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ULI������%���� WĂŐŝŶĂ͘�Ϯ Ěŝ�ϯ

>Ă�ƐĞĚƵƚĂ�ŚĂ�ŝŶŝǌŝŽ�ĂůůĞ�ŽƌĞ�ϭϴ͘ϭϬ

^ŝ�ƌŝƉŽƌƚĂ�Ěŝ�ƐĞŐƵŝƚŽ�ů͛ĞůĞŶĐŽ�ĞƐƚĞƐŽ�ĚĞŐůŝ�ĂƌŐŽŵĞŶƚŝ�ƚƌĂƚƚĂƚŝ�ŶĞůůĂ�ƌŝƵŶŝŽŶĞ�ŝŶ�ŽŐŐĞƚƚŽ͘

�� ,1752'8=,21(�'(/�35(6,'(17(�
/ů� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� WŝĞƌŽ� WĞĚƌŽĐĐŽ� ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ� ůĂ� ƐĞĚƵƚĂ� ĐŽŶ� ůĂ� ĚŝƐƚƌŝďƵǌŝŽŶĞ� ĚĞů� ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ� ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚŽ� ĚĂů�
ƉƌŽďŽǀŝƌŽ� �ŝŽŶŝƐŝŽ� sŝĂŶĞůůŽ� ŝŶ� ǀŝƐƚĂ� ĚĞůů͛ŝŶĐŽŶƚƌŽ� ƚƌĂ� ŝů� �ĞE^h� ĞĚ� ŝ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚŝ� ĚĞůůĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝ�
ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐŚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ�Ă�ZŽŵĂ�ƉĞƌ�ŝů�ŐŝŽƌŶŽ�Ϯϱ͘Ϭϭ͘ϮϬϭϵ͕�ŝŶǀŝƚĂŶĚŽ�ŝ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ�ĂĚ�ĞƐƐĞƌĞ�Ăƚƚŝǀŝ�
ŶĞůůĂ�ĨŽƌŵƵůĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƉƌŽƉŽƐƚĞ͕�ĂŶĐŚĞ�ĐŽŶ�ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŽ�Ă�EĂǌĐĂ�ĞĚ�Ăŝ�ƌĂƉƉŽƌƚŝ�ĐŽŶ�ůĞ�ĂůƚƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƚă͘
WĂƌƚĞĐŝƉĂ�ĂůůĂ�ƐĞĚƵƚĂ�ŝŶ�ƋƵĂůŝƚă�Ěŝ�ĂƵĚŝƚŽƌĞ�ůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ�dĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĚĞůů͛KƌĚŝŶĞ�ĚĞŐůŝ�/ŶŐĞŐŶĞƌŝ�Ěŝ�sĞŶĞǌŝĂ͘

�� 25*$1,==$=,21(� '(/� &219(*12� ³5,*(1(5$=,21(� 85%$1$�� &216802� ',� 682/2� (�
48$/,7$¶�'(//$�9,7$´�

�ŽŶƐŝĚĞƌĂƚŽ ĐŚĞ�ŝů��ŽŶǀĞŐŶŽ�ğ�ĨŝƐƐĂƚŽ�ƉĞƌ�ŝů�ŐŝŽƌŶŽ�ϭϵ�ĨĞďďƌĂŝŽ�Ɖ͘ǀ͕͘�ŝ�ƚĞŵƉŝ�ƉĞƌ�ů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůů͛ĞǀĞŶƚŽ�
Ğ�ƉĞƌ�ĐŽŶƚĂƚƚĂƌĞ�ŝ�ƌĞůĂƚŽƌŝ�ƌŝƐƵůƚĂŶŽ�ƐƚƌĞƚƚŝƐƐŝŵŝ͘�
/Ŷ�ŵĞƌŝƚŽ�Ăůů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕�ŝ�ƉƌĞƐĞŶƚŝ�ƌŝƚĞŶŐŽŶŽ�Ɖŝƶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŽ�ĐŚĞ�ŝů��ŽŶǀĞŐŶŽ�Ɛŝ�ƐǀŽůŐĂ�ŝŶ�ŵĞǌǌĂ�ŐŝŽƌŶĂƚĂ͘
WĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�ƌŝŐƵĂƌĚĂ� ŝ�ƌĞůĂƚŽƌŝ͕� ů͛ŝŶŐ͘��ůĞƐƐĂŶĚƌŽ�WĂƚƚĂƌŽ�ĚĞůůĂ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ�dĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ĐŚŝĞĚĞ� ůĂ�ƉĂƌŽůĂ�ƉĞƌ�
ŝůůƵƐƚƌĂƌĞ� ďƌĞǀĞŵĞŶƚĞ� ů͛ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ� ĚĂ� ůƵŝ� ƐĞŐƵŝƚĂ� ŝŶ� ƚĞŵĂ� Ěŝ� ĐŽŶƚƌĂƚƚŝ� Ěŝ� ĨŝƵŵĞ͕� ůĞƚƚŝ� ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ� ůĂ�
ƌŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶĂ͘�^ŝ�ƚƌĂƚƚĂ�Ěŝ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚŝǀŝ�ǀŽůŽŶƚĂƌŝ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝ�ĞͬŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŝ�ĚĂŐůŝ�ŝŶŐĞŐŶĞƌŝ͕�ĐŚĞ�
ƌŝŐƵĂƌĚĂŶŽ�ƐƉĞƐƐŽ�ƚĞŵŝ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚŝ�ƋƵĂůŝ�ŝů�ĐŽŶƐƵŵŽ�Ěŝ�ƐƵŽůŽ�Ğ�ůĂ�ƌŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶĂ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŝ�
Ěŝ�ĚĞŵŽĐƌĂǌŝĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƚĂ͘� /Ŷ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ�Ă�ƋƵĂŶƚŽ� ŝůůƵƐƚƌĂƚŽ͕�ƉƌŽƉŽŶĞ�Ěŝ� ĐŽŶƚĂƚƚĂƌĞ� ŝů� WƌŽĨ͘��ƌĐŚ͘�DĂƐƐŝŵŽ�
�ĂƐƚŝĂŶŝ͕� ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌĞ� ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐŽ� Ğ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌĞ� ŶĂǌŝŽŶĂůĞ� ĚĞŝ� ĐŽŶƚƌĂƚƚŝ� Ěŝ� ĨŝƵŵĞ͕� Ăů� ĨŝŶĞ� Ěŝ� ĐŚŝĞĚĞƌĞ� ůĂ�
ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă�Ă�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƌĞ�Ăů��ŽŶǀĞŐŶŽ͘�/ů��ŽŶƐŝŐůŝĞƌĞ�'ŝŽǀĂŶŶŝ�DŽŶƚƌĞƐŽƌ��ƌŝďĂĚŝƐĐĞ�ĐŽŵĞ�ƐŝĂ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�
ŝŵƉƌŝŵĞƌĞ�ƵŶ� ƚĂŐůŝŽ� ƉƌĂƚŝĐŽ� Ăů� ĐŽŶǀĞŐŶŽ͖� ƌŝƚŝĞŶĞ�ƋƵŝŶĚŝ� ĐŚĞ� ů͛ŝůůƵƐƚƌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ƚĂůĞ� ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĂ� ǀĂĚĂ� ŝŶ� ƚĂůĞ�
ĚŝƌĞǌŝŽŶĞ͘
/ů�ƉƌŽďŽǀŝƌŽ�WĂƐƋƵĂůŝŶŽ��ŽƐĐŚĞƚƚŽ͕�ǀŝƐƚŝ�ůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞů��ŽŶǀĞŐŶŽ�ĞĚ�ŝů�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ƌĞůĂƚŽƌŝ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŝ͕�ƉƌŽƉŽŶĞ�
Ěŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞ�ů͛ĞǀĞŶƚŽ�ƐƵůůĂ�ďĂƐĞ�Ěŝ�ĂůĐƵŶĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŝŵƉŽƐƚĂǌŝŽŶĞ�ŐĞŶĞƌĂůĞ�ĚŝƌĞƚƚĞ�Ğ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĚĂ�>ŝŶĚĂ�
dĂƐƐŝŶĂƌŝ͕�ƐĞŐƵŝƚĞ�ĚĂ�ƵŶĂ�ƚĂǀŽůĂ�ƌŽƚŽŶĚĂ͘�/ů��ŽŶƐŝŐůŝŽ�ĂƉƉƌŽǀĂ�Ăůů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚă͘�WĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�ƌŝŐƵĂƌĚĂ�ůĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶŝ�
Ěŝ�ŝŵƉŽƐƚĂǌŝŽŶĞ�ŐĞŶĞƌĂůĞ͕�ůĞ�ƐƚĞƐƐĞ͕�ĚĞůůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�Ěŝ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚŝ�ĐŝĂƐĐƵŶĂ͕�ƐĂƌĂŶŶŽ�ĂĨĨŝĚĂƚĞ�Ă��ŝŽŶŝƐŝŽ�sŝĂŶĞůůŽ�
;EĂǌĐĂ�Ğ�ůĞ�ĞƐƉĞƌŝĞŶǌĞ�ĚĞŝ��ŽŵƵŶŝ�ŝƚĂůŝĂŶŝͿ͕�DĂƵƌŝǌŝŽ��Ğ�'ĞŶŶĂƌŽ�;>ĞŐŐĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ƐƵů�ĐŽŶƐƵŵŽ�Ěŝ�ƐƵŽůŽ�Ğ�
ƉƌŽŐĞƚƚŽ� Ěŝ� ůĞŐŐĞ� Ŷ͘� ϰϬϮͬϮϬϭϴͿ͕� ^ƚĞĨĂŶŽ� �ŝŐŽůĂƌŽ� ;ƉƌŽďůĞŵŝ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝǀŝ� ĚĞůůĂ� ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ� ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐĂ�
ƌĞŐŝŽŶĂůĞͿ�Ğ DĂƐƐŝŵŽ��ĂƐƚŝĂŶŝ�;ƌĂƉƉŽƌƚŽ�ƚƌĂ�ƌŝŐĞŶĞƌĂǌŝŽŶĞ�ƵƌďĂŶĂ͕�ƋƵĂůŝƚă�ĚĞůůĂ�ǀŝƚĂ�Ğ�ĐŽŶƚƌĂƚƚŝ�Ěŝ�ĨŝƵŵĞͿ͘�>Ă�
ƚĂǀŽůĂ� ƌŽƚŽŶĚĂ� ƉƌĞǀĞĚĞƌă� ůĂ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� WĂƐƋƵĂůŝŶŽ� �ŽƐĐŚĞƚƚŽ͕� 'ŝƵƐĞƉƉĞ� �ĂƉŽĐĐŚŝŶ͕� 'ŝŽǀĂŶŶŝ�
DŽŶƚƌĞƐŽƌ͕�^ƚĞĨĂŶŽ��ĂƌďŝĞƌŝ�Ğ�DĂƌŝŶĂ��ƌĂŐŽƚƚŽ͕�ĐŽŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ĚĞůůĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĐŝĂƐĐƵŶŽ�Ěŝ�ŵĂƐƐŝŵŽ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚŝ͘�

ϯ͘ ,327(6, &219(*1,�,1)5$67587785(�(�0$5*+(5$�&21�)2,9�
/ů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�WŝĞƌŽ�WĞĚƌŽĐĐŽ� ŝůůƵƐƚƌĂ�ďƌĞǀĞŵĞŶƚĞ� ŝů�ƉƌŽŐĞƚƚŽ�ĚĞů�ƉŽƌƚŽ�ŽĨĨƐŚŽƌĞ Ěŝ��ŚŝŽŐŐŝĂ͕�ŽŐŐĞƚƚŽ�ĚĞůůĂ�
ƌŝƵŶŝŽŶĞ� ĚĞůůĂ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞ� dĞƌƌŝƚŽƌŽ� ĚĞůů͛KƌĚŝŶĞ� ĚĞŐůŝ� /ŶŐĞŐŶĞƌŝ� ĚĞůůĂ� WƌŽǀŝŶĐŝĂ� Ěŝ� sĞŶĞǌŝĂ� ĐŚĞ� ŚĂ�
ƉƌĞĐĞĚƵƚŽ� ŝů� �ŽŶƐŝŐůŝŽ�ĚŝƌĞƚƚŝǀŽ͘� >Ă�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞů� ƉŽƌƚŽ�ŽĨĨƐŚŽƌĞ Ěŝ��ŚŝŽŐŐŝĂ͕� ĐŚĞ�ĚŽǀƌĞďďĞ� ƐĞƌǀŝƌĞ�ZŽǀŝŐŽ�
;ĂŶĐŚĞ�ǀŝĂ�ĨŝƵŵĞͿ͕�WĂĚŽǀĂ�Ğ�sĞƌŽŶĂ͕�ğ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŽ�ƉŽŶĞ�ĂŶĐŽƌĂ�ůĂ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶĞ�ƐƵ�ƵŶ�
ƚĞŵĂ� ŶŽŶ� ƌŝƐŽůƚŽ͘� ^ĞƌǀŝƌĞ� ƐŽůŽ� ŝů� sĞŶĞƚŽ� ŚĂ� ƉŽĐŽ� ƐĞŶƐŽ͕� ŝŶ� ƋƵĂŶƚŽ� ƐƚĂŶŶŽ� ŵƵƚĂŶĚŽ� ŝ� ƌŝĨĞƌŝŵĞŶƚŝ�
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůŝ͕� ƌĂŐŝŽŶ�ƉĞƌ�ĐƵŝ� ǀŝ�ğ�ƉŽĐŽ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ŶĞůů͛�ůƚŽ��ĚƌŝĂƚŝĐŽ͖�ğ� ĐŽŵƵŶƋƵĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞ�ƉĞƌ�ƋƵĂŶƚŽ�
ƌŝŐƵĂƌĚĂ�ůĂ�ĐŽƌƌĞůĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�ŝů�ƚĞŵĂ�ĚĞůůĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�ĐŚĞ�ĂƚƚƌĂǀĞƌƐĂŶŽ�ŝů�sĞŶĞƚŽ͘
/ů� ƉƌŽďŽǀŝƌŽ� WĂƐƋƵĂůŝŶŽ� �ŽƐĐŚĞƚƚŽ� ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ� ƋƵŝŶĚŝ� ŝů� ƚĞŵĂ� Ěŝ� WŽƌƚŽ� DĂƌŐŚĞƌĂ͕� ŝŶ� ƌĞůĂǌŝŽŶĞ� Ăů� ƋƵĂůĞ� ŝů�
ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�&K/s�'ŝĂŶ�WŝĞƚƌŽ�EĂƉŽů�ĂǀĞǀĂ�ĨĂƚƚŽ�ĨĂƌĞ�ĐŝƌĐĂ�ĚƵĞ�Ž�ƚƌĞ�ĂŶŶŝ�ŽƌƐŽŶŽ�ƵŶŽ�ƐƚƵĚŝŽ�Ěŝ�
ďĂƐĞ͘
/ů� ƚĞŵĂ͕�ŵŽůƚŽ� ĐŽŵƉůĞƐƐŽ͕� ğ� ƐĞŐƵŝƚŽ� ĚĂ� ƵŶ� ŐƌƵƉƉŽ� Ěŝ� ůĂǀŽƌŽ� ĂƉƉŽƐŝƚĂŵĞŶƚĞ� ĐŽƐƚŝƚƵŝƚŽ� ƉƌĞƐƐŽ� ůĂ� &K/s� Ğ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽ�ĚĂů��ŽŶƐŝŐůŝĞƌĞ��Ğƌ^hs��ůĞƐƐĂŶĚƌŽ��ŽǀĞ͖�ĚĂƚĂ� ů͛ŝŵƉŽƌƚĂŶǌĂ�ĚĞů� ƚĞŵĂ͕� Ɛŝ� ƌŝƚŝĞŶĞ� ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�
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YLD�%UXQR�0DGHUQD�����LQW������������9HQH]LD�0HVWUH��9(�
WHO�����������������������ID[����������������� &216,*/,2�',5(77,92
H�PDLO��LQIR#FUVX�LW VLWR�ZHE��ZZZ�FUVX�LW YHUEDOH�GL�ULXQLRQH

ULI������%���� WĂŐŝŶĂ͘�ϯ Ěŝ�ϯ

ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞ�ƵŶ�ĐŽŶǀĞŐŶŽ͕�ĐŚĞ�ƉŽƚƌĞďďĞ�ƚĞŶĞƌƐŝ�ŶĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ƐĞƚƚĞŵďƌĞͲŽƚƚŽďƌĞ�ϮϬϭϵ͘�/ů��Ğƌ^hs�ƉŽƚƌă�ĨŽƌŶŝƌĞ�
ŝů�ƉƌŽƉƌŝŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�Ěŝ�ŽďŝĞƚƚŝǀŝ�Őŝă�ƉƌĞĨŝƐƐĂƚŝ͘
/ů��ŽŶƐŝŐůŝĞƌĞ��ůĞƐƐĂŶĚƌŽ��ŽǀĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƋƵŝŶĚŝ�ů͛ĂƌŐŽŵĞŶƚŽ�ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ�ĐŚĞ�ůĂ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĞ�ƌŝƐƵůƚĂ�ŵŽůƚŽ�
ĐŽŵƉůĞƐƐĂ�ĞĚ�ŚĂ�ƌŝůŝĞǀŽ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘�/Ŷ�ǀŝƌƚƶ�ĚĞůů͛ĂŵƉŝŽ�ƌĞƐƉŝƌŽ�ĚĞů�ƚĞŵĂ�ƚƌĂƚƚĂƚŽ͕�ƐĂƌĂŶŶŽ�ƉŽƌƚĂƚŝ�Ăů�
ƚĂǀŽůŽ� Ěŝ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝ� ĂŶĐŚĞ� Ă� ůŝǀĞůůŽ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝĂůĞ͖� ƚƌĂ� ŝ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ� Ɛŝ� ŝƉŽƚŝǌǌĂ� ůĂ� ƉƌĞƐĞŶǌĂ� ĚĞů�
DŝŶŝƐƚƌŽ� ĚĞůů͛�ĐŽŶŽŵŝĂ� Ž� ĚĞů� ƐƵŽ� ǀŝĐĞ� ʹ DĂƐƐŝŵŽ� �ŝƚŽŶĐŝ� Ͳ Ěŝ� ƵŶ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ� ĚĞů� DŝŶŝƐƚĞƌŽ� ĚĞůůĞ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵƚƚƵƌĞ�ĐŚĞ�ƉŽƌƚŝ�ƵŶĂ�ǀŝƐŝŽŶ�ƉŽƐƐŝďŝůŵĞŶƚĞ�ĞƵƌŽƉĞĂ�Ğ�ŝŶĨŝŶĞ�Ěŝ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŽ�
ĚĞůů͛�ŵďŝĞŶƚĞ͘� WĞƌ� ƋƵĂŶƚŽ� ƌŝŐƵĂƌĚĂ� ů͛ƵƌďĂŶŝƐƚŝĐĂ͕� ĚŽǀƌĞďďĞƌŽ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂƌĞ� ƐŝĂ� ŝů� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ĚĞůůĂ� ^/h�
DĂƵƌŝǌŝŽ�dŝƌĂ͕�ĐŚĞ�ŝů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ��ĞE^h�WĂŽůŽ�>Ă�'ƌĞĐĂ͕� ŝ�ĐƵŝ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝ�ĚŽǀƌĞďďĞƌŽ�ĞǀŝĚĞŶǌŝĂƌĞ�ŝů�ƉĞŶƐŝĞƌŽ�
ĚĞůů͛ŝŶŐĞŐŶĞƌŝĂ͘
/ů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�WŝĞƌŽ�WĞĚƌŽĐĐŽ�ŝŶƚĞƌǀŝĞŶĞ�ƉĞƌ�ĐŚŝĞĚĞƌĞ�ƋƵĂůĞ�ƐŝĂ�ŝů�ƌƵŽůŽ�ĚĞů��Ğƌ^hs Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞů��ŽŶǀĞŐŶŽ͘
/ů� ƉƌŽďŽǀŝƌŽ� WĂƐƋƵĂůŝŶŽ� �ŽƐĐŚĞƚƚŽ� ƌŝƚŝĞŶĞ� ĐŚĞ� ŝů� �Ğƌ^hs� ĚĞďďĂ� ĨŽĐĂůŝǌǌĂƌƐŝ� ƐƵůůĂ� ƋƵĞƐƚŝŽŶĞ� Ɖŝƶ� ƚĞĐŶŝĐĂ͕�
ƉŽƌƚĂŶĚŽ� ƵŶ� ƉƌŽƉƌŝŽ� ƌĞůĂƚŽƌĞ͕� ŝů� ƋƵĂůĞ� ŝůůƵƐƚƌŝ� ƉŽƐƐŝďŝůŵĞŶƚĞ� ůĞ� ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐŚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐŚĞ� ĚĞů� ƉŽƌƚŽ�
ŵĂƌŝƚƚŝŵŽ͘
^ĞĐŽŶĚŽ� ŝů� ƉƌŽďŽǀŝƌŽ� ZŽďĞƌƚŽ� ^ĐŝďŝůŝĂ� ŝů� �ŽŶǀĞŐŶŽ� Ěŝ� DĂƌŐŚĞƌĂ͕� ŝŶƐĞƌŝƚŽ� ŝŶ� ĂŵďŝƚŽ� ƐŽǀƌĂͲŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕�
ĐŽƐƚŝƚƵŝƐĐĞ� ƵŶ� ĨůĂƐŚ� ĐŚĞ� ĂƉƌĞ� ůŽ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� Ăŝ� ĐŽŶǀĞŐŶŝ� ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŝ͕� ŝ� ƋƵĂůŝ� ƐĐĞŶĚŽŶŽ� Ěŝ� ƐĐĂůĂ͖� Ă� ƐƵŽ� ƉĂƌĞƌĞ͕�
ƋƵŝŶĚŝ͕� ŶŽŶ� ƐĞƌǀĞ� ĐĂƌŝĐĂƌĞ� ƋƵĞƐƚŽ� ƉƌŝŵŽ� ĐŽŶǀĞŐŶŽ� Ěŝ� ĐŽŶƚĞŶƵƚŝ� ůŽĐĂůŝ͘� ^ŝ� ƉŽƚƌĞďďĞ� ŝŶǀĞĐĞ� ŝŶƚƌŽĚƵƌƌĞ� ůĂ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶĞ� ƌĞůĂƚŝǀĂ� ĂŐůŝ� ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŝ� ƐƵůůĂ� ĐŚŝŵŝĐĂ� ǀĞƌĚĞ͕� ĐĞƌĐĂŶĚŽ� ůĂ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ŝŶƚĞƌůŽĐƵƚŽƌŝ�
ŝŶǀĞƐƚŝƚŽƌŝ͘
�ŶƚƌŽ�ŝů�ŵĞƐĞ�Ěŝ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ƐĂƌă�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚĂ�ƵŶĂ�ƐĐĂůĞƚƚĂ�ĐŽŶ�ŝŶĚŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŝƉŽƚĞƐŝ�Ěŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ͘
/ů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�WŝĞƌŽ�WĞĚƌŽĐĐŽ�ƌŝƚŝĞŶĞ�ĐŚĞ�Ɛŝ�ƉŽƐƐĂ�ĐŽŵƵŶƋƵĞ�ĂǀǀŝĂƌĞ�ů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ĐŽŶǀĞŐŶŽ�ƐƵůůĞ�ƉŝƐƚĞ�
ĐŝĐůĂďŝůŝ͕�ŝů�ƋƵĂůĞ�ŶŽŶ�ŝŶƚĞƌĨĞƌŝƐĐĞ�ĐŽŶ�ů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů��ŽŶǀĞŐŶŽ�&K/s͘

�� 9,$**,�'(/�&(568�9(1(72
/ů��ŽŶƐŝŐůŝĞƌĞ�DĂƌŝŽ��Ğ�DĂƌĐŚŝƐ ƌŝĂƐƐƵŵĞ�ďƌĞǀĞŵĞŶƚĞ�ŝ�ǀŝĂŐŐŝ�ĞĨĨĞƚƚƵĂƚŝ�ĞĚ ŝůůƵƐƚƌĂ�ŝ�ǀŝĂŐŐŝ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂ͘�

ϱ͘ 9$5,(�('�(9(178$/,
/ů��ŽŶƐŝŐůŝĞƌĞ�DĂƌŝŽ���Ğ�DĂƌĐŚŝƐ�ƉƌŽƉŽŶĞ͕�ŝŶ�ǀŝƐƚĂ�ĚĞůůĂ�ƉƌŽƐƐŝŵĂ��ƐƐĞŵďůĞĂ�ĂŶŶƵĂůĞ͕�Ěŝ�ĂĨĨŝĂŶĐĂƌĞ�ůĂ�ǀŝƐŝƚĂ�
ŐƵŝĚĂƚĂ�ĂůůĂ�&ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ�YƵĞƌŝŶŝ�^ƚĂŵƉĂůŝĂ�Ěŝ�sĞŶĞǌŝĂ͘��Ă�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ĂƐƐƵŶƚĞ͕�ǀŝ�ğ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚă�Ěŝ�ƚĞŶĞƌĞ�
ů͛ĂƐƐĞŵďůĞĂ� ŐƌĂƚƵŝƚĂŵĞŶƚĞ� ƉƌĞƐƐŽ� ůĂ� ƐĞĚĞ� ĚĞůůĂ� &ŽŶĚĂǌŝŽŶĞ͕� ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞŶĚŽ� ŝů� ƐŽůŽ� ĐŽƐƚŽ� ĚĞů� ďŝŐůŝĞƚƚŽ� Ěŝ�
ŝŶŐƌĞƐƐŽ� ;ƉĂƌŝ� ĂĚ� Φ� ϭϬ͕ϬϬ� Ă� ƉĞƌƐŽŶĂͿ� Ğ� ĚĞůůĞ� ŐƵŝĚĞ͖� ůĞ� ĚĂƚĞ� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝ� ƐŽŶŽ� ŝů� Ϭϲ� Ğ� ŝů� ϭϯ� ĂƉƌŝůĞ� Ɖ͘ǀ͘͘� /Ŷ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůů͛ƵƚŝůĞ� ĚĞƌŝǀĂŶƚĞ� ĚĂůů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ǀŝĂŐŐŝ͕� ĚĂůů͛ŝŶĐĂƐƐŽ� ĚĞůůĞ� ϴϬ� ƋƵŽƚĞ� Ěŝ� ŝƐĐƌŝǌŝŽŶĞ�
ƉĞƌ�ů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϭϴ�Ğ�ĚĞůůĂ�ŵĂŶĐĂƚĂ�ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ƉƌĞŵŝŽ�Ěŝ� ůĂƵƌĞĂ͕�ƉƌŽƉŽŶĞ�ŝŶŽůƚƌĞ�ĐŚĞ�ŝů��ĞƌƐƵs�Ɛŝ�ĨĂĐĐŝĂ�
ĐĂƌŝĐŽ�ĚĞů�ĐŽƐƚŽ�ĚĞůůĞ�ŐƵŝĚĞ͕�ůĂƐĐŝĂŶĚŽ�Ă�ĐĂƌŝĐŽ�ĚĞŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ�ůĂ�ƐŽůĂ�ƋƵŽƚĂ�Ěŝ�Φ�ϭϬ͕ϬϬ͘�/ů��ŽŶƐŝŐůŝŽ�ĚŝƌĞƚƚŝǀŽ�
ĂƉƉƌŽǀĂ�Ăůů͛ƵŶĂŶŝŵŝƚă�ůĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ͕�ĨŝƐƐĂŶĚŽ�ůĂ�ĚĂƚĂ�ĚĞůů͛ĂƐƐĞŵďůĞĂ�ƉĞƌ�ŝů�ŐŝŽƌŶŽ�Ϭϲ�ĂƉƌŝůĞ�ϮϬϭϵ͘

�ůůĞ�ŽƌĞ�ϭϵ͘ϰϱ�ůĂ�ƐĞĚƵƚĂ�ğ�ƚŽůƚĂ͘

/ů�^ĞŐƌĞƚĂƌŝŽ
�ŶŶĂůŝƐĂ�ZŽŵĂŶĞůůŝ


