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IP DEVELOPMENTS 

AND ISSUES

�ĂǀŝĚ�K͛<ĞĞīĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�
ƐŽŵĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ

dŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ĨĞǁ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�
ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZΘ��ƚĂǆ�ƌĞůŝĞĨ�ƌĞŐŝŵĞƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ŶĞǁ�WĂƚĞŶƚ��Žǆ�ƌĞŐŝŵĞ͘

ZΘ��ZĞůŝĞĨ

Rates

dŚĞ�ŚĞĂĚůŝŶĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƌĞůŝĞĨ�ĨŽƌ�^D�Ɛ�ǁĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�
ϮϯϬй�;ŝ͘Ğ͘�Ă�ϭϯϬй�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĚĞĚƵĐƟŽŶͿ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�
ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ŽŶ�Žƌ�ĂŌĞƌ�ϭ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϱ͘�dŚĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƉĂǇĂďůĞ�
ĐƌĞĚŝƚ͕�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�^D�Ɛ�ǁŝƚŚ�ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƚĂǆĂďůĞ�ƉƌŽĮƚƐ�
ƚŽ�ƵƟůŝƐĞ�ƚŚĞ�ĚĞĚƵĐƟŽŶ�ƌĞůŝĞĨ͕ �ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ϭϰ͘ϱй�ĨŽƌ�
ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ŽŶ�Žƌ�ĂŌĞƌ�ϭ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϰ͘

�ƚ�Ă��d�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ϮϬй͕�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĚĞĚƵĐƟŽŶ�;ŝ͘Ğ͘�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚĂǆ�ƐĂǀĞĚͿ�ŝƐ�
ĞƋƵĂů�ƚŽ�Ϯϲй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ZΘ��ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ͘�dŚĞ�
ƉĂǇĂďůĞ�ĐƌĞĚŝƚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƐ�ŶŽǁ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ǀĂůƵĂďůĞ͖�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ϮϬϭϱͬϭϲ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ĐĂƐŚ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŝƐ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ϯϯ͘ϯϱй�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ZΘ��ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ͘

State Aid

dŚĞ�^D��ZΘ��ƌĞŐŝŵĞ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ��h�^ƚĂƚĞ��ŝĚ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕ �ƐŽŵĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐ�Ă�ĐĂƉ�ŽŶ�ƚŽƚĂů�ZΘ��
ƌĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƉĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�
ůĂƌŐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƌĞůŝĞĨ�ƚŽ�Z����;ƐĞĞ�ďĞůŽǁͿ͕�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚŝƐ�
ĐĂƉ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�^D�Ɛ�ǁŝůů�ƐƟůů�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ďĞŶĞĮƚ͘

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƐŽŵĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�
ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ Ɛ͛�&ŝŶĂŶĐĞ��Đƚ͘�dŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ĞīŽƌƚƐ�ďǇ�ƚŚĞ����ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐƚĂƚĞ�ĂŝĚ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�
ĂŶĚ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�,DZ��ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝƐŚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�

ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ZΘ��ĐůĂŝŵƐ�;ĂĐƚƵĂůůǇ͕ �ƚŚĞƐĞ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĂīĞĐƚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞůŝĞĨƐͿ͘�sĞƌǇ�ďƌŽĂĚůǇ͕ �ĨŽƌ�
ĂǁĂƌĚƐ�ŽĨ�͞ĂŝĚ͟�;ŝ͘Ğ͘�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ĂŶ�ZΘ��
ĐůĂŝŵͿ�ŽĨ�ΦϱϬϬ͕ϬϬϬ�Žƌ�ŵŽƌĞ͕�,DZ��ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�
ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐŝƐĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵĂŶƚ Ɛ͛�ŶĂŵĞ͕�ƐĞĐƚŽƌ͕ �
ƌĞŐŝŽŶ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�^D�͕�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚŝŶŐ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝĚ͘�/Ŷ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŵŽƐƚůǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ƚŚĂƚ�,DZ��ǁŝůů�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ƐŽ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŝŵƉŽƐĞ�ĂŶǇ�ĞǆƚƌĂ�ďƵƌĚĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĐůĂŝŵĂŶƚ͘�dŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŽŝŶƚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƐ�ƚŚĂƚ�,DZ��
ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉƵďůŝƐŚ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ĂŶ��h�
͞ƉŽƌƚĂů͟�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵďůŝĐůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘

,DZ� Ɛ͛�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƵďůŝƐŚ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ŝŶ�ĂƐ�ďƌŽĂĚ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��ŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ZΘ��ƌĞůŝĞĨ�
ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ďƌŽĂĚ�ďĂŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�͚ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝĚ͛�ǁŝůů�ďĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŐĞŶĞƌŝĐ�ůŝŬĞ�͞ƚŽ�
ƉƌŽŵŽƚĞ�ZΘ�͘͟

Consumables

dŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ƐŽŵĞ�ŶĞǁ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�
ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ͘�/Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ �ƚŚĞƌĞ�
ŝƐ�ŶŽǁ�Ă�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�
ŽŶ�ĐŽŶƐƵŵĂďůĞ�ŝƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�
ŝŶ�Ă�ĐůĂŝŵ�ĨŽƌ�ZΘ��ƌĞůŝĞĨ͘ �dŚĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ�ǁŝůů�ĂƉƉůǇ�ŝŶ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�Ă�͞ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉĞƌƐŽŶ͟�ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�
ŽĨ�ĂŶǇ�ŝƚĞŵƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZΘ�͘�dŚĞ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ŽŶ�ĐŽŶƐƵŵĂďůĞ�
ŝƚĞŵƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽŶĞǇ�Žƌ�
ŵŽŶĞǇ Ɛ͛�ǁŽƌƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚĞ͘

dŚĞƐĞ�ŶĞǁ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ďǇ�
ĂŶ�^D��Žƌ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŽŶ�Žƌ�ĂŌĞƌ�ϭ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϱ͘

Reimbursed Expenses

,DZ��ǁŝůů�ƐŚŽƌƚůǇ�ƉƵďůŝƐŚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ŽĨ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞĚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��/Z��ŵĂŶƵĂů͘��/Kd�ƐƟůů�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�,DZ� Ɛ͛�ƉŽƐŝƟŽŶ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�
ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝƐ�Ă�ǀĂƐƚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽŶ�,DZ� Ɛ͛�ƐƚĂƌƟŶŐ�
ƉŽŝŶƚ͘
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HMRC Templates

,DZ��ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚĞŵƉůĂƚĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ĐŽůůĞĐƚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ZΘ��ĐůĂŝŵƐ�
ŝŶ�Ă�ĨŽƌŵĂƚ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�
ƚŚŽƐĞ�ĐůĂŝŵƐ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂůƐŽ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�
ƉƵďůŝĐ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�͞Z����^ƚĞŶĐŝů͟�ƚŚĂƚ�,DZ��ĂůƌĞĂĚǇ�
ƵƐĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�Z����ŝƐ�ƵƟůŝƐĞĚ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͘�
/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂƐƐƵƌĞĚ�ƚŚĂƚ�͞Ăƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͟�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƚĞŵƉůĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĞŶĐŝůƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ͕ �ĂůƚŚŽƵŐŚ�
ŝƚ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞĐŽŵĞ�ĚĞ�ĨĂĐƚŽ�
ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ͘

Large Company Relief

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�>ĂƌŐĞ�
�ŽŵƉĂŶǇ�ZΘ��ƌĞůŝĞĨ͘ �tŝƚŚ�ĞīĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ϭ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϯ�ƚŚĞ�
ϯϬй�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĚĞĚƵĐƟŽŶ�ƌĞůŝĞĨ�ǁĂƐ�ƉŚĂƐĞĚ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�
ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ZΘ���ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ��ƌĞĚŝƚ�;Z���Ϳ͘�
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞͲǇĞĂƌ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶĂů�ƉĞƌŝŽĚ͕�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�
ĐŽƵůĚ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĚĞĚƵĐƟŽŶ�Žƌ�
ŵŽǀĞ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�Z���͘�&Žƌ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ŽŶ�Žƌ�
ĂŌĞƌ�ϭ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϲ�Z����ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ůĂƌŐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�

ZΘ��ƌĞůŝĞĨ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘

Z����ŝƐ�ĂŶ�ĂďŽǀĞͲƚŚĞͲůŝŶĞ�ƚĂǆĂďůĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ʹ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ŝƐ�
ϭϭй�ĨŽƌ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ŽŶ�Žƌ�ĂŌĞƌ�ϭ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϱ�
ʹ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ Ɛ͛��d�
ůŝĂďŝůŝƚǇ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐĞǀĞŶ�ƐƚĞƉ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŐŽŶĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�Z����ŝƐ�ƵƟůŝƐĞĚ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵƌƌĞŶĚĞƌĞĚ�ƚŽ�
ŽƚŚĞƌ�ŐƌŽƵƉ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘�^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ͕ �ƚŚĞ�Z����ŝƐ�ƉĂǇĂďůĞ�
ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƵƟůŝƐĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ƚĂǆ�ůŝĂďŝůŝƟĞƐ͘

Vaccine Research Relief

sĂĐĐŝŶĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ZĞůŝĞĨ�;sZZͿ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂďŽůŝƐŚĞĚ�ĨŽƌ�
ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ŽŶ�Žƌ�ĂŌĞƌ�ϭ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϳ͘

Patent Box

dŚĞ�h< Ɛ͛�WĂƚĞŶƚ��Žǆ�ƌĞŐŝŵĞ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ĐŚĂŶŐĞ͕�ŽŶůǇ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŌĞƌ�ŝƚ�ĮƌƐƚ�ĐĂŵĞ�ŝŶƚŽ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�
ϭ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϯ͘�dŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƌĞ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�K������W^��ĐƟŽŶ�ϱ�ƌĞƉŽƌƚ͘

dŚĂƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�Ă�ŵŽƌĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟǀĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�

ΞƐŚƵƩĞƌƐƚŽĐŬͬ�ƉĞĚƌŽƐĂůĂ
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ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�WĂƚĞŶƚ��Žǆ�ƌĞŐŝŵĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�͞ŶĞǆƵƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘͟ �dŚŝƐ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞůŝĞĨ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ŐŝǀĞŶ�ĨŽƌ�ƉĂƚĞŶƚ�ƉƌŽĮƚƐ�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ůŝŶŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ZΘ��ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�
ŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƚĞŶƚĞĚ�ŝŶǀĞŶƟŽŶ͘�&ŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ďƌŝĞĨ�
ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ͕�ŝŶŝƟĂů�ĚƌĂŌ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�ϵ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϱ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐĞ��ŝůů�ϮϬϭϲ͘�/ƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�
ďĞ�ƐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ZŽǇĂů��ƐƐĞŶƚ͘

dŚĞ�ďĂƐŝĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌĂŌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶƐĞƌƚ�ƚǁŽ�
ŶĞǁ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�WĂƚĞŶƚ��Žǆ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ŝŶ�
�d�ϮϬϭϬ�WĂƌƚ�ϴ�͘�dŚĞƐĞ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
ŶĞǆƵƐͲĐŽŵƉůŝĂŶƚ�ƌƵůĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉƵƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
Ă�͚ŶĞǆƵƐ�ĨƌĂĐƟŽŶ͛�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉƵƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ƉĂƚĞŶƚ�ďŽǆ�ƉƌŽĮƚƐ͘

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ��ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�
ĞŶƚƌĂŶƚƐ�ĂŌĞƌ�ϯϬ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϲ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŌĞƌ�
ϯϬ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ͘��ŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞůĞĐƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƚĞŶƚ�
ďŽǆ�ǁŝůů�ƐƚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƌƵůĞƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƉĂƚĞŶƚƐ�
ĂƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ�ďĞĨŽƌĞ�ϭ�:ƵůǇ�ϮϬϭϲ�;Žƌ�Ϯ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϲ�ŝŶ�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ƉĂƚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�
ŽǀĞƌƐĞĂƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐͿ͘

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ��ĐŽǀĞƌƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ʹ�ƵŶƟů�ϭ�:ƵůǇ�ϮϬϮϭ�ʹ�Ă�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ďŽƚŚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ƉĂƚĞŶƚƐ͘

WZK&/>�

�ĂǀŝĚ�K͛<ĞĞīĞ͕�&����d�

�ĂǀŝĚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĂĚǀŝƐĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƚĂǆĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ͕�ĂĚǀŝƐŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ĂĚǀŝƐĞƌƐ�ŽŶ�ZΘ��ƚĂǆ�ƌĞůŝĞĨ͕ �WĂƚĞŶƚ��Žǆ�ĂŶĚ�/ŶƚĂŶŐŝďůĞ�
�ƐƐĞƚ�ƚĂǆĂƟŽŶ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�h< Ɛ͛�ZΘ��
ƚĂǆ�ƌĞůŝĞĨ�ƌĞŐŝŵĞƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^D��ƌĞůŝĞĨ͘ ��/Ŷ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͕�ŚĞ�ŚĂƐ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶ�ĞŶǀŝĂďůĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ZΘ��ƚĂǆ�
ƌĞůŝĞĨ�ďŽƚŚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂŶĚ�Ă�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘�

&ŽƌŵĞƌůǇ�Ă�dĂǆ�WĂƌƚŶĞƌ�ǁŝƚŚ�<WD'�>>W�;h<Ϳ͕�ŚĞ�ƌĞƟƌĞĚ�ŝŶ�
ϮϬϭϭ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ��ŝŐůŽŶ��ŽŶƐƵůƟŶŐ͘

�ĂǀŝĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ďǇ�ĞͲŵĂŝů�Ăƚ�ĚũŽŬĞĞīĞΛ
ĂŝŐůŽŶĐŽŶƐƵůƟŶŐ͘ĐŽŵ  


