
ϭϵϳsK>�ϰϳ�͘�EǑϰ�͘�����D�ZK�ϮϬϬϵ��
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KǆŝŐĞŶŽƚĞƌĂƉŝĂ�ŚŝƉĞƌďĄƌŝĐĂ�ŶŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�
ĚĂ�ƐƵƌĚĞǌ�ƐƷďŝƚĂ�ŝĚŝŽƉĄƟĐĂ�
,ŝƉĞƌďĂƌŝĐ�ŽǆǇŐĞŶ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŝŶ�ŝĚŝŽƉĂƚŚŝĐ�
ƐƵĚĚĞŶ�ĚĞĂĨŶĞƐƐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
EƵŶŽ�KůŝǀĞŝƌĂ�͘�DĂƌƚĂ�EĞǀĞƐ�͘��ĞůĮŵ��ƵĂƌƚĞ�͘�dŝĂŐŽ�&ĞƌŶĂŶĚĞƐ�͘�MƐĐĂƌ��ĂŵĂĐŚŽ�͘�DĂŶƵĞů�ZŽĚƌŝŐƵĞƐ�Ğ�ZŽĚƌŝŐƵĞƐ

Z�^hDK
�� ,ŝƉŽĂĐƵƐŝĂ� EĞƵƌŽƐƐĞŶƐŽƌŝĂů� ^ƷďŝƚĂ� /ĚŝŽƉĄƟĐĂ� ;,E^^/Ϳ͕� ŽƵ�
^ƵƌĚĞǌ�^ƷďŝƚĂ͕�Ġ�ƵŵĂ�ĞŶƟĚĂĚĞ�ŶŽƐŽůſŐŝĐĂ�ĐƵũĂ�ĮƐŝŽƉĂƚŽůŽŐŝĂ͕�
ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ�Ğ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ƐĆŽ�ĂŝŶĚĂ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŽƐ͘���KǆŝŐĞŶŽͲ
ƚĞƌĂƉŝĂ�,ŝƉĞƌďĄƌŝĐĂ�;K,�Ϳ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ƵŵĂ�ŵĞůŚŽƌ�ŽǆŝŐĞŶĂĕĆŽ�ĚĂ�
ĐſĐůĞĂ�Ğ�ƉŽĚĞƌĄ�ƚĞƌ�Ƶŵ�ĞĨĞŝƚŽ�ďĞŶĠĮĐŽ�ŶĂ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�ĂƵĚŝƟǀĂ�
ĚĞƐƚĞƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ͘�
KƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŵ�ƵŵĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƟǀĂ�ĚŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂͲ
ĚŽƐ�ŝŶŝĐŝĂŝƐ�ŶĂ�ŶŽƐƐĂ�ŝŶƐƟƚƵŝĕĆŽ�ŶĂ�ƵƟůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�K,��ŶŽ�ƚƌĂƚĂͲ
ŵĞŶƚŽ�ĚĂ�,E^^/͘�
EƵŵĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ŐůŽďĂů͕�Ă�K,��ŽďƚĞǀĞ�Ƶŵ�ďŽŵ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�;ƉĞƌĚĂ�
ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐĂ�ĮŶĂů�ч�ϮϬĚ�Ϳ�Ğŵ�ϯϭ͕ϭй�ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ͘��ŽŵŽ�ƉĂƌƚĞ�
ĚŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ŝŶŝĐŝĂů͕�Ă�K,��ŽďƚĞǀĞ�ďŽŵ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�Ğŵ�ϰϳ͕ϲй�
ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�ƵŵĂ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�ŵĠĚŝĂ�ĚĞ�ϱϵ͕Ϭй�ĚĂ�ƉĞƌĚĂ�
ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐĂ� ŝŶŝĐŝĂů͘� �ŽŵŽ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ƐĂůǀĂŐĞ� ƉĞƌŵŝƟƵ� ďŽŵ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� Ğŵ� Ϯϱ͕ϱй� ĚŽƐ� ĐĂƐŽƐ� Ğ� ƵŵĂ� ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�ŵĠĚŝĂ� ĚĞ�
ϯϴ͕ϱй�ĚĂ�ƉĞƌĚĂ�ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐĂ�ŝŶŝĐŝĂů͘�
�� ŝŵƉƌĞǀŝƐŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĂ�ĚŽĞŶĕĂ�Ğ�Ă�ĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ�ĚĞ�ǀĂƌŝĄǀĞŝƐ�ŶĆŽ�
ĐŽŶƚƌŽůĂĚĂƐ�ŶĆŽ�ƉĞƌŵŝƚĞŵ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĐŽŶĐůƵƐŝǀŽƐ͕�Ă�K,��ƉŽͲ
ĚĞƌĄ�ƚĞƌ�Ƶŵ�ƉĂƉĞů�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ŶŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞƐƚĂ�ƉĂƚŽůŽŐŝĂ͘��

WĂůĂǀƌĂƐͲĐŚĂǀĞ͗�KǆŝŐĞŶŽƚĞƌĂƉŝĂ�ŚŝƉĞƌďĄƌŝĐĂ͖�ƐƵƌĚĞǌ�ƐƷďŝƚĂ͖�
�ſĐůĞĂ͘

��^dZ��d
/ĚŝŽƉĂƚŚŝĐ�^ƵĚĚĞŶ�^ĞŶƐŽƌŝŶĞƵƌĂů�,ĞĂƌŝŶŐ�>ŽƐƐ� ;/^^,>Ϳ͕�Žƌ�^ƵĚͲ
ĚĞŶ��ĞĂĨŶĞƐƐ͕�ŝƐ�Ă�ĐůŝŶŝĐĂů�ĞŶƟƚǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝŽƉĂƚŚŽůŽŐǇ͕�
ƉƌŽŐŶŽƐŝƐ�ĂŶĚ�ŽƉƟŵĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ƵŶĚĞƌ�ĚĞďĂƚĞ͘�,ǇƉĞƌͲ
ďĂƌŝĐ�KǆǇŐĞŶ�dŚĞƌĂƉǇ�;,�KͿ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ďĞƩĞƌ�ĐŽĐůĞĂƌ�ŽǆǇŐĞŶĂͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞīĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ͛�ŚĞĂƌŝŶŐ�
ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘�dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�Ă�ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͛Ɛ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚƌĞĂƟŶŐ�/^^,>�ǁŝƚŚ�,�K͘
'ůŽďĂůůǇ͕�,�K�ŐƌĂŶƚĞĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ƌĞƐƵůƚ�;ĮŶĂů�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ�ч�ϮϬ�Ě�Ϳ�
ƚŽ�ϯϭ͘ϭй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘��Ɛ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�,�K�
ŚĂĚ�ŐŽŽĚ�ƌĞƐƵůƚ�ĨŽƌ�ϰϳ͘ϲй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ϱϵ͘Ϭй�ĂǀĞƌĂŐĞ�
ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ͘��Ɛ�Ă�͞ƐĂůǀĂŐĞ͟�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ŝƚ�
ŚĂĚ�ŐŽŽĚ�ƌĞƐƵůƚ�ĨŽƌ�Ϯϱ͘ϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ϯϴ͘ϱй�ĂǀĞƌĂŐĞ�
ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ͘
�ůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ƵŶƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ� ŽƵƚĐŽŵĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚŝƐĞĂƐĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŽĨ�ŶŽŶͲĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĚŽŶ͛ƚ�ĂůůŽǁ�ĐŽŶĐůƵƐŝǀĞ�ƌĞͲ
ƐƵůƚƐ͕�ǁĞ� ďĞůŝĞǀĞ� ƚŚĂƚ�,�K�ŵŝŐŚƚ� ŚĂǀĞ� Ă� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ƌŽůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�
/^^,>�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘������

<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�^ƵĚĚĞŶ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ͖�ŚŝƉĞƌďĂƌŝĐ�ŽǆǇŐĞŶĂƟŽŶ͖�
�ŽĐŚůĞĂ͘

EhEK�K>/s�/Z��
/ŶƚĞƌŶŽ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ĚĞ�KƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽůŽŐŝĂ

D�Zd��E�s�^�
/ŶƚĞƌŶŽ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ĚĞ�KƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽůŽŐŝĂ�

��>&/D��h�Zd��
�ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ�'ƌĂĚƵĂĚŽ�ĚĞ�KƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽůŽŐŝĂ

d/�'K�&�ZE�E��^�
�ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ�ĚĞ��ŶĞƐƚĞƐŝĂ�Ğ�DĞƐƚƌĂĚŽ�Ğŵ�DĞĚŝĐŝŶĂ�,ŝƉĞƌďĄƌŝĐĂ�

M^��Z���D��,K�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ĚĞ�hŶŝĚĂĚĞ�ĚĞ�DĞĚŝĐŝŶĂ�,ŝƉĞƌďĄƌŝĐĂ�Ğ��ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ�ĚĞ��ŶĞƐƚĞƐŝĂ

D�Eh�>�ZK�Z/'h�^���ZK�Z/'h�^�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ĚŽ�^ĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ�KƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽůŽŐŝĂ

/ŶƐƟƚƵŝĕĆŽ͗
,ŽƐƉŝƚĂů�WĞĚƌŽ�,ŝƐƉĂŶŽ�ʹ�hŶŝĚĂĚĞ�>ŽĐĂů�ĚĞ�^ĂƷĚĞ�ĚĞ�DĂƚŽƐŝŶŚŽƐ

�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚġŶĐŝĂ͗�
EƵŶŽ�&ŝůŝƉĞ��ǌĞǀĞĚŽ��ďƌĞƵ�ĚĞ�KůŝǀĞŝƌĂ
DŽƌĂĚĂ͗��ǀ͘ �^ĞƌƉĂ�WŝŶƚŽ�ϰϴϱ͕�ϭǑ��ƚŽ͘�&ƌƚ͖�ϰϰϱϬͲϮϴϮ�DĂƚŽƐŝŶŚŽƐ
důŵ͗�ϵϭϲϮϵϵϰϯϴ
�ͲŵĂŝů͗�ŶƵŶŽĮůŝƉĞŽůŝǀĞŝƌĂΛǀŽĚĂĨŽŶĞ͘Ɖƚ�

dƌĂďĂůŚŽ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ�ůŝǀƌĞ�ŶŽ�ϱϲǑ��ŽŶŐƌĞƐƐŽ�ĚĂ�^ŽĐŝĞĚĂĚĞ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĂ�ĚĞ�
KƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽůŽŐŝĂ�Ğ��ŝƌƵƌŐŝĂ�ĚĞ��ĂďĞĕĂ�Ğ�WĞƐĐŽĕŽ�ʹ�WŽƌƚŽ͕�ϯϬ��ďƌŝů�ϮϬϬϵ�

/EdZK�h��K
͞^ƵƌĚĞǌ� ^ƷďŝƚĂ͟� Ġ� Ž� ƚĞƌŵŽ� ĐŽŵƵŵ�ĚĞ�,ŝƉŽĂĐƷƐŝĂ�EĞƵƌŽƐĞŶͲ

ƐŽƌŝĂů� ^ƷďŝƚĂ� /ĚŝŽƉĄƟĐĂ� ;,E^^/Ϳ͕� Ğ� ĚĞĮŶĞͲƐĞ� ĐŽŵŽ� ƉĞƌĚĂ� ĚĞ�

ĂƵĚŝĕĆŽ�ŶĞƵƌŽƐĞŶƐŽƌŝĂů�ĚĞ�ƉĞůŽ�ŵĞŶŽƐ�ϯϬ�Ě��Ğŵ�ƚƌġƐ�ĨƌĞƋƵġŶͲ

ĐŝĂƐ�ĐŽŶơŐƵĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶƐƚĂůĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ƐƷďŝƚĂ�ŽƵ�ƌĂƉŝĚĂŵĞŶƚĞ�

ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĂ͘� �� ƋƵĂƐĞ� ƐĞŵƉƌĞ� ƵŶŝůĂƚĞƌĂů� ;ϵϴͲϵϵй� ĚŽƐ� ĐĂƐŽƐͿϭ͘�

K� ƚĞƌŵŽ� ŝĚŝŽƉĄƟĐŽ�ĚĞŶƵŶĐŝĂ� ƋƵĞ�ŶĆŽ� Ġ� ƉŽƐƐşǀĞů� ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƌ�

Ă� ĐĂƵƐĂ� ĚĂ� ƐƵƌĚĞǌ� ĂƉſƐ� ĞƐƚƵĚŽ� ĐůşŶŝĐŽ� ŽƵ� ĐŽŵ� ƌĞĐƵƌƐŽ� Ă� ĞǆͲ

ĂŵĞƐ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ�ĚĞ�ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ͘��ƉĞŶĂƐ�ϭϬ�Ă�ϮϬй�ĚŽƐ�

ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�^ƵƌĚĞǌ�^ƷďŝƚĂ�ƚġŵ�ƵŵĂ�ĐĂƵƐĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĄǀĞůϭ͕Ϯ�;�ǆ͗�ƚƌĂƵͲ

ŵĂ͕� ĚŽĞŶĕĂ� ĚĞ�DĠŶŝĠƌĞ͕� ƐĐŚǁĂŶŽŵĂ� ĚŽ� s///� ƉĂƌ͕ �ŵĞĚŝĐĂĕĆŽ�

ŽƚŽƚſǆŝĐĂ͕� ĞƐĐůĞƌŽƐĞ�ŵƷůƟƉůĂ͕� ĞƚĐ͘Ϳ͕� ĚĞŵĂƌĐĂŶĚŽͲƐĞ� ĂƐƐŝŵ�ĚĂ�

ǀĞƌƚĞŶƚĞ�ŝĚŝŽƉĄƟĐĂ�ĂďŽƌĚĂĚĂ�ĚĞƐƚĞ�ĂƌƟŐŽ͘

�� ŚŝƉŽĂĐƷƐŝĂ� ƉŽĚĞƌĄ� ǀĂƌŝĂƌ� ĚĞ� ůŝŐĞŝƌĂ� Ă� ĐŽĨŽƐĞ� Ğ� ĂƟŶŐŝƌ�

ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĨƌĞƋƵġŶĐŝĂ�ĚŽ�ĞƐƉĞĐƚƌŽ�ĂƵĚŝƟǀŽ͘�WŽĚĞƌĄ�ĂŝŶĚĂ�ĞƐƚĂƌ�

ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ�Ă�ĂĐƵĨĞŶŽƐ� ;ϳϬй�ĚŽƐ�ĐĂƐŽƐͿ͕�ǀĞƌƟŐĞŶƐ�ĚĞ� ŝŶƚĞŶƐŝĚͲ

ĂĚĞ�ǀĂƌŝĄǀĞů� ;ϰϬйͿ͕� ƐĞŶƐĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ�ĂƵƌĂů�ŽƵ� ĐĞͲ

ĨĂůĞŝĂƐ͘�

͘�ZƵŝ��ĞƌĞũĞŝƌĂ͕�Ğƚ�Ăů

�KE�>h^O�^͗
WŽĚĞͲƐĞ�ĐŽŶĐůƵŝƌ�ƋƵĞ�ŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĂ�ĐŝƌƵƌŐŝĂ�ĞƐƚĂƉĠĚŝͲ
ĐĂ�ƉĂƌĂ�Ă�ŽƚŽƐĐůĞƌŽƐĞ�ŶŽƐ�,h��ƐĆŽ�ƐŽďƌĞƉŽŶşǀĞŝƐ�ĂŽƐ�ĚĞ�
ŽƵƚƌĂƐ�ƐĠƌŝĞƐ�ƉƵďůŝĐĂĚĂƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͘�

�ŝďůŝŽŐƌĂĮĂ
ϭ͘��̂ ŚĞĂ�:͘��ŝƐŬƵƐƐŝŽŶƐďĞŵĞƌŬƵŶŐ͗�^ǇŵƉŽƐŝƵŵ�ŽŶ�ƐƚĂƉĞƐ�ŵŽďŝůŝǌĂƟŽŶ͘�

>ĂƌǇŶŐŽƐĐŽƉĞ�ϭϵϱϲ͖�ϲϲ͗ϳϳϱͲϳϳϳ
Ϯ͘��̂ ŚĞĂ�::͘�&ĞŶĞƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĂů�ǁŝŶĚŽǁ͘��ŶŶ�KƚŽů�ZŚŝŶŽů�>ĂƌǇŶŐŽů�

ϭϵϱϴ͖ϲϳ͗ϵϯϮͲϵϱϭ
ϯ͘���ŽŵŵŝƩĞĞ� ŽŶ� ,ĞĂƌŝŶŐ� ĂŶĚ� �ƋƵŝůŝďƌŝƵŵ͘� �ŽŵŵŝƩĞĞ� ŽŶ� ŚĞĂƌŝŶŐ�

ĂŶĚ� ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ� ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶ� ŽĨ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ� ƚƌĞĂƚͲ
ŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƟǀĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ͘�KƚŽůĂƌǇŶŐŽů�,ĞĂĚ�EĞĐŬ�^ƵƌŐ�ϭϵϵϱ͖�
ϭϭϯ͗ϭϴϲͲϭϴϳ

ϰ͘��,ĂŶ�tt͕�/ŶĐĞƐƵůƵ��͕�DĐ<ĞŶŶĂ�D:͕�ZĂƵĐŚ�^��Ğƚ�Ăů͘�ZĞǀŝƐŝŽŶ�^ƚĂƉĞͲ
ĚĞĐƚŽŵǇ͗�ŝŶƚƌĂŽƉĞƌĂƟǀĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ͕�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵͲ
ƌĞ͘�>ĂƌǇŶŐŽƐĐŽƉĞ�ϭϵϵϳ͖�ϭϬϳ͗�ϭϭϴϱͲϭϭϵϮ

ϱ͘��&ŝƐĐŚ�h͘�dǇŵƉĂŶŽƉůĂƐƚǇ͕�ŵĂƐƚŽŝĚĞĐƚŽŵǇ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂƉĞƐ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘�^ƚƵƩͲ
ŐĂƌƚ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͗�'ĞŽƌŐ�dŚŝĞŵĞ�sĞƌůĂŐ͕�ϭϵϵϰ

ϲ͘��ZŝĐŚƚĞƌ��͕�DĂůůǇ�<͕�,ĞŐĞƌ�&͘ �>ĂŶŐǌĞŝƚĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĚĞƌ�^ƚĂƉĞƐƉůĂƐƟŬ�ŵŝƚ�
ĚĞƌ� ^ĐŚƵŬŶĞĐŚƚͲ�ƌĂŚƚͲdĞŇŽŶ� WƌŽƚŚĞƐĞ͘� >ĂƌǇŶŐŽ� ZŚŝŶŽ� KƚŽů� ϭϵϵϰ͖�
ϭϱϳʹϭϱϵ

ϳ͘��̂ ŽŵĞƌƐ�d͕ �'ŽǀĂĞƌƚƐ�W͕ �DĂƌƋƵĞƚ�d͕ �KīĞĐŝĞƌƐ��͘�^ƚĂƟƐƟĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�
ŽƚŽƐĐůĞƌŽƐŝƐ� ƐƵƌŐĞƌǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ� :ĞĂŶ�DĂƌƋƵĞƚ͘��ŶŶ�KƚŽů�ZŚŝŶŽů�
>ĂƌǇŶŐŽů�ϭϵϵϰ͖�ϭϬϯ͗�ϵϰϱʹϵϱϭ

ϴ͘��'ůĂƐƐĐŽĐŬ�D�͕�^ƚŽƌƉĞƌ�/^͕�,ĂǇŶĞƐ��^͕�Ğƚ�Ăů͘�dǁĞŶƚǇͲĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆͲ
ƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂƉĞĚĞĐƚŽŵǇ͘�>ĂƌǇŶŐŽƐĐŽƉĞ�ϭϵϵϱ͖�ϭϬϱ͗ϴϵϵʹϵϬϰ

ϵ͘��WĞƌƐƐŽŶ� W͕ � ,ĂƌĚĞƌ� ,͕�DĂŐŶƵƐŽŶ� �͘� ,ĞĂƌŝŶŐ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŝŶ� ŽƚŽƐĐůĞƌŽƐŝƐ�
ƐƵƌŐĞƌǇ�ĂŌĞƌ�ƉĂƌƟĂů�ƐƚĂƉĞĚĞĐƚŽŵǇ͕�ƚŽƚĂů�ƐƚĂƉĞĚĞĐƚŽŵǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂƉĞͲ
ĚŽƚŽŵǇ͘��ĐƚĂ�KƚŽůĂƌǇŶŐŽů�ϭϵϵϳ͖�ϭϭϳ͗�ϵϰʹϵϵ

ϭϬ͘��ZĂŵƐĂǇ�,͘�<ĂƌŬŬĂŝŶĞŶ�:͕�WĂůǀĂ�d͘ �^ƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ĨŽƌ�ŽƚŽƐĐůĞƌŽͲ
ƐŝƐ͗�ŚĞĂƌŝŶŐ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ� ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ͘��ŵ�:�KƚŽůĂƌǇŶŐŽů�
ϭϵϵϳ͖�ϭϴ͗�ϮϯʹϮϴ

ϭϭ͘��<ŽƐ� D/͘� ZĞƐƵůƚĂƚƐ� Ă� ůŽŶŐ� ƚĞƌŵĞ� ĚƵ� ƚƌĂŝƚĞŵĞŶƚ� ĐŚŝƌƵƌŐŝĐĂů� ĚĞ�
ů͛ĂŶŬǇůŽƐĞ� ĚĞ� ů͛ĞƚƌŝĞƌ� ƉĂƌ� ŽƚŽƐĐůĞƌŽƐĞ͘� �ŬƚƵĞůůĞ� WƌŽďůĞŵĞ� ĚĞƌ�
KƚŽƌŚŝŶŽůĂƌǇŶŐŽůŽŐŝĞ͘� �ĞƌŶ͕� 'ŽƫŶŐĞŶ͕� dŽƌŽŶƚŽ͕� ^ĞĂƩůĞ͗� sĞƌůĂŐ�
,ĂŶƐ�,ƵďĞƌ͖�ϭϵϵϴ͖�ϮϮ͗�ϮϲϲʹϮϳϮ

ϭϮ͘��̂ ŚĞĂ�::�:ƌ͘ �&ŽƌƚǇ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƐƚĂƉĞƐ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘��ŵ�:�KƚŽů�ϭϵϵϴ͖�ϭϵ͗�ϱϮʹϱϱ
ϭϯ͘��dĂŶŐĞ�Z�͕�ĚĞ��ƌƵŝũŶ��:'͕�'ƌŽůŵĂŶ�t͘��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ�ƉƵƌĞ�

ŐŽůĚ�ƉŝƐƚŽŶ�ŝŶ�ƐƚĂƉĞĚŽƚŽŵǇ�ĨŽƌ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ŽƚŽƐĐůĞƌŽƐŝƐ͘��ƵƌŝƐ�EĂƐƵƐ�
>ĂƌǇŶǆ�ϭϵϵϴ͖�Ϯϱ͗�ϮϰϵʹϮϱϯ

ϭϰ͘��&ƌŝĞĚůŝ��͘��ŶĂůǇƐĞŶ�ǀŽŶ�ϯϰϲ�ƉƌŝŵĂƌĞŶ�^ƚĂƉĞĚŽƚŽŵŝĞŶ͘��ŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶ͘�
DĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞ�&ĂŬƵůƚĂƚ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚĂƚ��ĞƌŶ�ϮϬϬϬ

ϭϱ͘��>ŝƉƉǇ�t,͕��ƵƌŬĞǇ�:D͕�^ĐŚƵƌŝŶŐ��'͕�ZŝǌĞƌ�&D͘�^ŚŽƌƚͲ�ĂŶĚ�ůŽŶŐƚĞƌŵ�
ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ� ƐƚĂƉĞĚĞĐƚŽŵǇ� ŝŶ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� >ĂƌǇŶŐŽƐĐŽƉĞ� ϭϵϵϴ͖� ϭϬϴ͗�
ϱϲϵʹϱϳϮ

ϭϲ͘��DƵƌƉŚǇ�>W͕ �tĂůůŝƐ��>͘�^ƚĂƉĞĚĞĐƚŽŵǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƉĞĚŝĂƚƌŝĐ�ƉĂƟĞŶƚ͘� >ĂͲ
ƌǇŶŐŽƐĐŽƉĞ�ϭϵϵϲ͖�ϭϬϲ͗�ϭϰϭϱʹϭϰϭϴ

ϭϳ͘��DŝůůŵĂŶ��͕�'ŝĚĚŝŶŐƐ�E�͕��ŽůĞ� :D͘� >ŽŶŐͲƚĞƌŵ� ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ŽĨ� ƐƚĂƉĞͲ
ĚĞĐƚŽŵǇ�ŝŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ͘�KƚŽůĂƌǇŶŐŽů�,ĞĂĚ�EĞĐŬ�^ƵƌŐ�
ϭϵϵϲ͖�ϭϭϱ͗�ϳϴʹϴϭ

ϭϴ͘���ĂƵĐŚĞƚ� DD͕� ZƵďŝŶƐƚĞŝŶ� �E͕� ,ŝƌƐĐŚ� ��͘� ,ŝŐŚͲĨƌĞƋƵĞŶĐǇ� ƐĞŶƐŽͲ
ƌŝŶĞƵƌĂů� ŚĞĂƌŝŶŐ� ůŽƐƐ� ĂŌĞƌ� ƐƚĂƉĞĚĞĐƚŽŵǇ͘� KƚŽů� EĞƵƌŽƚŽů͘� ϮϬϬϴ�
:ƵŶ͖Ϯϵ;ϰͿ͗ϰϰϳͲϱϮ͘

ϭϵ͘��sŝŶĐĞŶƚ� Z͕� ^ƉĞƌůŝŶŐ� ED͕� KĂƚĞƐ� :͕� :ŝŶĚĂů�D͘� ^ƵƌŐŝĐĂů� ĮŶĚŝŶŐƐ� ĂŶĚ�
ůŽŶŐͲƚĞƌŵ� ŚĞĂƌŝŶŐ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŝŶ� ϯ͕ϬϱϬ� ƐƚĂƉĞĚŽƚŽŵŝĞƐ� ĨŽƌ� ƉƌŝŵĂƌǇ�
ŽƚŽƐĐůĞƌŽƐŝƐ͗�Ă�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ƐƚƵĚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƚŽůŽŐǇͲŶĞƵƌŽƚŽůŽŐǇ�ĚĂͲ
ƚĂďĂƐĞ͘�KƚŽů�EĞƵƌŽƚŽů͘�ϮϬϬϲ��ĞĐ͖Ϯϳ;ϴ�^ƵƉƉů�ϮͿ͗^ϮϱͲϰϳ͘



ϭϵϴ Z�s/^d��WKZdh'h�^�����KdKZZ/EK>�Z/E'K>K'/�����/ZhZ'/����Zs/�KͲ&��/�> ϭϵϵsK>�ϰϳ�͘�EǑϰ�͘�����D�ZK�ϮϬϬϵ��

͘�EƵŶŽ�KůŝǀĞŝƌĂ͕�Ğƚ�Ăů

�� ,E^^/� ƚĞŵ� ƵŵĂ� ŝŶĐŝĚġŶĐŝĂ� ĂŶƵĂů� ĚĞ� ϱ� Ă� ϮϬ� ĐĂƐŽƐ� ƉŽƌ�

ϭϬϬ� ϬϬϬ� ŚĂďŝƚĂŶƚĞƐ� ƉŽƌ� ĂŶŽϯ͕� ŶƷŵĞƌŽ� ƋƵĞ� ƉƌŽǀĂǀĞůŵĞŶƚĞ�

ƐƵďĞƐƟŵĂ�Ă�ƌĞĂů�ŝŶĐŝĚġŶĐŝĂ�ĚĞƐƚĂ�ƉĂƚŽůŽŐŝĂ�ĚĞǀŝĚŽ�ă�ĂůƚĂ�ƉĞƌͲ

ĐĞŶƚĂŐĞŵ�ĚĞ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞĐƵƉĞƌĂŵ�ĞƐƉŽŶƚĂŶĞĂŵĞŶƚĞ�Ğ�ŶĆŽ�

ĐŚĞŐĂŵ� Ă� ƉƌŽĐƵƌĂƌ� ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ� ŵĠĚŝĐĂ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ͘� &ŽƌĂŵ�

ĂǀĂŶĕĂĚŽƐ� ĐŽŵŽ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ� ĚĞ� ƉŝŽƌ� ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ� Ă� ŚŝƉŽĂĐƷƐŝĂ�

ƉƌŽĨƵŶĚĂ�ŽƵ�ĐŽĨŽƐĞ͕�ǀĞƌƟŐĞŵ�ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ͕�ŝŶŝĐŝŽ�ĚŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�

ĚĞƉŽŝƐ�ĚĞ�ϭϬ�Ă�ϭϰ�ĚŝĂƐ�ĂƉſƐ�Ž�ŝŶŝĐŝŽ�ĚŽƐ�ƐŝŶƚŽŵĂƐ͕�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�

ƌŝƐĐŽ�ǀĂƐĐƵůĂƌĞƐ�ŽƵ�ĂƵƐġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽƐƚĂ�ĂƉſƐ�ƵŵĂ�ƐĞŵĂŶĂ�ĚĞ�

ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ͘

�� ƉĞƌĚĂ� ĂƵĚŝƟǀĂ� ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ� Ă� ĞƐƚĂ� ĞŶƟĚĂĚĞ� ŶŽƐŽůſŐŝĐĂ�

ƉŽĚĞƌĄ�ƐĞƌ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ͕�ŽƵ�ƌĞŵŝƟƌ�ƉĂƌĐŝĂů�ŽƵ�ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ�ŵĞƐͲ

ŵŽ� ƐĞŵ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ͘� �ĂůĐƵůĂͲƐĞ� ƋƵĞ� Ϯϱ� Ă� ϲϬй�ĚŽƐ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�

ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂŵ� ĂůŐƵŵ� ŐƌĂƵ� ĚĞ�ŵĞůŚŽƌŝĂ� ĞƐƉŽŶƚąŶĞĂ�hŵĂ� ƌĞͲ

ĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ǀĂůŽƌĞƐ� ŝŶĨĞƌŝŽƌĞƐ�ŽƵ� ŝŐƵĂŝƐ�Ă�ϮϬ�Ě��ĚĞ�ƉĞƌĚĂ�

ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐĂ� Ğŵ� ƌĞůĂĕĆŽ� ĂŽ� ǀĂůŽƌ� ďĂƐĂů� Ġ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ� Ƶŵ�

͞ďŽŵ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ͟�Ğ�Ġ�ĞƐƉĞƌĂĚĂ�Ğŵ�ĐĞƌĐĂ�ĚĞ�Ϯϱй�ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�

ƚƌĂƚĂĚŽƐϯ͘

�� ĞƟŽƉĂƚŽŐĞŶŝĂ� ĚĂ� ƐƵƌĚĞǌ� ƐƷďŝƚĂ� Ġ� ĂŝŶĚĂ� ĚĞƐĐŽŶŚĞĐŝĚĂ� Ğ�

ĨŽĐŽ� ĚĞ� ĚŝƐĐƵƐƐĆŽ͘� �ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕� ĞƐƚĆŽ� ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ� ǀĄƌŝĂƐ� ƚĞŽͲ

ƌŝĂƐ͕� ƐĞŶĚŽ�Ă�ǀĂƐĐƵůĂƌ͕ �Ă�ǀŝƌĂů�Ğ�Ă�ĂƵƚŽͲŝŵƵŶĞ�ĂƐ� ƚĞŽƌŝĂƐ�ŵĂŝƐ�

ƐƵƐƚĞŶƚĂĚĂƐ͘�

K�ĨĂĐƚŽ�ĚĞ�Ă�ĐſĐůĞĂ�ƐĞƌ�ŝƌƌŝŐĂĚĂ�ƉŽƌ�ĂƉĞŶĂƐ�ƵŵĂ�ĂƌƚĠƌŝĂ�ƚĞƌͲ

ŵŝŶĂů͕� Ă� ĂƌƚĠƌŝĂ� ůĂďŝƌşŶƟĐĂ͕� ƚŽƌŶĂ� Ž� ŽƵǀŝĚŽ� ŝŶƚĞƌŶŽ� ƐƵƐĐĞƉơͲ

ǀĞů�Ă�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ĐŝƌĐƵůĂĕĆŽ�ƐĂŶŐƵşŶĞĂ͘���ƐƵĂ�ŽĐůƵƐĆŽ� ƚŽƚĂů�

Ğ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ� ĂƉĞŶĂƐ� ũƵƐƟĮĐĂƌŝĂ� Ă� ƉĞƌĚĂ� ƐƷďŝƚĂ� ĚĞ� ĂƵĚŝĕĆŽ͕�

ŵĂƐ� ŶĆŽ� ĞǆƉůŝĐĂ� ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ� ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐĂ� ĨƌĞƋƵĞŶƚĞ� ŶĞŵ�Ă�

ĂƵƐġŶĐŝĂ� ĮďƌŽƐĞ� Ğ� ŽƐƐŝĮĐĂĕĆŽ� ĐŽĐůĞĂƌ� Ğŵ� ĞƐƚƵĚŽƐ� ƉŽƐƚͲŵŽƌͲ

ƚĞŵ�ĚĞ�ŝŶĚŝǀşĚƵŽƐ�ƋƵĞ�ƐŽĨƌĞƌĂŵ�ƐƵƌĚĞǌ�ƐƷďŝƚĂ͘�^ƵƌŐŝƵ�ĞŶƚĆŽ�Ž�

ĐŽŶĐĞŝƚŽ�ĚĞ�ŚŝƉŽƉĞƌĨƵƐĆŽ�ƐĂŶŐƵşŶĞĂ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĂ�ƚĞŽƌŝĂ�ǀĂƐĐƵůĂƌ�

ĐŽŵŽ�ĐĂƵƐĂ�ĚĞ�ĚŝƐĨƵŶĕĆŽ�ĐŽĐůĞĂƌ͕ �ĚĞǀŝĚŽ�Ă�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ŽďͲ

ƐƚƌƵĕĆŽ�ƉĂƌĐŝĂů�ŽƵ�ƚĞŵƉŽƌĄƌŝĂ�ŽƵ�ŚŝƉĞƌǀŝƐĐŽƐŝĚĂĚĞ�ƐĂŶŐƵşŶĞĂ͕�

Ă�ƋƵĂů�ůĞǀĂƌŝĂ�Ă�ďĂŝǆĂ�ŽǆŝŐĞŶĂĕĆŽ�ĚĂ�ĐſĐůĞĂ͘���ƐƚƌŝĂ�ǀĂƐĐƵůĂƌŝƐ�

Ğ�Ž�ſƌŐĆŽ�ĚĞ��ŽƌƟ�ƐĆŽ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�ĐŽĐůĞĂƌĞƐ�ĐŽŵ�ĐŽŶƐƵŵŽ�

ĞůĞǀĂĚŽ� ĚĞ� ŽǆŝŐĠŶŝŽϰ͘� >ĂďŽƌĂƚŽƌŝĂůŵĞŶƚĞ� ũĄ� ĨŽŝ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĚĂ�

Ă� ĚŝŵŝŶƵŝĕĆŽ� ĚĂ� ƉƌĞƐƐĆŽ� ƉĂƌĐŝĂů� ĚĞ� ŽǆŝŐĠŶŝŽ� ŶĂ� ƉĞƌŝůŝŶĨĂ� ĚĞ�

ĚŽĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�,E^^/ϱ͘��ƐƚĞ�ĨĂĐƚŽ�ƌĞůĞŵďƌĂ�Ž�ĐŽŶĐĞŝƚŽ�͞ƉĞŶƵŵͲ

ďƌĂ�ŝƐƋƵĠŵŝĐĂ͟�ƋƵĞ�ƉŽĚŝĂ�ĞǆƉůŝĐĂƌ�Ă�ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐĂ�

Ğŵ�ĂůŐƵŶƐ� ŝŶĚŝǀşĚƵŽƐ�ƋƵĂŶĚŽ�ĞǆŝƐƚĞ� ƌĞƉĞƌĨƵƐĆŽ�ĂĚĞƋƵĂĚĂ͘���

KǆŝŐĞŶŽƚĞƌĂƉŝĂ�,ŝƉĞƌďĄƌŝĐĂ�;K,�Ϳ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ĂƵŵĞŶƚĂƌ�Ă�ƚĞŶƐĆŽ�

ĚĞ�ŽǆŝŐĠŶŝŽ�ŶĂ�ĐſĐůĞĂ�ĂƚĠ�ϰϱϬй�ĚŽ�ǀĂůŽƌ�ďĂƐĂůϲ͕�ĐŽŵƉĞŶƐĂŶĚŽ�

ĞǀĞŶƚƵĂŝƐ�ĚĠĮĐĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌĨƵƐĆŽ�ƐĂŶŐƵşŶĞĂ͘�EƵŵĂ�ĂƌƚĠƌŝĂ�ůĂďŝƌşŶͲ

ƟĐĂ� ƐĞŵ�ŽďƐƚƌƵĕĆŽ�ŵĞĐąŶŝĐĂ�Ğ� ĐƵũŽ�ĚŝąŵĞƚƌŽ�ƉŽƵĐŽ�ǀĂƌŝĂ͕�Ž�

ŇƵǆŽ�ƐĂŶŐƵşŶĞŽ�Ġ�ŝŶǀĞƌƐĂŵĞŶƚĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂů�Ą�ǀŝƐĐŽƐŝĚĂĚĞ�ĚŽ�

ƐĂŶŐƵĞ͘��ƐƚĂ�ŶĆŽ�Ġ�ƵŵĂ�ǀĂƌŝĄǀĞů� ůŝŶĞĂƌ͕ �ƉŽŝƐ�ĚĞƉĞŶĚĞ�ĚĂ�ǀŝƐͲ

ĐŽƐŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ƉůĂƐŵĂ͕�ĚŽ�ŚĞŵĂƚſĐƌŝƚŽ͕� ĚĂ� ĂŐƌĞŐĂĕĆŽ� ĐĞůƵůĂƌ� Ğ�

ĚĂ�ĚĞĨŽƌŵĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ŐůſďƵůŽƐ�ǀĞƌŵĞůŚŽƐ�;Z��Ϳ͘���Z���ũĄ�ĨŽŝ�

ĞƐƚƵĚĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ĨĂĐƚŽƌ�ƉƌĞĚŝƐƉŽŶĞŶƚĞ�ă�ƐƵƌĚĞǌ�ƐƷďŝƚĂϳ͕� ƐĞŶĚŽ�

Ž� ĨĂĐƚŽƌ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂŶƚĞ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ŶĂ� ĐŝƌĐƵůĂĕĆŽ� ƐĂŶŐƵşŶĞĂ� Ğŵ�

ĐĂƉŝůĂƌĞƐ͕� Ğŵ�ŽƉŽƐŝĕĆŽ� ĂŽ� ŚĞŵĂƚſĐƌŝƚŽ� ƋƵĞ� Ġ�ŵĂŝƐ� ŝŶŇƵĞŶƚĞ�

ŶĂ� ĐŝƌĐƵůĂĕĆŽ� ŶŽƐ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ǀĂƐŽƐ͘� �ŽŵƉƌŽǀĂĚĂŵĞŶƚĞ͕� Ă� K,��

ƉĞƌŵŝƚĞ�ŵĞůŚŽƌĂƌ�Ă�ŵŝĐƌŽĐŝƌĐƵůĂĕĆŽ�ƉŽƌ�ĂƵŵĞŶƚĂƌ�Ž�Z���Ğ�ĚŝͲ

ŵŝŶƵŝƌ�Ă�ǀŝƐĐŽƐŝĚĂĚĞϴ͘���ĚĂĚŽ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽ�ƋƵĞ�ƵŵĂ�ŝŶĨĞĐĕĆŽ�

ƌĞƐƉŝƌĂƚſƌŝĂ�Ğ�Ă�ǀŝƌĠŵŝĂ�ƉŽƌ�ǀĞǌĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ�ƉŽĚĞŵ�ĂůƚĞƌĂƌ�Ă�

Z���Ğ�Ă�ĚŝŶąŵŝĐĂ�ĚĂ�ĐŝƌĐƵůĂĕĆŽ�ŵŝĐƌŽǀĂƐĐƵůĂƌ͕ �ĞƐƚĂďĞůĞĐĞŶĚŽ�

ĂƐƐŝŵ�ƵŵĂ�ƉŽŶƚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞŶƚƌĞ�Ă�ƚĞŽƌŝĂ�ǀĂƐĐƵůĂƌ�Ğ�Ă�ƚĞŽͲ

ƌŝĂ� ǀŝƌĂů� ĐŽŵŽ� ĐĂƵƐĂƐ� ĚĂ� ƐƵƌĚĞǌ� ƐƷďŝƚĂϱ͘� ^ĞũĂ� ƋƵĂů� ĨŽƌ� Ž� ƟƉŽ�

ĚĞ�ĂŐƌĞƐƐĆŽ�ŝŶŝĐŝĂů͕�ĂƉĂƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĂƐ�ǀĄƌŝĂƐ�ƚĞŽƌŝĂƐ�ĐƵůŵŝŶĂŵ�

Ğŵ�ƌĞĐƌƵƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐĠůƵůĂƐ� ŝŶŇĂŵĂƚſƌŝĂƐ�Ğ͕�ƉŽƌ�ƐƵĂ�ǀĞǌ͕�Ğŵ�

ĞĚĞŵĂ͕� ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ� ĚĂ� ƉĞƌŵĞĂďŝůŝĚĂĚĞ� ǀĂƐĐƵůĂƌ� Ğ� ĚĂ� ŵŝĐƌŽͲ

ĐŝƌĐƵůĂĕĆŽ͘� �ŵ�ƷůƟŵĂ�ĂŶĄůŝƐĞ� ƐĂŝ� ƉƌĞũƵĚŝĐĂĚŽ�Ž�ŵĞƚĂďŽůŝƐŵŽ�

ŽǆŝĚĂƟǀŽ�Ğ� ĨƵŶĕĆŽ�ĚĂƐ� ĐĠůƵůĂƐ͕�ƉŽĚĞŶĚŽ� ŝŵƉůŝĐĂƌ� ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�

ĂƉŽƉƚſƟĐŽƐ�Ğ�ŵŽƌƚĞ�ĚŽƐ�ƚĞĐŝĚŽƐ͘���K,��ƉƌŽŵŽǀĞ�ƵŵĂ�ǀĂƐŽͲ

ĐŽŶƐƚƌŝĕĆŽ� ŚŝƉĞƌſǆŝĐĂ� ĐŽŵ� ĚŝŵŝŶƵŝĕĆŽ� ĚĞ� ĞĚĞŵĂ� ŝƐƋƵĠŵŝĐŽ�

ŶŽƐ� ƚĞĐŝĚŽƐ͘� �ŽŶŚĞĐĞŶĚŽ� Ž� ĞĨĞŝƚŽƐ� ƚĞĐŝĚƵůĂƌĞƐ� ĚĂ� K,�� ƐĞƌĄ�

ůſŐŝĐŽ�ƉĞŶƐĂƌ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝ�ƚĂŵďĠŵ�ƉĂƌĂ�Ă�ƌĞƉŽƐŝĕĆŽ�ĚŽ�ŵĞͲ

ƚĂďŽůŝƐŵŽ�ŶŽƌŵĂů�Ğ� ŝŶƚĞƌƌŽŵƉĞ�ĞǀĞŶƚƵĂŝƐ� ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ĂƉͲ

ŽƉƚŽƐĞ�ƐĞũĂ�ƋƵĂů�ĨĂĐƚŽƌ�ĞƟŽƉĂƚŽŐĠŶŝĐŽ͘

�ƉĞƐĂƌ� ĚĂ� ĂůƚĂ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŵ� ĚĞ� ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ� ĞƐƉŽŶƚąŶĞĂ�

Ğ� ĚŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ� ĚĞ� ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽƐ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ͕� Ž� ĚĞƐĐŽŶŚĞĐŝͲ

ŵĞŶƚŽ�ĞƟŽƉĂƚŽŐĠŶŝĐŽ�Ğ�ŝŵƉƌĞǀŝƐşǀĞů�ĐƵƌƐŽ�ĚĂ�ŚŝƐƚſƌŝĂ�ŶĂƚƵƌĂů�

ĚĞƐƚĂ� ĚŽĞŶĕĂ� ƉĂƌĂ� ĐĂĚĂ� ŝŶĚŝǀşĚƵŽ� ŶĆŽ� ƉĞƌŵŝƚĞ� ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƌ�

ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĂƟƚƵĚĞƐ� ƚĞƌĂƉġƵƟĐĂƐ� ƉĂƌĂ� ĐĂĚĂ� ĐĂƐŽ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕�

ŽďƌŝŐĂŶĚŽ�Ă�ƵŵĂ�ƚĞƌĂƉŝĂ�͞ŵĄǆŝŵĂ�Ğ�ƵƌŐĞŶƚĞ͟�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ͘� /ŶͲ

ƷŵĞƌŽƐ�ƟƉŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ�ŵĠĚŝĐŽƐ�ĨŽƌĂŵ�ƉƌŽƉŽƐƚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�

,E^^/�ĂŽ� ůŽŶŐŽ�ĚŽƐ�ĂŶŽƐ͘��� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�Ġ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐĂ�Ğ� ŝŶĐŽŶͲ

ĐůƵƐŝǀĂ�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�Ă�ǀĄƌŝŽƐ�ƟƉŽƐ�ĚĞ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ� ŝƐŽůĂĚŽƐ�ŽƵ�

ĐŽŵďŝŶĂĚŽƐ� ;ĐŽƌƟĐŽƚĞƌĂƉŝĂ͕� ĂŶƟǀşƌŝĐŽƐ͕� ǀĂƐŽĚŝůĂƚĂĚŽƌĞƐ͕� ĞǆͲ

ƉĂŶƐŽƌĞƐ� ƉůĂƐŵĄƟĐŽƐ͕� ĂŶƟĐŽĂŐƵůĂŶƚĞƐ͕� ĐĂƌďŽŐĞŶĞŽ͕� ĞƚĐͿ͕� ůĞͲ

ǀĂŶĚŽ�Ă�ƵŵĂ�ǀĂƌŝĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĞŶŽƌŵĞ�ĚĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůŽƐ�ƚĞƌĂƉġƵƟĐŽƐ�

ĂĚŽƉƚĂĚŽƐ� Ğŵ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĐĞŶƚƌŽƐ͘�tŝůƐŽŶ� ƉƵďůŝĐŽƵ� Ğŵ� ϭϵϴϬ�

Ƶŵ� ĞƐƚƵĚŽ� ƉƌŽƐƉĞĐƟǀŽ� ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽ� ĚĞ� ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂϵ͕� ƌĞĨŽƌĕĂĚŽ�

ƉŽƌ�ŽƵƚƌŽƐ�ĞƐƚƵĚŽƐ͕�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƌŽǀĂ�Ă�ĞĮĐĄĐŝĂ�ĚĂ�ĐŽƌƟĐŽƚĞƌĂƉŝĂ͘�

�ƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�Ġ�Ž�ŐŽůĚͲƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂĐƚƵĂů͘�EĆŽ�ĞǆŝƐƚĞ͕�

ŶŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ͕�ĐŽŶƐĞŶƐŽ�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĂŽ�ĐŽƌƟĐŽĞƐƚĞƌſŝĚĞ�ƵƟůŝǌĂĚŽ͕�

ĚŽƐĂŐĞŵ�ŽƵ�ǀŝĂ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ͘�,Ž�Ğƚ�ĂůϭϬ�ĂƉŽŶƚĂ�ƉĂƌĂ�Ă�ƵƟͲ

ůŝĚĂĚĞ� ĚĂ� ŝŶũĞĐĕĆŽ� ŝŶƚƌĂƟŵƉąŶŝĐĂ� ĚĞƐƚĞƐ� ĨĄƌŵĂĐŽƐ� Ğŵ� ĐĂƐŽƐ�

ƌĞĨƌĂĐƚĄƌŝŽƐ�ĂŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂů͘�

�� ƚĞƌĂƉŝĂ� ĐŽŵ� ŽǆŝŐĠŶŝŽ� ŚŝƉĞƌďĄƌŝĐŽ͕� ƉĞůŽƐ� ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ� ĮƐŝŽͲ

ƉĂƚŽůſŐŝĐŽƐ� Ğ� ƚĞƌĂƉġƵƟĐŽƐ� ĚĞƐĐƌŝƚŽƐ͕� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ� Ƶŵ� ƉŽƚĞŶͲ

ĐŝĂů� ĞǀŝĚĞŶƚĞ�ŶŽ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�,E^^/͘�EĂ�ϳǐ��ŽŶĨĞƌġŶĐŝĂ�ĚĞ�

�ŽŶƐĞŶƐŽ� ĚŽ� �ƵƌŽƉĞĂŶ� �ŽŵŵŝƩĞĞ� ĨŽƌ� ,ǇƉĞƌďĂƌŝĐ�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�

ĚĞĐŽƌƌŝĚŽ�Ğŵ�>ŝůůĞ�Ğŵ�ϮϬϬϰ͕�Ă�K,��ĨŽŝ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ƟƉŽ�

Ϯ�;ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĚĂͿ�ďĂƐĞĂĚĂ�ŶƵŵ�ŶşǀĞů���ĚĞ�ĞǀŝĚġŶĐŝĂ͕�Ğ�ŝŶĐĞŶƟͲ

ǀĂĚĂ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ŵĂŝƐ�ĞƐƚƵĚŽƐ͘

��ƚĞƌĂƉŝĂ�ĐŽŵ�KǆŝŐĠŶŝŽ�,ŝƉĞƌďĄƌŝĐŽ�ŶŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƐƵƌĚͲ

Ğǌ�ƐƷďŝƚĂ�ŶŽ�,ŽƐƉŝƚĂů�WĞĚƌŽ�,ŝƐƉĂŶŽ�ĐŽŵĞĕŽƵ�Ğŵ�ϮϬϬϲ͘��ŽŵŽ�

ƷŶŝĐĂ�hŶŝĚĂĚĞ�ĚĞ�DĞĚŝĐŝŶĂ�,ŝƉĞƌďĄƌŝĐĂ�ĚŽ�EŽƌƚĞ�ĚŽ�ƉĂşƐ͕�Ġ�Ž�

ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƚĞŶͲ

ĚĂŵ�ĞƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ŶĞƐƚĂ�ƌĞŐŝĆŽ͘��ƐƚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ƚĞŵ�

ĐŽŵŽ�ŽďũĞĐƟǀŽ� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƌ� Ă� ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ� ŝŶŝĐŝĂů� ĚĂ�hŶŝĚĂĚĞ�

ŶŽ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞƐƚĂ�ƉĂƚŽůŽŐŝĂ͕� ĐŽŵ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĂ�ĞĮĐĄĐŝĂ�ĚŽ�

KǆŝŐĠŶŝŽ�,ŝƉĞƌďĄƌŝĐŽ�ŶŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�,E^^/�Ğŵ�ĐŽŵƉĂƌĂĕĆŽ�

ĐŽŵ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ƉƵďůŝĐĂĚĂ͘���ĨĞŝƚŽ�ĂŝŶĚĂ�Ƶŵ�ĞƐƚƵĚŽ�ĚŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�

ĚĞ�ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶǀŽůǀŝĚŽƐ͘�
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D�d�Z/�>���D�dK�K^

�ƐƚƵĚŽ� ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƟǀŽ� ĐŽŵ� ƌĞǀŝƐĆŽ�ĚŽƐ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ�ĚĞ� ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�

ĚŽĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�Ž�ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ�ĚĞ�,ŝƉŽĂĐƷƐŝĂ�EĞƵƌŽƐĞŶƐŽƌŝĂů�^ƷͲ

ďŝƚĂ� ;/��Ͳϵ͗� ϯϴϴ͘ϮͿ� ƐƵďŵĞƟĚŽƐ� Ă�KǆŝŐĞŶŽƚĞƌĂƉŝĂ�,ŝƉĞƌďĄƌŝĐĂ�

ŶĂ�hŶŝĚĂĚĞ�ĚĞ�DĞĚŝĐŝŶĂ�,ŝƉĞƌďĄƌŝĐĂ�;hD,Ϳ�ĚŽ�,ŽƐƉŝƚĂů�WĞĚƌŽ�

,ŝƐƉĂŶŽ�ĚĞ�:ƵůŚŽ�ϮϬϬϲ�Ă�:ƵŶŚŽ�ϮϬϬϴ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�;Ϯϰ�ŵĞƐĞƐͿ͘

KƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ�ĨŽƌĂŵ�ƐƵďŵĞƟĚŽƐ�Ă�Ƶŵ�ƉƌŽƚŽĐŽůŽ�ĚĞ�

K,�� ƋƵĞ� ƉƌĞǀŝĂ� ϮϬ� ƐĞƐƐƁĞƐ� ĚĞ� KǆŝŐĠŶŝŽ� Ă� ϭϬϬй� Ğŵ� ĐąŵĂƌĂ�

ŚŝƉĞƌďĄƌŝĐĂ�Ă�Ϯ͕ϱ�ĂƚŵŽƐĨĞƌĂƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ϵϬ�ŵŝŶƵƚŽƐ͘�

&Žŝ�ĐƌŝĂĚĂ�ƵŵĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ�ĐŽŵ�ŝŶĐůƵƐĆŽ�ǀĂƌŝĄǀĞŝƐ�ĐŽŵŽ�

ƐĞǆŽ͕� ŝĚĂĚĞ͕� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂĕĆŽ� ĚŽ� ĚŽĞŶƚĞ͕� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ� ĐůşŶŝĐĂ͕�

ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ͕� ĞǆĂŵĞƐ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ� ĞĨĞĐƚƵĂͲ

ĚŽƐ͕�ƟƉŽ�ĚĞ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ�ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂŝƐ�Ğ�K,��ĞĨĞĐƚƵĂĚŽƐ͕�Ğ�

ĐŽŵƉůŝĐĂĕƁĞƐ�ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ�ĚĞƐƚĞ�ƷůƟŵŽ͘�KƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĨŽƌĂŵ�

ĂǀĂůŝĂĚŽƐ� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚŽƐ� ƌĞŐŝƐƚŽƐ� ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐŽƐ� ŝŶŝĐŝĂŝƐ� ;ƉƌĠͲ

ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽͿ͕� ŝŶƚĞƌĐĂůĂƌĞƐ� ;ĞŶƚƌĞ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂů� Ğ�

K,�͕�ƋƵĂŶĚŽ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞůͿ�Ğ�ĮŶĂŝƐ͘�KƐ�ůŝŵŝĂƌĞƐ�ĂƵĚŝƟǀŽƐ�ĨŽƌĂŵ�

ĞǆƉƌĞƐƐŽƐ�ƉŽƌ�^Zd�;^ƉĞĞĐŚ�ZĞĐĞƉƟŽŶ�dŚƌĞƐŚŽůĚͿ͘�WĂƌĂ�ĞĨĞŝƚŽƐ�

ĐŽŵƉĂƌĂƟǀŽƐ͕�Ă�ĐŽĨŽƐĞ�ĨŽŝ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ϭϭϬĚ��Ğ�ĨŽŝ�ĐĂůĐƵͲ

ůĂĚĂ�Ă�ǀĂƌŝĄǀĞů�͞ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŵ�ĚĞ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�ĚĞ�^Zd͟�ĐŽŵŽ�Ă�

ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŵ�ĚĞ� ůŝŵŝĂƌ� ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐŽ� ŐĂŶŚŽ�ĂƉſƐ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�

Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ă�ƉĞƌĚĂ�ŝŶŝĐŝĂů͘�YƵĂŶĚŽ�ŶĆŽ�ŚĂǀŝĂ�ƌĞŐŝƐƚŽ�ĚŽ�ǀĂůŽƌ�

ĚŽ� ůŝŵŝĂƌ�ĂƵĚŝƟǀŽ�ƉƌĠǀŝŽ�ă� ƐƵƌĚĞǌ� ƐƷďŝƚĂ�ĚŽ�ŽƵǀŝĚŽ�ĂƟŶŐŝĚŽ͕�

ĂƐƐƵŵŝƵͲƐĞ�Ž�^Zd�ĚŽ�ŽƵǀŝĚŽ�ĐŽŶƚƌĂůĂƚĞƌĂů�ĐŽŵŽ�Ž�ǀĂůŽƌ�ďĂƐĂů͕�

ƐĞ�ŶĆŽ�ŚŽƵǀĞƐƐĞ�ƐƵƐƉĞŝƚĂ�ĚĞ�ĚĠĮĐĞ�ĂƵĚŝƟǀŽ�ŶĞƐƚĞ͘�&Žŝ�ĂŝŶĚĂ�

ƌĞŐŝƐƚĂĚĂ�Ă�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ� ƐƵďũĞĐƟǀĂ�ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ� ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ă�

ƉĞƌĚĂ�ĚĞ�ĂƵĚŝĕĆŽ�Ğ� ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĂĐƵĨĞŶŽƐ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŵĂ�

ĞƐĐĂůĂ�ŶƵŵĠƌŝĐĂ�;�EͿ�ĚĞ�ϭ�Ă�ϭϬ͕�Ğŵ�ŶƷŵĞƌŽƐ�ŝŶƚĞŝƌŽƐ͘���ĂŶĄůŝƐĞ�

ĞƐƚĂơƐƟĐĂ� ĨŽŝ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂ� ƵƐĂŶĚŽ� Ž� ƐŽŌǁĂƌĞ� ^W^^� ǀĞƌƐĆŽ� ϭϲ͘Ϭ�

;^W^^�/ŶĐ͕��ŚŝĐĂŐŽ͕�h^�Ϳ͘��Ɛ�ŵĠĚŝĂƐ�ĨŽƌĂŵ�ĐŽŵƉĂƌĂĚĂƐ�ĂƚƌĂǀĠƐ�

ĚŽ�ƚĞƐƚĞ�d�ĚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�ĐŽŵ�ŝŶƚĞƌǀĂůŽ�ĚĞ�ĐŽŶĮĂŶĕĂ�;/�Ϳ�ĚĞ�ϵϱй͘�

WĂƌĂ�ĞĨĞŝƚŽƐ�ĚĞ�ƵŶŝĨŽƌŵŝǌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�Ğ�ĐŽŵƉĂƌĂĕĆŽ�ĐŽŵ�

ƚƌĂďĂůŚŽƐ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕�ŽƉƚĄŵŽƐ�ƉŽƌ�ĂǀĂůŝĂƌ�ƐĞƉĂƌĂĚĂŵĞŶƚĞ�ŽƐ�

ƐƵďŐƌƵƉŽƐ�ĚĞ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ĞĨĞĐƚƵĂƌĂŵ�K,��ĐŽŵŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�

ĂƉſƐ�ĨĂůġŶĐŝĂ�ĚŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ƉƌŝŵĄƌŝŽ�;K,��ƐĂůǀĂŐĞͿ�ŽƵ�ĐŽŵŽ�

ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ƉƌŝŵĄƌŝŽ�;K,��ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚĞͿ͘

Z�^h>d��K^

&ŽƌĂŵ�ƌĞǀŝƐƚŽƐ�ϵϯ�ĐĂƐŽƐ͕�ĚĞƐƚĞƐ�Ϯϯ�ĨŽƌĂŵ�ĞǆĐůƵşĚŽƐ͘��ŵ�ϱ�ĐĂƐŽƐ�

�����������^ĞǆŽ� ��������������������������/ĚĂĚĞ� �������>ĂƚĞƌĂůŝĚĂĚĞ� ^Zd�ŝŶŝĐŝĂů� �������������ŽĨŽƐĞ� �����������������������^ŝŶƚŽŵĂƐ�ŝŶŝĐŝĂŝƐ�ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐ

DĂƐĐ� &Ğŵ� ϱϬ͕ϲцϭϯ͘ϳ�������������ƐƋ���������������ƚŽ� ��������������������������������������������������������� ���ĐƵĨĞŶŽ����������������KƵǀŝĚŽ�͞ĐŚĞŝŽ͟� ����������sĞƌƟŐĞŵ

ϱϯй� ϰϳй� ������ŶŽƐ� �������ϲϬй� ���ϰϬй� ϴϳ͕ϬцϮϯ�Ě�� ������������ϰϮ͕Ϯй� ����ϴϰ͕ϲй� �����������������ϴϮ͕ϲй� �������������ϰϰ͕ϯй

dĂďĞůĂ�ϭͮ��ǀĂůŝĂĕĆŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ͘

dŝƉŽ�K,�� �������Ŷ� /ŶƚĞƌǀĂůŽ�;ĚŝĂƐͿ� 'ĂŶŚŽ�^Zd�;Ě�Ϳ�������WĞƌĚĂ�ф�ϮϬ�Ě��;й�ĚŽĞŶƚĞƐͿ� ZĞĐƵƉ͘�ƚŽƚĂů�;й�ĚŽĞŶƚĞƐͿ���������������ZĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�^Zd�;йͿ

/ŶŝĐŝĂů� ������ϭϱ� ������������ϴ͕Ϯ� �������������������������������ϯϳ͕ϲ� ��������������������������������ϰϳ͕ϲ� ��������������������������������������������ϭϯ͕ϯ� �������������������ϱϵ͕Ϭ�
������� � � � � � � � � � � ������������������Ɖ�с�Ϭ͕Ϭϯϭ

^ĂůǀĂŐĞ� ������ϱϱ� ����������ϮϬ͕ϲ� �������������������������������Ϯϯ͕ϯ� ��������������������������������Ϯϱ͕ϱ���������������������� ���������������������ϭϭ͕ϯ� �������������������ϯϴ͕ϱ�

dĂďĞůĂ�Ϯͮ�ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚŽ�K,��ŶŽƐ�ĚŽŝƐ�ƐƵďŐƌƵƉŽƐ�;ƐĂůǀĂŐĞ�Ğ�ŝŶŝĐŝĂůͿ͘

ĨŽŝ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂ�ĞƟŽůŽŐŝĂ�ĂƉſƐ�ĞƐƚƵĚŽ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ͘ �EŽƵƚƌŽƐ�

ϭϴ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ�ĞƐƚĂǀĂŵ�ŽŵŝƐƐŽƐ�Ă�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐĂ�ŝŶŝĐŝĂů�

ŽƵ�ĮŶĂů͕�ŽƵ�ŶĆŽ�ĞƌĂ�ƉŽƐƐşǀĞů�ŝŶĨĞƌŝƌ�Ž�ǀĂůŽƌ�ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐŽ�ďĂƐĂů�

Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚŽ�ŽƵǀŝĚŽ�ĐŽŶƚƌĂůĂƚĞƌĂů͕�ŶĆŽ�ƉĞƌŵŝƟŶĚŽ�ĂƐƐŝŵ�ĂŶĄůŝƐĞ�

ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͘��ŽƐ�ϳϬ�ĐĂƐŽƐ�ŝŶĐůƵşĚŽƐ͕�ϰϳ�;ϲϳ͕ϭйͿ�ĨŽƌĂŵ�ƌĞĨĞƌͲ

ĞŶĐŝĂĚŽƐ�ĚŽ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�Ğ�Ϯϯ�;ϯϮ͕ϵйͿ�ĨŽƌĂŵ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐĂͲ

ĚŽƐ�Ğ�ŝŶŝĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ƚƌĂƚĂĚŽƐ�ŶĂ�h>^ͲDĂƚŽƐŝŶŚŽƐ͘�

�� dĂďĞůĂ� ϭ� ĚĞƐĐƌĞǀĞ� ŽƐ� ĚĂĚŽƐ� ŽďƟĚŽƐ� ŶĂ� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĕĆŽ�

ŝŶŝĐŝĂů� ĚĂ� ĂŵŽƐƚƌĂ͘��ƉĞŶĂƐ� ϱϴ͕ϲй�Ğ� ϯϰ͕ϯй� ƌĞĂůŝǌĂƌĂŵ�ĞƐƚƵĚŽ�

ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ĐŽŵ�ZDE�ĐĞƌĞďƌĂů�Ğ�ĞƐƚƵĚŽ�ƐĞƌŽůſŐŝĐŽ͕�ƌĞƐƉĞĐͲ

ƟǀĂŵĞŶƚĞ͘

dŽĚŽƐ�ŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ĨŽƌĂŵ�ƐƵďŵĞƟĚŽƐ�Ă�ĂůŐƵŵĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĐŽƌͲ

ƟĐŽƚĞƌĂƉŝĂ� ĐŽŵŽ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ŝŶŝĐŝĂů͘� �ŽƌƟĐŽƚĞƌĂƉŝĂ� ƐŝƐƚĠŵŝĐĂ�

ĐŽŵŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ƷŶŝĐŽ� ĨŽŝ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ƉŽƌ�ϭϯ͕ϴй�ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ͕�

ϭϮ͕ϯй�ƌĞĂůŝǌĂƌĂŵ�ĐŽƌƟĐŽƚĞƌĂƉŝĂ�ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ�Ă� ĨĄƌŵĂĐŽ�ĂŶƟǀşƌŝͲ

ĐŽ͕�ϯϮ͕ϯй�ĂƐƐŽĐŝĂĚŽ�Ă�ǀĂƐŽĚŝůĂƚĂĚŽƌĞƐ�Ğ�ϭϴ͘ϱй�ĂƐƐŽĐŝĂĚŽ�Ă�ĂŶͲ

ƟǀşƌŝĐŽ�Ğ�ǀĂƐŽĚŝůĂƚĂĚŽƌĞƐ͘�KƐ�ƌĞƐƚĂŶƚĞƐ�ƌĞĂůŝǌĂƌĂŵ�ŽƵƚƌĂƐ�ĐŽŵͲ

ďŝŶĂĕƁĞƐ�ĨĂƌŵĂĐŽůſŐŝĐĂƐ͘��Ğ�ƌĞĨĞƌŝƌ�Ă�ŐƌĂŶĚĞ�ǀĂƌŝĂďŝůŝĚĂĚĞ�ŶĂ�

ĚŽƐĞ�Ğ�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ĚĂ�ĐŽƌƟĐŽƚĞƌĂƉŝĂ͕�ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�

ϯ�ĐĂƐŽƐ�ĐŽŵ�ŝŶũĞĐĕĆŽ�ŝŶƚƌĂͲƟŵƉąŶŝĐĂ͘

EƵŵĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ŐůŽďĂů͕�Ă�K,��ĨŽŝ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ĐŽŵ�Ƶŵ�ŝŶƚĞƌǀĂůŽ�

ĚĞ�ƚĞŵƉŽ�ŵĠĚŝŽ�ĚĞ�ϭϳ͕ϵ�ĚŝĂƐ�ĂƉſƐ�ŝŶşĐŝŽ�ĚŽƐ�ƐŝŶƚŽŵĂƐ͕�ƚĞŶĚŽ�

ƐŝĚŽ�ĞĨĞĐƚƵĂĚĂƐ͕�Ğŵ�ŵĠĚŝĂ�;�WͿ͕�ϭϵ͘ϰ�;ϯ͘ϲͿ�ƐĞƐƐƁĞƐ�ƉŽƌ�ĚŽĞŶƚĞ͘�

��ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŵ�ĚĞ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ĮĐĂƌĂŵ�ĐŽŵ�ƵŵĂ�ƉĞƌĚĂ�ĮŶĂů�

ŵĞŶŽƌ�ŽƵ�ŝŐƵĂů�Ă�ϭϬ�Ě��Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĂŽ�ǀĂůŽƌ�ďĂƐĂů�ĨŽŝ�ĚĞ�Ϯϭ͘ϯй͘�

^Ğ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌŵŽƐ�ƉĞƌĚĂƐ�ч�ϮϬ�Ě�͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂ�ƉŽƌ�ǀĄƌŝŽƐ�ĂƵͲ

ƚŽƌĞƐ�ĐŽŵŽ�͞ďŽŵ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ͕͟ �ĞƐƚĂ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŵ�ƐŽďĞ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�

ϯϭ͘ϭй͘�

��dĂďĞůĂ�Ϯ�ƌĞĨĞƌĞͲƐĞ�ĂŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŵ�K,��

ĐŽŵŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚĞ�Ğ�ƐĂůǀĂŐĞ͘��ŵ�ϰϴ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�

ĂǀĂůŝĂĕƁĞƐ� ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐĂƐ� ĞŶƚƌĞ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ� ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂŝƐ� Ğ�

K,�͕� Ϯϴ� ;ϱϴ͕ϯйͿ� ŶĆŽ� ƟǀĞƌĂŵ� ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŵĞůŚŽƌŝĂ� ĂƉſƐ� ƚƌĂƚĂͲ

ŵĞŶƚŽ� ŝŶŝĐŝĂů͘��ĞƐƚĞƐ͕�ϭϲ� ;ϱϳ͕ϭйͿ�ĂŝŶĚĂ�ƟǀĞƌĂŵ�ŵĞůŚŽƌŝĂ�ш�Ă�

ϭϬ�Ě��ĐŽŵ�K,��Ğ�ϲ�;Ϯϭ͕ϰйͿ�ĮĐĂƌĂŵ�ĐŽŵ�ƵŵĂ�ƉĞƌĚĂ�ч�ϮϬĚ�͘�KƐ�

'ƌĄĮĐŽƐ�ϭĂ�Ğ�ϭď�ƌĞĨĞƌĞŵͲƐĞ�ă�ĞǀŽůƵĕĆŽ�ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐĂ�Ğ�ƐƵďũĞĐͲ

ƟǀĂ�ĚĂ�ĂƵĚŝĕĆŽ�Ğ�ĂĐƵĨĞŶŽƐ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘

�� dĂďĞůĂ� ϯ� ĚĞƐĐƌĞǀĞ� Ă� ĂŶĄůŝƐĞ� ĚŽƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ� ĚĞ�

ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ͘��Ɛ�ŝŶƚĞƌĐŽƌƌġŶĐŝĂƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ă�K,��ĞƐƚĆŽ�ĚĞƐĐƌŝƚĂƐ�

ŶŽ�YƵĂĚƌŽ�ϭ͘



ϭϵϴ Z�s/^d��WKZdh'h�^�����KdKZZ/EK>�Z/E'K>K'/�����/ZhZ'/����Zs/�KͲ&��/�> ϭϵϵsK>�ϰϳ�͘�EǑϰ�͘�����D�ZK�ϮϬϬϵ��

͘�EƵŶŽ�KůŝǀĞŝƌĂ͕�Ğƚ�Ăů

�� ,E^^/� ƚĞŵ� ƵŵĂ� ŝŶĐŝĚġŶĐŝĂ� ĂŶƵĂů� ĚĞ� ϱ� Ă� ϮϬ� ĐĂƐŽƐ� ƉŽƌ�

ϭϬϬ� ϬϬϬ� ŚĂďŝƚĂŶƚĞƐ� ƉŽƌ� ĂŶŽϯ͕� ŶƷŵĞƌŽ� ƋƵĞ� ƉƌŽǀĂǀĞůŵĞŶƚĞ�

ƐƵďĞƐƟŵĂ�Ă�ƌĞĂů�ŝŶĐŝĚġŶĐŝĂ�ĚĞƐƚĂ�ƉĂƚŽůŽŐŝĂ�ĚĞǀŝĚŽ�ă�ĂůƚĂ�ƉĞƌͲ

ĐĞŶƚĂŐĞŵ�ĚĞ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞĐƵƉĞƌĂŵ�ĞƐƉŽŶƚĂŶĞĂŵĞŶƚĞ�Ğ�ŶĆŽ�

ĐŚĞŐĂŵ� Ă� ƉƌŽĐƵƌĂƌ� ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ� ŵĠĚŝĐĂ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ͘� &ŽƌĂŵ�

ĂǀĂŶĕĂĚŽƐ� ĐŽŵŽ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ� ĚĞ� ƉŝŽƌ� ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ� Ă� ŚŝƉŽĂĐƷƐŝĂ�

ƉƌŽĨƵŶĚĂ�ŽƵ�ĐŽĨŽƐĞ͕�ǀĞƌƟŐĞŵ�ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ͕�ŝŶŝĐŝŽ�ĚŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�

ĚĞƉŽŝƐ�ĚĞ�ϭϬ�Ă�ϭϰ�ĚŝĂƐ�ĂƉſƐ�Ž�ŝŶŝĐŝŽ�ĚŽƐ�ƐŝŶƚŽŵĂƐ͕�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�

ƌŝƐĐŽ�ǀĂƐĐƵůĂƌĞƐ�ŽƵ�ĂƵƐġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽƐƚĂ�ĂƉſƐ�ƵŵĂ�ƐĞŵĂŶĂ�ĚĞ�

ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ͘

�� ƉĞƌĚĂ� ĂƵĚŝƟǀĂ� ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ� Ă� ĞƐƚĂ� ĞŶƟĚĂĚĞ� ŶŽƐŽůſŐŝĐĂ�

ƉŽĚĞƌĄ�ƐĞƌ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ͕�ŽƵ�ƌĞŵŝƟƌ�ƉĂƌĐŝĂů�ŽƵ�ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ�ŵĞƐͲ

ŵŽ� ƐĞŵ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ͘� �ĂůĐƵůĂͲƐĞ� ƋƵĞ� Ϯϱ� Ă� ϲϬй�ĚŽƐ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�

ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂŵ� ĂůŐƵŵ� ŐƌĂƵ� ĚĞ�ŵĞůŚŽƌŝĂ� ĞƐƉŽŶƚąŶĞĂ�hŵĂ� ƌĞͲ

ĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ǀĂůŽƌĞƐ� ŝŶĨĞƌŝŽƌĞƐ�ŽƵ� ŝŐƵĂŝƐ�Ă�ϮϬ�Ě��ĚĞ�ƉĞƌĚĂ�

ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐĂ� Ğŵ� ƌĞůĂĕĆŽ� ĂŽ� ǀĂůŽƌ� ďĂƐĂů� Ġ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ� Ƶŵ�

͞ďŽŵ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ͟�Ğ�Ġ�ĞƐƉĞƌĂĚĂ�Ğŵ�ĐĞƌĐĂ�ĚĞ�Ϯϱй�ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�

ƚƌĂƚĂĚŽƐϯ͘

�� ĞƟŽƉĂƚŽŐĞŶŝĂ� ĚĂ� ƐƵƌĚĞǌ� ƐƷďŝƚĂ� Ġ� ĂŝŶĚĂ� ĚĞƐĐŽŶŚĞĐŝĚĂ� Ğ�

ĨŽĐŽ� ĚĞ� ĚŝƐĐƵƐƐĆŽ͘� �ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕� ĞƐƚĆŽ� ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ� ǀĄƌŝĂƐ� ƚĞŽͲ

ƌŝĂƐ͕� ƐĞŶĚŽ�Ă�ǀĂƐĐƵůĂƌ͕ �Ă�ǀŝƌĂů�Ğ�Ă�ĂƵƚŽͲŝŵƵŶĞ�ĂƐ� ƚĞŽƌŝĂƐ�ŵĂŝƐ�

ƐƵƐƚĞŶƚĂĚĂƐ͘�

K�ĨĂĐƚŽ�ĚĞ�Ă�ĐſĐůĞĂ�ƐĞƌ�ŝƌƌŝŐĂĚĂ�ƉŽƌ�ĂƉĞŶĂƐ�ƵŵĂ�ĂƌƚĠƌŝĂ�ƚĞƌͲ

ŵŝŶĂů͕� Ă� ĂƌƚĠƌŝĂ� ůĂďŝƌşŶƟĐĂ͕� ƚŽƌŶĂ� Ž� ŽƵǀŝĚŽ� ŝŶƚĞƌŶŽ� ƐƵƐĐĞƉơͲ

ǀĞů�Ă�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ĐŝƌĐƵůĂĕĆŽ�ƐĂŶŐƵşŶĞĂ͘���ƐƵĂ�ŽĐůƵƐĆŽ� ƚŽƚĂů�

Ğ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ� ĂƉĞŶĂƐ� ũƵƐƟĮĐĂƌŝĂ� Ă� ƉĞƌĚĂ� ƐƷďŝƚĂ� ĚĞ� ĂƵĚŝĕĆŽ͕�

ŵĂƐ� ŶĆŽ� ĞǆƉůŝĐĂ� ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ� ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐĂ� ĨƌĞƋƵĞŶƚĞ� ŶĞŵ�Ă�

ĂƵƐġŶĐŝĂ� ĮďƌŽƐĞ� Ğ� ŽƐƐŝĮĐĂĕĆŽ� ĐŽĐůĞĂƌ� Ğŵ� ĞƐƚƵĚŽƐ� ƉŽƐƚͲŵŽƌͲ

ƚĞŵ�ĚĞ�ŝŶĚŝǀşĚƵŽƐ�ƋƵĞ�ƐŽĨƌĞƌĂŵ�ƐƵƌĚĞǌ�ƐƷďŝƚĂ͘�^ƵƌŐŝƵ�ĞŶƚĆŽ�Ž�

ĐŽŶĐĞŝƚŽ�ĚĞ�ŚŝƉŽƉĞƌĨƵƐĆŽ�ƐĂŶŐƵşŶĞĂ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĂ�ƚĞŽƌŝĂ�ǀĂƐĐƵůĂƌ�

ĐŽŵŽ�ĐĂƵƐĂ�ĚĞ�ĚŝƐĨƵŶĕĆŽ�ĐŽĐůĞĂƌ͕ �ĚĞǀŝĚŽ�Ă�ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ŽďͲ

ƐƚƌƵĕĆŽ�ƉĂƌĐŝĂů�ŽƵ�ƚĞŵƉŽƌĄƌŝĂ�ŽƵ�ŚŝƉĞƌǀŝƐĐŽƐŝĚĂĚĞ�ƐĂŶŐƵşŶĞĂ͕�

Ă�ƋƵĂů�ůĞǀĂƌŝĂ�Ă�ďĂŝǆĂ�ŽǆŝŐĞŶĂĕĆŽ�ĚĂ�ĐſĐůĞĂ͘���ƐƚƌŝĂ�ǀĂƐĐƵůĂƌŝƐ�

Ğ�Ž�ſƌŐĆŽ�ĚĞ��ŽƌƟ�ƐĆŽ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�ĐŽĐůĞĂƌĞƐ�ĐŽŵ�ĐŽŶƐƵŵŽ�

ĞůĞǀĂĚŽ� ĚĞ� ŽǆŝŐĠŶŝŽϰ͘� >ĂďŽƌĂƚŽƌŝĂůŵĞŶƚĞ� ũĄ� ĨŽŝ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĚĂ�

Ă� ĚŝŵŝŶƵŝĕĆŽ� ĚĂ� ƉƌĞƐƐĆŽ� ƉĂƌĐŝĂů� ĚĞ� ŽǆŝŐĠŶŝŽ� ŶĂ� ƉĞƌŝůŝŶĨĂ� ĚĞ�

ĚŽĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�,E^^/ϱ͘��ƐƚĞ�ĨĂĐƚŽ�ƌĞůĞŵďƌĂ�Ž�ĐŽŶĐĞŝƚŽ�͞ƉĞŶƵŵͲ

ďƌĂ�ŝƐƋƵĠŵŝĐĂ͟�ƋƵĞ�ƉŽĚŝĂ�ĞǆƉůŝĐĂƌ�Ă�ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐĂ�

Ğŵ�ĂůŐƵŶƐ� ŝŶĚŝǀşĚƵŽƐ�ƋƵĂŶĚŽ�ĞǆŝƐƚĞ� ƌĞƉĞƌĨƵƐĆŽ�ĂĚĞƋƵĂĚĂ͘���

KǆŝŐĞŶŽƚĞƌĂƉŝĂ�,ŝƉĞƌďĄƌŝĐĂ�;K,�Ϳ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ĂƵŵĞŶƚĂƌ�Ă�ƚĞŶƐĆŽ�

ĚĞ�ŽǆŝŐĠŶŝŽ�ŶĂ�ĐſĐůĞĂ�ĂƚĠ�ϰϱϬй�ĚŽ�ǀĂůŽƌ�ďĂƐĂůϲ͕�ĐŽŵƉĞŶƐĂŶĚŽ�

ĞǀĞŶƚƵĂŝƐ�ĚĠĮĐĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌĨƵƐĆŽ�ƐĂŶŐƵşŶĞĂ͘�EƵŵĂ�ĂƌƚĠƌŝĂ�ůĂďŝƌşŶͲ

ƟĐĂ� ƐĞŵ�ŽďƐƚƌƵĕĆŽ�ŵĞĐąŶŝĐĂ�Ğ� ĐƵũŽ�ĚŝąŵĞƚƌŽ�ƉŽƵĐŽ�ǀĂƌŝĂ͕�Ž�

ŇƵǆŽ�ƐĂŶŐƵşŶĞŽ�Ġ�ŝŶǀĞƌƐĂŵĞŶƚĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂů�Ą�ǀŝƐĐŽƐŝĚĂĚĞ�ĚŽ�

ƐĂŶŐƵĞ͘��ƐƚĂ�ŶĆŽ�Ġ�ƵŵĂ�ǀĂƌŝĄǀĞů� ůŝŶĞĂƌ͕ �ƉŽŝƐ�ĚĞƉĞŶĚĞ�ĚĂ�ǀŝƐͲ

ĐŽƐŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ƉůĂƐŵĂ͕�ĚŽ�ŚĞŵĂƚſĐƌŝƚŽ͕� ĚĂ� ĂŐƌĞŐĂĕĆŽ� ĐĞůƵůĂƌ� Ğ�

ĚĂ�ĚĞĨŽƌŵĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ŐůſďƵůŽƐ�ǀĞƌŵĞůŚŽƐ�;Z��Ϳ͘���Z���ũĄ�ĨŽŝ�

ĞƐƚƵĚĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ĨĂĐƚŽƌ�ƉƌĞĚŝƐƉŽŶĞŶƚĞ�ă�ƐƵƌĚĞǌ�ƐƷďŝƚĂϳ͕� ƐĞŶĚŽ�

Ž� ĨĂĐƚŽƌ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂŶƚĞ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ŶĂ� ĐŝƌĐƵůĂĕĆŽ� ƐĂŶŐƵşŶĞĂ� Ğŵ�

ĐĂƉŝůĂƌĞƐ͕� Ğŵ�ŽƉŽƐŝĕĆŽ� ĂŽ� ŚĞŵĂƚſĐƌŝƚŽ� ƋƵĞ� Ġ�ŵĂŝƐ� ŝŶŇƵĞŶƚĞ�

ŶĂ� ĐŝƌĐƵůĂĕĆŽ� ŶŽƐ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ǀĂƐŽƐ͘� �ŽŵƉƌŽǀĂĚĂŵĞŶƚĞ͕� Ă� K,��

ƉĞƌŵŝƚĞ�ŵĞůŚŽƌĂƌ�Ă�ŵŝĐƌŽĐŝƌĐƵůĂĕĆŽ�ƉŽƌ�ĂƵŵĞŶƚĂƌ�Ž�Z���Ğ�ĚŝͲ

ŵŝŶƵŝƌ�Ă�ǀŝƐĐŽƐŝĚĂĚĞϴ͘���ĚĂĚŽ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽ�ƋƵĞ�ƵŵĂ�ŝŶĨĞĐĕĆŽ�

ƌĞƐƉŝƌĂƚſƌŝĂ�Ğ�Ă�ǀŝƌĠŵŝĂ�ƉŽƌ�ǀĞǌĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ�ƉŽĚĞŵ�ĂůƚĞƌĂƌ�Ă�

Z���Ğ�Ă�ĚŝŶąŵŝĐĂ�ĚĂ�ĐŝƌĐƵůĂĕĆŽ�ŵŝĐƌŽǀĂƐĐƵůĂƌ͕ �ĞƐƚĂďĞůĞĐĞŶĚŽ�

ĂƐƐŝŵ�ƵŵĂ�ƉŽŶƚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞŶƚƌĞ�Ă�ƚĞŽƌŝĂ�ǀĂƐĐƵůĂƌ�Ğ�Ă�ƚĞŽͲ

ƌŝĂ� ǀŝƌĂů� ĐŽŵŽ� ĐĂƵƐĂƐ� ĚĂ� ƐƵƌĚĞǌ� ƐƷďŝƚĂϱ͘� ^ĞũĂ� ƋƵĂů� ĨŽƌ� Ž� ƟƉŽ�

ĚĞ�ĂŐƌĞƐƐĆŽ�ŝŶŝĐŝĂů͕�ĂƉĂƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĂƐ�ǀĄƌŝĂƐ�ƚĞŽƌŝĂƐ�ĐƵůŵŝŶĂŵ�

Ğŵ�ƌĞĐƌƵƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐĠůƵůĂƐ� ŝŶŇĂŵĂƚſƌŝĂƐ�Ğ͕�ƉŽƌ�ƐƵĂ�ǀĞǌ͕�Ğŵ�

ĞĚĞŵĂ͕� ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ� ĚĂ� ƉĞƌŵĞĂďŝůŝĚĂĚĞ� ǀĂƐĐƵůĂƌ� Ğ� ĚĂ� ŵŝĐƌŽͲ

ĐŝƌĐƵůĂĕĆŽ͘� �ŵ�ƷůƟŵĂ�ĂŶĄůŝƐĞ� ƐĂŝ� ƉƌĞũƵĚŝĐĂĚŽ�Ž�ŵĞƚĂďŽůŝƐŵŽ�

ŽǆŝĚĂƟǀŽ�Ğ� ĨƵŶĕĆŽ�ĚĂƐ� ĐĠůƵůĂƐ͕�ƉŽĚĞŶĚŽ� ŝŵƉůŝĐĂƌ� ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�

ĂƉŽƉƚſƟĐŽƐ�Ğ�ŵŽƌƚĞ�ĚŽƐ�ƚĞĐŝĚŽƐ͘���K,��ƉƌŽŵŽǀĞ�ƵŵĂ�ǀĂƐŽͲ

ĐŽŶƐƚƌŝĕĆŽ� ŚŝƉĞƌſǆŝĐĂ� ĐŽŵ� ĚŝŵŝŶƵŝĕĆŽ� ĚĞ� ĞĚĞŵĂ� ŝƐƋƵĠŵŝĐŽ�

ŶŽƐ� ƚĞĐŝĚŽƐ͘� �ŽŶŚĞĐĞŶĚŽ� Ž� ĞĨĞŝƚŽƐ� ƚĞĐŝĚƵůĂƌĞƐ� ĚĂ� K,�� ƐĞƌĄ�

ůſŐŝĐŽ�ƉĞŶƐĂƌ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝ�ƚĂŵďĠŵ�ƉĂƌĂ�Ă�ƌĞƉŽƐŝĕĆŽ�ĚŽ�ŵĞͲ

ƚĂďŽůŝƐŵŽ�ŶŽƌŵĂů�Ğ� ŝŶƚĞƌƌŽŵƉĞ�ĞǀĞŶƚƵĂŝƐ� ĨĞŶſŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ĂƉͲ

ŽƉƚŽƐĞ�ƐĞũĂ�ƋƵĂů�ĨĂĐƚŽƌ�ĞƟŽƉĂƚŽŐĠŶŝĐŽ͘

�ƉĞƐĂƌ� ĚĂ� ĂůƚĂ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŵ� ĚĞ� ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ� ĞƐƉŽŶƚąŶĞĂ�

Ğ� ĚŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ� ĚĞ� ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽƐ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ͕� Ž� ĚĞƐĐŽŶŚĞĐŝͲ

ŵĞŶƚŽ�ĞƟŽƉĂƚŽŐĠŶŝĐŽ�Ğ�ŝŵƉƌĞǀŝƐşǀĞů�ĐƵƌƐŽ�ĚĂ�ŚŝƐƚſƌŝĂ�ŶĂƚƵƌĂů�

ĚĞƐƚĂ� ĚŽĞŶĕĂ� ƉĂƌĂ� ĐĂĚĂ� ŝŶĚŝǀşĚƵŽ� ŶĆŽ� ƉĞƌŵŝƚĞ� ĞƐƚĂďĞůĞĐĞƌ�

ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĂƟƚƵĚĞƐ� ƚĞƌĂƉġƵƟĐĂƐ� ƉĂƌĂ� ĐĂĚĂ� ĐĂƐŽ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕�

ŽďƌŝŐĂŶĚŽ�Ă�ƵŵĂ�ƚĞƌĂƉŝĂ�͞ŵĄǆŝŵĂ�Ğ�ƵƌŐĞŶƚĞ͟�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ͘� /ŶͲ

ƷŵĞƌŽƐ�ƟƉŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ�ŵĠĚŝĐŽƐ�ĨŽƌĂŵ�ƉƌŽƉŽƐƚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�

,E^^/�ĂŽ� ůŽŶŐŽ�ĚŽƐ�ĂŶŽƐ͘��� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�Ġ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐĂ�Ğ� ŝŶĐŽŶͲ

ĐůƵƐŝǀĂ�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�Ă�ǀĄƌŝŽƐ�ƟƉŽƐ�ĚĞ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ� ŝƐŽůĂĚŽƐ�ŽƵ�

ĐŽŵďŝŶĂĚŽƐ� ;ĐŽƌƟĐŽƚĞƌĂƉŝĂ͕� ĂŶƟǀşƌŝĐŽƐ͕� ǀĂƐŽĚŝůĂƚĂĚŽƌĞƐ͕� ĞǆͲ

ƉĂŶƐŽƌĞƐ� ƉůĂƐŵĄƟĐŽƐ͕� ĂŶƟĐŽĂŐƵůĂŶƚĞƐ͕� ĐĂƌďŽŐĞŶĞŽ͕� ĞƚĐͿ͕� ůĞͲ

ǀĂŶĚŽ�Ă�ƵŵĂ�ǀĂƌŝĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĞŶŽƌŵĞ�ĚĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůŽƐ�ƚĞƌĂƉġƵƟĐŽƐ�

ĂĚŽƉƚĂĚŽƐ� Ğŵ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĐĞŶƚƌŽƐ͘�tŝůƐŽŶ� ƉƵďůŝĐŽƵ� Ğŵ� ϭϵϴϬ�

Ƶŵ� ĞƐƚƵĚŽ� ƉƌŽƐƉĞĐƟǀŽ� ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽ� ĚĞ� ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂϵ͕� ƌĞĨŽƌĕĂĚŽ�

ƉŽƌ�ŽƵƚƌŽƐ�ĞƐƚƵĚŽƐ͕�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƌŽǀĂ�Ă�ĞĮĐĄĐŝĂ�ĚĂ�ĐŽƌƟĐŽƚĞƌĂƉŝĂ͘�

�ƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�Ġ�Ž�ŐŽůĚͲƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂĐƚƵĂů͘�EĆŽ�ĞǆŝƐƚĞ͕�

ŶŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ͕�ĐŽŶƐĞŶƐŽ�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĂŽ�ĐŽƌƟĐŽĞƐƚĞƌſŝĚĞ�ƵƟůŝǌĂĚŽ͕�

ĚŽƐĂŐĞŵ�ŽƵ�ǀŝĂ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ͘�,Ž�Ğƚ�ĂůϭϬ�ĂƉŽŶƚĂ�ƉĂƌĂ�Ă�ƵƟͲ

ůŝĚĂĚĞ� ĚĂ� ŝŶũĞĐĕĆŽ� ŝŶƚƌĂƟŵƉąŶŝĐĂ� ĚĞƐƚĞƐ� ĨĄƌŵĂĐŽƐ� Ğŵ� ĐĂƐŽƐ�

ƌĞĨƌĂĐƚĄƌŝŽƐ�ĂŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂů͘�

�� ƚĞƌĂƉŝĂ� ĐŽŵ� ŽǆŝŐĠŶŝŽ� ŚŝƉĞƌďĄƌŝĐŽ͕� ƉĞůŽƐ� ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ� ĮƐŝŽͲ

ƉĂƚŽůſŐŝĐŽƐ� Ğ� ƚĞƌĂƉġƵƟĐŽƐ� ĚĞƐĐƌŝƚŽƐ͕� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ� Ƶŵ� ƉŽƚĞŶͲ

ĐŝĂů� ĞǀŝĚĞŶƚĞ�ŶŽ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�,E^^/͘�EĂ�ϳǐ��ŽŶĨĞƌġŶĐŝĂ�ĚĞ�

�ŽŶƐĞŶƐŽ� ĚŽ� �ƵƌŽƉĞĂŶ� �ŽŵŵŝƩĞĞ� ĨŽƌ� ,ǇƉĞƌďĂƌŝĐ�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�

ĚĞĐŽƌƌŝĚŽ�Ğŵ�>ŝůůĞ�Ğŵ�ϮϬϬϰ͕�Ă�K,��ĨŽŝ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ƟƉŽ�

Ϯ�;ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĚĂͿ�ďĂƐĞĂĚĂ�ŶƵŵ�ŶşǀĞů���ĚĞ�ĞǀŝĚġŶĐŝĂ͕�Ğ�ŝŶĐĞŶƟͲ

ǀĂĚĂ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ŵĂŝƐ�ĞƐƚƵĚŽƐ͘

��ƚĞƌĂƉŝĂ�ĐŽŵ�KǆŝŐĠŶŝŽ�,ŝƉĞƌďĄƌŝĐŽ�ŶŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƐƵƌĚͲ

Ğǌ�ƐƷďŝƚĂ�ŶŽ�,ŽƐƉŝƚĂů�WĞĚƌŽ�,ŝƐƉĂŶŽ�ĐŽŵĞĕŽƵ�Ğŵ�ϮϬϬϲ͘��ŽŵŽ�

ƷŶŝĐĂ�hŶŝĚĂĚĞ�ĚĞ�DĞĚŝĐŝŶĂ�,ŝƉĞƌďĄƌŝĐĂ�ĚŽ�EŽƌƚĞ�ĚŽ�ƉĂşƐ͕�Ġ�Ž�

ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƚĞŶͲ

ĚĂŵ�ĞƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ŶĞƐƚĂ�ƌĞŐŝĆŽ͘��ƐƚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ƚĞŵ�

ĐŽŵŽ�ŽďũĞĐƟǀŽ� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƌ� Ă� ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ� ŝŶŝĐŝĂů� ĚĂ�hŶŝĚĂĚĞ�

ŶŽ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞƐƚĂ�ƉĂƚŽůŽŐŝĂ͕� ĐŽŵ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĂ�ĞĮĐĄĐŝĂ�ĚŽ�

KǆŝŐĠŶŝŽ�,ŝƉĞƌďĄƌŝĐŽ�ŶŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�,E^^/�Ğŵ�ĐŽŵƉĂƌĂĕĆŽ�

ĐŽŵ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ƉƵďůŝĐĂĚĂ͘���ĨĞŝƚŽ�ĂŝŶĚĂ�Ƶŵ�ĞƐƚƵĚŽ�ĚŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�

ĚĞ�ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶǀŽůǀŝĚŽƐ͘�
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D�d�Z/�>���D�dK�K^

�ƐƚƵĚŽ� ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƟǀŽ� ĐŽŵ� ƌĞǀŝƐĆŽ�ĚŽƐ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ�ĚĞ� ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�

ĚŽĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�Ž�ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ�ĚĞ�,ŝƉŽĂĐƷƐŝĂ�EĞƵƌŽƐĞŶƐŽƌŝĂů�^ƷͲ

ďŝƚĂ� ;/��Ͳϵ͗� ϯϴϴ͘ϮͿ� ƐƵďŵĞƟĚŽƐ� Ă�KǆŝŐĞŶŽƚĞƌĂƉŝĂ�,ŝƉĞƌďĄƌŝĐĂ�

ŶĂ�hŶŝĚĂĚĞ�ĚĞ�DĞĚŝĐŝŶĂ�,ŝƉĞƌďĄƌŝĐĂ�;hD,Ϳ�ĚŽ�,ŽƐƉŝƚĂů�WĞĚƌŽ�

,ŝƐƉĂŶŽ�ĚĞ�:ƵůŚŽ�ϮϬϬϲ�Ă�:ƵŶŚŽ�ϮϬϬϴ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�;Ϯϰ�ŵĞƐĞƐͿ͘

KƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ�ĨŽƌĂŵ�ƐƵďŵĞƟĚŽƐ�Ă�Ƶŵ�ƉƌŽƚŽĐŽůŽ�ĚĞ�

K,�� ƋƵĞ� ƉƌĞǀŝĂ� ϮϬ� ƐĞƐƐƁĞƐ� ĚĞ� KǆŝŐĠŶŝŽ� Ă� ϭϬϬй� Ğŵ� ĐąŵĂƌĂ�

ŚŝƉĞƌďĄƌŝĐĂ�Ă�Ϯ͕ϱ�ĂƚŵŽƐĨĞƌĂƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ϵϬ�ŵŝŶƵƚŽƐ͘�

&Žŝ�ĐƌŝĂĚĂ�ƵŵĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ�ĐŽŵ�ŝŶĐůƵƐĆŽ�ǀĂƌŝĄǀĞŝƐ�ĐŽŵŽ�

ƐĞǆŽ͕� ŝĚĂĚĞ͕� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂĕĆŽ� ĚŽ� ĚŽĞŶƚĞ͕� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ� ĐůşŶŝĐĂ͕�

ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ͕� ĞǆĂŵĞƐ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ� ĞĨĞĐƚƵĂͲ

ĚŽƐ͕�ƟƉŽ�ĚĞ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ�ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂŝƐ�Ğ�K,��ĞĨĞĐƚƵĂĚŽƐ͕�Ğ�

ĐŽŵƉůŝĐĂĕƁĞƐ�ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ�ĚĞƐƚĞ�ƷůƟŵŽ͘�KƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĨŽƌĂŵ�

ĂǀĂůŝĂĚŽƐ� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚŽƐ� ƌĞŐŝƐƚŽƐ� ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐŽƐ� ŝŶŝĐŝĂŝƐ� ;ƉƌĠͲ

ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽͿ͕� ŝŶƚĞƌĐĂůĂƌĞƐ� ;ĞŶƚƌĞ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂů� Ğ�

K,�͕�ƋƵĂŶĚŽ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞůͿ�Ğ�ĮŶĂŝƐ͘�KƐ�ůŝŵŝĂƌĞƐ�ĂƵĚŝƟǀŽƐ�ĨŽƌĂŵ�

ĞǆƉƌĞƐƐŽƐ�ƉŽƌ�^Zd�;^ƉĞĞĐŚ�ZĞĐĞƉƟŽŶ�dŚƌĞƐŚŽůĚͿ͘�WĂƌĂ�ĞĨĞŝƚŽƐ�

ĐŽŵƉĂƌĂƟǀŽƐ͕�Ă�ĐŽĨŽƐĞ�ĨŽŝ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ϭϭϬĚ��Ğ�ĨŽŝ�ĐĂůĐƵͲ

ůĂĚĂ�Ă�ǀĂƌŝĄǀĞů�͞ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŵ�ĚĞ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�ĚĞ�^Zd͟�ĐŽŵŽ�Ă�

ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŵ�ĚĞ� ůŝŵŝĂƌ� ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐŽ� ŐĂŶŚŽ�ĂƉſƐ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�

Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ă�ƉĞƌĚĂ�ŝŶŝĐŝĂů͘�YƵĂŶĚŽ�ŶĆŽ�ŚĂǀŝĂ�ƌĞŐŝƐƚŽ�ĚŽ�ǀĂůŽƌ�

ĚŽ� ůŝŵŝĂƌ�ĂƵĚŝƟǀŽ�ƉƌĠǀŝŽ�ă� ƐƵƌĚĞǌ� ƐƷďŝƚĂ�ĚŽ�ŽƵǀŝĚŽ�ĂƟŶŐŝĚŽ͕�

ĂƐƐƵŵŝƵͲƐĞ�Ž�^Zd�ĚŽ�ŽƵǀŝĚŽ�ĐŽŶƚƌĂůĂƚĞƌĂů�ĐŽŵŽ�Ž�ǀĂůŽƌ�ďĂƐĂů͕�

ƐĞ�ŶĆŽ�ŚŽƵǀĞƐƐĞ�ƐƵƐƉĞŝƚĂ�ĚĞ�ĚĠĮĐĞ�ĂƵĚŝƟǀŽ�ŶĞƐƚĞ͘�&Žŝ�ĂŝŶĚĂ�

ƌĞŐŝƐƚĂĚĂ�Ă�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ� ƐƵďũĞĐƟǀĂ�ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ� ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ă�

ƉĞƌĚĂ�ĚĞ�ĂƵĚŝĕĆŽ�Ğ� ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĂĐƵĨĞŶŽƐ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŵĂ�

ĞƐĐĂůĂ�ŶƵŵĠƌŝĐĂ�;�EͿ�ĚĞ�ϭ�Ă�ϭϬ͕�Ğŵ�ŶƷŵĞƌŽƐ�ŝŶƚĞŝƌŽƐ͘���ĂŶĄůŝƐĞ�

ĞƐƚĂơƐƟĐĂ� ĨŽŝ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂ� ƵƐĂŶĚŽ� Ž� ƐŽŌǁĂƌĞ� ^W^^� ǀĞƌƐĆŽ� ϭϲ͘Ϭ�

;^W^^�/ŶĐ͕��ŚŝĐĂŐŽ͕�h^�Ϳ͘��Ɛ�ŵĠĚŝĂƐ�ĨŽƌĂŵ�ĐŽŵƉĂƌĂĚĂƐ�ĂƚƌĂǀĠƐ�

ĚŽ�ƚĞƐƚĞ�d�ĚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�ĐŽŵ�ŝŶƚĞƌǀĂůŽ�ĚĞ�ĐŽŶĮĂŶĕĂ�;/�Ϳ�ĚĞ�ϵϱй͘�

WĂƌĂ�ĞĨĞŝƚŽƐ�ĚĞ�ƵŶŝĨŽƌŵŝǌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�Ğ�ĐŽŵƉĂƌĂĕĆŽ�ĐŽŵ�

ƚƌĂďĂůŚŽƐ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕�ŽƉƚĄŵŽƐ�ƉŽƌ�ĂǀĂůŝĂƌ�ƐĞƉĂƌĂĚĂŵĞŶƚĞ�ŽƐ�

ƐƵďŐƌƵƉŽƐ�ĚĞ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ĞĨĞĐƚƵĂƌĂŵ�K,��ĐŽŵŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�

ĂƉſƐ�ĨĂůġŶĐŝĂ�ĚŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ƉƌŝŵĄƌŝŽ�;K,��ƐĂůǀĂŐĞͿ�ŽƵ�ĐŽŵŽ�

ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ƉƌŝŵĄƌŝŽ�;K,��ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚĞͿ͘

Z�^h>d��K^

&ŽƌĂŵ�ƌĞǀŝƐƚŽƐ�ϵϯ�ĐĂƐŽƐ͕�ĚĞƐƚĞƐ�Ϯϯ�ĨŽƌĂŵ�ĞǆĐůƵşĚŽƐ͘��ŵ�ϱ�ĐĂƐŽƐ�

�����������^ĞǆŽ� ��������������������������/ĚĂĚĞ� �������>ĂƚĞƌĂůŝĚĂĚĞ� ^Zd�ŝŶŝĐŝĂů� �������������ŽĨŽƐĞ� �����������������������^ŝŶƚŽŵĂƐ�ŝŶŝĐŝĂŝƐ�ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐ

DĂƐĐ� &Ğŵ� ϱϬ͕ϲцϭϯ͘ϳ�������������ƐƋ���������������ƚŽ� ��������������������������������������������������������� ���ĐƵĨĞŶŽ����������������KƵǀŝĚŽ�͞ĐŚĞŝŽ͟� ����������sĞƌƟŐĞŵ

ϱϯй� ϰϳй� ������ŶŽƐ� �������ϲϬй� ���ϰϬй� ϴϳ͕ϬцϮϯ�Ě�� ������������ϰϮ͕Ϯй� ����ϴϰ͕ϲй� �����������������ϴϮ͕ϲй� �������������ϰϰ͕ϯй

dĂďĞůĂ�ϭͮ��ǀĂůŝĂĕĆŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ͘

dŝƉŽ�K,�� �������Ŷ� /ŶƚĞƌǀĂůŽ�;ĚŝĂƐͿ� 'ĂŶŚŽ�^Zd�;Ě�Ϳ�������WĞƌĚĂ�ф�ϮϬ�Ě��;й�ĚŽĞŶƚĞƐͿ� ZĞĐƵƉ͘�ƚŽƚĂů�;й�ĚŽĞŶƚĞƐͿ���������������ZĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�^Zd�;йͿ

/ŶŝĐŝĂů� ������ϭϱ� ������������ϴ͕Ϯ� �������������������������������ϯϳ͕ϲ� ��������������������������������ϰϳ͕ϲ� ��������������������������������������������ϭϯ͕ϯ� �������������������ϱϵ͕Ϭ�
������� � � � � � � � � � � ������������������Ɖ�с�Ϭ͕Ϭϯϭ

^ĂůǀĂŐĞ� ������ϱϱ� ����������ϮϬ͕ϲ� �������������������������������Ϯϯ͕ϯ� ��������������������������������Ϯϱ͕ϱ���������������������� ���������������������ϭϭ͕ϯ� �������������������ϯϴ͕ϱ�

dĂďĞůĂ�Ϯͮ�ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚŽ�K,��ŶŽƐ�ĚŽŝƐ�ƐƵďŐƌƵƉŽƐ�;ƐĂůǀĂŐĞ�Ğ�ŝŶŝĐŝĂůͿ͘

ĨŽŝ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂ�ĞƟŽůŽŐŝĂ�ĂƉſƐ�ĞƐƚƵĚŽ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ͘ �EŽƵƚƌŽƐ�

ϭϴ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ�ĞƐƚĂǀĂŵ�ŽŵŝƐƐŽƐ�Ă�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐĂ�ŝŶŝĐŝĂů�

ŽƵ�ĮŶĂů͕�ŽƵ�ŶĆŽ�ĞƌĂ�ƉŽƐƐşǀĞů�ŝŶĨĞƌŝƌ�Ž�ǀĂůŽƌ�ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐŽ�ďĂƐĂů�

Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚŽ�ŽƵǀŝĚŽ�ĐŽŶƚƌĂůĂƚĞƌĂů͕�ŶĆŽ�ƉĞƌŵŝƟŶĚŽ�ĂƐƐŝŵ�ĂŶĄůŝƐĞ�

ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͘��ŽƐ�ϳϬ�ĐĂƐŽƐ�ŝŶĐůƵşĚŽƐ͕�ϰϳ�;ϲϳ͕ϭйͿ�ĨŽƌĂŵ�ƌĞĨĞƌͲ

ĞŶĐŝĂĚŽƐ�ĚŽ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�Ğ�Ϯϯ�;ϯϮ͕ϵйͿ�ĨŽƌĂŵ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐĂͲ

ĚŽƐ�Ğ�ŝŶŝĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ƚƌĂƚĂĚŽƐ�ŶĂ�h>^ͲDĂƚŽƐŝŶŚŽƐ͘�

�� dĂďĞůĂ� ϭ� ĚĞƐĐƌĞǀĞ� ŽƐ� ĚĂĚŽƐ� ŽďƟĚŽƐ� ŶĂ� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĕĆŽ�

ŝŶŝĐŝĂů� ĚĂ� ĂŵŽƐƚƌĂ͘��ƉĞŶĂƐ� ϱϴ͕ϲй�Ğ� ϯϰ͕ϯй� ƌĞĂůŝǌĂƌĂŵ�ĞƐƚƵĚŽ�

ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ĐŽŵ�ZDE�ĐĞƌĞďƌĂů�Ğ�ĞƐƚƵĚŽ�ƐĞƌŽůſŐŝĐŽ͕�ƌĞƐƉĞĐͲ

ƟǀĂŵĞŶƚĞ͘

dŽĚŽƐ�ŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ĨŽƌĂŵ�ƐƵďŵĞƟĚŽƐ�Ă�ĂůŐƵŵĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĐŽƌͲ

ƟĐŽƚĞƌĂƉŝĂ� ĐŽŵŽ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ŝŶŝĐŝĂů͘� �ŽƌƟĐŽƚĞƌĂƉŝĂ� ƐŝƐƚĠŵŝĐĂ�

ĐŽŵŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ƷŶŝĐŽ� ĨŽŝ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ƉŽƌ�ϭϯ͕ϴй�ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ͕�

ϭϮ͕ϯй�ƌĞĂůŝǌĂƌĂŵ�ĐŽƌƟĐŽƚĞƌĂƉŝĂ�ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ�Ă� ĨĄƌŵĂĐŽ�ĂŶƟǀşƌŝͲ

ĐŽ͕�ϯϮ͕ϯй�ĂƐƐŽĐŝĂĚŽ�Ă�ǀĂƐŽĚŝůĂƚĂĚŽƌĞƐ�Ğ�ϭϴ͘ϱй�ĂƐƐŽĐŝĂĚŽ�Ă�ĂŶͲ

ƟǀşƌŝĐŽ�Ğ�ǀĂƐŽĚŝůĂƚĂĚŽƌĞƐ͘�KƐ�ƌĞƐƚĂŶƚĞƐ�ƌĞĂůŝǌĂƌĂŵ�ŽƵƚƌĂƐ�ĐŽŵͲ

ďŝŶĂĕƁĞƐ�ĨĂƌŵĂĐŽůſŐŝĐĂƐ͘��Ğ�ƌĞĨĞƌŝƌ�Ă�ŐƌĂŶĚĞ�ǀĂƌŝĂďŝůŝĚĂĚĞ�ŶĂ�

ĚŽƐĞ�Ğ�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ĚĂ�ĐŽƌƟĐŽƚĞƌĂƉŝĂ͕�ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�

ϯ�ĐĂƐŽƐ�ĐŽŵ�ŝŶũĞĐĕĆŽ�ŝŶƚƌĂͲƟŵƉąŶŝĐĂ͘

EƵŵĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ŐůŽďĂů͕�Ă�K,��ĨŽŝ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ĐŽŵ�Ƶŵ�ŝŶƚĞƌǀĂůŽ�

ĚĞ�ƚĞŵƉŽ�ŵĠĚŝŽ�ĚĞ�ϭϳ͕ϵ�ĚŝĂƐ�ĂƉſƐ�ŝŶşĐŝŽ�ĚŽƐ�ƐŝŶƚŽŵĂƐ͕�ƚĞŶĚŽ�

ƐŝĚŽ�ĞĨĞĐƚƵĂĚĂƐ͕�Ğŵ�ŵĠĚŝĂ�;�WͿ͕�ϭϵ͘ϰ�;ϯ͘ϲͿ�ƐĞƐƐƁĞƐ�ƉŽƌ�ĚŽĞŶƚĞ͘�

��ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŵ�ĚĞ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ĮĐĂƌĂŵ�ĐŽŵ�ƵŵĂ�ƉĞƌĚĂ�ĮŶĂů�

ŵĞŶŽƌ�ŽƵ�ŝŐƵĂů�Ă�ϭϬ�Ě��Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĂŽ�ǀĂůŽƌ�ďĂƐĂů�ĨŽŝ�ĚĞ�Ϯϭ͘ϯй͘�

^Ğ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌŵŽƐ�ƉĞƌĚĂƐ�ч�ϮϬ�Ě�͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂ�ƉŽƌ�ǀĄƌŝŽƐ�ĂƵͲ

ƚŽƌĞƐ�ĐŽŵŽ�͞ďŽŵ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ͕͟ �ĞƐƚĂ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŵ�ƐŽďĞ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�

ϯϭ͘ϭй͘�

��dĂďĞůĂ�Ϯ�ƌĞĨĞƌĞͲƐĞ�ĂŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŵ�K,��

ĐŽŵŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚĞ�Ğ�ƐĂůǀĂŐĞ͘��ŵ�ϰϴ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�

ĂǀĂůŝĂĕƁĞƐ� ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐĂƐ� ĞŶƚƌĞ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ� ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂŝƐ� Ğ�

K,�͕� Ϯϴ� ;ϱϴ͕ϯйͿ� ŶĆŽ� ƟǀĞƌĂŵ� ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŵĞůŚŽƌŝĂ� ĂƉſƐ� ƚƌĂƚĂͲ

ŵĞŶƚŽ� ŝŶŝĐŝĂů͘��ĞƐƚĞƐ͕�ϭϲ� ;ϱϳ͕ϭйͿ�ĂŝŶĚĂ�ƟǀĞƌĂŵ�ŵĞůŚŽƌŝĂ�ш�Ă�

ϭϬ�Ě��ĐŽŵ�K,��Ğ�ϲ�;Ϯϭ͕ϰйͿ�ĮĐĂƌĂŵ�ĐŽŵ�ƵŵĂ�ƉĞƌĚĂ�ч�ϮϬĚ�͘�KƐ�

'ƌĄĮĐŽƐ�ϭĂ�Ğ�ϭď�ƌĞĨĞƌĞŵͲƐĞ�ă�ĞǀŽůƵĕĆŽ�ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐĂ�Ğ�ƐƵďũĞĐͲ

ƟǀĂ�ĚĂ�ĂƵĚŝĕĆŽ�Ğ�ĂĐƵĨĞŶŽƐ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘

�� dĂďĞůĂ� ϯ� ĚĞƐĐƌĞǀĞ� Ă� ĂŶĄůŝƐĞ� ĚŽƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ� ĚĞ�

ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ͘��Ɛ�ŝŶƚĞƌĐŽƌƌġŶĐŝĂƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ă�K,��ĞƐƚĆŽ�ĚĞƐĐƌŝƚĂƐ�

ŶŽ�YƵĂĚƌŽ�ϭ͘
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KƐ� ĚĂĚŽƐ� ĞƉŝĚĞŵŝŽůſŐŝĐŽƐ� ĚĂ� ŶŽƐƐĂ� ƉŽƉƵůĂĕĆŽ� ĞŶƋƵĂĚƌĂŵͲ

ƐĞ� ĐŽŵ� ŽƐ� ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ� ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕� ĐŽŵ� ĚŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ� ƐĞŵĞůͲ

ŚĂŶƚĞƐ�ƉŽƌ�ƐĞǆŽ�Ğ�ŽƵǀŝĚŽ�ĂĨĞĐƚĂĚŽ͕�ŵĂŝŽƌ�ŝŶĐŝĚġŶĐŝĂ�ŶĂ�ϰǐ�Ğ�ϱǐ�

ĚĠĐĂĚĂ�Ğ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŶƐ�ƐĞŵĞůŚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƐŝŶƚŽŵĂƐ�ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐϭϭ͘�

��ŶŽƚſƌŝĂ�Ă�ďĂŝǆĂ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŵ�ĚĞ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�ĞƐƚƵĚŽ�ŝŵĂŐŝͲ

ŽůſŐŝĐŽ�Ğ�ƐĞƌŽůſŐŝĐŽ�ĞĨĞĐƚƵĂĚŽ͕�ƋƵĞ�ĚĞǀĞƌĄ�ŝŶĐůƵŝƌ�ĚĞƐƉŝƐƚĞ�ĚĞ�

ƐşĮůŝƐ͕�ƉĂƚŽůŽŐŝĂ�ĂƵƚŽͲŝŵƵŶĞ�Ğ�ŵĂƌĐĂĚŽƌĞƐ�ǀŝƌĂŝƐ� ĐŽůŽĐĂŶĚŽ�Ă�

ŚŝƉſƚĞƐĞ�ĚĞ�ĂůŐƵŶƐ�ĐĂƐŽƐ�ŶĆŽ�ƐĞƌĞŵ�ǀĞƌĚĂĚĞŝƌĂŵĞŶƚĞ�ŝĚŝŽƉĄƟͲ

ĐŽƐ͘���ŵĂŝŽƌŝĂ�ĚŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂͲŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂŝƐ�ŶŽ�ĞƐͲ

ƚƵĚŽ�ĞƟŽůſŐŝĐŽ͘

K�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞƐƚĂƋƵĞ�ĚĂ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ� ŝŶŝĐŝĂů�ĚĂ�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�

ĞƐƚƵĚĂĚĂ� Ġ� Ă� ŐƌĂǀŝĚĂĚĞ� ĚĂ� ŚŝƉŽĂĐƷƐŝĂ� ŽďƐĞƌǀĂĚĂ� ĐŽŵ� ^Zd�

ŵĠĚŝŽ�ĚĞ�ϴϳ͕Ϭ�Ě�͕�ĂĐŝŵĂ�ĚĂ�ƉĞƌĚĂ�ŵĠĚŝĂ�ŚĂďŝƚƵĂů�;ϰϬͲϳϬ�Ě�Ϳ�

Ğ�ϰϮ͕Ϯй�ĚĞ�ĚŽĞŶƚĞƐ�Ğŵ�ĐŽĨŽƐĞ�ŽƵ�ŚŝƉŽĂĐƷƐŝĂ�ƉƌŽĨƵŶĚĂ͘��ƐƚĞ�

ĨĂĐƚŽ�Ġ�ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂ�ĚĂ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ĞǆƚĞƌŝŽƌĞƐ͕�

ƋƵĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŵ�ŶĂ�ƐƵĂ�ŵĂŝŽƌŝĂ�͞ĨĂůġŶĐŝĂƐ͟�ĚĂ�ƚĞƌĂƉġƵƟĐĂ�ĐŽŶͲ

ǀĞŶĐŝŽŶĂů͘��ůĠŵ�ĚŝƐƚŽ͕�ŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ĨŽƌĂŵ�ƚƌĂƚĂĚŽƐ�ĐŽŵ�K,��ŶĂ�

ƐƵĂ�ŵĂŝŽƌŝĂ�ŵĂŝƐ�ĚĞ�ϭϱ�ĚŝĂƐ�ĂƉſƐ�Ă�ŝŶƐƚĂůĂĕĆŽ�ĚĂ�ƐƵƌĚĞǌ�ƐƷďŝƚĂ͘�

�ƐƚĞƐ� ƚƌġƐ�ĚĂĚŽƐ� ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚĂŵĞŶƚĞ�ƉŝŽƌĂŵ�Ž�ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽϯ�Ğ�

ŽďƌŝŐĂŵ�Ă�ĂůŐƵŵĂ�ĐĂƵƚĞůĂ�ŶĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�Ğ�ĐŽŵͲ

ƉĂƌĂĕĆŽ�ĐŽŵ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ũĄ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕�Ă�ƋƵĞ�ƐĞ�ũƵŶƚĂ�Ă�ŚĞƚĞƌŽͲ

ŐĞŶĞŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ŝŶŝĐŝĂů͕�ƌĞŇĞǆŽ�ĚĂ�ŽƌŝŐĞŵ�ĚŝǀĞƌƐĂ�ĚŽƐ�

ĚŽĞŶƚĞƐ�Ğ�Ă�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐĞŶƐŽ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞ�ŶŽƐ�ĚŝĂƐ�ĚĞ�ŚŽũĞ�ŶŽ�

ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�^ƵƌĚĞǌ�^ƷďŝƚĂ͘

EĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ŐůŽďĂů�ĚŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͕� ĐŽŵ�ϯϭ�й�ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�Ă�

ĮĐĂƌ�ĐŽŵ�ƉĞƌĚĂƐ�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞƐ�Ă�ϮϬ�Ě��Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĂŽ�ǀĂůŽƌ�ďĂƐĂů͕�

ƐƵƉŽŵŽƐ�Ƶŵ�ĞĨĞŝƚŽ�ďĞŶĠĮĐŽ�ĂĚŝĐŝŽŶĂů�ĚĂ�K,��Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĂŽ�

ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂů� ŝƐŽůĂĚŽ͕� ĐŽůŽĐĂŶĚŽ� ĞƐƚĂ� ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�

͞ĚŝİĐŝů͟�Ğŵ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ�Ă�ƉŽƉƵůĂĕƁĞƐ�ƐƵďŵĞƟĚĂƐ�Ă�

ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ� ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂŝƐ� ƌĞĨĞƌŝĚĂƐ� ŶŽƵƚƌŽƐ� ĞƐƚƵĚŽƐ� ;ƌĞĐƵͲ

sĂƌŝĄǀĞů� � � � Ŷ� � ZĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�^Zd�;йͿ� � ������������������Ɖ�;dͲƚĞƐƚͿ

� � � � ϯϲ� � ��������������ϰϯ͕ϰϮϱ
^ĞǆŽ� � � � � � � � � � Ϭ͕ϵϭϯ
� � � � ϯϮ� � ��������������ϰϮ͕ϱϳϮ

� � ���ф�ϱϬ� � ϯϭ� � ��������������ϰϮ͕ϯϵϬ
/ĚĂĚĞ�;ĂŶŽƐͿ�� � � � � � � � � Ϭ͕ϴϴϮ
� � ���ш�ϱϬ� � ϯϳ� � ��������������ϰϯ͕ϱϱϰ
�
� � ���^ŝŵ� � Ϯϵ�� � ��������������ϯϱ͕ϭϵϬ
�ŽĨŽƐĞ� � � � � � � � � � Ϭ͕Ϭϴϭ
� � ���EĆŽ� � ϯϵ� � �������������ϰϴ͕ϴϰϵ
�
� � ���ф�ϲϬ�� � ϮϮ�� � �������������ϱϮ͕ϳϳϳ
^Zd�ŝŶŝĐŝĂů�;Ě�Ϳ� � � � � � � � � Ϭ͕ϬϴϮ
� � ���ш�ϲϬ� � ϰϲ� � �������������ϯϮ͕ϯϱϵ
�
� � ���^ŝŵ�� � ϯϭ�� � �������������ϯϱ͕ϱϳϳ
sĞƌƟŐĞŵ� � � � � � � � � � Ϭ͕Ϭϳϴ
� � ���EĆŽ� � ϯϳ� � �������������ϰϵ͕ϮϲϮ
�
� � ���^ŝŵ�� � ϰϯ�� � �������������ϯϳ͕ϯϴϴ
�ĐƵĨĞŶŽ� � � � � � � � � � Ϭ͕ϲϳϮ
� � ���EĆŽ� � �ϴ� � �������������ϰϮ͕ϰϳϳ
�
� � ���^ŝŵ�� � Ϯϴ�� � �������������ϰϰ͕ϭϱϴ
&ĂĐƚŽƌĞƐ�ƌŝƐĐŽ��s� � � � � � � � � Ϭ͘ϴϯϮ
� � ���EĆŽ� � Ϯϲ� � �������������ϰϮ͕ϭϲϱ
�
� � ���^ŝŵ� � ϭϮ�� � �������������ϱϴ͕Ϭϲϳ
/ŶĨĞĐĕĆŽ�ǀŝƌĂů� � � � � � � � � Ϭ͕ϬϳϮ
� � ���EĆŽ� � ϱϲ� � �������������ϯϴ͕ϴϬϬ
�
/ŶƚĞƌǀĂůŽ�ĂƚĠ�K,�� ���чϭϬ� � ϮϮ�� � �������������ϱϰ͕Ϭϳϳ
;ĚŝĂƐͿ� � � � � � � � � � Ϭ͕Ϭϰϴ
� � ���хϭϬ� � ϰϲ� � �������������ϯϳ͕ϳϯϳ�

dĂďĞůĂ�ϯͮ��ŶĄůŝƐĞ�ĚŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ

ƉĞƌĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ϮϬ�Ě��Ğŵ�ц�Ϯϱй�ĚŽƐ�ĐĂƐŽƐϯͿ͘

K�ƐƵďŐƌƵƉŽ�ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ� ƚƌĂƚĂĚŽƐ�ĐŽŵ�K,��ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚĞͲ

ŵĞŶƚĞ�ĐŽŵ�ĐŽƌƟĐŽƚĞƌĂƉŝĂ�;Ğ�ŽƵƚƌŽƐ�ĨĄƌŵĂĐŽƐͿ͕�ĂƉƌĞƐĞŶƚŽƵ�ĞƐͲ

ƚĂƟƐƟĐĂŵĞŶƚĞ�ŵĞůŚŽƌĞƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚŽ�ƋƵĞ�Ž�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ƐĂůͲ

ǀĂŐĞ͘���ĨŽƌĕŽƐŽ�ĂĐĂƵƚĞůĂƌ�ĞƐƚĂ�ůĞŝƚƵƌĂ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĂ�Ą�ůƵǌ�ĚĞ�ƵŵĂ�

ŵĂŝŽƌ� ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ� ĞƐƉŽŶƚąŶĞĂ� ĞƐƉĞƌĂĚĂ� ŶĞƐƚĂ� ĨĂƐĞ� ƉƌĞĐŽĐĞ�

ĚŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ͕�ĚŽ�ĨĂĐƚŽ�ŶĆŽ�ĐŽŶƐƟƚƵşƌĞŵ�͞ĨĂůġŶĐŝĂƐ�ƚĞƌĂƉġƵͲ

ƟĐĂƐ͟�Ğ�ĚĂ�K,��ŶƵŶĐĂ�ƚĞƌ�ƐŝĚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�

ƷŶŝĐŽ͘� EŽ� ĞŶƚĂŶƚŽ͕� ĞƐƚĞƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ƐĆŽ� ƉƌŽŵŝƐƐŽƌĞƐ� Ğ� ĐŽŶͲ

ĐŽƌĚĂŶƚĞƐ�ĐŽŵ�Ă�ŚŝƉſƚĞƐĞ�ĚĞ�Ă�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ƉƌĞĐŽĐĞ�Ğ�ĐŽŶͲ

ĐŽŵŝƚĂŶƚĞ� ĚĞ�K,�� ƉŽĚĞƌ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƌ� Ž� ĞĨĞŝƚŽ� ƚĞƌĂƉġƵƟĐŽϭϮ͘� K�

ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ŵĂŝƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ŶĞƐƚĞ�ŐƌƵƉŽ�Ġ�ĐŽŵ�ƵŵĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĄǀĞů�

ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŵ�ĚĞ�ĚŽĞŶƚĞƐ� ;ϰϳ͕ϲйͿ�ĮĐĂƌĞŵ�ĐŽŵ�ĚĠĮĐĞƐ� ŝŶĨĞƌŝͲ

ŽƌĞƐ�Ă�ϮϬ�Ě��Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĂŽ�ůŝŵŝĂƌ�ŽƌŝŐŝŶĂů͕�ĐŽŵ�ŐĂŶŚŽ�ŵĠĚŝŽ�

ĚĞ� ϯϳ͕ϲ� Ě�� Ğ� Ă� ƌĞĐƵƉĞƌĂƌĞŵ� ĐĞƌĐĂ� ĚĞ� ϲϬй� ĚĂ� ƉĞƌĚĂ� ĚĞ� ^Zd�

ŝŶŝĐŝĂů͘� �ƐƚĞƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ƐĆŽ� ŵƵŝƚŽ� ƐĞŵĞůŚĂŶƚĞƐ� ĂŽƐ� ŽďƟĚŽƐ�

ƉŽƌ��ĂǀĂůůĂǌǌŝĞƚ�Ăů͘ϭϯ�&ĂƩŽƌĞƚ�Ăů͘ϭϰ�Ğ��ƐůĂŶ�Ğ� ƚĂů͘ϭϱ�Ğŵ�ĞƐƚƵĚŽƐ

ƉƌŽƐƉĞĐƟǀŽƐ͕� ƚŽĚŽƐ� ĐŽŵ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�

ŵĞůŚŽƌĞƐ� ŶĂ� ĂƐƐŽĐŝĂĕĆŽ� ĚĂ� K,�� Ă� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ� ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶͲ

ĂŝƐ͘�WŽƌ�ŽƵƚƌŽ�ůĂĚŽ͕�Ž�ĞƐƚƵĚŽ�ĚĞ��ĞŶŶĞƩ͕�ƵŵĂ�ŵĞƚĂͲĂŶĄůŝƐĞ�ĚĂ�

�ŽĐŚƌĂŶĞ� �ĂƚĂďĂƐĞ� ĚĞ� ϮϬϬϱ� ĐŽŵ� Ƶŵ� ƉŽŽů� ĚĞ� ϯϬϴ� ĚŽĞŶƚĞƐ��

ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŽƐ�ƌĂŶĚŽŵŝǌĂĚŽƐ�ŽƵ�ƉƐĞƵĚŽͲƌĂŶĚŽŵŝǌĂͲ

ĚŽƐ͕�ĮĐĂͲƐĞ�ƉĞůĂ�ƚĞŶĚġŶĐŝĂ�ďĞŶĠĮĐĂ�ŶĆŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ�ĚĂ�K,�͘�

�ůŐŽ�ĚĞĐĞƉĐŝŽŶĂŶƚĞ�ĨŽŝ�Ă�ďĂŝǆĂ�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�ƚŽƚĂů�ŽďƟͲ

ĚĂ�ŶĞƐƚĞ�ƐƵďŐƌƵƉŽ�;ϭϯ͕ϯйͿ͘

EŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ƐƵďŵĞƟĚŽƐ�ă�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞ�ƐĂůǀĂŐĞ͕�Ġ�ĚĞ�ƌĞĂůĕĂƌ�

ŶĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ĚĂ�K,��ĚĞ�ƌĞĐƵƉĞƌĂƌ�ƉĞůŽ�ŵĞŶŽƐ�ϭϬ�Ě��Ğŵ�ĐĞƌͲ

ĐĂ�ĚĞ�ŵĞƚĂĚĞ�ĚŽ�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ�ĚŽĞŶƚĞ�ĐŽŵ�ŵĞůŚŽƌŝĂƐ�ŶƵůĂƐ�ĐŽŵ�

ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂů� Ğ͕�ŵĂŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕� ĐŽůŽĐĂƌ�Ϯϱ͕ϱ�й�

ĚĞƐƚĞƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�Ğŵ�ƉĞƌĚĂƐ�ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐŽƐ�ч�Ă�ϮϬ�Ě��Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�

ĂŽ�ǀĂůŽƌ�ďĂƐĂů͕�ƚĂů�ĐŽŵŽ�ǀĞƌŝĮĐĂĚŽ�ŶĂ�ŵĞƚĂͲĂŶĄůŝƐĞ�ĚĞ�>Ăŵŵ�

Ğƚ�Ăů�;ƉŽŽů�ĚĞ�ϰϬϭϵ�ĚŽĞŶƚĞƐͿϭϳ�Ğ�ĂŽ�ŶşǀĞů�ĚŽƐ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ�ĐŽŶͲ

ǀĞŶĐŝŽŶĂŝƐ� ƉƌŝŵĄƌŝŽƐ� ;ŶĆŽͲĨĂůġŶĐŝĂƐͿ͘� �ƐƚĞ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ƌĞŇĞĐƚĞͲ

ƐĞ�ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�ŶĂ�ƐĞŶƐĂĕĆŽ�ƐƵďũĞĐƟǀĂ�ĚĞƐĐƌŝƚĂ�ƉĞůŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ͘�

^Ğ�Ă�ĞƐƚĞƐ� ĨĂĐƚŽƐ�ĂĐƌĞƐĐĞŶƚĂƌŵŽƐ�ƋƵĞ�ŶĞƐƚĞƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ŶĆŽ�ŚĄ�

ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�ƚĞƌĂƉġƵƟĐĂ�Ă�ŽĨĞƌĞĐĞƌ�ƉĂƌĂ�ŵŝŶŝŵŝǌĂƌ�Ă�ƉĞƌĚĂ�ĂƵͲ

ĚŝƟǀĂ�;ĞǆĐĞƉƚƵĂŶĚŽ�ƚĂůǀĞǌ�Ă� ŝŶũĞĐĕĆŽ� ŝŶƚƌĂƟŵƉąŶŝĐĂ�ĚĞ�ĐŽƌƟͲ

ĐŽƐƚĞƌſŝĚĞƐͿ͕�Ă�K,��ĂƉĂƌĞŶƚĂ�ƐĞƌ�Ƶŵ�ďŽŵ�ƌĞĐƵƌƐŽ�ƚĞƌĂƉġƵƟĐŽ�

Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ͕ �Ğ�ƉĂƌĂ�Ž�ƋƵĂů�ĞƐƚƵĚŽƐ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽͬďĞŶĞİĐŝŽ�ƐĞƌŝĂŵ�

ƷƚĞŝƐ͘�

EĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚĞ�ƉŽƐƐşǀĞŝƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ͕�ĂƉĞŶĂƐ�ŽďͲ

ƟǀĞŵŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĕĂ�ĞƐƚĂơƐƟĐĂ�ŶŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ƚĂƌĚŝŽ�;х�ϭϬ�ĚŝĂƐͿ�

ĐŽŵŽ�ĨĂĐƚŽƌ�ĚĞ�ƉŝŽƌ�ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ͘��ŝĨĞƌĞŶĕĂ�ĞƐƚĂ�ƋƵĞ�ĚĞƐǀĂŶĞĐĞ�

ƋƵĂŶƚŽ� ĞǆĐůƵşŵŽƐ� Ž� ŐƌƵƉŽ� ĐŽŵ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚĞ� Ğ�

ƉŽƌƚĂŶƚŽ�ŶĆŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ƐŽďƌĞǀĂůŽƌŝǌĂĚŽ͘�EŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ͕�ŶĆŽ�ƉŽͲ

ĚĞŵŽƐ�ĚĞŝǆĂƌ�ĚĞ�ĂƐƐŝŶĂůĂƌ�ƚĞŶĚġŶĐŝĂƐ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐŝǀĞůŵĞŶƚĞ�ŝƌŝĂŵ�

ŐĂŶŚĂƌ� ƉĞƐŽ� ĞƐƚĂơƐƟĐŽ� ƐĞ� Ă� ĂŵŽƐƚƌĂ� ĨŽƐƐĞ�ŵĂŝŽƌ͕ � ŶŽŵĞĂĚĂͲ

ŵĞŶƚĞ�Ă�ǀĞƌƟŐĞŵ�Ğ�ŽƐ�ďĂŝǆŽƐ� ůŝŵŝĂƌĞƐ�ĂƵĚŝƟǀŽƐ� ŝŶŝĐŝĂƐ�ĐŽŵŽ�

ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƉŝŽƌ�ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ�Ğ�Ž�ƌĞůĂƚŽ�ĚĂ�ŝŶĨĞĐĕĆŽ�ǀŝƌĂů�ƉƌĠǀŝĂ�

ĐŽŵŽ�ĨĂĐƚŽƌ�ĚĞ�ďŽŵ�ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ͕�Ž�ƋƵĞ�ǀĞŵ�ƚŽƌŶĂƌ�ĂŝŶĚĂ�ŵĂŝƐ�

ĞŶŝŐŵĄƟĐŽ� Ă� ĞƟŽƉĂƚŽŐĞŶŝĂ� Ğ� ĂƐ� ŝŶĚŝĐĂĕƁĞƐ� ƚĞƌĂƉġƵƟĐĂƐ� ĚĂ�

K,�͘��

��K,��ĂƉƌĞƐĞŶƚĂͲƐĞ�ĐŽŵŽ�Ƶŵ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŵ�ƌŝƐĐŽƐ�ƉŽƚĞŶͲ

ĐŝĂŝƐ͕�ƋƵĞ�ŶĂ�ƉƌĄƟĐĂ�ŶĆŽ�ƐĞ�ǀĞƌŝĮĐĂƌĂŵ͕�ƐĞŶĚŽ�ƋƵĞ�ĂƉĞŶĂƐ�Ƶŵ�

ĐĂƐŽ� ĚĞ� ďĂƌŽƚƌĂƵŵĂ� ŝŵƉĞĚŝƵ� Ă� ĐŽŶƟŶƵĂĕĆŽ� ĚŽ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ͘�

�Ğ� ƌĞĨĞƌŝƌ�ĂŝŶĚĂ�Ă�ĚŝĮĐƵůĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�Ğŵ�ĐƵŵƉƌŝƌ�ĂƐ�ϮϬ�

ƐĞƐƐƁĞƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ƐƵĐĞƐƐŝǀĂ͕� ƐĞũĂ� ƉĞůĂƐ� ƉŽŶƚƵĂŝƐ� ĚŝĮĐƵůĚĂĚĞƐ�

ŶĂ� ƉƌĞƐƐƵƌŝǌĂĕĆŽ� ƋƵĞ� ůĞǀĂǀĂŵ� Ă� ŝŶƚĞƌƌŽŵƉĞƌ� ƵŵĂ� ƐĞƐƐĆŽ� ŽƵ�

ƉĞůŽ�ĂďƐĞŶƟƐŵŽ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ŶŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂĚŽƐ�ĚĞ�

ĄƌĞĂƐ�ĚĞ�ƌĞƐŝĚġŶĐŝĂ�ĂĨĂƐƚĂĚĂƐ͘�

�KE�>h^�K

�� ƉŽƉƵůĂĕĆŽ� ĞŶǀŝĞƐĂĚĂ� ƉĞůĂ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂĕĆŽ͕� Ă� ŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞŝͲ

ĚĂĚĞ� ĚŽƐ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ� ŝŶŝĐŝĂŝƐ� ƉƌĞĐŽŶŝǌĂĚŽƐ͕� Ă� ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�

ĞƐƉŽŶƚąŶĞĂ�ƋƵĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ�Ă�ĚŽĞŶĕĂ�Ğ�Ă�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ĚĞ�

ŵĞůŚŽƌŝĂ� ŶĆŽ� ƉĞƌŵŝƚĞŵ� ĐŽŶĐůƵƐƁĞƐ� ĚĞĮŶŝƟǀĂƐ͘� WŽƌĠŵ͕� Ğ� ĚĞ�

ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ƚƌĂďĂůŚŽƐ�ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ�ũĄ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕�ĞƐƚĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚĂ�

ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ� ŝŶŝĐŝĂů� ĚĂ� hŶŝĚĂĚĞ� ĚĞ� DĞĚŝĐŝŶĂ� ,ŝƉĞƌďĄƌŝĐĂ� ŶŽ�

ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ĚĂ� ^ƵƌĚĞǌ� ^ƷďŝƚĂ� /ĚŝŽƉĄƟĐĂ� ǀĞŵ� ƌĞĨŽƌĕĂƌ� Ă� ĐŽŶͲ

ĐĞŝƚŽ�ƋƵĞ�Ž�K,��ƉŽĚĞƌĄ�ƚĞƌ�Ƶŵ�ƉĂƉĞů� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ŶŽ�ƚĞƌĂƉŝĂ�

ĚĞƐƚĂ� ƉĂƚŽůŽŐŝĂ͕� ƐĞũĂ� ĐŽŵŽ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ŝŶŝĐŝĂů� ;ĂƐƐŽĐŝĂĚŽ� Ă�

ŽƵƚƌĂƐ� ƚĞƌĂƉġƵƟĐĂƐͿ� ŽƵ� ĐŽŵŽ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ƐĂůǀĂŐĞ� ƋƵĂŶĚŽ� ũĄ�

ŶĆŽ�ŚĄ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ͘��ƐƚĞƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĞŶĐŽƌĂũĂŵ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĂĕĆŽ�

ĚĂ�ƵƟůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ŶĂ�ŶŽƐƐĂ�hŶŝĚĂĚĞ͘���

ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ŵĞůŚŽƌĂƌ�Ž�ĞƐƚƵĚŽ�ĞƟŽůſŐŝĐŽ͕�ƵŶŝĨŽƌŵŝǌĂƌ�ŽƐ�ƉƌŽƚŽͲ

ĐŽůŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ͕�ƉƌŽĐƵƌĂƌ�ƚƌĂƚĂƌ�ƉƌĞĐŽĐĞŵĞŶƚĞ�Ğ�ĞŶŐůŽďĂƌ�

ĚŽĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ŵĞůŚŽƌ�ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ͘���ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞĮĐĄĐŝĂ�ĚĞǀĞƌĄ�

ƉĂƐƐĂƌ�ƉŽƌ�Ƶŵ�ĞƐƚƵĚŽ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀŽ�Ğ�ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽ͘

�/�>/K'Z�&/�
�ϭ͘��>ĂǌĂƌŝŶŝ� WZ͕� �ĂŵĂƌŐŽ� ��͘� /ĚŝŽƉĂƚŚŝĐ� ƐƵĚĚĞŶ� ƐĞŶƐŽƌŝŶĞƵƌĂů� ŚĞĂƌͲ

ŝŶŐ� ůŽƐƐ͗� ĞƚŚŝŽƉĂƚŚŽŐĞŶŝĐ� ĂƐƉĞĐƚƐ͘� ZĞǀ� �ƌĂƐ� KƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽů͘�
ϮϬϬϲ͖ϳϮ;ϰͿ͗ϱϱϰͲϲϭ

Ϯ͘���>ŽƵŐŚĂŶ� ^͘�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƐƵĚĚĞŶ� ƐĞŶƐŽƌŝŶĞƵƌĂů� ŚĞĂƌŝŶŐ� ůŽƐƐ͗� Ă�
ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ƐƵƌǀĞǇ͘�:�KƚŽůĂƌǇŶŐŽů�KƚŽů͘�ϮϬϬϬ�:ƵŶĞ͖ϭϭϰ͗ϴϯϳͲϵ�

ϯ͘���Ǉů� :ƌ� &D͘� ^ƵĚĚĞŶ� ŚĞĂƌŝŶŐ� ůŽƐƐ͗� ĞŝŐƚŚ� ǇĞĂƌƐ͛� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ƐƵŐͲ
ŐĞƐƚĞĚ�ƉƌŽŐŶŽƐƟĐ�ƚĂďůĞ͘�>ĂƌǇŶŐŽƐĐŽƉĞ͘�ϭϵϴϰ͖�ϵϰ͗ϲϰϳͲϲϲϭ

ϰ͘��'͘�D͘� �ĂǀĂůůĂǌǌŝ͘� ZĞůĂƟŽŶƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� KϮ� ĂŶĚ� ŚĞĂƌŝŶŐ� ĨƵŶĐƟŽŶ͘� /Ŷ͗�
WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� :ŽŝŶƚ�DĞĞƟŶŐ�ŽŶ�,ǇƉĞƌďĂƌŝĐ�ĂŶĚ�hŶͲ
ĚĞƌǁĂƚĞƌ�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�DŝůĂŶŽ�;/ƚĂůǇͿ͕�ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ͗��͘�DĂƌƌŽŶŝ͕�'͘�KƌŝĂŶŝ�
ĂŶĚ�&͘ �tĂƩĞů͖�ϭϵϵϲ͗�ƉƉϲϯϯͲϲϰϱ

ϱ͘�EĂŐĂŚĂƌĂ�<͕͘�&ŝƐĐŚ�<͕͘�zĂŐŝ�D͘�WĞƌŝůǇŵƉŚ�ŽǆǇŐĞŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ƐƵĚĚĞŶ�ĂŶĚ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ� ƐĞŶƐŽƌŝŶĞƵƌĂů� ŚĞĂƌŝŶŐ� ůŽƐƐ͘� �ĐƚĂ�KƚŽůĂƌǇŶŐŽů͘� ϭϵϴϯ͖ϵϲ͗�
ϱϳͲϲϵ͘

ϲ͘�>Ăŵŵ�<͕͘�>Ăŵŵ��͕͘�ĂŶĚ��ƌŶŽůĚ�t͘͘��īĞĐƚ�ŽĨ�ŝƐŽďĂƌŝĐ�ŽǆǇŐĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŶŽƌŵĂů�ĂŶĚ�ŶŽŝƐĞ�ĚĂŵŵĂŐĞĚ͕�ŚǇƉŽǆŝĐ�ĂŶĚ�ŝƐĐŚĞŵŝĐ�ŐƵŝŶĞĂ�ƉŝŐ�ŝŶŶĞƌ�
ĞĂƌ͘ ��Ěǀ�KƚŽƌŚŝŶŽůĂƌǇŶŐŽů͘�ϭϵϵϴ͖ϱϰ͗�ϱϵͲϴϱ͘

ϳ͘��,Ăůů�^ũ͕�DĐŐƵŝŐĂŶ�:�͕�ZŽĐŬƐ�D:͘�ZĞĚ�ďůŽŽĚ�ĐĞůů�ĚĞĨŽƌŵĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƐƵĚͲ
ĚĞŶ�ƐĞŶƐŽƌŝŽŶĞƵƌĂů�ĚĞĂĨŶĞƐƐ͗�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂĞƟŽůŽŐǇ͍��ůŝŶ�KƚŽůĂƌǇŶŐŽů͘�
ϭϵϵϭ�:ƵŶĞ͖ϭϲ͗ϯͲϳ

ϴ͘��&ĂƩŽƌŝ��͕͘��Ğ�/ĂĐŽ�'͕͘�sĂŶŶƵĐĐŝ�'͕͘��ĂƐĂŶŝ��͕͘�Ğƚ�Ăů͘��ůƚĞƌŶŽďĂƌŝĐ�ĂŶĚ�
ŚǇƉĞƌďĂƌŝĐ� ŽǆǇŐĞŶƚŚĞƌĂƉǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ� ĂŶĚ� ůŽŶŐͲƚĞƌŵ� ƚƌĞĂƚͲ
ŵĞŶƚ�ŽĨ�DĞŶŝĞƌĞ͛Ɛ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘��ƵĚŝŽůŽŐǇ͘�ϭϵϵϲ͖ϯϱ͗�ϯϮϮͲϯϯϰ͘

ϵ͘��tŝůƐŽŶ�t͕͘��Ǉů�&͘ ͕�>ĂŝƌĚ�E͘�dŚĞ�ĞĸĐĂĐǇ�ŽĨ�ƐƚĞƌŽŝĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ŽĨ�ŝĚŝŽƉĂƚŚŝĐ�ƐƵĚĚĞŶ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ͘���ĚŽƵďůĞͲďůŝŶĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƐƚƵĚǇ͘��ƌĐŚ�
KƚŽůĂƌǇŶŐŽů͘�ϭϵϴϬ͖�ϭϬϲ͗�ϳϳϮͲϳϳϲ͘

ϭϬ͘��,Ž�'͘�D͕͘�>ŝŶ�,͘��͕͘�^ŚƵ�D͘�d͘ ͕�zĂŶŐ��͘��͕�dƐĂŝ�,͘�d͘ ��īĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ŝŶͲ
ƚƌĂƚǇŵƉĂŶŝĐ�ĚĞǆĂŵĞƚŚĂƐŽŶĞ�ŝŶũĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƐƵĚĚĞŶ�ĚĞĂĨŶĞƐƐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�
ĂƐ�ƐĂůǀĂŐĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�dŚĞ�>ĂƌǇŶŐŽƐĐŽƉĞ͘�ϮϬϬϰ͖�ϭϭϰ͗�ϭϭϴϰͲϭϭϴϵ͘

ϭϭ͘��&ĞƩĞƌŵĂŶ��͘�>͕͘�^ĂƵŶĚĞƌƐ�:͘��͕͘�>ƵǆĨŽƌĚ�t͘�D͘�WƌŽŐŶŽƐŝƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚͲ
ŵĞŶƚ� ŽĨ� ƐƵĚĚĞŶƐĞŶƐŽƌŝŶĞƵƌĂů� ŚĞĂƌŝŶŐ� ůŽƐƐ͘� �ŵ� :�KƚŽů͘� ϭϵϵϲ͖� ϭϳ͗�
ϱϮϵͲϱϯϲ͘

ϭϮ͘��dŽƉƵǌ��͕͘�zŝŐŝƚ�K͕͘��ŝŶĂƌ�h͕͘�^ĞǀĞŶ�,͘�^ŚŽƵůĚ�ŚǇƉĞƌďĂƌŝĐ�ŽǆǇŐĞŶ�ďĞ�
ĂĚĚĞĚ� ƚŽ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŝŶ� ŝĚŝŽƉĂƚŚŝĐ� ƐƵĚĚĞŶ� ƐĞŶƐŽƌŝŶĞƵƌĂů� ŚĞĂƌŝŶŐ�
ůŽƐƐ͍͘��Ƶƌ��ƌĐŚ�KƚŽƌŚŝŶŽůĂƌǇŶŐŽů͘�ϮϬϬϰ͖�Ϯϲϭ͗�ϯϵϯͲϯϵϲ͘

ϭϯ͘���ĂǀĂůůĂǌǌŝ�'͕͘�WŝŐŶĂƚĂƌŽ�>͕͘��ĂƉĂĐĐŝŽ�W͘ �/ƚĂůŝĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ŚǇƉĞƌͲ
ďĂƌŝĐ�ŽǆǇŐĞŶ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĨŽƌ�ŝĚŝŽƉĂƚŚŝĐ�ƐƵĚĚĞŶ�ƐĞŶƐŽƌŝŶĞƵƌĂů�ŚĞĂƌŝŶŐ�
ůŽƐƐ͘�/Ŷ͗�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽŝŶƚ�DĞĞƟŶŐ�ŽŶ�,ǇƉĞƌďĂƌŝĐ�
ĂŶĚ�hŶĚĞƌǁĂƚĞƌ�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�DŝůĂŶŽ�;/ƚĂůǇͿ͕�ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ͗��͘�DĂƌƌŽŶŝ͕�'͘�
KƌŝĂŶŝ͕�ĂŶĚ�&͘ �tĂƩĞů͖�ϭϵϵϲ͗�ƉƉϲϰϳͲϲϰϵ͘

ϭϰ͘��&ĂƩŽƌŝ��͕͘��ĞƌƌĞƫŶŝ�^͕͘��ĂƐĂŶŝ��͕͘�EĂĐĐŝ��͕͘��Ğ�sŝƚŽ��͕͘��Ğ�/ĂĐŽ�'͘�
^ƵĚĚĞŶ�ŚǇƉŽĂĐƵƐŝƐ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚǇƉĞƌďĂƌŝĐ�ŽǆǇŐĞŶ�ƚŚĞƌĂƉǇ͗�Ă�ĐŽŶͲ
ƚƌŽůůĞĚ�ƐƚƵĚǇ͕��Ăƌ�EŽƐĞ�dŚƌŽĂƚ�:͘�ϮϬϬϭ͖�ϴϬ͗�ϲϱϱͲϲϲϬ͘

ϭϱ͘���ƐůĂŶ�/͕͘�KǇƐƵ��͕͘�sĞǇƐĞůůĞƌ��͕͘��ĂƐĞƌĞƌ�E͘��ŽĞƐ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ŚǇͲ
ƉĞƌďĂƌŝĐ�ŽǆǇŐĞŶ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŵŽĚĂůŝƟĞƐ�
ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƐƵĚĚĞŶ�ĚĞĂĨŶĞƐƐ͍��KƚŽůĂǇŶŐŽů�,ĞĂĚ�EĞĐŬ�
^ƵƌŐ͘�ϮϬϬϮ͖�ϭϮϲ͗ϭϮϭͲϭϮϲ��

'ƌĄĮĐŽ�ϭĂͮ��ǀŽůƵĕĆŽ�ĚĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐĂ͘

'ƌĄĮĐŽ�ϭďͮ��ǀŽůƵĕĆŽ�ĚĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ƐƵďũĞĐƟǀĂ͘



ϮϬϭsK>�ϰϳ�͘�EǑϰ�͘�����D�ZK�ϮϬϬϵ��Z�s/^d��WKZdh'h�^�����KdKZZ/EK>�Z/E'K>K'/�����/ZhZ'/����Zs/�KͲ&��/�>ϮϬϬ

͘�EƵŶŽ�KůŝǀĞŝƌĂ͕�Ğƚ�Ăů
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KƐ� ĚĂĚŽƐ� ĞƉŝĚĞŵŝŽůſŐŝĐŽƐ� ĚĂ� ŶŽƐƐĂ� ƉŽƉƵůĂĕĆŽ� ĞŶƋƵĂĚƌĂŵͲ

ƐĞ� ĐŽŵ� ŽƐ� ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ� ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕� ĐŽŵ� ĚŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ� ƐĞŵĞůͲ

ŚĂŶƚĞƐ�ƉŽƌ�ƐĞǆŽ�Ğ�ŽƵǀŝĚŽ�ĂĨĞĐƚĂĚŽ͕�ŵĂŝŽƌ�ŝŶĐŝĚġŶĐŝĂ�ŶĂ�ϰǐ�Ğ�ϱǐ�

ĚĠĐĂĚĂ�Ğ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŶƐ�ƐĞŵĞůŚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƐŝŶƚŽŵĂƐ�ĂƐƐŽĐŝĂĚŽƐϭϭ͘�

��ŶŽƚſƌŝĂ�Ă�ďĂŝǆĂ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŵ�ĚĞ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�ĞƐƚƵĚŽ�ŝŵĂŐŝͲ

ŽůſŐŝĐŽ�Ğ�ƐĞƌŽůſŐŝĐŽ�ĞĨĞĐƚƵĂĚŽ͕�ƋƵĞ�ĚĞǀĞƌĄ�ŝŶĐůƵŝƌ�ĚĞƐƉŝƐƚĞ�ĚĞ�

ƐşĮůŝƐ͕�ƉĂƚŽůŽŐŝĂ�ĂƵƚŽͲŝŵƵŶĞ�Ğ�ŵĂƌĐĂĚŽƌĞƐ�ǀŝƌĂŝƐ� ĐŽůŽĐĂŶĚŽ�Ă�

ŚŝƉſƚĞƐĞ�ĚĞ�ĂůŐƵŶƐ�ĐĂƐŽƐ�ŶĆŽ�ƐĞƌĞŵ�ǀĞƌĚĂĚĞŝƌĂŵĞŶƚĞ�ŝĚŝŽƉĄƟͲ

ĐŽƐ͘���ŵĂŝŽƌŝĂ�ĚŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂͲŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂŝƐ�ŶŽ�ĞƐͲ

ƚƵĚŽ�ĞƟŽůſŐŝĐŽ͘

K�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞƐƚĂƋƵĞ�ĚĂ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ� ŝŶŝĐŝĂů�ĚĂ�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�

ĞƐƚƵĚĂĚĂ� Ġ� Ă� ŐƌĂǀŝĚĂĚĞ� ĚĂ� ŚŝƉŽĂĐƷƐŝĂ� ŽďƐĞƌǀĂĚĂ� ĐŽŵ� ^Zd�

ŵĠĚŝŽ�ĚĞ�ϴϳ͕Ϭ�Ě�͕�ĂĐŝŵĂ�ĚĂ�ƉĞƌĚĂ�ŵĠĚŝĂ�ŚĂďŝƚƵĂů�;ϰϬͲϳϬ�Ě�Ϳ�

Ğ�ϰϮ͕Ϯй�ĚĞ�ĚŽĞŶƚĞƐ�Ğŵ�ĐŽĨŽƐĞ�ŽƵ�ŚŝƉŽĂĐƷƐŝĂ�ƉƌŽĨƵŶĚĂ͘��ƐƚĞ�

ĨĂĐƚŽ�Ġ�ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂ�ĚĂ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ĞǆƚĞƌŝŽƌĞƐ͕�

ƋƵĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŵ�ŶĂ�ƐƵĂ�ŵĂŝŽƌŝĂ�͞ĨĂůġŶĐŝĂƐ͟�ĚĂ�ƚĞƌĂƉġƵƟĐĂ�ĐŽŶͲ

ǀĞŶĐŝŽŶĂů͘��ůĠŵ�ĚŝƐƚŽ͕�ŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ĨŽƌĂŵ�ƚƌĂƚĂĚŽƐ�ĐŽŵ�K,��ŶĂ�

ƐƵĂ�ŵĂŝŽƌŝĂ�ŵĂŝƐ�ĚĞ�ϭϱ�ĚŝĂƐ�ĂƉſƐ�Ă�ŝŶƐƚĂůĂĕĆŽ�ĚĂ�ƐƵƌĚĞǌ�ƐƷďŝƚĂ͘�

�ƐƚĞƐ� ƚƌġƐ�ĚĂĚŽƐ� ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚĂŵĞŶƚĞ�ƉŝŽƌĂŵ�Ž�ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽϯ�Ğ�

ŽďƌŝŐĂŵ�Ă�ĂůŐƵŵĂ�ĐĂƵƚĞůĂ�ŶĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�Ğ�ĐŽŵͲ

ƉĂƌĂĕĆŽ�ĐŽŵ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ũĄ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕�Ă�ƋƵĞ�ƐĞ�ũƵŶƚĂ�Ă�ŚĞƚĞƌŽͲ

ŐĞŶĞŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ŝŶŝĐŝĂů͕�ƌĞŇĞǆŽ�ĚĂ�ŽƌŝŐĞŵ�ĚŝǀĞƌƐĂ�ĚŽƐ�

ĚŽĞŶƚĞƐ�Ğ�Ă�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐĞŶƐŽ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞ�ŶŽƐ�ĚŝĂƐ�ĚĞ�ŚŽũĞ�ŶŽ�

ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�^ƵƌĚĞǌ�^ƷďŝƚĂ͘

EĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ŐůŽďĂů�ĚŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͕� ĐŽŵ�ϯϭ�й�ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�Ă�

ĮĐĂƌ�ĐŽŵ�ƉĞƌĚĂƐ�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞƐ�Ă�ϮϬ�Ě��Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĂŽ�ǀĂůŽƌ�ďĂƐĂů͕�

ƐƵƉŽŵŽƐ�Ƶŵ�ĞĨĞŝƚŽ�ďĞŶĠĮĐŽ�ĂĚŝĐŝŽŶĂů�ĚĂ�K,��Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĂŽ�

ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂů� ŝƐŽůĂĚŽ͕� ĐŽůŽĐĂŶĚŽ� ĞƐƚĂ� ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�

͞ĚŝİĐŝů͟�Ğŵ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ�Ă�ƉŽƉƵůĂĕƁĞƐ�ƐƵďŵĞƟĚĂƐ�Ă�

ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ� ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂŝƐ� ƌĞĨĞƌŝĚĂƐ� ŶŽƵƚƌŽƐ� ĞƐƚƵĚŽƐ� ;ƌĞĐƵͲ

sĂƌŝĄǀĞů� � � � Ŷ� � ZĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�^Zd�;йͿ� � ������������������Ɖ�;dͲƚĞƐƚͿ

� � � � ϯϲ� � ��������������ϰϯ͕ϰϮϱ
^ĞǆŽ� � � � � � � � � � Ϭ͕ϵϭϯ
� � � � ϯϮ� � ��������������ϰϮ͕ϱϳϮ

� � ���ф�ϱϬ� � ϯϭ� � ��������������ϰϮ͕ϯϵϬ
/ĚĂĚĞ�;ĂŶŽƐͿ�� � � � � � � � � Ϭ͕ϴϴϮ
� � ���ш�ϱϬ� � ϯϳ� � ��������������ϰϯ͕ϱϱϰ
�
� � ���^ŝŵ� � Ϯϵ�� � ��������������ϯϱ͕ϭϵϬ
�ŽĨŽƐĞ� � � � � � � � � � Ϭ͕Ϭϴϭ
� � ���EĆŽ� � ϯϵ� � �������������ϰϴ͕ϴϰϵ
�
� � ���ф�ϲϬ�� � ϮϮ�� � �������������ϱϮ͕ϳϳϳ
^Zd�ŝŶŝĐŝĂů�;Ě�Ϳ� � � � � � � � � Ϭ͕ϬϴϮ
� � ���ш�ϲϬ� � ϰϲ� � �������������ϯϮ͕ϯϱϵ
�
� � ���^ŝŵ�� � ϯϭ�� � �������������ϯϱ͕ϱϳϳ
sĞƌƟŐĞŵ� � � � � � � � � � Ϭ͕Ϭϳϴ
� � ���EĆŽ� � ϯϳ� � �������������ϰϵ͕ϮϲϮ
�
� � ���^ŝŵ�� � ϰϯ�� � �������������ϯϳ͕ϯϴϴ
�ĐƵĨĞŶŽ� � � � � � � � � � Ϭ͕ϲϳϮ
� � ���EĆŽ� � �ϴ� � �������������ϰϮ͕ϰϳϳ
�
� � ���^ŝŵ�� � Ϯϴ�� � �������������ϰϰ͕ϭϱϴ
&ĂĐƚŽƌĞƐ�ƌŝƐĐŽ��s� � � � � � � � � Ϭ͘ϴϯϮ
� � ���EĆŽ� � Ϯϲ� � �������������ϰϮ͕ϭϲϱ
�
� � ���^ŝŵ� � ϭϮ�� � �������������ϱϴ͕Ϭϲϳ
/ŶĨĞĐĕĆŽ�ǀŝƌĂů� � � � � � � � � Ϭ͕ϬϳϮ
� � ���EĆŽ� � ϱϲ� � �������������ϯϴ͕ϴϬϬ
�
/ŶƚĞƌǀĂůŽ�ĂƚĠ�K,�� ���чϭϬ� � ϮϮ�� � �������������ϱϰ͕Ϭϳϳ
;ĚŝĂƐͿ� � � � � � � � � � Ϭ͕Ϭϰϴ
� � ���хϭϬ� � ϰϲ� � �������������ϯϳ͕ϳϯϳ�

dĂďĞůĂ�ϯͮ��ŶĄůŝƐĞ�ĚŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ

ƉĞƌĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ϮϬ�Ě��Ğŵ�ц�Ϯϱй�ĚŽƐ�ĐĂƐŽƐϯͿ͘

K�ƐƵďŐƌƵƉŽ�ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ� ƚƌĂƚĂĚŽƐ�ĐŽŵ�K,��ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚĞͲ

ŵĞŶƚĞ�ĐŽŵ�ĐŽƌƟĐŽƚĞƌĂƉŝĂ�;Ğ�ŽƵƚƌŽƐ�ĨĄƌŵĂĐŽƐͿ͕�ĂƉƌĞƐĞŶƚŽƵ�ĞƐͲ

ƚĂƟƐƟĐĂŵĞŶƚĞ�ŵĞůŚŽƌĞƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚŽ�ƋƵĞ�Ž�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ƐĂůͲ

ǀĂŐĞ͘���ĨŽƌĕŽƐŽ�ĂĐĂƵƚĞůĂƌ�ĞƐƚĂ�ůĞŝƚƵƌĂ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĂ�Ą�ůƵǌ�ĚĞ�ƵŵĂ�

ŵĂŝŽƌ� ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ� ĞƐƉŽŶƚąŶĞĂ� ĞƐƉĞƌĂĚĂ� ŶĞƐƚĂ� ĨĂƐĞ� ƉƌĞĐŽĐĞ�

ĚŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ͕�ĚŽ�ĨĂĐƚŽ�ŶĆŽ�ĐŽŶƐƟƚƵşƌĞŵ�͞ĨĂůġŶĐŝĂƐ�ƚĞƌĂƉġƵͲ

ƟĐĂƐ͟�Ğ�ĚĂ�K,��ŶƵŶĐĂ�ƚĞƌ�ƐŝĚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�

ƷŶŝĐŽ͘� EŽ� ĞŶƚĂŶƚŽ͕� ĞƐƚĞƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ƐĆŽ� ƉƌŽŵŝƐƐŽƌĞƐ� Ğ� ĐŽŶͲ

ĐŽƌĚĂŶƚĞƐ�ĐŽŵ�Ă�ŚŝƉſƚĞƐĞ�ĚĞ�Ă�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ƉƌĞĐŽĐĞ�Ğ�ĐŽŶͲ

ĐŽŵŝƚĂŶƚĞ� ĚĞ�K,�� ƉŽĚĞƌ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƌ� Ž� ĞĨĞŝƚŽ� ƚĞƌĂƉġƵƟĐŽϭϮ͘� K�

ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ŵĂŝƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ŶĞƐƚĞ�ŐƌƵƉŽ�Ġ�ĐŽŵ�ƵŵĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĄǀĞů�

ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞŵ�ĚĞ�ĚŽĞŶƚĞƐ� ;ϰϳ͕ϲйͿ�ĮĐĂƌĞŵ�ĐŽŵ�ĚĠĮĐĞƐ� ŝŶĨĞƌŝͲ

ŽƌĞƐ�Ă�ϮϬ�Ě��Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĂŽ�ůŝŵŝĂƌ�ŽƌŝŐŝŶĂů͕�ĐŽŵ�ŐĂŶŚŽ�ŵĠĚŝŽ�

ĚĞ� ϯϳ͕ϲ� Ě�� Ğ� Ă� ƌĞĐƵƉĞƌĂƌĞŵ� ĐĞƌĐĂ� ĚĞ� ϲϬй� ĚĂ� ƉĞƌĚĂ� ĚĞ� ^Zd�

ŝŶŝĐŝĂů͘� �ƐƚĞƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ƐĆŽ� ŵƵŝƚŽ� ƐĞŵĞůŚĂŶƚĞƐ� ĂŽƐ� ŽďƟĚŽƐ�

ƉŽƌ��ĂǀĂůůĂǌǌŝĞƚ�Ăů͘ϭϯ�&ĂƩŽƌĞƚ�Ăů͘ϭϰ�Ğ��ƐůĂŶ�Ğ� ƚĂů͘ϭϱ�Ğŵ�ĞƐƚƵĚŽƐ

ƉƌŽƐƉĞĐƟǀŽƐ͕� ƚŽĚŽƐ� ĐŽŵ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�

ŵĞůŚŽƌĞƐ� ŶĂ� ĂƐƐŽĐŝĂĕĆŽ� ĚĂ� K,�� Ă� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ� ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶͲ

ĂŝƐ͘�WŽƌ�ŽƵƚƌŽ�ůĂĚŽ͕�Ž�ĞƐƚƵĚŽ�ĚĞ��ĞŶŶĞƩ͕�ƵŵĂ�ŵĞƚĂͲĂŶĄůŝƐĞ�ĚĂ�

�ŽĐŚƌĂŶĞ� �ĂƚĂďĂƐĞ� ĚĞ� ϮϬϬϱ� ĐŽŵ� Ƶŵ� ƉŽŽů� ĚĞ� ϯϬϴ� ĚŽĞŶƚĞƐ��

ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŽƐ�ƌĂŶĚŽŵŝǌĂĚŽƐ�ŽƵ�ƉƐĞƵĚŽͲƌĂŶĚŽŵŝǌĂͲ

ĚŽƐ͕�ĮĐĂͲƐĞ�ƉĞůĂ�ƚĞŶĚġŶĐŝĂ�ďĞŶĠĮĐĂ�ŶĆŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ�ĚĂ�K,�͘�

�ůŐŽ�ĚĞĐĞƉĐŝŽŶĂŶƚĞ�ĨŽŝ�Ă�ďĂŝǆĂ�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�ƚŽƚĂů�ŽďƟͲ

ĚĂ�ŶĞƐƚĞ�ƐƵďŐƌƵƉŽ�;ϭϯ͕ϯйͿ͘

EŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ƐƵďŵĞƟĚŽƐ�ă�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞ�ƐĂůǀĂŐĞ͕�Ġ�ĚĞ�ƌĞĂůĕĂƌ�

ŶĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ĚĂ�K,��ĚĞ�ƌĞĐƵƉĞƌĂƌ�ƉĞůŽ�ŵĞŶŽƐ�ϭϬ�Ě��Ğŵ�ĐĞƌͲ

ĐĂ�ĚĞ�ŵĞƚĂĚĞ�ĚŽ�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ�ĚŽĞŶƚĞ�ĐŽŵ�ŵĞůŚŽƌŝĂƐ�ŶƵůĂƐ�ĐŽŵ�

ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂů� Ğ͕�ŵĂŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͕� ĐŽůŽĐĂƌ�Ϯϱ͕ϱ�й�

ĚĞƐƚĞƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�Ğŵ�ƉĞƌĚĂƐ�ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐŽƐ�ч�Ă�ϮϬ�Ě��Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�

ĂŽ�ǀĂůŽƌ�ďĂƐĂů͕�ƚĂů�ĐŽŵŽ�ǀĞƌŝĮĐĂĚŽ�ŶĂ�ŵĞƚĂͲĂŶĄůŝƐĞ�ĚĞ�>Ăŵŵ�

Ğƚ�Ăů�;ƉŽŽů�ĚĞ�ϰϬϭϵ�ĚŽĞŶƚĞƐͿϭϳ�Ğ�ĂŽ�ŶşǀĞů�ĚŽƐ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ�ĐŽŶͲ

ǀĞŶĐŝŽŶĂŝƐ� ƉƌŝŵĄƌŝŽƐ� ;ŶĆŽͲĨĂůġŶĐŝĂƐͿ͘� �ƐƚĞ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ƌĞŇĞĐƚĞͲ

ƐĞ�ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�ŶĂ�ƐĞŶƐĂĕĆŽ�ƐƵďũĞĐƟǀĂ�ĚĞƐĐƌŝƚĂ�ƉĞůŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ͘�

^Ğ�Ă�ĞƐƚĞƐ� ĨĂĐƚŽƐ�ĂĐƌĞƐĐĞŶƚĂƌŵŽƐ�ƋƵĞ�ŶĞƐƚĞƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ŶĆŽ�ŚĄ�

ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�ƚĞƌĂƉġƵƟĐĂ�Ă�ŽĨĞƌĞĐĞƌ�ƉĂƌĂ�ŵŝŶŝŵŝǌĂƌ�Ă�ƉĞƌĚĂ�ĂƵͲ

ĚŝƟǀĂ�;ĞǆĐĞƉƚƵĂŶĚŽ�ƚĂůǀĞǌ�Ă� ŝŶũĞĐĕĆŽ� ŝŶƚƌĂƟŵƉąŶŝĐĂ�ĚĞ�ĐŽƌƟͲ

ĐŽƐƚĞƌſŝĚĞƐͿ͕�Ă�K,��ĂƉĂƌĞŶƚĂ�ƐĞƌ�Ƶŵ�ďŽŵ�ƌĞĐƵƌƐŽ�ƚĞƌĂƉġƵƟĐŽ�

Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ͕ �Ğ�ƉĂƌĂ�Ž�ƋƵĂů�ĞƐƚƵĚŽƐ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽͬďĞŶĞİĐŝŽ�ƐĞƌŝĂŵ�

ƷƚĞŝƐ͘�

EĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚĞ�ƉŽƐƐşǀĞŝƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ͕�ĂƉĞŶĂƐ�ŽďͲ

ƟǀĞŵŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĕĂ�ĞƐƚĂơƐƟĐĂ�ŶŽ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ƚĂƌĚŝŽ�;х�ϭϬ�ĚŝĂƐͿ�

ĐŽŵŽ�ĨĂĐƚŽƌ�ĚĞ�ƉŝŽƌ�ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ͘��ŝĨĞƌĞŶĕĂ�ĞƐƚĂ�ƋƵĞ�ĚĞƐǀĂŶĞĐĞ�

ƋƵĂŶƚŽ� ĞǆĐůƵşŵŽƐ� Ž� ŐƌƵƉŽ� ĐŽŵ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚĞ� Ğ�

ƉŽƌƚĂŶƚŽ�ŶĆŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ƐŽďƌĞǀĂůŽƌŝǌĂĚŽ͘�EŽ�ĞŶƚĂŶƚŽ͕�ŶĆŽ�ƉŽͲ

ĚĞŵŽƐ�ĚĞŝǆĂƌ�ĚĞ�ĂƐƐŝŶĂůĂƌ�ƚĞŶĚġŶĐŝĂƐ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐŝǀĞůŵĞŶƚĞ�ŝƌŝĂŵ�

ŐĂŶŚĂƌ� ƉĞƐŽ� ĞƐƚĂơƐƟĐŽ� ƐĞ� Ă� ĂŵŽƐƚƌĂ� ĨŽƐƐĞ�ŵĂŝŽƌ͕ � ŶŽŵĞĂĚĂͲ

ŵĞŶƚĞ�Ă�ǀĞƌƟŐĞŵ�Ğ�ŽƐ�ďĂŝǆŽƐ� ůŝŵŝĂƌĞƐ�ĂƵĚŝƟǀŽƐ� ŝŶŝĐŝĂƐ�ĐŽŵŽ�

ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƉŝŽƌ�ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ�Ğ�Ž�ƌĞůĂƚŽ�ĚĂ�ŝŶĨĞĐĕĆŽ�ǀŝƌĂů�ƉƌĠǀŝĂ�

ĐŽŵŽ�ĨĂĐƚŽƌ�ĚĞ�ďŽŵ�ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ͕�Ž�ƋƵĞ�ǀĞŵ�ƚŽƌŶĂƌ�ĂŝŶĚĂ�ŵĂŝƐ�

ĞŶŝŐŵĄƟĐŽ� Ă� ĞƟŽƉĂƚŽŐĞŶŝĂ� Ğ� ĂƐ� ŝŶĚŝĐĂĕƁĞƐ� ƚĞƌĂƉġƵƟĐĂƐ� ĚĂ�

K,�͘��

��K,��ĂƉƌĞƐĞŶƚĂͲƐĞ�ĐŽŵŽ�Ƶŵ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŵ�ƌŝƐĐŽƐ�ƉŽƚĞŶͲ

ĐŝĂŝƐ͕�ƋƵĞ�ŶĂ�ƉƌĄƟĐĂ�ŶĆŽ�ƐĞ�ǀĞƌŝĮĐĂƌĂŵ͕�ƐĞŶĚŽ�ƋƵĞ�ĂƉĞŶĂƐ�Ƶŵ�

ĐĂƐŽ� ĚĞ� ďĂƌŽƚƌĂƵŵĂ� ŝŵƉĞĚŝƵ� Ă� ĐŽŶƟŶƵĂĕĆŽ� ĚŽ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ͘�

�Ğ� ƌĞĨĞƌŝƌ�ĂŝŶĚĂ�Ă�ĚŝĮĐƵůĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�Ğŵ�ĐƵŵƉƌŝƌ�ĂƐ�ϮϬ�

ƐĞƐƐƁĞƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ƐƵĐĞƐƐŝǀĂ͕� ƐĞũĂ� ƉĞůĂƐ� ƉŽŶƚƵĂŝƐ� ĚŝĮĐƵůĚĂĚĞƐ�

ŶĂ� ƉƌĞƐƐƵƌŝǌĂĕĆŽ� ƋƵĞ� ůĞǀĂǀĂŵ� Ă� ŝŶƚĞƌƌŽŵƉĞƌ� ƵŵĂ� ƐĞƐƐĆŽ� ŽƵ�

ƉĞůŽ�ĂďƐĞŶƟƐŵŽ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ŶŽƐ�ĚŽĞŶƚĞƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂĚŽƐ�ĚĞ�

ĄƌĞĂƐ�ĚĞ�ƌĞƐŝĚġŶĐŝĂ�ĂĨĂƐƚĂĚĂƐ͘�

�KE�>h^�K

�� ƉŽƉƵůĂĕĆŽ� ĞŶǀŝĞƐĂĚĂ� ƉĞůĂ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂĕĆŽ͕� Ă� ŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞŝͲ

ĚĂĚĞ� ĚŽƐ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽƐ� ŝŶŝĐŝĂŝƐ� ƉƌĞĐŽŶŝǌĂĚŽƐ͕� Ă� ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�

ĞƐƉŽŶƚąŶĞĂ�ƋƵĞ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ�Ă�ĚŽĞŶĕĂ�Ğ�Ă�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ĚĞ�

ŵĞůŚŽƌŝĂ� ŶĆŽ� ƉĞƌŵŝƚĞŵ� ĐŽŶĐůƵƐƁĞƐ� ĚĞĮŶŝƟǀĂƐ͘� WŽƌĠŵ͕� Ğ� ĚĞ�

ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ƚƌĂďĂůŚŽƐ�ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ�ũĄ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ͕�ĞƐƚĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚĂ�

ĞǆƉĞƌŝġŶĐŝĂ� ŝŶŝĐŝĂů� ĚĂ� hŶŝĚĂĚĞ� ĚĞ� DĞĚŝĐŝŶĂ� ,ŝƉĞƌďĄƌŝĐĂ� ŶŽ�

ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ĚĂ� ^ƵƌĚĞǌ� ^ƷďŝƚĂ� /ĚŝŽƉĄƟĐĂ� ǀĞŵ� ƌĞĨŽƌĕĂƌ� Ă� ĐŽŶͲ

ĐĞŝƚŽ�ƋƵĞ�Ž�K,��ƉŽĚĞƌĄ�ƚĞƌ�Ƶŵ�ƉĂƉĞů� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ŶŽ�ƚĞƌĂƉŝĂ�

ĚĞƐƚĂ� ƉĂƚŽůŽŐŝĂ͕� ƐĞũĂ� ĐŽŵŽ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ŝŶŝĐŝĂů� ;ĂƐƐŽĐŝĂĚŽ� Ă�

ŽƵƚƌĂƐ� ƚĞƌĂƉġƵƟĐĂƐͿ� ŽƵ� ĐŽŵŽ� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ� ƐĂůǀĂŐĞ� ƋƵĂŶĚŽ� ũĄ�

ŶĆŽ�ŚĄ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ͘��ƐƚĞƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĞŶĐŽƌĂũĂŵ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĂĕĆŽ�

ĚĂ�ƵƟůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ŶĂ�ŶŽƐƐĂ�hŶŝĚĂĚĞ͘���

ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ŵĞůŚŽƌĂƌ�Ž�ĞƐƚƵĚŽ�ĞƟŽůſŐŝĐŽ͕�ƵŶŝĨŽƌŵŝǌĂƌ�ŽƐ�ƉƌŽƚŽͲ

ĐŽůŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ͕�ƉƌŽĐƵƌĂƌ�ƚƌĂƚĂƌ�ƉƌĞĐŽĐĞŵĞŶƚĞ�Ğ�ĞŶŐůŽďĂƌ�

ĚŽĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ŵĞůŚŽƌ�ƉƌŽŐŶſƐƟĐŽ͘���ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞĮĐĄĐŝĂ�ĚĞǀĞƌĄ�

ƉĂƐƐĂƌ�ƉŽƌ�Ƶŵ�ĞƐƚƵĚŽ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀŽ�Ğ�ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽ͘

�/�>/K'Z�&/�
�ϭ͘��>ĂǌĂƌŝŶŝ� WZ͕� �ĂŵĂƌŐŽ� ��͘� /ĚŝŽƉĂƚŚŝĐ� ƐƵĚĚĞŶ� ƐĞŶƐŽƌŝŶĞƵƌĂů� ŚĞĂƌͲ

ŝŶŐ� ůŽƐƐ͗� ĞƚŚŝŽƉĂƚŚŽŐĞŶŝĐ� ĂƐƉĞĐƚƐ͘� ZĞǀ� �ƌĂƐ� KƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽů͘�
ϮϬϬϲ͖ϳϮ;ϰͿ͗ϱϱϰͲϲϭ

Ϯ͘���>ŽƵŐŚĂŶ� ^͘�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƐƵĚĚĞŶ� ƐĞŶƐŽƌŝŶĞƵƌĂů� ŚĞĂƌŝŶŐ� ůŽƐƐ͗� Ă�
ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ƐƵƌǀĞǇ͘�:�KƚŽůĂƌǇŶŐŽů�KƚŽů͘�ϮϬϬϬ�:ƵŶĞ͖ϭϭϰ͗ϴϯϳͲϵ�

ϯ͘���Ǉů� :ƌ� &D͘� ^ƵĚĚĞŶ� ŚĞĂƌŝŶŐ� ůŽƐƐ͗� ĞŝŐƚŚ� ǇĞĂƌƐ͛� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ƐƵŐͲ
ŐĞƐƚĞĚ�ƉƌŽŐŶŽƐƟĐ�ƚĂďůĞ͘�>ĂƌǇŶŐŽƐĐŽƉĞ͘�ϭϵϴϰ͖�ϵϰ͗ϲϰϳͲϲϲϭ

ϰ͘��'͘�D͘� �ĂǀĂůůĂǌǌŝ͘� ZĞůĂƟŽŶƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� KϮ� ĂŶĚ� ŚĞĂƌŝŶŐ� ĨƵŶĐƟŽŶ͘� /Ŷ͗�
WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� :ŽŝŶƚ�DĞĞƟŶŐ�ŽŶ�,ǇƉĞƌďĂƌŝĐ�ĂŶĚ�hŶͲ
ĚĞƌǁĂƚĞƌ�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�DŝůĂŶŽ�;/ƚĂůǇͿ͕�ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ͗��͘�DĂƌƌŽŶŝ͕�'͘�KƌŝĂŶŝ�
ĂŶĚ�&͘ �tĂƩĞů͖�ϭϵϵϲ͗�ƉƉϲϯϯͲϲϰϱ

ϱ͘�EĂŐĂŚĂƌĂ�<͕͘�&ŝƐĐŚ�<͕͘�zĂŐŝ�D͘�WĞƌŝůǇŵƉŚ�ŽǆǇŐĞŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ƐƵĚĚĞŶ�ĂŶĚ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ� ƐĞŶƐŽƌŝŶĞƵƌĂů� ŚĞĂƌŝŶŐ� ůŽƐƐ͘� �ĐƚĂ�KƚŽůĂƌǇŶŐŽů͘� ϭϵϴϯ͖ϵϲ͗�
ϱϳͲϲϵ͘

ϲ͘�>Ăŵŵ�<͕͘�>Ăŵŵ��͕͘�ĂŶĚ��ƌŶŽůĚ�t͘͘��īĞĐƚ�ŽĨ�ŝƐŽďĂƌŝĐ�ŽǆǇŐĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŶŽƌŵĂů�ĂŶĚ�ŶŽŝƐĞ�ĚĂŵŵĂŐĞĚ͕�ŚǇƉŽǆŝĐ�ĂŶĚ�ŝƐĐŚĞŵŝĐ�ŐƵŝŶĞĂ�ƉŝŐ�ŝŶŶĞƌ�
ĞĂƌ͘ ��Ěǀ�KƚŽƌŚŝŶŽůĂƌǇŶŐŽů͘�ϭϵϵϴ͖ϱϰ͗�ϱϵͲϴϱ͘

ϳ͘��,Ăůů�^ũ͕�DĐŐƵŝŐĂŶ�:�͕�ZŽĐŬƐ�D:͘�ZĞĚ�ďůŽŽĚ�ĐĞůů�ĚĞĨŽƌŵĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƐƵĚͲ
ĚĞŶ�ƐĞŶƐŽƌŝŽŶĞƵƌĂů�ĚĞĂĨŶĞƐƐ͗�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂĞƟŽůŽŐǇ͍��ůŝŶ�KƚŽůĂƌǇŶŐŽů͘�
ϭϵϵϭ�:ƵŶĞ͖ϭϲ͗ϯͲϳ

ϴ͘��&ĂƩŽƌŝ��͕͘��Ğ�/ĂĐŽ�'͕͘�sĂŶŶƵĐĐŝ�'͕͘��ĂƐĂŶŝ��͕͘�Ğƚ�Ăů͘��ůƚĞƌŶŽďĂƌŝĐ�ĂŶĚ�
ŚǇƉĞƌďĂƌŝĐ� ŽǆǇŐĞŶƚŚĞƌĂƉǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ� ĂŶĚ� ůŽŶŐͲƚĞƌŵ� ƚƌĞĂƚͲ
ŵĞŶƚ�ŽĨ�DĞŶŝĞƌĞ͛Ɛ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘��ƵĚŝŽůŽŐǇ͘�ϭϵϵϲ͖ϯϱ͗�ϯϮϮͲϯϯϰ͘

ϵ͘��tŝůƐŽŶ�t͕͘��Ǉů�&͘ ͕�>ĂŝƌĚ�E͘�dŚĞ�ĞĸĐĂĐǇ�ŽĨ�ƐƚĞƌŽŝĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ŽĨ�ŝĚŝŽƉĂƚŚŝĐ�ƐƵĚĚĞŶ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ͘���ĚŽƵďůĞͲďůŝŶĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƐƚƵĚǇ͘��ƌĐŚ�
KƚŽůĂƌǇŶŐŽů͘�ϭϵϴϬ͖�ϭϬϲ͗�ϳϳϮͲϳϳϲ͘

ϭϬ͘��,Ž�'͘�D͕͘�>ŝŶ�,͘��͕͘�^ŚƵ�D͘�d͘ ͕�zĂŶŐ��͘��͕�dƐĂŝ�,͘�d͘ ��īĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ŝŶͲ
ƚƌĂƚǇŵƉĂŶŝĐ�ĚĞǆĂŵĞƚŚĂƐŽŶĞ�ŝŶũĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƐƵĚĚĞŶ�ĚĞĂĨŶĞƐƐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�
ĂƐ�ƐĂůǀĂŐĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�dŚĞ�>ĂƌǇŶŐŽƐĐŽƉĞ͘�ϮϬϬϰ͖�ϭϭϰ͗�ϭϭϴϰͲϭϭϴϵ͘

ϭϭ͘��&ĞƩĞƌŵĂŶ��͘�>͕͘�^ĂƵŶĚĞƌƐ�:͘��͕͘�>ƵǆĨŽƌĚ�t͘�D͘�WƌŽŐŶŽƐŝƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚͲ
ŵĞŶƚ� ŽĨ� ƐƵĚĚĞŶƐĞŶƐŽƌŝŶĞƵƌĂů� ŚĞĂƌŝŶŐ� ůŽƐƐ͘� �ŵ� :�KƚŽů͘� ϭϵϵϲ͖� ϭϳ͗�
ϱϮϵͲϱϯϲ͘

ϭϮ͘��dŽƉƵǌ��͕͘�zŝŐŝƚ�K͕͘��ŝŶĂƌ�h͕͘�^ĞǀĞŶ�,͘�^ŚŽƵůĚ�ŚǇƉĞƌďĂƌŝĐ�ŽǆǇŐĞŶ�ďĞ�
ĂĚĚĞĚ� ƚŽ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŝŶ� ŝĚŝŽƉĂƚŚŝĐ� ƐƵĚĚĞŶ� ƐĞŶƐŽƌŝŶĞƵƌĂů� ŚĞĂƌŝŶŐ�
ůŽƐƐ͍͘��Ƶƌ��ƌĐŚ�KƚŽƌŚŝŶŽůĂƌǇŶŐŽů͘�ϮϬϬϰ͖�Ϯϲϭ͗�ϯϵϯͲϯϵϲ͘

ϭϯ͘���ĂǀĂůůĂǌǌŝ�'͕͘�WŝŐŶĂƚĂƌŽ�>͕͘��ĂƉĂĐĐŝŽ�W͘ �/ƚĂůŝĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ŚǇƉĞƌͲ
ďĂƌŝĐ�ŽǆǇŐĞŶ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĨŽƌ�ŝĚŝŽƉĂƚŚŝĐ�ƐƵĚĚĞŶ�ƐĞŶƐŽƌŝŶĞƵƌĂů�ŚĞĂƌŝŶŐ�
ůŽƐƐ͘�/Ŷ͗�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�:ŽŝŶƚ�DĞĞƟŶŐ�ŽŶ�,ǇƉĞƌďĂƌŝĐ�
ĂŶĚ�hŶĚĞƌǁĂƚĞƌ�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�DŝůĂŶŽ�;/ƚĂůǇͿ͕�ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ͗��͘�DĂƌƌŽŶŝ͕�'͘�
KƌŝĂŶŝ͕�ĂŶĚ�&͘ �tĂƩĞů͖�ϭϵϵϲ͗�ƉƉϲϰϳͲϲϰϵ͘

ϭϰ͘��&ĂƩŽƌŝ��͕͘��ĞƌƌĞƫŶŝ�^͕͘��ĂƐĂŶŝ��͕͘�EĂĐĐŝ��͕͘��Ğ�sŝƚŽ��͕͘��Ğ�/ĂĐŽ�'͘�
^ƵĚĚĞŶ�ŚǇƉŽĂĐƵƐŝƐ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚǇƉĞƌďĂƌŝĐ�ŽǆǇŐĞŶ�ƚŚĞƌĂƉǇ͗�Ă�ĐŽŶͲ
ƚƌŽůůĞĚ�ƐƚƵĚǇ͕��Ăƌ�EŽƐĞ�dŚƌŽĂƚ�:͘�ϮϬϬϭ͖�ϴϬ͗�ϲϱϱͲϲϲϬ͘

ϭϱ͘���ƐůĂŶ�/͕͘�KǇƐƵ��͕͘�sĞǇƐĞůůĞƌ��͕͘��ĂƐĞƌĞƌ�E͘��ŽĞƐ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ŚǇͲ
ƉĞƌďĂƌŝĐ�ŽǆǇŐĞŶ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŵŽĚĂůŝƟĞƐ�
ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƐƵĚĚĞŶ�ĚĞĂĨŶĞƐƐ͍��KƚŽůĂǇŶŐŽů�,ĞĂĚ�EĞĐŬ�
^ƵƌŐ͘�ϮϬϬϮ͖�ϭϮϲ͗ϭϮϭͲϭϮϲ��

'ƌĄĮĐŽ�ϭĂͮ��ǀŽůƵĕĆŽ�ĚĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĂƵĚŝŽŵĠƚƌŝĐĂ͘

'ƌĄĮĐŽ�ϭďͮ��ǀŽůƵĕĆŽ�ĚĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ƐƵďũĞĐƟǀĂ͘
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ϭϲ͘���ĞŶŶĞƩ�,͕͘� <ĞƌƚĞƐǌ� d͘ ͕� zĞƵŶŐ� W͘ �,ǇƉĞƌďĂƌŝĐ�ŽǆǇŐĞŶ� ĨŽƌ� ŝĚŝŽƉĂƚŚŝĐ�
ƐƵĚĚĞŶ� ƐĞŶƐŽƌŝŶĞƵƌĂů� ŚĞĂƌŝŶŐ� ůŽƐƐ� ĂŶĚ� ƟŶŶŝƚƵƐ͕� �ŽĐŚƌĂŶĞ� �ĂƚĂͲ
ďĂƐĞ�^ǇƐƚ�ZĞǀ͘�ϮϬϬϱ͖�ϭ͗ϭͲϮϮ͘

ϭϳ͘��>Ăŵŵ�<͕͘�>Ăŵŵ�,͕��ƌƌŶŽůĚ�t͘��īĞĐƚ�ŽĨ�ŚŝƉĞƌďĂƌŝĐ�ŽǆŝŐĞŶ�ƚŚĞƌĂƉǇ�
ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�Žƌ�ƉůĂĐĞďŽ�ƚŚĞƌĂƉǇ�Žƌ�ŶŽ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ŝŶ�ŝĚŝŽƉĂƚŚŝĐ�ƐƵĚĚĞŶ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ͕�ĂĐŽƵƐƟĐ�ƚƌĂƵŵĂ͕�ŶŽŝƐĞ͘ŝŶĚƵĐĞĚ�
ŚĞĂƌŝŶŐ�ůŽƐƐ�ĂŶĚ�ƟŶŶŝƚƵƐ͕��Ěǀ�KƚŽƌŚŝŶŽůĂƌǇŶŐŽů͘�ϭϵϵϴ͖�ϰ͗ϴϲͲϴϵ

dĞƌĂƉġƵƟĐĂ�ŵĠĚŝĐĂ�KZ>�Ğŵ�WŽƌƚƵŐĂů�Ğ�ĚŽƉŝŶŐ
�Ed�ŵĞĚŝĐĂů�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐƐ�ŝŶ�WŽƌƚƵŐĂů�ĂŶĚ�ĚŽƉŝŶŐ
WĞĚƌŽ��ĂǀŝůŚĂƐ�͘��^şůǀŝĂ�WĂƵůŝŶŽ�WĞƌĞŝƌĂ�͘��&ŝůŝƉĂ�^͘�KůŝǀĞŝƌĂ�͘��WĞĚƌŽ�'ŽŶĕĂůǀĞƐ�,ĞŶƌŝƋƵĞƐ�͘��>ƵşƐ�ZŽƋƵĞ�ZĞŝƐ�͘��:ŽƐĠ�DĂĚĞŝƌĂ�ĚĂ�^ŝůǀĂ//

Z�^hDK
KďũĞĐƟǀŽƐ͗�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚĂƐ� ^ƵďƐƚąŶĐŝĂƐ� Ğ�DĠƚŽĚŽƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�
ĚŽƉŝŶŐ�ƉĂƌĂ�Ž�ĂŶŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ�ĐŽŵ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ĂĐͲ
ƟǀŽƐ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůŝǌĂĚŽƐ�Ğŵ�WŽƌƚƵŐĂů�;ǀĞŝĐƵůĂĚŽƐ�ƉĞůŽ�/ŶĨĂƌŵĞĚͿ�Ğ�
ĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƵƟůŝǌĂĚŽƐ�Ğŵ�KZ>�Ğ�ƌĞǀŝƐĆŽ�ĚŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�
Ă�ƐĞƌĞŵ�ƚŽŵĂĚŽƐ�ƉĞůŽ�ŽƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽůŽŐŝƐƚĂ�Ğŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƉƌĞͲ
ƐĐƌŝĕĆŽ�Ă�ĂƚůĞƚĂƐ͘
DĂƚĞƌŝĂů�Ğ�DĠƚŽĚŽƐ͗�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚĂ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ͘
ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ͗� �Žŵ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ƉĂƌĂ�KZ>� ƐĆŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�ĚŽƉͲ
ŝŶŐ�ƉĂƌĂ�Ž�ĂŶŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͗�ŽƐ�ĚŝƵƌĠƟĐŽƐ͕�ĞǆƉĂŶƐŽƌĞƐ�ĚĞ�ƉůĂƐŵĂ͕�
ĂůŐƵŶƐ�ĞƐƟŵƵůĂŶƚĞƐ�;ĞĨĞĚƌŝŶĂ͕�ƉƐĞƵĚŽĞĨĞĚƌŝŶĂ�Ğ�ƐŝďƵƚƌĂŵŝŶĂͿ͕�
ŐůƵĐŽĐŽƌƟĐŽƐƚĞƌŽŝĚĞƐ� ;ƉŽƌ� ǀŝĂ� ŽƌĂů͕� �s� Ğ� /DͿ� Ğ� ƘͲϮ� ĂŐŽŶŝƐƚĂƐ͘�
�ůŐƵŵĂƐ� ƐƵďƐƚąŶĐŝĂƐ� ŶĆŽ� ƐĞŶĚŽ� ĚŽƉŝŶŐ� ;ĨŽƌĂŵ� ŶŽ� ƉĂƐƐĂĚŽ� Ğ�
ƉŽĚĞŵ� ǀŽůƚĂƌ� Ă� ƐĞƌͿ� ƐĆŽ�ŵŽŶŝƚŽƌŝǌĂĚĂƐ� ;ďƵƉƌŽƉŝŽŶ͕� ĐĂĨĞşŶĂ� Ğ�
ĨĞŶŝůĞĨƌŝŶĂͿ͘���ƉŽƐƐşǀĞů�ƉƌĞƐĐƌĞǀĞƌ�ƐƵďƐƚąŶĐŝĂƐ�ƉƌŽŝďŝĚĂƐ�Ğŵ�ĐĂͲ
ƐŽƐ�ũƵƐƟĮĐĂĚŽƐ�ĐŽŵ�ƉƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽƐ�ĂĚĞƋƵĂĚŽƐ͘
�ŽŶĐůƵƐƁĞƐ͗� �� ĚĞǀĞƌ� ĚŽ� ĂƚůĞƚĂ� ŝŶĨŽƌŵĂƌ� Ž�ŵĠĚŝĐŽ� Ă� ƐƵĂ� ĐŽŶͲ
ĚŝĕĆŽ� ĚĞ� ĨĞĚĞƌĂĚŽ� ĞůĞŐşǀĞů� ƉĂƌĂ� ƚĞƐƚĞƐ� ĂŶƟͲĚŽƉŝŶŐ� Ğ� Ġ� ĚĞǀĞƌ�
ĚĞƐƚĞ͕�ŶĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĞ�ƉƌĞƐĐƌĞǀĞƌ�ƐƵďƐƚąŶĐŝĂƐ�ƉƌŽŝďŝĚĂƐ͕�ƉŽŶͲ
ĚĞƌĂƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�ŽƵ�ƉƌĞĞŶĐŚĞƌ�ƵŵĂ��ƵƚŽƌŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�hƟůŝǌĂĕĆŽ�
dĞƌĂƉġƵƟĐĂ͘

WĂůĂǀƌĂƐͲĐŚĂǀĞ͗� �ŽƉŝŶŐ͕� ŽƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽůŽŐŝĂ͕� KZ>͕� ƚĞƌĂƉġƵͲ
ƟĐĂ� ŵĠĚŝĐĂ͕� ĂƵƚŽƌŝǌĂĕĆŽ� ĚĞ� ƵƟůŝǌĂĕĆŽ� ƚĞƌĂƉġƵƟĐĂ͕� /ŶĨĂƌŵĞĚ͕�
WƌŽŶƚƵĄƌŝŽ�dĞƌĂƉġƵƟĐŽ͕�WŽƌƚƵŐĂů͘

��^dZ��d
KďũĞĐƟǀĞƐ͗� ZĞǀŝƐŝŽŶ� ŽĨ� ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ� ĂŶĚ� ŵĞƚŚŽĚƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ĚŽƉŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ϮϬϭϬ�ǁŝƚŚ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂĐƟǀĞ�ƉƌŝŶĐŝͲ
ƉůĞƐ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝǌĞĚ� ŝŶ�WŽƌƚƵŐĂů� ;ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ďǇ� /ŶĨĂƌŵĞĚ�
Ͳ� ƚŚĞ� WŽƌƚƵŐƵĞƐĞ� ĚƌƵŐ� ĂƵƚŚŽƌŝƚǇͿ� ĂŶĚ� ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ� ƵƐĞĚ� ŝŶ� �Ed�
ƐƉĞĐŝĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ��Ed�
ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƚŽ�ĂƚŚůĞƚĞƐ͘
DĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ͗�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ͘
ZĞƐƵůƚƐ͗��ƌƵŐƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ��Ed�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͕ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ĚŽƉŝŶŐ� ŝŶĐůƵĚĞ͗� ĚŝƵƌĞƟĐƐ͕� ƉůĂƐŵĂ�ĞǆƉĂŶĚĞƌƐ͕� ƐŽŵĞ� ƐƟŵƵůĂŶƚƐ�
;ĞƉŚĞĚƌŝŶĞ͕�ƉƐĞƵĚŽĞƉŚĞĚƌŝŶĞ�ĂŶĚ�ƐŝďƵƚƌĂŵŝŶĞͿ͕�ŐůƵĐŽĐŽƌƟĐŽŝƐͲ
ƚĞƌŽŝĚƐ�;ďǇ�ŵŽƵƚŚ͕�/s�ĂŶĚ�/DͿ�ĂŶĚ�ƘͲϮ�ĂŐŽŶŝƐƚƐ͘�^ŽŵĞ�ƐƵďƐƚĂŶĐͲ
ĞƐ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚŽƉŝŶŐ�;ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞͿ�ĂƌĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�;ďƵƉƌŽƉŝŽŶ͕�ĐĂīĞŝŶĞ�ĂŶĚ�ƉŚĞŶǇůĞƉŚƌŝŶĞͿ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞ�ĨŽƌďŝĚĚĞŶ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͕�ŝŶ�ũƵƐͲ
ƟĮĞĚ�ĐĂƐĞƐ͕�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĨŽƌŵƐ�ĂƌĞ�ĮůůĞĚ͘
�ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ͗�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚƵƚǇ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƚŚůĞƚĞ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĚŽĐƚŽƌ�ŽĨ�
ŝƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĂŶƟĚŽƉŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĚƵƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽĐƚŽƌ͕ � ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ĨŽƌďŝĚĚĞŶ�
ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŽ�ƉŽŶĚĞƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�Žƌ�ƚŽ�Įůů�Ă�dŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�
hƐĞ��ǆĞŵƉƟŽŶ

<ĞǇǁŽƌĚƐ͗��ŽƉŝŶŐ͕�ŽƚŽƌŚŝŶŽůĂƌǇŶŐŽůŽŐǇ͕��Ed͕ �ŵĞĚŝĐĂů�ƚŚĞƌĂƉǇ͕�
ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ƵƐĞ�ĞǆĞŵƉƟŽŶ͕�/ŶĨĂƌŵĞĚ͕�WƌŽŶƚƵĄƌŝŽ�dĞƌĂƉġƵƟĐŽ͕�
WŽƌƚƵŐĂů͘

W��ZK���s/>,�^
/ŶƚĞƌŶŽ�KZ>͕�^ĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ�KƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽůŽŐŝĂ�,ŽƐƉŝƚĂů��ŐĂƐ�DŽŶŝǌ͕��ĞŶƚƌŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ�>ŝƐďŽĂ�
KĐŝĚĞŶƚĂů

^1>s/��W�h>/EK�W�Z�/Z�
/ŶƚĞƌŶĂ�KZ>͕�^ĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ�KƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽůŽŐŝĂ�,ŽƐƉŝƚĂů��ŐĂƐ�DŽŶŝǌ͕��ĞŶƚƌŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ�>ŝƐďŽĂ�
KĐŝĚĞŶƚĂů

&/>/W��^͘�K>/s�/Z�
�ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ�KZ>͕�^ĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ�KƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽůŽŐŝĂ�,ŽƐƉŝƚĂů��ŐĂƐ�DŽŶŝǌ͕��ĞŶƚƌŽ�,ŽƐƉŝͲ
ƚĂůĂƌ�>ŝƐďŽĂ�KĐŝĚĞŶƚĂů

W��ZK�'KE��>s�^�,�EZ/Yh�^
�ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ�KZ>͕�^ĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ�KƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽůŽŐŝĂ�,ŽƐƉŝƚĂů��ŐĂƐ�DŽŶŝǌ͕��ĞŶƚƌŽ�,ŽƐƉŝͲ
ƚĂůĂƌ�>ŝƐďŽĂ�KĐŝĚĞŶƚĂů

>h1^�ZKYh��Z�/^
�ƐƐŝƐƚĞŶƚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ�KZ>͕�^ĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ�KƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽůŽŐŝĂ�,ŽƐƉŝƚĂů��ŐĂƐ�DŽŶŝǌ͕��ĞŶƚƌŽ�,ŽƐƉŝͲ
ƚĂůĂƌ�>ŝƐďŽĂ�KĐŝĚĞŶƚĂů

:K^��D���/Z�����^/>s�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĕŽ�KZ>͕�^ĞƌǀŝĕŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚĄƌŝŽ�ĚĞ�KƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽůŽŐŝĂ�ĚĂ�&ĂĐƵůĚĂĚĞ�ĚĞ��ŝġŶĐŝĂƐ�
DĠĚŝĐĂƐ�ĚĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ�EŽǀĂ�ĚĞ�>ŝƐďŽĂ

�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚġŶĐŝĂ͗
WĞĚƌŽ��ĂǀŝůŚĂƐ
^ĞƌǀŝĕŽ�KƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽůŽŐŝĂ
,ŽƐƉŝƚĂů�ĚĞ��ŐĂƐ�DŽŶŝǌ͕��ĞŶƚƌŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ�ĚĞ�>ŝƐďŽĂ�KĐŝĚĞŶƚĂů
ZƵĂ�ĚĂ�:ƵŶƋƵĞŝƌĂ͕�ϭϮϲ
ϭϯϰϵͲϬϭϵ�>ŝƐďŽĂ
dĞůĞĨŽŶĞ͗�ϮϭϬϰϯϮϮϴϳ
�ŶĚĞƌĞĕŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ͗�ƉĐĂǀŝůŚĂƐΛĐŚůŽ͘ŵŝŶͲƐĂƵĚĞ͘Ɖƚ

/EdZK�h��K
��KƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽůŽŐŝĂ� ;KZ>Ϳ� Ġ� ƵŵĂ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞ� ƋƵĞ�
ůŝĚĂ�ĐŽŵ�ƉĞƐƐŽĂƐ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĞƚĄƌŝŽƐϭ͕�ĞŶƚƌĞ�ĂƐ�
ƋƵĂŝƐ�ƐĞ�ƉŽĚĞŵ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ĂƚůĞƚĂƐ�ĨĞĚĞƌĂĚŽƐ�Ğ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�
ƐĆŽ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ� Ž� ƉƌŽƚſƟƉŽ� ĚŽ� ͞ũŽǀĞŵ�ŵƵƐĐƵůĂͲ
ĚŽ͘͟ ��ŵ�ĂůŐƵŵĂƐ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ�ƉŽĚĞŵŽƐ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ƟƉŽƐ�
ĂŶƚƌŽƉŽŵſƌĮĐŽƐ� ďĞŵ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĚĞƐƐĞ� ͞ƉĂĚƌĆŽ͟� Ğ� Ƶŵ�
ůĞƋƵĞ�ĚĞ�ŝĚĂĚĞƐ�ůĂƌŐŽ͕�ŵĂƐ�ƋƵĞ�ŶĞŵ�ƉŽƌ�ŝƐƐŽ�ĚĞŝǆĂŵ�ĚĞ�
ĞƐƚĂƌ�ƐƵũĞŝƚŽƐ�Ă�ĐŽŶƚƌŽůŽƐ�ĂŶƟĚŽƉŝŶŐ͘�WĂƌĂůĞůĂŵĞŶƚĞ�ŝŶͲ
ĐůƵŝ�ŶŽ�ƐĞƵ�ĂƌƐĞŶĂů�ƚĞƌĂƉġƵƟĐŽ͕�ƐƵďƐƚąŶĐŝĂƐ�Ğ�ŵĠƚŽĚŽƐ�
ƉĞƌƚĞŶĐĞŶƚĞƐ�ă�>ŝƐƚĂ�WƌŽŝďŝĚĂ�ƉĞůĂ��ŐĞŶĐŝĂ�DƵŶĚŝĂů��ŶƟͲ
ĚŽƉĂŐĞŵ�;�D�Ϳ�Ğ��ƵƚŽƌŝĚĂĚĞ��ŶƟĚŽƉĂŐĞŵ�ĚĞ�WŽƌƚƵŐĂů�
;��ŽW� Ͳ� ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂĚĂ�ƉŽƌ��ŽŶƐĞůŚŽ�EĂĐŝŽͲ
ŶĂů��ŶƚŽĚŽƉĂŐĞŵ�ʹ��E��Ϳ͘
�ŵ�WŽƌƚƵŐĂů�ĞǆŝƐƟĂŵ�Ğŵ�ϮϬϬϲ�ĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ϰϰϯϬϬϬ�ĂƚůĞͲ

ƚĂƐ�ĨĞĚĞƌĂĚŽƐϮ�Ğ�ĨŽƌĂŵ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�Ğŵ�ϮϬϬϳ�ŵĂŝƐ�ĚĞ�ϯϳϬϬ�
ĐŽŶƚƌŽůŽƐ� ĂŶƟͲĚŽƉŝŶŐ͕� Ğŵ� ϱϯ� ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�
;ĚĞƐĚĞ�Ž�ĐŝĐůŝƐŵŽ͕�ĂƚůĞƟƐŵŽ�Ğ�ĨƵƚĞďŽů�ĂƚĠ�ǆĂĚƌĞǌ͕�ĚĂŵĂƐ͕�
ďŝůŚĂƌ�Ğ�ďƌŝĚŐĞͿ�ĐŽŵ�ϰϰ�ĐĂƐŽƐ�ƉŽƐŝƟǀŽƐ�;ϭ͕ϭϴйͿ͘ϯ


