
��/d�>�EǑ�ϬϬϭͬϮϬϮϬ

^�>���K�Wj�>/���^/DW>/&/�����W�Z���KEdZ�d��O�^�d�DWKZ�Z/�^

K�&hE�K�DhE/�/W�>����^�j����K�DhE/�1W/K����>/DK�/ZK͕��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�WĞƌŶĂŵďƵĐŽ͕�ŶĞƐƚĞ�ĂƚŽ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ƉĞůĂ�^ƌĂ͘�<ĂƌůĂ�ZĂĨĨĂĞůůĂ�dŽƌƌĞƐ�ĚĂ�>Ƶǌ��ůǀĞƐ��ŽƌĚĞŝƌŽ͕�^ĞĐƌĞƚĄƌŝĂ�ĚĞ�^ĂƷĚĞ͕�ŶŽ�ƵƐŽ�
ĚĞ�ƐƵĂƐ�ĂƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ůĞŐĂŝƐ�Ğ�Ğŵ�ĐŽŶƐŽŶąŶĐŝĂ�ĐŽŵ�Ž�Ăƌƚ͘�ϯϳ͕�ŝŶĐŝƐŽ�/y͕�ĚĂ��ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�&ĞĚĞƌĂů�Ğ�>Ğŝ�
�ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ŶǑ ϬϰϳͬϮϬϭϭ͕�ƚĞŶĚŽ�Ğŵ�ǀŝƐƚĂ�Ž�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ƚĞŵƉŽƌĄƌŝĂ
ĚĞ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ƉƷďůŝĐŽ�ŶĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�ĚĞ�^ĂƷĚĞ�ƉĂƌĂ�ĂƚƵĂƌ�ŶŽ�ŚŽƐƉŝƚĂů�
ĚĞ�ĐĂŵƉĂŶŚĂ�ƋƵĞ�ƐĞƌĄ�ŝŶƐƚĂůĂĚŽ�ǀŝƐĂŶĚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĂƌ�ŽƐ�ĞĨĞŝƚŽƐ�ĚĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ�ĚŽ�ŶŽǀŽ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ʹ
�Ks/�Ͳϭϵ͕�ƚŽƌŶĂ�ƉƷďůŝĐĂ�Ă�ĂďĞƌƚƵƌĂ�ĚĞ�WƌŽĐĞƐƐŽ�^ĞůĞƚŝǀŽ�^ŝŵƉůŝĨŝĐĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉĞƐƐŽĂů�
ƉŽƌ�ƚĞŵƉŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ ĚĞ�Ϯϵ ;ǀŝŶƚĞ�Ğ�ŶŽǀĞͿ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�ĚĂ�ĄƌĞĂ�ĚĂ�ƐĂƷĚĞ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ�
ǀŝŐġŶĐŝĂ�ŵĄǆŝŵĂ�ĚĞ� � ϰ� ;ŵĞƐĞƐͿ�ŵĞƐĞƐ͕� ƉŽĚĞŶĚŽ� ƐĞƌ� ƉƌŽƌƌŽŐĂĚŽ� ƉŽƌ� ŝŐƵĂů� ƉĞƌşŽĚŽ͕� ŽďƐĞƌǀĂĚĂ� ă�
ĠƉŽĐĂ� Ă� ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ� ĚŽƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ� ĚĂ� ĐŽŶĚŝĕĆŽ� ĚĞ� ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂů� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ƉƷďůŝĐŽ� ƋƵĞ� Ă�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĞ͘

ϭ͘���^��/^WK^/�O�^�WZ�>/D/E�Z�^�

ϭ͘ϭ WƌŽĐĞƐƐŽ� ^ĞůĞƚŝǀŽ� ^ŝŵƉůŝĨŝĐĂĚŽ� ƐĞƌĄ� ƌĞŐŝĚŽ� ƉŽƌ� ĞƐƚĞ� �ĚŝƚĂů� Ğ� �ŽŽƌĚĞŶĂĚŽ� ƉĞůĂ� �ŽŵŝƐƐĆŽ� ĚĞ�
^ĞůĞĕĆŽ͕�ĐŽŶƐƚŝƚƵşĚĂ�ƉŽƌ�ϯ�;ƚƌġƐͿ�ƐĞƌǀŝĚŽƌĞƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ŝƚĞŵ�ϭ͘ϳ ĚŽ��ĚŝƚĂů͘

ϭ͘Ϯ ��ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�ŶĂ�ƐĞůĞĕĆŽ�Ġ�ůŝǀƌĞ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞŵ�ĂƚĞŶĚĞƌ͕�ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ͕�ĂŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ĞǆŝŐŝĚŽƐ�ƉĂƌĂ�
Ž�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĂ�ĨƵŶĕĆŽ�ƚĞŵƉŽƌĄƌŝĂ͕�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂ�ŶŽ��ŶĞǆŽ�/�ĚĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͘

ϭ͘ϭ K�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƚĞŵƉŽƌĄƌŝŽ�Ă�ƐĞƌ�ĨŝƌŵĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĂƐ�ĨƵŶĕƁĞƐ�ŽĨĞƌĞĐŝĚĂƐ�ŶĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů�ƚĞƌĄ�Ă�ĚƵƌĂĕĆŽ�ĚĞ�
Ϭϰ� ;ƋƵĂƚƌŽͿ� ŵĞƐĞƐ͕� ƚĞŶĚŽ� ĐŽŵŽ� ŝŶşĐŝŽ� Ă� ĚĂƚĂ ĚĞ� ƐƵĂ� ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂ͕� ƉŽĚĞŶĚŽ� ƐĞƌ� ƉƌŽƌƌŽŐĂĚŽ�
ĞŶƋƵĂŶƚŽ� ƉĞƌĚƵƌĂƌ� Ă� ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ� ĚĞ�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ� ĚŽ� ŚŽƐƉŝƚĂů� ĚĞ� ĐĂŵƉĂŶŚĂ� ŝŶƐƚĂůĂĚŽ� ƉĂƌĂ�
ƚƌĂƚĂƌ�Ğ�ŵŝŶŝŵŝǌĂƌ�ŽƐ�ĞĨĞŝƚŽƐ�ĚĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ�ĚŽ�ŶŽǀŽ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ʹ �Ks/�Ͳϭϵ͘

ϭ͘ϭ͘ϭ ��ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĂƐ�ǀĂŐĂƐ�ĞͬŽƵ�Ă�ĂƉƌŽǀĂĕĆŽ�ŶŽ�WƌŽĐĞƐƐŽ�^ĞůĞƚŝǀŽ�ĚĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů͕�
ŶĆŽ� ŝŵƉůŝĐĂ� ŶĂ� ĐŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽ� ŝŵĞĚŝĂƚĂ͕� ŚĂũĂ� ǀŝƐƚĂ� ƋƵĞ� Ă� ĐŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ĂƉƌŽǀĂĚŽƐ�
ƉŽĚĞƌĄ� ƐĞƌ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂ� Ă� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ƚĞŵƉŽ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ă� ǀŝŐġŶĐŝĂ� ĚŽ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ƐĞůĞƚŝǀŽ͕�
ŽďƐĞƌǀĂŶĚŽͲƐĞ�ŽƐ�ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀĞŶŝġŶĐŝĂ�Ğ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞ�ĚĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ͘

ϭ͘Ϯ ��^ĞůĞĕĆŽ�WƷďůŝĐĂ�^ŝŵƉůŝĨŝĐĂĚĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƚƌĂƚĂ�ĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů�ƐĞƌĄ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�Ğŵ�ƵŵĂ�ƷŶŝĐĂ�ĞƚĂƉĂ͕�ĚĞ�
ĐĂƌĄƚĞƌ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚſƌŝŽ͕�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂ�ĚĞ��ǀĂůŝĂĕĆŽ��ƵƌƌŝĐƵůĂƌ͘

ϭ͘ϯ KƐ� ĂƚŽƐ� ĂĚǀŝŶĚŽƐ� ĚĂ� ĞǆĞĐƵĕĆŽ� ĚĞƐƚĂ� ^ĞůĞĕĆŽ� WƷďůŝĐĂ� ^ŝŵƉůŝĨŝĐĂĚĂ� ƐĞƌĆŽ� ĞǆŝŐŝĚŽƐ� ĂŵƉůĂ�
ƉƵďůŝĐŝĚĂĚĞ͕� ĚĞǀĞŶĚŽ� ĂŝŶĚĂ� ƐĞƌ� ǀĞŝĐƵůĂĚŽƐ� ŶŽ� ƋƵĂĚƌŽ� ĚĞ� ĂǀŝƐŽ� ĚĂ� ^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ� ĚĞ� ^ĂƷĚĞ͕�
WƌĞĨĞŝƚƵƌĂ�DƵŶŝĐŝƉĂů� ĚĞ� >ŝŵŽĞŝƌŽ͕��ŝĄƌŝŽ�KĨŝĐŝĂů� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ� ĚŽ�DƵŶŝĐşƉŝŽ͕� ďĞŵ� ĐŽŵŽ�ŶŽ� ƐŝƚĞ�
KĨŝĐŝĂů�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ůŝŵŽĞŝƌŽ͘ƉĞ͘ŐŽǀ͘ďƌͬƉƌŽĐĞƐƐŽƐͲƐĞůĞƚŝǀŽƐͬ͘



ϭ͘ϰ K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ƉŽƌ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŵŽƚŝǀŽ�ĚĞŝǆĂƌ�ĚĞ�ĂƚĞŶĚĞƌ�ăƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ĂƋƵŝ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂƐ͕� ƐĞƌĄ�
ĞůŝŵŝŶĂĚŽ�ĚŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ͘

ϭ͘ϱ͘�K�WƌŽĐĞƐƐŽ�^ĞůĞƚŝǀŽ�ƌĞŐŝĚŽ�ƉŽƌ�ĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů�ǀŝƐĂ�ĂŽ�ƉƌŽǀŝŵĞŶƚŽ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƉŽƌ�ƚĞŵƉŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ͕� Ϯϵ� ;ǀŝŶƚĞ� Ğ� ŶŽǀĞͿ� ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ� ĚĂ� ĄƌĞĂ� ĚĂ� ƐĂƷĚĞ͕� ŶĂƐ� ĨƵŶĕƁĞƐ� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞƐ� ŶŽ�
�E�yK�/s�ĚĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͕�ƉĂƌĂ�ĂƚƵĂƌĞŵ�ŶŽ�,ŽƐƉŝƚĂů�ĚĞ��ĂŵƉĂŶŚĂ�ĚŽ�ŵƵŶŝĐşƉŝŽ�ĚĞ�>ŝŵŽĞŝƌŽͲW�͕�
Ğŵ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ�ĐŽŵ�Ă�ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ�Ğŵ�ǀŝŐŽƌ͘�

ϭ͘ϱ͘ϭ͘�K�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŽ�ĚĞ� ǀĂŐĂƐ� Ğ� Ă� ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ� ĚĂƐ� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĞƐƚĄ�ĚĞƚĂůŚĂĚŽ� ŶŽ��E�yK� /s�
ĚĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͘�

ϭ͘ϱ͘Ϯ͘��Ɛ�ǀĂŐĂƐ�ƐĞƌĆŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵşĚĂƐ�ŶŽ�,ŽƐƉŝƚĂů�ĚĞ��ĂŵƉĂŶŚĂ�ĚŽ�DƵŶŝĐşƉŝŽ�ĚĞ�>ŝŵŽĞŝƌŽͬW�͕�
ƉƌĞĞŶĐŚŝĚĂƐ�ƉĞůŽƐ�ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀĞŶŝġŶĐŝĂ�Ğ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ƐĞƌǀŝĕŽ͕�ƌĞƐƉĞŝƚĂĚĂ�Ă�
ŽƌĚĞŵ�ĚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͘�

ϭ͘ϲ͘� K� ĐƌĞĚĞŶĐŝĂŵĞŶƚŽ� ƐĞƌĄ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽ� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚŽ� ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ� ĚŽƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ� ĞǆƉŽƐƚŽƐ� ŶĞƐƚĞ�
�ĚŝƚĂů͘

ϭ͘ϳ͘�&ŝĐĂ�ĐŽŶƐƚŝƚƵşĚĂ�Ă��ŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͕�ŽƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ŵĞŵďƌŽƐ͗

/�ʹ <ĂƌůĂ�ZĂĨĨĂĞůůĂ�dŽƌƌĞƐ�ĚĂ�>Ƶǌ��ůǀĞƐ��ŽƌĚĞŝƌŽ�Ͳ WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͖
// ʹ dŚƵĂŶǇ��ŵĂŶƵĞůůĞ��ĂƌďŽƐĂ�&ŽŶƐĞĐĂ͕�DĞŵďƌŽ ϭ͖
///Ͳ DĂƌŝůŝĂ��ĞǌĞƌƌĂ�ĚĂ�^ŝůǀĂ͕�DĞŵďƌŽ Ϯ͘�

Ϯ͘ ��^� &hE�O�^͕� Yh�Ed/d�d/sK� ��� s�'�^͕� Z�Yh/^/dK^� W�Z�� �� �KEdZ�d���K͕�
Z�DhE�Z���K���:KZE�������dZ���>,K͘

Ϯ͘ϭ KƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ� ƉĂƌĂ� ĐŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽ͕� ũŽƌŶĂĚĂ� ĚĞ� ƚƌĂďĂůŚŽ͕� ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŽ� ĚĞ� ǀĂŐĂƐ� ĚŝƐƉŽŶşǀĞŝƐ� Ğ�
ǀĂůŽƌĞƐ�ĚĂ�ƌĞŵƵŶĞƌĂĕĆŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞƐ�Ă�ĐĂĚĂ�ĨƵŶĕĆŽ�ŽĨĞƌƚĂĚĂ Ğ�ĂƐ�ĂƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ĐŽŶƐƚĂŵ�ŶŽ�
ƋƵĂĚƌŽ�ĞƐƚĂŵƉĂĚŽ�ŶŽ��ŶĞǆŽ�/s�ĚĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů͘

ϯ͘ ��^�s�'�^���^d/E���^��^�W�^^K�^�WKZd��KZ�^����E���^^/����^��^W��/�/^

ϯ͘ϭ �Ž� ƚŽƚĂů� ĚĞ� ǀĂŐĂƐ� ŽĨĞƌƚĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ĨƵŶĕĆŽ�ŶĞƐƚĞ� ĞĚŝƚĂů͕� Ž� ƉĞƌĐĞŶƚƵĂů� ĚĞ�ϱй� ;ĐŝŶĐŽ�ƉŽƌ� ĐĞŶƚŽͿ͕�
ƐĞƌĄ� ƌĞƐĞƌǀĂĚŽ� ƉĂƌĂ� ĐŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽ� ĚĞ� ƉĞƐƐŽĂƐ� ƉŽƌƚĂĚŽƌĂƐ� ĚĞ� ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ� ĞƐƉĞĐŝĂŝƐ͕�
ŽďƐĞƌǀĂŶĚŽͲƐĞ� Ă�ŚĂďŝůŝƚĂĕĆŽ� ƚĠĐŶŝĐĂ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ŶŽ�ĞĚŝƚĂů͕� Ğŵ� ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĂŽ�ƋƵĞ�ĂƐƐĞŐƵƌĂ�Ž�
ĂƌƚŝŐŽ�ϵϳ͕�s/͕�͞Ă͕͟�ĚĂ��ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ��ƐƚĂĚƵĂů͘

ϯ͘ϭ͘ϭ KƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ƉŽƌƚĂĚŽƌĞƐ� ĚĞ� ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ� ƉŽĚĞƌĆŽ� ƐĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĂƌ� Ă� ƚŽĚĂƐ� ĂƐ� ĨƵŶĕƁĞƐ�
ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�ŶĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů͕� ƐĞũĂ� ĐŽŵ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŽ�ĚĞ� ǀĂŐĂƐ�ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ͕� ƐĞũĂ�ƉĂƌĂ�
ĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĚĞ� ĐĂĚĂƐƚƌŽ� ĚĞ� ƌĞƐĞƌǀĂ͘� �� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ� ƐŽŵĞŶƚĞ� ƉĂƐƐĂƌĄ� Ă� ĐŽŶǀŽĐĄͲůŽƐ�
ĐŽŵ�ŽƐ� ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ĚĂ� ĐŽŶĚŝĕĆŽ�ĚĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ƉŽƌƚĂĚŽƌ� ĚĞ� ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ� Ă�ƉĂƌƚŝƌ� ĚĂ� Ϯǐ�
;ƐĞŐƵŶĚĂͿ�ĐŽŶǀŽĐĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ĐŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽ͕�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĂş�ŽďƐĞƌǀĂŶĚŽ�Ă�ƉƌŽƉŽƌĕĆŽ�ĚĞ�ϱй�
;ĐŝŶĐŽ�ƉŽƌ�ĐĞŶƚŽͿ͕�ĚŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĚŽƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ƉƌĞǀŝƐĆŽ�ůĞŐĂů͘



ϯ͘Ϯ ^ĞƌĆŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂƐ�ƉĞƐƐŽĂƐ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶƋƵĂĚƌĞŵ�ŶŽƐ�ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ�
ƉĞůŽ� �ĞĐƌĞƚŽ� ŶǑ� ϯ͘Ϯϵϴ͕� ĚĞ� ϮϬ͘ϭϮ͘ϭϵϵϵ� Ğ� ƐƵĂƐ� ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ͕� ƋƵĞ� ƌĞŐƵůĂŵĞŶƚĂ� Ă� >Ğŝ� &ĞĚĞƌĂů� ŶǑ�
ϳ͘ϴϱϯ͕�ĚĞ�ϮϰͬϭϬͬϭϵϴϵ͘

ϯ͘ϯ KƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ƋƵĞ�ĚĞƐĞũĂƌĞŵ�ĐŽŶĐŽƌƌĞƌ�ăƐ�ǀĂŐĂƐ�ƌĞƐĞƌǀĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ƉŽƌƚĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�
ĞƐƉĞĐŝĂŝƐ�ĚĞǀĞƌĆŽ͕�ŶŽ�ĂƚŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�ĚĞĐůĂƌĂƌ�ĞƐƐĂ�ĐŽŶĚŝĕĆŽ�Ğ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂƌ�ƐƵĂ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͘

ϯ͘ϰ KƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĚĞĐůĂƌĂƌĞŵ� ƉŽƌƚĂĚŽƌĞƐ� ĚĞ� ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ� ĞƐƉĞĐŝĂŝƐ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌĆŽ� ĚŽ�
ĐĞƌƚĂŵĞ�Ğŵ�ŝŐƵĂůĚĂĚĞ�ĚĞ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĐŽŵ�ŽƐ�ĚĞŵĂŝƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ŶŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĨĞƌĞ�ĂŽƐ�ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�
ĚĞ�ĂƉƌŽǀĂĕĆŽ͕�Ğŵ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ�ĂŽ�ƋƵĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�Ž�ĂƌƚŝŐŽ�ϰϭ͕� ŝŶĐŝƐŽƐ� /�Ă� /s�ĚŽ��ĞĐƌĞƚŽ�ŶǑ�
ϯ͘Ϯϵϴͬϵϵ�Ğ�ƐƵĂƐ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ͘

ϯ͘ϱ K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĚĞĐůĂƌĂƌ�ŶŽ�ĂƚŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ƐĞƌ�ƉŽƌƚĂĚŽƌ�ĚĞ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ŽƵ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�
ĞƐƉĞĐŝĂů ĨŝĐĂƌĄ�ŝŵƉĞĚŝĚŽ�ĚĞ�ĐŽŶĐŽƌƌĞƌ�ăƐ�ǀĂŐĂƐ�ƌĞƐĞƌǀĂĚĂƐ͕�ƉŽƌĠŵ�ĚŝƐƉƵƚĂƌĄ�ĂƐ�ĚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�
ŐĞƌĂů͘

ϯ͘ϲ ��ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŶĆŽ�ŐĂƌĂŶƚĞ�Ă�ŽĐƵƉĂĕĆŽ�ĚĂ�ǀĂŐĂ�ƌĞƐĞƌǀĂĚĂ�ăƐ�ƉĞƐƐŽĂƐ�ƉŽƌƚĂĚŽƌĂƐ�
ĚĞ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂŝƐ͕�ĚĞǀĞŶĚŽ�ĂŝŶĚĂ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ĐŽŶǀŽĐĂĚŽ͕�ƐƵďŵĞƚĞƌͲƐĞ�ă�WĞƌşĐŝĂ�DĠĚŝĐĂ�
ƋƵĞ�ƐĞƌĄ�ƉƌŽŵŽǀŝĚĂ�ƉĞůĂ�:ƵŶƚĂ�DĠĚŝĐĂ�ĚŽ�DƵŶŝĐşƉŝŽ�ŽƵ�ĞŶƚŝĚĂĚĞ�ƉŽƌ�ĞůĞ�ĐƌĞĚĞŶĐŝĂĚĂ͘

ϯ͘ϳ EŽ� ĚŝĂ� Ğ� ŚŽƌĂ�ŵĂƌĐĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� Ă� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚĂ� WĞƌşĐŝĂ�DĠĚŝĐĂ͕� Ž� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĚĞǀĞ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�
ůĂƵĚŽ�ŵĠĚŝĐŽ�ĂƚĞƐƚĂŶĚŽ�Ž�ƚŝƉŽ͕�Ž�ŐƌĂƵ�ŽƵ�Ž�ŶşǀĞů�ĚĂ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͕�ĐŽŵ�ĞǆƉƌĞƐƐĂ�ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�ĂŽ�
ĐſĚŝŐŽ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞ� ĚĂ� �ůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ��ŽĞŶĕĂ� ʹ �/�� Ğ� ŝŶĚŝĐĂŶĚŽ� Ă� ĐĂƵƐĂ�
ƉƌŽǀĄǀĞů�ĚĂ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͘

ϯ͘ϴ ��WĞƌşĐŝĂ�DĠĚŝĐĂ�ĚĞĐŝĚŝƌĄ͕�ŵŽƚŝǀĂĚĂŵĞŶƚĞ͕�ƐŽďƌĞ͗

ĂͿ � ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĞŶƋƵĂŶƚŽ�ƉĞƐƐŽĂ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͕�ŽďƐĞƌǀĂŶĚŽ�ŽďƌŝŐĂƚŽƌŝĂŵĞŶƚĞ�
ŽƐ�ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ�ƉĞůŽ��ĞĐƌĞƚŽ�ŶǑ�ϯ͘Ϯϵϴ͕�ĚĞ�ϮϬ͘ϭϮ͘ϭϵϵϵ͖�Ğ

ďͿ � ĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝĚĂĚĞ� ĚĂ� ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ� ĐŽŶƐƚĂƚĂĚĂ� ĐŽŵ� Ž� ĞǆĞƌĐşĐŝŽ� ĚĂƐ� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ŝŶĞƌĞŶƚĞƐ� ă�
ĨƵŶĕĆŽ� ă� ƋƵĂů� ĐŽŶĐŽƌƌĞ͕� ƚĞŶĚŽ� ƉŽƌ� ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ� Ă� ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ� ĚĂƐ� ĂƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ� ĚĂ� ĨƵŶĕĆŽ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ĚŽ�ĞĚŝƚĂů͘

ϯ͘ϵ K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ĂƉſƐ�Ă�WĞƌşĐŝĂ�DĠĚŝĐĂ�ŶĆŽ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�ƉĞƐƐŽĂ�ĐŽŵ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ƚĞƌĄ�ƐĞƵ�
ŶŽŵĞ�ĞǆĐůƵşĚŽ�ĚĂ�ůŝƐƚĂ�ĚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂƐ�ǀĂŐĂƐ�ƌĞƐĞƌǀĂĚĂƐ͘�EŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ͕�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌĄ�
ŶĂ�ůŝƐƚĂ�ĚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ĂƐ�ǀĂŐĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶĐŽƌƌġŶĐŝĂ�ŐĞƌĂů͘

ϯ͘ϭϬ K� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĐƵũĂ� ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ� ĨŽƌ� ũƵůŐĂĚĂ� ŝŶĐŽŵƉĂƚşǀĞů� ĐŽŵ� Ž� ĞǆĞƌĐşĐŝŽ� ĚĂƐ� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĚĂ�
ĨƵŶĕĆŽ�ƐĞƌĄ�ĚĞƐĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽ�Ğ�ĞǆĐůƵşĚŽ�ĚŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ͘



ϯ͘ϭϭ �Ɛ� ǀĂŐĂƐ� ƌĞƐĞƌǀĂĚĂƐ� ăƐ� ƉĞƐƐŽĂƐ� ĐŽŵ� ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ� ƋƵĞ� ŶĆŽ� ĨŽƌĞŵ� ƉƌĞĞŶĐŚŝĚĂƐ� ƉŽƌ� ĨĂůƚĂ� ĚĞ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ͕�ƉŽƌ�ƌĞƉƌŽǀĂĕĆŽ�ŶŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ�ŽƵ�ƉŽƌ�ĚĞĐŝƐĆŽ�ĚĂ�WĞƌşĐŝĂ�DĠĚŝĐĂ�ƐĞƌĆŽ�ƉƌĞĞŶĐŚŝĚĂƐ�
ƉĞůŽƐ�ĚĞŵĂŝƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĚĂ�ĐŽŶĐŽƌƌġŶĐŝĂ�ŐĞƌĂů͕�ŽďƐĞƌǀĂĚĂ�Ă�ŽƌĚĞŵ�ĚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ͘

ϯ͘ϭϮ �ƉſƐ� Ă� ĐŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽ͕� Ž� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ŶĆŽ� ƉŽĚĞƌĄ� ƵƚŝůŝǌĂƌͲƐĞ� ĚĂ� ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ� ƋƵĞ� ůŚĞ� ŐĂƌĂŶƚŝƵ� Ă�
ƌĞƐĞƌǀĂ�ĚĞ�ǀĂŐĂ ŶŽ�ĐĞƌƚĂŵĞ�ƉĂƌĂ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƌ�Ă�ĐŽŶĐĞƐƐĆŽ�ĚĞ�ůŝĐĞŶĕĂ͘

ϰ͘ ���/E^�Z/��K

ϰ͘ϭ �Ɛ� ŝŶƐĐƌŝĕƁĞƐ� ƉĂƌĂ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ� ĚŽ� WƌŽĐĞƐƐŽ� ĚĞ� ^ĞůĞĕĆŽ� WƷďůŝĐĂ� ^ŝŵƉůŝĨŝĐĂĚĂ� ƐĞƌĆŽ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�
ĞŶƚƌĞ� ŽƐ� ĚŝĂƐ� ϭϲ� Ă� ϮϬ� ĚĞ� Ăďƌŝů� ĚĞ� ϮϬϮϬ͕� ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ƉĞůŽ� ƐŝƚĞ� ŽĨŝĐŝĂů� ĚĂ� WƌĞĨĞŝƚƵƌĂ͕�
ƉƌĞĞŶĐŚĞŶĚŽ� Ž� ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽ� ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ� ĚĞ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ� Ğ͕� ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞ͕� ĞŶǀŝĂƌ� ĐſƉŝĂ� ĚŽƐ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ͕� Ğŵ �K�hD�EdK� jE/�K� �D� W�&͕� ƉĂƌĂ� Ž� ĞͲŵĂŝů͗�
ŚŽƐƉŝƚĂůĐĂŵƉĂŶŚĂůŝŵŽĞŝƌŽΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘ K� �ƌƋƵŝǀŽ� ĚĞǀĞƌĄ� ƚĞƌ� ƚĂŵĂŶŚŽ� ŵĄǆŝŵŽ� ĚĞ� ĂƚĠ�
ϭϬD�͘�KƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ƋƵĞ� ĐŽŶƚĞŶŚĂŵ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ� ŶĂƐ� ĚƵĂƐ� ĨĂĐĞƐ� ĚĞǀĞƌĆŽ ĞŶĐĂŵŝŶŚĂĚŽ�
ĨƌĞŶƚĞ�Ğ�ǀĞƌƐŽ͘

ϰ͘Ϯ KƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�Ă�ƐĞƌĞŵ�ĞŶǀŝĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ǀŝĂ�ĚŽ�ĞͲŵĂŝů�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ŶŽ�ŝƚĞŵ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ĞƐƚĆŽ�ĂďĂŝǆŽ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ͗
ĂͿ �ŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�/ĚĞŶƚŝĚĂĚĞ�ʹ Z'͖
ďͿ �ĂĚĂƐƚƌŽ�ĚĞ�WĞƐƐŽĂ�&şƐŝĐĂ�Ͳ �W&͖
ĐͿ dşƚƵůŽ�ĚĞ�ĞůĞŝƚŽƌ͖
ĚͿ �ŽŵƉƌŽǀĂŶƚĞ�ĚĞ�ƋƵŝƚĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ŽďƌŝŐĂĕƁĞƐ�ĞůĞŝƚŽƌĂŝƐ͖
ĞͿ �ŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ� ĚĞ� ƌĞƐŝĚġŶĐŝĂͬĚŽŵŝĐşůŝŽ� ĐŽŵ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� ĞŵŝƚŝĚŽ� Ğŵ� ƐĞƵ� ŶŽŵĞ͕� ŶĂ�

ŝŵƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĞƐƚĞ͕�ĞŶĐĂŵŝŶŚĂƌ��ĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĚĂ�ƌĞƐŝĚġŶĐŝĂ͖
ĨͿ �ƵƌƌşĐƵůŽ�Ğ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ�ĚĂ�ĞƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞ�ĞǆŝŐŝĚĂ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĐĂƌŐŽƐ�;ĚŝƉůŽŵĂ�

ŽƵ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽƐͿ͕�ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂƐ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�Ğ�ĚĞŵĂŝƐ�ƚŝƚƵůĂĕƁĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐƵĂ͖
ŐͿ EƷŵĞƌŽ�ĚŽ�W/^ͬW�^�W͖
ŚͿ �ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞ�ƌĞƐĞƌǀŝƐƚĂ�ŽƵ�ĚĞ�ĚŝƐƉĞŶƐĂ�ĚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĕĆŽ͕�Ğŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚŽ�ƐĞǆŽ�

ŵĂƐĐƵůŝŶŽ͖

ϰ͘Ϯ͘ϭ YƵĂŶĚŽ� ĚĂ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕� Ž� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĚĞǀĞƌĄ� ƉƌĞĞŶĐŚĞƌ Ă� &ŝĐŚĂ� ĚĞ� /ŶƐĐƌŝĕĆŽ�
ĞůĞƚƌƀŶŝĐĂ� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĚĂ� ŶŽ� ƐĞŐƵŝŶƚĞ� ĞŶĚĞƌĞĕŽ͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ůŝŵŽĞŝƌŽ͘ƉĞ͘ŐŽǀ͘ďƌͬƉƌŽĐĞƐƐŽƐͲƐĞůĞƚŝǀŽƐͬ͘

ϰ͘Ϯ͘Ϯ KƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ ĞůĞŶĐĂĚŽƐ�ŶŽ�ŝƚĞŵ�ϰ͘Ϯ͕�ĂƐ�ĐŽŵƉƌŽǀĂĕƁĞƐ�ĞǆŝŐŝĚĂƐ�ŶŽƐ�ĂŶĞǆŽƐ�
//� Ğ� //� ;ĞƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞ� Ğ� ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂͿ Ğ� ĂŝŶĚĂ ���>�Z���Kʹ'ZhWK����Z/^�K�
�Ks/�Ͳϭϵ͕ ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ� ƉƌĞĞŶĐŚŝĚĂ� Ğ� ĂƐƐŝŶĂĚĂ ;ĂŶĞǆŽ� s/Ϳ Ž� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�
ĚĞǀĞƌĄ� ĞŶĐĂŵŝŶŚĂƌ� Ğŵ� ĂƌƋƵŝǀŽ� ƷŶŝĐŽ� ƉĂƌĂ� Ž� ĞͲŵĂŝů͗�
ŚŽƐƉŝƚĂůĐĂŵƉĂŶŚĂůŝŵŽĞŝƌŽΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘

ϰ͘Ϯ͘ϯ ^ĞƌĄ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ĚĞŝǆĂƌ ĚĞ�ĞŶĐĂŵŝŶŚĂƌ͕�ŶŽ�ƚŽĚŽ�ŽƵ�Ğŵ�ƉĂƌƚĞ͕
ŽƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ ĞǆŝŐŝĚŽƐ� ŽƵ� ĞŶǀŝĂƌ� ŽƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ƐĞŵ� ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ� ĚĂ�
ĨŝĐŚĂ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐĂ͘



ϰ͘ϯ �� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ� ĚŽ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ŝŶĚŝĐĂ� ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ� ƉƌĠǀŝŽ� Ğ� ĂĐĞŝƚĂĕĆŽ� ƚĄĐŝƚĂ� ĚĂƐ� ŶŽƌŵĂƐ� Ğ�
ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ� ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂƐ� ŶĞƐƚĞ� �ĚŝƚĂů͕� Ğŵ� ƌĞůĂĕĆŽ� ăƐ� ƋƵĂŝƐ� ŶĆŽ� ƉŽĚĞƌĄ� ĂůĞŐĂƌ�
ĚĞƐĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘

ϰ͘ϰ EĆŽ�ƐĞƌĆŽ�ƌĞĐĞďŝĚĂƐ�ŝŶƐĐƌŝĕƁĞƐ�ĨŽƌĂ�ĚŽƐ�ƉƌĂǌŽƐ�ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�ŶŽ�ŝƚĞŵ�ϰ͘ϭ͘

ϰ͘ϱ ^ĞƌĆŽ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ĐĂĚĂƐƚƌĂŝƐ� ŝŶĨŽƌŵĂĚŽƐ�ŶŽ�ĂƚŽ�ĚĂ�
ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�ĚŝƐƉŽŶĚŽ�Ă��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ͕�ĚŽ�ĚŝƌĞŝƚŽ�ĚĞ�ĞǆĐůƵŝƌ�ĚĂ�ƐĞůĞĕĆŽ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ĨŽƌŶĞĐĞƌ�
ĚĂĚŽƐ�ĐŽŵƉƌŽǀĂĚĂŵĞŶƚĞ�ŝŶǀĞƌşĚŝĐŽƐ͕�ƐĞŵ�ƉƌĞũƵşǌŽ�ĚĂƐ�ƐĂŶĕƁĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ͕�ĐŝǀŝƐ�Ğ�ƉĞŶĂŝƐ�
ĐĂďşǀĞŝƐ͘

ϰ͘ϲ ��ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�Ġ�ŐƌĂƚƵŝƚĂ�Ğ�ůŝǀƌĞ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞŵ�ĂƚĞŶĚĞƌ�ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ�ĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂƐ�ŶĞƐƚĂ�
�ĚŝƚĂů͘�

ϰ͘ϳ �ŵ� ƌĂǌĆŽ� ĚĂ� ĨŝŶĂůŝĚĂĚĞ�ĚĂƐ� ĐŽŶƚƌĂƚĂĕƁĞƐ͕� ŶĆŽ� ƐĞƌĆŽ�ƉĞƌŵŝƚŝĚŽƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ĐŽŵ�ŵĂŝƐ� ĚĞ� ϲϬ�
ĂŶŽƐ� ĚĞ� ŝĚĂĚĞ͕� ŐĞƐƚĂŶƚĞƐ͕� ůĂĐƚĂŶƚĞƐ� ŽƵ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞŶƋƵĂĚƌĞŵ� Ğŵ� ŽƵƚƌŽ� ŐƌƵƉŽ� ĚĞ� ƌŝƐĐŽ� ĚĞ�
ĂƵŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ� ĚĂ� �Ks/�Ͳϭϵ͕� ĚĞǀĞŶĚŽ� ƐĞƌ� ĂŶĞǆĂĚŽ� ŶŽ� ĞͲŵĂŝů� ĚĞ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ� Ă�
ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĂƐƐŝŶĂĚĂ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ��E�yK�s/͖�

ϰ͘ϴ �ŶƚĞƐ�ĚĞ�ŝŶŝĐŝĂƌ�Ă�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ĚĞĐůĂƌĂƌ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂ�ŶŽ�ŐƌƵƉŽ ĚĞ�ƌŝƐĐŽ�
ĚĂ��Ks/�Ͳϭϵ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ŶŽ��E�yK�s/ ĚĞƐƚĞ �ĚŝƚĂů͖

ϰ͘ϵ �ŶƚĞƐ� ĚĞ� ĞĨĞƚƵĂƌ� Ă� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ� ƉĂƌĂ� ĨŝŶƐ� ĚĞ� ŚĂďŝůŝƚĂĕĆŽ� Ž� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĚĞǀĞƌĄ� ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƌͲƐĞ� ĚŽƐ�
ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ĞǆŝŐŝĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ĨƵŶĕĆŽ͘

ϰ͘ϭϬ ��ĚĞ�ŝŶƚĞŝƌĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�Ă� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĐŽƌƌĞƚĂ�Ğ�ƉƌĞĐŝƐĂ�ĚŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�Ğ�
ĚĂƐ�ĂƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ĚĂ�ĨƵŶĕĆŽ͘

ϰ͘ϭϭ EĆŽ�ƐĞƌĆŽ�ĂĐĞŝƚĂƐ�ŝŶƐĐƌŝĕƁĞƐ�ƉĂƌĂ�ŵĂŝƐ�ĚĞ�ƵŵĂ�ĨƵŶĕĆŽ�ƉĞůŽ�ŵĞƐŵŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͘

ϱ͘ ���^�>���K

ϱ͘ϭ ^ŽŵĞŶƚĞ�ƐĞƌĆŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�ŽƐ�ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ĚĞ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�ŶŽƐ �ŶĞǆŽƐ�//�Ğ�/// ĚĞƐƚĞ
ĞĚŝƚĂů͕�ŽďƚŝĚŽƐ�ƉĞůŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĂƚĠ�Ă�ĚĂƚĂ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ŶĂ�^ĞůĞĕĆŽ�WƷďůŝĐĂ�^ŝŵƉůŝĨŝĐĂĚĂ͘��

ϱ͘Ϯ �ŵ�ŶĞŶŚƵŵĂ�ŚŝƉſƚĞƐĞ�Ă� ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ŶĆŽ�ĚĞĐůĂƌĂĚĂ�ŶŽ� ĂƚŽ�ĚĂ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ� ƐĞƌĄ�
ĂĐĂƚĂĚĂ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ƉĞůĂ��ŽŵŝƐƐĆŽ͘

ϱ͘ϯ KƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ƐĞƌĆŽ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌŵĞŶƚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽƐ�ŶĂ�ŽƌĚĞŵ�ĚĞĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�ĚĂ�ƉŽŶƚƵĂĕĆŽ�
ŽďƚŝĚĂ� ŶĂ� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ� ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ� ĚĞ� ĂĐŽƌĚŽ� ĐŽŵ� ĂƐ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ� ůĂŶĕĂĚĂƐ� ƉĞůŽ� ƉƌſƉƌŝŽ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŶŽ�ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�ƉĂƐƐĂŶĚŽ�Ă��ŽŵŝƐƐĆŽ�Ă�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�ƐĞ�ĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�
ƉƌĞƐƚĂĚĂƐ�ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵ�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵƉƌŽǀĂĚĂƐ�ƋƵĂŶĚŽ�ĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ�Ž�ĐŽŶǀŽĐĂƌ�
ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽ͘



ϱ͘ϯ͘ϭ ^ĞƌĄ� ĞůŝŵŝŶĂĚŽ� ĚŽ� WƌŽĐĞƐƐŽ� ^ĞůĞƚŝǀŽ� ^ŝŵƉůŝĨŝĐĂĚŽ� Ž� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ƋƵĞ� ĚĞŝǆĂƌ� ĚĞ�
ĞŶƚƌĞŐĂƌ� ƋƵĂŝƐƋƵĞƌ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ƋƵĂŶĚŽ� ƐŽůŝĐŝƚĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� ĞĨĞƚŝǀĂĕĆŽ� ĚŽ� ĐŽŶƚƌĂƚŽ�
ƚĞŵƉŽƌĄƌŝŽ͘

ϱ͘ϰ �� �ǀĂůŝĂĕĆŽ� �ƵƌƌŝĐƵůĂƌ� ǀĂůĞƌĄ͕� ŶŽ� ŵĄǆŝŵŽ͕� ϮϬ� ;ǀŝŶƚĞͿ� ƉŽŶƚŽƐ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ
ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ�ŶŽƐ �ŶĞǆŽƐ�//�Ğ�///͘

ϱ͘ϱ ��ƉƌĞƐĞŶƚĞ�^ĞůĞĕĆŽ�WƷďůŝĐĂ�^ŝŵƉůŝĨŝĐĂĚĂ�ƚĞƌĄ�ǀĂůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�Ϭϰ�;ƋƵĂƚƌŽͿ�ŵĞƐĞƐ͕�ĐŽŶƚĂĚŽƐ�Ă�
ƉĂƌƚŝƌ�ĚĂ�ƐƵĂ�ŚŽŵŽůŽŐĂĕĆŽ͕�ƉŽĚĞŶĚŽ�ƐĞƌ�ƉƌŽƌƌŽŐĂĚĂ�ƉŽƌ�ŝŐƵĂů�ƉĞƌşŽĚŽ͘

ϱ͘ϲ YƵĂůƋƵĞƌ� ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĨĂůƐĂ� ŽƵ� ŶĆŽ� ĐŽŵƉƌŽǀĂĚĂ� ŐĞƌĂ� Ă� ĞůŝŵŝŶĂĕĆŽ� ĚŽ ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĚŽ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƐĞůĞƚŝǀŽ͕�ƐĞŵ�ƉƌĞũƵşǌŽ�ĚĞ�ŽƵƚƌĂƐ�ƐĂŶĕƁĞƐ�ĐĂďşǀĞŝƐ͘

ϲ͘ ����>�^^/&/����K

ϲ͘ϭ �� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ� ŐĞƌĂů� ƐĞ� ĚĂƌĄ� Ă� ƉĂƌƚŝƌ� ĚŽƐ� ƉŽŶƚŽƐ� ŽďƚŝĚŽƐ� ƉĞůŽ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ŶĂ� �ǀĂůŝĂĕĆŽ�
�ƵƌƌŝĐƵůĂƌ͘

ϲ͘Ϯ �ŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĞŵƉĂƚĞ͕�ƐĞƌĆŽ�ĂĚŽƚĂĚŽƐ�ŽƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ͕�ƐƵĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ͗

ĂͿ DĂŝŽƌ�ƚĞŵƉŽ�ĚĞ�ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ͖

ďͿ DĂŝŽƌ�ŐƌĂƵ�ĚĞ�ĞƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞͬƚŝƚƵůĂĕĆŽ�ĂĐĂĚġŵŝĐĂ͖

ĐͿ /ĚĂĚĞ�ŵĂŝƐ�ĂǀĂŶĕĂĚĂ͖

ĚͿ K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ƚĞŶŚĂ�ĞǆĞƌĐŝĚŽ�Ă�ĨƵŶĕĆŽ�ĚĞ�ũƵƌĂĚŽ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚŽƐ�ĂƌƚŝŐŽƐ�ϰϰϬ�
Ğ� ϰϯϵ�ĚŽ��ſĚŝŐŽ�ĚĞ�WƌŽĐĞƐƐŽ�WĞŶĂů͕� ƐĞŐƵŶĚŽ�ƋƵĂů ĐŽŶƐƚŝƚƵŝ� ƚĂŵďĠŵ�ĚŝƌĞŝƚŽ� ĂŽ�
ũƵƌĂĚŽ͕�Ğŵ�ŝŐƵĂůĚĂĚĞ�ĚĞ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ͕�ŶŽ�ƉƌŽǀŝŵĞŶƚŽ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĐŽŶĐƵƌƐŽ͕�ĚĞ�ĐĂƌŐŽ�
ŽƵ�ĨƵŶĕĆŽ�ƉƷďůŝĐĂ͘

ϲ͘ϯ WĞƌŵĂŶĞĐĞŶĚŽ͕� ĂŝŶĚĂ͕� Ž� ĞŵƉĂƚĞ͕� ƐĞƌĆŽ� ƐŽůŝĐŝƚĂĚĂƐ� Ğ� ĂŶĂůŝƐĂĚĂƐ� ĂƐ� �ĞƌƚŝĚƁĞƐ� ĚĞ�
EĂƐĐŝŵĞŶƚŽ� ĚŽƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ĞŵƉĂƚĂĚŽƐ͕� ƉĂƌĂ� ĐŽŶƐƚĂƚĂƌ� Ž� ĚĞƐĞŵƉĂƚĞ� Ğŵ� ŚŽƌĂ;ƐͿ� Ğ�
ŵŝŶƵƚŽ;ƐͿ�ĚŽ�ŶĂƐĐŝŵĞŶƚŽ͘

ϳ͘ �K^�Z��hZ^K^

ϳ͘ϭ WŽĚĞƌĄ� ƐĞƌ� ŝŶƚĞƌƉŽƐƚŽ� ƌĞĐƵƌƐŽ� ƋƵĂŶƚŽ� ĂŽ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ� ĚĞƐƚĂ� ^ĞůĞĕĆŽ� WƷďůŝĐĂ�
^ŝŵƉůŝĨŝĐĂĚĂ͕� ĚŝƌŝŐŝŶĚŽ� ă� �ŽŵŝƐƐĆŽ� ĚĞ� ^ĞůĞĕĆŽ͕� ŶŽ� ƉƌĂǌŽ� ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽ� ŶŽ� �ŶĞǆŽ� /͕�
ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ� ĚŽ� &ŽƌŵƵůĄƌŝŽ� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ� ŶŽ� �ŶĞǆŽ� s// ĚĞƐƚĞ� ĞĚŝƚĂů͕
ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ� ƉƌĞĞŶĐŚŝĚŽ� Ğ� ĞŶĐĂŵŝŶŚĂĚŽ� ƉĂƌĂ� Ž� ĞͲŵĂŝů͗�
ŚŽƐƉŝƚĂůĐĂŵƉĂŶŚĂůŝŵŽĞŝƌŽΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘

ϳ͘Ϯ EĆŽ�ƐĞƌĆŽ�ĂŶĂůŝƐĂĚŽƐ�ŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŝŶƚĞƌƉŽƐƚŽƐ�ĨŽƌĂ�ĚŽƐ�ƉƌĂǌŽƐ�ĞƐƚŝƉƵůĂĚŽƐ�ŶŽ��ŶĞǆŽ�/͘



ϳ͘ϯ K� ƌĞĐƵƌƐŽ� ĚĞǀĞƌĄ� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂƌ� Ž;ƐͿ� ŝƚĞŵ;ƐͿ� ŝŵƉƵŐŶĂĚŽ;ƐͿ� Ğ� ĂƐ� ƌĂǌƁĞƐ� ƉĞůĂƐ� ƋƵĂŝƐ� Ă�
ƉŽŶƚƵĂĕĆŽ�ĂƚƌŝďƵşĚĂ�Ă�ĞůĞ;ƐͿ�ĞƐƚĄ;ĆŽͿ�ŝŶĐŽƌƌĞƚĂƐ͘

ϴ͘ ���Wh�>/����K��K�Z�^h>d��K�&/E�>

ϴ͘ϭ �� ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ� ĚŽ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĨŝŶĂů� ĚŽ� ĐĞƌƚĂŵĞ� ƐĞƌĄ� ĨĞŝƚĂ� Ğŵ� ĚƵĂƐ� ůŝƐƚĂƐ͕� ĐŽŶƚĞŶĚŽ͕� Ă�
ƉƌŝŵĞŝƌĂ͕ Ă�ƉŽŶƚƵĂĕĆŽ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�Ă�ĚŽƐ�ƉŽƌƚĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ĚĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͕�
Ğ�Ă�ƐĞŐƵŶĚĂ͕�ƐŽŵĞŶƚĞ�Ă�ƉŽŶƚƵĂĕĆŽ�ĚĞƐƚĞƐ�ƷůƚŝŵŽƐ�;�ĞĐ͘�ŶǑ�ϯϮϵϴͬϵϵ͕�ĂƌƚŝŐŽ�ϰϮͿ͘

ϴ͘Ϯ �� ůŝƐƚĂ� ĚĞƐĐƌŝƚĂ� ŶŽ� ƐƵďŝƚĞŵ� ĂŶƚĞƌŝŽƌ� ƐĞƌĆŽ� ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ� ŶŽ� �ŝĄƌŝŽ� KĨŝĐŝĂů� �ůĞƚƌƀŶŝĐŽ� ĚŽ�
DƵŶŝĐşƉŝŽ�Ğ�^ŝƚĞ�KĨŝĐŝĂů�ĚĂ�WƌĞĨĞŝƚƵƌĂ͕�ŶĂ�ĚĂƚĂ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ŶŽ��ƌŽŶŽŐƌĂŵĂ�ĚŽ��ŶĞǆŽ�/͘

ϵ͘ ���,KDK>K'���K

ϵ͘ϭ K� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĨŝŶĂů� ĚĞƐƚĂ� ^ĞůĞĕĆŽ� WƷďůŝĐĂ� ^ŝŵƉůŝĨŝĐĂĚĂ� ƐĞƌĄ� ŚŽŵŽůŽŐĂĚŽ� ƉĞůĂ� ^ĞĐƌĞƚĄƌŝĂ�
DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�^ĂƷĚĞ�Ğ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ŶŽ��ŝĄƌŝŽ�KĨŝĐŝĂů��ůĞƚƌƀŶŝĐŽ�ĚŽ�DƵŶŝĐşƉŝŽ�Ğ�^ŝƚĞ�ŽĨŝĐŝĂů͘

ϭϬ͘ �����>��Z���K�����KEdZ�dK�d�DWKZ�Z/K�WKZ��y��W�/KE�>�/Ed�Z�^^��Wh�>/�K�

ϭϬ͘ϭ �ƉſƐ�Ž�ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ĞƚĂƉĂƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͕�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƐĞůĞĐŝŽŶĂĚŽ͕�ĞƐƚĂƌĄ�ĂƉƚŽ�ƉĂƌĂ�
ĐĞůĞďƌĂĕĆŽ�ĚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽ�dĞŵƉŽƌĄƌŝŽ�ƉŽƌ��ǆĐĞƉĐŝŽŶĂů�/ŶƚĞƌĞƐƐĞ�WƷďůŝĐŽ͘�

ϭϬ͘Ϯ �� ĐŽŶǀŽĐĂĕĆŽ� ƉĂƌĂ� ĐŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽ� ŽďĞĚĞĐĞƌĄ� ă� ƌŝŐŽƌŽƐĂ� ŽƌĚĞŵ� ĚĞ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ� ĚŽƐ�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ͕�Ğ�ƐĞƌĄ�ĞĨĞƚƵĂĚĂ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ă�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ĚŽ�DƵŶŝĐşƉŝŽ͖

ϭϬ͘ϯ �� ĐŽŶǀŽĐĂĕĆŽ� ƉĂƌĂ� ĐŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽ� ĚĂƌͲƐĞͲĄ� ƉŽƌ� ŵĞŝŽ� ĚĞ� �ĚŝƚĂů� ĚĂ� ^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ� ĚĞ� ^ĂƷĚĞ͕�
ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ŶŽ�ƐŝƚĞ�ŽĨŝĐŝĂů͗�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ůŝŵŽĞŝƌŽ͘ƉĞ͘ŐŽǀ͘ďƌ͕�Ğŵ��ŝĄƌŝŽ�KĨŝĐŝĂů�Ğ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐĂ�ƉĂƌĂ�Ž�ĞͲŵĂŝů�ĨŽƌŶĞĐŝĚŽ�ŶŽ�ĂƚŽ�ĚĂ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͘

ϭϬ͘ϰ K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƋƵĂŶĚŽ�ĐŽŶǀŽĐĂĚŽ�ŶŽ�ƉƌĂǌŽ�ĚĞ�ϬϮ�;ĚŽŝƐͿ�ĚŝĂƐ�ƷƚĞŝƐ�Ğ�
ŶĆŽ�ĐŽŵƉĂƌĞĐĞŶĚŽ�ƐĞƌĄ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ĚĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�Ğ�ĞůŝŵŝŶĂĚŽ�ĚŽ�WƌŽĐĞƐƐŽ�^ĞůĞƚŝǀŽ�
^ŝŵƉůŝĨŝĐĂĚŽ͖

ϭϬ͘ϱ ^ĆŽ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ĐŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽ͗

ĂͿ ^Ğƌ�ďƌĂƐŝůĞŝƌŽ�ŶĂƚŽ�ŽƵ�ŶĂƚƵƌĂůŝǌĂĚŽ͖

ďͿ dĞƌ�ŝĚĂĚĞ�ŵşŶŝŵĂ�ĚĞ�ϭϴ�;ĚĞǌŽŝƚŽͿ�ĂŶŽƐ�ĐŽŵƉůĞƚŽƐ�ŶĂ�ĚĂƚĂ�ĚĂ��ŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽ͖

ĐͿ WŽƐƐƵŝƌ ĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĞǆŝŐŝĚĂ� ƉĂƌĂ� Ž� �ĂƌŐŽ� ƉƌĞƚĞŶĚŝĚŽ� ĐŽŵƉƌŽǀĂĚĂ� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚĂ�
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�ĚŽ��ŝƉůŽŵĂ�ŽƵ��ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞ�ĐŽŶĐůƵƐĆŽ�ĚŽ�ĐƵƌƐŽ�ŽƌŝŐŝŶĂů�Ğ�ĐſƉŝĂ�
ĚŽ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ͖

ĚͿ �ƐƚĂƌ�ƌĞŐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ�ŶŽ��ŽŶƐĞůŚŽ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚĂ�ĐůĂƐƐĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞ�Ă�
ƐƵĂ�ĂƚƵĂĕĆŽ ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů͖



ĞͿ dĞƌ�ĂƉƚŝĚĆŽ�ĨşƐŝĐĂ�Ğ�ŵĞŶƚĂů�ƉĂƌĂ�Ž�ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�ĚĂƐ�ĂƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ĚĂ�ĨƵŶĕĆŽ͖

ĨͿ �ƵŵƉƌŝƌ�ŝŶƚĞŐƌĂůŵĞŶƚĞ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĕƁĞƐ�ĚĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů͖

ŐͿ EĆŽ�ĂĐƵŵƵůĂƌ� ĐĂƌŐŽƐ͕�ĞŵƉƌĞŐŽƐ�ŽƵ� ĨƵŶĕƁĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ͕� ƐĂůǀŽ�ŶŽƐ� ĐĂƐŽƐ�ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�
ƉĞůĂ��ŽŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�&ĞĚĞƌĂů͘

ϭϭ͘ ��^��/^WK^/�O�^�'�Z�/^�

ϭϭ͘ϭ KĐŽƌƌĞŶĚŽ�Ă�ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ�ĚĞ� ĨĂůƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽͬŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�ŽƵ�ĚĞ� ŝŶĞǆĂƚŝĚĆŽ�ĚŽůŽƐĂ�
ŽƵ�ĐƵůƉŽƐĂ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ĞǆƉƌĞƐƐŽƐ�ŶŽ�ĞͲŵĂŝů�ĚĞ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ĨĂůƐŝĚĂĚĞ�Ğ�ĂĚƵůƚĞƌĂĕĆŽ�
ĚŽƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ� ƉĞůŽƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ƐĞƌĄ� ĚĞƐĐƌĞĚĞŶĐŝĂĚŽ͕� ďĞŵ� ĐŽŵŽ� ƐĞƌĆŽ�
ĂŶƵůĂĚŽƐ� ƚŽĚŽƐ� ŽƐ� ĂƚŽƐ� ĚĞůĞ� ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ͕� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĚĂ� ĠƉŽĐĂ� Ğŵ� ƋƵĞ� ƚĂŝƐ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚĞƐ� ǀŝĞƌĞŵ� Ă� ƐĞƌ� ĐŽŶƐƚĂƚĂĚĂƐ͕� ĂůĠŵ� ĚĞ� ƐƵũĞŝƚĂƌ� Ž� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ăƐ� ƉĞŶĂůŝĚĂĚĞƐ�
ĐĂďşǀĞŝƐ͘�

ϭϭ͘Ϯ �� ƌĞƐĐŝƐĆŽ� ĚŽ� ĐŽŶƚƌĂƚŽ� ƉŽƌ� ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂ� ĚŽ� ĐŽŶƚƌĂƚĂĚŽ� ĚĞǀĞ� ƐĞƌ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĚĂ͕� ƉŽƌ� ĞƐĐƌŝƚŽ͕� ă�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ��ŽŶƚƌĂƚĂŶƚĞ�ĐŽŵ�ĂŶƚĞĐĞĚġŶĐŝĂ�ĚĞ͕�ŶŽ�ŵşŶŝŵŽ͕�ϭϱ�;ƋƵŝŶǌĞ�ĚŝĂƐͿ�ĚŝĂƐ͕�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�
ŶĆŽ�ƐĞũĂ�ƉƌĞũƵĚŝĐĂĚĂ�Ă�ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ�ĚŽ�ƐĞƌǀŝĕŽ͘�

ϭϭ͘ϯ KƐ�ĐĂƐŽƐ�ŽŵŝƐƐŽƐ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů�ƐĞƌĆŽ�ƌĞƐŽůǀŝĚŽƐ�ƉĞůĂ��ŽŵŝƐƐĆŽ�ŝŶƐƚŝƚƵşĚĂ͘�

ϭϭ͘ϰ �� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĕĆŽ� ĚŽ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ĚŝƚĂů� ĚĞǀĞ� ƐĞƌ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ƐŝƐƚĞŵĄƚŝĐĂ͕� ŵĞĚŝĂŶƚĞ�
ĐŽŵďŝŶĂĕĆŽ�ĚŽƐ� ŝƚĞŶƐ�ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ�ŵĂƚĠƌŝĂ͕�ƉƌĞǌĂŶĚŽ�ƉĞůĂ�ƐƵĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ�Ğ�
ĐŽƌƌĞƚĂ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ͕�ƐĞŶĚŽ�ĚŝƌŝŵŝĚŽƐ�ŽƐ�ĐŽŶĨůŝƚŽƐ�Ğ�ĚƷǀŝĚĂƐ�ƉĞůĂ��ŽŵŝƐƐĆŽ�ŝŶƐƚŝƚƵşĚĂ͘�

ϭϭ͘ϱ KƐ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ� ƉŽĚĞƌĆŽ� ŽďƚĞƌ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ� ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ� Ă� ĞƐƚĂ� ^ĞůĞĕĆŽ� WƷďůŝĐĂ� ^ŝŵƉůŝĨŝĐĂĚĂ�
ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚŽ��ŝĄƌŝŽ�KĨŝĐŝĂů�ĚŽ�DƵŶŝĐşƉŝŽ͘

ϭϭ͘ϲ ^ĆŽ�ƉĂƌƚĞƐ�ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͗

�E�yK�/�ʹ �ZKEK'Z�D�
�E�yK�//͗��s�>/���K����d1dh>K^ ��WKEd/���K͖�
�E�yK�///͗��yW�Z/�E�/��WZK&/^^/KE�>͖�
�E�yK /s͗�Z�Yh/^/dK^͕�s�E�/D�EdK^���EjD�ZK����s�'�^͖�
�E�yK�s͗��dZ/�h/�O�^ ��^�&hE�O�^͖�
�E�yK�s/͗����>�Z���K����Yh��E�K�^���E�KEdZ���D�'ZhWK����Z/^�K�����Ks/�Ͳϭϵ͖
�E�yK�s//͗�&KZDh>�Z/K����/Ed�ZWK^/��K����Z��hZ^K

ϭϭ͘ϳ �� ĚĞ� ŝŶƚĞŝƌĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ� ĚŽ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĂĐŽŵƉĂŶŚĂƌ� Ă� ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ� ĚĞ� ƚŽĚŽƐ� ŽƐ� ĂƚŽƐ͕�
ĞĚŝƚĂŝƐ�Ğ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĚŽƐ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ�Ă�ĞƐƚĞ�WƌŽĐĞƐƐŽ�^ĞůĞƚŝǀŽ�^ŝŵƉůŝĨŝĐĂĚŽ͘



ϭϭ͘ϴ EĞŶŚƵŵ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ƉŽĚĞƌĄ� ĂůĞŐĂƌ� Ž� ĚĞƐĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ� ĚŽ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ĚŝƚĂů� ŽƵ� ĚĞ� ƋƵĂůƋƵĞƌ�
ŽƵƚƌĂ� ŶŽƌŵĂ� ǀŝŶĐƵůĂĚŽƐ� ĂŽ� ĐĞƌƚĂŵĞ͕� ŽƵ� ƵƚŝůŝǌĂƌͲƐĞ� ĚĞ� ĂƌƚŝĨşĐŝŽƐ ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� Ă� ƉƌĞũƵĚŝĐĂƌ� Ă�
ƐĞůĞĕĆŽ�ƉƷďůŝĐĂ�ƐŝŵƉůŝĨŝĐĂĚĂ͘

ϭϭ͘ϵ ��ĐŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽ�ĨŝĐĂ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂĚĂ�ĂŽ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ăƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂƐ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͘

ϭϭ͘ϭϬ dŽĚŽƐ� ŽƐ� ŚŽƌĄƌŝŽƐ� ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ� ŶĞƐƚĞ� ĞĚŝƚĂů� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŵ� ĂŽ� ŚŽƌĄƌŝŽ� ŽĨŝĐŝĂů� ĚŽ� �ƐƚĂĚŽ� ĚĞ�
WĞƌŶĂŵďƵĐŽ͘

ϭϭ͘ϭϭ �� ^ĞĐƌĞƚĄƌŝĂ� ĚĞ� ^ĂƷĚĞ� ĚŽ� DƵŶŝĐşƉŝŽ� ĚĞ� >ŝŵŽĞŝƌŽ� ƌĞƐĞƌǀĂͲƐĞ� ĂŽ� ĚŝƌĞŝƚŽ� ĚĞ� ƉƌŽĐĞĚĞƌ� ĂƐ�
ĐŽŶƚƌĂƚĂĕƁĞƐ� Ğŵ� ŶƷŵĞƌŽ� ƋƵĞ� ĂƚĞŶĚĂ� ĂŽ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� Ğ� ăƐ� ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ� ĚŽ� ƐĞƌǀŝĕŽ͕� ĂƚĠ� Ž�
ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ǀĂŐĂƐ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚĂƐ͕�ŶŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ǀĂůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƐĞůĞƚŝǀŽ͘

ϭϭ͘ϭϮK�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ŵĂŶƚĞƌ�ĂƚƵĂůŝǌĂĚŽ�ƐĞƵ�ĞŶĚĞƌĞĕŽ͕�ƐĞŶĚŽ�ĚĞ�ƐƵĂ�ŝŶƚĞŝƌĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�
ŽƐ�ƉƌĞũƵşǌŽƐ�ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ�ĚĂ�ŶĆŽ�ĂƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ͘�

ϭϭ͘ϭϯ��ƌĞƐĐŝƐĆŽ�ĚŽ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕�ƉŽƌ� ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂ�ĚŽ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĚŽ͕�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĚĂ͕�ƉŽƌ�ĞƐĐƌŝƚŽ͕�ă�
^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ� Ğŵ�ƋƵĞ� ƐĞ� ĞŶĐŽŶƚƌĂ� ůŽƚĂĚŽ͕� ĐŽŵ�ĂŶƚĞĐĞĚġŶĐŝĂ�ŵşŶŝŵĂ�ĚĞ� ϯϬ� ;ƚƌŝŶƚĂͿ� ĚŝĂƐ͕� ƉĂƌĂ�
ƋƵĞ�Ž�ƐĞƌǀŝĕŽ�ŶĆŽ�ƚĞŶŚĂ�ƉƌĞũƵşǌŽ�ă�ƐƵĂ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ͘�EĞƐƚĞ�ĐĂƐŽ͕�ƉŽĚĞƌĄ�ƐĞƌ�ĐŽŶǀŽĐĂĚŽ�
Ž�ƉƌſǆŝŵŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚĂ�ůŝƐƚĂ�ĚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽƐ͘

ϭϭ͘ϭϰKƐ� ĐĂƐŽƐ� ŽŵŝƐƐŽƐ� ŶĞƐƚĞ� ĞĚŝƚĂů� ƐĞƌĆŽ� ĂŶĂůŝƐĂĚŽƐ� Ğ� ĚĞůŝďĞƌĂĚŽƐ� ƉĞůĂ� �ŽŵŝƐƐĆŽ͕� ũƵŶƚĂŵĞŶƚĞ�
ĐŽŵ�Ă�^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�^ĂƷĚĞ͘

>ŝŵŽĞŝƌŽ�;W�Ϳ͕�ϭϰ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϮϬ͘

<�Z>��Z�&&��>>��dKZZ�^����>h���>s�^��KZ��/ZK
^ĞĐƌĞƚĄƌŝĂ�ĚĞ�^ĂƷĚĞ



�E�yK�/

�ZKEK'Z�D�

�s�EdK ��d�ͬW�Z1K�K

WƵďůŝĐĂĕĆŽ�ĚŽ��ĚŝƚĂů ϭϱ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϮϬ

/ŶƐĐƌŝĕƁĞƐ ϭϲ�ĚĞ�Ăďƌŝů�Ă�ϮϬ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϮϬ�ăƐ�ϭϯ͗ϬϬ�ŚŽƌĂƐ

:ƵůŐĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ��ǀĂůŝĂĕĆŽ��ƵƌƌŝĐƵůĂƌ Ϯϭ�ĚĞ�Ăďƌŝů�Ă�ϮϮ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ϮϬϮϬ

�ŝǀƵůŐĂĕĆŽ�ĚĂ�>ŝƐƚĂ�ĚĞ��ůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ ϮϮ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϮϬ

WƌĂǌŽ�ƉĂƌĂ�/ŶƚĞƌƉŽƐŝĕĆŽ�ĚĞ�ZĞĐƵƌƐŽ ϮϮ�Ă�Ϯϯ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϮϬ�

ZĞƐƵůƚĂĚŽ� ĚŽ� :ƵůŐĂŵĞŶƚŽ� ĚŽƐ�
ZĞĐƵƌƐŽƐ��

Ϯϰ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϮϬ

,ŽŵŽůŽŐĂĕĆŽ�Ğ�ZĞƐƵůƚĂĚŽ�&ŝŶĂů Ϯϰ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϮϬ



�E�yK�//

�s�>/���K����d1dh>K^ ��WKEdh���K

d/dh>K^ �KDWZKs�Ed�ͬ��^�Z/��K WKEdh���K

�ŽƵƚŽƌĂĚŽ

�ŝƉůŽŵĂ� ĚĞ� ĐŽŶĐůƵƐĆŽ� ĚŽ�
ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ƉſƐͲ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ�Ğŵ�
ŶşǀĞů�ĚĞ�ĚŽƵƚŽƌĂĚŽ�;ƚşƚƵůŽ�ĚĞ�
ĚŽƵƚŽƌͿ� ŶĂ� ĄƌĞĂ� ĚĞ� ĂƚƵĂĕĆŽ͘�
dĂŵďĠŵ� ƐĞƌĄ� ĂĐĞŝƚŽ�
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽͬĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ� ĚĞ�
ĐŽŶĐůƵƐĆŽ� ĚĞ� ĐƵƌƐŽ� ĚĞ�
�ŽƵƚŽƌĂĚŽ͕� ĚĞƐĚĞ� ƋƵĞ�
ĂĐŽŵƉĂŶŚĂĚŽ� ĚĞ� ŚŝƐƚſƌŝĐŽ�
ĞƐĐŽůĂƌ͘�

ϱ

DĞƐƚƌĂĚŽ

�ŝƉůŽŵĂ� ĚĞ� ĐŽŶĐůƵƐĆŽ� ĚŽ�
ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ƉſƐͲ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ�Ğŵ�
ŶşǀĞů� ĚĞ�ŵĞƐƚƌĂĚŽ� ;ƚşƚƵůŽ� ĚĞ�
ŵĞƐƚƌĞͿ�ŶĂ� ĄƌĞĂ�ĚĞ� ĂƚƵĂĕĆŽ͘�
dĂŵďĠŵ� ƐĞƌĄ� ĂĐĞŝƚŽ�
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽͬĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ� ĚĞ�
ĐŽŶĐůƵƐĆŽ� ĚĞ� ĐƵƌƐŽ� ĚĞ�
DĞƐƚƌĂĚŽ͕� ĚĞƐĚĞ� ƋƵĞ�
ĂĐŽŵƉĂŶŚĂĚŽ� ĚĞ� ŚŝƐƚſƌŝĐŽ�
ĞƐĐŽůĂƌ

ϯ

�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĕĆŽ

�ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ� ĚĞ� ĐŽŶĐůƵƐĆŽ� ĚĞ�
ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ƉſƐͲ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ�Ğŵ�
ŶşǀĞů� ĚĞ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĕĆŽ� ůĂƚŽ�
ƐĞŶƐƵ� Ğŵ� hƌŐġŶĐŝĂ� Ğ�
�ŵĞƌŐġŶĐŝĂ� ĞͬŽƵ� hd/͕� ĐŽŵ�
ĐĂƌŐĂ� ŚŽƌĄƌŝĂ� ŵşŶŝŵĂ� ĚĞ�
ϯϲϬŚͬĂ͘

Ϯ

dKd�>� ϭϬ



�E�yK�///

�yW�Z/�E�/��WZK&/^^/KE�> ��WKEdh���K

dĞŵƉŽ� ĚĞ�
ĞǆĞƌĐşĐŝŽ�
ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů� ŶĂ�
ĨƵŶĕĆŽ� ƉĂƌĂ� Ž�
ĐĂƌŐŽ� ƉƌĞƚĞŶĚŝĚŽ͕�
ƐĞŵ� ƐŽďƌĞƉŽƐŝĕĆŽ�
ĚĞ�ƚĞŵƉŽ͘

YƵĂŶƚŝĚĂĚĞ�ĚĞ��ŶŽƐ WŽŶƚƵĂĕĆŽ�

�ĐŝŵĂ�ĚĞ�ϭ��Ă�Ϯ�ĂŶŽƐ Ϯ

�ĐŝŵĂ�ĚĞ�Ϯ�Ă�ϰ�ĂŶŽƐ ϰ

�ĐŝŵĂ�ĚĞ�ϰ�Ă�ϳ�ĂŶŽƐ ϳ

�ĐŝŵĂ�ĚĞ�ϳ�ĂŶŽƐ ϭϬ

dKd�>� D�y/DK� ��� WKEdK^� E�� �yW�Z/�E�/��
WZK&/^^/KE�>

ϭϬ�ƉŽŶƚŽƐ�

^KD�dMZ/�� dKd�>� �EdZ�� �s�>/���K� ���
d1dh>K^� ;&ŽƌŵĂĕĆŽ��ĐĂĚġŵŝĐĂͿ�Ğ��yW�Z/�E�/��
WZK&/^^/KE�>

ϮϬ�ƉŽŶƚŽƐ�



�E�yK�/s

Z�Yh/^/dK^͕�s�E�/D�EdK^���EjD�ZK����s�'�^

&ƵŶĕĆŽ �ĂƌŐĂ�
,ŽƌĄƌŝĂ

WƌĠͲƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ
�ƐĐŽůĂƌŝĚĂĚĞ ZĞŵƵŶĞƌĂĕĆŽ

;^ĂůĄƌŝŽн�/ŶƐĂůƵďƌŝĚĂĚĞͿ
YƵĂŶƚŝĚĂĚĞ�
ĚĞ�sĂŐĂƐ

D��/�K^
W>�EdKE/^d�^ Ϯϰ,

�ŝƉůŽŵĂ͕�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ͕�ĚĞ�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�

ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ�Ğŵ�
DĞĚŝĐŝŶĂ͕�ĨŽƌŶĞĐŝĚŽ�
ƉŽƌ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĚĞ�
ĞŶƐŝŶŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͕�
ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚŽ�ƉĞůŽ�

DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ��ĚƵĐĂĕĆŽ�
Ğ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�
ŶŽ��ŽŶƐĞůŚŽ�ZĞŐŝŽŶĂů�

ĚĞ�DĞĚŝĐŝŶĂ͘

sĞŶĐ͘��ĂƐĞ͗�ZΨ�ϱ͘ϬϰϬ͕ϬϬ�����������
н�/ŶƐĂůƵďƌŝĚĂĚĞ ZΨ�

Ϯ͘Ϭϭϲ͕ϬϬ
ϳ

�E&�ZD�/ZK^�
W>�EdKE/^d�^ ϭϮyϲϬ,

�ŝƉůŽŵĂ͕�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ͕�ĚĞ�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�

ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ�Ğŵ�
�ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͕�ĨŽƌŶĞĐŝĚŽ�

ƉŽƌ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ ĚĞ�
ĞŶƐŝŶŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͕�
ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚŽ�ƉĞůŽ�
DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ�

�ĚƵĐĂĕĆŽ͖�Ğ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�
ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�ŶŽ�

�ŽŶƐĞůŚŽ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚĞ�
�ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͘

sĞŶĐ͘��ĂƐĞ͗�ZΨ�Ϯ͘ϬϬϬ�н�
/ŶƐĂůƵďƌŝĚĂĚĞ ZΨ�ϴϬϬ͕ϬϬ ϲ

d��E/�K^��D
�E&�ZD�'�D ϭϮyϯϲ,

�ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ͕�
ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�

ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ͕�ĚĞ�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�
ĞŶƐŝŶŽ�ŵĠĚŝŽ͕�
ĨŽƌŶĞĐŝĚŽ�ƉŽƌ�

ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĞĚƵĐĂĐŝŽŶĂů͕�
ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚŽ�ƉĞůŽ�
DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ�

�ĚƵĐĂĕĆŽ͖��ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�
ĚĞ�ĐŽŶĐůƵƐĆŽ�ĚĞ�ĐƵƌƐŽ�

dĠĐŶŝĐŽ�Ğŵ�
�ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͖�Ğ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�

ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�ŶŽ�
�ŽŶƐĞůŚŽ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚĞ�

�ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ

sĞŶĐ͘��ĂƐĞ͗�ZΨ�ϭ͘Ϭϰϱ͕ϬϬ�н�
/ŶƐĂůƵďƌŝĚĂĚĞ ZΨ�ϰϭϴ͕ϬϬ ϭϲ

dKd�> Ϯϵ



�E�yK�s

�dZ/�h/�O�^���^�&hE�O�^

D��/�K��>1E/�K�W>�EdKE/^d��Ϯϰ, ͗��ƚƵĂƌ�ĐŽŵŽ�ĐůşŶŝĐŽ�ĞͬŽƵ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂ͖�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƌ�ĐŽŶĚƵƚĂ�
ĐŽŵ�ďĂƐĞ�ŶĂ�ƐƵƐƉĞŝƚĂ�ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐĂ͖�ƌĞƋƵŝƐŝƚĂƌ͕�ĂŶĂůŝƐĂƌ�Ğ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌ�ĞǆĂŵĞƐ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ͕�ƉĂƌĂ�
ĨŝŶƐ� ĚĞ� ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽƐ� Ğ� ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŵĞŶƚŽ� ĐůşŶŝĐŽ͖� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ƌĞŐŝƐƚƌŽƐ� ŶŽƐ� ƉƌŽŶƚƵĄƌŝŽƐ͖� ƌĞĂůŝǌĂƌ�
ĐŝƌƵƌŐŝĂƐ� Ğ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ͖� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĂŝƐ͖� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ� ĚĞ� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ�
ƉĞƐƋƵŝƐĂ͖� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ� ĚĞ� ĐŽŵŝƐƐƁĞƐ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽůĞ� ĚĞ� ŝŶĨĞĐĕĆŽ� ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ͖� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ƉĂůĞƐƚƌĂƐ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ� ĐŽŵ� Ă� ĄƌĞĂ� ĚĞ� ƐĂƷĚĞ͖� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ� ĚĂ� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ� ĚĂ� ƋƵĂůŝĚĂĚĞ� ĚĂ� ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ� ŵĠĚŝĐĂ�
ƉƌĞƐƚĂĚĂ� ĂŽ� ƉĂĐŝĞŶƚĞ͖� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ� ĚĞ� ƌĞƵŶŝƁĞƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ� Ğ� ĐŝĞŶƚşĨŝĐĂƐ� ĚŽ� ĐŽƌƉŽ� ŵĠĚŝĐŽ͖�
ƉƌĞĞŶĐŚĞƌ�Ğ�ĂƐƐŝŶĂƌ� ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽƐ�ĚĞ� ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ͕�ĂůƚĂ͕ ĐŝƌƵƌŐŝĂ�Ğ�ſďŝƚŽ͖�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ�ŶĂ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚŽƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĞŶƐŝŶŽ�Ğ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�ŵĠĚŝĐĂ�Ğ�ĚĂ�ĞƋƵŝƉĞ�ŵƵůƚŝƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů͖�Ğŵŝƚŝƌ�ůĂƵĚŽƐ͕�
ƉĂƌĞĐĞƌĞƐ� Ğ� ƌĞůĂƚſƌŝŽƐ͖� ĨŽƌŶĞĐĞƌ� ĚĂĚŽƐ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ĞƐƚĂƚşƐƚŝĐŽ͖� ƉůĂŶĞũĂƌ͕� ĐŽŽƌĚĞŶĂƌ͕� ĞǆĞĐƵƚĂƌ� Ğ�
ĂǀĂůŝĂƌ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ�Ğŵ�ƐĂƷĚĞ͕�ŝŶƚĞƌǀŝŶĚŽ�ĐŽŵŽ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ͕�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŝƐ�ĞͬŽƵ�
ŐƌƵƉĂŝƐ͕�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƵŵĂ�ĞƋƵŝƉĞ� ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌ͕�ŶŽƐ�ŶşǀĞŝƐ�ƉƌĞǀĞŶƚŝǀŽƐ͕� ĐƵƌĂƚŝǀŽƐ͕�ĚĞ� ƌĞĂďŝůŝƚĂĕĆŽ�
ĚĞ� ƌĞŝŶƐĞƌĕĆŽ� ƐŽĐŝĂů͖� ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞƌ� ĂĕƁĞƐ� ĚĞ� ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ͕� ƉƌŽŵŽĕĆŽ͕� ƉƌŽƚĞĕĆŽ� Ğ� ƌĞĂďŝůŝƚĂĕĆŽ� ĚĂ�
ƐĂƷĚĞ͕ ŶŽ� ŶşǀĞů� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� Ğ� ĐŽůĞƚŝǀŽ͖� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ƚƌŝĂŐĞŵ� Ğ� ĂĚŵŝƐƐĆŽ� ŶŽƐ� ƐĞƌǀŝĕŽƐ� ĚĞ� ƐĂƷĚĞ͕� Ğŵŝƚŝƌ�
ƉĂƌĞĐĞƌ� Ğ� ůĂƵĚŽƐ� ƐŽďƌĞ� ĂƐƐƵŶƚŽƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ� Ă� ƐƵĂ� ĄƌĞĂ� ĚĞ� ĂƚƵĂĕĆŽ͖� ĐŽŽƌĚĞŶĂƌ� ŐƌƵƉŽƐ�
ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂŝƐ� Ğ� ƚĞƌĂƉġƵƚŝĐŽƐ͕� ĞůĂďŽƌĂŶĚŽ� ƉĂƌĞĐĞƌĞƐ� Ğ� ƌĞůĂƚſƌŝŽƐ� Ğ� ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŶĚŽ� Ž�
ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�Ğ�ŐƌƵƉĂů�ĚŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ͖�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ĞŶǀŽůǀĂŵ�ŽƐ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ�
ĚŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ͖�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶĂƌ�ĞƐƚĂŐŝĄƌŝŽƐ�Ğ�ƌĞƐŝĚĞŶƚĞƐ͖�ĚĂƌ�ƐƵƉŽƌƚĞ�ƚĠĐŶŝĐŽ�ĂŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͖�
ƌĞĂůŝǌĂƌ�ǀŝƐŝƚĂ�ĚŽŵŝĐŝůŝĂƌ͖�ŝŶƐƚŝƚƵŝƌ ŽƵ�ƵƚŝůŝǌĂƌ�ĨſƌƵŶƐ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞƐ�ũƵŶƚŽ�ă�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞ�ŶŽ�ƐĞŶƚŝĚŽ�ĚĞ�
ĂƌƚŝĐƵůĂƌ� Ă� ƌĞĚĞ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĕŽƐ� ĚĞ� ƉƌŽƚĞĕĆŽ� Ğ� ĂƚĞŶĕĆŽ͖� ŐĞƌĞŶĐŝĂƌ͕� ƉůĂŶĞũĂƌ͕� ƉĞƐƋƵŝƐĂƌ͕� ĂŶĂůŝƐĂƌ� Ğ�
ƌĞĂůŝǌĂƌͬŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂůŝǌĂƌ�ĂĕƁĞƐ�ŶĂ�ĄƌĞĂ�ƐŽĐŝĂů�ŶƵŵĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ŝŶƚĞƌͬƚƌĂŶƐĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌ�Ğ�
ĚĞ� ĂĕĆŽ� ĐŽŵƵŶŝƚĄƌŝĂ͖� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ƌĞŐŝƐƚƌŽƐ� ŶŽƐ� ƉƌŽŶƚƵĄƌŝŽƐ͖� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ƐƵƉĞƌǀŝƐĆŽ� Ğŵ� ŽƵƚƌŽƐ� ſƌŐĆŽƐ� Ğ�
ĐŽŵƉŽƌ�ĐŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĕĆŽ�ĚĞ�ĚĞŶƷŶĐŝĂƐ�Ğ�ĚĞ�ſďŝƚŽƐ͖�ĐŽŽƌĚĞŶĂƌ�ĞƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ŝŶƐƉĞĕĆŽ�ŶĂ�ĄƌĞĂ�
ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ�Ğ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ͖�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ�ĚĞ�ƌĞƵŶŝƁĞƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�Ğ�ũƵŶƚĂ ă�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞ͖�
ĂƚƵĂƌ�Ğŵ�ĞƋƵŝƉĞ�ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĂƌƚŝĐƵůĂĚĂ�ĐŽŵ�ŽƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ŶşǀĞŝƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĕĆŽ�ĚŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�
ĚĞ�ƐĂƷĚĞ�ĚŽ�DƵŶŝĐşƉŝŽ͕�ĚĞƐĞŶǀŽůǀĞŶĚŽ�ĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽĕĆŽ͕�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ͕�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ƌĞĂďŝůŝƚĂĕĆŽ͕�
ĞŶƚĞŶĚĞŶĚŽ� ĂƐ� ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƐĂƷĚĞ� ĚĂ� ƉŽƉƵůĂĕĆŽ� ĐŽŵŽ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĚĞ� ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ� ƐŽĐŝĂŝƐ͕�
ĂŵďŝĞŶƚĂŝƐ�Ğ�ĞĐŽŶƀŵŝĐĂƐ͕�Ğŵ�ƋƵĞ�ǀŝǀĞŵ͘�

�E&�ZD�/ZK� W>�EdKE/^d�� ϭϮyϲϬ,͗� �ǆĞĐƵƚĂƌ� Ğŵ� ŐƌĂƵ� ĚĞ� ŵĂŝŽƌ� ĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞ͕� ƐĞƌǀŝĕŽƐ� ĚĞ�
ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͖�WƌĞƐƚĂƌ�ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�Ă�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�ĚŽĞŶĕĂƐ�ŝŶĨĞĐƚŽĐŽŶƚĂŐŝŽƐĂƐ�ĚĞ�
ƋƵĂůƋƵĞƌ� ŶşǀĞů� ĚĞ� ŐƌĂǀŝĚĂĚĞ͕� ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐ� Ğŵ� ĞŶĨĞƌŵĂƌŝĂ� ŽƵ� ƐĞŵŝ� ŝŶƚĞŶƐŝǀĂ͖� ^ƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶĂƌ� ŽƐ�
ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚĞƌŝůŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ĂƐƐĞƉƐŝĂ͖�KƌŐĂŶŝǌĂƌ�Ğ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶĂƌ�ĂƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌĞƐ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�
ĚĞ� ƉůĂŶƚƁĞƐ� Ğ� ĚĞ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ŵĞĚŝĐĂŵĞŶƚŽƐ͖� WƌĞƐƚĂƌ� ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ� ĚŝƌĞƚĂ� ĂŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ƋƵĞ�
ĞǆŝũĂŵ�ĐƵŝĚĂĚŽƐ�ĞƐƉĞĐŝĂŝƐ�Ğ� ŝŶƚĞŶƐŝǀŽƐ͖�WĂƌƚŝĐŝƉĂƌ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚŽƐ�Ğ�ĞƐƚƵĚŽƐ�ƐŽďƌĞ�Ă�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�Ğ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͖�ƐŝƐƚĞŵĂƚŝǌĂƌ�ĂƐ�ĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͕�ďĂƐĞĂŶĚŽͲƐĞ�ŶĂƐ�
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚĂƐ͕� ƉĂƌĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ Ă� ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ� Ă� ƐĞƌ� ƉƌĞƐƚĂĚĂ� ƉĞůĂ� ĞƋƵŝƉĞ� ĚĞ�



ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�ŶŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ� ƚƌĂďĂůŚŽ͖��ǆĞĐƵƚĂƌ�ƚĂƌĞĨĂƐ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ�ĂŽ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ŵĠĚŝĐŽ�Ğ�
ĞǆĂŵĞ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽ͕� ƉƌĞƉĂƌĂŶĚŽ� Ž� ƉĂĐŝĞŶƚĞ͕� Ž� ŵĂƚĞƌŝĂů� Ğ� Ž� ĂŵďŝĞŶƚĞ͕� ƉĂƌĂ� ĂƐƐĞŐƵƌĂƌ� ŵĂŝŽƌ�
ĞĨŝĐĄĐŝĂ� ŶĂ� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ŵĞƐŵŽƐ͖� &ĂǌĞƌ� ĐƵƌĂƚŝǀŽƐ͕� ŝŵŽďŝůŝǌĂĕƁĞƐ� ĞƐƉĞĐŝĂŝƐ� Ğ� ŵŝŶŝƐƚƌĂƌ�
ŵĞĚŝĐĂŵĞŶƚŽƐ� Ğ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ� Ğŵ� ƐŝƚƵĂĕĆŽ� ĚĞ� ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ͕� ĞŵƉƌĞŐĂŶĚŽ� ƚĠĐŶŝĐĂƐ� ƵƐƵĂŝƐ� ŽƵ�
ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ͕� ƉĂƌĂ� ĂƚĞŶƵĂƌ� ĂƐ� ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂƐ� ĚĞƐƐĂƐ� ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ͖� �ĚĂƉƚĂƌ� Ž� ƉĂĐŝĞŶƚĞ� ĂŽ� ĂŵďŝĞŶƚĞ�
ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ� Ğ� ĂŽƐ� ŵĠƚŽĚŽƐ� ƚĞƌĂƉġƵƚŝĐŽƐ� ƋƵĞ� ůŚĞƐ� ƐĆŽ� ĂƉůŝĐĂĚŽƐ͕� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚĂ� ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ� ĚĞ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�Ğ�ǀŝƐŝƚĂƐ�ĚŝĄƌŝĂƐ͕�ƉĂƌĂ�ŽďƚĞƌ�ĐŽůĂďŽƌĂĕĆŽ�ŶŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ŵŝŶŝŵŝǌĂƌ�Ž�ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ͖�
&ĂǌĞƌ�ĞƐƚƵĚŽƐ�Ğ�ƉƌĞǀŝƐĆŽ�ĚĞ�ƉĞƐƐŽĂů�Ğ�ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ�ăƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ͕ ĞůĂďŽƌĂŶĚŽ�ĞƐĐĂůĂƐ�ĚĞ
ƐĞƌǀŝĕŽ͕� ĐŽŶƚƌŽůĂŶĚŽ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ͕� ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ� Ğ� ĚĞ� ĐŽŶƐƵŵŽ͕� ƉĂƌĂ� ĂƐƐĞŐƵƌĂƌ� Ž�
ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ� ĂĚĞƋƵĂĚŽ� ĚŽƐ� ƚƌĂďĂůŚŽƐ� ĚĞ� ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͖� �ŽŽƌĚĞŶĂƌ� Ğ� ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶĂƌ� Ž� ƉĞƐƐŽĂů� ĚĂ�
ĞƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͕�ŽďƐĞƌǀĂŶĚŽͲŽ͕�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂŶĚŽͲŽ�Ğ� ƌĞĂůŝǌĂŶĚŽ�ƌĞƵŶŝƁĞƐ�ĚĞ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ͕�ƉĂƌĂ�
ŵĂŶƚĞƌ� ŽƐ� ƉĂĚƌƁĞƐ� ĚĞƐĞũĄǀĞŝƐ� ĚĞ� ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ� ĂŽƐ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ͖� �ůĂďŽƌĂƌ� ƌĞůĂƚſƌŝŽƐ� ƉĞƌŝſĚŝĐŽƐ� ƉĂƌĂ�
ƐƵďƐŝĚŝĂƌ�ĞƐƚĂƚşƐƚŝĐĂ͕�ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĐŽƌƌĞĕĆŽ�ĚĞ�ĂĕƁĞƐ͖��ƐƐĞƐƐŽƌĂƌ�ĐŚĞĨŝĂƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ�Ğŵ�ŵĂƚĠƌŝĂ�
ĚĞ�ƐƵĂ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞ͖

d��E/�K� �D� �E&�ZD�'�D� ϭϮyϯϲ,͗� WƌĞƐƚĂƌ� Ž� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� ŝŶŝĐŝĂů� Ă� ƚŽĚŽƐ� ŽƐ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ĚĞ�
ƵƌŐġŶĐŝĂ͕�ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ�Ğ�Ă�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�Ğŵ�ĞƐƚĂĚŽ�ŐƌĂǀĞ͖�ƉƌĞƐƚĂƌ�ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�Ă�ƚŽĚŽƐ�
ŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĂĚŵŝƚŝĚŽƐ�ŶĂ�hŶŝĚĂĚĞ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůŽ�ĚŽ�ƐĞƌǀŝĕŽ͖�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ�ĚĞ�ĂĕƁĞƐ�
ĚĞ� ƉƌŽŵŽĕĆŽ͕� ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ͕� ƉƌŽƚĞĕĆŽ� Ğ� ƌĞĂďŝůŝƚĂĕĆŽ� ĚĂ� ƐĂƷĚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŝƐ� Ğ� ĐŽůĞƚŝǀĂƐ͖� ƉƌĞƐƚĂƌ�
ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ�ĂŽ�ƉĂĐŝĞŶƚĞ�ŶŽ�ƉƌĠ͕�ƚƌĂŶƐ�Ğ�ƉſƐ�ŽƉĞƌĂƚſƌŝŽ͖�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĂĐŽůŚŝŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ƵƐƵĄƌŝŽƐ͖�ĞǆĞĐƵƚĂƌ͕�
Ž� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� Ă� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ͖� ĞǆĞĐƵƚĂƌ� ƐĞƌǀŝĕŽƐ� ƚĠĐŶŝĐŽƐ� ĚĞ� ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͖� ŽďƐĞƌǀĂƌ͕� ƌĞĐŽŶŚĞĐĞƌ� Ğ�
ĚĞƐĐƌĞǀĞƌ� ƐŝŶĂŝƐ� Ğ� ƐŝŶƚŽŵĂƐ͖� ĞǆĞĐƵƚĂƌ� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ĚĞƐŝŶĨĞĐĕĆŽ� Ğ� ĞƐƚĞƌŝůŝǌĂĕĆŽ͖� ĞǆĞĐƵƚĂƌ�
ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂŵĞŶƚĞ�ƉƌĞƐĐƌŝƚŽƐ͕�ŽƵ�ĚĞ�ƌŽƚŝŶĂ͖�ƉƌĞƐƚĂƌ�ĐƵŝĚĂĚŽƐ�ĚĞ�ŚŝŐŝĞŶĞ�Ğ�ĐŽŶĨŽƌƚŽ�ĂŽ�
ƉĂĐŝĞŶƚĞ�Ğ�ǌĞůĂƌ�ƉŽƌ�ƐƵĂ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͖�ǌĞůĂƌ�ƉĞůĂ�ůŝŵƉĞǌĂ�Ğ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů�Ğ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ͖�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƌ�ŵĞĚŝĐĂŵĞŶƚŽƐ͕�ƐŽď�ƐƵƉĞƌǀŝƐĆŽ�ĚŽ�ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽ͖�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂƌ�ŽƐ�ƵƐƵĄƌŝŽƐ�Ğŵ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�
ƚĞƌĂƉġƵƚŝĐĂƐ� Ğ� ƐŽĐŝĂŝƐ͖� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ĂĕƁĞƐ� ƋƵĞ� ĞŶǀŽůǀĂŵ� ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ͖� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ĂĕƁĞƐ� ĚĞ� ĞĚƵĐĂĕĆŽ� Ğŵ�
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