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á
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͙ĚĞƐĚĞeϭϵϰϮeĂeĐŽŶƐƚƌƵŝƌeƉŽƌe^ŝeĞeƉĂƌĂe^ŝ͊e
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jõ)gh4g^áhõ^ácg)sgf2õ^á
cĂƌǀĂůŚŽƐáʹásŝůĂá,ŽǀĂáĚĞáTĂŝĂá

á
á
á

á

á

…,h4cIá

4áͲán)Ig^áIydI)4õ)I^á͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘áϯá

ϭ͘ág))g,8õ^áIydI)4õ)I^á͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘áϯá

Ϯ͘áXgc2ghg^áIáõhd)õ^áIydI)4õ)I^á͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘áϯá

ϯ͘áTg)gTI,^áIáfgsg,hg)4g^á͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘áϰá

ϰ͘ácõsI)dh)g^á͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘áϰá

44áʹán)Ig^á2gs4dgc4õ,g4^á͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘áϱá

ϭ͘á2gffáI,d)ghgáͬác4)chfgv+I^á͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘áϱá

Ϯ͘áfgsgsõá^õc4gfá͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘áϱá

ϯ͘á^gfgáhIáI^dg)áIá8g,dg)á͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘áϲá

ϰ͘á^h4dIáIáKhg)dõ^á͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘áϲá

ϱ͘ácfõ^Idá͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘áϳá

ϲ͘á4,^dgfgv+I^á^g,dn)4g^á^h4dIáIáKhg)dõ^á͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘áϳá

ϳ͘ácõ�4,2g^á͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘áϴá

ϴ͘áIKh4WgjI,dõ^áIáW)Vá4,^dgfgv+I^á͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘áϴá
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͙ĚĞƐĚĞeϭϵϰϮeĂeĐŽŶƐƚƌƵŝƌeƉŽƌe^ŝeĞeƉĂƌĂe^ŝ͊e

M2ʹ2 ZB3^2BydBZMKZB^2
�
ϭ͘23ZZ3E:K^2BydBZMKZB^2

ϭ͘ϭá WĂƌĞĚĞƐá ʹá jƵƌŽƐá ĞǆƚĞƌŝŽƌĞƐá ĨƌŽŶƚĂŝƐá Ğŵá ďůŽĐŽá ĚĞá ďĞƚĆŽá ǀĂǌĂĚŽá ĚĞá ϱϬǆϮϬǆϮϬá Đŵá ƌĞǀĞƐƚŝĚŽƐá Ăá ĂƌŐĂŵĂƐƐĂá ŚŝĚƌſĨƵŐĂá

ƉƌŽũĞƚĂĚĂá ĂƌĞĂĚĂá ĐŽŵá ĂĐĂďĂŵĞŶƚŽá Ăá ŵŽŶŽŵĂƐƐĂá ĚĞá ƌĞǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽá ĚĞĐŽƌĂƚŝǀŽ͕á ďĂƐĞĂĚŽá Ğŵá ĐŽƉŽůşŵĞƌŽƐá ĂĐƌşůŝĐŽƐá ĚĞá ĐŽƌá

ďƌĂŶĐŽáŝŐƵĂůáĂƐáĨĂĐŚĂĚĂƐáĚĂáŵŽƌĂĚŝĂ͖á
á

ϭ͘ϮáWĂǀŝŵĞŶƚŽƐáĚĞáĂĐĞƐƐŽƐáƉĞĚŽŶĂŝƐáĞáĞƐĐĂĚĂƐáĞŵáůĂũĞĂĚŽáĚĞáŐƌĂŶŝƚŽá�4)gáT)IzáĐŝŶǌĂáĐůĂƌŽ͕áĐŽŵáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáũĂƚĞĂĚŽ͖á
á

ϭ͘ϯáWĂǀŝŵĞŶƚŽƐáĚĞáĂĐĞƐƐŽƐáĂƵƚŽŵſǀĞŝƐáĞŵáĐƵďŽáĚĞáŐƌĂŶŝƚŽáϳǆϵĐŵ͖á
á

ϭ͘ϰáIƐƚĂĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽáĞǆƚĞƌŝŽƌáĞŵáĂƐĨĂůƚŽáďĞƚƵŵŝŶŽƐŽáĐŽŵáŵĂƌĐĂĕƁĞƐáĞŵáƚŝŶƚĂáďƌĂŶĐĂáƉƌſƉƌŝĂáƉĂƌĂáŽáĞĨĞŝƚŽ͖á
á

ϭ͘ϱáIƐƉĂĕŽƐáǀĞƌĚĞƐáʹádĞƌƌĂáǀĞŐĞƚĂůáĞŵáƐĞŵĞŶƚĞŝƌĂáĚĞáƌĞůǀĂĚŽáĐŽŵáĂƌďƵƐƚŽƐáĞáĄƌǀŽƌĞƐ͖á

2

Ϯ͘2º3JQ343^2B2KhdZK^2BydBZMKZB^2

Ϯ͘ϭáWĂƌĞĚĞƐáIǆƚĞƌŝŽƌĞƐáĚĂájŽƌĂĚŝĂáʹáWĂƌĞĚĞƐáĞǆƚĞƌŝŽƌĞƐáĞŵáďůŽĐŽá ƚĠƌŵŝĐŽá ƚŝƉŽá͞g)dIsIfásd^áϮϱ͟áĚĞáϮϱáĐŵáĚĞáĞƐƉĞƐƐƵƌĂ͕á

ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĕĆŽáŝŶƚĞŐƌĂůáĐŽŵáĂƌŐĂŵĂƐƐĂáĂƌĞĂĚĂáŚŝĚƌſĨƵŐĂáĚŽáƚŝƉŽáXg^^gáj2ϭϵ͕áƌĞǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽáĞǆƚĞƌŝŽƌáĞŵáƐŝƐƚĞŵĂáId4c^áĚĞáϲá

Đŵá ĚĞá ĞƐƉĞƐƐƵƌĂá ĐŽŵá ĂĐĂďĂŵĞŶƚŽá Ăá ŵŽŶŽŵĂƐƐĂá ĚĞá ƌĞǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽá ĚĞĐŽƌĂƚŝǀŽ͕á ďĂƐĞĂĚŽá Ğŵá ĐŽƉŽůşŵĞƌŽƐá ĂĐƌşůŝĐŽƐá ĚĞá ĐŽƌá

ďƌĂŶĐŽ͕áƌĞǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽáŝŶƚĞƌŝŽƌáĐŽŵáĂƌŐĂŵĂƐƐĂáXg^^gá�XϭϮáнá�WϭϰϵáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáĞƐƚĂŶŚĂĚŽáĞáƉŝŶƚƵƌĂáĐŽŵáƉƌŝŵĄƌŝŽáƚŝƉŽáIWTcá

ϯϬϬáĞáƚŝŶƚĂáǀŝŶşůŝĐĂáĚŽáƚŝƉŽás4,zjgddáĚĞáĐŽƌáďƌĂŶĐĂ͖á
á

Ϯ͘ϮáTƵĂƌĚĂƐá ĚĞá ǀĂƌĂŶĚĂá Ͳá ĚĞá ĨŝǆĂĕĆŽá ŽĐƵůƚĂá Ğŵá ǀŝĚƌŽá ůĂŵŝŶĂĚŽá ƚĞŵƉĞƌĂĚŽá ϴнϰ͘ϰ͘ϯŵŵá ĐŽŵá ƚŽƉŽá ĚĞá ƌĞŵĂƚĞá Ğŵá ĂůƵŵşŶŝŽá

ůĂĐĂĚŽáŶĂáĐŽƌáĐŝŶǌĂá,õ4)á^gsfVáϭϬϬáĞáĐŽŵáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáƚĞǆƚƵƌĂĚŽ͖á
á

Ϯ͘ϯádĞƚŽƐáĚĂƐásĂƌĂŶĚĂƐáʹáĞŵáĞƐƚƌƵƚƵƌĂáŵĞƚĄůŝĐĂáĚĞáĂĕŽáůĞǀĞ͕áƌĞǀĞƐƚŝĚŽƐáĐŽŵáƉůĂĐĂƐáĞŵáĐŝŵĞŶƚŽáĂůŝŐĞŝƌĂĚŽáĞáƌĞĨŽƌĕĂĚĂƐáĐŽŵá

ĨŝďƌĂá ĚĞá ǀŝĚƌŽá ĚĂá Xg^^gá sõ)dõfõá á TzW^õdIc2Πá IydI),gá f4T2dá Ğá ĂĐĂďĂĚĂƐá ŵŽŶŽŵĂƐƐĂá ĚĞá ƌĞǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽá ĚĞĐŽƌĂƚŝǀŽá

ďĂƐĞĂĚŽáĞŵáĐŽƉŽůşŵĞƌŽƐáĂĐƌşůŝĐŽƐáĚĞáĐŽƌáďƌĂŶĐŽ͖á
á

Ϯ͘ϯáWĂǀŝŵĞŶƚŽƐáĚĂƐásĂƌĂŶĚĂƐáʹáĞŵáůĂũĞĂĚŽáĚĞáŐƌĂŶŝƚŽá�4)gáT)IzáĐŝŶǌĂáĐůĂƌŽ͕áĐŽŵáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáũĂƚĞĂĚŽ͖á
á

Ϯ͘ϰágƌŵĄƌŝŽƐáĐŽŶƚĂĚŽƌĞƐáʹáIŵďƵƚŝĚŽƐáŶŽáŵƵƌŽáĨƌŽŶƚĂůáĐŽŵáƉŽƌƚĂƐáĚĞáĂďƌŝƌáůŝƐĂƐáĞŵáĂůƵŵşŶŝŽáůĂĐĂĚŽáŶĂáĐŽƌáĐŝŶǌĂá,õ4)á^gsfVá

ϭϬϬáĞáĐŽŵáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáƚĞǆƚƵƌĂĚŽ͖á
á

Ϯ͘ϱáWŽƌƚƁĞƐáĂĐĞƐƐŽáƉĞĚŽŶĂůáʹáĚĞáĂďƌŝƌáůŝƐŽƐáĞŵáĂůƵŵşŶŝŽáůĂĐĂĚŽáŶĂáĐŽƌáĐŝŶǌĂá,õ4)á^gsfVáϭϬϬáĞáĐŽŵáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáƚĞǆƚƵƌĂĚŽ͕á

ĞƋƵŝƉĂĚŽƐáĐŽŵáƚƌŝŶĐŽáĞůĠƚƌŝĐŽ͖á
á

Ϯ͘ϲá WŽƌƚƁĞƐá ĂĐĞƐƐŽá ĂƵƚŽŵſǀĞůá ʹá ĚĞá ĐŽƌƌĞƌá ůŝƐŽƐá Ğŵá ĂůƵŵşŶŝŽá ůĂĐĂĚŽá ŶĂá ĐŽƌá ĐŝŶǌĂá ,õ4)á ^gsfVá ϭϬϬá Ğá ĐŽŵá ĂĐĂďĂŵĞŶƚŽá

ƚĞǆƚƵƌĂĚŽ͕áĞƋƵŝƉĂĚŽƐáĐŽŵáĂƵƚŽŵĂƚŝƐŵŽáĚŽáƚŝƉŽáW)õdIcõájõsI)áϲ͖á
á

Ϯ͘ϳácĂŝǆĂƐáĚĞácŽƌƌĞŝŽáʹáŶŽáŵƵƌŽáĨƌŽŶƚĂůáĞŵáĂůƵŵşŶŝŽádĞƌŵŽáůĂĐĂĚŽáĚĞáĐŽƌá,õ4)á^gsfVáϭϬϬ͖á
á

Ϯ͘ϴá 4ůƵŵŝŶĂĕĆŽá ʹá ĨŝƚĂá fIhá ĞŵďƵƚŝĚĂá ŶŽƐá ƚĞƚŽƐá ĨĂůƐŽƐá ĚĂƐá ǀĂƌĂŶĚĂƐ͕á ŶŽƐá ŵƵƌŽƐá ĞŵďƵƚŝĚĂá ĐŽŵá ƉƌŽũĞƚŽƌĞƐá ĚĞá fIhá ĐŽŵá

ĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáĂáďƌĂŶĐŽ͖á

á

á

2
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ϯ253Z35BE^2B2>3s3E43ZM3^2

ϯ͘ϭáWĂƌĞĚĞƐáTĂƌĂŐĞŵáʹáĐŽŵáƉĂŶŽáĞǆƚĞƌŝŽƌáĞŵáďůŽĐŽáĚĞáďĞƚĆŽáǀĂǌĂĚŽáĚĞáϱϬǆϮϬǆϭϱĐŵ͕áƉĞůŽáĞǆƚĞƌŝŽƌ͕áƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĕĆŽáŝŶƚĞŐƌĂůá

ĐŽŵáĂƌŐĂŵĂƐƐĂáĂƌĞĂĚĂáŚŝĚƌſĨƵŐĂáĚŽáƚŝƉŽáXg^^gáj2ϭϵ͕áĞáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáĂáŵŽŶŽŵĂƐƐĂáĚĞáƌĞǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽáĚĞĐŽƌĂƚŝǀŽ͕áďĂƐĞĂĚŽá

ĞŵáĐŽƉŽůşŵĞƌŽƐáĂĐƌşůŝĐŽƐáĚĞáĐŽƌáďƌĂŶĐŽ͕áƌĞǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽáŝŶƚĞƌŝŽƌáĐŽŵáĂƌŐĂŵĂƐƐĂáXg^^gá�XϭϮáнá�WϭϰϵáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáĞƐƚĂŶŚĂĚŽáĞá

ƉŝŶƚƵƌĂáĐŽŵáƉƌŝŵĄƌŝŽáƚŝƉŽáIWTcáϯϬϬáĞáƚŝŶƚĂáǀŝŶşůŝĐĂáůĂǀĄǀĞůáĚŽáƚŝƉŽás4,zjgddáĚĞáĐŽƌáďƌĂŶĐĂ͖á
á

ϯ͘ϮáWĂƌĞĚĞƐáfĂǀĂŶĚĂƌŝĂáʹáĐŽŵáƉĂŶŽáĞǆƚĞƌŝŽƌáĞŵáďůŽĐŽáĚĞáďĞƚĆŽáǀĂǌĂĚŽáĚĞáϱϬǆϮϬǆϭϱĐŵ͕áƉĞůŽáĞǆƚĞƌŝŽƌ͕áƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĕĆŽáŝŶƚĞŐƌĂůá

ĐŽŵáĂƌŐĂŵĂƐƐĂáĂƌĞĂĚĂáŚŝĚƌſĨƵŐĂáĚŽáƚŝƉŽáXg^^gáj2ϭϵáĞáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáĂáŵŽŶŽŵĂƐƐĂáĚĞáƌĞǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽáĚĞĐŽƌĂƚŝǀŽ͕áďĂƐĞĂĚŽáĞŵá

ĐŽƉŽůşŵĞƌŽƐá ĂĐƌşůŝĐŽƐá ĚĞá ĐŽƌá ďƌĂŶĐŽ͕á ƌĞǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽá ŝŶƚĞƌŝŽƌá ĐŽŵá ĂƌŐĂŵĂƐƐĂá ĂƌĞĂĚĂá ŚŝĚƌſĨƵŐĂá ĚŽá ƚŝƉŽá Xg^^gá j2ϭϵ͕á Ğá

ĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáĐŽŵáƌĞǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽáĐĞƌąŵŝĐŽáĚĞáϭǐáƋƵĂůŝĚĂĚĞáĚŽáƚŝƉŽác4,cgáƐĠƌŝĞág)Kh4dIcdõ^áϮϬǆϮϬĐŵ͖á
á

ϯ͘ϯáWĂǀŝŵĞŶƚŽƐáʹáĞŵáŵĂƐƐĂŵĞáĚĞáďĞƚĆŽáĐŽŵáƌĞǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽáĐĞƌąŵŝĐŽáϲϬǆϲϬĐŵáĚĞáϭǐáƋƵĂůŝĚĂĚĞáĚŽáƚŝƉŽáhõj4,õáTdϮϵásĞŐĞ͖á
á

ϯ͘ϰádĞƚŽƐáʹáĐŽŵáƌĞďŽĐŽáĞáƉŝŶƚĂĚŽƐáĂáƚŝŶƚĂáďƌĂŶĐĂáƚŝƉŽác4,á͞sŝŶǇůájĂƚĞ͟áŽƵáĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ͖á
á

ϯ͘ϱásĞŶƚŝůĂĕĆŽáʹáĐŽŵáƌĞŶŽǀĂĕĆŽáĚĞáĂƌáĂáƉĂƌƚŝƌáĚĞáďŽĐĂƐáĚĞáǀĞŶƚŝůĂĕĆŽáĚĞáĨĂĐŚĂĚĂáĞáũĂŶĞůĂáĚĞáůĂŵŝŶĂƐ͖á
á

ϯ͘ϲá4ůƵŵŝŶĂĕĆŽáʹáƉŽƌáƐĞŶƐŽƌĞƐáĚĞáƉƌĞƐĞŶĕĂáĐŽŵáůƵŵŝŶĄƌŝĂƐáĞƐƚĂŶƋƵĞƐ͕áĚĞáůąŵƉĂĚĂáfIhádϱáŽƵádϴ͖á
á

ϯ͘ϳáWŽƌƚĆŽáĚĞáTĂƌĂŐĞŵáʹáƐĞĐĐŝŽŶĂĚŽáĞŵáƉĂŝŶĞůáƚĠƌŵŝĐŽáĚĞáϰϬáŵŵáĚĞáĞƐƉĞƐƐƵƌĂáůĂĐĂĚŽáŶĂáĐŽƌáĐŝŶǌĂáƚŝƉŽá,õ4)á^gsfVáϭϬϬáĞá

ĐŽŵáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáƚĞǆƚƵƌĂĚŽ͕áĐŽŵáĂƵƚŽŵĂƚŝƐŵŽáĂĐŝŽŶĂĚŽáƉŽƌáďŽƚŽŶĞŝƌĂáĞáƉŽƌáĐŽŶƚƌŽůŽáƌĞŵŽƚŽ͕áĐŽŵáĨĞĐŚŽáƚĞŵƉŽƌŝǌĂĚŽáĞáĨŽƚŽá

ĐĠůƵůĂƐáĚĞáƐĞŐƵƌĂŶĕĂáĞáĚĞƐĞŵďƌĂŝĂŵĞŶƚŽáŵĂŶƵĂů͖á

á

á

ϰ2JKNBZdhZ3^2

ϰ͘ϭácŽďĞƌƚƵƌĂáĚĂájŽƌĂĚŝĂáʹáŝƐŽůĂŵĞŶƚŽáƚĠƌŵŝĐŽáĐŽŵáyW^áϭϮϬϬyϲϬϬyϭϬϬŵŵ͕áϮáĐĂŵĂĚĂƐáĚĞáƚĞůĂáĂƐĨĄůƚŝĐĂá4jWI)gfhj͕áƐĞŶĚŽá

ĂáϭǐáWŽůŝƉůĂƐáX͘sϯϬáĐŽŵáĂƌŵĂĚƵƌĂáĨŝďƌĂáĚĞáǀŝĚƌŽáϱϬáŐƌͬŵϮáĞáĂáϮǐáWŽůŝƐƚĞƌáW͘zϰϬáĐŽŵáĂƌŵĂĚƵƌĂáƉŽůŝĠƐƚĞƌáϭϱϬáŐƌͬŵϮ͕áĂŵďĂƐá

ĐŽŵáďĞƚƵŵĞáƉůĂƐƚſŵĞƚƌŽágWW͕áƌƵĨŽƐ2Ğŵ2�MEJK2Ŷ͘Ǒ2ϭϮáĞáĐůĂƌĂďŽŝĂƐáĚĞáůƵǌáŶĂƚƵƌĂůáĐŽŵáϭϮϬϬǆϭϮϬϬŵŵáŶĂáĐĂŝǆĂáĚĞáĞƐĐĂĚĂƐáĞá

ĐŽŵáϳϬϬǆϳϬϬŵŵáŶŽáĐůŽƐĞƚáĚĂáƐƵŝƚĞ͖á
á

ϰ͘Ϯá cŽďĞƌƚƵƌĂƐá ĚĂƐá TĂƌĂŐĞŵá Ğá fĂǀĂŶĚĂƌŝĂá ʹá ƚĞůĂá ĂƐĨĄůƚŝĐĂá 4jWI)gfhjá WŽůŝǆŝƐá )ϰϬá ŵŝŶĞƌĂůŝǌĂĚĂá ĐŽŵá ĂƌŵĂĚƵƌĂá ƉŽůŝĠƐƚĞƌá

ϭϱϬŐƌͬŵϮáĞáďĞƚƵŵĞáƉůĂƐƚſŵĞƚƌŽágWWáĞáƌƵĨŽƐ2Ğŵ2�MEJK2Ŷ͘Ǒ2ϭϮ͖á

á

,ŽƚĂá4ŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͗áõƐáƌƵĨŽƐáƐĞƌĆŽáĞǆĞĐƵƚĂĚŽƐáĞŵáĐŚĂƉĂáĚĞáǌŝŶĐŽáŶĂƚƵƌĂů͘á

á

á

á

á

á

á

á

á

á

á
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MM2ʹ2 ZB3^2Q3NMd3JMKE3M^2

á

ϭ͘2Q3>>2BEdZ3432ͬ2JMZJh>3UOB^2

ϭ͘ϭ͘áWĂƌĞĚĞƐáʹáĞƐƚƵĐĂĚĂƐáĞáƉŝŶƚĂĚĂƐáĐŽŵáƚŝŶƚĂáĚĞáĐŽƌáďƌĂŶĐŽá ƚŝƉŽác4,á͞sŝŶǇůájĂƚĞ͟áŽƵáĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ͕á ƌĞǀĞƐƚŝĚĂƐáŶĂá ǌŽŶĂáĚŽá

ĂƌŵĄƌŝŽáƚĠĐŶŝĐŽáĐŽŵáƉĂŝŶĠŝƐáĞŵájhXáŚŝĚƌſĨƵŐŽáĚĞáϭϵáŵŵáĐŽŵáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáĂáůĂĐĂĚŽáĚĞáĐŽƌáďƌĂŶĐŽáŵĂƚĞ͖á
á

ϭ͘Ϯ͘á WĂǀŝŵĞŶƚŽá ʹá ĞŵáƉĂǀŝŵĞŶƚŽá ĨůƵƚƵĂŶƚĞás4,4f4cõácĂƌǀĂůŚŽá ĐŽŵáϴáŵŵáĚĞá ĞƐƉĞƐƐƵƌĂá ĐŽůŽĐĂĚŽá ƐŽďƌĞáŵĂŶĚĂá ĂĐƷƐƚŝĐĂá ĚĞá

ƉŽůŝĞƚŝůĞŶŽáĚĞáϯáŵŵ͖á
á

ϭ͘ϯ͘ádĞĐƚŽáʹáĨĂůƐŽáĞŵáŐĞƐƐŽáĐĂƌƚŽŶĂĚŽáƚŝƉŽá͞WůĂĚƵƌ͟á^dg,hg)hásgϭϯŵŵáĐŽŵáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáĨŝŶĂůáĂáƚŝŶƚĂáďƌĂŶĐĂáƚŝƉŽác4,á͞sŝŶǇůá

jĂƚĞ͟áŽƵáĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ͖á

á
á

Ϯ͘2>3s3NK2^KJM3>2

Ϯ͘ϭ͘á WĂƌĞĚĞƐá ʹá ĞƐƚƵĐĂĚĂƐá Ğá ƉŝŶƚĂĚĂƐá Ăá ƚŝŶƚĂá ďƌĂŶĐĂá ƚŝƉŽá c4,á ͞sŝŶǇůájĂƚĞ͟á ͬá ƌĞǀĞƐƚŝĚĂƐá ƉŽŶƚƵĂůŵĞŶƚĞá ĐŽŵá ĐĞƌąŵŝĐŽá ĐŽŵá

ϭϮϬϬǆϮϲϬϬŵŵáĚĂásgfhõcI)átgcõ,áXõ)I^dáWõf4hõ͕áĞƐƉĞůŚŽáĐŽůĂĚŽáŶĂáǌŽŶĂáĚŽáŵſǀĞůáͬáůĂǀĂƚſƌŝŽ͖á
á

Ϯ͘Ϯ͘á WĂǀŝŵĞŶƚŽá ʹá ƉĂǀŝŵĞŶƚŽá ĨůƵƚƵĂŶƚĞá s4,4f4cõá cĂƌǀĂůŚŽá ĐŽŵá ϴá ŵŵá ĚĞá ĞƐƉĞƐƐƵƌĂá ĐŽůŽĐĂĚŽá ƐŽďƌĞá ŵĂŶĚĂá ĂĐƷƐƚŝĐĂá ĚĞá

ƉŽůŝĞƚŝůĞŶŽáĚĞáϯáŵŵ͖á
á

Ϯ͘ϯ͘ádĞĐƚŽáʹáĨĂůƐŽáĞŵáŐĞƐƐŽáĐĂƌƚŽŶĂĚŽáŚŝĚƌſĨƵŐŽáƚŝƉŽá͞WůĂĚƵƌ͕͟áĐŽŵáŝƐŽůĂŵĞŶƚŽáĚĞáůĆáĚĞáƌŽĐŚĂá͞)ŽĐŚƚŚĞƌŵ͟á;ϰϬŵŵáĞáϳϬuŐáĚĞá

ĚĞŶƐŝĚĂĚĞͿ͕áĐŽŵáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáĨŝŶĂůáĂáƚŝŶƚĂáďƌĂŶĐĂáƚŝƉŽác4,á͞sŝŶǇůájĂƚĞ͟áŽƵáĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ͖á
á

Ϯ͘ϰ͘áWŽƌƚĂáʹáĚĞáĂďƌŝƌáĚĞáƵŵĂáĨŽůŚĂ͕áĞŵáŵĂĚĞŝƌĂáůĂĐĂĚĂáĞŵáďƌĂŶĐŽáŵĂƚĞáĞáĞƋƵŝƉĂĚĂáĐŽŵáĨĞƌƌĂŐĞŶƐáĞŵáĂĕŽáŝŶŽǆáƚŝƉŽá͞hƌĨŝĐ͟áĞá

ĨĞĐŚĂĚƵƌĂ͖á
á

Ϯ͘ϱ͘ádĂŵƉŽáʹáĞŵá^4fI^dõ,I͕áĐŽŵáůĂǀĂƚſƌŝŽáĚĞáƉŽƵƐĂƌá^g,4dg,gásIázõháϲϬ͖á
á

Ϯ͘ϲ͘á fŽƵĕĂƐáʹá ^ƵƐƉĞŶƐĂƐá ^g,4,hh^gá^g,4sõfh͕á ĐŽŵá ƐŝƐƚĞŵĂáĚĞá ĨŝǆĂĕĆŽáŽĐƵůƚŽáĞá ĂƵƚŽĐůŝƐŵŽáĞŵďƵƚŝĚŽáĚĂáT)õ2Iáh,4^Idá

ĐŽŵáƉůĂĐĂáĚĞƐĐĂƌŐĂá^ugdIácõ^jõWõf4dg,͖á
á

Ϯ͘ϳ͘ájŝƐƚƵƌĂĚŽƌĂƐáʹá2gWg͕áŵŽĚĞůŽácϯϱ͕ááŽƵáĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ͖á
á

Ϯ͘ϴ͘ásĞŶƚŝůĂĕĆŽáʹá^ŝƐƚĞŵĂáĚĞásĞŶƚŝůĂĕĆŽáĚƵƉůĂ͕áƉŽƌáƐŝƐƚĞŵĂáĚĞásjcáĐŽŵáƉĞƌŵƵƚĂĚŽƌáĚĞáĐĂůŽƌáĞáƉŽƌáĞǆƚƌĂƚŽƌáŵĞĐąŶŝĐŽáĐŽŵá

ƚƵďĂŐĞŵáŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞ͖á

á

2

2

2

2

2

2

2

2



� � �
�

� � � � � � � � � � � � �
� � � � � á á á á á á á áááááááWĄŐŝŶĂáϲáĚĞáϴá

�

͙ĚĞƐĚĞeϭϵϰϮeĂeĐŽŶƐƚƌƵŝƌeƉŽƌe^ŝeĞeƉĂƌĂe^ŝ͊e

ϯ͘2^3>324B2B^d3Z2B2:3Ed3Z2

ϯ͘ϭ͘áWĂƌĞĚĞƐáʹáĞƐƚƵĐĂĚĂƐáĞáƉŝŶƚĂĚĂƐáĂáƚŝŶƚĂáďƌĂŶĐĂáƚŝƉŽác4,á͞sŝŶǇůájĂƚĞ͖͟á
á

ϯ͘Ϯ͘á WĂǀŝŵĞŶƚŽá ʹá ƉĂǀŝŵĞŶƚŽá ĨůƵƚƵĂŶƚĞá s4,4f4cõá cĂƌǀĂůŚŽá ĐŽŵá ϴá ŵŵá ĚĞá ĞƐƉĞƐƐƵƌĂá ĐŽůŽĐĂĚŽá ƐŽďƌĞá ŵĂŶĚĂá ĂĐƷƐƚŝĐĂá ĚĞá

ƉŽůŝĞƚŝůĞŶŽáĚĞáϯáŵŵ͖á
á

ϯ͘ϯ͘ádĞĐƚŽáʹáĨĂůƐŽáĞŵáŐĞƐƐŽáĐĂƌƚŽŶĂĚŽáƚŝƉŽá͞WůĂĚƵƌ͕͟áƐĂŶĐĂƐáĚĞáŝůƵŵŝŶĂĕĆŽáĞáĐŽƌƚŝŶĂĚŽƐáĞŵáǀĆŽƐáĞǆƚĞƌŝŽƌĞƐ͕áĐŽŵáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽá

ĨŝŶĂůáĂáƚŝŶƚĂáďƌĂŶĐĂáƚŝƉŽác4,á͞sŝŶǇůájĂƚĞ͟áŽƵáĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ͖á
á

ϯ͘ϰ͘áWŽƌƚĂáʹáĚĞáĐŽƌƌĞƌáĚĞáƵŵĂáĨŽůŚĂ͕áĞŵáŵĂĚĞŝƌĂáůĂĐĂĚĂáĞŵáďƌĂŶĐŽáŵĂƚĞáĞáĞƋƵŝƉĂĚĂáĐŽŵáĨĞƌƌĂŐĞŶƐáĞŵáĂĕŽáŝŶŽǆáƚŝƉŽá͞hƌĨŝĐ͟áĞá

ĨĞĐŚĂĚƵƌĂ͖á
á

ϯ͘ϱáWƌĠá4ŶƐƚĂůĂĕĆŽáĚĞágƌáĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂĚŽáʹáƉĂƌĂáĚƵĂƐáhŶŝĚĂĚĞƐá4ŶƚĞƌŝŽƌĞƐáŵƵƌĂŝƐáŶĂáƐĂůĂáĞáƉĂƌĂáhŶŝĚĂĚĞáIǆƚĞƌŝŽƌáŶĂáĐŽďĞƌƚƵƌĂ͖á
á

ϯ͘ϲá^ĞƌƌĂůŚĂƌŝĂƐáʹáĞŵáĐĂŝǆŝůŚĂƌŝĂáĚĞáĂůƵŵşŶŝŽádĞƌŵŽáůĂĐĂĚŽáŶĂáĐŽƌáĐŝŶǌĂáƚŝƉŽá,õ4)á^gsfVáϭϬϬáĞáĐŽŵáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáƚĞǆƚƵƌĂĚŽ͕á

ƉĞƌĨŝůá ƚŝƉŽá͞j4,4jgf4^dg͟á ƐĠƌŝĞá f4T2dá^õfhd4õ,͕á ;ƐŝƐƚĞŵĂáĚĞáĐŽƌƌĞƌͿ͕áƉƌĞĞŶĐŚŝĚŽƐáĐŽŵáǀŝĚƌŽáĚƵƉůŽá ƚŝƉŽá͞^ĂŝŶƚͲTŽďĂŝŶ͟áʹá

͞WůĂŶŝƚŚĞƌŵ͟á;ϰ͘ϰ͘ϭŵŵáнáĐĂŝǆĂáĚĞáϭϲŵŵáнáϲŵŵͿ͕áĐŽŵáǀĞĚĂĕĆŽáĐŽŶƚşŶƵĂ͕áĞŵáƐŝƐƚĞŵĂáĚĞá͞ĐŽƌƌĞƌ͟áĚĞáĚƵĂƐáĨŽůŚĂƐ͖á
á

ϯ͘ϳáIƐƚŽƌĞáͲáĞǆƚĞƌŝŽƌáĞůĠĐƚƌŝĐŽáƚĠƌŵŝĐŽáĚĞáĂůƵŵşŶŝŽáůĂĐĂĚŽáĂáĐŽƌá͞,õ4)á^gsfVáϭϬϬ͕͟áĚĞáĞŶƌŽůĂƌáĞŵáĐĂŝǆĂáŽĐƵůƚĂáĐŽŵáĐĂůŚĂ͖á
á

ϯ͘ϴ͘ásĞŶƚŝůĂĕĆŽáʹsĞŶƚŝůĂĕĆŽáƉŽƌáƐŝƐƚĞŵĂáĚĞásjcáĐŽŵáƉĞƌŵƵƚĂĚŽƌáĚĞáĐĂůŽƌ͖á

á

ϰ͘2^hMdB2B2Yh3ZdK^2

ϰ͘ϭ͘áWĂƌĞĚĞƐáʹáĞƐƚƵĐĂĚĂƐáĞáƉŝŶƚĂĚĂƐáĂáƚŝŶƚĂáďƌĂŶĐĂáƚŝƉŽác4,á͞sŝŶǇůájĂƚĞ͖͟á
á

ϰ͘Ϯ͘á WĂǀŝŵĞŶƚŽá ʹá ƉĂǀŝŵĞŶƚŽá ĨůƵƚƵĂŶƚĞá s4,4f4cõá cĂƌǀĂůŚŽá ĐŽŵá ϴá ŵŵá ĚĞá ĞƐƉĞƐƐƵƌĂá ĐŽůŽĐĂĚŽá ƐŽďƌĞá ŵĂŶĚĂá ĂĐƷƐƚŝĐĂá ĚĞá

ƉŽůŝĞƚŝůĞŶŽáĚĞáϯáŵŵ͖á
á

ϰ͘ϯ͘ádĞĐƚŽáʹáĨĂůƐŽáĞŵáŐĞƐƐŽáĐĂƌƚŽŶĂĚŽáƚŝƉŽá͞WůĂĚƵƌ͕͟áƐĂŶĐĂƐáĚĞáŝůƵŵŝŶĂĕĆŽáĞáĐŽƌƚŝŶĂĚŽƐáĞŵáǀĆŽƐáĞǆƚĞƌŝŽƌĞƐ͕áĐŽŵáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽá

ĨŝŶĂůáĂáƚŝŶƚĂáďƌĂŶĐĂáƚŝƉŽác4,á͞sŝŶǇůájĂƚĞ͟áŽƵáĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ͖á
á

ϰ͘ϰ͘áWŽƌƚĂáʹáĚĞágďƌŝƌáĚĞáƵŵĂáĨŽůŚĂ͕áĞŵáŵĂĚĞŝƌĂáůĂĐĂĚĂáĞŵáďƌĂŶĐŽáŵĂƚĞáĞáĞƋƵŝƉĂĚĂáĐŽŵáĨĞƌƌĂŐĞŶƐáĞŵáĂĕŽáŝŶŽǆáƚŝƉŽá͞hƌĨŝĐ͟áĞá

ĨĞĐŚĂĚƵƌĂ͖á
á

ϰ͘ϱ͘á)ŽƵƉĞŝƌŽƐáʹáĐŽŵáƉŽƌƚĂƐáĚĞáĂďƌŝƌáůŝƐĂƐáĞŵájhXáĚĞáϭϵáŵŵáůĂĐĂĚĂƐáĞŵáďƌĂŶĐŽáŵĂƚĞáĞáŝŶƚĞƌŝŽƌáĞŵáĂŐůŽŵĞƌĂĚŽáůĂŵŝŶĂĚŽáĚĞá
ϭϲáŵŵá͞fŝŶŚŽácĂŶĐƵŶ͟áĐŽŵáƉƌĂƚĞůĞŝƌĂƐ͕áŵſĚƵůŽƐáĚĞáŐĂǀĞƚĂƐáĞáǀĂƌĆŽáĞŵáĂůƵŵşŶŝŽáĞáĨĞĐŚŽƐá͞ƐŽĨƚáĐůŽƐĞ͖͟á
á

ϯ͘ϱáWƌĠá4ŶƐƚĂůĂĕĆŽáĚĞágƌáĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂĚŽáʹáƉĂƌĂáƵŵĂáhŶŝĚĂĚĞá4ŶƚĞƌŝŽƌáŵƵƌĂůáŶŽáƋƵĂƌƚŽáĞáƉĂƌĂáhŶŝĚĂĚĞáIǆƚĞƌŝŽƌáŶĂáĐŽďĞƌƚƵƌĂ͖á
á

ϰ͘ϲá^ĞƌƌĂůŚĂƌŝĂƐáʹáĞŵáĐĂŝǆŝůŚĂƌŝĂáĚĞáĂůƵŵşŶŝŽádĞƌŵŽáůĂĐĂĚŽáŶĂáĐŽƌáĐŝŶǌĂáƚŝƉŽá,õ4)á^gsfVáϭϬϬáĞáĐŽŵáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáƚĞǆƚƵƌĂĚŽ͕á

ƉĞƌĨŝůá ƚŝƉŽá͞j4,4jgf4^dg͟á ƐĠƌŝĞá f4T2dá^õfhd4õ,͕á ;ƐŝƐƚĞŵĂáĚĞáĐŽƌƌĞƌͿ͕áƉƌĞĞŶĐŚŝĚŽƐáĐŽŵáǀŝĚƌŽáĚƵƉůŽá ƚŝƉŽá͞^ĂŝŶƚͲTŽďĂŝŶ͟áʹá

͞WůĂŶŝƚŚĞƌŵ͟á;ϰ͘ϰ͘ϭŵŵáнáĐĂŝǆĂáĚĞáϭϲŵŵáнáϲŵŵͿ͕áĐŽŵáǀĞĚĂĕĆŽáĐŽŶƚşŶƵĂ͕áĞŵáƐŝƐƚĞŵĂáĚĞá͞ĐŽƌƌĞƌ͟áĚĞáĚƵĂƐáĨŽůŚĂƐ͖á
á

ϰ͘ϳáIƐƚŽƌĞáͲáĞǆƚĞƌŝŽƌáĞůĠƚƌŝĐŽáƚĠƌŵŝĐŽáĚĞáĂůƵŵşŶŝŽáůĂĐĂĚŽáĂáĐŽƌá͞,õ4)á^gsfVáϭϬϬ͕͟áĚĞáĞŶƌŽůĂƌáĞŵáĐĂŝǆĂáŽĐƵůƚĂáĐŽŵáĐĂůŚĂ͖á
á

ϰ͘ϴ͘ásĞŶƚŝůĂĕĆŽáʹsĞŶƚŝůĂĕĆŽáƉŽƌáƐŝƐƚĞŵĂáĚĞásjcáĐŽŵáƉĞƌŵƵƚĂĚŽƌáĚĞáĐĂůŽƌ͖á

á

á

á



� � �
�

� � � � � � � � � � � � �
� � � � � á á á á á á á áááááááWĄŐŝŶĂáϳáĚĞáϴá

�

͙ĚĞƐĚĞeϭϵϰϮeĂeĐŽŶƐƚƌƵŝƌeƉŽƌe^ŝeĞeƉĂƌĂe^ŝ͊e

2

ϱ͘2J>K^Bd2

ϱ͘ϭ͘áWĂƌĞĚĞƐáʹáĞƐƚƵĐĂĚĂƐáĞáƉŝŶƚĂĚĂƐáĂáƚŝŶƚĂáďƌĂŶĐĂáƚŝƉŽác4,á͞sŝŶǇůájĂƚĞ͖͟á

ϱ͘Ϯ͘á WĂǀŝŵĞŶƚŽá ʹá ƉĂǀŝŵĞŶƚŽá ĨůƵƚƵĂŶƚĞá s4,4f4cõá cĂƌǀĂůŚŽá ĐŽŵá ϴá ŵŵá ĚĞá ĞƐƉĞƐƐƵƌĂá ĐŽůŽĐĂĚŽá ƐŽďƌĞá ŵĂŶĚĂá ĂĐƷƐƚŝĐĂá ĚĞá

ƉŽůŝĞƚŝůĞŶŽáĚĞáϯáŵŵ͖á

ϱ͘ϯ͘á dĞĐƚŽá ʹá ĨĂůƐŽá Ğŵá ŐĞƐƐŽá ĐĂƌƚŽŶĂĚŽá ƚŝƉŽá ͞WůĂĚƵƌ͕͟á ĐŽŵá ĂĐĂďĂŵĞŶƚŽá ĨŝŶĂůá Ăá ƚŝŶƚĂá ďƌĂŶĐĂá ƚŝƉŽá c4,á ͞sŝŶǇůá jĂƚĞ͟á ŽƵá

ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ͖á

ϱ͘ϰ͘áWŽƌƚĂáʹáĚĞácŽƌƌĞƌáĚĞáƵŵĂáĨŽůŚĂ͕áĞŵáŵĂĚĞŝƌĂáůĂĐĂĚĂáĞŵáďƌĂŶĐŽáŵĂƚĞáĞáĞƋƵŝƉĂĚĂáĐŽŵáĨĞƌƌĂŐĞŶƐáĞŵáĂĕŽáŝŶŽǆáƚŝƉŽá͞hƌĨŝĐ͟áĞá

ĨĞĐŚĂĚƵƌĂ͖á

ϱ͘ϱ͘á)ŽƵƉĞŝƌŽƐáʹáƐĞŵáƉŽƌƚĂƐáĐŽŵáŝŶƚĞƌŝŽƌáĞŵáĂŐůŽŵĞƌĂĚŽáůĂŵŝŶĂĚŽáĚĞáϭϲáŵŵá͞fŝŶŚŽácĂŶĐƵŶ͟áĐŽŵáƉƌĂƚĞůĞŝƌĂƐ͕áŵſĚƵůŽƐáĚĞá
ŐĂǀĞƚĂƐáĞáǀĂƌĆŽáĞŵáĂůƵŵşŶŝŽáĞáĨĞĐŚŽƐá͞ƐŽĨƚáĐůŽƐĞ͖͟á
á

2

ϲ͘2ME^d3>3UOB^2^3EMd ZM3^2432^hMdB2B2Yh3ZdK^2

ϲ͘ϭ͘á WĂƌĞĚĞƐá ʹá ƌĞǀĞƐƚŝĚĂƐá ƉŽŶƚƵĂůŵĞŶƚĞá ĐŽŵá ĐĞƌąŵŝĐŽá ĐŽŵáϭϮϬϬǆϮϲϬϬŵŵáĚĂá sgfhõcI)áKh4õ^á c)Igjá ͬáKh4õ^á ^4fsI)͕á

ĞƐƉĞůŚŽáĐŽůĂĚŽáŶĂáǌŽŶĂáĚŽáŵſǀĞůáͬáůĂǀĂƚſƌŝŽ͖á
á

ϲ͘Ϯ͘áWĂǀŝŵĞŶƚŽáʹáƌĞǀĞƐƚŝĚŽáĐŽŵáĐĞƌąŵŝĐŽáĐŽŵáϭϮϬϬǆϭϮϬϬŵŵáĚĂásgfhõcI)áKh4õ^ác)IgjáͬáKh4õ^á^4fsI)͖á

ϲ͘ϯ͘ádĞĐƚŽáʹáĨĂůƐŽáĞŵáŐĞƐƐŽáĐĂƌƚŽŶĂĚŽáŚŝĚƌſĨƵŐŽáƚŝƉŽá͞WůĂĚƵƌ͕͟áĐŽŵáŝƐŽůĂŵĞŶƚŽáĚĞáůĆáĚĞáƌŽĐŚĂá͞)ŽĐŚƚŚĞƌŵ͟á;ϰϬŵŵáĞáϳϬuŐáĚĞá

ĚĞŶƐŝĚĂĚĞͿ͕áĐŽŵáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáĨŝŶĂůáĂáƚŝŶƚĂáďƌĂŶĐĂáƚŝƉŽác4,á͞sŝŶǇůájĂƚĞ͟áŽƵáĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ͖á
á

ϲ͘ϰ͘áWŽƌƚĂáʹáĚĞáĐŽƌƌĞƌáĚĞáƵŵĂáĨŽůŚĂ͕áĞŵáŵĂĚĞŝƌĂáůĂĐĂĚĂáĞŵáďƌĂŶĐŽáŵĂƚĞáĞáĞƋƵŝƉĂĚĂáĐŽŵáĨĞƌƌĂŐĞŶƐáĞŵáĂĕŽáŝŶŽǆáƚŝƉŽá͞hƌĨŝĐ͟áĞá

ĨĞĐŚĂĚƵƌĂ͖á
á

ϲ͘ϱ͘ádĂŵƉŽáʹáĞŵá^4fI^dõ,I͕áĐŽŵáĚŽŝƐáůĂǀĂƚſƌŝŽƐáĚĞáƉŽƵƐĂƌá^g,4dg,gásIázõháϲϬ͖á
á

ϲ͘ϲ͘á fŽƵĕĂƐáʹá ^ƵƐƉĞŶƐĂƐá ^g,4,hh^gá^g,4sõfh͕á ĐŽŵá ƐŝƐƚĞŵĂáĚĞá ĨŝǆĂĕĆŽáŽĐƵůƚŽáĞá ĂƵƚŽĐůŝƐŵŽáĞŵďƵƚŝĚŽáĚĂáT)õ2Iáh,4^Idá

ĐŽŵáƉůĂĐĂáĚĞƐĐĂƌŐĂá^ugdIácõ^jõWõf4dg,͖á
á

ϲ͘ϳ͘ájŝƐƚƵƌĂĚŽƌĂƐáʹá2gWg͕áŵŽĚĞůŽácϯϱ͕ááŽƵáĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ͖á
á

ϲ͘ϴ͘ásĞŶƚŝůĂĕĆŽáʹá^ŝƐƚĞŵĂáĚĞásĞŶƚŝůĂĕĆŽáĚƵƉůĂ͕áƉŽƌáƐŝƐƚĞŵĂáĚĞásjcáĐŽŵáƉĞƌŵƵƚĂĚŽƌáĚĞáĐĂůŽƌáĞáƉŽƌáĞǆƚƌĂƚŽƌáŵĞĐąŶŝĐŽáĐŽŵá

ƚƵďĂŐĞŵáŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚĞ͖á

ϲ͘ϵ͘ásĂƐĞáĚĞáĚƵĐŚĞá^2õtI)sõyáŵŽĚĞůŽá^4jWfIáĚĞáĐŽƌáďƌĂŶĐĂ͖á
á

ϲ͘ϭϬá)ĞƐŐƵĂƌĚŽáĚĞáhƵĐŚĞáʹáĨŝǆŽáĞŵáǀŝĚƌŽáůĂŵŝŶĂĚŽáŝŶĐŽůŽƌ͖á
á

ϲ͘ϭϭájŽďŝůŝĄƌŝŽáʹáƐƵƐƉĞŶƐŽ͕áĞŵájhXáŚŝĚƌſĨƵŐŽáůĂĐĂĚŽáĞŵáďƌĂŶĐŽáŵĂƚƚĞ͕áĐŽŵáŐĂǀĞƚƁĞƐáĐŽŵáĂŵŽƌƚĞĐŝŵĞŶƚŽáĞáĚĞƐůŝǌĂŵĞŶƚŽá

ĚŝŶąŵŝĐŽá͞sůƵŵŽƚŝŽŶ͖͟á

á

á

á

á

á

á
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͙ĚĞƐĚĞeϭϵϰϮeĂeĐŽŶƐƚƌƵŝƌeƉŽƌe^ŝeĞeƉĂƌĂe^ŝ͊e

á

ϳ͘2JK�MEQ32

ϳ͘ϭáWĂƌĞĚĞƐáʹá ĞƐƚƵĐĂĚĂƐáĞáƉŝŶƚĂĚĂƐá Ăá ƚŝŶƚĂáďƌĂŶĐĂá ƚŝƉŽác4,á ͞sŝŶǇůájĂƚĞ͟áŽƵáĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ͕á ĐŽŵá ƌŽĚĂƉĠáĞŵájhXá ůĂĐĂĚŽáĞŵá

ďƌĂŶĐŽáŵĂƚĞ͖á

ϳ͘ϮáWĂǀŝŵĞŶƚŽáʹáƌĞǀĞƐƚŝĚŽáĐŽŵáĐĞƌąŵŝĐŽáĐŽŵáϭϮϬϬǆϭϮϬϬŵŵáĚĂásgfhõcI)ásgzõ,gá4sõ)z͖á

ϳ͘ϯádĞĐƚŽáʹáĨĂůƐŽáĞŵáŐĞƐƐŽáĐĂƌƚŽŶĂĚŽáŚŝĚƌſĨƵŐŽáƚŝƉŽá͞WůĂĚƵƌ͕͟áĐŽŵáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáĨŝŶĂůáĂáƚŝŶƚĂáďƌĂŶĐĂáƚŝƉŽác4,á͞sŝŶǇůájĂƚĞ͖͟á

ϳ͘ϰádĂŵƉŽáʹáĞŵáKƵĂƌƚǌácŽŵƉĂĐ͟ásƌĂŶĐŽ͟áƉŽůŝĚŽáĐŽŵáϮϬáŵŵáĚĞáĞƐƉĞƐƐƵƌĂ͖á

ϳ͘ϱá jŽďŝůŝĄƌŝŽá ʹá jŽǀĞŝƐá ŝŶĨĞƌŝŽƌĞƐá Ğá ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐá Ğŵá ĂŐůŽŵĞƌĂĚŽá ůĂŵŝŶĂĚŽá ĚĞá ϭϲá ŵŵá ͞fŝŶŚŽá cĂŶĐƵŶ͟á Ğá WŽƌƚĂƐá

dI)jõfgj4,ghõáXõ)j4cgáͬáWõf4)IzáĞŵáďƌĂŶĐŽáďƌŝůŚŽ͕áĐŽŵáƉƵǆĂĚŽƌĞƐá8áĞŵáĂůƵŵşŶŝŽáĞáĐŽƌƌĞĚŝĕĂƐáĐŽŵáĂŵŽƌƚĞĐŝŵĞŶƚŽáĞá

ĚĞƐůŝǌĂŵĞŶƚŽáĚŝŶąŵŝĐŽásůƵŵŽƚŝŽŶ͖á

ϳ͘ϲájŝƐƚƵƌĂĚŽƌĂƐáʹá2gWg͕áŵŽĚĞůŽá͞udc͘ϬϬϭϬ͟áŽƵáĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ͖á

ϳ͘ϳáIƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽáʹáĐŽŵáĞůĞƚƌŽĚŽŵĠƐƚŝĐŽƐá͞sõ^c2͟áʹáXŽƌŶŽ͕ájŝĐƌŽͲŽŶĚĂƐ͕áWůĂĐĂáǀŝƚƌŽĐĞƌąŵŝĐĂ͕áIǆĂƵƐƚŽƌáĞájĄƋƵŝŶĂáĚĞáůŽŝĕĂ͖á

ϳ͘ϴá^ĞƌƌĂůŚĂƌŝĂƐáʹáĞŵáĐĂŝǆŝůŚĂƌŝĂáĚĞáĂůƵŵşŶŝŽádĞƌŵŽáůĂĐĂĚŽáŶĂáĐŽƌáĐŝŶǌĂáƚŝƉŽá,õ4)á^gsfVáϭϬϬáĞáĐŽŵáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáƚĞǆƚƵƌĂĚŽ͕á

cõ)d4�õáƐĠƌŝĞácõ)ϳϬ͕á;ƐŝƐƚĞŵĂáĚĞáĂďƌŝƌͿ͕áƉƌĞĞŶĐŚŝĚŽƐáĐŽŵáǀŝĚƌŽáĚƵƉůŽáƚŝƉŽá͞^ĂŝŶƚͲTŽďĂŝŶ͟áʹá͞WůĂŶŝƚŚĞƌŵ͟á;ϰ͘ϰ͘ϭŵŵáнáĐĂŝǆĂá

ĚĞáϭϲŵŵáнáϲŵŵͿ͕áĐŽŵáǀĞĚĂĕĆŽáĐŽŶƚşŶƵĂ͕áĞŵáƐŝƐƚĞŵĂáĚĞá͞Ăďƌŝƌ͟áĚĞáƵŵĂáĨŽůŚĂ͖á
á

ϳ͘ϵáIƐƚŽƌĞƐáͲáĞǆƚĞƌŝŽƌáĞůĠƚƌŝĐŽáƚĠƌŵŝĐŽáĚĞáĂůƵŵşŶŝŽáůĂĐĂĚŽáĂáĐŽƌá͞,õ4)á^gsfVáϭϬϬ͕͟áĚĞáĞŶƌŽůĂƌáĞŵáĐĂŝǆĂáŽĐƵůƚĂáĐŽŵáĐĂůŚĂ͖á
á

á

ϴ2BYhMW3DBEdK^2B2WZu2ME^d3>3UOB^á

ϴ͘ϭá4ůƵŵŝŶĂĕĆŽáʹáĐŽŵáƉƌŽũĞƚŽƌĞƐáĚĞáĞŵďƵƚŝƌáŶŽáƚĞĐƚŽáĨĂůƐŽ͕áďƌĂŶĐŽáĐŽŵáůąŵƉĂĚĂáfIh͕áŶĂáƐĂůĂ͕áƋƵĂƌƚŽƐ͕áǌŽŶĂáƚĞĐŶŝĐĂ͕áŚĂůůƐ͕á

ŝŶƐƚĂůĂĕƁĞƐáƐĂŶŝƚĄƌŝĂƐáĞáĐŽƌƌĞĚŽƌĞƐ͖áĐŽŵáXŝƚĂáfIháĚĞáŝůƵŵŝŶĂĕĆŽáĞŵáƚŽĚĂƐáĂƐáƐĂŶĐĂƐáĚĞáĐŽƌƚŝŶĂáĚŽƐáƋƵĂƌƚŽƐáĞáƐĂůĂ͖áĐŽŵáƐĂŶĐĂƐá

ĚĞáŝůƵŵŝŶĂĕĆŽáfIháŶŽƐáĞƐƉĞůŚŽƐáĚŽƐát͘c͕͘ááWĞƌĨŝůáfĞĚáĞŵďƵƚŝĚŽáĞŵáƚĞĐƚŽƐáĞǆƚĞƌŝŽƌĞƐáĚĂƐáǀĂƌĂŶĚĂƐ͕áƉƌŽũĞƚŽƌĞƐáĞŵáŵƵƌŽƐ͖á
á

ϴ͘ϮásşĚĞŽáʹáWŽƌƚĞŝƌŽáʹáĚŝŐŝƚĂůáŵĆŽƐáůŝǀƌĞƐát4X4á͞Ifsõy͕͟áĐŽŵáůŝŐĂĕĆŽáĄƵĚŝŽáǀŝƐƵĂůáĞáĂďĞƌƚƵƌĂáƌĞŵŽƚĂáĂƚƌĂǀĠƐáĚŽá^jg)dW2õ,I͕á

ĚĂƐáƉŽƌƚĂƐáĚĞáĞŶƚƌĂĚĂ͖á

ϴ͘ϯá)IhIá4dIhá^ŝŶĂůád͘sáĞáfŝŶŚĂádĞůĞĨſŶŝĐĂáʹáĐŽŵáƚŽŵĂĚĂƐáŶĂáƐĂůĂáͬáŚĂůů͕áĐŽǌŝŶŚĂáĞáƋƵĂƌƚŽƐ͖á

ϴ͘ϰá sjcá ʹá sI,d4fgvdõá jIca,4cgá cõ,d)õfghgá ĚĞá hƵƉůŽá XůƵǆŽá ĐŽŵá ďŽĐĂƐá ŶĂá ƐĂůĂ͕á ĐŽǌŝŶŚĂ͕á ƋƵĂƌƚŽƐá Ğá 4ŶƐƚĂůĂĕƁĞƐá

^ĂŶŝƚĄƌŝĂƐ͖á

ϴ͘ϱáWƌĠͲ4ŶƐƚĂůĂĕĆŽáĚĞáccds͘á

ϴ͘ϲáWƌĠͲ4ŶƐƚĂůĂĕĆŽáĚĞágůĂƌŵĞ͘á

ϴ͘ϳáWƌĠͲ4ŶƐƚĂůĂĕĆŽáĚĞágƌͲĐŽŶĚŝĐŝŽŶĂĚŽáŶŽƐáKƵĂƌƚŽƐáĞá^ĂůĂ͖á

ϴ͘ϴá^ŝƐƚĞŵĂáĚĞágK^áĚĂáŵĂƌĐĂáI,I)T4IáŵŽĚĞůŽáIcõdõWáϯϬϬáfdáĐŽŵáƉĂŝŶĞůáƚĞƌŵŽĚŝŶąŵŝĐŽ͖á

ϴ͘ϵáIƐƚŽƌĞƐáĚĞágůƵŵşŶŝŽáƚĠƌŵŝĐŽƐ͕ádĞƌŵŽáůĂĐĂĚŽƐáŶĂáĐŽƌáĐŝŶǌĂáƚŝƉŽá,õ4)á^gsfVáϭϬϬáĞáĐŽŵáĂĐĂďĂŵĞŶƚŽáƚĞǆƚƵƌĂĚŽáĞŵáƚŽĚŽƐáŽƐá

ǀĆŽƐáĞǆƚĞƌŝŽƌĞƐ͗á

á

á

á

á


