
0DWHULDá\�SRXIQH�$XWRGHVN��PDM����� U������6WURQD�� ] �

WƌŽŵŽĐũĂ��ƵƚŽĚĞƐŬ�'ůŽďĂů�&ŝĞůĚ�WƌŽŵŽƚŝŽŶ�ŶĂ�// ŝ ///�ŬǁĂƌƚĂų�ƌŽŬƵ�ĨŝŶĂŶƐŽǁĞŐŽ�ϮϬϮϬ

�ǌħƐƚŽ�ǌĂĚĂǁĂŶĞ�ƉǇƚĂŶŝĂ�;&�YͿ
<ůŝĞŶĐŝ ǌ ůŝĐĞŶĐũĂŵŝ�ǁŝĞĐǌǇƐƚǇŵŝ�ŵŽŐČ�ƚĞƌĂǌ�ƐŬŽƌǌǇƐƚĂđ ǌ ƉƌŽŵŽĐũŝ͕�ĂďǇ�ƉƌǌĞũƑđ�ŶĂ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũħ ŝ ĐŝĞƐǌǇđ�Ɛŝħ�
ǁƐǌǇƐƚŬŝŵŝ�ũĞũ�ŬŽƌǌǇƑĐŝĂŵŝ͘�<ůŝĞŶĐŝ�ǌǁƌĂĐĂũČĐǇ�ŬǁĂůŝĨŝŬƵũČĐĞ�Ɛŝħ�ƐƚĂƌĞ�ůŝĐĞŶĐũĞ�ǁŝĞĐǌǇƐƚĞ�ďĞǌ�ƉůĂŶſǁ�ŽďƐųƵŐŝ�
ŵŽŐČ�ĐŝĞƐǌǇđ�Ɛŝħ�ǁŝħŬƐǌČ�ĞůĂƐƚǇĐǌŶŽƑĐŝČ ŝ ŽƉųĂĐĂůŶŽƑĐŝČ�ŵŽĚĞůƵ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐǇũŶĞŐŽ͕ Ă ƉƌǌǇ�ƚǇŵ�ǌĂŽƐǌĐǌħĚǌŝđ�ĚŽ�
ϮϬйΎΎ�ƉƌǌǇ�ǌĂŬƵƉŝĞ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ŶĂũŶŽǁƐǌǇĐŚ�ŬŽůĞŬĐũŝ�ďƌĂŶǏŽǁǇĐŚ��ƵƚŽĚĞƐŬ ŝ ǁŝħŬƐǌŽƑĐŝ�ƉƌŽĚƵŬƚſǁ�
ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶǇĐŚ͕ ǁ ƚǇŵ��ƵƚŽ���Π� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ƚŽŽůƐĞƚƐ͕��ƵƚŽ����>dΠ͕��ŝǀŝů�ϯ�Π͕�ZĞǀŝƚΠ͕�/ŶǀĞŶƚŽƌΠ͕�
ϯĚƐ DĂǆΠ ŝ ŝŶŶǇĐŚ͘

/E&KZD��:��K'M>E��

ϭ͘ EĂ�ĐǌǇŵ�ƉŽůĞŐĂ�ƉƌŽŵŽĐũĂ��ƵƚŽĚĞƐŬ�'ůŽďĂů�&ŝĞůĚ�WƌŽŵŽƚŝŽŶ�;'&WͿ�ŶĂ�// ŝ /// ŬǁĂƌƚĂų�ƌŽŬƵ�ĨŝŶĂŶƐŽǁĞŐŽ�
ϮϬϮϬ�ĚŽƚǇĐǌČĐĂ�ƵĂŬƚƵĂůŶŝĞŶŝĂ�ůŝĐĞŶĐũŝ�ĚŽ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ͍
<ůŝĞŶĐŝ�ŵŽŐČ�ǌĂŽƐǌĐǌħĚǌŝđ�ĚŽ�ϮϬйΎΎ ŶĂ�ƐƵŐĞƌŽǁĂŶĞũ ƉƌǌĞǌ��ƵƚŽĚĞƐŬ�ĐĞŶŝĞ ĚĞƚĂůŝĐǌŶĞũ ;^��Ϳ�ŬŽůĞŬĐũŝ�
ďƌĂŶǏŽǁǇĐŚ ŝ ǁŝħŬƐǌŽƑĐŝ�ƉƌŽĚƵŬƚſǁ�ŝŶĚǇǁŝĚƵĂůŶǇĐŚ�ƉƌǌǇ�ǌĂŬƵƉŝĞ�ŬǁĂůŝĨŝŬƵũČĐǇĐŚ�Ɛŝħ�ƌŽĐǌŶǇĐŚ�ůƵď�
ƚƌǌǇůĞƚŶŝĐŚ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ ǌ ĚŽƐƚħƉĞŵ�ĚůĂ�ũĞĚŶĞŐŽ�ůƵď�ǁŝĞůƵ�ƵǏǇƚŬŽǁŶŝŬſǁ ŝ ũĞĚŶŽĐǌĞƐŶǇŵ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶŝƵ�
ƉŽǁŝČǌĂŶǇĐŚ ǌ ƚǇŵŝ�ůŝĐĞŶĐũĂŵŝ͕�ŬǁĂůŝĨŝŬƵũČĐǇĐŚ�Ɛŝħ�ƐƚĂŶŽǁŝƐŬ�ĚůĂ�ƉƌŽĚƵŬƚſǁ ǌ ůĂƚ�ǁǇĚĂŶŝĂ�ŽĚ ϭϵϵϴ
ĚŽ ϮϬϭϵ�;ǁųČĐǌŶŝĞͿ�ďĞǌ�ĂŬƚǇǁŶĞŐŽ�ƉůĂŶƵ�ŽďƐųƵŐŝ͘�;^ŬŽƌǌǇƐƚĂđ ǌ ŽĨĞƌƚǇ�ŵŽǏŶĂ�ƚǇůŬŽ ǁ ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�ůŝĐĞŶĐũŝ͕�
ŬƚſƌǇĐŚ�ƉůĂŶ�ŽďƐųƵŐŝ�ǁǇŐĂƐų�ŶŝĞ�ƉſǍŶŝĞũ�ŶŝǏ�ϯϬ ŬǁŝĞƚŶŝĂ�ϮϬϭϵ ƌ͘Ϳ͘��ďǇ�ƐŬŽƌǌǇƐƚĂđ ǌ ƉƌŽŵŽĐũŝ͕�ŬĂǏĚĞũ�
ƉƌǌĞŬĂǌǇǁĂŶĞũ�ůŝĐĞŶĐũŝ�ǁŝĞĐǌǇƐƚĞũ�ŵƵƐŝ�ƚŽǁĂƌǌǇƐǌǇđ�ŽĚƉŽǁŝĂĚĂũČĐǇ�ũĞũ�ŶƵŵĞƌ�ƐĞƌǇũŶǇ͕�ŬƚſƌǇ�ŵƵƐŝ�ďǇđ�
ǁĂǏŶǇ ŝ ŬǁĂůŝĨŝŬŽǁĂđ�Ɛŝħ�ĚŽ�ƵĚǌŝĂųƵ ǁ ƉƌŽŵŽĐũŝ͘

EƵŵĞƌǇ�ƐĞƌǇũŶĞ�ŶĂůĞǏǇ�ƉƌǌĞŬĂǌǇǁĂđ ƉŽĚ�ĂĚƌĞƐĞŵ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƵƚŽĚĞƐŬ͘ƉůͬĐĂŵƉĂŝŐŶƐͬƚƌĂĚĞͲŝŶ
ůƵď ǁ ƉŽůƵ�WƌǌĞŬĂǌǇǁĂŶǇ�ŶƵŵĞƌ ƐĞƌǇũŶǇ�ŶĂ�ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĞũ�ƐƚƌŽŶŝĞ��ƵƚŽĚĞƐŬ͘ĐŽŵͬƐƵďƐĐƌŝďĞ͘

WĞųŶČ�ůŝƐƚħ�ƉƌŽĚƵŬƚſǁ�ǁǇũƑĐŝŽǁǇĐŚ ŝ ĚŽĐĞůŽǁǇĐŚ�ŵŽǏŶĂ�ǌŶĂůĞǍđ ǁ �ĂųČĐǌŶŝŬƵ͘

Ϯ͘ :ĂŬ�ƉƌǌĞďŝĞŐĂ�ƉƌŽĐĞƐ�ƐŬųĂĚĂŶŝĂ�ǌĂŵſǁŝĞŷ͍
ϭ͘ WƌǌĞĚ�ǌĂŬƵƉĞŵ�ƚƌǌĞďĂ�ǌǁƌſĐŝđ�ŶƵŵĞƌ�ƐĞƌǇũŶǇ�ůŝĐĞŶĐũŝ�ǁŝĞĐǌǇƐƚĞũ͘ tŶŝŽƐĞŬ�ŶĂ�ƐƚƌŽŶŝĞ�

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƵƚŽĚĞƐŬ͘ƉůͬĐĂŵƉĂŝŐŶƐͬƚƌĂĚĞͲŝŶ ǁǇƉĞųŶŝĂ�ƐĂŵ�ŬůŝĞŶƚ�ůƵď�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĚǌŝĂųĂũČĐǇ ǁ ũĞŐŽ�
ŝŵŝĞŶŝƵ͘

Ϯ͘ EĂ�ƐƚƌŽŶŝĞ�ƚƌǌĞďĂ�ǁǇƉĞųŶŝđ�ƉŽůĂ�ǁǇŵĂŐĂŶĞ͕�ƉŽĚĂũČĐ�ŵŝħĚǌǇ�ŝŶŶǇŵŝ�ŶĂǌǁħ�ŬůŝĞŶƚĂ͕�ƉƌǌĞŬĂǌǇǁĂŶǇ
ŶƵŵĞƌ�ƐĞƌǇũŶǇ ŝ ĂĚƌĞƐ�ĞͲŵĂŝů͘�

ϯ͘ WŽ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶŝƵ ǁƐŬĂǌĂŶǇ�ŶƵŵĞƌ�ƐĞƌǇũŶǇ�ůŝĐĞŶĐũŝ�ǁŝĞĐǌǇƐƚĞũ�ǁƌĂǌ�ǌĞ�ǁƐǌǇƐƚŬŝŵŝ�ŽĚƉŽǁŝĂĚĂũČĐǇŵŝ�ŵƵ�
ƐƚĂŶŽǁŝƐŬĂŵŝ�ǌŽƐƚĂŶŝĞ�ŽǌŶĂĐǌŽŶǇ ǁ ƐǇƐƚĞŵŝĞ��ƵƚŽĚĞƐŬ�ũĂŬŽ�ŶŝĞǁĂǏŶǇ�ůƵď�ŶŝĞŬǁĂůŝĨŝŬƵũČĐǇ�Ɛŝħ�ĚŽ�
ƉƌǌĞŬĂǌĂŶŝĂ ǁ ƌĂŵĂĐŚ�ŝŶŶǇĐŚ�ŽĨĞƌƚ͘

ϰ͘ :ĞƑůŝ�ŬůŝĞŶƚ�ǌƌĞǌǇŐŶƵũĞ ǌ ǌĂŬƵƉƵ�ůƵď�ƉŽƐƚĂŶŽǁŝ�ŐŽ�ĂŶƵůŽǁĂđ͕�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶŝĞŵŽǏŶĂ�ĐŽĨŶČđ͕�ǁǇƐǇųĂũČĐ�
ǁŝĂĚŽŵŽƑđ�ŶĂ�ĂĚƌĞƐ��ƵƚŽĚĞƐŬͺ�^ΛƉŵĐŝ͘ĐŽŵ͘

ϱ͘ �ƵƚŽĚĞƐŬ�ŵŽŶŝƚŽƌƵũĞ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĞ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶĞ ŶƵŵĞƌǇ�ƐĞƌǇũŶĞ ŝ ǌųŽǏŽŶĞ�ǌĂŵſǁŝĞŶŝĂ͘t ƌĂǌŝĞ�
ƌŽǌďŝĞǏŶŽƑĐŝ�ŵŝħĚǌǇ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶǇŵŝ�ƉƌŽĚƵŬƚĂŵŝ Ă ǌĂŵſǁŝĞŶŝĞŵ�ƐŬŽŶƚĂŬƚƵũĞŵǇ�Ɛŝħ ǌ ŽƐŽďČ�
ƉƌǌĞƐǇųĂũČĐČ�ǌŐųŽƐǌĞŶŝĞ͕�ĂďǇ�ƉŽƉƌŽƐŝđ Ž ƉŽŵŽĐ ǁ ǁǇũĂƑŶŝĞŶŝƵ�ƐǇƚƵĂĐũŝ͘

ϲ͘ ��ǌĂƐƚƌǌĞǏĞŶŝĞŵ�ƉƵŶŬƚƵ ϳ͘�ŬůŝĞŶƚ�ǁǇƌĂǏĂ�ǌŐŽĚħ�ŶĂ�ǌĂǁŝĞƐǌĞŶŝĞ�ƉƌǌĞǌ��ƵƚŽĚĞƐŬ�ůŝĐĞŶĐũŝ�
ŽĚƉŽǁŝĂĚĂũČĐǇĐŚ�ƉƌǌĞƐųĂŶǇŵ�ŶƵŵĞƌŽŵ�ƐĞƌǇũŶǇŵ ŝ ǌŽďŽǁŝČǌƵũĞ�Ɛŝħ�ǌĂƉƌǌĞƐƚĂđ�ƵǏǇǁĂŶŝĂ�ƚǇĐŚ�
ůŝĐĞŶĐũŝ͘�

ϳ͘ :ĞƑůŝ�ŬůŝĞŶƚ�ƉƌǌĞŬĂǏĞ ƐƵďƐŬƌǇƉĐũħ ǁ ĐŝČŐƵ�ŽŬƌĞƐƵ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶŝĂ�ƉƌǌǇƐųƵŐƵũČĐĞŐŽ ǌ ŵŽĐǇ�ŽĚƉŽǁŝĞĚŶŝĐŚ�
tĂƌƵŶŬſǁ�ƵǏǇƚŬŽǁĂŶŝĂ͕�ďħĚǌŝĞ�ƵƉƌĂǁŶŝŽŶǇ�ĚŽ�ƉŽǁƌŽƚƵ�ĚŽ�ůŝĐĞŶĐũŝ�ǁŝĞĐǌǇƐƚĞũ͘��ǁƌŽƚ�ďħĚǌŝĞ�
ƐƚĂŶŽǁŝđ�ƉĞųŶĞ ŝ ŽƐƚĂƚĞĐǌŶĞ�ǌĂƐƉŽŬŽũĞŶŝĞ�ǁƐǌĞůŬŝĐŚ�ƌŽƐǌĐǌĞŷ͘�
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ϯ͘ :ĂŬŝ�ũĞƐƚ�ƚĞƌŵŝŶ�ŽďŽǁŝČǌǇǁĂŶŝĂ�ƉƌŽŵŽĐũŝ͍
KĨĞƌƚĂ�ũĞƐƚ�ĚŽƐƚħƉŶĂ�ŽĚ�ϳŵĂũĂ�ĚŽ�Ϯϱ ƉĂǍĚǌŝĞƌŶŝŬĂ�ϮϬϭϵ ƌ͘�ǁųČĐǌŶŝĞ͘

ϰ͘ t�ŬƚſƌǇĐŚ�ŬƌĂũĂĐŚ�ũĞƐƚ�ĚŽƐƚħƉŶĂ�ƉƌŽŵŽĐũĂ͍
KĨĞƌƚĂ�ũĞƐƚ�ĚŽƐƚħƉŶĂ�ŶĂ�ƚĞƌĞŶŝĞ��ƵƌŽƉĞũƐŬŝĞŐŽ�KďƐǌĂƌƵ�'ŽƐƉŽĚĂƌĐǌĞŐŽ͕ ǁ ^ǌǁĂũĐĂƌŝŝ͕��ůďĂŶŝŝ͕��ŽƑŶŝ
ŝ ,ĞƌĐĞŐŽǁŝŶŝĞ͕�<ŽƐŽǁŝĞ͕�DĂĐĞĚŽŶŝŝ͕��ǌĂƌŶŽŐſƌǌĞ ŝ ^Ğƌďŝŝ͕ ǁ ƌĞŐŝŽŶŝĞ��ůŝƐŬŝĞŐŽ�tƐĐŚŽĚƵ ŝ �ĨƌǇŬŝ�;D��Ϳ�
ŽƌĂǌ ǁ ƌĞŐŝŽŶŝĞ�ƑƌſĚǌŝĞŵŶŽŵŽƌƐŬŝŵ�;D��Ϳ ǌ ǁǇųČĐǌĞŶŝĞŵ�dƵƌĐũŝ͘�hǁĂŐĂ͗�ƉƌŽŵŽĐũĂ�ŶŝĞ�ũĞƐƚ�ĚŽƐƚħƉŶĂ�
ŶĂ�ƚĞƌĞŶŝĞ�WſųǁǇƐƉƵ�<ƌǇŵƐŬŝĞŐŽ͘��ŽƐƚħƉŶŽƑđ�ƉƌŽĚƵŬƚſǁ ŝ ǁĂƌƵŶŬŝ�ŵŽŐČ�ǌĂůĞǏĞđ�ŽĚ�ƌĞŐŝŽŶƵ͘

ϱ͘ :ĂŬŝĐŚ ŽŬƌĞƐſǁ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ĚŽƚǇĐǌǇ�ǌŶŝǏŬĂ͍
<ůŝĞŶĐŝ�ƉƌǌĞŬĂǌƵũČĐǇ ůŝĐĞŶĐũĞ�ǁŝĞĐǌǇƐƚĞ�ŵŽŐČ�ƵǌǇƐŬĂđ�ǌŶŝǏŬħ�ƉƌǌǇ�ǌĂŬƵƉŝĞ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ƌŽĐǌŶĞũ��>�K�
ƚƌǌǇůĞƚŶŝĞũ͘

ϲ͘ �ǌǇ�ǌŶŝǏŬĂ�ĚŽƚǇĐǌǇ�ǌĂƌſǁŶŽ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ĚůĂ�ũĞĚŶĞŐŽ�ƵǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ͕�ũĂŬ ŝ ĚůĂ�ǁŝĞůƵ�ƵǏǇƚŬŽǁŶŝŬſǁ͍
dĂŬ͘�KĨĞƌƚĂ�ĚŽƚǇĐǌǇ�ǌĂƌſǁŶŽ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ĚůĂ�ũĞĚŶĞŐŽ�ƵǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ͕�ũĂŬ ŝ ĚůĂ�ǁŝĞůƵ�ƵǏǇƚŬŽǁŶŝŬſǁ͘�
WŽŶĂĚƚŽ�ƐƉŽƐſď�ǁĚƌŽǏĞŶŝĂ�ƉƌǌĞŬĂǌǇǁĂŶĞũ ůŝĐĞŶĐũŝ�ŵŽǏĞ�ďǇđ�ŝŶŶǇ�ŽĚ�ƐƉŽƐŽďƵ�ǁĚƌŽǏĞŶŝĂ�ŬƵƉŝŽŶĞũ�
ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ͘�<ůŝĞŶƚ�ŵŽǏĞ�ŶĂ�ƉƌǌǇŬųĂĚ�ƉƌǌĞŬĂǌĂđ�ŶƵŵĞƌ�ƐĞƌǇũŶǇ�ůŝĐĞŶĐũŝ��ƵƚŽ����ĚůĂ ũĞĚŶĞŐŽ�
ƵǏǇƚŬŽǁŶŝŬĂ͕ Ă ŬƵƉŝđ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũħ��ƵƚŽ����ůƵď�ĚŽǁŽůŶĞŐŽ�ŝŶŶĞŐŽ�ŬǁĂůŝĨŝŬƵũČĐĞŐŽ�Ɛŝħ�ƉƌŽĚƵŬƚƵ�;ǁ�ƚǇŵ�
ŬŽůĞŬĐũŝͿ�ĚůĂ�ǁŝĞůƵ�ƵǏǇƚŬŽǁŶŝŬſǁ͘�

ϳ͘ �ǌǇ�ǌŶŝǏŬĂ�ŵĂ�ǌĂƐƚŽƐŽǁĂŶŝĞ�ĚŽ�ŽĚŶŽǁŝĞŷ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ͍
EŝĞ͘�KĨĞƌƚĂ�ũĞƐƚ�ǁĂǏŶĂ�ƚǇůŬŽ�ŶĂ�ŶŽǁĞ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũĞ�ƉƌǌǇ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶŝƵ�ůŝĐĞŶĐũŝ�ǁŝĞĐǌǇƐƚǇĐŚ ;ďĞǌ�ƉůĂŶƵ�
ŽďƐųƵŐŝͿ�ǌŐŽĚŶŝĞ ǌ ƚǇŵŝ��ǌħƐƚŽ�ǌĂĚĂǁĂŶǇŵŝ�ƉǇƚĂŶŝĂŵŝ͘

ϴ͘ �ǌǇ�ƚħ�ƉƌŽŵŽĐũħ�ŵŽǏŶĂ�ųČĐǌǇđ ǌ ŝŶŶǇŵŝ�ŽĨĞƌƚĂŵŝ͍
EŝĞ͘�dĞũ�ƉƌŽŵŽĐũŝ�ŶŝĞ�ŵŽǏŶĂ�ųČĐǌǇđ ǌ ŝŶŶǇŵŝ�ǌŶŝǏŬĂŵŝ͕�ƉƌŽŵŽĐũĂŵŝ�ĂŶŝ�ŵĞĐŚĂŶŝǌŵĂŵŝ�ŵŽƚǇǁĂĐǇũŶǇŵŝ�
ŽĨĞƌŽǁĂŶǇŵŝ�ƉƌǌĞǌ��ƵƚŽĚĞƐŬ͕�ĐŚǇďĂ�ǏĞ�ĨŝƌŵĂ�ƉŽƐƚĂŶŽǁŝ�ŝŶĂĐǌĞũ͘

ϵ͘ �ǌǇ�ŬůŝĞŶƚ�ŬƵƉƵũČĐǇ�ŬŽůĞŬĐũħ�DĞĚŝĂ�Θ��ŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ��ŽůůĞĐƚŝŽŶ ǁ ƉƌŽŵŽĐũŝ�'&W�ũĞƐƚ�ƵƉƌĂǁŶŝŽŶǇ�
ĚŽ ǌĂŬƵƉƵ�ǌĞƐƚĂǁƵ�ŽďĞũŵƵũČĐĞŐŽ�ƚħ�ŬŽůĞŬĐũħ ŝ ŽƉƌŽŐƌĂŵŽǁĂŶŝĞ��ƌŶŽůĚ͍
dĂŬ͕�ũĞƑůŝ�ŬůŝĞŶƚ�ŬƵƉƵũĞ�ŬŽůĞŬĐũħDĞĚŝĂ�Θ��ŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ��ŽůůĞĐƚŝŽŶ ǁ ƉƌŽŵŽĐũŝ�'&W͕�ŵŽǏůŝǁĞ�ũĞƐƚ�
ƉŽųČĐǌĞŶŝĞ�ƉƌŽŵŽĐũŝ ǌ ƚǇŵ�ǌĞƐƚĂǁĞŵ͘�<ůŝĞŶƚŽǁŝ�ďħĚǌŝĞ�ǁƚĞĚǇ�ƉƌǌǇƐųƵŐŝǁĂđ�ƌĂďĂƚ�'&W�ŽĚ�ĐĞŶǇ�ŬŽůĞŬĐũŝ�
DĞĚŝĂ�Θ��ŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ��ŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŽƌĂǌ�ϱ�ďĞǌƉųĂƚŶǇĐŚ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ŽƉƌŽŐƌĂŵŽǁĂŶŝĂ��ƌŶŽůĚ͘�KŬƌĞƐ�
ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ŽƉƌŽŐƌĂŵŽǁĂŶŝĂ��ƌŶŽůĚ ŝ ŬŽůĞŬĐũŝ�DĞĚŝĂ�Θ��ŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ��ŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŵƵƐŝ�ďǇđ�ƚĂŬŝ�ƐĂŵ͘

ϭϬ͘ �ǌǇ�ŬůŝĞŶƚ�ŵŽǏĞ�ƌŽǌƐǌĞƌǌǇđ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũħ�ŬƵƉŝŽŶČ ǁ ƚĞũ�ƉƌŽŵŽĐũŝ Ž ƉƌĂǁĂ�ĞŬƐƚĞƌǇƚŽƌŝĂůŶĞ�;�dZͿ͍
EŝĞ͘ � ƐƵďƐŬƌǇƉĐũĂŵŝ�ŬƵƉŝŽŶǇŵŝ ǁ ƌĂŵĂĐŚ�ƚĞũ�ƉƌŽŵŽĐũŝ�ŶŝĞ�ŵŽŐČ�ďǇđ�ƉŽǁŝČǌĂŶĞ�ƉƌĂǁĂ�ĞŬƐƚĞƌǇƚŽƌŝĂůŶĞ͘�

ϭϭ͘ �ǌǇ��ƵƚŽĚĞƐŬ�ďħĚǌŝĞ�ŚŽŶŽƌŽǁĂđ�ǌŶŝǏŬħ ǁ ƉĞųŶĞũ�ǁǇƐŽŬŽƑĐŝ ǁ ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�ĚŽĚĂǁĂŶŝĂ�ƉƌŽĚƵŬƚƵ�ĚŽ�
ŝƐƚŶŝĞũČĐĞũ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ͍
dĂŬ͕ ǁ ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ŶĂ�ƚĂŬŝ�ƐĂŵ�ŽŬƌĞƐ͘ t ƚĞũ�ƉƌŽŵŽĐũŝ�ǌŶŝǏŬĂ�ƉƌŽĐĞŶƚŽǁĂ�ƉƌǌǇƐųƵŐƵũĞ ǁ ƉĞųŶĞũ�
ǁǇƐŽŬŽƑĐŝΎΎ�ŶĂǁĞƚ�ǁƚĞĚǇ͕�ŐĚǇ�ŬůŝĞŶƚ�ĚŽĚĂũĞ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũħ�ĚŽƉĂƐŽǁĂŶČ�ĚŽ�ŽŬƌĞƐƵ�ŝƐƚŶŝĞũČĐĞũ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ͕�
ƉŽĚ�ǁĂƌƵŶŬŝĞŵ͕�ǏĞ�ŽŬƌĞƐ�ŽďŽǁŝČǌǇǁĂŶŝĂ�ŽďƵ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ũĞƐƚ�ƚĂŬŝ�ƐĂŵ�;ŶŽǁĂ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũĂ�ƌŽĐǌŶĂ�ůƵď�
ƚƌǌǇůĞƚŶŝĂ�ũĞƐƚ�ĚŽĚĂǁĂŶĂ�ĚŽ�ŝƐƚŶŝĞũČĐĞũ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ƌŽĐǌŶĞũ�ůƵď�ƚƌǌǇůĞƚŶŝĞũͿ͘�

ϭϮ͘ �ǌǇ�ŽĚ�ŬůŝĞŶƚſǁ�ǁǇŵĂŐĂ�Ɛŝħ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶŝĂ�ŶƵŵĞƌſǁ�ƐĞƌǇũŶǇĐŚ�ĚŽƚǇĐŚĐǌĂƐŽǁǇĐŚ�ůŝĐĞŶĐũŝ�ǁŝĞĐǌǇƐƚǇĐŚ͍
dĂŬ͘��ďǇ�ŽƚƌǌǇŵĂđ�ǌŶŝǏŬħ͕�ŬůŝĞŶĐŝ�ŵƵƐǌČ�ƉƌǌĞŬĂǌĂđ�ŶƵŵĞƌǇ�ƐĞƌǇũŶĞ�ŬǁĂůŝĨŝŬƵũČĐǇĐŚ�Ɛŝħ�ůŝĐĞŶĐũŝ�
ǁŝĞĐǌǇƐƚǇĐŚ ŝ ǌĂƉƌǌĞƐƚĂđ�ŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĂ�ǌĞ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ�ƐƚĂŶŽǁŝƐŬ�ŽĚƉŽǁŝĂĚĂũČĐǇĐŚ�ƚǇŵ�ŶƵŵĞƌŽŵ͘�
WŽ ƉƌǌĞŬĂǌĂŶŝƵ�ŶŝĞ�ŵŽǏŶĂ�ŬŽůĞũŶǇ�ƌĂǌ�ƉƌǌĞŬĂǌĂđ ƚǇĐŚ�ƐĂŵǇĐŚ�ŶƵŵĞƌſǁ�ƐĞƌǇũŶǇĐŚ�ĂŶŝ�ǁǇŬŽƌǌǇƐƚĂđ ŝĐŚ�
ĚŽ ƉŽŶŽǁŶĞŐŽ�ƵǌǇƐŬĂŶŝĂ�ǌŶŝǏŬŝ�ƉƌŽŵŽĐǇũŶĞũ͘�
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ϭϯ͘ �ǌǇ�ŬůŝĞŶĐŝ�ŶĂĚĂů�ŵŽŐČ�ƵǏǇǁĂđ�ůŝĐĞŶĐũŝ�ǁŝĞĐǌǇƐƚĞũ�ƉŽ�ǌĂŬƵƉŝĞ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ƌŽĐǌŶĞũ�ůƵď�ƚƌǌǇůĞƚŶŝĞũ�
ǌĞ ǌŶŝǏŬČ͍
EŝĞ͘��ŐŽĚŶŝĞ ǌǁĂƌƵŶŬĂŵŝ�ƚĞũ�ŽĨĞƌƚǇ�ŬůŝĞŶƚ�ǌŐĂĚǌĂ�Ɛŝħ�ƉƌǌĞŬĂǌĂđ ŬǁĂůŝĨŝŬƵũČĐČ�Ɛŝħ�ůŝĐĞŶĐũħ�ǁŝĞĐǌǇƐƚČ
ŝ ǌĂƉƌǌĞƐƚĂđ�ŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĂ�ǌĞ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ�ƐƚĂŶŽǁŝƐŬ�ƉŽǁŝČǌĂŶǇĐŚ�ǌĞ�ǌǁƌſĐŽŶǇŵŝ�ŶƵŵĞƌĂŵŝ�ƐĞƌǇũŶǇŵŝ͘�:ĂŬ�
ũƵǏ�ǌĂǌŶĂĐǌŽŶŽ ǁ ƉŽǁǇǏƐǌǇŵ�ƉǇƚĂŶŝƵ�Ϯ͘ϰ͕ ǁ ĐĞůƵ�ĂŶƵůŽǁĂŶŝĂ�ůƵď�ǌǁƌŽƚƵ�ǌĂŵſǁŝĞŶŝĂ�ŬůŝĞŶƚ�ƉŽǁŝŶŝĞŶ�
ŶĂƉŝƐĂđ�ŶĂ�ĂĚƌĞƐ��ƵƚŽĚĞƐŬͺ�^ΛƉŵĐŝ͘ĐŽŵ͘

ϭϰ͘ :ĂŬ�ŬůŝĞŶƚ�ŵŽǏĞ�ƵƐƚĂůŝđ͕�ĐǌǇ�ŵŽǏĞ�ǁǇŬŽƌǌǇƐƚĂđ�ĚĂŶǇ�ŶƵŵĞƌ�ƐĞƌǇũŶǇ�ůŝĐĞŶĐũŝ�ǁŝĞĐǌǇƐƚĞũ͍
>ŝĐĞŶĐũħ�ŝĚĞŶƚǇĨŝŬŽǁĂŶČ�ƉƌǌĞǌ�ŶƵŵĞƌ�ƐĞƌǇũŶǇ�ŵŽǏŶĂ�ǁǇŬŽƌǌǇƐƚĂđ͕�ũĞƑůŝ�ũĞƐƚ�ŽŶĂ�ůŝĐĞŶĐũČ�ǁŝĞĐǌǇƐƚČ�ŶĂ�
ŬǁĂůŝĨŝŬƵũČĐǇ�Ɛŝħ�ƉƌŽĚƵŬƚ ǁ ǁĞƌƐũŝ ǌ ůĂƚ�ŽĚ�ϭϵϵϴ�ĚŽ�ϮϬϭϵ�ďĞǌ�ƉůĂŶƵ�ŽďƐųƵŐŝ�;ƉůĂŶ�ŽďƐųƵŐŝ�ǁǇŐĂƐų�ŶŝĞ�
ƉſǍŶŝĞũ�ŶŝǏ�ϯϬ ŬǁŝĞƚŶŝĂ�ϮϬϭϵ ƌ͘Ϳ ŝ ŶŝĞ�ǌŽƐƚĂųĂ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶĂ ǁ ǏĂĚŶĞũ�ǁĐǌĞƑŶŝĞũƐǌĞũ�ƉƌŽŵŽĐũŝ͘��ŽĚĂƚŬŽǁŽ�
ůŝĐĞŶĐũĂ�ŶŝĞ�ŵŽŐųĂ�ďǇđ�ǁĐǌĞƑŶŝĞũ�ƵǏǇƚĂ�ĚŽ�ƵĂŬƚƵĂůŶŝĞŶŝĂ�ůŝĐĞŶĐũŝ�ǁŝĞĐǌǇƐƚĞũ�ĂŶŝ�ŽďũħƚĂ�ƉůĂŶĞŵ�ŽďƐųƵŐŝ
ŝ ǌĂŵŝĞŶŝŽŶĂ�ŶĂ�ŶŽǁƐǌČ�ůŝĐĞŶĐũħ�ǁŝĞĐǌǇƐƚČ͘��ŽƉƵƐǌĐǌĂŶĞ�ƐČ�ƚǇůŬŽ�ǌĂƌĞũĞƐƚƌŽǁĂŶĞ�ůŝĐĞŶĐũĞ�ŬŽŵĞƌĐǇũŶĞ͘�
�ŚŽđ�ƐƉƌĂǁĚǌĂŶŝĞ�ŶƵŵĞƌſǁ�ƐĞƌǇũŶǇĐŚ�ŶŝĞ�ũĞƐƚ�ƉŽĚƐƚĂǁŽǁǇŵ�ƉƌǌĞǌŶĂĐǌĞŶŝĞŵ�ǁŝƚƌǇŶǇ�ǌŐųŽƐǌĞŶŝŽǁĞũ͕�
ƐČ ǁ ŶŝĞũ�ǁǇƑǁŝĞƚůĂŶĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐũĞ Ž ƚǇŵ͕�ĐǌǇ�ƉŽĚĂŶǇ�ŶƵŵĞƌ�ƐĞƌǇũŶǇ�ǌŽƐƚĂų�ũƵǏ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶǇ ƉŽĚĐǌĂƐ�
ǁĐǌĞƑŶŝĞũƐǌĞũ�ŽĨĞƌƚǇ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶŝĂͶ ũĞƑůŝ�ƚĂŬ͕�ŶŝĞ�ďħĚǌŝĞ�Ɛŝħ�ŽŶ�ŬǁĂůŝĨŝŬŽǁĂđ�ĚŽ�ŽďĞĐŶĞũ�ƉƌŽŵŽĐũŝ͘

�ďǇ�ƐŬŽƌǌǇƐƚĂđ ǌ ďŝĞǏČĐĞũ�ƉƌŽŵŽĐũŝ�ŶĂůĞǏǇ�ǌǁƌſĐŝđ�ǁĂǏŶǇ�ŶƵŵĞƌ�ƐĞƌǇũŶǇ͘

hǁĂŐĂ͗�ŬůŝĞŶƚ�ŵŽǏĞ�ǌĂŵſǁŝđ�ĚŽƐƚĂƌĐǌĂŶǇ�ďĞǌƉŽƑƌĞĚŶŝŽ�ƉƌǌĞǌ��ƵƚŽĚĞƐŬ�ZĂƉŽƌƚ�ŶĂ�ƚĞŵĂƚ�ůŝĐĞŶĐũŝ͕�ŬƚſƌǇ�
ǌĂǁŝĞƌĂ�ǁǇŬĂǌ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ�ǌĂƐŽďſǁ�ŬůŝĞŶƚĂ͕ ǁ ƚǇŵ�ŬǁĂůŝĨŝŬƵũČĐǇĐŚ�ĚŽ�ƵĚǌŝĂųƵ ǁ ƉƌŽŵŽĐũŝ͘

ϭϱ͘ /ůĞ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ƉƌŽŵŽĐǇũŶǇĐŚ�ŵŽǏŶĂ�ŬƵƉŝđ�ŶĂ�ƉŽĚƐƚĂǁŝĞ�ũĞĚŶĞŐŽ�ŶƵŵĞƌƵ�ƐĞƌǇũŶĞŐŽ͍
<ůŝĞŶĐŝ�ƐČ�ƵƉƌĂǁŶŝĞŶŝ�ĚŽ�ǌĂŬƵƉƵ�ũĞĚŶĞũ�ŶŽǁĞũ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ƌŽĐǌŶĞũ�ůƵď�ƚƌǌǇůĞƚŶŝĞũ�ŶĂ�ŬĂǏĚĞ�ƐƚĂŶŽǁŝƐŬŽ�
ƉŽǁŝČǌĂŶĞ�ǌĞ�ǌŐųŽƐǌŽŶǇŵŝ͕�ŬǁĂůŝĨŝŬƵũČĐǇŵŝ�Ɛŝħ�ŶƵŵĞƌĂŵŝ�ƐĞƌǇũŶǇŵŝ͕�ŵĂŬƐǇŵĂůŶŝĞ�ĚŽ�ϱϬ�ƐƚĂŶŽǁŝƐŬ͘

ϭϲ͘ �Ž ǌ ŬůŝĞŶƚĂŵŝ�ƉŽƐŝĂĚĂũČĐǇŵŝ�ŵƵůƚŝƉĂŬŝ�ůƵď�ǁŝĞůĞ�ƐƚĂŶŽǁŝƐŬ�ƉƌǌǇƉŝƐĂŶǇĐŚ�ĚŽ�ũĞĚŶĞŐŽ�ŶƵŵĞƌƵ�
ƐĞƌǇũŶĞŐŽ͍�
<ůŝĞŶĐŝ�ƐČ�ƵƉƌĂǁŶŝĞŶŝ�ĚŽ�ǌĂŬƵƉƵ�ũĞĚŶĞũ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ƉƌŽŵŽĐǇũŶĞũ�ŶĂ�ŬĂǏĚĞ�ƐƚĂŶŽǁŝƐŬŽ�ƉŽǁŝČǌĂŶĞ
ǌ ǁĂǏŶǇŵ�ŶƵŵĞƌĞŵ�ƐĞƌǇũŶǇŵ�;ŵĂŬƐǇŵĂůŶŝĞ�ĚŽ�ϱϬ�ƐƚĂŶŽǁŝƐŬͿ͕�ĂůĞ�ŬĂǏĚǇ�ŶƵŵĞƌ�ƐĞƌǇũŶǇ�ŵŽǏŶĂ�ǌŐųŽƐŝđ�
ƚǇůŬŽ�ƌĂǌ͘�

WƌǌǇŬųĂĚ͗�ŬůŝĞŶƚ�ŵĂ�ƉŝħĐŝŽƉĂŬ��ƵƚŽ����>dΠ ϮϬϭϱ͘�:ĞƐƚ�ŽŶ�ƵƉƌĂǁŶŝŽŶǇ�ĚŽ�ƵǌǇƐŬĂŶŝĂ�ǌŶŝǏŬŝ�ŶĂ�
ŵĂŬƐǇŵĂůŶŝĞ�ϱ�ŶŽǁǇĐŚ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ͘ t ĐŚǁŝůŝ�ǌŐųŽƐǌĞŶŝĂ�ŬůŝĞŶƚ�ǌǁƌſĐŝ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ�ϱ�ůŝĐĞŶĐũŝ�ǁŝĞĐǌǇƐƚǇĐŚ�
�ƵƚŽ����>dΠ ϮϬϭϱ͕�ŶŝĞǌĂůĞǏŶŝĞ�ŽĚ�ůŝĐǌďǇ�ŶŽǁǇĐŚ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ŬƵƉŽǁĂŶǇĐŚ ǁ ĐĞŶŝĞ�ƉƌŽŵŽĐǇũŶĞũ͘�

DŽǏůŝǁĞ�ƐČ�ǁǇũČƚŬŝ ǁ ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�ŬůŝĞŶƚſǁ͕�ŬƚſƌǌǇ�ĐŚĐČ�ŬƵƉŝđ�ŵŶŝĞũƐǌČ�ůŝĐǌďħ�ŶŽǁǇĐŚ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ͕ Ă ŶŝĞ�
ĐŚĐČ�ǌǁƌĂĐĂđ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĐŚ�ůŝĐĞŶĐũŝ�ƉŽǁŝČǌĂŶǇĐŚ ǌ ĚĂŶǇŵ�ŶƵŵĞƌĞŵ�ƐĞƌǇũŶǇŵ�;ǁ�ƚǇŵ�ƉƌǌǇŬųĂĚǌŝĞ�ŬůŝĞŶƚ�
ŵŽǏĞ�ĐŚĐŝĞđ�ǌǁƌſĐŝđ�ƚƌǌǇ�ůŝĐĞŶĐũĞ�ǁŝĞĐǌǇƐƚĞ͕ Ă ǌĂĐŚŽǁĂđ�ĚǁŝĞͿ͘t ƚǇĐŚ�ƐǌĐǌĞŐſůŶǇĐŚ�ƉƌǌǇƉĂĚŬĂĐŚ�ŶĂůĞǏǇ�
ƐŬŽŶƚĂŬƚŽǁĂđ�Ɛŝħ�ǌĞ�ƐƉƌǌĞĚĂǁĐČ��ƵƚŽĚĞƐŬ͕�ŬƚſƌǇ�ƵĚǌŝĞůŝ�ŶŝĞǌďħĚŶĞũ�ƉŽŵŽĐǇ͘�

ϭϳ͘ �ǌǇ�ŝƐƚŶŝĞũĞ�ůŝŵŝƚ�ůŝĐǌďǇ�ƐƚĂŶŽǁŝƐŬ͕�ŬƚſƌĞ�ŵŽǏĞ�ǌǁƌſĐŝđ�ũĞĚĞŶ�ŬůŝĞŶƚ͍
dĂŬ͘��ŐŽĚŶŝĞ ǌ ǁĂƌƵŶŬĂŵŝ�ƚĞũ�ƉƌŽŵŽĐũŝ�ŬŽƌǌǇƐƚĂũČĐǇ ǌ ŶŝĞũ�ŬůŝĞŶĐŝ�ŵŽŐČ�ǌǁƌſĐŝđ�ŵĂŬƐǇŵĂůŶŝĞ�
ϱϬ ƐƚĂŶŽǁŝƐŬ͘�EĂ�ƉƌǌǇŬųĂĚ͗�ŬůŝĞŶƚ�ŵŽǏĞ�ǌǁƌſĐŝđ�ϱϬ�ŶƵŵĞƌſǁ�ƐĞƌǇũŶǇĐŚ�ŶĂ�ũĞĚŶŽ�ƐƚĂŶŽǁŝƐŬŽ�>h��ũĞĚĞŶ�
ŶƵŵĞƌ�ƐĞƌǇũŶǇ�ŶĂ�ϱϬ�ƐƚĂŶŽǁŝƐŬ�>h��ĚŽǁŽůŶČ�ŝŶŶČ�ŬŽŵďŝŶĂĐũħ�ŶŝĞƉƌǌĞŬƌĂĐǌĂũČĐČ�ųČĐǌŶŝĞ�ϱϬ�ƐƚĂŶŽǁŝƐŬ͘�
tǇũČƚŬŝĞŵ�ƐČ�ƉƌŽĚƵŬƚǇ ǌ ƌŽĚǌŝŶǇ��ƵƚŽ����>d͘ t ƉƌǌǇƉĂĚŬƵ�ƉƌŽĚƵŬƚſǁ ǌ ƌŽĚǌŝŶǇ��ƵƚŽ����>d�ŶŝĞ ŵĂ�
ůŝŵŝƚƵ�ůŝĐǌďǇ�ǌǁƌĂĐĂŶǇĐŚ�ƐƚĂŶŽǁŝƐŬ͘
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ϭϴ͘ �ǌǇ�ŬůŝĞŶĐŝ�ŵƵƐǌČ�ŬƵƉŝđ�ƚĞŶ�ƐĂŵ�ƉƌŽĚƵŬƚ͕�ŬƚſƌǇ�ŽďĞũŵŽǁĂųĂ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶĂ ůŝĐĞŶĐũĂ�ǁŝĞĐǌǇƐƚĂ͍
EŝĞ͕�ŶŝĞ�ƚƌǌĞďĂ�ŬƵƉŽǁĂđ�ƚĞŐŽ�ƐĂŵĞŐŽ�ƉƌŽĚƵŬƚƵ͕�ĂůĞ�ŽďŽǁŝČǌƵũČ�ǁǇǏĞũ�ŽƉŝƐĂŶĞ�ŽŐƌĂŶŝĐǌĞŶŝĂ�ĚŽƚǇĐǌČĐĞ�
ƐƚĂŶŽǁŝƐŬ ŝ ŬƌǇƚĞƌŝſǁ�ŬǁĂůŝĨŝŬĂĐũŝ͘�

dĂďĞůĂ�ϭ͘ ǁ �ĂųČĐǌŶŝŬƵ�ǌĂǁŝĞƌĂ�ǁǇŬĂǌ�ŬǁĂůŝĨŝŬƵũČĐǇĐŚ�Ɛŝħ�ƉƌŽĚƵŬƚſǁ͕�ŬƚſƌĞ�ŵŽǏŶĂ�ŬƵƉŝđ ǁ ƚĞũ�ƉƌŽŵŽĐũŝ͘�
dĂďĞůĂ�Ϯ͘ ǁ �ĂųČĐǌŶŝŬƵ�ǌĂǁŝĞƌĂ�ǁǇŬĂǌ�ƉƌŽĚƵŬƚſǁ�ĚŽ�ŬǁĂůŝĨŝŬƵũČĐǇĐŚ�Ɛŝħ�ĚŽ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶŝĂ͘�

>ŝĐĞŶĐũĞ�ŶĂ�ƉƌŽĚƵŬƚǇ��ƵƚŽĚĞƐŬ ǌ ƌŽĚǌŝŶǇ�>d�ŵŽǏŶĂ�ǁǇŵŝĞŶŝĂđ�ũĞĚǇŶŝĞ�ŶĂ�ůŝĐĞŶĐũĞ�ŝŶŶǇĐŚ�ƉƌŽĚƵŬƚſǁ�
�ƵƚŽĚĞƐŬ ǌ ƌŽĚǌŝŶǇ�>d͘

ϭϵ͘ �ǌǇ�ǁƐǌǇƐƚŬŝĞ�ŶŽǁĞ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũĞ�ŵƵƐǌČ�ĚŽƚǇĐǌǇđ�ƚĞŐŽ�ƐĂŵĞŐŽ�ƉƌŽĚƵŬƚƵ͕�ũĞƑůŝ�ŬůŝĞŶƚ�ŵĂ�ŵƵůƚŝƉĂŬ�ůƵď�
ǁŝĞůĞ�ƐƚĂŶŽǁŝƐŬ�ƉƌǌǇƉŝƐĂŶǇĐŚ�ĚŽ�ũĞĚŶĞŐŽ�ŶƵŵĞƌƵ�ƐĞƌǇũŶĞŐŽ͍�
EŝĞ͘�<ůŝĞŶƚ�ŵŽǏĞ�ŬƵƉŝđ�ĚŽǁŽůŶĞ ǌ ŬǁĂůŝĨŝŬƵũČĐǇĐŚ�Ɛŝħ�ƉƌŽĚƵŬƚſǁ�ǁǇŵŝĞŶŝŽŶǇĐŚ ǁ ƚĂďĞůĂĐŚ ǁ ǌĂųČĐǌŶŝŬƵ͕�
ǌŐŽĚŶŝĞ ǌ ŽƉŝƐĂŶǇŵŝ�ǁǇŵĂŐĂŶŝĂŵŝ ŝ ǁ ůŝĐǌďŝĞ�ŶŝĞƉƌǌĞŬƌĂĐǌĂũČĐĞũ�ůŝĐǌďǇ�ǌĂŵŝĞŶŝĂŶǇĐŚ�ůŝĐĞŶĐũŝ͘

ϮϬ͘ �ǌǇŵ�ƉƌŽŵŽĐũĂ�'&W�ŶĂ�// Ŭǁ͘�ĚŽƚǇĐǌČĐĂ�ƵĂŬƚƵĂůŶŝĞŶŝĂ�ůŝĐĞŶĐũŝ�ĚŽ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ƌſǏŶŝ�Ɛŝħ�ŽĚ�ŽĨĞƌƚǇ�
ƉƌǌĞũƑĐŝĂ�ŶĂ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũħ͍
WƌŽŵŽĐũĂ�'&W�ŶĂ�// Ŭǁ͘�ĚŽƚǇĐǌČĐĂ�ƵĂŬƚƵĂůŶŝĞŶŝĂ�ůŝĐĞŶĐũŝ�ĚŽ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ƚŽ�ŽŐƌĂŶŝĐǌŽŶĂ�ĐǌĂƐŽǁŽ�ŽĨĞƌƚĂ�
ŬŝĞƌŽǁĂŶĂ�ĚŽ�ŬůŝĞŶƚſǁ�ƉŽƐŝĂĚĂũČĐǇĐŚ�ƐƚĂƌĞ�ůŝĐĞŶĐũĞ�ǁŝĞĐǌǇƐƚĞ�ďĞǌ�ĂŬƚǇǁŶǇĐŚ�ƉůĂŶſǁ�ŽďƐųƵŐŝ�;ƉůĂŶ�
ŽďƐųƵŐŝ�ǁǇŐĂƐų�ŶŝĞ�ƉſǍŶŝĞũ�ŶŝǏ�ϯϬ ŬǁŝĞƚŶŝĂ�ϮϬϭϵ ƌ͘Ϳ͘�hŵŽǏůŝǁŝĂ�ŽŶĂ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶŝĞ ƐƚĂƌǇĐŚ�ůŝĐĞŶĐũŝ
ŝ ǌĂŽƐǌĐǌħĚǌĞŶŝĞ�ĚŽ�ϮϬйΎΎ�ƉƌǌǇ�ǌĂŬƵƉŝĞ�ŬǁĂůŝĨŝŬƵũČĐǇĐŚ�Ɛŝħ�ŶŽǁǇĐŚ͕�ƌŽĐǌŶǇĐŚ�ůƵď�ƚƌǌǇůĞƚŶŝĐŚ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�
�ƵƚŽĚĞƐŬ͘

KĨĞƌƚĂ�ƉƌǌĞũƑĐŝĂ�ŶĂ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũħ�ũĞƐƚ�ƉƌǌĞǌŶĂĐǌŽŶĂ�ĚůĂ�ŬůŝĞŶƚſǁ͕�ŬƚſƌǌǇ�ǌďůŝǏĂũČ�Ɛŝħ�ĚŽ�ŬŽŷĐĂ�ŽŬƌĞƐƵ�
ŽďŽǁŝČǌǇǁĂŶŝĂ�ƉůĂŶƵ�ŽďƐųƵŐŝ͕ ŝ ƵŵŽǏůŝǁŝĂ�ƉƌǌĞũƑĐŝĞ�ŶĂ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũħ ǌ ŐǁĂƌĂŶĐũČ�ƉƌŽŵŽĐǇũŶǇĐŚ�
ǁĂƌƵŶŬſǁ�ĐĞŶŽǁǇĐŚ ǁ ŬŽůĞũŶǇĐŚ�ůĂƚĂĐŚ͘�^ǌĐǌĞŐſųŽǁĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐũĞ�ƐČ�ĚŽƐƚħƉŶĞ�ŶĂ�ƐƚƌŽŶŝĞ�
ǁǁǁ͘ĂƵƚŽĚĞƐŬ͘ƉůͬĐĂŵƉĂŝŐŶƐͬŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞͲƚŽͲƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ͘

Ϯϭ͘ �ǌǇ�ƚĂ�ƉƌŽŵŽĐũĂ�ũĞƐƚ�ĚŽƐƚħƉŶĂ ǁ ^ŬůĞƉŝĞ��ƵƚŽĚĞƐŬ͍
dĂŬ͕�ũĞƐƚ�ĚŽƐƚħƉŶĂ ǁ ǁǇďƌĂŶǇĐŚ�ƐŬůĞƉĂĐŚ��ƵƚŽĚĞƐŬ͘�^ƵďƐŬƌǇƉĐũĞ�ƌŽĐǌŶĞ ŝ ƚƌǌǇůĞƚŶŝĞ�ŶĂ�ƉƌŽĚƵŬƚǇ�
ƵŵŽǏůŝǁŝĂũČĐĞ�ƐŬŽƌǌǇƐƚĂŶŝĞ ǌ ƚĞũ�ŽĨĞƌƚǇ�ƐČ�ĚŽƐƚħƉŶĞ ǁ ǁǇďƌĂŶǇĐŚ�ƐŬůĞƉĂĐŚ�ŝŶƚĞƌŶĞƚŽǁǇĐŚ��ƵƚŽĚĞƐŬ͘�
/ŶĨŽƌŵĂĐũĞ�ŶĂ�ƚĞŵĂƚ�ůŽŬĂůŝǌĂĐũŝ�ŵŽǏŶĂ�ǌŶĂůĞǍđ�ŶĂ�ƐƚƌŽŶŝĞ��ƵƚŽĚĞƐŬ͘ĐŽŵ͘

��B���E/<

dĂďĞůĂ�ϭ͘ WŽŶŝǏĞũ�ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝŽŶŽ�ůŝƐƚħ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ĚŽƐƚħƉŶǇĐŚ ǁ ƉƌŽŵŽĐũŝ͘�<ůŝĞŶĐŝ�ŵŽŐČ�ƵǌǇƐŬĂđ�ĚŽ�ϮϬй�
ǌŶŝǏŬŝ ŽĚ ^���ƉƌǌǇ�ǌĂŬƵƉŝĞ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ƌŽĐǌŶĞũ��>�K�ƚƌǌǇůĞƚŶŝĞũ ŝ ƉƌǌĞŬĂǌĂŶŝƵ ůŝĐĞŶĐũŝ�ǁŝĞĐǌǇƐƚĞũ͘�^���
ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ƚƌǌǇůĞƚŶŝĞũ�ƵǁǌŐůħĚŶŝĂ�ϭϬй�ŽƐǌĐǌħĚŶŽƑĐŝ ǁ ƉŽƌſǁŶĂŶŝƵ ǌ ƚƌǌǇŬƌŽƚŶČ�ĐĞŶČ�ƐƵďƐŬƌǇƉĐũŝ�ƌŽĐǌŶĞũ͘

^ƵďƐŬƌǇƉĐũĞ͕�ŬƚſƌĞ�ŵŽǏŶĂ�ŶĂďǇđ ǌ ϮϬͲƉƌŽĐĞŶƚŽǁČ�ǌŶŝǏŬČ ǁ ƉŽƌſǁŶĂŶŝƵ ǌ ^��

<ŽůĞŬĐũĞ�ďƌĂŶǏŽǁĞ
�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Θ��ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ��ŽůůĞĐƚŝŽŶ

WƌŽĚƵĐƚ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ��ŽůůĞĐƚŝŽŶ

DĞĚŝĂ�Θ��ŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ��ŽůůĞĐƚŝŽŶ

KŐſůŶĞ�
ƉƌŽũĞŬƚŽǁĂŶŝĞ

�ƵƚŽ���Π ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ƚŽŽůƐĞƚƐ�

�ƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌĂ͕�
ŝŶǏǇŶŝĞƌŝĂ

�ĚǀĂŶĐĞ�^ƚĞĞů

�ŝǀŝů�ϯ�Π
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dĂďĞůĂ�Ϯ͘ WŽŶŝǏĞũ�ƉƌǌĞĚƐƚĂǁŝŽŶŽ�ůŝƐƚħ�ůŝĐĞŶĐũŝ�ǁŝĞĐǌǇƐƚǇĐŚ�ŬǁĂůŝĨŝŬƵũČĐǇĐŚ�Ɛŝħ�ĚŽ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶŝĂ͘

ŝ ďƵĚŽǁŶŝĐƚǁŽ &ĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ����ŵĞƉ ͬ ��DĚƵĐƚ ͬ �^dŵĞƉ

/ŶĨƌĂtŽƌŬƐ�ϯϲϬ

EĂǀŝƐǁŽƌŬƐΠ DĂŶĂŐĞ ͬ��ƵƚŽĚĞƐŬΠ EĂǀŝƐǁŽƌŬƐΠ ^ŝŵƵůĂƚĞ

WŽŝŶƚ�>ĂǇŽƵƚ

ZĞǀŝƚΠ

�ŶŝŵĂĐũĂ

ϯĚƐ DĂǆΠ

DĂǇĂΠ

DĂǇĂΠ >d

DŽƚŝŽŶ�ƵŝůĚĞƌ

WƌŽĚƵŬĐũĂ

�ůŝĂƐ��ŽŶĐĞƉƚ

�&��WƌĞŵŝƵŵ͕�hůƚŝŵĂƚĞ

��'>�

&ƵƐŝŽŶ�ϯϲϬ

/ŶǀĞŶƚŽƌΠ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�

DŽůĚĨůŽǁ��ĚǀŝƐĞƌ�WƌĞŵŝƵŵ

DŽůĚĨůŽǁ��ĚǀŝƐĞƌ�hůƚŝŵĂƚĞ

DŽůĚĨůŽǁ�/ŶƐŝŐŚƚ�^ƚĂŶĚĂƌĚ

DŽůĚĨůŽǁ�/ŶƐŝŐŚƚ�WƌĞŵŝƵŵ

DŽůĚĨůŽǁ�/ŶƐŝŐŚƚ�hůƚŝŵĂƚĞ

DŽůĚĨůŽǁ�^ǇŶĞƌŐǇ

sĂƵůƚ�KĨĨŝĐĞ

sĂƵůƚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů

ZŽĚǌŝŶĂ�>dΎ

�ƵƚŽ���Π >d ͬ��ƵƚŽ���Π�>d�ĨŽƌ�DĂĐ

�ƵƚŽ���Π >d ǌ ŶĂƌǌħĚǌŝĂŵŝ���>^�;ƚǇůŬŽ ǁ :ĂƉŽŶŝŝͿ

ZĞǀŝƚ�>dΡ

�ƵƚŽ����ZĞǀŝƚ�>dΡ�^ƵŝƚĞ

KďƌſďŬĂ�ƵďǇƚŬŽǁĂ

&ĞĂƚƵƌĞ��DΠ ^ƚĂŶĚĂƌĚ͕�WƌĞŵŝƵŵ͕�hůƚŝŵĂƚĞ

WŽǁĞƌ/ŶƐƉĞĐƚΠ ^ƚĂŶĚĂƌĚ͕�WƌĞŵŝƵŵ͕�hůƚŝŵĂƚĞ

WŽǁĞƌDŝůůΠ ^ƚĂŶĚĂƌĚ͕�WƌĞŵŝƵŵ͕�hůƚŝŵĂƚĞ

WŽǁĞƌ^ŚĂƉĞΠ ^ƚĂŶĚĂƌĚ͕�WƌĞŵŝƵŵ͕�hůƚŝŵĂƚĞ

<ǁĂůŝĨŝŬƵũČĐĞ�Ɛŝħ�ĚŽ�ƉƌǌĞŬĂǌĂŶŝĂ ůŝĐĞŶĐũĞ�ǁŝĞĐǌǇƐƚĞ ŶĂ�ƉƌŽĚƵŬƚǇ ǌ ůĂƚ�ϭϵϵϴʹϮϬϭϵΎ�ďĞǌ�ĂŬƚǇǁŶĞŐŽ�ƉůĂŶƵ�

ŽďƐųƵŐŝ�

;ƉůĂŶ�ŽďƐųƵŐŝ�ǁǇŐĂƐų�ŶŝĞ�ƉſǍŶŝĞũ�ŶŝǏ�ϯϬ�ŬǁŝĞƚŶŝĂ�ϮϬϭϵ ƌ͘Ϳ

KŐſůŶĞ�
ƉƌŽũĞŬƚŽǁĂŶŝĞ

$XWRGHVN� $XWR&$'� ��$XWRGHVN� $XWR&$'� IRU�0DF

$XWRGHVN� $XWR&$'� 'HVLJQ�6XLWH��6WDQGDUG��3UHPLXP��RU�8OWLPDWH�

�ƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌĂ͕�
ŝŶǏǇŶŝĞƌŝĂ

ŝ ďƵĚŽǁŶŝĐƚǁŽ

$XWRGHVN� $XWR&$'� $UFKLWHFWXUH���$UFKLWHFWXUDO�'HVNWRS

$XWRGHVN� $UFKLWHFWXUDO��$UFKLWHFWXUDO�3URIHVVLRQDO��$UFKLWHFWXUDO�'HVLJQHU

$XWRGHVN� $XWR&$'� &LYLO��&LYLO��'�

$XWRGHVN� $XWR&$'� &LYLO�6HULHV

$XWRGHVN� $XWR&$'� /7�&LYLO�6XLWH

$XWRGHVN� )DEULFDWLRQ�3URGXFWV

$XWRGHVN��$XWR&$'� /DQG�'HYHORSPHQW�'VNWS��/''7���/DQG�'VNWS��/'7�

$XWRGHVN��$XWR&$'� 0DS�'

$XWRGHVN��$XWR&$'� 0DS�'�(QWHUSULVH

$XWRGHVN��$XWR&$'��0(3�

$XWRGHVN� $XWR&$'� 3	,'�

$XWRGHVN� $XWR&$'� 3ODQW��'�
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$XWRGHVN��3ODQW�'HVLJQ�6XLWH��6WDQGDUG��3UHPLXP��RU�8OWLPDWH�

$XWRGHVN��,QIUDVWUXFWXUH�'HVLJQ�6XLWH��6WDQGDUG��3UHPLXP��RU�8OWLPDWH�

$XWRGHVN� $XWR&$'� 9LVXDOL]DWLRQ�6XLWH

$XWRGHVN��%XLOGLQJ�'HVLJQ�6XLWH��6WDQGDUG��3UHPLXP��RU�8OWLPDWH�

$XWRGHVN� %XLOGLQJ�6HUYLFHV

$XWRGHVN� ,QIUD:RUNV���,QIUDVWUXFWXUH�0RGHOHU

$XWRGHVN� 1DYLVZRUNV� 0DQDJH

$XWRGHVN��5HYLW��$UFKLWHFWXUH�5HYLW� 0(3�5HYLW��6WUXFWXUH�	��5HYLW��6XLWHV

$XWRGHVN��5HYLW�

$XWRGHVN��5HYLW� %XLOGLQJ

$XWRGHVN��5HYLW� 6HULHV��%XLOGLQJ

$XWRGHVN��5HYLW� 6HULHV�± $XWR&$'���6WUXFWXUH��6\VWHPV�3OXV

$XWRGHVN� 5RERW� 6WUXFWXUDO�$QDO\VLV�3URIHVVLRQDO

$XWRGHVN� 6XUYH\

$XWRGHVN� $GYDQFH�6WHHO�3UHPLXP��$GYDQFH�6WHHO�$XWR&$'� %XQGOH�$GYDQFH�&RQFUHWH

&$L&(�9LVXDO�&RQVWUXFWLRQ�5RDGV�6XUYH\�6XUYH\�DQG�5RDGV

�ŶŝŵĂĐũĂ

$XWRGHVN� �GV�0D[�

$XWRGHVN� �GV�0D[� 'HVLJQ

$XWRGHVN� �GV�0D[� 5HDO�7LPH�$QLPDWLRQ

$XWRGHVN� �GV�9,=�

$XWRGHVN� 0D\D�

$XWRGHVN� 0D\D� /7


$XWRGHVN� 0D\D� 8QOLPLWHG�&RPSOHWH

$XWRGHVN� 0RWLRQ%XLOGHU

$XWRGHVN� 0D\D� (QWHUWDLQPHQW�&UHDWLRQ�6XLWH�6WDQGDUG

$XWRGHVN� �GV�0D[� (QWHUWDLQPHQW�&UHDWLRQ�6XLWH�6WDQGDUG

$XWRGHVN� (QWHUWDLQPHQW�&UHDWLRQ�6XLWH�8OWLPDWH

WƌŽĚƵŬĐũĂ

$XWRGHVN� $OLDV�'HVLJQ

$XWRGHVN� $XWR&$'��(OHFWULFDO�

$XWRGHVN� $XWR&$'� 0HFKDQLFDO�

$XWRGHVN� %XLOGLQJ(OHFWULFDO

$XWRGHVN� &)'�'HVLJQ�6WXG\�(QYLURQPHQW

$XWRGHVN� &)'��%DVLF��$GYDQFHG��0RWLRQ�

$XWRGHVN� )DFWRU\�'HVLJQ�6XLWH��6WDQGDUG��3UHPLXP��RU�8OWLPDWH�

$XWRGHVN� +60:RUNV�3UHPLXP�3URIHVVLRQDO

$XWRGHVN� ,QWHQW�3URIHVVLRQDO

$XWRGHVN� ,QYHQWRU� +60��,QYHQWRU�+60�3URIHVVLRQDO

$XWRGHVN� ,QYHQWRU���,QYHQWRU��(QJLQHHU�WR�2UGHU��,QYHQWRU� 3URIHVVLRQDO��,QYHQWRU� 3XEOLVKHU

$XWRGHVN� ,QYHQWRU� 6HULHV��$,6���,QYHQWRU�6XLWH

$XWRGHVN� ,QYHQWRU� 6XLWHV�± 3URIHVVLRQDO��5RXWHG��6LPXODWLRQ

$XWRGHVN� 0ROGIORZ�$GYLVHU��6WDQGDUG��3UHPLXP��8OWLPDWH��

$XWRGHVN� 0ROGIORZ�'HVLJQ

$XWRGHVN� 0ROGIORZ�,QVLJKW��6WDQGDUG��3UHPLXP��8OWLPDWH�

$XWRGHVN� 0ROGIORZ�6\QHUJ\

$XWRGHVN��1DVWUDQ

$XWRGHVN��1DVWUDQ�,Q�&$'

$XWRGHVN� 3URGXFW�'HVLJQ�6XLWH��6WDQGDUG��3UHPLXP��RU�8OWLPDWH�

$XWRGHVN� 6KRZFDVH�

$XWRGHVN��6LPXODWLRQ�0HFKDQLFDO

$XWRGHVN��9DXOW�2IILFH

$XWRGHVN��9DXOW�3URIHVVLRQDO

$XWRGHVN��9DXOW�:RUNJURXS



0DWHULDá\�SRXIQH�$XWRGHVN��PDM����� U������6WURQD�� ] �

�hdK��^<���^dZ��'��^K�/��WZ�tK��K���<KF���E/�͕���t/�^��E/��������D/�Ez���%_�/�>h����BK_�/�d�:�WZKDK�:/�
t��KtK>EzD�DKD�E�/�� / ���� WKt/��KD/�E/�͕ � �KtK>E�'K� WKtK�h�KZ���t��>��tB�^E�'K�h�E�E/�͘� ��Ez�KWZK'Z�DKt�E/�� �hdK��^<�DK'� h>��� �D/�E/��
/ ZM�E/��^/%t ��>��EK_�/�K��<Z�:h͘

ΎΎ��ŽƐƚħƉŶŽƑđ�ŽĨĞƌƚǇ�ǌĂůĞǏǇ�ŽĚ�ƵĚǌŝĂųƵ�ƐƉƌǌĞĚĂǁĐſǁ͘�WĂƌƚŶĞƌǌǇ�ŚĂŶĚůŽǁŝ�ƐČ�ŶŝĞǌĂůĞǏŶǇŵŝ�ƉŽĚŵŝŽƚĂŵŝ ŝŵŽŐČ�ƵƐƚĂůĂđ�ǁųĂƐŶĞ�ĐĞŶǇ͘��ĞŶǇ Ƶ ƉŽƐǌĐǌĞŐſůŶǇĐŚ�ƐƉƌǌĞĚĂǁĐſǁ�ŵŽŐČ�Ɛŝħ�
ƌſǏŶŝđ͘ WƌĞǌĞŶƚŽǁĂŶĞ�ǌŶŝǏŬŝ ŝ ŽƐǌĐǌħĚŶŽƑĐŝ�ďĂǌƵũČ�ŶĂ�ƐƵŐĞƌŽǁĂŶĞũ�ƉƌǌĞǌ��ƵƚŽĚĞƐŬ�ĐĞŶŝĞ�ĚĞƚĂůŝĐǌŶĞũ ǁǇďƌĂŶĞŐŽ�ƉƌŽĚƵŬƚƵ�;ďĞǌ�ƉŽĚĂƚŬƵͿ͘�^ƵŐĞƌŽǁĂŶĂ�ĐĞŶĂ�ĚĞƚĂůŝĐǌŶĂ��ƵƚŽĚĞƐŬ�ŵĂ�
ǁǇųČĐǌŶŝĞ�ĐŚĂƌĂŬƚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐǇũŶǇ ŝ ŶŝĞ�ŵƵƐŝ�ďǇđ�ƉŽĚĂŶĂ ǁ ǁĂůƵĐŝĞ�ůŽŬĂůŶĞũ͘�ZǌĞĐǌǇǁŝƐƚĂ�ĐĞŶĂ�ĚĞƚĂůŝĐǌŶĂ�ũĞƐƚ�ƵƐƚĂůĂŶĂ�ƉƌǌĞǌ�ƐƉƌǌĞĚĂǁĐħ�ǁǇďƌĂŶĞŐŽ�ƉƌǌĞǌ�ŬůŝĞŶƚĂ ŝŵŽǏĞ�ƵůĞŐĂđ�
ǌŵŝĂŶŽŵ ǁ ǌĂůĞǏŶŽƑĐŝ�ŽĚ�ǁĂŚĂŷ�ŬƵƌƐſǁ�ǁĂůƵƚ͘
�ƵƚŽĚĞƐŬ͕�ƚŚĞ��ƵƚŽĚĞƐŬ�ůŽŐŽ͕��ƵƚŽ����>d͕�ϯĚƐ DĂǆ͕��ƌƚ��D͕��ƵƚŽ���͕��ŝǀŝů�ϯ�͕�&ĞĂƚƵƌĞ��D͕�/ŶĨƌĂǁŽƌŬƐ͕�/ŶǀĞŶƚŽƌ͕�/ŶǀĞŶƚŽƌ�>d͕�DĂǇĂ͕�DĂǇĂ�>d͕�DŽƚŝŽŶ�ƵŝůĚĞƌ͕�EĂǀŝƐǁŽƌŬƐ͕�ZĞǀŝƚ͕�
ZĞǀŝƚ�>d͕�ZŽďŽƚ͕�^ŚŽǁĐĂƐĞ͕�ĂƌĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƚƌĂĚĞŵĂƌŬƐ�Žƌ�ƚƌĂĚĞŵĂƌŬƐ�ŽĨ��ƵƚŽĚĞƐŬ͕�/ŶĐ͕͘�ĂŶĚͬŽƌ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĂĨĨŝůŝĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^��ĂŶĚͬŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘��ůů�ŽƚŚĞƌ�ďƌĂŶĚ�
ŶĂŵĞƐ͕�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŶĂŵĞƐ͕�Žƌ�ƚƌĂĚĞŵĂƌŬƐ�ďĞůŽŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŚŽůĚĞƌƐ͘��ƵƚŽĚĞƐŬ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĂůƚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨĨĞƌŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝĐŝŶŐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƚŝŵĞ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ŶŽƚŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚǇƉŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�Žƌ�ŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĞƌƌŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĂƉƉĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘
Ξ�ϮϬϭϵ��ƵƚŽĚĞƐŬ͕�/ŶĐ͘�tƐǌĞůŬŝĞ�ƉƌĂǁĂ�ǌĂƐƚƌǌĞǏŽŶĞ͘

ZŽĚǌŝŶĂ�>d

$XWRGHVN� $XWR&$'� /7���$XWRGHVN� $XWR&$'� /7�IRU�0DF


$XWRGHVN� ,QYHQWRU�/7��

$XWRGHVN� $XWR&$'�,QYHQWRU�/7��6XLWH

$XWRGHVN� 5HYLW�/7�

$XWRGHVN� $XWR&$'�5HYLW�/7��6XLWH

�ĞůĐĂŵ



)HDWXUH&$0��6WDQGDUG��3UHPLXP��8OWLPDWH�



3RZHU,QVSHFW��6WDQGDUG��3UHPLXP��8OWLPDWH�



3RZHU0LOO��6WDQGDUG��3UHPLXP��8OWLPDWH�



3RZHU6KDSH��6WDQGDUG��3UHPLXP��8OWLPDWH�


