
��Zd/&/��d��K&�Yh�>/dz

tĂƚĞƌͲZŝŐŚƚ͕�/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ĐĞƌƚŝĨŝĞƐ�ŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌŝŶŐĞŶƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘���ůů�ƌĂǁ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�Žƌ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůŝĞƌ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘�

�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ǀĞƐƐĞůƐ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�E^&ͬ�E^/��ϲϭ͕�
ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ůŝƐƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ŽƵƌ�E^&ͬ�E^/�ͬ�tY���ϰϰ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘��

�ůů�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ�ĨŝďĞƌŐůĂƐƐ�ǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƵŶŝƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�E^&ͬ�E^/�^ƚĚ͘�ϲϭ͘���

�ůů�ŽƚŚĞƌ�ǁĞƚƚĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂƌĞ�Ăůů�ůŝƐƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�E^&ͬ�E^/��ϲϭ�Žƌ�ϲϬ͕�ϱϯ͕�ϰϮ͕�ϰϰ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ͘�

E^&�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�EĂƚŝŽŶĂů�
^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�;�E^/Ϳ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚŝƌĚͲƉĂƌƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƉƵďůŝĐ�
ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƋƵĂůŝƚǇ͘��E^/�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŵĂũŽƌ�
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŶŽŶͲƚƌĞĂƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͖�dŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�^ƚĂŶĚĂƌĚŝǌĂƚŝŽŶ�
;/^KͿ�ĂŶĚ�dŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ůĞĐƚƌŽƚĞĐŚŶŝĐĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�;/��Ϳ͘���

tŚŝĐŚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ĐĂŶ�ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝĨǇ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ĨŽƌ�E^&Ͳϲϭ͍
dŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�EĂƚŝŽŶĂů�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�;�E^/Ϳ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƚŚŝƌĚͲƉĂƌƚǇ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͘�dŽ�ĚĂƚĞ͕��E^/�ŚĂƐ�ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞǀĞŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝĨǇ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ĨŽƌ�E^&Ͳϲϭ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͗�

ͻ��^� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů
ͻ�/�WDKͲZd� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů �ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�WůƵŵďŝŶŐ�ĂŶĚ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů

KĨĨŝĐŝĂůƐͲZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�dĞƐƚŝŶŐ�/ŶĐ͘
ͻ�/����ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ�>>�
ͻ�E^&�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů
ͻ�dƌƵĞƐĚĂŝů�>ĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ�/ŶĐ͘
ͻ�h> >>�
ͻ�tĂƚĞƌ�YƵĂůŝƚǇ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�;tY�Ϳ

tĂƚĞƌͲZŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ǀĞŶĚŽƌƐ��ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ůŝƐƚĞĚ�ĐĞƌƚŝĨǇŝŶŐ�ďŽĚŝĞƐ�ƚŽ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ƌĂǁ�ĂŶĚ�ĨŝŶŝƐŚĞĚ�ŐŽŽĚƐ͘ dŚŝƐ�
ůĞƚƚĞƌ�ĐĞƌƚŝĨŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ;ƐͿ�ƐŚŝƉƉĞĚ�ŵĞĞƚ�Žƌ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�E^&�ϲϭ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘
dŚĞǇ ĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐƵƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ͘�^ĞĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĂŐĞ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉůǇŝŶŐ�ďƌĂŶĚƐ�
ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘

'ƵǇ�'ƌƵĞƚƚ

sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�
tĂƚĞƌͲZŝŐŚƚ͕�/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ��

Ύ�ǆƉĞŶĚĂďůĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ͕�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ͕ ƉŽƚĂƐƐŝƵŵ�ƉĞƌŵĂŶŐĂŶĂƚĞ�;<DŶŽϰͿ͕�ĐŚůŽƌŝŶĞ͕�ƐŽĚŝƵŵ�ĐŚůŽƌŝĚĞ͕�Ɖ,�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĂĚĚŝƚŝǀĞƐ͕�ĞƚĐ͘�ŵĂǇ�Žƌ�
ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ� ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�E^&ͬtY�ͬ�W��ĨŽƌ�ƉŽƚĂďůĞ�ǁĂƚĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘��ŽŶƐƵůƚ�ĨĂĐƚŽƌǇ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ůŝƐƚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘



��Zd/&/��d��K&�Yh�>/dz

tĂƚĞƌͲZŝŐŚƚ�ŝƐ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ŽĨĨĞƌ�ŵƵůƚŝƉůĞ ďƌĂŶĚƐ͕�ĞĂĐŚ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĞǆĐĞů�ǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ůŝŶĞ ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƌĞ ƉƌŽĚƵĐĞĚ ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ ƚŽĚĂǇΖƐ�ƌŝĚŐĞĚ�E^&ͬ�E^/��ϲϭ�Žƌ ϲϬ͕
ϱϯ͕�ϰϮ͕�ϰϰ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ͘�

�ƌĂŶĚƐ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ďǇ�tĂƚĞƌͲZŝŐŚƚ͕�/ŶĐ͘

sŝĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůŝŶĞ�Ăƚ� sŝĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůŝŶĞ�Ăƚ
ǁǁǁ͘ǁĂƚĞƌͲƌŝŐŚƚ͘ĐŽŵ ǁǁǁ͘ǁĂƚĞƌͲƌŝŐŚƚ͘ĐŽŵ

sŝĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůŝŶĞ�Ăƚ sŝĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůŝŶĞ�Ăƚ
ǁǁǁ͘ǁĂƚĞƌĐĂƌĞ͘ĐŽŵ ǁǁǁ͘ĞǀŽůǀĞƐĞƌŝĞƐ͘ĐŽŵ

sŝĞǁ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůŝŶĞ�Ăƚ
ǁǁǁ͘ĐƵƐƚŽŵĐĂƌĞǁĂƚĞƌ͘ĐŽŵ

tĂƚĞƌͲZŝŐŚƚ��ĨĨŝůŝĂƚĞĚ��ŽŵƉĂŶŝĞƐ

DŝŶĞƌĂůͲZŝŐŚƚ͕ /ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ůŽĐĂƚĞĚ ŝŶ�WŚŝůůŝƉƐďƵƌŐ͕�<^
ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ŝƚƐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ ƚŚĞ�E^&Ͳϲϭ�ůŝƐƚŝŶŐ͘�
dŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞǀŽůƵƚŝŽŶĂƌǇ�ŵĞĚŝĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĞƌĞ͕�
ǀŝƐŝƚ��ǁǁǁ͘ŵŝŶĞƌĂůͲƌŝŐŚƚ͘ĐŽŵ͘


