
͞��ŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ŶĞůůĂ�ƐĞĚƵƚĂ�Ěŝ��ŽŶƐŝŐůŝŽ�ĚĞů�ϭϯͬϭϮͬϮϬϭϯ�͞ ϭ

>/E����/�/E�/Z/��K
;ĂƉƉƌŽǀĂƚĞ�ĚĂů��ŽŶƐŝŐůŝŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ�ŶĞůůĂ�ƐĞĚƵƚĂ�ĚĞů�ϭϯͬϭϮͬϮϬϭϯͿ

ĚĞů ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ�ů͛ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ
;ƉƵďďůŝĐĂƚŽ�ŶĞů��ŽůůĞƚƚŝŶŽ�hĨĨŝĐŝĂůĞ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŽ�ĚĞůůĂ�'ŝƵƐƚŝǌŝĂ�Ŷ͘�ϭϯ ĚĞů�ϭϱͬϬϳͬϮϬϭϯͿ

ϭͿ W�Z�'>/�/^�Z/dd/

ϭ͘ϭ͘ 'ůŝ�ŝƐĐƌŝƚƚŝ�ƉŽƐƐŽŶŽ�ĐŽŶƐĞŐƵŝƌĞ��&W�ŝŶ�ŽŐŶŝ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĂ�ĞĚ ŝŶĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĚĂů�ƐĞƚƚŽƌĞ�Ěŝ�
ŝƐĐƌŝǌŝŽŶĞ͘ &ĂŶŶŽ�ĞĐĐĞǌŝŽŶĞ�ŝ ϱ��&W�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăůů͛Ăƌƚ͘�ϯ͕�ĐŽŵŵĂ�ϵ ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͕ ƌĞůĂƚŝǀŝ�Ă ͞ĞƚŝĐĂ�
Ğ�ĚĞŽŶƚŽůŽŐŝĂ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ͕͟ ĐŚĞ ĚĞǀŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽŶƐĞŐƵŝƚŝ�ĚĂŐůŝ� ŝƐĐƌŝƚƚŝ�ĞŶƚƌŽ� ŝů�ϯϭ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�
ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ƐŽůĂƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŽ�Ă�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ŝƐĐƌŝǌŝŽŶĞ͘�

ϭ͘Ϯ͘ >Ğ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĂ�ƉĞƌ�ů͛ĂƉƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ŶŽŶ�ĨŽƌŵĂůĞ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůŝ�
ƉĞƌ�ŝů�ĐŽŶƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ Ěŝ��&W�ƐŽŶŽ�ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƋƵĞůůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĞ ĚĂŐůŝ�KƌĚŝŶŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�Ğ
ĚĂ� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ� ŝƐĐƌŝƚƚŝ� ĂŐůŝ� �ůďŝ� Ğ� Ăůƚƌŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚŝ� ĚĂů� �E/� Ăŝ� ƐĞŶƐŝ� ĚĞůů͛Ăƌƚ͘� ϳ� ĚĞů�
ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͘

ϭ͘ϯ͘ /�ĐŽƌƐŝ�ĂďŝůŝƚĂŶƚŝ�ƉĞƌ�ůĞŐŐĞ�Ž�Ěŝ�ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ĂďŝůŝƚĂǌŝŽŶŝ�;ƋƵĂůŝ͕�ĂĚ�ĞƐ͕͘�ƋƵĞůůŝ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂ�
Ěŝ�ƚƵƚĞůĂ�ĚĞůůĂ�ƐĂůƵƚĞ�Ğ�ĚĞůůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ŶĞŝ�ůƵŽŐŚŝ�Ěŝ�ůĂǀŽƌŽ�Ğǆ��͘>ŐƐ͘�Ŷ͘�ϴϭ�ĚĞů�ϵ�ĂƉƌŝůĞ�ϮϬϬϴ�Ğ�Ěŝ�
ƉƌĞǀĞŶǌŝŽŶŝ� ŝŶĐĞŶĚŝ� Ğǆ �͘W͘Z͘� Ŷ͘� ϭϱϭ� ĚĞů� ϭ� ĂŐŽƐƚŽ� ϮϬϭϭͿ� ĐŽŶƐĞŶƚŽŶŽ� ŝů� ĐŽŶƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ� ĚĞŝ�
ƌĞůĂƚŝǀŝ��&W�ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝ�ĚĂŐůŝ�KƌĚŝŶŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�Ž�ĚĂ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŝƐĐƌŝƚƚŝ�ĂŐůŝ�
�ůďŝ� Ğ� Ăůƚƌŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚŝ� ĚĂů� �E/� Ăŝ� ƐĞŶƐŝ� ĚĞůů͛Ăƌƚ͘� ϳ� ĚĞů� ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͘� /ů� ĐƌŝƚĞƌŝŽ� Ěŝ�
ĂƚƚƌŝďƵǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞŶƚŝ� �&W� ƐĂƌă� ƋƵĞůůŽ� ŝŶĚŝĐĂƚŽ� ŶĞůů͛�ůůĞŐĂƚŽ� �� ĚĞů� ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ ;ϭ�
ŽƌĂс�ϭ��&WͿ͘

ϭ͘ϰ͘ �ŝ�ĨŝŶŝ�ĚĞůů͛ŽƚƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�ĚĞŝ ϭϱ �&WͬĂŶŶŽ ƌĞůĂƚŝǀŝ�Ăůů͛ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ŝŶĨŽƌŵĂůĞ�ůĞŐĂƚŽ�Ăůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ� ĚŝŵŽƐƚƌĂďŝůĞ͕� Ěŝ� ĐƵŝ� Ăůů͛�ůůĞŐĂƚŽ� �� ĚĞů� ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͕� Őůŝ� ŝƐĐƌŝƚƚŝ͕� ĞŶƚƌŽ� ŝů� ϯϬ�
ŶŽǀĞŵďƌĞ�Ěŝ�ŽŐŶŝ�ĂŶŶŽ͕�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ŝŶǀŝĂƌĞ�Ăůů͛�ŶĂŐƌĂĨĞ�EĂǌŝŽŶĂůĞ�;ĐĨƌ͘�ŝŶĨƌĂ͕�ƐĞǌŝŽŶĞ�ϱͿ͕�ƚƌĂŵŝƚĞ�
ĂƉƉŽƐŝƚŽ� ŵŽĚƵůŽ� ƉƌĞĚŝƐƉŽƐƚŽ� ĚĂů� �E/͕� ƵŶ͛ĂƵƚŽĐĞƌƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ͕ ŶĞůůĂ� ƋƵĂůĞ� Ɛŝ� ĂƚƚĞƐƚŝ�
ů͛ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉƌŝĂ�Ăƚƚŝǀŝƚă͘

ϭ͘ϱ͘ >Ğ�ƉĞĐƵůŝĂƌŝ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝƐƚŝĐŚĞ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ƋƵĂůŝ�ĐŽŶǀĞŐŶŝ�Ğ�ĐŽŶĨĞƌĞŶǌĞ͕�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăůů͛�ůůĞŐĂƚŽ�
�� ĚĞů� ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͕� ĐŽƐƚŝƚƵŝƚĞ� ĂŶĐŚĞ� ĚĂ� ƉĂƌƚŝ� Ěŝ� ŶĂƚƵƌĂ� ŝƐƚŝƚƵǌŝŽŶĂůĞ͕� ŶĞĐĞƐƐŝƚĂŶŽ�
ĚĞůů͛ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ� ƉƌĞĐŝƐĂ� ĚĞůůĞ� ƉĂƌƚŝ� ĂĚŝďŝƚĞ� ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĂĚ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĨŽƌŵĂƚŝǀĂ͘� /�
ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞŶƚŝ��&W�ƐĂƌĂŶŶŽ͕� ŝŶĨĂƚƚŝ͕�ĂƚƚƌŝďƵŝƚŝ�ƵŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�ƉĞƌ�ƚĂůŝ�ƉĂƌƚŝ͕�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŝů�ĐƌŝƚĞƌŝŽ�Ğ�ŝ�
ůŝŵŝƚŝ� ŝŶĚŝĐĂƚŝ�ŶĞů�ŵĞŶǌŝŽŶĂƚŽ��ůůĞŐĂƚŽ���;ϭ�ŽƌĂ�с�ϭ��&W͕�ƉĞƌ�ƵŶ�ŵĂƐƐŝŵŽ�Ěŝ�ϯ��&WͬĞǀĞŶƚŽ�Ğ�ϵ�
�&WͬĂŶŶŽͿ͘�>Ğ�ƐƚĞƐƐĞ�ŵŽĚĂůŝƚă�Ěŝ�ĂƚƚƌŝďƵǌŝŽŶĞ�ĚĞŝ��&W�ƐĂƌĂŶŶŽ�ĂƉƉůŝĐĂƚĞ�ĂŶĐŚĞ�ĂŐůŝ�Ăůƚƌŝ�ĞǀĞŶƚŝ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐĂŵĞŶƚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŝ�ĚĂů��E/͕�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăůů͛�ůůĞŐĂƚŽ���ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͘



͞��ŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ŶĞůůĂ�ƐĞĚƵƚĂ�Ěŝ��ŽŶƐŝŐůŝŽ�ĚĞů�ϭϯͬϭϮͬϮϬϭϯ�͞ Ϯ

ϭ͘ϲ͘ �Ăů� ĐŽŵƉƵƚŽ� ĚĞůůĂ� ĚƵƌĂƚĂ� ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂ� ĚĞůůĞ� ǀŝƐŝƚĞ� ƚĞĐŶŝĐŚĞ� ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚĞ� Ă� Ɛŝƚŝ� Ěŝ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ͕�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĞ�ĚĂ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĨŽƌŵĂƚŽƌŝ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚŝ͕�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĞƐĐůƵƐŝ�ŝ�ƚĞŵƉŝ�Ěŝ�ƚƌĂƐĨĞƌƚĂ�Ğ�ůĞ�
ƉĂƌƚŝ� ŶŽŶ� ƉƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ� ƚĞĐŶŝĐŚĞ͕� ĨĂƚƚŝ� ƐĂůǀŝ� ŝ� ĐƌŝƚĞƌŝ� Ğ� ŝ� ůŝŵŝƚŝ� ƉƌĞǀŝƐƚŝ� ŶĞůů͛�ůůĞŐĂƚŽ� �� ĚĞů�
ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ� ƉĞƌ� ů͛ĂƚƚƌŝďƵǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞŶƚŝ� �&W� ;ϭ�ŽƌĂ�с� ϭ� �&W͕� ƉĞƌ� ƵŶ�ŵĂƐƐŝŵŽ�Ěŝ� ϯ�
�&WͬĞǀĞŶƚŽ�Ğ�Ěŝ�ϵ��&WͬĂŶŶŽͿ͘�>͛KƌĚŝŶĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŽƌĞ�ĚĞůůĂ�ǀŝƐŝƚĂ�ƚĞĐŶŝĐĂ�;ŽǀǀĞƌŽ�ŝů�
�E/͕� ŝŶ� ĐĂƐŽ� Ěŝ� ĂůƚƌŽ� ƐŽŐŐĞƚƚŽ� ĨŽƌŵĂƚŽƌĞ� ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚŽͿ� ĚŽǀƌă� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƌĞ͕� ĂŶĐŚĞ� ŶĞůůĂ� ƐƚĞƐƐĂ�
ƉĞƌƐŽŶĂ͕� ƵŶ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ� ƚĞĐŶŝĐŽ� Ğ� ƵŶ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůĞ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀŽ� ĚĞůů͛ŝŶŝǌŝĂƚŝǀĂ͖� ůĂ� ǀŝƐŝƚĂ�
ƚĞĐŶŝĐĂ�ĚŽǀƌă�ĞƐƐĞƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶĂŵĞŶƚĞ�ƌĞůĂǌŝŽŶĂƚĂ͘

ϭ͘ϳ͘ �Őůŝ�ŝƐĐƌŝƚƚŝ͕�ĐŚĞ�ƐŝĂŶŽ�ĐŽŶƚĞƐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ŽďďůŝŐĂƚŝ�Ăůů͛ĂĚĞŵƉŝŵĞŶƚŽ�ĚĞůů͛ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�
ĚĞůůĂ� ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ�Ğ�ĚŽĐĞŶƚŝ� ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�Ěŝ� Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ�
ĐŽŶƚŝŶƵĂ�ƉĞƌ� ů͛ĂƉƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ŶŽŶ� ĨŽƌŵĂůĞ͕ ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĞ�ĚĂů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͕� ƐĂƌĂŶŶŽ�ĂƚƚƌŝďƵŝƚŝ�
�&W�ƐĞĐŽŶĚŽ�ŝů�ĐƌŝƚĞƌŝŽ�ϭ�ŽƌĂ�Ěŝ�ĚŽĐĞŶǌĂ�ŶŽŶ�ƌŝƉĞƚŝƚŝǀĂ с�ϭ��&W͕�ƉĞƌ�ƵŶ�ŵĂƐƐŝŵŽ�Ěŝ�ϭϱ��&WͬĂŶŶŽ͘
>͛Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ĚŽĐĞŶǌĂ͕�ƉĞƌ�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚĂ�ŶŽŶ�ƌŝƉĞƚŝƚŝǀĂ͕�ĚĞǀĞ�ĂǀĞƌĞ�ĂĚ�ŽŐŐĞƚƚŽ�ĂƌŐŽŵĞŶƚŝ�
ĚŝǀĞƌƐŝ�ƌŝƐƉĞƚƚŽ�Ă�ƋƵĞůůŝ�ĂĨĨƌŽŶƚĂƚŝ�ŶĞů�ĐŽƌƐŽ�ĚĞů�ŵĞĚĞƐŝŵŽ�ĂŶŶŽ�ƐŽůĂƌĞ͘

ϭ͘ϴ͘ /ů�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ��&W�ƉĞƌ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ�ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ĞƌŽŐĂƚĞ�ĂŐůŝ�ŝƐĐƌŝƚƚŝ�ĐŚĞ�ƐǀŽůŐŽŶŽ�Ăƚƚŝǀŝƚă�
Ěŝ� ůĂǀŽƌŽ� ĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞ͕� ƐŝĂ� ŶĞů� ƐĞƚƚŽƌĞ� ƉƵďďůŝĐŽ� ĐŚĞ ŝŶ� ƋƵĞůůŽ� ƉƌŝǀĂƚŽ͕� ĚĂůů͛ĞŶƚĞ� Ž� ĂǌŝĞŶĚĂ� Ěŝ�
ĂƉƉĂƌƚĞŶĞŶǌĂ� ƉƵž� ĂǀǀĞŶŝƌĞ� ŶĞů� ĐĂƐŽ� ŝŶ� ĐƵŝ� ů͛ĞŶƚĞ� Ž� ů͛ĂǌŝĞŶĚĂ ŝŶ� ƋƵĞƐƚŝŽŶĞ� ŽƉĞƌŝ ;Ăŝ� ƐĞŶƐŝ�
ĚĞůů͛Ăƌƚ͘� ϳ� ĐŽŵŵĂ�ϱ� ĚĞů� ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͕ ĐŽŵĞ� ĐŽƌƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŽ�ĂůůĂ� ůƵĐĞ� ĚĞůů͛Ăƌƚ͘� ϳ͕�
ĐŽŵŵĂ�ϱ�ĚĞů��͘W͘Z͘�Ŷ͘�ϭϯϳ�ĚĞů�ϳ�ĂŐŽƐƚŽ�ϮϬϭϮͿ ŝŶ�ĐŽŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ž�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�Őůŝ�KƌĚŝŶŝ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�Ěŝ� ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�Ž�ĐŽŶ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ� ŝƐĐƌŝƚƚŝ� ĂŐůŝ��ůďŝ�Ğ Ăůƚƌŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚŝ�ĚĂů�
�E/�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϳ�ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͘�EĞů�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ĐŽŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�Ž�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ�ĐŽŶ�Őůŝ�KƌĚŝŶŝ͕�
ƐƉĞƚƚĂ� Ă� ƋƵĞƐƚŝ� Ƶůƚŝŵŝ� ůĂ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă� ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐĂ� Ğ ů͛ĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� �&W� ƉĞƌ� ůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă�
ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ƐƚĞƐƐĞ͘�
�ŝ� ƐĞŶƐŝ� ĚĞůůĞ� ŵĞĚĞƐŝŵĞ� ĚŝƐƉŽƐŝǌŝŽŶŝ͕� ƐĂƌă� ĐƵƌĂ� ĚĞů� �E/� ĐŽŶĐůƵĚĞƌĞ͕� Ă� ůŝǀĞůůŽ� ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕
ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶŝͲƋƵĂĚƌŽ� ĐŽŶ� ƌĂƉƉƌĞƐĞŶƚĂŶǌĞ� ŶĂǌŝŽŶĂůŝ� Ěŝ� ĞŶƚŝ� ůŽĐĂůŝ͕� ĂŵŵŝŶŝƐƚƌĂǌŝŽŶŝ� ƉƵďďůŝĐŚĞ͕�
ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�ŝŵƉƌĞŶĚŝƚŽƌŝĂůŝ͕�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ƉƌŝǀĂƚŝ͕�ƉĞƌ�ĨŝƐƐĂƌĞ ŝ�ĐĂƌĂƚƚĞƌŝ�ŐĞŶĞƌĂůŝ�ĚĞůůĂ�ĐŽŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ�
ŽǀǀĞƌŽ�ŝů�ĐŽŶƚĞŶƵƚŽ�ŵŝŶŝŵŽ�ĚĞůůĞ�ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶŝ�ĐŽŶĐůƵƐĞ Ă�ůŝǀĞůůŽ�ůŽĐĂůĞ͘
>Ğ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ� Ěŝ� ƵŶ� ĞŶƚĞ� Ž� ƵŶ͛ĂǌŝĞŶĚĂ͕� ĞƌŽŐĂƚĞ� Ăŝ� ƌŝƐƉĞƚƚŝǀŝ� ĚŝƉĞŶĚĞŶƚŝ� ŝŶ� ĂƐƐĞŶǌĂ� Ěŝ�
ĐŽŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ� Ž� ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ� Őůŝ� KƌĚŝŶŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ� Ěŝ� ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ� Ž� ĐŽŶ� ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ� Ěŝ�
ŝƐĐƌŝƚƚŝ�ĂŐůŝ��ůďŝ�Ğ�Ăůƚƌŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚŝ�ĚĂů��E/�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϳ�ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͕�ƐĂƌĂŶŶŽ�
ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůŝ� ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� Ăŝ� ĨŝŶŝ� ĚĞůů͛ŽƚƚĞŶŝŵĞŶƚŽ� ĚĞŝ� ϭϱ� �&WͬĂŶŶŽ� ƉƌĞǀŝƐƚŝ� ƉĞƌ�
ů͛ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ŝŶĨŽƌŵĂůĞ�ůĞŐĂƚŽ�Ăůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ�ĚŝŵŽƐƚƌĂďŝůĞ͕�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăůů͛�ůůĞŐĂƚŽ��͘



͞��ŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ŶĞůůĂ�ƐĞĚƵƚĂ�Ěŝ��ŽŶƐŝŐůŝŽ�ĚĞů�ϭϯͬϭϮͬϮϬϭϯ�͞ ϯ

ϮͿ W�Z�'>/�KZ�/E/�d�ZZ/dKZ/�>/

Ϯ͘ϭ͘ 'ůŝ�KƌĚŝŶŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ� ŶŽŶ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂŶŽ�ĚĞůů͛ĂƵƚŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů��E/�ƉĞƌ� ů͛ĂĐƋƵŝƐŝǌŝŽŶĞ� ƐƵů� ůŝďĞƌŽ�
ŵĞƌĐĂƚŽ Ěŝ� ďĞŶŝ� Ğ� ƐĞƌǀŝǌŝ� Ƶƚŝůŝ� ƉĞƌ� ů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ĚĞůůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ͘� �� ƚŝƚŽůŽ�
ĞƐĞŵƉůŝĨŝĐĂƚŝǀŽ͕� Őůŝ� KƌĚŝŶŝ� ƉŽƐƐŽŶŽ� ĂĨĨŝĚĂƌĞ� Ă� ƐŽĐŝĞƚă� ƉƌŝǀĂƚĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝǀĞ� Ěŝ� ƚŝƉŽ�
ƐĞŐƌĞƚĂƌŝĂůĞ͕� ŶŽŶĐŚĠ� Ăƚƚŝǀŝƚă� Ă� ĐĂƌĂƚƚĞƌĞ� ƚŝƉŽŐƌĂĨŝĐŽ� Ž� ůŽŐŝƐƚŝĐŽ͘ >Ă� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚă� ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐĂ�
ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ğ Ěŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�ĞƐĐůƵƐŝǀĂ�ĚĞŐůŝ�KƌĚŝŶŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ͘�

Ϯ͘Ϯ͘ >͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĂ�ƉĞƌ� ů͛ĂƉƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ŶŽŶ�
ĨŽƌŵĂůĞ� Ğ� ŝů� ĐŽŶƚƌŽůůŽ� ĚĞůůĂ� ƌĞůĂƚŝǀĂ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ� ĚĂ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞŐůŝ� ŝƐĐƌŝƚƚŝ� ĐŽŵƉĞƚŽŶŽ�
ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĂŐůŝ� KƌĚŝŶŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ� Ğ� Ăŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚŝ� ĚĂů� �E/� Ăŝ� ƐĞŶƐŝ� ĚĞůů͛Ăƌƚ͘� ϳ� ĚĞů�
ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͘

Ϯ͘ϯ͘ >Ğ� &ŽŶĚĂǌŝŽŶŝ͕� &ĞĚĞƌĂǌŝŽŶŝ� Ğ� �ŽŶƐƵůƚĞ� ƌŝĐŽŶĚƵĐŝďŝůŝ� Ăů� ƐŝƐƚĞŵĂ� ŽƌĚŝŶŝƐƚŝĐŽ� ƉŽƐƐŽŶŽ͕ ŝŶ�
ĐŽŽƉĞƌĂǌŝŽŶĞ� Ž� ĐŽŶǀĞŶǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ� Őůŝ� KƌĚŝŶŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ� ĐƵŝ� ƐŽŶŽ� ĚŝƌĞƚƚĂŵĞŶƚĞ� ƌŝĐŽŶĚƵĐŝďŝůŝ͕�
ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ͘��ƐƐĞ�ĚĞǀŽŶŽ�ŝŶǀĞĐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�ŝƐƚĂŶǌĂ�Ěŝ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ăů��E/͕�
Ğǆ� Ăƌƚ͘� ϳ� ĚĞů� ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͕� ŶĞů� ĐĂƐŽ� ŝŶ� ĐƵŝ ŝŶƚĞŶĚĂŶŽ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƌĞ� ƚĂůŝ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ŝŶ� ŵŽĚŽ�
ĂƵƚŽŶŽŵŽ͘

Ϯ͘ϰ͘ 'ůŝ�KƌĚŝŶŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ ĂƐƐĞŐŶĂŶŽ� ŝ� �&W�ĂůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă� ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚĞ ƐƵů� ůŽƌŽ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�
ĐŚĞ� Ɛŝ� ŝŶƚĞŶĚŽŶŽ� ĂƉĞƌƚĞ ĂŶĐŚĞ� ĂŐůŝ� ŝƐĐƌŝƚƚŝ� ĂĚ Ăůƚƌŝ� KƌĚŝŶŝ͘ /� �&W� ĐŽŶƐĞŐƵŝƚŝ� ĚĂŐůŝ� ŝƐĐƌŝƚƚŝ� Ăů�
ƚĞƌŵŝŶĞ ĚĞůůĞ�ƐŝŶŐŽůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ŚĂŶŶŽ�ǀĂůŝĚŝƚă�ƐƵůů͛ŝŶƚĞƌŽ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͘

Ϯ͘ϱ͘ WƵƌ� ŶĞů� ƌŝƐƉĞƚƚŽ� ĚĞůů͛ĂƵƚŽŶŽŵŝĂ� ĚĞŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ĨŽƌŵĂƚŽƌŝ͕� ů͛KƌĚŝŶĞ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ� Ěŝ� ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�
ǀŝŐŝůĂ�ĂŶĐŚĞ�ƐƵůů͛ĞĨĨŝĐĂĐŝĂ�ĚĞŝ ƐŝƐƚĞŵŝ�ƉĞƌ�ůĂ�ƌŝůĞǀĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ƉƌĞƐĞŶǌĞ ĚĞŐůŝ� ŝƐĐƌŝƚƚŝ�ĂůůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�
ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ͘� EĞů� ĐĂƐŽ� Ěŝ� ĞǀĞŶƚŝ� ĨŽƌŵĂƚŝǀŝ� ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝ� ƐƵ� Ɖŝƶ� ŐŝŽƌŶĂƚĞ� Ž� ŵŽĚƵůŝ͕� ŝ �&W� ƐŽŶŽ
ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚŝ� ƐŽůŽ� ƉĞƌ� ůĂ ƉƌĞƐĞŶǌĂ� ƉĂƌŝ� ĂĚ� ĂůŵĞŶŽ� ŝů� ϵϬ� й� ĚĞů� ƚĞŵƉŽ� Ěŝ� ĚƵƌĂƚĂ� ĐŽŵƉůĞƐƐŝǀĂ
ƉƌĞǀŝƐƚĂ͘ EĞů� ĐĂƐŽ�Ěŝ� ĞǀĞŶƚŝ� ĨŽƌŵĂƚŝǀŝ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝ� ƐƵ� ƐŝŶŐŽůĞ� ŐŝŽƌŶĂƚĞ͕� ŝ� �&W� ƐŽŶŽ� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚŝ�
ƐŽůŽ�ƉĞƌ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶǌĂ�Ăůů͛ŝŶƚĞƌŽ�ĞǀĞŶƚŽ�ĨŽƌŵĂƚŝǀŽ͘

Ϯ͘ϲ͘ 'ůŝ� KƌĚŝŶŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ� ĚĞǀŽŶŽ� ĐŽŵƵŶŝĐĂƌĞ� Ăů� �E/͕� ƐĞĐŽŶĚŽ� ĂƉƉŽƐŝƚĞ� ŵŽĚĂůŝƚă� ĐŚĞ� ǀĞƌƌĂŶŶŽ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂƚĞ͕� ů͛ĞůĞŶĐŽ� ĚĞůůĞ� ŽĨĨĞƌƚĞ� ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚĞ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞŵĞŶƚĞ� ĂůůĞ� ƐĞŐƵĞŶƚŝ�
ƐĐĂĚĞŶǌĞ͗

ůĞ�ŽĨĨĞƌƚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ƉĞƌ� ů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϭϰ�ĚĞǀŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƚĞ�Ăů��E/�ĞŶƚƌŽ� ŝů�
ϯϭ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϭϰ Ğ͕�ŝŶ�ŽŐŶŝ�ĐĂƐŽ͕�ĞŶƚƌŽ�ŝů�ƚƌĞŶƚĞƐŝŵŽ�ŐŝŽƌŶŽ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞ�ƋƵĞůůŽ�Ěŝ�ŝŶŝǌŝŽ�
ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚĂ͖



͞��ŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ŶĞůůĂ�ƐĞĚƵƚĂ�Ěŝ��ŽŶƐŝŐůŝŽ�ĚĞů�ϭϯͬϭϮͬϮϬϭϯ�͞ ϰ

ůĞ�ŽĨĨĞƌƚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ƉƌĞǀŝƐƚĞ�ƉĞƌ�Őůŝ�ĂŶŶŝ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀŝ�Ăů�ϮϬϭϰ ĚĞǀŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƚĞ�Ăů�
�E/� ĞŶƚƌŽ� ŝů�ϭϬ�ŶŽǀĞŵďƌĞ�ĚĞůů͛ĂŶŶŽ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�Ă�ƋƵĞůůŽ�Ăů� ƋƵĂůĞ� ů͛ŽĨĨĞƌƚĂ� ĨŽƌŵĂƚŝǀĂ� Ɛŝ�
ƌŝĨĞƌŝƐĐĞ͘

dĂůĞ� ĞůĞŶĐŽ� ğ� ĚĂ� ŝŶƚĞŶĚĞƌƐŝ� ĐŽŵĞ� ĞůĞŶĐŽ� ŵŝŶŝŵŽ� Ğ͕� ŶĞů� ĐŽƌƐŽ� ĚĞůů͛ĂŶŶŽ ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŽ͕� ƉŽƚƌă�
ĞƐƐĞƌĞ� ŝŶƚĞŐƌĂƚŽ� Ž� ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŽ͕� ĞŶƚƌŽ� ŝů� ƚƌĞŶƚĞƐŝŵŽ� ŐŝŽƌŶŽ� ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞ� ƋƵĞůůŽ� Ěŝ� ŝŶŝǌŝŽ�
ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚĂ͘

Ϯ͘ϳ͘ >Ğ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚĞ ĚĂŐůŝ�KƌĚŝŶŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�ĚĞǀŽŶŽ�ƌŝŐƵĂƌĚĂƌĞ�ƚƵƚƚŝ�Ğ�ƚƌĞ�ŝ�ƐĞƚƚŽƌŝ�Ğ�
ƉĞƌŵĞƚƚĞƌĞ� ů͛ĂƚƚƌŝďƵǌŝŽŶĞ� Ěŝ� ϯϱ� �&W� Ăůů͛ĂŶŶŽ͕� Ěŝ� ĐƵŝ� ĂůŵĞŶŽ� ϱ� ƌŝĞŶƚƌĂŶƚŝ� ŽďďůŝŐĂƚŽƌŝĂŵĞŶƚĞ�
ŶĞůů͛ĂƌĞĂ�ƚĞŵĂƚŝĐĂ�͞ĞƚŝĐĂ�Ğ�ĚĞŽŶƚŽůŽŐŝĂ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ͘͟

ϯͿ W�Z >� �^^K�/��/KE/��/�/^�Z/dd/��'>/��>�/���'>/��>dZ/�^K''�dd/��hdKZ/���d/���>��E/��/�^�E^/�
��>>͛�Zd͘�ϳ���>�Z�'K>�D�EdK

ϯ͘ϭ͘ EĞů� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ� ŝƐƚĂŶǌĂ� Ěŝ� ĂƵƚŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� Ăůů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� Ăƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ� ĐŽŶƚŝŶƵĂ� Ěŝ� ƚŝƉŽ� ŶŽŶ� ĨŽƌŵĂůĞ͕� ĨƌŽŶƚĂůĞ� Ž� Ă� ĚŝƐƚĂŶǌĂ͕�Ğǆ�Ăƌƚ͘� ϳ� ĚĞů� ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͕� ůĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŝƐĐƌŝƚƚŝ�ĂŐůŝ��ůďŝ�Ğ�Őůŝ�Ăůƚƌŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ŚĂŶŶŽ�ůĂ�ĨĂĐŽůƚă�Ěŝ͗

ϭ͘ ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ� Ăů� �E/� ƵŶ͛ŝƐƚĂŶǌĂ� Ěŝ� ĂƵƚŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� ŝŶ� ƋƵĂůŝƚă� Ěŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� ĨŽƌŵĂƚŽƌŝ� Ğ͕�
ĐŽŶƚĞƐƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕�ƌŝĐŚŝĞĚĞƌĞ�ů͛ĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ��&W�ƉĞƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ͕�ĐŚĞ͕�
ƵŶĂ�ǀŽůƚĂ�ĐŽŶĐĞƐƐĂ͕�ĐŽŶƐĞŶƚŝƌă�ů͛ŽƌŐĂŶŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�ƚĂůŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ă�ůŝǀĞůůŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͖

Ϯ͘ ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞ�Ăů��E/�ƵŶ͛ŝƐƚĂŶǌĂ�Ěŝ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ŝŶ�ƋƵĂůŝƚă�Ěŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĨŽƌŵĂƚŽƌŝ͕�ĞǀŝƚĂŶĚŽ�
Ěŝ� ƌŝĐŚŝĞĚĞƌĞ� ůĂ� ĐŽŶƚĞƐƚƵĂůĞ� ĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶĞ� Ěŝ� �&W� ƉĞƌ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ͘� /Ŷ�
ƋƵĞƐƚŽ�ĐĂƐŽ͕�ůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŝƐĐƌŝƚƚŝ�ĂŐůŝ��ůďŝ�Ğ�Őůŝ�Ăůƚƌŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ƉŽƚƌĂŶŶŽ�ƌŝĐŚŝĞĚĞƌĞ�ƚĂůĞ�
ĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶĞ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂŵĞŶƚĞ͗

Ăů��E/͕�ŶĞů� ĐĂƐŽ� ŝŶ� ĐƵŝ� ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă� ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ� ƐŝĂŶŽ�ĚĞƐƚŝŶĂƚĞ�Ă�ĞƐƐĞƌĞ�ĞƌŽŐĂƚĞ�Ă�
ůŝǀĞůůŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͖
Ăŝ� ƐŝŶŐŽůŝ� KƌĚŝŶŝ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ� ŶĞůůĞ� ĐƵŝ� ƌŝƐƉĞƚƚŝǀĞ� ƉƌŽǀŝŶĐĞ� Ěŝ� ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ� ƐŽŶŽ�
ĚĞƐƚŝŶĂƚĞ�Ă�ĞƐƐĞƌĞ�ĞƌŽŐĂƚĞ�ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ͘

/ŶĚŝƉĞŶĚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĚĂ�ƋƵĂůĞ�ƐŝĂ͕�ƚƌĂ� ůĞ�ŵĞŶǌŝŽŶĂƚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�ƋƵĞůůĂ�ƐĞŐƵŝƚĂ�ĚĂůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�
ŝƐĐƌŝƚƚŝ�ĂŐůŝ��ůďŝ�Ğ�ĚĂŐůŝ�Ăůƚƌŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ƉĞƌ�ŽƚƚĞŶĞƌĞ� ů͛ĂƵƚŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�Ğǆ�Ăƌƚ͘�ϳ�ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͕�ƌĞƐƚĂ�
ŐƌĂǀĂŶƚĞ�ŝŶ�ĐĂƉŽ�ĂŐůŝ�KƌĚŝŶŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�ŝů�ĐŽŵƉŝƚŽ Ěŝ�ƉƌŽǀǀĞĚĞƌĞ�Ă�ƌŝůĂƐĐŝĂƌĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůŝ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶŝ�
ƐƵŝ� �&W�Ăů� ƚĞƌŵŝŶĞ�ĚĞůůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�Ğ�Ěŝ� ĞƐĞƌĐŝƚĂƌĞ� ĐŽƐƚĂŶƚĞŵĞŶƚĞ͕�ŶĞůů͛ĂŵďŝƚŽ�ĚĞů� ƉƌŽƉƌŝŽ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ͕�ůĂ�ǀŝŐŝůĂŶǌĂ�ƐƵůů͛ŽĨĨĞƌƚĂ�ĨŽƌŵĂƚŝǀĂ͘

ϯ͘Ϯ͘ >͛ŝƐƚĂŶǌĂ� Ěŝ� ĂƵƚŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� Ğ Ěŝ� ĐŽŶƚĞƐƚƵĂůĞ� ĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� �&W� ƉĞƌ� ƐƉĞĐŝĨŝĐŚĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă�
ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ ƉƌĞǀĞĚĞ� ŝů� ǀĞƌƐĂŵĞŶƚŽ͕� ĚĂ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞů� ƐŽŐŐĞƚƚŽ� ŝƐƚĂŶƚĞ͕� Ěŝ� ƵŶ͛ƵŶŝĐĂ� ƋƵŽƚĂ� Ěŝ� �ŝƌŝƚƚŝ� Ěŝ�



͞��ŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ŶĞůůĂ�ƐĞĚƵƚĂ�Ěŝ��ŽŶƐŝŐůŝŽ�ĚĞů�ϭϯͬϭϮͬϮϬϭϯ�͞ ϱ

^ĞŐƌĞƚĞƌŝĂ͘�/Ŷ�ĐĂƐŽ�Ěŝ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĂ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�Ěŝ�ĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ��&W͕�ƚĂůŝ��ŝƌŝƚƚŝ�ĚŽǀƌĂŶŶŽ͕�ŝŶǀĞĐĞ͕ ĞƐƐĞƌĞ�
ĐŽƌƌŝƐƉŽƐƚŝ�ƉĞƌ ŽŐŶŝ�ƐŝŶŐŽůĂ�ƌŝĐŚŝĞƐƚĂ�ƌŝǀŽůƚĂ Ăů��E/�Ž�ĂŐůŝ�KƌĚŝŶŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ Ěŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ͘

ϯ͘ϯ͘��ŝ� ƐĞŶƐŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϳ͕� ĐŽŵŵĂ�ϰ�ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͕� ů͛ĂƵƚŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ĐŽŶĐĞƐƐĂ�ŚĂ�ǀĂůŝĚŝƚă�ďŝĞŶŶĂůĞ�
ĚĂůůĂ�ĚĂƚĂ�Ěŝ�ĚĞůŝďĞƌĂ͘ >͛ĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ��&W�ƉĞƌ�ƐŝŶŐŽůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ͕�ŝŶǀĞĐĞ͕�ŚĂ�ǀĂůŝĚŝƚă�Ěŝ�ƵŶ�
ĂŶŶŽ͘

ϯ͘ϰ͘ /� ƐŽŐŐĞƚƚŝ� Ěŝ� ŶƵŽǀĂ� ĐŽƐƚŝƚƵǌŝŽŶĞ� ĐŚĞ� ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŽ� ŝƐƚĂŶǌĂ� Ěŝ� ĂƵƚŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ� Ăů� �E/ Ğǆ�Ăƌƚ͘� ϳ� ĚĞů�
ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ� Ɛŝ� ŝŶƚĞŶĚŽŶŽ� ĞƐŽŶĞƌĂƚŝ� ĚĂů� ƉŽƐƐĞƐƐŽ� Ěŝ� ĂůĐƵŶŝ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŝ� ƉƌĞǀŝƐƚŝ� ĚĂůůĂ� dĂďĞůůĂ� ��
ĚĞůů͛�ůůĞŐĂƚŽ���ĚĞůůŽ�ƐƚĞƐƐŽ͕ ƋƵĂůŝ͕�ĂĚ�ĞƐ͕͘ ƋƵĞůůŝ�ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚŝ�ůĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂ�ĚĞů�ĨĂƚƚƵƌĂƚŽ ĚĞůůĂ�ƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞ�
Ăƚƚŝǀŝƚă�ŶĞů�ƐĞƚƚŽƌĞ͘ /Ŷ�ƚĂůŝ�ĐĂƐŝ͕�ǀŝĞŶĞ�ƌŝůĂƐĐŝĂƚĂ�ƵŶ͛ĂƵƚŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ�ƉƌŽǀǀŝƐŽƌŝĂ�ƉĞƌ�ϭϮ�ŵĞƐŝ͕ Ăů�ƚĞƌŵŝŶĞ�
ĚĞŝ� ƋƵĂůŝ͕� ƉƌĞǀŝĂ� ǀĞƌŝĨŝĐĂ� ĚĞůůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ƐǀŽůƚĞ� ŶĞů� ĐŽƌƐŽ� ĚĞůů͛ĂŶŶŽ͕ ǀĞƌƌă� ƌŝůĂƐĐŝĂƚĂ� ů͛ĂƵƚŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ
ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĂ͘

ϯ͘ϱ͘� /� ƌĞƋƵŝƐŝƚŝ� Ěŝ� ĐƵŝ� ĂůůĂ� dĂďĞůůĂ� �� ĚĞůů͛�ůůĞŐĂƚŽ� �� ĚĞů� ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ ;ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚŝ� ůĞ� ĐĂƉĂĐŝƚă�
ĞĐŽŶŽŵŝĐŚĞ�Ğ�ŐŝƵƌŝĚŝĐŚĞͿ ĚĞǀŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƉŽƐƐĞĚƵƚŝ�ĞƐĐůƵƐŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĚĂů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ŝƐƚĂŶƚĞ͕ ƐĞĐŽŶĚŽ�ůĂ��
ƉƌŽƉƌŝĂ� ĨŽƌŵĂ� ŐŝƵƌŝĚŝĐĂ� ;ƐŽĐŝĞƚă͕� ĐŽŶƐŽƌǌŝŽ͕� ĐŽŽƉĞƌĂƚŝǀĂ͕� ĚŝƚƚĂ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĞ͕� ĞĐĐ͘Ϳ͘� YƵĞůůŝ� Ěŝ� ĐƵŝ� ĂůůĞ�
dĂďĞůůĞ��͕���Ğ���ĚĞůů͛�ůůĞŐĂƚŽ���;ƌĞůĂƚŝǀŝ͕�ƌŝƐƉĞƚƚŝǀĂŵĞŶƚĞ͕�ĂůůĞ ĐĂƉĂĐŝƚă� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵƚƚƵƌĂůŝ Ğ� ůŽŐŝƐƚŝĐŚĞ͕
ĂůůĞ� ĐĂƉĂĐŝƚă� ůŽŐŝƐƚŝĐŚĞ Ğ�ĂůůĞ� ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝͿ ƉŽƐƐŽŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ĚŝŵŽƐƚƌĂƚŝ�ĂǀǀĂůĞŶĚŽƐŝ�Ěŝ�
ƋƵĞůůŝ� Ěŝ ŽƉĞƌĂƚŽƌŝ� ĞĐŽŶŽŵŝĐŝ� ƚĞƌǌŝ� ;ŝŶ� ďĂƐĞ� Ăů� Đ͘Ě͘� ŝƐƚŝƚƵƚŽ� ĚĞůů͛ĂǀǀĂůŝŵĞŶƚŽͿ͕� ĨĂƚƚŝ� ƐĂůǀŝ ŝ� ƌĞƋƵŝƐŝƚŝ�
ĐŽŶĐĞƌŶĞŶƚŝ�ůĂ�ƐŝĐƵƌĞǌǌĂ�ƐƵů ůĂǀŽƌŽ͕�ŝů�ĐƵŝ�ƉŽƐƐĞƐƐŽ�ĚĞǀĞ�ĞƐƐĞƌĞ�ĚŝŵŽƐƚƌĂƚŽ ƐŝĂ�ĚĂů�ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ŝƐƚĂŶƚĞ͕�
ƐŝĂ�ĚĂůů͛ĞǀĞŶƚƵĂůĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐŽ�ƚĞƌǌŽ͘

ϰͿ ��E�����d/���'>/��s�Ed/�&KZD�d/s/

ϰ͘ϭ͘ �� ŝƐƚŝƚƵŝƚĂ�ƉƌĞƐƐŽ� ŝů��E/�ƵŶĂ�ďĂŶĐĂ�ĚĂƚŝ͕� ĐŽŶƐƵůƚĂďŝůĞ�ŽŶͲůŝŶĞ͕�Ěŝ� ƚƵƚƚĞ� ůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�Ěŝ� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ� ĐŽŶƚŝŶƵĂ� ƉĞƌ� ů͛ĂƉƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� ŶŽŶ� ĨŽƌŵĂůĞ͕� ĐŚĞ� ƉĞƌŵĞƚƚĞ ůĂ� ĚŝĨĨƵƐŝŽŶĞ�
ĚĞůů͛ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� ƐƵůůĂ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝƚă�ĚĞůůĂ�ŽĨĨĞƌƚĂ� ĨŽƌŵĂƚŝǀĂ�ŶŽŶ� ĨŽƌŵĂůĞ� ƐƵů� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�Ğ�
ĚĞů��ĐŽƌƌŝƐƉŽŶĚĞŶƚĞ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝŵĞŶƚŽ�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶŝ�Ěŝ��&W͘
'ůŝ�KƌĚŝŶŝ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ͕�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϵ͕�ĐŽŵŵĂ�ϭ�͕�ůĞƚƚ͘�ĞͿ͕ ŚĂŶŶŽ�ŝů�ĐŽŵƉŝƚŽ�Ěŝ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌĞ�Ăů��E/�
ƚƵƚƚĞ� ůĞ� ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ� ƌŝůĞǀĂŶƚŝ� ŝŶ� ŵĂƚĞƌŝĂ� Ěŝ� Ăƚƚŝǀŝƚă� Ěŝ� ĨŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ� ĐŽŶƚŝŶƵĂ� ƉĞƌ�
ů͛ĂƉƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ŶŽŶ�ĨŽƌŵĂůĞ͘

ϱͿ �E�'Z�&��E��/KE�>���Z��/d/�����Zd/&/���/KE��K��>/',/�&KZD�d/s/�/^�Z/dd/



͞��ŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ŶĞůůĂ�ƐĞĚƵƚĂ�Ěŝ��ŽŶƐŝŐůŝŽ�ĚĞů�ϭϯͬϭϮͬϮϬϭϯ�͞ ϲ

ϱ͘ϭ͘ �� ŝƐƚŝƚƵŝƚĂ� ƉƌĞƐƐŽ� ŝů� �E/� ƵŶ͛�ŶĂŐƌĂĨĞ� EĂǌŝŽŶĂůĞ� ĚĞŝ� �&W͕ ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ� ƉĞƌ� ƚƵƚƚŝ� Őůŝ� ŝƐĐƌŝƚƚŝ� ĂŐůŝ�
KƌĚŝŶŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ͘��ŝĂƐĐƵŶ ƐŽŐŐĞƚƚŽ�ĨŽƌŵĂƚŽƌĞ͕ Ăů�ƚĞƌŵŝŶĞ�ĚĞůůĞ�ƐŝŶŐŽůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ͕ ƉƌŽǀǀĞĚĞ�
Ă ŝŶǀŝĂƌĞ ƚĞůĞŵĂƚŝĐĂŵĞŶƚĞ Ăůů͛ĂŶĂŐƌĂĨĞ� ƐƚĞƐƐĂ ů͛ĞůĞŶĐŽ� ĚĞŝ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ� Ğ� ĚĞŝ� �&W ĐŽŶƐĞŐƵŝƚŝ� ĚĂ�
ƋƵĞƐƚŝ� Ƶůƚŝŵŝ͘ /Ŷ� ĂƐƐĞŶǌĂ� Ěŝ� ƵŶ� ƐŽŐŐĞƚƚŽ� ĨŽƌŵĂƚŽƌĞ͕� ƉĞƌŵĂŶĞ͕� ŝŶ� ĐĂƉŽ� Ăůů͛ŝƐĐƌŝƚƚŽ͕� ů͛ŽďďůŝŐŽ� Ěŝ� ĐƵŝ�
Ăůů͛Ăƌƚ͘�ϭϬ͕�ĐŽŵŵĂ�ϭ͕� ůĞƚƚ͘�ĂͿ�ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͘�dĂůĞ��ŶĂŐƌĂĨĞ ĐŽƐƚŝƚƵŝƐĐĞ�ƵŶŽ�ƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ�
ƉĞƌ�ůĂ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞŐůŝ�ŽďďůŝŐŚŝ ĨŽƌŵĂƚŝǀŝ�ĚĞŝ�ƐŝŶŐŽůŝ�ŝƐĐƌŝƚƚŝ͕�ĐŽŶƐƵůƚĂďŝůĞ͕�Ă�ƐĞĐŽŶĚĂ ĚĞů�ƌŝƐƉĞƚƚŝǀŽ�
ĂŵďŝƚŽ�Ěŝ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ͕ ĚĂůů͛ŝƐĐƌŝƚƚŽ͕�ĚĂŐůŝ�KƌĚŝŶŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ Ğ�ĚĂů��E/͘

ϱ͘Ϯ͘ >Ğ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĂůůĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞůůĞ�ŵĞŶǌŝŽŶĂƚĞ ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ�Ăůů͛�ŶĂŐƌĂĨĞ�EĂǌŝŽŶĂůĞ
ǀĞƌƌĂŶŶŽ� ƚƌĂƐŵĞƐƐĞ ĂůůĞ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ� ŝƐĐƌŝƚƚŝ� ĂŐůŝ��ůďŝ�Ğ�ĂŐůŝ� Ăůƚƌŝ� ƐŽŐŐĞƚƚŝ ŝŶ� ƐĞĚĞ�Ěŝ� ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶĞ�
ĚĞůů͛ĂƵƚŽƌŝǌǌĂǌŝŽŶĞ͕�ŵĞŶƚƌĞ�ĂŐůŝ�KƌĚŝŶŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�Ğ ĂŐůŝ�ŝƐĐƌŝƚƚŝ�ĞŶƚƌŽ�ŝů�ϯϭͬϬϭͬϮϬϭϰ͘

ϲͿ �Zd͘� ϭϯ� ��>� Z�'K>�D�EdK� ʹ �EdZ�d�� /E� s/'KZ�� �� �/^�/W>/E�� dZ�E^/dKZ/�͘�
Z/�KEK^�/D�EdK� ��/� �&W W�Z� �dd/s/d�͛� &KZD�d/s�� ^sK>d�� ��'>/� /^�Z/dd/� E�>>͛�EEK�
WZ�����Ed����Yh�>>K���>>͛�EdZ�d��/E�s/'KZ����>>K�^d�^^K

ϲ͘ϭ͘��ŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϭϯ͕�ĐŽŵŵĂ�ϭ�ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͕�ů͛ŽďďůŝŐŽ�Ěŝ�ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ�ĚĞĐŽƌƌĞ Ă�ƉĂƌƚŝƌĞ ĚĂů�ϭΣ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϭϰ͘

ϲ͘Ϯ͘��ůůĂ�ĚĂƚĂ�ĚĞů�ϭΣ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϭϰ�Ă�ĐŝĂƐĐƵŶ�ŝƐĐƌŝƚƚŽ�Ăůů͛�ůďŽ�ĚĞŐůŝ�ŝŶŐĞŐŶĞƌŝ�ǀĞƌƌĂŶŶŽ ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƚŝ�ϲϬ�
�&W͕� ŵĞŶƚƌĞ� ĂŐůŝ� ŝƐĐƌŝƚƚŝ� ĚĂů� ϭΣ� ŐĞŶŶĂŝŽ� ϮϬϭϰ� ŝŶ� ƉŽŝ ǀĞƌƌă� ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƚŽ� ŝů� ŶƵŵĞƌŽ� ŝŶŝǌŝĂůĞ� Ěŝ� �&W�
ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ĚĂůů͛Ăƌƚ͘�ϯ͕�ĐŽŵŵĂ�ϴ ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͘

ϲ͘ϯ͘�>͛Ăƌƚ͘� ϭϯ͕� ĐŽŵŵĂ�ϯ�ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�Ɛŝ� ĂƉƉůŝĐĂ�ĂůůĞ� ƐŽůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�Ěŝ� ĂƉƉƌĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�
ŶŽŶ�ĨŽƌŵĂůĞ͕�Ěŝ�ĐƵŝ�Ăůů͛�ůůĞŐĂƚŽ��͕�ĞƌŽŐĂƚĞ�ĚĂů�ϬϭͬϬϭͬϮϬϭϯ�Ăů�ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϯ�ĚĂŐůŝ�KƌĚŝŶŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ͕�ŝŶ�
ƋƵĂŶƚŽ͕�ĂĚ�ŽŐŐŝ͕�ƵŶŝĐŝ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŝ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚŝ�Ğǆ�ůĞŐĞ�Ăůů͛ĞƌŽŐĂǌŝŽŶĞ�Ěŝ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůŝ�
Ăŝ�ĨŝŶŝ�ĚĞůů͛ŽƚƚĞŶŝŵĞŶƚŽ�Ěŝ��&W͘�/Ŷ�ƚĂů�ƐĞŶƐŽ͗

ƐŽŶŽ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚŝ�ŝ��&W�ĐŽŶƐĞŐƵŝƚŝ�ƚƌĂŵŝƚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�ĂƚƚĞƐƚĂƚĂ�Ă�ĐŽƌƐŝ�ŽďďůŝŐĂƚŽƌŝ�ƉĞƌ�
ůĞŐŐĞ�;ĂďŝůŝƚĂŶƚŝ�Ž�Ěŝ�ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĞ�ĂďŝůŝƚĂǌŝŽŶŝ�ĐŽŶƐĞŐƵŝƚĞ͕�ƋƵĂůŝ͕�ĂĚ�ĞƐ͘�ĐŽƌƐŝ�Ğǆ��͘>ŐƐ͘�
Ŷ͘�ϴϭ�ĚĞů�ϵ�ĂƉƌŝůĞ�ϮϬϬϴ�Ğ��͘W͘Z͘�Ŷ͘�ϭϱϭ�ĚĞů�ϭ�ĂŐŽƐƚŽ�ϮϬϭϭͿ͕�ŽƌŐĂŶŝǌǌĂƚŝ�ĚĂŐůŝ�KƌĚŝŶŝ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůŝ�
Ž�ĚĂ�ĂƐƐŽĐŝĂǌŝŽŶŝ�Ěŝ�ŝƐĐƌŝƚƚŝ�ĂŐůŝ��ůďŝ�Ğ�Ăůƚƌŝ�ƐŽŐŐĞƚƚŝ�ĂƵƚŽƌŝǌǌĂƚŝ�ĚĂů��E/�Ăŝ�ƐĞŶƐŝ�ĚĞůů͛Ăƌƚ͘�ϳ�ĚĞů�
ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͖
ƐŽŶŽ� ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚŝ� ŝ� �&W� ƉĞƌ� ůĞ� Ăƚƚŝǀŝƚă� ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ� ƉĞƌ� ĐƵŝ� ů͛KƌĚŝŶĞ� ĂďďŝĂ� ƌŝůĂƐĐŝĂƚŽ� Ž� ƐŝĂ� ŝŶ�
ŐƌĂĚŽ�Ěŝ�ƌŝůĂƐĐŝĂƌĞ�ĂƚƚĞƐƚĂƚŽ Ěŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ͖
ů͛ĂŵŵŽŶƚĂƌĞ�ŵĂƐƐŝŵŽ�Ěŝ��&W�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝďŝůŝ�ƉĞƌ�ů͛ĂŶŶŽ�ϮϬϭϯ�ğ�ƉĂƌŝ�Ă�ϲϬ͘



͞��ŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ŶĞůůĂ�ƐĞĚƵƚĂ�Ěŝ��ŽŶƐŝŐůŝŽ�ĚĞů�ϭϯͬϭϮͬϮϬϭϯ�͞ ϳ

ϲ͘ϰ͘��ŶƚƌŽ�ŝů�ϯϭ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϭϰ�Őůŝ�KƌĚŝŶŝ�ĐŽŵƵŶŝĐŚĞƌĂŶŶŽ�Ăů��E/�ŝ�ĐŽƌƐŝ�ĞƌŽŐĂƚŝ�ŶĞů�ƉĞƌŝŽĚŽ�ĐŽŵƉƌĞƐŽ�
ƚƌĂ�ŝů�ϭΣ�ŐĞŶŶĂŝŽ�ϮϬϭϯ�Ğ�ŝů�ϯϭ�ĚŝĐĞŵďƌĞ�ϮϬϭϯ͕�ĐŚĞ�ƌŝƐƉĞƚƚŝŶŽ�ŝ�ƌĞƋƵŝƐŝƚŝ�ƐƵŵŵĞŶǌŝŽŶĂƚŝ�Ğ�Ăŝ�ƋƵĂůŝ ƐŝĂŶŽ�
ĂƐƐĞŐŶĂďŝůŝ� ŝ� �&W� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂƚŝ� ŝŶ� ďĂƐĞ� Ăŝ� ĐƌŝƚĞƌŝ� Ěŝ� ĐƵŝ� ĂůůĂ� dĂďĞůůĂ �� ĚĞů� ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͘� >Ă�
ĐŽŵƵŶŝĐĂǌŝŽŶĞ�Ăů��E/�ĚŽǀƌă�ĐŽŶƚĞŶĞƌĞ�ůĞ�ƐĞŐƵĞŶƚŝ�ŝŶĨŽƌŵĂǌŝŽŶŝ͗

ŶĂƚƵƌĂ�ĚĞůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĂ͖
ƚŝƚŽůŽ͖
ƌĞůĂƚŽƌŝ͖
ůƵŽŐŽ͖
ĚĂƚĂ͖
ĚƵƌĂƚĂ�;ŝŶ�ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ�ŽƌĞͿ͖
ŶƵŵĞƌŽ�Ěŝ��&W�ĂƚƚƌŝďƵŝďŝůŝ�Ăůů͛ĞǀĞŶƚŽ͖
ĞůĞŶĐŽ�ĚĞŝ�ƉĂƌƚĞĐŝƉĂŶƚŝ�ĐŚĞ�ŚĂŶŶŽ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŽ�ĐƌĞĚŝƚŝ͘

ϲ͘ϱ͘ WĞƌ� ů͛ĂƐƐĞŐŶĂǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� �&W� ĨĂƌă ĨĞĚĞ� ůĂ� ĚĂƚĂ� Ěŝ� ƌŝůĂƐĐŝŽ� ĚĞůů͛ĂƚƚĞƐƚĂƚŽ� Ěŝ� ƉĂƌƚĞĐŝƉĂǌŝŽŶĞ�
Ăůů͛Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĂ͘

ϳͿ ^/E'K>���dd/s/d�͛�&KZD�d/s���/��h/��>>͛�Zd͘�ϰ͕ �KDD��ϱ�� �>>͛�Zd͘�ϴ͕��KDD��ϭ͕�>�dd͘�'Ϳ�
��>�Z�'K>�D�EdK

ϳ͘ϭ͘�>Ğ�ƐŝŶŐŽůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ŶŽŶ�ĐŽŵƉƌĞƐĞ�ƚƌĂ�ƋƵĞůůĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ŶĞůů͛�ůůĞŐĂƚŽ��͕�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�
ƐŽǀƌĂƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͕�ŝŶƚĞƌƌĞŐŝŽŶĂůĞ�Ğ�ŶĂǌŝŽŶĂůĞ͕ Ěŝ�ĐƵŝ�Ăůů͛Ăƌƚ͘�ϰ͕ ĐŽŵŵĂ�ϱ�Ğ�Ăůů͛Ăƌƚ͘�ϴ͕�ĐŽŵŵĂ�ϭ͕�ůĞƚƚ͘�ŐͿ�
ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ͕�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƉƌĞǀĞŶƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĞ�ĚĂů��E/͕�ĐŚĞ�ƉƌŽǀǀĞĚĞƌă�ĂůƚƌĞƐŞ ĂĚ�
ĂƐƐĞŐŶĂƌĞ�ŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ��&W͘

ϳ͘Ϯ͘�>Ğ�ƐŝŶŐŽůĞ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ŶŽŶ�ĐŽŵƉƌĞƐĞ�ƚƌĂ�ƋƵĞůůĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ŶĞůů͛�ůůĞŐĂƚŽ��͕�ƌĞĂůŝǌǌĂƚĞ�Ă�ůŝǀĞůůŽ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ͕�ĚŽǀƌĂŶŶŽ�ĞƐƐĞƌĞ�ƉƌĞǀĞŶƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ƌŝĐŽŶŽƐĐŝƵƚĞ�ĚĂůů͛KƌĚŝŶĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂƚŽ͕�ĐŚĞ�
ƉƌŽǀǀĞĚĞƌă�ĂůƚƌĞƐŞ ĂĚ�ĂƐƐĞŐŶĂƌĞ�ŝ�ƌĞůĂƚŝǀŝ��&W͘

ϴͿ �Z/d�Z/� �/� �ddZ/�h�/KE�� ��/� �&W� EKE� �^WZ�^^�D�Ed�� /E�/��d/ E�>>͛�>>�'�dK� �� ��>�
Z�'K>�D�EdK

ϴ͘ϭ͘ WĞƌ� ů͛ĂŶŶŽ� ϮϬϭϰ� Ğ� ƐĞŐƵĞŶƚŝ͕� ŝ� ĐƌŝƚĞƌŝ� Ěŝ� ĂƚƚƌŝďƵǌŝŽŶĞ� ĚĞŝ� �&W� ŶŽŶ� ĞƐƉƌĞƐƐĂŵĞŶƚĞ� ŝŶĚŝĐĂƚŝ
ŶĞůů͛�ůůĞŐĂƚŽ���ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ǀĞƌƌĂŶŶŽ�ĚĞĨŝŶŝƚŝ ĐŽŶ�ĂƉƉŽƐŝƚĞ�ĐŝƌĐŽůĂƌŝ�ĚĞů��E/͘

ϵͿ �dd/s/d�� �KEE�^^�� �>>͛�WW>/���/KE�� ��>� Z�'K>�D�EdK� �� ��>>�� Z�>�d/s�� >/E��� �/�
/E�/Z/��K



͞��ŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĂƚŽ�ŶĞůůĂ�ƐĞĚƵƚĂ�Ěŝ��ŽŶƐŝŐůŝŽ�ĚĞů�ϭϯͬϭϮͬϮϬϭϯ�͞ ϴ

ϵ͘ϭ͘ >Ğ�Ăƚƚŝǀŝƚă�ĐŽŶŶĞƐƐĞ�Ăůů͛ĂƉƉůŝĐĂǌŝŽŶĞ�ĚĞů�ZĞŐŽůĂŵĞŶƚŽ�ƉĞƌ� ů͛ĂŐŐŝŽƌŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĞůůĂ� ĐŽŵƉĞƚĞŶǌĂ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ� Ğ� ĚĞůůĞ� ƌĞůĂƚŝǀĞ� >ŝŶĞĞ� Ěŝ� ŝŶĚŝƌŝǌǌŽ� ƐŽŶŽ� ĐŽŶĚŽƚƚĞ ĚĂů� �ŽŶƐŝŐůŝŽ� EĂǌŝŽŶĂůĞ͕ ĐŽŶ�
ů͛ĂƵƐŝůŝŽ� Ğ� ŝŶ� ĐŽůůĂďŽƌĂǌŝŽŶĞ� ĐŽŶ� ůĂ� ^ĐƵŽůĂ� ^ƵƉĞƌŝŽƌĞ� Ěŝ� &ŽƌŵĂǌŝŽŶĞ� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůĞ� ƉĞƌ�
ů͛/ŶŐĞŐŶĞƌŝĂ͘


