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ϮϬϭϳͲϮϬϮϬ�

dŚĞ�DĂŝŶĞ��ŚŝůĚ��ĞĂƚŚ�ĂŶĚ�^ĞƌŝŽƵƐ�/ŶũƵƌǇ�ZĞǀŝĞǁ�
WĂŶĞů�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ŐŝǀĞ�

ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ͘�DĞŵďĞƌƐ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ďŽƚŚ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�DĂŝŶĞ͘�

�
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dŚĞ��ŚŝůĚ��ĞĂƚŚ�ĂŶĚ�^ĞƌŝŽƵƐ�/ŶũƵƌǇ�WĂŶĞů�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕��,,^�ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚ�ůĂǁ�

ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĂƚƚĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ͘�dŚĞŝƌ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�ĞŶƌŝĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂŶĞů͘�

tŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞŵ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�

�

�

�

�ůů�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ͗�

DĂŝŶĞ��ŚŝůĚ��ĞĂƚŚ�ĂŶĚ�^ĞƌŝŽƵƐ�/ŶũƵƌǇ�ZĞǀŝĞǁ�WĂŶĞů�

WƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�^ĂŶĚŝ�,ŽĚŐĞ�ĂŶĚ�<ĂƌĞŶ�DŽƐŚĞƌ͕�WŚ��

tŝƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ��ƵƚŽŵĂƚĞĚ��ŚŝůĚ�tĞůĨĂƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�^ǇƐƚĞŵ�;D��t/^Ϳ�

WĞƌƐŽŶŶĞů�

�

�

WƵďůŝƐŚĞĚ�ϮϬϮϮ�

�

�

�

&Žƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�Žƌ�ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĐŽƉŝĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂůů�ƚŚĞ�

DĂŝŶĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�

KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŚŝůĚ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�

ϮϬϳͲϲϮϰͲϳϵϬϬ�
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d��>��K&��KEd�Ed^� � � � � � � � � � �

>ĞƚƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌ�ĂŶĚ�sŝĐĞ��ŚĂŝƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘ϰ� �

DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ϮϬϭϳͲϮϬϮϬ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘ϱ� �

�ŶĂďůŝŶŐ�>ĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ϴ� �

^ƚĂƚƵƚŽƌǇ��ĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘ϵ� �

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ��^�/ZW͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘ϭϬ� �
�ĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϭϮ�
�
^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�KǀĞƌǀŝĞǁ�

�

�ŚŝůĚ��ĞĂƚŚ͕�^ĞƌŝŽƵƐ�/ŶũƵƌǇ͕�ĂŶĚ�/ŶŐĞƐƚŝŽŶ�ZĞƉŽƌƚƐ�ďǇ�DŽŶƚŚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘ϭϰ� �
�
&ŝŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ� �

ϭ͘� WƌĂĐƚŝĐĞ�/ƐƐƵĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ϭϳ� �

Ϯ͘� ^ĞůĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ĞƐƚ�WƌĂĐƚŝĐĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘ϮϬ� �

ϯ͘� dŚĞ��ǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�hƐĞ�ŽĨ��ŵƉŝƌŝĐĂůůǇ�^ƵƉƉŽƌƚĞĚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͙͙͘͘͘͘Ϯϭ� �

ϰ͘� �ŚŝůĚƌĞŶ�dƌĂƵŵĂƚŝǌĞĚ�Žƌ�ZĞƚƌĂƵŵĂƚŝǌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ��ŽƵƌƚͲKƌĚĞƌĞĚ�sŝƐŝƚĂƚŝŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘Ϯϰ� �

ϱ͘� �ŽŵĞƐƚŝĐ�sŝŽůĞŶĐĞ�/ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘Ϯϲ� �

ϲ͘� ^ƵŝĐŝĚĞ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘Ϯϴ� �

ϳ͘� DĂŶĂŐŝŶŐ��ĞĨĞŶƐĞ��ǆƉĞƌƚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘Ϯϵ� �

ϴ͘� /ŶŐĞƐƚŝŽŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϯϬ� �

ϵ͘� ,ŝŐŚ�WƌŽĨŝůĞ��ŚŝůĚ�&ĂƚĂůŝƚŝĞƐ͗�/ŶƚĞƌŶĂů�^ĞŶƚŝŶĞů��ǀĞŶƚ�ZĞǀŝĞǁƐ��ĂƌƌŝĞĚ�KƵƚ�ďǇ�K�&^͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϯϭ� �

� �

��&ŝŶĂů�EŽƚĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϯϮ� �

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ϯϯ� �
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>�dd�Z�&ZKD�d,���,�/Z��E��s/����,�/Z� � � � �
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϮϭ�
�
dŽ�ƚŚĞ�,ŽŶŽƌĂďůĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�:ĂŶĞƚ�DŝůůƐ͗�
�
dŚĞ�DĂŝŶĞ��ŚŝůĚ��ĞĂƚŚ�ĂŶĚ�^ĞƌŝŽƵƐ�/ŶũƵƌǇ�ZĞǀŝĞǁ�WĂŶĞů�ŝƐ�Ă�ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƚĞĂŵ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƐƚĂƚĞ�ůĂǁ�ŝŶ�
ϭϵϵϮ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌŝĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�
ĐĂƌĞ͘�dŚĞ�WĂŶĞů͛Ɛ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĐŚŝůĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůůͲďĞŝŶŐ͕�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĐŚŝůĚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�
ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌŝĞƐ͘�
dŚĞ�WĂŶĞů�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞƐ�ƚŚŝƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ͕�ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ͕�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĐĂƐĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ͕�
ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘��
�
dŚĞ�WĂŶĞů͛Ɛ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϯϬ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�DĂŝŶĞ͛Ɛ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǁŚŽ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ͘�dŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ŵĞĞƚƐ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŝƚƐ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƐƚĂĨĨ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŚŝůĚ�
ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ŵĞĞƚƐ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ��ŚŝůĚ�&ĂƚĂůŝƚǇ�ZĞǀŝĞǁ�dĞĂŵƐ�ĨƌŽŵ�
EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌďǇ��ĂŶĂĚĂ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ĐĂƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�
ĨƌŽŵ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƐƚĂƚĞƐ�Žƌ�ƚŚĂƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨĂĐĞĚ�ďǇ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƐƚĂƚĞƐ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ĂůƐŽ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�
DĂŝŶĞ͛Ɛ��ŽŵĞƐƚŝĐ��ďƵƐĞ�,ŽŵŝĐŝĚĞ�ZĞǀŝĞǁ�WĂŶĞů�ǁŚĞŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ƚŽ�ĐŽŽƉĞƌĂƚŝǀĞůǇ�ƌĞǀŝĞǁ�ĐĂƐĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ŬŝůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ĂĚƵůƚ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ĂďƵƐĞ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ͘��
�
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ϮϬϭϳ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϮϬ͕�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ŚĂƐ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞŵĞƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŝŶ�
ƉƌŝŽƌ�ƌĞƉŽƌƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐŽŵĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƚŚĞŵĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ƚŚĞŵĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�
ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĚĞĨĞŶƐĞ�ĞǆƉĞƌƚƐ͕�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚƌĂƵŵĂƚŝǌĞĚ�Žƌ�ƌĞͲ
ƚƌĂƵŵĂƚŝǌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽƵƌƚ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ǀŝƐŝƚĂƚŝŽŶ͕�ŝŶŐĞƐƚŝŽŶƐ͕�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƐĞŶƚŝŶĞů�ĞǀĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�K�&^�ŝŶ�
ŚŝŐŚ�ƉƌŽĨŝůĞ�ĐŚŝůĚ�ĨĂƚĂůŝƚŝĞƐ͕�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĞŵƉŝƌŝĐĂůůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚůǇ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĐŚŝůĚ�ǁĞůĨĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�
DĂŝŶĞ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŵƵĐŚ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ͘�dŚĞ�WĂŶĞů�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�
ŝŶƚƌŝĐĂĐŝĞƐ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞŵĂƚŝĐ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵůƚŝŵĂƚĞ�ŐŽĂů�
ŽĨ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ĂŶĚ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚƐ�
ĂŶĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌŝĞƐ͘��
�
/Ŷ�ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�DĂŝŶĞ͛Ɛ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�
ƚŚĞ�ϮϬϭϳͲϮϬϮϬ��ŚŝůĚ��ĞĂƚŚ�ĂŶĚ�^ĞƌŝŽƵƐ�/ŶũƵƌǇ�ZĞǀŝĞǁ�WĂŶĞů�ZĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ŽŶŽƌĂďůĞ�:ĂŶĞƚ�DŝůůƐ͕�'ŽǀĞƌŶŽƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�DĂŝŶĞ͘��
�
^ŝŶĐĞƌĞůǇ͕��
�
DĂƌŬ�DŽƌĂŶ͕�>�^t�� � � � �ŵĂŶĚĂ��ƌŽǁŶĞůů͕�D��
�ŚĂŝƌ� � � � � � sŝĐĞ��ŚĂŝƌ�
�



� ϱ�ͮ�W Ă Ő Ğ �
�

D�D��Z^,/W�ϮϬϭϳͲϮϬϮϬ��� � � � � � � � �
�
DĂƌŬ�DŽƌĂŶ͕�>�^t�΀�ŚĂŝƌ�ϮϬϭϳ͕��ŚĂŝƌ�ϮϬϭϴ͕��ŚĂŝƌ�ϮϬϭϵ͕��ŚĂŝƌ�ϮϬϮϬ΁�
&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�Θ�^ƵƉƉŽƌƚ�dĞĂŵ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕�EŽƌƚŚĞƌŶ�>ŝŐŚƚ��ĂƐƚĞƌŶ�DĂŝŶĞ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ�
��^��'ƵĂƌĚŝĂŶ�ĂĚ�>ŝƚĞŵ͕�DĂŝŶĞ���^��
�
�ŵĂŶĚĂ��ƌŽǁŶĞůů͕�D��΀sŝĐĞ��ŚĂŝƌ�ϮϬϭϴ͕�sŝĐĞ��ŚĂŝƌ�ϮϬϭϵ͕�sŝĐĞ��ŚĂŝƌ�ϮϬϮϬ΁�
DĞĚŝĐĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�^ƉƵƌǁŝŶŬ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�^ĂĨĞ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ�&ĂŵŝůŝĞƐ�
�
,ĂŶŶĂŚ�WƌĞƐƐůĞƌ͕�WEW͕��EW�΀sŝĐĞ��ŚĂŝƌ�ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
WƌŽĨĞƐƐŽƌ͕�^ŝŵŵŽŶƐ��ŽůůĞŐĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�EƵƌƐŝŶŐ��
�
<ĂƚŚƌǇŶ��ƌŝĐĞ͕�D^Đ͕�>^t�΀ϮϬϮϬ΁�
WĂŶĞů��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕�DĂŝŶĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŚŝůĚ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
�
^ƚĞƉŚ��ĂƌƌĞƚƚ�΀ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ΁�
WĂŶĞů��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕�DĂŝŶĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŚŝůĚ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
�
�ůƐŝĞ��ĂŶŬƐ�΀ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
DĞĚŝĐŽůĞŐĂů��ĞĂƚŚ�/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌ͕�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŚŝĞĨ�DĞĚŝĐĂů��ǆĂŵŝŶĞƌ�
�
�ŵǇ��ĞůŝƐůĞ͕�D��΀ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
�ŚŝĞĨ��ŚŝůĚ�,ĞĂůƚŚ�KĨĨŝĐĞƌ͕��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
�
�ĞƚƐǇ��ŽĂƌĚŵĂŶ͕��ƐƋ͘�΀ϮϬϮϬ΁�
�ŚŝůĚ�WƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�:ƵǀĞŶŝůĞ�WƌŽĐĞƐƐ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ͕�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�DĂŝŶĞ�:ƵĚŝĐŝĂů��ƌĂŶĐŚ�
�
�ĚƌŝĞŶŶĞ��ĂƌŵĂĐŬ͕�D��΀ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
DĞĚŝĐĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�DĂŝŶĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŚŝůĚ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
�
>ǇŶ��ĂƌƚĞƌ�΀ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
ZƵƌĂů�'ƌĂŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕�DĂŝŶĞ��ŽĂůŝƚŝŽŶ�ƚŽ��ŶĚ��ŽŵĞƐƚŝĐ�sŝŽůĞŶĐĞ�
�
>ĂƵƌĞŶ��ĚƐƚƌŽŵ�΀ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
�ĞƚĞĐƚŝǀĞ͕�DĂŝŶĞ�^ƚĂƚĞ�WŽůŝĐĞ͕�DĂũŽƌ��ƌŝŵĞƐ�hŶŝƚͲ�^ŽƵƚŚ�
�
ZŝĐŚĂƌĚ�&ĞŝŶ͕��͘K͘�΀ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ΁�
,ŽƐƉŝƚĂůŝƐƚ͕�DĂŝŶĞ�'ĞŶĞƌĂů�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ�
�
DĂƌŬ�&ůŽŵĞŶďĂƵŵ͕�D��΀ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ΁�
�ŚŝĞĨ�DĞĚŝĐĂů��ǆĂŵŝŶĞƌ͕�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŚŝĞĨ�DĞĚŝĐĂů��ǆĂŵŝŶĞƌ�
�
:ƵůŝĂ�'ŝůůĞƐƉŝĞ�΀ϮϬϭϳ΁�
DĞĚŝĐŽůĞŐĂů��ĞĂƚŚ�/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌ͕�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŚŝĞĨ�DĞĚŝĐĂů��ǆĂŵŝŶĞƌ�
�
�
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�ƌŝĞĂŶŶĂ�'ƵƚŝĞƌƌĞǌ�΀ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�DĂŶĂŐĞƌ͕�DĂŝŶĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŚŝůĚ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
�
:ƵůŝĞ�,ĂƌĚĂĐŬĞƌ͕��^E�΀ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ�EƵƌƐĞ�//͕�DĂŝŶĞ��ĞŶƚĞƌƐ�ĨŽƌ��ŝƐĞĂƐĞ��ŽŶƚƌŽů�
�
^ĂŶĚŝ�,ŽĚŐĞ�΀ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
ZĞƚŝƌĞĚ�ĐŚŝůĚ�ǁĞůĨĂƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
�
dƌĂĐǇ�:ĂĐƋƵĞƐ͕��ƐƋ͘�΀ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�>ŝĐĞŶƐŝŶŐ͕�DĂŝŶĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�DĂƌŝũƵĂŶĂ�WŽůŝĐǇ�
�
<ĂĞůĂ�^ĐŽƚƚ͕��ƐƋ͘�΀ϮϬϮϬ΁�
'�>�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�DĂŝŶĞ�:ƵĚŝĐŝĂů��ƌĂŶĐŚ�
�
�Žďďŝ�:ŽŚŶƐŽŶ͕�>D^t�΀ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
�ƐƐŽĐŝĂƚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ��ŚŝůĚ�tĞůĨĂƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�DĂŝŶĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŚŝůĚ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
�
DĂƵƌĂ�<ĞĂǀĞŶĞǇ͕��ƐƋ͘�΀ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ΁�
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ƚƚŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů͕��ŚŝůĚ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ��ŝǀŝƐŝŽŶ͕�DĂŝŶĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƚƚŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�
�
DĂƚƚŚĞǁ�>ĂŚĂŝĞ͕�D�͕�:��΀ϮϬϭϴ΁�
�ŽŶƐƵůƚŝŶŐ��ŚŝůĚ�WƐǇĐŚŝĂƚƌŝƐƚ͕�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƚƚƐ�'ĞŶĞƌĂů�,ŽƐƉŝƚĂů�
�
dŽĚĚ�>ĂŶĚƌǇ͕��Ě͘�͘�΀ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
�ŝƌĞĐƚŽƌ͕�DĂŝŶĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŚŝůĚ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
�
�ŶŶ�>Ğ�ůĂŶĐ͕�WŚ�͕���WW�΀ϮϬϭϳ΁�
�ŝƌĞĐƚŽƌ͕�^ƚĂƚĞ�&ŽƌĞŶƐŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞ�
�
:ĞĨĨƌĞǇ�>ŽǀĞ͕�>ƚ͘�΀ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
DĂŝŶĞ�^ƚĂƚĞ�WŽůŝĐĞ͕�DĂũŽƌ��ƌŝŵĞƐ�hŶŝƚͲ�EŽƌƚŚ�
�
>ŝďďǇ�DĐ�ƵůůƵŵ͕��ƐƋ͘�΀ϮϬϭϳ΁�
DĂŝŶĞ���^��WƌŽŐƌĂŵ�DĂŶĂŐĞƌ͕�DĂŝŶĞ�:ƵĚŝĐŝĂů��ƌĂŶĐŚ�
�
^ƚĞƉŚĞŶ�DĞŝƐƚĞƌ͕�D�͕�D,^�͕�&��W�΀ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ΁�
DĞĚŝĐĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ͕��ĚŵƵŶĚ�E��ƌǀŝŶ�WĞĚŝĂƚƌŝĐ��ĞŶƚĞƌ�
sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�DĂŝŶĞ��ŚĂƉƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ���W�
�
^ĂƌĂŚ�DŝůůĞƌ͕�WŚ�͕���WW�΀ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
�ŝƌĞĐƚŽƌ͕�DĂŝŶĞ�^ƚĂƚĞ�&ŽƌĞŶƐŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
�
dĞƐƐĂ�DŽƐŚĞƌ�΀ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�sŝĐƚŝŵ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�DĂŝŶĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽƌƌĞĐƚŝŽŶƐ�
�
�
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<ĂƌĞŶ�DŽƐŚĞƌ͕�WŚ��΀ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
ZĞƚŝƌĞĚ�WƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ͕��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ��
�
^ŚĞŝůĂ�EĞůƐŽŶ�΀ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
^ƵŝĐŝĚĞ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ�DĂŶĂŐĞƌ͕�DĂŝŶĞ��ĞŶƚĞƌƐ�ĨŽƌ��ŝƐĞĂƐĞ��ŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�
�
'ĞŽĨĨƌĞǇ�WĂƌŬŝŶ͕��ƐƋ͘�΀ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ƚƚŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů͕��ŚŝůĚ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ��ŝǀŝƐŝŽŶ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƚƚŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�
�
�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ�WĞǌǌƵůŽ͕��K�΀ϮϬϭϳ΁�
WĞĚŝĂƚƌŝĐŝĂŶ�
DĞĚŝĐĂů��ŝƌĞĐƚŽƌ͕��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�WŽƉƵůĂƚŝŽŶ�,ĞĂůƚŚ͕�DĂŝŶĞ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ŝƐĞĂƐĞ��ŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�
�
>ĂǁƌĞŶĐĞ�ZŝĐĐŝ͕�D��΀ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
�ŚŝůĚ��ďƵƐĞ�WĞĚŝĂƚƌŝĐŝĂŶ͕��ŽͲ�ŝƌĞĐƚŽƌ͕�^ƉƵƌǁŝŶŬ��ŚŝůĚ��ďƵƐĞ�WƌŽŐƌĂŵ�
�
sĂůĞƌŝĞ�:͘�ZŝĐŬĞƌ͕�D^E͕�D^�΀ϮϬϭϳ΁�
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�WŽƉƵůĂƚŝŽŶ�,ĞĂůƚŚ͕�DĂŝŶĞ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ŝƐĞĂƐĞ��ŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�
�
dĂŵŵǇ�ZŽǇ�΀ϮϬϮϬ΁�
�ŚŝůĚ�tĞůĨĂƌĞ�WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ͕�DĂŝŶĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŚŝůĚ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
�
EŽƌĂ�^ŽƐŶŽĨĨ͕��ƐƋ͘�΀ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
�ŚŝĞĨ͕��ŚŝůĚ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ��ŝǀŝƐŝŽŶ͕�DĂŝŶĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƚƚŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�
�
�ŚƌŝƐƚŝŶĞ�dŚĞƌŝĂƵůƚ͕�>D^t�΀ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
&ĂŵŝůǇ�&ŝƌƐƚ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�DĂŶĂŐĞƌ͕�DĂŝŶĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŚŝůĚ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
�
�ƌŝĂŶĂ�tŚŝƚĞ͕��ƐƋ͘�΀ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ƚƚŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů͕��ŚŝůĚ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ��ŝǀŝƐŝŽŶ͕�DĂŝŶĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƚƚŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�
�
>ĞĂŶĞ��ĂŝŶĞĂ͕��ƐƋ͘�΀ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ΁�
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ƚƚŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů͕��ƌŝŵŝŶĂů��ŝǀŝƐŝŽŶ͕�DĂŝŶĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƚƚŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�
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�E��>/E'�>�'/^>�d/KE� � � � � � � � � �
�
'ĞŶĞƌĂů͕�dŝƚůĞ�ϮϮ�Α�ϰϬϬϰ;ϭͿ�
�͘��ƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�Ă�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚ�ĂŶĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌǇ�ƌĞǀŝĞǁ�ƉĂŶĞů�ĨŽƌ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ĚĞĂƚŚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌŝĞƐ�ƚŽ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�dŚĞ�ƉĂŶĞů�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ͗�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�DĞĚŝĐĂů��ǆĂŵŝŶĞƌ͕�Ă�ƉĞĚŝĂƚƌŝĐŝĂŶ͕�Ă�ƉƵďůŝĐ�
ŚĞĂůƚŚ�ŶƵƌƐĞ͕�ĨŽƌĞŶƐŝĐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͕�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨĨŝĐĞƌƐ͕�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂů�ĐŚŝůĚ�
ǁĞůĨĂƌĞ�ƐƚĂĨĨ͕�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂƚƚŽƌŶĞǇƐ�ĂŶĚ�ĐƌŝŵŝŶĂů�Žƌ�Đŝǀŝů�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ĂƚƚŽƌŶĞǇƐ�ŐĞŶĞƌĂů͘��
dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŽ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƐƚĂƚƵƚĞƐ͕�ƌƵůĞƐ͕�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͖��
&͘�/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚƐ͘��Ŷ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�
ŝŶƚĞƌĨĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƚƚŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐĞĐƵƚĞ�
ŚŽŵŝĐŝĚĞƐ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�dŝƚůĞ�ϱ͕�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϮϬϬͲ�͘��
�
KƉƚŝŽŶĂů�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ƌĞĐŽƌĚƐ͕�dŝƚůĞ�ϮϮ�Α�ϰϬϬϴ;ϮͿ�
�͘���ƉĞƌƐŽŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�Žƌ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ͕�ƚƌĞĂƚ͕�ĞĚƵĐĂƚĞ͕�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�Žƌ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞ�Ă�
ĐŚŝůĚ͕�ƉĂƌĞŶƚ�Žƌ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ͕�Žƌ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�Ă�ƉĂŶĞů�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌǇ͕�Žƌ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵĞƐƚŝĐ��ďƵƐĞ�,ŽŵŝĐŝĚĞ�ZĞǀŝĞǁ�WĂŶĞů�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�dŝƚůĞ�ϭϵͲ�͕�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϰϬϭϯ͕�ƐƵďƐĞĐƚŝŽŶ�ϰ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�Ă�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ�Žƌ�ŐƌŽƵƉ�
ĐŽŶǀĞŶĞĚ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�Žƌ�ƚƌĞĂƚ�Ă�ĐŚŝůĚ�Žƌ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�
ŽĨ�Ă�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚĞĂŵ�ĨŽƌ�ĨŽƐƚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŝĨ�ƚŚĂƚ�ƚĞĂŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘�
�
�ŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚǇ͕�dŝƚůĞ�ϮϮ�Α�ϰϬϬϴ;ϯͲ�Ϳ�
dŚĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚ�ĂŶĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌǇ�ƌĞǀŝĞǁ�ƉĂŶĞů�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ƐĞĐƚŝŽŶ�ϰϬϬϰ͕�ƐƵďƐĞĐƚŝŽŶ�ϭ͕�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ���ĂƌĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƐƵďƉŽĞŶĂ͕�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�Žƌ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶƚŽ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�Ă�Đŝǀŝů�Žƌ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ĂĐƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�ƐŚĂůů�ĚŝƐĐůŽƐĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞǀŝĞǁ�ƉĂŶĞů�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͕�ďƵƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĚŝƐĐůŽƐĞ�ĚĂƚĂ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂƐ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů͘��
�
^ƵďƉŽĞŶĂƐ�ĂŶĚ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�dŝƚůĞ�ϮϮ�Α�ϰϬϮϭ;ϭͿ�
dŚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ͕�ŚŝƐ�ĚĞůĞŐĂƚĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ĐŽƵŶƐĞů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŵĂǇ͗��
�͘�/ƐƐƵĞ�ƐƵďƉŽĞŶĂƐ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐůŽƐĞ�Žƌ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�Žƌ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂŶĚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ĂďƵƐĞ�Žƌ�ŶĞŐůĞĐƚ�Žƌ�
ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚ͕�ƚŽ�Ă�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĐŚŝůĚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ�Žƌ�ƚŽ�Ă�ƉĂŶĞů�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌŝĞƐ͘�΀͙΁��
�͘�KďƚĂŝŶ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů�ĐƌŝŵŝŶĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ƌĞĐŽƌĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ƌĞĐŽƌĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ�dŝƚůĞ�ϭϲ͕�ĐŚĂƉƚĞƌ�ϳ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ͛Ɛ�ĚĞůĞŐĂƚĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ĐŽƵŶƐĞů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂďƵƐĞ�Žƌ�ŶĞŐůĞĐƚ�ĐĂƐĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚ͘��
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�ďƵƐĞ�Žƌ�ŶĞŐůĞĐƚ͕�dŝƚůĞ�ϮϮ�Α�ϰϬϬϮ;ϭͿ�
͞�ďƵƐĞ�Žƌ�ŶĞŐůĞĐƚ͟�ŵĞĂŶƐ�Ă�ƚŚƌĞĂƚ�ƚŽ�Ă�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ŚĞĂůƚŚ�Žƌ�ǁĞůĨĂƌĞ�ďǇ�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ŵĞŶƚĂů�Žƌ�ĞŵŽƚŝŽŶĂů�ŝŶũƵƌǇ�Žƌ�
ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ͕�ƐĞǆƵĂů�ĂďƵƐĞ�Žƌ�ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�dŝƚůĞ�ϭϳͲ�͕�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ϮϴϮ͕�ϴϱϮ͕�ϴϱϯ�ĂŶĚ�ϴϱϱ�Žƌ�
ĚĞƉƌŝǀĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ŶĞĞĚƐ͕�Žƌ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ͕�ďǇ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͘�͞�ďƵƐĞ�
Žƌ�ŶĞŐůĞĐƚ͟�ĂůƐŽ�ŵĞĂŶƐ�ƚƌƵĂŶĐǇ�ƵŶĚĞƌ�dŝƚůĞ�ϮϬͲ�͕�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϯϮϳϮ͕�ƐƵďƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͕�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ���Žƌ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϱϬϱϭͲ�͕�
ƐƵďƐĞĐƚŝŽŶ�ϭ͕�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ���Žƌ���ǁŚĞŶ�ƚƌƵĂŶĐǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŶĞŐůĞĐƚ�ďǇ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͘�
͞�ďƵƐĞ�Žƌ�ŶĞŐůĞĐƚ͟�ĂůƐŽ�ŵĞĂŶƐ�Ă�ƚŚƌĞĂƚ�ƚŽ�Ă�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ŚĞĂůƚŚ�Žƌ�ǁĞůĨĂƌĞ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ĐŚŝůĚ�ƐĞǆ�ƚƌĂĨĨŝĐŬŝŶŐ�ďǇ�ĂŶǇ�
ƉĞƌƐŽŶ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͘�
�
:ĞŽƉĂƌĚǇ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�Žƌ�ǁĞůĨĂƌĞ�Žƌ�ũĞŽƉĂƌĚǇ͕�dŝƚůĞ�ϮϮ�Α�ϰϬϬϮ;ϲͿ�
͞:ĞŽƉĂƌĚǇ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�Žƌ�ǁĞůĨĂƌĞ͟�Žƌ�͞ũĞŽƉĂƌĚǇ͟�ŵĞĂŶƐ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĂďƵƐĞ�Žƌ�ŶĞŐůĞĐƚ͕�ĂƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ďǇ͗�

�͘�^ĞƌŝŽƵƐ�ŚĂƌŵ�Žƌ�ƚŚƌĞĂƚ�ŽĨ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŚĂƌŵ͖�
�͘��ĞƉƌŝǀĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĨŽŽĚ͕�ĐůŽƚŚŝŶŐ͕�ƐŚĞůƚĞƌ͕�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�Žƌ�ĐĂƌĞ͖�
�Ͳϭ͘��ĞƉƌŝǀĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞƉƌŝǀĂƚŝŽŶ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŝŶ�ĚĂŶŐĞƌ�ŽĨ�ƐĞƌŝŽƵƐ�

ŚĂƌŵ͖��
�ͲϮ͘�dƌƵĂŶĐǇ�ƵŶĚĞƌ�dŝƚůĞ�ϮϬͲ�͕�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϯϮϳϮ͕�ƐƵďƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͕�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ���Žƌ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϱϬϱϭͲ�͕�ƐƵďƐĞĐƚŝŽŶ�ϭ͕�

ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ���Žƌ��͖��
�͘��ďĂŶĚŽŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�Žƌ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�ƚŚƌĞĂƚ�

ŽĨ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŚĂƌŵ͖�Žƌ��
�͘�dŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŝŵŵŝŶĞŶƚ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ŚŝƐ�ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ�ĐĂƵƐĞƐ�Ă�

ƚŚƌĞĂƚ�ŽĨ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŚĂƌŵ͘��
�
^ĞƌŝŽƵƐ�ŚĂƌŵ͕�dŝƚůĞ�ϮϮ�Α�ϰϬϬϮ;ϭϬͿ�
͞^ĞƌŝŽƵƐ�ŚĂƌŵ͟�ŵĞĂŶƐ͗�

�͘�^ĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌǇ͖��
�͘�^ĞƌŝŽƵƐ�ŵĞŶƚĂů�Žƌ�ĞŵŽƚŝŽŶĂů�ŝŶũƵƌǇ�Žƌ�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŶŽǁ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�

ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ďǇ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŵĞŶƚĂů͕�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�Žƌ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐĞǀĞƌĞ�ĂŶǆŝĞƚǇ͕�
ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�Žƌ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů͕�ƵŶƚŽǁĂƌĚ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌ͕�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ĚĞůĂǇĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�
ƐĞƌŝŽƵƐ�ĚǇƐĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ďĞŚĂǀŝŽƌ͖�Žƌ��

�͘�^ĞǆƵĂů�ĂďƵƐĞ�Žƌ�ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ͘��
�

^ĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌǇ͕�dŝƚůĞ�ϮϮ�Α�ϰϬϬϮ;ϭϭͿ�
͞^ĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌǇ͟�ŵĞĂŶƐ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŝŶũƵƌǇ�Žƌ�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ͘��
�
^ƵƐƉŝĐŝŽƵƐ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚ͕�dŝƚůĞ�ϮϮ�Α�ϰϬϬϮ;ϭϮͿ�
͞^ƵƐƉŝĐŝŽƵƐ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�Ă�ĐŚŝůĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�
ĐĂƵƐĞ�ƚŽ�ƐƵƐƉĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ĂďƵƐĞ�Žƌ�ŶĞŐůĞĐƚ�ǁĂƐ�Ă�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�Žƌ�ĨĂĐƚŽƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĚĞĂƚŚ͘��
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�
dŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝůĚ��ĞĂƚŚ�ĂŶĚ�^ĞƌŝŽƵƐ�/ŶũƵƌǇ�ZĞǀŝĞǁ�WĂŶĞů�;��^/ZWͿ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĐŚŝůĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůůͲ
ďĞŝŶŐ͕�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĐŚŝůĚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�
ƉƌĞǀĞŶƚ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌŝĞƐ͘�dŚĞ�WĂŶĞů�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞƐ�ƚŚŝƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ͕�
ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ͕�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĐĂƐĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ͕�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘��
�
dŚĞ��ŚŝůĚ��ĞĂƚŚ�ĂŶĚ�^ĞƌŝŽƵƐ�/ŶũƵƌǇ�ZĞǀŝĞǁ�WĂŶĞů�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ��ŝƚŝǌĞŶ�ZĞǀŝĞǁ�WĂŶĞůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�
DĂŝŶĞ͛Ɛ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů��ŚŝůĚ��ďƵƐĞ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
dƌĞĂƚŵĞŶƚ��Đƚ͕�W͘>͘�ϵϯͲϮϰϳ͘�dŚĞ�WĂŶĞů�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ďĞůŽǁ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ǁŝƚŚ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ďǇ�ϮϮ�
DZ^�͕��ŚĂƉƚĞƌ�ϭϬϳϭ͕�^ƵďƐĞĐƚŝŽŶ�ϰϬϬϰ͘�dŚĞ�WĂŶĞů�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŽ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƐƚĂƚƵƚĞƐ͕�ƌƵůĞƐ͕�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘��
�

ϭ͘� dŚĞ�WĂŶĞů�ǁŝůů�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƵƉ�ƚŽ�ĂŐĞ�ĞŝŐŚƚĞĞŶ͕�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
ƐƵĨĨĞƌĞĚ�ĨĂƚĂů�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ŶĞŐůĞĐƚ�Žƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƵĨĨĞƌĞĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌǇ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĐŚŝůĚ�
ĂďƵƐĞͬŶĞŐůĞĐƚ͘�

Ϯ͘� dŚĞ�WĂŶĞů�ǁŝůů�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ͕�ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐĂƐĞ�ĂƐ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŚŝůĚ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�
^ĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�ďǇ�ĂŶǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƌĞǀŝĞǁ�ƉĂŶĞů͘�

ϯ͘� dŚĞ�WĂŶĞů�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�ƌĞƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂů��ǆĂŵŝŶĞƌ͛Ɛ�KĨĨŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�ŵŽŶƚŚ͘�

ϰ͘� �ůů�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĐĂƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƐƚĂĨĨ�
ĂŶĚ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ƉĂŶĞů͘�

ϱ͘� dŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ƉĂŶĞů�ŵĂǇ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽŶ�ĐŚŝůĚ�ĨĂƚĂůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂũŽƌ�ŝŶũƵƌŝĞƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘��
�

dŚĞ�WĂŶĞů�ŝƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ƐƚĂƚƵƚĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶĚĂƚĞƐ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂŶĞů͛Ɛ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŐƌĂŶƚƐ�ƚŚĞ�
WĂŶĞů�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ƐƵďƉŽĞŶĂ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĐĂƐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ͘�dŚŝƐ�ůĂƚƚĞƌ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�WĂŶĞů�
ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŝŶͲĚĞƉƚŚ�ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ŽĨ�Ăůů�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƌĞĐŽƌĚƐ͕�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ŽƌĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�ďǇ�ŬĞǇ͕�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘�
�
�ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�DĂŝŶĞ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƉŽƉƵůŽƵƐ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ůŽĐĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ƉĂŶĞůƐ͕�Ăůů�
ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚ�ĂŶĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌǇ�ĐĂƐĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨƵůů͕�ĐĞŶƚƌĂů͕�ƐƚĂƚĞͲůĞǀĞů�ƚĞĂŵ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�
ĐĞŶƚƌĂůŝǌĞĚ�ĨŽƌĞŶƐŝĐ�ŵĞĚŝĐĂů�ĞǆĂŵŝŶĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�
ĨŽƌĞŶƐŝĐ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚŵŽƌƚĞŵ�ĞǆĂŵƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�DĂŝŶĞ�ŚĂƐ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�
ŵĞĚŝĐĂů�ĞǆĂŵŝŶĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͘��
�
dŚĞ��ŚŝůĚ��ĞĂƚŚ�ĂŶĚ�^ĞƌŝŽƵƐ�/ŶũƵƌǇ�ZĞǀŝĞǁ�WĂŶĞů�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ŵĂŶǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͘�/ƚƐ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ďǇ�ƐƚĂƚĞ�ůĂǁ͕�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͗�ƚŚĞ�
�ŚŝĞĨ�DĞĚŝĐĂů��ǆĂŵŝŶĞƌ͖�Ă�ƉĞĚŝĂƚƌŝĐŝĂŶ͖�Ă�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ŶƵƌƐĞ͖�ĨŽƌĞŶƐŝĐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͖�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨĨŝĐĞƌƐ͖��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂů�ĐŚŝůĚ�ǁĞůĨĂƌĞ�ƐƚĂĨĨ͖��ŝƐƚƌŝĐƚ��ƚƚŽƌŶĞǇƐ�ĂŶĚ�ĐƌŝŵŝŶĂů�Žƌ�Đŝǀŝů�
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ƚƚŽƌŶĞǇƐ�'ĞŶĞƌĂů͘��
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�
�ƚ�ƚŝŵĞƐ͕�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ŵĂǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ƉĂŶĞůƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽŵĞƐƚŝĐ��ďƵƐĞ�,ŽŵŝĐŝĚĞ�
ZĞǀŝĞǁ�WĂŶĞů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ŝƐĞĂƐĞ��ŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͛Ɛ�DĂƚĞƌŶĂů͕�&ĞƚĂů͕�ĂŶĚ�/ŶĨĂŶƚ�DŽƌƚĂůŝƚǇ�
ZĞǀŝĞǁ�WĂŶĞů�;D&/DZͿ͘��dŚĞ�DĂŝŶĞ��ŚŝůĚ��ĞĂƚŚ�ĂŶĚ�^ĞƌŝŽƵƐ�/ŶũƵƌǇ�ZĞǀŝĞǁ�WĂŶĞů�ĂůƐŽ�ďĞůŽŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐŽƌƚŝƵŵ�ŽĨ�EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ��ŚŝůĚ��ĞĂƚŚ�ZĞǀŝĞǁ�dĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů��ĞŶƚĞƌ�ŽĨ��ŚŝůĚ�
�ĞĂƚŚ�ZĞǀŝĞǁ͘���ƚĞĂŵ�ŽĨ�DĂŝŶĞ�WĂŶĞů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ�ŚĂǀĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�Žƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƚ�ĨŝĨƚĞĞŶ�ĂŶŶƵĂů�EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ��ŚŝůĚ��ĞĂƚŚ�ZĞǀŝĞǁ�dĞĂŵ�DĞĞƚŝŶŐƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ϮϬϮϭ͘���
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��d/s/d/�^�� � � � � � � � � � � � �
�ǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ŚŽƐƚƐ�ϭϬ�ŵŽŶƚŚůǇ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�^ĞƉƚĞŵďĞƌͲ:ƵŶĞ͘��ƚ�ĞĂĐŚ�ŵĞĞƚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�
ĐŽŶĚƵĐƚƐ�ŝŶͲĚĞƉƚŚ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ŶĞŐůĞĐƚ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�
ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌŝĞƐ͘�DĞŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ĐĂƐĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ũŽŝŶĞĚ�ďǇ�
ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�ƐƚĂĨĨ͕�ďŽƚŚ�ĐŚŝůĚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ͕�ŽĨƚĞŶƚŝŵĞƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐǇ͕�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͘��
�
DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ĂůƐŽ�ĐŽŶĚƵĐƚƐ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚ�ĂŶĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌǇ�ƌĞƉŽƌƚ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŚŝůĚ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;K�&^Ϳ͘��ĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϭϳ�ĂŶĚ�ϮϬϭϴ͕�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�K�&^�
ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ŝŶŐĞƐƚŝŽŶ�ĐĂƐĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘�KĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŚŽƐƚ�
ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƚƚĞƌ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�WĂŶĞů͛Ɛ�ǁŽƌŬ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶ�ϮϬϭϳ͕�Ă�ŐƵĞƐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
DĂŝŶĞ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ŝƐĞĂƐĞ��ŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�;���Ϳ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽŶ�
ŶĂƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ƚĞĞŶ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƚƌĞŶĚƐ͘��
�
KǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�DĂŝŶĞ͛Ɛ��ŽŵĞƐƚŝĐ��ďƵƐĞ�,ŽŵŝĐŝĚĞ�ZĞǀŝĞǁ�
WĂŶĞů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ�DĂƚĞƌŶĂů͕�/ŶĨĂŶƚ͕�ĂŶĚ�&ĞƚĂů�DŽƌƚĂůŝƚǇ�ZĞǀŝĞǁ�WĂŶĞů͘�dŚŝƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŚĂƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ĞĂĐŚ�
ƉĂŶĞů�ƚŽ�ĐůĂƌŝĨǇ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞĨĨŽƌƚ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ĚƵƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘��ƚ�ƚŝŵĞƐ͕�ƚŚĞ�ƉĂŶĞůƐ�ŚĂǀĞ�
ĞůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ũŽŝŶƚ�ĐĂƐĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ͘�dǇƉŝĐĂůůǇ͕�ƚŚŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ĞĂĐŚ�ƉĂŶĞů�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�Ă�ĐĂƐĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ďƵƚ�
ƐŚĂƌŝŶŐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�Žƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƉĂŶĞů�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͛Ɛ�ŵĞĞƚŝŶŐ͘�tŚĞŶ�
ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ�ĂůůŽǁƐ͕�ƚŚĞ�ƉĂŶĞůƐ�ŵĂǇ�ŽƉƚ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĚƵĂů�ƌĞǀŝĞǁƐ�ǁŚĞƌĞďǇ�ďŽƚŚ�ƉĂŶĞůƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƌĞǀŝĞǁ�ŵĞĞƚŝŶŐ͘�
�
/Ŷ�ϮϬϭϳ͕�ϮϬϭϴ͕�ĂŶĚ�ϮϬϭϵ͕�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ���^/ZW�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŚŝůĚ�&ĂƚĂůŝƚǇ�
dĞĂŵƐ�ŵĞĞƚŝŶŐ͘��ƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƚƚĞƌ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŽŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚŽƉŝĐƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ƐƚĂƚĞͲƚŽͲƐƚĂƚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ƉĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ƐĞƌǀĞ�ŽŶ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĐŚŝůĚ�ĨĂƚĂůŝƚǇ�ƌĞǀŝĞǁ�ƉĂŶĞůƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�:ƵƐƚŝĐĞ��Đƚ�
'ƌĂŶƚĞĞƐ��ŶŶƵĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ�:ƵĚŝĐŝĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘���
�
KǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�ŵĂŶǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶ�
ϮϬϭϴ͕�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ĐĂƐĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�
ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŚŽƐĞ�ĐĂƐĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ͘�/Ŷ�ϮϬϭϵ͕�ƚŚŝƐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĂůůǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚͲ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ă�ƐĞĐƵƌĞ�ƐŝƚĞ�ǁŚĞƌĞ�ĐĂƐĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĂƌĞ�ƵƉůŽĂĚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WĂŶĞů͛Ɛ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�
ĂŐĞŶĚĂƐ͕�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƐƵďĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƐƚŽƌĞĚ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ�ĨŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƚŝŵĞ͘��
�
/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ĂƐ�ǁĞůů͘�WƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ƚŚĞ�WĂŶĞů�
ŵĞƚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ŝŶ�Ă�ĐĞŶƚƌĂůŝǌĞĚ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ�DĂŝŶĞ͘�tŚĞŶ�ŝƚ�ďĞĐĂŵĞ�ƵŶƐĂĨĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͕�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�
ŚĂůƚĞĚ�;ŝŶ��Ɖƌŝů͕�DĂǇ�ĂŶĚ�:ƵŶĞ�ŽĨ�ϮϬϮϬͿ͘�hůƚŝŵĂƚĞůǇ͕�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�ŵŽŶƚŚůǇ�
ŵĞĞƚŝŶŐƐ͗�ĂƐ�ŽĨ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͕�Ăůů���^/ZW�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽǀĞƌ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ƉůĂƚĨŽƌŵ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ͕�
ŵĂŶǇ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ďǇ�ďŽƚŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŐƵĞƐƚƐ�
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ĂŶĚ�Ă�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�;ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ĨŽƌŵĂƚ͕�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂŶĐĞůĞĚ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ŝŶĐůĞŵĞŶƚ�ǁĞĂƚŚĞƌ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞͿ͘��
�
>ĂƐƚůǇ͕�ƚŚĞ���^/ZW�ĂůƐŽ�ǁŽƌŬƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞůǇ�ǁŝƚŚ�DĂŝŶĞ͛Ɛ�ƚǁŽ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů��ŝƚŝǌĞŶ�ZĞǀŝĞǁ�WĂŶĞůƐ�;�ZWƐͿ͕�ƚŚĞ�
DĂŝŶĞ��ŚŝůĚ�tĞůĨĂƌĞ��ĚǀŝƐŽƌǇ�WĂŶĞů�;D�t�WͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�:ƵƐƚŝĐĞ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ�;ƚŚĞ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞͿ͘�/Ŷ�
ϮϬϮϬ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ƉĂŶĞů�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ��ŝƚŝǌĞŶ�ZĞǀŝĞǁ�
WĂŶĞůƐ�ǁĞďƐŝƚĞ�;ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĞĐŝƚŝǌĞŶƌĞǀŝĞǁƉĂŶĞůƐ͘ĐŽŵͿ͘�dŚŝƐ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ĐƌŝƚŝĐĂů�ůŝŶŬ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ZWƐ͕�ĐŽŶŶĞĐƚŝŶŐ�ĐŝƚŝǌĞŶƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉĂŶĞů͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞůƐ͘��
�
dŚƌŽƵŐŚ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚĞ�ŝŶͲĚĞƉƚŚ�ĐĂƐĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ͕�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ͕�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ĐŚŝůĚ�ǁĞůĨĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�
ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ŵĂĚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϭϳ�ĂŶĚ�ϮϬϮϬ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ��ŚŝůĚ�WƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ĚĂƚĂ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞĨƌĂŵĞ͕�ĂƌĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ďĞůŽǁ͘
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�

�,/>�����d,͕�^�Z/Kh^�/E:hZz��E��/E'�^d/KE�
Z�WKZd^��z�DKEd,� � � � � � � � � � �
�
dŚĞ�ĨŝŐƵƌĞƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ďĞůŽǁ�ƌĞĨůĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚ͕�ŝŶŐĞƐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌǇ�;��ͬ^/ͬ/Ϳ�
ƌĞƉŽƌƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞƐĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŵĂǇ�ĚŝĨĨĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�
�ŚŝůĚ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĂƚĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ĨŽƌ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƌĞĂƐŽŶƐ͗�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ďĞůŽǁ�ƌĞĨůĞĐƚ�Ăůů�ƌĞƉŽƌƚƐ͕�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ƐĐƌĞĞŶĞĚ�ŽƵƚ�Žƌ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ͖�ŝƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ăůů���ͬ^/ͬ/�ƌĞƉŽƌƚƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌǇ�Žƌ�ŝŶŐĞƐƚŝŽŶ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�
ŽĐĐƵƌƌĞĚ͖�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚĂƚĂ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŚŝĞĨ�DĞĚŝĐĂů��ǆĂŵŝŶĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�K�&^�
ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ƌĞƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ�Žƌ�ŶĞŐůĞĐƚ͖�ĞƚĐ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ŶŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďĞůŽǁ͕�ƚŚĞ�ƚĂďůĞƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ĐƌŝŵŝŶĂů�
ƉƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶ�ŝƐ�ƉĞŶĚŝŶŐ͘��
�

�����
� 6HULRXV�,QMXULHV� ,QJHVWLRQV� &KLOG�'HDWKV� 7RWDO�

-DQXDU\� ��� �� �� ���
)HEUXDU\� �� �� �� ���
0DUFK� �� �� �� ���
$SULO� ��� �� �� ���
0D\� ��� �� �� ���
-XQH� ��� �� �� ���
-XO\� ��� �� �� ���

$XJXVW� ��� �� �� ���
6HSWHPEHU� �� �� �� ���
2FWREHU� �� �� �� ���
1RYHPEHU� �� �� �� ���
'HFHPEHU� ��� �� �� ���

7RWDO� ���� ��� ��� ����
�

�

�

�

�

�

�
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�����
� 6HULRXV�,QMXULHV� ,QJHVWLRQV� &KLOG�'HDWKV� 7RWDO�

-DQXDU\� ��� �� �� ���
)HEUXDU\� �� �� �� ���
0DUFK� ��� �� �� ���
$SULO� ��� �� �� ���
0D\� ��� �� �� ���
-XQH� ��� �� �� ���
-XO\� ��� �� �� ���

$XJXVW� ��� �� �� ���
6HSWHPEHU� ��� �� �� ���
2FWREHU� ��� �� �� ���
1RYHPEHU� ��� �� �� ���
'HFHPEHU� ��� �� �� ���

7RWDO� ���� ��� ��� ����
�

�

�����
� 6HULRXV�,QMXULHV� ,QJHVWLRQV� &KLOG�'HDWKV� 7RWDO�

-DQXDU\� ��� �� �� ���
)HEUXDU\� �� �� �� ���
0DUFK� �� �� �� ���
$SULO� �� �� �� ���
0D\� ��� �� �� ���
-XQH� ��� �� �� ���
-XO\� ��� �� �� ���

$XJXVW� ��� �� �� ���
6HSWHPEHU� �� �� �� ��
2FWREHU� ��� �� �� ���
1RYHPEHU� ��� �� �� ���
'HFHPEHU� ��� �� �� ���

7RWDO� ���� ��� ��� ����
�

�

�

�
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�����
� 6HULRXV�,QMXULHV� ,QJHVWLRQV� &KLOG�'HDWKV� 7RWDO�

-DQXDU\� �� �� �� ���
)HEUXDU\� ��� �� �� ���
0DUFK� ��� �� �� ���
$SULO� ��� �� �� ���
0D\� ��� �� �� ���
-XQH� ��� �� �� ���
-XO\� ��� �� �� ���

$XJXVW� ��� �� �� ���
6HSWHPEHU� ��� �� �� ���
2FWREHU� ��� �� �� ���
1RYHPEHU� ��� �� �� ���
'HFHPEHU� ��� �� �� ���

7RWDO� ���� ��� ��� ����
�

�

�

�
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WZ��d/���/^^h�^� � � � � � � � � � � �
�
dŚĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�ŶŽƚĞĚ�ďĞůŽǁ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�WĂŶĞů͛Ɛ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŚŝůĚ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�ĐĂƐĞǁŽƌŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘��
�
/ƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�Ă�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ǁŽƌŬ�ŽĨ��ŚŝůĚ�WƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�
ŵŽƌĞ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ďǇ�ƚŚĞ��Ks/��ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�dŚĞ�ƐƚĂĨĨ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ĞĨĨŽƌƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͛Ɛ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�
�
&ŝŶĚŝŶŐƐ�
dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƐĞƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ŝŶǀŽůǀĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝŽƌ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�
ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŚĂĚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ƚŚĂƚ�ƐƉĂŶŶĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŚŝƐƚŽƌǇ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƌĞŵŽǀĂůƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ͛�ĐĂƌĞ�Žƌ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƐĞƌŝŽƵƐ�
ŝŶũƵƌǇ�Žƌ�ĚĞĂƚŚ͘�dŚĞƐĞ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂƐĞƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ͕�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞĨůĞĐƚ�Ă�ĐůĞĂƌ͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�
ŝĨ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ŶĞŐůĞĐƚ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͖�ƚŚĞ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐůĞĐƚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�Ă�ĐŚŝůĚ͖�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ͖�
ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ͘��
�
�ƵƌŝŶŐ�WĂŶĞů�ƌĞǀŝĞǁƐ͕�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚĞĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚŽŵĞ�ǀŝƐŝƚƐ�
ďǇ�Ă��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĐĂƐĞǁŽƌŬĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ĐŽŵŵŽŶ�ƚŽ�
ŶŽƚĞ�Ă�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ͕�Žƌ�ƚŽ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ĂƐƐĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚͬĐŚŝůĚ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ĞŝƚŚĞƌ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ďǇ�
ƚŚĞ�ĐĂƐĞǁŽƌŬĞƌ�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽůůĂƚĞƌĂůƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶƐ�ďǇ�Ă�ůŝĐĞŶƐĞĚ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŝŶ�ƉĂƌĞŶƚͬĐŚŝůĚ�ĂƚƚĂĐŚŵĞŶƚ�ǁĞƌĞ�ƌĂƌĞůǇ�ƐĞĞŶ�Žƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ͘�����
�
tŚĞŶ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�Žƌ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ŝƐƐƵĞƐ�Žƌ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�Žƌ�ǁĞůůͲďĞŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŽĨƚĞŶ�ŶŽ�ŶŽƚĞĚ�ĂƚƚĞŵƉƚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�
Žƌ�ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐŝĞƐ͘��dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ͛Ɛ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƚƌƵƚŚĨƵůŶĞƐƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͛Ɛ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ͛Ɛ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�Žƌ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ͘��dŚŝƐ�
ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ŝŶ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉůĂŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƵŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƉůĂŶ͘���Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƚŝŵĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚŝƐ�ĨĂŝůƵƌĞ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂƌŵ�
Ă�ĐŚŝůĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͘����
�
/Ŷ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŶŽ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚͬĐĂƌĞŐŝǀĞƌ�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĂďŝĚĞ�ďǇ�Ă�ĐĂƐĞ�ƉůĂŶ͘�dŚĞƌĞ�
ǁĞƌĞ�Ă�ƐŵĂůů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ǁĞŝŐŚƚ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĐŚŝůĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͘��DŽƐƚ�ĐĂƐĞƐ�
ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƐŚĂƌĞĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽŵĞ�
ĐĂƐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŵŝŶŽƌ�ƐŚŽƌƚĐŽŵŝŶŐƐ�ŝŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚͬůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĐĂƐĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐŚĂƌŝŶŐ͘�
�
�ĂƐĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐůĞĂƌ�ĨĂĐƚ�ĨŝŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗�
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�

Ͳ� �ŝĚ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐůĞĐƚ�ŽĐĐƵƌ͍��/Ĩ�ƐŽ͕�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďƵƐĞͬŶĞŐůĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͍�

Ͳ� tŚĂƚ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͍�
Ͳ� tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ĐĂƉĂĐŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌĞŶƚͬŐƵĂƌĚŝĂŶͬĐĂƌĞŐŝǀĞƌ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚŽ�ƚŚĞǇ�

ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ĂŶĚ�ŵŝƚŝŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ͍���
�
dŚĞ�ĂďŽǀĞͲŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĐůĞĂƌ�ĨĂĐƚͲƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨƚĞŶ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƵŶĨŽĐƵƐĞĚ�
ĂŶĚͬŽƌ�ŝŶĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ͘�
�
dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ůŝƚƚůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĐĂƐĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ǁŝƚŚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��dŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ĐŚŝůĚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ŚŝůĚ��ĞĂƚŚ�ĂŶĚ�^ĞƌŝŽƵƐ�/ŶũƵƌǇ�ƌĞĐŽƌĚ�ƌĞǀŝĞǁƐ͘�
�
dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĐĂƐĞƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƚŝǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͛Ɛ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ZĞƐƉŽŶƐĞ�WƌŽŐƌĂŵ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�
ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƌĞũĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞĨĞƌƌĂů͘��/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁĞƌĞ�ŝŶĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ĚŝĚ�
ŶŽƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ŝƐƐƵĞƐ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞͬŶĞŐůĞĐƚ͘�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ƚŽ�ŝŶĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�ƚŚŝƌĚͲƉĂƌƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŽĨƚĞŶ�ůĞĨƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ;ƌĞŶͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶƐĂĨĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�dŚĞ�WĂŶĞů�ŽƉŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ĐĂƐĞƐ�ĂŶ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ďǇ�Ă�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĞǆƉĞƌƚ�Žƌ�ƚŚĞ�ĨŝůŝŶŐ�Ă�ĨŽƌŵĂů��ŚŝůĚ�WƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨĂƌ�
ŵŽƌĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�Ăƚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ĐŚŝůĚ�ƐĂĨĞƚǇ͘��
�
�Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŝƐƐƵĞ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĨĂŵŝůǇ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ͘��dŚĞ�WĂŶĞů�ŝƐ�ĂǁĂƌĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ĐĂƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ďĞůŝĞĨƐ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�
ŵĂĚĞ�ĂďŽƵƚ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ƌĞŵŽǀĂů͕�ĂŶĚ�ƌĞƵŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘�tŚŝůĞ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�Ă�ĐŚŝůĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚƌƵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽƐĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĨĂĐĞ�ƚƌĂƵŵĂ�
ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ƐƚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�Žƌ�ĂƌĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ͘��&Žƌ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ŚĂƌŵŝŶŐ�ƚŚĞŵ�Žƌ�ŶŽƚ͘��/ƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ŚĂƌŵ�ĂŶĚ�ŽƉƚŝŵŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
ĨŽƌ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘���
�
dŚĞ�ƚĞƌŵ͕�͞&ĂŵŝůŝĞƐ�&ŝƌƐƚ͟�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĨĂŵŝůǇ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ŐĂŝŶĞĚ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐƚĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ͘��/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŶĂƚŝŽŶĂůůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚ�ǁĞůĨĂƌĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘��/ƚ�ŝƐ�
ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚŝǀĞ�ŽĨ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ĨŽƐƚĞƌ�ĐĂƌĞ͘��
�ĞǇŽŶĚ�ƚŚĂƚ͕�ŝƚ͛Ɛ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŝƐ�ŽĨƚĞŶ�ƵŶĐůĞĂƌ͘���dŚĞ�ƉŚƌĂƐĞ�ŝƚƐĞůĨ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�͞ŐĞŶĞƌĂů�ƚƌƵƚŚ͟�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞůŝĞĚ�ƵƉŽŶ�ĂƐ�ďĂƐŝĐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ǁŚĞŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĐŚŝůĚ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�
ĂƌĞ�ƵŶĐůĞĂƌ͘��dŚĞ�ŽƉƚŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ͘���/ƚ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƐŽƵŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�
ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶĞ�ǁŚĞŶ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ͕�ǁŚŝůĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ�ŝƚ�ŽĨƚĞŶ�ƉůĂĐĞƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝŶ�Ă�ĚĞĨĞŶƐŝǀĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘��
EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ĂƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ƐĞƚ�ŽĨ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ǁŝĚĞůǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĞĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�
ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ƌĞĂů�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘����
�
�
�
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ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�
dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐƚƌŽŶŐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇͲďĂƐĞĚ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂƚͲƌŝƐŬ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ŶĞŐůĞĐƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨŽƵŶĚ͘��ŚŝůĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�
ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ăůů�ďƌĂŶĐŚĞƐ�
ĂŶĚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͕�ƐĐŚŽŽů�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�ƉĞĚŝĂƚƌŝĐŝĂŶƐ͕�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘�����
�
DĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĂĐƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ǁŽƌŬƉůĂŶ�ŽƵƚůŝŶŝŶŐ�
ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ͕�ďƵĚŐĞƚĂƌǇ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽĂůƐ͘���
�
K�&^�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĂŶ�K�&^�ƐƚĂĨĨ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ĐŽƵůĚ�
ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�ƚƌĂŝŶĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƌŝŵŝŶĂů�:ƵƐƚŝĐĞ��ĐĂĚĞŵǇ͘��dŚŝƐ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂǁ�
ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕�Ă�ĐůĂƐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵǇ�ŽŶ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐůĞĐƚ͘�
�
WŽƐŝƚŝǀĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƉƵƌƉŽƐĞĨƵů�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ĨŝƌƐƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
ƚŚĞŵ͘��ůů�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƚŽ�ĐƌĂĨƚŝŶŐ�ĂŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐůĞĐƚ�
ŵƵƐƚ�ĂĐƚŝǀĞůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘�
�
�,,^�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ͘���ƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƚƚĞƌ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂƐ�
ŶĞĞĚŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĨĂŵŝůǇ͘��&ŝŶĂůůǇ͕�ƐƚĂĨĨ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ�
ĂŶĚ�ŶĞŐůĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ŽĨ��ŚŝůĚ�WƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘�
�
DĂŶǇ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƌĞ�ďĞƐƚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌǇ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌǇ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�WĂŶĞů͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚŝƐ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͘�
'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�K�&^�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�
ĨŽƌ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂĨĨ͘���
�
�,,^�ŝƐ�ŝŶ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ͕�ŵƵůƚŝͲĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�
ƚĞĂŵ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŝŶ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐůĞĐƚ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐůĞĐƚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŶĚĞĂǀŽƌ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘��
�
/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌŝĞƐ�ďǇ�Ăůů�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ďŽĚŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ͕�
ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ǁĞůĨĂƌĞ�ƐƚĂĨĨ͛Ɛ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌŝƚŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨĂŵŝůǇ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĨĂŵŝůǇ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚ�
ƐĂĨĞƚǇ͘���
�
�
�
�
�
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^�>��d/KE��E��/DW>�D�Ed�d/KE�K&���^d�WZ��d/��^� � �
�
KǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ĐŽŶĐĞƌƚĞĚ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ͕�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ĞĨĨŽƌƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂƐ�
ŚĞůƉĨƵů�ĂƐ�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐŚĂŶŐĞƐ�
ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�Žƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ͘��tŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ŚĞůƉ�ŽĨ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ�Žƌ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ǁŚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂŶĂůǇǌĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�
ůŽŽŬ�Ăƚ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕�ĨĂŝůƵƌĞ�ƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ĨĂŝůƵƌĞ͕�ƚŚĞƐĞ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĞƌƌŽƌ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�
ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ͘���
�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�
dŚĞ�DĂŝŶĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŝŶ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ͕�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌŝŶŐ͕�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵŵŵĂƌŝǌŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŝŶƚŽ�Ă�ĨŽƌŵĂƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƐƚĂĨĨ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝŶƚŽ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ͕�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͕�ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ůŝĐĞŶƐŝŶŐ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ƚŚŽƐĞ�ƚĂƌŐĞƚŝŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŶĞĞĚƐ͘�����
�
�,,^�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŚŝƌŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŝŶ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͘��dŚŝƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ƐŚŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�
ŵĞĞƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŶĞĞĚƐ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘�
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d,���s�/>��/>/dz��E��h^��K&��DW/Z/��>>z�^hWWKZd���
�^^�^^D�Ed��E��dZ��dD�Ed�^d�E��Z�^�� � � � �
�
�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�
WĂƌĞŶƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ǁĞůĨĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘��
dŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�DĂŝŶĞ�ŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�Ă�ĐƌŝƚŝĐĂů�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚƐ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ăƌƚ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁƌŝƚŝŶŐ͕�ƚŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ƚŚƌĞĞ�ĞǀĂůƵĂƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�&ŽƌĞŶƐŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞ�ǁŚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�
�ŽƵƌƚ�KƌĚĞƌĞĚ��ǀĂůƵĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘��&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉĞŶĚŝŶŐ�ĐŚŝůĚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�
ĂĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ĐƌŝƚŝĐĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽŽů͘�dŚŝƐ�ůĞĂǀĞƐ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ŽƉƚŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚĂƚĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ĐƌƵĐŝĂů�ƚŝŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞŵ͘��
�
dŚĞƐĞ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞĂƐŝůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚŽƌƐ͘�dŚĞ�
ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŽĨƚĞŶ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝůǇ�ƚŝŵĞ�ĐŽŶƐƵŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ͕�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ͘�dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĨĂůů�
ĚƌĂƐƚŝĐĂůůǇ�ƐŚŽƌƚ�ŽĨ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĞĂĐŚ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĞǀĂůƵĂƚŽƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ůŝƚŝŐĂƚŝŽŶ͕�
ĞŝƚŚĞƌ�ŵĂůƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƐƵŝƚƐ�Žƌ�ůŝĐĞŶƐŝŶŐ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ͘��ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƐĞ�ƐƵŝƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŽĨƚĞŶ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͕�ƚŚĞǇ�
ĐŽŶƐƵŵĞ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ͕�ŵŽŶĞǇ͕�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ�ƚŚĞ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĂŶĚ�ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƚŽƌ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�
ƚŚŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁŽƌŬ͘���
���
tŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�
ŶĞŐůĞĐƚ͕�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚ�ŵĂůƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵĂů�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ǁŚĞŶ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĐĂƐĞǁŽƌŬĞƌƐ͛�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ǁĞůůͲ
ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ĐĂƐĞƐ�ŝƐ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ŝŵƉĂŝƌĞĚ͘���
�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�
ZĞďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ƚĂŝůŽƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ͘�dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�͞ŚŽŵĞ�ďĂƐĞ͟�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ƌĞĐƌƵŝƚŝŶŐ͕�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�
ĂƐƐĞƐƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͘��dŚĞ�^ƚĂƚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ƐƵĐŚ�Ă�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�&ŽƌĞŶƐŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�
ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ŵĂƚƚĞƌƐ͘���
�
�ŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌƚ�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ďĞŝŶŐ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�K�&^�ƐƚĂĨĨ͘���dŚŝƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŚŽƵƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�&ŽƌĞŶƐŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞ͘��
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ĨƵůů�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ĐŽŽƉĞƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ͕�Žƌ�ŝŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�Ă�ĨƵůů�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ͘����ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽƵůĚ�ĂŝĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ͛�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĂĨĞůǇ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��/ƚ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĐĂƐĞǁŽƌŬĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ŝŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ĐĂƐĞ͘����ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ŵŽĚĞů͕�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨ�Ă�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŝŶ�ĐŚŝůĚ�ŵĂůƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂƌĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĐĂƐĞǁŽƌŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ďƵƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚƐ�ŽĨ�K�&^�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
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ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŵĂǇ�ŽĨĨĞƌ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ůŝŵŝƚ�ƚŚĞ�
ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘���
�
/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ǁŽƌŬ�ŐƌŽƵƉ�ďĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ăƚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�&ŽƌĞŶƐŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�ƚŚĞ�
KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƚƚŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů͕��ŚŝůĚ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ��ŝǀŝƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚƐ͕�ĂŶĚ�K�&^͘��
&ƵŶĚŝŶŐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�&ŽƌĞŶƐŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬŐƌŽƵƉ͘��
��
dŚŝƐ�ǁŽƌŬŐƌŽƵƉ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�ŽĨ��,,^͕�ƚŚĞ��ƚƚŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů͕�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�:ƵĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽƵƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�KŵďƵĚƐŵĂŶ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ͕�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƚ�ĞǀĂůƵĂƚŽƌƐ͘���dŚĞ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�ũŽŝŶƚůǇ�
ƉƌĞƉĂƌĞ�ĂŶǇ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘�KŶĐĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͕�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞŐŝŶ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ŝƐ�ƉƌĂĐƚŝĐĂďůĞ͘��
�
dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�
�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂƉƉůĂƵĚĞĚ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ďĂƐĞĚ�ĂŶĚ�
ĞŵƉŝƌŝĐĂůůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚ�ƉĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�Ă�ůĞǀĞů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘���
�
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŚŽ�ĐĂŶŶŽƚ�ƐĂĨĞůǇ�
ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��/ƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ůŝƚƚůĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ŶĞŐůĞĐƚ͘���
�
/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ϭϵϴϬ͛Ɛ�ƚŚĂƚ�ŵĂůƚƌĞĂƚŝŶŐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞůŝĂďůǇ�ďĞĐĂŵĞ�
ŵŽƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ͕�ŶƵƌƚƵƌĞ͕�Žƌ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďǇ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ĐůŝĞŶƚͲĚƌŝǀĞŶ�
ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�;�ǌĂƌ͕�ϭϵϴϵ͖��ǌĂƌ�Θ�^ŝĞŐĞů͕�ϭϵϵϬ͖��ŽŚĞŶ͕�ϭϵϳϵ͖��ŽŚĞŶ�Θ��ĂƌŽ͕�ϭϵϴϳͿ͘��dŚĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƐĞŵŝŶĂů�ǁŽƌŬƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ŵŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ŵĂůƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�;�ƐĂǁĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϴ͖��ŽƵŐůĂƐ͕�ϮϬϭϳ͘Ϳ��tŚĞŶ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƵƚŝůŝǌĞ�
ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ĂďƵƐĞ͘��dŚĞŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ďĂƐŝĐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ůĞǀĞů͕�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ĚĞĨŝĐŝƚƐ�ŝŶ�ĞŵƉĂƚŚŝĐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ŶĞĞĚƐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͘���ůƐŽ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�
ƚĂŝůŽƌĞĚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ͛�ĐŽŐŶŝƚŝǀĞ͕�ĞŵŽƚŝŽŶĂů͕�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů͕�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƐŬŝůůƐ͕�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů�ƐĞůĨ�ĂŶĚ�ŚŽŵĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵƵƐƚ�Ăůů�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘�tŚĞŶ�ƚŚŝƐ�
ůĞǀĞů�ŽĨ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ͕�ŽĨ�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�Ă�ƚĞĂŵ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƉĂƌĂƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŵĞŵďĞƌ͘���
�
EĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ŶŽƌ�ƉĂƌĂƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂůůǇ�ƚĂƵŐŚƚ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ůĞĂǀĞƐ�ŵĂŶǇ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ƵŶƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ͕�
ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ĂůŝŐŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŝŶ�ƉůĂĐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŶĞĞĚƐ�ĨŝƌƐƚ�ĂŶĚ�ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ƵŶŚĞůƉĨƵů�Žƌ�ĞǀĞŶ�ĚĂŵĂŐŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ�
ůĞĂĚƐ�ŵĂŶǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƚŽ�ĞŝƚŚĞƌ�ƌĞĨƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�Žƌ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ŝŶĞĨĨĞĐƚŝǀĞ͕�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘��
�
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dŚĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�K�&^�ĐŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ĂŶĚ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŵĂůƚƌĞĂƚŝŶŐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘�dŚĞǇ�
ĐŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ƌĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ďĂƐĞĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ĂĚĚŝĐƚŝŽŶƐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐƚĂĨĨ͘�dƌĂŝŶŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƐƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŝĨ�ŝƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĐŚŝůĚ�
ǁĞůĨĂƌĞ�ƐƚĂĨĨ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ĐůĞĂƌĞƌ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĨŽƌŵƵůĂƚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ĐŚŝůĚ�ƐĂĨĞƚǇͲŽƌŝĞŶƚĞĚ�
ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘���
�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�
DĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĂĐƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ǁŽƌŬƉůĂŶ�ŽƵƚůŝŶŝŶŐ�ŚŽǁ�
ƚŚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞͲŽĨͲƚŚĞͲĂƌƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂŶǇ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ͕�ďƵĚŐĞƚĂƌǇ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘���
�
K�&^�ĂŶĚ�ƚŚĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ũŽŝŶƚ͕�ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ͕�
ĞŵƉŝƌŝĐĂůůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ŬĞǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇͲďĂƐĞĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚ�ǁĞůĨĂƌĞ�ƐƚĂĨĨ͘�WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͕�ƐĐŚŽŽůͲďĂƐĞĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͕�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ�EƵƌƐĞƐ͕�
ǀŝƐŝƚĂƚŝŽŶ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͕�ƐŽĐŝĂů�ǁŽƌŬĞƌƐ͕�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚƐ͕�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ĂĚĚŝĐƚŝŽŶƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘���ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�
ĨŝĚĞůŝƚǇ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�Ă�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞƐĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘����
�
dƌĂŝŶŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�Žƌ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘��
dŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƚŽ�ĐŚŝůĚ�ƐĂĨĞƚǇ͘���
�
ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ĂďŽǀĞ͕�dŚĞ�^ĞůĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ĞƐƚ�WƌĂĐƚŝĐĞƐ͕�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĨƵů�
ŝŶ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘���
�
&ŝŶĂůůǇ͕�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�
ƚƌĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ͘��
�
�
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�,/>�Z�E�dZ�hD�d/����KZ�Z�dZ�hD�d/�����hZ/E'�
�KhZdͲKZ��Z���s/^/d�d/KE� � � � � � � �
�
sĂůƵĞ�ŝƐ�ƉůĂĐĞĚ�ƵƉŽŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Žƌ�ƌĞƵŶŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ͘��Ǉ�ƐƚĂƚƵƚĞ͕�ĂďƐĞŶƚ�
Ă�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ǀŝƐŝƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂƚƚĂĐŚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�Žƌ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĂĨĞ͕�
ŶƵƌƚƵƌŝŶŐ�ƉĂƌĞŶƚŝŶŐ͘�͞�ŽŵƉĞůůŝŶŐ͟�ŝƐ�ŶŽƚ�ůĞŐĂůůǇ�ĚĞĨŝŶĞĚ͕�ƐŽ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽĨƚĞŶ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽƉƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�Ă�ĐŚŝůĚ�ŝŶ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚĂƚŝŽŶ͘���
�
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵŶƵƐƵĂů�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞͲƚƌĂƵŵĂƚŝǌĞĚ�Žƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŶĞǁ�ƚƌĂƵŵĂ�ǁŚĞŶ�ǀŝƐŝƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂƐĞƐ͘�ZĞƉĞĂƚĞĚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƌĞƐŽůǀĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚĂů�
ĚĞĨŝĐŝƚƐ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Žƌ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂƚƚĂĐŚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ;ƌĞŶͿ�ŚĂƐ�Ă�
ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ĞŵŽƚŝŽŶĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ;ƌĞŶͿ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞǀĂƐƚĂƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ĨƌŽŵ͘���
�
/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŽĨ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ǀŝƐŝƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ�ƌĞƵŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƉůĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŶŽƚĞĚ�ƚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�
ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŚĂƌŵ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ƚŽ�Ă�ĐŚŝůĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ͘���
�
dŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ƐŝĚĞƐ�ŚĞĂǀŝůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�
ŽĨ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĂŵĂŐŝŶŐ�
ǁŚĞŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘�'ƌŝĞǀŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĂĚ͕�ĂŶŐƌǇ�
Žƌ�ďŽƚŚ͕�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ͘��dŚĞƐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ĨĂƌ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ĂďƵƐĞĚ�ƚŚĂŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ĨĞĞů�
ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŶƵƌƚƵƌĞĚ�;�ŚĂŶĐĞ�Θ�^ĐĂŶŶĂƉŝĞĐŽ͕�ϮϬϬϮͿ͘���
�
WƌŽŐƌĂŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�&ĂŵŝůǇ�sŝƐŝƚ��ŽĂĐŚŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐůŝŶŝĐĂůůǇ�ďĂƐĞĚ͕�ĂƚƚĂĐŚŵĞŶƚ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�ǀŝƐŝƚĂƚŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƌĞŵĂŝŶ�ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂůůǇ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŵĂƐƚĞƌĞĚ�ŶƵƌƚƵƌŝŶŐ�
ƉĂƌĞŶƚŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ�ƐĂĨĞ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�
ĂŶĚ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ͘���
�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�
/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ƌĞƵŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶͬ�ǀŝƐŝƚĂƚŝŽŶ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�Ă�ĐŚŝůĚ͕�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŚĂƌŵ�
ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ŵŽǀĞƐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ďĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�
ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƌŵ͘���
�
dŚĞ�WĂŶĞů�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂƐĞǁŽƌŬĞƌƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞŝƌ���'�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚƐ�ŽĨ�Ă�ĐĂƐĞ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�
ƚŚĂƚ�ǀŝƐŝƚĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ŚĂƌŵĨƵů�ƚŽ�Ă�ĐŚŝůĚ�ĂĨƚĞƌ�Ă�WWK�ŝƐ�ĨŝůĞĚ͘���
�
�Ɛ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƚƚĞƌ�ĞǆƉĞƌƚƐ͕�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�
ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƚƚĞƌ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ǁŚŽ�ĐĂŶ͕�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƚĞƐƚŝĨǇ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚǇ�ǀŝƐŝƚĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�
ďĞ�ŚĂƌŵĨƵů�ƚŽ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĐŚŝůĚ͘���
�



� Ϯϱ�ͮ�W Ă Ő Ğ �
�

�Ɛ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞƐ͕�ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƚƚĞƌ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƚĞƐƚŝĨǇ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚƌĂƵŵĂƚŝǌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ǀŝƐŝƚĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂŶĚͬŽƌ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘���
�
/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƚŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕�ĐůŝŶŝĐĂůůǇ�ĚƌŝǀĞŶ�ǀŝƐŝƚĂƚŝŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂĨĞƚǇ͘���
�
DĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĂĐƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ǁŽƌŬƉůĂŶ�ŽƵƚůŝŶŝŶŐ�
ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ͕�ďƵĚŐĞƚĂƌǇ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘���
�
/ĚĞĂůůǇ͕��,,^�ǁŽƵůĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĨĂŵŝůǇ�ǀŝƐŝƚĂƚŝŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�Ăůů�ƌĞŐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͘�hƐŝŶŐ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ�ŵŽĚĞůƐ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŽƵůĚ�ĨŽůůŽǁ�Ă�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ƉůĂŶ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�Žƌ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�
ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ǀŝƐŝƚƐ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƵŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƉůĂŶ͘�/ĚĞĂůůǇ͕�ƌĞƵŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ŝŶ�Ăůů�ƌĞŐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ǁŝůů�ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ�
ĨŽůůŽǁ�ĂŶ�ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ�ŵŽĚĞů͘�����
� �
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�KD�^d/��s/K>�E���/Ed�Zs�Ed/KE�^�Zs/��^� � �
�
�ŽŵĞƐƚŝĐ�sŝŽůĞŶĐĞ�/ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŵĂũŽƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͘��tŚŝůĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ŝŶƚŽ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂďƵƐŝǀĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ŝƐ�Ă�
ƌĂƉŝĚůǇ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ͕�ŝƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƚŽ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŵŽƚŝŽŶĂů�ǁĞůůͲďĞŝŶŐ�ŽĨ�DĂŝŶĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘����
�
&ŝŶĚŝŶŐƐ�
�ŚŝůĚƌĞŶ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵĨĨĞƌ�ĨƌŽŵ�ǀŝŽůĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂďƵƐŝǀĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�ƉĞƌƉĞƚƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ĐĂƌĞƚĂŬĞƌƐ͘��/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵŶƵƐƵĂů�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ĞǀĞŶ�ĂĨƚĞƌ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĞ͘��WĞƌƉĞƚƌĂƚŽƌƐ�ĨŝŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�
ǀŝŽůĞŶĐĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĚŽ�ƐŽ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ͘���
�
dŚĞƌĞ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚƐ�ŽĨ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�
ŚĂƌŵ�ĐĂƵƐĞĚ͕�ďǇ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞ͘��
�
/Ŷ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ǁĞůĨĂƌĞ�ƐƚĂĨĨ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĞ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�
ĞǆŝƐƚƐ͕�ŝƚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌƉĞƚƌĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƐŽůĂƚŝŶŐ�ƚŚĞŵ͘��dŽ�ƚŚĂƚ�ƉŽŝŶƚ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ��W^�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ�ďǇ�ƌĞĨƵƐŝŶŐ�ƚŽ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ͘���&ĂŵŝůŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ŽĨ�'ƵĂƌĚŝĂŶƐ�ĂĚ�ůŝƚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͕�ŶŽƚ�ĂůůŽǁŝŶŐ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ�ĂůŽŶĞ͘��
�
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŚŝůĚ��ĞĂƚŚ�ĂŶĚ�^ĞƌŝŽƵƐ�/ŶũƵƌǇ�ZĞǀŝĞǁ�WĂŶĞů�ǁĂƐ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�
ƐŚŽƌƚĐŽŵŝŶŐƐ͕�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽƌƌĞĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ��ŽĂůŝƚŝŽŶ�ƚŽ��ŶĚ��ŽŵĞƐƚŝĐ�sŝŽůĞŶĐĞ�ǁĞƌĞ�
ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂŶĚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŝƐƐƵĞƐ͘��dŚĞǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�ƉƌŽŵƵůŐĂƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ͕�
ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ͘���
��
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�
tŚĞŶ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ŶĞŐůĞĐƚ͕�ƐƉĞĐŝĂů�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĂŝĚ�ƚŽ�ŶŽƚ�ůĂďĞůŝŶŐ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�
ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂƐ�͞Ă�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�ŵĂƚƚĞƌ͟�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ĂƐ�Ă�ĐŚŝůĚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŵĂƚƚĞƌ͘�
�
�ŽƚŚ�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ��ŽĂůŝƚŝŽŶ�ƚŽ��ŶĚ��ŽŵĞƐƚŝĐ�sŝŽůĞŶĐĞ�ŚĂǀĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚƐ�
ĐŽƵůĚ�ŵŽƌĞ�ƌĞůŝĂďůǇ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨĨĞŶĚĞƌƐ͛�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ͘��
/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ��ŽĂůŝƚŝŽŶ�ƚŽ��ŶĚ��ŽŵĞƐƚŝĐ�sŝŽůĞŶĐĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚ�ƚŽ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ƌĞůŝĂďůǇ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ǀŝĐƚŝŵƐ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ͕�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��
�
dŚĞ�:ƵĚŝĐŝĂů��ƌĂŶĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ŚŽůĚ�Ă�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�
ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ŚĂƐ�ŽŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�����
�
ZĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ĐŚŝůĚ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�K�&^�
ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ��ŚŝůĚ�tĞůĨĂƌĞ�ƐƚĂĨĨ͕�ĂŶ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ƚƚŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŚŝůĚ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ��ŝǀŝƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�Ă�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ��ŽĂůŝƚŝŽŶ�ƚŽ��ŶĚ��ŽŵĞƐƚŝĐ�sŝŽůĞŶĐĞ͘��
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DĞĞƚŝŶŐƐ�ǁŽƵůĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�Žƌ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚĞĚ�ǀŝŽůĞŶƚ�
Žƌ�ĂďƵƐŝǀĞ�ŽĨĨĞŶĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ďůŽĐŬŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘���
�
dŚĞ�WĂŶĞů�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽƌƌĞĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ�
�ŽĂůŝƚŝŽŶ�ƚŽ��ŶĚ��ŽŵĞƐƚŝĐ�sŝŽůĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ďĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ƚŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂďƵƐĞ͘���
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^h/�/���WZ�s�Ed/KE�� � � � � � � � � �
�
dĞĞŶ�ĂŶĚ�ƉƌĞͲƚĞĞŶ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ŝƐ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵ�ŝŶ�DĂŝŶĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘��/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĞǆĂĐĞƌďĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƚŝŽŶĂů�ŝƐŽůĂƚŝŽŶ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��
�
,ŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ͕�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ�zŽƵƚŚ�^ƵŝĐŝĚĞ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŚĂǀŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ͕�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ͕�ƐƚĂƚĞͲŽĨͲƚŚĞͲĂƌƚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘��dŚĞƐĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ǁŝĚĞůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�DĂŝŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘���
�
hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ŝƐĞĂƐĞ��ŽŶƚƌŽů�ƐĂǁ�ĚĞĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ĚŽǁŶƐŝǌŝŶŐ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ�EƵƌƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͘�����
�
hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ�����ŝƐ�ƌĞďƵŝůĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ůŽƐƐĞƐ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ƉƌĞƐĞŶƚůǇ�Ă�ůĂƌŐĞ�
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚŝǀĞƌƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ks/��ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�
�
dŚĞ�DĂŝŶĞ�^ƵŝĐŝĚĞ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚͲƐĞƌǀŝŶŐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞƐĞ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ĨĞĚĞƌĂů�ŐƌĂŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƚŝŵĞͲůŝŵŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�Ă�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�
^ƚĂƚĞͲůĞǀĞů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƌŝƐŝŶŐ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ĚĞĂƚŚƐ�
ĂŶĚ�ĂƚƚĞŵƉƚƐ�ĂŵŽŶŐ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ĂĚƵůƚƐ͘��
�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ��
dŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�DĂŝŶĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐĂůůƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶĨƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ƌĞŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�
ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬƐ�ŽĨ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚŝŶŐ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ăƌƚ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘���
�
DĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĂĐƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ǁŽƌŬƉůĂŶ�ŽƵƚůŝŶŝŶŐ�
ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ͕�ďƵĚŐĞƚĂƌǇ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ƚŚŝƐ�ŐŽĂů͘���
�
/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ďĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ăƚ�ƉƌĞͲϮϬϭϵ�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�
ŐƌĂŶƚ�ďĂƐĞĚ͘���
�
/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�
ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇŽƵƚŚ�ƐƵŝĐŝĚĞƐ�ŝŶ�DĂŝŶĞ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�
ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ͘���
�

�



� Ϯϵ�ͮ�W Ă Ő Ğ �
�

D�E�'/E'���&�E^���yW�Zd^� � � � � � � �
�
KĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ͕�ĚĞĨĞŶƐĞ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ƚŽ�ƚĞƐƚŝĨǇ�ŝŶ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚ�Žƌ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌǇ�ĐƌŝŵŝŶĂů�
ĐĂƐĞƐ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�Žƌ�ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͘���
�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�
/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ͕�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ĞǆƉĞƌƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŬŶŽǁŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ĐĂŶ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽƐĞĐƵƚŽƌŝĂů�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘��ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ƚŚŝƐ�ŐŽĂů�
ĂůƌĞĂĚǇ�ĞǆŝƐƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ�ƉĞĚŝĂƚƌŝĐŝĂŶƐ͘��
�
^ƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ďǇ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�
ƉƌŽƐĞĐƵƚŽƌŝĂů�ƐƚĂĨĨ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞŵ͘����
��
dŚŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ŵĞŵŽƌĂŶĚƵŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ƚƚŽƌŶĞǇ�
'ĞŶĞƌĂů͛Ɛ�KĨĨŝĐĞ�ƚŽ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ƚƚŽƌŶĞǇƐ�'ĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ƚƚŽƌŶĞǇƐ�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘��K�&^�ĐŽƵůĚ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘���
�

�



� ϯϬ�ͮ�W Ă Ő Ğ �
�

/E'�^d/KE^� � � � � � � � � � � � �
�
/ŶŐĞƐƚŝŽŶƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ŽƉŝĂƚĞƐ͕�ďƵƉƌĞŶŽƌƉŚŝŶĞ͕�ŵĞƚŚĂĚŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ŵĂƌŝũƵĂŶĂ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�DĂŝŶĞ͘���Ɛ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚĂŬĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ĂŶĚ�ŵĂƌŝũƵĂŶĂ�ĐŽŶƐƵŵĂďůĞƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ�ŚŽůĚƐ�ƚƌƵĞ�ŝŶ�DĂŝŶĞ͘���
�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�
/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶĂů�ƐĂůĞ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚĞƉƐ͗�

Ͳ� /ŶĐůƵĚĞ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ůŝĐĞŶƐƵƌĞ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌŝũƵĂŶĂ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ŽĨ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ͘���

Ͳ� /ŶƚƌŽĚƵĐĞ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�Žƌ�ƉƌŽŵƵůŐĂƚĞ�ƌƵůĞƐ�ďĂƌƌŝŶŐ�ƐĞůůĞƌƐ�ŽĨ�ŵĂƌŝũƵĂŶĂ�Žƌ�ŵĂƌŝũƵĂŶĂ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ĨƌŽŵ�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�Žƌ�ƐĞůůŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�ĨŽƌŵƐ�Žƌ�ƉĂĐŬĂŐĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂů�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�
ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘���

�
DĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĂĐƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ǁŽƌŬƉůĂŶ�ŽƵƚůŝŶŝŶŐ�
ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ͕�ďƵĚŐĞƚĂƌǇ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽĂůƐ͘��
�
dŚĞ�WĂŶĞů�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĨŽĐƵƐ�ďǇ�DĂŝŶĞ͛Ɛ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�DĂƌŝũƵĂŶĂ�WŽůŝĐǇ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��dŚĞ�ůĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ĂƚƚĞŶƚŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƚĞƐ�
ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŵŽƐƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ͘�dŚŝƐ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ�ǁŽƌŬ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŚŝďŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĂƌŝũƵĂŶĂ�
ĐŽŶƐƵŵĂďůĞƐ�ďĞŝŶŐ�ƐŽůĚ�ŝŶ�ĨŽƌŵƐ�Žƌ�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ĂƚƚƌĂĐƚŝǀĞ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�KŶŐŽŝŶŐ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ŝŶŐĞƐƚŝŽŶ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�
�,,^�Žƌ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚĞƌŶ�EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ�WŽŝƐŽŶ��ŽŶƚƌŽů��ĞŶƚĞƌ�ǁŽƵůĚ�ŝŶĨŽƌŵ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ͘��>ŝĐĞŶƐŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�
ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƐ�ŶĞǁ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĞŶĂĐƚĞĚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ŝƚƐ�ŝŵƉĂĐƚ͘�������
�

�
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�

,/',�WZK&/>���,/>��&�d�>/d/�^͗�/Ed�ZE�>�^�Ed/E�>�
�s�Ed�Z�s/�t^���ZZ/���Khd��z�K�&^� � � � � �
�
/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ���^/ZW�ƚŽ�ŽŶůǇ�ƌĞǀŝĞǁ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ŵĂƚƚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞƐŽůǀĞĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂƐĞƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŽĨƚĞŶ�ŚŝŐŚ�ƉƌŽĨŝůĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĂŶĚ�ũƵƐƚŝĨŝĂďůĞ�ĐĂůůƐ�ĨŽƌ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘���
�
dŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕�ĂƐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶĨůŝĐƚŝŶŐ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ǁĞŝŐŚĞĚ͕�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĐĂƌĞĨƵů͕�
ƵŶďŝĂƐĞĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ǁŝůů�ŝŶŝƚŝĂůůǇ�ĨĂůů�ƵƉŽŶ�K�&^�ƐƚĂĨĨ͘��dŚĞƐĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ƚŚĞŶ�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ďǇ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƚƚĞƌ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐĂƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ďĞĐŽŵĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�Ă�ůĂƚĞƌ�ƚŝŵĞ͘���
�
DĂŝŶĞ͛Ɛ��ŚŝůĚ��ĞĂƚŚ�ĂŶĚ�^ĞƌŝŽƵƐ�/ŶũƵƌǇ�ZĞǀŝĞǁ�WĂŶĞů�ŚĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂƐĞƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨƌŽŵ�K�&^�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐĂƐĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ĂĨƚĞƌ�ƉƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞƐ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͘��
�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�
/ƚ�ŝƐ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ͗��

Ͳ� dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ĂŶĚ�ƵŶďŝĂƐĞĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͘���
Ͳ� dŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƚĞƉƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�

ĐĂŶ�ďĞƚƚĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�ƐƚĂĨĨ�ŝŶ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŶŐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚƌĂŐĞĚŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘���
Ͳ� dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƐƚĂĨĨ�ǁŚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĐŽƉŝŶŐ�

ǁŝƚŚ�ƚƌĂŐŝĐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ƐĐƌƵƚŝŶǇ�ĂŶĚ�ďůĂŵŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ŽĨƚĞŶ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ͘���

�
dŚĞ�WĂŶĞů�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂƉƉůĂƵĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂĨĨ�ŽĨ�K�&^�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶŶĞƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ƵŶĚĞƌƚŽŽŬ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�
ƚŚĞƐĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ͘���
�
K�&^�ŚĂƐ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͕�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƐĞŶƚŝŶĞů�ĞǀĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ͘��dŚĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚ͕�ďĂůĂŶĐĞĚ͕�ĨĂŝƌ�ĂŶĚ�ƵƐĞĨƵů�ŝŶ�
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘��
��
dŚĞ�&ŝŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů͕�
ŵĞĂƐƵƌĂďůĞ͕�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�Ă�ǁŽƌŬ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�
ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ͕�ƚƌĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂĨĨ�ǁŚŽƐĞ�ũŽď�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĐĂƌĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘�
�
dŚĞ�WĂŶĞů�ĂƉƉůĂƵĚƐ�K�&^�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ͕�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƐŵ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƌĞǀŝĞǁƐ͘���
�
�

�



� ϯϮ�ͮ�W Ă Ő Ğ �
�

��EKd��KE�&K>>KtͲhW�dK�d,��W�E�>͛^�
Z��KDD�E��d/KE^�� � � � � � � � � �
�
dŚĞ�WĂŶĞů�ŚĂƐ�ĂƚƚĞŵƉƚĞĚ�ƚŽ�ĨŽƌŵƵůĂƚĞ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZĞǀŝĞǁ�&ŝŶĚŝŶŐƐ͕�ƚŚĂƚ�
ǁŝůů�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵůůǇ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�Žƌ�ƐĞƌŝŽƵƐ�
ŝŶũƵƌǇ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂĐƚŝŽŶĂďůĞ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĂďůĞ͘���
�
'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͕�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ƌĞƐƉĞĐƚĨƵůůǇ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ��,,^͕�ƚŚĞ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚ͕�ƚŚĞ��ƚƚŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů͛Ɛ�KĨĨŝĐĞ͕�DĂŝŶĞ��ŽĂůŝƚŝŽŶ�ƚŽ��ŶĚ��ŽŵĞƐƚŝĐ�sŝŽůĞŶĐĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ��ƌŝŵŝŶĂů�:ƵƐƚŝĐĞ��ĐĂĚĞŵǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�WĂŶĞů�ǁŝƚŚ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽŶ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ƚĂŬĞŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�
ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ďǇ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϮϮ͘� �
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�

Z�&�Z�E��^� � � � � � � � � � � � �
�ůƚĂĨŝŵ͕��͘�Z͘�W͕͘�Θ�>ŝŶŚĂƌĞƐ͕�D͘��͘�D͘�;ϮϬϭϲͿ͘�hŶŝǀĞƌƐĂů�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚ�ŵĂůƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�

ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ͗����ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�ƌĞǀŝĞǁ͘�WƐǇĐŚŽƐŽĐŝĂů�/ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ͕�Ϯϱ͕�ϮϳͲϯϴ͘�ŚƚƚƉ͗ͬͬĚǆ͘ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƉƐŝ͘�
� ϮϬϭϱ͘ϭϬ͘ϬϬϯ�
�
�ƐĂǁĂ͕�>͘��͕͘�,ĂŶƐĞŶ͕��͘�:͕͘�Θ�&ůŽŽĚ͕�D͘�&͘�;ϮϬϬϲͿ͘��ĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͗��KƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�

ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŶŐ�ĐŚŝůĚ�ŵĂůƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ϯϭ;ϭͿ͕�ϳϯͲϭϭϬ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬ�
� ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϯϱϯͬĞƚĐ͘Ϭ͘ϬϬϮϭ�
�
�ǌĂƌ͕�^͘d͘�;ϭϵϴϵͿ͘��dƌĂŝŶŝŶŐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�ĂďƵƐĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�/Ŷ��͘��͘�^ĐŚĂĞĨĞƌ�Θ�:͘�D͘��ƌŝĞƐŵĞŝƐƚĞƌ�;�ĚƐ͘Ϳ͕�,ĂŶĚďŽŽŬ�

ŽĨ�ƉĂƌĞŶƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�tŝůĞǇ͘�
�
�ǌĂƌ͕�^͘d͕͘�Θ�^ŝĞŐĞů͕��͘Z͘�;ϭϵϵϬͿ͘���ĞŚĂǀŝŽƌĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ͗���ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ͘��ĞŚĂǀŝŽƌ�

DŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ϭϰ;ϯͿ͕�ϮϳϵͲϯϬϬ͘�KWWSV���GRL�RUJ���������������������������

�ŚĂŶĐĞ͕�d͕͘�Θ�^ĐĂŶŶĂƉŝĞĐŽ͕�D͘�;ϮϬϬϮͿ͘��ĐŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽƌƌĞůĂƚĞƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ŵĂůƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͗�^ŝŵŝůĂƌŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�
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