
�

$������6SLW]�D�G�'���6FKORVVJDVVH���������������������������������������������� �(PDLO��RIILFH#ODQLXV�DW�
�

�

ϲ

�

�/E'�^�,Z/���E�
�ĞǌŝƌŬƐŚĂƵƉƚŵĂŶŶƐĐŚĂĨƚ�^ƚ͘WƂůƚĞŶ�
&ĂĐŚŐĞďŝĞƚ��ŶůĂŐĞŶƌĞĐŚƚ�
�ŵ��ŝƐĐŚŽĨƚĞŝĐŚ�ϭ�
ϯϭϬϬ�^ƚ͘�WƂůƚĞŶ�

�

^Ɖŝƚǌ�ĂŶ�ĚĞƌ��ŽŶĂƵ͕�Ăŵ�ϭϭ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ�

�

�

�ĞƐĐŚǁĞƌĚĞĨƺŚƌĞƌ͗� sĞƌĞŝŶ�>�E/h^�ʹ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂĨƚ�Ĩƺƌ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�&ĂƵŶŝƐƚŝŬ�ƵŶĚ�
ĂŶŐĞǁĂŶĚƚĞŶ�EĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌ�
�ŶĞƌŬĂŶŶƚĞ�hŵǁĞůƚŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ŐĞŵ�Α�ϭϵ��ďƐ�ϳ�hsWͲ'�
�D>&htͲht͘ϭ͘ϰ͘ϮͬϬϬϲϴͲsͬϭͬϮϬϭϭ�ǀŽŵ�ϭϵ͘ϭϮ͘ϮϬϭϭ�

� � � � ^ĐŚůŽƐƐŐĂƐƐĞ�ϯ�
� � � � ϯϲϮϬ�^Ɖŝƚǌ�ĂŶ�ĚĞƌ��ŽŶĂƵ�

�

ďĞůĂŶŐƚĞ��ĞŚƂƌĚĞ͗� �ĞǌŝƌŬƐŚĂƵƉƚŵĂŶŶƐĐŚĂĨƚ�^ƚ͘WƂůƚĞŶ�
�ŵ��ŝƐĐŚŽĨƚĞŝĐŚ�ϭ�
ϯϭϬϬ�^ƚ͘�WƂůƚĞŶ�

ǁĞŐĞŶ͗�� � � �ĞƐĐŚĞŝĚ�ǀŽŵ�Ϭϳ͘Ϭϲ͘ϮϬϭϳ͕�W>tϮͲE�ͲϭϳϭϬϭϯͬϬϬϭ�
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/Ŷ�ĚĞƌ�ŽďĞŶ�ďĞǌĞŝĐŚŶĞƚĞŶ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐƐĂĐŚĞ�ĞƌŚĞďƚ�ĚĞƌ��ĞƐĐŚǁĞƌĚĞĨƺŚƌĞƌ�ŐĞŐĞŶ�ĚĞŶ��ĞƐĐŚĞŝĚ�ĚĞƌ�
�,�^ƚ͘�WƂůƚĞŶ�ǀŽŵ�Ϭϳ͘Ϭϲ͘ϮϬϭϳ͕�W>tϮͲE�ͲϭϳϭϬϭϯͬϬϬϭ͕�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ŽĨĨĞŶĞƌ�&ƌŝƐƚ�ŶĂĐŚƐƚĞŚĞŶĚĞ�

�

��^�,t�Z���

�

ŐĞŵćƘ��ƌƚŝŬĞů�ϲ��ďƐ͘�ϭ�ůŝƚ͘�ď͕�ƐŽǁŝĞ��ƌƚŝŬĞů�ϵ��ďƐ͘�Ϯ�ďǌǁ͘�ϯ�ĚĞƐ�mďĞƌĞŝŶŬŽŵŵĞŶƐ�ƺďĞƌ�ĚĞŶ��ƵŐĂŶŐ�ǌƵ�
/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ͕�ĚŝĞ�PĨĨĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚƐďĞƚĞŝůŝŐƵŶŐ�ĂŶ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞŶ��ƵŐĂŶŐ�ǌƵ�'ĞƌŝĐŚͲ
ƚĞŶ�ŝŶ�hŵǁĞůƚĂŶŐĞůĞŐĞŶŚĞŝƚĞŶ��;ͣ�ĂƌŚƵƐ�<ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͞Ϳ�ŝŶ�sĞƌďŝŶĚƵŶŐ�ŵŝƚ��ƌƚŝŬĞů�ϭϯϬ��ďƐ�ϭ���ϭ��Ͳs'�
ĂŶ� ĚĂƐ� >ĂŶĚĞƐǀĞƌǁĂůƚƵŶŐƐŐĞƌŝĐŚƚ� ƵŶĚ� ĨƺŚƌƚ� ĚĂǌƵ� ĂƵƐ͘� �Ğƌ� �ĞƐĐŚĞŝĚ� ǁŝƌĚ� ƐĞŝŶĞŵ� ŐĞƐĂŵƚĞŶ� /ŶŚĂůƚ�
ŶĂĐŚ�ĂŶŐĞĨŽĐŚƚĞŶ͘�

�

�

/͘� �Ƶƌ��ĞƐĐŚǁĞƌĚĞďĞƌĞĐŚƚŝŐƵŶŐ�

'ĞŵćƘ��ƌƚ�ϭϯϬ��ďƐ͘�ϭ��Ͳs'�ƐƚĞŚƚ�WĂƌƚĞŝĞŶ�ĞŝŶĞƐ�sĞƌĨĂŚƌĞŶƐ�ǌƵ͕��ĞƐĐŚǁĞƌĚĞ�ŐĞŐĞŶ��ĞƐĐŚĞŝĚĞ�ǌƵ�ĞƌͲ
ŚĞďĞŶ͕�ŝŶ�ĚĞŶĞŶ�ƐŝĞ�WĂƌƚĞŝ�ƐŝŶĚ͘�>�E/h^�ŝƐƚ�WĂƌƚĞŝ�ĚĞƐ�ďĞƚƌĞĨĨĞŶĚĞŶ��ĞƐĐŚĞŝĚĞƐ�ƵŶĚ�ĚĂŚĞƌ�ďĞƌĞĐŚƚŝŐƚ͕�
�ĞƐĐŚǁĞƌĚĞ� ǌƵ� ĞƌŚĞďĞŶ͕� ŶĂĐŚĚĞŵ� ĚĂƐ� >ĂŶĚĞƐǀĞƌǁĂůƚƵŶŐƐŐĞƌŝĐŚƚ� ŵŝƚ� �ƌŬĞŶŶƚŶŝƐ� ǀ͘� Ϯϲ͘Ϭϲ͘ϮϬϭϴ�
;>sǁ'Ͳ�sͲϭϯϬϵͬϬϬϭͲϮϬϭϳͿ�ĚĞƌ� ƐĞŝŶĞƌǌĞŝƚŝŐĞŶ��ĞƐĐŚǁĞƌĚĞ� &ŽůŐĞ� ŐĞŐĞďĞŶ�ƵŶĚ� ĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚ�ŚĂƚ͕� ĚĂƐƐ�
ĚĞƌ�ĂŶĞƌŬĂŶŶƚĞŶ�hŵǁĞůƚŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ͣ>�E/h^�ʹ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂĨƚ�Ĩƺƌ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�&ĂƵŶŝƐƚŝŬ�ƵŶĚ�
ĂŶŐĞǁĂŶĚƚĞŶ�EĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌ͞�ĚŝĞ�WĂƌƚĞŝƐƚĞůůƵŶŐ�ǌƵŬŽŵŵƚ͘��

��

�

//͘� ZĞĐŚƚǌĞŝƚŝŐŬĞŝƚ�ĚĞƌ��ĞƐĐŚǁĞƌĚĞ�

>�E/h^�ʹ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂĨƚ�Ĩƺƌ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�&ĂƵŶŝƐƚŝŬ�ƵŶĚ�ĂŶŐĞǁĂŶĚƚĞŶ�EĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌ� ŝƐƚ�ĞŝŶĞ� ŝŶ�
EŝĞĚĞƌƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚ� ƚćƚŝŐĞ͕� ĂŶĞƌŬĂŶŶƚĞ� hŵǁĞůƚŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ� ŝ^Ě� Α� ϭϵ� �ďƐ͘� ϲ� ƵŶĚ� ϳ� hsWͲ'� ;�ŶĞƌŬĞŶͲ
ŶƵŶŐƐďĞƐĐŚĞŝĚ�ĚĞƐ��D>&ht�ǀŽŵ�ϴ͘Ϯ͘ϮϬϭϮ͕��D>&htͲht͘ϭ͘ϰ͘ϮͬϬϬϬϴͲsͬϭͬϮϬϭϮͿ͘�

�ŝŶĞ��ĞƐĐŚǁĞƌĚĞ�ŝƐƚ�ŐĞŵ͘��ƌƚ�ϭϯϬ��ďƐ͘�ϭ��Ͳs'�ŝsŵ�Α�ϳ��ďƐ�ϰ�sǁ's'�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ǀŽŶ�ϰ�tŽĐŚĞŶ�ƐĐŚƌŝĨƚͲ
ůŝĐŚ� ďĞŝ� ĚĞƌ� �ƌƐƚďĞŚƂƌĚĞ� ĞŝŶǌƵďƌŝŶŐĞŶ͘� �Ğƌ� �ĞƐĐŚĞŝĚ� ǁƵƌĚĞ� Ăŵ� Ϭϳ͘Ϭϲ͘ϮϬϭϳ� ĞƌůĂƐƐĞŶ� ƵŶĚ� Ăŵ�
ϭϰ͘Ϭϴ͘ϮϬϭϴ�ǀŽƌĂď�ĞůĞŬƚƌŽŶŝƐĐŚ�ƉĞƌ�DĂŝů�ǌƵŐĞƐƚĞůůƚ͘��ŝĞ�ǀŝĞƌǁƂĐŚŝŐĞ�&ƌŝƐƚ�ĞŶĚĞƚ�ĚĂŚĞƌ�ŵŝƚ�ϭϭ͘ϵ͘ϮϬϭϴ͘�
�ŝĞ��ĞƐĐŚǁĞƌĚĞ�ǁŝƌĚ�ŵŝƚ�ϭϭ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϴ͕�ƐŽŵŝƚ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ŽĨĨĞŶĞƌ�&ƌŝƐƚ�ĞƌŚŽďĞŶ͘�

�

///͘� �ĞƐĐŚǁĞƌĚĞŐƌƺŶĚĞ�

�

�ƵƐŐĂŶŐƐƉƵŶŬƚ�

�ŝĞ��,�^ƚ͘�WƂůƚĞŶ�ŚĂƚ�ĞŝŶ�^ĐŚůćŐĞƌƵŶŐƐĂŶƐƵĐŚĞŶ�ĚĞƐ�,ĞƌƌŶ��ŶƚŽŶ�&ƌƂƐƚů�ǀŽŵ�:ćŶŶĞƌ�Ě͘:͘� ŝŵ��ƵƌŽƉĂͲ
ƐĐŚƵƚǌŐĞďŝĞƚ� EP� �ůƉĞŶǀŽƌůĂŶĚĨůƺƐƐĞ� ĂůƐ� ďĞǁŝůůŝŐƵŶŐƐĨƌĞŝĞ� ^ĐŚĂĚŚŽůǌĂƵĨĂƌďĞŝƚƵŶŐ� ĂƵĨŐƌƵŶĚ� ĚĞƐ�
�ƐĐŚĞŶƚƌŝĞďƐƚĞƌďĞŶƐ�ĞŝŶŐĞƐƚƵĨƚ�ƵŶĚ�ƐŝĞŚƚ�ĚĂƐ�sŽƌŚĂďĞŶ�ĚĞŵŶĂĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĂůƐ�WƌŽũĞŬƚ�ŝŵ�^ŝŶŶĞ�ĚĞƐ�Α�ϭϬ�
�ďƐ͘�ϭ�ůĞŐ͘�Đŝƚ͕�ǁŽĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�ŐĞƐĞƚǌůŝĐŚ�ŐĞƌĞŐĞůƚĞŶ�sŽƌĂƵƐƐĞƚǌƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�&ĞƐƚͲ
ƐƚĞůůƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶƐ�ŐĞŵćƘ�Α�ϭϬ��ďƐ͘�Ϯ�ĂƵƐ�^ŝĐŚƚ�ĚĞƌ��ĞŚƂƌĚĞ�ŶŝĐŚƚ�ŐĞŐĞďĞŶ�ǁćƌĞŶ͘�
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�ŝĞ� &ŽƌƐĐŚƵŶŐƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂĨƚ� >�E/h^� ǀĞƌƚƌŝƚƚ� ĚŝĞ� �ŶƐŝĐŚƚ͕� ĚĂƐƐ� ĂƵĨŐƌƵŶĚ� ĞŝŶĞƐ� ŐƌŽď� ŵĂŶŐĞůŚĂĨƚĞŶ�
�ƌŵŝƚƚůƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶƐ�ƵŶĚ� ĞŝŶĞƌ� ƵŶǌƵƌĞŝĐŚĞŶĚĞŶ�ŶĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶ�,ĂŶĚŚĂďƵŶŐ� ĚĞƐ� &ĞƐƚƐƚĞůͲ
ůƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶƐ�;ŐĞŵćƘ�Α�ϭϬ��ďƐ͘�Ϯ�ůĞŐ͘�Đŝƚ͘Ϳ�ĚŝĞ��ĞŚƂƌĚĞ�ĞŝŶĞ�ƵŶƌŝĐŚƚŝŐĞ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ�ŐĞƚƌŽĨĨĞŶ�ŚĂƚ͘�
�Ƶƌ�hŶƚĞƌŵĂƵĞƌƵŶŐ�ƵŶƐĞƌĞƌ��ĞƐĐŚǁĞƌĚĞ�ĚŝĞŶƚ�ĚĂƐ�ŶĂĐŚĨŽůŐĞŶĚĞ��ƌŐƵŵĞŶƚĂƌŝƵŵ͘�����

hŶǌƵƌĞŝĐŚĞŶĚĞ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ�ĚĞƌ�<ƌŝƚĞƌŝĞŶ�Ĩƺƌ�ĞŝŶ�&ĞƐƚƐƚĞůůƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶ�ŐĞŵćƘ�Α�ϭϬ��ďƐ͘�Ϯ�

^ĐŚŽŶ� ŝŵ� 'ƵƚĂĐŚƚĞŶ� ĚĞƐ� ŶĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌĨĂĐŚůŝĐŚĞŶ� �ŵƚƐƐĂĐŚǀĞƌƐƚćŶĚŝŐĞŶ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� ^ƚĞůůƵŶŐŶĂŚŵĞ� ĚĞƌ�
EP�hŵǁĞůƚĂŶǁĂůƚƐĐŚĂĨƚ� ;ĂƵĨ�^ĞŝƚĞ�ϭϴ�ĚĞƐ��ĞƐĐŚĞŝĚƐͿ�ǁƵƌĚĞ�ďĞƌĞŝƚƐ� ĨĞƐƚŐĞŚĂůƚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ͣĚĂƐ�ŐĞŐĞŶͲ
ƐƚćŶĚůŝĐŚĞ�sŽƌŚĂďĞŶ� ǀŽŶ�ĚĞƌ��,�^ƚ͘�WƂůƚĞŶ� ƐĞůďƐƚ� ŽĨĨĞŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ�ĂůƐ� WƌŽũĞŬƚ� ďĞǁĞƌƚĞƚ�ǁŝƌĚ͕�ǁĞŝů� ƐŝĐŚ�
ďĞƌĞŝƚƐ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�tŽƌƚůĂƵƚ�ǀŽŶ�Α�ϭϬ��ďƐ͘ϭ�;ƵŶĚ�ǁŝĞĚĞƌŚŽůĞŶĚ��ďƐ͘�Ϯ�Ĩ͘Ϳ�EP�EĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌ'�ŝĚŐ&͘�ʹ�ͣWƌŽͲ
ũĞŬƚĞ͞�ʹ�ĞƌŐŝďƚ͕�ĚĂƐƐ�ĞŝŶ�ƐŽůĐŚĞƐ�ĂůƐ�ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚ�ǀŽƌĂƵƐŐĞƐĞƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƵƐƐ͕�Ƶŵ�ƺďĞƌŚĂƵƉƚ�ĞŝŶ�EsWͲ
&ĞƐƚƐƚĞůůƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶ�ǌƵƌ��ŝŶůĞŝƚƵŶŐ�ǌƵ�ďƌŝŶŐĞŶ͘��Ğŝ�EŝĐŚƚǀŽƌůŝĞŐĞŶ�ĞŝŶĞƐ�WƌŽũĞŬƚĞƐ�ŚćƚƚĞ�ĚŝĞ��ĞŚƂƌĚĞ�
ŬĞŝŶ�ƐŽůĐŚĞƐ�&ĞƐƚƐƚĞůůƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶ�ĞŝŶŐĞůĞŝƚĞƚ͘�͘͘͘��ďƐ͘�Ϯ�ůĞŐ͘�Đŝƚ͘�^ƉƌŝĐŚƚ�ĚĂǀŽŶ͕�ĚĂƐƐ�ͣĚŝĞ��ĞŚƂƌĚĞ�ŵŝƚ�
�ĞƐĐŚĞŝĚ� ĨĞƐƚǌƵƐƚĞůůĞŶ� ;ŚĂƚͿ͕�ĚĂƐƐ�ĚĂƐ�WƌŽũĞŬƚ�ǁĞĚĞƌ�ĞŝŶǌĞůŶ�ŶŽĐŚ� ŝŵ��ƵƐĂŵŵĞŶǁŝƌŬĞŶ�ŵŝƚ�ĂŶĚĞƌĞŶ�
WůćŶĞŶ� ŽĚĞƌ� WƌŽũĞŬƚĞŶ� ǌƵ� ĞŝŶĞƌ� ĞƌŚĞďůŝĐŚĞŶ� �ĞĞŝŶƚƌćĐŚƚŝŐƵŶŐ� ĞŝŶĞƐ� �ƵƌŽƉĂƐĐŚƵƚǌŐĞďŝĞƚĞƐ� ĨƺŚƌĞŶ�
ŬĂŶŶ͘͞��ĞƌĞŝƚƐ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�'ĞƐĞƚǌĞƐǁŽƌƚůĂƵƚ�ĞƌŐŝďƚ�ƐŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ��ĞŚƂƌĚĞ�ŝŵ�&ĞƐƚƐƚĞůůƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶ�ĚŝĞ�
&ƌĂŐĞ�ĚĞƌ�ďůŽƘĞŶ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ĞŝŶĞƌ�ĞƌŚĞďůŝĐŚĞŶ��ĞĞŝŶƚƌćĐŚƚŝŐƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ��ƵƌŽƉĂƐĐŚƵƚǌŐĞďŝĞƚĞƐ�ǌƵ�ĞŶƚͲ
ƐĐŚĞŝĚĞŶ�ŚĂƚ͘�tĞŶŶ��ŝƉů͘/ŶŐ͘� WŝŐůŵĂŶŶ� ŝŶ� ƐĞŝŶĞƌ� �ƵƐĂŵŵĞŶĨĂƐƐƵŶŐ�ĂƵƐ� ŶĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌĨĂĐŚůŝĐŚĞƌ� ^ŝĐŚƚ�
ĨĞƐƚƐƚĞůůƚ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ� �ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� ŝŶ� �ĞƚƌĂĐŚƚ� ŬŽŵŵĞŶĚĞŶ� EĂƚƵƌĂ� ϮϬϬϬ� ^ĐŚƵƚǌŐƺƚĞƌ� ďǌǁ͘� Ͳ
>ĞďĞŶƐƌĂƵŵƚǇƉĞŶ� ŬĞŝŶĞƐĨĂůůƐ� ĂůƐ� ĞƌŚĞďůŝĐŚ� ǌƵ� ďĞǁĞƌƚĞŶ� ƐŝŶĚ͕� ĚĂŶŶ� ƐƚĞůůƚ� ĚŝĞƐ� ĚŝĞ� �ŶǁĞŶĚƵŶŐ� ũĞŶĞƐ�
WƌƺĨŵĂƘƐƚĂďĞƐ� ĚĂƌ͕� ǁĞůĐŚĞƌ� ĚĞŵ� EĂƚƵƌǀĞƌƚƌćŐůŝĐŚŬĞŝƚƐƉƌƺĨƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶ� ǀŽƌďĞŚĂůƚĞŶ� ŝƐƚ͕� ŶŝĐŚƚ� ũĞͲ
ĚŽĐŚ� ĚĞŵ� EsWͲ&ĞƐƚƐƚĞůůƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶ͘͞��ŝĞƐĞŶ� �ƵƐĨƺŚƌƵŶŐĞŶ� ƐĐŚůŝĞƘƚ� ƐŝĐŚ� ĚŝĞ� &ŽƌƐĐŚƵŶŐƐŐĞŵĞŝŶͲ
ƐĐŚĂĨƚ�>�E/h^�ǀŽůůŝŶŚĂůƚůŝĐŚ�ĂŶ͘��

hŶǌƵƌĞŝĐŚĞŶĚĞƌ�WƌƺĨŵĂƘƐƚĂď�ďĞŝŵ�WƌŽũĞŬƚƐďĞŐƌŝĨĨ�ƵŶĚ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ĞƵƌƚĞŝůƵŶŐ�ĚĞƌ��ƌŚĞďůŝĐŚŬĞŝƚ��

�ĂǌƵ� ĨƺŚƌƚ� ĚĂƐ� 'ƵƚĂĐŚƚĞŶ� ĚĞƐ� ŶĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌĨĂĐŚůŝĐŚĞŶ� ^ĂĐŚǀĞƌƐƚćŶĚŝŐĞŶ� ;ĂƵĨ� ^ĞŝƚĞ� ϴ� ĚĞƐ� �ĞƐĐŚĞŝĚƐͿ�
ĂƵƐ͗�ͣ�Ƶŵ�WƌŽũĞŬƚƐďĞŐƌŝĨĨ�ŝŵ�EsWͲsĞƌĨĂŚƌĞŶ�ůŝĞŐƚ�ĞŝŶĞ�^ƚĞůůƵŶŐŶĂŚŵĞ�ĚĞƌ��ďƚĞŝůƵŶŐ�EĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌ�ǀŽŵ�
ϵ͘� :ƵŶŝ�ϮϬϭϲ�ǀŽƌ� ;ZhϱͲE^ĐŚ'ͲϮͬϬϲϮͲϮϬϭϯͿ͘��ĞŵŶĂĐŚ� ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�DĂƘŶĂŚŵĞ͕�ĚŝĞ�ĞŝŶĞƌ� ŝŶŶĞƌƐƚĂĂƚůŝĐŚĞŶ�
�ĞǁŝůůŝŐƵŶŐƐƉĨůŝĐŚƚ� ŽĚĞƌ� ĂƵĐŚ� ŶƵƌ��ŶǌĞŝŐĞƉĨůŝĐŚƚ� ƵŶƚĞƌůŝĞŐƚ� ũĞĚĞŶĨĂůůƐ� ĂůƐ� WƌŽũĞŬƚ� ŝŵ� ^ŝŶŶĞ� ĚĞƌ� &&,Ͳ
ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ĂŶǌƵƐĞŚĞŶ͘��ŝŶƐĐŚƌćŶŬĞŶĚ�ǁŝƌĚ�ĂƵƐŐĞĨƺŚƌƚ͕�ĚĂƐƐ�ŶƵƌ�WƌŽũĞŬƚĞ͕�ĚŝĞ�ĞƌŚĞďůŝĐŚĞ��ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�
ŚĂďĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ͕� ƉƌƺĨƉĨůŝĐŚƚŝŐ� ƐŝŶĚ͕� ǁŽďĞŝ� <ƵŵƵůĂƚŝŽŶƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ� ǌƵ� ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƚŝŐĞŶ� ƐŝŶĚ͘�tĞŶŶ� ĚŝĞ�
�ĞĞŝŶƚƌćĐŚƚŝŐƵŶŐ� ǁĞŶŝŐĞƌ� ĂůƐ� ϭй� ĞŝŶĞƐ� ^ĐŚƵƚǌŐƵƚĞƐ� ŝŶŶĞƌŚĂůď� ĞŝŶĞƐ� �ƵƌŽƉĂƐĐŚƵƚǌŐĞďŝĞƚĞƐ� ďĞƚƌŝĨĨƚ͕�
ǁŝƌĚ�ĚŝĞƐĞ�ĂůƐ�ŐĞƌŝŶŐĨƺŐŝŐ�ĂŶŐĞƐĞŚĞŶ�ƵŶĚ�ůŝĞŐƚ�ĚĞŵŶĂĐŚ�ŬĞŝŶĞ�WƌƺĨƉĨůŝĐŚƚ�ǀŽƌ͘͞��

tŝĞǁŽŚů� ŝŶ�ĚĞƌ�ŶŝĞĚĞƌƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚŝƐĐŚĞŶ��ĞŚƂƌĚĞŶƉƌĂǆŝƐ�ŚćƵĨŝŐ�ƐŽ�ŐĞŚĂŶĚŚĂďƚ�;Ɛ͘Ž͘Ϳ͕� ŝƐƚ�ĚĞƌ�ĂůůĞŝŶŝŐĞ�
ƉƌŽǌĞŶƚƵĂůĞ��ŶƚĞŝů�ĞŝŶĞƌ�ďĞƚƌŽĨĨĞŶĞŶ�>ĞďĞŶƐƌĂƵŵƚǇƉĨůćĐŚĞ�Ăŵ�'ĞďŝĞƚƐďĞƐƚĂŶĚ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ƐŽůĐŚĞ��ĞƵƌͲ
ƚĞŝůƵŶŐ�ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚ͘�sŝĞůŵĞŚƌ� ŝƐƚ�ĞƐ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͕�ƐŝĐŚ�ǁĞŝƚĞƌŐĞŚĞŶĚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�&ƌĂŐĞ�
ĚĞƌ�ĂďƐŽůƵƚĞŶ�&ůćĐŚĞŶŐƌƂƘĞ�ƐŽǁŝĞ�Ƶ͘Ă͘�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞŶ�<ƌŝƚĞƌŝĞŶ�ƵŶĚ�&ƌĂŐĞŶ�ĚĞƌ�tŝĞĚĞƌŚĞƌƐƚĞůůƵŶŐ�ďǌǁ͘�
tŝĞĚĞƌŚĞƌƐƚĞůůďĂƌŬĞŝƚ� ĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌǌƵƐĞƚǌĞŶ͘� �ĂƐ� hƌƚĞŝů� ĚĞƐ� �Ƶ',� ǀ͘� ϭϭ͘Ϭϰ͘ϮϬϭϯ� � ;ZĞĐŚƚƐƐĂĐŚĞ� �Ͳ
ϮϱϴͬϭϭͿ�ŚĂƚ�ĞŝŶĞƌƐĞŝƚƐ�ĚĞŶ�ǁĞŝƚƌĞŝĐŚĞŶĚĞŶ�>ĞďĞŶƐƌĂƵŵƐĐŚƵƚǌ� ŝŶŶĞƌŚĂůď�ǀŽŶ��ƵƌŽƉĂƐĐŚƵƚǌŐĞďŝĞƚĞŶ�
ŝŵ�^ĐŚƵƚǌŐĞďŝĞƚƐŶĞƚǌ�EĂƚƵƌĂ�ϮϬϬϬ�ƵŶĚ�ĂŶĚĞƌĞƌƐĞŝƚƐ�ĚŝĞ�ĞŶŐĞŶ�DĂƘƐƚćďĞ�ƵŶƚĞƌƐƚƌŝĐŚĞŶ͕�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŶĞŶ�
ŐĞǁŝƐƐĞ��ĞĞŝŶƚƌćĐŚƚŝŐƵŶŐĞŶ�ŐŐĨ͘�ŶŽĐŚ�ǌƵůćƐƐŝŐ�ƐĞŝŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘� /ŵ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ�&Ăůů�ǁĂƌ�ďĞƌĞŝƚƐ�ĞŝŶ�
ƉƌŽũĞŬƚďĞǌŽŐĞŶ�ƉƌŽŐŶŽƐƚŝǌŝĞƌƚĞƌ�&ůćĐŚĞŶǀĞƌůƵƐƚ�ǀŽŶ�ϭ͕ϰϳ�ŚĂ�ďĞŝ�ĞŝŶĞŵ�'ĞƐĂŵƚǀŽƌŬŽŵŵĞŶ�ǀŽŶ�ϮϳϬ�
ŚĂ�ƵŶĚ�ĚĂŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ��ŶƚĞŝů�ĚĞƵƚůŝĐŚ�ƵŶƚĞƌ�ϭй�ǀŽŵ�'ĞƌŝĐŚƚ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ĂůƐ�ƵŶĞƌŚĞďůŝĐŚ�ĞŝŶŐĞŽƌĚŶĞƚ�
ǁŽƌĚĞŶ͘� /Ŷ� �ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ� ƐŝŶĚ� &ĂĐŚŬŽŶǀĞŶƚŝŽŶĞŶ� ƐŽǁŽŚů� ďĞǌƺŐůŝĐŚ� ƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚĞƌ� ͣ�ĂŐĂƚĞůůĨćůůĞ͞� ǁŝĞ�
ĂƵĐŚ�ĞƚǁĂ�ĚĞƌĞŶ�ŬƵŵƵůĂƚŝǀĞŶ��ĞƚƌĂĐŚƚƵŶŐ�ĂůƐ� ƌĞĐŚƚůŝĐŚ�ǁŝĞ� ĨĂĐŚůŝĐŚ�ĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶ�ĞŝŶŐĞƐƚƵĨƚĞƌ�tĞŐ�
ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ǌǁŝƐĐŚĞŶǌĞŝƚůŝĐŚ�ĂƵĐŚ� ŝŶ�PƐƚĞƌƌĞŝĐŚ͕� ũĞĚĞŶĨĂůůƐ� ŝŶ�dĞŝůĞŶ͕� ǌƵƌƺĐŬŐĞŐƌŝĨĨĞŶ�
ƵŶĚ�ŝŚƌĞ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ�ĂƵĐŚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�ŐĞƌŝĐŚƚůŝĐŚĞŶ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ�ĂŬǌĞƉƚŝĞƌƚ�ǁƵƌĚĞ͘�/Ŷ�ũĞŶĞƌ��ŶƚͲ
ƐĐŚĞŝĚƵŶŐ�ĚĞƐ� >ĂŶĚĞƐǀĞƌǁĂůƚƵŶŐƐŐĞƌŝĐŚƚƐ�^ĂůǌďƵƌŐ� ;>sǁ'ͲϭͬϭϰϱͬϴͲϮϬϭϱ� ǀ͘�ϭϮ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϱ��ĞƐĐŚǁĞƌĚĞ�
ĚĞƌ� >ĂŶĚĞƐƵŵǁĞůƚĂŶǁĂůƚƐĐŚĂĨƚ� ^ĂůǌďƵƌŐ� ŐĞŐĞŶ� ĞŝŶĞ� ƉƌŽũĞŬƚŝĞƌƚĞ� &ŽƌƐƚƐƚƌĂƘĞͿ� � ŝƐƚ� ĞŝŶ� ĚĂƵĞƌŚĂĨƚĞƌ�
&ůćĐŚĞŶǀĞƌůƵƐƚ� ǀŽŶ� ƌĚ͘� Ϯ͘ϳϬϬ� ŵϮ� tĂůĚŵĞŝƐƚĞƌͲ�ƵĐŚĞŶǁĂůĚ� ƵŶƚĞƌ� ĚĞŶ� ƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚĞŶ� ƐŽŶƐƚŝŐĞŶ� ZĂŚͲ
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ŵĞŶďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ� ũĞŶĞƐ�ŐĞƉůĂŶƚĞŶ�sŽƌŚĂďĞŶƐ�ƵŶĚ�ďĞƚƌŽĨĨĞŶĞŶ�'ĞďŝĞƚƐ�ĂůƐ�ĞƌŚĞďůŝĐŚ�ĞŝŶŐĞƐƚƵĨƚ�ƵŶĚ�
ĚĂƐ�sŽƌŚĂďĞŶ�ĂůƐ�ŶŝĐŚƚ�ďĞǁŝůůŝŐƵŶŐƐĨćŚŝŐ�ĞŝŶŐĞŽƌĚŶĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘�����

�ŝĞ�ǀŽŵ�ŶĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌĨĂĐŚůŝĐŚĞŶ�'ƵƚĂĐŚƚĞƌ�;ĂƵĨ�^ĞŝƚĞ�ϴ�ĚĞƐ��ĞƐĐŚĞŝĚƐͿ�ĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚĞŶ�&ůćĐŚĞŶƌĞůĂƚŝŽŶĞŶ�
ǌĞŝŐĞŶ� ĞŝŶĞ� �ĞĞŝŶƚƌćĐŚƚŝŐƵŶŐ� ĚĞƌ� ^ĐŚƵƚǌŐƵƚĨůćĐŚĞ� ǀŽŶ�ǁĞŶŝŐĞƌ� ĂůƐ� ϭй͕� ůŝĞŐĞŶ� ĂďĞƌ� ŝŵ� �ĞƌĞŝĐŚ� ĚĞƌ�
ŽďĞŶ�ĂŶŐĞĨƺŚƌƚĞŶ��ĞŝƐƉŝĞůƐĨćůůĞ͘� �ƵƐćƚǌůŝĐŚ�ǁĞŝƐƚ�Ğƌ�ĂďĞƌ�ĚĂƌĂƵĨ�ŚŝŶ͕�ĚĂƐƐ�ͣĚŝĞ� ŝŵ�^ĐŚƌĞŝďĞŶ� ;�ŝŶĨƺͲ
ŐƵŶŐ͗� ĚĞƌ� EĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌĂďƚĞŝůƵŶŐͿ� ĂŶŐĞĨƺŚƌƚĞ͕� ŚŝĞƌ� ĂůƐ� ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚ� ĂŶŐĞƐĞŚĞŶĞ� WƌƺĨƵŶŐ� ĂƵĨ� ĂůůĨćůůŝŐĞ�
<ƵŵƵůĂƚŝŽŶĞŶ͘͘͘͘ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ�ŶŝĐŚƚ� ĂƵĨ� ĞŝŶĞƌ� ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞŶ� �ďĞŶĞ� ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ� ŬĂŶŶ͕� ĚĂ� ;ŵŝƌͿ�
ĚĂǌƵ�ŬĞŝŶĞ�hŶƚĞƌůĂŐĞŶ�ǀŽƌůŝĞŐĞŶ͘͞�Dŝƚ�ĚĞŵ�&ĞŚůĞŶ�ĚŝĞƐĞƌ�hŶƚĞƌůĂŐĞŶ�ǌƵ�ƐŽŶƐƚŝŐĞŶ�ŬƵŵƵůĂƚŝǀĞŶ��ĞͲ
ĞŝŶƚƌćĐŚƚŝŐƵŶŐĞŶ�ŝŵ��ƵƌŽƉĂƐĐŚƵƚǌŐĞďŝĞƚ͕�ĚŝĞ�ďĞŚƂƌĚůŝĐŚĞƌƐĞŝƚƐ�ďĞƌĞŝƚ�ǌƵ�ƐƚĞůůĞŶ�ǁćƌĞŶ͕�ǁŝƌĚ�ĂďĞƌ�ĚĞƌ�
ĂŵƚƐŝŶƚĞƌŶ�ĂƵĨŐĞƐƚĞůůƚĞ�WƌƺĨŵĂƘƐƚĂď�ƐĞůďĞƌ�ĂĚ�ĂďƐƵƌĚƵŵ�ŐĞĨƺŚƌƚ͘��ĞŶŶ�ĞƐ�ŝƐƚ�ǀƂůůŝŐ�ǌǁĞŝĨĞůƐĨƌĞŝ͕�ĚĂƐƐ�
ŝŵ� �ƵƌŽƉĂƐĐŚƵƚǌŐĞďŝĞƚ� EP� �ůƉĞŶǀŽƌůĂŶĚĨůƺƐƐĞ͕� ĚĂƐ� ƐŝĐŚ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ� &ůƺƐƐĞ� zďďƐ͕� �ƌůĂƵĨ͕�DĞůŬ͕�DĂŶŬ͕�
WŝĞůĂĐŚ�ƵŶĚ��ŽŶĂƵ�;^ƚƌƵĚĞŶŐĂƵͿ�ĞƌƐƚƌĞĐŬƚ͕�,ĂƌƚŚŽůǌĂƵǁćůĚĞƌ�ĚĞƐ�>ĞďĞŶƐƌĂƵŵƚǇƉƐ�ϵϭ&K�ǀŽŶ�ŵĞŚƌ�ĂůƐ�
ϳ͕ϯ�ŚĂ�;с�ϭ�й�ĚĞƐ�'ĞƐĂŵƚďĞƐƚĂŶĚĞƐͿ�ƵŶĚ�ǀŽŶ�tĞŝĐŚŚŽůǌĂƵĞŶ�ĚĞƐ�ƉƌŝŽƌŝƚćƌĞŶ�>ĞďĞŶƐƌĂƵŵƚǇƉƐ�ϵϭ�K�
ǀŽŶ� ŵĞŚƌ� ĂůƐ� ϰ͕ϯ� ŚĂ� ;с� ϭ� й� ĚĞƐ� 'ĞƐĂŵƚďĞƐƚĂŶĚĞƐͿ� ũĞĚĞƐ� :ĂŚƌ� ŬĂŚůŐĞƐĐŚůćŐĞƌƚ͕� ŚćƵĨŝŐ� ŵŝƚ� ŐĞƐĞůůͲ
ƐĐŚĂĨƚƐĨƌĞŵĚĞŶ��ĂƵŵĂƌƚĞŶ�ĂƵĨŐĞĨŽƌƐƚĞƚ�ƵŶĚ�ĚĂŵŝƚ�ŝŶ�ŝŚƌĞƌ�ƂŬŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ��ƵƐƐƚĂƚƚƵŶŐ�ƐƚƌƵŬƚƵƌĞůů�ƵŶĚ�
ĨĂƵŶŝƐƚŝƐĐŚͬĨůŽƌŝƐƚŝƐĐŚ�ĞƌŚĞďůŝĐŚ�ďĞĞŝŶƚƌćĐŚƚŝŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ĂƐ�hŶƚĞƌďůĞŝďĞŶ�ĚŝĞƐĞƌ�ƐƚƌĞŶŐĞŶ�WƌƺĨƵŶŐ�ŵŝƚ�
�ŝŶďĞǌŝĞŚƵŶŐ� ĚĞƌ� <ƵŵƵůĂƚŝŽŶƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ� ĚƵƌĐŚ� ĂŶĚĞƌĞ� WƌŽũĞŬƚĞ� ĨƺŚƌƚ� ĚĂŵŝƚ� ǌƵ� ĞŝŶĞƌ� ĂŶŚĂůƚĞŶĚĞŶ�
�ĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ� ĚĞƌ� ůĞŝĚĞƌ�ŶƵƌ� Ăŵ�WĂƉŝĞƌ� ƐƚƌĞŶŐ� ŐĞƐĐŚƺƚǌƚĞŶ��ƵǁĂůĚůĞďĞŶƐƌćƵŵĞ� ŝŵ��ƵƌŽƉĂƐĐŚƵƚǌŐĞͲ
ďŝĞƚ͘��Ă�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�PƐƚĞƌƌĞŝĐŚŝƐĐŚĞŶ�&ŽƌƐƚŐĞƐĞƚǌ�ŶƵƌ�<ĂŚůŚŝĞďĞ�ŐƌƂƘĞƌ�ĂůƐ�Ϭ͕ϱ�ŚĂ�ĨŽƌƐƚƌĞĐŚƚůŝĐŚ�ďĞǁŝůͲ
ůŝŐƵŶŐƐƉĨůŝĐŚƚŝŐ�ƐŝŶĚ�ƵŶĚ�ŶĂĐŚ��ŶƐŝĐŚƚ�ĚĞƌ�EĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌĂďƚĞŝůƵŶŐ�ĞƌƐƚ�Ăď�ĚŝĞƐĞƌ�&ůćĐŚĞŶŐƌƂƘĞ�ŝŶ�sĞƌͲ
ďŝŶĚƵŶŐ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ��ƌŚĞďůŝĐŚŬĞŝƚ�EsWͲƉƌƺĨƉĨůŝĐŚƚŝŐ�ǁćƌĞŶ͕�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ĨŽƌƚŐĞƐĞƚǌƚĞƌ�sĞƌůƵƐƚ�ǀŽŶ�ƐƚƌƵŬƚƵƌƌĞŝͲ
ĐŚĞŶ� �ƵǁćůĚĞƌŶ� ƵŶĚ� ĚĞƌĞŶ� ƉŽƌƚŝŽŶƐǁĞŝƐĞ� ŬůĞŝŶĨůćĐŚŝŐĞ� hŵǁĂŶĚůƵŶŐ� ŝŶ� ŶĂƚƵƌĨĞƌŶĞ� ,ǇďƌŝĚƉĂƉƉĞůͲ͕�
ZŽďŝŶŝĞŶͲ͕�^ĐŚǁĂƌǌŶƵƐƐͲ�ŽĚĞƌ��ĞƌŐĂŚŽƌŶͲ&ŽƌƐƚĞ�ƵŶǀĞƌŵĞŝĚůŝĐŚ�ƵŶĚ�ŬĂŶŶ�ĞŶƚůĂŶŐ�ĚĞƌ�ŐĞŶĂŶŶƚĞŶ�&ůƺƐͲ
ƐĞ�ŝŶ�ƐĐŚƵƚǌŐƵƚŐĞĨćŚƌĚĞŶĚĞŵ��ƵƐŵĂƘ�ŚĞƵƚĞ�ƐĐŚŽŶ�ďĞŽďĂĐŚƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ĞŵŶĂĐŚ�ŝƐƚ�ʹ�ƵŶƚĞƌ�,ŝŶǁĞŝƐ�
ĂƵĨ�ĚŝĞ�ĂŬƚƵĞůůĞ͕�ŽďĞŶ�ĂŶŐĞĨƺŚƌƚĞ�:ƵĚŝŬĂƚƵƌ�Ͳ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ĚŝĞ�ϭй�ZĞŐĞů�ďĞŝ�ĚĞƌ�&ĞƐƚůĞŐƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ��ĂŐĂͲ
ƚĞůůŐƌĞŶǌĞ�ǌƵ�ŚŝŶƚĞƌĨƌĂŐĞŶ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ��ŝŶĞŶŐƵŶŐ�ĚĞƐ�WƌŽũĞŬƚďĞŐƌŝĨĨĞƐ�ĂƵĨ�ďĞǁŝůůŝŐƵŶŐƐͲ�ŽĚĞƌ�
ĂŶǌĞŝŐĞƉĨůŝĐŚƚŝŐĞ�sŽƌŚĂďĞŶ�ŶŝĐŚƚ��hͲƌĞĐŚƚƐŬŽŶĨŽƌŵ͘�

'ƌŽď�ŵĂŶŐĞůŚĂĨƚĞƐ��ƌŵŝƚƚůƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶ�

�Ğƌ�ŽďĞŶ� ĂŶŐĞĨƺŚƌƚĞŶ� ƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶ��ŝŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ��ĞŚƂƌĚĞ� ůŝĞŐĞŶ� ŐƌŽď�ŵĂŶŐĞůŚĂĨƚĞ��ƌŚĞďƵŶŐĞŶ�
ǀŽŶ�DŝƚĂƌďĞŝƚĞƌŶ�ĚĞƐ�&ŽƌƐƚĚŝĞŶƐƚĞƐ�ǌƵŐƌƵŶĚĞ͕�ǁĂƐ�ĚŝĞ��ŶǌĂŚů�ĚĞƌ��ĂƵŵĂƌƚ��ƐĐŚĞ�Ăŵ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞŶ�
ďǌǁ͘�ŶƵŶ�ƚĞŝůǁĞŝƐĞ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŐĞƐĐŚůćŐĞƌƚĞŶ�tĂůĚďĞƐƚĂŶĚ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�hŵĨĂŶŐ�ĚĞƌ�Ăŵ��ƐĐŚĞŶƚƌŝĞďƐƚĞƌďĞŶ�
ĞƌŬƌĂŶŬƚĞŶ�/ŶĚŝǀŝĚƵĞŶ�ďĞƚƌŝĨĨƚ͘��

'ĞŶĂƵĞ�ƂƌƚůŝĐŚĞ��ƌŚĞďƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�&'�>�E/h^�ĚƵƌĐŚ��ƵƐǌćŚůƵŶŐ�ƵŶĚ��ƌƚďĞƐƚŝŵŵƵŶŐ��ĚĞƌ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞŶ�
ƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ŐĞƐĐŚůćŐĞƌƚĞŶ��ĂƵŵŝŶĚŝǀŝĚƵĞŶ�ŚĂďĞŶ�&ŽůŐĞŶĚĞƐ�ĞƌŐĞďĞŶ͗� �Ɛ� ŝƐƚ� ƵŶƐƚƌŝƚƚŝŐ͕� ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�
ŐĞŐĞŶƐƚćŶĚůŝĐŚĞŶ�tĂůĚĨůćĐŚĞŶ�ĞŝŶĞŶ�ŚƂŚĞƌĞŶ��ƐĐŚĞŶĂŶƚĞŝů�ĂƵĨǁĞŝƐĞŶ͕�ĂďĞƌ�Ğƌ�ŝƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ǁŝĞ�ďĞŚĂƵƉͲ
ƚĞƚ�ͣĂŶŶćŚĞƌŶĚ�ϴϬй�;ϮϬ�й�ƐŽŶƐƚŝŐĞ� >ĂƵďŚƂůǌĞƌͿ͞� ƐŽŶĚĞƌŶ�ŶĂĐŚ�ŐĞŶĂƵĞƌ��ƌŚĞďƵŶŐ� ;�ƵƐǌćŚůƵŶŐ�ĚĞƌ�
/ŶĚŝǀŝĚƵĞŶ� ŝŵ��ĂƵŵŚŽůǌĂůƚĞƌ͗�х�ϮϬ� Đŵ��ƵƌĐŚŵĞƐƐĞƌ�ĂŶ�ĚĞƌ�^ĐŚŶŝƚƚĨůćĐŚĞͿ�ďĞƚƌćŐƚ�ĚĞƌ� �ƐĐŚĞŶĂŶƚĞŝů�
ĂƵĨ�ĚĞƌ�ŐĞƐĐŚůćŐĞƌƚĞŶ�&ůćĐŚĞ�ϱϲ�/ŶĚŝǀŝĚƵĞŶ�;ϯϮ�WƌŽǌĞŶƚͿ�ƵŶĚ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�ŶŽĐŚ�ƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�tĂůĚĂŶƚĞŝů�ϰϱ�
/ŶĚŝǀŝĚƵĞŶ�;ϰϬ�WƌŽǌĞŶƚͿ͘��Ă�ĞŝŶ�dĞŝů�ĚĞƌ�ďŝƐ�ϭϭϬ�:ĂŚƌĞ�ĂůƚĞŶ��ƐĐŚĞŶ�ƐƚĂƌŬĞ��ĂƵŵĚƵƌĐŚŵĞƐƐĞƌ�;ďŝƐ�ϭ�ŵͿ�
ƵŶĚ�ďƌĞŝƚĞ�<ƌŽŶĞŶ�ĂƵƐŐĞďŝůĚĞƚ�ŚĂƚƚĞ͕�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�mďĞƌƐĐŚćƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ��ƐĐŚĞŶͲ�ŶƚĞŝůƐ�ďĞŝ�ĞŝŶĞƌ�ŽďĞƌĨůćĐŚůŝͲ
ĐŚĞŶ͕� ŶŝĐŚƚ� ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐĐŚĞŶ� �ƌŚĞďƵŶŐ� ŶĂŚĞůŝĞŐĞŶĚ͘��ŽĐŚ� ĚĂƌĨ� ďĞŝ� ĞŝŶĞƌ� ƐŽ� ƐĞŶƐŝďůĞŶ� �ĞŚƂƌĚĞŶĞŶƚͲ
ƐĐŚĞŝĚƵŶŐ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�EĂƚƵƌͲ�ƵŶĚ��ƌƚĞŶƐĐŚƵƚǌ�ǁŝĐŚƚŝŐĞŶ��ŶůŝĞŐĞŶ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ��ƵƌŽƉĂƐĐŚƵƚǌŐĞďŝĞƚ�
ĞŝŶ�ĚĞƵƚůŝĐŚ�ŚƂŚĞƌĞƐ�DĂƘ�ĂŶ�KďƐŽƌŐĞ�ƵŶĚ�'ĞŶĂƵŝŐŬĞŝƚ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ĞĨƵŶĚĂƵĨŶĂŚŵĞ�ĞƌǁĂƌƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�

�ŝĞ�ĨĞŚůĞƌŚĂĨƚĞ��ŝŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ŐĞŶĂƵĞ��ŶǌĂŚů�ĚĞƌ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞŶ��ƐĐŚĞŶ�;ϴϬйͿ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�hŵĨĂŶŐ�
ĚĞƌ�ƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚ�ĞƌŬĞŶŶďĂƌ�ƐƚćƌŬĞƌ�ǀŽŵ��ƐĐŚĞŶƚƌŝĞďƐƚĞƌďĞŶ�ďĞƚƌŽĨĨĞŶĞŶ�ǁĞŶŝŐĞŶ��ǆĞŵƉůĂƌĞ�ŝƐƚ�ŶĂĐŚ�
ŐĞŶĂƵĞƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞƌ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐ�ĚĞƐ�ƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�tĂůĚďĞƐƚĂŶĚĞƐ�ƐĞŝƚĞŶƐ�ĚĞƌ�&'�>�E/h^�ŶŝĐŚƚ�ŚƂͲ
ŚĞƌ�ĂůƐ�ϭϳй�ĂůůĞƌ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞŶ��ƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ϳ�й�ĚĞƐ�ŐĞƐĂŵƚĞŶ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞŶ��ĂƵŵďĞƐƚĂŶĚĞƐ͘��ƵĨ�ĚĞƌ�
ďĞƌĞŝƚƐ�ŐĞƐĐŚůćŐĞƌƚĞŶ�&ůćĐŚĞ�ǁćƌĞ�ĞƐ�ƵŶƐĞƌŝƂƐ͕�ĂůůĞŝŶ�ĂŶ�ĚĞŶ�ǀĞƌďůŝĞďĞŶĞŶ�^ƚƂĐŬĞŶ�ĞŝŶĞ�ƐŽůĐŚĞ��ƵƐƐĂͲ
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ŐĞ�ĂďǌƵůĞŝƚĞŶ͕�ĚŽĐŚ� ŝƐƚ� ǌƵ�ǀĞƌŵƵƚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚĂƐ�sĞƌŚćůƚŶŝƐ� ŝŵ�EĂĐŚďĂƌďĞƐƚĂŶĚ�ćŚŶůŝĐŚ�ŐĞǁĞƐĞŶ�ƐĞŝŶ�
ĚƺƌĨƚĞ͘�tĞŶŶ�ŶćŵůŝĐŚ�ďĞŝ�ĞŝŶĞŵ�ƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚĞŶ��ƐĐŚĞŶĂŶƚĞŝů�ǀŽŶ�ϯϮ�й�ŝŵ�ŐĞƐĐŚůćŐĞƌƚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚ�ƵŶĚ�
ϰϬ�й�ŝŵ�ŶŽĐŚ�ƐƚĞŚĞŶĚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚ͕�ƵŶĚ�ĚĂǀŽŶ�ũĞǁĞŝůƐ�ŶƵƌ�ŵĂǆŝŵĂů�ϭϳ�й�;ĞƌŚŽďĞŶ�ŶƵƌ�Ăŵ�ƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�
�ĞƐƚĂŶĚͿ�ĞƌŬĞŶŶďĂƌ�ĞƌŬƌĂŶŬƚĞ�ŽĚĞƌ�ĂďŐĞƐƚŽƌďĞŶĞ�/ŶĚŝǀŝĚƵĞŶ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ�ǁĂƌĞŶ͕�ĚĂŶŶ�Őŝďƚ�ĞƐ�ŬĞŝŶĞƌͲ
ůĞŝ� ƐĂĐŚůŝĐŚĞ� ZĞĐŚƚĨĞƌƚŝŐƵŶŐ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞŶ� <ĂŚůƐĐŚůĂŐ� ĂƵĨŐƌƵŶĚ� ĞŝŶĞƐ� ďĞŚĂƵƉƚĞƚĞŶ�ĞǆŽƌďŝƚĂŶƚĞŶ� ^ĐŚĂĚͲ
ŚŽůǌĂŶƚĞŝůƐ͘��ŝŶĞ�ƐĞůĞŬƚŝǀĞ��ŶƚŶĂŚŵĞ�ĚĞƌ�ǁĞŶŝŐĞŶ�ĞƌŬƌĂŶŬƚĞŶ��ćƵŵĞ�ŚćƚƚĞ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�&Ăůů�ǀƂůůŝŐ�ĂƵƐͲ
ŐĞƌĞŝĐŚƚ͘�

�Ƶƌ�hŶƚĞƌŵĂƵĞƌƵŶŐ�ĚŝĞƐĞƌ� ĨĂĐŚůŝĐŚĞŶ��ŝŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ�ĚĂƌĨ� ĂƵĨ�ĚŝĞ� ŐƵƚĂĐŚƚůŝĐŚĞŶ��ƵƐƐĂŐĞŶ�ĚĞƐ�ŶĂƚƵƌͲ
ƐĐŚƵƚǌĨĂĐŚůŝĐŚĞŶ��ŵƚƐƐĂĐŚǀĞƌƐƚćŶĚŝŐĞŶ�ǀ͘�Ϭϵ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϳ�ǀĞƌǁŝĞƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚĞƌ�;ǌŝƚŝĞƌƚ�ĂƵĨ�^ĞŝƚĞ�ϳ�ĚĞƐ�
�ĞƐĐŚĞŝĚƐͿ�&ŽůŐĞŶĚĞƐ�ĂƵƐŐĞĨƺŚƌƚ�ŚĂƚ͗�ͣ�ŝŶĞ�ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚĞ��ĞƵƌƚĞŝůƵŶŐ͕� ŝŶ�ǁĞůĐŚĞŵ��ƵƐŵĂƘ�ĚĞƌ�ǀĞƌͲ
ďůĞŝďĞŶĚĞ�tĂůĚďĞƐƚĂŶĚ� ǀŽŵ��ƐĐŚĞŶƚƌŝĞďƐƚĞƌďĞŶ� ďĞƚƌŽĨĨĞŶ� ŝƐƚ͕� ŬĂŶŶ� ĂƵĨŐƌƵŶĚ� ĚĞƌ� ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ�
�ĞĨĂůůƐŵƵƐƚĞƌ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƌ�ŶĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌĨĂĐŚůŝĐŚĞŶ��ĞƵƌƚĞŝůƵŶŐ�ƵŶĚ�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ďĞŝ�ĞŝŶĞƌ��ƌŚĞďƵŶŐ�
ŝŵ� tŝŶƚĞƌ� ŝŵ� ƵŶďĞůĂƵďƚĞŶ� �ƵƐƚĂŶĚ� ŶŝĐŚƚ� ĞƌĨŽůŐĞŶ͘� �Ğŝ� ĚĞƌ� �ĞŐĞŚƵŶŐ� Ăŵ� Ϯ͘� Dćƌǌ� ϮϬϭϳ� ǁŝĞƐ� ĚĞƌ�
'ƌƵŶĚĞŝŐĞŶƚƺŵĞƌ͕�,Ğƌƌ�/ŶŐ͘��ŶƚŽŶ�&ƌƂƐƚů͕�ĚĂƌĂƵĨ�ŚŝŶ͕�ĚĂƐƐ�Ăŵ�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬ�Eƌ͘ϭϮϬϮ�ĞŝŶ��ďƐƚĞƌďĞŶ�ǀŽŶ�
�ƐĐŚĞŶ� ĨĞƐƚǌƵƐƚĞůůĞŶ�ǁĂƌ͕�ǁĞůĐŚĞƐ� ǀŽƌ� ĂůůĞŵ� ŝŵ�tĞƐƚĞŶ� ĨůćĐŚŝŐĞ��ƵƐŵĂƘĞ�ĂŶŶĂŚŵ͘��ŵ�'ƌ͘Eƌ͘� ϭϮϬ�
ǁƵƌĚĞŶ�ǀŽŶ�ŝŚŵ�ǌǁĞŝ��ƐĐŚĞŶ�ĨĂƌďŵĂƌŬŝĞƌƚ͕�ĚŝĞ�ďĞƌĞŝƚƐ�ĚĞƵƚůŝĐŚĞ�,ŝŶǁĞŝƐĞ�ĂƵĨ�ĚĂƐ��ƐĐŚĞŶƚƌŝĞďƐƚĞƌďĞŶ�
ĂƵĨǁĞŝƐĞŶ͘��ƵŐĞŶƐĐŚĞŝŶůŝĐŚĞ�,ŝŶǁĞŝƐĞ�ĂƵĨ�ĚĂƐ��ƐĐŚĞŶƚƌŝĞďƐƚĞƌďĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ�ĂŶ�ĚĞŶ�ƺďƌŝŐĞŶ͕�ǌƵŵ�dĞŝů�
ŵćĐŚƚŝŐ�ĂƵƐŐĞďŝůĚĞƚĞŶ��ƐĐŚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚ͕�ĚŝĞ��ćƵŵĞ�ǁŝƌŬƚĞŶ�ǀŝƚĂů͘͞�

�ŝĞ� ďĞŝŐĞǌŽŐĞŶĞŶ� ĨŽƌƐƚůŝĐŚĞŶ� ^ĂĐŚǀĞƌƐƚćŶĚŝŐĞŶ͕� ĚŝĞ� ĚŝĞƐĞ� ĞŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐƐƌĞůĞǀĂŶƚĞ� ^ĂĐŚĨƌĂŐĞ� ŐĂŶǌ�
ŽĨĨĞŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ�ŵĞƚŚŽĚŝƐĐŚ� ƵŶĚ� ŝŶŚĂůƚůŝĐŚ� ŬŽŶƚƌćƌ� ǌƵŵ� ŶĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌĨĂĐŚůŝĐŚĞŶ� �ŵƚƐƐĂĐŚǀĞƌƐƚćŶĚŝŐĞŶ�
ďĞƵƌƚĞŝůĞŶ͕�ŬƂŶŶĞŶ�ĚĞƐ��ƐĐŚĞŶƚƌŝĞďƐƚĞƌďĞŶ�ƐĐŚĞŝŶďĂƌ�ĂƵĐŚ�ŝŵ�tŝŶƚĞƌ�ŝŵ�ůĂƵďůŽƐĞŶ��ƵƐƚĂŶĚ�ƵŶĚ�ŽŚŶĞ�
ĚĞƚĂŝůůŝĞƌƚĞ��ĞƵƌƚĞŝůƵŶŐ�ũĞĚĞƐ�ĞŝŶǌĞůŶĞŶ��ĂƵŵĞƐ�ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚ�ĂďŬůćƌĞŶ͘��ŝĞ�&'�>�E/h^�Śćůƚ�ĞŝŶĞ�ƐŽůͲ
ĐŚĞ�ĨĂĐŚůŝĐŚĞ��ĞƵƌƚĞŝůƵŶŐ�ŝŵ�tŝŶƚĞƌ�Ĩƺƌ�ƵŶƐĞƌŝƂƐ͕�ǁĞŝů�ĨĂĐŚůŝĐŚ�ƵŶǌƵůćŶŐůŝĐŚ͘�hŶĚ�ĚŝĞ�ĨŽƌƐƚĨĂĐŚůŝĐŚĞŶ�
'ƵƚĂĐŚƚĞƌ�ǁŝĚĞƌƐƉƌĞĐŚĞŶ�ƐŝĐŚ�ƐŽŐĂƌ�ƐĞůďƐƚ͕�ǁŝĞ�ĂƵĨ�^ĞŝƚĞ�ϱ�ĚĞƐ��ĞƐĐŚĞŝĚƐ�ĚĂƌŐĞůĞŐƚ�ǁŝƌĚ͗�ͣ�ĂƐ��ĞƵƌͲ
ƚĞŝůĞŶ�ĚĞƐ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐƐŐƌĂĚĞƐ�ŝƐƚ�ĞǆƚƌĞŵ�ƐĐŚǁŝĞƌŝŐ�ƵŶĚ�ĚĞƌǌĞŝƚ�ŶƵƌ�ŵŝƚ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ�DĞƚŚŽĚĞŶ�
ŵƂŐůŝĐŚ͘͞�

�Ƶŵ�sŽƌƌĂŶŐ�ǀŽŶ�hŶŝŽŶƐƌĞĐŚƚ�

�ĂƐ�hŶŝŽŶƐƌĞĐŚƚ�ŐĞŶŝĞƘƚ�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞŵ�ZĞĐŚƚ��ŶǁĞŶĚƵŶŐƐǀŽƌƌĂŶŐ͘�EĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ZĞĐŚƚ� ŝƐƚ�ƐŽ�
ǁĞŝƚ�ŵƂŐůŝĐŚ�ŝŶ�mďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵƵŶŐ�ŵŝƚ��ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŵ�ZĞĐŚƚ�ĂƵƐǌƵůĞŐĞŶ͘�/Ɛƚ�ĚŝĞƐ�ŶŝĐŚƚ�ŵƂŐůŝĐŚ͕�ŚĂƚ�ĚĂƐ�
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ZĞĐŚƚ�ƵŶĂŶŐĞǁĞŶĚĞƚ�ǌƵ�ďůĞŝďĞŶ͘� /ŵ�'ĞŐĞŶƐĂƚǌ�ǌƵƌ��ĞƌŽŐĂƚŝŽŶ͕�ďĞŝ�ĚĞƌ�ĚŝĞ�ͣǀĞƌĚƌćŶŐƚĞŶ͞�
ZĞŐĞůƵŶŐĞŶ�ĂƵƘĞƌ�<ƌĂĨƚ�ƚƌĞƚĞŶ͕�ďůĞŝďƚ�ĚŝĞ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ��ŶǁĞŶĚƵŶŐƐǀŽƌƌĂŶŐ�ǀĞƌĚƌćŶŐƚĞ�ZĞŐĞůƵŶŐ�ĂďĞƌ�
ŝŶ�'ĞůƚƵŶŐ͘ϭ�

^ĞůďƐƚ� ǁĞŶŶ� ŵĂŶ� ĚĞŵ� ;ĂƵĨŐƌƵŶĚ� ĞƌŚĞďůŝĐŚĞƌ� �ƌŵŝƚƚůƵŶŐƐŵćŶŐĞů� ŶŝĐŚƚ� ŚŝŶƌĞŝĐŚĞŶĚ� ďĞǁŝĞƐĞŶĞŵͿ�
^ĐŚĂĚŚŽůǌͲ�ƌŐƵŵĞŶƚ�ĨŽůŐƚ͕�ǁćƌĞ�ĚĂƐ�ŬĞŝŶ�ŚŝŶƌĞŝĐŚĞŶĚĞƌ�'ƌƵŶĚ�ŐĞǁĞƐĞŶ͕�ĚĞŵ�&ŽƌƐƚƌĞĐŚƚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�ďĞͲ
ǁŝůůŝŐƵŶŐƐĨƌĞŝ� ǌƵĞƌŬĂŶŶƚĞŶ� ^ĐŚĂĚŚŽůǌͲ�ƵĨĂƌďĞŝƚƵŶŐ� ĚĞŶ� sŽƌƌĂŶŐ� ŐĞŐĞŶƺďĞƌ� ĚĞŵ� ;�hͿ� EĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌͲ
ƌĞĐŚƚ�ĚĞƌ�&ĂƵŶĂͲ&ůŽƌĂͲ,ĂďŝƚĂƚͲZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ĞŝŶǌƵƌćƵŵĞŶ͘�sŝĞůŵĞŚƌ�ǁćƌĞŶ�ŶĂĐŚ�ĞŝŶĞŵ�ŬŽƌƌĞŬƚ�ĚƵƌĐŚŐĞͲ
ĨƺŚƌƚĞŶ�EsWͲsĞƌĨĂŚƌĞŶ� ĂůůĞŶĨĂůůƐ� ƺďĞƌ� ĚŝĞ� �ƵƐŶĂŚŵĞƌĞŐĞůƵŶŐĞŶ� >ƂƐƵŶŐƐŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ŝŵ� <ŽŶƐĞŶƐ�
ĚĞƌ�ďĞƌƺŚƌƚĞŶ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶ�;EĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌ�ƵŶĚ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚͿ�ǌƵ�ƐƵĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ǁŽŚů�ĂƵĐŚ�ǌƵ�ĨŝŶĚĞŶ�ŐĞǁĞƐĞŶ͘�

�

�ƵƐĂŵŵĞŶĨĂƐƐƵŶŐ�

/ŵ� ŐĞŐĞŶƐƚćŶĚůŝĐŚĞŶ� &Ăůů� ŝƐƚ� ĞŝŶ� �ƵƌŽƉĂƐĐŚƵƚǌŐĞďŝĞƚ� ƉŽƚĞŶƚŝĞůů� ďĞĞŝŶƚƌćĐŚƚŝŐƚ͕� ǁĂƐ� ŐĞŵćƘ�
Α�ϭϬ�EP�EƐĐŚ'�ƐŽǁŝĞ��ƌƚŝŬĞů�ϲ��ďƐĂƚǌ�ϯ�&&,ͲZ>�ĂƵƐƌĞŝĐŚƚ͕�Ƶŵ�ĞŝŶĞ�EĂƚƵƌǀĞƌƚƌćŐůŝĐŚŬĞŝƚƐƉƌƺĨƵŶŐ�ŶŽƚͲ
ǁĞŶĚŝŐ�ǌƵ�ŵĂĐŚĞŶ͘��Ğŝ�ĞŝŶĞƌ�ƐŽůĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ďĞŝ�ĚĞƌ�'ƌŽďƉƌƺĨƵŶŐ͕�Žď�ĞŝŶĞ�EsW�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ� ŝƐƚ͕�

�����������������������������������������������������������
ϭ�<ůĂŵĞƌƚ͕��hͲZĞĐŚƚ�;ϮϬϭϱͿ�Zǌ�Ϯϴϲ͘�



�

ϲ ϲ

ƐŝŶĚ�ĂŶĞƌŬĂŶŶƚĞ�hŵǁĞůƚŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĞŶ�ďĞŝǌƵǌŝĞŚĞŶ͘��ŝĞƐ� ŝƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌĨŽůŐƚ͘��Ğƌ�ďĞŬćŵƉĨƚĞ��ĞƐĐŚĞŝĚ�
ŝƐƚ�ĚĂŚĞƌ�ƌĞĐŚƚƐǁŝĚƌŝŐ͘�

�ŝĞ� �ĞŚƂƌĚĞ� ŚĂƚ� ĚĞŶ��ŶƚƌĂŐ� ĚĞƌ�EP�hŵǁĞůƚĂŶǁĂůƚƐĐŚĂĨƚ� ĞŝŶ�EsWͲ&ĞƐƚƐƚĞůůƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶ� ĚƵƌĐŚǌƵͲ
ĨƺŚƌĞŶ�ĂůƐ�ƵŶǌƵůćƐƐŝŐ�ǌƵƌƺĐŬŐĞǁŝĞƐĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚ�ĚĂďĞŝ�ĂƵĨ�ŐƌŽď�ŵĂŶŐĞůŚĂĨƚĞ��ƌŵŝƚƚůƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ�&ŽƌƐƚͲ
ĚŝĞŶƐƚĞƐ�ŐĞƐƚƺƚǌƚ͕�ĚŝĞ�ƚĞŝůǁĞŝƐĞ�ĂƵĐŚ�ĂůƐ�EĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌƐĂĐŚǀĞƌƐƚćŶĚŝŐĞ�;ŽĨĨĞŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�ĞƌŚĞďůŝͲ
ĐŚĞŶ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞŶƐŬŽŶĨůŝŬƚͿ�ƚćƚŝŐ�ǁĂƌĞŶ͕�ŽďǁŽŚů�ƐĞŝƚĞŶƐ�ĚĞƐ�ŶĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌĨĂĐŚůŝĐŚĞŶ��ŵƚƐƐĂĐŚǀĞƌƐƚćŶĚŝͲ
ŐĞŶ� ŬůĂƌĞ� ƵŶĚ� ĞŝŶĚĞƵƚŝŐĞ� ;ďĞũĂŚĞŶĚĞͿ� �ƵƐƐĂŐĞŶ� ǌƵƌ� &ƌĂŐĞ� ĚĞƌ� ƉŽƚĞŶǌŝĞůů� ĞƌŚĞďůŝĐŚĞŶ� �ĞĞŝŶƚƌćĐŚƚŝͲ
ŐƵŶŐ�ǀŽŶ�^ĐŚƵƚǌŐƺƚĞƌŶ�ŐĞƚƌŽĨĨĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ͘��ůůĞŝŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ��ĞƵƌƚĞŝůƵŶŐ�ĚĞƌ�ǀĞƌƐĐŚŝĞͲ
ĚĞŶĞŶ�'ƵƚĂĐŚƚĞƌ͕�ĚŝĞ�ĞŝŶĞ�ǀĞƌƚŝĞĨĞŶĚĞ��ĞƚƌĂĐŚƚƵŶŐ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƐ��ƌŵŝƚƚůƵŶŐƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶƐ�ŶƂƚŝŐ�ŐĞͲ
ŵĂĐŚƚ�ŚćƚƚĞ͕�ŝƐƚ�ǌǁŝŶŐĞŶĚ�ĚĂƌŐĞůĞŐƚ͕�ĚĂƐƐ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵƐŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬĂŶŶ͕�ĚĂƐƐ�ĞƌŚĞďůŝĐŚĞ��ĞĞŝŶͲ
ƚƌćĐŚƚŝŐƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�^ĐŚƵƚǌŐƺƚĞƌ�ĚƵƌĐŚ�ĚĂƐ�^ĐŚůćŐĞƌƵŶŐƐǀŽƌŚĂďĞŶ�ĂƵƐŐĞůƂƐƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͕��ƐŽŶĚĞƌŶ�
ƐŽŐĂƌ�ƐĞŚƌ�ǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ�ƐŝŶĚ�;ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ŝŵ��ƵƐĂŵŵĞŶǁŝƌŬĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�ʹ�ƵŶǌƵůćƐƐŝŐĞƌǁĞŝƐĞ�ŶŝĐŚƚ�
ďĞŚƂƌĚůŝĐŚ� ŐĞƉƌƺĨƚĞŶ� Ͳ� ƐŽŶƐƚŝŐĞŶ�WƌŽũĞŬƚĞŶ�ƵŶĚ�WůćŶĞŶͿ͘�'ĞŵćƘ�Α�ϭϬ�EP�EĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌŐĞƐĞƚǌ� ƐŽǁŝĞ�
�ƌƚŝŬĞů�ϲ��ďƐ͘�ϯ�&&,ͲZ>�ƐŝŶĚ�ĚĂŵŝƚ�ƵŶƐĞƌĞƌ��ŶƐŝĐŚƚ�ŶĂĐŚ� ũĞŶĞ�<ƌŝƚĞƌŝĞŶ� ǌǁĞŝĨĞůƐĨƌĞŝ�ĞƌĨƺůůƚ͕�Ƶŵ�ĞŝŶĞ�
EĂƚƵƌǀĞƌƚƌćŐůŝĐŚŬĞŝƚƐƉƌƺĨƵŶŐ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ�ǌƵ�ŵĂĐŚĞŶ͘�

�

/s͘� �ŶƚƌćŐĞ�

�Ğƌ��ĞƐĐŚǁĞƌĚĞĨƺŚƌĞƌ�ƐƚĞůůƚ�ĂŶ�ĚĂƐ�>ĂŶĚĞƐǀĞƌǁĂůƚƵŶŐƐŐĞƌŝĐŚƚ�ĚĂŚĞƌ�ĚŝĞ�

�

�EdZ	'�͕�

�

ĚĂƐ�>ĂŶĚĞƐǀĞƌǁĂůƚƵŶŐƐŐĞƌŝĐŚƚ�ŵƂŐĞ�

�
ŐĞŵćƘ��ƌƚ�ϭϯϬ��ďƐ�ϰ��Ͳs'�ƵŶĚ�Α�Ϯϴ��ďƐ�Ϯ�sǁ's'�ŝŶ�ĚĞƌ�^ĂĐŚĞ�ƐĞůďƐƚ�ĞƌŬĞŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�
ĂŶŐĞĨŽĐŚƚĞŶĞŶ� �ĞƐĐŚĞŝĚ� ĚĞƌ� EŝĞĚĞƌƂƐƚĞƌƌĞŝĐŚŝƐĐŚĞŶ� >ĂŶĚĞƐƌĞŐŝĞƌƵŶŐ� ĚĂŚŝŶŐĞŚĞŶĚ� ĂďͲ
ćŶĚĞƌŶ͕�ĚĂƐƐ�ĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚ�ǁŝƌĚ͕�ĚĂƐƐ�ĞŝŶĞ�EĂƚƵƌǀĞƌƚƌćŐůŝĐŚŬĞŝƚƐƉƌƺĨƵŶŐ�ŐĞŵ͘�Α�ϭϬ�EP�EĂͲ
ƚƵƌƐĐŚƵƚǌŐĞƐĞƚǌ�;ǌƵŵŝŶĚĞƐƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ŶŽĐŚ�ƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�tĂůĚ�ĂƵĨ�'ƌƵŶĚƐƚƺĐŬ�Eƌ͘ϭϮϬͿ�ĚƵƌĐŚͲ
ǌƵĨƺŚƌĞŶ�ŝƐƚ�
�
ŝŶ�ĞǀĞŶƚƵ��
�
ĚĞŶ�ĂŶŐĞĨŽĐŚƚĞŶĞŶ��ĞƐĐŚĞŝĚ�ŐĞŵćƘ�Α�Ϯϴ��ďƐ͘�ϯ�sǁ's'�ŵŝƚ��ĞƐĐŚůƵƐƐ�ĂƵĨŚĞďĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�
sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐƐĂĐŚĞ�ǌƵƌ�sĞƌĨĂŚƌĞŶƐĞƌŐćŶǌƵŶŐ�ƵŶĚ�ŶĞƵĞƌůŝĐŚĞŶ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ�ĂŶ�ĚŝĞ��ĞŚƂƌͲ
ĚĞ�ǌƵƌƺĐŬǀĞƌǁĞŝƐĞŶ͘�
�

�

DĂŐ͘�DĂƌŬƵƐ��ƌĂƵŶ�
KďŵĂŶŶ�&'�>�E/h^�


