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�>�h^h>��WZ/D�/Z��Ͳ ��^�W�Zd�^

K �/^dZ/dK�&���Z�>͕�ƉŽƌ�ŝŶƚĞƌŵĠĚŝŽ�ĚĂ�^��Z�d�Z/������^d��K������KEKD/���K�
�/^dZ/dK�&���Z�>͕�Ă�ƐĞŐƵŝƌ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂ�ƐŝŵƉůĞƐŵĞŶƚĞ�^���ͬ�&͕ ŝŶƐĐƌŝƚĂ�ŶŽ��EW:ͬD&�
ƐŽď�ŶǑ�ϬϬ͘ϯϵϰ͘ϲϴϰͬϬϬϬϭͲϱϯ͕�ŶĂ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚĞ��KEdZ�d�Ed�͕�ŶĞƐƚĞ�ĂƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�
ƉŽƌ �E�>/���D�ZYh�^����^/>s�͕ ƉŽƌƚĂĚŽƌĂ�ĚĂ�ĐĠĚƵůĂ�ĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĚĂĚĞ�Z'�ŶǑ�ϮϬϳϱϰϲϵ͕�
ĞǆƉĞĚŝĚĂ�ƉĞůĂ�^^Wͬ�&͕�ŝŶƐĐƌŝƚĂ�ŶŽ��W&ͬD&�ƐŽď�Ž�ŶǑ�ϱϳϭ͘ϱϳϳ͘ϲϲϱͲϭϱ͕�ŶĂ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�
^ƵďƐĞĐƌĞƚĄƌŝĂ�ĚĞ��ŽŵƉƌĂƐ�'ŽǀĞƌŶĂŵĞŶƚĂŝƐ͕�ŶŽƐ� ƚĞƌŵŽƐ�ĚĂƐ ĂƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�ŶŽ�
ĂƌƚŝŐŽ�ϯϭ�ĚŽ �ĞĐƌĞƚŽ�ŶǑ�ϯϮ͘ϱϵϴ͕�ĚĞ�ϭϱ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ Ğ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĚĞůĞŐĂĕĆŽ�ĚĞ�
ĐŽŵƉĞƚġŶĐŝĂ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ŶĂ WŽƌƚĂƌŝĂ�ŶǑ�ϳϴͬϮϬϭϵͲ^�&W͕�ĚĞ�ϭϮ�ĚĞ� ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�Ğŵ�
ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ�ĐŽŵ�ĂƐ�EŽƌŵĂƐ�ĚĞ�WůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ͕�KƌĕĂŵĞŶƚŽ͕�&ŝŶĂŶĕĂƐ͕�WĂƚƌŝŵƀŶŝŽ�Ğ�
�ŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚĞ� ĚŽ� �ŝƐƚƌŝƚŽ� &ĞĚĞƌĂů� Ğ͕� ĚŽ ŽƵƚƌŽ� ůĂĚŽ͕� ŶĂ� ƋƵĂůŝĚĂĚĞ� ĚĞ� �KEdZ�d���͕�
Ă ���� �/^dZ/�h/��K� ^͘�͘;E�K�E�Z'/�� �/^dZ/�h/��K� �Z�^1>/�Ϳ͕� ŝŶƐĐƌŝƚĂ ŶŽ�
�EW:ͬD&�ƐŽď�Ž�ŶǑ�Ϭϳ͘ϱϮϮ͘ϲϲϵͬϬϬϬϭͲϵϮ͕ ĐŽŵ�ƐĞĚĞ�ŶŽ�^/��Ͳ ^ĞƚŽƌ�ĚĞ��ƌĞĂƐ�WƷďůŝĐĂƐ͕�>ŽƚĞ�
�� Ͳ �ƌĂƐşůŝĂ͕� �ŝƐƚƌŝƚŽ� &ĞĚĞƌĂů͕� ŶĞƐƚĞ� ĂƚŽ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ� ƉŽƌ &Z�E�/^�K� '�Z�>�K�
&Z�E�K�:hE/KZ͕�ďƌĂƐŝůĞŝƌŽ͕�ĐĂƐĂĚŽ͕�ĐŽŶƚĂĚŽƌ͕�ƉŽƌƚĂĚŽƌĂ�ĚĂ�ĐĂƌƚĞŝƌĂ�ĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĚĂĚĞ�ŶǑ�
ϭϲ͘ϭϮϰ͘ϯϯϳͲy͕�ĞǆƉĞĚŝĚĂ�ƉĞůŽ�^�^Wͬ^W͕�ŝŶƐĐƌŝƚŽ ŶŽ��ĂĚĂƐƚƌŽ�ĚĞ�WĞƐƐŽĂ�&şƐŝĐĂ�Ͳ �W&ͬD&�
ƐŽď�ŶǑ ϬϮϱ͘Ϭϲϵ͘ϭϳϴͲϳϬ͕ ƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�Ğ�ĚŽŵŝĐŝůŝĂĚŽ ŶĂ�ĐŝĚĂĚĞ�ĚĞ��ƌĂƐşůŝĂͬ�&͕�Ğ ^���^d/�K�
�>/�^����^/>s�͕�ďƌĂƐŝůĞŝƌŽ͕�ĐĂƐĂĚŽ͕�ĞůĞƚƌŝĐŝƚĄƌŝŽ͕�ƉŽƌƚĂĚŽƌĂ�ĚĂ�ĐĂƌƚĞŝƌĂ�ĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĚĂĚĞ�ŶǑ�
ϭϳ͘ϲϲϳ͘ϳϮϱ͕�ĞǆƉĞĚŝĚĂ�ƉĞůŽ�^^Wͬ^W͕�ŝŶƐĐƌŝƚŽ ŶŽ��ĂĚĂƐƚƌŽ�ĚĞ�WĞƐƐŽĂ�&şƐŝĐĂ�Ͳ �W&ͬD&�ƐŽď�
ŶǑ Ϭϱϵ͘ϭϮϱ͘ϰϭϴͲϮϳ͕ ƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�Ğ�ĚŽŵŝĐŝůŝĂĚŽ ŶĂ�ĐŝĚĂĚĞ�ĚĞ��ƌĂƐşůŝĂͬ�&͕�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ�
ĐŽŵ� Ž� ĚŝƐƉŽƐƚŽ� ŶŽ� �ƐƚĂƚƵƚŽ� ^ŽĐŝĂů� ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ� ŶĂ� :ƵŶƚĂ� �ŽŵĞƌĐŝĂů� ĚŽ� ;�&Ϳ� ƐŽď ŶǑ�
ϱϯ͘ϯϬϬ͘ϬϬϳ͘ϴϭϭ͕� ƚġŵ�ĞŶƚƌĞ� Ɛŝ� ũƵƐƚŽ� Ğ� ĂǀĞŶĕĂĚŽ� Ğ� ĐĞůĞďƌĂŵ� Ž� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽ� ĚĞ�
ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ͕�ĐŽŵ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽ�ŶĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϴ͘ϲϲϲͬϵϯ͕� ĨŝĐĂŶĚŽ�ĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ�ƐƵũĞŝƚĂƐ�
ăƐ�ĐůĄƵƐƵůĂƐ�Ğ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ͗

�>�h^h>��^�'hE���Ͳ �K�WZK���/D�EdK

K� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ĐŽŶƚƌĂƚŽ� ŽďĞĚĞĐĞ� ĂŽƐ� ƚĞƌŵŽƐ� ĚŽ� WƌŽũĞƚŽ� �ĄƐŝĐŽ�
^���ͬ^�'��ͬ^h�'ͬ�K'�WZKͬ�/�WZ�� ;ϲϰϬϮϮϱϰϱͿ͕� ĚĂ� :ƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝǀĂ� ĚĞ� /ŶĞǆŝŐŝďŝůŝĚĂĚĞ�
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ĚĞ�>ŝĐŝƚĂĕĆŽ�ŶĞůĞ�ĐŽŶƚŝĚĂ͕�ďĂƐĞĂĚĂ�ŶŽ ĐĂƉƵƚ ĚŽ�ĂƌƚŝŐŽ�Ϯϱ͕�ĐͬĐ�Ăƌƚ͘�Ϯϲ�Ğ�ĐŽŵ�ĂƐ ĚĞŵĂŝƐ�
ĚŝƐƉŽƐŝĕƁĞƐ�ĚĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϴ͘ϲϲϲ�ĚĞ�ϮϭͬϬϲͬϭϵϵϯ͘

�>�h^h>��d�Z��/Z��Ͳ �K�K�:�dK

K� �ŽŶƚƌĂƚŽ� ƚĞŵ� ƉŽƌ� ŽďũĞƚŽ� Ă� ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĕŽƐ� Ă� ƐĞƌĞŵ� ĞǆĞĐƵƚĂĚŽƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ�
ĐŽŶƚşŶƵĂ͕� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞƐ� ĂŽ ĨŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽ� Ğ� ĚŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ� ĚĞ� ĞŶĞƌŐŝĂ� ĞůĠƚƌŝĐĂ͕� ă�
^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ� ĚĞ� �ƐƚĂĚŽ� ĚĞ� �ĐŽŶŽŵŝĂ� ĚŽ� �ŝƐƚƌŝƚŽ� &ĞĚĞƌĂů� Ͳ ^���͕� ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂ� ĂŽ�
ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ŝŶƐƚĂůĂĕƁĞƐ�ĚĂ��ĐĂĚĞŵŝĂ��Ƶƌŝƚŝ͕�ůŽĐĂůŝǌĂĚĂ�Ğŵ�WƌĂĕĂ�ĚŽ��Ƶƌŝƚŝ��ůŽĐŽ�
͞�͕͟� �ŶĞǆŽ� ĂŽ� �Ě͘� �ŶĞǆŽ� ĚŽ� WĂůĄĐŝŽ� ĚŽ� �Ƶƌŝƚŝ͕� ƐŽď� Ž� ƌĞŐŝƐƚƌŽ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚŽƌ� Ͳ ����ŶǑ�
ϮϯϬϲϮϬϮͲϵ͕ ĐŽŶƐŽĂŶƚĞ� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂ� Ž WƌŽũĞƚŽ� �ĄƐŝĐŽ�
^���ͬ^�'��ͬ^h�'ͬ�K'�WZKͬ�/�WZ�� ;ϲϰϬϮϮϱϰϱͿ͕� ƋƵĞ� ƉĂƐƐĂ Ă� ŝŶƚĞŐƌĂƌ� Ž� ƉƌĞƐĞŶƚĞ�
dĞƌŵŽ͘

�>�h^h>��Yh�Zd��Ͳ ��^��^W��/&/���O�^��K^�^�Zs/�K^

ϰ͘ϭ͘�hƐŽ�ĚĂ�Z�����>�dZ/���ĚĞ�ƉƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞ�ĚĂ��/^dZ/�h/�KZ��ƉĂƌĂ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĂ �KEdZ�d�Ed�� ŶĂ� ĄƌĞĂ� ĚĞ� ĐŽŶĐĞƐƐĆŽ͕� ĐŽŵ� Ă ��D�E���
�KEdZ�d�����K^�d/dh>�Z�^����hE/����^��KE^hD/�KZ�^��K�'ZhWK��͘

ϰ͘Ϯ͘ &ŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ĞŶĞƌŐŝĂ� ĞůĠƚƌŝĐĂ� Ğŵ� ĐŽƌƌĞŶƚĞ� ĂůƚĞƌŶĂĚĂ� ƚƌŝĨĄƐŝĐĂ͕ ĐŽŶĨŽƌŵĞ�
ĐŽŶƐƵŵŽ�ŵĞĚŝĚŽ͕�ŶĂ�ĨƌĞƋƵġŶĐŝĂ�ĚĞ�ϲϬ�;ƐĞƐƐĞŶƚĂͿ�,Ğƌƚǌ�Ğ�ƚĞŶƐĆŽ�ŶŽŵŝŶĂů�ĞŶƚƌĞ�ĨĂƐĞƐ�
ĚĞ�ϭϯ͘ϮϬϬ�s͕�ƚĞŶƐĆŽ�ĚĞ�ŵĞĚŝĕĆŽ�ĚĞ�ϭϭϱ�;ĐĞŶƚŽ�Ğ�ƋƵŝŶǌĞͿ�ǀŽůƚƐ͕�ƚĞŶĚŽ�ƐĞƵ�ĨĂƚƵƌĂŵĞŶƚŽ�
ĨĞŝƚŽ� ŶĂ� ƚĂƌŝĨĂ� ŚŽƌĄƌŝĂ� ǀĞƌĚĞ͕� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ� ƉŽĚĞƌ� WƷďůŝĐŽ͕� ĐŽŵ� ŽƐ� ƉƌĞĕŽƐ� ĚĂƐ� ƚĂƌŝĨĂƐ�
ƉƌĂƚŝĐĂĚĂƐ�ƉĞůĂ������/^dZ/�h/��K�^͘��ĚĞ�ŵĂŶĞŝƌĂ� ŝƐŽŶƀŵŝĐĂ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ�ĚŽƐ�ſƌŐĆŽƐ�
ƉƷďůŝĐŽƐ͕�ƋƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�ŵĂŝŽƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŝĚĂĚĞ�ƉĂƌĂ�Ă�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ͘

ϰ͘ϯ͘��ĞŵĂŶĚĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĚĂ͗�ϱϬϬ�Ŭt͘

�>�h^h>��Yh/Ed��Ͳ ��^���&/E/�O�^

ϱ͘ϭ͘��E��>͗ �ŐġŶĐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŶĞƌŐŝĂ��ůĠƚƌŝĐĂ�Ͳ �E��>͕�ĐƌŝĂĚĂ�ƉĞůĂ�>Ğŝ�Ŷ͘Ǒ͘�ϵ͘ϰϮϳ�ĚĞ�
Ϯϲ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϭϵϵϲ͖

ϱ͘Ϯ͘ �ĂƌŐĂ� /ŶƐƚĂůĂĚĂ͗� ƐŽŵĂ� ĚĂƐ� ƉŽƚġŶĐŝĂƐ� ŶŽŵŝŶĂŝƐ� ĚŽƐ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ� ĞůĠƚƌŝĐŽƐ�
ŝŶƐƚĂůĂĚŽƐ� ŶĂ� ƵŶŝĚĂĚĞ� ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂ͕� Ğŵ� ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ� ĚĞ� ĞŶƚƌĂƌ� Ğŵ� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ͕�
ĞǆƉƌĞƐƐĂ�Ğŵ�ƋƵŝůŽǁĂƚƚƐ�;ŬtͿ͖

ϱ͘ϯ͘ �ŝĐůŽ�ĚĞ�ĨĂƚƵƌĂŵĞŶƚŽ͗� ŝŶƚĞƌǀĂůŽ�ĚĞ�ƚĞŵƉŽ�ĚĞ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂŵĞŶƚĞ�ϯϬ�ĚŝĂƐ͕�ĞŶƚƌĞ�Ă�
ĚĂƚĂ�ĚĂ�ƉƌŝŵĞŝƌĂ� ůĞŝƚƵƌĂ�ĚŽ�ŵĞĚŝĚŽƌ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĂ� ĞůĠƚƌŝĐĂ� Ğ� Ă�ĚĂƚĂ�ĚĂ� ůĞŝƚƵƌĂ�ŶŽ�ŵġƐ�
ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ž�ĐĂůĞŶĚĄƌŝŽ�Ă�ƐĞƌ�ĚĞĨŝŶŝĚŽ�ƉĞůĂ��/^dZ/�h/�KZ�͖

ϱ͘ϰ͘ �ŽďƌĂŶĕĂ�ĚĞ�ƵůƚƌĂƉĂƐƐĂŐĞŵ͗�ĐŽďƌĂŶĕĂ�ƋƵĞ�ĚĞǀĞ� ƐĞƌ�ĂĚŝĐŝŽŶĂĚĂ�ĂŽ� ĨĂƚƵƌĂŵĞŶƚŽ�
ƌĞŐƵůĂƌ͕�ƐŽďƌĞ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŵŽŶƚĂŶƚĞ�ĞǆĐĞĚĞŶƚĞ�ĂŽ�Dh^���KEdZ�d��K͕�ǀĞƌŝĨŝĐĂĚŽ�ƉŽƌ�
ŵĞĚŝĕĆŽ� ƉĂƌĂ� ŽƐ� ƉĞƌşŽĚŽƐ� ĚĞ ,KZ�Z/K� ��� WKEd� Ğ ,KZ�Z/K� &KZ�� ��� WKEd�͕�
ƐĞŵƉƌĞ�ƋƵĞ�ŽƐ�ŵŽŶƚĂŶƚĞƐ�ĞǆĐĞĚĞŶƚĞƐ�ƐƵƉĞƌĂƌĞŵ�Ğŵ�ŵĂŝƐ�ĚĞ�ϱй�;ĐŝŶĐŽ�ƉŽƌ�ĐĞŶƚŽͿ�Ž�
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^h�^��Z�d�Z/�������D/E/^dZ���K�'�Z�>
�KKZ��E���K�����KEdZ�d���K��/Z�d�

Dh^�� �KEdZ�d��K�ƉĂƌĂ� ĐĂĚĂ� Ƶŵ� ĚĞƐƚĞƐ� ƉĞƌşŽĚŽƐ� ŚŽƌĄƌŝŽƐ͕� Ă� ƐĞƌ� ƉĂŐĂ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ�
ĞƐƚŝƉƵůĂĚŽ�ŶŽ��h^�͖

ϱ͘ϱ͘ �ŽŶƐƵŵŝĚŽƌ͗�ƉĞƐƐŽĂ�ĨşƐŝĐĂ�ŽƵ� ũƵƌşĚŝĐĂ͕�ĚĞ�ĚŝƌĞŝƚŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ŽƵ�ƉƌŝǀĂĚŽ͕� ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ͕�ƋƵĞ�ƐŽůŝĐŝƚĞ�Ž�ĨŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ŽƵ�Ž�ƵƐŽ�ĚŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞůĠƚƌŝĐŽ�ă�
ĚŝƐƚƌŝďƵŝĚŽƌĂ͕� ĂƐƐƵŵŝŶĚŽ� ĂƐ� ŽďƌŝŐĂĕƁĞƐ� ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ� ĚĞƐƚĞ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� ă;ƐͿ� ƐƵĂ;ƐͿ�
ƵŶŝĚĂĚĞ;ƐͿ�ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂ;ƐͿ͖

ϱ͘ϲ͘ �ŽŶƚƌĂƚŽ� ĚĞ� ƵƐŽ� ĚŽ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ ;�h^�Ϳ͗� ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ� ŽƐ� ƚĞƌŵŽƐ� Ğ�
ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ƵƐŽ�ĚŽ�^/^d�D������/^dZ/�h/��K�ƉĞůŽ��KEdZ�d�Ed�͕�ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�Ă�
ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ ĚĂ��/^dZ/�h/�KZ�͕�Ă�ƐĞƌ�ĨŝƌŵĂĚŽ�ĞŶƚƌĞ�Ž��KEdZ�d�Ed��Ğ�Ă�
�/^dZ/�h/�KZ�͖

ϱ͘ϳ͘��ŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ�ƵƐŽ�ĚŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐĆŽ͗�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ�ŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�Ğ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ƉĂƌĂ�
ƵƐŽ� ĚŽ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐĆŽ� Ğ� ŽƐ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞƐ� ĚŝƌĞŝƚŽƐ� Ğ� ŽďƌŝŐĂĕƁĞƐ� ĚĂ�
�/^dZ/�h/�KZ��Ğ�ĚŽ�KE^͖

ϱ͘ϴ͘��ĞŵĂŶĚĂ͗�ŵĠĚŝĂ�ĚĂƐ�ƉŽƚġŶĐŝĂƐ�ĞůĠƚƌŝĐĂƐ�ĂƚŝǀĂƐ�ŽƵ�ƌĞĂƚŝǀĂƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂĚĂƐ�ĂŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�
ĞůĠƚƌŝĐŽ�ƉĞůĂ�ƉĂƌĐĞůĂ�ĚĂ�ĐĂƌŐĂ�ŝŶƐƚĂůĂĚĂ�Ğŵ�ŽƉĞƌĂĕĆŽ�ŶĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�
Ƶŵ� ŝŶƚĞƌǀĂůŽ� ĚĞ� ƚĞŵƉŽ� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚŽ͕� ĞǆƉƌĞƐƐĂ� Ğŵ� ƋƵŝůŽǁĂƚƚƐ� ;ŬǁͿ� Ğ� ƋƵŝůŽǁĂƚƚƐͲ
ĂŵƉĠƌĞͲƌĞĂƚŝǀŽ�;ŬǀĂƌŚͿ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂŵĞŶƚĞ͖

ϱ͘ϵ͘� �ĞŵĂŶĚĂ� �ŽŶƚƌĂƚĂĚĂ͗� ĚĞŵĂŶĚĂ� ĚĞ� ƉŽƚġŶĐŝĂ� ĂƚŝǀĂ� Ă� ƐĞƌ� ŽďƌŝŐĂƚſƌŝĂ� Ğ�
ĐŽŶƚŝŶƵĂŵĞŶƚĞ� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĚĂ� ƉĞůĂ� �ŝƐƚƌŝďƵŝĚŽƌĂ͕� ŶŽ� ƉŽŶƚŽ� ĚĞ� ĞŶƚƌĞŐĂ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ�
ǀĂůŽƌ� Ğ� ƉĞƌşŽĚŽ� ĚĞ� ǀŝŐġŶĐŝĂ� ĨŝǆĂĚŽƐ� ŶŽ� ĐŽŶƚƌĂƚŽ� ĚĞ� ĨŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽ� Ğ� ƋƵĞ� ĚĞǀĞƌĄ� ƐĞƌ�
ŝŶƚĞŐƌĂůŵĞŶƚĞ�ƉĂŐĂ͕�ƐĞũĂ�ŽƵ�ŶĆŽ�ƵƚŝůŝǌĂĚĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ž�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ĨĂƚƵƌĂŵĞŶƚŽ͕�ĞǆƉƌĞƐƐĂ�
Ğŵ�ƋƵŝůŽǁĂƚƚƐ�;ŬtͿ͖

ϱ͘ϭϬ͘��ĞŵĂŶĚĂ�&ĂƚƵƌĄǀĞů͗ ǀĂůŽƌ�ĚĂ�ĚĞŵĂŶĚĂ�ĚĞ�ƉŽƚġŶĐŝĂ�ĂƚŝǀĂ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ĨŝŶƐ�
ĚĞ�ĨĂƚƵƌĂŵĞŶƚŽ͕�ĐŽŵ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ĚĂ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂ�ƚĂƌŝĨĂ͕�ĞǆƉƌĞƐƐĂ�Ğŵ�ƋƵŝůŽǁĂƚƚƐ�;ŬtͿ͖

ϱ͘ϭϭ͘��ĞŵĂŶĚĂ�DĞĚŝĚĂ͗�ŵĂŝŽƌ�ĚĞŵĂŶĚĂ�ĚĞ�ƉŽƚġŶĐŝĂ� ĂƚŝǀĂ͕� ǀĞƌŝĨŝĐĂĚĂ�ƉŽƌ�ŵĞĚŝĕĆŽ͕�
ŝŶƚĞŐƌĂůŝǌĂĚĂ�ŶŽ�ŝŶƚĞƌǀĂůŽ�ĚĞ�ϭϱ�;ƋƵŝŶǌĞͿ�ŵŝŶƵƚŽƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ž�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ĨĂƚƵƌĂŵĞŶƚŽ͖

ϱ͘ϭϮ͘ �ŝƐƚƌŝďƵŝĚŽƌĂ͗�ĂŐĞŶƚĞ�ƚŝƚƵůĂƌ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞƐƐĆŽ�ŽƵ�ƉĞƌŵŝƐƐĆŽ�ĨĞĚĞƌĂů ƉĂƌĂ�ƉƌĞƐƚĂƌ�Ž�
ƐĞƌǀŝĕŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ĞůĠƚƌŝĐĂ͖

ϱ͘ϭϯ͘ �ŶĞƌŐŝĂ��ůĠƚƌŝĐĂ��ƚŝǀĂ͗�ĂƋƵĞůĂ�ƋƵĞ�ƉŽĚĞ�ƐĞƌ�ĐŽŶǀĞƌƚŝĚĂ�Ğŵ�ŽƵƚƌĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĂ͕�
ĞǆƉƌĞƐƐĂ�Ğŵ�ƋƵŝůŽǁĂƚƚƐ�Ͳ ŚŽƌĂ�;ŬtŚͿ͖

ϱ͘ϭϰ͘ �ŶĞƌŐŝĂ��ůĠƚƌŝĐĂ�ZĞĂƚŝǀĂ͗�ĂƋƵĞůĂ�ƋƵĞ�ĐŝƌĐƵůĂ�ĞŶƚƌĞ�ŽƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĐĂŵƉŽƐ�ĞůĠƚƌŝĐŽƐ�Ğ�
ŵĂŐŶĠƚŝĐŽƐ�ĚĞ�Ƶŵ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞŶƚĞ�ĂůƚĞƌŶĂĚĂ͕�ƐĞŵ�ƉƌŽĚƵǌŝƌ�ƚƌĂďĂůŚŽ͕�ĞǆƉƌĞƐƐĂ�Ğŵ�
ƋƵŝůŽǀŽůƚͲĂŵƉĠƌĞͲƌĞĂƚŝǀŽͲŚŽƌĂ�;ŬǀĂƌŚͿ͖

ϱ͘ϭϱ͘�&ĂƚŽƌ�ĚĞ��ĂƌŐĂ͗�ƌĂǌĆŽ�ĞŶƚƌĞ�Ă�ĚĞŵĂŶĚĂ�ŵĠĚŝĂ�Ğ�Ă�ĚĞŵĂŶĚĂ�ŵĄǆŝŵĂ�ĚĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�
ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂ͕�ŽĐŽƌƌŝĚĂ�ŶŽ�ŵĞƐŵŽ�ŝŶƚĞƌǀĂůŽ�ĚĞ�ƚĞŵƉŽ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚŽ͖

ϱ͘ϭϲ͘�&ĂƚŽƌ�ĚĞ�WŽƚġŶĐŝĂ͗�ƌĂǌĆŽ�ĞŶƚƌĞ�Ă�ĞŶĞƌŐŝĂ�ĞůĠƚƌŝĐĂ�ĂƚŝǀĂ�Ğ�Ă�ƌĂŝǌ�ƋƵĂĚƌĂĚĂ�ĚĂ�ƐŽŵĂ�
ĚŽƐ� ƋƵĂĚƌĂĚŽƐ� ĚĂƐ� ĞŶĞƌŐŝĂƐ� ĞůĠƚƌŝĐĂƐ� ĂƚŝǀĂƐ� Ğ� ƌĞĂƚŝǀĂƐ͕� ĐŽŶƐƵŵŝĚĂƐ� ŶƵŵ� ŵĞƐŵŽ�
ƉĞƌşŽĚŽ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚŽ͖



^��Z�d�Z/�������KEKD/���K��/^dZ/dK�&���Z�>
^��Z�d�Z/���y��hd/s�����'�^d�K���D/E/^dZ�d/s�
^h�^��Z�d�Z/�������D/E/^dZ���K�'�Z�>
�KKZ��E���K�����KEdZ�d���K��/Z�d�

ϱ͘ϭϳ͘�'ƌƵƉŽ�͞�͟�Ğ�^ƵďŐƌƵƉŽ��^�Ͳ ŐƌƵƉĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŵƉŽƐƚŽ�ĚĞ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂ�ĐŽŵ�
ĨŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽ�Ğŵ�ƚĞŶƐĆŽ�ĚĞ�Ϯ͕ϯ�Ŭs�Ă�Ϯϱ�Ŭs͕�ŽƵ͕�ĂŝŶĚĂ͕�ĂƚĞŶĚŝĚĂƐ�Ğŵ�ƚĞŶƐĆŽ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ă�
Ϯ͕ϯ� Ŭs� Ă� ƉĂƌƚŝƌ� ĚĞ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ƐƵďƚĞƌƌąŶĞŽ� ĚĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ� ;ƐƵďŐƌƵƉŽ� �^Ϳ͕� ĚĞĨŝŶŝĚĂ�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ��ƌƚ͘�ϮǑ�ĚĂ�ZĞƐŽůƵĕĆŽ��E��>�ŶǑ͘�ϰϭϰ͕�ĚĞ ϵ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͖

ϱ͘ϭϴ͘ 'ƌƵƉŽ��͗�ŐƌƵƉĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŵƉŽƐƚŽ�ĚĞ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂƐ�ĐŽŵ�ĨŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽ�
Ğŵ�ƚĞŶƐĆŽ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ă�Ϯ͕ϯ�ƋƵŝůŽǀŽůƚƐ�;ŬsͿ͖

ϱ͘ϭϵ͘�,ŽƌĄƌŝŽ�ĚĞ�WŽŶƚĂ͗�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞĨŝŶŝĚŽ�ƉĞůĂ��ŝƐƚƌŝďƵŝĚŽƌĂ�Ğ�ĐŽŵƉŽƐƚŽ�ƉŽƌ�Ϭϯ�;ƚƌġƐͿ�
ŚŽƌĂƐ�ĚŝĄƌŝĂƐ�ĐŽŶƐĞĐƵƚŝǀĂƐ͕�ĐŽŵ�ĞǆĐĞĕĆŽ�ĨĞŝƚĂ�ĂŽƐ�ƐĄďĂĚŽƐ͕�ĚŽŵŝŶŐŽƐ͕�ƚĞƌĕĂͲĨĞŝƌĂ�ĚĞ�
ĐĂƌŶĂǀĂů͕� ƐĞǆƚĂͲĨĞŝƌĂ� ĚĂ� WĂŝǆĆŽ͕� �ŽƌƉƵƐ� �ŚƌŝƐƚŝ� Ğ� ĨĞƌŝĂĚŽƐ� ŶĂĐŝŽŶĂŝƐ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� Ă�
ĐƵƌǀĂ�ĚĞ�ĐĂƌŐĂ�ĚĞ�ƐĞƵ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞůĠƚƌŝĐŽ͖

ϱ͘ϮϬ͘� ,ŽƌĄƌŝŽ� &ŽƌĂ� ĚĞ� WŽŶƚĂ͗� ƉĞƌşŽĚŽ� ĐŽŵƉŽƐƚŽ� ƉĞůŽ� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĚĂƐ� ŚŽƌĂƐ� ĚŝĄƌŝĂƐ�
ĐŽŶƐĞĐƵƚŝǀĂƐ�Ğ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ�ăƋƵĞůĂƐ�ĚĞĨŝŶŝĚĂƐ�ŶŽ�ŚŽƌĄƌŝŽ�ĚĞ�ƉŽŶƚĂ͖

ϱ͘Ϯϭ͘�/ŵƉŽƌƚĞ͗�ǀĂůŽƌ�Ğŵ�ƌĞĂŝƐ͕�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞ�ă�ƐŽŵĂ�ĚŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĚĂ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ĂƚŝǀĂ͕�ĚĂ�
ĚĞŵĂŶĚĂ�Ğ�ĚĂ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ƌĞĂƚŝǀĂ�ĞǆĐĞĚĞŶƚĞ͕�ƌĞůĂƚŝǀŽ�ĂŽ�ĨŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ĞůĠƚƌŝĐĂ͕�
Ğ�ĂŝŶĚĂ�ĚŽ� /ŵƉŽƐƚŽ�ƐŽďƌĞ�KƉĞƌĂĕƁĞƐ�ZĞůĂƚŝǀĂƐ�ă��ŝƌĐƵůĂĕĆŽ�ĚĞ�DĞƌĐĂĚŽƌŝĂƐ�Ğ�ƐŽďƌĞ�
WƌĞƐƚĂĕĆŽ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�/ŶƚĞƌĞƐƚĂĚƵĂů�Ğ�/ŶƚĞƌŵƵŶŝĐŝƉĂů�Ğ�ĚĞ��ŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ�
ʹ /�D^͖

ϱ͘ϮϮ͘ /ŶĚŝĐĂĚŽƌ�ĚĞ�ĐŽŶƚŝŶƵŝĚĂĚĞ͗�ǀĂůŽƌ�ƋƵĞ�ĞǆƉƌĞƐƐĂ�Ă�ĚƵƌĂĕĆŽ͕�Ğŵ�ŚŽƌĂƐ͕�Ğ�Ž�ŶƷŵĞƌŽ�
ĚĞ� ŝŶƚĞƌƌƵƉĕƁĞƐ�ŽĐŽƌƌŝĚĂƐ�ŶĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂ�Ğŵ�Ƶŵ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�
ƚĞŵƉŽ͖

ϱ͘Ϯϯ͘ /ŶƚĞƌƌƵƉĕĆŽ�ĚŽ�ĨŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽ͗�ĚĞƐůŝŐĂŵĞŶƚŽ�ƚĞŵƉŽƌĄƌŝŽ�ĚĂ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ĞůĠƚƌŝĐĂ�ƉĂƌĂ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂĕĆŽ�Ğ�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ�ĚĂ�ƌĞĚĞ�ĞůĠƚƌŝĐĂ�Ğ�Ğŵ�ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ĨŽƌƚƵŝƚŽƐ�ŽƵ�ĚĞ�
ĨŽƌĕĂ�ŵĂŝŽƌ͖

ϱ͘Ϯϰ͘ DŽĚĂůŝĚĂĚĞ�dĂƌŝĨĄƌŝĂ͗�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ƚĂƌŝĨĂƐ�ĂƉůŝĐĄǀĞŝƐ�ăƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵŵŽ�
ĚĞ� ĞŶĞƌŐŝĂ� ĞůĠƚƌŝĐĂ� Ğ� ĚĞŵĂŶĚĂ� ĚĞ� ƉŽƚġŶĐŝĂƐ� ĂƚŝǀĂƐ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� ĂƐ� ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�
ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ͗

ϱ͘Ϯϰ͘ϭ͘� DŽĚĂůŝĚĂĚĞ� dĂƌŝĨĄƌŝĂ� �ŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂů� �ŝŶƀŵŝĂ͗� ĂƉůŝĐĂĚĂ� ăƐ� ƵŶŝĚĂĚĞƐ�
ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂƐ ĚŽ�ŐƌƵƉŽ��͕�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚĂ�ƉŽƌ�ƚĂƌŝĨĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ĞůĠƚƌŝĐĂ�Ğ�
ĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĂ�ĚĞ�ƉŽƚġŶĐŝĂ͕�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĚĂƐ�ŚŽƌĂƐ�ĚĞ�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ĚŝĂ͖

ϱ͘Ϯϰ͘Ϯ͘�DŽĚĂůŝĚĂĚĞ� dĂƌŝĨĄƌŝĂ� ,ŽƌĄƌŝĂ� sĞƌĚĞ͗� ĂƉůŝĐĂĚĂ� ăƐ� ƵŶŝĚĂĚĞƐ� ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂƐ� ĚŽ�
ŐƌƵƉŽ��͕� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚĂ�ƉŽƌ� ƚĂƌŝĨĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂƐ�ĚĞ� ĐŽŶƐƵŵŽ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ĞůĠƚƌŝĐĂ͕�ĚĞ�
ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ĂƐ�ŚŽƌĂƐ�ĚĞ�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ĚŝĂ͕�ĂƐƐŝŵ�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƷŶŝĐĂ�ƚĂƌŝĨĂ�ĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĂ�
ĚĞ�ƉŽƚġŶĐŝĂ͖�Ğ

ϱ͘Ϯϰ͘ϯ͘�DŽĚĂůŝĚĂĚĞ�dĂƌŝĨĄƌŝĂ�,ŽƌĄƌŝĂ��ǌƵů͗�ĂƉůŝĐĂĚĂ�ăƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂƐ�ĚŽ�ŐƌƵƉŽ�
�͕�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚĂ ƉŽƌ�ƚĂƌŝĨĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ĞůĠƚƌŝĐĂ�Ğ�ĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĂ�
ĚĞ�ƉŽƚġŶĐŝĂ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ĂƐ�ŚŽƌĂƐ�ĚĞ�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ĚŝĂ͖

ϱ͘Ϯϱ͘�WĂĚƌĆŽ�ĚĞ�ƚĞŶƐĆŽ͗�ŶşǀĞŝƐ�ŵĄǆŝŵŽƐ�Ğ�ŵşŶŝŵŽƐ�ĚĞ�ƚĞŶƐĆŽ͕�ĞǆƉƌĞƐƐŽƐ�Ğŵ�ǀŽůƚƐ�;sͿ͕�
Ğŵ�ƋƵĞ�Ă�ĚŝƐƚƌŝďƵŝĚŽƌĂ�ĚĞǀĞ�ĞŶƚƌĞŐĂƌ�Ă�ĞŶĞƌŐŝĂ�ĞůĠƚƌŝĐĂ�ŶĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂ͕�ĚĞ�
ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ�ƉĞůĂ��E��>͖



^��Z�d�Z/�������KEKD/���K��/^dZ/dK�&���Z�>
^��Z�d�Z/���y��hd/s�����'�^d�K���D/E/^dZ�d/s�
^h�^��Z�d�Z/�������D/E/^dZ���K�'�Z�>
�KKZ��E���K�����KEdZ�d���K��/Z�d�

ϱ͘Ϯϲ͘� WĞƌşŽĚŽ� ĚĞ� dĞƐƚĞ͗� ƉĞƌşŽĚŽ� ƋƵĞ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ� ĚĞ� ϯ� ;ƚƌġƐͿ� ĐŝĐůŽƐ� ĐŽŶƐĞĐƵƚŝǀŽƐ� Ğ�
ĐŽŵƉůĞƚŽƐ�ĚĞ�ĨĂƚƵƌĂŵĞŶƚŽ͕�ƉŽĚĞŶĚŽ�ƐĞƌ�ĚŝůĂƚĂĚŽ͕�Ă�ĐƌŝƚĠƌŝŽ�ĚĂ��ŝƐƚƌŝďƵŝĚŽƌĂ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�
ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂĚĂ�ĚŽ��KE^hD/�KZ͖

ϱ͘Ϯϳ͘ WŽŶƚŽ�ĚĞ��ŶƚƌĞŐĂ͗�ƉŽŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽŶĞǆĆŽ�ĚŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞůĠƚƌŝĐŽ�ĚĂ��ŝƐƚƌŝďƵŝĚŽƌĂ�ĐŽŵ�ĂƐ�
ŝŶƐƚĂůĂĕƁĞƐ� ĞůĠƚƌŝĐĂƐ� ĚĂ� ƵŶŝĚĂĚĞ� ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂ͕� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂŶĚŽͲƐĞ� ĐŽŵŽ� Ž� ůŝŵŝƚĞ� ĚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĨŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽ͖

ϱ͘Ϯϴ͘ WŽƚġŶĐŝĂ��ƚŝǀĂ͗�ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ĞůĠƚƌŝĐĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂĚĂ�ŶĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƚĞŵƉŽ͕�
ĞǆƉƌĞƐƐĂ�Ğŵ�ƋƵŝůŽǁĂƚƚƐ�;ŬtͿ͖

ϱ͘Ϯϵ͘ WŽƚġŶĐŝĂ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĚĂ͗�ƉŽƚġŶĐŝĂ�Ğŵ�ƋƵŝůŽǀŽůƚͲĂŵƉğƌĞ�;Ŭs�Ϳ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ž�ƐŝƐƚĞŵĂ�
ĞůĠƚƌŝĐŽ� ĚĂ� ĚŝƐƚƌŝďƵŝĚŽƌĂ� ĚĞǀĞ� ĚŝƐƉŽƌ� ƉĂƌĂ� ĂƚĞŶĚĞƌ� ĂŽƐ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ� ĞůĠƚƌŝĐŽƐ� ĚĂ�
ƵŶŝĚĂĚĞ�ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂ͖

ϱ͘ϯϬ͘ ^ƵďĞƐƚĂĕĆŽ͗�ƉĂƌƚĞ�ĚĂƐ�ŝŶƐƚĂůĂĕƁĞƐ�ĞůĠƚƌŝĐĂƐ�ĚĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂ�ĂƚĞŶĚŝĚĂ�Ğŵ�
ƚĞŶƐĆŽ�ƉƌŝŵĄƌŝĂ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ�ƋƵĞ�ĂŐƌƵƉĂ�ŽƐ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ͕�ĐŽŶĚƵƚŽƌĞƐ�Ğ�ĂĐĞƐƐſƌŝŽƐ�
ĚĞƐƚŝŶĂĚŽƐ�ă�ƉƌŽƚĞĕĆŽ͕�ŵĞĚŝĕĆŽ͕�ŵĂŶŽďƌĂ�Ğ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĕĆŽ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚĞǌĂƐ�ĞůĠƚƌŝĐĂƐ͘

ϱ͘ϯϭ͘� ^ƵƐƉĞŶƐĆŽ� ĚŽ� ĨŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽ͗� ĚĞƐůŝŐĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ĞŶĞƌŐŝĂ� ĞůĠƚƌŝĐĂ� ĚĂ� ƵŶŝĚĂĚĞ�
ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂ͕�ƐĞŵƉƌĞ�ƋƵĞ�Ž�ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌ�ŶĆŽ�ĐƵŵƉƌŝƌ�ĐŽŵ�ĂƐ�ƐƵĂƐ�ŽďƌŝŐĂĕƁĞƐ�ĚĞĨŝŶŝĚĂƐ�
ŶĂ��ůĄƵƐƵůĂ�YƵĂƌƚĂ͖

ϱ͘ϯϮ͘ dĂƌŝĨĂ͗�ǀĂůŽƌ�ŵŽŶĞƚĄƌŝŽ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽ�ƉĞůĂ��E��>͕�ĨŝǆĂĚŽ�Ğŵ�ZĞĂŝƐ�ƉŽƌ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ĚĞ�
ĞŶĞƌŐŝĂ�ĞůĠƚƌŝĐĂ�ĂƚŝǀĂ�ŽƵ�ĚĂ�ĚĞŵĂŶĚĂ�ĚĞ�ƉŽƚġŶĐŝĂ�ĂƚŝǀĂ͖

ϱ͘ϯϯ͘� hůƚƌĂƉĂƐƐĂŐĞŵ� ĚĞ� �ĞŵĂŶĚĂ͗� ƋƵĂŶĚŽ� ŽƐ�ŵŽŶƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĚĞŵĂŶĚĂ� ĚĞ� ƉŽƚġŶĐŝĂ�
ĂƚŝǀĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ĞǆĐĞĚĞƌĞŵ�ŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĚŽƐ�Ğ�ŽƐ�ůŝŵŝƚĞƐ�ĨŝǆĂĚŽƐ�ŶĂ�ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ͕�ƐĞƌĄ�
ĂƉůŝĐĂĚĂ Ă�ĐŽďƌĂŶĕĂ�ĚĞ�ƵůƚƌĂƉĂƐƐĂŐĞŵ͖

ϱ͘ϯϰ͘� hŶŝĚĂĚĞ� ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂ͗� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĐŽŵƉŽƐƚŽ� ƉŽƌ� ŝŶƐƚĂůĂĕƁĞƐ͕� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�
ĞůĠƚƌŝĐŽƐ͕�ĐŽŶĚƵƚŽƌĞƐ�Ğ�ĂĐĞƐƐſƌŝŽƐ͕�ŝŶĐůƵşĚĂ�Ă�ƐƵďĞƐƚĂĕĆŽ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ĚŽ�ĨŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽ�Ğŵ�
ƚĞŶƐĆŽ�ƉƌŝŵĄƌŝĂ͕� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚŽ�ƉĞůŽ� ƌĞĐĞďŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ĞůĠƚƌŝĐĂ�Ğŵ�ĂƉĞŶĂƐ�Ƶŵ�
ƉŽŶƚŽ� ĚĞ� ĞŶƚƌĞŐĂ͕� ĐŽŵ� ŵĞĚŝĕĆŽ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĂĚĂ͕� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞ� Ă� Ƶŵ� ƷŶŝĐŽ�
ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌ�Ğ�ůŽĐĂůŝǌĂĚŽ�Ğŵ�ƵŵĂ�ŵĞƐŵĂ�ƉƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞ�ŽƵ�Ğŵ�ƉƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞƐ�ĐŽŶƚşŐƵĂƐ͘

�>�h^h>��^�yd��Ͳ ���Z�s/^�K������D�E����KEdZ�d���

ϲ͘ϭ͘ �Ɛ�ƌĞǀŝƐƁĞƐ�ĚŽ�Dh^��ĐŽŶƚƌĂƚĂĚŽ�ĚĞ�h^K��K�^/^d�D������/^dZ/�h/��K�ƋƵĞ�ƐĞ�
ĨŝǌĞƌĞŵ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂƐ�ƉŽĚĞƌĆŽ�ƐĞƌ�ĞĨĞƚƵĂĚĂƐ͕�ĚĞƐĚĞ�ƋƵĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂĚĂƐ�ƉĞůŽ��KEdZ�d�Ed��
Ğ�ĂƚĞŶĚŝĚĂƐ�ăƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĚĂƐ�Ă�ƐĞŐƵŝƌ͗

ϲ͘ϭ͘ϭ͘ �ƵŵĞŶƚŽ� ĚŽ� Dh^�� ĐŽŶƚƌĂƚĂĚŽ͗� Ž� �KEdZ�d�Ed�� ƉŽĚĞƌĄ͕� ĚĞƐĚĞ� ƋƵĞ� ĐŽŵ�
ĂŶƚĞĐĞĚġŶĐŝĂ�ŵşŶŝŵĂ�ĚĞ�ϯϬ�;ƚƌŝŶƚĂͿ�ĚŝĂƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ��ĞŵĂŶĚĂƐ��ŽŶƚƌĂƚĂĚĂƐ�
ĚĞƐĚĞ�ƋƵĞ�ŚĂũĂ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�Ğ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ŝŵƉůŝƋƵĞ�Ğŵ�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ�ŶŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�
ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ�ĚĂ��/^dZ/�h/�KZ�͘

ϲ͘ϭ͘Ϯ͘ �ĂƐŽ� ŚĂũĂ� ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ� ĐŽŵƉƌŽǀĂĚĂ� ĚĞ� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽƐ͕� ĞƐƐĞƐ� ƐĞƌĆŽ� ĚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽ��KEdZ�d�Ed��Ğŵ�ƐƵĂ�ƚŽƚĂůŝĚĂĚĞ͘��Ɛ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ�ĚŽƐ�DKEd�Ed�^�
���h^K��KEdZ�d��K^�ƐĞƌĆŽ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĂĚŝƚŝǀŽ�ŶŽ��KEdZ�dK�Ğ�ŶŽ�ƋƵĞ�ĐŽƵďĞƌ͕�ĂŽ�



^��Z�d�Z/�������KEKD/���K��/^dZ/dK�&���Z�>
^��Z�d�Z/���y��hd/s�����'�^d�K���D/E/^dZ�d/s�
^h�^��Z�d�Z/�������D/E/^dZ���K�'�Z�>
�KKZ��E���K�����KEdZ�d���K��/Z�d�

�KEdZ�dK� ��� �KDWZ�� ��� �E�Z'/�� Z�'h>���� ;���ZͿ͕� ƐĞŶĚŽ� ƋƵĞ� Ğŵ� ŚĂǀĞŶĚŽ�
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƌĞĨŽƌĕŽƐ� ŶŽ� ^/^d�D������/^dZ/�h/��K͕� ƐƵĂ� ĞǆĞĐƵĕĆŽ� ƐĞ� ĚĂƌĄ� ŶĂƐ�
ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĚĂ�ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ�ǀŝŐĞŶƚĞ͘

ϲ͘ϭ͘ϯ͘� ZĞĚƵĕĆŽ�ĚŽ�Dh^�� ĐŽŶƚƌĂƚĂĚŽ͗� Ž�Dh^�� ĐŽŶƚƌĂƚĂĚŽ� ƉŽĚĞƌĄ� ƐĞƌ� ƌĞĚƵǌŝĚŽ� ƉŽƌ�
ŵĞŝŽ� ĚĞ� ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ� ĞƐĐƌŝƚĂ�ĚŽ� �KEdZ�d�Ed�͕�ĚĞƐĚĞ� ƋƵĞ� Ă� ƌĞĨĞƌŝĚĂ� ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ� ƐĞũĂ�
ƐŽůŝĐŝƚĂĚĂ�ĐŽŵ�ĂŶƚĞĐĞĚġŶĐŝĂ�ŵşŶŝŵĂ�ĚĞ�ϭϴϬ�;ĐĞŶƚŽ�Ğ�ŽŝƚĞŶƚĂͿ�ĚŝĂƐ�ĚĞ�ƐƵĂ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�
ĂƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂƐ�ĂƚĞŶĚŝĚĂƐ�ŶŽ�ƐƵďŐƌƵƉŽ��^�ŽƵ�ĐŽŵ�ĂŶƚĞĐĞĚġŶĐŝĂ�ŵşŶŝŵĂ�ĚĞ�
ϵϬ�;ŶŽǀĞŶƚĂͿ�ĚŝĂƐ�ĚĞ�ƐƵĂ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĂƚĞŶĚŝĚŽƐ�ŶŽ�ƐƵďŐƌƵƉŽ��ϰ͕�ƐĞŶĚŽ�ǀĞĚĂĚĂ�
ŵĂŝƐ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƌĞĚƵĕĆŽ�Ğŵ�Ƶŵ ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ϭϮ�;ĚŽǌĞͿ�ŵĞƐĞƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ž�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶŽ�Ăƌƚ͘�
ϲϭ͕�Α�Ϯ�ĚĂ�ZĞƐŽůƵĕĆŽ�ŶǑ͘�ϰϭϰͬϮϬϭϬ�Ͳ �E��>͘

�>�h^h>��^�d/D��Ͳ ���&KZD����Z�'/D������y��h��K

KƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ƐĞƌĆŽ�ĞǆĞĐƵƚĂĚŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ŝŶĚŝƌĞƚĂ͕�ƉĞůŽ�ƌĞŐŝŵĞ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞŝƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ƉƌĞĕŽ�
ƵŶŝƚĄƌŝŽ͕�ƐĞŐƵŶĚŽ�Ž�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶŽƐ�ĂƌƚƐ͘�ϲǑ�Ğ�ϭϬǑ�ĚĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϴ͘ϲϲϲͬϵϯ͘

�>�h^h>��K/d�s��Ͳ ���D��/��K

ϴ͘ϭ͘���ŵĞĚŝĕĆŽ�ĚĂ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ĨŽƌŶĞĐŝĚĂ�ă �KEdZ�d�Ed�͕�Ğŵ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ƐĞƵƐ�ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐ͕�
ƐĞƌĄ� ĞĨĞƚƵĂĚĂ� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ�ŵĞĚŝĕĆŽ� ƉĞƌƚĞŶĐĞŶƚĞƐ� Ğ� ŝŶƐƚĂůĂĚŽƐ� ƉĞůĂ�
�KEdZ�d���͕�ŶĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ� ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂ͕� ĚĞ� ĂĐŽƌĚŽ� ĐŽŵ� ƐƵĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�Ğ�ƉĂĚƌƁĞƐ�ĚĂ�
ĚŝƐƚƌŝďƵŝĚŽƌĂ͘

ϴ͘Ϯ͘� WĞƌŝŽĚŝĐĂŵĞŶƚĞ͕� Ă �KEdZ�d��� ƉƌŽĐĞĚĞƌĄ� ă� ůĞŝƚƵƌĂ� ĚŽƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ�
ŵĞĚŝĕĆŽ͕� ĞŵƉĞŶŚĂŶĚŽͲƐĞ� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ͕� ƐĞŵƉƌĞ� ƋƵĞ� ƉŽƐƐşǀĞů͕� ĞŶƚƌĞ� ĚƵĂƐ� ůĞŝƚƵƌĂƐ�
ƐƵĐĞƐƐŝǀĂƐ�ŽĐŽƌƌĂ�Ž�ŝŶƚĞƌǀĂůŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞ�Ă�Ƶŵ�ŵġƐ�Đŝǀŝů͘

ϴ͘ϯ͘� �� �KEdZ�d���� ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞͲƐĞ� Ă� ĂĨĞƌŝƌ� ƐĞƵƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ŵĞĚŝĕĆŽ�
ƉĞƌŝŽĚŝĐĂŵĞŶƚĞ͕� ĐŽŵ� Ă� ĨŝƐĐĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚĂ� �KEdZ�d�Ed�� ƐĞ� Ă� ĞƐƚĞ� ĂƐƐŝŵ� ĐŽŶǀŝĞƌ͘�
�ĨĞƌŝĕƁĞƐ�ĞǆƚƌĂƐ�ƉŽĚĞƌĆŽ�ƐĞƌ�ĞĨĞƚƵĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ�ĚĂ �KEdZ�d�Ed��Ă�ƋƵĂůƋƵĞƌ�
ŵŽŵĞŶƚŽ͕� ĐĂďĞŶĚŽ� ƉŽƌĞŵ� Ă� ĞƐƚĂ� Ă� ĚĞƐƉĞƐĂ� ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞ͕� ƐĞ� ĨŽƌ� ĐŽŶƐƚĂƚĂĚŽ� ƋƵĞ� ŽƐ�
ŵĞĚŝĚŽƌĞƐ�ĂĨĞƌŝĚŽƐ�ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĂƐ�ŵĂƌŐĞŶƐ�ĚĞ�ƚŽůĞƌąŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞƌƌŽ�ĂĚŵŝƚŝĚĂƐ�
ŶĂƐ� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĕƁĞƐ� ĚŽ� /ŶƐƚŝƚƵƚŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� WĞƐŽƐ� Ğ� DĞĚŝĚĂƐ� Ͳ /ED�dZK� ĞͬŽƵ� ĚĂ�
�ƐƐŽĐŝĂĕĆŽ� �ƌĂƐŝůĞŝƌĂ� ĚĞ EŽƌŵĂƐ� dĠĐŶŝĐĂƐ� ;��EdͿ� ŽƵ͕� ŶĂ� ĨĂůƚĂ� ĚĞƐƚĂƐ͕� Ğŵ� ŶŽƌŵĂ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ĂĐĞŝƚĂ͘

�>�h^h>��EKE��Ͳ ���^h^W�E^�K��K�&KZE��/D�EdK

ϵ͘ϭ͘� � �KEdZ�d��� Ġ� ƌĞƐĞƌǀĂĚŽ� Ž� ĚŝƌĞŝƚŽ� ĚĞ� ƐƵƐƉĞŶĚĞƌ� ƚŽƚĂů� ŽƵ� ƉĂƌĐŝĂůŵĞŶƚĞ� Ž�
ĨŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ĞŶĞƌŐŝĂ� ĞůĠƚƌŝĐĂ� Ğ� ŝƐĞŶƚĂͲƐĞ� ĚĞ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ͕�
ƉĞŶĂůŝĚĂĚĞƐ�ŽƵ�ŝŶĚĞŶŝǌĂĕĆŽ�ƉĞůŽƐ�ƉƌĞũƵşǌŽƐ�ĂĐĂƐŽ�ĂĚǀŝŶĚŽƐ�Ă�^���͕�Ğŵ�ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂ�
ĚĞƐƐĞ�ĨĂƚŽ͕�ƋƵĂŶĚŽ�Ă�ƐƵƐƉĞŶƐĆŽ�ƐĞ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�ƉŽƌ�ŵŽƚŝǀŽ�ĚĞ�ĐĂƐŽ�ĨŽƌƚƵŝƚŽ�ŽƵ�ĨŽƌĕĂ�ŵĂŝŽƌ͕�
ŽƌĚĞŵ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ͕�ŝŵƉĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ůĞŐĂŝƐ͕�ƐĞĐĂƐ͕�ŝŶĐġŶĚŝŽƐ͕�ĞǆƉůŽƐƁĞƐ͕�
ŐƵĞƌƌĂƐ͕� ƌĞǀŽůƵĕƁĞƐ͕� ŝŶƵŶĚĂĕƁĞƐ͕� ĂĐŝĚĞŶƚĞƐ� ŶĂƐ� ŝŶƐƚĂůĂĕƁĞƐ� ŽƵ� ĨĞŶƀŵĞŶŽƐ�
ŵĞƚĞŽƌŽůſŐŝĐŽƐ͘



^��Z�d�Z/�������KEKD/���K��/^dZ/dK�&���Z�>
^��Z�d�Z/���y��hd/s�����'�^d�K���D/E/^dZ�d/s�
^h�^��Z�d�Z/�������D/E/^dZ���K�'�Z�>
�KKZ��E���K�����KEdZ�d���K��/Z�d�

ϵ͘Ϯ͘ KƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĚĂ�ŶĂƐ�ŝŶƐƚĂůĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ŐĞƌĂĕĆŽ͕�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐĆŽ�
Ğ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĚĂ� �KEdZ�d���͕� ƋƵĞ� ŽďƌŝŐƵĞŵ� ă� ŝŶƚĞƌƌƵƉĕĆŽ� ĚĞ� ĨŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽ� ă�
�KEdZ�d�Ed�͕�ƐŽŵĞŶƚĞ�ƉŽĚĞƌĆŽ�ƐĞƌ�ĞǆĞĐƵƚĂĚŽƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĂǀŝƐŽ�ƉƌĠǀŝŽ�ĚĞ�Ϭϯ�;ƚƌġƐͿ�
ĚŝĂƐ͕� ŝƐĞŶƚĂŶĚŽͲƐĞ� Ă� �KEdZ�d���� ĚĞ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ͕� ƉĞŶĂůŝĚĂĚĞ� ŽƵ�
ŝŶĚĞŶŝǌĂĕĆŽ�ƉĞůŽƐ�ĞǀĞŶƚƵĂŝƐ�ƉƌĞũƵşǌŽƐ�ĐĂƵƐĂĚŽƐ�Ă��KEdZ�d�Ed�͘

�>�h^h>�����/D� Ͳ �K�s�>KZ

ϭϬ͘ϭ͘ K�ǀĂůŽƌ�ƚŽƚĂů�ĞƐƚŝŵĂĚŽ�ĚŽ��ŽŶƚƌĂƚŽ�Ġ�ĚĞ ZΨ�ϭϴ͘ϳϯϮ͕ϯϴ�;ĚĞǌŽŝƚŽ�ŵŝů�ƐĞƚĞĐĞŶƚŽƐ�Ğ�
ƚƌŝŶƚĂ�Ğ�ĚŽŝƐ�ƌĞĂŝƐ�Ğ�ƚƌŝŶƚĂ�Ğ�ŽŝƚŽ�ĐĞŶƚĂǀŽƐͿ͕�ĚĞǀĞŶĚŽ�Ă�ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ�ĚĞ�ZΨ�ϭ͘Ϯϰϴ͕ϴϯ�;ŵŝů�
ĚƵǌĞŶƚŽƐ�Ğ�ƋƵĂƌĞŶƚĂ�Ğ�ŽŝƚŽ� ƌĞĂŝƐ�Ğ�ŽŝƚĞŶƚĂ�Ğ� ƚƌġƐ� ĐĞŶƚĂǀŽƐͿ ƐĞƌ�ĂƚĞŶĚŝĚĂ�ă� ĐŽŶƚĂ�ĚĞ�
ĚŽƚĂĕƁĞƐ� ŽƌĕĂŵĞŶƚĄƌŝĂƐ� ĐŽŶƐŝŐŶĂĚĂƐ� ŶŽ� ŽƌĕĂŵĞŶƚŽ� ĐŽƌƌĞŶƚĞ� ʹ >Ğŝ�KƌĕĂŵĞŶƚĄƌŝĂ�ŶǑ�
ϲ͘ϳϳϴ͕�ĚĞ�ϬϲͬϬϭͬϮϬϮϭ͕� ĞŶƋƵĂŶƚŽ� Ă�ƉĂƌĐĞůĂ� ƌĞŵĂŶĞƐĐĞŶƚĞ� ƐĞƌĄ� ĐƵƐƚĞĂĚĂ�ă� ĐŽŶƚĂ� ĚĞ�
ĚŽƚĂĕƁĞƐ�Ă�ƐĞƌĞŵ�ĂůŽĐĂĚĂƐ�ŶŽ;ƐͿ�ŽƌĕĂŵĞŶƚŽ;ƐͿ�ƐĞŐƵŝŶƚĞ;ƐͿ͘

ϭϬ͘Ϯ͘�KƐ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�ĐĞůĞďƌĂĚŽƐ�ĐŽŵ�ƉƌĂǌŽ�ĚĞ�ǀŝŐġŶĐŝĂ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ĚŽǌĞ�ŵĞƐĞƐ͕�ƚĞƌĆŽ�ƐĞƵƐ�
ǀĂůŽƌĞƐ͕�ĂŶƵĂůŵĞŶƚĞ͕�ƌĞĂũƵƐƚĂĚŽƐ�ƉŽƌ� şŶĚŝĐĞ�ĂĚŽƚĂĚŽ�Ğŵ�ůĞŝ�ŽƵ͕�ŶĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ƉƌĞǀŝƐĆŽ�
ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ͕�ƉĞůŽ�1ŶĚŝĐĞ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WƌĞĕŽƐ�ĂŽ��ŽŶƐƵŵŝĚŽƌ�ʹ /EW�͘

�>�h^h>�����/D��WZ/D�/Z��Ͳ ����Kd���K�KZ��D�Ed�Z/�

ϭϭ͘ϭ͘ ��ĚĞƐƉĞƐĂ�ĐŽƌƌĞƌĄ�ă�ĐŽŶƚĂ�ĚĂ�ƐĞŐƵŝŶƚĞ��ŽƚĂĕĆŽ�KƌĕĂŵĞŶƚĄƌŝĂ͗

/�ʹ hŶŝĚĂĚĞ�KƌĕĂŵĞŶƚĄƌŝĂ͗�ϭϵϭϬϭ

//�ʹ WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�dƌĂďĂůŚŽ͗ Ϭϰ͘ϭϮϮ͘ϴϮϬϯ͘ϮϵϵϬ͘ϬϬϬϰ�ʹDĂŶƵƚĞŶĕĆŽ�ĚĞ��ĞŶƐ�/ŵſǀĞŝƐ�ĚŽ�
'�&�ʹ �ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů

///�ʹ EĂƚƵƌĞǌĂ�ĚĂ��ĞƐƉĞƐĂ͗ ϯ͘ϯ͘ϵϬ͘ϯϵ

/s�ʹ &ŽŶƚĞ�ĚĞ�ZĞĐƵƌƐŽƐ͗ ϭϬϬ͕�ϭϬϭ͕�ϭϬϮ͕�ϭϭϭ�Ğ�ϭϴϯ

ϭϭ͘Ϯ͘ K� ĞŵƉĞŶŚŽ� ŝŶŝĐŝĂů� Ġ� ĚĞ�ZΨ� ϭ͘Ϯϰϴ͕ϴϰ ;ŵŝů� ĚƵǌĞŶƚŽƐ� Ğ� ƋƵĂƌĞŶƚĂ� Ğ� ŽŝƚŽ� ƌĞĂŝƐ� Ğ�
ŽŝƚĞŶƚĂ�Ğ�ƋƵĂƚƌŽ�ĐĞŶƚĂǀŽƐͿ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�EŽƚĂ�ĚĞ��ŵƉĞŶŚŽ�ŶǑ�ϮϬϮϭE�ϬϵϳϭϮ͕�ĞŵŝƚŝĚĂ�Ğŵ�
ϮϯͬϬϴͬϮϬϮϭ͕�ƐŽď�Ž�ĞǀĞŶƚŽ�ŶǑ�ϰϬϬϬϵϭ͕�ŶĂ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞ�ĞƐƚŝŵĂƚŝǀĂ͘

�>�h^h>�����/D��^�'hE���Ͳ �K�W�'�D�EdK

ϭϮ͘ϭ͘�K�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� ƐĞƌĄ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĂƐ�EŽƌŵĂƐ�ĚĞ��ǆĞĐƵĕĆŽ�KƌĕĂŵĞŶƚĄƌŝĂ͕�
&ŝŶĂŶĐĞŝƌĂ� Ğ� �ŽŶƚĄďŝů� ĚŽ��ŝƐƚƌŝƚŽ� &ĞĚĞƌĂů͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ� ĚĞ�EŽƚĂ� &ŝƐĐĂů� ĚĂ�
ĞŵƉƌĞƐĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĚĂ͕�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĂƚĞƐƚĂĚĂ�ƉĞůŽ�ĞǆĞĐƵƚŽƌ�ŽƵ�ĐŽŵŝƐƐĆŽ�ĞǆĞĐƵƚŽƌĂ ĚŽ�
ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘

ϭϮ͘Ϯ͘�WĂƌĂ�ĞĨĞŝƚŽ�ĚĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ͕�Ă��KEdZ�d����ĚĞǀĞƌĄ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�
ĂďĂŝǆŽ ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ͗

/� ʹ WƌŽǀĂ� ĚĞ� ƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚĞ� ƉĂƌĂ� ĐŽŵ� Ă� &ĂǌĞŶĚĂ� &ĞĚĞƌĂů͕� �ƐƚĂĚƵĂů� Ğ� DƵŶŝĐŝƉĂů� ĚŽ�
ĚŽŵŝĐşůŝŽ�ŽƵ�ƐĞĚĞ�ĚĂ��KEdZ�d���͕�ŽƵ�ŽƵƚƌĂ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ͕�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĂ�ůĞŝ͖



^��Z�d�Z/�������KEKD/���K��/^dZ/dK�&���Z�>
^��Z�d�Z/���y��hd/s�����'�^d�K���D/E/^dZ�d/s�
^h�^��Z�d�Z/�������D/E/^dZ���K�'�Z�>
�KKZ��E���K�����KEdZ�d���K��/Z�d�

//�ʹ �ĞƌƚŝĚĆŽ�ĚĞ�ZĞŐƵůĂƌŝĚĂĚĞ�ĐŽŵ�Ă�&ĂǌĞŶĚĂ�ĚŽ��ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů͖

///�ʹ �ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĚĞ�ZĞŐƵůĂƌŝĚĂĚĞ�ĚŽ�&ƵŶĚŽ�ĚĞ�'ĂƌĂŶƚŝĂ�ƉŽƌ�dĞŵƉŽ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĕŽ�ʹ &'d^͕�
ĨŽƌŶĞĐŝĚŽ� ƉĞůĂ� ��&� ʹ �ĂŝǆĂ� �ĐŽŶƀŵŝĐĂ� &ĞĚĞƌĂů͕� ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ� ĂƚƵĂůŝǌĂĚŽ� ;>Ğŝ� ŶǑ�
ϴ͘ϬϯϲͬϵϬͿ͖

/s�ʹ �ĞƌƚŝĚĆŽ�ĚĞ�ZĞŐƵůĂƌŝĚĂĚĞ�ĐŽŵ�Ă�&ĂǌĞŶĚĂ�WƷďůŝĐĂ�&ĞĚĞƌĂů͕�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚĂ��ĞƌƚŝĚĆŽ�
�ŽŶũƵŶƚĂ� ĚĞ� �ĠďŝƚŽƐ� ƌĞůĂƚŝǀŽƐ� ĂŽƐ� dƌŝďƵƚŽƐ� &ĞĚĞƌĂŝƐ͕� ŝŶĐůƵƐŝǀĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�
ƉƌĞǀŝĚĞŶĐŝĄƌŝĂƐ͕� Ğ� Ă� �şǀŝĚĂ� �ǀĂ� ĚĂ� hŶŝĆŽ͕ ĞǆƉĞĚŝĚĂ� ƉĞůŽ� DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ� ĚĂ�
&ĂǌĞŶĚĂͬ^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ� ĚĂ� ZĞĐĞŝƚĂ� &ĞĚĞƌĂů� ĚŽ� �ƌĂƐŝů� ;WŽƌƚĂƌŝĂ� �ŽŶũƵŶƚĂ� Z&�ͬW'&E� ŶǑ�
ϭ͘ϳϱϭͬϮϬϭϰͿ͖

s�ʹ �ĞƌƚŝĚĆŽ�ĚĞ�ZĞŐƵůĂƌŝĚĂĚĞ�ĚĞ��ĠďŝƚŽƐ�dƌĂďĂůŚŝƐƚĂƐ�ʹ �E�d�;Ğŵ�ǁǁǁ͘ƚƐƚ͘ŐŽǀ͘ďƌͿ͕�Ğŵ�
ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ� ă� >Ğŝ� ŶǑ� ϭϮ͘ϰϰϬͬϮϬϭϭ͘� sŝƐĂŶĚŽ� ĐŽŵƉƌŽǀĂƌ� Ă� ŝŶĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ� ĚĞ� ĚĠďŝƚŽƐ�
ŝŶĂĚŝŵƉůŝĚŽƐ�ƉĞƌĂŶƚĞ�Ă�ũƵƐƚŝĕĂ�ĚŽ�dƌĂďĂůŚŽ͘

ϭϮ͘ϯ͘�K�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ� ƐĞƌĄ�ĞĨĞƚƵĂĚŽ�ĂƚĠ�ϯϬ� ;ƚƌŝŶƚĂͿ�ĚŝĂƐ͕� ĐŽŶƚĂĚŽƐ� Ă�ƉĂƌƚŝƌ� ĚĂ�ĚĂƚĂ�ĚĞ�
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ ĚĂ�EŽƚĂ�&ŝƐĐĂů͕�ĚĞƐĚĞ�ƋƵĞ�Ž�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽďƌĂŶĕĂ�ĞƐƚĞũĂ�Ğŵ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�
ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ͘

ϭϮ͘ϰ͘� �ĂƐŽ� ŚĂũĂ� ŵƵůƚĂ� ƉŽƌ� ŝŶĂĚŝŵƉůĞŵĞŶƚŽ� ĐŽŶƚƌĂƚƵĂů͕� ƐĞƌĄ� ĚĞƐĐŽŶƚĂĚĂ� ĚŽƐ�
ƉĂŐĂŵĞŶƚŽƐ�ĞǀĞŶƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞǀŝĚŽƐ�ƉĞůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ͕�ŽƵ�ĂŝŶĚĂ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ĨŽƌ�Ž�ĐĂƐŽ͕�
ĐŽďƌĂĚĂ�ũƵĚŝĐŝĂůŵĞŶƚĞ͘

�>�h^h>�����/D��d�Z��/Z� Ͳ �K�WZ��K����s/'�E�/�

ϭϯ͘ϭ͘�K�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƚĞƌĄ�ǀŝŐġŶĐŝĂ�ĚĞ�ϲϬ�;ƐĞƐƐĞŶƚĂͿ ŵĞƐĞƐ͕�Ă�ĐŽŶƚĂƌ�ĚĂ�ĚĂƚĂ�ĚĞ ϬϭͬϬϵͬϮϬϮϭ͕�
Ğŵ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ�ĐŽŵ�Ž�WĂƌĞĐĞƌ�E͘Ǒ�ϭϳϬͬϮϬϭϮ�ʹ WZK���ͬW'ͬ�&�;�K�&�ϭϯϰ͕�ƉĄŐ͘�ϲϰ͕�
ĚĞ�ϬϵͬϬϳͬϮϬϭϮͿ�Ğ�ĚĂ�>Ğŝ�Ŷ͘Ǒ�ϴ͘ϲϲϲ͕�ĚĞ�Ϯϭ�ĚĞ�ũƵŶŚŽ�ĚĞ�ϭϵϵϯ͕�Ğ�ƐƵĂƐ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ͘

ϭϯ͘Ϯ�WĂƌĂ�ĞĨĞŝƚŽ�ĚĞ�ĨĂƚƵƌĂŵĞŶƚŽ͕�Ă�ĚĂƚĂ�Ă�ƐĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂ�ƐĞƌĄ�Ă�ĚĂƚĂ�ĚĂ�ĞŶĞƌŐŝǌĂĕĆŽ�
ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĂ�ĚĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ� ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂ͕� ŝŶĐůƵƐŝǀĞ� ĂƉſƐ� Ă� ĐŽŶĐůƵƐĆŽ�ĚĞ�ŽďƌĂƐ�ĚĞ� ƌĞĨŽƌĕŽ͕�
ĂŵƉůŝĂĕĆŽ�ŶĂ�ƌĞĚĞ�ĞͬŽƵ�ŽƵƚƌĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂƐ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ĨŽƌ�Ž�ĐĂƐŽ͘

�>�h^h>�� ���/D�� Yh�Zd�� Ͳ ��^� K�Z/'��O�^� �� Z�^WKE^��/>/����^�
�� �KEdZ�d�Ed�

ϭϰ͘ϭ͘��ĐŽŵƉĂŶŚĂƌ�Ğ�ĨŝƐĐĂůŝǌĂƌ�Ă�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĚŽƐ͕�ƉŽĚĞŶĚŽ�ƐƵƐƚĂƌ͕�
ƌĞĐƵƐĂƌ͕�ŵĂŶĚĂƌ�ĨĂǌĞƌ�ŽƵ�ĚĞƐĨĂǌĞƌ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ƐĞƌǀŝĕŽ�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĞƐƚĞũĂ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ĂƐ�
ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�Ğ�ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚĂƐ͘

ϭϰ͘Ϯ͘ EŽƚŝĨŝĐĂƌ�Ă��KEdZ�d���͕�ƉŽƌ�ĞƐĐƌŝƚŽ͕�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ŽĐŽƌƌġŶĐŝĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͕�
ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ĚĞĨĞŝƚŽ�ŽƵ�ŝŵƉĞƌĨĞŝĕĆŽ�ŽďƐĞƌǀĂĚĂ�ŶĂ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ͘

ϭϰ͘ϯ͘�ZĞĐĞďĞƌ�Ž�ŽďũĞƚŽ�ĚŽ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ Ğ�ĂƚĞƐƚĂƌ�Ă�EŽƚĂ�&ŝƐĐĂůͬ&ĂƚƵƌĂ͘

ϭϰ͘ϰ͘� WƌĞƐƚĂƌ� ĂƐ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ� Ğ� ŽƐ� ĞƐĐůĂƌĞĐŝŵĞŶƚŽƐ� ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞƐ� ƋƵĞ� ǀĞŶŚĂŵ� Ă� ƐĞƌ�
ƐŽůŝĐŝƚĂĚŽƐ�ƉĞůĂ��KEdZ�d���͘



^��Z�d�Z/�������KEKD/���K��/^dZ/dK�&���Z�>
^��Z�d�Z/���y��hd/s�����'�^d�K���D/E/^dZ�d/s�
^h�^��Z�d�Z/�������D/E/^dZ���K�'�Z�>
�KKZ��E���K�����KEdZ�d���K��/Z�d�

ϭϰ͘ϱ͘� �ĞƐŝŐŶĂƌ� Ƶŵ� ĞǆĞĐƵƚŽƌ� Ğ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ� ƐƵďƐƚŝƚƵƚŽ� ƉĂƌĂ� ĂĐŽŵƉĂŶŚĂƌ� Ğ� ĨŝƐĐĂůŝǌĂƌ� Ž�
ĂũƵƐƚĞ͕�ĂƐƐŝŵ�ĐŽŵŽ�ƉĂƌĂ�ĂƚĞƐƚĂƌ�Ă ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚŽ�ŽďũĞƚŽ͘

ϭϰ͘ϲ͘�DĂŶƚĞƌ�Ă��KEdZ�d����ŝŶĨŽƌŵĂĚĂ�ĚĂƐ�ĂůƚĞƌĂĕƁĞƐ�Ğ�ƌĞǀŝƐƁĞƐ�ĚĞ�ƌŽƚŝŶĂƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƐ�
ƋƵĞ�ĂĨĞƚĞŵ�Ž��ŽŶƚƌĂƚŽ͘

ϭϰ͘ϳ͘�ZĞƐƉŽŶĚĞƌ ƉĞůŽƐ�ĚĂŶŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞƵƐ�ĂŐĞŶƚĞƐ͕�ŶĞƐƐĂ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ͕�ĐĂƵƐĂƌĞŵ�Ă�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ͕�
ĂƐƐĞŐƵƌĂĚŽ�Ž�ĚŝƌĞŝƚŽ�ĚĞ�ƌĞŐƌĞƐƐŽ�ĐŽŶƚƌĂ�Ž�ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů�ŶŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ĚŽůŽ�Ğ�ĚĞ�ĐƵůƉĂ͘

ϭϰ͘ϴ͘�^ĆŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞŝƌĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĂ��KEdZ�d�Ed��ĂƐ�ŝŶƐƚĂůĂĕƁĞƐ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂƐ�ĂŽ�
ĂďĂŝǆĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƚĞŶƐĆŽ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ�ŝŶƚĞƌŶĂ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ĞůĠƚƌŝĐĂ�Ğ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ�
ĚĞƐƚĂƐ͕�ĂůĠŵ�ĚŽ�ƉŽŶƚŽ�ĚĞ�ĞŶƚƌĞŐĂ͘

ϭϰ͘ϵ͘� �� �KEdZ�d�Ed�� ĐŽŶƐĞŶƚŝƌĄ͕� Ğŵ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ƚĞŵƉŽ͕� ƋƵĞ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ� ĚĂ�
�KEdZ�d���͕�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĐƌĞĚĞŶĐŝĂĚŽƐ͕�ƚĞŶŚĂŵ�ĂĐĞƐƐŽ�ăƐ�ŝŶƐƚĂůĂĕƁĞƐ�ĞůĠƚƌŝĐĂƐ�ĚĞ�
ƐƵĂ� ƉƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞ͕� Ğ� ĨŽƌŶĞĐĞƌĄ� ĂŽƐ�ŵĞƐŵŽƐ� ŽƐ� ĚĂĚŽƐ� Ğ� ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ� ƋƵĞ� ƐŽůŝĐŝƚĂƌĞŵ�
ƐŽďƌĞ�ĂƐƐƵŶƚŽƐ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞƐ�ĂŽ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ĂƉĂƌĞůŚŽƐ�Ğ�ŝŶƐƚĂůĂĕƁĞƐ�ůŝŐĂĚŽƐ�ĂŽ�
ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞůĠƚƌŝĐŽ͘

ϭϰ͘ϭϬ͘� ^ĞƌĆŽ� ŝŶƐƚĂůĂĚŽƐ͕� ƉĞůĂ� �KEdZ�d�Ed�͕� ĂƉĂƌĞůŚŽƐ� ĚĞ� ƉƌŽƚĞĕĆŽ� Ğ� ĐŽƌƌĞĕĆŽ�
ĚĞƐƚŝŶĂĚŽƐ� Ă� ƉƌĞƐĞƌǀĂƌ� ŽƐ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ĚŽƐ� ĚĞĨĞŝƚŽƐ� ĚĞ� ƉĞƌƚƵƌďĂĕƁĞƐ� ƋƵĞ�
ǀĞŶŚĂŵ�Ă�ŽĐŽƌƌĞƌ�ŶŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĂ�ŽƵƚƌĂ ƉĂƌƚĞ͘

ϭϰ͘ϭϭ͘ ��ŝŶƐƚĂůĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ�ŐĞƌĂĚŽƌ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ�ƐĞƌĄ�ƉĞƌŵŝƚŝĚĂ͕�ĚĞƐĚĞ�ƋƵĞ�
ƐĞũĂŵ�ŝŶƐƚĂůĂĚŽƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ďůŽƋƵĞŝŽ͕�ĨŝĐĂŶĚŽ�Ă�ŝŶƐƚĂůĂĕĆŽ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂĚĂ�ă�ĂŶĄůŝƐĞ�
Ğ�ĂƉƌŽǀĂĕĆŽ�ƉƌĠǀŝĂ�ĚĂ�ĄƌĞĂ�ĚĂ��KEdZ�d���͕�ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů�ƉĞůĂ�ĂƉƌŽǀĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉƌŽũĞƚŽ�Ğ�
ƐƵũĞŝƚĂƐ�Ă�ŶŽƌŵĂƐ�Ğ�ŝŶƐƚƌƵĕƁĞƐ�ĚĞƐƚĂ͘

ϭϰ͘ϭϮ͘� WĂƌĂ� ƵƐŽ� ĚĞ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽ� ŐĞƌĂĚŽƌ� ĚĞ� ĞŶĞƌŐŝĂ� ĞůĠƚƌŝĐĂ� ĚĞ� ƉƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞ� ĚĂ�
�KEdZ�d�Ed�͕� Ă� ŵĞƐŵĂ� ĚĞǀĞƌĄ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� ƉƌŽũĞƚŽ� Ğ� ĂƵƚŽƌŝǌĂĕĆŽ� ĐŽŶĐĞĚŝĚĂ� ƉĞůĂ�
�E��>͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ZĞƐŽůƵĕĆŽ�ϭϭϮͬϵϵ͘

ϭϰ͘ϭϯ͘ �ĂďĞƌĄ�Ă��KEdZ�d�Ed� ŵĂŶƚĞƌ�ŶŽ�ƉŽŶƚŽ�ĚĞ�ĞŶƚƌĞŐĂ͕�Ž�ĨĂƚŽƌ�ĚĞ�ƉŽƚġŶĐŝĂ�ĚĂƐ�
ŝŶƐƚĂůĂĕƁĞƐ� ĞůĠƚƌŝĐĂƐ� ĚĞŶƚƌŽ� ĚŽ� ůŝŵŝƚĞ� ŵşŶŝŵŽ� ƉĞƌŵŝƚŝĚŽ͕� Ž� ǀĂůŽƌ� ĚĞ� Ϭ͕ϵϮ� ;ĨĂƚŽƌ� ĚĞ�
ƉŽƚġŶĐŝĂ� ĚĞ� ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ� ͞Ĩƌ͟Ϳ͕� ŝŶƐƚĂůĂŶĚŽ� Ğŵ� ƐĞƵ� ƐŝƐƚĞŵĂ� Ğ� ƉŽƌ� ƐƵĂ� ĐŽŶƚĂ͕� ŽƐ�
ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ĞƐƐĞ�Ĩŝŵ͘

�>�h^h>�� ���/D� Yh/Ed� Ͳ ��^� K�Z/'��O�^� �� Z�^WKE^��/>/����^� ���
�KEdZ�d���

ϭϱ͘ϭ͘����KEdZ�d����ĨŝĐĂ�ŽďƌŝŐĂĚĂ�Ă�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ă �KEdZ�d�Ed�͗

/� ʹ ĂƚĠ� Ž� ƋƵŝŶƚŽ� ĚŝĂ� Ʒƚŝů� ĚŽ� ŵġƐ� ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚĞ͕� ĐŽŵƉƌŽǀĂŶƚĞ� ĚĞ� ƌĞĐŽůŚŝŵĞŶƚŽ� ĚŽƐ�
ĞŶĐĂƌŐŽƐ�ƉƌĞǀŝĚĞŶĐŝĄƌŝŽƐ͕�ƌĞƐƵůƚĂŶƚĞƐ�ĚĂ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚŽ��ŽŶƚƌĂƚŽ͖

//�ʹ ĐŽŵƉƌŽǀĂŶƚĞ�ĚĞ�ƌĞĐŽůŚŝŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ĞŶĐĂƌŐŽƐ�ƚƌĂďĂůŚŝƐƚĂƐ͕�ĨŝƐĐĂŝƐ�Ğ�ĐŽŵĞƌĐŝĂŝƐ͘

ϭϱ͘Ϯ͘��ŽŶƐƚŝƚƵŝ�ŽďƌŝŐĂĕĆŽ�ĚĂ��KEdZ�d����Ž�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ƐĂůĄƌŝŽƐ�Ğ�ĚĞŵĂŝƐ�ǀĞƌďĂƐ�
ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ�ĚĂ�ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽ͘

ϭϱ͘ϯ͘����KEdZ�d����ƌĞƐƉŽŶĚĞƌĄ�ƉĞůŽƐ�ĚĂŶŽƐ�ĐĂƵƐĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ƐĞƵƐ�ĂŐĞŶƚĞƐ͘



^��Z�d�Z/�������KEKD/���K��/^dZ/dK�&���Z�>
^��Z�d�Z/���y��hd/s�����'�^d�K���D/E/^dZ�d/s�
^h�^��Z�d�Z/�������D/E/^dZ���K�'�Z�>
�KKZ��E���K�����KEdZ�d���K��/Z�d�

ϭϱ͘ϰ͘����KEdZ�d����ƐĞ�ŽďƌŝŐĂ�Ă�ŵĂŶƚĞƌ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƚŽĚĂ�Ă�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚŽ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕�Ğŵ�
ĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝĚĂĚĞ� ĐŽŵ� ĂƐ� ŽďƌŝŐĂĕƁĞƐ� ƉŽƌ� ĞůĂ� ĂƐƐƵŵŝĚĂƐ͕� ƚŽĚĂƐ� ĂƐ� ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ� ĚĞ�
ŚĂďŝůŝƚĂĕĆŽ�Ğ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĞǆŝŐŝĚĂƐ�ŶĂ�ůŝĐŝƚĂĕĆŽ͘

ϭϱ͘ϱ͘ K� ĨŽƌŶĞĐŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ĞŶĞƌŐŝĂ� ĞůĠƚƌŝĐĂ� ă� ƵŶŝĚĂĚĞ� ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂ� ƐĞƌĄ� ĨĞŝƚŽ� Ğŵ�
ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĐŽŵĞƌĐŝĂŝƐ�ƐĂƚŝƐĨĂƚſƌŝĂƐ͕�ĐĂďĞŶĚŽ�ă��KEdZ�d����ĚŝůŝŐĞŶĐŝĂƌ�ƉĂƌĂ�ŵĂŶƚġͲůŽ�
ĐŽŵ� Ž� ŵĞŶŽƌ� ŶƷŵĞƌŽ� ƉŽƐƐşǀĞů� ĚĞ� ŝŶƚĞƌƌƵƉĕƁĞƐ͕� ǀĂƌŝĂĕƁĞƐ� ĞͬŽƵ� ƉĞƌƚƵƌďĂĕƁĞƐ͕�
ŽďƐĞƌǀĂŶĚŽ� ŽƐ� şŶĚŝĐĞƐ� ĨŝǆĂĚŽƐ� Ğŵ� ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ� ŶŽ� ƐĞƚŽƌ͘� �� �KEdZ�d����
ĂŶĂůŝƐĂƌĄ� ĞǀĞŶƚƵĂŝƐ�ƉƌĞũƵşǌŽƐ� ŽĐĂƐŝŽŶĂĚŽƐ� ă� �KEdZ�d�Ed��ŽƵ� ƌĞĐůĂŵĂĚŽƐ�ƉŽƌ� ĞƐƚĞ�
ĞͬŽƵ�ƉŽƌ�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ�ĂƚƌŝďƵşǀĞŝƐ�Ă�ŝŶƚĞƌƌƵƉĕƁĞƐ͕�ǀĂƌŝĂĕƁĞƐ�ĞͬŽƵ�ƉĞƌƚƵƌďĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�
ĐŽŵ�Ă�ZĞƐŽůƵĕĆŽ�ŶǑ͘�ϰϭϰͬϮϬϭϬͲ�E��>͘

ϭϱ͘ϲ͘����KEdZ�d����ƉŽĚĞƌĄ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ͕�Ğŵ�ƋƵĂůƋƵĞƌ�ƚĞŵƉŽ͕�Ă�ŝŶƐƚĂůĂĕĆŽ�ĚĞ�ĂĚĞƋƵĂĚŽ�
ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ�ŶĂƐ� ŝŶƐƚĂůĂĕƁĞƐ�ĚĂ��KEdZ�d�Ed��ŶŽ� ŝŶƚƵŝƚŽ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞŐĞƌ�Ž�ƐĞƵ�
ƐŝƐƚĞŵĂ͕� ŽƵ� ĚĞ� ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ͕� ĐŽŶƚƌĂ� ƋƵĂŝƐƋƵĞƌ� ƉĞƌƚƵƌďĂĕƁĞƐ� ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞƐ� ĚŽ�
ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĂŶŽƌŵĂů�ĚĞ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞ�ĚĞƐƚĂ͘

�>�h^h>�����/D��^�yd��Ͳ ����>d�Z���K��KEdZ�dh�>

ϭϲ͘ϭ͘� dŽĚĂ� Ğ� ƋƵĂůƋƵĞƌ� ĂůƚĞƌĂĕĆŽ� ĚĞǀĞƌĄ� ƐĞƌ� ƉƌŽĐĞƐƐĂĚĂ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� Ă� ĐĞůĞďƌĂĕĆŽ� ĚĞ�
dĞƌŵŽ��ĚŝƚŝǀŽ͕�ĐŽŵ�ĂŵƉĂƌŽ�ŶŽ�Ăƌƚ͘�ϲϱ�ĚĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϴ͘ϲϲϲͬϵϯ͕�ǀĞĚĂĚĂ�Ă�ŵŽĚŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽ�
ŽďũĞƚŽ͘

ϭϲ͘Ϯ͘���ĂůƚĞƌĂĕĆŽ�ĚĞ ǀĂůŽƌ�ĐŽŶƚƌĂƚƵĂů͕�ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞ�ĚŽ�ƌĞĂũƵƐƚĞ�ĚĞ�ƉƌĞĕŽ͕�ĐŽŵƉĞŶƐĂĕĆŽ�
ŽƵ�ƉĞŶĂůŝǌĂĕĆŽ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌĂ͕�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ŶŽ��ŽŶƚƌĂƚŽ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�Ž�ĞŵƉĞŶŚŽ�ĚĞ�ĚŽƚĂĕƁĞƐ�
ŽƌĕĂŵĞŶƚĄƌŝĂƐ͕�ƐƵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ͕�ĂƚĠ�Ž�ůŝŵŝƚĞ�ĚŽ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ�ǀĂůŽƌ͕�ĚŝƐƉĞŶƐĂ�Ă�ĐĞůĞďƌĂĕĆŽ�
ĚĞ�ĂĚŝƚĂŵĞŶƚŽ͘

�>�h^h>�����/D��^�d/D��Ͳ ��^�W�E�>/����^

K�ĂƚƌĂƐŽ�ŝŶũƵƐƚŝĨŝĐĂĚŽ�ŶĂ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�Ă�ŝŶĞǆĞĐƵĕĆŽ�ƚŽƚĂů�ŽƵ�ƉĂƌĐŝĂů�ĚŽ��ŽŶƚƌĂƚŽ�
ƐƵũĞŝƚĂƌĄ�Ă��KEdZ�d����ĂƐ ƐĂŶĕƁĞƐ�ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�ŶŽ�Ăƌƚ͘�ϴϳ͕�ĚĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϴ͘ϲϲϲͬϵϯ͕�ĨĂĐƵůƚĂĚĂ�
ĂŽ��ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů͕�Ğŵ�ƚŽĚŽ�ĐĂƐŽ͕�Ă�ƌĞƐĐŝƐĆŽ�ƵŶŝůĂƚĞƌĂů͘

�>�h^h>�����/D��K/d�s��Ͳ ����/^^K>h��K

K� �ŽŶƚƌĂƚŽ� ƉŽĚĞƌĄ� ƐĞƌ� ĚŝƐƐŽůǀŝĚŽ� ĚĞ� ĐŽŵƵŵ� ĂĐŽƌĚŽ͕� ďĂƐƚĂŶĚŽ͕� ƉĂƌĂ� ƚĂŶƚŽ͕�
ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĕĆŽ�ĞƐĐƌŝƚĂ�ĚĞ�ƵŵĂ�ĚĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ͕�ĐŽŵ�ĂŶƚĞĐĞĚġŶĐŝĂ�ŵşŶŝŵĂ�ĚĞ�ϭϱ�;ƋƵŝŶǌĞͿ�ĚŝĂƐ͕�
ƐĞŵ�ŝŶƚĞƌƌƵƉĕĆŽ�ĚŽ�ĐƵƌƐŽ�ŶŽƌŵĂů�ĚĂ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚŽ��ŽŶƚƌĂƚŽ͘

�>�h^h>�����/D��EKE� Ͳ ���Z�^�/^�K

K� �ŽŶƚƌĂƚŽ� ƉŽĚĞƌĄ� ƐĞƌ� ƌĞƐĐŝŶĚŝĚŽ� ƉŽƌ� ĂƚŽ� ƵŶŝůĂƚĞƌĂů� ĚĂ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ͕� ƌĞĚƵǌŝĚŽ� Ă�
ƚĞƌŵŽ� ŶŽ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ͕� ŶĂ� ĨŽƌŵĂ� ƉƌĞǀŝƐƚĂ� ŶŽ Ăƌƚ͘� ϳϴ� ĚĂ� >Ğŝ� ŶǑ� ϴ͘ϲϲϲͬϵϯ͕�
ƐƵũĞŝƚĂŶĚŽͲƐĞ� Ă� �KEdZ�d���� ăƐ� ĐŽŶƐĞƋƵġŶĐŝĂƐ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂƐ� ƉĞůŽ� Ăƌƚ͘� ϴϬ� ĚĞƐƐĞ�
ĚŝƉůŽŵĂ�ůĞŐĂů͕�ƐĞŵ�ƉƌĞũƵşǌŽ�ĚĂƐ�ĚĞŵĂŝƐ�ƐĂŶĕƁĞƐ�ĐĂďşǀĞŝƐ͘



^��Z�d�Z/�������KEKD/���K��/^dZ/dK�&���Z�>
^��Z�d�Z/���y��hd/s�����'�^d�K���D/E/^dZ�d/s�
^h�^��Z�d�Z/�������D/E/^dZ���K�'�Z�>
�KKZ��E���K�����KEdZ�d���K��/Z�d�

�>�h^h>��s/'�^/D��Ͳ �K^����/dK^�W�Z���KD���&���E���Wj�>/��

KƐ�ĚĠďŝƚŽƐ�ĚĂ��KEdZ�d����ƉĂƌĂ�ĐŽŵ�Ž��ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů͕�ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ�ŽƵ�ŶĆŽ�ĚŽ�ĂũƵƐƚĞ͕�
ƐĞƌĆŽ�ŝŶƐĐƌŝƚŽƐ�Ğŵ��şǀŝĚĂ��ǀĂ�Ğ�ĐŽďƌĂĚŽƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĂ�ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ͕�ƉŽĚĞŶĚŽ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ĨŽƌ�Ž�ĐĂƐŽ͕�ĞŶƐĞũĂƌ�Ă�ƌĞƐĐŝƐĆŽ�ƵŶŝůĂƚĞƌĂů�ĚŽ��ŽŶƚƌĂƚŽ͘

�>�h^h>��s/'�^/D��WZ/D�/Z� Ͳ �K��y��hdKZ

K��ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů͕�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ��ĐŽŶŽŵŝĂ�;^���Ͳ�&Ϳ͕�ĚĞƐŝŐŶĂƌĄ�
Ƶŵ��ǆĞĐƵƚŽƌ�ƉĂƌĂ�Ž��ŽŶƚƌĂƚŽ͕�ƋƵĞ�ĚĞƐĞŵƉĞŶŚĂƌĄ�ĂƐ�ĂƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�ŶĂƐ�EŽƌŵĂƐ�
ĚĞ��ǆĞĐƵĕĆŽ�KƌĕĂŵĞŶƚĄƌŝĂ͕�&ŝŶĂŶĐĞŝƌĂ�Ğ��ŽŶƚĄďŝů͘

�>�h^h>��s/'�^/D��^�'hE���Ͳ ���Wh�>/����K����K�Z�'/^dZK

��ĞĨŝĐĄĐŝĂ�ĚŽ��KEdZ�dK�ĨŝĐĂ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂĚĂ�ă�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�ƌĞƐƵŵŝĚĂ�ĚŽ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƉĞůĂ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ͕�ŶĂ� /ŵƉƌĞŶƐĂ�KĨŝĐŝĂů͕�ĂƚĠ�Ž�ƋƵŝŶƚŽ�ĚŝĂ�Ʒƚŝů�ĚŽ�ŵġƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ĂŽ�ĚĞ�ƐƵĂ�
ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂ͕�ƉĂƌĂ�ŽĐŽƌƌĞƌ�ŶŽ�ƉƌĂǌŽ�ĚĞ�ǀŝŶƚĞ�ĚŝĂƐ�ĚĂƋƵĞůĂ�ĚĂƚĂ͕�ĂƉſƐ�Ž�ƋƵĞ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�
ƉƌŽǀŝĚĞŶĐŝĂĚŽ� Ž� ƌĞŐŝƐƚƌŽ� ĚŽ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� ŶĂ� ^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ� ĚĞ� �ƐƚĂĚŽ� ĚĞ� �ĐŽŶŽŵŝĂ� Ͳ
^����&͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ž�Ăƌƚ͘�ϲϬ�ĚĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϴ͘ϲϲϲͬϵϯ͘

�>�h^h>��s/'�^/D��d�Z��/Z��Ͳ �K�&KZK

&ŝĐĂ�ĞůĞŝƚŽ�Ž�ĨŽƌŽ�ĚĞ��ƌĂƐşůŝĂ͕��ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů͕�ƉĂƌĂ�Ěŝƌŝŵŝƌ�ƋƵĂŝƐƋƵĞƌ�ĚƷǀŝĚĂƐ�ƌĞůĂƚŝǀĂƐ�
ĂŽ�ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽ͘

WĞůŽ �/^dZ/dK�&���Z�>͗

�E�>/���D�ZYh�^����^/>s�
^ƵďƐĞĐƌĞƚĄƌŝĂ�ĚĞ��ŽŵƉƌĂƐ�'ŽǀĞƌŶĂŵĞŶƚĂŝƐ

WĞůĂ �KEdZ�d���

&Z�E�/^�K�'�Z�>�K�&Z�E�K�:hE/KZ

ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ

^���^d/�K��>/�^����^/>s�

ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ
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2 GRFXPHQWR DFLPD IRL SURSRVWR SDUD DVVLQDWXUD GLJLWDO QD SODWDIRUPD 3RUWDO GH $VVLQDWXUDV
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2�V��QRPH�V��LQGLFDGR�V��SDUD�DVVLQDWXUD��EHP�FRPR�VHX�V��VWDWXV�HP������������p�VmR���

)UDQFLVFR�*HUDOGR�)UDQFR�-XQLRU��6LJQDWiULR���1'%���1HRHQHUJLD�'LVWULEXLomR�%UDVtOLD���
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7LSR��&HUWLILFDGR�'LJLWDO
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7LSR��&HUWLILFDGR�'LJLWDO
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,GHQWLILFDoDR��3RU�HPDLO��DQDOLFH�VLOYD#HFRQRPLD�GI�JRY�EU

(YLGrQFLDV

&OLHQW�7LPHVWDPS�:HG�$XJ������������������*07�������+RUD�RILFLDO�GR�%UDVLO�

*HRORFDWLRQ�/DWLWXGH�����������/RQJLWXGH�����������$FFXUDF\������
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2�V��QRPH�V��LQGLFDGR�V��SDUD�DXWRUL]DU��EHP�FRPR�VHX�V��VWDWXV�HP������������p�VmR���
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