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6HFUHWDULD�GH�(VWDGR�GD�-XVWLoD���6(-86

3RUWDULD�Q�������GH����GH�DEULO�GH�����

5HJXODPHQWD�� QR� kPELWR� GR� 6HFUHWDULD� GH
(VWDGR�GD�-XVWLoD��FRP�EDVH�QR�GLVSRVWR�QD�/HL
)HGHUDO�Q����������GH���GH� IHYHUHLUR�GH������
TXH�GLVS}H�VREUH�PHGLGDV�SDUD�HQIUHQWDPHQWR
GD� HPHUJrQFLD� GH� VD~GH� S~EOLFD� GH
LPSRUWkQFLD� LQWHUQDFLRQDO� GHFRUUHQWH� GR
FRURQDYtUXV� UHVSRQViYHO� SHOR� VXUWR� GH� �����
'HFUHWR�Q����������GH���GH�DEULO�GH�������TXH
GLVS}H�VREUH�R�(VWDGR�GH�&DODPLGDGH�3~EOLFD
H�'HFUHWR�Q�� ������� TXH�SURUURJD�R� HVWDGR�GH
FDODPLGDGH�S~EOLFD�DWp�R�GLD����GH�DEULO� H�Gi
RXWUDV�SURYLGrQFLDV�

K�^��Z�d�Z/K�����^d��K����:h^d/��͕�ŶŽ�ƵƐŽ�ĚĞ ƐƵĂƐ�ĂƚƌŝďƵŝĕƁĞƐ�ƋƵĞ�ůŚĞ�ƐĆŽ�ĐŽŶĨĞƌŝĚĂƐ�ƉĞůŽ��ƌƚ͘�ϳϭ͕�//͕
ĚĂ� �ŽŶƐƟƚƵŝĕĆŽ� �ƐƚĂĚƵĂů� Ğ� >Ğŝ� �ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ� ŶŽ� ϲϴͬϭϵϵϮ͕� ƋƵĞ� ĚŝƐƉƁĞ� ƐŽďƌĞ� Ž� ZĞŐŝŵĞ� :ƵƌşĚŝĐŽ� ĚŽƐ
^ĞƌǀŝĚŽƌĞƐ�WƷďůŝĐŽƐ��ŝǀŝƐ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ZŽŶĚƀŶŝĂ͖

�KE^/��Z�E�K�Ž� �ĞĐƌĞƚŽ� ŶǑ� Ϯϰ͘ϴϴϳ͕� ĚĞ� ϮϬ� ĚĞ� ŵĂƌĕŽ� ĚĞ� ϮϬϮϬ͕� ƋƵĞ� �ĞĐůĂƌĂ� �ƐƚĂĚŽ� ĚĞ� �ĂůĂŵŝĚĂĚĞ
WƷďůŝĐĂ�Ğŵ�ƚŽĚŽ�Ž�ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ZŽŶĚƀŶŝĂ͕�ƉĂƌĂ�ĮŶƐ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ�Ğ�ĞŶĨƌĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�ă�ƉĂŶĚĞŵŝĂ
ĐĂƵƐĂĚĂ�ƉĞůŽ�ŶŽǀŽ��ŽƌŽŶĂǀşƌƵƐ�Ͳ��Ks/�Ͳϭϵ�Ğ�ƌĞǀŽŐĂ�Ž��ĞĐƌĞƚŽ�ŶΣ�Ϯϰ͘ϴϳϭ͕�ĚĞ�ϭϲ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͘

�KE^/��Z�E�K Ž��ĞĐƌĞƚŽ�ŶǑ�Ϯϰ͘ϵϭϭ͕�ƋƵĞ�ĂůƚĞƌĂ�Ğ�ĂĐƌĞƐĐĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟǀŽƐ�ĚŽ��ĞĐƌĞƚŽ�ŶΣ�Ϯϰ͘ϵϭϵ͕�ĚĞ�ϱ�ĚĞ
Ăďƌŝů� ĚĞ� ϮϬϮϬ� Ğ� ƉƌŽƌƌŽŐĂ� Ž� �ƐƚĂĚŽ� ĚĞ� �ĂůĂŵŝĚĂĚĞ� WƷďůŝĐĂ� ĂƚĠ� Ž� ĚŝĂ� Ϯϱ� ĚĞ� Ăďƌŝů� ĚĞ� ϮϬϮϬ͕� ƉŽĚĞŶĚŽ͕� ƐĞ
ĞƐƚĞŶĚĞƌ�ĐĂƐŽ�ŚĂũĂ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĕĆŽ�ĞǆƉƌĞƐƐĂ�ĚŽ��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�KƉĞƌĂĕƁĞƐ�ĚĞ��ŵĞƌŐġŶĐŝĂ�Ğŵ�^ĂƷĚĞ�WƷďůŝĐĂ�Ͳ��K�Ͳ
Ŷ�Žs͕͖

�KE^/��Z�E�K Ă�WŽƌƚĂƌŝĂ�ŶŽ�ϭϴϴͬ'DͬD^͕�ĚĞ�ϰ�ĚĞ�ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�ϮϬϮϬ͕�ƋƵĞ��ĞĐůĂƌĂ��ŵĞƌŐġŶĐŝĂ�Ğŵ�^ĂƷĚĞ
WƷďůŝĐĂ�ĚĞ�/ŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�;�^W/EͿ͕�Ğŵ�ĚĞĐŽƌƌġŶĐŝĂ�ĚĂ�/ŶĨĞĐĕĆŽ�,ƵŵĂŶĂ�ƉĞůŽ�ŶŽǀŽ�ĐŽƌŽŶĂǀşƌƵƐ͖

�KE^/��Z�E�K Ă� WŽƌƚĂƌŝĂ� ŶŽ� ϯϱϲͬ'DͬD^͕� ĚĞ� ϭϭ� ĚĞ ŵĂƌĕŽ� ƋƵĞ� ĚŝƐƉƁĞ� ƐŽďƌĞ� Ă� ƌĞŐƵůĂŵĞŶƚĂĕĆŽ� Ğ
ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶĂ�>Ğŝ�ŶŽ�ϭϯ͘ϵϳϵ͕�ĚĞ�ϲ�ĚĞ�ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ� ĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ
ĞŶĨƌĞŶƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ ƉƷďůŝĐĂ�ĚĞ�ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞ�ĚŽ�ĐŽƌŽŶĂǀşƌƵƐ
;�Ks/�ͲϭϵͿ͖

�KE^/��Z�E�K� Ž� ƚĠƌŵŝŶŽ� ĚŽ� ƉƌĂǌŽ� ĚĞ� ǀŝŐġŶĐŝĂ� ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽ� ŶĂ� WŽƌƚĂƌŝĂ� ŶǑ� ϴϳϭ� ĚĞ� ϮϬ� ĚĞ� ŵĂƌĕŽ
ĚĞ�ϮϬϮϬ͖

'LiULR�2ILFLDO�GR�(VWDGR�GH�5RQG{QLD�Q����
'LVSRQLELOL]DomR������������
3XEOLFDomR������������
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�KE^/��Z�E�K Ă�ĂďƐŽůƵƚĂ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĂĚŽĕĆŽ�ĚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƉƌĞǀĞŶƟǀĂƐ�Ă�Įŵ�ĚĞ�ŵŝŶŝŵŝǌĂƌ�ŽƐ�ĞĨĞŝƚŽƐ
ĚĂ� ƉĂŶĚĞŵŝĂ� Ğŵ� ƋƵĞƐƚĆŽ͕� Ă� Įŵ� ĚĞ� ƉƌŽƚĞŐĞƌ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ĂĚĞƋƵĂĚĂ� Ă� ƐĂƷĚĞ� Ğ� Ă� ǀŝĚĂ� ĚĂ
ƉŽƉƵůĂĕĆŽ�ƌŽŶĚŽŶŝĞŶƐĞ͖͘

Z�^K>s�͗

��W1dh>K /
�/^WK^/�O�^ '�Z�/^

�ƌƚ͘�ϭǑ͘� &ŝĐĂ�ŵĂŶƟĚŽ�Ž�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶŽ�Ăƌƚ͘�ϭΣ�ĚĂ�WŽƌƚĂƌŝĂ�ŶǑ�ϴϳϭ�ĚĞ�ϮϬ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕�ƋƵĞ�ĚŝƐƉƁĞ�ƐŽďƌĞ
ΗEŽƌŵĂƐ� Ğ� WƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ� ƉĂƌĂ� ĞŶĨƌĞŶƚĂŵĞŶƚŽ� ĚĂ� ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ� ĚĞ� ƐĂƷĚĞ� ƉƷďůŝĐĂ� ĚĞ� ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ğŵ�ĚĞĐŽƌƌġŶĐŝĂ�ĚĂ�ŝŶĨĞĐĕĆŽ�ŚƵŵĂŶĂ�ƉĞůŽ�ŶŽǀŽ�ĐŽƌŽŶĂǀşƌƵƐ�;�Ks/�ͲϭϵͿΗ�ŶŽ�^ŝƐƚĞŵĂ�WĞŶĂů͘

d1dh>K /
��^ �EdZ���^ EK^ �^d���>��/D�EdK^ W�E�/^

��W1dh>K /
�� s/^/d� ^K�/�>

�ƌƚ͘� ϮǑ͘� &ŝĐĂ� ƐƵƐƉĞŶƐĂ͕� ƉĞůŽ� ƉƌĂǌŽ� Ğŵ� ƋƵĞ� ƉĞƌĚƵƌĂƌ� Ž� �ĞĐƌĞƚŽ� ĚĞ� �ƐƚĂĚŽ� ĚĞ� �ĂůĂŵŝĚĂĚĞ� WƷďůŝĐĂ͕� Ă
ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂƐ�ŶŽ�ąŵďŝƚŽ�ĚŽƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�ƉĞŶĂŝƐ�ĚŽ��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ZŽŶĚƀŶŝĂ͘

�ƌƚ͘� ϯǑ͘� &ŝĐĂ� ƉƌŽŝďŝĚĂ͕� ĂŝŶĚĂ͕� Ă� ĞŵŝƐƐĆŽ ĚĞ� ŶŽǀĂƐ� ĐĂƌƚĞŝƌĂƐ� ĚĞ� ƉĞƐƐŽĂƐ� ǀŝƐŝƚĂŶƚĞƐ͕� ƉĞůŽ�ŵĞƐŵŽ�ƉĞƌşŽĚŽ
ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ŶŽ�Ăƌƚ͘�ϮǑ͘�

��W1dh>K //
�K^ ��sK'��K^ ���hdKZ/����^

�ƌƚ͘�ϰǑ͘�K�ĐŽŶƚĂƚŽ�ĞŶƚƌĞ�ĂĚǀŽŐĂĚŽͬĚĞĨĞŶƐŽƌ�Ğ�Ă�ƉĞƐƐŽĂ�ƉƌŝǀĂĚĂ�ĚĞ�ůŝďĞƌĚĂĚĞ�ƐĞ�ůŝŵŝƚĂƌĄ�ĂŽ�ƉĂƌůĂƚſƌŝŽ͕�Ğ
ƐŽŵĞŶƚĞ�ƐĞƌĄ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚĂ�Ă�ĞŶƚƌĂĚĂ�ĚŽ�ƉĂƚƌŽŶŽ͕�ƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂĚĂ�Ă�ƚƌŝĂŐĞŵ�ƋƵĞ�ƚƌĂƚĂ�Ž�Ăƌƚ͘�ϭϬ�ĚĞƐƚĂ�WŽƌƚĂƌŝĂ͘

WĂƌĄŐƌĂĨŽ� ƷŶŝĐŽ͘� �ĂƐŽ� Ž� ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ� ƉĞŶĂů� ŶĆŽ� ƉŽƐƐƵĂ� ƉĂƌůĂƚſƌŝŽ� ŽƵ� ŶĆŽ� ƉŽƐƐĂ� ƐĞƌ� ƵƟůŝǌĂĚŽ� ƉŽƌ
ĂůŐƵŵĂ�ƌĂǌĆŽ͕�Ă��ŝƌĞĕĆŽ�ĚŽ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ�ƉĞŶĂů�ŝŶĚŝĐĂƌĄ�ůŽĐĂů�ĂĚĞƋƵĂĚŽ�ƉĂƌĂ�Ž�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�Ğŵ�ƋƵĞ
ĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ�ĮƋƵĞŵ�ĂĨĂƐƚĂĚĂƐ͕�ĂŽ�ŵĞŶŽƐ͕�ϭ͕ϱ�ŵĞƚƌŽƐ�ƵŵĂ�ĚĂ�ŽƵƚƌĂ͘�

�ƌƚ͘�ϱǑ͘�K�ĂĚǀŽŐĂĚŽ�ĞͬŽƵ�ĚĞĨĞŶƐŽƌ�ƉƷďůŝĐŽ�ƉŽĚĞƌĄ�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂƌ�Ă�ƉĞƐƐŽĂ�ƉƌŝǀĂĚĂ�ĚĞ�ůŝďĞƌĚĂĚĞ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚŽƐ
ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽƐ� ƉĞŶĂŝƐ� ĚƵƌĂŶƚĞ� ĂƐ� ĂƵĚŝġŶĐŝĂƐ͕� ƋƵĂŶĚŽ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ǀŝĚĞŽĐŽŶĨĞƌġŶĐŝĂƐ� ŶŽƐ
ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�ƉĞŶĂŝƐ͕�ĚĞƐĚĞ�ƋƵĞ�͗

/�Ͳ�ƌĞƐƉĞŝƚĞ�Ă�ƚƌŝĂŐĞŵ�ƉƌĞĐŽŶŝǌĂĚĂ�ŶŽ�Ăƌƚ͘�ϭϬ͘

3RUWDULD�Q����������������������������6(,�����������������������SJ����
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//�Ͳ�ĞƐƚĞũĂ�ƉŽƌƚĂŶĚŽ�ƐĞƵƐ�ƉƌſƉƌŝŽƐ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�Ͳ��W/͕�ƚĂŝƐ�ĐŽŵŽ�ŵĄƐĐĂƌĂ�Ğ�ĄůĐŽŽů
Ğŵ�ŐĞů͘

///�Ͳ��ŵĂŶƚĞŶŚĂ�ĚŝƐƚąŶĐŝĂ�ĚĞ͕�ƉĞůŽ�ŵĞŶŽƐ�ϭ͕ϱ͕�ĚĂ�ƉĞƐƐŽĂ�ƉƌŝǀĂĚĂ�ĚĞ�ůŝďĞƌĚĂĚĞ͘�

�ƌƚ͘� ϲǑ͘� K� ŵĂŐŝƐƚƌĂĚŽ� ƋƵĞ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĞ� Ƶŵ� ĚŽƐ� ƐŝŶƚŽŵĂƐ� ĚĞ� ƋƵĞ� ƚƌĂƚĂ� Ž� Ăƌƚ͘� ϭϬ͕� ƐĞƌĄ� ŽƌŝĞŶƚĂĚŽ� Ă� ŶĆŽ
ĂĚĞŶƚƌĂƌ� ŶŽƐ� ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽƐ� ƉĞŶĂŝƐ͕� ŶĂ� ĨŽƌŵĂ� ĚŽ� �ƚŽ� �ŽŶũƵŶƚŽ� ŶǑ� ϬϬϰͬϮϬϮϬͲWZͲ�':͕� ƋƵĞ� /ŶƐƟƚƵŝ� Ž
WƌŽƚŽĐŽůŽ�ĚĞ��ĕĆŽ�Ğ�ĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�Ă�ƐĞƌĞŵ�ĂĚŽƚĂĚĂƐ�ŶĂ�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ�ĂŽ�ĐŽŶƚĄŐŝŽ�ƉĞůŽ�ĐŽƌŽŶĂǀşƌƵƐ�;�Ks/�ͲϭϵͿ
ŶŽ�ąŵďŝƚŽ�ĚŽ�WŽĚĞƌ�:ƵĚŝĐŝĄƌŝŽ�ĚĞ�ZŽŶĚƀŶŝĂ͘

�ƌƚ͘�ϳǑ͘�dŽĚĂƐ�ĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĚŽƐ�WŽĚĞƌĞƐ�Ğ�MƌŐĆŽƐ�ĚĂ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ƉĞŶĂů͕�ŝŶĐůƵşĚĂ��ĞůĞŐĂĐŝĂ��ƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ͕
ƐĞƌĆŽ�ŽƌŝĞŶƚĂĚĂƐ�Ă�ŶĆŽ�ĂĚĞŶƚƌĂƌĞŵ�ŶŽƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�ƉĞŶĂŝƐ͘

d1dh>K //
�K^ WZK���/D�EdK^ /Ed�ZEK^

��W1dh>K /
�K^ ^�Zs/�KZ�^

^ĞĕĆŽ ƷŶŝĐĂ
DĞĚŝĚĂƐ ĚĞ WƌĞǀĞŶĕĆŽ /ŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů

�ƌƚ͘�ϴǑ͘�&ŝĐĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ƋƵĞ͕�ƚŽĚŽ�ƐĞƌǀŝĚŽƌ͕ �ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂĚĞŶƚƌĂƌ�ĂŽ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ�ƉĞŶĂů͕�ĚĞǀĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ
Ž�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƚƌŝĂŐĞŵ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ŶŽ�Ăƌƚ͘�ϭϬ͘

�ƌƚ͘�ϵǑ͘��ŝĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�Ă�ĚŝƌĞĕĆŽ�ŐĞƌĂů�ĚŽ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ�ƉĞŶĂů� ŝƌĄ�ĚĞƐŝŐŶĂƌ͕ �ĞŶƚƌĞ�ŽƐ�ƐĞƌǀŝĚŽƌĞƐ� ůŽƚĂĚŽƐ
ŶĂƋƵĞůĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ͕�ŽƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞŝƐ�ƉĞůĂ�ƚƌŝĂŐĞŵ͘

�ƌƚ͘� ϭϬ͘� KƐ� ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞŝƐ� ƉĞůĂ� ƚƌŝĂŐĞŵ͕� ĂƉůŝĐĂƌĆŽ� ƋƵĞƐƟŽŶĄƌŝŽ� ĚĞ� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ͕� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ŶŽ� WůĂŶŽ� ĚĞ
�ŽŶƟŶŐġŶĐŝĂ� ƉĂƌĂ� Ž� ŶŽǀŽ� ĐŽƌŽŶĂǀşƌƵƐ͕� Ğ� ĚĞǀĞƌĆŽ� ƉƌŽŝďŝƌ� Ă� ĞŶƚƌĂĚĂ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĚŽƌ� ƋƵĞ͕� ƉĞůŽ� ŵĞŶŽƐ͕
ĂƉƌĞƐĞŶƚĞ�Ƶŵ�ĚŽƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ƐŝŶƚŽŵĂƐ͗

/�Ͳ�ŐƌŝƉĞ͖

//�Ͳ�ƚŽƐƐĞ͖

///�Ͳ�ĐŽƌŝǌĂ͖

/s�Ͳ�ŽůŚŽƐ�ĂǀĞƌŵĞůŚĂĚŽƐ͖

s�Ͳ�ĚŝĮĐƵůĚĂĚĞ�Ğŵ�ƌĞƐƉŝƌĂƌ͖

s/�Ͳ�ĚŽƌ�ĚĞ�ŐĂƌŐĂŶƚĂ͖

s//�Ͳ�ŵŝĂůŐŝĂ͖

s///�Ͳ�ĐĞĨĂůĞŝĂ͖�

/y�Ͳ�ƉƌŽƐƚƌĂĕĆŽ͖

ΑϭǑ͘�&ŝĐĂƌĄ͕�ĂŝŶĚĂ͕�ƉƌŽŝďŝĚĂ�Ă�ĞŶƚƌĂĚĂ�ĚŽ�ƐĞƌǀŝĚŽƌ�ƋƵĞ�ƚĞŶŚĂ�ŚĂǀŝĚŽ�ĐŽŶƚĂƚŽ�ƉƌſǆŝŵŽ�ĚŽŵŝĐŝůŝĂƌ�ĚĞ�ĐĂƐŽ
ƐƵƐƉĞŝƚŽ�ŽƵ� ĐŽŶĮƌŵĂĚŽ�ĚĞ�ŶŽǀŽ� ĐŽƌŽŶĂǀşƌƵƐ͕� ĐŽŵ�ĚƵƌĂĕĆŽ�ĚĞ� ĂĨĂƐƚĂŵĞŶƚŽ�ƉŽƌ�Ƶŵ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ� ĂƚĠ�ϭϰ
ĚŝĂƐ͕� Ă� ƉĂƌƟƌ� ĚŽ� ŝŶşĐŝŽ� ĚŽƐ� ƐŝŶƚŽŵĂƐ͕� ƉŽĚĞŶĚŽ� ƌĞƚŽƌŶĂƌ� ĂŽ� ĞǆĞƌĐşĐŝŽ� ĚĂƐ� ĂƟǀŝĚĂĚĞƐ� ƐĞ� Ă� ƚĞƐƚĂŐĞŵ
ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĂů�ĨŽƌ�ŶĞŐĂƟǀĂ�ŽƵ�ĂƉſƐ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ŵĠĚŝĐĂ�ĂƚĞƐƚĂŶĚŽ�Ă�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ĚŽ�ƌĞƚŽƌŶŽ͘

3RUWDULD�Q����������������������������6(,�����������������������SJ����
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ΑϮǑ͘�K�ƐĞƌǀŝĚŽƌ�ƋƵĞ�ĨŽƌ�ŝŵƉĞĚŝĚŽ�ĚĞ�ĂĚĞŶƚƌĂƌ�Ž�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ�ƉĞŶĂů�Ğŵ�ĚĞĐŽƌƌġŶĐŝĂ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ
ĚĞ� ƚƌŝĂŐĞŵ�ĚŽ� Ăƌƚ͘� ϭϬ� ĚĞǀĞƌĄ� ŽďƌŝŐĂƚŽƌŝĂŵĞŶƚĞ� ĂƐƐŝŶĂƌ� Ž� ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽ� ĚĞ� ƚƌŝĂŐĞŵ� ĐŽŶũƵŶƚĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŵ�Ž
ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů͕�ƋƵĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƌĄ�Ž�ĨĂƚŽ�Ğŵ�ůŝǀƌŽ�ƉƌſƉƌŝŽ͘����ŝƌĞĕĆŽ�ĚŽ��ƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ�WĞŶĂů�ĞŶĐĂŵŝŶŚĂƌĄ�Ğŵ
ĂƚĠ�ϭ ;ƵŵͿ ĚŝĂ�ƷƟů�ĐſƉŝĂ�ĚĞ�ƚĂŝƐ�ŽĐŽƌƌġŶĐŝĂƐ�ă��K'�^W�Eͬ^�:h^�ĐŽŵ�ĐſƉŝĂ�ă�'�^�hͬ^�:h^�ƉĂƌĂ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�Ğ
ƉƌŽǀŝĚġŶĐŝĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝĂƐ͘

ΑϯǑ͘�K� ƐĞƌǀŝĚŽƌ�ƋƵĞ� ƐĞ� ƌĞĐƵƐĂƌ�Ă�ƉĂƐƐĂƌ�ƉĞůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ� ƚƌŝĂŐĞŵ�ƐĞƌĄ�ƉƌŽŝďŝĚŽ�ĚĞ�ĂĚĞŶƚƌĂƌ�ŶŽ
ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ� ƉĞŶĂů͕� ĚĞǀĞŶĚŽ͕� ƉĂƌĂ� ƚĂŶƚŽ͕� ƐĞƌ� ĂŶŽƚĂĚŽ� Ğŵ� ůŝǀƌŽ� ƉƌſƉƌŝŽ͕� ƉĞůŽ� ĐŽŵŝƐƐĂƌŝĂĚŽ� Ğ͕
ĞŶĐĂŵŝŶŚĂĚŽ� Ğŵ� Ϭϭ� ;ƵŵͿ� ĚŝĂ� ƷƟů� ă� �ŽŽƌĚĞŶĂĚŽƌŝĂ� 'ĞƌĂů� ĚŽ� ^ŝƐƚĞŵĂ� WĞŶŝƚĞŶĐŝĄƌŝŽ� ƉĂƌĂ� ƉƌŽǀŝĚġŶĐŝĂƐ
ĐŽƌƌĞŝĐŝŽŶĂŝƐ͘�

�ƌƚ͘�ϭϭ͘�KƐ�ƐĞƌǀŝĚŽƌĞƐ�ĚŽƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�ƉĞŶĂŝƐ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ĚŽ��ĞŶƚƌŽ�WŽůşƟĐŽ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀŽ͕�ĚĞǀĞŵ
ĂĚŽƚĂƌ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂŝƐ�ĚĞ�ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ�Ğ�ƉƌŽƚĞĕĆŽ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂŝƐ͕�ƋƵĂŶĚŽ�ƉŽƐƐşǀĞŝƐ͕�ƚĂŝƐ�ĐŽŵŽ͗

/�Ͳ�ƚƌĂďĂůŚĂƌ͕ �ƐĞŵƉƌĞ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐşǀĞů͕�ĐŽŵ�ĂƐ�ũĂŶĞůĂƐ�ĂďĞƌƚĂƐ͖

//�Ͳ ĚƵƌĂŶƚĞ�ƵŵĂ�ƚŽƐƐĞ�ŽƵ�ĞƐƉŝƌƌŽ͕�ĚĞǀĞ͕ Ž�ƐĞƌǀŝĚŽƌ͕ �ĐŽďƌŝƌ�Ž�ŶĂƌŝǌ�Ğ�Ă�ďŽĐĂ�ĐŽŵ�Ž�ĐŽƚŽǀĞůŽ�ŇĞǆŝŽŶĂĚŽ͕�ŽƵ͕
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĂŵĞŶƚĞ͕�ƵƟůŝǌĞ�ƚĞĐŝĚŽ�ŽƵ�ůĞŶĕŽ�ĚĞ�ƉĂƉĞů͕�ĚĞƐĐĂƌƚĂŶĚŽͲŽƐ�ĂƉſƐ�Ž�ƵƐŽ͖

///� Ͳ� ůĂǀĂƌ� ĂƐ� ŵĆŽƐ� ĐŽŵ� ĄŐƵĂ� Ğ� ƐĂďĆŽ� ŽƵ� ŚŝŐŝĞŶŝǌĄͲůĂƐ͕� ĨƌĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕� ĐŽŵ� ĄůĐŽŽů� ϳϬй� ;ƐĞƚĞŶƚĂ� ƉŽƌ
ĐĞŶƚŽͿ͖

/s�Ͳ�ŶĆŽ�ĐŽŵƉĂƌƟůŚĂƌ�ŽďũĞƚŽƐ�ĚĞ�ƵƐŽ�ƉĞƐƐŽĂů͕�ĐŽŵŽ�ƚĂůŚĞƌĞƐ�Ğ�ĐŽƉŽƐ͘

s�Ͳ�ĞǀŝƚĂƌ�Ă�ƉƌĄƟĐĂ�ĚĞ�ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĐŽŵ�ĂƉĞƌƚŽ�ĚĞ�ŵĆŽƐ͕�ďĞŝũŽƐ�Ğ�ĂďƌĂĕŽƐ͖

s/�Ͳ�ĞǀŝƚĂƌ�ƚŽĐĂƌ�ŽƐ�ŽůŚŽƐ͕�ŶĂƌŝǌ�Ğ�ďŽĐĂ�ĐŽŵ�ĂƐ�ŵĆŽƐ�ŶĆŽ�ůĂǀĂĚĂƐ͖

s//�Ͳ�ůŝŵƉĂƌ�Ğ�ĚĞƐŝŶĨĞƚĂƌ�ŽďũĞƚŽƐ�Ğ�ƐƵƉĞƌİĐŝĞƐ�ƚŽĐĂĚŽƐ�ĐŽŵ�ĨƌĞƋƵġŶĐŝĂ͖

s///�Ͳ�ŵĂŶƚĞƌ�ŽƐ�ĂŵďŝĞŶƚĞƐ�ǀĞŶƟůĂĚŽƐ͖

�ƌƚ͘� ϭϮ͘� ^Ğ� ŶŽ� ĚĞĐŽƌƌĞƌ� ĚŽ� ĞǆƉĞĚŝĞŶƚĞ� Ž� ƐĞƌǀŝĚŽƌ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� ĨĞďƌĞ͕� ŽƵ� ƉĞůŽ� ŵĞŶŽƐ� ĂůŐƵŵ� ƐŝŶĂů� ŽƵ
ƐŝŶƚŽŵĂ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ŝŶĐŝƐŽƐ�ĚŽ�Ăƌƚ͘�ϭϬ͕�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ĞŶĐĂŵŝŶŚĂĚŽ�ĂŽ�ƐĞƚŽƌ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ�ƉĂƌĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ͕�Ğ͕�ŶĂ
ĂƵƐġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂů͕�ƐĞƌ�ŽƌŝĞŶƚĂĚŽ�Ă�ƉƌŽĐƵƌĂƌ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ǀŝĂ�ĐĂůů�ĐĞŶƚĞƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕�ĚĞǀĞŶĚŽ�Ž�ƐĞƵ
ƌĞƚŽƌŶŽ�ĂŽ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ŽĐŽƌƌĞƌ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ŽƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ͗

/�Ͳ�ĐƌŝƚĠƌŝŽ�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĂů�ƉŽƌ�ďŝŽůŽŐŝĂ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ͕ �ZdͲW�Z͕�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞ�ŶĂ�ĐŽůĞƚĂ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ďŝŽůſŐŝĐŽ�ĞŶƚƌĞ
Ž� ϯΣ� Ğ� ϳΣ� ĚŝĂ� ĚŽ� ŝŶşĐŝŽ� ĚŽƐ� ƐŝŶƚŽŵĂƐ͕� ĚĞ� ŵŽĚŽ� ƋƵĞ͕� ƐĞŶĚŽ� Ž� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ŶĞŐĂƟǀŽ͕� ĚĞǀĞƌĄ� ƌĞƚŽƌŶĂƌ͕
ŝŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ͕�ăƐ�ĂƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŝƐ͘

//� Ͳ� ĐƌŝƚĠƌŝŽ� ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĂů� ƉŽƌ� ƚĞƐƚĞ� ƌĄƉŝĚŽ� ƐŽƌŽůſŐŝĐŽ͕� /ŐDͬ/Ő'͕� ƋƵĞ� ĐŽŶƐŝƐƚĞ� ŶĂ� ĐŽůĞƚĂ� ĚĞ� ŵĂƚĞƌŝĂů
ďŝŽůſŐŝĐŽ�ĂƉſƐ�Ž�ϴΣ�ĚŝĂ�ĚĞ�ŝŶşĐŝŽ�ĚŽƐ�ƐŝŶƚŽŵĂƐ͕�ĚĞ�ŵŽĚŽ�ƋƵĞ͕�ƐĞŶĚŽ�Ž�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ŶĞŐĂƟǀŽ͕�ĚĞǀĞƌĄ�ƌĞƚŽƌŶĂƌ͕
ŝŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ͕�ăƐ�ĂƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŝƐ͘

///�Ͳ�ĐƌŝƚĠƌŝŽ�ĐůşŶŝĐŽͲĞƉŝĚĞŵŝŽůſŐŝĐŽ͕�ĚŝƌĞĐŝŽŶĂĚŽ�ĂŽ�ƐĞƌǀŝĚŽƌ�ĚĂ�ĄƌĞĂ�ĚŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞũĂ�ĐŽŵ
ƐşŶĚƌŽŵĞ� ŐƌŝƉĂů� ŽƵ� ƐşŶĚƌŽŵĞ� ƌĞƐƉŝƌĂƚſƌŝĂ� ĂŐƵĚĂ� ŐƌĂǀĞ͕� Ğ� ƋƵĞ� ŶĆŽ� ƉŽƐƐƵĂ� Ă� ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ� ĚĞ
ĐŽŶĮƌŵĂĕĆŽ�ƉŽƌ�ƚĞƐƚĞƐ�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĂŝƐ͕�ĚĞǀĞŶĚŽ�ƌĞƚŽƌŶĂƌ�ĂŽ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ĂƉſƐ�ϭϰǑ�ĚŝĂ�ĚŽ�ŝŶşĐŝŽ�ĚŽƐ�ƐŝŶƚŽŵĂƐ͘

��W1dh>K //
�� ^h^W�E^�K ����d/s/����^ ��WZK���/D�EdK^
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�ƌƚ͘� ϭϯ͘� &ŝĐĂŵ� ƐƵƐƉĞŶƐĂƐ͕� ĞŶƋƵĂŶƚŽ� ƉĞƌĚƵƌĂƌ� Ž� �ƐƚĂĚŽ� ĚĞ� �ĂůĂŵŝĚĂĚĞ� WƷďůŝĐĂ� ƉŽƌ� �Ks/�Ͳϭϵ͕� ƐĂůǀŽ� ƐĞ
ƌĞƋƵŝƐŝƚĂĚĂƐ�ũƵĚŝĐŝĂůŵĞŶƚĞ͗

/�Ͳ�ŽƐ�ƌĞĐĂŵďŝĂŵĞŶƚŽƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĂĚƵĂŝƐ�ĚĞ�ƉĞƐƐŽĂƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ĚĞ�ůŝďĞƌĚĂĚĞ͘�

//�Ͳ�ĂƐ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ƐĂşĚĂƐ͕�ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�ŶŽ�ŝŶĐŝƐŽ�/�ĚŽ�Ăƌƚ͘�ϭϮϬ�ĚĂ�>Ğŝ�ϳϮϭϬͬϴϰ͘

///� Ͳ�Ă� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞƐĐŽůƚĂƐ͕�ĞǆĐĞƚŽ�ƐĞ� ĨŽƌ�ƉĂƌĂ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ŵĠĚŝĐŽ�ŽƵ� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞǆĂŵĞƐ�ƋƵĞ�ŶĆŽ
ƉŽƐƐĂŵ�ƐĞƌ�ĂĚŝĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ͕�Ğŵ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ƵƌŐġŶĐŝĂ�Ğ�ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ͘�

/s� Ͳ�ŽƐ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�DŝŶŝƐƚƌŽƐ�ZĞůŝŐŝŽƐŽƐ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌĞƐ�Ğ�ŽƵƚƌŽƐ�ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐ͕�ĞǆĐĞƚŽ�ŽƐ�ƉƌŽĮƐƐŝŽŶĂŝƐ
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ă�ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ�ƐĂƷĚĞ�Ğ͕�Ğŵ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ƵƌŐġŶĐŝĂ�ŝŶĂĚŝĄǀĞů͘

s�Ͳ�Ă�ƐĂşĚĂ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĞůĞƟǀŽƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͘

s/�Ͳ� ĂƐ�ĂƟǀŝĚĂĚĞ�ĞǆƚĞƌŶĂƐ�ĞǆĞƌĐŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ƉĞƐƐŽĂƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ĚĞ�ůŝďĞƌĚĂĚĞ�ŶŽ���h��͕�ŶĂ�&ĂǌĞŶĚĂ�&ƵƚƵƌŽ͕�ŽƵ
Ğŵ�ůŽĐĂŝƐ�ĐŽŶǀĞŶŝĂĚŽƐ͘

ΑϭǑ͘� &ŝĐĂŵ ƐƵƐƉĞŶƐŽƐ͕� ĂŝŶĚĂ͕� ŽƐ� ƚƌĂďĂůŚŽƐ� ĞǆƚĞƌŶŽƐ� ĞǆĞƌĐŝĚŽƐ� ƉŽƌ� ƉĞƐƐŽĂƐ� ƉƌŝǀĂĚĂƐ� ĚĞ� ůŝďĞƌĚĂĚĞ� ƋƵĞ
ƟǀĞƌĂŵ� ĂƵƚŽƌŝǌĂĕĆŽ� ũƵĚŝĐŝĂů͕� ĚĞǀĞŶĚŽ͕� ƉĂƌĂ� ƚĂŶƚŽ͕� Ž� 'ĞƌĞŶƚĞ� ZĞŐŝŽŶĂů� ŽƵ� �ŝƌĞƚŽƌ� 'ĞƌĂů� ĚŽ
ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ�ƉĞŶĂů͕�ŝŶĨŽƌŵĂƌ�ŝŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�Ž�ũƵşǌŽ�ƋƵĂŶĚŽ�ĐĞƐƐĂƌ�ŽƐ�ĞĨĞŝƚŽƐ�ĚĞƐƚĂ�WŽƌƚĂƌŝĂ͘

ΑϮǑ͘��ŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ� ƚĞƌ�ŚĂǀŝĚŽ� ƐĂşĚĂ�ƉĂƌĂ�ĂƟǀŝĚĂĚĞ�ĞǆƚĞƌŶĂ͕�ĂŽ� ƌĞƚŽƌŶĂƌ͕ �ĚĞǀĞ�Ž� ƌĞĞĚƵĐĂŶĚŽ�ƉĂƐƐĂƌ�ƉĞůŽƐ
ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƚƌŝĂŐĞŵ�ă� ůƵǌ�ĚŽ�Ăƌƚ͘�ϭϬ͕�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞ�Ğŵ�ƋƵĞ͕�ĐĂƐŽ� ĨŽƌ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĚŽ�ĂůŐƵŵ�ƐŝŶƚŽŵĂ
ĂƚƌŝďƵşĚŽ�ĂŽ��Ks/�Ͳϭϵ͕�ƉĂƐƐĂƌĄ�ƉĞůĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůŽ�ĚŽ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ�^ĂƷĚĞ�Ğ�
WůĂŶŽ� ĚĞ� ĐŽŶƟŶŐġŶĐŝĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͕� ĚĞǀĞŶĚŽ� ĮĐĂƌ� ŝƐŽůĂĚŽ� ĂƚĠ� Ž� ƌĞĐĞďŝŵĞŶƚŽ ĚĞ� ĂůƚĂ� ŽƵ� Ğŵ� ƉŝŽƌĂ� ĚŽ
ƋƵĂĚƌŽ�ĐůşŶŝĐŽ͕�ƐĞƌ�ĞŶĐĂŵŝŶŚĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ŵĠĚŝĐŽ͘

ΑϯǑ͘��ŶƋƵĂŶƚŽ�ǀŝŐŽƌĂƌ�Ž��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ��ĂůĂŵŝĚĂĚĞ�WƷďůŝĐĂ͕�ŽƵƚƌĂƐ�ĂƟǀŝĚĂĚĞƐ�Ğ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ƉŽĚĞƌĆŽ�ƐĞƌ
ƐƵƐƉĞŶƐŽƐ͕� ĂƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ĂƚŽ� ƉƌſƉƌŝŽ� ĞĚŝƚĂĚŽ� ƉĞůŽ� ^ĞĐƌĞƚĄƌŝŽ� ĚĞ� �ƐƚĂĚŽ� ĚĂ� :ƵƐƟĕĂ� ŽƵ� ƉŽƌ� ƋƵĞŵ� ĞƐƟǀĞƌ
ƌĞƐƉŽŶĚĞŶĚŽ�Ğŵ�ƐƵĂ�ĂƵƐġŶĐŝĂ͘�

�ƌƚ͘�ϭϰ͘��Ɛ�ƚƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂƐ�Ğ�ƌĞŵŽĕƁĞƐ�ĚĂƐ�ƉĞƐƐŽĂƐ�ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ĚĞ�ůŝďĞƌĚĂĚĞ�ŶĂƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚŽ�^ŝƐƚĞŵĂ�WĞŶĂů
ĚĞ�ZŽŶĚƀŶŝĂ͕�ƐŽŵĞŶƚĞ�ŽĐŽƌƌĞƌĆŽ͕�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ĂƉſƐ�ŵŝŶƵĐŝŽƐĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͘

��W1dh>K ///
�� ^�1�� d�DWKZ�Z/�

�ƌƚ͘� ϭϱ͘� � ƉĞƐƐŽĂ� ƉƌŝǀĂĚĂ� ĚĞ� ůŝďĞƌĚĂĚĞ� ƋƵĞ� ƉŽƌǀĞŶƚƵƌĂ� ƐĞũĂ� ďĞŶĞĮĐŝĂĚĂ� ƉĞůĂ� ƐĂşĚĂ� ƚĞŵƉŽƌĄƌŝĂ͕� ĂŽ
ƌĞƚŽƌŶĂƌ�ĂŽ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ�ƉĞŶĂů�ĚĞǀĞ�ƐĞŐƵŝƌ�ŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ� ƚƌŝĂŐĞŵ�ĐŽŶƐŝŐŶĂĚĂƐ�ŶŽ�Ăƌƚ͘�ϭϬ�Ğ͕
ĐĂƐŽ� ĨŽƌ� ŝĚĞŶƟĮĐĂĚĂ� ĐŽŵ� ĂůŐƵŵ� ƐŝŶƚŽŵĂ� ĂƚƌŝďƵşĚŽ� ĂŽ� �Ks/�Ͳϭϵ͕� ƉĂƐƐĂƌĄ� ƉĞůĂ� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ� ĚĞ� ƐĂƷĚĞ͕
ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ƉƌŽƚŽĐŽůŽ� ĚŽ� DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ� ĚĂ� ^ĂƷĚĞ� Ğ� WůĂŶŽ� ĚĞ� ĐŽŶƟŶŐġŶĐŝĂ� ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͕� ĚĞǀĞŶĚŽ� ĮĐĂƌ
ŝƐŽůĂĚĂ� ĂƚĠ� Ž� ƌĞĐĞďŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ĂůƚĂ� ŽƵ� Ğŵ�ƉŝŽƌĂ� ĚŽ� ƋƵĂĚƌŽ� ĐůşŶŝĐŽ͕� ƐĞƌ� ĞŶĐĂŵŝŶŚĂĚŽ�ƉĂƌĂ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ
ŵĠĚŝĐŽ͘

��W1dh>K /s
�/^WK^/�O�^ &/E�/^

�ƌƚ͘� ϭϲ͘�K�WůĂŶŽ�ĚĞ��ŽŶƟŶŐġŶĐŝĂ� WĂƌĂ� Ž�EŽǀŽ��ŽƌŽŶĂǀşƌƵƐ� ;�Ks/�ͲϭϵͿ� ŶŽ� ^ŝƐƚĞŵĂ�WĞŶĂů� ĚĞ�ZŽŶĚƀŶŝĂ͕
ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĚŽ� ŶŽ� ƐŝƚĞ� ŽĮĐŝĂů� ĚĂ� ^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ� ĚĞ� �ƐƚĂĚŽ� ĚĂ� :ƵƐƟĕĂ͕� ŝŶƚĞŐƌĂ� ĞƐƚĂ� WŽƌƚĂƌŝĂ͕� ĚĞǀĞŶĚŽ� ƐĞƌ
ŽďƐĞƌǀĂĚŽ�ŶĂ�ƐƵĂ�ŝŶƚĞŐƌĂůŝĚĂĚĞ͘

�ƌƚ͘�ϭϳ͘�ZĞǀŽŐĂŵͲƐĞ�ŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�Ğŵ�ĐŽŶƚƌĄƌŝŽ͘

3RUWDULD�Q����������������������������6(,�����������������������SJ����
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KWWSV���VHL�VLVWHPDV�UR�JRY�EU�VHL�FRQWURODGRU�SKS"DFDR GRFXPHQWRBLPSULPLUBZHE	DFDRBRULJHP DUYRUHBYLVXDOL]DU	LGBGRFXPHQWR ��������	LQ« ���

�ƌƚ͘�ϭϴ͘��ƐƚĂ�WŽƌƚĂƌŝĂ�ĞŶƚƌĂ�Ğŵ�ǀŝŐŽƌ�ŶĂ�ĚĂƚĂ�ĚĞ�ƐƵĂ�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ͘͘�

WŽƌƚŽ�sĞůŚŽͲZK͕�Ϯϭ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϮϬ͘

D�Z�h^���^d�>K��Z�E�K��>s�^�^�D�Z�ZK�Z/dK

^ĞĐƌĞƚĄƌŝŽ�ĚĞ��ƐƚĂĚŽ�ĚĂ�:ƵƐƟĕĂ

�ŽĐƵŵĞŶƚŽ ĂƐƐŝŶĂĚŽ ĞůĞƚƌŽŶŝĐĂŵĞŶƚĞ ƉŽƌ DĂƌĐƵƐ �ĂƐƚĞůŽ �ƌĂŶĐŽ �ůǀĞƐ ^ĞŵĞƌĂƌŽ ZŝƚŽ͕
^ĞĐƌĞƚĄƌŝŽ;ĂͿ͕ Ğŵ ϮϮͬϬϰͬϮϬϮϬ͕ ăƐ ϬϬ͗ϭϱ͕ ĐŽŶĨŽƌŵĞ ŚŽƌĄƌŝŽ ŽĮĐŝĂů ĚĞ �ƌĂƐşůŝĂ͕ ĐŽŵ ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽ ŶŽ
ĂƌƟŐŽ ϭϴ ĐĂƉƵƚ Ğ ƐĞƵƐ ΑΑ ϭǑ Ğ ϮǑ͕ ĚŽ �ĞĐƌĞƚŽ ŶǑ Ϯϭ͘ϳϵϰ͕ ĚĞ ϱ �ďƌŝů ĚĞ ϮϬϭϳ͘

� ĂƵƚĞŶƟĐŝĚĂĚĞ ĚĞƐƚĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ ƉŽĚĞ ƐĞƌ ĐŽŶĨĞƌŝĚĂ ŶŽ ƐŝƚĞ ƉŽƌƚĂů ĚŽ ^�/͕ ŝŶĨŽƌŵĂŶĚŽ Ž ĐſĚŝŐŽ
ǀĞƌŝĮĐĂĚŽƌ ϬϬϭϭϮϭϬϭϯϲ Ğ Ž ĐſĚŝŐŽ �Z� ϵϭϱϳ�ϱϴϰ͘

ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ͗��ĂƐŽ�ƌĞƐƉŽŶĚĂ�ĞƐƚĂ�WŽƌƚĂƌŝĂ͕�ŝŶĚŝĐĂƌ�ĞǆƉƌĞƐƐĂŵĞŶƚĞ�Ž�WƌŽĐĞƐƐŽ�ŶǑ�ϬϬϯϯ͘ϭϲϯϳϭϮͬϮϬϮϬͲϭϭ ^�/�ŶǑ�ϬϬϭϭϮϭϬϭϯϲ

3RUWDULD�Q����������������������������6(,�����������������������SJ����


