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�®¦Ä®����Ý®Ä��ø��Ö�®ÌÄ͗
�½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý���½����ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä�D�ø®�Ê

�ƐƚĞ� ŝŶĨŽƌŵĞ� ĞƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĚĞ� ƵŶĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂ� ĞŶ� Ğů� ϮϬϭϮ� ĂůƌĞĚĞĚŽƌ� ĚĞ�
ůĂ� ĨĂĐƟďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ĞŶ� DĠǆŝĐŽ͘�
>Ă� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ƐĞ� ďĂƐĂ� ĞŶ� ϯϮ� ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂƐ� Ǉ� ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ� ĐŽŶ� ĂĐƚŽƌĞƐ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ� ĚĞ� ůĂ�
ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů͕�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ĐŽŶƐƵůĂĚŽƐ�Ǉ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�
ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�Ğ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ͘��ů�ŝŶĨŽƌŵĞ�ĨŽƌŵƵůĂ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�
ĚĞ� ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌĂ� ƉƌĞǀĞŶŝƌ� Ǉ� ƌĞĚƵĐŝƌ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŝŶŶĞĐĞƐĂƌŝĂ� ĚĞ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘

�®¦Ä®ãù�ó®ã«Êçã��ø��Öã®ÊÄ͗
�½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý�ãÊ�/ÃÃ®¦Ù�ã®ÊÄ���ã�Äã®ÊÄ�®Ä�D�ø®�Ê

dŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ͘�&ŝŶĚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ϯϮ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�
ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ŬĞǇ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�Đŝǀŝů�ƐŽĐŝĞƚǇ͕ �ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ďŽĚŝĞƐ͕�ĐŽŶƐƵůĂƚĞƐ�ĂŶĚ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞ�ŝŶ�ĂƐǇůƵŵ͕�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ Ɛ͛�ƌŝŐŚƚƐ͘�dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�
ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�
ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ĂƐǇůƵŵ�ƐĞĞŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ͘
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�®¦Ä®����Ý®Ä��ø��Ö�®ÌÄ͗
�½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý���½����ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä�D�ø®�Ê

�¦Ù����®Ã®�ÄãÊÝ

>Ă�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ŶŽ�ŚƵďŝĞƐĞ�ƐŝĚŽ�ƉŽƐŝďůĞ�ƐŝŶ�Ğů�ŝŶƚĞƌĠƐ�Ǉ�ĂƉŽǇŽ�ƐŝŶĐĞƌŽƐ�ĚĞ�ZĞŶĠ�
�ĞŶƚĞŶŽ�YƵŝŶƚĞƌŽ� Ǉ͕ �ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�ĚĞ�'ƵƐƚĂǀŽ�DŽŚĂƌ��ĞƚĂŶĐŽƵƌƚ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƐƵ�ŐĞƐƟſŶ�
Ăů� ĨƌĞŶƚĞ�ĚĞ� ůĂ�^ƵďƐĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�WŽďůĂĐŝſŶ͕�DŝŐƌĂĐŝſŶ�Ǉ��ƐƵŶƚŽƐ�ZĞůŝŐŝŽƐŽƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�
<ĂƚǇĂ�^ŽŵŽŚĂŶŽ�^ŝůǀĂ͕�ĞŶƚŽŶĐĞƐ��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌĂ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�DĞǆŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ǇƵĚĂ�
Ă�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕�ĞŶ�ĞǆƉůŽƌĂƌ�Ǉ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƚĞŶĚŝĞŶƚĞƐ�Ă�ŚĂĐĞƌ�ƌĞĂůŝĚĂĚ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘�

�ŐƌĂĚĞĐĞŵŽƐ�ƚĂŵďŝĠŶ�Ğů�ĂƉŽǇŽ�Ǉ�ůĂƐ�ĨĂĐŝůŝĚĂĚĞƐ�ďƌŝŶĚĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂƐ�
Ǉ� ůĂ� ƌĞĐŽƉŝůĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� Ă� DĂƌşĂ� >ƵŝƐĂ� 'ĂƌĐşĂ͕� �ŝƌĞĐƚŽƌĂ� ĚĞ� �ƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂ�
�ŽŵŝƐŝſŶ�DĞǆŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ǇƵĚĂ�Ă�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕��ƌŶĞƐƚŽ�ZŽĚƌşŐƵĞǌ͕�ƟƚƵůĂƌ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝĚĂĚ�ĚĞ�
WŽůşƟĐĂ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�^ĂůǀĂĚŽƌ��ĞƌƷŵĞŶ͕��ŶĂŚş�ZĂŵşƌĞǌ�Ǉ�KůŝǀŝĂ�'ĂƌĐşĂ��ĂŶŽ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝĚĂĚ�
ĚĞ�WŽůşƟĐĂ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ǉ��ůĞũĂŶĚƌĂ��ĂƌƌŝůůŽ͕�ĚĞů��ůƚŽ��ŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�
ůŽƐ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘�

EƵĞƐƚƌĂ�ŐƌĂƟƚƵĚ͕�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ƌĞƐƉĞƚŽ�Ă�ĐĂĚĂ�ŵŝĞŵďƌŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů͕�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ͕�ĐſŶƐƵůĞƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƋƵĞ�
ĂĐĐĞĚŝĞƌŽŶ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƌ�ĐŽŶ�ŶŽƐŽƚƌŽƐ�Ǉ�ĐŽŵƉĂƌƟƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�Ǉ�ŽƉŝŶŝŽŶĞƐ�
ƐŽďƌĞ� ůŽƐ� ƌĞƚŽƐ� Ǉ� ůŽŐƌŽƐ� ĞŶ� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ǉ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂ͘�dĂŵďŝĠŶ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĨƵĞ�ĞŶƌŝƋƵĞĐŝĚĂ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ĞƐƚƌĞĐŚĂ�
ƌĞůĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ŝŶƚĞƌĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ĐŽŶ�Ğů�&ŽƌŽ�DŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�Ğů�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�
ƐŽďƌĞ�WŽůşƟĐĂ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�

�ƉƌĞĐŝĂŵŽƐ� Ǉ� ǀĂůŽƌĂŵŽƐ�ƉƌŽĨƵŶĚĂŵĞŶƚĞ� ůŽƐ� ĐŽŶƐĞũŽƐ͕� ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĂƉŽǇŽ�ƋƵĞ�
ĞŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŵŽŵĞŶƚŽƐ�ŶŽƐ�ďƌŝŶĚĂƌŽŶ��ůŵĂ�DĞŶĞƐĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ZĞĚ�ƉŽƌ� ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�
ůĂ�/ŶĨĂŶĐŝĂ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͖�WĂƚƌŝĐŝĂ�hƌďŝĞƚĂ�Ǉ�EĂƐŚŝĞůůŝ�ZĂŵŝƌĞǌ�ĚĞ�ZŝƌŝŬŝ�/ŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�^ŽĐŝĂů͖�
DĂƌƵ� �ŽƌƚĂǌĂƌ͕ � �ƉƉůĞƐĞĞĚ�DĠǆŝĐŽ͖� <ĂƌůĂ�'ĂůůŽ� ĚĞů� &ŽŶĚŽ� ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ�
/ŶĨĂŶĐŝĂ͖� Ǉ� DĂƌŝĂ� ĚĞ� >ŽƵƌĚĞƐ� ZŽƐĂƐ� �ŐƵŝůĂƌ� ĚĞů� �ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ� &ƌĂǇ�
DĂơĂƐ�ĚĞ��ſƌĚŽǀĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�'ĂďƌŝĞů�WĠƌĞǌ��ƵƉĞƌŽƵ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƐƵ�ƟĞŵƉŽ�ĐŽŶ� ůĂ�ŽĮĐŝŶĂ�
ĚĞ� ůĂ� ^ƵďƐĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�WŽďůĂĐŝſŶ͕�DŝŐƌĂĐŝſŶ� Ǉ��ƐƵŶƚŽƐ�ZĞůŝŐŝŽƐŽƐ͘��ĂŵŽƐ� ƚĂŵďŝĠŶ�ƵŶ�
ĂŐƌĂĚĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞƐƉĞĐŝĂů�Ă�EĂŶĐǇ�WĠƌĞǌ�Ǉ�Ăů�ĞƋƵŝƉŽ�ĚĞ�ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�
/͘�͘W͘ ͕�ƉŽƌ�ƐƵ�ĂƉŽǇŽ�Ǉ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ĞŶ�ŝŵƉƵůƐĂƌ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�
Ǉ�Ğů�ĂĐŽŵƉĂŹĂŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĞƚĂƉĂ�ĚĞů�ĞƐƚƵĚŝŽ͘�

�ŐƌĂĚĞĐĞŵŽƐ�ůĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĂƌƟƐƚĂ�ƐĂůǀĂĚŽƌĞŹĂ��ĂƚĂůŝŶĂ�ĚĞů��ŝĚ�ƉŽƌ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�
ĚĞ�ƵƐĂƌ�ůĂƐ�ŝůƵƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĂĐŽŵƉĂŹĂŶ�Ğů�ƚĞǆƚŽ͕�ĂůŐƵŶĂƐ�ĚĞ�ĞůůĂƐ�ƚŽŵĂĚĂƐ�ĚĞ�ƐƵ�ůŝďƌŽ�
ŝŶĨĂŶƟů�ƐŽďƌĞ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ͕�Entre aquí y el norte ;h����ĚŝƚŽƌŝĂů�ϮϬϭϮͿ͕ ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�<ĂƌŝŶĂ�
�ƌŝĂƐ�DƵŹŽǌ�ƉŽƌ�ƐƵ�ǀĂůŝŽƐŽ�ƟĞŵƉŽ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ĚĞů�ƚĞǆƚŽ͘
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&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ĂŐƌĂĚĞĐĞŵŽƐ�Ă�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĚ�/���ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͕�Ă�ůŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�
ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ��ŝƌĞĐƟǀŽ�ĚĞů�/���ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�Ă��ŶŶĂ�'ĂůůĂŐŚĞƌ�Ǉ�DŝĐŚĞůůĞ��ƌĂŶĠ͕�Ǉ�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�
ĐŽůĞŐĂƐ�ƋƵĞ� ĐŽůĂďŽƌĂƌŽŶ�ĞŶ� ůĂ� ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĚĞ� ƚĞǆƚŽ� Ǉ�ĚŝƐĞŹŽ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů͕�sĂŶĞƐƐĂ�DĂƌơŶĞǌ͕�
>ĞĞĂŶŶĞ�dŽƌƉĞǇ�Ǉ��ĞŶ�>ĞǁŝƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ăů�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĚĞů� /���'ƌĂŶƚ�DŝƚĐŚĞůů�ƉŽƌ�Ğů�ĂƉŽǇŽ�
ŝŶĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂů�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ͘�

�ů�/���ĞǆƟĞŶĚĞ�ƵŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ăů�ĞŶƚƵƐŝĂƐŵŽ�ĚĞ�<ŝŵďĞƌůǇ�<ƌĂƐĞǀĂĐ͕��ĂŶŝĞůůĂ�
�ƵƌŐŝͲWĂůŽŵŝŶŽ͕�Ǉ��ĂƌŽůŝŶĂ�:ŝŵĠŶĞǌ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂǀĂŶǌĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĐŽŶĮĂŶǌĂ�Ǉ�Ğů�ƌĞƐƉĂůĚŽ�ĚĞ�ůĂ�
&ƵŶĚĂĐŝſŶ�&ŽƌĚ�Ǉ�ůĂ��ůŝĂŶǌĂ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�DŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ��ĞŶƚƌŽĂŵĠƌŝĐĂ�Ǉ�DĠǆŝĐŽ�;��DD/E�Ϳ�
ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ͘

���������������������ůďĂ��ŽƌŝĂ�DĄƌƋƵĞǌ1�                 'ŝƐĞůĞ��ŽŶŶŝĐŝ2

�ŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ZĞŐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ůĂƐ��ŵĠƌŝĐĂƐ
�ŽĂůŝĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ��ĞƚĞŶĐŝſŶ

DĂǇŽ�ϮϬϭϯ

ϭ����ƐŽĐŝĂĚĂ�ZĞŐŝŽŶĂů͕�/����ŵĞƌŝĐĂƐ͕�ŝŶǀĞƐƟŐĂĚŽƌĂ�Ǉ�ĂƵƚŽƌĂ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͘��ďŽŐĂĚĂ�ĐŽŶ�ŵĂĞƐƚƌşĂ�ĞŶ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ƉŽƌ�
ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ��ŝƵĚĂĚ�ĚĞ��ƵďůŝŶ͘��ǆƉĞƌƚĂ�ĞŶ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ůĞŐĂů�Ǉ�ůŝƟŐŝŽ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ�ƐŽďƌĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�
ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂďŽŐĂĚĂƐ�ƉŝŽŶĞƌĂƐ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�ĞŶ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĚĞů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞƚĞŶŝĚŽƐ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘�

Ϯ����ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌĂ�ZĞŐŝŽŶĂů͕�/����ŵĞƌŝĐĂƐ͕�ĂƵƚŽƌĂ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌĂ�ĚĞů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ͘��ďŽŐĂĚĂ�ĐŽŶ�ŵĂĞƐƚƌşĂ�ĞŶ�ĚĞƌĞĐŚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůĂ�
hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ͘��ǆƉĞƌƚĂ�ĞŶ�ŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ�ůĞŐĂů�Ǉ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ�Ă�ĨĂǀŽƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ă�ŶŝǀĞů�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕�
Ǉ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�Ǉ��ĞŶƚƌŽĂŵĠƌŝĐĂ͘�DŝĞŵďƌŽ�ĚĞů�ĐŽŶƐĞũŽ�ĨƵŶĚĂĚŽƌ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�Ǉ��ŝǀƵůŐĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�;/E��/DͿ͘�
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WZ�^�Ed��/ME WZ�&���

�ŽŵŽ� WƌĞƐŝĚĞŶƚĂ� ĚĞ� ůĂ� �ŽĂůŝĐŝſŶ�
/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĐŽŶƚƌĂ� ůĂ� �ĞƚĞŶĐŝſŶ͕� ŵĞ�
ĐŽŵƉůĂĐĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� ĞƐƚĞ� ĞƐƚƵĚŝŽ� ƋƵĞ� ƚĂŶ�
ŽƉŽƌƚƵŶĂŵĞŶƚĞ� ĂďŽƌĚĂ� ůĂƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�
Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ĞŶ� DĠǆŝĐŽ� Ğ�
ŝŶǀŝƚĂ�Ăů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�Ă�ƌĞǀŝƐĂƌ�Ǉ�ƌĞƉůĂŶƚĞĂƌ�ƐƵƐ�
ƉƌĄĐƟĐĂƐ� Ǉ� ƉŽůşƟĐĂƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ� ĞŶ� ƚŽƌŶŽ�
Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ƉŽƌ� ƚŽĚŽ� Ğů� ƉĂşƐ�
ŚĂŶ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ĞƐƚƵĚŝŽƐ� ƋƵĞ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŶ� ůĂƐ� ŶƵŵĞƌŽƐĂƐ� ǀŝŽůĂĐŝŽŶĞƐ�
Ă� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ� ƋƵĞ� ƟĞŶĞŶ� ůƵŐĂƌ�
ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�>Ă�/���Ǉ�ƐƵƐ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ŵŝĞŵďƌŽƐ� ŚĂŶ� ĞǆƚĞƌŶĂĚŽ�
ĞŶ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ� ƐƵ� ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ�
ƉŽƌ�Ğů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ŝŶŚƵŵĂŶŽ�ĚĞ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ĞŶ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� Ǉ� ůŽƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞƐ� ĞĨĞĐƚŽƐ�
ĂĚǀĞƌƐŽƐ� ƋƵĞ� ƉƌŽǀŽĐĂ� ĞŶ� ƐƵ� ƐĂůƵĚ� İƐŝĐĂ͕�
ŵĞŶƚĂů�Ǉ�ĞŵŽĐŝŽŶĂů͘��Ɛ�ƉŽƌ�ĞůůŽ�ƋƵĞ�ůĂ�/���
ůůĞǀſ�Ă� ĐĂďŽ�ĞƐƚĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ďƵƐĐĂ�
ŶŽ� ƐſůŽ� ĞǆƉůŝĐĂƌ� Ǉ� ĂŶĂůŝǌĂƌ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ĞŶ� DĠǆŝĐŽ� ĞŶ� Ğů� ŵĂƌĐŽ� ĚĞ�
ůĂ� ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ� ŶĂĐŝŽŶĂů͕� ůŽƐ� ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĚĞ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ͕�
ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ǉ�
ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ͖�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�
ůĂƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ�Ǉ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůĞƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�Ǉ� ůĂƐ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�
ƉĂƌĂ�ƐƵ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ͘

�ŽŶ� ƚĂů� ĮŶ͕� ůĂ� /��� ƐĞ� ĂƉŽǇſ� ĞŶ� ƐƵ�
ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ� �ǆŝƐƚĞŶ� �ůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ͗ Manual 
ƉĂƌĂ� ůĂ� ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ŝŶŶĞĐĞƐĂƌŝĂ� ĚĞ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕� ƋƵĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂ�
Ğů� DŽĚĞůŽ� ĚĞ� �ǀĂůƵĂĐŝſŶ� Ǉ� �ŽůŽĐĂĐŝſŶ�
�ŽŵƵŶŝƚĂƌŝĂ� ;�ŽŵŵƵŶŝƚǇ� �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ĂŶĚ� WůĂĐĞŵĞŶƚ� ŵŽĚĞů͕� ��WͿ͕� ƵƟůŝǌĂĚŽ�
ƉĂƌĂ� ĞǀĂůƵĂƌ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�

�Ɛ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��ŽĂůŝƟŽŶ͕�/�Ăŵ�ƉůĞĂƐĞĚ�
ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞůǇ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�
ƚŽ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ͕�ǁŚŝĐŚ�
ǁĞ� ƵƌŐĞ� ƚŚĞ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƚŽ� ƌĞǀŝĞǁ� ĂŶĚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝŶ�ƌĞǀŝƐŝŶŐ�ŝƚƐ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�
ĂŶĚ� ƉŽůŝĐŝĞƐ� ĂƐ� ƚŚĞǇ� ƌĞůĂƚĞ� ƚŽ� ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�
ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͘��

^ĞǀĞƌĂů� ƐƚƵĚŝĞƐ� ŽŶ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ�
ŝŶ� DĞǆŝĐŽ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĚŽŶĞ� ďǇ� ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ͕�
ĚŽĐƵŵĞŶƟŶŐ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ŚƵŵĂŶ� ƌŝŐŚƚƐ�
ǀŝŽůĂƟŽŶƐ͘� dŚĞ� /��� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ƉĂƌƚŶĞƌ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶŚƵŵĂŶĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚ�
ĚĞƚĂŝŶĞĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ĂĚǀĞƌƐĞ�
ĞīĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŚĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�
ŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ͘�dŚƵƐ͕�ƚŚĞ�/���
ƵŶĚĞƌƚŽŽŬ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ĚĞƚĂŝů�ĂŶĚ�
ĂŶĂůǇǌĞ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�
DĞǆŝĐŽ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ŶĂƟŽŶĂů�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͕�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ŚƵŵĂŶ� ƌŝŐŚƚƐ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�
ƉƵďůŝĐ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƉŽƚĞŶƟĂů� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŝŶ�
DĞǆŝĐŽ�ĂŶĚ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞŵ͘�

dŽ� ĚŽ� ƚŚŝƐ͕� ƚŚĞ� /��� ŚĂƐ� ƌĞůŝĞĚ� ŽŶ� ŝƚƐ� ƉƌŝŽƌ�
ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ� ͞dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� �ůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ͗� ��
,ĂŶĚďŽŽŬ� ĨŽƌ� WƌĞǀĞŶƟŶŐ� hŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
/ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� �ĞƚĞŶƟŽŶ͕͟ � ǁŚŝĐŚ� ƉƌĞƐĞŶƚƐ�
ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�
;��WͿ�DŽĚĞů�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ�
ŽĨ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ĂŶĚ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ƚŚŽƐĞ� ƉĞƌƐŽŶƐ�
ďĞƐƚ�ƐƵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�
ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘�dŚŝƐ� ƌĞƉŽƌƚ�ďƵŝůĚƐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĂƚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ďǇ� ĞǆƉůŽƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂƉƉůŝĐĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ�
ƚŚĞ� ��W� ŵŽĚĞů� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉůĞǆ� DĞǆŝĐĂŶ�
ŵŝŐƌĂƟŽŶ� ĐŽŶƚĞǆƚ͘� �ĞĐĂƵƐĞ� DĞǆŝĐŽ� ŝƐ� ĂŶ�
ŽƌŝŐŝŶ͕� ƚƌĂŶƐŝƚ͕� ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƌĞƚƵƌŶ�
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Ğ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ� Ă� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƋƵĞ� ƉƵĞĚĞŶ�
ƐĞƌ� ůŝďĞƌĂĚĂƐ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ůĂ� ĂĚŽƉĐŝſŶ� ĚĞ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘��ƐƚĞ�
ĞƐƚƵĚŝŽ� ƐĞ� ďĂƐĂ� ĞŶ� ĚŝĐŚĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͕�
ĞǆƉůŽƌĂŶĚŽ� ůĂ� ĂĚĞĐƵĂĐŝſŶ� ĚĞů� DŽĚĞůŽ�
��W�Ăů�ĐŽŵƉůĞũŽ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�
ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘� �Ŷ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ă� ƋƵĞ�DĠǆŝĐŽ� ĞƐ�
ƉĂşƐ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ͕�ƚƌĂŶƐŝƚŽ͕�ĚĞƐƟŶŽ�Ǉ�ƌĞƚŽƌŶŽ�
ƉĂƌĂ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕� Ğů� ĞƐƚƵĚŝŽ�
se enfrento al inmenso reto de evaluar la 
ƉŽƐŝďůĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă�
ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĚĞƐƟŶŽ�
Ǉ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ͘

�ŽŵŽ�ƉƌŽĚƵĐƚŽ� ĚĞů� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽ͕� ůĂ�
/���ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ƉŽůşƟĐĂ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƉĂƌĂ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ�
Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ĚŝŐŶŝĚĂĚ�Ǉ�ŵŽǀŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�Ǉ�
ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ĂŐƵĂƌĚĂŶ�ůĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�
ĚĞ� ƐƵ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ĞŶ� Ğů� ƉĂşƐ͘�
�ƵŶƋƵĞ�ĂƷŶ�ŚĂǇ�ŵƵĐŚŽ�ƋƵĞ�ŚĂĐĞƌ�Ǉ�ĂǀĂŶǌĂƌ�
ĞŶ�Ğů�ƚĞŵĂ͕�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�
ƵŶ�ĞǆĐĞůĞŶƚĞ�ĐŝŵŝĞŶƚŽͬƉŝůĂƌ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƟŶƵĂƌ�
ĐŽůĂďŽƌĂŶĚŽ� ĐŽŶ� Ğů� ŐŽďŝĞƌŶŽ� ŵĞǆŝĐĂŶŽ�
Ǉ� ůĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� Đŝǀŝů�
ĞŶ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� Ğ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ƋƵĞ� ƉƌŽƚĞũĂŶ�
Ǉ�ƉƌŽŵƵĞǀĂŶ�Ğů�ďŝĞŶĞƐƚĂƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ƐƵũĞƚĂƐ�Ăů�ĐŽŶƚƌŽů�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�Ǉ�Ğů��ƐƚĂĚŽ͘

�ŶŶĂ�DĂƌŝĞ�'ĂůůĂŐŚĞƌ
WƌĞƐŝĚĞŶƚĂ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ��ŝƌĞĐƟǀŽ
�ŽĂůŝĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ��ĞƚĞŶĐŝſŶ

ĐŽƵŶƚƌǇ� ĨŽƌ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ƚĂŬĞƐ� ŽŶ�
ƚŚĞ� ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ� ĞǆĞƌĐŝƐĞ� ŽĨ� ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�
ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŝŶ� ďŽƚŚ� ƚŚĞ� ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ� ĂŶĚ�
ƚƌĂŶƐŝƚ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘�

�Ɛ� Ă� ƌĞƐƵůƚ͕� ƚŚĞ� /��� ŚĂƐ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ƉŽůŝĐǇ� ĂŶĚ� ƉƌĂĐƟĐĞ�
ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ĂƐǇůƵŵ�ƐĞĞŬĞƌƐ�
ĂŶĚ� ƌĞĨƵŐĞĞƐ� ĂƐ� ƚŚĞǇ� ĂǁĂŝƚ� ƌĞƐŽůƵƟŽŶ� ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ͘�tŚŝůĞ�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĂŶ� ĞǆĐĞůůĞŶƚ� ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ� ĨƌŽŵ�
ǁŚŝĐŚ� ƚŽ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
DĞǆŝĐĂŶ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ĂŶĚ� Đŝǀŝů� ƐŽĐŝĞƚǇ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�
ƉƌŽŵŽƚĞ� ďŽƚŚ� ƚŚĞ� ǁĞůůďĞŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ�
ĂŶĚ� ŽĨ� ƚŚŽƐĞ� ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ƌĞŐŝŵĞ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ͘�

Anna Marie Gallagher
�ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞƚĞŶƟŽŶ��ŽĂůŝƟŽŶ�
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1E�/��

'ůŽƐĂƌŝŽ
ZĞƐƵŵĞŶ�ĚĞů�ĞƐƚƵĚŝŽ
ZĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝŽŶĞƐ
/ŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ
ϭ͘�DĠǆŝĐŽ�ĞŶ�Ğů��ŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ůĂ�DŝŐƌĂĐŝſŶ

ϭ͘ϭ���ů�ŝŵƉĂĐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŇƵũŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ĞŶ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�
ƉƷďůŝĐĂƐ
ϭ͘Ϯ�>Ă�ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�ŵĞǆŝĐĂŶĂ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ
ϭ͘ϯ��ĐƚŽƌĞƐ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ

Ϯ͘�>Ă��ĞƚĞŶĐŝſŶ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ
Ϯ͘ϭ�>Ă�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ǀĞƌƐƵƐ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�Ă�
ůĂ�ůƵǌ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�
humanos
Ϯ͘Ϯ�>Ă�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͗�hŶ�ĐƌŝƚĞƌŝŽ
ďŝĚŝƌĞĐĐŝŽŶĂů
Ϯ͘ϯ��ƐƉĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ůĞŐĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ŶŽ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĞĚĂĚ�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ĞŶ�ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ

ϯ͘�>ĂƐ��ůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ��ĞƚĞŶĐŝſŶ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ
ϯ͘ϭ��>Ă�ŶŽ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�EŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŶŽ
ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ
ϯ͘Ϯ��>Ă�ůŝďĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞů�ĚĞůŝƚŽ�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ĞŶ
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ
ϯ͘ϯ�WĞƌƐŽŶĂƐ�ůŝďĞƌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ăů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ϲϬ�ĚşĂƐ�ĚĞ
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ
ϯ͘ϰ��ůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ
ƐƵũĞƚĂƐ�Ă�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�Ž�ũƵŝĐŝŽ
ϯ͘ϱ�>Ă�ůŝďĞƌĂĐŝſŶ�ďĂũŽ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�Ǉ�ŐĂƌĂŶơĂ

ϰ͘�ZĞƚŽƐ�Ǉ��ŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�&ĂǀŽƌĂďůĞƐ�Ăů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ğ�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�
DŽĚĞůŽ�ĚĞ��ůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ��ĞƚĞŶĐŝſŶ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂ

ϰ͘ϭ�>Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ĞŶ�ůĂ
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ
ϰ͘Ϯ�>Ă��KD�Z�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ǉ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�
ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�Ǉ�ĞŶ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂƐ
ϰ͘ϯ�>ĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�Ǉ�ĐŽůŽĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�
ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ

ϱ͘��ŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ
�ďƌĞǀŝĂƚƵƌĂƐ
&ƵĞŶƚĞƐ��ŽŶƐƵůƚĂĚĂƐ
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ϭϮ
ϯϳ
ϴϲ
89

ϵϬ
ϵϯ
ϵϲ

ϭϬϯ

ϭϬϯ

ϭϭϭ

ϭϭϲ
ϭϮϬ

ϭϮϮ

ϭϯϯ

ϭϯϳ

ϭϯϵ
ϭϰϮ

ϭϰϵ

ϭϱϯ

ϭϱϳ

ϭϲϰ
ϭϳϬ
ϭϳϮ
ϭϳϰ
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�KEd�Ed^

'ůŽƐƐĂƌǇ
^ƵŵŵĂƌǇ�ZĞƉŽƌƚ
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ
/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ
ϭ͘�dŚĞ�DĞǆŝĐĂŶ�DŝŐƌĂƟŽŶ��ŽŶƚĞǆƚ

ϭ͘ϭ�dŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŇŽǁƐ�ŽŶ�ƉƵďůŝĐ�ƉŽůŝĐǇ
ϭ͘Ϯ�DĞǆŝĐĂŶ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ� � �
ϭ͘ϯ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�Đŝǀŝů�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ

Ϯ͘�/ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ��ĞƚĞŶƟŽŶ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ
Ϯ͘ϭ�WĞƌƐŽŶĂů�ĨƌĞĞĚŽŵ�ǀĞƌƐƵƐ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ�ŝŶ�
ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ŶŽƌŵƐ
Ϯ͘Ϯ�WĞƌƐŽŶĂů�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ͗���ĚŽƵďůĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
Ϯ͘ϯ�>ĞŐĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲĂƌďŝƚƌĂƌŝŶĞƐƐ�ĂƐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝŶ�
ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ

ϯ͘��ůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�/ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ��ĞƚĞŶƟŽŶ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ
ϯ͘ϭ�EŽŶͲĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ
ϯ͘Ϯ�ZĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�ĐƌŝŵĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ŐƌŽƵƉƐ
ϯ͘ϯ�ZĞůĞĂƐĞ�ĂŌĞƌ�ϲϬ�ĚĂǇ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ
ϯ͘ϰ��ůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ĂǁĂŝƟŶŐ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�
ŽŶ�ůĞŐĂů�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ
ϯ͘ϱ�ZĞůĞĂƐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ĂŶĚ�ďĂŝů

ϰ͘��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�WŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ŽĨ�ĂŶ��ůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ��ĞƚĞŶƟŽŶ�DŽĚĞů

ϰ͘ϭ�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
ϰ͘Ϯ��KD�Z Ɛ͛�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ŝŵŵŝŐƌĂŶƚ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ͕�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ
ϰ͘ϯ�dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�Đŝǀŝů�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ

ϱ͘��ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ
�ďďƌĞǀŝĂƟŽŶƐ
^ĞůĞĐƚĞĚ��ŝďůŝŽŐƌĂƉŚǇ

8
ϱϬ
ϳϰ
ϴϲ
89
ϵϬ
ϵϯ
ϵϲ

ϭϬϯ

ϭϬϯ
ϭϭϭ

ϭϭϲ
ϭϮϬ
ϭϮϮ
ϭϯϯ
ϭϯϳ

ϭϯϵ
ϭϰϮ

ϭϰϵ

ϭϱϯ

ϭϱϳ

ϭϲϰ
ϭϳϬ
ϭϳϮ
ϭϳϰ
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�®¦Ä®����Ý®Ä��ø��Ö�®ÌÄ͗
�½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý���½����ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä�D�ø®�Ê

¦½ÊÝ�Ù®Ê ¦½ÊÝÝ�Ùù

�½Ê¹�Ã®�ÄãÊ
dĠƌŵŝŶŽ�ƵƐĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�
ƌĞĮĞƌĞ� Ă� ůĂ� ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ� ĞŶ� ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ� Ǉ� ĞƐƚĂŶĐŝĂƐ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂůĞƐ�
(ver ĚĞƚĞŶĐŝſŶͿ͖� ƚĂŵďŝĠŶ� ƐĞ� ƌĞĮĞƌĞ͕� ĞŶ�
ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ŐĞŶĞƌĂůĞƐ͕�Ă�ůĂ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ƚĞŵƉŽƌĂů�
ĞŶ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ� Ž� ƉƌŝǀĂĚĂƐ� ĞŶ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŝǀĂƟǀĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ

½Ê�¦®Ä¦
dĞƌŵ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�>Ăǁ�ƚŽ�ƌĞĨĞƌ�
ƚŽ�ĐƵƐƚŽĚǇ�Žƌ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂů� ƋƵĂƌƚĞƌƐ� ;ƐĞĞ� ĚĞƚĞŶƟŽŶͿ͖� ŝŶ�
ŐĞŶĞƌĂů� ƚĞƌŵƐ͕� ĂůƐŽ� ƌĞĨĞƌƐ� ƚŽ� ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�
ƐƚĂǇ� ŝŶ� ƉƵďůŝĐ� Žƌ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ� ŝŶ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ůŝŵŝƚ�ŽŶĞ͛Ɛ�ĨƌĞĞĚŽŵ

�½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý���½����ã�Ä�®ÌÄ
dŽĚĂ�ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ͕�ƉŽůşƟĐĂ�ƉƷďůŝĐĂ�Ž�ƉƌĄĐƟĐĂ�
ƋƵĞ� ƉĞƌŵŝƚĞ� Ă� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�
ĚĞů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ�
ƌĞĨƵŐŝĂĚĂ͕�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�Ǉ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƌĞƐŝĚŝƌ�ĞŶ�
ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�
ĞŶ� ƚĂŶƚŽ� ƐƵ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ƐĞ�
ƌĞƐƵĞůǀĞ�Ž�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ĞƐƉĞƌĂŶ�ƐƵ�ĞǆƉƵůƐŝſŶ�
Ž� ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƉĂşƐ� ;/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
�ĞƚĞŶƟŽŶ��ŽĂůŝƟŽŶ�΀/��΁͕�ϮϬϭϭĂͿ

�½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý�ãÊ���ã�Äã®ÊÄ
�ŶǇ� ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͕� ƉŽůŝĐǇ� Žƌ� ƉƌĂĐƟĐĞ� ƚŚĂƚ�
ĂůůŽǁƐ� ĨŽƌ� ĂƐǇůƵŵ� ƐĞĞŬĞƌƐ͕� ƌĞĨƵŐĞĞƐ͕� ĂŶĚ�
ŵŝŐƌĂŶƚƐ� ƚŽ� ƌĞƐŝĚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ǁŝƚŚ� ĨƌĞĞĚŽŵ� ŽĨ� ŵŽǀĞŵĞŶƚ� ǁŚŝůĞ� ƚŚĞŝƌ�
ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƐŽůǀĞĚ�Žƌ�ǁŚŝůĞ�
ĂǁĂŝƟŶŐ�ĚĞƉŽƌƚĂƟŽŶ�Žƌ�ƌĞŵŽǀĂů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ� ;/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞƚĞŶƟŽŶ��ŽĂůŝƟŽŶ�
΀/��΁͕�ϮϬϭϭĂͿ

��ã�Ä�®ÌÄ
>Ă� ƉƌŝǀĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ� Ž� Ğů�
ĐŽŶĮŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƵŶ�ůƵŐĂƌ�ĐĞƌƌĂĚŽ�
ĚŽŶĚĞ� Ăů� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� ŶŽ� ƐĞ� ůĞ�
ƉĞƌŵŝƚĞ�ƐĂůŝƌ�Ă�ƐƵ�ǀŽůƵŶƚĂĚ͕�ŝŶĐůƵƐŽ͕�ĂƵŶƋƵĞ�
ƐŝŶ� ůŝŵŝƚĂƌƐĞ͕� ƉƌŝƐŝŽŶĞƐ� Ž� ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ�ĐĞƌƌĂĚŽƐ͕�
ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�Ž�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�ƌĞƚĞŶĐŝſŶ�;�ůƚŽ�
�ŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�
ůŽƐ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�΀��EhZ΁͕�ϮϬϭϮͿ

��ã�Äã®ÊÄ
dŚĞ�ĚĞƉƌŝǀĂƟŽŶ�ŽĨ� ůŝďĞƌƚǇ͕�Žƌ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�
ŝŶ� Ă� ĐůŽƐĞĚ� ƉůĂĐĞ� ĨƌŽŵ� ǁŚŝĐŚ� Ă� ŵŝŐƌĂŶƚ͕�
ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌ͕ �Žƌ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�
ƚŽ�ůĞĂǀĞ�Ăƚ�ǁŝůů͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�
ƚŽ� ƉƵďůŝĐ� Žƌ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ƉƌŝƐŽŶƐ� Žƌ� ƉƵƌƉŽƐĞͲ
ďƵŝůƚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ĐůŽƐĞĚ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�Žƌ�ŚŽůĚŝŶŐ�
ĐĞŶƚĞƌƐ� Žƌ� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ� ;�ůƚŽ� �ŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ� ĚĞ�
ůĂƐ� EĂĐŝŽŶĞƐ� hŶŝĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ůŽƐ� ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�
΀��EhZ΁͕�ϮϬϭϮͿ

��ã�ÙÃ®Ä��®ÌÄ���½�®Äã�Ù�Ý�ÝçÖ�Ù®ÊÙ�;�®ÝͿ
͞�ĞƐĐƌŝďĞ� Ğů� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĨŽƌŵĂů͕� ĚŽƚĂĚŽ� ĚĞ�
ŐĂƌĂŶơĂƐ� ƉƌŽĐĞƐĂůĞƐ� ĞƐƚƌŝĐƚĂƐ͕� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�
ƉĂƌĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ� Ğů� ŝŶƚĞƌĠƐ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ� ĚĞů�
ŶŝŹŽ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ĞŶ� ůĂ� ĂĚŽƉĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ĂĨĞĐƚĞŶ͘��ĞďĞ�
ĂƐĞŐƵƌĂƌ�ůĂ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŶŝŹŽ�
ƐŝŶ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ͕�ŝŶǀŽůƵĐƌĂƌ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĞǆƉĞƌƚĂƐ� ĞŶ� ĄƌĞĂƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ� ĞŶĐĂƌŐĂĚĂƐ�
ĚĞ�ƚŽŵĂƌ�ůĂƐ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�Ǉ�ĞƋƵŝůŝďƌĂƌ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�
ĨĂĐƚŽƌĞƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ� ƉĂƌĂ� ǀĂůŽƌĂƌ� ůĂ� ŵĞũŽƌ�
ŽƉĐŝſŶ͟�;��EhZ͕�ϮϬϬϴͿ

��Ýã�®Äã�Ù�Ýã���ã�ÙÃ®Ä®�ã®ÊÄ�;�®�Ϳ
͞�ĞƐĐƌŝďĞƐ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵĂů� ƉƌŽĐĞƐƐ� ǁŝƚŚ�
ƐƚƌŝĐƚ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů� ƐĂĨĞŐƵĂƌĚƐ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚǲƐ� ďĞƐƚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ� ĨŽƌ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ� ĂīĞĐƟŶŐ�
ƚŚĞ� ĐŚŝůĚ͘� /ƚ� ƐŚŽƵůĚ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ� ĂĚĞƋƵĂƚĞ�
ĐŚŝůĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ͕�
ŝŶǀŽůǀĞ� ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬĞƌƐ� ǁŝƚŚ� ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͕�ĂŶĚ�ďĂůĂŶĐĞ�Ăůů�ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽƉƟŽŶ͟�
;��EhZ͕�ϮϬϬϴͿ
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�Ýã��®ÊÄ�Ý�Ã®¦Ù�ãÊÙ®�Ý
>ĂƐ� ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ� İƐŝĐĂƐ� ƋƵĞ� ĞƐƚĂďůĞĐĞ� Ğů�
/ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�;/EDͿ�͞ ƉĂƌĂ�
ĂůŽũĂƌ� ƚĞŵƉŽƌĂůŵĞŶƚĞ� Ă� ůŽƐ� ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�
ƋƵĞ� ŶŽ� ĂĐƌĞĚŝƚĂŶ� ƐƵ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
ƌĞŐƵůĂƌ͟�;�ƌơĐƵůŽ�ϯ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶͿ

��ã�Äã®ÊÄ���Äã�ÙÝ
dŚĞ� ƉŚǇƐŝĐĂů� ďƵŝůĚŝŶŐƐ� ĐƌĞĂƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�
EĂƟŽŶĂů�DŝŐƌĂƟŽŶ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ƚŽ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�
ŚŽůĚ� ĨŽƌĞŝŐŶĞƌƐ� ŝŶ� ĐƵƐƚŽĚǇ� ǁŚŽ� ĐĂŶŶŽƚ�
ƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�;�ƌƟĐůĞ�
ϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�>ĂǁͿ

�Ýã�Ä�®�Ý�ÖÙÊò®Ý®ÊÄ�½�Ý
�ĞŶƚƌŽƐ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĚŽƌĞƐ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ŚĂďŝůŝƚĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� ƵŶĂ� ĞƐƚĂŶĐŝĂ�
ĚĞ� Ϯϰ� ŚŽƌĂƐ� Ă� ϳ� ĚşĂƐ� ĂŶƚĞƐ� ĚĞů� ƚƌĂƐůĂĚŽ�
Ă� ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͘� >ĂƐ� ĞƐƚĂŶĐŝĂƐ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂůĞƐ� ŶŽ� ĨŽƌǌŽƐĂŵĞŶƚĞ� ĐƵŵƉůĞŶ�
ĐŽŶ�ůŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�
ϭϬϳ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�;^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�
'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ�΀^�'K�΁͕�ϮϬϭϮͿ

ÖÙÊò®Ý®ÊÄ�½�Øç�Ùã�ÙÝ
�ĞŶƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ďƵŝůƚ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�
ƐƚĂǇƐ�ŽĨ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�ƚŽ�ϳ�ĚĂǇƐ͕�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌƐ͘�WƌŽǀŝƐŝŽŶĂů�
ƋƵĂƌƚĞƌƐ� ĚŽ� ŶŽƚ� ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ� ĐŽŵƉůǇ� ǁŝƚŚ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ďǇ� �ƌƟĐůĞ� ϭϬϳ�
ŽĨ� ƚŚĞ� /ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� >Ăǁ� ;^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ� ĚĞ�
'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ�΀^�'K�΁͕�ϮϬϭϮͿ

¦�Ýã®ÌÄ������ÝÊÝ
�ŶĨŽƋƵĞ� ŝŶƚĞŐƌĂů� Ǉ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽ� ĚĞ�
ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ƵƟůŝǌĂĚŽ� ƉĂƌĂ�
ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ� Ǉ� ĂƉŽǇŽƐ� ĂŶƚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŶ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĐŽŵƉůĞũĂƐ͘�
�ƉůŝĐĂĚŽ�ĞŶ�Ğů� ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�
ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ� ƉĂƌĂ� ĂƉŽǇĂƌ� Ǉ� ŐĞƐƟŽŶĂƌ� ĐĂƐŽƐ�
ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ�
ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĞŶ�
ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�Ž� ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ� ƐƵ�
ĞƐƚĂƚƵƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ƐĞ�ƌĞƐƵĞůǀĞ�;/��͕�ϮϬϭϭĂͿ

��Ý��Ã�Ä�¦�Ã�Äã
�� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ĂŶĚ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�
ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ� ŽĨ� ĐĂƌĞ� ĨŽƌ� ĐůŝĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ� ǀĂƌŝĞĚ͕�
ĐŽŵƉůĞǆ� ŶĞĞĚƐ͘� �ƉƉůŝĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ĐŽŶƚĞǆƚ͕� ŝƚ� ŝƐ� Ă� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĂŶĚ�
ŵĂŶĂŐĞ� ĐĂƐĞƐ� ĨŽƌ� ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕� ĂƐǇůƵŵ�
ƐĞĞŬĞƌƐ͕� ĂŶĚ� ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�
ƐƚĂƚƵƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŝŶ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�Žƌ�
ŝŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝŐƌĂƚŽƌǇ�
ƐƚĂƚƵƐ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƐŽůǀĞĚ�;/��͕�ϮϬϭϭĂͿ

®Äã�Ù�Ý�ÝçÖ�Ù®ÊÙ���½�Ä®ÇÊ
͞�ĞƐĐƌŝďĞ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŐĞŶĞƌĂů�Ğů�ďŝĞŶĞƐƚĂƌ�
ĚĞů�ŶŝŹŽ͘���ƌĂşǌ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ�ĞƐ�ƷŶŝĐŽ͕�ŶŽ�ƐĞ�
ƉƵĞĚĞ�ĚĂƌ�ƵŶĂ�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůŽ�ƋƵĞ�
ĞƐ� Ğů� ͚ŝŶƚĞƌĠƐ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ͛� ĚĞů� ŶŝŹŽ͘� WŽƌ� ĞƐƚĂ�
ŵŝƐŵĂ�ƌĂǌſŶ͕�Ğů�͚ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͛�ĚĞů�ŶŝŹŽ�
ĚĞďĞ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĞǀĂůƵĂĚŽ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕�
ƚŽŵĂŶĚŽ� ĞŶ� ĐƵĞŶƚĂ� ůĂƐ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ��
ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ͟�;��EhZ͕�ϮϬϬϳͿ

��Ýã�®Äã�Ù�ÝãÝ�Ê¥�ã«���«®½�
͞�ƌŽĂĚůǇ� ĚĞƐĐƌŝďĞƐ� ƚŚĞ� ǁĞůůͲďĞŝŶŐ� ŽĨ� Ă�
ĐŚŝůĚ͘� �Ɛ� ĞĂĐŚ� ĐĂƐĞ� ŝƐ� ƵŶŝƋƵĞ͕� Ă� ŐĞŶĞƌĂů�
ĚĞĮŶŝƟŽŶ� ŽĨ�ǁŚĂƚ� ŝƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚ� ĐĂŶŶŽƚ� ďĞ� ŐŝǀĞŶ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�
ƚŚĞ�͚ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͛�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ĞǆĂŵŝŶĞĚ� ŽŶ� ĂŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ďĂƐŝƐ͕� ƚĂŬŝŶŐ�
ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ� ĞĂĐŚ�
ĐĂƐĞ͟�;��EhZ͕�ϮϬϬϳͿ

Ä®ÇÊÝ͕�Ä®Ç�Ý�ù���Ê½�Ý��Äã�Ý�ÄÊ���ÊÃÖ�Ç��ÊÝ
EŝŹŽƐ͕� ŶŝŹĂƐ� Ǉ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ� ƋƵĞ� ŚĂŶ� ƐŝĚŽ�
ƐĞƉĂƌĂĚŽƐ͕� ƚĂŶƚŽ�ĚĞ� ƐƵƐ�ƉƌŽŐĞŶŝƚŽƌĞƐ͕� ĐŽŵŽ�
ĚĞů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉĂƌŝĞŶƚĞƐ�Ǉ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ŚĂůůĞŶ�Ăů�
ĐƵŝĚĂĚŽ�ĚĞ�ƵŶ�ĂĚƵůƚŽ�ƋƵĞ͕�ƉŽƌ�ůĞǇ�Ž�ĐŽƐƚƵŵďƌĞ͕�
ƐĞĂ�Ğů�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ĞůůŽ�;��EhZ͕�ϮϬϬϴͿ

çÄ���ÊÃÖ�Ä®����«®½�Ù�Ä
�ŚŝůĚƌĞŶ� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ� ĨƌŽŵ�
ďŽƚŚ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ƌĞůĂƟǀĞƐ� ĂŶĚ� ĂƌĞ�
ŶŽƚ� ďĞŝŶŐ� ĐĂƌĞĚ� ĨŽƌ� ďǇ� ĂŶ� ĂĚƵůƚ� ǁŚŽ͕� ďǇ�
ůĂǁ�Žƌ�ĐƵƐƚŽŵ͕�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ�
;��EhZ͕�ϮϬϬϴͿ
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�®¦Ä®����Ý®Ä��ø��Ö�®ÌÄ͗
�½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý���½����ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä�D�ø®�Ê

Ö�ÙÝÊÄ��Ã®¦Ù�Äã��®ÙÙ�¦ç½�Ù
hŶĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ŵŝŐƌĂŶƚĞ� ƋƵĞ� ŶŽ� ƟĞŶĞ� ůĂ�
ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�Ŷŝ�ůŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƌĞƋƵĞƌŝĚŽƐ�
ƉŽƌ� ůĂƐ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ŝŶŵŝŐƌĂĐŝſŶ� ƉĂƌĂ�
ŝŶŐƌĞƐĂƌ͕ � ƚƌĂŶƐŝƚĂƌ͕ � ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ� Ž� ƚƌĂďĂũĂƌ�
ĞŶ�ƵŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ƉĂşƐ

®ÙÙ�¦ç½�Ù�Ã®¦Ù�Äã
��ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĂƟŽŶ͕�ŶŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ƚŽ�ĞŶƚĞƌ͕ �ƉĂƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ͕�ƌĞŵĂŝŶ͕�Žƌ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�
Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ��

Ö�ÙÝÊÄ��Ù�¥ç¦®���
WĞƌƐŽŶĂ�ƋƵĞ�ĚĞďŝĚŽ�Ă�͞ĨƵŶĚĂĚŽƐ�ƚĞŵŽƌĞƐ�
ĚĞ� ƐĞƌ� ƉĞƌƐĞŐƵŝĚĂ� ƉŽƌ� ŵŽƟǀŽƐ� ĚĞ� ƌĂǌĂ͕�
ƌĞůŝŐŝſŶ͕� ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ͕� ƉĞƌƚĞŶĞŶĐŝĂ� Ă�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ� ŐƌƵƉŽ� ƐŽĐŝĂů� Ƶ� ŽƉŝŶŝŽŶĞƐ�
ƉŽůşƟĐĂƐ͕� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĞ� ĨƵĞƌĂ� ĚĞů� ƉĂşƐ� ĚĞ�
ƐƵ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ŶŽ�ƉƵĞĚĂ�Ž͕�Ă�ĐĂƵƐĂ�ĚĞ�
ĚŝĐŚŽƐ� ƚĞŵŽƌĞƐ͕� ŶŽ� ƋƵŝĞƌĂ� ĂĐŽŐĞƌƐĞ� Ă� ůĂ�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƚĂů�ƉĂşƐ͟�;�ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�
Ğů� �ƐƚĂƚƵƚŽ� ĚĞ� ZĞĨƵŐŝĂĚŽ� ĚĞ� ϭϵϱϭ� Ǉ� ƐƵ�
WƌŽƚŽĐŽůŽ� ĚĞ� ϭϵϲϳͿ͖� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ�
ŚĂ� ŚƵŝĚŽ� ĚĞ� ƐƵ� ƉĂşƐ� ƉŽƌƋƵĞ� ƐƵ� ǀŝĚĂ͕�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ž�ůŝďĞƌƚĂĚ�ŚĂŶ�ƐŝĚŽ�ĂŵĞŶĂǌĂĚĂƐ�
ƉŽƌ� ůĂ� ǀŝŽůĞŶĐŝĂ� ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂĚĂ͕� ůĂ� ĂŐƌĞƐŝſŶ�
ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕� ůŽƐ� ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ� ŝŶƚĞƌŶŽƐ͕�
ůĂ� ǀŝŽůĂĐŝſŶ� ŵĂƐŝǀĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ�
ŚƵŵĂŶŽƐ�Ƶ�ŽƚƌĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ƋƵĞ�ŚĂǇĂŶ�
ƉĞƌƚƵƌďĂĚŽ� ŐƌĂǀĞŵĞŶƚĞ� Ğů� ŽƌĚĞŶ� ƉƷďůŝĐŽ�
;�ŽŶĐůƵƐŝſŶ� ///͕� �ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� �ĂƌƚĂŐĞŶĂ�
ƐŽďƌĞ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕�ϭϵϴϰͿ

Ù�¥ç¦��
��ƉĞƌƐŽŶ͕�ǁŚŽ�͞ŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ǁĞůůͲĨŽƵŶĚĞĚ�ĨĞĂƌ�
ŽĨ�ƉĞƌƐĞĐƵƟŽŶ�ĨŽƌ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�
ŶĂƟŽŶĂůŝƚǇ͕� ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ� ŽĨ� Ă� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�
ƐŽĐŝĂů�ŐƌŽƵƉ�Žƌ�ƉŽůŝƟĐĂů�ŽƉŝŶŝŽŶƐ͕�ŝƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŶĂƟŽŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƵŶĂďůĞ�
Žƌ͕ �ŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�ĨĞĂƌ͕ �ŝƐ�ƵŶǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĂǀĂŝů�
ŚŝŵƐĞůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵŶƚƌǇ͟�
;�ŽŶǀĞŶƟŽŶ� ƌĞůĂƟŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ^ƚĂƚƵƐ� ŽĨ�
ZĞĨƵŐĞĞƐ͕� ϭϵϱϭ� ĂƐ� ŵŽĚŝĮĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ϭϵϲϳ�
WƌŽƚŽĐŽůͿ͖� ĂŶĚ� ƉĞƌƐŽŶƐ� ǁŚŽ� � ŚĂǀĞ� ŇĞĚ�
ƚŚĞŝƌ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ďĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞŝƌ� ůŝǀĞƐ͕� ƐĂĨĞƚǇ�
Žƌ� ĨƌĞĞĚŽŵ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ� ďǇ�
ŐĞŶĞƌĂůŝǌĞĚ� ǀŝŽůĞŶĐĞ͕� ĨŽƌĞŝŐŶ� ĂŐŐƌĞƐƐŝŽŶ͕�
ŝŶƚĞƌŶĂů� ĐŽŶŇŝĐƚƐ͕� ŵĂƐƐŝǀĞ� ǀŝŽůĂƟŽŶ� ŽĨ�
ŚƵŵĂŶ� ƌŝŐŚƚƐ� Žƌ� ŽƚŚĞƌ� ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�
ǁŚŝĐŚ� ŚĂǀĞ� ƐĞƌŝŽƵƐůǇ� ĚŝƐƚƵƌďĞĚ� ƉƵďůŝĐ�
ŽƌĚĞƌ�;�ĂƌƚĂŐĞŶĂ��ĞĐůĂƌĂƟŽŶ�ŽŶ�ZĞĨƵŐĞĞƐ͕�
�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ�///͕�ϭϵϴϰͿ�

Ö�ÙÝÊÄ��ÝÊ½®�®ã�Äã������Ý®½Ê
WĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶ�Ğů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�
ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ� ĚĞ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�
ĐŽŶ� ůĂ� ĚĞĮŶŝĐŝſŶ� ĚĞ� ͞ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͟� ĚĞ� ůĂ�
�ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ϭϵϱϭ�Ǉ�Ğů�WƌŽƚŽĐŽůŽ�ĚĞ�ϭϵϲϳ�Ƶ�
ŽƚƌŽ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕�
ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ă�ŽƚƌĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ďƵƐĐĂŶ�ĨŽƌŵĂƐ�
ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂƐ͕�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĂƐ�
Ž�ƚĞŵƉŽƌĂůĞƐ͘��ŽŶƚĞŵƉůĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�Ă�ĂƋƵĞůůŽƐ�
ĐƵǇĂƐ� ƐŽůŝĐŝƚƵĚĞƐ� ĞƐƚĄŶ� ƐŝĞŶĚŽ� ĞƐƚƵĚŝĂĚĂƐ�
ĞŶ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŶĚŝĐŝſŶ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�
ĚĞ�ĂĚŵŝƐŝďŝůŝĚĂĚ͕�ƉƌĞ�ƐĞůĞĐĐŝſŶ�Ž�ƐŝŵŝůĂƌĞƐ�Ǉ�
Ă�ƋƵŝĞŶĞƐ�ĞũĞƌĐĞŶ�ƐƵ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�ƵŶĂ�
ƌĞǀŝƐŝſŶ�ũƵĚŝĐŝĂů�ĚĞ�ƐƵ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�;��EhZ͕�ϮϬϭϮͿ

�Ýù½çÃͲÝ��»�Ù
WĞƌƐŽŶƐ� ĂƉƉůǇŝŶŐ� ĨŽƌ� ƌĞĨƵŐĞĞ� ƐƚĂƚƵƐ�
ƉƵƌƐƵĂŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĚĞĮŶŝƟŽŶ� ŽĨ� Ă� ͞ƌĞĨƵŐĞĞ͟�
ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϱϭ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ϭϵϲϳ�WƌŽƚŽĐŽů�
ƌĞůĂƟŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ^ƚĂƚƵƐ� ŽĨ� ZĞĨƵŐĞĞƐ� ;͞ϭϵϱϭ�
�ŽŶǀĞŶƟŽŶ͟Ϳ� Žƌ� ĂŶǇ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ƌĞĨƵŐĞĞ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ŽƚŚĞƌ� ƉĞƌƐŽŶƐ�
ƐĞĞŬŝŶŐ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ͕� ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ� Žƌ�
ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�ĂůƐŽ�ƌĞĨĞƌƐ�
ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽƐĞ�ĐůĂŝŵƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ǁŝƚŚŝŶ� ƐƚĂƚƵƐ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�
ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ĂĚŵŝƐƐŝďŝůŝƚǇ͕� ƉƌĞͲƐĐƌĞĞŶŝŶŐ� Žƌ�
ŽƚŚĞƌ� ƐŝŵŝůĂƌ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕� ĂŶĚ� ƚŽ� ƚŚŽƐĞ�
ĞǆĞƌĐŝƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ũƵĚŝĐŝĂů�ƌĞǀŝĞǁ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�
;��EhZ͕�ϮϬϭϮͿ



�®¦Ä®����Ý®Ä��ø��Ö�®ÌÄ͗
�½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý���½����ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä�D�ø®�Ê

11

ÖÙ�Ý�Äã��®ÌÄ
>Ă�ŵĞĚŝĚĂ�ĚŝĐƚĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�
ůĂ�ĐƵĂů�ƐĞ�ĂĐƵĞƌĚĂ�Ğů�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�ƚĞŵƉŽƌĂů�
ĚĞ� ƵŶ� ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ� ƋƵĞ� ŶŽ� ĂĐƌĞĚŝƚĂ� ƐƵ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�
ĚĞ� ƐƵ� ĞƐƚĂŶĐŝĂ͕� Ğů� ƌĞƚŽƌŶŽ� ĂƐŝƐƟĚŽ� Ž� ůĂ�
ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ�;�ƌơĐƵůŽ�ϯ�ĨƌĂĐ͘�yy�Ǉ�ϵϵ�ĚĞ�ůĂ�
>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶͿ͘�sĞƌ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ

dŚĞ� ŵĞĂƐƵƌĞ� ŽƌĚĞƌĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� EĂƟŽŶĂů�
DŝŐƌĂƟŽŶ� /ŶƐƟƚƵƚĞ� ƚŚĂƚ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ� ƚŚĞ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŽĨ� Ă� ĨŽƌĞŝŐŶĞƌ� ǁŚŽ� ĐĂŶŶŽƚ�
ƉƌŽǀĞ� ƌĞŐƵůĂƌ� ŵŝŐƌĂƟŽŶ͕� ǁŚŽ� ƐŚĂůů� ďĞ�
ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�ŚĞůĚ�ŝŶ�Ă�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌ�ǁŚŝůĞ�
ĂǁĂŝƟŶŐ� ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƟŽŶ͕� ǀŽůƵŶƚĂƌǇ� ƌĞƚƵƌŶ�
Žƌ�ĚĞƉŽƌƚĂƟŽŶ� ;�ƌƟĐůĞ�ϯ͕�&ƌĂĐƟŽŶ�yy�ĂŶĚ�
ϵϵ͕�/ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�>ĂǁͿ͘�^ĞĞ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ

ÖÙ®ò��®ÌÄ����½��½®��Ùã��
�ƵĂůƋƵŝĞƌ� ĨŽƌŵĂ� ĚĞ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�
ĞŶĐĂƌĐĞůĂŵŝĞŶƚŽ͕� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ͕� Ž�
ĐƵƐƚŽĚŝĂ� ĚĞ� ƵŶĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ͕� ƉŽƌ� ƌĂǌŽŶĞƐ� ĚĞ�
ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂ͕�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ͕�ƚƵƚĞůĂ͕�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ͕�Ž�ƉŽƌ�ĚĞůŝƚŽƐ�Ğ�ŝŶĨƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�Ă�ůĂ�
ůĞǇ͕ �ŽƌĚĞŶĂĚĂ�ƉŽƌ�Ž�ďĂũŽ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�ĨĂĐƚŽ�
ĚĞ� ƵŶĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ� ũƵĚŝĐŝĂů� Ž� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ�
Ž� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ŽƚƌĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ͕� ǇĂ� ƐĞĂ� ĞŶ�ƵŶĂ�
ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ�Ž�ƉƌŝǀĂĚĂ͕�ĞŶ�ůĂ�ĐƵĂů�ŶŽ�
ƉƵĞĚĂ�ĚŝƐƉŽŶĞƌ�ĚĞ�ƐƵ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĂŵďƵůĂƚŽƌŝĂ

��ÖÙ®ò�ã®ÊÄ�Ê¥�½®��Ùãù
�ŶǇ� ĨŽƌŵ� ŽĨ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕� ŝŵƉƌŝƐŽŶŵĞŶƚ͕�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂůŝƐĂƟŽŶ͕�Žƌ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ŽĨ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�
ĨŽƌ� ƌĞĂƐŽŶƐ� ŽĨ� ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕� ŐƵĂƌĚŝĂŶƐŚŝƉ͕� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕� Žƌ�
ĚƵĞ� ƚŽ� ĐƌŝŵĞƐ� Žƌ� ǀŝŽůĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂǁ͕�
ŽƌĚĞƌĞĚ�ďǇ�Žƌ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ� ĨĂĐƚŽ�ŽĨ�Ă�
ũƵĚŝĐŝĂů͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�
ŝŶ� ĞŝƚŚĞƌ� Ă� ƉƵďůŝĐ� Žƌ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ� ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ŽŶĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�Ăƚ�ǁŝůů

ãçãÊÙ
WĞƌƐŽŶĂ� ĂƐŝŐŶĂĚĂ� ƉŽƌ� ǀşĂ� ũƵĚŝĐŝĂů͕�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ� Ž� ŝƉƐŽ� ũƵƌĞ� ƋƵĞ� ǀĞůĞ� ƉŽƌ�
ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� Ǉ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞ� ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ� ůŽƐ�
ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ͕�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ƋƵĞ� ĐĂƌĞĐĞŶ͕� ƚĞŵƉŽƌĂů� Ž�
ĚĞĮŶŝƟǀĂŵĞŶƚĞ͕�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ƉĂƌĞŶƚĂů

¦ç�Ù�®�Ä
�� ƉĞƌƐŽŶ� ĂƐƐŝŐŶĞĚ� ďǇ� Ă� ũƵĚŝĐŝĂů͕�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ� Žƌ� ŝƉƐŽ� ũƵƌĞ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ�
ƐĂĨĞŐƵĂƌĚ�ĂŶĚ�ůĞŐĂůůǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�
ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ� ŽĨ� ŵŝŐƌĂŶƚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĂŶĚ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�Žƌ�ĚĞĮŶŝƟǀĞůǇ�
ůĂĐŬ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�

Öç�Ýã�����®ÝÖÊÝ®�®ÌÄ
�ĐƚŽ� ŵĂƚĞƌŝĂů� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� Ğů� ĐƵĂů� ƵŶĂ�
ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ� ĞŶ� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�
ůůĞǀĂ�Ă�ĐĂďŽ�ůĂ�ĞŶƚƌĞŐĂ�İƐŝĐĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�
ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�Ăů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ǀĞƌŝĮƋƵĞ�ƐƵ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ;�ƌơĐƵůŽ�ϯ� ĨƌĂĐ͘� yy///�
ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶͿ

ãÙ�ÄÝ¥�Ù�Ê¥��çÝãÊ�ù
dŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂĐƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĂŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͕ �ĂďŝĚŝŶŐ�
ďǇ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ĚƵƟĞƐ͕�ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ŽĨ�Ă�
ĨŽƌĞŝŐŶĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�DŝŐƌĂƟŽŶ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�
ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ǀĞƌŝĨǇ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ŵŝŐƌĂƚŽƌǇ�ƐƚĂƚƵƐ�
;�ƌƟĐůĞ�ϯ͕�&ƌĂĐƟŽŶ�yy///͕�ZƵůĞƐ�ŽĨ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�/ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�>ĂǁͿ
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�ĂĚĂ�ĂŹŽ�ŵŝůĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ǀĞŶ�ĐŽĂƌƚĂĚŽ�
ƐƵ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă� ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�Ǉ� ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ƉĂşƐĞƐ�ĐŽŵŽ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�
�ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͕�/ƐƌĂĞů͕�'ƌĞĐŝĂ͕��ƐƉĂŹĂ͕�dƵƌƋƵşĂ͕��ŐŝƉƚŽ͕�/ƐƌĂĞů�Ǉ�,ƵŶŐƌşĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�ŽƚƌĂƐ�
ŶĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĚĞƐƟŶŽ� Ǉ� ƚƌĄŶƐŝƚŽ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƋƵĞ� ĐŽŶĨŽƌŵĂŶ� ůĂ� ůĂƌŐĂ� ůŝƐƚĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ƋƵĞ�
ƉƌĂĐƟĐĂŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�Ǉ�ĨŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉŽƌ�ŵŽƟǀŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ͘��Ŷ�Ğů�ĐŽŶƟŶĞŶƚĞ�
ĂŵĞƌŝĐĂŶŽ͕�ƵŶŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ƉŽĐŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĐŽŵŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�
ƐƵ�ƉŽůşƟĐĂ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞƐ�DĠǆŝĐŽ͘�hŶ�ƉƌŽŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ϳϬ�ŵŝů�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ͳ�ƋƵĞ�ĞŶ�ƐƵ�ŵĂǇŽƌşĂ�ŝŶƚĞŶƚĂŶ�ůůĞŐĂƌ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ž�Ă��ĂŶĂĚĄ�Ͳ�ƐŽŶ�
ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ĐĂĚĂ�ĂŹŽ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ŵĞǆŝĐĂŶĂƐ͘�

�ŶƚƌĞ�ůŽƐ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞŶ�ƵŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŵƉĂĐƚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞƐƚĂĐĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĐŽŶ�ŵŽƟǀŽ�ĚĞ�ƐƵ�ŝŶŐƌĞƐŽ�Ž�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�
ĞŶ�ƵŶ�ƉĂşƐ�ƐŝŶ�ƵŶĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƌĞŐƵůĂƌ͕ �ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �ƐŝŶ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�Ŷŝ�ůŽƐ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ƌĞƋƵĞƌŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ƌĞĐĞƉƚŽƌ͘ �

>ŽƐ�ŵŽƟǀŽƐ�ƋƵĞ� ůŽƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� �ƐƚĂĚŽƐ� ĂĚƵĐĞŶ�ƉĂƌĂ� ũƵƐƟĮĐĂƌ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
ĐŽŵŽ�ƵŶ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ƐŽŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ͕�Ǉ�ĞŶ�ƐƵ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽƐ�Ă�ůŽƐ�
ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�Ğ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͕�ŶŽ�ƐſůŽ�ĞŶ�
ƐƵƐ�ĮŶĞƐ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞŶ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĚƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�
Ǉ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĚŝĐƚĂƌ�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ƉƌŝǀĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ�ůĂ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�
ĚĞ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ǇͬŽ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ũƵĚŝĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƉĂƌĂ�ŝŵƉĞĚŝƌ�Ž�ƚĞƌŵŝŶĂƌ�ĐŽŶ�
Ğů�ĐŽŶĮŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĨŽƌǌĂĚŽ͘�

>Ă��ŽĂůŝĐŝſŶ� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĐŽŶƚƌĂ� ůĂ��ĞƚĞŶĐŝſŶ� ;/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞƚĞŶƟŽŶ��ŽĂůŝƟŽŶ͕� /��Ϳ�
ŚĂ�ĞůĂďŽƌĂĚŽ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͕�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ĚĞƐĐƌŝďŝƌ�Ǉ�ĂŶĂůŝǌĂƌ�ĞƐƚĞ�ĨĞŶſŵĞŶŽ�ƚĂŶƚŽ�Ă�ŶŝǀĞů�ůĞŐŝƐůĂƟǀŽ�
ĐŽŵŽ� ĚĞ� ƉŽůşƟĐĂƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ� Ǉ� ƉƌĄĐƟĐĂƐ� ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ� Ǉ� ƐŽĐŝĂůĞƐ͘� �ƐƚŽ� ƉŽƐŝďŝůŝƚĂƌĄ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�ǀŝŐĞŶƚĞƐ�Ž�ƉŽƚĞŶĐŝĂůĞƐ�Ă� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�ĂƐş�
ĐŽŵŽ�ůŽƐ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�ĚĞ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ͘�

�ů� ĞũĞ�ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƌ�ĚĞů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĞƐ� ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�Ǉ� ƚƌĂďĂũŽ�ƉƌĞǀŝŽ�ĚĞ� /���ĞŶ� ůĂ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ� Ǉ� ĚŝƐĞŹŽ� ĚĞ� ŵŽĚĞůŽƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀŽƐ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�
Ă� ƉĂƌƟƌ� ĚĞů� ŝŶĨŽƌŵĞ� �ǆŝƐƚĞŶ� �ůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ͗�DĂŶƵĂů� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ŝŶŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ĚĞ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƋƵĞ�ĞůĂďŽƌĂ�Ğů�DŽĚĞůŽ�ĚĞ��ǀĂůƵĂĐŝſŶ�Ǉ��ŽůŽĐĂĐŝſŶ��ŽŵƵŶŝƚĂƌŝĂ�
(�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�DŽĚĞů͕���WͿ͘��ƐƚĞ�ĚĞĮŶĞ�Ă�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�͞ƚŽĚĂ�ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ͕�ƉŽůşƟĐĂ�ƉƷďůŝĐĂ�Ž�ƉƌĄĐƟĐĂ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞ�Ă�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�
ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ǉ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƌĞƐŝĚŝƌ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�
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ƚĂŶƚŽ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƐĞ�ƌĞƐƵĞůǀĞ�Ž�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ĞƐƉĞƌĂŶ�ƐƵ�ĞǆƉƵůƐŝſŶ�Ž�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ�
ĚĞů�ƉĂşƐ͟�;ƉĄŐ͘�ϮͿ͘��ů���W�ŝĚĞŶƟĮĐĂ�Ǉ�ƉůĂŶƚĞĂ�ůŽƐ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�Ă�ƐĞŐƵŝƌ�ĞŶ�ůĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�
ĚĞ� ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ƉƌŽƉŽŶĞ� ůĂ�ĂĚŽƉĐŝſŶ�Ǉ�ĂĚĞĐƵĂĐŝſŶ�Ă�ĐĂĚĂ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ͕�Ǉ�ĂďŽƌĚĂ�ůŽƐ�ďĞŶĞĮĐŝŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ƚĂŶƚŽ�
ƉŽƌ�ůĂ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽƐƚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĞƌĂƌŝŽ͕�ĐŽŵŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ĞĨĞĐƟǀĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂ�ƐĂůƵĚ͕�ůĂ�ĚŝŐŶŝĚĂĚ�Ǉ�ďŝĞŶĞƐƚĂƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ƉƌŽƉŝĐŝĂ͘�

�ƵƌĂŶƚĞ� Ğů� ƚƌĂďĂũŽ� ĚĞ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� Ǉ� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ;ĚĞ� ũƵŶŝŽ� Ă� ŶŽǀŝĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϮϬϭϮͿ͕� ƐĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌŽŶ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ĐƵĂůŝƚĂƟǀŽƐ� Ǉ� ĐƵĂŶƟƚĂƟǀŽƐ͕� ĐƵĂŶĚŽ� ĨƵĞ� ĨĂĐƟďůĞ͕� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ�
ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�Ǉ� ƐƵƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ͘� >Ă� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ĨƵĞ�ĞůĂďŽƌĂĚĂ͕�
ƉŽƌ�ƵŶ� ůĂĚŽ͕�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ� ůĂ�ďƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞ� ůĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ� ůĂ� ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�
ŶĂĐŝŽŶĂů�Ğ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�Ǉ�ƉŽƌ�Ğů�ŽƚƌŽ�ĞǆĂŵŝŶĂŶĚŽ� ůŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�
ũƵĚŝĐŝĂůĞƐ͕� ƌĞƉŽƌƚĞƐ͕� ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ͕� ŝŶĨŽƌŵĞƐ� ƚĞŵĄƟĐŽƐ� Ǉ� ĂƌơĐƵůŽƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽƐ͘�
dŽĚŽƐ�ĠƐƚŽƐ�ĂďŽƌĚĂŶ�ůĂƐ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͕�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�
Ǉ�ĂƐŝůŽ͕�Ǉ�ĨƵĞƌŽŶ�ĞůĂďŽƌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ͗�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ͕�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ͕�
ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͘�

�ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ƐĞ�ůůĞǀĂƌŽŶ�Ă�ĐĂďŽ�ϯϮ�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂƐ�ǇͬŽ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ĂĐƚŽƌĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�
ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�Ǉ�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĂŐĞŶĐŝĂƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ŽĮĐŝŶĂƐ�
ĐŽŶƐƵůĂƌĞƐ�Ǉ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�
Ğ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ͘��Ğ�ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ�ĨƵĞ�ƉŽƐŝďůĞ�ƌĞĐĂďĂƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĂƚŽƐ�ĐƵĂůŝƚĂƟǀŽƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĐŽŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�
ƉĞƌĮůĞƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƌĞƚŽƐ�Ǉ�ďƵĞŶĂƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�
ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŝŶŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�Ǉ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ͘�

�ů� ĞƐƚƵĚŝŽ� ĐƵĞŶƚĂ� ĐŽŶ� ĐƵĂƚƌŽ� ƐĞĐĐŝŽŶĞƐ͗� ŝͿ� Ğů� ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ� ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ� ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͕� ĂƐş�
ĐŽŵŽ�Ğů�ŝŵƉĂĐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŇƵũŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ĞŶ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĞŶ�Ğů�ĚŝƐĞŹŽ�Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͖� ŝŝͿ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ũƵƌşĚŝĐŽ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐŽ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͖� ŝŝŝͿ� ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕� Ǉ� ŝǀͿ� ůĂƐ� ďƵĞŶĂƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ� Ǉ�
ƌĞƚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�
ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͕�ĐŽŶ�ŵŝƌĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ͕�ƉĂƌĂ�ůĂ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵŽĚĞůŽƐ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�

�� ůĂ� ůƵǌ� ĚĞ� ůŽƐ� ŚĂůůĂǌŐŽƐ� ĚĞ� ůĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� Ǉ� Ğů� DŽĚĞůŽ� ��W͕ � ƐĞ� ĨŽƌŵƵůĂŶ� ƚĂŵďŝĠŶ�
ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƉŽůşƟĐĂƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ͕� ŵĞũŽƌĂ� ůĞŐŝƐůĂƟǀĂ� Ǉ� ƉƌĄĐƟĐĂƐ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͕�
ƚĞŶĚŝĞŶƚĞƐ�Ă�ƉƌĞǀĞŶŝƌ�Ǉ�ƌĞĚƵĐŝƌ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŝŶŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘
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ϭ͘�>����ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä��½��ÊÄã�øãÊ����½ÊÝ�&½ç¹ÊÝ�
D®¦Ù�ãÊÙ®ÊÝ�/ÙÙ�¦ç½�Ù�Ý��Ä�D�ø®�Ê�

�ů�ĮŶĂůŝǌĂƌ�Ğů�ƐŝŐůŽ�ƉĂƐĂĚŽ͕�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ�ĐŽŵŽ�ƉĂşƐ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ƉĂƌĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞƐ� ĚĞ� �ĞŶƚƌŽĂŵĠƌŝĐĂ� Ǉ� ĞŶ� ŵĞŶŽƌ� ŵĞĚŝĚĂ� ĚĞů� �ĂƌŝďĞ͕�
^ƵĚĂŵĠƌŝĐĂ͕��ĨƌŝĐĂ͕�DĞĚŝŽ�KƌŝĞŶƚĞ�Ǉ��ƐŝĂ�ĞƌĂ�ƵŶĂ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂ�ƋƵĞ�ĚĞĮŶşĂ�ƐƵ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͘� �ƐƚŽ͕� ƐƵŵĂĚŽ� Ă� ůĂ� ƌĞĂůŝĚĂĚ� ŶĂĐŝŽŶĂů� Ğ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕� ƉƌŽǀŽĐſ� ƋƵĞ� ĞŶ� ůŽƐ�
ƷůƟŵŽƐ�ĚŽĐĞ�ĂŹŽƐ�ůĂ�ƚĞŵĄƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ſƌŐĂŶŽ�ĞũĞĐƵƚŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�Ǉ�
ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͕�Ğů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�;/EDͿ͕�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƌĂŶ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�
ĚĞ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ� Ǉ� ƌĞĚĞĮŶŝĐŝſŶ͕� ƋƵĞ� ƐĞ� ƚƌĂĚƵũŽ� ĞŶ� Ğů� ƌĞĨŽƌǌĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�
ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͕� ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ� ĚĞ� ĂƋƵĞůůĂƐ� ĚŝƌŝŐŝĚĂƐ� Ă� ĚĞƚĞĐƚĂƌ� Ǉ� ƌĞƚŽƌŶĂƌ� ůĂ�
ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĞŶ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƉĂşƐ͘�

>Ă�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ŝŶŐƌĞƐĂŶ�Ž�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞŶ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƐĞ�ĞŶŵĂƌĐĂ�Ͳ�ƚĂŶƚŽ�Ă�ŶŝǀĞů�ŶŽƌŵĂƟǀŽ�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�
Ͳ�ĞŶ�ůĂ� ůſŐŝĐĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŇƵũŽƐ�ĐşĐůŝĐŽƐ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�Ǉ�Ğů�ƌĞƚŽƌŶŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘��ƐƚĂ�ŽƉĞƌĂ͕�ĞŶ�
ŐƌĂŶ�ŵĞĚŝĚĂ͕�ŐƌĂĐŝĂƐ�Ă�ůĂ�ƉƌŽŐƌĞƐŝǀĂ�ŚĂďŝůŝƚĂĐŝſŶ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚĂ� ĞŶ� ůŽƐ� ƷůƟŵŽƐ� ĚŝĞǌ� ĂŹŽƐ͘� ^Ƶ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽ� ůĞŐĂů� ƐĞ� ĨŽƌƚĂůĞĐŝſ�
ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽŵƵůŐĂĐŝſŶ�Ͳ�ĞŶ�ϮϬϭϭͲ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�;>DͿ�Ǉ͕ �ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�ĚĞů�
ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�;Z>DͿ͘

^ŝ�ďŝĞŶ� ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƉŽƌ�ŵŽƟǀŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ĞǆŝƐơĂ� ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ�
ĚĞƐĚĞ�ĮŶĂůĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�͚ ϰϬ͕�ĨƵĞ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ĚĠĐĂĚĂ�ƉĂƐĂĚĂ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�
ĚĞ�WŽďůĂĐŝſŶ�Ǉ�ƐƵ�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ͕�ƋƵĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƐĞ�ƌĞĨŽƌǌſ�ĞŶ�ƐƵ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ͕�Ǉ�ƐĞ�ĐŽŶǀŝƌƟſ�
ĞŶ�ůĂ�ƌĞŐůĂ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĂƉůŝĐĂĚĂ�ĐŽŵƷŶŵĞŶƚĞ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͘ �>Ă�
ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ŇƵũŽƐ�ŝŶƐƚĂƵƌĂĚĂ�Ă�ŝŶŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĠĐĂĚĂ�ƉĂƐĂĚĂ�ƐĞ�ƌĞƉůŝĐĂ�
ĞŶ� Ğů� ĂĐƚƵĂů�ŵĂƌĐŽ� ũƵƌşĚŝĐŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͕� Ǉ� ƐĞ� ĐĞŶƚƌĂ� ĞŶ� ůĂ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ͕� ĂƉƌĞŚĞŶƐŝſŶ͕�
ƉƵĞƐƚĂ� Ă� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ� Ğ� ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƋƵĞ� ŶŽ� ĐŽŵƉƌƵĞďĂŶ� ƐƵ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƌĞŐƵůĂƌ͕ �ƚƌĂƐ�ůŽ�ĐƵĂů�ƉƌŽĐĞĚĞ�Ă�ƐƵ�ƌĞƚŽƌŶŽ�ŵĂƐŝǀŽ�Ž�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�
ŵĞŶŽƌ�ƟĞŵƉŽ�ƉŽƐŝďůĞ͘��ů�ƚĞŶĞƌ�ĐŽŵŽ�ŽďũĞƟǀŽ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ƌĄƉŝĚĂ�Ǉ�ĞǆƉĞĚŝƚĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŇƵũŽƐ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ͕� ĞŶ� ůĂ� ƉƌĄĐƟĐĂ� ĐŽŵƷŶ� Ͳ� ďĂƐĂĚĂ� ĞŶ� ĂĐƵĞƌĚŽƐ� ĚĞ� ƌĞƉĂƚƌŝĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ�
ƉĂşƐĞƐ�ʹ�ƐŽŶ�ƉŽĐĂƐ�ůĂƐ�ĚŝƐƟŶĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ă�ůĂ�ĞĚĂĚ�Ž�Ğů�ŐĠŶĞƌŽ͕�Ăů�
ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŵŽƟǀŽ�ĚĞ� ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�Ž� ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞů�ǀŝĂũĞ͕�Ǉ�ŶŽ�ƐĞ�ĚŝƐƟŶŐƵĞ�ĞŶƚƌĞ�
ƟƉŽƐ�ĚĞ�ŇƵũŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�Ŷŝ�ŽƚƌĂƐ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘�

>Ă� ĨĂůƚĂ� ĚĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌĞƐ� ĚĞ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ůŽƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ� ĚĞ�
ŵŝŐƌĂĐŝſŶ͕�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ͕�ĂƵŵĞŶƚſ�ůĂ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĞŶ�
Ğů�ƉĂşƐ�Ǉ�ĐŽŶĚƵũŽ�Ă�ŐƌĂǀĞƐ�Ǉ�ĐƵĂŶƟŽƐĂƐ�ǀŝŽůĂĐŝŽŶĞƐ�Ă�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͕�ĐŽŵĞƟĚĂƐ�
ƚĂŶƚŽ� ĂŶƚĞƐ� ĐŽŵŽ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘� �� ůĂ� ĂƵƐĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ� ƌĞĂůĞƐ� ƉĂƌĂ�
ĚĞŵĂŶĚĂƌ�Ž�ŚĂĐĞƌ�ǀĂůĞƌ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ƐĞ�ƐƵŵĂ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĐŽŶŇŝĐƟǀŽ�ƋƵĞ�ŚĂ�
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ƉƌĞǀĂůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ƐĞŝƐ�ĂŹŽƐ͕�ƋƵĞ�ĂŐƵĚŝǌĂ�Ǉ�ƉƌŽĨƵŶĚŝǌĂ�ůĂƐ�ĂĨĞĐƚĂĐŝŽŶĞƐ�
ĐŽŶƚƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͕ �ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů� ůĂƐ�ƋƵĞ�ƚƌĂŶƐŝƚĂŶ�ŚĂĐŝĂ�Ğů�ŶŽƌƚĞ�ĚĞů�
ĐŽŶƟŶĞŶƚĞ͘�

>Ž� ĂŶƚĞƌŝŽƌ� ŵŽƟǀſ� Ăů� �ƐƚĂĚŽ� Ă� ŐĞŶĞƌĂƌ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂƐ� ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ� ĂŶƚĞ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ� ĐŽŶĐƌĞƚĂƐ� ĚĞ� ůĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͗�
ĞŶƚƌĞ� ĞůůĂƐ� ůŽƐ� ĐŽŶǀĞŶŝŽƐ� ĚĞ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĚĞů� /ED� ĐŽŶ� ůĂ� WƌŽĐƵƌĂĚƵƌşĂ� 'ĞŶĞƌĂů� ĚĞ� ůĂ�
ZĞƉƷďůŝĐĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉĞƌƐĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞůŝƚŽƐ�ĐŽŶƚƌĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�KĮĐŝĂůĞƐ�
ĚĞ� WƌŽƚĞĐĐŝſŶ� Ă� ůĂ� /ŶĨĂŶĐŝĂ� ;KW/ƐͿ͘� �ŽŶ� ůĂ� ƉƌŽŵƵůŐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ƐŽďƌĞ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ� Ǉ�
WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ�;>ZW�Ϳ�Ǉ�ƐƵ�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�;Z>ZW�Ϳ͕�ƐĞ�ĚĞƐŝŐŶſ�ĨŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ�Ă�
ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�DĞǆŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ǇƵĚĂ�Ă�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�;�KD�ZͿ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�
ĞŶ�ůĂ�ŵĂƚĞƌŝĂ͕�Ǉ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞĐŝĞŶƚĞ�>D�ƐĞ�ŝŶĐůƵǇĞƌŽŶ�ĂůŐƵŶĂƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�
ĚĞ�ůŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�Ͳ�ĐŽŵŽ�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�^ĂůƵĚ�;^^Ϳ�Ǉ� ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�
ƉĂƌĂ�Ğů��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�/ŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĂŵŝůŝĂ�;�/&Ϳ�Ͳ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌŵŝƟƌůĞƐ�ĂƐƵŵŝƌ�ƵŶ�ƉĂƉĞů�ĂĐƟǀŽ�ĞŶ�
ĞƐƚŽƐ�ĂƐƵŶƚŽƐ͘�

WĞƐĞ�Ă�ƌĞĐŽŶŽĐĞƌ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�Ǉ�ďƌŝŶĚĂƌ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚŽƐ�Ă�ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͕ �ĂƷŶ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ƌĞƚŽƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�Ğů��ƐƚĂĚŽ͕�ĞŶ�
ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ůĂ�ŐĂƌĂŶơĂ͕�ƌĞƐƉĞƚŽ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�
ŵŝŐƌĂĐŝſŶ͘�^Ğ� ƚƌĂƚĂ�ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ĚĞů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ŶŽ�ƐĞƌ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐ� ŝůĞŐĂůĞƐ�Ǉ�
ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂƐ͕�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ăů�ĚĞďŝĚŽ�ƉƌŽĐĞƐŽ�Ǉ�Ă�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ũƵĚŝĐŝĂů�ĂŶƚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝŽŶĞƐ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ĂĚǀĞƌƐĂƐ͘��Ɛş͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĂƵƐĞŶĐŝĂƐ�ĞƐ�ůĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂƐ�ĚĞĨĞŶƐŽƌşĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ƉĂƌĂ�ďƌŝŶĚĂƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ũƵƌşĚŝĐĂ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�
ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�Ǉ�ĂŶƚĞ�ĂĐƚŽƐ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�

&ƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ŇƵũŽƐ�Ǉ�Ă�ůĂ�ĂŐƵĚŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ǀŝŽůĂĐŝŽŶĞƐ�Ă�ůŽƐ�
ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ŶŽ�
ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƐĞ�ŚĂ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂĚŽ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůĂ�ĚĞ�ŚĂĐĞ�
ĐŝŶĐŽ�ĂŹŽƐ͘��ĚĞŵĄƐ͕�ĂůŐƵŶĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞĚŝĐĂĚĂƐ�Ă�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ�ƚĞŵĄƟĐĂƐ�Ž�
ƉŽďůĂĐŝŽŶĞƐ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞƐ�ĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ŝŶĐůƵǇĞŶ�Ă�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ�
ƐƵƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ǉ�ůĂďŽƌĞƐ͘��Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�Ǉ�ĂůŐƵŶĂƐ�KE'�ƐĞ�ŚĂŶ�ŝŶĐůŝŶĂĚŽ�
ŚĂĐŝĂ�ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ͕�Ǉ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�
ĚĞ� ŵŽŶŝƚŽƌĞŽ͕� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͕� ŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ� Ǉ� ĚŝĨƵƐŝſŶ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ͘� ^ŝŶ�
ĞŵďĂƌŐŽ͕�ƐŽŶ�ĂƷŶ�ƉŽĐĂƐ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ŽĨƌĞĐĞŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ůĞŐĂů�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ĞŶ�ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͕�Ǉ�ŵĞŶŽƐ�ĂƷŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ŝŶŝĐŝĂŶ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ůĞŐĂůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂ�
ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ�Ž�ƌĞƚŽƌŶŽ�Ǉ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ƋƵĞ�ŽĨƌĞĐĞŶ�ĂƉŽǇŽ�Ǉ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ� ůĂ�
ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ğ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ůŽĐĂů͘�

>ĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ƉƌĞƐƚĂŶ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ũƵƌşĚŝĐŽƐ͕� ƐŽĐŝĂůĞƐ� Ǉ� ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝŽƐ� ŚĂŶ�
ĐŽŶƚƌŝďƵŝĚŽ�Ăů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�Ǉ�ĂďŽŶĂŶ�Ă�ůĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�
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�®¦Ä®����Ý®Ä��ø��Ö�®ÌÄ͗
�½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý���½����ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä�D�ø®�Ê

ĞŶ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ďƌŝŶĚĂƌ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘��ƐƚŽ͕�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ͕�
ƟĞŶĞ�ƵŶ�ŝŵƉĂĐƚŽ�ƉŽƐŝƟǀŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ͕�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵŽĚĞůŽƐ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀŽƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘

Ϯ͘�>����ã�Ä�®ÌÄ��Ä��½�Eç�òÊ�D�Ù�Ê�:çÙ°�®�Ê
D®¦Ù�ãÊÙ®Ê�ù�����Ý®½Ê�

�ů�ŵĂƌĐŽ�ũƵƌşĚŝĐŽ�ĚĞ�ůĂ�>D�Ǉ�Ğů�Z>D�ĐŽŶƟĞŶĞ�ĂǀĂŶĐĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ŐĂƌĂŶơĂ�Ǉ�ƌĞƐƉĞƚŽ�Ă�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�
ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ĐŽŵŽ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ƌĞĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ƐŝŶ�ĚŝƐƟŶĐŝſŶ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ž�ƐƚĂƚƵƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ͗�
ĂͿ�Ğů�ƌĞƐƉĞƚŽ�Ǉ�ŐĂƌĂŶơĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ďͿ�Ğů�ĚĞďĞƌ�
ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�Ǉ�ĐͿ�ůĂ�ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ďĂƐĂĚĂ�ĞŶ�Ğů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞ�
ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ͘��ƐƚŽ͕�Ă� ƐƵ�ǀĞǌ͕�ƟĞŶĞ�ƵŶ� ŝŵƉĂĐƚŽ� ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ůĂ�>D�Ǉ�Ğů�Z>D�ĐŽŶƚĞŵƉůĂŶ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�
Ǉ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�
ĂƐŝůŽ�Ž�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�ĚĞƐƟŶŽ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘��ŽŶ�ĞƐƚŽ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�
ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ�Ǉ�ĚĞ�ĚĂƌůĞƐ�ƵŶ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚŽ͘�

^ŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ͕� ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ� ƌĞƚŽƐ� ĂƷŶ� ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ� ĚĞƐƚĂĐĂ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�Ă�ĐĂƵƐĂ�ĚĞ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͘ ��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂ�>D�Ǉ�Ğů�Z>D͕�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�
ĞůĞŵĞŶƚŽ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞƐ�ůĂ�ĂĚŽƉĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�
ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚŽƐ�Ž�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ďŝĚŝƌĞĐĐŝŽŶĂůĞƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ͘�WŽƌ�ƵŶ�ůĂĚŽ͕�ĞǆŝƐƚĞ�
ƵŶĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĐƵĂŶĚŽ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĂĐƵĚĞ�Ăů�/ED�ƉĂƌĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕� ŵŝĞŶƚƌĂƐ� ƋƵĞ� ŚĂǇ� ƵŶĂ� ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĐƵĂŶĚŽ� ĞƐ� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ƋƵŝĞŶ� ͚ĚĞƐĐƵďƌĞ͛� ƋƵĞ� ƵŶĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ŶŽ� ĐŽŵƉƌƵĞďĂ� ƐƵ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
ƌĞŐƵůĂƌ͘ �hŶ�ĐƌŝƚĞƌŝŽ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐĞ�ĂĚŽƉƚĂ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶ�Ğů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�
ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͕�ƉƵĞƐ�ƐĞ�ĚŝƐƟŶŐƵĞ�ĞŶƚƌĞ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ƋƵĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶ�ĂƐŝůŽ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�
ŚĂďĞƌ�ƐŝĚŽ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�/ED�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͕ �Ǉ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ƋƵĞ͕�Ăů�ĐĂƌĞĐĞƌ�
ĚĞ�ůŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ͕�ĂĐƵĚĞŶ�ĂŶƚĞ�ůĂ��KD�Z�ĐŽŵŽ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ͘

Ϯ͘ϭ���WƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ

>Ă� ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůŝďĞƌƚĂĚ� ƉƌĞǀŝƐƚĂ� ƉŽƌ� Ğů� ĂƌơĐƵůŽ� ϭϯϲ� ĚĞ� ůĂ� >D� ;ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂƐ�
ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐͿ�ĞƐ�Ğů�ƷŶŝĐŽ�ƐƵƉƵĞƐƚŽ�ŐƌĂĐŝĂƐ�Ăů�ĐƵĂů�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ŶŽ�ƐŽŶ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ăů�ĂĐƵĚŝƌ�Ăů�/ED�ƉĂƌĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�WĞƐĞ�Ă�ĞƐƚŽ͕�ĐĂƌĞĐĞ�ĚĞ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĐůĂƌŽƐ�Ǉ�ĚĞĮŶŝĚŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ŝŵƉĞĚŝƌ�
ƋƵĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƚƌĄŵŝƚĞ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�ƐĞĂ�ĚĞƚĞŶŝĚĂ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞĂ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�
ǀĞƌŝĮĐĂĐŝſŶ�Ž�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�WŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ƌĞĨŽƌǌĂƌ�Ğů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�
ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ͕�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ŝŵƉĞĚŝƌ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ĐŽŶƚƌĂƌŝĂƐ�Ăů�ĂĐĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚŝĐŚŽ�ĂƌơĐƵůŽ͘�
�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�Ğů�/ED͕�ĞŶ�ŽďƐĞƌǀĂŶĐŝĂ�ĚĞů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ŶŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ�Ğ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�
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ŶŝŹŽ͕�ĚĞďĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�
ƋƵĞ�ĚĞƐĞĞŶ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŐŽĐĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ƋƵĞ�ŽĨƌĞĐĞ�ůĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ͘��ů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϳϭ�ĚĞ� ůĂ�>D�ĐŽŶĚƵĐĞ�Ă�ƐƵƉŽŶĞƌ�ƋƵĞ�
Ğů�/ED�ƟĞŶĞ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ŝŶŝĐŝĂƌ�Ǉ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�;EE�Ϳ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͖�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ƐƵ�ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ĚŝƐĐƌĞĐŝŽŶĂů�
ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�EE��ĞŶ�Ğů�ƐƵƉƵĞƐƚŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϯϲ�ĚĞ�ůĂ�>D͘�

�Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͕ �ůĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĨŽƌŵĂ�
ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͖�ƐŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ�
ĞŶ� ĞƐƚĞ� ĐĂƐŽ� ŽƉĞƌĂ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ;ůĂ� ŝŵƉŽƐŝĐŝſŶ� Ăů�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ƌĞƐƚƌŝĐĐŝŽŶĞƐ�ŐĞŽŐƌĄĮĐĂƐ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ͕�ƌĞŐŝƐƚƌŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�
Ǉ�ĐŽŵƉĂƌĞĐĞŶĐŝĂƐ�ƉĞƌŝſĚŝĐĂƐͿ͘��ů� ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŽǀŽĐĂ�ƉĞƌĚĞƌ�
ůĂ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĐŽŶƚƌĂ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕� Ǉ� ĚĂƌ� ƉŽƌ� ĐŽŶĐůƵŝĚĂ� ƉŽƌ� ĂďĂŶĚŽŶŽ� ůĂ�
ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͘��ů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƐſůŽ�ƉƵĞĚĞ�ƌĞĂŶƵĚĂƌƐĞ�ĞŶ�ǀşĂ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂů�;Ăƌƚ͘�Ϯϰ͕�
Ϯϱ�Z>ZW�Ϳ͘��Ŷ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂ�ƋƵĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂ�ĂƐŝůŽ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĂŶƚĞ�ůĂ�
�KD�Z͕�ĠƐƚĂ�ƟĞŶĞ�ĂĐĐĞƐŽ�ĞĨĞĐƟǀŽ�Ăů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ͕ �ĞŶ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ƐĞ�ƚƵǀŽ�
ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ͕�ůŽƐ�EE��ĨƵĞƌŽŶ�ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ�Ă�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƉƌŝǀĂĚĂ�ƋƵĞ�ůĞƐ�
ďƌŝŶĚĂŶ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ͘�

^ŝ�ďŝĞŶ�ďĂũŽ�Ğů�ĐƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƐĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂŶ͕�ĞŶ�ĂůŐƵŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ͕�ůĂƐ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ŶŽ�ƐĞ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ĚĂƚŽƐ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐŽƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�ĐŽŶŽĐĞƌ�
ƐƵ�ĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚ͕� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂŶ�ǀŝƐƚŽ� ĨĂǀŽƌĞĐŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ĞƐƚŽƐ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ͕�Ǉ� ůŽƐ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĂůĐĂŶǌĂĚŽƐ͘

>Ă�ƉƌĄĐƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƐƵĞůĞ�ƌĞƐƉĞƚĂƌ�ůĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ƋƵĞ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶ� ƐƵ� ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ� Ž� Ğů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͖� ŶŽ�
ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ĞƐƚŽƐ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ƉĂƌĂ�ĞǀŝƚĂƌ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ž�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ƋƵĞ�ĂĐƵĚĞŶ�ĂŶƚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŽƐ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ͘�

Ϯ͘Ϯ���WƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ

>Ă�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŶŽ�ĚĞďĞƌşĂ�ƚĞŶĞƌ�ĐĂďŝĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�
>Ă��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�DĞǆŝĐĂŶŽƐ�;�W�hDͿ�ĞƐ�ĐůĂƌĂ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă�
ůĂƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�Ǉ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů͘�WŽƌ�ƵŶ�ůĂĚŽ͕�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϭ�ĚĞ�
ůĂ��W�hD�ĐŽŶƐƚƌƵǇĞ�ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�ƚŽƌŶŽ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŚĂĐĞ�
Ă�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĐŽŵƉĂƟďůĞƐ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ͖�Ǉ͕ �ƉŽƌ�ŽƚƌŽ͕�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
Ǉ�ƐƵ�ƌĞŐƵůĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�>D�ĞƐ�ŝŶĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͕�ĚĂĚŽ�ƋƵĞ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�Ϯϭ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�
ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ�ϯϲ�ŚƌƐ͘�ƉĂƌĂ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĂƌƌĞƐƚŽ�ƉŽƌ� ŝŶĨƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ͘�
�ƷŶ�ĞŶ�ĂĐĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�Ăů�ƚĠƌŵŝŶŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞ�ĂƌơĐƵůŽ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĞƐƚĂďůĞĐĞ͕�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ĚĞďĞ�ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ�ŐĂƌĂŶơĂƐ�ĚĞ�ĚĞďŝĚŽ�ƉƌŽĐĞƐŽ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ũƵĚŝĐŝĂů͘�
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�ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕� Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ� ůĂ� ƌĞĨŽƌŵĂ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͕� ůĂ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞďĞ�ƌĞŐŝƌƐĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�
Ǉ� Ă� ůŽƐ� ƚƌĂƚĂĚŽƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĚĞ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ�ƉŽƌ� Ğů� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�pro 
ŚŽŵŝŶĞ͕� ƐŽďƌĞ� ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ� ůĂ�ŶŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ͘� �Ŷ�ĞƐƚĂ� ůſŐŝĐĂ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�
ĚĞ�ůŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ϭǑ�Ǉ�ϳΣ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ��ŵĞƌŝĐĂŶĂ�ƐŽďƌĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�;���,Ϳ�
Ǉ�ϭǑ͕�ϳΣ�Ǉ�ϵΣ�ĚĞů�WĂĐƚŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ��ŝǀŝůĞƐ�Ǉ�WŽůşƟĐŽƐ�;W/��WͿ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕� ůĂ� ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ŶŽ�ĞƐ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ĐŽŶ�Ğů�ƌĞƐƉĞƚŽ�Ǉ�ŐĂƌĂŶơĂ�Ăů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�
ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�Ǉ�Ğů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ŶŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘

WĞƐĞ� Ă� ůŽ� ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕ � ůĂ� >D� Ǉ� Ğů� Z>D� ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ� ƋƵĞ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĚĞƚĞĐƚĂĚĂƐ�ĞŶ�ƵŶĂ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�Ž�ǀĞƌŝĮĐĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞďĞŶ�ƐĞƌ� ͚ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ͛�
Ǉ� ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ� ͚ĂůŽũĂĚĂƐ͛� ĞŶ� ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ� Ž� ĞƐƚĂŶĐŝĂƐ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂůĞƐ͘� >Ă�
ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĞƐ� ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůĂ� ĐƵĂů� ƐĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�
Ǉ�ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ͕�ƐƵ�͚ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͛�Ž�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ͕�ĐƵǇŽ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĞƐ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͕ �ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�
ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘

�Ɛş͕�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�ĞƐ�ŶŽƚŽƌŝĂŵĞŶƚĞ�ŝŶĐŽŵƉĂƟďůĞ�ĐŽŶ͗�ĂͿ�Ğů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�
ĚĞ� ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůŝďĞƌƚĂĚ� ƋƵĞ� ĚĞďĞ� ƉƌŝŵĂƌ� ƉĂƌĂ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ� ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�
ĐŽŶ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƐƵ� ĐĂůŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͖� ďͿ� Ğů� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ� ĚĞ� ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�Ǉ�ĐͿ�ůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂƌ�ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�Ă�ůĂ�ůƵǌ�ĚĞ�ůŽƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ͕�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ƉƌĞǀŝĂ�Ă�ůĂ�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ͘�

�ŽŶĨŽƌŵĞ� Ăů� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ� ĚĞ� ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕� şŶƟŵĂŵĞŶƚĞ� ůŝŐĂĚŽ� Ăů�
ĚĞ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ� ůŝďĞƌƚĂĚ͕� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ� ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�
ŶŽ� ĚĞďĞŶ� ƐĞƌ� ŽďũĞƚŽ� ĚĞ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕� ƐĂůǀŽ� ĞŶ� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ� ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůĞƐ͕� Ǉ� ĂƷŶ� ĂƐş�
ƉŽƌ�Ğů�ŵĞŶŽƌ�ƟĞŵƉŽ�ƉŽƐŝďůĞ� Ǉ� ƐŝĞŵƉƌĞ�ƋƵĞ� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĚĞŵƵĞƐƚƌĞ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞŶ�
ŽƚƌĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�ƉŽƐŝďůĞƐ�ŵĞŶŽƐ�ŝŶƚƌƵƐŝǀĂƐ͘�>Ă��ŽŵŝƐŝſŶ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�
,ƵŵĂŶŽƐ� ;�/�,Ϳ� ŚĂ� ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĚŽ� ƋƵĞ� Ğů� ĞƐƚĄŶĚĂƌ� ĚĞ� ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�͚ĚĞďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐĞ�ĂƷŶ�ŵĄƐ�ĞůĞǀĂĚŽ�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ƋƵĞ�ůĂƐ�ŝŶĨƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�
ŶŽ�ĚĞďĞŶ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ƉĞŶĂů͛͘

��ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƋƵĞ�DĠǆŝĐŽ�ŶŽ�ƐĂŶĐŝŽŶĂ�ƉĞŶĂůŵĞŶƚĞ�Ğů�ŝŶŐƌĞƐŽ�Ž�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĚĞ�ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ�Ă�ĐĂƵƐĂ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƟĞŶĞ�Ğů�ĞĨĞĐƚŽ�ĚĞ�ĐƌŝŵŝŶĂůŝǌĂƌ�Ǉ�ƐĂŶĐŝŽŶĂƌ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�
ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĨƵĞƌĂ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ƉĞŶĂů͕�ƐŝŶ�ŐĂƌĂŶơĂƐ�ĚĞ�ĚĞďŝĚŽ�ƉƌŽĐĞƐŽ͕�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ�ũƵĚŝĐŝĂů�Ǉ�
ĞŶ�ƐĞĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ͘�
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�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ůĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ�ƟĞŶĚĞ�Ă�ƉƌŽǀŽĐĂƌ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ� ƌĞĂůŝĐĞŶ� ƵŶĂ� ŝŶĂĚĞĐƵĂĚĂ͕� ŝŶĞĮĐŝĞŶƚĞ� Ğ� ŝŶĐŽƌƌĞĐƚĂ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ�
ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ĂƋƵĞůůĂƐ�ƉĂƌĂ�
ůĂƐ�ĐƵĂůĞƐ�ůĂ�ůĞǇ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�Ž�ďŝĞŶ�ƋƵĞ͕�ĂƚĞŶĚŝĞŶĚŽ�Ă�ůŽƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ͕�ĚĞďĞƌşĂŶ�ĞƐƚĂƌ�ĞŶ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ�
ĂĐĐĞĚĞƌ� Ă�ƵŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ͘��Ğ�ĂŚş� ƋƵĞ͕� ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ� ĐŽŶƚƌĂǀĞŶŝƌ� ůŽƐ� ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�
ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� Ğ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ� ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ��ƉƵĞĚĞ�ůĞƐŝŽŶĂƌ�ŽƚƌŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ǀŝĐŝĂƌ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�
ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�

ϯ͘��½�Ã�ÄãÊÝ����>�¦�½®����ù�EÊ��Ù�®ãÙ�Ù®��������½��
��ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä�D�ø®�Ê

>Ă�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞƐ�ƵŶŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ŵĄƐ�ĐŽŵƉůĞũŽƐ�Ǉ�ŵĞŶŽƐ�ĐůĂƌŽƐ�ĚĞ� ůĂ�
ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘��ĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ŶŽ�ĂũƵƐƚĂƌƐĞ�Ăů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ͕�
Ăů�ƌĞŐƵůĂƌƐĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƐŝŶ�ůĂ�ƉƌĞĐŝƐŝſŶ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�ƐĞ�ĂĨĞĐƚĂ�ƐƵ�ůĞŐĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ƐĞ�ƉŽƐŝďŝůŝƚĂ�
ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ͘� �ŽŵŽ� ƐĞ� ŚĂ� ƐĞŹĂůĂĚŽ͕� Ğů� ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŵŽƟǀŽ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĞŶ�
DĠǆŝĐŽ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ĞŶ�ĐĂƌĞĐĞƌ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƌĞŐƵůĂƌ͕ �Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůŽ�ĐƵĂů�ůĂ�>D�
Ǉ�Ğů�Z>D�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ƋƵĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƟĞŶĞ�ƉŽƌ�ŽďũĞƚŽ�ĚĂƌ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ăů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͕�ůĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ͕�ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƌĞƚŽƌŶŽ�
;�ƌƚ͘�ϯ͗yy�>DͿ�Ǉ�ůĂ�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ͘�

>Ă�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŝŶŝĐŝĂ�ĐŽŶ�Ğů�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĚĞďĞ�ĞŵŝƟƌ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
ĞŶ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ŶŽ�ŵĂǇŽƌ�Ă�ϯϲ�ŚŽƌĂƐ͕� ĐŽŶƚĂĚĂƐ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƋƵĞ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ƐŽŶ�ƉƵĞƐƚĂƐ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ŵŝƐŵĂ͘�hŶĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŵŝƚĞ�Ğů�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� ƐĞ� ĞƐƚĂďůĞĐĞ� ƋƵĞ� Ğů� ƉůĂǌŽ�ŵĄǆŝŵŽ� ĚĞ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĞƐ� ĚĞ� ϭϱ� ĚşĂƐ� ŚĄďŝůĞƐ͕  
ŵŝƐŵŽ�ƋƵĞ�ĞǆĐĞĚĞ�Ğů�ůşŵŝƚĞ�ƉĞƌŵŝƟĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�Ϯϭ�ĚĞ�ůĂ��W�hD�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂĨĞĐƚĂĐŝſŶ�
ĚĞ� ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ͘��ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�Ăů�ƌĞŐƵůĂƌƐĞ�
ĞŶ�ĚşĂƐ�ŚĄďŝůĞƐ͕�ĞƐƚĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ƐŽƐůĂǇĂ�ƋƵĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞƐ�ƵŶ�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĐƵǇĂ�ǀĂůşĂ�
ŝŵƉůŝĐĂ�ƋƵĞ�ƐƵ�ĂĨĞĐƚĂĐŝſŶ�ƐĞ�ĐŽŵƉƵƚĞ�ƉŽƌ�ŚŽƌĂƐ�Ǉ�ĚşĂƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ͗�ƵŶĂ�ŚŽƌĂ�ƚƌĂŶƐĐƵƌƌŝĚĂ�
ĞŶ�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ͕�ƐŝŶ�ƋƵĞ�ŵĞĚŝĞ�ŵĄƐ�ƌĂǌſŶ�ƋƵĞ�Ğů�ƐĞƌ�ĚşĂ�ŝŶŚĄďŝů͕�ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ�Ă�ůĂ�
ŵĞĚŝĚĂ�ĞŶ�ŝůĞŐĂů�Ǉ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ�Ă�ůĂ�ůƵǌ�ĚĞ�ůĂ��W�hD�Ǉ�ůŽƐ�ƚƌĂƚĂĚŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͘

>Ž�ĂŶƚĞƌŝŽƌ� ƚĂŵďŝĠŶ�ĞƐ�ĚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƌƐĞ�ĞŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă� ůĂƐ� ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�Ăů� ƉůĂǌŽ�ŵĄǆŝŵŽ͗�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϭϭ�ĚĞ�ůĂ�>D͕�ƉĄƌƌ͘ �y//͕�ϭ�Ͳ�ϰ͕�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉƵĞĚĞ�ƉƌŽůŽŶŐĂƌƐĞ�ĚĞ�ϭϱ�
Ă�ϲϬ�ĚşĂƐ�ŚĄďŝůĞƐ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ŵĂŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�ĞƐĐƌŝƚŽ� ĨƵŶĚĂĚŽ�Ǉ�ŵŽƟǀĂĚŽ͕� ĐƵĂŶĚŽ�ĞǆŝƐƚĂ�
ŝŵƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�Ğů�ƌĞƚŽƌŶŽ�Ž�ůĂ�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͕ �ďĂũŽ�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ͗�
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ŝ͘� YƵĞ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĨĞŚĂĐŝĞŶƚĞ�ƐŽďƌĞ�ƐƵ�ŝĚĞŶƟĚĂĚ�ǇͬŽ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ͕�Ž�ĞǆŝƐƚĂ�
ĚŝĮĐƵůƚĂĚ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŽďƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĚĂĚ�Ǉ�ǀŝĂũĞ͖

ŝŝ͘� YƵĞ�ůŽƐ�ĐŽŶƐƵůĂĚŽƐ�Ž�ƐĞĐĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶƐƵůĂƌĞƐ�ĚĞů�ƉĂşƐ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ�Ž�ƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂ�ƌĞƋƵŝĞƌĂŶ�
ŵĂǇŽƌ�ƟĞŵƉŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞǆƉĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĚĂĚ�Ǉ�ǀŝĂũĞ͖

ŝŝŝ͘� YƵĞ�ĞǆŝƐƚĂ� ŝŵƉĞĚŝŵĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ� ƐƵ� ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ƉŽƌ� ƚĞƌĐĞƌŽƐ�ƉĂşƐĞƐ� Ƶ�ŽďƐƚĄĐƵůŽ�ƉĂƌĂ�
ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�Ğů�ŝƟŶĞƌĂƌŝŽ�ĚĞ�ǀŝĂũĞ�Ăů�ĚĞƐƟŶŽ�ĮŶĂů͖

ŝǀ͘ � YƵĞ�ĞǆŝƐƚĂ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ�Ž�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�İƐŝĐĂ�Ž�ŵĞŶƚĂů�ŵĠĚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĂĐƌĞĚŝƚĂĚĂ�
ƋƵĞ�ŝŵƉŽƐŝďŝůŝƚĞ�ǀŝĂũĂƌ�Ăů�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ͘

�ĂũŽ�ĞƐƚŽƐ�ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ͕�ůĂ�>D�ƉƌĞǀĠ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĚĞďĞ�ƌĞĐŝďŝƌ�ŶŽƟĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĂŵƉůŝĂĐŝſŶ�
ĚĞů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ƚƌĞƐ�ĚşĂƐ�ŚĄďŝůĞƐ͕�ĐŽŶƚĂĚŽƐ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�ĚşĂ�
ŚĄďŝů�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�Ăů�ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ƚĠƌŵŝŶŽ�ĚĞ�ϭϱ�ĚşĂƐ͘�̂ ŝ�ďŝĞŶ�ĞƐ�ĚĞƐĞĂďůĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞǀĞĂ�ůĂ�
ŶŽƟĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�Ǉ�ŵŽƟǀŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�;ĂƌơĐƵůŽ�Ϯϯϰ�Z>DͿ͕�ĠƐƚĞ�ĞƐ�
Ğů�ƷŶŝĐŽ�ƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ŽĐƵƌƌĞ�ĚŝĐŚĂ�ŶŽƟĮĐĂĐŝſŶ͖�ŶŽ�ƐĞ�ĂƉƌĞĐŝĂ�ĐĂƵƐĂ�ũƵƐƟĮĐĂĚĂ�ƉĂƌĂ�
ĂĨĞĐƚĂƌ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ĐĞƌƟĚƵŵďƌĞ�ũƵƌşĚŝĐĂ�ƉŽƌ�ƵŶ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞ�ƚƌĞƐ�ĚşĂƐ͘�

>Ă�>D�ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉƌŽůŽŶŐĂĚĂ�Ğ�ŝŶĚĞĮŶŝĚĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĞůŝŐĞŶ�
ĞũĞƌĐĞƌ�ĂĐĐŝſŶ�ůĞŐĂů�ĞŶ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ůŽ�ĐƵĂů�ĞƐ�ǀŝŽůĂƚŽƌŝŽ�
ĚĞ� ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�Ă� ůĂ� ŝŐƵĂůĚĂĚ͕� ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ũƵĚŝĐŝĂů͕�ĂĐĐĞƐŽ�Ă� ůĂ� ũƵƐƟĐŝĂ͕�
ŐĂƌĂŶơĂƐ�ƉƌŽĐĞƐĂůĞƐ�Ğ�ŝŶĐůƵƐŽ�ĚĞů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�Ǉ�ƌĞĐŝďŝƌ�ĂƐŝůŽ͕�ƉŽƌ�ǀĂƌŝĂƐ�ƌĂǌŽŶĞƐ͘��Ŷ�
ƉƌŝŵĞƌ�ůƵŐĂƌ͕ �Ăů�ŚĂĐĞƌƐĞ�ĚĞƉĞŶĚĞƌ�ůĂ�ĚƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĐůƵƐŝſŶ�Ǉ�ĮƌŵĞǌĂ�ĚĞ�
ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ž�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ůĞŐĂů�ŝŶƚĞƌƉƵĞƐƚŽƐ͕�ƐĞ�ǀŝŽůĂ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
Ǉ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ũƵƌşĚŝĐĂ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ĐĞƌƚĞƌŽ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ůĂ�ǀŝŽůĂĐŝſŶ�Ă�ƚŽĚĂ�ƵŶĂ�
ŐĂŵĂ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ƐĞ�ǀĞƌŝĮĐĂ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ŚĂĐĞ�ĚĞƉĞŶĚĞƌ�Ǉ�ĐŽƌƌĞůĂĐŝŽŶĂ�ƐƵ�ƌĞƐƉĞƚŽ�Ǉ�ŐĂƌĂŶơĂ�
ĐŽŶ�ůĂ�ĂĨĞĐƚĂĐŝſŶ�ĚŝƌĞĐƚĂ�Ǉ�ůĂ�ƌĞŶƵŶĐŝĂ�Ă�ŽƚƌŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ͘�&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�Ăů�ĂƉůŝĐĂƌ� ůĂ�ŶŽƌŵĂ�
ƉŽƌ�ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ�ŝŶŚĞƌĞŶƚĞƐ�Ă�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ƟĞŶĞ�Ğů�ĞĨĞĐƚŽ�ĚĞ�ĚŝƐƵĂĚŝƌ�Ǉ�ƐĂŶĐŝŽŶĂƌ�
Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĚĞ�ƐƵ�ŝŶƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĞũĞƌĐĞƌ�ƐƵƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ�ĞŶ�ƵŶĂ�ŶŽƌŵĂ�
ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ͕�ĐƵǇĂ�ĮŶĂůŝĚĂĚ�ĞƐ�ŝŶĐŽŵƉĂƟďůĞ�Ǉ�ĐŽŶƚƌĂƌŝĂ�Ăů�ƌĞƐƉĞƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�
Ǉ͕ �ĞŶ�ĞƐĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ůŽ�ŚĂ�ĞǆƉƌĞƐĂĚŽ�ůĂ��ŽƌƚĞ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�
Ăů�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉƌŽůŽŶŐĂĐŝſŶ�ŝŶĚĞďŝĚĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�
ƵŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ƉƵŶŝƟǀĂ�;sĠůĞǌ�>ŽŽƌ�ǀƐ͘�WĂŶĂŵĄ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϭϭϳͿ͘

�Ɛş͕�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ůŽ�ĐƵĞƐƟŽŶĂďůĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉůĂǌŽƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ǇĂ�ƐĞŹĂůĂĚŽƐ͕�ůĂ�ƌĞŐƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�ĐĂƌĞĐĞ�ĚĞ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ƋƵĞ�ŽďůŝŐƵĞŶ�Ă�
ƵŶ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ͘���ĮŶ�ĚĞ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ�ůĂ�ůĞŐĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ŶŽ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĞĚĂĚ�
ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ĞƐ�ĚĞďĞƌ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ĞǀĂůƵĂƌ�ůĂ�ƉƌŽĐĞĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
Ǉ� ũƵƐƟĮĐĂƌůĂ� ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ͘� EŽ� ĞƐ� ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ� ƋƵĞ� ůĂ� ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ� ŵĞǆŝĐĂŶĂ� ĞƐƚĂďůĞǌĐĂ� ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�Ŷŝ�Ğů�ůŝƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�Ž�ĐĂƵƐĂůĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ŚĂďŝůŝƚĂŶ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƐĞĂ�ĂĐŽƌĚĞ�Ă�
ĚĞƌĞĐŚŽ͗�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƋƵĞ� ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ĞǀĂůƷĞŶ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ�
Ɛŝ� ůĂ� ĂĨĞĐƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ� ĞƐ� ĂďƐŽůƵƚĂŵĞŶƚĞ� ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ� ƉĂƌĂ� ůŽŐƌĂƌ� ůŽƐ� ĮŶĞƐ�



�®¦Ä®����Ý®Ä��ø��Ö�®ÌÄ͗
�½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý���½����ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä�D�ø®�Ê

21

ůĞŐşƟŵŽƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌƐŝŐƵĞ�Ğů��ƐƚĂĚŽ͕�ĞŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�
ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ͘�̂ ŝ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉĞƌƐŝŐƵĞ�ƵŶ�ĮŶ�ŝůĞŐşƟŵŽ�Ͳ�ĐŽŵŽ�ƐĞƌşĂ�ĚŝƐƵĂĚŝƌ�Ž�ĐĂƐƟŐĂƌ�
Ğů�ŝŶŐƌĞƐŽ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�Ž�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�Ͳ�ƐĞƌĄ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ�ĞŶ�Ɛş�ŵŝƐŵĂ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ůŽ�
ĚŝĐƚĂ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͘�

�ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ĂƷŶ�ĂŶƚĞ�ƵŶ�ĮŶ�ůĞŐşƟŵŽ�Ͳ�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ�ůŽŐƌĂƌ�ůĂ�ĐŽŵƉĂƌĞĐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ� Ͳ� ŶŝŶŐƵŶĂ�ĚĞ� ůĂƐ� ƌĂǌŽŶĞƐ� Ǉ� ŽďũĞƟǀŽƐ�ƋƵĞ�
ƉůĂƐŵĂ�ůĂ�ůĞǇ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƐŽŶ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�ũƵƐƟĮĐĂƌ�ƐƵ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�Ǉ�Ğů�ĮŶ�ƋƵĞ�
ƉĞƌƐŝŐƵĞ͕�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĂĚŽ͕�ƋƵĞ�ƚŽŵĞ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�
ŽƚƌĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ŵĞŶŽƐ�ŝŶƚƌƵƐŝǀĂƐ͘�

�Ŷ�ƐƵŵĂ͕�ůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƚƌĂŶƐŐƌĞĚĞ�ůĂ�ŶŽƌŵĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�
Ğ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ͕� ǇĂ� ƋƵĞ� ĐĂƌĞĐĞ� ĚĞ� ƵŶĂ� ĞǆƉƌĞƐŝſŶ� ĐůĂƌĂ� Ǉ�
ĞǆŚĂƵƐƟǀĂ�ĚĞ͗�ĂͿ�ůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĞǀĂůƵĂƌ�ĐĂƐŽ�Ă�ĐĂƐŽ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͖�ďͿ�
ůĂ� ŽďůŝŐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĞŶ� ĐĂĚĂ� ĐĂƐŽ͖� ĐͿ� ůŽƐ�
ŵĞĚŝŽƐ�Ž�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ůĞŐĂů�ƉĂƌĂ�ŽƉŽŶĞƌƐĞ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͖�ĚͿ�ůŽƐ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�
ƌĞǀŝƐŝſŶ�ƉĞƌŝſĚŝĐĂ͕� ũƵĚŝĐŝĂů�Ž�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ͕�ƉĂƌĂ�ĞǀĂůƵĂƌ� ůĂ� ůĞŐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�
ĐŽŶ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞǆĐĂƌĐĞůĂĐŝſŶ͖�ĞͿ�ůĂ�ĚĞƐŝŐŶĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ƉƌŽĐĞƐĂů�
ŽƉŽƌƚƵŶŽ�ƉĂƌĂ�ŝŶƚĞƌƉŽŶĞƌ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Ƶ�ŽƉŽŶĞƌƐĞ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͖�ĨͿ�ůĂƐ�ŐĂƌĂŶơĂƐ�
ƉƌŽĐĞƐĂůĞƐ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�Ǉ�ŐͿ�ŶŽƌŵĂƐ�ƋƵĞ�ƌĞĐŽŶŽǌĐĂŶ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ŶŽ�ƐĞƌ�ŽďũĞƚŽ�
ĚĞ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘� �Ŷ� ĞƐƚĞ� ƐĞŶƟĚŽ͕� ůĂ� ƷŶŝĐĂ� ŐĂƌĂŶơĂ� ĞƐƉĞĐşĮĐĂ� ƋƵĞ� ŽĨƌĞĐĞ� Ğů�ŵĂƌĐŽ� ůĞŐĂů�
ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ� ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞƐ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ƐĞƌ� ŝŶĨŽƌŵĂĚŽ�ƐŽďƌĞ� ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�
ĐŽŶƐƟƚƵŝƌ�ĮĂŶǌĂ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϬϮ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ͘�

ϰ͘�>�Ý��½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý���½����ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä�D�ø®�Ê�

�Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞů���W͕ �ĐĂďĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ůĂ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�ƉŽƌ�ĞǆĐĞůĞŶĐŝĂ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞƐ�ĂƋƵĞůůĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŝŵƉůŝĐĂ�ƵŶĂ�ƌĞƐƚƌŝĐĐŝſŶ�Ă�ůĂ�
ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�Ž�ĂůŐƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ƉƌŝǀĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ͕�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �ĂƋƵĞůůĂ�ƋƵĞ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�
ůĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ�ĚĞů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�
�ǆŝƐƚĞŶ� ĚŝǀĞƌƐĂƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ƋƵĞ͕� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ� Ă� ůĂƐ� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ� ĚĞ�
ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ͕�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ƌĞƐƚƌŝĐĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĚĞ�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂů͕�Ž�ƋƵĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂŶ�ĞŶ�ƐƵ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�ƵŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�
ĚĞ�ĐĂƐŽƐ͘��Ŷ�Ğů�ŶƵĞǀŽ�ĞƐƋƵĞŵĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�ƋƵĞ�ĞŶ� ůĂ� ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ͕�ƉŽůşƟĐĂ�Ǉ�
ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͕� ůĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ� ůŝďĞƌƚĂĚ� ƐſůŽ�ŽƉĞƌĂ� ůŝƐĂ� Ǉ� ůůĂŶĂŵĞŶƚĞ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ�
Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĂĐƵĚĞŶ�ĂŶƚĞ�Ğů�/ED�Ž�ůĂ��KD�Z�Ă�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ž�
ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�Ğů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͘�

WĂƌĂ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� Ž� ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂĚĂƐ� ƉŽƌ� Ğů� /ED� ƐĞ� ƉƌĞǀĠŶ� ŽƚƌĂƐ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� ƉĂƌĂ� ƐƵ� ůŝďĞƌĂĐŝſŶ͕�
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ĐŽŵŽ� ůĂ� ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ� ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ� Ǉ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�Ă� ůĂƐ� ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞů�
ƐŝƐƚĞŵĂ��/&� ĨĞĚĞƌĂů͕� ůŽĐĂů�Ž�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉĂƌĂ� ƐƵ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ͕� ůĂ�ŶŽ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ǀşĐƚŝŵĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂ�Ƶ�ŽƚƌŽƐ�ĚĞůŝƚŽƐ�Ǉ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ĚĞ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ� ĞŶ� ůĂƐ� ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͕� ůĂ� ůŝďĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƋƵĞ�
ĞǆĐĞĚĞŶ� ůŽƐ� ϲϬ� ĚşĂƐ� ĚĞ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĐŽŶ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƋƵĞ� ƐĞĂŶ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞƐ͕� ůĂ�
ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ƉŽƌ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ǉ͕�
ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ŐĞŶĞƌĂůĞƐ͕�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�Ǉ�ůĂ�ŐĂƌĂŶƚşĂ�ƉĂƌĂ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŽƚƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�
Ǉ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ĞŶ�ĚĞƐƚŝŶŽ͘

dŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞƐƚĄŶ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀŝĚĂĚ͕�ƉĞƌŽ�ĐĂƌĞĐĞŶ�
ĚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ĐůĂƌŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞĚĞŶĐŝĂ͕�Ž�ďŝĞŶ� ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ĚĞ� ůĂ� ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�
Ž� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ� ƋƵĞ� ůŝŵŝƚĂŶ� Ğů� ĂĐĐĞƐŽ͘� EŽ� ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� Ğů� ŚĞĐŚŽ� ĚĞ� ƋƵĞ� Ğů� ŶƵĞǀŽ� ĞƐƋƵĞŵĂ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ŝŶƚĞŶƚĞ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƌ�Ǉ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�Ă�ƌĞĂůŝĚĂĚĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂƐ͕�Ǉ�ƋƵĞ�
ƌĞĐŽŶŽǌĐĂ�ƋƵĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƌŝĂ�Ă�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ǉ�Ă�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
;Ğ� ŝŶŶĞĐĞƐĂƌŝĂ� ĞŶ� ƵŶĂ� ŐƌĂŶ� ǀĂƌŝĞĚĂĚ� ĚĞ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐͿ͕� ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ� ƵŶ� ƉƌŝŵĞƌ� ƉĂƐŽ� ƋƵĞ�
ƉŽƐŝďŝůŝƚĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕�ƉƌĄĐƟĐĂƐ͕�ŵĞĚŝĚĂƐ�Ǉ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ĞĨĞĐƟǀĂ�
ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘

ϰ͘ϭ���EŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ

>Ă� >D� Ǉ� Ğů� Z>D� ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ� ƋƵĞ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� EE�� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ŶŽ� ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ� ĚĞďĞŶ�
ƐĞƌ�ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ�Ăů��/&�EĂĐŝŽŶĂů�Ž�Ă� ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ĞƐƚĂƚĂůĞƐ͕�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ�Ž�ĚĞů��͘&͘ ͕� ͚ĐŽŶ�
Ğů� ŽďũĞƚŽ� ĚĞ� ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƌ� ƐƵ� ĞƐƚĂŶĐŝĂ� ĞŶ� ůƵŐĂƌĞƐ� ĚŽŶĚĞ� ƐĞ� ůĞƐ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĞ� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ�
ĂĚĞĐƵĂĚĂ͕� ŵŝĞŶƚƌĂƐ� ƐĞ� ƌĞƐƵĞůǀĞ� ƐƵ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͛� ;�ƌƚ͘� ϭϭϮ͕� ŝŶĐŝƐŽ� ϭ� >DͿ͘� dĂů�
ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ͕�ĂƚĞŶĚŝĞŶĚŽ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ƉƌŽ�ŚŽŵŝŶĞ�Ǉ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ͕�ƐĞŹĂůĂ�
Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ŝŶŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�Ğ�ŝŶĚĞƐĞĂďůĞ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�Ăů�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌƐĞ�ůĂ�ŶŽ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ƐĞ�ĂďƌĞ�ƵŶĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�
ŵŽĚĞůŽƐ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĚŽƉƚĂƌ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ǉ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƋƵĞ�ŚĂŐĂŶ�ĞĨĞĐƟǀĂ�ůĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘

>Ă�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĐŽŶƚƌĂ� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉŽƌ�ŵŽƟǀŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ĚĞ�EE��ŶŽ� ƐĞ�ƉƌĞǀĠ�ĞŶ� ůĂ�
ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŵĂŶĞƌĂ� ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂĚĂ� Ǉ� ĂďƐŽůƵƚĂ͕� ĐŽŵŽ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞƌşĂ� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ� Ă�
ůŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌĠƐ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ� ĚĞů� ŶŝŹŽ͕� ŶŽ� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ� Ǉ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ŝŶƚĞŐƌĂů� Ă�
ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ� ůĂ� ŝŶĨĂŶĐŝĂ͘��Ŷ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ͕�ĞǆĐůƵǇĞ�Ă�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ĚĞ�ƋƵŝĞŶ�ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ďƌŝŶĚĂƌůĞƐ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�
Ž�ĐƵŝĚĂĚŽ͘��ƐƚŽ�ĚĞũĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ƋƵĞ�Ğů��ƐƚĂĚŽ�ƟĞŶĞ�Ğů�ĚĞďĞƌ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞŐĞƌ�Ǉ�ǀĞůĂƌ�ƉŽƌ�
Ğů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ŶŝŹŽ�ĐŽŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽ�Ǉ͕ �ĞŶ�
ĞƐƉĞĐŝĂů͕�ĐƵĂŶĚŽ�ƐƵƐ�ƉĂĚƌĞƐ�Ž�ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ�ĞƐƚĠŶ�ŝŵƉŽƐŝďŝůŝƚĂĚŽƐ͕�ƉŽƌ�ƐƵ�ƉƌŽƉŝĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�
Ă�ƉƌŽǀĞĞƌůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞďŝĚĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ͘
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>Ă� ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ� ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ� ĚĞ� EE�� ŶŽ� ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ� ƚĂŵƉŽĐŽ� ƐĞ� ƉƌĞǀĠ� ĚĞƐĚĞ� Ğů�
ŵŽŵĞŶƚŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĚŽƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƵŶĂ�ǀĞƌŝĮĐĂĐŝſŶ�Ž�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ĐŽŵŽ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞƌşĂ�Ă� ůĂ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ� ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘��ŽŶĨŽƌŵĞ�
Ăů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϭϮ�ĚĞ�ůĂ�>D͕�ůŽƐ�EE��ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ƐŽŶ�͚ƉƵĞƐƚŽƐ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ͛�ĚĞů�/ED͕�
ƋƵĞĚĂŶ�ďĂũŽ�ƐƵ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�Ǉ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ƐŽŶ�ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ͕�ĚĞ�ƚĂů�ƐƵĞƌƚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞƋƵĞƌŝƌşĂ�
ƵŶĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ� ůĞŐŝƐůĂƟǀĂ�Ă�ĞĨĞĐƚŽ�ĚĞ� ŝŵƉĞĚŝƌůŽ͘��ƷŶ�ĞŶ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ͕�ĞŶ� ůĂ�
ƉƌĄĐƟĐĂ�ƉŽĚƌşĂŶ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌƐĞ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ� ůĂ�ƉƵĞƐƚĂ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĂŶƚĞ�Ğů�
/ED�ĨƵĞƐĞ�ƐſůŽ�ĨŽƌŵĂů͕�Ǉ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ĨƵĞƌĂŶ�ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ�İƐŝĐĂ�Ğ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�Ă�
ůĂƐ� ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ƐĞ�ƌĞƋƵĞƌŝƌşĂ�ĂĚŽƉƚĂƌ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ĞǀĂůƵĂƌ�
ůĂ�ĞĚĂĚ�Ž�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ƉƌĞǀŝŽƐ�Ă� ůĂ�ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ� ůĂ�
>D�Ǉ�Ğů�Z>D�ŶŽ�ƉƌĞǀĠŶ�ƵŶĂ�ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂ�ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞĚĂĚ�Ž�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ǀĞƌŝĮĐĂĐŝſŶ�Ž�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�

KƚƌŽ� ĞůĞŵĞŶƚŽ� Ă� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ� ĞƐ� ƋƵĞ͕� ĂƵŶƋƵĞ� ĞǆŝƐƚĞŶ� ĐŝĞƌƚĂƐ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� ŝŶƐƚĂůĂĚĂƐ�
ƉĂƌĂ�ƋƵĞ� ůŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ƉƌŽǀĞĂŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ� Ǉ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� ŝŶƚĞŐƌĂů� Ă�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ŶŽ� ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͕� ĞŶ� ƉƌĄĐƟĐĂ� Ǉ� ŚĂƐƚĂ� Ğů� ŵŽŵĞŶƚŽ� ůĂ� ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ� Ăů� �/&� ĞƐ� ƵŶ�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂů͕�Ǉ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ůĂ�ƌĞŐůĂ͘�WŽƌ�ƵŶ�ůĂĚŽ͕�Ğů�/ED�ŶŽ�
ƌĞĂůŝǌĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƐŝƐƚĞŵĄƟĐĂ�ůŽƐ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�ŽƉĞƌĂƟǀŽƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ĐĂŶĂůŝǌĂƌ�Ă�EE��
Ă�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&�Ǉ͕�ƉŽƌ�Ğů�ŽƚƌŽ͕�Ăů�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ĞǆŝƐƚĞŶ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ůĞŐĂůĞƐ�
Ǉ�ŽƉĞƌĂƟǀŽƐ�ĚĞ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌŝŽƐ�ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞů�ŽƌŝŐĞŶ�ŶŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�
ŐĠŶĞƌŽ�Ž�ĞĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�EE�͘�

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĞŶ�ůĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĞĐĞ�ƉƌĞǀĂůĞĐĞƌ�ůĂ�ǀŝƐŝſŶ�ƐĞŐƷŶ�ůĂ�ĐƵĂů� ůĂ� ůĂďŽƌ�ĚĞ�ůŽƐ�
ƐŝƐƚĞŵĂƐ� �/&� ĞƐ� ƐƵďŽƌĚŝŶĂĚĂ� Ă� ůĂ� ĨƵŶĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘� �ƐƚĂ� ǀŝƐŝſŶ� ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�EE�͕�Ǉ�ƐĞ�ƌĞŇĞũĂ�ĞŶ�ůĂ�ĂĐƚƵĂů�>D͕�Ăů�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌƐĞ�ƋƵĞ�
ůĂ� ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ďĂũŽ� ͚ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ͛�ĚĞů� /ED�Ǉ�ƋƵĞ�ƐƵ�
ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ��/&�ƐĞ�ĂĚŽƉƚĂ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƐĞ�ƌĞƐƵĞůǀĞ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�
�ĚĞŵĄƐ͕�ůĂ�>D�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ŶŝŹŽ�
ĐŽŵƉĞƚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�Ăů�/ED͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��KD�Z�ƐſůŽ�ƉƌŽĐĞĚĞ�
ƉĂƌĂ�EE��ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�Ǉ�ůĂ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�Ž�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŵŽ�Ğů��/&�ƐĞ�
ůŝŵŝƚĂ�Ă�ĐĂƐŽƐ�ĐƵǇĂ�͚ĐŽŵƉůĞũŝĚĂĚ͛�ƌĞƋƵŝĞƌĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͘

>Ž� ĂŶƚĞƌŝŽƌ� ĐŽŶƚƌĂĚŝĐĞ� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ͕� ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ� ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� Ğ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ŝŶĨĂŶĐŝĂ͘� �ŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ĠƐƚŽƐ͕� ůĂ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĞƐƚĂƚĂů� Ă�
ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ĚĞ�EE��ŶŽ� ƉƵĞĚĞ� ĚĞƉĞŶĚĞƌ� ĚĞ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ͕� Ŷŝ� ůĂ� ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ� Ǉ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ƌĞĐĂĞƌ�ĞŶ�ƵŶĂ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ�ĐƵǇŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ĞŶƚƌĂŶ�Ž�
ƉƵĞĚĞŶ�ĞŶƚƌĂƌ�ĞŶ�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ŶŝŹŽ͕�ĐŽŵŽ�ĞƐ�Ğů�/ED͘

>ŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� �/&� ĚĞ� ůĂ� ZĞƉƷďůŝĐĂ� ƐŽŶ͕� Ă� ůĂ� ůƵǌ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� 'ĞŶĞƌĂů� ĚĞ� ^ĂůƵĚ͕� Ğů� �ſĚŝŐŽ�
�ŝǀŝů� &ĞĚĞƌĂů� Ǉ� ůĂ� >ĞǇ�ĚĞ��ƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�WƌŝǀĂĚĂ�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ͕� ůĂƐ� ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ� Ǉ�
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ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞƐ� ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ� ƉĂƌĂ� ďƌŝŶĚĂƌ� ůĂ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� Ǉ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� ƋƵĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĂŶ� EE��
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘� �ŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ƐƵ�ŵĂƌĐŽ� ũƵƌşĚŝĐŽ͕� Ğů� �/&� ĚĞďĞ� ƉƌŽǀĞĞƌ� ĚĞ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� ƐŽĐŝĂů� Ă�
EE��ƋƵĞ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƌŝĞƐŐŽ�ƉŽƌ� ƐĞƌ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� Ž� ƉŽƌ� Ğů� ĂďĂŶĚŽŶŽ�
Ž�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽŐĞŶŝƚŽƌĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ŐĂƌĂŶơĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�
ƐĞŶƟĚŽ͕�ƐŽŶ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƐŽĐŝĂů�Ă�ĐĂƌŐŽ�ĚĞů��/&�Ğů�ĞũĞƌĐĞƌ�ůĂ�ƚƵƚĞůĂ͕�ůĂ�
ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� ũƵƌşĚŝĐĂ�Ǉ�ĚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ� ƐŽĐŝĂů͕�ďƌŝŶĚĂƌ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�
ĞŶ�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽƐ�Ǉ� ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�EE��;�ƌƚ͘�ϵ͕�ϭϮ�
>�^Ϳ͘��ƐƚŽ�ŝŵƉůŝĐĂ�ĐŽŶ�ĐůĂƌŝĚĂĚ�ƋƵĞ�Ğů�ƉĂƉĞů�ĚĞů��/&�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ĞƐ�
ůĞŐĂŵĞŶƚĞ�ŵƵĐŚŽ�ŵĄƐ�ĂŵƉůŝŽ�ƋƵĞ�Ğů�ƋƵĞ�ĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƌĞĂůŝǌĂ�Ǉ�ƐĞ�ůĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ĞŶ�ůĂ�>D͘�

�ƵŶ� ƌĞĐŽŶŽĐŝĞŶĚŽ� ƋƵĞ� DĠǆŝĐŽ� ŶŽ� ĐƵĞŶƚĂ� ĐŽŶ� ƵŶ� ƐŝƐƚĞŵĂ� ŝŶƚĞŐƌĂů� ĚĞ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� Ă�
ůĂ� ŝŶĨĂŶĐŝĂ͕� ůĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ƉƌĄĐƟĐĂ� Ǉ� ůĞŐĂů� ĂŶƚĞƐ�ĚĞƐĐƌŝƚĂ� ĐŽĂƌƚĂ� ůĂ� ĨƵŶĐŝſŶ�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů� ĚĞ�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&͕ �ƉƌŽǀŽĐĂ�ƋƵĞ�ƐƵƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ƌĞĂůĞƐ�
ĚĞ�ĂĐŽŐŝĚĂ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƐĞĂŶ�ĂƷŶ�ŵĄƐ�ƌĞĚƵĐŝĚĂƐ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�
ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ƐĞ�ƐƵƉĞĚŝƚĞ�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�şŶĚŽůĞ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�

�� ůŽƐ� ƌĞƚŽƐ� ĚĞƐĐƌŝƚŽƐ� ĐĂďĞ� ĂŐƌĞŐĂƌ� ƵŶŽ� ŵĄƐ͗� Ğů� ŶƷŵĞƌŽ� ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĂŵĞŶƚĞ� ƌĞĚƵĐŝĚŽ�
ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ� Ǉ� ƌĞĐŝďŝĚŽƐ� ƉŽƌ� ůŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&� ĐĂƌĞĐĞ� ĚĞ� ůŝďĞƌƚĂĚ� ĚĞ�
ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĂůďĞƌŐƵĞƐ�Ž�ůƵŐĂƌĞƐ�ĚĞ�ĂĐŽŐŝĚĂ�ĚĞ�ĞƐĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ƐŽŶ�Ă�ƉƵĞƌƚĂƐ�
ĐĞƌƌĂĚĂƐ�Ž�ŶŽ�ƐĞ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ůĂ�ƐĂůŝĚĂ͘��Ğ�ƚĂů�ƐƵĞƌƚĞ�ƋƵĞ͕�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ͕�ůĂ�ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ăů�
�/&�ŶŽ�ƐĞ�ƚƌĂĚƵĐĞ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�EE��ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͕�ƐŝŶŽ�ƐĞ�
ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ƐĞĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂ�Ž�ĚŝƐƟŶƚĂ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�

�Ŷ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă�EE��ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ůĂƐ�ůĞǇĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ�ŶŽ�ĚŝƐƟŶŐƵĞŶ�
ĞŶƚƌĞ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�Ž�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŵĞĚŝĚĂ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽƚĞŐĞƌůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂ�
ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉƵĞĚĞ�ŝŶĐůƵŝƌ�Ă�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĨĂŵŝůŝĂ�ƋƵĞ�ůĞ�ĂĐŽŵƉĂŹĂŶ͕�ĞŶ�ĂƌĂƐ�ĚĞů�ŝŶƚĞƌĠƐ�
ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ŶŝŹŽ�Ǉ�ĚĞů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ƵŶŝĚĂĚ�ĨĂŵŝůŝĂƌ͘ ��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ĂƌơĐƵůŽ�ϮϬ�ĚĞ�ůĂ�>ZW��ƐĞ�ĚĞďĞŶ�
ĚĞ�ƚŽŵĂƌ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ůĂ��KD�Z�ŐĂƌĂŶƟĐĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�
Ă�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂŶ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌƐĞ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͕�ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ĚĞ�
ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ͘�dĂůĞƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞŶ�ůĂ�ĨĂĐƵůƚĂĚ�ĚĞ�ůĂ��KD�Z�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�
Ăů�/ED�Ğů�ƚƌĂƐůĂĚŽ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ƵŶĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ�;�ƌƚ͘��
ϲϮ�Z>W�Ϳ�Ž�ĚĞ�ƵŶĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ�Ă�ŽƚƌĂ�;�ƌƚ͘��ϲϯ�Z>W�Ϳ͘��ƐƚĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƵĞĚĞŶ�
ƉƌĞƐƚĂƌ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ǉ�ŶŽ�ĞƐ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ƋƵĞ�ƐĞĂŶ�Ă�ƉƵĞƌƚĂƐ�ĐĞƌƌĂĚĂƐ͘�

WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�Ǉ�ĐŽŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ�ŵŽƟǀŽƐ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͕�ůĂ��KD�Z�ĐƵĞŶƚĂ�
ĐŽŶ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ůĞŐĂůĞƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ĐŽŵŽ�ůĂ�ŶŽ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉŽƌ�ŝŶŐƌĞƐŽ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĚĞů�Ăƌƚ͘�ϯϭ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�Ğů��ƐƚĂƚƵƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕�Ǉ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�
ĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ� ůĂ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƐĞ�ƌĞƐƵĞůǀĞ�ƐƵ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ĂƌơĐƵůŽ�ϱϮ�ĨƌĂĐĐ͘�s�ĚĞ�ůĂ�>D͘��ŵďŽƐ�ůĞ�ƉĞƌŵŝƚĞŶ�ƉƌŽƚĞŐĞƌ�Ă�ƚŽĚŽ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�Ž�
ŐƌƵƉŽ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ�EE�͕�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ��ƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͘�
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ϰ͘Ϯ���WĞƌƐŽŶĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ĚĞůŝƚŽƐ͕�ƚƌĂƚĂ�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞƐ

�ĚĞŵĄƐ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ĚĞ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ� Ă� ůĂƐ� ǀşĐƟŵĂƐ͕� ŽĨĞŶĚŝĚŽƐ� Ž� ƚĞƐƟŐŽƐ� ĚĞ� ĚĞůŝƚŽƐ� ŐƌĂǀĞƐ� ĐŽŵĞƟĚŽƐ� ĞŶ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ŵƵũĞƌĞƐ�ĞŵďĂƌĂǌĂĚĂƐ͕�ĂĚƵůƚŽƐ�ŵĂǇŽƌĞƐ͕�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ͕�
ŝŶĚşŐĞŶĂƐ� Ǉ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŶ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ŵĠĚŝĐĂƐ� Ž� ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂƐ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌĂƐ͘�
&ƌĞŶƚĞ�Ă�ĞƐƚĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͕�ůĂ�>D�ĂĚƋƵŝĞƌĞ�ƵŶ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�Ǉ�ĚĞďĞƌ�ĞŶ�
ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ͕�ƚƌĂƚŽ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�
ƋƵĞ͕�ĞŶ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϴϱ�ĚĞů�Z>D͕�ƐĞ�ƌĞĨƌĞŶĚĂ�ĐŽŶ�Ğů�ĚĞďĞƌ�ĚĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƌ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�
ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ͘

>ĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͕� Ăů� ĐŽŶƚĂƌ� ĐŽŶ� ƵŶ� ƌĠŐŝŵĞŶ� ƉƌŽĐĞƐĂů� Ǉ� ĚĞ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ� ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚŽ͕� ƉƵĞĚĞŶ� ĂĐĐĞĚĞƌ� Ǉ� ĐŽŶƚĂƌ� ĐŽŶ� ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀŽƐ� Ă� ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘��ů�/ED�ƟĞŶĞ�Ğů�ĚĞďĞƌ�ĚĞ�ĞǀŝƚĂƌ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƉĞƌŵĂŶĞǌĐĂŶ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�^ŝ�ďŝĞŶ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞ�ŵŽƟǀŽ�ƉĂƌĂ�ĞůůŽ͕�ĞƐƚŽ�ƐĞ�
ĐŽŶƚƌĂĚŝĐĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ĞŶ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ͕�ƋƵĞ�ƟĞŶĞ�ůƵŐĂƌ�
Ăů�ĐĂƌĞĐĞƌ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ƌĞŐƵůĂƌ͘ ��Ŷ� ůŽƐ�ĚĞŵĄƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͕�ƐĞ�ĚĞďĞŶ�ƚŽŵĂƌ�͚ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƉĞƌƟŶĞŶƚĞƐ�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ɛŝ� ůŽ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�
ƐĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĞ� ƐƵ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĞŶ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ž�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂŶ�
ďƌŝŶĚĂƌůĞƐ� ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ͛� ;�ƌƚ͘�ϭϭϯ�>DͿ͘��ƐƚŽ�ĞƐ͕� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ƉƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�ĐŽůŽĐĂĚĂƐ�ĞŶ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�Ă�ƉƵĞƌƚĂƐ�ĂďŝĞƌƚĂƐ�ƋƵĞ� ůĞƐ�ďƌŝŶĚĞŶ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ͘��ů�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƌ�ƐƵ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĞŶ�ŽƚƌĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ŶŽ�ŝŵƉůŝĐĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ůĞƐ�ŵĂŶƚĞŶŐĂ�
ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ž�ĞŶ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�Ă�ƉƵĞƌƚĂƐ�ĐĞƌƌĂĚĂƐ͘��Ŷ�ĞƐĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ůĂ�ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�
Ž�ĐĞůĞďƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶǀĞŶŝŽƐ�ĐŽŶ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ž�
ƉƌŝǀĂĚĂƐ�;�ƌƚ͘�ϳϮ͕�ϳϯ�>DͿ͕�ƐŽŶ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĨĂǀŽƌĂďůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�
ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ůƵŐĂƌĞƐ�Ă�ƉƵĞƌƚĂƐ�ĂďŝĞƌƚĂƐ�Ž�ƐĞŵŝͲĂďŝĞƌƚĂƐ͘�

WŽƌ� ŽƚƌĂ� ƉĂƌƚĞ͕� ůĂƐ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ƌĞůĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ůŝďĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞƐ�
ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ� ĞŶ� ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ� ƐŽŶ� ĂƉůŝĐĂďůĞƐ� ĐŽŶ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� Ɛŝ� ŚĂĐĞŶ�
ƵƐŽ�Ž�ŶŽ�ĚĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞ�ƌĞŇĞǆŝſŶ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ƉĂƌĂ�ĚĞĐŝĚŝƌ� Ɛŝ�ĚĞƐĞĂŶ�ƐĞƌ� ƌĞƚŽƌŶĂĚĂƐ�Ž�
ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂ�͚ƉŽƌ�ƌĂǌŽŶĞƐ�
ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂƐ͛͘ �EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� ůĂ� ƌĞŐƵůĂĐŝſŶ� ůĞŐĂů�ĞƐ�ƚĂŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ƵŶ�ŵĂƌŐĞŶ�
ĂŵƉůŝŽ�ĚĞ�ĚŝƐĐƌĞĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĞŶ� ĐƵĂŶƚŽ�Ăů�ŵŽŵĞŶƚŽ� Ǉ� ůŽƐ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� ĂĚĞĐƵĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�
ŽƉĞƌĂƌ�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�

�Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂ�Ǉ�ĚĞ�ĚĞůŝƚŽƐ�ŐƌĂǀĞƐ�ĐŽŵĞƟĚŽƐ�ĞŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŵĞǆŝĐĂŶŽ�
ĐŽŵŽ�Ğů�ƐĞĐƵĞƐƚƌŽ͕�ůĂ�>D�Ǉ�Ğů�Z>D�ŶŽ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂŶ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ƉĂƌĂ�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�
ƐƵ�ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ă�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�Ž�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ďƌŝŶĚĞŶ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�
ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ͕�ƐŝŶŽ�ƐſůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ƋƵĞ�ĚĞďĞƌĄŶ�ŽďƚĞŶĞƌ�ƵŶ�ŽĮĐŝŽ�ĚĞ�ƐĂůŝĚĂ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�
ůĂƐ�Ϯϰ�ŚŽƌĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�Ă�ƋƵĞ�ĂĐƌĞĚŝƚĞŶ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�
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ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞů�ĂƌơĐƵůŽ�ϮϰϬ�ĚĞů�Z>D͘��Ɛş�ƐĞ�ƉƌĞƐƵŵĞ�ƋƵĞ�ƐƵ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�
ŶŝŶŐƷŶ�ĐĂƐŽ͕�ĂƷŶ�ĞŶ�Ğů�ŵĄƐ�ĂĚǀĞƌƐŽ͕�ƉƵĞĚĞ�ĞǆĐĞĚĞƌ�ĚĞ�ϭϱ�ĚşĂƐ͘�

^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĞŶ�ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ŽĐƵƌƌĞ�ĐŽŶ�ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�Ž�ƚĞƐƟŐŽƐ�ĚĞ�ĚĞůŝƚŽƐ�
ƉĞƌŵĂŶĞĐĞŶ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ŚĂƐƚĂ� ƚƌĞƐ�ŵĞƐĞƐ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ� ƐĞƌ� ƌĞƉĂƚƌŝĂĚĂƐ�Ƶ�ŽďƚĞŶĞƌ� ƐƵ� ƐĂůŝĚĂ�
ƉĂƌĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�Ğ�ŝŶĐůƵƐŽ�ƐĞ�ŚĂ�ĐŽŶŽĐŝĚŽ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ǀĂƌŝĂƐ�ƋƵĞ�
ĨƵĞƌŽŶ�ůŝďĞƌĂĚŽƐ�ŚĂƐƚĂ�ƌĞĐŝďŝƌ�ƐƵ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ͘�WŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ͕�Ă�
ŵĞŶƵĚŽ�ůĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ĚĞůŝƚŽƐ�ŐƌĂǀĞƐ�ŶŽ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞŶ�ĞŶ�ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͕�ƐŝŶŽ�ĞŶ�
ƌĞĐŝŶƚŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĨĞĚĞƌĂůĞƐ�Ž�ůŽĐĂůĞƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƉƌŽĐƵƌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ũƵƐƟĐŝĂ�Ž�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ǀşĐƟŵĂƐ͕�ĞŶ�ĚŽŶĚĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƐƵĞůĞ�ĚĂƌƐĞ�ƵŶ�ĐŽŶĮŶĂŵŝĞŶƚŽ͕�ĐŽŶ�Ğů�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐĂůǀĂŐƵĂƌĚĂƌ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ž�ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ�İƐŝĐĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ͘

�Ŷ�ůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ĐŽŶĮŶĂĚĂƐ�Ă�ůĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ƉŽƌ�ƐƵ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶŽ�ƉĂƌĞĐĞ�
ƌĞĂůŝǌĂƌƐĞ�ƵŶĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ĐĂƐŽ�ƉŽƌ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĨƵŶĚĂĚŽƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ͕�Ŷŝ�ƚŽŵĂƌƐĞ�ĞŶ�
ĐƵĞŶƚĂ�ůĂ�ǀŽůƵŶƚĂĚ�Ǉ�ŽƉŝŶŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ͘�dĂŵƉŽĐŽ�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶ�ůĂƐ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�
ĞŵŽĐŝŽŶĂůĞƐ� Ǉ� ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂƐ� ƋƵĞ� ƌĞŐƌĞƐĂƌ� Ă� ƵŶĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĐŽŶĮŶĂŵŝĞŶƚŽ� ƉƵĞĚĞ�
ĂŐƵĚŝǌĂƌ͕ �ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ŚĂďĞƌ�ĞƐƚĂĚŽ�ĞǆƉƵĞƐƚĂƐ�Ă�ƵŶĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ� ŝůĞŐĂů�ĚĞ� ůĂ�
ůŝďĞƌƚĂĚ�Ž�ŵĂůƚƌĂƚŽ�İƐŝĐŽ͕�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽ�Ǉ�ĞŵŽĐŝŽŶĂů͘�

hŶĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ� ůĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂ�Ǉ�ĚĞůŝƚŽƐ�ŐƌĂǀĞƐ� ƌĞĐŽďƌĂŶ�ƐƵ� ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ͕�ĞƐ�
ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ� ƵŶ� ĂĚĞĐƵĂĚŽ� ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ůĂƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ͕� Ǉ� ƚĂŵďŝĠŶ�
ĂůďĞƌŐƵĞ͕� ĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ� Ǉ� ĂƉŽǇŽ� ƐŽĐŝĂů� ƉĂƌĂ� ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ďĄƐŝĐĂƐ� ĚĞ� ůĂƐ�
ǀşĐƟŵĂƐ͘� �Ɛ� ĐŽŵƷŶ� ƋƵĞ� ůĂ� ĐĂƌĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƚĂůĞƐ� ĂƉŽǇŽƐ� ĐŽŶƐƟƚƵǇĂ� ƵŶĂ� ďĂƌƌĞƌĂ� ƉĂƌĂ� ůĂ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� Ǉ� Ğů� ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ� Ă� ůŽƐ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ� Ž�
ũƵĚŝĐŝĂůĞƐ�ŝŶŝĐŝĂĚŽƐ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘

WŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ŚĂĐĞ�Ă�ŽƚƌĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͕�ĞǆŝƐƚĞ�ŵĞŶŽƐ�ĐůĂƌŝĚĂĚ�ůĞŐĂů�
ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�Ǉ�ƉůĂǌŽƐ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ĂĐĐĞĚĞƌ�Ă�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�
�ƵŶƋƵĞ� ƐĞ� ƟĞŶĞ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ďƵĞŶĂƐ� ƉƌĄĐƟĐĂƐ� ĚĞů� /ED� ƉĂƌĂ� ĐĂŶĂůŝǌĂƌ� ŵƵũĞƌĞƐ�
ĞŵďĂƌĂǌĂĚĂƐ͕�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶĨĞƌŵĂƐ�Ž�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝƚĂĚĂƐ�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ͕�ŶŽ�ŚĂǇ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ůŽƐ�
ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�Ž�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂĐĞ�ƵƐŽ�ƉĂƌĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ͘�

�Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ƐƵĨƌŝĚŽ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĞƐ͕�ĞƐ�ĐŽŵƷŶ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ŵĠĚŝĐŽƐ�
ƐĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĞŶ�ĞŶ� ůĂ�ĞƐƚĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ž�ĞŶ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ƵƌŐĞŶĐŝĂƐ͕� ǇĂ� ƐĞĂ�ƉŽƌƋƵĞ�
ŶŽ� ƐŽŶ� ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ� Ă� ůƵŐĂƌĞƐ� ĚĞ� ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ� Ž� ƐĞ� ĐĂƌĞĐĞ� ĚĞ� ƵŶĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ� ƋƵĞ� ůĞƐ�
ďƌŝŶĚĞ�ĂĐŽŐŝĚĂ͘��Ŷ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĞŶ�ƋƵĞ�ůĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƐĞ�ĚĂ�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ƌĞĐŝďŝƌ�
ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ŵĠĚŝĐŽ�Ž�ĮƐŝŽƚĞƌĂƉĠƵƟĐŽ�Ͳ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞů��ŽŵŝƚĠ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�
�ƌƵǌ�ZŽũĂ�ĚĞ�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚĞ�ƉƌſƚĞƐŝƐ�Ǉ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂĐŝſŶ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ�Ͳ�ǇĂ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŚĂ�ƉĂƐĂĚŽ�
ƵŶ�ƟĞŵƉŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĞƐƚĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ƐŝŶ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĂĚĞĐƵĂĚĂƐ͕�Ǉ�ĐƵĂŶĚŽ�
ƉŽƐŝďůĞŵĞŶƚĞ�ůĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉŽĚƌşĂ�ŽƉĞƌĂƌ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ŵĄƐ�ĞǆƉĞĚŝƚĂ͘
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ϰ͘ϯ���WĞƌƐŽŶĂƐ�ƐƵũĞƚĂƐ�Ăů�ƉůĂǌŽ�ůşŵŝƚĞ�ĚĞ�ϲϬ�ĚşĂƐ�ŚĄďŝůĞƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ

>Ă�ŶŽƌŵĂƟǀŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƉƌĞĐŝƐĂ�ƋƵĞ�Ɛŝ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ŚĂďĞƌ�ĞƐƚĂĚŽ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŚĂƐƚĂ�
ϲϬ�ĚşĂƐ�ŚĄďŝůĞƐ͕�ƋƵĞĚĂŶ�ĂƷŶ�ůŽƐ�ŽďƐƚĄĐƵůŽƐ�ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϭϭ�ŝŶĐŝƐŽƐ�/�Ă�/s�ĚĞ�ůĂ�
>D�ƉĂƌĂ�Ğů�ƌĞƚŽƌŶŽ�Ž�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ͕�Ğů�/ED�ƟĞŶĞ�Ğů�ĚĞďĞƌ�ĚĞ�ĚĞũĂƌ�ĞŶ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ�
ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ͘��ŽŶ�ĞƐƚŽ�ƐĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂ�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�ƋƵĞ�ďƵƐĐĂ�
ƚĞƌŵŝŶĂƌ�ĐŽŶ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉƌŽůŽŶŐĂĚĂ͘

>Ă�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐƵũĞƚĂƐ�Ăů�ƉůĂǌŽ�ůşŵŝƚĞ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ƐĞ�ĚĂ�ďĂũŽ� ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂŶƚĞ�ĐŽŶ�ƉĞƌŵŝƐŽ�ƉĂƌĂ� ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�
ƌĞŵƵŶĞƌĂĚĂƐ�;�ƌƚ͘�ϭϰϰ͗s///�Ϯϯϰ�Z>DͿ�Ǉ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƐƵďƐŝƐƚĂ�ůĂ�ƌĂǌſŶ�ƉŽƌ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŽƚŽƌŐſ͘�
�ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ƐĞ�ŝŵƉŽŶĞ�ůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĚĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĐĞƌ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ĐƵĂŶƚĂƐ� ǀĞĐĞƐ� ĠƐƚĂ� ůŽ� ƌĞƋƵŝĞƌĂ͕� Ă� ĮŶ� ĚĞ� ƌĞƐŽůǀĞƌ� ĞŶ� ĚĞĮŶŝƟǀĂ� ƐƵ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘� ^Ğ� ĞǆŝŵĞ� ƚĂŵďŝĠŶ� Ă� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ĚĞů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ� ƋƵĞ�
ĞƐƚĂďůĞĐĞ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϮϰϬ�ĚĞů�Z>D�ƉĂƌĂ�ŽƚŽƌŐĂƌ�ŽĮĐŝŽ�ĚĞ�ƐĂůŝĚĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐƚĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ǉ�
ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ŚĂĐĞ�ƵŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ǀŝĂďůĞ͘�

�ů� ƚƌĂƚĂƌƐĞ� ĚĞ� ƵŶ� ƐƵƉƵĞƐƚŽ� ƋƵĞ� ƌĞĐŝĠŶ� ƐĞ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂ� Ă� ůĂ� ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ� ;ĂƵŶƋƵĞ� ǇĂ� ŚĂďşĂ�
ƚĞŶŝĚŽ�ĐŝĞƌƚĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƉƌĄĐƟĐĂͿ͕�ƐĞ�ĚĞƐĐŽŶŽĐĞ�ĞŶ�ŐƌĂŶ�ŵĞĚŝĚĂ�ƐƵ�ĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚ͕�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�
Ǉ�ĨƵĞƌǌĂ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ĞƐ�ƵŶĂ�ďƵĞŶĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ƋƵĞ�ŽĨƌĞĐĞ�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�
ƵŶĂ�ƐŽůƵĐŝſŶ�ĚƵƌĂĚĞƌĂ�Ǉ�ĐŽŶŐƌƵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ǀĂƌŝŽƐ�ĐĂƐŽƐ͘�

ϰ͘ϰ���^ŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ

>ŽƐ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ƉĂƌĂ�ŽďƚĞŶĞƌ�ĞƐƚĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĞƐƚĂŶĚŽ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƐŽŶ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ�Ă�ĐĂƵƐĂ�ĚĞ�ƐƵ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͕ �ůŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌĂǀŝĞŶĞ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϯϭ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�Ğů�
�ƐƚĂƚƵƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͘�

�ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕� ĐŽŵŽ� Ğů� ĂƌơĐƵůŽ� Ϯϯϱ� ĚĞů� Z>D� ĞƐƚĂďůĞĐĞ� ůĂ� ĨĂĐƵůƚĂĚ� ĚĞ� ƉƌŽůŽŶŐĂƌ� ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ŚĂƐƚĂ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƌĞƐƵĞůǀĂ� Ğů� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�
ĐŽŵŽ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�;ĐƵǇĂ�ĚƵƌĂĐŝſŶ�ƉƵĞĚĞ�ĂůĐĂŶǌĂƌ�ůŽƐ�ϵϬ�ĚşĂƐ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂ�>ZW�Ϳ͕�ƐĞ�ŚĂĐĞ�
ŝŶĐŽƌƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ƵŶĂ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�Ă� ůŽƐ�ƉůĂǌŽƐ�ŵĄǆŝŵŽƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĮũĂ� ůĂ�>D͘��Ğ�
ĞƐƚĂ�ƐƵĞƌƚĞ͕�Ğů�Z>D�ĐŽŶĮĞƌĞ�ƵŶĂ�ĨĂĐƵůƚĂĚ�ĚŝƐĐƌĞĐŝŽŶĂů͕�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂƌŝĂ�Ă�ůŽƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�Ǉ�ƌĞŐůĂƐ�ƋƵĞ�ƌŝŐĞŶ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ͕�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌŝĂ�Ǉ�ƐŝŶ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽ�ĞŶ�ůĂ�>D͕�ƉƵĞƐ�
ĞǆĐĞĚĞ�Ğů�ĂůĐĂŶĐĞ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĞƐ�ƵŶĂ�ŶŽƌŵĂƟǀŝĚĂĚ�ĐŽŶƚƌĂƌŝĂ�Ă�ůŽƐ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�ƉƵĞƐ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ƵŶ�ƚƌĂƚŽ�ŵĄƐ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�
ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽŶ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�Ğů�
ĐŽŶĐĞĚŝĚŽ�Ă�ůŽƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͘
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�� ůŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ƐĞ�ƐƵŵĂ�ƋƵĞ� ůŽƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ƐŽŶ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŝŶĚĞĮŶŝĚĂ�
ĐƵĂŶĚŽ�ŝŶƚĞƌƉŽŶĞŶ�ƵŶ�ƌĞĐƵƌƐŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�Ž�ũƵĚŝĐŝĂů�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƌĞĐůĂŵĞŶ�ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ�
ŝŶŚĞƌĞŶƚĞƐ�Ă�ƐƵ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ž�ŝŶƚĞƌƉŽŶĞŶ�ƵŶ�ũƵŝĐŝŽ�ĚĞ�ĂŵƉĂƌŽ�Ǉ�ĞǆŝƐƚĂ�
ƵŶĂ�ƉƌŽŚŝďŝĐŝſŶ�ĞǆƉƌĞƐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�Ͳ�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ũƵĚŝĐŝĂů�Ͳ�ƉĂƌĂ�
ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂ�ƐĞƌ�ƚƌĂƐůĂĚĂĚŽ�Ž�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂ�ĂďĂŶĚŽŶĂƌ�Ğů�ƉĂşƐ�;ǀĞƌ��ƌƚ͘�ϭϭϭ͘s�>D͕�Ϯϯϰ�
Z>DͿ͘��ƐƚŽ͕�ŶƵĞǀĂŵĞŶƚĞ͕�ĞŶ�ĐŽŶƚƌĂǀĞŶĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�
ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�Ǉ�ĚĞƌĞĐŚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͘�

�ƷŶ�ƐŝŶ�ĐƵĞƐƟŽŶĂƌ�ůĂ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�
ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĞŶ�ůĂ�>D͕�ƉĂƌĂ�ĞůůŽƐ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ƉŽƌ�ůŽ�ŵĞŶŽƐ�ĚŽƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ƋƵĞ�ĞŶ�
ŐƌĂŶ�ŵĞĚŝĚĂ�ƉŽĚƌşĂŶ�ĂůŝǀŝĂƌ�ůŽ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�Ϯϯϱ�ĚĞů�Z>D͘��Ŷ�ƉƌŝŵĞƌ�ůƵŐĂƌ͕ �ůĂ�
>D�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�/ED�ĂƵƚŽƌŝĐĞ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�Ǉ�ŐĂƌĂŶơĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�
ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ƋƵĞ�ŝŶƚĞƌƉŽŶĞŶ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ůĞŐĂů͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƟƌşĂ�ƐƵ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĨƵĞƌĂ�ĚĞ�
ůĂ�ĞƐƚĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĞŶ�ĐƵƌƐŽ͘��Ŷ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ůƵŐĂƌ͕ �ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞů�
ĂƌơĐƵůŽ�ϱϮ�ĨƌĂĐĐŝſŶ�s�ĚĞ�ůĂ�>D͕�ƟĞŶĞŶ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�ůĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƉŽƌ�
ƌĂǌŽŶĞƐ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂƐ͕�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ŶŽ�ƐĞ�ƌĞƐƵĞůǀĂ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ũƵƌşĚŝĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �
ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ŶŽ�ƐĞ�ƌĞƐƵĞůǀĂ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͘�

WĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ� ĞŶ� Ğů� ƐĞŐƵŶĚŽ� ĐĂƐŽ͕� ŚĂƐƚĂ� Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ� ŶŽ� ƐĞ� ŚĂ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚŽ� ĞƐƚĂ�
ŵĞĚŝĚĂ�ƉŽƐŝƟǀĂ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�>D�ƉĂƌĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͘�
EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ƉŽĚƌşĂ�ŽƉĞƌĂƌ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�Ğů�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƵŶ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĂĚĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ͕�Ă�ůĂ�ůƵǌ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�
Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�

ϰ͘ϱ���>Ă�ĐƵƐƚŽĚŝĂ

�Ɛ�ƵŶ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀŽ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�>D�Ǉ�Ğů�Z>D͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�Ğů�ĐƵĂů�
ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ� ͚ĞŶƚƌĞŐĂĚĂ�Ă� ůĂ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ�
ĚĞů�ƋƵĞ�ĞƐ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ž�ďŝĞŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŵŽƌĂů�Ž�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂ�ƐŽůǀĞŶĐŝĂ�ĐƵǇŽ�
ŽďũĞƚŽ�ĞƐƚĠ�ǀŝŶĐƵůĂĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͛�;�ƌƚ͘�ϭϬϭ�>D�Ǉ�Ϯϭϰ�Z>DͿ�
ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƐĞ�ƌĞƐƵĞůǀĞ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�

�ů� ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐƵƐƚŽĚŝĂ� ŝŵƉŽŶĞ� Ă� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ŵŝŐƌĂŶƚĞ� ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŵŽ�
ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ� ĞŶ� ƵŶ� ĚŽŵŝĐŝůŝŽ� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐŝƌĐƵŶƐĐƌŝƉĐŝſŶ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů� ĚĞ� ůĂ� ĞƐƚĂĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ǉ�ĐŽŵƉĂƌĞĐĞƌ�ƉĞƌŝſĚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘��ů�ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞ� ůĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ƉƌŽǀŽĐĂ� ƋƵĞ� ůĂ� ĐƵƐƚŽĚŝĂ� ƐĞ� ƌĞǀŽƋƵĞ͕� ƐĞ� ŚĂŐĂ� ĞĨĞĐƟǀĂ� ůĂ� ŐĂƌĂŶơĂ�
ŽƚŽƌŐĂĚĂ�Ă�ĨĂǀŽƌ�ĚĞů�/ED�Ǉ�ƐĞ�ĞŵŝƚĂ�ƵŶĂ�ĂůĞƌƚĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͘
 
WŽƌ� ŽƚƌĂ� ƉĂƌƚĞ͕� ůĂ� ĐƵƐƚŽĚŝĂ� ƋƵĞ� ĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ� ƉƌĞǀĠ� ůĂ� >D� ĂĚŽůĞĐĞ� ĚĞ� ǀĂĐşŽƐ� ůĞŐĂůĞƐ� Ǉ�
ƌĞƐƚƌŝĐĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ůŝŵŝƚĂŶ�Ă�ƚĂů�ŐƌĂĚŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ŚĂĐĞŶ�ƉƌĄĐƟĐĂŵĞŶƚĞ�ŝŶĂĐĐĞƐŝďůĞ͕�ŝŶǀŝĂďůĞ͕�
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ĐŽŶ�ƉŽĐĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƵƐŽ�Ǉ�ĞĮĐĂĐŝĂ͘��ŶƚƌĞ�ĞůůĂƐ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ƋƵĞ͗

ŝ͘� ^Ğ� ƌĞƐƚƌŝŶŐĞ� ƐƵ� ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ� Ăů� ƉĞƌŝŽĚŽ� ĚĞ� ƐƵƐƚĂŶĐŝĂĐŝſŶ� ĚĞů� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ� ĂƷŶ� ĐƵĂŶĚŽ� ƉŽĚƌşĂ� ƐĞƌ� ƵŶĂ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ� ǀŝĂďůĞ� ƉĂƌĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĚĞĐŝĚĂŶ�ƐĞƌ�ƌĞƚŽƌŶĂĚĂƐ�Ž�ĞƐƉĞƌĂŶ�ůĂ�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ͘�

ŝŝ͘� ^Ğ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂ� ƐƵ� ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ� Ă� ůĂ� ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĐƵĂƚƌŽ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ͗� ĂͿ� Ğů�
ŝŵƉĞĚŝŵĞŶƚŽ� ůĞŐĂů�ƉĂƌĂ� ƌĞƐŽůǀĞƌ� ůĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͖�ďͿ� ůĂ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�
ĂůĞƌƚĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͖�ĐͿ�Ğů�ŶŽ�ŚĂďĞƌ�ŝŶĨƌŝŶŐŝĚŽ�ŵĄƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ůĂ�ůĞǇ͕ �Ǉ�ĚͿ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�
ŶŽ�ĞƐƚĠ�ƐƵũĞƚĂ�Ă�ƉƌŽĐĞƐŽ�ƉĞŶĂů�Ž�ƚĞŶŐĂ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ�ĐƌŝŵŝŶĂůĞƐ�;�ƌƚ͘�Ϯϭϰ�Z>DͿ͘

ŝŝŝ͘� >Ă�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ƉĂƌĂ�ĚĂƌ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�Ă�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ƉƌŽǀŽĐĂ�
ůĂ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ƐƵƉůĞƚŽƌŝĂ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� &ĞĚĞƌĂů� ĚĞ� WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ͕�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă� ůĂ� ĐƵĂů� ƐĞ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ� ƚƌĞƐ�ŵĞƐĞƐ�ĚĞ�ƉůĂǌŽ�ƉĂƌĂ�ĞŵŝƟƌ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ͕�
ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĞŶƚĞŶĚĞƌƐĞ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƚĞƐƚĂĚĂ�ĞŶ�ƐĞŶƟĚŽ�ŶĞŐĂƟǀŽ͘

ŝǀ͘ � ^Ğ�ŝŵƉŝĚĞ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�İƐŝĐĂƐ�ĐŽŶ�ƵŶ�ǀşŶĐƵůŽ�ĮůŝĂů�Ž�ĂĨĞĐƟǀŽ�ĐŽŶ�Ğů�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ�
ĂƐƵŵĂŶ�ƐƵ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ƉƌĞǀŝĂ�ŵƵĞƐƚƌĂ�ƋƵĞ�ƐŽůşĂŶ�ƐĞƌ�ĠƐƚĂƐ�
ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂĐşĂŶ�ĐĂƌŐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĂůůĞŐĂĚŽƐ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�Ǉ�ŶŽ�ůĂƐ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�Ž�ůŽƐ�ĐŽŶƐƵůĂĚŽƐ͘

ǀ͘ � �Ŷ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ĞǀĂĚŝƌƐĞ� ƵŶĂ� ƐŽůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ĐƵƐƚŽĚŝĂĚĂ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌŽů�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͕� ůĂƐ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ŝŶǀŽůƵĐƌĂĚĂƐ�ƐŽŶ�ƐĂŶĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ŝŶĞůĞŐŝďŝůŝĚĂĚ�
ĨƵƚƵƌĂ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƚĞƐ͘��ƐƚŽ�ĐŝĞƌƌĂ�ƚŽĚĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�Ă�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�ĚĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ�ĞŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�Ǉ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ƋƵĞ�ƚĞŶŐĂŶ�ĐŽŵŽ�ĮŶ�ĂƉŽǇĂƌ�ĞŶ�
Ğů�ƉĂŐŽ�ĚĞ�ŐĂƌĂŶơĂƐ�Ǉ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘�

WŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�Ɛŝ�ďŝĞŶ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ƉŽĚƌşĂ�ƐĞƌ�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞĮĐĂǌ�Ǉ�ƷƟů͕�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�
ƐĞƌ�ƌĞĚŝƐĞŹĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�>D�Ǉ�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�Z>D͘�WĂƌĂ�ĞůůŽ͕�ƐĞƌşĂ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƵŶĂ�
ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƟǀĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂ�ƌĞĐƵƉĞƌĂƌ�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ǀĂůŝŽƐŽƐ�ĚĞ�ůĂ�
ĂŶƟŐƵĂ�>'W͕�Ǉ�ĐŽƌƌĞŐŝƌ�ůĂƐ�ĚĞĮĐŝĞŶĐŝĂƐ�Ž�ŝŶĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂďĂ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ͘

ϰ͘ϲ���>Ă�ŐĂƌĂŶơĂ�ĚĞů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϬϮ�ĚĞ�ůĂ�>D

>Ă�ŐĂƌĂŶơĂ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĮĂŶǌĂ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞ�ƉŽƌ�ŽďũĞƚŽ�ĂƐĞŐƵƌĂƌ�Ğů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ͘�
�ů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϬϮ�ƌĞŐƵůĂ�ĞƐƚĂ�ĮŐƵƌĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ͗�

�ů�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ�ƐŽŵĞƟĚŽ�Ă�ƵŶ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ͕�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ůŽŐƌĂƌ�ƐƵ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�
ƌĞŐƵůĂƌ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�ĞŶ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚŝĐƚĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�ƉŽĚƌĄ͗

ĂͿ�KƚŽƌŐĂƌ�ŐĂƌĂŶơĂ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�Ǉ�Ă�ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ͖
ďͿ��ƐƚĂďůĞĐĞƌ�ĚŽŵŝĐŝůŝŽ�Ž�ůƵŐĂƌ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌĄ͖
ĐͿ�EŽ�ĂƵƐĞŶƚĂƌƐĞ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ƐŝŶ�ƉƌĞǀŝĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ͕�Ǉ
ĚͿ�WƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƵŶĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĐŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĂ�ĮƌŵĂĚĂ�ƉŽƌ�ƵŶ�ĐŝƵĚĂĚĂŶŽ�Ƶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�
ƐŽĐŝĂů�ŵĞǆŝĐĂŶĂ͘
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>Ă�ŐĂƌĂŶơĂ�ƉŽĚƌĄ�ĐŽŶƐƟƚƵŝƌƐĞ�ĞŶ�ƉſůŝǌĂ�ĚĞ�ĮĂŶǌĂ͕�ďŝůůĞƚĞ�ĚĞ�ĚĞƉſƐŝƚŽ�Ž�ƉŽƌ�
ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŽƚƌŽ�ŵĞĚŝŽ�ƉĞƌŵŝƟĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ůĞǇ͘

�ƵŶƋƵĞ�Ğů�ƉĂŐŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŐĂƌĂŶơĂ�ĞƐ�ƵŶ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ͕�ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞů�ĂƌơĐƵůŽ�
ϭϬϮ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞƐ�ƉŽƌ�Ɛş�ŵŝƐŵŽ�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘��ů�ƐĞƌ�ůĂ�ŐĂƌĂŶơĂ�ƌĞŐƵůĂĚĂ�
ĞŶ�ĨŽƌŵĂ�ǀĂŐĂ͕�Ǉ�ĞƐƚĂƌ�ǀŝŶĐƵůĂĚĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ͕�ƐĞ�ƉƌĞƐƚĂ�Ă�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĂŵďŝŐƺĞĚĂĚ͘�
>Ă� ŐĂƌĂŶơĂ� ĞŶ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ� ĚĞů� ĂƌơĐƵůŽ� ϭϬϮ� ƟĞŶĞ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� Ž� ĐĂƵƐĂůĞƐ� ĚĞ� ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ�
ĚŝƐƟŶƚŽƐ�Ă�ůŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�Ǉ�ĞƐ�Ğů�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�
ƋƵĞ�ĚĞďĞ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌƐĞ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ͘��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ĂƌơĐƵůŽ�ϲϵ�ĚĞ�>D�Ğů�/ED�ƟĞŶĞ�
Ğů�ĚĞďĞƌ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƌ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵŝƌ�ŐĂƌĂŶơĂ�
ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĂƌơĐƵůŽ͘�

>Ă�ŐĂƌĂŶơĂ�ƉŽĚƌşĂ�ƐĞƌ�ƵŶ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀŽ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ�
ĞŶ� ĚĞƐƟŶŽ� Ǉ� ŽƚƌŽƐ� ƋƵĞ� ƉƵĞĚĂŶ� ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ� ƐƵ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ŵŝĞŶƚƌĂƐ� ƐĞ� ĚŝĐƚĂ�
ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͘��ĞƐĂĨŽƌƚƵŶĂĚĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�>D͕�Ǉ�ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�Ğů�Z>D͕�ŶŽ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂŶ�
ŵĂǇŽƌĞƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�Ž�ĐĂďĂů�ĞŶƚĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŐĂƌĂŶơĂ�ĐƵĂŶĚŽ�ŶŽ�ĞƐƚĄ�
ĂƉĂƌĞũĂĚĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ͘

ϱ͘��½��ÄãÊÙÄÊ��ÊÃçÄ®ã�Ù®Ê�ù�½��'�Ýã®ÌÄ������ÝÊÝ�

��ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂƌŽŶ�ďƵĞŶĂƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�Ǉ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ĠǆŝƚŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶĐůƵǇĞŶ�ƐƵƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�Ǉ�ƌĞƐƵĞůǀĞŶ�ĚĞĮŶŝƟǀĂŵĞŶƚĞ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ŐŽǌĂŶĚŽ� ĚĞ� ůŝďĞƌƚĂĚ� ĚĞ� ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ� ĞŶ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ� Ǉ� ƐŝŶ� ĞƐƚĂƌ� ĞŶ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘� EŽ�
ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ƚĂůĞƐ�ĐĂƐŽƐ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ�ƐſůŽ�ƵŶĂ�ƉŽƌĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ŵŝĐƌŽĐŽƐŵŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ƋƵĞ�ŽďƟĞŶĞŶ�ƵŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ĐƵĂů�ƉŽĚƌşĂ�
ƉĞŶƐĂƌƐĞ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ĞǆŝƚŽƐĂƐ�ƐŽŶ�ĐĂƐŽƐ�ĂŝƐůĂĚŽƐ�Ǉ�ƉŽĐŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀŽƐ͕�ƉĞƌŽ�
ŵƵĞƐƚƌĂŶ�ƋƵĞ�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĞĨĞĐƟǀĂ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ͘

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ůĂƐ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ƐŽďƌĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ͳ�ĐŽŶ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƐƵ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�Ͳ�ĚĞŶŽƚĂŶ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�
ƐƵ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ŚĂ�ŽďƐĞƌǀĂĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ďƵĞŶĂƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�Ă�ŶŝǀĞů�ŐůŽďĂů͘�

^Ğ� ĞŶƟĞŶĚĞ� ƉŽƌ� ŐĞƐƟſŶ� ĚĞ� ĐĂƐŽƐ� ƵŶ� ĞŶĨŽƋƵĞ� ŝŶƚĞŐƌĂů� Ǉ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽ� ĚĞ� ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƵƟůŝǌĂ�ƉĂƌĂ�ůŽŐƌĂƌ�ĐŽŶƟŶƵŝĚĂĚ�ĞŶ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�
ĚŝǀĞƌƐĂƐ�Ǉ�ĐŽŵƉůĞũĂƐ͘�>Ă�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ŚĂĐĞ�ƉŽƐŝďůĞ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĂĐĐĞĚĂŶ�
ĞŶ�ĨŽƌŵĂ�ĞĨĞĐƟǀĂ�Ǉ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�Ă�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�
Ğů� ƌĞƐƉĂůĚŽ� ƋƵĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ� ƉĂƌĂ� ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ� ƐƵƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ďĄƐŝĐĂƐ� Ǉ� ĚĂƌ� ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ� Ă�
ƐƵƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ͕�ŚĂƐƚĂ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�ĞŶ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ͘��Ŷ�ĞƐĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�
ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�Ž�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ƋƵĞ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�Ğů�ĂƉŽǇŽ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�ĞƐƚĄ�ĞŶ�ŵĂǇŽƌ�ĂƉƟƚƵĚ�ƉĂƌĂ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�
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ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ůŝďĞƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĂƌ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ăů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ƋƵĞ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ƋƵĞ�
ĂĐĐĞĚĞŶ�Ă�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉĞƌŽ�ĐĂƌĞĐĞŶ�ĚĞ�ƚĂů�ĂƉŽǇŽ͘

�Ŷ� ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ĂŹŽƐ͕� ůĂ�ƉĞƌƉĞƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞůŝƚŽƐ�ŐƌĂǀĞƐ͕�ĐŽŵŽ� ůĂ� ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ǉ�Ğů�
ƐĞĐƵĞƐƚƌŽ͕�ŚĂ�ĚĂĚŽ� ůƵŐĂƌ�Ă�ƋƵĞ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ž�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĂĐĐĞĚĂŶ�
Ă�ĂůŐƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ŚĂ� ůůĞǀĂĚŽ�Ă� ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�Ă�
ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ͘�

�ƐƚĞ�ĐĂŵďŝŽ�ĂƷŶ�ĞŶ�ŐĞƐƚĂĐŝſŶ�ĞƐ�ŶŽƚĂďůĞ͕�ƉƵĞƐ�ůŽƐ�ƌĞƚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�
Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŶŽ�ƐſůŽ�ĚĞƌŝǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂƌ�ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�ĂƐĞƋƵŝďůĞƐ�Ă�ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ƐŝŶŽ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚŽ�ĚĞ�
ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƵƟůŝǌĂƌ�Ǉ�ƌĂĐŝŽŶĂƌ�Ͳ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�
ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĂĐƚŽƌĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ͳ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�Ǉ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�Ǉ�ƉƌŝǀĂĚŽƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ͕�
ƉĂƌĂ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�Ă�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�
ƐĞ� ƌĞƐƵĞůǀĞŶ� ƐƵƐ� ĂƐƵŶƚŽƐ� ũƵƌşĚŝĐŽƐ� ƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ͘� �Ɛ� ĚĞĐŝƌ͕ � ƐĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ� ůŽƐ�
ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽ�Ǉ�ŚĂĐĞƌ�ƵƐŽ�ĚĞ�ĞůůŽƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�
ĚĞ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽ͘�

�Ŷ�DĠǆŝĐŽ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ƐŝŐƵĞ�ƐŝŶ�ƐĞƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞů�
/ED͕� ĞƐƚĞ� ĞŶĨŽƋƵĞ� ĐŽŵŝĞŶǌĂ� Ă� ĂĚƋƵŝƌŝƌ� ĞŶ� ůĂ� ƉƌĄĐƟĐĂ� ĨŽƌŵĂƐ� Ǉ� ŶŝǀĞůĞƐ� ĚĞ� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�
ĚŝǀĞƌƐŽƐ͕�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�Ǉ�ďƌŝŶĚĂƌ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂ͕�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�
ĂŶƚĞ�ǀŝŽůĂĐŝŽŶĞƐ�ŐƌĂǀĞƐ�Ă�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĐŽŵĞƟĚĂƐ�ĐŽŶƚƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�Ž�
ĂŶƚĞ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�
ĚĞ�ƐƵ�ĨƵŶĐŝſŶ͘���ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�Ğů�/ED͕�Ǉ�ĞŶ�
ĞƐƉĞĐŝĂů�ůĂ��KD�Z͕�ŚĂŶ�ĂĚƋƵŝƌŝĚŽ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ǉ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ͘�

�Ŷ� ůĂ� ĂŵƉůŝĂ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ĐĂƐƵşƐƟĐĂ� ĚĞ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ĂĐƚŽƌĞƐ� ĐŽŶ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕� ƐŽŶ�
ŶƵŵĞƌŽƐĂƐ�ůĂƐ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ƋƵĞ�ĞƐďŽǌĂŶ�ůĂƐ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĂĐĐĞĚĞƌ�Ă�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�
Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ͕ �ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĂĚĞĐƵĂĚŽƐ�Ž�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�
ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͕� ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ� ǇͬŽ�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂ͕� ĂƐĞƐŽƌşĂ� ũƵƌşĚŝĐĂ� ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ� ĚŝǀĞƌƐĂƐ� Ͳ�
ŝŶĐůƵŝĚĂ� ůĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� Ͳ� Ǉ͕ � ĮŶĂůŵĞŶƚĞ͕� ƉĂƌĂ� ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
ĞŶ�Ğů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ƐŽĐŝĂů͘��ŶƚƌĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƌĞƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽĂĚǇƵǀĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ž�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͕�ĐƵǇĂ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�Ă�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ͕�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ͗

ŝ͘� >Ă� ĂƵƐĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĂĚĞĐƵĂĚĂ� Ǉ� ŽƉŽƌƚƵŶĂ� ƐŽďƌĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� Ǉ� ĂƉŽǇŽƐ�
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ͘� �Ŷ� ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƐŽŶ� ůŝďĞƌĂĚĂƐ� ƉŽƌ� Ğů� /ED� ƐŝŶ� ŵĂǇŽƌ�
ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� ůĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� Ž� ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ƉƵĞĚĞŶ� ďƌŝŶĚĂƌ�
ĂƉŽǇŽƐ�ĚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ�ũƵƌşĚŝĐĂ͕�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ�Ž�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͘�

ŝŝ͘� >Ă� ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ĂĐƚŽƐ� Ž� ƌĞŐƵůĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ĂĨĞĐƚĂŶ� Ğů� ĂĚĞĐƵĂĚŽ� ĂĐĐĞƐŽ� Ă�
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ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ŵĠĚŝĐŽƐ͕� ĚĞ� ƐĂůƵĚ�ŵĞŶƚĂů͕� ĞĚƵĐĂƟǀŽƐ� Ǉ�ĚĞ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� ůĞŐĂů͕� ŝŶĐůƵŝĚĂ�
ůĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ƉƷďůŝĐŽƐ�Ž�ŐƌĂƚƵŝƚŽƐ͘��ƵŶƋƵĞ�Ğů�ŶƵĞǀŽ�ŵĂƌĐŽ�ũƵƌşĚŝĐŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�
ĚĞƐĂůŝĞŶƚĂ� ůĂ�ĞƐƟŐŵĂƟǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞǆĐůƵƐŝſŶ�ĚĞ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶ�
ĂĐƚŽƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĚŽƌĞƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�ƋƵĞ�ĂĨĞĐƚĂŶ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͕�ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞ�ůĂ�
ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�Ž�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͗�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĐŽŶ�ƉĂĚĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽƐ�Ž�ƋƵĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ƵŶ�ƟĞŵƉŽ�ĚĞ�ĐŽŶǀĂůĞĐĞŶĐŝĂ�
ƌĞĐŝďĞŶ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ůĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ� ƐſůŽ� ƉŽƌ� Ğů� ƟĞŵƉŽ�
ĞƐƚƌŝĐƚĂŵĞŶƚĞ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƉĂƌĂ�ƐŽůǀĞŶƚĂƌ�ƵŶĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�Ž�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐƌŝƐŝƐ͘�

ŝŝŝ͘� >Ă� ŝŶƐƵĮĐŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ž�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�
Ž�ŶŽ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ͕�ĂƐĞƋƵŝďůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�
ĂƐŝůŽ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ� ĚĞ� ƐƵƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ;ĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ͕� ƚƌĂƐƉŽƌƚĞ͕� ǀĞƐƟĚŽ͕�
ŵĞĚŝĐĂŵĞŶƚŽƐ͕�ŚŽƐƉĞĚĂũĞ͕�ĂƉŽǇŽ�ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�^ŽŶ�ƉŽĐĂƐ�ůĂƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�
ĚĞ� ŐŽďŝĞƌŶŽ� Ǉ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŝǀŝůĞƐ� ƋƵĞ� ƟĞŶĞŶ� ĐŽŵŽ� ŽďũĞƟǀŽ� ŚĂĐĞƌ� ĨƌĞŶƚĞ� Ă�
ĞƐƚĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĨƵĞƌĂ�ĚĞ�ƵŶ�ĞƐƋƵĞŵĂ�ĚĞ�ĂǇƵĚĂ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂ�Ž�ĞŵĞƌŐĞŶƚĞ͘��ů�
ŚŽƐƉĞĚĂũĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ĞǆĐĞĚĂ�ĚĞ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĚşĂƐ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞƐ��ůŝŵŝƚĂĚŽ�
ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĂĐĐĞĚĞŶ�Ă�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�Ğ�ŝŵƉƌĞƐĐŝŶĚŝďůĞ͕�ƉŽƌ�
ĞũĞŵƉůŽ͕�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ�Ž�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂ͘�

ŝǀ͘ � �Ŷ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ŶŝŹŽƐ͕� ŶŝŹĂƐ� Ǉ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ͕� ůĂ� ůŝŵŝƚĂĚĂ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ�
ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ĚĞů�ƉĂşƐ�ƉĂƌĂ�ďƌŝŶĚĂƌ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�
ĚĞ� ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ� Ƶ� ŽĨĞƌƚĂƐ� ĞĚƵĐĂƟǀĂƐ� Ǉ� ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ� ƋƵĞ� ĨŽƌŵĞŶ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ƵŶ�
ŵŽĚĞůŽ�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂĚŽ�Ă�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�Ă�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ͘��ƵŶƋƵĞ�Ğů��/&�
ƉƌŽǀĞĞ�ĚĞ�ĂůŐƵŶĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƚŽĚĂƐ�ĞůůĂƐ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�ĞŶ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ƟĞŶĞŶ�ƵŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ŵĄƐ�ƌĞĐƌĞĂƟǀŽ�ƋƵĞ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�Ǉ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŵĞƚŽĚŽůſŐŝĐĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͘�

ǀ͘ � >Ă� ŝŶƐƵĮĐŝĞŶƚĞ� Ž� ŝŶĞĮĐŝĞŶƚĞ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ� ĚŝƐƟŶƚŽƐ�
ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ� ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� Ǉ�ĂƉŽǇŽ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ�
ůĂ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ƌŝŐĞŶ�ƐƵ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĐƵĂŶĚŽ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�
ƐƵũĞƚĂ�Ă�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ĞƐƚĞ�ĞŶ�ůŝďĞƌƚĂĚ͘�

�ƐƚŽƐ�ƌĞƚŽƐ�ƉŽŶĞŶ�ĚĞ�ŵĂŶŝĮĞƐƚŽ�ƋƵĞ�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ůĞǇĞƐ͕�ƉŽůşƟĐĂƐ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ� ƋƵĞ� ƉƌŽŚşďĂŶ� ǇͬŽ� ĞƌƌĂĚŝƋƵĞŶ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� Ͳ� ĐŽŵŽ� ƵŶ� ƉĂƐŽ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĞŶ�Ğů�ƌĞƐƉĞƚŽ�Ǉ�ŐĂƌĂŶơĂ�ĚĞ� ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĞŶ� ůĂ� ŵŝŐƌĂĐŝſŶ� Ͳ� ƐĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ� ĚĞ� ŐĞƐƟſŶ� ĚĞ� ĐĂƐŽƐ� ƋƵĞ͕� Ăů� ĨĂǀŽƌĞĐĞƌ� Ğů�
ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�Ă�ůĂ�ǀĞǌ�ŚĂŐĂŶ�ƉŽƐŝďůĞ�Ǉ�ĨĂĐŝůŝƚĞŶ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ŐŽĐĞŶ�ĚĞ�ƐƵ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚŝŐŶĂƐ�ĞŶ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĐŽůŽĐĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ƐŽĐŝĂů͘�

WĞƐĞ� Ă� ƋƵĞ� ůĂ� ŐĞƐƟſŶ� ĚĞ� ĐĂƐŽƐ� ŶŽ� ƐĞ� ƌĞĂůŝǌĂ� ĐŽŵƷŶŵĞŶƚĞ� ĐŽŵŽ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�
ĚĞ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕� ŶŽ� ƐŽŶ� ƉŽĐĂƐ� ůĂƐ� ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� ƋƵĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� Đŝǀŝů� Ž�
ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�Ǉ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ� ƌĞĂůŝǌĂŶ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ͕� ůŽƐ� ĐŽŽƌĚŝŶĂŶ�Ž�ĐŽůĂďŽƌĂŶ͕�ƉĂƌĂ�
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ĂƉŽǇĂƌ� ůĂ� ůŝďĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĞŶ� ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͕� Ǉ� ďƌŝŶĚĂƌůĞƐ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ�ǇͬŽ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�Ă�ůĂƐ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂƐ�ƋƵĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂŶ͕�ŝŶĐůƵŝĚĂ�ůĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�
ĚĞ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘

�ƐƚĂ� ůĂďŽƌ� ƐĞ� ŚĂ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂĚŽ� Ă� ŶŝǀĞů� ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂů͘� WŽƌ� ĞũĞŵƉůŽ͕� ĞŶ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ĚĞůŝƚŽƐ�ůĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�/ED�ĐŽŶ�ůĂ�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�
ƉĂƌĂ� ůĂƐ�DŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ͕� WƌŽͲsşĐƟŵĂƐ� Ǉ� ůĂ� &ŝƐĐĂůşĂ� �ƐƉĞĐŝĂů� ƉĂƌĂ� ůŽƐ� �ĞůŝƚŽƐ� ĚĞ� sŝŽůĞŶĐŝĂ�
ĐŽŶƚƌĂ�ůĂƐ�DƵũĞƌĞƐ�Ǉ�ůĂ�dƌĂƚĂ�ĚĞ�WĞƌƐŽŶĂƐ�ĞƐƚĄ�ĞŶĐĂŵŝŶĂĚĂ�Ă�ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�
ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͕�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ�Ǉ�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂ�Ǉ�ĂƉŽǇŽ�ũƵƌşĚŝĐŽ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ͘�>Ă�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ůŽƐ�KW/Ɛ�Ǉ�ůĂ�ŵĂǇŽƌ�ĐĞƌĐĂŶşĂ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ƚĂŵďŝĠŶ�ĂƐƉŝƌĂŶ�Ă�ďƌŝŶĚĂƌ�ƵŶĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�
ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ�Ă�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ͘�

�Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ůĂ��KD�Z͕�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ǇͬŽ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂů͕�
ƌĞƐƵůƚĂ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ŵĞŶĐŝŽŶĂƌ�ƐƵ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ž� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�
ƉƌŝǀĂĚĂƐ͘��ƵƌĂŶƚĞ�ǀĂƌŝŽƐ�ĂŹŽƐ͕�ĐŽŶ�ĂƉŽǇŽ�ĚĞů���EhZ͕�ůĂ��KD�Z�Ǉ�ĂůŐƵŶĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�
ĐŝǀŝůĞƐ� ĐŽŵŽ� ^ŝŶ� &ƌŽŶƚĞƌĂƐ� /͘�͘W͘ ͕� ŚĂŶ� ĐŽůĂďŽƌĂĚŽ� ƉĂƌĂ� ďƌŝŶĚĂƌ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ă� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĞŶ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ĂŹŽƐ�ůĂ��KD�Z�ŚĂ�ƚƌĂďĂũĂĚŽ�
ĞŶ� ůĂ� ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ� ĚĞ� ƵŶĂ� ƌĞĚ� ĚĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŝǀŝůĞƐ� Ğ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ƉƌŝǀĂĚĂƐ� ƉĂƌĂ�
ĂǇƵĚĂƌ� ĞŶ� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ͕� ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ� ĚĞ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� Ğ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� EE�� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�
ŶŽ� ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͘� DĄƐ� ƌĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕� ůĂ� �KD�Z� ƚĂŵďŝĠŶ� ŚĂ� ĐƌĞĂĚŽ� ƵŶ� ĨŽŶĚŽ� ĚĞ�
ĂǇƵĚĂ� ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ� ƉĂƌĂ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ͕� ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ� Ǉ� ĞŶ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�
ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ͕�ĐƵǇŽ�ĮŶ�ĞƐ�ĂƉŽǇĂƌ�ĞŶ�ĂůŐƵŶĂƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ;ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ͕�
ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝŽŶĞƐ�ƋƵŝƌƷƌŐŝĐĂƐ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕�ŵĞĚŝĐĂŵĞŶƚŽƐ͕�ĞǆĄŵĞŶĞƐ�ĚĞ�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ�ǇͬŽ�
ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĚĞ�ŐĂďŝŶĞƚĞ͕�ĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ͕�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͕� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�ƉƷďůŝĐŽ� ůŽĐĂů͕�ĂƌơĐƵůŽƐ�ĚĞ�
ŚŝŐŝĞŶĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�Ǉ�ŐĂƐƚŽƐ�ĚĞ�ĞǆƉĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƚĂƌũĞƚĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂͿ͘

�ů�ƚƌĂďĂũŽ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ��KD�Z�Ǉ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�ĞƐ�ƵŶ�ĞƐĨƵĞƌǌŽ�ƋƵĞ�ǀĂůĞ�ůĂ�
ƉĞŶĂ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ͕ �ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ƋƵĞ�ďƌŝŶĚĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�
Ă�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�ŵŽǀŝůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�Ǉ�ůĂ�
ĂƌƟĐƵůĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ǉ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ͘�

�Ɛ�ĚĞ�ƌĞƐĂůƚĂƌ�ƚĂŵďŝĠŶ�Ğů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�Ğů��ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů͕�
ƋƵĞ�ŚĂ�ǀĞŶŝĚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂŶĚŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ĂŹŽƐ�ůĂ�^���Z��͘��ƐƚĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�ĂƉŽǇŽƐ�ĞŶ�
ĞƐƉĞĐŝĞ�Ă� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ǀĞƐƟĚŽ͕�Ǉ� ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞƐƟŶĂ�
ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�ƉĂƌĂ�ƉŽƐŝďŝůŝƚĂƌ� Ă� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ĐƵďƌŝƌ� ůŽƐ� ĐŽƐƚŽƐ�ĚĞ� ƐƵ�
ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘��ƐƚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ă�ŵĞŶƵĚŽ�ƐĞ�ĚĞƐƟŶĂŶ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�
ůĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�ƋƵĞ�ďƌŝŶĚĂŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ĞƐƚĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ͘�

�ů� ĐŽŶƚĞǆƚŽ� ƐŽĐŝĂů͕� ĐƵůƚƵƌĂů� Ǉ� ƉŽůşƟĐŽ� ĨƌĞŶƚĞ� Ă� ůĂ� ŵŝŐƌĂĐŝſŶ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ŚĂ� ůůĞǀĂĚŽ� Ă� ůĂƐ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ŶŽ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�Ă� ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�ƵŶĂ� ůĂƌŐĂ� ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ�ĞŶ� ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�
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ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ĐŽŶ�ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĞŶĨƌĞŶƚĂŶ�ƌĞƚŽƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ĞŶ�
ůĂ�ĐĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ďƌŝŶĚĂŶ͘�

�ŶƚƌĞ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�Ͳ�̂ ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ͕�Ğů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�
&ƌĂǇ�DĂơĂƐ�ĚĞ��ſƌĚŽǀĂ͕��Ğů��ůďĞƌŐƵĞ�ĚĞů��ĞƐŝĞƌƚŽ�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�Ͳ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂŶ�ĂǀĂŶĐĞƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽƐ�
ĚĞ� ĂƌƟĐƵůĂĐŝſŶ͕� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ƚĂŶƚŽ� ĐŽŶ� ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ� ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�
ĐŽŵŽ�ĞŶƚƌĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ǉ�ĂĐƚŽƌĞƐ�ƉƌŝǀĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐƚĂŶ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ă�ďĂũŽ�ĐŽƐƚŽ�Ž�
ŐƌĂƚƵŝƚĂŵĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĂƟĞŶĚĞŶ͘�^Ğ�ŚĂŶ�ŝŵƉƵůƐĂĚŽ�ĂĚĞŵĄƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�
�ĂƐĂ�dŽĐŚĂŶ�Ǉ�ůĂ��ĂƐĂ�ĚĞ�ůĂƐ�,ĞƌŵĂŶĂƐ�:ŽƐĞĮŶĂƐ͕�ĂŵďŽƐ�ĞŶ�Ğů��ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů͕�ƋƵĞ�ďƵƐĐĂŶ�
ĂǇƵĚĂƌ�ĞŶ�Ğů�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�
ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌĄŶ�ƚĞŵƉŽƌĂů�Ž�ĚĞĮŶŝƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘�

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ůĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůĂ�ƐĂůƵĚ͕�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕�
ũƵƐƟĐŝĂ�Ǉ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ğů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƉůĞŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�
ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ƐŽŶ�ƵŶ�ƉĂƐŽ�ƚƌĂƐĐĞŶĚĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ĞůŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌŝĂƐ� ƋƵĞ� ĂĨĞĐƚĂŶ� ƐƵƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ĞƐĞŶĐŝĂůĞƐ� Ğ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂŶ� ůĂ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�
ƐŽĐŝĂů�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ƚĞŵƉŽƌĂů�Ž�ĚĞĮŶŝƟǀĂŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ĞŶ�
Ğů�ƉĂşƐ͕�Ǉ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͘ ��Ɛ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂƌƐĞ�ƋƵĞ�ĞŶ�
Ğů�ĐŽƌƚŽ�ƉůĂǌŽ�ĐŽŵŝĞŶĐĞ�Ă�ŽďƐĞƌǀĂƌƐĞ�Ğů� ŝŵƉĂĐƚŽ�ƉŽƐŝƟǀŽ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ŵĂƌĐŽ� ũƵƌşĚŝĐŽ�ĞŶ�Ğů�
ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ďĄƐŝĐĂƐ͕�ƋƵĞ�ĞŶ�ŶŽ�ƉŽĐĂƐ�
ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂďĂ�ƵŶ�ƌĞƚŽ�ŵĄƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĂƷŶ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�
ĐŽŶ�ŽƚƌĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ͕�ƚĂŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ĐŽŵŽ�ƉĂƌĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ͘�

�� ƉĂƌƟƌ� ĚĞ� ůĂ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂů� Ǉ� ĚĞ� ůĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŝǀŝůĞƐ� ƐĞ� ŽďƐĞƌǀĂ�
ƋƵĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ� ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŶŽ�ĞƐ� Ğů� ƷŶŝĐŽ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�
ƐƵ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ� ƚĞŵƉŽƌĂů�Ž�ĚĞĮŶŝƟǀĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͗�ŚĂǇ�ŽƚƌŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ǀŝŶĐƵůĂĚŽƐ� ĐŽŶ� ůĂ�
ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ǉ�ĚĞ�ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�ĐŽŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�
ĚĞ�ĞĚĂĚ�Ǉ�ŐĠŶĞƌŽ�ƋƵĞ�ŝŶĐŝĚĞŶ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�
ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ƐƵƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ž�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĞŶ�ĐƵƌƐŽ͕�ŝŶĐůƵŝĚŽƐ�ůŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�
Ǉ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͘�

WĞƐĞ�Ă�ůĂƐ�ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƌĞƚŽƐ�ƋƵĞ�ĂƷŶ�ƐĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� Ǉ� ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͕� ƐĞ� ŽďƐĞƌǀĂ� ƋƵĞ� ĞƐ� ƉŽƐŝďůĞ� ĂǀĂŶǌĂƌ� ĞŶ� ůĂ�
ĐƌĞĂĐŝſŶ͕�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ�Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵŽĚĞůŽƐ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�Ă�ƉĂƌƟƌ�
ĚĞ� ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ� Ǉ� ĚĞ� ůĂ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚĂ� ƉŽƌ� ůŽƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĂĐƚŽƌĞƐ�
ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ� Ǉ�ŶŽ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ĞŶ� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĂƌƟĐƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�
ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ͕�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ŚƵŵĂŶĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĞƐĞŶĐŝĂůĞƐ�
ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ͘�
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>Ă� ŵĂǇŽƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ůĂƐ� ůŝŵŝƚĂŶƚĞƐ� ĞŶĐŽŶƚƌĂĚĂƐ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ůĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ƐĞ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂŶ�
ĐŽŶ� ůĂ� ŽďƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĐƵĂŶƟƚĂƟǀĂ� ǇͬŽ� ĐƵĂůŝƚĂƟǀĂ� ƐŽďƌĞ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ĐĞŶƚƌĂůĞƐ�
ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͕�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƟĞƌĂ�ĐŽŶŽĐĞƌ͗�ŝͿ�ůŽƐ�
ƉĞƌŝŽĚŽƐ�ĞĨĞĐƟǀŽƐ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƉĂƐĂŶ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�
ǇĂ�ƐĞĂ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ƉŽƌĐĞŶƚƵĂůĞƐ�Ž�ĂďƐŽůƵƚŽƐ͖�ŝŝͿ�ůĂ�ƚŽƚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ĞŶ�
DĠǆŝĐŽ�ĞŶ�ŵĄƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŽĐĂƐŝſŶ͕�ĚĞƐĂŐƌĞŐĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĞǀĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ĞĚĂĚ͕�
ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�Ž�ƐĞǆŽ͖�ŝŝŝͿ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ�ĞŶ�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ž�ĞǀĂůƵĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĚŝĞƌĂŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞ�ƐƵ�ĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚ͕�ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ͕�
ƌĞƚŽƐ� Ž� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ͖� ŝǀͿ� Ğů� ĐŽƐƚŽ� ŐůŽďĂů� Ž� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ƋƵĞ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ� Ăů� ĞƌĂƌŝŽ� ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͖�ǀͿ�ůĂ�ĐĂƌŐĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ�ƋƵĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
ƉĂƌĂ�Ğů�/ED�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ƟĞŵƉŽ�Ǉ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͖�ǀŝͿ�ůŽƐ�ƚƌĄŵŝƚĞƐ�ĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƋƵĞ͕�ĐŽŵŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ĨƵĞƌŽŶ�ĂďĂŶĚŽŶĂĚŽƐ͖�ǀŝŝͿ�
ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĞŶ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌŽŶ�Ğů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ǉ�
Ğů�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�Ă�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�ĮũĂĚĂƐ͖�ǀŝŝͿ�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĚĞƐŝƐƟĞƌŽŶ�Ž�ĂďĂŶĚŽŶĂƌŽŶ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͕�ĚĞƐĂŐƌĞŐĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ĞĚĂĚ͕�ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ƐĞǆŽ͘

ϳ͘��ÊÄ�½çÝ®ÊÄ�Ý

ϭ͘� �ů� ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ďĂũŽ� ůĂ� ƉƌĞŵŝƐĂ� ĚĞ� ůĂ� ŵŝŐƌĂĐŝſŶ� ĞŶ�
ƚƌĄŶƐŝƚŽ� ĐƌŝŵŝŶĂůŝǌĂ� Ă� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ͕� Ǉ� ĞƐ� ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ� Ă� ůŽƐ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ� ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� Ğ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ͕�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ� Ăů� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ� ĚĞ� ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ� ĞŶ� ůĂ� ƉƌŝǀĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŝďĞƌƚĂĚ� Ǉ� Ă�
ůŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ� ĚĞ� ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ͕� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� Ǉ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘� 

Ϯ͘� >Ă�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĂĨĞĐƚĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĚĞƐƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂů�Ğ�ŝŶũƵƐƚĂ�Ă�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĞŶ�ĚĞƐƟŶŽ�Ǉ�Ă�ƋƵŝĞŶĞƐ�ŝŶƚĞƌƉŽŶĞŶ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ůĞŐĂů͘��Ŷ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�
ŚĂŶ�ĞǆĐĞĚŝĚŽ�Ğů�ƟĞŵƉŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�Ž�ƋƵĞ�ƉŽƐĞĞŶ�ǀşŶĐƵůŽƐ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ�Ž�ĚĞ�ƉĂƌĞũĂ�ĐŽŶ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵĞǆŝĐĂŶĂƐ͕� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ�ƟĞŶĞ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ŵĞƌĂŵĞŶƚĞ�ƉƵŶŝƟǀŽƐ͘� 

ϯ͘� >Ă� ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůŝďĞƌƚĂĚ� ƉĂƌĂ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ƋƵĞ� ĂĐƵĚĞŶ� Ăů�
/ED� Ž� Ă� ůĂ� �KD�Z� ĞƐ� ůĂ� ƷŶŝĐĂ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ƋƵĞ� ŽĨƌĞĐĞ� ŐĂƌĂŶơĂ� Ǉ�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ƉůĞŶĂ�Ăů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů͘�KƚƌĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ŽďƐĞƌǀĂĚĂƐ� ƐŽŶ͗� ůĂ� ŶŽ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ƉĂƌĂ� ŶŝŹŽƐ͕� ŶŝŹĂƐ� Ǉ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ŶŽ� ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͖� ůĂ� ŶŽ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ǀşĐƟŵĂƐ� ĚĞ� ƚƌĂƚĂ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ͖� ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƌ�
ůĂ� ŶŽ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ǀşĐƟŵĂƐ� ĚĞ� ĚĞůŝƚŽƐ� ŐƌĂǀĞƐ� Ǉ� ŽƚƌĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͖� ůĂ� ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ĚĞ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ůĂ�
ƐƵƐƚĂŶĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͕�
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ůĂ� ĐƵƐƚŽĚŝĂ� Ǉ� ůĂ� ŐĂƌĂŶơĂ͘��ƵŶƋƵĞ�Ğů�ŵĂƌĐŽ� ũƵƌşĚŝĐŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ� Ǉ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� ĚŝƐƚĂ�ĚĞ�
ƌĞŐƵůĂƌ�ĂĚĞĐƵĂĚĂŵĞŶƚĞ�ĞƐƚĂƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ĞǆŝƐƚĞŶ�ǀĞŶƚĂŶĂƐ�
ĚĞ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�Ă�ŶŝǀĞů�ŽƉĞƌĂƟǀŽ�Ǉ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ƉĂƌĂ� ƐƵ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ͘ 

ϰ͘� �� ĐŽƌƚŽ� ƉůĂǌŽ� Ğů� ƌĞƚŽ� ĞƐ� ůŽŐƌĂƌ� ƋƵĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƉĂƌĂ� ƋƵŝĞŶĞƐ� ůĂ� ůĞǇ� ƉƌĞǀĠ� ƵŶĂ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ƐĞĂŶ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĚĂƐ͕� Ǉ� ĂĐĐĞĚĂŶ� ĚĞ� ŵĂŶĞƌĂ� ŽƉŽƌƚƵŶĂ� Ǉ�
ĞĨĞĐƟǀĂ�Ă�ĞůůĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂĚŽƉĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ƋƵĞ�ĨĂĐŝůŝƚĞŶ�ƐƵ�ĚĞƚĞĐĐŝſŶ͕�ĂƐş�
ĐŽŵŽ�ůĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĂĚĂ�ĚĞ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�
ĚĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĞŶ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ă� ůĂƐ� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ� ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ� ĚĞ� ĐĂĚĂ� ĐĂƐŽ͘� 

ϱ͘� >Ă� ŐĞƐƟſŶ� ĚĞ� ĐĂƐŽƐ͕� Ǉ� ƉŽƌ� ƚĂŶƚŽ� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ă� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� Ǉ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ͕�
ƐĞ� ǀĞ� ĂĨĞĐƚĂĚĂ� ƉŽƌ�ŵŽƟǀŽƐ� ƋƵĞ� ǀĂŶ� ĚĞƐĚĞ� ůĂ� ŝŶƐƵĮĐŝĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ�
Ǉ� ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ� ŚĂƐƚĂ� ůĂ� ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ� ĞŶ� Ğů� ĂĐĐĞƐŽ� Ă�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ǉ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�Ǉ�ŶŽ�
ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ĐƵĞŶƚĂŶ�ĐŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĄŵďŝƚŽ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ĂǀĂŶǌĂƌ�
ĞŶ� ůĂ� ĞůŝŵŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ŽďƐƚĄĐƵůŽƐ͕� ůĂ� ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� Ǉ� ůĂ� ŝŶĐůƵƐŝſŶ�
ĚĞ� ůĂƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĐŽŵŽ� ƵŶŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ŽďũĞƟǀŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƉĞƌƐŝŐƵĞŶ͘ 

ϲ͘� �ǆŝƐƚĞŶ�ĐŽŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂƐ�ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�Ă�ŶŝǀĞů� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ƐĞ�ŚĂŶ� ƌĞǀĞůĂĚŽ�
ĨĂǀŽƌĂďůĞƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĠǆŝƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕� ĐŽŶ� ůŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�
ƋƵĞ� ƐĞ� ĚĞƐƉƌĞŶĚĞŶ� ĚĞ� ůĂ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ƉƌĄĐƟĐĂ� ĚĞ� ĂĐƚŽƌĞƐ� ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ� Ǉ�
ŶŽ� ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ͘� �Ğ� ƚĂů� ƐƵĞƌƚĞ͕� ĐŽŶ� Ğů� ĮŶ� ĚĞ� ĐƌĞĂƌ� ŵŽĚĞůŽƐ� ĚĞ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�
Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕� ĞƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ� ůĂ� ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ� ĐĂƐŽƐ� Ǉ� ůŽƐ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�
ƉƌĞƐƵŵŝďůĞŵĞŶƚĞ�ĨŽŵĞŶƚĂŶ�ůĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�ƚĞŵƉŽƌĂů�Ž�ĚĞĮŶŝƟǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͕�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĂƐĞƌƟǀĂ�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂĚĂ͕�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ƌĞĚĞƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ� ĚĞ� ĂƉŽǇŽ� Ǉ� ůĂ� ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ� ŽƉŽƌƚƵŶĂ� Ǉ� ĂĚĞĐƵĂĚĂ� ĚĞ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� Ǉ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ŐĞŶĞƌĂƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂƐ�ƉŽƐŝƟǀĂƐ�ŚĂĐŝĂ�Ğů�ĨƵƚƵƌŽ͘�
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��ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�Ǉ�ůŽƐ�ƌĞƚŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ůĂ�ŶŽ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� Ǉ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ� ĞŶ� DĠǆŝĐŽ͕� ƐĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂŶ� ƐĞŝƐ�
ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ĐůĂǀĞ� ƉĂƌĂ� ƉƌĞǀĞŶŝƌ� Ǉ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͗� ĂͿ� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�
ůĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĐŽŵŽ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ƌĞĐƚŽƌ�ĞŶ�ůĂ� ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ͕�ďͿ�ĐƌĞĂƌ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�
ĚĞ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ƉĂƌĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�Ă� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĚĞďĞŶ�ƐĞƌ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�Ǉ�
ĞǀŝƚĂƌ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ͖�ĐͿ�ĂƉůŝĐĂƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�ƉƌŝŵĞƌĂ�
ŝŶƐƚĂŶĐŝĂ� Ǉ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĂƉůŝĐĂďůĞƐ� ĐƵĂŶĚŽ� ƐĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂ�ƵŶ� ƌŝĞƐŐŽ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ŵŽĚĞůŽ�
ĚĞ� ĐŽůŽĐĂĐŝſŶ� ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽ͖� ĚͿ� ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ� ůĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĂĐŽŐŝĚĂ� Ǉ� ĂƉŽǇŽ� ĞŶ� ůĂ�
ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ŚĂĐĞƌ�ĞĨĞĐƟǀĂ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͖�ĞͿ�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�
ůŽƐ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů͕�
ƋƵĞ� ĨĂĐŝůŝƚĞŶ� ůĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ� Ž� ƌĞĐĞƉĐŝſŶ� ĞŶ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ� Ǉ� ĨͿ� ŐĞŶĞƌĂƌ͕ � ƐŝƐƚĞŵĂƟǌĂƌ� Ǉ�
ĚŝĨƵŶĚŝƌ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĂƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵƐƚĞŶƚĂƌ�ůĂ�ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�Ăů�ƌĞƐƉĞĐƚŽ͘�

�Ŷ�ƌĂǌſŶ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ƐĞŝƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ƐĞ�ĨŽƌŵƵůĂŶ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝŽŶĞƐ͗

ϭ͘�WÙ�ÝçÄ�®ÌÄ����>®��Ùã��

ϭ͘ϭ����ů�ƉŽĚĞƌ�>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ�Ǉ��ũĞĐƵƟǀŽ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝſŶ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ͕�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗  

ϭ͘� �ĞƌŽŐĂƌ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ�Ǉ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂĚĂ�ďĂƐĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ͘

Ϯ͘� �ƐƚĂďůĞĐĞƌ� ĐŽŵŽ� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ� ƌĞĐƚŽƌĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ƉŽůşƟĐĂ� Ǉ� ƉƌĄĐƟĐĂ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ůĂ�
ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ǇͬŽ�ůĂ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ďĂƐĂĚĂ�
ĞŶ�ůŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ͘

ϯ͘� �ĞƌŽŐĂƌ� ůĂƐ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ůĞŐĂůĞƐ� Ǉ� ƌĞŐůĂŵĞŶƚĂƌŝĂƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĚĞƐƉƌĞŶĚĞŶ� ĚĞů�
ĂƌơĐƵůŽ� ϭϭϭ� ĨƌĂĐĐŝſŶ� s� ĚĞ� ůĂ� >D͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ăů� ĐƵĂů� ƐĞ� ŚĂďŝůŝƚĂ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ŝŶĚĞĮŶŝĚĂ�ĚĞ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�
ĞũĞƌĐĞŶ�ƐƵ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůĂ�ũƵƐƟĐŝĂ͕�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ũƵĚŝĐŝĂů�Ǉ͕ �ĞŶ�ƐƵ�
ĐĂƐŽ͕�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�Ǉ�ƌĞĐŝďŝƌ�ĂƐŝůŽ͘

ϰ͘� �ĨĞĐƚƵĂƌ� ůĂ� ƌĞĨŽƌŵĂ�Ăů��ƌơĐƵůŽ�Ϯϯϱ�ĚĞů�Z>D�Ǉ�ĚŝĐƚĂƌ� ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ� ƐĞ�
ƌĞƋƵŝĞƌĂŶ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ĞŶ�ĞƐƉĞƌĂ�ĚĞ�
ƐƵ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ŐŽĐĞŶ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘

ϱ͘� &ŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ůĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĐŽŶƚĞŶŝĚĂ�ĞŶ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϯϲ�ĨƌĂĐĐŝſŶ�/�ĚĞ�ůĂ�
>D�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĂĐƵĚĞŶ�ĂŶƚĞ�Ğů�/ED�Ă�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ž�
ĂŶƚĞ�ůĂ��KD�Z�ĞŶ�ďƵƐĐĂ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�
ĐŽŶ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͘�

Z��KD�E���/KE�^
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ϲ͘� EŽƌŵĂƌ� ůĂ� ƉƌŽŚŝďŝĐŝſŶ� ĚĞ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� EE�� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ĞŶ� ŐĞŶĞƌĂů͕� ƐŝŶ�
ĚŝƐƟŶŐƵŝƌ�ĞŶƚƌĞ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�Ǉ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͕� ƌĞƐƉĞƚĂŶĚŽ�Ğů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�
ƵŶŝĚĂĚ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ͲƐĂůǀŽ�ƋƵĞ�ƐĞĂ�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ�Ăů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ŶŝŹŽͲ͕�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ�Ăů�ƌĞƐƉĞƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ĚŝŐŶŝĚĂĚ�Ǉ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ƉůĞŶŽ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ͘�

ϳ͘� �ƐƚĂďůĞĐĞƌ� ĐŽŶ� ƚŽĚĂ� ƉƌĞĐŝƐŝſŶ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ůĞŐĂůĞƐ� ĞŶ� ůĂ� >ĞǇ� ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ� Ǉ�
ŽƚƌŽƐ� ĐƵĞƌƉŽƐ� ŶŽƌŵĂƟǀŽƐ� ĐŽŶĞǆŽƐ� ƋƵĞ� ƉƌŽŚşďĂŶ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞů�ĚĞůŝƚŽ�Ǉ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ğů�ĚĞďĞƌ�
ĚĞ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ǀĞůĂƌ�ƉŽƌ�ƋƵĞ�ĞĨĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ�ůĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�Ǉ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ŶŽ�ƐĞĂŶ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�

ϭ͘Ϯ�����ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�/ED͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ͕�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗�

ϭ͘� �ůŝŵŝŶĂƌ� ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� Ǉ� ƉƌĄĐƟĐĂƐ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ� ƋƵĞ� ƉŽƐŝďŝůŝƚĂŶ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ� Ǉ� ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂĚĂ�ĚĞ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůĂ� ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�
Ǉ�ĐŽƌƌĞĐĐŝſŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝĂ�ĂŶƚĞ�ĂĐƚŽƐ�Ƶ�ŽŵŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�
ƉƷďůŝĐŽƐ�ƋƵĞ�ĞũĞĐƵƚĞŶ�ƵŶĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŝůĞŐĂů�Ž�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ͘�

Ϯ͘� WƌŽŵŽǀĞƌ� Ǉ� ĚŝĐƚĂƌ� ůĂƐ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ƉĞƌƟŶĞŶƚĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ŶŽ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͘

ϯ͘� ZĞĨŽƌǌĂƌ� ůĂ� ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůŝďĞƌƚĂĚ� ƉƌĞǀŝƐƚĂ� ĞŶ� Ğů� �ƌơĐƵůŽ� ϭϯϲ� ĚĞ� ůĂ� >D� ƉĂƌĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� Ž� ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůĂ� ĐƌĞĂĐŝſŶ� Ǉ�
ĂĚŽƉĐŝſŶ�ĚĞ͗
Ă͘� DĞĚŝĚĂƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂƐ� Ƶ� ŽƉĞƌĂƟǀĂƐ� ƋƵĞ� ƉƌŽƚĞũĂŶ� Ă� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƋƵĞ�

ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ� ĞŶ� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ� ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ� ƐƵ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� Ž� ĚĞ�
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ƉƵĞƐƚĂ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�
Ǉ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͘�

ď͘� DĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� ŝŶƚĞƌŶŽƐ�ƋƵĞ� ƚĞŶŐĂŶ�ƉŽƌ�ŽďũĞƚŽ�ĞǀŝƚĂƌ�ƋƵĞ� ůĂ�ĚĞƐƚƌƵĐĐŝſŶ�Ž�
ŝŶŽďƐĞƌǀĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞů�/ED�Ž�ůĂ��KD�Z�ƐŽĐĂǀĞ�ůĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�
ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ�ĚĞ�ĐŽŵŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ůĂ�ƉƵĞƐƚĂ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�Ž�ĞƐƚĂŶĐŝĂƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂůĞƐ͘�

ϰ͘� �ĚŽƉƚĂƌ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ͕�ŵĞĚŝĚĂƐ� Ǉ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞƐŝĚĞŶ�ƉĞƌŝſĚŝĐĂ͕�ƚĞŵƉŽƌĂů�Ž�ĚĞĮŶŝƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�
ƚĞŶŐĂŶ� ĂĐĐĞƐŽ� Ă� ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ� ƐƵ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůĂ� ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ�
Ǉ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� ůĞŐĂů� ĚĞ� ůĂƐ� ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ��/&� ĚĞů� ƉĂşƐ͘� dĂůĞƐ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ͕�ŵĞĚŝĚĂƐ� Ǉ�
ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞďĞŶ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĂĚŽƉƚĂĚŽƐ�ĞŶ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�
�/&�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ůŽĐĂů�Ǉ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕�ƐĞŐƷŶ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂ͘

ϱ͘� >ůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�ůĂ�ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĞĨĞĐƟǀĂ�ĚĞ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ĚĞůŝƚŽƐ�ŐƌĂǀĞƐ�Ă�ůƵŐĂƌĞƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�
ƉƌŽǀĞĂŶ�ĚĞ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĚĂƐ�Ă�
ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϳϴ�ĚĞů�Z>D͘�dĂů�ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�
ĚĞďĞ�ŽĐƵƌƌŝƌ�ĐƵĂŶĚŽ�ŵĄǆŝŵŽ͕�Ăů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞĐŝĚĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�
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ůĂ�ĚĞŶƵŶĐŝĂ�ƉĞŶĂů�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞ�ƌĞŇĞǆŝſŶ�Ž�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƐĞ�
ƌĞĂůŝǌĂ�Ğů�ƌĞƚŽƌŶŽ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽ�Ăů�ƉĂşƐ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ͘�

ϲ͘� �ŝĐƚĂƌ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ� ĂƷŶ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ůĂ� ǀŝŐĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůŽƐ�
ĂĐƚƵĂůĞƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ϭϭϭ�ĚĞ�ůĂ�>D�Ǉ�Ϯϯϱ�ĚĞů�Z>D�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�
ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ� ŶŽ� ǀĞĂŶ� ĂĨĞĐƚĂĚŽ� Ž� ǀĞĚĂĚŽ� ƐƵ� ĂĐĐĞƐŽ� Ă� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĞůůŽƐ�ĐŽŵŽ͗�ůĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƉŽƌ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂƐ͕�
ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�Ǉ�ůĂ�ŐĂƌĂŶơĂ͘�

ϭ͘ϯ����ů�/ED�Ǉ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗�

ϭ͘� �ĚŽƉƚĂƌ�ƚŽĚĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƐĞĂŶ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�
ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ� Ă� ůŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ůŽĐĂůĞƐ� Ž� ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ� Ă� ĞĨĞĐƚŽ� ĚĞ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƉƌŽƚĞũĂ�
ĂĚĞĐƵĂĚĂŵĞŶƚĞ�ƐƵ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ŶŽ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉŽƌ�ŵŽƟǀŽƐ�ĚĞ�şŶĚŽůĞ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘

Ϯ͘� dƌĂďĂũĂƌ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ͕�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�Ǉ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŶŽ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĨĂŵŝůŝĂƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ�EE�͘�

ϭ͘ϰ�����ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&�Ă�ŶŝǀĞů�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ůŽĐĂů�Ǉ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗

ϭ͘� �ĚŽƉƚĂƌ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�Ǉ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ�ůĂ�ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�
Ǉ� ŶŽ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� EE�� ŶŽ� ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� Ǉ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� ĞŶ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͕ �ĞŶƚƌĞ�ĞƐƚĂƐ�ƐĞ�ŝŶĐůƵǇĞŶ͗
Ă͘� ZĞǀŝƐĂƌ�Ǉ�ƌĞĚŝƐĞŹĂƌ�Ğů�ŵŽĚĞůŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�

Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞƉůŝƋƵĞ�ůĂƐ�ďƵĞŶĂƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ůŽƐ� ĂůďĞƌŐƵĞƐ� ƉĂƌĂ� ŝŶĨĂŶĐŝĂ� ŵŝŐƌĂŶƚĞ� ŶŽ� ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂ͕�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ͕�ĂƋƵĞůůŽƐ�ůŽĐĂůŝǌĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĨƌŽŶƚĞƌĂ�ŶŽƌƚĞ͘

ď͘� &ŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ůĂ�ZĞĚ�ĚĞ�ĂůďĞƌŐƵĞƐ�ĚĞů��/&�Ǉ�ƉƌŝǀĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ĞŶ�
Ğů�ƐƵƌ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘

Đ͘� �ƌĞĂƌ�ŵŽĚĞůŽƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ŇĞǆŝďůĞƐ�ƉĂƌĂ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�
Ă� ůĂƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� Ǉ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ƉĞƌŝŽĚŽƐ� ĚĞ� ĞƐƚĂĚşĂ� ĞŶ� Ğů� ƉĂşƐ� ĚĞ� EE��
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͘�

ϭ͘ϱ�����ůĂ��KD�Z�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗

ϭ͘� DĂŶƚĞŶĞƌ� Ǉ� ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ� ƐƵƐ� ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĐŽŶƚƌĂ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�
ƋƵŝĞŶĞƐ� ĐŽŵƉĂƌĞĐĞŶ� ĂŶƚĞ� ĞůůĂ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ĚĞ� EE�� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� Ǉ�
ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͘�
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ϭ͘ϲ������ůĂƐ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ũƵƐƟĐŝĂ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞů�ĚĞůŝƚŽ�
ĨĞĚĞƌĂůĞƐ�Ǉ�ůŽĐĂůĞƐ�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗�

ϭ͘� �ďƐƚĞŶĞƌƐĞ� ĚĞ� ůůĞǀĂƌ� Ă� ĐĂďŽ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ĂĐƚŽ� ƋƵĞ� ƚĞŶŐĂ� ƉŽƌ� ŽďũĞƚŽ� ĐŽůŽĐĂƌ� Ă�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ůƵŐĂƌĞƐ�Ž�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ă�ƉƵĞƌƚĂƐ�ĐĞƌƌĂĚĂƐ�ƐŝŶ�ĐŽŶƚĂƌ�
ĐŽŶ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂŶƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ǀşĐƟŵĂ�Ǉ�ƵŶĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ƌĞĂůĞƐ�
Ă�ƐƵ� ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ�Ǉ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƋƵĞ�ƉŽŶĚĞƌĞ� ůŽƐ�ĞĨĞĐƚŽƐ� ƌĞǀŝĐƟŵŝǌĂŶƚĞƐ�Ǉ�
ůĂ�ĂĨĞĐƚĂĐŝſŶ�ĞŵŽĐŝŽŶĂů�Ž�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂ�ƋƵĞ�Ğů� ĐŽŶĮŶĂŵŝĞŶƚŽ�ƉƵĞĚĞ�ĐĂƵƐĂƌ�Ă� ůĂƐ�
ǀşĐƟŵĂƐ͘

Ϯ͘�D���Ä®ÝÃÊÝ����/��Äã®¥®���®ÌÄ�ù��ò�½ç��®ÌÄ�

Ϯ͘ϭ����ů�ƉŽĚĞƌ�>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ�Ǉ��ũĞĐƵƟǀŽ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝſŶ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ͕�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗

ϭ͘� �ƐƚĂďůĞĐĞƌ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ůĞŐĂůĞƐ�ƋƵĞ�ŐĂƌĂŶƟĐĞŶ� Ǉ�ƉƌŽƚĞũĂŶ�Ğů� ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ŶŽ� ƐĞƌ�
ƉƌŝǀĂĚŽ�ŝůĞŐĂů�Ž�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ͗�Ğů�ĚĞďĞƌ�ĚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƌ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĞǆŚĂƵƐƟǀĂ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ŵŽƟǀŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ĂŶĂůŝǌĂƌ�Ǉ�ƉƌŽďĂƌ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ĞŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă� ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ͕�Ğů�ĚĞďĞƌ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂƌ�Ǉ�
ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƌ�Ğů�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕��ůĂ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�
ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ�Ǉ�ƉĞƌŝſĚŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�Ǉ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ŝŵƉƵŐŶĂƌ�ĂŶƚĞ�ůŽƐ�ƚƌŝďƵŶĂůĞƐ�
ůĂ�ŝůĞŐĂůŝĚĂĚ�ǇͬŽ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĞĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘

Ϯ͘� �ƐƚĂďůĞĐĞƌ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ůĞŐĂůĞƐ� ƋƵĞ� ƉĞƌŵŝƚĂŶ� Ğů� ŵŽŶŝƚŽƌĞŽ� ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�
ĚĞ� ůĂƐ� ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ� ƉŽƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� Đŝǀŝů�
ĂĐƌĞĚŝƚĂĚĂƐ͕�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ĚĞƚĞĐƚĂƌ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ƉƵĚŝĞƌĂ�ƐĞƌ�ĞůĞŐŝďůĞƐ�ƉĂƌĂ�ĂĐĐĞĚĞ�
Ă�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽǀĞĞƌ�ůĂ�ĂƐĞƐŽƌŝĂ�ůĞŐĂů�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ͘�

ϯ͘� WŽŶĚĞƌĂƌ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƉŽƌ�ĞŶĐŝŵĂ�ĚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�şŶĚŽůĞ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ž�ŶĂĐŝŽŶĂů͘

ϰ͘� �ĞƌŽŐĂƌ�ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ůĞŐĂůĞƐ�Ǉ�ƌĞŐůĂŵĞŶƚĂƌŝĂƐ�ƋƵĞ�ŚĂĐĞŶ�ƌĞĐĂĞƌ�ůĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�
Ǉ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ŶŝŹŽ�ĞŶ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�Ǉ�ĞŶ�ƐƵ�
ůƵŐĂƌ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&�Ă�ŶŝǀĞů�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ůŽĐĂů�
Ǉ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕�ƐĞŐƷŶ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂ͘

Ϯ͘Ϯ�����ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�/ED͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ͕�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗�

ϭ͘� �ĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�Ǉ�ĐƌĞĂƌ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ�Ǉ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�Ă�ŽďƐĞƌǀĂƌ�
ƉĂƌĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ� Ǉ� ƌĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƉĂƌĂ�
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ĚĞĮŶŝƌ�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�
ƉƌŽĐĞĚĂŶ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ͘��ƐƚĂƐ�ƷůƟŵĂƐ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞďĞŶ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ƐĞƌ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ũƵĚŝĐŝĂů͘�

Ϯ͘ϯ����ů�/ED�Ǉ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗�

ϭ͘� ZĞĨŽƌǌĂƌ͕ �Ă�ŶŝǀĞů�ŽƉĞƌĂƟǀŽ͕� ůĂ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĐŽŶ�
Ğů�ĮŶ��ĚĞ͗

Ă͘� sĂůŽƌĂƌ�Ǉ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�ĚĞů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ŶŝŹŽ�Ğ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƌ�ůĂ�ƐŽůƵĐŝſŶ�
ĚƵƌĂĚĞƌĂ�ƋƵĞ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ�ƉƌŽĐĞĚĂ͗�ƌĞƵŶŝĮĐĂĐŝſŶ�ĨĂŵŝůŝĂƌ͕ �ƌĞƚŽƌŶŽ�Ăů�ƉĂşƐ�
ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ͕�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ͘�
�ůůŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ăů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ŶŝŹŽ͕�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�
ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ƵŶĂ�ǀŝĚĂ�ĚŝŐŶĂ͘

ď͘� �ĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� ƵŶĂ� ďĂƐĞ� ƐſůŝĚĂ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĐƵĂůŝƚĂƟǀĂ� Ǉ� ĐƵĂŶƟƚĂƟǀĂ� Ǉ�
ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ĐƵĂů�ƉƵĞĚĂ�ĚŝƐĞŹĂƌƐĞ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞů�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�
ĚĞ�ŶŝŹŽƐ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƐŝŶ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘

Ϯ͘� �ƌĞĂƌ� Ǉ� ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ� ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ� Ǉ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞĚĂĚ�ĂŶƚĞ� ĐĂƐŽƐ�
ĚĞ�ŝŶĐĞƌƟĚƵŵďƌĞ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ͘��ƐƚĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ƐĞĂ�
ŝŶƚĞŐƌĂů͕�ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌŝĂ�Ǉ�ƐĞŶƐŝďůĞ�Ă�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�Ǉ�Ăů�ŐĠŶĞƌŽ�Ǉ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŵĂƌŐĞŶ�
ĚĞ�ĞƌƌŽƌ�Ž�ĚƵĚĂ�ĚĞďĞ�ƌĞƐŽůǀĞƌƐĞ�ĞŶ�ďĞŶĞĮĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ͘

Ϯ͘ϰ����ů�/ED�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗

ϭ͘� ZĞĨŽƌǌĂƌ͕ �Ă�ŶŝǀĞů�ŽƉĞƌĂƟǀŽ�Ğ�ŝŶƚĞƌŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ǉ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�
ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞů�ĚĞůŝƚŽ�Ǉ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͕�
ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ŵŽŶŝƚŽƌĞŽ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�Ǉ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĚĞ�ůĂƐ�
ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů͘�

Ϯ͘� ZĞĂůŝǌĂƌ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ƉĞƌŝſĚŝĐĂ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĚĞ� ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
ĚĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͕� ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� ĚĞ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ͕�Ǉ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ͘�

ϯ͘� ZĞĂůŝǌĂƌ� ƵŶĂ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ� ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ� ĚĞ� EE�� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� Ăů� ŵŽŵĞŶƚŽ� ĚĞ�
ƉƌĂĐƟĐĂƌ� ůĂ� ǀĞƌŝĮĐĂĐŝſŶ�Ž� ƌĞǀŝƐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� Ă�ĞĨĞĐƚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ� ƐĞĂŶ� ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ�
ŝŶŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�Ă�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ƐŝŶ�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚĞ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƐƵ�ƉĂƐŽ�ƉŽƌ�
ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͘�
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ϯ͘��½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý���½����ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä�WÙ®Ã�Ù��
/ÄÝã�Ä�®�

ϯ͘ϭ����ů�ƉŽĚĞƌ�>ĞŐŝƐůĂƟǀŽ�Ǉ��ũĞĐƵƟǀŽ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝſŶ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ͕�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗

ϭ͘� �ĞƌŽŐĂƌ�Ž�ŵŽĚŝĮĐĂƌ�ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�>D�Ǉ�Ğů�Z>D�ƋƵĞ�ŽďƐƚƌƵǇĞŶ�Ž�ĂĨĞĐƚĂŶ�Ğů�
ĂĐĐĞƐŽ�ĂĚĞĐƵĂĚŽ�Ǉ�ŽƉŽƌƚƵŶŽ�Ă�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ƉŽƌ�ůĞǇ͘

Ϯ͘� EŽƌŵĂƌ�ĐŽŶ�ƚŽĚĂ�ĐůĂƌŝĚĂĚ�Ǉ�ƉƌĞĐŝƐŝſŶ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ǉ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ƋƵĞ�ŐĂƌĂŶƟĐĞŶ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�ĞĨĞĐƟǀŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
Ă�ƚĂůĞƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ͘�

ϯ͘� �ƐƚĂďůĞĐĞƌ� ĞǆƉůşĐŝƚĂ� Ǉ� ĐůĂƌĂŵĞŶƚĞ� ĞŶ� ůĂƐ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͗� ůŽƐ� ŵĞĚŝŽƐ� Ž�
ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ůĞŐĂů�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ůĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ƉĞƌŝſĚŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�
Ǉ�ůĂ�ĚĞƐŝŐŶĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ƉƌŽĐĞƐĂů�ŽƉŽƌƚƵŶŽ�ƉĂƌĂ�ŽƉŽŶĞƌƐĞ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘

ϰ͘� /ŶĐůƵŝƌ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�Ă�ůĂƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�Ǉ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�
ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ƌĂǌŽŶĂďůĞƐ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ͘

ϱ͘� �ŽŶƚĞŵƉůĂƌ� Ǉ� ĚĞƐƟŶĂƌ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ƉƷďůŝĐŽƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĚŝƐĞŹŽ� Ğ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƉĂƌĂ�ŐƌƵƉŽƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ĚĞƐƟŶŽ�
Ž�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ĞǆĐĞĚŝĚŽ�ƐƵ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘�

ϲ͘� DŽĚŝĮĐĂƌ� Ǉ� ĚĞƌŽŐĂƌ� ůĂƐ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ� >D� Ǉ� Ğů� Z>D� ƋƵĞ� ŽďƐƚĂĐƵůŝǌĂŶ� Ğů�
ĞĨĞĐƟǀŽ�Ǉ�ŽƉŽƌƚƵŶŽ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĐƌĞĂƌ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�
ƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞǌĐĂŶ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�Ǉ�ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�ĚĞ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�Ă�ƐƵ�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ƚŽŵĞŶ�
ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ǉ�ƐĞĂŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͘

ϳ͘� DŽĚŝĮĐĂƌ�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�ĚĞů�ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƚĞ�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞĂ�ǀŝĂďůĞ�Ǉ�ĂĐĐĞƐŝďůĞ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�
ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘��ůůŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�ŝŶĐůƵƐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƚĞƐ�
ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� İƐŝĐĂƐ� ĞŶ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ� ƋƵĞ� ĞŶ� ƌĂǌſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ůĂǌŽƐ� ĂĨĞĐƟǀŽƐ� Ž� ĚĞ�
ƐŽůŝĚĂƌŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ž�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
ĚĞďĞŶ�ƚŽŵĂƌƐĞ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ�Ǉ�Ă�ŶŝǀĞů�ĚĞů�ŝŵƉĂĐƚŽ�ƉŽƐŝƟǀŽ�
ƋƵĞ�ƟĞŶĞ�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�Ăů�ŵĞĚŝŽ�
ůŽĐĂů�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ž�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͘�

ϴ͘� �ůŝŵŝŶĂƌ�ůŽƐ�ŽďƐƚĄĐƵůŽƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�Z>D�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�
ƉƵĞĚĂŶ� ĂƐƵŵŝƌ� ƵŶĂ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ� ĂĐƟǀĂ� ĞŶ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� ĚĞ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĂƉŽǇĂƌ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĞĨĞĐƟǀĂ�ůĂ�ŶŽ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘

ϵ͘� �ƐƚĂďůĞĐĞƌ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ƉĂƌĂ� ŶŽƌŵĂƌ� ůĂ� ƐŽůŝĐŝƚƵĚ� Ǉ� ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ͕� ĂƐş�
ĐŽŵŽ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ĞŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ăů�ƟĞŵƉŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ�ϭϱ�ĚşĂƐ�
ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ƉĂƌĂ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͘

ϭϬ͘� �ůĂƌŝĮĐĂƌ�Ǉ�ŶŽƌŵĂƌ�ĐŽŶ�ƉƌĞĐŝƐŝſŶ�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�Ǉ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŐĂƌĂŶơĂ�ĐŽŵƉƌĞŶĚŝĚĂ�
ĞŶ�Ğů��ƌơĐƵůŽ�ϭϬϮ�ĚĞ�ůĂ�>D�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘
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ϭϭ͘� �ƐƚĂďůĞĐĞƌ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ƉƌĞǀĞĂ�ƵŶĂ�ŐĂƌĂŶơĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�Ă�ǀĂůŽƌĂƌ�ƉĂƌĂ�ĮũĂƌ�ƐƵ�ŵŽŶƚŽ�Ă�ĞĨĞĐƚŽ�ĚĞ�
ƋƵĞ�ƐĞĂŶ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ƌĂǌŽŶĂďůĞƐ�Ǉ�ũƵƐƚŽƐ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ͘

ϭϮ͘� EŽƌŵĂƌ�ůŽƐ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�ŽƉŽƌƚƵŶŽ�Ǉ�ĞĨĞĐƟǀŽ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ă�ůĂ�
ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ƉŽƌ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂƐ͘�

ϯ͘Ϯ�����ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�/ED͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ͕�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗�

ϭ͘� /ŶĐůƵŝƌ� ĞŶ� ůŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĚĞ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� Ă� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ůĂ� ĐƌĞĂĐŝſŶ� Ğ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ƐŽďƌĞ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƋƵĞ�ƚĞŶŐĂ�ƉŽƌ�ŽďũĞƚŽ�ĞǀŝƚĂƌ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŝůĞŐĂů�Ǉ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ�
ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ƐƵƉĞƌǀŝƐĂƌ� Ǉ� ĞǀĂůƵĂƌ� ůĂ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘

Ϯ͘� �ƌĞĂƌ�Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�Ǉ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ƋƵĞ�ŐĂƌĂŶƟĐĞŶ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�ĂĚĞĐƵĂĚŽ�
Ǉ� ŽƉŽƌƚƵŶŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� Ă� ƵŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞƐĚĞ� Ğů�
ŵŽŵĞŶƚŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ƉƵĞƐƚĂƐ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞů� /ED͕�ĞŶƚƌĞ�ĞůůĂƐ͕� ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ͕� ůĂ�
ŐĂƌĂŶơĂ�Ƶ�ŽƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ůůĞŐƵĞŶ�Ă�ĐƌĞĂƌƐĞ͘�

ϯ͘� �ĚŽƉƚĂƌ͕ �ĚŝƐĞŹĂƌ�Ğ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƌ�ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�Ž�ŵĞĚŝĚĂƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�
ƉĂƌĂ�ĞǀŝƚĂƌ�ƋƵĞ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ� Ǉ� ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ĞŶ�ĞƐƉĞƌĂ�ĚĞ� ƐƵ�
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ƉĞƌŵĂŶĞǌĐĂŶ͕�ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞ�ĞƐƚŽ͕�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�

ϰ͘� �ŝƐĞŹĂƌ� Ğ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƌ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ� ƉĂƌĂ� ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ� ƋƵĞ� ƚŽĚĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ƐĞĂ�ĂĐŽƌĚĞ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�
ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ͕�ĂĚŽƉƚĂŶĚŽ�ŵĞĚŝĚĂƐ�
ƉĂƌĂ� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ƵŶĂ� ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ� ƉĞƌŝſĚŝĐĂ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� Ǉ� ĂƉůŝĐĂŶĚŽ� ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�
ƉƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉƌĞǀĠ� ůĂ�>ĞǇ�Ă� ƐƵ� ĨĂǀŽƌ�ĐŽŵŽ�ƐŽŶ� ůĂ�
ƐĂůŝĚĂ� ƉĂƌĂ� ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ� ƐƵ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ĞŶ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƚĂŶĐŝĂ� ƉŽƌ�
ƌĂǌŽŶĞƐ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂƐ͕�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�Ǉ�ůĂ�ŐĂƌĂŶơĂ͘

ϱ͘� WƌŽĚƵĐŝƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐƵĂůŝƚĂƟǀĂ͕�ĐƵĂŶƟƚĂƟǀĂ�Ǉ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�
ĞǀĂůƵĂĐŝŽŶĞƐ� ƉĞƌŝſĚŝĐĂƐ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕� ŵŽĚĞůŽƐ� Ž�
ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ĞůůŽ�ĐŽŶ�ĮŶ�ĚĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ� ůŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵǇĂŶ�Ž�ĂĨĞĐƚĂŶ�ƐƵ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ͘

ϲ͘� �ƐĞŐƵƌĂƌ� Ǉ� ƉƌŽŵŽǀĞƌ� ůĂ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ŶŽ�
ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ͕�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĚŝƐĞŹŽ�
Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ă�ůĂƐ�ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ�Ǉ�ŐĂƌĂŶơĂƐ͘

ϳ͘� �ŽůĂďŽƌĂƌ� Ǉ� ďƌŝŶĚĂƌ� ĨĂĐŝůŝĚĂĚĞƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ŶŽ�
ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ͕�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ĚĞ�
ŵŽŶŝƚŽƌĞŽ�Ǉ�ƉƌŽĚƵǌĐĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕�
ŵŽĚĞůŽƐ�Ž�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘
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ϯ͘ϯ�����ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗�

ϭ͘� WĂƌƟĐŝƉĂƌ� Ğ� ŝŵƉƵůƐĂƌ� ůĂ� ĂĚŽƉĐŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ǉ� ŵŽĚĞůŽƐ� ĚĞ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�
Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ůĂďŽƌĞƐ� ĚĞ� ŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ͕� ŵŽŶŝƚŽƌĞŽ͕�
ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͕� ĚĞĨĞŶƐĂ͕� ĂƉŽǇŽ� ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů͕� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� ůĞŐĂů� ƋƵĞ� ƌĞĂůŝǌĂŶ� Ă�
ĨĂǀŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ͕�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂ�Ž�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͘�

Ϯ͘� /ŵƉƵůƐĂƌ� ĂůŝĂŶǌĂƐ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ� ĐŽŶ�ŵŝĞŵďƌŽƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͕� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�
ĐŝǀŝůĞƐ͕�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ǉ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐƚĂŶ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ͕�EE��Ǉ�
ŵƵũĞƌĞƐ͘

ϯ͘� WĂƌƟĐŝƉĂƌ�ĂĐƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ�
ƉƷďůŝĐĂƐ͕�Ǉ�ůĂ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ƋƵĞ�ƚĞŶŐĂŶ�ĐŽŵŽ�ŽďũĞƚŽ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ�Ğů�ƉůĞŶŽ�
ƌĞƐƉĞƚŽ�Ă�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ͕�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͘

ϯ͘ϰ�����ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ůŽĐĂůĞƐ͕�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ�Ǉ�ĚĞů��/&�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗

ϭ͘� �ĞĮŶŝƌ� ůŽƐ� ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� Đŝǀŝů� Ž� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�
ƉƌŝǀĂĚĂƐ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ͕� ŵĞĚŝĚĂƐ� Ǉ� ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� ĚĞ� ĐƵŝĚĂĚŽƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀŽƐ�
ĚĞ�EE��ŶŽ� ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� Ǉ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕� ĞůůŽ� ĞŶ�
ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�DĞǆŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ǇƵĚĂ�Ă�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ƚƌĂƚĞ�ĚĞ�
EE��ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͘

Ϯ͘� ZĞƐŽůǀĞƌ�Ğ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƌ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�Ǉ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĚĞƐŝŐŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ƚƵƚŽƌ�
Ă�ƚŽĚŽ�EE��ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƟĞŶĞ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƋƵĞ�
ĞƐ�Ž�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ƵŶ�EE��ƋƵĞ�ĐĂƌĞĐĞ�ĚĞ�ƋƵŝĠŶ�ƉƌŽƚĞũĂ�ƐƵƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�Ǉ�ůĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞ�
ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ͕�ĐŽŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů��/&�Ž�ƵŶĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ƉƌŝǀĂĚĂ�Ž�ƉƷďůŝĐĂ�
ĚĞƐŝŐŶĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ��/&�ůĞ�ďƌŝŶĚĞŶ�Ž�ŶŽ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĂƐƵŵĂ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�
Ă�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ͘

ϯ͘� �ƐĞŐƵƌĂƌ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƚƵƚŽƌĞƐ�ƚĞŶŐĂŶ�ůŽƐ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽƐ�Ǉ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�
ƉĂƌĂ� ƚƌĂƚĂƌ� ĐŽŶ� EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ŶŽ� ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͕� ƐĞĂŶ� ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ůĂƐ�
ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ŵŝŐƌĂĐŝſŶ͕� ƚĞŶŐĂŶ� ůĂ� ŽďůŝŐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĂĐƚƵĂƌ� Ă� ĨĂǀŽƌ� ĚĞů� ŝŶƚĞƌĠƐ�
ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�EE�͕�ĚĞŶ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŶ�ůŽƐ�EE��Ă�ƐƵƐ�ŝŶƋƵŝĞƚƵĚĞƐ�Ǉ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�
ƐƵƉĞƌǀŝƐĞŶ�ůĂ�ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�
ǇĂ�ƐĞĂ�ƋƵĞ�ǀŝǀĂŶ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�Ž�ƐĞĂŶ�ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ�Ă�
ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů��/&�Ž�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƉƌŝǀĂĚĂ͘

ϰ͘� �ƐƵŵŝƌ� ĞĨĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ� ƐƵ� ůŝĚĞƌĂǌŐŽ� Ǉ� ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�
Ǉ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� ŝŶƚĞŐƌĂů� Ă� ůĂ� ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ� Ǉ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ�ĞŶ� ůĂ�
ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ŶŝŹŽ͕�ĐŽŶ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�Ž�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�EE��ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͘
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ϯ͘ϱ�����ůĂ��KD�Z�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗

ϭ͘� �ƌĞĂƌ� ůŽƐ� ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� Ǉ� ůůĞǀĂƌ� Ă� ĐĂďŽ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ�
ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� ŶŽ� ƉĞƌŵĂŶĞǌĐĂŶ� ĞŶ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ğů�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͘� �ŶƚƌĞ� ĞůůĂƐ͕�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƌ�ǀĂůŽƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
Ă�ůĂ�ůƵǌ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞů�ĐĂƐŽ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�Ǉ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂƌ�Ăů�
/ED�ƐƵ�ĐŽůŽĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ž�ƉƌŝǀĂĚĂƐ͕�ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů͕�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�
ĨĂŵŝůŝĂƐ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ƋƵĞ�ǀŝĂũĂŶ�ĐŽŶ�EE�͘

Ϯ͘� DĂŶƚĞŶĞƌ�Ǉ�ŵĞũŽƌĂƌ�ƐƵ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂƌƟĐƵůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�
ŶŽ� ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ� Ǉ� ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ�
ĚĞƌĞĐŚŽƐ�Ǉ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�
ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͘

ϰ͘�&ÊÙã�½��®Ã®�ÄãÊ�����ÊÄ�®�®ÊÄ�Ý������Ê¦®��
ù��ÖÊùÊ��Ä�½���ÊÃçÄ®����

ϰ͘ϭ�����ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�/ED͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ͕�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗�

ϭ͘� �ĞĚŝĐĂƌ� ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ� Ă� ůĂ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐƌĞĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂǌŽƐ� ĚĞ� ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ� Ǉ�
ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ƉƌŝǀĂĚĂƐ� Ǉ� ƉƷďůŝĐĂƐ� ƋƵĞ� ďƌŝŶĚĂŶ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ�
ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͕�ŵĠĚŝĐŽƐ�Ǉ�ũƵƌşĚŝĐŽƐ�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ƉŽƐŝďŝůŝƚĂƌ�Ǉ�ƌĞĨŽƌǌĂƌ�ůĂ�ĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�
ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�

ϰ͘Ϯ����ů�/ED�Ǉ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗

ϭ͘� �ĚŽƉƚĂƌ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ƋƵĞ� ƐĞĂŶ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ� ƉĂƌĂ� ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ� ƋƵĞ� ůŽƐ� EE��
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ� ĐŽŶ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ� ƚĞŶŐĂŶ� ĂĐĐĞƐŽ� Ă� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�
ŵĠĚŝĐŽƐ͕�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ŽƚƌŽ�ƟƉŽ�ƉĂƌĂ�ƉŽĚĞƌ�ǀŝǀŝƌ�ĐŽŶ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ĚŝŐŶŝĚĂĚ�ĚĞŶƚƌŽ�
ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͘

ϰ͘ϯ�����ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ůŽĐĂůĞƐ͕�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗

ϭ͘� �ŝƐĞŹĂƌ�Ǉ�ĂĚŽƉƚĂƌ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ǉ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ͕ �Ă�ƚƌĂǀĠƐ�
ĚĞ�ůŽƐ�ƚƵƚŽƌĞƐ͕�ƋƵĞ�ůŽƐ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ĐƵĞŶƚĞŶ�ĐŽŶ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
Ǉ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� ũƵƌşĚŝĐĂ� ĞŶ� ůŽƐ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� Ž� ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ƋƵĞ� ůĞƐ� ĂƚĂŹĞŶ͕� ǇĂ�
ƐĞĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂƐĞƐŽƌşĂ�ũƵƌşĚŝĐĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ĚĞ�
ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�ůĂƐ�ĚĞĨĞŶƐŽƌşĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ͕�Ž�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�
ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ƋƵĞ�ĐƵĞŶƚĂŶ�ĐŽŶ�ĞƐƚŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͘
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Ϯ͘� �ƌŝŶĚĂƌ�ĨĂĐŝůŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ�
ůůĞǀĞŶ�Ă�ĐĂďŽ�ůĂďŽƌĞƐ�ĚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞŽ͕�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƐŽĐŝĂů͕�ĞĚƵĐĂƟǀĂƐ͕�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�ĐŽŶ�EE��
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ž�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ�ĞŶ�ĂůďĞƌŐƵĞƐ��/&͘

ϰ͘ϰ�����ůĂ��KD�Z�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗

ϭ͘� �ĞƐƟŶĂƌ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�Ă�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�Ǉ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ĂĐƵĞƌĚŽƐ�ĐŽŶ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�
Ž�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ƋƵĞ�ƉƌŽǀĞĂŶ�ĚĞ�ŚŽƐƉĞĚĂũĞ�Ž�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�Ă�ĨĂŵŝůŝĂƐ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĐŽŶ�
EE�͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ͕�ĞŶ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ĚĞů�ƉĂşƐ͘�

Ϯ͘� �ƌĞĂƌ� Ğ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ� ůŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ǉ� ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ� ƉĂƌĂ� ĐĂƉĂĐŝƚĂƌ͕ �
ƐĞŶƐŝďŝůŝǌĂƌ͕ �ďƌŝŶĚĂƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂƉŽǇĂƌ�ůĂƐ�ůĂďŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�
ĐŝǀŝůĞƐ͕� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ƉƌŝǀĂĚĂƐ� Ž� ĂůďĞƌŐƵĞƐ� Ǉ� ĐĂƐĂƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� �/&� ĚĞ� ůĂ�
ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĐŽŶ�EE��ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͘

ϯ͘� �ĞůĞďƌĂƌ�ůŽƐ�ĂĐƵĞƌĚŽƐ�ĚĞ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ͕�
ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�Ǉ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ƋƵĞ�ŐĂƌĂŶƟĐĞŶ�ƵŶ�ŵĂǇŽƌ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͕�
Ǉ� ĐĂůŝĚĂĚ� ĞŶ� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ǉ� ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ� ĚĞ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĞƐĞŶĐŝĂůĞƐ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͘�

ϰ͘� dŽŵĂƌ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ĂƐĞŐƵƌĂƌ�Ğů�ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĐŽŶƟŶƵŝĚĂĚ�ĞŶ�
ůĂ�ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�Ăů�&ŽŶĚŽ�ĚĞ��ǇƵĚĂ��ǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� Ǉ� ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ƉĂƌĂ� ĂƉŽǇĂƌ� ůĂ� ĐŽůŽĐĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͘�

ϱ͘� �ƌĞĂƌ� ůĂƐ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� Ǉ� ĚĞƐƟŶĂƌ� ůŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĐŽůŽĐĂĐŝſŶ� Ǉ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�EE��ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƐĞ�
ƌĞƐƵĞůǀĞ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͘

ϰ͘ϱ����ů�/ED�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗

ϭ͘� &ŽƌƚĂůĞĐĞƌ�Ǉ�ĂŵƉůŝĂƌ� ůĂƐ�ƌĞĚĞƐ�ĚĞ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ǉ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ƋƵĞ�ƉƌŽǀĞĂŶ�
ĚĞ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� ƐŽĐŝĂů� Ǉ� ũƵƌşĚŝĐĂ� Ă� ǀŝĐƟŵĂƐ� ĚĞů� ĚĞůŝƚŽ� Ǉ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ� Ă� ĞĨĞĐƚŽ� ĚĞ� ƋƵĞ� ĞƐƚĠŶ� ĞŶ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĚĂƌ� ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ� Ă� ůŽƐ�
ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�Ƶ�ŽƚƌŽƐ�ĞŶ�ĐƵƌƐŽ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ƐŽŶ�ĂůŽũĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͘

ϰ͘ϲ�����ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�WƷďůŝĐĂ�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗�

ϭ͘� �ĚŽƉƚĂƌ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�
ĚĞ� ĂƐŝůŽ� Ž� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ� ƚĞŶŐĂŶ� ƵŶ� ĂĐĐĞƐŽ� ĂĚĞĐƵĂĚŽ� Ă� ůĂ� ĞĚƵĐĂĐŝſŶ� ďĄƐŝĐĂ� ƋƵĞ�
ŽĨƌĞĐĞ� Ğů� �ƐƚĂĚŽ�DĞǆŝĐĂŶŽ͕� ƐĞ� ĞƐƚĂďůĞǌĐĂŶ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ƐŽůǀĞŶƚĂƌ� ŽďƐƚĄĐƵůŽƐ�
ĞŶ�ůĂ�ƌĞǀĂůŝĚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�Ǉ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ƋƵĞ�ůŝŵŝƚĞŶ�Ž�ŝŵƉŽƐŝďŝůŝƚĞŶ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŽĨĞƌƚĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĨĞĚĞƌĂů͘
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ϰ͘ϳ���^Ğ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ�Ă�ůĂƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�WƷďůŝĐĂ�&ĞĚĞƌĂů͕�
ĂƵǆŝůŝĂƌĞƐ�Ǉ�ŶŽ�ĂƵǆŝůŝĂƌĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͗

ϭ͘� ^ƵƉƌŝŵŝƌ� Ǉ� ĞƌƌĂĚŝĐĂƌ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ĚĞ� ŽƉĞƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ƉƌĄĐƟĐĂƐ� ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ� ƋƵĞ�
ĚŝƌĞĐƚĂ�Ž� ŝŶĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĞǆĐůƵǇĞŶ͕�ŽďƐƚĂĐƵůŝǌĂŶ�Ž� ƌĞƐƚƌŝŶŐĞŶ�Ğů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�
Ž� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� Ă� ůĂ� ƐĂůƵĚ͕� ůĂ� ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕� ůĂ� ŝĚĞŶƟĚĂĚ͕� ůĂ� ĐƵůƚƵƌĂ͕� ůĂ�
ĂǇƵĚĂ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂ�Ž�ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƐŽĐŝĂů�ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞů�ŽƌŝŐĞŶ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĞǆƚƌĂŶũĞƌşĂ�Ž�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ž�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͘

Ϯ͘� dƌĂŶƐǀĞƌƐĂůŝǌĂƌ�Ğů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�
ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚŝƐĞŹŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉůĂŶĞƐ�Ǉ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ƋƵĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂŶ͘

ϰ͘ϴ�����ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗�

ϭ͘� �ŽŽƌĚŝŶĂƌ͕ � ĐŽůĂďŽƌĂƌ� Ǉ� ĂƌƟĐƵůĂƌ� ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ� Ğ� ŝŵƉƵůƐĂƌ� ĂůŝĂŶǌĂƐ� ĐŽŶ� ŽƚƌĂƐ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐŽůŽĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�
ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� Ǉ� ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ� ďĂũŽ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ž�
ŵŽĚĞůŽƐ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘

ϱ͘�D���Ä®ÝÃÊÝ�����ÊÊÙ�®Ä��®ÌÄ�ù���Ä�½®þ��®ÌÄ

ϱ͘ϭ�����ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�/ED͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ͕�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗�

ϭ͘� �ƐĞŐƵƌĂƌ͕ � ƉƌŽŵŽǀĞƌ� Ǉ� ĨĂĐŝůŝƚĂƌ� ůĂ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ͕� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�
ĐŽŶ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ŶŽ� ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ͕� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ƉƌŝǀĂĚĂƐ� Ǉ� ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĚŝƐĞŹŽ͕�ĂƌƟĐƵůĂĐŝſŶ�Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕�ŵŽĚĞůŽƐ�
Ǉ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞƐƟŶĂĚŽƐ�Ă�ĂƉŽǇĂƌ�ůĂ�ŶŽ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�
ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͘

Ϯ͘� &ŽƌƚĂůĞĐĞƌ� ůĂ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĐŽŶ� ůĂ�
ƐŽĐŝĞĚĂĚ� Đŝǀŝů� Ğ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ƉƌŝǀĂĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ǉ�
ŵŽĚĞůŽƐ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�

ϱ͘Ϯ���^Ğ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ�Ă�ůĂƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�WƷďůŝĐĂ�&ĞĚĞƌĂů͕�
ĂƵǆŝůŝĂƌĞƐ�Ǉ�ŶŽ�ĂƵǆŝůŝĂƌĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͗

ϭ͘� �ŽůĂďŽƌĂƌ� Ǉ� ĐŽŽƉĞƌĂƌ� ĐŽŶ� Ğů� /ED� ĞŶ� ůĂ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͕�ĞŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂƐ�ƋƵĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ͘
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ϱ͘ϯ�����ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ĞŶ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗

ϭ͘� /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƌ� ůĂƐ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ŵŽŶŝƚŽƌĞŽ� ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ� ĚĞ�
ůĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ� ĚĞ� ƚƵƚŽƌĞƐ� Ǉ� ĚĞ� ůĂƐ� ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞů� �/&� ĞŶ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�
ĂůďĞƌŐĂĚŽƐ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ž�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͘

Ϯ͘� �ƐƚĂďůĞĐĞƌ� Ǉ� ŵĂŶƚĞŶĞƌ� ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� ĚĞ� ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ůĂ�
^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�WƷďůŝĐĂ�Ă�ĞĨĞĐƚŽ�ĚĞ�ĞůĂďŽƌĂƌ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐşĂƐ͕�ŵŽĚĞůŽƐ� Ǉ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĞĚƵĐĂƟǀŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĂŶ�Ă�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�Ǉ�ĞĚƵĐĂƟǀĂƐ�ĚĞ�
EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƐĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�Ă�ĂĚŽƉƚĂƌ�ĂĐŽƌĚĞƐ�ĐŽŶ�Ğů�
ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ŶŝŹŽ͘

ϱ͘ϰ�����ůĂ��KD�Z�ƐĞ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĂ͗

ϭ͘� �ůĂďŽƌĂƌ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�Ǉ�ƉƌŽƚŽĐŽůŽƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƚĞŵƉŽƌĂů�Ǉ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�Ă�EE��ŶŽ�
ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ž�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕�ĞůůŽ�ĞŶ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�
EĂĐŝŽŶĂů��/&�Ǉ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽůĂďŽƌĂŶ�ĐŽŶ�ůĂ��KD�Z͘�

Ϯ͘� WŽƚĞŶĐŝĂůŝǌĂƌ� ĞŶ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� Ğů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ŶĂĐŝŽŶĂů� �/&͕ � ůŽƐ� ĂǀĂŶĐĞƐ� ĚĞ� ůĂ�
ƌĞĚ�ĚĞ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĂƉŽǇĂŶ�ĞŶ� ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ͕� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�Ǉ�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�EE��ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�
Ğů� ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽƐ� ŚŽŵŽŐĠŶĞŽƐ� ƐŽďƌĞ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� Ǉ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ĚĞ�
ƌĞĐĞƉĐŝſŶ͕�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ͘

ϲ͘�/Ä¥ÊÙÃ��®ÌÄ�ù���ãÊÝ

�Ŷ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ͕�ƐŝƐƚĞŵĂƟǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚŝĨƵƐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐĞ�ĨŽƌŵƵůĂŶ�ůĂƐ�
ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝŽŶĞƐ�Ă͗

ϲ͘ϭ���>Ă�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ�Ǉ�Ăů�/ED͗

ϭ͘� WƌŽĚƵĐŝƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐƵĂůŝƚĂƟǀĂ͕�ĐƵĂŶƟƚĂƟǀĂ�Ǉ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂƌŝĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�
ĞǀĂůƵĂĐŝŽŶĞƐ� ƉĞƌŝſĚŝĐĂƐ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ͕� ŵŽĚĞůŽƐ� Ž�
ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ĞůůŽ�ĐŽŶ�ĮŶ�ĚĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ� ůŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵǇĂŶ�Ž�ĂĨĞĐƚĂŶ�ƐƵ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ͘

Ϯ͘� 'ĞŶĞƌĂƌ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĐƵĂůŝƚĂƟǀĂ� Ǉ� ĐƵĂŶƟƚĂƟǀĂ� ƋƵĞ� ƉĞƌŵŝƚĂ� ůĂ� ĂĚĞĐƵĂĚĂ�
ĐŽŵƉƌĞŶƐŝſŶ͕� ĂŶĄůŝƐŝƐ� Ğ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĚĞďŝůŝĚĂĚĞƐ͕� ĨŽƌƚĂůĞǌĂƐ� Ǉ� ĞƐƉĂĐŝŽƐ� ĚĞ�
ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘
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ϲ͘Ϯ���>Ă��KD�Z͗

ϭ͘� 'ĞŶĞƌĂƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐƵĂůŝƚĂƟǀĂ�Ǉ�ĐƵĂŶƟƚĂƟǀĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�
Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂ�ĐŽŶŽĐĞƌ� ůŽƐ�ŵŽƟǀŽƐ�ƉŽƌ� ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶ�Ğů�
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ǉ�ůŽƐ�ƌĞƚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�
ƐƵƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�Ǉ�ĞŶ�ƐƵ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ůŽĐĂů͘

Ϯ͘� 'ĞŶĞƌĂƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐƵĂůŝƚĂƟǀĂ�Ǉ�ĐƵĂŶƟƚĂƟǀĂ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚĞƐ�
ĚĞ� ĂƐŝůŽ͕� ĚĞƐŝƐƟŵŝĞŶƚŽƐ͕� ĂďĂŶĚŽŶŽƐ� Ǉ� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĐŽŵŽ�
ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂŶĚŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞƐĂŐƌĞŐĂĚĂ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƌƵďƌŽ�ƉŽƌ�
ĞĚĂĚ͕�ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ͕�ŐĠŶĞƌŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ǇͬŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�Ğů�
ƉĂşƐ�Ăů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�ƐƵ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ͘�

ϲ͘ϯ����ů�/ED�Ǉ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͗�

ϭ͘� �ĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� ƵŶĂ� ďĂƐĞ� ƐſůŝĚĂ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĐƵĂůŝƚĂƟǀĂ� Ǉ� ĐƵĂŶƟƚĂƟǀĂ� Ǉ� ĂŶĄůŝƐŝƐ�
ĚĞƐĚĞ� ůĂ� ĐƵĂů� ƉƵĞĚĂ� ĚŝƐĞŹĂƌƐĞ� ůĂ� ŐĞƐƟſŶ� ĚĞů� ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ĚĞ� ŶŝŹŽƐ�
ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƐŝŶ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘
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^hDD�Zz�Z�WKZd

�ĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕ �ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ĨƌĞĞĚŽŵ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�
^ƚĂƚĞƐ͕�/ƐƌĂĞů͕�'ƌĞĞĐĞ͕�^ƉĂŝŶ͕�dƵƌŬĞǇ͕ ��ŐǇƉƚ�ĂŶĚ�,ƵŶŐĂƌǇ͘ �dŚĞƐĞ͕�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ŶĂƟŽŶƐ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌŵĂůůǇ�ĂŶĚ�ƐƵďƐƚĂŶƟǀĞůǇ�ĐĂƌƌǇ�
ŽƵƚ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ĨŽƌ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘� /Ŷ� ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂƐ� ƌĞŐŝŽŶ͕�DĞǆŝĐŽ� ŝƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ĨĞǁ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘��ĂĐŚ�
ǇĞĂƌ͕ �ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ϳϬ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ʹ�ŵĂŝŶůǇ�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�
hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�Žƌ��ĂŶĂĚĂ�ʹ�ĂƌĞ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�DĞǆŝĐĂŶ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͘�

EŽƚĞǁŽƌƚŚǇ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ŝƐ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĨŽƌ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�Žƌ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�
ƌĞŐƵůĂƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƟŽŶ�Žƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ďǇ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�^ƚĂƚĞ͘�

tŚŝůĞ�^ƚĂƚĞƐ�ŚĂǀĞ�ƉƵƚ� ĨŽƌǁĂƌĚ�ĚŝǀĞƌƐĞ� ƌĞĂƐŽŶƐ� ƚŽ� ũƵƐƟĨǇ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂƐ�ĂŶ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ĐŽŶƚƌŽů� ĚĞǀŝĐĞ͕� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ƉĂƌƚ͕� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ� ĂŶ� ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚ�
ŽĨ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ĂŶĚ� ŚƵŵĂŶ� ƌŝŐŚƚƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͕� ŶŽƚ� ŽŶůǇ� ŝŶ� ŝƚƐ� ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�
ŵŽƟǀĂƟŽŶ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŝŶ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĚƵƌĂƟŽŶ͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŽ�ŝƐƐƵĞ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶƐĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ũƵĚŝĐŝĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŽ�ƐƵƐƉĞŶĚ�Žƌ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ͘�

dŚŝƐ� ĞǀĂůƵĂƟǀĞ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ĐĂƌƌŝĞĚ� ŽƵƚ� ďǇ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ĞƚĞŶƟŽŶ� �ŽĂůŝƟŽŶ� ;/��Ϳ�
ĚĞƐĐƌŝďĞƐ� ĂŶĚ� ĂŶĂůǇǌĞƐ� ƚŚĞ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ŽĨ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŝŶ�DĞǆŝĐŽ Ɛ͛� ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƉŽůŝĐǇ͕ � ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ� ŝŶ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ� ƐŽĐŝĂů� ƉƌĂĐƟĐĞ͘� /ƚƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ� ŝƐ� ƚŽ�ĞŶĂďůĞ� ƚŚĞ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ĐƵƌƌĞŶƚ� Žƌ� ƉŽƚĞŶƟĂů� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ͕ � ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ� ĂŶǇ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƐƵĐŚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ͘�

dŚĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĂǆŝƐ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ŝƐ� /��͛Ɛ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ� ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŵŽĚĞůƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
�ůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ͗���ŚĂŶĚďŽŽŬ�ƚŽ�/ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ��ĞƚĞŶƟŽŶ�;ϮϬϭϭͿ͕�ƚŚĂƚ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�DŽĚĞů� ;��WͿ͘�dŚŝƐ�ĚĞĮŶĞƐ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ĂƐ�͞ĂŶǇ�
ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͕� ƉŽůŝĐǇ� Žƌ� ƉƌĂĐƟĐĞ� ƚŚĂƚ� ĂůůŽǁƐ� ĨŽƌ� ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ͕� ƌĞĨƵŐĞĞƐ� ĂŶĚ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�
ƚŽ�ƌĞƐŝĚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚ� ĨƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ǁŚŝůĞ� ƚŚĞŝƌ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�
ŝƐ� ďĞŝŶŐ� ƌĞƐŽůǀĞĚ� Žƌ� ǁŚŝůĞ� ĂǁĂŝƟŶŐ� ĚĞƉŽƌƚĂƟŽŶ� Žƌ� ƌĞŵŽǀĂů� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ͟� ;Ɖ͘�
ϮͿ͘���W� ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚůŝŶĞƐ� ƚŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ƚŽ� ĨŽůůŽǁ� ŝŶ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ� ƚŚĞ�ŶĞĞĚ� ĨŽƌ�
ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ƉƌŽƉŽƐĞƐ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�
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ŽŶ�Ă�ĐĂƐĞͲďǇͲĐĂƐĞ�ďĂƐŝƐ͕�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ� ŝƚƐ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ďŽƚŚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŝƚ�ĨŽƐƚĞƌƐ�ŽŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͛�ŚĞĂůƚŚ͕�ĚŝŐŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ǁĞůĨĂƌĞ͘�

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƐƚĂŐĞ�;ĨƌŽŵ�:ƵŶĞ�ƚŽ�EŽǀĞŵďĞƌ͕ �ϮϬϭϮͿ͕�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ĂŶĚ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�
ǁĞƌĞ� ƚĂŬĞŶ� ŝŶƚŽ� ĂĐĐŽƵŶƚ͘� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ĂŶ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŬĞǇ� ĚŽŵĞƐƟĐ� ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ůĞŐĂů� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ŽŶ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ͕� ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ� ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ� ũƵĚŝĐŝĂů� ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͕�ƚŚĞŵĂƟĐ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƚ�ĂƌƟĐůĞƐ͕�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ͕�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ Ɛ͛�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĂƐǇůƵŵ͕�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�ǀĂƌŝŽƵƐ�Đŝǀŝů�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕�
ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͕�ƉƵďůŝĐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͘�

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϯϮ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ŚĞůĚ�ǁŝƚŚ�ŬĞǇ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�
Đŝǀŝů� ƐŽĐŝĞƚǇ͕ � ƐĞƌǀŝĐĞ� ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕� ĂŶĚ� ǁŝƚŚ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕� ĐŽŶƐƵůĂƌ� ŽĸĐĞƐ� ĂŶĚ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞ� ŝŶ�ĂƐǇůƵŵ͕� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘� /Ŷ�
ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕ �ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ĚĂƚĂ�ǁĞƌĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƌŽĮůĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ� ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�
ĂŶĚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŽŶ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘�

dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ĨŽƵƌ�ƐĞĐƟŽŶƐ͗�ŝͿ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŝƚ�
ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŇŽǁƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͖�ŝŝͿ�
ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͖�ŝŝŝͿ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ͖�ĂŶĚ�ŝǀͿ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌŝƐĞ�ŝŶ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŽ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕� ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ĂŶĚ� ƌĞĨƵŐĞĞƐ͕�ǁŝƚŚ�Ă� ǀŝĞǁ� ƚŽ�ĚĞƚĞĐƟŶŐ� ĐĂƐĞ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŵŽĚĞůƐ͘�

/Ŷ� ůŝŐŚƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ Ɛ͛� ĮŶĚŝŶŐƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ��W� DŽĚĞů͕� ƚŚĞ� ƌĞƉŽƌƚ� ĐŽŶĐůƵĚĞƐ� ǁŝƚŚ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƉƵďůŝĐ�ƉŽůŝĐǇ͕ �ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�
ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ͘

ϭ͘�/ÃÃ®¦Ù�ã®ÊÄ���ã�Äã®ÊÄ�®Ä�ã«���ÊÄã�øã�Ê¥�/ÙÙ�¦ç½�Ù�
D®¦Ù�ã®ÊÄ�&½ÊóÝ�®Ä�D�ø®�Ê

^ŝŶĐĞ� ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ĐĞŶƚƵƌǇ͕ �DĞǆŝĐŽ Ɛ͛�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ� ŝƚƐ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ƚƌĂŶƐŝƚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĨƌŽŵ��ĞŶƚƌĂů��ŵĞƌŝĐĂ�ĂŶĚ͕�ƚŽ�Ă�
ůĞƐƐĞƌ�ĚĞŐƌĞĞ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ͕�^ŽƵƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ͕��ĨƌŝĐĂ͕�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ��ĂƐƚ�ĂŶĚ��ƐŝĂ͘�dŚŝƐ͕�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ŚĂƐ� ůĞĚ� ƚŽ�Ă� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƌĞĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚǁĞůǀĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ůĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ŝŶ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ĐŽŶƚƌŽů� ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕� ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ƚŚŽƐĞ� ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ� ƚŽ� ĚĞƚĞĐƚ� ĂŶĚ� ƌĞƚƵƌŶ�
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ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�dŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĞīĞĐƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�
ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƟƚǇ�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ĞŶĨŽƌĐŝŶŐ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ůĂǁ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐǇ͕ �ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�
DŝŐƌĂƟŽŶ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�;/ED͕�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŝŶŝƟĂůƐ�ŝŶ�^ƉĂŶŝƐŚ͕�/ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶͿ͘�

DĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌůǇ� ĞŶƚĞƌ� Žƌ� ƌĞŵĂŝŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ŝƐ�
ĨƌĂŵĞĚ�ʹ�Ăƚ�Ă�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ůĞǀĞů�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ʹ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůŽŐŝĐ�
ŽĨ�ĐǇĐůŝĐĂů�ƚƌĂŶƐŝƚ�ŇŽǁƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘�dŚŝƐ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ƚŽ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ĂƐ�Ă�
ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĂĚŽƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�
ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�ůĞŐĂů�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ǁĂƐ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĂĐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝŐƌĂƟŽŶ�>Ăǁ�;>D͕�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŝŶŝƟĂůƐ�ŝŶ�̂ ƉĂŶŝƐŚ͕�
>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶͿ�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ͕ �ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĂĐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�>Ăǁ�
;Z>D͕�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŝŶŝƟĂůƐ�ŝŶ�^ƉĂŶŝƐŚ͕�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶͿ͘

tŚŝůĞ� ƚŚĞ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ĚĞƚĂŝŶŝŶŐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ĨŽƌ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ƉƵƌƉŽƐĞƐ� ŚĂƐ� ůĞŐĂůůǇ�
ĞǆŝƐƚĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ� ͚ϰϬƐ͕� ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚĞĐĂĚĞ͕�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�
WŽƉƵůĂƟŽŶ�>Ăǁ�;>ĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�WŽďůĂĐŝſŶͿ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ͕�ƚŚĂƚ�ĞŶĨŽƌĐŝŶŐ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�
ǁĂƐ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞĚ͕� ƚƵƌŶŝŶŐ� ŝƚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ĐŽŵŵŽŶůǇ� ĂƉƉůŝĞĚ� ĂĐƟŽŶ� ĨĂĐŝŶŐ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�
ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ͘� dŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ůĞŐĂů� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� ƌĞƉůŝĐĂƚĞƐ� ƚŚĞ� ŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚĞĐĂĚĞ͕�ĂŶĚ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͕�ĂƉƉƌĞŚĞŶƐŝŽŶ͕�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ĂŶĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ǁŚŽ�ĨĂŝů�ƚŽ�ƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƚƵƌŶ�
Žƌ�ĚĞƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƟŵĞ͘�tŝƚŚ�ĞǆƉĞĚŝƚĞĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ŇŽǁƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ͕�ƚŚŝƐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ʹ�ĂƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƌĞƉĂƚƌŝĂƟŽŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĂů�
ŶĞŝŐŚďŽƌŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ʹ�ŵĂŬĞƐ�ůŝƩůĞ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�ĂƐ�ƚŽ�ĂŐĞ͕�ŐĞŶĚĞƌ͕ �ĐĂƵƐĞƐ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�Žƌ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĞǇ͖�ŶĞŝƚŚĞƌ�ŝƐ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�ŵĂĚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�
ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŇŽǁƐ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�

�� ŐĞŶĞƌĂů� ůĂĐŬ� ŽĨ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ� ďǇ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ŽĸĐĞƌƐ� ŽĨ� ŵŝŐƌĂŶƚƐ͛� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�
ǁŝƚŚ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ƐƚĂƚƵƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ͕ � ďƵƚ� ĂůƐŽ� ƚŽ� ƐĞƌŝŽƵƐ� ĂŶĚ� ŶƵŵĞƌŽƵƐ� ŚƵŵĂŶ� ƌŝŐŚƚƐ�
ǀŝŽůĂƟŽŶƐ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ďŽƚŚ�ďĞĨŽƌĞ� ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘� dŚŝƐ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞƐ� ĂŶǇ�
ƌĞĂů�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶŝƟĂƟŶŐ�ůĞŐĂů�ĂĐƟŽŶ�Žƌ�ĞŶĨŽƌĐŝŶŐ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ĞǆĂƐƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ƉƌĞǀĂŝůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ɛŝǆ�ǇĞĂƌƐͶǀŝŽůĞŶĐĞ�
ƚŚĂƚ�ǁŽƌƐĞŶƐ�ǀŝŽůĂƟŽŶƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƐƚĂƚƵƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐŝƚ�
ŶŽƌƚŚǁĂƌĚ͘�

dŚŝƐ� ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ� ĐŽŶƚĞǆƚ� ŵŽƟǀĂƚĞĚ� ƚŚĞ� ^ƚĂƚĞ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ� ƚŽ�
ƐƉĞĐŝĮĐ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ŽĨ� ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ƐƚĂƚƵƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�/ED�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�WƌŽƐĞĐƵƚŽƌ Ɛ͛�KĸĐĞ�ƚŽ�ƉƌŽƐĞĐƵƚĞ�ŽīĞŶĐĞƐ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ� �ŚŝůĚ� WƌŽƚĞĐƟŽŶ�KĸĐĞƌƐ� ;KW/Ɛ͕� ĨŽƌ� ŝƚƐ� ŝŶŝƟĂůƐ� ŝŶ�
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^ƉĂŶŝƐŚ͕� KĮĐŝĂůĞƐ� ĚĞ� WƌŽƚĞĐĐŝſŶ� Ă� ůĂ� /ŶĨĂŶĐŝĂͿ͘� tŝƚŚ� ƚŚĞ� ĞŶĂĐƚŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� >Ăǁ� ŽŶ�
ZĞĨƵŐĞĞƐ� ĂŶĚ� �ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� WƌŽƚĞĐƟŽŶ� ;>ZW�͕� ĨŽƌ� ŝƚƐ� ŝŶŝƟĂůƐ� ŝŶ� ^ƉĂŶŝƐŚ͕� >ĞǇ� ƐŽďƌĞ�
ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ǉ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂͿ�ĂŶĚ� ŝƚƐ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�;Z>ZW�͕� ĨŽƌ� ŝƚƐ� ŝŶŝƟĂůƐ� ŝŶ�
^ƉĂŶŝƐŚ͕� ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ� ƐŽďƌĞ� ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ� Ǉ� WƌŽƚĞĐĐŝſŶ� �ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂͿ͕� ƚŚĞ�
DĞǆŝĐĂŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ZĞĨƵŐĞĞ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�;�KD�Z͕�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŝŶŝƟĂůƐ�ŝŶ�^ƉĂŶŝƐŚ͕��ŽŵŝƐŝſŶ�
DĞǆŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ǇƵĚĂ�Ă�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐͿ�ǁĂƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĂƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂƩĞƌ͕ �
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�>D�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐŽŵĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐʹ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�
(^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�^ĂůƵĚͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ŐĞŶĐǇ�ĨŽƌ�&ĂŵŝůǇ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;�/&͕ �ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŝŶŝƟĂůƐ�
ŝŶ�^ƉĂŶŝƐŚ͕��ĞƐĂƌƌŽůůŽ� /ŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ� ůĂ�&ĂŵŝůŝĂͿ�ʹ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ƌŽůĞ� ŝŶ�
ƚŚĞƐĞ�ŵĂƩĞƌƐ͘�

�ĞƐƉŝƚĞ� ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞĚ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƚŽ�
ǀƵůŶĞƌĂďůĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ƐƚĂƚƵƐ͕� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ƌĞŵĂŝŶ�ǁŝƚŚ� ƌĞŐĂƌĚ�
ƚŽ� ƚŚĞ� ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ͕� ƌĞƐƉĞĐƚ� ĂŶĚ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ŽĨ� ŵŝŐƌĂŶƚƐ͛� ŚƵŵĂŶ� ƌŝŐŚƚƐ͘� dŚŝƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ� ŝůůĞŐĂů�ĂŶĚ�ĂƌďŝƚƌĂƌǇ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĚƵĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ũƵĚŝĐŝĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶƐ͘�
�Ǉ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ĚĞĨĞŶĚĂŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ůĞŐĂů�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ĨĂĐŝŶŐ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ĂĐƟŽŶ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�Ă�ŵĂũŽƌ�ǀŝŽůĂƟŽŶ͘

/Ŷ� ƚŚĞ� ĨĂĐĞ� ŽĨ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƉŽůŝĐŝĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
ŝŶ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ƚŽ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͛� ƌŝŐŚƚƐ͕� ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ǁŽƌŬ� ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�
ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŶŽŶͲŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�
ĂŐŽ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ �ĐĞƌƚĂŝŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ŝƐƐƵĞƐ�Žƌ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�
ŽƚŚĞƌ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�
ĂŐĞŶĚĂƐ͘� ^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕ � Đŝǀŝů� ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ� ƐŽŵĞ�E'KƐ�ŚĂǀĞ�ŵŽǀĞĚ� ƚŽǁĂƌĚƐ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ŝŶ� ƚƌĂŶƐŝƚ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕� ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂĚǀŽĐĂĐǇ͕ �
ĂŶĚ� ĂǁĂƌĞŶĞƐƐͲƌĂŝƐŝŶŐ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ŽŶ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͛� ƌŝŐŚƚƐ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ĨĞǁ� ƐƵĐŚ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ůĞŐĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŝŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌƐ�;ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐͿ͕�
ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ĨĞǁĞƌ�ŝŶŝƟĂƚĞ�ůĞŐĂů�ĂĐƟŽŶƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ĚĞƉŽƌƚĂƟŽŶ�Žƌ�ƌĞƚƵƌŶ͕�Žƌ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ͘�

&ŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ � ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ůĞŐĂů͕� ƐŽĐŝĂů� ĂŶĚ� ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ŚĂǀĞ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ĐĂƐĞ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ� ƚŚĂƚ� ƚĂŬĞ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ� ŽĨ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƐŽĐŝĂů�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐͶŚŽǁĞǀĞƌ� ůŝŵŝƚĞĚͶƚŽ� ĂƐƐŝƐƚ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͘� dŚŝƐ� ŚĂƐ� ŚĂĚ� Ă� ƉŽƐŝƟǀĞ�
ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ŵŽĚĞůƐ� ƚŽ�
ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘
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dŚĞ�>D�ĂŶĚ�Z>D�ůĞŐĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĚŽĞƐ�ŵĂŬĞ�ŚĞĂĚǁĂǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƌĞƐƉĞĐƟŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ŵŝŐƌĂŶƚƐ͛�ƌŝŐŚƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐĞƚƐ�ĨŽƌƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƐ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�
ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ�Žƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͗�ŝͿ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚ�ŽĨ�
ŵŝŐƌĂŶƚƐ͛�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ͖� ŝŝͿ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͖�ĂŶĚ� ŝŝŝͿ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ� ƚŚĞ�ďĞƐƚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚ͘� ^ŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ͕ � ƚŚŝƐ�ŚĂƐ� Ă� ĨĂǀŽƌĂďůĞ� ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ� ƚŚĞ�
ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘�dŚĞ�>D�ĂŶĚ�ƚŚĞ�Z>D�ĂůƐŽ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ƐƉĞĐŝĂů�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĨŽƌ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ǁŚŽƐĞ�
ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ� ŝƐ�DĞǆŝĐŽ͘� dŚŝƐ� ŝŵƉůŝĞƐ� ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ƚŚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�

,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ƚŚĞ� ŬĞǇ� ĚƌŝǀĞƌ� ŽĨ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕� ƵŶĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ� ŵŝŐƌĂƟŽŶ� ƐƚĂŶĚƐ� ŽƵƚ� ĂŵŽŶŐ� ƚŚĞ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƟůů�ƌĞŵĂŝŶ͘�WƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�>D�ĂŶĚ�ƚŚĞ�Z>D͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĂĚŽƉƟŽŶ� ŽĨ� ĚŽƵďůĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ŝŶ� ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚ� ĨŽƌ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘�
KŶ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ĨŽƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ� ǀŽůƵŶƚĂƌŝůǇ�
ĂƉƉĞĂƌ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�/ED�ƚŽ�ůĞŐĂůŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ 
ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�͚ĚŝƐĐŽǀĞƌ͛�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĨĂŝů�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͘���ƐŝŵŝůĂƌ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ�ŝƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ�
ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂƚƵƐ�ĂƐ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ŝŶ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĂƐǇůƵŵ�
ĂŌĞƌ�ďĞŝŶŐ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/ED�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƐƚĂƚƵƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ͕�ůĂĐŬŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�
ĨŽƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐƚĂǇ͕ �ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ��KD�Z�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͘

Ϯ͘ϭ���WƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ

dŚĞ� ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ƐĞƚ� ĨŽƌƚŚ� ŝŶ� �ƌƟĐůĞ� ϭϯϲ� ŽĨ� ƚŚĞ� >D� ;ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƚŚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ŽĸĐĞƌƐͿ� ŝƐ� ƚŚĞ� ŽŶůǇ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� ŝŶ� ǁŚŝĐŚ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ǁŝƚŚ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ƐƚĂƚƵƐ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕� ŝŶ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ�
ĂƉƉĞĂƌ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�/ED�ƚŽ�ůĞŐĂůŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƚ�ůĂĐŬƐ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�
ĚĞĮŶĞĚ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ƚŽ� ƉƌĞǀĞŶƚ� ĂŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǁŝƚŚ� Ă� ƉĞŶĚŝŶŐ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ�ǁŚĞŶ� ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�Žƌ� ƌĞǀŝĞǁƐ͘�
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĂƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ� ƚŚĞ� ƉƌŝŶĐŝƉůĞ� ŽĨ� ĨƌĞĞĚŽŵ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ�
ƉƌĞǀĞŶƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƵŶĚĞƌŵŝŶĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ��ƌƟĐůĞ͘�

�ůŽŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ŶŽŶͲĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ďĞƐƚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͕� ƚŚĞ� /ED�ƐŚŽƵůĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ĨŽƌ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ĐŚŝůĚ�
ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ� ůĞŐĂůŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ĂŶ�ĂĐĐŽƌĚ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘��ƌƟĐůĞ�ϭϳϭ�ŽĨ�ƚŚĞ�>D�
ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�/ED�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŝŶŝƟĂƚĞ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
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ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚĞĞŶĂŐĞƌƐ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƚƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶĂů͕�
ĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ŝŶ��ƌƟĐůĞ�ϭϯϲ�ŽĨ�ƚŚĞ�>D�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ͘ �

/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƐƚĂƚƵƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�
ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĂƐǇůƵŵ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕� ƐƵĐŚ�
ĂƐ�ƐƵďũĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ƚŽ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕�ĐŽŶƚƌŽů�
ƌĞĐŽƌĚƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞƐ͘�&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ůŽƐƐ�
ŽĨ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐǇůƵŵ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
ŽŶ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ĚĞƌĞůŝĐƟŽŶ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŵĂǇ�ŽŶůǇ�ďĞ�ƌĞŝŶƐƚĂƚĞĚ� ŝŶ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ĐĂƐĞƐ�
;�ƌƚ͘�Ϯϰ͕�Ϯϱ�Z>ZW�Ϳ͘�hŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĂƐǇůƵŵ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��KD�Z�
ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞƐ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ǁĂƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁĞƌĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŝǀĂƚĞ��ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�

tŚŝůĞ� ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŽƉĞƌĂƚĞƐ͕� ƚŽ� Ă� ĐĞƌƚĂŝŶ� ĞǆƚĞŶƚ͕� ƚŽ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕� ŶŽ� ƐƚĂƟƐƟĐĂů� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŝƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƚŽ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ŝƚƐ�
ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĨĂǀŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ͕�ŶŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ͘

�ůƚŚŽƵŐŚ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ƌĞƐƉĞĐƚ� ƚŚĞ�ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĨŽƌ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ůĞŐĂůŝǌĂƟŽŶ�Žƌ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƚĂƚƵƐ� ĂƐ� ƌĞĨƵŐĞĞƐ͕� ŝƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ� ƚŚĞƐĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ĂǀŽŝĚ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ� Žƌ� ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ǁŚŽ� ĂƉƉĞĂƌ� ďĞĨŽƌĞ� ĞŝƚŚĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͘��

Ϯ͘Ϯ���WƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ

dŚĞƌĞ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ŶŽ� ƌŽŽŵ� ĨŽƌ� Ă� ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ� ŽĨ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŝŶ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ƉŽůŝĐǇ� ĂŶĚ�
ƉƌĂĐƟĐĞ͘�dŚĞ�DĞǆŝĐĂŶ�WŽůŝƟĐĂů��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶ� ;�W͕ � ĨŽƌ� ŝƚƐ� ŝŶŝƟĂůƐ� ŝŶ�^ƉĂŶŝƐŚ͕��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�
WŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�DĞǆŝĐĂŶŽƐͿ� ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĨƌĞĞĚŽŵ͘�KŶ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚ͕��ƌƟĐůĞ�ϭϭ�ŽĨ�ƚŚĞ��W�ďƵŝůĚƐ�ƚŚĞ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂŬĞƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌƐ� ŐƌĂŶƚĞĚ͖� ĂŶĚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ� ŝƚƐ� ƌĞŐƵůĂƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�
>D�ĂƌĞ�ƵŶĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶĂů͕� ƐŝŶĐĞ��ƌƟĐůĞ�Ϯϭ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϯϲ�ŚŽƵƌƐ� ĨŽƌ�ĂƌƌĞƐƚƐ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚƐ͘��ǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ďǇ�
ƚŚŝƐ�ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͕�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ�ŽĨ�ĚƵĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�
ũƵĚŝĐŝĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘�

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ϮϬϭϭ��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƌĞĨŽƌŵ�ŽŶ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ͕�ĂŶǇ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŵƵƐƚ�ĂďŝĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶƐ�
ŽŶ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽ�ŚŽŵŝŶĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ŶŽŶͲĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ͘�/Ŷ�
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ƚŚŝƐ�ƌĞƐƉĞĐƚ͕�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ��ƌƟĐůĞƐ�ϭ�ĂŶĚ�ϳ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŽŶ�
,ƵŵĂŶ�ZŝŐŚƚƐ�;���,͕�ĨŽƌ�ŝƚƐ� ŝŶŝƟĂůƐ� ŝŶ�^ƉĂŶŝƐŚ͕��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ��ŵĞƌŝĐĂŶĂ�ƐŽďƌĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�
,ƵŵĂŶŽƐͿ� ĂŶĚ��ƌƟĐůĞƐ�ϭ͕� ϳ� ĂŶĚ�ϵ�ŽĨ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽǀĞŶĂŶƚ�ŽŶ��ŝǀŝů� ĂŶĚ�WŽůŝƟĐĂů�
ZŝŐŚƚƐ�;W/��W͕ �ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŝŶŝƟĂůƐ�ŝŶ�̂ ƉĂŶŝƐŚ͕�WĂĐƚŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ��ŝǀŝůĞƐ�Ǉ�WŽůşƟĐŽƐͿ͕�
ĂŵŽŶŐƐƚ�ŽƚŚĞƌ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ĨƌĞĞĚŽŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ŶŽŶͲĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ͕�ĂŵŽŶŐƐƚ�ŽƚŚĞƌƐ͘

EŽƚǁŝƚŚƐƚĂŶĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂďŽǀĞ͕� ƚŚĞ� >D� ĂŶĚ� ƚŚĞ� Z>D� ƐĞƚ� ĨŽƌƚŚ� ƚŚĂƚ� ĂŶǇ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ǁŝƚŚ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ƐƚĂƚƵƐ� ĚĞƚĞĐƚĞĚ� ŝŶ� ĂŶ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ƌĞǀŝĞǁ�Žƌ� ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ŵƵƐƚ� ďĞ� ͚ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͛�
ƚŽ� ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞŵĂŝŶ� ͚ůŽĚŐĞĚ͛� ŝŶ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ĐĞŶƚĞƌƐ� ;ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐͿ� Žƌ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂů�ƋƵĂƌƚĞƌƐ�;ĞƐƚĂŶĐŝĂƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂůĞƐͿ͘�WƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂĐƚ�ŽĨ�͚ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ͛�ĂŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚŽ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŽĨ�
ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ĂŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ǀĂƐƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘

�ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕ � ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŝŶ� DĞǆŝĐŽ� ŝƐ� ďůĂƚĂŶƚůǇ� ŝŶĐŽŵƉĂƟďůĞ� ǁŝƚŚ͗� ŝͿ� ƚŚĞ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ�ĨƌĞĞĚŽŵ�;ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶͿ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞǀĂŝůƐ�ĨŽƌ�
Ăůů�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͖� ŝŝͿ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂƐ�ĂŶ�
ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ůĂƐƚ�ƌĞƐŽƌƚ͖�ĂŶĚ�ŝŝŝͿ�ƚŚĞ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�
ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ͕ �ƌĞĂƐŽŶĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂůŝƚǇ͕ �ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�
ĂŶǇ�ĚĞƉƌŝǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ůŝďĞƌƚǇ͘�

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŝŶƟŵĂƚĞůǇ�ďŽƵŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ�ĨƌĞĞĚŽŵ͕�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďĞ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ�
ŝŶ� ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů� ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕� ĂŶĚ� ĞǀĞŶ� ƚŚĞŶ͕� ŽŶůǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐŚŽƌƚĞƐƚ� ƉĞƌŝŽĚ� ŽĨ� ƟŵĞ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ƉƌŽǀĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ� ůĞƐƐ� ŝŶƚƌƵƐŝǀĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ͘�dŚĞ�/ŶƚĞƌͲ�ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽŶ�,ƵŵĂŶ�ZŝŐŚƚƐ�;�/�,͕�ĨŽƌ� ŝƚƐ� ŝŶŝƟĂůƐ� ŝŶ�
^ƉĂŶŝƐŚ͕��ŽŵŝƐŝſŶ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐͿ�ŚĂƐ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ŽĨ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŽŶ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŵĂƩĞƌƐ�͞ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĞǀĞŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�
ƚŚĂƚ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŝŶĨƌĂĐƟŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĞ͘͟

EŽƚǁŝƚŚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�DĞǆŝĐŽ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŵƉŽƐĞ�Ă�ĐƌŝŵŝŶĂů�ƐĂŶĐƟŽŶ�ŽŶ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�
ĨŽƌ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ĞŶƚƌǇ� Žƌ� ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ͕ � ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ƉĞŶĂůŝǌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĂŶĐƟŽŶŝŶŐ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�
ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�Ă�ĐƌŝŵŝŶĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ�ŽĨ�
ĚƵĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�Žƌ�ũƵĚŝĐŝĂů�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŝŶ�ĂŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƐĞƫŶŐ͘�

�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ � ƚŚĞ� ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ� ŽĨ� ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ƚĞŶĚƐ� ƚŽ� ĐĂƵƐĞ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ĂŶ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ͕�ŝŶĞĸĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
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ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ƚŚŽƐĞ� ĨŽƌ�ǁŚŽŵ�ƚŚĞ� ůĂǁ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�
ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕� Žƌ� ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ŽĨ� ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ͕ � ƌĞĂƐŽŶĂďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ�
ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂůŝƚǇ͕ � ƐŚŽƵůĚ�ĞŶũŽǇ� ƚŚĞŝƌ� ƌŝŐŚƚ� ƚŽ� ĨƌĞĞĚŽŵ�ĂŶĚ�ďĞ�ĂďůĞ� ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘� DĂŶĚĂƚŽƌǇ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕� ŝŶ� ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽ� ŝŶĨƌŝŶŐŝŶŐ� ĚŽŵĞƐƟĐ� ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů� ĨƌĞĞĚŽŵ͕�ŵĂǇ�ŚĂƌŵ�ŽƚŚĞƌƐ͛� ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ǀŝƟĂƚĞ� ƚŚĞ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŽĨ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͘�

ϯ͘��½�Ã�ÄãÝ�Ê¥�>�¦�½®ãù��Ä��EÊÄͲ�Ù�®ãÙ�Ù®Ä�ÝÝ
Ê¥�/ÃÃ®¦Ù�ã®ÊÄ���ã�Äã®ÊÄ�®Ä�D�ø®�Ê�

�ĞƚĞŶƟŽŶ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂŶĚ�ůĞĂƐƚ�ĐůĞĂƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ��ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͘�
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂůŝƚǇ͕ �ƌĞŐƵůĂƟŶŐ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ƐƵĸĐŝĞŶƚ� ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ� ĂīĞĐƚƐ� ŝƚƐ� ůĞŐŝƟŵĂĐǇ� ĂŶĚ� ĞŶĂďůĞƐ� ĂƌďŝƚƌĂƌǇ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘� �Ɛ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ͕� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŝŶ�DĞǆŝĐŽ� ŝƐ� ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ůĂĐŬ� ŽĨ� Ă�
ƌĞŐƵůĂƌ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͕�ǁŚĞƌĞƵƉŽŶ�ƚŚĞ�>D�ĂŶĚ�ƚŚĞ�Z>D�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝƐ�
ĂƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ� ĨŽůůŽǁŝŶŐͲƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�
ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚĂǇ͕ �ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƌĞƚƵƌŶ�;�ƌƚ͘�ϯ͗yy�>DͿ�ĂŶĚ�ĚĞƉŽƌƚĂƟŽŶ͘�

�ĞƚĞŶƟŽŶ� ďĞŐŝŶƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƌĞƐŽůƵƟŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĂĐƚ� ŽĨ� ďĞŝŶŐ� ͞ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͟� ;ĂĐƵĞƌĚŽ� ĚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶͿ� ƚŚĂƚ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ŵƵƐƚ� ŝƐƐƵĞ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă� ƚĞƌŵ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϲ�
ŚŽƵƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƐƚĂƚƵƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƐƚŽĚǇ͘�
KŶĐĞ�ƚŚŝƐ� ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ� ŝƐƐƵĞĚ͕� ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƚĞƌŵ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŝƐ�ϭϱ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ĚĂǇƐ͕ ǁŚŝĐŚ�ĞǆĐĞĞĚƐ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ďǇ��ƌƟĐůĞ�Ϯϭ�ŽĨ�ƚŚĞ��W�ĨŽƌ�ĚĞƉƌŝǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ůŝďĞƌƚǇ� ŝŶ�ĂĐƚƐ�ŽĨ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͘� /Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ďǇ�ďĞŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ� ŝŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ĚĂǇƐ͕�ƚŚŝƐ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƐŝĚĞƐƚĞƉƐ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŝƐ�Ă�ƌŝŐŚƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĞŶŽƵŐŚ�
ĨŽƌ� ŝƚƐ� ůŽƐƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉƵƚĞĚ� ŝŶ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ŚŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ĚĂǇƐ͗�ŽŶĞ�ŚŽƵƌ� ŝŵƉƌŝƐŽŶĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂǇ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŝůůĞŐĂů�ĂŶĚ�
ĂƌďŝƚƌĂƌǇ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��W�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶƐ͘

dŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĞǆĐĞƉƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�
ƚĞƌŵ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ďǇ�ƚŚĞ�>D͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ƌƟĐůĞ�ϭϭϭ�ŽĨ�ƚŚĞ�>D͕�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�y//͕�
ϭ�Ͳ�ϰ͕�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�Ă�ĚƵůǇ�ŐƌŽƵŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĂƐŽŶĞĚ�ŽƌĚĞƌ͕ �ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĨƌŽŵ�
ϭϱ�ƚŽ�ϲϬ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂǇƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ŶŽ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�Žƌ�ĚĞƉŽƌƟŶŐ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�
ǁŝƚŚ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƐƚĂƚƵƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͗�

ŝ͘� /Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƌĞůŝĂďůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŝŐƌĂŶƚ Ɛ͛�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂŶĚͬ
Žƌ�ŶĂƟŽŶĂůŝƚǇ͕ �Žƌ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ŝŶ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂǀĞů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͖

ŝŝ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚ� ƚŚĞ� ĐŽŶƐƵůĂƚĞƐ� Žƌ� ĐŽŶƐƵůĂƌ� ƐĞĐƟŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ŽĨ� ŽƌŝŐŝŶ� Žƌ�
ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ůŽŶŐĞƌ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŝƐƐƵĞ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ŝĚĞŶƟƚǇ�
ĂŶĚ�ƚƌĂǀĞů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͖
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ŝŝŝ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ĂŶǇ� ŽďƐƚĂĐůĞ� ĨŽƌ� ƚƌĂŶƐŝƚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚŝƌĚ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� Žƌ� ƚŽ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞ�ƚƌĂǀĞů�ŝƟŶĞƌĂƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ͖

ŝǀ͘ � /Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐůŝŶŝĐĂůůǇ�ĐĞƌƟĮĞĚ�ŝůůŶĞƐƐ�Žƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�Žƌ�ŵĞŶƚĂů� ŝŶĂďŝůŝƚǇ�
ƚŚĂƚ�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚƌĂǀĞůŝŶŐ͘

/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͕�ƚŚĞ�>D�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵƵƐƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�
ŶŽƟĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂǇƐ͕�ĐŽƵŶƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĞǆƉŝƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ƐƵĐŚ�ϭϱͲĚĂǇ� ƚĞƌŵ͘�tŚŝůĞ� ŝƚ� ŝƐ� ĚĞƐŝƌĂďůĞ� ƚŽ� ŝƐƐƵĞ�Ă�ŶŽƟĐĞ�ŽŶ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵŶĚƐ� ĂŶĚ�
ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�;�ƌƟĐůĞ�Ϯϯϰ�Z>DͿ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ǁŚĞƌĞ�ƐƵĐŚ�ŶŽƟĐĞ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ͖�
ŶŽ�ũƵƐƟĮĞĚ�ĐĂƵƐĞ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ŝŵƉŝŶŐĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ůĞŐĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĨŽƌ�Ă�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�
ĚĂǇƐ͘�

dŚĞ� >D� ĂůƐŽ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĞǆƚĞŶĚĞĚ� ĂŶĚ� ŝŶĚĞĮŶŝƚĞ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŽĨ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ǁŚŽ�
ĐŚŽŽƐĞ� ƚŽ� ĞǆĞƌĐŝƐĞ� ůĞŐĂů� ĂĐƟŽŶ� ŝŶ� ĚĞĨĞŶƐĞ� ŽĨ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ƌŝŐŚƚƐ͕� ŝŶĨƌŝŶŐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚƐ�
ƚŽ� ĞƋƵĂůŝƚǇ͕ � ƉĞƌƐŽŶĂů� ĨƌĞĞĚŽŵ͕� ũƵĚŝĐŝĂů� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ũƵƐƟĐĞ͕� ĚƵĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĂŶĚ�
ĞǀĞŶ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ� ƚŽ� ƌĞƋƵĞƐƚ� ĂŶĚ� ƌĞĐĞŝǀĞ� ĂƐǇůƵŵ͕� ĨŽƌ� ƐĞǀĞƌĂů� ƌĞĂƐŽŶƐ͘� &ŝƌƐƚůǇ͕ � ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĮƌŵŶĞƐƐ�ŽĨ�ůĞŐĂů�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�
ĚĞĨĞŶƐĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞĚ͕�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĨƌĞĞĚŽŵ�ĂŶĚ�ůĞŐĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂƌĞ�ŝŶĨƌŝŶŐĞĚ�ǁŝƚŚ�
ŶŽ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚĞƌŵ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ǁŚŽůĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƌŝŐŚƚƐ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ƌŝŐŚƚƐ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ƵƉŽŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ĂīĞĐƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁĂŝǀĞƌ�ŽĨ�
ŽƚŚĞƌ�ƌŝŐŚƚƐ͘�&ŝŶĂůůǇ͕ �ďǇ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ŵĂƩĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�
ƚŽ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͕� ƚŚŝƐ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ƐĂŶĐƟŽŶƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ŝŶƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�
ƚŚĞŝƌ�ƌŝŐŚƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĂƌďŝƚƌĂƌǇ͕ �ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶĐŽŵƉĂƟďůĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�
ƚŚĂƚ�ŝŶĨƌŝŶŐĞƐ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ͘�dŚĞ�/ŶƚĞƌͲ�ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽƵƌƚ�ŽŶ�,ƵŵĂŶ�ZŝŐŚƚƐ�ŚĂƐ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�
ƚŚŝƐ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ� ŝŶ� ŝƚƐ� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŝůůĞŐĂů� ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ� ŽĨ� ŵŝŐƌĂŶƚƐ͛� ĚĞƚĞŶƟŽŶ�
ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�Ă�ƉƵŶŝƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ�;sĠůĞǌ�>ŽŽƌ�ǀƐ͘�WĂŶĂŵĂ͕�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϭϭϳͿ͘

dŚƵƐ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞďĂƚĂďůĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞͲŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�
ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Žƌ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ƚŚĂƚ�
ĐŽŵƉĞů�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐĂƐĞ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ� ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ� ůĞŐŝƟŵĂĐǇ� ĂŶĚ� ŶŽŶͲĂƌďŝƚƌĂƌŝŶĞƐƐ� ŽĨ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕� ^ƚĂƚĞƐ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞ� ĚƵƚǇ� ƚŽ�
ĂƐƐĞƐƐ� ƚŚĞ� ůĞŐŝƟŵĂĐǇ�ŽĨ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵƵƐƚ�ďĞ� ĨƵůůǇ� ũƵƐƟĮĞĚ͘� /ƚ� ŝƐ�ŶŽƚ�
ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĨŽƌ�DĞǆŝĐĂŶ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�Žƌ�ĐĂƵƐĞƐ�
ǁŚŝĐŚ�ĞŶĂďůĞ�ŝƚ͕�ĨŽƌ�ŝƚ�ƚŽ�ďĞ�ůĂǁĨƵů͗�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ŵƵƐƚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ĞĂĐŚ�ĐĂƐĞ�ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ� ůŽƐƐ�ŽĨ� ĨƌĞĞĚŽŵ� ŝƐ� ƐƚƌŝĐƚůǇ� ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ� ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ� ƚŚĞ� ůĞŐŝƟŵĂƚĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞƐ� ƐŽƵŐŚƚ� ďǇ� ƚŚĞ� ^ƚĂƚĞ� ŝŶ� ůŝŐŚƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ŽĨ� ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ͕ � ƌĞĂƐŽŶĂďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ�
ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂůŝƚǇ͘� /Ĩ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ƐĞĞŬƐ� ĂŶ� ŝůůĞŐŝƟŵĂƚĞ� ƉƵƌƉŽƐĞ� ʹ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĚŝƐĐŽƵƌĂŐŝŶŐ� Žƌ�
ƉƵŶŝƐŚŝŶŐ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĞŶƚƌǇ�Žƌ�ƚŚĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŽĨ�ƌŝŐŚƚƐ�ʹ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƌďŝƚƌĂƌǇ�ŝŶ�ŝƚƐĞůĨ͕ �ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�
ƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ůĂǁ͘�
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�ǀĞŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ŽĨ� Ă� ůĞŐŝƟŵĂƚĞ� ƉƵƌƉŽƐĞ� ʹ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ� ŽĨ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ŝŶ�
ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ʹ�ŶŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞĂƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ� ƐĞƚ� ĨŽƌƚŚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůĂǁ�ĂƌĞ�
ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ŝŶ�ũƵƐƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŝƚ�ƐĞĞŬƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŝƚŚ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŽƚŚĞƌ�ůĞƐƐ�ŝŶƚƌƵƐŝǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘�

�ůů� ŝŶ�Ăůů͕� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŝŶĨƌŝŶŐĞƐ� ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽŶ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŝŶ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ĞǆŚĂƵƐƟǀĞ�ƚĞƌŵƐ͗�ĂͿ�ƚŚĞ�
ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŽŶ�Ă�ĐĂƐĞͲďǇͲĐĂƐĞ�ďĂƐŝƐ͖�ďͿ�ƚŚĞ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�
ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŽŶ�Ă�ĐĂƐĞͲďǇͲĐĂƐĞ�ďĂƐŝƐ͖�ĐͿ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ĂŶĚ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ůĞŐĂů�ĚĞĨĞŶƐĞ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͖�ĚͿ�ƚŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƌ�ũƵĚŝĐŝĂů�
Žƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ� ƌĞǀŝĞǁ� ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ� ƚŚĞ� ůĞŐŝƟŵĂĐǇ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ǁŝƚŚ� ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƉŽǁĞƌƐ�
ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƌĞůĞĂƐĞ͖�ĞͿ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů�ƐƚĂŐĞ�ƚŽ�ŝŶŝƟĂƚĞ�
Ă� ĚĞĨĞŶƐĞ� Žƌ� ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ� ĐŚĂůůĞŶŐĞ� ƚŚĞ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ͖� ĨͿ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů� ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ� ŝŶ� ĐĂƐĞ� ŽĨ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŐͿ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘�
/Ŷ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DĞǆŝĐĂŶ�ůĞŐĂů�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŝƐƐƵĞ�Ă�
ďĂŝů�ďŽŶĚ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ��ƌƟĐůĞ�ϭϬϮ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�>Ăǁ͘�

ϰ͘��½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý�ãÊ�/ÃÃ®¦Ù�ã®ÊÄ���ã�Äã®ÊÄ�®Ä�D�ø®�Ê

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ���W Ɛ͛�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ƐƚĂƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�par 
ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŵƉůǇ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ�ƚŽ�ĨƌĞĞĚŽŵ�
ŽĨ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�Žƌ�ĂŶǇ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĚĞƉƌŝǀĂƟŽŶ�ŽĨ� ůŝďĞƌƚǇ͕ �ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ƚŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ� ĨƌĞĞĚŽŵ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ͘�dŚĞƌĞ�
ĂƌĞ� ƐĞǀĞƌĂů� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ǁŚŝĐŚ͕� ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ� ŽĨ� ĞĂĐŚ�
ĐĂƐĞ͕�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ�ƚŽ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͕�Žƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�Ă�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ͘�

/Ŷ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƌĞŶĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͕�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŽŶůǇ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƉůĂŝŶ�ĂŶĚ�ďĂůĚůǇ�ƚŽ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƉƉĞĂƌ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�/ED�Žƌ�ƚŚĞ��KD�Z�ƚŽ�ůĞŐĂůŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�
Žƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĂƐ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͘�

&Žƌ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕� ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ� Žƌ� ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ǁŝƚŚ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ƐƚĂƚƵƐ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� /ED͕�
ŽƚŚĞƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůĞĂƐĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƌĞĨĞƌƌĂů�
ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕�ůŽĐĂů�Žƌ�ĨĞĚĞƌĂů��/&�ƐŚĞůƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂǇ�ĂŶĚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĐĂƌĞ͕�
ŶŽŶͲƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ�ŽĨ�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐƌŝŵĞƐ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŝŶ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌƐ͕�ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϲϬ�ĚĂǇƐ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͕�ƐƚĂǇ�ĨŽƌ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂƐǇůƵŵ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ĂŶĚ͕�ŝŶ�
ŐĞŶĞƌĂů͕�ĐƵƐƚŽĚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ͘
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tŚŝůĞ�ƐŽŵĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ� ŝŶ� ůĂǁ͕�ƚŚĞǇ� ůĂĐŬ�ĐůĞĂƌ�ĂĚŵŝƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ĂŶĚ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ƚŚĞ� ĨĂĐƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ĂƌĞŶĂ� ĂƩĞŵƉƚƐ� ƚŽ� ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚ� ĂŵŽŶŐ� ĂŶĚ� ƌĞƐƉŽŶĚ� ƚŽ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ� ƚŚĂƚ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŝƐ� ŶŽƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ� ŽĨ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ƌŝŐŚƚƐ�;ĂŶĚ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ŝŶ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐͿ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�Ă�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ƚŽǁĂƌĚ�
ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕� ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĂŶĚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĞīĞĐƟǀĞ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘

ϰ͘ϭ����ŚŝůĚƌĞŶ�

dŚĞ�>D�ĂŶĚ�ƚŚĞ�Z>D�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�
ƚŽ� ƚŚĞ� EĂƟŽŶĂů� �/&� Žƌ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ͕� ŵƵŶŝĐŝƉĂů� ĂŶĚ� DĞǆŝĐŽ� �ŝƚǇ� ;�͘&͘ Ϳ� ůŽĐĂů� ƐǇƐƚĞŵƐ͕� ͚ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�ƉůĂĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕�ƵŶƟů�ƚŚĞŝƌ�
ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͛�;�ƌƚ͘�ϭϭϮ͕�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϭ�>DͿ͘�/Ŷ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƉƌŽ�ŚŽŵŝŶĞ and 
ĂĚͲŚŽĐ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ� ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕� ƐƵĐŚ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ� ƐƚĂƚĞƐ� ƚŚĂƚ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŝƐ� ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ĂŶĚ� ƵŶĚĞƐŝƌĂďůĞ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ͕� ďǇ� ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ� ƚŚĞ� ŶŽŶͲĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŽĨ� ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�
ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƚŚĞ�ůĂǁ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŵŽĚĞůƐ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�
ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�
ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĞīĞĐƟǀĞ͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĨŽƌ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ƌĞĂƐŽŶƐ� ŝŶ� Ă� ŐĞŶĞƌĂů� ĂŶĚ� ĂďƐŽůƵƚĞ�ŵĂŶŶĞƌ͕ � ĂƐ�ǁŽƵůĚ� ďĞ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͕�ŶŽŶͲĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ Ɛ͛� ƌŝŐŚƚƐ͘�dŽ�ďĞŐŝŶ�ǁŝƚŚ͕� ŝƚ�ĞǆĐůƵĚĞƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ͘�dŚŝƐ� ĨĂŝůƐ�
ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ� ŝŶ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�
ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŚĞ�Žƌ�ƐŚĞ�ŝƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ͕�ĂŶĚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ƉĂƌĞŶƚƐ�Žƌ�ƌĞůĂƟǀĞƐ�
ĂƌĞ�ƉƌĞǀĞŶƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĚƵĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘

�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ � ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ� ƌĞĨĞƌƌĂů� ŽĨ� ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� �/&� ƐǇƐƚĞŵ� ŝƐ� ŶŽƚ�
ŐƌĂŶƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�
Žƌ�ƌĞǀŝĞǁ͕�ĂƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐŚŝůĚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘�
WƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ��ƌƟĐůĞ�ϭϭϮ�ŽĨ�ƚŚĞ�>D͕�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�͚ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉŽƐĂů͛�
ŽĨ�ƚŚĞ�/ED�;ŝ͘Ğ͘�ŝŶ�ŝƚƐ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ŝŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌƐͿ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ƵŶĚĞƌ�ŝƚƐ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ƵŶƟů�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ŽŶ�ƚŽ��/&ͶĂ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�
ƌĞĨŽƌŵ͘� /Ŷ� ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ� ƐƵĐŚ� ƌĞĨŽƌŵ͕�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ŝŶ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�/ED�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĨŽƌŵĂů͕�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�
ĂůƐŽ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ĂŐĞ�Žƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƟĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞĨĞƌƌĂů͕�
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ƐŝŶĐĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�>D�ĂŶĚ�Z>D�ĚŽ�ŶŽƚ�ĨŽƌĞƐĞĞ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞĚ�ĂĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƌĞĂƐŽŶ�ŽĨ�ĂŐĞ�Žƌ�
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�Žƌ�ƌĞǀŝĞǁ͘�
�ŶŽƚŚĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ��/&�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŚĞůƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�
ŝŶ� ƉƌĂĐƟĐĞ� ĂŶĚ� ƵŶƟů� ŶŽǁ͕� ƌĞĨĞƌƌĂů� ƚŽ� �/&� ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ� ĂŶ� ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ǁŚŝůĞ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚ͕�ƚŚĞ�/ED�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐĂůůǇ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĞīŽƌƚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞĨĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��/&�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͕ �ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ��/&�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůĞŐĂů�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ǁŚŝĐŚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞ�ďǇ�
ƌĞĂƐŽŶ�ŽĨ�ŶŽŶͲŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕�ŐĞŶĚĞƌ͕ �Žƌ�ĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͘�

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ŵŽƐƚ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ� ƐĞĞŵ� ƚŽ�ŚĂǀĞ� ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ� ǀŝĞǁ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƌŽůĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�
�/&�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝƐ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŽ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ǀŝƐŝŽŶ�ƉƌŝŽƌŝƟǌĞƐ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽǀĞƌ�ĐŚŝůĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�>D�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�
ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�͚ ĐƵƐƚŽĚǇ͛�ŽĨ�ƚŚĞ�/ED�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĨĞƌƌĂů�ƚŽ�
�/&�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ŵĂĚĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�ŝƐ�ĚĞĮŶĞĚ͘�dŚĞ�>D�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�
ŵĂŝŶůǇ�ďǇ� ƚŚĞ� /ED͕�ƐŝŶĐĞ��KD�Z Ɛ͛� ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ� ŝƐ�ŽŶůǇ� ůĞŐŝƟŵĂƚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�
ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶƟƟĞƐ�Žƌ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ��/&͕ �ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ĐĂƐĞƐ�
ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞŝƌ�͚ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ͛�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌͲŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘

dŚĞ� ĂďŽǀĞ� ŝŶĨƌŝŶŐĞƐ� ƵƉŽŶ� ŶĂƟŽŶĂů� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ƌŝŐŚƚƐ͕� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ĐŚŝůĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ͕�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƌŝŐŚƚƐ�ďǇ�ƚŚĞ�
^ƚĂƚĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƐƉĞĐƚƐ͕�ŶŽƌ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�
ŽĨ�Ă�ĐŚŝůĚ Ɛ͛�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ůŝĞ�ŝŶ�ĂŶ�ĂŐĞŶĐǇ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�/ED͕�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶ�
ĐŽŶŇŝĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͘

dŚĞ��/&� ƐǇƐƚĞŵƐ� ŝŶ�DĞǆŝĐŽ� ĂƌĞ� ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ� ĂŶĚ� ůĞŐĂůůǇ� ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ� ĂŐĞŶĐŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ƐŚŽƵůĚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
'ĞŶĞƌĂů�,ĞĂůƚŚ�>Ăǁ�;>ĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�̂ ĂůƵĚͿ͕�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ŝǀŝů��ŽĚĞ�;�ſĚŝŐŽ��ŝǀŝů�&ĞĚĞƌĂůͿ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�>Ăǁ�ŽŶ�WƌŝǀĂƚĞ�tĞůĨĂƌĞ�;>ĞǇ�ĚĞ��ƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�WƌŝǀĂĚĂͿ͕�ĂŵŽŶŐƐƚ�ŽƚŚĞƌƐ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŝƚƐ�
ůĞŐĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͕��/&�ŵƵƐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŽĐŝĂů�ǁĞůĨĂƌĞ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ŵŝŐƌĂŶƚƐ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ĂďĂŶĚŽŶŵĞŶƚ�Žƌ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶĨŽƌĐĞ�
ĂŶĚ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚ� ƚŚĞŝƌ� ƌŝŐŚƚƐ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ƌĞƐƉĞĐƚ͕�ďĂƐŝĐ� ƐŽĐŝĂů�ǁĞůĨĂƌĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ��/&�ďǇ�ĞǆĞƌĐŝƐŝŶŐ�ĐƵƐƚŽĚǇ͕ �ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ůĞŐĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ Ɛ͛�ƌŝŐŚƚƐ�;�ƌƚ͘�ϵ͕�ϭϮ�>ĞǇ�ĚĞ�
�ƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�̂ ŽĐŝĂů�΀>�^΁Ϳ͘�dŚŝƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��/& Ɛ͛�ƌŽůĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ŝƐ�ůĞŐĂůůǇ�ŵƵĐŚ�ǁŝĚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĂƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĞǆĞĐƵƚĞĚ͕�Ă�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�>D͘�

�ǀĞŶ�ŝĨ�ŽŶĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ƚŚĂƚ�DĞǆŝĐŽ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�
ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂŶĚ�ůĞŐĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ĂďŽǀĞ�ůŝŵŝƚƐ�ƚŚĞ��/& Ɛ͛�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�
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ĂŶĚ�ǁĞůĨĂƌĞ͕�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ŝƚƐ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ƐŚĞůƚĞƌ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�
ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͘�
�Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŝƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞůǇ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ��/&�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕�
ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ Ɛ͛�ƐŚĞůƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞƐ�ŽĨ�ƐƚĂǇ�ŚĂǀĞ�ĐůŽƐĞĚͲĚŽŽƌ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽ�ŽƵƟŶŐƐ�
ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ͕�ƵƉ�ƚŽ�ŶŽǁ͕�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ��/&�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�
ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ĂƐ�ƐƵĐŚ͕�ďƵƚ� ƌĂƚŚĞƌ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŝŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ŽƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ĨŽƌŵĂů�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌƐ͘�

tŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĂƐǇůƵŵ�ŝŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ůĂǁ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĂŶǇ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�
ƉƌŽƚĞĐƚƐ� ƚŚĞŵ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ĐŽƵůĚ� ĂůƐŽ� ŝŶĐůƵĚĞ� ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�
ĨĂŵŝůǇ͕ �ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ĨĂŵŝůǇ�
ƵŶŝƚǇ͘� WƵƌƐƵĂŶƚ� ƚŽ� �ƌƟĐůĞ� ϮϬ� ŽĨ� ƚŚĞ� >ZW�͕� Ăůů� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ƚĂŬĞŶ� ƚŽ�
ĂůůŽǁ�ƚŚĞ��KD�Z�ƚŽ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ŝŶ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�^ƵĐŚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ��KD�Z Ɛ͛�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŚĞ�
/ED�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ƚŽ�Ă�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�;�ƌƚ͘�ϲϮ�Z>W�Ϳ͕�Žƌ�
ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�;�ƌƚ͘�ϲϯ�Z>W�Ϳ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƐĞǀĞƌĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĐůŽƐĞĚͲĚŽŽƌ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͘�

KŶ� ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ĂŶĚ� ŝƌƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ� ƌĞĂƐŽŶƐ� ĨŽƌ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ͕ ��KD�Z�ĐĂŶ�
ĂƉƉĞĂů�ƚŽ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ůĞŐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŶŽŶͲƉĞŶĂůŝǌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�
ĞŶƚƌǇ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ��ƌƟĐůĞ�ϯϭ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ZĞĨƵŐĞĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ůĞŐĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂǇ�ŽĨ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝƐ�ƌĞƐŽůǀĞĚ͕�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�
�ƌƟĐůĞ�ϱϮ͕�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�s�ŽĨ�ƚŚĞ�>D͘��ŽƚŚ�ĞŶĂďůĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�;ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌƐͿ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�Žƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�

ϰ͘Ϯ���sŝĐƟŵƐ�ŽĨ�ĐƌŝŵĞ͕�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ŐƌŽƵƉƐ

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƚŚĞ�>D�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ŐƌŽƵƉƐ�
ƐƵĐŚ� ĂƐ� ǀŝĐƟŵƐ͕� ŝŶũƵƌĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ�Žƌ�ǁŝƚŶĞƐƐĞƐ�ŽĨ� ƐĞƌŝŽƵƐ� ĐƌŝŵĞƐ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ� ŝŶ�DĞǆŝĐĂŶ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͕ �ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ͕�ƐĞŶŝŽƌ�ĐŝƟǌĞŶƐ͕�ŚĂŶĚŝĐĂƉƉĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ŝŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ƉĞŽƉůĞƐ͕�
ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ�ŵĞĚŝĐĂů�Žƌ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�ŶĞĞĚƐ͕�ĂŵŽŶŐƐƚ�ŽƚŚĞƌƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ�>D͕�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ďŽƵŶĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ͕ �ƚƌĞĂƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ͕�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ��ƌƟĐůĞ�ϭϴϱ�ŽĨ� ƚŚĞ�Z>D͕�ƚŽ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘

dŚŝƐ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƌĞŐŝŵĞ�ĨŽƌ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞŵ�
ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�
ǀŝĐƟŵƐ͕� ƚŚĞ� /ED� ŝƐ� ďŽƵŶĚ� ďǇ� ůĂǁ� ƚŽ� ƉƌĞǀĞŶƚ� ƚŚĞŵ� ĨƌŽŵ� ďĞŝŶŐ� ŚĞůĚ� ŝŶ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
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ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƐƚĂƚƵƐ�
ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͘�/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�
ŐƌŽƵƉƐ͕� ƚŚĞ� /ED� ŝƐ�ďŽƵŶĚ� ƚŽ� ƚĂŬĞ� ͚ƚŚĞ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ�ŐƌĂŶƚ� ƚŚĞ�
ƉƌŝǀŝůĞŐĞ� ŽĨ� ƐƚĂǇŝŶŐ� ŝŶ� ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ� ƉƵďůŝĐ� Žƌ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ĐĂŶ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͛�;�ƌƚ͘�ϭϭϯ�>DͿ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�
ŝŶ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŽƉĞŶͲĚŽŽƌ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ůŽĚŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ƚŚĞ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞĨĞƌƌĂů�Žƌ�ĞǆĞĐƵƟŽŶ�ŽĨ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�
Žƌ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ� ;�ƌƚ͘� ϳϮ͕� ϳϯ� >DͿ� ĂůƐŽ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ƚŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ƉůĂĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŽƉĞŶ�Žƌ�ƐĞŵŝͲŽƉĞŶ�ĚŽŽƌ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͘�

WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂƉƉůǇ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞǇ�ƚĂŬĞ�
ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ůĞŐĂůŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂƚƵƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�͞ĨŽƌ�
ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ�ƌĞĂƐŽŶƐ͟�Žƌ�ƉƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐŽ�
ŐĞŶĞƌĂů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂůůŽǁ�ĂŶ�ĂŵƉůĞ�ŵĂƌŐŝŶ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƟŵĞ�
ĂŶĚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ƚŽ�ĂĐƟǀĂƚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘�

/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŽīĞŶĐĞƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ŝŶ�DĞǆŝĐĂŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͕ �
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŬŝĚŶĂƉƉŝŶŐ͕�ƚŚĞ�>D�ĂŶĚ�ƚŚĞ�Z>D�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƚĞƌŵ�ǁŝƚŚŝŶ�ǁŚŝĐŚ�
ƚŽ� ƌĞĨĞƌ� ǀŝĐƟŵƐ� ƚŽ� ĂŐĞŶĐŝĞƐ� Žƌ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ĂŶĚ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ďƵƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽŶůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ŽďƚĂŝŶ�ƌĞůĞĂƐĞ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ĐŽŵƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƟŽŶ͕�
ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ��ƌƟĐůĞ�ϮϰϬ�ŽĨ�ƚŚĞ�Z>D͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌĞƐƵŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ŶŽ�ĐĂƐĞ�ƐŚŽƵůĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĞǆĐĞĞĚ�ϭϱ�ĚĂǇƐ͕�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĐĂƐĞ͘�

zĞƚ͕�ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ǀŝĐƟŵƐ�Žƌ�ǁŝƚŶĞƐƐĞƐ�ŽĨ�ĐƌŝŵĞƐ�ŽŌĞŶ�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĨŽƌ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�
ŵŽŶƚŚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƉĂƚƌŝĂƚĞĚ͕�Žƌ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ůĞŐĂůŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŝŵŵŝŐƌĂŶƚ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƟŽŶ�
ƚŽ�ƐƚĂǇ�ůĞŐĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ŽīĞŶƐĞƐ�ĂƌĞ�
ŽŌĞŶ�ŶŽƚ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌƐ͕�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ŝŶ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ŽĨ�ĨĞĚĞƌĂů�Žƌ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ũƵƐƟĐĞ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�Žƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ǀŝĐƟŵƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ǀŝĐƟŵƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�
ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ͘

/Ŷ� ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ� ƚŽ�ŬĞĞƉ�ǀŝĐƟŵƐ�ĐŽŶĮŶĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƐĂĨĞƚǇ� ƚŚĞƌĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ� ƐĞĞŵ�ƚŽ�
ďĞ� ĂŶǇ� ĐĂƐĞͲďǇͲĐĂƐĞ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ƐƵďƐƚĂŶƟĂƚĞĚ� ƌŝƐŬƐ� ŶŽƌ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ǀŝĐƟŵƐ͛�ǁŝůů� ĂŶĚ� ŽƉŝŶŝŽŶ͘� dŚĞ� ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ� ŽŌĞŶ� ĨĂŝů� ƚŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƚŚĞ� ĞŵŽƟŽŶĂů�
ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů� ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ� ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂŐŐƌĂǀĂƚĞĚ�ďǇ� ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ� ƚŚĞ�ǀŝĐƟŵ� ƚŽ�Ă�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŽĨ� ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ� ĂŌĞƌ� ŚĂǀŝŶŐ� ďĞĞŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ĞǆƉŽƐĞĚ� ƚŽ� ůŽƐƐ� ŽĨ� ĨƌĞĞĚŽŵ�Žƌ�
ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ŵŝƐƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�
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KŶĐĞ� ǀŝĐƟŵƐ� ŽĨ� ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ� ĂŶĚ� ƐĞƌŝŽƵƐ� ŽīĞŶĐĞƐ� ƌĞŐĂŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ĨƌĞĞĚŽŵ� ŽĨ� ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ĂĐƟŽŶƐ�ďǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ� ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ� ůŽĚŐŝŶŐ͕�
ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐĂƟƐĨǇ�ƚŚĞ�ǀŝĐƟŵƐ͛�ďĂƐŝĐ�ŶĞĞĚƐ͘�>ĂĐŬ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ŽŌĞŶ� ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ� Ă� ďĂƌƌŝĞƌ� ĨŽƌ� ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ� ŽĨ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�Žƌ�ũƵĚŝĐŝĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ͘

dŚĞƌĞ� ŝƐ� ůĞƐƐ� ĐůĂƌŝƚǇ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵ� ĂŶĚ� ƚĞƌŵƐ� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ� ŽƚŚĞƌ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞ� ŐƌŽƵƉƐ� ĐĂŶ�
ĂĐĐĞƐƐ� ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ� ƚŽ� ŝŵŵŝŐƌĂƚŝŽŶ� ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ͘� �ůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
/ED͛Ɛ� ŐŽŽĚ� ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ� ƚŽ� ĐŚĂŶŶĞů� ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ͕� ŝůů� Žƌ� ŚĂŶĚŝĐĂƉƉĞĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�
ĂŵŽŶŐƐƚ� ŽƚŚĞƌƐ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ŶŽ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ� Žƌ� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ŝƚ� ƵƐĞƐ� ƚŽ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƐƵĐŚ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ͘�

/Ŷ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ŽĨ� ŵŝŐƌĂŶƚƐ� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ŝŶ� ĂŶ� ĂĐĐŝĚĞŶƚ͕� ŵĞĚŝĐĂů� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂƌĞ� ƵƐƵĂůůǇ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌ�Žƌ�ŝŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŽŌĞŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ŶŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŚĞůƚĞƌ�Žƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĐĞŶƚĞƌƐ�
ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ͘�/Ŷ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ƐƚĂƚƵƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ůĞŐĂůŝǌĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ� ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů� Žƌ� ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ;ĨŽƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁŚĞŶ�
ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞĚ��ƌŽƐƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉƌŽƐƚŚĞƐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶͿ͘�
�Ƶƚ͕�ďǇ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ͕�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŚĂǀĞ�ŽŌĞŶ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐƉĞŶƚ�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�
ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ŝŶ�Ă�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�
ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĞĚŝƚĞĚ�ŵĂŶŶĞƌ͘ �

ϰ͘ϯ���/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ϲϬ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂǇƐ

dŚĞ�>D�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ͕�ŝĨ�ĂŌĞƌ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϲϬ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂǇƐ͕�ƚŚĞ�
ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ� ŝŶ��ƌƟĐůĞ�ϭϭϭ͕�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ�/�ƚŽ�/s�ĨŽƌ�ƌĞƚƵƌŶ�Žƌ�ĚĞƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƐƟůů�ĞǆŝƐƚ͕�
ƚŚĞ� /ED� ƐŚĂůů� ƌĞůĞĂƐĞ� ƚŚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĂŶĚ� ƌĞŐƵůĂƌŝǌĞ� ŚŝƐͬŚĞƌ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ƐƚĂƚƵƐ͘� dŚŝƐ�
ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŚĂƚ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘

/Ŷ� ƚŚĞƐĞ� ĐĂƐĞƐ͕� ƚŚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ƐƚĂƚƵƐ� ŝƐ� ůĞŐĂůŝǌĞĚ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ĐĂƚĞŐŽƌǇ� ŽĨ�
ǀŝƐŝƚŽƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�;�ƌƚ͘�ϭϰϰ͗s///�Ϯϯϰ͕�Z>DͿ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�
ǁŚŝĐŚ� ŝƚ� ǁĂƐ� ŐƌĂŶƚĞĚ� ĞǆŝƐƚƐ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ͕� ƚŚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ŝƐ� ŽďůŝŐĂƚĞĚ� ƚŽ� ĂƉƉĞĂƌ� ďĞĨŽƌĞ�
ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ĂƐ�ŽŌĞŶ�ĂƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞĮŶŝƟǀĞůǇ�ƌĞƐŽůǀĞ�ŚŝƐͬ
ŚĞƌ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͘�dŚĞ� ĨĂĐƚ� ƚŚĂƚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂƌĞ�ĞǆĞŵƉƚ� ĨƌŽŵ�ĐŽŵƉůǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ŝŶ��ƌƟĐůĞ�ϮϰϬ�ŽĨ�ƚŚĞ�Z>D�ĨŽƌ�ƌĞůĞĂƐĞ�ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƟŽŶ�ƚŽ�ůĞŐĂůŝǌĞ�
ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂƚƵƐ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚŝƐ�Ă�ǀŝĂďůĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ͘�

^ŝŶĐĞ� ƚŚŝƐ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ� ǁĂƐ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ůĞŐĂů� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� ;ĂůƚŚŽƵŐŚ� ŝƚ�
ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĞͿ͕� ŝƚƐ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ͕�ĂƉƉůŝĐĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ǁĞŝŐŚƚ�ĂƌĞ�
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ŐƌĞĂƚůǇ�ƵŶŬŶŽǁŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĂƚ�ŽīĞƌƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�
Ă�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚƵƌĂďůĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐĂƐĞƐ͘�

ϰ͘ϰ����ƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ

�ƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ� ǁŚŽ� ĂƌĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐƵƐƚŽĚǇ� ŽĨ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ� ĂƌĞ� ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ�
ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ƐƚĂƚƵƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ŝŶĨƌŝŶŐĞƐ� ƚŚĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ŝŶ��ƌƟĐůĞ�ϯϭ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ZĞĨƵŐĞĞƐ͘�

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕��ƌƟĐůĞ�Ϯϯϱ�ŽĨ�ƚŚĞ�Z>D�ŵĂŬĞƐ�ĂŶ�ƵŶĚƵĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƚĞƌŵ�
ĨŽƌ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�>D͕�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĂƐǇůƵŵͲ
ƐĞĞŬĞƌ�ŝƐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞĨƵŐĞĞ�;Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϵϬ�ĚĂǇƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�>ZW�Ϳ͘�dŚƵƐ͕�ƚŚĞ�Z>D�ŐŽĞƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>D�ĂŶĚ�ŐŝǀĞƐ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶĂƌǇ�
ƉŽǁĞƌƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� /ED�ƚŽ�ŚŽůĚ�ĂŶ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌ� ŝŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ĨŽƌ�ĂŶ� ŝůůĞŐĂů�ƉĞƌŝŽĚ�ĂŶĚ� ŝŶ�
Ă�ǁĂǇ� ƚŚĂƚ� ŝƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŽƌǇ� ƚŽ�ĞǆŝƐƟŶŐ� ůĂǁ͘�^ƵĐŚ�Ă� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂůƐŽ�
ŝŶĨƌŝŶŐĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽǀĞŶĂŶƚƐ�ŽŶ�ĂƐǇůƵŵ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ůĞƐƐ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ƚŚĂŶ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƐƚĂƚƵƐ͘�

dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŽƌƐĞŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ĂƌĞ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ�ŝŶĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŝŶŝƟĂƚĞ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�Žƌ�ũƵĚŝĐŝĂů�ĂĐƟŽŶ�ŽŶ�ŵĂƩĞƌƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĂƐ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͕�Žƌ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŝŶŝƟĂƚĞ�ĂŶ�ŝŶũƵŶĐƟŽŶ�;ũƵŝĐŝŽ�ĚĞ�ĂŵƉĂƌŽͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ũƵĚŝĐŝĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ĞǆƉƌĞƐƐůǇ�
ƉƌŽŚŝďŝƚ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞƚƵƌŶ�Žƌ� ƚƌĂŶƐĨĞƌ� ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐĞŶƚĞƌ� ;ƐĞĞ��ƌƚ͘�ϭϭϭ͘s�>D͕�Ϯϯϰ�Z>DͿ͘�dŚŝƐ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ǀŝŽůĂƚĞƐ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽŶ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ƌĞĨƵŐĞĞ�ƌŝŐŚƚƐ͘�

/ƌƌĞƐƉĞĐƟǀĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶĂůŝƚǇ� ĂŶĚ� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂůŝƚǇ� ŽĨ� ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ� ĚĞƚĂŝŶĞĚ�
ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>D͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚǁŽ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�
ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ƌĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ��ƌƟĐůĞ�Ϯϯϱ�ŽĨ�ƚŚĞ�Z>D͘�&ŝƌƐƚůǇ͕ �ƚŚĞ�>D�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ED�ƚŽ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƟŶŐ�ŽĨ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ƚŽ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ�Ă�
ďŽŶĚ�ĨŽƌ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ĞǆĞƌĐŝƐŝŶŐ�ůĞŐĂů�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂǇ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ͘�

^ĞĐŽŶĚůǇ͕ �ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ��ƌƟĐůĞ�ϱϮ͕�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�s�ŽĨ�ƚŚĞ�>D͕�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�
ƌĞƋƵĞƐƚ�Ă�;ƚĞŵƉŽƌĂƌǇͿ�ůĞŐĂů�ƐƚĂƚƵƐ�ĨŽƌ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂƐǇůƵŵ�ĐůĂŝŵ�ŝƐ�
ďĞŝŶŐ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚĞĚ͘�dŚŝƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ĨŽƌ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ͕�
ďƵƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĂƉƉůŝĞĚ� ƚŽ�ĚĂƚĞ͘� ^Ɵůů͕� ŝƚ� ĐŽƵůĚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ� ŽĨ� ĞĂĐŚ� ĐĂƐĞ͕� ŝŶ� ůŝŐŚƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ŽĨ� ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ͕ �
ƌĞĂƐŽŶĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘�
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ϰ͘ϱ����ƵƐƚŽĚǇ

dŚĞ�ŐƌĂŶƟŶŐ�ŽĨ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ŝƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�>D�ĂŶĚ�ƚŚĞ�Z>D͕�
ďǇ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ĨŽƌĞŝŐŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐĂŶ�ďĞ�͚ŚĂŶĚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƉůŽŵĂƟĐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚŝƐ�
ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽĨ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�Žƌ�ƚŽ�Ă�ƌĞŶŽǁŶĞĚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ǁŚŽƐĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŝƐ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�
ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ͛�;�ƌƚ͘�ϭϬϭ�>D�ĂŶĚ�Ϯϭϰ�Z>DͿ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�ŝƐ�ƌĞƐŽůǀĞĚ͘�

'ƌĂŶƟŶŐ�ŽĨ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ŝŵƉŽƐĞƐ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŝŐƌĂŶƚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�Ă�
ĚŽŵŝĐŝůĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌ Ɛ͛�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ĐŝƌĐƵŵƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�
ďĞĨŽƌĞ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͘�EŽŶͲĨƵůĮůůŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĐĂƵƐĞƐ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ƚŽ�ďĞ�
ƌĞǀŽŬĞĚ͕�ĞůŝŵŝŶĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ďŽŶĚ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ŝŶ�ĨĂǀŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ED�ĂŶĚ�ŝƐƐƵŝŶŐ�ĂŶ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ĂůĞƌƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘�

�ƵƐƚŽĚǇ͕ �ĂƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�>D͕�ŚĂƐ�ůĞŐĂů�ŐĂƉƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ůŝŵŝƚ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ƉƌĂĐƟĐĂůůǇ�ŶŽŶͲĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͕�ƵŶǀŝĂďůĞ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĨĞǁ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�
ŝƚƐ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĂƚ͗
 

ŝ͘� ŐƌĂŶƟŶŐ�ŽĨ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ŝƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ǀŝĂďůĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ǁŚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�Žƌ�ĂƌĞ�ĂǁĂŝƟŶŐ�ĚĞƉŽƌƚĂƟŽŶ͘

ŝŝ͘� ŐƌĂŶƟŶŐ�ŽĨ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ŝƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͗� ŝͿ� ůĞŐĂů�
ŝŵƉĞĚŝŵĞŶƚ�ƚŽ�ŐƌĂŶƚ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͖�ŝŝͿ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂůĞƌƚ͖�ŝŝŝͿ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŚĂƐ�ŝŶĨƌŝŶŐĞĚ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ŶŽƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĐĞ͖�ĂŶĚ�ŝǀͿ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ĂĐƟŽŶ�Žƌ�ŚĂƐ�Ă�ĐƌŝŵŝŶĂů�ƌĞĐŽƌĚ�;�ƌƚ͘�Ϯϭϰ�Z>DͿ͘

ŝŝŝ͘� ŝƚ�ůĂĐŬƐ�Ă�ƚĞƌŵ�ǁŝƚŚŝŶ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ŝƐƐƵĞ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͕�ƚŚƵƐ�
ƚƌŝŐŐĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�>Ăǁ�ŽŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�
WƌŽĐĞĚƵƌĞ� ;>ĞǇ�&ĞĚĞƌĂů�ĚĞ�WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽͿ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƚŚƌĞĞͲŵŽŶƚŚ�ƚĞƌŵ�ƚŽ�ŝƐƐƵĞ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĚĞĞŵĞĚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�
ŶĞŐĂƟǀĞůǇ͘

ŝǀ͘ � ŝƚ� ƉƌĞǀĞŶƚƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ� Ă� ĮůŝĂů� Žƌ� ĂīĞĐƟǀĞ�ďŽŶĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĨŽƌĞŝŐŶĞƌ� ĨƌŽŵ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ĐƵƐƚŽĚǇ͕ �ĂůƚŚŽƵŐŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ� ƌƵůĞƐ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƐĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕� ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�Žƌ� ĐŽŶƐƵůĂƚĞƐ͕�
ǁĞƌĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ�ĐƵƐƚŽĚǇ͘��

ǀ͘ � ŝŶ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚ� ƚŚĂƚ� Ă� ƐŝŶŐůĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĂďƐĐŽŶĚƐ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ĐŽŶƚƌŽů͕� ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ĂƌĞ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�
ĨŽƌ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�dŚŝƐ�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�Đŝǀŝů�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĨƌŽŵ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ďĂŝů�ďŽŶĚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ĐĂƐĞƐ�
ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘�
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dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁŚŝůĞ� ĐƵƐƚŽĚǇ� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ĂŶ� ĞīĞĐƟǀĞ� ĂŶĚ�ƵƐĞĨƵů� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ� ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕� ŝƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�>D�ĂŶĚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�Z>D͘��/ƚ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�
ƚŽ� ĐĂƌƌǇ� ŽƵƚ� Ă� ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƟǀĞ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŐƌĂŶƟŶŐ� ŽĨ� ĐƵƐƚŽĚǇ� ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ� ĂůůŽǁ�
ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�>'W͕ �ĂŵĞŶĚŝŶŐ�ĚĞĮĐŝĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶƐŝĚĞƐ�
ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂĚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘

ϰ͘ϲ����Ăŝů�ďŽŶĚƐ�ŝŶ��ƌƟĐůĞ�ϭϬϮ�ŽĨ�ƚŚĞ�>D

dŚĞ�ďĂŝů�ďŽŶĚ�ƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�Žƌ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ͘�
�ƌƟĐůĞ�ϭϬϮ�ƌĞŐƵůĂƚĞƐ�ƚŚŝƐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕ �ĂŶǇ�ĨŽƌĞŝŐŶĞƌ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĚĞĮŶŝƟǀĞ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ŝƐ�ŝƐƐƵĞĚ͕�ŵĂǇ͗

Ă͘� 'ƌĂŶƚ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ͕ �ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͛�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ͖
ď͘� �ƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ĚŽŵŝĐŝůĞ�Žƌ�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞͬƐŚĞ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ͖
Đ͘� EŽƚ�ůĞĂǀĞ�ƐƵĐŚ�ĚŽŵŝĐŝůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͛�ƉƌŝŽƌ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ
Ě͘� ^Ƶďŵŝƚ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�Ă�DĞǆŝĐĂŶ�

ĐŝƟǌĞŶ�Žƌ�ƐŽĐŝĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘

dŚĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ŵĂǇ�ďĞ� Ă� ďŽŶĚ�ƉŽůŝĐǇ͕ � ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ� ĚĞƉŽƐŝƚ͕� Žƌ� ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞĂŶƐ�
ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ďǇ�ůĂǁ͘

�ůƚŚŽƵŐŚ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂŝů�ďŽŶĚ�ŝƐ�ĂŶ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ��ĐƵƐƚŽĚǇ͕ �ŝƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ŝƚƐĞůĨ͘ �dŚĞ�ǀĂŐƵĞ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂŝů�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐůŽƐĞ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�
ĐƵƐƚŽĚǇ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĐŽŶĨƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŵďŝŐƵŽƵƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ ��ƌƟĐůĞ�ϭϬϮ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�
ĐƌŝƚĞƌŝĂ�Žƌ�ĐĂƵƐĞƐ�ĨŽƌ�ŐƌĂŶƟŶŐ�ďĂŝů�ƚŚĂƚ�ĚŝīĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ĨŽƌ�ŐƌĂŶƟŶŐ�ĐƵƐƚŽĚǇ͕ �ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�ƚŚĞ�ďĂŝů�ďŽŶĚ�ĂƐ�Ă�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ƚŚĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ŝƐ� ĚĞƚĂŝŶĞĚ͘� WƵƌƐƵĂŶƚ� ƚŽ� �ƌƚ͘ϲϵ� ŽĨ� ƚŚĞ� >D͕� ƚŚĞ� /ED� ŝƐ� ďŽƵŶĚ� ƚŽ� ŝŶĨŽƌŵ� Ăůů�
ĚĞƚĂŝŶĞĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�Ă�ďĂŝů�ďŽŶĚ͘

�Ăŝů� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ĂƐ� ĂŶ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ� ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ĨŽƌ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ůĞŐĂůŝǌĂƟŽŶ�ǁŚŝůĞ�Ă�ĚĞĮŶŝƟǀĞ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ŝƐƐƵĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ƐƚĂƚƵƐ͘� hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕� ƚŚĞ� >D� ĂŶĚ� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ƚŚĞ� Z>D͕� ĚŽ� ŶŽƚ� ƉƌŽǀŝĚĞ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝů�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĚĞĞƉĞƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�Žƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ǁĂƌƌĂŶƟĞƐ͕�ǁŚĞŶ�ŶŽƚ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐƵƐƚŽĚǇ͘
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ϱ͘�d«���ÊÃÃçÄ®ãù��Äò®ÙÊÄÃ�Äã��Ä����Ý��D�Ä�¦�Ã�Äã�

dŚŝƐ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ŐŽŽĚ� ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ĂŶĚ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ĐĂƐĞƐ� ŝŶ� ǁŚŝĐŚ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ĐŽŵƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ĂŶĚ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�
Ă� ĚĞĮŶŝƟǀĞ� ƌĞƐŽůƵƟŽŶ� ŽŶ� ƚŚĞŝƌ� ƐƚĂƚƵƐ͕� ǁŚŝůĞ� ĞŶũŽǇŝŶŐ� ĨƌĞĞĚŽŵ� ŽĨ� ŵŽǀĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƐƵĐŚ�ĐĂƐĞƐ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�ŽŶůǇ�Ă�ĨƌĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽĐŽƐŵ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�
ĂŶĚ� ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ� ǁŚŽ� ĐŽƵůĚ� ĂĐĐĞƐƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ĨĂƌ� ĨƌŽŵ� ďĞŝŶŐ�
ŝƐŽůĂƚĞĚ� ĐĂƐĞƐ� ĂŶĚ� ƐŚŽǁ� ƚŚĂƚ� ĞīĞĐƟǀĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŝƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ͘�dŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ŝƌƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ĂŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐĂƐĞ͕�ĂůƐŽ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽŽů�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ͕�Ă�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ŐůŽďĂů�ůĞǀĞů͘�

�ĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ĂŶ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ� ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ� ƚŚĂƚ�
ŝƐ� ƵƐĞĚ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ� ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ� ŝŶ� ĂƐƐŝƐƟŶŐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ǁŝƚŚ� ĚŝǀĞƌƐĞ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉůĞǆ� ŶĞĞĚƐ͘�
�ĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĂŶĚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ� ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚĞǇ� ƌĞƋƵŝƌĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƚŽ�ƐĂƟƐĨǇ�
ƚŚĞŝƌ� ďĂƐŝĐ� ŶĞĞĚƐ� ĂŶĚ� ĨŽůůŽǁͲƵƉ� ŽŶ� ƚŚĞŝƌ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ƵŶƟů� ĮŶĂů� ƌĞƐŽůƵƟŽŶ͘�
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕ �Ă�ŵŝŐƌĂŶƚ�Žƌ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�
ƐĂƟƐĨǇ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ďĂƐŝĐ�ŶĞĞĚƐ�ŝƐ�ďĞƩĞƌ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŚĞ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ďƵƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ŚĂǀĞ�ƐƵĐŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘

/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂů�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ͕ �ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Žƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌƉĞƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ŽīĞŶƐĞƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬŝĚŶĂƉƉŝŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ͕�ŚĂǀĞ�ĚƌŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�
ƚŽ� ĂůůŽǁ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŝŶ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ĐĂƐĞƐ͘� dŚŝƐ� ƉŽƐŝƟǀĞ� ĐŚĂŶŐĞ͕�
ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƐƟůů�ĞŵĞƌŐŝŶŐ͕�ŝƐ�ŶŽƚĂďůĞ͘��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨŽƌ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ůŝĞ�
ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ůĞŐĂů�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�
ŽĨ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘���ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ĂŶĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͘�

/Ŷ�DĞǆŝĐŽ͕� ĂůƚŚŽƵŐŚ� ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ŶŽƚ� ĨŽƌŵĂůůǇ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� /ED Ɛ͛� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ƉŽůŝĐǇ͕ �ŝƚ�ŝƐ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŽ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĚĞŐƌĞĞƐ͕�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ƐĞƌŝŽƵƐ�
ǀŝŽůĂƟŽŶƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͛� ƌŝŐŚƚƐ�Žƌ� ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů� ƐŽůƵƟŽŶƐ� ƚŽ� ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ� ĨĂĐĞĚ�
ďǇ� ƚŚĞ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ� ŝŶ�ĞǆĞĐƵƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞŝƌ�ĚƵƟĞƐ͘� dŚĞƐĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů� ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�
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ŚĂǀĞ�ĞŶĂďůĞĚ� ƚŚĞ� /ED͕�ĂŶĚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ƚŚĞ��KD�Z͕� ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă� ĐĞƌƚĂŝŶ� ůĞǀĞů�ŽĨ� ƐŬŝůů͕�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�

^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ďƌŽĂĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�
ŽĨ� ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ĂŶĚ͕� ƚŚĞƌĞĂŌĞƌ͕ � ƐĂƟƐĨǇŝŶŐ� ďĂƐŝĐ� ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐĞ�
ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�Žƌ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ� ůŽĚŐŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŵĞĚŝĐĂů�ĂŶĚͬŽƌ�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ůĞŐĂů� ĂĚǀŝĐĞ� ŝŶ� ƐĞǀĞƌĂů� ĮĞůĚƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ͘� dŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŽ�ƐĂƟƐĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ĂƐǇůƵŵͲ
ƐĞĞŬĞƌƐ�Žƌ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĨĂůů�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�Ăŵďŝƚ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�
ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�Žƌ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͗�

ϭ͘� >ĂĐŬ� ŽĨ� ĂĚĞƋƵĂƚĞ� ĂŶĚ� ƟŵĞůǇ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂŶĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ͘� ^ŽŵĞƟŵĞƐ͕� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ĂƌĞ� ƌĞůĞĂƐĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� /ED� ǁŝƚŚ� ŶŽ� ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�Žƌ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ůĞŐĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�
ŵĞĚŝĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�ůŽĚŐŝŶŐ͘�

Ϯ͘� �ĐƚƐ�Žƌ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�Žƌ� ĨƌĞĞ�ŵĞĚŝĐĂů͕�
ŵĞŶƚĂů� ŚĞĂůƚŚ� ĂŶĚ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ůĞŐĂů� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ͘� �ůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ůĞŐĂů� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞƐ�
ƐƟŐŵĂƟǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ĂĐƚƐ�ďǇ�
ƉƵďůŝĐ�ŽĸĐĞƌƐ�ŚĂŵƉĞƌŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĚƵĞ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂůŝƚǇ�
Žƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͗�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�Žƌ�
ƚŚŽƐĞ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ͕ �ŵĂǇ�ŽŶůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƟŵĞ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�Žƌ�ĐƌŝƐŝƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�

ϯ͘� /ŶƐƵĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�Žƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�Žƌ�ŶŽŶͲ
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů͕�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ƚŽ�ƐĂƟƐĨǇ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ�
;ĨŽŽĚ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�ĐůŽƚŚĞƐ͕�ŵĞĚŝĐŝŶĞƐ͕�ůŽĚŐŝŶŐ͕�ƉƐǇĐŚŽͲƐŽĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨĞǁ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĸĐĞƐ�ĂŶĚ�Đŝǀŝů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�ŶĞĞĚƐ�ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ�Žƌ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�>ŽĚŐŝŶŐ�
ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŵŝŐŚƚ�ĂĐĐĞƐƐ�
ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŵĞĚŝĐĂů�Žƌ�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕� ƐƵĐŚ� ŵĞĚŝƵŵͲ� ƚŽ� ůŽŶŐĞƌͲƚĞƌŵ� ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ� ŝƐ�
ŝŶĚŝƐƉĞŶƐŝďůĞ͘

ϰ͘� dŚĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��/&�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ƚŽ�ŵŝŐƌĂŶƚ� ĂŶĚ� ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ�
ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ŶĞĞĚƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůŝŵŝƚĞĚ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ��/&�ĚŽĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ� ƐŽŵĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ĨŽƌ� ŵŝŐƌĂŶƚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͕� ƚŚĞǇ� Ăůů� ƚĂŬĞ� ƉůĂĐĞ� ŝŶ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ŽĨ� ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ͕� ĂŶĚ�
ŚĂǀĞ� Ă� ŵŽƌĞ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů� ƚŚĂŶ� ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� ƉƵƌƉŽƐĞ͕� ǁŝƚŚ� ůŝŵŝƚĞĚ� ƉĞĚĂŐŽŐŝĐ�
ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͘�
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ϱ͘� dŚĞ� ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ� ĂŶĚ� ŝŶĞĸĐŝĞŶƚ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�
ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƐƵĐŚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�
ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘�

dŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ůĂǁƐ͕�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�
ƚŚĂƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͛�ƌŝŐŚƚƐ�ďǇ�ƉƌŽŚŝďŝƟŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĞƌĂĚŝĐĂƟŶŐ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ŶĞĞĚ� ĨŽƌ� Ă� ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŚĂƚ� ĨĂǀŽƌƐ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ǁŚŝůĞ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƟŵĞ� ĂůůŽǁŝŶŐ� ŵŝŐƌĂŶƚƐ� ĂŶĚ� ĂƐǇůƵŵͲ� ƐĞĞŬĞƌƐ� ƚŽ� ĞŶũŽǇ�
ĨƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ĚŝŐŶŝĮĞĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�
�Ɛ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ� ĂďŽǀĞ͕� ƚŚĞ� ƉƌĂĐƟĐĞ� ŽĨ�ĂĚ� ŚŽĐ� ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŚĂƐ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ůĞǀĞů͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�ĐƌŝŵĞ͕�ƚŚĞ�/ED Ɛ͛�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ� ĨŽƌ�DŝŐƌĂƟŽŶ͕�WƌŽͲsŝĐƟŵƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĂů��ŝƐƚƌŝĐƚ�
�ƩŽƌŶĞǇ�ĨŽƌ�sŝŽůĞŶƚ��ƌŝŵĞƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�tŽŵĞŶ�ĂŶĚ�dƌĂĸĐŬŝŶŐ�;KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�
ƉĂƌĂ� ůĂƐ�DŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ͕� WƌŽͲsşĐƟŵĂƐ� Ǉ� ůĂ� &ŝƐĐĂůşĂ� �ƐƉĞĐŝĂů� ƉĂƌĂ� ůŽƐ��ĞůŝƚŽƐ� ĚĞ�sŝŽůĞŶĐŝĂ�
ĐŽŶƚƌĂ� ůĂƐ�DƵũĞƌĞƐ� Ǉ� ůĂ� dƌĂƚĂ� ĚĞ� WĞƌƐŽŶĂƐͿ� ŝƐ� ĂŶ� ĂƩĞŵƉƚ� ƚŽ� ƐĂƟƐĨǇ� ůŽĚŐŝŶŐ͕�ŵĞĚŝĐĂů͕�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů͕� ĂŶĚ� ůĞŐĂů� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ŶĞĞĚƐ͕� ĂŵŽŶŐƐƚ� ŽƚŚĞƌƐ͘� dŚĞ� ĐƌĞĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� KW/Ɛ�
ĂŶĚ�Ă�ĐůŽƐĞƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��/&�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�ƚŚĞ��KD�Z�ŚĂƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�Đŝǀŝů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ� ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚĞ�ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐĞ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ� ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ƌĞĨƵŐĞĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�&Žƌ� ƐĞǀĞƌĂů�
ǇĞĂƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�,ŝŐŚ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�ĨŽƌ�ZĞĨƵŐĞĞƐ�;hE,�ZͿ͕�
ƚŚĞ� �KD�Z� ĂŶĚ� Đŝǀŝů� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ^ŝŶ� &ƌŽŶƚĞƌĂƐ� /͘�͘W͘ ͕� ƚŚĞǇ� ŚĂǀĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͕�ĂŶĚ��KD�Z�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕ �ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�Đŝǀŝů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�
ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�DŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͕ ��KD�Z�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĨƵŶĚ�ĨŽƌ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ͕�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�
ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŶĞĞĚƐ�;ŵĞĚŝĐĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�
ŵĞĚŝĐŝŶĞƐ͕�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ƚĞƐƚƐ͕�ĨŽŽĚ͕�ůŽĚŐŝŶŐ͕�ůŽĐĂů�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƚŽŝůĞƚƌŝĞƐ�
ĂŶĚ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶͿ͘�dŚĞƐĞ�ũŽŝŶƚ�ĞīŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌƚŚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�ŝŶĂƐŵƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŝŶ� ĐĂƐĞ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ǁŚŝĐŚ� ĂŝŵƐ� ƚŽ� ŵĞĞƚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ŶĞĞĚƐ� ďǇ�
ĂůůŽĐĂƟŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘�

�ůƐŽ�ǁŽƌƚŚ�ŶŽƟŶŐ� ŝƐ� ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ� ĨŽƌ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ� ŝŶ�DĞǆŝĐŽ��ŝƚǇ͕ � ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ� ŝŶ�
ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ�ďǇ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�ZƵƌĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ƋƵŝƚǇ�;^���Z���Žƌ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�
�ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ZƵƌĂů�Ǉ��ƋƵŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ��ŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐͿ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ůĞŐĂůŝǌĂƟŽŶ�ĨĞĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŬŝŶĚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ĐůŽƚŚŝŶŐ͘�dŚĞƐĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Đŝǀŝů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͘�
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dŚĞ� ƐŽĐŝĂů͕� ĐƵůƚƵƌĂů� ĂŶĚ� ƉŽůŝƟĐĂů� ĐŽŶƚĞǆƚ� ĨĂĐŝŶŐ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ŵŝŐƌĂƟŽŶ� ŚĂƐ� ůĞĚ� ŶŽŶͲ
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�
ƚŚĞǇ�ŽŌĞŶ�ĨĂĐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƟŵĞůŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ͘�
�ŝǀŝů� ƐŽĐŝĞƚǇ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ^ŝŶ� &ƌŽŶƚĞƌĂƐ͕� �ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ� &ƌĂǇ�
DĂơĂƐ�ĚĞ��ſƌĚŽǀĂ͕� ��ůďĞƌŐƵĞ�ĚĞů��ĞƐŝĞƌƚŽ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�ďŽƚŚ�ǁŝƚŚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�Đŝǀŝů�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ůŽǁͲĐŽƐƚ�Žƌ�ĨƌĞĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� Ă� ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ� ŶĞǁ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� �ĂƐĂ� dŽĐŚĂŶ� ĂŶĚ��ĂƐĂ�ĚĞ� ůĂƐ�,ĞƌŵĂŶĂƐ�
:ŽƐĞĮŶĂƐ͕�ďŽƚŚ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ��ŝƚǇ͕ �ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�
ǁŚŽ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�Žƌ�ĚĞĮŶŝƟǀĞůǇ�ǁŝƚŚ�ůŽĚŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞĞĚƐ͘�
�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕ � ƚŚĞ�ŶĞǁ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͛� ƌŝŐŚƚƐ� ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ�
ŚĞĂůƚŚ͕� ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕� ũƵƐƟĐĞ� ĂŶĚ� ĨƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕� ĂƌĞ� ĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƐƚĞƉ� ƚŽǁĂƌĚƐ�
ĞůŝŵŝŶĂƟŶŐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌǇ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ƚŚĂƚ�ĂīĞĐƚ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ƌŝŐŚƚƐ�
ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƐĞƩůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�
ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�Žƌ�ĚĞĮŶŝƟǀĞůǇ͕ �ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ƐŽ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͘�/ƚ�
ŝƐ�ŚŽƉĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ůĞŐĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ďĂƐŝĐ�ŶĞĞĚƐ͘

dŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ŝŶŝƟĂů�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĞůĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ� ŚŝƐͬŚĞƌ� ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ� Žƌ� ĚĞĮŶŝƟǀĞ� ƐƚĂǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ͘� KƚŚĞƌ� ĨĂĐƚŽƌƐ͕� ƐƵĐŚ�
ĂƐ� ƚŚĞ� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ĂĐĐĞƐƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂŶĚ� ƐĂƟƐĨǇ� ďĂƐŝĐ� ŶĞĞĚƐ͕� ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ĂŐĞ� ĂŶĚ� ŐĞŶĚĞƌ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͕�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŐƌĞĂƚůǇ� ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ĂŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ĂŶĚͬŽƌ�ĂƐǇůƵŵ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘�

�ĞƐƉŝƚĞ� ƚŚĞ� ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ƐƟůů� ĨĂĐĞĚ� ŝŶ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĨŽƌ�
ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕� ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ� ĂŶĚ� ƌĞĨƵŐĞĞƐ͕� ŝƚ� ŝƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ�ŵŽǀĞ� ĂŚĞĂĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐƌĞĂƟŽŶ͕�
ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵŽĚĞůƐ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ŶŽŶͲŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ĂŶĚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�
ƐĂƟƐĨǇ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͛�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŶĞĞĚƐ�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ͘�

ϲ͘�>®Ã®ã�ã®ÊÄÝ�Ê¥�ã«��^ãç�ù

DŽƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ� ƌĞůĂƚĞ� ƚŽ� ŽďƚĂŝŶŝŶŐ� ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ� ĂŶĚͬŽƌ� ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�
ĚĂƚĂ�ŽŶ�ŬĞǇ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ͗�ŝͿ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƐƚĂƚƵƐ�ƐƉĞŶĚ�
ŝŶ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ� ĂƐ� Ă� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�Žƌ� ŝŶ� ĂďƐŽůƵƚĞ� ƚĞƌŵƐ͖� ŝŝͿ� ƚŚĞ� ƚŽƚĂů�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĐĞ͕�ďƌŽŬĞŶ�ĚŽǁŶ�
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ďǇ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ĂŐĞ͕�ŶĂƟŽŶĂůŝƚǇ�Žƌ�ŐĞŶĚĞƌ͖�ŝŝŝͿ�DĞǆŝĐŽ Ɛ͛�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�Žƌ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ŽŶ� ŝƚƐ� ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ͕� ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͕� ĨŽůůŽǁͲƵƉ͕� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� Žƌ� ŽƉĞƌĂƟŽŶ͖� ŝǀͿ� ƚŚĞ� ŐůŽďĂů� Žƌ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĚĞƚĂŝŶŝŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ĞǆƉĞŶƐĞ͖�ǀͿ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ďƵƌĚĞŶ�
ŽĨ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� /ED� ŝŶ� ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͖� ǀŝͿ� ĂŶǇ�
ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ͕�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ǁĞƌĞ�
ƌĞůŝŶƋƵŝƐŚĞĚ͖�ǀŝŝͿ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ�ďƵƚ�ĞŶũŽǇ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĂƐǇůƵŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƐƵĐŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͖�
ĂŶĚ�ǀŝŝŝͿ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŝŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ǁŚŽ�ǁĂŝǀĞĚ�Žƌ�ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂƐǇůƵŵ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�ďƌŽŬĞŶ�ĚŽǁŶ�ďǇ�ĂŐĞ͕�ŶĂƟŽŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŐĞŶĚĞƌ͘

ϳ͘��ÊÄ�½çÝ®ÊÄÝ�

ϭ͘� dŚĞ�ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞŵŝƐĞ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƉĞŶĂůŝǌĞƐ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ǀŝŽůĂƚĞƐ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ŚƵŵĂŶ�
ƌŝŐŚƚƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞƉƌŝǀĂƟŽŶ�ŽĨ� ůŝďĞƌƚǇ� ;ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂƐ�Ă�
ůĂƐƚ�ƌĞƐŽƌƚͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞŶĞƐƐ͕�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂůŝƚǇ�
ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘

Ϯ͘� /ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŚĂƐ� Ă� ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞ� ĂŶĚ� ƵŶũƵƐƚ� ĞīĞĐƚ� ŽŶ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�
ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĂŶǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ůĞŐĂů�ĚĞĨĞŶƐĞ͘�
/Ŷ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ŽĨ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ĞǆĐĞĞĚĞĚ� ƚŚĞ� ƟŵĞ� ŽĨ� ƐƚĂǇ� Žƌ�ǁŚŽ� ŚĂǀĞ�
ĨĂŵŝůǇ�Žƌ�ŵĂƌŝƚĂů�ƟĞƐ�ǁŝƚŚ�DĞǆŝĐĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŚĂƐ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�
ƉƵŶŝƟǀĞ�ĞīĞĐƚƐ

ϯ͘� dŚĞ� ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ĨŽƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ǁŝƚŚ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ƐƚĂƚƵƐ� ǁŚŽ�
ĂƉƉĞĂƌ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�/ED�Žƌ�ƚŚĞ��KD�Z�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ� ŝŶ�DĞǆŝĐĂŶ�ůĂǁ�ƚŚĂƚ�
ŽīĞƌƐ� ĨƵůů� ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ� ĂŶĚ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ� ƚŽ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĨƌĞĞĚŽŵ͘� KƚŚĞƌ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƌĞ͗�ŶŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĨŽƌ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ŵŝŐƌĂŶƚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͖�ŶŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĨŽƌ�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͖�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ƌĞůĞĂƐŝŶŐ�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�
ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐƌŝŵĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ŐƌŽƵƉƐ͖�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂƐǇůƵŵͲ
ƐĞĞŬĞƌƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĚƵƌĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ĂƐǇůƵŵ� ƉƌŽĐĞƐƐ͕� ĐƵƐƚŽĚǇ� ĂŶĚ� ďĂŝů͘� �ůƚŚŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƐǇůƵŵ�ůĞŐĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŝƐ�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ŝŶ�ƌĞŐƵůĂƟŶŐ�
ƚŚĞƐĞ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕� ƚŚĞǇ� ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ� ǁŝŶĚŽǁƐ� ŽĨ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ĨŽƌ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�Ăƚ�ĂŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�
ƉƵďůŝĐ�ƉŽůŝĐǇ�ůĞǀĞů͘

ϰ͘� /Ŷ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ͕�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŽ�ǁŚŽŵ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ŐƌĂŶƚƐ�
ĂŶĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝƚ�ŝŶ�Ă�ƟŵĞůǇ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞ�
ŵĂŶŶĞƌ͕ �ďǇ�ĂĚŽƉƟŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ�Ă�
ĐĂƐĞͲďǇͲĐĂƐĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ͕�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂůŝƚǇ�
ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘
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ϱ͘� �ĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ͕� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ƚŽ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�
ŝƐ� ĂīĞĐƚĞĚ� ďǇ� ƌĞĂƐŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ƌĂŶŐĞ� ĨƌŽŵ� ŝŶƐƵĸĐŝĞŶĐǇ� ŽĨ� ŚƵŵĂŶ� ĂŶĚ� ŵĂƚĞƌŝĂů�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕� ƚŽ� ƚŚĞ� ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ� ŽĨ� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ� ŝŶ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ƉƵďůŝĐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů� ĂŶĚ� ŶŽŶͲŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĮĞůĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�
ĞůŝŵŝŶĂƟŶŐ� ƚŚĞƐĞ� ŽďƐƚĂĐůĞƐ͕� ĐƌĞĂƟŶŐ� ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ƉŽůŝĐǇ�ŐŽĂů͘

ϲ͘� dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŝŵŝůĂƌŝƟĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀĞŶ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�Ăƚ�Ă�ŐůŽďĂů�ůĞǀĞů͕�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌŝƐĞ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ� ƉƌĂĐƟĐĂů� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŽĨ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů� ĂŶĚ� ŶŽŶͲŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�
�īĞĐƟǀĞ�ŵŽĚĞůƐ�ĨŽƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�^ƚĂƚĞ�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƐƚĞƌ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�Žƌ�ĚĞĮŶŝƟǀĞ�ƐƚĂǇ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƟŵĞůǇ�ĂŶĚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ŶĞĞĚƐ�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�
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Z��KDD�E��d/KE^

dĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ�ŝŶ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĨƌĞĞĚŽŵ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ĂƐǇůƵŵ�ƐĞĞŬĞƌƐ�
ĂŶĚ� ƌĞĨƵŐĞĞƐ͕� Ɛŝǆ� ŬĞǇ� ĞůĞŵĞŶƚƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ŝŶ� Ă�ŵŽǀĞ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ĂŶĚ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͗� ŝͿ� ĞƐƚĂďůŝƐŚ� ƚŚĞ�ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂƐ� ƚŚĞ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ� ŝŶ� ůĂǁ͖� ŝŝͿ� ĞƐƚĂďůŝƐŚ� ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ƚŽ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ĂǀŽŝĚ�ĂƌďŝƚƌĂƌǇ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͖�ŝŝŝͿ�ĂƉƉůǇ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ� ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�
ŝĨ� Ă� ƌŝƐŬ� ŝƐ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ƉƵƌƐƵĂŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ŵŽĚĞů͖� ŝǀͿ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�
ƐŚĞůƚĞƌ� ƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĂůůŽǁŝŶŐ� ĨŽƌ� ĞīĞĐƟǀĞ� ĞŶũŽǇŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͖�ǀͿ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌƌĂů�
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĂŵŽŶŐ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƐƚĞƌ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�Žƌ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͖�
ĂŶĚ� ǀŝͿ� ŐĞŶĞƌĂƚĞ͕� ƐǇƐƚĞŵĂƟǌĞ� ĂŶĚ� ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƐƚĂƟƐƟĐƐ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƉĞĐƚ͘�

�ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�Ɛŝǆ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ͗

ϭ͘�WÙ�ÝçÃÖã®ÊÄ�Ê¥�&Ù���ÊÃ

ϭ͘ϭ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ĂŶĚ��ǆĞĐƵƟǀĞ�&ĞĚĞƌĂů��ŽĚŝĞƐ͕�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽǁĞƌƐ͗��

ϭ͘� ZĞǀŽŬĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĞĚ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͛�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƐƚĂƚƵƐ͘

Ϯ͘� �ƐƚĂďůŝƐŚ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ� ŽĨ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĨƌĞĞĚŽŵ� ĂŶĚͬŽƌ� ƚŚĞ� ĞǆĐĞƉƟŽŶĂůŝƚǇ�
ŽĨ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ;ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ĂƐ� Ă� ůĂƐƚ� ƌĞƐŽƌƚͿ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ŽĨ� ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ͕ �
ƌĞĂƐŽŶĂďůĞŶĞƐƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂůŝƚǇ� ĂƐ� ƚŚĞ� ŐƵŝĚŝŶŐ� ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ŽĨ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘

ϯ͘� ZĞƉĞĂů�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ��ƌƟĐůĞ�ϭϭϭ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�s�ŽĨ�ƚŚĞ�>D�
ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞ�ŝŶĚĞĮŶŝƚĞ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƐǇůƵŵ�ƐĞĞŬĞƌƐ�ǁŚŽ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�
ƚŚĞŝƌ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ůĞŐĂů�ĚĞĨĞŶƐĞ͕�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ũƵƐƟĐĞ͕�ũƵĚŝĐŝĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�
ŵĂǇ�ďĞ͕�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĂŶĚ�ďĞ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ĂƐǇůƵŵ͘

ϰ͘� �ŵĞŶĚ� �ƌƟĐůĞ� Ϯϯϱ� ŽĨ� ƚŚĞ� Z>D� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞīĞĐƚ� ƚŚĂƚ� ĂƐǇůƵŵ� ƐĞĞŬĞƌƐ�ŵĂǇ� ĞŶũŽǇ�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ƉĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĂƐ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͘�

ϱ͘� ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ƉƵƌƐƵĂŶƚ� ƚŽ� �ƌƟĐůĞ� ϭϯϲ͕�
ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ� /�ŽĨ� ƚŚĞ�>D� ĨŽƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƉƉĞĂƌ�ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ� /ED�ƚŽ� ůĞŐĂůŝǌĞ�
ƚŚĞŝƌ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ƐƚĂƚƵƐ� Žƌ� ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ� �KD�Z͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ŽĨ�
ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�
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ϲ͘� ZĞŐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŚŝďŝƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĨŽƌ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�
ŽĨ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�Žƌ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ͕�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞ� ŽĨ� ĨĂŵŝůǇ� ƵŶŝƚǇ� ʹ� ƵŶůĞƐƐ� ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ� ĐŽŶƚƌĂƌǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ʹ� ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ƚŚĂƚ� ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ĚŝŐŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨƵůů�
ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŽĨ�ƌŝŐŚƚƐ͘�

ϳ͘� �ƐƚĂďůŝƐŚ�ůĞŐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�>D�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŚŝďŝƚ�
ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŽĨ� ǀŝĐƟŵƐ� ŽĨ� ĐƌŝŵĞƐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞ� ŐƌŽƵƉƐ͕� ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚƵƚǇ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ĚĞƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�

ϭ͘Ϯ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŝŽƌ�;^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�
'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/ED�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽǁĞƌƐ͗�

ϭ͘� �ůŝŵŝŶĂƚĞ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ĂŶĚ� ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ƚŚĂƚ� ĞŶĂďůĞ� ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ� ĂŶĚ�
ŐĞŶĞƌĂůŝǌĞĚ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�
ĨŽƌ� ĂĐƚƐ� Žƌ� ŽŵŝƐƐŝŽŶƐ� ŽĨ� ƉƵďůŝĐ� ŽĸĐĞƌƐ� ǁŚŽ� ĐĂƌƌǇ� ŽƵƚ� ĂŶ� ŝůůĞŐĂů� Žƌ� ĂƌďŝƚƌĂƌǇ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘�

Ϯ͘� WƌŽŵŽƚĞ�ĂŶĚ� ŝƐƐƵĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŶŽŶͲĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĂƐǇůƵŵ�ƐĞĞŬĞƌƐ͘

ϯ͘� ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ŝŶ��ƌƟĐůĞ�ϭϯϲ�ŽĨ�ƚŚĞ�>D�
ĨŽƌ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ĂƐǇůƵŵ�ƐĞĞŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͕�ďǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚŽƉƟŶŐ͗�

Ă͘� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�Žƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ƚŚĂƚ�ƉƌŽƚĞĐƚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽĨ� ƌĞŐƵůĂƌŝǌŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ƐƚĂƚƵƐ� Žƌ� ŝŶ� ĂŶ�
ĂƐǇůƵŵ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�/ED�ĐƵƐƚŽĚǇ�ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ͘��

ď͘� /ŶƚĞƌŶĂů�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�Žƌ�ĚŝƐƌĞŐĂƌĚ�ŽĨ�/ED�Žƌ�
�KD�Z�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŽŌĞŶ�ƵŶĚĞƌŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ďĞŝŶŐ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�/ED�ĐƵƐƚŽĚǇ͘

ϰ͘� �ĚŽƉƚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�
ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ͕ �ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�Žƌ�ĚĞĮŶŝƟǀĞůǇ�ƌĞƐŝĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕ �
ƚŽ�ůĞŐĂůŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůĞŐĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�
ďǇ�ƚŚĞ��/&�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚ�ŶĂƟŽŶĂů͕�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů��/&�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŵĂǇ�ďĞ͘

ϱ͘� ZĞĨĞƌ� ǀŝĐƟŵƐ� ŽĨ� ƐĞƌŝŽƵƐ� ĐƌŝŵĞƐ� ƚŽ� ƉůĂĐĞƐ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ŝƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��ƌƟĐůĞ�ϭϳϴ�
ŽĨ�ƚŚĞ�Z>D͘�^ƵĐŚ�ƌĞĨĞƌƌĂů�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ǁŚĞŶ�Ă�ǀŝĐƟŵ�ĚĞĐŝĚĞƐ�
ƚŽ� ŝŶŝƟĂƚĞ� ƚŚĞ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ� ĐƌŝŵŝŶĂů� ĂĐƟŽŶ͕� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ� ĂůůŽǁĞĚ�
ĨŽƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ŽŶ�ƐƚĂǇ�Žƌ�ƌĞƚƵƌŶ�Žƌ�ǁŚŝůĞ�ĂǁĂŝƟŶŐ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽĨ�ŽƌŝŐŝŶ͘

ϲ͘� /ƐƐƵĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ƚŽ� ƉƌĞǀĞŶƚ� ĚĞƚĂŝŶĞĚ� ĂƐǇůƵŵ� ƐĞĞŬĞƌƐ� ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ� ďĂƌƌĞĚ� ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŽ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ;ƐƵĐŚ� ĂƐ͗� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƟŽŶ� ĨŽƌ�
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ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ� ƌĞĂƐŽŶƐ͕� ĐƵƐƚŽĚǇ� ĂŶĚ� ďĂŝůͿ͕� ĞǀĞŶ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĞǆŝƐƟŶŐ��ƌƟĐůĞƐ�ϭϭϭ�ŽĨ�ƚŚĞ�>D�ĂŶĚ�Ϯϯϱ�ŽĨ�ƚŚĞ�Z>D͘

ϭ͘ϯ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ED�ĂŶĚ��/&�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞƉƵďůŝĐ͗�

ϭ͘� �ĚŽƉƚ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƌĞĨĞƌƌĂů�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ůŽĐĂů�Žƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�
ƐǇƐƚĞŵƐ͕� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ� ƉƌŽƚĞĐƚ� ƚŚĞŝƌ� ƌŝŐŚƚ� ŶŽƚ� ƚŽ� ďĞ� ĚĞƚĂŝŶĞĚ� ĨŽƌ�
ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘

Ϯ͘� �ŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐƚĞƉƐ͕�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŽ�
ƉƌŽƚĞĐƚ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĂŶĚ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘��

ϭ͘ϰ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ŶĂƟŽŶĂů͕�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů��/&�ƐǇƐƚĞŵƐ͗

ϭ͘� �ĚŽƉƚ� ƚŚĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ƚŽ� ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ� ƌĞĨĞƌƌĂů� ĂŶĚ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ĂŐĂŝŶƐƚ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĨŽƌ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĂŶĚ�ĂƐǇůƵŵ�ƐĞĞŬĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�
ƐƚĂƚƵƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗
Ă͘� ZĞǀŝĞǁŝŶŐ� ĂŶĚ� ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ŵŽĚĞů� ĨŽƌ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ƌĞĨĞƌƌĂů� ŽĨ�

ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ŵŝŐƌĂŶƚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ŝŶ� ůŝŐŚƚ� ŽĨ� ŐŽŽĚ� ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ďǇ�
ďŽƚŚ� �/&� ĂŶĚ� Đŝǀŝů� ƐŽĐŝĞƚǇ� ƐŚĞůƚĞƌƐ� ĨŽƌ� ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ� ŵŝŐƌĂŶƚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚĞƌŶ�ďŽƌĚĞƌ͘

ď͘� ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ��/&�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐŚĞůƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘

Đ͘� �ƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ŇĞǆŝďůĞ�ŵŽĚĞůƐ�ŽĨ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�

ϭ͘ϱ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��KD�Z͗

ϭ͘� �ŽŶƟŶƵĞ� ĂŶĚ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ� ŝƚƐ� ĞīŽƌƚƐ� ĨŽƌ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ� ĂƐǇůƵŵ�
ƐĞĞŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�

ϭ͘ϲ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ũƵƐƟĐĞ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĨŽƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĐƌŝŵĞƐ͗�

ϭ͘� ZĞĨƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ĂŶǇ�ĂĐƚ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ƉůĂĐŝŶŐ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ŝŶ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�Žƌ�ƉůĂĐĞƐ�
ǁŝƚŚ�ĐůŽƐĞĚͲĚŽŽƌ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǀŝĐƟŵ Ɛ͛�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ͕�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ĂŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐĂĨĞƚǇ͕ �
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƌĞͲǀŝĐƟŵŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŵŽƟŽŶĂů�Žƌ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�
ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ͘
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Ϯ͘�/��Äã®¥®��ã®ÊÄ��Ä���ÝÝ�ÝÝÃ�Äã�D��«�Ä®ÝÃÝ�

Ϯ͘ϭ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ĂŶĚ��ǆĞĐƵƟǀĞ�&ĞĚĞƌĂů��ŽĚŝĞƐ͕�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽǁĞƌƐ͗

ϭ͘� �ƐƚĂďůŝƐŚ�ůĞŐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ŝůůĞŐĂůůǇ�
Žƌ� ĂƌďŝƚƌĂƌŝůǇ� ĚĞƉƌŝǀĞĚ� ŽĨ� ŽŶĞ Ɛ͛� ůŝďĞƌƚǇ͕ � ƐƵĐŚ� ĂƐ͗� ƚŚĞ� ĚƵƚǇ� ƚŽ� ĨƵůůǇ� ŝŶĨŽƌŵ� ƚŚĞ�
ŵŝŐƌĂŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͖�ƚŚĞ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶĂůǇǌĞ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ƚŚĞ� ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ͕ � ƌĞĂƐŽŶĂďůĞŶĞƐƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂůŝƚǇ� ŽĨ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�
ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ� ŽĨ� ĞĂĐŚ� ĐĂƐĞ͖� ƚŚĞ� ĚƵƚǇ� ƚŽ� ĂƐƐĞƐƐ� ĂŶĚ� ƉƌŝŽƌŝƟǌĞ� ƚŚĞ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͖�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŚĞ�ŝůůĞŐĂůŝƚǇ�ĂŶĚͬŽƌ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�
ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚƐ͘

Ϯ͘� �ƐƚĂďůŝƐŚ� ůĞŐĂů� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ĂůůŽǁ� ĨŽƌ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ŽĨ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ�
ĐĞŶƚĞƌƐ�ďǇ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�Đŝǀŝů�ƐŽĐŝĞƚǇ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝĞǁ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ǁŚŽ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�
ůĞŐĂů�ĂĚǀŝĐĞ͘

ϯ͘� �ŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ Ɛ͛�ƌŝŐŚƚƐ�ĂďŽǀĞ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
Žƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͘

ϰ͘� ZĞǀŽŬĞ�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ƚŽ�
ĂƐƐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ͕�
ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞ��/&�ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�Ăƚ�Ă�ŶĂƟŽŶĂů͕�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�
ůĞǀĞů͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŵĂǇ�ďĞ͘

Ϯ͘Ϯ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŝŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/ED͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽǁĞƌƐ͗�

ϭ͘� �ĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ƌŽůů�ŽƵƚ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ďǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�
ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ͕ �ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĂƟŽŶĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐĂƐĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚĞĮŶŝŶŐ�
ƚŚĞ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ŐƌĂŶƟŶŐ� ƌĞůĞĂƐĞ� ĂŶĚ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŝŶ� ĞĂĐŚ� ĐĂƐĞ͘�
dŚĞ�ůĂƩĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ͕ �ƌĞĂƐŽŶĂďůĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ũƵĚŝĐŝĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘�

Ϯ͘ϯ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ED�ĂŶĚ�ƚŚĞ��/&�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞƉƵďůŝĐ͗�

ϭ͘� ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ� ŝŶƚĞƌͲŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů� ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ� Ăƚ� ĂŶ� ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�
ůĞǀĞů�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ͗

Ă͘� �ǀĂůƵĂƚĞ� ĂŶĚ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚ� ĂŶĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�
Ă� ůŽŶŐͲůĂƐƟŶŐ� ƐŽůƵƟŽŶ� ĨŽƌ�ĞĂĐŚ� ĐĂƐĞ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ� ŝƚ� ďĞ� ĨĂŵŝůǇ� ƌĞƵŶŝĮĐĂƟŽŶ͕�
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ƌĞƚƵƌŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽĨ� ŽƌŝŐŝŶ͕� Žƌ� ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ� ƌĞŐƵůĂƌ� ƐƚĂǇ͘� �ŶǇ� ƐŽůƵƟŽŶ� ƐŚŽƵůĚ� ĂůƐŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚ͕� ŚŝƐͬŚĞƌ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ� ƚŽ� Ă� ůŝĨĞ� ǁŝƚŚ�
ĚŝŐŶŝƚǇ͘

ď͘� �ĞǀĞůŽƉ� ƐŽůŝĚ� ďĂƐĞƐ� ĨŽƌ� ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ� ĂŶĚ� ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ� ĚĂƚĂ� ĂŶĚ� ĂŶĂůǇƐĞƐ�
ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚĞ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƌĞĨƵŐĞĞƐ͕� ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ� ĂŶĚ�
ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘

Ϯ͘� �ƐƚĂďůŝƐŚ� ĂŶĚ� ĞǆĞĐƵƚĞ� ĂŶ� ĂŐĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŝŶ� ĐĂƐĞƐ�
ŽĨ� ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͘� dŚŝƐ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ͕� ŵƵůƟͲĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ� ĂŶĚ�
ƐĞŶƐŝƟǀĞ� ƚŽ� ĐŚŝůĚ� ĂŶĚ� ŐĞŶĚĞƌ� ŝƐƐƵĞƐ͕� ĂŶĚ� ĂŶǇ�ŵĂƌŐŝŶ� ŽĨ� ĞƌƌŽƌ� Žƌ� ĚŽƵďƚ� ƐŚŽƵůĚ�
ĨĂǀŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘

Ϯ͘ϰ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ED͗

ϭ͘� �ƚ� ĂŶ� ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌͲŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů� ůĞǀĞů͕� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ĂŶĚ�
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�ĐƌŝŵĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ŝŶ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�
ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ďǇ�Đŝǀŝů�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͘�

Ϯ͘� KŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ͕�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�
ŽĨ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞ� ŐƌŽƵƉƐ͕� ƌŝƐŬ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ĂŶĚ� ĐĂƐĞ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�

ϯ͘� �ĂƌƌǇ�ŽƵƚ�Ă�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ǀĞƌŝĮĐĂƟŽŶ�Žƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��/&�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕ �ǁŝƚŚŽƵƚ�ŶĞĞĚŝŶŐ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌ͘ �

ϯ͘��½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý�ãÊ�/ÃÃ®¦Ù�ã®ÊÄ���ã�Äã®ÊÄ�®Ä�ã«��&®ÙÝã�/ÄÝã�Ä��

ϯ͘ϭ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ĂŶĚ��ǆĞĐƵƟǀĞ�&ĞĚĞƌĂů��ŽĚŝĞƐ͕�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽǁĞƌƐ͗

ϭ͘� ZĞƉĞĂů�Žƌ�ĂŵĞŶĚ� ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�>D�ĂŶĚ� ƚŚĞ�Z>D�ƚŚĂƚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�Žƌ�ĂīĞĐƚ�
ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ƟŵĞůǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ůĞŐĂůůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘

Ϯ͘� �ůĞĂƌůǇ�ĂŶĚ�ƉƌĞĐŝƐĞůǇ�ƌĞŐƵůĂƚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ƚŚĂƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͛�ĞīĞĐƟǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ͘�

ϯ͘� �ǆƉƌĞƐƐůǇ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌůǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͗�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�
ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ůĞŐĂů�ĚĞĨĞŶƐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ƌĞŐƵůĂƌ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�
ĂŶĚ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů�ƐƚĂŐĞ�ƚŽ�ŽƉƉŽƐĞ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘

ϰ͘� �ƐƚĂďůŝƐŚ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ŝŶ� ůĂǁ� ĂŶĚ� ƉŽůŝĐǇ� ĂŶĚ�
ƐĞƚ�ŽƵƚ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ͘ 
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ϱ͘� /ŶĐůƵĚĞ�ĂŶĚ�ĂůůŽĐĂƚĞ�ƉƵďůŝĐ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌͲŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů� ƉƌŽŐƌĂŵ� ŽĨ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ĨŽƌ͗� ǀƵůŶĞƌĂďůĞ� ŐƌŽƵƉƐ͖�
ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͖�ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂǇ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�

ϲ͘� �ŵĞŶĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉĞĂů�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>D�ĂŶĚ�ƚŚĞ�Z>D�ƚŚĂƚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�
ĂŶĚ�ƟŵĞůǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐƵƐƚŽĚǇ͕ �ĂŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĨŽƌ�
ŐƌĂŶƟŶŐ�ŽĨ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ƚŚĂƚ�ƚĂŬĞƐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘�

ϳ͘� DŽĚŝĨǇ� ƚŚĞ� ƌŽůĞ� ŽĨ� ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ĐƵƐƚŽĚǇ�ďĞĐŽŵĞƐ� Ă� ǀŝĂďůĞ� ĂŶĚ� ĂƩĂŝŶĂďůĞ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ� ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘� dŚŝƐ� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ĚŽŶĞ� ďǇ� ĂůůŽǁŝŶŐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ĂĐƚ� ĂƐ� ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƐ͕� ŝŶ� ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞǇ� ŚĂǀĞ�ƟĞƐ� ŽĨ� ĂīĞĐƟŽŶ�Žƌ�
ƐŽůŝĚĂƌŝƚǇ� ǁŝƚŚ� ĚĞƚĂŝŶĞĚ� ŵŝŐƌĂŶƚƐ� Žƌ� ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ͘� dŚŝƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĂƐƐĞƐƐĞĚ�
ŝŶ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ĐĂƐĞƐ͕� ƚĂŬŝŶŐ� ŝŶƚŽ� ĂĐĐŽƵŶƚ� ƚŚĞ� ƉŽƐŝƟǀĞ� ŝŵƉĂĐƚ� ŝƚ� ŵĂǇ� ŚĂǀĞ� ŽŶ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ� ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ� ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�

ϴ͘� �ůŝŵŝŶĂƚĞ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ� ƐĞƚ� ĨŽƌƚŚ� ŝŶ� ƚŚĞ�Z>D�ƐŽ� ƚŚĂƚ�Đŝǀŝů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ� ƚĂŬĞ�ĂŶ�
ĂĐƟǀĞ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ŶŽŶͲĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͘

ϵ͘� �ƐƚĂďůŝƐŚ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ƚŽ� ƌĞŐƵůĂƚĞ� ĐƵƐƚŽĚǇ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƟŵĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ϭϱ�ĚĂǇƐ�ƐĞƚ�
ĨŽƌƚŚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘

ϭϬ͘� �ůĂƌŝĨǇ� ĂŶĚ� ƉƌĞĐŝƐĞůǇ� ƌĞŐƵůĂƚĞ� ƚŚĞ� ďĂŝů� ďŽŶĚ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ�
ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ��ƌƟĐůĞ�ϭϬϮ�ŽĨ�ƚŚĞ�>D�ĂƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘

ϭϭ͘� �ƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�Ă�ďŽŶĚ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ǁŚĞŶ�
ƵƐĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ� ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕� ŝŶ�ŽƌĚĞƌ� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂůŝƚǇ͕ �
ƌĞĂƐŽŶĂďůĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĨĂŝƌŶĞƐƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ĐĂƐĞ͘

ϭϮ͘� ZĞŐƵůĂƚĞ� ƚŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ĨŽƌ�ƟŵĞůǇ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ� ĨŽƌ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ� ƚŽ�
ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐƚĂǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘�

ϯ͘Ϯ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŝŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/ED͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽǁĞƌƐ͗�

ϭ͘� /Ŷ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ƉƌĞǀĞŶƚ� ŝůůĞŐĂů� ĂŶĚ� ĂƌďŝƚƌĂƌǇ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕� ŝŶĐůƵĚĞ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͛�ƌŝŐŚƚƐ͘

Ϯ͘� �ƌĞĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƐƚĞƉƐ�ĂŶĚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ƚŽ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͛�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĂŶĚ�
ƟŵĞůǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�/ED�
ĐƵƐƚŽĚǇ͕ �ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďĂŝů͕�ĐƵƐƚŽĚǇ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ͘�

ϯ͘� �ĚŽƉƚ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�Žƌ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�
ƚŚĞ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ǁŚŝůĞ�ĂǁĂŝƟŶŐ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂƐǇůƵŵ�ĐůĂŝŵ͘�
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ϰ͘� �ĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�
ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ůĂƐƚ�ƌĞƐŽƌƚ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�
ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ͕ �ƌĞĂƐŽŶĂďůĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂůŝƚǇ͘���ƌĞŐƵůĂƌ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ͕�ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ůĞŐĂůůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�
ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůĞŐĂůŝǌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ�ƌĞĂƐŽŶƐ͕�ĐƵƐƚŽĚǇ�ĂŶĚ�ďĂŝů͘

ϱ͘� �ŶƐƵƌĞ� ĂŶĚ� ƉƌŽŵŽƚĞ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ� ǁŝƚŚ� ŶŽŶͲŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕� ƉƌŝǀĂƚĞ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ĚĞǀĞůŽƉ�
ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ĂŶĚ�ďĂŝů�ďŽŶĚ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘

ϲ͘� �ŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŶŽŶͲŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕� ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ� ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ŵŽŶŝƚŽƌ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉŝůĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ƚŚĞ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŵŽĚĞůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘

ϯ͘ϯ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�Đŝǀŝů�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͗�

ϭ͘� WĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞůƐ�ǁŝƚŚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�
ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ͕ �ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ƉƐǇĐŚŽͲƐŽĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ůĞŐĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ĨĂǀŽƌ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͘�

Ϯ͘� WƌŽŵŽƚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ĂůůŝĂŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͕� Đŝǀŝů� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕� ĂŶĚ�
ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�
ŐƌŽƵƉƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŚĂŶĚŝĐĂƉƉĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘

ϯ͘� �ĐƟǀĞůǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ĂŝŵĞĚ� Ăƚ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ� ĨƵůů� ƌĞƐƉĞĐƚ� ŽĨ� ŚƵŵĂŶ� ƌŝŐŚƚƐ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ƚŚŽƐĞ� ŽĨ�
ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘

ϯ͘ϰ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů͕�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů��/&�ƐǇƐƚĞŵƐ͗

ϭ͘� �ĞĮŶĞ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ĂŶĚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ĨŽƌ� Đŝǀŝů� ƐŽĐŝĞƚǇ� Žƌ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ŵŝŐƌĂŶƚ͕�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�
ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��KD�Z�ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘

Ϯ͘� �ƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�
ŐƵĂƌĚŝĂŶ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ĐŚŝůĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ŚĞͬƐŚĞ�ŝƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�
ĂƐ� ƐƵĐŚ� ĂŶĚ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ŚĂǀĞ� ĂŶǇŽŶĞ� ƚŽ� ƉƌŽƚĞĐƚ� ŚŝƐͬŚĞƌ� ƌŝŐŚƚƐ� ĂŶĚ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�
ŚŝŵͬŚĞƌ�ůĞŐĂůůǇ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞ��/&�Žƌ�ĂŶǇ�ƉƌŝǀĂƚĞ�Žƌ�ƉƵďůŝĐ�
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��/&�ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ůŽĚŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ŶĞĞĚƐ͘

ϯ͘� �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŐƵĂƌĚŝĂŶƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ƚŽ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ� ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ� ŵŝŐƌĂŶƚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͕� ƌĞŵĂŝŶ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ĨƌŽŵ�
ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͕�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂĐƚ�ŝŶ�ĨĂǀŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĐůŽƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƋƵĞƌŝĞƐ�



�®¦Ä®����Ý®Ä��ø��Ö�®ÌÄ͗
�½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý���½����ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä�D�ø®�Ê

81

ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ͕�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ƌŝŐŚƚƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�Žƌ�ĂƌĞ�
ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ��/&�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�Žƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͘

ϰ͘� �īĞĐƟǀĞůǇ� ĂƐƐƵŵĞ� ƚŚĞŝƌ� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� ƌŽůĞ� ĂŶĚ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ĂŶĚ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĂŶĚ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚ Ɛ͛�ŶĂƟŽŶĂůŝƚǇ�Žƌ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͘�

ϯ͘ϱ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��KD�Z͗

ϭ͘� �ƐƚĂďůŝƐŚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ĂŶǇ�ĂĐƟŽŶƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�
ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘� dŚĞƐĞ� ĐŽƵůĚ� ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ� ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ŝŶ�ŽƌĚĞƌ� ƚŽ�
ƌĞƋƵĞƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�/ED�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌ�ŝŶ�Ă�ƉƵďůŝĐ�Žƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘

Ϯ͘� DĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŶŽŶͲŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ĞŶũŽǇŵĞŶƚ� ŽĨ�
ƌŝŐŚƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘

ϰ͘�^ãÙ�Ä¦ã«�Ä®Ä¦�Ê¥��ÊÃÃçÄ®ãù�^«�½ã�Ù��Ä��^çÖÖÊÙã�
�ÊÄ�®ã®ÊÄÝ�

ϰ͘ϭ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŝŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/ED͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽǁĞƌƐ͗�

ϭ͘� �ĞǀŽƚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ� ůŽĚŐŝŶŐ͕� ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů� ĂŶĚ� ůĞŐĂů� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘�

ϰ͘Ϯ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ED�ĂŶĚ��/&�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞƉƵďůŝĐ͗

ϭ͘� �ĚŽƉƚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ŵŝŐƌĂŶƚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ǁŝƚŚ� ƐƉĞĐŝĂů� ŶĞĞĚƐ� ŚĂǀĞ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŵĞĚŝĐĂů͕�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚ�
ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĚŝŐŶŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘

ϰ͘ϯ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů͕�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů��/&�ƐǇƐƚĞŵƐ͗

ϭ͘� �ĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ� ĂĚŽƉƚ� ƉƵďůŝĐ� ƉŽůŝĐŝĞƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ŐƵĂƌĚŝĂŶƐ� ƉƌŽǀŝĚĞ�
ĂĚǀŝĐĞ͕�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůĞŐĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ŝŶ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� Žƌ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕� ǁŚĞƚŚĞƌ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ǀĂƌŝŽƵƐ� �/&�
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ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƉƵďůŝĐ�ĚĞĨĞŶĚĂŶƚƐ͕�Đŝǀŝů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�Žƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͘
Ϯ͘� �ůůŽǁ� Đŝǀŝů� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ� ƚŽ� ĐĂƌƌǇ� ŽƵƚ� ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕�

ƐŽĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŵŝŐƌĂŶƚ͕�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌ�ĂŶĚ�
ƌĞĨƵŐĞĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ��/&�ƐŚĞůƚĞƌƐ͘

ϰ͘ϰ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��KD�Z͗

ϭ͘� /ĚĞŶƟĨǇ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉƵďůŝĐ�Žƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�
ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ůŽĚŐŝŶŐ�Žƌ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƚŽ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ Ɛ͛��/&�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�

Ϯ͘� dƌĂŝŶ͕�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�
ŽƵƚ�ďǇ�Đŝǀŝů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�Žƌ�ƐŚĞůƚĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��/&�ƐǇƐƚĞŵƐ�
ĨŽƌ�ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘

ϯ͘� �ƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Đŝǀŝů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͛�ĞƐƐĞŶƟĂů�
ŶĞĞĚƐ͘�

ϰ͘� �ŶƐƵƌĞ�ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ĨƵŶĚ� ĨŽƌ� ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ� ĂŶĚ� ƌĞĨƵŐĞĞƐ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƉůĂĐŝŶŐ�
ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�

ϱ͘� �ĞǀĞůŽƉ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂůůŽĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚ�ĂƐǇůƵŵͲ
ƐĞĞŬĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƵŶƟů�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĂƐǇůƵŵ�ĐůĂŝŵ͘�

ϰ͘ϱ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ED͗

ϭ͘� ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĂŶĚ�ďƌŽĂĚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�
ůĞŐĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�ĐƌŝŵĞƐ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�Ă�
ďĞƩĞƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ǁŚĞŶ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘

ϰ͘ϲ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�WƵďůŝĐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�;^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�
�ĚƵĐĂĐŝſŶ�WƷďůŝĐĂͿ͗�

ϭ͘� �ĚŽƉƚ� ĂŶǇ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ĨŽƌ� ŵŝŐƌĂŶƚ͕� ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌ� Žƌ� ƌĞĨƵŐĞĞ� ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ƚŽ� ŚĂǀĞ� ĂĚĞƋƵĂƚĞ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ďĂƐŝĐ� ƉƵďůŝĐ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚŽƐĞ� ĂŝŵĞĚ� Ăƚ�
ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ� ƚŽ� ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� ĐƌĞĚŝƚƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌƐ� ƚŚĂƚ� ůŝŵŝƚ�Žƌ�
ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘
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ϰ͘ϳ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵǆŝůŝĂƌǇ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲĂƵǆŝůŝĂƌǇ�&ĞĚĞƌĂů�WƵďůŝĐ�
�ŐĞŶĐŝĞƐ͕�ŽŶ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŵĂƩĞƌƐ͗

ϭ͘� ^ƵƉƉƌĞƐƐ� Žƌ� ĞůŝŵŝŶĂƚĞ� ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů� ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ĂŶĚ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ƚŚĂƚ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ĞǆĐůƵĚĞ͕�ƉƌĞǀĞŶƚ͕�Žƌ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�Žƌ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ� ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕� ŝĚĞŶƟƚǇ͕� ĐƵůƚƵƌĞ͕�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ�Žƌ� ƐŽĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ĚƵĞ� ƚŽ� ŶĂƟŽŶĂů� Žƌ� ĨŽƌĞŝŐŶ� ŽƌŝŐŝŶ͕� Žƌ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� ƐƚĂƚƵƐ� ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕� ĂƐǇůƵŵͲ
ƐĞĞŬĞƌƐ�Žƌ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͘

Ϯ͘� /ŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͛�ƌŝŐŚƚƐ�Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ͕�ĚĞƐŝŐŶ�
ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘

ϰ͘ϴ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�Đŝǀŝů�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͗�

ϭ͘� �ŽŽƌĚŝŶĂƚĞ� ĂŶĚ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ� ŝŶ� ĞīŽƌƚƐ� ƚŽ� ƉƌŽŵŽƚĞ� ĂůůŝĂŶĐĞƐ� ǁŝƚŚ� ŽƚŚĞƌ� Đŝǀŝů�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�
ĂŶĚ� ƌĞĨƵŐĞĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƵŶĚĞƌ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� Žƌ�
ŵŽĚĞůƐ͘

ϱ͘��ÊÊÙ�®Ä�ã®ÊÄ��Ä��Z�¥�ÙÙ�½�D��«�Ä®ÝÃÝ

ϱ͘ϭ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŝŽƌ�ƚŚĞ�/ED͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽǁĞƌƐ͗�

ϭ͘� �ŶƐƵƌĞ͕� ƉƌŽŵŽƚĞ� ĂŶĚ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚ� ŶŽŶͲŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕� ƉƌŝǀĂƚĞ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ� ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ� Žƌ� ŵŽĚĞůƐ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ŝŶ� ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� Ă�
ƉƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͘

Ϯ͘� ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ŝŶƚĞƌͲŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�
Đŝǀŝů�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�ĨŽƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�
ŵŽĚĞůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘

ϱ͘Ϯ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵǆŝůŝĂƌǇ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲĂƵǆŝůŝĂƌǇ�&ĞĚĞƌĂů�WƵďůŝĐ�
�ŐĞŶĐŝĞƐ͕�ŽŶ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŵĂƩĞƌƐ͗

ϭ͘� �ŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐŽŽƉĞƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�/ED�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌƐ͘
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ϱ͘ϯ���ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��/&�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞƉƵďůŝĐ͗

ϭ͘� /ŵƉůĞŵĞŶƚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ŐƵĂƌĚŝĂŶƐ�
ĂŶĚ��/&�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ŵŝŐƌĂŶƚ͕�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌ�Žƌ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ŚŽƵƐĞĚ͘

Ϯ͘� tŽƌŬ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� DŝŶŝƐƚƌǇ� ŽĨ� WƵďůŝĐ� �ĚƵĐĂƟŽŶ� ƚŽ� ĚĞǀĞůŽƉ� ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ͕�ŵŽĚĞůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƵŶƟů�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͘�

ϱ͘ϰ͘�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��KD�Z͗

ϭ͘� WƌĞƉĂƌĞ� ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ� ĂŶĚ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ƉƌŽƚŽĐŽůƐ� ĨŽƌ� ƵŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�
ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��/&�ŶĂƟŽŶĂů�ƐǇƐƚĞŵ�
ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͘

Ϯ͘� �ŽůƐƚĞƌ�ƚŚĞ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕� ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ� ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ĂƐǇůƵŵͲƐĞĞŬĞƌ�ĂŶĚ�
ƌĞĨƵŐĞĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďǇ�ŚŽŵŽŐĞŶŝǌŝŶŐ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ͕�
ƉĞƌŵĂŶĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕� ŝŶ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �/&� ŶĂƟŽŶĂů�
ƐǇƐƚĞŵ͘

ϲ͘�/Ä¥ÊÙÃ�ã®ÊÄ��Ä��^ã�ã®Ýã®�Ý

dŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� ĂƌĞ� ŝƐƐƵĞĚ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕� ƐǇƐƚĞŵĂƟǌĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ͗�

ϲ͘ϭ���dŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŝŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/ED͗

ϭ͘� 'ĞŶĞƌĂƚĞ� ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ͕� ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ� ĂŶĚ� ďƵĚŐĞƚĂƌǇ� ĚĂƚĂ� ĂŶĚ� ƌĞŐƵůĂƌůǇ� ŵŽŶŝƚŽƌ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ� ƚŽ� ĚĞƚĞŶƟŽŶ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ĂŶĚ�ŵŽĚĞůƐ� � ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�Žƌ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘

Ϯ͘� 'ĞŶĞƌĂƚĞ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�ĚĂƚĂ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ͕�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘

ϲ͘Ϯ���dŚĞ��KD�Z͗

ϭ͘� 'ĞŶĞƌĂƚĞ� ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ� ĂŶĚ� ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ� ĚĂƚĂ� ŽŶ� ƌĞĨƵŐĞĞ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ŝŶ�DĞǆŝĐŽ� ƚŚĂƚ�
ĂůůŽǁƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂƐǇůƵŵ͕�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨĂĐĞĚ�ŝŶ�ĞǆĞƌĐŝƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ͘

Ϯ͘� 'ĞŶĞƌĂƚĞ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ŶƵŵďĞƌ�
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ŽĨ�ĂƐǇůƵŵ�ĐůĂŝŵƐ͕� ĐĂŶĐĞůůĂƟŽŶƐ͕�ĂďĂŶĚŽŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ� ƌĞĨƵŐĞĞ�ƐƚĂƚƵƐ� ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ͕�
ĂůƐŽ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚŝƐĂŐŐƌĞŐĂƚĞĚ�ďǇ� ĂŐĞ͕� ŶĂƟŽŶĂůŝƚǇ͕ � ŐĞŶĚĞƌ͕ � ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ�
ĚĞƚĞŶƟŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ� ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�Ăƚ� ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ĂƉƉůǇŝŶŐ� ĨŽƌ�
ĂƐǇůƵŵ͘

ϲ͘ϯ���dŚĞ�/ED�ĂŶĚ��/&�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞƉƵďůŝĐ͗�

ϭ͘� �ĞǀĞůŽƉ� Ă� ƐŽůŝĚ� ďĂƐŝƐ� ŽĨ� ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ� ĂŶĚ� ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĂŶĚ�
ĂŶĂůǇƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚ͕�ĂƐǇůƵŵͲ
ƐĞĞŬĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘
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�ĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ĚŽƐ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŝŶƚĞŶƐŽ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ďŝďůŝŽŐƌĄĮĐĂ�Ǉ�ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�ĐŽŶ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ͕�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�ĚĞ�Ϯϴ�
ƉĂşƐĞƐ�ĂůƌĞĚĞĚŽƌ�ĚĞů�ŵƵŶĚŽ͕�ůĂ��ŽĂůŝĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů��ŽŶƚƌĂ�ůĂ��ĞƚĞŶĐŝſŶ�;/��͕�ƉŽƌ�ƐƵƐ�
ƐŝŐůĂƐ�ĞŶ�ŝŶŐůĠƐͿ�ĞůĂďŽƌſ�Ğů�ŵĂŶƵĂů��ǆŝƐƚĞŶ��ůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ͗�DĂŶƵĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŝŶŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ĚĞ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�;ϮϬϭϭĂͿ͘��ƐƚĞ�ƌĞĐŽŐĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ǉ�
ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ǉ͕ �Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�
ĞůůĂƐ͕�ĚŝƐĞŹĂ�Ğů�DŽĚĞůŽ�ĚĞ��ǀĂůƵĂĐŝſŶ�Ǉ��ŽůŽĐĂĐŝſŶ��ŽŵƵŶŝƚĂƌŝĂ�;�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�ŵŽĚĞů͖���W͕ �ƉŽƌ�ƐƵƐ�ƐŝŐůĂƐ�ĞŶ�ŝŶŐůĠƐͿ͘

�ů� ŵŽĚĞůŽ� ŝĚĞŶƟĮĐĂ� Ǉ� ƉůĂŶƚĞĂ͕� ĞŶ� ĐŝŶĐŽ� ƉĂƐŽƐ͕� ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� Ž�ŵĞĚŝĚĂƐ� Ă� ƐĞŐƵŝƌ� ĞŶ� ůĂ�
ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ĞŶ� ůĂ� ŐĞƐƟſŶ� ĚĞ� ůĂ� ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͕ �Ă�ƐĂďĞƌ͗�ϭͿ�WƌĞƐƵŵŝƌ�ůĂ�ŶŽ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͖�ϮͿ��ǆĂŵŝŶĂƌ�Ǉ�ĞǀĂůƵĂƌ�Ğů�
ĐĂƐŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͖�ϯͿ��ǀĂůƵĂƌ�Ğů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽ͖�ϰͿ� /ŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�
ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͕�ĚĞ�ƐĞƌ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͖�Ǉ͕ �ϱͿ��ĞƚĞŶĞƌ�ĐŽŵŽ�ƷůƟŵŽ�ƌĞĐƵƌƐŽ͕�ĞŶ�ĐĂƐŽƐ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůĞƐ͘�

�Ɛ�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ğů���W�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂ�ƵŶ�ŵĂƌĐŽ�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�Ǉ�ƉŽůşƟĐĂƐ��
ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ǉ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞǀĞŶŐĂŶ�Ǉ�
ƌĞĚƵǌĐĂŶ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŝŶŶĞĐĞƐĂƌŝĂ͘��ƐƚŽ�ƷůƟŵŽ�ĞŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ăů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů�
Ǉ�Ă�ůŽƐ�ƟƉŽƐ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŇƵũŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ƉĂşƐ�ďĂũŽ�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�
Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ŵŽĚĞůŽ���W�ĂĚƋƵŝĞƌĞŶ�ĨŽƌŵĂƐ�Ǉ�ŵĂƟĐĞƐ�ƉƌŽƉŝŽƐ͘�

�ŽŶ�ďĂƐĞ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ůſŐŝĐĂ͕�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ƟĞŶĞ�ƉŽƌ�ŽďũĞƚŽ�ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ�
ĚĞƐĐƌŝƉƟǀŽ�Ǉ�ĂŶĂůşƟĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�
ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ĂĐƚƵĂůĞƐ�Ǉ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůĞƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�Ğů�
ƉĂşƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�ĚĞ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ͘

�Ŷ�Ğů�ĞŶƚĞŶĚŝĚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƐŽŶ�ƚŽĚĂ�ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ͕�ƉŽůşƟĐĂ�ƉƷďůŝĐĂ�
Ž�ƉƌĄĐƟĐĂ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�Ǉ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƌĞƐŝĚŝƌ�ĞŶ�
ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƐĞ�ƌĞƐƵĞůǀĞ�Ž�
ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ĞƐƉĞƌĂŶ�ƐƵ�ĞǆƉƵůƐŝſŶ�Ž�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉĂşƐ�;/��͕�ϮϬϭϭĂͿ͕�Ğů�ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ�ďƵƐĐĂ�
ƚĂŵďŝĠŶ�ĨŽƌŵƵůĂƌ͕ �Ă�ůĂ�ůƵǌ�ĚĞ�ůŽƐ�ŚĂůůĂǌŐŽƐ�Ǉ�ƉĂƐŽƐ�ĚĞů�DŽĚĞůŽ���W͕ �ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ƉŽůşƟĐĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ͕�ŵĞũŽƌĂ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĂ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ƚĞŶĚŝĞŶƚĞƐ�Ă�ƉƌĞǀĞŶŝƌ�Ǉ�ƌĞĚƵĐŝƌ�ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŝŶŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͘�

WĂƌĂ� ůŽŐƌĂƌ� ƚĂůĞƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ƐĞ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ� ůĂ� ŝĚĞĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�DĠǆŝĐŽ�ĞƐ�ƵŶ�ƉĂşƐ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ�ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƋƵĞ�ŚĂ�ĚĞƐƟŶĂĚŽ�ŵƵĐŚŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�Ă�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĂƉŽǇŽ�ĚĞ�
ƐƵƐ�ĐŽŶŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĞǆƚĞƌŝŽƌ͕ �ƉĞƌŽ�ƋƵĞ�Ăů�ŵŝƐŵŽ�ƟĞŵƉŽ�ĞƐ�ƵŶ�ƉĂşƐ�ĚĞ�ĚĞƐƟŶŽ�ƉĂƌĂ�
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ŵŝůĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ŚĂĐŝĂ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ĚĞů�EŽƌƚĞ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ͘�
�ĂĚŽ� ƋƵĞ� Ğů� ƚƌĄŶƐŝƚŽ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĞƐ� ĐƵĂŶƟƚĂƟǀĂŵĞŶƚĞ� Ğů�
ŵĄƐ�ǀŝƐŝďůĞ�Ǉ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�Ăů�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ͕�ĞƐ�Ğů�ƋƵĞ�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ĚĞƐƚĂĐĂ�Ǉ�
ƌŝŐĞ�ĞŶ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ƌĞůĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ůĂƐ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘

��ĮŶĂůĞƐ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͕�ůĂ�^ƵďƐĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�WŽďůĂĐŝſŶ͕�DŝŐƌĂĐŝſŶ�Ǉ��ƐƵŶƚŽƐ�ZĞůŝŐŝŽƐŽƐ�ŵŽƐƚƌſ�
ŝŶƚĞƌĠƐ�ĞŶ�ĐŽŶŽĐĞƌ�ůĂƐ�ŽƉĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƉƵĚŝĞƌĂ�ƚĞŶĞƌ�DĠǆŝĐŽ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�
ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�WŽƌ�ĞůůŽ͕�ĐŽŶ�ĂƉŽǇŽ�ĚĞ�ůĂ�&ƵŶĚĂĐŝſŶ�&ŽƌĚ�Ǉ�ůĂ��ůŝĂŶǌĂ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�DŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ�
ĞŶ� �ĞŶƚƌŽĂŵĠƌŝĐĂ� Ǉ� DĠǆŝĐŽ� ;��DD/E�͕� ƉŽƌ� ƐƵƐ� ƐŝŐůĂƐ� ĞŶ� ŝŶŐůĠƐͿ� ůĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� Ǉ�
ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ�ĨƵĞ�ĚŝƐĞŹĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů� /���Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ� ůĂ� ŝĚĞĂ�ĚĞ�ƋƵĞ� ůĂƐ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞďĞŶ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĞǀĂůƵĂĚĂƐ�ĞŶ�ůŽ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽ͕�ƚŽŵĂŶĚŽ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�
Ğů� ŵĂƌĐŽ� ũƵƌşĚŝĐŽ͕� ůĂƐ� ƉŽůşƟĐĂƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ� Ǉ� ůĂƐ� ƉƌĄĐƟĐĂƐ� ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ƉĞƌŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉĂşƐ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ͘�

WĂƌĂ� ůĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� Ǉ� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ƐĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌŽŶ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ĐƵĂůŝƚĂƟǀŽƐ� Ǉ͕ � ĐƵĂŶĚŽ� ĨƵĞ�
ĨĂĐƟďůĞ͕�ĐƵĂŶƟƚĂƟǀŽƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘��Ɛş� ůĂ� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ĨƵĞ�ĞůĂďŽƌĂĚĂ͕�ƉŽƌ�ƵŶ� ůĂĚŽ͕� Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ� ůĂ�ďƷƐƋƵĞĚĂ�Ğ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ŶŽƌŵĂƟǀĂƐ� ŝŶƚĞƌŶĂƐ� Ğ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͖�
ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟǀŽƐ͖�Ǉ͕ �ĞƐƚƵĚŝŽƐ͕�ŝŶĨŽƌŵĞƐ�ƚĞŵĄƟĐŽƐ͕�ĂƌơĐƵůŽƐ�Ǉ�ƌĞƉŽƌƚĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͕�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂƐŝůŽ͕�ĞŵŝƟĚŽƐ�ƉŽƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�
Ǉ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘�

WŽƌ� ŽƚƌŽ� ůĂĚŽ͕� ƐĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌſ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ŽƚŽƌŐĂĚĂ� ƉŽƌ� ůĂ� �ŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� 'ĞŶĞƌĂů� ĚĞ� ůĂ�
�ŽŵŝƐŝſŶ�DĞǆŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ǇƵĚĂ�Ă�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�;�KD�ZͿ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ĞŶ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�
ĐŽŶ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕ϭ�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ŽďƚĞŶŝĚĂ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�
EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�;/EDͿ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĞƐ�ĞŶƚƌĞŐĂĚŽƐ�Ǉ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚĞƐ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�
Ă�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂů͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�
ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀŽƐ�Ă�ĞůůĂ͘�

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕� Ğů� ŝŶĨŽƌŵĞ� ƐĞ� ĞůĂďŽƌĂ� Ă� ƉĂƌƟƌ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� Ǉ� ĚĂƚŽƐ� ƌĞĐĂďĂĚŽƐ� ĞŶ� ϯϮ�
ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂƐ� Ǉ� ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ůůĞǀĂƌŽŶ� Ă� ĐĂďŽ� ĞŶƚƌĞ� ũƵŶŝŽ� Ǉ� ŶŽǀŝĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϮϬϭϮ�ƉŽƌ�
Ğů� /��� ĐŽŶ� ĂĐƚŽƌĞƐ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ� ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ� ĂƐŝůŽ͕�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ� Ǉ�ŶŝŹĞǌ�ĚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ�
Đŝǀŝů͕�ĂŐĞŶĐŝĂƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ŽĮĐŝŶĂƐ�ĐŽŶƐƵůĂƌĞƐ�Ǉ�ĚĞů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ŵĞǆŝĐĂŶŽ͘��ŶƚƌĞ�ĞůůŽƐ͕�
Ă�ŵŽĚŽ�ĞŶƵŶĐŝĂƟǀŽ�ŵĄƐ�ŶŽ� ůŝŵŝƚĂƟǀŽ͕� ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŝǀŝůĞƐ� ĐŽŵŽ�^ŝŶ�
&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�Ǉ��ĂƐĂ��ůŝĂŶǌĂ͕�ůŽƐ�ĐŽŶƐƵůĂĚŽƐ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ�Ǉ��ĐƵĂĚŽƌ͕ �Ğů��ůƚŽ��ŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ�
ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ� ůŽƐ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ� ;��EhZͿ͕� ůĂ� ƌĞĐŝĠŶ�ĐƌĞĂĚĂ�hŶŝĚĂĚ�ĚĞ�WŽůşƟĐĂ�
DŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ��KD�Z͘

ϭ� �WĂƌĂ� ĨĂĐŝůŝƚĂƌ� ůĂ� ůĞĐƚƵƌĂ�ĚĞů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ͕� ĐƵĂŶĚŽ� ƐĞ�ŚĂďůĂ�ĚĞ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ� Ǉ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶ�Ğů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�
ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ž�ǇĂ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ͕�ƐĞ�ĚĞũſ�ůĂ�ƉĂůĂďƌĂ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�ĞŶ�ŵĂƐĐƵůŝŶŽ͕�ƉĞƌŽ�ĚĞ�ŶŝŶŐƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĞƐ�ůŝŵŝƚĂƟǀĂ�Ğ�ŝŶĐůƵǇĞ�Ă�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�
ĚĞ�ĂŵďŽƐ�ƐĞǆŽƐ͘�>Ž�ŵŝƐŵŽ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ŚĂďůĂ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů�;ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�ͬ�
ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽͿ͘�
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>Ă� ƚŽƚĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ĂĐƚŽƌĞƐ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ƋƵĞ� ĐŽŶǀĞƌƐĂŵŽƐ͕� Ăů� ĐŽŵƉĂƌƟƌ� ƐƵ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ͕� ĐĂƐŽƐ�
ĞŵďůĞŵĄƟĐŽƐ� ƋƵĞ� ŚĂŶ� ƚĞŶŝĚŽ� Ǉ� ŽƉŝŶŝŽŶĞƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ƚĞŵĂƐ� ƋƵĞ� ĂďŽƌĚĂ� Ğů� ĚŝĂŐŶſƐƟĐŽ͕�
ŶƵƚƌŝĞƌŽŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ƐƵ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�Ǉ�ŽĨƌĞĐŝĞƌŽŶ�ƵŶ�ƉĂŶŽƌĂŵĂ�ĂŵƉůŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�
Ǉ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ĞŶ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͘�

�ů�ŝŶĨŽƌŵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�Ğů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�Ǉ�ůŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĐƵĂƚƌŽ�ƐĞĐĐŝŽŶĞƐ͘�>Ă�
ƉƌŝŵĞƌĂ�ƟĞŶĞ�ĐŽŵŽ�ŽďũĞƚŽ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĂƌ�ďƌĞǀĞŵĞŶƚĞ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�Ǉ�ĚĞƐƚĂĐĂ�ůŽƐ�
ŵŽƟǀŽƐ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĂĚƋƵŝĞƌĞ�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů�ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ĨŽƌŵƵůĂĐŝſŶ�
Ǉ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ƐĞ�ŵĞŶĐŝŽŶĂ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�
ĂĐƚŽƌĞƐ� ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ� Ǉ� ƐŽĐŝĂůĞƐ� ŝŶǀŽůƵĐƌĂĚŽƐ� ĞŶ�Ğů� ƚĞŵĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ� ĞŶ�DĠǆŝĐŽ� Ǉ� ůĂ�
ůĂďŽƌ�ƋƵĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ƐƵƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�Ƶ�ŽďũĞƚŽ�ƐŽĐŝĂů͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͕�ƌĞĂůŝǌĂŶ͘�

>Ă�ƐĞŐƵŶĚĂ�ƐĞĐĐŝſŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�Ǉ�ĂŶĂůŝǌĂ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ŶŽƌŵĂƟǀŽ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘��ƐƚĂ�ƐĞĐĐŝſŶ�ƟĞŶĞ�ƉŽƌ�ŽďũĞƚŽ�ďƌŝŶĚĂƌ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�
Ǉ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĐŽŶ�ďĂƐĞ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ũƵƌşĚŝĐŽ�Ǉ� ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƉĂƌĂ�ĂƐş�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ůŽƐ�ŽďƐƚĄĐƵůŽƐ�Ǉ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�

&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ůĂƐ�ƐĞĐĐŝŽŶĞƐ�ƚĞƌĐĞƌĂ�Ǉ�ĐƵĂƌƚĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ůŽƐ�ĂǀĂŶĐĞƐ�Ǉ�ĚĞƐĂİŽƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ĂƐş� ĐŽŵŽ� ůĂƐ�ďƵĞŶĂƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�Ǉ� ƌĞƚŽƐ�ĞŶ� ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�
ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� Ǉ� ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ� ĐŽůŽĐĂĚĂƐ� ĞŶ� Ğů�
ĞŶƚŽƌŶŽ� ƐŽĐŝĂů͘� �Ğ� ƚĂů� ƐƵĞƌƚĞ� ƋƵĞ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƐĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂŶ� ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� ĚĞ� ŐĞƐƟſŶ� ĚĞ�
ĐĂƐŽƐ�ĞǆŝƚŽƐŽƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�ĂǀĂŶǌĂƌ�ĞŶ� ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ǉ�ƐŽďƌĞƉŽŶĞƌƐĞ�Ă�ůŽƐ�ƉŽƐŝďůĞƐ�ƌĞƚŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ͘�
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��ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞ�ƐƵ�ǀŝĚĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ͕�DĠǆŝĐŽ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ͲĞŶ�ŵĂǇŽƌ�Ž�ŵĞŶŽƌ�ŵĞĚŝĚĂͲ�ƉĂşƐ�ĚĞ�
ŽƌŝŐĞŶ͕�ĚĞƐƟŶŽ�Ǉ�ƌĞƚŽƌŶŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ĞŶ�ůĂƐ�ĚŽƐ�ƷůƟŵĂƐ�ĚĠĐĂĚĂƐ�
ĚĞů�ƐŝŐůŽ�yy͕�ƐĞ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĞ�ĞŶ�ƵŶ�ƉĂşƐ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�
ƋƵĞ�ĂƐƉŝƌĂŶ�Ă� ůůĞŐĂƌ�Ă��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ� Ǉ͕ � ĐŽŶ�ŵĂǇŽƌ� ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĞŶ� ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ĂŹŽƐ͕� Ă�
�ĂŶĂĚĄ͘��ƐƚŽ�ŚĂ�ƚĞŶŝĚŽ�ƵŶ�ŝŵƉĂĐƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ŶŽƌŵĂƟǀŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�Ǉ�ĞŶ�
Ğů�ĚŝƐĞŹŽ�Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ĂĚŽƉƚĂĚĂƐ�
ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͖�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ůŽƐ�
ƟƉŽƐ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�ŚĂĐŝĂ�ůĂƐ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂƐ�Ǉ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ǀŝŽůĂƚŽƌŝĂƐ�ĚĞ�
ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ƋƵĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�
ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�ĞŶ�ŐƌĂŶ�ƉĂƌƚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ĂĚŽƉƚĂĚĂƐ͘�
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ϭ͘ϭ����ů�ŝŵƉĂĐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŇƵũŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ĞŶ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ

͞>Ă�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�Ǉ�ƌĞŐƵůĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŵĞǆŝĐĂŶĂ�
ƚĂŵďŝĠŶ�ŚĂ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂĚŽ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�ƌĞĐŚĂǌŽ�

ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂĚŵŝƐŝſŶ�΀͙΁�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ŽƉĞƌĂƟǀŽƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞĐĐŝſŶ͕�ĂƉƌĞŚĞŶƐŝſŶ�
Ǉ�ĞǆƉƵůƐŝſŶ�ĚĞ��ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�ƐŽƌƉƌĞŶĚŝĚŽƐ�ĞŶ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͘͟

ͲDĂŶƵĞů��ŶŐĞů��ĂƐƟůůŽ͕�ϮϬϬϬ

>ŽƐ� ƉĂşƐĞƐ� ĚĞ� ƚƌĄŶƐŝƚŽ� ƐŽŶ� ĂƋƵĞůůŽƐ� ƉĂşƐĞƐ� ŝŶƚĞƌŵĞĚŝŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ� ĞŶ� ůĂ� ƌƵƚĂ�
ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ� ŝŶŵŝŐƌĂŶƚĞ�Ă�ƵŶ�ĚĞƐƟŶŽ�ŽďũĞƟǀŽ� ;KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ� ůĂƐ�
DŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ�΀K/D΁͕�ϮϬϬϳͿ͘��ƵĂŶĚŽ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ĚĞƐƟŶŽ�Ž�ƌĞĐĞƉƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ĂĚŽƉƚĂŶ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĐƌĞĂŶ�ƉƌĞƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ŇƵũŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ƋƵĞ�
ƌĞĐĂĞŶ�ĞŶ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�Ǉ�ĠƐƚŽƐ�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ�ƌĞĂĐĐŝŽŶĂŶ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƉĂƐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�
ŇƵũŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ĞŶ�ƐƵ�ƉĂşƐ͘�

�Ŷ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ĂŹŽƐ�ƐĞ�ŚĂ�ĐŽŵĞŶǌĂĚŽ�Ă�ŽďƐĞƌǀĂƌ�ƵŶĂ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�
Ă�ĐŽŶǀĞƌƟƌƐĞ�ĞŶ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ĚĞƐƟŶŽ͕�ƚĞŵƉŽƌĂů�Ž�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ͕�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘��Ğ�
ĂŚş�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞĮŶĂ�Ă�ĞƐƚŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĐŽŵŽ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ƋƵĞ�ĐĂƉƚĂŶ�Ž�ƌĞĐŝďĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞŶ� ůĂ� ŝŶƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŝƌŝŐŝƌƐĞ�ĞŶ�ĚĞƐƟŶŽ�ĮŶĂů� Ă�ŽƚƌŽ�ƉĂşƐ�ĚĞ� ƐƵ�
ƉƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ ;EĂƐƐĂƌ͕ �ϮϬϬϴͿ͕�ƉĞƌŽ�ƋƵĞ�ĐĂŵďŝĂŶ�ƐƵƐ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�Ž�ŝŶƚĞŶĐŝſŶ͘

�ĞďŝĚŽ�Ă�ƐƵ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ŐĞŽŐƌĄĮĐĂ�Ǉ�ƐƵƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƐŽĐŝĂů�Ǉ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ͕�DĠǆŝĐŽ�ĞƐ�
ƵŶ�ƉĂşƐ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ƉĂƌĂ�ĐŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĞŶ�ƐƵ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĐĂƌĞĐĞŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƌĞŐƵůĂƌ�Ǉ�ƋƵĞ͕�ĂŶƚĞ�ůĂƐ�ƐĞǀĞƌĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ƐŽƐƚĞŶŝĚĂƐ�
ƉŽƌ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͕�ŚĂ�ƉƌŝŽƌŝǌĂĚŽ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ƋƵĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĂŶ�Ă� ůĂƐ�ƉƌĞƐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ�ůŽƐ�ŇƵũŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ĞŶ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƉŽƌ�ƐƵ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘�&ƌĞŶƚĞ�Ă�ƵŶĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�
ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�Ž�ŶĂĐŝĚĂ�ĞŶ�Ğů�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ�ĐƵǇŽ�ƉĞƐŽ�ĚĞŵŽŐƌĄĮĐŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�
ƉŽĐŽ�ŵĞŶŽƐ�ĚĞů�ϭй�ĚĞ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ ;/ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚĂĚşƐƟĐĂ�Ǉ�'ĞŽŐƌĂİĂ�΀/E�'/΁͕�
ϮϬϭϬͿ͕� ůĂƐ� ǀĂƌŝĂƐ� ĚĞĐĞŶĂƐ� ĚĞ�ŵŝůĞƐ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ƋƵĞ�
ƚƌĂŶƐŝƚĂŶ� ƉŽƌ�DĠǆŝĐŽ� ĂĚƋƵŝĞƌĞŶ�ŵĂǇŽƌ� ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ� ĞŶ� Ğů� ĚŝƐĞŹŽ� Ğ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ĂĐĐŝŽŶĞƐ͕�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�Ǉ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͘�

�ƵŶƋƵĞ�ƐĞ�ĐĂƌĞĐĞ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐŽƐ�ĞǆĂĐƚŽƐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ�
ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�ĞŶ�ĚĞƐƟŶŽ�Ž�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ƉŽƌ�DĠǆŝĐŽ͕�ůĂ��ŶĐƵĞƐƚĂ�ƐŽďƌĞ�DŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ůĂ�&ƌŽŶƚĞƌĂ�
^Ƶƌ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ� ;�D/&Ͳ^ƵƌͿ� Ǉ�Ğů� /ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ� ;/EDͿ�ŽĨƌĞĐĞŶ�ĂůŐƵŶŽƐ�
ĚĂƚŽƐ� ƋƵĞ͕� Ă� ƉĂƌƟƌ� ĚĞ� ůĂƐ� ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂƐ� ƐŽďƌĞ� ĚĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐ͕� ƉĞƌŵŝƚĞŶ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂƌ� Ă� ůĂ�
ŵŝŐƌĂĐŝſŶ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͕ � ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ� ƚƌĂŶƐŵŝŐƌĂŶƚĞ͘��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă� ůĂƐ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂƐ�ĚĞů�
/ED�ƐŽďƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĂůŽũĂĚĂƐ�ĞŶ�ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ� ;�DͿ�Ǉ�ĞƐƚĂŶĐŝĂƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂůĞƐ�
;�WͿ͕�ĞŶ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ƚƌĞƐ�ĂŹŽƐ͕�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌŽŶ�ĞŶ�ƉƌŽŵĞĚŝŽ�ϴϲ�ŵŝů�ĞǀĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�
ƉŽƌ�ĂŹŽ͗Ϯ��Ŷ�ϮϬϬϵ͕�ϲϵ͕Ϭϯϯ͕�ĞŶ�ϮϬϭϬ͕�ϳϬ͕ϭϬϮ�Ǉ�ĞŶ�ϮϬϭϭ͕�ϲϲ͕ϱϴϯ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�

Ϯ� >ĂƐ� ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂƐ� ĚĞů� /ED� ƐŽŶ� ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ͚ĞǀĞŶƚŽƐ͛� Ǉ� ŶŽ� ƉŽƌ� ͚ƉĞƌƐŽŶĂƐ͛͘ � �ƐƚŽ� ƐŝŐŶŝĮĐĂ� ƋƵĞ� ƵŶĂ�ŵŝƐŵĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ� ƉƵĞĚĞ� ĐĂƵƐĂƌ� ĚŽƐ� Ž�ŵĄƐ�
ĞǀĞŶƚŽƐ͘��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝŽŶĞƐ�ƐŽƐƚĞŶŝĚĂƐ�ĐŽŶ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ͕�ĞŶ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�;EE�Ϳ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƌĂƌĂ�ǀĞǌ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵĐĞŶ�
ƌĞŝŶŐƌĞƐŽƐ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĞǀĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ůĂƐ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂƐ�ĞƐ�ƉƌĄĐƟĐĂŵĞŶƚĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�Ăů�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘
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ϮϬϭϮ͕�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽƐ�ƐĞ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�Ă�ϴϴ͕ϱϬϭ�ĞǀĞŶƚŽƐ͘��Ŷ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�Ă�
ĞƐƚĂƐ�ĐŝĨƌĂƐ͕�ĂůŐƵŶŽƐ�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶ�ƋƵĞ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĂůŽũĂĚĂƐ�ĞŶ��D�ĞƐ�
ƉŽƐŝďůĞ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�Ğů�ŵĞũŽƌ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ͕�Ğů�ϵϬй�ƐĞĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĞŶ� ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ƉŽƌ�DĠǆŝĐŽ�Ǉ�Ğů�
ϭϬй�ƐĞĂŶ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ĚĞƐƟŶŽ͕ϯ�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �ĞŶ�ƉƌŽŵĞĚŝŽ�ƐĞŝƐ�ŵŝů�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĞŶ� ĚĞƐƟŶŽ͕� ĐŽŶ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ƌĂŶŐŽƐ� ĚĞ� ĞĚĂĚ͕� ƐŽŶ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĚĂƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� Ǉ�
ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ĞŶ��D͕�ĐĂĚĂ�ĂŹŽ͘�

�Ğů� ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĞǀĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�Ğů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ϮϬϬϵͲϮϬϭϭ�ĞŶ�ƉƌŽŵĞĚŝŽ�ϰ͕ϬϬϬ�ƉŽƌ�
ĂŹŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�
ĞŶ�ϮϬϭϮ͕�ƐĞ�ƐƵƉĞƌſ�Ğů�ƉƌŽŵĞĚŝŽ�ĂŶƵĂů͕�Ăů�ƌĞŐŝƐƚƌĂƌƐĞ�ϲ͕ϭϬϬ�ĞǀĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͘��Ğů�
ƚŽƚĂů�ĚĞ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�;EE�Ϳ�ŝŶĐůƵŝĚŽƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�
ƷůƟŵŽƐ�ĂŹŽƐ͕�ůĂ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĞƐ�ƋƵĞ�ƚƌĞƐ�ĐƵĂƌƚĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ�ƟĞŶĞŶ�ĞŶƚƌĞ�ϭϮ�Ǉ�ϭϳ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ĞĚĂĚ�
Ǉ�Ğů�ƌĞƐƚŽ�ƐŽŶ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ĚĞ�ϭϮ�ĂŹŽƐ�;^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ�΀^�'K�΁͕�ϮϬϭϮͿ͘ϰ�WĞƐĞ�Ă�
ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵĐĞŶ�ǇͬŽ�ƉƵďůŝĐĂŶ�ĚĂƚŽƐ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐŽƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�ĐŽŶŽĐĞƌ�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�
EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ϭϮ�Ǉ�ϭϳ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ĞĚĂĚ͕�ƐĞ�ƐĂďĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�
ĚĞ� ĞůůŽƐ� ŶŽ� ĐƵĞŶƚĂŶ� ĐŽŶ� ůĂ� ĐŽŵƉĂŹşĂ� ĚĞ� ƐƵƐ� ƉĂĚƌĞƐ� Ž� ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ� Ăů�ŵŽŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ƐĞƌ�
ĚĞƚĞŶŝĚŽƐ�ĞŶ��D͘ϱ�WŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ͕�ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ŶŝŹĂƐ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ĚĞ�ϭϮ�ĂŹŽƐ�ĞŶ�ƐƵ�ŐƌĂŶ�ŵĂǇŽƌşĂ�Ɛŝ�
ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉĂĚƌĞƐ�Ž�ĂůŐƷŶ�ĨĂŵŝůŝĂƌ͘ ϲ

>Ă� ŵĂǇŽƌşĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƋƵĞ� ƐŽŶ� ƌĞƚĞŶŝĚĂƐ� Ǉ� ĂůŽũĂĚĂƐ� ĞŶ� �D� Ǉ� �W� ƉƌŽǀŝĞŶĞŶ� ĚĞ�
�ĞŶƚƌŽĂŵĠƌŝĐĂ͘� �ŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůĂ� �D/&Ͳ^Ƶƌ� ;ϮϬϬϵͿ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĚĞ� ŽƌŝŐĞŶ� ŐƵĂƚĞŵĂůƚĞĐŽ͕�
ŚŽŶĚƵƌĞŹŽ� Ǉ� ƐĂůǀĂĚŽƌĞŹŽ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ� ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂŵĞŶƚĞ� ϵϱй� ĚĞů� ŇƵũŽ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ�ƋƵĞ�ƚƌĂŶƐŝƚĂŶ�ƉŽƌ�DĠǆŝĐŽ�Ǉ�Ğů�ϱй�ƌĞƐƚĂŶƚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĚĞ� ŽƚƌĂƐ� ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚĞƐ ;/ED� et al͕͘� ϮϬϭϮ͕� Ɖ͘� ϭϯϲͿ͘� �ĂĚĂ� ůĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƚƌĄŶƐŝƚŽ� ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ� ƋƵĞ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂ� ĞŶ� ůŽƐ� ŇƵũŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ� ƚĞƌƌĞƐƚƌĞƐ� ƉŽƌ� ůĂ�
ĨƌŽŶƚĞƌĂ�DĠǆŝĐŽͲ'ƵĂƚĞŵĂůĂ͕ϳ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ğů� ƉĞƌŝŽĚŽ� ϮϬϬϵͲϮϬϭϭ͕� ĞŶƚƌĞ� ϲϴй� Ǉ� ϳϰй� ĚĞ� ůĂƐ�
ĚĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌŽŶ�ĞŶ�ůĂ�ĨƌŽŶƚĞƌĂ�ƐƵƌ͕ �ĐŽŶĐƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�
ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĚĞ��ŚŝĂƉĂƐ͕�KĂǆĂĐĂ͕�dĂďĂƐĐŽ�Ǉ�sĞƌĂĐƌƵǌ͘�WŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ƋƵĞ�ĂƵŵĞŶƚĂ�ĞŶƚƌĞ�ϯ�
Ǉ�ϰ�ƉƵŶƚŽƐ�Ɛŝ�ƐĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�Ă�dĂŵĂƵůŝƉĂƐ͕�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞů�ŶŽƌƚĞ�ĚĞů�ƉĂşƐ�ƋƵĞ�ŵĄƐ�ĞǀĞŶƚŽƐ�ĚĞ�
ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƌĞƉŽƌƚĂ�;^�'K�͕�ϮϬϭϮͿ͘�

�ů� ŝŵƉĂĐƚŽ� ƋƵĞ� ƟĞŶĞ� ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ� ĞŶ� ƚƌĄŶƐŝƚŽ� ĞŶ� ůĂƐ� ƉŽůşƟĐĂƐ� Ǉ� ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�
ŵĞǆŝĐĂŶĂƐ�ĚĞ� ůĂƐ�ƷůƟŵĂƐ�ĚĠĐĂĚĂƐ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ͕�ĞŶ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ͕�ĞŶ� ůĂ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�Ž�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�Ǉ�ĨŽŵĞŶƚĞŶ�ůĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ǇͬŽ�ĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂs 
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ƐŽĐŝĂů͘��ĞƐĚĞ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ŵŝƚĂĚ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�yy͕�DĠǆŝĐŽ�

ϯ����ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂĚĂ�ƉŽƌ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�ĚĞů�ŐŽďŝĞƌŶŽ͘�
ϰ����Ŷ�ϮϬϬϵ͕�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�EE��ĂůŽũĂĚŽƐ�ĨƵĞ�ϰ͕ϭϭϯ͖�ĞŶ�ϮϬϭϬ͕�ϰ͕Ϭϰϯ͖�ĞŶ�ϮϬϭϭ͕�ϰ͕ϭϲϬ͖�Ǉ�ŚĂƐƚĂ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͕�ϰ͕ϳϰϱ�ĞǀĞŶƚŽƐ�;^�'K�͕�ϮϬϭϮͿ͘
ϱ����Ŷ�ĞƐĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ƌĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�Ğů�/ED�ŚĂ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĚŽ�ƋƵĞ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĚŝĞǌ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞƚĞŶŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ĞŶ�ϮϬϭϭ�Ǉ�
�����ϮϬϭϮ͕ƐŝĞƚĞ�ƐŽŶ�EE��ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�;/ED͕�ϮϬϭϮĐͿ͘
ϲ���ů�/ED�ƐſůŽ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ĚĞ�ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ŶŝŹĂƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�Ǉ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ĚĞ�ϭϮ�ĂŹŽƐ͘��Ŷ�ĞƐĞ�ĞŶƚĞŶĚŝĚŽ͕�ĞŶ�ϮϬϬϵ͕�
Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĞǀĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ŶŝŹĂƐ�ĨƵĞ�ĚĞ�ϳϵϴ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ϲϯϰ�ĞƐƚĂďĂŶ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͖�ĞŶ�ϮϬϭϬ͕�Ğů�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ĚĞ�ϭϮ�
ĂŹŽƐ�ĨƵĞ�ĚĞ�ϴϯϵ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ϲϲϰ�ĞƐƚĂďĂŶ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͖�ĞŶ�ϮϬϭϭ͕�ĚĞ�ϴϰϵ�ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ŶŝŹĂƐ͕�ϲϯϱ�ĞƐƚĂďĂŶ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉĂĚƌĞƐ�Ž�ŐƵĂƌĚŝĂŶĞƐ�
ůĞŐĂůĞƐ͕�Ǉ�ĞŶ�ϮϬϭϮ͕�ĚĞ�ϵϬϬ�ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ŶŝŹĂƐ͕�ϳϯϮ�ĞƐƚĂďĂŶ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�;^�'K�͕�ϮϬϭϮͿ͘

ϳ���Ŷ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ůĂ�&ƌŽŶƚĞƌĂ�^Ƶƌ�ĐŽŶƐƵůƚĂƌ͕ �ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͕��ĂƐƟůůŽ͕�D͘��͘�͞>Ă�&ƌŽŶƚĞƌĂ�DĠǆŝĐŽͲ'ƵĂƚĞŵĂůĂ͗�hŶ�ĞŶƚŽƌŶŽ�ĚĞ�
ĂƐŝŵĞƚƌşĂƐ͕�ĚĞƐŝŐƵĂůĚĂĚĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ŵŽǀŝůŝĚĂĚ�ƉŽďůĂĐŝŽŶĂů͘͟ �;^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ͕�ϮϬϬϴ͕�Ɖ͘�ϱϴ�Ǉ�ƐƐͿ͘
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ĚĞĐŝĚŝſ� ƐŽƐƚĞŶĞƌ� ƵŶĂ� ƉŽůşƟĐĂ� ĚĞ� �ƐƚĂĚŽ� ĚĞŵŽŐƌĄĮĐĂ� ƉƌŽŶĂƚĂůŝƐƚĂ͕� ƋƵĞ� ĂĐĞƉƚĂďĂ� ůĂ�
ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ƉĞƌŽ�ĐŽŶƚƌŽůĂĚĂ͘�>Ă�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�ƐĞ�ĚŝŽ͕�ĞŶ�
ŐƌĂŶ�ŵĞĚŝĚĂ͕�ƉŽƌ��ůĂƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ƉŽůşƟĐŽ�ƐŽƐƚĞŶŝĚĂƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ŐƌĂŶ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�
ƉĂƐĂĚŽ� ;/ŶƐƟƚƵƚŽ� �ĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽ� ĚĞ� �ƐƚƵĚŝŽƐ� ^ŽĐŝĂůĞƐ� Ǉ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ� ΀/E����^΁�Θ� ^ŝŶ�
&ƌŽŶƚĞƌĂƐ͕�ϮϬϭϭͿ͘ �Ğ�ƚĂů�ƐƵĞƌƚĞ�ƋƵĞ�ƐĂůǀŽ�ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�
ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ăů�ƉƌŝŵĞƌĂ�ŵŝƚĂĚ�ĚĞů�ƐŝŐůŽ�yy�Ǉ�ĂůŐƵŶŽƐ�ŽƚƌŽƐ�ƋƵĞ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŝŶĐŝƉŝĞŶƚĞ�
Ǉ�ĂŝƐůĂĚĂ�ŚĂŶ�ĞǆŝƐƟĚŽ͕�Ğů�ƉĂşƐ�ŶŽ�ŚĂ�ĐŽŶƚĂĚŽ͕�Ŷŝ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ž�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ĚĞ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ͕�ŝŶĐůƵƐŝſŶ�Ž�ĂƐŝŵŝůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŐĞƐƚĂĚĂƐ�ĚĞƐĚĞ�ƵŶĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�
ĞƐƚĂĚŽ͘�DƵǇ�ƉŽƌ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂ�ĞŶĨƌĞŶƚĂ�ƌĞƐƚƌŝĐĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�
ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�ůĞŐĂůĞƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂ�şŶĚŽůĞ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ŽďƐƚĂĐƵůŝǌĂĚŽ�ƐƵ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�Ăů�ƉĂşƐ͕�ĂƐş�
ĐŽŵŽ�ďĞŶĞĮĐŝĂĚŽ�ĂĐƟƚƵĚĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌŝĂƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ĚĠĐĂĚĂƐ͘

�Ŷ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƚĠƌŵŝŶŽ͕�ĚĞ�ŝŶŝĐŝĂƟǀĂƐ�ĞŵƉƌĞŶĚŝĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�ŐŽďŝĞƌŶŽ�ŵĞǆŝĐĂŶŽ�ĐŽŵŽ�Ğů�WůĂŶ�
^Ƶƌ�Ž�Ğů� ƌĞĐŝĞŶƚĞ�WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ� ůĂ�&ƌŽŶƚĞƌĂ�^Ƶƌ͕ �ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͕�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�
ƋƵĞ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƐƵƌŐŝĚŽ�ƚƌĂƐ�Ğů�ϭϭ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϭ�ĐƌĞĂ�ŵĂǇŽƌĞƐ�
ƌĞƐƚƌŝĐĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�Ǉ�ƉƌĞƐŝŽŶĞƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂƐ�ƐŽďƌĞ�DĠǆŝĐŽ�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă� ůŽƐ�ŇƵũŽƐ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ĞŶ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ŚĂĐŝĂ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͘��ƐƚŽ�ƉƌŽǀŽĐĂ͕�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ͕�ƋƵĞ� ůĂƐ�
ƉŽůşƟĐĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ƐĞ�ŽƌŝĞŶƚĞŶ�Ăů�ĐŽŶƚƌŽů�Ǉ�ƌĞƚŽƌŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�
ĐĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĞŶ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�;�ŽŶŶŝĐŝ͕�ϮϬϭϭͿ͘�dĂů�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ�ŽĐƵƌƌŝſ�ŝŶĐůƵƐŽ�ĐƵĂŶĚŽ�ůĂ�>ĞǇ�
'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�WŽďůĂĐŝſŶ�;>'WͿ�ǀŝŐĞŶƚĞ�ŚĂƐƚĂ�ϮϬϭϭ͕�ŶŽ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂďĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ�Ă�
ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�;/E����^�Θ�^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ͕�ϮϬϭϭ͕�Ɖ͘�ϯϴϮͿ͘

>ŽƐ� ĞĨĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ĚŝƌĞĐĐŝŽŶĂƌ� ůĂ� ƉŽůşƟĐĂ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ŚĂĐŝĂ� Ğů� ĐŽŶƚƌŽů� ĚĞ� ůĂ� ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�
ƚƌĂŶƐŵŝŐƌĂŶƚĞ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ŚĂŶ� ƐŝĚŽ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ͘� hŶŽ� ĚĞ� ĞůůŽƐ͕� ƉŽƌ� ĞũĞŵƉůŽ͕�
ůĂ� ĐĞůĞďƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĮƌŵĂ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ƉĂşƐĞƐ� ĐĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ� ;'ƵĂƚĞŵĂůĂ͕� ,ŽŶĚƵƌĂƐ͕�
Ğů� ^ĂůǀĂĚŽƌ� Ǉ� EŝĐĂƌĂŐƵĂͿ� ĚĞ�ŵĞŵŽƌĄŶĚƵŵƐ� ĚĞ� ĞŶƚĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ƌĞƉĂƚƌŝĂĐŝſŶ�
ĄŐŝů͕� ƐĞŐƵƌĂ� Ǉ� ŽƌĚĞŶĂĚĂ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĐŽŶŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ĞŶ�
DĠǆŝĐŽ͘��ŶƚĞƐ�ĚĞ�ϮϬϭϭ�ůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŶŽ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂďĂ�ůĂ�ƌĞƉĂƚƌŝĂĐŝſŶ�Ž�Ğů�
ƌĞƚŽƌŶŽ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ͕� ƉŽƌ� ůŽ�ƋƵĞ�ĞŶ� ůĂ�ĚĠĐĂĚĂ�ƉĂƐĂĚĂ͕� ĞƐ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�
ůŽƐ�ŵĞŵŽƌĄŶĚƵŵƐ�ĚĞ�ĞŶƚĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞŐƵůſ�Ǉ�ƉƵƐŽ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĂ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�
ƌĞƉĂƚƌŝĂĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ͘8� �ƐƚŽ� ƚĂŵďŝĠŶ�Ă� ƚŽŶŽ�ĐŽŶ�ƉŽůşƟĐĂƐ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ� ĂĚŽƉƚĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ŽƚƌŽƐ� �ƐƚĂĚŽƐ� ĞŶ� ƚŽƌŶŽ� Ă� ůĂ� ƌĞƉĂƚƌŝĂĐŝſŶ� Ž� ƌĞƚŽƌŶŽ� ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ƐƵ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘

KƚƌŽ�ĞĨĞĐƚŽ�Ă�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ĞƐ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĐŽŵŽ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͘�
�ĂũŽ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϱϮ�ĚĞ�ůĂ�>'W͕ �ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞƌĂ�ƵŶĂ�ĨĂĐƵůƚĂĚ�ĚŝƐĐƌĞĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘9��Ɛ�ĚĞĐŝƌ͕ � ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚşĂ�Ăů� ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ĞǀĂůƵĂƌ� ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞ�
ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ�ƉĂƌĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�ƐƵ�ƉƌŽĐĞĚĞŶĐŝĂ͘�>ŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĮŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞƌĂŶ�ƋƵĞ�
ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŶŽ�ƐĞ�ƐƵƐƚƌĂũĞƌĂ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͕�ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŽƌĚĞŶ�ĚĞ�

ϴ����ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�ƵƟůŝǌĂ�Ğů�ƚĠƌŵŝŶŽ�ƌĞƚŽƌŶŽ�ĂƐŝƐƟĚŽ͘
ϵ����ů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϱϮ�ĚĞ�ůĂ�>'W�ĐŽŶĐĞĚşĂ�ƵŶĂ�ĨĂĐƵůƚĂĚ�ĚŝƐĐƌĞĐŝŽŶĂů�Ăů�ƌĞĨĞƌŝƌ�͞΀͙΁�Ğů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚŽ�ƉŽĚƌĄ�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�ƐƵ�ĂƐĞŐƵƌĂŵŝĞŶƚŽ͟�;ĠŶĨĂƐŝƐ�

ĂŹĂĚŝĚŽͿ͘
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ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ�Ž�ƉŽƐŝďŝůŝƚĂƌ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�Ğů�ŝŶŐƌĞƐŽ�Ăů�ƉĂşƐ�ĞŶ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĚĞ�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�ĞŶ�ĨƌŽŶƚĞƌĂ�;/E����^�Θ�^ŝŶ�
&ƌŽŶƚĞƌĂƐ͕�ϮϬϭϭ͕�ƉƉ͘�ϯϵϳͲϴͿ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�Ăů�ƉĞƌĮůĂƌƐĞ�DĠǆŝĐŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ƉĂşƐ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�
ĚĞ�ĐĞŶƚĞŶĂƐ�ĚĞ�ŵŝůĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĐŽŶ�ŵŽƟǀŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
ƐĞ�ĐŽŶǀŝƌƟſ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞŐůĂ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ĞǆĐĞůĞŶĐŝĂ�;ŝďŝĚ͕͘�Ɖ͘�ϯϵϳ�Ǉ�ƐƐ͘Ϳ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ�
ƐĞ�ĨĂĐŝůŝƚſ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌŽŵƵůŐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ϮϬϭϭ�ĚĞ�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�;>DͿ�Ǉ�Ğů�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�
>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�;Z>DͿ�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂƐ͕�ĞŶ�ϮϬϭϮ͘

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĂůŐƵŶŽƐ�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ďĂƐĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
Ǉ�ƌĞƉĂƚƌŝĂĐŝſŶ�Ž�ƌĞƚŽƌŶŽ�ĞǆƉĞĚŝƚŽ�Ǉ�ĞĨĞĐƟǀŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ă�ƐƵƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ�
ĂĨĞĐƚĂ�ůĂ�ƐƵƐƚĂŶĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ͕�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�
Ǉ� ůĂ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ͕� ůŽ� ƋƵĞ� ĞƐ� ƉĞƌĐĞƉƟďůĞ� ĞŶ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂůĞƐ�
;�ŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�ĐŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�Ǉ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ͕�ϮϬϭϮͿ͘�
�ƵŶƋƵĞ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ĚĂƚŽƐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ĐŽƐƚŽ�ƋƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�Ăů�ĞƌĂƌŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ž�
ƌĞƚŽƌŶŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�Ğů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ŶĄůŝƐŝƐ�Ğ�/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�&hE��Z�;&hE��ZͿ͕�
ƐĞŹĂůĂ�ƋƵĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ϵϱϳ�ŵŝůůŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉĞƐŽƐ�ĚĞů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ĞũĞƌĐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�
ƐĞŵĞƐƚƌĞ� ĚĞ� ϮϬϭϮ� ƉŽƌ� Ğů� /ED͕� ŵĞŶŽƐ� ĚĞů� Ϯй� ƐĞ� ĚĞƐƟŶſ� Ă� ůĂďŽƌĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� Ǉ�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ ;�ŐĞŶĐŝĂ�ZĞĨŽƌŵĂ͕�ϮϬϭϮͿ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ŐƌĂŶ�ŵĂǇŽƌşĂ�
ĚĞů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ƐĞ�ĚĞƐƟŶĂ�Ă�ŐĂƐƚŽƐ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�Ğů�ƉĂŐŽ�ĚĞ�ƐĂůĂƌŝŽƐ͕�ĞŶ�ƉƌŝŵĞƌ�
ƚĠƌŵŝŶŽ͕�Ǉ�Ğů�ƌĞƚŽƌŶŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�ƐƵ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�;�ŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�ĐŽŶ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ͕�ϮϬϭϮͿ͘�

>Ă�ĚŝŶĄŵŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ŇƵũŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ�ƐƵŵĂĚĂ�Ă�ůŽƐ�ůŝŵŝƚĂĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�
ĮŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�Ǉ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĞƐƟŶĂĚŽƐ�Ă�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�
ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ĞŶ�ŽƉĞƌĂƟǀŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�Ǉ�ůŽƐ�
ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƐƟŶĂŶ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ƌĞƚŽƌŶŽ͕�ŵĞƌŵĂ�ůĂ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ƐƵƐƚĂŶĐŝĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ǉ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ďƌŝŶĚĂ�Ă�ĐĂĚĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�
;�ŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�ĐŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů͕�ϮϬϭϮͿ͘�

ϭ͘Ϯ���>Ă�ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�ŵĞǆŝĐĂŶĂ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�

͞�ŽŶŐƌƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ�Ğů��ƐƚĂĚŽ�ŵĞǆŝĐĂŶŽ�ŐĂƌĂŶƟĐĞ�
ůĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞĐůĂŵĂ�ƉĂƌĂ�ƐƵƐ�ĐŽŶŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�
ĞŶ�Ğů�ĞǆƚĞƌŝŽƌ͕ �ĞŶ�ůĂ�ĂĚŵŝƐŝſŶ͕�ŝŶŐƌĞƐŽ͕�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ͕�ƚƌĄŶƐŝƚŽ͕�
ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞƚŽƌŶŽ�ĂƐŝƐƟĚŽ�ĚĞ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�ĞŶ�ƐƵ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͘͟

Ͳ�ƌƚ͘�Ϯ�͞WƌŝŶĐŝƉŝŽƐ͕͟ �>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ϮϬϭϭ

�ů�ƉĂƉĞů�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�ŇƵũŽƐ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵǇſ�ĞŶ�ŐƌĂŶ�ŵĞĚŝĚĂ�Ă�ƉŽŶĞƌ�ĞŶ�
ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ũƵƌşĚŝĐŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ǀŝŐĞŶƚĞ�ĚĞƐĚĞ�ϭϵϳϰ�ƌĞƐƵůƚĂďĂ͕�ĚĞƐĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�
ĄŶŐƵůŽƐ͕�ŝŶƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�Ğ�ŝŶĂĚĞĐƵĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ŚĂĐĞƌ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ůŽƐ�ƌĞƚŽƐ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
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ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�Ăů�ƉĂşƐ͕�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ŇƵũŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ĐŽŵŽ�ĚĞ�
ŽďƐĞƌǀĂŶĐŝĂ�Ă�ƚƌĂƚĂĚŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͘�

�ĞƐĚĞ�ϮϬϬϴ͕�ĐŽďƌſ�ŝŵƉƵůƐŽ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ƌĞĨŽƌŵĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƚĞŶĚŝĞŶƚĞ�Ă�ĐƌĞĂƌ�ƵŶ�ŶƵĞǀŽ�
ƌĠŐŝŵĞŶ� ũƵƌşĚŝĐŽ� ƋƵĞ� ƌĞĐŽŶŽĐŝĞƌĂ� ůŽƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ŇƵũŽƐ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�
ĞƐƚĂďůĞĐŝĞƌĂ�ƐĂůǀĂŐƵĂƌĚĂƐ�Ă�ƐƵƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�Ǉ�ƉůĂƐŵĂƌĂ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝſŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ͘ϭϬ 
hŶ� ƉƌŝŵĞƌ� ƉĂƐŽ� ŚĂĐŝĂ� ĞƐŽƐ� ŽďũĞƟǀŽƐ� ĨƵĞ� ůĂ� ĚĞƐƟƉŝĮĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ŵŝŐƌĂĐŝſŶ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�
ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĚĞůŝƚŽ�ƐĂŶĐŝŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ƉĞŶĂ�ƉƌŝǀĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ͘��Ŷ�Ğů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƐĞŵĞƐƚƌĞ�
ĚĞ�ϮϬϭϬ͕� ůĂƐ� ŐƌĂǀĞƐ� ǀŝŽůĂĐŝŽŶĞƐ� Ă�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ĞůĞǀĂƌŽŶ�
ƐŽĐŝĂů�Ǉ�ƉŽůşƟĐĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƌĞƉůĂŶƚĞĂƌƐĞ�ůĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ĞƐƚĂƚĂůĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ǉ�ĐƌĞĂƌ�ƵŶĂ�ŶƵĞǀĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘��Ŷ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϭ�ƐĞ�ƉƌŽŵƵůŐſ� ůĂ�
ƉƌŝŵĞƌĂ� >ĞǇ� ƐŽďƌĞ� ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ� Ǉ� WƌŽƚĞĐĐŝſŶ� �ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ� ;>ZW�Ϳ� Ǉ͕ � ĐƵĂƚƌŽ� ŵĞƐĞƐ�
ĚĞƐƉƵĠƐ͕�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�;>DͿ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�Ğů�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ƐŽďƌĞ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�
Ǉ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ�;Z>ZW�Ϳ�ƐĞ�ĞŵŝƚĞ�ĞŶ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ�Ǉ�Ğů�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�
>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�;Z>DͿ�Ğů�Ϯϴ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ĂŹŽ͘

ZĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĨƵĞƌŽŶ� ƚĂŵďŝĠŶ� ĞŵŝƟĚĂƐ� ǀĂƌŝĂƐ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂƐ͕� ĞŶƚƌĞ�
ĞůůĂƐ�Ğů��ĐƵĞƌĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŵŝƚĞŶ�ůĂƐ�EŽƌŵĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�&ƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ��ƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�
DŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�Ǉ��ƐƚĂŶĐŝĂƐ�WƌŽǀŝƐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞů�/ED͕ϭϭ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�
ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͖�Ğů��ĐƵĞƌĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŵŝƚĞŶ�ůŽƐ�>ŝŶĞĂŵĞŶƚŽƐ�
ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�WĞƌƐŽŶĂƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞů� /ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ͖�Ǉ�
ůŽƐ�>ŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�dƌĄŵŝƚĞƐ�Ǉ�WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�DŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ƋƵĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƟĞŶĞŶ�ĐŝĞƌƚĂ�
ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ůŝďĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ĞŶ��D�Ǉ��W͘ ��ŽŶ�
ĞƐƚŽƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�Ǉ�ƚĞŶŝĞŶĚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ƚĂŵďŝĠŶ� ůĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͕�ƐĞ�ĐƌĞĂ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ŵĄƐ�ŝŶƚĞŐƌĂĚŽ�Ǉ�ĐŽŚĞƌĞŶƚĞ�ĞŶƚƌĞ�Ɛş�
ƋƵĞ�Ğů�ǀŝŐĞŶƚĞ�ŚĂƐƚĂ�ϮϬϭϭ͘

�Ğ� ƚŽĚŽƐ� ĞƐƚŽƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ͕� ůĂ� >D� Ǉ� Ğů� Z>D� ƐŽŶ� ĞŶ� ŵĂǇŽƌ� ŵĞĚŝĚĂ� ůŽƐ� ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ�
ŶŽƌŵĂƟǀŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞŇĞũĂŶ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŵĞǆŝĐĂŶĂ͘��Ğ�ŚĞĐŚŽ͕�ůĂ�>D�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ůŽƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�Ǉ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ƌĞĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƋƵĞ͕�ƉĞƐĞ�Ă�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ƵŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�
ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕� ƌĞŐŝŽŶĂů�Ǉ� ĨƌŽŶƚĞƌŝǌĂ͕� ĐŽůŽĐĂŶ�Ğů� ƌĞƐƉĞƚŽ�Ǉ� ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�
ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ĐŽŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ž�
ĞƐƚĂƚƵƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͕�ĐŽŵŽ�ƵŶŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĞũĞƐ�ƌĞĐƚŽƌĞƐ�;�ǆƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�DŽƟǀŽƐ�Ǉ��ƌƚ͘�Ϯ͕�>DͿ͘��Ŷ�
ůĂ�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ�ĚĞďĞ�ƌĞĐŝďŝƌ�Ǉ�ĂŶĂůŝǌĂƌ�
ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�İƐŝĐĂƐ͕�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽ�Ǉ� ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�ŽƌŐĂŶŝǌĂĚa en 
ƌĞůĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ůĂ� ƚĞŵĄƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ�ĂŶĂůŝǌĂƌ� ůĂƐ� ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ� ƐĞ� ůĞ�

ϭϬ��zĂ�ĚĞƐĚĞ�ϮϬϬϱ�ŚĂďşĂŶ�ĞǆŝƐƟĚŽ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�ƉŽƌ�ĐƌĞĂƌ�ƵŶĂ�ŶƵĞǀĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƉŽƌ�
ĚĞĮŶŝƌ�ƵŶĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƉĂƌĂ�DĠǆŝĐŽ͕�ƉĞƌŽ�ŶŽ�ƉƌŽƐƉĞƌĂƌŽŶ͘�;�ŽŶƐƵůƚĂƌ͗�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ͘��ǆƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�DŽƟǀŽƐ͕�ϮϬϭϭͿ͘�

ϭϭ��>ĂƐ��ƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�;�DͿ�Ǉ��ƐƚĂŶĐŝĂƐ�WƌŽǀŝƐŝŽŶĂůĞƐ�;�WͿ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ůƵŐĂƌĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘�>Ă�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�Ǉ�
ƐƵ�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ƐſůŽ�ĚĞĮŶĞŶ�Ă�ůĂƐ��D�ĐŽŵŽ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�İƐŝĐĂƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�Ğů�/ED�ƉĂƌĂ�ĂůŽũĂƌ�ƚĞŵƉŽƌĂůŵĞŶƚĞ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ͘�>ĂƐ�
�W�ŶŽ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĚĞĮŶŝĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�>ĞǇ͕ �ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ůĞƐ�ĚĞĮŶĞ�ĞŶ�ůĂƐ�EŽƌŵĂƐ�ĚĞ�&ƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ��ƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�;�ĐƵĞƌĚŽ�ƉŽƌ�΀͘͘΁�
ůĂƐ�EŽƌŵĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ��ƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�΀͙΁͕ ϮϬϭϮͿ͘��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ĠƐƚĂƐ͕�ůĂ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĞŶƚƌĞ��D�Ǉ��W�ĞƐ͕�ƉƌŝŵĞƌŽ͕�Ğů�ƟĞŵƉŽ�
ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�>ĂƐ��W�ƐŽŶ�ůƵŐĂƌĞƐ�͚ŚĂďŝůŝƚĂĚŽƐ͛�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�Ϯϰ�ŚŽƌĂƐ�Ă�ϳ�ĚşĂƐ͘�^ŽŶ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƋƵĞ�
ĚĞ�ĂŚş�ĚĞďĞŶ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĞŶǀŝĂĚŽƐ�Ă��D͘�>Ă�ƐĞŐƵŶĚĂ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ĞŶ�ƋƵĞ�ůĂƐ��W�ŶŽ�ĨŽƌǌŽƐĂŵĞŶƚĞ�ĐƵŵƉůĞŶ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�Ğů�
�ƌơĐƵůŽ�ϭϬϳ�ĚĞ�ůĂ�>D�ƉĂƌĂ�ůĂƐ��D͕�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ŵĠĚŝĐŽƐ͕�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽƐ�Ž�ũƵƌşĚŝĐŽƐ͕�ŽĨƌĞĐĞƌ�ƚƌĞƐ�ĂůŝŵĞŶƚŽƐ�Ăů�ĚşĂ�Ž�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ůƵŐĂƌĞƐ�
ƐĞƉĂƌĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ŚŽŵďƌĞƐ͕�ŵƵũĞƌĞƐ�Ž�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘�
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ĨŽƌŵƵůĞŶ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�
ŚƵŵĂŶŽƐ�;�ƌƚƐ͘�Ϯ�Ǉ�ϭϴ�ĨƌĂĐ͘�/͕�>D͖��ƌƚƐ͘�ϱ�Ǉ�ϲ͕�Z>DͿ͘�

�Ŷ�ĂůŐƵŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ͕� ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ƌĞĨŽƌŵĂƐ�Ǉ�ĂǀĂŶĐĞƐ� ƌĞĐŝĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�
ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ� ůĂ� ƌĞůĂƟǀĂ� Ă� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͕� ƐŽŶ� Ğů� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĚĞů� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĨƵŶĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ƋƵĞ� ƚŽŵĂ� ĨƵĞƌǌĂ� ĞŶ� ůĂ� ĚĠĐĂĚĂ� ƉĂƐĂĚĂ͕� ůĂƐ�
ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ŚĂĐĞƌ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�Ǉ�ůĂƐ�ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�
ŽƉĞƌĂƟǀĂƐ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ŇƵũŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ͘��Ɛş͕�ůĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŶŽƌŵĂůŝǌĂ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ͕�
ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� Ǉ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ƋƵĞ� ǇĂ� ƐĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂďĂŶ� ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ� Ǉ�
ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŇƵũŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ĐŽŵŽ�Ğů�ŚŽǇ�ůůĂŵĂĚŽ�ƌĞƚŽƌŶŽ�ĂƐŝƐƟĚŽ͕�ƉĞƌŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞ�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�Ƶ�ŽƚƌĂƐ�ŶĞĐĞƐŝƚĂĚĂƐ�ĚĞ�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĐĂƐŽƐ͕�ĞƌĂŶ�ƌĞŐƵůĂĚĂƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƌĞƐ͘ϭϮ

�ů�ŶƵĞǀŽ�ĞƐƋƵĞŵĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĂƐƉŝƌĂ�Ă�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�ĂŶƚĞ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂƐ�
ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĂůƚĂ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�Ă�ƐĞƌ�
ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĚĞůŝƚŽƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ž�Ğů�ƐĞĐƵĞƐƚƌŽ͖�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�
Ă�ŐƌƵƉŽƐ� ŝŶŚĞƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞƐ�ĐŽŵŽ� ůŽƐ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͖� Ǉ͕ � ůĂ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�Ž� ŝŶĂĚĞĐƵĂĚĂ�ŐĂƌĂŶơĂ�Ă� ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ƌĞŐƵůĂƌĞƐ� Ğ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ� ƌĞƐŝĚĞŶƚĞƐ� ĞŶ� Ğů� ƉĂşƐ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌŽƐ͘� dĂŶƚŽ� ůĂ� >D� ĐŽŵŽ� ůĂ� >ZW��
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞŶ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�Ǉ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂŵĞŶƚĞ�ĚŝƐĞŹĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉƌĞƐƚĂƌůĞƐ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͘��Ŷ�ĂŵďĂƐ�ŶŽƌŵĂƟǀĂƐ͕�ƐĞ�ĚŝƐƟŶŐƵĞ�ĐŽŵŽ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�Ă�͞ŶŝŹĂƐ͕�ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ͕�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĂĚƵůƚĂƐ�ŵĂǇŽƌĞƐ͕�
ĐŽŶ� ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ͕� ŵƵũĞƌĞƐ� ĞŵďĂƌĂǌĂĚĂƐ͕� ĞŶĨĞƌŵŽƐ� ĐƌſŶŝĐŽƐ͕� ǀşĐƟŵĂƐ� ĚĞ� ƚŽƌƚƵƌĂ� Ƶ�
ŽƚƌŽƐ�ƚƌĂƚŽƐ�Ž�ƉĞŶĂƐ�ĐƌƵĞůĞƐ͕�ŝŶŚƵŵĂŶŽƐ�Ž�ĚĞŐƌĂĚĂŶƚĞƐ͕�ĚĞ�ĂďƵƐŽ�ƐĞǆƵĂů�Ǉ�ǀŝŽůĞŶĐŝĂ�ĚĞ�
ŐĠŶĞƌŽ͕�ĚĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕͟  ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ�;�ƌƚ͘�ϱϰ͕�>ZW�͕�>DͿ͘��Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƐĞ�ĞŶĨĂƟǌĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�Ă�ůĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞů�ĚĞůŝƚŽ�ĐŽŵŽ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͘�

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕� ůĂ� >D� Ǉ� ƐƵ� ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ� ĚŝƐƟŶŐƵĞŶ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ƟƉŽƐ� ĚĞ� ŇƵũŽƐ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĞŶ� Ğů� ƉĂşƐ͕� ƐĞĂŶ� ĞƐƚŽƐ� ƌĞŐƵůĂƌĞƐ� Ž� ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ͕� ĐƌĞĂŶĚŽ� ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�
ũƵƌşĚŝĐŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵǇĞŶ�Ă�ǀŝƐŝďŝůŝǌĂƌ�Ğ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ͕ �ĐŽŶ�ĞůůŽ͕�Ă�ĚĂƌ�ŵĂǇŽƌĞƐ�ĐĞƌƚĞǌĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�
ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘��Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ƐĞ�ƉƌĞƐƚĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶŝŹŽƐ͕�
ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ͕�ƉĂƌĂ�ƋƵŝĞŶĞƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ǇĂ�ƐĞ�ŚĂďşĂ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�Ğů�WƌŽŐƌĂŵĂ�
ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůĂ�/ŶĨĂŶĐŝĂ͘��ƐƚĞ͕�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�Ğů�WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ůŽƐ�'ƌƵƉŽƐ��ĞƚĂ͕�ƐŽŶ�ůŽƐ�ĚŽƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞů�/ED�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞŶ�ĞŶ�ƐƵ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ŽďũĞƚŽ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�
Ǉ�ƋƵĞ�ĚĞ�ĂůŐƵŶĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ŵĂƌĐĂŶ�ƵŶĂ�ǀĞƌƟĞŶƚĞ�ƉŽƐŝƟǀĂ�ĞŶ�ƐƵ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�ϭϯ���ƉĂƌƟƌ�

ϭϮ��Ŷ�ĞƐƚĞ�ƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĞƐƚĂďĂŶ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕� ůĂ�ƌĞŐƵůĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂ�Ž�ǀşĐƟŵĂƐ�Ǉ�
ƚĞƐƟŐŽƐ�ĚĞ�ĚĞůŝƚŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐƚĂďĂ�ĞŶ�ĐŝƌĐƵůĂƌĞƐ�ŐĞŶĞƌĂůĞƐ�ĞŵŝƟĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�/ED͘�

ϭϯ��Ŷ� ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�Ğů� /ED�ĐƵĞŶƚĂ�ĞŶ�ƚŽƚĂů�ĐŽŶ�ĐƵĂƚƌŽ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͗�'ƌƵƉŽƐ��ĞƚĂ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ăů�DŝŐƌĂŶƚĞ͖�
WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ZĞƉĂƚƌŝĂĐŝſŶ�,ƵŵĂŶĂ͖�WƌŽŐƌĂŵĂ�WĂŝƐĂŶŽ͖�Ǉ�KĮĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůĂ�/ŶĨĂŶĐŝĂ͘
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ĚĞ�ůĂ�>D͕�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŐƌƵƉŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�
ĞŶ�Ğů�WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�'ƌƵƉŽƐ��ĞƚĂ�Ǉ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůĂ�/ŶĨĂŶĐŝĂ͕�ǇĂ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�
ĞǆƉůşĐŝƚĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�;�ƌƚ͘ϳϭ͕�>D͖��ƌƚƐ͘�ϭϳϮ͕�ϭϳϰ�Ǉ�ϭϴϭ͕�Z>DͿ͘�

ϭ͘ϯ����ĐƚŽƌĞƐ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�

͞�Ɛ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŽƐ�Ǉ�ĚĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽƐ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ͕�
ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů͕�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�

Ǉ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĞŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�
ƉŽƌ�ŚĂĐĞƌ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ƋƵĞ�ƉůĂŶƚĞĂ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ͘͟

Ͳ'ĂďƌŝĞůĂ�ZŽĚƌşŐƵĞǌ͕�KEh͕�ϮϬϬϮ

ϭ͘ϯ͘ϭ����ŶƚƌĂŵĂĚŽ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�

�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ�;^�'K�Ϳ�ĨŽƌŵƵůĂƌ�Ǉ�ĐŽŶĚƵĐŝƌ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ĚĞ�
ƉŽďůĂĐŝſŶ�;�ƌƚ͘�Ϯϳ͕�>ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�WƷďůŝĐĂ�&ĞĚĞƌĂů�΀>K�W&΁Ϳ͕� ůŽ�ƋƵĞ�
ŝŶĐůƵǇĞ� ůŽ� ƌĞůĂƟǀŽ� Ăů� ŝŶŐƌĞƐŽ͕� ĞƐƚĂŶĐŝĂ� Ǉ� ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ� ĞŶ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͘�dĂŶƚŽ�Ğů�/ED�ĐŽŵŽ�ůĂ��ŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�DĞǆŝĐĂŶĂ�
ĚĞ��ǇƵĚĂ�Ă�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�;�KD�ZͿ�ƐŽŶ�ſƌŐĂŶŽƐ�ĚĞƐĐŽŶĐĞŶƚƌĂĚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�^�'K�͘��ů�ƉƌŝŵĞƌŽ�
ĞƐ�Ğů�ĞŶĐĂƌŐĂĚŽ�ĚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƌ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ǉ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ůĂďŽƌĞƐ�ĚĞ�ǀŝŐŝůĂŶĐŝĂ͕�
ĐŽŶƚƌŽů�Ǉ�ƌĞŐƵůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘�>Ă��KD�Z�ĞƐ� ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĨĂĐƵůƚĂĚĂ�ƉĂƌĂ�
Ğů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ� ĚĞ� ƵŶĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� Ǉ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ͕�
ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ğ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ǇͬŽ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͘� ^ŽďƌĞ� ĂŵďĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ƌĞĐĂĞŶ� ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ƋƵĞ� ŝŶǀŽůƵĐƌĂŶ�
Ă� ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� Ǉ�ƉŽƌ�ĞŶĚĞ͕� ĐŽůĂďŽƌĂŶ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ� ĐĞƌĐĂŶĂ�Ǉ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�
ĂƵŶƋƵĞ�ůĂ��KD�Z͕�ƉŽƌ�ƐĞƌ�ƵŶĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĮŶ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝŽ͕�ŶŽ�ĐƵŵƉůĞ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�
ƉƌŽƉŝĂŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ǇͬŽ�ǀĞƌŝĮĐĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�

dĂŶƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ůĂ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĂƵǆŝůŝĂƌ�
ĚĞ�ŽƚƌĂƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ĂƐƵŶƚŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ͘��Ŷ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĞŶ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ăů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�
ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ŽĐƵƉĂ͕�ĞƐ�ĚĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ůĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞďĞƌ�ĚĞ͗�

ĂͿ� ůĂ� ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ� ĚĞ� ^ĂůƵĚ� ;^^�Ϳ� ƉĂƌĂ� ƉƌŽǀĞĞƌ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ� ƐĂůƵĚ� Ă� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�ƐŝŶ�ŝŵƉŽƌƚĂƌ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�;�ƌƚ͘�Ϯϳ͕�>D͘Ϳ͖

ďͿ� Ğů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�Ğů��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�/ŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĂŵŝůŝĂ�;^E�/&Ϳ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�
ĚĞ�ůŽƐ�^ŝƐƚĞŵĂƐ��ƐƚĂƚĂůĞƐ��/&�Ǉ�Ăů�ĚĞů��ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů�ƉĂƌĂ�ƉƌŽǀĞĞƌ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
ƐŽĐŝĂů͕�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ŶŝŹĂƐ͕�ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�
ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�;�ƌƚ͘�Ϯϵ͕�>DͿ͖

ĐͿ� ůĂ�WƌŽĐƵƌĂĚƵƌşĂ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ� ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�;W'ZͿ͕�ƉŽƌ�Ɛş�Ž�ƉŽƌ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�
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ſƌŐĂŶŽƐ�Ž�&ŝƐĐĂůşĂƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�&ŝƐĐĂůşĂ��ƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ��ĞůŝƚŽƐ�ĚĞ�sŝŽůĞŶĐŝĂ�
ĐŽŶƚƌĂ� ůĂƐ�DƵũĞƌĞƐ� Ǉ� dƌĂƚĂ�ĚĞ�WĞƌƐŽŶĂƐ� ;&�s/DdZ�Ϳ�ƉĂƌĂ� ĨĂĐŝůŝƚĂƌ� Ğů� ĂĐĐĞƐŽ�Ă�
ůĂ� ũƵƐƟĐŝĂ�Ǉ�ƉƌŽǀĞĞƌ�ĚĞ�ĂƐĞƐŽƌşĂ� Ǉ�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ� ůĞŐĂů�ĞŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� ĐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ǀşĐƟŵĂƐ͕�ŽĨĞŶĚŝĚĂƐ�Ž�ƚĞƐƟŐŽ�ĚĞ�ƵŶ�ĚĞůŝƚŽ�;�ƌƚ͘�Ϯϴ͕�>DͿ͖

ĚͿ� ůĂ�WƌŽĐƵƌĂĚƵƌşĂ�ĚĞ��ƚĞŶĐŝſŶ�^ŽĐŝĂů�Ă�ůĂƐ�sşĐƟŵĂƐ�ĚĞů��ĞůŝƚŽ�;WƌŽͲsŝĐƟŵĂͿ�ƋƵĞ͕�
ĂƵŶƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ĞŶ�ůĂ�ŶŽƌŵĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�
ĂƵǆŝůŝĂƌ͕ �ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞů�ĂƌơĐƵůŽ�Ϯϴ�ĚĞ�ůĂ�>D͕�ĞƐ�ƵŶĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĚĞďĞ�ďƌŝŶĚĂƌ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞů�ĚĞůŝƚŽ͖�Ǉ͕

ĞͿ� ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ��ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ�;^Z�Ϳ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐƵƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ƌĞůĂƟǀŽƐ� Ăů� ƌĞƚŽƌŶŽ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� Ǉ� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽƐ�
ďŝůĂƚĞƌĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞŐƵůĞŶ�Ğů�ŇƵũŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�;�ƌƚ͘�ϭϭϲ͕�>DͿ͘�

�Ğ� ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ͕� ůĂ� ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ� ĚĞ� ^ĂůƵĚ͕� Ğů� ^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
�ĞƐĂƌƌŽůůŽ�/ŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĂŵŝůŝĂ͕�ůĂ�WƌŽĐƵƌĂĚƵƌşĂ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�Ǉ�WƌŽ�sşĐƟŵĂ�
ƐŽŶ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�Ğů�ĄŵďŝƚŽ�ĚĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ͕�ĞŶ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ĂŹŽƐ�ŚĂŶ�ĞƐƚĂĚŽ�
ŵĄƐ�ŝŶǀŽůƵĐƌĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ďƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞ�ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�Ǉ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚĞƐ�
ƋƵĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂŶ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�
ĚĞ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘

KƚƌĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĐŽĂĚǇƵǀĂŶ�ĐŽŶ�ůĂ��KD�Z�Ǉ�Ğů�/ED�ƐŽŶ�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�
WƷďůŝĐĂ� ;^�WͿ� Ǉ� ůĂ� ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ� Ǉ�WƌĞǀŝƐŝſŶ� ^ŽĐŝĂů� ;^dǇW^Ϳ͘��ƵŶƋƵĞ� ƐƵ� ĨƵŶĐŝſŶ�
ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĞĚƵĐĂƟǀŽƐ� Ǉ� ĞŵƉůĞŽ� ĞƐ� ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů� ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ǉ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ƟĞŶĞŶ�ƵŶĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ŵĂƌŐŝŶĂů�
ĞŶ�ĂŵďĂƐ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ͘��

�Ŷ� ůĂƐ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ƌĞŐƵůĂŶ� ƚĂŶƚŽ� Ă� ůĂ� ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ� ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ� ĞĚƵĐĂƟǀĂ� ĐŽŵŽ�ĚĞ�
ƚƌĂďĂũŽ�ƉŽĐŽ�Ž�ŶĂĚĂ�ƐĞ�ƉƌĞǀĠ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ�Ž�ůĂ�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƚƌĂďĂũĂŶ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͕� ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘��Ŷ�ĂŵďĂƐ�
ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ�ƵďŝĐĂƌ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ƚĞŵĄƟĐŽƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ƉĞƌŽ�ĠƐƚŽƐ�
ĞƐƚĄŶ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ� ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ� ƉĂƌĂ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵĞǆŝĐĂŶĂƐ͘� EŽ� ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� ĂůŐƵŶŽƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĞĚƵĐĂƟǀŽƐ�ŝŶĐůƵǇĞŶ�Ă�ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ŶŝŹĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͘ϭϰ 

WŽƌ�ŽƚƌŽ� ůĂĚŽ͕� ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�ĞƐ�ĞƐĐƵĞƚĂ�ĞŶ�ƐĞŹĂůĂƌ� ůĂ� ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�^dǇW^�
Ǉ�ƉŽĐŽ�ĐůĂƌĂ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĞĚƵĐĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞŶ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�
ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� Ž� ƋƵĞ� ĂĐĐĞĚĞŶ� Ă� ĂůŐƵŶĂ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ͘� �ŽŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� Ă� ĞƐƚŽ�
ƷůƟŵŽ�ƐĞ�ƐĂďĞ�ƋƵĞ�ůĂ�^�W�ŶŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ĞŶ�ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�
ƉĂƌĂ�ƉƌŽǀĞĞƌ�ĚĞ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĞĚƵĐĂƟǀĂƐ�Ă�ůŽƐ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ž�ďŝĞŶ͕�ĚĞ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ĞŶ�ĂůďĞƌŐƵĞƐ�ĚĞ� ůŽƐ�^ŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ĞƐƚĂƚĂůĞƐ�
Ž�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ͘� ^ŝ� ďŝĞŶ�ĞƐƚŽƐ�ƟĞŶĞŶ�ĂůŐƵŶĂƐ� ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ� ƌĞĐƌĞĂƟǀĂƐ͕� ƐƵ�ĚŝƐĞŹŽ�ŶŽ�ĞƐ�

ϭϰ�hŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�WƷďůŝĐĂ�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞƐ�Ğů�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ��ĄƐŝĐĂ�ƉĂƌĂ�EŝŹŽƐ�Ǉ�EŝŹĂƐ�
ĚĞ�&ĂŵŝůŝĂƐ� :ŽƌŶĂůĞƌĂƐ��ŐƌşĐŽůĂƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ�Ă� ƚŽĚĂ� ůĂ�ŶŝŹĞǌ�ĞŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�Ǉ� ƚƌĂďĂũŽ�ĂŐƌşĐŽůĂ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ� ;�ĐƵĞƌĚŽ�
ŶƷŵĞƌŽ�ϱϳϮ�΀͙΁͕�ϮϬϭϬͿ͘
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ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ�^�W͕ �Ŷŝ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�ĂĚĞĐƵĂĚĂŵĞŶƚĞ�Ă�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�
ĞĚƵĐĂƟǀĂƐ͘ϭϱ 

�ŽŵŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ�ƌĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ƐƵƌŐĞŶ�Ğů�
�ŽŶƐĞũŽ��ŽŶƐƵůƟǀŽ�ĚĞ�WŽůşƟĐĂ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů��ŽŶƐĞũŽ�
�ŝƵĚĂĚĂŶŽ�ĚĞů�/ED�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞŶ�ƵŶĂ�ŵĂǇŽƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�ĞŶ�Ğů�ĚŝƐĞŹŽ�
Ǉ� ůĂ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ƉƷďůŝĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘��ŵďŽƐ�ƐŽŶ�ſƌŐĂŶŽƐ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�
ĐŽŶƐƵůƟǀŽ͕�Ğů�ƉƌŝŵĞƌŽ�ƟĞŶĞ�ƉŽƌ�ŽďũĞƚŽ�ĮũĂƌ� ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ�ƚŽŵĂŶĚŽ�ĞŶ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ůĂƐ�ĚĞŵĂŶĚĂƐ�Ǉ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�WŽĚĞƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝſŶ͕�ůŽƐ�ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�
ĚĞ�ůĂƐ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ĨĞĚĞƌĂƟǀĂƐ�Ǉ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů͖�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�Ğů��ŽŶƐĞũŽ��ŝƵĚĂĚĂŶŽ�ĞƐƚĂ�
ĞŶĨŽĐĂĚŽ�Ă�ĞŵŝƟƌ�ŽƉŝŶŝŽŶĞƐ͕�ďƌŝŶĚĂƌ�ĂƐĞƐŽƌşĂ�Ǉ�ƉƌŽƉŽŶĞƌ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘ϭϲ��ƵŶƋƵĞ�ĂƷŶ�ŶŽ�ĐŽŵŝĞŶǌĂŶ�Ă�ŽƉĞƌĂƌ�ŶŝŶŐƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŽƐ�ĐŽŶƐĞũŽƐ͕�
ƐĞ�ĞƐƉĞƌĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚŽ�ŽĐƵƌƌĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ŵĞƐĞƐ�Ǉ�ĐŽŶ�ĞůůŽ͕�ĂŵďŽƐ�ĐƌĞĂƌĂŶ�ƵŶ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�
ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ƉĂƌĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Ǉ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ƉƌŽƉŽƐŝƟǀĂ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ�Ǉ�
ĞƐƋƵĞŵĂƐ� ĚĞ� ŐĞƐƟſŶ͕� ĂƚĞŶĐŝſŶ͕� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� Ǉ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘� �ƐƚŽƐ�
ĐŽŶƐĞũŽƐ� ƐŽŶ�ƵŶĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞŶ� ƚĂŶƚŽ� ůĂƐ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ� ĐŽŵŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�
ĐŝǀŝůĞƐ�ƉĂƌĂ�ƚƌĂďĂũĂƌ�ĞŶ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�Ǉ�ƉƌŽƉŽŶĞƌ͕ �ĚŝƐĞŹĂƌ͕ �ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƌ�Ž�ĞǀĂůƵĂƌ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀŽƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�

KƚƌĂ� ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ƉŽůşƟĐĂ� ƉƷďůŝĐĂ� ĞƐ� ůĂ� DĞƐĂ� ĚĞ� �ŝĄůŽŐŽ�
/ŶƚĞƌŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ƐŽďƌĞ�EŝŹŽƐ͕�EŝŹĂƐ�Ǉ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŶŽ��ĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�Ǉ�DƵũĞƌĞƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ�
;DĞƐĂ�ĚĞ��ŝĄůŽŐŽͿ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶƐƚĂƵƌſ�ĞŶ�ϮϬϬϳ�Ǉ�ŚĂ�ŽƉĞƌĂĚŽ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĂŹŽ͘ϭϳ�>Ă�DĞƐĂ�
ĚĞ��ŝĂůŽŐŽ͕�ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ�ƉŽƌ�ϭϳ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĨĞĚĞƌĂůĞƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕ϭϴ tuvo 
ĞŶƚƌĞ� ƐƵƐ� ůŽŐƌŽƐ� ůĂ� ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞů�WƌŽŐƌĂŵĂ�DŽĚĞůŽ�ƉĂƌĂ� ůĂ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�
EŝŹŽƐ͕�EŝŹĂƐ�Ǉ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ�EŽ��ĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͘ϭϵ��Ğ�ĠƐƚĞ�ƐĞ�ĚĞƐƉƌĞŶĚĞ�Ă�ƐƵ�
ǀĞǌ�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�Ăů�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞů�/ED�ĚĞ�ůŽƐ�KĮĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůĂ�/ŶĨĂŶĐŝĂ�;KW/Ϳ͘ϮϬ��ƐƚŽƐ�
ƐŽŶ�ĂŐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ƐŝĚŽ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŵŽ�Ğů�&ŽŶĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�
EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�/ŶĨĂŶĐŝĂ�;hE/��&Ϳ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ŵŽĚĞůŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�
ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͘Ϯϭ 
ϭϱ��WŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�Ğů��ůďĞƌŐƵĞ�dĞŵƉŽƌĂů�ƉĂƌĂ�DĞŶŽƌĞƐ�Ǉ�DĂĚƌĞƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞů��/&��ŚŝĂƉĂƐ�ƟĞŶĞ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�

ĞĚƵĐĂƟǀĂƐ�ƉĞƌŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄ�ĚŝƐĞŹĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ϭϬ�ĚşĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĂůďĞƌŐƵĞ͕� ƐĞŐƷŶ� ĨƵĞ�ĞǆƉƌĞƐĂĚŽ�ƉŽƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ǉ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�
ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ͘�^ŝ�ůŽƐ�ŶŝŹŽƐ�Ž�ŶŝŹĂƐ�ĞǆĐĞĚĞŶ�ƐƵ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ϭϬ�ĚşĂƐ�ĐĂƌĞĐĞŶ�ĚĞ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƌƐĞ�Ăů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĞĚƵĐĂƟǀŽ�ĨŽƌŵĂů͘�

ϭϲ���ƌơĐƵůŽ�ϭ�ĚĞů��ĐƵĞƌĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐƌĞĂ�Ğů��ŽŶƐĞũŽ��ŽŶƐƵůƟǀŽ�ĚĞ�WŽůşƟĐĂ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞů��ĐƵĞƌĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�
ĚĞĮŶĞ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ��ŝƵĚĂĚĂŶŽ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ͘

ϭϳ� �>Ă�DĞƐĂ�ĚĞ��ŝĄůŽŐŽ�ĨƵĞ�ƵŶĂ� ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ�ĚĞ� ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĨĞĚĞƌĂů�ϮϬϬϲͲϮϬϭϮ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐƌĞſ�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�Ă�ĨĂǀŽƌ�ĚĞ� ůĂ�
ŶŝŹĞǌ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂ�Ǉ� ůĂƐ�ŵƵũĞƌĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ� ůŽƐ� ůƵŐĂƌĞƐ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ͘�WŽĐŽ�ĚĞƐƉƵĠƐ͕� ƐĞ� ŝŶĐůƵǇſ�Ă� ůĂ�ŶŝŹĞǌ�
ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂ�Ǉ�ŵƵũĞƌĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘�>Ă�DĞƐĂ�ĚĞ��ŝĄůŽŐŽ�ĐĂƌĞĐĞ�ĚĞ�ƵŶ��ĞĐƌĞƚŽ� ůĞŐĂů�ĚĞ�ĐƌĞĂĐŝſŶ͕�ƉŽƌ� ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ĚĞƐĐŽŶŽĐĞ�Ɛŝ�ƐĞŐƵŝƌĄ�ĞŶ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�WĞŹĂ�EŝĞƚŽ͘

ϭϴ��>ŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ƐŽŶ͗�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ��ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ͕�/ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ͕�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�/ŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĂŵŝůŝĂ͕�
^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ͕��ŽŵŝƐŝſŶ�DĞǆŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ǇƵĚĂ�Ă�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕��ŝƌĞĐĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WŽďůĂĐŝſŶ�Ğ�/ĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�
WĞƌƐŽŶĂů͕�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�^ŽĐŝĂů͕�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�^ĂůƵĚ͕��ŽŵŝƐŝſŶ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕�&ŝƐĐĂůşĂ��ƐƉĞĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ůŽƐ��ĞůŝƚŽƐ�ĚĞ�
sŝŽůĞŶĐŝĂ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂƐ�DƵũĞƌĞƐ�Ǉ�dƌĂƚĂ�ĚĞ�WĞƌƐŽŶĂƐ͕�/ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂƐ�DƵũĞƌĞƐ͕��ĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�/ŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�:ƵǀĞŶŝů͕�&ŽŶĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�
ƉĂƌĂ�ůĂ�/ŶĨĂŶĐŝĂ͕�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�DŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ͕�&ŽŶĚŽ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�DƵũĞƌ͕ �Ǉ��ůƚŽ��ŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ�
ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͘

ϭϵ���ů�ŵŽĚĞůŽ�ƉƌĞǀĠ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�Ğ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ƐĞŐƷŶ�ƐĞ�ƚƌĂƚĞ�ĚĞ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵĞǆŝĐĂŶŽƐ�Ž�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ
ϮϬ��>Ă�ĮŐƵƌĂ�ĚĞ�ůŽƐ�KW/͕�ĂƵŶƋƵĞ�ŶŽ�ĐŽŶ�ƐƵ�ŶŽŵďƌĞ�ĂĐƚƵĂů͕�ĨƵĞ�ŝŶĐůƵŝĚĂ�ĞŶ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�Ăů�ŵĞŶĐŝŽŶĂƌ�ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�

ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽ�ĞŶ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ͕�ƉĞƌŽ�ĞŶ�ƐƵƐ�ŝŶŝĐŝŽƐ�ĐŽŵĞŶǌĂƌŽŶ�Ă�ŽƉĞƌĂƌ�Ăů�ĂŵƉĂƌŽ�ĚĞ�ůĂ��ŝƌĐƵůĂƌ�EŽ͘�ϬϬϭͬϮϬϭ͕�ƉŽƌ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶƐƚƌƵǇĞ�Ğů�WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�
ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͕�ƉƵďůŝĐĂĚĂ�ĞŶ�Ğů��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ�Ğů�ϭϮ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�
ĚĞ�ϮϬϭϬ͘

Ϯϭ��/ŶƚĞƌǀŝĞŶĞŶ�ĞŶ�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�DŽĚĞůŽ�ůĂ�^ƵďƐĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�WŽďůĂĐŝſŶ͕�DŝŐƌĂĐŝſŶ�Ǉ��ƐƵŶƚŽƐ�ZĞůŝŐŝŽƐŽƐ͖�Ğů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ͗�
ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�DĞǆŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ǇƵĚĂ�Ă�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͗�Ğů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�/ŶƚĞŐƌĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�&ĂŵŝůŝĂ͖�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�^ĂůƵĚ͖�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�
ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ��ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ͖�ůĂ�WƌŽĐƵƌĂĚƵƌşĂ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͖�ůĂ�K/D͖�Ğů���EhZ�Ǉ�hE/��&͘ �
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�ů�ŽďũĞƟǀŽ�ĞƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�KW/�ŐĂƌĂŶƟĐĞŶ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŶŝŹĞǌ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�
ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĨƌŽŶƚĞƌĂ�ŶŽƌƚĞ�ĐŽŵŽ�ƐƵƌ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ͘ϮϮ�^Ƶ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŶŝŹĞǌ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�
ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ�Ğů� ďƌŝŶĚĂƌůĞƐ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĂĐŽƌĚĞ�
ĐŽŶ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�Ǉ�ĞŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ƐƵ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͘ ��ƵŶƋƵĞ�
ƐŽŶ�ŵƵĐŚĂƐ�ůĂƐ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚĞƐ�Ǉ�ůŝŵŝƚĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĞƐƚĂ�ĮŐƵƌĂ�ƉĂƌĂ�ĞĨĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ�ǀĞůĂƌ�
ƉŽƌ�ůŽƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶŝŹĞǌ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ͕�ĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ůŽƐ�KW/�ŐŽǌĂŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ůĞŐĂů�ĞŶ�
ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ĞƐ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞ�ƚŽŵĂƌ�ĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ�ůĂ�ŶŽ�ĚĞ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ͕ �ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ͕�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ͘�

ϭ͘ϯ͘Ϯ����ĐƚŽƌĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ž�ƉƌŝǀĂĚŽƐ�

�Ŷ�DĠǆŝĐŽ�ƵŶ�ŐƌĂŶ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ǉ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ�ŚĂŶ� ƚƌĂďĂũĂĚŽ�ĐŽŶ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƚĂŶƚŽ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ƉŽƌ�ǀĂƌŝĂƐ�ĚĠĐĂĚĂƐ͘��ůŐƵŶŽƐ�
ĚĞ�ĞůůŽƐ͕�ĐŽŵŽ�^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�ĞŶ�Ğů��ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů͖�Ğů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�&ƌĂǇ�
DĂơĂƐ�ĚĞ��ſƌĚŽǀĂ�ĞŶ�dĂƉĂĐŚƵůĂ͖�Ğů��ůďĞƌŐƵĞ��ĞůĠŶ�Ǉ�&ƌŽŶƚĞƌĂ�ĐŽŶ�:ƵƐƟĐŝĂ�ĞŶ�^ĂůƟůůŽ͖�
Ğů� �ŽŵŝƚĠ� ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ� ĚĞ� dĂďĂƐĐŽ� ;�K��,hd��Ϳ͖� Ğů �ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ�
,ƵŵĂŶŽƐ� ĚĞů�DŝŐƌĂŶƚĞ� ĞŶ� �ŝƵĚĂĚ� :ƵĄƌĞǌ͖� Ǉ͕ � Ğů� �ůďĞƌŐƵĞ� ĚĞů� �ĞƐŝĞƌƚŽ� ĞŶ� dŝũƵĂŶĂ͖� ƐŽŶ�
ŵŝĞŵďƌŽƐ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞĚ� &ŽƌŽ�DŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĐƌĞĂĚĂ� ĞŶ� ϮϬϬϭ� ĐŽŵŽ� ƵŶ� ĞƐƉĂĐŝŽ� ĚĞ� ĚŝĂůŽŐŽ͕�
ĂŶĄůŝƐŝƐ�Ǉ�ĚĞŶƵŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ŝŶĐŝĚŝƌ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�
ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘�sĂƌŝĂƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ͕�ĐŽŵŽ�̂ ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�Ǉ�Ğů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�
�ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�&ƌĂǇ�DĂơĂƐ�ĚĞ��ſƌĚŽǀĂ�ƟĞŶĞŶ�ƵŶĂ�ĂŵƉůŝĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ƉĞƌŝſĚŝĐĂ�ŝŶĨŽƌŵĞƐ�ĚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘

�Ŷ� ůŽƐ� ƷůƟŵŽƐ� ĐŝŶĐŽ� ĂŹŽƐ͕� ůĂ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ� Ǉ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŝǀŝůĞƐ�
ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� Ğ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�
ŚĂ�ĂƵŵĞŶƚĂĚŽ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƌ͕ �Ă�ĐŽƌƚŽ�Ǉ�ŵĞĚŝĂŶŽ�ƉůĂǌŽ͕�ƵŶ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�
ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĐƵĂůŝƚĂƟǀĂƐ�Ǉ�ĐƵĂŶƟƚĂƟǀĂƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�
ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘��ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�ŶŽ�ƐſůŽ�ƐŽŶ�ŵĄƐ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂŶ�
Ž�ĚĞĚŝĐĂŶ� ƐƵƐ� ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ŵŽŶŝƚŽƌĞŽ͕� ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͕� ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
Ž� ŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ� Ă� ĞƐƚĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ� ͲĞŶ� ǀĂƌŝĂƐ� ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶ� ĠŶĨĂƐŝƐ� ĞŶ� ůĂ� ŵŝŐƌĂĐŝſŶ� ĞŶ�
ƚƌĄŶƐŝƚŽ͖�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞĚŝĐĂĚĂƐ�Ăů�ƚƌĂďĂũŽ�ĐŽŶ�ŽƚƌĂƐ�ƉŽďůĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�Ž�ƚĞŵĄƟĐĂƐ�ĞƐƚĄŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ͕�ĐŽŶ�ŵĂǇŽƌ�ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ�Ǉ�
ƉƌŽĨƵŶĚŝĚĂĚ͕�Ă�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞŶƚƌŽ�ƐƵƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ž�ůĂďŽƌĞƐ͘�dĂů�
ĞƐ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�Ž�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞĚŝĐĂĚĂƐ�Ăů�ƚĞŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�Ž�ůĂ�ƐĂůƵĚ�
ĐŽŵŽ�ůĂ�ZĞĚ�ƉŽƌ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�/ŶĨĂŶĐŝĂ�;Z��/DͿ͕�Z/Z/</�/ŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�^ŽĐŝĂů͕�DĠĚŝĐŽƐ�
^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�Ž��ůŝĂŶǌĂ�Dy͕Ϯϯ�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘�

ϮϮ���ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂĚĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ͕�ŚĂǇ�ĂůƌĞĚĞĚŽƌ�ĚĞ�ϱϯϱ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ƐŝĚŽ�
ĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƋƵĞ�ĂƟĞŶĚĞŶ�Ă�ŶŝŹĞǌ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂ�ŵĞǆŝĐĂŶĂ�Ǉ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͘��ƐƚĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�ŶŽ�ŝŵƉůŝĐĂ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ƚƌĂƚĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂ�Ž�ĞǆƉĞƌƚŽ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŶŝŹĞǌ͘

Ϯϯ���>Ă��ůŝĂŶǌĂ�ƉŽƌ�Ğů��ĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�EŝŹĂƐ͕�EŝŹŽƐ�Ǉ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĨŽƌŵĂĚĂ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ĚĞĐĞŶĂ�ĚĞ�ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů��ŵĞǆŝĐĂŶĂ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ĞůůŽƐ͗�Ğů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�Ğ�/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�ĞŶ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ǉ��ƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�^ŽĐŝĂů͕��͘�͘�
;��/��^Ϳ͕�'ĠŶĞƌŽ�Ǉ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ��͘�͘�;'�E��^Ϳ͕�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ��ŝƐĞŹŽƐ��ĚƵĐĂƟǀŽƐ�ƉĂƌĂ��ĐĐŝŽŶĞƐ�^ĂůƵĚĂďůĞƐ��͘�͘�;/���^Ϳ͕��ŝďƵũĂŶĚŽ�ƵŶ�DĂŹĂŶĂ�
�͘�͕͘�YƵŝĞƌĂ͕�&ƵŶĚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ƐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ��ĂŶĐŽƐ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ͕�/ŶŝĐŝĂƟǀĂ��ŝƵĚĂĚĂŶĂ�Ǉ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�^ŽĐŝĂů͕��͘�͘�;/ŶĐŝĚĞ�^ŽĐŝĂůͿ͕�ZŝƌŝŬŝ�/ŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�
^ŽĐŝĂů�^͘�͘�Ǉ�^ĂǀĞ�ƚŚĞ��ŚŝůĚƌĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘
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>ŽƐ� ŵĄƐ� ƌĞĐŝĞŶƚĞƐ� ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ� Ǉ� ĞƐƚƵĚŝŽƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŝǀŝůĞƐ� ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� Ğ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ă�ĨĂǀŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ƐĞ�ŚĂŶ�ĚĂĚŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĚĞů�ƐƵƌ�ĚĞů�
ƉĂşƐ͕�ŶŽ�ƐſůŽ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�dĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�ƵŶ�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�ĞŶ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĐŽŵŽ�YƵĞƌĠƚĂƌŽ͕�důĂǆĐĂůĂ�Ž�:ĂůŝƐĐŽ͕�ĞŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĞƌĂ�ƉŽĐŽ�ǀŝƐŝďůĞ�Ž�ĂƚĞŶĚŝĚĂ͕�ƉĞƌŽ�ƋƵĞ�ĂŚŽƌĂ�ƉƌĞƐƚĂŶ�ĂƵǆŝůŝŽ�Ă�ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�Ǉ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂŶ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
ĞŶ�ĞƐƉĞƌĂ�ĚĞ�ƐƵ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ�ƚƌĂƐůĂĚŽ�Ă�ůĂƐ��D�ĚĞů��ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů�Ž�dĂƉĂĐŚƵůĂ͕��ŚŝĂƉĂƐ͘�

�ŶƚƌĞ� ůĂƐ� ŝŶŝĐŝĂƟǀĂƐ� ŝŵƉƵůƐĂĚĂƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ĚŽƐ�ĂŹŽƐ�ƉŽƌ� ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�
ĚĞ�ďƌŝŶĚĂƌ�ĂƉŽǇŽ�ĞŶ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�Ă� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ� ƐĞ�
ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ͗� ůĂ� �ĂƐĂ� dŽĐŚĂŶ͕� ĞŶ� Ğů� �ŝƐƚƌŝƚŽ� &ĞĚĞƌĂů͕� ƋƵĞ� ƐƵƌŐĞ� ĐŽŶ� Ğů� ĮŶ� ĚĞ� ĂƉŽǇĂƌ� ůĂ�
ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ĚĞ�ƌĞĐŝĞŶƚĞ�ůůĞŐĂĚĂ�
Ăů�ƉĂşƐ�Ǉ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƵŶĂ�ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ�ŝŵƉƵůƐĂĚĂ�ƉŽƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŵŽ�Ğů��ŽŵŝƚĠ�DŽŶƐĞŹŽƌ�
ZŽŵĞƌŽ͕� ^ŝŶ� &ƌŽŶƚĞƌĂƐ͕� ůĂ��ŝŵĞŶƐŝſŶ�WĂƐƚŽƌĂů�ƉĂƌĂ� ůĂ�DŽǀŝůŝĚĂĚ�,ƵŵĂŶĂ�Ǉ� ůĂ��ĂƐĂ�ĚĞ�
ůŽƐ��ŵŝŐŽƐ͖� Ǉ͕ �Ğů�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ĂůďĞƌŐƵĞ�ƉĂƌĂ�ŵƵũĞƌĞƐ�ĞŶ� ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�Ǉ�
ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�Ğů��ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů�ƋƵĞ͕�ĐŽŶ�Ğů�ĂƉŽǇŽ�ĚĞ�ůĂ��ĂƐŝƚĂ�ƉĂƌĂ�
ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ǉ�ůĂ�̂ ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ZƵƌĂů�Ǉ��ƋƵŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ��ŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ�;^���Z��Ϳ�
ĚĞů��ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů͕�ĞƐ�ŝŵƉƵůƐĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ��ŽŶŐƌĞŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�DĂĚƌĞƐ�:ŽƐĞĮŶĂƐ͘�

�Ŷ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ͕� ǀĂƌŝŽƐ� ĂĐĂĚĠŵŝĐŽƐͬĂƐ͕� ĂĐƟǀŝƐƚĂƐ� Ǉ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŝǀŝůĞƐ�
ĨŽƌŵĂƌŽŶ�ĞŶ�ϮϬϭϬ�Ğů�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�ƐŽďƌĞ�WŽůşƟĐĂ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽǀĞƌ�
Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ŵĂƌĐŽƐ�ŶŽƌŵĂƟǀŽƐ�Ǉ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĐŽŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�
ŚƵŵĂŶŽƐ͘�Ϯϰ��Ŷ�ĞƐƚĞ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶ�ŶŽ�ƐſůŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƚƌĂďĂũĂŶ�ůĂ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĂůŐƵŶĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ�ƚĞŵĂƐ�ĐŽŵŽ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ͕�ƌĞŶĚŝĐŝſŶ�
ĚĞ� ĐƵĞŶƚĂƐ� Ǉ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ͘� �ƐŝŵŝƐŵŽ͕� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� Ǉ� Ğů� ĚĞƌĞĐŚŽ� Ă� ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽŶ�ƚĞŵĄƟĐĂƐ�ƋƵĞ�ĂďŽƌĚĂ�Ğů�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�ĐŽŵŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ƐƵ�ĂŐĞŶĚĂ�ĞŶ�
ŵĂƚĞƌŝĂ�ůĂ�ŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ŵĞũŽƌĂ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĂ͘�

�ŶƚƌĞ� ůĂƐ� ƉƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ƌĞůĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ�
ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ĚĞ� ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ͗�En 
ƟĞƌƌĂ�ĚĞ�ŶĂĚŝĞ͘��ů�>ĂďĞƌŝŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�/ŵƉƵŶŝĚĂĚ͗�sŝŽůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�
WĞƌƐŽŶĂƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ZĞŐŝſŶ�ĚĞů�̂ ŽĐŽŶƵƐĐŽ�;ϮϬϭϭͿ͕�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�/;ĚŚͿ
ĞĂƐ͖�EŝŹĞǌ��ĞƚĞŶŝĚĂ͗� ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�EŝŹŽƐ͕�EŝŹĂƐ�Ǉ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ĞŶ�ůĂ�&ƌŽŶƚĞƌĂ�DĠǆŝĐŽͲ'ƵĂƚĞŵĂůĂ�;ϮϬϭϮͿ�ĞůĂďŽƌĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�
&ƌĂǇ�DĂơĂƐ�ĚĞ��ſƌĚŽǀĂ�Ǉ�Ğů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�ůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�
>ĂŶƷƐ͖�Ǉ͕ �Ğů�ŝŶĨŽƌŵĞ��ĚŽůĞĐĞŶƚĞƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ�EŽ��ĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͗��ƐƚƵĚŝŽ�̂ ŽďƌĞ�ƐƵƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�
,ƵŵĂŶŽƐ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ğů� WƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ� sĞƌŝĮĐĂĐŝſŶ� DŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕� �ĞƚĞŶĐŝſŶ͕� �ĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ� Ǉ�
ZĞĐĞƉĐŝſŶ�;ϮϬϭϬͿ͕�ĞůĂďŽƌĂĚŽ�ƉŽƌ�^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�Ğ�/E����^͘��ůůŽ�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĞƐ�

Ϯϰ���ŶƚƌĞ�ĞůůĂƐ͗�Ğů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�DŝŐƵĞů��ŐƵƐơŶ�WƌŽ�:ƵĄƌĞǌ͕�ůĂ��ŽĂůŝĐŝſŶ�WƌŽ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞů�DŝŐƌĂŶƚĞ�ĞŶ��ĂũĂ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕�Ğů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�
�ŶĄůŝƐŝƐ�Ğ�ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�&hE��Z͕�Ğů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�Ǉ��ŝǀƵůŐĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�;/E��/DͿ͕�Ğů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�DƵũĞƌĞƐ�ĞŶ�ůĂ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�
;/DhD/Ϳ�Ǉ�ůĂ�Z��/D͘
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ƐŽďƌĞ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ůĂƐ��D�ƋƵĞ�ƉĞƌŝſĚŝĐĂŵĞŶƚĞ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŵŽ�&ƌŽŶƚĞƌĂ�
ĐŽŶ�:ƵƐƟĐŝĂ͕�^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�Ǉ�Ğů��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�&ƌĂǇ�DĂơĂƐ�ĚĞ��ſƌĚŽǀĂ͘

sĂůĞ� ůĂ� ƉĞŶĂ� ƚĂŵďŝĠŶ�ŵĞŶĐŝŽŶĂƌ� ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ� ĐŽŵŽ� Ğů� ĚĞ� &hE��Z� ĞŶ� Ğů� ĞƐƚƵĚŝŽ� ƐŽďƌĞ�
Ğů� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ� ĚĞů� /ED� ĞŶ� ϮϬϭϭ� Ǉ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ğů� ƉƌŝŵĞƌ� ƐĞŵĞƐƚƌĞ� ĚĞ� ϮϬϭϮ� ĞŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ�
ĐŽŶ� ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĞũĞĐƵƚĂ�Ğů� /ED͘��ƐƚŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ� ĐŽŶƚƌŝďƵǇĞŶ�Ă� ůĂ�
ĐƌĞĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ͕� ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� Ǉ� ĨŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂů�
ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘��ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�ĞŶ�ƵŶ�ĞƐĨƵĞƌǌŽ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĞŶƚƌĞ�
�KD�Z͕� ^ŝŶ� &ƌŽŶƚĞƌĂƐ� Ǉ� ůĂ��ůŝĂŶǌĂ�Dy� ƐĞ� ƌĞĂůŝǌĂ�ƵŶ�ĞƐƚƵĚŝŽ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ƚƵƚĞůĂ�ĚĞ�ŶŝŹŽƐ͕�
ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ�Ǉ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ĞƐƚĄ�ĞůĂďŽƌĂŶĚŽ�ƵŶ�WƌŽƚŽĐŽůŽ�ĚĞ�
�ĐƚƵĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�Ğů�WŽĚĞƌ�:ƵĚŝĐŝĂů�ĚĞ�WĞƌƐŽŶĂƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�:ƵƐƟĐŝĂ�
ĐŽŶ�Ğů�ĂƉŽǇŽ�ĚĞ�ůĂ�^ƵƉƌĞŵĂ��ŽƌƚĞ�ĚĞ�:ƵƐƟĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�EĂĐŝſŶ͘

WŽƌ� ƐƵ� ƉĂƌƚĞ͕� ůŽƐ� ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƌĞĂůŝǌĂŶ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ� ĞŶ�
ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘��ĞƐƚĂĐĂ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�
Ǉ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ� ĐŽŵŽ� Ğů� �ůƚŽ� �ŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ� ĚĞ� EĂĐŝŽŶĂůĞƐ� hŶŝĚĂƐ� ƉĂƌĂ�
ůŽƐ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�;��EhZͿ͕�Ğů�hE/��&͕ � ůĂ��ƌƵǌ�ZŽũĂ� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ;�/�ZͿ�Ǉ� ůĂ�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�
/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�DŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ�;K/DͿ͘�

��EhZ� Ǉ� hE/��&� ĂĚĞŵĄƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ŝŶŝĐŝĂƟǀĂƐ� ĐŽŵŽ� ůĂ� DĞƐĂ� ĚĞ� �ŝĂůŽŐŽ͕�
ƚĂŵďŝĠŶ�ůůĞǀĂŶ�Ă�ĐĂďŽ�ŽƚƌĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŵŽ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ͕�
ĞŶ�ůĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƵŶĂ͕�Ă�ůŽƐ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ůĞǇ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
Ǉ�ĂƐŝůŽ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ƟĞŶĞŶ�ƵŶĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�
ĚĞ� ůĂ� ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͘� �ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕� Ğů� ��EhZ� ĚĞƐĂƌƌŽůůſ� ƵŶĂ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞů� ŝŶƚĞƌĠƐ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ� ĚĞů� ŶŝŹŽ�
ƉĂƌĂ�ŶŝŹĞǌ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘��ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�Ğů���EhZ�ƌĞĂůŝǌĂ�
ǀŝƐŝƚĂƐ� ƉĞƌŝſĚŝĐĂƐ� Ă� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĞŶ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ƚĂŶƚŽ� ĞŶ� Ğů� �ŝƐƚƌŝƚŽ�
&ĞĚĞƌĂů�ĐŽŵŽ�ĞŶ�dĂƉĂĐŚƵůĂ͕��ŚŝĂƉĂƐ�Ǉ�ĞƐ͕�ĞŶ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͕�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�
ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ƋƵĞ�ŵĄƐ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ŚĂ�ŵŽƐƚƌĂĚŽ�ĞŶ�ĞůĂďŽƌĂƌ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�Ğ�ŝŵƉƵůƐĂƌ�Ǉ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂƌ�
Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�Ğů�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘Ϯϱ 

WŽƌ� ƐƵ� ƉĂƌƚĞ͕� Ğů� �/�Z� ƟĞŶĞ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĂƉŽǇŽƐ� ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝŽƐ� ƉĂƌĂ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͕�ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ� ůĂ� ƌĞŚĂďŝůŝƚĂĐŝſŶ�İƐŝĐĂ�Ǉ�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚĞ�
ƉƌſƚĞƐŝƐ� Ă� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ƋƵĞ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ğů� ƉƌŽĐĞƐŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ� ĞŶ�DĠǆŝĐŽ� ƉŝĞƌĚĞŶ�
ĂůŐƵŶĂ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĞǆƚƌĞŵŝĚĂĚĞƐ͘� �Ŷ� ĂůŐƵŶŽƐ� ĐĂƐŽƐ͕� ĞƐƚŽƐ� ĂƉŽǇŽƐ� ƐĞ� ŽĨƌĞĐĞŶ� Ă� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĚĂƐ�ĞŶ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�WŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ͕�ůĂ�K/D�ĞũĞĐƵƚĂ�
ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƌĞƚŽƌŶŽ�Ǉ�ƌĞŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞƐ͕�ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�
ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĂĚŽƐ�Ǉ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ƌĞƚŽƌŶŽƐ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ�ĂƐŝƐƟĚŽƐ�
ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĐĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘Ϯϲ��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ůĂ�K/D�ƉƌŽǀĞĞ�
Ϯϱ��ZĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�Ğů���EhZ�;ϮϬϭϮͿ�ŚĂ�ĞŵŝƟĚŽ�ůŽƐ�ŶƵĞǀŽƐ�ůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ�ƐŽďƌĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ƟƚƵůĂĚŽ��ŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ�ƐŽďƌĞ�

ůŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�Ǉ�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�ĂƉůŝĐĂďůĞƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ
Ϯϲ��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƌĞĐĂďĂĚĂ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ͕�Ğů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�K/D�ƉĂƌĂ�Ğů� ƌĞƚŽƌŶŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŶŽ�ĐĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂƐ�

ĐŽŶƐŝƐƚĞ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ� ůĂ�ĐŽŵƉƌĂ�ĚĞ�ďŽůĞƚŽƐ�ĚĞ�ĂǀŝſŶ�Ăů�ƉĂşƐ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ�Ž�ƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂ͕�ƉĞƌŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞ� ůĂ�K/D�ƐƵĞůĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ƵŶĂ�
ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ă�ƐĞƌ�ƌĞƚŽƌŶĂĚĂƐ�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĐŽŶŽǌĐĂŶ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�Ǉ�ĂĐĞƉƚĞŶ�ƐƵ�ƌĞƚŽƌŶŽ͘�hŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�
Ğů�ƌĞƚŽƌŶŽ�ĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŶŽ�ŚĂǇĂ�ƐŝĚŽ�ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�ƌĞƚŽƌŶĂĚĂ�Ž�ĚĞƉŽƌƚĂĚĂ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ�;�ŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�ĐŽŶ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�
ĐŝǀŝůĞƐ͕�ϮϬϭϮ͖�K/D͕�ϮϬϭϮďͿ͘



102

�®¦Ä®����Ý®Ä��ø��Ö�®ÌÄ͗
�½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý���½����ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä�D�ø®�Ê

ĚĞ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ͕� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ� ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů� Ǉ� ĂƉŽǇŽƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ� Ă� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘�

�ŽŵŽ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂƌĄ�ĞŶ�ůĂ�ƚĞƌĐĞƌĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ͕�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂƉŽǇŽƐ�ƋƵĞ�ďƌŝŶĚĂŶ�
ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĂƋƵş�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ž�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŚĂŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝĚŽ�Ăů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ŵŽĚĞůŽƐ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�
ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�Ǉ�ĂďŽŶĂŶ�Ă�ůĂƐ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ďƌŝŶĚĂƌ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�
ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ůŝďĞƌƚĂĚ͘�>Ž�ƋƵĞ�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ͕�ƟĞŶĞ�ƵŶ�ŝŵƉĂĐƚŽ�ƉŽƐŝƟǀŽ�
ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�
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103

Ϯ͘�>����ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä�D�ø®�Ê�

Ϯ͘ϭ���>Ă�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ǀĞƌƐƵƐ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�Ă�ůĂ�ůƵǌ�ĚĞ�
ůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ

͞�ů�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ĚĞĮŶĞ�ůĂ�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�
ĞƐ�ůĂ�ŝŶĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶĚĞƌƐĞ�Ǉ�ƉƌŽƚĞŐĞƌƐĞ͕�
΀͙΁�ƐƵ�ǀŝĚĂ�ĐŽƟĚŝĂŶĂ�ĚĞƉĞŶĚĞ�ĞŶ�ŐƌĂŶ�ŵĞĚŝĚĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�

ĂĚŽƉƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘͟
ͲKƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͕�ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϰϲ

�Ŷ�DĠǆŝĐŽ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞƐ�ƌĞŐƵůĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ�
ůŽƐ� �ƐƚĂĚŽƐ� hŶŝĚŽƐ�DĞǆŝĐĂŶŽƐ� ;�W�hDͿ� Ǉ� ůŽƐ� ƚƌĂƚĂĚŽƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ�
ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͘���ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ϮϬϭϭ͕�ůĂ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞďĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌƐĞ�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�Ǉ�
ůŽƐ�ƚƌĂƚĂĚŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ĞƐƚĂƌ�ŽƌŝĞŶƚĂĚĂ�Ă�ďƌŝŶĚĂƌ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ŵĄƐ�ĂŵƉůŝĂ�
Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ŶŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ�;�ƌƚ͘�ϭ͕��W�hDͿ͘�
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>Ă�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞƐ�ƌĞůĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ƌĞĐŝĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ŵƵŶĚŽ�Ǉ�
ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘Ϯϳ��Ŷ�ĠƐƚĞ�ƷůƟŵŽ͕�ĨƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ�ƉŽƌ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ǀĞǌ�ĞŶ�ůĂ�ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�
ϭϵϰϳ�;�ƌƚƐ͘�ϳϰ͕�ϳϵ�>'W͕ �ϭϵϰϳͿ͘�Ϯϴ�>Ă�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƚĞŶşĂ�ůƵŐĂƌ�ĞŶ�ĐĂƐŽƐ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůĞƐ�
Ă�ĮŶ�ĚĞ�ĂƐĞŐƵƌĂƌ�ůĂ�ƐĂůŝĚĂ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ĞƌĂ�ƵŶ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ�ƵƟůŝǌĂĚŽ�
ĐŽŵŽ�ƷůƟŵŽ�ƌĞĐƵƌƐŽ�Ǉ�ƉŽƌ�ƟĞŵƉŽ�ůŝŵŝƚĂĚŽ͘��ŽŶ�ůĂ�>'W�ĚĞ�ϭϵϳϰ͕�ǀŝŐĞŶƚĞ�ŚĂƐƚĂ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�
ĚĞ�ϮϬϭϭ͕�ůĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ƌĞůĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ǉ�ƐƵ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĂĚƋƵŝƌŝĞƌŽŶ�
ŵĂǇŽƌ�ĨƵĞƌǌĂ�ĐŽŵŽ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͕�ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�
ĚĞ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĐĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͘�

EŽ� ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŶŽ� ĞƐ� ƵŶĂ� ĨĂĐƵůƚĂĚ� ƉƌŽƉŝĂ� ĚĞ� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ͕�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�>ĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞŐƵůĂŶ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ�Ğů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ƟĞŶĞŶ�
ƐƵ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ůĞŐĂů�ĞŶ�Ğů��ƌơĐƵůŽ�ϭϭ�ĚĞ�ůĂ��W�hD͕�ƋƵĞ�ĂƵƚŽƌŝǌĂ�ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�Ăů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�
ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ� ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ� ŝŶŵŝŐƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞ�ƐĂůƵďƌŝĚĂĚ͕Ϯϵ�Ž�͞ƐŽďƌĞ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�
ƉĞƌŶŝĐŝŽƐŽƐ� ƌĞƐŝĚĞŶƚĞƐ� ĞŶ� Ğů� ƉĂşƐ͘͟ ϯϬ� &ĂĐƵůƚĂĚĞƐ� ƐŝŵŝůĂƌĞƐ� ŶŽ� ƐĞ� ŽƚŽƌŐĂŶ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� Ă� ůĂ�
ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ăů�ƋƵĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ǀŝŽůĞŶƚĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ͘�

>Ă��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ƌĞŐƵůĂ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�
ƚĠƌŵŝŶŽƐ͗�

EĂĚŝĞ�ƉŽĚƌĄ�ƐĞƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ž�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ͕�ƉŽƐĞƐŝŽŶĞƐ�
Ž�ĚĞƌĞĐŚŽƐ͕�ƐŝŶŽ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ũƵŝĐŝŽ�ƐĞŐƵŝĚŽ�ĂŶƚĞ�ůŽƐ�ƚƌŝďƵŶĂůĞƐ�ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�
ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ͕� ĞŶ� Ğů� ƋƵĞ� ƐĞ� ĐƵŵƉůĂŶ� ůĂƐ� ĨŽƌŵĂůŝĚĂĚĞƐ� ĞƐĞŶĐŝĂůĞƐ� ĚĞů�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂƐ�ůĞǇĞƐ�ĞǆƉĞĚŝĚĂƐ�ĐŽŶ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŝĚĂĚ�Ăů�ŚĞĐŚŽ�
;�ƌƚ͘�ϭϰ͕�ϭǑ�ƉĄƌƌ͘ ��W�hDͿ͘�

>ŽƐ�ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�ůĞŐĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂĨĞĐƚĂĐŝſŶ�Ăů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐĞ�ĐŽŶƟĞŶĞŶ͕�ĞŶ�ƐƵ�
ŵĂǇŽƌşĂ͕�ĞŶ�Ğů��ƌơĐƵůŽ�ϭϲ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ĚĞůŝƚŽ�Ǉ�ůĂ�
ƐĂŶĐŝſŶ�ƉĞŶĂů͘�&ƵĞƌĂ�ĚĞ�ƚĂůĞƐ�ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ͕�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉŽƌ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ͕�ĐŽŵŽ�
Ăů�ĞĨĞĐƚŽ�ĞƐ� ůĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ĞƐ�ƌĞŐƵůĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů��ƌơĐƵůŽ�Ϯϭ�ĚĞ�ůĂ��W�hD�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƵŶ�
ƉĞƌŝŽĚŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ�ϯϲ�ŚŽƌĂƐ�ĚĞ�ĂƌƌĞƐƚŽ�ƉŽƌ�ŝŶĨƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�Ă�ůŽƐ�ŽƌĚĞŶĂŵŝĞŶƚŽƐ�ŐƵďĞƌŶĂƟǀŽƐ�
Ǉ� ĚĞ�ƉŽůŝĐşĂ͘� �ƐƚĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĞŶ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ĞƐƚĂ� ƐƵũĞƚŽ� Ă� ƌĞǀŝƐŝſŶ� ũƵĚŝĐŝĂů� Ǉ�
ĞƐ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ƐƵƐƉĞŶƐŝſŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂů�ǀşĂ�ũƵŝĐŝŽ�ĚĞ�ĂŵƉĂƌŽ͘��Ğ�ŶŽ�ƌĞŐŝƌƐĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚŝĐŚŽ�ĂƌơĐƵůŽ͕�ƐĞ�ĞƐƚĄ�ĂŶƚĞ�ƵŶ�ƉŽƐŝďůĞ�ƌĠŐŝŵĞŶ�
ĚĞ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�ďĂƐĂĚŽ�ĞŶ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌŝĂƐ�ǀŝŽůĂƚŽƌŝĂƐ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͘�

Ϯϳ�^Ğ�ĞŶƟĞŶĚĞ�ƉŽƌ�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ�͞ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ž�ĞŶĐĂƌĐĞůĂŵŝĞŶƚŽ�Ž�ĚĞ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĞŶ�ƵŶĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�
ƉƷďůŝĐĂ�Ž�ƉƌŝǀĂĚĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵĂů�ŶŽ�ƉƵĞĚĂ�ƐĂůŝƌ�ůŝďƌĞŵĞŶƚĞ͕�ƉŽƌ�ŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ũƵĚŝĐŝĂů�Ž�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ�Ž�ĚĞ�ŽƚƌĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ƉƷďůŝĐĂ͟�;�ƌƚ͘�ϰ͘Ϯ�
WƌŽƚŽĐŽůŽ�&ĂĐƵůƚĂƟǀŽ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�dŽƌƚƵƌĂ�Ǉ�KƚƌŽƐ�dƌĂƚŽƐ�Ž�WĞŶĂƐ��ƌƵĞůĞƐ͕�/ŶŚƵŵĂŶŽƐ�Ž��ĞŐƌĂĚĂŶƚĞƐͿ

Ϯϴ���ƐƚĂ�ůĞǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƚĂŶƚŽ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƐĂŶĐŝŽŶĂƌ�ƉĞŶĂůŵĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�;�ƌƚ͘�ϱϲ͕�>'W͕ �ϭϵϰϳ͘Ϳ͘
Ϯϵ� >Ă� >ĞǇ� ĚĞ� DŝŐƌĂĐŝſŶ� ŶŽ� ĞƐ� ƵŶĂ� ůĞǇ� � ƌĞŐůĂŵĞŶƚĂƌŝĂ� ĚĞů� �ƌơĐƵůŽ� ϭϭ� �ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͕� ƐŝŶŽ� ƵŶĂ� ůĞǇ� ĨĞĚĞƌĂů͕� ƉŽƌ� ůŽ� ƋƵĞ� ƐƵƐ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ƐŽŶ�

ũĞƌĄƌƋƵŝĐĂŵĞŶƚĞ�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞƐ�Ă�ůĂƐ�ůĞǇĞƐ�ŐĞŶĞƌĂůĞƐ͕�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�Ǉ�ůŽƐ�ƚƌĂƚĂĚŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͘
ϯϬ�^Ğ�ĐĂƌĞĐĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĚĞĮŶŝĐŝſŶ�ĚĞů�ƚĠƌŵŝŶŽ�͚ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�ƉĞƌŶŝĐŝŽƐŽƐ͛͘ �EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ĞǆŝƐƚĞ�ůĂ�ŶŽĐŝſŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĞŶƚƌĞ�ĞƐƚĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚşĂ�Ă�

ĂƋƵĞůůĂƐ�ƋƵĞ�ĞƌĂŶ�ĚĞƉŽƌƚĂĚĂƐ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞů��ƌơĐƵůŽ�ϯϯ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ͘��ƐƚĞ�ĂƌơĐƵůŽ�ŶŽ�ĞƐ�ĂďŽƌĚĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ǇĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂ�
ĚĞ�ƵŶ�ĐĂƐŽ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂů�ĚŽŶĚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�Ăů�ƟƚƵůĂƌ�ĚĞů��ũĞĐƵƟǀŽ�&ĞĚĞƌĂů�ĚĞĐŝĚŝƌ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�Ǉ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ͘��ů�ƌĞĂůŝǌĂƌƐĞ�ůĂ�ZĞĨŽƌŵĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�Ğů�ƚƌĂŶƐŝƚŽƌŝŽ�ƋƵŝŶƚŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�
ƋƵĞ�ĚĞďşĂ�ĞŵŝƟƌƐĞ�ůĂ�ůĞǇ�ƌĞŐůĂŵĞŶƚĂƌŝĂ�ĚĞů��ƌơĐƵůŽ�ϯϯ͕�ƉĞƌŽ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĞƐŽ�ŶŽ�ŚĂ�ŽĐƵƌƌŝĚŽ͘��Ğ�ƚĂů�ĨŽƌŵĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƐĐŽŶŽĐĞ�Ğů�ƌƵŵďŽ�
ƋƵĞ�ƚŽŵĂƌĄ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĂƌơĐƵůŽ�Ǉ�Ɛŝ�ůĂ�ŵĞŶĐŝſŶ�Ă�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�ƉĞƌŶŝĐŝŽƐŽƐ�ĚĞů��ƌơĐƵůŽ�ϭϭ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ƐĞŐƵŝƌĄ�ƚĞŶŝĞŶĚŽ�ƐƵ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ĞŶ�
Ğů��ƌơĐƵůŽ�ϯϯ͘�
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�ů�ƚĞŶŽƌ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĄƌƌĂĨŽƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͕�ůĂ�ŶŽƌŵĂ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĞƐ�ĐůĂƌĂ͘�WŽƌ�ƵŶ�ůĂĚŽ͕�Ğů��ƌơĐƵůŽ�
ϭϭ�ĚĞ�ůĂ��W�hD�ĐŽŶƐƚƌƵǇĞ�ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�ƚŽƌŶŽ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�Ǉ�ƚĂŵďŝĠŶ�
ƉŽƐŝďŝůŝƚĂ�Ǉ�ŚĂĐĞ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ƐƵƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�
ƉƵĞƐƚŽ�ƋƵĞ�ĠƐƚĂƐ�ƐĞ�ĐŽŶƐƚƌƵǇĞŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ĚŝŐŶŝĚĂĚ�Ǉ�ŵŽǀŝůŝĚĂĚ͘ϯϭ�WŽƌ�
ŽƚƌŽ�ůĂĚŽ͕�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƐƵ�ƌĞŐƵůĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�>D�ĞƐ�ŝŶĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĞǆĐĞĚĞƌƐĞ�
Ğů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ϯϲ�ŚŽƌĂƐ�ĚĞů��ƌơĐƵůŽ�Ϯϭ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�Ǉ͕ �ĂƷŶ�ĞŶ�ĂĐĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�Ăů�ƚĠƌŵŝŶŽ�ůĞŐĂů͕�
ƐĞ�ĚĞďĞ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ĚĞů�ĚĞďŝĚŽ�ƉƌŽĐĞƐŽ�Ǉ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ũƵĚŝĐŝĂů͘�

>ĂƐ�ŐĂƌĂŶơĂƐ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�Ăů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ�ƐŽŶ�ĂĮŶĞƐ�
Ă�ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚĂƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƚƌĂƚĂĚŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͕ϯϮ 
ƚĂůĞƐ� ĐŽŵŽ� ůŽƐ� ĂƌơĐƵůŽƐ� ϳ� ĚĞ� ůĂ� �ŽŶǀĞŶĐŝſŶ� �ŵĞƌŝĐĂŶĂ� ƐŽďƌĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ�
;���,Ϳ�Ǉ�ϵ�ĚĞů�WĂĐƚŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ��ŝǀŝůĞƐ�Ǉ�WŽůşƟĐŽƐ�;W/��WͿ͗

�ƌơĐƵůŽ�ϳ����,
ϭ͘� dŽĚĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƟĞŶĞ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ��ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ͘
Ϯ͘� �EĂĚŝĞ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ůŝďĞƌƚĂĚ�İƐŝĐĂ͕�ƐĂůǀŽ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĐĂƵƐĂƐ�Ǉ�ĞŶ�ůĂƐ�

ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĮũĂĚĂƐ�ĚĞ�ĂŶƚĞŵĂŶŽ�ƉŽƌ�ůĂƐ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�WŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�
�ƐƚĂĚŽƐ�WĂƌƚĞƐ�Ž�ƉŽƌ�ůĂƐ�ůĞǇĞƐ�ĚŝĐƚĂĚĂƐ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ĞůůĂƐ͘

ϯ͘� EĂĚŝĞ� ƉƵĞĚĞ� ƐĞƌ� ƐŽŵĞƟĚŽ� Ă� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� Ž� ĞŶĐĂƌĐĞůĂŵŝĞŶƚŽ� ĂƌďŝƚƌĂƌŝŽƐ͘ 

�ƌơĐƵůŽ�ϵ�W/��W
ϭ͘� dŽĚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŽ�ƟĞŶĞ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă� ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ�Ă� ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ͘�

EĂĚŝĞ�ƉŽĚƌĄ�ƐĞƌ�ƐŽŵĞƟĚŽ�Ă�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ž�ƉƌŝƐŝſŶ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂƐ͘�EĂĚŝĞ�ƉŽĚƌĄ�
ƐĞƌ�ƉƌŝǀĂĚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ůŝďĞƌƚĂĚ͕�ƐĂůǀŽ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĐĂƵƐĂƐ�ĮũĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ůĞǇ�Ǉ�ĐŽŶ�ĂƌƌĞŐůŽ�
Ăů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�ĠƐƚĂ͘

Ϯ͘� dŽĚĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĚĞƚĞŶŝĚĂ�ƐĞƌĄ�ŝŶĨŽƌŵĂĚĂ͕�ĞŶ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�
ĚĞ� ůĂƐ� ƌĂǌŽŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ�ŵŝƐŵĂ͕� Ǉ� ŶŽƟĮĐĂĚĂ͕� ƐŝŶ� ĚĞŵŽƌĂ͕� ĚĞ� ůĂ� ĂĐƵƐĂĐŝſŶ�
ĨŽƌŵƵůĂĚĂ�ĐŽŶƚƌĂ�ĞůůĂ͘

ϯ͘� dŽĚĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ĚĞƚĞŶŝĚĂ� Ž� ƉƌĞƐĂ� Ă� ĐĂƵƐĂ� ĚĞ� ƵŶĂ� ŝŶĨƌĂĐĐŝſŶ� ƉĞŶĂů� ƐĞƌĄ�
ůůĞǀĂĚĂ�ƐŝŶ�ĚĞŵŽƌĂ�ĂŶƚĞ�ƵŶ�ũƵĞǌ�Ƶ�ŽƚƌŽ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ůĞǇ�
ƉĂƌĂ�ĞũĞƌĐĞƌ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ũƵĚŝĐŝĂůĞƐ͕�Ǉ�ƚĞŶĚƌĄ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ƐĞƌ�ũƵǌŐĂĚĂ�ĚĞŶƚƌŽ�
ĚĞ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�Ž�Ă�ƐĞƌ�ƉƵĞƐƚĂ�ĞŶ�ůŝďĞƌƚĂĚ͘�>Ă�ƉƌŝƐŝſŶ�ƉƌĞǀĞŶƟǀĂ�
ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ŚĂǇĂŶ�ĚĞ�ƐĞƌ�ũƵǌŐĂĚĂƐ�ŶŽ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ůĂ�ƌĞŐůĂ�ŐĞŶĞƌĂů͕�
ƉĞƌŽ� ƐƵ� ůŝďĞƌƚĂĚ� ƉŽĚƌĄ� ĞƐƚĂƌ� ƐƵďŽƌĚŝŶĂĚĂ� Ă� ŐĂƌĂŶơĂƐ� ƋƵĞ� ĂƐĞŐƵƌĞŶ� ůĂ�

ϯϭ��>ĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ǀĂŶ�ĚĞƐĚĞ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĂĨĞĐƚĂŶ�Ž�ƌĞƐƚƌŝŶŐĞŶ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�
ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�ŚĂƐƚĂ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌŽŐƌĞƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ŝŵƉůŝĐĂŶ�ƵŶĂ� ƌĞƐƚƌŝĐĐŝſŶ�Ž� ůŝŵŝƚĂĐŝſŶ�Ăů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ� ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ� ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ƉĞƌŽ� ƐŝŶ� ůůĞŐĂƌ�Ă�
ĐŽŶƐƟƚƵŝƌ�ƵŶĂ�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�;�ĚǁĂƌĚƐ͕�ϮϬϭϭͿ͘

ϯϮ��DĠǆŝĐŽ�ŚĂ�ĮƌŵĂĚŽ�Ǉ�ƌĂƟĮĐĂĚŽ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ƵŶŝǀĞƌƐĂůĞƐ�ƋƵĞ�ŝŵƉůşĐŝƚĂ�Ž�ĞǆƉůşĐŝƚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶƟĞŶĞŶ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůŝďĞƌƚĂĚ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�Ǉ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͗�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƐŽďƌĞ�ůĂ��ůŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�
ůĂƐ�&ŽƌŵĂƐ�ĚĞ��ŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ZĂĐŝĂů� ;/��Z�Ϳ͕� ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ� ůĂ��ůŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ�&ŽƌŵĂƐ�ĚĞ� ůĂ��ŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ� ůĂ�DƵũĞƌ�
;����tͿ͕� ůĂ� �ŽŶǀĞŶĐŝſŶ� /ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ� ƉĂƌĂ� WƌĞǀĞŶŝƌ͕ � ^ĂŶĐŝŽŶĂƌ� Ǉ� �ƌƌĂĚŝĐĂƌ� ůĂ� sŝŽůĞŶĐŝĂ� ĐŽŶƚƌĂ� ůĂ�DƵũĞƌ� ;�ŽŶǀĞŶĐŝſŶ��ĞůĠŵ��Ž� WĂƌĄͿ͕� ůĂ�
�ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ� ůĂ�dŽƌƚƵƌĂ�Ǉ�KƚƌŽƐ�dƌĂƚŽƐ�Ž�WĞŶĂƐ��ƌƵĞůĞƐ͕� /ŶŚƵŵĂŶŽƐ�Ž��ĞŐƌĂĚĂŶƚĞƐ� ;��dͿ͕� ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ� ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞů�EŝŹŽ�
;��EͿ͕�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƐŽďƌĞ�ůĂ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�dŽĚŽƐ�ůŽƐ�dƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ�DŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�Ǉ�DŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ�
;/�ZDtͿ͕�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�WĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ��ŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�;��W�Ϳ͘��ĚĞŵĄƐ͕�DĠǆŝĐŽ�ŚĂ�ƌĂƟĮĐĂĚŽ�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ϭϵϱϭ�
ƐŽďƌĞ�Ğů��ƐƚĂƚƵƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ǉ�ƐƵ�WƌŽƚŽĐŽůŽ�&ĂĐƵůƚĂƟǀŽ�ĚĞ�ϭϵϲϳ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞŶ�ƵŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂĚŽ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�
ŝŶŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘
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ĐŽŵƉĂƌĞĐĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ĂĐƵƐĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂĐƚŽ�ĚĞů�ũƵŝĐŝŽ͕�Ž�ĞŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŵŽŵĞŶƚŽ�
ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝůŝŐĞŶĐŝĂƐ�ƉƌŽĐĞƐĂůĞƐ�Ǉ͕ �ĞŶ�ƐƵ�ĐĂƐŽ͕�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞů�ĨĂůůŽ͘

ϰ͘� dŽĚĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƋƵĞ�ƐĞĂ�ƉƌŝǀĂĚĂ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĞŶ�ǀŝƌƚƵĚ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ž�ƉƌŝƐŝſŶ�
ƚĞŶĚƌĄ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ƌĞĐƵƌƌŝƌ�ĂŶƚĞ�ƵŶ�ƚƌŝďƵŶĂů͕�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĠƐƚĞ�ĚĞĐŝĚĂ�Ă�ůĂ�
ďƌĞǀĞĚĂĚ�ƉŽƐŝďůĞ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ůĞŐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƐƵ�ƉƌŝƐŝſŶ�Ǉ�ŽƌĚĞŶĞ�ƐƵ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ɛŝ�
ůĂ�ƉƌŝƐŝſŶ�ĨƵĞƌĂ�ŝůĞŐĂů͘

�ů� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� ĐŝƚĂ� ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ� ůĂ� ƉŝĞĚƌĂ� ĂŶŐƵůĂƌ� ŶŽƌŵĂƟǀĂ� Ğ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĐŽŵŽ�ŝŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͘�̂ ŽďƌĞ�ƐƵ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ƐĞ�ĨŽƌŵƵůĂŶ�ůŽƐ�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�
ŵşŶŝŵŽƐ�ƋƵĞ�DĠǆŝĐŽ�ĚĞďĞ�ƌĞƐƉĞƚĂƌ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͕�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ͗�

ĂͿ� ƌĞƐƉĞƚŽ�Ăů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ž�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�
ĞŶ� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĐŽŵŽ� ŝŶŚĞƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ŝŶĚĞƐĞĂďůĞ� Ǉ� ĐŽŶ�
ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂů�;�ŽŵŝƐŝſŶ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�΀�/�,΁͕�
ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ ϰϭ͕�ϰϭϲ͖��ĂƐŽ�WĞŝƌĂŶŽ��ĂƐƐŽ�ǀ�hƌƵŐƵĂǇ͕�ϮϬϬϵ͕�ƉĄƌƌ͘ ϵϯͲϵϰͿ

ďͿ� ĚĞďĞƌ� ĚĞ� ŶŽ� ĚĞƚĞŶĞƌ� Ă� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞƐ� ĐŽŵŽ� ŵƵũĞƌĞƐ� ĞŵďĂƌĂǌĂĚĂƐ͕�
ŵĂĚƌĞƐ� ůĂĐƚĂŶƚĞƐ͕� ǀşĐƟŵĂƐ� ĚĞ� ƚƌĂƚĂ͕� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͕� ƐŽďƌĞǀŝǀŝĞŶƚĞƐ� ĚĞ�
ƚŽƌƚƵƌĂ� Ǉ� ŽƚƌŽƐ� ƚƌĂƚŽƐ� ĐƌƵĞůĞƐ͕� ŝŶŚƵŵĂŶŽƐ� Ǉ� ĚĞŐƌĂĚĂŶƚĞƐ͕� ĂƉĄƚƌŝĚĂƐ͕� ĂĚƵůƚĂƐ�
ŵĂǇŽƌĞƐ͕�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝƚĂĚĂƐ�Ž�ĐŽŶ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ŵĠĚŝĐĂƐ�İƐŝĐĂƐ�Ž�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂƐ�;KEh͕�
ϮϬϬϮ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϰϭ͕�ϰϯ͕�ϱϬ͖�KEh͕�ϮϬϭϭĂ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϭϵ͖�KEh͕�ϮϬϭϬď͕�ƉĄƌƌ͘ �ϲͿ�

ĐͿ� ůĂ�ŶŽ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ƉŽƌ�ŵŽƟǀŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĂĐŽƌĚĞ�Ă�ůĂ�
�ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞů�EŝŹŽ�;KEh͕�ϮϬϬϵĐ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϯͲϰ͖�KEh͕�ϮϬϭϭĐ͕�ƉĄƌƌ͘ �
ϱϲ͖��/�,͕�ϮϬϬϴ͕�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ϯ͖�KEh͕�ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ ϱϯͲϱϱͿ

ĚͿ� ůĂ�ŶŽ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ž�ƐĂŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ƉŽƌ�ŵŽƟǀŽ�ĚĞ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�;��EhZ͕�ϮϬϭϮ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϭϮͲϭϰͿ

ĞͿ� ƵƟůŝǌĂƌ� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ƐſůŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ƉƌĞǀĞŶƟǀĂ�ĚĞ�ƷůƟŵŽ�ƌĞĐƵƌƐŽ͕�ĞŶ�
ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ� ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ� ĚĞ� ĐĂĚĂ� ĐĂƐŽ� Ǉ� ůŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ� ĚĞ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĂĐŽƌĚĞƐ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĮŶ�ƉĞƌƐĞŐƵŝĚŽ�ƉŽƌ�
Ğů��ƐƚĂĚŽ�;�/�,͕�ϮϬϬϵ͕�ƉĄƌƌ͘ ϵϱ͖��ĂƐŽ�>ſƉĞǌ��ůǀĂƌĞǌ�ǀ͘�,ŽŶĚƵƌĂƐ͕�ϮϬϬϲ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϲϳ͖�
�ĂƐŽ�'ĂƌĐşĂ��ƐƚŽ�Ǉ�ZĂŵşƌĞǌ�ZŽũĂƐ�ǀ͘�WĞƌƷ͕�ϮϬϬϱ�ƉĄƌƌ͘ �ϭϬϱ͖��ĂƐŽ�ZŝĐĂƌĚŽ��ĂŶĞƐĞ�ǀ͘�
WĂƌĂŐƵĂǇ͕�ϮϬϬϰ�ƉĄƌƌ͘ ϭϮϵ͖��ĂƐŽ�sĠůĞǌ�>ŽŽƌ�ǀ͘�WĂŶĂŵĄ͕�ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϭϳϬͲϭϳϭ͖�KEh͕�
ϮϬϭϭĂ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϭϵͿ

ĨͿ� ĞǀĂůƵĂƌ� Ğ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ĂŶƚĞƐ� ĚĞ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ� ƵŶĂ� ŵĞĚŝĚĂ� ƉƌŝǀĂƟǀĂ� ĚĞ� ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ� ƉĞƌƐŽŶĂů͘� dĂů� ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ� Ğ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞďĞ�ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ�ůŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�
Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ�;KEh͕�ϭϵϵϵď͕�ƉĄƌƌ͘ ϭϰ�Ǉ�ϭϲ͖��/�,͕�ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϰϭ�
Ǉ�Ϯϰϯ͖�KEh͕�ϮϬϭϬĂ͕�ƉĄƌƌ͘ ϱϱ͖�KEh͕�ϮϬϬϵĂ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϭϭϯͿ

ŐͿ� ůĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĞƌ�ĚĞďĞ�ďĂƐĂƌƐĞ�ĞŶ�ƉŽůşƟĐĂƐ�Ǉ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ũƵƐƚŽƐ͕�ƐƵũĞƚŽƐ�
Ă�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ũƵĚŝĐŝĂů�ƉĞƌŝſĚŝĐĂ�Ğ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�Ǉ�ůŽƐ�ĚĞƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞďĞŶ�ƚĞŶĞƌ�ĚĞƌĞĐŚŽ�
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Ă�ŝŵƉƵŐŶĂƌ�ůĂ�ůĞŐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
ůĞƚƌĂĚĂ�Ǉ�Ă�ŝŵƉƵŐŶĂƌ�Ğů�ĂĐƚŽ�ĂŶƚĞ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ŽƌĚĞŶĂƌ�
Ăů�ůŝďĞƌĂĐŝſŶ�;KEh͕�ϮϬϬϯď͕�ƉĄƌƌ͘ �ϲϮ͖�KEh͕�ϮϬϬϱĂ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϴϱ͖�KEh͕�ϭϵϵϴď͕�ƉĄƌƌ͘ �ϲϵͿ

ŚͿ� ůĂ�ƉƌŽŚŝďŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŝŶĚĞĮŶŝĚĂ͘��Ŷ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚŽŶĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ƐĞĂ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ͕� ĠƐƚĂ� ĚĞďĞ� ƐĞƌ� ƉŽƌ� Ğů� ŵĞŶŽƌ� ƟĞŵƉŽ� ƉŽƐŝďůĞ� Ǉ� ŶƵŶĐĂ� ĞǆĐĞĚĞƌ�
ƉůĂǌŽƐ�ƉĞƌĞŶƚŽƌŝŽƐ�ĮũĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ůĞǇĞƐ�;KEh͕�ϮϬϬϵď͕�ƉĄƌƌ͘ ϲϳ͖��/�,͕�ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ �
ϰϮ͖�KEh͕�ϮϬϭϭď͕�ƉĄƌƌ͘ �ϱϬ͖�KEh͕�ϭϵϵϵĂ͕�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ϳͿ͘�

>Ă� �ŽŵŝƐŝſŶ� Ǉ� ůĂ� �ŽƌƚĞ� /ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ� ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ� ;�/�,� Ǉ� �ŽƌƚĞ� /�,͕�
ƌĞƐƉĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞͿ�ƐŽƐƟĞŶĞŶ�ƋƵĞ�ĂƷŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĞŶ�ƋƵĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�
ĂůŐƵŶĂƐ� ĚŝƐƟŶĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƚƌĂƚŽ� ĞŶƚƌĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ƌĞŐƵůĂƌĞƐ� Ğ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ͕� ĞƐƚĂƐ�
ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ� ůŝŵŝƚĂĚĂƐ� Ă� ƐĞƌ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ� ƉŽƌ� ůĞǇ� Ǉ� Ă� ƐĞƌ� ƌĂǌŽŶĂďůĞƐ͕�
ŽďũĞƟǀĂƐ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůĞƐ�Ă�ĞĨĞĐƚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĂŶ�ĞŶ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂƐ�Ǉ�ƉƌŝǀĞŶ�ĂƐş�
Ă� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĚĞ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƐƵƐƚĂŶĐŝĂůĞƐ�ĚĞ� ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�;�ŽƌƚĞ� /�,͕�ϮϬϬϯ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϭϭϵ͖�
�/�,͕�ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϯϮ͕�ϵϰͿ͘

�Ğ�ƚĂů�ĨŽƌŵĂ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�
Ǉ� ŶŽ� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ͕� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ĐŽŶ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƐƵ� ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ� Ž�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŐŽǌĂŶ�ĚĞů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă� ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů� ;sĞƌ�KEh͕�ϭϵϴϲ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϭ͖�
KEh͕�ϭϵϴϮ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϭ͖��ŽƌƚĞ�/�,͕�ϮϬϬϯ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϴϱ�Ǉ�ƐƐ͘Ϳ�Ǉ�ĠƐƚĞ�ĚĞďĞ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌƐĞ�Ǉ�ƉƌŽƚĞŐĞƌƐĞ�
ƉŽƌ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ĂŶƚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�;KEh͕�ϭϵϴϮ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϭͿ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĐƵŵƉůŝƌ�
ĐŽŶ�ŐĂƌĂŶơĂƐ�ĚĞ�ĚĞďŝĚŽ�ƉƌŽĐĞƐŽ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ũƵĚŝĐŝĂů͘ϯϯ 

^ŝ�ďŝĞŶ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƋƵĞ�ĂƐŝƐƚĞ�Ă�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŶŽ�ĞƐ�ĂďƐŽůƵƚŽ�Ǉ�
ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƐĞ�ƉŽĚƌşĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ĠƐƚĂ�ĞƐ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ŝŶĚĞƐĞĂďůĞ�;sĞƌ���EhZ͕�ϭϵϵϵ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϭ͖�KEh͕�ϭϵϵϴď͕�
ƉĄƌƌ͘ � ϯϯ͖� ��EhZ͕� ϮϬϭϮ͖� KEh͕� ϮϬϬϱĂ͕� ƉĄƌƌ͘ ϴϱͿ͘� dĂŶƚŽ� ůŽƐ� ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ�
ƵŶŝǀĞƌƐĂů�Ğ�ŝŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�ĐŽŝŶĐŝĚĞŶ�ĞŶ�ƋƵĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�
ƵŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂů͕�Ğů�ƷůƟŵŽ�ƌĞĐƵƌƐŽ�Ă�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƌ͕ �ƉŽƌ�Ğů�ŵĞŶŽƌ�ƟĞŵƉŽ�ƉŽƐŝďůĞ�
Ǉ�ƐſůŽ�ĐƵĂŶĚŽ�ŽƚƌĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�ŶŽ�ƐĞĂŶ�ĨĂĐƟďůĞƐ�;KEh͕�ϭϵϵϴď͕�ƉĄƌƌ͘ �Ϯϲ�Θ�ϯϯͿ͘ϯϰ���ĮŶ�ĚĞ�
ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ�ƚĂůĞƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ͕� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ� ůĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĐĂƐŽ�Ă�ĐĂƐŽ�
ĚĞ� ƐƵ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕ϯϱ� Ǉ� ƚŽŵĂƌ� ĞŶ� ĐƵĞŶƚĂ� ůĂƐ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌĞƐ� ƋƵĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĞŶ� ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͘ϯϲ

�ŽŶĨŽƌŵĞ� Ăů� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ� ĚĞ� ůĞŐĂůŝĚĂĚ͕� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞďĞ� ĚĞ� ĞƐƚĂƌ� ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ� ƉƌĞǀŝƐƚĂ�
Ǉ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚĂ�ƉŽƌ� ůĂ� ůĞǇ� ŝŶƚĞƌŶĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ͘�>Ă�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĞĚĂĚ�ĞƐ�ƵŶ�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ŵƵĐŚŽ�

ϯϯ��>Ă��ŽŵŝƐŝſŶ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�;�/�,Ϳ�ƐĞŹĂůĂ�ƋƵĞ�ƚŽĚĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƟĞŶĞ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂƐ�ŐĂƌĂŶơĂƐ�ŽƚŽƌŐĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϴ;ϭͿ�
ĚĞ�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ��ŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĞŶ�͞ůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�Ǉ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ŽƌĚĞŶ�Đŝǀŝů͕�ůĂďŽƌĂů͕�ĮƐĐĂů͕�Ž�ĚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŽƚƌŽ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ͕͟�ĂƐş�
ĐŽŵŽ�Ă�ůĂ�ƚƵƚĞůĂ�ũƵĚŝĐŝĂů�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ�ƉŽƌ�Ğů��ƌơĐƵůŽ�Ϯϱ�ĚĞ�ůĂ����,�;�/�,͕�ϭϵϵϵ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϰϮͲϲͿ͘

ϯϰ��^ŽďƌĞ�Ğů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĐŽŶƐƵůƚĂƌ�;�/�,͕�ϮϬϬϵ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϵϯ�Ǉ�ƐƐ͖͘��/�,͕�ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϯϴͿ͘�
ϯϱ����ů�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂ��ĞƚĞŶĐŝſŶ��ƌďŝƚƌĂƌŝĂ�ŚĂ�ƐŽƐƚĞŶŝĚŽ�ƋƵĞ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�͞ ĞǆŝŐĞ�ƋƵĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƌĂŶ�Ă�ůĂ�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�

ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƐſůŽ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƐĞĂ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƉĂƌĂ�ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ�ƵŶĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ƐŽĐŝĂů�ĂƉƌĞŵŝĂŶƚĞ�Ǉ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂĚĂ�Ă�ĞƐĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͟�;KEh͕�ϮϬϬϱĂ͕�
ƉĄƌƌ͘ �ϲϯͿ͕�ƉŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ�Ğů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�///�ĚĞ�ůĂ�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�ϭͬϬϴ�͚WƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�Ǉ��ƵĞŶĂƐ�WƌĄĐƟĐĂƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�WĞƌƐŽŶĂƐ�WƌŝǀĂĚĂƐ�ĚĞ�>ŝďĞƌƚĂĚ�
ĞŶ�ůĂƐ��ŵĠƌŝĐĂƐ͛�ƐĞŹĂůĂ�ƋƵĞ�͚ƉŽƌ�ƌĞŐůĂ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ůĂ�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĚĞďĞƌĄ�ĂƉůŝĐĂƌƐĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƟĞŵƉŽ�ŵşŶŝŵŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͛͘ �

ϯϲ���ŽŶƐƵůƚĂƌ�;��EhZ͕�ϮϬϭϮ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϰϵ�Ǉ�ƐƐ͖͘�KEh͕�ϭϵϵϴď͕�ƉĄƌƌ͘ �ϯϳ͖��/�,͕�ϮϬϬϵ͖��/�,͕�ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϭϬϰ͖���EhZ͕�ϮϬϭϮ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϰϵ�Ǉ�ƐƐ͖͘�KEh͕�ϮϬϬϯĂ͕�ƉĄƌƌ͘ �
ϯϱ�Ǉ�ƐƐ͘Ϳ͘
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ŵĄƐ�ĂŵƉůŝŽ�ƋƵĞ�ƉƌŽƚĞŐĞ�Ă� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŶƚƌĂ�ƵŶĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�͞ƉŽƌ� ĐĂƵƐĂƐ�Ǉ�ŵĠƚŽĚŽƐ�
ƋƵĞ�ʹĂƷŶ�ĐĂůŝĮĐĂĚŽƐ�ĚĞ�ůĞŐĂůĞƐͲ�ƉƵĞĚĂŶ�ƌĞĨƵƚĂƌƐĞ�ĐŽŵŽ�ŝŶĐŽŵƉĂƟďůĞƐ�ĐŽŶ�Ğů�ƌĞƐƉĞƚŽ�Ă�
ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ĚĞů�ŝŶĚŝǀŝĚƵŽ͟�;�ĂƐŽ�'ĂŶŐĂƌĂŵ�WĂŶĚĂǇ�ǀ͘�^ƵƌŝŶĂŵĞ͕�ϭϵϵϰ͕�
ƉĄƌƌ͘ �ϰϳ͖��ĂƐŽ�'ĂƌĐşĂ��ƐƚŽ�Ǉ�ZĂŵşƌĞǌ�ZŽũĂƐ�ǀ͘�WĞƌƷ͕�ϮϬϬϱ͕ ƉĄƌƌ͘ �ϭϬϱͿ͘�^ŝŶ�ƉƌĞũƵǌŐĂƌ�ƐŽďƌĞ�
ƐƵ� ůĞŐĂůŝĚĂĚ͕� ůĂ�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă� ůĂƐ� ůĞǇĞƐ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƐĞƌĄ�
ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ� ĐƵĂŶĚŽ� ƐĞĂ� ŝŶŶĞĐĞƐĂƌŝĂ͕� ŝƌƌĂǌŽŶĂďůĞ͕� ĚĞƐƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂů� ǇͬŽ� ůĂ� ĮŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƐĞĂ�ŝŶĐŽŵƉĂƟďůĞ�ĐŽŶ�ůĂ����,͘��Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�sĠůĞǌ�>ŽŽƌ�ĐŽŶƚƌĂ�WĂŶĂŵĄ͕�ůĂ��ŽƌƚĞ�
/�,�ĨƵĞ�ĞŶĨĄƟĐĂ�ĞŶ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�ƚƌĂƚĄŶĚŽƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͗

ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ�ŚĂĐĞƌ�ƵŶ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĂƟďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�
ĐŽŶ�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ĞŶƚĞŶĚŝĚŽ�ƋƵĞ�ĞƐĂ�ůĞǇ�Ǉ�ƐƵ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞďĞŶ�ƌĞƐƉĞƚĂƌ�ůŽƐ�
ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ƋƵĞ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ�ƐĞ�ĚĞƚĂůůĂŶ͕�Ă�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ƉƌŝǀĂƟǀĂ�ĚĞ�
ůŝďĞƌƚĂĚ�ŶŽ�ƐĞĂ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ͗�ŝͿ�ƋƵĞ�ůĂ�ĮŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƋƵĞ�ƉƌŝǀĞŶ�Ž�ƌĞƐƚƌŝŶũĂŶ�
ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƐĞĂ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ĐŽŶ�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ͖�ŝŝͿ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂĚŽƉƚĂĚĂƐ�ƐĞĂŶ�
ůĂƐ� ŝĚſŶĞĂƐ� ƉĂƌĂ� ĐƵŵƉůŝƌ� ĐŽŶ� Ğů� ĮŶ� ƉĞƌƐĞŐƵŝĚŽ͖� ŝŝŝͿ� ƋƵĞ� ƐĞĂŶ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ͕� ĞŶ� Ğů�
ƐĞŶƟĚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞĂŶ�ĂďƐŽůƵƚĂŵĞŶƚĞ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƐĞŐƵŝƌ�Ğů�ĮŶ�ĚĞƐĞĂĚŽ�
Ǉ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĂ�ƵŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ŵĞŶŽƐ�ŐƌĂǀŽƐĂ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ăů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝĚŽ�ĞŶƚƌĞ�
ƚŽĚĂƐ� ĂƋƵĞůůĂƐ� ƋƵĞ� ĐƵĞŶƚĂŶ� ĐŽŶ� ůĂ�ŵŝƐŵĂ� ŝĚŽŶĞŝĚĂĚ� ƉĂƌĂ� ĂůĐĂŶǌĂƌ� Ğů� ŽďũĞƟǀŽ�
ƉƌŽƉƵĞƐƚŽ͕�ƌĂǌſŶ�ƉŽƌ�ůĂ�ĐƵĂů�Ğů�dƌŝďƵŶĂů�ŚĂ�ƐĞŹĂůĂĚŽ�ƋƵĞ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�
ƉĞƌƐŽŶĂů� ƐƵƉŽŶĞ� ƋƵĞ� ƚŽĚĂ� ůŝŵŝƚĂĐŝſŶ� Ă� ĠƐƚĞ� ĚĞďĂ� ƐĞƌ� ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂů͕� Ǉ� ŝǀͿ� ƋƵĞ�
ƐĞĂŶ�ŵĞĚŝĚĂƐ� ƋƵĞ� ƌĞƐƵůƚĞŶ� ĞƐƚƌŝĐƚĂŵĞŶƚĞ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůĞƐ͕� ĚĞ� ƚĂů� ĨŽƌŵĂ� ƋƵĞ� Ğů�
ƐĂĐƌŝĮĐŝŽ�ŝŶŚĞƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ƌĞƐƚƌŝĐĐŝſŶ�ĚĞů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ŶŽ�ƌĞƐƵůƚĞ�ĞǆĂŐĞƌĂĚŽ�
Ž� ĚĞƐŵĞĚŝĚŽ� ĨƌĞŶƚĞ� Ă� ůĂƐ� ǀĞŶƚĂũĂƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ŽďƟĞŶĞŶ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ƚĂů� ƌĞƐƚƌŝĐĐŝſŶ� Ǉ�
Ğů� ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĮŶĂůŝĚĂĚ� ƉĞƌƐĞŐƵŝĚĂ͘� �ƵĂůƋƵŝĞƌ� ƌĞƐƚƌŝĐĐŝſŶ� Ă� ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ�
ƋƵĞ�ŶŽ� ĐŽŶƚĞŶŐĂ� ƵŶĂ�ŵŽƟǀĂĐŝſŶ� ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ� ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂ� ĞǀĂůƵĂƌ� Ɛŝ� ƐĞ� ĂũƵƐƚĂ� Ă�
ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƐĞŹĂůĂĚĂƐ�ƐĞƌĄ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ�Ǉ͕ �ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ͕�ǀŝŽůĂƌĄ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϳ͘ϯ�ĚĞ�ůĂ�
�ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�;ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϭϲϲͿ͘

DŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�Ǉ�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�ŐĂƌĂŶƟǌĂŶ�ůĂ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�
ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ůĂ�ŽďƐĞƌǀĂŶĐŝĂ�ĚĞů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�ůŽƐ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ƉůĂŶƚĞĂĚŽƐ�
ƉŽƌ�ůĂ��/�,�ĚŽƚĂ�ĚĞ�ƵŶ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�Ăů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ůĞŐĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ŶŽ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĞĚĂĚ�
ƋƵĞ�ĚĞďĞ�ƉƌĞĐĞĚĞƌ�Ă�ƚŽĚĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�

�Ŷ�ĞƐĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ŶŽ�ĞƐ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ůĞǇ�ƉŽƐŝďŝůŝƚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ž�ƌĞĂůŝĐĞ�ƵŶ�ůŝƐƚĂĚŽ�ĚĞ�
ůŽƐ�ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�ŶŽƌŵĂƟǀŽƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂŶ�;ǀĞƌ͗�KEh͕�ϮϬϬϵď͕�ƉĄƌƌĂĨŽ�ϴϮͿ͘�WĂƌĂ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŶŽ�ƐĞĂ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ͕�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ĚĞďĞŶ�ũƵƐƟĮĐĂƌ�ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ͕�Ă�
ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĂĚĂ͕�ůĂƐ�ĐĂƵƐĂƐ�Ǉ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚĂ�
ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ŵĄƐ�ĂůůĄ�ĚĞ�ƚŽĚĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂů�
ĞŶ�ƌĂǌſŶ�Ǉ�ƉĂƌĂ�Ğů�ůŽŐƌŽ�ĚĞů�ĮŶ�ůĞŐşƟŵŽ�ƋƵĞ�ƉĞƌƐŝŐƵĞ�Ğů��ƐƚĂĚŽ͘ϯϳ 

ϯϳ� �Ŷ� Ğů� ĐĂƐŽ�sĠůĞǌ� >ŽŽƌ� ĐŽŶƚƌĂ� WĂŶĂŵĄ͕� ůĂ� �ŽƌƚĞ� /ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ� ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ� ĞƐƟŵſ�ƋƵĞ� Ğů� ůŝƐƚĂĚŽ� ĚĞ� ŝŶĨƌĂĐĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŵĞƟĚĂƐ� Ǉ� Ğů�
ĂƌŐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�Ğů�ĂŐƌĂǀŝĂĚŽ�ŚĂďşĂ�ƐŝĚŽ�ĚĞƚĞŶŝĚŽ�ƉŽƌ�ŶŽ�ƉŽƌƚĂƌ�ƐƵƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ůĞŐĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�Ǉ�ƚĞŶĞƌ�
ŝŵƉĞĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĞŶƚƌĂĚĂ�Ăů�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ŶŽ�ĞƌĂŶ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĚĞŵŽƐƚƌĂƌ� ůĂ�ŶŽ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĞĚĂĚ�ĚĞ� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĐƵĞƐƟŽŶſ�
Ğů�ŚĞĐŚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐƵ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉĂƌĞĐŝĞƌĂ�ƉƌŽĐĞĚĞƌ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĂƵƚŽŵĄƟĐĂ�ƐŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĂĚĂƐ�;ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ �
ϭϭϰͲϭϭϲ͕�ϭϭϴͿ͘
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�ů�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�ƐŽďƌĞ��ĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐ��ƌďŝƚƌĂƌŝĂƐ�Ǉ�Ğů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕�
ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌŽƐ� ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕� ŚĂ� ĞŶĨĂƟǌĂĚŽ� ƋƵĞ� Ğů� ŝŶŐƌĞƐŽ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� Ă� ƵŶ�
�ƐƚĂĚŽ�ŶŽ� ũƵƐƟĮĐĂ�ƉŽƌ� Ɛş�ŵŝƐŵŽ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕� ƐŝŶŽ�ƋƵĞ� ƐĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ�
Ž�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƉŽĚĞƌ� ũƵƐƟĮĐĂƌůĂ�ƉŽƌ�ƟĞŵƉŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ͘�ϯϴ�^ŝ� ƚĂůĞƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ŶŽ�ƐĞ�
ĂĐƚƵĂůŝǌĂŶ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ͕�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉƵĞĚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐĞ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ�ŝŶĐůƵƐŽ�ĂŶƚĞ�Ğů�
ŝŶŐƌĞƐŽ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�;�͘�ǀ͘��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ϭϵϵϳ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϵ͘ϰͿ͘�

�ŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͕�ƵŶĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉĞƌƐŝŐƵĞ�ƵŶ�ĮŶ�ŝůĞŐşƟŵŽ�ƐĞƌĄ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ�
ĞŶ�Ɛş�ŵŝƐŵĂ͘�̂ Ğ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶ�ĮŶĞƐ�ŝůĞŐşƟŵŽƐ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ůĂ�ŝŶƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĞŶ�ĚŝƐƵĂĚŝƌ�ůĂ�
ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͖�ĚŝƐƵĂĚŝƌ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ž�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƌĞĐůĂŵĂƌ�Ž�ŚĂĐĞƌ�
ǀĂůĞƌ�ƐƵƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ͖�Ǉ͕ �ůĂƐ�ĚĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞŶ�ƵŶ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ƉƵŶŝƟǀŽ͕�ĐŽŵŽ�ůĂƐ�ĚĞ�şŶĚŽůĞ�
ƉĞŶĂů�Ž�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŽƚƌĂ͕�ƋƵĞ�ďƵƐƋƵĞ�ĐĂƐƟŐĂƌ�Ă� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƉŽƌ�ƐƵ� ŝŶŐƌĞƐŽ�Ž�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�;��EhZ͕�ϮϬϭϮ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϯϭ͕�ϯϮ͖�KEh͕�ϮϬϬϴ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϱϯ͖��/�,͕�ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϮϰϯͿ͘�

�Ŷ�Ğů� ^ŝƐƚĞŵĂ� /ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ� ƐĞ� ƐŽƐƟĞŶĞ�ƋƵĞ� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͕�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂů�Ǉ�
ƉƌĞǀĞŶƟǀĂ͕�ƉŽĚƌşĂ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�Ă�ƵŶ�ĮŶ�ůĞŐşƟŵŽ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�Ɛŝ�ƟĞŶĞ�ƉŽƌ�ŽďũĞƚŽ͗�ĂƐĞŐƵƌĂƌ�ůĂ�
ĐŽŵƉĂƌĞĐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�Ăů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂƚƵƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�
Ž�ďŝĞŶ͕�ƉĂƌĂ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ�ůĂ�ŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ�;sĠůĞǌ�>ŽŽƌ�ǀ͘�WĂŶĂŵĄ͕�ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϭϲϵ͖�
�/�,͕�ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϯϵͿ͘��ůůŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĂŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀŝĐĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉƌƵĞďĞŶ�ƋƵĞ�
ĚĞ�ŽƚƌĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ŶŽ�ƐĞƌşĂ�ƉŽƐŝďůĞ�ůŽŐƌĂƌ�ƚĂůĞƐ�ĮŶĞƐ͘�

�Ŷ�ĨŽƌŵĂ�ƐŝŵŝůĂƌ͕ �Ğů��ůƚŽ��ŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ƐĞŹĂůĂ�ƋƵĞ�
ƐſůŽ�ƉŽƌ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ƋƵĞ�ĂƟĞŶĚĞŶ�Ă�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�Ǉ�ƉƌŽƉſƐŝƚŽƐ�ĚĞ�ŽƌĚĞŶ�ƉƷďůŝĐŽ͕ϯϵ 
ƐĂůƵĚ�ŐĞŶĞƌĂů�Ǉ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ƐĞ�ƉŽĚƌşĂ�ũƵƐƟĮĐĂƌ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĞŶ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�;��EhZ͕�
ϮϬϭϮ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϮϭͿ͘�>ĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ƵŶĂ�ĂŵĞŶĂǌĂ�Ă�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
ŶĂĐŝŽŶĂů�ƐŽŶ�ůĂ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ͕�ŶŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ĂƷŶ�ĞŶ�ĞƐƚŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞďĞ�ĐƵŵƉůŝƌƐĞ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�
ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�ƐƵ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�

�ŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů���EhZ͕� ƚĂŵďŝĠŶ�ƉŽĚƌşĂ� ƐĞƌ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ� Ǉ� ůĞŐşƟŵŽ�Ğů� ĂĨĞĐƚĂƌ�ƉŽƌ�ƉĞƌŝŽĚŽƐ�
ůŝŵŝƚĂĚŽƐ�ĚĞ�ƟĞŵƉŽ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ă�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞĂ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�
ƌĞĂůŝǌĂƌ�ǀĂůŽƌĂĐŝŽŶĞƐ�ŵĠĚŝĐĂƐ�Ž�ďŝĞŶ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ƉƌĞǀĞŶƟǀĂ�ĂŶƚĞ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚĞƐ�Ğ�
ŝŶĨĞĐĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶƚĂŐŝŽƐĂƐ�;ŝďŝĚ͕͘�ƉĄƌƌ͘ �ϮϵͲϯϬͿ͕�ƐŝĞŵƉƌĞ�Ǉ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ĐƵŵƉůĂ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ŐĂƌĂŶơĂƐ�
ĚĞ�ĚĞďŝĚŽ�ƉƌŽĐĞƐŽ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ũƵĚŝĐŝĂů͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ͘

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�ĚĞ�ŽƌĚĞŶ�ƉƷďůŝĐŽ�ƋƵĞ�Ğů���EhZ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ƋƵĞ�ƉŽĚƌşĂŶ�ĚĂƌ�
ůƵŐĂƌ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞƐƚĂĐĂŶ͗�ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ƌŝĞƐŐŽ�ĂůƚŽ�ĚĞ�ƐƵƐƚƌĂĐĐŝſŶ͕�ůĂ�ŶĞŐĂƟǀĂ�

ϯϴ���Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�Ğů���EhZ�ŚĂ�ƐŽƐƚĞŶŝĚŽ�ƋƵĞ�ƐƵ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞƐ�ƉĞƌ�ƐĞ�ŝŶĚĞƐĞĂďůĞ�Ǉ�ĠƐƚŽƐ�ŶŽ�ĚĞďĞŶ�ƐĞ�ƐĞƌ�ĚĞƚĞŶŝĚŽƐ�Ŷŝ�ƉĞŶĂůŝǌĂĚŽƐ�
ƉŽƌ�ƐƵ�ŝŶŐƌĞƐŽ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�;��EhZ͕�ϮϬϭϮ͕�ƉĄƌƌ͘ ϭϯͿ͘

ϯϵ��>Ă�ƐŽůĂ�ŵĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĞƐ�ĚĞ�ŽƌĚĞŶ�ƉƷďůŝĐŽ�ŶŽ�ĞƐ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ͕�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�
Ǉ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌŽƉŝĂ�ũƵƌŝƐƉƌƵĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�^ƵƉƌĞŵĂ��ŽƌƚĞ�ĚĞ�:ƵƐƟĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�EĂĐŝſŶ͕�ƉĂƌĂ�ƐƵƉŽŶĞƌ�ƋƵĞ�ĞŶ�ĞĨĞĐƚŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ŶŽƌŵĂ�ƋƵĞ�ŽďĞĚĞĐĞ�Ăů�ŽƌĚĞŶ�
ƉƷďůŝĐŽ͕�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�ƋƵĞ�ĠƐƚĞ�ĚĞďĞ�ĞǀĂůƵĂƌƐĞ�Ă�ůĂ�ůƵǌ�ĚĞů�ĐĂƐŽ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ͗�^ƵƉƌĞŵĂ��ŽƌƚĞ�ĚĞ�:ƵƐƟĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�EĂĐŝſŶ�΀^�:E΁͕�ϮϬϬϱ͕�Ɖ͘�ϭϵϱϲ�
Θ�ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϯϭϱͿ͘
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ĚĞ� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� Ă� ĐŽŽƉĞƌĂƌ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͕� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĞŶ� ƌĞĂůŝǌĂƌ�
ƌĞǀŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐŽƌƌŽďŽƌĂƌ�ůĂ�ŝĚĞŶƟĚĂĚ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�
ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂůĞƐ͕�ƐŝĞŵƉƌĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƐĞĂ�ƉŽƌ�Ğů�ŵĞŶŽƌ�ƟĞŵƉŽ�ƉŽƐŝďůĞ�Ǉ�
ĐŽŵŽ�ŵĞĚŝĚĂ�ƉƌĞǀĞŶƟǀĂ�;ŝďŝĚ͕͘�ƉĄƌƌ͘ �ϮϮ�Ǉ�ƐƐ͘Ϳ͘�
� ZĞƐƉĞĐƚŽ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ƉŽƌ� ŵŽƟǀŽƐ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� Ǉ� ŽƌĚĞŶ� ƉƷďůŝĐŽ͕� ůĂ� �/�,� ƐĞŹĂůĂ�
ƋƵĞ� ĞƐƚŽƐ� ĂƌŐƵŵĞŶƚŽƐ� ƐſůŽ� ƉƵĞĚĞŶ� ĨƵŶĚĂƌƐĞ� ĞŶ� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ� ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůĞƐ� ĞŶ� ůĂƐ�
ĐƵĂůĞƐ�ĞǆŝƐƚĂŶ�ƐĞƌŝŽƐ� ŝŶĚŝĐŝŽƐ�ĚĞů�ƌŝĞƐŐŽ�ƋƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�Ǉ�ďĂũŽ�ƵŶ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĂĚŽ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�Ă�ĚĞĐŝƌ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƚĞ�/�,͕�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�
Ǉ�ŽƌĚĞŶ�ƉƷďůŝĐŽ�ĚĞďĞŶ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ŐĂƌĂŶơĂƐ�ĚĞů��ƌơĐƵůŽ�ϳ�ĚĞ�ůĂ����,�;sĠůĞǌ�
>ŽŽƌ�ǀƐ�WĂŶĂŵĄ͕�ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϭϭϮͲϭϭϲͿ͘�

�Ŷ�ĞƐĞ�ŵŝƐŵŽ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ƉĞƌŽ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�Ğ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ĚĞů��ƌơĐƵůŽ�ϵ�
ĚĞů�W/��W�Ğů�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�ƐŽďƌĞ��ĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐ��ƌďŝƚƌĂƌŝĂƐ�ƐŽƐƟĞŶĞ�ƋƵĞ͗

/ŶĐůƵƐŽ� ĞŶ� ůŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ĞŶ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƉƌĂĐƟƋƵĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ƉŽƌ� ƌĂǌŽŶĞƐ� ĚĞ�
ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ƉƷďůŝĐĂ� ĠƐƚĂ� ĚĞďĞ� ƌĞŐŝƌƐĞ� ƉŽƌ� ůĂƐ� ŵŝƐŵĂƐ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ͕� ĞƐ�
ĚĞĐŝƌ͕ �ŶŽ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ͕�ĚĞďĞ�ŽďĞĚĞĐĞƌ�Ă�ůĂƐ�ĐĂƵƐĂƐ�ĮũĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ůĂ�ůĞǇ�
Ǉ�ĞĨĞĐƚƵĂƌƐĞ�ĐŽŶ�ĂƌƌĞŐůŽ�Ăů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ� ůĂ� ůĞǇ� ;ƉĄƌƌ͘ �ϭͿ�
΀͙΁�ĚĞďĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƌƐĞ�Ă�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�;ƉĄƌƌ͘ �ϮͿ�
΀͙΁�Ǉ�ĚĞďĞ�ƉŽŶĞƌƐĞ�Ă�ƐƵ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ƌĞĐƵƌƌŝƌ�ĂŶƚĞ�ƵŶ�ƚƌŝďƵŶĂů�
;ƉĄƌƌ͘ � ϰͿ� ΀͙΁� ĂƐş� ĐŽŵŽ� Ă� ĞǆŝŐŝƌ� ƵŶĂ� ƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ� ĞŶ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ƋƵĞ� ŚĂǇĂ� ƵŶ�
ƋƵĞďƌĂŶƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ĚĞƌĞĐŚŽ�;KEh͕�ϭϵϴϮ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϰͿ͘

�Ğ�ƚĂů�ĨŽƌŵĂ�ƋƵĞ�ƚŽĚĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĂƵŶƋƵĞ�ĞƐƚĞ�ƉĞƌŵŝƟĚĂ�ƉŽƌ�ůĞǇ�ŶŽ�ƐſůŽ�ĚĞďĞ�
ĚĞĮŶŝƌ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂ�ĐůĂƌĂ�Ǉ�ĞǆŚĂƵƐƟǀĂ�ůŽƐ�ŵŽƟǀŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�Ğů��ƐƚĂĚŽ�ĚĞďĞ�
ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ�ŐĂƌĂŶơĂƐ�ũƵĚŝĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ĚĞďŝĚŽ�ƉƌŽĐĞƐŽ͕�ĞŶƚƌĞ�ĞůůĂƐ͕�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�
ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ� ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� ůĞƚƌĂĚĂ� ŝŶĐůƵƐŽ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐŽƌşĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ͖ϰϬ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƵŶĂ�
ƌĞǀŝƐŝſŶ�ƉĞƌŝſĚŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƉůĂǌŽƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ͕�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�
ŶŽ�ƐĞ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĂ�ĞŶ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ͕�Ǉ�ƉƌŽǀĞĞƌ�ĚĞ�ƵŶ�ƌĞĐƵƌƐŽ�ĞĨĞĐƟǀŽ�ĂŶƚĞ�ƵŶ�ũƵĞǌ�Ž�ƚƌŝďƵŶĂů�
ĐĂƉĂǌ�ĚĞ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ůĞŐĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ƉƌŽĐĞĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�;KEh͕�ϭϵϴϮ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϭ͖�
ϭϵϵϴĂ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϲϵ͖�ϮϬϬϴ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϱϮ͖�ϮϬϬϵď͕�ƉĄƌƌ͘ ϲϳͿ͘�

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕� ĞŶ� ŶŝŶŐƷŶ� ĐĂƐŽ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ƉŽĚƌĄ� ƌĞĂůŝǌĂƌƐĞ� ƉŽƌ� ƟĞŵƉŽ�
ŝŶĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ͕�ŝŶĚĞĮŶŝĚŽ�Ž�ĮũĂƌ�ƉůĂǌŽƐ�ĞǆĐĞƐŝǀŽƐ�;sĠůĞǌ�>ŽŽƌ�ǀ͘�WĂŶĂŵĄ͕�ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϭϭϳ͖�
KEh�ϮϬϬϴ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϱϮͿ͘��ů�ZĞůĂƚŽƌ��ƐƉĞĐŝĂů�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�
ĚĞ� ůŽƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ� ŚĂ� ĞǆƉƌĞƐĂĚŽ� ƋƵĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŝŶĚĞĮŶŝĚĂ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� Ǉ�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�ĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƌŝĂ�Ăů��ƌơĐƵůŽ�ϯ�ĚĞ�

ϰϬ��Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�sĠůĞǌ�>ŽŽƌ�ĐŽŶƚƌĂ�WĂŶĂŵĄ͕�ůĂ��ŽƌƚĞ�/�,�ĚĞƐƚĂĐſ�ƋƵĞ�ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ůĞƚƌĂĚĂ�ĞŶ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞǆƚƌĂũĞƌĂƐ�ĞƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚĞďŝĚŽ�Ă�
ƋƵĞ�ƐƵĞůĞŶ�ĚĞƐĐŽŶŽĐĞƌ�Ğů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ůĞŐĂů�ĚĞů�ƉĂşƐ�Ǉ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĞŶ�͚ƵŶĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĂŐƌĂǀĂĚĂ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�Ăů�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌƐĞ�ƉƌŝǀĂĚĂ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ͛͘ �
�ŐƌĞŐĂ�ůĂ��ŽƌƚĞ�/�,�ƋƵĞ͗�͚ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ĞũĞƌĐŝĚĂ�ƉŽƌ�ƵŶ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ĚĞů��ĞƌĞĐŚŽ�ƉĂƌĂ�ƉŽĚĞƌ�ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ� ůŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�
ƚĠĐŶŝĐĂ�΀͙΁�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƐŽŵĞƟĚĂ�Ă�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�ƐĂŶĐŝŽŶĂƚŽƌŝŽ�ĚĞďĞ�ƚĞŶĞƌ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ƚĠĐŶŝĐĂ�ĚĞƐĚĞ�ĞƐĞ�ŵŝƐŵŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ͘�
/ŵƉĞĚŝƌ�Ă�ĠƐƚĞ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƐƵ�ĂďŽŐĂĚŽ�ĚĞĨĞŶƐŽƌ�ĞƐ�ůŝŵŝƚĂƌ�ƐĞǀĞƌĂŵĞŶƚĞ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŽĐĂƐŝŽŶĂ�ĚĞƐĞƋƵŝůŝďƌŝŽ�
ƉƌŽĐĞƐĂů�Ǉ�ĚĞũĂ�Ăů�ŝŶĚŝǀŝĚƵŽ�ƐŝŶ�ƚƵƚĞůĂ�ĨƌĞŶƚĞ�Ăů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞů�ƉŽĚĞƌ�ƉƵŶŝƟǀŽ͛�;ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ ϭϯϮͿ
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ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�dŽƌƚƵƌĂ�Ǉ�KƚƌŽƐ�dƌĂƚŽƐ�Ǉ�WĞŶĂƐ��ƌƵĞůĞƐ͕�/ŶŚƵŵĂŶĂƐ�Ǉ��ĞŐƌĂĚĂŶƚĞƐ�
;KEh͕�ϮϬϭϭď͕�ƉĄƌƌ͘ �ϱϬͿ͘

�ŶƚĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ƉŽƌ� ůŽƐ� �ƐƚĂĚŽƐ͕� Ğů�'ƌƵƉŽ� ĚĞ� dƌĂďĂũŽ� ƐŽďƌĞ�
�ĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐ��ƌďŝƚƌĂƌŝĂƐ͕�Ğů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�Ǉ�ůĂƐ�ƌĞůĂƚŽƌşĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ�ƐŽďƌĞ�
ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�Ğ�ŝŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶŽ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͕�ŚĂŶ�ƌĞŝƚĞƌĂĚŽ�
ĞŶ� ĚŝǀĞƌƐĂƐ� ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ůŽƐ� �ƐƚĂĚŽƐ� ĚĞďĞŶ� ĚĞ� ĚĞƐƟŶĂƌ� ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ� Ăů� ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀŽƐ�Ă� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ŵŝƐŵŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞƌĄŶ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƉƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�
ĂŶƚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĨŽƌŵĂ�ƉƌŝǀĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�;/��͕�ϮϬϭϭď͕�ƉƉ͘�ϯϯͲϱ͖�sĠůĞǌ�>ŽŽƌ�ǀ͘ �WĂŶĂŵĄ͕�
ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϭϳϭ͖�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�>ĂŶƷƐ�΀hE>Ă΁�Θ�hE/��&͕ �ϮϬϬϵ͕�ƉƉ͘�ϮϭͲϮϮ͖�KEh͕�
ϮϬϬϮ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϳϱ;ĨͿ͖�KEh͕�ϮϬϭϬĐ͕�ƉĄƌƌ͘ ϳ͖�ϮϬϬϵĂ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϲϬͲϲϮ͖�ϮϬϬϵĐ͕�ƉĄƌƌ͘ ϰͿ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�
ŝŶĨŽƌŵĂƌ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ůŝďĞƌĂĐŝſŶ�Ž�
ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ĐƵĞŶƚĂŶ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�
ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂĐĐĞƐŽ�ĞĨĞĐƟǀŽ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕�ƐŽŶ�ŐĂƌĂŶơĂƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�
ĚĞďĞŶ�ŽďƐĞƌǀĂƌ�Ǉ�ƉƌŽŵŽǀĞƌ�ĞŶ�ƐƵƐ�ƉŽůşƟĐĂƐ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͘�

Ϯ͘Ϯ���>Ă�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͗�hŶ�ĐƌŝƚĞƌŝŽ�ďŝĚŝƌĞĐĐŝŽŶĂů�

“�Ɛ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ĂďŝĞƌƚĂ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�
ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ŶŽ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂĚĂƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂŵĞŶƚĞ͕�

ƉĞƌŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĂŶ�ǀŝŽůĂĐŝŽŶĞƐ�Ăů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ŝŐƵĂůĚĂĚ͟
Ͳ�ŽƌƚĞ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕�ϮϬϬϯ͕�Ɖ͘Ϯϲ�

>Ă� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕� ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂ� ͚ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ͛� Ǉ� ͚ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͛� ĞƐ� ƵŶŽ� ĚĞ� ůŽƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ͕� ƐŝŶŽ�ĞƐ�ƋƵĞ�Ğů�ĞũĞ� ƌĞĐƚŽƌ͕ �ĚĞů� ĐŽŶƚƌŽů�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘�
�ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂ�>D͕�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞƐ�Ğů�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ŐĞŶĠƌŝĐŽ�ƋƵĞ�
ĂĐƚƵĂůŝǌĂ�ůĂ�ƉƌŽĐĞĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�

EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ĐŽĞǆŝƐƚĞŶ�ĚŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�Ž�ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�
�ƐƚŽƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶ�ĚĞů�ŽƌĚĞŶ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵǌĐĂ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ĞŶĐƵĞŶƚƌŽ�Ž�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĞŶƚƌĞ�ƵŶĂ�
ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�Ǉ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�Ž�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�
ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͘�WŽƌ�ƵŶ�ůĂĚŽ͕�ƐĞ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂ�ƵŶĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ɛŝ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĞŶƚƌĂ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĐŽŶ�Ğů�/ED�Ž�ůĂ��KD�Z͖�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�
ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ĐŽŶ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĂƵƚŽŵĄƟĐŽƐ�Ǉ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂĚŽƐ�Ɛŝ�ĞƐ�Ğů� /ED�ƋƵŝĞŶ�ĚĞƚĞĐƚĂ�Ă�ůĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͘ ϰϭ

�ƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�ĞƐ�ƐƵŵĂŵĞŶƚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ŶŽƌŵĂƟǀŽƐ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐŽƐ͕�
ĚĞ�ĂŚş�ƋƵĞ�ĐŽŶǀŝĞŶĞ�ƚĞŶĞƌůĂ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�a priori�ĞŶ�ůĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ž�ĚĞ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͘ �

ϰϭ��>Ă��/�,�ŚĂ�ƐĞŹĂůĂĚŽ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ůĞǇĞƐ�Ǉ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ�ŝŶŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞďĞŶ�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚͶĞů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞů�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�
ĞŶ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ĞƐƚĄŶ�ƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐͶǇ�ŶŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�;�/�,͕�ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϯϵͿ͘
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Ϯ͘Ϯ͘ϭ���WƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�

͞>Ă�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞƐ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ƉĂƐŽ�
ƉĂƌĂ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƐĞ�ƵƟůŝǌĂ�

ƐſůŽ�ĐŽŵŽ�Ğů�ƷůƟŵŽ�ƌĞĐƵƌƐŽ͟�
Ͳ/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞƚĞŶƟŽŶ��ŽĂůŝƟŽŶ͕�ϮϬϭϭĂ͕�Ɖ͘�ϭϵ

>Ă�>D�ƉƌĞǀĠ�ůĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ͕�ůůĂŵĂĚĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�
Ăů�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ƋƵĞ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ�ƋƵĞ�ĂĐƵĚĞŶ�ƉŽƌ�ƐƵ�ƉƌŽƉŝĂ�ĐƵĞŶƚĂ�
Ă�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŶŽ�ƉƵĞĚĞŶ͕�ĞŶ�ŶŝŶŐƷŶ�ĐĂƐŽ͕�ƐĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ�Ǉ͕ �ƉŽƌ�
ĞŶĚĞ͕�ĂůŽũĂĚĂƐ�ĞŶ��D�Ž��W�;�ƌƚ͘�ϭϯϲ͕�>DͿ͘

�ƐƚĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƟĞŶĞ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ůĂ�ďƵĞŶĂ�ĨĞ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ�
Ǉ�ůĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƐŝŶĐĞŶƟǀĂƌşĂ�Ğů�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ�ůĂ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĂŶƚĞ�Ğů�ƚĞŵŽƌ�ĚĞ�
ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞƌşĂ�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ�Ăů�ĮŶ�ƷůƟŵŽ�
ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͗�Ğů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘�>Ă�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ŶŽ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞƐ�ƵŶ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƉŽƐŝƟǀŽ�Ǉ�ŐĂƌĂŶƟƐƚĂ�
ƉĂƌĂ�ƵŶ�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�
ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�Ž�ĞŶ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͘ �

WĂƌĂ�ƋƵĞ�ŽƉĞƌĞ�ůĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ�ĞƐ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�
ĐŽŶ�ƐƵ�ĐŽŵƉĂƌĞĐĞŶĐŝĂ�ĂŶƚĞ�Ğů� /ED�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ� ŝŶŝĐŝĂƌ� ƐƵ� ƚƌĄŵŝƚĞ�ĚĞ� ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ůĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ� ŽƌĚŝŶĂƌŝŽƐ� ĮũĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ�
ŽďƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ĂůŐƵŶĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĞƐƚĂŶĐŝĂ͘� hŶĂ� ǀĞǌ� ŝŶŐƌĞƐĂĚŽ� Ğů� ƚƌĄŵŝƚĞ͕�
ůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ƌĞĐŝďĞ� ƵŶĂ� ĐŽŶƐƚĂŶĐŝĂ͘� �Ŷ� ĠƐƚĂ� ŶŽ� ƐĞ� ĞƐƚĂďůĞĐĞ� ŶŝŶŐƵŶĂ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂŶƚĞ�
ƋƵĞ�ĂĨĞĐƚĞ� ƐƵ� ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�Ž� ŝŵƉŽŶŐĂ�ĂůŐƵŶĂ�ĐĂƌŐĂ�ĂĚŝĐŝŽŶĂů�Ă� ůĂ�ĚĞ�ĚĂƌ�
ĐŽŶƟŶƵŝĚĂĚ�Ă�ƐƵ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�

�Ŷ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ă� ůĂ� ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůŝďĞƌƚĂĚ� ;�ƌƚƐ͘� ϵϱ͕� ϵϴ� Ǉ� Ϯϯϲ͕� >DͿ͕� ůĂ� ĐŽŶƐƚĂŶĐŝĂ� ĚĞ�
ƚƌĄŵŝƚĞ�ĚĞ� ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ĚĞďĞ�ƉƌŽƚĞŐĞƌ� Ă� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ� ƐŽŶ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�
ƵŶĂ�ǀĞƌŝĮĐĂĐŝſŶ�Ž�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĐŽŶƚƌĂ�ƐƵ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�Ž�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�^ŝ�
ďŝĞŶ�ĞƐƚĂ�ƉĂƌĞĐĞ�ƐĞƌ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ŽƉĞƌĂ�ƌĞŐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�Ğů�/ED͕�ŶŽ�ƐŽŶ�ĂŝƐůĂĚŽƐ�ůŽƐ�
ĐĂƐŽƐ�ĞŶ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽŶ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ͘ϰϮ��ƐƚĂƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ĐŽŶƚƌĂƌŝĂƐ�Ăů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ƉĂƌĞĐĞŶ�
ƚĞŶĞƌ�ĐŽŵŽ�ĐĂƵƐĂ�ůĂ�ŝŶĂĚĞĐƵĂĚĂ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ůĞŐĂůĞƐ�
ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚĞůĞŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĨĞĚĞƌĂůĞƐ�ĚĞů�/ED͕�ƉĞƌŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŽĐƵƌƌĞŶ�ƉŽƌ�ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�
ŵĞĚŝĚĂƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ƋƵĞ�ŐĂƌĂŶƟĐĞŶ�Ğů�ƌĞƐƉĞƚŽ�Ăů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ�
ĐůĂƌŝĮƋƵĞŶ�ƐƵ�ĂůĐĂŶĐĞ͘�

ϰϮ���Ŷ�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂƐ�ĐŽŶ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�ƐĞ�ƚƵǀŽ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ƐŽďƌĞ�ǀĂƌŝŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƋƵĞ��ƟĞŶĞ�ŝŶŝĐŝĂĚŽ�
ƵŶ�ƚƌĄŵŝƚĞ�ĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ͘
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>Ă� ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĐŽŵŽ� ŝŶŶĞĐĞƐĂƌŝĂ� ƚĂŵďŝĠŶ�ƟĞŶĞ� ůƵŐĂƌ� ĞŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� ĐŽŶ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ� ĂƐŝůŽ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ƋƵĞ�ĂĐƵĚĞŶ�ĂŶƚĞ� ůĂ� �KD�Z͘�hŶĂ�
ǀĞǌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�ƐĞ�ŝŶŝĐŝĂ�Ğů�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ� Ǉ� ůĂ� �KD�Z� ĞǆƉŝĚĞ� ƵŶĂ� ĐŽŶƐƚĂŶĐŝĂ� ƋƵĞ� ĂĐƌĞĚŝƚĂ� Ă� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŵŽ�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͘��Ŷ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ǀĞƌŝĮĐĂĐŝſŶ�
Ž�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ůĂ�ĐŽŶƐƚĂŶĐŝĂ�ƉƌŽƚĞŐĞ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�
�ƵŶƋƵĞ�Ăů�ƉĂƌĞĐĞƌ�ĐŽŶ�ŵĞŶŽƌ�ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ƚƵǀŽ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ĞŶ�ůĂƐ�
ƋƵĞ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĚĞƐƚƌƵǇĞŶ�Ž�ŚĂĐĞŶ�ĐĂƐŽ�ŽŵŝƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐƚĂŶĐŝĂ�ĞŵŝƟĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ��KD�Z�
;�ŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�ĐŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ͕�ϮϬϭϮͿ͘�

>Ă�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ŶŽ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ƐĞ�ŚĂĐĞ�ĂĐŽŵƉĂŹĂƌ�ĚĞ�
ŵĞĚŝĚĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂŶ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ�ĚĞ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�ŶĞŐĂƟǀĂƐ�ĂŶƚĞ�ƐƵ�ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ͘�
hŶĂ� ǀĞǌ� ƋƵĞ� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ƐŽůŝĐŝƚĂ� Ğů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ� ĞƐƚĄ�
ŽďůŝŐĂĚĂ͕�ƉƌŝŵĞƌŽ͕�Ă�ĂĐƵĚŝƌ�ĂŶƚĞ�ůĂ��KD�Z�Ă�ĮƌŵĂƌ�ƐĞŵĂŶĂůŵĞŶƚĞ�ƵŶ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�
Ǉ� Ă� ƌĞŶŽǀĂƌ� ůĂ� ĐŽŶƐƚĂŶĐŝĂ� ĞŵŝƟĚĂ͕� ǇĂ�ƋƵĞ�ĠƐƚĂ�ƟĞŶĞ�ƵŶ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ� ǀŝŐĞŶĐŝĂ͘�
�ƵŶƋƵĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂŶƚĞ�ĚĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĐĞƌ�ƐĞŵĂŶĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ŝŵƉŽŶĞ�Ă�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĞŶ� ůŝďĞƌƚĂĚ͕�ĞŶ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ� ůŝďĞƌĂĚĂƐ�ĚĞ� ůĂ�
ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐƵĚŝƌ�Ă�ĮƌŵĂƌ�Ǉ�Ă�ĐĂŵďŝŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌƐĞ�İƐŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĐĂĚĂ�ĚŽƐ�ƐĞŵĂŶĂƐ�Ž�
ĐŽŵƵŶŝĐĂƌƐĞ� ǀşĂ� ƚĞůĞĨſŶŝĐĂ� Ǉ� ƐſůŽ� ĐŽŵƉĂƌĞĐĞƌ�ƉĂƌĂ�ĚĂƌ� ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ăů� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�
Ž�ƌĞŶŽǀĂƌ�ƐƵ�ĐŽŶƐƚĂŶĐŝĂ͘�>Ă�ŵŽĚŝĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ŝŵƉƵĞƐƚĂƐ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�
ĚŝƐĐƌĞĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ��KD�Z�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞǀĂůƷĂŶ�ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�
;ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ͕�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĂůƵĚ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�Ǉ�Ğů�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�ĞŶ�ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ƉĂƌĂ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ͘�

>Ă�ĮƌŵĂ�ĚĞů�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƟĞŶĞ�ĐŽŵŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŽďũĞƚŽ�ǀĞƌŝĮĐĂƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĚĂ�
ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ă� ƐƵ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͘�EŽ�
ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ�ƋƵĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƐĞĂ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƋƵĞ�ůĂƐ�
ĐŽŵƉĂƌĞĐĞŶĐŝĂƐ�ƉŽĚƌşĂŶ�ƌĞĂůŝǌĂƌƐĞ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂ��KD�Z�Ž�Ăů�/ED�Ǉ�Ğů�ŶŽ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�
ĞƐƚĞ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ�ƉƵĞĚĞ�ĚĂƌ�ůƵŐĂƌ�Ăů�ĂďĂŶĚŽŶŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�Ǉ�ůĂ�ĐŽŶĐůƵƐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�
;�ƌƚƐ͘�Ϯϰ�Ǉ�Ϯϱ͕�Z>ZW�Ϳ͘� ��ƵŶƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ƟĞŶĞ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�
ĂƐŝůŽ�ƋƵĞ�ĂĐƵĚĂŶ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ă�ĮƌŵĂƌ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ͕�ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ�
Ž�ĚĂďůĞ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĂ�ĂůŐƷŶ�ƟƉŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ��KD�Z�Ǉ�Ğů�/ED�
ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚĂƐ͘

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ůĂ�ĐŽŶƐƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ��KD�Z�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ƐŝƐƚĞŵĄƟĐĂ�ƵŶĂ�ůŝŵŝƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ƟƉŽ�ŐĞŽŐƌĄĮĐŽ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϭ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͘ 
ϰϯ��^ŝ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�ĞƐ�ŽďũĞƚŽ�
ĚĞ�ƵŶĂ�ǀĞƌŝĮĐĂĐŝſŶ�Ž�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĨƵĞƌĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ůşŵŝƚĞƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞƐ�ƐĞŹĂůĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�
ĐŽŶƐƚĂŶĐŝĂ͕�ĠƐƚĂ�ĚĞũĂ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞŐĞƌůĞ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƵŶĂ��D͘�/ŶĨƌŝŶŐŝƌ�ůŽƐ�ůşŵŝƚĞƐ�
ŐĞŽŐƌĄĮĐŽƐ� ƐŝŶ� ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ��KD�Z�ĞƋƵŝǀĂůĞ� Ăů� ĂďĂŶĚŽŶŽ�ĚĞ� ůĂ� ƐŽůŝĐŝƚƵĚ� Ǉ͕ � ƉŽƌ�

ϰϯ��'ĞŶĞƌĂůŵĞŶƚĞ�ĂďĂƌĐĂŶ�ůĂ�ĞǆƚĞŶƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞŶƟĚĂĚ�ŐĞŽŐƌĄĮĐĂ�Ž�ĚĞ�ůĂ�ůŽĐĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌſ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͘�
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ƚĂŶƚŽ͕�Ă�ůĂ�ĐŽŶĐůƵƐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�;ŝďŝĚ͕͘��ƌƚ͘�ϮϰͿ͘��Ğ�ŽĐƵƌƌŝƌ�ĞƐƚŽ͕�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�
ŶŽ�ƉŽĚƌĄ�ƐĞƌ�ƌĞĂŶƵĚĂĚŽ�ƐĂůǀŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂĐƌĞĚŝƚĞ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƟĞƌŽŶ�ĐĂƵƐĂƐ�ĂũĞŶĂƐ�Ă�ůĂ�ǀŽůƵŶƚĂĚ�
ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ƋƵĞ�ůĞ�ŚŝĐŝĞƌŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůŵĞŶƚĞ�ŝŵƉŽƐŝďůĞ�ĐŽŶƟŶƵĂƌůŽ�
(ŝďŝĚ͕͘��ƌƚ͘�ϮϱͿ�Ž�ďŝĞŶ͕�ƐĞ� ũƵƐƟĮƋƵĞ�ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ� ůĂƐ�ĐĂƵƐĂƐ�ƉŽƌ� ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ� ŝŶŽďƐĞƌǀſ� ůĂ�
ƌĞƐƚƌŝĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�ŝŵƉƵĞƐƚĂ�ƐŝŶ�ĚĂƌ�Ğů�ĂǀŝƐŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�Ă�ůĂ��KD�Z͘

�ƵĂŶĚŽ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĞŶ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĐŽŶĐůƵǇĞ�ĐŽŶ�Ğů�ŶŽ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�Ž�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ͕�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŶŽ�ĞƐ�ƉƵĞƐƚĂ�Ă�
ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞů�/ED͕�ƉĞƌŽ�ƋƵĞĚĂ�ƐŝŶ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�

zĂ�ƐĞĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚƌĂƚĞ�ĚĞů�/ED�Ž�ĚĞ�ůĂ��KD�Z͕�ƐĞ�ĞƐƚĄ�ĂŶƚĞ�ďƵĞŶĂƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ĚĞ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ŝŶŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�Ǉ͕ �ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ůĂ��KD�Z͕�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘��ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�ŶŽ�ƐĞ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ĚĂƚŽƐ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐŽƐ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�
ƉĞƌŵŝƚĂŶ� ĐŽŶŽĐĞƌ� ĚĞƚĂůůĞƐ� ƐŽďƌĞ� ƐƵ� ĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚ͕� Ğů� ŶƷŵĞƌŽ� Ž� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ďĂũŽ�ůĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�Ă�ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ͕�Ŷŝ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĂůĐĂŶǌĂĚŽƐ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ƐĞƌşĂ�
ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞ�ŐĞŶĞƌĂƌ�ĞƐƚĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ƋƵĞ�
ĞƐ�ƋƵŝǌĄ�Ğů�ĞƐĨƵĞƌǌŽ�ŵĞũŽƌ�ĚŝƐĞŹĂĚŽ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�
Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘�

Ϯ͘Ϯ͘Ϯ�WƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ƉŽůşƟĐĂ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ

͞hŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƋƵĞ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŶŽ�ƌĞƐƵůƚĂ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ĐŽŶ�
ůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞŐĞƌ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�

ĐŽŶƐĂŐƌĂĚĂ�ĞŶ�Ğů��ƌơĐƵůŽ�/�ĚĞ�ůĂ��ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ��ŵĞƌŝĐĂŶĂ͟
 ʹ�ŽŵŝƐŝſŶ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕�ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϯϱϰ

>Ă�>D�ƐĞŹĂůĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĚĂƐ�ĞŶ�
ŽƉĞƌĂƟǀŽƐ�ĚĞ�ǀĞƌŝĮĐĂĐŝſŶ�Ž�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞďĞŶ�ĚĞ�ƐĞƌ�ƉƵĞƐƚĂƐ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞů�/ED�
ƉĂƌĂ�ƋƵĞ͕�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ͕�ĞŶ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ�ϯϲ�ŚŽƌĂƐ�ƐĞ�ĚŝĐƚĞ�Ğů� Ă͛ĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ͚�Ǉ�Ğů�͛ ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͚�ĞŶ�ůĂƐ��D�;�ƌƚƐ͘�ϲϴ͕�ϵϱ͕�Ǉ�ϵϴ͕�>DͿ͘�ϰϰ��Ɛ�ĚĞĐŝƌ͕ �ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�
ĞƐ�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ůĞŐĂů�ƉŽƌ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ůůĂŵĂĚĂ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͕ϰϱ de toda 
ƉĞƌƐŽŶĂ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ;ŝďŝĚ͕͘��ƌƚ͘�ϯ͕� ĨƌĂĐ͘�y͕�yy͕�Ǉ�ϵϵͿ͘�>Ă�ĂŶƟŐƵĂ�>'W�
ĚĞŶŽŵŝŶĂďĂ�͞ĂĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ�ĂƐĞŐƵƌĂŵŝĞŶƚŽ͟�Ǉ�͞ĂƐĞŐƵƌĂŵŝĞŶƚŽ͟�Ă�ĞƐƚŽƐ�ĂĐƚŽƐ͘

�Ŷ� ůĂ�ĂĐƚƵĂů�>D�ĞƐ�ƚĂŶ�ƉƌŽĨƵŶĚŽ�Ğů�ǀşŶĐƵůŽ�ĞŶƚƌĞ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ǉ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�
ƋƵĞ� ůĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� Ǉ� Ğů� ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ� ƐŽŶ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞů� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�

ϰϰ���ů��ƌơĐƵůŽ�ϴϭ�ĚĞ�ůĂ�>D�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�WŽůŝĐşĂ�&ĞĚĞƌĂů�ĞŶ�ĂƵǆŝůŝŽ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƉƵĞĚĞ�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ĐŽŶƚƌŽů�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͕�ůĂ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƚĞŶĚĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƌƐĞ�Ž�ƐĂůŝƌ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂ�ŝŶƐƉĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�
ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�Ğů�/ED�ƉƵĞĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�Ğů�ĂƵǆŝůŝŽ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�;�ƌƚ͘�ϵϲ͕�>DͿ͕�ƉĞƌŽ�ŶŝŶŐƵŶĂ�ĚĞ�ĞůůĂƐ�ƉƵĞĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ĐŽŶƚƌŽů͕�ƌĞǀŝƐŝſŶ�Ž�ǀĞƌŝĮĐĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ͘�WŽƌ�ĞůůŽ͕�ĞŶ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ƐĞ�ŚĂĐĞ�ƐſůŽ�ŵĞŶĐŝſŶ�Ă� ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�

ϰϱ���ŽŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐşĂ�ĞŵƉůĞĂĚĂ͕�Ğů�ĂĐƚŽ�ĂŶƵůĂ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů͘��Ğ�ĂŚş�ƋƵĞ�ůĂ��/�,͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�
ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͕�ŚĂ�ĞǆƉƌĞƐĂĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶƟĞŶĚĞ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƚĞŐŽƌşĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ă�͞ĂƋƵĞůůĂƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ďĂũŽ�ůĂ�
ĐƵƐƚŽĚŝĂ�Ǉ�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐŝĞƌƚĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚƵůƚŽƐ�ŵĂǇŽƌĞƐ͕�ĐĞŶƚƌŽƐ�ƉĂƌĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�
ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ž�ƌĞĨƵŐŝŽ͕�ĂƉĄƚƌŝĚĂƐ�Ğ�ŝŶĚŽĐƵŵĞŶƚĂĚŽƐ͖�Ǉ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŽƚƌĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĚĞƐƟŶĂĚĂ�Ă�ůĂ�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�
ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘͟ �;�/�,͕�ϮϬϬϴͿ͘
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ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͗�͞Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ͕�Ğů�
ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͕�Ğů�ƌĞƚŽƌŶŽ�ĂƐŝƐƟĚŽ�Ǉ�ůĂ�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ΀͙΁͟�;�ƌƚ͘�
ϲϴ͕�ƉĄƌƌ͘ �Ϯ͕�>D͖�ĠŶĨĂƐŝƐ�ĂŹĂĚŝĚŽͿ͘���ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�Ğů�
ƉůĂǌŽ�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ƋƵŝŶĐĞ�ĚşĂƐ�ŚĄďŝůĞƐ�ĐŽŵŽ�ĚƵƌĂĐŝſŶ�ŵĄǆŝŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�DŝƐŵŽ�ƋƵĞ�
ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ƉƵĞĚĞ�ƉƌŽƌƌŽŐĂƌƐĞ�ĚĞ�ƋƵŝŶĐĞ�Ă�ƐĞƐĞŶƚĂ�ĚşĂƐ�ŚĄďŝůĞƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�
ĚĞ�ůĂƐ�ĨƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�/�Ă�/s�ĚĞů��ƌơĐƵůŽ�ϭϭϭ�ĚĞ�ůĂ�>D�Ž�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ŝŶĚĞĮŶŝĚĂ�ĞŶ�Ğů�ƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�
ůĂ�ĨƌĂĐĐŝſŶ�s�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ĂƌơĐƵůŽ͘�

>Ž�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĚĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ŶŽ�ƐſůŽ�ƐŽŶ�ŝŶŽƉĞƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŝŶŽ�
ƋƵĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞƐ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ�;ĐŽŶ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂĚŽƐ�Ǉ�ĂƵƚŽŵĄƟĐŽƐͿ͕�ǀƵůŶĞƌĄŶĚŽƐĞ�
ĂƐş�Ğů�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ůŽƐ��ƌơĐƵůŽƐ�ϭ͕�ϴ�Ǉ�Ϯϱ�ĚĞ�ůĂ����,�Ǉ�ůŽƐ��ƌơĐƵůŽƐ�ϭ͕�ϳ�Ǉ�ϵ�ĚĞů�WĂĐƚŽ�
/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ��ŝǀŝůĞƐ�Ǉ�WŽůşƟĐŽƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘�

^ŝ�ďŝĞŶ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ůĂ�ƉŽƚĞƐƚĂĚ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�
ĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŽůĂƌ�Ğů�ŝŶŐƌĞƐŽ�Ǉ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƋƵĞ�
ĞŶ�ĞƐƚĄ�ƚĂƌĞĂ�ƉŽĚƌşĂ�ƌĞƐƵůƚĂƌ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�͞ůĂ�ŝŵƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƐ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�İƐŝĐĂ�Ž�ĚĞ�
ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͟� ;�ĂƐŽ�ZĂĨĂĞů�&ĞƌƌĞƌ�DĂǌŽƌƌĂ�Ǉ�KƚƌŽƐ� ǀ͘ ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĞ�
�ŵĠƌŝĐĂ͕�ϮϬϬϭ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϮϰϮͿ͖�ƚĂůĞƐ�ĂĨĞĐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞďĞŶ�ĂũƵƐƚĂƌƐĞ͕�ĐĂƐŽ�ƉŽƌ�ĐĂƐŽ͕�Ă�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�
Ǉ�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͘�WĂƌĂ�ĐƵŵƉůŝƌ�
ĐŽŶ�ĞƐƚŽƐ�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ͕� ůĂƐ� ůĞǇĞƐ�Ǉ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ĚĞďĞŶ�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ� ůĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�
ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ�ĂũƵƐƚĂƌƐĞ�Ăů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ƋƵĞ͕�Ă�ĚĞĐŝƌ�ĚĞ� ůĂ��/�,͕�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƐƵ�ĞƐƚĄŶĚĂƌ�͞ĚĞďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐĞ�ĂƷŶ�ŵĄƐ�ĞůĞǀĂĚŽ�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ƋƵĞ�ůĂƐ�
ŝŶĨƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ŶŽ�ĚĞďĞŶ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ƉĞŶĂů͟�;�/�,͕�ϮϬϭϬͿ͘�

�Ğ�ƚĂů�ƐƵĞƌƚĞ�ƋƵĞ͕�Ă�ƉĞƐĂƌ�ƋƵĞ�DĠǆŝĐŽ�ŶŽ�ƐĂŶĐŝŽŶĂ�ƉĞŶĂůŵĞŶƚĞ�Ğů�ŝŶŐƌĞƐŽ�Ž�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ĚĞƐĚĞ� Ğů� ϮϬϬϴ͕� ůĂ� ŝŶŽďƐĞƌǀĂŶĐŝĂ� Ăů� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ� ĚĞ�
ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƟĞŶĞ�Ğů�ĞĨĞĐƚŽ�ĚĞ�ĐƌŝŵŝŶĂůŝǌĂƌ�Ǉ�ƐĂŶĐŝŽŶĂƌ�
Ă�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͕ �ĞǆĐĞĚŝĞŶĚŽ�ĂƐş�ůŽƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ůĞŐşƟŵŽƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�;KEh͕�ϮϬϭϬĐ͕�
ƉĄƌƌ͘ ϱϴͿ�Ǉ�ĐŽŶ�ůĂ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�ĐƌŝŵŝŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ƐĂŶĐŝſŶ�ŽĐƵƌƌĞ�ĨƵĞƌĂ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ�
ƉĞŶĂů͕�ƉŽƌ�ŝŶĨƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂƐ͕�ƐŝŶ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ůŽ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�
ĐůĂƌŽƐ�Ǉ�ĂƉĞŐĂĚŽƐ�Ăů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ğ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ� ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�Ǉ� ƐŝŶ�
ŐĂƌĂŶơĂƐ�ĂĚĞĐƵĂĚĂƐ�ĚĞ�ĚĞďŝĚŽ�ƉƌŽĐĞƐŽ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ũƵĚŝĐŝĂů͘
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Ϯ͘ϯ����ƐƉĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ůĞŐĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ŶŽ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĞĚĂĚ�Ă�ŽďƐĞƌǀĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�

͞�Ɛ�ĚĞ�ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƐĞ�ĞǆĂŵŝŶĞ�
ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽƚĞŐĞƌ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�

ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ�Ž�ŝůĞŐĂů͟
 ʹ/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞƚĞŶƟŽŶ��ŽĂůŝƟŽŶ͕�ϮϬϭϭĂ͕�Ɖ͘�ϮϮ�

�ŽŵŽ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀſ�ĞŶ�ĂƉĂƌƚĂĚŽƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͕�ůĂ�>D�ƌĞŐƵůĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĐŽŶƚƌĂƌŝĂ�
Ă�ůĂ��W�hD�Ǉ�Ă�ůŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĐŽŵŽ�
Ğů�W/��W�Ǉ�ůĂ����,͕�ĞŶ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ƉŽƌƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ůĂ�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞ�
ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�Ă�ůŽƐ�ĚĞ�şŶĚŽůĞ�ƉĞŶĂů�Ǉ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞǆĐĞĚĞ�ůŽƐ�ůşŵŝƚĞƐ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�
ĂĨĞĐƚĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂƐ͘ϰϲ

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕� ĂƵŶƋƵĞ� ůĂ� >D� Ǉ� Ğů� Z>D� ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ� ůŽƐ� ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ� ĚĞ� ƉƌŽĐĞĚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕� ƐĞ� ŽŵŝƚĞ� ĞǆƉƌĞƐĂƌ� ĚĞ� ŵĂŶĞƌĂ� ƉƌĞĐŝƐĂ͕� ĞǆŚĂƵƐƟǀĂ� Ǉ� ĐůĂƌĂ� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ�
ƉƌŽĐĞƐĂůĞƐ� Ǉ� ŐĂƌĂŶơĂƐ� ũƵĚŝĐŝĂůĞƐ� ƋƵĞ� ĂƐŝƐƚĞŶ� Ă� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�Ž� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞů�
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƉĂƌĂ�ŽƉŽŶĞƌƐĞ�Ă�ƐƵ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�^ŽďƌĞ�ƚĂůĞƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŶŽ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂ�ŶŝŶŐƵŶĂ�ŵĞŶĐŝſŶ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ�ƋƵĞ�ǀŝŶĐƵůĞ�
ƐƵ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�Ŷŝ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ůŽƐ�ŵŽŵĞŶƚŽƐ�ƉƌŽĐĞƐĂůĞƐ�ŽƉŽƌƚƵŶŽƐ�ƉĂƌĂ�
ŚĂĐĞƌůŽ͘��ŝǀĞƌƐŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĞƐ�ƐŽďƌĞ� ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ĞŶ�DĠǆŝĐŽ� ĂĚǀŝĞƌƚĞŶ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ƐŝƐƚĞŵĄƟĐĂ� ŝŶŽďƐĞƌǀĂŶĐŝĂ� ĚĞ� ƚĂůĞƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ�
ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ƐƵƐƚĂŶĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�;�ŽŶƐƵůƚĂƌ͗�^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ͕�
ϮϬϬϵ͖��ĞƌŝĂŶŝ͕�ϮϬϭϯ͖�/Ě;ŚͿĞĂƐ͕�ϮϬϭϭͿ͘�

�ŚŽƌĂ� ďŝĞŶ͕� ŵĄƐ� ĂůůĄ� ĚĞ� ůŽƐ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ƋƵĞ� ĂĨĞĐƚĂŶ� ůĂ� ůĞŐĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕� ůĂ�
ŶŽ� ĂƌďŝƚƌĂƌŝĞĚĂĚ� ĞƐ� ƵŶ� ĐŽŶĐĞƉƚŽ� ŵƵĐŚŽ� ŵĄƐ� ĂŵƉůŝŽ� ƋƵĞ� ĚĞƉĞŶĚĞ� ĚĞ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�
ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ͕�ĞŶ�ĐŽŶĐŽƌĚĂŶĐŝĂ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĮŶĞƐ�ůĞŐşƟŵŽƐ�
ƋƵĞ�ƉĞƌƐŝŐƵĞ�Ğů��ƐƚĂĚŽ͘�

�Ŷ�ĞƐƚĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ƵŶ�ƉƌŝŵĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶĚƵĐĞ�ĐŽŶ�ĨĂĐŝůŝĚĂĚ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ�
ĞƐ�Ğů�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�>D�Ǉ�Ğů�Z>D͘��ů�ĂƐƵŵŝƌƐĞ�ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƷŶŝĐĂ�ŽƉĐŝſŶ�ƉŽƐŝďůĞ͕�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ŶŽ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�ƵŶ�ĂŶĄůŝƐŝƐ�
ĚĞ� ůĂƐ� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌĞƐ�ĚĞů� ĐĂƐŽ�ƋƵĞ�ŚĂŐĂŶ�ƉŽƐŝďůĞ� Ğů� ĞǀĂůƵĂƌ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�
ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�Ŷŝ�ĂƐƵŵĞŶ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĚĞďĞƌ�Ğů�ĂĚŽƉƚĂƌ�
ŵĞĚŝĚĂƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘��Ğ�ĂŚş� ƋƵĞ� ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƉĂƌƚĞŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�
ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ� ĐŽŶƚƌĂǀŝĞŶĞŶ� ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ� Ǉ� ǀĂůŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞďĞŶ�ĚĞ� ƌĞŐŝƌ� ĞŶ�ƵŶĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ�
ĚĞŵŽĐƌĄƟĐĂ� ;sĠůĞǌ�>ŽŽƌ� ǀ͘ �WĂŶĂŵĄ͕�ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϭϳϬ͖�>ſƉĞǌ��ůǀĂƌĞǌ� ǀ͘ �,ŽŶĚƵƌĂƐ͕�ϮϬϬϲ͕�
ƉĄƌƌ͘ ϵϱ͖�KEh͕�ϭϵϵϵď͕�ƉĄƌƌ͘ ϭϭͿ͘

ϰϲ��>Ă�ƌĞĨŽƌŵĂ�Ăů��ƌơĐƵůŽ�ϯϯ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͕�Ɛŝ�ďŝĞŶ�ŝŶĨŽƌƚƵŶĂĚĂ͕�ŶŽ�ĚĞďĞ�ĞŶƚĞŶĚĞƌƐĞ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�ƉŽƐŝďŝůŝƚĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ�ĞŶ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ĠƐƚĂ�ŶŽ�ĞŵĂŶĂ�Ŷŝ�ĞƐ�ƌĞŐůĂŵĞŶƚĂƌŝĂ�ĚĞů�ĂƌơĐƵůŽ�ϯϯ��ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͘
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�Ŷ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƚĠƌŵŝŶŽ͕�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ĐůĂƌŝĮĐĂƌ�Ğů�ĮŶ�ůĞŐşƟŵŽ�ƋƵĞ�ƉĞƌƐŝŐƵĞ�Ğů��ƐƚĂĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�̂ ſůŽ�Ă�ůĂ�ůƵǌ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĮŶĂůŝĚĂĚ�ŽďũĞƟǀĂ�Ǉ�ǀĄůŝĚĂ�ƉƵĞĚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌƐĞ�Ɛŝ�
ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ�ĐŽŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ũƵƌşĚŝĐŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�
ŚƵŵĂŶŽƐ͘�>Ă�>D�Ǉ�Ğů�Z>D�ŶŽ�ƉĂƌĞĐĞŶ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ůĂ�ĮŶĂůŝĚĂĚ�ůĞŐşƟŵĂ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĞŶ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ� Ă� ƋƵĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ� ĞƐƚĂ�
ĞƐƚƌĞĐŚĂŵĞŶƚĞ�ǀŝŶĐƵůĂĚĂ�Ăů�ŇƵũŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ƚƌĂŶƐŝƚĂŶ�ƉŽƌ�DĠǆŝĐŽ͕�ƉŽĚƌşĂ�ƉĞŶƐĂƌƐĞ�
ƋƵĞ�ůĂ�ĮŶĂůŝĚĂĚ�ůĞŐşƟŵĂ�ƋƵĞ�ƉĞƌƐŝŐƵĞ�Ğů��ƐƚĂĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞƐ�ĞǀŝƚĂƌ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ƐĞ�ƐƵƐƚƌĂŝŐĂŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŽůĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ͘ϰϳ�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ĞƐƚĂ�ĮŶĂůŝĚĂĚ�
no es per se�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ĚĞŵŽƐƚƌĂƌ�ůĂ�ŶŽ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĞĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ĐŽŵŽ�ƚĂŵƉŽĐŽ�
Ğů�ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ž�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ƌĞŵŽĐŝſŶ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘ϰϴ 

��ĮŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŶŽ�ƐĞĂ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƌ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�
ĚĞ�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ͕�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�
Ğů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ƐƵƐƚƌĂĐĐŝſŶ�ƐĞĂ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�
ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ͕�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ͕�Ǉ�ŶŽ�Ă�ůĂ�ŝŶǀĞƌƐĂ͘�
>Ă�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƚĞŶĚƌşĂ�ƋƵĞ�ũƵƐƟĮĐĂƌ�ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ�ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ĂůƚŽ�ƌŝĞƐŐŽ�
ĚĞ�ƐƵƐƚƌĂĐĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ž�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ĨƌĞŶƚĞ�Ăů�ƋƵĞ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞ�ŽƚƌŽ�
ƌĞĐƵƌƐŽ�Ž�ŵĞĚŝĚĂ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ƉĂƌĂ�ĂůĐĂŶǌĂƌ�ůŽƐ�ĮŶĞƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌƐŝŐƵĞ�Ğů��ƐƚĂĚŽ͘��Ɛ�ĚĞĐŝƌ͕ �ĂƷŶ�
ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ƵŶ�ĮŶ� ůĞŐşƟŵŽ͕�ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞ�ƐĞĂ͕� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞďĞ�ĚĞ�ƐĞƌ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ͕�
ƌĂǌŽŶĂďůĞ͕� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂů͕� Ğů� ƷůƟŵŽ� ƌĞĐƵƌƐŽ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ� Ǉ� ƉŽƌ� Ğů�ŵĞŶŽƌ� ƟĞŵƉŽ�ƉŽƐŝďůĞ͘�
�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĂŶƚĞ�ƵŶ�ƌŝĞƐŐŽ�Ǉ�ĮŶ�ůĞŐşƟŵŽ�ĚĞďĞŶ�ĞǀĂůƵĂƌƐĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŽƉƚĂƌ�ƉŽƌ�
ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘

�Ğ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ǉ�ůŽƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂŶ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�
ĐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͕�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŵŝƟĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�/ED�ƐſůŽ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ŵŽƟǀĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ǉ�ĨƵŶĚĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ůŝƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�
ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�ůĞŐĂůĞƐ�ƋƵĞ�ŚĂďŝůŝƚĂŶ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘��Ɛ�ĚĞĐŝƌ͕ �ŶŽ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂ�ƵŶĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�Ă�ůĂ�ůƵǌ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞ�
ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ͕�Ŷŝ�ƚĂŵƉŽĐŽ�ƐĞ�ĂŶĂůŝǌĂ�ůĂ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ŵĞŶŽƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƟǀĂƐ͘�

�ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂ�>D�Ǉ�Ğů�Z>D�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ�ƟĞŶĞ�ƉŽƌ�ŽďũĞƚŽ�
ĚĂƌ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ăů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͕�ůĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ͕�
ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƌĞƚŽƌŶŽ�Ǉ�ůĂ�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ�;�ƌƚ͘�ϯ͕�ĨƌĂĐ͘�yy�Ǉ�ϲϴ�ƉĄƌƌ͘ �//͕�>DͿ͘�ϰϵ�̂ ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�
ĞƐƚŽƐ� ŽďũĞƟǀŽƐ� ƚĂŵƉŽĐŽ� ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ� Ž� ĐŽŶĚƵĐĞŶ� Ă� ĮŶĞƐ� ůĞŐşƟŵŽƐ͕� Ŷŝ� ũƵƐƟĮĐĂŶ� ĞŶ� Ɛş�
ŵŝƐŵŽƐ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘��ƷŶ�ĂŶƚĞ�Ğů�ƌĞƚŽƌŶŽ�Ž�ůĂ�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ�

ϰϳ���ů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ƐƵƐƚƌĂĐĐŝſŶ�ĞǆŝƐƚĞ�ĞŶ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ĚĞƐƟŶŽ�Ǉ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ͕�ƐſůŽ�ƋƵĞ�ĞŶ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ĚĞƐƟŶŽ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐĞ�ƐƵƐƚƌĂĞŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�
ĐŽŶƚƌŽůĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�Ǉ�ŶŽ�ƐĞƌ�ƌĞƚŽƌŶĂĚŽƐ�Ž�ĚĞƉŽƌƚĂĚŽƐ�Ă�ƐƵƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ͘�;ĐŽŶƐƵůƚĂƌ͗��ƵƌŶŚĂŵ͕�ϮϬϬϯͿ͘

ϰϴ���ů�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�ƐŽďƌĞ��ĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐ��ƌďŝƚƌĂƌŝĂƐ�ŚĂ�ƐĞŹĂůĂĚŽ�ƋƵĞ�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�ƐƵ�ƌĞŵŽĐŝſŶ�
ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ƉŽĚƌşĂ�ƐĞƌ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ĐƵĂŶĚŽ�ǇĂ�ƐĞ�ŚĂǇĂ�ĚŝĐƚĂĚŽ�ůĂ�ŽƌĚĞŶ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�;KEh͕�ϮϬϭϬĐ͕�ϭϴ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ͕�ƉĄƌƌ͘ ϱϵͿ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ŶŽ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�
ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�ůĂ�ƌĞŵŽĐŝſŶ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƵŶ�ĮŶ�ůĞŐşƟŵŽ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͘

ϰϵ�����ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�>'W͕ �ůĂ�>D�ƐĞ�ŽĐƵƉĂ�ŵĄƐ�ĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�ĚĞů�ƌĞƚŽƌŶŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ƋƵĞ�ĚĞ�ŶŽƌŵĂƌ�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�ĚĞ�
ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ͘��Ğ�ƚĂů�ƐƵĞƌƚĞ�ƋƵĞ�ĐĂƐŝ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ƌĞůĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƐĞ�ĞŶĨŽĐĂŶ�ĞŶ�ŵĞŶĐŝŽŶĂƌ�Ğů�ƌĞƚŽƌŶŽ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞŶ�
ůŽƐ�ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ�ĞŶ�Ğů��ƌơĐƵůŽ�ϭϰϰ�ĚĞ�ůĂ�>D�ƚĞŶĚƌşĂ�ůƵŐĂƌ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͘�
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ĞƐ�ĨĂĐƟďůĞ�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĠƐƚĂƐ�ůůĞŐĂŶ�Ă�ƐĞƌ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�
ĞǆŝƚŽƐĂƐ�ĐŽŶ�ŶŝǀĞůĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ĚĞ�
ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ��ƐƚĂĚŽƐ�;�ŽŶƐƵůƚĂƌ͗��ĚǁĂƌĚƐ͕�ϮϬϭϭͿ͘�

^ĂůǀŽ�ĞŶ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ͕�ůĂ�ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�ŶŽ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�
Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ƉĂƌĂ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƋƵĞ� ĚĞďĂŶ� ƐĞƌ� ƌĞƚŽƌŶĂĚĂƐ� Ž� ĚĞƉŽƌƚĂĚĂƐ͕� ĂƷŶ� ĐƵĂŶĚŽ� Ğů�
ƌĞƚŽƌŶŽ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ŝŵƉůŝĐĂ�ůĂ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�Ǉ�
ƉŽƌ�ĞůůŽ͕�ŶŽ�ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌşĂ�ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ�ũƵƐƟĮĐĂĚĂ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ƌŝĞƐŐŽ�
ĚĞ�ƐƵƐƚƌĂĐĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ͘��Ğ�ŚĞĐŚŽ͕�ĞŶ�ŶŽ�ƉŽĐĂƐ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ�ŽĐƵƌƌĞ�
ƋƵĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƋƵĞ� ƚƌĂŶƐŝƚĂŶ�ƉŽƌ�DĠǆŝĐŽ�ĂĐƵĚĞŶ�ĂŶƚĞ� ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ƌĞƚŽƌŶĂƐ͕�ŶŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ƐŽŶ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ĞŶ��D�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ĞůůŽ�ŽĐƵƌƌĞ͘ϱϬ 

>Ă�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƟĞŶĚĞ�Ă�ƐĞƌ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�
ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽƐ�Ž�ũƵĚŝĐŝĂůĞƐ͕�Ǉ�ĚĞ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�Ăů�ƉůĂǌŽ�ŵĄǆŝŵŽ�
ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘��ƵŶƋƵĞ�ůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƉůĂǌŽƐ�ƉĞƌĞŶƚŽƌŝŽƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
Ǉ�ĂůŐƵŶĂƐ�ƐĂůǀĂŐƵĂƌĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ǀĞůĂƌ�ƉŽƌ�ƐƵ�ŶŽ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĞĚĂĚ͕�ĠƐƚĂƐ�ŶŽ�ƐŽŶ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞƐ͘��Ɛş�ƉŽƌ�
ĞũĞŵƉůŽ͕�ůĂ�ƉƌĞǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�>D�ƌĞůĂƟǀĂ�Ăů�ĚĞďĞƌ�ĚĞ�ŶŽƟĮĐĂƌ�ƉŽƌ�ĞƐĐƌŝƚŽ�Ă�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƐŽďƌĞ�
ůĂƐ�ƌĂǌŽŶĞƐ�Ǉ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽƌƌŽŐĂƌ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉŽƌ�ŵĄƐ�ĚĞ�ϭϱ�ĚşĂƐ�ƉŽĚƌşĂ͕�ďĂũŽ�
ŽƚƌĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ͕�ƐĞƌ�ƵŶ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ�ĚĞ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĂƵƚŽŵĄƟĐĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�
ĞƐƚŽ�ŶŽ�ĞƐ�ĂƐş�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ƋƵĞ�ƚĂů�ƉƌĞǀŝƐŝſŶ�ŶŽ�ƉƌĞǀĠ�ǀĂůŽƌĂƌ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�
ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�Ă�ůĂ�ůƵǌ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ƋƵĞ�ŽďƐƚĂĐƵůŝǌĂ�Ğů�ƌĞƚŽƌŶŽ�Ž�ůĂ�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ͘�

�Ŷ�ĐƵĂŶƚŽ�Ă� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ĚĞƐƟŶŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ĞŶ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐƵ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�ĐŽŵŽ�Ğů�ǀşŶĐƵůŽ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ĐŽŶ�ĂůŐƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŵĞǆŝĐĂŶĂ�
Ž� ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ� ƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͕ϱϭ� ĞƐ� ĚŝİĐŝů� ƋƵĞ� ůĂ� ƉƌŝǀĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ� ƉĂƌĂ� ĞĨĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ƐƵ�
ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŶŽ�ƌĞƐƵůƚĞ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ͘ϱϮ�DĄǆŝŵĞ�ĐƵĂŶĚŽ�ĞƐ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂĐĞ�ƌĞĐĂĞƌ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƐĂůŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐƚĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕ϱϯ�Ǉ�ŶŽ�
ĂƐş�ĞŶ�Ğů�/ED͘��Ɛ�ĞƐƚĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ůĂ�ƋƵĞ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞďĞ�ƉƌŽďĂƌ�
Ǉ�ũƵƐƟĮĐĂƌ�ĐŽŶ�ƚŽĚĂ�ĐůĂƌŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ƉƌŝǀĂƟǀĂ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĂƌĂ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƋƵĞ�
ƉƵĞĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ�ƐƵ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�ŶŽ�ƐſůŽ�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ͕�ƐŝŶŽ� ůĂ�ƷŶŝĐĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�
ƉŽƐŝďůĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞů�ĐĂƐŽ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ͘�

ϱϬ���ƐƚŽ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƌĞĐĂďĂĚĂ�ĞŶ�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂƐ�ĐŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�ƉĞƌŽ�ƋƵĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ƌĞŇĞũĂ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ĞŶ�Ğů�ŝŶĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ůĂ�
K/D�ƐŽďƌĞ�ďƵĞŶĂƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƐĞĐƵĞƐƚƌŽ�Ă�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘��Ŷ�ĠƐƚĞ�ƐĞ�ƐĞŹĂůĂ�ƋƵĞ͕�͞ŵƵĐŚĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƌĞƚŽƌŶŽ�
Ă�ƐƵƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ͕�ƉĞƌŽ�ŶŽ�ƋƵŝĞƌĞŶ�ĚĞŶƵŶĐŝĂƌ�ůŽƐ�ŚĞĐŚŽƐ�Ž�ĂĐĐĞĚĞƌ�Ă�ůĂƐ�ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͕�ƉĂƌĂ�ƐĞŐƵŝƌ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞƚŽƌŶŽ�
ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽ�ĂƐŝƐƟĚŽ͟;K/D͕�ϮϬϭϮĂ͕�Ɖ͘ϭϯ͕�ĠŶĨĂƐŝƐ�ĂŹĂĚŝĚŽͿ͘

ϱϭ���Ŷ�ĨŽƌŵĂ�ĂŶĄůŽŐĂ�Ăů�ǀşŶĐƵůŽ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ƐĞ�ƌĞŐƵůĂ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĞǆĐĞĚĞŶ�Ğů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚŽ�Ǉ�ĚĞ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ƋƵĞ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�
ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�Ă� ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�ƐƵ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ͘��Ɛ�ĚĞĐŝƌ͕ � ƐĞ� ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĚĞƐƟŶŽ�ƐŽďƌĞ� ůĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ĞǆƉůŝĐĂ�ĮŶ�
ůĞŐşƟŵĂŵĞŶƚĞ�ǀĄůŝĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉĞƌƐŝŐƵĞ�ĐŽŶ�ƐƵ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂĚĂ�Ǉ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ͘�

ϱϮ� >Ă� �/�,�ĞŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ůĂ� ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůŝďĞƌƚĂĚ� ƌĞĮĞƌĞ� ĞƐƉĞĐşĮĐĂŵĞŶƚĞ� Ăů� ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� Ă� ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ� ĞŶ� ůŝďĞƌƚĂĚ�
ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ�ƐƵƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�;�/�,͕�ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϯϵͿ͘

ϱϯ���Ŷ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ƌơĐƵůŽƐ�ϭϯϯ�Ǉ�ϭϯϰ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞ�ůŽƐ��ƌơĐƵůŽƐ�ϭϰϬ�Ǉ�ϭϰϭ�ĚĞ�ƐƵ�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ͕�ƉĂƌĂ�ĞǆƉĞĚŝƌ�Ğů�ŽĮĐŝŽ�ĚĞ�ƐĂůŝĚĂ�ĚĞ�
ůĂ�ĞƐƚĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ž�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂů�Ă�ĂůŐƵŝĞŶ�ƋƵĞ�ŵĂŶŝĮĞƐƚĂ�ǀşŶĐƵůŽ�ĮůŝĂů�Ž�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŵĞǆŝĐĂŶĂ�Ž�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�
ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ�ůŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ƋƵĞ�ĮũĂ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ďĂũŽ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ůůĞǀĂƌĄ�Ă�ĐĂďŽ�ůĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�
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>Ž� ĂŶƚĞƌŝŽƌ� ŵƵĞƐƚƌĂ� ƋƵĞ� ĞƐ� ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ� ƵŶ� ĂŶĄůŝƐŝƐ� Ǉ� ũƵƐƟĮĐĂĐŝſŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĚĞ� ůĂ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƐŝŶ�ŝŵƉŽƌƚĂƌ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ�ĞŶ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�Ž�ĚĞƐƟŶŽ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĚĞů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�
ĐĂďĂů�ĚĞ� ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞů�ĚĞďŝĚŽ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĞŶ� ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ� ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĚŝĐŚĂ�
ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ͕�ƐƵ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ƉĞƌŝſĚŝĐĂ�Ǉ�ƉŽƐŝďŝůŝƚĂƌ�ůĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ũƵĚŝĐŝĂů͘��Ğ�ůŽ�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕�ŶŽ�
ƐſůŽ�ƐĞ�ŽďƐƚĂĐƵůŝǌĂ� ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ăů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă� ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕� ƚĂŵďŝĠŶ�ƐĞ� ŝŵƉŝĚĞ�
ƌĂĐŝŽŶĂůŝǌĂƌ�Ğů�ĐŽƐƚŽ�ŚƵŵĂŶŽ�Ǉ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ͕ϱϰ�Ǉ�ůĂ�ǀĂůŝĚĞǌ�ũƵƌşĚŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ͘��ĚĞŵĄƐ͕�
ƐĞ�ĂďƌĞ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉƌĂĐƟĐĂƐ�ŝŶĚĞƐĞĂďůĞƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ůůĞŐĂƌ�Ă�ĚĞƐǀŝĂƌ�ĮŶĞƐ�ůĞŐşƟŵŽƐ�
ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ŚĂĐŝĂ�ĮŶĞƐ�ŝůĞŐşƟŵŽƐ͕�ĐŽŵŽ�ƉŽĚƌşĂŶ�ƐĞƌ�Ğů�ĨƵŶŐŝƌ�ĚĞ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚŝƐƵĂƐŽƌŝŽ�Ž�
ƐĂŶĐŝŽŶĂƚŽƌŝŽ�Ă�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͘

�Ŷ� ĞƐĞ� ƐĞŶƟĚŽ͕� ƐĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĞ� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ͕� ŶŽƌŵĂƐ� Ǉ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� ƋƵĞ� ŽďůŝŐƵĞŶ�
Ă� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� Ă� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ůĂ� ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ� ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂ� Ğ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĂĚĂ�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ůŽƐ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ĚĞ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕� ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ� Ǉ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ͘� �ůůŽ͕� ĚĞŶƚƌŽ�
ĚĞ� ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ǇĂ�ƉƌĞǀĠŶ� ůĂ�>D�Ǉ�Ğů�Z>D�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ� Ž� ƉĂƌĂ� ĂƋƵĞůůĂƐ� ƋƵĞ� ĐĂƌĞĐĞŶ� ĚĞ� ƌĞŐƵůĂƌ� ĞƐƚĂŶĐŝĂ� Ǉ� ƉŽĚƌşĂŶ� ĂĐĐĞĚĞƌ� Ă�
ĞůůĂ͘��ĚĞŵĄƐ͕�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ� ĐŽŶƚĂƌ� ĐŽŶ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ůĞŐĂůĞƐ�ƋƵĞ�ŽďůŝŐƵĞŶ�Ă� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ůĂ�
ƌĞǀŝƐŝſŶ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ�Ǉ�ƉĞƌŝſĚŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŶ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂŐĂŶ�ƉŽƐŝďůĞ�Ğů�
ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĞĨĞĐƟǀŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐ�ĚĞů�ĚĞďŝĚŽ�ƉƌŽĐĞƐŽ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ũƵĚŝĐŝĂů͘�

ϱϰ���Ɛş�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂƐ�ĐŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ͕�Ğů�/ED�ĐĂƌĞĐĞ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƌĞĐŝƐĂ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ĐŽƐƚŽ�
ƚŽƚĂů�ƉŽƌ�ĚşĂ�ƋƵĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ŐĂƐƚŽ�ƉƷďůŝĐŽ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ͘
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͞>Ă��ůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ��ŝĚĞĂů�ĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ŽƌĚĞŶĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĞŶ�ƉƌŝŵĞƌ�ůƵŐĂƌ͕ �Ž�ůĂ�ƉƵĞƐƚĂ�

ĞŶ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƐŝŶ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�Ž�ďĂũŽ�ƉƌŽƚĞƐƚĂ͟
Ͳ�ůŝĐĞ��ĚǁĂƌĚƐ͕�ϮϬϭϭ͕�Ɖ͘�ϲϯ�;ǀĞƌƐŝſŶ�ĞƐƉĂŹŽůͿ

�ŽŵŽ�ƐĞ�ŚĂ�ƐĞŹĂůĂĚŽ͕�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ŶŽƌŵĂƟǀŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ĐŽŵŽ�ƌĞŐůĂ�
ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ĚĞƚĞĐƚĂĚĂƐ�
ƉŽƌ� ůĂƐ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͕� ĞƐƚĂďůĞĐŝĞŶĚŽ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ƌĞŐƵůĂĐŝŽŶĞƐ�
ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘��ů�ŵŝƐŵŽ�ƟĞŵƉŽ͕�ůĂ�>D�Ǉ�Ğů�Z>D�ĞŶĨĂƟǌĂŶ�ƚĂŵďŝĠŶ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�
ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽƐ͕�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ǉ�ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�ŵĄƐ�ĂĐŽƌĚĞƐ�Ă�ůŽƐ�ƟƉŽƐ�ĚĞ�ŇƵũŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�
Ǉ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘�
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>ŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ǉ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�Ă�ůŽƐ�ƋƵĞ�ůĂ�>D�ĚĂ�ĞǆƉůşĐŝƚĂ�Ž�ŝŵƉůşĐŝƚĂŵĞŶƚĞ�ƵŶ�
ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚŽ�ƐŽŶ͗�

ĂͿ� WĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ĚĞƐƟŶŽ�ĐŽŵŽ�ƉƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞŶ�ǀşŶĐƵůŽƐ�
ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ�Ž�ĮůŝĂůĞƐ�ĐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵĞǆŝĐĂŶĂƐ�Ž�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ƌĞŐƵůĂƌ�
ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ƌĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ǀĞŶĐŝĚŽ�;ϲϬ�ĚşĂƐͿ�Ǉ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌŽŶ�ĂůŐƵŶĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ŶŽ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚĂ�ƉŽƌ�ƐƵ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ͘

ďͿ� EŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ
ĐͿ� EŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ
ĚͿ� sŝĐƟŵĂƐ͕�ƚĞƐƟŐŽƐ�Ƶ�ŽĨĞŶĚŝĚŽƐ�ĚĞ�ĚĞůŝƚŽƐ�ĐŽŵĞƟĚŽƐ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ
ĞͿ� WĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ŵĠĚŝĐĂƐ�ǇͬŽ�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂƐ
ĨͿ� sşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŐͿ� WĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ĞŶ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ
ŚͿ� WĞƌƐŽŶĂƐ�ƐƵũĞƚĂƐ�Ăů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ϲϬ�ĚşĂƐ

�Ğ�ĞƐƚŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�Ǉ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ͕�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ĚĞ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ� ƐŽŶ� ŽďũĞƚŽ� ĚĞ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� Ǉ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ� ĚĞ� ĂƚĞŶĐŝſŶ�
Ǉ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ͘ϱϱ� �ů� ĐƌŝƚĞƌŝŽ� ĚĞ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ� ŝŶĐůƵǇĞ� Ă� ŶŝŹŽƐ͕� ŶŝŹĂƐ� Ǉ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ� ŶŽ�
ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͖�ǀşĐƟŵĂƐ͕�ŽĨĞŶĚŝĚŽƐ�Ž�ƚĞƐƟŐŽƐ�ĚĞ�ĚĞůŝƚŽƐ�ĐŽŵĞƟĚŽƐ�ĞŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͖�
ŵƵũĞƌĞƐ� ĞŵďĂƌĂǌĂĚĂƐ͖� ĂĚƵůƚŽƐ� ŵĂǇŽƌĞƐ͖� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŶ� ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� Ǉ͕ � ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĐŽŶ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ŵĠĚŝĐĂƐ� Ž� ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂƐ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌĂƐ� ;�ƌƚ͘� ϳϯ͕� >D͖� �ƌƚ͘� ϭϴϱ͕� Z>DͿ͘ϱϲ 
>Ă�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�Ǉ�ĂĐƚƵĂƌ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂ�ĂŶƚĞ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�Ǉ�
ĐŽŵƉůĞũĂƐ�ƟĞŶĞ�ƵŶ�ĞĨĞĐƚŽ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ž�
ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ĨŽƌŵĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘

>ĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�>D�Ǉ�Ğů�Z>D�ƐŽŶ�ƉĞƌĨĞĐƟďůĞƐ�ǇĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�
ŽƉĞƌĂŶ�Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ� ůĂ�ĚĞƚĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ŽďũĞƟǀĂ�Ǉ� ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĚĞ� ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�
ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�Ŷŝ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂŶ�ƵŶĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƋƵĞ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ�ĐŽŶĐƌĞƚŽ�
ƌĞƐƵůƚĂŶ�ŝĚſŶĞĂƐ�Ž�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂƌ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�
Ɛş� ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ�ƵŶ�ƉƌŝŵĞƌ�ƉĂƐŽ�ĞŶ� ůĂ� ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�Ǉ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ƋƵĞ�
ƉĞƌŵŝƚĂŶ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĞƐĞ�ƟƉŽ�ĚĞ�ǀĂůŽƌĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĂĐĐĞĚĞƌ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŽƉŽƌƚƵŶĂ�Ǉ�ĞĨĞĐƟǀĂ�Ă�ůĂƐ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƚĂůůĂŶ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ͘

ϱϱ��Ŷ�DĠǆŝĐŽ�ƚĂŶƚŽ�Ğů�WůĂŶ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ϮϬϬϳͲϮϬϭϮ͕�ĐŽŵŽ�ůĂ�>ĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�^ŽĐŝĂů͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ğů��ŽŶƐĞũŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�WƌĞǀĞŶŝƌ�
ůĂ� �ŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ� Ǉ� ůĂ� >y/� ůĞŐŝƐůĂƚƵƌĂ� ĚĞ� ůĂ� �ĄŵĂƌĂ� ĚĞ� �ŝƉƵƚĂĚŽƐ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂŶ� ĚĞĮŶŝĐŝŽŶĞƐ� Ž� ŶŽĐŝŽŶĞƐ� ƐŽďƌĞ� ůŽ� ƋƵĞ� ĚĞďĞ� ĞŶƚĞŶĚĞƌƐĞ� ƉŽƌ�
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�Ž�ŐƌƵƉŽƐ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞƐ͘��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ƚĂůĞƐ�ĂĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�ůĂ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ĚĞĮŶŝĚĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĂĚƋƵŝĞƌĞ�ƵŶĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂ͕�ƵŶ�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ž�ƵŶ�ĐŽůĞĐƟǀŽ͕�ĚĞƌŝǀĂĚĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ� ;ŐĠŶĞƌŽ͕�ĞĚĂĚ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ǇͬŽ�ĚĞ�ŵƷůƟƉůĞƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�
ƌŽĚĞĂŶ�ƐƵ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�;ƐŽĐŝĂůĞƐ͕�ƉŽůşƟĐŽƐ͕�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ͕�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�Ǉ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�Ž�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ƐĞ�ĂĨĞĐƚĂ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�Ǉ�
ŐŽĐĞ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ͕�Ǉ�ƐĞ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƐƵĨƌŝƌ�ĂďƵƐŽƐ͕�ĂŐƌĞƐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ǀŝŽůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�;�ŽŶƐƵůƚĂƌ��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�
ĚĞ�ůĂƐ�&ŝŶĂŶǌĂƐ�WƷďůŝĐĂƐ�΀��&W΁͕�ϮϬϭϭ͖�'ŽďŝĞƌŶŽ�&ĞĚĞƌĂů͕�ϮϬϬϳ͕�KďũĞƟǀŽ�ϭϮ�ĚĞů��ũĞ�ϭ͕�Ɖ͘�ϲϲͿ͘�

ϱϲ��>ĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ͕�ŽĨĞŶĚŝĚŽƐ�Ǉ�ƚĞƐƟŐŽƐ�ĚĞů�ĚĞůŝƚŽ͖�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂ͖�Ǉ͕ �ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ǇĂ�ƚĞŶşĂŶ�ƵŶ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚŽ�
ĚĞƐĚĞ�ŚĂĐĞ�ǀĂƌŝŽƐ�ĂŹŽƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƌĞƐ�ĞŵŝƟĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů� /ED�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ƋƵĞ� ůĂ�>'W�ŶŽ� ůĂƐ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂďĂ͘��ŽŶ�Ğů�ŶƵĞǀŽ�ŵĂƌĐŽ� ũƵƌşĚŝĐŽ�ĞƐ�
ƉƌŽďĂďůĞ�ƋƵĞ�ƚĂůĞƐ�ĐŝƌĐƵůĂƌĞƐ�ƋƵĞĚĞŶ�ƐŝŶ�ĞĨĞĐƚŽ͕�ƉĞƌŽ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ�Ğů�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƚƵĂů�ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�
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ϯ͘ϭ���>Ă�ŶŽ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�
ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ��

͞>Ă�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ŶŝŹŽ�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
Ž�ůĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉĂĚƌĞƐ͕�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƵŶĂ�ǀŝŽůĂĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞů�ŶŝŹŽ�Ǉ

�ƐŝĞŵƉƌĞ�ĐŽŶƚƌĂǀŝĞŶĞ�Ğů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ŶŝŹŽ͟
Ͳ�ŽŵŝƚĠ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞů�EŝŹŽ�ϮϬϭϯ͕�ƉĄƌƌ͘ ϳϴ�;ƚƌĂĚƵĐĐŝſŶ�ůŝďƌĞͿ

 
ϯ͘ϭ͘ϭ���EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ

�Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ăů��ƌơĐƵůŽ�ϭϭϮ�ĚĞ�ůĂ�>D͕�ůŽƐ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ƉƵĞƐƚŽƐ�
Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞů�/ED�ĚĞďĞŶ�ƐĞƌ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ�Ăů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�
Ğů��ĞƐĂƌƌŽůůŽ� /ŶƚĞŐƌĂů� ĚĞ� ůĂ� &ĂŵŝůŝĂ� ;�/&Ϳ� Ǉ� Ă� ůŽƐ� ^ŝƐƚĞŵĂƐ��/&� ĞƐƚĂƚĂůĞƐ͕�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ� Ǉ�
ĚĞů� �ŝƐƚƌŝƚŽ� &ĞĚĞƌĂů� ͞ĐŽŶ� Ğů� ŽďũĞƚŽ� ĚĞ� ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƌ� ƐƵ� ĞƐƚĂŶĐŝĂ� ĞŶ� ůƵŐĂƌĞƐ� ĚŽŶĚĞ� ƐĞ� ůĞƐ�
ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĞ� ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƐĞ�ƌĞƐƵĞůǀĞ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘͟ ��ƐƚŽ�
ĚĂĚŽ�ƋƵĞ� ůĂƐ� ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ��/&� ƐŽŶ� ůĂƐ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ� ƌĞĐƚŽƌĂƐ�Ǉ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�
ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘

�ů�Z>D�ƐĞŹĂůĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ĚĞďĞƌĄŶ�ǀĞůĂƌ�ƉŽƌƋƵĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�
ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ŶŽ�ƉĞƌŵĂŶĞǌĐĂŶ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ƐĂůǀŽ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�Ǉ�ƉŽƌ�Ğů�ƉĞƌŝŽĚŽ�
ĚĞ�ƟĞŵƉŽ�ŵĄƐ�ďƌĞǀĞ�ƉŽƐŝďůĞ͘��Ɛ�ĚĞĐŝƌ͕ �ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͕�ĂƚĞŶƚĂƐ�Ăů�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�
ĚĞů�ĂƌơĐƵůŽ�ϯϳ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞů�EŝŹŽϱϳ�Ǉ�ĞŶ�ĐŽŶĐŽƌĚĂŶĐŝĂ�ĐŽŶ�ůŽƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞů� ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͕ �ƉƌŽ�ŚŽŵŝŶĞ�Ğ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ͕�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ƵŶĂ�
ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ�ƉƌŽŚŝďŝĐŝſŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ŶŽ�
ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂϱϴ͘�

�� ĞĨĞĐƚŽ� ĚĞ� ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ� ůĂ� ŶŽ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ŶŝŹŽƐ͕� ŶŝŹĂƐ� Ǉ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ŶŽ�
ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ� ĞŶ� ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͕� ůĂ� ŶŽƌŵĂƟǀĂ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ĞƐƚĂďůĞĐĞ� ƚƌĞƐ�
ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶĐƌĞƚĂƐ͗

ϭͿ� �ů� ĚĞďĞƌ� ĚĞů� �/&� ĞŶ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ� Ăů� /ED� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ� ƐŽďƌĞ�
ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƉƷďůŝĐĂ�Ž�ƉƌŝǀĂĚĂ�ƋƵĞ�ĚĞŶ�Ğů�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͕�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĂ�Ğů�ŶŝŹŽ͕�ŶŝŹĂ�Ž�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽ�
ĐƵĂŶĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂů�Ğů� ^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů��/&�Ǉ� ůŽƐ�^ŝƐƚĞŵĂƐ�
�ƐƚĂƚĂůĞƐ�Ǉ�ĚĞů��ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů�ŶŽ�ĞƐƚĞ�ĞŶ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŚĂĐĞƌůŽ͘

ϮͿ� �ƐƚĂďůĞĐĞ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ƐŽďƌĞ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�Ğů��/&�ŶŽ�ƉƵĞĚĞ�
ƉƌŽǀĞĞƌ�ĚĞ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͕�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�;�ƌƚ͘�ϭϳϱ͕�Z>DͿ͘

ϱϳ����ů�ĂƌơĐƵůŽ�ĞŶ�ŵĞŶĐŝſŶ�ƉƌĞĐĞƉƚƷĂ͗�͚EŝŶŐƷŶ�ŶŝŹŽ�ƐĞĂ�ƉƌŝǀĂĚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ŝůĞŐĂů�Ž�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂŵĞŶƚĞ͘�>Ă�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�Ğů�ĞŶĐĂƌĐĞůĂŵŝĞŶƚŽ�Ž�ůĂ�ƉƌŝƐŝſŶ�
ĚĞ�ƵŶ�ŶŝŹŽ�ƐĞ�ůůĞǀĂƌĄ�Ă�ĐĂďŽ�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůĂ�ůĞǇ�Ǉ�ƐĞ�ƵƟůŝǌĂƌĄ�ƚĂŶ�ƐſůŽ�ĐŽŵŽ�ŵĞĚŝĚĂ�ĚĞ�ƷůƟŵŽ�ƌĞĐƵƌƐŽ�Ǉ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ�ŵĄƐ�ďƌĞǀĞ�
ƋƵĞ�ƉƌŽĐĞĚĂ͛

ϱϴ���Ŷ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă�ůŽ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϭϮ�ĚĞ�ůĂ�>D͕�Ğů��ƐƚĂĚŽ�DĞǆŝĐĂŶŽ�ĞŶ�ůĂƐ�KďƐĞƌǀĂĐŝŽŶĞƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ�ĞŶǀŝĂĚĂƐ�Ă�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞ�KƉŝŶŝſŶ�
�ŽŶƐƵůƟǀĂ�ĨŽƌŵƵůĂĚĂ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞů��ŽŶŽ�^Ƶƌ�ĨƵĞ�ĞŶĨĄƟĐŽ�ĞŶ�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ͗�͞EE��ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ŶŽ�ƐŽŶ�ƉƌŝǀĂĚŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ůŝďĞƌƚĂĚ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�
ƐŽŶ�ůůĞǀĂĚŽƐ�Ă�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ůĞƐ�ƉƌŽƚĞŐĞ�Ǉ�ƐĞ�ůĞƐ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƐĞ�ƌĞƐƵĞůǀĞ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�
ĂƚĞŶĚŝĞŶĚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ�Ăů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ŶŝŹŽ͟�;'ŽďŝĞƌŶŽ�&ĞĚĞƌĂů͕�ϮϬϭϮ͕�ƉĄƌƌ͘ ϭϬϳͿ�



�®¦Ä®����Ý®Ä��ø��Ö�®ÌÄ͗
�½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý���½����ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä�D�ø®�Ê

123

ϯͿ� >Ă�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞů�/ED�ĚĞ�ĐĞůĞďƌĂƌ�ĐŽŶǀĞŶŝŽƐ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�
ƉƷďůŝĐĂƐ� Ǉ� ƉƌŝǀĂĚĂƐ�Ž�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ� Ǉ� ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ĚĞ� ůĂ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ�
ĨĞĚĞƌĂů͕�ůŽĐĂů�Ž�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ďƌŝŶĚĞŶ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ͕�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�Ă�
EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�;�ƌƚ͘�ϳϯ͕�>DͿ͘

WĞƐĞ�Ă�ƋƵĞ�ůĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ�ƵŶ�ĂǀĂŶĐĞ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ͕�ůĂ�ŶŽ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�EE��
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ŝŶĐůƵǇĞ�Ă�ƚŽĚĂ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�Ǉ͕ �ŚĂƐƚĂ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ͕�ƚĂŵƉŽĐŽ�ƟĞŶĞ�ůŽƐ�
ĞĨĞĐƚŽƐ�ĚĞƐĞĂďůĞƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂ͘�

>Ă�>D�Ǉ�Ğů�Z>D�ĞǆĐůƵǇĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ă�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ƉŽƌ� ƐƵƐ�ƉĂĚƌĞƐ�Ž� ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ͘ϱϵ��ů� ƐŽƐůĂǇĂƌ�ƋƵĞ� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞƐ�ĞŶ� ƚŽĚŽƐ�
ůŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ŝŶĚĞƐĞĂďůĞ� Ǉ� ĐŽŶƚƌĂƌŝĂ� Ă� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ� ůĂ� ŝŶĨĂŶĐŝĂ͕� ƐƵ� ĂĚĞĐƵĂĚĂ�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ƐĞ� ƉĂƌĐŝĂůŝǌĂ� Ǉ� ĐŽĂƌƚĂ͘� �Ğ� ĂŚş� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĞŶ� ƋƵĞ� Ğů� �ƐƚĂĚŽ� ǀĞůĞ� ƚĂŵďŝĠŶ�
ƉŽƌ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉĂĚƌĞƐ�Ž�
ŐƵĂƌĚŝĂŶĞƐ�ůĞŐĂůĞƐ͕�ďĂũŽ�ůĂ�ƉƌĞŵŝƐĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ăů�ĞƐƚĂƌ�ĞůůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ŶŽ�ĞƐƚĄŶ�
ĞŶ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƉƌŽǀĞĞƌůĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ͘ϲϬ 

�ŚŽƌĂ�ďŝĞŶ͕�ĞŶ�Ğů�ĞŶƚĞŶĚŝĚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ũƵƌşĚŝĐŽ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�͚ĞƐƉĞĐŝĂů͛�ĞƐƚĄ�ĚĞƐƟŶĂĚŽ�
ƉĂƌĂ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͕�ŶŽƐ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ĐŽŶ�ƋƵĞ�ůĂ�>D�ƉĂƌĞĐĞ�ƐƵŐĞƌŝƌ�
ƋƵĞ�ĚŝĐŚŽƐ�EE��ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ�Ă�ůŽƐ�^ŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ƋƵĞĚĂŶ�ĨŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ�ďĂũŽ�Ğů�ƉŽĚĞƌ�ĚĞ�ůĂ�
ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�Ăů�ƐĞŹĂůĂƌƐĞ͗�͞�ƵĂŶĚŽ�ĂůŐƵŶĂ�ŶŝŹĂ͕�ŶŝŹŽ�Ž�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�
ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽ͕�ƐĞĂ�ƉƵĞƐƚŽ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�ƋƵĞĚĂƌĄ�ďĂũŽ�ƐƵ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ͘͟ �;�ƌƚ͘�
ϭϭϮ͕� >DͿ��Ğ� ƐĞƌ� ĂƐş͕� ůĂ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ� ŶŽ� ĞƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŶƚƌĂƌŝĂ� Ă�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� ĚĞ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ƋƵĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůŵĞŶƚĞ�ŐŽĐĞŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�
ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�Ɛŝ�ĞŶƚƌĂƌşĂ�ĞŶ�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�
Ă�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�EE�͕�Ǉ�ĞŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ĞƐƚŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ͕�Ă�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ĞƐ�ĚĞďŝĞƌĂ�
ŽƉĞƌĂƌ�ůĂ�ŶŽ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘�

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕� ƐĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂŶ� ŽƚƌŽƐ� ƌĞƚŽƐ� ƉƌĄĐƟĐŽƐ� Ǉ� ĚĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ƋƵĞ� ĂĨĞĐƚĂŶ� Ğů�
ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĞĨĞĐƟǀŽ� ĚĞ� ůĂ� >D� ĞŶ� ƌĞůĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ůĂ� ŶŽ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� EE�� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͘��Ŷ�ƉƌŝŵĞƌ�ƚĠƌŵŝŶŽ͕� ůŽƐ�EE��ĞŶ�ĐƵĞƐƟſŶ�ŶŽ�ŐŽǌĂŶ�ĚĞů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ƵŶĂ�
ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ǇͬŽ�ůŝďĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ŵŝƐŵŽ�ĚĞ�ůĂ�ǀĞƌŝĮĐĂĐŝſŶ�Ž�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�
ƐŝŶŽ�ŚĂƐƚĂ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƵĞƐƚĂ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĂŶƚĞ�Ğů�/ED͘�>Ž�ĚĞƐĞĂďůĞ�ƐĞƌşĂ�ƋƵĞ�ĚĞƐĚĞ�ƋƵĞ�

ϱϵ��>Ă��/�,͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ŚĂ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĚŽ�ƋƵĞ�Ɛŝ�ďŝĞŶ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŵĞŶŽƌ�ĚĞ�ϭϴ�ĂŹŽƐ�ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�ƉƵĞĚĞ�ĞƐƚĂƌ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂĚĂ�ĞŶ�
ůĂ�ƉƌĞƐĞƌǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ĨĂŵŝůŝĂƌ͕ �ĂƷŶ�ĞŶ�ĞƐƚŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ƐĞ�ĚĞďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ĞŶ�ƉƌŝŵĞƌ�ůƵŐĂƌ�Ğů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ŶŝŹŽ�Ǉ�ƵƟůŝǌĂƌ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀŽƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ƋƵĞ�Ăů�ŵŝƐŵŽ�ƟĞŵƉŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞŶ�ůĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂŵŝůŝĂ�;�/�,͕�ϮϬϭϭͿ͘�

ϲϬ���Ŷ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͕�ůĂ�ŚĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂĚƌĞƐ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽǀĞĞƌůĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĞƐ�ůŝŵŝƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ǀĂƌŝŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�ƉĞůŝŐƌŽƐ�İƐŝĐŽƐ�
ĚĞů�ƚƌĂǇĞĐƚŽ͕�ůĂ�ǀŝŶĐƵůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƚƌĂƚĂŶƚĞƐ�Ž�ƚƌĂĮĐĂŶƚĞƐ͕�ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͕�ůĂ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ĮŶĂŶĐŝĞƌĂ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ƐƵ�ƉƌŽƉŝĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�
ĐŽŵŽ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ�ƐŽŵĞƟĚŽƐ�Ă�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ǀƵůŶĞƌĂŶ�ĚŝĐŚĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�Ǉ�ƟĞŶĞ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ŶĞŐĂƟǀŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĚĞů�ŵĞŶŽƌ�ĚĞ�
ĞĚĂĚ�;�ŽŶƐƵůƚĂƌ͗��ŽƌůĞƩ͕��͕͘�Ğƚ�Ăů͕�ϮϬϭϮͿ͘��Ŷ�ĞƐĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�Ɛŝ�ůŽƐ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ�ĚĞ�EE��ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͕�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ŝŵƉŽƐŝďŝůŝƚĂĚŽƐ�Ă�ďƌŝŶĚĂƌůĞƐ�ůĂ�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�Ğů��ƐƚĂĚŽ�ĞŶ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽ�Ǉ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ƟĞŶĞŶ�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƌ�ůĂ�ƵŶŝſŶ�
ĨĂŵŝůŝĂƌ�ĞŶ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚŝŐŶĂƐ�Ǉ�ĚĞ�ƌĞƐƉĞƚŽ�Ă�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ͘�
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ƐŽŶ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĚŽƐ�ƐĞĂŶ�ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ�Ă�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĞŶĐĂƌŐĂĚĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐƵƌĂƌůĞƐ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ͕�
ůŽ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ�ƋƵĞ�ŽĐƵƌƌĂ�ĂƐş�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ŵĂƌĐŽ�ũƵƌşĚŝĐŽ�ǀŝŐĞŶƚĞ͘�

�Ŷ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ůƵŐĂƌ͕ �ůĂ�ŐƌĂŶ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞŶ�ĞŶ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ��D�Ž��W�ƐŝŶ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĂŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�Ž�ĐĂŵďŝŽƐ�ƐƵƐƚĂŶĐŝĂůĞƐ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂ�
ƉƌŽŵƵůŐĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� >D�Ž� Ğů� Z>D͘��Ɛş͕� ĞŶ� ůĂ� ƉƌĄĐƟĐĂ͕� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ƐŝŐƵĞ�ƐŝĞŶĚŽ�ůĂ�ƌĞŐůĂ͕�Ǉ�ůĂ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�ƐƵ�ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ă�ƵŶĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�
ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ�ĞŶ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�;�ĞƌŝĂŶŝ͕�ϮϬϭϮ͕�Ɖ͘�ϮϬϳ�Ǉ�ƐƐͿ͕�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ĐŽƌƌĞŐŝƌ͘ �

WŽƌ�ŽƚƌŽ�ůĂĚŽ͕�ůŽƐ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ĞĨĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ�
ƉŽƌ�Ğů�/ED�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞŶ�ĞŶ�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞů��/&�Ă�ƉƵĞƌƚĂƐ�ĐĞƌƌĂĚĂƐ͘��Ŷ�ĞƐĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ůĂ�
ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ůůĞŐĂ�Ă�ŚĂĐĞƌ�Ğů�/ED�ŶŽ�ƐĞ�ŚĂ�ƚƌĂĚƵĐŝĚŽ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ƐŝŶŽ�ƋƵĞ͕�Ăů�ŶŽ�ŐŽǌĂƌ�ĚĞ�ƐƵ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ž�ƐƵƐƟƚƵƚĂ�
ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�;�ŽŶƐƵůƚĂƌ͗��ĚǁĂƌĚƐ͕�ϮϬϭϭͿ͘�

>Ž�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ŶŽ�ƐſůŽ�ƌĞŇĞũĂ�ƵŶĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ĚĞů�/ED�ĐŽŶƚƌĂƌŝĂ�Ă�ůĂ�>D͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞƐƚĄ�
ǀŝŶĐƵůĂĚĂ�ĐŽŶ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞŐƵůĂŶ͕�ŽƉĞƌĂŶ�Ǉ��ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂŶ�Ğů�̂ ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů��/&�
ůŽƐ�^ŝƐƚĞŵĂƐ��ƐƚĂƚĂůĞƐ͕�DƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ�Ǉ�ĚĞů��&͘ �>ĂƐ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�^ŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�
Ă�ůĂ�ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�Đŝǀŝů͕�ůĂ�>ĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�^ĂůƵĚ�;>'^Ϳ�Ǉ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ��ƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�^ŽĐŝĂů�;>�^Ϳ�ƋƵĞ�
ůĞƐ�ƌŝŐĞ͕�ƐŽŶ�ůĂƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞƐ�Ǉ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŶŝŹĞǌ͕�ŝŶĐůƵŝĚĂ�ůĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ͘�
>ŽƐ�^ŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ƟĞŶĞŶ�Ğů�ĚĞďĞƌ�ĚĞ�ďƌŝŶĚĂƌ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƐŽĐŝĂů�Ă�EE��ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ�ĞŶ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ƉŽƌ�ƐĞƌ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ž�ƉŽƌ�Ğů�ĂďĂŶĚŽŶŽ�Ž�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽŐĞŶŝƚŽƌĞƐ�
ĞŶ�Ğů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ŐĂƌĂŶơĂ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�;�ƌƚƐ͘�ϭϲϵ͕�ϭϳϮ�>'^͖�ϯ͕�ϰ͕�ϮϮ͕�>�^Ϳ͘

>Ă�>ĞǇ�ĚĞ��ƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�^ŽĐŝĂů�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ� ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ĚĞďĞ�
ďƌŝŶĚĂƌ� Ğů� �/&� ƐŽŶ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌŽƐ͕� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� ĞŶ� ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽƐϲϭ͖� Ğů�
ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ƚƵƚĞůĂ͕�ĞŶ�ůŽƐ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ůĞŐĂůĞƐ�ĂƉůŝĐĂďůĞƐ͖�ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ͕�
ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ� Ǉ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� ũƵƌşĚŝĐĂ� Ǉ� ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ� ƐŽĐŝĂů� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŽďũĞƚŽ� ĚĞ�
ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƐŽĐŝĂů͖ϲϮ�Ǉ͕ �ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ŶŝŹĂƐ͕�ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�;�ƌƚƐ͘�ϵ�
Ǉ�ϭϮ͕�>�^͖��ƌƚƐ͘�Ϯ͕�ϯϬ͕��ƐƚĂƚƵƚŽ�KƌŐĄŶŝĐŽ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�Ğů��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�/ŶƚĞŐƌĂů�
ĚĞ�ůĂ�&ĂŵŝůŝĂͿ͘

EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ�ůŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕ �ĞŶ�ůŽƐ�ĂůďĞƌŐƵĞƐ�ĚĞů��/&�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ůşŵŝƚĞƐ�ĚĞ�ĞĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ůĂ�
ƌĞĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�EE�� Ǉ͕ �ĂĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�Ğů�ĚŝƐĞŹŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ǉ�ŵŽĚĞůŽƐ�ŶŽ�ƐƵĞůĞ�
ĂĚĞĐƵĂƌƐĞ�Ă�ůĂ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�Ž�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŶŽ�ŵĞǆŝĐĂŶĂ͘ϲϯ��ƐƚŽ�ĐŽŶĚƵĐĞ�Ă�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�

ϲϭ��ĞďŝĚŽ�Ă�ƐƵƐ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ͕�Ğů��/&�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ĂůďĞƌŐƵĞƐ�ƚĞŵƉŽƌĂůĞƐ͕�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ͕�ĐĂƐĂƐ�ĐƵŶĂ�Ǉ�ĐĂƐĂƐ�ŚŽŐĂƌ�Ǉ�ŶŽ�ƚŽĚŽƐ�ƐŽŶ�Ă�ƉƵĞƌƚĂƐ�ĐĞƌƌĂĚĂƐ͘�
>ŽƐ�ĂůďĞƌŐƵĞƐ�ƚĞŵƉŽƌĂůĞƐ�ƐŽŶ�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ŽƚŽƌŐĂŶ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂůĞƐ�Ă�EE��ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�Ǉ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͕�ƉŽƌ�ƟĞŵƉŽ�
ůŝŵŝƚĂĚŽ͕�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƐĞ�ƌĞƐƵĞůǀĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ũƵƌşĚŝĐĂ͕�ƐŽĐŝĂů�Ž�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ĚĞů�EE��;EŽƌŵĂ�KĮĐŝĂů�DĞǆŝĐĂŶĂ�΀EKD΁͕�ϮϬϭϭͿ͘�>Ă�ƚĞŵƉŽƌĂůŝĚĂĚ�ǀĂƌŝĂ�ĞŶ�
ƌĂǌſŶ�ĚĞ�ĞƐĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ�Ǉ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ͘�

ϲϮ��Ŷ�ĞƐƚĞ�ŵŝƐŵŽ�ƐĞŶƟĚŽ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ĞŶ�Ğů��ƌơĐƵůŽ�Ϯϱ�ĨƌĂĐĐ͘�s�ĚĞů��ƐƚĂƚƵƚŽ�KƌŐĄŶŝĐŽ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞů��/&͕ �ĞŶ�ĚŽŶĚĞ�ƚĂů�ĨĂĐƵůƚĂĚ�ƐĞ�ůĞ�
ĂƚƌŝďƵǇĞ�Ă�ůĂ��ŝƌĞĐĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů�:ƵƌşĚŝĐĂ�Ǉ�ĚĞ��ŶůĂĐĞ�/ŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͘�

ϲϯ���ƵŶƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ��/&�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂĐŽŐĞ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƚĞŵƉŽƌĂů�Ă�EE�͕�ĠƐƚŽƐ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ�ƵŶĂ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�
ĞƐƚĂ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�^ŝƐƚĞŵĂƐ��/&͘ ��ũĞŵƉůŽƐ�ĚĞ�ĞůůŽƐ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ĂůďĞƌŐƵĞƐ�ƚĞŵƉŽƌĂůĞƐ�ĞŶ�Ğů��&�Ǉ�Ğů��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ�;�ŽŶƐƵůƚĂƌ͗�^�'K�͕�
ϮϬϭϭĂͿ͘
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ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ͕�
ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ă�ĐƌĞĂƌ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�Ă�ůĂƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ͕�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ͘�

'ƌĂĐŝĂƐ�Ă� ůĂƐ� ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĚĞů��/&�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ� ŝŶĨĂŶĐŝĂ͕� Ă�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ� ĐŽŵŽ� ůĂ�DĞƐĂ�ĚĞ�
�ŝĂůŽŐŽ� /ŶƚĞƌŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů� ƐŽďƌĞ�EŝŹŽƐ͕�EŝŹĂƐ�Ǉ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�Ǉ�DƵũĞƌĞƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�Ăů�
ĂƉŽǇŽ�Ǉ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�Ğů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů��/&�ŚĂ�ƉƌĞƐƚĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞů�WƌŽŐƌĂŵĂ�
/ŶƚĞƌŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƚĞŶĐŝſŶ�Ă�EŝŹĂƐ͕�EŝŹŽƐ�Ǉ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�&ƌŽŶƚĞƌŝǌŽƐ͕ϲϰ�ĚĞƐĚĞ�ŚĂĐĞ�
ĐŝŶĐŽ�ĂŹŽƐ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ƉŽƐŝďůĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚƌĂďĂũĞ�ĞŶ�ůĂ�ĞůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶǀĞŶŝŽƐ�ĚĞ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�
ĞŶƚƌĞ�Ğů�/ED͕�ůĂ��KD�Z�Ǉ�ĂůŐƵŶĂƐ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ��/&͘ �

�Ɛş�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ĞŶ�ϮϬϬϳ͕�ƐĞ�Įƌŵſ�Ğů�ĐŽŶǀĞŶŝŽ�ŵĂƌĐŽ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů��/&�Ǉ�ůĂ�
^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ�Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů� /ED͕�ƉĂƌĂ�ƉƌŽŵŽǀĞƌ͕ �ĚĂƌ� ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĞǀĂůƵĂƌ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ă�ĨĂǀŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ĞǆƚƌĂũĞƌĂ�ĞŶ�ƚŽĚŽ�Ğů�ƉĂşƐ͘���ĠƐƚĞ�ůĞ�
ƐŝŐƵŝſ͕�ĞŶ�ĞƐĞ�ŵŝƐŵŽ�ĂŹŽ͕� ůĂ�ĮƌŵĂ�ĚĞů��ŽŶǀĞŶŝŽ�ĚĞ��ŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ��KD�Z͕�Ğů� /ED�
Ǉ�Ğů��/&�ĚĞ��ŚŝĂƉĂƐ�ƉĂƌĂ�ŵĞũŽƌĂƌ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ĐƵŝĚĂĚŽƐ�ĚĞ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ĞŶ�ĚŝĐŚŽ�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ� ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͘�DĞĚŝĂŶƚĞ� ĞƐƚĞ��ŽŶǀĞŶŝŽ͕� Ğů��/&��ŚŝĂƉĂƐ� ƐĞ�
ĐŽŵƉƌŽŵĞƟſ� Ă� ĂĐŽŐĞƌ� ĞŶ� Ğů� �ůďĞƌŐƵĞ� dĞŵƉŽƌĂů� ƉĂƌĂ�DĞŶŽƌĞƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ� ;ĞŶ� ĂĚĞůĂŶƚĞ�
�ůďĞƌŐƵĞ�dĞŵƉŽƌĂůͿ�Ă�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ĨƵĞƌĂŶ�ƌĞƉĂƚƌŝĂĚŽƐ�Ž�ƌĞƵŶŝĮĐĂĚŽƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�
Ă�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͘�

EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�Ğů�ƌĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů��ůďĞƌŐƵĞ�dĞŵƉŽƌĂů�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝſ�ůĂ�ĂĐŽŐŝĚĂ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůĂ�
ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ŵĞŶŽƌ�ĚĞ�ϭϮ�ĂŹŽƐ�ϲϱ͘�>ŝŵŝƚĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƟĞŶĞ�ƐƵ�ƌĂǌſŶ�ĚĞ�ƐĞƌ͕ �ĞŶƚƌĞ�
ŽƚƌŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ͕�ĞŶ�ůĂ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůŽƐ�Ǉ�ŵĂŶƵĂůĞƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚŝƐĞŹĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ŶŝŹĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�Ğů� ƌĂŶŐŽ�ĚĞ�ĞĚĂĚ�ĚĞ�ϭϮ�Ă�ϭϳ�ĂŹŽƐ� ;ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�
ĐŽŶ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽ�ƉƷďůŝĐŽ͕�ϮϬϭϮͿ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐŽŶ�ǀĂƌŽŶĞƐ͘��Ɛş͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�Ğů�
ĂůďĞƌŐƵĞ�ĚĞů��/&�ƉĂƌĂ�ŶŝŹĞǌ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ĞŶ�dĂƉĂĐŚƵůĂ�Ɛş�ůůĞŐĂ�Ă�ƌĞĐŝďŝƌ�Ă�ŶŝŹĂƐ�ŚĂƐƚĂ�ůŽƐ�ϭϳ�
ĂŹŽƐ͕�ƉĞƌŽ�ŶŽ�Ă�ŶŝŹŽƐ�ĞŶ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ƌĂŶŐŽ�ĚĞ�ĞĚĂĚ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ŵƵĞƐƚƌĂ͕�ĞŶ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ͕�ĐŝĞƌƚŽ�
ƐĞƐŐŽ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ĚĞ�ŐĠŶĞƌŽ͘

�ŽŵŽ�ƐĞ�ĂƐĞŶƚſ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ͕�ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ůĂ�ŶŝŹĞǌ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ŶŽ�
ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂ�ƟĞŶĞ�ĞŶƚƌĞ�ϭϮ�Ǉ�ϭϳ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ĞĚĂĚ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ŶŝŹĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ĚĞ�ϭϮ�ĂŹŽƐ�ƐŽŶ�ƐſůŽ�ƵŶ�ƉĂƌ�ĚĞ�ĐŝĞŶƚŽƐ�Ăů�ĂŹŽ͘��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�
�ŶƵĂƌŝŽ� �ƐƚĂĚşƐƟĐŽ� ϮϬϭϬ�ĚĞů� ^E�/&͕ � ĚĞ� ůŽƐ� ϯϬϮϮ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ĂƚĞŶĚŝĚŽƐ� ƉŽƌ� Ğů��/&�
ĞŶ��ŚŝĂƉĂƐ͕�ϯϳϲ�ĨƵĞƌŽŶ�ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ�Ăů��ůďĞƌŐƵĞ�dĞŵƉŽƌĂů�ĞŶ�ĞƐĞ�ĂŹŽ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞ�Ă�
ϭϮ͘ϰϰй��ĚĞů�ƚŽƚĂů�;Ɖ͘�ϭϬϲͿ͘

>Ž� ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ŵƵĞƐƚƌĂ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĞ� ĚĞ� ĐĂŵďŝŽƐ� ƐƵƐƚĂŶĐŝĂůĞƐ� Ă� ŶŝǀĞů� ƌĞŐůĂŵĞŶƚĂƌŝŽ� Ǉ�
ŽƉĞƌĂƟǀŽ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�^ŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ŚĂŐĂŶ�ƉŽƐŝďůĞ�ƋƵĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŵĂǇŽƌĞƐ�ĚĞ�ϭϮ�

ϲϰ�>Ă�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�WƌŽŐƌĂŵĂ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ŵĄƐ�ĂŵƉůŝĂ�ĞŶ�Ğů�EŽƌƚĞ�ĚĞů�ƉĂşƐ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŵĞǆŝĐĂŶŽƐ͕�ƉĞƌŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŚĂ�ƚĞŶŝĚŽ�
ĂǀĂŶĐĞƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽƐ�ĞŶ�Ğů�^Ƶƌ�ĐŽŶ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ͘�

ϲϱ����ƌơĐƵůŽ�ϰ�ĚĞů�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞ�ĞƐƚĞ��ůďĞƌŐƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ůĂ�ƉƌŽŚŝďŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĐŝďŝƌ�Ă�ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ŶŝŹĂƐ�ŵĂǇŽƌĞƐ�ĚĞ�ϭϮ�ĂŹŽƐ͘�
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ĂŹŽƐ�ŶŽ�ƐŝŐĂŶ�ƐŝĞŶĚŽ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂƐ��D�Ǉ��W͘ ��ŝĐŚŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĚĞďĞŶ�
ŝŶĐůƵŝƌ� Ğů� ĚŽƚĂƌ� ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ� Ǉ� ŚƵŵĂŶŽƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ� ƉĂƌĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƌ� ƐƵƐ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĞŶ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ĞŶ�Ğů�
ƉĂşƐ͕�ĐŽŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƐƵ�ŽƌŝŐĞŶ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ž�ƟĞŵƉŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂĚşĂ͘�

�ů�/ED�ŚĂ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ƚĂŵďŝĠŶ��ŽŶǀĞŶŝŽƐ�ĐŽŶ�Ğů��/&�ĞŶ�dĂďĂƐĐŽ͕�sĞƌĂĐƌƵǌ�Ǉ�KĂǆĂĐĂ�ƉĂƌĂ�
Ğů�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�DſĚƵůŽƐ�ĚĞ��ƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞů��/&�;ĞŶ�ĂĚĞůĂŶƚĞ͕�DſĚƵůŽƐ�ĚĞ��ƚĞŶĐŝſŶͿ�
ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂƐ��D�ĞŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘��ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�
ĞŶ�Ğů�^Ƶƌ�ŚĂǇ�ĐƵĂƚƌŽ�DſĚƵůŽƐ�ĚĞ��ƚĞŶĐŝſŶ�Ă� ůĂ� ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ͗�dĂƉĂĐŚƵůĂ͕��ŚŝĂƉĂƐ͖�
�ĐĂǇƵĐĂŶ͕�sĞƌĂĐƌƵǌ͖�:ƵĐŚŝƚĂŶ͕�KĂǆĂĐĂ͖�Ǉ͕ �dĞŶŽƐŝƋƵĞ͕�dĂďĂƐĐŽ͘�^ĂůǀŽ�ĞŶ�dĞŶŽƐŝƋƵĞ͕�ĚŽŶĚĞ�
ůŽƐ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƉĞƌŶŽĐƚĂŶ�ĞŶ�ůĂƐ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�DſĚƵůŽ�ĚĞů�
�/&͕ �ĞŶ�Ğů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ůŽƐ�DſĚƵůŽƐ�ŽƉĞƌĂŶ�ĐŽŵŽ�ƉĞƋƵĞŹŽƐ�ĐĞŶƚƌŽƐ�ĚĞ�ƌĞĐƌĞĂĐŝſŶ�
Ž�ĞƐƉĂƌĐŝŵŝĞŶƚŽ͘��Ŷ�ĞƐĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ƐſůŽ�ĞŶ��ŚŝĂƉĂƐ�ŚĂǇ�ƵŶ�ĂůďĞƌŐƵĞ�ĚĞů��/&�ĞƐƉĞĐŝĂů�ƉĂƌĂ�
ŶŝŹĞǌ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�Ǉ�ĂŚş�ƚĂŵďŝĠŶ�ŽƉĞƌĂ�Ğů��ůďĞƌŐƵĞ��ĞůĠŶ͕�ƋƵĞ�ůůĞŐĂ�Ă�ĂůŽũĂƌ�Ă�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�/ED�Ž�ůĂ��KD�Z͘�

WŽƌ� ůŽ� ƋƵĞ� ŚĂĐĞ� Ă� ůŽƐ� ƟĞŵƉŽƐ� ĚĞ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕� ĐĂďĞ� ƐĞŹĂůĂƌ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ŶŝŹŽƐ͕� ŶŝŹĂƐ� Ǉ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ĂƚĞŶĚŝĚŽƐ�ĞŶ� ůŽƐ�DſĚƵůŽƐ�ĚĞ��ƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞů��/&�ĞŶ� ůĂƐ�
�D�ĚĞ�sĞƌĂĐƌƵǌ͕�dĂďĂƐĐŽ�Ǉ�KĂǆĂĐĂ�Ă�ƐƵ�ƐĂůŝĚĂ�ĚĞ�ĚŝĐŚĂƐ��D�ƐŽŶ�ƚƌĂƐůĂĚĂĚŽƐ�Ă�ůĂ��D�ĞŶ�
dĂƉĂĐŚƵůĂ͘� WŽƌ� ƚĂů� ƌĂǌſŶ͕�ƉƵĞĚĞŶ�ƉĂƐĂƌ� ǀĂƌŝŽƐ�ĚşĂƐ� ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� �D͘� ^ŝ�
ďŝĞŶ�ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ůŽƐ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƐŽŶ�ĚĞƚĞŶŝĚŽƐ�ĞŶ��ŚŝĂƉĂƐ�Ǉ�ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ�ƚƌĂƐůĂĚĂĚŽƐ�
Ă�ůĂ��D�^ŝŐůŽ�yy/͕�Ğů�/ED�ŶŽ�ŽĨƌĞĐĞ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƟĞŵƉŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�
EE�͕�ǇĂ�ƐĞĂ�ƉŽƌ�ĞƐƚĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ž�ƉŽƌ�ůĂ�ƐƵŵĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĞƌŝŽĚŽƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŚĂƐƚĂ�ƐƵ�
ĮŶĂů�ĂƌƌŝďŽ�Ă�ůĂ�ĞƐƚĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞƌĄŶ�ĚĞƉŽƌƚĂĚŽƐ�Ž�ƌĞƚŽƌŶĂĚŽƐ͘�

EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�Ğů�^E�/&�Ɛş�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂ�ƵŶ�ƉƌŽŵĞĚŝŽ�ĞŶ�ĚşĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�EE��ƋƵĞ�ƐĞ�ĂƟĞŶĚĞŶ�ĞŶ�
ůŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�DſĚƵůŽƐ�ĚĞ��ƚĞŶĐŝſŶ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƵŶ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƚĞŵƉŽƌĂůŝĚĂĚ͘�
�Ŷ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϭϬ͕�ĞŶ�sĞƌĂĐƌƵǌ�ůŽƐ�EE��ĞƐƚƵǀŝĞƌŽŶ�ĞŶ�Ğů�DſĚƵůŽ�ĚĞ��ƚĞŶĐŝſŶ�ŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ĚşĂ͖�
ĞŶ�dĞŶŽƐŝƋƵĞ�ŵĄƐ�ĚĞů�ϴϬй�ƚƵǀŝĞƌŽŶ�ƵŶĂ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ŵĞŶŽƌ�Ă�ĐƵĂƚƌŽ�ĚşĂƐ͖�Ǉ͕ �ĞŶ�KĂǆĂĐĂ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�
ƋƵĞ�Ğů�ϱϴ͘ϳϬй�ĚĞ�ůŽƐ�EE��ƉĂƐĂƌŽŶ�ŵĄƐ�ĚĞ�ƚƌĞƐ�ĚşĂƐ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�Ğů�ϰϮ͘ϯϬй�ƉĞƌŵĂŶĞĐŝſ�
ĞŶƚƌĞ�ϭ�Ǉ�ϴ�ĚşĂƐ͘ϲϲ��Ğ�ƚĂů� ĨŽƌŵĂ�ƋƵĞ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĐſŵƉƵƚŽ�ĚĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�
ƚĂůĞƐ�ĐĂƐŽƐ͕�ƐĞ�ĚĞďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ĞƐƚŽƐ�ƉĞƌŝŽĚŽƐ�ĚĞ�ƟĞŵƉŽ�Ǉ�ŶŽ�ƐſůŽ�ůŽƐ�ĚşĂƐ�ƋƵĞ�ƉĂƐĂŶ�ĞŶ�
ůĂ�ĞƐƚĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ž�Ğů��ůďĞƌŐƵĞ�dĞŵƉŽƌĂů�ĞŶ�dĂƉĂĐŚƵůĂ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌ�ƌĞƚŽƌŶĂĚŽƐ�Ă�ƐƵƐ�
ƉĂşƐĞƐ͘��Ŷ�ĠƐƚŽƐ�ƷůƟŵŽƐ͕�ĚĞů�ƚŽƚĂů�ĚĞ� ůŽƐ�EE��ƋƵĞ�ƌĞƉŽƌƚĂ�Ğů��/&�Ğů�ϱϯ͘ϰϱй�ƉĞƌŵĂŶĞĐŝſ�
ĞŶƚƌĞ�ϯ�Ǉ�ϳ�ĚşĂƐ�Ǉ�ƵŶ�ϭϬ͘ϵϱй�ŵĄƐ�ĚĞ�ϭϬ�ĚşĂƐ�;�ŶƵĂƌŝŽ��ƐƚĂĚşƐƟĐŽ͕�ϮϬϭϬͿ͘

>Ă�ĚĞƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ĚŽŶĚĞ�
ŶŽ�ŚĂǇ�DſĚƵůŽƐ�ĚĞ��ƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞů��/&�ƚĂŵďŝĠŶ�ŝŵƉůŝĐĂƌşĂ�ƐƵ�ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ƚƌĂƐůĂĚŽ͕�ĐƵĂŶĚŽ�
ƐŽŶ� ĐĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ͕� Ă� ůĂ� �ƐƚĂĐŝſŶ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ĚĞ� dĂƉĂĐŚƵůĂ͘� �ŽŶĨŽƌŵĞ� Ăů� WƌŽƚŽĐŽůŽ�

ϲϲ��ĂďĞ�ĂĐůĂƌĂƌ�ƋƵĞ� ůĂƐ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂƐ�ŶŽ�ƌĞĮĞƌĞŶ�ƋƵĞ� ůŽƐ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĞŶ� ůĂƐ��D͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂďůĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĞŶ�
ĂůďĞƌŐƵĞ͘��ĂĚŽ�ƋƵĞ�ƐſůŽ�ŚĂǇ�ƵŶ��ůďĞƌŐƵĞ��/&�ĞŶ�dĂƉĂĐŚƵůĂ͕�ĞŶ�ůĂƐ�ĚĞŵĄƐ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ƌĞĮƌŝĞŶĚŽ�Ă�ůŽƐ�DſĚƵůŽƐ�ĚĞ��ƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�
ůĂƐ��D͘�
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ĞŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂ�^Ƶƌ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů��/&͕ �ƋƵĞ� ŝŶĐůƵǇĞ� ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�^ŝƐƚĞŵĂƐ�
�ƐƚĂƚĂůĞƐ͕�DƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ�ĚĞů��&͕ � Ăů� ůůĞŐĂƌ� Ă� ůĂ� �ƐƚĂĐŝſŶ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�dĂƉĂĐŚƵůĂ� ůŽƐ�EE��
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞďĞŶ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ�Ăů��ůďĞƌŐƵĞ�dĞŵƉŽƌĂů�ĚĞů��/&͘ �hŶĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ǀĂǇĂŶ�Ă�
ƐĞƌ�ƌĞƚŽƌŶĂĚŽƐ͕�ƐĞ�ůĞƐ�ĐĂŶĂůŝǌĂ�ŶƵĞǀĂŵĞŶƚĞ�Ăů�/ED�;>ĂŶĚĞƌƌĞĐŚĞ͕�ϮϬϭϭͿ͘�

��ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů��/&�ŚĂ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�DſĚƵůŽƐ�ĚĞ��ƚĞŶĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐĞ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�Ğů��ůďĞƌŐƵĞ�dĞŵƉŽƌĂů�ĞŶ�dĂƉĂĐŚƵůĂ͕�ůĂƐ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ��/&�ƟĞŶĞŶ�
ƵŶ�ƉĂƉĞů�ĂƵǆŝůŝĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�Ǉ�ŶŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ă�
ĨĂŵŝůŝĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘�^Ƶ�ƉĂƉĞů�ƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞŶ�ůĂ�
ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ƋƵĞ�ƌĞĚƵĐĞ�Ǉ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂ�ůĂƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ůĂďŽƌ�ĚĞů��/&�Ă�ůĂƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�
ƋƵĞ�ƚŽŵĞ�Ğů�/ED�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͘�

�ů� ŶŽ� ƐĞƌ� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ� Ŷŝ� ůĂ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ� ĞŶ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� Ǉ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ă� ůĂ� ŝŶĨĂŶĐŝĂ͕� ĂƵŶĂĚŽ� Ăů� ĞŶĨŽƋƵĞ� ĚĞ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� Ǉ� ŐĞƐƟſŶ� ĚĞ� ůĂ�
ŵŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ůĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞů�/ED�ĞŶ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�
ƐĞ� ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂ� ƉŽƌ� ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƌ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ� Ž� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƟƉŽ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ� Ă� ůĂ�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͘��ƐƚŽ͕�ĞŶ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�
ƐŽĐŝĂů�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�ĂŶƚĞƉŽŶĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌşĂ�Ă�ůĂ�ĚĞ�ƐĞƌ�EE��Ǉ�ĂŶƚĞ�ůĂ�
ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ƋƵĞ�ĂĐƚƷĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƉĂƌĂ�ƉƌŽƚĞŐĞƌ�Ă�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ďĂũŽ�ůĂ�
ƷŶŝĐĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞƌ�EE�͘

>Ă�ƉŽŶĚĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ƐŽďƌĞ� ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�
ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ĞƐ�ĐůĂƌĂ�ĐƵĂŶĚŽ�ůĂ�>D�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�ƋƵĞĚĂƌĄŶ�ďĂũŽ�ƐƵ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�Ǉ�ƋƵĞ�ƐƵ�
ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�^ŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĞƐ�ƵŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚŽŵĂ�͞ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƐĞ�
ƌĞƐƵĞůǀĞ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͟�;�ƌƚ͘�ϭϭϮ͕�>DͿ͘

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĞƐ�ǀŝƐŝďůĞ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ� ůĞ�ĂĚũƵĚŝĐĂ�Ăů� /ED� ůĂ� ĨĂĐƵůƚĂĚ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ� ůĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�
Ǉ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞů� ŝŶƚĞƌĠƐ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ� ĚĞů� ŶŝŹŽ͕� ŶŝŹĂ� Ž� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ� ĐŽŵŽ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞů�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͘��ů�Z>D�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�ƐĞƌĄŶ� ůŽƐ�KW/�ƋƵŝĞŶĞƐ� ƌĞĂůŝǌĂƌĄŶ�ƵŶĂ�
ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ� ĐŽŶ�Ğů� ĮŶ�ĚĞ� ǀĂůŽƌĂƌ�Ğů� ŝŶƚĞƌĠƐ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘� �ƐƚĂ� ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�
ĞƐƚĄ� ŽƌŝĞŶƚĂĚĂ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ƉŽƐŝƟǀŽƐ͕� Ă� ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƌŝĞƐŐŽ� Ž�
ǀŝŽůĂĐŝŽŶĞƐ�Ă�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĞŶ�ƐƵ�ƉĂşƐ�Ž�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͖�Ɛŝ�ĨƵĞƌŽŶ�ǀşĐƟŵĂƐ͕�ƚĞƐƟŐŽƐ�Ƶ�ŽĨĞŶĚŝĚŽƐ�
ĚĞů�ĚĞůŝƚŽ͖�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͖�Ǉ͕ �ƉƌŽƉŽŶĞƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�
ĚĞ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�ƚĞŵƉŽƌĂů�ĞŶ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ž�ƉƌŝǀĂĚĂƐ� ;�ƌƚƐ͘�ϭϳϯ�Ǉ�ϭϳϰ�Z>DͿ͘ϲϳ 
�ů�ŵŝƐŵŽ� ƟĞŵƉŽ͕� ďƵƐĐĂ� ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ƉƌŽƉŝŽƐ� ĚĞ� ůĂ� ĨƵŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ĐŽŵŽ�
ĐŽƌƌŽďŽƌĂƌ�ůĂ�ŝĚĞŶƟĚĂĚ�Ǉ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�Ɛŝ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�
ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�Ǉ�ĐŽŶŽĐĞƌ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�;�ƌƚ͘�ϭϳϮ�Ǉ�ϭϳϯ͕�ŝďŝĚͿ͘�

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƌ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�
ĚĞů�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽ͕�ƐĞƌĄ�Ğů�/ED�ƋƵŝĞŶ�ůŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ͘�>Ž�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕ �ƐĂůǀŽ�ĞŶ�

ϲϳ��ƐƚŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ĚĞƐƉƌĞŶĚĞŶ�ĚĞ�ůĂ��ŝƌĐƵůĂƌ�ϬϬϭͬϮϬϭϬ�ƉŽƌ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶƐƚƌƵǇĞ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͘��ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ǇĂ�ĮŐƵƌĂ�ĞŶ�Ğů�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ͘
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ĂƋƵĞůůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚƌĂƚĞ�ĚĞ�EE��ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�
ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕�ĞŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂƌĄ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĐŽŶũƵŶƚĂ�ĐŽŶ�ůĂ��KD�Z͕�Ǉ�ĞŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�Ğů�/ED�
ũƵǌŐƵĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞ�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ƐƵ�ĐŽŵƉůĞũŝĚĂĚ͕�ƐĞ�ƚŽŵĂƌĄ�ƵŶĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�
ĐŽŶ� ůĂ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŽƚƌĂƐ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ� ĐŽŵŽ� Ăů� ĞĨĞĐƚŽ� ƐĞƌşĂŶ� ůĂƐ�
ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞů��/&�;�ƌƚ͘�ϭϳϳ͕�Z>DͿ͘�

WĞƐĞ� Ă� ƋƵĞ� ĞŶ� ůĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞů� ŝŶƚĞƌĠƐ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ� ƐĞ� ƚŽŵĂƌĄ� ĞŶ� ĐƵĞŶƚĂ� ƋƵĞ� ůĂ�
ƌĞƵŶŝĮĐĂĐŝſŶ� ĨĂŵŝůŝĂƌ� ƉƵĞĚĂ� ŝŵƉůŝĐĂƌ� ǀƵůŶĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ͖� ůĂ� ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƵŶ�
ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͖�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞƌ�
ǀşĐƟŵĂ͕�ƚĞƐƟŐŽ�Ƶ�ŽĨĞŶĚŝĚŽ�ĚĞ�ƵŶ�ĚĞůŝƚŽ͖�Ž͕�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŽƚƌĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�Ž�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂ�ƋƵĞ�
ĚĞďĂ�ŽďƐĞƌǀĂƌƐĞ�ƉĂƌĂ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ�ƐƵ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�;ŝĚ͘Ϳ͕�ĞƐƚĂƐ�ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĞƐ�
ŶŽ�ĚĞũĂŶ�ĚĞ�ĚĂƌƐĞ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ǉ�ƉŽƌ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĚĞů�/ED͘

�Ŷ�ĞƐĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ŶŽ�ĞƐ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞ�ůŽƐ�EE��
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ŶŽ� ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ� ĚĞƉĞŶĚĂ� ĚĞ� ůĂ� ĨƵŶĐŝſŶ� Ǉ� ůŽƐ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ͕�
ƉŽƌƋƵĞ�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ŶŽ�ƐĞƌ�Ğů�/ED�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĨĂĐƵůƚĂĚĂ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ͕�ƉĞƌƐŝŐƵĞ�
ĮŶĞƐ� Ǉ� ŽďũĞƟǀŽƐ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� Ǉ� ŐĞƐƟſŶ� ĚĞ� ŇƵũŽƐ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ� ƋƵĞ� ƉƵĞĚĞŶ�
ĞŶƚƌĂƌ�ĞŶ�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽ͘ϲϴ��Ğ�ĂŚş�
ƐĞ�ĚĞƐƉƌĞŶĚĞ��ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ũƵƌşĚŝĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ƐĞ� ƐƵďƌŽŐƵĞŶ� Ž� ƐĞĂŶ� Ğů� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞĐŝƐŝſŶ� ƋƵĞ� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�
ĚĞĚŝĐĂĚĂ�Ă�ƉƌŽƚĞŐĞƌ�Ă� ůĂ� ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ĂƐƵŵĂ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�Ğů� ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ŶŝŹŽ�Ž�
ďŝĞŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĐŽŶ�Ğů��/&�ĐŽŵŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�
Ž�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ĐŽŵŽ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĂƵǆŝůŝĂƌĞƐ͘�

>Ă�ŶŽ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝŵƉůŝĐĂ�ŶŽ�ƐſůŽ�ůĂ�ĞĨĞĐƟǀĂ�ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ăů��/&�ĚĞ�EE��
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�/ED͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĂĚĞĐƵĂĚĂƐ�
ĚĞ� ƌĞĐĞƉĐŝſŶ͕� ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ǉ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĞŶ� ƚĂŶƚŽ� ƐĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ� ͲĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ăů� ƐƵƉĞƌŝŽƌ� ĚĞ�
EE�Ͳ�ƐƵ�ƌĞƚŽƌŶŽ͕�ƌĞƵŶŝĮĐĂĐŝſŶ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�Ž�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘ϲϵ��ĂĚŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂƐ�ƐŽŶ�
ůĂƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞďĞ�ĚĞƐĞŵƉĞŹĂƌ�ůŽƐ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ĚĞů�ƉĂşƐ�ĞƐ�ĚĞƐĞĂďůĞ�ƋƵĞ�ƐĞĂŶ�ĠƐƚŽƐ�
ůŽƐ�ƋƵĞ�ĂƐƵŵĂŶ�ƐƵ�ƉĂƉĞů�ĚĞ�ůŝĚĞƌĂǌŐŽ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ͘��ůůŽ͕�ĚĞƐĚĞ�ƋƵĞ�ůŽƐ�EE��
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ƐŽŶ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĚŽƐ�Ǉ�ŚĂƐƚĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂĚŽƉƚĂ�ƵŶĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĂĐŽƌĚĞ�
Ă�ƐƵ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͘ �

>Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĂĐƟǀĂ�ĚĞ�ůŽƐ�^ŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ĚĞů�ƉĂşƐ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�
ůĂ�ƚƵƚĞůĂ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͘��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀŝĚĂĚ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�Ă�
ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞů�EŝŹŽ�ĞƐ�ƵŶ�ĚĞďĞƌ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶ�EE��ƋƵĞ�
ŶŽ�ĐƵĞŶƚĂŶ�ĐŽŶ�Ğů�ĂŵƉĂƌŽ�ĚĞ�ƋƵŝĞŶĞƐ�ĞũĞƌĐĞŶ�ůĂ�ƉĂƚƌŝĂ�ƉŽƚĞƐƚĂĚ�Ğů�ĂƐŝŐŶĂƌůĞƐ�ƵŶ�ƚƵƚŽƌ�

ϲϴ���ů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞů�EŝŹŽ�ŚĂ�ƐĞŹĂůĂĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŐĂ�ĞŶ�ůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ƐĞĂ�ŝŵƉĂƌĐŝĂů�Ǉ�ŶŽ�ƉĞƌƐŝŐĂ�
ŽďũĞƟǀŽƐ�ƋƵĞ�ĞŶƚƌĞŶ�ĞŶ�ĐŽŶŇŝĐƚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ŶŝŹŽ�;KEh͕�ϮϬϬϱĐ͕�ƉĄƌƌ͘ ϯϭͿ͘

ϲϵ���ů�ƌĞƚŽƌŶŽ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽ�Ǉ�ůĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƐŽŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂďůĞ�ƚŽŵĂƌ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ĞŶ�ůĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ǇͬŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞů�
ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͘�>Ă�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ƐĞŹĂůĂŶ�ƋƵĞ�ůŽƐ�EE��ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ĚĞďĞŶ�ƚĞŶĞƌ�
ĂĐĐĞƐŽ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ͕�Ă�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂŶƚĞƐ�ƉŽƌ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂƐ�;>D͕��ƌƚ͘�ϱϮ͘sͿ�ĐƵĂŶĚŽ�ĂƐş�ƌĞƐƵůƚĞ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ƐƵ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͘ ��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�Ğů�ƌĞƚŽƌŶŽ�ĚĞďĞ��ƐĞƌ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͕ �ŶŽ�ĂƐş�ůĂ�ďĂƐĞ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�ĠƐƚĞ�ƷůƟŵŽ͘�
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ƉŽƌ�ǀşĂ�ũƵĚŝĐŝĂů͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂ�Ž�ŝƉƐŽ�ũƵƌĞ�ƋƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞ�ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ�ƐƵƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ͘ϳϬ El 
�ŽŵŝƚĠ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞů�EŝŹŽ�ŚĂ�ƐĞŹĂůĂĚŽ�ƋƵĞ�ĞŶ�ĂƐƵŶƚŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�Ğů��ƐƚĂĚŽ�
ĚĞďĞ�ĐƌĞĂƌ�ƵŶ�ŵĂƌĐŽ�ũƵƌşĚŝĐŽ�Ǉ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�Ă�ůŽƐ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ƐĞ�ůĞƐ�ĂƐŝŐŶĞ�ƵŶ�ƚƵƚŽƌ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ�Ă�ĞĨĞĐƚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�
ĞƐƚĞ�ĚĞďŝĚĂŵĞŶƚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�;KEh͕�ϮϬϭϭĐ͕�ƉĄƌƌ͘ ϱϲ�;ŐͿ͖�ϮϬϬϱĐ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϯϯͿ͘�

WĞƐĞ� Ă� ůĂ� ĐƌĞĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� KW/� Ǉ� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ� ƋƵĞ� ĚĞďĞŶ� ďƌŝŶĚĂƌ� Ă� EE��
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͕� ůŽƐ�KW/�ŶŽ�ƐŽŶ�ƚƵƚŽƌĞƐ�Ž�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ� ůĞŐĂůĞƐ͕�ĐŽŵŽ�Ăů�
ĞĨĞĐƚŽ�ƚĂŵƉŽĐŽ�ůŽ�ĞƐ�Ğů�/ED͘��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ĐŽŚĞƌĞŶĐŝĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ͕�Ğů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�
EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�ƚĂŵƉŽĐŽ�ĚĞďĞ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�ƐŽďƌĞ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ŐƵĂƌĚĂ�Ǉ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ĚĞ�
EE��ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͕�ĂƷŶ�ĐƵĂŶĚŽ�ĠƐƚŽƐ�ƐĞĂŶ�ĚĞ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�Ž�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ�
ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘��ů�ƋƵĞ�ĞƐƚŽ�ŽĐƵƌƌĂ�ĂƐş�ĞŶƚƌĂŹĂ�ƵŶĂ�ĚŝƐƟŶĐŝſŶ�
ďĂƐĂĚĂ�ĞŶ�Ğů�ŽƌŝŐĞŶ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ž�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŝŶĐŽŵƉĂƟďůĞ�ĐŽŶ�Ğů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ŶŽ�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ͕�ŵŝƐŵŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞũĞƐ�ƌĞĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ŶŝŹŽƐ͕�
ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ƚĂŶƚŽ�Ă�ŶŝǀĞů�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĐŽŵŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͘ϳϭ 

�Ŷ�ĞƐĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƋƵĞ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ŵĂƌĐŽ�ũƵƌşĚŝĐŽ�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ƌĞůĂƟǀŽ�Ă�ůĂ�
ƚƵƚĞůĂ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ƐĞ�ďƌŝŶĚĞ�ƐŽůƵĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ƚƵƚŽƌ�ƋƵĞ�ǀĞůĞ�
ƉŽƌ� ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�Ǉ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞ� ůŽƐ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ĐĂƌĞĐĞŶ͕� ƚĞŵƉŽƌĂů�
Ž�ĚĞĮŶŝƟǀĂŵĞŶƚĞ͕�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ƉĂƌĞŶƚĂů͕�ĐŽŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�Ɛŝ�ĞƐ�Ğů�ƚƵƚŽƌ�ƋƵŝĞŶ�
ĂƐƵŵĞ� ƐƵƐ� ĐƵŝĚĂĚŽƐ� Ǉ� ĂƚĞŶĐŝŽŶĞƐ͘��Ɛş͕� ƉŽƌ� ĞũĞŵƉůŽ͕� ĞŶ�Ğů� ĐĂƐŽ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�
ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ� ĞŶ� ĚĞƐƟŶŽ� ƚĞŵƉŽƌĂů� Ž� ĚĞĮŶŝƟǀŽ� ĞŶ� Ğů� ƉĂşƐ� Ǉ� ƋƵĞ� ĐĂƌĞĐĞŶ� ĚĞ� ƌĞŐƵůĂƌ�
ĞƐƚĂŶĐŝĂ͕� ůĂ� ůĂďŽƌ� ĚĞů� �/&� ƐĞƌşĂ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ƉĂƌĂ� ĨƵŶŐŝƌ� ĐŽŵŽ� ƐƵƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�
ůĞŐĂůĞƐ�ĞŶ� ůŽƐ� ƚƌĄŵŝƚĞƐ�ĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͖�ƉĂƌĂ�ĂƐĞŐƵƌĂƌ�ƋƵĞ�ĂŶƚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�
ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĐŽŶƚĂƌĄŶ�ĐŽŶ� ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ� ũƵƌşĚŝĐĂ�ĚĞ�ƵŶͬĂ�ĂďŽŐĂĚŽͬĂ͖�ĂƐş�
ĐŽŵŽ�ƉĂƌĂ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĂƌ�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ǀŝǀĞŶ�Ž�ƚƌĂďĂũĂŶ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�ƐƵ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ�Ǉ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽƚĞŐĞƌůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂ�ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ĞǆƉůŽƚĂĐŝſŶ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ͘�dŽĚŽ�ĞůůŽ�
ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�Ă�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ͕�ƋƵĞ�ŶŽ�
ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ŝŵƉůŝĐĂ�ƋƵĞ�Ğů�^ŝƐƚĞŵĂ��/&�Ž�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ž�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ĂƐƵŵĂŶ�
ůŽƐ�ĐƵŝĚĂĚŽƐ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͘ϳϮ 

ϳϬ���Ŷ�EE��ĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ŚĂĐĞƌ�ůĂ�ĚŝƐƟŶĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ũƵƌşĚŝĐĂ�Ǉ�ůĞŐĂů͕�ƋƵĞ�ĞŶ�ŵƵĐŚĂƐ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ�ƐŽŶ�ĞŶƚĞŶĚŝĚĂƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŶſŶŝŵŽƐ͘�>Ă�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ũƵƌşĚŝĐĂ�ƐĞ�ƌĞĮĞƌĞ�Ăů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ůĞŐĂů�ĚĞ�EE��ĞŶ�ũƵŝĐŝŽƐ�Ž�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ůĞŐĂů�
ƐĞ�ĞŶƟĞŶĚĞ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�Ǉ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĂŵƉůŝŽƐ͕�ŚĂďŝĚĂ�ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�EE��ĐĂƌĞĐĞŶ�ĚĞ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ůĞŐĂů�
ƉĂƌĂ�ĐĞůĞďƌĂƌ�ĂĐƚŽƐ�ũƵƌşĚŝĐŽƐ�ƐŝŶ�Ğů�ƌĞƐƉĂůĚŽ�ĚĞ�ƋƵŝĞŶĞƐ�ĞũĞƌĐĞŶ�ůĂ�ƉĂƚƌŝĂ�ƉŽƚĞƐƚĂĚ�Ž�ƐƵƐ�ƚƵƚŽƌĞƐ͘��ůůŽ�ŶŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ�ƋƵĞ�ĂŵďĂƐ�ĮŐƵƌĂƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ůůĞŐĂƌ�
Ă�ĐŽŶǀĞƌŐĞƌ�ĞŶ�ƵŶĂ�ŵŝƐŵĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�Ž�ƉĞƌƐŽŶĂ͘

ϳϭ��ů��ƌơĐƵůŽ�ϯ�ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ�ƉĂƌĂ� ůĂ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ� ůĂƐ�EŝŹĂƐ͕�EŝŹŽƐ�Ǉ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ͗� ͞>Ă�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�
ŶŝŹĂƐ͕�ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ͕�ƟĞŶĞ�ĐŽŵŽ�ŽďũĞƟǀŽ�ĂƐĞŐƵƌĂƌůĞƐ�ƵŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ƉůĞŶŽ�Ğ�ŝŶƚĞŐƌĂů͕�ůŽ�ƋƵĞ�ŝŵƉůŝĐĂ�ůĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂƌƐĞ�İƐŝĐĂ͕�
ŵĞŶƚĂů͕�ĞŵŽĐŝŽŶĂů͕�ƐŽĐŝĂů�Ǉ�ŵŽƌĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ŝŐƵĂůĚĂĚ͘�^ŽŶ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ƌĞĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ŶŝŹĂƐ͕�ŶŝŹŽƐ�
Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ͗�ĂͿ��ů�ĚĞů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ͕�ďͿ��ů�ĚĞ�ůĂ�ŶŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ŶŝŶŐƵŶĂ�ƌĂǌſŶ͕�Ŷŝ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂ͕�ĐͿ��ů�ĚĞ�ŝŐƵĂůĚĂĚ�ƐŝŶ�
ĚŝƐƟŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĂǌĂ͕�ĞĚĂĚ͕�ƐĞǆŽ͕�ƌĞůŝŐŝſŶ͕�ŝĚŝŽŵĂ�Ž�ůĞŶŐƵĂ͕�ŽƉŝŶŝſŶ�ƉŽůşƟĐĂ�Ž�ĚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŽƚƌĂ�şŶĚŽůĞ͕�ŽƌŝŐĞŶ�ĠƚŶŝĐŽ͕�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ž�ƐŽĐŝĂů͕�ƉŽƐŝĐŝſŶ�
ĞĐŽŶſŵŝĐĂ͕� ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ͕� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ� ĚĞ� ŶĂĐŝŵŝĞŶƚŽ� Ž� ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ� ŽƚƌĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ƐƵǇĂ� Ž� ĚĞ� ƐƵƐ� ĂƐĐĞŶĚŝĞŶƚĞƐ͕� ƚƵƚŽƌĞƐ� Ž� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�
ůĞŐĂůĞƐ͘͟

ϳϮ���ŶƚƌĞ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ƐĞŵŝͲŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�Ž�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�
ƋƵĞ�ƐĞƌşĂŶ�ĚĞ�ŐƌĂŶ�ƵƟůŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ǇĂ�ƌĞƐŝĚĞŶ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�ĐŽŶ�ĂƉŽǇŽ�ĚĞ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�Ž�ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ͘��ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�
ĞǆŝƐƚĞŶ� ŽƚƌĂƐ� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ� ĐŽŵŽ� ǀŝǀŝĞŶĚĂƐ� ƉĞƋƵĞŹĂƐ͕� ĨĂŵŝůŝĂƐ� ĚĞ� ĂĐŽŐŝĚĂ� Ž� ŐƌƵƉŽƐ� ƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂůĞƐ� ƋƵĞ� ĨƵŶĐŝŽŶĂŶ� ďĂũŽ� ůĂ� ƐƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ� ĞƐƚĂƚĂů�
;�ŽŶƐƵůƚĂƌ͗�^ŵŝƚ͕�D͘�Θ͖�ǀĂŶ�ĚĞƌ�>ĂŶŶ͕�W͘ ͕�ϮϬϬϬͿ�
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�®¦Ä®����Ý®Ä��ø��Ö�®ÌÄ͗
�½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý���½����ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä�D�ø®�Ê

�Ğ�ƚĂů�ƐƵĞƌƚĞ�ƋƵĞ͕�Ɛŝ�ďŝĞŶ�Ğů�/ED�ƟĞŶĞ�ƵŶĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�Ǉ�ƵŶ�ĚĞďĞƌ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�EE��
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƚĂů�ĚĞďĞƌ�ĚĞďĞ�ĞƐƚĂƌ�ĞŶĨŽĐĂĚŽ�Ă�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌŽŚŝďŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�
ƉŽďůĂĐŝſŶ�Ǉ�Ă�ĂƵǆŝůŝĂƌ�ĞŶ�ůĂďŽƌĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ�
ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƌĞƚŽƌŶŽ�ĂƐŝƐƟĚŽ͕�ůĂ�ƌĞƵŶŝĮĐĂĐŝſŶ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�Ž�ůĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘��ĞďŝĞƌĂ�ĞŶƚŽŶĐĞƐ�ĞǀŝƚĂƌƐĞ�ƋƵĞ�ƉŽƌ�Ɛş�ŵŝƐŵŽ�Ğů� /ED�ƌĞƐƵĞůǀĂ�
ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƐƵƐƚĂŶƟǀŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ĐŽŵŽ�ůŽ�ƐŽŶ�ůŽ�ƌĞůĂƟǀŽ�Ă�ƐƵ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ůĞŐĂů͕�ĐƵŝĚĂĚŽƐ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝŽŶĞƐ�Ž�ůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ͘ �

ϯ͘ϭ͘Ϯ���EE��ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�Ǉ�ĞŶ�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ

�Ŷ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞ� EE�� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͕� ůĂ�
ƉƌŽŚŝďŝĐŝſŶ� ĚĞ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ƐĞ� ƌĞĨƵĞƌǌĂ� ĂŶƚĞ� Ğů� ĚĞƌĞĐŚŽ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ĂƐŝƐƚĞ� ĐŽŵŽ�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� Ă� ƋƵĞ� ƐĞ� ůĞƐ� ĂƵƚŽƌŝĐĞ� ƐƵ� ĞƐƚĂŶĐŝĂ� ƉŽƌ� ƌĂǌŽŶĞƐ� ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂƐ� ĞŶ� ƚĂŶƚŽ� ƐĞ�
ƌĞƐƵĞůǀĞ�ƐŽďƌĞ�ƐƵ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�;�ƌƚ͘�ϱϮ͘s͘ Đ͕�>DͿ͕�ŶŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ůŽ�ĐŽŵƷŶ�ĞƐ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƐĞ�ƐƵƐƚĂŶĐŝĂ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ͘

�ƷŶ� ĂŶƚĞ�ƵŶĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ƋƵĞ� ŝŶĐƵŵƉůĞ� ĐŽŶ� ůŽ� ƐĞŹĂůĂĚŽ�ƉŽƌ� Ğů� �ƌơĐƵůŽ� ϱϮ͘s͘ Đ� ĚĞ� ůĂ� >D͕�
ůĂ� �KD�Z� ƟĞŶĞ� ƚƌĞƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� ƉƌŝŵŽƌĚŝĂůĞƐ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� EE�� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞů�
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͗�ϭͿ�ďƌŝŶĚĂƌ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ͕�ϮͿ�ůůĞǀĂƌ�
Ă�ĐĂďŽ�ƵŶĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĐƵĂŶĚŽ�ŶŽ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�Ǉ�
ϯͿ�ĐŽůĂďŽƌĂƌ�ĐŽŶ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĞŶ�ůŽƐ�
ĐĂƐŽƐ�ƋƵĞ�ĂƐş�ƉƌŽĐĞĚĂ�;�ƌƚ͘�ϮϬ�Ǉ�ϱϰ͕�>ZW�͖��ƌƚ͘�ϯϲ�Ǉ�ϳϴ͘s͕�Z>ZW�Ϳ͘�

�ů��ƌơĐƵůŽ�ϮϬ�ĚĞ� ůĂ�>ĞǇ�ƐŽďƌĞ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ǉ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�
ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͕�ƐĞ�ƚŽŵĂƌĄŶ�
ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ�Ğů�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�Ă�
ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�ƋƵĞ�ƉƵĚŝĞƌĂŶ͕�
ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ͕�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌƐĞ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ĐŽŵŽ�Ăů�ĞĨĞĐƚŽ�ƐŽŶ�ůŽƐ�
EE�͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ĞŶ�ŵĞŶĐŝſŶ�ƐĞŹĂůĂ͗�͞�ƵĂŶĚŽ�ƵŶ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�΀͙΁�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞ�ĞŶ�ĂůŐƵŶĂ�ĞƐƚĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ǀĂůŽƌĂƌĄ�ůĂƐ�
ŵĞĚŝĚĂƐ�ƋƵĞ�ŵĞũŽƌ�ĨĂǀŽƌĞǌĐĂŶ�Ăů�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�΀͙΁͟��Ğ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ĞƐƚĞ�ĂƌơĐƵůŽ͕�ĞŶ�Ğů�
ĐĂƐŽ�ĚĞ�EE��ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĚĞďĞƌĄ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌƐĞ�ƐƵ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�
/ED�ĐŽŶ�ĂƉŽǇŽ�ĚĞ�ůĂ��KD�Z͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƋƵĞ�ŵĄƐ�ůĞ�ĨĂǀŽƌĞǌĐĂŶ͕�ŝŶĐůƵŝĚĂ�ƐƵ�
ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ă�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĞŶ�ĂƚĞŶĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĐƵŝĚĂĚŽƐ�;�ƌƚ͘�ϯϳ͕�>ZW�Ϳ͘�

�ĂĚŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŶŽ�ĞƐ͕�ĞŶ�ŶŝŶŐƷŶ�ĐĂƐŽ͕�ĂĐŽƌĚĞ�ĐŽŶ�Ğů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞ�EE�͕�ůĂ�
�KD�Z�ƟĞŶĞ� ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ� ƐƵĮĐŝĞŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�EE��ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�
ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ž�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ�ĂĐĐĞĚĂŶ�Ă�ůƵŐĂƌĞƐ�ĚĞ�ĂĐŽŐŝĚĂ�
ŵĄƐ�ĂĐŽƌĚĞƐ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĞĚĂĚ͕�Ğ� ŝŶĐůƵƐŽ�Ă�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă� ůĂ�
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ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŶƚĞŵƉůĞ�Ă�ƐƵ�ĨĂŵŝůŝĂ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ĚĞ�
ĠƐƚĂ͘��ůůŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ĚĞƐƉƌĞŶĚĞ�ĚĞ�ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ůĞ�ĂƚƌŝďƵǇĞŶ�Ă�ůĂ��KD�Z�ĐŽŵŽ͗�

/Ϳ� ZĞĂůŝǌĂƌ�ůĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�
ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�Ǉ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ůĂƐ�ŐĞƐƟŽŶĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ŽƚŽƌŐĂƌ�ĚŝĐŚĂ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ�;�ƌƚ͘�ϮϬ͕�>ZW�͖��ƌƚ͘�ϲϭ͕�Z>ZW�Ϳ͘

//Ϳ� >Ă� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ƐŽůŝĐŝƚĂƌ� Ă� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� Ğů� ƚƌĂƐůĂĚŽ� ĚĞ� ƋƵŝĞŶĞƐ�
ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ� ĞŶ� ĚĞƚĞŶŝĚŽƐ� ĞŶ� ĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ� Ă� ƵŶĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�
ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ�;�ƌƚ͘�ϲϮ͕�Z>W�Ϳ͘�

///Ϳ� /ŶĨŽƌŵĂƌ�Ă�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�Ğů�ƚƌĂƐůĂĚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ�Ă�ŽƚƌĂ�;�ƌƚ͘�ϲϯ͕� ŝďŝĚͿ͘ 

>Ă�ĨĂĐƵůƚĂĚ�ĚĞ�ůĂ��KD�Z�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�ŶŽ�ĞƐƚĄ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂĚĂ�Ă�ƋƵĞ�Ğů�ƚƌĂƐůĂĚŽ�ƐĞĂ�Ă�ƵŶĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�
Ă�ƉƵĞƌƚĂƐ�ĐĞƌƌĂĚĂƐ͕�Ǉ�ĚĞ�ŚĞĐŚŽ�ůŽƐ�EE��ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ƐƵĞůĞŶ�ƐĞƌ�ĂĐŽŐŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�
Ă� ƉƵĞƌƚĂƐ� ĂďŝĞƌƚĂƐ͘� dĂŵƉŽĐŽ� ĞƐƚĄ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂĚĂ� Ă� ƋƵĞ� Ğů� ƚƌĂƐůĂĚŽ� Ă� ƵŶĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�
ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ�ĞƐƚĠ�ŵŽƟǀĂĚŽ�ĞŶ�ƐƵ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ�Ǉ�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂ͘��Ŷ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ăů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�
ĚĞů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ƉŽĚƌşĂ�ĨƵŶĚĂƌƐĞ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�EE�͘

>Ă� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� �KD�Z� ŚĂĐŝĂ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� Ǉ� ƐƵƐ� ĨĂŵŝůŝĂƐ͕�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�EE�͕�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ŝŐƵĂů�ƐĞĂŶ�ĠƐƚŽƐ�Ž�ƐƵ�ƉĂĚƌĞ͕�ŵĂĚƌĞ�Ž�ƚƵƚŽƌͬĞƐ�ƋƵŝĞŶĞƐ�
ƐŽůŝĐŝƚĞŶ�Ğů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͘�WŽƌ�ƵŶ� ůĂĚŽ͕� ůŽƐ�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ͕�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�
ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ŶŽƌŵĂƟǀĂƐ�ĚĞ�ůĂ�>ZW�ϳϯ�ŶŽƐ�ůůĞǀĂŶ�Ă�ƋƵĞ�ƵŶ�ŶŝŹŽ͕�ŶŝŹĂ�Ž�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ĞŶ�ĐŽŵƉĂŹşĂ�ĚĞ�ƐƵ�ĨĂŵŝůŝĂ�ŶŽ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ƐĞƉĂƌĂĚŽ�
ĚĞ�ĠƐƚĂ�Ǉ͕ �ĞŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ƐƵ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ăů��ƌơĐƵůŽ�ϯϭ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�
Ğů� �ƐƚĂƚƵƚŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕� Ŷŝ� Ğů� ŶŝŹŽ͕� ŶŝŹĂ�Ž� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�Ŷŝ� ƐƵƐ� ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ�ĚĞďĞŶ�
ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�

�ŚŽƌĂ�ďŝĞŶ͕�Ɛŝ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĨƵĞƌĂ�Ğů�ƉĂĚƌĞ�Ž�ůĂ�ŵĂĚƌĞ͕�ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ĞƐƚĄ�ĂŶƚĞ�
ƵŶĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ŚĂĐŝĂ� Ğů�EE��ƋƵĞ� ůĞ� ĂĐŽŵƉĂŹĂ�ƋƵĞ� ŝŶĐůƵǇĞ� Ğů� ŐŽǌĂƌ� ĚĞ�
ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘ϳϰ��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͕�ĞŶ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂĚŽƉƚĞŶ�ĐŽŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�
ĚĞů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ� ƐĞ� ĚĞďĞŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ� ƚĂŵďŝĠŶ� ůĂƐ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ĂĐŽŵƉĂŹĂŶ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�Ɛŝ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�EE�͘��Ŷ�
ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ůĂ�>ZW��ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�EE��ƐŽŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͕�ĚĞ�

ϳϯ���ů��ƌơĐƵůŽ�ϰ�ĚĞ�ůĂ�>ZW��ƐĞŹĂůĂ͗�͞>Ă�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĞŶ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�Ğ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�>ĞǇ�ĚĞďĞƌĄ�ŽďƐĞƌǀĂƌ�ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�
WŽůşƟĐĂ� ĚĞ� ůŽƐ� �ƐƚĂĚŽƐ� hŶŝĚŽƐ� DĞǆŝĐĂŶŽƐ͕� ůŽƐ� dƌĂƚĂĚŽƐ� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĚĞ� ŽďƐĞƌǀĂŶĐŝĂ� ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ� ĞŶ� DĠǆŝĐŽ� Ǉ� ĚĞŵĄƐ� ŽƌĚĞŶĂŵŝĞŶƚŽƐ�
ĂƉůŝĐĂďůĞƐ͘͟

ϳϰ���>ĂƐ��ŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ�ĚĞů���EhZ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ��ƌŝƚĞƌŝŽƐ�Ǉ��ƐƚĄŶĚĂƌĞƐ��ƉůŝĐĂďůĞƐ��ŽŶ�ZĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůĂ��ĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�^ŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ��ƐŝůŽ�;��EhZ͕�ϭϵϵϵͿ�ƐĞŹĂůĂŶ�
ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ĚĞ�ĞĚĂĚ�ƋƵĞ�ĂĐŽŵƉĂŹĂŶ�Ă�ƐƵƐ�ƉĂĚƌĞƐ�;ƉĂĚƌĞ͕�ŵĂĚƌĞ�Ž�ĂŵďŽƐͿ͕�ƐĞ�ĚĞďĞƌşĂŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚĂƌĂŶ�ĂƉƌŽƉŝĂĚĂƐ͘�>ŽƐ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĐƵŝĚĂĚŽ͕�ŶŽ�ĚĞďĞƌşĂŶ�
ƐĞƌ�ĚĞƚĞŶŝĚŽƐ�Ă�ŵĞŶŽƐ�ƋƵĞ�ĠƐƚĂ�ƐĞĂ�ůĂ�ƷŶŝĐĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ĚĞ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ůĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ĨĂŵŝůŝĂƌ͘ �
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ƚĂů�ƐƵĞƌƚĞ�ƋƵĞ͕�ĂƚĞŶĚŝĞŶĚŽ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ƵŶŝĚĂĚ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�Ğ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ŶŝŹŽ�
ƋƵĞ�ĚĞďĞŶ�ƉƌŝŵĂƌ�ƐŽďƌĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ƋƵĞ�ĂĨĞĐƚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�EE�͕�Ğů�ĐƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞ�
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ƉŽĚƌşĂ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌ�Ă�ĨĂŵŝůŝĂƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ͘�

�Ŷ�ĞƐĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ůĂ��KD�Z�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĞƐƋƵĞŵĂ�ũƵƌşĚŝĐŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ğ�ŝŶĐůƵƐŽ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐϳϱ� ƋƵĞ� ůĞ� ƉĞƌŵŝƚĞŶ� ƉƌŽƚĞŐĞƌ� Ă� ůĂƐ� ĨĂŵŝůŝĂƐ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞů�
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ� ĚŽŶĚĞ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ�EE�͕� Ă� ĞĨĞĐƚŽ� ĚĞ�
ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ĞŶ��D�Ǉ�ĂĐĐĞĚĂŶ�ĂƐş�Ă�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘ 

DĄǆŝŵĞ�ƋƵĞ�ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂƌ�Ăů�/ED�Ğů�ƚƌĂƐůĂĚŽ�Ă�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�
ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ƟĞŶĞ�Ğů�ĚĞďĞƌ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƌ�ƐŽďƌĞ�ĞǀĂƐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ůůĞŐƵĞŶ�Ă�ŽĐƵƌƌŝƌ�
Ǉ�ƚĞŶĚƌşĂ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�Ğů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�Ğů�ĂďĂŶĚŽŶŽ�Ǉ�ĐŽŶĐůƵƐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞ� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͘� �Ŷ� ĞƐĂ� ůşŶĞĂ͕� ƉŽĚƌşĂ� ƚƌĂďĂũĂƌƐĞ�ƉĂƌĂ�
ƋƵĞ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ� ůĂ� ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ� ƌĞĂůŝǌĂ� ůĂ��KD�Z�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ� ƐĞ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůĞŶ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�ĂŶĂůŝǌĂƌ� ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƵďŝĐĂƌ�
ůƵŐĂƌĞƐ�ĚĞ�ĂĐŽŐŝĚĂ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƐĞ�ƌĞƐƵĞůǀĞ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ͘�

WŽƌ� ůŽ� ƋƵĞ� ŚĂĐĞ� Ăů� ŝŶƚĞƌĠƐ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ� ĚĞů� ŶŝŹŽ͕� ŶŝŹĂ� Ž� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ� ĚĞů�
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�Ž�ĞŶ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĐŽŵƉůĞƚĂƌşĂ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽ͕�
ůĂ��KD�Z�ƉĂƌƟĐŝƉĂ�ĚĞ� ůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞů� ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ŶŝŹŽ͕�Ǉ�ĂĚĞŵĄƐ� ůůĞǀĂ�
Ă�ĐĂďŽ�ƵŶĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�;�ƌƚ͘�ϯϱ͕�>ZW�Ϳ͘ĞŶ�
ůĂ�ƋƵĞ�ƌĞĐŽŐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ� ůŽƐ�ƉĂĚƌĞƐ�ĚĞ� ůŽƐ�EE�͖� ůĂƐ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ƉŽƌ� ůĂƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�
ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�Ă�ƐƵ�ůĂĚŽ͖�Ǉ͕ �ůĂƐ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�Ž�ĂďƵƐŽ�ƋƵĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂŶ͘�

�ƵŶƋƵĞ� ĞŶ� Ğů� ŶƵĞǀŽ� ŵĂƌĐŽ� ũƵƌşĚŝĐŽ� ƉĂƌĞĐĞŶ� ƚƌĂƐůĂƉĂƌƐĞ� ůĂƐ� ǀĂůŽƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞů� ŝŶƚĞƌĠƐ�
ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞ�EE��ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ůŽƐ�KW/�Ǉ�ůĂ��KD�Z͕�ůĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƌĞĂůŝǌĂ�ĠƐƚĂ�ƷůƟŵĂ�
ĞƐ�ƵŶĂ�ǀĞŶƚĂŶĂ�ĚĞ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƌ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�ĞĨĞĐƟǀŽ�ĚĞ�EE��ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�
ĚĞ� ĂƐŝůŽ� Ă� ƵŶĂ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĞŶ� ƚĂŶƚŽ� ƐĞ� ƌĞƐƵĞůǀĞ� ƐƵ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ�
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͘ϳϲ��Ŷ�ƚĂů�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�Ǉ�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƌ�ƋƵĞ�
EE��ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ŐŽĐĞŶ�ĚĞ� ůĂƐ�ĂƚĞŶĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĐƵŝĚĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ͕�
ůĂ��KD�Z�ͲĐŽŶ�Ğů�ĂƉŽǇŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ��/&�Ǉ�ĞŶ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ĐŽŶ�Ğů�/EDͲ�ƉƵĞĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�
ůĂ� ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ƉŽƌ� ƌĂǌŽŶĞƐ� ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂƐ� Ǉ� ĂƐş� ŚĂĐĞƌ� ǀŝĂďůĞ� Ğů� ƋƵĞ� ŶŽ�
ƉĞƌŵĂŶĞǌĐĂŶ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘
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75���WŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ůĂ�ƌĞůĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ŶŽ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉŽƌ�ŝŶŐƌĞƐŽ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ�ĞŶ�Ğů��ƌƚ͘�ϯϭ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�Ğů��ƐƚĂƚƵƚŽ�

ĚĞ�ůŽƐ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ğů��ƌƚ͘�ϮϬ�ĚĞ�ůĂ�>ZW�͘
ϳϲ���ƵŶƋƵĞ�EE��ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ŶŽ�ĚĞďĞŶ�ĚĞ�ƐĞƌ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŽƉƚĂƌ�ƉŽƌ�ĠƐƚĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ĞŶ�ĐĂƐŽƐ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůĞƐ͕� ůĂ�

ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ƉĞƌŵŝƟƌşĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌ�ĨŽƌŵĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�;�ŽŶƐƵůƚĂƌ͗�/��͕�ϮϬϭϭĂ͕�Ɖ͘�ϮϵͲϰϬͿ



�®¦Ä®����Ý®Ä��ø��Ö�®ÌÄ͗
�½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý���½����ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä�D�ø®�Ê

133

ϯ͘Ϯ���>Ă�ůŝďĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞů�ĚĞůŝƚŽ�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͘�

͞�ŽŶ�ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ�ůŽƐ�ĂŶĐŝĂŶŽƐ͕�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ͕�
ůĂƐ�ĞŵďĂƌĂǌĂĚĂƐ�Ǉ�ůŽƐ�ĞŶĨĞƌŵŽƐ͕�ŝŶĐůƵŝĚŽƐ�ůŽƐ�ĞŶĨĞƌŵŽƐ�ŵĞŶƚĂůĞƐ͕�

ƐŽŶ�ĚĞƚĞŶŝĚŽƐ�ƐŝŶ�ŶŝŶŐƵŶĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƉŽƌ�
ƐƵƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ͟

'ĂďƌŝĞů�ZŽĚƌşŐƵĞǌ͕�ZĞůĂƚŽƌĂ��ƐƉĞĐŝĂů͕�KEh͕�ϮϬϬϮ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϱϬ

�ĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ůŽƐ�EE�͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂ�ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ǉ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�
ƐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͗�ůĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ͕�ŽĨĞŶĚŝĚŽƐ�Ž�ƚĞƐƟŐŽƐ�ĚĞ�ĚĞůŝƚŽƐ�
ĐŽŵĞƟĚŽƐ� ĞŶ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ� ŶĂĐŝŽŶĂů͖� ŵƵũĞƌĞƐ� ĞŵďĂƌĂǌĂĚĂƐ͖� ĂĚƵůƚŽƐ� ŵĂǇŽƌĞƐ͖� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĐŽŶ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ͖� ŝŶĚşŐĞŶĂƐ͖� Ǉ͕ � ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŶ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ŵĠĚŝĐĂƐ�Ž�ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂƐ͕�
ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ͘��ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�ĞƐƚŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ƐŽŶ�ĂďŽƌĚĂĚŽƐ�ĞŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ǉ�ƐŽďƌĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ͗��ƌƚƐ͘�Ϯ͕�ϳϯ͕�ϭϭϭͲϭϭϯ͕�ϭϮϬ�
Ǉ�ϭϯϯ�ĚĞ�ůĂ�>D͖��ƌƚƐ͘�ϲϭ͕�ϲϯ͕�ϭϰϰ͕�ϭϳϴ͕�ϭϵϭ͕�ϭϵϯ͕�ϭϴϱ�Ǉ�ϮϮϱ�ĚĞů�Z>D͖��ƌƚƐ͘�ϮϬ͕�ϰϭ͕�ϱϰ�Ǉ�ϱϱ�
ĚĞ�ůĂ�>ZW�͖�Ǉ͕ ��ƌƚƐ͘�ϭϭ͕�ϭϱ͕�ϯϭ͕�ϯϰ͕�ϲϭ͕�ϲϮ�Ǉ�ϲϱ�ĚĞů�Z>ZW�͘�

�ů� ĚŝƐƟŶŐƵŝƌƐĞ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ� ƐĞ� ĂĚƋƵŝĞƌĞ� ƵŶ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ� Ǉ� ĚĞďĞƌ� ĞŶ�
ůĂ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ͕� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� Ǉ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘�DŝƐŵŽ� ƋƵĞ͕� ĂĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�
ƐĞ� ŚĂĐĞ� ĂĐŽŵƉĂŹĂƌ� ĚĞ� ƵŶ� ĚĞďĞƌ� ĞŶ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƌ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� Ǉ�ŵĞĚŝĚĂƐ� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ůŽƐ�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƚĂů�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ďƌŝŶĚĂƌ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĂ�
;�ƌƚ͘� ϭϴϱ͕�Z>DͿ͘� �Ŷ�ĞƐŽƐ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ͕� ůĂƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĐŽŶƐƟƚƵǇĞŶ�ƵŶĂ�ĚĞ�
ĞƐĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�Ă�ĂĚŽƉƚĂƌ�ĐƵǇĂ�ǀŝĂďŝůŝĚĂĚ�ƐĞ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂ�ĂŶƚĞ�ƵŶĂ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĚĞďĞŶ�ƐĞƌ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�Ž�ƉƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�ůŝďĞƌĂĚĂƐ͘��ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�Ğů�
ĚĞďĞƌ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚŽ�ĨĂǀŽƌĞĐĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ĞƐƚĠŶ�ĞŶĐĂŵŝŶĂĚŽƐ�ŚĂĐŝĂ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ͘��ůŐŽ�ĚĞ�ůŽ�ƋƵĞ�Ğů�
ŵĂƌĐŽ�ũƵƌşĚŝĐŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕ �ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ĐĂƌĞĐşĂ͘�

�ƵŶƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ũƵƌşĚŝĐŽ�Ǉ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ŝŶƐƚĂƵƌĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ĚĞ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ� ƉĂƌĞĐĞ� ƉƌĞǀĂůĞĐĞƌ� ƵŶĂ� ǀŝƐŝſŶ� ŶŽ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟǀĂ� ĚĞ� ůĂ� ǀŽůƵŶƚĂĚ� ĚĞ� ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ� ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ƐĞ� ƉĞƌĐŝďĞ� ĐŝĞƌƚŽ� ƐĞƐŐŽ� ŝŶĞƋƵŝƚĂƟǀŽ� ĞŶ� ƌĂǌſŶ� ĚĞů� ĞƐƚĂƚƵƐ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͕ϳϳ�ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ŶŽƐ�ƌĞŵŝƚĞŶ�Ă�ƵŶ�ƌĠŐŝŵĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ƐŽŶ�ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ�ǀŝĂďůĞƐ�Ǉ�ƉŽƐŝďůĞƐ͘�

��ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƋƵĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ� Ǉ� ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂĚĂ� ƚĂŵďŝĠŶ� ĂĨĞĐƚĞ͕� ĞŶ�ƵŶ�ƉƌŝŵĞƌ�
ŵŽŵĞŶƚŽ͕�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͕�ůĂ�>D�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�͞ Ğů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�

ϳϳ��hŶ�ĞũĞŵƉůŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĞƋƵŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ĞŶ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĂĚƋƵŝĞƌĞ�ƟŶƚĞƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌŝŽƐ�ďĂƐĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƚĂƚƵƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ĞƐ�Ğů�ĚĞ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞů�ĚĞůŝƚŽ�ĞŶ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƌĞŐƵůĂƌ�Ğ��ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͘ ��Ŷ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ĐĂƐŽ�ŶŽ�ƉƌŽĐĞĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�Ǉ�ƐĞ�ůĞ�ĂƐĞƐŽƌĂ�ƉĂƌĂ�ĂĐƵĚŝƌ�Ă�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�Ă�
ƉŽŶĞƌ�ƵŶĂ�ĚĞŶƵŶĐŝĂ͕�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƐĞ�ůĞƐ�ƚƌĂƐůĂĚĂ�Ă�ůĂƐ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ǉ͕ �Ɛŝ�ďŝĞŶ�ƐĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂ�ƐƵ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�
ĞŶ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚŝƐƟŶƚĂƐ�Ă�ůĂ�ĞƐƚĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�Ɛŝ�ƐŽŶ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ŚĂǇ�ƚŽĚŽ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ĚŝĮĞƌĞ�
ƐƵƐƚĂŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ĂƋƵĞů�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ƉĂƌĂ�ƋƵŝĞŶĞƐ�ƟĞŶĞŶ�ƵŶĂ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�;�ƌƚ͘�ϭϳϵ͕�>D͖��ƌƚ͘�ϭϴϬ͕�Z>DͿ͘
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ƚŽŵĂƌĄ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƉĞƌƟŶĞŶƚĞƐ�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ɛŝ�ĂƐş�ůŽ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�΀ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ǀƵůŶĞƌĂďůĞƐ΁�ƐĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĞ�ƐƵ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĞŶ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ž�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ�
ƋƵĞ� ƉƵĞĚĂŶ� ďƌŝŶĚĂƌůĞƐ� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� ƋƵĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ͟� ;�ƌƚ͘� ϭϭϯ͕� >D͖� �ƌƚ͘� ϮϯϬ͕� Z>DͿ͘� �ů�
ĞĨĞĐƚŽ͕�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĂůŐƵŶĂ�ƋƵĞ�ƐĞŹĂůĞ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƐŽŶ�Ž�ĚĞďĞŶ�ƐĞƌ�
Ă�ƉƵĞƌƚĂƐ�ĐĞƌƌĂĚĂƐ͘��Ɛş͕� ůĂ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ĞŶ�ůƵŐĂƌĞƐ�ĂďŝĞƌƚŽƐ�Ž�ƐĞŵŝͲĂďŝĞƌƚŽƐ�ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ͕�ŵĄǆŝŵĞ�
ĂŶƚĞ� ůĂ� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ĐĞůĞďƌĂƌ� ĐŽŶǀĞŶŝŽƐ� ĐŽŶ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ͕� ƉƌŝǀĂĚĂƐ� Ž� ĚĞ� ůĂ�
ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�ƋƵĞ�ĂƉŽǇĞŶ�ƐƵ�ĐŽůŽĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͘

^ſůŽ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� ĚĞ� ǀşĐƟŵĂƐ� ĚĞ� ƚƌĂƚĂ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕� Ğů� Z>D� ƉƌĞǀĠ� ĞƐƉĞĐşĮĐĂŵĞŶƚĞ� ƋƵĞ�
ŶŽ�ƉƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ĞŶ� ůĂƐ��D�ƐŝŶŽ�ĂůŽũĂĚĂƐ�ĞŶ�ĂůďĞƌŐƵĞƐ�Ž� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ� ůĞƐ�
ďƌŝŶĚĞŶ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ͕�ƋƵĞĚĂŶĚŽ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
ƉĂƌĂ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ;�ƌƚ͘�ϭϴϬ͘sͿ͘ϳϴ��ŽŶ�ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ͕� ůĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ƐŽŶ�
ĐĂŶĂůŝǌĂĚĂƐ�Ă�ůƵŐĂƌĞƐ�ƉĞƌƚĞŶĞĐŝĞŶƚĞƐ�Ž�ĚĞƐŝŐŶĂĚŽƐ�ƉŽƌ�&�s/DdZ��Ǉ�WƌŽͲǀşĐƟŵĂƐ͕�ƋƵĞ�Ɛŝ�
ďŝĞŶ�ůĞƐ�ďƌŝŶĚĂŶ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ͕�ŐĞŶĞƌĂůŵĞŶƚĞ�ůĞƐ�ŵĂŶƟĞŶĞŶ�ĞŶ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŝǀĂƟǀĂƐ�
ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉŽƌ�ĂůŐƷŶ�ƟĞŵƉŽ͘��ƐƚĞ�ĐŽŝŶĐŝĚĞ͕�ĞŶ�ŶŽ�ƉŽĐĂƐ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ͕�ĐŽŶ�Ğů�ƟĞŵƉŽ�ĞŶ�
ƋƵĞ�ŽďƟĞŶĞŶ�ƐƵ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�Ž�ďŝĞŶ͕�ĐŽŶ�Ğů�
ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ƌĞƚŽƌŶŽ�Ăů�ƉĂşƐ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ͘�

�ů�ƌĞƐƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ĐƵĞŶƚĂŶ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�
ĚĞ�ŶŽ�ƐĞƌ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƋƵĞ�ĚĞďĞƌĄ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƌƐĞ�ƐƵ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĞŶ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�
ůĞƐ�ďƌŝŶĚĞŶ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ͘��ĚĞŵĄƐ͕�ƟĞŶĞŶ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƐĞƌ�ƌĞƚŽƌŶĂĚĂƐ�
Ă�ƐƵ�ƉĂşƐ�Ž�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ� ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ƉŽƌ�ƌĂǌŽŶĞƐ�
ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂƐ͘ϳϵ� EŽ� ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� ůĂƐ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ� ŝŶĚŝĐĂŶ� ĐŝĞƌƚŽ� ŵĂƌŐĞŶ�
ĂŵƉůŝŽ�ĚĞ�ĚŝƐĐƌĞĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘��ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�
Ğů� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ� ƉĂƌĂ� ƐĞƌ� ƌĞƉĂƚƌŝĂĚŽ� Ƶ� ŽďƚĞŶĞƌ� Ğů� ŽĮĐŝŽ� ĚĞ� ƐĂůŝĚĂ� ĚĞ� ůĂ� �D� ƉĂƌĂ�
ůĂ� ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ƉƵĞĚĞ� ŝŵƉůŝĐĂƌ� ƵŶ� ƉĞƌŝŽĚŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ� ĚĞ� ƟĞŵƉŽ� ĞŶ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ƋƵĞ�ŶŽ�ĞƐƚĂ�ĐůĂƌĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ůĞǇ͘

�Ŷ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ǀşĐƟŵĂƐ͕� ƚĞƐƟŐŽƐ� Ƶ� ŽĨĞŶĚŝĚŽƐ� ĚĞů� ĚĞůŝƚŽ͕ϴϬ� Ğů� ƉůĂǌŽ� ĂƉƌŽǆŝŵĂĚŽ� ĚĞ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĞŶ� �D�ƉƵĞĚĞ� ĂůĐĂŶǌĂƌ� ůŽƐ� ϲϬ� ĚşĂƐ� ŚĄďŝůĞƐ� Ž� ŝŶĐůƵƐŽ�ŵĄƐ͘� >ĂƐ� ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�
ƐĞĐƵĞƐƚƌŽƐͶĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ĚĞůŝƚŽƐ�Ă� ůŽƐ�ƋƵĞ�ĂƉůŝĐĂƌşĂ� ůĂ�ŶŽƌŵĂͶƉĂƌĂ� ƐĞƌ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂƐ�
ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞů�ĚĞůŝƚŽ� ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƵŶĂ�ĚĞŶƵŶĐŝĂ� ĨŽƌŵĂů͘���ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĞůůĂ�ƟĞŶĞŶ�
ĂĐĐĞƐŽ� Ă� ůĂ� ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� Ž� ĚĞĐŝĚĞŶ� ƐƵ� ƌĞƚŽƌŶŽ� ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽ͘� ^ŝ� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ�
ĚĞĐŝĚĞ� ĂĐŽŐĞƌƐĞ� Ăů� ƌĞƚŽƌŶŽ� ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽ͕� ĞŶ� ƌĂǌſŶ�ĚĞ� ůĂ� ĚĞŶƵŶĐŝĂ� ĞƐƚĄŶ� ƐƵũĞƚŽƐ� Ă� ƵŶĂ�

ϳϴ��>Ă�ůĞǇ�ŶŽ�ƉƌĞǀĠ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂŶƚĞƐ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀşĐƟŵĂƐ͕�ƐĂůǀŽ�Ğů�ĚĂƌ�ĐŽŶƟŶƵŝĚĂĚ�Ă�ƐƵ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ͘
ϳϵ�>Ă�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ƉŽƌ� ƌĂǌŽŶĞƐ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂƐ�ĞŶƚƌſ�ĞŶ�ǀŝŐŽƌ� ƚƌĂƐ� ůĂ�ƉƌŽŵƵůŐĂĐŝſŶ�ĚĞů�Z>D͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ĐŽŶ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŝĚĂĚ�ƐĞ� ƌĞŐƵůĂďĂ�

Ă�ĞƐƚĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ĞŵŝƟĚĂ�ƉŽƌ�Ğů� /ED͘���ĞĨĞĐƚŽ�ĚĞ� ƚĞŶĞƌ�ƵŶ� ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ŶƵŵĠƌŝĐŽ� ƐŽďƌĞ�Ğů�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ͕�
ĐĂďĞ�ŵĞŶĐŝŽŶĂƌ�ƋƵĞ�ǀşĂ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂů�Ğů�/ED�ƐĞŹĂůſ�ƋƵĞ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ϮϬϭϬ�Ă�ũƵŶŝŽ�ϮϬϭϮ�ŽƚŽƌŐſ�Ă�ϴϮϭ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�ůĂ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ŶŽ�ŝŶŵŝŐƌĂŶƚĞ�ǀŝƐŝƚĂŶƚĞ�ĞŶ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ƉŽƌ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂƐ͘��Ğ�ĞůůŽƐ͕�ϴϭ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞƌĂŶ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�
Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�;^ŝƐƚĞŵĂ�/E&KD�y�΀/E&KD�y΁͕�ϮϬϭϮĂͿ͘�

ϴϬ��ů�ƉĂƌĞĐĞƌ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶ�ĐƌŝƚĞƌŝŽ�ĚĞĮŶŝĚŽ�ƐŽďƌĞ� ůŽƐ�ĚĞůŝƚŽƐ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌşĂ�ĞƐƚĂ�ĐĂƵƐĂů͘� >Ž� ŝĚĞĂů� ƐĞƌşĂ�ƋƵĞ� ŝŶĐůƵǇĞƌĂ�Ă�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĚĞůŝƚŽ�ƋƵĞ�
ƐĞ� ĐŽŵĞƚĂ� ĐŽŶƚƌĂ� ƵŶĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕� ƉĞƌŽ� ƌĞŐƵůĂƌŵĞŶƚĞ� ƐĞ� ŚĂ� ƵƟůŝǌĂĚŽ� ƉĂƌĂ� ǀşĐƟŵĂƐ� ĚĞ� ƚƌĄĮĐŽ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� Ǉ͕ � ĞŶ� ůŽƐ� ƷůƟŵŽƐ� ĂŹŽƐ͕�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ƐĞĐƵĞƐƚƌŽ͘
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ŝŶĚĂŐĂƚŽƌŝĂ�Ž�ƉƌŽĐĞƐŽ�ƋƵĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĚĞ� ƐƵ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĂĐƟǀĂ� ĐƵĂŶĚŽ�ŵĞŶŽƐ�ĞŶ� ůĂƐ�
ƉƌŝŵĞƌĂƐ�ƐĞŵĂŶĂƐ�Ž� ŝŶĐůƵƐŽ�ŵĞƐĞƐ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ� ůĂ�ĚĞŶƵŶĐŝĂ͘��ƵƌĂŶƚĞ�ĞƐĞ�
ƟĞŵƉŽ�ŶŽ�ƉƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�ƌĞƚŽƌŶĂĚŽƐ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ĞŶ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞŶ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ƐŝŶ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĂ�ƵŶ�ƉĂƌĄŵĞƚƌŽ�ƚĞŵƉŽƌĂů�Ăů�ƌĞƐƉĞĐƚŽ͕�Ŷŝ�ƵŶĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�
ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ž�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ŵŝƐŵĂ͘�

>ĂƐ� ǀşĐƟŵĂƐ� ĚĞů� ĚĞůŝƚŽ� ĚĞ� ƐĞĐƵĞƐƚƌŽ� ƋƵĞ� ŽƉƚĂŶ� ƉŽƌ� ůĂ� ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƐƵĞůĞŶ�
ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŚĂƐƚĂ�ƌĞĐŝďŝƌ�ŽĮĐŝŽ�ĚĞ�ƐĂůŝĚĂ�ĚĞ�ůĂ��D͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞ�
ŽĐƵƌƌŝƌ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ǀĂƌŝĂƐ�ƐĞŵĂŶĂƐ�Ž�ŝŶĐůƵƐŽ�ƵŶ�ƉĂƌ�ĚĞ�ŵĞƐĞƐ͕�ǇĂ�ƋƵĞ�ƉĂƌĂ�ŽƚŽƌŐĂƌ�Ğů�ŽĮĐŝŽ�
ĚĞ�ƐĂůŝĚĂ�ƐĞ�ĚĞďĞŶ�ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ� ůŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�
Ă� ůŽƐ� �ƌơĐƵůŽƐ� ϮϰϬ� Ǉ� Ϯϰϭ� ĚĞů� Z>D͕� Ǉ� ƉŽƌ� ĞŶĚĞ͕� ĚĞ� ůŽƐ� >ŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ� ƉĂƌĂ� dƌĄŵŝƚĞƐ� Ǉ�
WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�DŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ͘� �Ɛş͕� ůĂ� ĞǆŝŐĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ĐŽŵƉƌŽďĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ� ƉĂƌĂ�
ůĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĞƐƉĞĐŝĞ�ĚĞ�ďĂƌƌĞƌĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ůŝďĞƌĂĐŝſŶ͘�^ŝƚƵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�
ƉŽĚƌşĂ� ƌĞǀĞƌƟƌƐĞ� Ɛŝ� ƉĂƌĂ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ĞĨĞĐƚŽƐ�ƉƌĄĐƟĐŽƐ� ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ� ƐĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌĂ�ďĂũŽ� ůĂ�
ĐƵƐƚŽĚŝĂ�Ž�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞů�/ED�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƟŶƵĂƌ�ƐƵ�ƚƌĄŵŝƚĞ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͕�ƉĞƌŽ�İƐŝĐĂŵĞŶƚĞ�
ŐŽǌĂƌĂ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĂŵďƵůĂƚŽƌŝĂ͘�

�ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂĚĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂƐ�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂƐ͕�ĞŶ�ϮϬϭϭ�ůĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�
ƐĞĐƵĞƐƚƌŽ�ĐŽŶ�ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĞƌĂŶ�ůŝďĞƌĂĚĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ��D�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚĂďĂŶ�ĐŽŶ�ƐƵ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ� ĚĞ� ƌĞŐƵůĂƌ� ĞƐƚĂŶĐŝĂ͘� DĄƐ� ƌĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕� ĐŽŵĞŶǌĂƌŽŶ� Ă� ƐĞƌ� ůŝďĞƌĂĚĂƐ� ĐŽŶ�
ƵŶ�ŽĮĐŝŽ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ͕�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ĚĂƌ�ĐŽŶƟŶƵŝĚĂĚ�Ăů�ƚƌĄŵŝƚĞ�Ǉ�ŽďƚĞŶĞƌ�ƐƵ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͘��ů�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ƌĞƐƵůƚĂ�ƉŽƐŝƟǀŽ�ĞŶ�Ğů�ƐĞŶƟĚŽ�ĚĞ�ĂĐŽƚĂƌ� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ƐĞĐƵĞƐƚƌŽ͕�Ǉ�ĞƐ�ĞŵďůĞŵĄƟĐĂ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƵŶ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ŝŶŶĞĐĞƐĂƌŝĂ͘ϴϭ�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ůŽ�ĚĞƐĞĂďůĞ�ƐĞƌşĂ�ƋƵĞ�ĚĞƐĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�
ůĂ�ĚĞŶƵŶĐŝĂ�Ž�ŝŶĐůƵƐŽ�ĂŶƚĞƐͶĂƚĞŶĚŝĞŶĚŽ�Ă�ƵŶĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�
Ǉ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚͶůĂƐ� ǀşĐƟŵĂƐ� ŐŽĐĞŶ� ĚĞ� ƐƵ� ůŝďĞƌƚĂĚ� ƉĞƌƐŽŶĂů͕� Ǉ� ĚĞ� ĂƉŽǇŽ� ƉĂƌĂ� ƐƵ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͘�

�Ŷ� ǀĂƌŝĂƐ� ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂƐ� ƐĞ� ƐĞŹĂůſ�ƋƵĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ� ƐĞĐƵĞƐƚƌŽ�ƋƵĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ĚĞ�
ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽ�Ž�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�ŵĠĚŝĐŽ�ƐŽŶ�ůŝďĞƌĂĚĂƐ�ƐŝŶ�ƋƵĞ�ĐƵĞŶƚĞŶ�
ĐŽŶ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ž�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ƐƵ�ƐĂůƵĚ�İƐŝĐĂ�Ž�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂ͘ϴϮ��Ŷ�Ğů�ŵĞũŽƌ�
ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ͕�ƐĞ�ůĞƐ�ŽƌŝĞŶƚĂ�Ž�ĐĂŶĂůŝǌĂ�Ă�ĂůŐƵŶĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�Đŝǀŝů�Ž�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐƚĞ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƐŽĐŝĂů͘�>Ă�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽƐ�ĐŽŶĐƌĞƚŽƐ�ƚƌĂƐ� ůĂ� ůŝďĞƌĂĐŝſŶ�ŵĞƌŵĂ�ůĂ�
ĞĮĐĂĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ůĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�Ǉ͕ �ĞŶ�
ƐƵ�ĐĂƐŽ͕��ůĂ�ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�Ž�ũƵĚŝĐŝĂůĞƐ�ƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ͕�ŵƵĐŚŽƐ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ƋƵĞĚĂŶ�ŝŶĐŽŶĐůƵƐŽƐ�;K/D͕�ϮϬϭϮĂ͕�ƉƉ͘�ϭϮͲϭϰͿ͘�

ϴϭ���Ŷ�ĂůŐƵŶĂƐ�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂƐ�ĐŽŶ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�ƐĞ�ŚŝǌŽ�ĂůƵƐŝſŶ�Ă�ƋƵĞ�ĐĂƌĞĐşĂ�ĚĞ�ŽďũĞƚŽ�ƚĞŶĞƌ�Ă�ůĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĞŶ�ůĂ��D�ĐƵĂŶĚŽ�ŶŽ�ƉŽĚşĂŶ�ƐĞƌ�
ƌĞƚŽƌŶĂĚĂƐ�Ž�ĮŶĂůŵĞŶƚĞ�ŽďƚĞŶĚƌşĂŶ�ŽĮĐŝŽ�ĚĞ�ƐĂůŝĚĂ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ͘�

ϴϮ��>Ă�K/D�ĞŶ�ƐƵ�ŝŶĨŽƌŵĞ�ƐŽďƌĞ�ďƵĞŶĂƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƐĞĐƵĞƐƚƌŽ�Ă�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞƐƚĂĐĂ�ĞƐƚĞ�ĂƐƉĞĐƚŽ�Ăů�ƐĞŹĂůĂƌ�ƋƵĞ�͞ƵŶ�ƉƌŽďůĞŵĂ�ƐĞƌŝŽ�ĞŶ�
ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĞƐƚĄ�ĂƐŽĐŝĂĚŽ�Ă�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂƐĞŐƵƌĂƌůĞƐ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�
ĂůďĞƌŐƵĞ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ĞƐƚŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƚĞŶŐĂŶ�ůƵŐĂƌ͟�;ϮϬϭϮĂ͕�Ɖ͘�ϭϮͿ͘
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�ůŐƵŶĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ƐĞĐƵĞƐƚƌŽ�ƐŽŶ�ĞĨĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĐĂŶĂůŝǌĂĚĂƐ�Ă�ŽƚƌĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�
Ž�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�Ž�ďŝĞŶ͕�ĚĞƚĞĐƚĂĚĂƐ�ĞŶ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ƉŽƌ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝĂůĞƐ�Ž�ũƵĚŝĐŝĂůĞƐ͘�EŽ�
ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ƐĞ�ƟĞŶĞ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ŵƵĐŚĂƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ƐŽŶ�ĂůŽũĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ůĂƐ�
ƉƌŽĐƵƌĂĚƵƌşĂƐ�ĞŶ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�ĐĞƌƌĂĚŽƐ�Ž�ďŝĞŶ�ƐŽŶ�ĐĂŶĂůŝǌĂĚĂƐ�Ă�ůĂƐ��D͕�ĂƉĂƌĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�
Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ƐĂůǀĂŐƵĂƌĚĂƌ�ƐƵ�ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ�İƐŝĐĂ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƚĞŶĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�
ƋƵĞ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ŚĂďĞƌ�ƐŝĚŽ�ǀşĐƟŵĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�ŝůĞŐĂů�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ž�ŵĂůƚƌĂƚŽ�İƐŝĐŽ͕�
ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽ�Ǉ�ĞŵŽĐŝŽŶĂů͕�Ğů�ƌĞŐƌĞƐĂƌ�Ă�ƵŶĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶĮŶĂŵŝĞŶƚŽ�ƉƵĞĚĞ�ĂŐƵĚŝǌĂƌ�
Ğů�ĚĂŹŽ�Ǉ�ĂĨĞĐƚĂĐŝſŶ�ƐƵĨƌŝĚŽƐ͘��Ğ�ĂŚş�ƋƵĞ�ĞƐ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ƋƵĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�
ƌĞůĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ğ�ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞďĞ�ďĂƐĂƌƐĞ�Ǉ�ƌĞƐƉĞƚĂƌ�ůĂ�ǀŽůƵŶƚĂĚ�Ǉ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂ�ǀşĐƟŵĂ�ƐŽďƌĞ�ƐƵ�ĐŽŶĮŶĂŵŝĞŶƚŽ͘��ůůŽ͕�Ă�ůĂ�ůƵǌ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĨƵŶĚĂĚĂ�Ǉ�ǀĞƌĂǌ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ůĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĞ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂ͘�

ZĞƐƉĞĐƚŽ� ĚĞ� ŽƚƌŽƐ� ŐƌƵƉŽƐ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞƐ� ĐŽŵŽ�ŵƵũĞƌĞƐ� ĞŵďĂƌĂǌĂĚĂƐ͕� ĂĚƵůƚŽƐ�ŵĂǇŽƌĞƐ͕�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ͕�ŝŶĚşŐĞŶĂƐ�Ž�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ŵĠĚŝĐĂƐ�Ž�ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂƐ�
ƐĞ� ƚƵǀŽ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ďƵĞŶĂƐ� ƉƌĄĐƟĐĂƐ͘� ^ŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ͕� ĞŶ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ� ŐĞŶĞƌĂůĞƐ͕� Ğů�
ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ŽƉĞƌĂƟǀŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞƐ�ŵĄƐ�ĞƌƌĄƟĐŽ͕�ĚŝƐĐƌĞĐŝŽŶĂů�
Ğ�ŝŶĐŝĞƌƚŽ�ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ƐĞĐƵĞƐƚƌŽ�Ž�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘��ůůŽ͕�ƉŽƐŝďůĞŵĞŶƚĞ�
ǀŝŶĐƵůĂĚŽ� Ă�ƋƵĞ� ůĂ� ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƌ� Ž�ŶŽ�ƵŶĂ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉĂƌĂ� Ğů�
ƌĞƐƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞƉĞŶĚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�
ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�

�Ŷ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ͕�ŚĂŶ�ƐƵĨƌŝĚŽ�ĂůŐƷŶ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŝŶĐĂƉĂĐŝƚĂ�
Ž� ƟĞŶĞŶ� ƵŶ� ƉĂĚĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽ� ĞƐ� ĐŽŵƷŶ� ƋƵĞ� ƌĞĐŝďĂŶ� ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ� ďĄƐŝĐĂ�
ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ� ůĂ��D�Ž�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĐŽŶĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ƵƌŐĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ŚŽƐƉŝƚĂůĞƐ͘�EŽ�
ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ůĂƐ��D�ŶŽ�ĐƵĞŶƚĂŶ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ͕�ĨĂĐŝůŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ŵĞĚŝĐĂŵĞŶƚŽƐ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĚŝŐŶĂ͕�Ǉ�ůŽƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůĞƐ�ƐſůŽ�ďƌŝŶĚĂŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�
ƉŽƌ� Ğů�ƟĞŵƉŽ�ĞƐƚƌŝĐƚĂŵĞŶƚĞ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƉĂƌĂ�ŚĂĐĞƌ� ĨƌĞŶƚĞ� Ă�ƵŶĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�ŵĠĚŝĐĂ�Ž�
ĐƌŝƐŝƐ�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂ͘

�Ŷ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ůĞƐ�ŽƚŽƌŐĂ�ůĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ĐŽŵŽ�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�
ƌĞĐŝďĂŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ�Ž�ĮƐŝŽƚĞƌĂƉĠƵƟĐĂ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ƉƌſƚĞƐŝƐ�Ǉ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂĐŝſŶ�
ƋƵĞ�ƟĞŶĞ�Ğů��ŽŵŝƚĠ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ��ƌƵǌ�ZŽũĂ͕�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�Ă�ĂůŐƵŝĞŶ�ƋƵĞ�
ĞƐƚĠ� ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ� Ă� ĚĂƌůĞƐ� ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͕� ůŽ� ƋƵĞ� ĞŶ� ĞƐƚŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ĞƐ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ� ĚŝİĐŝů͘�
'ĞŶĞƌĂůŵĞŶƚĞ͕�ƉĂƌĂ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ĐŽŶƐŝŐƵĞ�Ğů�ĂƉŽǇŽ͕�ǇĂ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŚĂ�ƉĂƐĂĚŽ�ƵŶ�ƟĞŵƉŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĞŶ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐŽŶ�ĐŽŵƉĂƟďůĞƐ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�
Ǉ�ĐŽŶ�Ğů�ƌĞƐƉĞƚŽ�Ă�ƐƵ�ĚŝŐŶŝĚĂĚ�ŚƵŵĂŶĂ͘�

�ŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů��ƌơĐƵůŽ�ϭϭϭ�ĚĞ�ůĂ�>D�ƚƌĂƐ�ϲϬ�ĚşĂƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƐĞƌĄŶ�
ƉƵĞƐƚĂƐ�ĞŶ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ɛŝ�ŶŽ�ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ�ƌĞƚŽƌŶĂƌůĂƐ�Ž�ĚĞƉŽƌƚĂƌůĂƐ�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ƐƵƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ƐĂůƵĚ͘��ƐƚĞ�ƉůĂǌŽ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƌ�ĞǆĐĞƐŝǀŽ͕�ƚĂŵƉŽĐŽ�ŐĂƌĂŶƟǌĂ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ůŝďĞƌĂĚĂƐ�
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ĐŽŶƚĂƌĄŶ� ĐŽŶ� Ğů� ĂƉŽǇŽ�ƋƵĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ƉĂƌĂ� ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ� ƐƵƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ�Ž�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂ͕�Ŷŝ� ĐŽŶ�ĂƐĞƐŽƌşĂ�ƉĂƌĂ�ĚĂƌ� ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ă�ƐƵƐ�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ͘�WŽƌ�ĞůůŽ͕�ƐĞ�ŚĂĐĞ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵĄƐ�
ĂĚĞĐƵĂĚĂƐ�Ǉ�ĞǆƉĞĚŝƚĂƐ� Ǉ�ďƵƐĐĂƌ� ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�Ă� ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�Ğů�
ĞŶƚŽƌŶŽ�ƐŽĐŝĂů͘

�Ŷ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� Ǉ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ� ƉĂƌĂ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ� ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ� ͲĞŶ� ƐƵ�ŵĂǇŽƌşĂ� ĂďŽƌĚĂĚŽ� ĞŶ� ůĂ� ƉĂƌƚĞ� ƌĞůĂƟǀĂ� Ă� ůĂ� ŶŝŹĞǌͲ͕� ůĂ�
�KD�Z�ƟĞŶĞ�ůĂ�ĨĂĐƵůƚĂĚ�ƉŽƚĞƐƚĂƟǀĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�Ğů�ƚƌĂƐůĂĚŽ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ă�ƵŶĂ�
ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ůĞ�ďƌŝŶĚĞ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ƐƵƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ƌĞƋƵŝĞƌĂ�
Ǉ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƟĞŶĞ�ƋƵĞ� ƐĞƌ�ƵŶĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�Ă�ƉƵĞƌƚĂƐ� ĐĞƌƌĂĚĂƐ�Ž� ůŝŵŝƚĂĚĂ�
Ă�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ�Ž�ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂ͘�>ĂƐ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐƵƐƚƌĂĐĐŝſŶ�ĚĞů�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�
ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ăů�ĐŽŶƚƌŽů�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ĞŶ�ƵŶĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ͕�ƐŽŶ�ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�
ĂƉůŝĐĂďůĞƐ� ĞŶ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĞŶ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͘� �Ɛş� ƚĂŵďŝĠŶ� ĞƐ�
ƉŽƐŝďůĞ�ƋƵĞ�ůĂ��KD�Z�ĂƉŽǇĞ�Ǉ�ƌĞĐŽŵŝĞŶĚĞ�Ğů�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ƉŽƌ�ƌĂǌŽŶĞƐ�
ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂƐ�Ă� ůŽƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ��Ǉ�ĞŶ�
ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͘�

ϯ͘ϯ���WĞƌƐŽŶĂƐ�ůŝďĞƌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ăů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ϲϬ�ĚşĂƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�

͞ĚĞď΀Ğ΁�ĮũĂƌƐĞ�ƉŽƌ�ůĞǇ�ƵŶ�ƉĞƌşŽĚŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�΀͘͘΁�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ƚƌĂŶƐĐƵƌƌŝĚŽ
�ĞƐĞ�ƉĞƌşŽĚŽ͕�Ğů�ĚĞƚĞŶŝĚŽ�ĚĞďĂ�ƐĞƌ�ƉƵĞƐƚŽ�ĂƵƚŽŵĄƟĐĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůŝďĞƌƚĂĚ͟

Ͳ'ƌƵƉŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�ƐŽďƌĞ��ĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐ��ƌďŝƚƌĂƌŝĂƐ͕�ϮϬϭϬ͕�ƉĄƌƌ͘ ϲϭ

�ů��ƌơĐƵůŽ�ϭϭϭ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�Ğů�ƉůĂǌŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ϭϱ�ĚşĂƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ƉƵĞĚĞ�ƉƌŽƌƌŽŐĂƌƐĞ�ŚĂƐƚĂ�ϲϬ�ĚşĂƐ�ŚĄďŝůĞƐ�ĞŶ�ĐƵĂƚƌŽ�ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ͗�

/͘� YƵĞ� ŶŽ� ĞǆŝƐƚĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĨĞŚĂĐŝĞŶƚĞ� ƐŽďƌĞ� ƐƵ� ŝĚĞŶƟĚĂĚ� ǇͬŽ�
ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ͕�Ž�ĞǆŝƐƚĂ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŽďƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�
ŝĚĞŶƟĚĂĚ�Ǉ�ǀŝĂũĞ͖
//͘� YƵĞ� ůŽƐ� ĐŽŶƐƵůĂĚŽƐ� Ž� ƐĞĐĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶƐƵůĂƌĞƐ� ĚĞů� ƉĂşƐ� ĚĞ� ŽƌŝŐĞŶ� Ž�
ƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂ�ƌĞƋƵŝĞƌĂŶ�ŵĂǇŽƌ�ƟĞŵƉŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞǆƉĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�
ĚĞ�ŝĚĞŶƟĚĂĚ�Ǉ�ǀŝĂũĞ͖
///͘� YƵĞ� ĞǆŝƐƚĂ� ŝŵƉĞĚŝŵĞŶƚŽ� ƉĂƌĂ� ƐƵ� ƚƌĄŶƐŝƚŽ� ƉŽƌ� ƚĞƌĐĞƌŽƐ� ƉĂşƐĞƐ� Ƶ�
ŽďƐƚĄĐƵůŽ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�Ğů�ŝƟŶĞƌĂƌŝŽ�ĚĞ�ǀŝĂũĞ�Ăů�ĚĞƐƟŶŽ�ĮŶĂů͖
/s͘ �YƵĞ�ĞǆŝƐƚĂ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ�Ž�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�İƐŝĐĂ�Ž�ŵĞŶƚĂů�ŵĠĚŝĐĂŵĞŶƚĞ�
ĂĐƌĞĚŝƚĂĚĂ�ƋƵĞ�ŝŵƉŽƐŝďŝůŝƚĞ�ǀŝĂũĂƌ�Ăů�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�΀͙΁

�Ŷ�ƚĂůĞƐ�ĐĂƐŽƐ͕�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ĂƌơĐƵůŽ�ĚĞ� ůĂ�>D�ƐĞŹĂůĂ�ƋƵĞ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ϲϬ�ĚşĂƐ�
ĚĞďĞŶ� ƐĞƌ� ůŝďĞƌĂĚĂƐ� Ăů� ĚşĂ� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ� ĚĞ� ƋƵĞ� ǀĞŶǌĂ� ĚŝĐŚŽ� ƉůĂǌŽ͕� Ă� ĮŶ� ĚĞ� ƋƵĞ� ƌĞŐƵůĂƌŝĐĞŶ�
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ƚĞŵƉŽƌĂůŵĞŶƚĞ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂŶƚĞ�ĐŽŶ�ƉĞƌŵŝƐŽ�ƉĂƌĂ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�
ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƌĞŵƵŶĞƌĂĚĂƐ͘��ů�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ĚĞƚĂůůĂŶ�ůĂƐ�ĐĂƵƐĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌĂĐŝſŶ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞƐ�Ğů�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ�ĞƐĞŶĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂƌ�ůĂ�ƐĂůŝĚĂ�
ĚĞ�ůĂ��D�Ǉ�ůĂ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ƌĞŐƵůĂƌ�;�ƌƚƐ͘�ϱϮ͘//�Ǉ�ϭϭϭ�ƉĄƌƌĂĨŽ�ƷůƟŵŽ͕�>D͖��ƌƚ͘�Ϯϯϰ͕�Z>DͿ͘�

�ů�Z>D�ĞǆŝŵĞ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐƵũĞƚĂƐ�Ă�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ϲϬ�ĚşĂƐ�ĚĞ�ĐƵŵƉůŝƌ�ůŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�
ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ďĂũŽ�ŽĮĐŝŽ�ĚĞ�ƐĂůŝĚĂ�ƋƵĞ�ƐĞŹĂůĂŶ�ůŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ϮϰϬ�Ǉ�Ϯϰϭ͘��Ğ�ŝŐƵĂů�
ĨŽƌŵĂ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϱϰ�ĚĞ�ůŽƐ�>ŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ�ƐŽďƌĞ�dƌĄŵŝƚĞƐ�Ǉ�WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�DŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ŶŽ�
ŽďůŝŐĂ�Ăů�ƉĂŐŽ�ĚĞ�ŵƵůƚĂƐ�Ž�ůĂ�ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ƋƵĞ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ƐĞ�ƌĞƋƵĞƌŝƌşĂŶ�
ƉĂƌĂ�ƚƌĂŵŝƚĂƌ�ůĂ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĐŽŵŽ�ǀŝƐŝƚĂŶƚĞƐ�ĐŽŶ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ůƵĐƌĂƟǀĂƐ͘
 
hŶĂ� ǀĞǌ� ƋƵĞ� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ƐĂůĞ� ĚĞ� ůĂ� �D͕� ůĂ� ƌĞŐƵůĂƌ� ĞƐƚĂŶĐŝĂ� ĞŶ� Ğů� ƉĂşƐ� ƐĞ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂ� Ă�
ůĂ�ƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ�ĚĞ� ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ƉƌĞƐĐƌŝƚĂƐ�ĞŶ� ůĂƐ� ĨƌĂĐĐŝŽŶĞƐ� /�Ă� /s�ĚĞ� ůĂ�>D͘�
DŝĞŶƚƌĂƐ�ĞůůŽ�ŽĐƵƌƌĞ͕�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĚĞďĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĐĞƌ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĐƵĂŶƚĂƐ�
ǀĞĐĞƐ� ƐĞĂ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ� ƉĂƌĂ� ƌĞƐŽůǀĞƌ� ĞŶ� ĚĞĮŶŝƟǀĂ� ƐƵ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘� hŶĂ� ǀĞǌ� ƋƵĞ�
ĚĞƐĂƉĂƌĞǌĐĂ�Ğů�ŵŽƟǀŽ�ƋƵĞ�ŽƌŝŐŝŶſ�ůĂ�ƐĂůŝĚĂ�ĚĞ�ůĂ��D�Ǉ�ůĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ͕�ƐĞ�ƐĞŹĂůĂ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�
ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĞŶ�ůĂ��D�ůĂƐ�ƋƵĞ�ĚĞďĞƌĄŶ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�ĞŶ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ͘�

�Ɛ�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ϲϬ�ĚşĂƐ�ŶŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ƵŶĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĂĚĂ�ĚĞ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ƐĞ�ĞƐƚĄ�
ĂŶƚĞ�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƌĞŇĞũĂ�ůĂ�ŝŶƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂƌ�
ĐŽŶ� ůĂ� ƉƌŝǀĂĐŝſŶ� ŝŶŶĞĐĞƐĂƌŝĂ� Ž� ƉƌŽůŽŶŐĂĚĂ� ĚĞ� ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ� Ǉ͕ � ƌĞĐŽŶŽĐĞ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ�
ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂƌ�ŵşŶŝŵĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉĞƌŵŝƚĂ�ůĂ�
ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĞƐĞŶĐŝĂůĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ƐŽĐŝĂů͘

�ƵŶƋƵĞ�ĞƐƚĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�ĞƐ�ĚĞ�ƌĞĐŝĞŶƚĞ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ůŽƐ�ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�
ƋƵĞ� ĞƐƚĂďůĞĐĞ� ƐŽŶ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� Ă� ůĂƐ� ƋƵĞ� ǇĂ� ƐĞ� ĞŶĨƌĞŶƚĂďĂ� Ğů� /ED�ĞŶ� ůĂ� ƉƌĄĐƟĐĂ� ƉĞƌŽ�
ƋƵĞ� ŶŽ� ƐĞ� ĐŽŶƚĞŵƉůĂďĂŶ� ĞŶ� ůĂ� ĂŶƟŐƵĂ� >'W͘ � �ŶƚĞ� ĞƐƚĄ� ŽŵŝƐŝſŶ� ůĞŐĂů͕� ĞƌĂ� ĐŽŵƷŶ� ƋƵĞ�
ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƐƵĨƌŝĞƌĂŶ�ƵŶĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉƌŽůŽŶŐĂĚĂ�ƉĂƌĂ͕�ĮŶĂůŵĞŶƚĞ͕� ƐĞƌ� ůŝďĞƌĂĚĂƐ� Ǉ͕ �ĞŶ�
ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ͕� ƌĞƚŽƌŶĂĚĂƐ�Ž�ĚĞƉŽƌƚĂĚĂƐ͘�hŶ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ŵĞĚŝĚĂ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ͕� ƉŽƌ�
ĞũĞŵƉůŽ͕�ĞƐ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĚĞ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĐƵďĂŶĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƉŽĚşĂŶ�ƐĞƌ�ƌĞƚŽƌŶĂĚĂƐ�Ǉ�
ƋƵĞ�ƉŽƌ�ĞůůŽ͕�ƚƌĂƐ�ŚĂďĞƌ�ĞƐƚĂĚŽ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƵŶ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞ�ƚƌĞƐ�ŵĞƐĞƐ͕�ƌĞĐŝďşĂŶ�ƵŶ�ŽĮĐŝŽ�
ĚĞ�ƐĂůŝĚĂ�ĚĞ�ůĂ��D�ƉĂƌĂ�ĂďĂŶĚŽŶĂƌ�DĠǆŝĐŽ�Ž�ƉĂƌĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�hŶĂ�
ƉƌĄĐƟĐĂ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐĞ�ƐĞŐƵşĂ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ��ĨƌŝĐĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƉŽĚşĂŶ�
ƐĞƌ�ĚĞǀƵĞůƚĂƐ�Ă�ƐƵƐ�ƉĂşƐĞƐ͕�ƐſůŽ�ƋƵĞ�ĞŶ�ĞƐƚŽƐ�ĐĂƐŽƐ�Ğů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉƌĞǀŝŽ�Ă�ůĂ�
ŽďƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞů�ŽĮĐŝŽ�ĚĞ�ƐĂůŝĚĂ�ĚĞ�ůĂ��D�ůůĞŐſ�Ă�ƌĞĚƵĐŝƌƐĞ�Ă�ƵŶĂ�Ž�ĚŽƐ�ƐĞŵĂŶĂƐ�;�ŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�
ĐŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐͿ͘�

�ƵŶƋƵĞ� ŶŽ� ƐĞ� ĐƵĞŶƚĂ� ĐŽŶ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚĂ� ƐŽďƌĞ� Ɛŝ� ůĂ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ� ƉƌĂĐƟĐĂĚĂ�
ĐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐƵďĂŶĂƐ�Ǉ�ĂĨƌŝĐĂŶĂƐ� ƐŝŐƵĞ�ŽƉĞƌĂŶĚŽ͕�ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ�ƋƵĞ�ĚĞ� ĐŽŶƟŶƵĂƌƐĞ� ĐŽŶ�
ĞƐƚĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ƐĞĂ�ďĂũŽ�ůĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ǀŝŐĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞŐƵůĂŶ�ůĂ�ůŝďĞƌĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ăů�
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ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ϲϬ�ĚşĂƐ͕�ĐŽŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƐĞĂ�ĂƉůŝĐĂďůĞ�
ƚĂŵďŝĠŶ�Ă�ŽƚƌĂƐ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ͕�ŝŶĐůƵŝĚĂ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ƉŽƌ�ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚ�
Ž�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�İƐŝĐĂ�Ž�ŵĞŶƚĂů�ŝŵƉŝĚĞ�ŶŽ�ƉƵĞĚĂŶ�ƐĞƌ�ƌĞƚŽƌŶĂĚĂƐ͘

ϯ͘ϰ����ůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�
ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�Ǉ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐƵũĞƚĂƐ�Ă�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�Ž�ũƵŝĐŝŽ�

“>ĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞďĞŶ�ĞƐƚĂƌ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ŶŽ�ƐſůŽ�ĞŶ�Ğů�ƉĂƉĞů͕�
ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞƌ�ĂĐĐĞƐŝďůĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ͟

Ͳ��EhZ͕�ϮϬϭϮ͕�ƉĄƌƌ͘ ϯϳ

>ĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ďƵƐĐĂŶ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ž�ŝŶƚĞƌƉŽŶĞŶ�ƵŶ�ũƵŝĐŝŽ�
Ž�ŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�Ž�ũƵĚŝĐŝĂů�ǀĞŶ�ŽďƐƚĂĐƵůŝǌĂĚŽ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�
Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĞƐƚĄŶ�ĞǆƉƵĞƐƚĂƐ�Ă�ƐƵĨƌŝƌ�ƵŶĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉƌŽůŽŶŐĂĚĂ�Ǉ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ͘��ůůŽ�ŶŽ�
ƐſůŽ�ƉŽƌƋƵĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŶŽ�ĞƐ�ĂĐŽƌĚĞ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�
Ž�ƌĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ƐŝŶŽ͕�ƐŽďƌĞ�ƚŽĚŽ͕�ƉŽƌƋƵĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƐĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂ�ĞŶ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�
ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ͗�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�Ǉ�ƌĞĐŝďŝƌ�ĂƐŝůŽ͖�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůĂ�ũƵƐƟĐŝĂ͖�Ǉ͕ �ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ũƵĚŝĐŝĂů͕�ĂƐş�
ĐŽŵŽ�ĞŶ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ůĞŐşƟŵĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�Ǉ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶ�ǀŝŽůĞŶƚĂĚŽƐϴϯ͘�

>Ă�ĨƌĂĐĐŝſŶ�s�ĚĞů��ƌơĐƵůŽ�ϭϭϭ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ƵŶĂ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�Ăů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ϲϬ�ĚşĂƐ�ŚĄďŝůĞƐ�
ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĂƋƵĞůůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ŚĂǇĂŶ�ŝŶƚĞƌƉƵĞƐƚŽ�ƵŶ�͟ƌĞĐƵƌƐŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�Ž�ũƵĚŝĐŝĂů�
ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĐůĂŵĞŶ�ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ�ŝŶŚĞƌĞŶƚĞƐ�Ă�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů͖�
Ž�ƐĞ�ŚĂǇĂ�ŝŶƚĞƌƉƵĞƐƚŽ�ƵŶ�ũƵŝĐŝŽ�ĚĞ�ĂŵƉĂƌŽ�Ǉ�ĞǆŝƐƚĂ�ƵŶĂ�ƉƌŽŚŝďŝĐŝſŶ�ĞǆƉƌĞƐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�Ğů�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ�ƉƵĞĚĂ�ƐĞƌ�ƚƌĂƐůĂĚĂĚŽ�Ž�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂ�ĂďĂŶĚŽŶĂƌ�Ğů�
ƉĂşƐ͘͟ �WŽƌ�ƐƵ�ƉĂƌƚĞ͕�Ğů��ƌơĐƵůŽ�Ϯϯϰ�ĚĞů�Z>D�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�͟ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ƌĞƐŽůǀĞƌĄ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ƚĞŶŐĂ�ĐŽŶƐƚĂŶĐŝĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂǇĂ�ƌĞƐƵĞůƚŽ�ĞŶ�
ĚĞĮŶŝƟǀĂ�Ğů�ƌĞĐƵƌƐŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�Ž�ũƵĚŝĐŝĂů�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚƌĂƚĞ�Ǉ�ĠƐƚŽƐ�ŚĂǇĂŶ�ĐĂƵƐĂĚŽ�ĞƐƚĂĚŽ͘͟ �

�Ɛş͕� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƋƵĞ�ĐĂĞŶ�ĞŶ�ůĂ�ŚŝƉſƚĞƐŝƐ�ĚĞů��ƌơĐƵůŽ�
ϭϭϭ�ĨƌĂĐĐŝſŶ�s�ĚĞ�ůĂ�>D͕�ƐŽŶ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ŝŶĚĞĮŶŝĚĂŵĞŶƚĞ�ďĂũŽ�ƵŶĂ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ůĞŐĂů�ĐƵǇŽ�
ĮŶ�ĞƐ�ŝůĞŐşƟŵŽ͘��ů�ĚĞƐƚĂĐĂƌƐĞ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŵĞĚŝŽƐ�Ž�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ůĞŐĂů�ƐĞ�ŝŶƚĞƌƉŽŶĞŶ�
ĐŽŶƚƌĂ�͚ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ�ŝŶŚĞƌĞŶƚĞƐ�Ă�΀ůĂ΁�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͛�Ğů�ĞĨĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƌŵĂ�ĞƐ�ŝŶŚŝďŝƌ�
Ǉ�ƐĂŶĐŝŽŶĂƌ�Ă�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĂŶƚĞ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�Ă�ůĂ�ůĞŐŝƟŵĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ͕�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�
Ă�ůĂ�ũƵƐƟĐŝĂ�Ǉ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ũƵĚŝĐŝĂů�ĐŽŶƚƌĂ�ĂĐƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘ϴϰ 

ϴϯ��ů�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƐŽďƌĞ��ĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐ��ƌďŝƚƌĂƌŝĂƐ�ŚĂ�ĞǆƉƌĞƐĂĚŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ�ƵŶĂ�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĐƵĂŶĚŽ͗�͞ůĂ�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ůŝďĞƌƚĂĚ�ƌĞƐƵůƚĂ�ĚĞů�ĞŶũƵŝĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�Ž�ĐŽŶĚĞŶĂ�ƉŽƌ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�Ž�ůŝďĞƌƚĂĚĞƐ�ƉƌŽĐůĂŵĂĚŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ϳ�΀ŝŐƵĂůĚĂĚ�ĂŶƚĞ�ůĂ�>ĞǇ΁͕�
ϭϯ�΀ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ΁͕�ϭϰ�΀ĂƐŝůŽ΁͕�ϭϴ͕�ϭϵ͕�ϮϬ�Ǉ�Ϯϭ�ĚĞ�ůĂ��ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�hŶŝǀĞƌƐĂů�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�Ǉ�ĂĚĞŵĄƐ͕�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�
WĂƌƚĞƐ͕�ĞŶ�ůŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ϭϮ�΀ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ΁͕�ϭϴ͕�ϭϵ͕�Ϯϭ͕�ϮϮ͕�Ϯϱ͕�Ϯϲ�΀ŝŐƵĂůĚĂĚ�ĂŶƚĞ�ůĂ�>ĞǇͬŶŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ΁�Ǉ�Ϯϳ�ĚĞů�WĂĐƚŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�
ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ��ŝǀŝůĞƐ�Ǉ�WŽůşƟĐŽ͟�;KEh͕�ϮϬϬϱď͕�ƉĄƌƌ͘ ϯͿ͘�^ŝ�ďŝĞŶ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĨƌĂĐĐŝſŶ�s�ĚĞů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϭϭ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶ�ũƵŝĐŝŽ�Ž�ĐŽŶĚĞŶĂ�ƋƵĞ�ŽďůŝŐĂ�
Ă�ůĂ�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ͕�ůĂ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�Ǉ�ƐƵ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƉƌŽĚƵĐĞŶ�ĞƐĞ�ĞĨĞĐƚŽ͘�

ϴϰ��ů�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƐŽďƌĞ��ĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐ��ƌďŝƚƌĂƌŝĂƐ�ŚĂ�ĞǆƉƌĞƐĂĚŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ�ƵŶĂ�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĐƵĂŶĚŽ͗�͞ůĂ�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ůŝďĞƌƚĂĚ�ƌĞƐƵůƚĂ�ĚĞů�ĞŶũƵŝĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�Ž�ĐŽŶĚĞŶĂ�ƉŽƌ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�Ž�ůŝďĞƌƚĂĚĞƐ�ƉƌŽĐůĂŵĂĚŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ϳ�΀ŝŐƵĂůĚĂĚ�ĂŶƚĞ�ůĂ�>ĞǇ΁͕�
ϭϯ�΀ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ΁͕�ϭϰ�΀ĂƐŝůŽ΁͕�ϭϴ͕�ϭϵ͕�ϮϬ�Ǉ�Ϯϭ�ĚĞ�ůĂ��ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�hŶŝǀĞƌƐĂů�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�Ǉ�ĂĚĞŵĄƐ͕�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�
WĂƌƚĞƐ͕�ĞŶ�ůŽƐ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ϭϮ�΀ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ΁͕�ϭϴ͕�ϭϵ͕�Ϯϭ͕�ϮϮ͕�Ϯϱ͕�Ϯϲ�΀ŝŐƵĂůĚĂĚ�ĂŶƚĞ�ůĂ�>ĞǇͬŶŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ΁�Ǉ�Ϯϳ�ĚĞů�WĂĐƚŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�
�ĞƌĞĐŚŽƐ��ŝǀŝůĞƐ�Ǉ�WŽůşƟĐŽ͟�;KEh͕�ϮϬϬϱď͕�ƉĄƌƌ͘ ϯͿ͘�̂ ŝ�ďŝĞŶ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĨƌĂĐĐŝſŶ�s�ĚĞů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϭϭ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶ�ũƵŝĐŝŽ�Ž�ĐŽŶĚĞŶĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ͕�ůĂ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�Ǉ�ƐƵ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƟĞŶĞŶ�Ğů�ŵŝƐŵŽ�ĞĨĞĐƚŽ͘�
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DĄƐ� ĂƷŶ͕� ůĂ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ũƵĚŝĐŝĂů� ƉĂƌĂ� ƌĞŵĞĚŝĂƌ� ƉŽƐŝďůĞƐ� ǀŝŽůĂĐŝŽŶĞƐ� Ă� ƐƵƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ�
ƐĞ� ĞƐƚĂďůĞĐĞ� ĐŽŵŽ� ĐĂƵƐĂů� ƉĂƌĂ� ǀŝŽůĞŶƚĂƌůŽƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ĚĞƐƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂů� Ğ� ŝŶĐůƵƐŽ�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌŝĂ͕� ǇĂ� ƋƵĞ� ĂŶƚĞ� ĚŽƐ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ĂŶĄůŽŐĂƐ� ĐŽŵŽ� ůŽ� ƐŽŶ� ƵŶĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ĞŶ�
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ƌĞƚŽƌŶĂĚĂ�Ž�ĚĞƉŽƌƚĂĚĂ�ĞŶ�ǀŝƌƚƵĚ�ĚĞ�ůĂƐ�
ĨƌĂĐĐŝŽŶĞƐ�/�Ă�///�ĚĞů��ƌơĐƵůŽ�ϭϭϭ�ĚĞ�ůĂ�>D�Ǉ�ĂƋƵĠůůĂ�ƋƵĞ�ƚĂŵƉŽĐŽ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ĂƐŝƐƟĚĂ�ƉĂƌĂ�
Ğů�ƌĞƚŽƌŶŽ�Ž�ůĂ�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ƵŶĂ�ŽƌĚĞŶ�ũƵĚŝĐŝĂů�Ž�ƌĞĐƵƌƐŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ͕�ůĂ�>D�
ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƵŶ� ƚƌĂƚŽ� ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚŽ�ƋƵĞ�ŵĞŶŽƐĐĂďĂ� Ğů� ĚĞƌĞĐŚŽ� Ă� ůĂ� ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů͘� �Ŷ�
Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ĐĂƐŽ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĞƐ�ůŝďĞƌĂĚĂ�ƚƌĂŶƐĐƵƌƌŝĚŽ�Ğů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ϲϬ�ĚşĂƐ�ŚĄďŝůĞƐ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�
ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƐſůŽ�ƉŽĚƌşĂ�ƐĞƌ�ůŝďĞƌĂĚĂ�ĐƵĂŶĚŽ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ž�ũƵŝĐŝŽƐ�ŝŶŝĐŝĂĚŽƐ�
ĐĂƵƐĞŶ�ĞƐƚĂĚŽ͘�

�ƵŶƋƵĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ŚŝƉſƚĞƐŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨƌĂĐĐŝſŶ�s�ĚĞů��ƌơĐƵůŽ�ϭϭϭ�ĚĞ�ůĂ�>D�ĚĞďŝĞƌĂŶ�
ĞƐƚĂƌ� ĞŶ� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ĂĐĐĞĚĞƌ� Ă� ƵŶĂ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĞŶ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ�
�ƌơĐƵůŽƐ�ϭϬϭ�ǇͬŽ�ϭϬϮ�ĚĞ�ůĂ�>D�;ĐƵƐƚŽĚŝĂ�Ǉ�ŐĂƌĂŶơĂͿ͕�ĞŶ�ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ͕�Ǉ�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ�Ăů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�
pro persona͕�ƐĞ�ůĞƐ�ŝŵƉŝĚĞ�ĂĐĐĞĚĞƌ�Ă�ĞƐƚĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ăů�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƌƐĞ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�
ĨƌĂĐĐŝſŶ�s͘ ��ƐƚŽ�ƉƌŽǀŽĐĂ�ƵŶĂ�ĂĨĞĐƚĂĐŝſŶ�İƐŝĐĂ͕�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂ�Ǉ�ĞŵŽĐŝŽŶĂů�Ă�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ƐĂďĞ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ͲǇ�ĂƐş�ƐĞ�ůŽ�ŚĂĐĞŶ�ǀĞƌ�ƚĂŵďŝĠŶ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐͲ�ǇĂ�ŶŽ�ƉŽƌ�
ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͕ �ƐŝŶŽ�ƉŽƌ�ŚĂďĞƌ�ŝŶƚĞƌƉƵĞƐƚŽ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ůĞŐĂů͘�
 
�Ŷ�ĞƐƚĞ�ĐĂƐŽ͕�ĞƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ƚŽŵĂƌ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƋƵĞ�Ğů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕�
ůĂ��/�,�Ǉ�ůĂ��ŽƌƚĞ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ŚĂŶ�ĂĚŽƉƚĂĚŽ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝŽŶĞƐ�
ƐŝŵŝůĂƌĞƐ�ƐŽďƌĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ůĂ�ŝůĞŐĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ůĂ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĞĚĂĚ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�^ŽďƌĞ�
ĠƐƚĂƐ͕�ůĂ��ŽƌƚĞ�/�,�ŚĂ�ƐĞŹĂůĂĚŽ�ƌĞŝƚĞƌĂĚĂŵĞŶƚĞ�ƋƵĞ͗

^ĞŐƷŶ� Ğů� ƉƌŝŵĞƌŽ� ĚĞ� ƚĂůĞƐ� ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ� ŶŽƌŵĂƟǀŽƐ͕� ŶĂĚŝĞ� ƉƵĞĚĞ� ǀĞƌƐĞ�
ƉƌŝǀĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐŝŶŽ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĐĂƵƐĂƐ͕�ĐĂƐŽƐ�Ž�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�
ĞǆƉƌĞƐĂŵĞŶƚĞ�ƟƉŝĮĐĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ůĞǇ�;ĂƐƉĞĐƚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂůͿ͕�ƉĞƌŽ͕�ĂĚĞŵĄƐ͕�ĐŽŶ�
ĞƐƚƌŝĐƚĂ� ƐƵũĞĐŝſŶ� Ă� ůŽƐ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ŽďũĞƟǀĂŵĞŶƚĞ� ĚĞĮŶŝĚŽƐ� ƉŽƌ� ůĂ�
ŵŝƐŵĂ�;ĂƐƉĞĐƚŽ�ĨŽƌŵĂůͿ͘��Ŷ�Ğů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƐƵƉƵĞƐƚŽ͕�ƐĞ�ĞƐƚĄ�ĞŶ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�
ĚĞ�ƵŶĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ƐĞŐƷŶ�ůĂ�ĐƵĂů�ŶĂĚŝĞ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ƐŽŵĞƟĚŽ�Ă�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ž�
ĞŶĐĂƌĐĞůĂŵŝĞŶƚŽ�ƉŽƌ�ĐĂƵƐĂƐ�Ǉ�ŵĠƚŽĚŽƐ�ƋƵĞ�ʹĂƷŶ�ĐĂůŝĮĐĂĚŽƐ�ĚĞ�ůĞŐĂůĞƐʹ�
ƉƵĞĚĂŶ� ƌĞƉƵƚĂƌƐĞ� ĐŽŵŽ� ŝŶĐŽŵƉĂƟďůĞƐ� ĐŽŶ� Ğů� ƌĞƐƉĞƚŽ� Ă� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ� ĚĞů� ŝŶĚŝǀŝĚƵŽ� ƉŽƌ� ƐĞƌ͕ � ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌĂƐ� ĐŽƐĂƐ͕� ŝƌƌĂǌŽŶĂďůĞƐ͕�
ŝŵƉƌĞǀŝƐŝďůĞƐ͕� Ž� ĨĂůƚŽƐ� ĚĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ� ;ĐĂƐŽ�'ĂŶŐĂƌĂŵ�WĂŶĚĂǇ� ǀ͘�
^ƵƌŝŶĂŵĞ͕�ƉĄƌƌ͘ �ϰϳͿ͘

�ů��ƌơĐƵůŽ�ϭϭϭ� ĨƌĂĐĐŝſŶ�s�ĚĞ� ůĂ� >D�Ǉ� ůĂƐ�ĚĞů�Z>D�ǀŝŶĐƵůĂĚĂƐ�ĐŽŶ� ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ƉŽƐŝďŝůŝƚĂŶ�
ĚĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂƐ͕�ŝŶĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ĐŽŶƚƌĂƌŝĂƐ�Ă�ůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�ĚĞ�
ƌĞƐƉĞƚĂƌ� ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�Ă� ůĂ� ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ�Ǉ� ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ͖�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ũƵĚŝĐŝĂů͖�ĂĐĐĞƐŽ�
Ă� ůĂ� ũƵƐƟĐŝĂ͖� Ǉ͕ � ĞŶ� ƐƵ� ĐĂƐŽ͕� Ğů� ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă� ƐŽůŝĐŝƚĂƌ� Ǉ� ƌĞĐŝďŝƌ� ĂƐŝůŽ͘� dŽĚŽƐ� ĞƐƚŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�
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ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ŶŽƌŵĂƟǀŝĚĂĚ�ŝŶƚĞƌŶĂ�ĐŽŵŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�
ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�Ğů��ƐƚĂƚƵƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ǉ�ƐƵ�
WƌŽƚŽĐŽůŽ͘�

�Ŷ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͕�
ĞƐƚĂ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ůĞŐĂů�ŶŽ�ĚĞďŝĞƌĂ�ĂĨĞĐƚĂƌůĞƐ�ƉƵĞƐƚŽ�ƋƵĞ�ůĂ�>D�ƉƌĞǀĠ�ƋƵĞ�ĚŝĐŚĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ƟĞŶĞŶ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ƉŽƌ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂƐ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ͲĞŶƚĞŶĚŝĚĂ�ĐŽŵŽ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽͲ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�
ĚĞ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�;�ƌƚ͘�ϱϮ͘s͘ ;ĐͿ͕�>DͿ͘��Ŷ�ĞƐĞ�ƚĞŶŽƌ͕ �ĚĞďĞƌşĂŶ�ƐĞƌ� ůŝďĞƌĂĚĂƐ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ĞƐƚĂ�
ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�Ǉ͕ �ĚĞ�ĞƐĂ�ĨŽƌŵĂ͕�ŐŽǌĂƌ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉŽĚƌşĂ�
ƐĞƌ͕ � ĚĞ� ƉƌĂĐƟĐĂƌƐĞ͕� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ� ĐŽŶ� Ğů� ŵĂƌĐŽ� ŶĂĐŝŽŶĂů� Ğ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�Ǉ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͘�

EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ĐŽŵŽ�ǇĂ�ƐĞ�ŚĂ�ƐĞŹĂůĂĚŽ͕�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�
ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĞŶ��D�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞŶ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŚĂƐƚĂ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞƐƵĞůǀĞ�ƐŽďƌĞ�ƐƵ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͘��ůůŽ͕�ĞŶ�ǀŝƌƚƵĚ�ĚĞů�ĂƌơĐƵůŽ�
Ϯϯϱ�ĚĞů�Z>D͕�ƋƵĞ�ƐĞŹĂůĂ͗�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůŽ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϭϭ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ͕ �
Ğů�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�ƉŽĚƌĄ�ĂŵƉůŝĂƌƐĞ͕�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ŶŽ�ƐĞ�ŚĂǇĂ�ĞŵŝƟĚŽ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�Ă�ƐƵ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͟�
;ĠŶĨĂƐŝƐ� ĂŹĂĚŝĚŽͿ͘� �ƐƚŽ� ƐŝŐŶŝĮĐĂ� ƋƵĞ͕� ĂƵŶƋƵĞ� ĞŶ� ůĂ� ƉƌĄĐƟĐĂ� Ğů� ƟĞŵƉŽ� ƉƌŽŵĞĚŝŽ� ĚĞ�
ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��KD�Z�ĞƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŵĞƐ�Ǉ�ŵĞĚŝŽ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ƐƵ�ŵĂƌĐŽ�ŶŽƌŵĂƟǀŽ�ĐƵĞŶƚĂ�
ĐŽŶ� ϰϱ� ĚşĂƐ� ƉĂƌĂ� ƌĞƐŽůǀĞƌ͕ � ĐŽŶ� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƉƌſƌƌŽŐĂ� ƉŽƌ� ϰϱ� ĚşĂƐ� ĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ͘� �Ğ�
ƚĂů�ƐƵĞƌƚĞ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĐĂƐŽ�Ǉ�ƉĞƐĞ�Ă� ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�ƐŽŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�/ED�
ƵŶĂ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ƉůĂǌŽƐ�ŵĄǆŝŵŽƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�

�ů� �ƌơĐƵůŽ� Ϯϯϱ� ĚĞů� Z>D� ĂŵƉůşĂ� Ğů� ĂůĐĂŶĐĞ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŝŶĚĞĮŶŝĚĂ� Ă� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� � ĚĞ� ĂƐŝůŽ� ďĂũŽ� Ğů� ĂƌŐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ� ƐĞƌ� ĂĐŽƌĚĞ� ĐŽŶ�Ğů� ƚĞǆƚŽ�ĚĞů� ĂƌơĐƵůŽ� ϭϭϭ�
ĚĞ�ůĂ�>D�ƋƵĞ�ŚĂĐĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ŚĂǇĂŶ�ŝŶƚĞƌƉƵĞƐƚŽ�ƵŶ�ũƵŝĐŝŽ�ĚĞ�ĂŵƉĂƌŽ�
Ǉ�ĞǆŝƐƚĂ�ƵŶĂ�ƉƌŽŚŝďŝĐŝſŶ�ĞǆƉƌĞƐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�Ğů�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ�
ƉƵĞĚĂ�ƐĞƌ�ƚƌĂƐůĂĚĂĚŽ�Ž�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĂ�ĂďĂŶĚŽŶĂƌ�Ğů�ƉĂşƐ͟�;ĠŶĨĂƐŝƐ�ĂŹĂĚŝĚŽͿ͘��Ɛ�ĚĞĐŝƌ͕ �
ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ĚŝĐŚŽ� ĂƌơĐƵůŽ� Ϯϯϱ� ĚĞů� Z>D� ĞƐ� Ğů�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌ�ĞŶ� ĨŽƌŵĂ�ĂŝƐůĂĚĂ�ƉĂůĂďƌĂƐ�ĐŽŵŽ� ͚ƉƌŽŚŝďŝĐŝſŶ͛�ĚĞ� ͚ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ͛�ƉĂƌĂ� ͚ĂďĂŶĚŽŶĂƌ�Ğů�ƉĂşƐ͛͘ �hŶĂ� ůĞĐƚƵƌĂ� ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϭϭ�ĚĞ� ůĂ�>D�
ƉĞƌŵŝƚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƌ�ƋƵĞ�Ăů�ŵĞŶĐŝŽŶĂƌƐĞ�͚ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ͛�ƐĞ�ŚĂĐĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�Ă�ůĂ�
ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ũƵĚŝĐŝĂů�ĂŶƚĞ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶƚĞƌƉƵƐŽ�Ğů�ũƵŝĐŝŽ�ĚĞ�ĂŵƉĂƌŽ͕�ŶŽ�ĂƐş�Ă�ůĂ��KD�Z͕�ƋƵĞ�
Ɛŝ�ďŝĞŶ�ĞƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ĞǀŝƚĂƌ�Ğů�ƌĞĨŽƵůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ͕�ŶŽ�
ĞƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�Ğů�ũƵŝĐŝŽ�ĚĞ�ĂŵƉĂƌŽ͘�

�Ğ� ĞƐƚĂ� ĨŽƌŵĂ͕� Ğů� ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ� ĐŽŶĮĞƌĞ� ƵŶĂ� ĨĂĐƵůƚĂĚ� ĚŝƐĐƌĞĐŝŽŶĂů� ƋƵĞ� ŚĂďŝůŝƚĂ� ƵŶĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĐŽŶƚƌĂƌŝĂ� Ă� ůŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ� Ǉ� ƌĞŐůĂƐ� ƋƵĞ� ƌŝŐĞŶ� Ğů� ĚĞƌĞĐŚŽ� Ǉ� ƋƵĞ� ĞǆĐĞĚĞ� Ğů�
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ĂůĐĂŶĐĞ�ĚĞ� ůĂ� >D͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕� ƐĞ�ĞƐƚĄ�ĂŶƚĞ�ƵŶĂ�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ĐŽŶƚƌĂƌŝĂ�Ă� ůŽƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ăů�ŚĂĐĞƌ�ƉĞƌŵŝƐŝďůĞ�ƵŶ�ƚƌĂƚŽ�ŵĞŶŽƐ�ĚĞƐĨĂǀŽƌĂďůĞ�ƉĂƌĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ƋƵĞ�Ğů�ĐŽŶĐĞĚŝĚŽ�
Ă�ŽƚƌĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘

�ŽŵŽ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� ĞŶ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŶŽ� ĂĐĐĞĚĞŶ� ĞĨĞĐƟǀĂŵĞŶƚĞ� Ă� ůĂ�
ŵĞĚŝĚĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�Ă�ƐƵ�ĨĂǀŽƌ�ƉŽƌ�Ğů��ƌơĐƵůŽ�ϱϮ�ĨƌĂĐĐŝſŶ�s�ŝŶĐŝƐŽ�Đ�ĚĞ�ůĂ�>D͕�ĞŶ�
ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŽĐƵƌƌĞ�ƋƵĞ�Ăů�ĞũĞƌĐĞƌ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ůĞŐĂů�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�ŶĞŐĂƟǀĂ�ĚĞ�
ƐƵ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͕�Ğů�/ED�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂ�ůĂ�ƉƌŽůŽŶŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ĨƌĂĐĐŝſŶ�s�ĚĞů��ƌơĐƵůŽ�ϭϭϭ�ĚĞ�ůĂ�>D͘��Ɛ�ĚĞĐŝƌ͕ �ƉŽƌ�ƵŶ�ůĂĚŽ�ƐĞ�ŝŶĐƵŵƉůĞ�
ƵŶ�ƉƌĞĐĞƉƚŽ�ůĞŐĂů�Ǉ͕ �ƉŽƌ�Ğů�ŽƚƌŽ͕�ƐĞ�ĂƉůŝĐĂ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ŽƚƌĂ�ŶŽƌŵĂ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞ�ĐŽŵŽ�
ĞĨĞĐƚŽ�ǀŝŽůĞŶƚĂƌ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕�ĂƐŝůŽ͕�ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůĂ�
ũƵƐƟĐŝĂ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ũƵĚŝĐŝĂů͘�

�ů�ĂĐĐĞƐŽ�Ǉ�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ�Ă�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ƉŽƌ�ƌĂǌŽŶĞƐ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ŶŽ�ŽƉĞƌĂ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ƋƵĞ�Ă�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ůĞƐ�ƉƌĞŽĐƵƉĂ�
ƋƵĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƚƌĂŶƐŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ� ĞŶ� Ğů� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ�
ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�ƵŶĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ� ƌĞĐƵƉĞƌĂƌ� ƐƵ� ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�
Ǉ�ĞǀĂĚŝƌ�Ğů�ĐŽŶƚƌŽů�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͕�dĂů�ƉƌĞŽĐƵƉĂĐŝſŶ�ƉŽĚƌşĂ� ƌĞƐƵůƚĂƌ� ůĞŐşƟŵĂ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�
ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĚĞƐĐĂƌƚĂ�ůĂ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�ůĞŐĂů�ƉĂƌĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ͕�Ğů� /ED�
Ǉ� ůĂ� �KD�Z� ĚĞďŝĞƌĂŶ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƌ� ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ� Ǉ� ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ� ƋƵĞ� ŚĂŐĂŶ� ƉŽƐŝďůĞ͕�
ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ�ĐŽƐĂƐ͕�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚĞƐ�ŶŽƚŽƌŝĂŵĞŶƚĞ�ŝŶĨƵŶĚĂĚĂƐ�Ǉ�ĞǀĂůƵĂƌ�Ğů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�
ƐƵƐƚƌĂĐĐŝſŶ�Ăů�ĐŽŶƚƌŽů�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͘��ůůŽ�ĞŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�
Ǉ� Ă� ůŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ� ĚĞ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕� ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ� Ǉ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ͘� �ƐŝŵŝƐŵŽ͕� ƉŽĚƌşĂŶ�
ĞƐƚĂďůĞĐĞƌƐĞ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞŽ͕�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ�Ž�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ� ŝŶƚĞŶƐŝǀĂ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�Ă�
ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůŝďĞƌĂĐŝſŶ�ĂĚŽƉƚĂĚĂƐ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ�Ǉ�ĐƌĞĂƌ�Ž�ƌĞĨŽƌǌĂƌ�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�
ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ǉ�ůĂ�ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�
ĞƐĞŶĐŝĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĞŶ�ĐƵƌƐŽ͘�

ϯ͘ϱ���>Ă�ůŝďĞƌĂĐŝſŶ�ďĂũŽ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�Ǉ�ŐĂƌĂŶơĂ�

͞�ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ĂƉůŝĐĂ�ƵŶĂ�ĂŵƉůŝĂ�ŐĂŵĂ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�
ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ůŽƐ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ĚĞ�ƌĞƉŽƌƚĂƌƐĞ�Ž�ĚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂ͕�ŐĂƌĂŶơĂƐ͕�ĮĂŶǌĂƐ

�Ž�ůŝďĞƌƚĂĚ�ďĂũŽ�ƉĂůĂďƌĂ͕�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝĂ�Ž�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ͙͟
Ͳ�ůŝĐĞ��ĚǁĂƌĚƐ͕�ϮϬϭϭ͕�Ɖ͘�ŝǀ

>Ă�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ŶŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĮŐƵƌĂ�ŶƵĞǀĂ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ĞŶ�ůĂ�>'W�Ǉ�Ğů�Z>'W�ĞƌĂ�Ğů�ƷŶŝĐŽ�
ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�Ǉ�ůĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ͘�DĞĚŝĂŶƚĞ�
ĞůůĂ͕� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ƉŽĚşĂŶ� ƐĞƌ� ĞŶƚƌĞŐĂĚĂƐ� Ă� ƐƵ� ĐŽŶƐƵůĂĚŽ� Ž�
Ă�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�İƐŝĐĂ�Ž�ŵŽƌĂů�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂ�ƐŽůǀĞŶĐŝĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�Ǉ�ŵŽƌĂů͕�Ă�ĞĨĞĐƚŽ�ĚĞ�
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ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ� ďĂũŽ� ƐƵ� ĂŵƉĂƌŽ� ŵŝĞŶƚƌĂƐ� ƐĞ� ƌĞƐŽůǀşĂ� Ğů� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�Ž�ĞũĞĐƵƚĂďĂ�ƵŶĂ�ŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ͘

�ů� ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ� ŝŵƉůŝĐĂďĂ� ůĂ� ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ� ĚĞ� ĐŝĞƌƚŽƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ͘� �Ŷ�
ƉƌŝŵĞƌ�ƚĠƌŵŝŶŽ͕�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƚĞ�ĚĞďşĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�Ǉ�ƌĞŶĚŝƌ�ƵŶĂ�ĚĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ĂŶƚĞ�Ğů�
/ED�ĞǆƉƌĞƐĂŶĚŽ�ůŽƐ�ŵŽƟǀŽƐ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ĂƐƵŵşĂ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�Ǉ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƟĠŶĚŽƐĞ�Ă�ĚĂƌ�
ĂǀŝƐŽ�ŝŶŵĞĚŝĂƚŽ�Ăů�/ED�Ɛŝ� ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƐĞ�ƐƵƐƚƌĂşĂ�Ž�ĞǀĂĚşĂ�ƐƵƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ͘�
�ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�Ğů�ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƚĞ�ĚĞďşĂ�ĞǆŚŝďŝƌ�ĐŽŵƉƌŽďĂŶƚĞ�ĚĞ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�Ǉ�ĚĞ�ĚŽŵŝĐŝůŝŽ�Ă�
ĮŶ�ĚĞ�ĚĂƌ�ĐĞƌƚĞǌĂ�ƐŽďƌĞ�ƐƵ�ƐŽůǀĞŶĐŝĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ƉĂƌĂ�ĂƉŽǇĂƌ�ůĂ�ĞƐƚĂĚşĂ�ǇͬŽ�ŵĂŶƵƚĞŶĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞů�ůƵŐĂƌ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌşĂ͘�

>Ă�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ďĂũŽ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ƚĞŶşĂ�Ğů�ĚĞďĞƌ�ĚĞ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�
ĚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ�ĮũĂĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�/ED�Ǉ�ĚĂƌ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ăů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�Ž͕�ĞŶ�ƐƵ�
ĐĂƐŽ͕�ƐŽŵĞƚĞƌƐĞ�Ă�ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ͘�WŽƌ�ƌĞŐůĂ͕�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ŝŵƉƵĞƐƚĂƐ�
ƉŽƌ�Ğů�/ED�ĐŽŶƐŝƐơĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƉĂƌĞĐĞŶĐŝĂ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ĮƌŵĂƌ�
ƵŶ� ůŝďƌŽ�ĚĞ� ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�Ǉ�ĚĂƌ� ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ăů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ͘�WĂƌĂ�ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ�Ğů�
ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ� ŝŵƉƵĞƐƚĂƐ͕� ƐĞ� ĮũĂďĂ� Ğů�ŵŽŶƚŽ� ĚĞ� ƵŶĂ� ŐĂƌĂŶơĂ� ƋƵĞ�
ĚĞďşĂ�ƐĞƌ�ĚĞƉŽƐŝƚĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƚĞ͘��Ŷ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƐƵƐƚƌĂĐĐŝſŶ�Ăů�ĐŽŶƚƌŽů�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͕�Ğů�
ŵŽŶƚŽ�ƐĞ�ŚĂĐşĂ�ĞĨĞĐƟǀŽ�Ă�ĨĂǀŽƌ�ĚĞů�/ED�Ǉ�Ğů�ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƚĞ�ƐĞ�ŚĂĐşĂ�ĂĐƌĞĞĚŽƌ�Ă�ƵŶĂ�ŵƵůƚĂ͕�
Ă�ƌĞƐĞƌǀĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐƵ�ĨĂůƚĂ�ƉƵĚŝĞƌĂ�ĚĂƌ�ůƵŐĂƌ�Ă�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ƉĞŶĂů͘�

DĞĚŝĂŶƚĞ� ƐŽůŝĐŝƚƵĚĞƐ�ĚĞ� ĂĐĐĞƐŽ� Ă� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ� Ğů� ƉĞƌŝŽĚŽ�ϮϬϬϰͲϮϬϭϭ͕� ƐĞ�ƟĞŶĞ�
ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŵŽƟǀŽ�ĚĞů� /ED�ƉĂƌĂ�Ğů�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�
ĞƌĂ� ƉĞƌŵŝƟƌ� ůĂ� ƌĞŐƵůĂƌ� ĞƐƚĂŶĐŝĂ͕� ƐĞŐƵŝĚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ƵŶ� ƉƌŽĐĞƐŽ� ƉĞŶĂů� ƋƵĞ�
ŝŵƉĞĚşĂ� ƚŽŵĂƌͬĞũĞĐƵƚĂƌ� ƵŶĂ� ĚĞĐŝƐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘� �Ŷ� ŵĞŶŽƌ� ŶƷŵĞƌŽ� ůĂ� ĐƵƐƚŽĚŝĂ� ƐĞ�
ŽƚŽƌŐĂďĂ�ƉĂƌĂ� ƐƵƐƚĂŶĐŝĂƌ� Ğů� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ� ĞŶ� ůŝďĞƌƚĂĚ͕� ĞǀŝƚĂƌ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ƉƌŽůŽŶŐĂĚĂ�Ǉ�ƉŽƐŝďŝůŝƚĂƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŽďƚƵǀŝĞƌĂ�ƵŶĂ�ƉƌſƚĞƐŝƐ�Ž�ƌĞĐŝďŝĞƌĂ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂĐŝſŶ͘�
�ǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ƐĞ�ŽƚŽƌŐĂƌŽŶ�ĂůŐƵŶĂƐ�ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ� ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĂďĂŶĚŽŶĂƌĂ�Ğů�
ƉĂşƐ�Ž�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ĞƌĂ�ƌĞƚŽƌŶĂĚĂ͘ϴϱ

�ƵŶƋƵĞ�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ĐĂƌĞĐŝſ�ĚĞ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ŚŽŵŽŐĠŶĞŽ�Ǉ�ĚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�
ĚĞ� ƌĞŐŝƐƚƌŽ͕� ĐŽŶƚƌŽů� Ǉ� ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ� Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĞŽ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ĚĞ� ĞǀĂůƵĂĐŝŽŶĞƐ� ƉĞƌŝſĚŝĐĂƐ�
ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƟĞƌĂŶ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐƵĂůŝƚĂƟǀĂ�Ǉ�ĐƵĂŶƟƚĂƟǀĂ�ĮĂďůĞ͕�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ƐƵŐŝĞƌĞ�ƋƵĞ�ƐƵ�ĚŝƐĞŹŽ�Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂďĂ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƌĞƚŽƐ�Ǉ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚĞƐ�
ƉĂƌĂ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ͘��Ŷ� ůĂ�>'W�Ğů�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂƐ�ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂůĞƐ�
ĞƌĂ�ĂůƚĂŵĞŶƚĞ�ĚŝƐĐƌĞĐŝŽŶĂů�Ǉ�ƐſůŽ�ƵŶ�ŶƷŵĞƌŽ�ƌĞĚƵĐŝĚŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĂĐĐĞĚşĂŶ�Ă�ĞůůĂ͘��Ɛş͕�
ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ĞŶ�Ğů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ϮϬϭϬ�Ǉ�ϮϬϭϭ�Ğů�/ED�ƟĞŶĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ�Ğů�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ϵϮ�
ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂůĞƐ�ĞŶ�ƚŽĚŽ�Ğů�ƉĂşƐ�;/E&KD�y͕�ϮϬϭϮĞͿ͕ϴϲ�ƵŶ�ŶƷŵĞƌŽ�ŵƵǇ�ƌĞĚƵĐŝĚŽ�

ϴϱ���ŽŶƐƵůƚĂƌ͗�/E&KD�y͕�ϮϬϭϮũ͖�ϮϬϭϮŬ͖�ϮϬϭϮů͕�ϮϬϭϮŵ͘�
ϴϲ��dĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ƐŽůŝĐŝƚſ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ϮϬϬϰͲϮϬϬϵ�ƉĞƌŽ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ŽƚŽƌŐĂĚĂ�ĨƵĞ�ŝŶĐŽŵƉůĞƚĂ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĨƵĞ�ƉŽƐŝďůĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�Ğů�

ŶƷŵĞƌŽ�ĞǆĂĐƚŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĂĐĐĞĚŝĞƌŽŶ�Ă�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�Ăů�ƉĂƌĞĐĞƌ�ŚĂǇ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�Ăů�ůŝŵŝƚĂĚŽ�ƵƐŽ�Ǉ�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�
ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ĐŽŵŽ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�;�Ĩƌ͘ �/E&KD�y͕�ϮϬϭϮď͖�ϮϬϭϮĐ͖�ϮϬϭϮĚͿ
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ŝŶĐůƵƐŽ�Ɛŝ�ƐĞ�ůĞ�ĐŽŵƉĂƌĂ�ĐŽŶ�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ĚĞƐƟŶŽ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ĐĂĚĂ�ĂŹŽ͘�WŽƌ�
ŽƚƌŽ�ůĂĚŽ͕�ŶŽ�ĞǆŝƐơĂŶ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĐůĂƌŽƐ�ĚĞ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ͕�Ŷŝ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�
ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ĞĨĞĐƟǀĂ͘��ŶƚĞ�ůĂ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ƉĂƌĂ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ͕�
ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŽŵŝơĂ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�ĞŶ�ƐĞŶƟĚŽ�ŶĞŐĂƟǀŽ͕�ĞǀĂĚŝĞŶĚŽ�ĂƐş�Ğů�ŵŽƟǀĂƌ�ůĂ�ŶĞŐĂƟǀĂ�Ǉ�
ƉƌŽǀŽĐĂŶĚŽ�ƵŶ�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ� ŝŶĚĞĨĞŶƐŝſŶ͘��Ğ�ĂŚş�ƋƵĞ� ůĂ�ĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚ�Ǉ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ� ůĂƐ�
ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ�ĐŽŵŽ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀŽ�ĞƌĂŶ�ƉƌĄĐƟĐĂŵĞŶƚĞ�ŶƵůĂƐ͘�

�ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ĞŶ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϬϭ�ĚĞ�ůĂ�>D�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞƐ�ƵŶ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀŽ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŶƐĞƌǀĂ�ĂůŐƵŶĂƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƟĐĂƐ�ĞƐĞŶĐŝĂůĞƐ͗

hŶĂ� ǀĞǌ� ĞŵŝƟĚŽ� Ğů� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĚĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ͕� Ǉ� ŚĂƐƚĂ� ƋƵĞ� ŶŽ� ƐĞ� ĚŝĐƚĞ�
ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞů�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ͕�ĞŶ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�
Ǉ�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ� ůŽƐ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƐĞŹĂůĞŶ�ĞŶ�Ğů�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ͕�
Ğů� ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ� ƉŽĚƌĄ� ƐĞƌ� ĞŶƚƌĞŐĂĚŽ� ĞŶ� ĐƵƐƚŽĚŝĂ� Ă� ůĂ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�
ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂ� ĚĞů� ƉĂşƐ� ĚĞů� ƋƵĞ� ƐĞĂ� ŶĂĐŝŽŶĂů͕� Ž� ďŝĞŶ� Ă� ƉĞƌƐŽŶĂ� ŵŽƌĂů� Ž�
ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂ� ƐŽůǀĞŶĐŝĂ� ĐƵǇŽ� ŽďũĞƚŽ� ĞƐƚĠ� ǀŝŶĐƵůĂĚŽ� ĐŽŶ� ůĂ�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ�ĚĞ�
ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ĞŶ�ƵŶ�ĚŽŵŝĐŝůŝŽ�ƵďŝĐĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĐŝƌĐƵŶƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ĞŶ�
ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞ�ůĂ�ĞƐƚĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĚĂƌ�ĚĞďŝĚŽ�
ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ăů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͘�

�ŽŶĨŽƌŵĞ�Ăů�Z>D͕�ƉĂƌĂ�Ğů�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ĚĞďĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�Ğů�ƉĂŐŽ�ĚĞ�
ƵŶĂ�ŐĂƌĂŶơĂ�ĮũĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�/ED͘��ƵŵƉůŝĚĂƐ�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůŝďĞƌĂĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƐƵũĞƚĂ�
Ă�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂĚĂ�;ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ăů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĐĞŶĐŝĂƐ�ƉĞƌŝſĚŝĐĂƐ�ĂŶƚĞ�
ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ͕� ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ� ĞŶ� ĐŝĞƌƚĂ� ĚĞŵĂƌĐĂĐŝſŶ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůͿ� Ǉ� Ğů� ŽďũĞƚŽ�ƉŽƌ� Ğů� ƋƵĞ� ƐĞ�
ĐŽŶĐĞĚŝſ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ͕�ůĂ�ŐĂƌĂŶơĂ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĚĂ�ƉŽƌ�Ğů�ŐĂƌĂŶƚĞ�Ž�ĮĂĚŽƌ͘ �

�ĞƐĂĨŽƌƚƵŶĂĚĂŵĞŶƚĞ͕�ůĂ�>D�Ǉ�Ğů�Z>D�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĞ�ĚĞ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƌĞƐƚƌŝĐĐŝŽŶĞƐ�
Ă� ůĂ� ĐƵƐƚŽĚŝĂ� ƋƵĞ� ůĞ� ŚĂĐĞŶ� ƉƌĄĐƟĐĂŵĞŶƚĞ� ƵŶĂ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ� ŝŶǀŝĂďůĞ� Ğ� ŝŶĂĐĐĞƐŝďůĞ͘� >Ă�
ƉƌŝŵĞƌĂ�ůŝŵŝƚĂŶƚĞ�ĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ƐſůŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ�ĨĂĐƟďůĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�Ǉ�ŶŽ�ĂƐş�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƌĞƚŽƌŶŽ�Ž�
ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ͘�WĂƌĂ�ĠƐƚŽƐ͕�ƉƌĄĐƟĐĂŵĞŶƚĞ�ŶŽ�ƐĞ�ƉƌĞǀĠ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ƐĂůǀŽ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ƚƌĂƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�ĚĞů�ƉůĂǌŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ�ϲϬ�ĚşĂƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ž�ǀşĐƟŵĂƐ�
ĚĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ƶ�ŽƚƌŽƐ�ĚĞůŝƚŽƐ�ƋƵĞ͕�ƚƌĂŶƐĐƵƌƌŝĚŽ�Ğů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ƌĞŇĞǆŝſŶ͕�ĚĞĐŝĚĞŶ�ƐĞƌ�
ƌĞƚŽƌŶĂĚĂƐ�Ă�ƐƵ�ƉĂşƐ͘

hŶ�ƐĞŐƵŶĚŽ�ĂƐƉĞĐƚŽ�ƌĞƐƚƌŝĐƟǀŽ�ĞƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂƌ�Ğů�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ�Ă�ůĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ĐƵĂƚƌŽ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ͗�ŝͿ�Ğů�ŝŵƉĞĚŝŵĞŶƚŽ�ůĞŐĂů�ƉĂƌĂ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͖�ŝŝͿ�ůĂ�
ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂůĞƌƚĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͖� ŝŝŝͿ�Ğů�ŶŽ�ŚĂďĞƌ� ŝŶĨƌŝŶŐŝĚŽ�ŵĄƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ǀĞǌ� ůĂ�>D͖� Ǉ͕ �
ŝǀͿ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŶŽ�ĞƐƚĠ�ƐƵũĞƚĂ�Ă�ƉƌŽĐĞƐŽ�ƉĞŶĂů�Ž�ƚĞŶŐĂ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ�ĐƌŝŵŝŶĂůĞƐ�;�ƌƚ͘�
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Ϯϭϰ͕�Z>DͿ͘�^ŝ�ďŝĞŶ͕�ůĂƐ�ĐĂƵƐĂůĞƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂƐ�ƉŽĚƌşĂŶ�ƐĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�Ă�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƐƵũĞƚĞ�ůĂ�ůŝďĞƌĂĐŝſŶ͕�ŶŽ�ĚĞďĞŶ�ƐĞƌ�ƵŶĂ�ďĂƌƌĞƌĂ�ƋƵĞ�
ŝŵƉŝĚĂ�a priori Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ǉ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ͘�

�ů� ƚĞƌĐĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĞƐ�ƋƵĞ�ŶƵĞǀĂŵĞŶƚĞ� ůĂ�>D�ŶŽ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�Ă� ůĂ�
ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ĂĚŽůĞĐĞ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ǀĂĐşŽ�ůĞŐĂů�ƋƵĞ�ƚĞŶşĂ�ůĂ�>'W͘ �>Ă�ĨĂůƚĂ�
ĚĞ�ƉůĂǌŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�Ă�ƵŶĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ƉƌŽǀŽĐĂ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ƐƵƉůĞƚŽƌŝĂ�ĚĞ�
ůĂ�>ĞǇ�&ĞĚĞƌĂů�ĚĞ�WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂ�ĐƵĂů�ůĂ�ŶĞŐĂƟǀĂ�ĮĐƚĂ�;ƋƵĞ�
ƉƵĞĚĂ�ƐĞƌ�ƌĞĐƵƌƌŝďůĞͿ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŚĂƐƚĂ�ƋƵĞ�ƚƌĂŶƐĐƵƌƌĞŶ�ƚƌĞƐ�ŵĞƐĞƐ�ƐŝŶ�ƋƵĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�
ĐŽŶƚĞƐƚĞ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƋƵĞ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ũƵƌşĚŝĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞƐ�
ĚĞ�ϭϱ�ĚşĂƐ�Ǉ�ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ�ϲϬ�ĚşĂƐ͘��Ğ�ƚĂů�ƐƵĞƌƚĞ�ƋƵĞ�ŶƵĞǀĂŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ĞƐƚĄ�ĂŶƚĞ�ƵŶĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�
ƋƵĞ�ŶŽ�ďƌŝŶĚĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�Ŷŝ�ĐĞƌƚĞǌĂ�ũƵƌşĚŝĐĂ�ƐŽďƌĞ�ƐƵ�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ͘

�Ŷ� ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƌĞůĂƟǀĂ�Ăů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ϮϬϭϬͲϮϬϭϭ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�ƋƵĞ�
ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�Ǉ�ƐƵ�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ�Ğů�ƟĞŵƉŽ�ĐŽŵƷŶ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ĞƌĂ�ĚĞ�
ƵŶ� ĚşĂ͘� ^ſůŽ� ĞŶ� ĂůŐƵŶŽƐ� ĐĂƐŽƐ͕� ůĂ� ĐƵƐƚŽĚŝĂ� ƐĞ� ŽƚŽƌŐĂďĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ� ůŽƐ� ƚƌĞƐ� Ž� ĐƵĂƚƌŽ� ĚşĂƐ�
ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�Ă� ůĂ� ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�Ǉ�ŶƵŶĐĂ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ĞƐĞ�ƉůĂǌŽ� ;/E&KD�y͕�ϮϬϭϮĞͿ͘ϴϳ��ƵŶƋƵĞ�
ƐĞ�ƐŽůŝĐŝƚſ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚĞƐ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ƋƵĞ�
ĨƵĞƌŽŶ�ƌĞƐƵĞůƚĂƐ�ĞŶ�ƐĞŶƟĚŽ�ŶĞŐĂƟǀŽ͕�ŶŽ�ƐĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶſ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ�
ŶĞŐĂĚĂƐ�;/Ě͘Ϳ͕�ƉŽƐŝďůĞŵĞŶƚĞ�ƉŽƌƋƵĞ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ĞůůĂƐ�Ž�ďŝĞŶ�ƉŽƌƋƵĞ�ĐŽŵŽ�ůŽ�
ƐĞŹĂůĂ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ͕�ŶŽ�ƐĞ�ĞŵŝơĂŶ�ůĂƐ�ƌĞƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�
ŶĞŐĂďĂŶ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ͘

hŶ�ĐƵĂƌƚŽ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ĂĨĞĐƚĂ�ůĂ�ǀŝĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ůŝŵŝƚĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�
ĞǆĐĞƐŝǀĂ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƚĞ͘�>Ă�ŶŽƌŵĂƟǀĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƐĞŹĂůĂ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞŶ�
ƐĞƌ�ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƚĞƐ͗�

ĂͿ� ůĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ�ĚĞů�ƋƵĞ�ƐĞĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ͘�
ďͿ� WĞƌƐŽŶĂ�ŵŽƌĂů�Ž�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂ�ƐŽůǀĞŶĐŝĂ�ĐƵǇŽ�ŽďũĞƚŽ�ĞƐƚĞ�ǀŝŶĐƵůĂĚŽ�

ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͘�;�ƌƚ͘�ϭϬϭ͕�>D�Ǉ�Ϯϭϰ͕�Z>DͿ͘

�ŽŵŽ�ƉƵĞĚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƌƐĞ͕� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� İƐŝĐĂƐ͕� ĐŽŵŽ� ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ� Ž� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƋƵĞ�ƟĞŶĞŶ�
ůĂǌŽƐ�ĚĞ�ĂŵŝƐƚĂĚ�Ž�ĮůŝĂůĞƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĚĞƚĞŶŝĚĂ͕�ǇĂ�ŶŽ�ƉƵĞĚĞŶ�ĂƐƵŵŝƌ�ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ͘��ƐƚŽ�
ŽďĞĚĞĐŝſ�Ă�ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚƌĂĮĐĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƐĞ�ǀĂůşĂŶ�ĚĞ�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�
ƉĂƌĂ� ƐĂĐĂƌ� Ă� ƐƵƐ� ĐůŝĞŶƚĞƐ� ďĂũŽ� ĐƵƐƚŽĚŝĂ� ;ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ� ĐŽŶ� ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ� ƉƷďůŝĐŽƐ͕� ϮϬϭϮͿ͘�
^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕� Ăů� ƉĂƌĞĐĞƌ�ĞƐƚŽƐ� ĐĂƐŽƐ�ŶŽ�ĚŝĞƌŽŶ� ůƵŐĂƌ�Ă�ƵŶĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƟĞƌĂ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�ĞŶ�ƋƵĠ�ŵĞĚŝĚĂ�Ž�ƉƌŽƉŽƌĐŝſŶ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌŽŶ�ĐĂƐŽƐ�ĂďƵƐŝǀŽƐ͕�Ǉ�ĐƵĄůĞƐ�ĨƵĞƌŽŶ�
ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�Ž�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ͕�ŝŶĐůƵƐŽ�ůŽƐ�ƉĂƚƌŽŶĞƐ͕�ƋƵĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌĂŶ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�
ƉĂƌĂ�ĮŶĞƐ� ŝůşĐŝƚŽƐ͘��Ğ�ĐŽŶƐƵůƚĂƐ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ǀşĂ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�ƋƵĞ�

ϴϳ�>Ă�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ŽƚŽƌŐĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ƉĞƌŝŽĚŽƐ�ϮϬϬϰͲϮϬϬϵ�ĂƵŶƋƵĞ�ŝŶĐŽŵƉůĞƚĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ĞƐƚĞ�ƉůĂǌŽ�;�Ĩƌ͘ �/E&KD�y͕�ϮϬϭϮď͖�ϮϬϭϮĐ͖�
ϮϬϭϮĚͿ͘



146

�®¦Ä®����Ý®Ä��ø��Ö�®ÌÄ͗
�½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý���½����ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä�D�ø®�Ê

ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ�ƋƵĞ�Ğů�/ED�ƐĞŹĂůĂ�ŚĂďĞƌ�ŽƚŽƌŐĂĚŽ�ĞŶƚƌĞ�ϮϬϬϲ�Ǉ�ϮϬϭϭ�ƟĞŶĞŶ�ĐŽŵŽ�
ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƚĞ� Ă� ƵŶĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� İƐŝĐĂ� Ǉ͕ � ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ� ŵŽƟǀŽƐ� ĚĞ� ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ�
ĚĞƐƚĂĐĂŶ�ůŽƐ�ǀşŶĐƵůŽƐ�ĐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵĞǆŝĐĂŶĂƐ͘�

>Ă� ǀĞƌĂĐŝĚĂĚ͕� ǀĂůŽƌ� ĞƐƚĂĚşƐƟĐŽ� Ǉ� ĐƵĂůŝƚĂƟǀŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚĂƚŽƐ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂĚŽƐ� ƉŽƌ� Ğů� /ED�
ƉƌĞƐĞŶƚĂ� ŝŵƉƌĞƐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ĚĞĮĐŝĞŶĐŝĂƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ƐŝƐƚĞŵĂƟǌĂĐŝſŶ͕� ƋƵĞ� ƉƵĞĚĞŶ� ĞƐƚĂƌ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�Ă�ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ŚŽŵŽŐĞŶĞŝĚĂĚ�ĞŶ�Ğů�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ƋƵĞ�ĐĂĚĂ��ĞůĞŐĂĐŝſŶ�&ĞĚĞƌĂů�ĚĞů�
/ED�ŚĂĐĞ�ĚĞ� ůĂƐ� ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� ůŽƐ�ŵŽƟǀŽƐ�ĚĞ�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ�Ă� ůĂ� ĐƵƐƚŽĚŝĂ�Ǉ�
Ğů�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ƉƌŝŵĂƌŝŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�İƐŝĐĂƐ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƚĞƐ�ĞƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůŽ�
ƐĞŹĂůĂĚŽ�ƉŽƌ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĂĐƚŽƌĞƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ͘���ĚĞĐŝƌ�ƉŽƌ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�
ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�ĞƌĂŶ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�İƐŝĐĂƐ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ĚĂďĂŶ�ǀŝĚĂ�Ă�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�
ĐŽŵŽ� ƵŶ� ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀŽ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘� WŽƌ� ŽƚƌŽ� ůĂĚŽ͕� ůŽƐ� ĚŝǀĞƌƐŽƐ� ĂĐƚŽƌĞƐ�
ƐĞŹĂůĂƌŽŶ�ŶŽ�ƚĞŶĞƌ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ�ĂƐƵŵŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ĐŽŶƐƵůĂĚŽƐ�Ǉ͕ �Ăů�ƉĂƌĞĐĞƌ͕ �
ƚĂŵƉŽĐŽ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĞůůŽ�ŽĐƵƌƌĂ�ĞŶ�Ğů�ĨƵƚƵƌŽ�;ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�ĐŽŶ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�
ƉƷďůŝĐŽƐ͕�ϮϬϭϮͿ͘88 

WŽƌ� ůŽ�ƋƵĞ�ŚĂĐĞ�Ă� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŽƌĂůĞƐ͕� ůĂ�>D�ƌĞƐƚƌŝŶŐĞ�Ğů�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ�
Ă�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�Ž�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĠŶ�ǀŝŶĐƵůĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�
ŚƵŵĂŶŽƐ� Ǉ͕ � ƉŽƌ� ƚĂŶƚŽ͕� ĂƐş� ĚĞďĞ� ĚĞ� ĞƐƟƉƵůĂƌƐĞ� ĞŶ� ƐƵ� ĂĐƚĂ� ĐŽŶƐƟƚƵƟǀĂ� ƉĂƌĂ� ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ�
ĞƐƚĞ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽ͘89��ƵŶƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĂ�ƵŶ�ŶƷŵĞƌŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�
ůĂďŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞŶ�ƉŽƌ�ŽďũĞƚŽ�ůĂ�ĚĞĨĞŶƐĂ�Ž�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͕�ƐſůŽ�ƵŶĂ�
ƉĞƋƵĞŹĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ĞůůĂƐ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�ƚƌĂďĂũŽ�Ž�ƟĞŶĞŶ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĞũĞƐ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽƐ�Ğů�ƚĞŵĂ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͘� �ĚĞŵĄƐ͕� ĚŝİĐŝůŵĞŶƚĞ� ůĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŝǀŝůĞƐ� Ƶ� ŽƚƌĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ĞŶ�
ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĞƐƚĄŶ�ĞŶ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�Ğů�ƉĂŐŽ�ĚĞ�ŐĂƌĂŶơĂƐ͕�
ĂƷŶ�ĐƵĂŶĚŽ�ĠƐƚĞ�ůĞƐ�ƐĞĂ�ƌĞĞŵďŽůƐĂĚŽ͕�ĚĞ�ĂŚş�ƋƵĞ�ĂƐƵŵŝƌ�Ğů�ĐŽƐƚŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ƐĞĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�
ůŽƐ�ŵŽƟǀŽƐ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐƵĞůĞŶ�ĂƐƵŵŝƌ�ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ͘�

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĞŶ� ůĂ�ŶƵĞǀĂ�ĮŐƵƌĂ�ĚĞ� ůĂ� ĐƵƐƚŽĚŝĂ͕� ůĂ� ƐƵƐƚƌĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�Ăů� ĐŽŶƚƌŽů�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ĞƋƵŝǀĂůĞ�ŶŽ�ƐſůŽ�Ă�ƉĞƌĚĞƌ�ůĂ�ŐĂƌĂŶơĂ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�Ăů�ƉĂŐŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŵƵůƚĂ͕ϵϬ 
Ǉ͕ � ƟĞŶĞ� ĐŽŵŽ� ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ� ƋƵĞ� ůĂ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� Ž� ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ� ǇĂ� ŶŽ� ƐĞĂ� ĞůĞŐŝďůĞ� ƉĂƌĂ�
ĨƵƚƵƌĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚĞƐ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ͕�ƐĂůǀŽ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĨƵŶĚĂĚĂ�Ǉ�ŵŽƟǀĂĚĂ�ĚĞ�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�
ĚĞ�'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ͘�

�Ŷ�ƚĂůĞƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ͕�ĚŝİĐŝůŵĞŶƚĞ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�ĞƐƚĄŶ�ĞŶ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂƐƵŵŝƌ�
ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ĞůŝŵŝŶĂ�ƚĂŵďŝĠŶ� ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�
ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ĂƉŽǇĂƌ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�

ϴϴ��DĞĚŝĂŶƚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚĞƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ϮϬϬϰͲϮϬϭϭ�ƐĞ�ƚƵǀŽ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚŽƐ�ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ�ŽƚŽƌŐĂĚĂƐ�Ă�ĐŽŶƐƵůĂĚŽƐ͕�ƵŶĂ�ĚĞ�ĞůůĂƐ�Ăů�
ĐŽŶƐƵůĂĚŽ�ĚĞ�'ƵĂƚĞŵĂůĂ�ĞŶ�ϮϬϬϱ�Ǉ�ŽƚƌĂ�Ăů�ĐŽŶƐƵůĂĚŽ�ĚĞ��ů�^ĂůǀĂĚŽƌ�ĞŶ�ϮϬϬϵ�;�ŽŶƐƵůƚĂƌ͗�/E&KD�y͕�ϮϬϭϮĨ͕ �ϮϬϭϮŐ͕�ϮϬϭϮŚ͕�ϮϬϭϮŝͿ

ϴϵ� � �ů� ĂƌơĐƵůŽ� Ϯϭϱ�ĚĞů� Z>D�ĞƐƚĂďůĞĐĞ� ĐŽŵŽ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ� ƋƵĞ� ůĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞďĞŶ� ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ͗��ĐƚĂ� ĐŽŶƐƟƚƵƟǀĂ�Ž� Ğů� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƉƷďůŝĐŽ� ΀͙΁�
ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƐƵƐ�ŵŽĚŝĮĐĂĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ǀĞƌŝĮĐĂƌ�ƋƵĞ�ƐƵ�ŽďũĞƚŽ�ĞƐƚĠ�ǀŝŶĐƵůĂĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͖�ƉŽĚĞƌ�Ž�ŵĂŶĚĂƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ� ůĞŐĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� ƉƌŽŵŽǀĞƌ� ĂĐƚŽƐ� ůĞŐĂůĞƐ� ĂŶƚĞ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĂƐ� ĨĞĚĞƌĂůĞƐ͖� ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ� ŽĮĐŝĂů� ĚĞů� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ͕�
ĐŽŵƉƌŽďĂŶƚĞ�ĚĞ�ĚŽŵŝĐŝůŝŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ůůĞǀĂƌĄ�Ă�ĐĂďŽ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ͘

ϵϬ��>Ă�ŵƵůƚĂ�ĞƐ�ĚĞ�ƋƵŝŶŝĞŶƚŽƐ�Ă�ĚŽƐ�ŵŝů�ĚşĂƐ�ĚĞ�ƐĂůĂƌŝŽ�ŵşŶŝŵŽ�ŐĞŶĞƌĂů�ǀŝŐĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů��ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů͕�ƐŝŶ�ƉĞƌũƵŝĐŝŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĞŶ�ƋƵĞ�
ŝŶĐƵƌƌĂ�ĐƵĂŶĚŽ�ĞůůŽ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĂ�ƵŶ�ĚĞůŝƚŽ�;�ƌƚ͘�ϭϰϵ͕�Z>DͿ
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ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕� ƉƵĞƐƚŽ� ƋƵĞ� ƐĞƌşĂ� ŝŶŽƉĞƌĂďůĞ� Ăů� ŵŽŵĞŶƚŽ� ĞŶ� ƋƵĞ� ƵŶĂ� ƐŽůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ƐĞ�
ƐƵƐƚƌĂũĞƌĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�;�ƌƚ͘Ϯϭϲ͕�Z>DͿ͘��ŽŶƐƟƚƵŝƌƐĞ�ĞŶ�ŐĂƌĂŶƚĞ�ŝŵƉůŝĐĂ�ĂƐƵŵŝƌ�Ğů�ƌŝĞƐŐŽ�
Ǉ� ůĂ� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ĐĂƐŽƐ� ĚĞ� ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� Ă� ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ͘� ^ŝŶ� ĞŵďĂƌŐŽ͕�
ĞƐĞ� ƌŝĞƐŐŽ͕� ĚĞ� ŵĂƚĞƌŝĂůŝǌĂƌƐĞ͕� ŝŵƉŝĚĞ� ůĂ� ĐŽŶƟŶƵŝĚĂĚ� ĚĞů� ƉƌŽŐƌĂŵĂ� Ǉ� ŚĂĐĞ� ĚĞƉĞŶĚĞƌ�
ƐƵ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ŽďƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ͘��Ğ�ƚĂů�ƐƵĞƌƚĞ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƉƌĄĐƟĐĂŵĞŶƚĞ�
ŝŵƉŽƐŝďůĞ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�Đŝǀŝů��ƌĞĂůŝĐĞ�Ž�ĞũĞĐƵƚĞ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ƋƵĞ�ƚĞŶĚƌşĂ�ŐƌĂŶĚĞƐ�
ƉƌŽďĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀĞƌƟƌƐĞ�ĞŶ�ŝŶŽƉĞƌĂďůĞ͘�

ϯ͘ϱ͘ϭ���>Ă�ŐĂƌĂŶơĂ�ĚĞů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϬϮ

>Ă�>D�ŶŽ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ƐĞĂ�Ğů�ƷŶŝĐŽ�ĐĂƐŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƉƌŽĐĞĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�
ƵŶĂ�ŐĂƌĂŶơĂ͘�DĄƐ�ďŝĞŶ�ƐƵŐŝĞƌĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ŐĂƌĂŶơĂ�ĞƐ�ĨĂĐƟďůĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞů�ĂƌơĐƵůŽ�
ϭϬϮ�ĚĞ�ůĂ�>D�Ǉ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƉŽƌ�Ɛş�ŵŝƐŵĂ�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ͘��ů��ƌơĐƵůŽ�ϭϬϮ�ĚĞ�ůĂ�>D�ƋƵĞ�ĂůƵĚĞ�
Ă� ůĂ� ŐĂƌĂŶơĂ�ŶŽ� ƐƵũĞƚĂ� ƐƵ�ƉƌŽĐĞĚĞŶĐŝĂ� Ă�ƵŶĂ� ĐƵƐƚŽĚŝĂ͕� ƐŝŶŽ�Ă�ƵŶĂ� ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĂ�ĮƌŵĂĚĂ�
ƉŽƌ�ĐŝƵĚĂĚĂŶŽ�;ƉĞƌƐŽŶĂ�İƐŝĐĂͿ�Ƶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞǆŝĐĂŶĂ�;ŶŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƵŶĂ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�Đŝǀŝů�Ž�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞĚŝĐĂĚĂ�Ă�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐͿ͘�̂ ĞŹĂůĂ�
ĂƐş�ĚŝĐŚŽ�ĂƌơĐƵůŽ͗�

�ů�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ�ƐŽŵĞƟĚŽ�Ă�ƵŶ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ͕�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ůŽŐƌĂƌ�
ƐƵ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�ĞŶ� ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚŝĐƚĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞĮŶŝƟǀĂ͕�
ƉŽĚƌĄ͗
ĂͿ�KƚŽƌŐĂƌ�ŐĂƌĂŶơĂ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�Ǉ�Ă�ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ͖
ďͿ��ƐƚĂďůĞĐĞƌ�ĚŽŵŝĐŝůŝŽ�Ž�ůƵŐĂƌ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌĄ͖
ĐͿ�EŽ�ĂƵƐĞŶƚĂƌƐĞ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ƐŝŶ�ƉƌĞǀŝĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ͕�Ǉ
ĚͿ�WƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƵŶĂ� ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĐŽŶ� ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĂ�ĮƌŵĂĚĂ�ƉŽƌ�ƵŶ�ĐŝƵĚĂĚĂŶŽ�Ƶ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞǆŝĐĂŶĂ͘
>Ă�ŐĂƌĂŶơĂ�ƉŽĚƌĄ�ĐŽŶƐƟƚƵŝƌƐĞ�ĞŶ�ƉſůŝǌĂ�ĚĞ�ĮĂŶǌĂ͕�ďŝůůĞƚĞ�ĚĞ�ĚĞƉſƐŝƚŽ�Ž�
ƉŽƌ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŽƚƌŽ�ŵĞĚŝŽ�ƉĞƌŵŝƟĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ůĞǇ͘

�ƐƚĂ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƉůĂŶƚĞĂ� ƵŶĂ� ŚŝƉſƚĞƐŝƐ� ĚĞ� ŚĞĐŚŽ� ĚŝƐƟŶƚĂ� Ă� ůŽƐ� ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�
ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ͘��ůůŽ�Ăů�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌƐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ŐĂƌĂŶơĂ�ƉŽĚƌĄ�ĐŽŶƐƟƚƵŝƌƐĞ�Ă�ĨĂǀŽƌ�
ĚĞ�͟ƵŶ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ�ƐŽŵĞƟĚŽ�Ă�ƵŶ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͟�Ǉ� Ă͟�ĮŶ�ĚĞ�
ůŽŐƌĂƌ� ƐƵ� ƌĞŐƵůĂƌ� ĞƐƚĂŶĐŝĂ� ĞŶ�Ğů� ƉĂşƐ͘͟ � �ĂũŽ� ĞƐĂ�ŵŝƐŵĂ� ůſŐŝĐĂ͕� Ğů��ƌơĐƵůŽ� ϲϵ�ĚĞ� ůĂ� >ĞǇ�
ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ� ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƟĞŶĞ�Ğů�ĚĞďĞƌ�ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƌůĞ�Ă� ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�Ăů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ��D�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�
ĐŽŶƐƟƚƵŝƌ�ŐĂƌĂŶơĂ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞů��ƌơĐƵůŽ�ϭϬϮ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ͘�

>Ă� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ĐŽŶƐƟƚƵŝƌ� ŐĂƌĂŶơĂ� Ǉ� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ� ƵŶ� ĚŽŵŝĐŝůŝŽ� Ž� ůƵŐĂƌ� ĞŶ� Ğů� ƋƵĞ�
ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌĄ� ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ĞŶ� ƚĂŶƚŽ� ƐĞ� ƌĞƐƵĞůǀĞ� ƐƵ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ� ƌĞŐƵůĂƌ� ĞŶ�Ğů� ƉĂşƐ�
ƉŽĚƌşĂ� ƐĞƌ� ƵŶ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀŽ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ƉĂƌĂ� ůŽƐ� ĐĂƐŽƐ͕� ƉŽƌ� ĞũĞŵƉůŽ͕� ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ�ƋƵĞ�ǀŝǀĞŶ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�Ƶ�ŽƚƌŽƐ�ƋƵĞ�ƚĞŶŐĂŶ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�
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ĚĞ� ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ͘� �ĞƐĂĨŽƌƚƵŶĂĚĂŵĞŶƚĞ͕� Ŷŝ� ůĂ� >D� Ŷŝ� Ğů� Z>D� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂŶ� ŵĂǇŽƌĞƐ�
ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�Ž�ĐĂďĂů�ĞŶƚĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŐĂƌĂŶơĂ�ĐƵĂŶĚŽ�ŶŽ�ĞƐƚĂ�ĂƉĂƌĞũĂĚĂ�
ĚĞ�ƵŶĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ͘��Ğ�ĂŚş�ůĂ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐůĂƌŝĮƋƵĞ�ůĂ�ĮŐƵƌĂ�ĚĞů�ĂƌơĐƵůŽ�ϭϬϮ�Ǉ�
ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĞŶ�ůŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�Ǉ�ĂƉŽǇĞŶ�ƐƵ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ŵĞĚŝĚĂ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�Ɛş�ŵŝƐŵĂ͘�
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ϰ͘�Z�ãÊÝ�ù��ÊÄ�®�®ÊÄ�Ý�¥�òÊÙ��½�Ý���½���Ù���®ÌÄ���
®ÃÖ½�Ã�Äã��®ÌÄ����çÄ�DÊ��½Ê�����½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý���½��

��ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®�͘�

͞>Ă�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ƐĞ�ĐĞŶƚƌĂ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƉƌĞŶƐŝſŶ�Ǉ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�
ĚĞ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ĚĞƐĂİŽƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ǉ�ƐƵ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ͟

Ͳ/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞƚĞŶƟŽŶ��ŽĂůŝƟŽŶ͕�ϮϬϭϭ͕�Ɖ͘�Ϯϵ

�ƵƌĂŶƚĞ� ůĂƐ� ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂƐ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ� ƵŶĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂĚĂ� ƐĞŹĂůſ͗� ͞ŶŽƐŽƚƌŽƐ� ŶŽ�
ĂƉůŝĐĂŵŽƐ�ůĞǇĞƐ͕�ŵĂŶĞũĂŵŽƐ�ĐĂƐŽƐ͘͟ ��ƐƚĂ�ĨƌĂƐĞ�ĐŽŶĚĞŶƐĂ�ĞŶ�ŐƌĂŶ�ŵĞĚŝĚĂ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�
Ǉ� ƚƌĂďĂũŽ� ƋƵĞ� ƌĞĂůŝǌĂŶ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ĂĐƚŽƌĞƐ� ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ� Ǉ� ĐŝǀŝůĞƐ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ͕�ĚĞĨĞŶƐĂ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘�

>Ă�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ŝŵƉůŝĐĂ�ƵŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ŝŶƚĞŐƌĂů�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽ�ĚĞ�ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�
ƋƵĞ�ĞƐ�ƵƟůŝǌĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĂůĐĂŶǌĂƌ�ĐŽŶƟŶƵŝĚĂĚ�ĞŶ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�
ĚŝǀĞƌƐĂƐ�Ǉ�ĐŽŵƉůĞũĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ͘��Ŷ� ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ� ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ž�ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�
ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĞƐƚĄ�ĐĞŶƚƌĂĚĂ�ĞŶ� ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĂĚŽ͕�ŇĞǆŝďůĞ�Ǉ�
ďĂƐĂĚŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĐĞŶƚƌĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ͘�>ĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�
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ƐŽŶ�Ă�ŵĞŶƵĚŽ�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͕�ƉƐŝĐſůŽŐŽƐ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽƐ�
ĞŶ� Ğů� ĐƵŝĚĂĚŽ� İƐŝĐŽ͕� ĞŵŽĐŝŽŶĂů� Ǉ� ŵĞŶƚĂů� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕� ƉĞƌŽ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĐĂƉĂĐŝƚĂĚĂƐ� Ǉ� ĐŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� ĞƐƉĞĐşĮĐŽ�ĚŽŶĚĞ� ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ� Ǉ�ƵƟůŝǌĂ�ƵŶ�
ĞŶĨŽƋƵĞ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�;/��͕�ϮϬϬϵ͕�ƉĄƌƌ͘ ϰͿ͘

DĄƐ�ĂůůĄ�ĚĞ�ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ůĞŐĂů�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�Ğů�ŵĂŶĞũŽ�Ž�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�
ĞƐ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĐůĂǀĞ�ĞŶ�ůĂ�ĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚ�Ǉ�ĠǆŝƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘��ƐƚŽ͕�
ǇĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĨĂǀŽƌĞĐĞ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƚƷĞŶ�ĐŽŶ�Ğů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ƐŽĐŝĂů�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĞŶ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ��ĚŝŐŶĂƐ�ĚĞ�ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĞŶ�ĂƉƟƚƵĚ�İƐŝĐĂ͕�ĞŵŽĐŝŽŶĂů�Ǉ�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂ�ƉĂƌĂ�ĚĂƌ�
ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ�ǇĂ�ƐĞĂŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�Ž�ĚĞ�ŽƚƌĂ�şŶĚŽůĞ͘�

�Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ�ŶŽ�ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ�ĂƐĞŐƵƌĂƌ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶĂ�ƉŽůşƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƋƵĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĞ�
ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĞƐƚĞ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĐŽďƌſ�ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ�Ǉ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�
ĂŹŽƐ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�Ǉ�ĚĂŹŽ�Ă�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ğ�ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ�İƐŝĐĂ�ĚĞ�ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͘ ��Ğ�ĂŚş�ƋƵĞ͕�ĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�
ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�>D�Ǉ�Ğů�Z>D�ƌĞĐŽŶŽĐĞŶ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƌ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ŚĞĐŚŽ�Ǉ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ� ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�
ũƵƌşĚŝĐŽ�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ƌĞƐƉŽŶĚĂ�ĐŽŶ�ŵĂǇŽƌ�ĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚ�Ǉ�ũƵƐƟĐŝĂ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĞůůĂƐ͘�

�ƷŶ� ĐƵĂŶĚŽ� ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ� ůĂ� ŝŶƚĞŶĐŝſŶ� ĞŶ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ͕� ďƌŝŶĚĂƌ�
ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ďƵƐĐĂƌ�ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�Ă�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ƐĞ�ĞŶŵĂƌĐĂ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�
ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ͕�ƌĞƚŽƌŶŽ�Ž͕�ĞŶ�ƐƵ�ĐĂƐŽ͕�
ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͖�Ğů�ŶƵĞǀŽ�ĞŶĨŽƋƵĞ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ŚĂ�ƉĞƌŵŝƟĚŽ�ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ĚşĂ�Ă�
ĚşĂ�ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĂǀĂŶĐĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ĞŶ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘� �Ɛş͕� ƉŽƌ� ĞũĞŵƉůŽ͕� ƐĞ� ƚƵǀŽ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ĐĂƐŽƐ͕� ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ� ĚĞ�
EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ŶŽ� ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͕� ĞŶ� ƋƵĞ� ůĂƐ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ� ĨƵĞƌŽŶ� ůĂƐ� ƋƵĞ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂƌŽŶ�ĂůŐƷŶ�ƟƉŽ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�Ž�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ďƵƐĐĂƌŽŶ�Ğů�ĂƉŽǇŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůĂĚŽƐ�
Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ž�ƉƌŝǀĂĚĂƐ͕�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƉĞƌŵĂŶĞĐŝĞƌĂŶ�ĞŶ�ůĂ��D�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƐĞ�
ƚŽŵĂďĂ�ƵŶĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ƐƵ�ƌĞƚŽƌŶŽ�Ž�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘ϵϭ

�Ŷ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ��KD�Z�ͲƋƵĞ�ƟĞŶĞ�ƵŶĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ă�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�Ǉ�ĞŶ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂͲ�ůŽƐ�ĂǀĂŶĐĞƐ�
ĞŶ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ƐŽŶ�ŵĄƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽƐ͘�dĂŵďŝĠŶ�ůŽ�ƐŽŶ�ĞŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�
ƋƵĞ�ƉƌĞƐƚĂŶ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ž�ĂǇƵĚĂ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ͘���ĠƐƚĂƐ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�
ƐŽĐŝĂů͕�ĐƵůƚƵƌĂů�Ǉ�ƉŽůşƟĐŽ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͕ �ůĞƐ�ŚĂ�ůůĞǀĂĚŽ�Ă�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�
ůĂƌŐĂ�ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ͘�

�Ɛ�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ŶŽƐ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ�ĂŶƚĞ�ƵŶ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�Ɛŝ�ďŝĞŶ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�
Đŝǀŝů�Ǉ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�ƉƌŽǀĞĞŶ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ž�ĂƟĞŶĚĞŶ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�

ϵϭ� >Ă�ŵĂǇŽƌşĂ� ĚĞ� ĠƐƚĂƐ� ďƵĞŶĂƐ� ƉƌĄĐƟĐĂƐ� ŶŽ� ĨƵĞƌŽŶ� ƌĞůĂƚĂĚĂƐ� ĞŶ� ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ� ĐŽŶ� ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ� ĚĞů� /ED� ƐŝŶŽ� ƉŽƌ� ŽƚƌŽƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ� ƉƷďůŝĐŽƐ� ĚĞů�
ŐŽďŝĞƌŶŽ�ŵĞǆŝĐĂŶŽ�Ǉ�ĚĞ�ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�Ǉ�ƉŽƌ�ĂůŐƵŶĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ͘�
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ďĄƐŝĐĂƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ� ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ͖� ŶŽ� ƐŽŶ�ƉŽĐĂƐ� ůĂƐ� ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ� ĞŶ�ƋƵĞ� ĐŽůĂďŽƌĂŶ�Ž�
ĐŽŽƌĚŝŶĂŶ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ͕�ĂƐƵŵŝĞŶĚŽ�ĐĂĚĂ�ĐƵĂů�ĐŝĞƌƚŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ͕�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ž�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘�

�ŚŽƌĂ� ďŝĞŶ͕� ƌĞŐƵůĂƌŵĞŶƚĞ� Ğů�ŵĂŶĞũŽ� ĚĞ� ĐĂƐŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ� ĞŶ�DĠǆŝĐŽ� ŶŽ� ƐƵƌŐĞ͕� Ŷŝ� ƐĞ�
ĚĂ� ĐŽŵŽ� ƉĂƌƚĞ� Ž� ĞŶ� ĨƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ƵŶĂ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘� �Ğ� ĂŚş� ƋƵĞ� ŶŽ� ĞǆŝƐƚĂ�
ƉƌŽƉŝĂŵĞŶƚĞ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘��ŽŵƷŶŵĞŶƚĞ͕�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�
ƋƵĞ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ��KD�Z�ƟĞŶĞ�ůƵŐĂƌ�
ĐƵĂŶĚŽ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŶŽ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ž�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ĨƵĞƌŽŶ�ůŝďĞƌĂĚĂƐ�Ǉ�ƟĞŶĞŶ�
ƌĞƐƵĞůƚĂ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ŵĞŶŽƐ�ƉĂƌĐŝĂůŵĞŶƚĞ͕�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘ϵϮ�/ŶĐůƵƐŽ͕�ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ďƌŝŶĚĂ�ƉŽƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŶŽ�ƉĂƌĞĐĞ�ƚĞŶĞƌ�ĐŽŵŽ�ƵŶŽ�
ĚĞ�ƐƵƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ƚĞƌŵŝŶĂƌ�Ž�ƌĞŵĞĚŝĂƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ƐŝŶŽ�ĂƉŽǇĂƌůĞ�
ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ĚĞ�ƌĞƚŽƌŶŽ͕�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ͕�ĞƐƚĂŶĐŝĂ͕�ĚĞŶƵŶĐŝĂ�ƉĞŶĂů�Ž�ƌĞƐĂƌĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�
ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ǀŝŽůĞŶƚĂĚŽƐ͘

�Ğ�ƚĂů�ĨŽƌŵĂ�ƋƵĞ�ƉŽĚƌşĂ�ĚĞĐŝƌƐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ŶŽ�ƐĞ�ĐŽŶĐŝďĞ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�
ƉĂƌĂ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ƐŝŶŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƐŽĐŝĂů�
ǇͬŽ�ũƵƌşĚŝĐĂ͕�ĂǇƵĚĂ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂ�Ž�ĂƉŽǇŽ�Ă�ůĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ůŽĐĂů͘�YƵŝǌĄ�ƉŽƌ�ĞůůŽ�ŶŽ�ĞƐ�ĚĞ�
ĞǆƚƌĂŹĂƌ�ƋƵĞ� ůŽƐ�ŵĂǇŽƌĞƐ� ĂǀĂŶĐĞƐ�ĞŶ�Ğů� ĚŝƐĞŹŽ�Ğ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�
ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ƐĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂŶ�ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞů�ůŽŐƌŽ�ĚĞ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�Ǉ�
ĂƐŝŵŝůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ăů�ƉĂşƐ͕�ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕ �ĐƵĂŶĚŽ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ƟĞŶĞ�ĐŽŵŽ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ƌĞĚƵĐŝƌ�ůĂƐ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ��Ǉ�ƌĞŵĞĚŝĂƌ�ǀŝŽůĂĐŝŽŶĞƐ�Ž�
ďŝĞŶ�ůŽŐƌĂƌ�ůĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĂƐŝŵŝůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ăů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ƐŽĐŝĂů͘�

>Ž� ĂŶƚĞƌŝŽƌ� ŶŽ� ƌĞƐƚĂ� ǀĂůŽƌ� Ă� ůŽƐ� ĂǀĂŶĐĞƐ� ĞŶ� ůĂ� ŐĞƐƟſŶ� ĚĞ� ĐĂƐŽƐ͘� >ŽƐ� ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ� ĚĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�ĨŽĐĂůŝǌĂĚŽƐ�ŚĂĐŝĂ�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĂŶ�ůƵŐĂƌ�Ă�ƚƌĞƐ�ĞƐƋƵĞŵĂƐ�Ž�ŵŽĚĞůŽƐ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂĚŽƐ� ĂůƌĞĚĞĚŽƌ� ĚĞů� ŵƵŶĚŽ͘� �ƐƚŽƐ� ŵŽĚĞůŽƐ� ƐŽŶ͕� Ă� ƐĂďĞƌ͗� ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ͕�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚŽƐ�ĚĞƐĚĞ� ůĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͖�ĐŝǀŝůĞƐ͕�ĚŝƐĞŹĂĚŽƐ�Ǉ�ĞũĞĐƵƚĂĚŽƐ�ƉŽƌ�
ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� Đŝǀŝů� ŽƌŐĂŶŝǌĂĚĂ͖� Ǉ͕ �ŵŝǆƚŽƐ͕� ĚŽŶĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶ� ƚĂŶƚŽ�ŐŽďŝĞƌŶŽ�
ĐŽŵŽ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů͘��ƐƚŽƐ�ƷůƟŵŽƐ�ŚĂŶ�ŵŽƐƚƌĂĚŽ�ƐĞƌ�ůŽƐ�ŵĄƐ�ĞǆŝƚŽƐŽƐ͘�

�Ŷ�ĐĂĚĂ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕� ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ĞƐ�ƵŶ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ƉĂƌĂ� Ğů� ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ͕� ĠǆŝƚŽ� Ǉ� ĞĨĞĐƟǀŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ͘ϵϯ� >ŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ�

ϵϮ��ŶƚƌĞ� ĠƐƚĂƐ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�ƋƵĞ� ĂĐƵĚŝĞƌŽŶ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ� Ă� ůĂ� �KD�Z�
ƚƌĂƐ�ŝŶŐƌĞƐĂƌ�Ž�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͖�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ĚĞƐƟŶŽ�ƋƵĞ�ƐƵĨƌĞŶ�ĂůŐƷŶ�ƟƉŽ�ĚĞ�ǀŝŽůĂĐŝſŶ�Ă�ƐƵƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�Ž�
ĚĞƐĞĂŶ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͖�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƌĞĐŚĂǌĂĚĂƐ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�Ǉ�ƋƵĞ�ďƵƐĐĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͖�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�
ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ� Ž� ĞŶ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ� ƋƵĞ� ƐĂůĞŶ� ĚĞ� ůĂ� ĞƐƚĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ƉĂƌĂ� ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ� ƐƵ� ĞƐƚĂŶĐŝĂ� Ƶ� ŽďƚĞŶĞƌ� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ� ĐŽŵŽ�
ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�Ž�ĞŶ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ͘�

ϵϯ��ĂĚĂ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞƐ�ĞǆŝƚŽƐŽ�Ž�ĞĨĞĐƟǀŽ�ĞŶ� ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ĞŶ�ƋƵĞ�ĂůĐĂŶǌĂŶ� ƐƵƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ͕�ŵŝƐŵŽƐ�ƋƵĞ�ĚĞďĞŶ�ĚĞ� ƐĞƌ�
ĐůĂƌĂŵĞŶƚĞ�ĚĞůŝŵŝƚĂĚŽƐ�Ǉ�ŶŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƐŽŶ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ͘��ĞƐĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐŽďŝĞƌŶŽƐ͕�ƵŶ�ďĂũŽ�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ĞǀĂƐŝſŶ�Ăů�ĐŽŶƚƌŽů�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�Ǉ�Ğů�ƌĞƚŽƌŶŽ�Ž�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�ƐƵƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ͕�ƉĞƌŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ƉƵĞĚĞ�
ƐĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�ĞǆŝƚŽƐŽ͕�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů͕�ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐŽŶ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ͘��Ŷ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĐĂƐŽ͕�
ƐĞŹĂůĂ��ĚǁĂƌĚƐ͕�Ğů�ĠǆŝƚŽ�ĚĞ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞƉĞŶĚĞ�ŵĄƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĐƵĂůŝƚĂƟǀŽƐ�ƋƵĞ�ĐƵĂŶƟƚĂƟǀŽƐ�
;��ĚǁĂƌĚƐ͕�ϮϬϭϭ͕�Ɖ͘ϱϮͿ͘
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ƋƵĞ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ� ƐĞ�ŚĂŶ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĚŽ�ĐŽŵŽ� ĨĂǀŽƌĂďůĞƐ�Ăů�ĠǆŝƚŽ�ĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƐŽŶ͗�

ĂͿ� �ů�ƚƌĂƚŽ�ŚƵŵĂŶŽ͕�ƌĞƐƉĞƚƵŽƐŽ�Ǉ�ĚŝŐŶŽ�ŚĂĐŝĂ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�
ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͘�̂ Ğ�ĚĞƐƉƌĞŶĚĞ�ŶŽ�ƐſůŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĂů�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐͲ
ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐͬƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� ƐŝŶŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂďĂů� ĐŽŵƉƌĞŶƐŝſŶ� ƋƵĞ�
ƟĞŶĞŶ�ĠƐƚĂƐ�ƷůƟŵĂƐ�ƐŽďƌĞ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ǉ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�
ĚĞ�ƐƵ�ĞĨĞĐƟǀĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�Ǉ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂĨĞĐƚĂŶ�Ǉ�
ĚĞů�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĂƐĞƌƟǀĂ�Ǉ�ĐůĂƌĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ĐŽŶ�ĂŐĞŶƚĞƐ�ĞƐƚĂƚĂůĞƐ�
Ǉ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ͘

ďͿ� �ŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐůĂƌĂ�Ǉ�ĐŽŶĐŝƐĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͖�ůŽƐ��
ĚĞƌĞĐŚŽƐ�Ǉ�ĚĞďĞƌĞƐ͖�Ǉ͕ �ůĂƐ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�Ăů�ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�
ŝŵƉƵĞƐƚĂƐ͕� ĞŶ� ƐƵ� ĐĂƐŽ͕� Ă� ůĂ� ůŝďĞƌĂĐŝſŶ͘� �ƐƚĞ� ĞůĞŵĞŶƚŽ� ĂďŽŶĂ� Ăů� ƚƌĂƚŽ� ĚŝŐŶŽ� Ǉ�
ŚƵŵĂŶŽ�ĞŶ�ĐƵĂŶƚŽ�Ăů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĐŽŵŽ�ƐƵũĞƚŽ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ͕�
ĐŽŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ŽƌŝŐĞŶ�ŶĂĐŝŽŶĂů�Ǉ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�

ĐͿ� �ĐĐĞƐŽ� Ă� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� Ǉ� ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ� ĚĞ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĞƐĞŶĐŝĂůĞƐ͘� hŶĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ž�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂ�ƋƵĞ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�Ğů�ĂƉŽǇŽ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�
Ǉ�ƐŽĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ĂĐĐĞĚĞƌ�Ă�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�
ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĞĨĞĐƟǀĂ�Ǉ�ŽƉŽƌƚƵŶĂ͕�ĞƐƚĄ�ĞŶ�ŵĂǇŽƌ�ĂƉƟƚƵĚ�ƉĂƌĂ�ĐƵŵƉůŝƌ�
ĐŽŶ�ůĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ůŝďĞƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĂƌ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ăů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͕�
ƋƵĞ� ĂƋƵĠůůĂƐ� ƋƵĞ� ĂĐĐĞĚĞŶ� Ă� ƵŶĂ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ƉĞƌŽ� ĐĂƌĞĐĞŶ� ĚĞ�
ĂƉŽǇŽ�ƉĂƌĂ�ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ͘

�Ɛş͕�ůĂƐ�ďƵĞŶĂƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ƋƵĞ�ĐŽŵŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ž�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ƐĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂŶ�
ĞŶ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�ƋƵĞ�ƐƵƌũĂŶ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�Ž�ĞŶ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�Ǉ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ͕�ƉƵĞĚĞŶ�ƌĞƉůŝĐĂƌƐĞ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�
ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘��ŽŶ�ĞƐĞ�ŽďũĞƟǀŽ͕�ĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞŶƚĞŶĚĞƌ�ůĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĞŶ�ĐĂƐŽƐ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͗�Ğů�ƟƉŽ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽƐ�ƋƵĞ�
ƉƌĞƐƚĂŶ�ůŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĂĐƚŽƌĞƐ͖�Ǉ͕ �ůŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƌĞƚŽƐ�Ǉ�ĂǀĂŶĐĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�
ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ƐŽĐŝĂů͘�
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ϰ͘ϭ���>Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ

͞hďŝĐĂƌ�Ă�ƵŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŽ�Ž�Ă�ƐƵ�ĨĂŵŝůŝĂ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ
�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ƚŽĚĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�Ǉ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ͘͟

Ͳ�ůƚŽ��ŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕�ϮϬϭϮ͕�ƉĄƌƌ͘ ϮϬ

�ŽŶ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�͚ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ͛�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĂĐƚƵĂĐŝſŶ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂů�
Ǉ� ůĂƐ� ƉƌĞǀŝƐŝŽŶĞƐ� ůĞŐĂůĞƐ� ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂƐ� ƉĂƌĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ĚĞƐƟŶŽ͕� ůĂ�>D�ƉŽƐŝďŝůŝƚĂ�ƵŶĂ�
ŵĞũŽƌ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ͕�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂŶ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘��

>ŽƐͬůĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐͬĂƐ� ĚĞů� /ED�ƋƵĞ� ƐƵƐƚĂŶĐŝĂŶ� ůŽƐ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ� ƐŽŶ� Ă�
ƋƵŝĞŶĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�ƵŶ�ƉĂƉĞů�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĞŶ�ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�>D͘�
�ŵďĂƐ�ĞŶĐĂŵŝŶĂĚĂƐ�Ă͗� ĂͿ�ďƌŝŶĚĂƌ� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĞŶ� ƐƵ� ĐĂƐŽ� ƌĞƋƵŝĞƌĂŶ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�
ďͿ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ� ůĂƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ� Ǉ� ĐͿ� ƌĞƐŽůǀĞƌ� ůĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ĞƐĂƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŝĚĂĚĞƐ͘

WĂƌĂ�ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�Ƶ�ŽƚƌĂƐ�ƋƵĞ�
ƌĞƋƵŝĞƌĂŶ�ƵŶ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚŽ�ͲƚĂŶƚŽ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�ĐŽŵŽ�ĚĞ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶͲ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ůĞŐĂů�ƐĞŹĂůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞďĞŶ�ĚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƌ�ŵĞĚŝĚĂƐ�
ƋƵĞ�ŚĂŐĂŶ�ŽƉĞƌĂƟǀĂŵĞŶƚĞ�ǀŝĂďůĞ�ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶϵϰ͘�EŽƌŵĂƟǀĂŵĞŶƚĞ͕�Ğů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�
ĚĞ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂƌ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�ĨĂǀŽƌĞĐĞ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůĂƐ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƋƵĞ�ƉŽĚƌşĂŶ�ĂĚŽƉƚĂƌƐĞ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�Ǉ�
ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘

�ů� ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ� Ǉ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂ� ĚĞ� ůĂ� >D� ĞƐ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƵŶ� ĂƐƉĞĐƚŽ� ƉŽƐŝƟǀŽ� ĞŶ�
ƚĂŶƚŽ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ� ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ƐĞ�ĞŶŵĂƌĐĂŶ͕�ƉŽƌ�
ůŽ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ĞŶ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�Ž�ĚĞ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�Ă�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ͘��Ğ�ƚĂů�ƐƵĞƌƚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�
ƐƵƐƚĂŶĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŝŵƉůŝĐĂ�ŵĂǇŽƌĞƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�
Ă�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�Ğů�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ă�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ͘�

�Ŷ� ůĂ� ƉƌĄĐƟĐĂ� Ǉ� ŚĂƐƚĂ� Ğů� ŵŽŵĞŶƚŽ� ƐſůŽ� ƵŶ� ůŝŵŝƚĂĚŽ� ŶƷŵĞƌŽ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ĂĐĐĞĚĞŶ�Ă�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘��ƐƚŽ�ƐĞ�ĚĞďĞ�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�Ă͗�
ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ�DĠǆŝĐŽ� ĐŽŵŽ� ƉĂşƐ� ĚĞ� ƚƌĄŶƐŝƚŽ͕� ƋƵĞ� ƟĞŶĞ� ƵŶ� ƉĞƐŽ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀŽ� ĞŶ� ůĂƐ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�/ED�ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞů�͚ƉŽƚĞŶĐŝĂů͛�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ƐƵƐƚƌĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ă�ůŽƐ�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ͖�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ŇƵũŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ďĂƐĂĚŽƐ�ĞŶ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƌĞƚŽƌŶŽ�
ƋƵĞ� ĚŝĮĐƵůƚĂŶ� Ğů� ĂŶĄůŝƐŝƐ� Ǉ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĂĚĂ͖� Ğů� ůŝŵŝƚĂĚŽ� ĂĐĐĞƐŽ� Ă� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�

ϵϰ����Ɛş�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�Ăů�ƉĂƌĞĐĞƌ�Ğů�/ED�ŚĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚŽ�ĐƵĞƐƟŽŶĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂ�ĞŶ�ůĂƐ��D͘�
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ŽƉŽƌƚƵŶĂ�Ǉ�ĐůĂƌĂ�ĚĞ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƐŽďƌĞ� ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ� ůĂƐ�
ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂƐ�ĚĞů�ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ͖�Ǉ͕ �ůĂ�ĂƵƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ŽƉĞƌĂƟǀĂƐ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�Ǉ�
ĂŶĄůŝƐŝƐ�Ă�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ŚĂŐĂŶ�ĨĂĐƟďůĞ�Ğů��ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ͘
 
�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ůŽŐƌĂƌ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƐĞĂŶ�ĞǆŝƚŽƐĂƐ͕�ĞŶ�Ğů�ƐĞŶƟĚŽ�ĚĞ�
ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĐƵŵƉůĂŶ�ĐŽŶ�ĞůůĂƐ͕�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĂĚŽƉĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�
Ǉ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ� ĂĚĞĐƵĂĚĂƐ�ĚĞ� ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ͘� �Ɛ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ� ƚĂŵďŝĠŶ�ƵŶĂ�ŵĂǇŽƌ�
ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�ŚĂŐĂ�ĨĂĐƟďůĞ�Ğů�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
ƐĂƟƐĨĂŐĂŶ� ƐƵƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� Ǉ� ĂĐĐĞĚĂŶ� Ă� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ƉƷďůŝĐŽƐ� ĚĞ� ŵĂŶĞƌĂ�
ĂĚĞĐƵĂĚĂ�Ǉ�ŽƉŽƌƚƵŶĂ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ĚĂŶ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ă�ƐƵƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ͘�

�� ƉĞƐĂƌ� ĚĞ� ƋƵĞ� ƐĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ƋƵĞ� ĨĂĐŝůŝƚĞŶ� Ğů� ĂĐĐĞƐŽ� Ă� ůĂƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ��ĂďŽŶĞŶ�Ă�ƐƵ�ĠǆŝƚŽ�Ž�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ͕�ĞƐ�ŝŶŶĞŐĂďůĞ�ƋƵĞ�Ğů�/ED�ŚĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚŽ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ŚĂǇ�ĐĂƐŽƐ�ĐŽŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌŝŽƐ�ŐƌĂĐŝĂƐ�Ăů�
ĂƉŽǇŽ�ĞĨĞĐƟǀŽ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�Ǉ͕ �ĞŶ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ͕�
Ăů�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĂƉŽǇŽ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ƋƵĞ�ƐĞ�ůĞƐ�ďƌŝŶĚĂ͘�

>ŽƐ�ĂǀĂŶĐĞƐ�ĞŶ�Ğů�/ED�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ŶŽ�ƉŽĚƌşĂŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌƐĞ�ĐŽŵŽ�
ƵŶĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ŚŽŵŽŐĠŶĞĂ�Ǉ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂĚĂ�Ăů�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͕�ƉĞƌŽ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂŶ�
ĞŶ� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ă� ĐĂƐŽƐ� ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ� ĚŽŶĚĞ� ůĂƐ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ� ŝĚĞŶƟĮĐĂŶ�
ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂƐ�Ǉ�ůůĞǀĂŶ�Ă�ĐĂďŽ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƚĞŶĚŝĞŶƚĞƐ�Ă�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�
ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ĐŽŶ�ůĂ�ďƷƐƋƵĞĚĂ�Ǉ�ƵďŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂůĞƐ͕�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�
ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂƐ͕� ĂůďĞƌŐƵĞƐ� Ƶ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ƉƌĞƐƚĞŶ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽƐ͘� �Ğ� ƚĂů�
ŵĂŶĞƌĂ�ƋƵĞ͕�ĞŶ�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ĞŶ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů�/ED�ůůĞǀĂŶ�Ă�ĐĂďŽ�ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�Ǉ�
ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�>D�ĞŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌĞƐ͕�ƐĞ�ǀĞŶ�ĨŽƌǌĂĚĂƐ�Ă�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ă�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�Ǉ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ĚĞ�
ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ͘

�Ŷ� ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ� ůŽƐ�KW/�ƟĞŶĞŶ�
ĂůŐƵŶĂƐ�ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ũĞƌĄƌƋƵŝĐĂ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƌĞƐƚĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂĐĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�
ƉƌŽƚĞŐĞƌ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�Ǉ�ƋƵĞ�ĚŝĮĐƵůƚĂ�Ğů�ĂƐĞŐƵƌĂƌ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƉĞƌŵĂŶĞǌĐĂŶ�
ĞŶ�ůĂƐ��D͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�Ğů�ƋƵĞ�ůĂ�>D�Ǉ�Ğů�Z>D�ŚĂŐĂŶ�ƌĞĐĂĞƌ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�KW/�ůĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�Ž�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ� ůĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƐƵ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ͕�ůĞƐ�ůůĞǀĂ�ĞŶ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ�Ă�ĂĚŽƉƚĂƌ�ƵŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ͘

�Ɛ� ƋƵŝǌĄ� ƉŽƌ� ĞůůŽ� ƋƵĞ� ƐĞ� ŚĂ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĚŽ͕� Ă� ŶŝǀĞů� ĚĞ� ĐĂƐŽƐ� ĐŽŶĐƌĞƚŽƐ͕� ƵŶĂ� ŵĂǇŽƌ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ĐŽŶƐƵůĂĚŽƐ� ĚĞ� ŽƌŝŐĞŶ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ĐŽŶ� ůŽƐ�
ĐĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ͘� �ƐŝŵŝƐŵŽ͕� ƐĞ� ƚƵǀŽ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ǀĂƌŝŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ĞŶ� ƋƵĞ� ůŽƐ� KW/�
ŝĚĞŶƟĮĐĂƌŽŶ�Ă�EE��ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ͕�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�
Ž�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͘��Ŷ�ĞƐƚŽƐ�ĐĂƐŽƐ͕�
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ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ũƵƌşĚŝĐŽ�ĞŶ�ůĂƐ��D�Ž�ĞŶ�ƐƵ�ĐĂƐŽ�ůĂ��KD�Z͕�ŐĞƐƟŽŶĂƌŽŶ�ƐƵ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĞŶ�
ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ž�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƐĞ�ƚŽŵĂďĂ�ƵŶĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ƐƵ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�
Ž� ƌĞƚŽƌŶŽ͘� ^ŝ� ďŝĞŶ� ĞƐƚĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ� ŶŽ� ĨƵĞƌŽŶ� ƚŽŵĂĚĂƐ� ĐŽŶ� Ğů� ĮŶ� ĚĞ�ƉƌŽǀĞĞƌůĞƐ� ĚĞ�ƵŶĂ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ƐŝŶŽ�ĚĞ�ďƌŝŶĚĂƌůĞƐ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ͕�ŝŶĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĨƵĞƌŽŶ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĚĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ƉƌŽƉŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�
ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ͘�

>Ă�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�/ED�Ǉ�ůĂ��KD�Z�ĐŽŶ�ƐŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�
ĚĞ� ůĂ� ŝŶĨĂŶĐŝĂ� ŵŝŐƌĂŶƚĞ͕� Ɛŝ� ďŝĞŶ� ƌĞƋƵŝĞƌĞ� ƐĞƌ� ƌĞĚŝƐĞŹĂĚĂ� ƉĂƌĂ� ƋƵĞ� ůĂƐ� ŝŶƐƚĂŶĐŝĂƐ� �/&�
ĂƐƵŵĂŶ�Ğů�ůŝĚĞƌĂǌŐŽ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�
ĚĞŶŽƚĂ�ĂǀĂŶĐĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŵŽĚĞůŽƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ͘�
�Ɛş͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�Ăů��/&�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƵŶ�ƉƌŝŵĞƌ�ƉĂƐŽ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�
ŚĂĐŝĂ� ůĂ� ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ŵĄƐ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ŶŝŹĞǌ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�
ŶŽ� ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂ� ƋƵĞ� ůĞƐ� ƉƌŽƚĞũĂ� ĐŽŶƚƌĂ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘� dŽĚŽ� ĞůůŽ� ĞŶ� ƵŶ� ĞƐƋƵĞŵĂ�ŵĄƐ�
ĐŽŝŶĐŝĚĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�Ǉ�ŵŽĚĞůŽ�ƋƵĞ�Ğů��/&�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂ�ĞŶ�Ğů�EŽƌƚĞ�ĚĞů�ƉĂşƐ͕�ĞŶ�
ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů͕�Ǉ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĂƵǆŝůŝĂƌ�
ĚĞů�/ED͕�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ŵĞǆŝĐĂŶĂ�ĞŶ�ƌĞƚŽƌŶŽ͘�

�ŽŶ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂ�Ǉ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ�ĚĞůŝƚŽƐ�Ğů�/ED�ƟĞŶĞ�ƵŶĂ�ŵĂǇŽƌ�ĂƌƟĐƵůĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�
ĐŽŶ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ũƵƐƟĐŝĂ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ� ůĂ�W'Z͕�&�s/DdZ�͕�
WƌŽͲsşĐƟŵĂƐ� Ǉ� ĐŽŶ� ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ� ĐŽŵŽ� ůĂ� K/D� ƋƵĞ� ƉƌŽǀĞĞ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘��ƵŶƋƵĞ�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�
Ǉ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ� ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ƌĞƚŽƐ� Ǉ� ƚĂƌĞĂƐ� ƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ�
;ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĂƌƟĐƵůĂĐŝſŶ�ĞĨĞĐƟǀĂ�ĚĞ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂͿ͕�ƉĂƌƚĞ�
ĚĞ�ůŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞƌŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ĞƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�Ǉ�ďƌŝŶĚĂƌ�ĂƉŽǇŽ�ũƵƌşĚŝĐŽ͕�
ŵĠĚŝĐŽ�Ǉ�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽ͖�ŐĞƐƟŽŶĂƌ�ůĂ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�Ž�Ğů�ƌĞƚŽƌŶŽ͖�Ǉ͕ �ĞŶ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ͕�
ĂƉŽǇĂƌ�Ğů�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�ƉŽƌ�ƉĞƌŝŽĚŽƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ�ĚĞ�ƟĞŵƉŽ͘ϵϱ 

DĄƐ� ĂůůĄ� ĚĞ� ƋƵĞ� ůĂ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů� ƐĞ� ŝŵƉƵůƐĞ� ŵĂǇŽƌŝƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ� ƉĂƌĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͕�ƐĞ�ƉĞƌĐŝďĞ�ƵŶĂ�ŝŶƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĞǆŝƐƚĞ�ĐŝĞƌƚĂ�
ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ� ǇĂ� ŝŶƐƚĂůĂĚĂ� ƉĂƌĂ� ŝŶƚĞŐƌĂƌ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� Ǉ� ƐĂƟƐĨĂĐĞƌ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ĞƐĞŶĐŝĂůĞƐ� ĞŶ� ůĂ�
ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͘��ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůĂ�ƐĂůƵĚ͕�
ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕�ũƵƐƟĐŝĂ�Ǉ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ͕�ĨĂǀŽƌĞĐĞŶ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ǉ�ůĂ�ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ�
ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĞŶ�Ğů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ƐŽĐŝĂů͕�ĐŽŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘��Ɛş͕�ƚŽĚŽƐ�ĞƐƚŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ƐŽŶ�ĨĂǀŽƌĂďůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŵŽĚĞůŽƐ�ĚĞ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĞŶ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�
ůĂ�ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĞƐĞŶĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͘�

ϵϱ����ů�ƟĞŵƉŽ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĞŶ�ĂůďĞƌŐƵĞƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�ĞƐ�ĚĞ�ƚƌĞƐ�ŵĞƐĞƐ�;�ŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�ĐŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ�
ƉƷďůŝĐŽƐͿ͘�
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�ŶƚƌĞ� ůŽƐ� ƌĞƚŽƐ� Ă� ůŽƐ� ƋƵĞ� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ƐĞ� ŚĂ� ĞŶĨƌĞŶƚĂĚŽ� ƉĂƌĂ� ŐĞƐƟŽŶĂƌ� ůĂ�
ĞƐƚĂŶĐŝĂ͕�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ŽƚƌĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�;ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů�
ŵĠĚŝĐĂƐͿ͕� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ� ůĂ� ŝŶƐƵĮĐŝĞŶƚĞ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͖� ůĂƐ�
ůŝŵŝƚĂĚĂƐ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ� ŽƉĞƌĂƟǀĂƐ� ƉĂƌĂ� ŐĞƐƟŽŶĂƌ� ĐĂƐŽƐ� ƉŽƌ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽ� Ǉ�
ĚĞĚŝĐĂĚŽ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ůĂ�ďƷƐƋƵĞĚĂ�Ǉ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƌĞĚ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͖�Ǉ͕ �ĞŶ�
ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ͕�ůĂ�ŶĞŐĂƟǀĂ�ĚĞ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�Ž�ƉƷďůŝĐĂƐ�ĚĞ�ĂƉŽǇĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�
ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘�

�Ŷ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ͕�ĐƵĂŶĚŽ�Ğů�/ED�ƌĞĂůŝǌĂ�ůĂ�ďƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ž�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ƋƵĞ�
ĂĐŽũĂŶ�Ă� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ž�ďƌŝŶĚĞŶ� ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĠƐƚĂƐ� ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ͕�ŶŽ� ůŽŐƌĂŶ�
ĐŽŶƐĞŐƵŝƌ� ƐƵ� ĂƉŽǇŽ͘� WŽƌ� ĞũĞŵƉůŽ͕� ĞŶ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ĐŽŶ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ŵĠĚŝĐĂƐ� Ǉ�
ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐĂƐ� ĞƐ� ĚŝİĐŝů� ƋƵĞ� ƵŶĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ� ƉƷďůŝĐĂ� Ž� ĚĞ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� ƉƌŝǀĂĚĂ� ĂĐĞƉƚĞ� Ă� ůĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂ�ƉŽƌ�ƟĞŵƉŽƐ�ƋƵĞ�ĞǆĐĞĚĂŶ�ůŽƐ�ĞƐƚƌŝĐƚĂŵĞŶƚĞ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ��ŚĂĐĞƌ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ƵŶĂ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ�Ž�ĐŽŶƚƌŽůĂƌ�ƵŶĂ�ĐƌŝƐŝƐ�ĞŵŽĐŝŽŶĂů�Ž�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ŶƵĞǀĂŵĞŶƚĞ�
ƚƌĂƐůĂĚĂĚĂƐ�Ă��D͘�

�Ŷ�ĞƐĂ�ůşŶĞĂ͕�ůĂƐ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�
ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�İƐŝĐĂ�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ĚĞ�ƵŶ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĞ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ�ƐŽŶ�ĞƐĐĂƐĂƐ͘��Ŷ�dĂƉĂĐŚƵůĂ͕�ůĂ�
�ƌƵǌ�ZŽũĂ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĞŶƚƌĞŐĂ�ƉƌſƚĞƐŝƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƐƵĨƌĞŶ�ƵŶ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĞ�
Ǉ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŽĨƌĞĐĞŶ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ƚĞƌĂƉĠƵƟĐŽ�Ǉ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂĐŝſŶ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ŶŽ�ĞƐ�ĐůĂƌŽ�ĞŶ�ƋƵĠ�
ŵĞĚŝĚĂ�ĐŽůĂďŽƌĂŶ�ĐŽŶ�Ğů�/ED�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ĐĂƐŽƐ͘�dĂŵďŝĠŶ�ĞŶ�dĂƉĂĐŚƵůĂ͕�
Ğů� �ůďĞƌŐƵĞ� ĚĞů� �ƵĞŶ� WĂƐƚŽƌ� ĚĞĚŝĐĂ� ŐƌĂŶ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ƐƵ� ůĂďŽƌ� Ă� ĂƉŽǇĂƌ� ůĂ� ĞƐƚĂŶĐŝĂ� ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƐƵĨƌĞŶ�ĂůŐƷŶ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĞ�Ǉ�ĞŶ�ǀĂƌŝĂƐ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ�ĐŽůĂďŽƌĂŶ�ĐŽŶ�
Ğů�/ED�ƉĂƌĂ�ĞůůŽ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�Ğů��ůďĞƌŐƵĞ�ĚĞů��ƵĞŶ�WĂƐƚŽƌ�ĞƐ�ƋƵŝǌĄ�Ğů�ƷŶŝĐŽ�ĂůďĞƌŐƵĞ�
ƋƵĞ�ĂĐŽŐĞ�ĐŽŶƟŶƵĂŵĞŶƚĞ�Ă�ĞƐƚĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�Ǉ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�
Ǉ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ůŝŵŝƚĂĚŽƐ͘

�Ŷ�Ğů��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ͕�DĠĚŝĐŽƐ�^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�ŚĂ�ĞŵƉĞǌĂĚŽ�ƌĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�Ă�ďƌŝŶĚĂƌ�
ĂƉŽǇŽ�Ă�ĞƐƚĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ğ� ŝŶĐůƵƐŽ�ŚĂŶ� ůŽŐƌĂĚŽ�ƋƵĞ�ƵŶĂ� ĐŽŶŐƌĞŐĂĐŝſŶ�ĚĞ� ƌĞůŝŐŝŽƐĂƐ� ůĞƐ�
ŚŽƐƉĞĚĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ƋƵĞ� ŶŽƐ� ĨƵĞ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂĚĂ͕� ůŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ŚĂŶ� ĚĂĚŽ� ƐŽŶ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƋƵĞ� ŶŽ� ƐĞ�
ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�

ZĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ǌŽŶĂ�ĐĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ƉĂşƐ�Ğů�/ED�ŚĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĚŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�
Đŝǀŝů� ƉĂƌĂ�ĚĂƌ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă� ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ� ƐƵĨƌĞŶ�ƵŶĂ�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ͘�
,ĂƐƚĂ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ͕�ƚĂů�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ƐĞ�ŚĂ�ůŝŵŝƚĂĚŽ�Ă�ƵŶ�ƉĂƌ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�Ğů�/ED�
ƉĞƌŵŝƚĞ�ůĂ�ƐĂůŝĚĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐƚĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ă�ĞĨĞĐƚŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�
ƌĞŐƵůĂƌŝĐĞŶ� ƐƵ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� Ǉ� ƌĞĐŝďĂŶ� ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ� ƚĞƌĂƉĠƵƟĐĂ�ƋƵĞ� ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ͘�
�ƐƚĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĂ�ŚŽƐƉĞĚĂũĞ�Ă�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƉŽƌ�ƵŶ�ƉĂƌ�ĚĞ�ĚşĂƐ͕�ůĂ�ƚƌĂƐůĂĚĂ�Ă��ŚŝĂƉĂƐ�
ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĂŚş�ƌĞĐŝďĂ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ�Ǉ�ŐĞƐƟŽŶĂ�ƐƵ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
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ƉĂƌĂ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�Ž�ďŝĞŶ͕�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ĐŽŶĐůƵǇĞ�
ƐƵ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�Ž�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂĐŝſŶ͘

�Ŷ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŵŽ� ůĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ĞŶĨĞƌŵŽƐ� ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐŽƐ� Ž� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŶ� ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�
İƐŝĐĂ�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�Ͳ�ĐŽŵŽ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ� ůĂ�ŶŝŹĞǌ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂͲ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞŶ�
ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĞƐ�Ž�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ� ƋƵĞ� ĞƐĐĂƉĂŶ� Ă� ůĂ� ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ� Ǉ� ůĂƐ� ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�
ƉĞƌŽ�ƋƵĞ�ĚĂĚĂ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌşĂ�Ǉ�ĚĞ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ĞƐ�Ğů�/ED�Ğů�ƋƵĞ�
ĂƐƵŵĞ�Ǉ�ƌĞƐƵĞůǀĞ�ƚĂůĞƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ͘��ůůŽ͕�ůĂ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�Ǉ�
ůĂ�ŝĚŽŶĞŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĂĚŽƉƚĂ�Ğů�/ED�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĐŽŵŽ�
ĚĞ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�

ϰ͘Ϯ���>Ă��KD�Z�ĞŶ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
Ǉ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�Ǉ�ĞŶ�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ

͞�Ɛ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ĞǀĂůƵĂƌ�ůŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ĐŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽ�
ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ĂƉŽǇĂƌ�Ž�ŵŝŶĂƌ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�

ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĚĞ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ͟
Ͳ/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞƚĞŶƟŽŶ��ŽĂůŝƟŽŶ͕�ϮϬϭϭĂ͕�Ɖ͘�Ϯϵ

WĂƌĂ�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�Ğů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ͕�ǀŝŐŝůĂƌ�
Ğů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ŶŽŶ�ƌĞĨŽƵůĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƋƵŝĞŶĞƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶ�ĚŝĐŚŽ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ďƌŝŶĚĂƌ�
ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͕� ůĂ��KD�Z�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ĚŽƐ�ĚŝƌĞĐĐŝŽŶĞƐ�ŐĞŶĞƌĂůĞƐ͗�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ǉ�
ZĞƚŽƌŶŽ͖�Ǉ͕ ��ƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ͘���ĞƐƚĂ�ƷůƟŵĂ�ůĞ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƉƌŝŵĂƌŝĂ͕�͕ �ƉƌŽǀĞĞƌ�
ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů� ƚĂŶƚŽ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�Ǉ�ĞŶ�
ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ�;�ƌƚƐ͘�ϮϬ�Ǉ�ϱϰ͕�>ZW�Ϳ͘��Ɛ�ĞƐƚĂ�ĨƵŶĐŝſŶ�Ž�ĚĞďĞƌ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�
Ǉ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ĚĂ�ƌĂǌſŶ�ĚĞ�ƐĞƌ�Ă�ůŽƐ�ĂǀĂŶĐĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ůĂ��KD�Z�
ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ͕�ĐƵǇĂƐ�ŵĞũŽƌĞƐ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ƐĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂƐ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͕�ƉĞƌŽ�ƋƵĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŚĂŶ�ŽƉĞƌĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĞŶ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ͕ �ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĂů͕�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�
Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ͘��

�Ŷ�Ğů� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ��KD�Z�ƐĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ƉƌŽƉŝŽƐ�ĚĞ� ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�
ĐĂƐŽƐ� ĚĞƐĚĞ� ƋƵĞ� ůĂ� ƉĞƌƐŽŶĂ� ƐŽůŝĐŝƚĂ� Ğů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�
ĂŶƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��KD�Z͘��ů�ƉƌŝŵĞƌŽ�ĚĞ�ĞůůŽƐ�Ă�ĐĂƌŐŽ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞ�
ůĂ��ŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ͕�ƋƵŝĞŶĞƐ�ƟĞŶĞŶ�Ğů�ĚĞďĞƌ�ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƌ�Ă� ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƐŽďƌĞ�Ğů�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� ƐŽďƌĞ� ůŽƐ�
ĂůĐĂŶĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͘�ZĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƌĞĐĂďĂĚĂ͕�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂƐ� ĐŽŵŽ� ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ŵĂŶŝĮĞƐƚĂŶ�ŚĂďĞƌ� ƌĞĐŝďŝĚŽ�ĞƐƚĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�
ĞĨĞĐƟǀĂ� Ǉ� ƐĞ� ƚƵǀŽ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ�
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ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ƋƵĞ�Ăů�ƐĞƌ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ƵŶ�ĚĞůŝƚŽ�ĨƵĞƌŽŶ�ŽƌŝĞŶƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��KD�Z�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�Ǉ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂƐŝƐơĂŶ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ĐŽŵŽ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�Ž�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞů�ĚĞůŝƚŽ͘�

hŶĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͕�ůŽƐ�
ŽĮĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĂŶ�ĂǀŝƐŽ�Ăů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ��KD�Z͕�ƋƵĞ�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ�ƌĞĂůŝǌĂ�ůĂ�
ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ĞůĂďŽƌĂ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͘��ƐƚĞ�ƉůĂŶ�ƚĂŵďŝĠŶ�
ƐĞ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘��Ğ�ŵŽĚŽ�ƋƵĞ�Ɛŝ�ďŝĞŶ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�
ĚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�ŶŽ�ƐĞ�ŚĂ�ƚƌĂĚƵĐŝĚŽ�ĞŶ�ƵŶ�ĂĐƚƵĂƌ�ĚĞ�ůĂ�
�KD�Z�ƉĂƌĂ�ŐĞƐƟŽŶĂƌ�ůĂ�ƐĂůŝĚĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐƚĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ůĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�
ƉŽĚƌşĂ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌ�ĞƐĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĞŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ĚĞů�ĐĂƐŽ͘�

�ŽŶ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ� ůĂ� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƵŶĂ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ĞƐ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶ�Ğů�
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚŝĐŚĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ��D�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞŶ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘��Ŷ�ĞƐŽƐ�ĐĂƐŽƐ͕�ůĂ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��KD�Z�ƐĞ�ƌĞĚƵĐĞ�ĐĂƐŝ�ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ă�ƐƵƐƚĂŶĐŝĂƌ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͘��ƵŶƋƵĞ�ůĂ��KD�Z�ƌĞĂůŝǌĂ�ƵŶĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŵŝĞŶǌĂŶ�Ă�ƉƌĞǀĞƌ�ƉŽƐŝďůĞƐ�ĞƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
ƉĂƌĂ�ĐƵĂŶĚŽ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐĞĂŶ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂƐ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ� ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƐĞ�
ƟĞŶĚĞ�Ă�ŶŽ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐĂďĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�Ğů�ĚĞďĞƌ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͘�>Ž�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕ �ďĂũŽ�ůĂ�ƉƌĞŵŝƐĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�/ED�
ĞƐ�Ğů�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ƐƵ�͚ĂƚĞŶĐŝſŶ͛͘ ��Ɛ�ŚĂƐƚĂ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞƐ�
ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂ�Ǉ�ůŝďĞƌĂĚĂ�ĚĞ�ůĂ��D͕�ƋƵĞ�ůĂ��KD�Z�ƟĞŶĞ�ƵŶĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�
ŵĄƐ�ĂŵƉůŝĂ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ž�ďŝĞŶ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ŶŽ�
ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�

�ƵĂŶĚŽ� ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĞƐ� ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂ� ĐŽŵŽ� ƌĞĨƵŐŝĂĚĂ͕�ŚĂǇĂ�Ž�ŶŽ�ĞƐƚĂĚŽ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕� ůĂ�
�ŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ��ƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĞƐ�ůĂ�ĞŶĐĂƌŐĂĚĂ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƌ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ǉ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ƉƷďůŝĐŽƐ� Ă� ƐƵ� ĂůĐĂŶĐĞ� ƉĂƌĂ� ĂƚĞŶĚĞƌ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� ŝŶŵĞĚŝĂƚĂƐ� ĞŶ�
ŵĂƚĞƌŝĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ͕�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂũĞ�ĚĞů� ŝĚŝŽŵĂ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͕�
ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƚĞŵƉŽƌĂů�Ǉ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĞĚƵĐĂƟǀŽƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ��;�ƌƚƐ͘�ϲϳ�Ǉ�ϲϵ͕�Z>ZW�Ϳ͘�
�Ɛ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ůůĞǀĂƌ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƚĞŶĚŝĞŶƚĞƐ�Ă�ƐƵ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�Ăů�ƉĂşƐ�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞŶ�
ůĂ�ƌĞǀĂůŝĚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵƐ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ͕�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�Ǉ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�
ƉƷďůŝĐŽƐ͕�ĐŽŵŽ�Ğů�ƐĞŐƵƌŽ�ƉŽƉƵůĂƌ͘

>Ă��KD�Z�ŶŽ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͕�ĂƉŽǇŽƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�Ž�ĞŶ�ĞƐƉĞĐŝĞ͘�EŽ�
ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞů�ϮϬϭϮ�ůĂ��KD�Z�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�&ŽŶĚŽ�ƉĂƌĂ��ǇƵĚĂ��ǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�
Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ^ŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ZĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ��ŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽ͕�ZĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�
Ž�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ͘ϵϲ��ƵŶƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞŶ� ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�

ϵϲ��ů� ĨŽŶĚŽ�ĚĞ�ĂǇƵĚĂ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ĞƐ�ƵŶĂ�ƉĂƌƟĚĂ�ĂƐŝŐŶĂĚĂ�ƋƵĞ�ĞũĞƌĐĞ��KD�Z�Ǉ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞ�ĐŽŵŽ�ŽďũĞƟǀŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ďƌŝŶĚĂƌ�ĂƉŽǇŽ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͘�>ŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĚĞ�ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĨƵĞƌŽŶ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ��ŝƌĐƵůĂƌ��KD�Zͬ�'ͬϭϭϯͬϮϬϭϮ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�
ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�ďĂũŽ�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂ�ĐŽŵŽ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ž�ĞŶ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ďĞŶĞĮĐŝĂƌŝĂ�
ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĂƉŽǇŽ͘�
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ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞů�ŵŽŶƚŽ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�Ǉ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŽƐ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĨŽŶĚŽ͕�ůĂ�
ŝŶƚĞŶĐŝſŶ�ĞƐ�ƋƵĞ�ƐŝƌǀĂ�ƉĂƌĂ�ĐƵďƌŝƌ�ŐĂƐƚŽƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ͕�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝŽŶĞƐ�ƋƵŝƌƷƌŐŝĐĂƐ�
ĚĞ� ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂ͕� ŵĞĚŝĐĂŵĞŶƚŽƐ͕� ĞǆĄŵĞŶĞƐ� ĚĞ� ůĂďŽƌĂƚŽƌŝŽ� ǇͬŽ� ĞƐƚƵĚŝŽƐ� ĚĞ� ŐĂďŝŶĞƚĞ͕�
ĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ͕�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�ƉƷďůŝĐŽ�ůŽĐĂů͕�ĂƌơĐƵůŽƐ�ƉĂƌĂ�ŚŝŐŝĞŶĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕�ĂƐş�
ĐŽŵŽ�ƉĂƌĂ�ĐƵďƌŝƌ�ůŽƐ�ŐĂƐƚŽƐ�ĚĞ�ĨŽƚŽŐƌĂİĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞǆƉĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƚĂƌũĞƚĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�

WĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶ�ůĂ�ĂǇƵĚĂ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�
ƐĞ�ƉƌĞǀĠ�ǀĂůŽƌĂƌ�ĐŽŶ�Ğů�/ED�ƐƵ�ƐĂůŝĚĂ�ĚĞ�ůĂ��D͕�ĞŶ�ĐƵǇŽ�ĐĂƐŽ�ůĂ�ĂǇƵĚĂ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�ŝŶĐůƵŝƌĄ�
ĂƉŽǇŽƐ�ƉĂƌĂ�ĐƵďƌŝƌ�ŐĂƐƚŽƐ�ĚĞ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͘��ƐƚŽ�ĂďƌĞ�ƵŶĂ�ǀĞŶƚĂŶĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�
ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�
ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘
^ĂůǀŽ� Ğů� ĨŽŶĚŽ� ĚĞ� �ǇƵĚĂ� �ǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ͕� Ğů� ĄƌĞĂ� ĚĞ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ůĂ� �KD�Z� ĨƵŶĐŝŽŶĂ�
ƌĞŐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�Ă�ŽƚƌĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�Ǉ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�;ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�
Ă�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐͿ�Ğ�ŝĚĞŶƟĮĐĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ĐƌĞĂƌ͕ �Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�
ĂĐƵĞƌĚŽƐ�Ǉ�ĐŽŶǀĞŶŝŽƐ͕�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĨĂǀŽƌĂďůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ğ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘�
�Ŷ�ĠƐƚĞ�ƷůƟŵŽ�ƌƵďƌŽ͕�ůĂ��KD�Z�ŚĂ�ĐĞůĞďƌĂĚŽ�ĐŽŶǀĞŶŝŽƐ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�Ǉ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ͗�

ĂͿ� �ů� �ŽŶƐĞũŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ƉĂƌĂ� WƌĞǀĞŶŝƌ� ůĂ� �ŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ� Ă� ĞĨĞĐƚŽ� ĚĞ� ƉƌĞǀĞŶŝƌ� Ǉ�
ĞůŝŵŝŶĂƌ�ůĂ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͖�

ďͿ� �ů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�,ƵŵĂŶŽ�ĚĞů�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ��ŚŝĂƉĂƐ�Ă�ĮŶ�ĚĞ�
ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ� ĂůďĞƌŐƵĞ� ƚĞŵƉŽƌĂů� Ă�EE�� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ� ůĂ�
ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ǌŽŶĂ�ĨƌŽŶƚĞƌŝǌĂ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�
�ŚŝĂƉĂƐ͖�

ĐͿ� >Ă�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�^ĂůƵĚ�Ă�ĮŶ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ůĂ�ĂĮůŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�Ǉ�ƐƵƐ�
ĨĂŵŝůŝĂƐ�Ăů�ƐĞŐƵƌŽ�ƉŽƉƵůĂƌ͖�

ĚͿ� >Ă��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� &ĞĚĞƌĂů� ĚĞ� ^ĞƌǀŝĐŝŽƐ� �ĚƵĐĂƟǀŽƐ�ĞŶ�Ğů��ŝƐƚƌŝƚŽ� &ĞĚĞƌĂů� ƉĂƌĂ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƌ� Ă� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ� Ğů� ĂĐĐĞƐŽ� Ă� ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĞĚƵĐĂƟǀŽƐ� ĚĞ�
ƌĞǀĂůŝĚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�Ğ�ŝŶŐƌĞƐŽ�Ă�ĞƐĐƵĞůĂƐ�ĚĞ�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ�ďĄƐŝĐĂ͖

ĞͿ� >Ă� hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ� EĂĐŝŽŶĂů� �ƵƚſŶŽŵĂ� ĚĞ� DĠǆŝĐŽ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĂĐĐĞƐŽ� Ă� ĐƵƌƐŽƐ� ĚĞ�
ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ͖

ĨͿ� >Ă�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�WƷďůŝĐĂ�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƟǀŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ůĂƐ�ďĂƐĞƐ�ƉĂƌĂ�
ůĂ�ƌĞǀĂůŝĚĂĐŝſŶ�ƚŽƚĂů�Ž�ƉĂƌĐŝĂů�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͖�Ǉ͕

ŐͿ� >Ă� WƌŽĐƵƌĂĚƵƌşĂ� ^ŽĐŝĂů� ĚĞ� �ƚĞŶĐŝſŶ� Ă� ůĂƐ� sşĐƟŵĂƐ� ĚĞ� �ĞůŝƚŽƐ� ;WZKͲsŝĐƟŵĂƐͿ�
ƉĂƌĂ� ůůĞǀĂƌ� Ă� ĐĂďŽ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ͕� ĂƐĞƐŽƌşĂ͕� ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ͕�
ĚŝĨƵƐŝſŶ�Ğ�ŝŶƚĞƌĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ǀşĐƟŵĂƐ�Ǉ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĚĞƐĂƉĂƌĞĐŝĚĂƐ͘

�ĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ĐŽŶǀĞŶŝŽƐ�ĐŽŶ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ͕�ƉĂƌĂ� ůĂ�ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚŝƌĞĐƚŽƐ�ůĂ��KD�Z�ƟĞŶĞ�ƵŶĂ�ĞƐƚƌĞĐŚĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�
Đŝǀŝů͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ůĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�ĚĞƐĚĞ�ŚĂĐĞ�ƵŶĂ�ĚĠĐĂĚĂ�ĞƐ͕�ƋƵŝǌĄ͕�



160

�®¦Ä®����Ý®Ä��ø��Ö�®ÌÄ͗
�½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý���½����ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä�D�ø®�Ê

ƵŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ŵĄƐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚĂƐ�Ǉ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚĂƐ�ĚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�
ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂ͘�^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�ĐƵĞŶƚĂ�
ĐŽŶ�ĂůŐƵŶŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ǉ�ĂƉŽǇŽƐ�ĚŝƌĞĐƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�
ĂƵŶƋƵĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƌĞĂůŝǌĂ�ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�Ă�ŽƚƌĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�Ž�ƉƌĞƐƚĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�
ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͕�ŵĠĚŝĐŽƐ͕�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽƐ�Ǉ�ĚĞ�ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ�ĚĞů�ŝĚŝŽŵĂ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘�

��ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂŹŽƐ͕�ůĂ��KD�Z�Ǉ�̂ ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�ŚĂŶ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�Ǉ�ƌĞĚĞĮŶŝĚŽ�ƐƵ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�
Ǉ�ĐƌĞĂĚŽ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ͕�ŝŶƚĞƌůŽĐƵĐŝſŶ͕�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĂĚĂ͕�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�
Ă�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŽďƐƚĄĐƵůŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�
Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘��ůůŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŶ�Ğů�ĂƉŽǇŽ�Ǉ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞů���EhZ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͘�
�Ğ� ƚĂů� ƐƵĞƌƚĞ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽ� ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĞŶĐĂŵŝŶĂĚĂ�ŚĂĐŝĂ� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ�
ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ŽďũĞƟǀŽ�Ǉ�Ğů�ĞĨĞĐƟǀŽ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ǉ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
ƋƵĞ�ĂƉŽǇĞŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ�Ž�ĨĂĐŝůŝƚĞŶ�ůĂ�
ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ĞƐ͕�ĞŶ�ǀĂƌŝŽƐ�ƐĞŶƟĚŽƐ͕�ƵŶ�ĞũĞŵƉůŽ�ƉŽƐŝƟǀŽ�ƉĂƌĂ� ůĂ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�

�Ŷ� ĞƐĞ�ŵŝƐŵŽ� ƐĞŶƟĚŽ͕� ůŽƐ� ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ� ĚĞ� ůĂ� �KD�Z� ƉŽƌ� ĐƌĞĂƌ� ƵŶĂ� ƌĞĚ� ĚĞ� ĂƉŽǇŽ� Ă� ůĂ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ğ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� EE�� ŶŽ� ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� Ǉ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕�
ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŶƐƟƚƵǇĞ�ƵŶ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ĨĂǀŽƌĞǌĐĂŶ�ůĂ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘��ĂĚŽ�ƋƵĞ�
ůĂ��KD�Z�ŶŽ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ� ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ�ĂůŽũĂƌ�Ă�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞ�
ĂƐŝůŽ�Ž�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂ͕�Ŷŝ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�Ǉ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�ŚƵŵĂŶĂƐ�ƉĂƌĂ�ĂƐƵŵŝƌ�Ğů�ĐƵŝĚĂĚŽ�ĚĞ�
EE��ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�Ž�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕�ůĂ��KD�Z�ƐĞ�ĚŝŽ�Ă�ůĂ�ƚĂƌĞĂ͕�ĐŽŶ�Ğů�ĂƉŽǇŽ�
ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞů��/&͕ �ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�
ƋƵĞ�ďƌŝŶĚĞŶ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ�Ă�ĞƐƚŽƐ�EE�͘�

,ĂƐƚĂ� Ğů� ŵŽŵĞŶƚŽ͕� ůĂ� ƌĞĚ� ĚĞ� ĂƉŽǇŽ� ĐƌĞĂĚĂ� ƉŽƌ� ůĂ� �KD�Z� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� EE��
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ĞƐƚĄ�ĨŽƌŵĂĚĂ�
ƉŽƌ�ƵŶ�ŐƌƵƉŽ�ƉĞƋƵĞŹŽ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŝǀŝůĞƐ�Ğ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƉƌŝǀĂĚĂ͕�
ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ͗��ĂƐĂ��ůŝĂŶǌĂ͕�WƌŽ�EŝŹŽƐ�ĚĞ� ůĂ��ĂůůĞ͕� /ŶƐƟƚƵƚŽ�WŽďůĂŶŽ�ĚĞ�
ZĞĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ͕��͘��͘�;/WK��Z��Ϳ͕�,ŽŐĂƌĞƐ�WƌŽǀŝĚĞŶĐŝĂ͕�Ğů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�/ŶĨĂŶƟů�'ƵĂĚĂůƵƉĂŶŽ�Ǉ�
ŵĄƐ�ƌĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�&ƵŶĚĂĐŝſŶ�:h�KE/͕�ƚŽĚĂƐ�ĞůůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƚƌĂďĂũĂŶ�ĐŽŶ�ŶŝŹĞǌ�Ǉ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůĂŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĞĚƵĐĂƟǀŽƐ�Ǉ�ĚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ǀŝĚĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ͘ϵϳ 

�Ŷ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ� ŐĞŶĞƌĂůĞƐ͕� ůĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ĂƉŽǇĂŶ� Ă� ůĂ� �KD�Z�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂŶ�ŵŽĚĞůŽƐ�ĞĚƵĐĂƟǀŽƐ�Ž�ĚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ǀŝĚĂ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�
ůŽƐ�ƋƵĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĂĚĂ͕�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĞĚƵĐĂƟǀĂƐ͕�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�
ůƵŐĂƌĞƐ�Ă�ƉƵĞƌƚĂƐ�ĂďŝĞƌƚĂƐ͕�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂ͕�ĂƉŽǇŽ�ĞŶ�ůĂ�ďƷƐƋƵĞĚĂ�ĚĞ�ĞŵƉůĞŽ�Ǉ͕ �ĞŶ�
ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ůĞŐĂů͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘�

ϵϳ��,ĂƐƚĂ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ͕�ƐſůŽ�ĐŽŶ�ĚŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ůĂ��KD�Z�ŚĂ�ĮƌŵĂĚŽ�ƵŶ��ŽŶǀĞŶŝŽ�ĚĞ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ͗��ĂƐĂ��ůŝĂŶǌĂ�Ǉ�WƌŽ�EŝŹŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ĂůůĞ͘�
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EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ĐĂĚĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ƉŽƐĞĞ�ƌĞŐůĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�EE�͕�ĂůŐƵŶĂƐ�ĚĞ�ĞůůĂƐ͕�ƉŽƌ�
ĞũĞŵƉůŽ͕�ŶŽ�ƌĞĐŝďĞŶ�Ă�EE��ĚĞ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ŚĂƐƚĂ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ŶŽ�ƐŽŶ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ�
ĐŽŵŽ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ž�ŶŽ�ƟĞŶĞŶ�ƵŶĂ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĐĂĚĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�
ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ǉ�ŵŽĚĞůŽƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞŝŶƐĞƌĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ďĂƐĂĚĂ�ĞŶ�
ƉĞƌĮůĞƐ�ĚĞ�ƐƵ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ŽďũĞƚŽ͘�dĂůĞƐ�ƉĞƌĮůĞƐ�ƐƵĞůĞŶ�ĚŝĨĞƌŝƌ�ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞĚĂĚ͕�ŐĠŶĞƌŽ�Ǉ�
ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ůŽƐ�EE�͘��Ɛş͕�ĂůŐƵŶĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƌĞĐŝďĞŶ�ŶŝŹĞǌ�ĂďĂŶĚŽŶĂĚĂ�
Ž�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉŽďƌĞǌĂ͕�ŽƚƌĂƐ�Ă�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ǀŝŽůĞŶĐŝĂ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�Ž�ĐŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�
ĞŶ�ĐĂůůĞ�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�Ă�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ǀŝǀĞ�ĐŽŶ�s/,Ͳ^/���Ž�ĞƐƚĂ�ŝŶŵĞƌƐĂ�ĞŶ�ĂůŐƵŶĂ�ĂĚŝĐĐŝſŶ͘��Ğ�ƚĂů�
ĨŽƌŵĂ�ƋƵĞ�ĞƐ�ĐŽŵƷŶ�ƋƵĞ�Ğů�ƉĞƌĮů�ĚĞ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂ�ŶŽ�ƐĞ�ĂũƵƐƚĞ�
Ă�ůŽƐ�ƉĞƌĮůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ĂƟĞŶĚĞŶ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ͘98��Ɛ�ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂƐ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉĞƌĮůĞƐ͕99�Ǉ�ůĂ�ƚĞŵƉŽƌĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ͕�
ƋƵĞ�ĠƐƚĂƐ�ĚĞĐŝĚĞŶ�ƌĞĐŝďŝƌ�Ǉ�ĂƚĞŶĚĞƌ�Ă�EE��ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ž�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�
ĚŝĐŚĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ͕�ƉƌĞǀŝĂ�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�Ǉ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�
ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�EE��ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ůĂ��KD�Z͘�

WĞƐĞ�Ă�ůŽƐ�ƌĞƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�EE��ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�
ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ž�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ƋƵĞ�ŽƉĞƌĂŶ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�ĚĞĚŝĐĂĚĂƐ�
Ă�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ͕�ĞƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ƌĞĚ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�ƋƵĞ�ůĂ��KD�Z�ŚĂ�ŐĞƐƟŽŶĂĚŽ�ůĂ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�
ĚĞ� ŵĄƐ� ĚĞ� ϮϬ� EE�� ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ� ĐŽŵŽ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕� ĞŶ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ� Ǉ͕ �
ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ŶŝŹĞǌ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͘ϭϬϬ 

hŶĂ� ǀĞǌ� ƋƵĞ� EE�� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ� Ž� ĞŶ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ� ƐŽŶ� ĂĐĞƉƚĂĚŽƐ� ƉŽƌ�
ůĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� Ƶ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŝǀŝůĞƐ͕� Ğů� /ED� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ĂĐƚĂ� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂĚĂ� ůĞƐ�
ĂĚũƵĚŝĐĂ� �ƐƵƐ� ͚ĐƵŝĚĂĚŽƐ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝŽŶĞƐ͛�ƐŝĞŵƉƌĞ�Ǉ�ĐƵĂŶĚŽ�ĞƐƚĠŶ�ĞŶ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘���ƌĞƐĞƌǀĂ�
ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐŝĂ͕�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ�ůĞŐĂů�ƋƵĞ�ĂƐŝƐƚĂ�Ăů�/ED�ƉĂƌĂ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĞƐƚĞ�
ĂĐƚŽ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ͕ϭϬϭ�ĞƐ�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ƉƌŽǀĞĞŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�EE��
ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�Ǉ�ŐĞƐƟŽŶĂŶ�ůŽ�ƌĞůĂƟǀŽ�Ă�ƐƵ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�ƐƵ�
ŝŶƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĞƐĐŽůĂƌ͕ �ŝŶƐĞƌĐŝſŶ�ůĂďŽƌĂů͕�ĞƚĐ͘�

>Ă� �KD�Z� ƉƌŽĐƵƌĂ� ŵĂŶƚĞŶĞƌ� ƵŶĂ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĐĞƌĐĂŶĂ� Ǉ� ďƌŝŶĚĂƌ� ĂƉŽǇŽ� Ă� ůĂƐ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ĂƐƵŵĞŶ� ůŽƐ� ĐƵŝĚĂĚŽƐ� ĚĞ� EE�� ŶŽ� ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ�
ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�ĂůŐƵŶĂƐ�ĚĞ�ĞůůĂƐ�ƐĞŹĂůĂŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŵĂǇŽƌ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��KD�Z�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�
ƌĞĨƵŐŝĂĚĂ�ďĂũŽ�ƐƵ�ĐƵŝĚĂĚŽ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƉĞƌŵŝƚĂ�ĂƚĞŶĚĞƌ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�

ϵϴ����dĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ƉĞƌƐĞĐƵĐŝſŶ͕�ĂĐŽƐŽ�Ǉ�ĂŵĞŶĂǌĂƐ�ƉŽƌ�ƉĂŶĚŝůůĂƐ͖�ƉĞƌƐĞĐƵĐŝſŶ�Ž�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ�ƐĞǆƵĂů�ĚŝƐƟŶƚĂ͖�Ǉ͕ �ǀŝŽůĞŶĐŝĂ
���������ĞǆƚƌĞŵĂ͘
ϵϵ�����Ɛş͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ŚĂǇ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ƐƵĨƌŝĚŽ�ǀŝŽůĞŶĐŝĂ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�Ž�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ƉƌĞǀŝĂƐ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ĞŶ�ĐĂůůĞ͘
ϭϬϬ��ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ĞƐƚĂĚşƐƟĐĂƐ�ĚĞ�ůĂ��KD�Z͕�ƉĂƌĂ�Ğů�ĂŹŽ�ϮϬϭϭ�Ǉ�ϮϬϭϮ͕�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĞƌŽŶ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�Ϯϭ�EE��ĐŽŵŽ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ǉ�ĚŽƐ�ĞŶ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�

ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ͘��Ğ�ĞůůŽƐ͕�ϭϴ� ĨƵĞƌŽŶ�ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ�Ă�ĂůŐƵŶĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ďƌŝŶĚĂƌůĞƐ�ĂůďĞƌŐƵĞ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ͘�^ſůŽ�ĞŶ�ƵŶ�ƉĂƌ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ� ĨƵĞƌŽŶ�
ĐĂŶĂůŝǌĂĚŽƐ�EE��ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ͘�

ϭϬϭ��Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ĨĂŵŝůŝĂ�Ǉ�ůĂ�ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ�Đŝǀŝů͕�ŶŽ�ƐĞ�ĚĞƐƉƌĞŶĚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞƐƚĠ�ĨĂĐƵůƚĂĚĂ�Ž�ƐĞĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ĚĞĐŝĚŝƌ�ƐŽďƌĞ�
ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�Ă�ůĂ�ŐƵĂƌĚĂ�Ǉ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�ĚĞ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͕�ĐŽŵŽ�Ăů�ĞĨĞĐƚŽ�ĞƐ�Ğů�ƉƌŽǀĞĞƌůĞƐ�ĚĞ�ĐƵŝĚĂĚŽƐ�Ǉ�
ĂƚĞŶĐŝŽŶĞƐ͘�
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ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌĞƐ��Ǉ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�ůŽƐ�ƌĞƚŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�
ĞŶ�Ğů�ĚşĂ�Ă�ĚşĂ͘��Ŷ�ĞƐĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ�ůĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ��KD�Z�Ǉ�Ğů�
/ED͕�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�Ǉ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�
ĐŽŵŽ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂƉŽǇŽ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͕�Ǉ�ƉƌŽǀĞĞƌ�Ă�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ǉ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͘�

�ů�ƚƌĂďĂũŽ�ƋƵĞ�ŚĂ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ůĂ��KD�Z�ĐŽŶ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�
ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐƵŵĂŵĞŶƚĞ�ǀĂůŝŽƐĂ�ƋƵĞ�ĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�
ƌĞĐƵƉĞƌĂƌ�ŶŽ�ƐſůŽ�ƉĂƌĂ�ďƌŝŶĚĂƌ�ƵŶĂ�ŵĞũŽƌ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�
ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ��ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂ͕�ƐŝŶŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ͘�
�� ƌĞƐĞƌǀĂ� ĚĞ� ƋƵĞ� ƐĞƌşĂ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ƐŝƐƚĞŵĂƟǌĂƌ� Ǉ� ĂŶĂůŝǌĂƌ� ůĂ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ĐĂĚĂ� ƵŶĂ�
ĚĞ� ůĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ͕�ĚĞ� ůĂƐ�
ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ƐĞ�ĚĞƐƉƌĞŶĚĞ�ƋƵĞ�ǀĂƌŝŽƐ�EE��ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ůůĞŐĂƌŽŶ�
Ă�DĠǆŝĐŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ŝŶƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ŝƌ�ŚĂĐŝĂ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ž��ĂŶĂĚĄ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ǀĂƌŝŽƐ�ĚĞ�
ĞůůŽƐ͕�ĂƉŽǇĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ͕�ĐŽŵŝĞŶǌĂŶ�Ă�ǀĞƌ�Ă�DĠǆŝĐŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ƉĂşƐ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�
ƉƵĞĚĞŶ�ǀŝǀŝƌ�Ǉ�ĨŽƌũĂƌ�ƵŶ�ĨƵƚƵƌŽ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶƚĞŐƌĂŶ�ĮŶĂůŵĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ͘�

�Ğ� ŝŐƵĂů� ĨŽƌŵĂ͕� ƐĞ� ŝĚĞŶƟĮĐſ�ƋƵĞ�ĞŶƚƌĞ�ŵĄƐ� ũſǀĞŶĞƐ� ƐŽŶ� ůŽƐ�EE��ĞŶ� ĐƵĞƐƟſŶ�ĞƐ�ŵĄƐ�
ƐĞŶĐŝůůŽ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ŵĂǇŽƌĞƐ�ůĂƐ�ƉƌŽďĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘�
hŶĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞĐŝďĞ�ĐŽŶ�ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ�Ă�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂ�Ǉ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ƐĞŹĂůſ�
ƋƵĞ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ϭϬ�EE��ĚĞ�ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ƋƵĞ�ƌĞĐŝďĞŶ͕�ϲ�ſ�ϳ�ƐĞ�ƋƵĞĚĂŶ�
ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�ĂƵŶƋƵĞ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĚĞĐŝĚĞŶ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌ�ĞŶ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĚĂŶ�ĂĐŽŐŝĚĂ�
ŚĂƐƚĂ�ƋƵĞ�ĂůĐĂŶǌĂŶ�ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ĞĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ŝƌƐĞ�Ă�ŽƚƌŽ�ůƵŐĂƌ�Ž�ƐĂůŝƌ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘��ƐƚŽ�
ƷůƟŵŽ�ĞƐ�ĐŽŵƷŶ�ĞŶ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ϭϲ�Ǉ�ϭϳ�ĂŹŽƐ�Ǉ͕ �ĞŶ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ͕�ĞƐƚĂ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽ�Ă�ƋƵĞ�
ŶŽ�ƐĞ�ůŽŐƌſ�ƐƵ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�Ăů�ƉĂşƐ�Ž�ƉŽƌƋƵĞ�ďƵƐĐĂŶ�ůĂ�ƌĞƵŶŝĮĐĂĐŝſŶ�ĨĂŵŝůŝĂƌ͘ �

>Ă�ĞǀĂƐŝſŶ�ĚĞ� ůĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƐƵĞůĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌƐĞ�ĞŶ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ϭϱ�Ǉ�ϭϳ�ĂŹŽƐ͕�
ƉĞƌŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ŚĂ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĚŽ�ƋƵĞ�ĂůŐƵŶŽƐ�ƌĞŐƌĞƐĂŶ�ĐƵĂŶĚŽ�ǀĞŶ�ƋƵĞ�ƐƵƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�
ĨƵĞƌĂ� ĚĞ� ůĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ� ŶŽ� ƐŽŶ� ĂůĞŶƚĂĚŽƌĂƐ͘� �Ŷ� ƵŶ� ƉĂƌ� ĚĞ� ĐĂƐŽƐ͕� ƐŽŶ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĚŽƐ� ƉŽƌ�
ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�Ăů�ŶŽ�ŵŽƐƚƌĂƌůĞƐ�ůŽƐ�EE��ƐƵ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ͕� ůĞƐ�ƉŽŶĞŶ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�
ĚĞů�/ED͘��ů�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͕�ƐĞ�ĚĂ�ĂǀŝƐŽ�Ă�ůĂ��KD�Z�Ǉ�ĠƐƚĂ�
ŐĞƐƟŽŶĂ�ƐƵ�ĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞǀĂĚŝĞƌŽŶ�Ž�ďŝĞŶ�ĞŶ�ŽƚƌĂ͕�
ĐƵĂŶĚŽ�ůĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ�ǇĂ�ŶŽ�ůŽƐ�ĂĐĞƉƚĂ͘

�Ŷ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĐŽŶ�ĞƐƚŽƐ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͕�ĞŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�
ĐŽŶ�ůŽƐ�ĐĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ͕�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĞǀĂĚŝƌƐĞ�ĚĞů�ĂůďĞƌŐƵĞ�ƐŽŶ�
ŵĞŶŽƌĞƐ�ĐƵĂŶĚŽ�ŶŽ�ƟĞŶĞŶ�ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ�ĚŝƌĞĐƚŽƐ�ĞŶ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�Ž��ĂŶĂĚĄ͘�>Ž�ŵŝƐŵŽ�
ƐƵĐĞĚĞ� ĐƵĂŶĚŽ� ǀĞŶ� ƐĂƟƐĨĞĐŚĂƐ� ƐƵƐ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ� Ǉ� ĐƵĞŶƚĂŶ� ĐŽŶ� ƉůĂŶĞƐ� ĚĞ� ǀŝĚĂ� Ǉ� ƵŶ�
ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĂǇƵĚĂ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵŝƌ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĞ�ĨƵƚƵƌŽ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�
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Ğů� ŶŝǀĞů� ĞĚƵĐĂƟǀŽ� ƟĞŶĞ� ĐŝĞƌƚŽ� ŝŵƉĂĐƚŽ͕� ĞŶ� ƚĂŶƚŽ� ůĞƐ� ďƌŝŶĚĂ� ŵĂǇŽƌĞƐ� ŚĞƌƌĂŵŝĞŶƚĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ�Ă�ƐƵ�ŶƵĞǀŽ�ĞŶƚŽƌŶŽ͘�

�ŶƚƌĞ� ůŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ� ƋƵĞ� ŝŶŇƵǇĞŶ� � ůĂ� ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ͕� ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ� ǇͬŽ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� EE��
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�Ă�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�Ğů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ƐŽĐŝĂů�ĚĞƐƚĂĐĂŶ͗

ĂͿ� >ŽƐ�ƌŽĐĞƐ�Ǉ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂŶ�ĞŶ�ƐƵ�ĐŽŶǀŝǀĞŶĐŝĂ�ĐŽŶ�ŽƚƌŽƐ�EE��ĞŶ�ůŽƐ�
ůƵŐĂƌĞƐ�ĚĞ�ĂĐŽŐŝĚĂ� Ǉ�ƋƵĞ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�Ă� ĐŽŶĚƵĐƚĂƐ� Ǉ�ƉĞƌĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�ďĂƐĂĚĂƐ�ĞŶ�
ĞƐƚĞƌĞŽƟƉŽƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌŝŽƐ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂƐ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƐĞ�ƉĞƌĐŝďĞŶ�ƉŽĐŽ�
ƉƌĞƉĂƌĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ŵĂŶĞũĂƌ�Ǉ�ĐĂŶĂůŝǌĂƌ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ͘�

ďͿ� >ĂƐ�ƉƌŽƉŝĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�Ǉ�ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚŽƐ�EE��ŚĂŶ�ĞŶĨƌĞŶƚĂĚŽ�
Ǉ� ƋƵĞ͕� ĞŶ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ͕� ĚŝĮĐƵůƚĂ� ƐƵ� ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ� Ă� ůŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� Ǉ� ƉůĂŶĞƐ� ĚĞ� ůĂƐ�
ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ͘�WŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�EE��ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�
ĚĞ�ǀŝĚĂ�ĞŶ�ĐĂůůĞ͕�ƟĞŶĞŶ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĂĚĂƉƚĂƌƐĞ�Ă�ůĂƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀŝǀĞŶĐŝĂ͕�
ůĂ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ� Ǉ� ƌĞŐůĂŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ͘� dĂŵďŝĠŶ� EE�� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�
ŐĂǇƐ͕� ƚƌĂǀĞƐƟƐ͕� ƚƌĂŶƐŐĠŶĞƌŽ�Ž� ƚƌĂŶƐĞǆƵĂůĞƐ� ƐƵĞůĞŶ� ĞŶƚƌĂƌ� ĞŶ� ĐŽŶŇŝĐƚŽ� ĐŽŶ� ůŽƐ�
ƌĞŐůĂŵĞŶƚŽƐ� Ǉ� ůŽƐ� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ĚĞďŝĚŽ� Ă� ůŝŵŝƚĂŶƚĞƐ� ĞŶ� ůĂ�
ĞǆƉƌĞƐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵ�ƐĞǆƵĂůŝĚĂĚ�Ž�ŝĚĞŶƟĚĂĚ͘

ĐͿ� �ů�ĐŚŽƋƵĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƋƵĞ�ĐŽďƌĂ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�ĚĞƐĚĞ�ůŽƐ�ĂĐĞŶƚŽƐ͕�ŵŽĚŝƐŵŽƐ�Ǉ�ĨŽƌŵĂƐ�ĚĞ�
ĞǆƉƌĞƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝĚĞĂƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ŝŶĐůƵƐŽ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ŝĚŝŽŵĂ͖�ůĂ�ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ�Ăů�ŵĞĚŝŽ�
ƵƌďĂŶŽ�Ăů�ƋƵĞ�ƌĞŐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�ŶŽ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĂĐŽƐƚƵŵďƌĂĚŽƐ͖�Ǉ͕ �Ğů�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�
ƌĠŐŝŵĞŶ�ĂůŝŵĞŶƟĐŝŽ͕�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘��ƐƚĞ�ĐŚŽƋƵĞ�
ĞƐ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞ� ĂŶƚĞ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ� ĚĞ� EE�� ĚĞ� ĂĮƌŵĂƌƐĞ� ĐŽŵŽ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵŽƐ͕� ĚĞĮŶŝƌ� ƐƵ� ŝĚĞŶƟĚĂĚ� Ǉ� ůŽŐƌĂƌ� ůĂ� ĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ� ĞŶ� Ğů� ĞŶƚŽƌŶŽ� ƋƵĞ� ůĞƐ�
ƌŽĚĞĂ͘��ŶƚƌĞ�ůĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƚƵǀŽ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ͕�ƐĞ�ƐĞŹĂůſ�ƋƵĞ�EE��
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ƌĞƋƵĞƌşĂŶ�ĚĞ�ŵĄƐ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ͕�ĐƵŝĚĂĚŽ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�
ĞŶ�ŽƚƌŽƐ�ĐĂƐŽƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĐƵĂŶĚŽ�ƟĞŶĞŶ�ƵŶĂ�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ�ƐĞǆƵĂů�Ž�ŝĚĞŶƟĚĂĚ�
ĚĞ�ŐĠŶĞƌŽ�ĚŝǀĞƌƐĂ͘

ĚͿ� �ů� ŝĚŝŽŵĂ� Ǉ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ĂƐĞƌƟǀĂ� ĐŽŶ� Ğů� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĚĞ� ůĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ͘�
�ŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƌĞĐĂďĂĚĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�EE��ƋƵĞ�ŚĂďşĂŶ�ĂďĂŶĚŽŶĂĚŽ�ůŽƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ž� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ͕� Ž� ƋƵĞ�ŶŽ� ůŽŐƌĂŶ� ĂĚĂƉƚĂƌƐĞ�ĚĞƐƚĂĐĂŶ� ĂƋƵĞůůŽƐ� ĐŽŶ�
ůŽƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĞƌĂ�ĞƐĐĂƐĂ�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ƋƵĞ�ŚĂďůĂďĂŶ�ƵŶ�ŝĚŝŽŵĂ�ĚŝƐƟŶƚŽ�
Ăů�ĞƐƉĂŹŽů͘��ƐƚŽ�ƌĞĂĮƌŵĂ�ƋƵĞ�Ɛŝ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĞŶ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�
ĂƐĞƌƟǀĂ� Ǉ� ĐůĂƌĂ͕� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ͕� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� Ǉ� ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ƐƵĨƌĞ� ƵŶĂ�
ŵĞƌŵĂ� ƋƵĞ� ƉƵĞĚĞ� ĂĨĞĐƚĂƌ� ƐŝŐŶŝĮĐĂƟǀĂŵĞŶƚĞ� ůĂ� ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ͕� ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ� Ğ�
ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ͘

�� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ĞƐƚĂƐ� ƚĞŶĚĞŶĐŝĂƐ� ƋƵĞ� ĞƐďŽǌĂŶ� ĂůŐƵŶŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ� ƌĞƚŽƐ� Ă� ůŽƐ� ƋƵĞ�
ĞŶĨƌĞŶƚĂ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�EE��ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�
ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƉƌĞƐƵŵŝƌ�ƋƵĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ� ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ŶŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�ƉŽƌ�
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Ɛş�ŵŝƐŵĂ� ůĂ�ĞǀĂƐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�ĂůďĞƌŐƵĞƐ�Ž�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�
ĞǆŝƐƚĞŶ�ŽƚƌŽƐ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ŝŶĐŝĚĞŶ�Ǉ�ĐŽďƌĂŶ�ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞǀĂƐŝſŶ͕�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�ǇͬŽ�
ůĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ͘��Ğ�ƚĂů�ƐƵĞƌƚĞ�ƋƵĞ�ĂƚĞŶĚĞƌ�Ǉ�ĐŽŶƚƌĂƌƌĞƐƚĂƌ�ƚĂůĞƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĂĚǀĞƌƐŽƐ�ƉŽĚƌşĂ�
ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƉŽƐŝƟǀĂ�ŶŽ�ƐſůŽ�Ă�ůĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�EE��ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͕�
ƐŝŶŽ�Ă�ůĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�ƚĞŵƉŽƌĂů�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĂ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ�ƉĂƌĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�ƐƵ�ŝŶƚĞƌĠƐ�
ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�

&ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕� ĞƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ŵĞŶĐŝŽŶĂƌ� ĐŽŵŽ� ƵŶŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ� ƌĞƚŽƐ� ůĂ� ĞƐĐĂƐĂ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ƐƵƐƚĂŶĐŝĂů�ĚĞ� ůŽƐ�^ŝƐƚĞŵĂƐ��/&�ĞƐƚĂƚĂůĞƐ͕�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ�Ǉ�ĚĞů��&�ƚĂŶƚŽ�ƉĂƌĂ�
ƐƵƉĞƌǀŝƐĂƌ� Ǉ� ƌĞŐƵůĂƌ� ůĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĞƐƚĂŶĐŝĂ� ĚĞ� EE�� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�
ĚĞ� ĂƐŝůŽ� Ǉ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ� ĞŶ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ƉƌŝǀĂĚĂƐ� ĐŽŵŽ� ƉĂƌĂ� ďƌŝŶĚĂƌůĞƐ� ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͕�
ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ůĞŐĂů�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝŽŶĞƐ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ͘��ƷŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚŽŶĚĞ�ůŽƐ��/&�
ůŽĐĂůĞƐ�Ǉ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůĞƐ�ƐŽŶ�ƌĞĐĞƉƟǀŽƐ�Ă�ůĂ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ďƌŝŶĚĂƌ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝŽŶĞƐ�
Ă�ůĂ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂ͕�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�ůĂ�ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĞĨĞĐƟǀĂ�Ǉ�ŽƉŽƌƚƵŶĂ�ƐĞ�ĚŝĮĐƵůƚĂ�ĂŶƚĞ�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽƐ�Ǉ�ďƵƌŽĐƌĄƟĐŽƐ�ƋƵĞ�ĚĞďĞŶ�ƐĂƟƐĨĂĐĞƌƐĞ�ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�
ƌĞĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŝĐŚŽƐ�EE��ĞŶ�ĂůďĞƌŐƵĞƐ�ĚĞů��/&͘ �

ϰ͘ϯ���>ĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�Ǉ�ĐŽůŽĐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�
ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�
 

͞�Ğ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�ƉƵŶŝƟǀŽ�͚ƵŶĂ�ŵŝƐŵĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ͛�
Ă�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ĐĂƐŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�Ǉ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ͟

/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞƚĞŶƟŽŶ��ŽĂůŝƟŽŶ͕�ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘ϭ�;dƌĂĚƵĐĐŝſŶ�ůŝďƌĞͿ

�ŶƚƌĞ� ůĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŝǀŝůĞƐ� Ğ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ƉƌĞƐƚĂŶ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� Ž� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� Ă�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ� ĞŶ�DĠǆŝĐŽ� ĞƐ� ƉŽƐŝďůĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ŶŝǀĞůĞƐ� ĚĞ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ� Ă� ůĂ� ŐĞƐƟſŶ� ĚĞ� ĐĂƐŽƐ� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ� Ăů� ĞŶĨŽƋƵĞ� ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝŽ͕� ĚĞ� ŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂ� Ž�
ĚĞĨĞŶƐĂ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ƋƵĞ�ĐĂĚĂ�ƵŶĂ�ĂƐƵŵĞ͘�

�Ŷ� ůŽƐ� ĂůďĞƌŐƵĞƐ� ƉĂƌĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂŶƚĞ� ƐĞ� ďƌŝŶĚĂ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ� ĂǇƵĚĂ� ĚĞ�
ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝŽ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ͕�ƉĞƌŽ�ĞƐ�ĐŽŵƷŶ�ƋƵĞ�ĞŶ�ĂůŐƵŶŽƐ�
ĐĂƐŽƐ�ƐĞ�ƉƌĞƐƚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞĂůŝĐĞ�ƵŶ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĂĚŽ�ƚĞŶĚŝĞŶƚĞ�Ă�ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�Ž�
ĂƉŽǇĂƌ� Ğů� ĂĐĐĞƐŽ� Ă� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� Ǉ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ͘��ůďĞƌŐƵĞƐ� ĐŽŵŽ��ĞůĠŶ͕� WŽƐĂĚĂ�ĚĞů�DŝŐƌĂŶƚĞ�
ĞŶ�^ĂůƟůůŽ͕�Ğů��ůďĞƌŐƵĞ�ĚĞů��ĞƐŝĞƌƚŽ�ĞŶ�DĞǆŝĐĂůŝ�Ž�ůĂ��ĂƐĂ�ĚĞů�DŝŐƌĂŶƚĞ�ĞŶ��ŝƵĚĂĚ�:ƵĄƌĞǌ�
ĐƵĞŶƚĂŶ�ĐŽŶ�Ğů�ĂƉŽǇŽ�ĚĞ�ĂďŽŐĂĚŽƐ͕�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ƶ�ŽƚƌŽƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂƐ�ƋƵĞ�ĚĂŶ�
ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ĐĂƐŽƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĞƐ͘��Ɛş͕�ůĂ�ůĂďŽƌ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂůďĞƌŐƵĞƐ�ĞŶ�
ǀĂƌŝĂƐ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ�ĚĂ�ƉŝĞ�Ă�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ĞŶ�ƌĂǌſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ďƌŝŶĚĂŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞŶƵŶĐŝĂƐ͕�ůĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ž�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͘�
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�ůŐƵŶĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�ŶŽ�ďƌŝŶĚĂŶ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�
Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�ƉĞƌŽ�ƉƌŽǀĞĞŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĄƐ�ĐŽŵƉůĞƚĂ�Ž� ŝŶƚĞŐƌĂů�Ă�ĐĂƐŽƐ�
ĐŽŶĐƌĞƚŽƐ� ƋƵĞ� ůĂ� ƋƵĞ� ƌĞŐƵůĂƌŵĞŶƚĞ� ďƌŝŶĚĂŶ� ůŽƐ� ĂůďĞƌŐƵĞƐ͘� >Ă� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� Đŝǀŝů� ^ŝŶ�
&ƌŽŶƚĞƌĂƐ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ŚĂ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽ�Ǉ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�
Ǉ� ĞƐ� ƚĂŵďŝĠŶ� ƵŶĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ĞƐƚĄ� ĞŶ� ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ďƌŝŶĚĂƌ� ƵŶĂ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĄƐ�ŝŶƚĞŐƌĂů�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͘��ĚĞŵĄƐ�
ĚĞ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƌĞĚ�ĚĞ�ƉƌĞƐƚĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͕�^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�ůůĞǀĂ�Ă�ĐĂďŽ�ůĂ�ĚĞƚĞĐĐŝſŶ�
Ǉ� ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ďĄƐŝĐĂƐ�Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů� ĄƌĞĂ�ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽ� ƐŽĐŝĂů͕� Ǉ�ƉƌŽǀĞĞ�ĚĞ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ĂƐĞƐŽƌşĂ�Ǉ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ůĞŐĂů�Ǉ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů͘�

�ů�ŵŽĚĞůŽ�ĂĐƚƵĂů�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�
ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ǇĂ�ƐĞĂ�ƋƵĞ�ůůĞŐƵĞŶ�ƉŽƌ�ƐƵ�ƉƌŽƉŝĂ�ĐƵĞŶƚĂ�Ă�̂ ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�Ž�ƐĞĂŶ�ĐĂŶĂůŝǌĂĚĂƐ�
ƉŽƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�Ž�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ͕�ƟĞŶĞŶ�ƵŶĂ�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂ�ĐŽŶ�Ğů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƐŽĐŝĂů͘�
�Śş�ƐĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶ�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĂƉŽǇŽ�ŝŶŵĞĚŝĂƚŽƐ͕�ĐŽŵŽ�ƉƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�
ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͕�ĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�ƉƷďůŝĐŽ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŵĠĚŝĐĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘�

�Ğ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌƐĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ůĞŐĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
Ž� ůĂ� ĚĞĨĞŶƐĂ� ĚĞ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ǀŝŽůĞŶƚĂĚŽƐ͕� ƐĞ� ƌĞĂůŝǌĂ� ƵŶĂ� ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ� Ăů� ĄƌĞĂ� ůĞŐĂů� ĚĞ� ůĂ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ͘�WĂƌĂ�ůĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�Ǉ�ůŽƐ�ĂƐƵŶƚŽƐ�ƌĞůĂƟǀŽƐ�Ăů�ĞƐƚĂĚŽ�Đŝǀŝů�ĚĞ�
ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƵŶĂ��ůşŶŝĐĂ�:ƵƌşĚŝĐĂ�ĚĞ��ŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�
Ğ�/ĚĞŶƟĚĂĚ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵĂů�ĐŽůĂďŽƌĂ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĐŽŶƐƵůĂĚŽƐ�Ğ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ĐŽŵŽ�
^���Z���ƉĂƌĂ�ĨĂĐŝůŝƚĂƌ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘��ƐƚĂ�ƷůƟŵĂ�ŝŶƐƟƚƵĐŝſŶ͕�
ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ƋƵĞ�ĂƉŽǇĂ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂŵĞŶƚĞ�Ğů�ƉĂŐŽ�ĚĞ�ŵƵůƚĂƐ�
ƉŽƌ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�Ğů�ƉĂŐŽ�ĚĞ�ĨŽƚŽŐƌĂİĂƐ�Ž�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŽďƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ͘�WŽƌ�ŽƚƌŽ�ůĂĚŽ͕�ůĂ�ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ž�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ũƵƌşĚŝĐĂ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ž�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ǀŝƐƚŽ� ůĞƐŝŽŶĂĚŽƐ�ƐƵƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĞŶ�
DĠǆŝĐŽ�ƐĞ�ƌĞĂůŝǌĂ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ĂďŽŐĂĚŽƐ�ĚĞ�^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�Ž�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĞĚ�ĚĞ�
�ďŽŐĂĚŽƐ�WƌŽͲďŽŶŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ĐƵĞŶƚĂ͘�

�ů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ĂĐŽŵƉĂŹĂŵŝĞŶƚŽ�ƉƐŝĐŽƐŽĐŝĂů�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂ͕�ƉŽƌ�ƵŶ�ůĂĚŽ͕�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ƐĂůƵĚ�ŵĞŶƚĂů�
ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐŽŶƚĞŶĐŝſŶ͕�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ĐƌŝƐŝƐ�Ž�ƉƌŽĐĞƐŽƐ�ƚĞƌĂƉĠƵƟĐŽƐ�ďƌĞǀĞƐ͘��Ŷ�ůŽƐ�ĐĂƐŽ�ĞŶ��
ƋƵĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƌĞƋƵŝĞƌĂ�ĚĞ�ƵŶ�ĂƉŽǇŽ�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐŽ�ŵĄƐ�ĂŵƉůŝŽ�ƐĞ�ĐĂŶĂůŝǌĂŶ�Ă�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�Ž�
ƉƌĞƐƚĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͘��ƐƚĂ�ĄƌĞĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƌĞĂůŝǌĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ƚĞŶĚŝĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĐŽŵŽ�ƐŽŶ�Ğů�ĂƉŽǇŽ�ƉĂƌĂ�ƚŽŵĂƌ�ĐůĂƐĞƐ�ĚĞ�ĞƐƉĂŹŽů͕�ĂƐĞƐŽƌşĂ�ƐŽďƌĞ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�
ĞĚƵĐĂƟǀŽƐ�Ğ�ŝŵƉĂƌƟĐŝſŶ�ĚĞ�ƚĂůůĞƌĞƐ�ŐƌƵƉĂůĞƐ�ƐŽďƌĞ�ĐŚŽƋƵĞ�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ͕�s/,�Ƶ�
ŽƚƌĂƐ�ƚĞŵĄƟĐĂƐ�ƋƵĞ�ƐƵƌŐĞŶ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ͘

�ĞƉĞŶĚŝĞŶĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ͕�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�
ƉƵĞĚĞ�ŝŶǀŽůƵĐƌĂƌ�Ă�ǀĂƌŝĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞ�^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�Ž�ďŝĞŶ�ůĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�
ĐŽŶ�ŽƚƌĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�Ž�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ͘��Ŷ�ƚĂůĞƐ�
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ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ͕�ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĄƌĞĂƐ�ĚĞ�^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�ƐƵĞůĞŶ�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĐŽŶũƵŶƚĂ�
Ǉ�ƉĞƌŝſĚŝĐĂ�ƵŶ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�Ǉ͕ �Ă�ƐƵ�ǀĞǌ͕�ĐĂĚĂ�ĄƌĞĂ�ŝŶǀŽůƵĐƌĂĚĂ�ĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�
ĚĞ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƌ� ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ� ĐŽŶ� ŽƚƌĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ͕� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŝǀŝůĞƐ� Ž� ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�
ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐƚĂŶ�ĂůŐƷŶ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ͕�ĂƉŽǇŽ�Ž�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕�
ĐĂĚĂ�ĄƌĞĂ�ƐƵĞůĞ�ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ĚĂƌ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ă�ůĂƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ž�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂ͘

KƚƌĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞĚŝĐĂĚĂƐ�Ă�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�Ž�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞ�ĐŽŵŽ�ůĂƐ��ĂƐĂƐ�zD���ĚĞ�DĞŶŽƌĞƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�&ƌŽŶƚĞƌĂ�EŽƌƚĞ͕��ĂƐĂ��ůŝĂŶǌĂ�
Ž�WƌŽ�EŝŹŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ĂůůĞ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ĂǀĂŶĐĞƐ�ƐŝŵŝůĂƌĞƐ�Ž�ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚŽƐ�
ĞŶ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ͘�
�Ŷ�ĞƐĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂ�ƋƵĞ�ĐŽŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŽĚĞůŽƐ�Ǉ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�
Ǉ�ůĂƐ�ŵŝƐŝŽŶĞƐ͕�ŵĞƚĂƐ�Ƶ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ͕�ĞǆŝƐƚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�Ǉ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĂĚŽƉĐŝſŶ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůĂƐ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͘

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ĞŶ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ƋƵĞ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�ĐŽŵŽ�^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ�
ĐŽŶ�ŽƚƌĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�ĞƐ�ĚĞ�ĚĞƐƚĂĐĂƌ͕ �ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕� ůĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ��ĂƐĂ�
ĚĞ�ůŽƐ��ŵŝŐŽƐ͕��ĂƐĂ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ǉ��ĂƐĂ�dŽĐŚĂŶ͘��ĂĚĂ�ƵŶĂ�ĚĞ�ĞůůĂƐ�ƉŽƐĞĞ�ŽďũĞƟǀŽƐ�Ǉ�ĮŶĞƐ�
ĞƐƉĞĐşĮĐŽƐ�Ǉ�ŚĂŶ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ͕�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ž�ĂƉŽǇŽƐ�ƋƵĞ�ďƌŝŶĚĂŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ͕�ƉůĂŶĞƐ�Ž�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�
ƋƵĞ�ƐŽŶ�ǀĂůŝŽƐŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂĚŽƉĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĚĞ�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ͘�

>ŽƐ�ƌĞƚŽƐ�Ă�ůŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�
ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ƐŽŶ�ĞŶ�ǀĂƌŝŽƐ� ƐĞŶƟĚŽƐ�ĐŽŝŶĐŝĚĞŶƚĞƐ�ĐŽŶ� ůŽƐ�ƋƵĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂŶ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�
ĐŽŵŽ�ůĂ��KD�Z�Ž�Ğů�ƉƌŽƉŝŽ�/ED͘��Ŷ�ĞƐƉĞĐŝĂů͕�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ůŽŐƌĂƌ�ůĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�Ğ�
ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘��ů�ƉƌŝŵĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ĚĞƐƚĂĐĂ�ĞƐ�ůĂ�ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ�ĚĞ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚŝĂƌŝĂƐ͘��Ŷ�ĞƐƚĞ�ƐĞŶƟĚŽ͕�ƐŝŶ�ŝŵƉŽƌƚĂƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĞƐƚƵǀŝĞƌĂ�ŽƌŝŐŝŶĂůŵĞŶƚĞ�
ĞŶ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�Ž�ĚĞƐƟŶŽ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ǉ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ͕�ĂƐş�
ĐŽŵŽ�Ğů�ƚĞŵĂ�ĚĞů�ĞŵƉůĞŽ�Ǉ�ůĂƐ�ƌĞĚĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ƟĞŶĞŶ�ƵŶ�ƉĂƉĞů�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĚĞ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�Ž�ƐĂůŝĚĂ�ĚĞů�ƉĂşƐ͘

>ŽƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�ƋƵĞ�ďƌŝŶĚĂŶ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ůĂ�
ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ŚĂŶ�ĞŶĨƌĞŶƚĂĚŽ�ƵŶĂ�ƐĞƌŝĂ�ĚĞ�ĚŝĮĐƵůƚĂĚĞƐ�Ǉ�ŽďƐƚĄĐƵůŽƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ� Ǉ� ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�
ĂĐĐĞĚĂŶ� Ă� ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ� Ž� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĞĚƵĐĂƟǀŽƐ� Ǉ� ŵĠĚŝĐŽƐ͕� ĞŶƚƌĞ� ŽƚƌŽƐ͘� �ƐƚŽ͕�
ĚĞďŝĚŽ�Ă�ŶŽƌŵĂƐ͕�ƌĞŐƵůĂĐŝŽŶĞƐ�Ž�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌŝĂƐ�ĚĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ͕�
ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ĐƵĂŶĚŽ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐĂƌĞĐĞŶ�ĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�
ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�>D�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ůĂ�ƐĂůƵĚ͕�ŝĚĞŶƟĚĂĚ͕�ĞĚƵĐĂĐŝſŶ͕�ũƵƐƟĐŝĂ�
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Ǉ� ůŝďĞƌƚĂĚ� ĚĞ� ƚƌĄŶƐŝƚŽ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ� Ğů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ƉůĞŶŽ� Ă� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ͕�
ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĚĞ� ůĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ� ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ͕� ƐŽŶ�
ƵŶ�ƉĂƐŽ�ƚƌĂƐĐĞŶĚĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ĞůŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŽďƐƚĄĐƵůŽƐ�Ǉ�ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌŝĂƐ�ƋƵĞ�
ĂĨĞĐƚĂďĂŶ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ǉ�ŐŽĐĞ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ƐƵƐƚĂŶĐŝĂůĞƐ͘

WŽƌ� ĐƵĂŶƚŽ� ŚĂĐĞ� Ăů� ĞŵƉůĞŽ͕� ŚĂǇ� ƵŶĂ� ŐƌĂŶ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ĞŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ƵŶĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�ůĂďŽƌĂů͘�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�Ǉ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ĐŽŵŽ�ůĂ��KD�Z�ůůĞǀĂŶ�Ă�ĐĂďŽ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�
ƋƵĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ž�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ƐĞĂŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƐ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ďŽůƐĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�
ĞŵƉƌĞƐĂƐ�Ž�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ŶŽ�ŚĂŶ�ůŽŐƌĂĚŽ�ƉƌŽƐƉĞƌĂƌ�ĂŶƚĞ�ƉĞƌĐĞƉĐŝŽŶĞƐ͕�ƌĞĐĞůŽƐ�
Ž�ĞƐƚĞƌĞŽƟƉŽƐ�ƋƵĞ�ƐƵďƐŝƐƚĞŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ͘�EŽ�ŽďƐƚĂŶƚĞ͕�
ƐĞ�ŚĂ�ŽďƐĞƌǀĂĚŽ�ƋƵĞ�Ğů� ĞŵƉůĞŽ�ĞŶ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ƐĂůĂƌŝĂůĞƐ�ĚŝŐŶĂƐ�ĞƐ�ƵŶ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ƋƵĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵǇĞ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�Ă�ůĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�Ğ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͘��ƵŶƋƵĞ�ůĂƐ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŶŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƉŽƐŝďŝůŝƚĂŶ�ůĂ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂĐƟǀŝĚĂĚ�
ƌĞŵƵŶĞƌĂĚĂ͕�ĞƐ�ƵŶĂ�ŽƉĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐƵďƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĂŶƚĞ�ůĂ�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ŽƚƌŽƐ�ĂƉŽǇŽƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�
ĐŽŶĐƌĞƚŽƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ůŽ�ƌĞƋƵŝĞƌĂŶ͘�

KƚƌŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ƌĞƚŽƐ�ĐŽŵƉĂƌƟĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ŽĨƌĞĐĞŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�
Ǉ� ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ� ĞƐ͕� ĐŽŵŽ� ǇĂ� ƐĞ� ŵĞŶĐŝŽŶſ͕� Ğů� ŚŽƐƉĞĚĂũĞ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͘��ŶƚĞ�ĞƐƚĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ͕�ŚĂǇ�ĂůŐƵŶĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
ƐŽĐŝĞĚĂĚ�Đŝǀŝů�ƋƵĞ�ďƵƐĐĂŶ�ĂƉŽǇĂƌ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂŵĞŶƚĞ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ͘�

�ŶƚƌĞ�ůŽƐ�ůƵŐĂƌĞƐ�ƋƵĞ�ďƌŝŶĚĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� Ǉ� ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ� ƐĞ� ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ� >Ă� �ĂƐĂ� ĚĞ� ůŽƐ� �ŵŝŐŽƐ� ĞŶ� ůĂ� �ŝƵĚĂĚ� ĚĞ�
DĠǆŝĐŽ͕�ƋƵĞ�ƉƌŽǀĞĞ�ĚĞ�ŚŽƐƉĞĚĂũĞ͕� ƐƵũĞƚŽ�Ă�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚ͕�ďĂũŽ�ƵŶ�ĞƐƋƵĞŵĂ�ĚĞ� ĐƵŽƚĂƐ�
ĚĞ� ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ�Ă�ƵŶ�ŶƷŵĞƌŽ� ƌĞĚƵĐŝĚŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘��Ŷ�Ğů� ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͕�Ğů���EhZ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂ�ƵŶĂ�ĐŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�ƉĂƌĂ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ŵĂŶƚĞŶŐĂ�ƵŶ�ĞƐƉĂĐŝŽ�ĚĞ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ƉĂƌĂ�ĞůůŽƐ͘ϭϬϮ�̂ ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�Ğů�ĂƉŽǇŽ�
ƋƵĞ�ďƌŝŶĚĂ�ůĂ��ĂƐĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ŵŝŐŽƐ�ƉĂƌĂ�ŚŽƐƉĞĚĂũĞ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ƐƵĞůĞ�ƐĞƌ�
ŝŶƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ƐƵƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�Ǉ�ƐĞ�ĚĂ�ƉŽƌ�ƉĞƌŝŽĚŽƐ�ĚĞ�ƟĞŵƉŽ�ƌĞĚƵĐŝĚŽƐ�
;ĞŶƚƌĞ�ϭϱ�Ǉ�ϯϬ�ĚşĂƐͿ͘�

��ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ĚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�ƐƵƌŐĞ�ůĂ�ŝŶŝĐŝĂƟǀĂ�ĚĞ�ĐƌĞĂƌ��ĂƐĂ�dŽĐŚĂŶ�ĞŶ�ůĂ��ŝƵĚĂĚ�ĚĞ�
DĠǆŝĐŽ͕�ŝŵƉƵůƐĂĚĂ�ƉŽƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ůůĞǀĂŶ�ƵŶĂ�ůĂƌŐĂ�ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĐŽŶ�
ƉŽďůĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂ͕�ĐŽŵŽ�ƐŽŶ�Ğů��ŽŵŝƚĠ�DŽŶƐĞŹŽƌ�ZŽŵĞƌŽ͕�^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ͕�
ůĂ��ŝŵĞŶƐŝſŶ�WĂƐƚŽƌĂů�ůĂ�DŽǀŝůŝĚĂĚ�,ƵŵĂŶĂ͕�ůĂ��ĂƐĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ŵŝŐŽƐ�Ǉ�ůĂ��ĂƐĂ��ƐƉĂĐŝŽ�ĚĞ�
ůŽƐ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͘�>Ă�ĐĂƐĂ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƵďŝĐĂ�dŽĐŚĂŶ�ĨƵĞ�ŚŽƐƉĞĚĂũĞ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�
ŐƵĂƚĞŵĂůƚĞĐĂƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ĂŹŽƐ� ϴϬ� Ǉ� ŐƌĂĐŝĂƐ� Ă� ůŽƐ� ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ� ĚĞ� ůĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� Đŝǀŝů� Ăďƌŝſ� ƐƵƐ�

ϭϬϮ� �ů� ��EhZ� ƟĞŶĞ� ƵŶ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ƐŝŵŝůĂƌ� ƉĂƌĂ� ƉƌŽǀĞĞƌ� ĚĞ� ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ� Ă� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� Ǉ� ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ� ĞŶ� Ğů� �ůďĞƌŐƵĞ� ĚĞů� �ƵĞŶ� WĂƐƚŽƌ� ĞŶ�
dĂƉĂĐŚƵůĂ͘�
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ƉƵĞƌƚĂƐ�ŚĂĐĞ�ŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ĂŹŽ�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ĂƉŽǇĂƌ�ůĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�Ğ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�
ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĐŝĞŶƚĞ�ůůĞŐĂĚĂ�Ăů�ƉĂşƐ͘�

�ĂƐĂ�dŽĐŚĂŶ�ƟĞŶĞ�ƵŶĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚĞ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ϭϮ�Ă�ϭϴ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ǉ�Ğů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĚĞ�
ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�ǀĂ�ĚĞ�ϭϱ�ĚşĂƐ�Ă�ϯ�ŵĞƐĞƐ͕�ŵŝƐŵŽ�ƋƵĞ�ƉŽĚƌşĂ�ƐĞƌ�ĂŵƉůŝĂĚŽ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂƌ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�
ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞů�ĂůďĞƌŐƵĞ�Ǉ�ůĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�
ĐĂŶĂůŝǌĂŶ͘��ů�ĨƌĞŶƚĞ�ĚĞ��ĂƐĂ�dŽĐŚĂŶ�ŚĂǇ�ƵŶ�ĞŶĐĂƌŐĂĚŽ�Ǉ�ĞŶ�ƐƵƐ�ĂƵƐĞŶĐŝĂƐ�ƐĞ�ƉƌŽĐƵƌĂ�ůĂ�
ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌ�ƐŽĐŝĂů͕�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽ�Ž�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƐŽĐŝĂů͕�Ǉ�ĐƵĞŶƚĂŶ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŶ�
ƵŶ� ƌĞŐůĂŵĞŶƚŽ� ŝŶƚĞƌŶŽ� ĚĞ� ĐŽŶǀŝǀĞŶĐŝĂ͘� >Ă� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� � ĂĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ� ĞƐƚĄ� Ă� ĐĂƌŐŽ�
ĚĞů��ŽŵŝƚĠ�DŽŶƐĞŹŽƌ�ZŽŵĞƌŽ͕�ƉĞƌŽ�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶ��ŽŶƐĞũŽ�ƋƵĞ� ƐĞ� ƌĞƷŶĞ�ĐŽŶ� ƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚ͕�
ŝŶƚĞŐƌĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĂŶƚĞƐ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂƐ͘�
�Ŷ�ĞƐƚĂ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ĞƚĂƉĂ��ĂƐĂ�dŽĐŚĂŶ�ƟĞŶĞ�ƵŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĚĞ�ĂǇƵĚĂ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂ͘��ů�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�
ƐĞ� ďƌŝŶĚĂ� Ă� ƉĂƌƟƌ� ĚĞ� ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ� ƌĞĂůŝǌĂŶ� ^ŝŶ� &ƌŽŶƚĞƌĂƐ� Ǉ� ůĂ�
�ŝŵĞŶƐŝſŶ�WĂƐƚŽƌĂů�ĚĞ�ůĂ�DŽǀŝůŝĚĂĚ�,ƵŵĂŶĂ͘�^Ğ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ƌĞĐŝďŝĞŶĚŽ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂƌ�ƐƵƐ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕�ƋƵĞ�ƌĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ŚĂŶ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĚŽ�
Ž�ďŝĞŶ�ƋƵĞ�ƟĞŶĞŶ�ĞŶ�ĐƵƌƐŽ�ĂůŐƷŶ�ƟƉŽ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ƉŽƌ�ǀŝŽůĂĐŝŽŶĞƐ�Ă�ƐƵƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ͕�ĐŽŵŽ�
ĞƐ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͕�ƐĞĐƵĞƐƚƌŽƐ�Ƶ�ŽƚƌŽƐ�ĚĞůŝƚŽƐ�ŐƌĂǀĞƐ͘��Ɛ�ĚĞĐŝƌ͕ �
ƐĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ƌĞĐŝďĞŶ�ĂƉŽǇŽ�ƐŝŶ�ƚĞŶĞƌ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƌĞƐƵĞůƚĂ�ƐƵ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�Ž�ƋƵĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ĂůŐƵŶĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͘�

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕�ůĂ�ĐĂŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ƉƌĞǀŝƐƚĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ŝŶŐƌĞƐŽ�Ă��ĂƐĂ�dŽĐŚĂŶ�ƟĞŶĞ�ĐŽŵŽ�ŽďũĞƚŽ�ƋƵĞ�
ǀĂƌŝŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĚĞ� ůĂ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ǉ� ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�Ă� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ƐĞĂŶ� ĐƵďŝĞƌƚŽƐ�ƉŽƌ�ŽƚƌĂƐ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ͕�ďĂũŽ�ƵŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĚĞ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ� ůŽĐĂů͕�ƋƵĞ�ĞƐ�Ğů�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŽďũĞƟǀŽ�ƋƵĞ�
ƉĞƌƐŝŐƵĞ� ůĂ� �ĂƐĂ͘� �Ğ� ƚĂů� ƐƵĞƌƚĞ� ƋƵĞ� �ĂƐĂ� dŽĐŚĂŶ� ĐŽůĂďŽƌĂ� ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ� ĐŽŶ�
ŽƚƌĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƉĞƌŽ�ŽĨƌĞĐĞ�ƚĂŵďŝĠŶ͕�ĐŽŶ�ĂƉŽǇŽ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ͕�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�Ăů�
ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ͕�ĐŽŵŽ�ƐŽŶ�ǀĂůŽƌĂĐŝŽŶĞƐ�ŵĠĚŝĐĂƐ�Ǉ�ƉƐŝĐŽůſŐŝĐĂƐ͘�

�Ŷ� ƵŶĂ� ƐĞŐƵŶĚĂ� ĞƚĂƉĂ͕� �ĂƐĂ� dŽĐŚĂŶ� ƟĞŶĞ� ĐŽŵŽ� ŽďũĞƟǀŽ� ƉƌŽŵŽǀĞƌ� ůĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ă�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĚĞƐĚĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĚĂƌŝĚĂĚ�Ǉ�ŵƵůƟĐƵůƚƵƌĂůŝĚĂĚ͘�
�ĞďŝĚŽ�Ă�ƋƵĞ�ĞŶ�ƉŽĐĂƐ�ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĐĂƌĞĐĞŶ�ĚĞ�ƌĞĚĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�
ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ͕��ĂƐĂ�dŽĐŚĂŶ�ďƵƐĐĂ�Ğů� ĐƌĞĂƌ�ĞƐŽƐ� ůĂǌŽƐ�ĞŶ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�Ă� ƚƌĂǀĠƐ�
ĚĞ�ƵŶ�ƚƌĂďĂũŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉŽďůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ�ďĂƐĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ƐŽůŝĚĂƌŝĚĂĚ�Ǉ�ŵƵůƟĐƵůƚƵƌĂůŝĚĂĚ͘�
^Ğ� ŚĂ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĚŽ� ƉŽƌ� ůĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ůĂ� ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ĂĐƚŽƐ� Ǉ� ĐŽŶĚƵĐƚĂƐ�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌŝĂƐ�ŚĂĐŝĂ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ� ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĂĨĞĐƚĂŶ� ůĂ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�ĞŶ�Ğů�ƉĂşƐ�
Ǉ�ƐƵ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĞŶ�ƚĂŶƚŽ�ƋƵĞ�ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƌĞĚĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�ĚĞ�
ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ž�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ͕�ĂƉŽǇĂŶ�Ǉ�ĐŽŶƚƌĂƌƌĞƐƚĂŶ�ĞƐŽƐ�ĞĨĞĐƚŽƐ�Ǉ�ĨĂǀŽƌĞĐĞŶ�
ůĂ� ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ� Ğ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ͘� �ů� ĞĨĞĐƚŽ� ƉŽƐŝƟǀŽ� ƋƵĞ� ƟĞŶĞŶ� ůĂƐ� ƌĞĚĞƐ� ƐŽĐŝĂůĞƐ� ƉĂƌĂ�
ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ� ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ� ƚĂŵďŝĠŶ�ŚĂ� ƐŝĚŽ� ŽďƐĞƌǀĂĚŽ�ƉŽƌ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ�ŚĂŶ�
ƚƌĂďĂũĂĚŽ�ĐŽŶ�ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ͘�
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KƚƌŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ĚĞ��ĂƐĂ�dŽĐŚĂŶ�ĞŶ�Ğů�ŵĞĚŝĂŶŽ�ƉůĂǌŽ�ĞƐ�ĂƉŽǇĂƌ�ĞŶ�ůĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�
ůĂďŽƌĂů�ĚĞ� ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ� ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͖�ĂƐş� ĐŽŵŽ�ďƌŝŶĚĂƌ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů� Ă� ůĂ� ƉŽďůĂĐŝſŶ͘� � �ƐƚŽ� ƷůƟŵŽ� ĐŽŶ� Ğů� ĂƉŽǇŽ� ĚĞ� ůĂƐ�
DĂĚƌĞƐ� :ŽƐĞĮŶĂƐ͕� ƋƵĞ� ĐƵĞŶƚĂŶ� ĐŽŶ� ŝŶƐƚĂůĂĐŝŽŶĞƐ� ĂĚĞĐƵĂĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ƌĞĂůŝǌĂƌ� ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�
ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ůĂďŽƌĂů͘��ů�ĂůďĞƌŐƵĞ�ĚĞ�ůĂƐ�DĂĚƌĞƐ�:ŽƐĞĮŶĂƐ͕�ƉůĂŶĞĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ƌĞĐŝďŝƌ�ƐſůŽ�Ă�
ŵƵũĞƌĞƐ�Ǉ�ƐƵƐ�ĨĂŵŝůŝĂƐ͕�ďƵƐĐĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĂƉŽǇĂƌ�ůĂ�ŝŶƚĞŐƌĂĐŝſŶ�ůŽĐĂů�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�
ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ�Ğ�ŝŶĚşŐĞŶĂƐ�Ǉ�ĞŶ�ůŽƐ�ƚĂůůĞƌĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ůĂďŽƌĂů�ƐĞ�ƉƌĞǀĠ�
ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀĂƌŽŶĞƐ͘�

^ŝ�ďŝĞŶ͕�ĂƷŶ�ƐŽŶ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ůŽƐ�ƌĞƚŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͕�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ĚŽƐ�ĂůďĞƌŐƵĞƐ͕�Ă�ƌĞƐĞƌǀĂ�
ĚĞ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂŶ�ĚĂĚŽ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͕�ŵƵĞƐƚƌĂŶ�ƋƵĞ�ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ�
ĐƌĞĂƌ�Ǉ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�ĚĞ�ĂůŽũĂŵŝĞŶƚŽ�ƋƵĞ͕�ƐƵŵĂĚŽƐ�Ă� ůĂƐ� ůĂďŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞĂůŝǌĂŶ�
ŽƚƌĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�Ă�ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƉƌŽƉŝŽƐ�ĂůďĞƌŐƵĞƐ�ůůĞŐĂŶ�Ă�ƉƌĞƐƚĂƌ͕ �ƐƵďƐĂŶĞŶ�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ǀĂĐşŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ž�ĂƚĞŶĐŝſŶ͘��ƐŝŵŝƐŵŽ͕��ĂƐĂ�dŽĐŚĂŶ�Ǉ�Ğů��ůďĞƌŐƵĞ�
ĚĞ� ůĂƐ�DĂĚƌĞƐ� ũŽƐĞĮŶĂƐ� ƐŽŶ� ůĂ� ĐůĂƐĞ�ĚĞ� ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞƌşĂŶ�ĚĞ� ŐƌĂŶ�ƵƟůŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ� Ğů�
ĂƉŽǇŽ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĂĐĐĞĚĞŶ�Ă�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�

�ƐŝŵŝƐŵŽ͕� ůĂ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ƋƵĞ� ƐĞ� ŚĂ� ĐŽŶƐƚƌƵŝĚŽ� ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĂ�ĐƵĞŶƚĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂǀĂŶĐĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ŐĞƐƟſŶ�
ĚĞ� ĐĂƐŽƐ� ĚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕� ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ĂƐŝůŽ� Ǉ� ƌĞĨƵŐŝĂĚĂƐ͘� �ƐƚŽƐ� ĂǀĂŶĐĞƐ� Ǉ�
ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ� ƐĞ�ƉƵĞĚĞŶ� ƚŽŵĂƌ�ĚĞ� ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ͕� ƌĞƉůŝĐĂƌ� Ğ� ŝŶĐůƵƐŽ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůŝǌĂƌ� ƐƵƐ� ĂůĐĂŶĐĞƐ�
ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ğ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘�
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ϱ͘��ÊÄ�½çÝ®ÊÄ�Ý

ϭ͘� >Ă�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ďĂũŽ� ůĂ�ƉƌĞŵŝƐĂ�ĚĞ� ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĞŶ� ƚƌĄŶƐŝƚŽ�
ĐƌŝŵŝŶĂůŝǌĂ� Ă� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ͕� Ǉ� ĞƐ� ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ� Ă� ůŽƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�
ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� Ğ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĞŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� ĚĞ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ͕� ƉĂƌƟĐƵůĂƌŵĞŶƚĞ� Ăů�
ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŝǀĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ͕�
ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�

Ϯ͘� >Ă�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĂĨĞĐƚĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĚĞƐƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂů�Ğ� ŝŶũƵƐƚĂ�Ă� ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĞŶ�ĚĞƐƟŶŽ�Ǉ�Ă�ƋƵŝĞŶĞƐ�ŝŶƚĞƌƉŽŶĞŶ�ŵĞĚŝŽƐ�ĚĞ�ĚĞĨĞŶƐĂ�ůĞŐĂů͘��Ŷ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�
ŚĂŶ�ĞǆĐĞĚŝĚŽ�Ğů�ƟĞŵƉŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂŶĐŝĂ�Ž�ƋƵĞ�ƉŽƐĞĞŶ�ǀşŶĐƵůŽƐ� ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ�Ž�ĚĞ�ƉĂƌĞũĂ�ĐŽŶ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵĞǆŝĐĂŶĂƐ͕�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ�ƟĞŶĞ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ŵĞƌĂŵĞŶƚĞ�ƉƵŶŝƟǀŽƐ͘�

ϯ͘�>Ă�ƉƌĞƐƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƋƵĞ�ĂĐƵĚĞŶ�Ăů�/ED�Ž�Ă�
ůĂ��KD�Z�ĞƐ�ůĂ�ƷŶŝĐĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƋƵĞ�ŽĨƌĞĐĞ�ŐĂƌĂŶơĂ�Ǉ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ƉůĞŶĂ�
Ăů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů͘�KƚƌĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ŽďƐĞƌǀĂĚĂƐ�ƐŽŶ͗�ůĂ�ŶŽ�
ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͖�ůĂ�ŶŽ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ĚĞ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͖�ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂƌ�ůĂ�ŶŽ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�ĚĞůŝƚŽƐ�ŐƌĂǀĞƐ�Ǉ�
ŽƚƌĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͖�ůĂ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�
ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ƐƵƐƚĂŶĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�
ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ͕�ůĂ�ĐƵƐƚŽĚŝĂ�Ǉ�ůĂ�ŐĂƌĂŶơĂ͘��ƵŶƋƵĞ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ũƵƌşĚŝĐŽ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�Ǉ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĚŝƐƚĂ�
ĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĂĚĞĐƵĂĚĂŵĞŶƚĞ�ĞƐƚĂƐ�ĨŽƌŵĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ĞǆŝƐƚĞŶ�ǀĞŶƚĂŶĂƐ�ĚĞ�
ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�Ă�ŶŝǀĞů�ŽƉĞƌĂƟǀŽ�Ǉ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂĐŝſŶ͘

ϰ͘���ĐŽƌƚŽ�ƉůĂǌŽ�Ğů�ƌĞƚŽ�ĞƐ�ůŽŐƌĂƌ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵŝĞŶĞƐ�ůĂ�ůĞǇ�ƉƌĞǀĠ�ƵŶĂ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂ�
Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ƐĞĂŶ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĚĂƐ͕� Ǉ� ĂĐĐĞĚĂŶ� ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ� ŽƉŽƌƚƵŶĂ� Ǉ� ĞĨĞĐƟǀĂ� Ă� ĞůůĂ� Ă�
ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂĚŽƉĐŝſŶ�ĚĞ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ƋƵĞ�ĨĂĐŝůŝƚĞŶ�ƐƵ�ĚĞƚĞĐĐŝſŶ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĂĚĂ� ĚĞ� ůĂ� ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͕� ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ� Ǉ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ĞŶ�
ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĐĂƐŽ͘�

ϱ͘�>Ă�ŐĞƐƟſŶ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ͕�Ǉ�ƉŽƌ�ƚĂŶƚŽ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͕�ƐĞ�ǀĞ�
ĂĨĞĐƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ŵŽƟǀŽƐ�ƋƵĞ�ǀĂŶ�ĚĞƐĚĞ�ůĂ�ŝŶƐƵĮĐŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�Ǉ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�
ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ĂĐĐĞƐŽ�Ă�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ǉ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�
ƉƷďůŝĐŽƐ͘� EŽ� ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� ůĂƐ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ� ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ� Ǉ� ŶŽ� ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�
ĐƵĞŶƚĂŶ�ĐŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ĄŵďŝƚŽ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ĂǀĂŶǌĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ĞůŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�
ŽďƐƚĄĐƵůŽƐ͕�ůĂ�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ůĂ�ŝŶĐůƵƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�
ĐŽŵŽ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŽďũĞƟǀŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉĞƌƐŝŐƵĞŶ͘
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ϲ͘� �ǆŝƐƚĞŶ� ĐŽŝŶĐŝĚĞŶĐŝĂƐ� ĞŶƚƌĞ� ůŽƐ� ĨĂĐƚŽƌĞƐ� ƋƵĞ� Ă� ŶŝǀĞů� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ƐĞ� ŚĂŶ� ƌĞǀĞůĂĚŽ�
ĨĂǀŽƌĂďůĞƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĠǆŝƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ� Ă� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕� ĐŽŶ� ůŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ�
ĚĞƐƉƌĞŶĚĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ĚĞ�ĂĐƚŽƌĞƐ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�Ǉ�ŶŽ�ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ͘�
�Ğ�ƚĂů�ƐƵĞƌƚĞ͕�ĐŽŶ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ĐƌĞĂƌ�ŵŽĚĞůŽƐ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�
ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ� ůĂ� ŐĞƐƟſŶ� ĚĞ� ĐĂƐŽƐ� Ǉ� ůŽƐ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ƋƵĞ� ƉƌĞƐƵŵŝďůĞŵĞŶƚĞ� ĨŽŵĞŶƚĂŶ� ůĂ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ� ƚĞŵƉŽƌĂů� Ž� ĚĞĮŶŝƟǀĂ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĞŶ� ůĂ� ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ͕� ƚĂůĞƐ� ĐŽŵŽ� ůĂ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ĂƐĞƌƟǀĂ�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂĚĂ͕�ůĂ�ĐƌĞĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĚĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�Ǉ�ůĂ�ƐĂƟƐĨĂĐĐŝſŶ�
ŽƉŽƌƚƵŶĂ�Ǉ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�Ǉ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ŐĞŶĞƌĂƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂƐ�ƉŽƐŝƟǀĂƐ�
ŚĂĐŝĂ�Ğů�ĨƵƚƵƌŽ͘�



172

�®¦Ä®����Ý®Ä��ø��Ö�®ÌÄ͗
�½ã�ÙÄ�ã®ò�Ý���½����ã�Ä�®ÌÄ�D®¦Ù�ãÊÙ®���Ä�D�ø®�Ê

/ŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͗

��EhZ� � �ůƚŽ��ŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ
�/�,� � �ŽŵŝƐŝſŶ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ
�/Z�� � �ŽŵŝƚĠ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ��ƌƵǌ�ZŽũĂ
�E�,� � �ŽŵŝƐŝſŶ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ
�KD�Z� � �ŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�DĞǆŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ǇƵĚĂ�Ă
� � � ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�
�ŽƌƚĞ�/�,� �ŽƌƚĞ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ
�/&� � ^ŝƐƚĞŵĂ�ƉĂƌĂ�Ğů��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�/ŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĂŵŝůŝĂ
&�s/DdZ�� &ŝƐĐĂůşĂ��ƐƉĞĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ĚĞůŝƚŽƐ�ĚĞ�sŝŽůĞŶĐŝĂ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂƐ�DƵũĞƌĞƐ�Ǉ�ůĂ
� � � dƌĂƚĂ�ĚĞ�WĞƌƐŽŶĂƐ
&hE��Z�� �ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ŶĄůŝƐŝƐ�Ğ�/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ�&hE��Z��͘�͘�
/��� � �ŽĂůŝĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ��ĞƚĞŶĐŝſŶ
/ED�� � /ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ
/EDh:�Z�^� /ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�DƵũĞƌĞƐ�
K��� � KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽƐ��ŵĞƌŝĐĂŶŽƐ
K/D� � KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�DŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ�
KEh� � KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ
KW/Ɛ� � KĮĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ůĂ�/ŶĨĂŶĐŝĂ
W'Z�� � WƌŽĐƵƌĂĚƵƌşĂ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ
WƌŽͲsŝĐƟŵĂ� WƌŽĐƵƌĂĚƵƌşĂ�ĚĞ��ƚĞŶĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�sşĐƟŵĂƐ�ĚĞů��ĞůŝƚŽ�
Z��/D� � ZĞĚ�ƉŽƌ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�/ŶĨĂŶĐŝĂ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ
^���Z��� ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ZƵƌĂů�Ǉ��ƋƵŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ��ŽŵƵŶŝĚĂĚĞƐ
^�'K�� � ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ
^�W� � ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ��ĚƵĐĂĐŝſŶ�WƷďůŝĐĂ
^E�/&� � ^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�Ğů��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�/ŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĂŵŝůŝĂ
^Z�� � ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ��ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ�
^^�� � ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�^ĂůƵĚ
^dǇW^� � ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�Ǉ�WƌĞǀŝƐŝſŶ�^ŽĐŝĂů�
hE/��&� � &ŽŶĚŽ�ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�/ŶĨĂŶĐŝĂ

��Ù�ò®�ãçÙ�Ý
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>ĞǇĞƐ�EĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�dƌĂƚĂĚŽƐ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ͗�

���,� � �ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ
��E� � �ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞů�EŝŹŽ
�W�hD� � �ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�DĞǆŝĐĂŶŽƐ�
>�^� � >ĞǇ�ĚĞ��ƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�^ŽĐŝĂů
>�^� � >ĞǇ�ĚĞ��ƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�^ŽĐŝĂů
>'W� � >ĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�WŽďůĂĐŝſŶ�
>D� � >ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ
>K�W&� � >ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�WƷďůŝĐĂ�&ĞĚĞƌĂů
>ZW�� � >ĞǇ�ƐŽďƌĞ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ǉ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ
>dWD� � >ŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�dƌĄŵŝƚĞƐ�Ǉ�WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�DŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ
>dWD�� � >ŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ�ƐŽďƌĞ�dƌĄŵŝƚĞƐ�Ǉ�WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�DŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ
W/��W� � WĂĐƚŽ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ��ŝǀŝůĞƐ�Ǉ�WŽůşƟĐŽƐ�
Z>'W� � ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�WŽďůĂĐŝſŶ
Z>D� � ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ
Z>ZW�� � ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ƐŽďƌĞ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ǉ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ

KƚƌĂƐ

�D� � �ƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�
�D/&Ͳ^hZ�� �ŶĐƵĞƐƚĂ�ƐŽďƌĞ�DŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ůĂ�&ƌŽŶƚĞƌĂ�^Ƶƌ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ�
�W�� � �ƐƚĂŶĐŝĂƐ�WƌŽǀŝƐŝŽŶĂůĞƐ�
EE�� � ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�
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�͘���WƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�Ğ�/ŶĨŽƌŵĞƐ�

�ůƚŽ��ŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͘��;ϮϬϬϳͿ͘�El interés superior 
ĚĞů�ŶŝŹŽ͘�,ŽũĂ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĂ�ƐŽďƌĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ĐƵŝĚĂĚŽ͘�:ƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϬϳ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ͗�
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĐŶƵƌ͘ ŽƌŐͬďŝďůŝŽƚĞĐĂͬƉĚĨͬϲϬϳϰ͘ƉĚĨ͍ǀŝĞǁсϭ 

�ŵŶĞƐƚǇ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘� ;ϮϬϬϵͿ͘� /ƌƌĞŐƵůĂƌ�DŝŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ��ƐǇůƵŵͲ^ĞĞŬĞƌƐ͗��ůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ� ƚŽ�
/ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ��ĞƚĞŶƟŽŶ͘�>ŽŶĚŽŶ͗��ŵŶĞƐƚǇ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͘��

�ƉƉůĞƐĞĞĚ͘�;ϮϬϭϭͿ͘�EŝŹŽƐ�ĞŶ�ůĂ�&ƌŽŶƚĞƌĂ͗��ǀĂůƵĂĐŝſŶ͕�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ZĞƉĂƚƌŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�EŝŹŽƐ͕�
EŝŹĂƐ� Ǉ� �ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ� DĞǆŝĐĂŶŽƐ� ƐŝŶ� �ŽŵƉĂŹşĂ͘� tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕� ��͗� �ĂǀĞŶĚŝƐŚ͕� �͘� Θ�
�ŽƌƚĂǌĂƌ͕ �D͘��

�ŽŶŶŝĐŝ͕� '͘� ;ϮϬϭϭͿ͘� �ŝĂŐŶſƐƟĐŽ� ŶĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� DĠǆŝĐŽ͘� �Ŷ� /E��/D� Θ� /E����^� ;�ĚƐ͘Ϳ͕�
�ŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƉĂĐŝŽƐ� Ǉ� ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ� ĚĞ� ĚŝĄůŽŐŽ� Ǉ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� ĞŶ� ƚŽƌŶŽ� Ă� ůĂ�
ƉƌŽďůĞŵĄƟĐĂ� ĚĞ� ŵŝŐƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ� ĞŶ� �ĞŶƚƌŽĂŵĠƌŝĐĂ� Ǉ� DĠǆŝĐŽ͘� DĠǆŝĐŽ͕� �͘&͘ ͗�
/E��/D͘

�ƌĞŶĂ�^ĞƐŵĂ͕�/͘�;ϭϵϵϰͿ͘�/ŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�dƵƚĞůĂ�ĚĞ�DĞŶŽƌĞƐ͘�/ŶƐƟƚƵƚŽ�ĚĞ�
/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ�:ƵƌşĚŝĐĂƐ͘�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͗�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů��ƵƚſŶŽŵĂ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ͘�
�ŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ͗� ŚƩƉ͗ͬͬďŝďůŝŽ͘ũƵƌŝĚŝĐĂƐ͘ƵŶĂŵ͘ŵǆͬůŝďƌŽƐͬůŝďƌŽ͘Śƚŵ͍ůсϳϱϴ 

�ƵƌŚĂŵ͕��͘�;ϮϬϬϯͿ͘��ŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�/ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ��ĞƚĞŶƟŽŶ͗����ĞƐƚ�WƌĂĐƟĐĞ�'ƵŝĚĞ͘�>ŽŶĚŽŶ͗�
/ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� >Ăǁ� WƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͛� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ĂŶĚ� �Ăŝů� ĨŽƌ� /ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� �ĞƚĂŝŶĞĞƐ͘�
�ŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ͗� ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝůƉĂ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬĚĂƚĂͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬϭϯϮϳϰͬďƉŐͺĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐͺ
ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘ƉĚĨ 

�ĂďĂůůĞƌŽ�KĐŚŽĂ͕�:͘�>͘�;ϮϬϭϭͿ͘�>Ă�ĐůĄƵƐƵůĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ǉ�Ğů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ƉƌŽ�
ƉĞƌƐŽŶĂ�;ĂƌơĐƵůŽϭŽ͕͘�ƐĞŐƵŶĚŽ�ƉĄƌƌĂĨŽ͕�ĚĞ�>Ă��ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶͿ͘��Ŷ�D͘��ĂƌďŽŶĞůů�Θ�W͘ �̂ ĂůĂǌĂƌ�
;ĐŽŽƌĚ͘Ϳ͘� >Ă� ƌĞĨŽƌŵĂ� ĐŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů� ĚĞ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ͗� hŶ� ŶƵĞǀŽ� ƉĂƌĂĚŝŐŵĂ͘�
^ĞƌŝĞ��ŽĐƚƌŝŶĂ�:ƵƌşĚŝĐĂ͕�ŶƷŵ͘�ϲϬϵ͘�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͗�/ŶƐƟƚƵƚŽ�ĚĞ�/ŶǀĞƐƟŐĂĐŝŽŶĞƐ�:ƵƌşĚŝĐĂƐ͕�
hE�D͘�

�ĂƐĂ� �ůŝĂŶǌĂ͘� ;ϮϬϭϮͿ͘��ŶĄůŝƐŝƐ� ĚĞ� ůĂ� ƐŝƚƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ĚĞ� ůĂ� ŝŶĨĂŶĐŝĂ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ� ŶŽ�
ĂĐŽŵƉĂŹĂĚĂ�ĞŶ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞƚŽƌŶŽ�Ă�,ŽŶĚƵƌĂƐ͘�
dĞŐƵĐŝŐĂůƉĂ͗��ĂƐĂ��ůŝĂŶǌĂ͘��

�ĂƐƟůůŽ͕�D͘��͘�;ϮϬϬϬͿ͘�dĞŶĚĞŶĐŝĂƐ�ƌĞĐŝĞŶƚĞƐ�Ǉ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ�ƉĂşƐĞƐ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ͕�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�Ǉ�
ĚĞ�ĚĞƐƟŶŽ�ŚĂĐŝĂ� ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝŽŶ� ĐĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ͘��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�WƌĞĐĞĞĚŝŶŐƐ͕� ƚŚĞ� ϮϬϬϬ�
ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ƚƵĚŝĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�,ǇĂƩ�ZĞŐĞŶĐǇ�DŝĂŵŝ͕�DĂƌĐŚ�ϭϲͲ
ϭϴ͕�ϮϬϬϬ͘

�ĂƚŚŽůŝĐ�ZĞůŝĞĨ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘�;ϮϬϭϬͿ͘�EŝŹĞǌ�ŵŝŐƌĂŶƚĞ͗��ĞƚĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞƉĂƚƌŝĂĐŝſŶ�ĚĞƐĚĞ�DĠǆŝĐŽ�
ĚĞ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ĐĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͘�/ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂĐŝſŶ͘��ĂůƟŵŽƌĞ͕�D�͗�tŝĞƌ͕ ��͘

&ç�Äã�Ý��ÊÄÝç½ã���Ý
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�ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ� &ƌĂǇ� DĂơĂƐ� ĚĞ� �ſƌĚŽǀĂ� ;ϮϬϬϵͿ͘� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ� Ǉ�
�ŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� �ĞƚĞŶĐŝſŶ� ĞŶ� ůĂ� �ƐƚĂĐŝſŶ� DŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ^ŝŐůŽ� yy/͘� dĂƉĂĐŚƵůĂ͕� �ŚŝĂƉĂƐ͕�
DĠǆŝĐŽ͘�

�ĞƌŝĂŶŝ��ĞƌŶĂĚĂƐ͕�W͘ �;�ŽŽƌĚ͘Ϳ͘�;ϮϬϭϯͿ͘�EŝŹĞǌ��ĞƚĞŶŝĚĂ͗�>ŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ��Ğ�>ŽƐ�EŝŹŽƐ͕�EŝŹĂƐ�Ǉ�
�ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�&ƌŽŶƚĞƌĂ�DĠǆŝĐŽͲ'ƵĂƚĞŵĂůĂ͘��ŝĂŐŶſƐƟĐŽ�Ǉ�WƌŽƉƵĞƐƚĂƐ�
ƉĂƌĂ� WĂƐĂƌ�ĚĞů��ŽŶƚƌŽů�DŝŐƌĂƚŽƌŝŽ�Ă�ůĂ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�/ŶƚĞŐƌĂů��Ğ�>Ă�EŝŹĞǌ͘�&ŽŶƚĂŵĂƌĂ͕�
DĠǆŝĐŽ͘

�ŽƌůĞƩ͕��͕͘�ĐŽŶ�DŝƚĐŚĞůů͘�'͘�sĂŶ�,ŽǀĞ͕�:͘��ŽǁƌŝŶŐ͘�>͕͘�tƌŝŐŚƚ͕�<͘�;ϮϬϭϮͿ͘�/ŶĨĂŶĐŝĂ��ĂƵƟǀĂ͘�
DĞůďŽƵƌŶĞ͗��ŽĂůŝĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ��ĞƚĞŶĐŝſŶ͘

�ĚǁĂƌĚƐ͕��͘� :͘� ;ϮϬϭϭͿ͘��ĂĐŬ� ƚŽ��ĂƐŝĐƐ͗�dŚĞ�ZŝŐŚƚ� ƚŽ�>ŝďĞƌƚǇ�ĂŶĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ŽĨ�WĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�
͞�ůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ��ĞƚĞŶƟŽŶ͟�ŽĨ�ZĞĨƵŐĞĞƐ͕��ƐǇůƵŵͲ^ĞĞŬĞƌƐ͕�^ƚĂƚĞůĞƐƐ�WĞƌƐŽŶƐ�ĂŶĚ�KƚŚĞƌ�
DŝŐƌĂŶƚƐ͘�hE,�Z͕�>ĞŐĂů�ĂŶĚ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�WŽůŝĐǇ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ĞƌŝĞƐ͕�WW>�ͬϮϬϭϭͬϬϭ͘�ZĞǀ͘ �ϭ�

'ƵĞǀĂƌĂ��ĞƌŵƷĚĞǌ͕�:͘��͘�;ϮϬϭϭͿ͘�DĂƌĐŽ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�Ǉ�ŶŽƌŵĂƟǀŽ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͗� �ŶĄůŝƐŝƐ� Ǉ� ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ͘� /ŶƐƟƚƵƚŽ� ĚĞ� �ƐƚƵĚŝŽƐ� Ǉ� �ŝǀƵůŐĂĐŝſŶ�
ƐŽďƌĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ͕��͘�͘�;/E��/DͿ͕��ŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�EŽ͘�ϯ͕�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘�DĠǆŝĐŽ͕�
�͘&͘ ͕�/E��/D

ŝ;ĚŚͿĞĂƐ͕� >ŝƟŐŝŽ� �ƐƚƌĂƚĠŐŝĐŽ� ĞŶ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕��͘�͘� ;ϮϬϭϭͿ͘� �Ŷ�ƟĞƌƌĂ�ĚĞ�ŶĂĚŝĞ͘�El 
ůĂďĞƌŝŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŵƉƵŶŝĚĂĚ͘� sŝŽůĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞŐŝſŶ�ĚĞů�̂ ŽĐŽŶƵƐĐŽ�;ϭĂ�ĞĚ͘Ϳ͘��ŝƵĚĂĚ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ͗��ĂǌǌĂĐŽ͕��͕͘�̂ ĂŶƟĂŐŽ�
:ƵĄƌĞǌ͕�D͘�Θ��ƌĞůş�WĂůŽŵŽ��ŽŶƚƌĞƌĂƐ͕��͘

/ŶƐƟƚƵƚŽ��ĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�^ŽĐŝĂůĞƐ�Ǉ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�;/E����^Ϳ�Θ�^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ͕�
/�W͘ � ;ϮϬϭϭͿ͘� �ƐƚƵĚŝŽ� ĐŽŵƉĂƌĂƟǀŽ� ĚĞ� ůĂ� ůĞŐŝƐůĂĐŝſŶ� Ǉ� ƉŽůşƟĐĂƐ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ� ĞŶ�
�ĞŶƚƌŽĂŵĠƌŝĐĂ͕�DĠǆŝĐŽ�Ǉ� ZĞƉƷďůŝĐĂ� �ŽŵŝŶŝĐĂŶĂ͘� /E����^� Θ� ^ŝŶ� &ƌŽŶƚĞƌĂƐ͕� /�W͗�
DĠǆŝĐŽ͘

/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ĞƚĞŶƟŽŶ� �ŽĂůŝƟŽŶ͘� ;ϮϬϬϵͿ͘� �ĂƐĞ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĂƐ� ĂŶ� �ůƚĞƌŶĂƟǀĞ� ƚŽ�
/ŵŵŝŐƌĂƟŽŶ� �ĞƚĞŶƟŽŶ͗� dŚĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� �ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘� ZĞƉŽƌƚ͘� :ƵŶĞ� ϮϬϬϵ͘� ƉƉ͘� ϭͲϭϰ͘�
�ŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ� ǁǁǁ͘ŝĚĐŽĂůŝƟŽŶ͘ŽƌŐ

/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ĞƚĞŶƟŽŶ� �ŽĂůŝƟŽŶ͘� ;ϮϬϭϭĂͿ͘� �ǆŝƐƚĞŶ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂƐ͗� DĂŶƵĂů� ƉĂƌĂ� ůĂ�
ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ� ŝŶŶĞĐĞƐĂƌŝĂ� ĚĞ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘� DĞůďŽƵƌŶĞ͗� ^ĂŵƉƐŽŶ͕� Z͕�
DŝƚĐŚĞůů͕�'͘�Θ��ŽǁƌŝŶŐ͕�>͘

/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞƚĞŶƟŽŶ��ŽĂůŝƟŽŶ͘�;ϮϬϭϭďͿ͘�>ĞŐĂů�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ZĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�
ƚŚĞ��ĞƚĞŶƟŽŶ� ŽĨ� ZĞĨƵŐĞĞƐ͕� �ǇůƵŵ� ^ĞĞŬĞƌƐ� ĂŶĚ�DŝŐƌĂŶƚƐ͘�DĞůďŽƵƌŶĞ͗� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
�ĞƚĞŶƟŽŶ��ŽĂůŝƟŽŶ͘

EĂƐƐĂƌ͕ � ,͘� ;ϮϬϬϴͿ͘� /ƌƌĞŐƵůĂƌ�DŝŐƌĂƟŽŶ� ŝŶ� �ŐǇƉƚ͘� ��Z/D��^� ϮϬϬϴͬϱϳ͕� ZŽďĞƌƚ� ^ĐŚƵŵĂŶ�
�ĞŶƚƌĞ� ĨŽƌ� �ĚǀĂŶĐĞĚ� ^ƚƵĚŝĞƐ͕� ^ĂŶ� �ŽŵĞŶŝĐŽ� �ŝ� &ŝĞƐŽůĞ� ;&/Ϳ͗� �ƵƌŽƉĞĂŶ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
/ŶƐƟƚƵƚĞ͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�DŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ�;K/DͿ͘�;ϮϬϭϮĂͿ͘�'ƵşĂ�ĚĞ��ƵĞŶĂƐ�WƌĄĐƟĐĂƐ�
ƉĂƌĂ�ůĂ��ƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ǉ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�WĞƌƐŽŶĂƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ�sşĐƟŵĂƐ�ĚĞ�̂ ĞĐƵĞƐƚƌŽ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͗�
hŶĂ� WĞƌƐƉĞĐƟǀĂ�ĚĞ��ŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͕�ϭǐ��ĚŝĐŝſŶ͘�K/D͗�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘
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KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͘�;ϮϬϬϮͿ͘�̂ ƉĞĐŝĮĐ�'ƌŽƵƉƐ��ŶĚ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�DŝŐƌĂŶƚ�tŽƌŬĞƌƐ͘�
ZĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĂů�ZĂƉƉŽƌƚĞƵƌ͕ �DƐ͘�'ĂďƌŝĞůĂ�ZŽĚƌşŐƵĞǌ�WŝǌĂƌƌŽ͕�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽŶ�,ƵŵĂŶ�ZŝŐŚƚƐ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ϮϬϬϮͬϲϮ͘��ͬ�E͘ϰͬϮϬϬϯͬϴϱ͘�ϯϬ��ĞĐĞŵďĞƌ͕ �ϮϬϬϮ͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͕��ƐĂŵďůĞĂ�'ĞŶĞƌĂů͘� ;ϮϬϬϯĂͿ͘��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�
ĚĞ� ůŽƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ͘� WƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ƉŽƌ� ůĂ� ZĞůĂƚŽƌĂ� �ƐƉĞĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ� �ŽŵŝƐŝſŶ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�
,ƵŵĂŶŽƐ͘��ͬϱϴͬϮϳϱ͘�ϭϰ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞů�ϮϬϬϯ͘�

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͘� ;ϮϬϬϵĂͿ͘�ZĞůĂƚŽƌşĂ� �ƐƉĞĐŝĂů� ĚĞ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�
ƐŽďƌĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�dƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ�DŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�Ǉ�DŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�&ĂŵŝůŝĂƐ͘�
/ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů�ZĞůĂƚŽƌ�ĂŶƚĞ�Ğů��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͗�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƋƵĞ�ŐŽǌĂŶ�ůŽƐ�ŶŝŹŽƐ͘��ͬ,Z�ͬϭϭͬϳ͕�ϭϰ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͘�

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͘�;ϮϬϭϬĂͿ͘��ƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ůĂ�KĮĐŝŶĂ�ĚĞů��ůƚŽ��ŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ�
ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�Ǉ�ůĂƐ�ŵĞũŽƌĞƐ�
ƉƌĄĐƟĐĂƐ�ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŵĂƌĐŽ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞů�ŶŝŹŽ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ͘��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͘ 
�ͬ,Z�ͬϭϱͬϮϵ͕�ϱ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͘�

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� EĂĐŝŽŶĞƐ� hŶŝĚĂƐ͘� ;ϮϬϭϭĂͿ͘� /ŶĨŽƌŵĞ� ĚĞů� ZĞůĂƚŽƌ� �ƐƉĞĐŝĂů� ƐŽďƌĞ� ůŽƐ�
ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕� :ŽƌŐĞ� �ƵƐƚĂŵĂŶƚĞ͘� �ŽŵŝƐŝſŶ� ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ�
,ƵŵĂŶŽƐ͘��ͬ,Z�ͬϭϳͬϯϯ͕�ZĞĐĂƉŝƚƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵĂŝŶ�ƚŚĞŵĂƟĐ�ŝƐƐƵĞƐ͗�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĐƌŝŵŝŶĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͖�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͖�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�Ϯϭ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� EĂĐŝŽŶĞƐ� hŶŝĚĂƐ͘� ;ϮϬϭϭďͿ͘� /ŶĨŽƌŵĞ� ĚĞů� ZĞůĂƚŽƌ� �ƐƉĞĐŝĂů� ƐŽďƌĞ�
ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͕� :ŽƌŐĞ��ƵƐƚĂŵĂŶƚĞ͘��ŽŵŝƐŝſŶ� ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�
,ƵŵĂŶŽƐ͘��ͬ,Z�ͬϭϳͬϯϯͬ�ĚĚ͘�ϯ͕͘�DŝƐŝſŶ�ĞŶ�:ĂƉſŶ͕�Ϯϭ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘�

^ĂƉĂŐ͕�D͘��͘�;ϮϬϬϴͿ͘�͞�ů�WƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�WƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ĚĞ�ZĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�ĐŽŵŽ�>şŵŝƚĞ�
�ŽŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�Ăů�WŽĚĞƌ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ͗�hŶ��ƐƚƵĚŝŽ��ŽŵƉĂƌĂĚŽ͘͟ ��ŝŬĂŝŽŶ͕�ϮϮ;ϭϳͿ͘ �ƉƉ͘�ϭϱϳͲ
ϭϵϴ͘�hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ� ^ĂďĂŶĂ͘��ŽůŽŵďŝĂ͘�

^ŝŶ� &ƌŽŶƚĞƌĂƐ͕� /͘�͘W͘ � ;ϮϬϬϴͿ͘��ĂŵďŝĂŶĚŽ� ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĂƐ͗� �Ğ� ůĂ� ŐĞƐƟſŶ� ĚĞ� ŇƵũŽƐ� ŚĂĐŝĂ� ůĂ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ĚĞ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĚĞ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ͘��ĂĐĂƚĞĐĂƐ͕�DĠǆŝĐŽ͗�
hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ��ƵƚſŶŽŵĂ�ĚĞ��ĂĐĂƚĞĐĂƐ͘

^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ͕�/͘�͘W͘ �;ϮϬϬϵͿ͘�̂ ŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�
Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�ĚĞƚĞŶŝĚĂƐ�ĞŶ�ůĂƐ��ƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�ĚĞ�DĠǆŝĐŽ͕�ϮϬϬϳͲϮϬϬϵ͘�
DĠǆŝĐŽ��͘&͘ ͗�^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ͕�/͘�͘W͘

^ŝŶ� &ƌŽŶƚĞƌĂƐ͕� /͘�͘W͘ � Θ� Ğů� /ŶƐƟƚƵƚŽ� �ĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽ� ĚĞ� �ƐƚƵĚŝŽƐ� ^ŽĐŝĂůĞƐ� Ǉ� �ĞƐĂƌƌŽůůŽ�
;/E����^Ϳ�;ϮϬϭϬͿ͘��ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͗��ƐƚƵĚŝŽ�ƐŽďƌĞ�ƐƵƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�
ŚƵŵĂŶŽƐ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ğů� ƉƌŽĐĞƐŽ� ĚĞ� ǀĞƌŝĮĐĂĐŝſŶ� ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͕� ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕� ĚĞƉŽƌƚĂĐŝſŶ� Ǉ�
ƌĞĐĞƉĐŝſŶ͘�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͗�^ŝŶ�&ƌŽŶƚĞƌĂƐ͕�/͘�͘W͘ �Θ�/E����^͘

^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�Ğů��ĞƐĂƌƌŽůůŽ� /ŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ� ůĂ�&ĂŵŝůŝĂ�Θ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ��ŚŝůĚƌĞŶǲƐ�
&ƵŶĚ�;hE/��&Ϳ�DĠǆŝĐŽ͘�;ϮϬϬϵͿ͘��ŶĄůŝƐŝƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂŶƵĂƌŝŽƐ�ĞƐƚĂĚşƐƟĐŽƐ�ϮϬϬϭͲϮϬϬϳ�ĚĞů�ůĂ�
ƌĞĚ�ĚĞ�ĂůďĞƌŐƵĞƐ�ĚĞ�ƚƌĄŶƐŝƚŽ�ĚĞ�ŶŝŹĂƐ͕�ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͗�
KƌƚĞŐŽ�^ŽƌŝĂŶŽ͕�Z͘��͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ͗ ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƵŶŝĐĞĨ͘ ŽƌŐͬŵĞǆŝĐŽ
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^ŵŝƚ͕�D͘�Θ͖�ǀĂŶ�ĚĞƌ�>ĂŶŶ͕�W͘ �;ϮϬϬϬͿ͘�͞ �ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͘͟ �
/ŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�WƐŝĐŽƐŽĐŝĂů͕�ϵ;ϯͿ͘�ƉƉ͘�ϯϮϯͲϯϯϰ͕��ŽůĞŐŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�WƐŝĐſůŽŐŽƐ�ĚĞ�DĂĚƌŝĚ͕�
�ƐƉĂŹĂ͘�ZĞĚ�>ĂƟŶŽĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĐŽŐŝŵŝĞŶƚŽ�&ĂŵŝůŝĂƌ�;Z�>�&Ϳ�

&ŽŶĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�/ŶĨĂŶĐŝĂ�Θ�Ğů�&ŽŶĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�
ůĂ� /ŶĨĂŶĐŝĂ� ;hE/��&Ϳ͘� ;ϮϬϭϭͿ͘�'ƵşĂ� ĚĞ� ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĚĞ� ůĂƐ� ĞŶƟĚĂĚĞƐ�
ƉƷďůŝĐĂƐ�Ǉ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŽĐƵƉĂŶ�ĚĞ�ůĂ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ĚĞ� ŶŝŹĂƐ͕� ŶŝŹŽƐ� Ǉ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ͕͘�hE/��&͘ ��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͕��ƌŐĞŶƟŶĂ͘

hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�>ĂŶƷƐ�;hE>ĂͿ�Θ�Ğů�&ŽŶĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�/ŶĨĂŶĐŝĂ�
;hE/��&Ϳ�;ϮϬϬϵͿ͘��ƐƚƵĚŝŽ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�ũƵƌşĚŝĐŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ�ĂƉůŝĐĂďůĞƐ�Ă�ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ŶŝŹĂƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ĞŶ��ŵĠƌŝĐĂ�>ĂƟŶĂ�Ǉ�Ğů��ĂƌŝďĞ͗��ƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�
ũƵƌşĚŝĐŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ�Ǉ�ůşŶĞĂƐ�ĚĞ�ĂĐĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ͘��ƵĞŶŽƐ��ŝƌĞƐ͗�hE>Ă͘

tŽŵĞŶ Ɛ͛�ZĞĨƵŐĞĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘��;ϮϬϭϮͿ͘�&ŽƌĐĞĚ�ĨƌŽŵ�,ŽŵĞ͗�dŚĞ�>ŽƐƚ��ŽǇƐ�ĂŶĚ�'ŝƌůƐ�ŽĨ�
�ĞŶƚƌĂů��ŵĞƌŝĐĂ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͗�:ŽŶĞƐ͕�:͘�Θ�WŽĚŬƵů͕�:͘�

�͘���>ĞǇĞƐ͕�ũƵƌŝƐƉƌƵĚĞŶĐŝĂ͕�ƌĞŐůĂŵĞŶƚŽƐ͕�ĂĐƵĞƌĚŽƐ�Ǉ�ĐŝƌĐƵůĂƌĞƐ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�

�ĐƵĞƌĚŽ�ŶƷŵĞƌŽ�Ϯϴϲ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ůŽƐ�ůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶ�ůĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�
Ǉ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ŐĞŶĞƌĂůĞƐ͕�Ă�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂũƵƐƚĂƌĄŶ�ůĂ�ƌĞǀĂůŝĚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�
ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ�Ǉ�ůĂ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ůŽƐ�
ĐƵĂůĞƐ�ƐĞ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌĄŶ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ�Ă�ŶŝǀĞůĞƐ�ĞĚƵĐĂƟǀŽƐ�Ž�ŐƌĂĚŽƐ�
ĞƐĐŽůĂƌĞƐ�ĂĚƋƵŝƌŝĚŽƐ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂ�ĂƵƚŽĚŝĚĂĐƚĂ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ůĂďŽƌĂů�Ž�ĐŽŶ�
ďĂƐĞ� ĞŶ� Ğů� ƌĠŐŝŵĞŶ� ĚĞ� ĐĞƌƟĮĐĂĐŝſŶ� ƌĞĨĞƌŝĚŽ� Ă� ůĂ� ĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƉĂƌĂ� Ğů� ƚƌĂďĂũŽ͘� �ŝĂƌŝŽ�
KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕ϯϬ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ϮϬϬϬ͘

�ĐƵĞƌĚŽ�ŶƷŵĞƌŽ�ϯϮϴ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ŵŽĚŝĮĐĂ�Ğů�ĚŝǀĞƌƐŽ�Ϯϴϲ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ůŽƐ�
ůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ� ƋƵĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶ� ůĂƐ� ŶŽƌŵĂƐ� Ǉ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ŐĞŶĞƌĂůĞƐ͕� Ă� ƋƵĞ� ƐĞ� ĂũƵƐƚĂƌĄŶ�
ůĂ�ƌĞǀĂůŝĚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ�Ǉ�ůĂ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ͕�
ĂƐş� ĐŽŵŽ� ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞ� ůŽƐ� ĐƵĂůĞƐ� ƐĞ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌĄŶ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ� Ă� ŶŝǀĞůĞƐ� ĞĚƵĐĂƟǀŽƐ� Ž� ŐƌĂĚŽƐ� ĞƐĐŽůĂƌĞƐ� ĂĚƋƵŝƌŝĚŽƐ� ĞŶ� ĨŽƌŵĂ�
ĂƵƚŽĚŝĚĂĐƚĂ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ůĂďŽƌĂů�Ž�ĐŽŶ�ďĂƐĞ�ĞŶ�Ğů�ƌĠŐŝŵĞŶ�ĚĞ�ĐĞƌƟĮĐĂĐŝſŶ�
ƌĞĨĞƌŝĚŽ�Ă�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�ϯϬ�
ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϬϯ͘

�ĐƵĞƌĚŽ�ŶƷŵĞƌŽ�ϯϳϵ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ŵŽĚŝĮĐĂ�Ğů�ĚŝǀĞƌƐŽ�Ϯϴϲ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞŶ�ůŽƐ�
ůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ� ƋƵĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶ� ůĂƐ� ŶŽƌŵĂƐ� Ǉ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ŐĞŶĞƌĂůĞƐ͕� Ă� ƋƵĞ� ƐĞ� ĂũƵƐƚĂƌĄŶ�
ůĂ�ƌĞǀĂůŝĚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ�Ǉ�ůĂ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ͕�
ĂƐş� ĐŽŵŽ� ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞ� ůŽƐ� ĐƵĂůĞƐ� ƐĞ�ĂĐƌĞĚŝƚĂƌĄŶ�ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ� Ă� ŶŝǀĞůĞƐ� ĞĚƵĐĂƟǀŽƐ� Ž� ŐƌĂĚŽƐ� ĞƐĐŽůĂƌĞƐ� ĂĚƋƵŝƌŝĚŽƐ� ĞŶ� ĨŽƌŵĂ�
ĂƵƚŽĚŝĚĂĐƚĂ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ůĂďŽƌĂů�Ž�ĐŽŶ�ďĂƐĞ�ĞŶ�Ğů�ƌĠŐŝŵĞŶ�ĚĞ�ĐĞƌƟĮĐĂĐŝſŶ�
ƌĞĨĞƌŝĚŽ�Ă�ůĂ�ĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ� &ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕� �͘&͘ ͕�
Ϯϰ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϲ͘�
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�ĐƵĞƌĚŽ� ŶƷŵĞƌŽ� ϱϳϮ� ƉŽƌ� Ğů� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞŵŝƚĞŶ� ůĂƐ� ZĞŐůĂƐ� ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞů� WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�
�ĚƵĐĂĐŝſŶ� �ĄƐŝĐĂ� ƉĂƌĂ� EŝŹŽƐ� Ǉ� EŝŹĂƐ� ĚĞ� &ĂŵŝůŝĂƐ� :ŽƌŶĂůĞƌĂƐ� �ŐƌşĐŽůĂƐ� DŝŐƌĂŶƚĞƐ͘�
�ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�ϯϬ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ͗�
 ŚƩƉ͗ͬͬĚŽĨ͘ ŐŽď͘ŵǆͬŶŽƚĂͺĚĞƚĂůůĞ͘ƉŚƉ͍ĐŽĚŝŐŽсϱϭϳϯϭϭϮΘĨĞĐŚĂсϯϬͬϭϮͬϮϬϭϬ

�ĐƵĞƌĚŽ� ŶƷŵĞƌŽ� ϲϬϮ� ƉŽƌ� Ğů� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞŵŝƚĞŶ� ůĂƐ� ZĞŐůĂƐ� ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞů� WƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�
�ĚƵĐĂĐŝſŶ� �ĄƐŝĐĂ� ƉĂƌĂ� EŝŹŽƐ� Ǉ� EŝŹĂƐ� ĚĞ� &ĂŵŝůŝĂƐ� :ŽƌŶĂůĞƌĂƐ� �ŐƌşĐŽůĂƐ� DŝŐƌĂŶƚĞƐ͘�
�ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�Ϯϵ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘

�ĐƵĞƌĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐƌĞĂ�Ğů��ŽŶƐĞũŽ��ŽŶƐƵůƟǀŽ�ĚĞ�WŽůşƟĐĂ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ůĂ�̂ ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ�
'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�Ϯϲ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘�

�ĐƵĞƌĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞůĞŐĂŶ� ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ĞŶ� ĨĂǀŽƌ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐŽƐ�ƐĞƌǀŝĚŽƌĞƐ�ƉƷďůŝĐŽƐ�ĚĞů�
/ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĞũĞƌĐĞƌ�ůĂƐ�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�ƌĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�
Ǉ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ� ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ� ĞŶ� ůĂ� >ĞǇ� ƐŽďƌĞ� ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ� Ǉ� WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�
�ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ� &ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕� DĠǆŝĐŽ͕� �͘&͘ ͕� ϴ� ĚĞ� ƐĞƉƟĞŵďƌĞ� ĚĞ�
ϮϬϭϭ͘

�ĐƵĞƌĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ� ƐĞ�ĚĞůĞŐĂŶ� ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĞũĞƌĐĞƌ� ůĂƐ�ĂƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�
ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ� Ǉ� WƌŽƚĞĐĐŝſŶ� �ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ� ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ� ĞŶ� ůĂ� >ĞǇ� ƐŽďƌĞ� ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ� Ǉ�
WƌŽƚĞĐĐŝſŶ� �ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ� ĞŶ� ĨĂǀŽƌ� ĚĞů� ^ƵďƐĞĐƌĞƚĂƌŝŽ� ĚĞ� WŽďůĂĐŝſŶ͕� DŝŐƌĂĐŝſŶ� Ǉ�
�ƐƵŶƚŽƐ�ZĞůŝŐŝŽƐŽƐ͖�ĚĞů� dŝƚƵůĂƌ�ĚĞ� ůĂ��ŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ� ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ�DĞǆŝĐĂŶĂ�
ĚĞ��ǇƵĚĂ�Ă�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ǉ�ĚĞů�dŝƚƵůĂƌ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�
ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�ϳ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘�

�ĐƵĞƌĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞĮŶĞ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ�
�ŝƵĚĂĚĂŶŽ�ĚĞů�/ED͘��ŝĂƌŝŽĂ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�Ϯϲ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞů�
ϮϬϭϮ͘��

�ĐƵĞƌĚŽ� ƉŽƌ� Ğů� ƋƵĞ� ƐĞ� ĞŵŝƚĞŶ� ůĂƐ� EŽƌŵĂƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� �ƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�
DŝŐƌĂƚŽƌŝĂƐ�Ǉ� �ƐƚĂŶĐŝĂƐ� WƌŽǀŝƐŝŽŶĂůĞƐ� ĚĞů� /ŶƐƟƚƵƚŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� DŝŐƌĂĐŝſŶ͘� �ŝĂƌŝŽ�
KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�ϴ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘�

�ĐƵĞƌĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŵŝƚĞŶ�ůŽƐ�>ŝŶĞĂŵĞŶƚŽƐ�ĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�ĚĞ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�DŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞů�
/ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ� ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�Ϯϵ�ĚĞ�
ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ� ϮϬϭϮ͘

�ĐƵĞƌĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ĞǆƉŝĚĞ�Ğů�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞů��ŽŶƐĞũŽ��ŝƵĚĂĚĂŶŽ��ŽŶƐƵůƟǀŽ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�
EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ� Ğů� �ĞƐĂƌƌŽůůŽ� /ŶƚĞŐƌĂů� ĚĞ� ůĂ� &ĂŵŝůŝĂ͘� �ŝĂƌŝŽ� KĮĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ� &ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�
DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�ϭϲ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͘

�ĐƵĞƌĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�Ğů� ^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�Ğů��ĞƐĂƌƌŽůůŽ� /ŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ� ůĂ�&ĂŵŝůŝĂ�ĚĂ�Ă�
ĐŽŶŽĐĞƌ� ůĂ� ŵŽĚŝĮĐĂĐŝſŶ� Ă� ůĂƐ� ZĞŐůĂƐ� ĚĞ� KƉĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞů� WƌŽŐƌĂŵĂ� ĚĞ� �ƚĞŶĐŝſŶ� Ă�
&ĂŵŝůŝĂƐ�Ǉ�WŽďůĂĐŝſŶ�sƵůŶĞƌĂďůĞ�ϮϬϭϮ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�ϯϬ�
ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘

�ſĚŝŐŽ�ĚĞ��ƚĞŶĐŝſŶ�Ă� ůĂ�&ĂŵŝůŝĂ�Ǉ�'ƌƵƉŽƐ�sƵůŶĞƌĂďůĞƐ�ƉĂƌĂ�Ğů��ƐƚĂĚŽ�>ŝďƌĞ�Ǉ�^ŽďĞƌĂŶŽ�
ĚĞ� �ŚŝĂƉĂƐ͘� WĞƌŝſĚŝĐŽ�KĮĐŝĂů� ĚĞů� �ƐƚĂĚŽ� ĚĞ� �ŚŝĂƉĂƐ͕� dƵǆƚůĂ�'ƵƟĠƌƌĞǌ͕� �ŚŝĂƉƐ͕� ϱ� ĚĞ�
ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͘
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�ſĚŝŐŽ��ŝǀŝů� &ĞĚĞƌĂů͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ� &ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕� ϴ�ĚĞ�Ăďƌŝů� ĚĞ�ϮϬϭϯ͕�
ƷůƟŵĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ͘

�ſĚŝŐŽ��ŝǀŝů�ĚĞů��ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů͘�'ĂĐĞƚĂ�KĮĐŝĂů�ĚĞů��ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�Ϯϯ�ĚĞ�
ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͕� ƷůƟŵĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ͘�

�ŝƌĐƵůĂƌ�EŽ͘�ϬϬϭͬϮϬϭϬ͕�ƉŽƌ� ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶƐƚƌƵǇĞ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�
ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�
DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�ϭϮ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͘�

�ŝƌĐƵůĂƌ� EŽ͘� ϬϬϭͬϮϬϭϭ� ƉŽƌ� ůĂ� ƋƵĞ� ƐĞ� ŝŶƐƚƌƵǇĞ� Ğů� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ� ƋƵĞ� ĚĞďĞƌĄ� ƐĞŐƵŝƌ� Ğů�
/ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͕�ŝĚĞŶƟĮĐĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�
ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�ǀşĐƟŵĂƐ�ĚĞů�ĚĞůŝƚŽ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�Ϭϳ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�
ĚĞ�ϮϬϭϭ͘

�ŽŶƐƟƚƵĐŝſŶ�WŽůşƟĐĂ�ĚĞ� ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�DĞǆŝĐĂŶŽƐ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ� ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�
DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�Ϯϲ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϯ͕�ƷůƟŵĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ͘�

�ŽŶǀĞŶĐŝſŶ� /ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ƉĂƌĂ�WƌĞǀĞŶŝƌ͕ � ^ĂŶĐŝŽŶĂƌ�Ǉ��ƌƌĂĚŝĐĂƌ� ůĂ�sŝŽůĞŶĐŝĂ�ĐŽŶƚƌĂ� ůĂ�
DƵũĞƌ�;͞�ŽŶǀĞŶĐŝſŶ��ĞůĠŵ��Ž�WĂƌĄ͟Ϳ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�ϭϵ�
ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϭϵϵϵ͘

�ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�sŝĞŶĂ�ƐŽďƌĞ�ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ��ŽŶƐƵůĂƌĞƐ͘�Ϯϰ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϭϵϲϯ͘��Ŷƚƌſ�ĞŶ�ǀŝŐŽƌ�Ğů�
ϭϵ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϭϵϲϳ͘

�ŽŶǀĞŶŝŽ�ĚĞ��ŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ͕��ŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�Ǉ��ƉŽǇŽ�/ŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ă�EŝŹŽƐ͕�
EŝŹĂƐ�Ǉ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ĞŶ� ůĂ��ƐƚĂĐŝſŶ�DŝŐƌĂƚŽƌŝĂ�ĚĞů� /ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ�
ƵďŝĐĂĚĂ�ĞŶ�ůĂ��ŝƵĚĂĚ�ĚĞ��ĐĂǇƵĐĂŶ�sĞƌĂĐƌƵǌ͕�ƋƵĞ�ĐĞůĞďƌĂŶ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ�Ğů�^ŝƐƚĞŵĂ�
ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�/ŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĂŵŝůŝĂ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�sĞƌĂĐƌƵǌ�Ǉ�ƉŽƌ�ŽƚƌĂ�ƉĂƌƚĞ�Ğů��/&�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ��ĐĂǇƵĐĂŶ͘�&ŝƌŵĂĚŽ�ĞŶ�DĠǆŝĐŽ͕�yĂůĂƉĂ͕�Ϯϯ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘�

�ŽŶǀĞŶŝŽ�ĚĞ��ŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĐĞůĞďƌĂŶ�Ğů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�Ğů��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�/ŶƚĞŐƌĂů�
ĚĞ�ůĂ�&ĂŵŝůŝĂ�Ǉ�Ğů� ^ŝƐƚĞŵĂ� ƉĂƌĂ� Ğů� �ĞƐĂƌƌŽůůŽ� /ŶƚĞŐƌĂů� ĚĞ� ůĂ� &ĂŵŝůŝĂ� ĚĞů� �ƐƚĂĚŽ� ĚĞ�
�ŐƵĂƐĐĂůŝĞŶƚĞƐ͕� ƋƵĞ� ƟĞŶĞ� ƉŽƌ� ŽďũĞƚŽ� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ� ůĂƐ� ďĂƐĞƐ� Ǉ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂĐŝſŶ� ƉĂƌĂ� Ğů� ĂƉŽǇŽ� Ǉ� ůĂ� ĞũĞĐƵĐŝſŶ� ĚĞů� WƌŽǇĞĐƚŽ� �ƐƉĞĐşĮĐŽ� ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ�
^ƵďƉƌŽŐƌĂŵĂ�&ŽƌƚĂůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ă�ůĂƐ�WƌŽĐƵƌĂĚƵƌşĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ĞĨĞŶƐĂ�ĚĞů�DĞŶŽƌ�Ǉ�ůĂ�&ĂŵŝůŝĂ͕�
ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ�Ǉ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƐƟŶĂƌĄŶ�
ĐŽŵŽ�ƐƵďƐŝĚŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕�
�͘&͘ ͕�Ϯϵ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϭ͘

�ŽŶǀĞŶŝŽ� �ƐƉĞĐşĮĐŽ�ĚĞ� ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ� ĞŶƚƌĞ� � ůĂ� ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ� ĚĞ�'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ� Ǉ� Ğů� ƐŝƐƚĞŵĂ�
ĞƐƚĂƚĂů�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůĂ�ĨĂŵŝůŝĂ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�sĞƌĂĐƌƵǌ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�
ůĂƐ�ďĂƐĞƐ�ĚĞ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�/ED�Ǉ�Ğů��/&��ƐƚĂƚĂů�ƉĂƌĂ�ůĂ�/ŶƐƚĂůĂĐŝſŶ�ĚĞ�DſĚƵůŽƐ�
ĚĞ��ƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ĞƐƉĂĐŝŽƐ�ĐŽŵƉĂƌƟĚŽƐ͕�ĞŶ�ďĞŶĞĮĐŝŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŶŝŹĂƐ͕�ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƌĞƉĂƚƌŝĂĚŽƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�΀ĚĞŶŽŵŝŶĂĐŝſŶ�ĂďƌĞǀŝĂĚĂ΁͘�&ŝƌŵĂĚŽ�Ğů�ϭ�ĚĞ�
ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͕�DĠǆŝĐŽ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚŝĨǀĞƌ͘ ŐŽď͘ŵǆ 
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�ŽŶǀĞŶŝŽ�ĞƐƉĞĐşĮĐŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ůĂƐ�ďĂƐĞƐ�ĚĞ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�
ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ͕� Ğů� ^ŝƐƚĞŵĂ� ƉĂƌĂ� Ğů� �ĞƐĂƌƌŽůůŽ� /ŶƚĞŐƌĂů� ĚĞ� ůĂ� &ĂŵŝůŝĂ� �ŚŝĂƉĂƐ� Ǉ� ůĂ�
�ŽŵŝƐŝſŶ�DĞǆŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ǇƵĚĂ�Ă�ƉĂƌĂ�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶũƵŶƚĂƐ͕�Ăů�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ�
ĂůďĞƌŐƵĞ� ƚĞŵƉŽƌĂů�ĞŶ�ďĞŶĞĮĐŝŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ĚĞ�ĞĚĂĚ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ǌŽŶĂ�ĨƌŽŶƚĞƌŝǌĂ�ĚĞů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ��ŚŝĂƉĂƐ͘�&ŝƌŵĂĚŽ�Ğů�ϭϮ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�
ϮϬϬϳ͕�DĠǆŝĐŽ͘

�ŽŶǀĞŶŝŽ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ��ŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�/ED�Ǉ�Ğů�^E�/&͕ �ƌĞůĂƟǀŽ�Ă�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�ůĂƐ�ďĂƐĞƐ�
ƉĂƌĂ�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶũƵŶƚĂƐ�ĞŶ�ďĞŶĞĮĐŝŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŶŝŹĂƐ͕�ŶŝŹŽƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�
ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� Ǉ� ƌĞƉĂƚƌŝĂĚŽƐ� ŵĞǆŝĐĂŶŽƐ� Ǉ� ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ� Ă� ĞĨĞĐƚŽ� ĚĞ� ŐĂƌĂŶƟǌĂƌ� Ğů� ƉůĞŶŽ�
ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐŽŶĮĞƌĞŶ�ůĂƐ�ůĞǇĞƐ�ŵĞǆŝĐĂŶĂƐ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ŽƌĚĞŶĂŵŝĞŶƚŽƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂůĞƐ͘� &ŝƌŵĂĚŽ�Ğů�ϭϭ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϬϳ͕�DĠǆŝĐŽ͘

�ŽŶǀĞŶŝŽ� DĂƌĐŽ� ƋƵĞ� ĐĞůĞďƌĂŶ� ůĂ� ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ� ĚĞ� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ� WƷďůŝĐĂ͕� ůĂ� ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ� ĚĞ�
'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ͕�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ�ĚĞ�^ĂůƵĚ͕�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�^ŽĐŝĂů͕�ůĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ͕�Ğů�
^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�Ğů��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�/ŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĂŵŝůŝĂ�Ǉ�ůĂ�WƌŽĐƵƌĂĚƵƌşĂ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�
ůĂ�ZĞƉƵďůŝĐĂ͕�ƌĞůĂƟǀŽ�Ă� ĨŽƌƚĂůĞĐĞƌ� Ǉ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂƌ� ůĂƐ� ƌĞĚĞƐ� ĚĞ� ĂƚĞŶĐŝſŶ� Ă� ǀşĐƟŵĂƐ� ĚĞů�
ĚĞůŝƚŽ�Ă�ŶŝǀĞů�ŶĂĐŝŽŶĂů͘�&ŝƌŵĂĚŽ�Ğů�ϭϳ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͕�DĠǆŝĐŽ͘�

�ĞĐƌĞƚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞǆƉŝĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�WƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ��ƚĞŶĐŝſŶ͕�
�ƵŝĚĂĚŽ�Ǉ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�/ŶƚĞŐƌĂů�/ŶĨĂŶƟů͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�Ϯϰ�
ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ� ϮϬϭϭ͘

�ĞĐƌĞƚŽ� ƋƵĞ� ĐƌĞĂ� Ğů� ^ŝƐƚĞŵĂ� ƉĂƌĂ� Ğů� �ĞƐĂƌƌŽůůŽ� /ŶƚĞŐƌĂů� ĚĞ� ůĂ� &ĂŵŝůŝĂ� ĚĞů� �ƐƚĂĚŽ� ĚĞ�
�ŚŝĂƉĂƐ͘��ĞĐƌĞƚŽ�EƷŵĞƌŽ�ϮϬϵ͘�WĞƌŝſĚŝĐŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ��ŚŝĂƉĂƐ͕�ŶƷŵĞƌŽ�ϯϰ͕��
Ϯϳ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϬϳ͘

�ƐƚĂƚƵƚŽ�KƌŐĄŶŝĐŽ�ĚĞů�^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�Ğů��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�/ŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĂŵŝůŝĂ͘��ŝĂƌŝŽ�
KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�Ϯϳ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϬϴ͕�ƷůƟŵĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ͘

>ĞǇ�ĚĞ��ƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�^ŽĐŝĂů͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�ϴ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͕�
ƷůƟŵĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ͘

>ĞǇ�ĚĞ��ǆƚƌĂŶũĞƌşĂ�Ǉ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�sĞŶĞǌƵĞůĂ͘�'ĂĐĞƚĂ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ��ŽůŝǀĂƌŝĂŶĂ�
ĚĞ�sĞŶĞǌƵĞůĂ͕� Ŷ�ϯϳ͘ϵϰϰ͕��ĂƌĂĐĂƐ͕�sĞŶĞǌƵĞůĂ͕�Ϯϰ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϬϰ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ͗�
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŶĞ͘ŐŽď͘ǀĞͬƌĞŐŝƐƚƌŽĐŝǀŝůͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉͬĚŽĐƵŵĞŶƚŽͬϴ 

>ĞǇ� &ĞĚĞƌĂů� ĚĞů� WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ͘�ŝĂƌŝŽ� KĮĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ� &ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕�
�͘&͘ ͕�ϵ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϭϮ͕ ƷůƟŵĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ͘

>ĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�WŽďůĂĐŝſŶ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�ϵ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϭϮ͕�
ƷůƟŵĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ͘

>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�Ϯϱ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘�
>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ͕��ǆƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�DŽƟǀŽƐ͘�;ϮϬϭϭͿ͘
>ĞǇ�ƉĂƌĂ�ůĂ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�EŝŹĂƐ͕�EŝŹŽƐ�Ǉ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�

&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�ϭϵ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͕�ƷůƟŵĂ�ƌĞĨŽƌŵĂ͘
>ĞǇ� ƐŽďƌĞ� ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ� Ǉ� WƌŽƚĞĐĐŝſŶ� �ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ͘� �ŝĂƌŝŽ� KĮĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ� &ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�

DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�Ϯϳ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘�
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ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�/ŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞů��ůďĞƌŐƵĞ�dĞŵƉŽƌĂů�ƉĂƌĂ�DĞŶŽƌĞƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ͘�WĞƌŝſĚŝĐŽ�KĮĐŝĂů�
ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ� �ŚŝĂƉĂƐ͕��ŚŝĂƉĂƐ͕�DĠǆŝĐŽ͕�ϭϱ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϬϱ͘�ϮϬϴϱͲ�ͲϮϬϬϱ͘�

ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�/ŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞů�/ŶƐƟƚƵƚŽ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�,ƵŵĂŶŽ͘�WĞƌŝſĚŝĐŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�
�ŚŝĂƉĂƐ͕�EŽ͘�ϯϲϴͲϮǐ͘��ŚŝĂƉĂƐ͕�DĠǆŝĐŽ͕�Ϯϭ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϮϬϬϲ͘

ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�Ϯϴ�ĚĞ�
ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘�

ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�>ĞǇ�ƐŽďƌĞ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ǉ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂ͘��ŝĂƌŝŽ�KĮĐŝĂů�
ĚĞ�ůĂ� &ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�Ϯϭ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘�

^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ� ĚĞ� ^ĂůƵĚ� ;DĠǆŝĐŽͿ͘� �ƐŝƐƚĞŶĐŝĂ� ^ŽĐŝĂů͘� WƌĞƐƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ� ĂƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�
ƐŽĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ŶŝŹŽƐ͕�ŶŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�Ǉ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚ͘�EKDͲ
ϬϯϮͲ^^�ϯͲϮϬϭϬ͗��ŝĂƌŝŽ� KĮĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĞĚĞƌĂĐŝſŶ͕�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͕�Ϯϱ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘�
ϭϵ�Ɖ͘�

^ƵƉƌĞŵĂ��ŽƌƚĞ�ĚĞ�:ƵƐƟĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�EĂĐŝſŶ͘�;ϮϬϬϱͿ͘�KƌĚĞŶ�WƷďůŝĐŽ͘��Ɛ�hŶ��ŽŶĐĞƉƚŽ�:ƵƌşĚŝĐŽ�
/ŶĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�YƵĞ� ^Ğ� �ĐƚƵĂůŝǌĂ� �Ŷ� �ĂĚĂ� �ĂƐŽ� �ŽŶĐƌĞƚŽ͕� �ƚĞŶĚŝĞŶĚŽ� �� >ĂƐ� ZĞŐůĂƐ�
DşŶŝŵĂƐ��Ğ��ŽŶǀŝǀĞŶĐŝĂ�^ŽĐŝĂů͘� ΀d�΁�ϵĂ͘��ƉŽĐĂ͕� d͘ �͘�͕͘�^͘:͘&͘ �Ǉ�ƐƵ�'ĂĐĞƚĂ͕�dŽŵŽ�yy//͕�
�ŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϬϱ͘�DĠǆŝĐŽ͘�

^ƵƉƌĞŵĂ� �ŽƌƚĞ� ĚĞ� :ƵƐƟĐŝĂ� ĚĞ� ůĂ� EĂĐŝſŶ͘� ;ϮϬϬϵͿ͘� ^ƵƐƉĞŶƐŝſŶ͘� WĂƌĂ� �ĞĐŝĚŝƌ� ^ŽďƌĞ� ^Ƶ�
KƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ��ů�:ƵǌŐĂĚŽƌ��ĞďĞ�WŽŶĚĞƌĂƌ�^ŝŵƵůƚĄŶĞĂŵĞŶƚĞ�>Ă��ƉĂƌŝĞŶĐŝĂ��Ğů��ƵĞŶ�
�ĞƌĞĐŚŽ��ŽŶ��ů�WĞƌũƵŝĐŝŽ��ů�/ŶƚĞƌĠƐ�^ŽĐŝĂů�K��ů�KƌĚĞŶ�WƷďůŝĐŽ͘�΀:΁�ϵĂ͘��ƉŽĐĂ͕�ϮĂ͘�^ĂůĂ͕�
^͘:͘&͘ �Ǉ�ƐƵ�'ĂĐĞƚĂ͕�dŽŵŽ�yyy͕��ŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͘�DĠǆŝĐŽ͘

�͘�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ͕�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�Ǉ�ũƵƌŝƐƉƌƵĚĞŶĐŝĂ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů

�ůƚŽ��ŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ�ĚĞ� ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ůŽƐ� ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͘� ;ϮϬϬϴͿ͘��ŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ� ĚĞů�
��EhZ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞů�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ŶŝŹŽ͘�'ŝŶĞďƌĂ͗���EhZ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ�
ĞŶ͗� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĐŶƵƌ͘ ĞƐͬW�&ͬϳϭϮϲͺϮϬϭϮϬϰϭϳϭϲϯϮϬϱ͘ƉĚĨ 

�ůƚŽ� �ŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� EĂĐŝŽŶĞƐ� hŶŝĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ůŽƐ� ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͘� � ;ϮϬϭϮͿ͘� �ŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ�
ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�Ǉ�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�ĂƉůŝĐĂďůĞƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ�Ǉ�ůĂƐ�
ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĂƐ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘�'ŝŶĞďƌĂ͗���EhZ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ͗�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĐŶƵƌ͘ŽƌŐͬ
ƚϯͬĮůĞĂĚŵŝŶͬ�ŽĐƵŵĞŶƚŽƐͬ��>ͬϮϬϭϯͬϵϬϰϱ͘ƉĚĨ͍ǀŝĞǁсϭ 

�ĂƐŽ� �͘� ǀ͘� �ƵƐƚƌĂůŝĂ͘� � �ŽŵŝƚĠ� ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ͘� �ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ� EŽ͘� ϱϲϬͬϭϵϵϯ͘�
;ϭϵϵϯͿ͘

�ĂƐŽ�'ĂŶŐĂƌĂŵ�WĂŶĚĂǇ�ǀ͘�^ƵƌŝŶĂŵĞ͘�^ĞŶƚĞŶĐŝĂ� ;&ŽŶĚŽ͕�ZĞƉĂƌĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ��ŽƐƚĂƐͿ͘��ŽƌƚĞ�
/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕�^ĞƌŝĞ���EŽ͘�ϭϲ�;ϭϵϵϰͿ͘

�ĂƐŽ� 'ĂƌĐşĂ� �ƐƚŽ� Ǉ� ZĂŵşƌĞǌ� ZŽũĂƐ� ǀ͘� WĞƌƷ͘� ^ĞŶƚĞŶĐŝĂ� ;�ǆĐĞƉĐŝſŶ� WƌĞůŝŵŝŶĂƌ͕ � &ŽŶĚŽ͕�
ZĞƉĂƌĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ��ŽƐƚĂƐͿ͘��ŽƌƚĞ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕�^ĞƌŝĞ���EŽ͘�ϭϯϳ͘�
;ϮϬϬϱͿ͘

�ĂƐŽ�:ŽƌŐĞ͕�:ŽƐĠ�Ǉ��ĂŶƚĞ�WĞŝƌĂŶŽ��ĂƐƐŽ�ǀ͘�ZĞƉƷďůŝĐĂ�KƌŝĞŶƚĂů�ĚĞů�hƌƵŐƵĂǇ͘�/ŶĨŽƌŵĞ�EŽ͘�
ϴϲͲϬϵ͘��ŽŵŝƐŝſŶ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕��ĂƐŽ�ϭϮ͘ϱϯϯ͘�;ϮϬϬϵͿ͘
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�ĂƐŽ� >ſƉĞǌ� �ůǀĂƌĞǌ� ǀ͘� ,ŽŶĚƵƌĂƐ͘� ^ĞŶƚĞŶĐŝĂ� ;&ŽŶĚŽ͕� ZĞƉĂƌĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� �ŽƐƚĂƐͿ͘� �ŽƌƚĞ�
/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕�^ĞƌŝĞ���EŽ͘�ϭϰϭ͘�;ϮϬϬϲͿ͘

�ĂƐŽ�>ŽƌĞŶ�>ĂƌŽǇĞ�ZŝĞďĞ�^ƚĂƌ͕ �:ŽƌŐĞ��ĂƌſŶ�'ƵƩůĞŝŶ�Ǉ�ZŽĚŽůŽĨ�/ǌĂů��ůŽƌǌ�ǀ͘�DĠǆŝĐŽ͘�Informe 
EŽ͘�ϰϵͬϵϵ͘��ŽƌƚĞ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕��ĂƐŽ�ϭϭ͘ϲϭϬ͘�;ϭϵϵϵͿ͘�

�ĂƐŽ�ZĂĨĂĞů�&ĞƌƌĞƌ�DĂǌŽƌƌĂ�Ǉ�KƚƌŽƐ�ǀ͘��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ͘� /ŶĨŽƌŵĞ�EŽ͘�ϱϭͲϬϭ͘�
�ŽƌƚĞ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕��ĂƐŽ�ϵϵϬϯ͘�;ϮϬϬϭͿ͘

�ĂƐŽ� ZŝĐĂƌĚŽ� �ĂŶĞƐĞ� ǀ͘� WĂƌĂŐƵĂǇ͘� ^ĞŶƚĞŶĐŝĂ� ;&ŽŶĚŽ͕� ZĞƉĂƌĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� �ŽƐƚĂƐͿ.� �ŽƌƚĞ�
/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕�^ĞƌŝĞ���EŽ͘�ϭϭϭ͘�;ϮϬϬϰͿ͘

�ĂƐŽ�sĠůĞǌ�>ŽŽƌ�ǀ͘�WĂŶĂŵĄ͘�^ĞŶƚĞŶĐŝĂ�;�ǆĐĞƉĐŝŽŶĞƐ�WƌĞůŝŵŝŶĂƌĞƐ͕�&ŽŶĚŽ͕�ZĞƉĂƌĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�
�ŽƐƚĂƐͿ͘��ŽƌƚĞ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕�^ĞƌŝĞ���EŽ͘�Ϯϭϴ͘�;ϮϬϭϬͿ͘

��ŽŵŝƐŝſŶ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͘�;ϮϬϬϴͿ͘�WƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�Ǉ��ƵĞŶĂƐ�WƌĄĐƟĐĂƐ�
ƐŽďƌĞ�ůĂ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�WĞƌƐŽŶĂƐ�WƌŝǀĂĚĂƐ�ĚĞ�>ŝďĞƌƚĂĚ�ĞŶ�ůĂƐ��ŵĠƌŝĐĂƐ͘�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�
ϬϭͬϬϴ͕�ĂĚŽƉƚĂĚĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ϭϯϭǑ�WĞƌşŽĚŽ�KƌĚŝŶĂƌŝŽ�ĚĞ�^ĞƐŝŽŶĞƐ͘

�ŽŵŝƐŝſŶ� /ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ� ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ͘� ;ϮϬϭϬͿ͘� /ŶĨŽƌŵĞ� ƐŽďƌĞ� /ŶŵŝŐƌĂĐŝſŶ�
ĞŶ� �ƐƚĂĚŽƐ� hŶŝĚŽƐ͗� �ĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� �ĞďŝĚŽ� WƌŽĐĞƐŽ͘� KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� �ƐƚĂĚŽƐ�
�ŵĞƌŝĐĂŶŽƐ͘�K��ͬ^Ğƌ͘ >ͬϭϭ͘

�ŽŵŝƐŝſŶ� /ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ� ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ͘� ;ϮϬϭϭͿ͘�KďƐĞƌǀĂĐŝŽŶĞƐ� WƌĞůŝŵŝŶĂƌĞƐ�
ĚĞ� ůĂ�ZĞůĂƚŽƌşĂ� ƐŽďƌĞ� ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ� ůŽƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ�ĚĞ� ůĂ��/�,�Ă�DĠǆŝĐŽ͘��ŶĞǆŽ�Ăů�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĚŽ�ĚĞ�ƉƌĞŶƐĂ� ϴϯͬϭϭ͘�Ϯ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŝĚŚ͘
ŽƌŐͬƉĚĨйϮϬĮůĞƐͬ�E�yK͘ϴϮͲϭϭ͘ƉĚĨ�͘

�ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ZŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝůĚ͘�;ϮϬϭϯͿ�ZĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϮ��ĂǇ�ŽĨ�'ĞŶĞƌĂů��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͗�
dŚĞ� ZŝŐŚƚƐ�ŽĨ�Ăůů��ŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�DŝŐƌĂƟŽŶ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ͗�
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁϮ͘ŽŚĐŚƌ͘ ŽƌŐͬĞŶŐůŝƐŚͬďŽĚŝĞƐͬĐƌĐͬĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶϮϬϭϮ͘Śƚŵ 

�ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞů�EŝŹŽ͘��ĚŽƉƚĂĚĂ�Ğů�ϮϬ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϵϴϵ͘��ŶƚƌĂĚĂ�
ĞŶ�ǀŝŐŽƌ�Ğů�Ϯ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϵϵϬ͘�

�ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂ��ůŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�&ŽƌŵĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�DƵũĞƌ͘ �
�ĚŽƉƚĂĚĂ�Ğů�ϭϴ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϵϳϵ͘��ŶƚƌĂĚĂ�ĞŶ�ǀŝŐŽƌ�Ğů�ϯ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϵϴϭ͘

��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�Ğů��ƐƚĂƚƵƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ�Ǉ�ƐƵ�WƌŽƚŽĐŽůŽ�&ĂĐƵůƚĂƟǀŽ͘��ĚŽƉƚĂĚĂ�Ğů�
ϭϲ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϵϲϲ͘��ŶƚƌĂĚĂ�ĞŶ�ǀŝŐŽƌ�Ğů�ϰ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϭϵϲϳ͘

��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ƐŽďƌĞ� ůĂ��ůŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ�&ŽƌŵĂƐ�ĚĞ��ŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ�
ZĂĐŝĂů͘� �ĚŽƉƚĂĚĂ� Ğů� Ϯϭ� ĚĞ� ĚŝĐŝĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϭϵϲϱ͘� �ŶƚƌĂĚĂ� ĞŶ� ǀŝŐŽƌ� Ğů� ϰ� ĚĞ� ĞŶĞƌŽ� ĚĞ�
ϭϵϲϵ͘

��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�WĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ��ŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ͘��ĚŽƉƚĂĚĂ�
Ğů�ϭϯ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϲ͘�

�ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƐŽďƌĞ�ůĂ�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�dŽĚŽƐ�ůŽƐ�dƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ�
DŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ� Ǉ�DŝĞŵďƌŽƐ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ͘� �ĚŽƉƚĂĚĂ� Ğů� ϭϴ� ĚĞ� ĚŝĐŝĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϭϵϵϬ͘�
ZĂƟĮĐĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�DĠǆŝĐŽ�Ğů�ϴ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϭϵϵϵ͘

��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�dŽƌƚƵƌĂ�Ǉ�KƚƌŽƐ�dƌĂƚŽƐ�Ž�WĞŶĂƐ��ƌƵĞůĞƐ͕�/ŶŚƵŵĂŶŽƐ�Ž��ĞŐƌĂĚĂŶƚĞƐ͘�
�ĚŽƉƚĂĚĂ�Ğů�ϭϬ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϵϴϰ͘��ŶƚƌĂĚĂ�ĞŶ�ǀŝŐŽƌ�Ğů�Ϯϲ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ�ĚĞ�ϭϵϴϳ͘�
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�ŽŶǀĞŶĐŝſŶ� �ŵĞƌŝĐĂŶĂ� ^ŽďƌĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ� ;WĂĐƚŽ� �Ğ� ^ĂŶ� :ŽƐĠͿ͘� ^ƵƐĐƌŝƚĂ� ĞŶ� ůĂ�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ��ƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ�/ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ�ƐŽďƌĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�;�ͲϯϮͿ͘��ů�ϳ�Ăů�ϮϮ�
ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ͕�ϭϵϲϵ͘�^ĂŶ�:ŽƐĠ͕��ŽƐƚĂ�ZŝĐĂ͘�

�ŽƌƚĞ� /ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ� ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ͘� ;ϮϬϬϯͿ͘� KƉŝŶŝſŶ� �ŽŶƐƵůƟǀĂ� K�ͲϭϴͬϬϯ͘�
͞�ŽŶĚŝĐŝſŶ� :ƵƌşĚŝĐĂ� Ǉ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ� DŝŐƌĂŶƚĞƐ� /ŶĚŽĐƵŵĞŶƚĂĚŽƐ͘͟ � �Ğ� ϭϳ� ĚĞ�
^ĞƉƟĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϮϬϬϯ͘� �ŽŶƐƵůƚĂƌ� ĞŶ͗� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŽƌƚĞŝĚŚ͘Žƌ͘ ĐƌͬĚŽĐƐͬŽƉŝŶŝŽŶĞƐͬ
ƐĞƌŝĞĂͺϭϴͺĞƐƉ͘ƉĚĨ 

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͘�;ϭϵϴϮͿ͘�KďƐĞƌǀĂĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů�EŽ͘�ϴ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ĂƌơĐƵůŽ�
ϵ��ĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ůŝďĞƌƚĂĚ�Ǉ�Ă�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ͘��ŽŵĞŶƚĂƌŝŽƐ�ŐĞŶĞƌĂůĞƐ�ĂĚŽƉƚĂĚŽƐ�
ƉŽƌ�Ğů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͘��ŽĐ͘�KEh͘�,Z/ͬ'�EͬϭͬZĞǀ�ϳ�Ăƚ�ϭϰϳ͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͘�;ϭϵϴϲͿ͘�KďƐĞƌǀĂĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů�EŽ͘�ϭϱ͕�>Ă�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ůŽƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ�ĐŽŶ� ĂƌƌĞŐůŽ�Ăů�WĂĐƚŽ͕�ϮϳǑ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ƐĞƐŝŽŶĞƐ͘��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�
,ƵŵĂŶŽƐ͘��ŽĐ͘�KEh͘�,Z/ͬ'�EͬϭͬZĞĐŽŶƚƌĂϳ͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� EĂĐŝŽŶĞƐ� hŶŝĚĂƐ͘� ;ϭϵϵϬͿ͘� ^ĞůĞĐƚĞĚ� �ĞĐŝƐŝŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ,ƵŵĂŶ� ZŝŐŚƚƐ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�KƉƟŽŶĂů�WƌŽƚŽĐŽů͘�sŽů�ϯ͘�͞,ƵŐŽ�ǀĂŶ��ůƉŚĞŶ�ǀ͘ �dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͘͟ �
EŽ͘� ϯϬϱͬϭϵϴϴ͘� Ϯϯ� :ƵůǇ� ϭϵϵϬ͘� Ϯϳϰ͕� ƉĂƌĂ͘� ϱ͘ϴ͘� �ŽŶƐƵůƚĂƌ� ĞŶ͗� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽŚĐŚƌ͘ ŽƌŐͬ
�ŽĐƵŵĞŶƚƐͬWƵďůŝĐĂƟŽŶƐͬ^�ĞĐŝƐŝŽŶƐsŽůϯĞŶ͘ƉĚĨ 

� ��WZͬ�ͬϱϵͬ�ͬϱϲϬͬϭϵϵϯ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĐŶƵƌ͘ ŽƌŐͬďŝďůŝŽƚĞĐĂͬƉĚĨͬϭϯϵϱ͘ƉĚĨ 
KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� EĂĐŝŽŶĞƐ� hŶŝĚĂƐ͘� ;ϭϵϵϳͿ͘� /ŶĨŽƌŵĞ� ĚĞů� 'ƌƵƉŽ� ĚĞ� dƌĂďĂũŽ� ƐŽďƌĞ� ůĂ�

�ĞƚĞŶĐŝſŶ� ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂ� ƌĞůĂƟǀŽ� Ă� ůĂ� ĐƵĞƐƟſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ŚƵŵĂŶŽƐ� ĚĞ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƐŽŵĞƟĚĂƐ�Ă� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�Ž�ƉƌŝƐŝſŶ͘��ŽŵŝƐŝſŶ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�
,ƵŵĂŶŽƐ͘��ͬ�E͘ϰͬϭϵϵϴͬϰϰ͕�ϭϵ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϵϵϳ͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͘� ;ϭϵϵϴĂͿ͘� /ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ� ƐŽďƌĞ� ůĂ�
�ĞƚĞŶĐŝſŶ� �ƌďŝƚƌĂƌŝĂ͕� ƌĞůĂƟǀŽ� Ă� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ĐŝǀŝůĞƐ� Ǉ� ƉŽůşƟĐŽƐ͕� ĞŶ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ůĂƐ�
ĐƵĞƐƟŽŶĞƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ƚŽƌƚƵƌĂ�Ǉ�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ͘��ŽŵŝƐŝſŶ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͘�
�ͬ�E͘ϰͬϭϵϵϵͬϲϯ͕�ϭϵ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϵϵϳ͘�

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͘� ;ϭϵϵϴďͿ� /ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů�'ƌƵƉŽ�ĚĞ� dƌĂďĂũŽ� ƐŽďƌĞ� ůĂ�
�ĞƚĞŶĐŝſŶ��ƌďŝƚƌĂƌŝĂ͘��ĚŝĐŝſŶ͘� /ŶĨŽƌŵĞ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ǀŝƐŝƚĂ�ĚĞů�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�Ăů�ZĞŝŶŽ�
ƵŶŝĚŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĐƵĞƐƟſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͘��ŽŶƐĞũŽ��ĐŽŶſŵŝĐŽ�
Ǉ�̂ ŽĐŝĂů͘��ŽŵŝƐŝſŶ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͘��ͬ�E͘ϰͬϭϵϵϵͬϲϯͬ�ĚĚ͘ϯ͕�ϭϴ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�
ϭϵϵϴ͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͘� ;ϭϵϵϵĂͿ͘� /ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ� ƐŽďƌĞ� ůĂ�
�ĞƚĞŶĐŝſŶ��ƌďŝƚƌĂƌŝĂ͕��ĞůŝďĞƌĂĐŝſŶ�EŽ�ϱ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ƌĞůĂƟǀĂ�Ă�ůŽƐ�ŝŶŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�
Ă�ůŽƐ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂƐŝůŽ͘��ͬ�E͘ϰͬϮϬϬϬͬϰ͘��ŶĞǆŽ�//͕�Ϯϴ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϵϵϵ͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͘�;ϭϵϵϵďͿ͘�KďƐĞƌǀĂĐŝſŶ�'ĞŶĞƌĂů�EŽ͘�Ϯϳ͕�>ŝďĞƌƚĂĚ�ĚĞ�
DŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�;�ƌƚ͘ϭϮͿ͘��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͕��ŽĐ͘���WZͬ�ͬϮϭͬZĞǀ͘ ϭͬ�ĚĚ͘ϵ͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� EĂĐŝŽŶĞƐ� hŶŝĚĂƐ͘� ;ϮϬϬϯďͿ͘� /ŶĨŽƌŵĞ� ĚĞů� 'ƌƵƉŽ� ĚĞ� dƌĂďĂũŽ� ƐŽďƌĞ�
�ĞƚĞŶĐŝſŶ� �ƌďŝƚƌĂƌŝĂ͘� �ŽŵŝƐŝſŶ� ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ͘� �ͬ�E͘ϰͬϮϬϬϰͬϯ͕� ϭϱ� ĚĞ�
ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϯ͘
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KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� EĂĐŝŽŶĞƐ� hŶŝĚĂƐ͘� ;ϮϬϬϯĐͿ͘� KďƐĞƌǀĂĐŝſŶ� 'ĞŶĞƌĂů� EŽ͘� ϱ͕ DĞĚŝĚĂƐ�
ŐĞŶĞƌĂůĞƐ�ĚĞ� ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞů�EŝŹŽ͘��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�
ƐŽďƌĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞů�EŝŹŽ͘��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ůŽĂ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞů�EŝŹŽ͘��Z�ͬ'�ͬϮϬϬϯͬϱ͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� EĂĐŝŽŶĞƐ� hŶŝĚĂƐ͘� ;ϮϬϬϱĂͿ͘� /ŶĨŽƌŵĞ� ĚĞů� 'ƌƵƉŽ� ĚĞ� dƌĂďĂũŽ� ƐŽďƌĞ�
ůĂ� �ĞƚĞŶĐŝſŶ� �ƌďŝƚƌĂƌŝĂ͘� �ŽŵŝƐŝſŶ� ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ͘� �ͬ�E͘ϰͬϮϬϬϲͬϳ͕� ϭϮ� ĚĞ�
ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϱ͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� EĂĐŝŽŶĞƐ� hŶŝĚĂƐ͘� ;ϮϬϬϱďͿ͘� >ŽƐ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� �ŝǀŝůĞƐ� Ǉ� WŽůşƟĐŽƐ͕� ĞŶ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ůĂƐ� �ƵĞƐƟŽŶĞƐ� ZĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ� ĐŽŶ� ůĂ� dŽƌƚƵƌĂ� Ǉ� ůĂ� �ĞƚĞŶĐŝſŶ͘� /ŶĨŽƌŵĞ� ĚĞů�
'ƌƵƉŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂ��ĞƚĞŶĐŝſŶ��ƌďŝƚƌĂƌŝĂ͘��ͬ�E͘ϰͬϮϬϬϲͬϳͬ�ĚĚ͘�ϭ͕͘�KƉŝŶŝſŶ�EŽ͘�
ϮϬͬϮϬϬϰ�;�ŽůŽŵďŝĂͿ�ϭϵ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϱ͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� EĂĐŝŽŶĞƐ� hŶŝĚĂƐ͘� ;ϮϬϬϱĐͿ͘�KďƐĞƌǀĂĐŝſŶ� 'ĞŶĞƌĂů� EŽ͘� ϲ͕� dƌĂƚŽ� ĚĞ�
ůŽƐ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�Ǉ�ƐĞƉĂƌĂĚŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĨĂŵŝůŝĂ�ĨƵĞƌĂ�ĚĞ�ƐƵ�ƉĂşƐ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ͘�
�ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ĚĞů� EŝŹŽ� �ŽŵŝƚĠ� ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ĚĞů� EŝŹŽ͘� �Z�ͬ
'�ͬϮϬϬϱͬϲ͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� EĂĐŝŽŶĞƐ� hŶŝĚĂƐ͘� ;ϮϬϬϴͿ͘� WƌŽŵŽĐŝſŶ� Ǉ� WƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ�
�ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ� �ŝǀŝůĞƐ͕� WŽůşƟĐŽƐ͕� �ĐŽŶſŵŝĐŽƐ͕� ^ŽĐŝĂůĞƐ� Ǉ� �ƵůƚƵƌĂůĞƐ͕� /ŶĐůƵŝĚŽ� Ğů�
�ĞƌĞĐŚŽ�Ăů��ĞƐĂƌƌŽůůŽ͘� /ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�ƐŽďƌĞ� ůĂ��ĞƚĞŶĐŝſŶ��ƌďŝƚƌĂƌŝĂ͘�
�ƐĂŵďůĞĂ�'ĞŶĞƌĂů͘��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ͘� �ͬ,Z�ͬϳͬϰ͕� ϭϬ� ĚĞ� ĞŶĞƌŽ� ĚĞ�
ϮϬϬϴ͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� EĂĐŝŽŶĞƐ� hŶŝĚĂƐ͘� ;ϮϬϬϵďͿ͘� WƌŽŵŽĐŝſŶ� Ǉ� WƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� dŽĚŽƐ� ůŽƐ�
�ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ͕� �ŝǀŝůĞƐ͕� WŽůşƟĐŽƐ͕� �ĐŽŶſŵŝĐŽƐ͕� ^ŽĐŝĂůĞƐ� Ǉ� �ƵůƚƵƌĂůĞƐ͕� /ŶĐůƵŝĚŽ� Ğů�
�ĞƌĞĐŚŽ�Ăů��ĞƐĂƌƌŽůůŽ͘�/ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů�'ƌƵƉŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂ��ĞƚĞŶĐŝſŶ��ƌďŝƚƌĂƌŝĂ͘��ͬ
,Z�ͬϭϬͬϮϭ͕�ϭϲ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͘�;ϮϬϬϵĐͿ͘�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�ϭϮͬϬϲ͕��ĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�
ůŽƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͗�>Ă�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ůŽƐ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�ĚĞů�ŶŝŹŽ͘��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�
,ƵŵĂŶŽƐ͘��ͬ,Z�ͬZ�^ͬϭϮͬϲ͕�ϭϮ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͘�

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͘�;ϮϬϭϬďͿ͘�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�ϭϱͬϭϲ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ĚĞ�
ůŽƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ͘��ƐĂŵďůĞĂ�'ĞŶĞƌĂů͘��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͘��ͬ,Z�ͬZ�^ͬϭϱͬϭϲ͕�
ϲ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ� ;ϮϬϭϬĐͿ͘� /ŶĨŽƌŵĞ� ĚĞů� 'ƌƵƉŽ� ĚĞ� dƌĂďĂũŽ� ƐŽďƌĞ� ůĂ�
�ĞƚĞŶĐŝſŶ��ƌďŝƚƌĂƌŝĂ͘�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞͲZĞůĂƚŽƌ͗� �ů� ,ĂĚũŝ�DĂůŝĐŬ� ^Žǁ͘��ͬ,Z�ͬϭϯͬϯϬ͕� ϭϴ� ĚĞ�
ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� EĂĐŝŽŶĞƐ� hŶŝĚĂƐ� ;ϮϬϭϭĐͿ͘� KďƐĞƌǀĂĐŝŽŶĞƐ� ĮŶĂůĞƐ� ĚĞů� �ŽŵŝƚĠ� ĚĞ�
WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ��ĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞ�dŽĚŽƐ�ůŽƐ�dƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ�DŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�Ǉ�ĚĞ�ƐƵƐ�&ĂŵŝůŝĂƌĞƐ͘�
�Dtͬ�ͬD�yͬ�KͬϮ͕�ϯ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘�

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ͘�;ϮϬϭϮͿ͘�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�ϭϵͬϯϳ�ƐŽďƌĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĚĞů�ŶŝŹŽ͘�
�ƐĂŵďůĞĂ�'ĞŶĞƌĂů͘��ŽŶƐĞũŽ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ͘��ͬ,Z�ͬZ�^ͬϭϵͬϯϳ͕�ϭϵ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�
ϮϬϭϮ͘
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WĂĐƚŽ� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ��ŝǀŝůĞƐ� Ǉ� WŽůşƟĐŽƐ͘� ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�ϮϮϬϬ�� ;yy/Ϳ͘��ƐĂŵďůĞĂ�
'ĞŶĞƌĂů͘�ϭϲ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϭϵϲϲ͘

WƌŽƚŽĐŽůŽ�&ĂĐƵůƚĂƟǀŽ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂ�dŽƌƚƵƌĂ�Ǉ�KƚƌŽƐ�dƌĂƚŽƐ�Ž�WĞŶĂƐ��ƌƵĞůĞƐ͕�
/ŶŚƵŵĂŶŽƐ�Ž��ĞŐƌĂĚĂŶƚĞƐ͘��ƉƌŽďĂĚĂ�ƉƌŽ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�
Ğů�ϭϴ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͕�ĞŶ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ϱϳͬϭϵϵ͘

�͘�KƚƌĂƐ�ĨƵĞŶƚĞƐ��

�ŐĞŶĐŝĂ�ZĞĨŽƌŵĂ͘�;ϮϬϭϮ͕�ĂŐŽƐƚŽ�ϭϮͿ͘�ZĞůĞŐĂ�ŐĂƐƚŽ�ĚĞ�/ED�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�Ă�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ͘��ů�ƐŝŐůŽ�
ĚĞ�ƚŽƌƌĞſŶ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞůƐŝŐůŽĚĞƚŽƌƌĞŽŶ͘ĐŽŵ͘ŵǆͬ 

�ůƚŽ��ŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�EĂĐŝŽŶĞƐ�hŶŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ZĞĨƵŐŝĂĚŽƐ͘�;ϭϵϵϵͿ͘��ŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ�ĚĞů���EhZ�
ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�Ǉ�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�ĂƉůŝĐĂďůĞƐ�ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůĂ�ĚĞƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�
asilo͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƵŶŚĐƌ͘ ŽƌŐͬƌĞĨǁŽƌůĚͬĚŽĐŝĚͬϰϴĂďĚϱϵĂϮ͘Śƚŵů�

�ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�&ŝŶĂŶǌĂƐ�WƷďůŝĐĂƐ͘�;ϮϬϭϭͿ͘�EŽƚĂ�/ŶĨŽƌŵĂƟǀĂ͗�'ƌƵƉŽƐ�sƵůŶĞƌĂďůĞƐ͘�
�ĄŵĂƌĂ�ĚĞ��ŝƉƵƚĂĚŽƐ͘�>y/�>ĞŐŝƐůĂƚƵƌĂ͕�ŶŽƚĂĐĞĨƉͬϬϮϲͬϮϬϭϭ͘�DĠǆŝĐŽ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ͗�
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĞĨƉ͘ŐŽď͘ŵǆͬƉƵďůŝĐĂĐŝŽŶĞƐͬŶŽƚĂͬϮϬϭϭͬũƵŶŝŽͬŶŽƚĂĐĞĨƉϬϮϲϮϬϭϭ͘ƉĚĨ 

�ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ZĞŐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�DŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ͘�;ϮϬϬϵ͕�ϴ�ĚĞ�ũƵůŝŽͿ͘�>ŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ�ZĞŐŝŽŶĂůĞƐ�
ƉĂƌĂ�ůĂ��ƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�EŝŹŽƐ͕�EŝŹĂƐ�Ǉ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ�ŶŽ��ĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�ĞŶ�ĐĂƐŽƐ�
ĚĞ�ZĞƉĂƚƌŝĂĐŝſŶ͘��ŝƵĚĂĚ�ĚĞ�'ƵĂƚĞŵĂůĂ͕�'ƵĂƚĞŵĂůĂ͘

'ŽďŝĞƌŶŽ�&ĞĚĞƌĂů͕��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�DĞǆŝĐĂŶŽƐ͘�;ϮϬϬϳͿ͘�WůĂŶ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ϮϬϬϳͲ
ϮϬϭϮ͘�WŽĚĞƌ��ũĞĐƵƟǀŽ�&ĞĚĞƌĂů͘�WƌĞƐŝĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƵďůŝĐĂ͕�DĠǆŝĐŽ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ͗�
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐŶŝĞŐ͘ŵǆͬĐŽŶƚĞŶŝĚŽƐͬĞƐƉĂŶŽůͬŶŽƌŵĂƟǀŝĚĂĚͬŵĂƌĐŽũƵƌŝĚŝĐŽͬWE�ͺϮϬϬϳͲ
ϮϬϭϮ͘ƉĚĨ 

'ŽďŝĞƌŶŽ� &ĞĚĞƌĂů͕� �ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�DĞǆŝĐĂŶŽƐ͘� ;ϮϬϭϮͿ͘�KďƐĞƌǀĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞů�'ŽďŝĞƌŶŽ� ĚĞ�
DĠǆŝĐŽ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă� ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ�ĚĞ�ŽƉŝŶŝſŶ�ĐŽŶƐƵůƟǀĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�ƉŽƌ� ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�
�ƌŐĞŶƟŶĂ͕� ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�&ĞĚĞƌĂƟǀĂ�ĚĞ��ƌĂƐŝů͕� ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�KƌŝĞŶƚĂů�ĚĞů�hƌƵŐƵĂǇ�Ǉ� ůĂ�
ZĞƉƷďůŝĐĂ� ĚĞ� WĂƌĂŐƵĂǇ� ĂŶƚĞ� ůĂ� �ŽƌƚĞ� /ŶƚĞƌĂŵĞƌŝĐĂŶĂ� ĚĞ� �ĞƌĞĐŚŽƐ� ,ƵŵĂŶŽƐ͘� K�Ͳ
ϮϭͬϬϮϱ͕�ϭϳ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮͲϬϵͲϭϳ͘

/ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƐƚĂĚşƐƟĐĂ�Ǉ�'ĞŽŐƌĂİĂ�;/E�'/Ϳ͘��ĞŶƐŽ�WŽďůĂĐŝŽŶĂů�ϮϬϭϬ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ�
ĞŶ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶĞŐŝ͘ŽƌŐ͘ŵǆ 

/E&KD�y�;ϮϬϭϮĂͿ͘�&ŽůŝŽ�EŽ͘�ϬϰϭϭϭϬϬϬϰϬϴϭϮ͕��ĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͗�/ED͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗�ϯϬ�
ĚĞ� ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘��ŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ� ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗��ů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�ƉŽƌ�
ŶĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ͕� ƐĞǆŽ�Ǉ�ĞĚĂĚ͕�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ŽďƚĞŶŝĚŽ� ůĂ� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂŶƚĞ�ƉŽƌ� ƌĂǌŽŶĞƐ�
ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂƐ͘͘

/E&KD�y� ;ϮϬϭϮďͿ͘�EŽ͘� ĚĞ� &ŽůŝŽ͗� ϬϰϭϭϭϬϬϬϯϲϱϭϮ͕��ĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͗� /ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
DŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗�ϯϬ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͕��ŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗��ƵƐƚŽĚŝĂƐ�
ƐŽůŝĐŝƚĂĚĂƐ�Ǉ�ŽƚŽƌŐĂĚĂƐ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϰ�Ǉ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϱ͕�ĂƐş�
ĐŽŵŽ�Ğů�ƟƉŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂ�Ă�ƐĞƌ�ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƚĞ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�Ǉ�
ƐĞŶƟĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�;ŽƚŽƌŐĂĚĂ�Ž�ŶĞŐĂĚĂͿ͘
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/E&KD�y� ;ϮϬϭϮĐͿ͘� EŽ͘� ĚĞ� &ŽůŝŽ͗� ϬϰϭϭϭϬϬϬϯϲϳϭϮ͕��ĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͗� /ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
DŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗�ϯϬ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͕��ŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗��ƵƐƚŽĚŝĂƐ�
ƐŽůŝĐŝƚĂĚĂƐ�Ǉ�ŽƚŽƌŐĂĚĂƐ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϲ�Ǉ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϳ͕�ĂƐş�
ĐŽŵŽ�Ğů�ƟƉŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂ�Ă�ƐĞƌ�ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƚĞ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�Ǉ�
ƐĞŶƟĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�;ŽƚŽƌŐĂĚĂ�Ž�ŶĞŐĂĚĂͿ͘

/E&KD�y� ;ϮϬϭϮĚͿ͘�EŽ͘� ĚĞ� &ŽůŝŽ͗� ϬϰϭϭϭϬϬϬϯϲϴϭϮ͕��ĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͗� /ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
DŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗�ϯϬ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͕��ŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗��ƵƐƚŽĚŝĂƐ�
ƐŽůŝĐŝƚĂĚĂƐ�Ǉ�ŽƚŽƌŐĂĚĂƐ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϴ�Ǉ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͕�ĂƐş�
ĐŽŵŽ�Ğů�ƟƉŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂ�Ă�ƐĞƌ�ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƚĞ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�Ǉ�
ƐĞŶƟĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�;ŽƚŽƌŐĂĚĂ�Ž�ŶĞŐĂĚĂͿ͘

/E&KD�y� ;ϮϬϭϮĞͿ͘�EŽ͘� ĚĞ� &ŽůŝŽ͗� ϬϰϭϭϭϬϬϬϯϲϵϭϮ͕��ĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͗� /ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
DŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗�ϯϬ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͕��ŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗��ƵƐƚŽĚŝĂƐ�
ƐŽůŝĐŝƚĂĚĂƐ�Ǉ�ŽƚŽƌŐĂĚĂƐ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ�Ǉ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͕�ĂƐş�
ĐŽŵŽ�Ğů�ƟƉŽ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂ�Ă�ƐĞƌ�ĐƵƐƚŽĚŝĂŶƚĞ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�Ǉ�
ƐĞŶƟĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�;ŽƚŽƌŐĂĚĂ�Ž�ŶĞŐĂĚĂͿ͘

/E&KD�y� ;ϮϬϭϮĨͿ͘� EŽ͘� ĚĞ� &ŽůŝŽ͗� ϬϰϭϭϭϬϬϬϯϴϮϭϮ͕� �ĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͗� /ŶƐƟƚƵƚŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
DŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗�ϯϬ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘��ŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗��ƵƐƚŽĚŝĂƐ�
ŽƚŽƌŐĂĚĂƐ�Ă� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂƐ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϰ�Ǉ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�
ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϱ͘�

/E&KD�y� ;ϮϬϭϮŐͿ͘�EŽ͘� ĚĞ� &ŽůŝŽ͗� ϬϰϭϭϭϬϬϬϯϴϯϭϮ͕��ĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͗� /ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
DŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗�ϯϬ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘��ŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗��ƵƐƚŽĚŝĂƐ�
ŽƚŽƌŐĂĚĂƐ�Ă� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂƐ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϲ�Ǉ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�
ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϳ͘�

/E&KD�y� ;ϮϬϭϮŚͿ� EŽ͘� ĚĞ� &ŽůŝŽ͗� ϬϰϭϭϭϬϬϬϯϴϰϭϮ͕� �ĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͗� /ŶƐƟƚƵƚŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
DŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗�ϯϬ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘��ŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗��ƵƐƚŽĚŝĂƐ�
ŽƚŽƌŐĂĚĂƐ�Ă� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂƐ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϴ�Ǉ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�
ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͘�

/E&KD�y� ;ϮϬϭϮŝͿ� EŽ͘� ĚĞ� &ŽůŝŽ͗� ϬϰϭϭϭϬϬϬϯϴϱϭϮ͕� �ĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͗� /ŶƐƟƚƵƚŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
DŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗�ϯϬ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘��ŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗��ƵƐƚŽĚŝĂƐ�
ŽƚŽƌŐĂĚĂƐ�Ă� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚŝƉůŽŵĄƟĐĂƐ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ�Ǉ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�
ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘�

/E&KD�y� ;ϮϬϭϮũͿ� EŽ͘� ĚĞ� &ŽůŝŽ͗� ϬϰϭϭϭϬϬϬϯϳϬϭϮ͕� �ĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͗� /ŶƐƟƚƵƚŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
DŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗�ϯϬ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘��ŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗�EƷŵĞƌŽ�
ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ�ŽƚŽƌŐĂĚĂƐ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϰ�Ǉ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϱ�
Ǉ�Ğů�ŵŽƟǀŽ�Ž�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ͘�

/E&KD�y� ;ϮϬϭϮŬͿ� EŽ͘� ĚĞ� &ŽůŝŽ͗� ϬϰϭϭϭϬϬϬϯϳϭϭϮ͕� �ĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͗� /ŶƐƟƚƵƚŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
DŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗�ϯϬ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘��ŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗�EƷŵĞƌŽ�
ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ�ŽƚŽƌŐĂĚĂƐ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϲ�Ǉ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϳ�
Ǉ�Ğů�ŵŽƟǀŽ�Ž�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ͘
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/E&KD�y� ;ϮϬϭϮůͿ� EŽ͘� ĚĞ� &ŽůŝŽ͗� ϬϰϭϭϭϬϬϬϯϳϮϭϮ͕� �ĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͗� /ŶƐƟƚƵƚŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
DŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗�ϯϬ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘��ŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗�EƷŵĞƌŽ�
ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ�ŽƚŽƌŐĂĚĂƐ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϴ�Ǉ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϵ�
Ǉ�Ğů�ŵŽƟǀŽ�Ž�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ͘

/E&KD�y� ;ϮϬϭϮŵͿ�EŽ͘�ĚĞ� &ŽůŝŽ͗� ϬϰϭϭϭϬϬϬϯϳϯϭϮ͕��ĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ͗� /ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
DŝŐƌĂĐŝſŶ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗�ϯϬ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘��ŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚ͗�EƷŵĞƌŽ�
ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĐƵƐƚŽĚŝĂƐ�ŽƚŽƌŐĂĚĂƐ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϬ�Ǉ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϭ�
Ǉ�Ğů�ŵŽƟǀŽ�Ž�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ͘

/ŶƐƚŝƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ͘�;ϮϬϭϮĐͿ͘��ƌĞĐĞ�ŵŝŐƌĂĐŝſŶ�ŝŶĨĂŶƚŝů�ĚĞ� �ĞŶƚƌŽĂŵĠƌŝĐĂ͘�
΀�ŽŵƵŶŝĐĂĚŽ� ĚĞ�WƌĞŶƐĂ΁͘�ϱ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶŵ͘
ŐŽď͘ŵǆͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉͬƉĂŐĞͬEŽƚĂĚĞůĚŝĂͺϬϱϬϵϭϮ͘

/ŶƐƟƚƵƚŽ�EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ� ;/EDͿ͕� �ŽŶƐĞũŽ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� WŽďůĂĐŝſŶ͕� �ů� �ŽůĞŐŝŽ� ĚĞ�
ůĂ� &ƌŽŶƚĞƌĂ� EŽƌƚĞ� ;�>� �K>�&Ϳ͕� ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ� ĚĞ� 'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ� ;^�'K�Ϳ͕� ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ� ĚĞ�
ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ��ǆƚĞƌŝŽƌĞƐ� ;^�ZͿ͕� Θ� ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ� ĚĞů� dƌĂďĂũŽ� Ǉ� WƌĞǀŝƐŝſŶ� ^ŽĐŝĂů� ;^dW^Ϳ͘�
;ϮϬϭϮͿ͘��ŶĐƵĞƐƚĂ� ƐŽďƌĞ�DŝŐƌĂĐŝſŶ� ĞŶ� ůĂ� &ƌŽŶƚĞƌĂ� ^Ƶƌ� ĚĞ�DĠǆŝĐŽ͕� ϮϬϬϵ͘� ;�D/&Ͳ^hZͿ�
^ĞƌŝĞ�,ŝƐƚſƌŝĐĂ�ϮϬϬϰͲϮϬϬϵ͘��DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘ ͗�^�'K�͕� �ů��K>�&͕ �^�Z�Θ�^dW^͘

>ĂŶĚĞƌƌĞĐŚĞ�'ſŵĞǌ�DŽƌŝŶ͕��͘�;ϮϬϭϭͿ͘��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĐŝſŶ�Ǉ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ŶŝŹĂƐ�ŶŝŹŽƐ�Ǉ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ƌĞƉĂƚƌŝĂĚŽƐ�ŶŽ�ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�΀WŽǁĞƌWŽŝŶƚ΁͘�WƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĂŶƚĞ�
ůĂ��ŽŵŝƐŝſŶ��ƐƉĞĐŝĂů�ĚĞ��ƐƵŶƚŽƐ�DŝŐƌĂƚŽƌŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽƐ��ŵĞƌŝĐĂŶŽƐ͕�
ϭϲ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ͗�ƐĐŵ͘ŽĂƐ͘ŽƌŐͬƉĚĨƐͬϮϬϭϭͬ�WϮϱϲϮϴ^͘ƉƉƚ�

DĞŵŽƌĄŶĚƵŵ�ĚĞ�ĞŶƚĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶƚƌĞ�ůŽƐ�ŐŽďŝĞƌŶŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�DĞǆŝĐĂŶŽƐ͕�
ĚĞ�ůĂ� ZĞƉƷďůŝĐĂ� ĚĞ� �ů� ^ĂůǀĂĚŽƌ͕ � ĚĞ� ůĂ� ZĞƉƷďůŝĐĂ� ĚĞ� 'ƵĂƚĞŵĂůĂ͕� ĚĞ� ůĂ� ZĞƉƷďůŝĐĂ� ĚĞ�
,ŽŶĚƵƌĂƐ�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�EŝĐĂƌĂŐƵĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƌĞƉĂƚƌŝĂĐŝſŶ�ĚŝŐŶĂ͕�ŽƌĚĞŶĂĚĂ͕�ĄŐŝů�Ǉ�
ƐĞŐƵƌĂ�ĚĞ�ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĐĞŶƚƌŽĂŵĞƌŝĐĂŶŽƐ�ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ�ǀşĂ�ƚĞƌƌĞƐƚƌĞ͘�&ŝƌŵĂĚŽ�Ğů�ϱ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�
ĚĞ�ϮϬϬϴ͕�DĠǆŝĐŽ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽďĞƌŶĂĐŝŽŶ͘ŐŽď͘ŵǆ 

DĞƐĂ�ĚĞ��ŝĄůŽŐŽ�/ŶƚĞƌŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů�ƐŽďƌĞ�EŝŹŽƐ͕�EŝŹĂƐ�Ǉ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�EŽ��ĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ�
Ǉ� DƵũĞƌĞƐ� DŝŐƌĂŶƚĞƐ͘� ;ϮϬϭϭͿ�DĂŶƵĂů� ĚĞ� ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ŽƉĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞů� ŵŽĚĞůŽ�
ƉĂƌĂ� ůĂ� ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ŶŝŹŽƐ͕� ŶŝŹĂƐ� Ǉ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ� ŵŝŐƌĂŶƚĞƐ� ŶŽ�
ĂĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͘�DĠǆŝĐŽ͕��͘&͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�DŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ�;K/DͿ͘�;ϮϬϬϳͿ͘�'ůŽƐƐĂƌǇ�ŽŶ�DŝŐƌĂƟŽŶ͕�
ϮŶĚ� ĞĚŝƟŽŶ͕�EŽ͘�Ϯϱ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�DŝŐƌĂƟŽŶ�>Ăǁ͘�'ĞŶĞǀĂ͗�/KD͘

KƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ƉĂƌĂ� ůĂƐ� DŝŐƌĂĐŝŽŶĞƐ� ;K/DͿ͘� � ;ϮϬϭϮďͿ͘� WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ� ŽĨ�
�ĐƟǀŝƟĞƐ͕�/KD�DĞǆŝĐŽ͘� � �ŽŶƐƵůƚĂƌ� ĞŶ͗� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘Žŝŵ͘ŽƌŐ͘ŵǆͬƉĚĨͬ/KDͺDĞǆŝĐŽͺ
ƚĞŵƉůĂƚĞͺ:ĂŶϮϬϭϮ͘ƉĚĨ

^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ� ĚĞ� 'ŽďĞƌŶĂĐŝſŶ͘� ;ϮϬϭϮͿ͘� �ǀĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽƐ� ĂůŽũĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ�
ŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ� ŵĞǆŝĐĂŶĂ͕� ƐĞŐƷŶ� ŐƌƵƉŽƐ� ĚĞ� ĞĚĂĚ͕� ĐŽŶĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ǀŝĂũĞ� Ǉ� ƐĞǆŽ͘� �ŽůĞƟŶĞƐ�
�ƐƚĂĚşƐƟĐŽƐ�ϮϬϬϵ�Ă�ϮϬϭϮ͘�DĠǆŝĐŽ͘��ŽŶƐƵůƚĂƌ�ĞŶ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉŽůŝƟĐĂŵŝŐƌĂƚŽƌŝĂ͘ŐŽď͘
ŵǆͬĞƐͺŵǆͬ^�'K�ͬ�ŽůĞƟŶĞƐͺ�ƐƚĂĚŝƐƟĐŽƐ
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^ŝƐƚĞŵĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ƉĂƌĂ�Ğů��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�/ŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůĂ�&ĂŵŝůŝĂ͘�;ϮϬϭϬͿ͘��ƐƚƌĂƚĞŐŝĂ�ĚĞ�WƌĞǀĞŶĐŝſŶ�
Ǉ��ƚĞŶĐŝſŶ�Ă�EŝŹĂƐ͕�EŝŹŽƐ�Ǉ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�DŝŐƌĂŶƚĞƐ�Ǉ�ZĞƉĂƚƌŝĂĚŽƐ�EŽ��ĐŽŵƉĂŹĂĚŽƐ͗�
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