


Dear Fellow Shareholders,

Over the last 70 years, the broadcast industry has faced numerous periods of change. From the introduction of 
color, ultra-high frequency (UHF) broadcast channels, and the advent of cable and satellite distribution, to the 
realization of retransmission payments from distributors, the transition from analog to digital television, and the 
creation of multicasting, the broadcast industry has embraced past changes, evolved and thrived alongside 
changing technology and consumer preferences. The most recent change has emanated from the rise of streaming 
video services and ‘Big Tech’ as the newest entrants in the content distribution space. As a visionary and leader 
in the industry’s evolution over the years, Sinclair has been at the forefront of efforts now taking place to usher in 
the next chapter of broadcasting; one which promises new ways to monetize the viewing base through actions to 
move forward a new technology known as NextGen Broadcast, also known as ATSC 3.0, and to make the viewing 
experience more interactive and personal. As Sinclair has done repeatedly throughout its history, we have charted a 
course to embrace the changing nature of the industry. We have numerous initiatives being undertaken to lead our 
company into the next phase of its growth.

The past year was an especially eventful one for Sinclair, as we sharpened our focus on future growth initiatives, 
deconsolidated Diamond Sports Group from our company’s financials, and put into motion our plan to reorganize 
into a holding company named, Sinclair, Inc., to provide structural and financial flexibility, and visibility into our 
broader holdings. 

2022 ADVERTISING REVENUE WAS 
ONE FOR THE RECORD BOOKS
The year featured strong growth in advertising revenues for our Broadcast and Other businesses, rising to a record 
$1.6 billion, up 17% over 2021, after adjusting for the $63 million revenue impact from the cyber ransomware incident in 
2021. The increase was driven in large part by record political advertising revenues for a mid-term election year, which 
were up 30% over 2018, the last mid-term political year. The increase underscores the importance of local television to 
local communities and the relevant audiences it can deliver to candidates and issue advocates alike, which we expect 
will bode well for future political cycles. We remain very bullish on this category as the 2024 Presidential election cycle 
approaches when we expect another record political advertising year. 

Meanwhile, core advertising held up well in 2022, despite the crowd out from political demand and a weakened supply 
chain for many industries, declining only 5% when comparing to 2021, after adjusting for the 2021 cyber incident. 
Digital advertising continued to be a bright spot, helping offset continued weakness in auto advertising due to supply 
constraints, and lower sports betting revenue due to the maturation of certain markets, the slowdown of new markets 
coming online, and as advertisers shifted some advertising to national platforms. While headwinds from distributor 
subscriber churn is a detractor to growth in the short-term, we anticipate our efforts to diversify our revenue streams into 
strategic areas offers meaningful growth potential that can mitigate the negative effects of the subscriber decline. 
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Four Pillars of Growth Provide Meaningful Potential 
Our efforts to diversify and grow our business fall into four areas that we refer to as our strategic growth pillars, which 
frame our future-forward strategy. These are areas that have sizeable total addressable markets and that we expect will 
greatly enhance our current business operations. We are already well along in developing these business models and 
expect to reap the benefits of our investments in these areas in the years to come.

Creating Compelling Multi-Platform Content 

We continued to reach our audiences in new ways and added to our already large stable of content. We transformed 
our traditional newsrooms to become content centers, and evolved workflows to be more agile and produce content 
on multiple platforms. Our continued investment in local news has allowed many of our stations to remain ranked by 
audience and unique website users as the number one or two local newscast in their market, both on linear and digital 
platforms. Our commitment to quality journalism has seen our stations win nearly 300 local and national journalism 
awards in 2022.

We expanded our successful ‘The National Desk’ (TND) news franchise, which now airs in 84 of our markets. An hour-
long weekend edition debuted early in 2022 and later in the year a TND daily weather program began airing on multiple 
platforms, leveraging our 200 meteorologists across the country. As part of our overall content strategy, we formed 
a creative partnership with Anthony E. Zuiker, creator of the highly successful ‘CSI’ series, to create original content 
including docuseries, topical talk and game shows. In addition, Zuiker will look to utilize our vast news resources and 
archives to develop original content across multiple platforms. 

We also are rolling out a robust podcast strategy to further develop our local station podcasts that are receiving national 
attention. We continued to invest in programming for Comet, CHARGE! and TBD, which has led to significant growth, 
as new viewers continue to discover our free over-the-air digital TV networks. On Tennis Channel, during the year we 
secured broadcast rights to additional tournaments worldwide and started a new free, ad-supported channel, T2. We 
currently air 93% of the global live tennis events domestically. 

Comprehensive Marketing Services Gain Traction

Our efforts around building a robust local media ad-buying platform for local agencies and media gained traction in 
2022. Our platform, Compulse 360, offers our customers the ability to handle omnichannel media planning, execution, 
and reporting on a single platform. By automating these capabilities, we have made the platform more user-friendly and 
cost-effective. End users get significant economies of scale, including access to premium, pre-negotiated inventory from 
Sinclair and over 100 partners with no need for a middleman, resulting in lower media costs and better transparency. 
Omnichannel reporting capabilities are significant, with streamlined analytics integrating all advertising activities into a 
single dashboard.

The market opportunity for marketing services is significant with the total digital U.S. advertising spend expected 
to be over $290 billion in 2024, according to e-Marketer, which would be almost double 2020 levels. Interestingly, 
industrywide, only about $0.30, on average, of every dollar that the advertiser pays goes to the actual airing of the ad 
itself. The rest is paid to middlemen who take the orders and manage the process. Our demand-side platform product 
aims to disrupt this current way of purchasing local advertising by eliminating these fees and expenses for the advertisers 
and provide them more transparency into how their budgets are spent by utilizing our platform either in a self-service 
model or using our managed services operation. Our business model’s intent is to help advertisers maximize their 
advertising dollars, rather than support layers of intermediaries that provide little value. 

Our efforts around yield management are expected to gain traction in the upcoming year as newly implemented tools will 
help to inform optimal ad unit rates and inventory sellout levels based on supply and demand to maximize revenue. While 
not a new concept, the utilization of artificial intelligence should give us the opportunity to maximize and measure our 

S I N C L A I R  B R O A D C A S T  G R O U P



advertising revenue dynamics, much like what is done in the hotel and airline industries. 

Our sales teams are trained to develop marketing solutions that draw from our digital and traditional marketing platforms 
to create the ideal solution. We have specialist teams for our largest categories of business including auto, legal, medical, 
and government, which help connect the dots from a client’s marketing need to each product’s marketing strength. 
The initial solution recommendation is created through a process of automation, machine learning and the professional 
experience of our category subject matter experts.

Engagement through Community & Interactivity

Entertaining and informing communities is at the heart of what we do at Sinclair. With new technologies, we have the 
ability to build and grow two-way relationships with those communities, and we are actively creating hubs where people 
can interact with each other through content, games and commerce. As we focus on passion-based fandoms, we are 
bringing our first proof of concept to market in 2023. One example is game centers that will include an array of game 
types - from puzzles to arcade games - and interactive, on-air elements are being rolled out to website properties 
across our portfolio. Additionally, we are developing watch-and-play elements for Tennis Channel. These experiences 
provide incremental revenue opportunities as well as a pathway for us to collect first-party consented data. As a result 
of that engagement with our consumers, we will be able to offer them activities and opportunities more personalized to 
their particular interests. There are numerous ways this interaction can take place, from QR code triggered contests, to 
overlays with data, quizzes and polls, to links to our digital platforms, leading to watch and play opportunities, polls, or 
opportunities to purchase merchandise. Our community and interactivity pillar is about taking the consumer to a higher 
level of engagement that generates incremental monetization opportunities. 

The consented data we collect from these interactions will enable us to better serve our viewers and consumers by being 
more in alignment with their interests. This will enable us to utilize targeted advertising and other attractive propositions 
that increase their engagement through interactive elements, allowing our company to create valuable and incremental 
product offerings and monetization opportunities. 

Data Distribution an Intriguing Opportunity

Throughout 2022, we continued our mission to further the adoption of the NextGen Broadcast standard, also known 
as ATSC 3.0, while helping to develop and deploy this important technology that brings together over-the-air (OTA) and 
over-the-top (OTT) content. Over the years, I have shared with you the benefits and many potential business-use cases 
of NextGen, such as mobility, emergency information, enhanced GPS and targeted advertising. Data distribution is 
expected to be an early critical use of the new technology, enabling a competitive infrastructure and platform integration 
for high demand mobile applications. Due to our continued leadership, the new technology was available in close to 60% 
of U.S. households at the end of 2022 and the industry is expecting for it to be available in 75% by year-end 2023. 

We continue to help lead the evolution of this transformative technology and have begun to demonstrate its practical 
applications with our partners. One such effort is between Sinclair/ONE Media 3.0, Hyundai Mobis, one of the world’s 
largest automotive parts and services companies, and CAST.ERA, our joint venture with SK Telecom, the largest mobile 
operator in South Korea. This collaborative effort in automotive services showcased the synergy between NextGen 
Broadcast and 5G, highlighting in-vehicle video entertainment with enhanced geo-targeting capabilities, which will 
lead to new business models. In addition, Sinclair entered into agreements with two top Korean Broadcast networks, 
Korean Broadcast System (KBS) and Munhwa Broadcasting Corporation (MBC), to partner on the development and 
implementation of NextGen Broadcast business models and technology in both South Korea and the United States. 

During 2022, we began offering an open-source version of our Broadcast App. This revolutionary technology allows 
us to merge both broadcast and broadband service and gives viewers many more choices just by watching an over-
the-air channel. It enables a common baseline for hybrid TV, with the goal of encouraging all broadcasters and other 
programmers to customize their offerings on a common app. We are expediting its availability by offering the Broadcast 
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App for free via an MIT Open-Source license to all programmers in the ecosystem. Broadcasters will be able to deploy 
the Broadcast App on a standalone basis or extend the capabilities with a connected platform. Inclusion of NextGen 
Broadcast tech in all devices is also being expedited by ‘one-stop licensing’ via patent pooling, where the ONE Media 
standard essential patents are part of that licensing and compensation process. 

Providing Shareholder Value Through Our Investment Portfolio, Stock Repurchases, 
and the Highest Dividend Yield in the Industry 
In addition to our core television business and other various growth businesses, Sinclair has a diverse portfolio of 
investments that span real estate, holdings in private equity and venture capital funds, and direct investments in 
companies. We have a history of bolstering our returns for our investors with these types of investments. You might 
wonder why we have chosen to take an interest in these investments. The answer is simply that they have generated 
superior returns, well above our company’s cost of capital, and diversify the risk, earnings power and cash flow 
generation of our organization. During 2022, we received $119 million in distributions from our investment portfolio and 
invested $33 million. On investments made since 2014, the portfolio has generated an almost 20% annualized rate of 
return. 

Maximizing shareholder value is a top priority for our company. In addition to the investments we have made to generate 
value, we repurchased nearly five million Sinclair common shares in 2022, bringing the total shares repurchased since 
the beginning of 2018 to almost 40% of our total shares outstanding at that time. We also raised our dividend in 2022 by 
25% to $1.00 per share, which equates to a yield of 6.4% of our year-end 2022 stock price; the highest yield of any TV 
broadcasting company. We continue to look for ways to increase the value of your shares, which was a primary driver for 
our decision to reorganize as a holding company. We believe the holding company structure will unlock unrecognized 
value in Sinclair, enhance the efficiency and effectiveness of Sinclair’s different business strategic plans and operations, 
and provide structural flexibility for the growth of our current and potential future media and non-media businesses. 
We are looking at other ways to realize the value of our assets as well, dedicated to achieving a fair valuation for our 
securities, which we do not believe are reflected in today’s marketplace. 

Taking Action to Support Our Planet, Communities, and Employees
During the year, we continued to advance our social responsibility agenda around minimizing our impact on the planet by 
reducing our energy usage, increasing the use of rechargeable batteries, and increasing the recycling of all our batteries. 
By the end of 2022, we had replaced almost half of the lighting at our facilities with LED lights, which use significantly less 
energy than the lighting that was replaced. We continued our program of replacing HVAC equipment and transmitters 
with more energy efficient models and worked on hiring an outside consultant to evaluate all our energy usage and to 
help us understand how we can develop a baseline of energy usage. This will enable us to lay out goals and report on 
energy savings in the future. Other ways we are exploring to lower our energy usage include deploying solar panels, 
utilizing electric vehicles, and using our land at our transmitter sites for solar or battery farm operators to help them 
generate and store renewable energy. We are also looking at investing in tools to better monitor energy consumption 
across our property portfolio and are conducting inspections at our buildings for energy inefficiencies.

During the year, we continued our important work within our communities, partnering with over 300 organizations to 
help raise approximately $12 million, collect over 330,000 pounds of food, provide over 4.5 million meals, and collect 
over 400,000 toys, diapers, and hygiene products for those in need. We also donated over 5,700 hours of airtime. We 
continued to keep local residents informed of matters important to the general public, hosting over 400 community town 
halls, local political debates, and Connect to Congress interviews, as well as other community-oriented programming, 
including the Florida Gubernatorial debate that was seen by over a million viewers. 

Our employees’ health and well-being are of paramount importance to our organization and this year we were recognized 
by LinkedIn as a top employer in media and entertainment. We provide our people a comprehensive benefits package, 
recognition for their efforts, and resources to enable and enhance learning and development, and we have worked hard 
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to ensure we provide a workplace where everyone can feel that they belong. In 2022, we took steps to improve the 
quality of life for our workforce. We increased minimum vacation for all employees to three weeks, added two holidays, 
increased paid parental leave, and added a new program to provide employees and spouses discounted access to 
fitness facilities. In addition, we continued to provide new ways for employees to gain knowledge through our Sinclair 
University, a vast collection of hundreds of learning and development programs and other content. To support this 
initiative, we instituted Learning Fridays, encouraging all our employees to take two hours each Friday to work on some 
type of professional development. In addition, we have recently started an official mentoring program. At the heart of the 
company is innovation, and we encourage all our employees to participate in generating ideas to better our organization. 

Over the last two years, we have continued to strengthen our governance, having added two new Board members 
that give us a greater diversity of thought, skill, and experience. We also added senior positions around IT and cyber 
infrastructure and compliance and formed ESG and Risk Committees. 

To the Future and Beyond
Underscoring Sinclair’s move into the future, we launched a new website in 2022, utilizing a metaverse-inspired design, 
executed totally in-house. The website offers an interesting and intuitive approach allowing users to search through 
Sinclair’s extensive and diverse assets - from our TV stations and news programming to our future growth pillars that are 
expected to drive results in the years ahead.

In addition to our efforts around our four pillars of growth, 2023 will be a year of continued investment in technology 
initiatives that among other things, will see us advance the movement of our media operations to the cloud. We are 
increasing our commitment to centrally managing our operations, allowing standardized receiving, processing, and 
discovery of media across our entire enterprise, resulting in increased consistency, quality, productivity, and efficiency 
through the consolidation of hardware, workflows, and workforce that is presently distributed over 60+ locations. This 
will allow us to take our newsrooms into the future, as we transform them into content centers by migrating operations 
into the cloud, making them more nimble, reliable, and efficient and improving our ability to easily share content across 
all our distribution platforms in all our markets. We expect Sinclair to continue to foster the innovative and creative spirit 
that has helped our company grow from its roots over 50 years ago as an owner of one UHF station into the diversified 
media company that it is today. As the media industry continues to evolve, we are confident we will continue to be at the 
forefront of leadership, innovation and evolution. 

Finally, I would like to thank our employees, our Board of Directors, and our shareholders and other stakeholders for their 
continued support, as we look to our future successes.

David D. Smith
Chairman of the Board and Executive Chairman
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Additional Information and Where to Find It
In connection with our reorganization under a new holding company (the “Reorganization”), Sinclair, Inc. has filed a 
registration statement on Form S-4 that includes a preliminary proxy statement of Sinclair Broadcast Group, Inc. (“SBG”) 
and a preliminary prospectus of Sinclair, Inc. and SBG and Sinclair, Inc. may file with the SEC other relevant documents 
in connection with the proposed Reorganization. SBG’S STOCKHOLDERS ARE URGED TO CAREFULLY READ THESE 
DOCUMENTS AND THE DEFINITIVE PROXY STATEMENT/PROSPECTUS, WHEN THEY BECOME AVAILABLE, 
BECAUSE THEY CONTAIN AND WILL CONTAIN IMPORTANT INFORMATION REGARDING THE REORGANIZATION. 
Investors may obtain a free copy of the registration statement on Form S-4 and the definitive proxy statement/
prospectus, when filed, as well as other filings containing information about SBG, Sinclair, Inc. and the Reorganization, 
from the SEC at the SEC’s website at http://www.sec.gov. In addition, copies of the registration statement on Form S-4 
and the definitive proxy statement/prospectus, when filed, as well as other filings containing information about SBG, 
Sinclair, Inc. and the Reorganization can be obtained without charge by sending a request to Sinclair Broadcast Group, 
Inc. at 10706 Beaver Dam Road, Hunt Valley, MD 21030; by calling at 410-568-1500; or by accessing them on Sinclair’s 
investor relations web page at https://sbgi.net/investor-relations/.

Participants in the Solicitation
SBG and its directors, executive officers and certain other members of management and employees may be deemed to 
be participants in the solicitation of proxies from SBG’s stockholders in connection with the Reorganization. Additional 
information regarding the interests of potential participants in the proxy solicitation is included in Sinclair, Inc.’s 
registration statement on Form S-4 that includes a preliminary proxy statement of SBG and a preliminary prospectus of 
Sinclair, Inc. and will be included in the definitive proxy statement/prospectus and other relevant documents that SBG and 
Sinclair, Inc. have filed, and intend to file, with the SEC in connection with the Reorganization. Copies of these documents 
can be obtained without charge as described in the preceding paragraph.

Forward-Looking Statements:
The matters discussed in this letter include forward-looking statements regarding, among other things, future events and 
actions.  When used in this letter, words such as “outlook,” “intends to,” “believes,” “anticipates,” “expects,” “achieves,” 
“estimates,” and similar expressions are intended to identify forward-looking statements.  Such statements are subject 
to a number of risks and uncertainties.  Actual results in the future could differ materially and adversely from those 
described in the forward-looking statements as a result of various important factors, including and in addition to the 
assumptions set forth therein, but not limited to: SBG’s ability to obtain the requisite vote to approve the Reorganization 
or to recognize the intended benefits of the Reorganization, that changes in legislation or regulations may change the 
tax consequences of the Reorganization, and the impacts of the Reorganization on SBG’s financial condition, business 
operations, results of operation and outstanding securities, and any risk factors set forth in SBG’s recent reports on Form 
10-Q and/or Form 10-K, as filed with the Securities and Exchange Commission. There can be no assurances that the 
assumptions and other factors referred to in this release will occur. SBG undertakes no obligation to publicly release the 
result of any revisions to these forward-looking statements except as required by law.
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k ����������Q�������������R���.�'�-�--'�������������������Q����Q�����-��������Q�����Q�Q���'� ����������-/�������Q��
Q��������Q����Q���J����;��Q�������������Q�Q����Q���2/�������Q��;����Q�Q����
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�Q��Q���-�-- �������Q�'�M� 0 M���(JL�%���&'�M�M��%�M&

�Q����-�-- M�����Q�����Q��'��� 0 M�;��%��I&'�MM��(���%J��&

�Q����-�-- ��Q�������'�I� 0 M��L�%���&

�Q����-�-- �����'��� 0 MI���%���&'�M;��(JL%Q&�%���&'�M�I�%Q&�%�M&

�Q����-�-- ��RQ��'��� 0 M����%��I&'�M�M��%�M&

������-�-- ��������(������R���'�L� 2 M���(JL�%���&

������-�-- ��Q�Q'��; 0 ��J��%���&'���L�%R&�%J��&

�����-�-- ����������'�I� 0 M��I�%���&'�M���%R&�%��J&
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�����-�-- IQ���������'�J� / �����%���&'�M����%���&'����I%Q&�%����&

I�����R���-�-- ��Q������������R���'�L� 0 MI;J(JL
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�����R���-�-- ��Q��Q������I�������������
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%Q& J��� �������� Q��� �����Q������ Q������ ���� ������ ��Q������ Q��� ���������� ������ R�� Q� ������ �Q����� M�� �������� ����Q��� ���(
�����Q���������Q�����Q���'�����Q����Q�'�Q���Q��������Q�������������������������Q�����������Q��������������Q���������'������Q��
�I���Q���II���

%R& J�����������Q�����������������Q������Q�������������������R��Q��������Q�����M���������������Q�����'��Q���'�����Q����Q�'�Q���
Q��������Q�������������������������Q�����������Q����������Q�����������Q���������'������Q�������
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��TU��

%T& �Q���UU��Qc��Q��S�UT�����QdU��UR��Q���-�-���d�U�U���U��c�Q�T���U�����d�U�S�Q��Uc�RUd�UU��d�U��U���Tc�T�U�d��Q�������UQ�����QSd���d��RU����
��S��TUT����d�U�-�-,���U�c�c������,�����d�c����QSd���d�����-�-��

���U�TUS�UQcU� ���d�U��U�U��U�Q�T�U��U�cU� �dU�c���dUT�QR��U����� d�U��UQ��U�TUT��USU�RU��.,��-�--����U��S���Q�UT�d�� d�U�
cQ�U��U���T����d�U��������UQ����Qc�����Q�����T�U�d��d�U��US��c���TQd�����Qc�����S���U�d��U���T��Uc��dc���S��TU������d������d�c����
QSd���d���Q���������S���SS���UT����d�U����cd���Q�dU�����-�--��T�U�d��d�U��US��c���TQd������U�c�c�Q�������U���T����QSd���d�����d�U�������
�UQ���d�U�U���U�d�U��U���Tc�Q�U���d�S���Q�QR�U���UU� ���TU��

� ��d���� d�U� ����
���d�U��T�cS�cc�����

�UT�Q� �U�U��U� �c� ����Q����� TU���UT� ����� T�cd��R�d���� Q�T� QT�U�d�c���� �U�U��U�� ��cd��R�d���� �U�U��U� �c�
�U�U�QdUT� d������� �UUc� �USU��UT� ����� ��cd��R�d��c� ���� d�U� ����d� d�� T�cd��R�dU� d�U� ���c� Q�T� QT�U�d�c���� �U�U��U� �c� ����Q�����
�U�U�QdUT� �����cQ�Uc����S���U�S�Q�� d��U���d���� d�U����c�������Q��������UT�Q��U�U��U��Qc��/3-��������� ���� d�U��UQ��U�TUT�
�USU�RU��.,��-�--��Q�TUS�UQcU�������.���1�������������d�U��UQ��U�TUT��USU�RU��.,��-�-,�T�U�d��d�U��US��c���TQd������

�UT�Q� �����Q������ Q�T� ���T�Sd���� U��U�cUc� Q�U� ����Q����� �U�QdUT� d��
Q���d��Qd����������� c���dc������Q����������dc���d������������Q�T����� dUQ�c��Q�T� d�U�S�cdc�������T�S����Q�T�T�cd��R�d����
S��dU�d���������R�Q�Tc���S��T�������U��Q�Uc����U��Q�U�Q�T���cd��Q�U�c���c��Q�T�RQS�T���������Q��������UT�Q������Q������
Q�T����T�Sd����U��U�cUc��U�U��.�1�������������d�U��UQ��U�TUT��USU�RU��.,��-�--��Q�TUS�UQcU�������-��4.�������������d�U��UQ��
U�TUT��USU�RU��.,��-�-,�T�U�d��d�U��US��c���TQd������
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�����������������������������������������������������������������������������������,��������������������������4��������������
�������������������������,�����,���������������������������)

������������������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������)��������������������������������������������������������������������������������������,��
������������������������,���������������������������������������,�����,���������������������������)�

�����������������������

����������������������

�����������������������������,�����,������������������������������
��������� �������� ��� ���� ����� ������ ��� ���������� ����� ��� ��������� ��� ����� ��� ��� ���������� ����� �� ��������������� ��������� ���
������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�������,���������)

������� ����� ������� ������� ������������ ���� �,�� �������� ���� ���� ����� ������
��������� �,�� ������ �� ��������� ����� ��4��������� ���� ���� ����� ������ ��������� �,�� ���,� ���� ��� ���� ����������������� ���� ���
������������������������������������������������������������)
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��U� ���������� �QR�U� cU�c� ��b��� ��b� bU�U��U� Q�T� U��U�cUc� ��b� ��b� ���UT� �U���b�c� Q�T� S���U���� ����Rb�QTSQc�� T����Q�� Q�T�
���Ub�U��c�������c�� �US���SQ�� cUb��SUc��Q�T������UT�Q� ���Uc��U��c� %S���US���U�������Ub&� ��b� ��U��UQbc�U�TUT��USU�RUb�.,��-�--��
-�-,��Q�T�-�-��%����������c&��

��c�b�R������bU�U��U �� ,4.� �� ,44� %2&" %.&"

�T�Ub��c����bU�U��U � -,2� � ,.,� 2" 11"

���Ub��UT�Q�bU�U��Uc � ,.� � 2� .," 31"

�UT�Q�bU�U��Uc�%Q& �� /-.� �� ..2� -" -1"

�����UT�Q�bU�U��Uc�%R& �� �3� �� ,,/� %-1&" %/4&"

�UT�Q�U��U�cUc�%S& �� .-�� �� -�/� ,," -3"

�����UT�Q�U��U�cUc�%T& �� 1�� �� 43� %,2&" %.4&"

���b���Q���������b��bQ��S���bQS��S�c�c �� ,2� �� .� 1" ���

��b��bQ�U��U�UbQ��Q�T�QT����c�bQ���U�U��U�cUc �� ,� �� ,� m" m"

%�Q��&���cc����QccU��T�c��c�����c�Q�T����Ub���U�����
���Q�b�U��c �� %/&� �� .� ��� ���

��UbQ�������S��U �� �,� �� 1�� %/2&" %--&"

��S��U�%��cc&��b���U�������U���T����Uc��U��c �� %/&� �� %/-&� ��� %4�&"

����m������UQ���������

%Q& �UT�Q� bU�U��Uc� ��b� ��U� �UQbc� U�TUT� �USU�RUb� .,�� -�--� Q�T� -�-,� ��S��TU� ��3��������� Q�T� �.4���������� bUc�US���U���� ��� ���UbS���Q���
bU�U��Uc�bU�Q�UT����SUb�Q���cUb��SUc�Q�T�cQ�Uc��b���TUT������U�Rb�QTSQc��cU��U�������S��QbU�U�����Q�UT����S��c���TQ�����

%R& �����UT�Q�bU�U��Uc���b���U��UQbc�U�TUT��USU�RUb�.,��-�--��-�-,��Q�T�-�-����S��TU��4�����������2����������Q�T��,/����������bUc�US���U����
������UbS���Q���bU�U��Uc�bU�Q�UT����SUb�Q���cUb��SUc�Q�T�cQ�Uc��b���TUT������U�Rb�QTSQc��cU��U�������S��QbU�U�����Q�UT����S��c���TQ�����

%S& �UT�Q�U��U�cUc���b���U��UQbc�U�TUT��USU�RUb�.,��-�--��-�-,��Q�T�-�-����S��TUc��,,�����������,�����������Q�T��-����������bUc�US���U�������
���UbS���Q���U��U�cUc��b��Qb����bU�Q�UT����SUb�Q���cUb��SUc��b���TUT�R����U�Rb�QTSQc��cU��U�������S��QbU�U�����Q�UT����S��c���TQ�����

%T& �����UT�Q�U��U�cUc���b���U��UQbc�U�TUT��USU�RUb�.,��-�--��-�-,��Q�T�-�-����S��TU��1�����������.����������Q�T��2����������bUc�US���U�������
���UbS���Q���U��U�cUc�bU�Q�UT����SUb�Q���cUb��SUc��b���TUT�R����U�Rb�QTSQc��cU��U�������S��QbU�U�����Q�UT����S��c���TQ�����

�UT�Q�bU�U��U���SbUQcUT��2���������T�b����-�--����U��S���QbUT������U�cQ�U��Ub��T����-�-,���b��Qb����T�U����Q��
��SbUQcU����QT�Ub��c����bU�U��U�bU�Q�UT������b�T����Q��R�c��UccUc�������UT�Q�bU�U��U�TUSbUQcUT��,����������T�b����-�--����U��
S���QbUT������U�cQ�U��Ub��T����-�-,���b��Qb����T�U������U�cQ�U�����b�Q���U���������Ub��SU������%�b�Q���U&������U�cUS��T���Qb�Ub����
-�-,��

��UT�Q�U��U�cUc���SbUQcUT��.2���������T�b����-�--����U��S���QbUT������U�cQ�U��Ub��T����-�-,���b��Qb����T�U����
��b� T����Q�� R�c��UccUc� Q�T� ���UT� �U���b�c�������UT�Q� U��U�cUc�TUSbUQcUT� �,���������� T�b���� -�--����U�� S���QbUT� ��� ��U�
cQ�U��Ub��T����-�-,���b��Qb����T�U������U�cQ�U�����b�Q���U������U�cUS��T���Qb�Ub����-�-,�

��UU�U���Q�Q�������TUb�

��b���� ��U��UQb�U�TUT��USU�RUb�.,��-�--���U� bUS�����UT�
��S��U�����,,���������bU�Q�UT������b�Rb�QTSQc���US����������UbQ��������Uc��U��c��Qc��U���Qc�Q��/����������Q��������U�cQ�U���������
�������b����Ub�Q���U�������b������U��UQb�U�TUT��USU�RUb�.,��-�-,���U�c��T���b�S���b����������UbUc������b�Q���U���b��,-���������
Q�T�bUS�����UT�Q��Q��������U�cQ�U�����b�Q���U�����1�������������S���c���S��TUT������U��Q������QccU��T�c��c�����c�Q�T����Ub���U�����
���Q�b�U��������b�S��c���TQ�UT�c�Q�U�U��c������UbQ����c�

��S��U��b���U�������U���T����Uc��U��c���SbUQcUT���������������b���U��UQb�U�TUT�
�USU�RUb�.,��-�--����U��S���QbUT� ��� ��U� cQ�U��Ub��T� ���-�-,���b��Qb����T�U� ���Q��Q������ ��U� cQ�U������U������b� bUQ�� Uc�Q�U�
���Uc��U��c�
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��U������������Q��U��bUcU��c���b�S�b��bQ�U�Q�T���Q���SQ�UT�U��U�cUc���b���U��UQbc�U�TUT��USU��Ub�.,��-�--��-�-,��Q�T�-�-��%���
�������c&�

9�b��bQ�U��U�UbQ��Q�T�QT����c�bQ���U�U��U�cUc �� ,2�� �� ,�3� %1&" ,0"

�Q������TUS��c���TQ��������c��c�T�Qb� �� �� �� �� ��� ���

�Q������QccU��T�c��c�����c�Q�T����Ub���U��������Q�b�U�� �� %2,&� �� %,,0&� %,�&" %.3&"

���UbUc��U��U�cU���S��T����Q��b���Q��������TU���
T�cS�����Q�T�TU�UbbUT����Q�S����S�c�c �� 1,3� �� 101� %0-&" %1&"

�Q���%��cc&����U�������c��U������TU�� �� %2&� �� %,�&� ��� %.�&"

���Ub�%U��U�cU&���S��U���U� �� %,�&� �� .-0� ��� ���

��S��U��Q��%�b���c���&��U�U��� �� ,2.� �� 2-�� ��� %21&"

�U����S��U�Q��b����Q��U������U�bUTUU�Q��U�
���S���b����������UbUc�c �� %,3&� �� %01&� ,," %13&"

�U��%��S��U&���cc�Q��b����Q��U������U����S���b�������
���UbUc�c �� %2�&� �� 2,� %04&" ���

�����������UQ��������

)� ���U� �Q��U�Q���U�Q�T� ��U�U���Q�Q����� ��Q�� ������c�S��Ub� ���Q�� S��c���TQ�UT�
S�b��bQ�U��U�UbQ��Q�T�QT����c�bQ���U�U��U�cUc)�9�b��bQ�U��U�UbQ��Q�T�QT����c�bQ���U�U��U�cUc�TUSbUQcUT�������Q������,����������
T�b����-�--����U��S���QbUT������U�cQ�U��Ub��T����-�-,���b��Qb����T�U����Q���,3���������TUSbUQcU����U�����UU�S���U�cQ�����
S�c�c�bU�Q�UT������U�bUT�S����������bSU���Q���SS�bbUT������U���bc����Qb�Ub����-�-,��Qc��U���Qc�S���U�cQ�����U��U�cU�cQ����c��������
��U�S�bbU����Ub��T�Qc�Q�bUc���������U�bUT�S����������bSU���Qb��Q�������cU�����Q���3�����������SbUQcU�����U�UbQ����c�bQ�SU�U��U�cUc�
bU�Q�UT������U�S��UbcUS�b������S�TU�����Q���SS�bbUT������U����b�����Qb�Ub����-�-,)

���b���� ��U� ��bc����Qb�Ub����-�--��U�bUS�bTUT�Q��Q�������.�.02���������bU�Q�UT� ��� ��U�
�US��c���TQ������ Qc� T�cS�ccUT� ��� � ��TUb�

����������U� )

��U��Q��U�Q���U�c���c����Q��S��c���TQ�UT��Q������QccU��T�c��c�����c�
Q�T����Ub���U��������Q�b�U��)����b������U��UQb�U�TUT��USU��Ub�.,��-�--���U�bUS�����UT��.��������������b�SUUTc�bUSU��UT��b���
��b���c�bQ�SU�S���Q��Uc�bU�Q�UT������U�S��Ub���S�TU�����Q���SS�bbUT������U����b�����Qb�Ub����-�-,)����U�bU�Q��TUb������U�Q�����c�
c��������������U��Q��U�Q���U�QbU�T�cS�ccUT����������U� �� Q�T� cUS����c�Q���U)�

� ��U� �Q��U� Q���U� Q�T� U���Q�Q����� ��Q�� ������c� S��Ub� ���Q�� S��c���TQ�UT� ���UbUc�� U��U�cU)� ���UbUc�� U��U�cU�
TUSbUQcUT�����.--���������T�b����-�--����U��S���QbUT������U�cQ�U��Ub��T����-�-,)���U�TUSbUQcU��c��b��Qb����T�U����Q�TUSbUQcU�
��� ���� ���UbUc�� U��U�cU� ��� �.1�� �������� T�U� ��� ��U� �US��c���TQ������ Qc� T�cS�ccUT� ���

� ��TUb� �������� ��U�
)� � ��S��T���� ��U� ���QS�� ��� ��U��US��c���TQ������ ���UbUc�� U��U�cU� ��SbUQcUT� ��� ��-���������

�b��Qb����T�U������SbUQcUT����UbUc��U��U�cU�bU�Q�UT������b��Qb�Q��U�bQ�U�TU��)�

���Ub�U��U�cU���U����SbUQcUT�����,,0���������T�b����-�--����U��S���QbUT������U�cQ�U��Ub��T����
-�-,����b��Qb����T�U����S�Q��Uc������U��Q�b��Q��U����SUb�Q������Uc��U��c�bUS�bTUT�Q���Q�b��Q��U)��UU� ���������U�
9 ���b���b��Ub�����b�Q����)�

���U�-�--���S��U��Q���b���c������b���b��bU��Q����S��U�����.�1,����������bUc���UT����Q��U��US���U�
�Q��bQ�U����-0).")���U�-�-,���S��U��Q���U�U������b���b��bU��Q����cc�������44���������bUc���UT����Q��U��US���U��Q��bQ�U����.�)2")���U�
TUSbUQcU� ��� ��U� U��US���U� �Q�� bQ�U� �b��� -�-,� ��� -�--� �c� �b��Qb���� T�U� ��� ��U� -�-,� �U�U���� �b��� �UTUbQ�� �Q�� SbUT��c� bU�Q�UT� ���
���Uc��U��c����c�c�Q��Q������������Q���Uc)

�c�����USU��Ub�.,��-�--���U��QT�Q��U��TU�UbbUT��Q����Q�����������1,����������Qc�S���QbUT����Q��U��TU�UbbUT��Q��QccU������-4.�
�������� Qc� ��� �USU��Ub� .,�� -�-,)� ��U� ��SbUQcU� ��� �U�� TU�UbbUT� �Q�� ��Q������� �b��Qb���� bU�Q�Uc� ��� ��U� -�--��US��c���TQ������ Qc�
T�cS�ccUT���� ���TUb�

����������U� )

�c�����USU��Ub�.,��-�--���U��QT��,2�������������b�cc���bUS�����UT��Q���U�U���c��Q���������S������bUS�����UT������T��Q��bQ����
Q��US����b�U��US���U��Q��bQ�U)��U�bUS�����UT��-��������������S��U��Q��U��U�cU���b����UbUc��bU�Q�UT������SUb�Q����Q����c�����c���b���U�
�UQb� U�TUT� �USU��Ub� .,�� -�--)� �UU� � ������� ��U� � ��b� ��b��Ub�
����b�Q����)
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�c�����USU��Ub�����-�--���U��QT��U����b�����SQ���Q�����Q��b����Q�U���������������������S��T��������������������SQc��Q�T�SQc��
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�U��U�Ub�dU� ���Ubd�c���� bU�U��U��b���b���� �b��� dXU� c��U� ��� ���Ubd�c���� c��dc����bUcc���c���dX�����b�
�b�����cd� dU�U��c����� ����d��� ���d��b�c�� ����� �b��b� d�� dXU��U���c�����d����� dXU�HIDc)� ���Ubd�c���� bU�U��U� �c� bU������U�� ��� dXU�
�Ub��������X��X�dXU����Ubd�c����c��dc����bUcc���c��bU��U���UbU�)�����bb���U�U�dc��XUbU��U��b����U�����U��U�b�d���c����b��dUUc��
d��dXU�U�dU�d�dX�d�dXUbU��c���b�d���c�cX�bd�������U�������U�Ub����b���bd����dU������d����bU�U��U���d���dXU�b�d���c�cX�bd������c�cUdd�U��
dXb���X�dXU��U���Ub���������d���������Ubd�c���)��XU�dUb�������b����Ubd�c�����bb���U�U�dc��c��U�Ub������Ucc�dX�����U��U�b�����dXU�
d�������Ud�UU���XU��������Ubd�cU�U�d��c���bU�������XU������U�d��c���U��c���d�c���������d)�����Ubd������b���cd���Uc���U�bU���bU�
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�b��U���X��X��c��U�Ub�������cU�����dXU��b��Uc��X�b�U��d����cd��Ubc)
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�dXUb� �����dUb�� �������d�Uc� ��dX��� ��b� ���c�����dU�� ������U� cXUUdc�� ��cU�� ��� dXU� d������ ��� �XU�� �U� U��U�d� d�� c�d�c��� ��b�
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����U���b�U��X����dXUcU�������������cdb��U�dc��U��U�d���b�dXU���dUc�������U)�IUU� ���b�����d������
����b��d����bU��b�����dXU����b�����U������dUc�������U)

�
�U�����d���� �� c����U�U�d��� U�U��d��U� bUd�bU�U�d� ������X��X��U� ��XUb�dU�� ����� dXU� �����c�d���� ��� �Ubd���� cd�d���c)� �c� ���

�U�U��Ub� �,�� -�--�� dXU� Ucd���dU�� �b��U�dU�� �U�U��d� ������d���� ��c� �,/� ��������� ��� �X��X� �,� �������� �c� ������U�� ��� ���b�U��
U��U�cUc������,�����������c�������U������dXUb������dUb���������d�Uc������b����c�����dU��������U�cXUUdc)��d��U�U��Ub��,��-�--��dXU�
�b��U�dU���U�U��d�������d������c��U�c�bU���c�������)-�"���c����d�b�dU������bU��d������c����d�b�dU����-)1,"���b�dXU��U�b�U��U��
�U�U��Ub��,��-�-,)���b�dXU��U�bc�U��U���U�U��Ub��,��-�--�����-�-,���U����U��,��������������-����������bUc�U�d��U��������U�U��d�
����U�dc)��U�bU������U����d��b��������c��������������������,���������dXb���X��dXUb�����bUXU�c��U������U���b�dXU��U�bc�U��U��
�U�U��Ub��,��-�--�����-�-,��bUc�U�d��U��)���b�U��X����dXU��U�bc�U��U���U�U��Ub��,��-�--�����-�-,���U�bU������U���,������������
�Ub�������U�c����U��U�cU��bU��bdU������dXUb��U��U�cU�������U���Ud������b����c�����dU��cd�dU�U�dc������Ub�d���c)�
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�U����������d�����dXUb����d�bUd�bU�U�d��������b����U��d���Ubd����U�����UU�)��XU��������bU������d�b���b��b����dX�d��b���b����
��������bd������d��d���U�Ub�U������U�����U���d��������dXU�������������������d��bU�U��U�������bUd����b����d�X����dXU�b��U�Ubb��)����
����U�U��Ub�.���-�--�� dXU����Ud������ �������d�U�� ������U�� �����b� ���������dU��������U� �XUUd�� bU��dU�� d���U�UbbU������U���d����
�������UbU��/���������������.0����������bU��U�d��U��)

�
�Ubd���� bU����������d����� X��U� �UU�����U� d�� �b��b� �U�b��� ���������dU�� ���������� �d�dU�U�d�� d�� �����b�� d�� dXU� ��bbU�d� �U�b���

�bU�U�d�d���)

����U�dUbU����d�������dUbU�d�b�dU������U��U�d��U��U�b��b�����-�-.�����dUb����d��������U�b��b��-���-�-�)���XU��������bUU�U�d�
X�������d�����������d����������������������U�b�������U����dUbU�d�b�dU����.)4")�

��� �U�b��b�� ���� -�-.�� �U� U�dUbU�� ��d�� ��� ��bUU�U�d� d�� ������d�dU� dXU� ��b�X��U� ��� dXU� bU�������� ��0����� ���d�� ��� dXU�
�U�UU����U���������b���bU�UbbU������d�������U���U�� ��� ���dX���

� ��b� ��� ���bU��dU� ��b�X��U� �b��U� ��� ��4�� �������� bU�bU�U�d���� 40"� ��� dXU� ���� ��� dXU� bU��������
��bUd�b�U������d������db���d����������0�����������������b�U������������������U�������d�����d���d������������dXU���dU������b�X��U)�

�
��b����dXU��U�b��U��U���U�U��Ub�.���-�-������-�-����U������bU���Ubd���������U��U����b�������bU��dU���b�X��U��b��U���Ud����

���X������bU�������-�����������������������b���������d��������d�U�d�������dXUb������d�U�d�)���XUbU��UbU�����������d�������b����
dXU��U�b�U��U���U�U��Ub�.���-�--)

�XU����������������b��U��dXU��������d������d���d����b����dXU��U�b��U��U���U�U��Ub�.���-�-������-�-�5

��b����dXU��U�b�U��U���U�U��Ub�.���-�-����U������UdU��dXU��������d�����������U���� ��b����b�����dU�������������� ������X)�
�XU������bU�����Ud�������������d�U���UbU�bU��b�U���d����b�����U�������dXU�����������dU����dXU�db�����d����)

��b����dXU��U�b�U��U���U�U��Ub�.���-�-����U���b�X��U��.������������b��0������������dX��-����������U���������������X�����dXU�
bU��������d���U�����������������������bU�U�d�����U��X����dXU���b�d�dXbUU������Ub��b�U������������dXU�����������dU)

��b����dXU��U�b�U��U���U�U��Ub�.���-�-����U������UdU��dXU��������d�������dXU����U��U����Ud������Ubd�����������U��U����Ud�������
b������d�d���� ��b���������������� dXU� ���U��U����Ud�������Ubd�����������U��U����Ud�����d��� dU�U��������d�d����� ��b��4��������)��XU�
�������d������UbU������UdU�����������X����X���)

�XU�����������d���U�������b��U�dXU�bU���d�����dXU��Ud�bU�U��U��������Ub�d���������������U�����dXU������������d�dU�U�d�����dXU�
���������U�����������dXU��������d������dU����U��X��������d����������dU���U�����������������5

�dXUb��������d��������-�-� �� /� �� .�

�dXUb��������d��������-�-� � �� � ��

��d����Ud�bU�U��U� �� �-� �� .�

�dXUb��������d��������-�-� �� �4�� �� �-��

�dXUb��������d��������-�-� � �/0�� � ��

��d�����Ub�d�������� �� �0/�� �� �-��

�������U�d������dX�dXU�-�-���������d�������b�dXU��U�b�U��U���U�U��Ub�.���-�-���U�bU������U���0������������db�����d�������d��
�X��X��U�U��U��U���������bbU��������������U�������b��b�dU��U�Ub��������������db�d��U�U��U��U�������b����������dU���d�dU�U�d�����
��Ub�d����)
�
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)���������������������������������������������������������������������������������������������������
�������������������������������������������������.��������)�����������������������������.���������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�����)��

�����������������������������������������������������������������������������������������������������������)��������������������
��� ���� ����� ��� ��������� ��� ��� ��������� ��� ������ �.� �������� ���� ������������� ��� ��������������� ����������� ���� ���� ����� ������
��������� .��� ������ ������ ��� ��������� ��� ���� ����� ��� ������ ������������� ���� ������� ���� ��� ����������� ���� ���� ��������� �����
��������������������������������������������������������������������������������������������������������)

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������)���������������������������������������������������������������.������������������
��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������)

)�������������������������������������������������������������������������������������������������������
�������� ������������ ������� ������������������������ �������������� ������ ���� ��� ���������� ��������� ������ ����.���������)� ����
����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
��� �������� ���� ���� ��������� �������������� ���� ���� ����� ������ ��������� .��� ������ ������ ���� ��������� ������� ����� ��� ������
��������������������������������������������������������������������������������������)

�����������������������������������������������������������������������������������������������
�����������������������������������������������������������������)������������������������������������������������������������
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
����������������)���������������������������������������������������������������������������������������������������������������
���������������������������������������������������������������������������������������)

�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������)����
������������������������������������������������������������������������������������)����������������������������������������
���� ���������������� ���������������������������� ���������������)�������������������������� ����������������.��������� ����� ���
���������� ����������� ������ ��������� ��� ��������� ����� ���� ����������� ��� ���� ��������� ��� ���� ������)� ��� ������� ����� ����
��������������� ����� ���� ����� ����� ������ ���� ��������� ��� ���� ��������� �������� ��� ���� ������)� ��� ��������� ������ �������� ���
��������������� ���� ���� ��������� ������� ������ ��������� ��� �/� ��������� ��/� ��������� ���� ���� �������� ���� ���� ������ ������
��������� .��� ������ ������ ���� ������ �������������� ������ ���� ��������� ������� ����� ��� ������ ������������� ���� ������� ���� ���
����������� ��� ���� ������������� ����������� ��� ����������)� ���� ���� ������ ������ ��������� .��� ������ ������ ���� ������ ��������
�������������������������������������������������������������������������������������������������������)�

�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
���������������������������������������������������������)������������������������������������������������������������������������
��� ��������� .��� ����� ���� ���� ������� ����� ���� ��� ��������� .��� ���.)� ������ ��� ���� ����������������� ���� �������� ����� ���
���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
���������������������)�����������������������������������������������������������.����������������������������������/.����������
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������)
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�
������U����1'���b���QbT������bU�d�bc�QT��dUT'������Q��b��Q�����d�U�c�QbU���TUbc��i��b��i'�d�U����1�����(�Ub�����U�d��U���Q��

��������)���U���b��cU����d�U�������c�d��bU�QbT��Ui���T���T�Q�c���b��Q������Q��b����db���d���c�d����b�c���Ucc�Q�T�d�U�c���Ucc����
��b� c��c�T�Qb�Uc� Q�T� d�� QddbQ�d� Q�T� bUdQ��� d�U� cUb���Uc� ��� ��Q����UT� Q�T� �Q�Q��U� U����iUUc)� ��TUb� d�U� ����'� �U� �Q�U� �cc�UT�
bUcdb��dUT�cd����Q�QbTc������c��'�cd�����bQ�dc�d����b����(U����iUU�T�bU�d�bc'�cd���(cUdd�UT�Q��bU��Qd����b���dc��������'�Q�T�cd����
��d���c)�������U�����'���b���QbT������bU�d�bc�QT��dUT'������Q��b��Q����� d�U�c�QbU���TUbc��i��b��i'� d�U�������d�������U�d��U�
��Q�� �������)� ����� Q��b��Q�� ��� d�U� ���'� �d� c���UUTUT� d�U� ����� Q�T� ��� QTT�d���Q�� Q�QbTc� �UbU� �bQ�dUT� ��TUb� d�U� ����)� ����
��dcdQ�T���� Q�QbTc� �bQ�dUT���TUb� d�U����������� bU�Q��� c���U�d� d�� d�U�b� �b����Q�� dUb�c)� ��U� ��b��cU� ��� d�U� ���� �c� d�� �b���TU�
cd���(�QcUT����U�d��Uc�d�Qd�Q�����d�U���dUbUcdc����U����iUUc'����c��dQ�dc'�Q�T���dc�TU�T�bU�d�bc���d��d��cU����d�U�cd������TUbc����
d�U�����Q�i��i���d��Qd�����dc�U����iUUc�d��Q���U�U�����(dUb��bUc��dc�Q�T�bU�QbT����d�U����b�d�U�b�Q���U�U�U�dc'�Q�T�d��QddbQ�d�
Q�T�bUdQ���d�U�di�Uc����U����iUUc'����c��dQ�dc'�Q�T���dc�TU�T�bU�d�bc�������������db���dU�d��d�U�����Q�i�c�����(bQ��U�c���Ucc)

�� d�dQ�� ��� ��'/�3'0�1� c�QbUc� ��� ��Qcc� �� ������� �d���� QbU� bUcUb�UT� ��b� Q�QbTc� ��TUb� d�U� ���)� �c� ����U�U��Ub� .�'� ����'�
��'/��'3�0�c�QbUc��UbU�Q�Q��Q��U� ��b� ��d�bU��bQ�dc)��TT�d���Q��i'��U��Q�U� d�U� ����������QbbQ��U�U�dc� d�Qd� ������U�cd���(�QcUT�
����U�cQd�����U����iUb��Qd���������db���d���c���b��Qbd����Q�dc������b�/��������Q�'�Q��U����iUU�cd������b��QcU���Q����������'�
Q�T� c��c�T�Qbi� cd���� Q�QbTc)� �d���(�QcUT� ����U�cQd���� U��U�cU� �Qc� ��� U��U�d� ��� ��b� ���c���TQdUT� �Qc�� ����c)� ��b� d�U� iUQbc�
U�TUT��U�U��Ub�.�'�����'�����'�Q�T�����'��U�bU��bTUT�cd���(�QcUT�����U�cQd��������0���������'��1���������'�Q�T��0���������'�
bUc�U�d��U�i)��U�����c�Q�c���Qbi����d�U��Ui�dUb�c�Q�T��Ud��Tc�����Q��Qd���������b�cd���(�QcUT�����U�cQd����Q�QbTc�
�

����c� �cc�UT� �������'�����'�Q�T�������Q�U��UbdQ��� bUcdb��d���c� d�Qd��U�UbQ��i� �Q�cU���Ub� d���iUQbc�Qd�0���Q�T�0��'�
bUc�U�d��U�i)��c�d�U�bUcdb��d���c��Q�cU'�d�U���Qcc�����������d�����Qi��U��bUU�i�dbQTUT����d�U���U���Qb�Ud)����UcdUT����c�QbU�
U�d�d�UT� d�� T���TU�Tc'� Q�T� d�UbU��bU'� QbU� �����TUT� ��� �U���dUT� c�QbUc� ��dcdQ�T���'� bUc��d���� ��� Q� T���d��U� U��U�d� ��� �Qc��� Q�T�
T���dUT�UQb����c��Ub�c�QbU)���U��Q�b��Q��U�Qcc��Uc�d�U����c�����Q��U����d�U�cd�������d�U��UQc�bU�U�d�TQdU)
�
��U������������c�Q�c���Qbi������Q��Uc�������UcdUT�bUcdb��dUT�cd����

���UcdUT�c�QbUc�Qd��U�U��Ub�.�'����� � 0��'.3�� �� �3)3��

�������d���di� � �

�bQ�dUT

LUcdUT

��b�U�dUT

���UcdUT�c�QbUc�Qd��U�U��Ub�.�'�����

�
��b�d�U�iUQbc�U�TUT��U�U��Ub�.�'�����'�����'�Q�T�����'��U�bU��bTUT�����U�cQd����U��U�cU���������������'������������'�Q�T�
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EdXUb�QccUdc�Qc�����U�U��Ub����������Q�����������c�cdU�����dXU����������������������c��
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����d���UdX������Ucd�U�dc �� ����

EdXUb����Ucd�U�dc � ����

��dU�bU�U��Q��U � ��

��cd�bUd�bU�U�d���Q��QccUdc � ���

EdXUb � ��/�

��dQ���dXUb�QccUdc �� ��/���

�

�U� XQ�U� Q� ��bd������ ��� ���Ucd�U�dc�� ���������� Q�� ���Ucd�U�d� ��� dXU� ���� �Ud��b�� ��b��b� d�� dXU� �U���c����Qd������ ��b�
���Ucd�U�d� ��� ����� �c��cU��U�d� d�� dXU� �U���c����Qd������ Q��� Q�c�� Q� ����Ub� ��� U�d�d�Uc� dXQd� QbU� �b��Qb���� ����cU�� ��� dXU�
�U�U����U�d����bUQ��UcdQdU�Q����dXUb��U��Q�Q��������U��Q���c��UccUc)�������Ucd�U�dc��UbU���������Q����c�������Q�d���b�dXU��UQbc�
U��U���U�U��Ub�����������������Q�������)

�c��Uc�b��U�����Ub� ���dX���
�� �U� bU��b�� ��b� �b���bd���QdU� cXQbU� ��� �Ud� �����U� �U�UbQdU�� ��� U���d���UdX���

���UcdUUc���������U����cc���b���U���d���UdX������Ucd�U�dc������b����c����QdU��cdQdU�U�dc������UbQd���c)��XU�c���Qb��U��bUc��dc�
�����UbQd���c�Q������Q���Q����c�d�������dXU����Ucd�U�dc�Q�����dU����b����Ub�dXU�U���d���UdX���QbU�Qc�������c������������c��

�U�U��Uc���Ud �� 44/� �� ����

E�UbQd���������U �� ���� �� �/��

�Ud������U �� /��� �� ���

��bbU�d�QccUdc �� /���

�����bbU�d�QccUdc �� /���4�

��bbU�d���Q����d�Uc �� ��/�

�����bbU�d���Q����d�Uc �� ������

)��b��b� d�� dXU��U���c����Qd������U� Q�����dU�� ��b� ��b� ���Ucd�U�d� ��� dXU������Ud��b��Qc� Q�� U���d��
�UdX������Ucd�U�d���X��X��Qc�bU��b�U����dX����dXUb�QccUdc������b����c����QdU���Q�Q��U�cXUUdc��Q�������X��X���b��b���bd���QdU�
cXQbU����dXU��Ud������U��U�UbQdU�����dXU����Ucd�U�d��Qc�������U����dX��������U����cc���b���U���d���UdX������Ucd�U�dc������b�
���c����QdU��cdQdU�U�dc������UbQd���c)��U�bU��b�U�������U������������������/�����������Q��������������bU�QdU��d����b����Ucd�U�d�
��b� dXU� �UQbc� U��U���U�U��Ub� ���� ������ ������ Q��������� bUc�U�d��U��)� �UU�

���dX���

���cU��U�d�d��dXU��U���c����Qd������U��U�Q��Q�����d������b���b�U���d����dUbUcd�
�����������Ub�dXU�U���d���UdX������Q�����d���)��c�����Qb�X�����������U�bU��U�dU��dXU����Ucd�U�d���������Qd��Q�b��Q��U���X��X�
�Qc� �UdUb���U�� d�� �U� �����Q�)� ��b� dXU� �UQb� U��U�� �U�U��Ub� ���� ������ �U� bU��b�U�� ��� U���d�� �UdX��� ��cc� bU�QdU�� d�� dXU�
���Ucd�U�d��U�Q�cU�dXU��Qbb������Q��U����dXU����Ucd�U�d��c��Ub��Q����U�QbU���d������QdU��d���������ccUc�����bbU���������)��UU�

� ��dX���
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-�-���bU��U����U�i)

10

S I N C L A I R  B R O A D C A S T  G R O U P

65



���Y�Y���c����cYh������ccY���������c������������������Y������Y���Y�����c�c�Y�������Y����������c����Y�����c����c��������c)������
��Y�� �1���Y��Y��'� ��-���Y��Y��'� ���� ��1���Y��Y��'� ���� ��� ������c'� ���� ���� ����c� ������ ��������� .�'� -�--'� -�-�'� ���� -�-�'�
��c����Y����'�������c����c���������Y����Y���c����������c������Y��������������c�������������c��c�������c��cc��Y���c��Y������c��
�����ccY���������c)���Y���������������c��Y���Y��'����c���������c���������������Y���������c��Y������c��������c����������Y��c�����
��c�� ����c)� ���� � �Y��Y��

��c�����Y��'���������������������������'�Yc�����c������������Y�����Y��)�������Y�����Y���Yc����Y������cY��������������������
����������������������������c�����������Y������c)���c�����Y�������Y����������������c��Y��������)1��Y��Y��'����cYc�Y������c������
��������c'�����������������������������.�'�-�--�������)-��Y��Y��'����cYc�Y������c��������������c'���������������������c�������
���������.�'�-�-������-�-�'�������c������������c��Y�����c��������-'-.4�c����c�����.00�c����c'���c�Y����������������c'���������
����c� ������ ��������� .�'� -�--� ���� -�-�'� ��c����Y����)� ��������Y��'� ��� ��������� ��� ���� �������'� Yc� ���� c���Y������ ��� �)�
���������Y��)��)����������Y���Yc����Y������cY�������������������������������������������������c�����������Y������c)�������
��Y��� ����Y���� ������ ������c��Y��� �����)���Y��Y��'� ���cYc�Y��� ��� c������ ��������c'� ���� ����� ��� ���� ����c� ��������������� .�'�
-�--'� -�-�'� ���� -�-�)� �������� �����c��'� ��� ��������� ��� ���� �������'� Yc� ���� ��������� ��� ������� �����c��)� �������
�����c���Yc�����h����Y����Y������cY�����������Y�����������c�����c����Y������������������)��������������c�������Y����������
������c��Y��������)���Y��Y��'����cYc�Y������c��������������c'�����������������������������.�'�-�--�������)-��Y��Y��'����cYc�Y���
���c��������������c'���������������������c����������������.�'�-�-������-�-�)���������Y�'���������������������������'�Yc�����
��������Y������������Yc��������Y����)����Yc��������Y�����Yc��������cY�����������Y����h����Y������Y������������������)��������
�Y������Y����������������c��Y��������)-��Y��Y��'����cYc�Y������c�����'���������������������c����������������.�'�-�--�����-�-��
������)���Y��Y��'����cYc�Y������c�����'�����������������������������.�'�-�-��������c������������c��Y�����c��������.�-�c����c'�
��c�Y����������������c'�����������������������������.�'�-�--)

������Y�����Y��'����Y������cY������������������������������������������������c�����������Y������c'�Yc�������������������Y��
��Y��'� �h����Y��� ���Y����� ��� ���� �������� ���� ���Y����� ��� ���� ��������c� ������ ��� �Y������c�� �)� ������� ��Y��'� �� �Y���
���cY�������������������������������������������������c�����������Y������c���������������Y��'�������������������������c�
����������Y������c)�������Y�����Y�������Y����������������c��Y����������Y��Y�����������������������c����������������.�'�-�--'�
-�-�'�����-�-�'����cYc�Y������c�����'�����c'���������Y��c������������������Y�����Y���c�����Y�Y���Y���Y��������������c����������
������c��Y�������)��)����������Y��'����Y������cY�������������������������������������������������c�����������Y������c'�Yc�����
�������� ������Y�� ��Y��'� �h����Y��� ���Y����� ��� ���� �������� �������Y����� ��� ���� ��������c� ������ ����Y������c�� ������Y���
��Y��'����Y������cY������������������������������������������������c�����������Y������c���������������Y��'�����������������
��������c� ������ ��� �Y������c)� �)� ������� ��Y��� ����Y���� ������ ������c��Y��� ��� ��� �Y��Y��� ���� � ����� ��� ���� ����c� ������
���������.�'�-�--'�-�-�'�����-�-�'����cYc�Y������c��������������c)

11

S I N C L A I R  B R O A D C A S T  G R O U P

66



�
��U�����������dQ��U�bU������Uc������U����e�UbQd�b���Q���c�QbUc����U�����Qd�b���ecU������eb�����edQd���c����UQb����c��Ub�

c�QbU���b�d�U��UQbc�U��U���U�U��Ub�����������������Q�������������������c��U��U�d�c�QbU�Q��e�dc�������QbU�bU��U�dU�����
d��ecQ��c��
�

�Ud������U����cc� �� ���1�� �� ��������

�Ud������U�Qddb��edQ��U�d��d�U�bU�UU�Q��U�������db���������dUbUcdc � ����� � ��1��

�Ud�������U����cc�Qddb��edQ��U�d��d�U�������db���������dUbUcdc� � �2��� � 2��

�e�UbQd�b���b��Qc���Q������edU��UQb����c��Ub��������c�QbU�Q�Q��Q��U�d���������
c�QbU����Ubc �� ������ �� ��������

� �

�Qc����U���dU��Q�UbQ�U��������c�QbUc��edcdQ����� � 2������ � 2������

���ed��U�U��U�d����cd����cUdd�U��Q��bU��Qd����b���dc�Q����edcdQ������cd������d���c � �� � ��

���edU���U���dU��Q�UbQ�U��������Q����������Uae��Q�U�d�c�QbUc��edcdQ����� � 2������ � 2������

�
��U��Ud�UQb����c��Ub�c�QbU�Q��e�dc�QbU�d�U�cQ�U���b���Qcc�7�Q�����Qcc�����������d�����U�QecU�d�U�����Ubc����UQ�����Qcc�QbU�

�U�Q����U�d�d�U��d��UaeQ���Ub�c�QbU���cdb��ed���c���Ud�Ub�d�b�e��������U��c��b������ae��Qd����

��U�����������dQ��U�c���c�d�U��U���dU��Q�UbQ�U�cd����cUdd�U��Q��bU��Qd����b���dc�Q����edcdQ������cd������d���c�����d��ecQ��c��
d�Qd� QbU� U���e�U�� �b��� d�U� �Q��e�Qd���� ��� ���edU�� UQb����c� �Ub� ������� c�QbU� Qc� d�U� ����ec���� ��� ce��� c�QbUc���e��� �U� Q�d��
���ed��U�

�U���dU��Q�UbQ�U�cd����cUdd�U��Q��bU��Qd����b���dc�Q����edcdQ������cd������d���c�
U���e�U� � ���2�� � ������

�
�eb����d�U��UQb�U��U���U�U��Ub������������U��UQcebU��cU��U�d��Ub��b�Q��U��QcU�������UbQd���������U����cc����b��b�d��d�U�

�U���c����Qd�������CQb�������������U��Q��d���bU��bdQ��U�cU��U�dc���b�Q��Qcd�Q������Q��c��bdc���eb��b�Q��Qcd�cU��U�d��b����Uc�
�bUU���Ub�d�U�Q�b��b��bQ������d��dU�U��c������U�����Qe��U��Uc���b�cdQd���c�����Qb�Udc����QdU��d�b�e���ed�d�U����d��U�dQ�����dU��
�dQdUc�� Qc� �U��� Qc� ��cdb��edUc� d�U� ���dU�d� ��� d�UcU� cdQd���c� d�� C���c� ��b� ��cdb��ed���� d�� d�U�b� �ecd��Ubc� ��� U���Q��U� ��b�
���dbQ�deQ���UUc���UU� �e��Ub�
��b��ebd�Ub��UdQ�����b��b�d��d�U��U���c����Qd������eb����Q��c��bdc�cU��U�d��b����U����U�Ubc���d�����U��b��Ucc���Q��c��bdc����dU�d�
Q��� ����e�U�� d�U��Q�������c��CQbaeUU�� Q��� Q�����b�d�� Uae�d�� ��dUbUcd� ��� d�U������Ud��b��� �UU�

���d���� �d�Ub�
Q��� ��b��bQdU� QbU� ��d� bU��bdQ��U� cU��U�dc� �ed� QbU� ����e�U�� ��b� bU�������Qd���� �eb��cUc�� �d�Ub� �b��Qb���� ���c�cdc� ��� �b����Q��
�Ud��b�c� Q��� ���dU�d�� ����e����� �U���c�� �����b�Q��Qcd� ����dQ�� Q��� ��dUb�Ud� c��ed���c�� dU�����Q�� cUb���Uc�� Q��� �����U��Q�
���Ucd�U�dc�� ��b��bQdU� ��cdc� �b��Qb���� ����e�U� �eb� ��cdc� d�� ��UbQdU� Qc� Q� �e����� ����Q��� Q��� d�� ��UbQdU� �eb� ��b��bQdU�
�UQ�aeQbdUbc����Qd�����7�������eb��ec��UccUc�QbU����QdU����d����d�U����dU���dQdUc�

������U��U�d����Q���Q������b�Qd�����c�����e�U�����d�U�����������dQ��Uc���b�d�U��UQbc�U��U���U�U��Ub�����������������Q������������
�������c��

��������

7ccUdc

�������� �� ����1� �� �� �� 2�� �� �� �� ������

7ccUdc � ��2��� � ��21�� � ������ � ����� � �������

12

S I N C L A I R  B R O A D C A S T  G R O U P

67



������P��P���P��P���PNP�MP���������� �����N���
��N���

�������$�%
���P����
��������P ������������ ����������P�

������� �� ������ $P% �� ���� �� ���� �� $��%� $N% �� ������

�����S�Q�����������������Q�������������Q���
Q������Q��������������������������Q���R���Q������
Q���������Q����� � ���� � ��� � ��� � $�%� � ����

�������Q��������������������Q�������������%Q& � �� � ���� � �� � �� � ����

�������Q�������������Q��S����QS��S���� � ��� � �� � ��� � �� � ���

������Q��������Q��Q���Q��������Q������������� � ���� � �� � ��� � �� � ����

�Q��������S�������Q����������R����Q�� � �� � �� � $�����%� $Q% � �� � $�����%�

�Q������Q������������������Q�����������������
���Q������ � $��%� $M% � �� � $��%� � �� � $��%�

����Q�������S����%����& � ���� $M% � $�%� � ������ � �� � ������

�������������������S�������Q������Q����������R��
���S�����Q���������������Q�S����S���� � �� � ��� � ���� � $��%� � ����

��S���������������������������������� � �� � ��� � ��� � �� � ���

�Q���Q�������������� � ��� � �� � �� � �� � ����

������P��P���P��P���PNP�MP���������� �����N���
��N���
������

���P����
��������P ������������ ����������P�

������� �� ������ �� ����1� �� �3�� �� %�1�&� %S& �� 1�����

�����S�Q�����������������Q�������������Q���
Q������Q��������������������������Q���R���Q������Q���
������Q����� � ���� � ��1� � ��� � %�&� � ����

�������Q��������������������Q�������������%Q& � �� � ������ � �� � �� � ������

�������Q�������������Q��S����QS��S���� � �1� � �� � ��� � �� � ���

������Q��������Q��Q���Q��������Q������������� � ���� � ��� � ��� � �� � ����

�Q������Q������������������Q�����������������
���Q������ � %��&� %R& � %��&� %R& � %�&� � �� � %��&�

����Q�������S����%����& � ���� %R& � %���&� %R& � ��� � %�&� � ���

�������������������S�������Q������Q����������R��
���S�����Q���������������Q�S����S���� � �� � ��1� � ���� � %��&� � 1�3�

��S����%����&������������������������������� � �� � ��� � %�&� � �� � ���

�Q���Q�������������� � ��� � �1� � ��� � �� � 3��

�

������P��P���P��P���PNP�MP���������� �����N���
��N���
������

���P����
��������P ������������ ����������P�

������� �� ������ �� ��131� �� ���� �� %��1&� %S& �� ������

�����S�Q�����������������Q�������������Q���
Q������Q��������������������������Q���R���Q������Q���
������Q����� � ���� � ���� � ��� � %�&� � 1���

�������Q��������������������Q�������������%Q& � �� � ����3� � �� � �� � ����3�

�������Q�������������Q��S����QS��S���� � 3�� � �� � �� � �� � 31�

������Q��������Q��Q���Q��������Q������������� � ���� � ��� � ��� � �� � ��3�

%�Q��&���������Q������������������Q�����������������
���Q������ � %��3&� %R& � �� � �� � �� � %���&�

���Q�������������������Q������������������
���Q���R���Q����� � �� � ���1�� � �� � �� � ���1��

����Q�������S����%����& � �3�� %R& � %��1��&� � ��� � %1&� � %�����&�

�������������������S�������Q������Q����������R��
���S�����Q���������������Q�S����S���� � �� � �1�� � ���� � %��&� � 1�1�

��S����%����&������������������������������� � �� � 1� � %��&� � �� � %�1&�

�Q���Q�������������� � ���� � ��� � ��� � �� � ����

%Q& ���� Q������Q����� ��� ������� �����Q������ ������� ��� ��S������ ������� ����Q� �����Q������ Q��� �����S����� ��������� ��� ���� S�������Q����
��Q���������������Q�������

%R& ��S�������Q���������������������Q�����������R�����������������S��������QS��S�������1�������������Q������������Q����Q�������������������Q�����
��S���������� �������Q������S��������QS��Q�������R���������� �������S��������QS��S������Q������������������Q�����������R���������� ����
���S��������QS��S���������������Q�����������S��R�������������������Q��������������S������������

13

S I N C L A I R  B R O A D C A S T  G R O U P

68



%S& ��S��TU���-1�����������,,,����������Q�T��,������������V��U�U��U�V�����U��UQ���U�TUT��USU��U��.,��-�--��-�-,��Q�T�-�-����U��US���U����V���
�U���SU�������TUT�������QTSQ��� ��� ��SQ�� �������Q�T����U��Q�T��03��������� V��� ��U��UQ��U�TUT��USU��U��.,��-�--� V����U���SU�������TUT����
���U��������QTSQ�������S��Q�U�U�����Q�UT����S������TQ����)

%T& �U��U�U������U�QS������������������U��US������TQ���������Q�S��,��-�--)��UU� �
�������

%U& ��S��TU�� �.4��������� V��� ��U� �UQ�� U�TUT��USU��U�� .,�� -�--� �V� �U�U��U� V��� �U���SU�� �����TUT� ��� ���QTSQ��� ��TU���Q�Q�U�U��� �U���SU��
Q��UU�U���� QV�U�� ��U� �US������TQ������ ���S�� ��� ���� U�����Q�UT� ��� S������TQ����)� �UU�

��������

%V& �U��U�U������U��Q����US�����UT������U��US������TQ����)��UU� ��������

�
�SS�����������TQ�SU������TU��V����Q��Q������US�����U�����S��Q����U��Q��U��Q����QS��%S���Q�Q��U��Q��U�����SU�&����U���S��U�

Q����QS��%��U�U����Q��U��V�V����U���S��U����SQ���V���&��Q�T���U�S����Q����QS��%S��������U��QSU���U��U���SU�SQ�QS�����V�Q��Q��U�����
�U��QSU�U���S���&)���VQ����Q��U���U�Q�S������������UU����QT��U�U������������U����U������������Q��Q������US�����U����UT�����UQ���U�
VQ����Q��U)���U�V������������Q����UV�TU�S���������V�����U����UU��U�U���
�
k ����U��Q��U����������S��Q������UT����SU��%��QT����UT&����QS���U��Q��U���V����TU���SQ��Q��U��������Q������U�)
k �����������U����Q������UT����SU����Q��Q�U����U��Q��U�V�����U�Q��U�������Q��������U���U��T��US���������T��US���)���U�U�

��S��TU�����UT����SU��V��������Q��Q��U��������Q������U�����QS���U��Q��U���Q�T�����UT����SU��V����TU���SQ����������Q��Q��U������
��Q������U������Q��U�����Q��Q�U�����QS���U)

k ������U��Q��U����������Q���UV�US����U��U��������U������������Q����������)
�

��U�V����������Q��U��U���V�������U�VQSU��Q��U�Q�T�VQ����Q��U��V�����V��Q�S�Q��Q��U���Q�T���Q������U��Q���V��USU��U��.,��-�--�Q�T�
-�-,�%�����������&�

�U�U��,�

���U���U�������U�������US�����U� ��� �� 0�

�UVU��UT�S���U��Q�����Q��U�� �� /3� � /3�

�UVU��UT�S���U��Q�������Q������U� � .3� � .3�

����

���U���Q��U��V��T� ��� � -10�

����%Q&�

���U���Q��U��V��T� ��� ,�,

�U�U��-� � �

���U���U�������U�������US�����U��%�& ��� � ,,/�

����%S&�

0)320"��U��������U��T�U�-�-1�%T& � ./3� � .02�

0)0��"��U��������U��T�U�-�.� � 0��� � /34�

0),-0"��U��������U��T�U�-�-2�%U& � /��� � .4,�

/),-0"��U������US��UT����U��T�U�-�.�� � 20�� � 2,-�

�U�����Q����,��T�U��Q��Q���.��-�-/�%T& � .24� � .2.�

�U�����Q����-��T�U��U��U��U��.���-�-1 � ,�-2,� � ,�-.4�

�U�����Q����.��T�U�������,��-�-3 � 2.1� � 2--�

�U�����Q����/��T�U�������-,��-�-4�%T& � �� � ��

����%Q&�%S&�

,-)20�"��U������US��UT����U��T�U�-�-1� � .,� � ,2�

1)1-0"��U��������U��T�U�-�-2� � ,�2//� � /4��

0).20"��U������US��UT����U��T�U�-�-1� � .��0�� � ,�0-0�

�U�����Q���T�U��������-/��-�-1 � .�--1� � ,�/3/�

�U����V��Q��Q��U����U�U���U�����U��%S& � 4� � 4�

�U����V������UT�Q������T�Q��U��%S& � ,2� � ,2�

�U�U��.�

���U���U�������U�������US�����U��%V& ��� � -3-�

����������Q����SQ��U

%Q& ��U� TU��� �V� ����� Q� ����������UT� �����T�Q��� �V� ������ �Q�� TUS������TQ�UT� V���� ���� �Q�Q�SU� ��UU�� Q�� �Q��� �V� ��U� �US������TQ����)� �UU�
� �������
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%R& ��������� �V� ���U����S�UT���������� ��� �S����U�����U��R�U� S������ U������ �US�����U�)� ��U� V���� ����U� �V� ��U� ��������� ��U� TU���UT� V���� ��U�
����UT����T�������SU���V���U���TU�������S������U�������US�����U���U�����U�U�U�S��U����SU)

%S& ����������U�S����UT��������S������T��UT�R����SU���UU����U���V�TUR��T��S����'���U����'���T�TUVU��UT�V����S����S����'����S����U�U�S��TUT����
��U��R��U���R�U'��V�!01�����������T�!,03�������������V��USU�RU���,'�-�--���T�-�-,'��U��US���U��)

%T& ���������-�--'���������UT��U�����/�����������������U���U�����S�������������V�!20���������'���U����SUUT���V����S���U�U���UT�����UV����SU�
�����V��������������T�����U����������,�T�U���������-�-/���T�����UTUU���������������T����0)320"��U��������U��T�U�-�-1)��UU�

�������� )

%U& ���������U��U���U�TUT��USU�RU���,'�-�--'��U����S���UT�!,,3�������������U���U�����S�������������V���U�����0),-0"����U�������U������U��
������S������V���S����TU��������V�!,�/��������)���U�����0),-0"����U���S����UT�T��������U����U��������U�TUT��U��U�RU����'�-�--��U�U�
S��SU�UT����UT���U���V�����������U����S���������)��UU� �������� )

%V& ������U�RU��,3'�-�-�'��U�U��U�UT��������S���U�S�������UU�U������������������T��USU��UT������������T�������������S����U�S������U������
�����U�R����U��)����������U��U����U�TUT��USU�RU���,'�-�--'�-�-,'���T�-�-�'��U��US��TUT���V��������U��T�����U���������V�!,,-��������'�������V�
!0���������'���T�������V�!,����������'��U��US���U��'��U���UT������U�U����U�U���)���U�V��������U��V���U�����������������������TU���UT�V������U�
����UT����T�������SU���V���U���TU�������S������U�������T����UT�V�����,1"�T��S�����V�����S���V�����U��R������%������&�����V��USU�RU���,'�
-�-,)���U�V��������U��V���U������������TU���UT�������������U����S���S���U��������������TU�)���U�����������V�S���� ������� ��S��TU���U����T����
���SU��V���U���TU�������S���������S�'���U�U�U�S��U����SU��V���U��������'����S������U�V����!������!/0��U������U'���T���������V�,1"�����V�
�USU�RU���,'�-�-,)���U�U���U�SU�������U����S�������������T������U����U���T����U�������V�S���������S������������U��US��T������U�������V�
��U� ���UU�U��)� ��U��������� ��� ����� ��US��TUT� V��������������U� �����/)4"��V� ��U� �������T���� S������ ����U�� �V� �������'� ��S�����U� �V�
����U���R����UT�����������U�U�U�S��U��V���U������������T���������TU�S��RUT��R��U)��UU� �V���V����U��T��S������)

��U�V�����������R�U���������U����U�S����U�����V����S�������U����U����UT����V��������U�������US�������R�������T�S��U�����UT����
�U�U������TU����U�V��������U���U���S���%�����������&�

���������U�����USU�RU���,'�-�-� !� ��-�

�U����U�U����T�����U��� � %0�&�

���������U�����USU�RU���,'�-�-, � -3-�

�U����U�U����T�����U���� � %,,-&�

�����VU������U�U��- � %40&�

���������U�����USU�RU���,'�-�--

���������U����������R��������TU���������������UT������UU�U�����T���U��������U�)�����������������������S����T���������
����������S������V��USU�RU���,'�-�--'��U�U��R��������������US�����U���V�������T������R��������������US�����U���V����)����������
������������TU����U��������U�)�����V��USU�RU���,'�-�--'�����S������T��UT�������TUR���V�!/'-10�����������S��TUT�!/'-/4���������
�V�TUR���U���UT����������T�������R��T����U���V����S�������������UUT�!/'-,1��������)
�
���'�����'����'�������������UT���R��T������V����'���T�����������������UT���R��T����U��%�������������R��T����U��&'����U�

V�������T���S��T�����������������UUT'���R�US�����SU������S�����������������S��U�U��U�����������'������V��������R���������)������U�
�������UU����U���������T��U�U���)���U�U���U�SU������S�����S������U����S�����������U��R�������V����'������������'���������R�����
V��T��V������U�����R��T����U�������U�V�����V�T���TU�T����������)

��U�V���������S��TU��UT�S������T������V����S��������U�U������U�U�����U�S������T��UT�R����SU���UU��'�S������T��UT�����U�U����
�V���U����������T�S����U�U����U���S��U'���T�S������T��UT�����U�U�����V�S����V������V����'����'�����'�������T���U�����������
��R��T����U�'� ��U� T��US�� ��T� ��T��US�� �������������� ��R��T����U�� �V� ���'� ��T� ��U� U������������ �USU������ ��� �����U� ��� ����
��V��������������S������T��UT�R�������T���U������TUT���������������U��U�����V�SU�������V�����TUR�����UU�U���)����U���U���������U�
��R��T����U���V����'����'�����'�������T���U�������������R��T����U�'���U�T��US����T���T��US������������������R��T����U���V�����
��U���U�U��UT� ��� U�S�� S��������TU�� ��U� U�������U���T��V� �SS�������)��U������ ��V��������� ��T� V������U�T��S�����U�����������
��S��TUT����V����S��������U�U������U���UT�����SS��T��SU��������������U�RUU��S��TU��UT���������UT)������S�'���U�U�S��TU��UT�
S������T������ V����S���� ����U�U���� �����T� RU� �U�T� ��� S�����S����� ����� ��U� �SS���������� ���U�� ��� S������T��UT� V����S����
����U�U���)
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�

�Qc��Q�T�SQc��U�eY�Q�U�dc

�SS�e�dc�bUSUY�QR�U���Ud

�d�Ub�SebbU�d�QccUdc

��dQ��SebbU�d�QccUdc

�b��Ubd��Q�T�U�eY��U�d���Ud

���Ucd�U�d�Y��U�eYd���V�S��c��YTQdUT�
ceRcYTYQbYUc

���T�Y��

��TUVY�YdU��Y�UT�Y�dQ��YR�U�QccUdc

�UVY�YdU��Y�UT�Y�dQ��YR�U�QccUdc���Ud

�d�Ub������dUb��QccUdc

��dQ��QccUdc

�SS�e�dc��Q�QR�U�Q�T�QSSbeUT��YQRY�YdYUc

�ebbU�d���bdY����V������dUb��TURd

�d�Ub�SebbU�d��YQRY�YdYUc

��dQ��SebbU�d��YQRY�YdYUc

�����dUb��TURd

�d�Ub������dUb���YQRY�YdYUc

��dQ���YQRY�YdYUc

�UTUU�QR�U����S��db���Y���Y�dUbUcdc

��dQ���Y�S�QYb��b�QTSQcd��b�e��U�eYd��
%TUVYSYd&

���S��db���Y���Y�dUbUcdc�Y��S��c��YTQdUT�
ceRcYTYQbYUc

��dQ���YQRY�YdYUc��bUTUU�QR�U����S��db���Y���
Y�dUbUcdc��Q�T�U�eYd�
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�Qc��Q�T��Qc��UaeY�Q�U�dc �� -� �� ���� �� -� �� ���� �� �� � ����

����e�dc�bU�UY�QR�U���Ud � �� � �� � ���� � ���� � �� � ��-���

�d�Ub��ebbU�d�QccUdc � ��� � �-� � -��� � ���� � ������ � ����

��dQ���ebbU�d�QccUdc � �-� � ���� � ���� � ��--�� � ������ � -��2��

�b��Ubdi�Q�T�UaeY��U�d���Ud � �� � ��� � ���� � ���� � �-��� � ����

���Ucd�U�d�Y��UaeYdi�������c��YTQdUT�
ceRcYTYQbYUc � ���� � ������ � �� � �� � �������� � ��

�UcdbY�dUT��Qc� � �� � �� � �� � �� � �� � ��

���T�Y�� � �� � �� � -����� � 2� � �� � -�����

��TU�Y�YdU��Y�UT�Y�dQ��YR�U�QccUdc � �� � �� � ���� � ��� � �� � ����

�U�Y�YdU��Y�UT�Y�dQ��YR�U�QccUdc � �� � �� � ������ � ������ � ����� � ������

�d�Ub������dUb��QccUdc � ���� � ������ � �-2� � ������ � �-������ � ������

��dQ��QccUdc �� 2��� �� ������ �� ����2� �� 2�-��� �� ���2-��� �� �-�����

����e�dc��QiQR�U�Q�T�Q��beUT��YQRY�YdYUc �� ��� �� ��� �� -��� �� -2�� �� ����� �� ����

�ebbU�d���bdY�����������dUb��TURd � �� � -�� � �� � ��� � ���� � ���

�d�Ub��ebbU�d��YQRY�YdYUc � -� � �� � ���� � ��-� � �22�� � �2��

��dQ���ebbU�d��YQRY�YdYUc � ��� � ���� � ���� � 2��� � ������ � ��-�-�

�����dUb��TURd � ���� � ����2� � ��� � ������ � �����-�� � �-�-2��

���Ucd�U�d�Y��TU�Y�Yd�������c��YTQdUT�
ceRcYTYQbYUc � ������ � �� � �� � �� � �������� � ��

�d�Ub������dUb���YQRY�YdYUc � �-� � ��� � ���-�� � ���� � �������� � �22�

��dQ���YQRY�YdYUc � -����� � ����2� � ������ � ���2-� � �������� � �������

�UTUU�QR�U�������db���Y���Y�dUbUcdc � �� � �� � �� � ��2� � �� � ��2�

��dQ���Y���QYb��b�QT�Qcd��b�e���TU�Y�Yd��
UaeYdi � ���22��� � ������ � ������ � �-������ � �-������ � ���22���

������db���Y���Y�dUbUcdc�Y�����c��YTQdUT�
ceRcYTYQbYUc � �� � �� � �� � ��� � �� � ���

��dQ���YQRY�YdYUc��bUTUU�QR�U�������db���Y���
Y�dUbUcdc��Q�T�UaeYdi �� 2��� �� ������ �� ����2� �� 2�-��� �� ���2-��� �� �-�����
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�U��bU�U�eU
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Board of Directors
 

David D. Smith

Chairman of the Board, 

Executive Chairman

Sinclair Broadcast Group, Inc.

Frederick G. Smith

Vice President

Sinclair Broadcast Group, Inc.

J. Duncan Smith

Secretary, 

Vice President

Sinclair Broadcast Group, Inc. 

Robert E. Smith

Founder

Stages Music Arts

Laurie R. Beyer

Executive Vice President, Chief Financial 

Officer

GBMC Healthcare, Inc.

Benjamin S. Carson, Sr.

Chairman & Founder, American 

Cornerstone Institute

17th Secretary of the United States 

Department of Housing and Urban 

Development

Emeritus Professor of Neurosurgery, 

Johns Hopkins Medicine

Howard E. Friedman

Founding Partner

Lanx Management, LLC

Daniel C. Keith

President and Founder

Cavanaugh Group, Inc.

Benson E. Legg

Retired Chief Judge

United States District Court for the 

District of Maryland

Corporate Officers

David D. Smith

Executive Chairman

Christopher S. Ripley

President & Chief Executive Officer

Robert D. Weisbord

Chief Operating Officer and President, 

Broadcast 

Lucy A. Rutishauser 

Executive Vice President, Chief Financial 

Officer

David B. Gibber 

Senior Vice President, General Counsel

Common Stock

The Company’s Class A Common Stock 

trades on the Nasdaq Global Select 

Market tier of the NasdaqSM Stock Market 

under the symbol SBGI.

Independent Registered 
Public Accounting Firm

PricewaterhouseCoopers, LLP

100 East Pratt Street, Suite 2600

Baltimore, MD 21202-1096

Annual Meeting

The Annual Meeting of stockholders will 

be held at Sinclair Broadcast Group’s 

corporate offices,

10706 Beaver Dam Road

Hunt Valley, MD 21030

Thursday, May 18, 2023 at 10:00am.

Transfer Agent & Registrar

Questions regarding stock certificates, 

change of address, or other stock 

transfer account matters may be 

directed to:

American Stock Transfer & Trust 

Company, LLC

Operations Center

6201 15th Ave.

Brooklyn, NY 11219

Toll Free: 1-800-937-5449

Email: help@astfinancial.com

Website: www.astfinancial.com

Form 10-K Annual Report

A copy of the Company’s 2022 Form 10-K, 

as filed with the Securities and Exchange 

Commission, is available, at no charge, on 

the Company’s website www.sbgi.net or 

upon written request to:

Investor Relations

Sinclair Broadcast Group, Inc.

10706 Beaver Dam Road

Hunt Valley, MD 21030

410-568-1500
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