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1. Disposiciones generales
CONSEJERÍA DE LA PRESIDENCIA, ADMINISTRACIÓN PÚBLICA 
E INTERIOR

Acuerdo de 29 de diciembre de 2020, del Consejo de Gobierno, por el que se  
aprueba el Contrato-Programa entre el Consejo de Gobierno de la Junta de 
Andalucía y la Agencia Pública Empresarial de la Radio y Televisión de Andalucía 
para el periodo 2021-2023.

El Estatuto de Autonomía para Andalucía dispone en el artículo 210.1 que «el servicio y la 
gestión de la radiotelevisión de Andalucía tienen carácter público y se prestarán mediante 
gestión directa», estableciendo en el apartado 3 que «la Junta de Andalucía gestionará 
directamente un servicio de radiotelevisión pública».

En desarrollo de tal previsión estatutaria, la Ley 10/2018, de 9 de octubre, Audiovisual 
de Andalucía, señala en sus artículos 46.1 y 50 que la gestión directa del servicio público 
de comunicación audiovisual de ámbito autonómico en Andalucía corresponde a la 
Agencia Pública Empresarial de la Radio y Televisión de Andalucía (RTVA); disponiendo 
en su artículo 51.1 que el régimen jurídico de la prestación de este servicio público 
esencial debe regirse por lo previsto en la misma, en la legislación básica del Estado, 
en la Ley 7/2010, de 31 de marzo, General de la Comunicación Audiovisual, y en la Ley 
18/2007, de 17 de diciembre, de la radio y televisión de titularidad autonómica gestionada 
por la Agencia Pública de la Radio y Televisión de Andalucía (RTVA).

El artículo 2.1 de la citada Ley 18/2007, de 17 de diciembre, encomienda a la RTVA la 
función y misión de servicio público de radio y televisión, determinando en su apartado 2 
que «se atribuye a la RTVA la gestión directa del servicio público de radio y televisión para 
ser ejercida de forma efectiva por medio de las sociedades mercantiles del sector público 
andaluz adscritas a ella».

Por su parte, el artículo 7.2 establece que «La Carta del Servicio Público será 
aprobada por el Parlamento de Andalucía, a propuesta del Consejo de Gobierno de la 
Junta de Andalucía».

En aplicación de lo dispuesto en el apartado 3 del citado artículo 7, se aprobó la 
vigente Carta del Servicio Público de la RTVA por un período de vigencia de seis años. 
Transcurrido dicho plazo, fue prorrogada su vigencia hasta la aprobación de una nueva, 
de conformidad con lo establecido en el artículo 3 de la Resolución de 15 de octubre de 
2010, de la Presidencia del Parlamento de Andalucía, por la que se ordena la publicación 
de la Carta del Servicio Público de la RTVA, aprobada por el Pleno del Parlamento 
de Andalucía en sesión celebrada los días 15 y 16 de septiembre de 2010. La Carta 
establece las prioridades de actuación y las estrategias para la consecución de objetivos 
generales de la RTVA y de su Sociedad Filial Canal Sur Radio y Televisión, S.A., y ha 
de ser desarrollada y especificada para períodos de tres años en un Contrato-Programa 
a acordar entre el Consejo de Gobierno de la Junta de Andalucía y la RTVA, según lo 
dispuesto en el artículo 8.1 de la Ley 18/2007, de 17 de diciembre.

Así, por Acuerdo de 27 de diciembre de 2016, del Consejo de Gobierno, se aprobó el 
Contrato-Programa entre el Consejo de Gobierno de la Junta de Andalucía y la Agencia 
Pública Empresarial de la Radio y Televisión de Andalucía para el período 2017-2019. 
Dicho Contrato-Programa tuvo una vigencia trienal, desde el 1 de enero de 2017 al 31 
de diciembre de 2019. Una vez finalizado el periodo de vigencia anterior, y en virtud de 
lo establecido en la Cláusula Segunda de dicho Contrato-Programa, que habilitaba la 
prórroga de éste por plazo máximo de 1 año, mediante Acuerdo del Consejo de Gobierno 
de 27 de diciembre de 2019, se aprobó la prórroga del Contrato-Programa para el 
ejercicio 2020. Una vez finalizado el plazo de vigencia del anterior Contrato-Programa 
y su prórroga, y en cumplimiento de lo dispuesto en el artículo 8.1 de la citada Ley 00
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18/2007, de 17 de diciembre, en el que se dispone que «Las prioridades de actuación, 
objetivos y estrategias aprobados en cada Carta del Servicio Público serán desarrollados 
y especificados, cada tres años, en un Contrato-Programa acordado por el Consejo de 
Gobierno de la Junta de Andalucía con la RTVA», es preceptivo contar con un nuevo 
Contrato-Programa para el nuevo periodo trienal 2021-2023.

Este Contrato-Programa determinará, según lo establecido en el artículo 8.2 de la 
Ley 18/2007, de 17 de diciembre, las actividades y objetivos específicos a cumplir por la 
RTVA y su Sociedad, las compensaciones económicas con cargo a los Presupuestos 
de la Comunidad Autónoma de Andalucía que anualmente hayan de percibir la RTVA 
y su Sociedad por la gestión y prestación del servicio público de radio y televisión y de 
servicios digitales conexos e interactivos, los mecanismos y medios para la adecuación y 
adaptación del coste de las actividades y objetivos acordados a las posibles variaciones 
de la realidad económica general y de la industria del sector audiovisual y los mecanismos 
de control de ejecución del Contrato-Programa y de los resultados de su aplicación.

En su virtud, a propuesta conjunta del Vicepresidente de la Junta de Andalucía y 
Consejero de Turismo, Regeneración, Justicia y Administración Local y del Consejero de la 
Presidencia, Administración Pública e Interior, de acuerdo con lo dispuesto en el artículo 27.23 
de la Ley 6/2006, de 24 de octubre, del Gobierno de la Comunidad Autónoma de Andalucía, 
en relación con el artículo 8.1 de la Ley 18/2007, de 17 de diciembre, de la radio y televisión de 
titularidad autonómica gestionada por la Agencia Pública Empresarial de la Radio y Televisión 
de Andalucía (RTVA), y previa deliberación, el Consejo de Gobierno, en su reunión del día 29 
de diciembre de 2020,

A C U E R D A

Primero. Aprobación del Contrato-Programa entre el Consejo de Gobierno y la RTVA.
Se aprueba el Contrato-Programa entre el Consejo de Gobierno de la Junta de 

Andalucía y la Agencia Pública Empresarial de la Radio y Televisión de Andalucía para el 
periodo 2021-2023, que se inserta como Anexo.

Segundo. Habilitación al Vicepresidente de la Junta de Andalucía y Consejero de 
Turismo, Regeneración, Justicia y Administración Local, y al Consejero de la Presidencia, 
Administración Pública e Interior para la firma del Contrato-Programa.

Se faculta a ambos para la firma del mencionado Contrato-Programa para el periodo 
2021-2023.

Tercero. Desarrollo y ejecución.
Se faculta al Vicepresidente de la Junta de Andalucía y Consejero de Turismo, 

Regeneración, Justicia y Administración Local, y al Consejero de la Presidencia, 
Administración Pública e Interior para el desarrollo y ejecución del presente acuerdo.

Cuarto. Eficacia.
El presente acuerdo surtirá efectos a partir del día siguiente al de su publicación en el 

Boletín Oficial de la Junta de Andalucía.

Sevilla, 29 de diciembre de 2020

JUAN MANUEL MORENO BONILLA
Presidente de la Junta de Andalucía

ELÍAS BENDODO BENASAYAG
Consejero de la Presidencia,

Administración Pública e Interior
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ŐĞƐƚŝŽŶĂƌĄ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ�ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ͘͟�

//͘ YƵĞ� ůĂ�>ĞǇ�ϭϬͬϮϬϭϴ͕�ĚĞ�ϵ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ͕��ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ� ĞŶ� ƐƵƐ�ĂƌƚşĐƵůŽƐ�ϰϲ͘ϭ�Ǉ�

ϱϬ� ĞƐƚĂďůĞĐĞ� ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ� ůĂ� ŐĞƐƚŝſŶ� ĚŝƌĞĐƚĂ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ� ĚĞ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�

ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĚĞ�ĄŵďŝƚŽ�ĂƵƚŽŶſŵŝĐŽ�ƋƵĞ� ͚ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă� ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ�WƷďůŝĐĂ��ŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�

ĚĞ�ůĂ�ZĂĚŝŽ�Ǉ�dĞůĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ�;Zds�Ϳ͖͛�Ǉ�ĞŶ�ƐƵ�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϱϭ͘ϭ�ƐƵũĞƚĂ�ůĂ�ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�

ĚĞ� ĞƐƚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ� ĞƐĞŶĐŝĂů� Ă� ůŽ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ� ƚĂŶƚŽ� ĞŶ� ůĂ� ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ� ďĄƐŝĐĂ� ĚĞů�

�ƐƚĂĚŽ͕� >ĞǇ� ϳͬϮϬϭϬ͕� ĚĞ� ϯϭ� ĚĞ� ŵĂƌǌŽ͕� 'ĞŶĞƌĂů� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� �ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͕� ĞŶ� ůĂ�

ƉƌŽƉŝĂ�>ĞǇ�ϭϬͬϮϬϭϴ��ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�ĐŽŵŽ�ĞŶ� ůĂ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ�ĚĞ� ůĂ�

Zds�͘�

///͘ YƵĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳ� ĞŶ� ƐƵ� ĂƌƚşĐƵůŽ� Ϯ͘ϭ� ͞ĞŶĐŽŵŝĞŶĚĂ� Ă� ůĂ� Zds�� ůĂ� ĨƵŶĐŝſŶ� Ǉ�ŵŝƐŝſŶ� ĚĞ�

ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ�Ǉ�ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ͕͟�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƉĂƌƚĂĚŽ�Ϯ�ƋƵĞ�͞ƐĞ�ĂƚƌŝďƵǇĞ�

Ă� ůĂ�Zds�� ůĂ�ŐĞƐƚŝſŶ�ĚŝƌĞĐƚĂ�ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ĚĞ� ƌĂĚŝŽ�Ǉ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ�ƉĂƌĂ� ƐĞƌ�ĞũĞƌĐŝĚĂ�

ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ĞĨĞĐƚŝǀĂ� ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�ŵĞƌĐĂŶƚŝůĞƐ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ƉƷďůŝĐŽ� ĂŶĚĂůƵǌ�

ĂĚƐĐƌŝƚĂƐ�Ă�ĞůůĂ͘͟�
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#PMFU«O�0DJBM�EF�MB�+VOUB�EF�"OEBMVD«B

&RQWUDWR�3URJUDPD�579$�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������3iJLQD���GH����

/s͘ YƵĞ�ƉŽƌ��ĐƵĞƌĚŽ� ĚĞ� ϯ� ĚĞ� ŶŽǀŝĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϮϬϭϱ� ĚĞů� �ŽŶƐĞũŽ� ĚĞ�'ŽďŝĞƌŶŽ� ĚĞ� ůĂ� :ƵŶƚĂ� ĚĞ�

�ŶĚĂůƵĐşĂ� ;�K:��ŶƷŵ͘�Ϯϭϵ�ĚĞ�ϭϭ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϱͿ� ůĂ�Zds��ĐŽŵŽ�ĞŶƚŝĚĂĚ�ŵĂƚƌŝǌ�

ƐĞ� ǀĂůĞ� ĚĞ� ƵŶĂ� ƷŶŝĐĂ� ^ŽĐŝĞĚĂĚ� &ŝůŝĂů� ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂ� ͞�ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ZĂĚŝŽ� Ǉ� dĞůĞǀŝƐŝſŶ͕�

^ŽĐŝĞĚĂĚ� �ŶſŶŝŵĂ� ;�ĂŶĂů� ^ƵƌͿ͕͟� ƐŝĞŶĚŽ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĨƵƐŝſŶ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ� ĚŽƐ�

^ŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�&ŝůŝĂůĞƐ͕��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ZĂĚŝŽ͕�^͘�͘�Ǉ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�dĞůĞǀŝƐŝſŶ͕�^͘�͘��

s͘ YƵĞ� Ğů� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϳ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳ� ĞƐƚĂďůĞĐĞ� ƋƵĞ� Ğů� WĂƌůĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� Ă�

ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ� ůĂ� :ƵŶƚĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ĂƉƌŽďĂƌĄ�ƵŶĂ� ͚�ĂƌƚĂ�ĚĞů�

^ĞƌǀŝĐŝŽ� WƷďůŝĐŽ� ĚĞ� ůĂ� Zds�͛� ƋƵĞ� ƚĞŶĚƌĄ� ƵŶĂ� ǀŝŐĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƐĞŝƐ� ĂŹŽƐ� Ǉ� ͞ĞƐƚĂďůĞĐĞƌĄ� ůĂƐ�

ƉƌŝŽƌŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ĂĐƚƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� ĚĞ� ƐƵƐ� ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ� ĨŝůŝĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�

ĚĞ�ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ĞŶĐŽŵĞŶĚĂĚĂ�Ǉ�ůĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐŽŶƐĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�

ŽďũĞƚŝǀŽƐ� ŐĞŶĞƌĂůĞƐ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� ĞƐƚŝŵĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ� ĚĞ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ� ĞŶ� Ğů�

ŵĞƌĐĂĚŽ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͘͟�

s/͘ YƵĞ� ĞŶ� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽ� ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ� ĞŶ� Ğů� ƌĞĨĞƌŝĚŽ� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϳ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳ͕� ůĂ�

Zds��ĚŝƐƉŽŶĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�͚�ĂƌƚĂ�ĚĞů�^ĞƌǀŝĐŝŽ�WƷďůŝĐŽ͛�ĂƉƌŽďĂĚĂ�ĞŶ�WůĞŶŽ�ĚĞů�WĂƌůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�

�ŶĚĂůƵĐşĂ͘�

s//͘ YƵĞ� ůĂ� ͚�ĂƌƚĂ� ĚĞů� ^ĞƌǀŝĐŝŽ� WƷďůŝĐŽ� ĚĞ� ůĂ� Zds�͛� ŚĂ� ĚĞ� ƐĞƌ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚĂ� Ǉ� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚĂ�

ƉĂƌĂ� ƉĞƌşŽĚŽƐ� ĚĞ� ƚƌĞƐ� ĂŹŽƐ� ĞŶ� ƵŶ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� Ă� ĂĐŽƌĚĂƌ� ĞŶƚƌĞ� Ğů� �ŽŶƐĞũŽ� ĚĞ�

'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ�ĐŽŶ�ůĂ�Zds�͕�ƐĞŐƷŶ�ůŽ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƉĂƌƚĂĚŽ�ϭ�ĚĞů�

ĂƌƚşĐƵůŽ� ϴ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳ͕� ĐŽŶƚĞŵƉůĂŶĚŽ� ƐƵ� ĂƉĂƌƚĂĚŽ� Ϯ� ƋƵĞ� ĚŝĐŚŽ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲ

WƌŽŐƌĂŵĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĄ� Ăů� ŵĞŶŽƐ� ŵĂƚĞƌŝĂƐ� ĐŽŵŽ� ;ĂͿ� ůĂƐ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� Ǉ� ŽďũĞƚŝǀŽƐ�

ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ�Ă�ĐƵŵƉůŝƌ�ƉŽƌ�ůĂ�Zds��Ǉ�ƐƵƐ�^ŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ƐƵ�ĨƵŶĐŝſŶ�Ǉ�ŵŝƐŝſŶ�

ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ͖� ;ďͿ� ůĂƐ� ĐŽŵƉĞŶƐĂĐŝŽŶĞƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ� ƋƵĞ� ĂŶƵĂůŵĞŶƚĞ� ŚĂǇĂŶ� ĚĞ�

ƉĞƌĐŝďŝƌ� ůĂ� Zds�� Ǉ� ƐƵƐ� ^ŽĐŝĞĚĂĚĞƐ͕� ĐŽŶ� ĐĂƌŐŽ� Ă� ůŽƐ� WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽƐ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵƵŶŝĚĂĚ�

�ƵƚſŶŽŵĂ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ƋƵĞ� ŐĂƌĂŶƚŝĐĞŶ� ƐƵ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ� ĞƐƚĂďůĞ� Ǉ� ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ͕� Ğů�

ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉůĂŶƚŝůůĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞƋƵĞƌŝƌĄ�ƉŽƌ�

ůĂ�ŐĞƐƚŝſŶ�Ǉ�ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ�Ǉ�ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ�Ǉ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�

ĐŽŶĞǆŽƐ� Ğ� ŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀŽƐ͖� ;ĐͿ� ůŽƐ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� Ǉ�ŵĞĚŝŽƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĂĚĞĐƵĂĐŝſŶ� Ǉ� ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ�

ĚĞů� ĐŽƐƚĞ� ĚĞ� ůĂƐ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� Ǉ� ŽďũĞƚŝǀŽƐ� ĂĐŽƌĚĂĚŽƐ� Ă� ůĂƐ� ƉŽƐŝďůĞƐ� ǀĂƌŝĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ�

ƌĞĂůŝĚĂĚ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ� ŐĞŶĞƌĂů� Ǉ� ĚĞ� ůĂ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͖� Ǉ� ;ĚͿ� ůŽƐ�

ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� ĚĞ� ĞũĞĐƵĐŝſŶ� ĚĞů� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� Ǉ� ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĚĞ� ƐƵ�

ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ͘�
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s///͘ YƵĞ� ůĂ� ůĞƚƌĂ� ďͿ� ĚĞů� ƌĞĨĞƌŝĚŽ� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϴ͘Ϯ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳ͕� ƉƌĞĐĞƉƚŽ� ůĞŐĂů� ƋƵĞ�

ƉƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ� ƌĞŐƵůĂ� ůĂƐ� ŵĂƚĞƌŝĂƐ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ� ƋƵĞ� ŚĂ� ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶĞƌ� Ğů� �ŽŶƚƌĂƚŽͲ

WƌŽŐƌĂŵĂ͕� ƚƵǀŽ� ƵŶĂ� ƌĞĐŝĞŶƚĞ� ŶƵĞǀĂ� ƌĞĚĂĐĐŝſŶ� ĞŶ� ůŽ� ƌĞůĂƚŝǀŽ� Ă� ůĂ� ŐĂƌĂŶƚşĂ� ĚĞ� ĚŝƐƉŽŶĞƌ�

ĚĞ�ƵŶĂ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ�ĞƐƚĂďůĞ� Ǉ� ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ͕� Ğů�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ�ƉůĂŶƚŝůůĂ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ůĂ�

ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ͕� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϮͬϮϬϭϵ͕� ĚĞ� Ϯϲ� ĚĞ� ũƵŶŝŽ͕�

ƋƵĞ� ĨƵĞ� ĂƉƌŽďĂĚĂ� ƉŽƌ� ƵŶĂŶŝŵŝĚĂĚ� ƉŽƌ� Ğů� WĂƌůĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� ŵŽĚŝĨŝĐĂŶĚŽ�

ƉĂƌĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ůĂ� >ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ� Ǉ� ƉƌŽƉŝĐŝĂŶĚŽ�ƵŶ�ĂŵƉůŝŽ� ĐŽŶƐĞŶƐŽ�ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝŽ�ƉĂƌĂ� ůĂ�

ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚŽƐ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ� ſƌŐĂŶŽƐ� ĚĞ� ŐŽďŝĞƌŶŽ� ĚĞ� ĞƐƚĂ� �ŐĞŶĐŝĂ� WƷďůŝĐĂ�

�ŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕� ĚŝƐƉŽŶŝĞŶĚŽ� ĂƐş� ĚĞ� ƵŶĂ� ŶƵĞǀĂ� ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ� ĚĞ� ƐƵ� �ŽŶƐĞũŽ� ĚĞ�

�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� ĞůĞŐŝĚŽ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝĂ͕� Ǉ� ĚĞ� ůĂ� ĨŝŐƵƌĂ� ĚĞ� ƵŶ� ŶƵĞǀŽ� �ŝƌĞĐƚŽƌ�

'ĞŶĞƌĂů�ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�ĞůĞŐŝĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�WĂƌůĂŵĞŶƚŽ�ĂŶĚĂůƵǌ͘��

�

�

D�E/&/�^d�E�

�

ϭ͘ YƵĞ� ůĂ�Zds��Ǉ� ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ŐĞƐƚŝŽŶĂŶ�Ǉ�ƉƌĞƐƚĂŶ�ƵŶ� ŝŶĐƵĞƐƚŝŽŶĂďůĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ�

ƉƷďůŝĐŽ� ĞƐĞŶĐŝĂů� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ĂŶĚĂůƵǌĂ� Ăů� ĚĞƐĞŵƉĞŹĂƌ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ƐŽĐŝĂů�

ƉƷďůŝĐĂ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ƵŶ� ƉĂƉĞů� ĐĞŶƚƌĂů� ĞŶ� Ğů� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ƵŶĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ�

ĚĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ� ƚƌĂŶƐŵŝƚŝĞŶĚŽ� ƐƵƐ� ǀĂůŽƌĞƐ͕� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ� Ǉ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�

ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ� Ǉ� ĞƐƚĂƚƵƚĂƌŝŽƐ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� Ǉ� ĨĂĐŝůŝƚĂŶĚŽ� ůĂ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ�

ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ� ĞŶ� ůĂ� ǀŝĚĂ� ƉŽůşƚŝĐĂ͕� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ͕� ĐƵůƚƵƌĂů� Ǉ� ƐŽĐŝĂů͕� ĨŽŵĞŶƚĂŶĚŽ� ǀĂůŽƌĞƐ�

ƐŽĐŝĂůĞƐ� ĚĞ� ĐŽŶǀŝǀĞŶĐŝĂ� ĚĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ� Ǉ� ƌĞƐƉĞƚŽ� Ă� ůĂ� ƉůƵƌĂůŝĚĂĚ͕� ůĂ� ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� Ǉ� Ğů�

ƉůƵƌĂůŝƐŵŽ� ĞŶ� ƚŽĚŽ� ŽƌĚĞŶ͕� Ǉ� ĐŽŶƚƌŝďƵǇĞŶĚŽ� ĚĞ� ĞƐƚĞ� ŵŽĚŽ� Ăů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� Ǉ� ĐŽŚĞƐŝſŶ�

ƐŽĐŝĂů�Ǉ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͘��

Ϯ͘ YƵĞ� Ğů� ƚƌŝƉůĞ�ŵĂƌĐŽ� ĚĞ� ĂĐƚƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� Zds�� ĐŽŶĨŽƌŵĂĚŽ� ƉŽƌ� >ĞǇ͕� �ĂƌƚĂ� ĚĞů� ^ĞƌǀŝĐŝŽ�

WƷďůŝĐŽ� Ǉ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ŵĂŶƚŝĞŶĞŶ� Ă� ĞƐƚĂ� �ŐĞŶĐŝĂ� Ǉ� Ă� ƐƵ� ^ŽĐŝĞĚĂĚ� ĨŝůŝĂů� ͚�ĂŶĂů�

^Ƶƌ͛� ĞŶ� ůĂ� ǀĂŶŐƵĂƌĚŝĂ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ� ĚĞů� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞ� �ƐƉĂŹĂ� ĞŶ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ� ĚĞ� ĐĂůŝĚĂĚ�

ĚĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ� Ăů� ŝŵƉůŝĐĂƌ� ƵŶ� ŽďũĞƚŝǀŽ� ĂǀĂŶĐĞ� ƌĞŐƵůĂƚŽƌŝŽ� ƉĂƌĂ� ůĂƐ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƵŶ�

ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ƉƷďůŝĐŽ͕�ĂŵƉůŝĂŶĚŽ�ƐƵ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ͕�ŐĂƌĂŶƚşĂƐ�Ǉ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�

ůĂ� ŐĞƐƚŝſŶ͕� ŐĞŶĞƌĂŶĚŽ� ƵŶ� ŵĂƌĐŽ� ĚĞ� ĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ� ĐŽƌƉŽƌĂƚŝǀĂ� Ğ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�

ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕� Ǉ� ŐĞŶĞƌĂŶĚŽ� ƵŶ� ƉŽƚĞŶƚĞ� ĐĂƚĄůŽŐŽ� ĚĞ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� Ǉ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�

ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĂŶĚĂůƵǌĂ͘��
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&RQWUDWR�3URJUDPD�579$�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������3iJLQD���GH����

ϯ͘ YƵĞ� ůĂ� ĐŽŶƐƚĂƚĂĚĂ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ĞũĞĐƵĐŝſŶ� Ǉ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚŽƐ�

ƉƌŝŵĞƌŽƐ� ͚�ŽŶƚƌĂƚŽƐͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕͛� ĂƉůŝĐĂĚŽƐ� ĚĞƐĚĞ� ϮϬϭϯ� ŚĂƐƚĂ� ĨŝŶĂůĞƐ� ĚĞ� ϮϬϮϬ͕� ƐĞ�

ŵƵĞƐƚƌĂ� ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŽƌŝĂ� ĚĞƐĚĞ� ƚŽĚŽ� ƉƵŶƚŽ� ĚĞ� ǀŝƐƚĂ� ĚĞ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ͕� ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�

ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ͕�Ǉ�ĚĞ�ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ�Ăů�ĐĂŵďŝŽ͘��Ğ�ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ͕�Ăů�ƐĞŹĂůĂƌ�ƵŶ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ�ŵŽĚĞůŽ�

ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĂŵƉůŝŽ�ĐĂƚĄůŽŐŽ�ĚĞ�ďŝĞŶĞƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ƉĂƌĂ�

ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ďĂƐĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƌĞƐƉĞƚŽ�Ǉ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĚĞů�ƉůƵƌĂůŝƐŵŽ�ƉŽůşƚŝĐŽ͕�ƐŽĐŝĂů�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĚĞ�

�ŶĚĂůƵĐşĂ͘��Ğ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ͕�Ăů�ƉƌŽƉŝĐŝĂƌ�ƉĂƌĂ�Ğů�ŐƌƵƉŽ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�ƵŶ�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�

ĐĞƌƚŝĚƵŵďƌĞ� ƐŽďƌĞ� ĐŽŵƉĞŶƐĂĐŝŽŶĞƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ� ĂŶƵĂůĞƐ� ƉŽƌ� Ğů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƌĞƐƚĂĚŽ͘� z� ĚĞ�

ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ͕�Ăů�ƉŽƐŝďŝůŝƚĂƌ� ůĂ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ŐƌƵƉŽ�ƉƷďůŝĐŽ�Ă�

ůĂ� ĐĂŵďŝĂŶƚĞ� ƌĞĂůŝĚĂĚ� ƐŽĐŝĂů͕� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ͕� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ� Ǉ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĂů�

ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͘� hŶ� ƐĞĐƚŽƌ� ĞŶ� ƉůĞŶĂ� ƌĞĐŽŶǀĞƌƐŝſŶ� ƉŽƌ� ůĂ� ƉƌŽĨƵŶĚĂ�

ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚŝŐŝƚĂů� ƋƵĞ� ĞƐƚĄŶ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂŶĚŽ� ƐƵƐ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽƐ� Ǉ� ƐƵƐ�

ĨŽƌŵĂƐ� ĚĞ� ĂĐĐĞƐŽ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ͕� Ǉ� ƋƵĞ� ʹƉƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞͲ� ĞŶ� Ğů� ƚƌŝĞŶŝŽ� ϮϬϮϭͲϮϬϮϯ�

ƚĞŶĚƌĄ� ƵŶ� ƉĞƌşŽĚŽ� ĚĞĐŝƐŝǀŽ� Ǉ� ĐƌƵĐŝĂů� ƉĂƌĂ� ŽƉƚĂƌ� Ăů� ſƉƚŝŵŽ� ƉŽƐŝĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞů� ŐƌƵƉŽ�

ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ĂŶƚĞ� Ğů� ŝŶŵŝŶĞŶƚĞ� ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ� ĚĞ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĚŝŐŝƚĂů� ďĂƐĂĚŽ� ĞŶ�

ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ� ĚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ŽĐĂƐŝŽŶĂĚŽ� ƉŽƌ� ůĂ� �ĞĐŝƐŝſŶ� ;h�Ϳ� ϮϬϭϳͬϴϵϵ� ĚĞů� WĂƌůĂŵĞŶƚŽ�

�ƵƌŽƉĞŽ�Ǉ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ�ϭϳ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ĞŶĐĂŵŝŶĂ� ůĂ�ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞů�ĞƐƉĞĐƚƌŽ�

ƌĂĚŝŽĞůĠĐƚƌŝĐŽ�ĚĞƐĚĞ� ƐƵ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ� ĚĞ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�ƉŽƌ�ŽŶĚĂƐ� ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ�ŚĂĐŝĂ�

ŶƵĞǀŽƐ�ĂƉƌŽǀĞĐŚĂŵŝĞŶƚŽƐ�Ǉ� ƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĐŽŶ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�Ǉ�ƉƌŽƚŽĐŽůŽƐ�ĚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�

ŶƵĞǀĂ�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŵŽǀŝůŝĚĂĚ͘�

ϰ͘ YƵĞ� ƉƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ� ĞŶ� ƌĂŶŐŽ� ĚĞ� >ĞǇ� ;ĂƌƚşĐƵůŽƐ� ϳ� Ǉ� ϴ� >ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳͿ� ƐĞ� ƐĞŹĂůĂ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ�

ĞǆƉƌĞƐĂ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĞ�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ƉƷďůŝĐŽ� ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ�Ăů�ĐĂŵďŝŽ�

ƋƵĞ� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ� Ă� ƵŶ� ƐĞĐƚŽƌ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ� ƚĂŶ� ĚŝŶĄŵŝĐŽ� Ǉ� ŵƵƚĂŶƚĞ� ĐŽŵŽ� Ğů� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�

ƉŽƌ� ůĂƐ� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞƐ� ƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ŵŽĚŽƐ� ĚĞ� ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ƋƵĞ�

ĐŽŶůůĞǀĂŶ� ĞƐŽƐ� ĂǀĂŶĐĞƐ� ŶŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� ƐƵƐĐŝƚĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ůĂ� ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ� ĚĞů�

ĄŵďŝƚŽ� ĚŝŐŝƚĂů͘� �ŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ĞƐĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ� Ăů� ĐĂŵďŝŽ� ĚĞů� ĞŶƚŽƌŶŽ�

ĞŵĂŶĂ�ŽƚƌĂ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů͕� ĐŽŵŽ�ĞƐ� ůĂ� ĨůĞǆŝďŝůŝĚĂĚ� ĞŶ� ůĂ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�

ĚĞ� ĂĐƚƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� ĚĞ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ƉĂƌĂ� ƉŽĚĞƌ� ĐƵŵƉůŝƌ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ�

ĞĨŝĐŝĞŶƚĞ� Ǉ� ĞĨŝĐĂǌ� ĐŽŶ� ƐƵ� ŽďůŝŐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ĚĞ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ƐŽĐŝĂů� ĞŶ� Ğů� ŵƵǇ�

ĞǆŝŐĞŶƚĞ� Ǉ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀŽ� ŵĞƌĐĂĚŽ� ŵƵůƚŝŵĞĚŝĂ� ĚŝŐŝƚĂů͘� hŶ� ŵĞƌĐĂĚŽ� ƋƵĞ� ĞǆŝŐĞ� ĄŐŝůĞƐ�

ƌĞƐƉƵĞƐƚĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂůĞƐ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ůĂ� ŽƉƚŝŵŝǌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ� ĞŶ� ůĂ� ŐĞƐƚŝſŶ�

ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ͖� ƉŽƌ� ůĂ� ĂĚĞĐƵĂĚĂ� ŝŶǀĞƌƐŝſŶ� Ǉ� ĚŽƚĂĐŝſŶ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ�

ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă� ůŽƐ� ĨŝŶĞƐ͖�Ǉ�ƉŽƌ� ůĂ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐŝĂ�Ğ� ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ� ůĂ� ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ�ĚĞ� ůŽƐ�

ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽƐ� ĚĞů� ŽƉĞƌĂĚŽƌ͕� ƋƵĞ� ŚĂ� ĚĞ� ŐĞŶĞƌĂƌ� ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝďůĞƐ� ƐŝŶĞƌŐŝĂƐ� ĚĞ�

ƐŝƐƚĞŵĂƐ͕�ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽƐ͕�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�Ǉ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞŶ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ�ĞƐůĂďŽŶĞƐ�ĚĞ� ůĂ� ĐĂĚĞŶĂ�ĚĞ�
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ǀĂůŽƌ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĂ� ƉĂƌĂ� ĂůĐĂŶǌĂƌ� Ğů� ƌĂŶŐŽ� ĚĞ� ƵŶ� ŵŽĚĞƌŶŽ͕� ĂǀĂŶǌĂĚŽ� Ǉ� ƐŽƐƚĞŶŝďůĞ�

ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ƉƷďůŝĐŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ŵƵůƚŝƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ͘�

ϱ͘ YƵĞ� Ğů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ� ƉƷďůŝĐĂ� ĚĞů� ŐƌƵƉŽ� Zds�� ƐĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůĂ�

ĂŶƚĞƐ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂ� ĚĞĐůĂƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ͞ŐĞƐƚŝſŶ� ĚŝƌĞĐƚĂ͟� ƋƵĞ� ĞƐƚĂďůĞĐĞ� Ğů� �ƐƚĂƚƵƚŽ� ĚĞ�

�ƵƚŽŶŽŵşĂ�ƉĂƌĂ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ƐƵ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ůĞŐĂů�ĂƉůŝĐĂďůĞ�

ĞŶ� ůŽƐ�ĂƌƚşĐƵůŽƐ�ϰϲ͘ϭ�Ǉ�ϰϴ͘ϭ�ĚĞ� ůĂ�>ĞǇ�ϭϬͬϮϬϭϴ��ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕� Ǉ�ĂƌƚşĐƵůŽ�Ϯ͘Ϯ�

>ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳ͘� z� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ĐŽŶĐƌĞƚĂ� Ǉ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ� ĞŶ� Ğů� ĂƌƚşĐƵůŽ� Ϯϯ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� Zds�� ƐĞ�

ĞƐƚĂďůĞĐĞ�Ğů�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ�ŵŝǆƚĂ͕�ďĂƐĂĚŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�

ĐŽŵƉĞŶƐĂĐŝŽŶĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�ĂŵƉůŝŽ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĞƐĞŶĐŝĂů�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞƐƚĂ�Ă�ůĂ�

ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĂŶĚĂůƵǌĂ͕�Ǉ�ĞŶ� ůĂ�ƉĞƌĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ƉƌŽƉŝŽƐ�ŐĞŶĞƌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͕�

ƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ͕�Ǉ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ǀĞŶƚĂ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ͕�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�

Ğů� ŵĞƌĐĂĚŽ� ĚĞ� ůĂ� ƉƵďůŝĐŝĚĂĚ͕� Ǉ� ŐĞƐƚŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƉĂĐŝŽƐ� ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ� ĞŶ� ƚŽĚŽ� ƚŝƉŽ� ĚĞ�

ƐŽƉŽƌƚĞƐ�Ǉ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ǀĂůĞŶ�ůĂ�Zds��Ǉ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͘��

ϲ͘ YƵĞ� ůĂ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ� ƉƷďůŝĐĂ� ƋƵĞ� ƉĞƌĐŝďĞ� ůĂ� Zds�� ƉŽƌ� Ğů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ĞƐĞŶĐŝĂů� ƋƵĞ� ƉƌĞƐƚĂ͕�

ĂĚĞŵĄƐ͕� Ǉ� ĚĞƐĚĞ� ƵŶ� ƉƵŶƚŽ� ĚĞ� ǀŝƐƚĂ� ĞŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĞĐŽŶŽŵşĂ� ŐĞŶĞƌĂů� ĚĞ� ůĂ�

�ŽŵƵŶŝĚĂĚ� �ƵƚſŶŽŵĂ͕� ĨĂǀŽƌĞĐĞ� Ğ� ŝŵƉĂĐƚĂ� ŵƵǇ� ƉŽƐŝƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĞŶ� Ğů� ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�

ĚĞů� ĞŵƉůĞŽ� Ǉ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ĚĞů� ƚĞũŝĚŽ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ� ƉƌŝǀĂĚŽ� ĚĞů� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�

ĂŶĚĂůƵǌ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĚĞ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ƐĞĐƚŽƌĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽƐ� Ğ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂƐ� ĐŽŶĞǆĂƐ� Ăů� ĄŵďŝƚŽ�

ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͕�ĐŽŵŽ� ůĂƐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂƐ�ĂƌƚşƐƚŝĐĂƐ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ͕� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ͕�Ǉ�ĚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�

ďŝĞŶĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ŵƷůƚŝƉůĞƐ�ƌĂĚŝĐĂĚĂƐ�ĞŶ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�ƉƌŽƉŝĐŝĂŶĚŽ�ĂƐş�ůĂ�

Zds�� ƵŶ� ĐşƌĐƵůŽ� ǀŝƌƚƵŽƐŽ� ĚĞ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕� ƌŝƋƵĞǌĂ͕� ĞŵƉůĞŽ͕� ŝŵƉƵůƐŽ�

ĞĐŽŶſŵŝĐŽ͕�Ǉ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƐŽĐŝĂů�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂů͘�

ϳ͘ YƵĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� ůĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ� ƉƷďůŝĐĂ� ĚĞ� ƐĂƚŝƐĨĂĐĞƌ� ůŽƐ� ĐŽŵĞƚŝĚŽƐ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�

ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ� ĞƐĞŶĐŝĂů� ƋƵĞ� ŐĞƐƚŝŽŶĂŶ� Ǉ� ĞũĞĐƵƚĂŶ� ůĂ� Zds�� Ǉ� ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů�

^Ƶƌ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůĂ� ŝŶĞƋƵşǀŽĐĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƌĞĨĞƌŝĚŽ� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϴ͘Ϯ� ďͿ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ�

ϭϴͬϮϬϬϳ͕� Ǉ� ĚĞ� ůĂ� ͚�ĂƌƚĂ� ĚĞů� ^ĞƌǀŝĐŝŽ� WƷďůŝĐŽ� ĚĞ� ůĂ� Zds�͛� ƋƵĞ� ĚĞĐůĂƌĂŶ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� Ǉ�

ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƋƵĞ� ĞƐƚĞ� ŐƌƵƉŽ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ĐƵĞŶƚĞ� ĐŽŶ� ƵŶĂ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ� ĞƐƚĂďůĞ� Ǉ�

ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ� ƐŝĞŶĚŽ� ĞƐĂƐ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ� ŵƵǇ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ� ŵĄƐ� ĂƷŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� Ğů�

ĂƵŵĞŶƚŽ� ĞǆƉŽŶĞŶĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ� ĚĞů� ŚŝƉĞƌͲƐĞĐƚŽƌ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ŵƵůƚŝŵĞĚŝĂ� Ǉ�

ŵƵůƚŝƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ŽƉĞƌĂŶ�Zds��Ǉ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͕�Ǉ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ůĂ�ƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌĂĐŝſŶ�

ĚĞů�ŵĞƌĐĂĚŽ� ĚĞ� ůĂ� ƉƵďůŝĐŝĚĂĚ� ŽĐĂƐŝŽŶĂĚĂ� ƉŽƌ� Ğů� ŶƵĞǀŽ� ĞŶƚŽƌŶŽ� ĚŝŐŝƚĂů� ĚĞ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ�

ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�Ǉ�ƐƵ�ŝŵƉĂĐƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͘�
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ϴ͘ YƵĞ�ƐŝĞŶĚŽ� ůĂ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ�ƵŶŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĐůĂǀĞ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĨŝŐƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�

�ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕� ĐĂďĞ� ƉŽŶĞƌ� ĚĞ� ƌĞůŝĞǀĞ� ƋƵĞ� Ğů� WůĞŶŽ� ĚĞů� WĂƌůĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ�

ĞŶ�ƐĞƐŝſŶ�ĐĞůĞďƌĂĚĂ�ůŽƐ�ĚşĂƐ�ϭϳ�Ǉ�ϭϴ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ�ĂƉƌŽďſ�ƵŶĂ�͞DŽĐŝſŶ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�Ă�ůĂ�

ZĂĚŝŽ� Ǉ� dĞůĞǀŝƐŝſŶ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͟� ĐŽŶ� ƉƌŽŶƵŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽƐ� ƚĂŵďŝĠŶ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ�

ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ͕� ŝŶƐƚĂŶĚŽ� Ğů� WĂƌůĂŵĞŶƚŽ� Ăů� �ŽŶƐĞũŽ� ĚĞ� 'ŽďŝĞƌŶŽ� ͞Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞů� �ŽŶƚƌĂƚŽͲ

WƌŽŐƌĂŵĂ�Ă�ƋƵĞ�ŐĂƌĂŶƚŝĐĞ�ůĂ�ƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�ĚĞ�ůĂ�Zds�͘͟��

ϵ͘ YƵĞ�ĚŝĐŚĂ�DŽĐŝſŶ�ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝĂ�ĂƐŝŵŝƐŵŽ�ŝŶƐƚĂ�Ă�ƌĞĨŽƌǌĂƌ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ�

ĂĚĂƉƚĄŶĚŽůŽ� Ă� ůĂƐ� ŶƵĞǀĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ͕� ůĂďŽƌĂůĞƐ� Ǉ� ƐŽĐŝĂůĞƐ͕� Ǉ� Ă� ůĂ�

ĚĞŵĂŶĚĂ� ƌĞĂů� ĚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ĂŶĚĂůƵǌĂ� ĐŽŶ� ďƷƐƋƵĞĚĂ� ĚĞ� ŶƵĞǀŽƐ� ĨŽƌŵĂƚŽƐ� ƉĂƌĂ� Ğů�

ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͘��

ϭϬ͘ YƵĞ� ůĂ� ĂŶƚĞƐ� ƌĞĨĞƌŝĚĂ�ŵŽĚŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞů� ĂƉĂƌƚĂĚŽ� ůĞƚƌĂ� ďͿ� ĚĞů� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϴ͘Ϯ� >ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳ�

ŽƉĞƌĂĚĂ� ƉŽƌ� ůĂ� >ĞǇ� ϮͬϮϬϭϵ� ĚĞƐƚĂĐĂ� ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ� ƐŝŶŐƵůĂƌ� ůĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ� ĚĞ� ƋƵĞ� ƉĂƌĂ� ůĂ�

Zds�� Ǉ� ƐƵ� ^ŽĐŝĞĚĂĚ� ĨŝůŝĂů� ƐĞ� ŐĂƌĂŶƚŝĐĞŶ� ʹĂĚĞŵĄƐ� ĚĞ� ƵŶĂ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ� ĞƐƚĂďůĞ� Ǉ�

ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞͲ͕� Ğů�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ƉůĂŶƚŝůůĂ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂů͕� Ǉ� ůĂ� ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ�

ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ůĂ�ŐĞƐƚŝſŶ�Ǉ�ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ�Ǉ�ĚĞ�ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ͕�Ǉ�ƉŽƌ�

ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ĐŽŶĞǆŽƐ�Ğ� ŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀŽƐ͘�>Ă�ĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�ŶŽ�

ƐŽůŽ� ĞƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ� ĞŶ� Ğů� ĄŵďŝƚŽ� ĚĞ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽƐ� ĚĞ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ� ƐŝŶŽ� ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝďůĞ�

ƚĂŵďŝĠŶ�ĞŶ�ůĂ�ĞƐĨĞƌĂ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉĂƌĂ�ĂĐŽŵĞƚĞƌ�ůĂƐ�ŝŵƉĞƌŝŽƐĂƐ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĂĐƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�

ĞŶ� Ğů� ƉůĂŶŽ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ� ƉŽƌ� ůĂ� ŝŶĚŝƐŽůƵďůĞ� ǀŝŶĐƵůĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� Ă� ůĂƐ�

ŶƵĞǀĂƐ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ� ĚĞ� ƷůƚŝŵĂ� ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ͕� Ǉ� ƉŽƌ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ĂĐŽŵĞƚĞƌ� ŵĞĚŝĚĂƐ�

ƵƌŐĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽƐ�ƚĠĐŶŝĐŽƐ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�

ĚĞů� ŐƌƵƉŽ� Zds�͘� /ŐƵĂůŵĞŶƚĞ� ĞƐ� ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝďůĞ� ůĂ� ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ� ƉŽƌ� ůĂ�

ĞŶƚƌĂĚĂ�ĞŶ� ǀŝŐŽƌ�ĚĞ�ƵŶĂ� ƐŝŶŐƵůĂƌ�ŶƵĞǀĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ƋƵĞ�ŵĂƌĐĂ� ůĂ� ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�

ďĄƐŝĐĂ� ĚĞů� �ƐƚĂĚŽ͕� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ� ĞŶ� Ğů� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϳ͘ϭ� ĚĞů�ZĞĂů� �ĞĐƌĞƚŽ� ϯϵϭͬϮϬϭϵ͕� ĚĞ� Ϯϭ� ĚĞ�

ũƵŶŝŽ͕�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂƉƌƵĞďĂ�Ğů�WůĂŶ�dĠĐŶŝĐŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�dĞůĞǀŝƐŝſŶ��ŝŐŝƚĂů�dĞƌƌĞƐƚƌĞ͕�

ƋƵĞ�ŝŵƉůŝĐĂ�ůĂ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕�ĞĚŝĐŝſŶ�Ǉ�ĞŵŝƐŝſŶ�

ĚĞ� ůĂ� ƚŽƚĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ĐĞŶƚƌŽƐ� ƋƵĞ� ŝŶƚĞƌǀŝĞŶĞŶ� ĞŶ� ůĂ� ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ƉĂƌĂ�

ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ�ĞŶ�d�d�Ă�ĨŝŶ�ĚĞ�ĂĚĂƉƚĂƌůŽƐ�Ă�ůĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĚĞ��ůƚĂ��ĞĨŝŶŝĐŝſŶ�;,�Ϳ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ϭ�

ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϯ͕� ĞŶƚƌĂŶĚŽ�ĚĞ� ůůĞŶŽ�ĞƐĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ĞŶ�Ğů� ĄŵďŝƚŽ� ƚĞŵƉŽƌĂů�

ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͘�

ϭϭ͘ YƵĞ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ� ƋƵĞ� ƉƌĞƐƚĂŶ� ůĂ� Zds�� Ǉ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ�

�ĂŶĂů�^Ƶƌ�ƐƵ�ŐĞƐƚŝſŶ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽͲĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�ƐĞ�ĞũĞĐƵƚĂ�ďĂũŽ� ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ͕�

ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ͕� ĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ� Ǉ� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝĚĂĚ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ͕� ĞůĂďŽƌĄŶĚŽƐĞ� Ǉ�
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ŐĞƐƚŝŽŶĄŶĚŽƐĞ� ƐƵ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĐŽŶ� Ğů� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ� ĚĞ� ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�

ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽ͕� ƚŽĚŽ� ĞůůŽ� ĞŶ� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ� ĞŶ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳ͖� >ĞǇ�

ϭϬͬϮϬϭϴ��ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͖�>ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ�ϮͬϮϬϭϮ�ĚĞ��ƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�WƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ�

Ǉ�^ŽƐƚĞŶŝďŝůŝĚĂĚ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ͖�Ǉ�ůĂ�>ĞǇ�ϳͬϮϬϭϬ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂ��ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ��ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͘��

ϭϮ͘ YƵĞ�ĞŶ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ϮϬϮϬ�ƐĞ�ŚĂ�ĂƉůŝĐĂĚŽ�ĞŶ�ƉƌſƌƌŽŐĂ�ůĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞů��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�

ĚĞ� ůĂ�Zds��ϮϬϭϳͲϮϬϭϵ͕�ƉŽƌ� ůŽ�ƋƵĞ� ƌĞƐƵůƚĂ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ� ůĂ� ƐƵƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ŶƵĞǀŽ�

�ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͘�

ϭϯ͘ YƵĞ� ĞŶ� ůĂ� ĨĂƐĞ� ĚĞ� WƌŽǇĞĐƚŽ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ϮϬϮϭͲϮϬϮϯ� Ğů� ͚�ŽŶƐĞũŽ�

�ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͛� Ğŵŝƚŝſ� ŝŶĨŽƌŵĞ� ƐŽďƌĞ� Ğů� ŵŝƐŵŽ͕� ĞŶ� ůŽ� ƌĞůĂƚŝǀŽ� Ă� ĂƋƵĞůůĂƐ�

ŵĂƚĞƌŝĂƐ� ĚĞ� ƐƵ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ͕� ĐƵŵƉůŝĠŶĚŽƐĞ� ĞŶ� ƚŝĞŵƉŽ� Ǉ� ĨŽƌŵĂ� ĐŽŶ� ůŽ� ƉƌĞǀŝƐƚŽ� ĞŶ� Ğů�

ĂƌƚşĐƵůŽ�ϴ͘ϯ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ͘�

�

z�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ƚŽĚŽ�ůŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ĞǆƉƵĞƐƚŽ�Ǉ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĚŽ͕�ĂŵďĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ�

�

�

�

�

��h�Z��E�

�

^ƵƐĐƌŝďŝƌ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�ĞŶƚƌĞ� ůĂ�Zds��Ǉ�Ğů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ� ůĂ�
:ƵŶƚĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�ƚƌĂƐ��ĐƵĞƌĚŽ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ſƌŐĂŶŽ�ĚĞ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�Ϯϵ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ϮϬϮϬ͕�
Ǉ�ƌŝŐŝĠŶĚŽƐĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�

�

�

�

�

�>�h^h>�^�

�
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WZ/D�Z�͘�KďũĞƚŽ�

�ů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ƚŝĞŶĞ� ƉŽƌ� ŽďũĞƚŽ� ĚĂƌ� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� Ăů� ŵĂŶĚĂƚŽ� ůĞŐĂů�
ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ� ĞŶ� Ğů� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϴ� ĚĞ� ůĂ�>ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶĚŽ�ƉĂƌĂ� ƐƵ� ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ� ǀŝŐĞŶĐŝĂ� ůŽƐ�
ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ� ĚĞ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ� ƉƷďůŝĐĂ� Ǉ� ĚĞ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƋƵĞ� ĂƐƵŵĞŶ� ůĂƐ� ƉĂƌƚĞƐ�
ĚĞƌŝǀĂĚĂƐ�ĚĞ� ůĂ� ŐĞƐƚŝſŶ� ĚŝƌĞĐƚĂ� ĂƚƌŝďƵŝĚĂ� Ă� ůĂ�Zds��ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� Ǉ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ͕�
ĂƐş� ĐŽŵŽ�ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĐŽŶĞǆŽƐ� Ğ� ŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀŽƐ͕� ƐŝĞŶĚŽ�ĞũĞƌĐŝĚĂ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ĞĨĞĐƚŝǀĂ� ƉŽƌ�
ŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ƐƵ�^ŽĐŝĞĚĂĚ�&ŝůŝĂů�͞�ĂŶĂů�^Ƶƌ�ZĂĚŝŽ�Ǉ�dĞůĞǀŝƐŝſŶ͕�^͘��͘�;�ĂŶĂů�^ƵƌͿ͘͟�

�

�

^�'hE��͘�sŝŐĞŶĐŝĂ�

�ŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϴ͘ϭ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ͕�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�ƚŝĞŶĞ�ƵŶĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�
ƚƌŝĞŶĂů͕�ĞƐƚĂďůĞĐŝĠŶĚŽƐĞ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĐŽŶĐƌĞƚŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĐŽŵƉƌĞŶĚŝĚŽ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϭ�Ǉ�
Ğů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϮϯ͘��

WŽƌ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ĐŽŶŐƌƵĞŶĐŝĂ� ŵĂƚĞƌŝĂů� Ǉ� ƚĞŵƉŽƌĂů� ƋƵĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳ� ĞƐƚĂďůĞĐĞ� ƉĂƌĂ� Ğů�
͚�ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͛� ĞŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ůĂ� ͚�ĂƌƚĂ� ĚĞů� ^ĞƌǀŝĐŝŽ� WƷďůŝĐŽ� ĚĞ� ůĂ� Zds�͕͛� ƐĞ� ĞƐƚĂƌĄ� Ă� ůŽ�
ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƉĂƌƚĂĚŽ�ϲ�ĚĞ� ůĂ��ůĄƵƐƵůĂ�KĐƚĂǀĂ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�
ƌĞƐƵůƚĂƌ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚĞ�ƉƌſƌƌŽŐĂ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͘�

�

�

d�Z��Z�͘��ŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ�ĚĞ�ůĂ�Zds��Ǉ�ĚĞ�ƐƵ�^ŽĐŝĞĚĂĚ�

>Ă� Zds�� Ǉ� ƐƵ� ^ŽĐŝĞĚĂĚ� ͚�ĂŶĂů� ^Ƶƌ͛� ĂƐƵŵĞŶ� Ğů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ� Ă�
ƐĂƚŝƐĨĂĐĞƌ͕� Ǉ� ĂĐƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� Ă� ƚĞŶĞƌ� ĞŶ� ĐƵĞŶƚĂ͕� Ă� ůŽ� ůĂƌŐŽ� ĚĞů� ƚŝĞŵƉŽ� ĚĞ� ǀŝŐĞŶĐŝĂ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ�
�ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͘� WĂƌĂ� ƵŶĂ� ŵĂǇŽƌ� ĐŽŶĐƌĞĐŝſŶ� Ǉ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ĚĞ� ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ� Ă� ůĂ� ĞǀŽůƵƚŝǀĂ�
ƌĞĂůŝĚĂĚ͕� ůŽƐ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ� Ǉ� ĂĐƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ƐĞƌĄŶ� ŽďũĞƚŽ� ĚĞ�ŵĂǇŽƌ� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ĞŶ� ĐĂĚĂ� WůĂŶ�
ĚĞ��ĐƚƵĂĐŝſŶ��ŶƵĂů� ƉƌĞǀŝƐƚŽ� ĞŶ� Ğů� ĂƌƚşĐƵůŽ�ϭϵ͘Ϯ� ďͿ͕� ĞŶ� ĐŽŶĐŽƌĚĂŶĐŝĂ� ĐŽŶ� Ğů� ϭϳ͘ϭ� ďͿ͕� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ�
ϭϴͬϮϬϬϳ͘��ĂĚĂ�WůĂŶ�ƐĞ�ƉƌŽƉŽŶĚƌĄ�ĞŶ�Ğů�ŵĞƐ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ĐĂƌĂ�Ăů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͕�ƐĂůǀŽ�
Ğů�WůĂŶ�ĚĞ��ĐƚƵĂĐŝſŶ�ƌĞůĂƚŝǀŽ�Ă�ϮϬϮϭ�ƋƵĞ�ƐĞƌĄ�ƉƌŽƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�Ğů�ŵĞƐ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ĞƐĞ�ĂŹŽ͕�Ăů�ƐĞƌ�
Ğů�ĚĞ�ĞŶƚƌĂĚĂ�ĞŶ�ǀŝŐŽƌ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͘�

�

ϯ͘ϭ�WĞƌĨĞĐĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŐĞƐƚŝſŶ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�

ϭ͘� ^Ğ� ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĄ� ƉĞƌĨĞĐĐŝŽŶĂŶĚŽ� ůĂ� ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂů� ĚĞ� ůĂ� �ŐĞŶĐŝĂ� WƷďůŝĐĂ� ĚĞ� ůĂ�
Zds�� Ǉ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ� ĚĞ� ďƵĞŶĂ� ŐŽďĞƌŶĂŶǌĂ� Ǉ� ĚĞ� ŐĞƐƚŝſŶ�
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&RQWUDWR�3URJUDPD�579$�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������3iJLQD����GH����

ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ĐŽŶ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ĚĞ� ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ͕� ĞĨŝĐĂĐŝĂ͕� ƌĂĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞů� ŐĂƐƚŽ͕� ŵĞũŽƌĂ� ĚĞ� ůŽƐ�
ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽƐ� Ǉ� ĚĞ� ŐĞƐƚŝſŶ͕� ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ� ƌĞŐůĂŵĞŶƚĂƌŝĂ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ͕� Ǉ� ĚĞ�
ŽƉƚŝŵŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ͘�
dŽĚĂ� ůĂ� ŐĞƐƚŝſŶ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ƌĞƐƉŽŶĚĞƌĄ� Ă� ƵŶĂ� ĐƵůƚƵƌĂ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ĚĞ� ĞǆĐĞůĞŶĐŝĂ͕�
ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ͕� ĐĂůŝĚĂĚ͕� ĐŽŶƚƌŽů͕� ŵĞĚŝĐŝſŶ� Ǉ� ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ� ĚĞů� ĚĞƐĞŵƉĞŹŽ� ĐŽŶ� ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝſŶ�Ǉ�ĚĞ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ͘�

Ϯ͘��ů�ŐƌƵƉŽ�Zds��ĚŝƐĞŹĂƌĄ͕� ŝŵƉůĂŶƚĂƌĄ�Ǉ�ĞũĞĐƵƚĂƌĄ�ƵŶ�ƉƌŽƉŝŽ� ͚^ŝƐƚĞŵĂ� /ŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ� /ŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�
ĚĞ� ŐĞƐƚŝſŶ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� Ǉ� ĚĞ� ďƵĞŶĂ� ŐŽďĞƌŶĂŶǌĂ͕� ĚĞ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ͕� ƌĞŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ĐƵĞŶƚĂƐ͕�
ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ͕� ŐĞƐƚŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕� ŐĞƐƚŝſŶ� ĐŽŵĞƌĐŝĂů͕� Ǉ� ĚĞ� ĐĂůŝĚĂĚ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͛�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚŝŐŝƚĂů͘�WĂƌĂ�ƐƵ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĞĨĞĐƚŝǀĂ�Ǉ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ůĂ�Zds��
ĐŽŶƚĂƌĄ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝǀĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ͕�ƋƵĞ�ƐĞƌĄ� ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂů�ĞŶ�ƐƵ�ĂĐĐŝſŶ�
ĞũĞĐƵƚŝǀĂ� ƐŽďƌĞ� ůĂƐ� ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ� ĚĞů� ŐƌƵƉŽ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� Ǉ� ĚĞ� ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�
ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌ͕� ĚĞĚŝĐĂĚĂ� Ăů� ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ� Ǉ� ĐŽŶƚƌŽů� ĚĞů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ŶŽƌŵĂƚŝǀŽ� Ǉ� ĚĞ� ůŽƐ�
ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂĐŝſŶ͕�Ă� ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ� ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ�ĄŵďŝƚŽƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝſŶ�
ĐŽƌƉŽƌĂƚŝǀĂ� Ǉ�ŽƉĞƌĂƚŝǀĂ�ĚĞů� ŐƌƵƉŽ͕� Ǉ� ůůĞǀĂŶǌĂ�ĚĞ� ůŽƐ� ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ� ƐŽďƌĞ� ůĂ�ŵŝƐŝſŶ� Ǉ� ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͘��ƐƚĞ� ͚^ŝƐƚĞŵĂ� /ŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ� /ŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ͛�ƉŽƐŝďŝůŝƚĂƌĄ� ůĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�
ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ� ĐƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĂ� Ǉ� ĐƵĂůŝƚĂƚŝǀĂ� ĚĞ� ůĂ� ŐĞƐƚŝſŶ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� Ǉ� ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĚĞ�
ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽ� ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ� ĞŶ� Ğů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ƉĂƌĂ� ƚŽĚŽ� Ğů�
ŐƌƵƉŽ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͘� �ů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĐŽŶƚĂƌĄ� ĐŽŶ� ůĂ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ� ĚŽƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĂĚƐĐƌŝƚŽ� Ă� ĞƐƚĞ�
ĨŝŶ͕� ĚĞ� ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽƐ� ƚĠĐŶŝĐŽƐ͕� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĄƚŝĐŽƐ͕� Ǉ� ĚĞ� ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ� ĚĞ� ůŝĐĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ�
ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŝĚĂĚ�ĞĨĞĐƚŝǀĂ͘��

ϯ͘� >Ă� Zds�� ĚŝƐĞŹĂƌĄ͕� ŝŵƉůĂŶƚĂƌĄ� Ǉ� ƐĞ� ƌĞŐŝƌĄ� ĞŶ� ƐƵ� ŐĞƐƚŝſŶ� ƉŽƌ� ƵŶ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ͚�ŝƌĞĐĐŝſŶ� ƉŽƌ�
KďũĞƚŝǀŽƐ͛� ĂƉůŝĐĂďůĞ� Ăů� ŽƌŐĂŶŝŐƌĂŵĂ� ĚĞů� ŐƌƵƉŽ� Zds�� ĐŽŵŽ� ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ� ĚĞ� ƉůĂŶŝĨŝĐĂĐŝſŶ� Ǉ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ͕� ĚĞ� ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ� ĚĞů� ĚĞƐĞŵƉĞŹŽ� Ǉ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝǀŽ� ƋƵĞ� ŝŶƚĞŐƌĞ� ƚĂŶƚŽ� ůŽƐ�
ŽďũĞƚŝǀŽƐ� ŐĞŶĞƌĂůĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ͚�ĂƌƚĂ� ĚĞů� ^ĞƌǀŝĐŝŽ� WƷďůŝĐŽ� ĚĞ� ůĂ� Zds�͕͛� ĐŽŵŽ� ůŽƐ� ŽďũĞƚŝǀŽƐ�
ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� Ǉ͕� ĞŶ� ĐŽŶŐƌƵĞŶĐŝĂ�ŵĂƚĞƌŝĂů� ĐŽŶ� ƚŽĚŽƐ� ĞƐƚŽƐ͕� ůŽƐ�
ƋƵĞ� ƐĞŹĂůĞ�Ğů� ƉůƵƌŝĂŶƵĂů�WůĂŶ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�ĚĞ� ůĂ� Zds�͘� �ů� ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ� ͚�ŝƌĞĐĐŝſŶ�ƉŽƌ�KďũĞƚŝǀŽƐ͕͛�
ƋƵĞ�ĞŶ�ƐƵ�ĐƵĂĚƌŽ�ĚĞ�ŵĂŶĚŽ�ƚĞŶĚƌĄ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�Ă� ůŽƐ��ĞŶƚƌŽƐ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ�
ĚĞ�ůĂ�Zds�͕�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĄ�ĐƌŽŶŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�ƉŽƌ��ŝƌĞĐĐŝŽŶĞƐ͕�ĄƌĞĂƐ͕�ĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞů�
ŽƌŐĂŶŝŐƌĂŵĂ�ĚĞů�ŐƌƵƉŽ͕�ĐŽŶƚĞŵƉůĂŶĚŽ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂů�Ǉ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�
ĚĞů�ĚĞƐĞŵƉĞŹŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƚĂƌĞĂƐ�ĞŶĐŽŵĞŶĚĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ĐĂůĞŶĚĂƌŝŽ�ĚĞ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�
ƉůĂŶŝĨŝĐĂĚŽƐ͘� �ƉůŝĐĂƌĄ� ůŽƐ� ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ� ĐůĂǀĞ� ;ŬƉŝ͛ƐͿ� ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ŝŶƚĞŐƌĂů� ƐŽďƌĞ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ͕�
ƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� Ǉ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĚĞů� ĄŵďŝƚŽ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ͕� ĚĞ� ŐĞƐƚŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ŝŶƚĞƌŶŽƐ͕� ĚĞ�
ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂƐ� ĚĞ� ůĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ͕� ĚĞ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕� ƐŽďƌĞ� ůĂ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ� ĞŶ� Ğů� ŵĞƌĐĂĚŽ� ĚĞ� ůĂ� ƉƵďůŝĐŝĚĂĚ͕� ŐĞƐƚŝſŶ� ĐŽŵĞƌĐŝĂů� ŝŶƚĞŐƌĂů͕� ĞĨĞĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĚĞ�
ŶƵĞǀĂƐ�ůşŶĞĂƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽ͕�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ͕�Ǉ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�ĄŵďŝƚŽ�ĐŽƌƉŽƌĂƚŝǀŽ�Ǉ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŽ�
ĚĞů�ŐƌƵƉŽ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůŽƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�Ǉ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŽƐ͘�
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ϰ͘� �ů� ŐƌƵƉŽ� Zds�� ĐŽŶƚĂƌĄ� ĐŽŶ� ƵŶ� ƉƌŽƉŝŽ� ͚�ſĚŝŐŽ� �ƚŝĐŽ͛� ĐŽŵŽ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� ŝŶƚĞƌŶŽ� ĐŽŶ� ůŽƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ͕� ǀĂůŽƌĞƐ� ĚĞ� ĐĂůŝĚĂĚ� Ǉ� ƉĂƵƚĂƐ� ƋƵĞ� ŚĂŶ� ĚĞ� ƌĞŐŝƌ� ůĂ� ĂĐƚƵĂĐŝſŶ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů� ĞŶ� Ğů�
ĚĞƐĞŵƉĞŹŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� ƚŽĚĂ� ůĂ� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ� ĚŝƌĞĐƚŝǀĂ� Ǉ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĚĞů� ŐƌƵƉŽ� ƉĂƌĂ� ůĂ�
ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ƌŝĞƐŐŽƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĂĚĞĐƵĂĚŽ� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ� ĂƉůŝĐĂďůĞ� ĞŶ� ƚŽĚŽ�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ͕�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ͕�ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ǀŝŶĐƵůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůĞƐ͘��

ϱ͘� >Ă�Zds��Ǉ��ĂŶĂů�^Ƶƌ� ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĄŶ�ĚŝƐƉŽŶŝĞŶĚŽ�ĚĞ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ƐĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�
ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� Ǉ� ĞŶ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ă� ůĂƐ� ůşŶĞĂƐ� ĚĞ� ŶĞŐŽĐŝŽ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ͕� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ͕� Ǉ� ĚĞ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĞŶ�
ƐŽƉŽƌƚĞƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͕� Ǉ� ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĄŶ� ĂƉůŝĐĂŶĚŽ� ƵŶ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ĐŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ăů� ŵĂƌĐŽ�
ŶŽƌŵĂƚŝǀŽ� ǀŝŐĞŶƚĞ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� Ǉ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ƉƵďůŝĐŽ� ƋƵĞ� ƌĞƐƵůƚĞ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� Ăů�
ŐƌƵƉŽ�Zds�͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� ůĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů��ĂƉşƚƵůŽ� /s�ĚĞ� ůĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ͕�ƐŝŶ�ƉĞƌũƵŝĐŝŽ�
ĚĞů�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�Zds�͘��
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ϯ͘Ϯ�WŽƚĞŶĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞů�ŐƌƵƉŽ�

ϲ͘��Ŷ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐŽŶƚŝŶƵĂ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞů�ŐƌƵƉŽ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�ƐĞ�ĐŽŶƚĂƌĄ�ĐŽŶ�ƉůĂŶĞƐ�
ĂŶƵĂůĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƐ�Ă�ĂůĐĂŶǌĂƌ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ĞǆĐĞůĞŶĐŝĂ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�Ǉ�ƉƵĞƐƚĂ�ĞŶ�ǀĂůŽƌ�Ǉ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�
ĚĞů� ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽ�ƚĂůĞŶƚŽ�Ǉ�ĂůƚĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ĚĞ� ůĂ�ƉůĂŶƚŝůůĂ�ĚĞů�ŐƌƵƉŽ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕�Ǉ�
ĐŽŶ� Ğů� ĨŝŶ� ĚĞ� ƉƌŽƉŝĐŝĂƌ� ƵŶ� ĂĚĞĐƵĂĚŽ� ƉůĂŶ� ĚĞ� ĐĂƌƌĞƌĂ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů� ĂĐŽƌĚĂĚŽ� ĐŽŶ� ůĂ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� ůĞŐĂů� ĚĞ� ůŽƐ� ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ� Ǉ� ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĂƐ͕� Ǉ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ăů� ĂĐƵĞƌĚŽ� ƐŽďƌĞ�
ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƵĞƐƚŽƐ�ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽ�ĞŶ�Ğů� ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ�ŵƵůƚŝŵĞĚŝĂ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� Ǉ� ƐƵƐ�
ƌĞƋƵĞƌŝŵŝĞŶƚŽƐ� Ǉ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ĨƵƚƵƌŽ͘� ^Ğ� ƉůĂŶŝĨŝĐĂƌĄŶ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ĨŽƌŵĂƚŝǀĂƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ŵĞũŽƌ�
ƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů� Ǉ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝĚĂĚ�ŵƵůƚŝĨƵŶĐŝŽŶĂů� � Ğ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ� ĞŶ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĂĚĞĐƵĄŶĚŽƐĞ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�Ă� ůĂƐ�ŵĄƐ� ĞĨŝĐŝĞŶƚĞƐ� ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� Ǉ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĂůĞƐ� ĚĞ� ƐŝŶĞƌŐŝĂƐ͕� ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐŝĂ� Ğ� ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�
ĚĞƌŝǀĂĚĂƐ� ĚĞů� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ� ĨƵƐŝſŶ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ƉĂƌĂ� ƐĞŐƵŝƌ� ĂǀĂŶǌĂŶĚŽ� ĞŶ� ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ� Ǉ�
ŽƉƚŝŵŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ĚŝĨƵŶĚŝƌ�Ǉ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌ�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ŵƵůƚŝŵĞĚŝĂ� ĞŶ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ͕� ƌĞĚĞƐ� Ǉ� ƐŽƉŽƌƚĞƐ�
ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ƋƵĞ� ĂĐƚƷĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͘� �ŽŶ� ĞƐƚĞ� ƉƌŽƉſƐŝƚŽ� ĚĞ� ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ�
ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ƐĞ� ĨŽŵĞŶƚĂƌĄŶ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů� ĞŶ� ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ� ĐŽŶ�
ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ� Ǉ� ƉƌŝǀĂĚĂƐ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͕� ĐŽŵƉĂŹşĂƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ͕� ĐĞŶƚƌŽƐ� ĚĞ�
ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ� Ǉ� ĚĞ� ĞŵƉƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ƌĂĚŝĐĂĚŽƐ� ĞŶ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ�
ĨŽƌŵĂƚŝǀĂƐ͕� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ĚĞ� ƚĞůĞĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĚĞ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂƐ͕� ĐŽŵƉĂŹşĂƐ�
ŐĞƐƚŽƌĂƐ� ĚĞ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ďŝŐ� ĚĂƚĂ͕� Ǉ� ĐŽŶ� ĨĂďƌŝĐĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽƐ� Ǉ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ� ĚĞ�
ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂ�ĚĞ� ĐŽŶƐƵŵŽ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽƉŝĐŝĂƌ�ƵŶĂ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĞĨĞĐƚŝǀĂ� Ǉ� ĂƉůŝĐĂĚĂ�ƉĂƌĂ� ůĂ� ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� Ǉ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĂǀĂŶǌĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĞŶ� ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ� ;ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ� ĐŽŶŽĐŝĚĂ�ĞŶ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ� ĐŽŵŽ�
Kdd�ʹKǀĞƌ�ƚŚĞ�dŽƉͲͿ͕�ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ�ĞŶ�ŵŽǀŝůŝĚĂĚ͕�ƉŽƌƚĂůĞƐ�ĞŶ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͕�ĐĂŶĂůĞƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ǁĞď͕�
ƌĂĚŝŽ� Ǉ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ĚŝŐŝƚĂů� ŚşďƌŝĚĂ͕� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ƉŽĚĐĂƐƚŝŶŐ͕� ĂŐƌĞŐĂĚŽƌĞƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ͕� ƌĞĚĞƐ�
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ƐŽĐŝĂůĞƐ͕� Ǉ�ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ�ĞŶ��ůƚĂ��ĞĨŝŶŝĐŝſŶ� ;,�Ϳ͕�hůƚƌĂ��ůƚĂ��ĞĨŝŶŝĐŝſŶ� ;h,�Ϳ͕� Ǉ�ĚĞ� ůĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ�
ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ� Ǉ� ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƵƐƵĂƌŝĂƐ� ĚĞ� ŝŵƉůĂŶƚĂĐŝſŶ�ŵĂƐŝǀĂ� Ǉ� ƋƵĞ� ƉƵĞĚĂŶ� ƐƵƌŐŝƌ�
ƉƌŽ�ĨƵƚƵƌŽ�ĞŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ĚŝŐŝƚĂů�ŵƵůƚŝŵĞĚŝĂ�Ǉ�ŵƵůƚŝƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ͘�
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ϯ͘ϯ��ŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĂŶĚĂůƵǌĂ�

ϳ͘�WŽƌ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�Ǉ�
ĐƵůƚƵƌĂů� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵƵŶŝĚĂĚ͕� ůĂƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ͕� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ�
ĚŝǀƵůŐĂƌĄŶ� ůŽƐ� ǀĂůŽƌĞƐ� ĐşǀŝĐŽƐ͕� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ� Ǉ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ĚĞŵŽĐƌĄƚŝĐŽƐ� ƋƵĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ĂŶĚĂůƵǌĂ�
ƋƵŝĞƌĞ� ƉĂƌĂ� Ɛş� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ƐƵƐ� ŶŽƌŵĂƐ� Ǉ� ƐƵƐ� ŐĞŶƵŝŶĂƐ� ƌĂşĐĞƐ͕� ƐƵƐ� ƐŝŶŐƵůĂƌĞƐ� ƌĂƐŐŽƐ�
ŝŶĚĞŶƚŝƚĂƌŝŽƐ͕� Ǉ� ƐƵ� ŝŶǀĞƚĞƌĂĚŽ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ůŝďĞƌƚĂĚĞƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� Ǉ� ĚĞ� ůŽƐ�
ĐŽůĞĐƚŝǀŽƐ͕� ĂĐƚƵĂŶĚŽ� ĐŽŵŽ� ĂŐĞŶƚĞ� ĚĞ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĐƵůƚƵƌĂů� Ǉ� ĐŽŵŽ� ƉƌŝŵĞƌ� ŐĂƌĂŶƚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ�
ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� ĐŽŶ� ƵŶĂ� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƉƌŽǆŝŵŝĚĂĚ� Ǉ� ĐĞƌĐĂŶşĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ďŝĞŶĞƐ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ͕� ƉƌŽŵŽǀŝĞŶĚŽ� Ğů� ŵĄǆŝŵŽ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ǀŝĚĂ� ĚĞ� ĐĂĚĂ� WƌŽǀŝŶĐŝĂ� ĞŶ� ůĂ�
ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ƐƵƐ� ŵƵŶŝĐŝƉŝŽƐ͕� ĐŽŵƵŶŝĐĂŶĚŽ� ůĂƐ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ� Ǉ� ƉĞĐƵůŝĂƌŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƐƵ�
ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ͕� ĨĂǀŽƌĞĐŝĞŶĚŽ� ůĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ͕� ůĂ� ǀĞƌƚĞďƌĂĐŝſŶ͕� Ğů� ŝŶƚĞƌĐĂŵďŝŽ͕� Ǉ� ůĂ�
ŝŶƚĞƌĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ƵŶĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĂǀĂŶǌĂĚĂ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶƚĞ͕�ĚŝǀĞƌƐĂ�Ǉ�ƉůƵƌĂů�ĞŶ�ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�ĚĞ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ĚŝƐƚŝŶƚŽƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽƐ�ĂŶĚĂůƵĐĞƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌ�ůŽƐ�ƐĞŶƚŝŵŝĞŶƚŽƐ�
ĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĚĂĚ�ĐŽŵƷŶ�ĚĞů�ƉƵĞďůŽ�ĂŶĚĂůƵǌ͘� �

ϴ͘��ŽŶ�ĞƐƚĂ� ĨŝŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚŝĚŽ�ĐŽŶ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ͕� ůĂƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ� ůŝŶĞĂůĞƐ͕�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ǉ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� Ǉ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ͕� Ǉ� ůĂ� ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�
ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͕�ĐŽŶĞǆŽƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀŽƐ�Ǉ�ĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĚ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�Ǉ�ĞŶ�ŶƵĞǀŽƐ�ƐŽƉŽƌƚĞƐ�
Ǉ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ� ĚĞ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� Ǉ� ĚĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� ĚŝŐŝƚĂů� ƉƌŽĚƵĐŝĚŽƐ� ƉŽƌ� ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů�
^Ƶƌ� ĂƐƉŝƌĂƌĄŶ� Ă� ĂůĐĂŶǌĂƌ� ůĂ� ŵĄǆŝŵĂ� ĂĨŝŶŝĚĂĚ� ƐŽĐŝĂů� ƉŽƐŝďůĞ� Ǉ� Ă� ŽďƚĞŶĞƌ� ĂůƚŽƐ� şŶĚŝĐĞƐ� ĚĞ�
ĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�ƉŽƌ� ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ� ůŽƐ� ƐĞŐŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�Ă� ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚŝƌŝũĂŶ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ�
Ăů� ŽďũĞƚŝǀŽ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ĚĞ� ƉƌĞƐƚĂƌ� Ǉ� ƐĂƚŝƐĨĂĐĞƌ� ƵŶ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ƵŶŝǀĞƌƐĂů� ĚĞ�
ƵƚŝůŝĚĂĚ�ƌĞĂů�Ǉ�ĞĨĞĐƚŝǀĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͘��

ϵ͘� >ŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ;ĞŶ� ĂĚĞůĂŶƚĞ͕� ͚ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ͛Ϳ�
ƐĞ� ĂĚĞĐƵĂƌĄŶ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� Ă� ůĂ� ĞǀŽůƵĐŝſŶ� Ǉ� ƉƌŽŐƌĞƐŽ� ƐŽĐŝĂů͕� Ǉ� Ă� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� Ǉ�
ƉƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ� ĚĞů� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ĂŶĚĂůƵǌĂ� ĂƚĞŶĚŝĞŶĚŽ� Ă� ůĂƐ� ĞǆƉĞĐƚĂƚŝǀĂƐ� Ǉ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚŝƐƚŝŶƚŽƐ� ƐĞŐŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ƉŽďůĂĐŝſŶ͕� Ǉ� ĂĐƚƵĂŶĚŽ� ĐŽŵŽ�
ĂŐĞŶƚĞ�ǀĞƌƚĞďƌĂĚŽƌ�Ǉ� ĐŽŚĞƐŝŽŶĂĚŽƌ� ƐŽĐŝĂů� Ǉ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ� ĐŽŶ�ƵŶ�ĂǀĂŶǌĂĚŽ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ŵƵůƚŝŵĞĚŝĂ� ĨŝĚĞĚŝŐŶŽ� ĞŶ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƐƵ� ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ� Ǉ� ƐƵ� ƌĞĂůŝĚĂĚ͕� ĚĞ� ƐƵ�
ƉůƵƌĂůŝĚĂĚ� Ǉ� ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĐƵůƚƵƌĂů͕� ƐŽĐŝĂů͕� ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ͕� ĞƚŶŽŐƌĄĨŝĐĂ͕� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͕� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕�
ĂƐŽĐŝĂƚŝǀĂ͕� ŝĚĞŽůſŐŝĐĂ͕� ƉŽůşƚŝĐĂ͕� Ǉ�ĚĞ� ƚŽĚŽ�ŽƌĚĞŶ� ĨŽŵĞŶƚĂŶĚŽ�Ğů�ŚĞĐŚŽ�ĂŶĚĂůƵǌ� Ǉ� ƉƌĞƐĞƌǀĂŶĚŽ�
Ğů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ůŝŶŐƺşƐƚŝĐŽ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ�ĞŶ�ƐƵƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŚĂďůĂƐ͘�
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%FQ±TJUP�-FHBM��4&�����������*44/������������9� IUUQ���XXX�KVOUBEFBOEBMVDJB�FT�FCPKB

BOJA
#PMFU«O�0DJBM�EF�MB�+VOUB�EF�"OEBMVD«B

&RQWUDWR�3URJUDPD�579$�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������3iJLQD����GH����

ϭϬ͘� >ŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ƚĞŶĚƌĄŶ� ƵŶĂ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ� ĞŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ŵƵŶŝĐŝƉŝŽƐ� ĚĞ� ĐĂĚĂ� WƌŽǀŝŶĐŝĂ�
ĂŶĚĂůƵǌĂ͕� ƌĞĨůĞũĂŶĚŽ� ƐƵ� ƌĞĂůŝĚĂĚ� Ǉ� ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ� ĐŽŶ� ĐĞƌĐĂŶşĂ�ĞŶ�Ğů� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ǉ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞ�͚ƉƌŽǆŝŵŝĚĂĚ͛͘�

ϭϭ͘� � dŽĚŽƐ� ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĚŝĨƵŶĚŝƌĄŶ� ůĂ� ĐĂŵƉĂŹĂ� ĂŶƵĂů� ĚĞ� ĐĂƌĄĐƚĞƌ�
ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞ� ůĂ� :ƵŶƚĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ� ĐŽŶ�ŵŽƚŝǀŽ�ĚĞ� ůĂ� ĐĞůĞďƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�Ϯϴ�ĚĞ�&ĞďƌĞƌŽ͕��şĂ�ĚĞ�
�ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ĂƐƵŵŝĞŶĚŽ� Ğů� ƉůĂŶ� ĚĞ� ŵĞĚŝŽƐ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽ� ƉĂƌĂ� ĚŝĐŚĂ� ĐĂŵƉĂŹĂ� Ǉ� ƉƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ͕� ĐŽďĞƌƚƵƌĂƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ� ĞŶ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ƐŽƉŽƌƚĞƐ�
ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ�Ă�ĞƐƚĂ�ĐĞůĞďƌĂĐŝſŶ͘�

ϭϮ͘� >ŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ĚĞ��ĂŶĂů� ^Ƶƌ�ĚŝĨƵŶĚŝƌĄŶ� ůĂ� ŝŵĂŐĞŶ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ�ĞŶ�Ğů� ĞǆƚĞƌŝŽƌ�
ĚĞ� ůĂ� �ŽŵƵŶŝĚĂĚ͕� ĐŽŶƐƚŝƚƵǇĠŶĚŽƐĞ� ĞŶ� ƵŶ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� ĞƐĞŶĐŝĂů� ƉĂƌĂ� ƚƌĂŶƐŵŝƚŝƌ� ůĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ� ĚĞ�
ŶƵĞƐƚƌĂ� �ŽŵƵŶŝĚĂĚ� �ƵƚſŶŽŵĂ� ŚĂĐŝĞŶĚŽ� ǀŝƐŝďůĞ� ůĂ� ĞǀŽůƵĐŝſŶ� Ǉ� Ğů� ƉƌŽŐƌĞƐŽ� ƐŽĐŝĂů� ĂŶĚĂůƵǌ͕� Ǉ�
ĚŝĨƵŶĚŝĞŶĚŽ�ƐƵƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͕�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ͕�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ĂƌƚşƐƚŝĐŽƐ�Ǉ� ůŝŶŐƺşƐƚŝĐŽƐ͕�ƐŝŶ�ƚſƉŝĐŽƐ�
Ŷŝ� ĞƐƚĞƌĞŽƚŝƉŽƐ͕� ƐŝĞŶĚŽ� ĨŝĞů� ƌĞĨůĞũŽ� ĚĞ� ƵŶĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ŵŽĚĞƌŶĂ� Ǉ� ĂǀĂŶǌĂĚĂ� ĞŶ� ĐŽŶƐŽŶĂŶĐŝĂ� ĐŽŶ�
ƐƵƐ� ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ� ŝĚĞŶƚŝƚĂƌŝŽƐ͘� WŽƌ� Ğů� ŐƌĂŶ� ǀĂůŽƌ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ� ĚĞ� ůĂ� ĂŵƉůŝĂ� ĐŽďĞƌƚƵƌĂ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�
ĂůĐĂŶǌĂĚĂ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ǀşĂ� ƐĂƚĠůŝƚĞ͕� ƐĞ� ŵĂŶƚĞŶĚƌĄ� ůĂ� ŽĨĞƌƚĂ� ĚĞ�
ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ� ůĂ�ƐĞŹĂů� ͚�ĂŶĂů� �^Ƶƌ��ŶĚĂůƵĐşĂ͛�ĚŝƌŝŐŝĚĂ�Ăů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�
ĚĞ� ůĂ� hŶŝſŶ� �ƵƌŽƉĞĂ� Ǉ� ĚĞů� ŶŽƌƚĞ� ĚĞ� �ĨƌŝĐĂ� ĐŽŶ� ŽďũĞƚŽ� ĚĞ� ĂƚĞŶĚĞƌ� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� Ă� ůĂƐ�
ĐŽůĞĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĂŶĚĂůƵǌĂƐ� ƌĞƐŝĚĞŶƚĞƐ� ĞŶ� ŽƚƌĂƐ� �ŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� �ƐƉĂŹĂ͕� �ŝƵĚĂĚĞƐ�
�ƵƚſŶŽŵĂƐ� ĚĞ� �ĞƵƚĂ� Ǉ� DĞůŝůůĂ͕� Ǉ� ĚĞŵĄƐ� ƉĂşƐĞƐ� ĞƵƌŽƉĞŽƐ� ĂĐĞƌĐĄŶĚŽůĞƐ� ůĂ� ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ� Ǉ� ƌĞĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂ� ǀŝĚĂ� ƐŽĐŝĂů͕� ĐƵůƚƵƌĂů͕� ƉŽůşƚŝĐĂ͕� ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ͕� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͕� ĂƐŽĐŝĂƚŝǀĂ� Ǉ�
ĐŝƵĚĂĚĂŶĂ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ĚĂŶĚŽ� Ă� ĐŽŶŽĐĞƌ� ůĂ� ŝĚĞŶƚŝĚĂĚ� ĂŶĚĂůƵǌĂ� ĞŶ� ƚŽĚŽ� Ğů� ƌĞĨĞƌŝĚŽ� ĂŵƉůŝŽ�
ĄŵďŝƚŽ� ŐĞŽŐƌĄĨŝĐŽ͘� /ŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕� ƐĞ� ŵĂŶƚĞŶĚƌĄ� ůĂ� ĞǆƉĂŶƐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐĂ� ƐĞŹĂů�
ƚĞůĞǀŝƐŝǀĂ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ŽƉĞƌĂĚŽƌĞƐ� ĚĞ� ĐĂďůĞ� ĞŶ� �ƐƉĂŹĂ� Ǉ� ĚĞŵĄƐ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ� Ǉ� ƌĞĚĞƐ� ĚĞ�
ƚĞůĞĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂƐ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞǌĐĂŶ�ĂĐƵĞƌĚŽƐ͕�ĂƐş�
ĐŽŵŽ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƉŽƌƚĂůĞƐ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͕�Ǉ�ĚĞů�ƉƌŽƉŝŽ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ǁĞď�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ĐŽŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�
ŵƵŶĚŝĂů͘��

ϭϯ͘� >Ă�Zds��Ǉ��ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ƐĞ�ĚŽƚĂƌĄŶ�ĚĞ�ƵŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� ŝŶƚĞƌŶŽ� ĐŽŶ� ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�
ƐŽďƌĞ� ůĂ�ƌĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞ� ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�Ğ� ŝŵƉĂĐƚŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ƋƵĞ�ŐĞŶĞƌĂ�Ğů�
ŐƌƵƉŽ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ĂŶĚĂůƵǌĂ� ĞŶ� ŐĞŶĞƌĂů� Ǉ� ƉĂƌĂ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂƐ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ͕�ĂƌƚşƐƚŝĐĂƐ� Ǉ� ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ͕� ĐŽŶ� ůĂ� ĨŝŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ŽďƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ŵĞĚŝĐŝſŶ�ŽďũĞƚŝǀĂ�ĚĞ� ůŽ�
ƋƵĞ�ƐƵƉŽŶĞ�ĚŝĐŚĂ� ͚ƌĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚ͕͛� ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă� ůĂƐ�ƉƌĞƐĐƌŝƉĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϰ͘ϯ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ�Ǉ�
ĚĞů�Ăƌƚ͘�ϯ͘ϭ�ĐͿ�>ĞǇ�ϭϬͬϮϬϭϴ��ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͘�

ϭϰ͘� >Ă� Zds�� Ǉ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĂĐƚƵĂƌĄŶ� ĐŽŶ� ĂƌƌĞŐůŽ� Ă� ƐƵ� ƉƌŽƉŝŽ� ͚�ŽĐƵŵĞŶƚŽ� ĚĞ�
WĂƌĄŵĞƚƌŽƐ� ĚĞ� �ĂůŝĚĂĚ͛� ĂƉůŝĐĂďůĞ� Ă� ƚŽĚĂ� ƐƵ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĚĞ� ŐĞƐƚŝſŶ� Ǉ� ĚĞ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ�
ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ƐĞŹĂůĂŶĚŽ� ƉĂƌĂ� ĞƐƚĂ� ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ� Ǉ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ŽďũĞƚŝǀŽƐ� ĚĞ� ĐĂůŝĚĂĚ� ĞŶ� ƚŽĚĂƐ� ƐƵƐ�
ǀĞƌƚŝĞŶƚĞƐ͕� ƚĂŶƚŽ� ƚĠĐŶŝĐĂ� ĞŶ� ůŽƐ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ͕� ƵƚŝůŝǌĂĐŝſŶ� Ǉ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�
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ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ͕�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�Ă� ůĂ�ĂƉŽƌƚĂĐŝſŶ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂů�ĚĞů�
ĐĂƉŝƚĂů�ŚƵŵĂŶŽ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ƚŽĚĂƐ�ƐƵƐ�ǀĞƌƚŝĞŶƚĞƐ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�ĂƌƚşƐƚŝĐĂ͕�ĐƌĞĂƚŝǀĂ͕�
ĞƐĐĠŶŝĐĂ͕� ŶĂƌƌĂƚŝǀĂ͕� � ĂƌŐƵŵĞŶƚĂů͕� ƚĞǆƚƵĂů͕� ŝŶĨŽŐƌĄĨŝĐĂ� Ǉ� ĚĞ� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ� ƉĞƌŝŽĚşƐƚŝĐŽ͕� ĞƐƚĂŶĚŽ�
ƐŝĞŵƉƌĞ� ĐŽŶĨŽƌŵĞƐ� ĐŽŶ� ůĂ� ĚĞŽŶƚŽůŽŐşĂ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů� Ǉ� ĐſĚŝŐŽƐ� ĚĞ� ĂƵƚŽƌƌĞŐƵůĂĐŝſŶ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�
ƋƵĞ� ƌŝŐĞŶ� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĚĞ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͘� �ŽŶĨŽƌŵĞ� Ăů� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ� ĚĞ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�
ĞĚŝƚŽƌŝĂů͕� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĞƐƚĂƌĄŶ� ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ� Ǉ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ� ĞŶ� ƐƵƐ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĨŝŶĂů� ƉŽƌ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ͕� ƐŝĞŶĚŽ� ĞƐƚŽƐ�
ůŽƐ�ƷŶŝĐŽƐ�ŝŶƚĞƌǀŝŶŝĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ƚĂƌĞĂƐ�ĚĞ�ĐƌĞĂĐŝſŶ͕�ĞĚŝĐŝſŶ͕�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕�ĞũĞĐƵĐŝſŶ͕�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ͕�
ĚŝĨƵƐŝſŶ�Ǉ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͘��

ϭϱ͘� >ŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĂĐƚƵĂƌĄŶ� ĐŽŶ� ďĂƐĞ� ĞŶ� ƵŶĂ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ĚĞ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ� ĞƐƚƵĚŝŽ� Ǉ�
ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƉƌŽĨƵŶĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĂŶĚĂůƵǌĂ�ĞŶ�ƐƵƐ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝǀĂƐ͕�ĚĞŵĂŶĚĂƐ�Ǉ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�
ƌĞůĂƚŝǀĂƐ� Ă� ůŽƐ� ďŝĞŶĞƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĚĞ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ƐŽĐŝĂů� ĐŽŶƚĂŶĚŽ� ƉĂƌĂ� ĞƐĂ�
ĨŝŶĂůŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵŵŽƐ�Ǉ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�
ĚĞ� ůŽƐ� ŵĞƌĐĂĚŽƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ͕� ĐŽŵĞƌĐŝĂů� Ǉ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ŶƵĞǀŽƐ͖� Ǉ� ĞƐƚƵĚŝŽƐ�
ĐƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŽƐ�Ǉ�ĐƵĂůŝƚĂƚŝǀŽƐ�ƐŽďƌĞ�ĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ŽĨƌĞĐŝĚŽƐ͘�^Ğ�
ĂŶĂůŝǌĂƌĄŶ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ůŽƐ�ĚĂƚŽƐ�ƐĞƌǀŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ƐŽďƌĞ�ŵĞĚŝĐŝſŶ�
ĚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐŝĂ͕�ĨůƵũŽ�ĚĞ�ƵƐŽ�Ǉ�ĂĐĐĞƐŽ͕�ǀŝƐŝŽŶĂĚŽͬĞƐĐƵĐŚĂĚŽ͕�Ǉ�ĚĞ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�
Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ŵƵůƚŝŵĞĚŝĂ� ƋƵĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵǇĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ƐƵƐ�
ĚŽŵŝŶŝŽƐ� ǁĞď͕� ƌĞĚĞƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ͕� Ǉ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĐŽŶ� ƚŽĚŽ� ƚŝƉŽ� ĚĞ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƵƐƵĂƌŝĂƐ� ƐŽďƌĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ǉ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ͕� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� Ǉ� ĚĞ� ĐĂŶĂůĞƐ� ǁĞď͕�
ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŽŶůŝŶĞ� Ǉ� Ă� ůĂ� ĐĂƌƚĂ�ďĂũŽ�ĚĞŵĂŶĚĂ�ĚĞ� ƐŝƚŝŽƐ�ĚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ� ůĂ�Zds��Ǉ��ĂŶĂů� ^Ƶƌ�Ž�
ĞŶ� ůŽƐ� ĚĞ� ƚĞƌĐĞƌŽƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ĐƵĂůĞƐ� ĚŝƐƚƌŝďƵǇĂ� ƐƵƐ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ͘� WĂƵůĂƚŝŶĂŵĞŶƚĞ� ůŽƐ�
ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƌĄŶ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ĂŶĂůşƚŝĐĂ��ŝŐ��ĂƚĂ�ĐŽŶ�ƌĞŐŝƐƚƌŽƐ�͚ĐƌŽƐƐ�ŵĞĚŝĂ͛�Ǉ�
͚ƚƌĂŶƐŵĞĚŝĂ͛� ĚĞ� ŽďƚĞŶĐŝſŶ� Ǉ� ĐŽŵƉĂƌĂĐŝſŶ� ĂŶĂůşƚŝĐĂ� ĚĞ� ĚĂƚŽƐ� ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ� Ă� ƚŽĚŽ� ƐŽƉŽƌƚĞ� ĚĞ�
ĚŝĨƵƐŝſŶ�Ǉ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ĞŶ�ƋƵĞ�ŽƉĞƌĞŶ� ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�
�ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĐŽŶ� ůĂ� ĨŝŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ŽďƚĞŶĞƌ� ĚĂƚŽƐ� ƉƌĞĐŝƐŽƐ� ĚĞ� ĞƐĐƌƵƚŝŶŝŽ� Ǉ� ƐŝĞŵƉƌĞ� ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚŽƐ� ĞŶ�
ƚŝĞŵƉŽ� ƌĞĂů� ƉĂƌĂ� ŵĞũŽƌ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƵƐƵĂƌŝĂƐ� Ǉ� ĚĞ� ůĂ� ŝĚŝŽƐŝŶĐƌĂƐŝĂ� ĚĞ� ůĂ�
ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĚŝŐŝƚĂů�Ǉ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ĂůĐĂŶǌĂƌ� ůĂ�ſƉƚŝŵĂ�ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�Ǉ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� Ă� ůĂ� ĚĞŵĂŶĚĂ� ƌĞĂů� ĚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� Ǉ� Ă� ůĂ� ĚŝŶĄŵŝĐĂ� ĚĞů� ŵĞƌĐĂĚŽ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĚŝŐŝƚĂů�
ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ͘�

ϭϲ͘� >ŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĐŽŶĐŝďĞŶ� ůĂ� ŝŶƚĞƌĂĐĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƵƐƵĂƌŝĂƐ� ĐŽŵŽ� ƵŶ�
ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂĚŽ� ĞƐůĂďſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂĚĞŶĂ� ĚĞ� ǀĂůŽƌ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͘� �ŽŵŽ� ĐƌŝƚĞƌŝŽ� ŐĞŶĞƌĂů� ĚĞ�
ĂĐƚƵĂĐŝſŶ͕�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ĂĐƚƵĂƌĄŶ�ĂƉůŝĐĂŶĚŽ�ŵĞĚŝĚĂƐ�Ǉ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ�ĚĞ�ĨŝĚĞůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ� ĐĞƌĐĂŶĂ͕� Ǉ� ƚĞŶĚƌĄŶ� ƵŶĂ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ� ǀŝƐŝſŶ� ĚŝŶĄŵŝĐĂ� ĚĞů� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ƐƵ� ĂĐĐŝſŶ�
ĚŝŐŝƚĂů�ƋƵĞ�ƐƵƉŽŶĚƌĄ�ƵŶĂ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�Ă� ůŽƐ�ŶƵĞǀŽƐ�ĂĐĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƵƐƵĂƌŝĂƐ͕� ůĂ� ĂƉĞƌƚƵƌĂ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĞŶ� ƚŽĚŽ� ƚŝƉŽ� ĚĞ� ƌĞĚĞƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ͕� Ǉ� Ă� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ�
ĞĨĞĐƚŝǀĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ƚĞŵĂƐ� ƋƵĞ� ƉƌĞŽĐƵƉĂŶ� Ă� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ĚŝŐŝƚĂů� Ǉ� ƋƵĞ� ƐĞ� ŚĂĐĞŶ� ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ� ĞŶ� ůĂƐ�
ƌĞĚĞƐ͘� /ŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕� ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĄ� ƐŝĞŶĚŽ� ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝĂ� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ă� ůĂƐ� ĐƵĞƐƚŝŽŶĞƐ͕� ƐƵŐĞƌĞŶĐŝĂƐ͕�
ƋƵĞũĂƐ� Ǉ� ƌĞĐůĂŵĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ƉƵĞĚĂŶ� ŝŶƐƚĂƌ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƵƐƵĂƌŝĂƐ� Ǉ� ĂƵĚŝĞŶĐŝĂ� ƐŽďƌĞ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�
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&RQWUDWR�3URJUDPD�579$�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������3iJLQD����GH����

ƚŝƉŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ͕�ĚĞ�ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ͕�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĚŝŐŝƚĂů�Ž�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͕� ĨĂǀŽƌĞĐŝĞŶĚŽ�ůĂ�ƉůĞŶĂ�
ŝŶƚĞƌĂĐƚƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ƋƵĞ� ĚĞƐĞŵƉĞŹĞ� ůĂ� ĨƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ĚĞ� ůĂ� ĂƵĚŝĞŶĐŝĂ� ĐŽŶ� ůĂ�
ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĚĞƐƚŝŶĂƚĂƌŝĂ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ƉƌĞƐƚĂĚŽ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͘�

ϭϳ͘��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĨŝũĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϬͬϮϬϭϴ͕�Ǉ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ƐƵ�ǀŽĐĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞ�
ƵƚŝůŝĚĂĚ�ƉƷďůŝĐĂ͕�ůĂ�Zds��Ǉ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌĄŶ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ĐĂŵƉĂŹĂƐ�ĚĞ�
ĂůĨĂďĞƚŝǌĂĐŝſŶ�ŵĞĚŝĄƚŝĐĂ�Ǉ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĂů� ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂůĞƐ�ĞŶ� ůĂƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ� ůŝŶĞĂůĞƐ�Ǉ�ĐŽŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ǉ� ĞƐƉĂĐŝŽƐ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ� ĞŶ� ƚŽĚŽ� ƐŽƉŽƌƚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĞŶĚŽ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂƐ� Ǉ�
ĚŝǀƵůŐĂƚŝǀĂƐ� ƌĞůĂƚŝǀĂƐ� Ă� ůĂ� ĂůĨĂďĞƚŝǌĂĐŝſŶ� ŵĞĚŝĄƚŝĐĂ� ĚĞ� ůĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ŵĞŶƐĂũĞƐ� ƋƵĞ�
ĐĂƉĂĐŝƚĞŶ� ůĂ� ƌĞĐĞƉĐŝſŶ� ĐƌşƚŝĐĂ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͕� Ǉ� ŵĞŶƐĂũĞƐ� ĐŽŶ� ĐĂƌĄĐƚĞƌ�
ƉĞĚĂŐſŐŝĐŽ�ƉĂƌĂ�ĚĂƌ�Ă�ĐŽŶŽĐĞƌ�Ă�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�Ğů�ŵĞũŽƌ�ŵĂŶĞũŽ͕�ĨƵŶĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĞŶ�
Ğů� ƵƐŽ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͕� Ǉ� ƉĂƌĂ� ĚŝǀƵůŐĂƌ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƉĂƌĂ� ƉƌĞǀĞŶŝƌ� ƉŽƚĞŶĐŝĂůĞƐ�
ĂŵĞŶĂǌĂƐ� ĚĞ� ĨƌĂƵĚĞ͕� ĂƉƌŽƉŝĂĐŝſŶ� ŝŶĚĞďŝĚĂ� ĚĞ� ĚĂƚŽƐ� ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ͕� ƵƐƵƌƉĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŝĚĞŶƚŝĚĂĚ� Ǉ�
ĚĞŵĄƐ� ƌŝĞƐŐŽƐ� ŝŶŚĞƌĞŶƚĞƐ�Ă� ůĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĚĞ� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ͕�Ğ�
ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ� ƐĞŐƵƌĂƐ� ĚĞ� ĂĐĐĞƐŽ� ƚĞůĞŵĄƚŝĐŽ� Ă� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�
ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͘� ^Ğ� ƌĞĂůŝǌĂƌĄŶ� ĐĂŵƉĂŹĂƐ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ� ũƵǀĞŶŝů� ƉĂƌĂ� ĨŽŵĞŶƚĂƌ� ůĂ�
ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ� ĚĞ� ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ� ƉĂƌĂ� ƵŶ� ĐŽŶƐƵŵŽ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� Ǉ� ƐŝŶ� ƌŝĞƐŐŽƐ� ƋƵĞ� ǀƵůŶĞƌĂƐĞŶ� ƐƵƐ�
ĚĞƌĞĐŚŽƐ͕� ĨŽŵĞŶƚĂŶĚŽ� Ğů� ƉĞŶƐĂŵŝĞŶƚŽ� ĐƌşƚŝĐŽ� ƋƵĞ� ĚŝƐƚŝŶŐĂ� ůŽƐ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ǀĞƌĂĐĞƐ͕� ƉĂƌĂ�
ĚŝƐŽůǀĞƌ�ĚĞƐŝŐƵĂůĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ŶƷĐůĞŽƐ�ƌƵƌĂůĞƐ͕�Ǉ�ƉĂƌĂ�ŝŶĐĞŶƚŝǀĂƌ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�
ũƵǀĞŶƚƵĚ� Ğů� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞů� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ƉƷďůŝĐŽ� ĞůŝŵŝŶĂŶĚŽ� ůĂ� ůůĂŵĂĚĂ�
͚ďƌĞĐŚĂ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝǀĂ͛͘� dĂŵďŝĠŶ� ƐĞ� ƌĞĂůŝǌĂƌĄŶ� ĐĂŵƉĂŹĂƐ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ� ƉĂƌĂ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵĂǇŽƌĞƐ� Ǉ�
ĚĞ� ǌŽŶĂƐ� ƌƵƌĂůĞƐ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� Ǉ� ƉĂƌĂ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĚĞ� ĄŵďŝƚŽƐ� ƐŽĐŝŽĐƵůƚƵƌĂůĞƐ� ƉŽƚĞŶĐŝĂůĞƐ�
ƉĞƌũƵĚŝĐĂĚŽƐ�ĞŶ�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ĞǆĐůƵƐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝŐŝƚĂů͕�Ǉ�ƉĂƌĂ�ĞǀŝƚĂƌ�ůĂ�ďƌĞĐŚĂ�ĚŝŐŝƚĂů�ĞŶ�ƐƵ�ĂĐĐĞƐŽ�Ǉ�
ĂĚĞĐƵĂĚĂ� ƵƚŝůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ďŝĞŶĞƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ŶƵĞǀŽƐ͘� /ŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕� ůĂ�
Zds�� Ǉ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĂƉŽǇĂƌĄŶ� ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ� Ǉ� ĚĞů� �ŽŶƐĞũŽ� �ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĚĞ�
�ŶĚĂůƵĐşĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂůĨĂďĞƚŝǌĂĐŝſŶ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ͘�
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ϭϴ͘��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂ�ŚŝƐƚſƌŝĐĂ�Ǉ�ĨŝƌŵĞ�ůĂďŽƌ�ĚĞ�ůĂ�Zds��Ǉ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ĞŶ�ƉƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŐƵĂůĚĂĚ�ƌĞĂů�Ǉ�
ĞĨĞĐƚŝǀĂ�ĚĞ�ůĂ�ŵƵũĞƌ͕�Ǉ�ĐƵŵƉůŝĞŶĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ůĞŐĂů�ĞǆƉƌĞƐĂ�ĞŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϰϱ͘ϰ�ĚĞ�ůĂ�
>ĞǇ� ϭϬͬϮϬϭϴ� Ǉ� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϰ͘ϭ� ĨͿ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳ͕� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ� ĚĞ� ŝŐƵĂůĚĂĚ� ƐĞƌşĂŶ�
ĂƉŽǇĂĚŽƐ� ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂůŵĞŶƚĞ� ĞŶ� ƚŽĚĂ� ĚĞ� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� Ǉ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕� ĚŝĨƵƐŝſŶ� Ǉ�
ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ƵŶ� ĞŶĨŽƋƵĞ� ŐůŽďĂů�
ďĂƐĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�ĂĐƚŝǀĂ�ĚĞ�ůĂ�ŝŐƵĂůĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ŵƵũĞƌ�ĞŶ�ƚŽĚŽ�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞ� ůĂ� ǀŝĚĂ� ƐŽĐŝĂů͕� ůĂďŽƌĂů͕� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů͕� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕� ĨĂŵŝůŝĂƌ� Ž� ĐŽŶǀŝǀĞŶĐŝĂů� ĐŽŵŽ� ƉĞƌƐŽŶĂ�
ƐƵũĞƚŽ� ĚĞ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ĞŶ� ƉŝĞ� ĚĞ� ŝŐƵĂůĚĂĚ� ƚŽƚĂů͕� ĞǀŝƚĂŶĚŽ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ĂƚŝƐďŽ� ĚĞ� ŵĞŶƐĂũĞ� ƋƵĞ�
ƉƵĚŝĞƌĂ�ƉƌŽƉĂŐĂƌ�ĞƐƚĞƌĞŽƚŝƉŽƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌŝŽƐ�Ž�ƵŶ�ůĞŐƵĂũĞ�ƐĞǆŝƐƚĂ͘�
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ϭϵ͘� >ŽƐ� ĞƋƵŝƉŽƐ� ĚĞ� ƌĞĚĂĐĐŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ǉ� ĚĞ� ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ�
�ĂŶĂů�^Ƶƌ�ƚĞŶĚĞƌĄŶ�Ă�ƵŶĂ�ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂů�ĞƋƵŝůŝďƌĂĚĂ�ĞĨĞĐƚŝǀĂ�ĞŶ�ƉƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŐƵĂůĚĂĚ�
ĚĞ� ůĂ�ŵƵũĞƌ� ĞŶ� ƉƵĞƐƚŽƐ� ĚĞ� ƌĞĚĂĐĐŝſŶ͕� ĚĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� Ǉ� ĞĚŝĐŝſŶ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĞŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŶƐƵůƚĂĚĂƐ� Ğ� ŝŶǀŝƚĂĚĂƐ� ĞŶ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ƉĂƌĂ� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ĚĞ� ůĂ� ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕� ĞǆƉĞƌƚĂƐ� Ğ�
ŝŶƚĞƌǀŝŶŝĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ƚĞƌƚƵůŝĂƐ͕�Ž�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�ĚĞ�ŽƉŝŶŝſŶ�Ǉ�ĚĞďĂƚĞƐ͘��

ϮϬ͘� �Ŷ� Ğů� ĄŵďŝƚŽ� ŝŶƚĞƌŶŽ� ĚĞů� ŐƌƵƉŽ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕� ĞŶ� ƐƵƐ� ĄƌĞĂƐ� ŽƉĞƌĂƚŝǀĂ� Ǉ� ĐŽƌƉŽƌĂƚŝǀĂ͕� ƐĞ�
ĂƉůŝĐĂƌĄ� ƵŶ� ĞŶĨŽƋƵĞ� ŝŶƚĞŐƌĂů� ĚĞ� ŝŐƵĂůĚĂĚ� ĚĞ� ůĂ� ŵƵũĞƌ� ĞŶ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ĚĞ� ŐĞƐƚŝſŶ͕� ĚĞ�
ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ�ĐŽŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĂ�ĚĞ�ŐĠŶĞƌŽ͕�Ǉ�ĚĞ�ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝǀĂƐ�
Ǉ� ĚĞ� ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ĐŽŶ�ŵĞĚŝĚĂƐ� Ǉ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ďĂƐĂĚĂƐ� ĞŶ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� WůĂŶĞƐ� ĚĞ�
/ŐƵĂůĚĂĚ�ĚĞů�ŐƌƵƉŽ͕�Ǉ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂƐ�ĂĐƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ŝŶƐƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ůĂ��ĞůĞŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�/ŐƵĂůĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�
Zds�͕� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� Ǉ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƚŽĚŽ� Ğů�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞů�ŐƌƵƉŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƐĞŐƵŝƌ�Ğů�ĂǀĂŶĐĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
ĚĞ�ŝŐƵĂůĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ŵƵũĞƌ͘�

Ϯϭ͘� dŽĚŽƐ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ŝŶĐůƵŝƌĄŶ� ĐĂŵƉĂŹĂƐ� ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ� Ǉ� ƉƌŽƉŝĂƐ� ĐŽŶƚƌĂ� ůĂ�
ǀŝŽůĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ŐĠŶĞƌŽ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĚŝƌŝŐŝĚŽƐ� Ă� ĐŽŶĐŝĞŶĐŝĂƌ� ĨƌĞŶƚĞ� Ă� ĞƐƚĞ� ŐƌĂǀşƐŝŵŽ�
ƉƌŽďůĞŵĂ�ĐŽůĞĐƚŝǀŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĂĐƚƵĂů͕�ĂƵƚĠŶƚŝĐĂ�ůĂĐƌĂ�ƐŽĐŝĂů͕�Ǉ�ƐĞ�ƐĞŐƵŝƌĄŶ�ůĂƐ�ŝŶĚŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞů� �ſĚŝŐŽ� ŝŶƚĞƌŶŽ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ� ƐŽďƌĞ� ĞƐƚĂ� ǀŝŽůĞŶĐŝĂ� ƋƵĞ� ĂƚĞŶƚĂ�
ĐŽŶƚƌĂ� ůĂ� ĚŝŐŶŝĚĂĚ� Ǉ� ǀŝĚĂ� ĚĞ� ůĂ�ŵƵũĞƌ͕� ƚŽĚŽ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ� ƋƵĞ� ĂƐƵŵĞ� �ĂŶĂů�
^Ƶƌ� ĐŽŵŽ� ŽƉĞƌĂĚŽƌ� ƉƷďůŝĐŽ� ĂŶƚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ĐŽŶ� ƵŶ� ƉŽƐŝĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� ĨŝƌŵĞ� ĚĞ� ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�
ŵĞĚŝĄƚŝĐĂ� ƉŽƌ� Ğů� ĚĞďĞƌ� ĞǆƉƌĞƐŽ� ĞŶ� Ğů� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϰ͘ϯ� ůĞƚƌĂ� >Ϳ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳ� ƉŽƌ� Ğů� ƋƵĞ� ůĂƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ�͞ĚĞďĞƌĄŶ�ĨĂǀŽƌĞĐĞƌ�ůĂ�ĞƌƌĂĚŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŽůĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŐĠŶĞƌŽ͘͟����

�

ϯ͘ϱ�>ŝďƌŽ�ĚĞ��ƐƚŝůŽ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�

ϮϮ͘� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĚŝƐƉŽŶĚƌĄ� ĚĞ� ƵŶ� ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚŽ� >ŝďƌŽ� ĚĞ� �ƐƚŝůŽ� ƵŶŝĨŝĐĂĚŽ� Ǉ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� Ă� ƚŽĚŽ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂ͕� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ͕� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� Ǉ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĞŶ� ƚŽĚŽƐ� ƐƵƐ� ŵĞĚŝŽƐ� Ǉ�
ƐŽƉŽƌƚĞƐ͕�ĐŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚŝůŽ�ĂƉůŝĐĂďůĞƐ�Ă�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ĐĂƚĞŐŽƌşĂƐ�
Ǉ� ĚĞƐĞŵƉĞŹŽƐ� ĚĞ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ůĂďŽƌĂů� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ƋƵĞ� ŝŶƚĞƌǀŝĞŶĞŶ� ĞŶ� ůĂƐ� ĐĂĚĞŶĂƐ� ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕� ĞĚŝĐŝſŶ͕� ƉŽƐƚƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕� ƌĞĚĂĐĐŝſŶ͕� ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ͕� ĚŝĨƵƐŝſŶ� Ǉ� ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� ĚĞ�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ƚĞǆƚƵĂůĞƐ͕� ŝŵĄŐĞŶĞƐ� ĞƐƚĄƚŝĐĂƐ� Ǉ� ĞŶ� ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ͕� ŝŶĨŽŐƌĂĨşĂ͕� ƐŽŶŝĚŽ͕� Ǉ� ƚŽĚŽ�
ĞůĞŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� Ǉ� ĚĞ� ŝŵĂŐĞŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ŵĂƌĐĂƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĞŶ� ƚŽĚŽ�
ƐŽƉŽƌƚĞ͕�Ǉ�ĚĞĚŝĐĂŶĚŽ�ƐŝŶŐƵůĂƌ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�Ăů�ƵƐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŚĂďůĂƐ�ĂŶĚĂůƵǌĂƐ͘���

Ϯϯ͘� �ů� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ĚĞů� >ŝďƌŽ� ĚĞ� �ƐƚŝůŽ� ĚĞďĞƌĄŶ� ƐĞƌ� ƌĞƐƉĞƚĂĚŽƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĚĞ�
ƚŽĚĂ� ƚŝƉŽůŽŐşĂ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ĞŶ� ůĂ� ͚�ĂƌƚĂ�ĚĞ� ůĂ�Zds�͛� ƋƵĞ� ƐƵƉŽŶŐĂŶ� ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�
ĚĞ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ĞŶ� ĂƋƵĞůůĂƐ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ƐŽďƌĞ� ůŽƐ� ƋƵĞ�
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�ĂŶĂů�^Ƶƌ�ĞƐƚĂďůĞǌĐĂ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�Ǉ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĂƐƵŵŝĞŶĚŽ� ůĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ĚĞ� ůĂ�ŽďƌĂ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͘��

Ϯϰ͘� �ŽŶĨŽƌŵĞ� Ăů� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ƉƌŽƉſƐŝƚŽ� ĚĞ� ƐĞƌ� ƉƌŝŵĞƌ� ŐĂƌĂŶƚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� Ğů�
>ŝďƌŽ� ĚĞ� �ƐƚŝůŽ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĞŶ� ƐƵ� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ƐƵƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� ĂƚĞŶĚĞƌĄ� Ă�
ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ� ĚĞ� ĐĂůŝĚĂĚ� ƚĠĐŶŝĐĂ� Ǉ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� ůŽ� ĞǆƉƌĞƐŽ� ĞŶ� Ğů� �ŽĐƵŵĞŶƚŽ�
ƌĞĨĞƌŝĚŽ� ĞŶ� Ğů� ƉƵŶƚŽ� ϭϰ� ĚĞ� ĞƐƚĂ� �ůĄƵƐƵůĂ� dĞƌĐĞƌĂ͕� ƉĂƌĂ� ƵŶĂ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĞŶ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ� ĚĞ�
ĞǆĐĞůĞŶĐŝĂ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů� ďĂƐĂĚĂ� ĞŶ� Ğů� ƌŝŐŽƌ͕� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͕� Ǉ� ƚŽƚĂů� ŐĂƌĂŶƚşĂ� ĚĞ� ƉůƵƌĂůŝƐŵŽ� ĚĞ�
ƚŽĚŽ� ŽƌĚĞŶ� ǇĂ� ƐĞĂ� ƉŽůşƚŝĐŽ͕� ĞĐŽŶſŵŝĐŽ͕� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕� ƐŝŶĚŝĐĂů͕� ĞĚƵĐĂƚŝǀŽ͕� ĐƵůƚƵƌĂů͕� ĂƐŽĐŝĂƚŝǀŽ͕�
ƐŽĐŝĂů͕� Ǉ� ĚĞ� ƚŽĚĂ� şŶĚŽůĞ͕� ƐŝĞŶĚŽ� ĞůĂďŽƌĂĚŽƐ� ƉŽƌ�ĞƋƵŝƉŽƐ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ� ĂůƚĂŵĞŶƚĞ� ĐƵĂůŝĨŝĐĂĚŽƐ�
ƋƵĞ� ĚĞƐĞŵƉĞŹĂƌĄŶ� ƉƌĄĐƚŝĐĂƐ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ� ĐŽŶ� ƉůĞŶĂ� ŐĂƌĂŶƚşĂ� ĚĞ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ� Ǉ� ĐŽŶ�
ŵĄǆŝŵŽ� ƌŝŐŽƌ� Ǉ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� Ă� ůĂ� ŽďũĞƚŝǀŝĚĂĚ͕� ǀĞƌĂĐŝĚĂĚ͕� ŝŵƉĂƌĐŝĂůŝĚĂĚ͕� ŶĞƵƚƌĂůŝĚĂĚ� Ǉ� ƌĞƐƉĞƚŽ� Ă�
ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ�ĚĞďĞƌĞƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞƌŝǀĂĚŽƐ�ĚĞů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ͕�>ĞǇ�ϭϬͬϮϬϭϴ͕�
�ĂƌƚĂ� ĚĞ� ůĂ� Zds�͕� ĚĞ� ůŽƐ� ĐſĚŝŐŽƐ� ĚĞŽŶƚŽůſŐŝĐŽƐ� Ǉ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ� ƐƵƐĐƌŝƚŽƐ� ƉŽƌ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͕� Ǉ� ůŽ�
ĨŝũĂĚŽ� ƉŽƌ� ƐƵ� �ƐƚĂƚƵƚŽ� WƌŽĨĞƐŝŽŶĂů͕� ĐŽŶ� ƐƵ� �ŽŶƐĞũŽ� WƌŽĨĞƐŝŽŶĂů͕� Ǉ� ůŽ� ĨŝũĂĚŽ� ĞŶ� Ğů� �ſĚŝŐŽ� ĚĞ�
�ŽŶĚƵĐƚĂ� �ŽŵĞƌĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ� Zds�͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĞŶ� ĐƵĂŶƚĂƐ� ŶƵĞǀĂƐ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ƉƵĚŝĞƌĂŶ�
ƉƌŽŵƵůŐĂƌƐĞ� ĞŶ� Ğů� ƉĞƌşŽĚŽ� ĚĞ� ǀŝŐĞŶĐŝĂ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕� Ǉ� ĞƐĐƵĐŚĂŶĚŽ�
ĂƐŝŵŝƐŵŽ�ůĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů��ŽŶƐĞũŽ��ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͘��

�

ϯϯ͘͘ϲϲ����ŽŽŶŶƚƚĞĞŶŶŝŝĚĚŽŽƐƐ��ŝŝŶŶĨĨŽŽƌƌŵŵĂĂƚƚŝŝǀǀŽŽƐƐ��ĐĐŽŽŵŵŽŽ��ĨĨƵƵŶŶĚĚĂĂŵŵĞĞŶŶƚƚŽŽ��ĚĚĞĞůů��ƐƐĞĞƌƌǀǀŝŝĐĐŝŝŽŽ��ƉƉƷƷďďůůŝŝĐĐŽŽ

Ϯϱ͘� �ŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůŽƐ� ĂƌƚşĐƵůŽƐ� ϰ͘ϭ� Ǉ� ϯϮ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳ͕� ƐĞ� ŐĂƌĂŶƚŝǌĂƌĄ� Ğů� ƉůƵƌĂůŝƐŵŽ�
ĚĞŵŽĐƌĄƚŝĐŽ� ĞŶ� ůĂƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ͕� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ�
�ĂŶĂů� ^Ƶƌ͕� ƉŽƐŝďŝůŝƚĂŶĚŽ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ĞĨĞĐƚŝǀĂ� ůĂ� ůŝďƌĞ� ĞǆƉƌĞƐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƉůƵƌĂůŝĚĂĚ� ƉŽůşƚŝĐĂ͕�
ŝĚĞŽůſŐŝĐĂ͕� ƐŽĐŝĂů͕� ĐƵůƚƵƌĂů͕� ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ͕� ĂƐŽĐŝĂƚŝǀĂ͕� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕� ƐŝŶĚŝĐĂů͕� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ� Ǉ� ĚĞ� ƚŽĚŽ�
ŽƌĚĞŶ� ĞǆŝƐƚĞŶƚĞ� ĞŶ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ĂŶĚĂůƵǌĂ� ĞŶ� ĐĂĚĂ� ŵŽŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ŵĂŶĞƌĂ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĨĂĐŝůŝƚĞ� ůĂ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ� ĐŽŶĨŝŐƵƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƵŶĂ� ĐŽŶĐŝĞŶĐŝĂ� ĐŝƵĚĂĚĂŶĂ� ďĂƐĂĚĂ� ĞŶ� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĐĂůŝĚĂĚ�
ĐŽŶƚƌĂƐƚĂĚĂ� ƉĂƌĂ� ĂƐĞŐƵƌĂƌ� ƵŶĂ� ůŝďƌĞ� Ǉ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂĚĂ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ŽƉŝŶŝſŶ� ƉƷďůŝĐĂ͘� >Ă�
ŽďƐĞƌǀĂŶĐŝĂ� ĚĞ� ĞƐƚĂ� ŐĂƌĂŶƚşĂ� ĚĞ� ƉƌĞƐĞƌǀĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƉůƵƌĂůŝƐŵŽ� ĚĞŵŽĐƌĄƚŝĐŽ� ƐĞ� ďĂƐĂ͕� ĞŶ� Ğů�
ĄŵďŝƚŽ� ŝŶƚĞƌŶŽ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͕� ĞŶ� Ğů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞů� ĂŵƉůŝŽ� ŵĂƌĐŽ� ůĞŐŝƐůĂƚŝǀŽ� Ǉ� ŶŽƌŵĂƚŝǀŽ�
ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ�ƋƵĞ� ƌĞŐƵůĂ� ƐƵ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĂů͕� ĞŶ� ůĂ�ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ� ƐƵ��ŽŶƐĞũŽ�WƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�
ƋƵĞ� ƐĂůǀĂŐƵĂƌĚĂ� Ǉ� ĐŽŶƚƌŽůĂ� Ğů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ͕� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� Ǉ� ĚĞďĞƌĞƐ� ĚĞ�
ƉůƵƌĂůŝƐŵŽ͕� ĐŽŶƚĞŵƉůĂĚŽƐ� ĞŶ� Ğů� �ƐƚĂƚƵƚŽ� WƌŽĨĞƐŝŽŶĂů� ĚĞ� ůŽƐ� DĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ�
Zds�͕�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϭϬ͘Ϯ�ĚĞ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ͕�Ǉ�ĞŶ�Ğů�ŐĞŶĞƌĂů�ŽƌĚĞŶĂŵŝĞŶƚŽ�ũƵƌşĚŝĐŽ�ĞŶ�ƐƵ�
ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ăů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͘�
�
Ϯϲ͘� >ŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ĞƐƉĂĐŝŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� ĂƐƉŝƌĂƌĄŶ� Ă� ƐĞƌ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ� ƐŽĐŝĂů� ĚĞ�
ĐĞƌĐĂŶşĂ� Ǉ� ĚĞ� ƉƌŽǆŝŵŝĚĂĚ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůĂƐ� ĚĞŵĂŶĚĂƐ� ĚĞ� ůĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ͕� ƐŝĞŶĚŽ� ůĂ� ĨƵŶĐŝſŶ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ�ŝĚĞŶƚŝĚĂĚ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ƋƵĞĚĂŶĚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�
ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�Ǉ�ĚĞďĞƌĞƐ�ŝŶŚĞƌĞŶƚĞƐ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ƉůƵƌĂůŝĚĂĚ͕�ƌŝŐŽƌ͕�
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ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůŝĚĂĚ͕� ĐĂůŝĚĂĚ͕� ǀĞƌĂĐŝĚĂĚ͕� ŶĞƵƚƌĂůŝĚĂĚ͕� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͕� ŝŵƉĂƌĐŝĂůŝĚĂĚ� Ǉ� ŽďũĞƚŝǀŝĚĂĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ͕�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĞǆŝŐĞŶĐŝĂƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ�Ǉ�>ĞǇ�ϭϬͬϮϬϭϴ͘�
�

Ϯϳ͘� �Ŷ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͕� ůĂƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ� ŐĞŶĞƌĂůŝƐƚĂƐ� ůŝŶĞĂůĞƐ� Ǉ� ůĂƐ�
ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ� ĚĞĚŝĐĂĚĂƐ� Ă� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕� Ǉ� ůĂƐ� ƉƌŽĚƵĐŝĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ� ĚĞ�
ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� Ǉ� ƐŽƉŽƌƚĞƐ�ǁĞď͕�ďĂƐĂƌĄŶ� ƐƵƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ�ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĞŶ� ůĂ�
ƉŽƚĞŶĐŝĂ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂů� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ƌĞĨĞƌŝĚĂ� Ă� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ſƌĚĞŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ǀŝĚĂ� Ǉ�
ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� ĚĞ� ĐĂĚĂ� ƵŶĂ� ĚĞ� ƐƵƐ� WƌŽǀŝŶĐŝĂƐ� ĞŶ� ůĂ� ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ƐƵƐ�ŵƵŶŝĐŝƉŝŽƐ͕� Ǉ�
ĚĞďĞƌĄŶ� ƐĞƌ� ĐŽŶĨŝŐƵƌĂĚŽƐ� ĞŶ� ŐĂƌĂŶƚşĂ� ĚĞ� ƐƵ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ͕� ƉůƵƌĂůĞƐ͕� ǀĞƌĂĐĞƐ͕� ŵĞƌĞĐĞĚŽƌĞƐ� ĚĞ� ĐƌĞĚŝďŝůŝĚĂĚ͕� ĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ� ƐŽĐŝĂů͕� Ǉ� ĐŽŶ�
ƉůĂŶƚĞĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ� ůŝĚĞƌĂǌŐŽ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ͘��ƐƚĂ�ƉƌŝŽƌŝĚĂĚ�ŶƵĐůĞĂƌ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͕�Ă� ůĂ�ƋƵĞ�ĚĞĚŝĐĂ�
ůĂ�ŵĄƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĐĂŶƚŝĚĂĚ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ͕�ƐĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĄ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĐŽŶĐƌĞƚĂ�ĞŶ�
ůŽƐ� WůĂŶĞƐ� ĚĞ� �ĐƚƵĂĐŝſŶ� ĂŶƵĂů� ĚĞ� ĞũĞĐƵĐŝſŶ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůĂ�
ƉƌĞĐŝƐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ŽďũĞƚŝǀŽ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐŝƌ͕�ĞĚŝƚĂƌ͕�ĚŝĨƵŶĚŝƌ�Ǉ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌ�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� Ǉ� ŶƵĞǀŽƐ� ĨŽƌŵĂƚŽƐ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĐŽŶ� Ğů�
ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ƐĞƌ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ�ŵƵůƚŝŵĞĚŝĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͘��

Ϯϴ͘� >ŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� Ǉ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ƚĞŶĚƌĄŶ� ƵŶ� ƉĂƉĞů�
ĐĞŶƚƌĂů� ĐŽŶ� ĨƌĂŶũĂƐ� ŚŽƌĂƌŝĂƐ� ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĂƐ� ĚĞů� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ� ůŝŶĞĂůĞƐ� ƉŽƌ�
ŽŶĚĂƐ� ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͕� ƚĂŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐĂŶĂůĞƐ� ŐĞŶĞƌĂůŝƐƚĂƐ� ĐŽŵŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ� Ă� ůĂ� ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕� Ǉ�
ĚĞďĞƌĄŶ� ƐĞƌ� ƉůĂŶƚĞĂĚŽƐ� Ǉ� ƉƌŽĚƵĐŝĚŽƐ� ƉĂƌĂ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ĂƵĚŝĞŶĐŝĂƐ� Ǉ� ĞŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ĂƚĞŶĐŝŽŶĞƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂƐ� ƉĂƌĂ� ĐŽůĞĐƚŝǀŽƐ͕� ĂŶƚĞƉŽŶŝĞŶĚŽ� ƐŝĞŵƉƌĞ� Ğů� ƌŝŐŽƌ� Ǉ� ůĂ� ƚƌĂƐĐĞŶĚĞŶĐŝĂ� Ğ�
ŝŶƚĞƌĠƐ� ƐŽĐŝĂů� ĚĞ� ůĂƐ� ŶŽƚŝĐŝĂƐ͕� ƉƌŝŵĂŶĚŽ� ĂƋƵĞůůĂƐ� ƋƵĞ� ĂĨĞĐƚĞŶ� Ă� ůŽƐ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ� ŐĞŶĞƌĂůĞƐ� ĚĞ�
�ŶĚĂůƵĐşĂ�Ǉ�ĚĞ�ƐƵ�ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ͘�>ŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ�ƐĞƌĄŶ�ĞĨĞĐƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ͕�ƉůƵƌĂůĞƐ͕�
ĐŽŶ�ĐƌĞĚŝďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ďƵƐĐĂƌĄŶ�Ğů� ůŝĚĞƌĂǌŐŽ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ�ƐŝŶ�ĐĂĞƌ�ĞŶ� ůĂ�ďĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ�
Ž� Ğů� ĞĨĞĐƚŝƐŵŽ� ŵĞĚŝĄƚŝĐŽ͘� /ŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕� ůŽƐ� ƐŝƚŝŽƐ� ǁĞď� ĚĞ� ĚŽŵŝŶŝŽ� ĚĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ�
ƚĞŶĚƌĄŶ�ƐƵ�ĞũĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĞŶ�ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ͘�

Ϯϵ͘��Ŷ� ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ŐĞŶĞƌĂůŝƐƚĂ�ĞŶ�d�d�ƐĞ� ŝŶĐůƵŝƌĄŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ǉ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ�ĚŝĂƌŝŽƐ͕�ŶŽ�
ĚŝĂƌŝŽƐ͕�ĚŝǀƵůŐĂƚŝǀŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ͕�ĞůĞĐƚŽƌĂůĞƐ�ĐƵĂŶĚŽ�ĐŽŶĐƵƌƌĂŶ�ĐŽŵŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĄŵďŝƚŽ�
ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů͕� ƐŽďƌĞ� ĞǀĞŶƚŽƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ� Ǉ� ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝŽƐ͕� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ŵĞƚĞŽƌŽůſŐŝĐĂ͕�
ĚĞƉŽƌƚŝǀĂ͕� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕� Ğ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ� ƐŽďƌĞ� ƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ĂĐƌĞĚŝƚĂĚŽ�
ŝŶƚĞƌĠƐ� ƉĂƌĂ� ŵĂǇŽƌşĂƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ� Ǉ� ƉĂƌĂ� ĐŽůĞĐƚŝǀŽƐ� ŵŝŶŽƌŝƚĂƌŝŽƐ� ĚĞ� ŶŽƚŽƌŝŽ� ŝŶƚĞƌĠƐ� ƉƷďůŝĐŽ͘� >Ă�
ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ�ĞŶ�ůĂƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚŝĂƌŝĂƐ�ƉŽƌ�ŽŶĚĂƐ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�
ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ƐĞƌĄ� ŽĨƌĞĐŝĚĂ� ĞŶ� ŚŽƌĂƌŝŽƐ� ĚĞ� ŵĂǇŽƌ� ĐŽŶƐƵŵŽ� ĚĞ� ĂƵĚŝĞŶĐŝĂ͕� ĞŶ� ůĂƐ� ĨƌĂŶũĂƐ� ĚĞ�
ŵĂŹĂŶĂ͕�ŵĞĚŝŽĚşĂ�Ǉ�ĚĞ�ŶŽĐŚĞ͕�ĐŽŶ�ĂŵƉůŝĂƐ�ĚƵƌĂĐŝŽŶĞƐ͘�

ϯϬ͘� >ŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ǉ� ĞƐƉĂĐŝŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� Ǉ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ƚĞŶĚƌĄŶ� ƵŶĂ� ĂƉŽƌƚĂĐŝſŶ�
ĚŝĂƌŝĂ� ƐŽďƌĞƐĂůŝĞŶƚĞ� ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĚĞ� ĄŵďŝƚŽ� ůŽĐĂů� Ǉ� ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů͕� ĞŶ� ĨƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ�
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ƉĂƌĂ�ĞƐĞ� ĨŝŶ͕�ĐŽŶũƵŐĄŶĚŽƐĞ� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ƉƌſǆŝŵŽ�Ǉ�ĐĞƌĐĂŶŽ�ĐŽŶ�
ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĄŵďŝƚŽ� ĂƵƚŽŶſŵŝĐŽ͕� ŶĂĐŝŽŶĂů� Ğ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĞŶ� ůĂ� ŽĨĞƌƚĂ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ� ĚĞ�
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�ĂŶĂů�^Ƶƌ͘�>Ă� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ� ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽǆŝŵŝĚĂĚ͕�ƋƵĞ� ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�ĂƚĞŶĚĞƌĄŶ�Ă� ƚŽĚĂƐ�
ůĂƐ� ĄƌĞĂƐ� ƚĞŵĄƚŝĐĂƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂƐ͕� ƐĞƌĄŶ� ƉƌŽĚƵĐŝĚŽƐ� ĐŽŶ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ĐŽŶǀĞƌŐĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ƵƚŝůŝǌĂĐŝſŶ�
ĚĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� Ǉ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ� �ĞŶƚƌŽƐ� ĚĞ� WƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� Zds�� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĐŽŚĞƐŝſŶ� ƐŽĐŝĂů͕�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů� Ğ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ƋƵĞ� ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ� ƚĞŶĚƌĄŶ�ƵŶ�ŵĂƌĐĂĚŽ�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐŵŽ�ĞŶ�
ĨƌĂŶũĂƐ�ŚŽƌĂƌŝĂƐ�ĚĞƐƚĂĐĂĚĂƐ͕�ŚĂďŝƚƵĂůĞƐ͕�ĞƐƚĂďůĞƐ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞů�ĂŹŽ�ĐŽŶ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽǀĞƌ�Ğů�
ŵĄǆŝŵŽ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĂŶĚĂůƵǌ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ�Ǉ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƐƵ�
ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ� ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů͕� ĨĂǀŽƌĞĐŝĞŶĚŽ� ĂƐş� ůĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ͕� ŝŶƚĞƌĐĂŵďŝŽ͕� ŝŶƚĞƌĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ͕�
ǀĞƌƚĞďƌĂĐŝſŶ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĂů� Ǉ� ĐŽŚĞƐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵƵŶŝĚĂĚ͕� ĐƵŵƉůŝĠŶĚŽƐĞ� ĚĞ� ĞƐƚĞ� ŵŽĚŽ� ůŽ�
ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ� ĞŶ� ůĂ� ǀŝŐĞŶƚĞ� ͚�ĂƌƚĂ� ĚĞ� ůĂ� Zds�͕͛� Ǉ� ĐŽŶƚĂŶĚŽ� ƉĂƌĂ� ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� ĚĞ�
ĐĂĚĞŶĂ� ĐŽŶ� ƵŶĂ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ� Ǉ� ĚĞƐƚĂĐĂĚĂ� ĂƉŽƌƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ƉƌŽƉŝĂ� ŐĞŶĞƌĂĚĂ� ĞŶ� ůŽƐ�
ĚŝǀĞƌƐŽƐ��ĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�WƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕�ĞŶ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ƉĂƌĂ�ĞƐĞ�ĨŝŶ͕�ƵďŝĐĂĚŽƐ�
ĞŶ�ůĂƐ�ŽĐŚŽ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂƐ�ĂŶĚĂůƵǌĂƐ͘��

ϯϭ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ĐŽŶƚĂƌĄ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂ��ĞůĞŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�Zds��ĞŶ�DĂĚƌŝĚ�Ǉ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶƐĂůşĂƐ�ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞů�
ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕�ĞŶ� ƐƵ�ĐĂƐŽ͕� ƐĞ�ĞƐƚŝŵĂƐĞŶ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ĞŶ�ŽƌĚĞŶ�Ă� ůĂ�ŽƉƚŝŵŝǌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂ�ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞů�ŐƌƵƉŽ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�ƉƷďůŝĐŽ͘�

ϯϮ͘�>ŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ĂƚĞŶĚĞƌĄŶ�Ă�
ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ĂĐŽŶƚĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ůĂ� ǀŝĚĂ� ĚĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ͕� ƐŽĐŝĂů͕� ĐƵůƚƵƌĂů͕� ĞƚŶŽŐƌĄĨŝĐĂ͕�
ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů͕� ƉŽůşƚŝĐĂ͕� ĂƐŽĐŝĂƚŝǀĂ͕� ĚĞƉŽƌƚŝǀĂ͕� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕� ƐŝŶĚŝĐĂů� Ǉ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ�
ĞŶ�ƐƵ�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů͘�
�

ϯϯ͘�dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ǉ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ�ŐĞŶĞƌĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ�Ǉ�ĚĞ�
ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ƐĞƌĄŶ� ŽĨƌĞĐŝĚŽƐ� ƚĂŶƚŽ� ĞŶ� ĚŝƌĞĐƚŽ� ĐŽŵŽ� ĞŶ� ĚŝĨĞƌŝĚŽ� ͚Ă� ůĂ� ĐĂƌƚĂ͛� Ă� ĚĞŵĂŶĚĂ� ĚĞ� ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƵƐƵĂƌŝĂƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŽƉŽƌƚĞƐ�ǁĞď�Ǉ�ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͘��

ϯϰ͘��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ŐĂƌĂŶƚŝǌĂƌĄ�ůĂ�ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ�ƋƵĞ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�ŐůŽďĂů�
ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ�ĚĞŵĂŶĚĂŶ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĂŶĚĂůƵǌĂƐ� ƌĞƐŝĚĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ŽƚƌĂƐ��ŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ��ƵƚſŶŽŵĂƐ�
ĚĞ� �ƐƉĂŹĂ� Ǉ� ĞŶ� ŽƚƌŽƐ� ƉĂşƐĞƐ� ĚĞ� ůĂ� hŶŝſŶ� �ƵƌŽƉĞĂ� Ǉ� ĄƌĞĂƐ� ĚĞů� ŶŽƌƚĞ� ĚĞ� �ĨƌŝĐĂ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůĂ�
ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ǉ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƐĞŹĂů�ŐĞŶĞƌĂůŝƐƚĂ�
ƚĞůĞǀŝƐŝǀĂ�ƋƵĞ�ƐĞƌĄŶ�ŽĨƌĞĐŝĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ�ůŝŶĞĂů�ĚĞ�ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ�ǀşĂ�ƐĂƚĠůŝƚĞ�Ǉ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�
ƚĞƌĐĞƌŽƐ� ŽƉĞƌĂĚŽƌĞƐ� ĚĞ� ƚĞůĞĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĚĞ� ƌĞĚĞƐ� ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂƐ� ĞŶ� ƚŽĚĂ� ŵŽĚĂůŝĚĂĚ�
ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ͕� ĐŽŵŽ� ĐĂďůĞ͕� ĨŝďƌĂ͕� /Wds͕� ĞƚĐĠƚĞƌĂ͕� Ǉ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ� ĞŶ� ůŽƐ�
ĚŽŵŝŶŝŽƐ�ǁĞď�ĚĞ�ůĂ�Zds��ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�ŵƵŶĚŝĂů͘�

ϯϱ͘� ^Ğ� ĨŽŵĞŶƚĂƌĄ� ůĂ� ŝŶĐůƵƐŝſŶ� ĞŶ� ůĂƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ� ůŝŶĞĂůĞƐ� ƉŽƌ� ŽŶĚĂƐ� ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ� ĚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ǉ� ĞƐƉĂĐŝŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĚĞďĂƚĞ� ĚĞŵŽĐƌĄƚŝĐŽ� Ǉ� Ğů� ůŝďƌĞ� ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ� ĚĞ�
ŽƉŝŶŝŽŶĞƐ�ƐŽďƌĞ�ĂƐƵŶƚŽƐ�ƉŽůşƚŝĐŽƐ͕�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ž�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�Ğ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉĂƌĂ�
ůĂ� ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ� ĂŶĚĂůƵǌĂ͘� ^Ƶ� ĐŽŶĨŝŐƵƌĂĐŝſŶ� ĂƚĞŶĚĞƌĄ� Ăů� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ� ĚĞ� ƉůƵƌĂůŝƐŵŽ� Ǉ͕� ƉĂƌĂ� ĞůůŽ͕�
ĂďĂƌĐĂƌĄ� ůĂ� ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� Ǉ� ƉůƵƌĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ŽƉŝŶŝŽŶĞƐ� ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ� ĞŶ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ĂŶĚĂůƵǌĂ� ĂĐƚƵĂů͕�
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ĚĞƚĞƌŵŝŶĄŶĚŽƐĞ� ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ� ĚĞďĂƚĞƐ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ� ƉƌŽƚĂŐŽŶŝǌĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ�
'ƌƵƉŽƐ�WĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝŽƐ͕�ĐŽŶ�ĂƌƌĞŐůŽ�Ăů�ŵĂŶĚĂƚŽ�ĞǆƉƌĞƐŽ�ĞŶ� ůĂƐ� ůĞƚƌĂƐ�ďͿ�Ǉ�ŶͿ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϰ͘ϯ�ĚĞ�
ůĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ͘�
�
ϯϲ͘� �ĂũŽ� Ğů� ĐƌŝƚĞƌŝŽ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů� ĚĞů� ŝŶƚĞƌĠƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ� Ǉ� ƵƚŝůŝĚĂĚ� ƐŽĐŝĂů͕� ƐĞ� ƉƌŽĚƵĐŝƌĄŶ�
ĐŽďĞƌƚƵƌĂƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ� ƐŽďƌĞ� ůĂƐ� ƐĞƐŝŽŶĞƐ� ŵĄƐ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂƐ� ĚĞ� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĚĞů�
WĂƌůĂŵĞŶƚŽ� ĂŶĚĂůƵǌ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĚĞ� ŽƚƌĂƐ� ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĞƐ� ĚĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂƐ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵƵŶŝĚĂĚ� Ǉ� ĚĞů�
ƌĞƐƚŽ�ĚĞ��ƐƉĂŹĂ͘�
�
ϯϳ͘� dŽĚŽƐ� ůŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� ĚĞ� ŶŽƚŝĐŝĂƐ� ĞŶ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ůŝŶĞĂů� ƐĞƌĄŶ�
ƐƵďƚŝƚƵůĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� ĨĂǀŽƌĞĐĞƌ� ƵŶĂ� ŵĞũŽƌ� ĐŽŵƉƌĞŶƐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ŵĞŶƐĂũĞƐ� ƉŽƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ� ĞŶ� ŐĞŶĞƌĂů� Ǉ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŶ� ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĨƵŶĐŝŽŶĂů� ƐĞŶƐŽƌŝĂů� ĂƵĚŝƚŝǀĂ� ĞŶ�
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͘� �ĚĞŵĄƐ͕� ĚŝƐƉŽŶĚƌĄŶ� ĚĞ� ŽƚƌĂƐ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĂĐĐĞƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůĂ�
ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ� ĂƉůŝĐĂďůĞ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ� ůĂƐ� ĂƚĞŶĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ� ƐĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ƉƌĞƐƚĂƌ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ�
ĚĞ�ƐŽƉŽƌƚĞƐ�ǁĞď�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƚŽ�ĐŽŵŽ�ŐƌĂďĂĚŽƐ͕�Ǉ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�͚Ă�ůĂ�
ĐĂƌƚĂ͛�Ă�ĚĞŵĂŶĚĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƵƐƵĂƌŝĂƐ͘�
�
ϯϴ͘��ŽŵŽ�ŵĞĚŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĨŝŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ŝŶĐĞŶƚŝǀĂƌ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ƉŽůşƚŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Ǉ�
Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĂ͕��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ƐĞ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞ�Ă�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ƐƵƐ�ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ� ƌĂĚŝŽ͕� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� Ă� ůŽƐ� ŐƌƵƉŽƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ� Ǉ� ƉŽůşƚŝĐŽƐ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŽƐ�
ƌĂĚŝĐĂĚŽƐ� ĞŶ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� Ǉ� ĚĞ� ůĂƐ� ĂƐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ͕� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� Ğ� ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĞƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĂƐ�
ĚĞ� ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ƉŽůşƚŝĐĂ͕�ƐŽĐŝĂů�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚĂůƵǌĂƐ͕� ƌĞƐƉĞƚĂŶĚŽ�Ğů�ƉůƵƌĂůŝƐŵŽ�ĚĞ� ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ͕�
Ǉ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� ĚĞ� ŵĂŶĞƌĂ� ŐůŽďĂů� Ğů� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ� Ǉ͕� ĞŶ� ƐƵ� ĐĂƐŽ͕� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�
ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� Ǉ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ͕� ǀĂůŽƌĄŶĚŽƐĞ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌŽƐ͕� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ŽďũĞƚŝǀŽƐ� ƚĂůĞƐ� ĐŽŵŽ� ůĂ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝĂ͕� ůĂ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂ� ŝŵƉůĂŶƚĂĐŝſŶ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů͕� Ǉ� ůĂ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀŝĚĂĚ�
ĚĞ� ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ǀŝĚĂ�ƉŽůşƚŝĐĂ͕�ƐŝŶĚŝĐĂů͕�ƐŽĐŝĂů�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϯϯ�ĚĞ�
ůĂ� >ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ�Ǉ� ĂƌƚşĐƵůŽ�ϭϭ�ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ�ϭϬͬϮϬϭϴ͕� ƚŽĚŽ�ĞůůŽ� ƐŝŶ�ŵĞŶŽƐĐĂďŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ� Ǉ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůŝĚĂĚ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĞŶ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳ� Ǉ� ĞŶ� ƐƵ� Ăƌƚ͘� ϭϬ� ĚĞ� ŵĂŶĞƌĂ�
ƐŝŶŐƵůĂƌ͘�
�

ϯϵ͘��ŽŵŽ�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ƉƷďůŝĐŽ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚŝĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ďŝĞŶĞƐƚĂƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ�ĚĞ� ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉŽƌ�
Ğů� ĂůƚŽ� ǀĂůŽƌ� ƌĞƉƵƚĂĐŝŽŶĂů� ƋƵĞ� ĐŽŶĨŝĞƌĞ� ůĂ� ĐĂůŝĚĂĚ͕� ƐŽůǀĞŶĐŝĂ� Ǉ� ƌŝŐŽƌ� ĚĞ� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕� ůŽƐ�
ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌĄŶ� ƵŶ� ƉƌŽƉŝŽ� ŵĂƌĐŽ� ĚĞ� ĂƵƚŽƌƌĞŐƵůĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ŵĞĚŝŽƐ�
ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ� ĚĞƐƚŝŶĂĚŽƐ� Ă� ůĂ� ǀĞƌŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĐŝƌĐƵůĂŶƚĞ� ƉŽƌ� ƌĞĚĞƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůŽƐ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ĚĞ� ĂůƚĂ� ĐĂůŝĚĂĚ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ� ĚĞů� ƐſůŝĚŽ� Ǉ� ƐŽůǀĞŶƚĞ� ƉĞƌŝŽĚŝƐŵŽ� ƋƵĞ�
ƉƌĂĐƚŝĐĂŶ� ůŽƐ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ďĂƐĂĚŽ� ĞŶ� ůĂ� ĐƌĞĚŝďŝůŝĚĂĚ͕� ǀĞƌĂĐŝĚĂĚ͕� ƌŝŐŽƌ͕�
ŽďũĞƚŝǀŝĚĂĚ� Ǉ� ĐŽŶĨŝĂŶǌĂ͕� Ă� ĨŝŶ� ĚĞ� ŽĨƌĞĐĞƌ� Ă� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ĂŶĚĂůƵǌĂ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� Ǉ� ĨƵĞŶƚĞƐ� ĚĞ�
ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ŚĂĐĞƌ�ĨƌĞŶƚĞ�Ăů�ĨĞŶſŵĞŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƐŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƉƌŽƉĂŐĂĐŝſŶ�
ĚĞ� ͚ŶŽƚŝĐŝĂƐ� ĨĂůƐĂƐ͛� ;ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂƐ� ĨĂŬĞ� ŶĞǁƐͿ� ĞŶ� ƌĞĚĞƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ� Ǉ� ĄŵďŝƚŽƐ� ĚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĐŽŶ� ůĂ�
ĨŝŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ĐŽŽƉĞƌĂƌ� ĞŶ� ůĂ� ĐŽŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƵŶĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ĐŽŶ� ĐŽŶĐŝĞŶĐŝĂ� ĐƌşƚŝĐĂ� ƉĂƌĂ� Ğů�
ĐŽƌƌĞĐƚŽ� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ĚĞ� ƐƵ� ĚĞƌĞĐŚŽ� Ă� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� Ǉ� ůĂ� ĐŽŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƵŶĂ� ŽƉŝŶŝſŶ� ƉƷďůŝĐĂ�
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&RQWUDWR�3URJUDPD�579$�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������3iJLQD����GH����

ůŝďƌĞ͕� ƉůƵƌĂů� Ǉ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂĚĂ͕� Ǉ� ĚĞƐƚĂĐĂŶĚŽ� ůĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ͕� ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ� Ǉ� ǀĂůŽƌ� ƐŽĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ�
ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ǀĞƌĂǌ͕�ƐŽůǀĞŶƚĞ͕�ĐŽŶƚƌĂƐƚĂĚĂ͕�ŽďũĞƚŝǀĂ͕�ƌŝŐƵƌŽƐĂ͕�Ǉ�ĚĞ�ĂůƚĂ�ĐĂůŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�
ĚŝŐŝƚĂů͘�

ϰϬ͘� /ŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕� ƐĞ� ƉŽĚƌşĂŶ� Ğŵŝƚŝƌ� Ă� ůŽ� ůĂƌŐŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ� ůŝŶĞĂůĞƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� Ǉ� ĚĞ�
ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ŵŝĐƌŽĞƐƉĂĐŝŽƐ� ĚŝǀƵůŐĂƚŝǀŽƐ� ƉĂƌĂ� ŽĨƌĞĐĞƌ� Ă� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ĚĂƚŽƐ� Ǉ�
ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ƐŽďƌĞ� ŶƵĞǀĂƐ� ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ͕� ĨƵŶĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞƐ� Ǉ� ĨŽƌŵĂƐ� ĚĞ� ĐŽŵďĂƚŝƌ�
͚ďƵůŽƐ͕͛�ĐĂŵƉĂŹĂƐ�ĚĞ�ĚĞƐŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ�Ǉ�ŶŽƚŝĐŝĂƐ�ĨĂůƐĂƐ͘��

ϰϭ͘��Ŷ�Ğů�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ůŝĚĞƌĂƌ�ůĂ�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂƐ�
ŶŽƚŝĐŝĂƐ� ĨĂůƐĂƐ͕� ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ƐĞ� ǀŝŶĐƵůĂƌĄŶ� ĐŽŶ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ�
ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ� ƉƷďůŝĐŽƐ͕� �ƐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� �ŽůĞŐŝŽƐ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ� ĚĞ� ƉĞƌŝŽĚŝƐƚĂƐ͕�
�ŽŶƐĞũŽ� �ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� Ǉ� ĐŽŶ� Ğů� KďƐĞƌǀĂƚŽƌŝŽ� �ƵƌŽƉĞŽ� ĚĞ� ůŽƐ� DĞĚŝŽƐ� �ŝŐŝƚĂůĞƐ͕�
ĐƌĞĂĚŽ� Ă� ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵŝƐŝſŶ� �ƵƌŽƉĞĂ� ƉĂƌĂ� ŚĂĐĞƌ� ĨƌĞŶƚĞ� Ăů� ƉƌŽďůĞŵĂ� ƐŽĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ�
ĚĞƐŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƌĞĚĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂƐ�ĨĂŬĞ�ŶĞǁƐ͘�

�

ϯϯ͘͘ϳϳ����ĂĂŶŶĂĂůů��^̂ƵƵƌƌ��ĐĐŽŽŵŵŽŽ��ƉƉĂĂůůĂĂŶŶĐĐĂĂ��ĚĚĞĞ��ĚĚĞĞƐƐĂĂƌƌƌƌŽŽůůůůŽŽ��ĐĐƵƵůůƚƚƵƵƌƌĂĂůů

ϰϮ͘�WĂƌĂ�ůĂ�Zds��Ǉ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ůĂ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĞƐ�ƵŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĐĞŶƚƌĂů�ĚĞ�ůĂ�
ĨƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� Ăů� ĨĂĐŝůŝƚĂƌ� Ğů� ĂĐĐĞƐŽ� ŵĞĚŝĄƚŝĐŽ� ĚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ĞŶ�
ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ůĂƐ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� ĐƌĞĂƚŝǀĂƐ͕� ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ͕� ĞǆƉƌĞƐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ďŝĞŶĞƐ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂůĞƐ͕�
ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂůĞƐ�Ǉ�ĂƌƚşƐƚŝĐŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ� ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ͘�dŽĚŽƐ� ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�
ůĂ� Zds�� Ǉ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĂĐƚƵĂƌĄŶ� ĐŽŵŽ� ƉĂůĂŶĐĂ� ĚĞ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĐƵůƚƵƌĂů� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� Ăů�
ƚƌĂŶƐŵŝƚŝƌ͕� ƉƌŽĚƵĐŝƌ͕� ĚŝĨƵŶĚŝƌ͕� ĚŝǀƵůŐĂƌ� Ǉ� ƉƌŽƉŝĐŝĂƌ� ĐƵůƚƵƌĂ� ĞŶ� ƚŽĚĂ� ůĂ� ǀĂƌŝĞĚĂĚ͕� ƌŝƋƵĞǌĂ� Ǉ�
ƉůƵƌĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƐƵƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƚŽĚĂ�ĄƌĞĂ�ĐƌĞĂƚŝǀĂ�Ǉ�ĚĞ�ĞǆƉƌĞƐŝſŶ�ĂƌƚşƐƚŝĐĂ͕�ĐŽŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�
ĂƚĞŶĐŝſŶ� ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ� Ă� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ� ƋƵĞ� ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ� Ğů� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ĐƵůƚƵƌĂů� ĂŶĚĂůƵǌ�
ĚĞ� ƚŽĚŽ� ĞŶĐůĂǀĞ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵƵŶŝĚĂĚ͘� ^Ğ� ĐŽŶũƵŐĂƌĄ� ƵŶ� ĞŶĨŽƋƵĞ� ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂů� ĐŽŶ�
ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ� ƐŝĞŶĚŽ� ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝŽ� Ğů� ĨŽŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĚŝĨƵƐŝſŶ� ŝŶƚĞŐƌĂů� ĚĞ� ůĂ� ĐƵůƚƵƌĂ͕� ĞŶ�
ƚŽĚĂƐ� ƐƵƐ� ǀĞƌƚŝĞŶƚĞƐ� Ǉ� ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ͕� ĞŶ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ͕� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ͕� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� Ǉ� ĚŝǀƵůŐĂƚŝǀŽƐ͕� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͕� ŽďƌĂƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� Ǉ� ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĄĨŝĐĂƐ�
ĚŝĨƵŶĚŝĚĂƐ� Ǉ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ůĂ� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĞŶ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ĐŽƌƉŽƌĂƚŝǀĂƐ� ĚĞů�
ŐƌƵƉŽ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͘��

ϰϯ͘� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĐŽŶĐŝďĞ� ůĂ� ĐƵůƚƵƌĂ� ĐŽŵŽ� ĨĂĐƚŽƌ� ĚĞ� ƉƌŝŵĞƌ� ŽƌĚĞŶ� ĚĞ� ůĂ� ĞǆƉƌĞƐŝſŶ� ŝŶƚĞůĞĐƚƵĂů� ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ� Ǉ� ƉƵĞďůŽƐ͕� ĚĞ� ŐƌĂŶ� ƉŽĚĞƌ� ƐŝŵďſůŝĐŽ� Ğ� ŝŶĚĞŶƚŝƚĂƌŝŽ͕� ƐŝĞŶĚŽ� ĞƐĞŶĐŝĂů� ĨĂĐŝůŝƚĂƌ� Ă� ůĂ�
ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ� ƐƵ� ĂĐĐĞƐŽ͕� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� Ǉ� ĚŝƐĨƌƵƚĞ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ƐŽďƌĞ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ĄŵďŝƚŽƐ� ĚĞ� ůĂ�
ĐƵůƚƵƌĂ�ĞŶ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�ĐŽŶ�ƚŽĚĂƐ�ƐƵƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĞǆƉƌĞƐŝǀĂƐ�Ǉ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĐƌĞĂƚŝǀĂƐ͕�Ǉ�ĐŽŶ�
ƚŽĚĂ� ůĂ�ŵĂŐŶŝƚƵĚ� ĚĞ� ƐƵ� ƌŝƋƵĞǌĂ� ĐŽŵŽ�ďŝĞŶ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂů� ĚĞů� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ͘�WŽƌ�ĞůůŽ͕�
ƐĞƌĄ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ůĂ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�Ǉ�ƐŽƉŽƌƚĞƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ�
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ŶĂƌƌĂƚŝǀŽƐ� Ǉ� ƉƌŽǇĞĐĐŝŽŶĞƐ� ĞƐƚĠƚŝĐĂƐ͕� ĂƌƚşƐƚŝĐĂƐ� Ǉ�ŵŽĚŽƐ� ĚĞ� ĞǆƉƌĞƐŝſŶ� ĞŶ� ƚŽĚĂƐ� ƐƵƐ� ǀĞƌƚŝĞŶƚĞƐ�
ǀŝŶĐƵůĂĚĂƐ� Ă� ůŽƐ� ĨĞŶſŵĞŶŽƐ� ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ� ƋƵĞ� ƚĞŶŐĂŶ� ƐƵ� ĨƵĞŶƚĞ� ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝǀĂ� ĞŶ� ĐŽƐƚƵŵďƌĞƐ� Ǉ�
ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĞƐ� ƉŽƉƵůĂƌĞƐ� ĚĞ� ƌĂşĐĞƐ� ŝŶǀĞƚĞƌĂĚĂƐ͕� ƉŽƌ� ƐƵ� ĂůƚŽ� ǀĂůŽƌ� Ǉ� ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ĂŶƚƌŽƉŽůſŐŝĐĂ� Ǉ�
ĞƚŶŽŐƌĄĨŝĐĂ�ĚĞ� ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�Ǉ�ƉůƵƌĂůŝĚĂĚ�ĚĞů�ƉƵĞďůŽ�ĂŶĚĂůƵǌ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕� ůĂ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĚĞů�ŚĞĐŚŽ�
ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚĂůƵǌ�ĂůĐĂŶǌĂƌĄ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚŝǀƵůŐĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƚĞũŝĚŽ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ĞŶ�
ƐƵ�ǀĞƌƚŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ŵŽƚŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ͕�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ǉ�ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ͕�ĚĞ�ĞŵƉƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�
Ğ�ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕�Ǉ�ĚĞ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞŵƉůĞŽ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂƐ�ĐƌĞĂƚŝǀĂƐ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�ĚĞ�
ŶƵĞƐƚƌĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ͘�

ϰϰ͘� >ŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� ĚĞ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƌĄŶ� ĚĞ� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�
ĐƵůƚƵƌĂů� ƋƵĞ� ƐĞ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ� ĞŶ� ůĂ� ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� Ǉ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ƐŝŶŐƵůĂƌ� ƉƌŽŵŽǀĞƌĄŶ� ůĂ�
ĚŝĨƵƐŝſŶ� Ǉ� Ğů� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĐƌĞĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ�
ŶƵĞǀŽƐ�ƚĂůĞŶƚŽƐ�ĂŶĚĂůƵĐĞƐ�ĞŶ�ƚŽĚĂ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�ĚĞ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞ�ĞǆƉƌĞƐŝſŶ�ĂƌƚşƐƚŝĐĂ�
Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂů͘�

ϰϱ͘� >Ă�Zds�� ĂƉůŝĐĂƌĄ� ƵŶĂ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ŝŶƚĞŐƌĂů� ĐŽŶ�ƵŶ� ƉůĂŶ� ĚĞ� ĂƉŽǇŽ� Ă� ůĂ� �ƵůƚƵƌĂ͕� ĞŶ� ƚŽĚĂƐ� ƐƵƐ�
ǀĂƌŝĂŶƚĞƐ͕� ĞŶ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� ĐŽŶĐƌĞƚĂŶĚŽ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ͕� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� Ǉ�
ĂĐƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŽƌƉŽƌĂƚŝǀĂƐ� ĐŽŶũƵŶƚĂƐ� ĐŽŶ� ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ͕� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� Ğ� ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĞƐ� ĂŶĚĂůƵǌĂƐ͘�
^Ğ�ŝŶĐůƵŝƌĄŶ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƌĞůĂƚŝǀĂƐ�ƚĂŶƚŽ�Ă�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ�ĐŽŵŽ�ůĂƐ�ƌĞĨĞƌŝĚĂƐ�Ă�
ůĂ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�Ǉ�ĨŽŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ďŝĞŶĞƐ�ŝŶŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�Ǉ�ďŝĞŶĞƐ�ŵƵĞďůĞƐ͕�
ŝŶŵƵĞďůĞƐ͕�ďŝĞŶĞƐ�ĂƌƋƵĞŽůſŐŝĐŽƐ͕�ĞƚŶŽůſŐŝĐŽƐ͕� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůĞƐ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂůĞƐ�Ǉ�ďŝďůŝŽŐƌĄĨŝĐŽƐ�ƋƵĞ�
ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ�Ğů�ĐĂƚĄůŽŐŽ�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞů�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�,ŝƐƚſƌŝĐŽ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�ĚĞĐůĂƌĂĚŽ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂ�
>ĞǇ�ϭϰͬϮϬϬϳ͕�ĚĞ�Ϯϲ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ͘�

ϰϲ͘� dŽĚŽƐ� ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĚĞĚŝĐĂƌĄŶ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ� Ăů��ĂƚĄůŽŐŽ�
ĚĞ� �ŝĞŶĞƐ� �ƵůƚƵƌĂůĞƐ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ĚĞĐůĂƌĂĚŽƐ� ĐŽŵŽ� ƚĂůĞƐ� ƉŽƌ� ůĂ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ�
ĐƵůƚƵƌĂ͘�

ϰϳ͘� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ŝŵƉƵůƐĂƌĄ� Ğů� ƚĂůĞŶƚŽ� ĐƌĞĂƚŝǀŽ� ůŝƚĞƌĂƌŝŽ� ĂŶĚĂůƵǌ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ƉŽƐŝďůĞƐ� ĂĐƵĞƌĚŽƐ� ĐŽŶ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĞĚŝƚŽƌĞƐ�Ǉ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ĚĞů� ůŝďƌŽ�ĞŶ��ŶĚĂůƵĐşĂ� ƚĂŶƚŽ�ƉĂƌĂ�
Ğů� ĨŽŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ůĞĐƚƵƌĂ� ĞŶƚƌĞ� ůĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ� ĐŽŵŽ� ƉĂƌĂ� ǀĂůŽƌĂƌ� ůĂ� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ĨŽŵĞŶƚĂƌ� ůĂ�
ĐĞůĞďƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĐŽŶĐƵƌƐŽƐ� ƐŽďƌĞ� ƌĞůĂƚŽƐ� ĐŽƌƚŽƐ� ůŝƚĞƌĂƌŝŽƐ� ƉĂƌĂ� ƐƵ� ƉŽƚĞŶĐŝĂů� ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ� ĐŽŵŽ�
ŐƵŝŽŶĞƐ� ƉĂƌĂ� ŽďƌĂƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞ� ĨŝĐĐŝſŶ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƉŽƚĞŶĐŝĂů�
ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ĚĞ�ŶŽǀĞůĂƐ�Ǉ�ĚĞ�ŽďƌĂƐ�ůŝƚĞƌĂƌŝĂƐ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌĞƐ�
ĂŶĚĂůƵĐĞƐ� Ž� ďĂƐĂĚĂƐ� ĞŶ� ŚĞĐŚŽƐ͕� ŚŝƐƚŽƌŝĂ͕� ĐŽƐƚƵŵďƌĞƐ͕� ŝĚŝŽƐŝŶĐƌĂƐŝĂ͕� ǀĂůŽƌĞƐ� ĞƚŶŽŐƌĄĨŝĐŽƐ͕� Ž�
ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ůŽĐĂůŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ƌĂĚŝĐĂĚĂƐ�ĞŶ��ŶĚĂůƵĐşĂ͘��

ϰϴ͘� >Ă� ĚŝĨƵƐŝſŶ� ĚĞ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ� ĚĞů� ĂƌƚĞ� &ůĂŵĞŶĐŽ͕� ĚĞĐůĂƌĂĚŽ� ƉŽƌ� ůĂ� hE�^�K� ĐŽŵŽ�
͚WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� /ŶŵĂƚĞƌŝĂů� ĚĞ� ůĂ� ,ƵŵĂŶŝĚĂĚ͕͛� Ǉ� ŐĞŶĞƌĂĚŽ� ƉŽƌ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� ƉĂƌĂ� Ğů� ŵƵŶĚŽ͕�
ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĄ� ƐŝĞŶĚŽ� ŽƚƌĂ� ƉƌŝŽƌŝĚĂĚ� ĚĞ� ĂĐƚƵĂĐŝſŶ� ĚŝǀƵůŐĂƚŝǀĂ� Ǉ� ĚĞ� ĨŽŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ�
�ĂŶĂů�^Ƶƌ͘�^Ğ�ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĄ�ŝŵƉƵůƐĂŶĚŽ�Ğů�ŵĂǇŽƌ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ǉ�ĞǆƉĂŶƐŝſŶ�ĚĞů�ƉŽƌƚĂů�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ǁĞď�
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ĨůĂŵĞŶĐŽƌĂĚŝŽ͘ĐŽŵ͘� z� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ğů� ĄŵďŝƚŽ� ƚĞŵƉŽƌĂů� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲ
WƌŽŐƌĂŵĂ�ůĂ�Zds��ĞƐƚƵĚŝĂƌĄ�ůĂ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ͕�Ǉ�ĂĐŽŵĞƚĞƌĄ�ŐĞƐƚŝŽŶĞƐ�
ƉĂƌĂ� ƐƵ� ƉŽƚĞŶĐŝĂů� ŽďƚĞŶĐŝſŶ͕� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƉƵĞƐƚĂ� ĞŶ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ĚŝŐŝƚĂů� ĚĞ� ƵŶĂ� ƉƌŽƉŝĂ� Ǉ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ�
ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƚŽ�Ǉ�ďĂũŽ�ĚĞŵĂŶĚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƵƐƵĂƌŝĂƐ�ďĂƐĂĚĂ�
ĞŶ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĐŽŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĞŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ�;KddͿ�Ǉ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ��WW�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�
ĞŶ� ƚŽĚŽ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ĚŝŐŝƚĂů� ĨŝũŽ�Ǉ�ŵſǀŝů͘� �ƐƚĂ� ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂ� ƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă� ůĂ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�
ĐƵůƚƵƌĂů�Ğ�ŝĚĞŶƚŝƚĂƌŝĂ�ƋƵĞ�ŝŵƉůŝĐĂ�Ğů�ĂƌƚĞ�&ůĂŵĞŶĐŽ͕�ĂŐůƵƚŝŶĂŶĚŽ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�
ĚĞů�ĂŵƉůŝŽ� ĨŽŶĚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂů�ĚĞ�ŚŝƐƚſƌŝĐĂƐ�ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ� ůĂ�Zds��Ǉ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͕� Ǉ�ĚĞ� ƐƵƐ�
ĨƵƚƵƌĂƐ�ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�ŶƵĞǀĂƐ͕�Ǉ�ĚĞ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƉƵĚŝĞƌĂ�ĂĐŽŵĞƚĞƌ�ĞŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�
ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĂŶĚĂůƵǌĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĐƵůƚƵƌĂ͕�Ǉ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ�
ĚĞů�ĂƌƚĞ�ĨůĂŵĞŶĐŽ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�Ğů�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ĨŝŶĂů�ĞŶ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝƐƚŝƌşĂ�ĞƐƚĂ�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�Kdd�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ�
ƐŽďƌĞ�Ğů�&ůĂŵĞŶĐŽ�ƉŽĚƌĄ�ƐĞƌ�ƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ŽƚƌĂƐ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�
Ǉ� Kdd͛Ɛ� ĚĞ� ƚĞƌĐĞƌŽƐ� Ă� ŶŝǀĞů� ŶĂĐŝŽŶĂů� Ğ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͘� �Ŷ� ůŽƐ� WůĂŶĞƐ� ĚĞ� �ĐƚƵĂĐŝſŶ� ĂŶƵĂů� ĞŶ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ƐĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĄŶ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌĂ� ĞƐƚĂ� ĂĐƚƵĂĐŝſŶ� Ă�
ƚĞŶĞƌ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ĨƵƚƵƌĂ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͘�

��

ϯϯ͘͘ϴϴ����ƌƌĐĐŚŚŝŝǀǀŽŽ��ĚĚĞĞ��ůůĂĂ��ZZddss����ĐĐŽŽŵŵŽŽ��WWĂĂƚƚƌƌŝŝŵŵŽŽŶŶŝŝŽŽ��,,ŝŝƐƐƚƚſſƌƌŝŝĐĐŽŽ��ĚĚĞĞ����ŶŶĚĚĂĂůůƵƵĐĐşşĂĂ

ϰϵ͘��ů��ƌĐŚŝǀŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂů�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĚĞ� ůĂ�Zds��ĞƐ�ƵŶ�ŐƌĂŶ� ůĞŐĂĚŽ�ƋƵĞ�ĂƐĞŐƵƌĂ� ůĂ�ŵĞŵŽƌŝĂ�
ĚĞů� ŵĂŹĂŶĂ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ĂƵƚŽŶŽŵşĂ� ĂŶĚĂůƵǌĂ͕� Ǉ� ƋƵĞ� ĚĞƐĚĞ� ŚĂĐĞ�ŵĄƐ� ĚĞ� ƚƌĞƐ� ĚĠĐĂĚĂƐ� ŐĞŶĞƌĂ� ůĂ�
ƉĂƵůĂƚŝŶĂ�Ǉ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĂ�ĐŽƚŝĚŝĂŶĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͘�WĂƌĂ�ůĂ�Zds��
ƐĞŐƵŝƌĄ�ƐŝĞŶĚŽ�ƵŶĂ�ƉƌŝŽƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�ƉŽŶĞƌ�ĞŶ�ǀĂůŽƌ�ĞƐƚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĂĐƚŝǀŽ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕�
Ǉ�ĚŝƐĞŹĂƌĄ�ƵŶ�͚WůĂŶ�ĚĞ�'ĞƐƚŝſŶ�ĚĞ��ƌĐŚŝǀŽƐ��ƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ͛�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵŝƌĄ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĂĐĐĞƐŽ�
ƉĂƌĂ� Ğů� ƉƷďůŝĐŽ� ŐĞŶĞƌĂů� Ǉ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ƐƵƐ� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ� ŵĞƌĐĂŶƚŝů� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ�
ŶƵĞǀĂƐ�ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͘�WĂƌĂ�ĞůůŽ�Ğů�WůĂŶ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌĄ�WƌŽƚŽĐŽůŽƐ�
ĚĞ��ĐĐĞƐŽ�ŐƌĂƚƵŝƚŽ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĚŽƌĂƐ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝĂ͕�Ǉ�ƌĞŐƵůĂƌĄ�ůĂ�
ĐĞƐŝſŶ�ĚĞ�ĂƌĐŚŝǀŽƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ƵƐŽ�ƉƌŝǀĂĚŽ�Ž�ĐŽŵĞƌĐŝĂů͘��

ϱϬ͘� >Ă� Zds�� ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĄ� ĐŽŶ� Ğů� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ� ĚŝŐŝƚĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĂƌĐŚŝǀŽƐ� Ǉ� ĨŽŶĚŽƐ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂůĞƐ� ƉƵĚŝĞŶĚŽ� ĞŶŵĂƌĐĂƌ� ƚĂů� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĞŶ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ� hŶŝſŶ� �ƵƌŽƉĞĂ� ĚĞ� ĂƉŽǇŽ�
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�Ă�ůĂƐ�ƉůĂŶŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚŝŐŝƚĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƉůĂŶĞƐ�Ǉ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƋƵĞ�ĨĂǀŽƌĞǌĐĂŶ�ůĂ�
ƉƌĞƐĞƌǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĨƵĞŶƚĞ�ŵĞŵŽƌŝĂ�ĐŽůĞĐƚŝǀĂ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĂŶĚĂůƵǌĂ͘�/ŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕�ůĂ�Zds��Ǉ�
ůĂ� �ŽŶƐĞũĞƌşĂ� ĚĞ� �ƵůƚƵƌĂ� ĚĞ� ůĂ� :ƵŶƚĂ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� ĞŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ůŽƐ� �ƌĐŚŝǀŽƐ� ĐŽŵŽ� ĨŽŶĚŽƐ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂůĞƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĚĞ� ůĂ� Zds�͕� ƋƵĞ� ƉŽƌ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ� ĞǆƉƌĞƐĂ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϬͬϮϬϭϴ�
ƉĂƐĂŶ� Ă� ƚĞŶĞƌ� ůĂ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ,ŝƐƚſƌŝĐŽ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ƐƵ� >ĞǇ�
ϭϰͬϮϬϬϳ͕� ĨŽƌŵĂůŝǌĂƌĄŶ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ğů� ƉƌŝŵĞƌ� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲ
WƌŽŐƌĂŵĂ� ƵŶ� �ĐƵĞƌĚŽ� 'ĞŶĞƌĂů� ƋƵĞ� ĂďĂƌƋƵĞ� ĂƐŝŵŝƐŵŽ� ůĂƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂƐ�
ĂŶƵĂůĞƐ�ƋƵĞ�ŚĂ�ĚĞ�ĂƉŽƌƚĂƌ� ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ� ƌĞůĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ� ƐƵ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�
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&RQWUDWR�3URJUDPD�579$�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������3iJLQD����GH����

ůĂ� ŐĞƐƚŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ĂƌĐŚŝǀŽƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ƋƵĞ� ůůĞǀĂƌĄ� Ă� ĐĂďŽ� Ğů� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĚĞ� ůĂ�
Zds�͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůŽ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ƐŽďƌĞ�ĞƐĂƐ�ĨŝŶĂůŝĚĂĚĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϮϬ͘Ϯ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϬͬϮϬϭϴ͘�

ϱϭ͘� /ŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕� Ǉ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůĂ� ͚�ĂƌƚĂ� ĚĞ� ůĂ� Zds�͛� Ǉ� ĞŶ� Ğů� ŵĂƌĐŽ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ�
ϭϬͬϮϬϭϴ͕� ĞŶ� ĐĂĚĂ� WůĂŶ� ĚĞ� �ĐƚƵĂĐŝſŶ� ĂŶƵĂů� ĞŶ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ƐĞ�
ĐŽŶĐƌĞƚĂƌĄŶ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƚĂŶƚŽ�ĚĞ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞů��ĐƵĞƌĚŽ�'ĞŶĞƌĂů�ĐŽŶ� ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ĚĞ�
�ƵůƚƵƌĂ͕� ĐŽŵŽ� ůĂƐ� ĞŶĐĂŵŝŶĂĚĂƐ� Ă� ůĂ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƚĞ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ�
ĐŽŵĞƌĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƚŽƐ� ĨŽŶĚŽƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂůĞƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĚĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͕�
ĞǆƉůŽƌĂŶĚŽ� Ǉ� ĂƌƚŝĐƵůĂŶĚŽ� ůĂ� ĞĨĞĐƚŝǀĂ� ƉƵĞƐƚĂ� ĞŶ� ǀĂůŽƌ� ĚĞ� ĞƐƚĞ� ĂĐƚŝǀŽ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ĞŶ� ĐƵĂŶƚĂƐ�
ŶƵĞǀĂƐ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ŽƉĞƌĞŶ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͕� ĐŽŶ� ŽďũĞƚŽ� ĚĞ� ƋƵĞ� ůĂ� ĞǆƉĂŶƐŝſŶ� ĚĞ� ƐƵ�
ƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƐŝƌǀĂ�ĚĞ�ƉƌŽǀĞĐŚŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ĂŶĚĂůƵǌ�Ǉ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĂŶĚĂůƵǌĂ�
ĞŶ� ƐƵ� ĐŽŶũƵŶƚŽ͕� ĞƐƚƵĚŝĂŶĚŽ� ĐĂƵĐĞƐ� Ǉ� ĨŽƌŵĂƐ� ũƵƌşĚŝĐĂƐ� ĂĚĞĐƵĂĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ƵŶ� ŶƵĞǀŽ�
ĂƉƌŽǀĞĐŚĂŵŝĞŶƚŽ� Ǉ� ƉŽƚĞŶĐŝĂĐŝſŶ� ĚĞů� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� Ǉ� ƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽ� ĚĞ� ĞƐƚĞ�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͘�

�

ϯϯ͘͘ϵϵ����ƉƉŽŽǇǇŽŽ��ĂĂůů��ƐƐĞĞĐĐƚƚŽŽƌƌ͕͕��ǇǇ��ĚĚŝŝǀǀĞĞƌƌƐƐŝŝĨĨŝŝĐĐĂĂĐĐŝŝſſŶŶ��ĚĚĞĞ��ůůĂĂ��ƉƉƌƌŽŽĚĚƵƵĐĐĐĐŝŝſſŶŶ

ϱϮ͘� >Ă� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĄŶ� ŵĂŶƚĞŶŝĞŶĚŽ� Ǉ� ĨŽƌƚĂůĞĐŝĞŶĚŽ� ƐƵ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ĂŐĞŶƚĞ�
ŵŽƚŽƌ�ĚĞ� ůĂ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂ�ĚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�ĐŽŶ�ĂƌƌĞŐůŽ�Ă� ůĂ�ĞǆƉƌĞƐĂ� ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�
ĨŽŵĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϰ͘ϯ�ŹͿ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ĂĨŝĂŶǌĂŶ�ůŽƐ�ĂƌƚşĐƵůŽƐ�ϰϲ͘ϰ�Ǉ�
ϰϱ͘ϲ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϬͬϮϬϭϴ͕� ĞŶ� ůĂ� ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽŵŽĐŝſŶ� ĐƵůƚƵƌĂů� ŐĞŶĞƌĂĚŽƌĂ� ĚĞ� ĞŵƉůĞŽ� Ǉ� ĚĞ�
ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ƋƵĞ� ƉƌŽƉŝĐŝĂ� ůĂ� ĂĐĐŝſŶ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ� ĚĞů� ŽƉĞƌĂĚŽƌ� ƉƷďůŝĐŽ� ƐŽďƌĞ� Ğů�
ƚĞũŝĚŽ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ� ƐĞĐƚŽƌŝĂů͕� Ğ� ŝŵƉůŝĐĂŶĚŽ� ĞƐĂ� ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ� ƵŶĂ� ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ� Ă�
ĨĂǀŽƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ůŽĐĂůĞƐ�Ǉ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƐƵƉŽŶĞ�ƵŶ�ďŝĞŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĞŶ�ƐƵ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�
Ăů� ƌĞǀĞƌƚŝƌ� ďƵĞŶĂ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ� ƉƷďůŝĐĂ� ƋƵĞ� ƉĞƌĐŝďĞ� Ğů� ŐƌƵƉŽ� Zds�� ĞŶ� Ğů� ƐŝƐƚĞŵĂ�
ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ŐĞŶĞƌĂů� ĚĞ� ůĂ� ĞĐŽŶŽŵşĂ�ĂŶĚĂůƵǌĂ͕� Ǉ�ĚĞƐĞŶĐĂĚĞŶĂŶĚŽ�ĞƐƚĂ� ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ� ƌĞŶƚĂ�
ƵŶ� ĞĨĞĐƚŽ�ŵƵůƚŝƉůŝĐĂĚŽƌ� ĞŶ� ůĂ� ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ� Ǉ�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ĞŵƉůĞŽ� Ǉ� ƌŝƋƵĞǌĂ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�
ƚĂŵďŝĠŶ� ĞŶ� ƐĞĐƚŽƌĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽƐ� ĂŶĞǆŽƐ� Ǉ� ĂƵǆŝůŝĂƌĞƐ� ĚĞů� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ƉĂƌĂ� Ğů� ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽ� ĚĞ�
ŽƚƌŽƐ�ďŝĞŶĞƐ�Ǉ�ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͘��

ϱϯ͘� >Ă� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĂƐƵŵŝƌĄŶ� ĞƐƚĂ� ŽďůŝŐĂĐŝſŶ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ� ĚĞ� ĨŽŵĞŶƚŽ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ͕� ƋƵĞ� ĞƐ�
ƚĂŵďŝĠŶ�ƵŶ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ǀŽĐĂĐŝŽŶĂů�ĚĞů�ŐƌƵƉŽ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕� ĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ� ůĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞů�
ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� Ǉ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ� ůĂ� ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĐƵůƚƵƌĂů� ƋƵĞ� ĐŽŶůůĞǀĂŶ� ůĂƐ� ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ŽďƌĂƐ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ƋƵĞ�ĞǆƉƌĞƐĂŶ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝĚĂĚ�ŝĚĞŶƚŝƚĂƌŝĂ�ĚĞů�ƉƵĞďůŽ�ĂŶĚĂůƵǌ͕�ĚĞ�ƐƵƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĞƐ͕�
ŚŝƐƚŽƌŝĂ� Ǉ� ƌĂƐŐŽƐ� ĚŝƐƚŝŶƚŝǀŽƐ� ĐŽŵŽ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ĐŽŶ� ĐĂƌĄĐƚĞƌ� ƉƌŽƉŝŽ͕� Ǉ� ƐŝĞŶĚŽ� ůĂƐ� ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůĞƐ�ƉŽƌƚĂĚŽƌĂƐ�ĚĞů�ŵĞŶƐĂũĞ�ƋƵĞ�ƉŽŶĞ�ĞŶ�ǀĂůŽƌ�ůĂ�ƌŝƋƵĞǌĂ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�
ƐŽĐŝĂů͕�ĞƚŶŽŐƌĄĨŝĐŽ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͘�z�ƐŝĞŶĚŽ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞƐ͕� ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕�ĚĞ� ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�
ĚĞ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶ�ƚĞũŝĚŽ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ�ƉƌŝǀĂĚŽ�ĂŶĚĂůƵǌ�ĨŽƌƚĂůĞĐŝĚŽ�ĐĂƉĂǌ�ĚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƌ�ĞŶ� ůŽƐ�ŵĞƌĐĂĚŽƐ�
ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĐŽŶ�ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂůƚĂ�ĐĂůŝĚĂĚ�Ğ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ͘�
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ϱϰ͘� >Ă� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ƉƌŽĐĞĚĞƌĄŶ� Ă� ůĂ� ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�
ŐĞŶĞƌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů� ĄŵďŝƚŽ�ƉƌŝǀĂĚŽ�ƋƵĞ� ƌĞƐƵůƚĂƌĞŶ�ĂĚĞĐƵĂĚĂƐ�ĞŶ� ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�
ůĂƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ͕� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĐŽŶ� ůĂ� ƚŝƉŽůŽŐşĂ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ� ĞŶ� ůĂ�
�ĂƌƚĂ� ĚĞ� ůĂ� Zds�͕� ĐŽŶ� ĂƌƌĞŐůŽ� Ă� ĞƐƚƌŝĐƚŽƐ� Ǉ� ƚĂƐĂĚŽƐ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ� Ǉ� ĐŽŶ� ƚŽŵĂ� ĚĞ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ�ſƌŐĂŶŽƐ� ĐŽůĞŐŝĂĚŽƐ�ĚĞ� ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŶĂ�ĚĞů� ŐƌƵƉŽ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕� Ǉ� ĐŽŶ� ůĂ�
ŐĂƌĂŶƚşĂ� ƉĂƌĂ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� ĚĞů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞů� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ� ĚĞ� ƉƵďůŝĐŝĚĂĚ� ƋƵĞ� ĂƐĞŐƵƌĞ�
ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ƉƌĞǀŝŽ� ƉŽƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ůĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ�
ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� Ă� ĨŝŶ� ĚĞ� ƋƵĞ͕� ĞŶ� ŝŐƵĂůĚĂĚ� ĚĞ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ͕� ƉƵĞĚĂŶ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� ƐƵƐ� ŽĨĞƌƚĂƐ�
ƉĂƌĂ�ĂĐŽŵĞƚĞƌ�ƚĂůĞƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĚĂƐ͘�

ϱϱ͘� �ƵŵƉůŝĞŶĚŽ� Ğů� ŵĂŶĚĂƚŽ� ĞǆƉƌĞƐŽ� ĞŶ� ůŽƐ� ĂƌƚşĐƵůŽƐ� ϮϮ� Ă� Ϯϱ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϬͬϮϬϭϴ͕� ƐĞƌĄ� ƵŶĂ�
ƉƌŝŽƌŝĚĂĚ� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƐ� Ă� ůĂ�
ĚŝǀƵůŐĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ�ĚĞů� ĐŝŶĞ�Ǉ�ĚĞ� ƐƵ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕� ĨŽŵĞŶƚĂŶĚŽ� ůĂ�ŵĂƌĐĂ�͞�ŝŶĞ�
ĂŶĚĂůƵǌ͟� Ǉ� ƐƵ� ƉƌŽǇĞĐĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͘� ^Ğ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƌĄ� ůĂ� ĂĚŽƉĐŝſŶ� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽƐ� ĚĞ�
ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� Ǉ� ĐŽŶ� ůĂ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� ĂƵƚŽŶſŵŝĐĂ� ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ�
ĐƵůƚƵƌĂ͕� ƐĞ� ƉůĂŶŝĨŝĐĂƌĄŶ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ� ĐŽŵŽ� ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŽƌ� ůŽĐĂů� ĞŶ�
ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ƌŽĚĂĚĂƐ� ĞŶ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� Ǉ� ƐĞ� ŵĂŶƚĞŶĚƌĄ� Ğů� ĂƉŽǇŽ� ƋƵĞ� ǀŝĞŶĞ�
ƌĞĂůŝǌĂŶĚŽ� ůĂ� Zds�� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĚŝĨƵƐŝſŶ� Ǉ� ĚŝǀƵůŐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĨĞƐƚŝǀĂůĞƐ� Ǉ� ĐĞƌƚĄŵĞŶĞƐ� ĐĞůĞďƌĂĚŽƐ� ĞŶ�
�ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ŐĂůĂƌĚŽŶĂŶĚŽ� ůĂ� ĐƌĞĂƚŝǀŝĚĂĚ� Ǉ� Ğů� ŶƵĞǀŽ� ƚĂůĞŶƚŽ� ĂŶĚĂůƵǌ� ĞŶ� Ğů� ĄŵďŝƚŽ�
ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĄĨŝĐŽ�ĐŽŶ�Ğů�WƌĞŵŝŽ�dĂůĞŶƚŽ�Zds�͘��

ϱϲ͘� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĞůĂďŽƌĂƌĄ� ƵŶ� ͚WůĂŶ� ĚĞ� WƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞ� &ŝĐĐŝſŶ͛� ƋƵĞ� ƚĞŶĚƌĄ� Ğů� ŵŝƐŵŽ� ĄŵďŝƚŽ�
ƚĞŵƉŽƌĂů�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ƐĞƌĄ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚŽ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�WůĂŶ�
ĚĞ� �ĐƚƵĂĐŝſŶ� ĂŶƵĂů� ĚĞů� ŐƌƵƉŽ͕� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶĚŽ� ůĂƐ� ůşŶĞĂƐ� ĚĞ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĂ� ĚĞů� ŐĠŶĞƌŽ�
͞ĨŝĐĐŝſŶ͕͟� ĞŶ� ƐƵƐ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ĨŽƌŵĂƚŽƐ� ƉŽƐŝďůĞƐ� Ǉ� ƉĂƌĂ� ƚŽĚŽ� ƐŽƉŽƌƚĞ�ŵƵůƚŝŵĞĚŝĂ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůĂ�
ƚŝƉŽůŽŐşĂ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ� ůĂ� ͚�ĂƌƚĂ�ĚĞ� ůĂ�Zds�͕͛� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ůŽƐ�
ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĐŽŶ� ůşŶĞĂƐ� ĂƌŐƵŵĞŶƚĂůĞƐ� ďĂƐĂĚĂƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ƌĂĚŝĐĂĚĂƐ� ĞŶ�
�ŶĚĂůƵĐşĂ͘��

ϱϳ͘��Ŷ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ůĞŐĂů�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ�ĂŶƚŝĐŝƉĂĚĂ�ĚĞ�ŽďƌĂƐ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�Ǉ�ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĄĨŝĐĂƐ�ĚĞů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϱ͘ϯ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϳͬϮϬϭϬ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂ��ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�
�ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� Ǉ� ĚĞů� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϯϱ͘ϭ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϬͬϮϬϭϴ͕� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ĚĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� ĚĞ�
�ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĄ� ĚĞĐŝĚŝĚĂŵĞŶƚĞ� ĞŶ� ĞƐƚĞ� ŽďũĞƚŝǀŽ� ĚĞ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂŵĞŶƚĞ�
ŝŵƉƵůƐĂŶĚŽ� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� Ǉ� ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĄĨŝĐĂ� ĂƉŽƌƚĂŶĚŽ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ� ĂŶƚŝĐŝƉĂĚĂ�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ƐŽďƌĞ� ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ĚĞǀĞŶŐĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ� ůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ͕�
Ǉ�ĂŹĂĚŝĞŶĚŽ�Ăů�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ� ůĞŐĂů� ůŽƐ�ŵĄǆŝŵŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�ĞŶ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�ƋƵĞ�ĐĂĚĂ�
ĂŹŽ�ƉƵĚŝĞƌĂŶ�ĞƐƚĂƌ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ƉĂƌĂ�ĞƐĂ�ĨŝŶĂůŝĚĂĚ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ƉĂƉĞů�ƋƵĞ�
ĚĞƐĞŵƉĞŹĂ� Ğů� ƚĞũŝĚŽ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ� ƉƌŝǀĂĚŽ� ĚĞ� ĞƐƚĞ� ƐĞĐƚŽƌ͕� ĚĞů� ƋƵĞ� ůĂ� Zds�� ĞƐ�ŵŽƚŽƌ� ĚĞ� ĂƉŽǇŽ�
ƉĂƌĂ� ƐƵ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĞŶ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� ĞƐƚŝŵƵůĂŶĚŽ� ĂƐş� ůĂ� ĐƌĞĂĐŝſŶ� ĐƵůƚƵƌĂů� Ǉ� ĂƌƚşƐƚŝĐĂ͕� Ğů� ƚĂůĞŶƚŽ�
ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů͕� Ğů� ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ƉƌŝǀĂĚŽ͕� ĐŽůĂďŽƌĂŶĚŽ� ĞŶ� Ğů� ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� Ǉ�
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ĐƌĞĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞŵƉůĞŽ� Ǉ� ƌŝƋƵĞǌĂ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ� Ǉ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĂ� ĞŶ� ƉƌŽ� ĚĞ� ůĂ� ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĐƵůƚƵƌĂů�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͘��

ϱϴ͘� �Ŷ� Ğů� ĄŵďŝƚŽ� ĚĞ� ŐĞƐƚŝſŶ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ƉĂƌĂ� Ğů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ŽďůŝŐĂĐŝſŶ� ůĞŐĂů� ƌĞĨĞƌŝĚĂ�
ĞŶ� Ğů� ƉƵŶƚŽ� ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕� ůĂ� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĂƉůŝĐĂƌĄŶ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ƌĞŐůĂĚŽƐ� ďĂƐĂĚŽƐ� ĞŶ� ůĂ�
ƚŽƚĂů� ŐĂƌĂŶƚşĂ� ĚĞ� ůĂ� ŝŐƵĂůĚĂĚ� ĚĞ� ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ͕� ƉƵďůŝĐŝĚĂĚ� Ǉ�
ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ� ĞŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ůŽƐ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŽƌĂƐ� ĚĞ� ŽďƌĂƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� Ǉ�
ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĄĨŝĐĂƐ� ƋƵĞ� ŽƉƚĞŶ� Ă� ƐŽůŝĐŝƚĂƌ� ůĂ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ� ĚĞů� ŐƌƵƉŽ� Zds�� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ƐƵ� ĂƉŽǇŽ�
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ĂŶƚŝĐŝƉĂĚŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�Ğů� ĂƌƚşĐƵůŽ�ϱ͘ϯ�ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ�ϳͬϮϬϭϬ�Ǉ� ĂƌƚşĐƵůŽ�ϯϱ͘ϭ�ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ�
ϭϬͬϮϬϭϴ͘� �Ŷ� ĞƐƚĞ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ� ƌĞŐůĂĚŽ͕� ďĂƐĂĚŽ� ĞŶ� ůŽƐ� ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ� ĚĞ� ƉƵďůŝĐŝĚĂĚ͕�
ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐŝĂ͕� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ�Ğ� ŝŐƵĂůĚĂĚ�ĚĞ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ� ƉĂƌĂ�ƋƵĞ� ůĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƌĂƐ�
ŽƉƚĞŶ� Ă� ůĂ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ� ƉĂƌĐŝĂů� ĚĞ� ƐƵƐ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� Ǉ� ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĄĨŝĐŽƐ͕�
ƉƌĞǀĂůĞĐĞƌĄŶ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌŽƐ͕� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ŽďũĞƚŝǀŽƐ� ĚĞ� ƐĞůĞĐĐŝſŶ� ƚĂůĞƐ� ĐŽŵŽ� ůĂ� ĐĂůŝĚĂĚ� ĂƌƚşƐƚŝĐĂ� Ǉ�
ƚĠĐŶŝĐĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ͖� ƉůĂŶĞƐ� ĚĞ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ͕� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕� Ǉ� ĚĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� Ǉ� ĚŝĨƵƐŝſŶ�
ĚĞů� ƉƌŽĚƵĐƚŽ� ĨŝŶĂů͖� ĂĚĞĐƵĂĐŝſŶ� Ăů� ŵĞĚŝŽ� ƚĞůĞǀŝƐŝǀŽ� Ǉ� Ă� ůĂƐ� ŶƵĞǀĂƐ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͖�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ͕�Ž� ůĂ�ƵƚŝůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĂŶĚĂůƵĐĞƐ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�
ůĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ͕� ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ� Ǉ� ƚĂƐĂĚŽƐ͘� >Ă�Zds��ĚŝƐƉŽŶĚƌĄ�ĚĞ�ƵŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�
ĚĞ�ƉƷďůŝĐŽ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĂƌĄ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƚĂƐĂ�ĐĂĚĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƚŽŵĂ�
ĚĞ� ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ͕� ƌĞĨĞƌŝĚŽ� ĞŶ� Ğů� ƉƵŶƚŽ� ϲϮ� ĚĞ� ĞƐƚĂ� �ůĄƵƐƵůĂ� dĞƌĐĞƌĂ� ĐŽŵŽ� �ſĚŝŐŽ� ĚĞ�
ĂƵƚŽƌƌĞŐƵůĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͘�

ϱϵ͘� �Ŷ�ƵŶ�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĚŝĄůŽŐŽ͕� ƐĞ�ŵĂŶƚĞŶĚƌĄŶ� Ǉ� ƐĞ� ĂĐƚƵĂůŝǌĂƌĄŶ� ůŽƐ� ĂĐƵĞƌĚŽƐ�ĚĞ� ůĂ�
Zds�� Ǉ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĂƐ� ĚĞ� ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ĞŶ�
�ŶĚĂůƵĐşĂ� ĞŶ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ŽďůŝŐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ� ĂŶƚŝĐŝƉĂĚĂ� ĚĞ� ŽďƌĂƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� Ǉ�
ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĄĨŝĐĂƐ͕� ĂƚĞŶĚŝĞŶĚŽ� Ă� ůĂƐ� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� ĚĞů�
ŐƌƵƉŽ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞů�ƚŝĞŵƉŽ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͘��

ϲϬ͘� hŶĂ� ƵŶŝĚĂĚ� ĞũĞĐƵƚŝǀĂ� Ǉ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ� ĚĞ� ŐĞƐƚŝſŶ� ŽƉĞƌĂƚŝǀĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ� ĞŶ� Ğů� ŽƌŐĂŶŝŐƌĂŵĂ�
ĚŝƌĞĐƚŝǀŽ�ĚĞ�ůĂ�Zds�͕�ĐŽŶ�ůĂ�ŵĂƌĐĂ�͞�ŶĚĂůƵĐşĂ�WƌŽĚƵĐĞ͕͟�ƐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝǌĂƌĄ�ĚĞ�ĞǀŽůƵĐŝŽŶĂƌ�ůĂƐ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞů� ŐƌƵƉŽ� ƉƷďůŝĐŽ� ĐŽŶ� Ğů� ƚĞũŝĚŽ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ƉƌŝǀĂĚŽ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� Ǉ�
ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĄĨŝĐŽ� ĂŶĚĂůƵǌ͕� ŶĂĐŝŽŶĂů� Ğ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕� ƚĞŶŝĞŶĚŽ� ĐŽŵŽ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ� ĞũĞƐ�
ƌĞĐƚŽƌĞƐ� ĚĞ� ƐƵ� ĂĐƚƵĂĐŝſŶ͗� ;ĂͿ� ůĂ� ƚŽƚĂů� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ͕� ĐŽŶƚƌŽů� Ǉ� ĐĂůŝĚĂĚ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů� ĂƉůŝĐĂĚĂ� Ă�
ƚŽĚŽ� ƚŝƉŽ� ĚĞ� ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ͕� ĂŶƵŶĐŝŽƐ͕� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ͕� ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝŽŶĞƐ� Ğ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ� ƌĞůĂƚŝǀĂƐ� Ă� ůĂ�
ŐĞƐƚŝſŶ� ĞĨĞĐƚƵĂĚĂ� Ǉ� Ă� ĞĨĞĐƚƵĂƌ͖� ;ďͿ� ůĂ� ĞũĞĐƵĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ůşŶĞĂƐ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ� ĚĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� ĚĞ�
�ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ƐŽďƌĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞ� ŽďƌĂƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� Ǉ� ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĄĨŝĐĂƐ͕� Ǉ� ůĂ� ůůĞǀĂŶǌĂ� ĚĞ�
ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ� ĚĞ� ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƐƵ� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ͖� ;ĐͿ� ůĂ� ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ� ĚĞ� ĂƉĞƌƚƵƌĂ� ĚĞ� ǀşĂƐ� ĚĞ�
ŝŵƉƵůƐŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽůĂďŽƌĂƌ�ĞŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ĐŽƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƌŽĚĂĚŽƐ�ĞŶ�ůŽĐĂůŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĐĂŶĚŽ� Ğů� ƉĂƉĞů� ĚĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĐŽŵŽ� ĐŽƉƌŽĚƵĐƚŽƌ� ůŽĐĂů�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ƉĂƌĂ�ĞƐĂ�ĨŝŶĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�ůŽƐ�ĂƌƚşĐƵůŽƐ�ϮϮ͘ϯ�Ǉ�Ϯϯ͘Ϯ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϬͬϮϬϭϴ͖�;ĚͿ�
ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� Ǉ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ďĂƌĞŵĂĐŝſŶ� Ǉ� ĚĞ� ŐĂƌĂŶƚşĂƐ� Ǉ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�
ƌĞŐůĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐŝĂ�ƉƷďůŝĐĂ�ƉĂƌĂ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ǉ�ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�
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ƋƵĞ� ĂƐƉŝƌĞŶ� Ă� ŽďƚĞŶĞƌ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ� ĞŶ� Ğů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ƋƵĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ŚĂŶ� ĚĞ�
ĞĨĞĐƚƵĂƌ� ĂŶƵĂůŵĞŶƚĞ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůĂ� ŽďůŝŐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ� ĂŶƚŝĐŝƉĂĚĂ� ĚĞ� ŽďƌĂƐ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� Ǉ� ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĄĨŝĐĂƐ� ƋƵĞ� ĞƐƚĂďůĞĐĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϳͬϮϬϭϬ� 'ĞŶĞƌĂů� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�
�ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͖� ;ĞͿ� ůĂ� ůůĞǀĂŶǌĂ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ZĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞ�WƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ� ůĂ�Zds��ĐŽŶ�ŵŽĚĞůŽƐ�ĚĞ�
ŐĞƐƚŝſŶ� Ǉ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ� ƌĞǀŝƐŝſŶ� ƉĂƌĂ� ƐƵ� ŽƉƚŝŵŝǌĂĐŝſŶ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ͖�;ĨͿ� ůĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚĞ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ��ĂŶĂů�
^Ƶƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĂŶĚĂůƵǌĂ�Ǉ�ĚĞ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĚĞ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ�ĞŶ�ŽďƌĂƐ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� Ǉ� ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĄĨŝĐĂƐ� ƋƵĞ� ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ� ůŽƐ� ĂƌƚşĐƵůŽƐ� ϯϰ� Ǉ� ϯϱ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϬͬϮϬϭϴ͕� ĂƐş�
ĐŽŵŽ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� Ǉ� Ğů� ĐŽŶƚƌŽů� ĚĞů� ŵŝƐŵŽ� ƌĞůĂƚŝǀŽ� Ă� ůĂ� ĚŝĨƵƐŝſŶ� ĚĞ� ŽďƌĂ�
ĞƵƌŽƉĞĂ� ĞŶ� ůĂƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůĂƐ� ĞǆŝŐĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϳͬϮϬϭϬ͖� ;ŐͿ� ůĂ� ĂĐĐŝſŶ�
ĐŽŶĐĞƌƚĂĚĂ� ĐŽŶ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� Ǉ� ĐŽŶ� ůĂ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� ƉƷďůŝĐĂ� ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ� ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ĐƵůƚƵƌĂ�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůŽ� ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ� ĞŶ� ůŽƐ� ĂƌƚşĐƵůŽƐ� ϮϮ͕� Ϯϰ͕� Ϯϱ� Ǉ� Ϯϲ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϬͬϮϬϭϴ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĂƉŽǇŽ͕�
ĨŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕�ĚŝĨƵƐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƌĐĂ�͞�ŝŶĞ�ĂŶĚĂůƵǌ͟�Ǉ�ŐĞŶĞƌĂŶĚŽ�ƉĂƌĂ�
ĞƐĂ� ĨŝŶĂůŝĚĂĚ� ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ� ĚĞ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ� ĞŶ� ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĄĨŝĐĂƐ͕�
ĐĂŵƉĂŹĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�ĚĞ� ĨĞƐƚŝǀĂůĞƐ�ĚĞ�ĐŝŶĞ�Ǉ� ĞǀĞŶƚŽƐ�ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĐĞůĞďƌĂĚŽƐ�ĞŶ�
�ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ� Ǉ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ƉĂƌĂ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ƐŽƉŽƌƚĞƐ�
ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ�Ăů�ŵƵŶĚŽ�ĚĞů�ĐŝŶĞ͕�Ǉ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĄĨŝĐĂ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ĞŶ��ŶĚĂůƵĐşĂ͖�Ǉ�;ŚͿ�ůĂ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ĂŵƉůŝĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐĂƚĄůŽŐŽ�
ĚĞ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞŶ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ� ĐŽŶ� ůĂ� Zds�͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůĂ� ƚŝƉŽůŽŐşĂ� ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ� ĞŶ� ůĂ� ͚�ĂƌƚĂ� ĚĞ� ůĂ� Zds�͕͛� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� Ăů� ƐĞĐƚŽƌ� ĚĞ�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ƐŽůŝĐŝƚƵĚ� ƉƷďůŝĐĂ� ĚĞ� ŽĨĞƌƚĂƐ͕� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ� ďĄƐŝĐĂŵĞŶƚĞ� ĞŶ� ůĂ� ĚĞĨŝŶŝĐŝſŶ� ƉŽƌ�
ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĚĞ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ƐŽďƌĞ� ĨƵƚƵƌĂƐ� ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕� ĚĞ�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ͕� Ǉ� ĚĞ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĐŽŶĐƌĞƚŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞŶ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�
ĂĐŽŵĞƚĞƌůŽƐ� ĐŽŶ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƚĞũŝĚŽ� ƉƌŝǀĂĚŽ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůĂ� ĨƵŶĐŝſŶ� Ǉ� ĚĞďĞƌ� ĚĞ� ĨŽŵĞŶƚŽ�
ĚĞů�Ăƌƚ͘�ϰ͘ϯ�ŹͿ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ͕�ƐŝĞŶĚŽ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĚŽƐ�ƚĂůĞƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�Ăů�ƐĞĐƚŽƌ�ĞŶ�ƐƵ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�
ĐŽŶ� ĂŶƚĞůĂĐŝſŶ� ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ� Ă� ĨŝŶ� ĚĞ� ƌĞĐĂďĂƌ� ĚĞ� ůĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ƐƵƐ� ŽĨĞƌƚĂƐ� ĞŶ� ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐŝĂ� Ğ�
ŝŐƵĂůĚĂĚ�ĚĞ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĂĐŽŵĞƚĞƌ�ƚĂůĞƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ĚŽďůĞ�ĨŝŶĂůŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ůĂ�Zds��
ĚĞ�ĂŵƉůŝĂƌ� ůĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ŵĂǇŽƌ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞů�
ƚĞũŝĚŽ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ĞŶ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ŝŐƵĂůĚĂĚ� Ǉ� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ͕� Ǉ� ĂĚĞŵĄƐ� ŽďƚĞŶĞƌ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�
ŵĄƐ� ĞĨŝĐŝĞŶƚĞƐ� ĞŶ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� Zds�͕� ĂƐĞŐƵƌĂŶĚŽ� ůĂ� ĐĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂƐ�
ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͕� Ǉ� ŐĂƌĂŶƚŝǌĂĚŽ� Ğů� ƌŝŐŽƌ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů� ĞŶ� ůĂ� ƚŽŵĂ� ĚĞ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ� ĨƵŶĚĂĚĂƐ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ſƌŐĂŶŽƐ� ĐŽůĞŐŝĂĚŽƐ�ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌĞƐ͕� ĐŽŵŽ� ůŽƐ� �ŽŵŝƚĠƐ� ĚĞ�
�ŶĄůŝƐŝƐ� Ǉ� sĂůŽƌĂĐŝſŶ͕� Ǉ� �ŽŵŝƚĠƐ� ĚĞ��ŶƚĞŶĂ� ĚĞů� ŐƌƵƉŽ�Zds�͘� ͞�ŶĚĂůƵĐşĂ� WƌŽĚƵĐĞ͟� ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�
ĂĐƚƵĂƌĄ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů��ſĚŝŐŽ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌƌĞŐƵůĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƉƵŶƚŽ�ϲϮ�ĚĞ�
ĞƐƚĂ��ůĄƵƐƵůĂ�dĞƌĐĞƌĂ͘�

ϲϭ͘�dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ�ƉƵďůŝĐĂďůĞƐ�ƌĞĐĂďĂĚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ZĞŐŝƐƚƌŽƐ�ĚĞ�WƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�
ůĂ� Zds�͕� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĞĨĞĐƚƵĂĚĂƐ͕� Ǉ� ĚĞ� ůĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ƐŽďƌĞ�
ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� Ǉ� ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĄĨŝĐĂƐ͕� ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ� ĐŽŶƐƚĂƌĄŶ� Ğů� ͞WŽƌƚĂů� ĚĞ�
dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ͕͟�ƋƵĞ�ƐĞƌĄ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚŽ�ĞŶ�ƐƵƐ�ĚĂƚŽƐ�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝŽŶĞƐ͘�
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ϲϮ͘� dŽĚŽƐ� ůŽƐ� ĂĐƵĞƌĚŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ſƌŐĂŶŽƐ� ĐŽůĞŐŝĂĚŽƐ� ĐŽŶƚĞŵƉůĂĚŽƐ� ĞŶ� ůĂ� ǀŝŐĞŶƚĞ� �ŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�
'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ� ůĂ�Zds��ĐŽŶ�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ǉ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĞƐƚĂƌĄŶ� ďĂƐĂĚŽƐ� ĞŶ� ƵŶ� ͚�ſĚŝŐŽ� ĚĞ� ĂƵƚŽƌƌĞŐƵůĂĐŝſŶ�
ƐŽďƌĞ� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͛� ƋƵĞ� ĐŽŶƚĞŶĚƌĄ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌĂƐ� ŵĂƚĞƌŝĂƐ� Ǉ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝŽŶĞƐ͕� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� Ă�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ŐĠŶĞƌŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ͖� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� Ǉ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ͕� ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ͖� Ǉ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ� ďĄƐŝĐĂƐ� ƋƵĞ� ĚĞďĂŶ� ƐĂƚŝƐĨĂĐĞƌ� ůĂƐ�
ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� ĐƵĂŶƚŽ� Ă� ƐƵ� ĐĂůŝĚĂĚ� ƚĠĐŶŝĐĂ͕� ĂƌŐƵŵĞŶƚĂů͕� ŶĂƌƌĂƚŝǀĂ� Ž� ĞƐĐĠŶŝĐĂ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌŽƐ�
ĂƐƉĞĐƚŽƐ͘� /ŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕� Ğů� ƌĞĨĞƌŝĚŽ� �ſĚŝŐŽ� ĐŽŶƚĞŶĚƌĄ� ůŽƐ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ƚĂƐĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� ǀĂůŽƌĂƌ�
ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ� ƉĂƌĂ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ� ĂŶƚŝĐŝƉĂĚĂ� ĚĞ� ŽďƌĂƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� Ǉ� ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĄĨŝĐĂƐ͘� z� ƐĞ�
ĂƉůŝĐĂƌĄ� ĞŶ� ůĂƐ� ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ� ĂŶƵĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞƐ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�
ƉƌŽƉŝĂ� Ǉ� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞƐ� ƉŽƌ� ŐĠŶĞƌŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞŶ� ƉĂƌĂ� ůĂƐ� ĚŝǀĞƌƐĂƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ� ůŝŶĞĂůĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͕� ĐŽŶ� ĂƌƌĞŐůŽ� Ă� ůŽ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ� ĞŶ� ůŽƐ�
ƉƵŶƚŽƐ�ϵϳ�Ǉ�ϭϬϲ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ůĄƵƐƵůĂ�dĞƌĐĞƌĂ�ĚĞ�ĞƐƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͘�

ϲϯ͘�>Ă�Zds��Ǉ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌĄŶ�ƌĞƋƵĞƌŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�ƌĞůĂƚŝǀŽƐ�Ă�ĐůĄƵƐƵůĂƐ�
ƐŽĐŝĂůĞƐ� ĞŶ� ŐĂƌĂŶƚşĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ĐŽŶ� ůĂƐ�
ƋƵĞ� ƐĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞŶ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕� Ǉ� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌĄ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĚŽƐ�ĚŝƐƉŽŶŐĂŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨĂĐŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŝďŝůŝĚĂĚ�
ƉĂƌĂ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŶ� ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĨƵŶĐŝŽŶĂů� ƐĞŶƐŽƌŝĂů͕� Ǉ�ŵĞĚŝĚĂƐ� ĚĞ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚŝŐŝƚĂů� ĚĞ� ůĂƐ�
ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ƉƌŽƉŝĐŝĂŶĚŽ� ƐƵ� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ăů� ŵŝƐŵŽ� ŶŝǀĞů� ĚĞ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĂů� ĚŝŐŝƚĂů� ŵƵůƚŝŵĞĚŝĂ� Ǉ� ŵƵůƚŝƉůĂĨŽƌŵĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ƉƌŽƉŝĂƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͘�

ϲϰ͘� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĞǀĂůƵĂƌĄ� ůĂ� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ŐĞŶĞƌĂƌ� ƵŶĂ� ůşŶĞĂ� ŶƵĞǀĂ� ĚĞ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�
ĚĞĚŝĐĂĚĂ� Ă� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĚĞ� ƚĞƌĐĞƌŽƐ� ƉƷďůŝĐŽƐ� Ǉ�
ƉƌŝǀĂĚŽƐ� ƌĞůĂƚŝǀĂƐ� Ă� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƵƚŝůŝĚĂĚ� ƐŽĐŝĂů� ĐŽŵŽ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ;ĞͲůĞĂƌŶŝŶŐͿ͕� ĞŵƉůĞŽ͕�
ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕� ƐĂůƵĚ͕� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ͕� ƚĞůĞŵĞĚŝĐŝŶĂ͕� Ž� ǀŝĚĞŽũƵĞŐŽƐ� ĞĚƵĐĂƚŝǀŽƐ͕� ĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� Ǉ�
ƉĞĚĂŐſŐŝĐŽƐ͖� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ� �ĐƵĞƌĚŽƐ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ĚŝǀĞƌƐĂƐ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ� ĚĞ�
�ŶĚĂůƵĐşĂ͕� Ă� ŶŝǀĞů� ĂƵƚŽŶſŵŝĐŽ͕� ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů͕� ůŽĐĂů� Ǉ� ĐŽŵĂƌĐĂů͕� ƉĂƌĂ� ŐĞŶĞƌĂƌ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�
ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ƐŽďƌĞ� ƚƌĄŵŝƚĞƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ� ĚĞ� ĞͲ'ŽďŝĞƌŶŽ� Ǉ� ŽƚƌĂƐ�
ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ� ĐŽŶ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ƵƌďĂŶŽƐ� ĚĞ� ^ŵĂƌƚ�ŝƚŝĞƐ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽƐ� ĞŶ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� Ăů�
ŽďũĞƚŽ� ĚĞ� ƐĞƌ� ĂŐĞŶƚĞ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĞŶ� ůĂ� ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ĞƐĂ� ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ� ƉĂƌĂ� ůĂƐ�
ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ĚĞ�ƚŽĚŽ� ůŽ�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ƉƵŶƚŽ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ĐĂŵƉŽ�ĚĞ� ůĂ�
^ŽĐŝĞĚĂĚ� ĚĞ� ůĂ� /ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� Ǉ� ĚĞů� �ŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� Ǉ� ĐŽůĂďŽƌĂƌ� ĞŶ� ůĂ� ĞůŝŵŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ďƌĞĐŚĂ�
ĚŝŐŝƚĂů�ĞŶ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůŽƐ�ďŝĞŶĞƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌũƵĚŝĐĂ�Ă�ŵƵĐŚŽƐ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƉŽďůĂĐŝſŶ͘�
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ϯϯ͘͘ϭϭϬϬ����ƉƉŽŽǇǇŽŽ��ĂĂůů��ƐƐŝŝƐƐƚƚĞĞŵŵĂĂ��ĞĞĚĚƵƵĐĐĂĂƚƚŝŝǀǀŽŽ

ϲϱ͘� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĂƐƵŵĞ� ƐƵ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ� ĐŽŵŽ� ŵĞĚŝŽ� ĚĞ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ƐŽĐŝĂů� ĚĞ� ƚŝƚƵůĂƌŝĚĂĚ�
ƉƷďůŝĐĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ĐŽŶƐƚĂƚĂĚĂ�ŝŶĨůƵĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƌĞƉĞƌĐƵƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ĞŶ�
ůŽƐ� ƵƐŽƐ� ĐŽƚŝĚŝĂŶŽƐ� ĚĞ� ůĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� Ğů� ůĠǆŝĐŽ� Ǉ� ƵƐŽƐ� ůŝŶŐƺşƐƚŝĐŽƐ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĞŶ� ůŽƐ�
ŝŵĂŐŝŶĂƌŝŽƐ�ĐŽůĞĐƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƐ�Ǉ�ĐŽƐƚƵŵďƌĞƐ�ĐŽŶǀŝǀĞŶĐŝĂůĞƐ͘�WĂƌĂ�
ĂƐƵŵŝƌ� ĞƐƚĂ� ĨƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞĨůĞũŽ� ĞĚƵĐĂĐŝŽŶĂů� ƋƵĞ� ĐŽŵƉŽƌƚĂ� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͕� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ͕� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ͕� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� Ǉ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞƌĄŶ� Ă� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ĚĞ� ĐĂůŝĚĂĚ� ĞĚŝƚŽƌŝĂů͕� ƵƚŝůŝĚĂĚ� ƐŽĐŝĂů͕� ĐŽŶƚƌŽů� ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ� ĚĞ� ůŽƐ�
ŵĞŶƐĂũĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ƐƵ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ͘��

ϲϲ͘� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ƚĞŶĚƌĄ� ĞŶ� ĐƵĞŶƚĂ� ůĂƐ� ǀĂůŽƌĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĨŽƌŵƵůĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ůŽƐ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ�ĞŶ�Ğů�ƐĞŶŽ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ��ƐĞƐŽƌ�ĚĞ�ůĂ�Zds�͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�
ůĂƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ƚĂŶƚŽ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ� ĐŽŵŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ�
ƉƌŽĨĞƐŽƌĂĚŽ͕� ĚĞ� ĂůƵŵŶĂĚŽ͕� ĚĞ� ŵĂĚƌĞƐ� Ǉ� ƉĂĚƌĞƐ͕� Ǉ� ĚĞ� ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ� ƐŝŶĚŝĐĂůĞƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĂƐ͕�
ƌĞůĂƚŝǀĂƐ� Ă� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ĞƚĂƉĂƐ� ĞĚƵĐĂƚŝǀĂƐ� ĚĞ� ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͕� ĐŽŵŽ� ŝŶĨĂŶƚŝů͕� ƉƌŝŵĂƌŝĂ͕� ƐĞĐƵŶĚĂƌŝĂ͕�
ďĂĐŚŝůůĞƌĂƚŽ͕� ĞƚĂƉĂ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝĂ͕� Ǉ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů͕� ĐŽŶ� ůĂ� ĨŝŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ƵŶĂ�
ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ� ĞĨŝĐĂǌ� ĞŶ� ůŽ� ƉŽƐŝďůĞ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůŽƐ� ĞůĞǀĂĚŽƐ� ƉĂƌĄŵĞƚƌŽƐ� ĞĚƵĐĂƚŝǀŽƐ� ĚĞ�
�ŶĚĂůƵĐşĂ͕� Ǉ� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĐŽŶ� Ğů� ŵĂŶĚĂƚŽ� ĞǆƉƌĞƐŽ� ĞŶ� ůĂ� ůĞƚƌĂ� ŝͿ� ĚĞů� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϰ͘ϯ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ�
ϭϴͬϮϬϬϳ͕�Ǉ�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϰϱ͘Ϯ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϬͬϮϬϭϴ͘�

ϲϳ͘�>ŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ĚŝĨƵŶĚŝƌĄŶ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�Ǉ�ŶŽƚŝĐŝĂƐ�ƐŽďƌĞ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ�Ǉ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�
şŶĚŽůĞ� ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ͕� ĚĂƌĄŶ� Ă� ĐŽŶŽĐĞƌ� ůŽƐ� ĂůƚŽƐ� ǀĂůŽƌĞƐ� ĞĚƵĐĂƚŝǀŽƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ� ĐŽŶ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ�
ĄŵďŝƚŽƐ� ĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ�ĚĞ� ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ� ƌĞŐůĂĚĂ͕�ĚĞ� ůĂ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů͕� Ǉ�ĚĞů� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�
ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕� Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂƌĄŶ� ůĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ� ƐŽĐŝĂů� ĚĞ� ůŽƐ� ǀĂůŽƌĞƐ�ĚĞů� ĞƐĨƵĞƌǌŽ͕�ĚĞů�ŵĠƌŝƚŽ� Ǉ�ĚĞ� ůĂ�
ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ͘��

ϲϴ͘� ^Ğ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƌĄ� ůĂ� ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� Ğů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĞĚƵĐĂƚŝǀŽ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ� ĚĞ� ĐŽŶĐƌĞƚŽƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ǉ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� Ǉ�ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ͕� Ǉ� ĐŽŶ� ůĂ� ĂƉŽƌƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�
ĐŽŶ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�Ǉ�ĨŝŶĞƐ�ĞĚƵĐĂƚŝǀŽƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂŶ�ƐĞƌ�ƵƚŝůŝǌĂĚŽƐ�ƉŽƌ� ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĚŽĐĞŶƚĞ�
ĂŶĚĂůƵǌĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ƉŽƌƚĂů�ǁǁǁ͘ĞĚƵĐĂĐĐŝŽŶ͘ƚǀ͕�ƉƵĚŝĞŶĚŽ�ƐĞƌ�ƵƚŝůŝǌĂĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ĂƵůĂƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�
ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ĚĞů�ƉŽƌƚĂů�ĚĞ�ůĂ�Zds��͞DĞŵŽƌĂŶĚĂ͟�ƋƵĞ�ƌĞĐŽŐĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ĚĞů�ĂƌĐŚŝǀŽ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͘�

ϲϵ͘� >Ă� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĐŽŽƉĞƌĂƌĄŶ� ĂĐƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĞŶ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ͕� ĐƌĞĂĐŝſŶ� Ǉ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� ƌĞĨŽƌǌĂƌ� Ğů� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ� ĞŶƐĞŹĂŶǌĂͲĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ� Ǉ� ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ŶƵĞǀŽƐ� ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƐ� ĞǆƉƌĞƐĂŵĞŶƚĞ� Ž� ƋƵĞ� ďĞŶĞĨŝĐŝĞŶ� Ă� ůĂ� ĨƵŶĐŝſŶ� ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ƐŽĐŝĂů͕� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞ� ƉŽƚĞŶĐŝĂůĞƐ� ĞŶĐĂƌŐĂĚŽƐ� ĚĞ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ƐŽďƌĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĚĞ� ƵƚŝůŝĚĂĚ� ĚŽĐĞŶƚĞ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůŽƐ� �ĐƵĞƌĚŽƐ� Ǉ� �ŽŶǀĞŶŝŽƐ͕� Ǉ� ĞŶ� ƐƵ�
ĐĂƐŽ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵĚŝĞƌĂŶ�ƐƵƐĐƌŝďŝƌ�ƉĂƌĂ�ĞƐĂ�ĨŝŶĂůŝĚĂĚ͘�
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ϳϬ͘� >Ă� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĂƚĞŶĚĞƌĄŶ� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ƐŽĐŝĂů� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� Ǉ� ĚĞ�
ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ŵĞĚŝĄƚŝĐĂ� ƋƵĞ� ůĞ� ƐŽůŝĐŝƚĞŶ� ůĂƐ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ� ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ƉƷďůŝĐŽ� ĞĚƵĐĂƚŝǀŽ� ĚĞ�
�ŶĚĂůƵĐşĂ� ĞŶ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐŝƌƐĞ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƵƌŐĞŶƚĞ� Ž� ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂů� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ƉŽƌ�
ŝŶƚĞƌƌƵƉĐŝſŶ� ƚŽƚĂů� Ž�ƉĂƌĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ�ĚŽĐĞŶĐŝĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂů� ĞŶ� ůŽƐ� ĐĞŶƚƌŽƐ�ĞĚƵĐĂƚŝǀŽƐ� ĂŶĚĂůƵĐĞƐ�ĞŶ�
ĂƉŽǇŽ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ǉ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ŐĞŶĞƌĂůĞƐ� Ǉ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ� ĐŽŶĨŽƌŵĞƐ� Ă� ůĂ�
ƉůĂŶŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚŽĐĞŶƚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂŶĚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝƐƚŝŶƚĂƐ�ĞƚĂƉĂƐ�ĞĚƵĐĂƚŝǀĂƐ�ĞŶ�
ůŽƐ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĞǆƉƌĞƐŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƉƌŽĚƵǌĐĂŶ� ĞŶ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ă� ĞƐĂƐ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ƵƌŐĞŶƚĞƐ�Ž�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůĞƐ͘�

�

ϯϯ͘͘ϭϭϭϭ����ƚƚĞĞŶŶĐĐŝŝſſŶŶ��ĂĂ��ůůŽŽƐƐ��ŵŵĞĞŶŶŽŽƌƌĞĞƐƐ

ϳϭ͘�>ŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ǉ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌŽĚƵǌĐĂ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƐ�Ă�ƵŶ�ƉƷďůŝĐŽ�
ŽďũĞƚŝǀŽ� ŝŶĨĂŶƚŝů� ƐĞƌĄŶ� ŝŶĐůƵŝĚŽƐ� ĞŶ� ůĂƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ� ůŝŶĞĂůĞƐ� Ž� ĞŶ� ĐĂŶĂůĞƐ� ǁĞď� ĐŽŵŽ� Ğů�
ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ� ͞>Ă� ďĂŶĚĂ͟� Ž� ĞŶ� ůĂƐ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞƐƚŝŵĞŶ� ŵĄƐ�
ŽƉŽƌƚƵŶŽƐ͕�ĂĚĞĐƵĂĚŽƐ�Ǉ�ĞĨŝĐĂĐĞƐ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�Ǉ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�Ăů�ĐŽŶƐƵŵŽ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĚĞ� ŵĂǇŽƌ� ĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ� ƉĂƌĂ� Ğů� ƐĞŐŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ƉŽďůĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŵĞŶŽƌĞƐ� ĚĞ� ĞĚĂĚ͕� Ǉ�
ƐŝĞŵƉƌĞ� ĐŽŶ� ůĂ� ĨŝŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ƉƌĞƐƚĂƌ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĐŽŵƉƌŽŵĞƚŝĚŽƐ� ĐŽŶ� ƚĠĐŶŝĐĂƐ� ƉĞĚĂŐſŐŝĐĂƐ� ƋƵĞ�
ƉƌŽŵƵĞǀĂŶ� ŵĞŶƐĂũĞƐ� ƉŽƐŝƚŝǀŽƐ� Ǉ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝǀŽƐ� ĞŶ� ƵŶ� ĐŽŶƚĞǆƚŽ� ĚĞ� ĞƐƉĂƌĐŝŵŝĞŶƚŽ� Ǉ�
ĞŶƚƌĞƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂů�Ǉ�ĞƐĐĠŶŝĐĂ͘��

ϳϮ͘� >ŽƐ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĚŝƌŝŐŝĚŽƐ� Ă� ƉƷďůŝĐŽ� ŝŶĨĂŶƚŝů� Ǉ� ũƵǀĞŶŝů� ƌĞƐƉĞƚĂƌĄŶ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ǀĂůŽƌĞƐ�
ĚĞŵŽĐƌĄƚŝĐŽƐ�Ǉ�ƐŽůŝĚĂƌŝŽƐ͕� ůĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞ�ůĂ�ƚŽůĞƌĂŶĐŝĂ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĐŽƌĚŝĂ͕�Ğů�ƌĞƐƉĞƚŽ�Ăů�ŽƚƌŽ͕�Ǉ�Ğů�
ƌĞƐƉĞƚŽ�Ă� ůĂ�ƉƌŽƉŝĂ�ĚŝŐŶŝĚĂĚ�ŚƵŵĂŶĂ�ĚĞ� ƚŽĚĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ͘�^Ğ�ĞǀŝƚĂƌĄ� ůĂ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�Ǉ�
ĚĞ�ŵĞŶƐĂũĞƐ�ƉƵďůŝĐŝƚĂƌŝŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽƐ�Ă�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞŶŽƌĞƐ͕�ĞǀŝƚĂŶĚŽ�ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�ƚŽĚŽ�
ƉŽƚĞŶĐŝĂů� ĞůĞŵĞŶƚŽ� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌŝŽ͕� ĚĞ� ůĞŶŐƵĂũĞ� ƐĞǆŝƐƚĂ͕� ƉŽƌŶŽŐƌĄĨŝĐŽ� Ž� ĚĞ� ǀŝŽůĞŶĐŝĂ� ĨşƐŝĐĂ� Ž�
ŵŽƌĂů͘� �^Ğ�ĞǀŝƚĂƌĄ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ĂƉĂƌĞǌĐĂŶ�ĞŶ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�Ž�ŵĞŶƐĂũĞƐ�ƉƵďůŝĐŝƚĂƌŝŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ǀƵůŶĞƌĞŶ�ƐƵƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ͕� ŝŵƉŝĚŝĞŶĚŽ�ƋƵĞ�ƐƵ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ƉƵĞĚĂ�ƉĞƌũƵĚŝĐĂƌůĞƐ�
ŵŽƌĂů� Ž� ĨşƐŝĐĂŵĞŶƚĞ͕� Ž� ƋƵĞ� ƉƵĞĚĂŶ� ŵĞŶŽƐĐĂďĂƌ� ƐƵ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů� ƐĂůƵĚĂďůĞ͘� >ŽƐ�
ŵĞŶƐĂũĞƐ͕� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ůĞŶŐƵĂũĞ� ĞŵƉůĞĂĚŽ� ĞŶ� ůŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ƐĞ� ĂĚĂƉƚĂƌĄŶ� Ă� ůŽƐ� ŶŝǀĞůĞƐ� ĚĞ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĐŽŐŶŝƚŝǀŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐŽůĞĐƚŝǀŽƐ� ĚĞ� ŵĞŶŽƌĞƐ� Ă� ůŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĚŝƌŝũĂŶ͘� ^Ğ� ĨĂǀŽƌĞĐĞƌĄ� ůĂ�
ĞĚƵĐĂĐŝſŶ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƐĂůƵĚ� ŝŶƚĞŐƌĂů͕� ůŽƐ� ŚĄďŝƚŽƐ� ĂůŝŵĞŶƚŝĐŝŽƐ� ƐĂůƵĚĂďůĞƐ͕� ůĂ� ĚŝĞƚĂ� ŵĞĚŝƚĞƌƌĄŶĞĂ͕�
ƐĞŶƐŝďŝůŝǌĂĐŝſŶ� ŚĂĐŝĂ� ůĂƐ� ĚŝǀĞƌƐĂƐ� ĐĂƵƐĂƐ� Ǉ� ĞĨĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ƚƌĂƐƚŽƌŶŽƐ� ĂůŝŵĞŶƚĂƌŝŽƐ͕� ůĂ�
ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ� Ǉ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ƉŽƐŝƚŝǀŽ� ĞŶ� ůĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ĂĨĞĐƚŝǀĂƐ͕� ůĂ� ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ĂĐĐŝĚĞŶƚĞƐ�
ĚĞ�ƚƌĄĨŝĐŽ͕�Ž�ůĂ�ĞƌƌĂĚŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĚŝĐĐŝŽŶĞƐ�Ă�ũƵĞŐŽƐ�ĚĞ�ĂǌĂƌ�Ǉ�ĂƉƵĞƐƚĂƐ�ĚĞƉŽƌƚŝǀĂƐ͘�^Ğ�ĞǀŝƚĂƌĄŶ�
ŝŵĄŐĞŶĞƐ� ĚĞ� ǀŝŽůĞŶĐŝĂ͕� ĚĞ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ� ĞŶ� ůĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ŝŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ� Ž� ƋƵĞ� ƌĞĨůĞũĞŶ� ƵŶ�
ƚƌĂƚŽ�ĚĞŐƌĂĚĂŶƚĞ͕�ƐĞǆŝƐƚĂ�Ž�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌŝŽ�ƉŽƌ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĐĂƵƐĂ͘�

ϳϯ͘� >Ă� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� Ǉ�ŵĞĚŝĄƚŝĐĂ� ĚĞ� ůŽƐ�ŵĞŶŽƌĞƐ͕� Ăů� ƐĞƌ� ƵŶĂ� ƉƌŝŽƌŝĚĂĚ� ĚĞ� ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�
ƉĂƌĂ� ůĂ� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͕� ĐŽŶƚĂƌĄ� ĐŽŶ� ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝŽƐ� ĐŽŶƚƌŽůĞƐ� ĚĞ� ĐĂůŝĚĂĚ� ĐŽŶ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ�
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ƉƌĞǀŝŽƐ�Ă�ůĂ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�Ž�Ă�ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĐŽŶ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂĚĞĐƵĂĚĂƐ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�
Ǉ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ƉƵďůŝĐŝƚĂƌŝĂƐ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă� ůĂ� ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�ŐĞŶĞƌĂů�
ĂƉůŝĐĂďůĞ� Ǉ� ůĂƐ� ŶŽǀĞĚĂĚĞƐ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂƐ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϬͬϮϬϭϴ� ƉĂƌĂ� ĞǀŝƚĂƌ� ƉŽƚĞŶĐŝĂůĞƐ� ƉĞƌũƵŝĐŝŽƐ�
ŵŽƌĂůĞƐ�Ž�ĨşƐŝĐŽƐ�Ă�ůŽƐ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞŶƐĂũĞƐ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ƉƵďůŝĐŝƚĂƌŝŽƐ͘�
^Ğ�ĐƵŵƉůŝƌĄŶ�ůŽƐ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĨƌĂŶũĂƐ�ŚŽƌĂƌŝĂƐ͕�ĚĞ�ĐĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�
Ǉ� ƐƵ� ƐĞŹĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĂĐƷƐƚŝĐĂ� Ǉ� ſƉƚŝĐĂ� ĂĚĞĐƵĂĚĂ͕� ĂĐƚƵĂŶĚŽ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ăů� ͚�ſĚŝŐŽ� ĚĞ�
�ƵƚŽƌƌĞŐƵůĂĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ƚĞůĞǀŝƐŝǀŽƐ� Ğ� ŝŶĨĂŶĐŝĂ͛� Ǉ� ĞŶ� ĐƵĂŶƚŽƐ� ŽƚƌŽƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�
ĂƵƚŽƌƌĞŐƵůĂƚŽƌŝŽƐ͕�ĐŽƌƌĞŐƵůĂƚŽƌŝŽƐ�Ǉ�ĚĞŽŶƚŽůſŐŝĐŽƐ�ƐŽŶ�ƉĂƌƚĞ�ůĂ�Zds��Ǉ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͘�

ϳϰ͘��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ĚĞů�ƉƵŶƚŽ�ϭϳ�ĚĞ�ĞƐƚĂ��ůĄƵƐƵůĂ�dĞƌĐĞƌĂ͕� ƐĞ�ƉƌŽŵŽǀĞƌĄŶ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ� ĂůĨĂďĞƚŝǌĂĐŝſŶ�ŵĞĚŝĄƚŝĐĂ� Ğ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝŽŶĂů� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ĚŝƌŝŐŝĚĂ� Ă�ŵĞŶŽƌĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ�ŵĞũŽƌ�
ƵƚŝůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĞĚŝŽƐ͕�ƵƚŝůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ƌĞĚĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ƉƌĞƐĞƌǀĂŶĚŽ�
ƚŽĚŽƐ�ƐƵƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƵŶĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ƉĞĚĂŐſŐŝĐŽ͘�

�

ϯϯ͘͘ϭϭϮϮ��ddĞĞŵŵĄĄƚƚŝŝĐĐĂĂƐƐ��ĚĚĞĞ��ĐĐŽŽŶŶƚƚĞĞŶŶŝŝĚĚŽŽƐƐ��ƉƉĂĂƌƌĂĂ��ŐŐĠĠŶŶĞĞƌƌŽŽƐƐ��ĚĚŝŝǀǀƵƵůůŐŐĂĂƚƚŝŝǀǀŽŽ��ǇǇ��ĐĐƵƵůůƚƚƵƵƌƌĂĂůů

ϳϱ͘��ŶƚƌĞ�ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ĚĞ� ůŽƐ�ŐĠŶĞƌŽƐ�ĚŝǀƵůŐĂƚŝǀŽ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƋƵĞ�ƉƌŽĚƵǌĐĂŶ�ůŽƐ�
ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� Ǉ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ǇĂ� ƐĞĂ� ƉĂƌĂ� ƐƵ� ĚŝĨƵƐŝſŶ� ĞŶ� ůĂƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ�
ůŝŶĞĂůĞƐ� ƉŽƌ� ŽŶĚĂƐ� ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ� Ž� ƉĂƌĂ� ƐƵ� ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͕�
ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� Ž� ƐŝƚŝŽƐ� ǁĞď͕� ƐĞ� ŝŶĐůƵŝƌĄŶ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĞŶƚƌĞ� ĐƵǇŽƐ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌĄŶ� ůĂƐ�
ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ� ͚ƚĞŵĄƚŝĐĂƐ͛� ĚĞ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ă� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůĂ� ĨŝŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͕� Ǉ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƐĞŹĂůĂŶ� Ă� ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſŶ� Ă� ƚşƚƵůŽ� ĚĞŵŽƐƚƌĂƚŝǀŽ� Ǉ� ŶŽ� ĞǆŚĂƵƐƚŝǀŽ͕� ƉŽƌ�
ĐƵĂŶƚŽ� ƐĞ� ƉŽĚƌşĂŶ� ĂďŽƌĚĂƌ� ŽƚƌĂƐ� ƚĞŵĄƚŝĐĂƐ� ĂŹĂĚŝĚĂƐ� Ǉ� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚĂƐ� ĞŶ� ůŽƐ� WůĂŶĞƐ� ĚĞ�
�ĐƚƵĂĐŝſŶ� ĂŶƵĂů� ĞŶ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕� ƐŝĞŶĚŽ� ƚĞŵĄƚŝĐĂƐ� ƚĂůĞƐ� ĐŽŵŽ�
ůĂƐ�ƋƵĞ�ǀĞƌƐĞŶ�ƐŽďƌĞ͗�

Ͳ� ĂƐƵŶƚŽƐ� ĞĚƵĐĂƚŝǀŽƐ͕� ĚĞ� ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ͕� Ǉ� ƐŽďƌĞ� Ğů� ĂĐĐĞƐŽ� Ă� ůĂƐ� ĚŝǀĞƌƐĂƐ� ĄƌĞĂƐ� ĚĞů�
�ŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ŵƷůƚŝƉůĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƐ�Ǉ�ƐĂďĞƌĞƐ͕�ƌĞŐůĂĚŽƐ�Ž�ŶŽ͕�

Ͳ�ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽƐ͕�Ǉ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ�ĐŝĞŶƚşĨŝĐĂ͕�ĂǀĂŶĐĞƐ�ďŝŽŵĠĚŝĐŽƐ�Ǉ�ďŝŽƚĠĐŶŝĐŽƐ͕�

Ͳ� ĚĞ� ƐĂůƵĚ� ŐĞŶĞƌĂů͕� Ǉ� ĞŶ� ƚŽĚŽƐ� ƐƵƐ� ĄŵďŝƚŽƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽƐ� ĚĞ�ŵĂǇŽƌ� ŝŶƚĞƌĠƐ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ�
ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚĞƐ� Ǉ� ĞƉŝĚĞŵŝĂƐ͕� ŵĞĚŝĚĂƐ� ĚĞ� ƐĂůƵĚ� ƉƷďůŝĐĂ� Ǉ� ĚĞ� ƐĂůƵĚ�
ƉĞƌƐŽŶĂů͕�

Ͳ� ƐŽďƌĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ĂůŝŵĞŶƚĂƌŝĂ͕� ŚĄďŝƚŽƐ� ĂůŝŵĞŶƚŝĐŝŽƐ� ƐĂůƵĚĂďůĞƐ͕� Ǉ� ƐĞŶƐŝďŝůŝǌĂĐŝſŶ� ŚĂĐŝĂ�
ůĂƐ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ĐĂƵƐĂƐ�Ǉ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚƌĂƐƚŽƌŶŽƐ�ĂůŝŵĞŶƚĂƌŝŽƐ͕�
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Ͳ� ƐŽďƌĞ� Ğů� ĄŵďŝƚŽ� Ǉ� ŵĞĚŝŽ� ƌƵƌĂů� ĂŶĚĂůƵǌ͕� Ǉ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ĐŽƐƚƵŵďƌĞƐ� ĂŶĐĞƐƚƌĂůĞƐ� Ǉ�
ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ� ĂŶƚƌŽƉŽůſŐŝĐĂ� Ǉ� ĞƚŶŽŐƌĄĨŝĐĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽƐ� ƋƵĞ� ĐŽŵƉŽŶĞŶ�
�ŶĚĂůƵĐşĂ͕�

Ͳ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�Ğ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕��

Ͳ�ŵĞĚŝŽĂŵďŝĞŶƚĂůĞƐ͕�ƐŽďƌĞ�Ğů�ĐĂŵďŝŽ�ĐůŝŵĄƚŝĐŽ͕�Ǉ�ƐŽďƌĞ�ĞĐŽůŽŐşĂ͕�

Ͳ�ƐŽďƌĞ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ�ƉƌŽƚĞŐŝĚŽƐ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�

Ͳ�ƐŽďƌĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶƐƵŵŝĚŽƌĂƐ�Ǉ�ƵƐƵĂƌŝĂƐ͕�

Ͳ� ƐŽďƌĞ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ͕� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� Ğ� ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ� ŐĞŶĞƌĂů͕� Ǉ� ĂƉůŝĐĂĚĂ� Ă�
ƐĞĐƚŽƌĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ� ĞŶ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� ĐŽŵŽ� Ğů� ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐŽ� Ž� Ğů�
ĂŐƌŽĂůŝŵĞŶƚĂƌŝŽ͕�Ž�ůĂ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ͕�

Ͳ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂ�Ǉ�ůĂ�ƉĞƐĐĂ�ĐŽŵŽ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĂƐ͕�

Ͳ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ƚĞƌĐŝĂƌŝŽ͕�

Ͳ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�ĞŶ�ƚŽĚĂƐ�ƐƵƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ͕��

Ͳ� ƐŽďƌĞ� ŚŝƐƚŽƌŝĂ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ĚĞ� �ƐƉĂŹĂ͕� Ǉ� ƐŽďƌĞ� ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� DĞŵŽƌŝĂ�
,ŝƐƚſƌŝĐĂ͕�

Ͳ�ƐŽďƌĞ�ĚŝǀƵůŐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�

Ͳ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ĐŽŶĨĞƐŝŽŶĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽƐŽƐ�ĚĞ�ŶŽƚŽƌŝŽ�ĂƌƌĂŝŐŽ�ĞŶ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĂŶĚĂůƵǌĂ͕�

Ͳ�ƐŽďƌĞ�ƐŽůŝĚĂƌŝĚĂĚ�ĞŶƚƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ǉ�ƉƵĞďůŽƐ͕��

Ͳ�ƐŽďƌĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ŵŝŶŽƌşĂƐ�Ǉ�ĞƚŶŝĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĂŶĚĂůƵǌĂ͕�

Ͳ�ƐŽďƌĞ�ĂƐƵŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�ĐŝƵĚĂĚĂŶĂ͕��

Ͳ� ƐŽďƌĞ� ĚĞďĂƚĞƐ� ĚĞ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ� ƉŽůşƚŝĐŽ� ƐŽďƌĞ� ĐƵĞƐƚŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĂĐƌĞĚŝƚĂĚŽ� ŝŶƚĞƌĠƐ�
ŐĞŶĞƌĂů� Ǉ� ĚĞ� ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ� ǀŝŶĐƵůĂĚĂ� Ă� ůŽƐ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ� Ǉ� ĚĞŵĂŶĚĂƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ�
ĂŶĚĂůƵǌĂ͕�ĐŽŶ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵĚŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕�

Ͳ� ƐŽďƌĞ� ƚĞŵĄƚŝĐĂƐ� ĐŽŶĐĞƌŶŝĚĂƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ĞƉşŐƌĂĨĞƐ� ϯ͘ϰ͕� ϯ͘ϲ͕� ϯ͘ϳ͕� ϯ͘ϭϬ͕� ϯ͘ϭϭ͕� ϯ͘ϭϯ͕� ϯ͘ϭϰ͕�
ϯ͘ϭϱ͕� ϯ͘ϭϲ� Ǉ� ϯ͘ϭϳ� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĞŶ� Ğů� ƉƵŶƚŽ� ŶƷŵĞƌŽ� ϱϱ� ĚĞ� ĞƐƚĂ� �ůĄƵƐƵůĂ� dĞƌĐĞƌĂ� ĚĞů�
ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͘��

ϳϲ͘� >ŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĚŝǀƵůŐĂƚŝǀŽƐ� Ǉ� ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ƚĞŶĚƌĄŶ� ƵŶĂ�
ƐŽďƌĞƐĂůŝĞŶƚĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ƚŽƚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ��ĞŶƚƌŽƐ� dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ�ĚĞ�WƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�Zds��
ĞŶ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ĞŶ� ĨƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ� ƉĂƌĂ� ĞƐĞ� ĨŝŶ͕� Ǉ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ĚĞƐƚĂĐĂĚĂ� ĚĞů�
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�ĞŶƚƌŽ� dĞƌƌŝƚŽƌŝĂů� ĚĞ� DĄůĂŐĂ� ƉŽƌ� ƐƵ� ĂůƚĂ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĂ͕� ĚĞ� ĐĂƌĂ� Ă� ĞĨĞĐƚƵĂƌ� ƵŶĂ�
ĂƵƚĠŶƚŝĐĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞ�ƉƌŽǆŝŵŝĚĂĚ͘�

ϳϳ͘� �Ŷ� Ğů� ŵŽŵĞŶƚŽ� ĚĞů� ĂŹŽ� ĞŶ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƉƌŽĚƵǌĐĂŶ� ĂĐŽŶƚĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌĠƐ� ŐĞŶĞƌĂů͕�
ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ� Ǉ� ĚĞů� WĂƌůĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� Ǉ� ĚĞ� ŶŽƚŽƌŝŽ� ŝŶƚĞƌĠƐ� ĐŽůĞĐƚŝǀŽ� ĚĞ� şŶĚŽůĞ�
ĐƵůƚƵƌĂů͕� ƌĞůŝŐŝŽƐŽ͕� ƉŽƉƵůĂƌ� ĚĞ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ĞŶĐůĂǀĞ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ƐĞ� ƉƌŽĚƵĐŝƌĄŶ�
ĐŽďĞƌƚƵƌĂƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂƐ� ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞƐ� Ǉ� ĚĞ� ĐĂĚĞŶĂ͕� ƚƌĂŶƐŵŝƐŝŽŶĞƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ� Ǉ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�
ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ� ƉĂƌĂ� ƐƵ� ĚŝĨƵƐŝſŶ� ƉŽƌ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� Ǉ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� Ǉ� ƐƵ� ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�
ŵƵůƚŝŵĞĚŝĂ� ĞŶ� ƚŽĚŽ� ƚŝƉŽ� ĚĞ� ƌĞĚĞƐ͕� ƐŽƉŽƌƚĞƐ� Ǉ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͕� ĂƚĞŶĚŝĠŶĚŽƐĞ� ĞǀĞŶƚŽƐ� Ǉ�
ĂĐŽŶƚĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ�ƉůĞŶŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝĂ͕�ĂĐƚŽƐ�
ĚĞ�ůĂ�ĐĞůĞďƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�Ϯϴ�ĚĞ�&ĞďƌĞƌŽ�ĚşĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�ĐĞůĞďƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƌŶĂǀĂůĞƐ�ĚĞ�ůŽĐĂůŝĚĂĚĞƐ�
ƋƵĞ�ƐƵƐĐŝƚĞŶ�ƵŶ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�ŵĂǇŽƌŝƚĂƌŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵĚŝĞŶĐŝĂ�ĂŶĚĂůƵǌĂ�Ǉ�ĚĞ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚŝƐƉŽŶŐĂ�ĚĞ�
ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ĚŝĨƵƐŝſŶ͕� ĚĞ� ůĂƐ�ƉƌŽĐĞƐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĂĐƚŽƐ�ĚĞ� ůĂ� ^ĞŵĂŶĂ�^ĂŶƚĂ� ĚĞ� ůĂƐ�ƉŽďůĂĐŝŽŶĞƐ�ŵĄƐ�
ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ� ƉŽƌ� ƐƵ� ŝŶƚĞƌĠƐ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂů͕� ĂƌƚşƐƚŝĐŽ͕� ŚŝƐƚſƌŝĐŽ� Ǉ� ĐƵůƚƵƌĂů͕� Ǉ� ĚĞ� ůĂƐ� ƌŽŵĞƌşĂƐ� ĚĞ�
ŶŽƚŽƌŝŽ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƉƷďůŝĐŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ĨĞƌŝĂƐ�Ǉ�ĨŝĞƐƚĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�ŵĂǇŽƌŝƚĂƌŝŽ�ĚĞ�ĐƵĂŶƚĂƐ�ƐĞ�
ĐĞůĞďƌĞŶ�ĞŶ��ŶĚĂůƵĐşĂ�Ǉ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƚĞŶŐĂŶ�ůĂ�ĚĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ��ŝĞŶ�ĚĞ�/ŶƚĞƌĠƐ�dƵƌşƐƚŝĐŽ͘�

�

ϯϯ͘͘ϭϭϯϯ����ƚƚĞĞŶŶĐĐŝŝſſŶŶ��ĂĂ�� ůůĂĂƐƐ��ƉƉĞĞƌƌƐƐŽŽŶŶĂĂƐƐ��ŵŵĂĂǇǇŽŽƌƌĞĞƐƐ��ǇǇ��ĂĂ�� ůůĂĂƐƐ��ƉƉĞĞƌƌƐƐŽŽŶŶĂĂƐƐ��ĚĚĞĞ��ĐĐŽŽůůĞĞĐĐƚƚŝŝǀǀŽŽƐƐ��ǀǀƵƵůůŶŶĞĞƌƌĂĂďďůůĞĞƐƐ

ϳϴ͘��Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ� ůŽƐ�ƌĞƚŽƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĞĚŝĄƚŝĐĂ�ƋƵĞ�ƉůĂŶƚĞĂ� ůĂ�ĞůĞǀĂĚĂ�ŵĞĚŝĂ�ĚĞ�ĞĚĂĚ�ĚĞ�
ůĂ�ĞǀŽůƵĐŝſŶ�ĚĞŵŽŐƌĄĨŝĐĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵĂǇŽƌĞƐ�ƐĞŐƵŝƌĄŶ�ƐŝĞŶĚŽ�ƵŶ�ĐŽůĞĐƚŝǀŽ�ĚĞ�
ƉŽďůĂĐŝſŶ� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ĂƚĞŶĚŝĚŽ� ƉŽƌ� ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĐŽŶ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ŶƵĞǀŽƐ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�Ǉ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĞǆƉƌĞƐĂƐ͕�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ƐƵ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ŽďƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ĚĞ�ĞŶƚƌĞƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ͕�Ǉ�ƵŶ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�
ůĂ� ĐƵůƚƵƌĂ͕� Ă� ůĂ�ŵĞũŽƌĂ� ĚĞ� ůĂ� ƐĂůƵĚ͕� Ă� ůĂ� ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕� Ǉ� Ă� ƵŶĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ŐĞŶĞƌĂů� Ǉ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ�
ƉĂƌĂ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ĞŶ�ƐƵƐ�ĞĚĂĚĞƐ͘�

ϳϵ͘��ŽŶƐĐŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ƌĞƉĞƌĐƵƐŝſŶ�ƉŽƐŝƚŝǀĂ�ĚĞ� ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ĞŶ� ůĂ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ĚĞ�
ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵĂǇŽƌĞƐ� Ǉ� ƉĂƌĂ� ŵĂǇŽƌĞƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͕� ƐĞ� ƉƌŽŵŽǀĞƌĄ� ƐƵ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĂĐƚŝǀĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ�Ă�ĞƐƚŽƐ�ĐŽůĞĐƚŝǀŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͕�
ƋƵĞ�ŝŶĐůƵŝƌĄŶ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ƐŽďƌĞ�ƚĞŵĄƚŝĐĂƐ�ĚĞ�ƐĂůƵĚ͕�ĚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂůĞƐ͕�ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ůĂ�
ƐŽĐŝĞĚĂĚ͕�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ƉƵĚŝĞƌĂŶ�ƐĞƌ�ĚĞ�ƵƚŝůŝĚĂĚ�ĞĨĞĐƚŝǀĂ�ƉĂƌĂ�ĞƐĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘��

ϴϬ͘� >ĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ� ƌŝĞƐŐŽ� ĚĞ� ĞǆĐůƵƐŝſŶ� ƐŽĐŝĂů� Ǉ� ůŽƐ� ĐŽůĞĐƚŝǀŽƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞƐ� Ǉ�
ĞǆƉƵĞƐƚŽƐ� Ă� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĚĞƐŝŐƵĂůĚĂĚ� ƐĞƌĄŶ� ƵŶ� ĐŽůĞĐƚŝǀŽ� ĚĞ� ƉŽďůĂĐŝſŶ� ĂƚĞŶĚŝĚŽ� ĐŽŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ƉƌŽĚƵĐŝƌĄŶ� Ǉ� ĚŝĨƵŶĚŝƌĄŶ�
ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ƐƵ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ĂĐĐĞĚĞƌ�Ă�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ŐĞŶĞƌĂů�ƐŽďƌĞ�
ůĂ� ƐĂůƵĚ͕� ůĂ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ� ƐŽĐŝĂů͕� Ǉ� Ğů� ĂĐĐĞƐŽ� Ă� ůĂ� ĐƵůƚƵƌĂ͕� ůĂ� ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕� ůĂ� ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�
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&RQWUDWR�3URJUDPD�579$�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������3iJLQD����GH����

ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ� ŐĞŶĞƌĂů� Ǉ� ůĂ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ� ĚĞ� ĞƐŽƐ� ĐŽůĞĐƚŝǀŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞƌĄŶ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ� ĞŶ� ůŽƐ� WůĂŶĞƐ�
ĚĞ��ĐƚƵĂĐŝſŶ�ĂŶƵĂů�ĞŶ�ĐŽŶĐƌĞĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͘�

�

ϯϯ͘͘ϭϭϰϰ����ƚƚĞĞŶŶĐĐŝŝſſŶŶ��ĂĂ�� ůůĂĂ��ĂĂĐĐƚƚŝŝǀǀŝŝĚĚĂĂĚĚ��ƉƉƌƌŽŽĚĚƵƵĐĐƚƚŝŝǀǀĂĂ��ĚĚĞĞůů �� ƚƚƵƵƌƌŝŝƐƐŵŵŽŽ

ϴϭ͘� >ŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ƚĂŶƚŽ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ǉ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ� ĐŽŵŽ� ĚĞ�
ĨŽƌŵĂ�ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂů�ĞŶ�Ğů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĞĚŝĄƚŝĐĂ�ĞŶ� ůĂƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ� ůŝŶĞĂůĞƐ�Ǉ�ĞŶ�
ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ƉƌĞƐƚĂƌĄŶ� ĞƐƉĞĐŝĂů� ĚĞĚŝĐĂĐŝſŶ� Ă� ƚŽĚŽ� ůŽ� ƌĞůĂƚŝǀŽ� Ăů� ƐĞĐƚŽƌ� ƚƵƌşƐƚŝĐŽ� ĚĞ�
�ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ĞŶ� ƐƵ� ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ĚĞ� ŽĨĞƌƚĂ� ƌĞĐƌĞĂƚŝǀĂ͕� ĐƵůƚƵƌĂů� Ǉ� ĚĞ� ŽĐŝŽ͕� Ǉ� ĞŶ� ƐƵ� ǀĞƌƚŝĞŶƚĞ� ĚĞ�
ŶƷĐůĞŽ�ďĄƐŝĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�Ǉ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�ĚĞ�ůĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ͘��

ϴϮ͘�/ŐƵĂůŵĞŶƚĞ�ƉƌŽĚƵĐŝƌĄ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�Ǉ�ĚŝĨƵŶĚŝƌĄ�ĞǀĞŶƚŽƐ�
ƐŽďƌĞ� ƚŽĚĂƐ� ĂƋƵĞůůĂƐ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂůĞƐ� Ǉ� ĂĐŽŶƚĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ� ǀŝŶĐƵůĂĚŽƐ� Ă� ůĂ� ĚŝǀĞƌƐĂ�
ŽĨĞƌƚĂ�ƚƵƌşƐƚŝĐĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�Ă�ůĂ�ƋƵĞ�ĂƉŽƌƚĂƌĄ�ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�
ƚĞůĞǀŝƐŝǀĂ� ĚĞ� ĞƐŽƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ǀşĂ� ƐĂƚĠůŝƚĞ͕� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ŽƉĞƌĂĚŽƌĞƐ� ĚĞ� ƌĞĚĞƐ� ĚĞ�
ƚĞůĞĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĚĞ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂƐ͕� Ǉ� ƉŽƌ� ŵĞĚŝŽ� ĚĞ� ƉŽƌƚĂůĞƐ� ǁĞď� ĚĞ� ůĂ�
Zds�� ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ� ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ� Ă� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĚĞ� ĞƐƚĞ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ƐĞĐƚŽƌ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ� ĚĞ� ůĂ�
ĞĐŽŶŽŵşĂ�ĂŶĚĂůƵǌĂ͘�

ϴϯ͘�>Ă�ŽĨĞƌƚĂ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ƚĞůĞǀŝƐŝǀĂ�ǀşĂ�ƐĂƚĠůŝƚĞ�Ǉ�ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝĚĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƚĞƌĐĞƌŽƐ�ŽƉĞƌĂĚŽƌĞƐ�
ĚĞ� ĐĂďůĞ� Ǉ� ĚĞ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ� ĚĞ� ƚĞůĞĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌĄ� ƐƵ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĚŝƌŝŐŝĚŽƐ� Ăů� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ƋƵĞ� ƐĞ� ƌĞĂůŝǌĂ� ĞŶ��ŶĚĂůƵĐşĂ�
ĞŶ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽƐ� ĐŽŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů� ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă� ůĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ƚƵƌşƐƚŝĐŽ�Ǉ�
ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĚĞů� ƚƵƌŝƐŵŽ� ĞŶ� ŐĞŶĞƌĂů͕� ƉƵĚŝĞŶĚŽ� ƐĞƌ� ĚŝĐŚŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ƉƌŽĚƵĐŝĚŽƐ� ĞŶ�
ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ĂŐĞŶƚĞƐ�Ğ�ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ͘�

�

ϯϯ͘͘ϭϭϱϱ����ƚƚĞĞŶŶĐĐŝŝſſŶŶ��ĂĂ��ĂĂĐĐƚƚŝŝǀǀŝŝĚĚĂĂĚĚĞĞƐƐ��ƉƉƌƌŽŽĚĚƵƵĐĐƚƚŝŝǀǀĂĂƐƐ��ǀǀŝŝŶŶĐĐƵƵůůĂĂĚĚĂĂƐƐ��ĂĂ��ƚƚƌƌĂĂĚĚŝŝĐĐŝŝŽŽŶŶĞĞƐƐ

ϴϰ͘� >ŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ƉƌŽĚƵĐŝƌĄŶ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� Ǉ� ĚŝĨƵŶĚŝƌĄŶ� ĞǀĞŶƚŽƐ�
ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ� Ă� ƚŽĚĂƐ� ĂƋƵĞůůĂƐ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ� ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�
ĂŶĚĂůƵǌ� ƋƵĞ͕� ƐŝĞŶĚŽ� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ� ƉĂƌĂ� ĞƐƚĞ͕� ĐŽŵƉŽƌƚĞŶ� ƌĂƐŐŽƐ� ŝĚĞŶƚŝƚĂƌŝŽƐ�
ĂŶĚĂůƵĐĞƐ� ĐŽŶ� ŵĂƌĐĂĚĂ� ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ� ĚĞ� ŚŝƐƚŽƌŝĂ͕� ĨƵĞƌƚĞ� ĂƌƌĂŝŐŽ� ƉŽƉƵůĂƌ͕� Ǉ� ƋƵĞ� ƐƵƉŽŶŐĂŶ� ƵŶĂ�
ĞǆƉƌĞƐŝſŶ� ĐƵůƚƵƌĂ� Ǉ� ĂƌƚĞ͕� ĐŽŵŽ� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ĚĞ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĞƐ͕� ĨŝĞƐƚĂƐ� Ǉ� ĨĞƐƚĞũŽƐ͕� ƚĂůĞƐ� ĐŽŵŽ� ůĂƐ�
ǀŝŶĐƵůĂĚĂƐ� Ăů� ĂƌƚĞ� ĞĐƵĞƐƚƌĞ͕� ůĂƐ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝŽŶĞƐ� ŐĂŶĂĚĞƌĂƐ͕� Ž� ůĂƐ� ƌĞůĂƚŝǀĂƐ� Ă� ůĂ� ƚĂƵƌŽŵĂƋƵŝĂ͕�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůĂƐ� ĐŽŶĐƌĞĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ� WůĂŶĞƐ� ĚĞ� �ĐƚƵĂĐŝſŶ� ĂŶƵĂů� ĞŶ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ�
�ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͘��
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ϴϱ͘� >ŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ƚĞŵƉŽƌĂĚĂ� ƚĂƵƌŝŶĂ� Ǉ� ůĂƐ� ƌĞƚƌĂŶƐŵŝƐŝŽŶĞƐ� ƚĞůĞǀŝƐĂƐ� ĚĞ� ĨĞƐƚĞũŽƐ�
ƚĂƵƌŝŶŽƐ�ĞŶ� ůĂƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ� ůŝŶĞĂůĞƐ�ƉŽƌ�ŽŶĚĂƐ� ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ� ƐĞ�ĚŝĨƵŶĚŝƌĄŶ�ƉƌŽĐƵƌĂŶĚŽ�ĞŶ� ƐƵ�
ĨƌĂŶũĂ�ĚĞ�ĞŵŝƐŝſŶ�ůĂ�ŶŽ�ĐŽůŝƐŝſŶ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞů�ƉƷďůŝĐŽ͘�

�

ϯϯ ͘͘ϭϭϲϲ����ŝŝǀǀƵƵůůŐŐĂĂĐĐŝŝſſŶŶ��ĚĚĞĞ�� ůůĂĂ��ĐĐƵƵůůƚƚƵƵƌƌĂĂ��ĚĚĞĞ��ĞĞŵŵƉƉƌƌĞĞŶŶĚĚŝŝŵŵŝŝĞĞŶŶƚƚŽŽ��ĞĞŵŵƉƉƌƌĞĞƐƐĂĂƌƌŝŝĂĂůů

ϴϲ͘� >ŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ��ĂŶĂů� ^Ƶƌ�ĚĂƌĄŶ�ƵŶ� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞƐƚĂĐĂĚŽ�Ă� ĐƵĂŶƚĂƐ�ŶŽƚŝĐŝĂƐ� Ǉ� ĐƵĞƐƚŝŽŶĞƐ�
ĚĞ� ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ� ƐƵƐĐŝƚĞ� Ğů� ĄŵďŝƚŽ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽ� ĂŶĚĂůƵǌ� ĞŶ� ƐƵ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ĚĞ� ŐĞŶĞƌĂƌ� ƚĂůĞŶƚŽ� Ǉ�
ƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĚŽƌĂ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ� ĐŝĞŶƚşĨŝĐĂ͕� ůĂƐ� ƋƵĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞŶ� ůŽƐ� ĄŵďŝƚŽƐ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽ� Ǉ� �ŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕� Ǉ� ůĂƐ� ƋƵĞ� ƐƵƐĐŝƚĞŶ� ůĂƐ� ŶƵĞǀĂƐ� ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂůĞƐ� ĚĞ�
ĞŵƉƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ũſǀĞŶĞƐ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ƚŽĚŽ�
ƚŝƉŽ� ĚĞ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ� Ǉ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĂƐ� ĚĞ� ƐĞĐƚŽƌĞƐ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ� Ǉ� ĚĞ� ůŽƐ� ĞŵĞƌŐĞŶƚĞƐ͕�
ĐŽŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ĚĞĚŝĐĂĐŝſŶ�Ăů�ƚĞũŝĚŽ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�ĚĞ�/н�нŝ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĚĞ�
ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕� � ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ͕� Ǉ� ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ŶƵĞǀĂƐ�ƵƚŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ͘� �ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă� ůŽ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞǌĐĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉůĂŶĞƐ�ĂŶƵĂůĞƐ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĐŽŶĐƌĞĐŝſŶ�ĚĞů��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕�ƐĞ�
ƉƌŽĚƵĐŝƌĄŶ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ�ĞŶ�ƌĂĚŝŽ͕�ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƉĂƌĂ�ĨŽŵĞŶƚĂƌ�Ğů�
ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ƚĂůĞƐ� ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ� ĚŝǀƵůŐĂŶĚŽ� ĐŽŶ� ƚŽĚŽ� ĞůůŽ� ƚĂŶƚŽ� ůĂ� ĐƵůƚƵƌĂ� ĚĞ� ĞǆĐĞůĞŶĐŝĂ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝĂ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂǀĂŶǌĂĚĂ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞ�ĞŵƉƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�ĞŶ��ŶĚĂůƵĐşĂ͘

�

ϯϯ͘͘ϭϭϳϳ����ƚƚĞĞŶŶĐĐŝŝſſŶŶ��ĂĂƵƵĚĚŝŝŽŽǀǀŝŝƐƐƵƵĂĂůů��ƐƐŽŽďďƌƌĞĞ��ĞĞůů��ĚĚĞĞƉƉŽŽƌƌƚƚĞĞ

ϴϳ͘� �Ŷ� ĐĂĚĂ� WůĂŶ� ĚĞ� �ĐƚƵĂĐŝſŶ� ĂŶƵĂů� ĚĞ� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ƐĞ�
ĚĞƚĂůůĂƌĄŶ� ůĂƐ� ƉƌŝŽƌŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĞŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ăů� ĚĞƉŽƌƚĞ� ƉƌĂĐƚŝĐĂĚŽ� ĞŶ�
�ŶĚĂůƵĐşĂ͘�

ϴϴ͘� �Ŷ� ůĂƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ� ůŝŶĞĂůĞƐ͕� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ�
ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ƐĞ�ĂƉŽǇĂƌĄ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĂŶĚĂůƵǌĂƐ�ĚĞƉŽƌƚŝƐƚĂƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ĂŵĂƚĞƵƌ͕�
Ǉ�Ă�ůŽƐ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ĂŶĚĂůƵĐĞƐ�ĞŶ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞƉŽƌƚŝǀĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞĂŶ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�
Ă� ŶƷŵĞƌŽ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŽ� ĚĞ� ƉƌĂĐƚŝĐĂŶƚĞƐ͕� ƐĞŐƵŝĚŽƌĞƐ� Ǉ� ĂĨŝĐŝŽŶĂĚŽƐ͕� Ǉ� ƐĞ� ĚĂƌĄ� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ� Ă� ůĂƐ� ĐŽŵƉĞƚŝĐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� ůĂƐ� ƋƵĞ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĞŶ� ĚĞƉŽƌƚŝƐƚĂƐ� Ǉ� ĞƋƵŝƉŽƐ� ĂŶĚĂůƵĐĞƐ͘�
�ƐŝŵŝƐŵŽ͕� ƐĞ� ĂƉŽǇĂƌĄŶ� ĐŽŶ� ƵŶĂ� ĚŝĨƵƐŝſŶ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ� ĂĚĞĐƵĂĚĂ� ůĂƐ� ĐŽŵƉĞƚŝĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ƉƌĄĐƚŝĐĂƐ�
ĚĞ� ĚĞƉŽƌƚĞƐ� ŵŝŶŽƌŝƚĂƌŝŽƐ� ĞŶ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� Ǉ� Ğů� ĚĞƉŽƌƚĞ� ĚĞ� ďĂƐĞ͕� Ğ� ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ� ƐĞ� ĂƉŽǇĂƌĄ� ůĂ�
ĚŝĨƵƐŝſŶ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉƌĄĐƚŝĐĂƐ� ĚĞ� ĚĞƉŽƌƚĞ� ĂĚĂƉƚĂĚŽ� ƉĂƌĂ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŶ� ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�
ĨƵŶĐŝŽŶĂů͘����

ϴϵ͘�^ĞƌĄ�ƵŶĂ�ƉƌŝŽƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ�Ǉ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ůĂ�ƉƵĞƐƚĂ�ĞŶ�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�
ĚĞ� ůĂƐ�ŵƵũĞƌĞƐ�ĚĞƉŽƌƚŝƐƚĂƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ĂŵĂƚĞƵƌ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ�ĞŶ�ƚŽĚĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ�ĚĞƉŽƌƚŝǀĂ�
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ĚĞ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞĂŶ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ͕�ĚĞƐƚĂƋƵĞŶ�ƐŝŶŐƵůĂƌŵĞŶƚĞ͕�Ž�ƐŝƌǀĂŶ�ĚĞ�ĞũĞŵƉůŽ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĞŶ�
ƐƵ� ĐŽŶũƵŶƚŽ� ƉŽƌ� ƐƵ� ĚĞĚŝĐĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐŽŶƐƚĂŶĐŝĂ� ĞŶ� ůĂ� ƉƌĄĐƚŝĐĂ� ĚĞƉŽƌƚŝǀĂ͘� /ŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕� ƐĞ� ĚĂƌĄ�
ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ� ƐŽďƌĞ� ůŽƐ� ĚĞƉŽƌƚĞƐ� Ǉ� ĐŽŵƉĞƚŝĐŝŽŶĞƐ� ĨĞŵĞŶŝŶĂƐ� ĚĞƐƚĂĐĂĚĂƐ� ƋƵĞ� ƐĞ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůĞŶ� ĞŶ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� Ǉ� ĞŶ� Ğů� ƌĞƐƚŽ� ĚĞ� �ƐƉĂŹĂ� ĐŽŶ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƋƵŝƉŽƐ� ĚĞ� ůĂ�
�ŽŵƵŶŝĚĂĚ� Ž� ĚĞ� ƐƵƐ� WƌŽǀŝŶĐŝĂƐ� Ǉ� ƉŽďůĂĐŝŽŶĞƐ͕� Ž� ĐŽŶ� ůĂ� ĂƉŽƌƚĂĐŝſŶ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞ� ĚĞ� ŵƵũĞƌĞƐ�
ĚĞƉŽƌƚŝƐƚĂƐ�ĂŶĚĂůƵǌĂƐ͘�

ϵϬ͘� dŽĚĂ� ƚƌĂŶƐŵŝƐŝſŶ� ĞŶ� ĚŝƌĞĐƚŽ� Ž� ĞŶ� ĚŝĨĞƌŝĚŽ� ĚĞ� ĞǀĞŶƚŽƐ� Ǉ� ĐŽŵƉĞƚŝĐŝŽŶĞƐ� ĚĞƉŽƌƚŝǀĂƐ͕�
ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ� ůĂƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂƐ�ŵŝŶŽƌŝƚĂƌŝĂƐ͕� ƐĞ� ƌĞĂůŝǌĂƌĄ�ĞŶ� ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�
ĂĚƋƵŝƌŝĚŽƐ� ĚĞƉĞŶĚŝĞŶĚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ� ƉĂƌĂ� ĞƐĞ� ĨŝŶ͕� Ǉ� ĐŽŶ� ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�
ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ŐĞƐƚŝſŶ�Ğ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƉƷďůŝĐŽ͘�

�

ϯϯ͘͘ϭϭϴϴ����ĞĞƌƌĞĞĐĐŚŚŽŽ��ĂĂůů��ĞĞŶŶƚƚƌƌĞĞƚƚĞĞŶŶŝŝŵŵŝŝĞĞŶŶƚƚŽŽ��ĂĂƵƵĚĚŝŝŽŽǀǀŝŝƐƐƵƵĂĂůů��ĚĚĞĞ��ĐĐĂĂůůŝŝĚĚĂĂĚĚ

ϵϭ͘� �ŶƚƌĞ� ůŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĚĞ� ĞŶƚƌĞƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ŽĨĞƌƚĂ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ƐĞ� ƉƌŽĚƵĐŝƌĄŶ� ůŽƐ� ƋƵĞ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶ� ƉĂƌĂ� ƐĂƚŝƐĨĂĐĞƌ� Ğů� ůĞŐşƚŝŵŽ� ĚĞƌĞĐŚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĂƵĚŝĞŶĐŝĂ� Ăů� ĞŶƚƌĞƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͕�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ�ƌĞĐŝďĂŶ�ƵŶĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ǉ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ� ĞŶ� ƚŽĚŽ� ƐŽƉŽƌƚĞ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĞŶ� ƋƵĞ� ĂĐƚƷĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͘� dĂŵďŝĠŶ� ƐĞ� ŝŶĐůƵŝƌĄŶ� ůŽƐ�
ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ� Ăů� ĞŶƚƌĞƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĚĞ� ĐŽůĞĐƚŝǀŽƐ� ŶĞĐĞƐŝƚĂĚŽƐ� ĚĞ� ĞƐƉĂƌĐŝŵŝĞŶƚŽ� Ǉ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ͕�ĐŽŵŽ�Ğů�ĐŽŶĨŽƌŵĂĚŽ�ƉŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵĂǇŽƌĞƐ͕�Ǉ� ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ�Ă�ĐŽŶĐƵƌƐŽƐ�
ĚĞ�ŚĂďŝůŝĚĂĚ�ďĂƐĂĚŽƐ�ĞŶ� ůĂƐ�ĐŽƐƚƵŵďƌĞƐ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĂƌƚşƐƚŝĐĂ�ĚĞů�ƉƵĞďůŽ�ĂŶĚĂůƵǌ͕�ĞƐƚŝŵƵůĂŶĚŽ�ůĂ�
ĐƌĞĂƚŝǀŝĚĂĚ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ͕� ůĂ� ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ� ĞŶ� ůŽƐ� ĨŽƌŵĂƚŽƐ͕� ůĂ� ĂƚƌĂĐĐŝſŶ� ĞŶ� ƐƵƐ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ͕� �ƉŽƚĞŶĐŝĂŶĚŽ�ůĂ�ŽƌŝŐŝŶĂůŝĚĂĚ�Ğ� ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ƌĞƐƉĞƚƵŽƐĂ�ĐŽŶ� ůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�
ƐŽĐŝĂůĞƐ͕� Ǉ� ĂƉŽǇĂŶĚŽ� Ă� ůŽƐ� ŶƵĞǀŽƐ� ƚĂůĞŶƚŽƐ� Ǉ� ĞŵĞƌŐĞŶƚĞƐ� ĐƌĞĂƚŝǀŽƐ� ĂƌƚşƐƚŝĐŽƐ� ĂŶĚĂůƵĐĞƐ͘� >Ă�
ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ĞƐĂƐ� ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĂƚĞŶĚĞƌĄ� Ă� ůĂƐ� ƉƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ� Ǉ� ĞǆƉĞĐƚĂƚŝǀĂƐ�
ĞǆƉƌĞƐĂƐ� ĚĞ� ŐƌƵƉŽƐ� ŵĂǇŽƌŝƚĂƌŝŽƐ� Ǉ� ŵŝŶŽƌŝƚĂƌŝŽƐ� ĚĞ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ƐĞŐŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ƉŽďůĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ�
ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĂŶĚĂůƵǌĂ͘�

ϵϮ͘� dŽĚŽƐ� ůŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ǉ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĚĞ� ĞŶƚƌĞƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ĞŶ� ƚŽĚŽ� ĐĂƐŽ� ƐĞƌĄŶ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽƐ�
ďĂũŽ� ƉĂƌĄŵĞƚƌŽƐ� ĚĞ� ĞǆŝŐĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ŵĄǆŝŵĂ� ĐĂůŝĚĂĚ� ĞŶ� ůŽƐ� ĂƌŐƵŵĞŶƚŽƐ͕� ŐƵŝŽŶĞƐ͕� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ͕�
ƌĞĂůŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ͕� Ǉ� ĐŽŶ� ĂůƚŽƐ� ǀĂůŽƌĞƐ� ƚĠĐŶŝĐŽƐ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕� ĚĞ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�
ĐŽŶ�ůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů� ͚�ŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�WĂƌĄŵĞƚƌŽƐ�ĚĞ��ĂůŝĚĂĚ͛�ĚĞů�ƉƵŶƚŽ�ϭϰ�ĚĞ�ĞƐƚĂ��ůĄƵƐƵůĂ�
ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͘��

ϵϯ͘�>ŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ĞŶƚƌĞƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵĐŝƌĄŶ�ƚĂŶƚŽ�ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ�Ă�
ŵƷƐŝĐĂƐ�ŵĂǇŽƌŝƚĂƌŝĂƐ�ĐŽŵŽ�ŵŝŶŽƌŝƚĂƌŝĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞĂŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ŵĂŶŝĨŝĞƐƚĂ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵĚŝĞŶĐŝĂ�
ĂŶĚĂůƵǌĂ͕� ĐŽŵŽ� ůŽƐ� ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ� Ă� ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂƐ� Ă� ƉĞƌƐŽŶĂũĞƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ǀŝĚĂ� ƐŽĐŝĂů� Ǉ�
ĐŝƵĚĂĚĂŶĂ͕� Ǉ� ůŽƐ� ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƐ� Ă� ůĂ� ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� ĂƐƵŶƚŽƐ� ĐĞƌĐĂŶŽƐ� Ă� ůĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ� ƐŽďƌĞ�
ƚĞŵĄƚŝĐĂƐ� Ǉ� ĂƌŐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŶŽƚŽƌŝŽ� ŝŶƚĞƌĠƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ� ĂƵĚŝĞŶĐŝĂ� ŐĞŶĞƌĂů� Ž�ĚĞ� ĐŽůĞĐƚŝǀŽƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ�
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ĐŽŶĐƌĞƚŽƐ͘� dŽĚŽƐ� ůŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ǉ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĚĞ� ĞŶƚƌĞƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ͕�
ĚŝƐƚƌŝďƵŝĚŽƐ� ƉŽƌ� ƚŽĚŽ� ƐŽƉŽƌƚĞ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ͕� ƐĞ� ƉƌŽĚƵĐŝƌĄŶ� ĚĞ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ� ĐŽŶ� ůŽ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�
ĞŶ� Ğů� ͚�ŽĐƵŵĞŶƚŽ� ĚĞ� WĂƌĄŵĞƚƌŽƐ� ĚĞ� �ĂůŝĚĂĚ͛� ĚĞů� ƉƵŶƚŽ� ϭϰ� ĚĞ� ĞƐƚĂ� �ůĄƵƐƵůĂ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ�
�ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͘���

�

ϯϯ͘͘ϭϭϵϵ��^̂ŽŽďďƌƌĞĞ��ůůĂĂƐƐ��ĞĞŵŵŝŝƐƐŝŝŽŽŶŶĞĞƐƐ��ĚĚĞĞ��ƚƚĞĞůůĞĞǀǀŝŝƐƐŝŝſſŶŶ��ƉƉŽŽƌƌ��ŽŽŶŶĚĚĂĂƐƐ��ƚƚĞĞƌƌƌƌĞĞƐƐƚƚƌƌĞĞƐƐ

ϵϰ͘��Ŷ� ƐƵƐ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ� ůŝŶĞĂůĞƐ�ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ�ƉŽƌ�ŽŶĚĂƐ� ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ�d�d��ĂŶĂů�^Ƶƌ�
ƐĞ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĂƌĄ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĂĐƚŝǀĂ�ĞŶ�ůĂ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĞŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ��ůƚĂ��ĞĨŝŶŝĐŝſŶ�;,�Ϳ͕�ƉĂƐĂŶĚŽ�Ă�ƐĞƌ�
ĞƐƚĞ� Ğů� ƷŶŝĐŽ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ƚĠĐŶŝĐŽ� ĚĞ� ĚŝĨƵƐŝſŶ� ƉŽƌ� ŽŶĚĂƐ� ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ� ĞŵƉůĞĂĚŽ� ĂŶƚĞƐ� ĚĞů� ĨŝŶĂů� ĚĞů�
ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ϮϬϮϮ͕�Ǉ�ƐĞ�ĐŽŽƉĞƌĂƌĄ�ĞŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝſŶ͕�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ǉ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�
ĚĞ�hůƚƌĂ��ůƚĂ��ĞĨŝŶŝĐŝſŶ� ;h,�Ϳ� Ǉ�ĚĞ�d�d�ĞŶ�ŵŽǀŝůŝĚĂĚ͕� ĞŶ� ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞů� ĞƐƉĞĐƚƌŽ� ƌĂĚŝŽĞůĠĐƚƌŝĐŽ�
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ��ŶĚĂůƵĐşĂ�ƉĂƌĂ�ĞƐĂ�ĨŝŶĂůŝĚĂĚ͘�

ϵϱ͘� ^Ğ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƌĄ� ƵŶĂ� ĞƐƉĞĐŝĂů� ĂƚĞŶĐŝſŶ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĐŽďĞƌƚƵƌĂ� ĚĞ� ĞǀĞŶƚŽƐ�
ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�Ǉ�ƉŽƉƵůĂƌĞƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŶŽƚŽƌŝŽ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐŽĐŝĂů͕�Ǉ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ƐŽďƌĞ�
ĚĞƉŽƌƚĞƐ�Ǉ�ĞǀĞŶƚŽƐ�ĚĞƉŽƌƚŝǀŽƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ�ůŝŶĞĂů͘�

ϵϲ͘� �ƵƌĂŶƚĞ� Ğů� ƚŝĞŵƉŽ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕� Ǉ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůĂ�
ĚĞĨŝŶŝĐŝſŶ� ĚĞ� ƚŝƉŽůŽŐşĂ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĞǆƉƌĞƐĂ� ĞŶ� ůĂ� ǀŝŐĞŶƚĞ� ͚�ĂƌƚĂ� ĚĞ� ůĂ� Zds�͕͛�
ĂŶƵĂůŵĞŶƚĞ� ƐĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌĄ� ůĂ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ� ĚĞů� ŵşŶŝŵŽ� ĞŶ� ƚŽƌŶŽ� Ăů� ϳϱй� ĚĞ� ĞŵŝƐŝſŶ� ĚĞ�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ƉƌŽƉŝĂ� ĞŶ� ůĂ� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ� ŐĞŶĞƌĂůŝƐƚĂ� ůŝŶĞĂů� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ƉŽƌ�
ŽŶĚĂƐ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ŐůŽďĂů�ĞŶ�ĐſŵƉƵƚŽ�ĂŶƵĂů͘��

ϵϳ͘� >Ă�ĐŽŶĐƌĞĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĐĂĚĂ�ĂŹŽ�ĚĞů�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ�
ŐĞŶĞƌĂůŝƐƚĂ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ�ĚĞ� ůŽƐ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞƐ� ďĂƐĂĚŽƐ� ĞŶ� ůĂ� ĐůĂƐŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŐĠŶĞƌŽƐ� Ǉ�
ƐƵďŐĠŶĞƌŽƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ƐĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĄŶ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�WůĂŶ�ĚĞ��ĐƚƵĂĐŝſŶ�ĂŶƵĂů�ĚĞů�
ĂƌƚşĐƵůŽ� ϭϵ͘Ϯ� ďͿ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳ͕� ƚĞŶŝĞŶĚŽ� ĐŽŵŽ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ� ŽƌŝĞŶƚĂƚŝǀĂƐ� ĞŶ� ƚŽƌŶŽ� Ă� ůŽƐ�
ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ� ǀĂůŽƌĞƐ� ĂƉƌŽǆŝŵĂĚŽƐ� ĞŶ� ĐſŵƉƵƚŽ� ĂŶƵĂů� ƉĂƌĂ� ƐƵƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ�
ƉƷďůŝĐŽ�ĞŵŝƚŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ŽŶĚĂƐ͗���

ϭͿ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ͗�ϯϬй�

ϮͿ��ŝǀƵůŐĂƚŝǀŽƐ͗�ϯϬй��

ϯͿ��ŶƚƌĞƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ͗�ϭϱй�

>ŽƐ� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞƐ� ĚĞ� ŐĠŶĞƌŽƐ� ͞/ŶĨĂŶƚŝů͟� Ǉ� ͞&ŝĐĐŝſŶ͟� ƐĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĄŶ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ĐĂĚĂ� WůĂŶ�
ĚĞ��ĐƚƵĂĐŝſŶ�ĂŶƵĂů͘�
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ϵϴ͘� >Ă� ĐŽŶĐƌĞĐŝſŶ� ĚĞů� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ� ĚĞ� ůŽƐ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ� ďĂƐĂĚŽƐ� ĞŶ� ůĂ� ĐůĂƐŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŐĠŶĞƌŽƐ� Ǉ�
ƐƵďŐĠŶĞƌŽƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ƐĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĄŶ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�WůĂŶ�ĚĞ��ĐƚƵĂĐŝſŶ�ĂŶƵĂů�ĚĞů�
ĂƌƚşĐƵůŽ�ϭϵ͘Ϯ�ďͿ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ͘�

�

ϯϯ͘͘ϮϮϬϬ����ĐĐĐĐĞĞƐƐŝŝďďŝŝůůŝŝĚĚĂĂĚĚ��ƉƉĂĂƌƌĂĂ��ůůĂĂƐƐ��ƉƉĞĞƌƌƐƐŽŽŶŶĂĂƐƐ��ĐĐŽŽŶŶ��ĚĚŝŝǀǀĞĞƌƌƐƐŝŝĚĚĂĂĚĚ��ĨĨƵƵŶŶĐĐŝŝŽŽŶŶĂĂůů

ϵϵ͘��Ğ�ĨŽƌŵĂ�ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĂů�ĞŶ�ůĂƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ůŝŶĞĂůĞƐ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�
�ĂŶĂů� ^Ƶƌ͕� Ǉ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚŝƐƚƌŝďƵŝĚŽƐ� ƉŽƌ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ƐŽƉŽƌƚĞ�
ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ� ĞŶ� ƋƵĞ� ĂĐƚƷĞ͕� ƐĞ� ĂƐĞŐƵƌĂƌĄ� Ğů� ƌĞĨůĞũŽ� ĚĞ� ƵŶĂ� ŝŵĂŐĞŶ� ƌĞƐƉĞƚƵŽƐĂ͕� ŶŽƌŵĂůŝǌĂĚĂ͕�
ĂũƵƐƚĂĚĂ͕� ƉŽƐŝƚŝǀĂ͕� ƉůƵƌĂů� Ğ� ŝŶĐůƵƐŝǀĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŶ� ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ͕� ĐŽŵŽ� ƌĞĂůŝĚĂĚ�
ĞŶƌŝƋƵĞĐĞĚŽƌĂ� ĚĞ� ůĂ� ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ŚƵŵĂŶĂ� ĚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ͕� ƐŝĞŶĚŽ� ĞƐƚĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƚŝƚƵůĂƌĞƐ� ĚĞ�
ƚŽĚŽ� ĚĞƌĞĐŚŽ� ĞŶ� ƉŝĞ� ĚĞ� ŝŐƵĂůĚĂĚ� ĂďƐŽůƵƚĂ͕� Ǉ� ĞŶ� ĂĚĞůĂŶƚĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂƐ͕� ĞŶ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ă� ƐƵƐ�
ŶƵĞǀŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ĚĞ� ĚĞŶŽŵŝŶĂĐŝſŶ͕� ĐŽŵŽ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŶ� ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĨƵŶĐŝŽŶĂů͕� ǇĂ� ƐĞĂ� ĨşƐŝĐĂ� Ž�
ƐĞŶƐŽƌŝĂů͕�Ž�ĐŽŶĐƵƌƌŝĞŶĚŽ�ĂŵďĂƐ�ƐŝŵƵůƚĄŶĞĂŵĞŶƚĞ͘��

ϭϬϬ͘� dŽĚŽƐ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƌĄŶ� ĐŽŶ� ĞƐƉĞĐŝĂů� ĂƚĞŶĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� ůĂƐ� ŶŽƚŝĐŝĂƐ͕�
ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ� Ǉ� ƌĞĂůŝĚĂĚ� ƐŽĐŝĂů͕� ĚĞƌĞĐŚŽƐ͕� ĂǀĂŶĐĞƐ͕� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� Ǉ� ĚĞŵĂŶĚĂƐ� ĚĞ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�
ƌĞůĂƚŝǀĂƐ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĨƵŶĐŝŽŶĂů͘�

ϭϬϭ͘� >Ă� ĂĐĐĞƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ƉĂƌĂ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŶ� ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĨƵŶĐŝŽŶĂů� ƐĞŶƐŽƌŝĂů� ĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ�
Zds��Ǉ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ƵŶ�ŽďũĞƚŝǀŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ĚĞ�ƉƌŝŵĞƌ�ŽƌĚĞŶ͕�ĚĞĚŝĐĂŶĚŽ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĂ� ĨŝŶĂůŝĚĂĚ�ƵŶ�ŐƌĂŶ�
ĞƐĨƵĞƌǌŽ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽ� Ǉ� ĚĞ� ŐƌĂŶ� ĚĞĚŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĞŵƉƌĞƐĂ� ĞŶ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ� ĚĞ� ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ� Ǉ�
ƵƚŝůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ͕� ĚĞ�ŵĞĚŝŽƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ� ĂƉŽǇŽ͕� Ǉ� ĚĞ� ƵƐŽ� ĚĞ� ĞƐƉĞĐƚƌŽ� ƌĂĚŝŽĞůĠĐƚƌŝĐŽ͘�
�ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĞƐ� ŐĂƌĂŶƚşĂ� ĚĞ� ƵŶĂ� ĂĐĐĞƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĞŶƚĞŶĚŝĚĂ� ĐŽŵŽ� ƵŶ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ� ĂǀĂŶǌĂĚŽ� ĚĞ�
ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐŽĐŝĂů�ƋƵĞ�ĞůŝŵŝŶĂ�ďĂƌƌĞƌĂƐ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�ƐĞŶƐŽƌŝĂů�Ă�ůŽƐ�ďŝĞŶĞƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ͘��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�
ĞƐƚĂ� ĐŽŶĐĞƉĐŝſŶ� ĚĞ� ĚĞƌĞĐŚŽ� ĂďƐŽůƵƚŽ͕� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ƚĞůĞǀŝƐŝǀŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĂƐƵŵŝƌĄŶ� ƵŶ�
ĞƐĨƵĞƌǌŽ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ͕� ŽƉĞƌĂƚŝǀŽ� Ǉ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽ� ƉĂƌĂ� ƐĂƚŝƐĨĂĐĞƌ� ƐƵ� ŽďũĞƚŝǀŽ͕� ǀŽĐĂĐŝſŶ� Ǉ�
ŽďůŝŐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŽĨƌĞĐĞƌ� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĐŽŶ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ĚĞ� ĂĐĐĞƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ�
ƐƵďƚŝƚƵůĂĐŝſŶ͕� ĚĞ� ƚƌĂĚƵĐĐŝſŶ� Ă� >ĞŶŐƵĂ� ĚĞ� ^ŝŐŶŽƐ� �ƐƉĂŹŽůĂ͕� Ǉ� ĚĞ� ĂƵĚŝŽĚĞƐĐƌŝƉŝĐŝſŶ� ƉĂƌĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŶ� ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĨƵŶĐŝŽŶĂů� ƐĞŶƐŽƌŝĂů͕� ĞŶ� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ� ĞŶ� ůĂ� >ĞǇ�
ϭϴͬϮϬϬϳ�Ǉ� >ĞǇ�ϭϬͬϮϬϭϴ͘�WĂƌĂ�ĞůůŽ͕� ƚŽŵĂƌĄŶ� ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ�ĞĨŝĐĂĐĞƐ�Ă� ĨŝŶ�ĚĞ� ŐĂƌĂŶƚŝǌĂƌ� ƐƵ�ĚĞƌĞĐŚŽ�
ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă�ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͕�ĚĞ�ƚŽĚĂ�
ƚŝƉŽůŽŐşĂ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĐŽŶƚĞŵƉůĂĚĂ� ůĂ� ͚�ĂƌƚĂ� ĚĞ� ůĂ� Zds�͛͘� �Ŷ� ĐĂĚĂ� WůĂŶ� ĚĞ��ĐƚƵĂĐŝſŶ� ĂŶƵĂů�
ĞŶ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ƐĞ� ĐŽŶĐƌĞƚĂƌĄŶ� ůŽƐ� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞƐ� Ǉ� ĐſŵƉƵƚŽƐ�
ŚŽƌĂƌŝŽƐ�ĚĞ� ůĂƐ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�Ǉ� ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ŵĞũŽƌ�
ĨƵŶĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�ůŽƐ�ďŝĞŶĞƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͘�

ϭϬϮ͘� �ŽŶ� ŽďũĞƚŽ� ĚĞ� ƐĂƚŝƐĨĂĐĞƌ� ůĂƐ� ŵĂŶŝĨŝĞƐƚĂƐ� ĚĞŵĂŶĚĂƐ� ĚĞ� ĂƐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĐŽůĞĐƚŝǀŽƐ�
ĂŶĚĂůƵĐĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĨƵŶĐŝŽŶĂů�ƐĞŶƐŽƌŝĂů͕�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĞŶ�ĂďŝĞƌƚŽ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ĞŶ�
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Ğů� ĞƐƉĞĐƚƌŽ� ƌĂĚŝŽĞůĠĐƚƌŝĐŽ� d�d� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ĂĐĐĞƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĐƵŵƉůŝƌĄ� Ğů� ŵĄǆŝŵŽ� ŶŝǀĞů� ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƋƵĞ� ƐĞĂ� ƉŽƐŝďůĞ� ĐŽŶ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĨĂĐŝůŝĚĂĚĞƐ� ƉĂƌĂ� ĞƐƚĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕� ƐŝĞŶĚŽ� ůĂ�
ĂƐƉŝƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ƉƷďůŝĐĂ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� ĞŶ� ƚŽĚŽƐ� ƐƵƐ� ĐĂŶĂůĞƐ� ůĂ� ĚĞ� ůŝĚĞƌĂƌ� ůĂƐ�
ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ĂĐĐĞƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĞŶ� ƚŽĚŽ�Ğů�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ƚĞůĞǀŝƐŝǀŽ�ĂŶĚĂůƵǌ�
Ǉ� ĞƐƉĂŹŽů͕� Ǉ� ƉĂƌĂ� ĞůůŽ� ŵĂŶƚĞŶĚƌĄ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ůĂ� ǀŝŐĞŶĐŝĂ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� Ğů�
ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů� ϭϬϬй�ĚĞ� ƐƵďƚŝƚƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ� ƚĞůĞǀŝƐŝǀĂ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƐŽƌĚĂƐ͘�
�ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ�ĞŶ�ƐƵ��ŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ��ĚŝĐŝŽŶĂů�^ĞŐƵŶĚĂ�ƐĞ�ĐƵŵƉůŝƌĄ�ĐŽŶ�Ğů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĚĞ�
ĂƵĚŝŽĚĞƐĐƌŝƉĐŝſŶ͕� Ǉ� ƐĞ� ĐƵŵƉůŝƌĄ� ĐŽŶ� Ğů� ϭϬϬй� ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƚƌĂĚƵĐĐŝſŶ� Ă� >ĞŶŐƵĂ� ĚĞ� ^ŝŐŶŽƐ�
�ƐƉĂŹŽůĂ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ĞŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ƉƌŽƉŝĂ�ŝŶƚĞƌŶĂ�Ǉ�ĚĞ�ĂƋƵĞůůŽƐ�
ŽƚƌŽƐ� ĐƵǇĂ� ƉŽƐĞƐŝſŶ� ĚĞ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ĚĞ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ� ůŽ� ƉĞƌŵŝƚĂ͘� dŽĚŽ� ůŽ� ĂŶƚĞƌŝŽƌ� ĚĞďŝĞŶĚŽ�
ŝŵƉůŝĐĂƌ� Ğů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉĂƌĄŵĞƚƌŽƐ� ĚĞ� ĐſŵƉƵƚŽ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ� ĞŶ� Ğů� ĂƉĂƌƚĂĚŽ� ϭ� ĚĞ� ůĂ�
�ŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�dƌĂŶƐŝƚŽƌŝĂ�WƌŝŵĞƌĂ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϬͬϮϬϭϴ͘�

ϭϬϯ͘�>ĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ƋƵĞ�ƐĞ�ǀŝŶĐƵůĞŶ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�Zds��Ž�ĐŽŶ�
�ĂŶĂů�^Ƶƌ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌŽǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ŽďƌĂƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ƐĞ�ŽďůŝŐĂƌĄŶ�Ă�ƉŽŶĞƌ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ��ĂŶĂů�
^Ƶƌ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͕� ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͕� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ůĂƐ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ƋƵĞ� ŐĂƌĂŶƚŝĐĞŶ� ůĂ� ƐĂƚŝƐĨĂĐĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ�
ĚŝǀĞƌƐĂƐ� ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ĂĐĐĞƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� Ă� ĞƐĂƐ� ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌĂ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŶ�
ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĨƵŶĐŝŽŶĂů�ƐĞŶƐŽƌŝĂů͘�

ϭϬϰ͘� >Ă� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ƉŽĚƌĄŶ� ĐĞůĞďƌĂƌ� �ĐƵĞƌĚŽƐ� Ǉ� �ŽŶǀĞŶŝŽƐ� ĚĞ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĐŽŶ�
ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ� ĐŽŶ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŶ� ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĨƵŶĐŝŽŶĂů� ƐĞŶƐŽƌŝĂů͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĐŽŶ� ŽƚƌŽƐ�
ŽƉĞƌĂĚŽƌĞƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ͕� ĞŵƉƌĞƐĂƐ͕� Ǉ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ĚŝƐƚŝŶƚĂƐ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ͕� ƉĂƌĂ� Ğů�
ſƉƚŝŵŽ� ĂƉƌŽǀĞĐŚĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ� Ǉ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ƉƵĞƐƚŽƐ� Ă� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ƵƚŝůŝĚĂĚĞƐ�
ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ͕� ŵĞĚŝĚĂƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ� ĂĐĐĞƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĞŶ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ƉƵĚŝĞŶĚŽ� ƚĞŶĞƌ� ĂƉŽǇŽ� ĞŶ�
ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĞŶ� ůĂ� ƌĞĚ� /ŶƚĞƌŶĞƚ�ƉĂƌĂ�ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĂŶƚĞ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ƌĞƐƚƌŝĐĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƵƐŽ� ĚĞ� ĞƐƉĞĐƚƌŽ� ƌĂĚŝŽĞůĠĐƚƌŝĐŽ� ĚĞƌŝǀĂĚĂƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽƐ� ĚĞ�
͚ĚŝǀŝĚĞŶĚŽ� ĚŝŐŝƚĂů͛� ĐŽŶ� ĂƉĂŐĂĚŽ� ĞŶ� ďĂŶĚĂƐ� ĚĞ� ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ĞŵŝƐŝſŶ� ĚĞ� d�d� ůŝďĞƌĂĚĂƐ� ƉĂƌĂ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ� ƚĞůĞĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ϱ'�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂƐ� ĞŶ� ůĂ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ĞƐƉĂŹŽůĂ� ĞŶ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ůĂ� �ĞĐŝƐŝſŶ� ;h�Ϳ� ϮϬϭϳͬϴϵϵ� ĚĞů� WĂƌůĂŵĞŶƚŽ� �ƵƌŽƉĞŽ� Ǉ� ĚĞů� �ŽŶƐĞũŽ� ĚĞ� ϭϳ� ĚĞ� ŵĂǇŽ� ĚĞ� ϮϬϭϳ͘�
�ŝĐŚŽƐ� �ĐƵĞƌĚŽƐ� Ǉ� �ŽŶǀĞŶŝŽƐ͕� ĂŵƉĂƌĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ůŽ� ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ� ĞŶ� Ğů� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϭϮ͘Ϯ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ�
ϭϴͬϮϬϬϳ� Ǉ� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϴ͘ϰ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϳͬϮϬϭϬ͕� ƐĞƌşĂŶ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ� Ǉ� ĐŽŶĐƌĞƚĂĚŽƐ� ĞŶ� ƐƵ� ĂůĐĂŶĐĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂů͕� ĞŶ� ƐƵ� ĐĂƐŽ͕� ĞŶ� ĐĂĚĂ� WůĂŶ� ĚĞ� �ĐƚƵĂĐŝſŶ� ĂŶƵĂů� ĞŶ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲ
WƌŽŐƌĂŵĂ͘�

ϭϬϱ͘� >ŽƐ� ĞƐƚƵĚŝŽƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� Ǉ� ƉůĂƚſƐ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ĚĞ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ƐĞĚĞƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů�
^Ƶƌ�ĞŶ�ƚŽĚĂ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ĂƉĂƌƚĂĚŽ�ϱ�ĚĞ�ůĂ��ŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�dƌĂŶƐŝƚŽƌŝĂ�WƌŝŵĞƌĂ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�
ϭϬͬϮϬϭϴ͕� ĞƐƚĂƌĄŶ�ĂĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ� ƐƵ�ĂĐĐĞƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĨşƐŝĐĂ� ƚĂŶƚŽ�ƉŽƌ� ƉĂƌƚĞ�ĚĞů� ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞ�
ůĂ� ĞŵƉƌĞƐĂ� ĐŽŵŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŶ� ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĨƵŶĐŝŽŶĂů� ĨşƐŝĐĂ� ŝŶǀŝƚĂĚĂƐ� Ă� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ� ĞŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ž�Ă�ƐƵ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĐŽŵŽ�ƉƷďůŝĐŽ͘�

�
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&RQWUDWR�3URJUDPD�579$�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������3iJLQD����GH����

ϯϯ͘͘ϮϮϭϭ��^̂ŽŽďďƌƌĞĞ��ůůĂĂƐƐ��ĞĞŵŵŝŝƐƐŝŝŽŽŶŶĞĞƐƐ��ĚĚĞĞ��ƌƌĂĂĚĚŝŝŽŽ��ƉƉŽŽƌƌ��ŽŽŶŶĚĚĂĂƐƐ��ƚƚĞĞƌƌƌƌĞĞƐƐƚƚƌƌĞĞƐƐ

ϭϬϲ͘� >ĂƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ� ůŽƐ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ĐĂŶĂůĞƐ�ƋƵĞ� ĐŽŵƉŽŶŐĂŶ� ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĚĞ� ƌĂĚŝŽ�ĚĞ��ĂŶĂů�
^Ƶƌ� ƉŽƌ� ŽŶĚĂƐ� ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ� ƐĞ� ĂũƵƐƚĂƌĄŶ� Ă� ůŽƐ� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞƐ� ĂŶƵĂůĞƐ� ƋƵĞ� ƉŽƌ� ŐĠŶĞƌŽƐ� ƐĞ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞŶ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�WůĂŶ�ĚĞ��ĐƚƵĂĐŝſŶ�ĂŶƵĂů�ĚĞů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϭϵ͘Ϯ�ďͿ�ĚĞ� ůĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ͕� ƚĞŶŝĞŶĚŽ�
ĐŽŵŽ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ� ŐĞŶĞƌĂů� ĞŶ� ƚŽƌŶŽ� Ă� ůŽƐ� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ� ǀĂůŽƌĞƐ� ĂƉƌŽǆŝŵĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� ƐƵƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ƉƌŽƉŝĂ�ĞŵŝƚŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ŽŶĚĂƐ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͗���

Ă͘ WĂƌĂ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ�ŐĞŶĞƌĂůŝƐƚĂ͗�

��������������ϭ͘�/ŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ͗�ϱϱй�

� � Ϯ͘��ŝǀƵůŐĂƚŝǀŽƐͬ�ƵůƚƵƌĂůĞƐ͗�Ϯϯй�

� � ϯ͘��ŶƚƌĞƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ͗�ϮϮй�

ď͘ WĂƌĂ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ� ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ�ĚĞĚŝĐĂĚĂ�Ă� ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ�
Ǉ�ĚŝǀƵůŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƉƷďůŝĐŽ͗�

��������������ϭ͘�/ŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ͗�ϱϱй�

� Ϯ͘��ŝǀƵůŐĂƚŝǀŽƐͬ�ƵůƚƵƌĂůĞƐ͗�ϰϬй�

� ϯ͘��ŶƚƌĞƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ͗�ϱй�

Đ͘ WĂƌĂ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ�ƚĞŵĄƚŝĐĂ�ĚŝƌŝŐŝĚĂ�Ă�ĂƵĚŝĞŶĐŝĂ�ũŽǀĞŶ͗�

�ů� ϳϱй� ĞƐƚĂƌĄ� ďĂƐĂĚŽ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ� ĞŶ� ůĂ� ĚŝǀƵůŐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ�
ĐƌĞĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĂƌƚŝƐƚĂƐ� ĂŶĚĂůƵĐĞƐ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĚĞů� ƌĞƐƚŽ� ĚĞ� �ƐƉĂŹĂ͕� ĚĞ�
ůĂ�ŵƷƐŝĐĂ�ƉŽƉƵůĂƌ͕�Ǉ�Ğů�Ϯϱй�ĞŶ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�ĚĞ�ĞŶƚƌĞƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ͘�

Ě͘ WĂƌĂ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ� ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ�ƚĞŵĄƚŝĐĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝĚĂ�ŽŶůŝŶĞ�ĞŶ� ůĂ� ƌĞĚ�
/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞĚŝĐĂĚĂ�Ăů�&ůĂŵĞŶĐŽ͕�ĚĞĐůĂƌĂĚŽ�ĞŶ�ϮϬϭϬ�ƉŽƌ�ůĂ�hE�^�K�ĐŽŵŽ�
͚WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� �ƵůƚƵƌĂů� /ŶŵĂƚĞƌŝĂů� ĚĞ� ůĂ� ,ƵŵĂŶŝĚĂĚ͕͛� ƐĞ� ŵĂŶƚĞŶĚƌĄ� ůĂ�
ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ƉƌŽƉŝĂ�Ăů�ϭϬϬй�ĚĞ�ƐƵ�ŽĨĞƌƚĂ�ĚŝǀƵůŐĂƚŝǀĂ�ĚĞ�
ĞƐƚĞ�͞�ŝĞŶ��ƵůƚƵƌĂů͟�ĞŶ�ƚŽĚĂƐ�ƐƵƐ�ǀĂƌŝĂŶƚĞƐ�Ǉ�ĞǆƉƌĞƐŝŽŶĞƐ�ƐŽŶŽƌĂƐ͘�

Ğ͘� WĂƌĂ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ŶƵĞǀĂƐ� ŽĨĞƌƚĂƐ� ĚĞ� ĐĂŶĂůĞƐ� ǁĞď� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ� Ž�
ĞǀĞŶƚƵĂůĞƐ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ�ŽŶůŝŶĞ�ĞŶ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͕�ĞƐƚĂƐ�ĞƐƚĂƌĄŶ�ĚĞĚŝĐĂĚĂƐ�
Ă�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ƐŽďƌĞ�ĞǀĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŶŽƚŽƌŝŽ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƉƷďůŝĐŽ�ŐĞŶĞƌĂů͘�
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#PMFU«O�0DJBM�EF�MB�+VOUB�EF�"OEBMVD«B

&RQWUDWR�3URJUDPD�579$�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������3iJLQD����GH����

ϭϬϳ͘�>ŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚŝǀƵůŐĂƚŝǀŽƐ͕�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ĞŶƚƌĞƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ�ĚĞ��ĂŶĂů�
^Ƶƌ�ZĂĚŝŽ�ƚĞŶĚƌĄŶ�ƉůĂŶƚĞĂŵŝĞŶƚŽƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ƵƚŝůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�
ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ� ƉĂƌĂ� ƉŽŶĞƌ� ĞŶ� ĂĐĐŝſŶ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ƌĞĚĞƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� ƵŶ�
ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĄŐŝů͕�ĚŝŶĄŵŝĐŽ�Ǉ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ�ĂƵĚŝĞŶĐŝĂ�ĐŽŶ� ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕�ĞŶ� ůŽƐ�ƋƵĞ�ĚĞďĞƌĄŶ�
ƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ŶŽƚĂďůĞ͘�^Ğ�ƉƌŽĚƵĐŝƌĄŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĐĂƌĂ�Ăů�ƉƷďůŝĐŽ�Ǉ� ĐŽŶ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�
ĚĞ� ůĂ�ĂƵĚŝĞŶĐŝĂ͕�ƐŽďƌĞ�ĞǀĞŶƚŽƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĠŶ�ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƐ�Ă�ĂƵĚŝĞŶĐŝĂƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂƐ�Ž�Ă�
ĞǀĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŶŽƚŽƌŝŽ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ŐĞŶĞƌĂů�Ž�ƐĞĐƚŽƌŝĂů͘��

�

ϯϯ͘͘ϮϮϮϮ����ĐĐƚƚƵƵĂĂůůŝŝǌǌĂĂĐĐŝŝſſŶŶ��ĞĞ��ŝŝŶŶŶŶŽŽǀǀĂĂĐĐŝŝſſŶŶ��ƚƚĞĞĐĐŶŶŽŽůůſſŐŐŝŝĐĐĂĂ

ϭϬϴ͘� >Ă� Zds�� Ǉ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĞŵƉůĞĂƌĄŶ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕�
ĞĚŝĐŝſŶ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�Ǉ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĚĞ�ŵĄǆŝŵĂƐ�ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĂŐĞŶƚĞ�
ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�ĚĞ�ƉƌŝŵĞƌ�ŶŝǀĞů�ĞŶ�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ĂŶĚĂůƵǌ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůŽ�ĞǆƉƌĞƐĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�
͚�ĂƌƚĂ� ĚĞ� ůĂ� Zds�͕͛� Ǉ� ĐŽŶ� Ğů� ŽďũĞƚŝǀŽ� ĚĞ� ŽƉƚŝŵŝǌĂƌ� ůĂ� ŐĞƐƚŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ͕� ƚĂŶƚŽ� ƚĠĐŶŝĐŽƐ�
ĐŽŵŽ�ŚƵŵĂŶŽƐ͕�ĐŽŶ�Ğů�ĞŵƉůĞŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵĄƐ�ĂǀĂŶǌĂĚĂƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĚĞ�ǀĂŶŐƵĂƌĚŝĂ�ĚŝŐŝƚĂů͘�

ϭϬϵ͘� >Ă� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ǀĂůŽƌĂƌĄŶ� ůŽƐ� ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ� ƉĂƌĂ� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ� ǀşŶĐƵůŽƐ� ĚĞ�
ĐŽŶƚŝŶƵŝĚĂĚ� ĐŽŶ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ƉƌŽǀĞĞĚŽƌĂƐ� ĚĞ� ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ͕� Ǉ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĄƚŝĐŽƐ�Ǉ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�Ǉ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͕�ĐŽŶ� ůĂ�ĨŝŶĂůŝĚĂĚ�
ĚĞ� ĐŽŶƚĂƌ� ĐŽŶ� ͚ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ͛� ĞŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� ĞƐƚĂďůĞ� ĂŶƚĞ� Ğů� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ� ĚĞƐĂĨşŽ�
ĚŝŐŝƚĂů� ĚĞ� ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ� ĚĞ� ĂůƚĂ� ŽďƐŽůĞƐĐĞŶĐŝĂ� Ǉ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ� ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ� ŝŶŶŽǀĂĚŽƌĂƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ� ŝŶŵĞĚŝĂƚĞǌ͕� ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ� Ǉ� ĞĐŽŶŽŵşĂ�ƉĂƌĂ� ůĂ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ� ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ� ĚŝŐŝƚĂů� ĚĞ� ůĂƐ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĞŶ� ůŽƐ� ŶƵĞǀŽƐ� ƐŽƉŽƌƚĞƐ� ĚĞ�
ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ͘�

ϭϭϬ͘� ^Ğ� ĚŝƐƉŽŶĚƌĄ� ĚĞ� ƵŶ� WůĂŶ� /ŶǀĞƌƐŽƌ� ĚĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĞůĂďŽƌĂĚŽ� ƉŽƌ� ůĂ� �ŝƌĞĐĐŝſŶ�
dĠĐŶŝĐĂ� ĚĞ� ůĂ� �ŐĞŶĐŝĂ� ĐŽŶ� ƉĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚ� ƚƌŝĞŶĂů� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ŶƵĞǀŽƐ�
ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ� ĚĞ� ĞĚŝĐŝſŶ͕� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕� ĚŝĨƵƐŝſŶ� Ǉ� ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĞŶ� ƚŽĚŽ� ƚŝƉŽ�ĚĞ� ƐŽƉŽƌƚĞƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĞŶ�ƋƵĞ�ŽƉĞƌĞ�Ž�ƉƌŽǇĞĐƚĞ�ŽƉĞƌĂƌ� ůĂ�
Zds��Ǉ��ĂŶĂů� ^Ƶƌ͖� Ǉ� ůĂ� ĐŽŵƉƌĂ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕� ĂĚĂƉƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ĚĞ� ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ�
ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ͕� Ǉ� ůĂ� ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽƐ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ăů�
ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ͕� ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ� Ǉ� ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞů� ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ� ƚĠĐŶŝĐŽ� ƌĞƋƵĞƌŝĚŽ� ƉĂƌĂ� ůĂ�
ŐĞƐƚŝſŶ� Ǉ� ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� Ǉ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĐŽŶĞǆŽƐ� Ğ�
ŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌŽĚƵĐĞŶ͕�ĚŝĨƵŶĚĞŶ�Ǉ�ĚŝƐƚƌŝďƵǇĞŶ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�Ǉ�ůĂ�Zds�͘��

ϭϭϭ͘� /ŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕� Ğů� WůĂŶ� /ŶǀĞƌƐŽƌ� ĚĞƚĂůůĂƌĄ� ůŽƐ� ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ� ĚĞ� ĐĂůŝĚĂĚ� ŶŽƌŵĂůŝǌĂĚŽƐ� ƋƵĞ�
ƌĞƐƵůƚĞŶ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ĞŶ� ůĂ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ� ƚĠĐŶŝĐĂ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĞŶ� ƚŽĚŽ� ƚŝƉŽ� ĚĞ�
ƐŽƉŽƌƚĞ� ĞŶ� ůŽƐ� ƋƵĞ� ĂĐƚƷĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ůŽƐ� ƌĞƋƵĞƌŝŵŝĞŶƚŽƐ� Ǉ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�
ĚĞƌŝǀĂĚĂƐ�ĚĞů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĞƐŽƐ�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ� ĚĞ� ĐĂůŝĚĂĚ͘�WĂƌĂ�Ğů� ƚƌŝĞŶŝŽ�ϮϬϮϭͲϮϬϮϯ�Ğů�WůĂŶ�
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/ŶǀĞƌƐŽƌ�ŝŶĐůƵŝƌĄ�ůĂƐ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƐŽďƌĞ�ĞƐĂ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ĞŶ�ůĂ�ĐůĄƵƐƵůĂ�YƵŝŶƚĂ�ĚĞů�
ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ĚĞ� ĨŽƌŵĂ�ĚĞƐƚĂĐĂĚĂ� ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ŝŶǀĞƌƐŽƌĂ�ĞŶ� ůŽƐ�
ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ� ϮϬϮϭ� Ǉ� ϮϬϮϮ� ĚĞ� ĐĂƌĂ� Ăů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞ� ŽďůŝŐĂĐŝſŶ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ� ůĂ�
ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ� ďĄƐŝĐĂ� ĚĞů� �ƐƚĂĚŽ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ� ĞŶ� Ğů� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϳ͘ϭ� ĚĞů�ZĞĂů��ĞĐƌĞƚŽ� ϯϵϭͬϮϬϭϵ͕� ĚĞ� Ϯϭ�
ĚĞ�ũƵŶŝŽ͕�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂƉƌƵĞďĂ�Ğů�WůĂŶ�dĠĐŶŝĐŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�dĞůĞǀŝƐŝſŶ��ŝŐŝƚĂů�dĞƌƌĞƐƚƌĞ͕�ƉŽƌ�
ůĂ� ƋƵĞ� ĂŶƚĞƐ� ĚĞů� ϭ� ĚĞ� ĞŶĞƌŽ� ĚĞ� ϮϬϮϯ� ůĂ� ƚŽƚĂůŝĚĂĚ� ĚĞů� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ� ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞů� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ;ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕� ĞĚŝĐŝſŶ͕� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ� Ǉ� ĚŝĨƵƐŝſŶͿ� ĚĞ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ĞŵŝƐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ�
ĞŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�dĞůĞǀŝƐŝſŶ��ŝŐŝƚĂů�dĞƌƌĞƐƚƌĞ� ƐĞ�ŚĂŶ�ĚĞ�ŽĨƌĞĐĞƌ�Ă� ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĚĞů�
ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ��ůƚĂ��ĞĨŝŶŝĐŝſŶ�;,�Ϳ͘��

ϭϭϮ͘� �ƐŝŵŝƐŵŽ͕� Ǉ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůŽƐ� ŽďũĞƚŝǀŽƐ� ĚĞ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� ůĂ� ƉůĂŶŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ĚĞů� ĄƌĞĂ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� DĞĚŝĂ͕� Ğů� WůĂŶ� /ŶǀĞƌƐŽƌ� ϮϬϮϭͲϮϬϮϯ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌĄ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ�
ƉƌĞĨĞƌĞŶƚĞ� Ğů� ƉŽƐŝĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ŽĨĞƌƚĂ� ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĞŶ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ� ĞŶ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ;ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ� KddͿ� Ă� ĨŝŶ� ĚĞ� ƋƵĞ� ĞƐƚĠ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ� ƉĂƌĂ� ůĂ�
ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ�Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƵƐƵĂƌŝŽ�ƉĂƌĂ� ƚŽĚŽ� ƚŝƉŽ�ĚĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĨŝũŽƐ�Ǉ�
ŵſǀŝůĞƐ͕�ĐŽŵŽ�ŝŵƉƵůƐŽ�Ă�ůĂ�ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĨƵƚƵƌŽ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĞŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ƉůĂŶŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů� ƵƐŽ�ĚĞů� ĞƐƉĞĐƚƌŽ� ƌĂĚŝŽĞůĠĐƚƌŝĐŽ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�
ƉŽƌ�ůĂ�hŶŝſŶ��ƵƌŽƉĞĂ�ƋƵĞ�ƉƌŝŵĂƌĄ�ƐƵ�şŶƚĞŐƌĂ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�ĚĞ�ŶƵĞǀĂ�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�
ďĂƐĂĚĂƐ� ĞŶ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĐŽŶ� ǀŝƐƚĂƐ� Ăů� ŚŽƌŝǌŽŶƚĞ� ϮϬϯϬ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůŽ� ƉƌĞǀŝƐƚŽ� ĞŶ� ůĂ��ĞĐŝƐŝſŶ� ;h�Ϳ�
ϮϬϭϳͬϴϵϵ� ĚĞů� WĂƌůĂŵĞŶƚŽ� Ǉ� ĚĞů� �ŽŶƐĞũŽ͕� ĚĞ� ϭϳ� ĚĞ� ŵĂǇŽ� ĚĞ� ϮϬϭϳ͕� ƐŽďƌĞ� ƵƐŽ� ĚĞ� ůĂ� ďĂŶĚĂ� ĚĞ�
ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ�ϰϳϬͲϳϵϬ�D,ǌ�ĞŶ� ůĂ�hŶŝſŶ͕� Ǉ� ƐĞŐƷŶ�ǀĂǇĂ� ƐŝĞŶĚŽ�ƉůĂƐŵĂĚĂ�ĚŝĐŚĂ��ĞĐŝƐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�
ĚĞƌĞĐŚŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ�ĞƐƉĂŹŽů͘�

�

ϯϯ͘͘ϮϮϯϯ��//ŶŶŶŶŽŽǀǀĂĂĐĐŝŝſſŶŶ��ƚƚĞĞĐĐŶŶŽŽůůſſŐŐŝŝĐĐĂĂ��ƉƉĂĂƌƌĂĂ��ĞĞůů��ĐĐƌƌĞĞĐĐŝŝŵŵŝŝĞĞŶŶƚƚŽŽ��ŵŵƵƵůůƚƚŝŝŵŵĞĞĚĚŝŝĂĂ

ϭϭϯ͘� >Ă�Zds��Ǉ��ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĂĐƚƵĂƌĄŶ� ĐŽŶĐŝďŝĞŶĚŽ� ůĂ� ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ� ĐŽŵŽ�ƉĂůĂŶĐĂ�ƉĂƌĂ�
ůĂ�ƚŽƚĂů�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚŝŐŝƚĂů�ĞĨĞĐƚŝǀĂ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ�ƐƵƐ�ŵĞĚŝŽƐ͕�Ǉ�ĞƐƚĂƌĄŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ�ĞŶ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�
Ǉ� ĞŶ� ƚŽĚŽ� ƚŝƉŽ� ĚĞ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ͕� ƐŽƉŽƌƚĞƐ͕� ƌĞĚĞƐ� Ǉ� ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĞƌĂ�
ĚŝŐŝƚĂů�ŵĂŶƚĞŶŝĞŶĚŽ� Ǉ� ĂƵŵĞŶƚĂŶĚŽ� ƐƵ� ĞůĞǀĂĚĂ� ŽĨĞƌƚĂ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ͕� ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ͕� ĚŝǀƵůŐĂƚŝǀŽƐ͕� ĞĚƵĐĂƚŝǀŽƐ� Ǉ� ĚĞ� ĞŶƚƌĞƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ� ĐŽŶ� ŽďũĞƚŽ� ĚĞ� ƐĞƌ� ƵŶ�
ĂŐĞŶƚĞ� ĚŝǀƵůŐĂĚŽƌ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� ĞƐƚĂŶĚŽ� ƐƵƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�
ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͘��

ϭϭϰ͘� >Ă� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĄŶ� ƉŽƚĞŶĐŝĂŶĚŽ� ƐƵ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ƐƵ� ĚŽŵŝŶŝŽ� ĚĞ�
ƉĄŐŝŶĂƐ�ǁĞď�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ͕�ƚĞǆƚƵĂůĞƐ͕�ĨŽƚŽŐƌĄĨŝĐŽƐ͕�ŝŶĨŽŐƌĄĨŝĐŽƐ͕�ĐŽŶ��ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ĚĞ�ĐĂĚĞŶĂ�Ǉ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƚŽ�Ǉ�ďĂũŽ�ĚĞŵĂŶĚĂ�͚Ă�ůĂ�ĐĂƌƚĂ͕͛�ĐŽŶ�
ůĂ� ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� Ǉ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ĞŶ� ĚŝƌĞĐƚŽ͕� Ǉ� ĐŽŶ� ůĂ� ĐƌĞĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ƉĄŐŝŶĂƐ� ǁĞď� ƉĂƌĂ� ĞǀĞŶƚŽƐ� ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝŽƐ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌĠƐ� ƐŽĐŝĂů͕� Ǉ� ŶƵĞǀŽƐ� ĞŶƚŽƌŶŽƐ� ǁĞď�
ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ� ƉĂƌĂ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� Ǉ� ĚĞ� ůĂ� ŽĨĞƌƚĂ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ŐĞŶĞƌĂů� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͘�

00
18

38
68



&YUSBPSEJOBSJP�O¸N�������.J§SDPMFT
����EF�EJDJFNCSF�EF�����
Q�HJOB����

%FQ±TJUP�-FHBM��4&�����������*44/������������9� IUUQ���XXX�KVOUBEFBOEBMVDJB�FT�FCPKB

BOJA
#PMFU«O�0DJBM�EF�MB�+VOUB�EF�"OEBMVD«B

&RQWUDWR�3URJUDPD�579$�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������3iJLQD����GH����

/ŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕�ƐĞ�ŵĂŶƚĞŶĚƌĄ�ƵŶĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ƉƌŽĂĐƚŝǀĂ�ĞŶ�ƚŽĚŽ�ƚŝƉŽ�ĚĞ�ƌĞĚĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂ�
ĨŝŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ŝŶŵĞĚŝĂƚĞǌ� ĞŶ� ůĂ� ŝŶƚĞƌĂĐƚƵĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ůĂ� ĂƵĚŝĞŶĐŝĂ� Ǉ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ� ĞĨĞĐƚŝǀĂ� ĚĞ� ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƵƐƵĂƌŝĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͘�

ϭϭϱ͘� ^ĞƌĄ�ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝĂ� ůĂ� ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĚĞ��ĂŶĂů� ^Ƶƌ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ�ĚŝŐŝƚĂů�
Kdd� ƉƌŽƉŝĂ� ĐŽŵŽ� ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ďĂƐĂĚŽ� ĞŶ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĐŽŶ�
ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� ĞŶ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ� ĚĞ� ĂĐĐĞƐŽ� ƵŶŝǀĞƌƐĂů� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌĂ� ƚŽĚŽ�
ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ĚŝŐŝƚĂů͕�ƚĞůĞǀŝƐŽƌĞƐ�ƐŵĂƌƚds͕�ƚĞƌŵŝŶĂůĞƐ�ŵſǀŝůĞƐ͕�ƚĂďůĞƚĂƐ͕�ŽƌĚĞŶĂĚŽƌĞƐ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ͕�
ǀŝĚĞŽĐŽŶƐŽůĂƐ͕� ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ� ǁĞĂƌĂďůĞ� ĚĞǀŝĐĞ͛� ĐŽŵŽ� ƉƌĞŶĚĂƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ� ĚĞ� ŝŵƉůĂŶƚĂĐŝſŶ�
ƐŽĐŝĂů� ĐŽŶ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�ŵĂƐĂ�ĐƌşƚŝĐĂ͕�ĞƚĐĠƚĞƌĂ͘� /ŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕� ůĂƐ�ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ� ůĂ�Kdd�ƉƌŽƉŝĂ�ĚĞ�
�ĂŶĂů�^Ƶƌ�ƉŽĚƌĄŶ�ƉƵĞƐƚĂƐ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĞŶ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ�ĐŽŶũƵŶƚĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĚŽƌĞƐ�
ƉƷďůŝĐŽƐ͕� Ǉ� ĞŶ� ůĂ�ĚĞ� ƚĞƌĐĞƌŽƐ�ĚĞů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůŽƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ� ĂĐƵĞƌĚŽƐ�ĚĞ�
ǀŝŶĐƵůĂĐŝſŶ͘�

ϭϭϲ͘� ^Ğ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƌĄ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂ� Zds�� ĞŶ� ƐƵƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ŵƵůƚŝŵĞĚŝĂ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ƌĞĚĞƐ͕� ƐŝƐƚĞŵĂƐ͕� ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ƐŽƉŽƌƚĞƐ� ďĂƐĂĚŽƐ� ĞŶ�
ƉƌŽƚŽĐŽůŽƐ�ĚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ͕�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ� ĨŽƌŵĞ�ƵŶĂ� ůşŶĞĂ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ĞŶ�ƉŝĞ�ĚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�Ğ�
ŝŐƵĂůĚĂĚ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� Ǉ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ƉŽƌ� ƐŽƉŽƌƚĞƐ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ� ƉŽƌ� ŽŶĚĂƐ�
ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͘�>Ă�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌĄ�ĐŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶƚĞƐ�Ǉ�ĚĞ�
ŝŶƚĞƌŽƉĞƌĂďůŝĚĂĚ� ĚĞ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� Ǉ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� Ǉ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ƉĂƌĂ� ůĂ�
ĐŽŶƐĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ŵƵůƚŝŵĞĚŝĂ� ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞƐ�ĚĞ�ĚŝĨƵƐŝſŶ� Ǉ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�
ƚŽĚŽ� ƚŝƉŽ� ĚĞ� ƐŽƉŽƌƚĞ͕�ŵĞĚŝŽ͕� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ͕� ƌĞĚĞƐ� Ǉ� ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͘� �ƐƚĂƐ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�
ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�ƉƵĚŝĞƌĂŶ�ƐĞƌ�ƉƌŽĚƵĐŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ŽĨĞƌƚĂ�ĞŶ�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ĚŝŐŝƚĂů͘�

ϭϭϳ͘� >Ă� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� Ǉ� ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͕� ƐƵ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ŽƉĞƌĂƚŝǀĂ� ĞŶ� Ğů�
ƐĞŶŽ� ĚĞů� ŐƌƵƉŽ� Ǉ� ƐƵ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� Ǉ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ͕� ƐƵƐ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� Ǉ� ĚĞ� ŵĞĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ĂƵĚŝĞŶĐŝĂƐ͕� ƐĞƌĄ� ĚĞƐĞŵƉĞŹĂĚĂ� ƉŽƌ� ƵŶĂ� ƵŶŝĚĂĚ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝǀĂ�
ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ͕� ͚�ĂŶĂů� ^Ƶƌ� DĞĚŝĂ͕͛� ĞŶĐĂƌŐĂĚĂ� ĚĞ� ƚŽĚĂ� ůĂ� ĂƉŽƌƚĂĐŝſŶ� ůŽŐşƐƚŝĐĂ͕� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĂ� Ǉ�
ĨƵŶĐŝŽŶĂů� ĚĞ� ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ŶƵĞǀŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͕� ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ� ůĂƐ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ� ĚĞ�
ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ͕� ĚĞ� ƉŽĚĐĂƐƚŝŶŐ͕� ƉŽƌƚĂůĞƐ� ĞŶ� /ŶƚĞƌŶĞƚ͕� ĐĂŶĂůĞƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ǁĞď͕� ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ� Ǉ�
ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ� ĞŶ� ƌĞĚĞƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ͕� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌĂ� ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ� ŵſǀŝůĞƐ͕�
ĂŐƌĞŐĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ͕�ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ŚşďƌŝĚĂ͕�ĚĞ�ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ�
ĚŝŐŝƚĂů�ŚşďƌŝĚĂ͕�ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ� ͚ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ�ĐŽŶĞĐƚĂĚĂ͕͛�ĚĞ�ŶƵĞǀĂƐ�ǀĞŶƚĂŶĂƐ�ĐŽŶ�ƉŽƐŝďůĞ�ŽĨĞƌƚĂ�
ĚĞ� ŶƵĞǀŽƐ� ĐĂŶĂůĞƐ� ǁĞď� ĚĞ� ƚĞŵĄƚŝĐĂƐ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ� ĐĞŶƚƌĂĚŽƐ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂƐ� Ǉ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĚĞ�
ŝŶƚĞƌĠƐ� ƐĞĐƚŽƌŝĂů� Ž� ŐĞŶĞƌĂů� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ͕� ĚĞ� ĐĂŶĂůĞƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� ŽŶůŝŶĞ� ƚĞŵĄƚŝĐŽƐ� Ǉ�
ĞǀĞŶƚƵĂůĞƐ͕� Ǉ�ĚĞŵĄƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĐŽŶĞǆŽƐ�Ğ� ŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀŽƐ͕� Ǉ�ĚĞ� ƐƵƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�Ǉ� ůĂ�ŽƌĚĞŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ĞƐƚŽƐ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ƐŽƉŽƌƚĞ�ĚŝŐŝƚĂů͕�ĞŶ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĚĞŵĄƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͕�ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂƌĐŚŝǀŽƐ�Zds�͕�Ǉ�ĄƌĞĂ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů�
ĚĞů�ŐƌƵƉŽ͘���
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����EF�EJDJFNCSF�EF�����
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%FQ±TJUP�-FHBM��4&�����������*44/������������9� IUUQ���XXX�KVOUBEFBOEBMVDJB�FT�FCPKB

BOJA
#PMFU«O�0DJBM�EF�MB�+VOUB�EF�"OEBMVD«B

&RQWUDWR�3URJUDPD�579$�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������3iJLQD����GH����

ϭϭϴ͘��Ŷ�ĐĂĚĂ�WůĂŶ�ĚĞ��ĐƚƵĂĐŝſŶ�ĂŶƵĂů�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�
ƐĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĄ� ůĂ� ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ͕� ůĂƐ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ� ĚĞ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�
ĞǆƉĂŶƐŝǀĂ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂƐ͕�Ǉ�ĐŽŶ�ůŽƐ�
ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ� Ǉ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƉƌĞǀĞĂŶ� ƉĂƌĂ� ĐĂĚĂ� ĂŶƵĂůŝĚĂĚ� ĚĞů� ƚƌŝĞŶŝŽ͕�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ĞƐƚĂĚŽ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞ� ůĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĞŶ�Ğů�ƐĞŶƚŝĚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ŝŵƉůĂŶƚĂĐŝſŶ�ĞĨĞĐƚŝǀĂ�
Ǉ� ƵƐŽ� ƉŽƚĞŶĐŝĂů� ĚĞ� ůĂƐ� ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ŶƵĞǀŽƐ� ƉŽƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ĂƵĚŝĞŶĐŝĂ� Ǉ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ƵƐƵĂƌŝĂƐ�ĞŶ��ŶĚĂůƵĐşĂ͘�/ŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕�ŝŶĐůƵŝƌĄ�ĞŶ�ƉůĂŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶƵĞǀŽƐ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ƚĞƌĐĞƌŽƐ�ĐŽŵŽ�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ŶƵĞǀĂ�ůşŶĞĂ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽ�ĚĞů�ŐƌƵƉŽ͘�

ϭϭϵ͘�>ĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ǀŝŶĐƵůĞŶ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ� ůĂ�Zds��Ž�ĐŽŶ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�
ĐŽŶ�ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ͕�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ� ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƚŝƉƵůĞ�ĞŶ� ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ͕�ƐĞƌĄŶ�ŝŶƐƚĂĚĂƐ�Ă�ƋƵĞ�ŐĞŶĞƌĞŶ͕�ĚĞƐĂƌƌŽůůĞŶ͕�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞŶ�Ž�ĂĚĂƉƚĞŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ǉ�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă� ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ŶƵĞǀĂƐ�ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�
ƋƵĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ĞƐƚĂďůĞǌĐĂ�ĞŶ�ƐƵƐ�ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ͕�ĞŶ�ĐŽŶŐƌƵĞŶĐŝĂ�ĐŽŶ� ůŽƐ�ƉĂƌĄŵĞƚƌŽƐ�ĚĞ�
ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ�ůĂ�Zds�͘�

ϭϮϬ͘� >Ă� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ƐƵ� ĂƉƵĞƐƚĂ� ƉŽƌ� ůĂ� ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ͕� ĞƐƚĂƌĄŶ�
ĂďŝĞƌƚŽƐ� Ă� ůĂ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ� ĞŶ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ŝŶŶŽǀĂĚŽƌĞƐ� ŵƵůƚŝĐĂŶĂů� ƚĂůĞƐ� ĐŽŵŽ� ĚĞ� ƉĞƌŝŽĚŝƐŵŽ�
ĚŝŐŝƚĂů͕� ĚĞ� ƉĞƌŝŽĚŝƐŵŽ� ŵſǀŝů� ĐŽŶ� ŶƵĞǀĂƐ� ŶĂƌƌĂƚŝǀĂƐ� ŝŶŵĞƌƐŝƚĂƐ͕� ĚĞ� ŝŶĂĐƚŝǀĂƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ� ĚĞ�
ĚĞƚĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� ĨĂŬĞ� ŶĞǁƐ͕� ĚĞ� ĞŵƉůĞŽ� ĚĞ� ŶƵĞǀĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ� ĂƌƚŝĨŝĐŝĂů� Ǉ� ĚĞ�
,Ƶď� ĚĞ� �ŝŐ� �ĂƚĂ͕� Ž� ůŽƐ� ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ� Ă� ĂǀĂŶĐĞƐ� ĞŶ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ĚĞ� ŝŶŐĞƐƚĂ� Ǉ� ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ� ĚĞ� ůĂ�
ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂ� ĞŶ� ůĂ� ŶƵďĞ� ĐŽŶ� ŶƵĞǀŽƐ� ĂĐĐĞƐŽƐ� ƌĞŵŽƚŽƐ� Ă� ĨƵĞŶƚĞƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂůĞƐ͕� ĞŶ�
ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĐŽŶ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂƐ�ĚĞ� ǀĂŶŐƵĂƌĚŝĂ͕� ĚĞ� ƚĞůĞĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͕� ĚĞ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ͕�
Ǉ�ĚĞ�ůŽƐ�ĄŵďŝƚŽƐ�ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽ�Ǉ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝŽƐ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͘�

ϭϮϭ͘��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌĄ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ǉ�ƉƌŽŐƌĞƐŽ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�ĂŶĚĂůƵǌ�ĐŽŵŽ�ŽƉĞƌĂĚŽƌ�ĚĞ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ĚŝŐŝƚĂů�ĞŶ�ůĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ͕�Ǉ�
ĞũĞƌĐĞƌĄ� ƵŶ� ƉĂƉĞů�ŵŽƚŽƌ� ĚĞ� ĞƐƚşŵƵůŽ� ĚĞ� ůĂ� ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ� ĐŽŽƉĞƌĂŶĚŽ� ĐŽŶ� Ğů� ƚĞũŝĚŽ�
ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ� ĂŶĚĂůƵǌ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� Ǉ� ůĂ� ŝŵƉůĂŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŶƵĞǀĂƐ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĂĐĐĞƐŽ� Ă�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� Ǉ� ĚĞ� ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ͕� ĂĐĞŶƚƵĂŶĚŽ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ� ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů͕� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ĐŽƌƉŽƌĂƚŝǀĂƐ͕� Ǉ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ĨŽŵĞŶƚŽ� Ǉ�
ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ƉĂƌĂ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� Ǉ� ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ�
ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ�ƌĞůĂƚŝǀŽƐ�Ă�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂƐ�ƵƚŝůŝĚĂĚĞƐ͕�ƚƌĄŵŝƚĞƐ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĐŝƵĚĂĚĂŶŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ��
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ�WƷďůŝĐĂƐ�ĂŶĚĂůƵǌĂƐ͕�ĚĞ�ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�
ĚĞ�^ŵĂƌƚ�ŝƚŝĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂĐƚŝǀĂƐĞŶ�ĞŶ�ŵƵŶŝĐŝƉŝŽƐ�ĂŶĚĂůƵĐĞƐ͕�Ǉ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ƌĞůĂƚŝǀĂƐ�
Ă�ĂƚĞŶĐŝŽŶĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�ƉĂƌĂ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ĐŽŵŽ�ůĂƐ�ƌĞůĂƚŝǀĂƐ�Ă� ůĂ�ƐĂůƵĚ͕� ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕� ůĂ�
ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕� ůĂ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕� Ž� Ğů� ĞŵƉůĞŽ� ƋƵĞ� ƐĞĂŶ� ĐĂůŝĨŝĐĂĚĂƐ� ĚĞ� ƵƚŝůŝĚĂĚ� ƉƷďůŝĐĂ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ�
ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� Ğ� ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂůĞƐ� ƉƷďůŝĐŽͲƉƌŝǀĂĚĂƐ� ĞŶ� ůĂƐ� ƋƵĞ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƐĞ� ůĂ� Zds�� ĐŽŵŽ�
ĂŐĞŶƚĞ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�Ǉ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͕�ĐŽůĂďŽƌĂŶĚŽ�ĂƐş�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĂĐƚŝǀĂ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ĞƐĨĞƌĂ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�
ƉƷďůŝĐĂ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ǉ�ůĂ�ŝŵƉůĂŶƚĂĐŝſŶ�ŵĂƐŝǀĂ�ĚĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ŝŵƉůŝĐĂ�Ğů�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ĚĞ�^ŽĐŝĞĚĂĚ�ĚĞ�
ůĂ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞů��ŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�ĐŽůĂďŽƌĂŶĚŽ�
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#PMFU«O�0DJBM�EF�MB�+VOUB�EF�"OEBMVD«B

&RQWUDWR�3URJUDPD�579$�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������3iJLQD����GH����

ĞŶ� ůĂ� ĞůŝŵŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂ� ͚ďƌĞĐŚĂ� ĚŝŐŝƚĂů͛� ĞŶ� Ğů� ĂĐĐĞƐŽ� ĚĞ� ůĂ� ƚŽƚĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ�ĂŶĚĂůƵǌĂ�Ă�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ŶƵĞǀŽƐ͘�

ϭϮϮ͘� /ŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕� ƐĞ� ƉƌĞƐƚĂƌĄŶ� ƚŽĚŽ� ƚŝƉŽ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� Ǉ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ƋƵĞ� ƐĞĂŶ�
ƚĠĐŶŝĐĂŵĞŶƚĞ� ƉŽƐŝďůĞƐ͕� ĞŵƉůĞĂŶĚŽ� ĂƉƌŽǀĞĐŚĂŵŝĞŶƚŽƐ� Ǉ� ƵƚŝůŝĚĂĚĞƐ� ƉĂƌĂ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŶ�
ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� ĨƵŶĐŝŽŶĂů� ƐĞŶƐŽƌŝĂů͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ůŽƐ� ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƐ� Ă� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵĂǇŽƌĞƐ� Ǉ� ŽƚƌĂƐ� ĚĞ�
ĐŽůĞĐƚŝǀŽƐ�ĚŝŐŶŽƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ƌĞĨŽƌǌĂĚĂ͕�ĐŽŵŽ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ĚĞ�ĞĚĂĚ͘�

ϭϮϯ͘� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƌĄ� ƐƵ� ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ŵƵůƚŝŵĞĚŝĂ� ĐŽŶ� ƉůĂŶƚĞĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ŽƉĞƌĂĚŽƌ�
ŵƵůƚŝĐĂŶĂů� ƉĂƌĂ� ƉůĂŶƚĞĂƌ� ůĂ� ƉŽƚĞŶĐŝĂů� ƉƵĞƐƚĂ� ĞŶ� ŵĂƌĐŚĂ� ĚĞ� ŶƵĞǀĂƐ� ŽĨĞƌƚĂƐ� ƚĞŵĄƚŝĐĂƐ� ĞŶ�
/ŶƚĞƌŶĞƚ͕� ŐĞŶĞƌĂŶĚŽ� ŶƵĞǀĂƐ� ŵĂƌĐĂƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƐƵŵĞŶ� Ă� ůĂƐ� ƉƌĞĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐĂŶĂůĞƐ� ǁĞď�
ĐĂŶĂůĐŽĐŝŶĂ͕�ĐĂŶĂůƚƵƌŝƐŵŽ͕�ĐĂŶĂůĨůĂŵĞŶĐŽ͕�Ǉ�ĐĂŶĂů͘ůĂďĂŶĚĂ͘�>ĂƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůĞƐ�ŶƵĞǀĂƐ�ŵĂƌĐĂƐ�ĚĞ�
ĐĂŶĂůĞƐ� ǁĞď� ƉŽĚƌşĂŶ� ĞƐƚĂƌ� ĚĞĚŝĐĂĚĂƐ� Ă� ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ƐŽďƌĞ� ƚĞŵĄƚŝĐĂƐ� ƚĂůĞƐ� ĐŽŵŽ� Ğů�
WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ,ŝƐƚſƌŝĐŽ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� �ĞƉŽƌƚĞƐ� ďĂƐĞ͕� EŽƚŝĐŝĂƐ͕� �ƵůƚƵƌĂ͕� ƐĞĐƚŽƌ� ĂŐƌŽĂůŝŵĞŶƚĂƌŝŽ͕�
ƚĂƵƌŽŵĂƋƵŝĂ͕� ĐŽƐƚƵŵďƌĞƐ� Ǉ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĞƐ͕� ŵĞĚŝŽĂŵďŝĞŶƚĞ͕� Ž� ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ� Ă� ůĂ� ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ�
ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ͕� Ž� ďĂƐĂĚŽƐ� ĞŶ� ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ĚĞů� ĨŽŶĚŽ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂů� ĚĞ� ůĂ� Zds�͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌĂƐ�
ŽƉĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ĚĞŵĂŶĚĂ�ƐŽĐŝĂů�ĂŵƉůŝĂ͘��

ϭϮϰ͘� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƌĄ� ƐƵ� ĐĂŶĂů� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ǁĞď� ĞŶ� Ğů� ĄŵďŝƚŽ� ĚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĐŽŵŽ� ĐĂŶĂů�
ƚĞŵĄƚŝĐŽ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ� ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ� ͞ĐĂŶĂůĐŽĐŝŶĂ͟� ĐŽŶ� ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĚŝǀƵůŐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŐĂƐƚƌŽŶſŵŝĐŽ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͘�

ϭϮϱ͘� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƌĄ� ƐƵ� ĐĂŶĂů� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ǁĞď� ĞŶ� Ğů� ĄŵďŝƚŽ� ĚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĐŽŵŽ� ĐĂŶĂů�
ƚĞŵĄƚŝĐŽ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ�͞ĐĂŶĂůƚƵƌŝƐŵŽ͟� ĐŽŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ� ĚŝǀƵůŐĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ�ƉŽƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ�ĞŶ� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�
ƚƵƌşƐƚŝĐĂ� ĞŶ� ƚŽĚĂƐ� ƐƵƐ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĞƐ͕� ƚĂůĞƐ� ĐŽŵŽ� ůĂ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂů͕� ŐĞŽŐƌĄĨŝĐĂ͕�
ŵĞƚĞŽƌŽůſŐŝĐĂ͕� ĐůŝŵĄƚŝĐĂ� Ǉ� ŵĞĚŝŽĂŵďŝĞŶƚĂů͕� ĚŝŵĞŶƐŝſŶ� ĐƵůƚƵƌĂů͕� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͕� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͕�
ĞƚŶŽŐƌĄĨŝĐĂ͕� ŐĂƐƚƌŽŶſŵŝĐĂ͕� ǀŝƚŝǀŝŶşĐŽůĂ͕� Đŝǀŝů͕� ƐŽďƌĞ� ĞƐƉĞĐƚĄĐƵůŽƐ� ĚĞ� ƚŽĚŽ�ŽƌĚĞŶ͕� ĚĞƉŽƌƚŝǀĂ� ĚĞ�
ƌĞĐƌĞŽ͕� ƐŽďƌĞ� ĨŝĞƐƚĂƐ� Ǉ� ƚŝƉŝƐŵŽƐ͕� ĞǀĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌĠƐ� ĐŽůĞĐƚŝǀŽ͕� ĞǆƉƌĞƐŝŽŶĞƐ� ĂƌƚşƐƚŝĐĂƐ͕� Ž�
ĚŝŵĞŶƐŝſŶ�ĂŶƚƌŽƉŽůſŐŝĐĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ͘�

ϭϮϲ͘� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƌĄ� ƐƵ� ĐĂŶĂů� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ǁĞď� ĞŶ� Ğů� ĄŵďŝƚŽ� ĚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĐŽŵŽ� ĐĂŶĂů�
ƚĞŵĄƚŝĐŽ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ� ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ� ͞ĐĂŶĂůĨůĂŵĞŶĐŽ͟� ĐŽŶ� ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ĚŝǀƵůŐĂĐŝſŶ�Ǉ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĚĞ�ĞƐĞ�ďŝĞŶ�ĂƌƚşƐƚŝĐŽ�Ǉ�
ĐƵůƚƵƌĂů� ĚĞĐůĂƌĂĚŽ�ƉŽƌ� ůĂ�hE�^�K� ĐŽŵŽ� ͚WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ��ƵůƚƵƌĂů� /ŶŵĂƚĞƌŝĂů� ĚĞ� ůĂ�,ƵŵĂŶŝĚĂĚ͛� ĞŶ�
ƚŽĚĂƐ�ƐƵƐ�ǀĂƌŝĂŶƚĞƐ�Ǉ�ĞǆƉƌĞƐŝŽŶĞƐ�ƐŽŶŽƌĂƐ͘�

ϭϮϳ͘� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƌĄ� ƐƵ� ĐĂŶĂů� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ǁĞď� ĞŶ� Ğů� ĄŵďŝƚŽ� ĚĞ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĐŽŵŽ� ĐĂŶĂů�
ƚĞŵĄƚŝĐŽ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ� ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ� ͞ůĂďĂŶĚĂ͟� ĐŽŶ� ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĚŝǀƵůŐĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ŽƌŝĞŶƚĂĚĂƐ� Ăů� ƉƷďůŝĐŽ�
ŝŶĨĂŶƚŝů͘�
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�

ϯϯ͘͘ϮϮϰϰ����ŝŝǀǀĞĞƌƌƐƐŝŝĨĨŝŝĐĐĂĂĐĐŝŝſſŶŶ��ǇǇ��ĞĞǆǆƉƉĂĂŶŶƐƐŝŝſſŶŶ��ĚĚĞĞ��ůůĂĂ��ŐŐĞĞƐƐƚƚŝŝſſŶŶ��ĐĐŽŽŵŵĞĞƌƌĐĐŝŝĂĂůů

ϭϮϴ͘� >Ă� ŐĞƐƚŝſŶ� ĐŽŵĞƌĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ�Zds��Ǉ�ĚĞ� ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ��ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĞƐƚĂƌĄ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�
ĂďŝĞƌƚĂ� Ă� ůĂ� ďƷƐƋƵĞĚĂ� ĂĐƚŝǀĂ� Ǉ� ƉƵĞƐƚĂ� ĞŶ� ǀĂůŽƌ� ĚĞ� ŶƵĞǀĂƐ� ůşŶĞĂƐ� ĚĞ� ŶĞŐŽĐŝŽ͕� Ǉ� ĂƉůŝĐĂƌĄ� Ǉ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌĄ� ŶƵĞǀĂƐ� ůşŶĞĂƐ� ĚĞ� ĂĐƚƵĂĐŝſŶ͕� ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂĐŝſŶ� Ǉ� ƉůĂŶĞƐ� ĚĞƌŝǀĂĚŽƐ� ĚĞů� WůĂŶ�
�ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ� Zds�� ϮϬϮϭͲϮϬϮϲ͖� ƐĞ� ĂĐƚƵĂƌĄ� ĐŽŶ� ƉůĂŶƚĞĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ďƷƐƋƵĞĚĂ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ� Ǉ�
ĐŽŶƐŽůŝĚĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŽďƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ŶƵĞǀŽƐ�ƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂĚŽƐ�ĂĐŽŵĞƚŝĞŶĚŽ�ƉĂƌĂ�ĞůůŽ�
ƉůĂŶĞƐ� ĚĞ� ĞǆƉĂŶƐŝſŶ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ƉĂƌĂ� ƚŽĚŽ� ƚŝƉŽ� ĚĞ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ĐŽŵĞƌĐŝĂů� ĐŽŶ�
ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ� ĂĚĂƉƚĂĚŽƐ� Ă� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ƉƵďůŝĐŝƚĂƌŝĂƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ĂŶƵŶĐŝĂŶƚĞƐ͖� ƉŽƚĞŶĐŝĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ�
ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů�ĚĞ�ůŽƐ��ĞŶƚƌŽƐ�dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�Zds��ĐŽŶ�ƐƵƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽǆŝŵŝĚĂĚ͖��
ƉĂƌĂ� ůĂ�ǀĞŶƚĂ�ĚĞ� ůĂ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ƉŽƌ�ĞŶĐĂƌŐŽ�ĚĞ�ƚĞƌĐĞƌŽƐ�ĐŽŵƉƌĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�ŵŝƐŵĂ͖�ƐĞ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƌĄ� ůĂ�ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĂ�ĚĞ� ůĂ�ĚŝǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�DƷƐŝĐĂ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ƉĂƌĂ� ůĂ�
ĐŽŵĞƌĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ǀĞŶƚĂ�ĚĞ� ƐƵƐ�ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ͕�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ� Ǉ� ƐƵďƉƌŽĚƵĐƚŽƐ� ƐŽďƌĞ�
ĞǀĞŶƚŽƐ�ŵƵƐŝĐĂůĞƐ͕�ĞĚŝĐŝſŶ�ŵƵƐŝĐĂů͕�ĨŽŶŽŐƌĄĨŝĐĂ�Ǉ�ǀŝĚĞŽŐƌĄĨŝĐĂƐ͖�ƐĞ�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌĄ�ůĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�
ĐŽŶ� ŽƚƌĂƐ� ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĐŽŵĞƌĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƐƵƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕�
ĞƐƉĂĐŝŽƐ� Ǉ� ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ� ĞŶ� Ğů� ŵĞƌĐĂĚŽ� ĂƵƚŽŶſŵŝĐŽ� Ǉ� ůŽĐĂů� ĞƐƉĂŹŽů͕� Ǉ� ĞŶ� Ğů� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĐŽŶ�
ĞƐƉĞĐŝĂů� ŝŶƚĞƌĠƐ� ƉŽƌ� Ğů� ŵĞƌĐĂĚŽ� ĚĞ� �ŵĠƌŝĐĂ� ůĂƚŝŶĂ͖� ƐĞ� ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĄ� ĐŽŶ� ůĂ� ƉŽƚĞŶĐŝĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ�
ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƐŽƉŽƌƚĞƐ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ͕�ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ�Ğ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͕�Ǉ�ůĂ�
ĞǆƚĞŶƐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵĞƌĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŵĞƌĐŚĂŶĚŝƐŝŶŐ͕� Ǉ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ� Ǉ� ƐƵďƉƌŽĚƵĐƚŽƐ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ͘� �Ŷ� ŝŐƵĂů� ƐĞŶƚŝĚŽ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƐĞ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƌĄ� ůĂ� ĐŽŵĞƌĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ� ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ� ĐŽŵĞƌĐŝĂů�
ĐŽŶ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ŵƵůƚŝŵĞĚŝĂ� Ǉ� ŵƵůƚŝƉůĂƚĂĨŽƌŵĂ� ĚĞ� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚĂ� ƉŽƌ� ůĂ� ĚŝǀŝƐŝſŶ�
͚�ĂŶĂů� ^Ƶƌ� DĞĚŝĂ͛� ĞŶ� ƚŽĚŽ� ůŽ� ƌĞůĂƚŝǀŽ� Ă� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͕� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ� Ǉ� ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� ĚĞ�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ͕� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ� ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ͕� ĐĂŶĂůĞƐ� ǁĞď͕� ƉŽƌƚĂůĞƐ� Zds�� ĞŶ� /ŶƚĞƌŶĞƚ͕� ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ� Ǉ�
ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ� ĞŶ� ƌĞĚĞƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ͕� Ǉ� ƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ� ƐŽďƌĞ� ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�
ŶƵĞǀŽƐ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽ�ƚŝƉŽ�ĚĞ�ƐŽƉŽƌƚĞ�Ǉ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚĞ�ƵƐƵĂƌŝŽ͘�>Ă�Zds��Ǉ�ƐƵ�^ŽĐŝĞĚĂĚ�&ŝůŝĂů�
ŶŽ�ƚĞŶĚƌĄŶ�ŽƚƌĂ� ůŝŵŝƚĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ� ůĂ�ĚĞƌŝǀĂĚĂ�ĚĞ� ůĂ�
ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ůĞŐĂů�ĂƉůŝĐĂďůĞ͘�

ϭϮϵ͘� /ŐƵĂůŵĞŶƚĞ͕� ůĂ� ĂĐĐŝſŶ� ĐŽŵĞƌĐŝĂů� ƐĞ� ƉŽƚĞŶĐŝĂƌĄ� ĞŶ� Ğů� ĄŵďŝƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� Ǉ� ĚĞ� ĚŝĨƵƐŝſŶ� Ǉ� ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͕� Ǉ� ďĂũŽ� ĨŽƌŵĂƚŽ� ĚĞ�
ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĚĞ�ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ�ĞŶ��ůƚĂ��ĞĨŝŶŝĐŝſŶ�;,�Ϳ͘��

ϭϯϬ͘� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂƌĄ� ƐƵƐ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ǀĞŶƚĂ� ĚĞ� ƐƵƐ� ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ĞŶ�
ŵĞƌĐĂĚŽƐ�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕��ƐƉĂŹĂ�Ǉ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ� ůĂƚŝŶĂ͕�
Ǉ�ĞǆƉůŽƌĂƌĄ� ůĂ�ǀŝĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞǆƉĂŶĚŝƌ�ŶƵĞǀĂƐ� ůşŶĞĂƐ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĂ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞƐ�ĞŶ� ůĂ�
ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŽƌŝŐŝŶĂůĞƐ� ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� ƚĞƌĐĞƌŽƐ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĞŶ� ƉŽƐŝďůĞ�
ĐŽƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĐŽŶ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĂŶĚĂůƵǌĂƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ƉĂƌĂ�ƐƵ� ĨŽŵĞŶƚŽ͕�ƉĂƌĂ�ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ�ĚŝƐƚŝŶƚĂƐ�Ă�
ůŽƐ� ŽƉĞƌĂĚŽƌĞƐ� ĚĞ� ĚŝĨƵƐŝſŶ� ƋƵĞ� ĞŶ� ƐƵ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ŶĞĐĞƐŝƚĞŶ� ĚĞ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ͕� ƚĂůĞƐ� ĐŽŵŽ� ĐĞŶƚƌŽƐ� ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌŝŽƐ� ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ƉƷďůŝĐŽ� ĂŶĚĂůƵǌ͕� ĐĞŶƚƌŽƐ�
ŵƵƐĞşƐƚŝĐŽƐ� Ǉ� ĞǆƉŽƐŝƚŝǀŽƐ͕� ĐĞŶƚƌŽƐ� ĞĚƵĐĂƚŝǀŽƐ͕� ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ�ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ� ƉƷďůŝĐŽ͕� Ž�
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ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽƌĂƐ� ĚĞ� ĞƐƉĞĐƚĄĐƵůŽƐ� Ǉ� ĞǀĞŶƚŽƐ͕� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ďĂƐĂĚĂƐ� ĞŶ� ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ�
ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ͕� ƐĞĐƚŽƌ� ĂĞƌŽĞƐƉĂĐŝĂů͕� ĞƚĐĠƚĞƌĂ͕� ĐŽŵŽ� ƉŽƚĞŶĐŝĂůĞƐ� ĐůŝĞŶƚĞƐ� ƉĂƌĂ� ůŽƐ� ƋƵĞ� ƉƌŽĚƵĐŝƌ�
ĞŶĐĂƌŐŽƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ�ĞǀĞŶƚƵĂůĞƐ�Ž�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ�ĚĞƐƚŝŶĂĚŽƐ�Ă� ůŽƐ�
ƉƌŽƉŝŽƐ� ĨŝŶĞƐ� Ǉ� ƐŽƉŽƌƚĞƐ� ĚĞ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ƋƵĞ� ƚƵǀŝĞƌĂŶ� ůĂƐ� ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ� ĐŽŶƚƌĂƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ�
ĞŶĐĂƌŐŽƐ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͘� �ƐƚĂ� ƉŽƚĞŶĐŝĂů� ŶƵĞǀĂ� ƵŶŝĚĂĚ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĞǆƚĞƌŶĂ� ŐĞŶĞƌĂƌşĂ� ůĂƐ�
ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶƚƌĂƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ� ƚĞƌĐĞƌŽƐ� ĐŽŶ�Ğů� ƐĞůůŽ�ĚĞ� ĐĂůŝĚĂĚ� Ǉ�ĚĞ�ĞǆĐĞůĞŶĐŝĂ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ĚĞ�
ůĂƐ� ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� ƉƌŽƉŝĂƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͕� ĐƌĞĂŶĚŽ� ƵŶ� ƐĞůůŽ� ĐŽŵŽ� ƉƌŽĚƵĐƚŽƌ� ĚĞ� ŵĞƌĐĂĚŽ�
ŽĨƌĞĐŝĞŶĚŽ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ĂůƚĂ�ĐĂůŝĚĂĚ͘�

ϭϯϭ͘�^Ğ�ĂďƌŝƌĄ�ƵŶĂ�ůşŶĞĂ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽƐ�ĐŽŶ�ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�
ƉĂŐŽ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ŝŶĐůƵƐŝſŶ� ĞŶ� ƐƵ� ŽĨĞƌƚĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ƐĞŹĂůĞƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͕� Ǉ� ƉĂƌĂ� ůĂ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ� ĞŶ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĚĞ� ŽƉĞƌĂĚŽƌĞƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ� ĞƐƉĂŹŽůĞƐ� Ǉ�
ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ� ůĂƚŝŶĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĂĐƵĞƌĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽǀĞĞƌ�ƉƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�
ĚĞ� ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĞƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ� ĐƌĞĂĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ƉƌŽŵŽǀĞƌ� ůĂ� ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ͕� Ğů� ĞƐƚƵĚŝŽ� Ǉ� ƵƐŽ� ĚĞů� ŝĚŝŽŵĂ�
ĞƐƉĂŹŽů� Ă� ŶŝǀĞů� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĐŽŵŽ� ĂƉƵĞƐƚĂ� ƉŽƌ� ůĂ� ŵĂƌĐĂ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� ĐŽŵŽ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ĚĞ�
ĚŝĨƵƐŝſŶ�ŝĚĞŶƚŝƚĂƌŝĂ͕�ĐƵůƚƵƌĂů�Ǉ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞů�ŚĞĐŚŽ�ĂŶĚĂůƵǌ�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͘�

�

�

ϯϯ͘͘ϮϮϱϱ����ŽŽŽŽƉƉĞĞƌƌĂĂĐĐŝŝſſŶŶ��ƉƉĂĂƌƌĂĂ��ƵƵŶŶĂĂ��ƌƌĞĞƐƐƉƉŽŽŶŶƐƐĂĂďďŝŝůůŝŝĚĚĂĂĚĚ��ƐƐŽŽĐĐŝŝĂĂůů��ĐĐŽŽƌƌƉƉŽŽƌƌĂĂƚƚŝŝǀǀĂĂ

ϭϯϮ͘��Ŷ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ� ůĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ƐŽĐŝĂů�ĐŽƌƉŽƌĂƚŝǀĂ͕�Ǉ�ƉĂƌĂ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƌ�ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ�Ă� ůĂ�
Zds��Ǉ�Ă��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ĐŽŶ�Ğů�ƚĞũŝĚŽ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ�ĂŶĚĂůƵǌ�Ǉ�ĐŽŶ�Ğů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĂƐŽĐŝĂƚŝǀŽ͕�
ƐĞ� ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĄ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĞŶĚŽ� Ğů�ŵĄǆŝŵŽ� ŶŝǀĞů� ƉŽƐŝďůĞ� ĚĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶũƵŶƚĂƐ� ĐŽŶ�
ĂƐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ͕� KE'͛Ɛ͕� Ǉ� ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ� Ǉ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ĚĞ� ƚŽĚŽ� ĄŵďŝƚŽ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ĚĞ�
ŶƵĞǀĂƐ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ� Ǉ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĞŵĞƌŐĞŶƚĞƐ͕� ƉĂƌĂ� ůĂƐ� ƋƵĞ� ƐĞĂ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ͕� ĞƐƚŝŵƵůĂŶƚĞ� Ž�
ƉŽƐŝƚŝǀĂ� ůĂ� ĂĐĐŝſŶ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� ůĂ� ƌĂĚŝŽƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ƉƷďůŝĐĂ� ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĐŽŶ�
ůĂ� ĨƵŶĐŝſŶ� ƉƷďůŝĐĂ� Ǉ� ĚĞ� ďĞŶĞĨŝĐŝŽ� ƐŽĐŝĂů� ƋƵĞ� ĚĞƐĞŵƉĞŹĂ� ůĂ� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͖� Ǉ� ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĄ�
ĐŽůĂďŽƌĂŶĚŽ� ĂĐƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŶ� ůĂƐ� WzD�^� ĂŶĚĂůƵǌĂƐ� Ǉ� ƐƵƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌĂ� ƉƌŽĐƵƌĂƌ� ƐƵ�
ŵĞũŽƌ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ͕� ĞǆƉĂŶƐŝſŶ͕� ĐƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕� Ǉ� ůĂ� ŵĞũŽƌ� ĚŝĨƵƐŝſŶ� ĚĞ� ƐƵƐ� ŶƵĞǀŽƐ�
ĐĂŵƉŽƐ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ͖� Ǉ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ� ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ͕� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĂƌŝĂ͕� ĐŝĞŶƚşĨŝĐĂ͕� ĐƵůƚƵƌĂů͕�
ĂƌƚşƐƚŝĐĂ� Ž� ĚĞƉŽƌƚŝǀĂ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌĂƐ͘� /ŐƵĂůŵĞŶƚĞ� ƐĞƌĄŶ� ŽďũĞƚŽ� ĚĞ� ĞƐƉĞĐŝĂů�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ� ůŽƐ� ĄŵďŝƚŽƐ�ŵĞĚŝŽĂŵďŝĞŶƚĂů͕� ůŽƐ� ƌĞůĂƚŝǀŽƐ� Ă� ĞƐƉĂĐŝŽƐ� ŶĂƚƵƌĂůĞƐ� ĂŶĚĂůƵĐĞƐ͕� ůŽƐ�
ĚĞ�ůĂ�ƐĂůƵĚ�Ǉ�ŚĄďŝƚŽƐ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ƐĂůƵĚĂďůĞƐ͕��

����� ^Ğ� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌĄŶ� ůŽƐ� �ĐƵĞƌĚŽƐ� Ǉ� �ŽŶǀĞŶŝŽƐ� ĐŽŶ� ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ� Ǉ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ� Ž�
ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐŽŶƐĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ĞƐƚŽƐ�ĨŝŶĞƐ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĚŝŐŝƚĂů�ŵƵůƚŝŵĞĚŝĂ�ĚĞ�
ůĂ�Zds��Ǉ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͘�

ϭϯϰ͘� >Ă� Zds�� Ǉ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ǀĂůŽƌĂƌĄŶ� ƐƵ� ƉŽƚĞŶĐŝĂů� ĞŶƚƌĂĚĂ� ĞŶ� ĂƐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ� ĞƵƌŽƉĞĂƐ� ĚĞ�
ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶĞƐ� ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ͕� ĐŽŵŽ� �/Z�KD� ZĞŐŝŽŶĂů͕� ĐŽŵŽ� ǀşĂ� ĚĞ� ĞǆƉĂŶƐŝſŶ� ĞŶ� ůŽƐ� ĐĂŵƉŽƐ� ĚĞ�
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ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� Ǉ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ� ĞŶ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� Ǉ�
ůşŶĞĂƐ� ĚĞ� ĂĐĐŝſŶ� ĚĞ� ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ� ĞƵƌŽƉĞĂƐ� ĞŶ� ĄƌĞĂƐ� ĐŽŵŽ� ůĂƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů͕� ĚĞ�
ĨŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶŶŽǀĂĐŝſŶ͕�Ž�ĚĞů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�ƉƷďůŝĐŽ�ĞƵƌŽƉĞŽ͘�

�

ϯϯ͘͘ϮϮϲϲ��WWůůĂĂŶŶŝŝĨĨŝŝĐĐĂĂĐĐŝŝſſŶŶ��ĞĞƐƐƚƚƌƌĂĂƚƚĠĠŐŐŝŝĐĐĂĂ

ϭϯϱ͘��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă� ůŽ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ� ůĂ� ͚�ĂƌƚĂ�ĚĞ� ůĂ�Zds�͕͛�ĞƐƚĂ��ŐĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƐƵ�^ŽĐŝĞĚĂĚ�ĨŝůŝĂů��ĂŶĂů�
^Ƶƌ� ĂĐƚƵĂƌĄŶ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůĂƐ� ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƵŶ� ͞WůĂŶ� �ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ� ϮϬϮϭͲϮϬϮϲ͕͟� ƋƵĞ� ƐĞƌĄ�
ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚŽ�ĞŶ�ϮϬϮϯ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƉƌŽ�ĚĞů�ſƉƚŝŵŽ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ǉ�ĂǀĂŶĐĞ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů�ĞŶ�
Ğů�ĞǀŽůƵƚŝǀŽ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�Ǉ�ƐƵ�ƉůĞŶĂ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚŝŐŝƚĂů͖�
Ǉ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ſƉƚŝŵĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ�ĂĐƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĞũĞĐƵƚŝǀĂƐ� ƚĞŶĚĞŶƚĞƐ�Ăů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞ� ůŽƐ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ� ĐŽƌƉŽƌĂƚŝǀŽƐ� Ǉ� ŽƉĞƌĂƚŝǀŽƐ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� Ǉ� ůĂƐ�
ƉƌŝŽƌŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ĂĐƚƵĂĐŝſŶ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂƐ� ĞŶ� ůĂ� ͚�ĂƌƚĂ� ĚĞ� ůĂ� Zds�͖͛� ůĂ� ƉůĂŶŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƉĞƌƐŽŶĂů�
ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ� ƉĂƌĂ� ĂĐŽŵĞƚĞƌ� ĐĂĚĂ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ĞĨŝĐŝĞŶƚĞ͖� ƉĞƌĨĞĐĐŝŽŶĂƌ� Ğů� ĄŵďŝƚŽ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ĐŽƌƉŽƌĂƚŝǀĂ� ŝŶƚĞƌŶĂ� Ǉ� ĞǆƚĞƌŶĂ� ĚĞů� ŐƌƵƉŽ͖� ůĂ� ĂƌŵŽŶŝǌĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ŽƚƌŽƐ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�
ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂůĞƐ� ĚĞƌŝǀĂĚŽƐ� ĚĞ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶ� ŽƚƌĂƐ� ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ͕� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� Ğ�
ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĞƐ͖� ůĂ� ĂƉĞƌƚƵƌĂ� ĚĞ� ůşŶĞĂƐ� ĚĞ� ŶĞŐŽĐŝŽ� Ǉ� ĂĐƵĞƌĚŽƐ� ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ͖� ůĂ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ĐŽŶ�
ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ƐŽĐŝĂů�ĐŽƌƉŽƌĂƚŝǀĂ͖�ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ƉůĂŶĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŽďƌĂƐ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ͖� Ǉ� ĚĞ� ƉůĂŶĞƐ� ŝŶǀĞƌƐŽƌĞƐ� ĐŽŶ� ůĂ� ĨŝŶĂůŝĚĂĚ� ŐůŽďĂů� ĚĞ� ƉĞƌĨĞĐĐŝŽŶĂƌ� Ğů�
ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ͕� ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ� Ǉ� ůĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŶĂ� ĚĞů� ŐƌƵƉŽ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ƉĂƌĂ�
ŵĂǆŝŵŝǌĂƌ� Ǉ� ŽƉƚŝŵŝǌĂƌ� ůĂ� ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƚŽĚŽ� ƚŝƉŽ� ĚĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� Ǉ� ĂƵŵĞŶƚĂƌ� ůĂ� ĞĨŝĐĂĐŝĂ� ĚĞ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĚĞ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ͕� ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ� Ğů� ƉŽƐŝĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞů� ŐƌƵƉŽ� Zds�� ĞŶ� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�
ƉĂƌĂ� ůŽƐ� ŵĞƌĐĂĚŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͕� ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƌ� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂŶĚŽ� ůşŶĞĂƐ� ĚĞ�
ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ƚĞƌĐĞƌŽƐ͖�Ǉ�ƉĂƌĂ�ĂŵƉůŝĂƌ�ĚĞ� ĨŽƌŵĂ�ŶŽƚĂďůĞ�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�Ǉ�ƐŽůŝĚĞǌ�
ĚĞ� ŶƵĞǀĂƐ� ĨƵĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ŝŶŐƌĞƐŽƐ� ĞŶ� ƚŽĚŽ� ƚŝƉŽ� ĚĞ� ƐŽƉŽƌƚĞ� ĚŝŐŝƚĂů� ĐŽŶƐŽůŝĚĂŶĚŽ� ůĂƐ� ĨƵĞŶƚĞƐ� ĚĞ�
ƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ�ƉƌĞĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ͘��

�

ϯϯ͘͘ϮϮϳϳ����ŽŽŵŵƉƉƌƌŽŽŵŵŝŝƐƐŽŽƐƐ��ĚĚĞĞ��ĐĐŽŽďďĞĞƌƌƚƚƵƵƌƌĂĂ��ƉƉŽŽƌƌ��ŽŽŶŶĚĚĂĂƐƐ��ƚƚĞĞƌƌƌƌĞĞƐƐƚƚƌƌĞĞƐƐ��ǇǇ��ĚĚĞĞ��ĚĚŝŝƐƐƚƚƌƌŝŝďďƵƵĐĐŝŝſſŶŶ��ĚĚĞĞ��ƐƐĞĞƌƌǀǀŝŝĐĐŝŝŽŽƐƐ��ŶŶƵƵĞĞǀǀŽŽƐƐ

ϭϯϲ͘� >ŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ƉƌŽĐƵƌĂƌĄŶ� ƋƵĞ� ƚŽĚŽƐ� ƐƵƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĐƵĞŶƚĞŶ� ĐŽŶ� ůĂ� ŵĂǇŽƌ�
ĐŽďĞƌƚƵƌĂ� ŐĞŽŐƌĄĨŝĐĂ� Ǉ� ƉŽďůĂĐŝŽŶĂů� ƉŽƐŝďůĞ͕� ƐĂƚŝƐĨĂĐŝĞŶĚŽ� ĞŶ� ƚŽĚŽ� ĐĂƐŽ� ůŽƐ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ� ĚĞ�
ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞƐ� ĨŝũĂĚŽƐ� ĞŶ� ůĂ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ� ĂƉůŝĐĂďůĞ� ƉĂƌĂ� ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ� ĚŝĨƵƐŝſŶ� ƉŽƌ� ŽŶĚĂƐ�
ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ� ƚĂŶƚŽ� ĞŶ� ůĂ� ďĂŶĚĂ� ĚĞ� ĞƐƉĞĐƚƌŽ� ƌĂĚŝŽĞůĠĐƚƌŝĐŽ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƌĂĚŝŽĚŝĨƵƐŝſŶ� ƐŽŶŽƌĂ� ĞŶ�
&ƌĞĐƵĞŶĐŝĂ� DŽĚƵůĂĚĂ� ĐŽŵŽ� ĞŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ăů� ĞƐƉĞĐƚƌŽ� ƉĂƌĂ� ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ĚŝŐŝƚĂů�
ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ�;d�dͿ͘�

ϭϯϳ͘� >Ă� ĐŽďĞƌƚƵƌĂ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ĚŝŐŝƚĂů� ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ� ;d�dͿ� ƉƌĞƐƚĂĚŽ� ƉŽƌ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� Ă�
ƉĂƌƚŝƌ� ĚĞů� ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϯ�ĞƐƚĂƌĄ� ƌĞĨĞƌŝĚĂ�Ă� ůĂ�ƵƚŝůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĚĞ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĚĞů�
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ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ��ůƚĂ��ĞĨŝŶŝĐŝſŶ� ;,�Ϳ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă� ůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϳ͘ϭ�ĚĞů�ZĞĂů��ĞĐƌĞƚŽ�
ϯϵϭͬϮϬϭϵ͕� ĚĞ� Ϯϭ� ĚĞ� ũƵŶŝŽ͕� ƉŽƌ� Ğů� ƋƵĞ� ƐĞ� ĂƉƌƵĞďĂ� Ğů� WůĂŶ� dĠĐŶŝĐŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� ůĂ� dĞůĞǀŝƐŝſŶ�
�ŝŐŝƚĂů�dĞƌƌĞƐƚƌĞ͘��

ϭϯϴ͘��Ŷ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă� ůŽƐ�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞƐ�ŶŽƌŵĂƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂƐ�ƚĂŶƚŽ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ�
ƉŽƌ�ŽŶĚĂƐ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ͕�Ǉ�ůĂ�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ĞǆƚĞŶƐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐĂƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂƐ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ�Ǉ�ĚĞ�
ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ĚĞƉĞŶĚĞƌ�ĚĞ� ůĂƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂƐ�ƋƵĞ�ĞŶ�
ůĂ� Zds�� ƐĞ� ƉƵĚŝĞƌĂŶ� ĚĞƐƚŝŶĂƌ� Ă� ĞƐĂ� ĨŝŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ĞǆƚĞŶƐŝſŶ͕� ƐĞ� ĞƐƚĂƌĄ� ĞŶ� ĨƵŶĐŝſŶ� ĚĞů� ĞƐƚĂĚŽ� Ǉ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĚŝǀĞƌƐĂƐ� ŽƚƌĂƐ� ǀĂƌŝĂďůĞƐ� ƋƵĞ� ŶŽ� ĚĞƉĞŶĚĞŶ� ĚĞ� ůĂ� ŐĞƐƚŝſŶ� Ŷŝ� ĚĞ� ůĂƐ� ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�
ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�Zds��Ŷŝ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͕�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ͗�

ĂͿ� >Ă� ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝďůĞ� ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůŝĐĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ� ĞŵŝƐŝſŶ� ƌĞůĂƚŝǀĂƐ� Ă�ŶƵĞǀĂƐ� ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�
ĚĞů� ĞƐƉĞĐƚƌŽ� ƌĂĚŝŽĞůĠĐƚƌŝĐŽ�ƋƵĞ�ŚĂ�ĚĞ�ŽƚŽƌŐĂƌ� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞů� ƌĂŵŽ͕� Ăů�
ƐĞƌ� ůĂ� ŐĞƐƚŝſŶ� ĚĞů� ĞƐƉĞĐƚƌŽ� ƵŶĂ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ� ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů� ĞǆĐůƵƐŝǀĂ� ĚĞů� �ƐƚĂĚŽ͕� Ǉ�
ĞƐƚĂŶĚŽ� ĞƐĂƐ� ƉŽƚĞŶĐŝĂůĞƐ� ĂƐŝŐŶĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƉƵĞƐƚĂ� ĞŶ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ĚĞ�
ŶƵĞǀŽƐ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ƚĠĐŶŝĐŽƐ� ĚĞ� ĂŵƉůŝĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĐŽďĞƌƚƵƌĂ� ŵƵǇ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂĚĂƐ� ƉŽƌ� Ğů�
ƉƌŽĨƵŶĚŽ� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ� ƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ŽƌĚĞŶĂĐŝſŶ� ƌĂĚŝŽĞůĠĐƚƌŝĐĂ� ĞŶ� �ƐƉĂŹĂ�
ĚĞƌŝǀĂĚŽ�ĚĞ� ůĂ�ƉůĂŶŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ŝŶƐƚĂĚĂ� ƉŽƌ� ůĂ�hŶŝſŶ��ƵƌŽƉĞĂ�Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ� ůĂ��ĞĐŝƐŝſŶ� ;h�Ϳ�
ϮϬϭϳͬϴϵϵ�ĚĞů�WĂƌůĂŵĞŶƚŽ��ƵƌŽƉĞŽ�Ǉ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ�ϭϳ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͘�

ďͿ�>Ă�ĂŵƉůŝĂ�ŽƌŽŐƌĂĨşĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ��ƵƚſŶŽŵĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�ĚŽƚĂĚĂ�ĚĞ�ŶƵŵĞƌŽƐŽƐ�
ĞƐƉĂĐŝŽƐ� ŶĂƚƵƌĂůĞƐ� ƉƌŽƚĞŐŝĚŽƐ� ƉŽƌ� ůĂ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ� ŵĞĚŝŽĂŵďŝĞŶƚĂů͕� ůŽ� ƋƵĞ� ĚŝĨŝĐƵůƚĂ� Ğ�
ŝŶĐůƵƐŽ� ůůĞŐĂ� Ă� ŝŵƉŽƐŝďŝůŝƚĂƌ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƉƵĚŝĞƌĂ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� ƵŶĂ� ĞǆƉĂŶƐŝſŶ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů� ĚĞ�
ĐŽďĞƌƚƵƌĂ� ĚĂĚĂƐ� ůĂƐ� ƉƌŽƚĞĐĐŝŽŶĞƐ� ŵĞĚŝŽĂŵďŝĞŶƚĂůĞƐ� ĚĞ� ƚĂŶƚŽƐ� ĞŶĐůĂǀĞƐ� ƋƵĞ� ƐĞƌşĂŶ�
ŐĞŽŐƌĄĨŝĐĂŵĞŶƚĞ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ� ƉĂƌĂ� ĞƐĂ� ĂŵƉůŝĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĐŽďĞƌƚƵƌĂ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů� ĐŽŶ�
ŝŶƐƚĂůĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŶƵĞǀĂƐ� ĂŶƚĞŶĂƐ� ĚĞ� ĚŝĨƵƐŝſŶ͕� ƋƵĞ� ŶŽ� ƐŽŶ� ĨĂĐƚŝďůĞƐ� ƉŽƌ� ĞƐĂ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�
ŵĞĚŝŽĂŵďŝĞŶƚĂů͘�

ϭϯϵ͘� WĂƌĂ� Ğů� ŵĞĚŝŽ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ƉŽƌ� ŽƚƌĂƐ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ� Ǉ� ƌĞĚĞƐ� ĚŝŐŝƚĂůĞƐ͕� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƐĞŹĂů� ĚĞ�
��E�>� ^hZ� �E��>h�1�� ƐĞ� ƉƌŽĐƵƌĂƌĄ� ĂůĐĂŶǌĂƌ� ůĂ� ŵĄǆŝŵĂ� ĞǆƉĂŶƐŝſŶ� ƉŽƐŝďůĞ� ŐĞŽŐƌĄĨŝĐĂ� Ǉ�
ƉŽďůĂĐŝŽŶĂů� ŶĂĐŝŽŶĂů� Ğ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� ĞŶ� ƌĞĚĞƐ� ĚĞ� ĐĂďůĞ� Ǉ� ĚĞ� y�^>� ŵĞĚŝĂŶƚĞ�
ĐĞůĞďƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽƐ� ĞŶƚƌĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� ŽƉĞƌĂĚŽƌĞƐ� ĚĞ� ĞƐĂƐ� ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�
ĚŝŐŝƚĂů͘�

ϭϰϬ͘�^Ğ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĄ� ůĂ�ƐĞŹĂů�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƚŽ�ĚĞ�Ϯϰ�ŚŽƌĂƐͬĚşĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ� ůĂ� ƌĞĚ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ� ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�
ŐĞŶĞƌĂůŝƐƚĂ�ƚĞůĞǀŝƐŝǀĂ�ŽĨƌĞĐŝĚĂ�Ă�ŶŝǀĞů�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƉŽƌ�ƐĂƚĠůŝƚĞ͘�

ϭϰϭ͘� ^Ğ� ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĄ� ůĂ� ƐĞŹĂů� ĞŶ� ĚŝƌĞĐƚŽ� ĚĞ� Ϯϰ� ŚŽƌĂƐͬĚşĂ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞĚ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĚĞ� ƚŽĚĂ� ůĂ�
ŽĨĞƌƚĂ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͘�
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ϭϰϮ͘� ^Ğ� ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĄ� ůĂ� ƐĞŹĂů� ĞŶ� ĚŝƌĞĐƚŽ� ĚĞ� Ϯϰ� ŚŽƌĂƐͬĚşĂ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐĂŶĂůĞƐ� ĚĞ� ĂƵĚŝŽ� ĚĞ�
ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ�ĞŶ�d�d�ĚĞ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͘�

ϭϰϯ͘� ^Ğ� ƉƌŽĚƵĐŝƌĄ� Ǉ� ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĄ� Ğů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ĞŶ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĚĞ� Ϯϰ� ŚŽƌĂƐͬĚşĂ� ĚĞů� ƉŽƌƚĂů�
ǁǁǁ͘ĐĂŶĂůƐƵƌ͘ĞƐ�ĐŽŶ�ƚŽĚŽƐ�ƐƵƐ�ĞŶůĂĐĞƐ�Ǉ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ǀŝŶĐƵůĂĚĂƐ͘�

ϭϰϰ͘� ^Ğ� ƉƌŽĚƵĐŝƌĄ� Ǉ� ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĄ� Ϯϰ� ŚŽƌĂƐͬĚşĂ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞĚ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ĚĞ� ůĂ� ŽĨĞƌƚĂ� ĚĞ�
ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ƉƌŽƉŝĂ�ĚĞ�ǁǁǁ͘ĨůĂŵĞŶĐŽƌĂĚŝŽ͘ĐŽŵ�

ϭϰϱ͘�^Ğ�ƉƌŽĚƵĐŝƌĄ�Ǉ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĄ�Ϯϰ�ŚŽƌĂƐͬĚşĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĚ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�
ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ƉƌŽƉŝĂ�ĚĞů�ĐĂŶĂů�ǁĞď�ƚĞŵĄƚŝĐŽ�ĐĂŶĂůĨůĂŵĞŶĐŽ͘��

ϭϰϲ͘�^Ğ�ƉƌŽĚƵĐŝƌĄ�Ǉ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĄ�Ϯϰ�ŚŽƌĂƐͬĚşĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĚ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�
ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ƉƌŽƉŝĂ�ĚĞů�ĐĂŶĂů�ǁĞď�ƚĞŵĄƚŝĐŽ�ĐĂŶĂůƚƵƌŝƐŵŽ͘��

ϭϰϳ͘�^Ğ�ƉƌŽĚƵĐŝƌĄ�Ǉ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĄ�Ϯϰ�ŚŽƌĂƐͬĚşĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĚ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�
ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ƉƌŽƉŝĂ�ĚĞů�ĐĂŶĂů�ǁĞď�ƚĞŵĄƚŝĐŽ�ĐĂŶĂůĐŽĐŝŶĂ͘��

ϭϰϴ͘�^Ğ�ƉƌŽĚƵĐŝƌĄ�Ǉ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĄ�Ϯϰ�ŚŽƌĂƐͬĚşĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĚ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�
ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ƉƌŽƉŝĂ�ĚĞů�ĐĂŶĂů�ǁĞď�ƚĞŵĄƚŝĐŽ�ĐĂŶĂů�ůĂďĂŶĚĂ͘��

ϭϰϵ͘�^Ğ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĄ�Ğů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĚĞ�Ϯϰ�ŚŽƌĂƐͬĚşĂ�ĐŽŶ�ĂƉŽƌƚĂĐŝſŶ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ƉĂƌĂ�Ğů�
ƐŝƚŝŽ�ǁĞď�ĞĚƵĐĂĐĐŝŽŶ͘ƚǀ�

ϭϱϬ͘� ^Ğ� ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĄŶ� Ϯϰ� ŚŽƌĂƐͬĚşĂ� ůŽƐ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ͚Ă� ůĂ� ĐĂƌƚĂ͛� ĚĞ� ůŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ͕� Ǉ� ĚĞ�
ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ƉƌŽƉŝĂ͕� ĚĞ� ĐĂŶĂůĞƐ� ƚĞŵĄƚŝĐŽƐ͕� ĚĞ� ĐĂŶĂůĞƐ� ǁĞď͕� ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�
ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůĞƐ͕� Ǉ� ĚĞ� ƚŽĚŽƐ� ĂƋƵĞůůŽƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ĐƵǇĂ� ƉŽƐĞƐŝſŶ� ĚĞ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ĚĞ�
ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ� ƉĞƌŵŝƚĂ� ƚĂů� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ͕� ŵĂŶƚĞŶŝĠŶĚŽƐĞ� ĞŶ� Ğů� ƚŝĞŵƉŽ� ĂƋƵĞůůŽƐ� ƋƵĞ� ƚĞŶŐĂŶ� ƵŶ�
ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĐƵůƚƵƌĂů�Ž�ĞĚƵĐĂƚŝǀŽ�ĚĞ�ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ�ƐŽĐŝĂů͘�

ϭϱϭ͘�^Ğ�ƉƌŽĚƵĐŝƌĄ�Ǉ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌĄ�Ϯϰ�ŚŽƌĂƐͬĚşĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĚ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĚĞ�ůĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů�
ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ƉƌŽƉŝĂ� ĚĞ� ĐƵĂŶƚŽƐ� ŶƵĞǀŽƐ� ĐĂŶĂůĞƐ� ǁĞď� ƚĞŵĄƚŝĐŽƐ� ƐĞ� ƉƵƐŝĞƌĂŶ� ĞŶ� ŵĂƌĐŚĂ�
ĚƵƌĂŶƚĞ� ůĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕�ĞŶ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�Ǉ�ĚĞ� ůŽƐ�WůĂŶĞƐ�
ĚĞ� �ĐƚƵĂĐŝſŶ� ĂŶƵĂů� ƋƵĞ� ůŽ� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂŶ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĚĞ� ĐƵĂŶƚĂƐ� ŶƵĞǀĂƐ� ƉůĂƚĂĨŽƌŵĂƐ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�
ĚŝŐŝƚĂůĞƐ� ĞŶ� ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ� ;Kdd͛ƐͿ� ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ� ƐĞ� ƉƵĚŝĞƌĂŶ� ƉŽŶĞƌ� ĞŶ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ůĂ�
ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�Ǉ�ĚĞ�ƐƵƐ�WůĂŶĞƐ�ĚĞ��ĐƚƵĂĐŝſŶ�ĂŶƵĂů͘��
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ϯϯ͘͘ϮϮϴϴ����ŽŽŵŵƉƉƌƌŽŽŵŵŝŝƐƐŽŽƐƐ��ĚĚĞĞ��ŝŝŶŶĨĨŽŽƌƌŵŵĂĂĐĐŝŝſſŶŶ��ƐƐŽŽďďƌƌĞĞ��ĂĂĐĐƚƚƵƵĂĂĐĐŝŝŽŽŶŶĞĞƐƐ��ƚƚĠĠĐĐŶŶŝŝĐĐĂĂƐƐ

ϭϱϮ͘�>Ă�Zds��ŝŶĨŽƌŵĂƌĄ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ƉĞƌŝſĚŝĐĂ�Ă�ůĂ��ŽŶƐĞũĞƌşĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŵĞĚŝŽƐ�
ĚĞ� �ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ^ŽĐŝĂů� ƐŽďƌĞ� ůŽƐ� ĚĂƚŽƐ� ƚĠĐŶŝĐŽƐ͕� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ� Ǉ� ĚĞ� ĐŽďĞƌƚƵƌĂ� ƋƵĞ� ĞƐƚĂ�
ƐŽůŝĐŝƚĞ� ĂĐĞƌĐĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ƉƷďůŝĐŽƐ� ĞƐĞŶĐŝĂůĞƐ� ĚĞ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĚĞ� ůĂ�
�ŽŵƵŶŝĚĂĚ��ƵƚſŶŽŵĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ� ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ƵƐĂĚĂ͘� �ŶƚƌĞ�ĚŝĐŚĂ�
ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕� ĂƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞůĂƚŝǀĂ� Ă� ůŽƐ� ƚƌĄŵŝƚĞƐ� Ǉ� ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ� ĚĞ� ůĂƐ�
ĚŝƐƚŝŶƚĂƐ� ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ĐŽŵƉŽŶĞŶ� ůĂƐ� ƌĞĚĞƐ� ĚĞ� ĚŝĨƵƐŝſŶ͕� ƐĞ� ŝŶĐůƵŝƌĄ� ůŽƐ� ĚĂƚŽƐ� ƚĠĐŶŝĐŽƐ� ĚĞů�
ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ� ƵƚŝůŝǌĂĚŽ͕� ůŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĞƐ� ĚĞ� ĐŽďĞƌƚƵƌĂ� ŐĞŽŐƌĄĨŝĐĂ� Ǉ� ƉŽďůĂĐŝŽŶĂů͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ�
ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŽƚƌĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĨĂĐŝůŝƚĞ� ůĂ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͘�

�

�
�h�Zd�͘�sĂůŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽƐƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�^ĞƌǀŝĐŝŽ�WƷďůŝĐŽ�ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ�
ĞŶĐŽŵĞŶĚĂĚŽ�Ǉ�ƐƵ�ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ͘�

ϭ͘� �Ŷ� Ğů� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ϮϬϮϭ� Ğů� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ� ĚĞ� ůĂ� �ŐĞŶĐŝĂ� WƷďůŝĐĂ� �ŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ĚĞ� ůĂ� Zds�� ƐĞ� ŚĂ�
ĞůĂďŽƌĂĚŽ�ĐŽŶ� ůŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�Ǉ� ůĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ��ŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚ�WƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ͕�ĂƚĞŶĚŝĞŶĚŽ�Ă�
ůĂ�>ĞǇ�ϲͬϮϬϭϵ͕�ĚĞ�ϭϵ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ͕�ĚĞů�WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ� ůĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ��ƵƚſŶŽŵĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ�
ƉĂƌĂ� Ğů� ĂŹŽ� ϮϬϮϬ͕� ƋƵĞ� ĞŶ� Ğů� ƚşƚƵůŽ� //� ĚĞ� ůĂ� ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ� ĚĞ� ŵŽƚŝǀŽƐ� ĚŝĐĞ͗� ͞^Ğ� ĐŽŵƉůĞƚĂ� ůĂ�
ŵŽĚŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƌĠŐŝŵĞŶ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽ͕� ĞĐŽŶſŵŝĐŽͲĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ͕� ĚĞ� ĐŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚ� Ǉ� ĐŽŶƚƌŽů� ĚĞ�
ůŽƐ� ĐŽŶƐŽƌĐŝŽƐ� Ǉ�ĚĞ� ůĂƐ� ĂŐĞŶĐŝĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂůĞƐ�ĚĞů� ĂƌƚşĐƵůŽ�ϲϴ͘ϭ͘ďͿ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ�ϵͬϮϬϬϳ͕�
ĚĞ�ϮϮ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ͕�ĚĞ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�ŝŶŝĐŝĂĚĂ�ĐŽŶ�ůĂ�>ĞǇ�ϯͬϮϬϭϵ͕�ĚĞ�
ϮϮ� ĚĞ� ũƵůŝŽ͕� ĞŶ� ůĂ� ƋƵĞ� ƚƌĂŶƐŝƚĂŶ� ĚĞ� ƵŶĂ� ĐŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚ� ŶŽ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ� Ă� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ͘� �Ŷ�
ĞƐƚĞ�ƐĞŶƚŝĚŽ͕�ƐĞ�ŵŽĚŝĨŝĐĂ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�Ϯ�ƉĂƌĂ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƌ�ůĂƐ�ĂŐĞŶĐŝĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂůĞƐ�ĚĞů�
ĂƌƚşĐƵůŽ� ϲϴ͘ϭ͘ĂͿ� Ǉ� ďͿ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϵͬϮϬϬϳ͕� ĚĞ� ϮϮ� ĚĞ� ŽĐƚƵďƌĞ͕� Ǉ� ƐĞ� ŝŶĐůƵǇĞ� ĞŶ� Ğů� ĐŽŶĐĞƉƚŽ� ĚĞ�
,ĂĐŝĞŶĚĂ� ĚĞ� ůĂ� :ƵŶƚĂ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� Ă� ůĂƐ� ĂŐĞŶĐŝĂƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂůĞƐ� ƌĞĨĞƌŝĚĂƐ� ĞŶ� Ğů�
ĂƌƚşĐƵůŽ� ϲϴ͘ϭ͘ďͿ͕� ƋƵĞ� ƉĂƐĂƌĄŶ� Ă� ƚĞŶĞƌ� ĐŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ� Ă� ƉĂƌƚŝƌ� ĚĞ� ϮϬϮϭ͕� ƐĞŐƷŶ� ůĂ�
ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĨŝŶĂů�ĚĞ�ĞŶƚƌĂĚĂ�ĞŶ�ǀŝŐŽƌ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�>ĞǇ͘͟�

�Ŷ� ĚŝĐŚŽ� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ϮϬϮϭ� ƐĞ� ĞƐƚŝŵĂŶ� ƵŶ� ƚŽƚĂů� ĚĞ � ŐĂƐƚŽƐ�ĚĞ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ� ϭϱϳ͘ϯϲϰ͘ϬϱϬ� ĞƵƌŽƐ͕� ĚĞ�
ůŽƐ� ƋƵĞ� ϴ͘ϴϰϲ͘ϬϬϬ� ĞƵƌŽƐ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� Ă� ĐŽƐƚĞƐ� ƉƌŽƉŝŽƐ� ĚĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� ϭϰϴ͘ϱϭϴ͘ϬϱϬ� ĞƵƌŽƐ� ƐŽŶ�
ĐŽƐƚĞƐ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ZĂĚŝŽ�Ǉ�dĞůĞǀŝƐŝſŶ�^͘�͘�;�ĂŶĂů�^ƵƌͿ͘��

�

�

�
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�ů� ƌĞƉĂƌƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐŽƐƚĞƐ� ƐĞ� ĚĞƚĂůůĂ� ĞŶ� Ğů� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ� ĐƵĂĚƌŽ͕� ĂƚĞŶĚŝĞŶĚŽ� Ăů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ�
ĐŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚ� ĂŶĂůşƚŝĐĂ� ƋƵĞ� ĂƉůŝĐĂ� Ğů� ŐƌƵƉŽ�Zds��ŵĞĚŝĂŶƚĞ� Ğů� ĐƵĂů� ƐĞ� ŝŵƉƵƚĂŶ� Ă� ůŽƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ�
;ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� Ǉ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶͿ� ĐŽƐƚĞƐ� ƚĂŶƚŽ� ĨŝũŽƐ� ĐŽŵŽ� ǀĂƌŝĂďůĞƐ͕�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĐŽƐƚĞƐ�ĚĞ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͗�

�

�K^d�^�Zds�� ϴ͘ϴϰϲ͘ϬϬϬ͕ϬϬ

� �
� �

�K^d���^dZh�dhZ����^Zds� ϴ͘ϲϭϲ͘ϬϬϬ͕ϬϬ

� �

�K^d����E�>�^hZ�Dh>d/D��/�� Ϯ͘ϭϯϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ
� �
� �

�K^d���d�>�s/^/ME� ϭϭϭ͘Ϯϳϵ͘ϬϱϬ͕ϬϬ
�� �

�K^d�^��������E��d�>�s/^/ME� ϭϬϴ͘ϴϳϭ͘ϬϱϬ͕ϬϬ
�����D/^/ME�WZK�h��/KE�WZKW/��d�>�s/^/ME� ϴϵ͘ϲϬϰ͘ϬϱϬ͕ϬϬ
�����D/^/ME�WZK�h��/KE��:�E���d�>�s/^/ME� ϳ͘ϬϬϬ͘ϬϬ͕ϬϬ
�����K^d�^��D/^/KE�d�>�s/^/ME� ϭϮ͘Ϯϲϳ͘ϬϬϬ͕ϬϬ

KdZK^��K^d�^�d�>�s/^/ME� Ϯ͘ϰϬϴ͘ϬϬϬ͕ϬϬ
����'�^d/ME����Wh�>/�/����d�>�s/^/ME� Ϯ͘ϰϬϴ͘ϬϬϬ͕ϬϬ
� �

� �

�K^d���Z��/K� Ϯϲ͘ϰϴϴ͘ϬϬϬ͕ϬϬ

�� �

�K^d�^��������E��Z��/K� Ϯϱ͘ϴϵϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ
�����D/^/ME�WZK�h��/KE�Z��/K� ϮϬ͘ϮϵϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ
�����K^d�^��D/^/KE�Z��/K� ϱ͘ϲϬϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ

KdZK^��K^d�^�Z��/K� ϱϵϴ͘ϬϬϬ͕ϬϬ
����'�^d/ME����Wh�>/�/����Z��/K� ϱϵϴ͘ϬϬϬ͕ϬϬ
� �

������������������dKd�>��K^d�^��^Zds� ϭϰϴ͘ϱϭϴ͘ϬϱϬ͕ϬϬ

� �

���������dKd�>��K^d�^�'ZhWK� ϭϱϳ͘ϯϲϰ͘ϬϱϬ͕ϬϬ

�

�
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�

�

�

�Ğ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĐŽŶ� ůĂ� >ĞǇ� � ϭϴͬϮϬϬϳ͕� ĚĞ� ϭϳ� ĚĞ� ĚŝĐŝĞŵďƌĞ͕� ĚĞ� ůĂ� ƌĂĚŝŽ� Ǉ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ĚĞ� ƚŝƚƵůĂƌŝĚĂĚ�
ĂƵƚŽŶſŵŝĐĂ� ŐĞƐƚŝŽŶĂĚĂ� ƉŽƌ� ůĂ� �ŐĞŶĐŝĂ� WƷďůŝĐĂ� �ŵƉƌĞƐĂƌŝĂů� ĚĞ� ůĂ� ZĂĚŝŽ� Ǉ� dĞůĞǀŝƐŝſŶ� ĚĞ�
�ŶĚĂůƵĐşĂ͕�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶ�ĐŽƐƚĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ�
ƋƵĞ� ƚŝĞŶĞ� ĞŶĐŽŵĞŶĚĂĚĂ� ůĂ� Zds�͕� ůŽƐ� ĐŽƐƚĞƐ� ƚŽƚĂůĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ƉƌĞƐƚĂĚŽƌĂ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ�
ƉƷďůŝĐŽ� ;�ĂŶĂů� ^ƵƌͿ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� Ğů� ƚŽƚĂů� ĚĞ� ůŽƐ� ĐŽƐƚĞƐ� ĚĞ� ůĂ� Zds�͕� ĚĂĚŽ� ƋƵĞ� ĞƐƚŽƐ� ƐŽŶ�
ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ� ĚĞ� ƐƵ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ĨŝůŝĂů� Ǉ� ǇĂ� ƋƵĞ� ĐŽŵŽ�
ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĨŝŐƵƌĂĐŝſŶ� ůĞŐĂů� ĚĞ� ůĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ĚĞů� ŐƌƵƉŽ� ŝŶƚĞŐƌĂĚŽ� ƉŽƌ� ůĂ� Zds�� Ǉ�
�ĂŶĂů� ^Ƶƌ͕� Ǉ� ĚĞ� ůĂƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ� ĞŶƚƌĞ� ĞůůĂƐ͕� ůĂ� Zds�� ƉƌĞƐƚĂ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ� ĂƉŽǇŽ� Ǉ�
ĂƐĞƐŽƌĂŵŝĞŶƚŽ� Ă� ƐƵ� ^ŽĐŝĞĚĂĚ͕� ƉŽŶŝĞŶĚŽ� Ă� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ� ĚĞ� ĠƐƚĂ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͕� ŵĞĚŝŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ͕�
ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ� Ǉ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�
ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂůĞƐ͘��

�ŽŶƐŝĚĞƌĄŶĚŽƐĞ�ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŐĂƐƚŽƐ�ƚŽƚĂůĞƐ�ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ϮϬϮϭ�;ϭϱϳ͘ϯϲϰ͘ϬϱϬ�
ĞƵƌŽƐͿ� ƐŽŶ� ůŽƐ� ĐŽƐƚĞƐ� ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ� ĞŶ� ůĂ� ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ� ĚĞů� ĐŝƚĂĚŽ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ� ƉĂƌĂ� ĚŝĐŚŽ�
ĞũĞƌĐŝĐŝŽ͘�

dĞŶŝĞŶĚŽ� ĞŶ� ĐƵĞŶƚĂ� ůŽ� ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕� ůĂƐ� ĐĂƌŐĂƐ� ĚĞ� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ� Ă� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂƐ�
ĄƌĞĂƐ�ĚĞ� ůĂ�Zds�� ƐĞ� ĨĂĐƚƵƌĂŶ� ĐŽŶ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ĂŶĂůşƚŝĐŽƐ� Ă� ůĂ� ^ŽĐŝĞĚĂĚ� ĨŝůŝĂů͕� Ǉ� ĞƐƚĄŶ� ǇĂ� ŝŶĐůƵŝĚĂƐ�
ĞŶ� ůŽƐ� ĚŝƐƚŝŶƚŽƐ� ĞƉşŐƌĂĨĞƐ� ƋƵĞ� ĐŽŵƉŽŶĞŶ� Ğů� ͞dŽƚĂů� ĐŽƐƚĞƐ� �^Zds͕͟� ƋƵĞĚĂŶĚŽ� ĞŶ� Ğů� ĞƉşŐƌĂĨĞ�
͞�ŽƐƚĞƐ�ĚĞ�Zds�͟�Ğů�ĐŽƐƚĞ�ƉƌŽƉŝŽ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂ��ŐĞŶĐŝĂ͘�

�ů� ĚĞƚĂůůĞ� ĚĞ� ĐŽƐƚĞƐ� ĞƐƚŝŵĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ϮϬϮϭ� ĞŶ� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ�
^ŽĐŝĞĚĂĚ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůŽƐ�ĐŽƐƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ƉƌŽƉŝĂ�Ǉ�Ğů�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�
ƋƵĞ� ůŽƐ� ĚŝƐƚŝŶƚŽƐ� ŐĠŶĞƌŽƐ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ǉ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂůĞƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ͕� ƐĞƌşĂ� Ğů�
ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͗�

�

�

��d�>>��WKZ�'�E�ZK^�d�>�s/^/ME� �

�D/^/ME�WZK�h��/ME�WZKW/��d�>�s/^/ME� ϴϵ͘ϲϬϰ͘ϬϱϬ͕ϬϬ�

� �

/ŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ;/ŶĐůƵǇĞ�ĚĞƐĐŽŶĞǆŝŽŶĞƐͿ�� ϰϲ͘ϱϵϰ͘ϭϬϲ͕ϬϬ�

�ĞƉŽƌƚĞƐ�� ϰ͘ϰϴϬ͘ϮϬϮ͕ϱϬ�

�ƵůƚƵƌĂůĞƐͲĚŝǀƵůŐĂƚŝǀŽƐ�� ϭϵ͘ϳϭϮ͘ϴϵϭ͕ϬϬ�

/ŶĨĂŶƚŝůĞƐͲũƵǀĞŶŝůĞƐ�� ϭ͘ϱϲϴ͘ϬϳϬ͕ϴϴ�

&ŝĐĐŝſŶ� ϭ͘ϳϵϮ͘Ϭϴϭ͕ϬϬ�

00
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&RQWUDWR�3URJUDPD�579$�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������3iJLQD����GH����

�ŶƚƌĞƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽͲǀĂƌŝĞĚĂĚĞƐ�� ϭϰ͘ϯϯϲ͘ϲϰϴ͕ϬϬ�

ZĞůŝŐŝŽƐŽƐ�� ϲϳϮ͘ϬϯϬ͕ϯϴ�

dĂƵƌŝŶŽƐ�� ϰϰϴ͘ϬϮϬ͕Ϯϱ�

� �

�D/^/ME�WZK�h��/ME��:�E��d�>�s/^/ME� ϳ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�

�

>Ž� ĂŶƚĞƌŝŽƌ� ĐŽŶƐƚĂƚĂ� Ğů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ� ĞǆƉƌĞƐŽƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ƉƵŶƚŽƐ� ϵϰ� Ă� ϭϬϱ͕�
ĂŵďŽƐ� ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͕� ĚĞ� ůĂ� ĐůĄƵƐƵůĂ� dĞƌĐĞƌĂ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕� ƉŽƌ� ůŽ� ƋƵĞ� Ğů�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ� ĚĞ� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ĞƐ� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ƉƌŽƉŝĂ�
ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͕� Ǉ� Ğů� ĂŶƚĞƌŝŽƌ� ĐƵĂĚƌŽ� ĚĞ� ĚĞƚĂůůĞ� ĞƐ� ĐŽƌƌĞůĂƚŽ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽ� ĚĞ� ĞƐĞ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ� ƋƵĞ�
ƉŽŶĞ�ĞŶ�ǀĂůŽƌ�ůŽƐ�ďŝĞŶĞƐ͕�ĞƋƵŝƉŽƐ͕�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�ůĂ�Zds��Ǉ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�
ĐŽŶ�ĂůƚŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝĚĂĚ͘�

WŽƌ� ůŽ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƌĞĨŝĞƌĞ� Ă� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĂũĞŶĂ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ͕� ĞƐƚĂ� ƌĞƐƉŽŶĚĞ� Ăů� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�
ĞǆƉƌĞƐŽ� ĞŶ� Ğů� ƉƵŶƚŽ� ϱϳ� ĚĞ� ůĂ� ĐůĄƵƐƵůĂ� dĞƌĐĞƌĂ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕� ĞŶ� ĂƉŽǇŽ� Ăů�
ƐĞĐƚŽƌ� Ǉ� ĞŶ� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽ� ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ� ĞŶ� Ğů� ĞŶ� Ğů� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϱ͘ϯ� ĚĞ� ůĂ� ĂŶƚĞƐ� ƌĞĨĞƌŝĚĂ� >ĞǇ�
ϳͬϮϬϭϬ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ��ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ��ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͕�ĐŽŶ� ůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�ĂŶƵĂůŵĞŶƚĞ�Ă� ůĂ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ� ĂŶƚŝĐŝƉĂĚĂ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĞƵƌŽƉĞĂ� ĚĞ� ƉĞůşĐƵůĂƐ� ĐŝŶĞŵĂƚŽŐƌĄĨŝĐĂƐ͕� ƉĞůşĐƵůĂƐ� Ǉ�
ƐĞƌŝĞƐ� ƉĂƌĂ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ͕� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂůĞƐ͕� Ǉ� ƉĞůşĐƵůĂƐ� Ǉ� ƐĞƌŝĞƐ� ĚĞ� ĂŶŝŵĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� Ğů� ϲй� ĚĞ� ůŽƐ�
ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ĚĞǀĞŶŐĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ƐƵ�ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ͘��

�Ŷ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� ĚĞ� ůĂ� ^ŽĐŝĞĚĂĚ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ͕� Ğů� ĚĞƚĂůůĞ� ĚĞ� ĐŽƐƚĞƐ� ĞƐƚŝŵĂĚŽƐ�
ƉĂƌĂ� Ğů� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ϮϬϮϭ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůŽƐ� ĐŽƐƚĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ĞŵŝƐŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ƉƌŽƉŝĂ͕� ƋƵĞ� ĞƐ� ĚĞů�
ϭϬϬй� ĚĞ� ƚŽĚŽƐ� ƐƵƐ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ͕� Ǉ� Ğů� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ĚŝƐƚŝŶƚŽƐ� ŐĠŶĞƌŽƐ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ƐĞƌşĂ�Ğů�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͗�

�

��d�>>��WKZ�'�E�ZK^�Z��/K� �

�D/^/ME�WZK�h��/ME�Z��/K� ϮϬ͘ϮϵϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�

� �

WZK'͘������dh�>/������/E&KZD�d/sK^� ϭϲ͘ϳϴϭ͘ϳϭϵ͕ϳϭ�

WZK'Z͘����d�D�d/�K^�z��^W��/�>�^� ϯ͘ϱϬϴ͘ϮϴϬ͕Ϯϵ�

�

�ƐĞ�ĐƵĂĚƌŽ�ĐŽŶƐƚĂƚĂ�Ğů�ĐƵŵƉůŝĞŶĚŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ�ĞǆƉƌĞƐŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƉƵŶƚŽ�ϭϬϲ�Ǉ�ϭϬϳ�ĚĞ� ůĂ�
ĐůĄƵƐƵůĂ�dĞƌĐĞƌĂ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕�ƉŽƌ� ůŽ�ƋƵĞ�Ğů� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽ�ĚĞ� ůĂ�
ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� ĚĞ� �ĂŶĂů� ĞƐ� ůĂ� ƚŽƚĂů� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ƉƌŽƉŝĂ� ĚĞ� ƐƵƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ǉ� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ͕�
ƐŝĞŶĚŽ�ĞƐĞ� ĐƵĂĚƌŽ�ĚĞ�ĚĞƚĂůůĞ� ĐŽƌƌĞůĂƚŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ĚĞ�ĞƐĞ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ƋƵĞ�ƉŽŶĞ�ĞŶ� ǀĂůŽƌ� ůŽƐ�
ďŝĞŶĞƐ͕�ĞƋƵŝƉŽƐ͕�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�ůĂ�Zds��Ǉ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ĐŽŶ�ĂůƚŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�
ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝĚĂĚ͘�

00
18

38
68



&YUSBPSEJOBSJP�O¸N�������.J§SDPMFT
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&RQWUDWR�3URJUDPD�579$�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������3iJLQD����GH����

�Ϯ͘� �Ŷ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ůĂ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĚĞ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� ƐƵ� ^ŽĐŝĞĚĂĚ� ƐĞ�
ĐƵŵƉůĞ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚĂŶ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ�ϮͬϮϬϭϮ�ĚĞ��ƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�
WƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ�Ǉ�^ŽƐƚĞŶŝďŝůŝĚĂĚ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ͕� Ǉ� ĐŽŶ� ůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�Ăƌƚ͘�ϰϯ͘ϴ�ďŝƐ� ůĞƚƌĂ�ĐͿ�ĚĞ�
ůĂ� >ĞǇ� ϳͬϮϬϭϬ�'ĞŶĞƌĂů� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ��ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͕� Ǉ� ĂŶƵĂůŵĞŶƚĞ� ĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĐĂĚĂ� ĚşĂ� ϭ� ĚĞ�
�ďƌŝů� ƐĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂ� ĂŶƚĞ� ůĂ� �ŝƌĞĐĐŝſŶ� 'ĞŶĞƌĂů� ĚĞ� �ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ^ŽĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ� �ŽŶƐĞũĞƌşĂ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ� ĚĞ� ůĂ� :ƵŶƚĂ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� Ğů� ŝŶĨŽƌŵĞ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ŐĞƐƚŝſŶ� ĚĞů� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ŝŶŵĞĚŝĂƚŽ�
ĂŶƚĞƌŝŽƌ� ĚĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� ĚĞ� ƐƵ� ^ŽĐŝĞĚĂĚ� &ŝůŝĂů� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ� ĚĞ� ĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ� Ǉ� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝĚĂĚ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ͕� Ǉ� ĐƵŵƉůŝĞŶĚŽ� ĐŽŶ� ůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů� ƉƵŶƚŽ�ϳ�ĚĞ�
ůĂ��ůĄƵƐƵůĂ�KĐƚĂǀĂ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͘�

�

�

ϯ͘� �Ŷ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ăů� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ� ĞǆƉƌĞƐŽ� ĞŶ� Ğů� ƉƵŶƚŽ� ϮϬ� ĚĞ� ůĂ� ĐůĄƵƐƵůĂ� dĞƌĐĞƌĂ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ�
�ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ĚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂƌ� ůĂ� ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĂ� ĚĞ� ŐĠŶĞƌŽ� ĞŶ� ůĂ� ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƐƵƐ�
ĂŶƚĞƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� Ǉ� ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽƐ� ĂŶƵĂůĞƐ͕� ĨĂǀŽƌĞĐŝĞŶĚŽ� Ğů� ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ĚĞ�
ĂĐƵĞƌĚŽ� ĐŽŶ� ůŽ� ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ� ĞŶ� Ğů� �ĞĐƌĞƚŽ� ϮϬͬϮϬϭϬ͕� ĚĞ� Ϯ� ĚĞ� ĨĞďƌĞƌŽ͕� ƉŽƌ� Ğů� ƋƵĞ� ƐĞ� ƌĞŐƵůĂ� ůĂ�
�ŽŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�/ŵƉĂĐƚŽ�ĚĞ�'ĠŶĞƌŽ�ĞŶ�ůŽƐ�WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ��ƵƚſŶŽŵĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�
Ǉ�ƐƵƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ǉ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ͕�ĐĂďĞ�ĂŹĂĚŝƌ�ƋƵĞ� ůĂ�Zds��Ǉ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͕�ƋƵĞ�ƐŝĞŵƉƌĞ�
ĚĞƐĞŶǀƵĞůǀĞŶ� ƐƵ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ƐŽĐŝĂů� ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ� ůĂ�>ĞǇ�ϭϮͬϮϬϬϳ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�
/ŐƵĂůĚĂĚ�ĚĞ�'ĠŶĞƌŽ�ĞŶ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�ƐĞ�ĂũƵƐƚĂŶ�Ă� ƚŽĚĂ�ŶŽƌŵĂ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�ƌĂŶŐŽ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�
ĚĞ� ůŽƐ� WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽƐ� ĂŶƵĂůĞƐ� ĚĞ� ůĂ� :ƵŶƚĂ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ĞƐƚĂŶĚŽ� ůĂ� ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĂ� ĚĞ� ŐĠŶĞƌŽ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ĞŶ� ůŽƐ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽƐ� ĚĞů� ŐƌƵƉŽ�Zds�͘� �ů� ŐƌƵƉŽ�Zds�� ƌĞĂůŝǌĂ� ĂŶƵĂůŵĞŶƚĞ� ƵŶ� ŝŶĨŽƌŵĞ�
ĚĞ� ĂĐƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ� ĞŶ� ĞƐƚĞ� ĄŵďŝƚŽ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĚĂƐ� ĐŽŶ� ĐĂƌŐŽ� Ă� ůŽƐ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽƐ� ĚĞ� ĐĂĚĂ�
ĞũĞƌĐŝĐŝŽ͕� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĐŽŶ� ůĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂ� ƉƌŽƉŝĂ� ĚĞů� ͞WƌŽŐƌĂŵĂ�'н͟�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ� ƉŽƌ� ůĂ� :ƵŶƚĂ�
ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ƋƵĞ� ŚĂ� ƉƌŽƉŝĐŝĂĚŽ� Ğů� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽƐ� ĚĞƐĚĞ� Ğů�
ĞŶĨŽƋƵĞ� ĚĞ� ŐĠŶĞƌŽ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ůĂ� ŝŶĐĂƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ŝŐƵĂůĚĂĚ� ĞŶ� ƚŽĚŽ� Ğů� ƉƌŽĐĞƐŽ�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽ͘� �ů� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ� ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ� ƉĂƌĂ� ϮϬϮϭ� ƐĞ� ŚĂ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽ� ĞŶ� ďĂƐĞ� Ă� ƵŶ� ŽďũĞƚŝǀŽ�
ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�ĐŽŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĂ�ĚĞ�ŐĠŶĞƌŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƐŐůŽƐĂ�ĞŶ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŽƐ�Ǉ�ĂĐƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�
ĞŶ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ƐĞŶƚŝĚŽ͘�

�

ϰ͘� �Ŷ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ăů� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ� ĞǆƉƌĞƐŽ� ĞŶ� Ğů� ƉƵŶƚŽ� ϱ� ĚĞ� ůĂ� ĐůĄƵƐƵůĂ� dĞƌĐĞƌĂ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ�
�ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�ƐŽďƌĞ� ůĂ� ůůĞǀĂŶǌĂ�ĚĞ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ƐĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�
Ǉ�ĞŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ůşŶĞĂƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽ�ĚĞ�ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ͕�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ�Ǉ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ǁĞď͕�ĐĂďĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�
ƋƵĞ� ĞƐƚĞ� ĞůĞŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽů͕� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ĚĞ� ŐĞƐƚŝſŶ� Ǉ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ĐŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ĐŽƐƚĞƐ� ĚĞů�
ŐƌƵƉŽ� Zds�� ĞƐƚĄ� ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ� ŝŵƉůĂŶƚĂĚŽ� ĚĞƐĚĞ� Ğů� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ϮϬϭϯ� Ǉ� ĞƐƚĄ� ƐŽƉŽƌƚĂĚŽ� ĞŶ� Ğů�
ŵſĚƵůŽ�ĚĞ�͚ĐŽŶƚƌŽůŝŶŐ͛�ĚĞ� ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ŝŶĨŽƌŵĄƚŝĐĂ�͞^�W͕͟�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ƵŶĂ�ŐĞƐƚŝſŶ� ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ�
ƚĂŶƚŽ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌŽů� ĚĞ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽƐ� ĐŽŵŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚ� ĂŶĂůşƚŝĐĂ͘� dŽĚŽƐ� ůŽƐ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ͕� ůĂƐ�
ŵŽƚŝǀĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĨŝŶĂůŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ŵŝƐŵŽƐ� ĞƐƚĄŶ� ĚĞďŝĚĂŵĞŶƚĞ� ƌĞĐŽŐŝĚŽƐ� ĞŶ� ƵŶ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�
͞DŽĚĞůŽ� ĚĞ� �ŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚ� �ŶĂůşƚŝĐĂ� ƉĂƌĂ� Zds�� Ǉ� ƐƵƐ� ^^͘&&͘͟� �ƐƚĞ� ŵŽĚĞůŽ� ƉĞƌŵŝƚĞ� ƵŶ� ŵĞũŽƌ�
ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ĐŽƐƚĞƐ�ƌĞĂůĞƐ�ĚĞ� ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů�ŐƌƵƉŽ�Ǉ�ƐƵ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ� ůĂ�
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ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ƋƵĞ�ƉƵĚŝĞƌĂŶ�ĚĞƌŝǀĂƌ�ĚĞů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƌ�
ůŽƐ� ĐŽƐƚĞƐ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ� ƉƌĞƐƚĂĚŽ͕� ĞŶ� ůŽƐ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ͕� ĂŶƚĞƐ� ƌĞĨĞƌŝĚŽƐ͕� ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ� ĞŶ� Ğů�
ƉĄƌƌĂĨŽ� ϲϳ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵŝƐŝſŶ� �ƵƌŽƉĞĂ� ϮϬϬϵͬ�� ϮϱϳͬϬϭ� ĚĞ� Ϯϳ� ĚĞ� ŽĐƚƵďƌĞ� ĚĞ�
ϮϬϬϵ͕� Ǉ� ĞŶ� Ğů� ƷůƚŝŵŽ� ƉĄƌƌĂĨŽ� ĚĞů� Ăƌƚ͘� ϰϯ͘ϲ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϳͬϮϬϭϬ� 'ĞŶĞƌĂů� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�
�ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͘�

�
�

Yh/Ed�͘��ĐƚŝǀŝĚĂĚ�ŝŶǀĞƌƐŽƌĂ�ĚĞ�ůĂ�Zds��Ǉ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�

�

ϭ͘� �Ŷ� ĐƵĂŶƚŽ� Ă� ůĂ� ĞƐƚŝŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ĚĞ� ŝŶǀĞƌƐŝſŶ� ĚĞů� ŐƌƵƉŽ� Zds�͕� Ǉ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� ůŽ� ĞǆƉƵĞƐƚŽ� ĞŶ� ůŽƐ� ƉƵŶƚŽƐ� s//� Ǉ� s///� ĚĞů� ĂƉĂƌƚĂĚŽ� ͞�ǆƉŽŶĞŶ͟� ƋƵĞ� ĞŶĐĂďĞǌĂ� Ğů�
ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� Ğů� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ� ĞǆƉƌĞƐŽ� ĞŶ� Ğů� ƉƵŶƚŽ� ϰ� ĚĞů� ĂƉĂƌƚĂĚŽ�
͞DĂŶŝĨŝĞƐƚĂŶ͕͟� Ǉ� ůŽƐ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ĞƉşŐƌĂĨĞƐ� ϯ͘ϮϮ� Ǉ� ϯ͘Ϯϯ� ĚĞ� ůĂ��ůĄƵƐƵůĂ� dĞƌĐĞƌĂ͕� ĞŶ� ůŽƐ�
ĐŽƐƚĞƐ� ĚĞ� ŝŶǀĞƌƐŝſŶ� ĞƐƚŝŵĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ƚƌŝĞŶŝŽ� ƐĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶ� ŝŶĐůƵŝĚŽƐ� ůŽƐ� ĚĞƐƚŝŶĂĚŽƐ� Ă� ůĂ�
ĚŽƚĂĐŝſŶ͕�ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�ƚĠĐŶŝĐŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�
ůĂ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�Zds��Ǉ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͘�

WĂƌĂ�ůĂ�Zds��ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�ĞŶƚƌĞ�
ŽƚƌĂƐ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ͗�

ĂͿ� ZĞŶŽǀĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ� ĞŶ� ůĂ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞŶŐůŽďĂŶ� ĂĐƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� ůĂƐ� ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ�
ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŝƐƚŝŶƚŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�ůĂ�Zds�͗�

Ͳ� �ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ^ĂŶ� :ƵĂŶ� ĚĞ� �ǌŶĂůĨĂƌĂĐŚĞ͗� � ZĞŶŽǀĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĐƵĂĚƌŽƐ� ĞůĠĐƚƌŝĐŽƐ� ĚĞ� ĞƐƚƵĚŝŽƐ� Ǉ�
ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�Ğ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��ŽŶƚƌŽů��ĞŶƚƌĂů�ĚĞ�ds�Ǉ��ƐƚƵĚŝŽ�ŶǑ�ϭ͘�

Ͳ� �ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� WĂďĞůůſŶ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ĚĞƐƚŝŶĂĚŽƐ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ� ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ�
ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚŽ�ĚĞů�ĞĚŝĨŝĐŝŽ͘�

Ͳ� /ŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ� ĚĞ� �ĞŶƚƌŽƐ� dĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͕� ƉĂƌĂ� ŵĞũŽƌĂƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ĚĞ� ĐůŝŵĂƚŝǌĂĐŝſŶ� Ǉ�
ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�ƚĠƌŵŝĐĂ͘�

ďͿ� /ŵƉůĂŶƚĂĐŝſŶ� WůĂŶ� ĚĞ� ^ŝƐƚĞŵĂƐ� ĚĞ� /ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĞŶ� ůĂ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƉƌĞǀĠŶ� ĂĐƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� ůĂƐ�
ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĄƚŝĐĂƐ�ĐŽŵƵŶĞƐ͗�

Ͳ� ,ĂƌĚǁĂƌĞ͕� ĚĞƐƚŝŶĂĚŽ� ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ� ŝŶƚĞŐƌĂů� ĚĞ� ůĂ� ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂ� ĚĞ� ƌĞĚ� ĚĞ� ĚĂƚŽƐ� ĚĞů� ĐĞŶƚƌŽ� ĚĞ�
WĂďĞůůſŶ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ�Ǉ�ĐĂďůĞĂĚŽ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŝƐƚŝŶƚŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͘�

Ͳ�ZĞŶŽǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĚŽƌĞƐ�Ǉ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ĂůŵĂĐĞŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�
ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͘�
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Ͳ�/ŶǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŵŝĐƌŽŝŶĨŽƌŵĄƚŝĐŽ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ĚĞ�
ƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐƵƉŽŶĚƌşĂ�ƵŶ�ĂůƚŽ�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƌĞŶŽǀĂĚŽƐ�Ğ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ�
ŵŽǀŝůŝĚĂĚ�ĚĞů�ƉƵĞƐƚŽ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƚĞůĞƚƌĂďĂũŽ͘�

Ͳ��ŵƉůŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ�ďĄƐŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�
ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�Ǉ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĚĞ�ƉĞƋƵĞŹĂ�ĐƵĂŶƚşĂ͘�

ĐͿ��ƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�ĂƵǆŝůŝĂƌ͕�ĚĞƐƚŝŶĂĚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚŽƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵŽďŝůŝĂƌŝŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ăů�
ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ĚŽŵŝŶŝŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĂƐş�ĐŽŵŽ��ŵĂƌĐĂƐ�Ǉ�ŶŽŵďƌĞ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ͘�

ĚͿ��ĐƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�Ğů� WĂďĞůůſŶ�ĚĞ�ZĞƚĞǀŝƐŝſŶ͕� ĞŶ� ^ĞǀŝůůĂ͕� ĐŽŶ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ŵĞũŽƌĂƌ� Ǉ� ƌĞŶŽǀĂƌ� ƐƵƐ�
ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ͕�ƚŽĚĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉŽƚĞŶĐŝĂ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞů�ĞĚŝĨŝĐŝŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�
Ǉ� ĂƉƌŽǀĞĐŚĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ŽĨŝĐŝŶĂƐ� Ǉ� ǌŽŶĂƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ͘� ^Ğ� ƉůĂŶƚĞĂ� Ă� ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƐŝƐƚĞŵĂ�
ĚĞ� ĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ŝŶŝŶƚĞƌƌƵŵƉŝĚĂ� Ǉ� ůĂ� ŵĞũŽƌĂ� ĚĞ� ĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĞůĠĐƚƌŝĐĂ� ĚĞ� ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕� ĂƐş�
ĐŽŵŽ�ůĂƐ�ĂĐƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ŵĞũŽƌĂ�ĞŶ�ůĂ�ĞƉŝĚĞƌŵŝƐ�ĚĞů�ĞĚŝĨŝĐŝŽ͘�

�
�
�

��^�Z/W�/ME���>�K�:�d/sK� /ŵƉŽƌƚĞ�ϮϬϮϭ� /ŵƉŽƌƚĞ�ϮϬϮϮ� /ŵƉŽƌƚĞ�ϮϬϮϯ�

ZĞŶŽǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ� ϯϰϲ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� �ϯϰϲ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� �ϯϰϲ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�

/ŵƉůĂŶƚĂĐŝſŶ�WůĂŶ�ĚĞ�^ŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ϰϮϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϰϮϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϰϮϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�

�ƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�ĂƵǆŝůŝĂƌ� ϭϵ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϭϵ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϭϵ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�

�ĐƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�Ğů�WĂďĞůůſŶ�ĚĞ�ZĞƚĞǀŝƐŝſŶ� ϭϱϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϭϱϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϭϱϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�

dŽƚĂů� ϵϰϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϵϰϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϵϰϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�
�
�
�

WĂƌĂ� �ĂŶĂů� ^Ƶƌ� ĞŶ� Ğů� ĄŵďŝƚŽ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ĞƐƚĄŶ� ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�
ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ͗�

ĂͿ� ZĞŶŽǀĂĐŝſŶ� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ͕� ĚĞƐƚŝŶĂĚĂ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂŵĞŶƚĞ� Ă� ůĂ� ƐƵƐƚŝƚƵĐŝſŶ� ƉĂƌĐŝĂů� ĚĞ�
ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�ƚĠĐŶŝĐŽ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ�Ǉ�ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ�ĞŶ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĞŶ�
ůŽƐ� ŶŽ� ĞƐ� ƉŽƐŝďůĞ� ůĂ� ƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ� ĚĞů� ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ� ĞǆŝƐƚĞŶƚĞ� ĚĂĚĂ� ƐƵ� ĂŶƚŝŐƺĞĚĂĚ� Ž� ďŝĞŶ� ĞƐ�
ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ƐƵ�ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ŶƵĞǀŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ĞŵŝƐŝſŶ͘�

Ͳ� ZĞŶŽǀĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ� ƚĠĐŶŝĐŽ� ŐĞŶĞƌĂů� ĚĞ� ��dd� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂŶĚŽ� ůĂƐ� ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�
ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ� ĞŶ� Ğů� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ϮϬϮϬ� ƌĞůĂƚŝǀĂƐ� Ă� ůĂ� ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽůĞƐ� ĚĞ� ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĐŽŶ�
ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�ĂƵǆŝůŝĂƌ�ĚŝǀĞƌƐŽ͘�
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Ͳ� ZĞŶŽǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ĞŶ� ĐĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ� ^ĞǀŝůůĂ͕� ĚĞƐƚŝŶĂĚŽ�Ă� ůĂ� ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�
ŐĞŶĞƌĂů� ĞŶ� ůŽƐ� ĐĞŶƚƌŽƐ� ĚĞ� ^ĂŶ� :ƵĂŶ� ĚĞ��ǌŶĂůĨĂƌĂĐŚĞ� ;DĂƚƌŝǌ� ĚĞ� ǀŝĚĞŽ͕� ƐĞƌǀŝĚŽƌĞƐ� ĚĞ� ĞŵŝƐŝſŶ͕�
ĐŽŶƚƌŽů�ĐĞŶƚƌĂů͕�ĞƚĐ͘���

Ͳ� ZĞŶŽǀĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ� ƚĠĐŶŝĐŽ� ĚĞ� ĞƐƚƵĚŝŽƐ͕� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ĚĞ� ƐŽŶŝĚŽ͕� ŝŶƚĞƌĐŽŵ͕��
ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ϭ��ĚĞ�^ĂŶ�:ƵĂŶ͘�

Ͳ� /ŵƉůĂŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ĚĞ� ƚƌĂŶƐŵŝƐŝſŶ� /W� ƉĂƌĂ� ƐĞŹĂůĞƐ� ĚĞ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� Ǉ� ƌĂĚŝŽ͕�
ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂŶĚŽ�ůŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ǇĂ�ŝŶŝĐŝĂĚŽƐ�ĞŶ�ϮϬϮϬ͕�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ŶƵĞǀŽƐ�ĐŽĚĞĐƐ͘�

ďͿ� /ŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĞǆƚĞƌŝŽƌĞƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ŶƵĞǀĂƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�
ŵſǀŝůĞƐ� ƉĂƌĂ� ƌĞƚƌĂŶƐŵŝƐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ĞŶ� ,�� Ǉ� ϰŬ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ůĂ� ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĚŝǀĞƌƐŽ�
ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ� ƚĠĐŶŝĐŽ� ĚĞů� ƉĂƌƋƵĞ� ĚĞ� ƵŶŝĚĂĚĞƐ� ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ� ;ƐĞƌǀŝĚŽƌĞƐ� ĚĞ� ǀŝĚĞŽ͕� ŵĞƐĂƐ� ĚĞ�
ƐŽŶŝĚŽ͕�ŝŶƚĞƌĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ͕�ĞƚĐͿ͘�

ĐͿ� �ƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ� ĂƵǆŝůŝĂƌ͕� ĚĞƐƚŝŶĂĚŽ� Ă� ůĂ� ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ� Ǉ� ĚŽƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŵŽďŝůŝĂƌŝŽ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� Ăů�
ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ĚŽŵŝŶŝŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĂƐş�ĐŽŵŽ��ŵĂƌĐĂƐ�Ǉ�ŶŽŵďƌĞ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ͘�

ĚͿ� ZĞŶŽǀĂĐŝſŶ� dĞĐŶŽůſŐŝĐĂ� ĚĞ� ĞƐƚƵĚŝŽƐ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ� Ă� ůĂ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĞŶ� ĚĞůĞŐĂĐŝŽŶĞƐ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ͕�ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĞŵƉƌĞŶĚŝĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ϮϬϮϬ͘�

ĞͿ�ZĞŶŽǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ŵſǀŝůĞƐ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ͕�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƚŝǀŽ�ĚĞ�ƐƵƐƚŝƚƵŝƌ�ůĂ�ĚŽƚĂĐŝſŶ�ĚĞƐƚŝŶĂĚĂ�
Ă�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ͘�

ĨͿ�ZĞŶŽǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�^ŝƐƚĞŵĂ��ŝŐŝƚĂů�ĚĞ�ZĂĚŝŽ͕�ĂĐƚƵĂůŝǌĂŶĚŽ�ůĂƐ�ůŝĐĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�Ă�ůĂƐ�ƷůƚŝŵĂƐ�
ǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�Ğ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂŶĚŽ�ŶƵĞǀĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ƌĞŵŽƚĂ͘�

�
�

��^�Z/W�/ME���>�K�:�d/sK� /ŵƉŽƌƚĞ�ϮϬϮϭ� /ŵƉŽƌƚĞ�ϮϬϮϮ� /ŵƉŽƌƚĞ�ϮϬϮϯ�

ZĞŶŽǀĂĐŝſŶ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ�ĚĞ�ds� ϭ͘ϰϭϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϭ͘ϰϭϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϭ͘ϰϭϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�

/ŶĐƌĞŵĞŶƚŽ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞ�
ĞǆƚĞƌŝŽƌĞƐ�ĚĞ�ds�

ϴϬϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϴϬϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϴϬϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�

�ƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�ĂƵǆŝůŝĂƌ� ϮϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϮϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϮϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�

ZĞŶŽǀĂĐŝſŶ�dĞĐŶŽůſŐŝĐĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ� ϭϰϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϭϰϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϭϰϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�

ZĞŶŽǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ŵſǀŝůĞƐ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽ� Ϭ͕ϬϬ� Ϭ͕ϬϬ� Ϭ͕ϬϬ�

ZĞŶŽǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�^ŝƐƚĞŵĂ��ŝŐŝƚĂů�ĚĞ�ZĂĚŝŽ� ϭϳϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϭϳϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� ϭϳϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�

dŽƚĂů� Ϯ͘ϱϱϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� Ϯ͘ϱϱϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ� Ϯ͘ϱϱϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ�
�
�
�
�
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&RQWUDWR�3URJUDPD�579$�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������3iJLQD����GH����

^�yd�͘��ŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ�

ϭ͘��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ĂƌƚşĐƵůŽ�Ϯϯ͘ϭ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ͕�ůĂ�Zds��ƐĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌĄ�ĐŽŶ�ĐĂƌŐŽ�Ăů�WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�
ĚĞ� ůĂ� �ŽŵƵŶŝĚĂĚ� �ƵƚſŶŽŵĂ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� Ǉ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ŝŶŐƌĞƐŽƐ� Ǉ� ƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ƐƵƐ�
ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ͘��ů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ� ůĂ� :ƵŶƚĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�ƉĂƌĂ�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�Ǉ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůŽ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�
Ğů� ĂƌƚşĐƵůŽ� Ϯϯ͘ϯ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳ� ƐŽďƌĞ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ� ƉƷďůŝĐĂ� ĚĞů� ĐŽƐƚĞ� ŶĞƚŽ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ�
ƉƷďůŝĐŽ�ƉƌĞƐƚĂĚŽ͕�ƐĞ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞ�Ă�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĐŽŵƉĞŶƐĂĐŝŽŶĞƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ�ƉŽƌ�ůĂ�ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�
ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ� ĚĞ� ƌĂĚŝŽ� Ǉ� ƚĞůĞǀŝƐŝſŶ� ŶŽ� ƐĞƌĄŶ� ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ� Ăů� ĐŽƐƚĞ� ŶĞƚŽ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ�
ƉƌĞƐƚĂĚŽ� �ƉŽƌ� ůĂ�Zds��Ǉ�ƐƵ�^ŽĐŝĞĚĂĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ĞŶ� ůĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ�Ǉ�ĞŶ� ůĂ�ǀŝŐĞŶƚĞ� ͚�ĂƌƚĂ�ĚĞ�
ůĂ�Zds�͕͛�ĐŽŶƐŝŐŶĂŶĚŽ�ƉĂƌĂ�ĞůůŽ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�>ĞǇ�ĂŶƵĂů�ĚĞ�WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ�
�ƵƚſŶŽŵĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ� ůĂƐ� ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂƐ� Ǉ� ĂƉŽƌƚĂĐŝŽŶĞƐ� Ă� ĨĂǀŽƌ� ĚĞ� ůĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ĚĞů�'ƌƵƉŽ�
Zds��ĚĞƌŝǀĂĚĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐĂŶƚŝĚĂĚĞƐ�ĚĞƚĂůůĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ƉƵŶƚŽ�ϯ�Ǉ�ƋƵĞ�
ƐĞ� ĞƐƚŝŵĂŶ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƉůĞŶĂ� ƐĂƚŝƐĨĂĐĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ� ĚĞ� ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ� ĞŶ� ůĂ� ĐůĄƵƐƵůĂ� dĞƌĐĞƌĂ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ƉĂƌĂ� ůŽƐ� ĂŹŽƐ�
ϮϬϮϭ͕� ϮϬϮϮ� Ǉ�ϮϬϮϯ�ĞŶ�ŽƌĚĞŶ�Ă� ůĂ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ�ĞƐƚĂďůĞ� Ǉ� ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ� ĐŽŶƚĞŵƉůĂĚĂ�ĞŶ� ůĂ� ǀŝŐĞŶƚĞ�
͚�ĂƌƚĂ�ĚĞ�ůĂ�Zds�͛�Ǉ�ĞŶ�Ğů�Ăƌƚ͘�ϴ͘Ϯ�ůĞƚƌĂ�ďͿ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ͘�

Ϯ͘� ^Ğ� ƚŝĞŶĞ� ĞŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ� ƵŶĂ� ĞƐƚŝŵĂĐŝſŶ� ĞŶ� ĐƵĂŶƚŽ� Ă� ƉƌĞǀŝƐŝſŶ� ĚĞ� ƵŶ� ŝŵƉŽƌƚĞ� ŶĞƚŽ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŝĨƌĂ� ĚĞ� ŶĞŐŽĐŝŽƐ� ĚĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� ƐƵ� ^ŽĐŝĞĚĂĚ� ƉĂƌĂ� ϮϬϮϭ� ĚĞ� ϭϰ͘ϱϬϬ͘ϬϬϬ� ĞƵƌŽƐ͕� ƋƵĞĚĂŶĚŽ�
ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĞŶ��ŽŵŝƐŝſŶ�DŝǆƚĂ�ĚĞ� ůĂ�ĐůĄƵƐƵůĂ�KĐƚĂǀĂ� ůĂƐ�ĐŝĨƌĂƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞǀĞĂŶ�ƉĂƌĂ�
ůŽƐ� ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ� ϮϬϮϮ� Ǉ� ϮϬϮϯ� ĚĞ� ĐĂƌĂ� Ă� ůĂ� ĨŽƌŵĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽƐ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽƐ� ƉĂƌĂ�
ĐĂĚĂ�ƵŶĂ�ĚĞ�ĞƐĂƐ�ĂŶƵĂůŝĚĂĚĞƐ͘�

� EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�Ă�ŵŽĚŽ�ĚĞ�ƉƌĞǀŝƐŝſŶ͕�Ǉ�ƚĞŶŝĞŶĚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ůĂ�ĞŶŽƌŵĞ�ĚŝĨŝĐƵůƚĂĚ�ĞŶ�ĨŝũĂƌ�ƵŶĂƐ�
ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĞƐ� ƌĞĂůĞƐ�ĚĞ� ŝŵƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ĐŝĨƌĂ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽƐ�ƉĂƌĂ� ůŽƐ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ϮϬϮϮ�Ǉ�ϮϬϮϯ͕�ĚĞďŝĚŽ�Ăů�
ĐĂƌĄĐƚĞƌ� ĞŵŝŶĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĐĂŵďŝĂŶƚĞ� Ǉ� ĨůƵĐƚƵĂŶƚĞ� ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͕� ůĂƐ� ĐŝĨƌĂƐ� ƋƵĞ� ƐĞ�
ƉƌĞǀĠŶ͕� Ă� ƚşƚƵůŽ� ŵĞƌĂŵĞŶƚĞ� ŽƌŝĞŶƚĂƚŝǀŽ� Ǉ� ƉŽƌ� ƚĂŶƚŽ� ƐŝŶ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ� ĚĞ� ƉĂƌƚĞ͕� � ƉĂƌĂ� ĚŝĐŚŽƐ�
ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ� ƐŽŶ� ϭϰ͘ϱϬϬ͘ϬϬϬ� ĞƵƌŽƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ϮϬϮϮ� Ǉ� � ϭϰ͘ϱϬϬ͘ϬϬϬ� ĞƵƌŽƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�
ϮϬϮϯ͘�

ϯ͘� �� ĨŝŶ� ĚĞ� ŐĂƌĂŶƚŝǌĂƌ� Ğů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ĚĞ� ĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ� Ǉ� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝĚĂĚ�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ� ĂƐş� ĐŽŵŽ�Ğů� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽ͕� ĞŶ� ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ� ŝŶŐƌĞƐŽƐ�
ƚŽƚĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞǀĞĂŶ�ƉĂƌĂ�ĐĂĚĂ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ƉŽƌ�ƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů�ŐƌƵƉŽ�Zds�͕�
Ğů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�ĐŽŶ�ĐĂƌŐŽ�Ă�ĂƉŽƌƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�
ůĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĂŹŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ͕�ƐĞ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞ�Ă�ĐŽŶƐŝŐŶĂƌ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ϮϬϮϭ�
ůĂ� ĐĂŶƚŝĚĂĚ� ϭϰϬ͘ϲϯϴ͘ϬϱϬ� ĞƵƌŽƐ� ĞŶ� ĐŽŶĐĞƉƚŽ� ĚĞ� ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ� ƋƵĞ� ƐĞ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƚƌĂƉĂƌƚŝĚĂ�Ǉ�ĐŽŵƉĞŶƐĂĐŝſŶ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�
ƉƷďůŝĐŽ� ĞƐĞŶĐŝĂů� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ƋƵĞ� ƐĞ� ƉƌĞƐƚĂ� Ă� ůĂ� ĐŝƵĚĂĚĂŶşĂ� ĂŶĚĂůƵǌĂ� ĐƵǇŽ� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�
ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ĂƐƵŵĞŶ�ůĂ�Zds��Ǉ�ƐƵ�^ŽĐŝĞĚĂĚ�ĨŝůŝĂů��ĂŶĂů�^Ƶƌ͘�WĂƌĂ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ϮϬϮϮ�ƐĞ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞ�Ă�
ĐŽŶƐŝŐŶĂƌ� ĞŶ� ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ĚĞ� ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ� ůĂ�ŵŝƐŵĂ� ĐĂŶƚŝĚĂĚ� ĂŶƚĞƐ� ƌĞĨĞƌŝĚĂ� ĚĞ�
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ϭϰϬ͘ϲϯϴ͘ϬϱϬ� ĞƵƌŽƐ͕� ƋƵĞ� ƉŽĚƌĄ� ǀĂƌŝĂƌ� ĞŶ� ĨƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĐŝĨƌĂ� ĚĞ� ŶĞŐŽĐŝŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƉƌĞǀĞĂ� ƉĂƌĂ�
ĚŝĐŚŽ� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ͕� Ǉ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĄŶĚŽƐĞ� Ğů�ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ� ůĂ� ĐĂŶƚŝĚĂĚ� ĂŶƵĂů� Ă� ƚƌĂŶƐĨĞƌŝƌ� ĞŶ� ϮϬϮϮ� ĞŶ� Ğů�
ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϮϭ�ĞŶ�ƋƵĞ�Ğů�'ƌƵƉŽ�Zds��ƉƵĞĚĂ�ŚĂĐĞƌ�ƵŶĂ�ĞƐƚŝŵĂĐŝſŶ�ƌĞĂů�ĚĞ� ůĂ�ĐŝĨƌĂ�ĚĞ�
ŶĞŐŽĐŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�Zds��Ǉ�ƐƵ�^ŽĐŝĞĚĂĚ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ĞĨŝĐĂĐŝĂ�Ǉ�ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
ĚĞ� ŐĂƐƚŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĚĞƌŝǀĞŶ� ĚĞů� WůĂŶ� ĚĞƐĐƌŝƚŽ� ĞŶ� Ğů� ĂƉĂƌƚĂĚŽ� ϰ� ĚĞ� ĞƐƚĂ� ĐůĄƵƐƵůĂ͕� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞů�
ƉƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ� ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĚĞů� WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵƵŶŝĚĂĚ� �ƵƚſŶŽŵĂ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� ƉĂƌĂ� Ğů�
ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ϮϬϮϮ͘� �Ŷ� Ğů� ŵŝƐŵŽ� ƐĞŶƚŝĚŽ͕� ƉĂƌĂ� Ğů� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ϮϬϮϯ� ƐĞ� ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞ� Ă� ĐŽŶƐŝŐŶĂƌ� ĞŶ�
WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽƐ� 'ĞŶĞƌĂůĞƐ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵƵŶŝĚĂĚ� ĞŶ� ĐŽŶĐĞƉƚŽ� ĚĞ� ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ� ůĂ�
ŵŝƐŵĂ�ĐĂŶƚŝĚĂĚ�ĚĞ�ϭϰϬ͘ϲϯϴ͘ϬϱϬ�ĞƵƌŽƐ͕�ƋƵĞ�ƉŽĚƌĄ�ǀĂƌŝĂƌ�ĞŶ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝĨƌĂ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽƐ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ƉƌĞǀĞĂ�ƉĂƌĂ�ĚŝĐŚŽ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ͕�Ǉ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĄŶĚŽƐĞ�Ğů�ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ� ůĂ�ĐĂŶƚŝĚĂĚ�ĂŶƵĂů�Ă� ƚƌĂŶƐĨĞƌŝƌ�
ĞŶ�ϮϬϮϯ�ĞŶ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϮϮ�ĞŶ�ƋƵĞ�Ğů�'ƌƵƉŽ�Zds��ƉƵĞĚĂ�ŚĂĐĞƌ�ƵŶĂ�ĞƐƚŝŵĂĐŝſŶ�ƌĞĂů�
ĚĞ� ůĂ� ĐŝĨƌĂ� ĚĞ� ŶĞŐŽĐŝŽƐ� ĚĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� ƐƵ� ^ŽĐŝĞĚĂĚ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ĚĞ� ĞĨŝĐĂĐŝĂ� Ǉ�
ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ŐĂƐƚŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĚĞƌŝǀĞŶ� ĚĞů� WůĂŶ� ĚĞƐĐƌŝƚŽ� ĞŶ� Ğů� ĂƉĂƌƚĂĚŽ� ϰ� ĚĞ� ĞƐƚĂ�
ĐůĄƵƐƵůĂ͕� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞů� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ� ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĚĞů� WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵƵŶŝĚĂĚ� �ƵƚſŶŽŵĂ� ĚĞ�
�ŶĚĂůƵĐşĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ϮϬϮϯ͘�

� �ŽŶ�ŽďũĞƚŽ� ĚĞ� ŐĂƌĂŶƚŝǌĂƌ� Ğů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ĚĞ� ĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ� Ǉ� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝĚĂĚ�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� Ğů� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ� ĚĞ� ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽ͕� ĞŶ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ƋƵĞ� ƐĞ�
ƉƌŽĚƵũĞƌĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�ƵŶ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐĂƐƚŽƐ�Ž�
ĚŝƐŵŝŶƵĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ŝŶŐƌĞƐŽƐ� ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ� ƉĂƌĂ� ĐĂĚĂ� ƵŶŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ� ƋƵĞ� ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ͕� ůĂ�
ĞŶƚŝĚĂĚ� Zds�� Ǉ� ƐƵ� ^ŽĐŝĞĚĂĚ� ĨŝůŝĂů� ĚĞďĞƌĄŶ� ŝŵƉůĂŶƚĂƌ� Ğů� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ� WůĂŶ� ĚĞ� �ũƵƐƚĞ� ƋƵĞ�
ƉĞƌƐŝŐĂ�Ğů�ƌĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽ͕�ĞŶ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�
ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĂŹŽ͘�

ϰ͘� WŽƌ� ƐƵ� ƉĂƌƚĞ͕� ĞŶ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ĚĞů� WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵƵŶŝĚĂĚ� ƉĂƌĂ� ϮϬϮϭ͕� Ğů�
�ŽŶƐĞũŽ� ĚĞ� 'ŽďŝĞƌŶŽ� ĚĞ� ůĂ� :ƵŶƚĂ� ĚĞ� �ŶĚĂůƵĐşĂ� ƚĞŶĚƌĄ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞů� WůĂŶ� ĚĞ� �ĨŝĐĂĐŝĂ͕�
�ĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�Ǉ�ZĂĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ZĂĚŝŽ�Ǉ�dĞůĞǀŝƐŝſŶ�WƷďůŝĐĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�ƋƵĞ�ĚĞďĞƌĄ�ĂƐĞŐƵƌĂƌ�
ůĂ�ĞĨŝĐĂĐŝĂ͕�ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƌĂĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞů�WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ϮϬϮϭ͘��Ŷ�ĐŽŶĞǆŝſŶ�ĐŽŶ�
Ğů� ƉƵŶƚŽ� ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕� Ğů� ĐŝƚĂĚŽ� WůĂŶ� ĐŽŶƚĞŶĚƌĄ� ůĂƐ� ŵĞĚŝĚĂƐ� Ǉ� ĂĐƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶĐƌĞƚĂƐ� Ă� ĂĚŽƉƚĂƌ�
ƉĂƌĂ� Ğů� ƌĞĞƋƵŝůŝďƌŝŽ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽͲĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ͕� ƉŽƌ� ůŽ� ƋƵĞ� ůŽ� ĞǆƉƌĞƐĂĚŽ� ĞŶ� ĞƐƚĞ�
�ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞďĞƌĄ�ŐƵĂƌĚĂƌ�ůĂ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ĐŽƌƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůŽ�ƌĞĐŽŐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĐŝƚĂĚŽ�WůĂŶ͘�

ϱ͘� z� ƐĞ� ĐŽŵƉƌŽŵĞƚĞ� Ă� ĨŝŶĂŶĐŝĂƌ� ůĂ� ĚŽƚĂĐŝſŶ͕� ƌĞŶŽǀĂĐŝſŶ� Ǉ� ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞů� ĞƋƵŝƉĂŵŝĞŶƚŽ�
ƚĠĐŶŝĐŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�Zds��Ǉ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ͕�ƉŽƌ�ŝŵƉŽƌƚĞ�ĚĞ�
ϯ͘ϰϵϬ͘ϬϬϬ�ĞƵƌŽƐ�ĞŶ�ϮϬϮϭ͕�ϮϬϮϮ�Ǉ�ϮϬϮϯ͘�

ϲ͘� ^ŝŶ� ƉĞƌũƵŝĐŝŽ� ĚĞ� ůŽ� ƉƌĞǀŝƐƚŽ� ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�� ůĂ� Zds�� ƉŽĚƌĄ� ĂůĐĂŶǌĂƌ� ĂĐƵĞƌĚŽƐ� ĚĞ�
ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ŽƚƌĂƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ͕�ſƌŐĂŶŽƐ�Ǉ�ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů�^ĞĐƚŽƌ�WƷďůŝĐŽ��ŶĚĂůƵǌ͘�
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&RQWUDWR�3URJUDPD�579$�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������3iJLQD����GH����

^�Wd/D�͘�DŽĚŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞů��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�

�ů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�ƉŽƌ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƉƷďůŝĐŽ�ƉŽĚƌĄ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƌƐĞ�ĞŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�
ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƐƵ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�Ă�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚĞ� ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�DŝǆƚĂ�ĚĞ�^ĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�
�ŽŶƚƌŽů� ĞŶ� ůŽƐ� ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ� ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ� ĞŶ� ƉƵŶƚŽ� ϰ� ĚĞ� ůĂ� ĐůĄƵƐƵůĂ� ͚KĐƚĂǀĂ͕͛� ĚĞďŝĞŶĚŽ� ƐĞƌ� ƐƵƐĐƌŝƚĂ�
ĚŝĐŚĂ� ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ� ĚĞ�ŵŽĚŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ƉŽƌ� ůĂƐ� ƉĂƌƚĞƐ� ĨŝƌŵĂŶƚĞƐ� ƉĂƌĂ� ƐƵ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ� Ăů� ƚĞǆƚŽ� ĚĞů�
�ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͘� dŽĚĂ� ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ� ĚĞ�ŵŽĚŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ƐĞƌĄ� ƌĞŵŝƚŝĚĂ� Ăů��ŽŶƐĞũŽ� �ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĚĞ�
�ŶĚĂůƵĐşĂ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĞǀĂĐƵĞ� ŝŶĨŽƌŵĞ�ƉƌĞǀŝŽ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĂĨĞĐƚĂƐĞ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂƐ�ƋƵĞ� ĨƵĞƌĂŶ�ĚĞ�
ƐƵ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ͘�

�Ğ�ŵƵƚƵŽ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ůĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ�ƉŽĚƌĄŶ�ĂĐŽƌĚĂƌ�ůĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�ĞŶ�
Ğů� ƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĞƐƚŝŵĞŶ�ƋƵĞ� ƐĞ�ŚĂ�ƉƌŽĚƵĐŝĚŽ�ƵŶĂ� ƐŽďƌĞǀĞŶŝĚĂ͕� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂ� Ǉ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚĞ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĂĚǀĞƌƐĂ�ĚĞ� ůĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ� ŐĞŶĞƌĂů� Ž�ĚĞů� ƐĞĐƚŽƌ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ĚĞů� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĞŶ�
ƋƵĞ� ŽƉĞƌĂŶ� ůĂ� Zds�� Ǉ� ƐƵ� ^ŽĐŝĞĚĂĚ͕� Ǉ� ƋƵĞ� ŽďũĞƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĂĐŽŶƐĞũĂƐĞ� ůĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ŶƵĞǀŽƐ� ŶŝǀĞůĞƐ� ĚĞ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ� ĂƐƵŵŝĚŽƐ� ƉŽƌ� ůĂƐ� ƉĂƌƚĞƐ͘� �Ŷ� ƚŽĚŽ� ĐĂƐŽ͕� ƐĞ� ƉƌŽĐĞĚĞƌĄ� Ă� ůĂ�
ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�ĞŶ�Ğů�ƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĞŶ�ĂůŐƵŶŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ƌĞƐƵůƚĂƌĂ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ĚŝƐŵŝŶƵŝƌ�ĞŶ�ƵŶ�ĐŝŶĐŽ�ƉŽƌ�ĐŝĞŶƚŽ�Ž�ŵĄƐ�ůĂƐ�
ĐĂŶƚŝĚĂĚĞƐ� Ă� ƚƌĂŶƐĨĞƌŝƌ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂƐ� ĞŶ� ůĂ� ĐůĄƵƐƵůĂ� ͚^ĞǆƚĂ͕͛� ƐĂůǀŽ� ƋƵĞ� ůĂ� ǀĂƌŝĂĐŝſŶ� ƉĂƌĂ� ƵŶ�
ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ� ĞƐƚƵǀŝĞƌĂ� ŵŽƚŝǀĂĚĂ� ƉŽƌ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ� ĚĞƌŝǀĂĚĂ� ĚĞ�
ůĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ĚĞů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͘�

�Ŷ� ĐĂƐŽ� ƋƵĞ� ůĂ� ĐŝĨƌĂ� ĚĞ� ŶĞŐŽĐŝŽƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ� ĚĞů� 'ƌƵƉŽ� Zds�� ŶŽ� ĂůĐĂŶĐĞ� ůĂƐ� ĐĂŶƚŝĚĂĚĞƐ�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂĚĂƐ� ĞŶ� ĐĂĚĂ� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽ� Ž� ďŝĞŶ� Ğů� ĐŽƐƚĞ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƐƵƉĞƌĞ� ůŽ�
ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ƉŽƌ� ƚĂů�ŵŽƚŝǀŽ�ƐĞ� ŝŶĐƵƌƌĂ�ĞŶ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�Ăů�
ĨŝŶĂů� ĚĞů� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ƋƵĞ� ƐĞĂŶ� ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ� Ăů� ĐŝŶĐŽ� ƉŽƌ� ĐŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂƐ� ĐĂŶƚŝĚĂĚĞƐ� ĂƉƌŽďĂĚĂƐ� ĐŽŵŽ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ͕� Ž� ďŝĞŶ� ƐĞ� ŚĂŐĂ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ� ƌĞĞƐƚĂďůĞĐĞƌ� Ğů� ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ƵŶĂ� ĂƉŽƌƚĂĐŝſŶ� ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ� Ă� ĞƐĞ� ŵŝƐŵŽ� ůşŵŝƚĞ͕� ƐĞƌĄ�
ŵŽƚŝǀŽ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ͕�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�WůĂŶ�ĚĞ��ũƵƐƚĞ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĞŶ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�
WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�^ŽĐŝĞĚĂĚ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ZĂĚŝŽ�Ǉ�dĞůĞǀŝƐŝſŶ͕�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞŶ�ĞŶ�ůĂ�Zds�͕�ůĂ�:ƵŶƚĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ�ƉƵĞĚĂ�ƉůĂŶƚĞĂƌ͕�ĞŶ�ƐƵ�ĐĂƐŽ͕�ůĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�
ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ĐŽŶƚƌĂƚŽͲƉƌŽŐƌĂŵĂ͕� ĞŶ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ƋƵĞ� ŶŽ� ůůĞŐĂƌĂ� Ă� ƌĞĞƐƚĂďůĞĐĞƌƐĞ� Ğů� ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ͘�

�Ŷ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ͕�ůĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ�ĂĐŽƌĚĂƌĄŶ�ůĂ�ƐƵƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ŶƵĞǀŽ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�ƉŽƌ�
Ğů� ƚŝĞŵƉŽ�ƋƵĞ� ƌĞƐƚĂƐĞ�ŚĂƐƚĂ� ůĂ� ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϮϯ͕�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�
ϴ͘ϭ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ͘�
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K�d�s�͘��ŽŵŝƐŝſŶ�DŝǆƚĂ�ĚĞ�^ĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ��ŽŶƚƌŽů�

>Ž�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�Ğů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ƐĞƌĄ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ƵŶ� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� ŝŶƚĞƌŶŽ͕�
ĞŶ� Ğů� ƐĞŶŽ� ĚĞ� ůĂ� Zds�� Ǉ� ĚĞ� ƐƵ� ^ŽĐŝĞĚĂĚ͕� Ǉ� Ğů� ůůĞǀĂĚŽ� Ă� ĐĂďŽ� ƉŽƌ� ůĂ� �ŽŵŝƐŝſŶ� DŝǆƚĂ� ĚĞ�
^ĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ� Ǉ� �ŽŶƚƌŽů� ĚĞů� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ƐŽďƌĞ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� Ǉ� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽ�
ĞƐƚŝƉƵůĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ŵŝƐŵŽ͕�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůŽ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͗�

ϭ͘ �ŽŶ�ĂƌƌĞŐůŽ�Ă� ůŽ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϴ͘Ϯ� ůĞƚƌĂ�ĚͿ�ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ͕� ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�DŝǆƚĂ�
ĚĞ�^ĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ��ŽŶƚƌŽů�ĚĞů��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ƐĞ�ĐŽŶƐƚŝƚƵǇĞ�ĞŶ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ�ƋƵĞ�ĂƐĞŐƵƌĞ�
Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�
Ǉ� ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĚĞ� ƐƵ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ͘� >Ă� �ŽŵŝƐŝſŶ� ĞƐƚĂƌĄ� ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ� ƉŽƌ� ŽĐŚŽ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�
ƐŝĞŶĚŽ� ƉŽƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ůĂ� Zds�� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ƚŝƚƵůĂƌ� ĚĞ� ƐƵ� �ŝƌĞĐĐŝſŶ� 'ĞŶĞƌĂů� Ǉ� ŽƚƌĂƐ� ƚƌĞƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƋƵĞ� ĞƐƚĂ� ĚĞƐŝŐŶĞ͖� Ǉ� ƉŽƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŶƐĞũĞƌşĂ� ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ�
�ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�^ŽĐŝĂů� ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƚŝƚƵůĂƌ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ƚƌĞƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�ĚĞƐŝŐŶĞ͘�
hŶĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝĂ� ĐŽŶ� ƌĂŶŐŽ� ĚĞ� :ĞĨĂƚƵƌĂ� ĚĞ� ^ĞƌǀŝĐŝŽ� Ǉ� ĚĞƐŝŐŶĂĚĂ� ƉŽƌ� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ�
ƚŝƚƵůĂƌ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂ��ŽŶƐĞũĞƌşĂ�ĂƐŝƐƚŝƌĄ�Ă�ůĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�ĐŽŶ�ǀŽǌ�ƉĞƌŽ�ƐŝŶ�
ǀŽƚŽ� ƉĂƌĂ� ůĞǀĂŶƚĂƌ� �ĐƚĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ĂĐƵĞƌĚŽƐ� ĂĚŽƉƚĂĚŽƐ͕� Ǉ� ƐĞƌĄ� ĞŶĐĂƌŐĂĚĂ� ĚĞ� ůĂ� ůůĞǀĂŶǌĂ� ĚĞ�
ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĂƐƵŶƚŽƐ�ĚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�DŝǆƚĂ͘�

Ϯ͘ >Ă��ŽŵŝƐŝſŶ�ƐĞ� ƌĞƵŶŝƌĄ� ĐŽŶ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŽƌĚŝŶĂƌŝŽ�ĚŽƐ�ǀĞĐĞƐ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĂŶƵĂůŝĚĂĚ�ƋƵĞ� ƌĞƐƵůƚĞ�ĚĞ�
ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� Ğů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕� ƐŝĞŶĚŽ� ůĂ� ƉƌŝŵĞƌĂ� ƌĞƵŶŝſŶ� ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ� ŵĞƐĞƐ� ĚĞ�
ĞŶĞƌŽ� Ǉ� ũƵůŝŽ͕� Ǉ� ůĂ� ƐĞŐƵŶĚĂ� ĞŶƚƌĞ� ƐĞƉƚŝĞŵďƌĞ� Ǉ� ĚŝĐŝĞŵďƌĞ͘� �Ŷ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐĞ�
ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͕� ĚĞ� ĐŽŵƷŶ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ƉŽƌ� ĂŵďĂƐ� ƉĂƌƚĞƐ� ƐĞ� ƉŽĚƌĄŶ� ĐĞůĞďƌĂƌ� ĐƵĂŶƚĂƐ� ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�
ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�ĨƵĞƌĂŶ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞƐ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ͘�

ϯ͘ �ů� ĂŵƉĂƌŽ�ĚĞ� ůŽ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�Ğů� ĂƌƚşĐƵůŽ�ϴ͘Ϯ� ůĞƚƌĂ� ĐͿ� ĚĞ� ůĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ͕� ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�ƉŽĚƌĄ�
ƉƌŽƉŽŶĞƌ� ůĂ� ŵŽĚŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ĞŶ� Ğů� ƐƵƉƵĞƐƚŽ� ĚĞ� ƋƵĞ� ĞƐƚŝŵĞ�
ƋƵĞ� ƐƵ� ƉĂƌƚĞ� ĞǆƉŽƐŝƚŝǀĂ� Ž� ƐƵ� ĐůĂƵƐƵůĂĚŽ� ĚĞďĂŶ� ĂĚĂƉƚĂƌƐĞ� ŵĞũŽƌ� Ă� ůĂ� ĐĂŵďŝĂŶƚĞ� ƌĞĂůŝĚĂĚ�
ũƵƌşĚŝĐĂ͕� ƐŽĐŝĂů͕� ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂů͕� ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ� Ž� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝŽŶĂů� ĞŶ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĚĞƐĞŶǀƵĞůǀĞ� ůĂ�
ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ� ƉƷďůŝĐŽ� ĂƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĞŶ� �ŶĚĂůƵĐşĂ͕� Ž� ĞŶ� Ğů� ƐƵƉƵĞƐƚŽ� ĚĞ� ƋƵĞ� ĞƐƚŝŵĞ�
ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ� � ůĂ�ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ�Ž�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ� ƚŽŵĂĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�
ĞŶ� ůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ�ĚĞ� ůĂ�Zds��Ǉ�ĚĞ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ĨŝũĂĚŽƐ�ĞŶ� ůĂƐ�ĐůĄƵƐƵůĂƐ�
͚dĞƌĐĞƌĂ͕͛�͚�ƵĂƌƚĂ͛�Ǉ�͚YƵŝŶƚĂ͛�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝĞŶĚŽ�ĂũƵƐƚĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�
ƐƵƉŽŶŐĂŶ� ĐĂŵďŝŽƐ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŽƐ͘� ^Ğ� ĞŶƚĞŶĚĞƌĄŶ� ƋƵĞ� ĞƐĂƐ� ŵŽĚŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ŶŽ� ƐŽŶ�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂƐ� ĐƵĂŶĚŽ� ůŽƐ� ĂũƵƐƚĞƐ� ŶŽ� ƐƵƉĞƌĞŶ͕� ĞŶ� ĞƐƚŝŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ� Ž� ĚĞĐƌĞŵĞŶƚŽ͕�
ƵŶ�ĚŽƐ�ƉŽƌ�ĐŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ǀŽůƵŵĞŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ�ƋƵĞ�ĂƐƵŵĞŶ�ůĂ�Zds��Ǉ��ĂŶĂů�^Ƶƌ�ĞŶ�ůĂ�
ĐůĄƵƐƵůĂ� ͚dĞƌĐĞƌĂ͛� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͘� �ƐŝŵŝƐŵŽ͕� Ǉ� ĞŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ůĂ� ĐůĄƵƐƵůĂ�
͚^ĞǆƚĂ͕͛�ƉŽĚƌĄ�ƉƌŽƉŽŶĞƌ�ůĂ�ŵŽĚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĐƵĂŶĚŽ�ĐŽŶĐƵƌƌĂŶ�
ƐŽďƌĞǀĞŶŝĚĂƐ� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽͲĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ� ŐĞŶĞƌĂůĞƐ� Ž� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�
ƋƵĞ� ƉƵĚŝĞƌĂŶ� ŝŵƉůŝĐĂƌ� ƵŶĂ� ǀĂƌŝĂĐŝſŶ� ŝŶĨĞƌŝŽƌ� Ă� ƵŶ� ĐŝŶĐŽ� ƉŽƌ� ĐŝĞŶƚŽ� ĞŶ� ůĂƐ� ĐĂŶƚŝĚĂĚĞƐ� Ă�
ƚƌĂŶƐĨĞƌŝƌ�ĞŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĂŹŽ�ĚĞů�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͘�^ŝ� ƚĂů�
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&RQWUDWR�3URJUDPD�579$�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������3iJLQD����GH����

ǀĂƌŝĂĐŝſŶ�ĨƵĞƌĂ�ƵŶ�ĚĞĐƌĞŵĞŶƚŽ�ŶŽ�ŵŽƚŝǀĂĚŽ�ƉŽƌ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ĐƵĂŶƚşĂ�
ŝŐƵĂů�Ž� ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ƵŶ�ĐŝŶĐŽ�ƉŽƌ�ĐŝĞŶƚŽ� ƐĞ�ƉƌŽĐĞĚĞƌĄ�Ă� ůĂ� ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲ
WƌŽŐƌĂŵĂ�ƐƵƐĐƌŝďŝĠŶĚŽƐĞ�ƵŶŽ�ŶƵĞǀŽ͕�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĐůĄƵƐƵůĂ�͚^ĠƉƚŝŵĂ͛͘��

�ĂĚŽ�ƋƵĞ� ůĂƐ� ĐůĄƵƐƵůĂƐ� ͚�ƵĂƌƚĂ͛� Ǉ� ͚YƵŝŶƚĂ͛� ƐĞ� ŚĂŶ� ĞůĂďŽƌĂĚŽ� ƚĞŶŝĞŶĚŽ� ĞŶ� ĐƵĞŶƚĂ� ůŽƐ� ĚĂƚŽƐ�
ĚĞů� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ� ĚĞů� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ϮϬϮϭ� Ǉ� ƋƵĞ� ďŝĞŶ� ƉƵĚŝĞƌĂ� ƐĞƌǀŝƌ� ƉĂƌĂ� ĞŶƚĞŶĚĞƌ� Ğů� ƌĞƉĂƌƚŽ� ĚĞ�
ůŽƐ� ĨŽŶĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞů��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ďĂƐĂ�ĞŶ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�
ĚĞ� ƌĞƉĂƌƚŽ� ƋƵĞ� ƐĞ� ŵĂŶƚŝĞŶĞ� ĞƐƚĂďůĞ� ĞŶ� Ğů� ƚŝĞŵƉŽ� ĞŶ� ĐƵĂŶƚŽ� Ă� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�
ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ͕� ĚĞ� ĐĂƌĂ� Ă� ůŽƐ� ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ� ϮϬϮϮ� Ǉ� ϮϬϮϯ͕� ĞŶ� ďĂƐĞ� Ă� ůŽƐ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ�
ĂƉƌƵĞďĞŶ�ƉĂƌĂ�ĚŝĐŚŽƐ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ͕�ůĂ�Zds��ƉƌŽƉŽŶĚƌĄ�ƵŶĂ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŵƉŽƌƚĞƐ�ƌĞĐŽŐŝĚŽƐ�
ĞŶ�ůĂ�ĐůĄƵƐƵůĂ�͚�ƵĂƌƚĂ͛�ƋƵĞ�ĚĞďĞƌĄ�ƐĞƌ�ĂƉƌŽďĂĚĂ�ƉŽƌ�ĞƐƚĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�DŝǆƚĂ͘�

ϰ͘ >Ă� �ŽŵŝƐŝſŶ� ƉŽĚƌĄ� ĞǀĂůƵĂƌ� ĞŶ� ƐƵ� ƐĞŶŽ� Ğů� ŶŝǀĞů� ĚĞ� ƐĂƚŝƐĨĂĐĐŝſŶ� ĚĞů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ�
ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽƐ� ĂƐƵŵŝĚŽƐ� ƉŽƌ� ůĂƐ� ƉĂƌƚĞƐ͘� >ŽƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂƐ� ƉĂƌƚĞƐ� ĞŶ� ůĂ�
�ŽŵŝƐŝſŶ͕� Ɛŝ� ůŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƐĞŶ� ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞ͕� ƉŽĚƌĄŶ� ĞůĞǀĂƌ� Ă� ƐƵƐ� ſƌŐĂŶŽƐ� ĨŝƌŵĂŶƚĞƐ�
ĞǀĂůƵĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ĞƐƚŝŵĂƐĞŶ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ĞũĞĐƵĐŝſŶ� ĞŶ� ĐƵƌƐŽ� Ǉ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĚĞ� ůĂ�
ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͘�

ϱ͘ >Ă� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ĞũĞĐƵĐŝſŶ� Ǉ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞů� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� Ă� ůĂ�
ƋƵĞ� ƐĞ� ƌĞĨŝĞƌĞ� Ğů� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϴ͘ϰ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳ� ƐĞƌĄ� ƌĞŵŝƚŝĚĂ� Ăů� �ŽŶƐĞũŽ� �ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů� ĚĞ�
�ŶĚĂůƵĐşĂ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĐŽŶƐƚĂŶĐŝĂ�ĞŶ�ĞƐĂ� ŝŶƐƚŝƚƵĐŝſŶ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă�ĂƋƵĞůůĂƐ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ�ƋƵĞ�ĨƵĞƌĂŶ�
ĚĞ�ƐƵ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ͘�

ϲ͘ >Ă� �ŽŵŝƐŝſŶ͕� ĞŶ� Ğů� ƷůƚŝŵŽ� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ĚĞ� ǀŝŐĞŶĐŝĂ� ƚƌŝĞŶĂů� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕�
ĞŵŝƚŝƌĄ�/ŶĨŽƌŵĞ�ƉƌŽƉŽŶŝĞŶĚŽ�ůĂ�ĐĞůĞďƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ŶƵĞǀŽ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�ƉĂƌĂ�ƵŶ�ŶƵĞǀŽ�
Ǉ� ƐƵĐĞƐŝǀŽ� ĄŵďŝƚŽ� ƚĞŵƉŽƌĂů� ƚƌŝĞŶĂů� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ͘� WŽƌ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ� ĚĞů� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϴ͘ϭ� ĞŶ�
ĐŽŶĐŽƌĚĂŶĐŝĂ�ĐŽŶ�Ğů�ϳ͘ϯ�ĚĞ� ůĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ͕� ůĂ� ͚�ĂƌƚĂ�ĚĞů� ^ĞƌǀŝĐŝŽ�WƷďůŝĐŽ�ĚĞ� ůĂ�Zds�͛� ƚŝĞŶĞ�
ƵŶĂ� ǀŝŐĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƐĞŝƐ� ĂŹŽƐ� Ǉ� ŚĂ� ĚĞ� ƐĞƌ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚĂ� Ǉ� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚĂ� ĐĂĚĂ� ƚƌĞƐ� ĂŹŽƐ� ĞŶ� ƵŶ�
�ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͘� �ĂĚĂ� ĞƐĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ůĞŐĂů� ĚĞ� ĐŽŶŐƌƵĞŶĐŝĂ� ŵĂƚĞƌŝĂů� Ǉ� ƚĞŵƉŽƌĂů� ĞŶƚƌĞ�
ĂŵďŽƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ͕� ůĂ� �ŽŵŝƐŝſŶ� ĞŶ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĐŝƌƐĞ� ĚĞŵŽƌĂ� ĞŶ� Ğů� ƉƌŽĐĞƐŽ�
ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝŽ� ĚĞ� ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ŶƵĞǀĂ� �ĂƌƚĂ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ƋƵĞ� ŝŶĨůƵǇĞƌĂ� ĞŶ� ƐƵ� ĐŽŶĐƌĞƚŽ�
ƐĞǆĞŶŝŽ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ͕�Ǉ�ĞƐƚĞ�ŶŽ� ĨƵĞƌĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ�ϮϬϮϭͲϮϬϮϲ͕�ƉŽĚƌĄ� ŝŶƐƚĂƌ� ůĂ� ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�
ĚĞ�ƉƌſƌƌŽŐĂ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉĞƌşŽĚŽ�ƋƵĞ�
ĐŽŶƐƚĂ� ĞŶ� ƐƵ� �ůĄƵƐƵůĂ� ^ĞŐƵŶĚĂ͕� Ɛŝ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƐĞ� ƋƵĞ� ĐŽŶĐƵƌƌĞŶ� ĐĂƵƐĂƐ� ŽďũĞƚŝǀĂƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ�
ƉƌſƌƌŽŐĂ� Ǉ�ŵŽƚŝǀĂĚĂ�ĞŶ� ůĂ� ƌĞĨĞƌŝĚĂ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ� ƌĞůĂĐŝſŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů� Ǉ� ƚĞŵƉŽƌĂů� ĞŶƚƌĞ��ĂƌƚĂ� ĚĞů�
^ĞƌǀŝĐŝŽ� WƷďůŝĐŽ� Ǉ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ĞƐƚĂďůĞĐĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳ͘��Ŷ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ƐĞƌ�
ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ� ƉƌŽƉŽŶĞƌ� ůĂ� ƉƌſƌƌŽŐĂ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ĞƐƚĂ� ƐĞ� ĞŶƚĞŶĚĞƌĄ� ĞŶ� ůŽƐ�
ŵŝƐŵŽƐ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ� ƋƵĞ� ĐŽŶƚĞŵƉůĂ� ƐƵ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ĐůĂƵƐƵůĂĚŽ� Ǉ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ĂŹĂĚŝĚĂƐ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĞŶ�ƐƵ�ĐĂƐŽ� ĨƵĞƌĂŶ�ĂƉƌŽďĂĚĂƐ�ĚĞ� ůĂƐ�ƋƵĞ�ƉƌŽƉƵƐŝĞƐĞ� ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ� Ă� ůĂƐ�
ƉĂƌƚĞƐ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ĞŶƚƌĂĚĂ�ĞŶ�ǀŝŐŽƌ�ĚĞ�ƵŶ�ŶƵĞǀŽ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕�ĞƐƚĂďůĞĐŝĞŶĚŽ�Ğů��ŽŶƐĞũŽ�
ĚĞ�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�� ůĂƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂƉŽƌƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�
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ƉƌſƌƌŽŐĂ͕� ĂĚĞĐƵĄŶĚŽƐĞ� ĞŶ� ƚŽĚŽ� ĐĂƐŽ� Ă� ůĂƐ� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞƐ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂƐ� ĚĞů�
WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ƋƵĞ�ĨŝŶĂůŵĞŶƚĞ�ĂƉƌƵĞďĂ�Ğů�WĂƌůĂŵĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ĞƐĂ�ĂŶƵĂůŝĚĂĚ͘��Ŷ�ŶŝŶŐƷŶ�ĐĂƐŽ� ůĂƐ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƉƌſƌƌŽŐĂ� ƋƵĞ� ĂƉƌŽďĂƌĂ� ůĂ� �ŽŵŝƐŝſŶ� ƉŽĚƌĄŶ� ĐĂŵďŝĂƌ�
ƐƵƐƚĂŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�Ğů�ĐůĂƵƐƵůĂĚŽ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ƐŽůŽ�ƐĞƌĄŶ�ƚĞŶĚĞŶƚĞƐ�
Ă� ŐĂƌĂŶƚŝǌĂƌ� ůĂ� ŶŽƌŵĂů� ƌĞůĂĐŝſŶ� ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ� ƉĂƌƚĞƐ� ĨŝƌŵĂŶƚĞƐ� ŵŝĞŶƚƌĂƐ� ƐĞ� ĂĐƵĞƌĚĂ� ƵŶ� ŶƵĞǀŽ�
ƚĞǆƚŽ�ĚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ƚƌŝĞŶĂů�ĞŶ�ĐŽŶŐƌƵĞŶĐŝĂ�ŵĂƚĞƌŝĂů�Ǉ� ƚĞŵƉŽƌĂů�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ� ůĂ�
͚�ĂƌƚĂ�ĚĞů�^ĞƌǀŝĐŝŽ�WƷďůŝĐŽ�ĚĞ�ůĂ�Zds�͛�ƋƵĞ�ĞƐƚĠ�ǀŝŐĞŶƚĞ͘�

ϳ͘ �Ŷ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƌĞƵŶŝſŶ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĂŹŽ͕�ƌĞĨĞƌŝĚĂ�ĞŶ�Ğů�ƉƵŶƚŽ�Ϯ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�
�ůĄƵƐƵůĂ� KĐƚĂǀĂ͕� ƐĞ� ƉŽĚƌĄŶ� ĂŶĂůŝǌĂƌ� ĂƐŝŵŝƐŵŽ� ůĂƐ� ŵĂƚĞƌŝĂƐ� ĚĞƌŝǀĂĚĂƐ� ĚĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ�
�ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�ƋƵĞ�ĞŶ�ƐƵ�ĐĂƐŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶ�ĞŶ�ŽƌĚĞŶ�Ăů� /ŶĨŽƌŵĞ�ƐŽďƌĞ� ůĂ�ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞů�
ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ŝŶŵĞĚŝĂƚŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ�ůĂ�Zds��Ǉ�ĚĞ�ƐƵ�^ŽĐŝĞĚĂĚ�&ŝůŝĂů�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�
ĞƐƚĂďŝůŝĚĂĚ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ� Ǉ� ƐŽƐƚĞŶŝďŝůŝĚĂĚ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ƌĞƐƵůƚĞŶ� ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ�
>ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ�ϮͬϮϬϭϮ͕�ĚĞ�Ϯϳ�ĚĞ�Ăďƌŝů͘� �Ŷ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ĐĂƐŽ͕�ĚŝĐŚŽ� /ŶĨŽƌŵĞ�ƐĞƌĄ� ƌĞŵŝƚŝĚŽ�ĂŶƚĞƐ�
ĚĞ� ĐĂĚĂ� ϭ� ĚĞ� Ăďƌŝů� ĚĞ� ĐĂĚĂ� ĂŹŽ� ƉŽƌ� ůĂ� Zds�� ĂŶƚĞ� ůĂ� �ŝƌĞĐĐŝſŶ� 'ĞŶĞƌĂů� ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ� ĞŶ�
ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ��ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�^ŽĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ� :ƵŶƚĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă� ůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�
ĂƌƚşĐƵůŽ� ϰϯ͘ϴ� ďŝƐ� ůĞƚƌĂ� ĐͿ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϳͬϮϬϭϬ͕� ĚĞ� ϯϭ� ĚĞ� ŵĂƌǌŽ͕� 'ĞŶĞƌĂů� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�
�ƵĚŝŽǀŝƐƵĂů͘��

ϴ͘ �Ŷ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƌĞƵŶŝſŶ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĂŹŽ͕�ƌĞĨĞƌŝĚĂ�ĞŶ�Ğů�ƉƵŶƚŽ�Ϯ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�
�ůĄƵƐƵůĂ͕� ĞƐƚĞ� ſƌŐĂŶŽ� ƚĞŶĚƌĄ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞů� ŝŶĨŽƌŵĞ� ĂŶƵĂů� ƐŽďƌĞ� Ğů� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�
Ăů�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĨŝĞƌĞ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϭϵ͘Ϯ�ĐͿ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ͘�

ϵ͘ >Ă� �ŽŵŝƐŝſŶ� ƉŽĚƌĄ� ĞůĂďŽƌĂƌ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽƐ� ĚĞ� ďĂƐĞ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽ�
ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϴ͘ϰ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ϭϴͬϮϬϬϳ͘�

�

EKs�E�͘�EĂƚƵƌĂůĞǌĂ�Ǉ�ƌĠŐŝŵĞŶ�ũƵƌşĚŝĐŽ�

�ů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�ƚŝĞŶĞ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�ũƵƌşĚŝĐŽͲĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ�Ǉ͕�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă� ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�:ƵŶƚĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ�ƐƵ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�Ǉ� ůĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂƐ�ĚƵĚĂƐ�ƋƵĞ�ƉƵĚŝĞƌĂ�ŽĨƌĞĐĞƌ�ƐƵ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ͘�

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕� Ğů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ƋƵĞĚĂ� ƐƵũĞƚŽ� Ă� ůĂ� >ĞǇ� ϵͬϮϬϭϳ͕� ĚĞ� ϴ� ĚĞ� ŶŽǀŝĞŵďƌĞ͕�
ĚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽƐ�ĚĞů�^ĞĐƚŽƌ�WƷďůŝĐŽ͕�ĞŶ�ĂƋƵĞůůŽ�ƋƵĞ�ůĞ�ƌĞƐƵůƚĂƌĂ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ͕�Ǉ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�
ƌĠŐŝŵĞŶ� ƉƌĞǀŝƐƚŽ� ĞŶ� Ğů� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϲ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ϭϴͬϮϬϬϳ� Ǉ� ĞŶ� ƐƵ� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϴ� ĞŶ� ůŽ� ƌĞůĂƚŝǀŽ� Ăů�
�ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ͘��

�

�
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�ů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ�ƐĞ�ƉĞƌĨĞĐĐŝŽŶĂ�ĐŽŶ�ƐƵ�ĨŽƌŵĂůŝǌĂĐŝſŶ͘�

z� ĞŶ� ƉƌƵĞďĂ� ĚĞ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ͕� ůĂƐ� ƉĂƌƚĞƐ� ĨŝƌŵĂŶ� Ğů� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ŽŶƚƌĂƚŽͲWƌŽŐƌĂŵĂ� ƉŽƌ�
ĚƵƉůŝĐĂĚŽ�ĞũĞŵƉůĂƌ�Ǉ�ƵŶ�ƐŽůŽ�ĞĨĞĐƚŽ�ĞŶ�^ĞǀŝůůĂ͕�Ă����ĚĞ��ŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͘�

�

�
�ǆĐŵŽ͘�^ƌ͘�sŝĐĞƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕�Ǉ�
�ŽŶƐĞũĞƌŽ�ĚĞ�dƵƌŝƐŵŽ͕�ZĞŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ͕�:ƵƐƚŝĐŝĂ�Ǉ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�>ŽĐĂů�ĚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕������
�͘�:ƵĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ�DĂƌşŶ�>ŽǌĂŶŽ���
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�ǆĐŵŽ͘�^ƌ͘��ŽŶƐĞũĞƌŽ�ĚĞ�ůĂ�WƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂ͕��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�
WƷďůŝĐĂ�Ğ�/ŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�ĚĞ��ŶĚĂůƵĐşĂ͕������
�͘��ůşĂƐ��ĞŶĚŽĚŽ��ĞŶĂƐĂǇĂŐ����
�
�

����/ůŵŽ͘�^ƌ͘��ŝƌĞĐƚŽƌ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂ�Zds�͕�
�����͘�:ƵĂŶ�ĚĞ��ŝŽƐ�DĞůůĂĚŽ�WĠƌĞǌ�
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