚĂ�ůĂǀŽƌĂǌŝŽŶŝ�ďĂƐĂƚĞ
ƐƵ� ƉƌŽĐĞƐƐŝ� ŵĞĐĐĂŶŝĐŝ� ;ďƵĐĐĞ͕� ďĂĐĐĞůůŝ͕� ƉƵůĂ͕� ƐĐĂƌƚŝ� Ěŝ� � ƐŐƌĂŶĂƚƵƌĂ� Ğ� Ěŝ� ƚƌĞďďŝĂƚƵƌĂ� Ğ� ƐŝŵŝůŝͿ͕�
ĐŽŵƉƌĞƐĂ�ůĂ�ŵĂŶƵƚĞŶǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ǀĞƌĚĞ�ŽƌŶĂŵĞŶƚĂůĞ͖��

Ͳ�ƌĞƐŝĚƵŝ�ĂŶŝŵĂůŝ�Ğ�ǀĞŐĞƚĂůŝ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚŝ�ĚĂůůΖĞƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŝŶĐŝƉŝ�Ăƚƚŝǀŝ͖��

Ͳ�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝ�ƉĞƌ�ů͛ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĐĂ͘��



�>>�'�dK�����

�ŽŶĂ�ĐŽŵƉƌĞƐĂ�ŶĞů�ƉĞƌŝŵĞƚƌŽ� �ĞůŝŵŝƚĂǌŝŽŶĞ�

�ƌĐŝĚŽƐƐŽ� �ĂƉŽůƵŽŐŽ�ĐĞŶƚƌŽ�ĂďŝƚĂƚŽ�

^ƚƌŝďƵŐůŝĂŶŽ� �ĞŶƚƌŽ�ĂďŝƚĂƚŽ�

^ĂůĂŝŽůĂ� �ĞŶƚƌŽ�ĂďŝƚĂƚŽ�

DŽŶƚĞůĂƚĞƌŽŶĞ� �ĞŶƚƌŽ�ĂďŝƚĂƚŽ�

�ĂƐĞ�ZŽƐƐĞ��ĞŶĞĚĞƚƚŝŶŝ� �ĞŶƚƌŽ�ĂďŝƚĂƚŽ�

>Ğ�WĞƌŐŽůĞ� �ĞŶƚƌŽ�ĂďŝƚĂƚŽ�

�ĂƉĂŶŶĞůůĞ�ʹ�'ƌĂƉƉŽůŝŶŝ� �ĞŶƚƌŽ�ĂďŝƚĂƚŽ�

/ů�WŝŶŽ� �ĞŶƚƌŽ�ĂďŝƚĂƚŽ�

&ŽƌŶĂĐŝ��Ͳ��ĂƐĞ��͛KƌŝĨŝůĞ�� �ĞŶƚƌŽ�ĂďŝƚĂƚŽ�

^ĂŶ�>ŽƌĞŶǌŽ� �ĞŶƚƌŽ�ĂďŝƚĂƚŽ�

>Ğ�DĂĐĐŚŝĞ�ʹ�WŽŐŐŝŽ�DĂƌĐŽ�ʹ�WĂƐƚŽƌĞůůŝ� �ĞŶƚƌŽ�ĂďŝƚĂƚŽ�

�ĂŶĐŽŶĂ� �ĞŶƚƌŽ�ĂďŝƚĂƚŽ�

'ŝƵŶĐŽ�Ěŝ�^ŽƉƌĂ�Ğ�'ŝƵŶĐŽ�Ěŝ�^ŽƚƚŽ� �ĞŶƚƌŽ�ĂďŝƚĂƚŽ�

�ĂƐĂ�WĂŶĂƌĚŝ� �ĞŶƚƌŽ�ĂďŝƚĂƚŽ�

�ĂŐŶŽůŝ�� �ĞŶƚƌŽ�ĂďŝƚĂƚŽ�

WŝĂŶĞ�ĚĞů�DĂƚƵƌŽ� �ĞŶƚƌŽ�ĂďŝƚĂƚŽ�


