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WÙ�Ý®��Äã͛Ý�D�ÝÝ�¦� 
/ƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌ�ĂŶǇ�ĨůĂŵŵĂďůĞ�

ďƌƵƐŚ�ĂŶĚͬŽƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ϭϴ�ŝŶĐŚĞƐ�ŽĨ�ƌĂŝŶ�ǁĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚŝƐ�ǁŝŶƚĞƌ͕�
ŽƵƌ�ŶĂƚŝǀĞ�ĐŚĂƉĂƌƌĂů�ŝƐ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ƚŚŝĐŬ͘��Ǉ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂǇ�ŝƚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƚŽƚĂůͲ
ůǇ�ĚƌŝĞĚ�ŽƵƚ͘ /ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨŝĨƚǇ-ĞŝŐŚƚ�ǇĞĂƌƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞ�ŽĨ�ϭϵϲϭ͘�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�
ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƚŝŵĞ͘�DĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ŚŽŵĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďƵŝůƚ͕�ŵŽƌĞ�ĐĂƌƐ�ĂƌĞ�
ƉĂƌŬĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ŶĂƌƌŽǁ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ĂŶĚ͕�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�>ŽƐ��ŶŐĞůĞƐ͕�ǁĞ�ŶŽǁ�
ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƵŶƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ŝŶĨůƵǆ�ŽĨ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ŚŝŬĞƌƐ͘�dŚĞ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ƚƌĂŐĞĚǇ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚͲ
Ğƌ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ͘�dŚĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�,,��ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǀŝŐŝůĂŶƚůǇ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ǇŽƵƌ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ͘�tĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ͘ 

hhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhh

�������KŶ�&ƌŝĚĂǇ͕�DĂǇ�ϭϮ͕�ϭϵϲϭ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽƐ��ŶŐĞůĞƐ��ŝƚǇ�&ŝƌĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚΖƐ� 
ĚŝƐƉĂƚĐŚĞƌΖƐ�ŽĸĐĞ�Ăƚ�tĞƐƚůĂŬĞ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĂďŽƵƚ�ŶŽƌŵĂů�-�ϭϳϮ�
ĂůĂƌŵƐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ϳϱ�ǁĞƌĞ�ĮƌĞƐ͕�ϳ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ĐůĂƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌ�ΨϭϬϬϬ�ĐĂƚĞͲ
ŐŽƌǇ�ĂŶĚ�Ϯ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶƚŽ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂůĂƌŵƐ͘ 
/ƚ�ǁĂƐ�ƚǇƉŝĐĂů�ƐƵŵŵĞƌǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŝŶ�>ŽƐ��ŶŐĞůĞƐ--ďƌŝŐŚƚ͕�ĐůĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ǁĂƌŵ͕�ďƵƚ�ŝƚ�
ǁĂƐ�ǁŝŶĚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝůůƐ͘�dŚĞŶ�Ăƚ�ϳ͗ϰϯ�Ɖ͘ŵ͘�ƚŚĞ�ĂůĂƌŵ�ďŽĂƌĚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ůŝŐŚƟŶŐ�ƵƉ�ůŝŬĞ�
Ă��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚƌĞĞ͘�&ŝƌƐƚ�ŽŶĞ�ůŝŐŚƚ͕�ƚŚĞŶ�ƚǁŽ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ůĂƚĞƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŵŽƌĞ͕�ĂŶĚ�ϭϬ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ďŽĂƌĚ�ǁĂƐ�ůŝƚ�ǁŝƚŚ�ĐĂůůƐ�ĨƌŽŵ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�Ă�ĮƌĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�,ŽůůǇǁŽŽĚ�,ŝůůƐ͘ 
&ŝƌƐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��͘�>ĂƚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ĚŝƐĐůŽƐĞĚ�ŝƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ϯϬϬϵ�
�ĞĂĐŚǁŽŽĚ��ƌŝǀĞ͘ 

������dŚĞ�ŚŝůůƐŝĚĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƐƚĞĞƉ͕�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂůůǇ�ŶĂƌƌŽǁ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ƉŽƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ΗEŽ�WĂƌŬͲ
ŝŶŐΗ�ƐŝŐŶƐ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ͘�DĂŶǇ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚŽƩĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŽŵĞƐ͕�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ďǇ�ŽŶĞ�ƌŽƵƚĞ͘�EƵŵĞƌŽƵƐ�
ŶĞǁ�ŚŽŵĞƐ�ĐĂŶƟůĞǀĞƌĞĚ�ŽǀĞƌ�ƐƚĞĞƉ������ŚŝůůƐŝĚĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŚĞĂǀŝůǇ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ďƌƵƐŚ͕�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶŇĂŐƌĂƟŽŶ-ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕�ĂůǁĂǇƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ďǇ�ĮƌĞ�ĮŐŚƚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂƐ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐƚĂŐĞ�ĨŽƌ�ĚŝƐĂƐƚĞƌ͘ 

/Ŷ�Ă�ƚƌŝĐĞ͕�ƚŚĞ��ĂƉƚĂŝŶ�Ăƚ�tĞƐƚůĂŬĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƉůƵƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�^ŽƵƚŚĞƌŶ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ĚƌŽƵŐŚƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƌŝƐŬ�
ǁŝŶĚƐ�ďůŽǁŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂŶǇŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚƌŽƵďůĞ�ĂŶĚ�ŚĞ�ŬŶĞǁ�ŝƚ͊�,Ğ�ĚƌŽƉƉĞĚ�ŚŝƐ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ďƌŽĂĚĐĂƐƚ͕�ŐŽƚ�ƵƉ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�
ĚĞƐŬ͕�ĂŶĚ�ŵŽǀĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂů�ŽĸĐĞ�-�ƉĞĞƌŝŶŐ�ǁŽƌƌŝĞĚůǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĚŝƐƉĂƚĐŚĞƌƐ�-�Ăůů�ŽĨ�ŚŝƐ�ƐĞŶƐĞƐ�ƚƵŶĞĚ�ĂŶĚ�
ĂůĞƌƚ--ŚŝƐ�ĞĂƌƐ�ƚƵŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĂĚŝŽ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĮƌƐƚ�ĂůĂƌŵ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͖�ŚŝƐ�ŵŝŶĚ�ƚƵŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ƉŽͲ
ƚĞŶƟĂů�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ǁŽƌƌŝĞĚ͘ 

�Ǉ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ͕�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ŚĂĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŽŶĞ�ĐĂŶͲ
ǇŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚǁĞƐƚ�ŽĨ��ĞĂĐŚǁŽŽĚ��ƌŝǀĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ǁŝŶĚ-ĚƌŝǀĞŶ�ΗƌƵŶΗ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ĂŶĚ�ĞĂƐƚ͘ 

�ĂƉƚĂŝŶ�:ĂĐŬ��ůůŝƐŽŶ͕�ŝŶ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ŽĨ��-ϴϮ͕�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽĸĐĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ͘�,ŝƐ�ƐŝǌĞ-ƵƉ�ƚŽŽŬ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ĚĂŶͲ
ŐĞƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ǁŝŶĚ͘�,Ğ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĐĂůůĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ϮŶĚ�ĂůĂƌŵ͕�ŝŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂů�ŽĸĐĞ�ƚŽ�ĚŝƐƉĂƚĐŚ�ϲ�ŵŽƌĞ�ĞŶŐŝŶĞ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘ 

�ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀǇ�ďƌƵƐŚ͕�ŚŝŐŚ�ǁŝŶĚƐ͕�ůŽǁ�ŚƵŵŝĚŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌƵŐŐĞĚ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶƚŽ�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϱ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĂůĂƌŵ͘���DĂũŽƌ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ǁĂƐ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�Ăƚ�ϳ͗ϱϵ�Ɖ͘ŵ͘�ďǇ�&ŝĞůĚ��ŽŵŵĂŶĚĞƌ͕��ĂƩĂůŝŽŶ��ŚŝĞĨ�:ŽŚŶ��ŝĐŬ͘� 
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dŚŝƐ�ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ĐĂƵƐĞĚ�ŵĂŶǇ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ŚĂƉƉĞŶ�-�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĂĐƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂů�ŽĸĐĞ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉĂƚĐŚĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�tŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉĂƚĐŚŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ĂŶĚ�ŽĨ�ΗŵŽǀĞ-ƵƉΗ�ĐŽŵͲ
ƉĂŶŝĞƐ--ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂů�ŽĸĐĞ�ŚĂĚ�ŝƚƐ�ŚĂŶĚƐ�ĨƵůů͘�dŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ǁĂƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƚǇƉŝĐĂů͊ 

dŚĞ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂĚĚĞĚ�ŐƌĞĂƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘ 
&ŝƌƐƚ--ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂůůǇ�ŶĂƌƌŽǁ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ƉĂƌŬĞĚ�ĐĂƌƐ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ďǇ�ĮƌĞ�ĮŐŚƟŶŐ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�

ĂŶ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƉƌŽďůĞŵ͘ 
^ĞĐŽŶĚ-ƚŚŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽ�ůĂǇ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞƐ͕�ƚŚĞƌĞͲ

ĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŐŝŶŐ�ďƌƵƐŚ�ĮƌĞ͘ 
dŚŝƌĚ--ƚŚĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ǁŝŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ǁŚŝƉƉĞĚ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ĐĂŶǇŽŶ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨĂƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ�

ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ�ůŽĐĂƚĞĚ͘ 
DŽƌĞ�ƵŶŝƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂƌĞĂƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ŶŽǁ�ďĞŝŶŐ�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌĞ͘�dŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŽĨ�

ƚŚĞƐĞ�ƵŶŝƚƐ�ǁĂƐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂůůǇ�ŚĂŵƉĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�&ƌŝĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ�ƌĞǀĞůĞƌƐ�ǁŚŽ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƚĂŬĞ�ŽǀĞƌ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�,ŽůůǇǁŽŽĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŶŝŐŚƚ͘�
hƉŽŶ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂƌ�ƐĐĞŶĞ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝůůƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ĐůŽƐĞƌ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŽůŽĐĂƵƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞǇĞƐ͘�dŚŝƐ�ĂĐƟŽŶ�ĐĂƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ƚƌĂĸĐ�ũĂŵ�ĞǀĞƌ�ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�,ŽůůǇǁŽŽĚ--ĂŶĚ�,ŽůůǇǁŽŽĚ�
ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�ƐŽŵĞ͊ 

dŚĞ�ĮƌĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ďƵƌŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŽǁĂƌĚ�Dƚ͘�>ĞĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ƌŝĸƚŚ�WĂƌŬ�KďƐĞƌǀĂƚŽƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�ϰ�Žƌ�ϱ�ŵŝůĞ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ͘�/ƚ�ƌĂĐĞĚ�ƵƉ�ŽŶĞ�ĐĂŶǇŽŶ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͕�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ǁŝŶĚƐ�ǁŚŝĐŚ�Ăƚ�ƟŵĞƐ�
ƌĞĂĐŚĞĚ�ϲϳ�ŵŝůĞƐ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͘�dŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶƐĞ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�
ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ƉŽƐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƚŽƌǇ�ŝƚƐĞůĨ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽƵƐ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞƉůŽǇŝŶŐ�Ă�ƋƵĂŶƟƚǇ�ŽĨ�ĮƌĞ�ĮŐŚƚͲ
ĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ǁĂƐŶΖƚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ďƵƌŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵŝƚ�ŽĨ�
Dƚ͘�,ŽůůǇǁŽŽĚ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŚƌĞĂƚĞŶ�ƚŚĞ�ďŝƌĚ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ƌŝĸƚŚ�WĂƌŬ��ŽŽ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǌŽŽ�ǁĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ŚĂůĨ�ŵŝůĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵŝƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŶŽ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ŇĂŵĞƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ǌŽŽ�ŝƚƐĞůĨ͘ 

tŝƚŚŝŶ�ƚŚƌĞĞ�ŚŽƵƌƐ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ŚĂĚ�ďƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĨĞǁ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝů��ĞĨĞŶƐĞ�,ĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌƐ�ŚŝŐŚ�ĂƚŽƉ�Dƚ͘�>ĞĞ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�
Ϯ�ƐŵĂůů�ƐŚĂĐŬƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞƐƚƌŽǇĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͕�ƚŚĞ�&ŝƌĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝů��ĞĨĞŶƐĞ�,ĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ƐƉŝůůĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ďƵƌŶ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐŝĚĞ�ƚŽͲ
ǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�^ĂŶ�&ĞƌŶĂŶĚŽ�sĂůůĞǇ͘ 

dŚĞ�ΗůĂƐƚ�ĚŝƚĐŚΗ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶƐĞ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƚŽƌǇ�ŚĞůĚ�ĂŶĚ�ďǇ�ϭϮ͗ϬϬ�ŵŝĚŶŝŐŚƚ�ƚŚŝƐ�ŇĂŶŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ǁĂƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
ŵĞĂŶƟŵĞ͕�ƵŶŝƚƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĚŝƐƉĂƚĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�Dƚ͘�,ŽůůǇǁŽŽĚ��ƌŝǀĞ�ĂƌĞĂ�ŽŶ�ƚŚĞ�sĂůůĞǇ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�Dƚ͘�>ĞĞ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�Ă�ǁĞůů�
ƉůĂŶŶĞĚ�ďĂĐŬ�ĮƌĞ�ƚŚŝƐ�ŇĂŶŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ǁĂƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ϭ͗ϯϬ�Ă͘ŵ͘��ƚ�ƚŚŝƐ�ŚŽƵƌ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĮƌĞ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ďǇ�
ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŝƚ�ŚĂĚ�ĐŽŶƐƵŵĞĚ�ϴϬϬ�ĂĐƌĞƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌƐŚĞĚ͘ 

WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ϯϰ�ŚŽŵĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞƐƚƌŽǇĞĚ�Žƌ�ĚĂŵĂŐĞĚ͕�ďƵƚ�ĂŵĂǌŝŶŐůǇ͕�ŶŽ�ŽŶĞ�ǁĂƐ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ŝŶũƵƌĞĚ͘ 
DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĞƌĞ�ĞǀĂĐƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ĚŝƐĂƐƚĞƌ�ƐŚĞůƚĞƌ�ǁĂƐ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŚĞƌŵŽǇĂ�^ƚƌĞĞƚ�^ĐŚŽŽů͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�

ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ŐĞŶĞƌĂů�ŽƌĚĞƌ�ŝƐƐƵĞĚ�ƚŽ�ĞǀĂĐƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘ 
dŚĞ�,ŽůůǇǁŽŽĚ�^ƚĂďůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞĂĐŚǁŽŽĚ�ĂƌĞĂ�ǁĂƐ�ĞǀĂĐƵĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϲϬ�ŚŽƌƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐĂǀĞĚ͘���'ŝƌů�^ĐŽƵƚ�ĐĂŵƉ�

Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ��ĂŶǇŽŶ��ƌŝǀĞ�ǁĂƐ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ�ďǇ�ϭϰϲ�ŐŝƌůƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�&ŝƌĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉ�ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚŽƐĞ�ůŝŶĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�Ă�ŵĂũŽƌ�ĞǀĂĐƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉ͘ 

&ŝŶĂů�ƚĂďƵůĂƟŽŶ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ϴ�ŚŽŵĞƐ�ƚŽƚĂůůǇ�ĚĞƐƚƌŽǇĞĚ͕�ϵ�ŚŽŵĞƐ�ĚĂŵĂŐĞĚ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ůŽƐƐ�ŽĨ�
ΨϱϬϬ͕ϬϬϬ͘��ůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ŚŽŵĞƐ�ǁĞƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ŝƚƐ�ĮƌƐƚ�ĨĂƐƚ�ƌƵŶ�ŽŶ��ĞĂĐŚǁŽŽĚ�
�ƌŝǀĞ͕��ĞƌŽŶĚĂ��ƌŝǀĞ͕�ZŽĚŐĞƌƚŽŶ��ƌŝǀĞ͕�ĂŶĚ�,ŽůůǇƌŝĚŐĞ��ƌŝǀĞ͘ 

dŚĞ�ĮƌĞ�ĮŶĂůůǇ�ĐŽǀĞƌĞĚ�Ă�ϭϬ�ŵŝůĞ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�ĂŶĚ�ďƵƌŶĞĚ�ϴϭϰ�ĂĐƌĞƐ͘�/ƚ�ƚŽŽŬ�ĂůŵŽƐƚ�ϱϬϬ�ŵĞŶ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĮƌĞ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƚƌŽů͘�
ϭϬϱ�ƵŶŝƚƐ�ǁĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ϱϱ�ĞŶŐŝŶĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�;ϭϰ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇͿ͕�ϯϴ�ĐŝƚǇ�ƚĂŶŬĞƌƐ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ĐĂƉĂĐŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ϭϮ�DŝƐĐ͘�hŶŝƚƐ͘ 

�ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϮϬϬ�ƉŽůŝĐĞ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐĞ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ�ƚŚĞ�ŚƵŐĞ�ƚƌĂĸĐ�ũĂŵ�ǁŚŝĐŚ�ƐƉƌĞĂĚ�Ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĂůͲ
ŵŽƐƚ�ϯ�ŵŝůĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽŽƚŚŝůůƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĞǀĞƌǇ�ƐŝĚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘ 

dŚĞ�ůĂƐƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƋƵĂƌƚĞƌƐ�Ăƚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϳ͗ϬϬ�Ă͘ŵ͘�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕�DĂǇ�ϭϰƚŚ͕�ĂůŵŽƐƚ�ϯϲ�
ŚŽƵƌƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌĞ͘ 

dŚĞ�ĮŶĂů�ĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ŚŽŵĞƐ�ůŽƐƚ�ǁĂƐ�ŶŽŵŝŶĂů�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂůŵŽƐƚ�ϱϬϬ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�
ďǇ�ƚŚŝƐ�ĮƌĞ�ŽǀĞƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱ�ŚŽƵƌƐ͘�DƵĐŚ�ĐƌĞĚŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�KĸĐĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂŶĚůĞĚ�
ƚŚŝƐ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ĮƌĞ͘�dŚĞ�ĚŝƐƉĂƚĐŚŝŶŐ�ŽĸĐĞ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ũŽď�ĚŽŶĞ�ƵŶĚĞƌ�ƐƵĐŚ� 
ƚƌǇŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘ 
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:®Ã�s�Ä��çÝ�Ä�Z��½��ã���ãÊ�,hE� 
tĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�:ŝŵ�sĂŶ��ƵƐĞŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞ-ĞůĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�,ŽůůǇǁŽŽĚ�hŶŝƚĞĚ�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ��ŽƵŶĐŝůΖƐ�'ĞŽͲ

ŐƌĂƉŚŝĐĂů��ƌĞĂ�Ϯ�;�ĞĂĐŚǁŽŽĚ��ĂŶǇŽŶͿ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ďǇ�Ă�ǁŝĚĞ�ŵĂƌŐŝŶ͘�tĞ�ǁŝƐŚ�Śŝŵ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚĞ�ƐƚĂƌƚƐ�ŚŝƐ�ŶĞǁ�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ŽĸĐĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ǁŚŽ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ƚŽ�ǀŽƚĞ͘ � 

^��ϱϬ�^«Êã��ÊóÄ��ù��®ãù��ÊçÄ�®½ 
DƵĐŚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƌĞůŝĞĨ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϭϲ͕�ƚŚĞ�>ŽƐ��ŶŐĞůĞƐ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ŽƉƉŽƐĞ��^�ϱϬ͕�Ă�^ƚĂƚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�

ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĂƐŝĐĂůůǇ�ŐƵƩĞĚ�ƚŚĞ�Zϭ�ǌŽŶŝŶŐ�ĐŽĚĞ�͘�/Ĩ�ƉĂƐƐĞĚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ϳϱ�ŚŝŐŚ�ŝŶ�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ͛Ɛ�ĐŽŵŵĞƌͲ
ĐŝĂů�ĂƌĞĂ͕�^ƉĞĐŝĮĐ�WůĂŶ�ďĞ�ĚĂŵŶĞĚ͘�/ƚ�ǁŽƵůĚ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ŽƵƌ���^,�ďƵƐ�ƐƚŽƉ�ŝŶƚŽ�Ă�͞,ŝŐŚ-&ƌĞƋƵĞŶĐǇ��ƵƐ�^ƚŽƉ͘͟�
,ŝŐŚ-ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŵĞĂŶƐ�ďƵƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚŽƉ�ĞǀĞƌǇ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŝŶ�ŵŽƌŶŝŶŐͬĞǀĞŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽŶ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ͘�dƌĂŶƐŝƚ�ĂŐĞŶͲ
ĐŝĞƐ�ĐĂŶ�ĂĚĚ�ďƵƐĞƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĂƚ�ΗĨƌĞƋƵĞŶĐǇΗ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ͕�ŝŶ�ƚƵƌŶ͕�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŚĂŶĚĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ�ďůĂŶŬĞƚ�ƉŽǁĞƌƐ�ƵŶĚĞƌ�^��ϱϬ�ƚŽ�
ŽǀĞƌƌƵŶ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�ƚĂůů�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘�^��ϱϬ ǁŝůů�ĐƌĞĂƚĞ�ǁĂƌƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ďƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ͘�^ĂŶ��ŝĞŐŽ�ŚĂƐ�ƵƉŐƌĂĚĞĚ�ƐŽŵĞ�ďƵƐ�
ůŝŶĞƐ�ƚŽ�ϭϱ-ŵŝŶƵƚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ďƵƚ�ŝƚƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĚŝĚŶΖƚ�ƌĞĂůŝǌĞ�^��ϱϬ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ�ǁŝůů�ŶŽǁ�ŽǀĞƌƌƵŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘��ůů�ƉĞŽƉůĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ǁĂƐ�

WÙ®ò®½�¦���^ÃÊ»�ÙÝ 
��ůǁĂǇƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽŽŬ-ŽƵƚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͕�ƚŚĞ�,,�͛Ɛ�ŝŶƚƌĞƉŝĚ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ǁĂƐ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ŝůůĞŐĂů�ǀŝƐƚĂ�ŽŶ�

�ĂŶǇŽŶ�>ĂŬĞ��ƌŝǀĞ�ĂŶĚ��ĂƐŬĞĚ�Ă�ŐƵǇ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚƵŐĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ƐĂǇƐ�͞EŽ�^ŵŽŬŝŶŐ͟�ƚŽ�ƉƵƚ�ŽƵƚ�ŚŝƐ�ũŽŝŶƚ͘�,Ğ�
ƚŽůĚ�ŚĞƌ�ƚŽ�&ΎΎŬ�Žī͘ 

dŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ�Ăƚ�ϵ͗ϭϱ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ƐŚĞ�ƐƉŽƩĞĚ�Ă�ŵĂŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƐŝƚĞ�Ăƚ�ϯϮϭϳ�>ĞĚŐĞǁŽŽĚ��ƌ͘�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƐŵŽŬŝŶŐ͘�
^ŚĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ƚŽ�ƚĞůů�Śŝŵ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŽƵƚ�ŚŝƐ�ĐŝŐĂƌĞƩĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�Ă�,ŝŐŚ�&ŝƌĞ�,ĂǌĂƌĚ�^ĞǀĞƌŝƚǇ��ŽŶĞ͘���͞EŽ�
^ŵŽŬŝŶŐ͟�ƐŝŐŶ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƌŝŐŚƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ƉĂƐƐ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ͘�,Ğ�ƐĂŝĚ�ŚĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ�
ƐĞĞ�Ă�ƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĐĂŶ�ƐŵŽŬĞ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ͘  

^ŝŶĐĞ���ϰ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�WĂƌŬƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ĐĂƌĞůĞƐƐ�ƐŵŽŬĞƌƐ͕�ƐŚĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŚĂƌĚ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�^ĞŶŝŽƌ�>ĞĂĚ�KĸĐĞƌ͕��ƌŝĂŶ�tŚŝƚĞ͘�,ĞƌĞ�ŝƐ��ƌŝĂŶ͛Ɛ�ƌĞƉůǇ�͗�͞dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƟŵĞ�/�ƐĞĞ�ƐŽŵĞŽŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƐŝƚĞ͕�/�ǁŝůů�
ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽ�ƐŵŽŬŝŶŐ�ůĂǁ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ŝĨ�/�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ĂŶ�ĂƫƚƵĚĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ͘ �/�ĂůǁĂǇƐ�ŬĞĞƉ�
ĂŶ�ĞǇĞ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƐŵŽŬĞƌƐ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�/�Ăŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘͟�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕�KĸĐĞƌ�tŚŝƚĞ͊ 
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/Ä�D�ÃÊÙ®çÃ͗�>ÊÙ�®Ä��^ç�« 
�Ǉ�>ŽŶŐƟŵĞ�&ƌŝĞŶĚ�ĂŶĚ�EĞŝŐŚďŽƌ�DŝĐŚĂĞů�DŽƌƌŽǁ 

����������>ŽƌĂŝŶĞ��ƌĞŶĂ͕�ďŽƌŶĞ�:ƵŶĞ�ϭϰ͕�ϭϵϮϴ͕�;ǁŚŝĐŚ�ďĞĐĂŵĞ�&ůĂŐ��ĂǇͿ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�:ĂŵĞƐ�ĂŶĚ�>ƵĐŝůůĞ��ƌĞŶĂ͘ �>ŽƌĂŝŶĞ�ŐƌĞǁ�ƵƉ�ŝŶ��ĞƚƌŽŝƚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ŚĞƌ�ƐŝƐƚĞƌ�ZŝƚĂ��ƐŽŶƚŽƐ�ǁŚŽ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�ŝŶ�ϮϬϭϲ͘�>ŽƌĂŝŶĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�
Ă�ĐĂƌ�ĚĞĂůĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ��ĞƚƌŽŝƚ�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ŵĞƚ�DŝŬĞ�^ƵĐŚ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ĐĂŵĞ�ŝŶ�ƚŽ�ďƵǇ�Ă�ĐĂƌ͘�
DŝŬĞ�ǁĂƐ�Ă�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�Ăƌƚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ǁŚŽ�ƐŚĂƌĞĚ�>ŽƌĂŝŶĞΖƐ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŚƵŵŽƌ�ĂŶĚ�
ĨƵŶ͕�ƐŽ�ƐŽŽŶ�ĂŌĞƌ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŵĂƌƌŝĞĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĮŌŝĞƐ�ƚŚĞǇ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�>ŽƐ�
�ŶŐĞůĞƐ͕�ĮƌƐƚ�ƌĞƐŝĚŝŶŐ�ŝŶ��ƵƌďĂŶŬ͕�ƚŚĞŶ�ŝŶ�ϭϵϱϴ�ǁŝƚŚ�:ƵĚǇ͕�ƚŚĞŝƌ�ďůĂĐŬ�ĐŽĐŬĞƌ�ƐƉĂŶŝĞů͕�
ƚŚĞǇ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ĂďŽĚĞ�ŽŶ��ĞƌŽŶĚĂ��ƌŝǀĞ͕�Ă�ΗĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ͕�ĂƌƟƐƟĐΗ�ZŽŶĂůĚ�>͘�

�ƵĐŬ�ŚŽŵĞ͘ �>ŽƌĂŝŶĞ�ůŽǀĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ĂŶĚ�DŝŬĞ�ǁŝƚŚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ƚŽŽŬ�ŵĂŶǇ�ƐŬŝ�ƚƌŝƉƐ͘�DŝŬĞ͕�ĂŌĞƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ďŽƵƚƐ�ŽĨ�ƉŶĞƵŵŽŶŝĂ�
ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�ŝŶ�ϮϬϬϱ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϴϭ͘�dŚĞǇ�ŚĂĚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ϱϲ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ͘�>ŽƌĂŝŶĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ďĞƐƚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�
ŶĞǀĞƌ�ĂƌŐƵĞĚ͘�>ŽƌĂŝŶĞ�ůŝǀĞĚ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ůŝĨĞ͘ �^ŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĐŽŽŬ�ĂŶĚ�ůŽǀĞĚ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ƟŵĞ�ƚĂůŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ŵĂŶǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘��ŌĞƌ�
ƐŽŵĞ�ŚĞĂƌƚ�ĂŶĚ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ĚŝĸĐƵůƚǇ͕�ƐŚĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϳƚŚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�ďĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϵϬ͘ �>ŽƌĂŝŶĞ��͘�^ƵĐŚ�ŝƐ�ƐƵƌǀŝǀĞĚ�
ďǇ�ŚĞƌ�ďƌŽƚŚĞƌ-ŝŶ-ůĂǁ͕�ZŽǇ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƐŽŶ�^ĐŽƩ��ƐŽŶƚŽƐ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ďĞĂƵƟĨƵů�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ďĂůĐŽŶǇ�ǁŚŝĐŚ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ΗKůĚ�'ůŽƌǇΗ�ďŽƚŚ�
ĚĂǇ�ĂŶĚ�ŶŝŐŚƚ�͘� 
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7LV�WKH�6VVVHDVRQ� 
�Ǉ��ƌ͘�^ƚĞǀĞŶ�:͘�^ŵŝƚŚ͕��sD͕�,ŽŵĞWĞƚ�ŽĐƚŽƌ͘ĐŽŵ 

,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ͛Ɛ�>ŽĐĂů�sĞƚĞƌŝŶĂƌŝĂŶ 

�/ƚ͛Ɛ�ƐƉƌŝŶŐƟŵĞ�ŝŶ�>ŽƐ��ŶŐĞůĞƐ͕�ƐŽ�ƌĂƩůĞƐŶĂŬĞƐ�ĂƌĞ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƐĞĂƐŽŶ�ĂŶĚ�
ďĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŵŝƐƐ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�Ă�ƐŶĂŬĞ�ĂƩĂĐŬ�ŽŶ�
ƚǁŽ�ĚŽŐƐ�ŝŶ�ZƵŶǇŽŶ��ĂŶǇŽŶ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ��Ɖƌŝů͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŐƐ�ĚŝĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�
ŵŝŶƵƚĞƐ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂů͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ƚĞƌƌŝďůĞ�ĞǀĞŶƚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ�
ĂƐ�Ă�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͗�ƌĂƩůĞƐŶĂŬĞƐ�ĂƌĞ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ͊�dŚĞǇ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�
ďĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ĐŚĂŝŶ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĚĞƐĞƌǀĞ�ŽƵƌ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĂŶĚ�ĂǀŽŝĚĂŶĐĞ͘ 

�tŚĞŶ�ǇŽƵΖƌĞ�ǁĂůŬŝŶŐ�Žƌ�ŚŝŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĚŽŐ�ŝŶ�ƐŶĂŬĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ŬĞĞƉ�
ƚŚĞŵ�ĐůŽƐĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ǇŽƵ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ǁŚĞŶ�ĐĂůůĞĚ͕�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�
ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ŽŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ůĞĂƐŚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƌĂƩůĞƐŶĂŬĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ǇĂƌĚ͕�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�ƉƌŽďͲ
ĂďůǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŚĞƌĞ͕�ůŝŬĞ�ĨŽŽĚ�Žƌ�ƐŚĞůƚĞƌ͘�'Ğƚ�ƌŝĚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ǁŽŽĚͲ
ƉŝůĞ͕�ƚƌŝŵ�ƚĂůů�ŐƌĂƐƐ͕�ĂŶĚ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ĨƌƵŝƚ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ĨĂůůĞŶ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ƚƌĞĞƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�
ƚŚŝŶŐƐ�ĂƩƌĂĐƚ�ƌŽĚĞŶƚƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƐƟůů�ƐĞĞ�ƐŶĂŬĞƐ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�Ă�ƐŶĂŬĞ�ƉƌŽŽĨ�ĨĞŶĐĞ͘�/ƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ďĞ�ƐŽůŝĚ�Žƌ�ǁŝƚŚ�ŵĞƐŚ�ŶŽ�ůĂƌŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ-ƋƵĂƌƚĞƌ�ŝŶĐŚ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ĨĞĞƚ�ŚŝŐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ďƵƌŝĞĚ�Ă�ĨĞǁ�ŝŶĐŚĞƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘ 

�ŽŐƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ŐĞƚ�ďŝƩĞŶ�ďǇ�ƌĂƩůĞƐŶĂŬĞƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ĐƵƌŝŽƵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŽŌĞŶ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƐƉĂĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŶŽƐĞƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘��Ƶƚ͕�ĚŽŐƐ�ŚĂǀĞ�ŚĞŝŐŚƚĞŶĞĚ�ƐĞŶƐĞƐ�ŽĨ�ƐŵĞůů�ĂŶĚ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĂůƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�dŚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ŝƐ�ĂǁĂƐŚ�ǁŝƚŚ�ǁĞď�ƐŝƚĞƐ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƌĂƩůĞƐŶĂŬĞ�ĂǀŽŝĚĂŶĐĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�^ŽƵƚŚĞƌŶ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͘ 
 
&ĂĐƚƐ�ĂďŽƵƚ�ZĂƩůĞƐŶĂŬĞ��ŝƚĞƐ 
 

EŽƚ�Ăůů�ƌĂƩůĞƐŶĂŬĞƐ�ĂƌĞ�ĂůŝŬĞ͕�ŶŽƌ�ŝƐ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞŶŽŵ�Žƌ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͘�Ϯϱй�ŽĨ�ďŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ĚƌǇ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŶĂŬĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŶŽ�ǀĞŶͲ
Žŵ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƐƚƌƵĐŬ͖�ϯϬй�ŽĨ�ďŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ�ŵŝůĚ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĐĂƵƐĞ�ůŽĐĂů�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ƐǁĞůůŝŶŐ͕�ďƵƚ�ĂƌĞ�ĞĂƐŝůǇ�ƚƌĞĂƚĂďůĞ͖�ƚŚĞ�
ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ϰϱй�ĂƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƐĞƌŝŽƵƐ͘��ŝƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵŶŐ�ƐŶĂŬĞƐ͕�ĂŶĚ�ďŝƚĞƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƐŶĂŬĞƐ�ĞĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ǁŝůů�ĚĞůŝǀĞƌ�ŚŝŐŚĞƌ�
ĂŵŽƵŶƚƐ�ǀĞŶŽŵ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ͘�sĞŶŽŵ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ǀĂƌǇ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕�ďƵƚ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ďĂƐŝĐ�ƚǇƉĞƐ͗�ŶĞƵƌŽƚŽǆŝĐ�ĂŶĚ�ŚĞŵŽƚŽǆŝĐ͘ 

dŚĞ�ǀĞŶŽŵ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�^ŽƵƚŚĞƌŶ�WĂĐŝĮĐ�ZĂƩůĞƐŶĂŬĞ�ŝƐ�ŚĞŵŽƚŽǆŝĐ͘��ŌĞƌ�ƚŚĞ�ďŝƚĞ͕�ƉƌŽƚĞŝŶƐ�ĂŶĚ�ĞŶǌǇŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞŶŽŵ�
ĚĂŵĂŐĞ�ďůŽŽĚ�ǀĞƐƐĞůƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƟƐƐƵĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ĐůŽƫŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͘�dŚĞ�ďŽĚǇ͛Ɛ�ĐůŽƫŶŐ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƵƉ�ƋƵŝĐŬůǇ�
ĂŶĚ�ƵŶĐŽŶƚƌŽůůĂďůĞ�ďůĞĞĚŝŶŐ�ĨŽůůŽǁƐ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ŽŶĞ-ƚŚŝƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͛Ɛ�ĐŝƌĐƵůĂƚŽƌǇ�ǀŽůƵŵĞ�ƚŽ�ŽŽǌĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƟƐͲ
ƐƵĞ͘�/Ĩ�Ă�ƌĂƩůĞƐŶĂŬĞ�ďŝƚĞƐ�ǇŽƵƌ�ĚŽŐ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ǀĞƚĞƌŝŶĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͕�ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ�Ăƚ�Ă�Ϯϰ�ŚŽƵƌ�ŚŽƐƉŝƚĂů͘�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
ƐŚŽĐŬ�ĂŶĚ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƐƵƌǀŝǀĂů͘�/ŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ�ŇƵŝĚƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ůŽƐƚ�ǀŽůƵŵĞ͕�ĂŶĚ�ĂŶƟǀĞŶŝŶ�ŝƐ�
ŝŶũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŶĞƵƚƌĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�ǀĞŶŽŵ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ŚĂƌŵ͘ 
 
^ŚŽƵůĚ�ǇŽƵƌ��ŽŐ�'Ğƚ�ƚŚĞ�ZĂƩůĞƐŶĂŬĞ�sĂĐĐŝŶĞ͍ 
 

/ΖǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ZĂƩůĞƐŶĂŬĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ�;�ƌŽƚĂůƵƐ�ĂƚƌŽǆ�ƚŽǆŽŝĚͿ�ƚŚĞƐĞ�ĚĂǇƐ͘�^ŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ŝƚ͛Ɛ�ĞīĞĐƟǀĞ͕�ŽƚŚĞƌƐ�
ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ŝƚ͛Ɛ�Ă�ǁĂƐƚĞ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚŽŐ�ŽǁŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨĂůƐĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘�/ƚ�ŵĂǇ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ůĞƐƐ�ĐĂƵƟŽƵƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ�ƉĞƚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƐŶĂŬĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŵĂǇ�ůĞĂĚ�ƚŚĞŵ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽŐ�ǁŽŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŌĞƌ�Ă�ďŝƚĞ͘ 

dŚĞ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͕�ZĞĚ�ZŽĐŬ��ŝŽůŽŐŝĐƐ͕�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŽīĞƌ�ŵƵĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�Žƌ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ͘�^Ž͕�/�
ĨŽƵŶĚ�ϯ�ƌĞĐĞŶƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽŶůŝŶĞ͘��ĂĐŚ�ŽŶĞ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ǁĞ͛Ě�ůŝŬĞ͗ 

ϭͿ���ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ϮϬϭϰ�ŽĨ�ĚŽŐƐ�Ăƚ��ŶŝŵĂů�^ƉĞĐŝĂůƚǇ�ĂŶĚ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ��ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�tĞƐƚ�>ŽƐ��ŶŐĞůĞƐ͘�ϴϮ�ĚŽŐƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�
ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ǀĞŶŽŵ�ĨƌŽŵ�ƵŶŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƌĂƩůĞƐŶĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƟǀĞŶŝŶ͘�ϭϰ�ĚŽŐƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ŚĂĚ�ĂůƐŽ�ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐĂǇ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ͕�Žƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ǀĞŶŽŵ�
ĞǆƉŽƐƵƌĞ͘�dŚĞ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ͗�ĂŌĞƌ�ĂĚũƵƐƟŶŐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ�ĚŽŐƐ�ǁĞƌĞ�Ϯ͘ϳ�
ƟŵĞƐ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ůŽǁĞƌ�ŵŽƌďŝĚŝƚǇ�ƐĐŽƌĞƐ͗�ůĞƐƐ�ƐǁĞůůŝŶŐ͕�ůĞƐƐ�ƟƐƐƵĞ�ĚĂŵĂŐĞ͕�ůĞƐƐ�ƉĂŝŶ͕�ĞƚĐ͘�dŚĞ�ďĂĚ�ŶĞǁƐ͗�ƚŚŝƐ�ĮŶĚŝŶŐ�ǁĂƐ�
ĚŝƐŵŝƐƐĞĚ�ĂƐ�ΗŶŽƚ�ƐƚĂƟƐƟĐĂůůǇ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ͕Η�ƐŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶĐůƵĚĞ�ƚŚĂƚ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ŵĂĚĞ�ŶŽ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�
ŝŶ�ŵŽƌďŝĚŝƚǇ�Žƌ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ͘��ĂƌŶ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ͊ 
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dŚĞ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�WĂĐŝĮĐ�ƌĂƩůĞƐŶĂŬĞ͕�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ƚǇƉĞ�ŝŶ�>ŽƐ��ŶŐĞůĞƐ�

 



 
;ZĂƩůĞƐŶĂŬĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 

dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŚĂƐ�ƐŽŵĞ�ŇĂǁƐ͘�&ŝƌƐƚ͕�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�Ă�ďŝŐ�ŐƌŽƵƉ͘�dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ϰϬϬ�ĚŽŐƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŶĞĞĚͲ
ĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ϮϬϬ�ƐŝŵŝůĂƌůǇ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ϮϬϬ�ƵŶǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ�ĚŽŐƐ͕�ƚŽ�ƚƌƵůǇ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ͘�^ĞĐŽŶĚ͕�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƐƚƵĚǇ͕�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŐƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ƚŽ�ƐĞǀĞƌĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶƟǀĞŶŝŶ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ĚŽŐƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ŵŝůĚ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͕�Žƌ�ĚŽŐƐ�ƚŚĂƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶƟǀĞŶŝŶ͘�dŚĞƌĞ�ĐŽƵůĚ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�
ƐƵďƐĞƚ�ŽĨ�ĚŽŐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ͕�ďƵƚ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ŵŝůĚ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘ 

ϮͿ���ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ϮϬϭϱ�ŽĨ�ĚŽŐƐ�Ăƚ�ϱ�ǀĞƚĞƌŝŶĂƌǇ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ�ŝŶ�DĂƌŝĐŽƉĂ��ŽƵŶƚǇ͕���͘�ϮϳϮ�ĚŽŐƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�
ǀĞŶŽŵ�ĨƌŽŵ�ƵŶŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƌĂƩůĞƐŶĂŬĞƐ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁĞƌĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶƟǀĞŶŝŶ͘��ŝŐŚƚ�ĚŽŐƐ�ĚŝĞĚ͘�dŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ƐĂǇƐ�ƚŚĂƚ�
ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ŵĂĚĞ�ŶŽ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŵŽƌďŝĚŝƚǇ�Žƌ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ͘�/ŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ͕�ŝŶ�ĚŽŐƐ�ŽůĚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ůŝŬĞůŝͲ
ŚŽŽĚ�ŽĨ�ĚĞĂƚŚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽŶŐĞƌ�ĚĞůĂǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ďŝƚĞ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘� 

ϯͿ���ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ϮϬϭϱ�ŽĨ�ϵϬ�ŵŝĐĞ͕�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ϯ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ϯϬ͘�ϭϱ�ŵŝĐĞ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ǁĞƌĞ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ͕�ϭϱ�ŐŽƚ�Ă�
ƉůĂĐĞďŽ͘��ĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ǁĂƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĞŶŽŵ�ĨƌŽŵ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌĂƩůĞƐŶĂŬĞ͗�tĞƐƚĞƌŶ��ŝĂŵŽŶĚďĂĐŬ�;��ĂƚƌŽǆͿ͕�EŽƌƚŚĞƌŶ�WĂͲ
ĐŝĮĐ�;��ŽƌĞŐĂŶƵƐ�ŽƌĞŐĂŶƵƐͿ�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�WĂĐŝĮĐ�;��ŽƌĞŐĂŶƵƐ�ŚĞůůĞƌŝͿ͘��ůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ�ŵŝĐĞ�ĚŝĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ϯϭ�ŚŽƵƌƐ͘�dŚĞ�
ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐƵƌǀŝǀĂů�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ�ŵŝĐĞ�ǁĞƌĞ�ďĞƩĞƌ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ďŝŐ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐŶĂŬĞ�;ϭ͕ϯϭϭ�ǀƐ�ϯϲϴ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĨŽƌ�t�͕�ϴϰϮ�ǀƐ�Ϯϴϰ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĨŽƌ�EW͕�ĂŶĚ�ϲϵϳ�ǀƐ�ϱϴϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĨŽƌ�^WͿ͘�dŚĞ�ďĞƐƚ�ϰϴ�ŚŽƵƌ�
ƐƵƌǀŝǀĂů�ƌĂƚĞƐ�ǁĞƌĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�t��ŐƌŽƵƉ�-�ϲ�ŽƵƚ�ŽĨ�ϭϱ�ůŝǀĞĚ�ϰϴ�ŚŽƵƌƐ͕�ǁŚĞŶ�/�ƉƌĞƐƵŵĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĞŶĚĞĚ͘�dŚĞ�EW�ŐƌŽƵƉ�ŚĂĚ�
ϯ�ŽƵƚ�ŽĨ�ϭϱ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^W�ŐƌŽƵƉ�ŚĂĚ�Ϭ�ŽƵƚ�ŽĨ�ϭϱ͘�dŚŝƐ�ŵĂŬĞƐ�ƐĞŶƐĞ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂŶͲ
ƟďŽĚŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�t��ǀĞŶŽŵ͕�ǁŝƚŚ�ŚŽƉĞƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ĐƌŽƐƐ-ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĞŶŽŵ�ŽĨ�ĐůŽƐĞůǇ-ƌĞůĂƚĞĚ�ƌĂƩůĞƌƐ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚƵŵďůĞ�ĂĐƌŽƐƐ�Ă�ƌĂƩůĞƐŶĂŬĞ�ŝŶ�>ŽƐ��ŶŐĞůĞƐ��ŽƵŶƚǇ͕�ŝƚ͛Ɛ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�WĂĐŝĮĐ�ǀĂƌŝĞƚǇ͕�ǁŚŽƐĞ�
ǀŝĐƟŵƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůƉĞĚ�ůĞĂƐƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ͘�^Ž�ŝĨ�ǇŽƵ�ůŝǀĞ�ŚĞƌĞ͕�ƐŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ĚŽŐ�Žƌ�ŶŽƚ͍�/Ĩ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�Ă�ŚŝŐŚ�
ƌŝƐŬ�ŐƌŽƵƉ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�Žƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝůĚĞƌŶĞƐƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ǇŽƵƌ�ďĂĐŬ�ĚŽŽƌ͕�/�ƐĂǇ�ǇĞƐ͘�/ƚ͛Ɛ�Ă�ƐĂĨĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ŽǀĞƌĂůů͕�
ǁŝƚŚ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ƌĞĂĐƟŽŶƐ�ďĞŝŶŐ�ŵŝŶŽƌ�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĞƋƵĞŶƚ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚŽŶĞ�ƐŽ�ĨĂƌ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƟŶŐ͕�ďƵƚ�
ŽŶůǇ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞ�ŚŽƉĞ͘ 
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/Ed�Zs/�t�Z͗��dĞůů�ŵĞ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ďĞĂƵƟĨƵů�ŵŽĚĞƌŶŝƐƚ�ŚŽŵĞ͘ 

^,�/>�͗��DǇ�ŚƵƐďĂŶĚ�ĂŶĚ�/�ǁĞƌĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘��dŚĂƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ƐŝǆƟĞƐ͘���ŶĚ�ŵǇ�ƐŝƐƚĞƌ�ǁĂƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ͘��^ŚĞ�ǁĂƐ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�tĞůƚŽŶ��ĞĐŬĞƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘��;/ŶƚĞƌǀŝĞǁĞƌ͛Ɛ�ŶŽƚĞ͗���ĞĐŬĞƚ�ǁĂƐ�Ă�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ�ǁŚŽ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�ZŽŶĂůĚ�
ZĞĂŐĂŶ�h�>��DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ͕�WĂƌŬĞƌ��ĞŶƚĞƌ͕��ĂƉŝƚŽů�ZĞĐŽƌĚƐ��ƵŝůĚŝŶŐ͕�^ĂŶƚĂ�DŽŶŝĐĂ��ŝǀŝĐ��ƵĚŝƚŽƌŝƵŵ͕��ŝŶĞƌĂŵĂ��ŽŵĞ͕�ƚŚĞ�
ŵĂƐƚĞƌ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ��ĞŶƚƵƌǇ��ŝƚǇ͕�>ŽƐ��ŶŐĞůĞƐ�DƵƐŝĐ��ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ŽƐ��ŶŐĞůĞƐ�&ĞĚĞƌĂů��ƵŝůĚŝŶŐ͕�ĂŵŽŶŐ�ŵĂŶǇ�ƉƵďůŝĐ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŚĞƌĞ�
ĂŶĚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ͘Ϳ���ŶĚ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�ǁĂƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ĨŽƌ�tĞůƚŽŶ��ĞĐŬĞƚ͘��^ŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ĨƌĞĞ�ƐƉŝƌŝƚ͕�ƐŽ�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ͕�͞tŚǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ǇŽƵ�ďƵŝůĚ�Ă�
ŚŽƵƐĞ͕�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͕�ŐĞƚ�ĂŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�Ă�ŚŽƵƐĞ͊͟���ŶĚ�ŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ͕�ƚǁŽ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚ-ƐŝǆƟĞƐ�ǁŚŽ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŵĂŬĞ�Ă�ůŽƚ�
ŽĨ�ŵŽŶĞǇ͘��tĞ�ƐĂŝĚ͕�͞KŚ͕�ǁŚǇ�ŶŽƚ͍͟��^Ž͕�ǁĞ�ůŽŽŬĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ĨŽƌ�Ă�ůŽƚ�ĂŶĚ�ŵǇ�ƐŝƐƚĞƌ�ŚĂĚ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ�ďĞƐŝĚĞƐ�ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ƐŚĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ͕�>ŽƌĞŶǌŽ�dĞĚĞƐĐŽ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐŝĐĂů�ŐƵŝƚĂƌŝƐƚ͘��;/ŶƚĞƌǀŝĞǁĞƌ͛Ɛ�ŶŽƚĞ͗��dĞĚĞƐĐŽ�^ƌ͘�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�
Ă�ƉƌŽůŝĮĐ�ĐŽŵƉŽƐĞƌ�ĂŶĚ�ƐĐŽƌĞĚ�ŵŽǀŝĞƐ�ĨŽƌ�D'D͘Ϳ��^Ž͕�>ŽƌĞŶǌŽ�ƚŽŽŬ�ƵƐ�Ăůů�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ŚĞ�ƐŚŽǁĞĚ�ƵƐ�ŶŝĐĞ�ĂƌĞĂƐ͘���ŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƟŵĞ͕�ǁĞ�ůŝǀĞĚ�Žī�ŽĨ��ĚĂŵƐ͕�ďĞƚǁĞĞŶ��ĚĂŵƐ�ĂŶĚ�WŝĐŽ͘��/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ŶŝĐĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͕�Ă�ďůĂĐŬ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͘��^Ž͕�ǁĞ�ůŽŽŬĞĚ�
ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŽĨ�ŝƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�/͛Ě�ŐƌŽǁŶ�ƵƉ�ŝŶ�^ĂŶ�'ĂďƌŝĞů͕�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌƟĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌƟĞƐ͘���ŶĚ�ǁŚĞŶ�
ǁĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚŝƐ�ůŽƚ͕�ǁĞ�ƐĂŝĚ͕�͞KŚ͕�ǁĞ�ůŝŬĞ�ŝƚ�ƚŚĞƌĞ͕�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͕�ƚŚĞ�,ŽůůǇǁŽŽĚ�^ŝŐŶ͕�ƚŚĂƚ�ƐĞĞŵƐ�ůŝŬĞ�ĨƵŶ͘͟��dŚŝƐ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�Ă�ŚŝůůƐŝĚĞ͕�
ũƵƐƚ�Ă�Śŝůů͘���ŶĚ�ŚĞ�ƐĂŝĚ͕�͞KŚ͕�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĞĂƐǇ͘͟���ŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶĞǆƉĞŶƐŝǀĞ͕�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͘��,Ğ�ůŽŽŬĞĚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ψϱ͕ϬϬϬ�
ĂŶĚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ĞǀĞŶ�ďƵǇ�ƚǁŽ�ůŽƚƐ͘���ŶĚ͕�ůƵĐŬŝůǇ͕�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƐŽ�ĐůŽƐĞ͕�/͛ŵ�ŐůĂĚ�ǁĞ�ĚŝĚ�ƚŚĂƚ͘��^Ž͕�ǁĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽƚ�ŽǁŶĞĚ�ůŽƚƐ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�,ŽůůǇǁŽŽĚ�,ŝůůƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂƐƐĞƐƐŽƌ͘���ŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ƟŵĞ�ŚĞ͛Ě�ƐĞĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ǁĂƐ�ŝŶĞǆƉĞŶƐŝǀĞ͕�ŚĞ͛Ě�ďƵǇ�ŝƚ�ĂŶĚ�ƐĞůů�ŝƚ͕�ƚƵƌŶ�ŝƚ�ŽǀĞƌ͘��tŚĞŶ�ǁĞ�ĂƩĞŵƉƚĞĚ�ƚŽ�ďƵǇ͕�ŚĞ�ƐĂŝĚ͕�͞EŽ͕�/͛ŵ�ƐŽƌƌǇ͘͟��,Ğ�ĂƉŽůŽŐŝǌĞĚ͕�͞dŚĞ�
ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ůŝŬĞ�Ă�ďůĂĐŬ�ŶĞŝŐŚďŽƌ͘͟��^Ž͕�ǁĞ�ƐĂŝĚ͕�͞KŚ͕�ŽŬĂǇ͕�ǁĞ͛ůů�Įǆ�ƚŚĂƚ͘͟��^Ž�ǁĞ�ĂƐŬĞĚ�ŵǇ�ĐŽƵƐŝŶ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ůŝŐŚƚ-
ƐŬŝŶŶĞĚ�͙ 

/Ed�Zs/�t�Z͗��tĂƐŶ͛ƚ�ƚŚĂƚ�;ŚŽƵƐŝŶŐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶͿ�ŝůůĞŐĂů�ĞǀĞŶ�ƚŚĞŶ͍ 

^,�/>�͗��EŽ͘��dŚŽƐĞ�ĐŽǀĞŶĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝǆƟĞƐ͘��dŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŚŽƐĞ�ƌĂĐŝĂů�ĐŽǀĞŶĂŶƚƐ͘��tŚĞŶ�ǁĞ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ǁŚĞŶ� 

,K>>ztKK�>�E��KZ�>�,/^dKZz 
/Äã�Ùò®�ó�ó®ã«�^«�®½��'ÊÊ����ÊÄ�ç�ã����ù�>�çÙ����ò®Ý͕� 

:ç½ù�ϭϭ͕�ϮϬϭϴ 



;^ŚĞŝůĂ�'ŽŽĚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 

tĞ�ĮƌƐƚ�ŐŽƚ�ŵĂƌƌŝĞĚ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƐĂǇ�͞tŚŝƚĞ�KŶůǇ͘͟��zŽƵ͛Ě�ůŽŽŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂŶƚ�ĂĚƐ͕�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌ�
ǁĂŶƚ�ĂĚƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĐůĞĂƌ͗��tŚŝƚĞ�KŶůǇ͘ 

/Ed�Zs/�t�Z͗��tŚĂƚ�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ�ƚŚŝƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ůŽŽŬĞĚ�ƵƉ�ŚĞƌĞ͍ 

^,�/>�͗��DĂǇďĞ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ƐŝǆƟĞƐ͘���ŶĚ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�Đŝǀŝů�ƌŝŐŚƚƐ͘ 

/Ed�Zs/�t�Z͗��dŚĞ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ��Đƚ�ǁĂƐ�͛ϲϰ͘ 

^,�/>�͗����ůŽƚ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ĚŝĚ͘��/�ŵĞĂŶ͕�ŝƚ�ŚĞůƉĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ŐŽ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞƐƚ͕�ŵĂƌĐŚ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ƉůĂĐĞ�͙�^ĞůŵĂ͕�DĂƌƟŶ�>ƵͲ
ƚŚĞƌ�<ŝŶŐ͘���Ƶƚ�ƵƉ�ĐůŽƐĞ͕�ǇŽƵ�ũƵƐƚ�ĚŝĚ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ�ƐĂŝĚ͘���ŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐƟůů�ǁƌŝƩĞŶ�ŝŶƚŽ�ůĂǁƐ͘ 

/Ed�Zs/�t�Z͗���ŶĚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂĐƚƵĂů�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ͍ 

^,�/>�͗��zĞĂŚ͕�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ͘��/�ǁŝƐŚ�/�ŚĂĚ�͙�/�ĐŽƵůĚ͛ǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ǇŽƵ͘ 

/Ed�Zs/�t�Z͗��^Ž͕�ĞǀĞŶ�ĂŌĞƌ�ƚŚĂƚ͕�͞'ĞĞ͕�/͛ŵ�ƐŽƌƌǇ͕�/͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ͕�ďƵƚ�͙͕͟�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ƐƟůů�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŵŽǀŝŶŐ�ŚĞƌĞ͘��tŚǇ͍ 

^,�/>�͗���ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ůŽǀĞůǇ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘��dŚĞ�ŽǁŶĞƌ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ƵƐ͘��/�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ůŝǀĞĚ͘���ŶĚ�ŝƚ�
ǁĂƐŶ͛ƚ�ŚŝƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘���ŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ�ƐĂŝĚ͕�͞�Ž�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ďƵǇ�ƚŚĞ�ůŽƚ͘͟���ŶĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĚŝĚ͘��tĞ�ŚĂĚ�
ŵǇ�ĐŽƵƐŝŶ�ŐĞƚ�ŝƚ͘��^ŚĞ�ĂŶĚ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�ŽĨ�ŵǇ�ŚƵƐďĂŶĚ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ůŝŐŚƚ-ƐŬŝŶŶĞĚ�–�ƚŚĞǇ�ůŽŽŬĞĚ�ůŝŬĞ�Ă�ǁŚŝƚĞ�ĐŽƵƉůĞ�–�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ŐŽ�ƚŽ�
Śŝŵ�ĂŶĚ�ƐĂǇ�ƚŚĞǇ͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďƵǇ�ƚŚŝƐ�ůŽƚ͘��^Ž�ƚŚĞǇ�ďŽƵŐŚƚ�ŝƚ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƋƵŝƚ-ĐůĂŝŵĞĚ�ŝƚ�–�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ͍�--�ƚŽ�ƵƐ͘���ŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĞĂƐǇ͘ 

/Ed�Zs/�t�Z͗��^Ž�ŶŽǁ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ŐŽƚ�Ă�ĚŽƵďůĞ�ǁŽŽĚĞĚ�ůŽƚ͘ 

^,�/>�͗��zĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ƐŽŵĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƐ͘���ŶĚ�/�ƚŚŝŶŬ�/�ƚĂůŬĞĚ�ƚŽ�<ĞŶŶĂƌĚ�;�ĨƌŝĐĂŶ-�ŵĞƌŝĐĂŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ�ĂŶĚ�,ŽůͲ
ůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚͿ�ĂŶĚ�ƚŽ�EĞƵƚƌĂ͘��tĞ�ǁĞƌĞ�ƌĞĂůůǇ�ŶĂŢǀĞ͊��tĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ͕�ŚĞ͛Ɛ�ŽǀĞƌ�ŝŶ�^ŝůǀĞƌůĂŬĞ͕�ůĞƚ͛Ɛ�ŐŽ͘��^Ž͕�ǁĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�ĂŶ�ŝŶͲ
ƚĞƌǀŝĞǁ�ĂŶĚ�/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�Ă�'ĞƌŵĂŶ�ŵĂŶ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ�ƵƐ͘ 

/Ed�Zs/�t�Z͗��^ĐŚŝŶĚůĞƌ͍ 

^,�/>�͗��/�ĚŽŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ǁĂƐ�^ĐŚŝŶĚůĞƌ͘��tŚŽ�ŬŶŽǁƐ͍���ƵŚ͊��/�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�ƚŚŝƐ�ŶĂŢǀĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌ͘�� 

/Ed�Zs/�t�Z͗��EŽƚ�ƚŚĂƚ�ŶĂŢǀĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ZŝĐŚĂƌĚ�EĞƵƚƌĂ͊ 

^,�/>�͗��>�h',^��tĞůů͕�/�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƐƚƵī�ĂŶĚ�/�ŚĂĚ�ƚƌĂǀĞůĞĚ�ƐŽŵĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞŶ͛ƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƵŶƐŽƉŚŝƐƟĐĂƚĞĚ͘���Ƶƚ�ǁĞ�ŐŽ�ƚŽ�
EĞƵƚƌĂ�ĂŶĚ�/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝŶ�^ŝůǀĞƌůĂŬĞ͘���Ž�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞƌĞ�ŚŝƐ�ŽĸĐĞ�ŝƐ͍��^Ž�ǁĞ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�Ɛŝƚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŽƵƌ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ǁĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŽƵƌ�ƉůĂŶƐ͘��EĞƵƚƌĂ͛Ɛ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ŐĂǀĞ�ƵƐ�ĂŶ�ŝĚĞĂ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ǁŽƵůĚ�ĚŽ͘��,Ğ�ƐŬĞƚĐŚĞĚ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŶŝĐĞ͘��EĞƵƚƌĂ�ůŝŬĞƐ�ĨŽƵŶƚĂŝŶƐ͘��dŚĞ�ǁĂǇ�ŚĞ�ƐĂǁ�ŝƚ͕�ŚĞ�ǁŽƵůĚ͛ǀĞ�ĚŽŶĞ�ƚŚĞ�
ŚŽƵƐĞ�ĂůŵŽƐƚ�ŽŶĞ�ƐƚŽƌǇ͕�ĂŶĚ�/�ƚŚŝŶŬ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ŶŝĐĞ͕�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ŝƚ�ƐŽ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŽŶĞ�ůĞǀĞů͘��DĂǇďĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐĂǌĞͲ
ďŽ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŽ�ŶŝĐĞ͘��zŽƵ�ŬŶŽǁ͕�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůŽŽŬ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽƵŶƚĂŝŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŚĞ�ůŝŬĞƐ�ǁĂƚĞƌ͘���ŶĚ�ǁĞ�ƐĂŝĚ͕�ƚŚĂƚ�
ƐŽƵŶĚƐ�ŐƌĞĂƚ͕�ƐŽ�ŚĞ�ƐĞŶƚ�ŚŝƐ�ƉůĂŶ�ůĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ŝƚ�ƐĞĞŵĞĚ�Ă�ůŝƩůĞ�ƉƌŝĐĞǇ͘��zŽƵ�ŬŶŽǁ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ͘���ŶĚ�Ăƚ�
ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͕�ΨϭϬ͕ϬϬϬ͕�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�͙�^Ž�ƚŚĞŶ͕�>ŽƌĞŶǌŽ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ĚŽ�ŝƚ͘�� 

/Ed�Zs/�t�Z͗���tĂƐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ͍ 

^,�/>�͗��zĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�Ăůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƐ�ŐĞƐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĮƌĞƉůĂĐĞ͘ 

/Ed�Zs/�t�Z͗��KŶĐĞ�ǇŽƵ�ŚŝƌĞĚ�dĞĚĞƐĐŽ͕�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ĚŝĚ�ŝƚ�ƚĂŬĞ�ƚŽ�ďƵŝůĚ͍ 

^,�/>�͗��>Ğƚ͛Ɛ�ƐĞĞ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ͘��tĞ�ŚĂĚ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�ŽĨ�ŽƵƌƐ͘��,Ğ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ĚƌĂŐŐĞĚ�ŚŝƐ�ĨĞĞƚ�
ƐŽ�ŝƚ�ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ŚƵƐďĂŶĚ�ĮƌĞĚ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƟŶŐ�ŚŝŵƐĞůĨ͘���Ƶƚ�ŝƚ�ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�ƚĂŬŝŶŐ�ϭϯ�ŵŽŶƚŚƐ͘��tĞ�ŚĂĚ�Ă�ŐĞŽůŽͲ
ŐŝƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚĞĞů�ďĞĂŵƐ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ďĞĚƌŽĐŬ�ĂŶĚ�ŚĞ�ƐĂŝĚ͕�͞zŽƵ͛ƌĞ�ƌĞĂůůǇ�ůƵĐŬǇ͘��,ĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ŚŝůůƐ͕�ďĞĚƌŽĐŬ�ŝƐ�ĨŽƵƌ�ĨĞĞƚ�
ƵŶĚĞƌ͘��/ƚ͛Ɛ�ƌĞĂůůǇ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘͟��dŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĂƚ�ƌŽĐŬǇ�ƐŽŝů�ŚĞƌĞ͘ 

/Ed�Zs/�t�Z͗���Ž�ǇŽƵ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĐŽƐƚ�ǁĂƐ͍ 

^,�/>�͗���ďŽƵƚ�ĨŽƌƚǇ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ͘�� 

/Ed�Zs/�t�Z͗��KŶ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌ͛Ɛ�ƐĂůĂƌǇ͕�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ƐƟůů�Ă�ůŽƚ͘��&ŝŌǇ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘ 

^,�/>�͗��/�ǁĂƐ�ĞŵďĂƌƌĂƐƐĞĚ�ƚŽ�ƚĞůů�ŵǇ�ŵŽƚŚĞƌ͘���ƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͕�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƐĂůĂƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ĮǀĞ�ŚƵŶĚƌĞĚ�Ă�ŵŽŶƚŚ͘��,ĞƌĞ�/�ŚĂĚ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ�
ĨƌŽŵ�h�>�͘��DǇ�ŚƵƐďĂŶĚ͕�ƚŽŽ͘��,Ğ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ǁĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ŚŝŵƐĞůĨ͘�� 

/Ed�Zs/�t�Z͗��tŚĂƚ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ƚĞĂĐŚ͍ 
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,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�,ŽŵĞŽǁŶĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ŽĂƌĚ 
dĂƌĂ�^ƚĞƉŚĞŶƐŽŶ-&ŽŶŐ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�͕��ůĞǆĂ�tŝůůŝĂŵƐ�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�:ĞĂŶŶĞ��ůĂƌŬ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕�EĂŶĐǇ�'ŝƌƚĞŶ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕��ƌŽƐďǇ��ŽĞ͕��ůĞǆĂŶĚƌĂ�<Ğƌƌ͕� 

ZǇĂŶ�>ƵƉŝŶĞ͕��:ĂŶŶŝŶĞ�DĂĐ�ŽŶĂůĚ͕�:ĂŵĞƐ�DǇŬǇƚĞŶŬŽ͕�EĂŶĐǇ�&ĂƌĞĞĚ�DŽƌĞŶŽ͕�^ĂƌĂũĂŶĞ�^ĐŚǁĂƌƚǌ͕��ŽƵŐůĂƐ�dŽƌŶƋƵŝƐƚ 

;^ŚĞŝůĂ�'ŽŽĚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 

^,�/>�͗��/�ƚĂƵŐŚƚ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ŚĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ƐŝǆƚŚ�ŐƌĂĚĞ�ĨŽƌ�Ă�ǁŚŝůĞ͘��dŚĞŶ�ŚĞ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ĂĚƵůƚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŚĞ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�sW͘���� 

/Ed�Zs/�t�Z͗��tŚĞƌĞ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ƚĞĂĐŚ͍ 

^,�/>�͗���ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�/͛Ě�ŐŽŶĞ�ƚŽ�h�>��ĂŶĚ�Ăůů�ŵǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ŝŶ�tĞƐƚ�>��ƚŽ�ƚĞĂĐŚ͕�ƚŚĞǇ�ƐĂŝĚ͕�͞KŚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ůŝǀŝŶŐ�
ĞĂƐƚ�ŽĨ�>Ă��ƌĞĂ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�–�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ƚŽůĚ�ŵĞ�–�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ƚĞĂĐŚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�͙͘͟���tŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƌĞĂůůǇ�ƚĞůůŝŶŐ�ŵĞ�
ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ƚĞĂĐŚ�Ăƚ�ďůĂĐŬ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ƐĞŶƚ�ŵĞ�ƚŽ�Ă�ŚƵŐĞ�ƐĐŚŽŽů͕�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ�^ĐŚŽŽů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͕�ƐŚĞ�ǁĂƐ�
ƌĞĂůůǇ�ŶŝĐĞ͕�ƐŽ�/�ƐƚĂǇĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ƐĞǀĞŶ�ǇĞĂƌƐ͘��dŚĞŶ�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ŶĞĂƌ�tĞƐƚůĂŬĞ�WĂƌŬ͘��/�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞŶ�/�ƚŽŽŬ�Ă�
ƐĂďďĂƟĐĂů�ĂŶĚ�ŚĂĚ�Ă�ďĂďǇ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�ďĂďǇ͕�ƐŽ�/�ŚĂĚ�ƚǁŽ�ŐŝƌůƐ͘���ŶĚ�/�ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�Ăƚ�/ǀĂŶŚŽĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŝŶ�^ŝůǀĞƌůĂŬĞ͕�ĂŶĚ�/�ƐƚĂǇĞĚ�
ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ǇĞĂƌƐ͘��/ƚ͛Ɛ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ƚŚĂƚ͛Ɛ�Ă�ŚƵŶĚƌĞĚ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ͘��/ƚ͛Ɛ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ďƵǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ŬŝĚƐ͘��/ƚ�ƐĞĞŵƐ�ůŝŬĞ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�� 

/Ed�Zs/�t�Z͗���Ž�ǇŽƵ�ďƵŵƉ�ŝŶƚŽ�ĨŽƌŵĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͍ 

^,�/>�͗��zĞƐ͊���ůů�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘��/�ǁĞŶƚ�ĨŽƌ�ŵǇ�ĞǇĞ�ĞǆĂŵ͕�͞DƌƐ͘�'ŽŽĚĞ͕�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�ŐƌĂĚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ͊͟��KŚ͕�ĚĞĂƌ͘���ŶĚ�/�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�
z�ĨŽƌ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ͘��>�h',^��͞�ŽŶ͛ƚ�ǇŽƵ�ƌĞŵĞŵďĞƌ͍͟�� 

/Ed�Zs/�t�Z͗���ŶĚ�ƚŚĞǇ�ŽŌĞŶ�ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ǇŽƵ͘ 

^,�/>�͗���Ƶƚ�/�ŽŌĞŶ�ĚŽŶ͛ƚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞŵ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�Ɛŝǆ�ǇĞĂƌ-ŽůĚ�/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŝƐ�ŶŽǁ�ϯϬ�Žƌ�ϰϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ͕�ǁŝƚŚ�ĨĂĐŝĂů�ŚĂŝƌ͕�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͕�ƵŶƌĞĐŽŐŶŝǌĂďůĞ͊ 

/Ed�Zs/�t�Z͗��^Ž͕�ŽŶĐĞ�ǇŽƵ�ŵŽǀĞĚ�ƵƉ�ŚĞƌĞ͕�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ƐƵīĞƌ�ĂŶǇ�ƌĂĐŝƐŵ͍ 

^,�/>�͗��EŽƚ�ĞǀĞŶ�Ă�ůŝƩůĞ�ďŝƚ͘��dŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�–�ŝƚ�ǁĂƐ�ůŝŬĞ�Ă�ŵŽƚŚĞƌ͕�Ă�ŐƌĂŶĚŵŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�Ă�ŚƵƐďĂŶĚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞŶ�
ƚŚĞ�ŚƵƐďĂŶĚ�ĚŝĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚǁŽ�ƐŽŶƐ͘���ŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂĚƵůƚ͕�ďĂƐŝĐĂůůǇ͕�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͍��dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ĐŽůůĞŐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘��
�Ƶƚ�ƚŚĞǇ�ůŝŬĞĚ�ƵƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŐŽƚ�ĂůŽŶŐ͘� 

/Ed�Zs/�t�Z͗��dŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ǁĂƐ�ƐŽ�ƋƵŝĞƚ�ďĂĐŬ�ƚŚĞŶ͘ 

^,�/>�͗��/ƚ�ǁĂƐ�ƌĞĂůůǇ�ƋƵŝĞƚ͘���ŶĚ�/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�Ă�ŐƌŽƵƉ͕�ŶŽƚ�ƚŚĞ��ĞĂƚůĞƐ͕��ŵĞƌŝĐĂŶ͘����E͛d�Z�D�D��Z�d,��E�D�͘��,Ğ�ŚĂĚ�Ă�
ůŝƩůĞ�ƐŚĞĞƉ͘���ŶĚ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ĨĞĞĚ�ŚŝƐ�ƐŚĞĞƉ�ĚŽǁŶ�ŚĞƌĞ͘���ŶĚ�/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ƐĂǇŝŶŐ͕�͞KŚ͕�ŚŽǁ�ƐǁĞĞƚ͊͟��dŚĞǇ�
ǁĞƌĞŶ͛ƚ�ŚĞƌĞ�ůŽŶŐ͘��/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŵĂǇďĞ�ĨŽƵƌ͘ 

/Ed�Zs/�t�Z͗����ƌŽĐŬ�Θ�ƌŽůů�ďĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŚĞĞƉ͊ 

^,�/>�͗��dŚĂƚ�ǁĂƐ�ŚŝƐ�ƉĞƚ͘��,ŝƐ�ůŝƩůĞ�ůĂŵď͘���ǀĞŶ�ĨŽƌ�ƵƉ�ŚĞƌĞ͕�ŝƚ�ŵĂĚĞ�ǇŽƵ�ůŽŽŬ͘��>�h',d�Z 

/Ed�Zs/�t�Z͗��/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�Ă�ƐĐƌĂǁŶǇ�ƉĞĂĐŽĐŬ�ǁŚŽ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŽŶ�>ĞĚŐĞǁŽŽĚ͘��/�ĂƐƐƵŵĞ�ŝƚ�ĞƐĐĂƉĞĚ�ĨƌŽŵ�^ƵŶƐĞƚ�ZĂŶĐŚ͘��tŚĂƚ�
ĂďŽƵƚ�ǁŝůĚůŝĨĞ͍ 

^,�/>�͗��>ŽƚƐ�ŽĨ�ŝƚ͘����ŵŽŶƚŚ�ĂŐŽ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ĚĞĞƌ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƌŝŐŚƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŽŶ�ŚĞƌ�ďĂĐŬ�ǁĂƐ�Ă�ďůƵĞ�ũĂǇ͕�ďƌŝŐŚƚ�
ďůƵĞ͕�ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂƌ͕�ĂŶĚ�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ŝƚ�ŽŶ�ŵǇ�ƉŚŽŶĞ͕�ĂŶĚ�/�ǁĂƐ�ĂĨƌĂŝĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ŶŽŝƐĞ͘���Ƶƚ�ƚŚĞǇ�ƐƚŽŽĚ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�Ă�
ůŽŶŐ�ƟŵĞ͕�ƚĞŶ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƐƟůů�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ƐĞůĨ͘���ŶĚ�ƚŚĞŶ͕�ǁŚĞŶ�ŵǇ�ŐƌĂŶĚƐŽŶ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĮŌĞĞŶ͕�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĂƐ�
ŵĂǇďĞ�ĨŽƵƌ�Žƌ�ĮǀĞ͕�ǁĞ�ĚƌŽǀĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŐĂƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�ǁĂƐ�Ă�ŶĞǁďŽƌŶ�ĚĞĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵŵďŝůŝĐĂů�ĐŽƌĚ�ƐƟůů�ĂƩĂĐŚĞĚ͘���ǇůͲ
ĂŶ�ƐĂŝĚ͕�͞tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ͕�ŶĂŶĂ͍��KǀĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ͍͟���ŶĚ�/�ƐĂŝĚ͕�͞DǇ�'ŽĚ͕�ŝƚ͛Ɛ�Ă�ĚĞĞƌ͕͟�ĂŶĚ�/�ĐĂůůĞĚ��ŶŝŵĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�
ĐĂŵĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝƩůĞ�ďĂƐƐŝŶĞƚ͘���ĂŶ�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝƚ͍���ŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞǇ�ŐŽƚ�ŚĞƌĞ͕�ŚĞ�ŚĂĚ�ŐŽƚ�ƵƉ�ŽŶ�ŚŝƐ�ǁŝŐŐůǇ�ůĞŐƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ͘�� 

/Ed�Zs/�t�Z͗��tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƚŽ�ŚŝƐ�ŵŽƚŚĞƌ͍ 

^,�/>�͗��^ŚĞ�ĚƌŽƉƉĞĚ�ƚŚĞ�ďĂďǇ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ƉůĂĐĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂƌĂŐĞ͘��/�ŐƵĞƐƐ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�ŶŽ�ĐŚŽŝĐĞ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�ůŝŬĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽǁ͕�
ƚŚŝƐ�ďŝŐ�ŽƉĞŶ�ŐĂƌĂŐĞ͘��/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŽŶĞ�ƟŵĞ�/�ůŽŽŬĞĚ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƚŚŝƐ�ĐŽǇŽƚĞ�ƐůĞĞƉŝŶŐ�ƌŝŐŚƚ�ŽŶ�ŵǇ�ƉĂƟŽ�ĐŚĂŝƌ͘���ŶĚ�ǁŚĞŶ�
ǁĞ�ĮƌƐƚ�ŵŽǀĞĚ�ŚĞƌĞ͕�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƌĂĐĐŽŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬǇĂƌĚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ĂŶ�ĞŐŐ͕�ƉƵƚ�Ă�ƌĂǁ�ĞŐŐ�ŽƵƚ͘���Ƶƚ�
ŶŽǁ�ǁĞ�ŚĂƌĚůǇ�ĞǀĞƌ�ƐĞĞ�ƚŚĞŵ͘�� 

/Ed�Zs/�t�Z͗��dŚĞǇ͛ƌĞ�Ăůů�Ăƚ�ŽƵƌ�ƉůĂĐĞ�ĞĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽŶĚ�ĮƐŚ͘�� 

/ŶƚĞƌǀŝĞǁĞƌ͛Ɛ�ŶŽƚĞ͗��/Ĩ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ĂŶǇ�ůŽŶŐƟŵĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ŽƌĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�,ŽůůǇǁŽŽĚͲ
ůĂŶĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ŝŶĨŽΛŚŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ͘ŽƌŐ͘�� 
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