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WƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĂŶĚ��ďƐƚƌĂĐƚƐ
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ʹͲͳ��
WƌĞƐŝĚĞŶƚ͗�
Dƌ͘�<ĂǀŝŶ��ŶĚŝ�&Z�^�;KD&^Ϳ�&Z�^�Ě�&�^Z��ŶŐ�&,���WŐ��Ğƌƚ�DĞĚ�D��^�

WƌĞƐŝĚĞŶƚ��ůĞĐƚ͗�
Dƌ͘��ŽůŝŶ�DĂĐ/ǀĞƌ�&Z�^�&Z�^��Ě�&�^�&Z�^�;KD&^Ϳ�

�ŚĂŝƌŵĂŶ͗� � � � � ��������,ŽŶŽƌĂƌǇ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͗�
Dƌ͘��ĂƌƌǇ��ĚǁĂƌĚƐ�D^Đ�D/DWd� � � ��������Dƌ͘�&ƌĂƐĞƌ�tĂůŬĞƌ�D^Đ�&/DWd�

,ŽŶŽƌĂƌǇ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͗� � � � ��������,ŽŶŽƌĂƌǇ�ZĞŐŝƐƚƌĂƌ͗�
Dƌ͘�ZŝĐŚĂƌĚ��ŐŐůĞƚŽŶ�&/DWd� � � ��������Dƌ͘�DĂƌŬ��ƵƌůĞƌ�D���&/DWd

�/���ŚĂŝƌŵĂŶ͗� � � � � ��������DŝŶƵƚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͗�
Dƌ͘�^ƚĞƉŚĂŶ��ĚŵŽŶĚƐŽŶ��^Đ�;,ŽŶƐͿ��W^�D/DWd��������Dƌ͘��ĚǁĂƌĚ�DĂůƚŽŶ��W^�D/DWd�

�ĚƵĐĂƚŝŽŶ�KĨĨŝĐĞƌ͗� � � � ��������:ŽƵƌŶĂů��ĚŝƚŽƌ͗�
Dƌ͘�:ĂƐŽŶ�tĂƚƐŽŶ��DĞĚ^Đŝ��^Đŝ�&/DWd� ��� ���������ƌ͘��ŵŵĂ�tŽƌƌĞůů�WŚ��D/D�

�ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�KĨĨŝĐĞƌ͗� � � ��������EĞǁůĞƚƚĞƌ��ĚŝƚŽƌ͗�
DƌƐ͘�,ĞŝĚŝ�^ŝůŬ��^Đ�;,ŽŶƐͿ�D/DWd� � ��������DƌƐ͘�WĂƵůŝŶĞ�WĂƵů�D^Đ�D/DWd�

^ƚƵĚĞŶƚ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ͗� � � ��������tĞďƐŝƚĞ��ŽͲŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͗�
DŝƐƐ�>ŝůǇ��ĞǁŚƵƌƐƚ��^Đ�;,ŽŶƐͿ��/DWd� � ���������Dƌ͘�:ĂŵĞƐ��ŝŵŽŶĚ��W^�D/DWd

DĞŵďĞƌ�tŝƚŚŽƵƚ�WŽƌƚĨŽůŝŽ͗
�ƌ͘��ŶǁĂƌ��ĂŵďĞƌ�WŚ��&/DWd� � � � �
Dƌ͘�,ŝƚĞƐŚ�<ŽƌŝĂ��W^�D/DWd� � � � �

�ŽͲŽƉƚĞĚ�DĞŵďĞƌƐ͗�
�ƌ͘�dƌĞǀŽƌ��ŽǁĂƌĚ�WŚ��&/DWd�
DŝƐƐ�^ŝĂŶ�,ĂǇǁĂƌĚ�D^Đ��^Đ�;,ŽŶƐͿ�D/DWd�
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�ĂƌƌǇ��ĚǁĂƌĚƐ�D^Đ�D/DWd� �

�ĞĂƌ��ĞůĞŐĂƚĞƐ�

�Ɛ�/DWd�ĐŚĂŝƌŵĂŶ�ŵǇ�/�ƚĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ǁĞůĐŽŵĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ƚŽ�ƚŚĞ�
ϮϬϭϳ�/DWd�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�'ůĂƐŐŽǁ͘�

DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĐŝƚŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ǁŽƌŬͬƐƚƵĚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞĞĚ�ƉůĂǇ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�
ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ŽĨĨĞƌ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�/DWd�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲŵĞŵďĞƌƐ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŽƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐƵƚƚŝŶŐ�ĞĚŐĞ͘��

dŽ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ĂŶ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĞǆƉĞĐƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�
ƵƐƵĂů� ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ� ĂŶĚ� ǀĂƌŝĞĚ� ůĞĐƚƵƌĞ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ƐƉƌĞĂĚ� ŽǀĞƌ� ϯ� ĚĂǇƐ͕� ƐĞǀĞƌĂů�
ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�Ă�ĐŝǀŝĐ�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ͕�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ƌĞƵŶŝŽŶ�ĚŝŶŶĞƌ�
dŚƵƌƐĚĂǇ� ĞǀĞŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� &ƌŝĚĂǇ� ŶŝŐŚƚ� ĂǁĂƌĚ� ĐĞƌĞŵŽŶǇ� ƚŽ� ĐŽŶĐůƵĚĞ� ŽƵƌ�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘��

/�ǁŽƵůĚ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ƚŚĞ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ĨŝƌƐƚͲƚŝŵĞ�ůĞĐƚƵƌĞƌƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�
ƚƌĂĚĞ�ƐƚĂŶĚƐ�ǁŚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�/DWd�ĞǀĞŶƚƐ͘�

&ŝŶĂůůǇ͕� /͛Ě� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƚŚĂŶŬ�ĞĂĐŚ� ĂŶĚ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚĞůĞŐĂƚĞƐ� ĨŽƌ� ďƌŝŶŐŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ�
ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ� ƚŽ� ŽƵƌ� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕� ƉůĞĂƐĞ� ďĞ� ĞŶŐĂŐĞĚ� ĂŶĚ� ũŽŝŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚĞďĂƚĞƐ� ĂŶĚ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ŵŽƌĞ�ǁĞ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ͘�

�ĂƌƌǇ��ĚǁĂƌĚƐ�D/DWd�D^Đ�
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tĞ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁĂƌŵůǇ�ǁĞůĐŽŵĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�'ůĂƐŐŽǁ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞ�ϮϴƚŚ

/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ŽĨ�DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�WƌŽƐƚŚĞƚŝƐƚƐ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝƐƚƐ�^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ��ŽŶŐƌĞƐƐ͘�

'ůĂƐŐŽǁ͛Ɛ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĚĂƚĞƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϲƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ĂƐ�Ă�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ƐŝƚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�
ďǇ�^ƚ�DƵŶŐŽ͘�dŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ƐƚĂƚƵƐ�ĂƐ�Ă�ĐŝƚǇ�ĚĂƚĞƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϮƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ǁŚĞŶ�
ƚŚĞ�ĐĂƚŚĞĚƌĂů�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐĞĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƐŚŽƉƐ͘�/Ŷ�ϭϰϱϭ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�'ůĂƐŐŽǁ�
ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƚŚĞĚƌĂů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ƐŽ�ƚŚŝƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�
ŽĨ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ͘�

'ůĂƐŐŽǁ͛Ɛ�ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ��ůǇĚĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƚŚĞ�ƚŽďĂĐĐŽ�
ƚƌĂĚĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉƵůĞŶƚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ǁĞƌĞ�ďƵŝůƚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƚŽďĂĐĐŽ� ďĂƌŽŶƐ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� sŝĐƚŽƌŝĂŶ� ĞƌĂ� 'ůĂƐŐŽǁ͛Ɛ� ƌĞƉƵƚĂƚŝŽŶ� ĂƐ� ďĞŝŶŐ� ƚŚĞ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŵƉŝƌĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝƚ�ƚŚĞ�ƚŝƚůĞ�ŽĨ�͞^ĞĐŽŶĚ��ŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵƉŝƌĞ�͘͞�dŚĞ�
ƐŚŝƉ�ďƵŝůĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ŚĞĂǀǇ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĐĂŵĞ�Ăƚ� Ă� ĐŽƐƚ� ĂŶĚ�'ůĂƐŐŽǁ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�
ŚĞĂǀŝůǇ�ƉŽůůƵƚĞĚ͘��

dŚĞ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ďĞŐĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚ�ϭϵϴϬ͛Ɛ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƐŝŶĐĞ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ� ƚŚĞ� ŵŽĚĞƌŶ� ǀŝďƌĂŶƚ� ĐŝƚǇ� ŝƚ� ŚĂƐ� ďĞĐŽŵĞ� ƚŽĚĂǇ͘� � tŚĞŶ� ǁĂůŬŝŶŐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌŝĐŬ�ŝƐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ƵƉ͊�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͛Ɛ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�
ŝŶ�Ăůů�ŝƚƐ�ŐůŽƌǇ͘��

zŽƵ�ǁŝůů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽďĂĐĐŽ�ďĂƌŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ǀŝƐŝƚŝŶŐ�
ƚŚĞ��ŝƚǇ��ŚĂŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ďĂŶƋƵĞƚ�ǀĞŶƵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ǀĞŶƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘�

tĞ� ƐŝŶĐĞƌĞůǇ� ŚŽƉĞ� ǇŽƵ� ĞŶũŽǇ� ƚŚĞ� ƐƚŝŵƵůĂƚŝŶŐ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ŽĨ� ůĞĐƚƵƌĞƐ� ĂŶĚ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ� ĂƌƌĂŶŐĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŶĞǆƚ� ƚŚƌĞĞ� ĚĂǇƐ� ŶŽƚ� ƚŽ�ŵĞŶƚŝŽŶ� Ă� ǀĂƌŝĞĚ� ƐŽĐŝĂů�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘��

dŚĞ�KƌŐĂŶŝƐŝŶŐ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�

ͥ͟͠͞
���������
�����������
���������

Dƌ͘�&ƌĂƐĞƌ�tĂůŬĞƌ�D^Đ�
&/DWd�

DƌƐ͘�WĂƵůŝŶĞ�WĂƵů�D^Đ�
D/DWd�

Dƌ͘��ĚǁĂƌĚ�DĂůƚŽŶ��W^�
D/DWd�

Dƌ͘��ĂƌƌǇ��ĚǁĂƌĚƐ�DƐĐ�
D/DWd�

Dƌ͘�ZŝĐŚĂƌĚ��ŐŐůĞƐƚŽŶ�
&/DWd�

DŝƐƐ�<ŝƌƐƚǇ�DŝůůĂƌ�D/DWd�

DŝƐƐ�<ŝƌƐƚǇ��ĂƌďŽƵƌ���ŝƉ�
W^�D/DWd�

DŝƐƐ��ĂƚŚĞƌŝŶĞ�dƵƌŶĞƌ�
D^Đ��^Đ�D/DWd�
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dŚĞ�tŝŵ�ĚĞ�ZƵŝƚĞƌ��ĞůĨƚ�WůĂƚĞ�

�ǁĂƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ͘�Dƌ͘�tŝŵ�ĚĞ�ZƵŝƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ZŝĚĚĞƌŬŝƌŬ�ŶĞĂƌ�ZŽƚƚĞƌĚĂŵ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�
ŵĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZŽƚƚĞƌĚĂŵ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ŝŶ�ϭϵϴϱ͘�

dŚĞ�DŽƵŶƚ�sĞƌŶŽŶ��ǁĂƌĚ�
�ǁĂƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐůŝŶŝĐĂů�Žƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘��ĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĨĂďƌŝĐĂƚĞĚ�ďǇ��ŚŝĞĨ�DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�WƌŽƐƚŚĞƐŝƐ�
Dƌ͘�:ŽŚŶ�,ĂǇǁĂƌĚ�Ăƚ�DŽƵŶƚ�sĞƌŶŽŶ�,ŽƐƉŝƚĂů͕�ƚŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ǁĂƐ�ĨŝƌƐƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϭϵϴϭ�/DWd�ĐŽŶŐƌĞƐƐ�ŚĞůĚ�Ăƚ�

�ƌƵŶĞů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�>ŽŶĚŽŶ͘�

dŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ��ǁĂƌĚ�
�ǁĂƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉŽƐƚĞƌ�ĚŝƐƉůĂǇ͘�dŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ǁĂƐ�ŝŶĂƵŐƵƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϴϯ�Ăƚ�ƚŚĞ�/DWd�ĐŽŶŐƌĞƐƐ͖�ŚĞůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�

ZŽǇĂů��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ�^ƵƌŐĞŽŶƐ͕�>ŽŶĚŽŶ͘�

dŚĞ�<ŝĚĚ��ǁĂƌĚ�
�ǁĂƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ǁĂƐ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ďǇ�Dƌ͘�EŽƌŵĂŶ�<ŝĚĚ͕�ǁŚŽ�ďĞŐĂŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵďƉĞƌŝŽƐƚĞĂů�

ŝŵƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�ϭϵϱϲ�ĂŶĚ�ƵƉŽŶ�ŚŝƐ�ƌĞƚŝƌĞŵĞŶƚ͕�ŝŶƐƚŝŐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�<ŝĚĚ��ǁĂƌĚ�ƉůĂƋƵĞ�ŝŶ�ϭϵϳϳ͘�

dŚĞ�/ĂŶ�DĂĐ>ĞŽĚ��ůƵŵŶŽ��ǁĂƌĚ�
�ǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�Žƌ�ũƵŶŝŽƌͬĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�/DWd�ŵĞŵďĞƌ͘�dŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ŚŽŶŽƌ�ŽĨ�/ĂŶ�DĂĐ>ĞŽĚ͖�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�/DWd�ǁŚŽ�ŚĂĚ�Ă�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ŽŶ�ŵĂŶǇ�ǇŽƵŶŐ�

DĨW͛Ɛ͘�

dĞĐŚŶŽǀĞŶƚ��ĞƐƚ�&ŝƌƐƚ�dŝŵĞ�>ĞĐƚƵƌĞƌ��ǁĂƌĚ�

DĂƚĞƌŝĂůŝƐĞ��ĞƐƚ�:ŽƵƌŶĂů��ƌƚŝĐůĞ��ǁĂƌĚ�
dŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ũŽƵƌŶĂů�ĂƌƚŝĐůĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�

WƌŽƐƚŚĞƚŝĐƐ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�

dŚĞ�/DWd�dƌĂǀĞů�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�
άϭϬϬϬ�ŝƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�dŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ŝƐ�
ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨĞůůŽǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�/DWd͘�/ƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�/DWd��ŽŶŐƌĞƐƐ�ďǇ�

ĐŽŶƚĂĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝƌŵĂŶ͘�

dŚĞ��ƌŝĂŶ��ŽŶƌŽǇ��ǁĂƌĚ�
�ǁĂƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ŵĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐƐ͘��ŽŶĂƚĞĚ�ďǇ��ƌŝĂŶ��ŽŶƌŽǇ�D���&/DWd�;,ŽŶͿ�ŝŶ�

ϭϵϲϵ͕�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚ�ǁĂƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ʹ�͞&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐƐ͕�ƐƵƌŐĞƌǇ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘͟�

ϮϬϭϳ��ŽŶŐƌĞƐƐ��ƐƐĞƐƐŽƌƐ�ʹ�
Dƌ͘�WĞƚĞƌ��ŽǁŵĂŶ�D/DWd͕�DŝƐƐ�<ŝƌƐƚǇ�DŝůůĂƌ�D/DWd͕�DŝƐƐ�^ŝĂŶ�,ĂǇǁĂƌĚ�D^Đ��^Đ�D/DWd�
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� ������������������

ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�KƉĞŶƐ� � WŽƐƚĞƌ�ĂŶĚ��ǆŚŝďŝƚŝŽŶ�^ĞƚͲhƉ�

� � � >ƵŶĐŚ�

� � � �ŽŶŐƌĞƐƐ�KƉĞŶƐ��

� � � �ĂƌƌǇ��ĚǁĂƌĚƐ� � � �ŚĂŝƌŵĂŶ͛Ɛ�tĞůĐŽŵĞ�

� � � Dƌ͘�<ĂǀŝŶ��ŶĚŝ� � � &ŽƌŵĂů�,ĂŶĚŽǀĞƌ�ŽĨ�WƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�KĨĨŝĐĞ�

� � � � � � � /ŶĂƵŐƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�/DWd�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�

� � � Dƌ͘��ŽůŝŶ�DĂĐ/ǀĞƌ� � EĞǁ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�>ĞĐƚƵƌĞ�

� � � �ŽĨĨĞĞ� � � � �

� � � dƌĂĚĞ�^ƚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ�

� � � �ĞƉĂƌƚ�ĨŽƌ�ĚƌŝŶŬƐ�ĂŶĚ��ŝǀŝĐ�ZĞĐĞƉƚŝŽŶ�Ăƚ�'ůĂƐŐŽǁ��ŝƚǇ��ŚĂŵďĞƌƐ�

Ύ�

WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĨŽŽĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ�ŶĞĂƌďǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĐĂƚĞƌ�ĨŽƌ�
Ăůů�ƚĂƐƚĞƐ�

&ƌĞĞ�WĂƉĞƌ�^ĞƐƐŝŽŶ�ϭ�Ͳ��^ĞƐƐŝŽŶ��ŚĂŝƌ�Ͳ�WĂƵůŝŶĞ�WĂƵů�

� � � �ŚĂƌůŽƚƚĞ�,ĞĂƚŚ�;^dWͿ������������������WŚĂƌǇŶŐĞĂů�ĂŝƌǁĂǇ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�

� � � �ĂƚŚĞƌŝŶĞ�dƵƌŶĞƌ� �����������ZĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�D^W�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�

� &ƌĂƐĞƌ�tĂůŬĞƌ� � �����������ϯ��Žƌ�ŶŽƚ�ϯ��ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�

� � � �ŵǇ��ĂǀǇ� � �����������dŝƚĂŶŝƵŵ��ƌĂŶŝŽƉůĂƐƚǇ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�

� � � ^ƚĞǀĞŶ�,ŽůůŝƐĞǇͲDĐ>ĞĂŶ� �����������hƚŝůŝƐŝŶŐ��ŝŐŝƚĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĨŽƌ��ƵƌŶƐ�DĂƐŬ�WƌŽǀŝƐŝŽŶ�

� � � YƵĞƐƚŝŽŶƐ� � � �

� � � �ĂƌŽůŝŶĞ�ZĞĞĚ�Θ�,ĞŝĚŝ�^ŝůŬ����������WĂƚŝĞŶƚ�>ĞĂĨůĞƚƐ�

�ŽĨĨĞĞ͕�dƌĂĚĞ�^ƚĂŶĚƐ�

tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϲƚŚ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ

ϭϭ͘ϯϬ

ϭϮ͘ϬϬ�Ͳ ϭϯ͘ϯϬ

ϭϰ͘ϬϬ

ϭϰ͘ϬϬ�ʹ ϭϱ͘ϭϱ

ϭϱ͘ϭϱ�ʹ ϭϱ͘ϯϬ

ϭϱ͘ϯϬ�ʹ ϭϳ͘ϯϬ

ϭϴ͘ϯϬ

dŚƵƌƐĚĂǇ�ϳƚŚ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ

Ϭϵ͘ϬϬ

Ϭϵ͘ϬϬ�ʹ Ϭϵ͘ϭϱ

ϵ͘ϭϱ�ʹ ϵ͘ϯϬ

ϵ͘ϯϬ�ʹ ϵ͘ϱϬ

ϵ͘ϱϬ�ʹ ϭϬ͘Ϭϱ

ϭϬ͘Ϭϱ�ʹ ϭϬ͘ϮϬ

ϭϬ͘ϮϬ�ʹ ϭϬ͘Ϯϱ

ϭϬ͘Ϯϱ�ʹ ϭϬ͘ϯϬ

ϭϬ͘ϯϬ�ʹ ϭϭ͘ϬϬ

ϭϰ͘ϬϬ�ʹ ϭϱ͘ϭϱ

ϭϰ͘ϬϬ�ʹ ϭϱ͘ϭϱ

ϭϰ͘ϬϬ�ʹ ϭϱ͘ϭϱ
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�ĨĨĞĐƚ�ŽĨ�hs�ƌĂĚŝĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƉŝŐŵĞŶƚĞĚ�ƐŝůŝĐŽŶĞ�ǁŝƚŚ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�hs�ŽƉĂĐŝĨŝĞƌƐ͘�

/ŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ϯ��WƌŝŶƚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ʹ�tŚǇ͕�,Žǁ�
ĂŶĚ�tŚĂƚ�EŽǁ͍�
dŚĞ�;ŶŽƚ�ƐŽͿ�ŝŶƚŝŵŝĚĂƚŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ϯ��ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
WƌŝŶƚŝŶŐ�

WƌŝŽƌŝƚŝƐĞĚ��ĞƐŝŐŶ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�

sŽůƵŵĞ��ŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ�dĞĐŚŶŝƋƵĞ͗�>ŽǁĞƌ�>ŝĚ�>ĂǆŝƚǇ�ŝŶ�
�ŶŽƉŚƚŚĂůŵŝĐ�^ŽĐŬĞƚƐ�

�� &ƌĞĞ�WĂƉĞƌ�^ĞƐƐŝŽŶ�Ϯ�ʹ�^ĞƐƐŝŽŶ��ŚĂŝƌ�Ͳ�&ƌĂƐĞƌ�tĂůŬĞƌͬ�ĂƌƌǇ��ĚǁĂƌĚƐ�

DŝƐƐ sŝĐƚŽƌŝĂ��ŽŽŬ� �������������K�D^�>ĞĐƚƵƌĞ��Ͳ�/Ɛ�sŝƌƚƵĂů�Ă�ƌĞĂůŝƚǇ͍��

� � � <ŝƌƐƚǇ��ĂƌďŽƵƌ� � ������������>ŽĐĂƚŝŽŶ͕�>ŽĐĂƚŝŽŶ͕�>ŽĐĂƚŝŽŶ�

� � � ,ĞŝĚŝ�^ŝůŬ� � ������������WĂƌƚŝĂů��ƵƌŝĐƵůĂƌ�WƌŽƐƚŚĞƐŝƐ�ʹ��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�

� � � ^ƵƐĂŶ�/ŶƐŽůĞ� ���������������������������WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�&ĂĐŝĂů�ĨŽƌŵ�Ͳ��Ŷ��ƌƚŝƐƚƐ�sŝĞǁƉŽŝŶƚ�

� � � ^ĂŵĞĞƌĂ�WĂƚĞů� ����������������������������

� � � YƵĞƐƚŝŽŶƐ�

� � � >ƵŶĐŚ͕�dƌĂĚĞ�ƐƚĂŶĚƐ�

&ƌĞĞ�WĂƉĞƌ�^ĞƐƐŝŽŶ�ϯ�ʹ�^ĞƐƐŝŽŶ��ŚĂŝƌ�ʹ��ĚǁĂƌĚ�DĂůƚŽŶ�

� � � �ŚĂƌůĞƐ�&ƌĂƐĞƌͲDĐEĂŵĂƌĂ�����������hƐĞ�ŽĨ�ϯ��ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ŝŶ�KďƚĂŝŶŝŶŐ�/ŶĨŽƌŵĞĚ��ŽŶƐĞŶƚ�

� � � �ůĂŝŶĞ��ĂŝƌĚ�� � ������������ϯ��dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�KƌƚŚŽŐŶĂƚŚŝĐ�ƌĞƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�ƐƉůŝŶƚƐ�

� � � KůŝǀĞƌ��ƵƌůĞǇ� �

� � � �ŵǇ��ĂǀǇ�

� � � YƵĞƐƚŝŽŶƐ� ������������

� � � �ŽĨĨĞĞ��ƌĞĂŬ͕�dƌĂĚĞ�ƐƚĂŶĚƐ�

&ƌĞĞ�WĂƉĞƌ�^ĞƐƐŝŽŶ�ϰ�ʹ�^ĞƐƐŝŽŶ��ŚĂŝƌ�ʹ�DŝĐŚĂĞů�K͛EŝĞů

� � � ^ŽƉŚŝĂ�dĞƚƚĞŚ� � �������������

� � � sĂƵŐŚĂŶ�:ŽŶĞƐ� � ������������ĂƐƚĞƌ��ŐŐ�KĐƵůĂƌ�WƌŽƐƚŚĞƐŝƐ�

� � � <ƵůĚĞĞƉ�ZĂŝǌĂĚĂ�� ������������

� � � <ĞŝƚŚ�WŝŶĞ� � ������������ůŝŶŝĐĂů�KĐƵůĂƌ�WƌŽƐƚŚĞƚŝĐƐ�

� � � :ƂƌŶ��ƌŽŵ� � �����������d���

� � � YƵĞƐƚŝŽŶƐ�

�ůŽƐĞ�ŽĨ�ůĞĐƚƵƌĞƐ͕�tŝŶĞ�dĂƐƚŝŶŐ�Ăƚ�ŝŶǀŝƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ŚĂƌůĞƐ�&ƌĂƐĞƌͲDĂĐŶĂŵĂƌĂ�Θ�:ŝŶĚƌŝĐŚ�EĂǀƌĄƚŝů�

� � � >ĞĂǀĞ�ŽŶ�ĨŽŽƚ�ĨŽƌ�ƌĞƵŶŝŽŶ��ŝŶŶĞƌ�Ăƚ�,ĂƌĚ�ZŽĐŬ��ĂĨĠ�

Ύ�

,ĂƌĚ�ZŽĐŬ��ĂĨĠ͕�ϭϳϵ��ƵĐŚĂŶĂŶ�^ƚ͕�'ůĂƐŐŽǁ͕�'ϭ�Ϯ:��

ϭϭ͘ϬϬ

ϭϭ͘ϬϬ�ʹ ϭϭ͘ϱϬ

ϭϭ͘ϱϬ�ʹ ϭϮ͘Ϭϱ

ϭϮ͘Ϭϱ�ʹ ϭϮ͘ϮϬ

ϭϮ͘ϮϬ�ʹ ϭϮ͘ϯϱ

ϭϮ͘ϯϱ�ʹ ϭϮ͘ϱϱ

ϭϮ͘ϱϱ�ʹ ϭϯ͘ϬϬ

ϭϯ͘ϬϬ�ʹ ϭϰ͘ϬϬ

ϭϰ͘ϬϬ

ϭϰ͘ϬϬ�ʹ ϭϰ͘ϮϬ

ϭϰ͘ϮϬ�ʹ ϭϰ͘ϯϱ

ϭϰ͘ϯϱ�ʹ ϭϰ͘ϱϬ

ϭϰ͘ϱϬ�ʹ ϭϱ͘Ϭϱ

ϭϯ͘ϬϬ�ʹ ϭϰ͘ϬϬ

ϭϱ͘Ϭϱ�ʹ ϭϱ͘ϭϬ

ϭϱ͘ϭϬ�ʹ ϭϱ͘ϯϬ

ϭϱ͘ϯϬ

ϭϱ͘ϯϬ�ʹ ϭϱ͘ϱϬ

ϭϱ͘ϱϬ�ʹ ϭϲ͘Ϭϱ

ϭϲ͘Ϭϱ�ʹ ϭϲ͘ϮϬ

ϭϲ͘ϮϬ�ʹ ϭϲ͘ϰϬ

ϭϲ͘ϰϬ�ʹ ϭϲ͘ϱϬ

ϭϲ͘ϱϬ�ʹ ϭϳ͘ϬϬ

ϭϳ͘ϬϬ

ϭϵ͘ϬϬ
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KƌŽƉŚĂƌǇŶŐĞĂů�ĂŶĚ�ĨĂĐŝĂů�ƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ŽĨ�Ă��ǌĞĐŚ�'W

tŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚŽ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ŶĞĐŬ�ĐĂŶĐĞƌ�
ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽƉĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĂďůĂƚŝǀĞ�ƐƵƌŐĞƌǇ͍�

�ƵƐƚŽŵ�^ƵƌŐŝĐĂů�'ƵŝĚĞƐ�ĂŶĚ�WůĂƚĞƐ�ĨŽƌ�DĂŶĚŝďƵůĂƌ�
ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�&ŝďƵůĂƌ�&ƌĞĞ�&ůĂƉ�

^ƵƌŐŝĐĂů�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�^ƉŚĞŶŽŝĚ�ǁŝŶŐ�ŵĞŶŝŶŐŝŽŵĂƐ�
ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�

/Ɛ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ĨĂĐŝĂů�ĚŝƐĨŝŐƵƌĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉŽƐƚͲ
ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ�ŽĨ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ĂĚƵůƚ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ŶĞĐŬ

EĂƐĂů��ĂŶĐĞƌ�ʹ��ǆĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ŽŶĐŽůŽŐŝĐĂů�Žƌ�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͍�

�ƌĂŶŝŽƉůĂƐƚǇ͗�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ĂŶƚŝďĂĐƚĞƌŝĂů�
ĐŽĂƚŝŶŐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�ĂŶƚŝŵŝĐƌŽďŝĂů�ƉĞƉƚŝĚĞƐ�

�ůŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ŶĂƐĂů�ƐĞƉƚĂů�ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�
ĐŽŶĨŝŐƵƌĞĚ�ĞƉŝƚŚĞƐĞƐ�Ͳ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚƐ�

WŽƐƚĞƌ�WƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�Ͳ�WŽƐƚĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂƐŬĞĚ�

ƚŽ�ďĞ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƉĂŶĞů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ
������������������������������������������

&ƌĞĞ�WĂƉĞƌ�^ĞƐƐŝŽŶ�ϱ�ʹ�^ĞƐƐŝŽŶ��ŚĂŝƌ�ʹ�:ĂƐŽŶ�tĂƚƐŽŶ� �

� � � WŚŝůŝƉŝ�&ĞĚĞƌƐƉŝů� � ��������������

� � � WƌŽĨĞƐƐŽƌ�<Ăŝ�,ĞůůŝŶŐ� ����������

͍� � � DĂƌŬ�^ǀŽůŬŝŶĂƐ� �����������������������������

� � � /ǁŽŶĂ�ZĂĚǌŝŵŽǁƐŬĂ� ��������������

� � � :ŝŶĚƌŝĐŚ�EĂǀƌĄƚŝů� ������������

� � � YƵĞƐƚŝŽŶƐ�

�ŽĨĨĞĞ͕�dƌĂĚĞ�^ƚĂŶĚƐ͕��

&ƌĞĞ�WĂƉĞƌ�^ĞƐƐŝŽŶ�ϲ�ʹ�^ĞƐƐŝŽŶ��ŚĂŝƌ�ʹ�^ƚĞǀĞ�tŽƌŽůůŽ�

� � � �ĂƌďĂƌĂ��ŶŶĞ�dŚŽŵƐŽŶ� �

� � � WĞƚĞƌ��ǀĂŶƐ� � �������������

� � � DĂƚƚŚĞǁ�WŝůůĞǇ� � ������WƌŝŶƚŝŶŐ�ŝŶ�^ŽĨƚ͊͊

� � � �ŶĚƌĞǁ�ZŝĐŚŵŽŶĚ� �������������

� � � >ĂǁƌĞŶĐĞ��ŽǀŐĂůƐŬŝ� �������ŝŐŝƚĂů�ǁŽƌŬĨůŽǁ�ĨŽƌ�ůŽǁĞƌ�ůŝŵď�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐƐ

� � � YƵĞƐƚŝŽŶƐ�

� � � >ƵŶĐŚ͕�dƌĂĚĞ�^ƚĂŶĚƐ�

&ƌĞĞ�WĂƉĞƌ�^ĞƐƐŝŽŶ�ϳ�ʹ�^ĞƐƐŝŽŶ��ŚĂŝƌ�ʹ�&ƌĂƐĞƌ�tĂůŬĞƌ

� � � ^ĂďĂŚ��ĂƵůŝĨƋĂƌ�� � �������ůŝŶŝĐĂů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͗�ĐůĂƌŝƚǇ͕�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞůŝŶĞƐ�

� � � YƵĞƐƚŝŽŶƐ� � ������������ ������������

� � � :ĂƐŽŶ�tĂƚƐŽŶ� � ������tŚŽ��ǆƉĞĐƚƐ�ƚŚĞ�͚dƌŝďƵŶĂů�ĚĞů�^ĂŶƚŽ�KĨŝĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�/ŶƋƵŝƐŝĐŝſŶ͍͛�

� � � �ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ� � �������ƋƵŝǀĂůĞŶĐĞͬ^dW�

� � � �ŽĨĨĞĞ͕�dƌĂĚĞ�^ƚĂŶĚƐ�

� � � �ůŽƐĞ�ŽĨ��ŽŶŐƌĞƐƐ͕�

� � � /DWd��ƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĞĞƚŝŶŐ�

� � � �ƵƐĞƐ�>ĞĂǀĞ�ĨŽƌ�WƌŝǌĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ��ĂŶƋƵĞƚ�Ăƚ�KƌĂŶ�DŽƌ�

Ϭϵ͘Ϭϱ�ʹ Ϭϵ͘ϮϬ

Ϭϵ͘ϮϬ�ʹ Ϭϵ͘ϯϱ

Ϭϵ͘ϯϱ�ʹ Ϭϵ͘ϱϬ

Ϭϵ͘ϱϬ�ʹ ϭϬ͘ϭϬ

ϭϬ͘ϭϬ�ʹ ϭϬ͘Ϯϱ

ϭϬ͘Ϯϱ�ʹ ϭϬ͘ϯϬ

ϭϭ͘ϬϬ

ϭϭ͘ϬϬ�ʹ ϭϭ͘ϮϬ

ϭϭ͘ϮϬ�ʹ ϭϭ͘ϰϬ

ϭϭ͘ϰϬ�ʹ ϭϭ͘ϱϱ

ϭϭ͘ϱϱ�ʹ ϭϮ͘ϭϱ

ϭϯ͘ϬϬ�ʹ ϭϰ͘ϬϬ

ϭϮ͘ϭϱ�ʹ ϭϮ͘ϯϬ

ϭϮ͘ϯϬ�ʹ ϭϮ͘ϰϬ

ϭϯ͘ϯϬ

ϭϯ͘ϯϬ�ʹ ϭϯ͘ϰϱ

ϭϯ͘ϰϱ�ʹ ϭϯ͘ϱϬ

ϭϯ͘ϱϬ�ʹ ϭϱ͘ϭϬ

ϭϱ͘ϭϬ�ʹ ϭϱ͘Ϯϱ

ϭϰ͘ϰϬ�ʹ ϭϱ͘ϬϬϭϱ͘Ϯϱ

ϭϱ͘ϯϬ

ϭϱ͘ϱϬ

&ƌŝĚĂǇ�ϴƚŚ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ

Ϭϵ͘ϬϬ

ϭϬ͘Ϯϱ�ʹ ϭϭ͘ϬϬ

ϭϮ͘ϰϬ�ʹ ϭϯ͘ϯϬ

ϭϴ͘ϮϬ
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������������������������������������
&ƌĞĞ�WĂƉĞƌ�^ĞƐƐŝŽŶ�KŶĞ�
WŚĂƌǇŶŐĞĂů�ĂŝƌǁĂǇ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�

�ŚĂƌůŽƚƚĞ�,ĞĂƚŚ��^Đ�;,ŽŶƐͿ��/DWd͕�EŽƚƚŝŶŐŚĂŵ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂůƐ�dƌƵƐƚ͕�EŽƚƚŝŶŐŚĂŵ͕�h<�
;ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝǀĞ�^ĐŝĞŶƚŝƐƚͿ�

KƌƚŚŽŐŶĂƚŚŝĐ� ƐƵƌŐĞƌǇ� ŝƐ� Ă� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŽƉƚŝŽŶ� ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ� ĨŽƌ� ƉĂƚŝĞŶƚƐ� ǁŚŽ� ƉƌĞƐĞŶƚ� ǁŝƚŚ� ƐŬĞůĞƚĂů� ŵĂůŽĐĐůƵƐŝŽŶƐ͘�
ZĞƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ũĂǁƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĨĂǀŽƵƌĂďůĞ�ƐŬĞůĞƚĂů�ĂŶĚ�ĚĞŶƚĂů�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĚŝďůĞ͕�ŚĂƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ŝŵƉĂĐƚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĂƚŽŵǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚŽŶŐƵĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉŚĂƌǇŶŐĞĂů�ĂŝƌǁĂǇ�ƐƉĂĐĞ�;W�^Ϳ͘��ŽŶƚƌĂƐƚŝŶŐ�ǀŝĞǁƐ�ĞǆŝƐƚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽƌƚŚŽŐŶĂƚŚŝĐ�
ƐƵƌŐĞƌǇ�ŚĂƐ�ŽŶ�W�^͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ�ǀŝĞǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶĚŝďƵůĂƌ�ƐĞƚ�ďĂĐŬ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�Ă�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚĂƌǇŶǆ͘�tŚǇ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ŵĂƚƚĞƌ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĂƌƌŽǁŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�W�^͍�dŚĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�
ĂŝƌǁĂǇ�ƐƉĂĐĞ�ĐĂŶ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐĞ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŽďƐƚƌƵĐƚŝǀĞ�ƐůĞĞƉ�ĂƉŶĞĂ�ƐǇŶĚƌŽŵĞ�;K^�^Ϳ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�
ĐŽƵůĚ�ŽƌƚŚŽŐŶĂƚŚŝĐ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ� ƚŽ� ƌĞĚƵĐĞ͕�Žƌ�ĞǀĞŶ�ĞƌĂĚŝĐĂƚĞ͕�K^�^� ŝŶ� ƚŚŽƐĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ� ŝŶĨůŝĐƚĞĚ͍�dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�
ĂŝƌǁĂǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ĂŝƌǁĂǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĐĂƐĞƐ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�ŽƌƚŚŽŐŶĂƚŚŝĐ�
ƐƵƌŐĞƌǇ�ĨŽƌ�ĂĞƐƚŚĞƚŝĐ�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁĂŶƚŝŶŐ�ƚŽ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�K^�^͘�

Ͳ�

ZĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�D^W�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�

�ĂƚŚĞƌŝŶĞ�dƵƌŶĞƌ�D^Đ��^Đ�;,ŽŶƐͿ�D/DWd͕�YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂů͕�'ůĂƐŐŽǁ͕�h<�
;ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝǀĞ�^ĐŝĞŶƚŝƐƚͿ�

ZĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�Ă�ƉŝůŽƚ�ƐƚƵĚǇ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽƐƚ�ĂĚŽƉƚĞĚ�DŽĚĞů�^ƵƌŐĞƌǇ�WůĂŶŶŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͖��ĂƐƚŵĂŶ͕�>ŽĐŬǁŽŽĚ�
<ĞǇͲ^ƉĂĐĞƌ�ĂŶĚ�'ůĂƐŐŽǁ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ��ǀĂůƵĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�ĂĐƚƵĂů�ƐƵƌŐŝĐĂů�
ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�Ăƚ�Ă�ƐŬĞůĞƚĂů�ůĞǀĞů͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŽƌƚŚŽŐŶĂƚŚŝĐ�ŵĂǆŝůůĂƌǇ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƐƉůŝƚ�ŝŶƚŽ�
ƚŚƌĞĞ�ŵĂǆŝůůĂƌǇ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ͖�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�;�ĂƐĞ��Ϳ͕�ŝŵƉĂĐƚŝŽŶ�;�ĂƐĞ��Ϳ�ĂŶĚ�ďŽƚŚ�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉĂĐƚŝŽŶ�;�ĂƐĞ��Ϳ͘�
�ĂĐŚ�D^W�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨƌŽŵ�ĨĂĐĞďŽǁ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ǁĂĨĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘�
dŚĞ�ŽĐĐůƵƐĂů�ƉůĂŶĞ�ĂŶŐůĞ͕��ŶƚĞƌŝŽƌͬƉŽƐƚĞƌŝŽƌ�ĂŶĚ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ� ƌĞĐŽƌĚĞĚ͘�KŶĞͲtĂǇ��ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ǀĂƌŝĂŶĐĞ�
;�EKs�Ϳ�ĂŶĚ��ŽŶĨĞƌƌŽŶŝ�ƉŽƐƚ�ŚŽĐ�ƚĞƐƚ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘��

ZĞƐƵůƚƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�;WфϬ͘ϬϱͿ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�D^W�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ϳ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϮ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉŽŝŶƚƐ͘��ĂƐƚŵĂŶ�ĂŶĚ�'ůĂƐŐŽǁ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ϯŵŵ͘�dŚĞ�
>ŽĐŬǁŽŽĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŽĨ�чϮŵŵ�ŝŶ�ϵϯ͘ϳϱй͘�

Ͳ�

ϯ��Žƌ�ŶŽƚ�ϯ��ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�

&ƌĂƐĞƌ�tĂůŬĞƌ�D^Đ�&/DWd͕ YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂů͕�'ůĂƐŐŽǁ͕�h<�
;,ĞĂĚ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞͿ�

dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ϯ��ŵŽĚĞůƐ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĐŽŵŵŽŶ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ͘�EĞǁ�ƵƐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�
ĨŽƵŶĚ� ŽŶ� Ă� ĚĂŝůǇ� ďĂƐŝƐ͘� dŚĞ� ŽďǀŝŽƵƐ� ĂƚƚƌĂĐƚŝŽŶ� ƚŽ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ƐƵƌŐĞƌǇ� ŽŶ� ƌĞƉůŝĐĂƚĞ� ƐŬƵůůƐ� ŚĂƐ�ŵĂŶǇ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ͘� dŚĞ�
ĂŶĂƚŽŵŝĐĂů�ĂŶŽŵĂůŝĞƐ�ǁŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ĂƌƚŝĐƵůĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐĞďŽǁƐ�ĨŽƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽƌƚŚŽŐŶĂƚŚŝĐ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵŝŶŝŵŝǌĞĚ�ǁŝƚŚ�
ϯ��ŵŽĚĞůƐ�ŚŽǁĞǀĞƌ� ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ� ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƉŝƚĨĂůůƐ�ƵƐŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�dŚŝƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞǆĐŝƚŝŶŐ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�
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dŝƚĂŶŝƵŵ��ƌĂŶŝŽƉůĂƐƚǇ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�

�ŵǇ��ĂǀĞǇ�D^Đ��^Đ�;,ŽŶƐͿ��/DWd͕�^ŽƵƚŚŵĞĂĚ�,ŽƐƉŝƚĂů͕��ƌŝƐƚŽů͕�h<�
;ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝǀĞ�^ĐŝĞŶƚŝƐƚͿ�

dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŚĂĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�ƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŝƚĂŶŝƵŵ�
ĐƌĂŶŝŽƉůĂƐƚǇ�ƉůĂƚĞƐ͕�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘�dŚĞ�Ăŝŵ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵƐĞĚ͕�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ͘�
dŚĞ� ƐƵƌĨĂĐĞƐ� ŽĨ� ƐĂŵƉůĞ� ƉůĂƚĞƐ� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ� ƵƐŝŶŐ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ� ǁĞƌĞ� ĞǆĂŵŝŶĞĚ� ƵƐŝŶŐ� ƐĐĂŶŶŝŶŐ� ĞůĞĐƚƌŽŶ�
ŵŝĐƌŽƐĐŽƉĞ�;^�DͿ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĚŝƐƉĞƌƐŝǀĞ�ǆͲƌĂǇ�;��yͿ�ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌǇ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ͘�
��ůĂƌŐĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŽĨ�ƚŝƚĂŶŝƵŵ�ĐƌĂŶŝŽƉůĂƐƚǇ�ƉůĂƚĞƐ�ǁĂƐ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�
ǁĞƌĞ� ĨŽƵŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƵƐĞĚ͘��ĞĂĚ�ďůĂƐƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂůƵŵŝŶŝƵŵ�ŽǆŝĚĞ�
;�ůϮKϯͿ�ĂŶĚ�ƚƌŝŵŵŝŶŐ�ƚŽŽů�ĐŚŽŝĐĞ�ŚĂĚ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƉĂƐƐŝǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶŽĚŝƐŝŶŐ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŚĂĚ�ŶŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĞĨĨĞĐƚ͘�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� ƚŝŵĞ͕� ƌĞĚƵĐĞ� ƌŝƐŬ�ŽĨ� ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ� ;ƚŚƵƐ�ĐŽƐƚƐͿ�ĂŶĚ�ƵŶŝĨǇ�
ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�Ă�ƐĂĨĞ͕�ƌĞůŝĂďůĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�

Ͳ�

hƚŝůŝƐŝŶŐ��ŝŐŝƚĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĨŽƌ��ƵƌŶƐ�DĂƐŬ�WƌŽǀŝƐŝŽŶ�

^ƚĞǀĞŶ�,ŽůůŝƐĞǇͲDĐ>ĞĂŶ�W��ŝƉ͕�DŽƌƌŝƐƚŽŶ�,ŽƐƉŝƚĂů�^ǁĂŶƐĞĂ͕�tĂůĞƐ͕�h<�
;WƌŝŶĐŝƉĂů�DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�WƌŽƐƚŚĞƚŝƐƚͿ�

&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ďƵƌŶƐ�ĐĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌŝƚŝƐŚ�/ƐůĞƐ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ�ĐĞŶƚĞƌĂůŝƐĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĐĞŶƚĞƌƐ�
ĨŽƌ�ĂĚƵůƚ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƚŚŝƐ�ĐĞŶƚĞƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ� ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞĂƐ�ĚŝƐƌƵƉƚĞĚ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƵƌŶƐ�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĨĂĐŝĂů�ďƵƌŶƐ�ƐƉůŝŶƚŝŶŐ͘��ŚĂƌŝƚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�
Ĩŝůů�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŐĂƉ�ďǇ�ƐŽƵƌĐŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�h<�ĨŽƌ�ŵĂƐŬ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘�
dŚŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ďƵƌŶƐ�ƐƉůŝŶƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�
ďǇ�h<�DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�>ĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ďƵƌŶƐ�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďŽƚŚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ͘�

Ͳ�

&ƌĞĞ�WĂƉĞƌ�^ĞƐƐŝŽŶ�dǁŽ�
��KD^�>ĞĐƚƵƌĞ͗�/Ɛ�sŝƌƚƵĂů�Ă�ZĞĂůŝƚǇ͍�

DŝƐƐ�sŝĐƚŽƌŝĂ��ŽŽŬ͕���^�&D�^�Z�W^�D���Ś��DZ�^�;�ĚͿ�&Z�^�;KD&^Ϳ͕�sŝĐƚŽƌŝĂ�,ŽƐƉŝƚĂů͕�<ŝƌŬĐĂůĚǇ͕�h<�
;�ŽŶƐƵůƚĂŶƚ�KƌĂů�ĂŶĚ�DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�^ƵƌŐĞŽŶͿ�

Ͳ�

>ŽĐĂƚŝŽŶ͕�>ŽĐĂƚŝŽŶ͕�>ŽĐĂƚŝŽŶ

<ŝƌƐƚǇ��ĂƌďŽƵƌ��ŝƉ�W^�D/DWd͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂů��ƌŽƐƐŚŽƵƐĞ͕�<ŝůŵĂƌŶŽĐŬ͕�h<�
;WƌŝŶĐŝƉĂů�DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�WƌŽƐƚŚĞƚŝƐƚ�ͬ��ĞƉƵƚǇ�DĂŶĂŐĞƌͿ�

&ĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĂĞƐƚŚĞƚŝĐĂůůǇ�ƉůĞĂƐŝŶŐ�ŽƌďŝƚĂů�ƉƌŽƐƚŚĞƐŝƐ�ŝƐ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĐƵůĂƌ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŝƐ�ǀŝƚĂů�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ͘�/ŵƉůĂŶƚͲƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƉƌŽƐƚŚĞƐŝƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ŽƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ĨŽƌ�
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ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ŝĚĞĂů�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŵƉůĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐƚŽƌŝŶŐ�ŽƌďŝƚĂů�ĚĞĨĞĐƚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚƌĞĞ�ŶŽŶͲ
ůŝŶĞĂƌ� ŝŵƉůĂŶƚƐ� ŝŶ� ůĂƚĞƌĂů͕� ƐƵƉƌĂŽƌďŝƚĂů͕� ĂŶĚ� ŝŶĨƌĂͲŽƌďŝƚĂů� ƌŝŵƐ͘� ^ƵĐŚ� ŝŵƉůĂŶƚ� ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ŶŽƚ� ĂůǁĂǇƐ� ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĨĞĐƚ͕�ďŽŶĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƚŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĨĞĐƚ�ǁĂůůƐ͘��

dŚŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�KƌďŝƚĂů�ĚĞĨĞĐƚ�ǁŚĞƌĞ�
ŝŵƉůĂŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŝĚĞĂůůǇ�ƉůĂĐĞĚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�

Ͳ�

WĂƌƚŝĂů��ƵƌŝĐƵůĂƌ�WƌŽƐƚŚĞƐŝƐ�ʹ��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�

,ĞŝĚŝ�^ŝůŬ��^Đ�;,ŽŶƐͿ�D/DWd͕�WŽŽůĞ�,ŽƐƉŝƚĂů�E,^�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�dƌƵƐƚ͕�WŽŽůĞ͕�h<�
;WƌŝŶĐŝƉĂů�DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�WƌŽƐƚŚĞƚŝƐƚͿ�

dŚŝƐ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ƐŚŽǁƐ�ĂŶ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ůŽǁĞƌ�ƉĂƌƚŝĂů�ĂƵƌŝĐƵůĂƌ�ƉƌŽƐƚŚĞƐŝƐ͘���ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ĂŶ�ĂĐƌǇůŝĐ�ƐƵďƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�Ă�ůŽŽƉ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ƐĞůĨͲƌĞƚĞŶƚŝǀĞ�ďĂĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�Ă�
ĨůĞǆŝďůĞ�ŵŽƵůĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͘�

Ͳ�

WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�&ĂĐŝĂů�ĨŽƌŵ�Ͳ��Ŷ��ƌƚŝƐƚƐ�sŝĞǁƉŽŝŶƚ�

^ƵƐĂŶ�/ŶƐŽůĞ�,E��D/DWd͕�YƵĞĞŶ�sŝĐƚŽƌŝĂ�,ŽƐƉŝƚĂů͕��ĂƐƚ�'ƌŝŶƐƚĞĂĚ͕�tĞƐƚ�^ƵƐƐĞǆ͕�h<�
;DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�WƌŽƐƚŚĞƚŝƐƚͿ�

ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶĂů�ĂƌƚŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ƐĐƵůƉƚŽƌƐ�ƐƚƵĚǇ�ĨĂĐŝĂů�ĂŶĂƚŽŵǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝĞǁ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ůŝĨĞͲůŝŬĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵƐ͘�dŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�Ăƌƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶĂƚŽŵŝĐĂůůǇ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�
ĂƌƚǁŽƌŬƐ͘� dŚĞƐĞ� ŽĨĨĞƌ� ĚĞƚĂŝůĞĚ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕� ĂŶĚ� ŝĚĞĂƐ� ƚŚĂƚ� ĐĂŶ� ĂůƐŽ� ďĞ� ŽĨ� ŐƌĞĂƚ� ŚĞůƉ� ƚŽ� ƵƐ͕� ĂƐ� ŵĂŬĞƌƐ� ŽĨ� ĨĂĐŝĂů�
ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐƐ͘�dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚĂůŬ�ŝƐ�ƚŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐůĞĂŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂƌƚŝƐƚŝĐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ŚĞůƉĨƵů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ͘�̂ ĞǀĞƌĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ĨĂĐŝĂů�ĨŽƌŵ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌďŝƚĂů�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŶŽƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƵƐŝŶŐ�
ĂŶĂƚŽŵŝĐĂů�ĚƌĂǁŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ŽĨ�ĐůĂƐƐŝĐĂů�ƐĐƵůƉƚƵƌĞƐ͘�

Ͳ�

dŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�hs�ƌĂĚŝĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�Ă�ƉŝŐŵĞŶƚĞĚ�ƐŝůŝĐŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�hs�
ŽƉĂĐŝĨŝĞƌƐ͘�

^ĂŵĞĞƌĂ�WĂƚĞů�D^Đ��^Đ�;,ŽŶƐͿ͕�'ůŽƵĐĞƐƚĞƌ�ZŽǇĂů�,ŽƐƉŝƚĂů͕�'ůŽƵĐĞƐƚĞƌ͕�h<�
;ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝǀĞ�^ĐŝĞŶƚŝƐƚͿ�

DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�ƉƌŽƐƚŚĞƐĞƐ�ĚŝƐƉůĂǇ�Ă�ĐŽůŽƵƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƵƐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŝŐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐŝůŝĐŽŶĞ͘�dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƵƌ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƐŬŝŶͲƚŽŶĞ�ƉŝŐŵĞŶƚĞĚ�
Dϱϭϭ�ŵĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�ƐŝůŝĐŽŶĞ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƵůƚƌĂǀŝŽůĞƚ�;hsͿ�ůŝŐŚƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ǁĞĂƚŚĞƌŝŶŐ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�
ŽĨ�ƚǁŽ�ŶĂŶŽͲƐŝǌĞĚ�hs�ŽƉĂĐŝĨŝĞƌƐ�Ăƚ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͖�dŝƚĂŶŝƵŵ��ŝŽǆŝĚĞ�;dŝKϮͿ�ĂŶĚ��ŝŶĐ�KǆŝĚĞ�;�ŶKͿ͘�EŝŶĞ�ŐƌŽƵƉƐ�
ŽĨ�ĞŝŐŚƚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ŽƉĂĐŝĨŝĞƌ�ŵŝǆĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝůŝĐŽŶĞ�ǁĞƌĞ�ƐƚƵĚŝĞĚ͘�dŚĞ�ƐŬŝŶͲƚŽŶĞ�ƉŝŐŵĞŶƚĞĚ�
ƐŝůŝĐŽŶĞ� ǁĂƐ� ŵŝǆĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͕� ƉŽůǇŵĞƌŝǌĞĚ͕� ĂŶĚ� ĞǆƉŽƐĞĚ� ƚŽ� hs� ůŝŐŚƚ� ŝŶ� ĂŶ� ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ�
ǁĞĂƚŚĞƌŝŶŐ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘��ŽůŽƵƌ�ƌĞĂĚŝŶŐƐ�>Ύ͕�ĂΎ͕�ĂŶĚ�ďΎ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�hs�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�;Ăƚ�Ϭ�ŚŽƵƌƐͿ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ϭϬϬ�ŚŽƵƌƐ�
ĨŽƌ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϭϬϬϬ�ŚŽƵƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƵƌ�ĐŚĂŶŐĞ�;�ĞůƚĂͲ��Ͳ�ѐ�Ϳ�ǁĂƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ͘��ůů�ŐƌŽƵƉƐ�ĞǆŚŝďŝƚĞĚ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽůŽƵƌ�
ĐŚĂŶŐĞ͘���
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ϳ

ϭϭ

&ƌĞĞ�WĂƉĞƌ�^ĞƐƐŝŽŶ�dŚƌĞĞ�
hƐĞ�ŽĨ�ϯ��ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ŝŶ�KďƚĂŝŶŝŶŐ�/ŶĨŽƌŵĞĚ��ŽŶƐĞŶƚ�

�ŚĂƌůĞƐ�&ƌĂƐĞƌͲDĐŶĂŵĂƌĂ͕�,ĞůĞŶ�,ŽƵƐĞ͕�'ƌĞĂƚ��ŽƌŶďŽǁ͕�,ĂůĞƐŽǁĞŶ͕�h<�
;�ŽŵƉĂŶǇ�^ŽůŝĐŝƚŽƌͿ�

/Ŷ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ� ĂŶǇ� ŝŶǀĂƐŝǀĞ� ƐƵƌŐĞƌǇ� ƉĂƚŝĞŶƚ� ĐŽŶƐĞŶƚ� ŝƐ� Ă� ƉƌĞͲƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂ� ŽĨ͕� ŝŶ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕� ĨĂĐŝĂů�
ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ� ŝƚ� ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ� ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŽŶƐĞŶƚ�Ͳ���ϮͲĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ďƵƚ�Ă�ϯ�
�ŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ϯ��ƉƌŝŶƚĞĚ�ŵŽĚĞů�ǁŝůů�ŝŶĞǀŝƚĂďůǇ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŵŝƐƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ůŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�

Ͳ�

ϯ��dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�KƌƚŚŽŐŶĂƚŚŝĐ�ƌĞƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�ƐƉůŝŶƚƐ�

�ůĂŝŶĞ��ĂŝƌĚ��ŝW�D/DWd͕�YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂů͕�'ůĂƐŐŽǁ͕�h<�
;WƌŝŶĐŝƉĂů�DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�WƌŽƐƚŚĞƚŝƐƚͿ�

tŝƚŚ� ƚŚĞ�ĂĚǀĞŶƚ�ŽĨ�ϯ��ŽƌƚŚŽŐŶĂƚŚŝĐ� ƐƵƌŐĞƌǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ� ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ϯĚ�ƉƌŝŶƚĞĚ� ŝŶƚƌĂ�ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�ƐƉůŝŶƚƐ�ŚĂƐ�
ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƌĞĂůŝƚǇ͘�WƵďůŝƐŚĞĚ�ĂƌƚŝĐůĞƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ĐůĂŝŵĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘���ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ƐƚƵĚǇ�
ŽĨ�Ă�ŶŽǀĞů�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝůůĂ�ĞƌĂĚŝĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ǁĂĨĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘�

Ͳ�

͚/ŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ϯ��WƌŝŶƚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�,ŽƐƉŝƚĂů�ʹ�tŚǇ͕�,Žǁ�ʹ�ĂŶĚ�tŚĂƚ�EŽǁ͍͛�

KůŝǀĞƌ��ƵƌůĞǇ�D^Đ��^Đ�;,ŽŶƐͿ��/DWd͕�EŽƌƚŚ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�'ĞŶĞƌĂů�,ŽƐƉŝƚĂů͕�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ͕�h<�
;ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝǀĞ�^ĐŝĞŶƚŝƐƚ�ͬ�DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ�DĂŶĂŐĞƌͿ�

dŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�Ăůů�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚůĞƐƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�
ϯ��ƉƌŝŶƚŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƵƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ǁŝĚĞůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƚŚĂƚ͕�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ϯ��ƉƌŝŶƚŝŶŐ�ŚĂƐ�
ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŵŽĚĞƌŶ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƚŽ�ĞǀĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�
Ă�ϯ��ƉƌŝŶƚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶƚŽ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ũƵƐƚ�Ă�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞ͘�tŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŝŶŝƚŝĂůůǇ�ďĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂƐ�ĚĂƵŶƚŝŶŐ�
ƚĂƐŬ�ĐĂŶ͕�ŽŶĐĞ�ďƌŽŬĞŶ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶĞĚ͕�ďĞ�ĂŶ�ĞǆĐŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ�ŐŽĂů͘��

dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ŵĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�ƵŶŝƚƐ�ŝŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďĞƐƚ�ƐƵĐĐĞĞĚ�ŝŶ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ϯ��
ƉƌŝŶƚĞƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ�ďǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂů͛Ɛ�ŶĞĞĚƐ͕�ĚĞƐŝƌĞƐ�ĂŶĚ�h^W͛Ɛ͕�ƌĂŝƐŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŵŽŶŐƐƚ�
ŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƐŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĂďůĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘��Ǉ�ĞǆƚƌĂĐƚŝŶŐ�Ăůů�
ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ϯ�͕�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ŝƐ�ŶĞǀĞƌ�ƚŽŽ�ĨĂƌ�ĂǁĂǇ͘�

Ͳ�

dŚĞ�;ŶŽƚͲƐŽͲͿ�/ŶƚŝŵŝĚĂƚŝŶŐ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ϯ��WůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�WƌŝŶƚŝŶŐ�

�ŵǇ��ĂǀĞǇ�D^Đ��^Đ�;,ŽŶƐͿ��/DWd͕�^ŽƵƚŚŵĞĂĚ�,ŽƐƉŝƚĂů͕��ƌŝƐƚŽů͕�h<�
;ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝǀĞ�^ĐŝĞŶƚŝƐƚͿ�

>ŽŶŐͲŐŽŶĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ϯ��ƉƌŝŶƚŝŶŐ�ŝƐ�ŝŐŶŽƌĞĚ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ŐŽ�ĂǁĂǇ͘�ϯ��ƉƌŝŶƚŝŶŐ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ďǇ�ƐƚŽƌŵ�ĂŶĚ�
ŚĂƐ�ĞǀĞƌ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂŶ�ŝŶƚŝŵŝĚĂƚŝŶŐ�ƉƌŽƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ�
ƐŽŵĞ͘�
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�ƚ�ůĂƐƚ͕�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ŝƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ϯ��ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŝŶƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƵƐĞƐ�ǁŝĚĞůǇ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽǀĞƌ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ͕�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ŵĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�dŚŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�
ŽĨ�ĚŝŐŝƚĂů�ϯ��ƵƐĞ͕�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĐůƵĚĞƐ�ŽŶ�Ă�ĨƵůů�ĐĂƐĞͲƐƚƵĚǇ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ĨĂĐŝĂů�
ƚƌĂƵŵĂ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ϯ��ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŝŶƚŝŶŐ͘�

Ͳ�

&ƌĞĞ�WĂƉĞƌ�^ĞƐƐŝŽŶ�&ŽƵƌ�
DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�WƌŽƐƚŚĞƐĞƐ�ʹ�WƌŝŽƌŝƚŝƐĞĚ��ĞƐŝŐŶ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�WƌŝŽƌŝƚŝƐĞĚ�ĨŽƌ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�>ŝŵŝƚĞĚ�
�ŽƵŶƚƌŝĞƐ�

^ŽƉŚŝĂ�dĞƚƚĞŚ�D^Đ��^Đ��/DWd͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ��ĞƐŝŐŶ�^ĐŚŽŽů͕�>ŽƵŐŚďŽƌŽƵŐŚ͕�h<�
;�ŚĂƌƚĞƌĞĚ��ŶŐŝŶĞĞƌͿ�

ZĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�ĚĞĨĞĐƚƐ�Žƌ�ĚĞĨŽƌŵŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞͲůŝŵŝƚĞĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŚĂƌŝƚŝĞƐ�
Žƌ�ŶŽŶͲŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽǀĞƌƐĞĂƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ůŽĐĂů�ƐƚĂĨĨ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ĨĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ďĞƐƉŽŬĞ�ƉƌŽƐƚŚĞƐĞƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞƐĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƐƵĨĨĞƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŬŶŽǁŚŽǁ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶĞĚ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ǀĞƌǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƵŶĂĨĨŽƌĚĂďůĞ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘��ŽŶĂƚĞĚ�ƉƌŽƐƚŚĞƐĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĂŶĚ�
ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ǁĞĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĚƌĂŵĂƚŝĐĂůůǇ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ůŝĨĞ͘�,ĞŶĐĞ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŝƐ� ƚŽ� ĐƌĞĂƚĞ� Ă� ŵĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů� ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐƐ� ĚĞƐŝŐŶ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŐƵŝĚĞůŝŶĞ� ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ� ƉƌŝŽƌŝƚŝƐĞĚ� ĨŽƌ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŶĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�ƌĞŐŝŽŶƐ͘����ŵŝǆĞĚ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ǁĂƐ�ƵƚŝůŝƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƐŚĂĚŽǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ͖�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌŝƚŝƐĞĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌŝƚŝƐĞĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞ�ƚŚƵƐ�ĨĂƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽƐƚ͕�ŵĂƚĞƌŝĂů�ůŽŶŐĞǀŝƚǇ͕�hs�ĂŶĚ�ĐŽůŽƵƌ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�

Ͳ�

�ĂƐƚĞƌ��ŐŐ�KĐƵůĂƌ�WƌŽƐƚŚĞƐŝƐ�

sĂƵŐŚĂŶ�:ŽŶĞƐ�D�'>/͕�YƵĞĞŶ�sŝĐƚŽƌŝĂ�,ŽƐƉŝƚĂů͕��ĂƐƚ�'ƌŝŶƐƚĞĂĚ͕�h<�
;DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�WƌŽƐƚŚĞƚŝƐƚͿ�

dŚĞ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ� ŽĨ� ŵĂŬŝŶŐ� Ă� ŚŽůůŽǁ� ŽĐƵůĂƌ� ƉƌŽƐƚŚĞƐŝƐ� ĨŽƌ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ƉĂƚŝĞŶƚƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĨŝƌŵůǇ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͘� dŚŝƐ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĂŶ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ĐƵƐƚŽŵ�ŵĂĚĞ�ŚŽůůŽǁ�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐ�ĞǇĞ�ƵƐŝŶŐ�Ă�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͕�ďƵƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ͕�ƚŽ�ŵǇ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ďĞĞŶ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�Žƌ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂďŽƵƚ͘��

dŚĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝĂů�ƉƌŽƐƚŚĞƐŝƐ�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŶŝƐŚĞĚ�ƉƌŽƐƚŚĞƐŝƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ�ǁŝƚŚ� Ă� ůĂƌŐĞ�ǁĂǆ�ƉĂƚƚĞƌ�ŚŽůůŽǁ�ŽĐƵůĂƌ� ƉƌŽƐƚŚĞƐŝƐ͘� dŚŝƐ� ĞŶĂďůĞƐ� ƚŚĞ�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝƐƚ� ŐƌĞĂƚĞƌ�
ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ǁŚĞŶ�ƚƌŝĂů�ƉůĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝƌŝƐ�ƉƵƉŝů�ƵŶŝƚ͘�

Ͳ�

sŽůƵŵĞ��ŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ�dĞĐŚŶŝƋƵĞ͗�>ŽǁĞƌ�>ŝĚ�ůĂǆŝƚǇ�ŝŶ��ŶŽƉŚƚŚĂůŵŝĐ�^ŽĐŬĞƚƐ�

<ƵůĚĞĞƉ�ZĂŝǌĂĚĂ�WŚ�͕���K͕����K͕�&��K͕�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�WƌŽƐƚŚĞƚŝĐ��ǇĞ��ĞŶƚĞƌ͕�,ǇĚĞƌĂďĂĚ͕�dĞůĂŶŐĂŶĂ͕�/ŶĚŝĂ�
;�ůŝŶŝĐĂů�KĐƵůĂƌŝƐƚ�Θ��ŶĂƉůĂƐƚŽůŽŐŝƐƚͿ�

>ŽƐƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǇĞ͕� ŝƐ�Ă�ĚŝƐĂƐƚƌŽƵƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ� ůĞĂĚƐ�ƚŽ� ůŽƐƐ�ŽĨ�ǀŝƐŝŽŶ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĐĂƵƐĞƐ�ĐŽƐŵĞƚŝĐ�ďůĞŵŝƐŚ͘��ǇĞ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉŚƚŚŝƐŝƐ�ďƵůďŝ͕�ĂƚƌŽƉŚŝĐ�ďƵůďŝ͕�ƐŝŐŚƚůĞƐƐ�ĚĞĨŽƌŵĞĚ�ŐůŽďĞ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŽƉŚƚŚĂůŵŝĐ�ƐŽĐŬĞƚ͘��ŶƵĐůĞĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
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ĞǀŝƐĐĞƌĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ� ĞŝƚŚĞƌ�ƉůĂĐŝŶŐ�Žƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ƉůĂĐŝŶŐ� ĂŶ�ŽƌďŝƚĂů� ŝŵƉůĂŶƚ͘� &ŝŶĂů� ŽƵƚůŽŽŬ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ� ƚŚĞ�
ƐǇŵŵĞƚƌŝĐĂů�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐ�ĞǇĞ�Žƌ�Ă�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐ�ƐŚĞůů͘�
^ŽĐŬĞƚ�ĚĞĨŽƌŵŝƚŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůŽǁĞƌ�ůŝĚ�ƐĂŐŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŽĨƚ�ƚŝƐƐƵĞ�ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĞǇĞ�
ƌĞŵŽǀĂů�ƐƵƌŐĞƌǇ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉůĂĐŝŶŐ�ĂŶ�ŽƌďŝƚĂů�ŝŵƉůĂŶƚ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ƌĞĂƐŽŶ�ŝƐ�ƵƐŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�ĞǇĞƐ�
ƉƌŽƐƚŚĞƐŝƐ�ƚŚĂƚ�ŐŝǀĞ�ƌŝƐĞ�ƚŽ�ƐŽĐŬĞƚ�ĚĞĨŽƌŵŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ƌƵŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƉŽŽƌ�ĨŝƚƚŝŶŐ͘��ŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĐĂƌƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ĨŽƌŶŝǆ�
ĂƌĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͘��
�ǇĞůŝĚ�ůĂǆŝƚǇ�ŽĐĐƵƌƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐ�ĞǇĞ�ƵƐĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞĐƚƌŽƉŝŽŶ͕�ĞŶƚƌŽƉŝŽŶ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ůŝĚ�
ƐĂŐŐŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ŚĂƉƉĞŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ůĂǆŝƚǇ�ŽĨ�ŵĞĚŝĂů�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌĂů�ĐĂŶƚŚĂů�ƚĞŶĚŽŶ͕�ůŽǁĞƌ�ůŝĚ�ƚĂƌƐĂů�ƉůĂƚĞ�ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕�ǁĞĂŬ�
ŽƌďŝĐƵůĂƌŝƐ�ŵƵƐĐůĞ�ĂŶĚ�ŵŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶĨĞƌŝŽƌ�ƚĂƌƐƵƐ�ŵƵƐĐůĞ͘�dŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ĐĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ�Žƌ�ůĂǆŝƚǇ�
ŽĨ�ůĂƚĞƌĂů�ĐĂŶƚŚƵƐ�ŝŶ�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐ�ĞǇĞ�ƵƐĞƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƐƚŚĞƐŝƐ�ŽŶ�ůŽǁĞƌ�ĞǇĞůŝĚ�ĂŶĚ�ƚŚŝĐŬ�ůĂƚĞƌĂů�ĞĚŐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉƌŽƐƚŚĞƐŝƐ͘�

Ͳ�

�ůŝŶŝĐĂů�KĐƵůĂƌ�WƌŽƐƚŚĞƚŝĐƐ�

<ĞŝƚŚ�WŝŶĞ��^Đ�D���WŚ��D/DWd͕��ƵĐŬůĂŶĚ͕�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�
;KĐƵůĂƌ�WƌŽƐƚŚĞƚŝƐƚͿ�

͞�ůŝŶŝĐĂů�ŽĐƵůĂƌ�WƌŽƐƚŚĞƚŝĐƐ͟�ŝƐ�Ă�ƉĞĞƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ďŽŽŬ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚŝŵĞ͕�ďƌŝŶŐƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�
ŽĨ�ŽƉŚƚŚĂůŵŽůŽŐǇ͕�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐ�ĞǇĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ůĞŶƐ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞǇĞƐ�ƐŽĐŬĞƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐ�
ĞǇĞ�ǁĞĂƌ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ǁĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϱ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞǇĞůŝĚ�ŵĂƌŐŝŶƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐ�ĞǇĞƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ŵĂũŽƌ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐ�ĞǇĞ�ǁĞĂƌĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ĨŽƵƌ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�ƉĂƉĞƌƐ͘�
dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĐŽǀĞƌĞĚ͗�dŚĞ�ŵƵĐŽŝĚ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ͕�ǀŝƐƵĂů�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ŽĨ�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐ�ĞǇĞ�ǁĞĂƌĞƌƐ͘�,Žǁ�
ĂŶĂƉĂƚŚĂůŵŝĐ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĨĞĞů�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞǇĞ�ůŽƐƐ�ĂŶĚ�ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐ�ĞǇĞ͘�dŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĞǇĞ�ůŽƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐ�ĞǇĞ�
ǁĞĂƌ� ŽŶ� ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶĂů͕� ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶĂů͕� ĂŶĚ� ƐŽĐŝĂů� ĂƌĞĂƐ� ŽĨ� ĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶŐ͘� dŚĞ� ƉƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů� ǁĞůůďĞŝŶŐ� ŽĨ� ĂŶĂƉĂƚŚĂůŵŝĐ�
ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘��

Ͳ�

;dŽ��Ğ��ŽŶĨŝƌŵĞĚͿ�

:ƂƌŶ��ƌŽŵ�D/DWd͕�,ĞŝĚĞůďĞƌŐ͕�'ĞƌŵĂŶǇ�

Ͳ�

&ƌĞĞ�WĂƉĞƌ�^ĞƐƐŝŽŶ�&ŝǀĞ�
EĂƐĂů��ĂŶĐĞƌ�Ͳ��ǆĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�KŶĐŽůŽŐŝĐĂů�Žƌ�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͍�

WŚŝůŝƉƉĞ��͘�&ĞĚĞƌƐƉŝů�Θ�:ƂƌŶ��ƌŽŵ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂů�,ĞŝĚĞůďĞƌŐ͕��ĞƉƚ�ŽĨ�KƚŽƌŚŝŶŽůĂƌǇŶŐŽůŽŐǇ͕�,ĞĂĚ�ĂŶĚ�
EĞĐŬ�^ƵƌŐĞƌǇ͕�,ĞŝĚĞůďĞƌŐ͕�'ĞƌŵĂŶǇ�

�ĂŶĐĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽƐĞ�ŵĂǇ�ĂƌŝƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵƵĐŽƐĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƐĂů�ĐĂǀŝƚǇ�Žƌ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐŬŝŶ͘��ǆĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƉĂƌƚŝĂů�Žƌ�ƚŽƚĂů�ƌŚŝŶĞĐƚŽŵǇ͘�ZĞŚĂďŝůŝĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�ĞŝƚŚĞƌ�ƉůĂƐƚŝĐ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�Žƌ�ĮƚƚŝŶŐ�ŽĨ�Ă�
ŶĂƐĂů�ƉƌŽƐƚŚĞƐŝƐ͘�dŚĞ�ĮǆĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶĂƐĂů�ƉƌŽƐƚŚĞƐŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŚŝŶĚĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚƵĂů�ŶĂƐĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ǁŝƚŚ�
ŵĂƐƚŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵŝŵŝĐƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĂƌŝƐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐĂŶĐĞƌ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĐƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞŶůĂƌŐĞĚ�
ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƐƵĐŚ�ƌĞƐŝĚƵĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂƐ�Ğ͘Ő͘�ƚŚĞ�ĂůĂƌ�ďĂƐĞƐ͕�Žƌ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƚ�ƉĂƌƚŝĂů�ƌŚŝŶĞĐƚŽŵǇ�ƚŽ�ƚŽƚĂů�ƌŚŝŶĞĐƚŽŵǇ�
ŝŶ�Ăůů�ĐĂƐĞƐ͘��
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,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƐŝŶĐĞ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ�Ă�ƉŽůŝĐǇ�ƚŽ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĐƚŝŽŶ�ƉƵƌĞůǇ�ƚŽ�ŽŶĐŽůŽŐŝĐĂů�ŶĞĞĚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ŽīĞƌ�ƉůĂƐƚŝĐ�ŶĂƐĂů�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ŽƉƚ�ĨŽƌ�ŝƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ĞǀĞŶ�ŬĞƉƚ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ŶĂƐĂů�
ĂŶĂƚŽŵǇ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ͘��ůů�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŵƉůĂŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŝƚĂŶŝƵŵ�ŵŝŶŝ�ƉůĂƚĞ�
ƐǇƐƚĞŵ��ƉŝƉůĂƚŝŶŐ�ďǇ�DĞĚŝĐŽŶ�Ğ'�;dƵƚƚůŝŶŐĞŶͿ͘�tĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶǇ�ĚƌĂǁďĂĐŬ�ŝŶ�ĮƚƚŝŶŐ�ƉĂƌƚŝĂů�ŶĂƐĂů�ƉƌŽƐƚŚĞƐĞƐ͘�
/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂƌǇ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ƵŶĂīĞĐƚĞĚ�ĂŶĂƚŽŵŝĐĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŚĂĚ�Ă�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ŝŵƉĂĐƚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ǁĂƐ�Ɛƚŝůů�ĞǆĐĞůůĞŶƚ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂůůŽǁƐ�ĞĂƐŝĞƌ�ƉůĂƐƚŝĐ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ� ŝĨ� ƚŚĞ�
ƉĂƚŝĞŶƚ�ĐŚŽŽƐĞƐ�ŝƚ͘�dŚŝƐ�ĐŽŶĮƌŵƐ�ŽƵƌ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŽĨ�ŵĂǆŝŵĂů�ƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĐĂŶĐĞƌ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽƐĞ͘�

Ͳ�

�ůŽƐƵƌĞ�ŽĨ�EĂƐĂů�^ĞƉƚĂů�WĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ��ŽŶĨŝŐƵƌĞĚ��ƉŝƚŚĞƐĞƐ�Ͳ�/ŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�
>ŝŵŝƚƐ�

WƌŽĨĞƐƐŽƌ�<Ăŝ�,ĞůůŝŶŐ�Θ :ƂƌŶ��ƌŽŵ͕�

dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ŶƵŵĞƌŽƵƐ� ƌĞĂƐŽŶƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ŶĂƐĂů� ƐĞƉƚĂů� ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶƐ͘� KŶůǇ� ŝŶ� Ă� ĨĞǁ� ĐĂƐĞƐ� ŝĚŝŽƉĂƚŚŝĐ�
ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶƐ� ĂƌĞ� ĨŽƵŶĚ͕� ŵŽƌĞ� ŽĨƚĞŶ� ĂƌĞ� ŝŶĨůĂŵŵĂƚŽƌǇ� ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶƐ� ďǇ� ŐƌĂŶƵůŽŵĂƚŽƐŝƐ� ǁŝƚŚ� ƉŽůǇĂŶŐŝŝƚŝƐ� ĂŶĚ� ŵŽƐƚ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĂƌĞ�ŝĂƚƌŽŐĞŶŝĐ�ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶƐ�ĂĨƚĞƌ�ƐĞƉƚŽƉůĂƐƚǇ͕�ƐƵƌŐŝĐĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ďůĞĞĚŝŶŐ�ŝŶ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ĞƉŝƐƚĂǆŝƐ�ĂŶĚ�
KƐůĞƌ͛Ɛ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĐŽĐĂŝŶĞ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘�

dŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƐĞƉƚĂů�ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌƵƐƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƐĂů�ĐĂǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌŚŝŶŝƚŝƐ�ƐŝĐĐĂ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�;ĚƌǇ�
ŶŽƐĞͿ͕�ŐƌĂŶƵůĂƚŝŽŶ�ƚŝƐƐƵĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐĞĐƵƚŝǀĞ�ďůĞĞĚŝŶŐ͕�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ�ŽĨ�ŶĂƐĂů�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ďǇ�Ăŝƌ�ƚƵƌďƵůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�
ŽĨ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ŶŽŝƐĞƐ͘�/Ŷ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƐĂů�ǀĂůǀĞƐ�Ͳ�ƚŚĞ�ŶĂƌƌŽǁĞƐƚ�ƌĞŐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƐĞ�Ͳ�
ĂƌĞ�ŽĨƚĞŶ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ďǇ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƐĞƉƚĂů�ďƵƚƚŽŶƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ͘��

DĞĂŶǁŚŝůĞ͕� ϯϬ� ƉĂƚŝĞŶƚƐ� ŚĂĚ� ďĞĞŶ� ƚƌĞĂƚĞĚ� ďǇ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ� ĐŽŶĨŝŐƵƌĞĚ� ƐĞƉƚĂů� ĞƉŝƚŚĞƐĞƐ͕� ĂůůŽǁŝŶŐ� ƵƐ� ƚŽ� ĚŝƐĐƵƐƐ� ƚŚĞ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ĂŶĚ� ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ͘�dŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ� ĂŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ� ĐŽŶĨŝŐƵƌĞĚ�ĞƉŝƚŚĞƐŝƐ� ŝƐ� ŝƚƐ� Ɛůŝŵ� ƐŚĂƉĞ�ǁŚŝĐŚ� ĐĂŶ�ďĞ�
ĂĚĂƉƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶĂƚŽŵǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽƐĞ�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĞ�ƐĞƉƚĂů�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŶĂƌƌŽǁŝŶŐ�ďǇ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ƚƵƌďŝŶĂƚĞƐ͘��
�ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ƚŚŝŶ�ůŝƉƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƉŝƚŚĞƐŝƐ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĞŶĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ŵĂƌŐŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ�ƚŚƵƐ�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ƵŶŝŶƚĞŶĚĞĚ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ďůĞĞĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵĐŽƐĂ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ŶŽ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŝŶ�ŽůĚĞƌ�ĂŶĚ�ŵƵůƚŝŵŽƌďŝĚ�
ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘�

^ƵďƐƚĂŶƚŝĂů� ůŝŵŝƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐůŽƐƵƌĞ� ŽĨ� ƐĞƉƚĂů� ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ� ĐŽŶĨŝŐƵƌĞĚ� ĞƉŝƚŚĞƐĞƐ� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ƐŝǌĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ŽĨ� ŵŝƐƐŝŶŐ�ŵĂƌŐŝŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ� ƚŚĞ� ĞƉŝƚŚĞƐŝƐ� ĐĂŶŶŽƚ� ďĞ� ĨŝǆĞĚ� ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ŝƐ�ŽĨƚĞŶ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ͘�/Ŷ�ŽŶĞ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞ�ĞƉŝƚŚĞƐŝƐ�ǁĂƐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�Ă��d�
ƐĐĂŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ďǇ�ϯ��ƉůŽƚƚĞƌ͘�

EƵŵĞƌŽƵƐ�ĐĂƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘�

Ͳ�

/Ɛ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ĨĂĐŝĂů�ĚŝƐĨŝŐƵƌĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ�ŽĨ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ĂĚƵůƚ�
ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ŶĞĐŬ�ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͍�

DĂƌŬ�^ǀŽůŬŝŶĂƐ�D^Đ��^Đ�W'�ŝƉ�/>D��/DWd͕�YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂů͕��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ͕�h<�
;DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�WƌŽƐƚŚĞƚŝƐƚͿ�

KďũĞĐƚŝǀĞƐ͗�ZĞǀŝĞǁ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ĚĞŐƌĞĞ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ĨĂĐŝĂů�ĚŝƐĨŝŐƵƌĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂƐ�Ă�
ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ�ŽĨ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ� ŝŶ�ĂĚƵůƚ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ŶĞĐŬ�ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘��ĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�ĐƌŝƚŝĐĂůůǇ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ� ƚŚĞ�
ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽŽůƐ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚŝŶŐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ĨĂĐŝĂů�ĚŝƐĨŝŐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂƐ�
ĂŶ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞƌ�ŽĨ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͘�



/D
Wd

�Ϯ
ϴƚ
Ś�
^Đ
ŝĞ
Ŷƚ
ŝĨŝ
Đ�
�Ž

ŶŐ
ƌĞ
ƐƐ
�Ϯ
Ϭϭ

ϳ

ϭϱ

DĞƚŚŽĚƐ͗�&ŝǀĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚĂƚĂďĂƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĂƌĐŚĞĚ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞůǇ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ƐĞĂƌĐŚ�ƚĞƌŵƐ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞĂĚ�
ĂŶĚ� ŶĞĐŬ� ĐĂŶĐĞƌ͕� ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ� ƉƌĞĚŝĐƚŽƌƐ� ĂŶĚ� ĨĂĐŝĂů� ĚŝƐĨŝŐƵƌĞŵĞŶƚ͘� �ǆĐůƵƐŝŽŶ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ� ǇĞĂƌ� ĂŶĚ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ͘� ZĞƚƌŝĞǀĞĚ� ƉĂƉĞƌƐ� ǁĞƌĞ� ƌĂƚĞĚ� ĨŽƌ� ůĞǀĞů� ŽĨ� ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐ� ƋƵĂůŝƚǇ͘� <ĞǇ� ĨŝŶĚŝŶŐƐ� ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ� ĂŶĚ�
ƚĂďƵůĂƚĞĚ͘�
�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ͗��ǀŝĚĞŶĐĞ� ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ� ĨĂĐŝĂů�ĚŝƐĨŝŐƵƌĞŵĞŶƚ� ŝƐ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ�ŽĨ�ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�
ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕� ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ� ƉĂƚŝĞŶƚ� ĐŽŶĐĞƌŶƐ� ĂŶĚ� ŚĞŶĐĞ� ĚŝƐƚƌĞƐƐͬĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ� ůĞǀĞůƐ͖� ŚŽǁĞǀĞƌ͕� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ƚŽŽůƐ� ĨŽƌ�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĚŝƐƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂƐƐĞƐƐ�ĚŝƐĨŝŐƵƌĞŵĞŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ůĂĐŬŝŶŐ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐĨŝŐƵƌĞŵĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ŬĞǇ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŽĨ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ŶĞĐŬ�ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘�

Ͳ�

�ƌĂŶŝŽƉůĂƐƚǇ͗�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ĂŶƚŝďĂĐƚĞƌŝĂů�ĐŽĂƚŝŶŐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�
ĂŶƚŝŵŝĐƌŽďŝĂů�ƉĞƉƚŝĚĞƐ�

/ǁŽŶĂ�ZĂĚǌŝŵŽǁƐŬĂ�D^Đ��^Đ�;,ŽŶƐͿ͕�YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂů͕��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ͕�h<��
;ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝǀĞ�^ĐŝĞŶƚŝƐƚͿ�

dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐ�ĐƌĂŶŝŽƉůĂƐƚǇ�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ͘�dŝƚĂŶŝƵŵ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŽĨ�
ĐŚŽŝĐĞ�ĨŽƌ�ĐƌĂŶŝĂů�ŝŵƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ĂŶĚ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘��Ŷ�ŝŵƉůĂŶƚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ�ŝƐ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�
ĐĂŶ� ƌĞƐƵůƚ� ŝŶ� ĐƌĂŶŝŽƉůĂƐƚǇ� ƌĞŵŽǀĂů͘� ^ƵƌĨĂĐĞ� ĐŽĂƚŝŶŐƐ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂŶƚŝďĂĐƚĞƌŝĂů� ƉĞƉƚŝĚĞƐ� ƉƌĞƐĞŶƚ� Ă� ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝŶ�ůŝŵŝƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ�ƌĂƚĞƐ͘��Ŷ�ŝŶ�ǀŝƚƌŽ�ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĂŶƚŝŵŝĐƌŽďŝĂů�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
^͘�ĞƉŝĚĞƌŵŝĚŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶƚŝďĂĐƚĞƌŝĂů�ƉĞƉƚŝĚĞ�ĐŽĂƚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŝƚĂŶŝƵŵ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƉĞƉƚŝĚĞ�ĐŽĂƚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ�ďǇ�ƐŝŵƉůĞ�ŝŵŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶ͕�ĐŽƐƚͲĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĂŶƚŝŵŝĐƌŽďŝĂů�ĂĐƚŝǀŝƚǇ͘�
&ƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͘��

Ͳ�

KƌŽƉŚĂƌǇŶŐĞĂů�ĂŶĚ�ĨĂĐŝĂů�ƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ŽĨ�Ă��ǌĞĐŚ�'W�

�ƌ͘�:ŝŶĚƌŝĐŚ�EĂǀƌĄƚŝů�
;�ŽĐƚŽƌ�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ�Θ��ǆĂŵŝŶĞƌ�ĨŽƌ�DĞĚŝĐĂů�YƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͿ�

��ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ĂŶĚ�ĞǆƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǌĞĐŚ�'ĞŶĞƌĂů�WƌĂĐƚŝĐŝŽŶĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�KƌĂƉŚĂƌǇŶŐĞĂů�ĂŶĚ�&ĂĐŝĂů�WĂƚŚŽůŽŐǇ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ůŝĂŝƐŽŶ�ǁŝƚŚ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ͘�

Ͳ�

&ƌĞĞ�WĂƉĞƌ�^ĞƐƐŝŽŶ�^ŝǆ�
tŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚŽ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ŶĞĐŬ�ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽƉĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�
ŽĨ�ĂďůĂƚŝǀĞ�ƐƵƌŐĞƌǇ�

�ĂƌďĂƌĂ��ŶŶĞ�dŚŽŵƐŽŶ�D^Đ͕�W'��ŝW͕�W'��Ğƌƚ͕��^Đ͕��ŝW�;�Ŷ'Ϳ͕�D/DWd͕�YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂů͕�
'ůĂƐŐŽǁ͕�h<͕�
;DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�WƌŽƐƚŚĞƚŝƐƚͿ�

��ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ŶĞĐŬ�ĐĂŶĐĞƌ�;,E�Ϳ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ĐŽƉĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĂďůĂƚŝǀĞ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘�dŚŝƐ�ƌĞǀŝĞǁ�ĐĞŶƚƌĞĚ�ŽŶ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ŬĞǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ĐĂƌĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ�ƌĞƐƵůƚ͛Ɛ�ŝŶ�ĨĂĐŝĂů�ĚŝƐĨŝŐƵƌĞŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ƚŚĂƚ�ůŝǀŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ĚŝƐĨŝŐƵƌĞŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ƐŝŐŚƚ͕�ƚĂƐƚĞ͕�ŚĞĂƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͛Ɛ�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨĂĐŝĂů�
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ĚŝƐĨŝŐƵƌĞŵĞŶƚ͘���Ŷ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ǁĂƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ϱ�ĚĂƚĂďĂƐĞƐ͕��ŝŶŚĂů͕�DĞĚůŝŶĞ͕�WƐǇĐŚ/ŶĨŽ͕��ŵďĂƐĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽĐŚƌĂŶĞ�>ŝďƌĂƌǇ͘���

dŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚŝƐ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ͕�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�Ăůů�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƵƐĞĚ�
Ă�ŐƌŽƵŶĚĞĚ�ƚŚĞŽƌǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌƵĞ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘��'ƌŽƵŶĚĞĚ�ƚŚĞŽƌǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ�
ŽǁŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĚĞƚĂŝů�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉĂƚŚǁĂǇ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŬĞǇ�ƚŚĞŵĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŽĨƚĞŶ�ŵĞƚ͘�
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�ƵƐƚŽŵ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ŐƵŝĚĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ŵĂŶĚŝďƵůĂƌ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ĨŝďƵůĂ�ĨƌĞĞ�ĨůĂƉ�

WĞƚĞƌ��ǀĂŶƐ�,E��D/DWd͕�DŽƌƌŝƐƚŽŶ�,ŽƐƉŝƚĂů͕�DŽƌƌŝƐƚŽŶ͕�^ǁĂŶƐĞĂ͕�tĂůĞƐ͕�h<�
;DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�DĂŶĂŐĞƌͿ�

dŚĞ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƚŽ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ĂďůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĚŝďůĞ�ĂĨĨĞĐƚ�ƐƉĞĞĐŚ͕�ƌĞƐƉŝƌĂƚŝŽŶ͕�ŵĂƐƚŝĐĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐŽƐŵĞƐŝƐ͘�dŽ�
ĂĐŚŝĞǀĞ� ŽƉƚŝŵƵŵ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŵŽĚĞů� ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� �dͬDZ/� ŝŵĂŐĞƐ͕� ĐŽŵƉƵƚĞƌͲĂŝĚĞĚ� ĚĞƐŝŐŶ͕� ĂŶĚ� ĂĚĚŝƚŝǀĞ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŝĚĞůǇ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘�dŚŝƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ďǇ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�Žƌ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�͚ŝŶ�ŚŽƵƐĞ͛�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŬŝůůƐ͕�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�

�Ɛ� ƚŚĞ� ĨŝďƵůĂ� ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ� ŽĨƚĞŶ� ƚŽ� ŶŽƚ�ŵĂƚĐŚ� ƚŚĂƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ŵĂŶĚŝďůĞ� ƌĞŐŝŽŶ� ƚŽ� ďĞ� ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă�
ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ĨŝďƵůĂƌ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ� ĨŽƌ� ŝĚĞĂů� ĚĞŶƚĂů� ŝŵƉůĂŶƚ� ƉůĂĐĞŵĞŶƚ� Žƌ� ŝŶĨĞƌŝŽƌ� ĨŽƌ� ĐŽƐŵĞƚŝĐ�
ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ďŽƌĚĞƌ͘�tĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ĐƵƐƚŽŵ�ƚŝƚĂŶŝƵŵ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƉůĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƌĂŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝďƵůĂ�ĂŶĚ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂͲůĂƚĞƌĂů�ĐŽŶƚŽƵƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂƚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ďŽƌĚĞƌ�ĐŽŶƚŽƵƌ͘�
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WƌŝŶƚŝŶŐ�/Ŷ�^ŽĨƚ͊�

DĂƚƚŚĞǁ�WŝůůĞǇ�D/DWd͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂůƐ�ŽĨ�>ĞŝĐĞƐƚĞƌ�E,^�dƌƵƐƚ͕�>ĞŝĐĞƐƚĞƌ�ZŽǇĂů�/ŶĨŝƌŵĂƌǇ͕�>ĞŝĐĞƐƚĞƌ͕�h<�
;DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ�DĂŶĂŐĞƌͿ�

dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ϯ��ƉƌŝŶƚŝŶŐ�ŝƐ�ĐŽŵŵŽŶ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ŵĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�ƵŶŝƚƐ͕�ĞŶĂďůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƉƌĞͲƐƵƌŐŝĐĂů�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŵŽĚĞůƐ͕�ďŽŶĞ�ĐƵƚƚŝŶŐ�ŐƵŝĚĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ǁĂĨĞƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘

dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƚŝǀĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝĚĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĂĚĚŝƚŝǀĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŝŶƚ�
ŝŶ�ƐŽĨƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�dŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ǁŽƌŬůŽĂĚ͘��

Ͳ�

^ƉŚĞŶŽŝĚ�ǁŝŶŐŝŶŐ�ŝƚ�ʹ�Žƌ�ŶŽƚ͊͊͊�

�ŶĚƌĞǁ�ZŝĐŚŵŽŶĚ�D/DWd͕�YƵĞĞŶƐ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ͕�EŽƚƚŝŶŐŚĂŵ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�dƌƵƐƚ͕�EŽƚƚŝŶŐŚĂŵ�
;WƌŝŶĐŝƉĂů�DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�WƌŽƐƚŚĞƚŝƐƚͿ�

^ƵƌŐŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�^ƉŚĞŶŽŝĚ�ǁŝŶŐ�ŵĞŶŝŶŐŝŽŵĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�

�ƚ�EŽƚƚŝŶŐŚĂŵ͕�Ă�ůĂƚĞƌĂů�ƚƌĂŶƐǌǇŐŽŵĂƚŝĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƉŽƐƚͲƐƵƌŐŝĐĂů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�

dŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝǀĞ�ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƵƚŝůŝƐŝŶŐ�ŝŶͲŚŽƵƐĞ�ϯ��ƉƌŝŶƚŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘���

Ͳ�
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Ϭϭ

ϳ

ϭϳ

�ŝŐŝƚĂů�tŽƌŬĨůŽǁ�ĨŽƌ�ůŽǁĞƌ�ůŝŵď�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐƐ�

>ĂǁƌĞŶĐĞ��ŽǀŐĂůƐŬŝ��^Đ�;,ŽŶƐͿ͕�W�ŝƉ�DŽƌƌŝƐƚŽŶ�,ŽƐƉŝƚĂů͕�DŽƌƌŝƐƚŽŶ͕�^ǁĂŶƐĞĂ͕�tĂůĞƐ͕�h<�
;WƌŝŶĐŝƉĂů�DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�WƌŽƐƚŚĞƚŝƐƚͿ�

>ĂƌŐĞ�ůŽǁĞƌ�ůŝŵď�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝĐƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƐƚŚĞƚŝƐƚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐŝǌĞ͘�tĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐĐĂŶŶŝŶŐ͕�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĂĚĚŝƚŝǀĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ� ĐƌĞĂƚŝŽŶ͕� ĐůŝŶŝĐĂů� ĂŶĚ� ĚĞƐŝŐŶ� ƚŝŵĞ� ĂŶĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƚŝŵĞ� ŝŵƉƌŽǀĞĚ� ĂĐĐƵƌĂĐǇ� ŽĨ� ƌĞƐƵůƚƐ� ǁŝƚŚ� ƚǁŽ� ĐĂƐĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ƐƵĨĨĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŽƐŵĞƚŝĐĂůůǇ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŝďƵůĂƌŝƐ͕�ĨŝďƵůĂƌŝƐ�ĂŶĚ�ŐĂƐƚƌŽĐŶĞŵŝƵƐ�ŵƵƐĐůĞƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƚƌĂƵŵĂ͘�tĞ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŽƵƌ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ĐŚŽŝĐĞƐ͘�
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&ƌĞĞ�WĂƉĞƌ�^ĞƐƐŝŽŶ�^ĞǀĞŶ�
�ůŝŶŝĐĂů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͗�ĐůĂƌŝƚǇ͕�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞůŝŶĞƐ�

^ĂďĂŚ��ĂƵůŝĨƋĂƌ�D^Đ��^Đ�;,ŽŶƐͿ��/DWd͕�YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂů͕�'ůĂƐŐŽǁ͕�h<�
;ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝǀĞ�^ĐŝĞŶƚŝƐƚͿ�

'ŽŽĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ƌĞĐŽƌĚƐ�ʹ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�Žƌ�ŚĂŶĚǁƌŝƚƚĞŶ�ʹ�ĂƌĞ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘�
�ĚĞƋƵĂƚĞ�ŵĞĚŝĐĂů� ƌĞĐŽƌĚƐ�ĞŶĂďůĞ�ǇŽƵ�Žƌ�ƐŽŵĞďŽĚǇ�ĞůƐĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ŵĞŵŽƌǇ͘�dŚŝƐ�ďƌŝĞĨ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƐŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ�
ĨŽůůŽǁ� ƵƉ� ƌĞĐŽƌĚƐ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� Ă� ƉĂƚŝĞŶƚ� ĞƉŝƐŽĚĞ͘� �Ŷ� ĞǆĂŵƉůĞ� ǁŝůů� ďĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ůĞŐĂů� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ǁŝůů� ďĞ�
ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƌĞĐŽƌĚ͕�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ĨŽƌ�ĐŽƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƵĚŝƚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘��

Ͳ�

tŚŽ��ǆƉĞĐƚƐ�ƚŚĞ�͚dƌŝďƵŶĂů�ĚĞů�^ĂŶƚŽ�KĨŝĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�/ŶƋƵŝƐŝĐŝſŶ͍͛

:ĂƐŽŶ�tĂƚƐŽŶ��DĞĚ^Đŝ��^Đŝ�&/DWd͕�YƵĞĞŶƐ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ͕�EŽƚƚŝŶŐŚĂŵ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�dƌƵƐƚ͕�EŽƚƚŝŶŐŚĂŵ͕�h<�
;�ŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝǀĞ�^ĐŝĞŶƚŝƐƚͿ�

KƵƌ�ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŽ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ƌĂŝƐĞĚ�Ă�ĨĞǁ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͕�ƐŽŵĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�
ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͗�

Y͘��ƌĞ�ǁĞ��ůŝŶŝĐĂů�^ĐŝĞŶƚŝƐƚ�Žƌ�DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�WƌŽƐƚŚĞƚŝƐƚ͍��
��ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ͕�Žƌ�ŽƵƌ�ŽŶůǇ�ƌŽƵƚĞ�ƚŽ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŽƵƌ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘��
Y͘��Ž�ǁĞ�ŶĞĞĚ��ĞŶƚĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă��ůŝŶŝĐĂů�^ĐŝĞŶƚŝƐƚ�ŝŶ�ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝǀĞ�^ĐŝĞŶĐĞ͍�
tĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞďĂƚĞĚ�ƚŚŝƐ�Ăƚ�ŐƌĞĂƚ�ůĞŶŐƚŚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĨĂĐĞĚ͘��ƚ�ŽƵƌ�
ƌĞĐĞŶƚ��'D�ũŽŝŶƚůǇ�ǁŝƚŚ��K�D^�;:ƵŶĞ�ϮϬϭϳͿ�ǁĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ǀĞƌǇ�ŝƐƐƵĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�
ǀŽƚĞĚ�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐůǇ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ĚĞŶƚĂů�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͘��
Y͘��ƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�DĂǆŝůůŽĨĂĐŝĂů�WƌŽƐƚŚĞƚŝƐƚƐ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�^dW�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͍�
�Ŷ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨƌƵƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŵǇ�ƚĞƌŵ�ĂƐ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�KĨĨŝĐĞƌ͘��
dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�͚DĂƐƐ��ǆƚŝŶĐƚŝŽŶ��ǀĞŶƚ͛�ŽĨ�ĚŝŶŽƐĂƵƌƐ�ůŝŬĞ�ŵǇƐĞůĨ͕�ďƵƚ�Ă�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘�/�ǁŝůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ŵǇƚŚ͕�ƚŚĞ�
ĨŝĐƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĨĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĚĞďĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐƐƵĞƐ͘�

Ͳ�
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����������
ȋ����������ͤ������������ǣ�ͣ͟Ǥ͡͞�Ȃ�ͥ͟Ǥ͡͞Ȍ
dĞĐŚŶŽǀĞŶƚ�Ͳ��,ĂŶĚƐ�ŽŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�͗�,�Z��ƐŝůŝĐŽŶĞ�ĨŽƌ�&ŝŶŐĞƌ�WƌŽƐƚŚĞƐĞƐ�

,ĞŝĚŝ�^ŝůŬ�ʹ��,ĂŶĚƐ�ŽŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽƌ�^ĞůĨ�ZĞƚĂŝŶĞĚ�EŝƉƉůĞ�WƌŽƐƚŚĞƐĞƐ��

^ƵƌĨĂĐĞ�/ŵĂŐŝŶŐ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ�>ŝŵŝƚĞĚ�Ͳ�,ĂŶĚƐͲŽŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�s��dZ�ϯ��,ϭ�ϯ��
ĐĂŵĞƌĂ�ƐǇƐƚĞŵ�

�ŽůƉŚŝŶΠ� /ŵĂŐŝŶŐ� Θ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ^ŽůƵƚŝŽŶƐ� ʹ� �ĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� sŝƌƚƵĂů� ĨŽƌ�
KƌƚŚŽŐŶĂƚŚŝĐ�^ƵƌŐĞƌǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��

DĂƚĞƌŝĂůŝƐĞ�ʹ��ĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�WƌŽƉůĂŶ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĨŽƌ�KƌƚŚŽŐŶĂƚŚŝĐ�^ƵƌŐĞƌǇ�WůĂŶŶŝŶŐ�

�^D�ʹ��;dŽ��Ğ��ŽŶĨŝƌŵĞĚͿ

��������������������
ȋ	������ͦ������������ǣ�͟͞Ǥͣ͠�Ȃ�͟͟Ǥ͞͞Ȍ
WŽƐƚĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƉĂŶĞů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�

�����������
����������
dŚĞ� WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕� �ŚĂŝƌŵĂŶ� ĂŶĚ� ĐŽƵŶĐŝů� ŽĨ� ƚŚĞ� /DWd� ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ĞǆƉƌĞƐƐ� ƚŚĞŝƌ�
ŐƌĂƟƚƵĚĞ� ĂŶĚ� ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ŚĂǀĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶŐƌĞƐƐ͕�ǁŝƚŚ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶƐ�Žƌ�ƐĂůĞƐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘

dŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ĞǆŚŝďŝƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽīĞĞ�
ĂŶĚ�ůƵŶĐŚ�ďƌĞĂŬƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ŝŶ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�
ŽƵƌ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘

dŚĞ�/DWd�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ůŝŬĞ� ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƐƉĞĐŝĂů� ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�'ůĂƐŐŽǁ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů� ĨŽƌ�
ŚŽƐƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŝǀŝĐ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�Ăƚ�'ůĂƐŐŽǁ��ŝƚǇ��ŚĂŵďĞƌƐ͘
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tĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ŝŵƉƚ͘ĐŽ͘ƵŬ�
ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ��ŚĂƌŝƚǇ�ŶŽ�Ͳ�Ϯϯϯϰϲϭϱ�

��ĐŽŵƉĂŶǇ�>ŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�'ƵĂƌĂŶƚĞĞ͘�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ��ŽŵƉĂŶǇ�ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�EƵŵďĞƌ�Ϯϯϯϰϲϭϱ�
ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�KĨĨŝĐĞ͗�'ƌŽƵŶĚ�&ůŽŽƌ͕�,ĞůĞŶ�,ŽƵƐĞ͕�'ƌĞĂƚ��ŽƌŶďŽǁ͕�,ĂůĞƐŽǁĞŶ͕�tĞƐƚ�DŝĚůĂŶĚƐ��ϲϯϯ���


