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67$1¶6�:25/'—(0%5$&,1*�&+$1*(��$1'�3$675$0,� 

^ŝŶĐĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�tĞƐƞŝĞůĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�WĞĂƌů�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�
EĞǁ� zĞĂƌ͛Ɛ� �ǀĞ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ǁĂǇ͘ � tĞ� ƐƚĂƌƚ� ǁŝƚŚ� ĞůĞŐĂŶƚ� ŚŽƌƐ� ĚΖŽĞƵǀƌĞƐ� ;ƚŚŝŶŬ�
ĐŽĐŬƚĂŝů�ĨƌĂŶŬƐͿ͕�ĂƩĞŶĚ�Ă�ĐŽŶĐĞƌƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ďǇ�ƚŚĞ�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ�&ĞƐƟǀĂů�
KƌĐŚĞƐƚƌĂ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĐůƵĚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝŶŶĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ďǇ�ĂŶǇ�ƚƌĂŶƐͲ
ƉůĂŶƚĞĚ�EĞǁ�zŽƌŬĞƌ͘ �� 

�ŶĚ�ǁŚĂƚ�ĚŽĞƐ�Ă�EĞǁ�zŽƌŬ��ŝƚǇ�ĞŵŝŐƌĞ�ĞŶũŽǇ͍�WĂƐƚƌĂŵŝ͕�ĐŽůĞƐůĂǁ͕�ƉŽƚĂƚŽ�ŬŶŝƐŚͲ
ĞƐ͕�ŐƌĞĞŶ�ƉŝĐŬůĞƐ͕�ĚĞůŝ�ƌǇĞ͕�ĂŶĚ��ƌ͘ ��ƌŽǁŶ͛Ɛ�ƐŽĚĂ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞŶ͛ƚ�ďŽƌŶ�ĂŶĚ�ƌĂŝƐĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͕�/�ĐĂŶ͛ƚ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�ďƵƚ�ŵǇ�ŵŽƵƚŚ�ŝƐ�ǁĂƚĞƌŝŶŐ�ĂƐ�/͛ŵ�ƐŝƫŶŐ�
ŚĞƌĞ�ƚǇƉŝŶŐ͘�dƌƵƐƚ�ŵĞ͖�ƚŚŝƐ� ŝƐ�ŵǇ�ŚĞĂǀĞŶůǇ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĞŶĚ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ͘�;/Ŷ�ƚƌƵƚŚ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŵǇ�ŚĞĂǀĞŶůǇ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĞŶĚ�Ă�dƵĞƐĚĂǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�Ă�tĞĚŶĞƐͲ
ĚĂǇ͘�&ƌŽŵ�Ă�ĐĂƌĚŝĂĐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŽŶĐĞ�Ă�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ͘Ϳ 

dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕ �ƚŚĞ�KŵŝĐƌŽŶ�ǀĂƌŝĂŶƚ�ŽĨ��Ks/��ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƌĂŵƉĂŶƚ�ŝŶ�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ͕�ƐŽ�
ǁĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐǇŵƉŚŽŶǇ͘�ZĞƐƚ�ĂƐƐƵƌĞĚ͕�/�ĚŝĚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƚŽ�
>ŝǀŝŶŐƐƚŽŶ��ĂŐĞů�ƐŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌ� ŝƚƐ�ϳ�Ăŵ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƟŵĞ͘� /�ĐĂŶ�ƐƟůů�ŽƌĚĞƌ�ƉĂƐƚƌĂŵŝ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵǇ�Eϵϱ�ŵĂƐŬ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ůŝŬĞ�/͛ůů�ďĞ�ŽƌĚĞƌŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵǇ�
Eϵϱ�ŵĂƐŬ�ĨŽƌ�Ă�ǁŚŝůĞ͘� 

�Ɛ�Ă�ĮŶĂŶĐŝĂů� ƉůĂŶŶĞƌ͕ � ƚŚĞ� ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƉŽƐĞ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�Ă�
ƉĂƐƐŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƌĂŵŝĮĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�^ƉĞĐŝĮĐĂůͲ
ůǇ͕�ǁŝůů�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƵƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ůĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ůĞƐƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͍�/Ĩ�
ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌƐ͕�ĚŽ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ƚŽ�ƌĞƟƌĞ͍ 

Kƌ͕ �ŝƐ�ƚŚŝƐ�ŵĞƌĞůǇ�Ă�Ϯϭ͕�Ϯϰ͕�ϯϲ-ŵŽŶƚŚ�ďůŝƉ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ĞŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚƐƵŶĂͲ
ŵŝ�ŽĨ�ďƵǇŝŶŐ�ĂƐ�ǁĞ͛ǀĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƵƚŽ�ƐĞĐƚŽƌƐ͍�tŝůů�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŚĂǀĞ�
ǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƐĐĂůĞĚ-ĚŽǁŶ�ůŝĨĞƐƚǇůĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƌĞůŽĐĂƚĞ�ƚŽ�ůĞƐƐ�
ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ͍� 
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67$1¶6�:25/'—(0%5$&,1*�&+$1*(��$1'�3$675$0,���&217¶'� 

dŚŝŶŬ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�;ĂŶĚ�ǁŝůůͿ�ĞǀŽůǀĞĚ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ƵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�
ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͘�/Ŷ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�tĞƐƞŝĞůĚ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĐĂůůĞĚ�tŽŶĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞͲ
ƉĂƌĞƐ� ǇŽƵƌ� ƉƌĞ-ŽƌĚĞƌĞĚ� ĚŝŶŶĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ŽŶ-ĚĞŵĂŶĚ� ŐŽƵƌŵĞƚ� ĨŽŽĚ� ƚƌƵĐŬƐ͘� dŚĞ� ƚƌƵĐŬ� ƉĂƌŬƐ� ŝŶ�
ǇŽƵƌ�ĚƌŝǀĞǁĂǇ�ƐŽ�ƚŚĞ�ĐŚĞĨ�ĐĂŶ�ĐŽŽŬ�ǇŽƵƌ�ŵĞĂů͕�ĐĂƌƌǇ�ŝƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ĨƌŽŶƚ�ĚŽŽƌ͕ �ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�
ĨŽŽĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĚŝŶŶĞƌ�ƚĂďůĞ͘��ĂĐŚ�tŽŶĚĞƌ�ƚƌƵĐŬ�ƉƌĞƉĂƌĞƐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĨŽŽĚ͕�ǁŚŝĐŚ�
ĐĂŶ�Ăůů�ďĞ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�tŽŶĚĞƌ�ĂƉƉ͘ 

�ĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�tŽŶĚĞƌ�ƚƌƵĐŬƐ�ƚŚĂƚ�/͛ǀĞ�ƐĞĞŶ͕�ŝƚ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�
ŶŝĐĞůǇ͘ �dŚĂƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ���K�ŝƐ�DĂƌĐ�>ŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ���K�ŽĨ�
tĂůŵĂƌƚ͘ĐŽŵ͘�;>ŽƌĞ�ƐŽůĚ�ŚŝƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐƚĂƌƚ-ƵƉ͕�:Ğƚ͘ĐŽŵ͕�ƚŽ�tĂůŵĂƌƚ�ĨŽƌ�Ψϯ͘ϯ�ďŝůůŝŽŶ͕�ƐŽ�ƐƚĂƌƚ-ƵƉ�
ĐĂƉŝƚĂů�ŝƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŶŽƚ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ͘Ϳ�/�ƐƵƐƉĞĐƚ�ǇŽƵ͛ůů�ŚĞĂƌ�Ă�ůŽƚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�tŽŶĚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚƐ�
ĂŚĞĂĚ͘� 

/Ĩ� ǇŽƵ͛ƌĞ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂů͕� ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ� ĨŽƌ�ŶĞǁ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ĞŶĚůĞƐƐ͘�dŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ŚĂǀĞ�ƉƌŽďĂďůǇ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�ĞŶĚůĞƐƐ͕�ďƵƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝƐ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞ�Ăƚ�Ă�ďƌĞĂƚŚ-ƚĂŬŝŶŐ�ƉĂĐĞ͘�
�ŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƵŶĨŽůĚŝŶŐ͘� 

�Ǉ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�/�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƐƉŽŬĞ�ƚŽ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁŚŽ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ŚŽŵĞ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ŚĞƌ� ĨĞůůŽǁ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘�^ŚĞ� ƚŽůĚ�ŵĞ�ŚĞƌ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ŝƐ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�
ƐƚĂī�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ŝŶ�ƌŽůůŝŶŐ�ƐŚŝŌƐ͕�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ͘ �^ŚĞ͛Ɛ�ďĞĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĨŽƌ�
ǇĞĂƌƐ� ;ƚŚŽƵŐŚ� ƐŚĞ͛Ɛ�ŽŶůǇ�ϯϰͿ�ĂŶĚ� ƐŚĞ� ƚŽůĚ�ŵĞ� ƐŚĞ͛Ɛ�ŶĞǀĞƌ�ŐŽŝŶŐ�ďĂĐŬ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŽĸĐĞ͘� ^ŚĞ� ƐĂŝĚ�
ƐŚĞ͛Ɛ�ĂƐ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĂƐ�ƐŚĞ�ŝƐ�ƐŝƫŶŐ�Ăƚ�ŚĞƌ�ŽĸĐĞ�ĚĞƐŬ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞ͛ Ɛ�ŶŽƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵďũĞĐƚ�
ŚĞƌƐĞůĨ�ĂŐĂŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵƟŶŐ͘ 

tŚĞŶ�/�ĂƐŬĞĚ�ǁŚĂƚ�ƐŚĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵƉĞů�ŚĞƌ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ͕�ƐŚĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŶĐĞƌŶ�
ŝŶ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ� ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ͛Ɛ� ŶĞǆƚ͘� ^ŚĞ� ƐĞĞƐ� ĞŶĚůĞƐƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ� ĨŽƌ� ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ� ƐŬŝůůƐĞƚ�
;ĮŶĂŶĐŝĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇͿ͘��Ɛ�ƐŚĞ�ŬŶŽǁƐ� ũŽď�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ� ŝŶ�ŚĞƌ�ĮĞůĚ�ĨĂƌ�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ�/�ĚŽ͕� /�ƐƵƐƉĞĐƚ�
ƐŚĞ͛Ɛ� ƌŝŐŚƚ͘� /Ĩ� ƚŚŝƐ� ǇŽƵŶŐ� ůĂĚǇ� ŝƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŽĨ� ŚĞƌ� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕� ƚŚĂƚ�ŵĞĂŶƐ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ŵŽƌĞ�
ƚŚŝƌƚǇ-ƐŽŵĞƚŚŝŶŐƐ�ŝŶ�ǁŚŝƚĞ-ĐŽůůĂƌ�ũŽďƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘� 

�ƚ� ƌĞůĂƟǀĞůǇ� ǇŽƵŶŐ�ĂŐĞƐ͕� Ă�ǁŚŽůĞ� ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ƚŚŝŶŐƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ�
ŵŽƌĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŚĂŶ� ůŽŶŐ� ĐŽŵŵƵƚĞƐ� ĂŶĚ� ĞŶĚůĞƐƐ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘� dŚĂƚ� ďĞŐƐ� ĐŽƌŽůůĂƌǇ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ͗�
tŚĂƚ�ǁŝůů�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ŝŶ�ϮϬϮϮ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͍�tŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ŶĞǁ�
ŽĸĐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ƐĐĂƩĞƌĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�EĞǁ�zŽƌŬ͕�DŝĂŵŝ͕�>ŽƐ��ŶŐĞůĞƐ͕��ƵƐƟŶ͕�ĞƚĐ͍͘�� 

�Ɛ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ŝŶƚŽ�ϮϬϮϮ͕�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ŽƵƌ�ĞǇĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ƉƌŽĨŽƵŶĚ�ŝŵƉůŝĐĂͲ
ƟŽŶƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ͘�tĂŶƚ�ŵŽƌĞ�ƉƌŽŽĨ͍��ŝĚ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�Ɛŝƚ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ĐŽƵŶƚĞƌ�
ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă��ŽŽŵ�ĐĂůů�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĚŽĐƚŽƌ͍� 
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�ŵďƌĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�>ĞĂƌŶ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�ƚŽ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͘�;,ĞƌĞ͛Ɛ�Ă�
ƟƉ͗�hƐĞ�zŽƵdƵďĞ�ǀŝĚĞŽƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚŽ�ĂůŵŽƐƚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘Ϳ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�
ĞĂƐŝĞƌ͕ �ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƵƐ�Ăůů�ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ͘�dŚŝŶŬ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ͛ůů�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞ�ƟŵĞ�ĂƐ�Ă�ZŽŽŵͲ
ďĂ�ƌŽůůƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ǇŽƵƌ�ŚŽƵƐĞ͘�;KŚ͕�ĐŽŵĞ�ŽŶ͖�'ŽŽŐůĞ�ŝƚ͊Ϳ� 

dŚĂƚ͛Ɛ�Ă� ůŽƚ�ƚŽ�ƉŽŶĚĞƌ͕ �ƐŽ� /͛ŵ�ŐŽŝŶŐ�ŽůĚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƐƵƌƌĞŶĚĞƌŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ƉƌŝŵĂů� ŝŶƐƟŶĐƚ͘� /͛ǀĞ�ŐŽƚ�
ƐŽŵĞ� ůĞŌŽǀĞƌ�ƉĂƐƚƌĂŵŝ͕�ĚĞůŝ� ƌǇĞ͕�ƉŝĐŬůĞƐ͕� ĂŶĚ�Ă�ƉŽƚĂƚŽ�ŬŶŝƐŚ͘��ĞƚǁĞĞŶ�ŵǇ�ƐĂŶĚǁŝĐŚ�ĂŶĚ�ŵǇ�
EŽƌĚŝĐdƌĂĐŬ�ďŝŬĞ͕�ďƌŝŶŐ�ŝƚ�ŽŶ�ϮϬϮϮ͘� 
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/Ŷ� ďĞƚǁĞĞŶ��Ks/�� ƐƵƌŐĞƐ͕� ǇŽƵ�ŵĂǇ� ŚĂǀĞ�ŶŽƟĐĞĚ� ƚŚĂƚ� ŝƚ͛Ɛ� ŐĞƫŶŐ�ŚĂƌĚĞƌ� ĂŶĚ�ŚĂƌĚĞƌ� ƚŽ�ĮŶĚ�
ƐĂůĞƐƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƐƚŽƌĞƐ�Žƌ�ƐƚĂī�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌŵĂƌŬĞƚ͘�tŚĞŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ĐĂůůĞĚ�ĂŶ�ϴϬϬη�
ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ĐĂůů�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ďǇ�Ă�ŚƵŵĂŶ�ŝŶ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ͍�/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ǁŚŝůĞ�
ǇŽƵ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝƚĐŚŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ďǇ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŚĂƌĚ-ĞĂƌŶĞĚ�ŵŽŶĞǇ͕�ǇŽƵ�
ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨĞǁĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŝƚ͘�� 

tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞ-�Ks/��ůĂďŽƌ�ĨŽƌĐĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƌĞƚƵƌŶ�ŝŶ�ĨƵůů�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƵƌŐĞ͕�ƐŽŵĞ�ĂŶĂůǇƐƚƐ�ĐŽŶͲ
ĐůƵĚĞĚ� ƚŚĂƚ� ĞŶŚĂŶĐĞĚ� ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ďĞŶĞĮƚƐ� ŬĞƉƚ�ǁŽƌŬĞƌƐ� Ăƚ� ŚŽŵĞ͘� dŚĞǇ� ƐƉĞĐƵůĂƚĞĚ� ƚŚĂƚ�
ǁŚĞŶ� ĞŶŚĂŶĐĞĚ� ďĞŶĞĮƚƐ� ĞŶĚĞĚ͕� ƚŚĞ� ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ� ǁŽƵůĚ� ƋƵŝĐŬůǇ� ƌĞƚƵƌŶ� ƚŽ� ŶŽƌŵĂů͘� dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
ǁƌŽŶŐ͕� ĂŶĚ� ǇŽƵ� ĚŽŶ͛ƚ� ŚĂǀĞ� ƚŽ� ƌĞĂĚ� ƚŚĞ� ŶĞǁƐ͕�ǁĂƚĐŚ� ƚŚĞ� ŶĞǁƐ͕� Žƌ�ǁĂůŬ� ďǇ� ƐƚŽƌĞĨƌŽŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
͞,ĞůƉ�tĂŶƚĞĚ͟�ƐŝŐŶƐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ͘� 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ǁŚǇ�ǁĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ůĂďŽƌ�ƐŚŽƌƚĂŐĞ͘�tŚĞŶ͕�Žƌ�ĞǀĞŶ�ŝĨ͕ �ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚͲ
ĂŐĞ�ǁŝůů�ƐŽŽŶ�ďĞ�ĂůůĞǀŝĂƚĞĚ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶũĞĐƚƵƌĞ͘� 

&ŝƌƐƚ͕��Ks/��ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĨŽƌĐĞĚ�ŵĂŶǇ�ŽůĚĞƌ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ŝŶƚŽ�ĞĂƌůǇ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͘��Ɛ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�
�EE͘ĐŽŵϭ͕�͞>ĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ϯ͘ϲ�ŵŝůůŝŽŶ�ŵŽƌĞ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ůĞŌ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌ�ĨŽƌĐĞ�
ĂŶĚ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�Ă�ũŽď�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͙͘KůĚĞƌ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ͕�ĂŐĞƐ�ϱϱ�ĂŶĚ�
ƵƉ͕�ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ�ĨŽƌ�;ĂͿ�ǁŚŽƉƉŝŶŐ�ϵϬй�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͘͟� 

dŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ǁŚǇ�ƐƵĐŚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ůĞŌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĂƌĞ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ďŽƚŚ�ĞĐŽŶŽŵͲ
ŝĐƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘�&ĞĂƌƐ�ŽĨ�ŐĞƫŶŐ��Ks/��ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ĐĂƵƐĞĚ�ŵĂŶǇ�ƚŽ�ƚŚƌŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽǁĞů͕�
ďƵƚ�ƐŽ�ĚŝĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘���ƌŝƐŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�ŵĂƌŬĞƚ͕�Ă�ǀŝďƌĂŶƚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ͕�
ĂŶĚ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ƐĂǀŝŶŐƐ� ;ƉĂƌƟĂůůǇ� ĚƵĞ� ƚŽ� ůŽĐŬĚŽǁŶƐ� ĂŶĚ� ĨĞǁĞƌ� ĂǀĞŶƵĞƐ� ĨŽƌ� ƐƉĞŶĚŝŶŐͿ� Ăůů� ĞŶͲ
ŚĂŶĐĞĚ� ƚŚĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ǁĞůů-ďĞŝŶŐ� ŽĨ� ŵĂŶǇ� ŽůĚĞƌ� �ŵĞƌŝĐĂŶƐ͘� hŶůĞƐƐ� ƚŚĞŝƌ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĮŶĂŶĐĞƐ�
ĐŚĂŶŐĞ͕�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ͘�;/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƌƟĐůĞ͕�'ŽůĚŵĂŶ�^ĂĐŚƐ�ŶŽƚĞƐ͗�͞EĞĂƌůǇ�ϳϬй�
ŽĨ�ƚŚĞ�ϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ůĞŌ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌ�ĨŽƌĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂƌĞ�ŽůĚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϱϱ͙͟Ϳ͘ 
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�Ɛ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐĞƌ͕ �ůŽǁĞƌ-ŝŶĐŽŵĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ĞŶͲ
ŚĂŶĐĞĚ� ƐĂǀŝŶŐƐ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ǁĞŶƚ� ŝŶƚŽ� ůŽĐŬĚŽǁŶ� ŝŶ��Ɖƌŝů� ϮϬϮϬ͕� ƚŚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ƐĂǀŝŶŐƐ� ƌĂƚĞ� ;ƚŚĞ�
ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ�ŵŽŶĞǇ� ƐĂǀĞĚ� ĨƌŽŵ� ĞĂĐŚ� ƉĂǇĐŚĞĐŬͿ�ǁĞŶƚ� ĨƌŽŵ� ϴ͘ϯй� ƚŽ� ϯϯ͘ϴй͘� ;/ƚ͛Ɛ� ŶŽǁ� ďĂĐŬ� ƚŽ�
ϳ͘ϯй͘ͿϮ�&Žƌ�ƐŽŵĞ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�ĨĞǁ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ĚŽůůĂƌƐ�ŝŶ�ƐĂǀŝŶŐƐ�–�ĞĂƐŝůǇ�ĂĐĐƵŵƵͲ
ůĂƚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚƌĞĞ� ƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ� ƐƟŵƵůƵƐ� ĂŶĚ�Ă� ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ� ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĞďƚ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�–�ŵĂǇ�
ŚĂǀĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� Ăůů� ƚŚĞ� ĮŶĂŶĐŝĂů� ŝŶĐĞŶƟǀĞ� ŶĞĞĚĞĚ� ƚŽ� ƉŽƐƚƉŽŶĞ� ƌĞ-ĞŶƚƌǇ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ůĂďŽƌ� ĨŽƌĐĞ͘�
dŚĞǇ͛ƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĨŽƌŵĞƌ�ũŽďƐ͘ 

�Ɛ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĨŽƌ�ůĂďŽƌ�ŚĂƐ�ŚĞĂƚĞĚ�ƵƉ͕�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂƌĞ�ŽīĞƌŝŶŐ�ŚŝŐŚĞƌ�ƐĂůĂƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ďĞŶĞͲ
ĮƚƐ͘�tŚǇ�ǁŽƵůĚ�ĂŶǇŽŶĞ� ƌĞƚƵƌŶ� ƚŽ�Ă� ůŽǁĞƌ-ƉĂǇŝŶŐ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ǁŚĞŶ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ŵŽƌĞ�ŵŽŶĞǇ� ƚŽ�ďĞ�
ĨŽƵŶĚ� ĨƌŽŵ� Ă� ĐŽŵƉĞƟŶŐ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ĚŽǁŶ� ƚŚĞ� ƐƚƌĞĞƚ͍� ;tŝƚŚ� ƐŽ� ŵĂŶǇ� ƉĞŽƉůĞ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ĨƌŽŵ�
ŚŽŵĞ͕�ƚŚĞ�ƉŚƌĂƐĞ�͚ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ͛�ŝƐ�ŶŽǁ�Ă�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚĞƌŵ͘�/Ĩ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͕�ĚŽĞƐ�
ŝƚ�ŵĂƩĞƌ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ŝƐ�Ϯ�ŵŝůĞƐ�Žƌ�ϮϬϬ�ŵŝůĞƐ�ĂǁĂǇ͍Ϳ 

�ŶĚ�ůĞƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŚŽ�ůŽƐƚ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�Žƌ�ǁŚŽƐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁĞƌĞ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�
ƌĞŵŽƚĞ�ƐĐŚŽŽůŝŶŐ͘�DĂŶǇ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĚƌŽƉƉĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ŽŶĞ͘�
�Ɛ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌĞŶƚ�ŵĂǇ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌ�ĨŽƌĐĞ͘� 

>ŝĨĞƐƚǇůĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌ�ĨŽƌĐĞ͘�͞�ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƋƵŝƫŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ũŽďƐ�
ŝŶ�ƌĞĐŽƌĚ�ŶƵŵďĞƌƐ�–�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰ�ŵŝůůŝŽŶ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�ƐŝŶĐĞ�:ƵůǇ�–�ďƵƚ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƋƵŝƫŶŐ�ŝƐ�
ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ĂŵŽŶŐ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ůĞĂǀŝŶŐ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ũŽďƐ�Žƌ�ďĞƩĞƌ�ƉĂǇ͘�dŚĞǇ͛ƌĞ�ŶŽƚ�ůĞĂǀͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĞŶƟƌĞůǇ͘͟�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŚĂǀĞ�ĞǀĞŶ�ĨƵĞůĞĚ�Ă�ďŽŽŵ�ŝŶ�ŚŽƵƐͲ
ŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ŝŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�tŚĞŶ�ƉƌŝĐĞƐ�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ��ŝƚǇ�ĐŽŽůĞĚ�ĂŌĞƌ��Ks/��
Śŝƚ͕�ƉƌŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ƵĚƐŽŶ�sĂůůĞǇ�–�ũƵƐƚ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�–�ƐŬǇƌŽĐŬĞƚĞĚ͘��� 

dŚĞ�ƚĂŬĞĂǁĂǇ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĚǇƐĨƵŶĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƵŶƟů�ŝƚ�ƌĞĂĐŚĞƐ�
Ă�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ͘�&Žƌ�ŶŽǁ͕� ũŽď� ůŝƐƟŶŐƐ� ;ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�͟,ĞůƉ�tĂŶƚĞĚ͟�ƐŝŐŶƐ�ǇŽƵ�ƐĞĞ� ŝŶ�ƐƚŽƌĞͲ
ĨƌŽŶƚƐͿ�ĨĂƌ�ŽƵƚŶƵŵďĞƌ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ũŽď�ƐĞĞŬĞƌƐ͘�dŚƵƐ͕�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�y�ŵŝůůŝŽŶ�
ƉĞŽƉůĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�y�ŵŝůůŝŽŶ�ũŽďƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ĚŽŶ͛ƚ�ĂƐƐƵŵĞ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝƐ�
ďĂĐŬ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂů͘��ƵĞ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ŚĂƐ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͕�ƉĞŽƉůĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬ�ĂƌĞ�
ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�ŚŝŐŚĞƌ�ƐĂůĂƌŝĞƐ͕�ďĞƩĞƌ�ďĞŶĞĮƚƐ͕�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�dŚŽƐĞ�ĞŵƉůŽǇͲ
ĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽŶ͛ƚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐŚŽƌƚ-ƐƚĂīĞĚ�ĂŶĚͬŽƌ�ĨĂĐĞ�ŚŝŐŚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�
ƚƵƌŶŽǀĞƌ͘ ��Ɛ�Ă�ĐŽŶƐƵŵĞƌ͕ �ĚŽŶ͛ƚ�ĞǆƉĞĐƚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ƐŽŽŶ͘����� 
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'HFHPEHU��������� 

 

,1)/$7,21��7,0(�72�:255<"� 

tƌŝƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ez�dŝŵĞƐ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ƐĞĐƟŽŶϯ͕�:ĞĂŶŶĂ�^ŵŝĂůĞŬ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ďƌŝĞĨ�ǇĞƚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ƚƌĞĂͲ
ƟƐĞ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ĐĂƵƐĞƐ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ĂīĞĐƚ�ƵƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ƚĞƌŵ͘��ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ĂƌƟĐůĞƐ�ĂďŽƵƚ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�ůĂƚĞ͕�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƵƐĞĨƵů�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�
ŵŝŐŚƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ďŽƚŚ�ǇŽƵƌ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ƉŽƌƞŽůŝŽ 

tŚĂƚ�ĐĂƵƐĞƐ�ŝŶŇĂƟŽŶ͍�͞/Ŷ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ͕�ŚŝŐŚ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�Ă�ŚŽƚ�ĞĐŽŶŽŵǇ�–�
ŽŶĞ� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�Ă� ůŽƚ�ŽĨ� ƐƵƌƉůƵƐ� ĐĂƐŚ�Žƌ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�Ă� ůŽƚ�ŽĨ� ĐƌĞĚŝƚ� ĂŶĚ�ǁĂŶƚ� ƚŽ�
ƐƉĞŶĚ͘� /Ĩ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ĂƌĞ�ďƵǇŝŶŐ�ŐŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĞĂŐĞƌůǇ�ĞŶŽƵŐŚ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ƌĂŝƐĞ�ƉƌŝĐĞƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ůĂĐŬ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƐƵƉƉůǇ͘�Kƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŵĂǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ĐŚĂƌŐĞ�ŵŽƌĞ�ďĞͲ
ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ƌĞĂůŝǌĞ� ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƌĂŝƐĞ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂŶĚ� ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĮƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ůŽƐŝŶŐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘͟�
tŚĞŶ��Ks/��ƐƚƌƵĐŬ͕�Ă� ůŽƚ�ŽĨ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĐůŽƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ƌĞŽƉĞŶŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŚĂƐ�ĐĂƵƐĞĚ�
ƐƵƉƉůǇ� ĐŚĂŝŶ� ƉƌŽďůĞŵƐ� ĂƐ� ƚŚĞǇ� ĂƩĞŵƉƚ� ƚŽ� ƌĂŵƉ� ƵƉ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘� dŚĞ� ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ� ŽĨ� ůŝŵŝƚĞĚ�
ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞŶƚ-ƵƉ�ĚĞŵĂŶĚ�ďǇ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉƌŝĐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐͲ
ĞƐ͘� ;/ƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐŝĐ�^ƵƉƉůǇ�ĂŶĚ��ĞŵĂŶĚ�ĐƵƌǀĞ�ĨƌŽŵ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�ϭϬϭ͘Ϳ�dŚĞ�ĂƵƚŽ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ŝƐ� ũƵƐƚ�
ŽŶĞ�ĞǆĂŵƉůĞ͖�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĚŝĚ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ĐŚŝƉ�ƐŚŽƌƚĂŐĞ�ĐƌŝŵƉ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ďƵƚ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ƌƵƐŚĞĚ�
ŽƵƚ�ƚŽ�ďƵǇ�ĐĂƌƐ͘� 

tŚĞƌĞ� ŝƐ� ŝŶŇĂƟŽŶ�ŚĞĂĚĞĚ͍�dŚĞƌĞ� ŝƐ� ƐŽŵĞ� ƐƉĞĐƵůĂƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ĞĐŽŶŽŵŝƐƚƐ� ƚŚĂƚ� ŝŶŇĂƟŽŶ�ǁŝůů�
ƐůŽǁ�ĂƐ�ƐƵƉƉůǇ�ůŝŶĞƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ͕�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ŐŽŽĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŚĞůǀĞƐ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�
ƉƌŝĐĞƐ͘�tŚŝůĞ�ůĂďŽƌ�ĐŽƐƚƐ�ŚĂǀĞ�ŐŽŶĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ďůƵĞ�ĂŶĚ�ǁŚŝƚĞ-ĐŽůůĂƌ�ũŽďƐ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�
ƉĂǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨĂĐƚŽƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƉƌŝĐŝŶŐ͘�/ƚ͛Ɛ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ůĂďŽƌ�ƌĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƋƵŝĐŬůǇ�ŵŽǀĞĚ�
ƚŽ�Ψϭϱ-ϮϬͬŚŽƵƌ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĚƌĂŵĂƟĐ�ůĞĂƉ�ĂŶǇƟŵĞ�ƐŽŽŶ͘�tŚŝůĞ�ŝƚ͛Ɛ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ǁŝůů�
ƐůŽǁ͕�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�ĂůǁĂǇƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ƌŝƐŝŶŐ�ƉƌŝĐĞƐ�ǁŝůů�ĨŽƌĐĞ�ƐƟůů�ŚŝŐŚĞƌ�ůĂďŽƌ�ĐŽƐƚƐ�;ĨŽůůŽǁĞĚ�
ďǇ�ĞǀĞŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ƉƌŝĐĞƐͿ͕�Ă�ĐǇĐůĞ�ƚŚĂƚ�ŶĞǀĞƌ�ĞŶĚƐ�ǁĞůů͘ 

/Ɛ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ďĂĚ͍�dŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�Ɛŝƚ͘�&Žƌ�ƌĞƟƌĞĞƐ�ŽŶ�ĮǆĞĚ�ŝŶĐŽŵĞƐ͕�Žƌ�ĨĂŵŝͲ
ůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ŵŽĚĞƐƚ�ŝŶĐŽŵĞƐ͕�ůŽǁ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ŵĞĂŶƐ�ĚƌĂŵĂƟĐĂůůǇ�ƐŵĂůůĞƌ�ůŽƐƐĞƐ�ŝŶ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ͘ �
;>ŽƐƐ�ŽĨ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ�ŝƐ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ƚŚĞ�ƚƌƵĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶŇĂƟŽŶ͘Ϳ�/Ĩ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŽƌ͕ �ƌĞͲ
ƟƌĞĚ�Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͕� ůŽǁ� ŝŶŇĂƟŽŶ�ĂůƐŽ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŝŶ� ůĞƐƐ� ŝŶĐŽŵĞ�ŽŶ� ƚŚĞ�ďŽŶĚ� ƐŝĚĞ�ŽĨ� Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ͘�
tŚĞŶ� ƉƵďůŝĐůǇ� ƚƌĂĚĞĚ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ďŽƌƌŽǁ�ŵŽŶĞǇ� ƚŽ� ĞǆƉĂŶĚ͕� ƚŚĞǇ� ƐĞůů� ďŽŶĚƐ� ƚŽ� ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ� ƚŽ�
ƌĂŝƐĞ� ĐĂƉŝƚĂů͘� >Žǁ� ŝŶŇĂƟŽŶ� ŵĞĂŶƐ� ůŽǁ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ƌĂƚĞƐ� ƚŽ� ƚŚŽƐĞ� ďŽŶĚ-ŚŽůĚĞƌƐ͕� ĂŶĚ� ŝƚ͛Ɛ� ƚŚŽƐĞ�
ďŽŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉƌŝƐĞ�ƚŚĞ�ďŽŶĚ�ĨƵŶĚƐ�ŝŶ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ͘�,ŝŐŚĞƌ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞ�ŝŶƚŽ�ĂĚĚŝͲ
ƟŽŶĂů�ŝŶĐŽŵĞ͘�/Ŷ�ƚŚĂƚ�ƌĞŐĂƌĚ͕�ŵŽĚĞƐƚ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͘��ǀĞŶ�ŝĨ�ǇŽƵ͛ƌĞ�
Ă�ǁĂŐĞ�ĞĂƌŶĞƌ�ǁŚŽ�ũƵƐƚ�ŚĂĚ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŚŽƵƌůǇ�ǁĂŐĞƐ͕�ǇŽƵ͛ƌĞ�ƐƟůů�ĂŚĞĂĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŝŶͲ
ĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƐĂůĂƌǇ�ĞǆĐĞĞĚƐ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐŽƐƚ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ďƵǇ͘� 
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'HFHPEHU��������� 

,1)/$7,21��7,0(�72�:255<"����&217¶'� 

,Žǁ�ĚŽĞƐ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬ�ŵĂƌŬĞƚ͍�dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ͕�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�
ŝŶŇĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ϲ͘ϴй͕�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ŝŶ�ĂůŵŽƐƚ�ϰϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ĚƌŝǀĞŶ�ŵŽƐƚůǇ�ďǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ůĂďŽƌ�ĐŽƐƚƐ�
ĂŶĚ�Ă�ƐƵƉƉůǇ�ƐŚŽƌƚĂŐĞ͘�/Ŷ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬ�ŵĂƌŬĞƚ�ŚĂƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŝƚ͛Ɛ�ƐƚĞĂĚǇ�ƵƉǁĂƌĚ�ŵĂƌĐŚ͕�
ĂƐƐƵŵŝŶŐ�ƐƵƉƉůǇ�ƐŚŽƌƚĂŐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ�ĂŶĚ� ůĂďŽƌ�ĐŽƐƚƐ�ǁŝůů�ŵŝƟŐĂƚĞ͘� �KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕� ŝĨ� ƚŚĞ�
ƌĂƚĞ�ŽĨ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ƐůŽǁ͕�ƚŚĞ�ŽƵƚůŽŽŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽƵůĚ�ƚƵƌŶ�ĚŽǁŶ͘�͞ZĞĂůůǇ�ŚŝŐŚ�
ŝŶŇĂƟŽŶ� ƚǇƉŝĐĂůůǇ� ƐƉĞůůƐ� ƚƌŽƵďůĞ� ĨŽƌ� ƐƚŽĐŬƐ͙&ŝŶĂŶĐŝĂů� ĂƐƐĞƚƐ� ŝŶ� ŐĞŶĞƌĂů� ŚĂǀĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ� ĨĂƌĞĚ�
ďĂĚůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ďŽŽŵƐ͙�ŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ůĂĐŬ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ�–�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶŶŽƚ�ĞĂƐŝůǇ�
ƉĂƐƐ�ĐŽƐƚƐ�ŽŶ�ƚŽ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�–�ƐƵīĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐƚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�ĂďƐŽƌď�ŝŶƉƵƚ�ĐŽƐƚ�ŝŶͲ
ĐƌĞĂƐĞƐ�ďǇ�ƚĂŬŝŶŐ�Ă�Śŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĮƚ�ŵĂƌŐŝŶƐ͘͟�KďǀŝŽƵƐůǇ͕�ǁĞ͛ůů�ůĞĂƌŶ�Ă�ůŽƚ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚƐ�
ĂŚĞĂĚ͘� 
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^͘&͘��ŚƌůŝĐŚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͘�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĮŶĂŶͲ
ĐŝĂů�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�Ă�ĨĞĞ-ŽŶůǇ͕� 
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�

Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ͘� 

DĂŶĂŐŝŶŐ�zŽƵƌ�DŽŶĞǇ�ŝƐ�
ĐŽŵƉŝůĞĚ�ĞŶƟƌĞůǇ�ďǇ� 
^ƚĂŶůĞǇ�&͘��ŚƌůŝĐŚ�ĂŶĚ� 

:ŽŚŶ��ĞůƚŵĂŶŶ͘ 

YƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�
ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ǁĞůĐŽŵĞ�;ĂŶĚ� 

ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ͊Ϳ͘ 

�ŝĚ�ǁĞ�ŵĞŶƟŽŶ͍��/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�Žƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�ǁŚŽ�ǇŽƵ�
ƚŚŝŶŬ� ŵŝŐŚƚ� ďĞŶĞĮƚ� ĨƌŽŵ� Ă� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ� ǁŝƚŚ� ƵƐ� ĂďŽƵƚ� ĮŶĂŶĐŝĂů�

ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ĂƐƐĞƚ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ƉůĞĂƐĞ� ƉĂƐƐ� ĂůŽŶŐ� ŽƵƌ� ƉŚŽŶĞ�

ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ͘��>ŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĐƌƵĐŝĂů�

ƚŽ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ͕�ŝƚ͛Ɛ�ĂůƐŽ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ 

/Ĩ� ǇŽƵ�ŚĂǀĞ� Ă� ĨƌŝĞŶĚ͕� ĐŽ-ǁŽƌŬĞƌ͕� Žƌ� ƌĞůĂƟǀĞ�ǁŚŽ͛Ɛ� ŝŶ� ŶĞĞĚ�ŽĨ� ĮͲ

ŶĂŶĐŝĂů� ĂĚǀŝĐĞ� ĚƵĞ� ƚŽ� Ă� ƉĞŶĚŝŶŐ� Žƌ� ĂĐƚƵĂů� ũŽď� ůŽƐƐ͕� ƉůĞĂƐĞ� ŐŝǀĞ�

ƚŚĞŵ�ŽƵƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� �tĞ͛ƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŐůĂĚ� ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ƉƌŽ�

ďŽŶŽ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�Ă�ŚĂŶĚ͘ 

�>/�Ed^͗�WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�^͘&͘��ŚƌůŝĐŚ�ŝĨ͗�ĂͿ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�

ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Žƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�

ďͿ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ŝŵƉŽƐĞ͕�ĂĚĚ�Žƌ�ŵŽĚŝĨǇ�ĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�

ƚŽ� ŽƵƌ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� Žƌ� ĐͿ� ǇŽƵ͛ǀĞ� ĐŚĂŶŐĞĚ�

ǇŽƵƌ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͘

^͘&͘ ��ŚƌůŝĐŚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͘ 
ϭϱ��ůĚĞŶ�^ƚƌĞĞƚ͕�^ƵŝƚĞ�ϭϮ 

�ƌĂŶĨŽƌĚ͕�E:�ϬϳϬϭϲ 
&Ăǆ͗�;ϵϬϴͿ�ϳϴϵ-ϭϭϭϱ 

WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ƉĂƐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ŝŶĚŝĐĂƟǀĞ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘���ŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶǀŽůǀĞ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ŽĨ�ƌŝƐŬ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�
ĐĂŶ�ďĞ�ŶŽ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�Žƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ŝŶǀĞƐƚͲ
ŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�Žƌ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�^͘&͘��ŚƌůŝĐŚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͘�;͞^&��͟Ϳ͕�Žƌ�ĂŶǇ�ŶŽŶ-ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĐŽŶƚĞŶƚ͕�ŵĂĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�
Žƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽĮƚĂďůĞ͕�ĞƋƵĂů�ĂŶǇ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ůĞǀĞů;ƐͿ͕�ďĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�Žƌ�ŝŶĚŝͲ
ǀŝĚƵĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�Žƌ�ƉƌŽǀĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘���ƵĞ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ůĂǁƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŵĂǇ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ďĞ�
ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�Žƌ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�Žƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ͕�Žƌ�ĂƐ�Ă�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ͕�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂĚǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�^&��͘��dŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƌĞĂĚĞƌ�ŚĂƐ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝƐƐƵĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŽ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ŚĞͬƐŚĞ�ŝƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐƵůƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂĚǀŝƐŽƌ�ŽĨ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ͘��^&���
ŝƐ�ŶĞŝƚŚĞƌ�Ă�ůĂǁ�Įƌŵ�ŶŽƌ�Ă�ĐĞƌƟĮĞĚ�ƉƵďůŝĐ�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�Įƌŵ�ĂŶĚ�ŶŽ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĞĚ�ĂƐ�ůĞŐĂů�Žƌ�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ĂĚǀŝĐĞ͘����
ĐŽƉǇ�ŽĨ�^&��͛Ɛ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǁƌŝƩĞŶ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ��ƌŽĐŚƵƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ĂĚǀŝƐŽƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞƐ� ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘� /Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�^&���ĐůŝĞŶƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�
ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�^&��͕�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ͕�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶĂůͬĮŶĂŶĐŝĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Žƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ͕�
ĞǀĂůƵĂƟŶŐ͕�Žƌ�ƌĞǀŝƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�Žƌ�ŝĨ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͘ 

:ŽŚŶ��ĞůƚŵĂŶŶ͕��&WΠ͕��&� 
WŚŽŶĞ͗�;ϵϬϴͿ�ϳϴϵ-ϭϵϰϰ 

ũǌĞůƚŵĂŶŶΛƐĨĞŚƌůŝĐŚ͘ĐŽŵ 

^ƚĂŶůĞǇ�&͘ ��ŚƌůŝĐŚ 
WŚŽŶĞ͗�;ϵϬϴͿ�ϳϴϵ-ϭϭϬϬ 
ƐƚĂŶΛƐĨĞŚƌůŝĐŚ͘ĐŽŵ 

ϭ�DŽƌƌŽǁ͕��ůůŝƐŽŶ͕�ĂŶĚ��ŶŶĞŬĞŶ�dĂƉƉĞ͘�͞ ,Žǁ�DŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�:ŽďůĞƐƐ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ��ĂŶ��īŽƌĚ�ƚŽ��ŝƚĐŚ�tŽƌŬ͘͟��EE͕�Ϯϵ��ĞĐ͘�ϮϬϮϭ͘ 

Ϯ�DŝƚĐŚĞůů͕�:ŽƐŚ͘�͞EĞǁ�,ŽƉĞ�ĨŽƌ��ĂƐŝŶŐ�>ĂďŽƌ�^ŚŽƌƚĂŐĞ͘͟�dŚĞ�tĂůů�^ƚƌĞĞƚ�:ŽƵƌŶĂů͕�ϮϬ��ĞĐ͘�ϮϬϮϭ͘ 

ϯ�^ŵŝĂůĞŬ͕�:ĞĂŶŶĂ͘�͞�ǆƉůĂŝŶŝŶŐ�/ŶŇĂƟŽŶ͗��īĞĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĐŽŶŽŵǇ��ƌĞ�^ƚĂƌŬ�ĂŶĚ�EƵĂŶĐĞĚ͘͟�dŚĞ�EĞǁ�zŽƌŬ�dŝŵĞƐ͕�Ϯϰ��ĞĐ͘�ϮϬϮϭ͘ 


