
ZŽďĞƌƚŽ sŝůůĂ 'ĂƌĐşĂ ; Ϳ͕ WƌŽĨĞƐŽƌ dŝƚƵůĂƌ ĚĞ ,ŝƐƚŽƌŝĂ WŽůşƚŝĐĂ ĚĞ ůĂ
hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ ZĞǇ :ƵĂŶ �ĂƌůŽƐ͕ ŚĂďŝĞŶĚŽ ƌĞĐŝďŝĚŽ ĐŽŶ ĨĞĐŚĂ ϭϭ ĚĞ ũƵŶŝŽ ĚĞ ϮϬϮϭ Ğů ĞŶĐĂƌŐŽ
ĚĞ ůĂ �ŽŶƐĞũĞƌşĂ ĚĞ &ŽŵĞŶƚŽ Ğ /ŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂƐ ĚĞ ůĂ ZĞŐŝſŶ ĚĞDƵƌĐŝĂ ĚĞ ŝŶĨŽƌŵĂƌ ƐŽďƌĞ
ůŽƐ ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ ĞŶ ǀŝƌƚƵĚ ĚĞ ůŽƐ ƋƵĞ ůĂ ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞ DĞŵŽƌŝĂ
�ĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ͕ ĞŶ ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ ĚĞ ƐƵ ƚŝƚƵůĂƌ ĚŽŶ &ĞƌŶĂŶĚŽ DĂƌƚşŶĞǌ >ſƉĞǌ Ğů ϲ ĚĞ ŵĂǇŽ
ĚĞů ŵŝƐŵŽ͕ ƐĞ ŽƉƵƐŽ Ăů ĂĐƵĞƌĚŽ ĚĞů �ŽŶƐĞũŽ ĚĞ 'ŽďŝĞƌŶŽ ĚĞ ůĂ ZĞŐŝſŶ ĚĞ DƵƌĐŝĂ ĚĞ
ĚĞŶŽŵŝŶĂƌ ĚĞů �ĞƌŽƉƵĞƌƚŽ ĚĞ DƵƌĐŝĂͲ�ŽƌǀĞƌĂ ĐŽŵŽ ͞:ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ͟ Ǉ ƋƵĞ
ƐƵƐƚĞŶƚſ Ă ƐƵ ǀĞǌ ĞŶ ƵŶ ŝŶĨŽƌŵĞ ĞŶĐŽŵĞŶĚĂĚŽ ƉŽƌ ĚŝĐŚĂ ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ Ăů Ğǆ ĐĂƚĞĚƌĄƚŝĐŽ ĚĞ
�ĐŽŶŽŵşĂ �ƉůŝĐĂĚĂ ĚŽŶ �ŶŐĞů sŝŹĂƐ DĂƌƚşŶ͕ ŚĂ ĞƐƚƵĚŝĂĚŽ ĚŝĐŚĂ ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ Ǉ Ğů
ŝŶĨŽƌŵĞ ĂĚũƵŶƚŽ͘ �Ğů ĞǆĂŵĞŶ ĚĞ ůŽƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ ƐĞ ĚĞƐƉƌĞŶĚĞ ƋƵĞ ůĂ ŽƉŽƐŝĐŝſŶ ĚĞ ůĂ
^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞ DĞŵŽƌŝĂ �ĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ Ăů ĂĐƵĞƌĚŽ ĚĞů �ŽŶƐĞũŽ ĚĞ 'ŽďŝĞƌŶŽ ĚĞ
ůĂ ZĞŐŝſŶ ĚĞ DƵƌĐŝĂ ƐĞ ĨƵŶĚĂ ĞŶ ůŽƐ ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ ĞǆƚƌĞŵŽƐ͗

ϭ͘ YƵĞ ŚŽŶƌĂƌ Ă :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ĞƐ ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ ͞Ăů ĞƐƉşƌŝƚƵ Ǉ ƚĞŶŽƌ͟ ĚĞ
ůĂ ůĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ ĚĞ Ϯϲ ĚĞ ĚŝĐŝĞŵďƌĞ͕ ͞ƉƌĞƐŝĚŝĚĂ͟ ƉŽƌ Ğů ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ ĚĞ ͞ĞǀŝƚĂƌ ƚŽĚĂ
ĞǆĂůƚĂĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŵŝůŝƚĂƌ͕ ĚĞ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů Ǉ ĚĞ ůĂ ƌĞƉƌĞƐŝſŶ ĚĞ ůĂ
�ŝĐƚĂĚƵƌĂ͕ ĞŶ Ğů ĐŽŶǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽ ĚĞ ƋƵĞ ůŽƐ ĐŝƵĚĂĚĂŶŽƐ ƚŝĞŶĞŶ ĚĞƌĞĐŚŽ ĚĞ
ƋƵĞ ĂƐş ƐĞĂ͕ Ă ƋƵĞ ůŽƐ ƐşŵďŽůŽƐ ƉƷďůŝĐŽƐ ƐĞĂŶ ŽĐĂƐŝſŶ ĚĞ ĞŶĐƵĞŶƚƌŽ Ǉ ŶŽ ĚĞ
ĞŶĨƌĞŶƚĂŵŝĞŶƚŽ͕ ŽĨĞŶƐĂ Ž ĂŐƌĂǀŝŽ͖͟ Ǉ ƋƵĞ ƉŽƌ ĞůůŽ ůŽƐ ĂƌƚşĐƵůŽƐ ϭϱ Ǉ ϭϲ ƉƌĞǀĠŶ
ŵĞĚŝĚĂƐ ƉĂƌĂ ƌĞƚŝƌĂƌ ͞ƚŽĚĂ ŵĞŶĐŝſŶ ĐŽŶŵĞŵŽƌĂƚŝǀĂ ĚĞ ĞǆĂůƚĂĐŝſŶ͕ ƉĞƌƐŽŶĂů
Ž ĐŽůĞĐƚŝǀĂ͕ ĚĞ ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŵŝůŝƚĂƌ͕ ĚĞ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů Ǉ ĚĞ ůĂ ƌĞƉƌĞƐŝſŶ ĚĞ ůĂ
�ŝĐƚĂĚƵƌĂ͘͟

Ϯ͘ YƵĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ƉĂƌƚŝĐŝƉſ ͞ĞŶ ůĂ ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ ĚĞů ŝŶƚĞŶƚŽ ĚĞ
'ŽůƉĞ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞ ϭϴ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ͟ Ǉ ƋƵĞ ƐƵ ĂĐƚƵĂĐŝſŶ ǀŝĞŶĞ ĂŐƌĂǀĂĚĂ
͞ƉŽƌ ƌĞĂůŝǌĂƌƐĞ ĂŶƚĞ ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ͘͟

�ů ŝŶĨŽƌŵĞ ĂĚũƵŶƚŽ ĚĞ ĚŽŶ �ŶŐĞů sŝŹĂƐDĂƌƚşŶ ƋƵĞ ƐŝƌǀĞ ĚĞ ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽ ĚĞ ĂŵďŽƐ
ĞǆƚƌĞŵŽƐ ƐŽƐƚŝĞŶĞ ƋƵĞ͗

ϭ͘ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ĨŽƌŵſ ƉĂƌƚĞ ĚĞ ƵŶ ͞ƉĞƋƵĞŹŽ ŐƌƵƉŽ ĚĞ
ĐŽŶƐƉŝƌĂĚŽƌĞƐ ŵŽŶĄƌƋƵŝĐŽƐ͕ ďƌŝƚĄŶŝĐŽƐ Ǉ ĞƐƉĂŹŽůĞƐ͕ ĐŽŶƚƌĂ ůĂ ZĞƉƷďůŝĐĂ͟ ĐŽŶ
͞ŐƌĂŶ ŝŶĨůƵĞŶĐŝĂ ĞŶƚƌĞ ůŽƐ ĐşƌĐƵůŽƐ ĚĞ ůĂ ĚĞƌĞĐŚĂ͕͟ ƉƌŽŵŽǀŝĚŽ ĞŶƚƌĞ ŽƚƌŽƐ ƉŽƌ
Ğů ĐŽƌƌĞƐƉŽŶƐĂů ĚĞů ƉĞƌŝſĚŝĐŽ ��� >ƵŝƐ �ŽůşŶ͘ �ƐƚĞ ŐƌƵƉŽ ĚĞ ĐŽŶƐƉŝƌĂĚŽƌĞƐ
ďƵƐĐĂƌşĂ ͞ĚĞƐĂĐƌĞĚŝƚĂƌ ĞŶ ƚŽĚŽ ůŽ ƉŽƐŝďůĞ Ă ůĂ ZĞƉƷďůŝĐĂ ĚĞƐĚĞ ůŽƐ ĐŽŵŝĞŶǌŽƐ
ĚĞ ƐƵ ĂŶĚĂĚƵƌĂ͕͟ ĞƐƚŽ ĞƐ͕ ĚĞƐĚĞ Ğů ϭϰ ĚĞ Ăďƌŝů ĚĞ ϭϵϯϭ ĞŶ ĂĚĞůĂŶƚĞ͘ >ŽƐ
ĞĨĞĐƚŽƐ ĚĞ ƐƵƐ ͞ƚƌĂďĂũŽƐ ĚĞ ǌĂƉĂ͟ ƐĞƌşĂŶ ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ Ă ůŽƐ ĚĞ ŽƚƌŽ ŐƌƵƉŽ
ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ ĞŶ WĂƌşƐ ŐƌĂĐŝĂƐ Ă ƐƵƐ ͞ĐŽŶĞǆŝŽŶĞƐ ƉƌſǆŝŵĂƐ Ă ůŽƐ ĐşƌĐƵůŽƐ ŵĄƐ
ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ ĚĞů 'ŽďŝĞƌŶŽ͟ ďƌŝƚĄŶŝĐŽ͘



Ϯ͘ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ĞƐƚƵǀŽ ͞ƉĞŐĂĚŽ͟ ƐŝĐ Ă �ůĨŽŶƐŽ y/// ĐƵĂŶĚŽ ĠƐƚĞ
ǀŝƐŝƚſ >ŽŶĚƌĞƐ ĞŶ ũƵŶŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ͕ ƵŶ ŵĞƐ ĂŶƚĞƐ ĚĞ ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ĚĞů ϭϴ ĚĞ
ũƵůŝŽ͕ ĚĞ ĐƵǇŽƐ ƉůĂŶĞƐ ĚŽŶ �ŶŐĞů sŝŹĂƐ ƐŽƐƚŝĞŶĞ ƋƵĞ ĞƐ ͞ƉƌĄĐƚŝĐĂŵĞŶƚĞ
ŝŵƉŽƐŝďůĞ͟ ƋƵĞ Ğů ƌĞǇ ͞ŶŽ ĞƐƚƵǀŝĞƌĂ Ăů ƚĂŶƚŽ͘͟

ϯ͘ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ƚĞŶşĂ ͞ĐŽŶĞǆŝŽŶĞƐ͟ ĐŽŶ ůŽƐ ͞ŵĞĚŝŽƐ ŵŝůŝƚĂƌĞƐ
ďƌŝƚĄŶŝĐŽƐ Ǉ ůŽƐ ĚĞ ĂǀŝĂĐŝſŶ͕͟ Ǉ ƉŽƌ ĞůůŽ ůŽƐ ĐŽŶƐƉŝƌĂĚŽƌĞƐ ƌĞĐƵƌƌŝĞƌŽŶ Ă Ġů ƉĂƌĂ
ĐŽŶƐĞŐƵŝƌ ƵŶ ĂǀŝſŶ ƋƵĞ ƚƌĂƐůĂĚĂƌĂ Ă &ƌĂŶĐŽ ĚĞƐĚĞ �ĂŶĂƌŝĂƐ Ă DĂƌƌƵĞĐŽƐ͕ ͞ƐĞ
ĚŝĐĞ ƋƵĞ Ă ƚƌĂǀĠƐ ĚĞ �ŽůşŶ͕͟ ƐĞŹĂůĂ Ğů ƐĞŹŽƌ sŝŹĂƐ͗ ͞ƉĞƌŽ ďŝĞŶ ƉƵĚŽ ƐĞƌ ĂŶƚĞƐ
ĚĞ ůŽ ƐĞŹĂůĂĚŽ ƉŽƌ Ğů ŵĂƌƋƵĠƐ ĚĞ >ƵĐĂ ĚĞ dĞŶĂ͕ ƉƌŽƉŝĞƚĂƌŝŽ ĚĞ ��� Ǉ
ƌĞĨƵŐŝĂĚŽ ĞŶ �ŝĂƌƌŝƚǌ͘͟ �ŽůşŶ ŶŽ ŚƵďŝĞƌĂ ƚĞŶŝĚŽ ͞ƚĂŶ ĨĄĐŝů͟ ĐŽŶƚƌĂƚĂƌ Ğů ĂǀŝſŶ
ĞŶ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ ĚĞ ŶŽ ĐŽŶƚĂƌ ĐŽŶ ůĂ ĂǇƵĚĂ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ͘

ϰ͘ �ŽŵĞŶǌĂĚĂ ǇĂ ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ͕ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ĂĐƵĚŝſ Ă ZŽŵĂ ͞Ă
ĂƉŽǇĂƌ ůĂ ŵŝƐŝſŶ ĚĞ ůŽƐ ŵŽŶĄƌƋƵŝĐŽƐ ƋƵĞ ĚĞďşĂ ĐŽŶǀĞŶĐĞƌ ĂDƵƐƐŽůŝŶŝ ĚĞ ƋƵĞ
Ğů ŐŽůƉĞ ĚĞ DĂƌƌƵĞĐŽƐ ĞƌĂ Ğů ƋƵĞ ĞƐƉĞƌĂďĂŶ Ǉ ŶŽ ŽƚƌŽ͘͟ �ŝĞƌǀĂ ĞƐƚƵǀŽ ĞŶ
͞ĐŽŶƚĂĐƚŽ ĚŝƌĞĐƚŽ͟ ĐŽŶ �ůĨŽŶƐŽ y/// ͞ĞŶ ůŽƐ ĚşĂƐ ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͘͟

ϱ͘ �Ŷ >ŽŶĚƌĞƐ͕ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ͞ƉĂƌƚŝĐŝƉſ ĞŶ ůŽƐ ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ͟ ĚĞ ůŽƐ
ƐƵďůĞǀĂĚŽƐ ƉĂƌĂ ŽďƚĞŶĞƌ ͞ĂǀŝŽŶĞƐ ĐŝǀŝůĞƐ ďƌŝƚĄŶŝĐŽƐ͘͟ &ƵĞ ͞ĂŐĞŶƚĞ ĚĞ DŽůĂ͟
ƉĂƌĂ ŽďƚĞŶĞƌ ĂƌŵĂŵĞŶƚŽ ͞ƐŽƌƚĞĂŶĚŽ ůŽƐ ĞƐĐŽůůŽƐ ĚĞ ůĂ ƉŽůşƚŝĐĂ ĨƌĂŶĐŽͲ
ďƌŝƚĄŶŝĐĂ ĚĞ ŶŽ ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ͟ Ǉ ĞƐƚĂďůĞĐŝĞŶĚŽ ͞ĐŽŶĞǆŝſŶ ĐŽŶ ƚƌĂĨŝĐĂŶƚĞƐ ĚĞ
ĂƌŵĂƐ ŶĂǌŝƐ͕͟ Ă ƚƌĂǀĠƐ ĚĞů ũĞĨĞ ĚĞů ^ĞƌǀŝĐŝŽ ĚĞ /ŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ DŝůŝƚĂƌ͕ tŝůŚĞůŵ
�ĂŶĂƌŝƐ͘ ^ŽůŽ ƐƵ ŵƵĞƌƚĞ Ğů ϵ ĚĞ ĚŝĐŝĞŵďƌĞ ĚĞ ϭϵϯϲ ŝŶƚĞƌƌƵŵƉŝſ ƵŶŽƐ ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ
ƋƵĞ �ŝĞƌǀĂ ͞ŶŽ ĚƵĚſ ĞŶ ƉƌĞƐƚĂƌ ĚĞƐĚĞ Ğů ƉƌŝŵĞƌ ŵŽŵĞŶƚŽ Ă ůŽƐ ƐƵďůĞǀĂĚŽƐ͘͟

^ŽďƌĞ ůŽƐ ƉƵŶƚŽƐ ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͕ Ǉ Ă ůĂ ǀŝƐƚĂ ĚĞ ůĂƐ ĨƵĞŶƚĞƐ ĚĞ ƋƵĞ ƐĞ ĚŝƐƉŽŶĞ ƉĂƌĂ
ƌĞĐŽŶƐƚƌƵŝƌ ůĂ ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ͕ ƉƵĞĚĞ ĞƐƚĂďůĞĐĞƌƐĞ ůŽ ƋƵĞ ƐŝŐƵĞ͗

ϭ͘ >ĂƐ ĨƵĞŶƚĞƐ ŚĞŵĞƌŽŐƌĄĨŝĐĂƐ ĐŽŶƐƚĂƚĂŶ ĂďƌƵŵĂĚŽƌĂŵĞŶƚĞ ƋƵĞ Ğů ŶŽŵďƌĞ ĚĞ
:ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ĞƌĂ ŵƵŶĚŝĂůŵĞŶƚĞ ĐŽŶŽĐŝĚŽ ǇĂ ĞŶ ǀŝĚĂ ĚĞ ĞƐƚĞ
ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽ ƉŽƌ ƐƵ ƐŽďƌĞƐĂůŝĞŶƚĞ ůĂďŽƌ ĞŶ Ğů ĐĂŵƉŽ ĚĞ ůĂ ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ Ǉ͕
ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂŵĞŶƚĞ͕ ƉŽƌ ƐĞƌ Ğů ŝŶǀĞŶƚŽƌ ĚĞů ĂƵƚŽŐŝƌŽ͘ WŽƌ ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ͕ ůĂƐ
ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ ƉƷďůŝĐĂƐ Ă ƐƵƐ ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ ƉŽůşƚŝĐĂƐ ĚƵƌĂŶƚĞ ůŽƐ ĂŹŽƐ ƚƌĞŝŶƚĂ͕ ƐĞĂŶ
ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ Ž ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ Ă ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͕ ƐŽŶ ƉƌĄĐƚŝĐĂŵĞŶƚĞ ŶƵůĂƐ͘ �ƐƚŽ
ĞǆƉůŝĐĂ ƋƵĞ͕ ĞŶ ůĂ ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ͕ Ğů ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ Ǉ͕ ƉŽƌ ĞǆƚĞŶƐŝſŶ͕ ƐƵ
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ ŚŽŶŽƌşĨŝĐŽ ĞƐƚĠŶ ĂďƐŽůƵƚĂŵĞŶƚĞ ůŝŐĂĚŽƐ Ă ůĂ ŝŶŐĞŶŝĞƌşĂ
ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ Ǉ Ă ůĂ ŚŝƐƚŽƌŝĂ ĚĞ ůĂ ĐŝĞŶĐŝĂ͘ WŽƌ ĞůůŽ͕ Ğů ĐƌŝƚĞƌŝŽ ĚĞ ůĂ ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ĚĞ
�ƐƚĂĚŽ ĚĞ DĞŵŽƌŝĂ �ĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ ĚĞ ŶŽ ĞŶƚƌĂƌ Ă ǀĂůŽƌĂƌ ƐƵ ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ
ĐŝĞŶƚşĨŝĐĂ͕ ƋƵĞ ĞƐ ůŽ ƋƵĞ ǀĞƌĚĂĚĞƌĂŵĞŶƚĞ ŚĂ ĐŽŶǀĞƌƚŝĚŽ Ă �ŝĞƌǀĂ ĞŶ ƵŶĂ
ĐĞůĞďƌŝĚĂĚ ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞ ĚĞ ƐĞƌ ŚŽŶƌĂĚĂ͕ ƐƵƉŽŶŐĂ ƵŶĂ ŐƌĂǀĞ ĚŝƐƚŽƌƐŝſŶ ƋƵĞ
ǀŝĐŝĂ Ğů ĚŝĐƚĂŵĞŶ ĞŶ ƋƵĞ ĚŝĐŚĂ ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ƐĞ ŽƉŽŶĞ Ă ƋƵĞ Ğů ŝŶǀĞŶƚŽƌ ĚĞů



ĂƵƚŽŐŝƌŽ ĚĠ ŶŽŵďƌĞ Ăů ĂĞƌŽƉƵĞƌƚŽ ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů ĚĞ ůĂ ZĞŐŝſŶ ĚĞDƵƌĐŝĂ͘ DĄƐ
ĂƷŶ ĐƵĂŶĚŽ͕ ĞŶ ĐĂƐŝ ĐĂƚŽƌĐĞ ĂŹŽƐ ĚĞ ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ůĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ͕ ůĂƐ
ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ ŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ ƐŽďƌĞ ͞DĞŵŽƌŝĂ �ĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ͟ ŶŽ ŝŶŝĐŝĂƌŽŶ
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ ĂůŐƵŶŽ ĐŽŶƚƌĂ ůĂ ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ ĞŶ Ğů ĞƐƉĂĐŝŽ ƉƷďůŝĐŽ͘ EŽ
ƐĞ ĐŽŶƐƚĂƚĂ͕ Ŷŝ ĞŶ ǀŝĚĂ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ Ŷŝ ƚƌĂƐ ƐƵ ĨĂůůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ͕ ƋƵĞ Ğů ƌĞĐƵĞƌĚŽ ĚĞ
ƐƵ ŶŽŵďƌĞ Ǉ ůŽƐ ŚŽŶŽƌĞƐ ƋƵĞ ƐĞ ůĞ ƌŝŶĚŝĞƌŽŶ ƚƵǀŝĞƌĂŶ ĐŽŵŽ ĨŝŶ Ž ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƐĞŶ
ĞǆĂůƚĂƌ ůĂ ͞ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŵŝůŝƚĂƌ͕͟ ůĂ ͞'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͟ Ž ůĂ ͞ƌĞƉƌĞƐŝſŶ ĚĞ ůĂ
ĚŝĐƚĂĚƵƌĂ͘͟ DĞŶŽƐ ĂƷŶ ĐĂďĞ ƐĞŹĂůĂƌ ĞƐƚŽ ĞŶ ĂƋƵĞůůĂƐ ŽĐĂƐŝŽŶĞƐ ĞŶ ƋƵĞ ůŽƐ
ŚŽŶŽƌĞƐ ƐĞ ůŽƐ ŚĂŶ ƌĞŶĚŝĚŽ ůĂƐ ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ Ǉ ůŽƐ ŚŽŵďƌĞƐ ĚĞ ĐŝĞŶĐŝĂ ĚĞ
ŶƵĞƐƚƌŽ ĂĐƚƵĂů �ƐƚĂĚŽ ƐŽĐŝĂů Ǉ ĚĞŵŽĐƌĄƚŝĐŽ ĚĞ ĚĞƌĞĐŚŽ͘ WŽƌ ƚĂŶƚŽ͕ ŶŽ ŚĂǇ
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽ ĚĞ ƋƵĞ Ğů ƌĞĐƵĞƌĚŽ ŚŽŶŽƌşĨŝĐŽ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ
ĐŽŶƚƌĂǀĞŶŐĂ ůĂ ůĞƚƌĂ Ŷŝ Ğů ͞ĞƐƉşƌŝƚƵ͟ ĚĞů ĂƌƚşĐƵůŽ ϭϱ ĚĞ ůĂ ůĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ͘ dĂŵƉŽĐŽ
ƐƵĐĞĚĞ ĞƐƚŽ ĐŽŶ Ğů ĂƌƚşĐƵůŽ ϭϲ͕ ƋƵĞ ŚĂĐĞ ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ ĞǆĐůƵƐŝǀĂ Ăů sĂůůĞ ĚĞ ůŽƐ
�ĂşĚŽƐ͕ ĐŽŶ Ğů ƋƵĞ �ŝĞƌǀĂ ŶĂĚĂ ƚƵǀŽ ƋƵĞ ǀĞƌ͘

Ϯ͘ EŽ ĞǆŝƐƚĞŶ ĨƵĞŶƚĞƐ ĐŽŶ ůĂƐ ƋƵĞ ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ ƌŝŐƵƌŽƐĂŵĞŶƚĞ͕ ƉŽƌ ŵĞĚŝŽ ĚĞ ůŽƐ
ŵĠƚŽĚŽƐ ĚĞ ůĂ ĐŝĞŶĐŝĂ ŚŝƐƚſƌŝĐĂ͕ ůĂ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ
ĞŶ ůĂ ͞ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ ĚĞů ŝŶƚĞŶƚŽ ĚĞ 'ŽůƉĞ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞ ϭϴ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ͘͟
dĂŵƉŽĐŽ ƐĞ ĞǆƉůŝĐŝƚĂ ĞŶ Ğů ĂƌƚŝĐƵůĂĚŽ ĚĞ ůĂ ůĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ ŶŝŶŐƷŶ ĂŐƌĂǀĂŶƚĞ ƋƵĞ
ĂƉůŝĐĂƌ Ă �ŝĞƌǀĂ ƉŽƌ ƐƵ ĂĐƚƵĂĐŝſŶ ͞ĂŶƚĞ ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ͕͟ ĐŽŵŽ
ƉƌĞƚĞŶĚĞ ůĂ ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞ DĞŵŽƌŝĂ �ĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ͕ Ŷŝ ƌĞĂůŵĞŶƚĞ
ĐŽŶƐƚĂŶ ŐĞƐƚŝŽŶĞƐ ĚĞ ĞƐƚĂƐ ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ ĂŶƚĞƐ ĚĞů ĐŽŵŝĞŶǌŽ ĚĞ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ
�ŝǀŝů͘ WŽƌ ŽƚƌĂ ƉĂƌƚĞ͕ Ğů ƚĞŶŽƌ ůŝƚĞƌĂů ĚĞ ůĂ ůĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ͕ Ăů ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ ůĂ
͞ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŵŝůŝƚĂƌ͕͟ ůĂ ͞'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͟ Ǉ ůĂ ͞ƌĞƉƌĞƐŝſŶ ĚĞ ůĂ �ŝĐƚĂĚƵƌĂ͟ ĐŽŵŽ
ůŽƐ ŚĞĐŚŽƐ ƋƵĞ ŶŽ ƉƵĞĚĞŶ ĞǆĂůƚĂƌƐĞ͕ ĞǆĐůƵǇĞ ĞǆƉůşĐŝƚĂŵĞŶƚĞ ĐƵĂůƋƵŝĞƌ ƐƵĐĞƐŽ
Ž ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂ ĂŶƚĞƌŝŽƌ ĐƌŽŶŽůſŐŝĐĂŵĞŶƚĞ Ă ĞƐƚŽƐ ŚĞĐŚŽƐ͕ ǇĂ ƐĞĂ ĂŐƌĂǀĂŶƚĞ
Ž ĞǆŝŵĞŶƚĞ͘ � ĞƐƚĞ ƌĞƐƉĞĐƚŽ͕ ŶŽ ĞƐ ŽĐŝŽƐŽ ƌĞĐŽƌĚĂƌ ƋƵĞ Ŷŝ �ŝĞƌǀĂ ĞƌĂ ŵŝůŝƚĂƌ͕
Ŷŝ ĐŽŶƐƚĂ ƐƵ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ ƉĞƌƐŽŶĂů ĞŶ Ğů ĂĐƚŽ ĚĞ ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŵŝůŝƚĂƌ ĞŶ
ƉĂƌƚĞ ĂůŐƵŶĂ ĚĞ �ƐƉĂŹĂ͘

ϯ͘ EŽ ĐŽŶƐƚĂ Ŷŝ ƉƵĞĚĞ ĞƐƚĂďůĞĐĞƌƐĞ ĐŽŶ ĐĞƌƚĞǌĂ ůĂ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ
�ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ĞŶ ĐşƌĐƵůŽƐ ĐŽŶƐƉŝƌĂƚŝǀŽƐ Ŷŝ ĞŶ ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ ͞ƚƌĂďĂũŽƐ ĚĞ ǌĂƉĂ͟
ĂŶƚĞƐ ĚĞ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͘ ^ş ƉƵĞĚĞ ĐŽŶƐƚĂƚĂƌƐĞ ƋƵĞ ƐƵƐ ŝĚĞĂƐ ŵŽŶĄƌƋƵŝĐĂƐ ŶŽ
ĨƵĞƌŽŶ ŽďƐƚĄĐƵůŽ͕ ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ ůĂ ZĞƉƷďůŝĐĂ͕ ƉĂƌĂ ƋƵĞ �ŝĞƌǀĂ ǀŝĂũĂƌĂ ǀĂƌŝĂƐ
ǀĞĐĞƐ Ă �ƐƉĂŹĂ͕ ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĂ ƚƌĂƐƉĂƐĂŶĚŽ ŐƌĂƚƵŝƚĂŵĞŶƚĞ ůĂƐ ƉĂƚĞŶƚĞƐ ĚĞ ƐƵ
ĂƵƚŽŐŝƌŽ Ă ůŽƐ ŐŽďŝĞƌŶŽƐ ĞƐƉĂŹŽůĞƐ͕ ĂĐĞƉƚĂƌĂ ŚŽŶŽƌĞƐ ĚĞ ĂƋƵĞů ƌĠŐŝŵĞŶ
ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů Ğ ŝŶĐůƵƐŽ ƐƵ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ ĞŶ ĂĐƚŽƐ ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ ũƵŶƚŽ ĐŽŶ
ŽƚƌŽƐ ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽƐ ĞƐƉĂŹŽůĞƐ͘ WŽƌ ůŽ ĚĞŵĄƐ͕ Ăů ŵĂƌŐĞŶ ĚĞ ƐƵƐ
ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ Ž ƐƵƐ ŝĚĞĂƐ͕ �ŝĞƌǀĂ ƌĞƐŝĚŝſ ĞŶƚƌĞ ϭϵϯϭ Ǉ ϭϵϯϲ ĞŶ ZĞŝŶŽ
hŶŝĚŽ͕ ĂƉĂƌƚĂĚŽ ĚĞ ůĂ ƉŽůşƚŝĐĂ ĂĐƚŝǀĂ Ǉ ĚĞ ĐƵĂůƋƵŝĞƌ ƉĂƌƚŝĚŽ ƉŽůşƚŝĐŽ͘ z ĞŶ ƚŽĚŽ
ĐĂƐŽ͕ ĐŽŵŽ ƐĞ ŚĂ ƐĞŹĂůĂĚŽ͕ ƚŽĚŽ ĞƐƚŽ ĞƐ ŝƌƌĞůĞǀĂŶƚĞ Ă ůŽƐ ĞĨĞĐƚŽƐ ĚĞů ĂƌƚşĐƵůŽ
ϭϱ ĚĞ ůĂ ůĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ ƉŽƌ ƚƌĂƚĂƌƐĞ ĚĞ ŚĞĐŚŽƐ ĐƌŽŶŽůſŐŝĐĂŵĞŶƚĞ ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ Ă ůĂ
͞ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŵŝůŝƚĂƌ͘͟



ϰ͘ �ů ĞŶĐƵĞŶƚƌŽ ĞŶ ZĞŝŶŽ hŶŝĚŽ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ĐŽŶ �ůĨŽŶƐŽ y///
ĞŶ ũƵŶŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ ĞƐ ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ ŝƌƌĞůĞǀĂŶƚĞ Ă ůŽƐ ĞĨĞĐƚŽƐ ĚĞů ĂƌƚşĐƵůŽ ϭϱ ĚĞ ůĂ
ůĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ͘ z ŶŽ ƐŽůŽ ƉŽƌ ƚƌĂƚĂƌƐĞ ĚĞ ŚĞĐŚŽƐ ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ Ă ůĂ ͞ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ
ŵŝůŝƚĂƌ͕͟ ƐŝŶŽ ƉŽƌƋƵĞ ƐĞ ĐĂƌĞĐĞ ĚĞ ƚŽĚĂ ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ ƋƵĞ ƉĞƌŵŝƚĂ ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ Ɛŝ
ĂůŐƵŶĂ ĚĞ ĞƐƚĂƐ ƉĞƌƐŽŶĂƐ ĐŽŶŽĐşĂ ůŽƐ ƉƌĞƉĂƌĂƚŝǀŽƐ ĚĞ ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŵŝůŝƚĂƌ
ĚĞů ŵĞƐ ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͕ Ž ĚĞ Ɛŝ ůůĞŐĂƌŽŶ ƐŝƋƵŝĞƌĂ Ă ŚĂďůĂƌ ĚĞ ĞůůŽ͘

ϱ͘ �ŝĞƌƚĂŵĞŶƚĞ͕ ƉŽƌ ƐƵ ůĂďŽƌ ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů͕ ƐƵ ƉƌĞƐƚŝŐŝŽ ŵƵŶĚŝĂů Ǉ ƐƵ ĞƐƚĂŶĐŝĂ
ŚĂĐşĂ ŵĄƐ ĚĞ ƵŶĂ ĚĠĐĂĚĂ ĞŶ ZĞŝŶŽ hŶŝĚŽ͕ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ƚĞŶşĂ
ƵŶĂ ƌĞĚ ĚĞ ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ ĐŽŶ ůĂƐ ĞŵƉƌĞƐĂƐ Ǉ ůŽƐ ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ ƉƷďůŝĐŽƐ ĚĞ
ĂǀŝĂĐŝſŶ ďƌŝƚĄŶŝĐŽƐ͕ ƚĂŶƚŽ ĐŝǀŝůĞƐ ĐŽŵŽ ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͘ �ƐƚŽ ĞƌĂ ƉĞƌĨĞĐƚĂŵĞŶƚĞ
ůſŐŝĐŽ ĐŽŶ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů Ž ƐŝŶ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͕ ƉŽƌ ůŽ ƋƵĞ ŶŽ ĐĂďĞ ĞŶǀŽůǀĞƌ ĞƐƚĂƐ
͞ĐŽŶĞǆŝŽŶĞƐ͟ ĞŶ ĞůƵĐƵďƌĂĐŝŽŶĞƐ ĐŽŶƐƉŝƌĂƚŝǀĂƐ͘ �ƐƚŽ͕ Ǉ ůĂ ƐŽďƌĂĚĂ
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ ĞŶ Ğů ĐĂŵƉŽ ĚĞ ůĂ ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ͕ ĞǆƉůŝĐĂŶ ƋƵĞ Ğů
ƉĞƌŝŽĚŝƐƚĂ >ƵŝƐ �ŽůşŶ͕ ĐƵŵƉůŝĞŶĚŽ ƐĞŐƷŶ ƌĞůĂƚĂ ƵŶĂ ŵŝƐŝſŶ ĚĞ :ƵĂŶ /ŐŶĂĐŝŽ
>ƵĐĂ ĚĞ dĞŶĂ͕ ƐŽůŝĐŝƚĂƌĂ ůĂ ĂǇƵĚĂ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ ĞŶ Ğů ĂůƋƵŝůĞƌ ĚĞů ĂǀŝſŶ �ƌĂŐŽŶ
ZĂƉŝĚĞ ƋƵĞ ĚĞďşĂ ůůĞǀĂƌ Ă &ƌĂŶĐŽ ĚĞƐĚĞ �ĂŶĂƌŝĂƐ Ă DĂƌƌƵĞĐŽƐ͕ ƉĂƌĂ ƋƵĞ
ƚŽŵĂƌĂ Ğů ŵĂŶĚŽ ĚĞů �ũĠƌĐŝƚŽ ĚĞ �ĨƌŝĐĂ͘ �ŚŽƌĂ ďŝĞŶ͕ ƐŽďƌĞ ůĂƐ ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ
ĚĞ ůĂ ĂĐƚƵĂĐŝſŶ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ ĞŶ ůĂ ĐŽŶƚƌĂƚĂ ĚĞů ĂǀŝſŶ Ǉ ƐŽďƌĞ Ğů ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ
ƋƵĞ ƉƵĚŝĞƌĂ ƚĞŶĞƌ Ğů ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ ĂĐĞƌĐĂ ĚĞů ƉƌſǆŝŵŽ ĞƐƚĂůůŝĚŽ ĚĞ ƵŶĂ
ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŵŝůŝƚĂƌ ƐŽůŽ ĐĂďĞ ĞƐƉĞĐƵůĂƌ͘ >ĂƐ ĨƵĞŶƚĞƐ ƋƵĞ ƐĞ ƉŽƐĞĞŶ ƐĞ
ĐŝƌĐƵŶƐĐƌŝďĞŶ Ă ůĂƐDĞŵŽƌŝĂƐ ĚĞ �ŽůşŶ Ǉ >ƵĐĂ ĚĞ dĞŶĂ͕ ĞƐĐƌŝƚĂƐ ďĂƐƚĂŶƚĞƐ ĂŹŽƐ
ĚĞƐƉƵĠƐ͕ ƋƵĞ ĐŽŶƚŝĞŶĞŶ ĚŝǀĞƌƐŽƐ ĞƌƌŽƌĞƐ Ǉ ƋƵĞ ŝŶĐůƵƐŽ ƐĞ ĐŽŶƚƌĂĚŝĐĞŶ ƐŽďƌĞ
ůĂ ĂĐƚƵĂĐŝſŶ ĐŽŶĐƌĞƚĂ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ͕ ƐŝŶ ƋƵĞ ƐĞĂ ƉŽƐŝďůĞ ĐŽŶƚƌĂƐƚĂƌůĂƐ ĐŽŶ Ğů
ƚĞƐƚŝŵŽŶŝŽ ĚŝƌĞĐƚŽ ĚĞů ŝŶǀĞŶƚŽƌ Ž ĐŽŶ ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ ĐŽĞƚĄŶĞŽƐ͘ ^ş ĞƐ
ĐŽŶƐƚĂƚĂďůĞ͕ ƐŝŶ ĞŵďĂƌŐŽ͕ ƋƵĞ �ŝĞƌǀĂ ƚĞŶşĂ Ă ƐƵ ŵƵũĞƌ Ǉ Ă ƐƵƐ ƐĞŝƐ ŚŝũŽƐ Ǉ Ă ƐƵ
ĐƵŹĂĚĂ ĞŶ ^ĂŶƚĂŶĚĞƌ͕ Ǉ ƋƵĞ ŶŽ ůŽƐ ĞǀĂĐƵſ͘ EŽ ĐŽŶƐƚĂ ƋƵĞ ĂǀŝƐĂƌĂ Ă ƐƵ ƉĂĚƌĞ
Ž ƐƵ ŚĞƌŵĂŶŽ ƉĂƌĂ ƋƵĞ͕ ƉƌſǆŝŵĂ ƵŶĂ ƉŽƐŝďůĞ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ͕ ƐĂůŝĞƌĂŶ Ăů ŵĞŶŽƐ
ĚĞ DĂĚƌŝĚ͘ /ŶĐůƵƐŽ ƐĞ ŚĂďşĂ ĂŶƵŶĐŝĂĚŽ ĞŶ ƉƌĞŶƐĂ ůĂ ƉƌſǆŝŵĂ ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ ĚĞ
�ŝĞƌǀĂ ĞŶ ůĂ hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů ĚĞ sĞƌĂŶŽ ĚĞ ^ĂŶƚĂŶĚĞƌ ĞŶ ƵŶ ĐŝĐůŽ ĚĞ
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂƐ ƐŽďƌĞ ͞�ĞƌŽĚŝŶĄŵŝĐĂ Ğ ,ŝĚƌŽĚŝŶĄŵŝĐĂ͘͟ �ĐƚŽƐ ƚŽĚŽƐ ĞƐƚŽƐ
ŝŵƉƌŽƉŝŽƐ ĚĞ ĂůŐƵŝĞŶ ƋƵĞ ŚŝƉŽƚĠƚŝĐĂŵĞŶƚĞ ĞƐƚƵǀŝĞƌĂ Ăů ƚĂŶƚŽ ĚĞ ůŽƐ ĚĞƚĂůůĞƐ
ĚĞ ůĂ ŝŶƐƵƌƌĞĐĐŝſŶ͘ ZĞƐƉĞĐƚŽ ĚĞů �ƌĂŐŽŶ ZĂƉŝĚĞ͕ ƐĞ ĐŽŶŽĐĞ ƋƵĞ ĞƌĂ ƵŶ ĂǀŝſŶ
ĚĞ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ ƋƵĞ ŶŽ ĂĐƚƵſ ĞŶ ůŽƐ ƐƵĐĞƐŽƐ ĚĞ ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŵŝůŝƚĂƌ͕ Ŷŝ ĂƵǆŝůŝſ
Ă ůĂƐ ŐƵĂƌŶŝĐŝŽŶĞƐ ƐƵďůĞǀĂĚĂƐ ĚĞ �ĂŶĂƌŝĂƐ Ž Ă ůĂƐ ĚĞ DĂƌƌƵĞĐŽƐ͕ Ŷŝ ŝŶĨůƵǇſ ĞŶ
ŵŽĚŽ ĂůŐƵŶŽ ĞŶ ƐƵ ĠǆŝƚŽ͘ �ŶƚĞƐ ĚĞ ůĂ ůůĞŐĂĚĂ ĚĞ &ƌĂŶĐŽ Ă dĞƚƵĄŶ Ğů ϭϵ ĚĞ
ũƵůŝŽ͕ ůĂƐ ƵŶŝĚĂĚĞƐ ƐƵďůĞǀĂĚĂƐ ĚĞů �ũĠƌĐŝƚŽ ĚĞ �ĨƌŝĐĂ ĐŽŶƚƌŽůĂďĂŶ ƚĂŶƚŽ ůĂƐ
ƉůĂǌĂƐ ĞƐƉĂŹŽůĂƐ ĚĞ ƐŽďĞƌĂŶşĂ ĐŽŵŽ Ğů ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ ĚĞů WƌŽƚĞĐƚŽƌĂĚŽ͕ ƐŝŶ ƋƵĞ
ůŽƐ ŵŝůŝƚĂƌĞƐ ŶŽ ƐƵďůĞǀĂĚŽƐ ĚĞ ĞƐĂƐ ŐƵĂƌŶŝĐŝŽŶĞƐ ƉƵĚŝĞƌĂŶ ǇĂ ƌĞǀĞƌƚŝƌ ĞŶ
ŵŽĚŽ ĂůŐƵŶŽ Ğů ƌĞƐƵůƚĂĚŽ͘ WŽƌ ƷůƚŝŵŽ͕ ůĂƐ ŐĞƐƚŝŽŶĞƐ ƋƵĞ �ŝĞƌǀĂ ƉƵĚŝĞƌĂ
ƐƵƉƵĞƐƚĂŵĞŶƚĞ ŚĂďĞƌ ŚĞĐŚŽ ƉĂƌĂ ůĂ ĐŽŶƚƌĂƚĂ ĚĞů �ƌĂŐŽŶ ZĂƉŝĚĞ ƐŽŶ ĚŽƐ
ƐĞŵĂŶĂƐ ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ Ă ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŵŝůŝƚĂƌ Ǉ͕ ƉŽƌ ƚĂŶƚŽ͕ Ă ƐƵĐĞƐŽƐ ĐŽŵŽ Ğů
ƐĞĐƵĞƐƚƌŽ Ǉ Ğů ĂƐĞƐŝŶĂƚŽ ĚĞ :ŽƐĠ �ĂůǀŽ ^ŽƚĞůŽ͕ ƋƵĞ ŶƵŶĐĂ ƐĞ ŚĂŶ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ
ŝŶĐůƵŝĚŽƐ ĞŶ Ğů ĂƌƚşĐƵůŽ ϭϱ ĚĞ ůĂ ůĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ͘



ϲ͘ �ů ŚĂďĞƌ ũƵƐƚŝĨŝĐĂĚŽ ůĂ ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞ ůĂ DĞŵŽƌŝĂ �ĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ ƐƵ
ŽƉŽƐŝĐŝſŶ Ă ƋƵĞ ƐĞ ŚŽŶƌĞ Ă :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ ĐŽŶ ƐƵ
ƐƵƉƵĞƐƚĂ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ ĞŶ ůĂ ͞ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ ĚĞů ŝŶƚĞŶƚŽ ĚĞ 'ŽůƉĞ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞ
ϭϴ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ͕͟ ůŽƐ ŚĞĐŚŽƐ ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ Ă ĞƐƚĂ ĂĐĐŝſŶ ĚĞ ůŽƐ ƋƵĞ ŝŶĨŽƌŵĂ
ĚŽŶ �ŶŐĞů sŝŹĂƐ ĐĂƌĞĐĞŶ ĚĞ ƚŽĚĂ ĞĨŝĐĂĐŝĂ Ă ůŽƐ ĞĨĞĐƚŽƐ ĚĞ ůĂ ůĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ͘ �Ŷ
ƚŽĚŽ ĐĂƐŽ͕ ĞŶ ůĂ ŵĞĚŝĚĂ ĞŶ ƋƵĞ ƉƵĞĚĂŶ ĐƌĞĂƌ ƵŶ ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ ƉĂƌĂ ƋƵĞ ůĂ
^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞ DĞŵŽƌŝĂ �ĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ ĚŝĐƚĂŵŝŶĞ ůĂ ĞǆƉƵůƐŝſŶ ĚĞů
ĞƐƉĂĐŝŽ ƉƷďůŝĐŽ ĚĞ ŽƚƌŽƐ ƉĞƌƐŽŶĂũĞƐ ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ ƋƵĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌŽŶ ĚĞ ĂůŐƷŶ
ŵŽĚŽ ĞŶ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů ƐŝŶ ŚĂďĞƌ ĞũĞƌĐŝĚŽ ƵŶĂ ĨƵŶĐŝſŶ ĚŝƌĞĐƚŽƌĂ ĞŶ ĂůŐƵŶŽ
ĚĞ ůŽƐ ĚŽƐ ďĂŶĚŽƐ͕ Ž ƐŝŶ ŚĂďĞƌƐĞ ŝŵƉůŝĐĂĚŽ ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ ĞŶ ĂĐƚŽƐ ĚĞ
ǀŝŽůĞŶĐŝĂ ƌĞƉƌĞƐŝǀĂ ĚƵƌĂŶƚĞ Ž ĚĞƐƉƵĠƐ ĚĞů ĐŽŶĨůŝĐƚŽ͕ Ğů ƋƵĞ ƐƵƐĐƌŝďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ
ĞƐĞŶĐŝĂů ŝŶƚƌŽĚƵĐŝƌ ůĂƐ ƉƵŶƚƵĂůŝǌĂĐŝŽŶĞƐ ƋƵĞ ƐŝŐƵĞŶ ƐŽďƌĞ ůĂƐ ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ ĚĞ
�ŝĞƌǀĂ ĐŽŵĞŶǌĂĚĂ ůĂ ŐƵĞƌƌĂ͘ ^ŽďƌĞ ůĂ ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ ĞŶ ZŽŵĂ ĞŶ ĂƉŽǇŽ
ĚĞ ůĂ ŵŝƐŝſŶŵŽŶĄƌƋƵŝĐĂ ƉĂƌĂ ĚŽƚĂƌ ĚĞ ĂƌŵĂƐ Ǉ ƉĞƌƚƌĞĐŚŽƐ Ăů ůůĂŵĂĚŽ ͞ďĂŶĚŽ
ŶĂĐŝŽŶĂů͕͟ ůĂƐ ĨƵĞŶƚĞƐ ŶŽ ƉĞƌŵŝƚĞŶ ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ ĐƵĄŶĚŽ ĂĐƵĚŝſ Ăůůş͕ Ɛŝ ƉĂƌƚŝĐŝƉſ
Ž ŶŽ ĞŶ ůĂƐ ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ ĐŽŶ ůĂƐ ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ ŝƚĂůŝĂŶĂƐ Ž ĂůŐƷŶ ĂƐƉĞĐƚŽ ƋƵĞ
ƉĞƌŵŝƚĂ ŵĞĚŝƌ ůĂ ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ ĚĞ ƐƵ ĂĐƚƵĂĐŝſŶ Ž ƐƵƐ ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ͕ Ɛŝ ĞƐ ƋƵĞ ůĂƐ
ƚƵǀŽ͘ ^Ğ ĐŽŶŽĐĞ ƐŽůŽ͕ ƉŽƌ ƵŶĂ ŵŝƐŝǀĂ ĚĞ �ůĨŽŶƐŽ y/// ĚŽŶĚĞ ƐĞ ĂŶƵŶĐŝĂďĂ ƉŽƌ
ĂŶƚŝĐŝƉĂĚŽ ƐƵ ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ͕ ƋƵĞ �ŝĞƌǀĂ ĂĐƵĚŝƌşĂ Ă ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ ůĂ ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ ĚĞ
ĂǀŝŽŶĞƐ ƉĂƌĂ Ğů ůůĂŵĂĚŽ ͞ďĂŶĚŽ ŶĂĐŝŽŶĂů͘͟ Eŝ ƐŝƋƵŝĞƌĂ ĞƐƚŽ ƉƌƵĞďĂ͕ ĐŽŵŽ
ƐƵƉŽŶĞ ĚŽŶ �ŶŐĞů sŝŹĂƐ͕ ƋƵĞ Ğů ŵŽŶĂƌĐĂ ĞƐƚƵǀŝĞƌĂ ĞŶ ĐŽŶƚĂĐƚŽ ĚŝƌĞĐƚŽ ĐŽŶ
�ŝĞƌǀĂ͕ ƉƵĞƐ ĐĂďĞ ƚĂŵďŝĠŶ ůĂ ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ ĚĞ ƋƵĞ Ğů ŵŽŶĂƌĐĂ ĞũĞƌĐŝĞƌĂ ƵŶĂ
ůĂďŽƌ ĚĞ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂĐŝſŶ Ă ƌĞƋƵĞƌŝŵŝĞŶƚŽ ĚĞ ƚĞƌĐĞƌĂƐ ƉĞƌƐŽŶĂƐ ƋƵĞ
ĞƐƚƵǀŝĞƌĂŶ ŐĞƐƚŝŽŶĂŶĚŽ ůĂ ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ ĚĞů ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ ĞŶ ZŽŵĂ͘ �Ŷ ƚŽĚŽ ĐĂƐŽ͕
ŶĂĚĂ ƐĞ ĐŽŶŽĐĞ ĚĞ ůĂ ĂĐƚƵĂĐŝſŶ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ͘ ^ş ƐĞ ƉƵĞĚĞ ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ ƋƵĞ ƐƵ
ůůĞŐĂĚĂ Ă ZŽŵĂ ŶŽ ƉƵĚŽ ƐĞƌ ĞŶ ŶŝŶŐƷŶ ĐĂƐŽ ĂŶƚĞƌŝŽƌ Ăů Ϯϰ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ͕
ƉƵĞƐ ĐŽŶƐƚĂ ƐƵ ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ Ğů ĚşĂ ĂŶƚĞƌŝŽƌ ĞŶ ƵŶĂ ĚĞŵŽƐƚƌĂĐŝſŶ ĚĞ ƐƵ ŶƵĞǀŽ
ƉƌŽƚŽƚŝƉŽ ĚĞ ĂƵƚŽŐŝƌŽ ĞŶ ƵŶ ĐĂŵƉŽ ĚĞ ĂǀŝĂĐŝſŶ ĐĞƌĐĂŶŽ Ă >ŽŶĚƌĞƐ͘

ϳ͘ WŽƌ ƚĂŶƚŽ͕ ĞŶ ƵŶ ŵŽŵĞŶƚŽ ƐŝĞŵƉƌĞ ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ Ă ůĂ ͞ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ ĚĞů ŝŶƚĞŶƚŽ ĚĞ
'ŽůƉĞ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞ ϭϴ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ͕͟ ƐĞ ĐŽŶŽĐĞ ƋƵĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ
�ŽĚŽƌŶşƵ͕ ĚŝǀŝĚŝĚŽ ǇĂ ĚĞ ĨĂĐƚŽ Ğů ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ ĞƐƉĂŹŽů ĞŶ ĚŽƐ ũƵƌŝƐĚŝĐĐŝŽŶĞƐ͕ ƐĞ
ĂůŝŶĞſ ŝŶĞƋƵşǀŽĐĂŵĞŶƚĞ ĐŽŶ ůĂ ĚĞů ůůĂŵĂĚŽ ͞ďĂŶĚŽ ŶĂĐŝŽŶĂů͘͟ �ŝĞƌǀĂ
ƉĂƌƚŝĐŝƉſ ĚĞ ůĂƐ ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ ƉĂƌĂ ĂůůĞŐĂƌ ĚĞƐĚĞ ZĞŝŶŽ hŶŝĚŽ ƌĞĐƵƌƐŽƐ ƉĂƌĂ ůĂ
:ƵŶƚĂ ĚĞ �ĞĨĞŶƐĂ EĂĐŝŽŶĂů͕ ĐŽŶ ƐĞĚĞ ĞŶ �ƵƌŐŽƐ͕ ĞŶƚƌĞ ůŽƐ ƋƵĞ ƐĞ ĞŶĐŽŶƚƌĂďĂŶ
ŶƵĞǀĂŵĞŶƚĞ ůŽƐ ĂǀŝŽŶĞƐ ĐŝǀŝůĞƐ ĚĞ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ͕ ůŽƐ ƷŶŝĐŽƐ ƋƵĞ ƐĞ ƉŽĚşĂŶ
ŐĞƐƚŝŽŶĂƌ Ă ƚƌĂǀĠƐ ĚĞ ŽƉĞƌĂĚŽƌĞƐ ƉƌŝǀĂĚŽƐ Ǉ ƐŝŶ ůĂ ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ ĚĞ ůĂƐ
ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ ďƌŝƚĄŶŝĐĂƐ͘ �Ğ ĂůŐƵŶĂ ŵĂŶĞƌĂ͕ �ŝĞƌǀĂ ƚĂŵďŝĠŶ ƉĂƌƚŝĐŝƉſ ĞŶ ůĂ
ĐŽŵƉƌĂ ĚĞ ĂƌŵĂƐ͕ ƉĞƌƚƌĞĐŚŽƐ Ǉ ĐŽŵďƵƐƚŝďůĞ ĞŶ ŽƚƌĂƐ ĐĂƉŝƚĂůĞƐ ĞƵƌŽƉĞĂƐ͕
ĐŽŵŽ ƚĂŶƚŽƐ ŽƚƌŽƐ ĚŝƉůŽŵĄƚŝĐŽƐ Ǉ ĂŐĞŶƚĞƐ ŽĨŝĐŝŽƐŽƐ Ăů ƐĞƌǀŝĐŝŽ ĚĞ ůŽƐ ĚŽƐ
ďĂŶĚŽƐ ĚĞ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͘ �ĚĞŵĄƐ͕ ŚĂƐƚĂ ƋƵĞ ůĂ :ƵŶƚĂ ĚĞ �ĞĨĞŶƐĂ EĂĐŝŽŶĂů
ŶŽ ĐŽŶƐŽůŝĚſ ƵŶ ƐĞƌǀŝĐŝŽ ĞǆƚĞƌŝŽƌ ŵĄƐ Ž ŵĞŶŽƐ ĞƐƚĂďůĞ͕ �ŝĞƌǀĂ ĞũĞƌĐŝſ
ŵŝƐŝŽŶĞƐ ĞǆƚƌĂŽĨŝĐŝĂůĞƐ ĚĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ ĞŶ >ŽŶĚƌĞƐ ũƵŶƚŽ Ă ŽƚƌŽƐ



ĚĞƐƚĂĐĂĚŽƐ ŵŽŶĄƌƋƵŝĐŽƐ͘ WĞƌŽ Ă ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ ĚĞ ƐĞƉƚŝĞŵďƌĞ ĚĞ ϭϵϯϲ͕ ƵŶ ŵĞƐ
ĂŶƚĞƐ ĚĞů ŶŽŵďƌĂŵŝĞŶƚŽ ĚĞ &ƌĂŶĐŽ ĐŽŵŽ ũĞĨĞ ĚĞ ůĂ ůůĂŵĂĚĂ ͞ǌŽŶĂ ŶĂĐŝŽŶĂů͕͟
ǇĂ ĨƵĞ ĚĞƐŝŐŶĂĚŽ ƵŶ ĞŵďĂũĂĚŽƌ ŽĨŝĐŝŽƐŽ ĞŶ ůĂ ƉĞƌƐŽŶĂ ĚĞů ƋƵĞ ůŽ ŚĂďşĂ ƐŝĚŽ
ŚĂƐƚĂ Ăďƌŝů ĚĞ ϭϵϯϭ͕ �ůĨŽŶƐŽ DĞƌƌǇ ĚĞů sĂů͘ WŽƌ ƚĂŶƚŽ͕ ůĂ ůĂďŽƌ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ ĨƵĞ
ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ ůĂ ĚĞ ƵŶ ĂŐĞŶƚĞ Ž ĐŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ Ă ůĂƐ ſƌĚĞŶĞƐ͕ ĚŝƌĞĐƚĂƐ Ž
ŝŶĚŝƌĞĐƚĂƐ͕ ĚĞ ůŽƐ ĚŝƌŝŐĞŶƚĞƐ ŵŝůŝƚĂƌĞƐ͘ �ŝĞƌǀĂ ŶŽ ƐĞ ĐŽŶƚĂďĂ ĞŶƚƌĞ ĞůůŽƐ͕ Ŷŝ
ƚĂŵƉŽĐŽ ĨŽƌŵĂďĂ ƉĂƌƚĞ ĚĞů ŶƷĐůĞŽ ĚĞ ĚŝƌŝŐĞŶƚĞƐ ĐŝǀŝůĞƐ ĚĞ ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ ĚĞ ůŽƐ
ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽƐ ƉŽůşƚŝĐŽƐ ĂĨĞĐƚŽƐ Ăů ůůĂŵĂĚŽ ͞ďĂŶĚŽ ŶĂĐŝŽŶĂů͘͟ EŽ ƐĞ ůĞ ĐŽŶŽĐĞŶ
Ăů ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ ŵŝůŝƚĂƌĞƐ Ž ƉŽůşƚŝĐĂƐ͕ Ŷŝ ƚƵǀŽ ƌĞůĂĐŝſŶ ĂůŐƵŶĂ ĐŽŶ ůĂ
ƌĞƉƌĞƐŝſŶ ĞŶ ůŽƐ ĨƌĞŶƚĞƐ Ž ĞŶ ůĂ ƌĞƚĂŐƵĂƌĚŝĂ͘ ,ĂƐƚĂ ůĂƐ ŵŝƐŝŽŶĞƐ ĞŶ ůĂƐ ƋƵĞ
ŝŶƚĞƌǀŝŶŽ ŚĂŶ ĚĞũĂĚŽ ĞƐĐĂƐŽ ƌĂƐƚƌŽ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂů͕ ĚĞ ŵŽĚŽ ƋƵĞ ĂƉĞŶĂƐ ƉƵĞĚĞ
ĞƐƚĂďůĞĐĞƌƐĞ ĂůŐŽ ŵĄƐ ƋƵĞ ƐƵ ŵĞƌĂ ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ͕ ƐŝŶ ŵĂƌŐĞŶ ĂůŐƵŶŽ ƉĂƌĂ
ƉŽŶĚĞƌĂƌ ƐƵ ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ Ğ ŝŶĨůƵĞŶĐŝĂ ĞŶ Ğů ĞƐĨƵĞƌǌŽ ĚĞ ŐƵĞƌƌĂ ŐůŽďĂů͘

ϴ͘ >Ă ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞ ůĂDĞŵŽƌŝĂ �ĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ Ǉ Ğů ŝŶĨŽƌŵĞ ĚĞ ĚŽŶ �ŶŐĞů
sŝŹĂƐ ŶŽ ƐŽůŽ ŚĂŶ ŝŐŶŽƌĂĚŽ ůĂ ĚĞƐƚĂĐĂĚĂ ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ
�ŽĚŽƌŶşƵ Ăů ĐĂŵƉŽ ĚĞ ůĂ ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ͕ ƐŝŶŽ ƚĂŵďŝĠŶ ĂƐƉĞĐƚŽƐ ĚĞ ƐƵ ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ
Ğ şŶĚŽůĞ ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ ĚƵƌĂŶƚĞ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů ƋƵĞ ŚƵďŝĞƌĂŶ ƉĞƌŵŝƚŝĚŽ ĂƉůŝĐĂƌůĞ
Ă ƐƵ ĨĂǀŽƌ ůĂ ůĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ͕ ĞŶ ĐĂůŝĚĂĚ ĚĞ ǀşĐƚŝŵĂ Ž͕ Ăů ŵĞŶŽƐ͕ ĚĞ ĨĂŵŝůŝĂƌ ĚĞ
ǀşĐƚŝŵĂƐ͘ ^Ğ ŽŵŝƚĞ ƋƵĞ͕ ĚĞƐĞŶĐĂĚĞŶĂĚŽ Ğů ĐŽŶĨůŝĐƚŽ͕ ůĂƐ ŝĚĞĂƐ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ͕ ƐƵƐ
ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ Ǉ ƐƵ ŵŝƐŵŽ ĂƉĞůůŝĚŽ ĞƌĂŶ ĨĂĐƚŽƌĞƐ ŵƵǇ ƉŽĚĞƌŽƐŽƐ ƋƵĞ
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂďĂŶ ĚĞĐŝƐŝǀĂŵĞŶƚĞ ƐƵ ĂůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽ ĐŽŶ Ğů ůůĂŵĂĚŽ ͞ďĂŶĚŽ
ŶĂĐŝŽŶĂů͘͟ � ĞƐƚĞ ƌĞƐƉĞĐƚŽ͕ ĞƐ ŵƵǇ ůůĂŵĂƚŝǀŽ ƋƵĞ ůĂ ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ŶŽ
ŚĂǇĂ ƚĞŶŝĚŽ ĞŶ ĐƵĞŶƚĂ ƋƵĞ Ğů ƉĂĚƌĞ ĚĞů ŝŶǀĞŶƚŽƌ ĚĞů ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ͕ Ğů ĂŶĐŝĂŶŽ Ğǆ
ŵŝŶŝƐƚƌŽ ĚĞ ůĂ DŽŶĂƌƋƵşĂ ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ Ǉ WĞŹĂĨŝĞů͕ Ǉ ƐƵ
ŚĞƌŵĂŶŽ͕ Ğů Ğǆ ĚŝƉƵƚĂĚŽ ZŝĐĂƌĚŽ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ͕ ĂŵďŽƐ ŵŽŶĄƌƋƵŝĐŽƐ
Ǉ ƉĞƌƚĞŶĞĐŝĞŶƚĞƐ Ăů WĂƌƚŝĚŽ >ŝďĞƌĂůͲ�ŽŶƐĞƌǀĂĚŽƌ ĂŶƚĞƐ ĚĞ Ăďƌŝů ĚĞ ϭϵϯϭ͕
ƚƵǀŝĞƌĂŶ ƋƵĞ ďƵƐĐĂƌ ƌĞĨƵŐŝŽ ĐŽŶ ƐƵƐ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂƐ ĨĂŵŝůŝĂƐ ĞŶ ůĂ >ĞŐĂĐŝſŶ ĚĞ
EŽƌƵĞŐĂ ƉĂƌĂ ƐĂůǀĂƌ ƐƵ ǀŝĚĂ͕ Ăů ĂŵƉĂƌŽ ĚĞů ĐſŶƐƵů ŚŽŶŽƌĂƌŝŽ &Ġůŝǆ ^ĐŚůĂǇĞƌ͘
�ŵďŽƐ ĞƌĂŶ ĐŝƵĚĂĚĂŶŽƐ ĞƐƉĂŹŽůĞƐ ĞŶ ƉůĞŶŝƚƵĚ ĚĞ ƐƵƐ ĚĞƌĞĐŚŽƐ ĐŝǀŝůĞƐ͕ ƐŝŶ
ŽƚƌĂƐ ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ ƋƵĞ ůĂƐ ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂƐ ƉŽƌ Ğů ĞƐƚĂĚŽ ĚĞ ĂůĂƌŵĂ ǀŝŐĞŶƚĞ ĚĞƐĚĞ
Ğů ϭϳ ĚĞ ĨĞďƌĞƌŽ ĚĞ ϭϵϯϲ͕ Ǉ ŶŽ ƐŽŵĞƚŝĚŽƐ Ă ƉƌŽĐĞƐĂŵŝĞŶƚŽ ũƵĚŝĐŝĂů ĂůŐƵŶŽ
ĂŶƚĞƐ ĚĞ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͘ EŝŶŐƵŶŽ ŚĂďşĂ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĚŽ ĞŶ ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ͕ Ŷŝ ĞƌĂŶ
ĐŽŵďĂƚŝĞŶƚĞƐ ĞŶ ůŽƐ ĨƌĞŶƚĞƐ ĚĞ ŐƵĞƌƌĂ͘ �ƐŽ ŶŽ ŝŵƉŝĚŝſ Ă ůĂƐ ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ ĚĞů
ůůĂŵĂĚŽ ͞ďĂŶĚŽ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶŽ͟ ďůŽƋƵĞĂƌ ƌĞƉĞƚŝĚĂŵĞŶƚĞ ƐƵ ĞǀĂĐƵĂĐŝſŶ ĚĞƐĚĞ
Ğů ŵŝƐŵŽŵĞƐ ĚĞ ũƵůŝŽ͘ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ Ǉ WĞŹĂĨŝĞů͕ ĚĞĐůĂƌĂĚŽ ĂƌďŝƚƌĂƌŝĂŵĞŶƚĞ
͞ĞŶĞŵŝŐŽ ĚĞů ƌĠŐŝŵĞŶ͟ Ğ ͞ŝŶƐƵƌƌĞĐƚŽ͟ ƉŽƌ ůĂƐ ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ ĚĞů ůůĂŵĂĚŽ
͞ďĂŶĚŽ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶŽ͟ ;'ĂĐĞƚĂ ĚĞ ůĂ ZĞƉƷďůŝĐĂ͕ ϭϱͲ/yͲϭϵϯϳͿ͕ ŵƵƌŝſ ƌĞĐůƵŝĚŽ ĞŶ
ůĂ >ĞŐĂĐŝſŶ ĞŶ ĞŶĞƌŽ ĚĞ ϭϵϯϴ͕ ĞŶĨĞƌŵŽ Ǉ ƐŝŶ ůĂ ĂƚĞŶĐŝſŶ ŵĠĚŝĐĂ ƌĞƋƵĞƌŝĚĂ͘
ZŝĐĂƌĚŽ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ĨƵĞ ĂƉƌĞƐĂĚŽ ĐƵĂŶĚŽ ĂŐĞŶƚĞƐ ĚĞ ůŽƐ ĐƵĞƌƉŽƐ
ĚŝƉůŽŵĄƚŝĐŽƐ ŶŽƌƵĞŐŽ Ǉ ĨƌĂŶĐĠƐ ƚƌĂƚĂďĂŶ ĚĞ ƉŽŶĞƌůŽ Ă ƐĂůǀŽ ĨƵĞƌĂ ĚĞ �ƐƉĂŹĂ͘
WĞƐĞ Ă ƋƵĞ ƐĞ ĞŶĐŽŶƚƌĂďĂ ďĂũŽ ĐƵƐƚŽĚŝĂ ĚĞ ůĂƐ ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ ĚĞů ůůĂŵĂĚŽ
͞ďĂŶĚŽ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶŽ͕͟ ĨƵĞ ƐĂĐĂĚŽ ĚĞ ůĂ �ĄƌĐĞů DŽĚĞůŽ ĚĞ DĂĚƌŝĚ Ǉ ĂƐĞƐŝŶĂĚŽ
ĞŶ WĂƌĂĐƵĞůůŽƐ ĚĞů :ĂƌĂŵĂ ;DĂĚƌŝĚͿ ĞŶ ŶŽǀŝĞŵďƌĞ ĚĞ ϭϵϯϲ͘ � ůĂ ǀŝƐƚĂ ĚĞ ĞƐƚŽƐ



ŚĞĐŚŽƐ ŶŽ ƉƵĞĚĞ ĞƐƚĂďůĞĐĞƌƐĞ͕ ĐŽŶ ƵŶ ŵşŶŝŵŽ ĚĞ ƌĂĐŝŽŶĂůŝĚĂĚ Ǉ ƌŝŐŽƌ͕ ƋƵĞ
:ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ƉƵĚŝĞƌĂ ŚĂďĞƌ ĞůĞŐŝĚŽ ďĂŶĚŽ Ž ƐĞŶĐŝůůĂŵĞŶƚĞ
ĂďƐƚĞŶĞƌƐĞ͕ ƉƵĞƐ ůŽ ƋƵĞ ƐĞ ǀĞŶƚŝůĂďĂ ƉĂƌĂ Ġů ĞŶ ĂƋƵĞůůĂ ůƵĐŚĂ ŶŽ ĞƌĂ ƐŽůŽ ƵŶĂ
ĐƵĞƐƚŝſŶ ĐŝƌĐƵŶƐĐƌŝƚĂ Ă ƉƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ ĚĞ ŝĚĞĂƐ Ž ŝĚĞĂůĞƐ ƐŝŶŽ͕ ĂŶƚĞ ƚŽĚŽ͕ ůĂ
ŐĂƌĂŶƚşĂ ƉƌĞƐĞŶƚĞ Ǉ ĨƵƚƵƌĂ ĚĞ ƐƵ ƉƌŽƉŝĂ ƐƵƉĞƌǀŝǀĞŶĐŝĂ Ǉ ůĂ ĚĞ ƐƵƐ ĨĂŵŝůŝĂƌĞƐ
ĞŶ �ƐƉĂŹĂ͕ ĐŽŵŽ ŽĐƵƌƌşĂ ĐŽŶ ƚĂŶƚŽƐ ŽƚƌŽƐ ĐŝƵĚĂĚĂŶŽƐ ĚĞ ůĂƐ ĚŽƐ ǌŽŶĂƐ ƋƵĞ
ƐĞ ŚĂďşĂŶ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂĚŽ ƉŽůşƚŝĐĂŵĞŶƚĞ ĂŶƚĞƐ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ͕ Ž ƋƵĞ ƋƵĞĚĂƌŽŶ
ƐĞŹĂůĂĚŽƐ ƉŽƌ ůĂ ĂďŝĞƌƚĂ ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ ĚĞ ƐƵƐ ŝĚĞĂƐ͕ ĂƵŶƋƵĞ ĠƐƚĂ ŶŽ ŚƵďŝĞƌĂ
ĚĞƌŝǀĂĚŽ ĞŶ ŵŝůŝƚĂŶĐŝĂ ĚĞ ƉĂƌƚŝĚŽ͘

ϵ͘ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ŵƵƌŝſ Ğů ϵ ĚĞ ĚŝĐŝĞŵďƌĞ ĚĞ ϭϵϯϲ ĞŶ ƵŶ ĂĐĐŝĚĞŶƚĞ
ĂĠƌĞŽ͘ �ƐƚŽ ŝŵƉůŝĐĂ͕ Ǉ ĂƐş ůŽ ƌĞĐŽŶŽĐĞ ŝŵƉůşĐŝƚĂŵĞŶƚĞ ůĂ ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ ĚĞ ůĂ
^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞ DĞŵŽƌŝĂ �ĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ Ǉ Ğů ŝŶĨŽƌŵĞ ĂŶĞǆŽ ĚĞ ĚŽŶ
�ŶŐĞů sŝŹĂƐ͕ ƋƵĞ ŶŽ ƉƵĚŽ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ ĚĞ ŶŝŶŐƷŶ ŵŽĚŽ ĚŝƌĞĐƚŽ Ž ŝŶĚŝƌĞĐƚŽ ĞŶ ůĂ
ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ Ž ĞŶ ůĂ ĐŽŶƐŽůŝĚĂĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ĚŝĐƚĂĚƵƌĂ ĚĞ &ƌĂŶĐŽ͕ Ŷŝ ĞŶ ůĂƐ
ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ ƋƵĞ ůůĞǀĂƌŽŶ Ă ĐŽŶĨŽƌŵĂƌ Ğů ƉĂƌƚŝĚŽ ƷŶŝĐŽ Ž͕ ĐŽŵŽ ƐĞ ŚĂ ĚŝĐŚŽ͕
ĞŶ ůĂ ƌĞƉƌĞƐŝſŶ ĐŝƌĐƵŶƐĐƌŝƚĂ Ăů ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽ ƉŽƌ ůĂƐ ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ ĚĞů
ůůĂŵĂĚŽ ͞ďĂŶĚŽ ŶĂĐŝŽŶĂů͟ Ž Ă ůĂ �ƐƉĂŹĂ ĚĞ ůĂ ƉŽƐƚŐƵĞƌƌĂ͘ ^Ğ ŽŵŝƚĞ͕ ƐŝŶ
ĞŵďĂƌŐŽ͕ ƋƵĞ ůĂ ŵƵĞƌƚĞ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ ĐŽŶĐŝƚſ ƵŶ ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ ŐĞŶĞƌĂů ĚĞ ƐƵ
ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ͕ ƉĞƌĐĞƉƚŝďůĞ ŝŶĐůƵƐŽ ĞŶ ůĂ ƉƌĞŶƐĂ ĚĞ ůĂ ůůĂŵĂĚĂ ͞ǌŽŶĂ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶĂ͟
Ǉ ĞŶ ƵŶ ŵŽŵĞŶƚŽ ƚĂŶ ĐƌşƚŝĐŽ ĐŽŵŽ Ğů ĚĞ ůĂ ďĂƚĂůůĂ ĚĞ DĂĚƌŝĚ͘ EŽ ŚƵďŽ
ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ ƉĞǇŽƌĂƚŝǀĂ Ă ƐƵƐ ŝĚĞĂƐ Ž Ă ƐƵ ĂůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽ Ž ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ ĐŽŶ Ğů
ůůĂŵĂĚŽ ͞ďĂŶĚŽ ŶĂĐŝŽŶĂů͕͟ ĚĞů ƋƵĞ ŶŽ ƐĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďĂ ƐŝƋƵŝĞƌĂ ĞŶƚŽŶĐĞƐ ƵŶ
ƉĞƌƐŽŶĂũĞ ĚĞƐƚĂĐĂĚŽ͕ ƉĞƐĞ Ă ƋƵĞ ƐƵ ĞŶŽƌŵĞ ƉƌĞƐƚŝŐŝŽ ůŽ ŚĂĐşĂ ƚĂŶ ĐŽŶŽĐŝĚŽ͘
WŽƌ Ğů ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕ Ɛş ŚƵďŽ ĞŶ ĞƐĂ ƉƌĞŶƐĂ ůůĂŵĂĚĂ ͞ƌĞƉƵďůŝĐĂŶĂ͟ ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ
ĞůŽŐŝŽƐĂƐ Ă ƐƵƐ ůŽŐƌŽƐ ĐŽŵŽ ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐŽ Ǉ Ă ƐƵ ĂƵƚŽŐŝƌŽ͘ dŽĚŽƐ
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌŽŶ ƐƵ ƚĞŵƉƌĂŶĂ ŵƵĞƌƚĞ͕ Ă ůŽƐ ϰϭ ĂŹŽƐ͕ ĐŽŵŽ ƵŶĂ ͞ŐƌĂŶ ƉĠƌĚŝĚĂ
ƉĂƌĂ �ƐƉĂŹĂ͘͟ �Ɛ ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚĞ ůĂ ƉƌƵĞďĂ ŵĄƐ ƌŽƚƵŶĚĂ ĚĞ ƋƵĞ Ŷŝ ƐŝƋƵŝĞƌĂ
ĞŶƚŽŶĐĞƐ͕ ĞŶ Ğů ĨƌĂŐŽƌ ĚĞů ĐŽŵďĂƚĞ͕ Ğů ŶŽŵďƌĞ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ
ĚĞũſ ĂŶƚĞ ƚŽĚŽ ĚĞ ĂƐŽĐŝĂƌƐĞ Ă ƵŶŽ ĚĞ ůŽƐ ŵĄƐ ŐƌĂŶĚĞƐ ĞǆƉŽŶĞŶƚĞƐ ĚĞ ůĂ
ĐŝĞŶĐŝĂ ĞƐƉĂŹŽůĂ͘ ^ŝ ĞƐƚŽ ĞƌĂ ĂƐş ĞŶ ϭϵϯϲ͕ ĞƐ ĚĞ ƚŽĚŽ ƉƵŶƚŽ ŝůſŐŝĐŽ ŶŽ
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌůŽ ĐŽŶ ŵĄƐ ŵŽƚŝǀŽ ĞŶ ϮϬϮϭ͘

DĂĚƌŝĚ͕ Ă ϭϯ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϮϬϮϭ͘

&ĚŽ͘ ZŽďĞƌƚŽ sŝůůĂ 'ĂƌĐşĂ

WƌŽĨĞƐŽƌ dŝƚƵůĂƌ ĚĞ ,ŝƐƚŽƌŝĂ WŽůşƚŝĐĂ

hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ ZĞǇ :ƵĂŶ �ĂƌůŽƐ

Firmado por ROBERTO
V A
( )



�ŶĞǆŽ

� ůŽƐ ĞĨĞĐƚŽƐ ĚĞ ĐŽŵƉůĞƚĂƌ͕ ŚĂƐƚĂ ĚŽŶĚĞ Ğů ŶƷŵĞƌŽ Ǉ ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ ĚĞ ĨƵĞŶƚĞƐ ůŽ
ƉĞƌŵŝƚĞŶ͕ ůŽƐ ĞǆƚƌĞŵŽƐ ĂůĞŐĂĚŽƐ ĞŶ Ğů ŝŶĨŽƌŵĞ͕ ƐĞ ŽĨƌĞĐĞ ƵŶĂ ǀĞƌƐŝſŶ ĂŵƉůŝĂĚĂ ĚĞ ůŽƐ
ĞůĞŵĞŶƚŽƐ ĚĞ ũƵŝĐŝŽ ƋƵĞ ůŽƐ ĨƵŶĚĂŶ͕ ĂŶƚĞƉŽŶŝĠŶĚŽůĞƐ Ğů ŶƷŵĞƌŽ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ Ă
ĐĂĚĂ ƵŶŽ ĚĞ ůŽƐ ŶƵĞǀĞ ƉƵŶƚŽƐ ĚĞ ƋƵĞ ĐŽŶƐƚĂ Ğů ŝŶĨŽƌŵĞ ĂŶƚĞƌŝŽƌ͘

sĞƌƐŝſŶ ĂŵƉůŝĂĚĂ ĚĞ ůŽƐ ĞǆƚƌĞŵŽƐ ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ ĚĞů &ƵŶĚĂŵĞŶƚŽ ŶƷŵĞƌŽ ϭ͘

�Ğ ůĂ ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞ ůĂ DĞŵŽƌŝĂ �ĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ Ǉ ĚĞů
ŝŶĨŽƌŵĞ ĂŶĞǆŽ ĚĞ ĚŽŶ �ŶŐĞů sŝŹĂƐ DĂƌƚşŶ͕ ĞǆŝƐƚĞ ƵŶ ĐůĂƌŽ ƉƵŶƚŽ ĚĞ ĞŶĐƵĞŶƚƌŽ ƋƵĞ ŶŽ ƐĞ
ĐƵĞƐƚŝŽŶĂ Ǉ ƋƵĞ͕ ƉŽƌ ƉĞƌƚĞŶĞĐĞƌ Ăů ĐĂŵƉŽ ĚĞ ,ŝƐƚŽƌŝĂ ĚĞ ůĂ �ŝĞŶĐŝĂ͕ ŶŽ ƉƵĞĚĞ ĚĞũĂƌ ĚĞ
ƐĞŹĂůĂƌƐĞ͘ WĞƐĞ Ă ƐƵ ŶĞŐĂƚŝǀĂ Ă ĂƵƚŽƌŝǌĂƌ ƋƵĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ĚŝĞƐĞ ŶŽŵďƌĞ
Ăů ĂĞƌŽƉƵĞƌƚŽ ĚĞ DƵƌĐŝĂͲ�ŽƌǀĞƌĂ͕ ůĂ �ŝƌĞĐĐŝſŶ 'ĞŶĞƌĂů ĚĞ �ǀŝĂĐŝſŶ �ŝǀŝů ĚĞů DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ
ĚĞ dƌĂŶƐƉŽƌƚĞƐ ŶŽ ĚĞũſ ĚĞ ƌĞĐŽŶŽĐĞƌ ͞Ğů ŐƌĂŶ ůĞŐĂĚŽ ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐŽ Ǉ ůĂ ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ Ă ůĂ
ĂǀŝĂĐŝſŶ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ͕ ŝŶǀĞŶƚŽƌ ĚĞů ĂƵƚŽŐŝƌŽ Ğ ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽ
ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͘͟ �Ŷ ĞƐƚŽ ƐĞ ĂƉĂƌƚſ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ ĚĞ ůĂ ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞ
DĞŵŽƌŝĂ �ĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ͕ ƋƵĞ Ăů ŶŽ ƋƵĞƌĞƌ ͞ƉƌĞũƵǌŐĂƌ͟ ůŽƐ ͞ƉŽƐŝďůĞƐ ŵĠƌŝƚŽƐ ƚĠĐŶŝĐŽƐ Ǉ
ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ ĚĞů ^ƌ͘ �Ğ ůĂ �ŝĞƌǀĂ͕͟ ƐĞ ŶĞŐſ Ă ǀĂůŽƌĂƌůŽƐ͕ ƉĂƌĂ ĨƵŶĚĂƌ ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ ƐƵ
ŶĞŐĂƚŝǀĂ ĞŶ Ğů ƉĂƉĞů ĚĞů ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ ĞŶ ůĂ ͞ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ ĚĞů ŝŶƚĞŶƚŽ ĚĞ 'ŽůƉĞ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞ
ϭϴ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ͘͟

�ƐƚĂ ŶĞŐĂƚŝǀĂ Ă ǀĂůŽƌĂƌ ůĂ ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ Ă ůĂ ĐŝĞŶĐŝĂ Ǉ Ăů
ƉƌŽŐƌĞƐŽ ĚĞ ůĂ ,ƵŵĂŶŝĚĂĚ ĞƐ ůĂ ƋƵĞ ƉĞƌŵŝƚŝſ ĂƉůŝĐĂƌůĞ ĚĞŵĂŶĞƌĂ ƐĞƐŐĂĚĂ ůĂ ůĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ
ĚĞ Ϯϲ ĚĞ ĚŝĐŝĞŵďƌĞ͕ ĂƐŽĐŝĂŶĚŽ ƐƵ ŶŽŵďƌĞ ĞŶ ĞǆĐůƵƐŝǀĂ Ă ůĂ ĞǆĂůƚĂĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ͞ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ
ŵŝůŝƚĂƌ͟ Ǉ ůĂ ͞'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͟ ͲƐĞ ŽŵŝƚĞ ůĂ ͞ƌĞƉƌĞƐŝſŶ ĚĞ ůĂ �ŝĐƚĂĚƵƌĂ͟ ƉŽƌƋƵĞ ĞƐ ŽďǀŝŽ ƋƵĞ
:ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ ŶŽ ƉƵĚŽ ŝŵƉůŝĐĂƌƐĞ ĞŶ ĞůůĂͲ͘ EŽ ŚĂǇ ĞǀŝĚĞŶĐŝĂƐ ƋƵĞ ƉĞƌŵŝƚĂŶ ƐŽƐƚĞŶĞƌ
ƋƵĞ Ğů ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ͞:ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ͟ ƐĞ ĂƐŽĐŝĂ Ă ůĂ ĞǆĂůƚĂĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ
ŵŝůŝƚĂƌ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ Ǉ Ă ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͕ Ǉ ŶŽ Ăů ĂƵƚŽŐŝƌŽ Ǉ Ă ŽƚƌĂƐ ĂƉŽƌƚĂĐŝŽŶĞƐ ƋƵĞ ůĞ
ŚŝĐŝĞƌŽŶ ƉŝŽŶĞƌŽ ĞŶ Ğů ĐĂŵƉŽ ĚĞ ůĂ ŝŶŐĞŶŝĞƌşĂ ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ͘ DŝĞŶƚƌĂƐ �ŝĞƌǀĂ ĚĞƐƚĂĐſ
ďƌŝůůĂŶƚĞŵĞŶƚĞ Ă ŶŝǀĞů ŵƵŶĚŝĂů ĞŶ Ğů ƐĞŐƵŶĚŽ ĐĂŵƉŽ͕ ĂƷŶ Ɛŝ ƐĞ ŽƚŽƌŐĂƌĂ ĐŽŵƉůĞƚĂ
ǀĞƌŽƐŝŵŝůŝƚƵĚ Ă ůĂ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ ŵĄƐ ĞǆƚƌĞŵĂĚĂŵĞŶƚĞ ĚĞƐĨĂǀŽƌĂďůĞ ĚĞ ƐƵ ƉĂƉĞů ĞŶ ůĂ
'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͕ ĠƐƚĞ ŶŽ ĚĞũĂƌşĂ ĚĞ ƐĞƌ ůĂ ĚĞ ƵŶ ĂŐĞŶƚĞ ƐƵďĂůƚĞƌŶŽ͕ ĐŽŶ ƵŶĂ ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ
ůŝŵŝƚĂĚĂ͕ Ɛŝ ŶŽ ŶƵůĂ͕ ĚĞ ŝŶĨůƵŝƌ ĞŶ Ğů ĐƵƌƐŽ ŐĞŶĞƌĂů ĚĞ ůŽƐ ĂĐŽŶƚĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ͘ ^ŝ ŶŽ ŚƵďŝĞƌĂ
ƐŝĚŽ ƵŶ ŐƌĂŶ ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽ͕ �ŝĞƌǀĂ ŶŽ ƐĞƌşĂ ĐŽŶŽĐŝĚŽ ŵĄƐ ƋƵĞ ƉŽƌ ůŽƐ ŚŝƐƚŽƌŝĂĚŽƌĞƐ
ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂƐ ĚĞů ƉĞƌŝŽĚŽ Ǉ ƉŽƌ ƵŶ ƐĞŐŵĞŶƚŽ ŵƵǇ ĂĐŽƚĂĚŽ ĚĞ ƐƵƐ ůĞĐƚŽƌĞƐ͘ �ƐƚŽ ĞƐ ƚĂŶ
ĞǀŝĚĞŶƚĞ ƋƵĞ ŚĂƐƚĂ ůŽƐ ŵŝƐŵŽƐ ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂƐ ĞŶ ,ŝƐƚŽƌŝĂ �ŽŶƚĞŵƉŽƌĄŶĞĂ ĚĞ �ƐƉĂŹĂ
ĂƐŽĐŝĂŶ Ğů ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ͞:ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ͟ ĂƵƚŽŵĄƚŝĐĂŵĞŶƚĞ ĐŽŶ Ğů ĂƵƚŽŐŝƌŽ͕ ŵŝĞŶƚƌĂƐ
ƋƵĞ ůĞƐ ĐƵĞƐƚĂ ƐŝƚƵĂƌ ƐƵ ĂĐƚƵĂĐŝſŶ ĞŶ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͕ Ɛŝ ĞƐ ƋƵĞ ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ ŶŽ ůĂ ŝŐŶŽƌĂŶ͘
�ĂůĐƷůĞƐĞ ƋƵĞ ŽĐƵƌƌĞ ĞŶƚŽŶĐĞƐ ĨƵĞƌĂ ĚĞů ĐşƌĐƵůŽ ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚŽ ĚĞ ůŽƐ ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂƐ Ǉ ƐƵƐ
ůĞĐƚŽƌĞƐ͘



>Ă ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ ŵĂǆŝŵĂůŝƐƚĂ ĚĞ ůĂ >ĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ ĞƐ ŵĞŶŽƐ ũƵƐƚŝĨŝĐĂďůĞ ĐƵĂŶĚŽ ůŽƐ
ƚĞǆƚŽƐ ƋƵĞ ũĂůŽŶĂƌŽŶ ůĂ ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ ĚĞ ĚĂƌ Ăů ĂĞƌŽƉƵĞƌƚŽ ĚĞDƵƌĐŝĂͲ�ŽƌǀĞƌĂ Ğů ŶŽŵďƌĞ ĚĞ
:ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ ŶŽ ĚĞũĂŶ ůƵŐĂƌ Ă ĚƵĚĂƐ ƐŽďƌĞ ůŽ ƋƵĞ ƉƌĞƚĞŶĚşĂ ŚŽŶƌĂƌƐĞ͘ >Ă ŵŽĐŝſŶ ĚĞů
ϰ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϮϬϭϳ͕ ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂ ĚĞů ƉĂƌƚŝĚŽ �ŝƵĚĂĚĂŶŽƐ Ă ůĂ ƋƵĞ ƐĞ ƐƵŵſ Ğů WĂƌƚŝĚŽ WŽƉƵůĂƌ͕
Ǉ ůƵĞŐŽ Ğů ĂĐƵĞƌĚŽ ĚĞů �ŽŶƐĞũŽ ĚĞ 'ŽďŝĞƌŶŽ ĚĞ ůĂ ZĞŐŝſŶ ĚĞ DƵƌĐŝĂ ĚĞ ϭϵ ĚĞ ũƵŶŝŽ ĚĞ
ϮϬϭϵ͕ Ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĞ ƵŶ ŝŶĨŽƌŵĞ ĨĂǀŽƌĂďůĞ ĞŵŝƚŝĚŽ ƚƌĂƐ ƵŶ ƚƌĄŵŝƚĞ ĚĞ ĂƵĚŝĞŶĐŝĂ͕ ŝŶĐŝĚŝĞƌŽŶ
ĞŶ ůŽ ǇĂ ĐŽŶŽĐŝĚŽ͕ ůĂ ĂƉŽƌƚĂĐŝſŶ Ă ůĂ ŝŶŐĞŶŝĞƌşĂ ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ͕ ƋƵĞ ůŽ
ŚĂĐşĂ ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ ŝŶĚŝĐĂĚŽ͕ ƐŝŶ ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ ƉŽƐŝďůĞ͕ ƉĂƌĂ ĚĞŶŽŵŝŶĂƌ Ă ůĂ
ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ ĂĞƌŽƉŽƌƚƵĂƌŝĂ ĚĞ ůĂ ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ ĚĞ ĚŽŶĚĞ ĞƌĂ ŽƌŝƵŶĚŽ͘ � ůĂ ǀŝƐƚĂ ĚĞ ůĂ
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ ŐĞŶĞƌĂĚĂ͕ ŶŽ ƉƵĞĚĞ ĂƚƌŝďƵŝƌƐĞ ŶŝŶŐƵŶĂ ŽƚƌĂ ƉƌĞƚĞŶƐŝſŶ ƋƵĞ ĞŶĂůƚĞĐĞƌ Ăů
ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽ Ǉ Ăů ŝŶǀĞŶƚŽƌ ƵŶŝǀĞƌƐĂůŵĞŶƚĞ ĐŽŶŽĐŝĚŽ ĚĞƐĚĞ ƋƵĞ͕ ĞŶ ĞŶĞƌŽ ĚĞ ϭϵϮϯ͕
ĐŽŶƐŝŐƵŝĞƌĂ ŚĂĐĞƌ ǀŽůĂƌ ƐƵ ƉƌŝŵĞƌ ĂƵƚŽŐŝƌŽ Ǉ ƋƵĞ͕ ĞŶ Ğů ĐƵƌƐŽ ĚĞ ƉŽĐŽƐ ĂŹŽƐ͕ ůŽŐƌſ ƋƵĞ
ƐƵƐ ƉƌŽƚŽƚŝƉŽƐ ĨƵĞƌĂŶ ĂĚŽƉƚĂĚŽƐ ƉŽƌ ůŽƐ ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ ĂĠƌĞŽƐ ĚĞ ůŽƐ �ũĠƌĐŝƚŽƐ ĚĞ ƚŽĚŽ Ğů
ŵƵŶĚŽ͘ �ŝĞƌǀĂ ŵŝƐŵŽ ƐĞ ĂƌƌŝĞƐŐſ Ă ƉŝůŽƚĂƌůŽƐ Ğ ŚŝǌŽ ĐŽŶ ĞůůŽƐ ĐĠůĞďƌĞƐ ǀƵĞůŽƐ ĐŽŵŽ Ğů
ĐƌƵĐĞ ĚĞů �ĂŶĂů ĚĞ ůĂ DĂŶĐŚĂ͕ ŽƚƌŽ ĞŶƚƌĞ >ŽŶĚƌĞƐ Ǉ �ĞƌůşŶ͕ Ž Ğů ǀŝĂũĞ ƋƵĞ ĚĞƐĚĞ >ŽŶĚƌĞƐ
ůĞ ůůĞǀſ ƉŽƌ ǀĂƌŝĂƐ ĐŝƵĚĂĚĞƐ ĞƐƉĂŹŽůĂƐ͘ >ŽƐ ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ ƌĞĐŝďŝĚŽƐ ƉŽƌ ƐƵ ŝŶǀĞŶƚŽ Ǉ
ƉŽƌ Ğů ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ ĚĞ ƉƌŽƚŽƚŝƉŽƐ ĐĂĚĂ ǀĞǌŵĄƐ ĨƵŶĐŝŽŶĂůĞƐ ĨƵĞƌŽŶ ŝŵƉƌĞƐŝŽŶĂŶƚĞƐ͘ �ŚĂƌůĞƐ
�͘ >ŝŶĚďĞƌŐ ĂĨŝƌŵſ ƋƵĞ �ŝĞƌǀĂ ͞ŚĂ ŚĞĐŚŽ ĂǀĂŶǌĂƌ ĞŶ ŵĞĚŝŽ ƐŝŐůŽ ůĂ ĂǀŝĂĐŝſŶ ŵƵŶĚŝĂů͟
;�ŚŽƌĂ͕ ϮϬͲ//ͲϭϵϯϰͿ͘ ͎͞�Ɛ ƉŽƐŝďůĞ ƋƵĞ ĞŶ �ƐƉĂŹĂ ŶĂǌĐĂ ƵŶ ŝŶǀĞŶƚŽƌ ƋƵĞ ŽĨƌĞǌĐĂ Ăů ŵƵŶĚŽ
ƵŶĂ ŶƵĞǀĂ ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ ƚƌĂƐĐĞŶĚĞŶƚĂůşƐŝŵĂ ƉĂƌĂ ůĂ ĂǀŝĂĐŝſŶ͍͕͟ ƐĞ ƉƌĞŐƵŶƚĂďĂ Ğů
ƌĞƉƵďůŝĐĂŶŽ Ǉ ĞŶƚŽŶĐĞƐ ĂǌĂŹŝƐƚĂ �ů ^Žů ĚƵƌĂŶƚĞ Ğů ƉƌŝŵĞƌ ďŝĞŶŝŽ ĚĞ ĂƋƵĞů ƌĠŐŝŵĞŶ
ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů ;ϳͲ/ͲϭϵϯϯͿ͕ ƉĂƌĂ ƌĞƐƉŽŶĚĞƌƐĞ ƋƵĞ Ğů ĂƵƚŽŐŝƌŽ ͞ĞƐ ĂůĂďĂĚŽ ĐŽŵŽ ƵŶĂ
ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂů ĐŽŶƋƵŝƐƚĂ ĚĞ ůĂ ĐŝǀŝůŝǌĂĐŝſŶ ĞŶ ƚŽĚŽƐ ůŽƐ ŝĚŝŽŵĂƐ ĚĞů ƵŶŝǀĞƌƐŽ͘ z Ă ĞƐĂ
ĐŽŶƋƵŝƐƚĂ ǀĂ ƵŶŝĚŽ Ğů ŶŽŵďƌĞ ĚĞ �ƐƉĂŹĂ Ǉ ĚĞ ůĂ ƚĠĐŶŝĐĂ Ǉ ůĂ ĐŝĞŶĐŝĂ ĞƐƉĂŹŽůĞƐ͘͟
WƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ ƉŽƌ ĞůůŽ͕ ůĂ &ĞĚĞƌĂĐŝſŶ �ĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ �ƐƉĂŹŽůĂ͕ ŐŽďĞƌŶĂŶĚŽ ůĂ ĐŽŶũƵŶĐŝſŶ
ƌĞƉƵďůŝĐĂŶŽͲƐŽĐŝĂůŝƐƚĂ͕ ŶŽ ĚƵĚſ ĞŶ ŚŽŵĞŶĂũĞĂƌ Ăů ŝŶǀĞŶƚŽƌ ĐŽŶ ŵŽƚŝǀŽ ĚĞ ĐƵŵƉůŝƌƐĞ ĚŝĞǌ
ĂŹŽƐ ĚĞƐĚĞ Ğů ƉƌŝŵĞƌ ǀƵĞůŽ ĚĞ ƐƵ ĂƵƚŽŐŝƌŽ͘ �ĂĚĂ ůĂ ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ ĚĞ ƐƵƉůŝƌ ůĂ ĨĂůƚĂ ƚŽƚĂů ĚĞ
ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ Ă ƐƵƐ ƉƌĞŵŝŽƐ Ǉ ŚŽŶŽƌĞƐ ƉŽƌ ƉĂƌƚĞ ĚĞ ůĂ ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞ DĞŵŽƌŝĂ
�ĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ ƋƵĞ͕ ĐŽŶǀŝĞŶĞ ŝŶƐŝƐƚŝƌ͕ ŚĂ ƉƌŽƉŝĐŝĂĚŽ ůĂ ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ ƐĞƐŐĂĚĂ ĚĞ ůĂ ůĞǇ
ϱϮͬϮϬϬϳ͕ ĐŽŶǀŝĞŶĞ ĞŶƵŵĞƌĂƌůŽƐ ĂƋƵş͘ ^ŽŶ ƚĂŶƚŽƐ ƋƵĞ Ğů ŝŶĨŽƌŵĂŶƚĞ ƐŝĞŵƉƌĞ ŝŶĐƵƌƌŝƌĄ ĞŶ
ĨĂůƚĂ ĚĞ ĞǆŚĂƵƐƚŝǀŝĚĂĚ͗

ϭ͘ 'ƌĂŶ WƌĞŵŝŽ �ŝĞŶƚşĨŝĐŽ ĚĞ ůĂ ^ŽĐŝĞĚĂĚ &ƌĂŶĐĞƐĂ ĚĞ EĂǀĞŐĂĐŝſŶ �ĠƌĞĂ
;ϭϵϮϱͿ͘

Ϯ͘ 'ƌĂŶ WƌĞŵŝŽ ĚĞ ůĂ �ĐĂĚĞŵŝĂ ĚĞ ůŽƐ �ĞƉŽƌƚĞƐ ;&ƵŶĚĂĐŝſŶ ,ĞŶƌǇ
�ĞƵƚĐŚƐ ĚĞ ůĂ DĞƵƌƚŚĞͿ ĞŶ ϭϵϮϴ͘

ϯ͘ WƌĞŵŝŽ ĚĞ ůĂ &ƵŶĚĂĐŝſŶ �ƵƋƵĞ ĚĞ �ůďĂ ĚĞ ůĂ ZĞĂů �ĐĂĚĞŵŝĂ ĚĞ
�ŝĞŶĐŝĂƐ �ǆĂĐƚĂƐ͕ &şƐŝĐĂƐ Ǉ EĂƚƵƌĂůĞƐ ;�ƐƉĂŹĂ͕ ϭϵϯϱͿ͘

ϰ͘ WƌĞŵŝŽ ĚĞ ůĂ &ƵŶĚĂĐŝſŶ �ŽŶ Ǉ DĂƚĂ ;�ƐƉĂŹĂͿ͘
ϱ͘ DĞĚĂůůĂ ĚĞ ŽƌŽ ĚĞ ůĂ &ĞĚĞƌĂĐŝſŶ �ĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů ;ϭϵϯϮͿ͘
ϲ͘ /ŶŐĞŶŝĞƌŽ ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐŽ ŚŽŶŽƌŝƐ ĐĂƵƐĂ ;�ƐƉĂŹĂ͕ ϭϵϯϬͿ͘
ϳ͘ DĞĚĂůůĂ ĚĞ KƌŽ ĚĞ dƌĂďĂũŽ ;�ƐƉĂŹĂͿ͘
ϴ͘ DĞĚĂůůĂ ĚĞ KƌŽ ĚĞ DĂĚƌŝĚ͘



ϵ͘ DĞĚĂůůĂ ĚĞ KƌŽ ĚĞ DƵƌĐŝĂ͘
ϭϬ͘ DĞĚĂůůĂ ĚĞ KƌŽ ĚĞů 'ƵŐŐĞŶŚĞŝŵ ;�ƐƚĂĚŽƐ hŶŝĚŽƐͿ͘
ϭϭ͘ DĞĚĂůůĂ ĚĞ KƌŽ ĚĞ ůĂ tĂŬĞĨŝĞůĚ ĚĞ ůĂ ZĞĂů ^ŽĐŝĞĚĂĚ ĚĞ �ĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ

;ZĞŝŶŽ hŶŝĚŽͿ͘
ϭϮ͘ DŝĞŵďƌŽ ĚĞ ŚŽŶŽƌ ĚĞ ůĂ �/�� ;/ƚĂůŝĂͿ͘
ϭϯ͘ DŝĞŵďƌŽ ĚĞ ŚŽŶŽƌ ĚĞ ůĂ �ƐŽĐŝĂĐŝſŶ ĚĞ /ŶŐĞŶŝĞƌŽƐ �ĞƌŽŶĄƵƚŝĐŽƐ͘
ϭϰ͘ DŝĞŵďƌŽ ĚĞ ŚŽŶŽƌ ĚĞ ůĂ ^ŽĐŝĞĚĂĚ &ƌĂŶĐĞƐĂ ĚĞ >ŽĐŽŵŽĐŝſŶ �ĠƌĞĂ͘
ϭϱ͘ DŝĞŵďƌŽ ĚĞ ŚŽŶŽƌ ĚĞů ZĞĂů �ĞƌŽĐůƵď ĚĞ �ƐƉĂŹĂ͘
ϭϲ͘ DŝĞŵďƌŽ ĚĞ ŚŽŶŽƌ ĚĞů ZĞĂů �ĞƌŽĐůƵď ĚĞ �ŶĚĂůƵĐşĂ͘
ϭϳ͘ DŝĞŵďƌŽ ĚĞ ŚŽŶŽƌ ĚĞů �ĞƌŽĐůƵď �ƌĂƐŝůĞŹŽ͘
ϭϴ͘ �ĂďĂůůĞƌŽ ĚĞ ůĂ KƌĚĞŶ �ŝǀŝů ĚĞ �ůĨŽŶƐŽ y//͘
ϭϵ͘ �ĂďĂůůĞƌŽ ĚĞ ůĂ KƌĚĞŶ ĚĞ >ĞŽƉŽůĚŽ ;�ĠůŐŝĐĂͿ͘
ϮϬ͘ �ĂďĂůůĞƌŽ ĚĞ ůĂ >ĞŐŝſŶ ĚĞ ,ŽŶŽƌ ;&ƌĂŶĐŝĂͿ͘
Ϯϭ͘ �ĂŶĚĂ ĚĞ ůĂ KƌĚĞŶ ĚĞ ůĂ ZĞƉƷďůŝĐĂ ;�ƐƉĂŹĂͿ͘
ϮϮ͘ 'ƌĂŶ �ƌƵǌ ĚĞ ůĂ KƌĚĞŶ ĚĞů DĠƌŝƚŽ EĂǀĂů ;�ƐƉĂŹĂͿ͘

�ů ůŝƐƚĂĚŽ ĞƐ ĂďƌƵŵĂĚŽƌ͘ � ůĂ ǀŝƐƚĂ ĚĞ ůŽƐ ŝŶŵĞŶƐŽƐ ŵĠƌŝƚŽƐ Ǉ ůĂ ŝŶĚƵĚĂďůĞ
ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ͕ ŶŽ ƉƵĞĚĞ ƌĞƉƵƚĂƌƐĞ ƉƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ ĐŽŵŽ
ĞǆƚƌĂŹŽ ƋƵĞ ƵŶ ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽ ĚĞ ƐƵ ƚĂůůĂ͕ Ğů ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐŽ ŵĄƐ ƵŶŝǀĞƌƐĂů ƋƵĞ ƚŝĞŶĞ
�ƐƉĂŹĂ͕ ĚĠ ŶŽŵďƌĞ Ă ƵŶ ĂĞƌŽƉƵĞƌƚŽ ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů ĚĞ ůĂ ĐŝƵĚĂĚ ƋƵĞ ůĞ ǀŝŽ ŶĂĐĞƌ͘ DĄǆŝŵĞ
ĐƵĂŶĚŽ ĨƵĞ ƵŶŽ ĚĞ ƐƵƐ ŝŵƉƵůƐŽƌĞƐ͕ ƉƵĞƐ �ŝĞƌǀĂ ĂůĞŶƚſ Ă ůĂ �ĄŵĂƌĂ ĚĞ �ŽŵĞƌĐŝŽ ĚĞ
DƵƌĐŝĂ ƉĂƌĂ ƋƵĞ ƌĞŝǀŝŶĚŝĐĂƌĂ ůĂ ŝŶƐƚĂůĂĐŝſŶ ĚĞ ƵŶ ĂĞƌŽƉƵĞƌƚŽ ĐŽŵĞƌĐŝĂů ĞŶ ůĂ ĐŝƵĚĂĚ ǇĂ
ĞŶ Ăďƌŝů ĚĞ ϭϵϯϱ͘

� ŵĂǇŽƌ ĂďƵŶĚĂŵŝĞŶƚŽ͕ ĞǆŝƐƚĞ ƵŶĂ ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ ŵĄƐ ƌŽƚƵŶĚĂ͕ Ɛŝ ĐĂďĞ͕ ƋƵĞ ƉƌƵĞďĂ
ůĂ ĐŽŶĞǆŝſŶ ĚĞů ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ͞:ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ͟ ĐŽŶ ƐƵƐ ůŽŐƌŽƐ ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽƐ͕ ƋƵĞ ŶŽ ĐŽŶ ůĂ
'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͘ ^Ğ ĞǆƚƌĂĞ ĚĞ ůĂ ĂĐƚƵĂĐŝſŶ ŵŝƐŵĂ ĚĞ ůĂƐ ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ ĚĞ ůĂ ͞DĞŵŽƌŝĂ
�ĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ͟ ŚĂƐƚĂ ƐƵ ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ ĚĞƐĨĂǀŽƌĂďůĞ ĚĞ ϲ ĚĞ ŵĂǇŽ ĚĞ ϮϬϮϭ͘ >Ă >ĞǇ
ϱϮͬϮϬϬϳ ůůĞǀĂďĂ ǀŝŐĞŶƚĞ͕ ŚĂƐƚĂ ĞŶƚŽŶĐĞƐ͕ ŵĄƐ ĚĞ ƚƌĞĐĞ ĂŹŽƐ Ǉ͕ ƐŝŶ ĞŵďĂƌŐŽ͕ ůĂ �ŝƌĞĐĐŝſŶ
'ĞŶĞƌĂů͕ ĂƐĐĞŶĚŝĚĂ ůƵĞŐŽ Ă ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ͕ ŶŽ ĐŽŶƚĞŵƉůſ ŶƵŶĐĂ ůĂ ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ ĚĞ
ŝŶƐƚĂƌ Ă ůĂ ƐƵƐƚŝƚƵĐŝſŶ ĚĞů ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ͞:ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ͟ ĚĞ ƵŶĂ ŐƌĂŶ ĐĂŶƚŝĚĂĚ ĚĞ ĐĂůůĞƐ͕
ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĞƐ ĚĞ ĞŶƐĞŹĂŶǌĂ Ž ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ͕ ĚĞ ůŽƐ ƉƌĞŵŝŽƐ Ž ĚĞ ůŽƐ ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ ĚĞ ďĞĐĂƐ
ĚĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ͘ ^Ƶ ŶŽŵďƌĞ ŶƵŶĐĂ ŚĂ ƐƵƐĐŝƚĂĚŽ ͞ĞŶĨƌĞŶƚĂŵŝĞŶƚŽ͕ ŽĨĞŶƐĂ Ž ĂŐƌĂǀŝŽ͟ Ŷŝ
ĞǆĂůƚĂ ͞Ă ůŽƐ ĞŶĨƌĞŶƚĂĚŽƐ͕͟ ĐŽŵŽ ĞƐƚĂďůĞĐĞ Ğů ƉƌĞĄŵďƵůŽ ĚĞ ůĂ >ĞǇ Ǉ ƐƵ ĂƌƚşĐƵůŽ ϭϱ͘ �ŝĞƌǀĂ
ŶŽ ĨƵĞ ƐŝƋƵŝĞƌĂ ŽďũĞƚŽ ĚĞ ƌĞŝǀŝŶĚŝĐĂĐŝſŶ ƉŽůşƚŝĐĂ ƉŽƌ ŐƌƵƉŽƐ ĂŶƚŝĚĞŵŽĐƌĄƚŝĐŽƐ ĚĞƐĚĞ ůŽƐ
ĂŹŽƐ ĚĞ ůĂ ƚƌĂŶƐŝĐŝſŶ ŚĂƐƚĂ ŚŽǇ͕ ĐŽŵŽ Ɛş ůŽ ĨƵĞƌŽŶ ůŽƐ ĚĞ &ƌĂŶĐŽ Ǉ ŽƚƌŽƐ ĚŝƌŝŐĞŶƚĞƐ ĚĞ ƐƵ
ĚŝĐƚĂĚƵƌĂ͘ WŽƌ Ğů ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕ Ğů ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽ ƐŝĞŵƉƌĞ ĨƵĞ ƵŶ ƉƵŶƚŽ ĚĞ ĞŶĐƵĞŶƚƌŽ͕ ƵŶ ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ
ƉĂƌĂ ƚŽĚŽƐ ůŽƐ ŚŽŵďƌĞƐ ĚĞ ĐŝĞŶĐŝĂ ĐŽŶ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ ĚĞ ƐƵ ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂ Ǉ͕
ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂŵĞŶƚĞ͕ ƉĂƌĂ ůŽƐ ĚĞĚŝĐĂĚŽƐ Ă ůĂ ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ͘ z ƐĞ ŚĂ ĐŽŶǀĞƌƚŝĚŽ ƚĂŵďŝĠŶ ĞŶ ƵŶŽ
ĚĞ ůŽƐ ŝŶǀĞŶƚŽƌĞƐ ŵĄƐ ĐŽŶŽĐŝĚŽƐ ƉŽƌ ƚŽĚŽƐ ůŽƐ ĞƐƉĂŹŽůĞƐ͕ ƋƵĞ ƐƵĞůĞŶ ĞŵƉĂƌĞũĂƌůŽ ĚĞ
ŵĞŵŽƌŝĂ ĐŽŶ /ƐĂĂĐ WĞƌĂů Ǉ ƐƵ ƐƵďŵĂƌŝŶŽ͕ ƐŝŶ ƋƵĞ ůĂƐ ŝĚĞĂƐ Ž ůĂ ŵĄƐ ďŝĞŶ ĞƐĐĂƐĂ ĂĐƚƵĂĐŝſŶ
ƉŽůşƚŝĐĂ ĚĞ ĂŵďŽƐ ƐƵƐĐŝƚĞ ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂ ŐĞŶĞƌĂů͘



sĞƌƐŝſŶ ĂŵƉůŝĂĚĂ ĚĞ ůŽƐ ĞǆƚƌĞŵŽƐ ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ Ăů &ƵŶĚĂŵĞŶƚŽ ŶƷŵĞƌŽ Ϯ͘

�ĂƌĞĐĞ ĚĞ ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽ ŚŝƐƚſƌŝĐŽ Ğů ƐĞŐƵŶĚŽ ĞǆƚƌĞŵŽ ĞŶ ƋƵĞ ůĂ ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ĚĞ
�ƐƚĂĚŽ ĚĞDĞŵŽƌŝĂ �ĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ ƐŽƐƚŝĞŶĞ ƐƵ ŽƉŽƐŝĐŝſŶ Ă ŚŽŶƌĂƌ ƉƷďůŝĐĂŵĞŶƚĞ Ă :ƵĂŶ ĚĞ
ůĂ �ŝĞƌǀĂ͘ �ĂƐĄŶĚŽƐĞ ĞŶ Ğů ŝŶĨŽƌŵĞ ĚĞ ĚŽŶ �ŶŐĞů sŝŹĂƐ͕ ůĂ ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ ĂĨŝƌŵĂ
ƌŽƚƵŶĚĂŵĞŶƚĞ ƋƵĞ �ŝĞƌǀĂ ƉĂƌƚŝĐŝƉſ ͞ĞŶ ůĂ ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ ĚĞů ŝŶƚĞŶƚŽ ĚĞ 'ŽůƉĞ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ
ĚĞ ϭϴ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ͟ ĐŽŶ Ğů ĂŐƌĂǀĂŶƚĞ ĚĞ ŚĂĐĞƌůŽ ͞ĂŶƚĞ ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ͘͟ EŽ ƐĞ
ĞŶƚŝĞŶĚĞ ƋƵĞ ůĂ ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞ DĞŵŽƌŝĂ �ĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞ ĞƐƚĂ ƐƵƉƵĞƐƚĂ
ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ ͞ĂŶƚĞ ƉŽƚĞŶĐŝĂƐ ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ͟ ƵŶ ĂŐƌĂǀĂŶƚĞ ƉĂƌĂ ĞǆĐůƵŝƌ Ă �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ
ĚĞů ĞƐƉĂĐŝŽ ƉƷďůŝĐŽ͕ ǇĂ ƋƵĞ ůĂ ůĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ ŶŽ ĞǆƉůŝĐŝƚĂ ŶĂĚĂ Ăů ƌĞƐƉĞĐƚŽ͘ �ƉĂƌƚĞ͕ ĚŽŶ
&ĞƌŶĂŶĚŽDĂƌƚşŶĞǌ >ſƉĞǌ ŽƚŽƌŐĂ ƵŶĂ ƚĂǆĂƚŝǀŝĚĂĚ Ă ĞƐƚĂ ƉĂƌƚĞ ĚĞů ŝŶĨŽƌŵĞ ĚĞů ƐĞŹŽƌ sŝŹĂƐ
ƋƵĞ ĠƐƚĞ͕ ŵĄƐ ƉƌƵĚĞŶƚĞ͕ ŶŽ ƌĞĨƌĞŶĚĂ͘ >Ž ƋƵĞ Ğů ŝŶĨŽƌŵĂŶƚĞ ĂĨŝƌŵĂ ĞƐ ůĂ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ ĚĞ
�ŝĞƌǀĂ ĞŶ ůĂƐ ŐĞƐƚŝŽŶĞƐ ĚĞ ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ ĚĞ ĂǀŝŽŶĞƐ Ǉ ƉĞƌƚƌĞĐŚŽƐ ƵŶĂ ǀĞǌ ĐŽŵĞŶǌĂĚĂ ǇĂ ůĂ
ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ Ǉ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ͕ ŶŽ ĂŶƚĞƐ͘ �Ɛ ĞŶ ĞƐĞ ŵŽŵĞŶƚŽ ĐƵĂŶĚŽ ƐŝƚƷĂ ůĂƐ ŵŝƐŝŽŶĞƐ ĞŶ Ğů
ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ Ăů ƐĞƌǀŝĐŝŽ ĚĞ ůŽƐ ŐĞŶĞƌĂůĞƐ ĚĞů ůůĂŵĂĚŽ ͞ďĂŶĚŽ ŶĂĐŝŽŶĂů͘͟

sĞƌƐŝſŶ ĂŵƉůŝĂĚĂ ĚĞ ůŽƐ ĞǆƚƌĞŵŽƐ ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ Ăů &ƵŶĚĂŵĞŶƚŽ ϯ͘

�Ğ ůĂƐ ƐƵƉƵĞƐƚĂƐ ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ ĐŽŶƐƉŝƌĂƚŝǀĂƐ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ƋƵĞ ĚŽŶ
�ŶŐĞů sŝŹĂƐ ŵĞŶĐŝŽŶĂ ĂŶƚĞƐ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ ŶŽ ƐĞ ƐĂďĞ ƉƌĄĐƚŝĐĂŵĞŶƚĞ ŶĂĚĂ͘ ^Ƶ ŝŶĨŽƌŵĞ
ƚĂŵƉŽĐŽ ĂƌƌŽũĂ ůƵǌ ĂůŐƵŶĂ͘ Eŝ ĚĞƚĂůůĂ ĨƵĞŶƚĞƐ͕ Ŷŝ ĂĐƚŽƐ ĐŽŶĐƌĞƚŽƐ ƋƵĞ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞŶ Ǉ
ĂǀĂůĞŶ ůĂ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ ĞŶ ůŽƐ ƉůĂŶĞƐ ĚĞ ĞƐĞ ƐƵƉƵĞƐƚŽ ŐƌƵƉŽ ůŽŶĚŝŶĞŶƐĞ ĚĞ
͞ĐŽŶƐƉŝƌĂĚŽƌĞƐ͟ ŵŽŶĄƌƋƵŝĐŽƐ ĞŶƚƌĞ ϭϵϯϭ Ǉ ϭϵϯϲ͘ �ů ŝŶĨŽƌŵĞ ŶŽ ƌĞǀĞůĂ ĞŶ ƋƵĠ
ĐŽŶƐŝƐƚŝĞƌŽŶ ůŽƐ ͞ƚƌĂďĂũŽƐ ĚĞ ǌĂƉĂ͟ ƋƵĞ ŵĞŶĐŝŽŶĂ͕ Ŷŝ ĚĞ ƋƵĠ ŵĂŶĞƌĂ ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂƌŽŶ ůĂƐ
ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ ĂŶŐůŽĞƐƉĂŹŽůĂƐ ĂŶƚĞƐ ĚĞ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͘ >Ă ŝŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ ĚĞů ǀĞƌďŽ
͞ĚĞƐĂĐƌĞĚŝƚĂƌ͟ ŝŶĐůƵƐŽ ŝŵƉŝĚĞ ƐĂďĞƌ Ɛŝ ƐĞ ĞƐƚĄ ĂŶƚĞ ƵŶĂ ĐŽŶƐƉŝƌĂĐŝſŶ Ž ĂŶƚĞ ƐŝŵƉůĞƐ
ƚĞƌƚƵůŝĂƐ ĚĞ ŶŽƐƚĄůŐŝĐŽƐ ĚĞ ůĂ DŽŶĂƌƋƵşĂ͘ >Ă ĐŽŶĨƵƐŝſŶ ƐĞ ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂ ĐƵĂŶĚŽ ĚŽŶ �ŶŐĞů
sŝŹĂƐ ƚƌĂƚĂ ůĂ ^ĞŐƵŶĚĂ ZĞƉƷďůŝĐĂ ĐŽŵŽ ƵŶ ďůŽƋƵĞ͕ ĐŽŵŽ Ɛŝ ĞŶ ĞƐĞ ƌĠŐŝŵĞŶ ŶŽ ƐĞ
ŚƵďŝĞƌĂŶ ĂůƚĞƌŶĂĚŽ ŐŽďŝĞƌŶŽƐ ĚŝƐƚŝŶƚŽƐ ƋƵĞ ŵŽĚŝĨŝĐĂƌŽŶ ƐƵ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂĐŝſŶ Ă ůŽ ůĂƌŐŽ ĚĞ
ĐŝŶĐŽ ĂŹŽƐ Ǉ͕ ĐŽŶ ĞůůŽ͕ ůĂ ƌĞůĂĐŝſŶ ƋƵĞ ŵĂŶƚĞŶşĂŶ ĐŽŶ ĂƋƵĠů ůŽƐ ŵŽŶĄƌƋƵŝĐŽƐ͕ ƋƵĞ
ƚĂŵďŝĠŶ ĞƌĂŶ͕ ƉŽƌ ĐŝĞƌƚŽ͕ ƉůƵƌĂůĞƐ Ǉ ŚĞƚĞƌŽŐĠŶĞŽƐ ĞŶ ŵĂƚĞƌŝĂ ĚŽĐƚƌŝŶĂů͘

>Ž ĐŝĞƌƚŽ ĞƐ ƋƵĞ͕ ĂŶƚĞƐ ĚĞ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͕ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ŶŽ ĚĞƐƚĂĐſ
ƉŽƌ ƐƵ ŐƵƐƚŽ Ž ĚĞĚŝĐĂĐŝſŶ Ă ůĂ ƉŽůşƚŝĐĂ͘ �ƌĂ ŚŝũŽ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ Ǉ WĞŹĂĨŝĞů͕ ƵŶŽ ĚĞ ůŽƐ
ĚŝƌŝŐĞŶƚĞƐ ŵĄƐ ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ ĚĞů WĂƌƚŝĚŽ >ŝďĞƌĂůͲ�ŽŶƐĞƌǀĂĚŽƌ͕ Ğǆ ŵŝŶŝƐƚƌŽ ǀĂƌŝĂƐ ǀĞĐĞƐ
ĚƵƌĂŶƚĞ ůĂ DŽŶĂƌƋƵşĂ ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů Ǉ ũĞĨĞ ĚĞ ůĂ ƉŽĚĞƌŽƐĂ ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ ĚĞ ůŽƐ
ĐŽŶƐĞƌǀĂĚŽƌĞƐ ŵƵƌĐŝĂŶŽƐ͘ �ů ŝŶǀĞŶƚŽƌ ĚĞů ĂƵƚŽŐŝƌŽ ŚĂďşĂ ƐŝĚŽ ĚŝƉƵƚĂĚŽ ĞŶƚƌĞ ϭϵϭϵ Ǉ
ϭϵϮϯ ƉŽƌ ůĂ ĐŝƌĐƵŶƐĐƌŝƉĐŝſŶ ĚĞ DƵƌĐŝĂ͘ WĞƐĞ Ă ƐƵƐ ŝĚĞĂƐ ŵŽŶĄƌƋƵŝĐĂƐ Ǉ ĐŽŶƐĞƌǀĂĚŽƌĂƐ͕
ƉĞƐĞ Ă ƋƵĞ ĞŶ ůŽƐ ĂŹŽƐ ƚƌĞŝŶƚĂ ƚŽĚĂǀşĂ ĐŽŶƚĂďĂ ĐŽŶ ƵŶĂ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ ĞŶ ĞƐĂ
ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ Ǉ ƉĞƐĞ Ă ƐƵ ŝŶŵĞŶƐĂ ƉŽƉƵůĂƌŝĚĂĚ ĐŽŵŽ ŝŶǀĞŶƚŽƌ͕ �ŝĞƌǀĂ ŶƵŶĐĂ ĨŝŐƵƌſ ĞŶ ůĂ ǀŝĚĂ
ƉŽůşƚŝĐĂ ĚĞ ůĂ ^ĞŐƵŶĚĂ ZĞƉƷďůŝĐĂ͘ ^Ƶ ŶŽŵďƌĞ ŶŽ ĐŽŶƐƚĂ ĐŽŵŽ ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ ƉƌŽĐůĂŵĂĚŽ ĞŶ



ŶŝŶŐƵŶĂ ĚĞ ůĂƐ ƚƌĞƐ ĞůĞĐĐŝŽŶĞƐ ŐĞŶĞƌĂůĞƐ ĐĞůĞďƌĂĚĂƐ ĞŶ ĞƐƚĞ ƉĞƌŝŽĚŽ͕ Ŷŝ ƚƵǀŽ ƉĂƉĞů
ĂůŐƵŶŽ ĞŶ ůĂ ƌĞŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ ŐĞŶĞƌĂů ĚĞ ůĂƐ ĚĞƌĞĐŚĂƐ Ž͕ ĞŶ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕ ĚĞ ůŽƐ ŐƌƵƉŽƐ
ŵŽŶĄƌƋƵŝĐŽƐ͘ ^Ğ ĐŽŶŽĐĞ ƋƵĞ ĐŽŶƐĞƌǀſ ƐƵ ůĞĂůƚĂĚ Ă �ůĨŽŶƐŽ y/// Ǉ ƋƵĞŵĂŶƚƵǀŽ ƵŶĂƐ ŝĚĞĂƐ
ƐŝŵŝůĂƌĞƐ Ă ůĂƐ ĚĞ ƐƵ ƉĂĚƌĞ͕ Ɛŝ ďŝĞŶ ŵĄƐ ŝŶŽĐƵĂƐ ƉŽƌ ƐƵ ĞƐĐĂƐŽ ŝŶƚĞƌĠƐ ƉŽƌ ůĂ ƉŽůşƚŝĐĂ͘ �Ɛ
ĚĞ ŶŽƚĂƌ ƋƵĞ͕ ŵĄƐ ĂůůĄ ĚĞ ůĂ ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ ĚĞ ůŽƐ ĞĨĞĐƚŝǀŽƐ ĚĞ ůĂ ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ ĚĞů ƉĂĚƌĞ ĚĞ
�ŝĞƌǀĂ ĞŶƚƌĞ ĚŝǀĞƌƐŽƐ ƉĂƌƚŝĚŽƐ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ ĞŶƚƌĞ Ğů WĂƌƚŝĚŽ ZĞƉƵďůŝĐĂŶŽ ZĂĚŝĐĂů͕ ůĂ
�ŽŶĨĞĚĞƌĂĐŝſŶ �ƐƉĂŹŽůĂ ĚĞ �ĞƌĞĐŚĂƐ �ƵƚſŶŽŵĂƐ ;����Ϳ͕ Ğů WĂƌƚŝĚŽ �ŐƌĂƌŝŽ �ƐƉĂŹŽů Ǉ
ZĞŶŽǀĂĐŝſŶ �ƐƉĂŹŽůĂ͕ ƋƵĞĚſ ƵŶ ŶƷĐůĞŽ ĚĞ ĨŝĞůĞƐ ĐŝĞƌǀŝƐƚĂƐ ƋƵĞ ƐĞ ĂĚƐĐƌŝďŝĞƌŽŶ͕
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ͕ Ăů ŐƌƵƉŽ ĚĞ ůĂ �ĞƌĞĐŚĂ /ŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ͕ ƵŶ ŶƷĐůĞŽ ĚĞ ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝŽƐ
ĚŝƌŝŐŝĚŽƐ ƉŽƌ Ğů Ğǆ ŵŝŶŝƐƚƌŽ �ďŝůŝŽ �ĂůĚĞƌſŶ ƋƵĞ ŵĂŶƚĞŶşĂ ĐŽŶ ůĂ ZĞƉƷďůŝĐĂ ƵŶĂ ůşŶĞĂ
ƉŽƐŝďŝůŝƐƚĂ ƉĂƌĞĐŝĚĂ Ă ůĂ ĚĞ ůĂ ����͕ ĂƵŶƋƵĞ ĚĞƐĚĞ ƉĂƌĄŵĞƚƌŽƐ ŵĄƐ ĐĞƌĐĂŶŽƐ Ăů
ƉĂƌůĂŵĞŶƚĂƌŝƐŵŽ ĚĞ ůĂ ZĞƐƚĂƵƌĂĐŝſŶ Ǉ Ă ůĂ ůşŶĞĂ ƉŽůşƚŝĐĂ ĚĞů WĂƌƚŝĚŽ >ŝďĞƌĂůͲ�ŽŶƐĞƌǀĂĚŽƌ͘
^ƵƐ ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ ĚŽĐƚƌŝŶĂůĞƐ ĐŽŶ ůŽƐ ŵŽŶĄƌƋƵŝĐŽƐ ĂƵƚŽƌŝƚĂƌŝŽƐ ĞƌĂŶ͕ ƉŽƌ ƚĂŶƚŽ͕ ŶŽƚĂďůĞƐ͘

�ĞŶƚƌŽ ĚĞ ĞƐƚĂ ůşŶĞĂ͕ ƐĞ ĞŶƚŝĞŶĚĞ ƋƵĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ŶŽ ƉƵĚŝĞƌĂ ƚĞŶĞƌ
ĐŽŶĐŽŵŝƚĂŶĐŝĂƐ ĐŽŶ Ğů ĨĂƐĐŝƐŵŽ͕ Ŷŝ ƚĂŵƉŽĐŽ ĨƵĞƌĂ͕ ƉĞƐĞ Ă ƐƵƐ ŝĚĞĂƐ ŵŽŶĄƌƋƵŝĐĂƐ͕
ŶĞĐĞƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ ŚŽƐƚŝů Ă ƵŶĂ ǀĞƌƐŝſŶ ŵĄƐ ĐŽŶƐĞƌǀĂĚŽƌĂ ĚĞ ůĂ ZĞƉƷďůŝĐĂ͘ �Ğ ŚĞĐŚŽ͕ Ğů
ƚƌŝƵŶĨŽ ĚĞ ůŽƐ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶŽƐ ŵŽĚĞƌĂĚŽƐ Ǉ ĚĞ ůĂ ĚĞƌĞĐŚĂ ĐĂƚſůŝĐĂ Ǉ ĂŐƌĂƌŝĂ ĞŶ ůĂƐ
ĞůĞĐĐŝŽŶĞƐ ĚĞ ŶŽǀŝĞŵďƌĞ ĚĞ ϭϵϯϯ ƐƵƉƵƐŽ Ğů ƌĞƚŽƌŶŽ ĚĞů ĞǆŝůŝŽ ĚĞ ƐƵ ƉĂĚƌĞ͕ ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ Ă
ĂĐĂƚĂƌ Ğů ĞƐƚĂĚŽ ĚĞ ĐŽƐĂƐ͘ �ů ŝŶǀĞŶƚŽƌ ĚĞů ĂƵƚŽŐŝƌŽ ŶŽ ůĞ ƐƵƉƵƐŽ ƉƌŽďůĞŵĂ ĂůŐƵŶŽ ĂĐĞƉƚĂƌ
ƋƵĞ Ğů ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ ĚĞ ůĂ ZĞƉƷďůŝĐĂ͕ EŝĐĞƚŽ �ůĐĂůĄͲ�ĂŵŽƌĂ͕ ůĞ ŝŵƉƵƐŝĞƌĂ ĚƵƌĂŶƚĞ ƵŶĂ
ĚĞŵŽƐƚƌĂĐŝſŶ ĂĠƌĞĂ ĞŶ ƐƵ ŚŽŶŽƌ ƋƵĞ ƐĞ ĐĞůĞďƌſ ĞŶ ĨĞďƌĞƌŽ ĚĞ ϭϵϯϰ͕ ůĂ ŵĞĚĂůůĂ ĚĞ ŽƌŽ
ĚĞ ůĂ &ĞĚĞƌĂĐŝſŶ �ĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͘ �ŝĞƌǀĂ ƚĂŵďŝĠŶ ĂĐĞƉƚſ ůĂ �ĂŶĚĂ ĚĞ ůĂ KƌĚĞŶ
ĚĞ ůĂ ZĞƉƷďůŝĐĂ ĚĞ ŵĂŶŽƐ ĚĞ ƵŶ 'ŽďŝĞƌŶŽ ĚĞ �ůĞũĂŶĚƌŽ >ĞƌƌŽƵǆ ͲĂƉƌŽďĂĚĂ ĞŶ �ŽŶƐĞũŽ
ĚĞ DŝŶŝƐƚƌŽƐ ĚĞ ϭϴ ĚĞ ĨĞďƌĞƌŽ ĚĞ ϭϵϯϰͲ ĐƵĂŶĚŽ ĠƐƚĞ ƚŽĚĂǀşĂ ŐŽďĞƌŶĂďĂ ĐŽŶ ŽƚƌŽƐ
ƉĞƋƵĞŹŽƐ ƉĂƌƚŝĚŽƐ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶŽƐ ŵŽĚĞƌĂĚŽƐ Ǉ ŶŽ ĐŽŶ ůĂ ����͕ Ǉ ĐƵĂŶĚŽ Ŷŝ ƐŝƋƵŝĞƌĂ Ğů
WĂƌƚŝĚŽ ZĞƉƵďůŝĐĂŶŽ ZĂĚŝĐĂů͕ Ğů ƉĂƌƚŝĚŽ ĚĞ ĂƋƵĞů ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͕ ŚĂďşĂ ƐƵĨƌŝĚŽ ůĂ ĞƐĐŝƐŝſŶ ĚĞ
ƐƵ ĂůĂ ŝǌƋƵŝĞƌĚĂ ƋƵĞ͕ ůŝĚĞƌĂĚĂ ƉŽƌ �ŝĞŐŽ DĂƌƚşŶĞǌ �ĂƌƌŝŽ Ğ ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ Ă ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŝ ĞŶ Ğů
&ƌĞŶƚĞ WŽƉƵůĂƌ͕ ƌĞĨƌĞŶĚſ ŝŐƵĂůŵĞŶƚĞ ĞƐŽƐ ŚŽŶŽƌĞƐ͘

^ŝ Ğů ŝŶǀĞŶƚŽƌ ĚĞů ĂƵƚŽŐŝƌŽ ƐĞ ŚƵďŝĞƌĂ ĚĞƐƚĂĐĂĚŽ ĐŽŵŽ ƵŶ ĐŽŶƐƉŝƌĂĚŽƌ
ŝŵƉĞŶŝƚĞŶƚĞ Ǉ ƵŶ ĚĞďĞůĂĚŽƌ ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ ĚĞ ůĂ ZĞƉƷďůŝĐĂ͕ Ŷŝ ůŽƐ ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ ĚŝƉůŽŵĄƚŝĐŽƐ
ŚƵďŝĞƌĂŶ ĚĞũĂĚŽ ĚĞ ƉŽŶĞƌ ƐŽďƌĞ ĂǀŝƐŽ ĚĞ ĞƐƚŽ Ă ůŽƐ ŐŽďŝĞƌŶŽƐ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶŽƐ͕ Ŷŝ �ŝĞƌǀĂ
ŚĂďƌşĂ ĂĐĞƉƚĂĚŽ ĐŽŶĚĞĐŽƌĂĐŝŽŶĞƐ ƉƷďůŝĐĂƐ ĚĞ ƐƵƐ ĂĚǀĞƌƐĂƌŝŽƐ͘ WŽƌ Ğů ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͕ ůĂƐ
ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶĂƐ ůŽ ĂŐĂƐĂũĂƌŽŶ ĐĂĚĂ ǀĞǌ ƋƵĞ �ŝĞƌǀĂ ŚŝǌŽ ĂůŐƵŶĂ ĚĞŵŽƐƚƌĂĐŝſŶ
ĚĞ ůŽƐ ĂǀĂŶĐĞƐ ĚĞů ĂƵƚŽŐŝƌŽ ĞŶ �ƐƉĂŹĂ͘ �ů ƉƌŽƉŝŽ ŝŶǀĞŶƚŽƌ ĐŽŶƚŝŶƵſ ƌĞŐĂůĂŶĚŽ ůĂƐ
ƉĂƚĞŶƚĞƐ ĚĞ ƚŽĚŽƐ ůŽƐ ŵŽĚĞůŽƐ ĚĞ ƐƵ ĂƵƚŽŐŝƌŽ Ă ůŽƐ ŐŽďŝĞƌŶŽƐ ĚĞ ůĂ ZĞƉƷďůŝĐĂ͕ ĐŽŵŽ ůŽ
ŚĂďşĂ ŚĞĐŚŽ ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ ĐŽŶ ůŽƐ ĚĞ ůĂ DŽŶĂƌƋƵşĂ͘ WƵĞĚĞ ǀĞƌƐĞ Ă �ŝĞƌǀĂ ĂůƚĞƌŶĂŶĚŽ ĐŽŶ
ŶŽƌŵĂůŝĚĂĚ Ǉ ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ ĐŽŶ ůŽƐ ŵŝŶŝƐƚƌŽƐ Ǉ ůŽƐ ĂůĐĂůĚĞƐ ĚĞ ůĂ ZĞƉƷďůŝĐĂ͘ �ů ϭϭ ĚĞ ĞŶĞƌŽ
ĚĞ ϭϵϯϱ͕ �ŝĞƌǀĂ ĞƐƚƵǀŽ ƉƌĞƐĞŶƚĞ ĞŶ ƵŶ ŚŽŵĞŶĂũĞ Ăů ĂƌƋƵŝƚĞĐƚŽ �ĂƐƚŽ &ĞƌŶĄŶĚĞǌ ^ŚĂǁ
ũƵŶƚŽ Ă ĚĞƐƚĂĐĂĚĂƐ ƉĞƌƐŽŶĂůŝĚĂĚĞƐ ĚĞů ƌĞƉƵďůŝĐĂŶŝƐŵŽ ĚĞ ŝǌƋƵŝĞƌĚĂ ĐŽŵŽ &ĞůŝƉĞ ^ĄŶĐŚĞǌ
ZŽŵĄŶ͕ �ĞƌŶĂƌĚŽ 'ŝŶĞƌ ĚĞ ůŽƐ ZşŽƐ͕ >ƵŝƐ ĚĞ �ƵůƵĞƚĂ Ž >ƵŝƐ �ĂƌƌĞŶĂ͘ �ů ϭϮ ĚĞ Ăďƌŝů ĚĞ ϭϵϯϱ͕
ĨŽƌŵſ ƉĂƌƚĞ ĚĞ ƵŶĂ ĚĞůĞŐĂĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ZĞƉƷďůŝĐĂ ĞƐƉĂŹŽůĂ͕ ũƵŶƚŽ Ă DŝŐƵĞů ĚĞ hŶĂŵƵŶŽ͕
:ŽƐĠ KƌƚĞŐĂ Ǉ 'ĂƐƐĞƚ Ǉ �ůĂƐ �ĂďƌĞƌĂ͕ ĚƵƌĂŶƚĞ ůĂ ĂƉĞƌƚƵƌĂ ĚĞů �ŽůĞŐŝŽ �ƐƉĂŹŽů ĚĞ WĂƌşƐ͘ z
Ğů Ϯϱ ĚĞ Ăďƌŝů ĚĞ ϭϵϯϱ ĨƵĞ Ğů ƉƌŽƉŝŽ ĂǇƵŶƚĂŵŝĞŶƚŽ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶŽ ĚĞ DƵƌĐŝĂ Ğů ƋƵĞ ůĞ



ĂŐĂƐĂũſ ĚĞƐĐƵďƌŝĞŶĚŽ ƵŶĂ ůĄƉŝĚĂ ĚĞů ĞƐĐƵůƚŽƌ WůĂŶĞƐ ĚĂŶĚŽ Ğů ŶŽŵďƌĞ ĚĞ ͞:ƵĂŶ ĚĞ ůĂ
�ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ͟ Ă ůĂ WůĂǌĂ ĚĞů ZŽůůŽ͕ ĚĞůĂŶƚĞ ƚĂŵďŝĠŶ ĚĞ ƚŽĚĂƐ ůĂƐ ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ
ƌĞƉƵďůŝĐĂŶĂƐ ĚĞ ůĂ ƉƌŽǀŝŶĐŝĂ͘ �ů ϴ ĚĞ ĚŝĐŝĞŵďƌĞ ĚĞ ϭϵϯϱ͕ Ğů ĂǇƵŶƚĂŵŝĞŶƚŽ ĚĞ DĂĚƌŝĚ ůĞ
ĐŽŶĐĞĚŝſ ůĂ ŵĞĚĂůůĂ ĚĞ ůĂ ĐŝƵĚĂĚ ũƵŶƚŽ Ă :ŽƐĠ KƌƚĞŐĂ Ǉ 'ĂƐƐĞƚ Ǉ Ă WĂƵ �ĂƐĂůƐ͘ z Ğů ϴ ĚĞ
ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ ƐĞ ĂŶƵŶĐŝſ ůĂ ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ ĞŶ ůĂ hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů ĚĞ sĞƌĂŶŽ
ĚĞ ^ĂŶƚĂŶĚĞƌ͕ ĞŶ ƵŶ ĐŝĐůŽ ĚĞ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂƐ ƚŝƚƵůĂĚŽ ͞�ĞƌŽĚŝŶĄŵŝĐĂ Ğ ŚŝĚƌŽĚŝŶĄŵŝĐĂ͕͟
ĚŽŶĚĞ ƐŽůşĂ ĂĐƵĚŝƌ ĚĞ ǀĂĐĂĐŝŽŶĞƐ͘

�Ŷ ƚŽĚŽ ĐĂƐŽ͕ ůĂ ƉŽůşƚŝĐĂ ŶŽ ŽĐƵƉſ Ğů ƚŝĞŵƉŽ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ͘ �ĂƐƚĂ
ĐŽŶ ŝŶƚƌŽĚƵĐŝƌ ƐƵ ŶŽŵďƌĞ ĞŶ ƵŶ ďƵƐĐĂĚŽƌ ŚĞŵĞƌŽŐƌĄĨŝĐŽ͗ ƚŽĚĂƐ ůĂƐ ŶŽƚŝĐŝĂƐ ĞƐƚĄŶ
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ ĐŽŶ ƐƵƐ ŝŶǀĞŶƚŽƐ Ǉ ƐƵƐ ƉĞƌĨĞĐĐŝŽŶĂŵŝĞŶƚŽƐ ĐŽŶƐƚĂŶƚĞƐ͕ ĐŽŶ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂƐ Ǉ
ĐŽŶŐƌĞƐŽƐ ĚĞ ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ͕ ĐŽŶ ŐĂůĂƌĚŽŶĞƐ Ǉ ĐŽŶ ŚŽŵĞŶĂũĞƐ ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ ĐŽŶ ƐƵ
ĚĞĚŝĐĂĐŝſŶ ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů͘ EŽ ůĂƐ ŚĂǇ ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ ĐŽŶ ůĂ ǀŝĚĂ ƉŽůşƚŝĐĂ͘

�ƌƌŝďĂ͕ ďĂŶƋƵĞƚĞ ĞŶ Ğů ,ŽƚĞů WĂůĂĐĞ ĞŶ ŚŽŵĞŶĂũĞ Ă :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ ĐŽŶ ƵŶĂ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ ĚĞ ŵŝŶŝƐƚƌŽƐ
ĚĞů 'ŽďŝĞƌŶŽ ĚĞ ůĂ ZĞƉƷďůŝĐĂ ;ϭϴͲ//ͲϭϵϯϰͿ͘ �ďĂũŽ͕ ŝŵƉŽƐŝĐŝſŶ ĚĞ ůĂ �ĂŶĚĂ ĚĞ ůĂ KƌĚĞŶ ĚĞ ůĂ ZĞƉƷďůŝĐĂ ƉŽƌ
Ğů ŵŝŶŝƐƚƌŽ ĚĞ DĂƌŝŶĂ͕ Ğů ƌĞƉƵďůŝĐĂŶŽ ƌĂĚŝĐĂů :ƵĂŶ :ŽƐĠ ZŽĐŚĂ 'ĂƌĐşĂ ;ϮͲ///ͲϭϵϯϰͿ͘



sĞƌƐŝſŶ ĂŵƉůŝĂĚĂ ĚĞ ůŽƐ ĞǆƚƌĞŵŽƐ ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ Ăů &ƵŶĚĂŵĞŶƚŽ ŶƷŵĞƌŽ ϰ͘

ZĞƐƉĞƚŽ ĚĞ ůĂ ĐŽŶƐƉŝƌĂĐŝſŶ ƋƵĞ ůůĞǀſ Ă ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŵŝůŝƚĂƌ ĚĞ ϭϵϯϲ͕ Ğů ŝŶĨŽƌŵĞ
ĚĞ ĚŽŶ �ŶŐĞů sŝŹĂƐ ŶŽ ƉƌƵĞďĂ ƋƵĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ƉƵĚŝĞƌĂ ĞŶƚĞƌĂƌƐĞ ĚĞ ĞůůĂ
ǇĂ ĞŶ ũƵŶŝŽ ĚĞ ĞƐĞ ĂŹŽ͕ ĚƵƌĂŶƚĞ ůĂ ǀŝƐŝƚĂ ĚĞ �ůĨŽŶƐŽ y/// Ă >ŽŶĚƌĞƐ͘ YƵĞ �ŝĞƌǀĂ ĞƐƚƵǀŽ ĐŽŶ
Ğů ƌĞǇ ĞƐ ďĂƐƚĂŶƚĞ ŽƐƚĞŶƐŝďůĞ͕ ƉƵĞƐ Ğů Ϯϰ ĚĞ ũƵŶŝŽ Ğů ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ ŵƵƌĐŝĂŶŽ Ǉ �ůĨŽŶƐŽ y///
ŵŽŶƚĂƌŽŶ ũƵŶƚŽƐ ĞŶ ĂƵƚŽŐŝƌŽ͘ WĞƌŽ ŶŽ ƉƵĞĚĞ ĞƐƚĂďůĞĐĞƌƐĞ Ŷŝ ƋƵĞ Ğů ŵŽŶĂƌĐĂ ĞƐƚƵǀŝĞƌĂ
ĞŶ ůŽƐ ĚĞƚĂůůĞƐ ĚĞ ůĂ ƚƌĂŵĂ ĐŽŶ ĐĂƐŝ ƵŶ ŵĞƐ ĚĞ ĂŶƚĞůĂĐŝſŶ Ăů ŐŽůƉĞ͕ Ŷŝ ŵĞŶŽƐ ƋƵĞ ƐĞ ůŽƐ
ƌĞĨŝƌŝĞƌĂ Ă �ŝĞƌǀĂ͘

sĞƌƐŝſŶ ĂŵƉůŝĂĚĂ ĚĞ ůŽƐ ĞǆƚƌĞŵŽƐ ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ Ăů &ƵŶĚĂŵĞŶƚŽ ŶƷŵĞƌŽ ϱ͘

WƌĄĐƚŝĐĂŵĞŶƚĞ ůŽ ŵŝƐŵŽ ŽĐƵƌƌĞ ĐŽŶ ůĂ ĐŽŶƚƌĂƚĂ ĚĞů ĂǀŝſŶ �ƌĂŐŽŶ ZĂƉŝĚĞ͕ ƋƵĞ
ůůĞǀſ Ă &ƌĂŶĐŽ ĚĞ �ĂŶĂƌŝĂƐ Ăů ƉƌŽƚĞĐƚŽƌĂĚŽ ŵĂƌƌŽƋƵş͘ �ĂďĞ ƌĞĐŽƌĚĂƌ ƋƵĞ ĞƐƚĞ ĂǀŝſŶ ĚĞ
ƉĂƐĂũĞƌŽƐ ĐƵŵƉůŝſ ƵŶĂ ŵŝƐŝſŶ ĐŽŶĐƌĞƚĂ͗ ůĂ ĚĞ ƉĞƌŵŝƚŝƌ ƋƵĞ &ƌĂŶĐŽ ƉƵĚŝĞƌĂ ŚĂĐĞƌƐĞ ĐŽŶ
ůĂ ũĞĨĂƚƵƌĂ ĞĨĞĐƚŝǀĂ ĚĞů �ũĠƌĐŝƚŽ ĚĞ �ĨƌŝĐĂ ĞŶ ůŽƐ ŝŶŝĐŝŽƐ ĚĞ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͘ WĞƌŽ ĂƵŶ
ĞǆƚƌĞŵĂŶĚŽ ůĂ ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ ĚĞů ŚĞĐŚŽ͕ ůŽ ĐŝĞƌƚŽ ĞƐ ƋƵĞ Ğů �ƌĂŐŽŶ ZĂƉŝĚĞ ŶŽ ŝŶĨůƵǇſ ĚĞ
ŵĂŶĞƌĂ ĚŝƌĞĐƚĂ ĞŶ ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŵŝƐŵĂ͗ ŶŽ ŝŶƚĞƌǀŝŶŽ ĞŶ ůĂ ĚĞ ůĂƐ ŐƵĂƌŶŝĐŝŽŶĞƐ ĚĞ



�ĂŶĂƌŝĂƐ Ŷŝ ŵĞŶŽƐ ĐŽĂĚǇƵǀſ Ăů ĠǆŝƚŽ ĚĞ ůŽƐ ƌĞďĞůĚĞƐ ĞŶ Ğů ĐŽŶƚƌŽů ĚĞ ĞƐĞ ĂƌĐŚŝƉŝĠůĂŐŽ͕ Ŷŝ
ƚĂŵƉŽĐŽ ĚĞĐŝĚŝſ ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ĚĞ ůĂƐ ŐƵĂƌŶŝĐŝŽŶĞƐ ŵĂƌƌŽƋƵşĞƐ Ŷŝ ůĂ ƚŽŵĂ ƉŽƌ ůŽƐ
ƌĞďĞůĚĞƐ ƚĂŶƚŽ ĚĞů WƌŽƚĞĐƚŽƌĂĚŽ ĐŽŵŽ ĚĞ ůĂƐ ƉůĂǌĂƐ ĞƐƉĂŹŽůĂƐ ĚĞ ƐŽďĞƌĂŶşĂ͘ �ƵĂŶĚŽ
&ƌĂŶĐŽ ĂƚĞƌƌŝǌſ ůĂ ŵĂŹĂŶĂ ĚĞů ϭϵ ĚĞ ũƵůŝŽ ĞŶ Ğů ĂĞƌſĚƌŽŵŽ ƚĞƚƵĂŶş ĚĞ ^ĂŶŝĂ ZĂŵĞů͕ ůŽ
ŚŝǌŽ ƐŽďƌĞ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ ǇĂ ŽĐƵƉĂĚŽ ƉŽƌ ƐƵƐ ĨƵƚƵƌĂƐ ƚƌŽƉĂƐ͘

ZĞƐƉĞĐƚŽ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ Ǉ Ğů �ƌĂŐŽŶ ZĂƉŝĚĞ ƐĞ ƚŝĞŶĞ ƵŶĂ ďƌĞǀĞ
ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ ĚĞ ƚĞƌĐĞƌĂ ƉĞƌƐŽŶĂ ƐŽďƌĞ ƐƵ ƉĂƉĞů ĚĞ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝŽ ĞŶ ůĂƐ ŵĞŵŽƌŝĂƐ ĚĞ :ƵĂŶ
/ŐŶĂĐŝŽ >ƵĐĂ ĚĞ dĞŶĂ ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂĚĂƐ ƉŽƌ ůĂƐ ĚĞ ƐƵ ŚŝũŽ dŽƌĐƵĂƚŽ͕ Ǉ ƵŶĂ ŵĄƐ ĞǆƚĞŶƐĂ
ĞŶ ůĂƐ ĚĞ >ƵŝƐ �ŽůşŶ͕ ƚŽĚĂƐ ŵƵǇ ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ Ă ůŽƐ ŚĞĐŚŽƐ ƋƵĞ ŶĂƌƌĂŶ͘ �ƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ ůĂƐ
ĚĞ ĞƐƚĞ ƷůƚŝŵŽ ƐĞ ŚĂŶ ĐŽŶǀĞƌƚŝĚŽ ĞŶ ůĂ ĨƵĞŶƚĞ Ă ůĂ ƋƵĞ ĂĐƵĚĞŶ ƚŽĚŽƐ ůŽƐ ŚŝƐƚŽƌŝĂĚŽƌĞƐ͕
ŝŶĐůƵŝĚŽ Ğů ƉƌŽƉŝŽ ƐŽďƌŝŶŽ ĚĞů ŝŶǀĞŶƚŽƌ ĚĞů ĂƵƚŽŐŝƌŽ͕ ZŝĐĂƌĚŽ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ ,ŽĐĞƐ͕ ƋƵĞ ŶŽ
ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ ŶŝŶŐƵŶĂ ŽƚƌĂ͘ >ƵĐĂ ĚĞ dĞŶĂ ƐĞŹĂůĂ Ă �ŝĞƌǀĂ ĐŽŵŽ Ğů ĚĞƐƚŝŶĂƚĂƌŝŽ ĚĞ ůĂ ŵŝƐŝſŶ
ĚĞ ĐŽŶƚƌĂƚĂƌ Ğů ĂǀŝſŶ͕ ŵŝĞŶƚƌĂƐ ƋƵĞ �ŽůşŶ ƐĞ ĂĚũƵĚŝĐĂ Ġů ŵŝƐŵŽ ĞƐĞ ƉĂƉĞů ǇŵĂŶƚŝĞŶĞ ƋƵĞ
ƐƵ ĂŵŝŐŽ �ŝĞƌǀĂ ůĞ ĂƐĞƐŽƌſ͘ z ĞƐƚĞ ĞƐ Ğů ƉƌŽďůĞŵĂ ĚĞ ůĂƐ ŵĞŵŽƌŝĂƐ͘ WĂƌĂ Ğů ŚŝƐƚŽƌŝĂĚŽƌ
ƐŽŶ ƵŶĂ ĨƵĞŶƚĞ ƉŽƌ Ɛş ƐŽůĂ ŝŶĐĂƉĂǌ ĚĞ ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ ůŽƐ ŚĞĐŚŽƐ ĐŽŶ ĐĞƌƚĞǌĂ͕ ƐŝŶ ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ
ĐŽŶ ƵŶ ƚĞƐƚŝŵŽŶŝŽ ĚŝƌĞĐƚŽ Ž ĐŽŶ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ ĐŽĞƚĄŶĞĂ͘ ^ŝ Ğů ŵĠƚŽĚŽ ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽ ŝŵƉŝĚĞ
ĐŽŶǀĞƌƚŝƌ ĞŶ ,ŝƐƚŽƌŝĂ Ğů ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ ƐŝŶ ĐŽŶƚƌĂƐƚĞ ĚĞ ƵŶĂƐ ŵĞŵŽƌŝĂƐ͕ ƋƵĞ ƐĞ ĐŽŶƚƌĂĚŝĐĞŶ
ĞŶƚƌĞ Ɛş Ǉ ƋƵĞ ĂĚĞŵĄƐ͕ ĚĞ ŵĂŶĞƌĂ ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ͕ ĐŽŶƚŝĞŶĞŶ ĞƌƌŽƌĞƐ Ǉ ƚĞƌŐŝǀĞƌƐĂĐŝŽŶĞƐ͕
ŵĞŶŽƐ ƚŽĚĂǀşĂ ƉƵĞĚĞŶ ďůĂŶĚŝƌƐĞ ĐŽŵŽ ůĂ ƉƌƵĞďĂ ƋƵĞ ƉĞƌŵŝƚĂ ĞǆƉƵůƐĂƌ ĞŶ ƵŶ ũƵŝĐŝŽ
ƉŽůşƚŝĐŽ Ă ƵŶ ƉĞƌƐŽŶĂũĞ ŚŝƐƚſƌŝĐŽ ĚĞů ĞƐƉĂĐŝŽ ƉƷďůŝĐŽ͘

�ƐƚŽ ĚĞďĞƌşĂ ŚĂďĞƌ ďĂƐƚĂĚŽ ƉĂƌĂ ƋƵĞ ůĂ ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞ DĞŵŽƌŝĂ
�ĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ ĐƵǇŽ ƚŝƚƵůĂƌ͕ ĚŽŶ &ĞƌŶĂŶĚŽ DĂƌƚşŶĞǌ >ſƉĞǌ͕ ĞƐ ĐĂƚĞĚƌĄƚŝĐŽ ĚĞ ,ŝƐƚŽƌŝĂ
�ŽŶƚĞŵƉŽƌĄŶĞĂ͕ ƐĞ ŚƵďŝĞƌĂ ĂďƐƚĞŶŝĚŽ ĚĞ ĂƉůŝĐĂƌůĞ Ğů ĂƌƚşĐƵůŽ ϭϱ ĚĞ ůĂ >ĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ Ă
:ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ͕ ƉŽƌ ĐƵĂŶƚŽ ŶŽ ƐĞ ƉƵĞĚĞ ĐŽŶƐƚĂƚĂƌ ĚĞ ŵĂŶĞƌĂ ĨĞŚĂĐŝĞŶƚĞ ƐƵ
ŝŵƉůŝĐĂĐŝſŶ ĞŶ ůĂ ͞ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ ĚĞů 'ŽůƉĞ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞů ϭϴ ĚĞ :ƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ͕͟ ƋƵĞ ĞƐ ůŽ
ƋƵĞ ŵŽƚŝǀĂ ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ ƐƵ ŽƉŽƐŝĐŝſŶ Ă ƋƵĞ ƐƵ ŶŽŵďƌĞ ĚĞƐŝŐŶĞ Ğů ĂĞƌŽƉƵĞƌƚŽ ĚĞDƵƌĐŝĂͲ
�ŽƌǀĞƌĂ͘ � ĞƐƚŽ ƐĞ ƐƵŵĂ ůŽ ƚĂǆĂƚŝǀĂ ƋƵĞ ĞƐ ůĂ ƉƌŽƉŝĂ ůĞǇ Ăů ƐĞŹĂůĂƌ ůĂ ͞ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶŵŝůŝƚĂƌ͟
ĐŽŵŽ ĂĐƚŽ ƋƵĞ ŶŽ ĚĞďĞ ĞǆĂůƚĂƌƐĞ͕ ůŽ ƋƵĞ ĞŶ ďƵĞŶĂ ůſŐŝĐĂ ĚĞďĞƌşĂ ĞǆĐůƵŝƌ ƚŽĚŽƐ ůŽƐ ĂĐƚŽƐ
ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ Ă ůŽƐ ƐƵĐĞƐŽƐ ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽƐ ĞŶ ůĂ �ŽŵŝƐŝſŶ 'ĞŽŐƌĄĨŝĐĂ ĚĞ >şŵŝƚĞƐ ĚĞ �ĨƌŝĐĂ ĞŶ
DĞůŝůůĂ͕ Ğů ϭϳ ĚĞ ũƵůŝŽ͕ ĂƐş ĐŽŵŽ ĐƵĂůƋƵŝĞƌ ŽƚƌŽ ŵŽŵĞŶƚŽ ƉƌĞǀŝŽ Ă ůĂ ƌĞďĞůŝſŶ ĞŶ Ğů ƌĞƐƚŽ
ĚĞ ĐŝƵĚĂĚĞƐ Ǉ ƉƵĞďůŽƐ ĚĞ �ƐƉĂŹĂ͕ ƐĞ ƉƌŽĚƵũĞƌĂ Ğů ϭϴ͕ Ğů ϭϵ͕ Ğů ϮϬ ŽŵĄƐ ƚĂƌĚĞ͕ Ǉ ĐƵĂůƋƵŝĞƌ
ŽƚƌŽ ĂĐƚŽ ĂŶƚĞƌŝŽƌ ƋƵĞ ƉƵĚŝĞƌĂ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƌƐĞ ĐŽŵŽ ĂŐƌĂǀĂŶƚĞ Ž ĞǆŝŵĞŶƚĞ͘ WƌĞĐŝƐĂŵĞŶƚĞ
ƉŽƌ ƐĞŹĂůĂƌƐĞ ůĂ ͞ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ͟ ĐŽŵŽ ĂĐƚŽ ŝŶĂƵŐƵƌĂů ĚĞů ƉĞƌŝŽĚŽ ĞŶ ƋƵĞ ƌŝŐĞ ůĂ ͞ŵĞŵŽƌŝĂ
ĚĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ͕͟ ƐŝĞŵƉƌĞ ƐĞ ŚĂ ĞŶƚĞŶĚŝĚŽ ƋƵĞ ĠƐƚĂ ŶŽ ĐƵďƌĞ ůĂƐ ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ
ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ ƉŽƌ ůŽƐ ĂĐƚŽƐ ĚĞ ǀŝŽůĞŶĐŝĂ ƉŽůşƚŝĐĂ͕ ůĂƐ ĐŽŶƐƉŝƌĂĐŝŽŶĞƐ Ǉ ůŽƐ ƋƵĞďƌĂŶƚĂŵŝĞŶƚŽƐ
ĚĞ ůĂ ůĞŐĂůŝĚĂĚ ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů Ǉ ůĂ ŝŵƉůŝĐĂĐŝſŶ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů Ž ĚĞ ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ ƉĂƌƚŝĚŽƐ Ǉ
ƐŝŶĚŝĐĂƚŽƐ ĞŶ ŐŽďŝĞƌŶŽƐ ĚĞ ĞǆĐĞƉĐŝſŶ ĚƵƌĂŶƚĞ Ğů ƉĞƌŝŽĚŽ ĐŽŵƉƌĞŶĚŝĚŽ ĞŶƚƌĞ Ğů ϭϯ ĚĞ
ƐĞƉƚŝĞŵďƌĞ ĚĞ ϭϵϮϯ Ǉ Ğů ϭϳ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ ƋƵĞ͕ ĐŽŵŽ ƐĞ ŚĂ ĚŝĐŚŽ͕ ƉƵĞĚĞ ůůĞǀĂƌƐĞ ĚĞů
ϭϴ ĚĞ ũƵůŝŽ ĞŶ ĂĚĞůĂŶƚĞ ĞŶ ĨƵŶĐŝſŶ ĚĞ ĐƵĄŶĚŽ ƐĞ ƉƌŽĚƵũĞƌĂ ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ĞŶ ĐĂĚĂ ƵŶŽ
ĚĞ ůŽƐ ŵƵŶŝĐŝƉŝŽƐ ĚĞ �ƐƉĂŹĂ͘ EŽ ŚĂǇ ŵĄƐ ƋƵĞ ĐŽŶƐƵůƚĂƌ Ğů �ŝĂƌŝŽ ĚĞ ^ĞƐŝŽŶĞƐ ĚĞů
�ŽŶŐƌĞƐŽ ĚĞ ůŽƐ �ŝƉƵƚĂĚŽƐ ĚĞ ϯϭ ĚĞ ŽĐƚƵďƌĞ ĚĞ ϮϬϬϳ ;ƉƉ͘ ϭϰϲϭϭͲϭϰϲϯϯͿ Ǉ Ğů �ŝĂƌŝŽ ĚĞ
^ĞƐŝŽŶĞƐ ĚĞů ^ĞŶĂĚŽ ĚĞů ϭϬ ĚĞ ĚŝĐŝĞŵďƌĞ ĚĞ ϮϬϬϳ͕ ;ƉƉ͘ ϴϴϳϮͲϴϵϬϰ͕ ƉĞƌŽ ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ



ůĂƐ ƉƉ͘ ϴϴϵϱͲϴϴϵϲ͕ ϴϵϬϭ Ǉ ϴϵϬϰ͕ ĞŶŵŝĞŶĚĂ ĚĞů 'WWͿ ƉĂƌĂ ĐŽŶƐƚĂƚĂƌ ĞǆƉůşĐŝƚĂŵĞŶƚĞ Ğů
ƉĞƌŝŽĚŽ ƋƵĞ ĚĞůŝŵŝƚſ Ğů ůĞŐŝƐůĂĚŽƌ͘

DĞŶŽƐ ĂƷŶ ƉƵĞĚĞ ĞŶƚĞŶĚĞƌƐĞ ƋƵĞ Ğů ĂĐƚŽ ƉƌĞǀŝŽ ĚĞ ͞ĐŽŶƐƉŝƌĂƌ͟ ƐĞ ĐŽŶƚĞŵƉůĞ
ƉĂƌĂ ĂƉůŝĐĂƌ Ğů ĂƌƚşĐƵůŽ ϭϱ ĚĞ ůĂ >ĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ͘ WĞƐĞ Ă ƋƵĞ ƚŽĚĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŶĞĐĞƐŝƚĂ ĚĞ
ƵŶĂ ĐŽŶƐƉŝƌĂĐŝſŶ͕ ŶŽ ƉƵĞĚĞŶ ĐŽŶĨƵŶĚŝƌƐĞ ĂŵďĂƐ ĐŽƐĂƐ͘ ͞�ŽŶƐƉŝƌĂƌ͟ ŶŽ ĞƐ ůŽ ŵŝƐŵŽ ƋƵĞ
͞ƐƵďůĞǀĂƌƐĞ͕͟ Ŷŝ ůŽ ƉƌŝŵĞƌŽ ŝŵƉůŝĐĂ ĂƵƚŽŵĄƚŝĐĂŵĞŶƚĞ ůŽ ƐĞŐƵŶĚŽ͘ �Ğ ŚĞĐŚŽ͕ ƉƵĞĚĞ
ƐƵĐĞĚĞƌ͕ Ǉ ĚĞ ŚĞĐŚŽ ĂƐş ƐƵĐĞĚŝſ ĚƵƌĂŶƚĞ ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŵŝůŝƚĂƌ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ͕ ƋƵĞ
ƉĞƌƐŽŶĂƐ ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ ƋƵĞ ŶŽ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌŽŶ ĞŶ ůĂ ĐŽŶƐƉŝƌĂĐŝſŶ ƐĞ ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƌŽŶ Ă ůĂ
ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ͘ ͞�ŽŶƐƉŝƌĂƌ͟ ƚĂŵƉŽĐŽ ĞƐ ĐƌŝƚŝĐĂƌ Ž ĚĞƐĐĂůŝĨŝĐĂƌ͘ �ŶƚƌĂƌ ĞŶ ůĂƐ ĐŽŶƐƉŝƌĂĐŝŽŶĞƐ
ƉƌĞǀŝĂƐ Ă ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŝŶĞǀŝƚĂďůĞŵĞŶƚĞ ůůĞǀĂƌşĂ Ă ĂŶĂůŝǌĂƌ ƚĂŵďŝĠŶ ƚŽĚĂƐ ůĂƐ
ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ ĐŽŶ ĞƐĂƐ ĐŽŶƐƉŝƌĂĐŝŽŶĞƐ͕ ůŽ ƋƵĞ ĂďƌŝƌşĂ ůĂ ƉƵĞƌƚĂ Ă
ĐŽŶƚĞŵƉůĂƌ ƚŽĚŽƐ ůŽƐ ƐƵĐĞƐŽƐ ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ Ă ůĂ ͞ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŵŝůŝƚĂƌ͕͟ ĂůŐŽ ƋƵĞ ĞŶ ŶŝŶŐƷŶ
ĐĂƐŽ ƉƌĞǀŝĞƌŽŶ ůŽƐ ƌĞĚĂĐƚŽƌĞƐ ĚĞ ůĂ ůĞǇ Ǉ ƋƵĞ͕ ƉŽƌ ƚĂŶƚŽ͕ ŶŽ ƉƵĞĚĞ ĞƐƚĂƌ Ŷŝ ĞŶ ƐƵ
͞ĞƐƉşƌŝƚƵ͟ Ŷŝ ĞŶ ƐƵ ͞ƚĞŶŽƌ͘͟ �Ŷ ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĂ͕ Ɛŝ Ŷŝ ƐŝƋƵŝĞƌĂ Ğů ƐĞĐƵĞƐƚƌŽ Ǉ Ğů ĂƐĞƐŝŶĂƚŽ ĚĞ :ŽƐĠ
�ĂůǀŽ ^ŽƚĞůŽ Ğů ϭϯ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ ƐĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ ƵŶ ŚĞĐŚŽ ƋƵĞ ĐĂŝŐĂ ĚĞŶƚƌŽ ĚĞů ĄŵďŝƚŽ
ĐƌŽŶŽůſŐŝĐŽ ĚĞ ůĂ ͞ŵĞŵŽƌŝĂ ĚĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ͕͟ ĐĂƌĞĐĞ ĚĞ ƚŽĚĂ ůſŐŝĐĂ ƋƵĞ ůŽƐ ƚƌĄŵŝƚĞƐ ĚĞů
ĂůƋƵŝůĞƌ ĚĞů �ƌĂŐŽŶ ZĂƉŝĚĞ Ǉ ůĂ ƐƵƉƵĞƐƚĂ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂĐŝſŶ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ͕ ƉƌŽĚƵĐŝĚĂ ǀĂƌŝŽƐ ĚşĂƐ
ĂŶƚĞƐ͕ ƐĞ ĐŽŶƚĞŵƉůĞŶ ĐŽŵŽ ŝŶĚŝĐŝŽƐ ƉĂƌĂ ĞǆĐůƵŝƌ ĚĞů ĞƐƉĂĐŝŽ ƉƷďůŝĐŽ Ăů ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ Ă ůŽƐ
ĞĨĞĐƚŽƐ ĚĞ ůĂ ůĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ͘

WĞƌŽ ĞƐ ƋƵĞ Ŷŝ ŽƚŽƌŐĂŶĚŽ ǀĞƌŽƐŝŵŝůŝƚƵĚ Ă ĨƵĞŶƚĞƐ ƚĂŶ ŝŶĐŽŵƉůĞƚĂƐ Ǉ ƉĂƌĐŝĂůĞƐ
ĐŽŵŽ ůĂƐ ŵĞŵŽƌŝĂƐ ĚĞ >ƵĐĂ ĚĞ dĞŶĂ Ž �ŽůşŶ ƉƵĞĚĞ ĞƐƚĂďůĞĐĞƌƐĞ ĐŽŶ ĐůĂƌŝĚĂĚ ƋƵĞ :ƵĂŶ
ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ ĞƐƚƵǀŝĞƌĂ Ăů ƚĂŶƚŽ ĚĞ ƚŽĚŽƐ ůŽƐ ĚĞƚĂůůĞƐ ĚĞ ůĂ ŵŝƐŝſŶ ĚĞů �ƌĂŐŽŶ ZĂƉŝĚĞ Ǉ ĚĞ
ƐƵ ƉĂƉĞů ĞǆĂĐƚŽ ĞŶ ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŵŝůŝƚĂƌ͘ �ĞƐĚĞ ůƵĞŐŽ͕ ƋƵĞ Ğů ĂƐĞƐŽƌĂŵŝĞŶƚŽ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ
ĨƵĞƌĂ ƌĞƋƵĞƌŝĚŽ ƉĂƌĞĐşĂ ůſŐŝĐŽ͘ EĂĚŝĞ ƉŽĚşĂ ŐƵŝĂƌ ŵĞũŽƌ Ă ƐƵƐ ŝŶƚĞƌůŽĐƵƚŽƌĞƐ ĞŶ ůĂ
ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ ĚĞ ƵŶ ĂǀŝſŶ ĐŽŶ ůĂƐ ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ ƌĞƋƵĞƌŝĚĂƐ ƉĂƌĂ Ğů ǀŝĂũĞ ĞŶƚƌĞ �ĂŶĂƌŝĂƐ Ǉ
DĂƌƌƵĞĐŽƐ ƋƵĞ Ğů ŝŶǀĞŶƚŽƌ ĚĞů ĂƵƚŽŐŝƌŽ͕ ƋƵĞ ĂĚĞŵĄƐ ĐŽŶƚĂďĂ ĐŽŶ ůŽƐ ĐŽŶƚĂĐƚŽƐ
ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ ƋƵĞ ůĞ ƉĞƌŵŝƚşĂŶ ĂŐŝůŝǌĂƌ ƐƵ ĂůƋƵŝůĞƌ Ǉ ƉƌŽǀĞĞƌƐĞ ĚĞ ƵŶ ƉŝůŽƚŽ ůŽ ĂŶƚĞƐ
ƉŽƐŝďůĞ͘ �Ğ ƐƵ ĐŽŶĚŝĐŝſŶ ĚĞ ĞǆƉĞƌƚŽ ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐŽ ƐĞ ĚĞƌŝǀĂ ůĂ ĂƉĂƌŝĐŝſŶ ĞŶ ĞƐĐĞŶĂ ĚĞ
�ŝĞƌǀĂ ĞŶ Ğů ĂƐƵŶƚŽ͕ Ǉ ĞƐ ĚĞ ƉƌĞƐƵŵŝƌ ƐŝŶ ĠƐƚĂ ŶŽ ƐĞ ŚĂďƌşĂ ĐŽŶƚĂĚŽ ĐŽŶ Ġů͕ ƉĞƐĞ Ă ƚŽĚĂƐ
ƐƵƐ ĂĨŝŶŝĚĂĚĞƐ ŵŽŶĄƌƋƵŝĐĂƐ ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ Ǉ Ă ƐƵ ĐşƌĐƵůŽ ĚĞ ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ͘ �ŽůşŶ ŝŶĐŝĚĞ ĞŶ ƋƵĞ
ƐƵƐ ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝŽŶĞƐ ĐŽŶ Ğů ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ ŶŽ ƚƌĂƚĂďĂŶ ĚĞ ƉŽůşƚŝĐĂ͕ ƐŝŶŽ ĚĞ ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐĂ Ǉ ĚĞ ůŽƐ
ƉƌŽŐƌĞƐŽƐ ĚĞů ĂƵƚŽŐŝƌŽ͕ ĞŶ Ğů ƋƵĞ ĂŵďŽƐ ŚŝĐŝĞƌŽŶ ǀĂƌŝŽƐ ƌĞĐŽƌƌŝĚŽƐ͘ >Ă ƐŝƚƵĂĐŝſŶ ĚĞ
�ƐƉĂŹĂ ƉƌĞŽĐƵƉĂďĂ Ă �ŝĞƌǀĂ ƉĞƌŽ͕ ƐĞŐƷŶ �ŽůşŶ͕ ƐƵƐ ŝŶƋƵŝĞƚƵĚĞƐ ƐĞ ĐĞŶƚƌĂďĂŶ
ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ ĞŶ ůŽ ƋƵĞ ƉƵĚŝĞƌĂ ŽĐƵƌƌŝƌůĞ Ă ƐƵ ĨĂŵŝůŝĂ ;>ŽƐ ĂŹŽƐ ǀŝƚĂůĞƐ͕ ƉƉ͘ ϮϳͲϮϴͿ͘ �Ğ
ŚĞĐŚŽ͕ ĞƐ �ŽůşŶ Ǉ ŶŽ �ŝĞƌǀĂ Ğů ƋƵĞ ƐĞ ƉŽŶĞ ĞŶ ĐŽŶƚĂĐƚŽ ĐŽŶ KůůĞǇ �ŝƌ ^ĞƌǀŝĐĞ ƉĂƌĂ
ĐŽŶƚƌĂƚĂƌ Ğů �ƌĂŐŽŶ ZĂƉŝĚĞ͘ >Ă ĂĐƚƵĂĐŝſŶ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ ƐĞ ĐŝƌĐƵŶƐĐƌŝďĞ͕ ĐŽŶƚƌĂƐƚĂŶĚŽ ůĂƐ
ŵĞŵŽƌŝĂƐ͕ ĞŶ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌ͕ ĚĂƌ Ğů ǀŝƐƚŽ ďƵĞŶŽ Ăů ĂǀŝſŶ Ǉ ĂǀĂůĂƌ ƐƵƉƵĞƐƚĂŵĞŶƚĞ ůŽƐ ŐĂƐƚŽƐ
ŶŽ ĐƵďŝĞƌƚŽƐ ƉŽƌ ůĂ ƉſůŝǌĂ ĚĞ ǀŝĂũĞ͘ �Ŷ ƚŽĚŽ ůŽ ĚĞŵĄƐ͕ ůĂƐ ǀĞƌƐŝŽŶĞƐ ƐŽŶ ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŽƌŝĂƐ Ǉ
ĐĂƌĞĐĞŶ ĚĞ ĐƵĂůƋƵŝĞƌ ƚŝƉŽ ĚĞ ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ Ă ĨƵĞŶƚĞƐ ƉƌŝŵĂƌŝĂƐ͘ �Ŷ ,ŝƐƚŽƌŝĂ ůĂƐ ĐŽŶũĞƚƵƌĂƐ Ă
ƉĂƌƚŝƌ ĚĞ ĞƐĞ ƚŝƉŽ ĚĞ ŽďƌĂƐ ŶŽ ƐĞ ƉƵĞĚĞŶ ĐŽŶǀĞƌƚŝƌ ĞŶ ŚĞĐŚŽƐ͕ ƉŽƌ ŵƵǇ ǀĞƌŽƐşŵŝůĞƐ ƋƵĞ
ƉƵĞĚĂŶ ƉĂƌĞĐĞƌ Ă ƋƵŝĞŶĞƐ ůĂƐ ĨŽƌŵƵůĂŶ͘ DĞŶŽƐ ĂƵŶ ĐƵĂŶĚŽ ƐĞ ƐŽŵĞƚĞ Ă ƵŶ ƉĞƌƐŽŶĂũĞ
ŚŝƐƚſƌŝĐŽ Ă ũƵŝĐŝŽ͘



� ĞƐƚŽ ƐĞ ƐƵŵĂ ůĂ ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ ĚĞ ŝŶĚŝĐŝŽƐ ƋƵĞ ŚĂĐĞŶ ĚƵĚŽƐŽ ƋƵĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ
�ŽĚŽƌŶşƵ ĨƵĞƌĂ ĐŽŶƐĐŝĞŶƚĞ ĚĞ ůŽ ƋƵĞ ƐĞ ƉƌĞƉĂƌĂďĂ͘ WŽƌ ĞũĞŵƉůŽ͕ Ğů ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ ŶŽ ƚĞŶşĂ
ƉƌĞǀŝƐƚŽ ƐƵƐƉĞŶĚĞƌ ƐƵƐ ǀĂĐĂĐŝŽŶĞƐ ĞŶ ^ĂŶƚĂŶĚĞƌ͕ Ă ĚŽŶĚĞ ƐŽůşĂ ĂĐƵĚŝƌ ƵŶ ŵĞƐ ĞŶ
ĐŽŵƉĂŹşĂ ĚĞ ƐƵ ŵƵũĞƌ͕ DĂƌşĂ >ƵŝƐĂ 'ſŵĞǌͲ�ĐĞďŽ͕ Ǉ ƐƵƐ ƐĞŝƐ ŚŝũŽƐ͘ �Ğ ŚĞĐŚŽ͕ ƚŽĚŽƐ ĞůůŽƐ
ƐĞ ĞŶĐŽŶƚƌĂďĂŶ ǇĂ Ăůůş ĐŽŶ ƐƵ ŶƵĞƌĂ DĞƌĐĞĚĞƐ͕ ĚĞ ŵŽĚŽ ƋƵĞ͕ ĐŽŵĞŶǌĂĚĂ ůĂ ŐƵĞƌƌĂ͕
�ŝĞƌǀĂ ŚƵďŽ ĚĞ ŐĞƐƚŝŽŶĂƌ Ă ƚƌĂǀĠƐ ĚĞ ƐƵƐ ĐŽŶƚĂĐƚŽƐ ďƌŝƚĄŶŝĐŽƐ ůĂ ĞǀĂĐƵĂĐŝſŶ ĚĞ ƐƵ ĨĂŵŝůŝĂ
ĚĞ ůĂ ůůĂŵĂĚĂ ͞ǌŽŶĂ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶĂ͟ Ğů ϯϬ ĚĞ ƐĞƉƚŝĞŵďƌĞ ĚĞ ϭϵϯϲ͘ dĂŵƉŽĐŽ �ŝĞƌǀĂ ƐĞ ƉƵƐŽ
ĞŶ ĐŽŶƚĂĐƚŽ ĐŽŶ ƐƵ ƉĂĚƌĞ Ǉ ƐƵ ŚĞƌŵĂŶŽ ƉĂƌĂ ƋƵĞ͕ ƉƌĞǀŝĞŶĚŽ ŝŶĐůƵƐŽ ƵŶĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ
ďƌĞǀĞ͕ Ăů ŵĞŶŽƐ ƐĞ ŵĂƌĐŚĂƌĂŶ ĚĞDĂĚƌŝĚ͘ WŽƌ ŽƚƌĂ ƉĂƌƚĞ͕ Ğů ĚŝĂƌŝŽ �ŚŽƌĂ ĚĞ ϴ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ
ϭϵϯϲ ŚĂďşĂ ĂŶƵŶĐŝĂĚŽ ůĂ ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ ĞŶ ůĂ hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů ĚĞ sĞƌĂŶŽ
ĞŶ ^ĂŶƚĂŶĚĞƌ͕ ĚŽŶĚĞ ũƵŶƚŽ Ă ƐƵ ŐƌĂŶ ĂŵŝŐŽ �ŵŝůŝŽ ,ĞƌƌĞƌĂ >ŝŶĂƌĞƐ͕ ƚĂŵďŝĠŶ ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ Ǉ
ĨƵƚƵƌŽ ƉƌĞƐŝĚĞŶƚĞ ĚĞ ůĂ ZĞƉƷďůŝĐĂ ĞŶ Ğů ĞǆŝůŝŽ͕ ŝďĂ Ă ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ ĞŶ ƵŶ ĐŝĐůŽ ĚĞ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂƐ
ƚŝƚƵůĂĚŽ ͞�ĞƌŽĚŝŶĄŵŝĐĂ Ğ ŚŝĚƌŽĚŝŶĄŵŝĐĂ͘͟ �ĞŵĂƐŝĂĚŽƐ ŝŶĚŝĐŝŽƐ ĐŽŶƚƌĂƌŝŽƐ͕ Ǉ ĨƵĞŶƚĞƐ
ĞƐĐĂƐĂƐ Ǉ ƉĂƌĐŝĂůĞƐ͕ ƉĂƌĂ ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ ĐŽŶ ĂůŐƵŶĂ ƐŽůŝĚĞǌ ůĂ ƐƵƉƵĞƐƚĂ ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ ĚĞ
�ŝĞƌǀĂ ĞŶ ůĂ ĐŽŶƐƉŝƌĂĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŵŝůŝƚĂƌ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ͘ �Ğ ŚĞĐŚŽ͕ Ɛŝ ŶŽ ĨƵĞƌĂ
ƉŽƌ ůĂ ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ ĚĞů ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ ĞŶ Ğů �ƌĂŐŽŶ ZĂƉŝĚĞ͕ ƐƵ ŶŽŵďƌĞ͕ ĚĞ ƉŽƌ Ɛş ƉŽĐŽ ĐŝƚĂĚŽ͕
ƉƌĄĐƚŝĐĂŵĞŶƚĞ ŶŽ ĂƉĂƌĞĐĞƌşĂ ĞŶ ůŽƐ ůŝďƌŽƐ ƐŽďƌĞ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͘

>Ž ƋƵĞ Ɛş ƉƵĞĚĞ ĐŽŵƉƌŽďĂƌƐĞ ĞƐ ƋƵĞ Ăů ŝŶǀĞŶƚŽƌ ĚĞů ĂƵƚŽŐŝƌŽ ŶŽ ĞƌĂ Ŷŝ ƐĞ ůĞ
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďĂ ƵŶ ĚŝƌŝŐĞŶƚĞ Đŝǀŝů ĚĞ ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ͕ ĐŽŵŽ ƉŽƌ ŽƚƌĂ ƉĂƌƚĞ ĞƌĂ ŶĂƚƵƌĂů ĚĂĚŽ
ƐƵ ĂƉĂƌƚĂŵŝĞŶƚŽ ĚĞ ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ ĚĞ ůĂƐ ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ ƉŽůşƚŝĐĂƐ ƋƵĞ ŽƉĞƌĂďĂŶ ĞŶ ůĂ �ƐƉĂŹĂ
ĂŶƚĞƌŝŽƌ Ă ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͘ z ƉŽƌ ĞůůŽ͕ ƐŝŶ ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ ĨĞŚĂĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ Ğů ŐƌĂĚŽ ĚĞ
ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ ƐŽďƌĞ ůŽ ƋƵĞ ƐĞ ƉƌĞƉĂƌĂďĂ Ǉ ƐƵ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ ĞŶ ůĂ ĐŽŶƐƉŝƌĂĐŝſŶ͕
ĐĂƌĞĐĞ ĚĞ ďĂƐĞ Ğů ĚŝĐƚĂŵĞŶ ĚĞ ůĂ ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ͘ �ŽŶ ŵĄƐ ƉƌƵĚĞŶĐŝĂ ƐŽƐƚŝĞŶĞ ĚŽŶ
�ŶŐĞů sŝŹĂƐ ĞŶ ƐƵ ŝŶĨŽƌŵĞ ƋƵĞ͕ ƐŝŶ �ŝĞƌǀĂ͕ �ŽůşŶ ŶŽ ŚƵďŝĞƌĂ ƚĞŶŝĚŽ ͞ƚĂŶ ĨĄĐŝů͟ ĚŝƐƉŽŶĞƌ
ĚĞů ĂǀŝſŶ͘ �ƵŶ ĂƐƵŵŝĞŶĚŽ ĐŽŵŽ ǀĞƌşĚŝĐŽƐ ůŽƐ ĚĂƚŽƐ ƐƵŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƐ ƉŽƌ Ğů ƉĞƌŝŽĚŝƐƚĂ
ŵŽŶĄƌƋƵŝĐŽ͕ ĞƐŽ ƚĂŵƉŽĐŽ ŚĂĐĞ ŝŶǀĞƌŽƐşŵŝů ƋƵĞ �ŽůşŶ ŚƵďŝĞƌĂ ƉŽĚŝĚŽ ƉƌŽĐƵƌĂƌƐĞ Ğů ĂǀŝſŶ
ƉŽƌ ŽƚƌŽƐ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝŽƐ͘ >ŽƐ ĐŽŶƚƌĂĨĂĐƚƵĂůĞƐ ƐŽŶ ŝŶŽƉĞƌĂŶƚĞƐ ƉĂƌĂ ũƵǌŐĂƌ ůŽƐ ĂĐƚŽƐ ĚĞ
ƵŶ ƉĞƌƐŽŶĂũĞ ŚŝƐƚſƌŝĐŽ ĐŽŶĨŽƌŵĞ Ă ůĂ ůĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ͘



�ŶƵŶĐŝŽ ĞŶ �ŚŽƌĂ ;ϴͲs//ͲϭϵϯϲͿ ĚĞ ůĂ ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ ĞŶ ůĂƐ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂƐ ĚĞ ůĂ hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚ
/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů ĚĞ sĞƌĂŶŽ ĚĞ ^ĂŶƚĂŶĚĞƌ͘

sĞƌƐŝſŶ ĂŵƉůŝĂĚĂ ĚĞ ůŽƐ ĞǆƚƌĞŵŽƐ ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ Ăů &ƵŶĚĂŵĞŶƚŽ ŶƷŵĞƌŽ ϲ͘

�ŽŵŽ ůĂ ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞ ůĂ DĞŵŽƌŝĂ �ĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ ƐŽůŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ ŵŽƚŝǀŽ
ĚĞ ĞǆĐůƵƐŝſŶ ůĂ ƐƵƉƵĞƐƚĂ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ ͞ĞŶ ůĂ ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ ĚĞů ŝŶƚĞŶƚŽ
ĚĞ 'ŽůƉĞ ĚĞ �ƐƚĂĚŽ ĚĞ ϭϴ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ͕͟ ůĂƐ ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂƐ ĚĞů ŝŶĨŽƌŵĞ ĚĞ ĚŽŶ �ŶŐĞů
sŝŹĂƐ ƐŽďƌĞ ůĂ ĂĐƚƵĂĐŝſŶ ĚĞů ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ ĐŽŵĞŶǌĂĚĂ ǇĂ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů ƐŽŶ ƐƵƉĞƌĨůƵŽƐ Ǉ
ĐĂƌĞĐĞŶ ĚĞ ǀŝƌƚƵĂůŝĚĂĚ Ă ůŽƐ ĞĨĞĐƚŽƐ ĚĞ ůĂ ůĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ͘ ^ŽůŽ ƉŽƌ ĐƵĂŶƚŽ ĞƐƚŽƐ ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ
ƉƵĚŝĞƌĂŶ ƐƵƉŽŶĞƌ ƵŶ ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ ƉĂƌĂ ĞǆĐůƵŝƌ ĞŶ Ğů ĨƵƚƵƌŽ Ă ŽƚƌŽƐ ƉĞƌƐŽŶĂũĞƐ ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ
ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ ĚĞů ĞƐƉĂĐŝŽ ƉƷďůŝĐŽ ƉŽƌ Ğů ĞǆĐůƵƐŝǀŽ ŚĞĐŚŽ ĚĞ ŚĂďĞƌ ĂƉŽǇĂĚŽ Ž ĂƵǆŝůŝĂĚŽ Ă
ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ ĚĞ ůŽƐ ĚŽƐ ďĂŶĚŽƐ ĞŶ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͕ ƐŝŶ ŚĂďĞƌ ĂƐƵŵŝĚŽ ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ ĚŝƌĞĐƚŽƌĂƐ
ĚƵƌĂŶƚĞ ůĂ ŐƵĞƌƌĂ Ž ůĂ ƌĞƉƌĞƐŝſŶ ĚŝĐƚĂƚŽƌŝĂů͕ ƐĞ ŚĂĐĞ ĐŽŶƐƚĂƌ ůŽ ƋƵĞ ƐŝŐƵĞ͘ ZĞƐƉĞĐƚŽ ĚĞ
:ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ͕ ƐĞ ƚƌĂƚĂ ĚĞ ĚĞůŝŵŝƚĂƌ ƋƵĠ ƐĞ ĐŽŶŽĐĞ ĚĞ ƐƵ ĂĐƚƵĂĐŝſŶ ĐŽŶĐƌĞƚĂ ĞŶ ůĂ
ŐƵĞƌƌĂ͕ ƋƵĠ ĞǀŝĚĞŶĐŝĂƐ ƐĞ ƉŽƐĞĞŶ ƉĂƌĂ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌůĂ͕ Ǉ ƐŽďƌĞ ƚŽĚŽ ƋƵĠ ƌĂǌŽŶĞƐ
ƉƵĚŝĞƌŽŶ ŝŵƉƵůƐĂƌůĂ͕ Ǉ Ɛŝ ƐĞ ĚĞƌŝǀĂďĂŶ ĞǆĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ ĚĞ ƵŶ ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ ďĂƐĂĚŽ ĞŶ ƵŶĂ
ĞůĞĐĐŝſŶ ƉĞƌƐŽŶĂů ůŝďƌĞ͕ Ž ĞǆŝƐƚşĂŶ ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ ƋƵĞ ƉŽĚşĂŶ ĂŵŝŶŽƌĂƌ ĞƐĂ ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ ĚĞ
ĞůĞĐĐŝſŶ͕ Ǉ ƐŝŶ ůĂƐ ĐƵĂůĞƐ ĐƵĂůƋƵŝĞƌ ũƵŝĐŝŽ ŚŝƐƚſƌŝĐŽ ƐŽďƌĞ ůŽ ƋƵĞ ŚŝǌŽ ĞŶƚƌĞ ũƵůŝŽ Ǉ
ĚŝĐŝĞŵďƌĞ ĚĞ ϭϵϯϲ͕ ŵĞƐ ĚĞ ƐƵ ĨĂůůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ͕ ƐĞƌşĂ ĚĞƐĞŶĨŽĐĂĚŽ Ǉ ĂĚŽůĞĐĞƌşĂ ĚĞ ƵŶ ŐƌĂǀĞ
ƉƌŽďůĞŵĂ ĚĞ ƉƌĞƐĞŶƚŝƐŵŽ͕ ĞƐƚŽ ĞƐ͕ ĚĞ ũƵǌŐĂƌ ĚĞƐĚĞ ƵŶĂ ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĂ ĂĐƚƵĂů ŚĞĐŚŽƐ ĚĞ
ŚĂĐĞ ĐĂƐŝ ƵŶ ƐŝŐůŽ͘

�Ŷ ƐƵ ŝŶĨŽƌŵĞ͕ ĚŽŶ �ŶŐĞů sŝŹĂƐ ƐŝƚƷĂ Ă :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ĞŶ ZŽŵĂ ƉĂƌĂ
ĂƉŽǇĂƌ ůĂ ŵŝƐŝſŶ ĚĞ ůŽƐ ŵŽŶĄƌƋƵŝĐŽƐ ƋƵĞ ĚĞďşĂ ŚĂĐĞƌ ĞĨĞĐƚŝǀĂ ůĂ ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ ĚĞ ĂƌŵĂƐ Ǉ
ƉĞƌƚƌĞĐŚŽƐ ƉĂƌĂ ůŽƐ ǇĂ ƐƵďůĞǀĂĚŽƐ͕ ƋƵĞ ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ ŚĂďƌşĂŶ ĐŽŶĐĞƌƚĂĚŽ ĐŽŶ DƵƐƐŽůŝŶŝ
ƉĂƌĂ ƵŶ ůĞǀĂŶƚĂŵŝĞŶƚŽ ƉƌŽƉŝŽ͘ �Ŷ ƐƵƐ ůŝďƌŽƐ͕ ƋƵĞ ŶŽ ĞŶ ƐƵ ŝŶĨŽƌŵĞ͕ ƐĞŹĂůĂ ĚŽƐ
ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ͗ ƵŶĂ ĐĂƌƚĂ ĚĞ �ůĨŽŶƐŽ y/// Ă DƵƐƐŽůŝŶŝ ĞŶ ůĂ ƋƵĞ͕ ƵŶĂ ǀĞǌ ĐŽŵĞŶǌĂĚŽ Ğů



ĐŽŶĨůŝĐƚŽ͕ ĂŶƵŶĐŝĂ ůĂ ůůĞŐĂĚĂ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ ũƵŶƚŽ ĐŽŶ �ŽůşŶ ƉĂƌĂ ĂĚƋƵŝƌŝƌ ͞ĞůĞŵĞŶƚŽƐ
ŵŽĚĞƌŶŽƐ ĚĞ ĂǀŝĂĐŝſŶ͕͟ Ǉ ƵŶ ŵĞŶƐĂũĞ ĚĞů ƉƌŽƉŝŽ �ŝĞƌǀĂ Ă ^ĄŝŶǌ ZŽĚƌşŐƵĞǌ͕ ƐŝŶ ĨĞĐŚĂ͕
ĚŽŶĚĞ ƐŽůŽ ůĞ ƉŝĚĞ ƋƵĞ ĂĐƵĚĂ Ă ǀĞƌůĞ ĐŽŶ ƵŶ ƚĞƌĐĞƌŽ ĚĞ ŵĂŶĞƌĂ ƌĞƐĞƌǀĂĚĂ͕ ƋƵĞ
ĐŽŶĨŝƌŵĂƌşĂ ůĂ ůĂĐſŶŝĐĂ ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ ĚĞů ƐĞŐƵŶĚŽ ĞŶ ƐƵƐ ŵĞŵŽƌŝĂƐ ĚĞ ƋƵĞ ůůĞŐĂƌŽŶ Ă
ĐŽŶŽĐĞƌƐĞ͘ EŽ ŚĂǇ ŵĄƐ͘ EŽ ƉƵĞĚĞ ĞƐƚĂďůĞĐĞƌƐĞ ůĂ ůůĞŐĂĚĂ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ Ă ZŽŵĂ͕ Ŷŝ ůĂƐ
ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ ĞŶ ůĂƐ ƋƵĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉſ ĞŶ ĐŽŵƉĂŹşĂ ĚĞ ŽƚƌŽƐ ĐŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽƐ ŵŽŶĄƌƋƵŝĐŽƐ ĐŽŶ ůŽƐ
ŵŝŶŝƐƚƌŽƐ Ž ĨƵŶĐŝŽŶĂƌŝŽƐ ŝƚĂůŝĂŶŽƐ͕ Ŷŝ ƐƵ ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ Ăů ďůŽƋƵĞŽͬĚĞƐďůŽƋƵĞŽ ĚĞ ůĂƐ
ŶĞŐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ͘ � ĐĂŵďŝŽ͕ Ɛş ĐŽŶƐƚĂ ƋƵĞ �ŝĞƌǀĂ ƐĞ ĞŶĐŽŶƚƌĂďĂ ĂƷŶ ĞŶ ZĞŝŶŽ hŶŝĚŽ Ğů Ϯϯ
ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ͕ ĚŽŶĚĞ ƌĞĂůŝǌſ ĞŶ Ğů ĐĂŵƉŽ ĚĞ ĂǀŝĂĐŝſŶ ĚĞ ,ŽƵŶƐůŽǁ ,ĞĂƚŚ ƵŶĂ
ĞǆŚŝďŝĐŝſŶ ĚĞ ĚŽƐ ĚĞ ƐƵƐ ŶƵĞǀŽƐ ƉƌŽƚŽƚŝƉŽƐ ĚĞ ĂƵƚŽŐŝƌŽƐ͘ >Ă ĐĂƌƚĂ ĚĞ �ůĨŽŶƐŽ y/// ƐŽůŽ
ũƵƐƚŝĨŝĐĂ ƵŶĂ ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ Ă ĨƵƚƵƌŽ ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ͕ ŽƚƌĂ ǀĞǌ͕ ĐŽŶ Ğů ŵĂƚĞƌŝĂů ĂĞƌŽŶĄƵƚŝĐŽ Ǉ
ĞŵƉĂƌĞũĄŶĚŽůĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ ĐŽŶ Ğů ƉĞƌŝŽĚŝƐƚĂ >ƵŝƐ �ŽůşŶ͕ ůŽ ƋƵĞ ŶƵĞǀĂŵĞŶƚĞ
ŵƵĞƐƚƌĂ Ă �ŝĞƌǀĂ ĞŶ ĨƵŶĐŝſŶ ĚĞ ĂƐĞƐŽƌ͕ ƐŝŶ ůĂ ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ ĚĞ ƉŽůşƚŝĐŽƐ ĐŝǀŝůĞƐ ĐŽŵŽ ůŽƐ
ĚŝƉƵƚĂĚŽƐ Ž Ğǆ ĚŝƉƵƚĂĚŽƐ �ŶƚŽŶŝŽ 'ŽŝĐŽĞĐŚĞĂ Ž WĞĚƌŽ ^ĄŝŶǌ ZŽĚƌşŐƵĞǌ͘ Eŝ ƐŝƋƵŝĞƌĂ ĞƐĂ
ĐĂƌƚĂ ĚĞŵƵĞƐƚƌĂ Ğů ĐŽŶƚĂĐƚŽ ĚŝƌĞĐƚŽ ĚĞů ƌĞǇ ĐŽŶ �ŝĞƌǀĂ͕ ƉƵĞƐ Ğů ƉƌŝŵĞƌŽ ŵƵǇ ďŝĞŶ ƉŽĚƌşĂ
ĞƐƚĂƌ ŚĂĐŝĞŶĚŽ ƵŶĂ ƐŝŵƉůĞ ůĂďŽƌ ĚĞ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂĐŝſŶ͘ ^ş ƉƵĞĚĞ ĞƐƚĂďůĞĐĞƌƐĞ ĞŶ ƚŽĚŽ ĐĂƐŽ
ƋƵĞ �ŽůşŶ ĂĐƵĚĞ Ă ZŽŵĂ ƐŝŶ �ŝĞƌǀĂ͕ ƋƵĞ ŶŽ ƐĞ ĐŽŶŽĐĞ ĐƵĄŶĚŽ ůůĞŐĂ͘ �Ğ ŚĞĐŚŽ͕ ĞŶ ƐƵƐ
ŵĞŵŽƌŝĂƐ �ŽůşŶ Ŷŝ ƐŝƋƵŝĞƌĂ ůĞ ŵĞŶĐŝŽŶĂ͘ EŽ ŚĂǇ ƉŽƌ ƚĂŶƚŽ ĞǀŝĚĞŶĐŝĂƐ ƋƵĞ ƉĞƌŵŝƚĂŶ
ĚĞůŝŵŝƚĂƌ ƵŶĂ ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ ĚŝĄĨĂŶĂ ĚĞů ŝŶǀĞŶƚŽƌ ĞŶ ĞƐƚĂ ŽƉĞƌĂĐŝſŶ͘

sĞƌƐŝſŶ ĂŵƉůŝĂĚĂ ĚĞ ůŽƐ ĞǆƚƌĞŵŽƐ ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ Ăů &ƵŶĚĂŵĞŶƚŽ ŶƷŵĞƌŽ ϳ͘

ZĞƐƉĞĐƚŽ ĚĞ ůĂƐ ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ĞŶ >ŽŶĚƌĞƐ ĐŽŵĞŶǌĂĚĂ
ǇĂ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͕ ŚĂŶ ƐŝĚŽ ůĂƐ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝŽŶĞƐ ĚĞ ĚŽŶ �ŶƌŝƋƵĞ DŽƌĂĚŝĞůůŽƐ ůĂƐ ƋƵĞ
ĞƐƚĂďůĞĐŝĞƌŽŶ ;EĞƵƚƌĂůŝĚĂĚ ďĞŶĠǀŽůĂ͗ Ğů ŐŽďŝĞƌŶŽ ďƌŝƚĄŶŝĐŽ Ǉ ůĂ ŝŶƐƵƌƌĞĐĐŝſŶ ŵŝůŝƚĂƌ
ĞƐƉĂŹŽůĂ ĚĞ ϭϵϯϲͿ ƋƵĞ ĨŽƌŵſ ƉĂƌƚĞ ĚĞ ƵŶ ĐŽŵŝƚĠ Ž ũƵŶƚĂ ŝŶĨŽƌŵĂů ƋƵĞ ƐĞ ĐŽŶƐƚŝƚƵǇſ ĞŶ
ƵŶĂ ƐƵĞƌƚĞ ĚĞ ŶƷĐůĞŽ ĚŝƉůŽŵĄƚŝĐŽ ĂƵǆŝůŝĂƌ Ǉ ŽĨŝĐŝŽƐŽ ĚĞ ůĂ :ƵŶƚĂ ĚĞ �ĞĨĞŶƐĂ EĂĐŝŽŶĂů͕ Ğů
ƉƌŝŵĞƌ ĞƐďŽǌŽ ĚĞ ŐŽďŝĞƌŶŽ ƋƵĞ͕ ĐŽŶ ƐĞĚĞ ĞŶ �ƵƌŐŽƐ͕ ůŽƐ ŵŝůŝƚĂƌĞƐ ƐƵďůĞǀĂĚŽƐ ŚĂďşĂŶ
ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ ĞŶ ĂƋƵĞůůĂ ƉĂƌƚĞ ĚĞů ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ ƋƵĞ ŚĂďşĂŶ ƚŽŵĂĚŽ ďĂũŽ ƐƵ ĐŽŶƚƌŽů͘ �ů ƉĂƉĞů
ĚĞ ĞƐƚĂ ũƵŶƚĂ ŝŶĨŽƌŵĂů ƐĞ ǀŝŽ ƉŽƚĞŶĐŝĂĚĂ ƉŽƌ ůĂ ŶĞŐĂƚŝǀĂ ĚĞů ĞŵďĂũĂĚŽƌ ĞƐƉĂŹŽů ĞŶ
>ŽŶĚƌĞƐ͕ :ƵůŝŽ >ſƉĞǌ KůŝǀĄŶ͕ ĚĞ ĐĂƐŝ ƚŽĚŽ Ğů ƉĞƌƐŽŶĂů ĂĨĞĐƚŽ Ă ůĂ ĞŵďĂũĂĚĂ Ǉ ĚĞ ĐƵĂƚƌŽ ĚĞ
ůŽƐ ƐĞŝƐ ĐſŶƐƵůĞƐ͕ Ă ĂĐƚƵĂƌ Ăů ƐĞƌǀŝĐŝŽ ĚĞ ůĂƐ ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ ĚĞů ůůĂŵĂĚŽ ͞ďĂŶĚŽ
ƌĞƉƵďůŝĐĂŶŽ͘͟ �ƐĞ ŚĞĐŚŽ ĨĂĐŝůŝƚſ ƋƵĞ ĂƋƵĞůůĂ ũƵŶƚĂ ŝŶĨŽƌŵĂů ƉƵĚŝĞƌĂ ŚĂĐĞƌ ƐŝŶ ŽďƐƚĄĐƵůŽƐ
ŝŶƐĂůǀĂďůĞƐ ƉƌŽƐĞůŝƚŝƐŵŽ ĚĞ ƐƵ ĐĂƵƐĂ͕ ƌĞĐĂƵĚĂƌ ĚŝŶĞƌŽ ĞŶƚƌĞ ůŽƐ ĞƐƉĂŹŽůĞƐ Ǉ ůŽƐ ďƌŝƚĄŶŝĐŽƐ
ƐŝŵƉĂƚŝǌĂŶƚĞƐ Ǉ ĐŽŵƉƌĂƌ͕ ŚĂƐƚĂ ůĂ ƉƌŽŚŝďŝĐŝſŶ ĚĞ ůĂƐ ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ ďƌŝƚĄŶŝĐĂƐ͕ ϭϳ ĂǀŝŽŶĞƐ
ĐŝǀŝůĞƐ ďƌŝƚĄŶŝĐŽƐ͕ ŽƉĞƌĂĐŝſŶ ĞŶ ůĂ ƋƵĞ ƉƌĞƐƵŵŝďůĞŵĞŶƚĞ �ŝĞƌǀĂ ũƵŐĂƌşĂ ƵŶ ƉĂƉĞů
ƌĞůĞǀĂŶƚĞ͘ dĂŵďŝĠŶ ůŽ ƚƵǀŽ ĞŶ ůĂ ŵŽǀŝůŝǌĂĐŝſŶ ĚĞ ůŽ ƌĞĐĂƵĚĂĚŽ ƉĂƌĂ ĂĚƋƵŝƌŝƌ ĂƌŵĂƐ Ǉ
ƉĞƌƚƌĞĐŚŽƐ ĞŶ ŽƚƌĂƐ ĐĂƉŝƚĂůĞƐ ĞƵƌŽƉĞĂƐ͘ ^ƵƐ ĐŽŶƚĂĐƚŽƐ ĂŶƵĚĂĚŽƐ ĞŶ ŵĄƐ ĚĞ ƵŶĂ ĚĠĐĂĚĂ
Ǉ ƐƵƐ ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽƐ ƚĠĐŶŝĐŽƐ ůĞ ĐŽŶǀŝƌƚŝĞƌŽŶ ĞŶ ƵŶ ĂŐĞŶƚĞ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝŽ ǀĂůŝŽƐŽ ĚĞ ůĂ
:ƵŶƚĂ ĚĞ �ĞĨĞŶƐĂ EĂĐŝŽŶĂů͘



WĞƌŽ �ŝĞƌǀĂ ŶŽ ĞƌĂ ƵŶ ĚŝƉůŽŵĄƚŝĐŽ ĞǆƉĞƌƚŽ Ŷŝ ŵƵĐŚŽ ŵĞŶŽƐ ĞƐƚĂďĂ ĞŶ
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ ĚĞ ůůĞǀĂƌ ůĂ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ ĚĞů ŶĂĐŝĞŶƚĞ �ƐƚĂĚŽ ƉĂƌĂ ůĂƐ ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ
ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ͘ WŽƌ ĞƐŽ͕ Ă ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ ĚĞ ƐĞƉƚŝĞŵďƌĞ͕ Ğů Ğǆ ĞŵďĂũĂĚŽƌ �ůĨŽŶƐŽDĞƌƌǇ ĚĞů sĂů
ĐŽŵĞŶǌſ Ă ĂĐƚƵĂƌ ĚĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ ŽĨŝĐŝŽƐŽ ĚĞů ůůĂŵĂĚŽ ͞ďĂŶĚŽ ŶĂĐŝŽŶĂů͟ ĂŶƚĞ Ğů
ŐŽďŝĞƌŶŽ ďƌŝƚĄŶŝĐŽ͘ WƌŽďĂďůĞŵĞŶƚĞ ĞƐŽ ĞǆƉůŝƋƵĞ ƋƵĞ ůĂ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ ĚĞ ƋƵĞ ƐĞ
ĚŝƐƉŽŶĞ ƉĂƌĂ ĐŽŶƐƚĂƚĂƌ ůĂƐ ŵŝƐŝŽŶĞƐ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ ĞŶ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů ƐĞĂ ƚĂŶ ĞƐĐĂƐĂ Ğ
ŝŶĚŝƌĞĐƚĂ͘ ^Ƶ ĞƐĐĂƐŽ ǀŽůƵŵĞŶ ƉĂƌĞĐĞ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞƌƐĞ ĐŽŶ Ğů ĂĐŽƚĂĚŽ ƉĂƉĞů ĚĞů ƉĞƌƐŽŶĂũĞ͘
sƵĞůǀĞ Ă ĐŽŶƐƚĂƚĂƌƐĞ ƋƵĞ ƐĞ ĞƐƚĄ ĂŶƚĞ ƵŶ ĂŐĞŶƚĞ Ž ĐŽŵŝƐŝŽŶĂĚŽ ĚĞ ůĂ :ƵŶƚĂ ĚĞ �ĞĨĞŶƐĂ
EĂĐŝŽŶĂů ĞŶ Ğů ĞǆƚƌĂŶũĞƌŽ͕ ƋƵĞ ŶŽ ĂŶƚĞ ƵŶ ĚŝƌŝŐĞŶƚĞ Ž ƉĞƌƐŽŶĂũĞ ĚĞƐƚĂĐĂĚŽ͕ Ŷŝ ƉƌŝŶĐŝƉĂů
Ŷŝ ƐĞĐƵŶĚĂƌŝŽ͕ ĚĞů �ũĠƌĐŝƚŽ Ž ĚĞ ůĂƐ ĨƵĞƌǌĂƐ ƉŽůşƚŝĐĂƐ ĂĐƚƵĂŶƚĞƐ ĞŶ ůĂƐ ĚŽƐ ǌŽŶĂƐ͘ EŽ ƐĞ
ĞƐƚĄ ĂŶƚĞ ƵŶ ĐĂƐŽ ƋƵĞ ƉƵĞĚĂ ƌĞƉƵƚĂƌƐĞ ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ Ăů ĚĞ &ƌĂŶĐŝƐĐŽ &ƌĂŶĐŽ Ž �ŵŝůŝŽ DŽůĂ
ĞŶ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ͕ Ž Ăů ĚĞ ^ĞŐŝƐŵƵŶĚŽ �ĂƐĂĚŽ͕ �ŝƉƌŝĂŶŽ DĞƌĂ Ž :ƵůŝĄŶ �ĞƐƚĞŝƌŽ ĞŶ ŵĂƌǌŽ
ĚĞ ϭϵϯϵ͘ z ĚĞ ŶƵĞǀŽ ĞƐŽ ĞǆƉůŝĐĂ ƋƵĞ ůĂƐ ŵĞŶĐŝŽŶĞƐ Ă :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ ĞŶ ůŽƐ ůŝďƌŽƐ ƐŽďƌĞ
ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů ƐƵĞůĂŶ ƐĞƌ ĞƐĐĂƐĂƐ͕ Ɛŝ ŶŽ ŶƵůĂƐ͘

sĞƌƐŝſŶ ĂŵƉůŝĂĚĂ ĚĞ ůŽƐ ĞǆƚƌĞŵŽƐ ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ Ăů &ƵŶĚĂŵĞŶƚŽ ŶƷŵĞƌŽ ϴ͘

�ƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ͕ ŚĂƐƚĂ ĚŽŶĚĞ ůĂƐ ĨƵĞŶƚĞƐ Ǉ ůĂƐ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝŽŶĞƐ ƉƵďůŝĐĂĚĂƐ ůŽ
ƉĞƌŵŝƚĞŶ͕ Ğů ĐĂƌĄĐƚĞƌ Ǉ ůŽƐ ůşŵŝƚĞƐ ĚĞ ůĂƐ ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ
ĚƵƌĂŶƚĞ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͕ ƋƵĞĚĂŶ ƉŽƌ ĞǀĂůƵĂƌ ůĂƐ ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ ĞŶ ůĂƐ ƋƵĞ ƐĞ ƉƌŽĚƵũŽ ƐƵ
ĂůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽ ĐŽŶ Ğů ůůĂŵĂĚŽ ͞ďĂŶĚŽ ŶĂĐŝŽŶĂů͘͟ �ŽŵŽ ůĂ ůĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ ĞǆĐůƵǇĞ ůŽƐ ƐƵĐĞƐŽƐ
ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ Ăů ĂĐƚŽ ĚĞ ůĂ ͞ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŵŝůŝƚĂƌ͕͟ Ǉ ĞƐŽ ŵŝƐŵŽ ŝŵƉŽŶşĂ ƋƵĞ ůĂ ^ĞĐƌĞƚĂƌşĂ ĚĞ
�ƐƚĂĚŽ ĚĞ ůĂ DĞŵŽƌŝĂ �ĞŵŽĐƌĄƚŝĐĂ ŚƵďŝĞƌĂ ĚĂĚŽ ƐƵ ǀŝƐƚŽ ďƵĞŶŽ Ă ŚŽŶƌĂƌ Ă �ŝĞƌǀĂ͕ ĞƐ
ŽĐŝŽƐŽ ĞŶƚƌĂƌ Ă ǀĂůŽƌĂƌ Ğů ŝŵƉĂĐƚŽ ƋƵĞ ƉƵĚŽ ƚĞŶĞƌ ĞŶƚƌĞ ůŽƐ ĞƐƉĂŹŽůĞƐ ƋƵĞ ĐŽŵƉĂƌƚşĂŶ
ƐƵƐ ŝĚĞĂƐ ĚĞŶƚƌŽ ĚĞ ůĂ ĚĞƌĞĐŚĂ ŵŽŶĄƌƋƵŝĐĂ ůĂ ĐĂĚĞŶĂ ĚĞ ƐƵĐĞƐŽƐ ĞŶƚƌĞ Ğů ϭϲ ĚĞ ĨĞďƌĞƌŽ
Ǉ Ğů ϭϳ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ ;Ǉ ĨĞĐŚĂƐ ƐƵďƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ ŚĂƐƚĂ Ğů ĐŽŵŝĞŶǌŽ ĚĞ ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ĞŶ
ůŽƐ ĚŝƐƚŝŶƚŽƐ ŵƵŶŝĐŝƉŝŽƐ ĚĞ �ƐƉĂŹĂͿ͕ Ǉ ĞŶ ĞƐƉĞĐŝĂů Ğů ƐĞĐƵĞƐƚƌŽ Ǉ Ğů ĂƐĞƐŝŶĂƚŽ ĚĞ ƐƵ ůşĚĞƌ
ŵĄƐ ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚŽ͕ :ŽƐĠ �ĂůǀŽ ^ŽƚĞůŽ͕ ƉŽƌ ƉĂƚƌƵůůĂƐ ŝƌƌĞŐƵůĂƌĞƐ ƋƵĞ ŵĞǌĐůĂďĂŶ ĂŐĞŶƚĞƐ
ĚĞ ůĂ ĨƵĞƌǌĂ ƉƷďůŝĐĂ ͲƵŶ ĚĂƚŽ ĐŽŶŽĐŝĚŽ ĚĞ ŝŶŵĞĚŝĂƚŽͲ ĐŽŶ ũſǀĞŶĞƐ ŵŝůŝƚĂŶƚĞƐ ĚĞů WĂƌƚŝĚŽ
^ŽĐŝĂůŝƐƚĂ KďƌĞƌŽ �ƐƉĂŹŽů͘

hŶĂ ǀĞǌ ĚĞƐĞŶĐĂĚĞŶĂĚĂ ůĂ ͞ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ ŵŝůŝƚĂƌ͟ Ǉ͕ ĐŽŶ ĞůůĂ͕ Ğů ĚŽďůĞ ĨƌĂĐĂƐŽ ĚĞ
ƐƵƐ ĚŝƌŝŐĞŶƚĞƐ Ǉ ƚĂŵďŝĠŶ ĚĞů ŐŽďŝĞƌŶŽ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶŽ ĚĞ ŝǌƋƵŝĞƌĚĂ Ă ůĂ ŚŽƌĂ ĚĞ ŝŵƉŽŶĞƌƐĞ͕
ĂƋƵĠůůĂ ĚŝŽ ƉĂƐŽ Ă ƵŶĂ ĨĂƐĞ ĚĞ ͞'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͟ ĚŽŶĚĞ ĚĞ ĨĂĐƚŽ ƐĞ ĞƐƚĂďůĞĐŝĞƌŽŶ ĚŽƐ
ŐŽďŝĞƌŶŽƐ ƋƵĞ ĞũĞƌĐşĂŶ ũƵƌŝƐĚŝĐĐŝſŶ ƐŽďƌĞ ĂƋƵĞůůĂ ƉĂƌƚĞ ĚĞů ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ ĞƐƉĂŹŽů ƋƵĞ ŚĂďşĂŶ
ůŽŐƌĂĚŽ ĐŽŶƚƌŽůĂƌ͘ �ŶƚĞ ĞƐƚĂ ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂ͕ ĐŽŶƐƚĂƚĂďůĞ ǇĂ ĞŶ ǀĂƌŝĂƐ ƉƌŽǀŝŶĐŝĂƐ Ǉ ĞŶ Ğů
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ ĚĞů WƌŽƚĞĐƚŽƌĂĚŽ ŵĂƌƌŽƋƵş ĚĞƐĚĞ Ğů ŵŝƐŵŽ ϭϴ ĚĞ ũƵůŝŽ ĚĞ ϭϵϯϲ͕ ĐĂďĞ
ƉůĂŶƚĞĂƌƐĞ ƌĂĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ Ɛŝ ƵŶ ŚŽŵďƌĞ ĐŽŶ ůĂƐ ŝĚĞĂƐ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ͕ ĐŽŶ ƐƵƐ ƌĞůĂĐŝŽŶĞƐ͕ ĐŽŶ
ƐƵ ĂƉĞůůŝĚŽ Ǉ ƐƵ ĞŶŽƌŵĞ ĐĞůĞďƌŝĚĂĚ ŚƵďŝĞƌĂ ƚĞŶŝĚŽ ĂĐŽŐŝĚĂ ĞŶ ůĂ ůůĂŵĂĚĂ ͞ǌŽŶĂ
ƌĞƉƵďůŝĐĂŶĂ͕͟ ĞŶ ĐƵǇŽ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ ĞƐ ǇĂ ĐŽŶǀĞŶĐŝſŶ ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ ƋƵĞ ƐĞ ƉƌŽĚƵũŽ ƵŶĂ
ƐŝƚƵĂĐŝſŶ ƌĞǀŽůƵĐŝŽŶĂƌŝĂ ĐŽŶ ƵŶ ĐŽŵƉůĞƚŽ ĐŽůĂƉƐŽ ĚĞ ůĂƐ ŐĂƌĂŶƚşĂƐ ũƵƌşĚŝĐĂƐ ƋƵĞ
ƉƌŽƚĞŐşĂŶ ůĂ ůŝďĞƌƚĂĚ Đŝǀŝů͘ dĂŵďŝĠŶ ĞƐ ĐŽŶǀĞŶĐŝſŶ ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ ƉŽƌ ůĂ ŚŝƐƚŽƌŝŽŐƌĂĨşĂ Ğů



ŚĞĐŚŽ ĚĞ ƋƵĞ ĞŶ ůĂ ůůĂŵĂĚĂ ͞ǌŽŶĂ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶĂ͟ ƉĞůŝŐƌĂďĂ ůĂ ŝŶƚĞŐƌŝĚĂĚ ŵŽƌĂů Ǉ ŵĂƚĞƌŝĂů͕
Ǉ ĚĞƐĚĞ ůƵĞŐŽ ĨşƐŝĐĂ͕ ĚĞ ƚŽĚŽƐ ĂƋƵĞůůŽƐ ĐŝƵĚĂĚĂŶŽƐ ƋƵĞ͕ ĐŽŶ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ ĚĞ ƐƵ
ŝŵƉůŝĐĂĐŝſŶ Ž ŶŽ ĞŶ ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ͕ ƐĞ ŚƵďŝĞƌĂŶ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂĚŽ ƉŽůşƚŝĐĂŵĞŶƚĞ ĂŶƚĞƐ ĚĞ ůĂ
'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů ĞŶ ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ ĚĞ ůĂƐ ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ ĚĞ ƉĂƌƚŝĚŽ Ƶ ŽƚƌĂƐ ĚĞ ůĂ ƐŽĐŝĞĚĂĚ Đŝǀŝů
ĐŽŶƚƌĂƌŝĂƐ Ž ŝŶĐůƵƐŽ ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚĞ ĂũĞŶĂƐ Ăů &ƌĞŶƚĞ WŽƉƵůĂƌ Ǉ Ă ůĂ �ŽŶĨĞĚĞƌĂĐŝſŶ EĂĐŝŽŶĂů
ĚĞů dƌĂďĂũŽ͘

WĂƌĂ ŝůƵƐƚƌĂƌ Ğů ĐĂƐŽ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ŶŽ ŚĂĐĞ ĨĂůƚĂ ƌĞĐƵƌƌŝƌ Ă
ĐŽŵƉĂƌĂĐŝŽŶĞƐ ĐŽŶ ůŽƐ ĐĂƐŽƐ ĂƌĐŚŝƐĂďŝĚŽƐ ĚĞů ĐĞĚŝƐƚĂ >ƵŝƐ >ƵĐŝĂ͕ Ăů ƋƵĞ ƐƵ ƉƷďůŝĐĂ
ƉŽƐƚƵƌĂ ĐŽŶƚƌĂƌŝĂ Ă ůĂ ƐƵďůĞǀĂĐŝſŶ Ǉ ƐƵ ĐŽŶĚŝĐŝſŶ ŵŝƐŵĂ ĚĞ ĚŝƉƵƚĂĚŽ ŶŽ ůĞ ůŝďƌĂƌŽŶ ĚĞ ůĂ
ƉĞƌƐĞĐƵĐŝſŶ Ǉ ůĂ ĐĄƌĐĞů ĞŶ ůĂ ůůĂŵĂĚĂ ͞ǌŽŶĂ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶĂ͕͟ Ž Ăů ĚĞ ůĂ ĐĠůĞďƌĞ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶĂ
Ǉ ĨĞŵŝŶŝƐƚĂ �ůĂƌĂ �ĂŵƉŽĂŵŽƌ͕ ƋƵĞ ƐĞ Ğǆŝůŝſ ǇĂ Ă ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ ĚĞ ĂŐŽƐƚŽ ĚĞ ĂƋƵĞůůĂ ŵŝƐŵĂ
ǌŽŶĂ ƉĂƌĂ ƐŽƌƚĞĂƌ ůŽƐ ƉĞůŝŐƌŽƐ ƋƵĞ ƌĞĨŝĞƌĞ ĞŶ ƐƵ ůŝďƌŽ >Ă ƌĞǀŽůƵĐŝſŶ ĞƐƉĂŹŽůĂ ǀŝƐƚĂ ƉŽƌ
ƵŶĂ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶĂ͘ �ƐƚŽƐ ĞũĞŵƉůŽƐ ƐĞ ƉƵĞĚĞŶ ŵƵůƚŝƉůŝĐĂƌ ĐŽŶ ĚĞĐĞŶĂƐ ĚĞ ŵŝůĞƐ ĚĞ
ĞƐƉĂŹŽůĞƐ͕ ƵŶŽƐ ĐŽŶŽĐŝĚŽƐ ƉĞƌŽ ůĂ ŵĂǇŽƌşĂ ĂŶſŶŝŵŽƐ͕ Ǉ ĐŽŶ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ŶŽƚŽƌŝĂŵĞŶƚĞ
ŵĄƐ ƚƌĄŐŝĐŽƐ͘ dĂŵƉŽĐŽ ŚĂƌşĂ ĨĂůƚĂ ĂĐŽƚĂƌ Ă ůŽƐ ĐĂƐŽƐ ĚĞ ůŽƐ ĞƐƉĂŹŽůĞƐ ƋƵĞ ƐĞ
ĐŽŵƉƌŽŵĞƚŝĞƌŽŶ ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂŵĞŶƚĞ ĐŽŶ ůĂ ĐĂƵƐĂ ŵŽŶĄƌƋƵŝĐĂ͕ ĨƵĞƐĞ ĚĞ ĐĂƌĄĐƚĞƌ
ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů ĐŽŵŽ �ŵŝůŝŽ �ůĨƌĞĚŽ ^ĞƌƌĂŶŽ :ŽǀĞƌ͕ Ž ĂƵƚŽƌŝƚĂƌŝĂ͕ ĐŽŵŽ ZĂŵŝƌŽ ĚĞDĂĞǌƚƵ
tŚŝƚŶĞǇ͕ ƋƵĞ ůĞũŽƐ ĚĞ ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ ĂŵƉĂƌŽ ĞŶ ŶŝŶŐƵŶĂ ůĞŐĂůŝĚĂĚ ĨƵĞƌŽŶ ĂƐĞƐŝŶĂĚŽƐ ĞŶ ůĂ
ůůĂŵĂĚĂ ͞ǌŽŶĂ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶĂ͘͟ �ĂƐƚĂ ĐŽŶ ĐŽŶƐƚĂƚĂƌ ůŽ ƐƵĐĞĚŝĚŽ ĐŽŶ Ğů ƉĂĚƌĞ ĚĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ
�ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ͕ Ğů ǇĂ ĂŶĐŝĂŶŽ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ Ǉ WĞŹĂĨŝĞů͕ Ǉ ĐŽŶ ƐƵ ŚĞƌŵĂŶŽ͕ ZŝĐĂƌĚŽ
ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ƋƵĞ͕ ŚĂƐƚĂ Ğů ĐŽŵŝĞŶǌŽ ĚĞ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͕ ĞƌĂŶ ĚŽƐ ĐŝƵĚĂĚĂŶŽƐ
ĞƐƉĂŹŽůĞƐ ĞŶ ƉůĞŶŝƚƵĚ ĚĞ ƐƵƐ ĚĞƌĞĐŚŽƐ ĐŝǀŝůĞƐ͕ ƐŝŶ ŵĄƐ ůŝŵŝƚĂĐŝŽŶĞƐ ƋƵĞ ůĂƐ ŐĞŶĞƌĂůĞƐ
ŝŵƉƵĞƐƚĂƐ ƉŽƌ ůĂ ĚĞĐůĂƌĂĐŝſŶ ĚĞů ĞƐƚĂĚŽ ĚĞ ĂůĂƌŵĂ ƋƵĞ ƌĞŐşĂ ĞŶ �ƐƉĂŹĂ ĚĞƐĚĞ Ğů ϭϳ ĚĞ
ĨĞďƌĞƌŽ ĚĞ ϭϵϯϲ Ǉ ƋƵĞ͕ ƚĞſƌŝĐĂŵĞŶƚĞ͕ ĐŽŶƚŝŶƵſ ǀŝŐĞŶƚĞ ĞŶ ůĂ ǌŽŶĂ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶĂ ŚĂƐƚĂ
ƉƌĄĐƚŝĐĂŵĞŶƚĞ Ğů ĨŝŶĂů ĚĞ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͘

�ŽŵŽ ŝŶĚŝĐĂ Ğů ĞƐƚƵĚŝŽ ƐĞŵŝŶĂů ĚĞ ĚŽŶ �ŶƚŽŶŝŽ DĂŶƵĞů DŽƌĂů ZŽŶĐĂů ;�ů ĂƐŝůŽ
ĚŝƉůŽŵĄƚŝĐŽ ĞŶ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů ĞƐƉĂŹŽůĂͿ ĂŵďŽƐ ƚƵǀŝĞƌŽŶ ƋƵĞ ďƵƐĐĂƌ ƌĞĨƵŐŝŽ ĞŶ ůĂ
>ĞŐĂĐŝſŶ ĚĞ EŽƌƵĞŐĂ ĐŽŶ ƐƵ ĨĂŵŝůŝĂ͕ Ǉ ĞŶĐŽŵĞŶĚĂƌƐĞ Ă ůĂ ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ ĚĞů ĐſŶƐƵů
ŚŽŶŽƌĂƌŝŽ &Ġůŝǆ ^ĐŚůĂǇĞƌ͘ � ŶŝŶŐƵŶŽ ĚĞ ĞůůŽƐ ůĂƐ ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ ĚĞ ůĂ ůůĂŵĂĚĂ ͞ǌŽŶĂ
ƌĞƉƵďůŝĐĂŶĂ͟ ůĞƐ ƉĞƌŵŝƚŝſ ůĂ ĞǀĂĐƵĂĐŝſŶ͘ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ Ǉ WĞŹĂĨŝĞů͕ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ
͞ĞŶĞŵŝŐŽ ĚĞů ƌĠŐŝŵĞŶ͟ Ğ ͞ŝŶƐƵƌƌĞĐƚŽ͟ ƉŽƌ ůĂƐ ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ ĚĞů ůůĂŵĂĚŽ ͞ďĂŶĚŽ
ƌĞƉƵďůŝĐĂŶŽ͟ ;'ĂĐĞƚĂ ĚĞ ůĂ ZĞƉƷďůŝĐĂ͕ ϭϱͲ/yͲϭϵϯϳͿ ŵƵƌŝſ ĞŶĨĞƌŵŽ ƐŝŶ ƉŽĚĞƌ ƐĂůŝƌ ĚĞ ůĂ
>ĞŐĂĐŝſŶ Ğů ϭϭ ĚĞ ĞŶĞƌŽ ĚĞ ϭϵϯϴ͘ ZŝĐĂƌĚŽ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ĨƵĞ ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽ Ǉ
ĚĞƚĞŶŝĚŽ ĐƵĂŶĚŽ ^ĐŚůĂǇĞƌ Ǉ Ğů ƐĞĐƌĞƚĂƌŝŽ ĚĞ ůĂ ĞŵďĂũĂĚĂ ĨƌĂŶĐĞƐĂ ƚƌĂƚĂƌŽŶ ĚĞ ĞǀĂĐƵĂƌůŽ͘
�ƵƐƚŽĚŝĂĚŽ ƉŽƌ ůĂƐ ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ ĚĞ ůĂ ůůĂŵĂĚĂ ͞ǌŽŶĂ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶĂ͟ ĨƵĞ͕ ƐŝŶ ĞŵďĂƌŐŽ͕
ƐĂĐĂĚŽ ĚĞ ůĂ �ĄƌĐĞů DŽĚĞůŽ ĚĞ DĂĚƌŝĚ Ǉ ĨƵƐŝůĂĚŽ ĞŶ WĂƌĂĐƵĞůůŽƐ ĚĞů :ĂƌĂŵĂ ĞŶ
ŶŽǀŝĞŵďƌĞ ĚĞ ϭϵϯϲ͘ �Ŷ ĞƐƚĂƐ ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ͕ ƉƵĞĚĞ ĐŽůĞŐŝƌƐĞ ƋƵĞ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ
�ŽĚŽƌŶşƵ ŚĂďƌşĂ ĐĂƌĞĐŝĚŽ ĚĞ ĐƵĂůƋƵŝĞƌ ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚ ƌĂĐŝŽŶĂů ĚĞ ĂĐŽŐĞƌƐĞ Ă ůĂ ůůĂŵĂĚĂ
͞ǌŽŶĂ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶĂ͟ Ǉ ƋƵĞ͕ ƉŽƌ ƚĂŶƚŽ͕ ƐƵ ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ Ǉ ůĂ ĚĞ ƐƵ ĨĂŵŝůŝĂ ĞŶ �ƐƉĂŹĂ ĞƐƚĂďĂŶ
ŝŶĞůƵĚŝďůĞŵĞŶƚĞ ƵŶŝĚĂƐ Ă ůĂ ǀŝĐƚŽƌŝĂ ĚĞů ůůĂŵĂĚŽ ͞ďĂŶĚŽ ŶĂĐŝŽŶĂů͘͟ �Ŷ ĞƐƚĞ ƐĞŶƚŝĚŽ͕ ĞƐ
ůůĂŵĂƚŝǀŽ Ǉ ĞǆƚƌĂŹŽ ƋƵĞ ƉĞƐĞ Ăů ŝŵƉĂĐƚŽ ƋƵĞ ƚƵǀŽ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů ĞŶ �ŝĞƌǀĂ͕ ŶŽ ƐĞ ůĞ ŚĂǇĂ
ĂƉůŝĐĂĚŽ ůĂ ůĞǇ ϱϮͬϮϬϬϳ Ă ůŽƐ ĞĨĞĐƚŽƐ ĚĞ ƌĞĐŽŶŽĐĞƌůĞ ƚĂŵďŝĠŶ ƐƵ ĐŽŶĚŝĐŝſŶ ĚĞ ǀşĐƚŝŵĂ Ž
ĨĂŵŝůŝĂƌ ĚĞ ǀşĐƚŝŵĂ͘



sĞƌƐŝſŶ ĂŵƉůŝĂĚĂ ĚĞ ůŽƐ ĞǆƚƌĞŵŽƐ ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ Ăů &ƵŶĚĂŵĞŶƚŽ ŶƷŵĞƌŽ ϵ͘

:ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ �ŽĚŽƌŶşƵ ŵƵƌŝſ ĞŶ ƵŶ ĂĐĐŝĚĞŶƚĞ ĂĠƌĞŽ Ğů ϵ ĚĞ ĚŝĐŝĞŵďƌĞ ĚĞ
ϭϵϯϲ͘ WŽƌ ƚĂŶƚŽ͕ ŶŽ ƉƵĚŽ ĐŽŶŽĐĞƌ Ŷŝ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ ĞŶŵŽĚŽ ĂůŐƵŶŽ ĞŶ ůĂ ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂůŝǌĂĐŝſŶ
Ǉ ĐŽŶƐŽůŝĚĂĐŝſŶ ĚĞ ůĂ ĚŝĐƚĂĚƵƌĂ ĨƌĂŶƋƵŝƐƚĂ͘ �ƵŶƋƵĞ &ƌĂŶĐŽ ŚĂďşĂ ĂƐƵŵŝĚŽ Ğů ůŝĚĞƌĂǌŐŽ
ŵŝůŝƚĂƌ Ǉ ƉŽůşƚŝĐŽ ĚĞ ůĂ ůůĂŵĂĚĂ ͞ǌŽŶĂ ŶĂĐŝŽŶĂů͟ Ğů ϭ ĚĞ ŽĐƚƵďƌĞ ĚĞ ĞƐĞ ŵŝƐŵŽ ĂŹŽ͕ ŶŽ ĞƌĂ
ƉŽƐŝďůĞ ĐŽŶĐůƵŝƌ ĞŶƚŽŶĐĞƐ ƋƵĞ ĞƐŽ ƐƵƉŽŶĚƌşĂ ƐƵ ĞǆĂůƚĂĐŝſŶ ǀŝƚĂůŝĐŝĂ Ă ůĂ ũĞĨĂƚƵƌĂ ĚĞů
�ƐƚĂĚŽ ŚĂƐƚĂ ϭϵϳϱ͘ � ŵĂǇŽƌ ĂďƵŶĚĂŵŝĞŶƚŽ͕ ĞŶ ĂƋƵĞů ĐŽŶƚĞǆƚŽ ĚĞ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͕ Ŷŝ ůĂƐ
ŝĚĞĂƐ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ Ŷŝ ƐƵ ĚŝƐĐƌĞƚŽ ĂůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽ ĐŽŶ Ğů ůůĂŵĂĚŽ ͞ďĂŶĚŽ ŶĂĐŝŽŶĂů͟ ůĞ ƉƌŝǀĂƌŽŶ
ĚĞů ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ ƵŶĄŶŝŵĞ ĚĞ ƐƵ ĨŝŐƵƌĂ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůŵĞŶƚĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂ ĞŶ ůŽƐ ŵĞĚŝŽƐ ĚĞů
ůůĂŵĂĚŽ ͞ďĂŶĚŽ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶŽ͘͟ �ŚŽƌĂ͕ ĚĞů ϭϬ ĚĞ ĚŝĐŝĞŵďƌĞ ĚĞ ϭϵϯϲ͕ ƐĞ ƌĞĨŝƌŝſ Ă Ġů ĚĞ ůĂ
ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ ĨŽƌŵĂ͗

͞hŶĂ ŐƌĂŶ ƉĠƌĚŝĚĂ͕ ƵŶĂ ŝƌƌĞƉĂƌĂďůĞ ĚĞƐŐƌĂĐŝĂ ƉĂƌĂ ůĂ ĐŝĞŶĐŝĂ ŚĂ ƐŝĚŽ ůĂ ŵƵĞƌƚĞ ĚĞů ŝŶƐŝŐŶĞ
ŝŶǀĞŶƚŽƌ ĚĞů ĂƵƚŽŐŝƌŽ :ƵĂŶ ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ Ǉ �ŽĚŽƌŶşƵ͕ ǀşĐƚŝŵĂ ĚĞ ƵŶ ĂĐĐŝĚĞŶƚĞ ĂĠƌĞŽ ŽĐƵƌƌŝĚŽ ĞŶ
WƵƌůĞǇ͕ ĐƵĂŶĚŽ ƉƌŽƐĞŐƵşĂ ƐƵ ǀŝĂũĞ ĚĞƐƉƵĠƐ ĚĞ ŚĂďĞƌ ƐĂůŝĚŽ ĚĞů ĂĞƌſĚƌŽŵŽ ĚĞ �ƌŽǇĚŽŶ͘ �ƐƉĂŹĂ
ƐƵĨƌĞ ĐŽŶ Ğů ƚƌŝƐƚşƐŝŵŽ ĂĐŽŶƚĞĐŝŵŝĞŶƚŽ ůĂ ƉĠƌĚŝĚĂ ĚĞ ƵŶĂ ĚĞ ƐƵƐ ĨŝŐƵƌĂƐ ŵĄƐ ŐůŽƌŝŽƐĂƐ͘͟

�ů >ŝďĞƌĂů ĚĞ ĞƐĞ ĚşĂ ůŽ ƚŝƚƵůſ ĐŽŵŽ ͞hŶĂ ŐƌĂŶ ƉĠƌĚŝĚĂ ƉĂƌĂ �ƐƉĂŹĂ͟ Ǉ ƐƵ
ŶĞĐƌŽůſŐŝĐĂ͕ ƋƵĞ ƐŝŶ ĚƵĚĂ ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂďĂ ůĂ ĂĨŝŶŝĚĂĚ ĚĞ �ŝĞƌǀĂ ĐŽŶ Ğů ďĂŶĚŽ ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ ƉĞƌŽ
ƚĂŵďŝĠŶ ĚĞůŝŵŝƚĂďĂ ďŝĞŶ ƐƵ ƚƌĂǇĞĐƚŽƌŝĂ ĂũĞŶĂ Ă ůĂ ǀŝĚĂ ƉŽůşƚŝĐĂ ĂŶƚĞƐ ĚĞ ůĂ 'ƵĞƌƌĂ �ŝǀŝů͕
ůŽ ŐůŽƐĂďĂ ĚĞ ůĂ ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ ĨŽƌŵĂ͗

EŽ ŶŽƐ ĐŝĞŐĂ ůĂ ƉĂƐŝſŶ ŚĂƐƚĂ Ğů ƉƵŶƚŽ ĚĞ ŶĞŐĂƌ ƋƵĞ ůĂ ƚƌĄŐŝĐĂ ŵƵĞƌƚĞ ĚĞů ŝůƵƐƚƌĞ ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ :ƵĂŶ
ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ Ǉ �ŽĚŽƌŶşƵ ĐŽŶƐƚŝƚƵǇĞ ƵŶĂ ŐƌĂŶ ƉĠƌĚŝĚĂ ƉĂƌĂ �ƐƉĂŹĂ͘ �ů ŝŶǀĞŶƚŽƌ ĚĞů ĂƵƚŽŐŝƌŽ ĨƵĞ ƵŶ
ĂƵƚĠŶƚŝĐŽ ƌĞǀŽůƵĐŝŽŶĂƌŝŽ ĚĂ ůĂ �ǀŝĂĐŝſŶ͘ ^ƵƐ ƐĞŶƐĂĐŝŽŶĂůĞƐ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ ǀĂƌŝĂƌŽŶ ĚĞ ƚĂů ƐƵĞƌƚĞ ůŽƐ
ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ ďĄƐŝĐŽƐ ĚĞ ůĂ ŶĂǀĞŐĂĐŝſŶ ĂĠƌĞĂ͕ ƋƵĞ ƚĂů ǀĞǌ͕ Ɛŝ ůĂ ŵƵĞƌƚĞ ŶŽ ůůĞŐĂ Ă ƐĞŐĂƌ ƐƵ ǀŝĚĂ ŚƵďŝĞƌĂ
ƉƌĞƐĞŶĐŝĂĚŽ Ğů ŵƵŶĚŽ ŶƵĞǀĂƐ ŵƵĞƐƚƌĂƐ ĚĞ ƐƵ ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ ƉƌŝǀŝůĞŐŝĂĚĂ͙ dƵǀŽ ůĂ ŐƌĂŶ ǀŝƌƚƵĚ ĚĞ
ĞŶĐĞƌƌĂƌƐĞ ĞŶ ůŽƐ ůşŵŝƚĞƐ ĚĞ ƐƵ ĐŝĞŶĐŝĂ ƐŝŶ ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ ĞŶ ůĂƐ ůƵĐŚĂƐ ƉŽůşƚŝĐĂƐ͘ �Ɛ ŝŶĚƵĚĂďůĞ ƋƵĞ ƐĞ
ƚƌĂƚĂďĂ ĚĞ ƵŶ ŚŽŵďƌĞ ĚĞ ĚĞƌĞĐŚĂƐ͖ ƉĞƌŽ ĞůůŽ ŶŽ ĐŽŶƐƚŝƚƵşĂ ŽďƐƚĄĐƵůŽ ƉĂƌĂ ƋƵĞ ƐƵƐ ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ
ĞƐƚƵǀŝĞƌĂŶ ĞŶŵĂƌĐĂĚĂƐ ĚĞŶƚƌŽ ĚĞ ƵŶĂ ŶĞƵƚƌĂůŝĚĂĚ ĞǆƋƵŝƐŝƚĂ͘ WĞƌŽ ĂƵŶƋƵĞ ĨƵĞƌĂ ůŽ ĐŽŶƚƌĂƌŝŽ͖
ĂƵŶƋƵĞ Ğů ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ >Ă �ŝĞƌǀĂ ŚƵďŝĠƌĂƐĞ ĐŽŵƉŽƌƚĂĚŽ ĚĞ ŽƚƌŽ ŵŽĚŽ͕ ůĂ ŶŽƚŝĐŝĂ ƚŝĞŶĞ ĚĞŵĂƐŝĂĚĂ
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ ƉĂƌĂ ƋƵĞ ůĞ ŶĞŐƵĞŵŽƐ ůĂ ŝŶĚƵĚĂďůĞ ƋƵĞ ŝƌƌĂĚŝĂ͘ �ů ĂƉĞůůŝĚŽ >Ă �ŝĞƌǀĂ ƋƵĞĚĂƌĄ
ƉĞƌƉĞƚƵĂĚŽ ĞŶ ůĂ ŚŝƐƚŽƌŝĂ ĚĞ ƐƵ ƉĂşƐ ĚĞ ƵŶ ŵŽĚŽ ŐůŽƌŝŽƐŽ ƉŽƌ ůŽ ƋƵĞ ƐĞ ƌĞĨŝĞƌĞ Ăů ŝŶŐĞŶŝĞƌŽ :ƵĂŶ
ĚĞ ůĂ �ŝĞƌǀĂ Ǉ �ŽĚŽƌŶşƵ͕ ƋƵĞ ŚĂ ŽĨƌĞĐŝĚŽ Ă ůĂ ,ƵŵĂŶŝĚĂĚ ůĂƐ ŵƵĞƐƚƌĂƐ ĚĞ ƐƵ ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ
ŝŶƚĞůŝŐĞŶĐŝĂ͘

�ŽŵŽ ƵŶĂ ͞ŐƌĂŶ ƉĠƌĚŝĚĂ ƉĂƌĂ �ƐƉĂŹĂ͕͟ ĐŽŶ ƚŽƚĂů ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĂ ĚĞ ƐƵ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂĐŝſŶ ƉŽůşƚŝĐĂ͕ ƚĂŵďŝĠŶ ůŽ ĚĞĨŝŶŝſ �ů ^Žů ;ϭϬͲy//ͲϭϵϯϲͿ͘ KƚƌĂ ƉĂƌƚĞ ĚĞ ůĂ ƉƌĞŶƐĂ ĚĞ
ůĂ ůůĂŵĂĚĂ ͞ǌŽŶĂ ƌĞƉƵďůŝĐĂŶĂ͟ ƚƌĂŶƐĐƌŝďŝſ Ğů ĐŽŵƵŶŝĐĂĚŽ ĚĞ hŶŝƚĞĚ WƌĞƐƐ ƋƵĞ



ŵĞŶĐŝŽŶĂďĂ Ăů ͞ĐĠůĞďƌĞ ŝŶǀĞŶƚŽƌ ĚĞů ĂƵƚŽŐŝƌŽ͕͟ ƐŝŶ ŶŝŶŐƷŶ ƚŝƉŽ ĚĞ ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ ƉŽůşƚŝĐŽͲ
ƉĂƌƚŝĚŝƐƚĂ Ǉ ŵĞŶŽƐ ŶĞŐĂƚŝǀĂ͘ >Ž ƋƵĞ ĚĞŵƵĞƐƚƌĂ ƋƵĞ͕ ƉĞƐĞ Ă ƋƵĞ ĞƌĂŶ ĐŽŶŽĐŝĚĂƐ ƐƵƐ ŝĚĞĂƐ
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