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)81&,21$0(17�'·$&7,9,7$76�&2

^WKZd��/Z/'/d�ŽĨĞƌĞŝǆ� ƐĞƌǀĞŝƐ� ĚΖŽƌŐĂŶŝƚǌ
�DW�^� � ŝ� ĐĞŶƚƌĞƐ�ĞĚƵĐĂƚŝƵƐ�Ăŵď� ů͛ŽďũĞĐƚŝƵ�ĚĞ� ƐŝŵƉůŝĨŝĐĂƌ�Ğů� ĐŽŶũƵŶ
ƐĞƌǀĞŝ�ŝ�ƉŽƐĂƌ�ƵŶ�ŐƌĂŶĞƚ�ĚĞ�ƐŽƌƌĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞůƐ�ŝ�ůĞƐ�ŶŽƐƚƌĞƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ

�ĐƚƵĂůŵĞŶƚ�^WKZd��/Z/'/d�ƚƌĞďĂůůĂ�ƚĂŶƚ�ĞŶ�ůΖăŵďŝƚ�ĞƐƉŽƌƚŝƵ
ůΖĞŶƐĞŶǇĂŵĞŶƚ�ĚΖŝĚŝŽŵĞƐ�ŝ�ĞŶ�ĚĞů�ůůĞƵƌĞ͘

�ŝƐƉŽƐĞŵ�Ě͛ƵŶĂ�ƉůĂŶĂ�ǁĞď͕�^WKZd�/Z/'/d͘
ŶŽƐƚƌĞƐ�ƉƌŽƉŽƐƚĞƐ�ĞŶ�Ğů�ŵſŶ�ĞĚƵĐĂƚŝƵ͕�ĞƐƉŽƌƚŝƵ�ŝ�Ğů�ůůĞƵƌĞ͘

25*$1,7=$&,Ð�

>Ă�ĨƵŶĐŝſ�ĚĞ�^WKZd��/Z/'/d�Ăů�ĐĂƉĚĂǀĂŶƚ�ĚĞ�ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�ĐŽ

x KƌŐĂŶŝƚǌĂƌ͕�ŐĞƐƚŝŽŶĂƌ� ŝ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĞƐ�Ăŵď�ů͛ĂƉƌĞŶĞŶƚĂƚŐĞ�Ě͛ŝĚŝŽŵĞƐ�ŝ�ůĞƐ�ĚĞ�ůůĞƵƌĞ͘�

x �Žďƌŝƌ Ăŵď�ĂƐƐĞŐƵƌĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĂƚ�Đŝǀŝů
x &ŽƌŵĂƌ Ğů�ŵŽŶŝƚŽƌĂƚŐĞ͕�Ɛŝ�ĠƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ͕�
x �ďƐŽƌĐŝſ�ŝ�ĐŽŶƚƌĂĐĐŝſ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů

^WKZd��/Z/'/d�ŽƌŐĂŶŝƚǌĂ�ůĞƐ�ƐĞǀĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�Ăŵď�ů͛ŽďũĞĐ
Ğů�ƌĞƐƉĞĐƚĞ͘�

�ĂĚĂ� ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ� ĞƐ� ĚƵƌă� Ă� ƚĞƌŵĞ� ĞŶ� ƵŶĂ� Ž� ŵĠƐ
ĞǆƚƌĂĞƐĐŽůĂƌ�ŝ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌĞͲŽĐƚƵďƌĞ�Ă�ŵĂŝŐ

>ĞƐ� ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ� ĚĞ� ůůĞƵƌĞ� ĞƐ� ĚƵƌĂŶ� Ă� ƚĞƌŵĞ� ĞŶ� ğƉŽƋƵĞƐ� ĚĞ� ǀĂĐĂŶĐĞƐ� ĞƐĐŽůĂƌƐ͕� ĞŶ� ĞůƐ� ƉƌŽƉŝƐ� ĐĞŶƚƌĞƐ� Ž� ĞŶ� ĐĂƐĞƐ� ĚĞ�
ĐŽůžŶŝĞƐ͕�ĂůďĞƌŐƐ͘͘͘�

�ůƐ� ŐƌƵƉƐ� Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ� ĐŽŵƉƚĂƌĂŶ� Ăŵď� ŵŽŶŝƚŽƌĂƚŐĞ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝƚǌĂƚ� ĞŶ� ůĂ� ƐĞǀĂ� ăƌĞĂ͕� ƋƵĞ� ƌĞƐƉŽŶ
ĨŽƌŵĂĚŽƌ� ďĂƐĂƚ� ĞŶ� ůĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĂƚ� ŝ� ůĂ� ĐĂƉĂĐŝƚĂƚ� ƉĞƌ� ĚŝƌŝŐŝƌ� Ğů� ŐƌƵƉ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌƐ͘�

*(67,Ð�

^WKZd� �/Z/'/d� Ɛ͛ĞŶĐĂƌƌĞŐĂ� ĚĞ� ƉƌŽŵŽĐŝŽŶĂƌ� ůĞƐ� ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ� ŝ� ƐĞƌǀĞŝƐ
Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉĐŝŽŶƐ�ĂĚŝĞŶƚƐ�ƉĞƌ�Ăů�ĐŽƌƌĞĐƚĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĞƐ�ĂůƚĞƐ�ŝ�ďĂŝǆĞƐ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ͘

WĞů�ƋƵĞ�ĨĂ�Ăů�ůůĞƵƌĞ�ůĞƐ�ŵĂƚƌŝĐƵůĂĐŝŽŶƐ�ĞƐ�ĨĂƌĂŶ�ŽŶ

>ĞƐ� ŵĂƚƌŝĐƵůĂĐŝŽŶƐ� Ă� ůĞƐ� ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ� ĞƐ� ƌĞĂůŝƚǌĞŶ� Ăů� ũƵŶ
ŝŶƐĐƌŝƉĐŝſ�ĚĞůƐ�ĂůƵŵŶĞƐ͘��ƵƌĂŶƚ�Ğů�ĐƵƌƐ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶƐ�Ě͛ŝŶƐĐƌŝƉĐŝſ͘�

dĂŶƚ�ůĞƐ�ĂůƚĞƐ�ĐŽŵ�ůĞƐ�ďĂŝǆĞƐ�ĚĞ�ůΖĂĐƚŝǀŝƚĂƚ�ƐΖŚĂŶ�ĚĞ�ŶŽ
ůĞƐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘�^ŝ�ĞƐ�ĐŽŵƵŶŝĐĂ�ĨŽƌĂ�ĚĞ�

>ĞƐ�ĂŐƌƵƉĂĐŝŽŶƐ�ĞƐƚĂƌĂŶ�ƐƵďũĞĐƚĞƐ�Ă�ĂĚĂƉƚĂĐŝŽŶƐ

^WKZd� �/Z/'/d� ŐĞƐƚŝŽŶĂ� Ğů� ĐŽďƌĂŵĞŶƚ� ĚĞ� ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ
ŵĞŶƐƵĂůƐ�ŝ�ƉĞƌ�ĂǀĂŶĕĂƚ͘��Ğ�ůĂ�ŵĂƚĞŝǆĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�Ɛ͛ĞŶĐĂƌƌĞŐĂ�ĚĞ�ůĞƐ�ĚĞǀŽůƵĐŝŽŶƐ�ŝ�ůĂ�ƌĞĐŽůůŝĚĂ�ĚĞ�ĚĂĚĞƐ�ĚĞůƐ�ŝŶƐĐƌŝƚƐ͘

�ů� ĐŽŶƚƌŽů� ĚĞů� ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂŵĞŶƚ ĚĞ� ů
ƉĞƌŝžĚŝĐĂ�ŝ�Ğů�ĐŽŶƚĂĐƚĞ�ĚŝƌĞĐƚĞ�Ăŵď�ĞůƐ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ŝ�ĞŶƚƌĞŶĂĚŽƌƐ�ĚĞůƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ�ŐƌƵƉƐ͘

��d/s/d�d^��K�^�K>�Z^͕��<���D/��/��>>�hZ�

�hZ^�ϮϬϭϵͲϮϬϮϬ� �
>>�hZ�͕��^WKZd�/�&KZD��/M

'·$&7,9,7$76�&2(6&2/$56��$.$'Ë0,$�,�//(85(

ŽĨĞƌĞŝǆ� ƐĞƌǀĞŝƐ� ĚΖŽƌŐĂŶŝƚǌĂĐŝſ� ŝ� ŐĞƐƚŝſ� ĚΖĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ� ĐŽĞƐĐŽůĂƌƐ͕� Ě͛ŝĚŝŽŵĞƐ� ŝ� ĚĞ� ůůĞƵƌĞ
Ăŵď� ů͛ŽďũĞĐƚŝƵ�ĚĞ� ƐŝŵƉůŝĨŝĐĂƌ�Ğů� ĐŽŶũƵŶƚ�ĚĞ� ůĞƐ� ƚĂƐƋƵĞƐ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſ͕�ĚŽŶĂƌ�ƵŶ�ďŽŶ�

ƐĞƌǀĞŝ�ŝ�ƉŽƐĂƌ�ƵŶ�ŐƌĂŶĞƚ�ĚĞ�ƐŽƌƌĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞůƐ�ŝ�ůĞƐ�ŶŽƐƚƌĞƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ

ƚƌĞďĂůůĂ�ƚĂŶƚ�ĞŶ�ůΖăŵďŝƚ�ĞƐƉŽƌƚŝƵ ŝ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƉĞů�ƋƵĞ�ĨĂ�Ă�ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�ĐŽĞƐĐŽůĂƌƐ͕�
Ğů�ůůĞƵƌĞ͘

^WKZd�/Z/'/d͘KZ'͕�ĚĞƐ�Ě͛ŽŶ�ĞƐ�ƉŽƚ�ƐĞŐƵŝƌ�Ğů�ŶŽƐƚƌĞ�ƌĞĐŽƌƌĞŐƵƚ͕�Ăŝǆş�ĐŽŵ�ĐŽŶğŝǆĞƌ� ůĞƐ�
ŶŽƐƚƌĞƐ�ƉƌŽƉŽƐƚĞƐ�ĞŶ�Ğů�ŵſŶ�ĞĚƵĐĂƚŝƵ͕�ĞƐƉŽƌƚŝƵ�ŝ�Ğů�ůůĞƵƌĞ͘

ĂƉĚĂǀĂŶƚ�ĚĞ�ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�ĐŽĞƐĐŽůĂƌƐ͕�Ě͛ŝĚŝŽŵĞƐ�ŝ�ĚĞ�ůůĞƵƌĞ��ƵŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŝǆ�ĞŶ͗

ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ� ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ� ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌƐ͕�ĐƵůƚƵƌĂůƐ� ŝ� ĞƐƉŽƌƚŝǀĞƐ� ĐŽĞƐĐŽůĂƌƐ
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĞƐ�Ăŵď�ů͛ĂƉƌĞŶĞŶƚĂƚŐĞ�Ě͛ŝĚŝŽŵĞƐ�ŝ�ůĞƐ�ĚĞ�ůůĞƵƌĞ͘�

Ăŵď�ĂƐƐĞŐƵƌĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĂƚ�Đŝǀŝů�ŝ�Ě͛ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�ŝ�Ğů�ŵŽŶŝƚŽƌ
Ğů�ŵŽŶŝƚŽƌĂƚŐĞ͕�Ɛŝ�ĠƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝ͕�ƐƵĨƌĂŐĂƚ�ƉĞƌ�ůĂ�ŵĂƚĞŝǆĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�

ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů

ŽƌŐĂŶŝƚǌĂ�ůĞƐ�ƐĞǀĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�Ăŵď�ů͛ŽďũĞĐƚŝƵ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƌ�ƉĞƌƐŽŶĞƐ�ƉĂƌƚŝŶƚ�ĚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉŝƐ�ĐŽŵ�ůĂ�ŝŐƵĂůƚĂƚ�ŝ�

Ăƚ� ĞƐ� ĚƵƌă� Ă� ƚĞƌŵĞ� ĞŶ� ƵŶĂ� Ž� ŵĠƐ ŚŽƌĞƐ� Ă� ůĂ� ƐĞƚŵĂŶĂ� ĂůƐ� ĞƐƉĂŝƐ� ĚĞů� ĐĞŶƚƌĞ� ĞĚƵĐĂƚŝƵ
ŽĐƚƵďƌĞ�Ă�ŵĂŝŐͲũƵŶǇ͕�ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ�Ğů�ĐĂůĞŶĚĂƌŝ�ĞƐĐŽůĂƌ�ŝ�ůĞƐ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƚƐ�ĚĞů�ĐĞŶƚƌĞ͘

>ĞƐ� ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ� ĚĞ� ůůĞƵƌĞ� ĞƐ� ĚƵƌĂŶ� Ă� ƚĞƌŵĞ� ĞŶ� ğƉŽƋƵĞƐ� ĚĞ� ǀĂĐĂŶĐĞƐ� ĞƐĐŽůĂƌƐ͕� ĞŶ� ĞůƐ� ƉƌŽƉŝƐ� ĐĞŶƚƌĞƐ� Ž� ĞŶ� ĐĂƐĞƐ� ĚĞ�

�ůƐ� ŐƌƵƉƐ� Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ� ĐŽŵƉƚĂƌĂŶ� Ăŵď� ŵŽŶŝƚŽƌĂƚŐĞ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝƚǌĂƚ� ĞŶ� ůĂ� ƐĞǀĂ� ăƌĞĂ͕� ƋƵĞ� ƌĞƐƉŽŶ
ĨŽƌŵĂĚŽƌ� ďĂƐĂƚ� ĞŶ� ůĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĂƚ� ŝ� ůĂ� ĐĂƉĂĐŝƚĂƚ� ƉĞƌ� ĚŝƌŝŐŝƌ� Ğů� ŐƌƵƉ� Ě͛ĂůƵŵŶĞƐ͕� ŝ� ƐƵƉĞƌǀŝƐĂƚ� ƉĞůƐ� ŶŽƐƚƌĞƐ�

ƉƌŽŵŽĐŝŽŶĂƌ� ůĞƐ� ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ� ŝ� ƐĞƌǀĞŝƐ ƋƵĞ� ŽĨĞƌĞŝǆ͕� Ă� ŵĠƐ� Ě͛ĂƉŽƌƚĂƌ� ĞůƐ�
ĂĚŝĞŶƚƐ�ƉĞƌ�Ăů�ĐŽƌƌĞĐƚĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĞƐ�ĂůƚĞƐ�ŝ�ďĂŝǆĞƐ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ͘

WĞů�ƋƵĞ�ĨĂ�Ăů�ůůĞƵƌĞ�ůĞƐ�ŵĂƚƌŝĐƵůĂĐŝŽŶƐ�ĞƐ�ĨĂƌĂŶ�ŽŶͲůŝŶĞ�ŝ�ĞůƐ�ƉĂŐĂŵĞŶƚƐ�ƉĞƌ�ƚƌĂŶƐĨĞƌğŶĐŝĂ�ďĂŶĐăƌŝĂ͘

>ĞƐ� ŵĂƚƌŝĐƵůĂĐŝŽŶƐ� Ă� ůĞƐ� ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ� ĞƐ� ƌĞĂůŝƚǌĞŶ� Ăů� ũƵŶǇ� ŝͬŽ� Ăů� ƐĞƚĞŵďƌĞ͕� Ăŵď� ů͛ŽďũĞĐƚŝƵ� ĚĞ� ĚŽŶĂƌ� ĨůĞǆŝďŝůŝƚĂƚ� Ă� ůĂ�
ŝŶƐĐƌŝƉĐŝſ�ĚĞůƐ�ĂůƵŵŶĞƐ͘��ƵƌĂŶƚ�Ğů�ĐƵƌƐ�ĞƐ�ƉĞƌŵĞƚƌă� ůĂ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĐŝſ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ĂůƵŵŶĞƐ�Ă� ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ

ůΖĂĐƚŝǀŝƚĂƚ�ƐΖŚĂŶ�ĚĞ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƌ�ĂďĂŶƐ�ĚĞů�ĚŝĂ�Ϯϱ�ĚĞů�ŵĞƐ�ƉƌĞǀŝ�Ă�ůΖŝŶŝĐŝ�
ƚĞƌŵŝŶŝ͕�ĐĂů�ĞƐƉĞƌĂƌ�Ăů�ŵĞƐ�ƐĞŐƺĞŶƚ͘�

>ĞƐ�ĂŐƌƵƉĂĐŝŽŶƐ�ĞƐƚĂƌĂŶ�ƐƵďũĞĐƚĞƐ�Ă�ĂĚĂƉƚĂĐŝŽŶƐ͕�ĞŶ�ĨƵŶĐŝſ�ĚĞů�ŶŽŵďƌĞ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ŵĂƚƌŝĐƵůĂĐŝŽŶƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŐƌƵƉ

ŐĞƐƚŝŽŶĂ� Ğů� ĐŽďƌĂŵĞŶƚ� ĚĞ� ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ Ă� ůĞƐ� ĨĂŵşůŝĞƐ� ĚĞůƐ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ƌĞďƵƚƐ� ďĂŶĐĂƌŝƐ�
ŵĞŶƐƵĂůƐ�ŝ�ƉĞƌ�ĂǀĂŶĕĂƚ͘��Ğ�ůĂ�ŵĂƚĞŝǆĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�Ɛ͛ĞŶĐĂƌƌĞŐĂ�ĚĞ�ůĞƐ�ĚĞǀŽůƵĐŝŽŶƐ�ŝ�ůĂ�ƌĞĐŽůůŝĚĂ�ĚĞ�ĚĂĚĞƐ�ĚĞůƐ�ŝŶƐĐƌŝƚƐ͘

ĚĞ� ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ� ĞƐ� ƌĞĂůŝƚǌĂ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ǀŝƐŝƚĞƐ� ĚĞůƐ� ŶŽƐƚƌĞƐ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ�
ĐŽŶƚĂĐƚĞ�ĚŝƌĞĐƚĞ�Ăŵď�ĞůƐ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ŝ�ĞŶƚƌĞŶĂĚŽƌƐ�ĚĞůƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ�ŐƌƵƉƐ͘

��$.$'Ë0,$�,�//(85(

͕� Ě͛ŝĚŝŽŵĞƐ� ŝ� ĚĞ� ůůĞƵƌĞ� Ă��ũƵŶƚĂŵĞŶƚƐ͕�
ƚ� ĚĞ� ůĞƐ� ƚĂƐƋƵĞƐ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſ͕�ĚŽŶĂƌ�ƵŶ�ďŽŶ�

ŝ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƉĞů�ƋƵĞ�ĨĂ�Ă�ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�ĐŽĞƐĐŽůĂƌƐ͕��ĞŶ�Ğů�ĚĞ�

͕�ĚĞƐ�Ě͛ŽŶ�ĞƐ�ƉŽƚ�ƐĞŐƵŝƌ�Ğů�ŶŽƐƚƌĞ�ƌĞĐŽƌƌĞŐƵƚ͕�Ăŝǆş�ĐŽŵ�ĐŽŶğŝǆĞƌ� ůĞƐ�

ĐŽŶƐŝƐƚĞŝǆ�ĞŶ͗

ĞƐĐŽůĂƌƐ͕� ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�

ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�ŝ�Ğů�ŵŽŶŝƚŽƌĂƚŐĞ�

ƚŝƵ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƌ�ƉĞƌƐŽŶĞƐ�ƉĂƌƚŝŶƚ�ĚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉŝƐ�ĐŽŵ�ůĂ�ŝŐƵĂůƚĂƚ�ŝ�

ŚŽƌĞƐ� Ă� ůĂ� ƐĞƚŵĂŶĂ� ĂůƐ� ĞƐƉĂŝƐ� ĚĞů� ĐĞŶƚƌĞ� ĞĚƵĐĂƚŝƵ͕� ĞŶ� ŚŽƌĂƌŝ�
ůĂƌ�ŝ�ůĞƐ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƚƐ�ĚĞů�ĐĞŶƚƌĞ͘

>ĞƐ� ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ� ĚĞ� ůůĞƵƌĞ� ĞƐ� ĚƵƌĂŶ� Ă� ƚĞƌŵĞ� ĞŶ� ğƉŽƋƵĞƐ� ĚĞ� ǀĂĐĂŶĐĞƐ� ĞƐĐŽůĂƌƐ͕� ĞŶ� ĞůƐ� ƉƌŽƉŝƐ� ĐĞŶƚƌĞƐ� Ž� ĞŶ� ĐĂƐĞƐ� ĚĞ�

�ůƐ� ŐƌƵƉƐ� Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ� ĐŽŵƉƚĂƌĂŶ� Ăŵď� ŵŽŶŝƚŽƌĂƚŐĞ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝƚǌĂƚ� ĞŶ� ůĂ� ƐĞǀĂ� ăƌĞĂ͕� ƋƵĞ� ƌĞƐƉŽŶĚƌă� Ă� ƵŶ� ƉĞƌĨŝů� ĚĞ�
ĞƐ͕� ŝ� ƐƵƉĞƌǀŝƐĂƚ� ƉĞůƐ� ŶŽƐƚƌĞƐ�

ƋƵĞ� ŽĨĞƌĞŝǆ͕� Ă� ŵĠƐ� Ě͛ĂƉŽƌƚĂƌ� ĞůƐ� ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ�

ůŝŶĞ�ŝ�ĞůƐ�ƉĂŐĂŵĞŶƚƐ�ƉĞƌ�ƚƌĂŶƐĨĞƌğŶĐŝĂ�ďĂŶĐăƌŝĂ͘

Ǉ� ŝͬŽ� Ăů� ƐĞƚĞŵďƌĞ͕� Ăŵď� ů͛ŽďũĞĐƚŝƵ� ĚĞ� ĚŽŶĂƌ� ĨůĞǆŝďŝůŝƚĂƚ� Ă� ůĂ�
ĞƐ�ƉĞƌŵĞƚƌă� ůĂ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĐŝſ�ĚĞ�ŶŽƵƐ�ĂůƵŵŶĞƐ�Ă� ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ͕� ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ� ůĞƐ�

Ă�ůΖŝŶŝĐŝ�Ž�ĨŝŶĂůŝƚǌĂĐŝſ�ĚĞ�

ŵĂƚƌŝĐƵůĂĐŝŽŶƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŐƌƵƉ͘�

Ă� ůĞƐ� ĨĂŵşůŝĞƐ� ĚĞůƐ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ƌĞďƵƚƐ� ďĂŶĐĂƌŝƐ�
ŵĞŶƐƵĂůƐ�ŝ�ƉĞƌ�ĂǀĂŶĕĂƚ͘��Ğ�ůĂ�ŵĂƚĞŝǆĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�Ɛ͛ĞŶĐĂƌƌĞŐĂ�ĚĞ�ůĞƐ�ĚĞǀŽůƵĐŝŽŶƐ�ŝ�ůĂ�ƌĞĐŽůůŝĚĂ�ĚĞ�ĚĂĚĞƐ�ĚĞůƐ�ŝŶƐĐƌŝƚƐ͘

ĚĞůƐ� ŶŽƐƚƌĞƐ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ�



ϰ ��d/s/d�d^��ydZ��^�K>�Z^ �hZ^�ϮϬϭϵ
^WKZd��/Z/'/d�ͼ��>>�hZ�͕��^WKZd�/�&KZD��/M

63257�',5,*,7�

^WKZd��/Z/'/d͕�^>�ŽĨĞƌĞŝǆ�Ğů�ƐĞƵƐ�ƐĞƌǀĞŝƐ�ĐŽŵ�Ă�
ĐƵůƚƵƌĂůƐ͕�Ě͛ŝĚŝŽŵĞƐ� � ŝ�ĚĞ�ůůĞƵƌĞ͕�ƚĂ
ĐĂƐĂůƐ͕�ĐŽůžŶŝĞƐ�ŝ�ĞƐƚĂĚĞƐ͕�ĂƌƌĞƵ�ĚĞ��ĂƚĂůƵŶǇĂ͘

/·(17,7$7�

�ĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ƐĞǀĂ� ĐƌĞĂĐŝſ ^WKZd� �/Z/'/d
ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌƐ� ĐŽŵ�ĞƐƉŽƌƚŝǀĞƐ� ŝ� ĚĞ� ůůĞƵƌĞ
Ě͛ĂŶŐůğƐ�ĂĐĂĚğŵŝĐ�Ă�ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ�ƉŽďůĂĐŝŽŶƐ�ĚĞ��ĂƚĂůƵŶǇĂ͘

hďŝĐĂĚĂ� Ă� �ĞƌĚĂŶǇŽůĂ� ĚĞů� sĂůůğƐ͕� ĞƐ� ƚƌĂĐƚĂ� Ě͛ƵŶĂ� ĞŵƉƌĞƐĂ� ĂďŽĐĂĚĂ� Ăů� ŵſŶ� ŝŶĨĂŶƚŝů� ŝ� ũƵǀĞŶŝů͕� ĚŽŶĐƐ� ƋƵŝ� ůĂ� ƌĞŐĞŶƚĂ͕�
ů͛ŽƌŐĂŶŝƚǌĂ�ŝ�ůĂ�ĚŝƌŝŐĞŝǆ͕�ĠƐ�ŐĞŶƚ�ĚĞů�ŵſŶ�ĚĞ�ů͛ĞĚ

�ů�ŵŽƚŽƌ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞů�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚ�ĚĞ�
WĞƌ�Ăŝǆž͕�ŝŶƚĞŶƚĞŵ�ŽĨĞƌŝƌ�ƵŶƐ�ƉƌĞƵƐ�ũƵƐƚŽƐ�ƐĞŶƐĞ�ƌĞĚƵŝƌ�ůĂ�ƋƵĂů

>Ă� ŶŽƐƚƌĂ� ĞŵƉƌĞƐĂ� ŚĂ� ĞƐƚĂƚ� ĐŽŶƐƚŝƚƵŢĚĂ� ƉĞƌ� ƵŶ� ŐƌĂŶ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕� ƐĞŵƉƌĞ� ƌĞƐƉŽŶĞŶƚ� Ă�
ĨŽƌŵĂĚŽƌƐ�ŽŶ� ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĂƚ� ͕�Ğů� ƌĞƐƉĞĐƚĞ� ŝ� ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĂƚ�ƉĞů�ƚƌĞďĂůů�ĞŶ�ĞƋƵŝƉ
ŶŽƐƚƌĞ�ŐƌƵƉ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�ŝ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ͘

�ůƐ�ŝ�ůĞƐ�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ƚĂƐĐĂ�ĨŽƌŵĂĚŽƌĂ�ŝ�ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ͕�ŝ�Ă�ůĂ�ǀĞŐĂĚĂ�ĚĞ�ůůĞƵƌĞ�ŝ�ĞƐƉůĂŝ͕�ƐſŶ�ĞůƐ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ŝ�ĞůƐ��ũ
ƐŽŵ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚƐ�ƋƵĞ�ĠƐ�ƵŶ�ƚĂƐĐĂ�ĚŝĨşĐŝů͕�ŝ�ĠƐ�ƉĞƌ�ĂƋƵĞƐƚ�ŵŽƚŝƵ�ƋƵĞ�ĞƐŵĞƌĐĞŵ�ƚŽƚƐ�ĞůƐ�ŶŽƐƚƌĞ�ĞƐĨŽƌĕŽƐ�ĞŶ�ŽĨĞƌŝƌ�ƵŶĂ�ďŽŶĂ�
ƋƵĂůŝƚĂƚ͘��

WĞƌ�ĂƋƵĞƐƚ�ŵŽƚŝƵ�ĐƌĞŝĞŵ�ƋƵĞ�ĠƐ� ĨŽŶĂŵĞŶƚĂů�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ĚĞ� ůĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ĠƐ�ďăƐŝĐ�ƋƵĞ�ƚŝŶŐƵŝ�
ĐŽŵ�Ă�Ğŝǆ�ŝ�ƉŝůĂƌ�ƵŶ�ĐŽĚŝ�ğƚŝĐ͘�

��d/s/d�d^��K�^�K>�Z^͕��<���D/��/��>>�hZ�

�hZ^�ϮϬϭϵͲϮϬϮϬ� �
>>�hZ�͕��^WKZd�/�&KZD��/M

ŽĨĞƌĞŝǆ�Ğů�ƐĞƵƐ�ƐĞƌǀĞŝƐ�ĐŽŵ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ŐĞƐƚŝſ�ŝ�ŽƌŐĂŶŝƚǌĂĐŝſ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�ĞƐƉŽƌƚŝǀĞƐ
͕�ƚĂŶƚ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�ĐŽĞƐĐŽůĂƌƐ�ĂůƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĞĚƵĐĂƚŝƵƐ

ĐĂƐĂůƐ͕�ĐŽůžŶŝĞƐ�ŝ�ĞƐƚĂĚĞƐ͕�ĂƌƌĞƵ�ĚĞ��ĂƚĂůƵŶǇĂ͘

^WKZd� �/Z/'/d͕� ^>� ŚĂ� ƚƌĞďĂůůĂƚ� ĞŶ� ůĂ� ŐĞƐƚŝſ� ĚĞ� ĐĂƐĂůƐ͕� ĐŽůžŶŝĞƐ� ŝ� ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ� ĐŽ
ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌƐ� ĐŽŵ�ĞƐƉŽƌƚŝǀĞƐ� ŝ� ĚĞ� ůůĞƵƌĞ͘���ŵĠƐ͕� ŚĂ�ŽƌŐĂŶŝƚǌĂƚ� ŝ�ŽƌŐĂŶŝƚǌĂ�ĞƐƚĂĚĞƐ�ĞƐƉŽƌƚŝǀĞƐ͕�ĐŽůžŶŝĞƐ� ĞƐĐŽůĂƌƐ� ŝ� ĐƵƌƐŽƐ�

ĞƌĞŶƚƐ�ƉŽďůĂĐŝŽŶƐ�ĚĞ��ĂƚĂůƵŶǇĂ͘

ĞƐ� ƚƌĂĐƚĂ� Ě͛ƵŶĂ� ĞŵƉƌĞƐĂ� ĂďŽĐĂĚĂ� Ăů� ŵſŶ� ŝŶĨĂŶƚŝů� ŝ� ũƵǀĞŶŝů͕� ĚŽŶĐƐ� ƋƵŝ� ůĂ� ƌĞŐĞŶƚĂ͕�
ů͛ŽƌŐĂŶŝƚǌĂ�ŝ�ůĂ�ĚŝƌŝŐĞŝǆ͕�ĠƐ�ŐĞŶƚ�ĚĞů�ŵſŶ�ĚĞ�ů͛ĞĚƵĐĂĐŝſ�ŝ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚ�ŵĞƐƚƌĞƐ͘�

�ů�ŵŽƚŽƌ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞů�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚ�ĚĞ�^WKZd��/Z/'/d�ĠƐ�ůĂ� ŝůͼůƵƐŝſ�ƉĞƌ�ŽĨĞƌŝƌ�ƵŶ�ƐĞƌǀĞŝ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĂƚ�Ă�ƵŶƐ�ƉƌĞƵƐ�ƌĞĂůƐ
WĞƌ�Ăŝǆž͕�ŝŶƚĞŶƚĞŵ�ŽĨĞƌŝƌ�ƵŶƐ�ƉƌĞƵƐ�ũƵƐƚŽƐ�ƐĞŶƐĞ�ƌĞĚƵŝƌ�ůĂ�ƋƵĂůŝƚĂƚ�ĚĞ�ůĞƐ�ŶŽƐƚƌĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ͘�

>Ă� ŶŽƐƚƌĂ� ĞŵƉƌĞƐĂ� ŚĂ� ĞƐƚĂƚ� ĐŽŶƐƚŝƚƵŢĚĂ� ƉĞƌ� ƵŶ� ŐƌĂŶ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕� ƐĞŵƉƌĞ� ƌĞƐƉŽŶĞŶƚ� Ă�
ŝůŝƚĂƚ� ͕�Ğů� ƌĞƐƉĞĐƚĞ� ŝ� ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĂƚ�ƉĞů�ƚƌĞďĂůů�ĞŶ�ĞƋƵŝƉ ŚĂŶ�ĞƐƚĂƚ�ůĂ�ďĂƐĞ�ƉĞƌ�Ă�ĐŽŶĨŽƌŵĂƌ�Ğů�

ŐƌƵƉ�ĚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�ŝ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ͘

�ůƐ�ŝ�ůĞƐ�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ƚĂƐĐĂ�ĨŽƌŵĂĚŽƌĂ�ŝ�ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ͕�ŝ�Ă�ůĂ�ǀĞŐĂĚĂ�ĚĞ�ůůĞƵƌĞ�ŝ�ĞƐƉůĂŝ͕�ƐſŶ�ĞůƐ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ŝ�ĞůƐ��ũ
ƐŽŵ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚƐ�ƋƵĞ�ĠƐ�ƵŶ�ƚĂƐĐĂ�ĚŝĨşĐŝů͕�ŝ�ĠƐ�ƉĞƌ�ĂƋƵĞƐƚ�ŵŽƚŝƵ�ƋƵĞ�ĞƐŵĞƌĐĞŵ�ƚŽƚƐ�ĞůƐ�ŶŽƐƚƌĞ�ĞƐĨŽƌĕŽƐ�ĞŶ�ŽĨĞƌŝƌ�ƵŶĂ�ďŽŶĂ�

WĞƌ�ĂƋƵĞƐƚ�ŵŽƚŝƵ�ĐƌĞŝĞŵ�ƋƵĞ�ĠƐ� ĨŽŶĂŵĞŶƚĂů�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ĚĞ� ůĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ĠƐ�ďăƐŝĐ�ƋƵĞ�ƚŝŶŐƵŝ�

ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ůĂ�ŐĞƐƚŝſ�ŝ�ŽƌŐĂŶŝƚǌĂĐŝſ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�ĞƐƉŽƌƚŝǀĞƐ͕�ĂƌƚşƐƚŝĐŽͲ
ŝ��ũƵŶƚĂŵĞŶƚƐ�ĐŽŵ�ƉĞƌ�Ă�

͕� ĐŽůžŶŝĞƐ� ŝ� ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ� ĐŽĞƐĐŽůĂƌƐ� ƚĂŶƚ�
͘���ŵĠƐ͕� ŚĂ�ŽƌŐĂŶŝƚǌĂƚ� ŝ�ŽƌŐĂŶŝƚǌĂ�ĞƐƚĂĚĞƐ�ĞƐƉŽƌƚŝǀĞƐ͕�ĐŽůžŶŝĞƐ� ĞƐĐŽůĂƌƐ� ŝ� ĐƵƌƐŽƐ�

ĞƐ� ƚƌĂĐƚĂ� Ě͛ƵŶĂ� ĞŵƉƌĞƐĂ� ĂďŽĐĂĚĂ� Ăů� ŵſŶ� ŝŶĨĂŶƚŝů� ŝ� ũƵǀĞŶŝů͕� ĚŽŶĐƐ� ƋƵŝ� ůĂ� ƌĞŐĞŶƚĂ͕�

ƋƵĂůŝƚĂƚ�Ă�ƵŶƐ�ƉƌĞƵƐ�ƌĞĂůƐ͘�

>Ă� ŶŽƐƚƌĂ� ĞŵƉƌĞƐĂ� ŚĂ� ĞƐƚĂƚ� ĐŽŶƐƚŝƚƵŢĚĂ� ƉĞƌ� ƵŶ� ŐƌĂŶ� ŶŽŵďƌĞ� ĚĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕� ƐĞŵƉƌĞ� ƌĞƐƉŽŶĞŶƚ� Ă� ƵŶ� ƉĞƌĨŝů� ĚĞ�
ŚĂŶ�ĞƐƚĂƚ�ůĂ�ďĂƐĞ�ƉĞƌ�Ă�ĐŽŶĨŽƌŵĂƌ�Ğů�

�ůƐ�ŝ�ůĞƐ�ƉƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ƚĂƐĐĂ�ĨŽƌŵĂĚŽƌĂ�ŝ�ĞĚƵĐĂƚŝǀĂ͕�ŝ�Ă�ůĂ�ǀĞŐĂĚĂ�ĚĞ�ůůĞƵƌĞ�ŝ�ĞƐƉůĂŝ͕�ƐſŶ�ĞůƐ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ŝ�ĞůƐ��ũŽǀĞƐ�ŝ�
ƐŽŵ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚƐ�ƋƵĞ�ĠƐ�ƵŶ�ƚĂƐĐĂ�ĚŝĨşĐŝů͕�ŝ�ĠƐ�ƉĞƌ�ĂƋƵĞƐƚ�ŵŽƚŝƵ�ƋƵĞ�ĞƐŵĞƌĐĞŵ�ƚŽƚƐ�ĞůƐ�ŶŽƐƚƌĞ�ĞƐĨŽƌĕŽƐ�ĞŶ�ŽĨĞƌŝƌ�ƵŶĂ�ďŽŶĂ�

WĞƌ�ĂƋƵĞƐƚ�ŵŽƚŝƵ�ĐƌĞŝĞŵ�ƋƵĞ�ĠƐ� ĨŽŶĂŵĞŶƚĂů�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ĚĞ� ůĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ĠƐ�ďăƐŝĐ�ƋƵĞ�ƚŝŶŐƵŝ�



ϱ ��d/s/d�d^��ydZ��^�K>�Z^ �hZ^�ϮϬϭϵ
^WKZd��/Z/'/d�ͼ��>>�hZ�͕��^WKZd�/�&KZD��/M

&2',�Ë7,&�

^WKZd��/Z/'/d͕�ĐŽŵ�Ă�ĞŵƉƌĞƐĂ�ĚĞĚŝĐĂĚĂ�Ăů�ŵſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚŽĐğŶĐŝĂ�ŝ�Ğů�ůůĞƵƌĞ
ĐŽŵ�ĚĞ�ũŽǀĞƐ͕�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ�ďĂƐĂ�ŝ�ĨŽŶĂŵĞŶƚĂ�ƚŽƚĂ�ůĂ�ƐĞǀĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽĚŝ�ğƚŝĐ

�ŝǆş�ĚŽŶĐƐ͕�ĞůƐ�ŶŽƐƚƌĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝƐ�ďăƐŝĐƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌŽŵşƐ�Ăŵď�ů͛ĞŶƐĞŶǇĂŵĞŶƚ�ŝ�Ğů�ůůĞƵƌĞ�ƐſŶ�ĞůƐ�ƐĞŐƺĞŶƚƐ͗

$35(1(17$7*(�
&ĂĐŝůŝƚĂƌ�ŝ�ƉƌŽŵŽƵƌĞ�ů͛ĂƉƌĞŶĞŶƚĂƚŐĞ�ĚĞůƐ�ŶĞŶƐ�ŝ�ũŽǀĞƐ

x �ĚĞƋƵĂƌ�ĞůƐ�ĂƉƌĞŶĞŶƚĂƚŐĞƐ�Ă�ůĞƐ�ŚŽƌĞƐ�ĚĞ�ĚĞĚŝĐĂĐŝſ
x hƚŝůŝƚǌĂƌ�ĞůƐ�ŵğƚŽĚĞƐ�Ě͛ĞŶƐĞŶǇĂŵĞŶƚ�ĂƉƌŽƉŝĂƚƐ�Ă�ůĞƐ�ĐĂƉĂĐŝƚĂƚƐ�ŝ�ĐŽŶĞŝǆĞŵĞŶƚƐ�ĚĞůƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ
x WƌĞƉĂƌĂƌ� ĚĞ� ŵĂŶĞƌĂ� ĂĚĞƋƵĂĚĂ� ůĞƐ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕� ƉĞƌ� Ă� ƋƵĞ� ĞůƐ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ� Ŷ͛ŽďƚŝŶŐƵŝŶ� ƵŶ� ďĞŶĞĨŝĐŝ� ĞŶ�

ů͛ĂƉƌĞŶĞŶƚĂƚŐĞ�
x dĞŶŝƌ�ƵŶĂ�ĂĐƚŝƚƵĚ�ƉƌŽĂĐƚŝǀĂ�ĞŶ�ǀĞƌƐ�ů͛ĂĐĐŝſ
x 'ĂƌĂŶƚŝƌ�ů͛ĂƉƌĞŶĞŶƚĂƚŐĞ�ŝ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſ
x 'ĂƌĂŶƚŝƌ�Ğů�ŶŽŵďƌĞ�ŵşŶŝŵ�ŝ�ŵăǆŝŵ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ĞŶ�ůĞƐ��ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�ƉƌŽƉŽƐĂĚĞƐ
x ZĞƐƉŽŶĚƌĞ�ƚŽƚƐ�ĂƋƵĞůůƐ�ĚƵďƚĞƐ�ƋƵĞ�ĞŶƐ�ƉůĂŶƚĞŐŝŶ�ĞůƐ�ŶŽƐƚƌĞƐ�ĂůƵŵŶĞƐ�ŝ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ
x �ǀĂůƵĂƌ�ŝŵƉĂƌĐŝĂůŵĞŶƚ�ƚŽƚĞƐ�ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĚĞƐ

+21(67('$7�
dƌĞďĂůůĂƌ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŚŽŶĞƐƚĂ ĞŶ�Ğů�ĐŽŶũƵŶƚ�ĚĞ�ůĞƐ�ŶŽƐƚƌĞƐ�ĂĐĐŝŽŶƐ�ŝ�ƐĞƌǀĞŝƐ͘

x /ŶĨŽƌŵĂƌ�Ă�ƚŽƚĞƐ�ůĞƐ��DW�^�ŝ�ĨĂŵşůŝĞƐ
ƉƌŽƉŽƐĂĚĞƐ�

x 'ĂƌĂŶƚŝƌ�ƋƵĞ�ů͛ŽĨĞƌƚĂ͕�ƉƌŽŵŽĐŝſ�ŝ�ƉƵďůŝĐŝƚĂƚ�ƌĞĂůŝƚǌĂĚĂ�ƉĞƌ�^WKZd�/Z/'/d͕�^>�Ɛ͛ĂũƵƐƚĂƌă�Ăů�ƉƌŝŶĐŝƉŝ�ĚĞ�ǀĞƌĂĐŝƚĂƚ͕�
ŶŽ�ŝŶĚƵŝŶƚ�Ă�ĞƌƌŽƌ�ĂůƐ�ĚĞƐƚŝŶĂƚĂƌŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƚĞŝǆĂ

x &ĂĐŝůŝƚĂƌ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĐůĂƌĂ�ŝ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſ�ƐŽďƌĞ�ůĞƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ�ŵŽĚĂůŝƚĂƚƐ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ
x >Ă�ƉƌŽŵŽĐŝſ�ĚĞ�ƉƌĞƵƐ�ũƵƐƚŽƐ�ŝ�Ě͛ĂĐŽƌĚ�Ă�ůĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝƋƵĞƐ�ĚĞů�ƐĞƌǀĞŝ
x /ŶĨŽƌŵĂƌ�ĚĞů�ƉƌĞƵ�ĚĞůƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ
x ^Ğƌ�ĨŝĚĞůƐ�ĂůƐ�ŚŽƌĂƌŝƐ�ŽĨĞƌƚƐ�ŝ�ĚŽŶĂƌ
x /ŶĚŝĐĂƌ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĞŶ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƌĞĂůŝƚǌĂƌĂŶ�ĞůƐ�ƉĂŐĂŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ
x /ŶĨŽƌŵĂƌ�ƐŽďƌĞ�ĞůƐ�ĚƌĞƚƐ�ĚĞ�ĚĞƐŝƐƚŝŵĞŶƚ�ƉĞƌ�ƉĂƌƚ�ĚĞůƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ
x �ǆƉŽƐĂƌ�ĂůƚƌĞƐ�ĚƌĞƚƐ�ŝ�ĚĞƵƌĞƐ�ĚĞ�ůĞƐ�ƉĂƌƚƐ

352)(66,21$/,7$7�
'ĂƌĂŶƚŝƌ�ůĞƐ�ƚŝƚƵůĂĐŝŽŶƐ�ŝ�ĐŽŵƉƌŽŵşƐ

x dŽƚƐ�ĞůƐ�ŶŽƐƚƌĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƚŝŶĚƌĂŶ�ůĂ�ƚŝƚƵůĂĐŝſ�ĂĚĞƋƵĂĚĂ�ƉĞƌ�Ă�ůĂ�ƚĂƐĐĂ�ƋƵĞ�ŝŵƉĂƌƚĞŝǆŝŶ
x �ůƐ� ŶŽƐƚƌĞƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕� ŵŝƚũĂŶĕĂŶƚ� � ůĂ� ƐŝŐŶĂƚƵƌĂ� Ě͛ƵŶ� ĐŽŵƉƌŽŵşƐ� ğƚŝĐ͕� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů� ŝ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕� ĞƐ�

ĐŽŵƉƌŽŵĞƚƌĂŶ��Ă�ƌĞƐƉĞĐƚĂƌ�ŝ�ƉŽƌƚĂƌ�Ă�ƚĞƌŵĞ�Ğů�ŶŽƐƚƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞ�Ăŵď�ƚŽƚ�Ğů�ƋƵĞ�

/(*$/,7$7�
�ĐŽŵƉůŝƌ�ůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ǀŝŐĞŶƚ�ƉĞƌ�Ăů�ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ƚĂƐĐĂ͘

x �ŽŵƉůŝŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�>ůĞŝ�KƌŐăŶŝĐĂ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſ�ĚĞ��ĂĚĞƐ
x �ŽŵƉƚĂƌ�Ăŵď�ĂƐƐĞŐƵƌĂŶĐĞƐ�ŽďůŝŐĂƚžƌŝĞƐ�ĚĞ�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĂƚ��ŝǀŝů�ŝ��ĐĐŝĚĞŶƚƐ
x �ƐƐĞŐƵƌĂƌ�ůĂ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĂĐŝſ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂ
x �ƐƚĂƌ�Ăů�ĐŽƌƌĞŶƚ�ĚĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚ�Ăŵď�ů͛�ŐğŶĐŝĂ�dƌŝďƵƚăƌŝĂ�
x �ƐƚĂƌ�Ăů�ĐŽƌƌĞŶƚ�ĚĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚ�Ăŵď�ůĂ�dƌĞƐŽƌĞƌŝĂ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂ�^ĞŐƵƌĞƚĂƚ�^ŽĐŝĂů
x /ŶĨŽƌŵĂƌ�ŝ�ĨŽƌŵĂƌ�ĂůƐ�ƚƌĞďĂůůĂĚŽƌƐ�ƐŽďƌĞ�ĞůƐ�ZŝƐĐŽƐ�>ĂďŽƌĂůƐ

��d/s/d�d^��K�^�K>�Z^͕��<���D/��/��>>�hZ�

�hZ^�ϮϬϭϵͲϮϬϮϬ� �
>>�hZ�͕��^WKZd�/�&KZD��/M

ĞŵƉƌĞƐĂ�ĚĞĚŝĐĂĚĂ�Ăů�ŵſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚŽĐğŶĐŝĂ�ŝ�Ğů�ůůĞƵƌĞ͕�ƚĠ�ĐŽŵ�Ă�ŽďũĞĐƚŝƵ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſ�ƚĂŶƚ�ĚĞ�ŶĞŶƐ�
ďĂƐĂ�ŝ�ĨŽŶĂŵĞŶƚĂ�ƚŽƚĂ�ůĂ�ƐĞǀĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽĚŝ�ğƚŝĐ͘�

�ŝǆş�ĚŽŶĐƐ͕�ĞůƐ�ŶŽƐƚƌĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝƐ�ďăƐŝĐƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌŽŵşƐ�Ăŵď�ů͛ĞŶƐĞŶǇĂŵĞŶƚ�ŝ�Ğů�ůůĞƵƌĞ�ƐſŶ�ĞůƐ�ƐĞŐƺĞŶƚƐ͗

ƉƌŽŵŽƵƌĞ�ů͛ĂƉƌĞŶĞŶƚĂƚŐĞ�ĚĞůƐ�ŶĞŶƐ�ŝ�ũŽǀĞƐ͘�

ĞůƐ�ĂƉƌĞŶĞŶƚĂƚŐĞƐ�Ă�ůĞƐ�ŚŽƌĞƐ�ĚĞ�ĚĞĚŝĐĂĐŝſ
hƚŝůŝƚǌĂƌ�ĞůƐ�ŵğƚŽĚĞƐ�Ě͛ĞŶƐĞŶǇĂŵĞŶƚ�ĂƉƌŽƉŝĂƚƐ�Ă�ůĞƐ�ĐĂƉĂĐŝƚĂƚƐ�ŝ�ĐŽŶĞŝǆĞŵĞŶƚƐ�ĚĞůƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ
WƌĞƉĂƌĂƌ� ĚĞ� ŵĂŶĞƌĂ� ĂĚĞƋƵĂĚĂ� ůĞƐ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕� ƉĞƌ� Ă� ƋƵĞ� ĞůƐ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ� Ŷ͛ŽďƚŝŶŐƵŝŶ� ƵŶ� ďĞŶĞĨŝĐŝ� ĞŶ�

ƵŶĂ�ĂĐƚŝƚƵĚ�ƉƌŽĂĐƚŝǀĂ�ĞŶ�ǀĞƌƐ�ů͛ĂĐĐŝſ
'ĂƌĂŶƚŝƌ�ů͛ĂƉƌĞŶĞŶƚĂƚŐĞ�ŝ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſ
'ĂƌĂŶƚŝƌ�Ğů�ŶŽŵďƌĞ�ŵşŶŝŵ�ŝ�ŵăǆŝŵ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ĞŶ�ůĞƐ��ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�ƉƌŽƉŽƐĂĚĞƐ
ZĞƐƉŽŶĚƌĞ�ƚŽƚƐ�ĂƋƵĞůůƐ�ĚƵďƚĞƐ�ƋƵĞ�ĞŶƐ�ƉůĂŶƚĞŐŝŶ�ĞůƐ�ŶŽƐƚƌĞƐ�ĂůƵŵŶĞƐ�ŝ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ

ĞŶƚ�ƚŽƚĞƐ�ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĚĞƐ

ĞŶ�Ğů�ĐŽŶũƵŶƚ�ĚĞ�ůĞƐ�ŶŽƐƚƌĞƐ�ĂĐĐŝŽŶƐ�ŝ�ƐĞƌǀĞŝƐ͘

/ŶĨŽƌŵĂƌ�Ă�ƚŽƚĞƐ�ůĞƐ��DW�^�ŝ�ĨĂŵşůŝĞƐ͕�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĞĚƵĐĂƚŝƵ�ŝ��ũƵŶƚĂŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ůĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�

ƋƵĞ�ů͛ŽĨĞƌƚĂ͕�ƉƌŽŵŽĐŝſ�ŝ�ƉƵďůŝĐŝƚĂƚ�ƌĞĂůŝƚǌĂĚĂ�ƉĞƌ�^WKZd�/Z/'/d͕�^>�Ɛ͛ĂũƵƐƚĂƌă�Ăů�ƉƌŝŶĐŝƉŝ�ĚĞ�ǀĞƌĂĐŝƚĂƚ͕�
ŶŽ�ŝŶĚƵŝŶƚ�Ă�ĞƌƌŽƌ�ĂůƐ�ĚĞƐƚŝŶĂƚĂƌŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ŵĂƚĞŝǆĂ
&ĂĐŝůŝƚĂƌ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĐůĂƌĂ�ŝ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſ�ƐŽďƌĞ�ůĞƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ�ŵŽĚĂůŝƚĂƚƐ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ

ŽĐŝſ�ĚĞ�ƉƌĞƵƐ�ũƵƐƚŽƐ�ŝ�Ě͛ĂĐŽƌĚ�Ă�ůĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝƋƵĞƐ�ĚĞů�ƐĞƌǀĞŝ
/ŶĨŽƌŵĂƌ�ĚĞů�ƉƌĞƵ�ĚĞůƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ
^Ğƌ�ĨŝĚĞůƐ�ĂůƐ�ŚŽƌĂƌŝƐ�ŽĨĞƌƚƐ�ŝ�ĚŽŶĂƌͲŶĞ�ĐŽŶĞŝǆĞŵĞŶƚ�Ăů�ƵƐƵĂƌŝƐ�ŝ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�
/ŶĚŝĐĂƌ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĞŶ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƌĞĂůŝƚǌĂƌĂŶ�ĞůƐ�ƉĂŐĂŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ

ƐŽďƌĞ�ĞůƐ�ĚƌĞƚƐ�ĚĞ�ĚĞƐŝƐƚŝŵĞŶƚ�ƉĞƌ�ƉĂƌƚ�ĚĞůƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ
�ǆƉŽƐĂƌ�ĂůƚƌĞƐ�ĚƌĞƚƐ�ŝ�ĚĞƵƌĞƐ�ĚĞ�ůĞƐ�ƉĂƌƚƐ

'ĂƌĂŶƚŝƌ�ůĞƐ�ƚŝƚƵůĂĐŝŽŶƐ�ŝ�ĐŽŵƉƌŽŵşƐ ĚĞ�ƚŽƚƐ�ĂƋƵĞůůƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƋƵĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉŝŶ�ĞŶ�ůĞƐ�ŶŽƐƚƌĞƐ�

ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƚŝŶĚƌĂŶ�ůĂ�ƚŝƚƵůĂĐŝſ�ĂĚĞƋƵĂĚĂ�ƉĞƌ�Ă�ůĂ�ƚĂƐĐĂ�ƋƵĞ�ŝŵƉĂƌƚĞŝǆŝŶ
�ůƐ� ŶŽƐƚƌĞƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕� ŵŝƚũĂŶĕĂŶƚ� � ůĂ� ƐŝŐŶĂƚƵƌĂ� Ě͛ƵŶ� ĐŽŵƉƌŽŵşƐ� ğƚŝĐ͕� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů� ŝ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕� ĞƐ�
ĐŽŵƉƌŽŵĞƚƌĂŶ��Ă�ƌĞƐƉĞĐƚĂƌ�ŝ�ƉŽƌƚĂƌ�Ă�ƚĞƌŵĞ�Ğů�ŶŽƐƚƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞ�Ăŵď�ƚŽƚ�Ğů�ƋƵĞ�ĐŽŵƉŽƌƚĂ

ƉĞƌ�Ăů�ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ƚĂƐĐĂ͘

�ŽŵƉůŝŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�>ůĞŝ�KƌŐăŶŝĐĂ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſ�ĚĞ��ĂĚĞƐ
ĂƐƐĞŐƵƌĂŶĐĞƐ�ŽďůŝŐĂƚžƌŝĞƐ�ĚĞ�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĂƚ��ŝǀŝů�ŝ��ĐĐŝĚĞŶƚƐ

�ƐƐĞŐƵƌĂƌ�ůĂ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĂĐŝſ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂů��
�ƐƚĂƌ�Ăů�ĐŽƌƌĞŶƚ�ĚĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚ�Ăŵď�ů͛�ŐğŶĐŝĂ�dƌŝďƵƚăƌŝĂ�
�ƐƚĂƌ�Ăů�ĐŽƌƌĞŶƚ�ĚĞ�ƉĂŐĂŵĞŶƚ�Ăŵď�ůĂ�dƌĞƐŽƌĞƌŝĂ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂ�^ĞŐƵƌĞƚĂƚ�^ŽĐŝĂů
/ŶĨŽƌŵĂƌ�ŝ�ĨŽƌŵĂƌ�ĂůƐ�ƚƌĞďĂůůĂĚŽƌƐ�ƐŽďƌĞ�ĞůƐ�ZŝƐĐŽƐ�>ĂďŽƌĂůƐ

͕�ƚĠ�ĐŽŵ�Ă�ŽďũĞĐƚŝƵ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſ�ƚĂŶƚ�ĚĞ�ŶĞŶƐ�

�ŝǆş�ĚŽŶĐƐ͕�ĞůƐ�ŶŽƐƚƌĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝƐ�ďăƐŝĐƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌŽŵşƐ�Ăŵď�ů͛ĞŶƐĞŶǇĂŵĞŶƚ�ŝ�Ğů�ůůĞƵƌĞ�ƐſŶ�ĞůƐ�ƐĞŐƺĞŶƚƐ͗

hƚŝůŝƚǌĂƌ�ĞůƐ�ŵğƚŽĚĞƐ�Ě͛ĞŶƐĞŶǇĂŵĞŶƚ�ĂƉƌŽƉŝĂƚƐ�Ă�ůĞƐ�ĐĂƉĂĐŝƚĂƚƐ�ŝ�ĐŽŶĞŝǆĞŵĞŶƚƐ�ĚĞůƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ
WƌĞƉĂƌĂƌ� ĚĞ� ŵĂŶĞƌĂ� ĂĚĞƋƵĂĚĂ� ůĞƐ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕� ƉĞƌ� Ă� ƋƵĞ� ĞůƐ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ� Ŷ͛ŽďƚŝŶŐƵŝŶ� ƵŶ� ďĞŶĞĨŝĐŝ� ĞŶ�

ĚĞ�ůĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�

ƋƵĞ�ů͛ŽĨĞƌƚĂ͕�ƉƌŽŵŽĐŝſ�ŝ�ƉƵďůŝĐŝƚĂƚ�ƌĞĂůŝƚǌĂĚĂ�ƉĞƌ�^WKZd�/Z/'/d͕�^>�Ɛ͛ĂũƵƐƚĂƌă�Ăů�ƉƌŝŶĐŝƉŝ�ĚĞ�ǀĞƌĂĐŝƚĂƚ͕�

&ĂĐŝůŝƚĂƌ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĐůĂƌĂ�ŝ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſ�ƐŽďƌĞ�ůĞƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ�ŵŽĚĂůŝƚĂƚƐ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ

ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ͘

ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƚŝŶĚƌĂŶ�ůĂ�ƚŝƚƵůĂĐŝſ�ĂĚĞƋƵĂĚĂ�ƉĞƌ�Ă�ůĂ�ƚĂƐĐĂ�ƋƵĞ�ŝŵƉĂƌƚĞŝǆŝŶ
�ůƐ� ŶŽƐƚƌĞƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕� ŵŝƚũĂŶĕĂŶƚ� � ůĂ� ƐŝŐŶĂƚƵƌĂ� Ě͛ƵŶ� ĐŽŵƉƌŽŵşƐ� ğƚŝĐ͕� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů� ŝ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕� ĞƐ�

ĐŽŵƉŽƌƚĂ



ϲ ��d/s/d�d^��ydZ��^�K>�Z^ �hZ^�ϮϬϭϵ
^WKZd��/Z/'/d�ͼ��>>�hZ�͕��^WKZd�/�&KZD��/M

5(63(&7(�
DĂŶƚĞŶŝƌ�ƵŶĂ�ĂĐƚŝƚƵĚ�ƌĞƐƉĞĐƚƵŽƐĂ ŝ�ĂůŚŽƌĂ�ĞǆŝŐŝƌ

x EŽ�ŽĨĞŶĚƌĞ�Ă�ĐĂƉ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ͕�ƵƚŝůŝƚǌĂŶƚ�ƵŶ�ůůĞŶŐƵĂƚŐĞ�ĐŽƌƌĞĐƚĞ�ŝ�ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĂƚ�Ě͛ŽƉŝŶŝŽŶƐ
x ^Ğƌ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚĂƐĐĂ�ĞĚƵĐĂĚŽƌĂ�ƋƵĞ�ŽĨĞƌŝŵ�ŝ�ĂĐƚƵĂƌ�ĞŶ�ĐŽŶƐĞƋƺğŶĐŝĂ
x ZĞƐƉĞĐƚĂƌ�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĂƚ�ĚĞ�ƚŽƚƐ�ĞůƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůĞƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ
x ZĞƐƉĞĐƚĂƌ�Ğů�ŵĞĚŝ�ĂŵďŝĞŶƚ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ƌĞĐŝĐůĂƚŐĞ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝ�ů͛ĂƉƌŽĨŝƚĂŵĞŶƚ�Ě͛ĂƋƵĞůůƐ�ƋƵĞ�ŚŽ�ƉƌĞĐŝƐŝŶ

��d/s/d�d^��K�^�K>�Z^͕��<���D/��/��>>�hZ�

�hZ^�ϮϬϭϵͲϮϬϮϬ� �
>>�hZ�͕��^WKZd�/�&KZD��/M

ŝ�ĂůŚŽƌĂ�ĞǆŝŐŝƌͲůĂ͘�

EŽ�ŽĨĞŶĚƌĞ�Ă�ĐĂƉ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ͕�ƵƚŝůŝƚǌĂŶƚ�ƵŶ�ůůĞŶŐƵĂƚŐĞ�ĐŽƌƌĞĐƚĞ�ŝ�ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĂƚ�Ě͛ŽƉŝŶŝŽŶƐ
^Ğƌ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚĂƐĐĂ�ĞĚƵĐĂĚŽƌĂ�ƋƵĞ�ŽĨĞƌŝŵ�ŝ�ĂĐƚƵĂƌ�ĞŶ�ĐŽŶƐĞƋƺğŶĐŝĂ
ZĞƐƉĞĐƚĂƌ�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĂƚ�ĚĞ�ƚŽƚƐ�ĞůƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůĞƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ

ĞĐƚĂƌ�Ğů�ŵĞĚŝ�ĂŵďŝĞŶƚ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ƌĞĐŝĐůĂƚŐĞ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝ�ů͛ĂƉƌŽĨŝƚĂŵĞŶƚ�Ě͛ĂƋƵĞůůƐ�ƋƵĞ�ŚŽ�ƉƌĞĐŝƐŝŶ

EŽ�ŽĨĞŶĚƌĞ�Ă�ĐĂƉ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ͕�ƵƚŝůŝƚǌĂŶƚ�ƵŶ�ůůĞŶŐƵĂƚŐĞ�ĐŽƌƌĞĐƚĞ�ŝ�ƌĞƐƉĞĐƚĂŶƚ�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĂƚ�Ě͛ŽƉŝŶŝŽŶƐ

ĞĐƚĂƌ�Ğů�ŵĞĚŝ�ĂŵďŝĞŶƚ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ƌĞĐŝĐůĂƚŐĞ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝ�ů͛ĂƉƌŽĨŝƚĂŵĞŶƚ�Ě͛ĂƋƵĞůůƐ�ƋƵĞ�ŚŽ�ƉƌĞĐŝƐŝŶ



ϳ ��d/s/d�d^��ydZ��^�K>�Z^ �hZ^�ϮϬϭϵ
^WKZd��/Z/'/d�ͼ��>>�hZ�͕��^WKZd�/�&KZD��/M

$&7,9,7$76�&2(6&2/$56

�ĚĂƉƚĞŵ�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĚΖĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ

sŽůĞŵ�ĐŽůͼůĂďŽƌĂƌ� ĞŶ�Ğů� ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂŵĞŶƚ�ĚĞů� ĐƵƌƐ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ůĂ� ŐĞƐƚŝſ�ĚĞ� ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ� ĐŽĞƐĐŽůĂƌƐ͕�ŽĨĞƌŝŶƚ� ůĂ� ŶŽƐƚƌĂ�
ĞǆƉĞƌŝğŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞů�ůůĞƵƌĞ�ŝ�ĞĚƵĐĂĐŝſ͘

�ůƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůƐ�ŽďũĞĐƚŝƵƐ�ƋƵĞ�ǀŽůĞŵ�ĚŝĨŽŶĚƌĞ�ĞŶ�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ƚĂƐĐĂ�ƐſŶ͗

x ^ĞŐƵŝƌ�ů͛ĞǀŽůƵĐŝſ�ĚĞůƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƌ

x &ƌƵŝƌ�ĚĞ�ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�ŝ�Ă�ůĂ�ǀĞŐĂĚĂ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƌ�Ğů�ĚŝăůĞŐ�ĚĂǀĂŶƚ�ĞůƐ�ĐŽŶĨůŝĐƚĞƐ͘

x dĞŶŝƌ�ƉĞƌƚŝŶĞŶĕĂ�ĚĞ�ŐƌƵƉ�ŝ�ĐŽŶğŝǆĞƌ�ŶŽƵƐ�ĐŽŵƉĂŶǇƐ�ŝ�ĐŽŵƉĂŶǇĞƐ�ƚŽƚ�ƉŽƚĞŶĐŝĂŶƚ

x dƌĞďĂůůĂƌ�ŚăďŝƚƐ�ĂĐƚŝƚƵĚŝŶĂůƐ�ĐŽŵ�Ğů�ďĞŶĞƐƚĂƌ͕�ůĂ�ŚŝŐŝĞŶĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕�ůĂ�ĐƵƌĂ�ƉĞƌ�ů͛ĞŶƚŽƌŶ�ŝ�Ğů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝ�Ğů�ƌĞƐƉĞĐƚĞ�
ƉĞƌ�ůĂ�ƐĞŐƵƌĞƚĂƚ͘�

��d/s/d�d^��K�^�K>�Z^͕��<���D/��/��>>�hZ�

�hZ^�ϮϬϭϵͲϮϬϮϬ� �
>>�hZ�͕��^WKZd�/�&KZD��/M

&2(6&2/$56

�ĚĂƉƚĞŵ�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĚΖĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�Ă�ůĞƐ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƚƐ�ŝ�ƉĞƚŝĐŝŽŶƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ��ĞŶƚƌĞ͕��DW��Ž��ŶƚŝƚĂƚ

sŽůĞŵ�ĐŽůͼůĂďŽƌĂƌ� ĞŶ�Ğů� ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂŵĞŶƚ�ĚĞů� ĐƵƌƐ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ůĂ� ŐĞƐƚŝſ�ĚĞ� ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ� ĐŽĞƐĐŽůĂƌƐ͕�ŽĨĞƌŝŶƚ� ůĂ� ŶŽƐƚƌĂ�
ĞǆƉĞƌŝğŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞů�ůůĞƵƌĞ�ŝ�ĞĚƵĐĂĐŝſ͘

�ůƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůƐ�ŽďũĞĐƚŝƵƐ�ƋƵĞ�ǀŽůĞŵ�ĚŝĨŽŶĚƌĞ�ĞŶ�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ƚĂƐĐĂ�ƐſŶ͗

ůƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ŝ�ŝŶĨŽƌŵĂƌͲŶĞ�Ă�ůĞƐ�ĨĂŵşůŝĞƐ�Ăŵď�ŝŶĨŽƌŵĞƐ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĂůƐ͘

&ƌƵŝƌ�ĚĞ�ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�ŝ�Ă�ůĂ�ǀĞŐĂĚĂ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƌ�Ğů�ĚŝăůĞŐ�ĚĂǀĂŶƚ�ĞůƐ�ĐŽŶĨůŝĐƚĞƐ͘

dĞŶŝƌ�ƉĞƌƚŝŶĞŶĕĂ�ĚĞ�ŐƌƵƉ�ŝ�ĐŽŶğŝǆĞƌ�ŶŽƵƐ�ĐŽŵƉĂŶǇƐ�ŝ�ĐŽŵƉĂŶǇĞƐ�ƚŽƚ�ƉŽƚĞŶĐŝĂŶƚͲŶĞ�ĞůƐ�ůůŝŐĂŵƐ�

dƌĞďĂůůĂƌ�ŚăďŝƚƐ�ĂĐƚŝƚƵĚŝŶĂůƐ�ĐŽŵ�Ğů�ďĞŶĞƐƚĂƌ͕�ůĂ�ŚŝŐŝĞŶĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕�ůĂ�ĐƵƌĂ�ƉĞƌ�ů͛ĞŶƚŽƌŶ�ŝ�Ğů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝ�Ğů�ƌĞƐƉĞĐƚĞ�

͕��DW��Ž��ŶƚŝƚĂƚ͘�

sŽůĞŵ�ĐŽůͼůĂďŽƌĂƌ� ĞŶ�Ğů� ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂŵĞŶƚ�ĚĞů� ĐƵƌƐ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ůĂ� ŐĞƐƚŝſ�ĚĞ� ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ� ĐŽĞƐĐŽůĂƌƐ͕�ŽĨĞƌŝŶƚ� ůĂ� ŶŽƐƚƌĂ�

ŶĞ�Ă�ůĞƐ�ĨĂŵşůŝĞƐ�Ăŵď�ŝŶĨŽƌŵĞƐ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĂůƐ͘

ŶĞ�ĞůƐ�ůůŝŐĂŵƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂůƐ͘�

dƌĞďĂůůĂƌ�ŚăďŝƚƐ�ĂĐƚŝƚƵĚŝŶĂůƐ�ĐŽŵ�Ğů�ďĞŶĞƐƚĂƌ͕�ůĂ�ŚŝŐŝĞŶĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕�ůĂ�ĐƵƌĂ�ƉĞƌ�ů͛ĞŶƚŽƌŶ�ŝ�Ğů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝ�Ğů�ƌĞƐƉĞĐƚĞ�



ϴ ��d/s/d�d^��ydZ��^�K>�Z^ �hZ^�ϮϬϭϵ
^WKZd��/Z/'/d�ͼ��>>�hZ�͕��^WKZd�/�&KZD��/M

$&7,9,7$76�&2(6&2/$56�

hƐ��ƉƌĞƐĞŶƚĞŵ�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�ĞǆƚƌĂĞƐĐŽůĂƌƐ�ŐĞŶğƌŝĐĂ�ŝ�

x WƐŝĐŽŵŽƚƌŝĐŝƚĂƚ�
�ĐƚŝǀŝƚĂƚ�ƉĞƌ�ĂůƐ�ŵĠƐ�ƉĞƚŝƚƐ͕�ĚĞĚŝĐĂĚĂ�Ă�ƚƌĞďĂůůĂƌ�Ğů�ĐŽƐ͕�ůĂ�ŵĞŶƚ�ŝ�ĞůƐ�ƐĞŶƚŝƚƐ͕�ŵŝƚũĂŶĕĂŶƚ�ĞǆĞƌĐŝĐŝƐ�ŵŽƚƌŝƵƐ�ƋƵĞ�
ĂũƵĚĞŶ�Ăů�ŶĞŶ�Ă�ĚŽŵŝŶĂƌ�Ğů�ƐĞƵ�ĐŽƐ�ŝ�Ă�ĞǆƉƌĞƐƐĂƌ
>Ă�ƉƐŝĐŽŵŽƚƌŝĐŝƚĂƚ�ũƵŐĂ�ƵŶ�ƉĂƉĞƌ�ĨŽŶĂŵĞŶƚĂů�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂŵĞŶƚ�ŚĂƌŵžŶŝĐ�ĚĞ�ů͛ŝŶĨĂŶƚ͘
>ΖŽďũĞĐƚŝƵ�ĠƐ�ĂũƵĚĂƌ�ůΖŝŶĨĂŶƚ�

x �ƐƉŽƌƚƐ�Ě͛ĞƋƵŝƉ�;&ƵƚďŽů�^ĂůĂ͕�&ƵƚďŽů�ϳ͕��ăƐƋƵĞƚ͕�sŽůĞŝ
�ĐƚŝǀŝƚĂƚ� Ăŵď� ů͛ŽďũĞĐƚŝƵ� ĚĞ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌ� ĞůƐ� ĨŽŶĂŵĞŶƚƐ� ƚăĐƚŝĐƐ͕� ƚğĐŶŝĐƐ� ŝ� ŶŽƌŵĂƚŝƵƐ� Ě͛ĂƋƵĞƐƚ
�ŶĨŽĐĂĚĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĞƌĨĞĐĐŝŽŶĂŵĞŶƚ�ŝ�ů͛ĞƐƉĞƌŝƚ�Ě͛ĞƋƵŝƉ͘

x WŽůŝĞƐƉŽƌƚŝƵ
�ĐƚŝǀŝƚĂƚ� ŵŝǆƚĂ� ĞŶĨŽĐĂĚĂ� ĂůƐ� ĂůƵŵŶĞƐ� Ě͛ĞĚƵĐĂ
ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ� ĞƐƉŽƌƚƐ� ĚƵƌĂŶƚ�
ů͛ĞƐƉŽƌƚ�ŝ�ĚŽŶĂƌ�ŵĠƐ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ĚĂǀĂŶƚ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚƌŝĂ�ĞŶ�ƵŶ�ĨƵƚƵƌ͘

x dĞŶŶŝƐͲdĂƵůĂ�
�ŶĨŽĐĂĚĂ�Ă� ůĂ�ƉƌăĐƚŝĐĂ� ŝ�Ğů�ƉĞƌĨĞĐĐŝŽŶĂŵĞŶƚ�ĚĞ� ůĂ�ƚğĐŶŝĐĂ�ĚĞ� ů͛ĞƐƉŽƌƚ�ĚĞ�ƚĂƵůĂ�Ăŝǆş�ĐŽŵ�Ğů�ĐŽŶĞŝǆĞŵĞŶƚ�ĚĞ� ůĂ�
ƐĞǀĂ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐŝĂ�ŝ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ͘

x �ƌƚƐ�DĂƌĐŝĂůƐ
�ĐƚŝǀŝƚĂƚ� ƐĂŶĂ� ŝ� ĚŝǀĞƌƚŝĚĂ� ŽŶ� ĞƐ� ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂ� ƵŶĂ� ĂĐƚŝƚƵĚ� ĐŽŽƉĞƌĂƚŝǀĂ� ƚĂŶƚ� ĚŝŶƐ� ĐŽŵ� ĨŽƌĂ� ĚĞ� ůĂ� ƐĞƐƐŝſ͘�
ĨŽŶĂŵĞŶƚĂů�Ğů�ƚƌĞďĂůů�ĚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞ�Ă�ŵĠƐ�Ě͛ĂŶĂƌ�ĂĚƋƵŝƌŝŶƚ�ƵŶ�ŵĂũŽƌ�ĚŽŵŝŶŝ�ƚğĐŶŝĐ͘�^͛Śŝ�ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĞŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ�
ƋƵĂůŝƚĂƚƐ�ĨşƐŝƋƵĞƐ�ĐŽŵ�ů͛ĞůĂƐƚŝĐŝƚĂƚ͕�ůĂ�ĨŽƌĕĂ͕�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſ͘͘͘

x 'ŝŵŶăƐƚŝĐĂ�ZşƚŵŝĐĂ��
�ĐƚŝǀŝƚĂƚ�ĞƐƉŽƌƚŝǀĂ�ƋƵĞ�ĐŽŵďŝŶĂ� ůĂ�ŐŝŵŶăƐƚŝĐĂ͕�Ğů�ďĂůůĞƚ�
ĨŽƌĕĂ�ŵƵƐĐƵůĂƌ�ĚĞůƐ�ŶŽƐƚƌĞƐ�ƉĞƚŝƚƐ�ŝ�ƉĞƚŝƚĞƐ
ĐŽƌƉŽƌĂů� ŝ� ĚĞ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſ� Ăŵď� ĞůůƐ� ŵĂƚĞŝǆŽƐ� ŝ� Ăŵď� ĞůƐ� ĂůƚƌĞƐ͘�
ĞǆŚŝďŝĐŝŽŶƐ͘�

x ,ŝƉͲ,ŽƉ�
�ĐƚŝǀŝƚĂƚ�ĚĞ�ĚĂŶƐĂ�ĐĞŶƚƌĂĚĂ�ĞŶ�ů͛ĂƉƌĞŶĞŶƚĂƚŐĞ�ĚĞůƐ�ĨŽŶĂŵĞŶƚƐ�ƉƌăĐƚŝĐƐ�ŝ�ĐƵůƚƵƌĂůƐ�Ě͛ĂƋƵĞƐƚ�ŵŽǀŝŵĞŶƚ�Ă�ƌŝƚŵĞ�
ĚĞ�ŵƷƐŝĐĂ�ĨƵŶŬǇ͕�ZΘ��ŝ�,ŝƉ
WĞƌ�Ă�ĐŝĐůĞ�ŝŶĨĂŶƚŝů�ŝ�ĐŝĐůĞ�ŝŶŝĐŝĂů�ĞƐ�ƚƌĞďĂůůĂ�
ĚŝǀĞƌƚŝƌͲƐĞ� ŝ� ĂƉƌĞŶĚƌĞ� ũƵŐĂŶƚ͘
ů͛ĞƐƉĂŝ�ƚŽƚ�ĚĞƐƉĞƌƚĂŶƚ�ůĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĂƚ�ŵƵƐŝ

x dĞĂƚƌĞ�
�� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ũŽĐƐ� ŝ� ĚŝŶăŵŝƋƵĞƐ͕� ĞůƐ� ĂůƵŵŶĞƐ� ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĞŶ� ůĞƐ� ƐĞǀĞƐ� ĐĂƉĂĐŝƚĂƚƐ� ĐŽŵƵŶŝĐĂƚŝǀĞƐ� ŝ� ĂƉƌĞŶĞŶ� Ă�
ƚƌĂŶƐŵĞƚƌĞ�ĞŵŽĐŝŽŶƐ͕�ŶŽ�ŶŽŵĠƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ǀĞƌďĂů�ƐŝŶſ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ĐŽƐ͘
��ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĞƐ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝŽŶƐ͕�ĞƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂ�
WŽƚ�ƐĞƌ�ƵŶĂ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ�ĞŶ�ĂŶŐůğƐ͘

x DĂŶƵĂůŝƚĂƚƐͬ�ŝďƵŝǆ�
^ĞƐƐŝŽŶƐ� ĂďŽĐĂĚĞƐ� Ă� ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂƌ� ůĂ� ĐƌĞĂƚŝǀŝƚĂƚ͕� ů͛ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ� ŝ� ůĂ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĐŝſ͕� ŽŶ� Ɛ͛Śŝ� ĐŽŵďŝŶĞŶ� ƚĂůůĞƌƐ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŝ�ĞŶ�ŐƌƵƉ�Ăŵď�ƉƌŽũĞĐƚĞƐ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ�ǀĞƐƐĂŶƚƐ�
�Ɛ�ƚƌĂĐƚĂ�Ě͛ƵŶĂ�ĞŝŶĂ�Ě͛ĞƐƚŝŵƵůĂĐŝſ�ƉĞƌ�Ă�ů͛ĂƵƚŽĐŽŶĨŝĂŶĕĂ�ŝ�ů͛ĂƵƚŽĞƐƚŝŵĂ͘
sŽůĞŵ��ƉŽƚĞŶĐŝĂƌ�ůĞƐ�ĐĂƉĂĐŝƚĂƚƐ�ĂƌƚşƐƚŝƋƵĞƐ�ŝ�ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĞƐ�ĚĞůƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘�>ĞƐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�Ɛ͛ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞŶ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂƚ�
ĚĞ�ƚĂůůĞƌƐ�ƉĞƌ�Ăů�ƚƌĂĐƚĂŵĞŶƚ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘

x �ƐĐĂĐƐ�
>Ă�ƉƌăĐƚŝĐĂ�ĚĞůƐ�ĞƐĐĂĐƐ�ƉĞƌŵĞƚ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƌ�ůĂ�ŵĞŵžƌŝĂ�ĚĞ�ů͛ĂůƵŵŶĞ�ŝ�ůĂ�ƐĞǀĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĂƚ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĐŝſ͘���ŵĠƐ͕�
ĂũƵĚĂ�ĂůƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�Ă�ĂĨƌŽŶƚĂƌ�ů͛ĞůĞĐĐŝſ�ĞŶƚƌĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂƚƐ�ŝ�ĐƌĞĂƌ�ƵŶ�͞ƉůĂ�ĚĞ�ũŽĐ͘͟�
^͛Śŝ� ƉŽƐĞŶ� ĞŶ� ƉƌăĐƚŝĐĂ� ǀĂůŽƌƐ� ĐŽŵ� ů͛ĂŵŝƐƚĂƚ
ů͛ĞƐƉŽƌƚŝǀŝƚĂƚ�͘��

��d/s/d�d^��K�^�K>�Z^͕��<���D/��/��>>�hZ�

�hZ^�ϮϬϭϵͲϮϬϮϬ� �
>>�hZ�͕��^WKZd�/�&KZD��/M

ƉƌĞƐĞŶƚĞŵ�ůĂ�ŶŽƐƚƌĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�Ě͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�ĞǆƚƌĂĞƐĐŽůĂƌƐ�ŐĞŶğƌŝĐĂ�ŝ�ƌĞƐƚĞŵ�ŽďĞƌƚƐ�Ă�ƋƵĂůƐĞǀŽů�ƐƵŐŐĞƌŝŵĞŶƚ

�ĐƚŝǀŝƚĂƚ�ƉĞƌ�ĂůƐ�ŵĠƐ�ƉĞƚŝƚƐ͕�ĚĞĚŝĐĂĚĂ�Ă�ƚƌĞďĂůůĂƌ�Ğů�ĐŽƐ͕�ůĂ�ŵĞŶƚ�ŝ�ĞůƐ�ƐĞŶƚŝƚƐ͕�ŵŝƚũĂŶĕĂŶƚ�ĞǆĞƌĐŝĐŝƐ�ŵŽƚƌŝƵƐ�ƋƵĞ�
ŽŵŝŶĂƌ�Ğů�ƐĞƵ�ĐŽƐ�ŝ�Ă�ĞǆƉƌĞƐƐĂƌͲƐĞ͘�

>Ă�ƉƐŝĐŽŵŽƚƌŝĐŝƚĂƚ�ũƵŐĂ�ƵŶ�ƉĂƉĞƌ�ĨŽŶĂŵĞŶƚĂů�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂŵĞŶƚ�ŚĂƌŵžŶŝĐ�ĚĞ�ů͛ŝŶĨĂŶƚ͘
ůΖŝŶĨĂŶƚ�Ă�ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂƌͲƐĞ�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů�ŵŝƚũĂŶĕĂŶƚ�ůΖĞǆĞƌĐŝĐŝ�ŝ�Ğů�ũŽĐ͘

ĂůĂ͕�&ƵƚďŽů�ϳ͕��ăƐƋƵĞƚ͕�sŽůĞŝďŽů͘͘͘Ϳ�
�ĐƚŝǀŝƚĂƚ� Ăŵď� ů͛ŽďũĞĐƚŝƵ� ĚĞ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌ� ĞůƐ� ĨŽŶĂŵĞŶƚƐ� ƚăĐƚŝĐƐ͕� ƚğĐŶŝĐƐ� ŝ� ŶŽƌŵĂƚŝƵƐ� Ě͛ĂƋƵĞƐƚ
�ŶĨŽĐĂĚĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĞƌĨĞĐĐŝŽŶĂŵĞŶƚ�ŝ�ů͛ĞƐƉĞƌŝƚ�Ě͛ĞƋƵŝƉ͘

�ĐƚŝǀŝƚĂƚ� ŵŝǆƚĂ� ĞŶĨŽĐĂĚĂ� ĂůƐ� ĂůƵŵŶĞƐ� Ě͛ĞĚƵĐĂĐŝſ� ŝŶĨĂŶƚŝů� ŝ� ƉƌŝŵĞƌ� ĐŝĐůĞ� Ě͛ĞĚƵĐĂĐŝſ� ƉƌŝŵăƌŝĂ͘� /ŶŝĐŝĂĐŝſ
Ğů� ĐƵƌƐ� ;ĨƵƚďŽů͕� ďăƐƋƵĞƚ� ͕� ĂƚůĞƚŝƐŵĞ͕� ŚĂŶĚďŽů͘͘͘Ϳ͘� >Ă� ĨŝŶĂůŝƚĂƚ� ĠƐ� ƋƵĞ� ŐĂƵĚĞŝǆŝŶ� ĚĞ�

ů͛ĞƐƉŽƌƚ�ŝ�ĚŽŶĂƌ�ŵĠƐ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ĚĂǀĂŶƚ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚƌŝĂ�ĞŶ�ƵŶ�ĨƵƚƵƌ͘

ŽĐĂĚĂ�Ă� ůĂ�ƉƌăĐƚŝĐĂ� ŝ�Ğů�ƉĞƌĨĞĐĐŝŽŶĂŵĞŶƚ�ĚĞ� ůĂ�ƚğĐŶŝĐĂ�ĚĞ� ů͛ĞƐƉŽƌƚ�ĚĞ�ƚĂƵůĂ�Ăŝǆş�ĐŽŵ�Ğů�ĐŽŶĞŝǆĞŵĞŶƚ�ĚĞ� ůĂ�
ƐĞǀĂ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐŝĂ�ŝ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ͘

�ĐƚŝǀŝƚĂƚ� ƐĂŶĂ� ŝ� ĚŝǀĞƌƚŝĚĂ� ŽŶ� ĞƐ� ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂ� ƵŶĂ� ĂĐƚŝƚƵĚ� ĐŽŽƉĞƌĂƚŝǀĂ� ƚĂŶƚ� ĚŝŶƐ� ĐŽŵ� ĨŽƌĂ� ĚĞ� ůĂ� ƐĞƐƐŝſ͘�
ĨŽŶĂŵĞŶƚĂů�Ğů�ƚƌĞďĂůů�ĚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞ�Ă�ŵĠƐ�Ě͛ĂŶĂƌ�ĂĚƋƵŝƌŝŶƚ�ƵŶ�ŵĂũŽƌ�ĚŽŵŝŶŝ�ƚğĐŶŝĐ͘�^͛Śŝ�ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĞŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ�
ƋƵĂůŝƚĂƚƐ�ĨşƐŝƋƵĞƐ�ĐŽŵ�ů͛ĞůĂƐƚŝĐŝƚĂƚ͕�ůĂ�ĨŽƌĕĂ͕�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſ͘͘͘

ƋƵĞ�ĐŽŵďŝŶĂ� ůĂ�ŐŝŵŶăƐƚŝĐĂ͕�Ğů�ďĂůůĞƚ�ŝ� ůĂ�ĚĂŶƐĂ͘�dƌĞďĂůůĞŵ�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſ͕�ůĂ�ĨůĞǆŝďŝůŝƚĂƚ�ŝ� ůĂ�
ĨŽƌĕĂ�ŵƵƐĐƵůĂƌ�ĚĞůƐ�ŶŽƐƚƌĞƐ�ƉĞƚŝƚƐ�ŝ�ƉĞƚŝƚĞƐ͘�dĂŵďĠ�ĨĂŶ�ƵŶ�ƚƌĞďĂůů�ĚĞ�ĐŽŶĞŝǆĞŵĞŶƚ�ĚĞů�ƉƌŽƉŝ�ĐŽƐ�͕�Ě͛ĞǆƉƌĞƐƐŝſ�
ĐŽƌƉŽƌĂů� ŝ� ĚĞ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſ� Ăŵď� ĞůůƐ� ŵĂƚĞŝǆŽƐ� ŝ� Ăŵď� ĞůƐ� ĂůƚƌĞƐ͘� �Ɛ� ƉůĂŶŝĨŝĐĂƌĂŶ� ĐŽƌĞŽŐƌĂĨ

�ĐƚŝǀŝƚĂƚ�ĚĞ�ĚĂŶƐĂ�ĐĞŶƚƌĂĚĂ�ĞŶ�ů͛ĂƉƌĞŶĞŶƚĂƚŐĞ�ĚĞůƐ�ĨŽŶĂŵĞŶƚƐ�ƉƌăĐƚŝĐƐ�ŝ�ĐƵůƚƵƌĂůƐ�Ě͛ĂƋƵĞƐƚ�ŵŽǀŝŵĞŶƚ�Ă�ƌŝƚŵĞ�
ĚĞ�ŵƷƐŝĐĂ�ĨƵŶŬǇ͕�ZΘ��ŝ�,ŝƉͲ,ŽƉ͘��Ɛ�ƉůĂŶŝĨŝĐĂƌĂŶ�ĐŽƌĞŽŐƌĂĨŝĞƐ͕�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�ŝ�ĞǆŚŝďŝĐŝŽŶƐ͘

ŝ�ĐŝĐůĞ�ŝŶŝĐŝĂů�ĞƐ�ƚƌĞďĂůůĂ�ůĂ�ŝŶŝĐŝĂĐŝſ�ĂůƐ�ƉĂƐƐŽƐ�ďăƐŝĐƐ�ĚĞů�,ŝƉͲ,ŽƉ�ŝ�Ğů�ĨƵŶŬǇ͕�Ăŵď��ů͛ŽďũĞĐƚŝƵ�ĚĞ�
ƐĞ� ŝ� ĂƉƌĞŶĚƌĞ� ũƵŐĂŶƚ͘� �� ů͛ŚŽƌĂ� ƋƵĞ� ĞůƐ� ŝ� ůĞƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ� ĂƉƌĞŶĞŶ� Ă� ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ

ů͛ĞƐƉĂŝ�ƚŽƚ�ĚĞƐƉĞƌƚĂŶƚ�ůĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƚĂƚ�ŵƵƐŝĐĂů�ŝ�ƐĞŶƚŝƚ�ĚĞů�ƌŝƚŵĞ͘�

�� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ũŽĐƐ� ŝ� ĚŝŶăŵŝƋƵĞƐ͕� ĞůƐ� ĂůƵŵŶĞƐ� ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĞŶ� ůĞƐ� ƐĞǀĞƐ� ĐĂƉĂĐŝƚĂƚƐ� ĐŽŵƵŶŝĐĂƚŝǀĞƐ� ŝ� ĂƉƌĞŶĞŶ� Ă�
ƚƌĂŶƐŵĞƚƌĞ�ĞŵŽĐŝŽŶƐ͕�ŶŽ�ŶŽŵĠƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ǀĞƌďĂů�ƐŝŶſ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ĐŽƐ͘
��ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĞƐ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝŽŶƐ͕�ĞƐ�ƉŽƚĞŶĐŝĂ�ů͛ĞƐĨŽƌĕ�ŝ�Ğů�ƚƌĞďĂůů�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘�
WŽƚ�ƐĞƌ�ƵŶĂ�ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ�ĞŶ�ĂŶŐůğƐ͘

^ĞƐƐŝŽŶƐ� ĂďŽĐĂĚĞƐ� Ă� ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂƌ� ůĂ� ĐƌĞĂƚŝǀŝƚĂƚ͕� ů͛ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ� ŝ� ůĂ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĐŝſ͕� ŽŶ� Ɛ͛Śŝ� ĐŽŵďŝŶĞŶ� ƚĂůůĞƌƐ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŝ�ĞŶ�ŐƌƵƉ�Ăŵď�ƉƌŽũĞĐƚĞƐ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ�ǀĞƐƐĂŶƚƐ�ĂƌƚşƐƚŝƋƵĞƐ͘�
�Ɛ�ƚƌĂĐƚĂ�Ě͛ƵŶĂ�ĞŝŶĂ�Ě͛ĞƐƚŝŵƵůĂĐŝſ�ƉĞƌ�Ă�ů͛ĂƵƚŽĐŽŶĨŝĂŶĕĂ�ŝ�ů͛ĂƵƚŽĞƐƚŝŵĂ͘

ƉŽƚĞŶĐŝĂƌ�ůĞƐ�ĐĂƉĂĐŝƚĂƚƐ�ĂƌƚşƐƚŝƋƵĞƐ�ŝ�ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĞƐ�ĚĞůƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘�>ĞƐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�Ɛ͛ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞŶ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂƚ�
ĚĞ�ƚĂůůĞƌƐ�ƉĞƌ�Ăů�ƚƌĂĐƚĂŵĞŶƚ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘

>Ă�ƉƌăĐƚŝĐĂ�ĚĞůƐ�ĞƐĐĂĐƐ�ƉĞƌŵĞƚ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƌ�ůĂ�ŵĞŵžƌŝĂ�ĚĞ�ů͛ĂůƵŵŶĞ�ŝ�ůĂ�ƐĞǀĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĂƚ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĐŝſ͘���ŵĠƐ͕�
ĂũƵĚĂ�ĂůƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�Ă�ĂĨƌŽŶƚĂƌ�ů͛ĞůĞĐĐŝſ�ĞŶƚƌĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂƚƐ�ŝ�ĐƌĞĂƌ�ƵŶ�͞ƉůĂ�ĚĞ�ũŽĐ͘͟�
^͛Śŝ� ƉŽƐĞŶ� ĞŶ� ƉƌăĐƚŝĐĂ� ǀĂůŽƌƐ� ĐŽŵ� ů͛ĂŵŝƐƚĂƚ ŝ� Ğů� ƌĞƐƉĞĐƚĞ� ƉĞƌ� ů͛ĂĚǀĞƌƐĂƌŝ͕� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ůĂ� ďŽŶĂ� ĞĚƵĐĂĐŝſ� ŝ�

ƌĞƐƚĞŵ�ŽďĞƌƚƐ�Ă�ƋƵĂůƐĞǀŽů�ƐƵŐŐĞƌŝŵĞŶƚ�͘�

�ĐƚŝǀŝƚĂƚ�ƉĞƌ�ĂůƐ�ŵĠƐ�ƉĞƚŝƚƐ͕�ĚĞĚŝĐĂĚĂ�Ă�ƚƌĞďĂůůĂƌ�Ğů�ĐŽƐ͕�ůĂ�ŵĞŶƚ�ŝ�ĞůƐ�ƐĞŶƚŝƚƐ͕�ŵŝƚũĂŶĕĂŶƚ�ĞǆĞƌĐŝĐŝƐ�ŵŽƚƌŝƵƐ�ƋƵĞ�

>Ă�ƉƐŝĐŽŵŽƚƌŝĐŝƚĂƚ�ũƵŐĂ�ƵŶ�ƉĂƉĞƌ�ĨŽŶĂŵĞŶƚĂů�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂŵĞŶƚ�ŚĂƌŵžŶŝĐ�ĚĞ�ů͛ŝŶĨĂŶƚ͘
ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů�ŵŝƚũĂŶĕĂŶƚ�ůΖĞǆĞƌĐŝĐŝ�ŝ�Ğů�ũŽĐ͘

�ĐƚŝǀŝƚĂƚ� Ăŵď� ů͛ŽďũĞĐƚŝƵ� ĚĞ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌ� ĞůƐ� ĨŽŶĂŵĞŶƚƐ� ƚăĐƚŝĐƐ͕� ƚğĐŶŝĐƐ� ŝ� ŶŽƌŵĂƚŝƵƐ� Ě͛ĂƋƵĞƐƚƐ� ĞƐƉŽƌƚ� Ě͛ĞƋƵŝƉ͘�

Đŝſ� ŝŶĨĂŶƚŝů� ŝ� ƉƌŝŵĞƌ� ĐŝĐůĞ� Ě͛ĞĚƵĐĂĐŝſ� ƉƌŝŵăƌŝĂ͘� /ŶŝĐŝĂĐŝſ� ĞŶ�
>Ă� ĨŝŶĂůŝƚĂƚ� ĠƐ� ƋƵĞ� ŐĂƵĚĞŝǆŝŶ� ĚĞ�

ŽĐĂĚĂ�Ă� ůĂ�ƉƌăĐƚŝĐĂ� ŝ�Ğů�ƉĞƌĨĞĐĐŝŽŶĂŵĞŶƚ�ĚĞ� ůĂ�ƚğĐŶŝĐĂ�ĚĞ� ů͛ĞƐƉŽƌƚ�ĚĞ�ƚĂƵůĂ�Ăŝǆş�ĐŽŵ�Ğů�ĐŽŶĞŝǆĞŵĞŶƚ�ĚĞ� ůĂ�

�ĐƚŝǀŝƚĂƚ� ƐĂŶĂ� ŝ� ĚŝǀĞƌƚŝĚĂ� ŽŶ� ĞƐ� ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂ� ƵŶĂ� ĂĐƚŝƚƵĚ� ĐŽŽƉĞƌĂƚŝǀĂ� ƚĂŶƚ� ĚŝŶƐ� ĐŽŵ� ĨŽƌĂ� ĚĞ� ůĂ� ƐĞƐƐŝſ͘� �Ɛ�
ĨŽŶĂŵĞŶƚĂů�Ğů�ƚƌĞďĂůů�ĚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞ�Ă�ŵĠƐ�Ě͛ĂŶĂƌ�ĂĚƋƵŝƌŝŶƚ�ƵŶ�ŵĂũŽƌ�ĚŽŵŝŶŝ�ƚğĐŶŝĐ͘�^͛Śŝ�ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĞŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ�

ŝ� ůĂ�ĚĂŶƐĂ͘�dƌĞďĂůůĞŵ�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſ͕�ůĂ�ĨůĞǆŝďŝůŝƚĂƚ�ŝ� ůĂ�
dĂŵďĠ�ĨĂŶ�ƵŶ�ƚƌĞďĂůů�ĚĞ�ĐŽŶĞŝǆĞŵĞŶƚ�ĚĞů�ƉƌŽƉŝ�ĐŽƐ�͕�Ě͛ĞǆƉƌĞƐƐŝſ�

�Ɛ� ƉůĂŶŝĨŝĐĂƌĂŶ� ĐŽƌĞŽŐƌĂĨŝĞƐ͕� ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ� ŝ�

�ĐƚŝǀŝƚĂƚ�ĚĞ�ĚĂŶƐĂ�ĐĞŶƚƌĂĚĂ�ĞŶ�ů͛ĂƉƌĞŶĞŶƚĂƚŐĞ�ĚĞůƐ�ĨŽŶĂŵĞŶƚƐ�ƉƌăĐƚŝĐƐ�ŝ�ĐƵůƚƵƌĂůƐ�Ě͛ĂƋƵĞƐƚ�ŵŽǀŝŵĞŶƚ�Ă�ƌŝƚŵĞ�

,ŽƉ�ŝ�Ğů�ĨƵŶŬǇ͕�Ăŵď��ů͛ŽďũĞĐƚŝƵ�ĚĞ�
Ă� ĐŽŽƌĚŝŶĂƌͲƐĞ� ŝ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂƌͲƐĞ� Ăŵď�

�� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ũŽĐƐ� ŝ� ĚŝŶăŵŝƋƵĞƐ͕� ĞůƐ� ĂůƵŵŶĞƐ� ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĞŶ� ůĞƐ� ƐĞǀĞƐ� ĐĂƉĂĐŝƚĂƚƐ� ĐŽŵƵŶŝĐĂƚŝǀĞƐ� ŝ� ĂƉƌĞŶĞŶ� Ă�

^ĞƐƐŝŽŶƐ� ĂďŽĐĂĚĞƐ� Ă� ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂƌ� ůĂ� ĐƌĞĂƚŝǀŝƚĂƚ͕� ů͛ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ� ŝ� ůĂ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĐŝſ͕� ŽŶ� Ɛ͛Śŝ� ĐŽŵďŝŶĞŶ� ƚĂůůĞƌƐ�

ƉŽƚĞŶĐŝĂƌ�ůĞƐ�ĐĂƉĂĐŝƚĂƚƐ�ĂƌƚşƐƚŝƋƵĞƐ�ŝ�ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĞƐ�ĚĞůƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘�>ĞƐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�Ɛ͛ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞŶ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂƚ�

>Ă�ƉƌăĐƚŝĐĂ�ĚĞůƐ�ĞƐĐĂĐƐ�ƉĞƌŵĞƚ�ƉŽƚĞŶĐŝĂƌ�ůĂ�ŵĞŵžƌŝĂ�ĚĞ�ů͛ĂůƵŵŶĞ�ŝ�ůĂ�ƐĞǀĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĂƚ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĐŝſ͘���ŵĠƐ͕�
ĂũƵĚĂ�ĂůƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�Ă�ĂĨƌŽŶƚĂƌ�ů͛ĞůĞĐĐŝſ�ĞŶƚƌĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂƚƐ�ŝ�ĐƌĞĂƌ�ƵŶ�͞ƉůĂ�ĚĞ�ũŽĐ͘͟�

ŝ� Ğů� ƌĞƐƉĞĐƚĞ� ƉĞƌ� ů͛ĂĚǀĞƌƐĂƌŝ͕� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ůĂ� ďŽŶĂ� ĞĚƵĐĂĐŝſ� ŝ�



ϵ ��d/s/d�d^��ydZ��^�K>�Z^ �hZ^�ϮϬϭϵ
^WKZd��/Z/'/d�ͼ��>>�hZ�͕��^WKZd�/�&KZD��/M

x �ĚƵĐĂĐŝſ��ŵŽĐŝŽŶĂů
KƚŽƌŐĂƌ�ĂůƐ�ĂůƵŵŶĞƐ�ůĂ�ƐĞŐƵƌĞƚĂƚ�ŝ�ůĞƐ�ĞŝŶĞƐ�ŶĞĐĞƐƐăƌŝĞƐ�ƉĞƌ�ĂĨƌŽŶƚĂƌ�Ăŵď�ğǆŝƚ�ĞůƐ�ƐĞƵƐ�ŽďũĞĐƚŝƵƐ͘�^Ğƌ�ĐĂƉĂĕŽƐ�
Ě͛ĞǆƉƌĞƐƐĂƌ�ŝ�ĐĂŶĂůŝƚǌĂƌ�ůĞƐ�ƉƌžƉŝĞƐ�ĞŵŽĐŝŽŶƐ

x �ƌĞĂĐŝſ�ĚĞ�sŝĚĞŽũŽĐƐ�ŝ�WƌŽŐƌĂŵĂĐŝſ
WƌĞƚĞŶĞŵ�ƋƵĞ�ĞůƐ�ŝ�ůĞƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͕�Ě͛ƵŶĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ůƷĚŝĐĂ͕�ŝ�ĞŶ�ůůĞ
ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſ�ĞŶ�ŵƵůƚŝƉůĂƚĂĨŽƌ
�ĐƚŝǀŝƚĂƚ�ĞŶ�ĂŶŐůğƐ͘�

x >�'KΠ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�ZK�Kd/y
�ƵƌƐŽƐ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƚƐ�ƉĞƌ�ĞĚĂƚƐ
ŝ�ĐŽůͼůĂďŽƌĂƚŝǀĞƐ͘��͛ĂƋƵĞƐƚƌĂ
ĂƉůŝĐĂƌ� ĞůƐ� ƐĞƵƐ� ĐŽŶĞŝǆĞŵĞŶƚƐ� ĞŶ� ŶŽƵƐ� ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ�
Ě͛ĂƉƌĞŶĞŶƚĂƚŐĞ�ĂƵƚŽͲĚŝƌŝŐŝƚ�ŝ�ƌĞƚƌŽ
WŽƐƐŝďŝůŝƚĂƚ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ�ĞŶ�ůĂ�
�ĐƚŝǀŝƚĂƚ�ĞŶ�ĂŶŐůğƐ͘�

>�^���d/s/d�d^�d�D����^d�E�K��Zd�^�����h>d^͕����D�E�Z��Yh���^�WK��E��Z��Z�'ZhW^����W�Z�^�/�WZK&�^^KZ^�
Yh���^d/'h/E�/Ed�Z�^^�d^��E�Z��>/d��Z

�^W��1&/Yh�^�W�Z�&��/>/d�Z

��d/s/d�d^��K�^�K>�Z^͕��<���D/��/��>>�hZ�

�hZ^�ϮϬϭϵͲϮϬϮϬ� �
>>�hZ�͕��^WKZd�/�&KZD��/M

KƚŽƌŐĂƌ�ĂůƐ�ĂůƵŵŶĞƐ�ůĂ�ƐĞŐƵƌĞƚĂƚ�ŝ�ůĞƐ�ĞŝŶĞƐ�ŶĞĐĞƐƐăƌŝĞƐ�ƉĞƌ�ĂĨƌŽŶƚĂƌ�Ăŵď�ğǆŝƚ�ĞůƐ�ƐĞƵƐ�ŽďũĞĐƚŝƵƐ͘�^Ğƌ�ĐĂƉĂĕŽƐ�
Ě͛ĞǆƉƌĞƐƐĂƌ�ŝ�ĐĂŶĂůŝƚǌĂƌ�ůĞƐ�ƉƌžƉŝĞƐ�ĞŵŽĐŝŽŶƐ͘��ĂƐĂƚ�ĞŶ�ůĂ�ŝĚĞĂ�Ě͛ĞĚƵĐĂƌ�ĞŵŽĐŝŽŶĂůŵĞŶƚ�ĂůƐ�ŝ�Ă�ůĞƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘

�ƌĞĂĐŝſ�ĚĞ�sŝĚĞŽũŽĐƐ�ŝ�WƌŽŐƌĂŵĂĐŝſ
WƌĞƚĞŶĞŵ�ƋƵĞ�ĞůƐ�ŝ�ůĞƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͕�Ě͛ƵŶĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ůƷĚŝĐĂ͕�ŝ�ĞŶ�ůůĞŶŐƵĂ�ĂŶŐůĞƐĂ͕�Ă�ƉƌĞŶŐƵŝŶ�Ă�ĐƌĞĂƌ
ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂĐŝſ�ĞŶ�ŵƵůƚŝƉůĂƚĂĨŽƌŵĞƐ�ŝ�ƐŝŐƵŝŶ�ĐĂƉĂĕŽƐ�ĚĞ�ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂƌ�Ğů�ƐĞƵ�ƉƌŽƉŝ�ǀŝĚĞŽũŽĐ͘

>�'KΠ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�ZK�Kd/y
�ƵƌƐŽƐ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƚƐ�ƉĞƌ�ĞĚĂƚƐ ŝ�ŽŶ�ƉƌĞƚĞŶĞŵ�ƋƵĞ�ĞůƐ�ŝ�ůĞƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚƐ�ƐŝŐƵŝŶ�ĂĐƚŝƵƐ͕�ŝ�ďƵƐƋƵŝŶ�ƐŽůƵĐŝŽŶƐ�ĐƌĞĂƚŝǀĞƐ�
ŝ�ĐŽůͼůĂďŽƌĂƚŝǀĞƐ͘��͛ĂƋƵĞƐƚƌĂ ŵĂŶĞƌĂ�ĞƐƚŝŵƵůĞŵ�ů͛ŝŶƐƚŝŶƚ�Ě͛ĂƉƌĞŶĞŶƚĂƚŐĞ�ŝ�ĞůƐ�ŝ�ůĞƐ�ĂůƵŵŶĞƐ�ĞƐƚĂŶ�ŵŽƚŝǀĂƚƐ�ƉĞƌ�
ĂƉůŝĐĂƌ� ĞůƐ� ƐĞƵƐ� ĐŽŶĞŝǆĞŵĞŶƚƐ� ĞŶ� ŶŽƵƐ� ĐŽŶƚĞǆƚŽƐ� Ğů� ƋƵĞ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂ� ƋƵĞ� Ɛ͛ĞŵďĂƌƋƵĞŶ� ĞŶ� ƵŶ� ƉƌŽĐĠƐ� ĐŽŶƚŝŶƵ�

ĚŝƌŝŐŝƚ�ŝ�ƌĞƚƌŽͲĂůŝŵĞŶƚĂƚ͘�
ƌ�ĞŶ�ůĂ�&/Z^d�>�'K�>ĞĂŐƵĞ͘�

>�^���d/s/d�d^�d�D����^d�E�K��Zd�^�����h>d^͕����D�E�Z��Yh���^�WK��E��Z��Z�'ZhW^����W�Z�^�/�WZK&�^^KZ^�
Yh���^d/'h/E�/Ed�Z�^^�d^��E�Z��>/d��ZͲE�͘��E��Yh�^d^���^͕��^�WK��E�K&�Z/Z�^�^^/KE^��E�&Z�E'�^�

�^W��1&/Yh�^�W�Z�&��/>/d�ZͲE��>͛�^^/^d�E�/����>^���h>d^͘�

KƚŽƌŐĂƌ�ĂůƐ�ĂůƵŵŶĞƐ�ůĂ�ƐĞŐƵƌĞƚĂƚ�ŝ�ůĞƐ�ĞŝŶĞƐ�ŶĞĐĞƐƐăƌŝĞƐ�ƉĞƌ�ĂĨƌŽŶƚĂƌ�Ăŵď�ğǆŝƚ�ĞůƐ�ƐĞƵƐ�ŽďũĞĐƚŝƵƐ͘�^Ğƌ�ĐĂƉĂĕŽƐ�
͘��ĂƐĂƚ�ĞŶ�ůĂ�ŝĚĞĂ�Ě͛ĞĚƵĐĂƌ�ĞŵŽĐŝŽŶĂůŵĞŶƚ�ĂůƐ�ŝ�Ă�ůĞƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘

ŶŐƵĂ�ĂŶŐůĞƐĂ͕�Ă�ƉƌĞŶŐƵŝŶ�Ă�ĐƌĞĂƌ�ǀŝĚĞŽũŽĐƐ�Ă�
ŵĞƐ�ŝ�ƐŝŐƵŝŶ�ĐĂƉĂĕŽƐ�ĚĞ�ĚĞƐĞŶǀŽůƵƉĂƌ�Ğů�ƐĞƵ�ƉƌŽƉŝ�ǀŝĚĞŽũŽĐ͘

ŝ�ŽŶ�ƉƌĞƚĞŶĞŵ�ƋƵĞ�ĞůƐ�ŝ�ůĞƐ�ĞƐƚƵĚŝĂŶƚƐ�ƐŝŐƵŝŶ�ĂĐƚŝƵƐ͕�ŝ�ďƵƐƋƵŝŶ�ƐŽůƵĐŝŽŶƐ�ĐƌĞĂƚŝǀĞƐ�
ŵĂŶĞƌĂ�ĞƐƚŝŵƵůĞŵ�ů͛ŝŶƐƚŝŶƚ�Ě͛ĂƉƌĞŶĞŶƚĂƚŐĞ�ŝ�ĞůƐ�ŝ�ůĞƐ�ĂůƵŵŶĞƐ�ĞƐƚĂŶ�ŵŽƚŝǀĂƚƐ�ƉĞƌ�

Ğů� ƋƵĞ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂ� ƋƵĞ� Ɛ͛ĞŵďĂƌƋƵĞŶ� ĞŶ� ƵŶ� ƉƌŽĐĠƐ� ĐŽŶƚŝŶƵ�

>�^���d/s/d�d^�d�D����^d�E�K��Zd�^�����h>d^͕����D�E�Z��Yh���^�WK��E��Z��Z�'ZhW^����W�Z�^�/�WZK&�^^KZ^�
͘��E��Yh�^d^���^͕��^�WK��E�K&�Z/Z�^�^^/KE^��E�&Z�E'�^�



ϭϬ ��d/s/d�d^��ydZ��^�K>�Z^ �hZ^�ϮϬϭϵ
^WKZd��/Z/'/d�ͼ��>>�hZ�͕��^WKZd�/�&KZD��/M

/·$.$'Ë0,$�,',20(6

^WKZd��/Z/'/d�ŽĨĞƌĞŝǆ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�Ě͛ŝĚŝŽŵĞƐ�ďĂƐĂƚ�ĞŶ� ůΖ
ĐŽĞƐĐŽůĂƌƐ Ăů�ŵĂƚĞŝǆ�ĐĞŶƚƌĞ�ĞĚƵĐĂƚŝƵ͘�

7$6&$�

^ŽƚĂ� Ğů� ƉƌŽũĞĐƚĞ��ŶŐůğƐ� ƉĞƌ� Ă� ƚŽƚƐ͕�
ĂůƵŵŶĞƐ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂƚ�Ě͛ĂĐĐĞĚŝƌ�Ă�ƵŶĂ�ƚŝƚƵůĂĐŝſ
ĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�ĚĞů�ƉƌŽũĞĐƚĞ͘�

�ů�ĐƵƌƐ�ĚĞ�>͛ĂŬĂĚğŵŝĂ�ŝĚŝŽŵĞƐ�ĞƋƵŝƉĂƌĂ�ů͛ĞŶƐĞŶǇĂŵĞŶƚ�ĚƵƌĂŶƚ�ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ�ĞǆƚƌĂĞƐĐŽůĂƌ�Ăů�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶĂ�ĂĐĂĚğŵŝĂ͕�
ƉĞƌ�ƚĂů�Ě͛ĂƉŽƌƚĂƌ�ůĂ�ŵăǆŝŵĂ�ƐĞƌŝĞƚĂƚ�ŝ�ƋƵĂůŝƚĂƚ�Ă�ů͛ĞŶƐĞŶǇĂŵĞŶƚ͘

2%-(&7,86�

x KĨĞƌŝƌ�ƵŶ�ĞŶƐĞŶǇĂŵĞŶƚ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĂƚ�Ă�
x WƌĞƉĂƌĂƌ�ĞůƐ�ĂůƵŵŶĞƐ�ƉĞƌ�Ă�
x &ƵŶĐŝŽŶĂƌ�ĐŽŵ�ƵŶĂ�ĂĐĂĚğŵŝĂ
x �ĐŽŶƐĞŐƵŝƌ�ĂƵŐŵĞŶƚĂƌ�Ğů�ŶŝǀĞůů�ĚĞ�ůΖĂŶŐůğƐ�Ă�ůĞƐ�ĞƐĐŽůĞƐ
x �ǀĂŶĕĂƌ�ĐĂƉ�Ă�ůΖĞƐĐŽůĂ�ƚƌŝůŝŶŐƺĞ
x WŽƚĞŶĐŝĂƌ� Ğů� ĐŽŶĞŝǆĞŵĞŶƚ� Ě͛ƵŶĂ� ůůĞŶŐƵĂ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�

ƌĂŽŶĂďůĞ ĐŽŵ�ĠƐ�Ğů�ĨƌĂŶĐğƐ

)81&,21$0(17�

'ĞƐƚŝŽŶĞŵ�ůΖĂĐƚŝǀŝƚĂƚ�ŽĨĞƌŝŶƚ�ĞůƐ� ƐĞƌǀĞŝƐ�ĚĞůƐ�ŶŽƐƚƌĞƐ
ĐƵƌƐ͕�ŝŶĨŽƌŵĞƐ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĂůƐ ĚĞƚĂůůĂƚƐ�ŝ�ĂĐĐĠƐ�Ăů

WĞƌ�ĂĨĂǀŽƌŝƌ�Ăů�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ͕�ĂŐƌƵƉĞŵ�Ğ

�d�W��/E/�/��/M

x �ĞĚŝĐĂƚ�Ă�ĞĚƵĐĂĐŝſ�ŝŶĨĂŶƚŝů
x 'ƌƵƉƐ�ƐĞŐŽŶƐ�ĞůƐ�ŶŝǀĞůůƐ�

�d�W��:hE/KZ

x �ĞĚŝĐĂƚ�Ă�ĞĚƵĐĂĐŝſ�ƉƌŝŵăƌŝĂ
x 'ƌƵƉƐ�ƐĞŐŽŶƐ�ĞůƐ�ŶŝǀĞůůƐ�

�ůƐ�ŐƌƵƉƐ�ƐſŶ�ĚΖĞŶƚƌĞ�ϲ�ŝ�ϭϮ�ĂůƵŵŶĞƐ�ŝ�Ğů�ƉĂŐĂŵĞŶƚ�ĚĞů�ĐƵƌƐ�ĞƐ�ƌĞĂůŝƚǌĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ŵĞŶƐƵĂů�
ĚĞů�ĐƵƌƐ�ŶŽ�ĞƐƚĂŶ�ŝŶĐůŽƐŽƐ�Ăů�ƉƌĞƵ�ŝ�ĞƐ�ĐŽďƌĂƌĂŶ�

�ůƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ� ƐſŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� ĐĂƉĂĐŝƚĂƚƐ� ƚĂŶƚ�ƉĞƌ� ŝŵƉĂƌƚ
ƚŝƚƵůĂƚƐ�Ž�ĞƐƚĂŶ�ĐƵƌƐĂŶƚ�ĞůƐ�ŐƌĂƵƐ�ĞŶ�&ŝůŽůŽŐŝĂ��ŶŐůĞƐĂ͕�dƌĂĚƵĐĐŝſ�ŝ�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſ�Ž��ĚƵĐĂĐŝſ�/ŶĨĂŶƚŝů

WĞů�ƋƵĞ�ĨĂ�Ă�ůĞƐ�ƉƌŽǀĞƐ�ŽĨŝĐŝĂůƐ͕�ůĞƐ�ƚĂǆĞƐ�ůĞƐ

>�^���d/s/d�d^�d�D����^d�E�K��Zd�^�����h>d^͕����D�E�Z��Yh���^�WK��E��Z��Z�'ZhW^����W�Z�^�/�WZK&�^^KZ^�

��d/s/d�d^��K�^�K>�Z^͕��<���D/��/��>>�hZ�

�hZ^�ϮϬϭϵͲϮϬϮϬ� �
>>�hZ�͕��^WKZd�/�&KZD��/M

ŽĨĞƌĞŝǆ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�Ě͛ŝĚŝŽŵĞƐ�ďĂƐĂƚ�ĞŶ� ůΖĞŶƐĞŶǇĂŵĞŶƚ� ĚĞ� ůΖĂŶŐůğƐ� ŝ� Ğů� ĨƌĂŶĐğƐ
Ăů�ŵĂƚĞŝǆ�ĐĞŶƚƌĞ�ĞĚƵĐĂƚŝƵ͘�

͕� ^WKZd� �/Z/'/d� ǀŽů�ƉŽƚĞŶĐŝĂƌ� ů͛ĂƉƌĞŶĞŶƚĂƚŐĞ� ĚĞ� ůĂ� ůůĞŶŐƵĂ� ĂŶŐůĞƐĂ
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂƚ�Ě͛ĂĐĐĞĚŝƌ�Ă�ƵŶĂ�ƚŝƚƵůĂĐŝſ͘�WĞƌ�ĨĞƌͲŚŽ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞŵ�ƵŶĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĚĞ�ƉƌĞƵƐ�ĂũƵƐƚĂƚƐ�ƐŽďƌĞ�ůĞƐ�

ĞƋƵŝƉĂƌĂ�ů͛ĞŶƐĞŶǇĂŵĞŶƚ�ĚƵƌĂŶƚ�ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ�ĞǆƚƌĂĞƐĐŽůĂƌ�Ăů�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶĂ�ĂĐĂĚğŵŝĂ͕�
ƉĞƌ�ƚĂů�Ě͛ĂƉŽƌƚĂƌ�ůĂ�ŵăǆŝŵĂ�ƐĞƌŝĞƚĂƚ�ŝ�ƋƵĂůŝƚĂƚ�Ă�ů͛ĞŶƐĞŶǇĂŵĞŶƚ͘

KĨĞƌŝƌ�ƵŶ�ĞŶƐĞŶǇĂŵĞŶƚ�ĚĞ�ƋƵĂůŝƚĂƚ�Ă�ƉƌĞƵƐ�ĞĐŽŶžŵŝĐƐ
WƌĞƉĂƌĂƌ�ĞůƐ�ĂůƵŵŶĞƐ�ƉĞƌ�Ă�ƚŝƚƵůĂĐŝŽŶƐ�ŽĨŝĐŝĂůƐ

ĂĐĂĚğŵŝĂ
ĂƵŐŵĞŶƚĂƌ�Ğů�ŶŝǀĞůů�ĚĞ�ůΖĂŶŐůğƐ�Ă�ůĞƐ�ĞƐĐŽůĞƐ

ĐĂƉ�Ă�ůΖĞƐĐŽůĂ�ƚƌŝůŝŶŐƺĞ
WŽƚĞŶĐŝĂƌ� Ğů� ĐŽŶĞŝǆĞŵĞŶƚ� Ě͛ƵŶĂ� ůůĞŶŐƵĂ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ŝ� Ăŵď� ĞƐĐĂƐƐĞƚĂƚ� ĚĞ� ĐƵƌƐŽƐ� ĚĞ� ƋƵĂůŝƚĂƚ

ĐŽŵ�ĠƐ�Ğů�ĨƌĂŶĐğƐ

'ĞƐƚŝŽŶĞŵ�ůΖĂĐƚŝǀŝƚĂƚ�ŽĨĞƌŝŶƚ�ĞůƐ� ƐĞƌǀĞŝƐ�ĚĞůƐ�ŶŽƐƚƌĞƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� ũƵŶƚĂŵĞŶƚ�Ăŵď�ƉƌŽǀĞƐ�ĚĞ�ŶŝǀĞůů
ĚĞƚĂůůĂƚƐ�ŝ�ĂĐĐĠƐ�Ăů ĐĂŵƉƵƐ�ǀŝƌƚƵĂů͘�

ĐŝŽŶĂŵĞŶƚ�ĚĞ�ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ͕�ĂŐƌƵƉĞŵ�ĞůƐ�ĂůƵŵŶĞƐ�ĞŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚƐ�ŶŝǀĞůůƐ�;ĂŶŐůğƐͿ͘�

�ĞĚŝĐĂƚ�Ă�ĞĚƵĐĂĐŝſ�ŝŶĨĂŶƚŝů

�ĞĚŝĐĂƚ�Ă�ĞĚƵĐĂĐŝſ�ƉƌŝŵăƌŝĂ

ƐſŶ�ĚΖĞŶƚƌĞ�ϲ�ŝ�ϭϮ�ĂůƵŵŶĞƐ�ŝ�Ğů�ƉĂŐĂŵĞŶƚ�ĚĞů�ĐƵƌƐ�ĞƐ�ƌĞĂůŝƚǌĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ŵĞŶƐƵĂů�ĚƵƌĂŶƚ�ů͛ĂŶǇ�ĞƐĐŽůĂƌ͘�
ĚĞů�ĐƵƌƐ�ŶŽ�ĞƐƚĂŶ�ŝŶĐůŽƐŽƐ�Ăů�ƉƌĞƵ�ŝ�ĞƐ�ĐŽďƌĂƌĂŶ�ĐŽŵ�Ă�ƋƵŽƚĂ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘�

�ůƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ� ƐſŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� ĐĂƉĂĐŝƚĂƚƐ� ƚĂŶƚ�ƉĞƌ� ŝŵƉĂƌƚŝƌ� ůĞƐ� ĐůĂƐƐĞƐ� ĐŽŵ�ƉĞƌ� ĚŝŶĂŵŝƚǌĂƌ� ůΖĂĐƚŝǀŝƚĂƚ� ŝ� ŐƌĂŶ� ƉĂƌƚ� ƐſŶ�
ƚŝƚƵůĂƚƐ�Ž�ĞƐƚĂŶ�ĐƵƌƐĂŶƚ�ĞůƐ�ŐƌĂƵƐ�ĞŶ�&ŝůŽůŽŐŝĂ��ŶŐůĞƐĂ͕�dƌĂĚƵĐĐŝſ�ŝ�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſ�Ž��ĚƵĐĂĐŝſ�/ŶĨĂŶƚŝů

WĞů�ƋƵĞ�ĨĂ�Ă�ůĞƐ�ƉƌŽǀĞƐ�ŽĨŝĐŝĂůƐ͕�ůĞƐ�ƚĂǆĞƐ�ůĞƐ�ƉĂŐƵĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŵĞŶƚ�ĂƋƵĞůůƐ�ĂůƵŵŶĞƐ�ƋƵĞ�ǀŽůĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ

>�^���d/s/d�d^�d�D����^d�E�K��Zd�^�����h>d^͕����D�E�Z��Yh���^�WK��E��Z��Z�'ZhW^����W�Z�^�/�WZK&�^^KZ^�
Yh���^d/'h/E�/Ed�Z�^^�d^��E�Z��>/d��ZͲE�͘�

ŝ� Ğů� ĨƌĂŶĐğƐ�ĞŶ� ŚŽƌĂƌŝ� ĚΖĂĐƚŝǀŝƚĂƚƐ�

ƉŽƚĞŶĐŝĂƌ� ů͛ĂƉƌĞŶĞŶƚĂƚŐĞ� ĚĞ� ůĂ� ůůĞŶŐƵĂ� ĂŶŐůĞƐĂ� ŝ� ĂƉƌŽƉĂƌ� ĂůƐ�
ŚŽ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞŵ�ƵŶĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĚĞ�ƉƌĞƵƐ�ĂũƵƐƚĂƚƐ�ƐŽďƌĞ�ůĞƐ�

ĞƋƵŝƉĂƌĂ�ů͛ĞŶƐĞŶǇĂŵĞŶƚ�ĚƵƌĂŶƚ�ů͛ĂĐƚŝǀŝƚĂƚ�ĞǆƚƌĂĞƐĐŽůĂƌ�Ăů�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚ�Ě͛ƵŶĂ�ĂĐĂĚğŵŝĂ͕�

ŝ� Ăŵď� ĞƐĐĂƐƐĞƚĂƚ� ĚĞ� ĐƵƌƐŽƐ� ĚĞ� ƋƵĂůŝƚĂƚ� Ă� ƵŶ� ƉƌĞƵ�

ƉƌŽǀĞƐ�ĚĞ�ŶŝǀĞůů�ƉƌğǀŝĞƐ�Ă� ůΖŝŶŝĐŝ�ĚĞů�

ĚƵƌĂŶƚ�ů͛ĂŶǇ�ĞƐĐŽůĂƌ͘��ůƐ�ůůŝďƌĞƐ�

ŝƌ� ůĞƐ� ĐůĂƐƐĞƐ� ĐŽŵ�ƉĞƌ� ĚŝŶĂŵŝƚǌĂƌ� ůΖĂĐƚŝǀŝƚĂƚ� ŝ� ŐƌĂŶ� ƉĂƌƚ� ƐſŶ�
ƚŝƚƵůĂƚƐ�Ž�ĞƐƚĂŶ�ĐƵƌƐĂŶƚ�ĞůƐ�ŐƌĂƵƐ�ĞŶ�&ŝůŽůŽŐŝĂ��ŶŐůĞƐĂ͕�dƌĂĚƵĐĐŝſ�ŝ�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſ�Ž��ĚƵĐĂĐŝſ�/ŶĨĂŶƚŝů͕�ĞŶƚƌĞ�Ě͛ĂůƚƌĞƐ͘�

ůůƐ�ĂůƵŵŶĞƐ�ƋƵĞ�ǀŽůĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌͲƐΖŚŝ͘�

>�^���d/s/d�d^�d�D����^d�E�K��Zd�^�����h>d^͕����D�E�Z��Yh���^�WK��E��Z��Z�'ZhW^����W�Z�^�/�WZK&�^^KZ^�


