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>Ğ�ǀĂƐĐŚĞ�ƉĞƌ�ĚĞĐŽŶƚĂŵŝŶĂǌŝŽŶĞ�t�Zt/�<�ƌŝƐŽůǀŽŶŽ�ĂŐĞǀŽůŵĞŶƚĞ� ůĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐŚĞ�ŝŶĞƌĞŶƟ�ůĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�Ěŝ�ĚĞĐŽŶƚĂŵŝŶĂͲ
ǌŝŽŶĞ�ĚĞůůŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚĂƌŝŽ�ĐŚŝƌƵƌŐŝĐŽ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞůůĞ�^ĂůĞ�KƉĞƌĂƚŽƌŝĞ�Ğ�ĚĞůůĞ��ĞŶƚƌĂůŝ�Ěŝ�^ƚĞƌŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͘�

 

D�d�Z/�>� WŽůŝƉƌŽƉŝůĞŶĞ�;WW-,�ƉŽůŝƉƌŽƉŝůĞŶĞ�ŽŵŽƉŽůŝŵĞƌŽͿ͘� 
/ů� ŵĂƚĞƌŝĂůĞ� Ěŝ� ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ� ğ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ĂůůĂ� EŽƌŵĂ� dĞĐŶŝĐĂ� �E� /^K� ϭϬϵϵϯ� ;sĂůƵƚĂǌŝŽŶĞ� ďŝŽůŽŐŝĐĂ� ĚĞŝ� �ŝƐƉŽƐŝƟǀŝ� DĞĚŝĐŝͿ͘��������������
/� ĐŽůŽƌĂŶƟ� ƵƟůŝǌǌĂƟ� ƐŽŶŽ� ĂƚŽƐƐŝĐŝ� Ğ� ƌŝƚĞŶƵƟ� ŶŽŶ� ƉĞƌŝĐŽůŽƐŝ͕� ƐĞĐŽŶĚŽ� ƋƵĂŶƚŽ� ƉƌĞƐĐƌŝƩŽ� ĚĂůůĂ� �ŝƌĞƫǀĂ� �ƵƌŽƉĞĂ� ϲϳͬϱϴϰͬ����
;�ůĂƐƐŝĮĐĂǌŝŽŶĞ͕� ŝŵďĂůůĂŐŐŝŽ�ĞĚ�ĞƟĐŚĞƩĂƚƵƌĂ�ĚĞůůĞ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�ƉĞƌŝĐŽůŽƐĞͿ�Ğ�ĚĂůůĂ��ŝƌĞƫǀĂ��ƵƌŽƉĞĂ�ϲϳͬϳϲϵͬ����;ZĞƐƚƌŝǌŝŽŶŝ� ŝŶ�
ŵĂƚĞƌŝĂ�Ěŝ�ĂŵŵŝƐƐŝŽŶĞ�ƐƵů�ŵĞƌĐĂƚŽ�Ğ�Ěŝ�ƵƐŽ�Ěŝ�ƚĂůƵŶĞ�ƐŽƐƚĂŶǌĞ�Ğ�ƉƌĞƉĂƌĂƟ�ƉĞƌŝĐŽůŽƐŝͿ͘� 

/E&KZD��/KE/�'�E�Z�>/ /�ƉƌŽĚŽƫ�t�Zt/�<�ƐŽŶŽ�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ�ŝŶ�ƉŽůŝƉƌŽƉŝůĞŶĞ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůĞ�ĐŽŵƉĂƟďŝůĞ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐƚĞƌŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ă�sĂƉŽƌĞ͕��dK͕�'ĂƐ�WůĂƐŵĂ�
,ϮKϮ�Ğ�ZĂĚŝĂǌŝŽŶŝ�'ĂŵŵĂ͘ 
dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�Ěŝ�ĞƐĞƌĐŝǌŝŽ͗�ϰΣ��–�ϭϱϬΣ�͘��-�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂ�ŵĂƐƐŝŵĂ�ĐŽŶƐĞŶƟƚĂ͗�ϭϱϬΣ�͘� 
�ů�ĮŶĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶƟƌĞ�ƵŶĂ�ĐŽƌƌĞƩĂ�ĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ůĂǀĂŐŐŝŽ�ĞͬŽ�ƐƚĞƌŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ǀĂƐĐŚĞ�ğ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ĂƐƐŝĐƵƌĂƌƐŝ�ĐŚĞ� ů͛ĂĐĐĞƐƐŽ�
ĂůůĞ�ƐƵƉĞƌĮĐŝ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĚĞůůĞ�ǀĂƐĐŚĞ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞŐůŝ�ĂŐĞŶƟ�ƐƚĞƌŝůŝǌǌĂŶƟ�;ǀĂƉŽƌĞ͕�ŐĂƐͿ�ŶŽŶ�ƐŝĂ�ŽƐƚƌƵŝƚŽ�ŝŶ�ĂůĐƵŶ�ŵŽĚŽ͘�/�ƐŝŶŐŽůŝ�ĐŽŵͲ
ƉŽŶĞŶƟ�;ďĂƐŝ͕�ŐƌŝŐůŝĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ͕�ĐŽƉĞƌĐŚŝͿ�ĚĞďďŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƐĞƉĂƌĂƟ�Ğ�ŶŽŶ�ƐŽǀƌĂƉƉŽƐƟ͘ 
WĞƌ� ůĂ�ƉƵůŝǌŝĂ�ŵĂŶƵĂůĞ�ĚĞůůĂ� ǀĂƐĐĂ͕� ƐĞƉĂƌĂƌĞ� ŝ� ĚŝǀĞƌƐŝ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƟ�Ğ�ƉƵůŝƌůŝ� ƐŝŶŐŽůĂƌŵĞŶƚĞ͘� >ĂǀĂƌĞ� ĐŽŶ�ĚĞƚĞƌŐĞŶƟ�ĂƉƉƌŽǀĂƟ͕�
ĞŶǌŝŵĂƟĐŝ�Ž�ĚĞƚĞƌŐĞŶƟ�ďŝŽĐŝĚŝ͘�^ĐŝĂĐƋƵĂƌĞ�ĐŽŶ�ĂĐƋƵĂ�ƉƵůŝƚĂ͘��ƐĐŝƵŐĂƌĞ�ĐŽŶ�ƚĞůŝŶŝ�ŝŶ�dEd͘�EŽŶ�ƵƐĂƌĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�ĂďƌĂƐŝǀŝ͘�dĞŵƉĞͲ
ƌĂƚƵƌĂ�ŵĂƐƐŝŵĂ�ĚĞůů͛ĂĐƋƵĂ� ϴϬΣ� �͘�EŽŶ�ƵƟůŝǌǌĂƌĞ� ƉŽůǀĞƌŝ� ĂďƌĂƐŝǀĞ� Ž� ƐƉĂǌǌŽůĞ�ŵĞƚĂůůŝĐŚĞ͕� ƉĞƌ� ĞǀŝƚĂƌĞ� ŐƌĂĸ� ƐƵůůĞ� ƉĂƌĞƟ�ĚĞůůĂ�
ǀĂƐĐĂ͘� �īĞƩƵĂƌĞ� ƵŶĂ� ŝƐƉĞǌŝŽŶĞ� ǀŝƐŝǀĂ� ƉĞƌ� ĂƐƐŝĐƵƌĂƌĞ� ůĂ� ĐŽŵƉůĞƚĂ� ƌŝŵŽǌŝŽŶĞ�Ěŝ� ƌĞƐŝĚƵŝ� Ğ� ǀĂůƵƚĂƌĞ� ů͛ƵƐƵƌĂ� Ğ� ĚĂŶŶŝ� ƉƌŽǀŽĐĂƟ�
ĚĂůůΖƵƐŽ͘��ůŝŵŝŶĂƌĞ�ŝ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŝ�ĚĂŶŶĞŐŐŝĂƟ͘ 
WĞƌ�ŐĂƌĂŶƟƌĞ�ůĂ�ůƵŶŐĂ�ĚƵƌĂƚĂ�ĚĞů�ĐŽŶƚĞŶŝƚŽƌĞ�Ɛŝ�ĐŽŶƐŝŐůŝĂ͗�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ěŝ�ƐƚĞƌŝůŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ă�ďĂƐƐĂ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂ�;ϭϮϭΣ��Ϳ͕�ƐƚĞƌŝůŝǌǌĂͲ
ǌŝŽŶĞ�ŵĂŶƵĂůĞ�ĐŽŶ�ĂĐƋƵĂ�ĨƌĞĚĚĂ�Ğ�ĚŝƐŝŶĨĞƩĂŶƟ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƵůŝǌŝĂ͘ 
>Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�ĨŽƌŶŝƚĞ�ĚĂ�tĂƌǁŝĐŬ�^ĂƐĐŽ�ƐŽŶŽ�ƌŝĨĞƌŝƚĞ�Ăů�ƚƌĂƩĂŵĞŶƚŽ�Ěŝ�ƵŶ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽ�ŵĞĚŝĐŽ͘�ZŝŵĂŶĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă�ĚĞůů͛ŽͲ
ƉĞƌĂƚŽƌĞ͕�Ăů�ĮŶĞ�Ěŝ�ŐĂƌĂŶƟƌĞ�ŝů�ĐŽƌƌĞƩŽ�ƌŝƐƵůƚĂƚŽ͕�ů͛ŝŵƉŝĞŐŽ�Ěŝ�ĂƉƉĂƌĞĐĐŚŝĂƚƵƌĞ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůŝ�Ğ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞ�ƋƵĂůŝĮĐĂƚŽ͘�KŐŶŝ�ĚĞǀŝĂͲ
ǌŝŽŶĞ�ĚĂůůĞ�ŝƐƚƌƵǌŝŽŶŝ�ƉĞƌ�ůΖƵƐŽ�ƉƌĞǀŝƐƚĞ͕�ĚĞǀĞ��ĞƐƐĞƌĞ�ĂĚĞŐƵĂƚĂŵĞŶƚĞ�ǀĂůƵƚĂƚĂ�ƉĞƌ�ĞĸĐĂĐŝĂ�Ğ�ƉŽƚĞŶǌŝĂůŝ�ĐŽŶƐĞŐƵĞŶǌĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ͘ 

�KE&KZD/d�͛�WZK�KddK �ŝƌĞƫǀĂ��ƵƌŽƉĞĂ�ϵϯͬϰϮͬ����Ğ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞ�ŵŽĚŝĮĐŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂǌŝŽŶŝ͘��ŝƐƉŽƐŝƟǀŽ�DĞĚŝĐŽ�Ěŝ��ůĂƐƐĞ�/͘ 
WƌŽĚŽƩŽ�ŝŶ�ƐƚĂďŝůŝŵĞŶƟ�ĐĞƌƟĮĐĂƟ��E�/^K�ϭϯϰϴϱ͗�ϮϬϭϲ͘ 
�ůƚƌŝ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͗��E�ϵϴϬ͗ϮϬϬϯ͕��^��E�/^K�ϭϰϵϳϭ͗ϮϬϬϳ 

D�E��d�Z/K�-����Z�W DĞĚŝĐĂů��ĞǀŝĐĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�>ƚĚ͘ 
�ůŽĐŬ��͕�dŚĞ��ƌĞƐĐĞŶƚ��ƵŝůĚŝŶŐ͕�EŽƌƚŚǁŽŽĚ͕�^ĂŶƚƌǇ͕��ƵďůŝŶ�ϵ�-��Ϭϵ��ϲyϴ�/ƌĞůĂŶĚ 
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Z�D͗�ĞƐĞŶƚĞ�ĚĂ�ƌĞŐŝƐƚƌĂǌŝŽŶĞ 

WZ�^�E���^K^d�E�� >ĂƚĞǆ�ĨƌĞĞ�-���,W�&ƌĞĞ 
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/ů�ŵĂƚĞƌŝĂůĞ� Ěŝ� ĐŽƐƚƌƵǌŝŽŶĞ͕� ƐĞ� ĐŽƌƌĞƩĂŵĞŶƚĞ� ĚŝƐƚƌƵƩŽ� ƚƌĂŵŝƚĞ� ƚĞƌŵŽǀĂůŽƌŝǌǌĂƚŽƌĞ͕� ƉƌŽĚƵĐĞ� ĞŵŝƐƐŝŽŶŝ� ƌĞƐŝĚƵĞ� Ěŝ� ĂĐƋƵĂ� ĞĚ�
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�KE^�Zs��/KE�
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�^^Ϯϳϭϭ ^Ğƚ�ƉĞƌ�ĚĞĐŽŶƚĂŵŝŶĂǌŝŽŶĞ
� ĐŽŵƉŽƐƚŽ�ĚĂ�ϭ�ǀĂƐĐĂ͕�ϭ�
ŐƌŝŐůŝĂ�ŝŶƚĞƌŶĂ�ĞĚ�ϭ�
ĐŽƉĞƌchioͲ

ϭ�ƉĞǌǌŽ 

�ĂƉĂĐŝƚă 

ϯ�ůŝƚƌŝ 

�ŝŵĞŶƐŝŽŶŝ 

ŵŵ͘�ϮϱϳǆϭϴϬǆϭϮϴ�;ŚͿ 
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