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EŽƟĐĞ�ĚĞ�ŵŽŶƚĂŐĞ�ĚƵ�Ŭŝƚ� 
ͨ dKW��Z/s��^z^d�D ͩ 

sĞƌƐŝŽŶ�ZĞŶĨŽƌĐĠĞ�ZĠĨ͘ �ϴϵϳϬϬϬϯϬ 

�ŽŶƚĂĐƚ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ�͗ 
 

�͘D͘/͘�ZĠƐĞĂƵ 
dĠů͘�Ϭϭ�ϰϮ�ϳϳ�ϴϱ�Ϯϲ 
ŝŶĨŽΛĂŵŝ-ƌĞƐĞĂƵ͘Ĩƌ 
ǁǁǁ͘Ăŵŝ-ƌĞƐĞĂƵ͘Ĩƌ 

�ǀƌŝů�ϮϬϭϰ 

Ξ�ϮϬϭϬ��^/�/ƚĂůŝĂ�Ɛ͘ƌ͘ů͘ 
dŽƵƐ� ĚƌŽŝƚƐ� ƌĠƐĞƌǀĠƐ͘� �ƵĐƵŶĞ� ƉĂƌƟĞ� ĚĞ� ĐĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚ� ŶĞ� ƉĞƵƚ� ġƚƌĞ� ƌĞƉƌŽĚƵŝƚĞ� ŽƵ� ŝŶƐĠƌĠĞ� ĚĂŶƐ� ƵŶ� ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕� Ŷŝ� ƚƌĂŶƐŵŝƐĞ� ƐŽƵƐ� ĂƵĐƵŶĞ� ĨŽƌŵĞ�
;ĠůĞĐƚƌŽŶŝƋƵĞ͕�ŵĠĐĂŶŝƋƵĞ͕�ƉŚŽƚŽƐƚĂƟƋƵĞ͙Ϳ�ƐĂŶƐ�ĂƵƚŽƌŝƐĂƟŽŶ�ƉƌĠĂůĂďůĞ�ĚĞ��^/�/ƚĂůŝĂ�Ɛ͘ƌ͘ů͘ 
>ĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ��^/�/ƚĂůŝĂ�Ɛ͘ƌ͘ů͘�ƐŽŶƚ�ĞŶ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ͘��ĞƐ�ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶƵ�ƐŽŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞƐ�ƐƵŝƚĞ�ă�ƵŶĞ�ŵŝƐĞ�ă�ũŽƵƌ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞ�ŽƵ�ƐĞůŽŶ�
ƵŶ�ĚŝƐƉŽƐŝƟĨ�ĚĞ�ůĂ�ůŽŝ͘� 
�Ğ�ŵĂŶƵĞů�ƌĞŇğƚĞ�ů͛ĠƚĂƚ�Ě͛ƵŶ�ƉƌŽĚƵŝƚ�ĂƵ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĞ�ƐĂ�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ͘ 
�^/�/ƚĂůŝĂ�Ɛ͘ƌ͘ů͘�ƐĞ�ƌĠƐĞƌǀĞ�ůĞ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ŵŽĚŝĮĞƌ�ůĞ�ƉƌŽĚƵŝƚ�Ğƚ�ůĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƋƵŝ�Ɛ͛Ǉ�ƌĂƉƉŽƌƚĞ�ă�ƚŽƵƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ƐĂŶƐ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ�ƉƌĠĂůĂďůĞ͘ 

ZĞĐŽŵŵĂŶĚĂƟŽŶƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�͗� 
�Ğ�Ŭŝƚ�ĐŽŵƉƌĞƐƐĞƵƌ�Ă�ĠƚĠ�ŵŝƐ�ĂƵ�ƉŽŝŶƚ�ƵŶŝƋƵĞŵĞŶƚ��ƉŽƵƌ�ů͛ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ŶŽƐ�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶƐ�ƉŶĞƵŵĂƟƋƵĞƐ�
ĂƵǆŝůŝĂŝƌĞƐ͘�dŽƵƚĞ�ĂƵƚƌĞ�ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĚŝƚĞ͘��� 
�Ğ�ĐŽŵƉƌĞƐƐĞƵƌ�ĞƐƚ�ůŝǀƌĠ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞƵƌ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ƚŚĞƌŵŝƋƵĞ�ƉŽƵƌ�ĠǀŝƚĞƌ�ƚŽƵƚĞ�ƐƵƌĐŚĂƵīĞ͘�^ŝ�ƵŶ�
Ăƌƌġƚ�ƚŚĞƌŵŝƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵŝƚ͕�ůĞ�ƐǇƐƚğŵĞ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƉůƵƐ�ġƚƌĞ�ƵƟůŝƐĠ�ũƵƐƋƵ͛ă�ƚŽƚĂů�ƌĞĨƌŽŝĚŝƐƐĞŵĞŶƚ͘��ƵƐƐŝ͕�ůĞƐ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ƉĞƵǀĞŶƚ�ǀĂƌŝĞƌ�ĞŶ�ĨŽŶĐƟŽŶ�ĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŶĞŵĞŶƚĂůĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�ů͛ĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĐŚŽŝƐŝ�
ƉŽƵƌ�ƐŽŶ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͘ 
 

ƉŽƵƌ�ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ĂǀĞĐ�ƵŶ�ƉĂŶŶĞĂƵ�ĚĞ�
ĐŽŵŵĂŶĚĞ�dǇƉĞ�ZĠĨ͘ �ϴϵϳϬϬϬϱϮ� 

ă�ĐŽŵŵĂŶĚĞƌ�ƐĠƉĂƌĠŵĞŶƚ
  



EŽƟĐĞ�ĚĞ�ŵŽŶƚĂŐĞ�sĞƌƐŝŽŶ�ZĞŶĨŽƌĐĠĞ�ZĠĨ͘ �ϴϵϳϬϬϬϯϬ 

�ŽŶƚĞŶƵ�ĚƵ�Ŭŝƚ 

dƵǇĂƵ�ZŝůƐĂŶ� 
EŽŝƌ��ϭϬ�ŵğƚƌĞƐ 
ZŽƵŐĞ�ϭϬ�ŵğƚƌĞƐ 

�ŽŵƉƌĞƐƐĞƵƌ�ϭϮ�sŽůƚƐ����ă�ĚĞƵǆ� 
ƐŽƌƟĞƐ�Ě͛Ăŝƌ�ĂǀĞĐ�ƌĠƐĞƌǀĞ�Ě͛Ăŝƌ�;ǆϭͿ 

/ŶƚĞƌƌƵƉƚĞƵƌ�ϯ�WŽƐŝƟŽŶƐ�
;ϭǆͿ 

ZĂĐĐŽƌĚƐ�d�;ϮǆͿ 
ZĞůĂŝƐ�ϭϮ�s���� 
ĂǀĞĐ�ĨƵƐŝďůĞ 

�ŽŶŶĞĐƚĞƵƌƐ�&ĂƐƚŽŶ�&ĞŵĞůůĞƐ�;ϮǆͿ 
 
 

�ŽŶŶĞĐƚĞƵƌƐ�&ĂƐƚŽŶ�&ĞŵĞůůĞƐ�;ϵǆͿ 

 
�ŽŶŶĞĐƚĞƵƌƐ�&ĂƐƚŽŶ�DąůĞƐ�;ϮǆͿ 

 
�ŽŶŶĞĐƚĞƵƌƐ�&ĂƐƚŽŶ�ă�ŽĞŝůůĞƚ�;ϮǆͿ 

WŽƐŝƟŽŶŶĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ĐŽŵƉƌĞƐƐĞƵƌ 
 
 
WŽƐŝƟŽŶŶĞǌ�ůĞ�ĐŽŵƉƌĞƐƐĞƵƌ�ă�ƵŶ�ĞŶĚƌŽŝƚ�ƐĞĐ͕�ǀĞŶƟůĠ͕�ƉƌŽƉƌĞ�Ğƚ�ă�ů͛Ăďƌŝ�ĚĞƐ�ŝŶƚĞŵƉĠƌŝĞƐ͘� 
&ŝǆĞǌ�ůĞ�ĐŽŵƉƌĞƐƐĞƵƌ�ă�ů͛ĂŝĚĞ�ĚĞƐ�ƚƌŽƵƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ƉƌĠƐĞŶƚƐ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶĨĠƌŝĞƵƌ͘� 
 
hƟůŝƐĞǌ�ĚĞƐ�ǀŝƐ�ƐƉĠĐŝĮƋƵĞƐ�ĂĚĂƉƚĠĞƐ�ĂƵ�ŵĂƚĠƌŝĞů͘��ĞƐ�ǀŝƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ĨŽƵƌŶŝĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�Ŭŝƚ͘ 

E͛ŝŶǀĞƌƐĞǌ�ƉĂƐ�ůĞƐ�ďƌĂŶĐŚĞŵĞŶƚƐ͘�ZĞƐƉĞĐƚĞǌ�ůĞƐ�ƉŽůĂƌŝƚĠƐ�ŝŶĚŝƋƵĠĞƐ�͊��͛ĠǀĞŶƚƵĞůƐ�ĚŽŵŵĂŐĞƐ�ĐĂƵƐĠƐ�
ƉĂƌ�ĚĞƐ�ďƌĂŶĐŚĞŵĞŶƚƐ�ĞƌƌŽŶĠƐ�Ğƚ�ƵŶĞ�ƵƟůŝƐĂƟŽŶ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚĞ�ĚƵ�ĐŽŵƉƌĞƐƐĞƵƌ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƉĂƐ�ĐŽƵǀĞƌƚƐ�
ƉĂƌ�ůĂ�ŐĂƌĂŶƟĞ͘ 

/ŶƚĞƌƌƵƉƚĞƵƌ�Ϯ�WŽƐŝƟŽŶƐ�
;ϭǆͿ 

�ǆĞŵƉůĞ�ĚĞ�ƉĂŶŶĞĂƵ�ĚĞ�ĐŽŵŵĂŶĚĞ 



EŽƟĐĞ�ĚĞ�ŵŽŶƚĂŐĞ�sĞƌƐŝŽŶ�ZĞŶĨŽƌĐĠĞ�ZĠĨ͘ �ϴϵϳϬϬϬϯϬ 

Wƌ
ŝƐ
Ğ�
Ě͛
Ăŝ
ƌ�Ă

Ƶǆ
ŝůŝ
Ăŝ
ƌĞ

 

Wƌ
ŝƐ
Ğ�
Ě͛
Ăŝ
ƌ�Ă

Ƶǆ
ŝůŝ
Ăŝ
ƌĞ

 



EŽƟĐĞ�ĚĞ�ŵŽŶƚĂŐĞ�sĞƌƐŝŽŶ�ZĞŶĨŽƌĐĠĞ�ZĠĨ͘ �ϴϵϳϬϬϬϯϬ 



EŽƟĐĞ�ĚĞ�ŵŽŶƚĂŐĞ�sĞƌƐŝŽŶ�ZĞŶĨŽƌĐĠĞ�ZĠĨ͘ �ϴϵϳϬϬϬϯϬ 

/ŶƚĞƌƌƵƉƚĞƵƌ�ĚƵ�ĐŽŵƉƌĞƐƐĞƵƌ� 
KE�ͬ�K&& 

�ƀ
ƚĠ
��
ƌŽ
ŝƚ 

�ƀ
ƚĠ
�'
ĂƵ

ĐŚ
Ğ 

/ŶƚĞƌƌƵƉƚĞƵƌ�ĚĞ�ĚĠŐŽŶŇĂŐĞ 
'�h�,��ͬ��ZK/d� 

��������sĂůǀĞ 
������'ĂƵĐŚĞ 

������sĂůǀĞ 
�������ƌŽŝƚĞ� 

�ŽŶŶĞĐƚĞǌ�ůĞ�ĐąďůĞ�ƌŽƵŐĞ�ƐŽƵƐ�ů͛ ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞƵƌ�
ĚƵ�ĐŽŵƉƌĞƐƐĞƵƌ�Ğƚ�ůĞ�ĐąďůĞ�ŐƌŝƐ�ĂƵ�ƉƀůĞ�ƌĞůĂŝƐ�
ϴϱ�;^ĐŚĠŵĂƐ�Ϯ�Ğƚ�ϯͿ͘ 

�ŽŶŶĞĐƚĞǌ�ůĞ�ĐąďůĞ�WŽƐŝƟĨ�;нͿ�ă�ů͛ ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞƵƌ�
ĚĞ�ŵŝƐĞ�ĞŶ�ƌŽƵƚĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐąďůĞƐ�ŶŽŝƌƐ�ĂƵǆ�ǀĂůǀĞƐ�
ĚĞ�ĚĠŐŽŶŇĂŐĞ�;^ĐŚĠŵĂ�ϰͿ͘� 



EŽƟĐĞ�ĚĞ�ŵŽŶƚĂŐĞ�sĞƌƐŝŽŶ�ZĞŶĨŽƌĐĠĞ�ZĠĨ͘ �ϴϵϳϬϬϬϯϬ 

sƵĞ�ĚĞ�ů͛ĂǀĂŶƚ 

sƵĞ�ĚĞ�ĚĠƚĂŝů�ĚƵ�ƉĂŶŶĞĂƵ�ĚĞ�ĐŽŵŵĂŶĚĞ 

^ĐŚĠŵĂ�ƉŶĞƵŵĂƟƋƵĞ�ă�Ϯ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞƵƌƐ 

sƵĞ�ĚĞ�ů͛ĂƌƌŝğƌĞ 



WŽƵƌ�ĐŽŶŶĞĐƚĞƌ�ƵŶĞ�ƌĠƐĞƌǀĞ�Ě͛Ăŝƌ�ĂĚĚŝͲ
ƟŽŶŶĞůůĞ͕�ĚĠǀŝƐƐĞǌ�ů͛ĠĐƌŽƵ�Ğƚ�ůĞ�ĐĂƉƵĐŚŽŶ�
ĮůĞƚĠ�ĚƵ�ƌĂĐĐŽƌĚ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŝƐĞ�Ě͛Ăŝƌ�ĂƵǆŝůŝĂŝƌĞ�
Wϭ͘ 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĠƐĞƌǀĞ�Ě͛Ăŝƌ�ĂĚĚŝƟŽŶŶĞůůĞ 

EŽƟĐĞ�ĚĞ�ŵŽŶƚĂŐĞ�sĞƌƐŝŽŶ�ZĞŶĨŽƌĐĠĞ�ZĠĨ͘ �ϴϵϳϬϬϬϯϬ 

/ů�ĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞƌ�ƵŶĞ�ƌĠƐĞƌǀĞ�Ě͛Ăŝƌ�ĂĚĚŝƟŽŶŶĞůůĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐŽƌƟĞ�ĂĚĚŝƟŽŶŶĞůůĞ�W�ϭ�;�ĂůůŽŶƐ�
ĚĞ�ϱ�ůŝƚƌĞƐ�ŽƵ�ϭϬ�ůŝƚƌĞƐ�ŶŽŶ�ĨŽƵƌŶŝƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŬŝƚͿ�ĐŽŵŵĞ�ŵŽŶƚƌĠ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐĐŚĠŵĂ�ϴ͘ 

&ŝǆĞǌ�ů͛ĠĐƌŽƵ�ĚĞ�ďůŽĐĂŐĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚƵǇĂƵ�Ě͛Ăŝƌ�
ĚĞ�ůĂ�ƌĠƐĞƌǀĞ�Ě͛Ăŝƌ�Ğƚ�ƌĂĐĐŽƌĚĞǌ�ůĞ�ƚƵǇĂƵ�
ƐƵƌ�ůĞ�ƌĂĐĐŽƌĚ͘�^ĞƌƌĞǌ�ů͛ĠĐƌŽƵ�ƐƵƌ�ů͛ŝŶƐƚĂůůĂͲ
ƟŽŶ�ĂĚĚŝƟŽŶŶĞůůĞ͘ 



WŽƵƌ�ĐŽŶŶĞĐƚĞƌ�ƵŶ�Ŭŝƚ�ĚĞ�ŐŽŶŇĂŐĞ�ĂĚĚŝƟŽŶŶĞů͕�
ĚĠǀŝƐƐĞǌ�ů͛ĠĐƌŽƵ�ĚĞ�ďůŽĐĂŐĞ�Ğƚ�ůĞ�ĐĂƉƵĐŚŽŶ�ĮůĞƚĠ�
ĚĞ�ůĂ�ƉƌŝƐĞ�Ě͛Ăŝƌ�ĂƵǆŝůŝĂŝƌĞ�WϮ͘ 

EŽƟĐĞ�ĚĞ�ŵŽŶƚĂŐĞ�sĞƌƐŝŽŶ�ZĞŶĨŽƌĐĠĞ�ZĠĨ͘ �ϴϵϳϬϬϬϯϬ 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĚƵ�ƉŝƐƚŽůĞƚ�ĚĞ�ŐŽŶŇĂŐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽƵŋĞƩĞ 

/ů�ĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞƌ�ƵŶ�Ŭŝƚ�ƉŝƐƚŽůĞƚ�ĚĞ�ŐŽŶŇĂŐĞ�Ğƚ�ƐŽƵŋĞƩĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐŽƌƟĞ�ĂĚĚŝƟŽŶŶĞůůĞ�W�Ϯ��
;ŶŽŶ�ĨŽƵƌŶŝ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŬŝƚͿ�ĐŽŵŵĞ�ŵŽŶƚƌĠ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐĐŚĠŵĂ�ϭϭ͘ 

&ŝǆĞǌ�ů͛ĠĐƌŽƵ�ĚĞ�ďůŽĐĂŐĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƚƵǇĂƵ�Ě͛Ăŝƌ�ĚƵ�
ƉŝƐƚŽůĞƚ�ĚĞ�ŐŽŶŇĂŐĞ�Ğƚ�ƌĂĐĐŽƌĚĞǌ�ůĞ�ƚƵǇĂƵ�
ƐƵƌ�ůĞ�ƌĂĐĐŽƌĚ͘�^ĞƌƌĞǌ�ů͛ĠĐƌŽƵ�ƐƵƌ�ů͛ŝŶƐƚĂůůĂͲ
ƟŽŶ�ĂĚĚŝƟŽŶŶĞůůĞ͘ 



EŽƟĐĞ�ĚĞ�ŵŽŶƚĂŐĞ�sĞƌƐŝŽŶ�ZĞŶĨŽƌĐĠĞ�ZĠĨ͘ �ϴϵϳϬϬϬϯϬ 

^ĐŚĠŵĂ�ĚĞ�ďƌĂŶĐŚĞŵĞŶƚ�ĠůĞĐƚƌŝƋƵĞ�ĂǀĞĐ�Ϯ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞƵƌƐ 
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