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ZĞůĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝǀĂ�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞů�&ŽƌƵŵ�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ�
�ŵŝůŝĂͲZŽŵĂŐŶĂ���
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&KZhD�d�Z�K�^�ddKZ�͗�W/h͛�Z�^/^d�Ed����>�s/Zh^�
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EĞůů͛ŝŶƚƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�Ăů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĂďďŝĂŵŽ�ŝŶƐĞƌŝƚŽ�ƵŶĂ�ďƌĞǀĞ�ŝŶƚƌŽĚƵǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ƌŝƉŽƌƚŝĂŵŽ�ŝŶ�ƉƌĞŵĞƐƐĂ�
ƉĞƌĐŚĠ�ƐŝĂ�ĞǀŝĚĞŶƚĞ�ŝů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ŝů�ŵŽŶĚŽ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ͕�ƋƵŝŶĚŝ�ĂŶĐŚĞ�ŝů�&ŽƌƵŵ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ͕�Ɛŝ�
ŵƵŽǀŽŶŽ�Ğ�ĐŽŶ�ĐŚĞ�ůŝǀĞůůŽ�Ěŝ�ĚŝĨĨŝĐŽůƚă�ŶŽŶ�ƐŽůŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂ�Ğ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĂ͗�

͞WŽŝ� ğ� ĂƌƌŝǀĂƚŽ� �ŽǀŝĚͲϭϵ� ĞĚ� ğ� ĨĂĐŝůĞ� ĚĞƐĐƌŝǀĞƌĞ� ů͛ŝŵƉĂƚƚŽ� ƐƵů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞů� dĞƌǌŽ� ^ĞƚƚŽƌĞ� Ğ� ƐƵůůĂ�
ĐŝƚƚĂĚŝŶĂŶǌĂ͘��ŝ�ůŝŵŝƚŝĂŵŽ�Ă�ƋƵĞƐƚŽ�ƉĞƌĐŚĠ�Ěŝ�ĂŶĂůŝƐŝ�Ɖŝƶ�ŐĞŶĞƌĂůŝ�ƐƵůůĂ�ƐŝƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĐĞ�ŶĞ�ƐŽŶŽ�ĚĂ�ŵĞƐŝ͘��

/ů�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ�ğ�ƉƌŝŵĂ�Ěŝ�ƚƵƚƚŽ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�ĨƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĞ͕�ƋƵĞƐƚŽ�ğ�ŝů�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ�ŝŵƉĂƚƚŽ�
ƐŽĐŝĂůĞ͕� ƋƵĞƐƚŽ� ŝů� ǀĂůŽƌĞ� ĨŽŶĚĂŶƚĞ͘� ^ŝƐƚĞŵĂ� ĐŚĞ� ƉŽŝ� ƉƌŽĚƵĐĞ� ĂŶĐŚĞ� ƐĞƌǀŝǌŝ͕� ƉƌŽŐĞƚƚŝ͕� ĞĐĐ͙� �ŽŶ�
ů͛ĂǀǀĞŶƚŽ�ĚĞů�ǀŝƌƵƐ�ůĂ�ĨƌĂƐĞ�Ěŝ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ŵĞƐŝ�ğ�ƐƚĂƚĂ�͞�/^d�E�/�D�EdK�^K�/�>�͘͟��ŶĐŽƌĂ�ŽŐŐŝ�
ğ�ƋƵĞƐƚŽ�ŝů�ŵĞƐƐĂŐŐŝŽ�Ğ�ŝ�ůŝŵŝƚŝ�Ğ�ůĞ�ƌĞƐƚƌŝǌŝŽŶŝ�Ɖŝƶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚŝ�ƐŽŶŽ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ĐŽŶƚĞƐƚŽ͕�ĐŝŽğ�
ŶĞůůĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶŝ�Ěŝ�ƐŽĐŝĂůŝƚă�Ğ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ŵŝŶĂŶĚŽ�ƋƵĞůůĞ�ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ůĞ�ďĂƐŝ�Ěŝ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ěŝ�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ�
Ă�ďĂƐĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĂ�Ğ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ͘�

YƵĞƐƚĂ�ŝŶĚƵďďŝĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�͞ŵĂŶƚĞŶĞƌĞ�ůĞ�ĚŝƐƚĂŶǌĞ͟�ŚĂ�ŝŶĐŝƐŽ�Ğ�ŝŶĐŝĚĞ�ƉƌŽĨŽŶĚĂŵĞŶƚĞ�ƐƵůůĂ�ŶĂƚƵƌĂ�
ĚĞůůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ� dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ�Ğ� ƐƵůůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă͘� >͛ĞƐĞŵƉŝŽ�Ɖŝƶ�ĞǀŝĚĞŶƚĞ� ůŽ�ĂďďŝĂŵŽ�ǀŝƐƚŽ�ŶĞů�
ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞů�ůŽĐŬĚŽǁŶ͗�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ůĞŐĂƚĞ�ĂůůĂ�ƐŽĐŝĂůŝƚă�Ğ�Ăůů͛ĞĚƵĐĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚĞ�ĨĞƌŵĞ�
ƚƵƚƚĞ� ůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ůĞŐĂƚĞ�Ăůů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ͕� Ăůů͛ĂƐƐŝƐƚĞŶǌĂ� ƐĂŶŝƚĂƌŝĂ�Ğ� ĂůůĂ� ŐĂƌĂŶǌŝĂ�ĚĞŝ� ƐĞƌǀŝǌŝ� ƐŽĐŝĂůŝ� ŝŶ�
ƉŝĞŶĂ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĐŽŶ�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ�ƐĞƌǀŝǌŝ�Ěŝ�ĐĂƌĂƚƚĞƌĞ�ƐĂŶŝƚĂƌŝŽ�Ğ�Ă�ĚŽŵŝĐŝůŝŽ�ƉĞƌ�ĐŽŶƐĞŐŶĂ�ƐƉĞƐĂ�Ğ�ďĞŶŝ�
Ěŝ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă͘�

/Ŷ� ƋƵĞƐƚŽ� ĐŽŶƚĞƐƚŽ� ůĂ� ƌŝƉƌĞƐĂ� ĚĞůůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĚƵƌĂŶƚĞ� ů͛ĞƐƚĂƚĞ� Ğ� ŝŶ� ƋƵĞƐƚŽ� ƉĞƌŝŽĚŽ� ƌŝƐƵůƚĂ� ŵŽůƚŽ�
ĐŽŵƉůŝĐĂƚĂ�ƉĞƌĐŚĠ�Đŝ�ƐŽŶŽ�ŵĞŶŽ�ƉĞƌƐŽŶĞ�ĐŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĂŶŽ� ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� ;ŝŶŽůƚƌĞ�Őůŝ�
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ƐƉĂǌŝ�ŚĂŶŶŽ�ĂĐĐĞƐƐŝ�ůŝŵŝƚĂƚŝͿ͕�ŵĂ�Đŝ�ƐŽŶŽ�ĂŶĐŚĞ�ŵĞŶŽ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�Ăů�ƉƵŶƚŽ�ŝŶ�ĐƵŝ�ĂůĐƵŶŝ�ĐĞŶƚƌŝ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�
ŶŽŶ�ŚĂŶŶŽ�ĂĚ�ŽŐŐŝ�ĂŶĐŽƌĂ�ƌŝĂƉĞƌƚŽ͘͟�
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YƵĞƐƚŽ�ğ�ŝů�ĐŽŶƚĞƐƚŽ�ŝŶ�ĐƵŝ͕�Ă�ƉĂƌƚĞ�ƵŶĂ�ďƌĞǀĞ�ƉĂƌĞŶƚĞƐŝ�ĞƐƚŝǀĂ͕�Đŝ�ƐŝĂŵŽ�ŵŽƐƐŝ�ƉĞƌ�ĐĞƌĐĂƌĞ�Ěŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌĞ�
ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ĂǌŝŽŶŝ�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ĚĂů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ğ�ĂŶĐŚĞ�ĂůƚƌĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ğ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ŶŽŶ�ŽƌŝŐŝŶĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƉƌĞǀŝƐƚĞ͘�
dƵƚƚĞ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ŶĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ĂǀǀŝĂƚĞ͕�ĂůĐƵŶĞ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚĞ͕�ƉĞƌ�ŝ�ŵŽƚŝǀŝ�Ěŝ�ĐƵŝ�ƐŽƉƌĂ͕�
ŚĂŶŶŽ�ĂǀƵƚŽ�ƵŶ�ƉĂƌǌŝĂůĞ�ƐĐŝǀŽůĂŵĞŶƚŽ�ǀĞƌƐŽ�ŝů�ϮϬϮϭ�Ă�ĐĂƵƐĂ�ĚĞůůĂ�ƐĞĐŽŶĚĂ�ŽŶĚĂƚĂ�Ěŝ�ĐŚŝƵƐƵƌĞ�ŝŶŝǌŝĂƚĂ�
ĂůůĂ�ĨŝŶĞ�Ěŝ�ŽƚƚŽďƌĞ͘�

�

ϭ͘� DĂƉƉĂƚƵƌĂ�ĚĞůůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�ĚĞůůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�

�ŽŵĞ�ğ�ĞǀŝĚĞŶƚĞ�ƋƵĞƐƚŽ�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ŶŽŶ�ŚĂ�ĂǀƵƚŽ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌƐŝ�ƉŝĞŶĂŵĞŶƚĞ�Ă�ĐĂƵƐĂ�ĚĞůůĞ�
ĚŝĨĨŝĐŽůƚă�Ěŝ�ĐŽŶƚĂƚƚŽ�Ğ�ŵŽďŝůŝƚă�ĚŽǀƵƚĞ�Ăůů͛ĞƉŝĚĞŵŝĂ��ŽǀŝĚ͘�

�ŝ�ĨĂƚƚŽ�ŶĞů�ϮϬϮϬ�ĂďďŝĂŵŽ�ĚĞĨŝŶŝƚŽ�Őůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚĂ�ŵĂƉƉĂƚƵƌĂ�Ğ�ŝů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ƉĞƌ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂƌůĂ�
ŝŶ�ĂůĐƵŶŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ͘�

'ůŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�ĚĞĨŝŶŝƚŝ�ĚĂů�&ŽƌƵŵ�Ğ�ĚĂů�ŐƌƵƉƉŽ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�ĐŚĞ�ƐĞŐƵĞ�ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ƐŽŶŽ�ƋƵĞůůŝ�Ěŝ�ĂǀĞƌĞ�ƵŶ�
ĐĞŶƐŝŵĞŶƚŽ͕�ŝŶ�ĂůĐƵŶŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝ�ŝŶ�ĐƵŝ�ƐƉĞƌŝŵĞŶƚĂƌĞ�ůĞ�ƉƌŝŵĞ�ƐŝŵƵůĂǌŝŽŶŝ͕�ĚĞůůĞ�ƌĞĂůƚă�Ěŝ�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�
ĐŚĞ�ƐǀŽůŐŽŶŽ�ĨƵŶǌŝŽŶŝ�ƐŽĐŝĂůŝ�Ğ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ƵŶ�ŝŶƐĞĚŝĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ͘�/Ŷ�ƉƌĂƚŝĐĂ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�
ĐŚĞ�ƐŽŶŽ�ƵŶ�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ�ĐŽŶƚĂƚƚŽ�Ğ�Ěŝ�ƐŽĐŝĂůŝƚă�ŝŶ�ƵŶĂ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂ�ƌĞĂůƚă͕�ǀĞƌŝĨŝĐĂŶĚŽ�ĂŶĐŚĞ�ůĂ�ůŽƌŽ͘�

>͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞů�ϮϬϮϬ�Ɛŝ�ğ�ůŝŵŝƚĂƚĂ�Ă�ĚĞĨŝŶŝƌĞ�ůĞ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝƐƚŝĐŚĞ�Ğ�Őůŝ�ŝŶĚŝĐŝ�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞŝ�ƋƵĂůŝ�ĐŽŵŝŶĐŝĂƌĞ͕�
ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞŝ�Ɖƌŝŵŝ�ŵĞƐŝ�ĚĞů�ϮϬϮϭ͕�Ă�ĨĂƌĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŐŐŝŽ�ŝŶ�ĂůĐƵŶŝ�ĐŽŵƵŶŝ�ĐŽŵĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ�ƉŝůŽƚĂ͘�

�

Ϯ͘� /ŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ƐƵƉƉŽƌƚŽ�ƉĞƌ�ŽƌĚŝŶĂŶǌĞ͕�Ě͘ůŐƐ�ďĂŶĚŝ�Ğ�ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŝ�

>͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞů�&ŽƌƵŵ�Ɛŝ�ğ�ƐǀŝůƵƉƉĂƚĂ�ůƵŶŐŽ�ƚƵƚƚŽ�ŝů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĐŚĞ�ĚĂ�ŵĂƌǌŽ�ŝŶ�ƉŽŝ͕�ƋƵŝŶĚŝ�ĚĂ�ƋƵĂŶĚŽ�ğ�
ŝŶŝǌŝĂƚĂ� ů͛ĞŵĞƌŐĞŶǌĂ͕� ĨŝŶŽ�ĂůůĂ� ĨŝŶĞ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ͕�ŚĂ�ǀŝƐƚŽ�ƵŶĂ�ƉƌŽůŝĨĞƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ�Ěŝ��W�D�ƐƵŝ�
ƚĞŵŝ� ĚĞůůĂ� ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ͕� ĚĞůůĂ� ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ� Ğ� ĚĞůůĞ� ƌŝƐŽƌƐĞ�ŵĞƐƐĞ� Ă� ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ� ƉĞƌ� ĐŽŵƉĞŶƐĂƌĞ� ůĞ�
ĚŝĨĨŝĐŽůƚă�ĚĞůů͛ĞĐŽŶŽŵŝĂ�ŝŶ�ƚƵƚƚŝ�Őůŝ�Ăŵďŝƚŝ�ĐŽŵƉƌĞƐŽ�ŝů�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ͘�

WĞƌ�ŝů�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ�ůĂ�ĐŽƐĂ�ğ�ƌŝƐƵůƚĂƚĂ�ƵůƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĂ�ĚĂů�ĨĂƚƚŽ�ĐŚĞ�ƐƉĞƐƐŽ�ŝ��ĞĐƌĞƚŝ�ƐŽŶŽ�
ƐƚĂƚŝ�ƐĐƌŝƚƚŝ�ƉĞŶƐĂŶĚŽ�ĂůůĞ�ŝŵƉƌĞƐĞ�Ğ�ĂůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ�Ğ�ŶŽŶ�Ăů�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ�ƉƵƌ�
ĞƐƐĞŶĚŽ�ƵŶ�ĂŵďŝƚŽ�ĐŽŶ�ǀŽůƵŵŝ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ�Ğ�ŽĐĐƵƉĂǌŝŽŶĂůŝ�Ɖŝƶ�Ăůƚŝ�Ěŝ�ĂůĐƵŶŝ�ƐĞƚƚŽƌŝ�ƚƌĂĚŝǌŝŽŶĂůŝ͘�̂ ƉĞƐƐŽ�
ĂůĐƵŶĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ͕�Ž�ĂŐĞǀŽůĂǌŝŽŶŝ�ĨŝƐĐĂůŝ͕�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚĞ�ĞƐƚĞƐĞ�ĂůůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�dĞƌǌŽ�
^ĞƚƚŽƌĞ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�ŝŵƉƌĞƐĞ�ƐŽůŽ�Ăů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶĞ�ĚĞů�ĚĞĐƌĞƚŽ�ŝŶ�ůĞŐŐĞ͘�YƵĞƐƚŽ�ŚĂ�
ĐŽŵƉŽƌƚĂƚŽ�ůĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ƵŶ�ĐŽƐƚĂŶƚĞ�ĚŽƉƉŝŽ�ůĂǀŽƌŽ�Ěŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƐƵ�ŽŐŶŝ�ƉƌŽǀǀĞĚŝŵĞŶƚŽ�Ğ�ƵŶ�
ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ǀĂƌŝĞ�ŶŽƌŵĞ�ĂƉƉƌŽǀĂƚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͘�



&ŽƌƵŵ�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ��ŵŝůŝĂͲZŽŵĂŐŶĂ�ʹ�sŝĂ�ZŝǀĂ�ZĞŶŽ͕�ϳϱͬϯΣ�Ͳ�ϰϬϭϮϭ��K>K'E��
dĞů͘�Ϭϱϭ�ϮϵϲϬϵϮϯ�ʹ�&Ăǆ�Ϭϱϭ�Ϯϵϭϲϴϯϲ�ʹ�ĞŵĂŝů͗�ŝŶĨŽΛƚĞƌǌŽƐĞƚƚŽƌĞĞŵŝůŝĂƌŽŵĂŐŶĂ͘ŝƚ�

>͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ɛŝ�ğ�ƐǀŝůƵƉƉĂƚĂ�ƐƵ�ĚƵĞ�ĨƌŽŶƚŝ͗�ƵŶŽ�ƋƵĞůůŽ�ĚĞůůĞ�ƌĞŐŽůĞ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƉƌĞƐĐƌŝǌŝŽŶŝ͗�

Ͳ� ŽƌĚŝŶĂŶǌĞ�Ğ�ĚĞĐƌĞƚŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�Ă�ĚŝǀŝĞƚŝ�Ğ�ƉƌĞƐĐƌŝǌŝŽŶŝ�
Ͳ� ůŝŶĞĞ�ŐƵŝĚĂ�Ğ�ƉƌĞƐĐƌŝǌŝŽŶŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�Ěŝ�ƐƉĂǌŝ�Ğ�Ăƚƚŝǀŝƚă�

/ů�ƐĞĐŽŶĚŽ�ƋƵĞůůŽ�ĚĞůůĞ�ǀĂƌŝĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ĂĐĐĞƐƐŽ�Ă�ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŝ�Ğ�ĂŐĞǀŽůĂǌŝŽŶŝ͗�

Ͳ� ĚĞĐƌĞƚŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�ĂĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ͕�Ěŝ�ĂĐĐĞƐƐŽ�Ăů�ĐƌĞĚŝƚŽ�Ğ�ĂŐĞǀŽůĂǌŝŽŶŝ�ĨŝƐĐĂůŝ�
Ͳ� ĚĞĐƌĞƚŝ�Ğ�ďĂŶĚŝ�ƉĞƌ�ƉŽƚĞƌ�ŽƚƚĞŶĞƌĞ�ƌŝƐŽƌƐĞ�ĚŝƌĞƚƚĞ�

>͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞů� &ŽƌƵŵ�Ɛŝ�ğ� ƐǀŝůƵƉƉĂƚĂ�ĂĚ� ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů� ůĂǀŽƌŽ�Ěŝ� ƐƵƉƉŽƌƚŽ�Ğ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ� ůĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ�ŚĂŶŶŽ�ƐǀŝůƵƉƉĂƚŽ�ŶĞŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŝ�ĚĞŝ� ůŽƌŽ�ĂĚĞƌĞŶƚŝ�Ğ�Ă� ůĂƚĞƌĞ�ĚĞů� ůĂǀŽƌŽ�ĚĞů�
ƉƌŽŐĞƚƚŽ��ƐƐŝĞŵĞ͘�

>͛Ăƚƚŝǀŝƚă� ğ� ƐƚĂƚĂ� ƐǀŽůƚĂ� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ŝ� ŶŽƌŵĂůŝ� ĐĂŶĂůŝ� Ěŝ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚĞů� &ŽƌƵŵ͕�
ƋƵŝŶĚŝ� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ŝů� ƐŝƚŽ� Ğ� ůĂ� ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌ� Ğ� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ĂůĐƵŶŝ� ĂƉƉƵŶƚĂŵĞŶƚŝ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŝ� Ğ� ƉĞƌĐŽƌƐŝ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŝ�ĚĞĚŝĐĂƚŝ�ƐƵŝ�ƚĞŵƉŝ�ƉƌĞǀŝƐƚŝ�ŶĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ͗�

ϭͿ� /Ŷ�ƉƌŝŵĂǀĞƌĂ�Đŝ�ƐŽŶŽ�ƐƚĂƚŝ�ŵŽůƚŝ�ĂƉƉƵŶƚĂŵĞŶƚŝ�ĐŽŶ�Őůŝ�ƵĨĨŝĐŝ�ĚĞůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ĚĞĨŝŶŝƌĞ�ĐŽŶ�
ƉƌĞĐŝƐŽŶĞ� ů͛ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ��ĞĐƌĞƚŝ�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ŽƌĚŝŶĂŶǌĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ͘��ŽƉŽ� ŝ�Ɖƌŝŵŝ�
�W�D�ůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�ŚĂ�ĞŵĂŶĂƚŽ�ĚŝǀĞƌƐĞ�͞ůŝŶĞĞ�ŐƵŝĚĂ͟�Ěŝ�ĐƵŝ�ĂůĐƵŶĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĂĚ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ğ�ƐĞƌǀŝǌŝ�
ŐĞƐƚŝƚŝ� ĚĂů� ŵŽŶĚŽ� ĚĞů� dĞƌǌŽ� ^ĞƚƚŽƌĞ͘� YƵĞƐƚŽ� ŚĂ� ĐŽŵƉŽƌƚĂƚŽ� ƉƌŝŵĂ� ƵŶ� ŝŶƚĞŶƐŽ� ůĂǀŽƌŽ� Ěŝ�
ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ� ĐŽŶ� ůĂ� ZĞŐŝŽŶĞ� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ĚŝǀĞƌƐŝ� ŝŶĐŽŶƚƌŝ� ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďŝůŝ� Ă� ĐŽŐůŝĞƌĞ� ůĂ� ĐŽƌƌĞƚƚĂ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ŽƌĚŝŶĂŶǌĞ�Ğ�ĚĞĐƌĞƚŝ͘�^ƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ɛŝ�ƐŽŶŽ�ƐǀŽůƚŝ�ĂůĐƵŶŝ�ĂƉƉƵŶƚĂŵĞŶƚŝ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŝ�Ğ�ĨŽƌŵĂƚŝǀŝ�ƌŝǀŽůƚŝ�ĂůůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ�Ğ�Ăŝ�ĨŽƌƵŵ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�ƉĞƌ�ĐĞƌĐĂƌĞ�
Ěŝ�ĨŽƌŶŝƌĞ�Ă�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ƌĞĂůƚă�ůĂ�ĐŽƌƌĞƚƚĂ�ŝŵƉŽƐƚĂǌŝŽŶĞ�ŶĞů�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�ĚĞŝ�ĚŝǀŝĞƚŝ�Ğ�ĚĞůůĞ�ƌĞŐŽůĞ�Ěŝ�
ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶĞ͘�

ϮͿ� /ů�&ŽƌƵŵ�ŚĂ�ŝŶĐĂƌŝĐĂƚŽ�ĂůĐƵŶŝ�ĐŽŶƐƵůĞŶƚŝ�ĚĞůůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ĂĚĞƌĞŶƚŝ�ƉĞƌ�ĂǀĞƌĞ�ƵŶĂ�ĨŽƚŽŐƌĂĨŝĂ�
Ěŝ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă� ƉƌĞǀŝƐƚĞ� ŶĞŝ� ĚĞĐƌĞƚŝ� ĐŚĞ� ƉƌĞǀĞĚĞǀĂŶŽ� ĂŐĞǀŽůĂǌŝŽŶŝ� ĨŝƐĐĂůŝ͕� ĐƌĞĚŝƚŝ�
Ě͛ŝŵƉŽƐƚĂ͕�ƉƌŽƌŽŐŚĞ�ĚĞŝ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ�ƐĐĂĚĞŶǌĂ͘��ŶĐŚĞ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ĐĂƐŽ�ŽůƚƌĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐŝ�ŵŽŵĞŶƚŝ�
Ěŝ� ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ� ĚĞůůĞ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ� ƌĞŐŝŽŶĂůŝ� ĂďďŝĂŵŽ� ƵƚŝůŝǌǌĂƚŽ� Őůŝ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ� Ěŝ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�&ŽƌƵŵ͘�

ϯͿ� hŶ� ůĂǀŽƌŽ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌŵĞŶƚĞ� ĂƚƚĞŶƚŽ� ğ� ƐƚĂƚŽ� ƐǀŽůƚŽ� ƉĞƌ� ĐĞƌĐĂƌĞ� Ěŝ� ŝŶĨŽƌŵĂƌĞ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ĚĞů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞůůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ŶĞŝ�ǀĂƌŝ�ĚĞĐƌĞƚŝ͕�ĂŶĐŚĞ�
ƉĞƌ� ƌĞĐƵƉĞƌĂƌĞ� ůĂ� ƉƌŝŵĂ� ĨĂƐĞ� Ěŝ� ĞŵĂŶĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ĚĞĐƌĞƚŝ� ĐŚĞ� ŶŽŶ� ƉƌĞǀĞĚĞǀĂŶŽ� ĂůĐƵŶŝ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ŶĞŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŝ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ͘�KůƚƌĞ�ĂůůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ĚĂŝ�ĚĞĐƌĞƚŝ�ŶĂǌŝŽŶĂůŝ�
Ɛŝ� ƐŽŶŽ� ĂŐŐŝƵŶƚĞ� ĂůĐƵŶĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă� ƉĞƌ� ĂĐĐĞĚĞƌĞ� Ă� ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŝ� ŶĂǌŝŽŶĂůŝ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŝ� ŝŶ�
ĂŵďŝƚŽ�ĐƵůƚƵƌĂůĞ�Ğ�ƐƉŽƌƚŝǀŽ͘�>Ă�ƐƚĞƐƐĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�ŚĂ�ƉƌŽŵŽƐƐŽ�ƵŶ�ďĂŶĚŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ƉĞƌ�
ůĞ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ǀŽůŽŶƚĂƌŝĂƚŽ� Ğ� ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ� ƐŽĐŝĂůĞ͘� �ŶĐŚĞ� ŝŶ� ƋƵĞƐƚŽ� ĐĂƐŽ� ĂďďŝĂŵŽ�
ĂƚƚŝǀĂƚŽ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶŝ� ĐŽŶ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ� ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ� ĐŚĞ� ĚĞĨŝŶŝƐƐĞƌŽ� ŝů� ƋƵĂĚƌŽ� ĐŽŵƉůĞƚŽ� Ěŝ�
ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ĐŚĞ�ƉŽŝ�ĂďďŝĂŵŽ�ƉƌŽǀǀĞĚƵƚŽ�Ă�ĨĂƌ�ĐŝƌĐŽůĂƌĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�Őůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ�Ěŝ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ŝŶ� ƋƵĞƐƚŽ� ĐĂƐŽ� ĂƚƚŝǀĂŶĚŽ� ƵŶĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĚŝƌĞƚƚĂ� ƉĞƌ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ� ϴ͘ϬϬϬ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�K�s�Ğ��W^�ŝƐĐƌŝƚƚĞ�Ăŝ�ƌĞŐŝƐƚƌŝ�ĚĞůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ͘�



&ŽƌƵŵ�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ��ŵŝůŝĂͲZŽŵĂŐŶĂ�ʹ�sŝĂ�ZŝǀĂ�ZĞŶŽ͕�ϳϱͬϯΣ�Ͳ�ϰϬϭϮϭ��K>K'E��
dĞů͘�Ϭϱϭ�ϮϵϲϬϵϮϯ�ʹ�&Ăǆ�Ϭϱϭ�Ϯϵϭϲϴϯϲ�ʹ�ĞŵĂŝů͗�ŝŶĨŽΛƚĞƌǌŽƐĞƚƚŽƌĞĞŵŝůŝĂƌŽŵĂŐŶĂ͘ŝƚ�

ϰͿ� �ŽŵĞ�ƵůƚŝŵŽ�ĂŵďŝƚŽ�Ěŝ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŽ�ĂďďŝĂŵŽ�ƐǀŽůƚŽ�ƵŶ�ŝŶƚĞŶƐŽ�ůĂǀŽƌŽ�Ěŝ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ůĂ�
ZĞŐŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ĂƚƚŝǀĂƌĞ�ƵŶ�ĨŽŶĚŽ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶǌŝĂ�ƉĞƌ�ĂǀĞƌĞ�ƵŶ�ĂĐĐĞƐƐŽ�ĂŐĞǀŽůĂƚŽ�Ăů�ĐƌĞĚŝƚŽ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�
ĚĞůůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�ĐŚĞ�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�ŝŵƉƌĞƐĞ͕�ŝŶŝǌŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞƐĐůƵƐĞ�ĚĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�
ĂŶĂůŽŐŚĞ�Ă� ůŝǀĞůůŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘� /ů� ůĂǀŽƌŽ� ĐŽŶ�Őůŝ�ƵĨĨŝĐŝ�ĚĞůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�ŚĂ�ƉŽƌƚĂƚŽ�ĂĚ�ƵŶ� ůĂǀŽƌŽ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ�ĐŽŶ��ŽŽƉĞƌĨŝĚŝ�;ĐŚĞ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƐĞůĞǌŝŽŶĂƚŽ�ĐŽŵĞ�ĞŶƚĞ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŐĂƌĂŶǌŝĞͿ�ƉĞƌ�
ůĂ� ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƵŶ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ� ĐŚĞ� ĂŐĞǀŽůĂƐƐĞ� ů͛ĂĐĐĞƐƐŽ� Ă� ƋƵĞƐƚŽ� ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� ŝŶ� ƵŶ�ŵŽŶĚŽ͕�
ƋƵĞůůŽ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ͕�ƉŽĐŽ�ŝŶĐůŝŶĞ�Ăůů͛ĂĐĐĞƐƐŽ�Ăů�ĐƌĞĚŝƚŽ͘�
�ŶĐŚĞ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŽ�ĐĂƐŽ͕�ŽůƚƌĞ�Ăŝ�ŶŽƌŵĂůŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ͕�ĂďďŝĂŵŽ�ĂƚƚŝǀĂƚŽ�ů͛ŝŶǀŝŽ�
Ěŝ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚŝƌĞƚƚĂ�ĂůůĞ�ϴ͘ϬϬϬ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ŝƐĐƌŝƚƚĞ�Ăŝ�ƌĞŐŝƐƚƌŝ�ĚĞůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ͘�
/ŶǀŝŽ�Ɖŝƶ�ǀŽůƚĞ�ƌŝƉĞƚƵƚŽ͘��
^ŽŶŽ� ƐƚĂƚŝ� ƐǀŽůƚŝ� ĂŶĐŚĞ� ĚƵĞ� ŝŶĐŽŶƚƌŝ� Ěŝ� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� Ğ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� ĚĂ� �ŽŽƉĞƌĨŝĚŝ� ŝŶ�
ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝů�&ŽƌƵŵ͘�
�
�

ϯ͘� �ŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ğ�/ŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�

EĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĂďďŝĂŵŽ�ĞƐƉŽƐƚŽ�ůĂ�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ƌĂĨĨŽƌǌĂƌĞ�ƚƵƚƚŝ�ŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ă�ĚŝƐƚĂŶǌĂ͘�
�ƐŝŐĞŶǌĂ�Őŝă�ĞǀŝĚĞŶƚĞ�Őůŝ�ƐĐŽƌƐŝ�ĂŶŶŝ�ŵĂ�ĐŚĞ�ŽǀǀŝĂŵĞŶƚĞ�ğ�ĚŝǀĞŶƚĂƚĂ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ŶĞů�ϮϬϮϬ�ĐŽŶ�ůĂ�
ƉĂŶĚĞŵŝĂ͘��

/�ŶŽƐƚƌŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ�ƐŽŶŽ͗�

ϭͿ� /ů�ƐŝƚŽ�ĚĞů�&ŽƌƵŵ�;ǁǁǁ͘ĨŽƌƵŵϯĞƌ͘ŝƚͿ�ĐŽƐƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĂŐŐŝŽƌŶĂƚŽ�ĐŽŶ�ŶŽƚŝǌŝĞ�ƌĞĐĞŶƚŝ͕�ŵĂ�ĂŶĐŚĞ�
ĐŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�Ƶƚŝůŝ�ƉĞƌ�ů͛ŽƉĞƌĂƚŝǀŝƚă�ĚĞůůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ��

ϮͿ� /� ƐŽĐŝĂů͕� &ĂĐĞďŽŽŬ� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ͕� ƉĞƌ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� Ɖŝƶ� ĚŝƌĞƚƚĂ� ĚĞůůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă͕� ĚĞůůĞ�
ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�Ğ�ĚĞůůĞ�ŽƉŝŶŝŽŶŝ�ĚĞů�&ŽƌƵŵ�

ϯͿ� ůĂ�ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌ�ĐŚĞ�ĐŽŶ�ĐĂĚĞŶǌĂ�ƐĞƚƚŝŵĂŶĂůĞ�ǀŝĞŶĞ�ŝŶǀŝĂƚĂ�Ă�ŽůƚƌĞ�ϭϬϬϬ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŝ�ƚƌĂ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�
Ěŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶǌĂ͕�ĞŶƚŝ�ƉƵďďůŝĐŝ͕�ĨŽƌƵŵ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�Ğ�ĐƐǀ�

WĞƌ� ŐĞƐƚŝƌĞ� ĐŽŶ� ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� ŝů� &ŽƌƵŵ� ŚĂ� ĂƚƚŝǀĂƚŽ� ƵŶĂ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ� ƵŶĂ�
ĂŐĞŶǌŝĂ� Ěŝ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� ĐŚĞ� Ɛŝ� ŽĐĐƵƉĂ� ŝŶ� ŵŽĚŽ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŽ� Ěŝ� ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ� ƐŽĐŝĂůĞ� ͞�ĂŶĚŝĞƌĂ�
'ŝĂůůĂ͟�Ğ�ƵŶĂ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ƚĞĐŶŝĐĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐŝĐĂ�ĚĞŝ�ǀĂƌŝ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŝ�ĚŝŐŝƚĂůŝ͘�

�ŽŵĞ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚŽ�ŶĞů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ŝ�ĐŽŶƚĞŶƵƚŝ�ĚĞůůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�

Ͳ� ŽƉŝŶŝŽŶŝ�Ğ�ƉŽƐŝǌŝŽŶŝ�ƉŽůŝƚŝĐŚĞ�ĚĞů�&ŽƌƵŵ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ�Ğ�EĂǌŝŽŶĂůĞ�
Ͳ� ŶŽǀŝƚă�Ğ�ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŝ�ŝŶ�ĂŵďŝƚŽ�ŶŽƌŵĂƚŝǀŽ�Ğ�ĚĞůůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ďĂŶĚŝ�
Ͳ� ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�Ğ�ƉƌŽŐĞƚƚŝ�Ěŝ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ƌŝůŝĞǀŽ�Ğ�ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�
Ͳ� Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞůůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ĂĚĞƌĞŶƚŝ��
Ͳ� ŶŽǀŝƚă�ĚĂŐůŝ�ĞŶƚŝ�ůŽĐĂůŝ͕�ĚĂůůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�Ğ�ĚĂů�&ŽƌƵŵ�EĂǌŝŽŶĂůĞ�
Ͳ� ŶŽǀŝƚă�ƐƵůů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ZŝĨŽƌŵĂ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ�
Ͳ� Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞůůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ĂĚĞƌĞŶƚŝ�Ăů�&ŽƌƵŵ�
Ͳ� Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞŝ�&ŽƌƵŵ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�



&ŽƌƵŵ�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ��ŵŝůŝĂͲZŽŵĂŐŶĂ�ʹ�sŝĂ�ZŝǀĂ�ZĞŶŽ͕�ϳϱͬϯΣ�Ͳ�ϰϬϭϮϭ��K>K'E��
dĞů͘�Ϭϱϭ�ϮϵϲϬϵϮϯ�ʹ�&Ăǆ�Ϭϱϭ�Ϯϵϭϲϴϯϲ�ʹ�ĞŵĂŝů͗�ŝŶĨŽΛƚĞƌǌŽƐĞƚƚŽƌĞĞŵŝůŝĂƌŽŵĂŐŶĂ͘ŝƚ�

>Ă�ŶĞĐĞƐƐŝƚă�Ěŝ�ŐĞƐƚŝƌĞ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�Ă�ĚŝƐƚĂŶǌĂ�Đŝ�ŚĂ�ŽďďůŝŐĂƚŽ�ĂĚ�ƵŶ�ŵŝŶŝŵŽ�Ěŝ�ƉŽƚĞŶǌŝĂŵĞŶƚŽ�
ĚĞŝ�ŶŽƐƚƌŝ�ƐŝƐƚĞŵŝ�Ěŝ�ŐĞƐƚŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƌŝƵŶŝŽŶŝ�Ğ�Ěŝ�ƚƵƚƚĞ�ůĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�Ă�ĚŝƐƚĂŶǌĂ͘�

�ďďŝĂŵŽ�ĂƚƚƌĞǌǌĂƚŽ�ůĂ�ƐĞŐƌĞƚĞƌŝĂ�ĚĞů�&ŽƌƵŵ�ƉĞƌ�ůĂǀŽƌĂƌĞ�ĚĂ�ĐĂƐĂ�Ğ�ĂďďŝĂŵŽ�ĂƚƚƌĞǌǌĂƚŽ�ůĂ�ƐĞĚĞ�ĚĞů�
&ŽƌƵŵ�ƉĞƌ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�Ğ�ŐĞƐƚŝƌĞ� ŝ�ǀĂƌŝ�ŝŶĐŽŶƚƌŝ͘�YƵĞƐƚŽ�Đŝ�ŚĂ�ĐŽŶƐĞŶƚŝƚŽ�Ěŝ�ŶŽŶ�ŝŶƚĞƌƌŽŵƉĞƌĞ�ŵĂŝ�
ů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞů� &ŽƌƵŵ�Ğ�ƋƵŝŶĚŝ�Ěŝ� ŐĂƌĂŶƚŝƌĞ� ĐŽƐƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞ�ƵŶ�ƉƵŶƚŽ�Ěŝ� ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ� ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ƉĞƌ� ŝů�
ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ͘�

�

ϰ͘� >ĞŐŐĞ�ƌŝĨŽƌŵĂ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ�

WƵƌƚƌŽƉƉŽ�ƉĞƌ�ŝů�ǀĂƐƚŽ�ŵŽŶĚŽ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ�ůĂ�ůĞŐŐĞ�Ěŝ�ƌŝĨŽƌŵĂ�ƌĞƐƚĂ�ƵŶ�ĂƌŐŽŵĞŶƚŽ�ĐŽƐƚĂŶƚĞ�ĚĞů�
ŶŽƐƚƌŽ�ůĂǀŽƌŽ͘�>Ă�ůĞŐŐĞ�ĚĞůĞŐĂ�ğ�ƐƚĂƚĂ�ĂƉƉƌŽǀĂƚĂ�ŶĞů�ϮϬϭϲ�Ğ�ĂĚ�ŽŐŐŝ�ŵĞƚă�ĚĞŝ�ĚĞĐƌĞƚŝ�ŶŽŶ�ƐŽŶŽ�ĂŶĐŽƌĂ�
ƐƚĂƚŝ�ĞŵĂŶĂƚŝ͘� /ů�ϮϬϮϬ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƵŶ�ĂŶŶŽ� ŝŶ� ĐƵŝ� Ɛŝ� ƐŽŶŽ� ĨĂƚƚŝ� ĂůĐƵŶŝ�ƉĂƐƐŝ� ĂǀĂŶƚŝ͕�ŵĂ�ĂŶĐŽƌĂ�ƉĂƌǌŝĂůŝ͘�
�ŝǀĞƌƐŝ�ƐŽŶŽ�Őůŝ�Ăƚƚŝ�ĐŚĞ�ĚĞǀŽŶŽ�ĂŶĐŽƌĂ�ĞƐƐĞƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŝ�ƉĞƌ�ĨŝŶŝƌĞ�ƋƵĞƐƚŽ�ůƵŶŐŽ�Ğ�ĨĂƚŝĐŽƐŽ�ƉĞƌĐŽƌƐŽ͘�

YƵĞƐƚŽ�ĐŽŵƉŽƌƚĂ�ĐŚĞ�ĚĂ�ĚŝǀĞƌƐŝ�ĂŶŶŝ� ŝů�&ŽƌƵŵ�ŚĂ�ĐŽŵĞ�ƐƵŽ�ŝŵƉĞŐŶŽ�ĐŽƐƚĂŶƚĞ�ů͛ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�Ğ�
ů͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ�ƐƵůů͛ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƌŝĨŽƌŵĂ�Ğ�ƐƵůů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�
ĚĞŝ�ĚĞĐƌĞƚŝ�ĐŚĞ�ĐŝĐůŝĐĂŵĞŶƚĞ�ǀĞŶŐŽŶŽ�ƉƵďďůŝĐĂƚŝ�ƉĞƌ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌĞ�ƐĞŵƉƌĞ�ƐƵ�Ěŝƌŝƚƚŝ�Ğ�ĚŽǀĞƌŝ�ƉĂƌǌŝĂůŝ͘�
^ŝƚƵĂǌŝŽŶĞ� ĐŚĞ� ƌĞŶĚĞ� ŵŽůƚŽ� ĨĂƚŝĐŽƐŽ� ƉĞƌ� ŝů� dĞƌǌŽ� ^ĞƚƚŽƌĞ� ŵĞƚƚĞƌƐŝ� ŶĞůůĞ� ŐŝƵƐƚĞ� ĐŽŶĚŝǌŝŽŶŝ� ƉĞƌ�
ƌŝƐƉĞƚƚĂƌĞ� ůĂ� ŶƵŽǀĂ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ� ƐĞŶǌĂ� ͞ƉĞƌĚĞƌƐŝ͟� ŝŶ� ƵŶĂ� ůĞŐŝƐůĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ĚĞĐƌĞƚŝ� ĨƌĂƐƚĂŐůŝĂƚĂ� Ğ� ŶŽŶ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĂ͘�

/ů� ůĂǀŽƌŽ�ĚĞů�&ŽƌƵŵ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ŶĞů�ϮϬϮϬ�ğ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ƉƌŽŵƵŽǀĞƌĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶŝ�Ěŝ�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ĨƌĂ�ůĞ�ǀĂƌŝĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ�ƐƵů�ƚĞŵĂ�ĚĞůů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ƌŝĨŽƌŵĂ�ŽŐŶŝ�ƋƵĂůǀŽůƚĂ�ǀŝĞŶĞ�ĞŵĂŶĂƚŽ�ƵŶ�
�ĞĐƌĞƚŽ� >ĞŐŝƐůĂƚŝǀŽ͕�Ěŝ� ĂƚƚƵĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ� >ĞŐŐĞ�ĚĞůĞŐĂ�Ěŝ� ƌŝĨŽƌŵĂ͕�Ž� Ăƚƚŝ� ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŝ� ƉĞƌ� ůĂ� ůŽƌŽ�
ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ͘�

/ů�&ŽƌƵŵ�ƉƌŽŵƵŽǀĞ�Ğ�ŐĞƐƚŝƐĐĞ�ĂŶĐŚĞ�ƵŶ�ƚĂǀŽůŽ�ĐŽŶ�ŝ�ƚĞĐŶŝĐŝ�;ĨŝƐĐĂůŝƐƚŝ͕�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐƚŝ͕�ĐŽŶƐƵůĞŶƚŝͿ�ĐŚĞ�
ŶĞůůĞ�ǀĂƌŝĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ɛŝ�ŽĐĐƵƉĂŶŽ�Ěŝ�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ͘�dĂǀŽůŽ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌŵĞŶƚĞ�ƵƚŝůĞ�ƉĞƌ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƌĞ�
ůĞ�ǀĂƌŝĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂǌŝŽŶŝ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĨŝƐĐĂůĞ�Ğ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͘�

'ůŝ�ĂƌŐŽŵĞŶƚŝ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŝ�Ěŝ�ƋƵĞƐƚŽ�ůĂǀŽƌŽ�Ğ�ůĂ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�dĞƌǌŽ�
^ĞƚƚŽƌĞ�ŶĞů�ϮϬϮϬ�ƐŽŶŽ�ƌŝĨĞƌŝƚĞ�ĂƉƉƵŶƚŽ�ĂŐůŝ�Ăƚƚŝ�ƉƵďďůŝĐĂƚŝ�ŶĞů�ϮϬϮϬ͗�

Ͳ� DŝŶŝƐƚĞƌŽ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ�Ğ�ĚĞůůĞ�WŽůŝƚŝĐŚĞ�^ŽĐŝĂůŝ͕�ůĂ�ĐŽŵƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĂ�ďĂƐĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĂ�
Ͳ� DŝŶŝƐƚĞƌŽ�ĚĞů�ůĂǀŽƌŽ�Ğ�ĚĞůůĞ�WŽůŝƚŝĐŚĞ�^ŽĐŝĂůŝ͕�ŵŽĚƵůŝƐƚŝĐĂ�ƉĞƌ�ůĂ�ƐƚĞƐƵƌĂ�ĚĞŝ�ďŝůĂŶĐŝ�
Ͳ� DŝŶŝƐƚĞƌŽ� ĚĞů� ůĂǀŽƌŽ� Ğ� ĚĞůůĞ� WŽůŝƚŝĐŚĞ� ^ŽĐŝĂůŝ͕� ƐƚĂƚƵƚŝ� ĚĞŐůŝ� ĞŶƚŝ� Ěŝ� ƚĞƌǌŽ� ƐĞƚƚŽƌĞ� Ğ� ƌĞƚŝ�

ĂƐƐŽĐŝĂƚŝǀĞ�
Ͳ� ZhEd^�;ZĞŐŝƐƚƌŽ�hŶŝĐŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞͿ�
Ͳ� ZĞǀŝƐŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ƐƚĂƚƵƚŝ�ŝŶ�ƐĐĂĚĞŶǌĂ�Ăů�ϯϭ�ŽƚƚŽďƌĞ�Ğ�ƵůƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ƉƌŽƌŽŐĂƚŽ�Ă�ŵĂƌǌŽ�ϮϬϮϭ�

�



&ŽƌƵŵ�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ��ŵŝůŝĂͲZŽŵĂŐŶĂ�ʹ�sŝĂ�ZŝǀĂ�ZĞŶŽ͕�ϳϱͬϯΣ�Ͳ�ϰϬϭϮϭ��K>K'E��
dĞů͘�Ϭϱϭ�ϮϵϲϬϵϮϯ�ʹ�&Ăǆ�Ϭϱϭ�Ϯϵϭϲϴϯϲ�ʹ�ĞŵĂŝů͗�ŝŶĨŽΛƚĞƌǌŽƐĞƚƚŽƌĞĞŵŝůŝĂƌŽŵĂŐŶĂ͘ŝƚ�

ϱ͘� /ŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͕�ĐŽƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ͕�ĨŽŶĚŝ�ĞƵƌŽƉĞŝ�

�ďďŝĂŵŽ� ƚĞƌŵŝŶĂƚŽ� ŝů� ϮϬϭϵ� ĐŽŶ� ů͛ŝŵƉŽƐƚĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ƵŶ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ� Ěŝ� ůĂǀŽƌŽ� ĞƐŝƚŽ� ĚĞů� ĐŽŶǀĞŐŶŽ�
ƌĞĂůŝǌǌĂƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�ƉƌŽƉƌŝŽ�ƐƵů�ĨƌŽŶƚĞ�ĚĞůů͛ŝŵƉĂƚƚŽ�ƐŽĐŝĂůĞ�Ğ�ĚĞůů͛ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͘�/ů�ϮϬϮϬ�
ŚĂ�ǀŝƐƚŽ�ƵŶ�ŶŽƚĞǀŽůĞ�ƌĂůůĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�ƐƵ�ƋƵĞƐƚŽ�ĨƌŽŶƚĞ�ƐŝĂ�Ă�ĐĂƵƐĂ�ĚĞůůĞ�ĞůĞǌŝŽŶŝ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ͕�ĐŚĞ�ĚĞůůĞ�
ĚŝĨĨŝĐŽůƚă� ĂĚ� ĂǀǀŝĂƌĞ� ƵŶ� ƉĞƌĐŽƌƐŽ� Ěŝ� ůĂǀŽƌŽ� ƉƌŽƉƌŝŽ� ƐƵů� ƉƵŶƚŽ� Ěŝ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ� ƉĞƌ� ŝů� dĞƌǌŽ�
^ĞƚƚŽƌĞ�ĐŚĞ�ğ�ŝů�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ĐŽŶĚŝǀŝƐŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ƉĞƌ�ŝŶŶĞƐĐĂƌĞ�ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͘�

�ďďŝĂŵŽ�ƌŝƉƌĞƐŽ�ŝů�ůĂǀŽƌŽ�ƐƵůů͛ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ͕�ƉƵƌ�ŶĞůůĞ�ĚŝĨĨŝĐŽůƚă�ĚĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ŶĞŐůŝ�Ƶůƚŝŵŝ�ŵĞƐŝ�ĚĞů�ϮϬϮϬ�
ĐŽůůĂďŽƌĂŶĚŽ�Ăů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ�ĚĞůůĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ�Ğ�ƐƵ�ĂůĐƵŶŝ�ĐĂƐŝ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŝ�ƉĞƌ�ĂǀĞƌĞ�
ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŝǀĞ�ĚĞůů͛ŝŶŶŽǀĂǌŝŽŶĞ�ƐŽĐŝĂůĞ͘�

hŶ�ůĂǀŽƌŽ�Ěŝ�ĐŽƐƚĂŶƚĞ�ĂƚƚĞŶǌŝŽŶĞ�Ğ�ƉƌŽŵŽǌŝŽŶĞ�ğ�ƐƚĂƚŽ�ƐǀŽůƚŽ�ĚĂů�&ŽƌƵŵ�ƐƵů�ĨƌŽŶƚĞ�ĚĞůůĂ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�Ěŝ�
ĞƐƚĞŶƐŝŽŶĞ� ĚĞůů͛ĂĐĐƌĞĚŝƚĂŵĞŶƚŽ� Ğ� ŶĞůůŽ� ƐǀŝůƵƉƉŽ� ĚĞůů͛ƵƐŽ� ĚĞůůĂ� ĐŽƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ͘� /Ŷ� ƉĂƌƚŝĐŽůĂƌĞ� ůĂ�
ĐŽƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ͕� ĐŽƐŞ� ĐŽŵĞ� ǀŝĞŶĞ� ŝŶĚŝĐĂƚĂ� ŶĞŝ� ĚĞĐƌĞƚŝ� ůĞŐŝƐůĂƚŝǀŝ� ĂƚƚƵĂƚŝǀŝ� ĚĞůůĂ� >ĞŐŐĞ� ĚĞůĞŐĂ� Ěŝ�
ƌŝĨŽƌŵĂ�ĚĞů�ƚĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ͕�ğ�ƵŶ�ŶƵŽǀŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƐƵ�ĐƵŝ�ŝů�&ŽƌƵŵ�ŚĂ�ĂǀǀŝĂƚŽ͕�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ϮϬϮϬ͕�ƵŶ�
ƉƌŝŵŽ�ůĂǀŽƌŽ�Ěŝ�ĂŶĂůŝƐŝ�Ğ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ĐŽŐůŝĞƌĞ�ůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ƵŶĂ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂ�ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�ŝŶ�
ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ĐŽŶĨĞƌŵĂƌĞ�ůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�Ěŝ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĨƌĂ�ů͛�ŶƚĞ�WƵďďůŝĐŽ�Ğ�ŝů�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ͘��

�ŽƉŽ�ƵŶĂ�ƉƌŝŵĂ�ĨĂƐĞ�Ěŝ�ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚă�ĨŽƌŶŝƚĞ�ĚĂůůĂ�ŶƵŽǀĂ�ůĞŐŝƐůĂǌŝŽŶĞ�ŝů�&ŽƌƵŵ�
ŚĂ�ĂǀǀŝĂƚŽ�ƵŶ�ůĂǀŽƌŽ�Ěŝ�ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝŵĞŶƚŽ�Ğ�ŚĂ�ĂĨĨŝĂŶĐĂƚŽ�ƵŶ�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�Ěŝ�ƌŝĐĞƌĐĂ͕�ĐŚĞ�ğ�ƉĂƌƚŝƚŽ�Ă�ĨŝŶĞ�
ϮϬϮϬ�Ğ�ĐŚĞ�ƐĂƌă�ƚĞƌŵŝŶĂƚŽ�ŶĞů�ϮϬϮϭ͕�ƉƌŽƉƌŝŽ�ƐƵůůĂ�ǀĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�Ěŝ�ĐŽƉƌŽŐĞƚƚĂǌŝŽŶĞ�
ŝŶ��ŵŝůŝĂ�ZŽŵĂŐŶĂ͘�

^Ƶů�ĨƌŽŶƚĞ�ĚĞŝ�&ŽŶĚŝ��ƵƌŽƉĞŝ�ĂďďŝĂŵŽ�ŝŶŝǌŝĂƚŽ�ĂĚ�ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝƌĞ�ůĂ�ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ůŝŶĞĞ�Ěŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ�
ƉĞƌ�ŝů�ďŝůĂŶĐŝŽ�Ğ�ŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ�ĨŝŶĂŶǌŝĂŵĞŶƚŝ�ĞƵƌŽƉĞŝ�ĚĞŝ�ƉƌŽƐƐŝŵŝ�ĂŶŶŝ͘�KǀǀŝĂŵĞŶƚĞ�ŝů�ǀŝƌƵƐ�ŚĂ�ƐƚƌĂǀŽůƚŽ�ƐŝĂ�
ů͛ŝŵƉŽƐƚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ďŝůĂŶĐŝŽ�ĞƵƌŽƉĞŽ�ĐŚĞ�ŝ�ƚĞŵƉŝ�ƉĞƌ�ů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ůŝŶĞĞ�Ěŝ�ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ͘��

>͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞů� &ŽƌƵŵ�Ɛŝ�ğ� ůŝŵŝƚĂƚĂ�ĂĚ�ĂůĐƵŶŝ� ŝŶĐŽŶƚƌŝ�Ěŝ�ĂƉƉƌŽĨŽŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĐŽŶ� ůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶŝ�ĚĞů�
&ŽƌƵŵ�ŶĞŝ�Ɖƌŝŵŝ�ŵĞƐŝ�ĚĞů�ϮϬϮϬ�Ğ�ŶĞůůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�Ăů�ĐŽŶĨƌŽŶƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ͘�

�

ϲ͘� &ŽƌƵŵ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�

>Ž�ƐǀŝůƵƉƉŽ�ĚĞŝ�&ŽƌƵŵ͕�Ğ�ĚĞůůĂ�ůŽƌŽ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶǌĂ͕�Ă�ůŝǀĞůůŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ğ�ƵŶ�ŽďŝĞƚƚŝǀŽ�ĐŽƐƚĂŶƚĞ�ĚĞů�
ůĂǀŽƌŽ�ĚĞů�&ŽƌƵŵ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ͘�>͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ĚĞů�dĞƌǌŽ�̂ ĞƚƚŽƌĞ�Ɛŝ�ƐǀŝůƵƉƉĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚŽǀĞ�
ĞƐŝƐƚĞ�ŵĂŐŐŝŽƌĞ�ƉƌŽƐƐŝŵŝƚă�ĐŽŶ�ŝ�ĐŝƚƚĂĚŝŶŝ͘�YƵŝŶĚŝ�ğ�ƐƵů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŚĞ�ǀĂŶŶŽ�ƐǀŝůƵƉƉĂƚĞ�Ğ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ�
ůĞ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶǌĞ�ĂŶĐŚĞ�ƐĞ�ğ�ĞǀŝĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ŝů�ůŝǀĞůůŽ�ĚŽǀĞ�ğ�Ɖŝƶ�ĚŝĨĨŝĐŝůĞ�ƌĞĂůŝǌǌĂƌůĞ͘�

EĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ŝů�&ŽƌƵŵ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ�ŚĂ�ĂǀǀŝĂƚŽ�ŝů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�ƉĞƌ�ŝů�ƌŝŶŶŽǀŽ�ĚĞŐůŝ�ƐƚĂƚƵƚŝ͘�̂ ŝĂ�ŝů�ƉƌŽƉƌŝŽ͕�
ĐŚĞ�ƋƵĞůůŽ�ĚĞŝ�ůŝǀĞůůŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�ĐŽƐŞ�ĐŽŵĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŽ�ĚĂů�ůŝǀĞůůŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�ĐŚĞ�ŚĂ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚŽ�ůĞ�ďŽǌǌĞ�
Ă�ĐƵŝ�ĂƚƚĞŶĞƌƐŝ͘�



&ŽƌƵŵ�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ��ŵŝůŝĂͲZŽŵĂŐŶĂ�ʹ�sŝĂ�ZŝǀĂ�ZĞŶŽ͕�ϳϱͬϯΣ�Ͳ�ϰϬϭϮϭ��K>K'E��
dĞů͘�Ϭϱϭ�ϮϵϲϬϵϮϯ�ʹ�&Ăǆ�Ϭϱϭ�Ϯϵϭϲϴϯϲ�ʹ�ĞŵĂŝů͗�ŝŶĨŽΛƚĞƌǌŽƐĞƚƚŽƌĞĞŵŝůŝĂƌŽŵĂŐŶĂ͘ŝƚ�

/Ŷ�ŐŝƵŐŶŽ͕�ĂƉƉĞŶĂ�ƚĞƌŵŝŶĂƚŽ�ŝů�ďůŽĐĐŽ�ƚŽƚĂůĞ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă͕�ŝů�&ŽƌƵŵ�ŚĂ�ƐǀŽůƚŽ�ů͛�ƐƐĞŵďůĞĂ�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�
ƉĞƌ� ĂƉƉƌŽǀĂƌĞ� ŝů� ŶƵŽǀŽ� ƐƚĂƚƵƚŽ� Ğ� ĂŶĐŚĞ� ŝ� ŶƵŽǀŝ� ŽƌŐĂŶŝƐŵŝ� ĚŝƌŝŐĞŶƚŝ͘� �ďďŝĂŵŽ� ĂĨĨŝĂŶĐĂƚŽ� ŝ� &ŽƌƵŵ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�ƉĞƌ� ůĂ�ĚĞĨŝŶŝǌŝŽŶĞ�Ğ� ů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌŽƉƌŝŽ� ƐƚĂƚƵƚŽ�Ğ� ŝů� ĐŽŶƐŽůŝĚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ� ŐƌƵƉƉŝ�
ĚŝƌŝŐĞŶƚŝ�ŶĞůůĞ� ƌĞĂůƚă�Ěŝ�ZĂǀĞŶŶĂ͕�WĂƌŵĂ�Ğ��ŽůŽŐŶĂ͘��ďďŝĂŵŽ�ĂǀǀŝĂƚŽ�Ăů�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞůůŽ� ƐƚĂƚƵƚŽ�ƉĞƌ�
ů͛ĂƉƉƌŽǀĂǌŝŽŶĞ�ĐŚĞ�ĂǀǀĞƌƌă�ŶĞů�ϮϬϮϭ�ƉĞƌ�&ĞƌƌĂƌĂ�Ğ�ZĞŐŐŝŽ��ŵŝůŝĂ͘��

�

ϳ͘� �ŽǀŝĚ�Ğ�ĂůƚƌĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�

>͛ŝŵƉĂƚƚŽ� ĚĞů� ǀŝƌƵƐ� ƐƵůůĞ� ŶŽƐƚƌĞ� ĐŽŵƵŶŝƚă͕� ůĂ� ĐŽŶƐĞŐƵĞŶƚĞ� ĐƌŝƐŝ� Ěŝ� ŐƌĂŶ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞůůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă�
ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ͕�ŚĂŶŶŽ�ŝŵƉĞŐŶĂƚŽ�ŝů�ĨŽƌƵŵ�ƐƵ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ğ�ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĞ�ĐŚĞ�ŽǀǀŝĂŵĞŶƚĞ�ŶŽŶ�ĂǀĞǀĂŵŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�
Ăůů͛ŝŶŝǌŝŽ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ͘�

hŶĂ�ŵŽůĞ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ� ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă� ĚĞů� &ŽƌƵŵ� ğ� ĂďŝƚƵĂůŵĞŶƚĞ� ĚĞĚŝĐĂƚĂ� ĂůůĂ� ĐŽŶĐĞƌƚĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ� ůĂ�
ZĞŐŝŽŶĞ͕�ƐƵƉƉŽƌƚĂŶĚŽ�ŝů�ƉĞƌĐŽƌƐŽ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�ĚĞůůĂ��ŽŶĨĞƌĞŶǌĂ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ�dĞƌǌŽ�ƐĞƚƚŽƌĞ�ĐŽŵĞ�ĂŶĐŚĞ�
ƋƵĞůůŽ�ĚĞůů͛KƐƐĞƌǀĂƚŽƌŝŽ�ZĞŐŝŽŶĂůĞ͘�

>͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ğ�ĐŽŶĐĞƌƚĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�Ɛŝ�ĞƐƚĞŶĚĞ�Ăů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌĞĚĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�
WĂƚƚŽ�ƉĞƌ�ŝů�>ĂǀŽƌŽ�Ğ�ƉĞƌ�ŝů��ůŝŵĂ�ĨŝƌŵĂƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ZĞŐŝŽŶĞ�Ă�ĨŝŶĞ�ĂŶŶŽ�Ğ�Ăůů͛ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶĞ�ƉĞƌ�ŐƌƵƉƉŝ�Ěŝ�
ůĂǀŽƌŽ�Ğ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝ�ƌĞŐŝŽŶĂůŝ�ĐŚĞ�ǀĞĚŽŶŽ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ěŝ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚŝ�ĚĞů�dĞƌǌŽ�^ĞƚƚŽƌĞ͘��ŽŵĞ�
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