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Wƌŝ�ǀŝǌƵĄůŶĞũ�ŬŽŶƚƌŽůĞ�ƐĂ�ŽǀĞƌƵũĞ�ƉƌşƚŽŵŶŽƐƛ�ƵǌĄǀĞƌƵ�ƉĂůŝǀŽǀĞũ�ŶĄĚƌǎĞ�Ă�ũĞŚŽ�ǌĂŝƐƚĞŶŝĞ�ǀŽēŝ�ƐƚƌĂƚĞ͗

<ŽŶĐĞŶƚƌĄĐŝĂ�ǌǀǇƓŬŽǀǉĐŚ�ŶĞƐƉĄůĞŶǉĐŚ�ƵŚűŽǀŽĚşŬŽǀ�;,�Ϳ�ǀ�ŵĞƌĂĐŽŵ�ƌĞƛĂǌĐŝ�ĂŶĂůǇǌĄƚŽƌĂ͕�ƉƌĞĚ�ǌĂƐƵŶƵƚşŵ�ŽĚďĞƌŽǀĞũ�
ƐŽŶĚǇ�ĚŽ�ǀǉĨƵŬŽǀĠŚŽ�ƐǇƐƚĠŵƵ͗

<ŽŶĚŝĐŝŽŶŽǀĂŶŝĞ�ŬĂƚĂůǇǌĄƚŽƌĂ�ƐĂ�ǀǇŬŽŶĄǀĂ

�Ŭ�ŶŝĞ�ũĞ�ŵŽǎŶĠ�ŽƉĂŬŽǀĂŶǉŵ��ŬŽŶĚŝĐŝŽŶŽǀĂŶşŵ�ĚŽƐŝĂŚŶƵƛ�ƉƌĞǀĄĚǌŬŽǀƷ�ƚĞƉůŽƚƵ�ŵŽƚŽƌĂ͗

�Ŭ�ǀǉƌŽďĐĂ�ŶĞƵƌēŝů�ŚŽĚŶŽƚƵ�ůĂŵďĚĂ

�Ŭ�ǀǉƌŽďĐĂ�ŶĞƵƌēŝů�ŵĂǆŝŵĄůŶƵ�ƉƌşƉƵƐƚŶƷ�ŬŽŶĐĞŶƚƌĄĐŝƵ��K͕�ƚĂŬ�ũĞ�ƉƌĞ�ǀŽǌŝĚůŽ�ǀǇƌŽďĞŶĠ�ǀ�ƌŽŬƵ�ϮϬϬϮ�;ĚĄƚƵŵ�ƉƌǀĞũ�
ĞǀŝĚĞŶĐŝĞ�ŶŝĞ�ũĞ�ƵǀĞĚĞŶǉͿ͕�ƵƐƚĂŶŽǀĞŶĄ�ŵĂǆŝŵĄůŶĂ�ƉƌşƉƵƐƚŶĄ�ŬŽŶĐĞŶƚƌĄĐŝĂ��K͗
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�Ŭ�ǀǉƌŽďĐĂ�ŶĞƵƌēŝů�ŵĂǆŝŵĄůŶƵ�ƉƌşƉƵƐƚŶƷ�ŬŽŶĐĞŶƚƌĄĐŝƵ��K͕�ƚĂŬ�ũĞ�ƉƌĞ�ǀŽǌŝĚůŽ�Ɖƌǀǉ�ŬƌĄƚ�ƉƌŝŚůĄƐĞŶĞ�ĚŽ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĞ�Ϯϴ͘�ũƷŶĂ�
ϮϬϬϭ͕�ƵƐƚĂŶŽǀĞŶĄ�ŵĂǆŝŵĄůŶĂ�ƉƌşƉƵƐƚŶĄ�ŬŽŶĐĞŶƚƌĄĐŝĂ��K͗

�Ŭ�ǀǉƌŽďĐĂ�ŶĞƵƌēŝů�ŵĂǆŝŵĄůŶƵ�ƉƌşƉƵƐƚŶƷ�ŬŽŶĐĞŶƚƌĄĐŝƵ��K͕�ƚĂŬ�ũĞ�ƉƌĞ�ǀŽǌŝĚůŽ�Ɖƌǀǉ�ŬƌĄƚ�ƉƌŝŚůĄƐĞŶĞ�ĚŽ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĞ�ϭϴ͘�ũƷŶĂ�
ϮϬϬϯ͕�ũĞ�ƵƐƚĂŶŽǀĞŶĄ�ŵĂǆŝŵĄůŶĂ�ƉƌşƉƵƐƚŶĄ�ŬŽŶĐĞŶƚƌĄĐŝĂ��K͗

�Ŭ�ǀǉƌŽďĐĂ�ŶĞƵƌēŝů�ŵĂǆ͘�ƉƌşƉƵƐƚŶƷ�ŬŽŶĐĞŶƚƌĄĐŝƵ�,��ƉƌĞ�ǀŽǌŝĚůĄ�Ɛ�ĞŵŝƐŶǉŵ�ƐǇƐƚĠŵŽŵ�Z<�d�K��͕�ƚĂŬ�ũĞ�ƵƐƚĂŶŽǀĞŶĄ�
ŵĂǆŝŵĄůŶĂ�ƉƌşƉƵƐƚŶĄ�ŬŽŶĐĞŶƚƌĄĐŝĂ�,�͗

WƌĞĚ�ǌĂǌŶĂŵĞŶĂŶşŵ�ŶĂŵĞƌĂŶǉĐŚ�ŚŽĚŶƀƚ�Ɖƌŝ�ŵĞƌĂŶş�Ɖƌŝ�ǌǀǉƓĞŶǉĐŚ�ŽƚĄēŬĂĐŚ͗

WƌĞĚ�ǌĂǌŶĂŵĞŶĂŶşŵ�ŶĂŵĞƌĂŶǉĐŚ�ŚŽĚŶƀƚ�Ɖƌŝ�ŵĞƌĂŶş�Ɖƌŝ�ǀŽűŶŽďĞǎŶǉĐŚ�ŽƚĄēŬĂĐŚ͗

WƌĞĚ�ŵĞƌĂŶşŵ�Ɖƌŝ�ǀŽűŶŽďĞǎŶǉĐŚ�ŽƚĄēŬĂĐŚ�ũĞ�ƉŽƚƌĞďŶĠ

�Ŭ�ƐǇƐƚĠŵ�ƉĂůƵďŶĞũ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝŬǇ�ŶĞǌĂǌŶĂŵĞŶĂů�Ɖƌŝ�ƓƚĂƌƚŽǀĂŶş�ŵŽƚŽƌĂ�ĐŚǇďŽǀǉ�ƐƚĂǀ͗

�Ŭ�ƐǇƐƚĠŵ�ƉĂůƵďŶĞũ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝŬǇ�ǌĂǌŶĂŵĞŶĂů�Ɖƌŝ�ƓƚĂƌƚŽǀĂŶş�ŵŽƚŽƌĂ�ĐŚǇďŽǀǉ�ƐƚĂǀ�;ƉŽƌƵĐŚƵͿ�ƉƌŝĂŵŽ�ǀƉůǉǀĂũƷĐŝ�ŶĂ�ƚǀŽƌďƵ�
ĞŵŝƐŝş͗

ZŝĂĚŝĂĐĂ�ũĞĚŶŽƚŬĂ�ǀǇŬŽŶĄǀĂ�ŬŽŶƚƌŽůƵ�ƉƌŝƉƌĂǀĞŶŽƐƚŝ�ƐǇƐƚĠŵƵ�K���Ă�ǌŽďƌĂǌƵũĞ�ǀǉƐůĞĚŬǇ�ũĞũ�ŚŽĚŶŽƚĞŶŝĂ�ƉƌŽƐƚƌĞĚŶşĐƚǀŽŵ͗

�Ŭ�ŬŽŵƵŶŝŬĂēŶĠ�ǌĂƌŝĂĚĞŶŝĞ�ŶĂēşƚĂ�ǀ�ƉĂŵćƚŝ�ĐŚǉď�ĂƐƉŽŸ�ũĞĚŶƵ�ĐŚǇďƵ�ŝŶǉŵ�ŬſĚŽŵ�ĂŬŽ�WKyyy�ĂůĞďŽ�WϮyyy�;ŶĂƉƌ͘�
Wϭyyy͕�ϵyyy͕hϭyyyͿ͗

�Ŭ�ŬŽŵƵŶŝŬĂēŶĠ�ǌĂƌŝĂĚĞŶŝĞ�ŶĂēşƚĂ�ǀ�ƉĂŵćƚŝ�ĐŚǉď�ĂƐƉŽŸ�ũĞĚŶƵ�ĐŚǇďƵ�Ɛ�ŬſĚŽŵ�WϬyyy͕�WϮyyy͗
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<ĚĞ�ũĞ�ƵŵŝĞƐƚŶĞŶĄ�ŵŽŶŝƚŽƌŽǀĂĐŝĂ�ůĂŵďĚĂ�ƐŽŶĚĂ͍

<ĚĞ�ũĞ�ƵŵŝĞƐƚŶĞŶĄ�ƌĞŐƵůĂēŶĄ�ůĂŵďĚĂ�ƐŽŶĚĂ͍

�Ž�ũĞ�ƚǇƉŝĐŬǉŵ�ƉƌǀŬŽŵ�ǀŽǌŝĚŝĞů�ƐŽ�ƐǇƐƚĠŵŽŵ�ƉĂůƵďŶĞũ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝŬǇ�K��͍

^ǇƐƚĠŵ�ƉĂůƵďŶĞũ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝŬǇ�K���ďŽů�ǀǇǀŝŶƵƚǉ�ǌ�ĚƀǀŽĚƵ

WŽ�ǌĂƉŶƵƚş�ǌĂƉĂűŽǀĂŶŝĂ�ũĞ�ĨƵŶŬēŶŽƐƛ�D/�ŝŶĚŝŬĄƚŽƌĂ�K���ƐŝŐŶĂůŝǌŽǀĂŶĄ͗

�ŚǇďŽǀǉ�ƐƚĂǀ�ǌĂǌŶĂŵĞŶĂŶǉ�ƐǇƐƚĠŵŽŵ�ƉĂůƵďŶĞũ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝŬǇ�K��͕�ǀǉƌĂǌŶĞ�ǀƉůǉǀĂũƷĐŝ�ŶĂ�ƚǀŽƌďƵ�ĞŵŝƐŝş�ũĞ�ǀŽĚŝēŽǀŝ�
ǀŽǌŝĚůĂ�ƐŝŐŶĂůŝǌŽǀĂŶǉ͗

^ǇƐƚĠŵ�K���ǌĂǌŶĂŵĞŶĄ�ĐŚǇďŽǀǉ�ƐƚĂǀ�ŵŽƚŽƌĂ͕�ǀƉůǉǀĂũƷĐŝ�ŶĂ�ƚǀŽƌďƵ�ĞŵŝƐŝş�ĚŽ�ƉĂŵćƚĞ�ĐŚǉď�;ŵŽĚƵƐ�ϯͿ�ǀ�ƉƌşƉĂĚĞ͕�ǎĞ͗

�Ŭ�ƉƌşƐƚƌŽũ�ŶĂēşƚĂů�Z���/E�^^�K���ŚŽĚŶŽƚĞŶŝĂ�ǀǇŬŽŶĂŶǉĐŚ�ƚĞƐƚŽǀ�Ă�ǌŽďƌĂǌŝů�ŚŽ�ĂŬŽ�ϬϬϬϭϬϭϬϬϭϬϬ͕�ǌŶĂŵĞŶĄ�ƚŽ͕�ǎĞ͗

�Ŭ�ƉƌşƐƚƌŽũ�ŶĂēşƚĂů�Z���/E�^^�K���ŚŽĚŶŽƚĞŶŝĂ�ǀǇŬŽŶĂŶǉĐŚ�ƚĞƐƚŽǀ�Ă�ǌŽďƌĂǌŝů�ŚŽ�ĂŬŽ�ϬϬϬϬϬϬϬϬϬϬϬ͕�ǌŶĂŵĞŶĄ�ƚŽ͕�ǎĞ͗

WŽēĂƐ�ĞŵŝƐŶĞũ�ŬŽŶƚƌŽůǇ�ŵĂǌĂŶŝĞ�ĐŚǇďŽǀĞũ�ƉĂŵćƚĞ�;ŵŽĚƵƐ�ϰͿ�ŬŽŵƵŶŝŬĂēŶǉŵ�ǌĂƌŝĂĚĞŶşŵ͗

WŽēĂƐ�ĞŵŝƐŶĞũ�ŬŽŶƚƌŽůǇ�ŬŽŵƵŶŝŬĂēŶĠ�ǌĂƌŝĂĚĞŶŝĞ�ŶĞƐŵŝĞ�ƵŵŽǎŶŝƛ͗

sǉƐƚƵƉ�ƉůǇŶŽǀ�ǌ�ǀǉĨƵŬŽǀĠŚŽ�ǀǇƷƐƚĞŶŝĂ͗
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KĚďĞƌŽǀĄ�ƐŽŶĚĂ�ĂŶĂůǇǌĄƚŽƌĂ�ŵƵƐş�ďǇƛ�ǌĂƐƵŶƵƚĄ�ĚŽ�ǀǉĨƵŬŽǀĠŚŽ�ǀǇƷƐƚĞŶŝĂ�ŵŝŶŝŵĄůŶĞ͗

WĂůŝǀŽǀĠ�ŚĂĚŝĐĞ�ŬŽŶƚƌŽůŽǀĂŶĠ�ƉŽēĂƐ�ǀŝǌƵůŶĞũ�ŬŽŶƚƌŽůǇ�ƉĂůŝǀŽǀĞũ�ƐƷƐƚĂǀǇ�ǀŽǌŝĚůĂ͗

dĞƐŶŽƐƛ�ŵĞƌĂĐŝĞŚŽ�ƌĞƛĂǌĐĂ�ƉƌĞƵŬĂǌƵũƷ�ŚŽĚŶŽƚǇ͗

WŽēĂƐ�ǀŝǌƵĄůŶĞũ�ŬŽŶƚƌŽůǇ�ƉĂůŝǀŽǀĞũ�ƐƷƐƚĂǀǇ�ƚĞĐŚŶŝŬ͗
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KǌŶĂēĞŶŝĞ�DW/�Ɖƌŝ�ǀƐƚƌĞŬŽǀĂŶş�ƉĂůŝǀĂ�ǌŶĂŵĞŶĄ͗

ZĞŐƵůĄƚŽƌ�ƚůĂŬƵ�ƉĂůŝǀĂ�ƵŵŝĞƐƚŶĞŶǉ�ŶĂ�ǀƐƚƌĞŬŽǀĂĐĞũ�ƌĂŵƉĞ�;Ɖƌŝ�ǀƐƚƌĞŬŽǀĂēŽĐŚͿ͗

EĂƉćƚŝĞ�ŶĂ�ƐŬŽŬŽǀĞũ�ůĂŵďĚĂ�ƐŽŶĚĞ�ƐƉƌĄǀŶĞ�ƉƌĂĐƵũƷĐĞŚŽ�ƐǇƐƚĠŵƵ�ǀƐƚƌĞŬŽǀĂŶŝĂ�Ɖƌŝ�ĚŽďƌŽŵ�ǌůŽǎĞŶş�ǌŵĞƐŝ͗

�Ŭ�ƐŶşŵĂē�ŬůĞƉĂŶŝĂ�ǌĂƌĞŐŝƐƚƌƵũĞ�ĚĞƚŽŶĂēŶĠ�ƐƉĂűŽǀĂŶŝĞ�ŵŽƚŽƌĂ�ĞůĞŬƚƌŽŶŝĐŬǉ�ƌŝĂĚŝĂĐŝ�ƐǇƐƚĠŵ͗

dƌŽũĐĞƐƚŶǉ�ŬĂƚĂůǇǌĄƚŽƌ�ǀǉĨƵŬŽǀǉĐŚ�ƉůǇŶŽǀ�ŵĄ�ǌĂ�ƷůŽŚƵ͗

dƌŽũĐĞƐƚŶǉ�ŬĂƚĂůǇǌĄƚŽƌ�ǀǉĨƵŬŽǀǉĐŚ�ƉůǇŶŽǀ�ŵƀǎĞ�ĚŽƐĂŚŽǀĂƛ�ŶĂũǀǇƓƓŝƵ�ƷēŝŶŶŽƐƛ�Ɖƌŝ͗

WƌĂĐŽǀŶĄ�ƚĞƉůŽƚĂ�ƚƌŽũĐĞƐƚŶĠŚŽ�ŬĂƚĂůǇǌĄƚŽƌĂ�ũĞ͗

�ǀǉƓĞŶŝĞ�ƚĞƉůŽƚǇ�Ɖƌŝ�ƐƉĂűŽǀĂŶş�ƐƉƀƐŽďş͗

�ŬĠ�ƐƷ�ƓŬŽĚůŝǀĠ�ĞŵŝƐŝĞ�ǌĄǎŝŚŽǀĠŚŽ�ŵŽƚŽƌĂ

�ŬŽ�ƉƀƐŽďş�ƐƉćƚŶĠ�ǀĞĚĞŶŝĞ�ǀǉĨƵŬŽǀǉĐŚ�ƉůǇŶŽǀ�;�'ZͿ�͍

sŝĂĐďŽĚŽǀĠ�ǀƐƚƌĞŬŽǀĂŶŝĞ�ƉĂůŝǀĂ�Ɖƌŝ�ǀƐƚƌĞŬŽǀĂŶş�ďĞŶǌşŶƵ�ǌŶĂŵĞŶĄ͕�ǎĞ͗

Wƌŝ�ǌĂƌĞŐŝƐƚƌŽǀĂŶş�ĚĞƚŽŶĂēŶĠŚŽ�ƐƉĂűŽǀĂŶŝĂ�ƌŝĂĚŝĂĐĂ�ũĞĚŶŽƚŬĂ�ǌĄǎŝŚŽǀĠŚŽ�ŵŽƚŽƌĂ͗
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EĂ�ǌĄŬůĂĚĞ�ŚŽĚŶŽƚǇ�ƐŝŐŶĄůƵ�ůĂŵďĚĂ�ƐŽŶĚǇ͕�ƌŝĂĚŝĂĐĂ�ũĞĚŶŽƚŬĂ�ŬŽƌŝŐƵũĞ͗

�Ŭ�ũĞ�ǌŵĞƐ�ƉƌşůŝƓ�ďŽŚĂƚĄ�ũĞ�ƐŝŐŶĄů�ƐŬŽŬŽǀĞũ�ůĂŵďĚĂ�ƐŽŶĚǇ�;ŶĂƉćƚŝĞ�ŐĞŶĞƌŽǀĂŶĠ�ůĂŵďĚĂ�ƐŽŶĚŽƵͿ͗

Wƌŝ�ǀŽǌŝĚůĄĐŚ�ǀǇďĂǀĞŶǉĐŚ�ŬĂƚĂůǇǌĄƚŽƌŽŵ�ŶĞƐŵŝĞ�ĚƀũƐƛ�Ŭ�ǀǇŶĞĐŚĄǀĂŶŝƵ�ƐƉĂűŽǀĂŶŝĂ�;ǌĂƉĂűŽǀĂŶŝĂͿ�ǌ�ĚƀǀŽĚƵ͗

dƌŽũĐĞƐƚŶǉ�ŬĂƚĂůǇǌĄƚŽƌ�ǀǉĨƵŬŽǀǉĐŚ�ƉůǇŶŽǀ�ŵƀǎĞ�ĚŽƐĂŚŽǀĂƛ�ŶĂũǀǇƓƓŝƵ�ƷēŝŶŶŽƐƛ͗

>ĂŵďĚĂ�ƐŽŶĚĂ�ǌŝƐƛƵũĞ͗

>ĂŵďĚĂ��ƐŽŶĚĂ�ƌĞĂŐƵũĞ͗

�ŬĠ�ƚǇƉǇ�ƉŽƌƷĐŚ�ƐŶşŵĂēŽǀ�ƐĂ�ŬŽŶƚƌŽůƵũƷ�Ƶ�ǌĄǎŝŚŽǀĠŚŽ�ŵŽƚŽƌĂ�ǀǇďĂǀĞŶĠŚŽ�ƉĂůƵďŶŽƵ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝŬŽƵ�K��͍

�ŬĠ�ƚǇƉǇ�ƉŽƌƷĐŚ�ƐŶşŵĂēŽǀ�ƐĂ�ŬŽŶƚƌŽůƵũƷ�Ƶ�ǌĄǎŝŚŽǀĠŚŽ�ŵŽƚŽƌĂ�ǀǇďĂǀĞŶĠŚŽ�ƉĂůƵďŶŽƵ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝŬŽƵ�K��͍

�ŬĠ�ƚǇƉǇ�ƉŽƌƷĐŚ�ƐŶşŵĂēŽǀ�ƐĂ�ŬŽŶƚƌŽůƵũƷ�Ƶ�ǌĄǎŝŚŽǀĠŚŽ�ŵŽƚŽƌĂ�ǀǇďĂǀĞŶĠŚŽ�ƉĂůƵďŶŽƵ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝŬŽƵ�K��͍

�ŬĠ�ƚǇƉǇ�ƉŽƌƷĐŚ�ƐŶşŵĂēŽǀ�ƐĂ�ŬŽŶƚƌŽůƵũƷ�Ƶ�ǌĄǎŝŚŽǀĠŚŽ�ŵŽƚŽƌĂ�ǀǇďĂǀĞŶĠŚŽ�ƉĂůƵďŶŽƵ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝŬŽƵ�K��͍

KǌŶĂēĞŶŝĞ�d^/�Ɖƌŝ�ǀƐƚƌĞŬŽǀĂŶş�ƉĂůŝǀĂ�ǌŶĂŵĞŶĄ͗

�Ŭ�ũĞ�ǌŵĞƐ�ƉƌşůŝƓ�ĐŚƵĚŽďŶĄ�ũĞ�ƐŝŐŶĄů�ƐŬŽŬŽǀĞũ�ůĂŵďĚĂ�ƐŽŶĚǇ�;ŶĂƉćƚŝĞ�ŐĞŶĞƌŽǀĂŶĠ�ůĂŵďĚĂ�ƐŽŶĚŽƵͿ͗
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DĞƚƌŽůŽŐŝĐŬĠ�ŽǀĞƌĞŶŝĞ�ĂŶĂůǇǌĄƚŽƌĂ͕�ĂŬŽ�ƵƌēĞŶĠŚŽ�ŵĞƌĂĚůĂ�ŵƀǎĞ�ǀǇŬŽŶĂƛ�ŝďĂ͗

WŽ�ƵŬŽŶēĞŶĞũ�ŽƉƌĂǀĞ͕�Ɖƌŝ�ŬƚŽƌĞũ�ďŽů�ǀǇŬŽŶĂŶǉ�ǌĄƐĂŚ�ĚŽ�ŵĞƌĂĐĞũ�Ă�ǀǇŚŽĚŶŽĐŽǀĂĐĞũ�ēĂƐƚŝ�ĂŶĂůǇǌĄƚŽƌĂ�ũĞ�ŵŽǎŶĠ�ǀ�ƌĄŵĐŝ��
ĞŵŝƐŶĞũ��ŬŽŶƚƌŽůǇ͗

sǇǌŶĂēƚĞ�ƉƌĞ�ŬƚŽƌĠ�ĚǀĂ�ĚƀǀŽĚǇ�ŵƀǎĞ�ŵĞƚƌŽůŽŐŝĐŬǉ�ŝŶƓƉĞŬƚŽƌĄƚ�ǀ�ƐƷǀŝƐůŽƐƚŝ�Ɛ�ƉŽƵǎşǀĂŶşŵ�ĂŶĂůǇǌĄƚŽƌĂ�ƵůŽǎŝƛ�ƉŽŬƵƚƵ͗

DĞƚƌŽůŽŐŝĐŬǉ�ŝŶƓƉĞŬƚŽƌĄƚ�ƵůŽǎş�ƉŽŬƵƚƵ�ĂŬ�ƉŽƵǎşǀĂƚĞű�ƵƌēĞŶĠŚŽ�ŵĞƌĂĚůĂ�;ĂŶĂůǇǌĄƚŽƌĂͿ͗

DĞƚƌŽůŽŐŝĐŬǉ�ŝŶƓƉĞŬƚŽƌĄƚ�ƵůŽǎş�ƉŽŬƵƚƵ�ĂŬ�ƉŽƵǎşǀĂƚĞű�ƵƌēĞŶĠŚŽ�ŵĞƌĂĚůĂ�;ĂŶĂůǇǌĄƚŽƌĂͿ͗

WƌĂĐŽǀŝƐŬŽ�ĞŵŝƐŶĞũ�ŬŽŶƚƌŽůǇ�ĂŬŽ�ƉŽƵǎşǀĂƚĞű�ĂŶĂůǇǌĄƚŽƌĂ�;ƵƌēĞŶĠŚŽ�ŵĞƌĂĚůĂͿ�ũĞ�ƉŽǀŝŶŶĠ͗

WƌĂĐŽǀŝƐŬŽ�ĞŵŝƐŶĞũ�ŬŽŶƚƌŽůǇ�ĂŬŽ�ƉŽƵǎşǀĂƚĞű�ĂŶĂůǇǌĄƚŽƌĂ�;ƵƌēĞŶĠŚŽ�ŵĞƌĂĚůĂͿ�ũĞ�ƉŽǀŝŶŶĠ͗

sŚŽĚŶŽƐƛ�ǌĂƌŝĂĚĞŶş�ƉŽƵǎşǀĂŶǉĐŚ�Ɖƌŝ�ĞŵŝƐŶĞũ�ŬŽŶƚƌŽůĞ�ŵŽƚŽƌŽǀǉĐŚ�ǀŽǌŝĚŝĞů�ƐĐŚǀĂűƵũĞ͗

sŚŽĚŶŽƐƛ�ǌĂƌŝĂĚĞŶş�ƉŽƵǎşǀĂŶǉĐŚ�Ɖƌŝ�ĞŵŝƐŶĞũ�ŬŽŶƚƌŽůĞ�ŵŽƚŽƌŽǀǉĐŚ�ǀŽǌŝĚŝĞů�ŽǀĞƌƵũĞ͗

�ŬŽ�ƐĂ�ŵĞƚƌŽůŽŐŝĐŬǇ�ǌĂďĞǌƉĞēƵũƷ�ĂŶĂůǇǌĄƚŽƌǇ�ǀǉĨƵŬŽǀǉĐŚ�ƉůǇŶŽǀ͍

KǀĞƌĞŶşŵ�ƐĂ�ŵĞƚƌŽůŽŐŝĐŬǇ�ǌĞďĞǌƉĞēƵũƷ͗
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�ŬŽ�ƐĂ�ŵĞƚƌŽůŽŐŝĐŬǇ�ǌĂďĞǌƉĞēƵũƷ�ŽƚĄēŬŽŵĞƌǇ�;ŵĞƌĂĚůĄ�ŶĂ�ŵĞƌĂŶŝĞ�ŽƚĄēŽŬ�ŵŽƚŽƌĂͿ͍

<ĂůŝďƌĄĐŝŽƵ�ƐĂ�ŵĞƚƌŽůŽŐŝĐŬǇ�ǌĂďĞǌƉĞēƵũƷ͗

�ŬŽ�ƐĂ�ŵĞƚƌŽůŽŐŝĐŬǇ�ǌĂďĞǌƉĞēƵũƷ�ƚĞƉůŽŵĞƌǇ�;ŵĞƌĂĚůĄ�ŶĂ�ŵĞƌĂŶŝĞ�ƚĞƉůŽƚǇ�ŽůĞũĂ�ǀ�ŵŽƚŽƌĞͿ͍

<ĂůŝďƌĄĐŝŽƵ�ƐĂ�ŵĞƚƌŽůŽŐŝĐŬǇ�ǌĂďĞǌƉĞēƵũƷ͗

�ŬĄ�ũĞ�ůĞŚŽƚĂ�ŵĞƚƌŽůŽŐŝĐŬĞũ�ŬŽŶƚƌŽůǇ�;ŽǀĞƌĞŶŝĂͿ�ĂŶĂůǇǌĄƚŽƌŽǀ�ǀǉĨƵŬŽǀǉĐŚ�ƉůǇŶŽǀ͍

�ŬĄ�ũĞ�ůĞŚŽƚĂ�ŵĞƚƌŽůŽŐŝĐŬĞũ�ŬŽŶƚƌŽůǇ�ŽƚĄēŬŽŵĞƌŽǀ�;ŵĞƌĂĚŝĞů�ŶĂ�ŵĞƌĂŶŝĞ�ŽƚĄēŽŬ�ŵŽƚŽƌĂͿ͍

�ŬĄ�ũĞ�ůĞŚŽƚĂ�ŵĞƚƌŽůŽŐŝĐŬĞũ�ŬŽŶƚƌŽůǇ�ƚĞƉůŽŵĞƌŽǀ�;ŵĞƌĂĚŝĞů�ŶĂ�ŵĞƌĂŶŝĞ�ƚĞƉůŽƚǇ�ŽůĞũĂ�ǀ�ŵŽƚŽƌĞͿ͍

<ŽŵƵŶŝŬĂēŶĠ�ǌĂƌŝĂĚĞŶŝĞ�ƉŽƵǎşǀĂŶĠ�ŶĂ�ŬŽŵƵŶŝŬĄĐŝƵ�Ɛ�K���ǀŽǌŝĚůĂ�ŵĞƚƌŽůŽŐŝĐŬĞũ�ŬŽŶƚƌŽůĞ͗

<ŽŵƵŶŝŬĂēŶĠ�ǌĂƌŝĂĚĞŶŝĞ�ƉŽƵǎşǀĂŶĠ�ŶĂ�ŬŽŵƵŶŝŬĄĐŝƵ�Ɛ�K���ǀŽǌŝĚůĂ�ƐĂ͗

<ŽŵƵŶŝŬĂēŶĠ�ǌĂƌŝĂĚĞŶŝĞ�ƉŽƵǎşǀĂŶĠ�ŶĂ�ŬŽŵƵŶŝŬĄĐŝƵ�Ɛ��K���ǀŽǌŝĚůĂ͗

DĞƚƌŽůŽŐŝĐŬĄ�ŬŽŶƚƌŽůĂ�ŬŽŵƵŶŝŬĂēŶĠŚŽ�ǌĂƌŝĂĚĞŶŝĂ�ƉŽƵǎşǀĂŶĠŚŽ�ŶĂ�ŬŽŵƵŶŝŬĄĐŝƵ�Ɛ�K���ǀŽǌŝĚůĂ͗�

<ĂůŝďƌĄĐŝƵ�ŽƚĄēŬŽŵĞƌƵ��;ŵĞƌĂĚůĂ�ŶĂ�ŵĞƌĂŶŝĞ�ŽƚĄēŽŬ�ŵŽƚŽƌĂͿ�ŵƀǎĞ�ǀǇŬŽŶĂƛ͍
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<ĂůŝďƌĄĐŝƵ�ƚĞƉůŽŵĞƌƵ��;ŵĞƌĂĚůĂ�ŶĂ�ŵĞƌĂŶŝĞ�ƚĞƉůŽƚǇ�ŵŽƚŽƌĂͿ�ŵƀǎĞ�ǀǇŬŽŶĂƛ͍
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^ŶşŵĂēĞ��jW�ŶĂ�ƉƌĂĐŽǀŝƐŬƵ��<�ƉƌĂĐƵũƷ�ŶĂ�ƉƌŝŶĐşƉĞ͗

�Ž�ƉƌĂĐŽǀŶĞũ�ũĂŵǇ�ƐĂ�ƵŵŝĞƐƚŸƵũĞ͗

^ƚĂďŝůŶǉ��jW�>W'�ƐĂ�ƵŵŝĞƐƚŸƵũĞ͗

Wƌŝ��<�ŶĂ�ǀŽǌŝĚůĞ�Ɛ�ĂůƚĞƌŶĂƚşǀŶǇŵ�ƉŽŚŽŶŽŵ�ĂŬ�ĚĞƚĞŬƚŽƌ�ƷŶŝŬƵ�ƉůǇŶƵ�ǀ�ƉƌŝĞƐƚŽƌĞ�ƉƌĂĐŽǀŝƐŬĂ�ǌĂǌŶĂŵĞŶĄ�ƷŶŝŬ�ƉůǇŶŽǀĠŚŽ�
ƉĂůŝǀĂ�ũĞ�ƉŽƚƌĞďŶĠ͗

EĂƉşƓƚĞ�ǀ�ĂŬŽŵ�ƉŽƌĂĚş�ǀǇǌŶĂēşƚĞ�Ɖƌŝ��<�ǀŽǌŝĚůĂ�Ɛ�ĂůƚĞƌŶĂƚşǀǇŵ�ƉŽŚŽŶŽŵ�ĚƌƵŚ�ƉĂůŝǀĂ͗

Wƌŝ�ǀŽǌŝĚůĞ�Ɛ�ĂůƚĞƌŶĂƚşǀŶǇŵ�ƉŽŚŽŶŽŵ�ǀǇƌŽďĞŶŽŵ�ǀ�ƌ͘ϮϬϬϲ͕�ĂŬ�ǀǉƌŽďĐĂ�ǀŽǌŝĚůĂ͕�ŵŽƚŽƌĂ͕�ƌĞƐƉ͘�ǀǉƌŽďĐĂ�ƉůǇŶŽǀĠŚŽ�
ǌĂƌŝĂĚĞŶŝĂ�ŶĞƵƌēŝůŝ�ŚŽĚŶŽƚƵ�ŽǆŝĚƵ�ƵŚŽűŶĂƚĠŚŽ�;�KͿ�Ɖƌŝ�ǀŽűŶŽďĞǎŶǉĐŚ�ŽƚĄēŬĂĐŚ͕�ƚĄƚŽ�ŶĞƐŵŝĞ�ƉƌĞƐŝĂŚŶƵƛ�Ɖƌŝ�ƉƌĞǀĄĚǌŬĞ�
ŵŽƚŽƌĂ�ŶĂ�ƉůǇŶ͗

Wƌŝ�ǀŽǌŝĚůĞ�Ɛ�ĂůƚĞƌŶĂƚşǀŶǇŵ�ƉŽŚŽŶŽŵ͕�ĂŬ�ǀǉƌŽďĐĂ�ǀŽǌŝĚůĂ͕�ŵŽƚŽƌĂ͕�ƌĞƐƉ͘�ǀǉƌŽďĐĂ�ƉůǇŶŽǀĠŚŽ�ǌĂƌŝĂĚĞŶŝĂ�ŶĞƵƌēŝůŝ�ŚŽĚŶŽƚƵ�
ŽǆŝĚƵ�ƵŚŽűŶĂƚĠŚŽ�;�KͿ�Ɖƌŝ�ƉƌĞǀĄĚǌŬĞ�ŵŽƚŽƌĂ�ŶĂ�ƉůǇŶ͕�ƚĄƚŽ�ŶĞƐŵŝĞ�ƉƌĞƐŝĂŚŶƵƛ͗

Wƌŝ�ǀŽǌŝĚůĞ�Ɛ�ĂůƚĞƌŶĂƚşǀŶǇŵ�ƉŽŚŽŶŽŵ�ǀǇƌŽďĞŶŽŵ�ǀ�ƌ͘ϮϬϬϲ͕�ĂŬ�ǀǉƌŽďĐĂ�ǀŽǌŝĚůĂ͕�ŵŽƚŽƌĂ͕�ƌĞƐƉ͘�ǀǉƌŽďĐĂ�ƉůǇŶŽǀĠŚŽ�
ǌĂƌŝĂĚĞŶŝĂ�ŶĞƵƌēŝůŝ�ŚŽĚŶŽƚƵ�ŽǆŝĚƵ�ƵŚŽűŶĂƚĠŚŽ�;�KͿ�Ɖƌŝ�ǌǀǉƓĞŶǉĐŚ�ŽƚĄēŬĂĐŚ͕�ƚĄƚŽ�ŶĞƐŵŝĞ�ƉƌĞƐŝĂŚŶƵƛ�Ɖƌŝ�ƉƌĞǀĄĚǌŬĞ�
ŵŽƚŽƌĂ�ŶĂ�ƉůǇŶ͗

Wƌŝ�ĂůƚĞƌŶĂƚşǀŶŽŵ�ƉŽŚŽŶĞ�Ă�ƉƌĞǀĄĚǌŬĞ�ŵŽƚŽƌĂ�ŶĂ�ƉůǇŶŶĠ�ƉĂůŝǀŽ�ĂŬ�ŶŝĞ�ũĞ�ƵƌēĞŶĄ�ŚŽĚŶŽƚĂ�ǌǀǉƓĞŶǉĐŚ�ŽƚĄēŽŬ͕�
ƵƐƚĂŶŽǀĞŶĄ�ŚŽĚŶŽƚĂ�ǌǀǉƓĞŶǉĐŚ�ŽƚĄēŽŬ�ũĞ͗

Wƌŝ�ĂůƚĞƌŶĂƚşǀŶŽŵ�ƉŽŚŽŶĞ�Ă�ƉƌĞǀĄĚǌŬĞ�ŵŽƚŽƌĂ�ŶĂ�ƉůǇŶŶĠ�ƉĂůŝǀŽ�ĂŬ�ŶŝĞ�ũĞ�ƵƌēĞŶĄ�ŚŽĚŶŽƚĂ��ǀŽűŶŽďĞǎŶǉĐŚ��ŽƚĄēŽŬ͕�
ƵƐƚĂŶŽǀĞŶĄ�ŚŽĚŶŽƚĂ��ǀŽűŶŽďĞǎŶǉĐŚ��ŽƚĄēŽŬ�ũĞ͗
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EĂ�ǀŽǌŝĚůĞ�ǀ�ƉƌĞŵĄǀŬĞ�Ɛ�ƉƌĞƐƚĂǀĂŶǉŵ�ǀǌŶĞƚŽǀǉŵ�ŵŽƚŽƌŽŵ�ŶĂ�ǌĄǎŝŚŽǀǉ�ŵŽƚŽƌ�Ɛ�ƉŽŚŽŶŽŵ�ŶĂ�ƉůǇŶŶĠ�ƉĂůŝǀŽ�ŽďũĞŵŽǀĄ�
ŬŽŶĐĞŶƚƌĄĐŝĂ�ŽǆŝĚƵ�ƵŚŽűŶĂƚĠŚŽ�ŶĞƐŵŝĞ�ƉƌĞŬƌŽēŝƛ͗

Wƌŝ�ǀŽǌŝĚůĞ�Ɛ�ĂůƚĞƌŶĂƚşǀŶǇŵ�ƉŽŚŽŶŽŵ�ƐĂ�ŽďũĞŵŽǀĄ�ŬŽŶĐĞŶƚƌĄĐŝĂ�ŶĞƐƉĄůĞŶǉĐŚ�ƵŚűŽǀŽĚşŬŽǀ�;,�Ϳ�ǀǇŚŽĚŶŽĐƵũĞ͗

Wƌŝ�ǀŽǌŝĚůĞ�Ɛ�ĂůƚĞƌŶĂƚşǀŶǇŵ�ƉŽŚŽŶŽŵ�ƐĂ�ǀǇŚŽĚŶŽĐƵũĞ�ŽďũĞŵŽǀĄ�ŬŽŶĐĞŶƚƌĄĐŝĂ͗

Wƌŝ�ǀŽǌŝĚůĞ�Ɛ�ĂůƚĞƌŶĂşǀŶǇŵ�ƉŽŚŽŶŽŵ�ƐĂ�ŚŽĚŶŽƚĂ�ůĂŵďĚĂ�ǀǇŚŽĚŶŽĐƵũĞ͗

Wƌŝ�ǀŽǌŝĚůĞ�Ɛ�ĂůƚĞƌŶĂƚşǀŶǇŵ�ƉŽŚŽŶŽŵ�ƐĂ�ŽďũĞŵŽǀĄ�ŬŽŶĐĞŶƚƌĄĐŝĂ�ŽǆŝĚƵ�ƵŚŽűŶĂƚĠŚŽ�;�KͿ�ǀǇŚŽĚŶŽĐƵũĞ͗

Wƌŝ�ǀŽǌŝĚůĞ�Ɛ�ĂůƚĞƌŶĂƚşǀŶǇŵ�ƉŽŚŽŶŽŵ�ƐĂ�ŚŽĚŶŽƚĂ�ƐƷēşŶŝƚĞűĂ�ƉƌĞďǇƚŬƵ�ǀǌĚƵĐŚƵ�l�ǀǇŚŽĚŶŽĐƵũĞ͗

Wƌŝ�ĂŬĞũ�ŽďũĞŵŽǀĞũ�ŬŽŶĐĞŶƚƌĄĐŝŝ�ƉƌŽƉĄŶ�Ͳ�ďƵƚĄŶƵ�ũĞ�ǌŵĞƐ�ǀǌĚƵĐŚƵ�Ă�ƉƌŽƉĄŶ�ͲďƵƚĄŶƵ�ǀǉďƵƓŶĄ͗

Wƌŝ�ĂŬĞũ�ŽďũĞŵŽǀĞũ�ŬŽŶĐĞŶƚƌĄĐŝŝ�ǌĞŵŶĠŚŽ�ƉůǇŶƵ�ũĞ�ǌŵĞƐ�ǀǌĚƵĐŚƵ�Ă�ǌĞŵŶĠŚŽ�ƉůǇŶƵ�ǀǉďƵƓŶĄ͗
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KǌŶĂēƚĞ�ƐƉƌĄǀŶĞ�ŚŽĚŶŽƚǇ�ŵĞƌĂŶǉĐŚ�ƉĂƌĂŵĞƚƌŽǀ�ƉƌĞ�ǀŽǌŝĚůŽ�KW�>�sĞĐƚƌĂ���Ϯ͕Ϯŝ��Ɛ�ĂůƚĞƌŶĂƚşǀŶǇŵ�ƉŽŚŽŶŽŵ�ƉůǇŶ�
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