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�KE^�>,K�&���Z�>����EhdZ/�/KE/^d�^�Ͳ��&E
^Zds^�Ͳ�YƵĂĚƌĂ�ϳϬϭ��ůŽĐŽ�//͕��ĞŶƚƌŽ��ŵƉƌĞƐĂƌŝĂů��ƐƐŝƐ��ŚĂƚĞĂƵďƌŝĂŶĚ͕�^ĂůĂƐ�ϯϬϭͲϯϭϰͬϯϭϲ͕��ƌĂƐşůŝĂͬ�&͕ ���W�ϳϬ͘ϯϰϬͲϵϬϲ

dĞůĞĨŽŶĞ͗�;ϲϭͿ�ϯϮϮϱͲϲϬϮϳ �Ͳ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĨŶ͘ŽƌŐ͘ďƌ�Ͳ��ͲŵĂŝů͗�ĐĨŶΛĐĨŶ͘ŽƌŐ͘ďƌ

�ƌĂƐşůŝĂ͕�Ϭϵ�ĚĞ�ũƵŶŚŽ�ĚĞ�ϮϬϮϮ͘

��/d�> �&E EǑ ϬϭͬϮϬϮϮ

K��ŽŶƐĞůŚŽ�&ĞĚĞƌĂů�ĚĞ�EƵƚƌŝĐŝŽŶŝƐƚĂƐ�ʹ��ƵƚĂƌƋƵŝĂ�&ĞĚĞƌĂů͕�ĚŽƚĂĚĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝĚĂĚĞ�ũƵƌşĚŝĐĂ�ĚĞ�ĚŝƌĞŝƚŽ�ƉƷďůŝĐŽ͕�ŝŶƐĐƌŝƚĂ�ŶŽ��EW:�ƐŽď�ŶǑ�ϬϬ͘ϱϳϵ͘ϵϴϳͬϬϬϬϭͲϰϬ͕�ƉŽƌ
ŝŶƚĞƌŵĠĚŝŽ�ĚĂ�hŶŝĚĂĚĞ�ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĂů�ƚŽƌŶĂ�ƉƷďůŝĐŽ�ƉĂƌĂ�Ž�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ŶĂ�ĚĂƚĂ͕�ŚŽƌĄƌŝŽ�Ğ�ůŽĐĂů�ĂďĂŝǆŽ ŝŶĚŝĐĂĚŽƐ͕�ĨĂƌĄ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�Ă
ĚŽĂĕĆŽ�ĚĞ ďĞŶƐ�ŝŶƐĞƌǀşǀĞŝƐ�ŶĂ�ƐĞĚĞ�ĚŽ��&E�Ğŵ��ƌĂƐşůŝĂ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂƐ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů�Ğ�ƐĞƵƐ�ĂŶĞǆŽƐ͘�K�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚŽĂĕĆŽ�ŽďĞĚĞĐĞƌĄ͕
ĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĕƁĞƐ�ĐŽŶƟĚĂƐ�ŶĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϭϰ͘ϭϯϯ͕�ĚĞ�Ϭϭ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϮϭ͕�ůĞŝ�ŶǑ�ϭϯ͘ϮϬϰ�ĚĞ�ϭϰ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϱ͕�>Ğŝ�ŶǑ�ϵ͘ϳϵϬ͕�ĚĞ�Ϯϯ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ�ĚĞ�ϭϵϵϵ�Ğ͕�>Ğŝ�ŶǑ
ϵ͘ϲϯϳ͕�ĚĞ�ϭϱ�ĚĞ�ŵĂŝŽ�ĚĞ�ϭϵϴϴ�Ğ�ŶŽ� �ĞĐƌĞƚŽ�ϵ͘ϯϳϯͬϮϬϭϴ͕�Ğ�ŶŽ�WĂƌĞĐĞƌ�ŶǑ�ϮͬϮϬϮϮͬ�&EͲh�Ͳ�ŝƌĞƚŽƌŝĂ͕�Ğ�ĚĞŵĂŝƐ�ĞǆŝŐġŶĐŝĂƐ�ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů�Ğ�ƐĞƵƐ�ĂŶĞǆŽƐ͘

dŝƉŽ͗��K���K������E^�DMs�/^͕�D�Yh/E�^ ���Yh/W�D�EdK^����/E&KZD�d/���/E^�Zs1s�/^

�ĂƚĂ�Ğ�ŚŽƌĄƌŝŽ�ĚĞ�ŝŶşĐŝŽ�ĚĞ�ƌĞĐĞďŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ͗�ϭϯͬϬϲͬϮϬϮϮ͕�ăƐ�ϵŚϬϬ

�ĂƚĂ�Ğ�ŚŽƌĄƌŝŽ�ĚĞ�ƚĠƌŵŝŶŽ�ƉĂƌĂ�ƌĞĐĞďŝŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ͗�ϮϰͬϬϲͬϮϬϮϮ�ăƐ�ϭϴŚϬϬ

��ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ�ƐĞ�ĚĂƌĄ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ƉĞůŽ�ĞͲŵĂŝů�ůŝĐŝƚĂĐĂŽΛĐĨŶ͘ŽƌŐ͘ďƌ͕�ŽƵ�ŶŽ�ĞŶĚĞƌĞĕŽ��ĞŶƚƌŽ��ŵƉƌĞƐĂƌŝĂů��ƐƐŝƐ��ŚĂƚĂĞůďƌŝĂŶĚ͕ �ůŽĐŽ�//�^ĂůĂ
ϯϬϭ�Ă�ϯϭϰͬϯϭϲ͕ ��ƌĂƐşůŝĂͲ�&���W�ϳϬϯϰϬͲϵϬϲ͘

>ŽĐĂů�ƉĂƌĂ ŽďƚĞŶĕĆŽ�ĚŽ�ĞĚŝƚĂů͗�WŽƌƚĂů�ĚĂ dƌĂŶƐƉĂƌġŶĐŝĂ�ĚŽ��&E�фŚƩƉ͗ͬͬƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐŝĂ͘ĐĨŶ͘ŽƌŐ͘ďƌͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉͬůŝĐŝƚĂĐŽĞƐͬх �ͲŵĂŝů͗�ůŝĐŝƚĂĐĂŽΛĐĨŶ͘ŽƌŐ͘ďƌ ͕ŽƵ�ŶĂ�ƐĞĚĞ
ĚŽ��ŽŶƐĞůŚŽ͘

W��/�K^�����^�>�Z��/D�EdK^

KƐ�ƉĞĚŝĚŽƐ�ĚĞ�ĞƐĐůĂƌĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĞǀĞƌĆŽ ƐĞƌ�ƐŽůŝĐŝƚĂĚŽƐ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚŽ� �ͲŵĂŝů͗� ůŝĐŝƚĂĐĂŽΛĐĨŶ͘ŽƌŐ͘ďƌ͖ Ğ�ƐĞƌĆŽ�ƌĞƐƉŽŶĚŝĚŽƐ�ĂŽ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ�ƉĞůĂ��ŽŵŝƐƐĆŽ��ƐƉĞĐŝĂů�ĚĞ
�ĞƐĨĂǌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ĞŶƐ�/ŶƐĞƌǀşǀĞŝƐ�Ğ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ŶŽ�ƉŽƌƚĂů�ĚŽ��&E�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂĚŽƐ�ƚŽŵĞŵ�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ͘

�>�^^/&/����K��K^���E^

K� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� �ĚŝƚĂů� ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ� ŶŽƌŵĂƐ� ƉĂƌĂ� Ž� ĐƌĞĚĞŶĐŝĂŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ĞŶƟĚĂĚĞƐ� ƉĂƌĂ� Ž� ƌĞĐĞďŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ĚŽĂĕƁĞƐ� ĚĞ� ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ� ŝŶƐĞƌǀşǀĞŝƐ͕� ĐůĂƐƐŝĮĐĂĚŽƐ� ĐŽŵŽ
ĂŶƟĞĐŽŶƀŵŝĐŽƐ͕�ŽĐŝŽƐŽƐ�ŽƵ�ŝƌƌĞĐƵƉĞƌĄǀĞŝƐ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ŽƐ�/ŶĐŝƐŽƐ�/͕� ///͕�Ğ�/s�ĚŽ�Ăƌƚ͘�ϯǑ�ĚŽ��ĞĐƌĞƚŽ�ŶǑ�ϵ͘ϯϳϯ͕�ĚĞ�ϭϭ�ĚĞ�ŵĂŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͕�Ğ� Ğŵ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ăƐ
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĕƁĞƐ�ĐŽŶƟĚĂƐ�ŶĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϭϰ͘ϭϯϯͬϮϬϮϭ͘

�K^��E�yK^͗

���)RUPXOiULR�GH�6ROLFLWDomR�GH�'RDomR�GH�%HQV

��� �ĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĚĞ��ĞƐƟŶĂĕĆŽ�ĚŽ�DĂƚĞƌŝĂů

��� dĞƌŵŽ�ĚĞ��ŽŵƉƌŽŵŝƐƐŽ

��� dĞƌŵŽ�ĚĞ��ŽĂĕĆŽ�ĚĞ��ĞŶƐ

��� ZĞůĂĕĆŽ�ĚĞ��ĞŶƐ

��� �ĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĚĞƐŝƐƚġŶĐŝĂ

�K^�/d�E^

��� 'R�2EMHWR

��� �Ă�WĂƌƟĐŝƉĂĕĆŽ

��� �Ă�,ĂďŝůŝƚĂĕĆŽ

��� �Ă�sŝƐƚŽƌŝĂ

��� �Ă�KƌĚĞŵ�ĚĞ��ůĂƐƐŝĮĐĂĕĆŽ

��� �Ž�:ƵůŐĂŵĞŶƚŽ�Ğ��ƌŝƚĠƌŝŽƐ�ĚĞ��ĞƐĞŵƉĂƚĞ

��� �ĂƐ��ŽĂĕƁĞƐ

��� �ĂƐ��ŝƐƉŽƐŝĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ

��� �Ž��ƌŽŶŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ��ǆĞĐƵĕĆŽ

ϭ͘ �K�K�:�dK

ϭ͘ϭ͘ �ŽĂĕĆŽ� ĚĞ� ϭϮϬ� ;ĐĞŶƚŽ� Ğ� ǀŝŶƚĞͿ� ďĞŶƐ� ŵſǀĞŝƐ͕� ŵĄƋƵŝŶĂƐ� Ğ� ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĄƟĐĂ� ŝŶƐĞƌǀşǀĞŝƐ� ƉĞƌƚĞŶĐĞŶƚĞƐ� ĂŽ� �ŽŶƐĞůŚŽ� &ĞĚĞƌĂů� ĚĞ
EƵƚƌŝĐŝŽŶŝƐƚĂƐ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞŝƐ�Ğŵ�ƐƵĂ�ƐĞĚĞ�Ğŵ��ƌĂƐşůŝĂͲ�&͕ �ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĐŽŶƚĂ�ŶĂ�ƉůĂŶŝůŚĂ�ĚĞ�ZĞůĂĕĆŽ�ĚĞ��ĞŶƐ��E�yK�s�ĚĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů͘

Ϯ͘ ���W�Zd/�/W���K

Ϯ͘ϭ͘ WŽĚĞƌĆŽ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ� ĚĞƐƚĞ� ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ĂůŝĞŶĂĕĆŽ͕� �ƐƚĂĚŽƐ͕� Ž� �ŝƐƚƌŝƚŽ� &ĞĚĞƌĂů͕� DƵŶŝĐşƉŝŽƐ� Ğ� ƐƵĂƐ� ĂƵƚĂƌƋƵŝĂƐ� Ğ� ĨƵŶĚĂĕƁĞƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ� Ğ
KƌŐĂŶŝǌĂĕƁĞƐ� ĚĂ� ^ŽĐŝĞĚĂĚĞ� �ŝǀŝů� ĚĞ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞ� WƷďůŝĐŽ� ;K^�/WͿ� Ğ�KƌŐĂŶŝǌĂĕƁĞƐ ĚĂ� ^ŽĐŝĞĚĂĚĞ� �ŝǀŝů� ;K^Ϳ͕� /ŶƐƟƚƵŝĕƁĞƐ� ĮůĂŶƚƌſƉŝĐĂƐ� ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚĂƐ� ĐŽŵŽ� ƵƟůŝĚĂĚĞ
ƉƷďůŝĐĂ�ƉĞůŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�&ĞĚĞƌĂů͘
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ϯ͘ ���,��/>/d���K

ϯ͘ϭ͘ YƵĂŶĚŽ�Ž� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂĚŽ� ĨŽƌ��ƐƚĂĚŽƐ͕��ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů�Ğ�DƵŶŝĐşƉŝŽƐ�Ğ� ƐƵĂƐ�ĂƵƚĂƌƋƵŝĂƐ�Ğ� ĨƵŶĚĂĕƁĞƐ�ƉƷďůŝĐĂƐ�ĚĞǀĞƌĄ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ͕ � ũƵŶƚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵ�Ž
ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ĚŽĂĕĆŽ�ĚĞ�ďĞŶƐ�;ĂŶĞǆŽ�/Ϳ͕�ŽƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ž�ĐĂƐŽ͗

ϯ͘ϭ͘ϭ͘ �ŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĕĆŽ�ĚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ůĞŐĂů͕�ƚĂŝƐ�ĐŽŵŽ�ŝĚĞŶƟĚĂĚĞ�Ğ��W&͕ �ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ĚŽ�ĂƚŽ�ƋƵĞ�ůŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞ�ƉŽĚĞƌĞƐ�ƉĂƌĂ�ĨŽƌŵĂůŝǌĂƌ�Ž
dĞƌŵŽ�ĚĞ��ŽĂĕĆŽ͖

ϯ͘ϭ͘Ϯ͘ �ŽŵƉƌŽǀĂŶƚĞ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�Ğ�ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ĐĂĚĂƐƚƌĂů�ũƵŶƚŽ�ĂŽ��ĂĚĂƐƚƌŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WĞƐƐŽĂ�:ƵƌşĚŝĐĂ͖

ϯ͘ϭ͘ϯ͘ WƌŽǀĂ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ŶŽ�ĐĂĚĂƐƚƌŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝŶƚĞƐ�ĞƐƚĂĚƵĂů�ŽƵ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕�ƐĞ�ŚŽƵǀĞƌ͕ �ƌĞůĂƟǀŽ�ĂŽ�ĚŽŵŝĐşůŝŽ�ŽƵ�ƐĞĚĞ�ĚŽ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ͕�ƉĞƌƟŶĞŶƚĞ�ĂŽ
ƐĞƵ�ƌĂŵŽ�ĚĞ�ĂƟǀŝĚĂĚĞ�Ğ�ĐŽŵƉĂơǀĞů�ĐŽŵŽ�ŽďũĞƚŽ�ĐŽŶƚƌĂƚƵĂů͖

ϯ͘ϭ͘ϰ͘ WƌŽǀĂ�ĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚĞ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵ�Ă�&ĂǌĞŶĚĂ�&ĞĚĞƌĂů͕��ƐƚĂĚƵĂů�Ğ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚŽ�ĚŽŵŝĐşůŝŽ�ŽƵ�ƐĞĚĞ�ĚŽ�ůŝĐŝƚĂŶƚĞ͕�ŽƵ�ŽƵƚƌĂ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ͕�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĂ
ůĞŝ͖

ϯ͘ϭ͘ϱ͘ WƌŽǀĂ�ĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚĞ�ƌĞůĂƟǀĂ�ă�^ĞŐƵƌŝĚĂĚĞ�^ŽĐŝĂů�Ğ�ĂŽ�&ƵŶĚŽ�ĚĞ 'ĂƌĂŶƟĂ�ƉŽƌ dĞŵƉŽ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĕŽ�;&'d^Ϳ͕�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂŶĚŽ�ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŶŽ
ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ĞŶĐĂƌŐŽƐ�ƐŽĐŝĂŝƐ�ŝŶƐƟƚƵşĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĞŝ͖

ϯ͘ϭ͘ϲ͘ WƌŽǀĂ�ĚĞ� ŝŶĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ�ĚĞ�ĚĠďŝƚŽƐ� ŝŶĂĚŝŵƉůŝĚŽƐ�ƉĞƌĂŶƚĞ�Ă� :ƵƐƟĕĂ�ĚŽ�dƌĂďĂůŚŽ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ĐĞƌƟĚĆŽ�ŶĞŐĂƟǀĂ͕�ŶŽƐ� ƚĞƌŵŽƐ�ĚŽ
dşƚƵůŽ�s//Ͳ��ĚĂ��ŽŶƐŽůŝĚĂĕĆŽ�ĚĂƐ�>ĞŝƐ�ĚŽ�dƌĂďĂůŚŽ͕�ĂƉƌŽǀĂĚĂ�ƉĞůŽ��ĞĐƌĞƚŽͲ�>Ğŝ�ŶŽ�ϱ͘ϰϱϮ͕�ĚĞ�ϭǑ�ĚĞ�ŵĂŝŽ�ĚĞ�ϭϵϰϯ͘

ϯ͘ϭ͘ϳ͘ ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĚĞƐƟŶĂĕĆŽ�ĚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ��E�yK�//�ĚĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů͖

ϯ͘ϭ͘ϴ͘ dĞƌŵŽ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐƐŽ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ��E�yK� ///�ĚĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů͘

ϯ͘Ϯ͘ YƵĂŶĚŽ� Ž ŝŶƚĞƌĞƐƐĂĚŽ� ĨŽƌ� KƌŐĂŶŝǌĂĕƁĞƐ� ĚĂ� ^ŽĐŝĞĚĂĚĞ� �ŝǀŝů� ĚĞ� /ŶƚĞƌĞƐƐĞ� WƷďůŝĐŽ� ;K^�/WͿ� Ğ� KƌŐĂŶŝǌĂĕƁĞƐ� ĚĂ� ^ŽĐŝĞĚĂĚĞ� �ŝǀŝů� ;K^Ϳ͕� ĚĞǀĞƌĆŽ
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ͕ �ũƵŶƚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŵ�Ž�ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽ�ĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ĚŽĂĕĆŽ�ĚĞ�ďĞŶƐ�;�E�yK�/Ϳ͕�ŽƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ž�ĐĂƐŽ͗

ϯ͘Ϯ͘ϭ͘ �ƚŽ��ŽŶƐƟƚƵƟǀŽ͖

ϯ͘Ϯ͘Ϯ͘ �ŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂĕĆŽ�ĚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ůĞŐĂů͕�ƚĂŝƐ�ĐŽŵŽ�ŝĚĞŶƟĚĂĚĞ�Ğ��W&͕ �ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ĚŽ�ĂƚŽ�ƋƵĞ�ůŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞ�ƉŽĚĞƌĞƐ�ƉĂƌĂ�ĨŽƌŵĂůŝǌĂƌ
Ž�dĞƌŵŽ�ĚĞ��ŽĂĕĆŽ͖

ϯ͘Ϯ͘ϯ͘ �ŽŵƉƌŽǀĂŶƚĞ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�Ğ�ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ĐĂĚĂƐƚƌĂů�ũƵŶƚŽ�ĂŽ��ĂĚĂƐƚƌŽ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WĞƐƐŽĂ�:ƵƌşĚŝĐĂ͖

ϯ͘Ϯ͘ϰ͘ WƌŽǀĂ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ŶŽ�ĐĂĚĂƐƚƌŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵŝŶƚĞƐ�ĞƐƚĂĚƵĂů�ŽƵ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕�ƐĞ�ŚŽƵǀĞƌ͕ �ƌĞůĂƟǀŽ�ĂŽ�ĚŽŵŝĐşůŝŽ�ŽƵ�ƐĞĚĞ�ĚŽ�ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞ͕�ƉĞƌƟŶĞŶƚĞ�ĂŽ
ƐĞƵ�ƌĂŵŽ�ĚĞ�ĂƟǀŝĚĂĚĞ�Ğ�ĐŽŵƉĂơǀĞů�ĐŽŵ�Ž�ŽďũĞƚŽ�ĐŽŶƚƌĂƚƵĂů͖

ϯ͘Ϯ͘ϱ͘ WƌŽǀĂ�ĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚĞ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵ�Ă�&ĂǌĞŶĚĂ�&ĞĚĞƌĂů͕��ƐƚĂĚƵĂů�Ğ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚŽ�ĚŽŵŝĐşůŝŽ�ŽƵ�ƐĞĚĞ�ĚŽ�ůŝĐŝƚĂŶƚĞ͕�ŽƵ�ŽƵƚƌĂ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ͕�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĂ
ůĞŝ͖

ϯ͘Ϯ͘ϲ͘ WƌŽǀĂ�ĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚĞ�ƌĞůĂƟǀĂ�ă�^ĞŐƵƌŝĚĂĚĞ�^ŽĐŝĂů�Ğ�ĂŽ�&ƵŶĚŽ�ĚĞ�'ĂƌĂŶƟĂ�ƉŽƌ dĞŵƉŽ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĕŽ�;&'d^Ϳ͕�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂŶĚŽ�ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŶŽ
ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ĞŶĐĂƌŐŽƐ�ƐŽĐŝĂŝƐ�ŝŶƐƟƚƵşĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĞŝ͖

ϯ͘Ϯ͘ϳ͘ WƌŽǀĂ�ĚĞ�ŝŶĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ�ĚĞ�ĚĠďŝƚŽƐ�ŝŶĂĚŝŵƉůŝĚŽƐ�ƉĞƌĂŶƚĞ�Ă�:ƵƐƟĕĂ�ĚŽ�dƌĂďĂůŚŽ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�Ă�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ĐĞƌƟĚĆŽ�ŶĞŐĂƟǀĂ͕�ŶŽƐ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚŽ
dşƚƵůŽ�s//Ͳ��ĚĂ��ŽŶƐŽůŝĚĂĕĆŽ�ĚĂƐ�>ĞŝƐ�ĚŽ�dƌĂďĂůŚŽ͕�ĂƉƌŽǀĂĚĂ�ƉĞůŽ��ĞĐƌĞƚŽͲ�>Ğŝ�ŶŽ�ϱ͘ϰϱϮ͕�ĚĞ�ϭǑ�ĚĞ�ŵĂŝŽ�ĚĞ�ϭϵϰϯ͖

ϯ͘Ϯ͘ϴ͘ �ĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĚĞƐƟŶĂĕĆŽ�ĚŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ��E�yK� //�ĚĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů͖

ϯ͘Ϯ͘ϵ͘ dĞƌŵŽ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐƐŽ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ��E�yK� ///�ĚĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů͘

ϯ͘ϯ͘ WŽĚĞƌĆŽ�ƐĞƌ�ĂŶĂůŝƐĂĚŽƐ�ŽƵƚƌŽƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ͕�ĚĞĐůĂƌĂĕƁĞƐ�Ğ�ĐĞƌƟĚƁĞƐ�ƋƵĞ�ĂƚĞƐƚĞŵ͕�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĐĂďĂů͕�Ă�ĂƚƵĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ĂĐŝŵĂ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂƐ
Ğŵ�ƉŽůşƟĐĂƐ�ƐŽĐŝĂŝƐ͕�ĮůĂŶƚƌſƉŝĐĂƐ�Ğ�ĂƐƐŝƐƚĞŶĐŝĂŝƐ͕�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ĂƚĞŶĚĞƌ�ĂŽ�ŵĂŝŽƌ ŐƌƵƉŽ�ƉŽƐƐşǀĞů�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂĚŽƐ͕�ĐŽŵ�ŽďƐĞƌǀąŶĐŝĂ�ĂŽƐ�ƉƌŝŶĐşƉŝŽƐ�ĚĂ�ŵŽƌĂůŝĚĂĚĞ͕
ƉƵďůŝĐŝĚĂĚĞ͕�ĐŽŵƉĞƟƟǀŝĚĂĚĞ�Ğ�ŝƐŽŶŽŵŝĂ͘

ϯ͘ϰ͘ ^ĞƌĆŽ� �ŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ� ŚĂďŝůŝƚĂĚŽƐ� ŽƐ� ŝŶƚĞƌĞƐƐĂĚŽƐ� ƋƵĞ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌĞŵ� Ă� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ� ŶŽ� ƉƌĂǌŽ� ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽ� ƉŽƌ� ĞƐƚĞ� �ĚŝƚĂů͕� ŶŽ� ŵşŶŝŵŽ͕� ĐŽŵ
ǀĂůŝĚĂĚĞ�ĂƚĠ�Ă�ĚĂƚĂ�ĚĂ�ĞŵŝƐƐĆŽ�ĚŽ�ƌĞƐƉĞĐƟǀŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ��ŽĂĕĆŽ͘

ϯ͘ϱ͘ ��ŶĆŽ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƋƵĂŝƐƋƵĞƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĞǆŝŐŝĚŽƐ�ŶŽƐ�ƐƵďŝƚĞŶƐ�ϯ͘ϭ�Ğ ĚĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů�ĚĞƐĂďŝůŝƚĂ�Ă�ĞŶƟĚĂĚĞ�ĚĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĕĆŽ�ĚŽ�ŵĞƐŵŽ͘

ϰ͘ ���s/^dKZ/�

ϰ͘ϭ͘ ��ǀŝƐƚŽƌŝĂ�ĚŽ�ůŽƚĞ�Ġ�ĨĂĐƵůƚĂƟǀĂ͕�ŶŽ�ĞŶĚĞƌĞĕŽ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ŶŽ�ƉƌĞąŵďƵůŽ�ĚĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů͕�Ğ�ŚĂǀĞŶĚŽ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�Ğŵ�ƌĞĂůŝǌĄͲůĂ͕�Ă�ŝŶƐƟƚƵŝĕĆŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ĂŐĞŶĚĂƌ
ŶŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ϭϯͬϬϲͬϮϬϮϮ�Ă�ϮϯͬϬϲͬϮϬϮϮ͕�ƉŽƌ�ĞͲŵĂŝů�ŶŽ�ĞŶĚĞƌĞĕŽ�ůŝĐŝƚĂĐĂŽΛĐĨŶ͘ŽƌŐ͘ďƌ͕�ŽƵ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚŽ�ƚĞůĞĨŽŶĞ͗�ϲϭͿ�ϯϮϮϱ�ϲϬϮϳ�ƌĂŵĂů�ϮϬϭ͘

ϰ͘Ϯ͘ �ƉſƐ�Ă�ǀŝƐƚŽƌŝĂ͕�ŶĆŽ�ŚĂǀĞŶĚŽ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ŶĂ�ĂƋƵŝƐŝĕĆŽ�ĚŽ�ůŽƚĞ͕�Ž�ĚŽŶĂƚĄƌŝŽ�ĚĞǀĞƌĄ ƐĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƌ͕ �ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĂ�ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ŶŽ��E�yK�s/�ĚĞƐƚĞ
ĞĚŝƚĂů͘

ϰ͘ϯ͘ ��ĚĞƐŝƐƚġŶĐŝĂ�ŝŵƉůŝĐĂ�ŶĂ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂĕĆŽ�ĚŽ�ĚŽŶĂƚĄƌŝŽ�ƌĞŵĂŶĞƐĐĞŶƚĞ͕�ƐĞ�ĨŽƌ�Ž�ĐĂƐŽ͘

ϱ͘ ���KZ��D�����>�^^/&/����K

ϱ͘ϭ͘ K�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ƉĞĚŝĚŽƐ�ĚĞ�ĚŽĂĕĆŽ�ŽďĞĚĞĐĞƌĄ�ă�ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ŽƌĚĞŵ�ĚĞ�ƉƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͗

ϱ͘ϭ͘ϭ͘ �ŽŶƐĞůŚŽƐ�ĚĞ�WƌŽĮƐƐĆŽ�ZĞŐƵůĂŵĞŶƚĂĚĂ�ƐĞĚŝĂĚŽƐ�ŶŽ��&͖

ϱ͘ϭ͘Ϯ͘ MƌŐĆŽƐ�ŽƵ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ĚĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ƉƷďůŝĐĂ�ĨĞĚĞƌĂů�ƐĞĚŝĂĚŽƐ�ŶŽ��&͖

ϱ͘ϭ͘ϯ͘ MƌŐĆŽƐ�ŽƵ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ĚĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ƉƷďůŝĐĂ�ĞƐƚĂĚƵĂů�Ğ�ĚŽ��ŝƐƚƌŝƚŽ�&ĞĚĞƌĂů͖

ϱ͘ϭ͘ϰ͘ MƌŐĆŽƐ�ŽƵ�ĞŶƟĚĂĚĞƐ�ĚĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ƉƷďůŝĐĂ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͖

ϱ͘ϭ͘ϱ͘ KƌŐĂŶŝǌĂĕƁĞƐ�ĚĂ�^ŽĐŝĞĚĂĚĞ��ŝǀŝů�;K^�/W���K^Ϳ�ƐĞĚŝĂĚĂƐ�ŶŽ��&͖�Ğ

ϱ͘ϭ͘ϲ͘ KƌŐĂŶŝǌĂĕƁĞƐ�ĚĂ�^ŽĐŝĞĚĂĚĞ��ŝǀŝů�;K^�/W���K^Ϳ�ŶĆŽ�ƐĞĚŝĂĚĂƐ�ŶŽ��&͖

ϱ͘ϭ͘ϳ͘ /ŶƐƟƚƵŝĕƁĞƐ�ĮůĂŶƚƌſƉŝĐĂƐ�ƌĞĐŽŶŚĞĐŝĚĂƐ�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ƵƟůŝĚĂĚĞ�ƉƷďůŝĐĂ�ƉĞůŽ�'ŽǀĞƌŶŽ�&ĞĚĞƌĂů͘

ϲ͘ �K�:h>'�D�EdK����Z/d�Z/K^������^�DW�d�

ϲ͘ϭ͘ &ŝŶĚŽ� Ž� ƉƌĂǌŽ� ƉĂƌĂ Ă� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͕� Ă� �ŽŵŝƐƐĆŽ� �ƐƉĞĐŝĂů� ĚĞ� �ǀĂůŝĂĕĆŽ� Ğ� �ĞƐĨĂǌŝŵĞŶƚŽ� ĚĞ� �ĞŶƐ� /ŶƐĞƌǀşǀĞŝƐ� ƉƌŽĐĞĚĞƌĄ� ă� ůŝƐƚĂŐĞŵ� ĚĂƐ� ŝŶƐƟƚƵŝĕƁĞƐ
ŝŶƚĞƌĞƐƐĂĚĂƐ�Ğ�ă�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ͕�ƉŽĚĞŶĚŽ�ŚĂďŝůŝƚĄͲůĂ�ŽƵ�ŶĆŽ͕�Ğŵ�ĐŽŶƐŽŶąŶĐŝĂ�ĐŽŵ�Ž�ĚŝƐƉŽƐƚŽ�ŶĂƐ�>ĞŝƐ�ŶǑ�ϭϯ͘ϮϬϰ͕�ĚĞ�ϭϰ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϱ͕�ŶǑ
ϵ͘ϳϵϬ͕�ĚĞ�Ϯϯ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ�ĚĞ�ϭϵϵϵ�Ğ͕�ŶǑ�ϵ͘ϲϯϳ͕�ĚĞ�ϭϱ�ĚĞ�ŵĂŝŽ�ĚĞ�ϭϵϴϴ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ĚŽƐ�ĚĞŵĂŝƐ�ŶŽƌŵĂƟǀŽƐ�ůĞŐĂŝƐ�ƉĞƌƟŶĞŶƚĞƐ͘

ϲ͘Ϯ͘ ,ĂǀĞŶĚŽ�ŵĂŝƐ�ĚĞ�ƵŵĂ� ŝŶƐƟƚƵŝĕĆŽ�ŚĂďŝůŝƚĂĚĂ͕�ŶŽ�ŵĞƐŵŽ�ŐƌĂƵ�ĚĞ�ƉƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͕ Ž�ĚĞƐĞŵƉĂƚĞ� ƐĞƌĄ� ĨĞŝƚŽ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ� ĐŽŵ�Ă�ŽƌĚĞŵ�ĐƌŽŶŽůſŐŝĐĂ�ĚĂƐ
ƐŽůŝĐŝƚĂĕƁĞƐ͘

ϳ͘ ��^��K��O�^



���������������� 6(,�&)1�������������&)1���(GLWDO�H�$QH[RV

KWWSV���VHL�FIQ�RUJ�EU�VHL�FRQWURODGRU�SKS"DFDR GRFXPHQWRBLPSULPLUBZHE	DFDRBRULJHP DUYRUHBYLVXDOL]DU	LGBGRFXPHQWR ������	LQIUDBVLVWHP« ����

ϳ͘ϭ͘ K�ĞǆƚƌĂƚŽ�ĚŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ�ĚŽĂĕĆŽ�ĚĞ�ďĞŶƐ�ŵſǀĞŝƐ�ƐĞƌĄ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ŶŽ��ŝĄƌŝŽ�KĮĐŝĂů�ĚĂ�hŶŝĆŽ�ƉĞůŽ�ĚŽĂĚŽƌ͘

ϳ͘Ϯ͘ �ƉſƐ�Ă�ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�ĚŽ�ĞǆƚƌĂƚŽ�ĚŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ�ĚŽĂĕĆŽ�ĚĞ�ďĞŶƐ�ŵſǀĞŝƐ͕�Ă�ĞŶƟĚĂĚĞ�ƐĞƌĄ�ŶŽƟĮĐĂĚĂ�ƉĂƌĂ�Ă�ƌĞƟƌĂĚĂ�ĚŽƐ�ďĞŶƐ͘

ϳ͘ϯ͘ ��ƌĞƟƌĂĚĂ ĚŽƐ�ďĞŶƐ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ĨĞŝƚĂ�ŶĂ�ƐĞĚĞ�ĚŽ��&E�ŶŽ�ĞŶĚĞƌĞĕŽ�ŝŶĨŽƌŵĂĚŽ�ŶŽ ƉƌĞąŵďƵůŽ�ĚĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͕�ŶŽ�ƉƌĂǌŽ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽ�ŶŽ�ĐƌŽŶŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ
ĞǆĞĐƵĕĆŽ͕�Ă�ĐŽŶƚĂƌ�ĚĂ�ĚĂƚĂ�ĚĂ�ŶŽƟĮĐĂĕĆŽ�ĚŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ͘

ϳ͘ϰ͘ ��ĞŶƟĚĂĚĞ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂĚĂ�ĚĞǀĞƌĄ�ĂŐĞŶĚĂƌ�Ž�ĚŝĂ�Ğ�Ž�ŚŽƌĄƌŝŽ�ƉĂƌĂ�ƌĞƟƌĂĚĂ�ĚŽƐ�ďĞŶƐ͕�ĚĞŶƚƌŽ�ĚŽ�ƉƌĂǌŽ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽ�ŶŽ�ĐƌŽŶŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�/ƚĞŵ
ϵ�ĚĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů͕�Ă�Įŵ�ĚĞ�ƐĞƌ�ĚĞƐŝŐŶĂĚŽ�Ƶŵ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ĚŽ��&E�ƉĂƌĂ�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂƌ�Ž�ƚƌĂďĂůŚŽ�ĚĞ�ŵŽǀŝŵĞŶƚĂĕĆŽ�Ğ�ĞŶƚƌĞŐĂ͘

ϳ͘ϱ͘ ��ƌĞƟƌĂĚĂ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ďĞŶƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŵ�Ž�ůŽƚĞ�ƐĞƌĄ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĂ�ĞŶƟĚĂĚĞ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂĚĂ͕�ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�ĂƐ�ĚĞƐƉĞƐĂƐ�ĐŽŵ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ͕�ŵĆŽ
ĚĞ�ŽďƌĂ�Ğ�ĚĞƐŵŽŶƚĂŐĞŵ͘

ϳ͘ϲ͘ dŽĚŽƐ�ŽƐ�ďĞŶƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞƐ�ŶŽ�ůŽƚĞ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ƐĞƌ�ƌĞƟƌĂĚŽƐ�ƉĞůĂ�ĚŽŶĂƚĄƌŝĂ͘

ϳ͘ϳ͘ ��ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂ�ĚŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ��ŽĂĕĆŽ͕�ŵŝŶƵƚĂ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ŶŽ��E�yK�/s�ĚĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů͕�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ĂƉſƐ�Ă�ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ�ĚŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ͘

ϳ͘ϴ͘ ��ƌĞƟƌĂĚĂ�ĚŽ�ůŽƚĞ�Ɛſ�ƐĞƌĄ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�Ă�ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂ�ĚŽ�ƚĞƌŵŽ�ĚĞ�ĚŽĂĕĆŽ͕�ƉŽƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ĚĂ�ĞŶƟĚĂĚĞ�ůĞŐĂůŵĞŶƚĞ�ŶŽŵĞĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ƚĂů͘

ϳ͘ϵ͘ ��ŶĆŽ�ƌĞƟƌĂĚĂ�ĚŽƐ�ďĞŶƐ�ĂƚĠ�Ă�ĚĂƚĂ�ĂƉƌĂǌĂĚĂ�ŶŽ�/ƚĞŵ�ϵ͕�ŝŵƉůŝĐĂ�Ğŵ�ĚĞƐŝƐƚġŶĐŝĂ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚŽ�ĚŽŶĂƚĄƌŝŽ͕�ŚĂďŝůŝƚĂŶĚŽ�Ă�ĞŶƟĚĂĚĞ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂĚĂ�Ă�ƐĞŐƵŝƌ
ƉĂƌĂ�Ž�ƌĞĐĞďŝŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ŵĞƐŵŽƐ͘

ϴ͘ ��^��/^WK^/�O�^�'�Z�/^

ϴ͘ϭ͘ dŽĚŽƐ�ŽƐ�ĂƚŽƐ�ĨŽƌŵĂŝƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞƐ�ĚĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů�ĚĞǀĞƌĆŽ�ƐĞƌ�ƉƌĂƟĐĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ůĞŐĂů�ĚĂ�ĞŶƟĚĂĚĞ�ĐƌĞĚĞŶĐŝĂĚĂ͘

ϴ͘Ϯ͘ ��ƉĂƌƟĐŝƉĂĕĆŽ�ŶŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ�ĐƌĞĚĞŶĐŝĂŵĞŶƚŽ�ŝŵƉůŝĐĂ�ĂĐĞŝƚĂĕĆŽ�ƉůĞŶĂ�ĚĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞƐ�ĚĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů͘

ϴ͘ϯ͘ K��ŽŶƐĞůŚŽ�&ĞĚĞƌĂů EƵƚƌŝĐŝŽŶŝƐƚĂƐ�ƉŽĚĞƌĄ�ƌĞǀŽŐĂƌ�ĞƐƚĞ�ƌĞŐƵůĂŵĞŶƚŽ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ƉŽĚĞƌĄ�ĂůƚĞƌĂƌ�ĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ƉĂƌĂ�ƌĞĐĞďŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ĚŽĂĕĆŽ͕�Ă�Įŵ
ĚĞ�ĂƚĞŶĚĞƌ�Ă�ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ�ŝŵƉƌĞǀŝƐƚĂƐ�ŽƵ�ĐŽŶƚƌĄƌŝĂƐ�ĂŽ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ƉƷďůŝĐŽ͘

ϴ͘ϰ͘ KƐ� ĐĂƐŽƐ�ŽŵŝƐƐŽƐ� ƐĞƌĆŽ�ĞǆĂŵŝŶĂĚŽƐ�ƉĞůĂ��ŽŵŝƐƐĆŽ��ƐƉĞĐŝĂů� ĚĞ��ĞƐĨĂǌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ĞŶƐ� /ŶƐĞƌǀşǀĞŝƐ� Ğ� ƐƵďŵĞƟĚŽƐ�ă��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ƉĂƌĂ
ĚĞůŝďĞƌĂĕĆŽ͘

ϵ͘ �K��ZKEK'Z�D�

�ƌŽŶŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ĞǆĞĐƵĕĆŽͬƉƌĂǌŽƐ �ĂƚĂͬƉĞƌşŽĚŽ

'LYXOJDomR�GR�HGLWDO ϭϯͬϬϲͬϮϬϮϮ

9LVWRULD�IDFXOWDWLYD�GR�ORWH ϭϯ�Ă�ϮϯͬϬϲͬϮϬϮϮ

0DQLIHVWDomR�GH�,QWHUHVVH�H�HQYLR�GD�GRFXPHQWDomR ϭϯ�Ă�ϮϰͬϬϲͬϮϬϮϮ

3UD]R�SDUD�DQiOLVH�GD�GRFXPHQWDomR Ϯϳ�Ă�ϯϬͬϬϲͬϮϬϮϮ

'LYXOJDomR�GR�UHVXOWDGR ϭǑͬϬϳͬϮϬϮϮ

&RQWHVWDomR��FDMR�KDMD� Ϭϰ�Ă�ϬϴͬϬϳͬϮϬϮϮ

$QiOLVH�GD�FRQWHVWDomR��FDVR�KDMD� ϭϭ�Ă�ϭϱͬϬϳͬϮϬϮϮ

$VVLQDWXUD�GR�7UHPR�GH�'RDomR�GH�%HQV ϭϴ�Ă�ϮϮͬϬϳͬϮϬϮϮ

5HWLUDGD�GRV�EHQV Ϯϱ�Ă�ϮϵͬϬϳͬϮϬϮϮ

ϵ͘ϭ͘ �ĂƐŽ�ŶĆŽ�ŚĂũĂ�ĐŽŶƚĞƐƚĂĕĆŽ�ă�ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂ�ĚŽ�dĞƌŵŽ�ĚĞ��ŽĂĕĆŽ�ŽĐŽƌƌĞƌĄ�ŶŽ�ƉƌĂǌŽ�ĚĞ� Ϭϱ�ĚŝĂƐ�ƷƚĞŝƐ�ĂƉſƐ�Ă�ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ�ĚŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ͘

Z�E�dK����K>/s�/Z� D�/Z�>�^

�ŽŽƌĚĞŶĂĚŽƌ�ĚĂ��ŽŵŝƐƐĆŽ

�E�yK�/

&KZDh>�Z/K����^K>/�/d���K�����K���K������E^

$R�&RQVHOKR�)HGHUDO�GH�1XWULFLQLVWDV

&RPLVVmR�(VSHFLDO�GH�$YDOLDomR�H�'HVID]LPHQWR�GH�%HQV�,QVHUYtYHLV

6HQKRUHV�PHPEURV�GD�&RPLVVmR�(VSHFLDO�GH�$YDOLDomR�H�'HVID]LPHQWR�GH�%HQV�,QVHUYtYHLV�GR�&)1�

2�D� �ÏUJmR�(QWLGDGH���QHVWH�DWR�UHSUHVHQWDGR�SHOR�VHX��&$5*2� � 6U�D�� �120(� �� &3)
Q�� ��QRV�WHUPRV�GD�/HL�Q���������������H�GR�'HFUHWR�Q��������������H�QD�IRUPD�GR�(GLWDO�GH�'HVID]LPHQWR�GH�%HQV�,QVHUYtYHLV�GR�&)1���������
YHP�UHTXHUHU�D�GRDomR�GRV�EHQV�FRQVWDQWHV�QR�$1(;2�9�GR�UHIHULGR�HGLWDO�

2%6��(P�VH�WUDWDQGR�GH�2UJDQL]DomR�GD�6RFLHGDGH�&LYLO�GH�,QWHUHVVH�3~EOLFR��26&,3���H�2UJDQL]Do}HV�GD�6RFLHGDGH�&LYLO��26��QR�IRUPXOiULR�GH�VROLFLWDomR��GHYHUi
FRQVWDU��WDPEpP��EUHYH�GHVFULWLYR�GDV�DWLYLGDGHV�GHVHQYROYLGDV�SHOD�LQVWLWXLomR�RUJDQL]DomR�H�D�LQGLFDomR�GD�GHVWLQDomR�SUHYLVWD�SDUD�RV�EHQV�



���������������� 6(,�&)1�������������&)1���(GLWDO�H�$QH[RV

KWWSV���VHL�FIQ�RUJ�EU�VHL�FRQWURODGRU�SKS"DFDR GRFXPHQWRBLPSULPLUBZHE	DFDRBRULJHP DUYRUHBYLVXDOL]DU	LGBGRFXPHQWR ������	LQIUDBVLVWHP« ����

$WHQFLRVDPHQWH�

�͕ ĚĞ ĚĞ ͘

>K��> ���d�

EŽŵĞ�Ğ�ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂ�ĚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ůĞŐĂů�ĚĂ�ĞŶƟĚĂĚĞ

�E�yK�//

���>�Z���K������^d/E���K��K�D�d�Z/�>

�(QWLGDGH���GHFODUD�TXH�RV�PDWHULDLV�VROLFLWDGRV�VH�GHVWLQDUmR�DR�XVR�GH�DWLYLGDGHV�HVSHFtILFDV�GHVWD�LQVWLWXLomR�H�TXH�TXDOTXHU�YDORU�DSXUDGR�FRP�HYHQWXDO�YHQGD�GRV
REMHWRV�UHFHELGRV�QD�SUHVHQWH�GRDomR�VHUi�LQWHJUDOPHQWH�UHYHUWLGR�DR�SDWULP{QLR�GHVWD�HQWLGDGH��YLVDQGR�j�FRQVHFXomR�GR�QRVVR�REMHWR�VRFLDO�

�͕ ĚĞ ĚĞ ͘

>K��> ���d�

EŽŵĞ�Ğ�ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂ�ĚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ůĞŐĂů�ĚĂ�ĞŶƟĚĂĚĞ

�E�yK�///

d�ZDK�����KDWZKD/^^K

�(QWLGDGH�� ILUPD�R�FRPSURPLVVR��FRPR�GRQDWiULR��GH�SURFHGHU�DR�GHVFDUWH�GRV�PDWHULDLV�TXH�QmR�SXGHUHP�VHU�DSURYHLWDGRV�GH�DOJXPD�IRUPD�RX�TXH�DSUHVHQWDUHP
ULVFR�DR�PHLR�DPELHQWH�FRP�D�GHYLGD�REVHUYkQFLD�DRV�SUHFHLWRV�GD�OHJLVODomR�SHUWLQHQWH�HP�YLJRU��HP�HVSHFLDO�D�3ROtWLFD�1DFLRQDO�GH�5HVtGXRV�6yOLGRV��/HL�Q�
�������������

�͕ ĚĞ ĚĞ ͘

>K��> ���d�

EŽŵĞ�Ğ�ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂ�ĚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ůĞŐĂů�ĚĂ�ĞŶƟĚĂĚĞ

�E�yK�/s

d�ZDK�����K���K������E^

K��KE^�>,K�&���Z�>����EhdZ/�/KE/^d�^͕�ĞŶƟĚĂĚĞ�ĚĞ�ĮƐĐĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�ƉƌŽĮƐƐĆŽ�ĚĞ� ŶƵƚƌŝĕĆŽ͕�ĂƵƚĂƌƋƵŝĂ�ƉƷďůŝĐĂ͕�ĐƌŝĂĚŽ�ƉĞůĂ�>Ğŝ�ŶǑ�ϲ͘ϱϴϯ͕�ĚĞ�ϮϬ�ĚĞ�ŽƵƚƵďƌŽ�ĚĞ
ϭϵϳϴ͕�ƌĞŐƵůĂŵĞŶƚĂĚĂ�ƉĞůŽ��ĞĐƌĞƚŽ�ŶǑ�ϴϰ͘ϰϰϰ͕�ĚĞ�ϯϬ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ�ĚĞ�ϭϵϴϬ͕�ĐŽŵ�ƐĞĚĞ�ŶŽ�^Zds^�YƵĂĚƌĂ�ϳϬϭ��ĞŶƚƌŽ��ŵƉƌĞƐĂƌŝĂů��ƐƐŝƐ��ŚĂƚĞĂƵďƌŝĂŶĚ��ůŽĐŽ�//�^ĂůĂƐ
ϯϬϭ�Ă�ϯϭϰͬϯϭϲ�Ͳ��ƌĂƐşůŝĂ��&͕ ��EW:�ŶǑ�ϬϬ͘ϱϳϵ͘ϵϴϳͬϬϬϬϭͲϰϬ͕�ŶĞƐƚĞ�ĂƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ƐĞƵ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ͕�ǆǆǆǆǆǆ͕ ďƌĂƐŝůĞŝƌŽ͕�ŶƵƚƌŝĐŝŽŶŝƐƚĂ͕�ƉŽƌƚĂĚŽƌ�ĚĂ��ĂƌƚĞŝƌĂ�ĚĞ
/ĚĞŶƟĚĂĚĞ� ŶǑ� ǆǆǆǆǆǆ͕� ĞǆƉĞĚŝĚĂ� ƉĞůĂ� ^^Wͬǆǆ� Ğ� ĚŽ� �W&� ŶǑ� ǆǆǆǆǆǆ͕� ĚŽƌĂǀĂŶƚĞ� ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽ� �K��KZ� Ğ� Ă;ŽͿ� ͘͘͘� ;ſƌŐĆŽ� ŽƵ� ĞŶƟĚĂĚĞ� ĚŽŶĂƚĄƌŝĂ͕� ŶĂƚƵƌĞǌĂ� ũƵƌşĚŝĐĂ
ůĞŐŝƐůĂĕĆŽ�ƋƵĞ�Ž�ĐƌŝŽƵ͕�ƐĞ�ĨŽƌ�Ž�ĐĂƐŽ͕�ĞŶĚĞƌĞĕŽ�Ğ��EW:Ϳ͕�ƚġŵ�ũƵƐƚŽ�Ğ�ĂĐŽƌĚĂĚŽ�Ž�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ͕�ĐŽŵ�ŽďƐĞƌǀąŶĐŝĂ�ĚŽ��ĞĐƌĞƚŽ�ŶǑ�ϵ͘ϯϳϯ͕�ĚĞ�ϭϭ�ĚĞ�ŵĂŝŽ�ĚĞ
ϮϬϭϴ͕�ĚĂ� >Ğŝ�Ŷ͘Ǒ�ϭϰ͘ϭϯϯ͕�ĚĞ�Ϭϭ�ĚĞ�Ăďƌŝů� ĚĞ�ϮϬϮϭ�Ğ�ĚĂƐ� ĐůĄƵƐƵůĂƐ�Ğ� ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ� ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ͕� ĨĂǌĞŶĚŽ�ƉĂƌƚĞ͕� ĐŽŵŽ�ƉĞĕĂ� ŝŶƚĞŐƌĂŶƚĞ͕�Ž��ĚŝƚĂů��&E� EǑ�ϭͬϮϬϮϮ�ĚĞ
�ĞƐĨĂǌŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ĞŶƐ�/ŶƐĞƌǀşǀĞŝƐ͗

�>�h^h>��WZ/D�/Z�

ϭ͘ϭ͘ K� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� ƚĞŵ� ƉŽƌ� ŽďũĞƚŽ� Ă� �ŽĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ďĞŶƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ� ŶŽ��E�yK�s͕� ƚĞŶĚŽ� ƉŽƌ� ĮŶĂůŝĚĂĚĞ� Ă� ƵƟůŝǌĂĕĆŽ� ƉĞůŽ��KE�d�Z/K� ŶĂƐ� ĂĕƁĞƐ
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ă�ĮŶĂůŝĚĂĚĞ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĂů͘

�>�h^h>��^�'hE��

Ϯ͘ϭ͘ K��K��KZ͕�ŶĂ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƉƌŽƉƌŝĞƚĄƌŝŽ�ĚŽƐ�ďĞŶƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƚƌĂƚĂ�Ă��ůĄƵƐƵůĂ�WƌŝŵĞŝƌĂ͕�ĚŽĂͲƐĞ�Ă�ơƚƵůŽ�ŐƌĂƚƵŝƚŽ�ĂŽ;ăͿ��KE�d�Z/K;�Ϳ͕�Ž;ĂͿ�ƋƵĂů�ƐĞ�ŽďƌŝŐĂ͕�ƉŽƌ
ĞƐƚĞ�d�ZDK͕�Ă�ƌĞĐĞďġͲůŽƐ�Ğ�Ă�ƵƟůŝǌĄͲůŽƐ�ŶĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂƐ�ŶĂ��ůĄƵƐƵůĂ�dĞƌĐĞŝƌĂ͘

�>�h^h>��d�Z��/Z�

ϯ͘ϭ K;�Ϳ��KE�d�Z/K;�Ϳ�ĚĞǀĞƌĄ�ƉƌŽĐĞĚĞƌ�ă�ƌĞƟƌĂĚĂ�ĚĞ�dK�K^�ďĞŶƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƚƌĂƚĂ�Ă��ůĄƵƐƵůĂ�WƌŝŵĞŝƌĂ�ŶŽ�ĞƐƚĂĚŽ�Ğŵ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂŵ͕�ŶŽ�ƉƌĂǌŽ�ĚĞ�Ϭϱ�ĚŝĂƐ�ƷƚĞŝƐ�Ă
ĐŽŶƚĂƌ�ĚĂ�ĚĂƚĂ�ĚĂ�ĂƐƐŝŶĂƚƵƌĂ�ĚĞƐƚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ͘

�>�h^h>��Yh�Zd�

ϰ͘ϭ ^ĆŽ� ĚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞ� ĚŽ;ĂͿ� �KE�d�Z/K;�Ϳ ƚŽĚŽƐ� ĞŶĐĂƌŐŽƐ� ƌĞůĂƟǀŽƐ� ă� ƌĞƟƌĂĚĂ� ĚŽƐ� ďĞŶƐ� ĚŽ� ůŽĐĂů� ŽŶĚĞ� ƐĞ� ĞŶĐŽŶƚƌĂŵ͕� ďĞŵ� ĐŽŵŽ� ĂƐ� ĚĞƐƉĞƐĂƐ� ĚĞ
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�Ğ�ŽƐ�ƌŝƐĐŽƐ�Ğ�ƉƌĞũƵşǌŽƐ�ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ�ĚŽ�ƐĞƵ�ŵĂŶƵƐĞŝŽ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ŶŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞĨĞƌĞ�Ă�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ͘

�>�h^h>��Yh/Ed�
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�>�h^h>��K/d�s�
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�^^/EdhZ���>�dZNE/���EK�^�/

�E�yK�s

Z�>���K������E^
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