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������������Λ^:E��^ĐŚŽŽů������������^ŝƌ�:ŽŶĂƚŚĂŶ�EŽƌƚŚ��ŽůůĞŐĞ���������������ǁǁǁ͘ƐŝƌũŽŶĂƚŚĂŶŶŽƌƚŚ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 

�ŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�Ăƚ͗ 
<ŶŝŐŚƚŽŶ�>ĂŶĞ��ĂƐƚ͕�>ĞŝĐĞƐƚĞƌ͕�>�Ϯ�ϲ&h�ͮ�d͗�Ϭϭϭϲ�ϮϳϬ�ϴϭϭϲ��ͮ��͗�ĐŽŶƚĂĐƚƵƐΛƐŝƌũŽŶĂƚŚĂŶŶŽƌƚŚ͘ŽƌŐ͘ƵŬ� 

 

/�ŚŽƉĞ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĮŶĚƐ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ǁĞůů͘�/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ůŽǀĞůǇ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐŽƵŶĚƐ�
ůŝŬĞ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ĂŐĂŝŶ͗�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĚƌƵŵŵŝŶŐ�ŽŶ�ĐŚĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŬƐ�ŝŶ�DƵƐŝĐ�
ůĞƐƐŽŶƐ͖�ĐŚĞĞƌŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ŽŶ�ŝŶ�W�͖�ƐŵŝůŝŶŐ�ǁŚŝůƐƚ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ�
;ĨŽůůŽǁŝŶŐ��Ks/��ŐƵŝĚĂŶĐĞͿ�ǁŚŝĐŚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ůŝŐŚƚ�ďƵůď�ŵŽŵĞŶƚƐ�ŽĨ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ�ŝŶ�
�ŶŐůŝƐŚ͘ 
 

tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽŶĞ�
ĂŶŽƚŚĞƌ͕�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�ĞǀĞŶ�
ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƟŵĞƐ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞĂĚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘ 
 

tĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŚŝŐŚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ͕�ƉƵŶĐƚƵĂůŝƚǇ͕�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĂŶĚ�ĚƌĞƐƐ�ĐŽĚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�Ă�
ĐĂůŵ�ĂŶĚ�ƉƵƌƉŽƐĞĨƵů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƐĐŚŽŽů͕�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŚĂďŝƚƐ�ĨŽƌ�ůŝĨĞ͘�
dŚĞƐĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�Ăƚ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ƐŽ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�
ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĮŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 
 

KŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ϮϯƌĚ�DĂƌĐŚ͕�ĂƐ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ǁĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞ͛Ɛ�ƐŝůĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂƐ�ǁĞ�ŵĂƌŬĞĚ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ďĞŐĂŶ͘�tĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ďĞĞŶ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ďŽƚŚ�ĂƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ĂƐ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĂƐ�Ă�ĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƐƉĞĐƞƵů�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ƚŚĞŵ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘ 
 

tĞ�ǁŝƐŚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�Ă�ŚĂƉƉǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ��ĂƐƚĞƌ�ďƌĞĂŬ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďĂĐŬ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ϭϮƚŚ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϭ͘ 
 

�ĞƐƚ�ǁŝƐŚĞƐ 
DƌƐ��ŶŐƵƐ 
 

 DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉĂů 

 Z�^/>/�E���ͮ�Z�^W��d�ͮ�Z�&>��d/s�E�^^�ͮ�Z�^KhZ��&h>E�^^ 

Ϯϲ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϭ 

^WZ/E'�d�ZD�Ϯ�E�t^�͘͘͘ 

 
 
 

<�z���d�^�&KZ�E�yd�d�ZD͗ 
 

Þ ϮŶĚ��Ɖƌŝů�ƚŽ�ϮϰƚŚ��Ɖƌŝů—<^ϰ�&ŝǆĞĚ�WŽŝŶƚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ 
Þ ϭϮƚŚ��Ɖƌŝů—^ĐŚŽŽů�ƌĞŽƉĞŶƐ 
Þ ϯƌĚ�DĂǇ—�ĂŶŬ�,ŽůŝĚĂǇ 
Þ ϱƚŚ�DĂǇ—zĞĂƌ�ϴ�,Ws�ĂŶĚ�zĞĂƌ�ϵ��ŽŽƐƚĞƌ�sĂĐĐŝŶĂƟŽŶƐ 
Þ ǁͬĐ�ϯƌĚ�DĂǇ—WĂƌĞŶƚ�&ŽƌƵŵ�tĞĞŬ 
Þ ϯϭƐƚ�DĂǇ�ƚŽ�ϰƚŚ�:ƵŶĞ—,ĂůĨ�dĞƌŵ��ƌĞĂŬ 
Þ ϭϲƚŚ�:ƵŶĞ—DŽƉ�ƵƉ�ƐĞƐƐŝŽŶ�zĞĂƌ�ϴ�,Ws�sĂĐĐŝŶĂƟŽŶƐ 
Þ ϮϴƚŚ�:ƵŶĞ—^�E��zĞĂƌ�ϲ�dƌĂŶƐŝƟŽŶ�DŽƌŶŝŶŐ 
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W�^dKZ�>�E�t^�͘͘͘ 

,ŝŐŚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ 
 

�ƚ�^ŝƌ�:ŽŶĂƚŚĂŶ�EŽƌƚŚ͕�ŽƵƌ�ŽǀĞƌĂůů�Ăŝŵ�ŝƐ�ƚŽ�͚ĐƌĞĂƚĞ�ŐŽŽĚ�ƉĞŽƉůĞ͛͘�tĞ�ǁĂŶƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�
ůĞĂǀĞ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ĂƫƚƵĚĞƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐŝƟǌĞŶƐ͘�tŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ǇŽƵ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͘� 
 

�ƩĞŶĚĂŶĐĞ 
 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
ƉƵŶĐƚƵĂůŝƚǇ͘�EŽƚ�ŽŶůǇ�ĚŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ůŝĨĞůŽŶŐ�ŚĂďŝƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ƚŽŽ͘ 
 
dŚĞ�ŵŽƐƚ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƐƚĂƚĞ-ĨƵŶĚĞĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŝƐ�ϴϵй�ĂƐ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ϭϴƚŚ͘��
�ƩĞŶĚĂŶĐĞ�Ăƚ�^:E��ǁĂƐ�ϵϱй�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐĂŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ƌĞĂůůǇ�ƐƚƌŽŶŐ�ƐƚĂƌƚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�
ĐůŽƐƵƌĞƐ͘� 
 
tĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ĂŶǇ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ�ďǇ�ůŽǁ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�ŽƵƌ�
�ƩĞŶĚĂŶĐĞ�WŽůŝĐǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƐŽ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ŶŽŶ-ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ŝƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌƐ�
ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĨŽƌŵĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͘� 
 

�ĞŚĂǀŝŽƵƌ 
 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͘��
KƵƌ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ZĞƐƉĞĐƚ͕�ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ͕�ZĞŇĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ZĞƐŽƵƌĐĞĨƵůŶĞƐƐ�ƵŶĚĞƌƉŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ��ǁĞ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͘�tĞ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�

ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ůŽǁ�ůĞǀĞů�ĚŝƐƌƵƉƟǀĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĂƐ�Ăůů�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŝŶ�Ă�ĐĂůŵ�ĂŶĚ�ƉƵƌƉŽƐĞĨƵů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƌĞŝŶĨŽƌĐŝŶŐ�
ƚŚĞƐĞ�ŚŝŐŚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŶĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞŶ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚŽŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ŝƚ�ƌŝŐŚƚ͘�KƵƌ��ĞŚĂǀŝŽƵƌ�WŽůŝĐǇ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƐŽ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞŵŝŶĚ�
ǇŽƵƌƐĞůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞǁĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƐĂŶĐƟŽŶƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘� 
 
�ƌĞƐƐ�ĐŽĚĞ 
 

��ƐĐŚŽŽů�ƵŶŝĨŽƌŵ�ŚĞůƉƐ�ƉƌŽŵŽƚĞ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƉƌŝĚĞ͕�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�
�ŐĂŝŶ͕�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĚƌĞƐƐĞĚ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ĂŶĚ�
ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�ĚĂǇ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ͘�� 
 
��ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĚƌĞƐƐ�ĐŽĚĞ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ĞŚĂǀŝŽƵƌ�WŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�
ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ǇŽƵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͗ 

· >ĂŶǇĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ƵŶŝĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǁŽƌŶ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŶŽŶ-ƵŶŝĨŽƌŵ�
ĚĂǇƐ͛ 

· EŽ�ĨĂĐŝĂů�ƉŝĞƌĐŝŶŐƐ� 
· EŽ�ĞǆƚƌĞŵĞ͕�ŶŽŶ-ŶĂƚƵƌĂů�ŚĂŝƌͬǁĞĂǀĞ�ĐŽůŽƵƌƐ�Ğ͘Ő͘�ƉŝŶŬ͕�ďůƵĞ͕�ƌĞĚ͕�ŐƌĞĞŶ�–�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚŝƉ�ĚǇĞĚ� 
· EŽ� 
· EŽ�ĐŽůŽƵƌ�ďůŽĐŬ�ŚĂŝƌ 
· EŽ�ůŽŶŐ�Žƌ�ĨĂůƐĞ�ŶĂŝůƐ� 
· EŽ�ƚƌĂŝŶĞƌƐ 
 

KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂƐ�ǁĞ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŐŽŽĚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽƐĞ�
ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĂƫƚƵĚĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ďŽƚŚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ŚŽůŝƐƟĐĂůůǇ͘� 
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hE/&KZD�Z�D/E��Z—<�z�^d�'��ϯ 
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hE/&KZD�Z�D/E��Z�—<�z�^d�'��ϰ� 
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/Ĩ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ŝŶ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ�&^D�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ǀŽƵĐŚĞƌ�ƚŽĚĂǇ�;&ƌŝĚĂǇ�ϮϲƚŚ�DĂƌĐŚͿ�ĨŽƌ�
άϮϱ͕�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�>ĞŝĐĞƐƚĞƌ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĨŽŽĚ�ďŝůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
�ĂƐƚĞƌ�ďƌĞĂŬ͘� 
 

WůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ĐůĂŝŵ�ƚŚĞ�ĐŽĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ϭϯƚŚ��Ɖƌŝů�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŝƚ�ǁŝůů�ĞǆƉŝƌĞ͘�tĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ƌĞŝƐƐƵĞ�ƚŚĞ�ĐŽĚĞƐ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉŝƌĞĚ͘� 
 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ǇŽƵƌ�ǀŽƵĐŚĞƌ�ďǇ�DŽŶĚĂǇ�ϮϵƚŚ�DĂƌĐŚ�ƉůĞĂƐĞ��ŵĂŝů�
ĂůŝĐĞ͘ŬŝŶŐΛƐŝƌũŽŶĂƚĂŚŶŶŽƌƚŚ͘ŽƌŐ͘ƵŬ��ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ƌĞ-ƐĞŶĚ�ŝƚ�ƚŽ�ǇŽƵ͘ 
 

�ůŝĐĞ�<ŝŶŐ  
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŝŶĐŝƉĂů 

 

 

 

sŝŬŝŶŐ��ŝƌĞĐƚ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ĚŽŶĂƚĞĚ�
ƐƚĂƟŽŶĞƌǇ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŽƵƚ�ƚŽ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ŐƌŽƵƉ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�
ƚŚĞŵ͘� 

 

άϰϮϱϬ�ǁĂƐ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ƐĐŚŽŽů�ďǇ�<ŶŝŐŚƚŽŶ�tĂƌĚ��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ�
ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ�ďƵǇ�ĐŚƌŽŵĞ�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ��
ϰ'�ƌŽƵƚĞƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƐŽ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƌĞŵŽƚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘� 
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 tKZ>���>�^^�^�,KK>^��-�^dh��Ed�K&�d,��DKEd,��EdZ/�^ 
 
tĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�zĞĂƌ�ϵ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ��ůĂƐƐ�^ĐŚŽŽůƐ�
^ƚƵĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŽŶƚŚ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ͘��ŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĞīŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�
ǁĂƐ�ƐŽŵĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ƌĞŇĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�͘�zŽƵ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ĐůĞĂƌůǇ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞĨƵů�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͊�WůĞĂƐĞ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂƚĐŚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ ǀŝƌƚƵĂů��ǁĂƌĚƐ��ĞƌĞŵŽŶǇ ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞŶΖƚ�ĂůƌĞĂĚǇ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�
ƐƚƌŽŶŐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�ƵƐ�ĂƐ�Ă�ǇĞĂƌ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĞīŽƌƚƐ͘ 
 

Þ EĂƚĂůŝĞ ϵ͘ϯ 
Þ �ĞŵĂŶ ϵ͘ϰ 
Þ �ŵŝƌĂ ϵ͘ϯ 
Þ ^ŽƉŚŝĂϵ͘ϯ 
Þ WĂůŽ�ϵ͘ϳ 

 
tĞůů�ĚŽŶĞ 
DƌƐ�'ŽŽĚǁŝŶ 

zĞĂƌ�ϭϬ�sŝƌƚƵĂů�tŽƌŬ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ 
 
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŽƵƌ�ƵƐƵĂů�ǁŽƌŬ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĐĂŶĐĞůůĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉƵƫŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŽŶůŝŶĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ǁŽƌŬ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƐŽ�ǇŽƵƌ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ĐĂŶ�ƐƟůů�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ŽĐĐƵƉĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ǁĞďƐŝƚĞ�ĐĂůůĞĚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ƐƉƌŝŶŐƉŽĚ͘ĐŽ͘ƵŬ���� 
 
dŚŝƐ�ǁŝůů�ĞŶĂďůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĂŶ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŽƌůĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ͕�ƐĞĂƌĐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�ĂƉƉůǇ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚƵƚŽƌ�ƟŵĞ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ǁŽƌŬ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝƚƐĞůĨ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĨƌĞĞ�ƟŵĞ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽů�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ͘ 
 
/Ŷ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ǁŽƌŬ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�
ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ��s�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ũŽďͬ
ĐŽƵƌƐĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘�/ƚ�ǁŝůů�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ŚĂǀĞ�ƐƟůů�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�
ĐĂƌĞĞƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘ 
 
��,ĂƌƚůĞǇ 
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŝŶĐŝƉĂů 
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^�/�E�����W�ZdD�Ed 

/Ζŵ�Ă�^ĐŝĞŶƟƐƚ͕�'Ğƚ�ŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŚĞƌĞ͊�ŝƐ�ĂŶ�
ŽŶůŝŶĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ-ůĞĚ�^d�D�ĞŶƌŝĐŚŵĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�
ƚŚĂƚ�ƌƵŶƐ�ƚŚƌĞĞ�ƟŵĞƐ�Ă�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͘�/ƚ�
ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞŶĞƌŐĞƟĐ�ƌĞĂů-ƟŵĞ�ƚĞǆƚ-ďĂƐĞĚ�
ĐŚĂƚƐ͘�^ĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƉĞŶĚ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�ŝŶ�ƚĞǆƚ-ďĂƐĞĚ�ůŝǀĞ�
ĐŚĂƚƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǀŽƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ƐĐŝĞŶƟƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝŶŶĞƌ�ŝƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�άϱϬϬ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐĐŝĞŶĐĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘ 
 
�Ɛ�Ă�ĐůĂƐƐ�ǁĞ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽůĞĐƵůĞ�ǌŽŶĞ�ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�ǁŝƚŚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ŽĐĐƵƉĂƟŽŶƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗ 
 

WĞƚĞƌ��ĂŵƉďĞůů�–�Ă�ŵĞĚŝĐŝŶĂů�ĐŚĞŵŝƐƚ 
DĂƌǇ�tŚĞůĚŽŶ�–�Ă�ŵĞĚŝĐŝŶĂů�ĐŚĞŵŝƐƚ 
,ŽůůǇ�zƵ�–�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶ������������������������������������������������������������������������� 
DĂƌƟŶ�DĐ�ŽƵƐƚƌĂ�–�Ă�^ĐŽƫƐŚ��ƐƚƌŽĐŚĞŵŝƐƚ 
:ĞƐŬŽ�<ŽĞŚŶŬĞ�–�Ă�ŶĂƚƵƌĞ�ďŝŽůŽŐŝƐƚ 

 
/�ĨŽƵŶĚ�ŽƵƚ�ŵĂŶǇ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�YΘ��ƐĞƐƐŝŽŶ͗ 
DĂƌƟŶ͕�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐĞǀĞƌĂŶĐĞ�ƌŽǀĞƌ�ŽŶ�DĂƌƐ͍ 
EŽ͕�ďƵƚ�/�ŚĂǀĞ�ŵĂŶǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�E�^�͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƚĞůů�ŵĞ�Ă�ůŽƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌŽǀĞƌ͘ 
 
dŽ�Ăůů͕�ŚŽǁ�ŚĂƐ�ĐŽǀŝĚ�ϭϵ�ĂīĞĐƚĞĚ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬͬůŝĨĞ͍ 
DĂƌǇ�tŚĞůĚŽŶ�–�͚ŝƚ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŵǇ�ůŝĨĞ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ůŽƚ�ƐĞĞŝŶŐ�ĂƐ�ǁĞ�ĐĂŶ͛ƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ůĂďƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǁĞ�ƵƐĞĚ�
ƚŽ͛͘ 
,ŽůůǇ�zƵ�-�͚ĐŽǀŝĚ�ŚĂƐ�ĚƌĂŵĂƟĐĂůůǇ�ĂīĞĐƚĞĚ�ŵǇ�ůŝĨĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ͛Ɛ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚ�ƚŚĞŵ�ĂďŽƵƚ�ƐĐŝĞŶĐĞ͛͘ 
 
/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǀĞƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�
ďƌŽĂĚĞŶĞĚ�ŵǇ�ŵŝŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŵĞ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ŵĂŶǇ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĐĂƌĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂƚŚƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ĂŶĚ�
ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĚŽĐƚŽƌ͕�ƉŚĂƌŵĂĐŝƐƚ�Žƌ�ŶƵƌƐĞ͘�/͛ŵ�
Ă�ƐĐŝĞŶƟƐƚ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ƚŽ�ĂƐŬ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƐĐŝĞŶĐĞ͘ 
 
DĂƌǇĂŵ�ϴ͘ϯ 
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�hZZ/�h>hD�E�t^�͘͘͘ 
DK��ZE�&KZ�/'E�>�E'h�'�^���W�ZdD�Ed 

 

/Ŷ�^ƉĂŶŝƐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�
͞^ƉĂŶŝƐŚ�ZŽƐƋƵŝůůĂƐ͟�ƚǇƉŝĐĂů�^ƉĂŶŝƐŚ�ĚŽŶƵƚƐ�ǁĞ�ŵĂŬĞ�ŝŶ�^ƉĂŝŶ�ĚƵƌŝŶŐ�
�ĂƌŶŝǀĂů�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ͊͊͊͊�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͘ 

/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞ��>>�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�
ŐŽ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐͬĐĂƌĞƌƐ͘ 

 

�0DUWKD������  �-XOLHW���� 

� 

�$PEHU����  �6DUDK����� 

 

�+HLGL����� 

�ŶĚ�ŵĂŶǇ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ͊͊͊͊͊͊ 

WƌŽƵĚ�dĞĂĐŚĞƌ͊͊͊�^ĞŹŽƌĂ�sĞŝŐĂ��� 
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/DWKZd�Ed�/E&KZD�d/KE�Z�'�Z�/E'�,KD��d�^d/E' 
 
�Ɛ�ǁĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĚĂǇ�ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽƵƌ��ĂƐƚĞƌ�ŚŽůŝĚĂǇ͕�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
ƚŽ�ĐůĂƌŝĨǇ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌŝŽĚ͘ zŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝĞƌ�
>&��ƚĞƐƚƐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĞǀĞƌǇ�^ƵŶĚĂǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶͬĞǀĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶͬĞǀĞŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚͲ
ŽƵƚ�ƚŚĞ��ĂƐƚĞƌ�ŚŽůŝĚĂǇ͘�dŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƚĞƐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƵŶĚĂǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶͬĞǀĞŶŝŶŐ�ďĞͲ
ĨŽƌĞ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ϭϮƚŚ��Ɖƌŝů͘  
 
zŽƵ ;Žƌ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚͿ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚƐ�ƚŽ͗ 
ϭ͘E,^ ǀŝĂ dĞƐƚ�Θ�dƌĂĐĞ�ƐĞůĨ-ƌĞƉŽƌƚ�ǁĞďƐŝƚĞ͗ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬƌĞƉŽƌƚ-ĐŽǀŝĚϭϵ-ƌĞƐƵůƚ� 

Ϯ͘�^ĐŚŽŽů�ǀŝĂ����,/s��;ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ǇŽƵƌƐ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚΖƐ�ĂĐĐŽƵŶƚͿ͗ ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ďĞĞŚŝǀĞ͘ůŝŽŶŚĞĂƌƩƌƵƐƚ͘ŽƌŐ͘ƵŬ� 
 
/Ĩ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƵůƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͘ 
 
WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ďĞůŽǁ�ƐĐƌĞĞŶƐŚŽƚƐ�ŽĨ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƉĂŐĞ�ŽŶ��ĞĞŚŝǀĞ͘ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ͕�ĂƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ĂĚĚ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ǁĞď�ďƌŽǁƐĞƌ�;ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ�
ĐŚƌŽŵĞͿ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ͘ dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ůŽŐŐĞĚ�ŝŶ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĞ�ĐĂĐŚĞ�;ďǇ�ůŽŐŐŝŶŐ�Žī͕�ŚŽůĚŝŶŐ�ƐŚŝŌ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�&ϱ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ůŽŐŐŝŶŐ�ďĂĐŬ�ŝŶͿ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŐĞƚƐ�ĂŶ�ŝŶǀĂůŝĚͬǀŽŝĚ�ƌĞƐƵůƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƵůƚ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚĞƐƚ�����������
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘�/Ĩ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞǇ�ƌƵŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚĞƐƚƐ�ůĞŌ�ƚŽ�ĚŽ�Ă�
ƚĞƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ϭϮƚŚ��Ɖƌŝů͕�ƚŚĞŶ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ƵƌŐĞŶƚůǇ�ǀŝĂ�
ƚŚĞ ĐŽŶƚĂĐƚƵƐΛƐŝƌũŽŶĂƚŚĂŶŶŽƌƚŚ͘ŽƌŬ͘ƵŬ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚĞƐƚĞĚ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚĞƐƚĞĚ�
ĂŐĂŝŶ�ƵŶƟů�ƚŚĞǇ�ĂƌƌŝǀĞ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ϭϮƚŚ��Ɖƌŝů͘ 
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�t�>>��/E'�͘͘͘ 
,ĞůůŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăůů�ŬĞĞƉŝŶŐ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ǁĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌĂŐĞ�ĂŶĚ  ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘ 
 
/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ǇŽƵ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞŵ�ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͘ 

 
dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŶƵƌƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐĂŶ�ƐƟůů�ďĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ďǇ ƚĞǆƚ͗��ϬϳϱϮϬ�ϲϭϱϯϴϳ 
 
dŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�>ĞŝĐĞƐƚĞƌ͕�>ĞŝĐĞƐƚĞƌƐŚŝƌĞ ĂŶĚ�ZƵƚůĂŶĚ ƐĐŚŽŽů�ŶƵƌƐŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�
ƉĞŽƉůĞ�ĂŐĞĚ�ϭϭ-ϭϵ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ŐĞƚ�Ă�ƌĞƉůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�E,^�^ĐŚŽŽů�EƵƌƐĞ ďĞƚǁĞĞŶ�ϵ͗ϬϬĂŵ�
ƚŽ�ϱ͗ϬϬƉŵ͕�DŽŶĚĂǇ�ƚŽ�&ƌŝĚĂǇ�;ĞǆĐĞƉƚ�ďĂŶŬ�ŚŽůŝĚĂǇƐͿ͘ 
 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƵƐĞĨƵů�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽŽ�;ƐĞĞ�ďĞůŽǁͿ͘ 
 
�Ƶƚ�ĂďŽǀĞ�Ăůů�ďĞ�ŬŝŶĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͕�ŐĞƚ�ƐŽŵĞ�ĚĂŝůǇ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ŬĞĞƉ�ŝŶ�
ƚŽƵĐŚ�ǀŝĂ��ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ŽŶ�ƐŵŝůŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ͊ 
 
DƌƐ�DĂƐŽŶ 
^ƚƵĚĞŶƚ�^ƵƉƉŽƌƚ�DĂŶĂŐĞƌ 

&��>/E'���>/dd>��>Kt��E��
E����^KD��^hWWKZd͍� 

 
 

^d�z/E'�^�&��KE>/E� 
 
^ŝŶĐĞ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�
ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶͲ
ƚĞƌŶĞƚ�ƐĂĨĞůǇ�Žƌ�ŝŶ�ĂŶ�ĂŐĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ǁĂǇ͘��Ɛ�Ă�
ƐĐŚŽŽů͕�ǁĞ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ĂŌĞƌ��ĂƐƚĞƌ͘�
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ�ǁŽƌŬͲ
ƐŚŽƉ�ŽŶ�dĞĂŵƐ�ĂŌĞƌ��ĂƐƚĞƌ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƟƉƐ�ŽŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ƐĂĨĞ�ŽŶ�
ůŝŶĞ͘�>ŽŽŬ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�ĂŶĚ�ƐŝŐŶ�ƵƉ͘ 
 
/Ŷ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƟŵĞ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ǇŽƵƌ�
ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�
ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĂďŽƵƚ�ŽŶ�ůŝŶĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ƉƌŝǀĂĐǇ�ƐĞƫŶŐƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘ 
 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĂĨĞƌŝŶƚĞƌŶĞƚ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬĂĚǀŝĐĞ-
ĐĞŶƚƌĞͬƉĂƌĞŶƚƐ-ĂŶĚ-ĐĂƌĞƌƐͬ 
 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶƐƉĐĐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬŬĞĞƉŝŶŐ-ĐŚŝůĚƌĞŶ-
ƐĂĨĞͬŽŶůŝŶĞ-ƐĂĨĞƚǇͬ 
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�ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͕�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŵĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�
ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ͕�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ŽƵƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝǀĞƐ͘ ��ĂƐƚĞƌ�ϮϬϮϭ�ŝƐ�ŶŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘�
�ĞůŽǁ�ŝƐ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ďŽŽŬƐ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŽǀĞƌ��ĂƐƚĞƌ�ĂŶĚ�Ă�ĨƵŶ�ƐĐĂǀĞŶŐĞƌ�ŐĂŵĞ ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƐŝďůŝŶŐƐ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƐĐĂǀĞŶŐĞƌ�ŐĂŵĞ͕�ƚĂŬĞ�Ă�ƉŚŽƚŽ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ŐĂŵĞ�
ĂŶĚ�ƐĞŶĚ�ƚŽ�DƌƐ͘�sǇĂƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ϭ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ƉŽŝŶƚ͘�,ĂƉƉǇ��ĂƐƚĞƌ�Ăůů͘� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

DƌƐ�sǇĂƐ 
>ĞĂƌŶŝŶŐ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĞŶƚƌĞ�DĂŶĂŐĞƌ 



�^
/Z
�:K

E
�d

,
�E

�E
K
Zd

,
��
K
>>
�'

� 
d,/E'^�dK��K�͘͘͘ 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


