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�ƵƚŽŵĂƚŝƐĐŚĞƌ�ĞůƉĞŬͲ�ĞƐŝŶĨĞŬƚŝŽŶͲ�ŽŶƚĂŝŶĞƌ�Ĩƺƌ��ŝŶŬĂƵĨƐǁĂŐĞŶ�
�ŝĞ�ZĞǀŽůƵƚŝŽŶ�͊͊͊�
�
�
Dŝƚ�ĚĞƌ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ��ŽƌŽŶĂͲ�ƉŝĚĞŵŝĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂůůĞ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ĞƌŐƌŝĨĨĞŶ͕�Ƶŵ�ĞŝŶĞ�<ŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƵŶĚ�/ŶĨŝǌŝĞƌƵŶŐ�
ǀŽŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǌƵ�ǀĞƌŚŝŶĚĞƌŶ͘��Ğŝŵ�ƚćŐůŝĐŚĞŶ��ŝŶŬĂƵĨ�ƐŝŶĚ��ŝŶŬĂƵĨƐǁĂŐĞŶ�ĞŝŶ�ŐƌŽƘĞƌ�dĞŝů͕�ďĞŝ�ĚĞŵ�<ƵŶĚĞŶ�ĞŝŶĞŵ�
ŚŽŚĞŶ�ZŝƐŝŬŽ�ĚƵƌĐŚ�<ƌĞƵǌŬŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�WĞƌƐŽŶĞŶ�ĂƵƐŐĞƐĞƚǌƚ�ƐŝŶĚ͘�
�ďĞƌ�ĂƵĐŚ�ŶĂĐŚ�ĚŝĞƐĞƌ��ŽƌŽŶĂͲ�ƉŝĚĞŵŝĞ�ĞƌǁĂƌƚĞŶ�ĚŝĞ�<ƵŶĚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĂůůĞ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�ĂƵĐŚ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ďĞŝďĞŚĂůƚĞŶ�
ǁĞƌĚĞŶ͘�
�
�ŝĞƐĞ��ĞƐŝŶĨĞŬƚŝŽŶƐĞŝŶŚĞŝƚ�ŬĂŶŶ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ĂƵĨ�^ƵƉĞƌŵĂƌŬƚƉĂƌŬƉůćƚǌĞŶ�ĂƵĨŐĞƐƚĞůůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�Ƶŵ��ŝŶŬĂƵĨƐǁĂŐĞŶ�ŵŝƚ�
ŚŽŚĞƌ�'ĞƐĐŚǁŝŶĚŝŐŬĞŝƚ�ĞĨĨŝǌŝĞŶƚ�ǌƵ�ĚĞƐŝŶĨŝǌŝĞƌĞŶ͘��Ɛ�ǁŝƌĚ�ůĞĚŝŐůŝĐŚ�ĚŝĞ�&ůćĐŚĞ�ǀŽŶ�ŶƵƌ�Ϯ�WĂƌŬƉůćƚǌĞŶ�ďĞŶƂƚŝŐƚ͕�Ƶŵ�
ĚŝĞ�ŬŽŵƉůĞƚƚĞ��ŝŶŚĞŝƚ�ǌƵ�ŝŶƐƚĂůůŝĞƌĞŶ͘�
�
/Ŷ�ĚĞŶ��ŽŶƚĂŝŶĞƌ�ŬƂŶŶĞŶ�ďŝƐ�ǌƵ�ϯϬ�Ͳ�ϱϬ�tĂŐĞŶ�ŐůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ�ŐĞůĂĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�Ƶŵ�ĚĂƐ�ŐĞƐĂŵƚĞ�tĂŐĞŶƉƌŽŐƌĂŵŵ�ǌƵ�
ĚĞƐŝŶĨŝǌŝĞƌĞŶ͘��Ğƌ��ĞƐŝŶĨĞŬƚŝŽŶƐƉƌŽǌĞƐƐ�ĚĂƵĞƌƚ�ůĞĚŝŐůŝĐŚ�ŶƵƌ�ϱ�DŝŶƵƚĞŶ͘�/ŵ��ƵĨƚƌĂŐƐĨĂůů�ďŝƚƚĞ�ĚĞŶ�ŐĞŶĂƵĞŶ�dǇƉ�ĚĞƌ�
�ŝŶŬĂƵĨƐǁĂŐĞŶ�ŵŝƚƚĞŝůĞŶ͕�ĚĂŵŝƚ�ĚŝĞ�&ƺŚƌƵŶŐƐďƺŐĞů�ŝŵ��ŽŶƚĂŝŶĞƌ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ƉůĂƚǌŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘�
�
�ŝŐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶ͗�
�
,ŽĐŚŐĞƐĐŚǁŝŶĚŝŐŬĞŝƚƐĚĞƐŝŶĨĞŬƚŝŽŶ�ĚĞƌ�ŬŽŵƉůĞƚƚĞŶ�tĂŐĞŶ�ŽŚŶĞ��ďƐƉƺůĞŶ͘��
'ĞƌŝŶŐĞ��ƌďĞŝƚƐǌĞŝƚ�ǌƵŵ��ĞůĂĚĞŶ�ĚĞƐ��ŽŶƚĂŝŶĞƌƐ͘��
<ŽƐƚĞŶŐƺŶƐƚŝŐĞ�sĞƌǁĞŶĚƵŶŐ�ǀŽŶ�tĂƐƐĞƌ�ƵŶĚ��ŚĞŵŝŬĂůŝĞŶ͘��
�ŝŶĨĂĐŚĞ�WůĂƚǌŝĞƌƵŶŐ�ͬ�/ŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ͘��
'ĞƌŝŶŐĞƌ�tĂƌƚƵŶŐƐĂƵĨǁĂŶĚ͘��
^ĞŚƌ�ƐŝĐŚĞƌ�ƵŶĚ�ĞĨĨŝǌŝĞŶƚ͘�
�Ɛ�ǁŝƌĚ�ŬĞŝŶ�ĞůĞŬƚƌŝƐĐŚĞƌ��ŶƐĐŚůƵƐƐ�ďĞŶƂƚŝŐƚ͘�
�
�

�

�

�
�
�
�

�
tĂƐ�ƚƵƚ�ĞƐ͍�
�
�ĞƐŝŶĨŝǌŝĞƌƚ�ĂůůĞ�KďĞƌĨůćĐŚĞŶ�ĚĞƌ�tĂŐĞŶ͕�ŝŶ�ĚĞŵ�ĚĂƐ��ĞƐŝŶĨĞŬƚŝŽŶƐŵŝƚƚĞů͕�ĚĂƐ�ŶŝĐŚƚ�ĂďŐĞƐƉƺůƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƵƐƐ͕�ĨĂƐƚ�
ƚƌŽĐŬĞŶ�ĂƵĨŐĞƐƉƌƺŚƚ�ǁŝƌĚ͘�
�
tŝĞ�ĨƵŶŬƚŝŽŶŝĞƌƚ�ĞƐ͍�
�
�ĞůĂĚĞŶ�^ŝĞ�ĚĞŶ��ĞŚćůƚĞƌ�ŵŝƚ�Ϯ�ŽĚĞƌ�ϯ�tĂŐĞŶƌĞŝŚĞŶ�;ц�ϯϬ�Ͳ�ϱϬ�^ƚƺĐŬͿ�ƵŶĚ�ƐĐŚůŝĞƘĞŶ�^ŝĞ�ĚŝĞ�dƺƌ͘��ĂƵƐĞŝƚƐ�ďĞƐƚĞŚƚ�
ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ĚĞŶ��ŽŶƚĂŝŶĞƌ�ƺďĞƌ�ĞŝŶ�sŽƌŚćŶŐĞƐĐŚůŽƐƐ�ǌƵ�ǀĞƌƐĐŚůŝĞƘĞŶ͘��Ŷ�ĚĞƌ�^ĞŝƚĞ�ĚĞƐ��ŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ďĞĨŝŶĚĞƚ�
ƐŝĐŚ�ĞŝŶ�;ĂďƐĐŚůŝĞƘďĂƌĞƌͿ��ĚĞůƐƚĂŚůƐĐŚƌĂŶŬ͕�ŝŶ�ĚĞŵ�ƐŝĐŚ�ĚĞƌ��ŚĞŵŝĞŬĂŶŝƐƚĞƌ�ďĞĨŝŶĚĞƚ͘��ƵƘĞƌĚĞŵ�Őŝďƚ�ĞƐ�ĞŝŶ�
ǌĞŝƚďĂƐŝĞƌƚĞƐ��ŽƐŝĞƌƐǇƐƚĞŵ�ƵŶĚ�ĞŝŶ�>ƵĨƚĚƌƵĐŬƌĞŐĞůƐǇƐƚĞŵ͕�ĚŝĞ�ĚƵƌĐŚ��ƌƺĐŬĞŶ�ĚĞƐ�^ƚĂƌƚŬŶŽƉĨƐ�ĂŬƚŝǀŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�
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�
�
�
�
�ĂƐ��ĞƐŝŶĨĞŬƚŝŽŶƐŵŝƚƚĞů�ǁŝƌĚ�ŵŝƚ�tĂƐƐĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�ƌŝĐŚƚŝŐĞŶ�<ŽŶǌĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ǀĞƌĚƺŶŶƚ�ƵŶĚ�ŵŝƚƚĞůƐ�ϯ�EĞďĞůĚƺƐĞŶ�ĂƵƐ�
ƌŽƐƚĨƌĞŝĞŵ�^ƚĂŚů�ŝŶ�ĚĞŶ��ŽŶƚĂŝŶĞƌ�ŐĞƐƉƌƺŚƚ�ƵŶĚ�ŵŝƚ��ƌƵĐŬůƵĨƚ�ŐĞŵŝƐĐŚƚ͕�Ƶŵ�ĞŝŶĞ�ǁŽůŬĞŶĂƌƚŝŐĞ�^ĐŚŝĐŚƚ�ǀŽŶ�
DŝŬƌŽƚƌƂƉĨĐŚĞŶ�ǌƵ�ĞƌǌĞƵŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ĂůůĞ�KďĞƌĨůćĐŚĞŶ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐ�ĚĞƐŝŶĨŝǌŝĞƌĞŶ͘��ĂƐ�^ǇƐƚĞŵ�
ďĞƐĐŚůćŐƚ�ĚĂƐ�/ŶŶĞƌĞ�ĚĞƐ��ŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�Ĩƺƌ�ĐĂ͘�ϱ�DŝŶƵƚĞŶ�;ĞŝŶƐƚĞůůďĂƌĞƌ��ĞŝƚďĞƌĞŝĐŚͿ͘��ƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ǀŽŶ�ƵŶƐ�
ŐĞůŝĞĨĞƌƚĞŶ��ŚĞŵŝĞ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�tĂŐĞŶ�ƉƌĂŬƚŝƐĐŚ�ƚƌŽĐŬĞŶ�ƵŶĚ�ŵƺƐƐĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŐĞƐƉƺůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞƐĞ�ƐŝŶĚ�ĚĂŶŶ�ƐŽĨŽƌƚ�
ǁŝĞĚĞƌ�ŐĞďƌĂƵĐŚƐĨĞƌƚŝŐ�ƵŶĚ�ǌƵ�ϭϬϬй�ĚĞƐŝŶĨŝǌŝĞƌƚ͘�
�
tĂƐ�ďƌĂƵĐŚĞŶ�^ŝĞ�ĚĂǌƵ͍�
�

x� ^ƚĂĚƚǁĂƐƐĞƌ�Ϯ�Ͳ�ϱ�ďĂƌ�ͬ�Ϭ�Ͳ�ϰϬ�Σ��͘͘�
x� �ƌƵĐŬůƵĨƚ�;ĨĂůůƐ�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌĨƺŐďĂƌ͕�ŬĂŶŶ�ĚĂƐ�'Ğƌćƚ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�<ŽŵƉƌĞƐƐŽƌ�ǀĞƌƐŽƌŐƚ�ǁĞƌĚĞŶͿ͘�
x� WƵƌŽǆŝĚͲ�ĞƐŝŶĨĞŬƚŝŽŶƐͲ�ŚĞŵŝŬĂůŝĞŶ�;ǀŽŶ�ĞůƉĞŬ�ŝŶ�ϮϱͲ>ŝƚĞƌͲ<ĂŶŝƐƚĞƌŶ�ŐĞůŝĞĨĞƌƚͿ�ŬƂŶŶĞŶ�ǌƵƌ��ĞƐŝŶĨĞŬƚŝŽŶ�

ǀŽŶ�KďĞƌĨůćĐŚĞŶ�ǀĞƌǁĞŶĚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŵƂŐůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ƵŶĚ�ĂŶĚĞƌĞŶ�
sŝƌĞŶͬ�ĂŬƚĞƌŝĞŶ�ŬŽŶƚĂŵŝŶŝĞƌƚ�ƐŝŶĚ͘�

�
tĞůĐŚĞ�tĂƌƚƵŶŐ�ŝƐƚ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ͍�
�
mďĞƌƉƌƺĨĞŶ�^ŝĞ�ĚĂƐ�ƚćŐůŝĐŚĞ��ŚĞŵŝŬĂůŝĞŶǀŽůƵŵĞŶ͘��
^ƉƺůĞŶ�^ŝĞ�ĚŝĞ�EĞďĞůͲ�ƺƐĞŶ�Ăŵ��ŶĚĞ�ĚĞƐ�dĂŐĞƐ͘�
�
dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ��ĂƚĞŶ͗�
tĂƐƐĞƌĂŶƐĐŚůƵƐƐ� Ъ͟��^W�
tĂƐƐĞƌĚƌƵĐŬ�ʹ�ŵĂǆ͘ϱ͟�ŐĞĨŝůƚĞƌƚ͗� Ϯ�ʹ�ϱďĂƌ��
tĂƐƐĞƌͲdĞŵƉĞƌĂƚƵƌ� Ϭ�ʹ�ϰϬΣ��
tĂƐƐĞƌǀĞƌďƌĂƵĐŚ�ƉƌŽ��ĞƐŝŶĨĞŬƚŝŽŶ͗� Ϯ͕ϱ�ʹ�ϱ�>ŝƚĞƌ�
�ŚĞŵŝĞǀĞƌďƌĂƵĐŚ�ƉƌŽ��ĞƐŝŶĨĞŬƚŝŽŶ� Ϭ͕Ϭϴ�ʹ�Ϭ͕ϭϱ�>ŝƚĞƌ�
WƵƌŽǆŝĚ��ŚĞŵŝĞĚŽƐŝĞƌƵŶŐ�;ĂƵƚŽŵĂƚŝƐĐŚͿ͗� ϯ�й�
�ƌƵĐŬůƵĨƚĂŶƐĐŚůƵƐƐ� Ъ͟��^W�
>ƵĨƚĚƌƵĐŬ͗� ϯ�ʹ�ϲďĂƌ͘�
�ĞŶƂƚŝŐƚĞ��ƌƵĐŬůƵĨƚ�ƉƌŽ�DŝŶƵƚĞ͗� ϮϬϬůŝƚĞƌ͘��
�ďŵ͘��ŽŶƚĂŝŶĞƌ�>�ǆ���ǆ�,�ŵŝƚ�ZĂŵƉĞ�͗� ϳϮϱϬǆϮϴϱϬǆϮϰϬϬŵŵ�
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�
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�
�
�
�
'ĂƌĂŶƚŝĞ͗�
�
&ƺƌ�ĂůůĞ�ŶŝĐŚƚ�ƚƌĂŐďĂƌĞŶ�ƵŶĚ�ŶŝĐŚƚ�ĐŚĞŵŝƐĐŚ�ďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚĞŶ�dĞŝůĞ�Őŝůƚ�ĞŝŶĞ�'ĂƌĂŶƚŝĞ�ǀŽŶ�ϭ�:ĂŚƌ͘�'ĂƌĂŶƚŝĞ�ďĞĚĞƵƚĞƚ͕�
ĚĂƐƐ�ĞůƉĞŬ�ĚŝĞ�dĞŝůĞ�ĞƌƐĞƚǌƚ͘�sĞƌƐĂŶĚŬŽƐƚĞŶ͕��ƵƐďĂƵͬ�ŝŶďĂƵ�ƵŶĚ��ƌďĞŝƚƐǌĞŝƚ�ĨĂůůĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ƵŶƚĞƌ�ĚŝĞ�'ĂƌĂŶƚŝĞ͘��ŝĞ�
'ĂƌĂŶƚŝĞ�ĞƌůŝƐĐŚƚ�ƐŽĨŽƌƚ͕�ǁĞŶŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ĂůƐ�ĚŝĞ�ǀŽŶ�ĞůƉĞŬ�ŐĞůŝĞĨĞƌƚĞŶ��ŚĞŵŝŬĂůŝĞŶ�ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘�
�
�
�ĂƵƐĞŝƚŝŐĞƐ��ďůĂĚĞŶ�ŵŝƚ�'ĂďĞůƐƚĂƉůĞƌ͗�
�
�ŝŶ�ϮϬ�&ƵƘ��ŽŶƚĂŝŶĞƌ�ǀĞƌĨƺŐƚ�ŝŶ�ĂůůĞƌ�ZĞŐĞů�ƺďĞƌ�'ĂďĞůƐƚĂƉůĞƌƚĂƐĐŚĞŶ�ŝŶ�ďƌĞŝƚĞƌ��ƵƐĨƺŚƌƵŶŐ�
;ƐŝĞŚĞ��ŽŶƚĂŝŶĞƌĂƵĨďĂƵ�ͬ��ĞƐƚĂŶĚƚĞŝůĞͿ͘�
�ĂďĞŝ�ƐŽůůƚĞ�ĚĞƌ�'ĂďĞůƐƚĂƉůĞƌ�ĞŝŶĞ�DŝŶĚĞƐƚŚĞďĞŬƌĂĨƚ�ǀŽŶ�Ϯ͕ϱ�dŽŶŶĞŶ�ŚĂďĞŶ͕�Ƶŵ�ĞŝŶĞŶ�ůĞĞƌĞŶ��ŽŶƚĂŝŶĞƌ�;ũĞ�ŶĂĐŚ�
'ƌƂƘĞ�ƵŶĚ�dǇƉ�ʹ�ďŝƚƚĞ�ƵŶďĞĚŝŶŐƚ�DŝŶĚĞƐƚŚĞďŬƌĂĨƚ�ďĞĂĐŚƚĞŶͿ�ǌƵ�ŚĞďĞŶ͘�
�
�
�ĂƵƐĞŝƚŝŐĞƐ��ďůĂĚĞŶ�ŵŝƚ�DŽďŝůŬƌĂŶ͗�
�
�Ƶ�ŐƵƚĞƌ�>Ğƚǌƚ�Őŝďƚ�ĞƐ�ĚĞŶ�ŵŽďŝůĞŶ��ƵƚŽŬƌĂŶ͘��ĂďĞŝ�ŚĂŶĚĞůƚ�ĞƐ�ƐŝĐŚ�Ƶŵ�ĞŝŶ�&ĂŚƌǌĞƵŐ͕�ĚĂƐ�ĞŝŶĞŶ�ĂƵƐǌŝĞŚďĂƌĞŶ�<ƌĂŶ�
ďĞŝŶŚĂůƚĞƚ͘��ƵĐŚ�ŵŝƚ�ĚŝĞƐĞƌ�DĞƚŚŽĚĞ�ŬĂŶŶ�ĞŝŶ��ŽŶƚĂŝŶĞƌ�ƐŽůŝĚĞ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚĞƌ�ĂďŐĞƐĞƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�
�
�
�ŝĞ��ĞƐĐŚĂĨĨĞŶŚĞŝƚ�ĚĞƐ�hŶƚĞƌŐƌƵŶĚƐ͗�
�
�Ğƌ��ŵƉĨćŶŐĞƌ�ĞŝŶĞƐ��ŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ƚƵƚ�ŐƵƚ�ĚĂƌĂŶ͕�ĚĞŶ�ĂŶŐĞĚĂĐŚƚĞŶ��ŶƚůĂĚĞŽƌƚ�ĚĞƐ��ŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ŝŶ��ƵŐĞŶƐĐŚĞŝŶ�ǌƵ�
ŶĞŚŵĞŶ͘�
�
tŝĞ�ƐŝĞŚƚ�ĞƐ�ŵŝƚ�ĚĞŶ��ŽĚĞŶǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞŶ�ĂƵƐ͍�
�
�Ğƌ��ŽĚĞŶ�ŵƵƐƐ�ǌǁŝŶŐĞŶĚ�ĞďĞŶĞƌĚŝŐ�ƐĞŝŶ͕�ĂƵĨ�ĞŝŶĞŵ�ĂďƐĐŚƺƐƐŝŐĞŶ�,ĂŶŐ�ŬĂŶŶ�ŬĞŝŶ��ŽŶƚĂŝŶĞƌ�ƉůĂƚǌŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�
�ŝĞ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ƐƉŝĞůƚ�ĞŝŶĞ�,ĂƵƉƚƌŽůůĞ�ŝŵ�hŵŐĂŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�^ƚĂŚůďŽǆĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�ĞďĞŶĞƌĚŝŐĞ��ŽĚĞŶ�ŝƐƚ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌ͘�
tĞŝƚĞƌ�ŝƐƚ�ĚĂƌĂƵĨ�ǌƵ�ĂĐŚƚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ��ŽĚĞŶ�ĞŶƚǁĞĚĞƌ�ŐĞƚĞĞƌƚ͕�ŐĞƉĨůĂƐƚĞƌƚ�ŽĚĞƌ�ĂƵĨ�ƐŽŶƐƚŝŐĞ�tĞŝƐĞ�ǀĞƌĚŝĐŚƚĞƚ�
ŝƐƚ͘�


