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-XQH��������� 

0DQDJLQJ�<RXU�0RQH\ 
67$1¶6�:25/'—'$1&,1*�:,7+�0<6(/) 

dŚŽƐĞ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ƌĞĐĂůů�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŽŶ�ds�ĨŽƌ�Ă�ŚĂŝƌ�ƌĞƐƚŽͲ
ƌĂƟŽŶ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�dŚĞ�ůĂƚĞ�^Ǉ�^ƉĞƌůŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ůŽŽŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ĂŶĚ�ƐĂǇ͗�͞/͛ŵ�
ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�,Ăŝƌ��ůƵď�ĨŽƌ�DĞŶ͕�/͛ŵ�ĂůƐŽ�Ă�ĐůŝĞŶƚ͘͟�;WĞƌŚĂƉƐ� /�ĂůƐŽ�
ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ĐůŝĞŶƚ�ŽĨ�,Ăŝƌ��ůƵď�ĨŽƌ�DĞŶ͕�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ƐŚŝƉ�ŚĂƐ�ƐĂŝůĞĚ͘Ϳ�/Ĩ�ǁĞ�
ƌĞƉůĂĐĞ� ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ� ͚,Ăŝƌ� �ůƵď� ĨŽƌ�DĞŶ͛� ǁŝƚŚ� ^͘&͘ � �ŚƌůŝĐŚ͕� /� ĐŽƵůĚ� ĚŽ� Ă� ƐŝŵŝůĂƌ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͘�/͛ŵ�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�͞/͛ŵ�ĂůƐŽ�Ă�ĐůŝĞŶƚ͟�ĐŽŵŵĞŶƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�/�ƵƐƵĂůůǇ�
ƚƌǇ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŵǇƐĞůĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂĚǀŝĐĞ�/�ŐŝǀĞ�ƚŽ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�� 

/� ĚƌŝǀĞ� ĂŶ� ϭϭ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ� ĐĂƌ͕ � ĂŶĚ� /� ĮŶĚ� /͛ŵ� ŚĂǀŝŶŐ� Ă� ƉĞƌƐŽŶĂů� ƚƵŐ-ŽĨ-ǁĂƌ� ĂƐ� ƚŽ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�/�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞƉůĂĐĞ�ŝƚ͘�zĞƐ͕�ĂŶ�ϭϭ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ�ĐĂƌ�ůĂĐŬƐ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƐĂĨĞͲ
ƚǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶŽǁ�ĐŽŵĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽŶ�ŵŽƐƚ�ĐĂƌƐ͘�tŚĞŶ�/�ďĂĐŬ�ƵƉ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵͲ
ƉůĞ͕�/�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŵǇ�ŵŝƌƌŽƌƐ�;ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐĂŵĞƌĂͿ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ĂŶǇŽŶĞ�ŝƐ�
ďĞŚŝŶĚ�ŵĞ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ-ƚƌĂĸĐ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐǇƐͲ
ƚĞŵ͘�/�ĞǀĞŶ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉĂƌŬ�ƚŚĞ�ŽůĚ-ĨĂƐŚŝŽŶĞĚ�ǁĂǇ͕�ďǇ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŚĞĞů�
ĂŶĚ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ŽŶůǇ�ǁŚĞŶ� /�Śŝƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͘� ;WĞƌŚĂƉƐ�ŵǇ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ĞĚ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ůĞŌ�ŽƵƚ�Ă�ĨĞǁ�ƐƚĞƉƐ͍Ϳ� 

KŶ� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ŚĂŶĚ͕� ƚŚĞ� ĐĂƌ� ŽŶůǇ� ŚĂƐ� ϳϬ͕ϬϬϬ� ŵŝůĞƐ͘� tŚĞŶ� ŽƵƌ� ŽĸĐĞ� ǁĂƐ� ŝŶ�
tĞƐƞŝĞůĚ͕�/�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĚƌŽǀĞ�ŽŶĞ�ŵŝůĞ�ĞĂĐŚ�ǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ŽĸĐĞ͘�EŽǁ͕�ĂŌĞƌ�
ŵŽǀŝŶŐ�ŽƵƌ�ŽĸĐĞ�ƚŽ��ƌĂŶĨŽƌĚ͕�/�ĚƌŝǀĞ�ƚǁŽ�ŵŝůĞƐ�ĞĂĐŚ�ǁĂǇ͘ ��ŶĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ĐĂƌ�
ƉĂǇŵĞŶƚ�ŝƐ͕�ǁĞůů͕�ŶŝĐĞ͘� 

dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĚĂǇ�/�ƌĞĂĚ�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞ�ƚŚĂƚ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�ĐĂƌƐ�ŚĂƐ�ŐŽŶĞ�ƵƉ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�
ƚŚĂƚ� ƐŽŵĞ�ƵƐĞĚ�ĐĂƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƐĞůůŝŶŐ� ĨŽƌ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞŝƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƉƌŝĐĞ͊��ĂŶ�
ǇŽƵ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ďƵǇŝŶŐ�Ă�ĐĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƐĞůůŝŶŐ�ŝƚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŵŽŶĞǇ�ŝŶ�Ă�ǇĞĂƌ�Žƌ�ƚǁŽ͍�
WĞƌŚĂƉƐ� /� ƐŚŽƵůĚ� ĐŚĞĐŬ� ƚŽ� ƐĞĞ� ŝĨ�ŵǇ� ϭϭ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ� ƉĂƉĞƌǁĞŝŐŚƚ� ŝƐ� ǁŽƌƚŚ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�/�ƉĂŝĚ͍�;tŽƵůĚŶ͛ƚ�ƚŚĂƚ�ďĞ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ĨŽƌ�^ƚĂŶ͛Ɛ�tŽƌůĚ͍Ϳ 
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-XQH��������� 

67$1¶6�:25/'—'$1&,1*�:,7+�0<6(/)��&217¶'� 

/͛ŵ�ŝŵĂŐŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�^ƚĂŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉůĂŶŶĞƌ�ĂŶĚ�^ƚĂŶ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ� ŝĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐͲ
ŽŶĚ�^ƚĂŶ�ǁĂƐ�ƐŝƫŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�^ƚĂŶ͗�� 

ϭ͘ �ůŝĞŶƚ�^ƚĂŶ͗�͞^ƚĂŶ͕�/�ǁĂƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ďƵǇŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ĐĂƌ͘ �DǇ�ĐĂƌ�ŝƐ�ϭϭ-ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ͘�tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�
ƚŚŝŶŬ͍͟ 

Ϯ͘ WůĂŶŶĞƌ�^ƚĂŶ͗�͞'ƌĞĂƚ�ƋƵĞƐƟŽŶ͕�^ƚĂŶ͘� >Ğƚ�ŵĞ�ĂƐŬ�ǇŽƵ�Ă� ĨĞǁ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͗�,Žǁ�ŵƵĐŚ�ĚŽ�ǇŽƵ�
ĚƌŝǀĞ͍͟� 

ϯ͘ �ůŝĞŶƚ�^ƚĂŶ͗�͞/�ĚƌŝǀĞ�Ϯ�ŵŝůĞƐ�ĞĂĐŚ�ǁĂǇ͕ �ĮǀĞ�ĚĂǇƐ�Ă�ǁĞĞŬ͘�zŽƵ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�^ƚĂŶ͕�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ǁŝƚŚ�
ŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĚƌŽǀĞ�ŚĞƌĞ͘͟ 

ϰ͘ WůĂŶŶĞƌ�^ƚĂŶ͗�͞'ŽŽĚ�ƉŽŝŶƚ͕�^ƚĂŶ͘�tŚĂƚ�ĞůƐĞ�ŵŝŐŚƚ�ǇŽƵ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�
ǁĞƌĞŶ͛ƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚŽƐĞ�ĚŽůůĂƌƐ�ƚŽ�ƉĂǇ�Žī�Ă�ǌĞƌŽ�Žƌ�ůŽǁ-ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĐĂƌ�ůŽĂŶ͍͟� 

ϱ͘ �ůŝĞŶƚ� ^ƚĂŶ͗� ͞dŚĂƚ͛Ɛ� Ă� ŐŽŽĚ� ƋƵĞƐƟŽŶ͘�DĂǇďĞ� ĚŽŶĂƚĞ�ŵŽƌĞ�ŵŽŶĞǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨŽŽĚ� ƉĂŶƚƌǇ� Žƌ�
ƐŽƵƉ�ŬŝƚĐŚĞŶ͘�/�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ƌƵůĞĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ƚƌŝƉƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂŬĞƌǇ͘͟ 

ϲ͘ WůĂŶŶĞƌ�^ƚĂŶ͗�͞zŽƵ�ŬŶŽǁ͕�^ƚĂŶ͕�ǁŚŝůĞ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶĂƌǇ�ĐĂƉŝƚĂů�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŶŝĐĞ͕�ĂŶ�ϭϭ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ�ĐĂƌ�
ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ĐĂƌ͘ �/�ĚŽŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŽīĞŶĚ�ǇŽƵ͕�ďƵƚ�ĂƐ�ǁĞ�ŐĞƚ�ŽůĚͲ
Ğƌ͕ �ƌĞŇĞǆĞƐ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ĂƐ�ƐŚĂƌƉ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ͘��ŶĚ͕�^ƚĂŶ͕�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ǇŽƵ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�Ă�ŵĂŶ�
ŝŶ�ŚŝƐ�ĞĂƌůǇ�ϰϬ͛Ɛ͕�ŵŽƌĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƚŚŝŶŐ͘͟�;�ŝĚ�/�ůŽƐĞ�ĐƌĞĚŝďŝůŝƚǇ�ǁŚĞŶ�/�ƐĂŝĚ�ĞĂƌͲ
ůǇ�ϰϬ͛Ɛ͍�DŽƌĞ�ďĞůŝĞǀĂďůĞ�ŝĨ�/�ǁƌŽƚĞ�ϱϬ͛Ɛ͍�ϵϬ͛Ɛ͍Ϳ 

ϳ͘ �ůŝĞŶƚ�^ƚĂŶ͗�͞tŚŝůĞ�/�ŚĂƚĞ�ƚŽ�ĂĚŵŝƚ�ŝƚ͕�ǇŽƵ�ĚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ƉŽŝŶƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘͟ 

ϴ͘ WůĂŶŶĞƌ�^ƚĂŶ͗�͞,ĞƌĞ͛Ɛ�Ă�ƚŚŽƵŐŚƚ͘�tŚǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�Ă�ĨĞǁ�ĞǆƚƌĂ�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ďĂŬĞƌǇ�ƌƵŶƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚǁŽ�Žƌ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƐƉĞŶĚ�
ŽŶ�Ă�ǌĞƌŽ�Žƌ�ůŽǁ-ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĐĂƌ�ůŽĂŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ďƵǇ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐĂƌ͍͟�;EŽƟĐĞ�ŚŽǁ�/�ŬĞĞƉ�ĞŵƉŚĂͲ
ƐŝǌŝŶŐ�ƚĂŬŝŶŐ�Ă�ĐĂƌ� ůŽĂŶ�ŽŶůǇ� ŝĨ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ǌĞƌŽ͕�Žƌ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ� ůŽǁ͍��ŽƚŚ�^ƚĂŶƐ�ŬŶŽǁ�
ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƉĂŝĚ�ŽŶ�ĐĂƌ�ůŽĂŶƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚĂǆ�ĚĞĚƵĐƟďůĞ͘Ϳ� 

ϵ͘ �ůŝĞŶƚ�^ƚĂŶ͗�͚/�ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ͕�^ƚĂŶ͘��ŽǇ͕�ŝƚ͛Ɛ�ŐƌĞĂƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ĂƐ�ŵǇ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉůĂŶŶĞƌ͘ �zŽƵƌ�ĂĚǀŝĐĞ�
ŝƐ�ŝŵƉĞĐĐĂďůĞ͘͟�;,ĞǇ͊�/ƚ͛Ɛ�ŵǇ�ĚŝĂůŽŐƵĞ͘�/ƚ͛Ɛ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĞ�ĂĚǀŝĐĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵƉĞĐĐĂďůĞ͘Ϳ 

dŝŵĞ�ƚŽ�ŐŽ͘� /�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ĐŚĞĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ƉĂŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƐƚĂƌƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ĐĂƌ͘ �
tŚĞŶ�/͛ŵ�ĚŽŶĞ͕�/͛ŵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�'ŽŽŐůĞ�ŚŽǁ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ŵǇƐĞůĨ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶ͘�DǇ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉůĂŶŶĞƌ�ŽŶĐĞ�ƚŽůĚ�ŵĞ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�Ă�ŐŽŽĚ� ƚŚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƵǇ�ƌĞĂůůǇ� ŝƐ�ƐŵĂƌƚ͘�
�ŶĚ�ŚĞ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�ŚĞ͛Ɛ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĞĂƌůǇ�ϰϬ͛Ɛ͘� 

;��/dKZ͛^�EKd�͗�dŚĞ�ĚĂǇ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌŝŶƚ͕�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�WůĂŶŶĞƌ�^ƚĂŶ�ĂŶĚ��ůŝͲ
ĞŶƚ� ^ƚĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�Ă�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ� ŝŶ�ŚŝƐ� ;ƚŚĞŝƌ͍Ϳ�ϭϭ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ� ĐĂƌ͘ � �tŚŝůĞ� WůĂŶŶĞƌͬ�ůŝĞŶƚ� ^ƚĂŶ�
ƐƉĞŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ƟŵĞ�ĚĞůŝďĞƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĐĂƌ͕ �ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�
ƚŚĞ�ĐĂƌ͛Ɛ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ĨĞůƚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͘Ϳ� 
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-XQH��������� 

7+(�������3257)2/,2�,6�'($'���/21*�/,9(�7+(�������3257)2/,2� 

/Ĩ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ƐĞĞŶ�ƚŚŝƐ�ŵŽǀŝĞ�ďĞĨŽƌĞ͕�ƌĂŝƐĞ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚ͘��ǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͕ �ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁƌŝƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚ�ŽďͲ
ƐĞƌǀĞƌƐ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƐƚĞĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĚƵ�ũŽƵƌ͘ �^ŵĂůů-ĐĂƉ�ŐƌŽǁƚŚ͍��ĞĂĚ͊�
>ĂƌŐĞ-ĐĂƉ�ǀĂůƵĞ͍��ƵǇ͊�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͍�EĞǀĞƌ͊��ŵĞƌŐŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚƐ͍�'ĂƌďĂŐĞ͊��ŝƚĐŽŝŶ�ĂŶǇŽŶĞ͍� 

tŝƚŚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�ƐƟůů�ƚƌĞŶĚŝŶŐ�ŶĞĂƌ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ůŽǁƐ͕�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�Ă�ŵƵůƟƚƵĚĞ�ŽĨ�ĂƌƟͲ
ĐůĞƐ� ŽŶ� ĮǆĞĚ� ŝŶĐŽŵĞ͕� ǁŝƚŚ� ƐŽŵĞ� ĐŽůƵŵŶŝƐƚƐ� ĞǀĞŶ� ƋƵĞƐƟŽŶŝŶŐ� ǁŚǇ� ĂŶǇŽŶĞ� ǁŽƵůĚ� ŽǁŶ� ĂŶǇ�
ďŽŶĚƐ͘�/Ĩ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ƌŝŐŚƚ͕�ƚŚĞŶ�ǁŚǇ�ĚŽ�ǁĞ�ďƵǇ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�ĐůŝĞŶƚ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ͍� 

dŚĞ�ϲϬͬϰϬ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŝƐ�ĐůĂƐƐŝĐ͘�/ƚ�ŵĞĂŶƐ�ϲϬй�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĞƋƵŝƟĞƐ͕�ǁŚŝůĞ�ϰϬй�ŝƐ�ŝŶͲ
ǀĞƐƚĞĚ� ŝŶ�ĮǆĞĚ� ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ͘�KĨ� ĐŽƵƌƐĞ͕� ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŚĞŵĞ͗�ϱϬͬϱϬ͖�
ϰϬͬϲϬ͖� ϴϬͬϮϬ͖� Ğƚ� Ăů͘� dǇƉŝĐĂůůǇ͕� ƚŚĞ� ŐƌĞĂƚĞƌ� ƚŚĞ�ĞƋƵŝƚǇ� ĞǆƉŽƐƵƌĞ͕� ƚŚĞ� ŚŝŐŚĞƌ� ƚŚĞ� ǀŽůĂƟůŝƚǇ͘� dŚĞ�
ŚŝŐŚĞƌ� ƚŚĞ� ǀŽůĂƟůŝƚǇ͕� ƚŚĞ� ŵŽƌĞ� Ă� ƉŽƌƞŽůŝŽ� ǁŝůů� ŇƵĐƚƵĂƚĞ͘� dŚƵƐ͕� ŵŽƌĞ� ĞƋƵŝƟĞƐ� ŵĞĂŶƐ� ůĂƌŐĞƌ�
ĚƌŽƉƐ�ǁŚĞŶ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĨĂůů͘� 

:ƵƐƚ�ůŝŬĞ�Ăůů�ĞƋƵŝƟĞƐ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĞƋƵĂů�;ƐŵĂůů-ĐĂƉ͕�ůĂƌŐĞ-ĐĂƉ͕�ǀĂůƵĞ͕�ŐƌŽǁƚŚ͕�ĚŽŵĞƐƟĐ͕�ŝŶƚĞƌͲ
ŶĂƟŽŶĂů͕� ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚƐ͕� ĂŶĚ�ŵŽƌĞͿ͕�ŶĞŝƚŚĞƌ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ĮǆĞĚ� ŝŶĐŽŵĞ͘�&ŝǆĞĚ� ŝŶĐŽŵĞ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�ďŽŶĚƐ�ǁŝƚŚ� ƐŚŽƌƚ͕� ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ͕�ĂŶĚ� ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ŵĂƚƵƌŝƟĞƐ͕� ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ďŽƚŚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�
ĂŶĚ� ĨŽƌĞŝŐŶ�ĞŶƟƟĞƐ͘�>ŝŬĞ�ƐƚŽĐŬƐ͕�ŵŽƐƚ�ďŽŶĚƐ�ĂƌĞ� ƚƌĂĚĞĚ�ŽŶ�Ă�ŵŝŶƵƚĞ-ƚŽ-ŵŝŶƵƚĞ�ďĂƐŝƐ͘��ŽŶĚƐ�
ƚŚĂƚ�ŵĂƚƵƌĞ�ŝŶ�ϮϬ�Žƌ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŇƵĐƚƵĂƚĞ�ĨĂƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�ƉƌŝĐĞ�ƚŚĂŶ�ďŽŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂƚƵƌĞ�ŝŶ�
ũƵƐƚ�Ă�ǇĞĂƌ�Žƌ�ƚǁŽ͘� 

/Ŷ�ďƌŝĞĨ͕ �ƚŚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽǁŶŝŶŐ�ďŽŶĚƐ�ǁŚĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ůŽǁ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ǁŝůů�
ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ůŽǁ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĮǆĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĚŽůůĂƌƐ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶĚŝƐƉƵƚĂďůĞ͘��Ƶƚ͕�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ƚŽ�ŽǁŶ�
ďŽŶĚƐ�ĂƌĞ�ŵƵůƟƉůĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǀĂƌǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚ͕�Žƌ� ůŽǁ͘��ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ŽǁŶ�ďŽŶĚƐ�ŝƐ�ƚŽ͗�;ĂͿ�ƌĞĚƵĐĞ�ǀŽůĂƟůŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͕�ĂƐ�ďŽŶĚ�ƉƌŝĐͲ
ĞƐ�;ŽŌĞŶͿ�ŇƵĐƚƵĂƚĞ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ĞƋƵŝƟĞƐ͖�;ďͿ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƌĞůŝĂďůĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ĐĂƐŚ�ĨŽƌ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ǁŝƚŚͲ
ĚƌĂǁĂůƐ͕� ĂŶĚ� ;ĐͿ� ƐĞƌǀĞ� ĂƐ� Ă� ƌĞĂĚŝůǇ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ĐĂƐŚ� ƌĞƐĞƌǀĞ� ĨŽƌ� ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ� ĞǀĞŶƚƐ͘� /Ŷ� ŽƚŚĞƌ�
ǁŽƌĚƐ͕�ďŽŶĚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĨƵĞů�ƚŚĂƚ�ŬĞĞƉƐ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘�tŚŝůĞ�Ϯϱ-ǇĞĂƌ-ŽůĚƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�
ƚŽ� ǁŽƌƌǇ� ĂďŽƵƚ� ŽǁŶŝŶŐ� ďŽŶĚƐ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ϰϬϭ;ŬͿ� ƉůĂŶƐ͕� ŽůĚĞƌ� ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ� ƵƐƵĂůůǇ� ŚĂǀĞ� ĐĂƐŚ� ŇŽǁ�
ŶĞĞĚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďĞ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚĞůƉŝŶŐ�ŽĨ�ĮǆĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͘ 

KĨ� ĐŽƵƌƐĞ͕� ƐŽŵĞ� ŽďƐĞƌǀĞƌƐ� ƉŝƚĐŚ� ŽǁŶŝŶŐ� ĚŝǀŝĚĞŶĚ-ƉĂǇŝŶŐ� ƐƚŽĐŬƐ� ĂƐ� ŽƉƉŽƐĞĚ� ƚŽ� ůŽǁ-ǇŝĞůĚŝŶŐ�
ďŽŶĚƐ͘�&ƌĂŶŬůǇ͕�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ǁŽƌŬ͕�ƵŶƟů�ŝƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ͘�dŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁŝƚŚ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ĞƋƵŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŽŶͲ
ŐŽŝŶŐ�ĐĂƐŚ�ŶĞĞĚƐ� ŝƐ� ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ� ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ŐŽ�ƐŽƵƚŚ͕� ƚŚĞǇ�ĚƌĂŐ�ŐŽŽĚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĚŽǁŶ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŵ͘��ǀĞŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŽǁŶ�ŐŽŽĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐƚŽĐŬƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂǇ�ƌĞƐƉĞĐƚĂďůĞ�ĚŝǀŝĚĞŶĚƐ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�
ůŽƐĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ďĞĂƌ�ŵĂƌŬĞƚ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ƚŚĞ�ůŽƐƐĞƐ�ŵĂǇ�ĞǀĞŶ�ďĞ�ĨĂƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�
ĚŝǀŝĚĞŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬƐ�ǁĞƌĞ�ƉĂǇŝŶŐ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐƉĂŵ�ŚŝƚƐ�ƚŚĞ�ĨĂŶ͕�ŽǁŶŝŶŐ�ďŽƌŝŶŐ�ďŽŶĚƐ�ŚĂƐ�
ŬĞƉƚ�ŵĂŶǇ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ĨƌŽŵ�ůŽƐŝŶŐ�ƐůĞĞƉ͘� 
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-XQH��������� 

 

7+(�������3257)2/,2�,6�'($'���/21*�/,9(�7+(�������3257)2/,2���&217¶'� 

͞dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƐƚŽĐŬƐ�ƐŝŶŬ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ͕�ƐƵĐŚ�ŝƐ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ͘��Ƶƚ�
ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ƵƐŝŶŐ�Ă ϲϬͬϰϬ�ƉŽƌƞŽůŝŽ ƐŚŽƵůĚŶΖƚ� ůĞƚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂƚ�ŽĨ�ƌŝƐŝŶŐ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ� ůĞĂĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�
ŵŽƌĞ�ƌŝƐŬǇ ƉŽƌƞŽůŝŽƐ ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ƚŚǁĂƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŐŽĂůƐ͘͟�;͞>ŽŶŐ�>ŝǀĞ�ƚŚĞ�ϲϬͬϰϬ�WŽƌƞŽůŝŽ͟�
ďǇ�:ĂƐŽŶ�<ĞƉŚĂƌƚ͕�DŽƌŶŝŶŐƐƚĂƌ͕ �DĂǇ�ϲ͕�ϮϬϮϭ͘Ϳ�ϭ 

7+(<¶5(�&20,1*�)25�<28��3$66:25'6��+$&.,1*��$1'�025( 

^ĞĐƵƌŝƚǇ� ŝƐ� ǀĞƌǇ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ�ƵƐ͕� ĂŶĚ�ǁĞ� ƚŚŝŶŬ� ŝƚ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞƋƵĂůůǇ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ�ǇŽƵ͘�dŚĂƚ͛Ɛ�
ǁŚǇ�ǁĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĞŌ͘ 

hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ďĞ�ǀŝĐƟŵŝǌĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƐŚŽƌƚĐŽŵŝŶŐƐ�ďǇ�ŽƚŚĞƌƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐƌĞĚŝƚ�
ĐĂƌĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁŚŽƐĞ�ƐĞƌǀĞƌƐ�ŐĞƚ�ŚĂĐŬĞĚ͕�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�ůŝƩůĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ƐƚŽůĞŶ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ǁĞ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�
ǀŝĐƟŵŝǌĂƟŽŶ͕�ƐŽ�ůĞƚ͛Ɛ�ƌĞǀŝĞǁ�Ă�ĨĞǁ�ƐƚĞƉƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ůŝƩůĞ�Žƌ�ŶŽ�ĐŽƐƚ͘ 

&ŝƌƐƚ͕�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ͗��Ž�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�Ă�ŚĂĐŬŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ĮŐƵƌĞ�ŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ϴ-
ĚŝŐŝƚ͕�Ăůů�ŶƵŵďĞƌƐ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ͍�dŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ͗�/ŶƐƚĂŶƚůǇ͘�dŚĂƚ͛Ɛ�ƌŝŐŚƚ͖�ŶŽ�ƟŵĞ�Ăƚ�Ăůů͘�,Žǁ�ĂďŽƵƚ�Ă�ϭϬ
-ĚŝŐŝƚ� Ăůů� ŶƵŵďĞƌƐ� ƉĂƐƐǁŽƌĚ͍� /ŶƐƚĂŶƚůǇ͊� ,Žǁ� ĂďŽƵƚ� Ă� ϭϯ-ĚŝŐŝƚ͕� Ăůů� ŶƵŵďĞƌƐ� ƉĂƐƐǁŽƌĚ͍� ϰ�
ŵŝŶƵƚĞƐ͘ 

�ůĞĂƌůǇ͕� ƚŚĞ� ŽďũĞĐƚ� ŽĨ� ƉŽŝŶƟŶŐ� ŽƵƚ� ƚŚĞ� ůĂĐŬ� ŽĨ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ� ŝŶ� Ă� ƉƵƌĞ� ŶƵŵĞƌŝĐĂů� ƉĂƐƐǁŽƌĚ� ŝƐ� ƚŽ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƉĂƐƐǁŽƌĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ũƵƐƚ�ŶƵŵďĞƌƐ�Žƌ�ůĞƩĞƌƐ͘�;�Ǉ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͕�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�
Ϯ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�ŚĂĐŬ�Ă�ϵ-ĚŝŐŝƚ�Ăůů�ůŽǁĞƌ-ĐĂƐĞ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ͘Ϳ��Ɛ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌƚ�ďĞůŽǁ͕�ƵƐŝŶŐ�
ŶƵŵďĞƌƐ��E��ůŽǁĞƌ-ĐĂƐĞ�ůĞƩĞƌƐ��E��ƵƉƉĞƌ-ĐĂƐĞ�ůĞƩĞƌƐ��E��ƐǇŵďŽůƐ�ǇŝĞůĚƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�
,Žǁ�ĐĂŶ�ǇŽƵ�ŐŽ�ǁƌŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ϭϬ-ĚŝŐŝƚ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵďŝŶĞƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�Ă�
ŚĂĐŬŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ϱ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ŚĂĐŬ͊�;dŝƉ͗�<ŝƉůŝŶŐĞƌ͛Ɛ�WĞƌƐŽŶĂů�&ŝŶĂŶĐĞϮ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƉĂƐƐͲ
ǁŽƌĚ�ŵĂŶĂŐĞƌ͕ � ůŝŬĞ��ĂƐŚůĂŶĞ͕�<ĞĞƉĞƌ�Žƌ�>ĂƐƚƉĂƐƐ͕�͞ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞůǇ�ƐƚŽƌĞ� ůŽŐŝŶ�ĐƌĞĚĞŶƟĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƐƚƌŽŶŐ͕�ƵŶŝƋƵĞ�ƉĂƐƐǁŽƌĚƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘͟Ϳ 

,ĞƌĞ͛Ɛ�Ă�ƟƉ�ƚŚĂƚ�ŶĞǀĞƌ�ŐĞƚƐ�ŽůĚ͗�ŶĞǀĞƌ�;E�s�Z͊Ϳ�ŽƉĞŶ�Ă�ůŝŶŬ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĞŵĂŝů͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ĂŶ�
ĞŵĂŝů� ĨƌŽŵ�͞^ŽĐŝĂů� ^ĞĐƵƌŝƚǇ͕͟� ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕� ƚŚĂƚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă� ůŝŶŬ� ĨŽƌ� ǇŽƵ� ƚŽ�ƵƐĞ� ƚŽ� ƌĞĂĚ�ĂŶ� ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶƚ�ŶŽƟĐĞ͕�ŐŽ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ůŽŐ�ŝŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ͘�;�ůǁĂǇƐ�'ŽŽŐůĞ�
ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ͕ �ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶǇ�ůŝŶŬ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĞŵĂŝů͘Ϳ� 
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-XQH��������� 

7+(<¶5(�&20,1*�)25�<28��3$66:25'6��+$&.,1*��$1'�025(��&217¶'� 

dŽ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ŝƐ�ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ͕�ŚŽǀĞƌ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞŶĚĞƌ͛Ɛ�ĂĚĚƌĞƐƐ͘��Ŷ�ĞŵĂŝů�ĂůůĞŐĞĚůǇ�ƐĞŶƚ�
ĨƌŽŵ�^ŽĐŝĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞƚƵƌŶ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŽĨ�^ŽĐŝĂů^ĞĐƵƌŝƚǇEŽƟĐĞ͘ĐŽŵ͘� /Ŷ� ĨĂĐƚ͕� ƚŚĞ�ƌĞĂů�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ŽĨ�^ŽĐŝĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ� ŝƐ�^^�͘ŐŽǀ͕ � ƐŽ�ƐĞĞŝŶŐ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ƉŚŽŶǇ� ƌĞƚƵƌŶ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐůƵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�ǁĂƐ͕�ŝŶ�ĨĂĐƚ͕�Ă�ƉŚŝƐŚŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ͘� 

�ŶŽƚŚĞƌ� ƟƉ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ� ƐŚŽƵůĚŶ͛ƚ� ĚŝƐƌĞŐĂƌĚ� ŝŶǀŽůǀĞƐ� ƚŚŽƐĞ� ĂŶŶŽǇŝŶŐ� ŶŽƟĐĞƐ� ǇŽƵ� ŽŌĞŶ� ƐĞĞ� ŽŶ�
ǇŽƵƌ� ŝWĂĚ͕� ŝWŚŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ� ƐĐƌĞĞŶƐ�ĂůĞƌƟŶŐ�ǇŽƵ� ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ǇŽƵƌ� ƐŽŌǁĂƌĞ͘��Ž� ŝƚ͊�DĂŶǇ�
ƐŽŌǁĂƌĞ�ƵƉŐƌĂĚĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ďĞĐĂƵƐĞ��ƉƉůĞ͕�DŝĐƌŽƐŽŌ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�
ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŽŶĞ�ƐƚĞƉ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĂĐŬĞƌƐ͘��ŶĚ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŝƐ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ǁŝƚŚ�
ĂŶ� ĂŶƟ-ǀŝƌƵƐ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ůŝŬĞ�DĐ�ĨĞĞ� Žƌ�EŽƌƚŽŶ͘� dŚĞǇ͛ƌĞ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ůŝŶĞ� ŽĨ� ĚĞĨĞŶƐĞ� ŝŶ� ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�
ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ͘  

tĞ�ŐĞƚ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ĐĂůůƐ�ƚĞůůŝŶŐ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƐƐǁŽƌĚƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ďƌĞĂĐŚĞƐ͘�
tĞ�ŬŶŽǁ�ŝƚ͛Ɛ�ƟŵĞ-ĐŽŶƐƵŵŝŶŐ͕�ƵŶƐĞƩůŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ĐŽƐƚůǇ͘ �KŌĞŶ͕�ƚŚĞƐĞ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ĚŝƐƌƵƉͲ
ƟŽŶƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂǀŽŝĚĞĚ͕�ďƵƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŝŶŝƟĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĚĞĨĞŶƐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ǁŽƌŬ͘ 

^ŽƵƌĐĞ͗�,ŝǀĞ�^ǇƐƚĞŵƐ͕�ǁŝƚŚ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ǁǁǁ͘ŚŽǁƐĞĐƵƌĞŝƐŵǇƉĂƐƐǁŽƌĚ͘ŶĞƚ 



 

� 

^͘&͘��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�<ĞƉŚĂƌƚ͕�:ĂƐŽŶ͘�͞>ŽŶŐ�>ŝǀĞ�ƚŚĞ�ϲϬͬϰϬ�WŽƌƞŽůŝŽ͘͟�DŽƌŶŝŶŐƐƚĂƌ͕�ϲ�DĂǇ�ϮϬϮϭ͘� 

Ϯ�'ĞƌƐƚŶĞƌ͕�>ŝƐĂ͘�͞WƌŽƚĞĐƚ�zŽƵƌƐĞůĨ��ŐĂŝŶƐƚ�EĞǁ�/�-dŚĞŌ�^ĐŚĞŵĞƐ͘͟�<ŝƉůŝŶŐĞƌ͕�Ϯϳ�DĂǇ�ϮϬϮϭ͘� 


