
�h>d / s�d /E' �,��>d,z � �KDDhE / d / � ^  
/ƐƐƵĞĚ�ŝŶ�ĨƵƌƚŚĞƌĂŶĐĞ�ŽĨ��ŽŽƉĞƌĂƚŝǀĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ �͕�ĐƚƐ�ŽĨ�DĂǇ�ϴ�ĂŶĚ�:ƵŶĞ�ϯϬ �͕ϭϵϭϰ �͕ŝŶ�ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�̂ ƚĂƚĞƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͘�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�sĞƌŵŽŶƚ�
�ǆƚĞŶƐŝŽŶ �͕�ƵƌůŝŶŐƚŽŶ �͕sĞƌŵŽŶƚ͘ �hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�sĞƌŵŽŶƚ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ �͕ĂŶĚ�ĥ͘ ͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ �͕ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŶŐ �͕ŽĨĨĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƌĂĐĞ �͕ĐŽůŽƌ �͕ŶĂƚŝŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ �͕ŐĞŶĚĞƌ �͕ƌĞůŝŐŝŽŶ �͕ĂŐĞ �͕ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ �͕ƉŽůŝƚŝĐĂů�ďĞůŝĞĨƐ �͕ƐĞǆƵĂů�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ �͕ĂŶĚ�ŵĂƌŝƚĂů�Žƌ�ĨĂŵŝůŝĂů�ƐƚĂƚƵƐ͘ ��ŶǇ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ �͕
ƚƌĂĚĞ�ŶĂŵĞƐ �͕Žƌ�ďƌĂŶĚ�ŶĂŵĞƐ�ŝƐ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶůǇ �͕ĂŶĚ�ŶŽ�ĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ�Žƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ͘ 

� K > > � ' � � K & � � ' Z / � h > d h Z � � � E � � > / & � � ^ � / � E � � ^  

�ŽǀĞƌ��ƌŽƉƉŝŶŐ�ŽŶ�sĞŐĞƚĂďůĞ�&ĂƌŵƐ�  
ŝŶ�EŽƌƚŚĞƌŶ�EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ� 

�ŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƉŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ǀĂůƵĂďůĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǇŝĞůĚƐ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐŽŝů�
ŶƵƚƌŝĞŶƚ�ƌĞƚĞŶƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐŽŝů�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ͘ �dŚŝƐ�ƉĂŵƉŚůĞƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�
ďƌŝĞĨ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ĨŽƌ�ǀĞŐĞƚĂďůĞ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚĞĂƐƚ͘� 

EŽƌƚŚǁĞƐƚ��ƌŽƉƐ�ĂŶĚ�^ŽŝůƐ�WƌŽŐƌĂŵ�ͮ�Ϯϳϴ�^Ž͘�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ͕�^ƵŝƚĞ�Ϯ�ͮ�^ƚ͘��ůďĂŶƐ͕�sd�Ϭϱϰϳϴ-ϭϴϲϲ 

ϴϬϮ-ϱϮϰ-ϲϱϬϭ�Žƌ�ϭ-ϴϬϬ-ϲϯϵ-ϮϭϯϬ�;ƚŽůů-ĨƌĞĞ�ŝŶ�sƚ͘Ϳ�ͮ�ƐƵƐĂŶ͘ďƌŽƵŝůůĞƩĞΛƵǀŵ͘ĞĚƵ 

�ĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ��ŽǀĞƌ��ƌŽƉƉŝŶŐ 
�Ƶƚ�ĨĞƌƟůŝǌĞƌ�ĐŽƐƚƐ 

�ŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƐ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĞ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ĐƌŽƉ͘��ŌĞƌ�Ă�ůĞŐƵŵĞ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ͕�ƚŚĞ�ĐĂƐŚ�ĐƌŽƉ�ĐĂŶ�ƵƟůŝǌĞ�ϯϬ�ƚŽ�ϲϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ƚĂŬĞŶ�ƵƉ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ͘�� 

ZĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŚĞƌďŝĐŝĚĞƐ 

�ŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƐ�ĐĂŶ�ƐƵƉƉƌĞƐƐ�ǁĞĞĚƐ�ďǇ�ŽƵƚĐŽŵƉĞƟŶŐ�ǁĞĞĚƐ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŵͲ
ƉĞƟƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐƵŶůŝŐŚƚ�Žƌ�ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ͕�Žƌ�ďǇ�ĂůƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽŝů�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ůĞƐƐ�
ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǁĞĞĚƐ͘��ŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ŵŝĐƌŽďĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚŝƐͲ
ĞĂƐĞ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ŝŶƐĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶƐĞĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞͲ
ĐƌĞĂƐĞ�ƉĞƐƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ǁŚŝůĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŶĞŵĂƚŽĚĞƐ͘ 

�ŽŶƐĞƌǀĞ�ƐŽŝů�ŵŽŝƐƚƵƌĞ 

<ŝůůĞĚ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ƚŽ�ƐŽŝůƐ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ǁĂƚĞƌ�ůŽƐƚ�ƚŽ�ĞǀĂƉŽƌĂƟŽŶ͕�
ǁŚŝĐŚ�ůĞƐƐĞŶƐ�ǁĂƚĞƌ�ƐƚƌĞƐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĚƌŽƵŐŚƚƐ͘� 

/ŵƉƌŽǀĞ�ƐŽŝů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ� 

�ŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƐ�ŚŽůĚ�ƐŽŝů�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐŽŝů�ĂŐŐƌĞŐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ďƵŝůĚƐ�ƵƉ�ƐŽŝů�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�
ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ůŽƐƐ�ƚŽ�ĞƌŽƐŝŽŶ͘��ĞƩĞƌ�ƐŽŝů�ĂŐŐƌĞŐĂƟŽŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƐŽŝů�ĂĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�
ƌƵŶŽī�ĂŶĚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ�ĐŽŵƉĂĐƟŽŶ͘��ŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ĐĂŶŽƉǇ�ĐŽǀĞƌ�ĂůƐŽ�ƉƌŽƚĞĐƚƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƌĂŝŶĚƌŽƉ�ŝŵƉĂĐƚ͘�dŚĞ�ĂĚĚŝͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƩĞƌ�ĂĚĚƐ�ŵŽƌĞ�ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽŝů͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ƐŽŝů�ŵŝĐƌŽďŝĂů�ůŝĨĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�
ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ŚŽůĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘�KǀĞƌ�ƟŵĞ͕�ŶƵƚƌŝĞŶƚ�ĐǇĐůŝŶŐ�ŝƐ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶĮůƚƌĂͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƌƵŶŽī�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ĞǆĐĞƐƐ�ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ�ůŝŬĞ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ĂŶĚ�ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ�ĨƌŽŵ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ǁĂƚĞƌͲ
ǁĂǇƐ͘ 

�ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�Ă�sĞŐĞƚĂďůĞ�^ǇƐƚĞŵ� 
/Ŷ�Ă�ĐŽůĚ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ�ĐůŝŵĂƚĞ͕�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ŐƌŽǁƚŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĂƐ�ǁŝŶƚĞƌ�ƐĞƚƐ�ŝŶ͘��
�ŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ƉůĂŶƟŶŐ�ŝƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚƐ�ŽĨ�ĨĂƌŵ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ͘� 

tŝŶƚĞƌ�ZǇĞ 
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�ƵůůĞƚ�ƉŽŝŶƚƐ͗�ĨƌŽŵ�

��ŽǀĞƌ��ƌŽƉƉŝŶŐ�ŽŶ�sĞŐĞƚĂďůĞ�&ĂƌŵƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚĞƌŶ�EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ�  

�ŽŵŵŽŶ�sĞƌŵŽŶƚ��ŽǀĞƌ��ƌŽƉƐ 

>ĞŐƵŵĞƐ 

· ZĞĚ�ĐůŽǀĞƌ͕�ĐƌŝŵƐŽŶ�ĐůŽǀĞƌ͕�ǁŚŝƚĞ�ĐůŽͲ
ǀĞƌ͕�ŚĂŝƌǇ�ǀĞƚĐŚ͕�ĐŚŝĐŬůŝŶŐ�ǀĞƚĐŚ͕�ĮĞůĚ�
ƉĞĂ͕�ĐŽǁƉĞĂ͕�ĂůĨĂůĨĂ͕�ƐŽǇďĞĂŶ 

'ƌĂƐƐĞƐ� 

· �ŶŶƵĂů�Θ�ƉĞƌĞŶŶŝĂů�ƌǇĞŐƌĂƐƐ͕�ŽƌĐŚĂƌĚ�
ŐƌĂƐƐ͕�ƟŵŽƚŚǇ� 

· �ŽŽů-ƐĞĂƐŽŶ�ĂŶŶƵĂů�ŐƌĂŝŶƐ͗�ǁŝŶƚĞƌ�ƌǇĞ͕�
ǁŚĞĂƚ͕�ƐƉĞůƚ͕�ƚƌŝƟĐĂůĞ͕�ďĂƌůĞǇ͕�ŽĂƚƐ 

· tĂƌŵ-ƐĞĂƐŽŶ�ĂŶŶƵĂů�ŐƌĂŝŶƐ͗�ďƵĐŬͲ
ǁŚĞĂƚ͕�ŵŝůůĞƚ͕�ƐŽƌŐŚƵŵ-^ƵĚĂŶŐƌĂƐƐ͘� 

�ƌĂƐƐŝĐĂƐ 

· &ŽƌĂŐĞ�ƌĂĚŝƐŚ͕�ŵƵƐƚĂƌĚ͕�ĐĂŶŽůĂ͕�ĨŽƌĂŐĞ�
ƚƵƌŶŝƉ͘� 

�ŽŵŵŽŶ�DŝǆĞƐ 

· tŝŶƚĞƌ�ƌǇĞ�Žƌ�ŽĂƚƐ�ǁŝƚŚ�ŚĂŝƌǇ�ǀĞƚĐŚ͕�
ƌĞĚ�ĐůŽǀĞƌ�Žƌ�ƉĞĂƐ͘� 

· �ŶŶƵĂů�ƌǇĞŐƌĂƐƐ�ĂŶĚ�ĐůŽǀĞƌƐ 

· ^ŽƌŐŚƵŵ-^ƵĚĂŶŐƌĂƐƐ�Žƌ�ŵŝůůĞƚƐ�ǁŝƚŚ�
ƐŽǇďĞĂŶ�Žƌ�ĐŽǁƉĞĂ͘�� 

DĂŶǇ�ǀĞŐĞƚĂďůĞ�ĐƌŽƉƐ�ĂƌĞ�ŐƌŽǁŶ�ŽŶ�ƐŵĂůůĞƌ�ƚƌĂĐƚƐ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌͲ
ŝƐŽŶ�ƚŽ�ůĂƌŐĞ-ƐĐĂůĞ�ĐŽƌŶ�ƐŝůĂŐĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ŵĂŬĞ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�
ƌŽƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŵŽƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ͘�^ŵĂůůĞƌ�ǀĞŐĞƚĂďůĞ�ĨĂƌŵƐ�
ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Žƌ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ůĂƌŐĞƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚĞƌŵŝͲ
ŶĂƟŶŐ͕�ƟůůŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƉůĂŶƟŶŐ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƐ͘ 

^ĞůĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ZŝŐŚƚ��ŽǀĞƌ��ƌŽƉ�ĨŽƌ�zŽƵ 
tŚĞŶ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƐ�Žƌ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ŵŝǆƚƵƌĞƐ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĂƚ�
ŐŽĂůƐ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƉůĂŶƟŶŐ�ĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂůŝƐƟĐ�ƚŽ�
ǇŽƵƌ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ǁŽƌŬ�ůŽĂĚ͘�^ŽŵĞ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƉŝŶŐ�ŐŽĂůƐ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

· ^Žŝů�ďƵŝůĚŝŶŐ�;ĂĚĚŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƩĞƌ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞͿ 

· EŝƚƌŽŐĞŶ�ƐĐĂǀĞŶŐŝŶŐ�;ƐƚŽƌŝŶŐ�ůĞŌŽǀĞƌ�ŶŝƚƌŽŐĞŶͿ 

· �ƩƌĂĐƟŶŐ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ŝŶƐĞĐƚƐ͕�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ŶĞŵĂƚŽĚĞƐ� 

· EŝƚƌŽŐĞŶ�ĮǆĂƟŽŶ� 

· ZĞĚƵĐŝŶŐ�ƐŽŝů�ĐŽŵƉĂĐƟŽŶ� 

· WƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĞƌŽƐŝŽŶ� 

· tĞĞĚ�ĐŽŶƚƌŽů 

· hƐĞ�ĨŽƌ�ŐƌĂǌŝŶŐ� 

���������������������������������������������������������������������� 

��������������������������������������������������������������������������
    �������������,ĂŝƌǇ�sĞƚĐŚ 

dŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ǇŽƵƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƉŝŶŐ�ŐŽĂůƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�
ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ͘��ŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƐ�;ŐƌĂƐƐĞƐ͕�
ůĞŐƵŵĞƐ͕�ĂŶĚ�ďƌĂƐƐŝĐĂƐͿ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ͗� 

'ƌĂƐƐĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐŽŝů�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƩĞƌ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƐĐĂǀĞŶŐĞ�ŶŝƚƌŽͲ
ŐĞŶ�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŝƚ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐƌŽƉ�ĚƵƌŝŶŐ�ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ͕�
ƉƌĞǀĞŶƚ�ĞƌŽƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ĨŽƌĂŐĞ͘��ŽŽů-ƐĞĂƐŽŶ�ĐĞƌĞĂů�
ŐƌĂŝŶƐ�ĂƌĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŚĂƌĚǇ�ŝŶ�ĐŽůĚ�ĐůŝŵĂƚĞƐ͘�>ĞŐƵŵĞƐ�ŐƌŽǁ�ƐůŽǁĞƌ�
ƚŚĂŶ�ŐƌĂƐƐĞƐ͕�Įǆ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐŽŝů�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƩĞƌ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�
ƉƌĞǀĞŶƚ�ĞƌŽƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ĨŽƌĂŐĞ͘��ƌĂƐƐŝĐĂƐ�ƐƵƉƉƌĞƐƐ�
ǁĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƉĞƐƚƐ͕�ƌĞĚƵĐĞ�ƐŽŝů�ĐŽŵƉĂĐƟŽŶ͕�ƐĐĂǀĞŶŐĞ�ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĐĂƐŚ�ĐƌŽƉ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĞƌŽƐŝŽŶ͘��ŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ŵŝǆƚƵƌĞƐ�ĐĂŶ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ďĞŶĞĮƚƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŶŝƚƌŽͲ
ŐĞŶ�ĮǆĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉƌĞƐƐ�ǁĞĞĚƐ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ƉůĂŶƚ�Ă�ŵŝǆƚƵƌĞ�
ŽĨ�ƌĞĚ�ĐůŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ƌĂĚŝƐŚ͘� 

EZ�^�Dŝǆ�Ϯ͗��ŶŶƵĂů�ZǇĞŐƌĂƐƐ͕�
�ƌŝŵƐŽŶ��ůŽǀĞƌ͕��ƌŝĮ�ZĂĚŝƐŚ� 
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DĂŶǇ�ƉƌĞ-ŵŝǆĞĚ�ƐĞĞĚ�ŵŝǆƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉůĂŶƟŶŐ�
ĚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ǁŽƌŬůŽĂĚ͕�ĐŽƐƚ͕�ůĂďŽƌ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ǁĞĂƚŚĞƌ͘��ŽŶƐŝĚĞƌ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƉůĂŶƟŶŐ�Ă�ǁŝŶƚĞƌ�ŬŝůůĞĚ�ǀĞƌƐƵƐ�ǁŝŶƚĞƌ�ƐƵƌǀŝǀŝŶŐ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ͕�ĂŶĚ�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�
ǇŽƵ�;ƐĞĞ�dĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐͿ͘����ŽǀĞƌ��ƌŽƉƉŝŶŐ��ŽƐƚƐ�ĂŶĚ��ĞŶĞĮƚƐ�ƚĂďůĞ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ��ƚŚĞ�Et�^�ǁĞďƐŝƚĞ�;ƐĞĞ�
ZĞƐŽƵƌĐĞƐͿ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽƐƚƐ�ďǇ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ͕�ƐĞĞĚŝŶŐ�ƌĂƚĞ͕�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŶĞƚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ďĞŶĞĮƚƐ�ĨƌŽŵ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ǇŝĞůĚ͕�ĞƌŽƐŝŽŶ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŶƵƚƌŝĞŶƚ�ĐƌĞĚŝƚƐ͘�� 

^ĞĞĚŝŶŐ�KƉƟŽŶƐ 
^ĞĞĚŝŶŐ�ƌĂƚĞƐ�ǁŝůů�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĞĚŝŶŐ�
ŵĞƚŚŽĚ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘�^ŵĂůůĞƌ�
ƐĞĞĚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƐĞĞĚŝŶŐ�ƌĂƚĞƐ�ƉĞƌ�ĂĐƌĞ͕�
ĂŶĚ�ďƌŽĂĚĐĂƐƚ�ƐĞĞĚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƌĂƚĞƐ�
ƉĞƌ�ĂĐƌĞ�ƚŚĂŶ�ĚƌŝůůĞĚ�ƐĞĞĚ͘��ŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƐ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƐĞĞĚĞĚ�ďǇ�ŶŽ-Ɵůů�ĚƌŝůůƐ͕�ďƌŽĂĚĐĂƐƚ͕�ĂĞƌŝĂů�
ƐĞĞĚŝŶŐ͕�Žƌ�ŝŶƚĞƌƐĞĞĚŝŶŐ͘�dŚĞ�ĮŐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƐĞĞĚŝŶŐ�ƌĂƚĞ�ŝŶ�
ƉŽƵŶĚƐ�ƉĞƌ�ĂĐƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŵͲ
ŵŽŶ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƐ͕�ĂƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ďǇ�sĞƌŵŽŶƚ�
EZ�^͕�ϮϬϭϰ͘� 

WůĂŶƟŶŐ��ĂƚĞƐ 
WůĂŶƟŶŐ�ĚĂƚĞƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŚŽǁ�ǁĞůů�Ă�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ŽǀĞƌǁŝŶƚĞƌƐ͘�WůĂŶƟŶŐ�ĚĂƚĞƐ�ǀĂƌǇ�ďǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƐĞĞĚŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚ͘�dŚĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ŝƐ�ƉůĂŶƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ǁŝŶƚĞƌ͕�
ĂŶĚ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ďŝŽŵĂƐƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ͘�/ŶƚĞƌƐĞĞĚŝŶŐ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƉůĂŶƟŶŐ�ĚĂƚĞƐ͕�ĂƐ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƐ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƉůĂŶƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐĂƐŚ�ĐƌŽƉ�ŚĂƌǀĞƐƚ͘�EŽƚ�ŽŶůǇ�ĚŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ŽŌĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďĞƩĞƌ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŚŽŽƐĞ�
ĨƌŽŵ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƐ͘� 
dĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� 
dĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�Ŭŝůů͕�ŚĞƌďŝĐŝĚĞ͕�ŚĂƌǀĞƐƚ͕�
ƉůŽǁ�ĚŽǁŶ͕�Žƌ�ƌŽůůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌŽůůĞƌ�ĐƌŝŵƉĞƌ͘�zŽƵƌ�ĐŚŽƐĞŶ�ƐƚƌĂƚĞͲ
ŐǇ�ǁŝůů�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŐŽĂůƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ĐŽůůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ĨŽƌ�ĨŽƌĂŐĞ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ǁĂŝƚ�ůŽŶŐĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�
ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǇŝĞůĚ͕�ƚŚĞŶ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�ŝƚ�ǀŝĂ�ŚĂƌǀĞƐƚ͘��ůů�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐŽŝů�ŚĞĂůƚŚ͕�ďƵƚ�ŚĂƌǀĞƐƟŶŐ�ďŝŽͲ
ŵĂƐƐ�Žƌ�ƵƐŝŶŐ�ŚĞƌďŝĐŝĚĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ƚŚĂƚ�
ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐƌŽƉ͘��ŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ƐƉĞͲ
ĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ŬŝůůĞĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽĂƚƐ͕�ǁŝŶƚĞƌ�ƉĞĂƐ͕�ƟůůĂŐĞ�ƌĂĚͲ
ŝƐŚ͕�ŚĂŝƌǇ�ǀĞƚĐŚ͕�ďƵĐŬǁŚĞĂƚ͕�ŵŝůůĞƚ͕�ĂŶĚ�ƐŽƌŐŚƵŵ-ƐƵĚĂŶŐƌĂƐƐ͘�
KǀĞƌǁŝŶƚĞƌŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�;ĐĞƌĞĂůͿ�ƌǇĞ͕�ƚƌŝƟĐĂůĞ͕�
ƐƉĞůƚ͕�ǁŚĞĂƚ͕�ĂŶĚ�ƌĞĚ�ĐůŽǀĞƌ͘�� 

ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƉŝŶŐ�Θ�ŝŶƚĞƌƐĞĞĚŝŶŐ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘Ƶǀŵ͘ĞĚƵͬĞǆƚĞŶƐŝŽŶͬŶǁĐƌŽƉƐ�� 

DĂŶĂŐŝŶŐ��ŽǀĞƌ��ƌŽƉƐ�WƌŽĮƚĂďůǇ͕�ϯƌĚ��ĚŝƟŽŶ͕�ϮϬϬϳ͘�^�Z�͘��ǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƉƌŝŶƚ�Žƌ�ĨƌĞĞ�ŽŶůŝŶĞ͘�� 

&Žƌ�ŚĞůƉ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘ƉƐƵ͘ĞĚƵͬǁŚĂƚ-ĐŽǀĞƌ-ĐƌŽƉ-ƐŚŽƵůĚ-ŝ-ƉůĂŶƚ� 

�ŽǀĞƌ��ƌŽƉƐ�ĨŽƌ�sĞŐĞƚĂďůĞ�'ƌŽǁĞƌƐ͗�dŚĞ��ŽƌŶĞůů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ŽǀĞƌ��ƌŽƉ��ĞĐŝƐŝŽŶ�dŽŽů͕�ŚƩƉ͗ͬͬĐŽǀĞƌĐƌŽƉ͘ŽƌŐͬ
ŵŽďŝůĞĚĞĐŝƐŝŽŶƚŽŽů� 

 

/ŶƚĞƌƐĞĞĚŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�͞WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ͟�/ŶƚĞƌƐĞĞĚĞƌ 
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sĞŐĞƚĂďůĞ��ŽǀĞƌ��ƌŽƉƉŝŶŐ�^ƵĐĐĞƐƐ�^ƚŽƌŝĞƐ 

ZŝǀĞƌ��ĞƌƌǇ�&Ăƌŵ͕�&ĂŝƌĨĂǆ͕�sĞƌŵŽŶƚ-��:ĂŶĞ�^ŽƌĞŶƐĞŶ�Θ��ĂǀŝĚ�DĂƌĐŚĂŶƚ 

tŚĞŶ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ƐƚĂƌƚ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŚǇ͍��ϭϵϵϭ͘�&Žƌ�ƐŽŝů�ĨĞƌƟůŝƚǇ͕�ƐŽŝů�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͕�ŶƵƚƌŝĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘� 

,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĨĂƌŵ͍�KƵƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƉŝŶŐ�ŝƐ�ĨĂůů�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƉŝŶŐ͕�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƌǇĞ�ĂŶĚ�ŚĂŝƌǇ�
ǀĞƚĐŚ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ĚŽ�ŽĂƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů͕�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ǁŝƚŚ�ĮĞůĚ�ƉĞĂƐ͘�^ƉƌŝŶŐ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƉŝŶŐ�ǁĞ�ǁŝůů�ĚŽ�ŽĂƚƐ�ĂŶĚ�ĮĞůĚ�ƉĞĂƐ�
ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ǇĞůůŽǁ�ƐǁĞĞƚ�ĐůŽǀĞƌ͘�zĞůůŽǁ�ƐǁĞĞƚ�ĐůŽǀĞƌ�ŝŶ�ůĂƚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ƉůĂŶƚĞĚ�ďŝĞŶŶŝĂů͕�ŐƌŽǁƐ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ƚŚĞŶ�Ɵůů�ŝŶ�
ůĂƚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƚŽƵŐŚ�ďĞĐĂƵƐĞ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ǇĞĂƌƐ�ŝƚ�ũƵƐƚ�ĚŝĞĚ�ŽƵƚ͘� 

tŚĂƚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ƐĞĞŶ�ĨƌŽŵ�ĐŽǀĞƌ�
ĐƌŽƉƉŝŶŐ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ĨĂƌŵ͍�'ƌĞĂƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�
ĨĞƌƟůŝƚǇ͘�/͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ƐŽŵĞ�
ĐƌŽƉƐ�ũƵƐƚ�ŽŶ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ĨĞƌƟůŝƚǇ͘�/ŶĐƌĞĂƐĞ�
ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƩĞƌ͕�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŝƌŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ƐƉŽŶŐŝŶĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽŝů͘�/ŵƉƌŽǀĞĚ�ƟůƚŚ͕�
ďĞƩĞƌ�ǁĂƚĞƌ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ͕�ůĞƐƐ�ĐŽŵƉĂĐƟŽŶ͘� 

tŚĂƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĨĂĐĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽǀͲ
Ğƌ�ĐƌŽƉ͍�dŝŵĞ�ŽĨ�ƐĞĞĚŝŶŐ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�
ǁŝŶĚŽǁƐ͘� 

tŚĂƚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ƵƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�
ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƉŝŶŐ͍�dŚĞ�ŐƌĂŝŶ�Ěƌŝůů�ŝƐ�Ă�:ŽŚŶ�
�ĞĞƌĞ�sĂŶ��ƌƵŶƚ�ƐŝŶŐůĞ�ĚŝƐĐ�ŽƉĞŶĞƌ͘�dŚĞ�
ĐŽŵďŝŶĞ�ŝƐ�ĂŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ϴϮ�ƚŽǁ�ďĞͲ
ŚŝŶĚ͘�&Žƌ�ĮĞůĚ�ƉƌĞƉ�ǁĞ�ƵƐĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĚŝƐĐ�
ŚĂƌƌŽǁƐ͕�ĂŶĚ�ĮĞůĚ�ĐƵůƟǀĂƚŽƌƐ͘� 

�ĞĚĂƌ��ŝƌĐůĞ�&Ăƌŵ͕��ĂƐƚ�dŚĞƞŽƌĚ͕�sĞƌŵŽŶƚ�–�>ƵŬĞ�:ŽĂŶŝƐ͕�&Ăƌŵ�DĂŶĂŐĞƌ� 

�tŚĞŶ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ƐƚĂƌƚ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŚǇ͍�^ŝŶĐĞ�ϮϬϬϭ͘��ŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƐ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ďĂƐŝĐ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ͕�ŵŽƐƚůǇ�ůŝŵͲ
ŝƚĞĚ�ƚŽ�ǁŝŶƚĞƌ�ƌǇĞ�ĂŶĚ�ƌǇĞͬǀĞƚĐŚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďƌĂŶĐŚŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŵŽƌĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐƌŽƉƐ͘��
tĞ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĂŶǇ�ĐĞƌƟĮĞĚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĨĂƌŵ�ǁŽƵůĚ͕�ďƵƚ�ŽƵƌ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�
ĚƌŝǀĞ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐŽŝů�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƩĞƌ͘��Ɛ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŐƌŽǁĞƌƐ͕�ǁĞ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐůŽǁ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�E�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵŝŶĞƌĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƩĞƌ͘� 

,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĨĂƌŵ͍��tĞ�ŚĂǀĞ�ƵƐĞĚ�ƐŽŵĞ�ŵŽŶŽĐƵůƚƵƌĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁŝŶƚĞƌ�ƌǇĞ͕�ǁŝŶƚĞƌ�ǁŚĞĂƚ͕�ƐŽƌͲ
ŐŚƵŵ�ƐƵĚĂŶŐƌĂƐƐ͕�:ĂƉĂŶĞƐĞ�ŵŝůůĞƚ͕�ĂŶŶƵĂů�ƌǇĞ�ŐƌĂƐƐ͕�ŽĂƚƐ͕�ŵƵƐƚĂƌĚ͕�ƟůůĂŐĞ�ƌĂĚŝƐŚ�ĂŶĚ�ďƵĐŬǁŚĞĂƚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƚƌŝĞĚ�ůĞŐͲ
ƵŵĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĞĂƐ͕�ĐŽǁ�ƉĞĂƐ͕�ŚĂŝƌǇ�ǀĞƚĐŚ͕�ĐŚŝĐŬůŝŶŐ�ǀĞƚĐŚ͕�ƐǁĞĞƚ�ĐůŽǀĞƌ͕�ƌĞĚ�ĂŶĚ�ǁŚŝƚĞ�ĐůŽǀĞƌ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ͘�dŝŵŝŶŐ�ǀĂƌŝĞƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐƌŽƉ�ŶĞĞĚƐ͘�� 

tŚĂƚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ƐĞĞŶ�ĨƌŽŵ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƉŝŶŐ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ĨĂƌŵ͍�tĞ�ŚĂǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƐŽŝů�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƩĞƌ͕�Ă�
ǀŝƐŝďůǇ�ĐŽĂƌƐĞƌ�ƐŽŝů�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ƐĞĞŶ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĐƌŽƉ�ŚĞĂůƚŚ͕�ǀŝŐŽƌ͕�ĂŶĚ�ǇŝĞůĚƐ͘��� 

ZŝǀĞƌ��ĞƌƌǇ�&Ăƌŵ 



�h>d / s�d /E' �,��>d,z � �KDDhE / d / � ^  
/ƐƐƵĞĚ�ŝŶ�ĨƵƌƚŚĞƌĂŶĐĞ�ŽĨ��ŽŽƉĞƌĂƚŝǀĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ �͕�ĐƚƐ�ŽĨ�DĂǇ�ϴ�ĂŶĚ�:ƵŶĞ�ϯϬ �͕ϭϵϭϰ �͕ŝŶ�ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�̂ ƚĂƚĞƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͘�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�sĞƌŵŽŶƚ�
�ǆƚĞŶƐŝŽŶ �͕�ƵƌůŝŶŐƚŽŶ �͕sĞƌŵŽŶƚ͘ �hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�sĞƌŵŽŶƚ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ �͕ĂŶĚ�ĥ͘ ͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ �͕ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŶŐ �͕ŽĨĨĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƌĂĐĞ �͕ĐŽůŽƌ �͕ŶĂƚŝŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ �͕ŐĞŶĚĞƌ �͕ƌĞůŝŐŝŽŶ �͕ĂŐĞ �͕ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ �͕ƉŽůŝƚŝĐĂů�ďĞůŝĞĨƐ �͕ƐĞǆƵĂů�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ �͕ĂŶĚ�ŵĂƌŝƚĂů�Žƌ�ĨĂŵŝůŝĂů�ƐƚĂƚƵƐ͘ ��ŶǇ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ �͕
ƚƌĂĚĞ�ŶĂŵĞƐ �͕Žƌ�ďƌĂŶĚ�ŶĂŵĞƐ�ŝƐ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶůǇ �͕ĂŶĚ�ŶŽ�ĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ�Žƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ͘ 

� K > > � ' � � K & � � ' Z / � h > d h Z � � � E � � > / & � � ^ � / � E � � ^  

tŚĂƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĨĂĐĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ͍�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ďǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ĞǀĞŶ�
ƐƚĂŶĚƐ͕�ǁĞĞĚ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͕�ŝƌƌŝŐĂƟŽŶ�ĚĞŵĂŶĚƐ͕�ƉůĂŶƚ�ƟŵŝŶŐ͕�ƚĞƌŵŝŶĂƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ĐƌŽƉ�ƌĞƐŝĚƵĞƐ͘�� 

,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ƚŚŽƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͍�zĞƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�
Ă�ĐůĞĂŶ�ƐĞĞĚ-ďĞĚ͕�ƐĞĞĚŝŶŐ�ƌĂƚĞ͕�ƐŽŝů�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�Ăƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ƚƌŝĂů�ĂŶĚ�ĞƌƌŽƌ�ŵŽƐƚůǇ͕�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŝĂů�ŝŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝŶ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘� 

WŽŵǇŬĂůĂ�&Ăƌŵ͕�'ƌĂŶĚ�/ƐůĞ͕�sĞƌŵŽŶƚ�-��Žď�WŽŵǇŬĂůĂ 

tŚĞŶ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ƐƚĂƌƚ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŚǇ͍�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƉŝŶŐ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ�ŝŶ�ϭϵϴϬ�ďĞͲ
ĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĂĚĚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƩĞƌ͘�tĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂŶŝŵĂů�ŵĂŶƵƌĞ͕�ŐĞŶĞƌĂůůǇ͘� 

,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĨĂƌŵ͍�WƌĞĚŽŵŝŶĂƚĞůǇ�ǁŝŶƚĞƌ�ƌǇĞ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀǇ�ƐŽŝů�ŝƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĚŽ�ĐƌŽƉƐ�
ůŝŬĞ�ďƵĐŬǁŚĞĂƚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŬŝůůĞĚ�ďǇ�Ă�ŚĞĂǀǇ�ƌĂŝŶ͘�tŚĞŶĞǀĞƌ�/�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͕�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŝŶ�ůĂƚĞ��ƵŐƵƐƚ͕�/�ƐƚĂƌƚ�
ƉůĂŶƟŶŐ�ǁŚĞŶ�/�ĐĂŶ͕�ƵƉ�ƵŶƟů�ĂůŵŽƐƚ��ĞĐĞŵďĞƌ͘� 

tŚĂƚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ƐĞĞŶ�ĨƌŽŵ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƉŝŶŐ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ĨĂƌŵ͍�tĞĞĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƩĞƌ�ĂŶĚ�ƟůƚŚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽŝů͘� 

tŚĂƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĨĂĐĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ͍�dŝŵŝŶŐ͘�,ĂǀŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƉůĂŶƚ�ƚŚĞŵ�ǁŚĞŶ�/�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ďĞŶĞĮƚ͘��ĞĐĂƵƐĞ�/�
ŚĂǀĞ�Ă�ĐƌŽƉ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ƐŽ�/�ŚĞƐŝͲ
ƚĂƚĞ�ƚŽ�ĚĞƐƚƌŽǇ�ƚŚĞ�ĐƌŽƉ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ŝŶ�ĞǀĞŶ�
ƚŚŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŽŝů͘� 

,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ƚŚŽƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͍�
tĞ͛ƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŽƵƌ�ůĂŶĚ�ďĞƩĞƌ͕�ĞǀĞƌǇďŽĚǇ�ŝƐ͕�ĂŶĚ�/�Ăŵ�
ŶŽ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ͘�/�Ăŵ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐŽŝů�ĂŶĚ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌŵĞĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŝƚ�ĂŶĚ�ƌĞĂůůǇ͕�ǁŚĂƚ�/͛Ě�ůŝŬĞ͕�ŝƐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�
ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŶŽ-Ɵůů͘�tĞĞĚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ŶŽ-Ɵůů�ĂŶĚ�ĨĞƌƟůŝƚǇ͘� 

tŚĂƚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ƵƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉƉŝŶŐ͍�dǁŽ�ŐƌĂŝŶ�
ĚƌŝůůƐ�;Ăůů�ĐƌŽƉ�ϲϬ���ůůŝƐ��ŚĂůŵĞƌƐ�ϱ�ĨŽŽƚ�ǁŝĚĞ�ƉŝĐŬ�ƵƉ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�/ŶƚĞƌͲ
ŶĂƟŽŶĂů�ϴϮ�-ϳ�ĨŽŽƚ͕�ƚŽǁ�ďĞŚŝŶĚƐͿ͕�ƚǁŽ�ĐŽŵďŝŶĞƐ�;�ůů��ƌŽƉ�ŝƐ�ϭϵϰϵ͕�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ϴϮ�ϭϵϲϲ-ϭϵϳϰͿ͕�ĂŶĚ�Žī�ƐĞƚ�ŚŝŐŚ�ƌĞƐŝĚƵĞ�ŚĂƌƌŽǁƐ�ǁŝƚŚ�
ϮϮ�ŝŶĐŚ�ĚŝƐĐƐ͘� 
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