
 

� 

0D\��������� 

0DQDJLQJ�<RXU�0RQH\ 
67$1¶6�:25/'—:+(5(�72�1(;7" 

dŚŽƵŐŚ�/� ůŝŬĞ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ� ŝƚ͛Ɛ�ŵǇ�,ŽŶĞƐƚ��ďĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ƚŽƚĂů�
ƐƚƌĂŶŐĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞǀĞĂů�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ďĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚͲ
Ğƌ�ƐƚƌĂŶŐĞƌƐ͕�ŝƚ͛Ɛ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ͛ƌĞ�Ăůů�ƐŽ�ĚĞƐƉĞƌĂƚĞ�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĂů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĂƚ�
ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ƚŽ�ĂŶǇŽŶĞ͘��ǀĞŶ�ŵĞ͘�� 

tŚŝůĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ŝŶ�Ă�ĚŽĐƚŽƌ͛Ɛ�ĞǆĂŵ�ƌŽŽŵ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͕�/�ŚĂĚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĐŽŶǀĞƌƐĂͲ
ƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶƵƌƐĞ͘�/ƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ƚŽůĚ�ŵĞ�ŚŽǁ�ƟƌĞĚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĨƌŽŵ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐŽ�
ŚĂƌĚ͘�/�ƚŽůĚ�Śŝŵ�/�ǁĂƐ�ƐŽƌƌǇ͘ �dŚĞŶ�ŚĞ�ƚŽůĚ�ŵĞ�ŚŽǁ�ůƵĐŬǇ�/�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ƌĞƟƌĞĚ͘�
/�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĂƚ�/�ƐƟůů�ǁŽƌŬĞĚ͙ĂƐ�Ă�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉůĂŶŶĞƌ͘ �,Ğ�ƚŚĞŶ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĚŝĚͲ
Ŷ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ƌĞƟƌĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�:ĞƌƐĞǇ�ǁĂƐ�ƐŽ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ͘�;&z/͗�/Ĩ�ǇŽƵ�
ůŝǀĞ� ŝŶ�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ͕�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƚĂůŬ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͕�ǁĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�
:ĞƌƐĞǇ͘�tĞ�ĂůƐŽ� ĐĂůů� ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ� ͚ƚŚĞ� ƐŚŽƌĞ͛͘� /�ǁŽƵůĚ� ŐĞƚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ� dĂǇůŽƌ�
ŚĂŵ�ǀƐ͘�ƉŽƌŬ�ƌŽůů�ĚĞďĂƚĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƟŵĞ͘Ϳ 

�ǀĞŶ�Ă�ĮǀĞ-ŵŝŶƵƚĞ�ƉƌŽ�ďŽŶŽ�ĐůŝĞŶƚ�ŐĞƚƐ�ŵǇ�ũƵŝĐĞƐ�ŇŽǁŝŶŐ͕�ƐŽ�/�ŽƉŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽͲ
ƉůĞ�ǁŚŽ�ůŝǀĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ� ŝŶ�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ�ŽŌĞŶ�ƌĞƟƌĞ� ŝŶ�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ŶĞĂƌ� ƚŚĞŝƌ� ĨĂŵŝůǇ͘ �dŚĂƚ� ŝŶƐŝŐŚƞƵů�ĐŽŵŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ͗�͞/�ĚŽŶ͛ƚ�
ĐĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŵǇ�ĨĂŵŝůǇ͘͟ 

�Ɛ�/�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�
ƐĐĂůƉĞůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ăƌŵ͛Ɛ�ƌĞĂĐŚ͕�ĞǀĞŶ�/�ǁĂƐ�ƋƵŝĐŬ�ƚŽ�ƌĞĂůŝǌĞ�/�ƐŚŽƵůĚ�ƚƌĞĂĚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ͘�
,Ğ�ǁĂƐŶ͛ƚ� ůĞĂǀŝŶŐ� ;ŚĞ�ǁĂƐ� ƐĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ� ŚŝƐ� ůĞŐƐ� ĐƌŽƐƐĞĚͿ͕� ƚŚĞ� ĚŽĐƚŽƌ� ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�
ĐŽŵĞ�ŝŶ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ŶƵƌƐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂƉƉĂƌͲ
ĞŶƚ� ƚŽ� ŵĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ� ǁĂƐŶ͛ƚ� ŽǀĞƌ͘ � DǇ� ŶĞǁ� �&&� ƌĞĂůŝǌĞĚ� ŚĞ� ǁĂƐ�
ƐŝƫŶŐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ĐŽƵůĚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ƌĞŶĚĞƌ�ǁŽƌƚŚǁŚŝůĞ�ĂĚǀŝĐĞ�;Žƌ�
ƐŽ�ŚĞ�ƚŚŽƵŐŚƚͿ͕�ĂŶĚ�ĂĚǀŝĐĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ͘�;�ŝĚ�/�ŵĞŶƟŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐĂůƉĞůƐ͍Ϳ 

�Ɛ�ŚŝƐ�ŵĂƐŬ�ƌĞƉĞĂƚĞĚůǇ�ŬĞƉƚ�ĚƌŽŽƉŝŶŐ�ďĞůŽǁ�ŚŝƐ�ŶŽƐĞ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�Ăůů�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�
ǁĂƐ�ŐĞƚ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ŽƵƚ͕�ŝƚ�ƚŽŽŬ�ŵĞ�ŵĞƌĞ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞǀĞĂů�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�
ŽĨ� ůŝǀŝŶŐ� ǀŝƌƚƵĂůůǇ� ĂŶǇǁŚĞƌĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůŽǁĞƌ� ϰϴ͘� /� ƐƚĂƌƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŽďǀŝŽƵƐ�
;WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�Θ��ĞůĂǁĂƌĞͿ͕�ǁĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ĂƌŽůŝŶĂƐ͕�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�&ůŽƌŝͲ
ĚĂ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚǁĞƐƚ͘�dŚĞ�ƌŽŽŵ�ĨĞůƚ�ůŝŬĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŐĞƫŶŐ�ǁĂƌŵĞƌ͕ �
ĂŶĚ�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƐŵĂůůĞƌ͘ � 
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,Ğ�ŶŽĚĚĞĚ�ĂƐ�/�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŵǇ�ƚŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞƐ͕�ƌĞĂĐŚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƐĐĂůƉĞů͕�ĂŶĚ�ƚŽƌĞ�Žī�ƚŚĞ�ƐƚĞƌŝůĞ�
ƐŚĞĂƚŚŝŶŐ͘�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�ŵǇ�ĂĚǀŝĐĞ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ďĂĚ�ĂŶĚ�ĨĞůƚ�ŵĂƌŬĞĚůǇ�ďĞƩĞƌ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ůĂŝĚ�ŝƚ�ŽŶ�Ă�
ƐƚĞƌŝůĞ�ŐĂƵǌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŽĐƚŽƌ�ƚŽ�ƵƐĞ͘�DŝƐƐŝŽŶ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ͍ 

DǇ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ƐƉĂŶ�ƚŚĞ�ŐůŽďĞ͕�Žƌ�
Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ϰϴ͘��ĚŵŝƩĞĚůǇ͕�/�Ăŵ�ŝŶƚƌŝŐƵĞĚ�ĂƐ�ƚŽ�ŚŽǁ�ƐŽŵĞ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶƐ�
ĂƌĞ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ĚĞĐŝĚĞĚ͘� 

DŽǀŝŶŐ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ĨĂŵŝůǇ�Žƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŝƐ�Ă�ĨĂŝƌůǇ�ĐŽŵŵŽŶ�ŽďũĞĐƟǀĞ͕�ĂƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ǁĂƌŵͲ
Ğƌ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŝĨ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŽůĚĞƌ�ĐůŝŵĂƚĞ͘�KƚŚĞƌ�ŽďǀŝŽƵƐ�ĂƩƌĂĐƟŽŶƐ͗�ĂīŽƌĚĂďŝůŝƚǇ͕�ŐŽŽĚ�ŵĞĚŝͲ
ĐĂů�ĐĂƌĞ͕�ůŽǁĞƌ�ƚĂǆĞƐ͕�ŝŶĚŽŽƌ�ĂŶĚ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƐƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ͘� 

tŚĞŶ� ŝƚ͛Ɛ� ǇŽƵƌ� ƚƵƌŶ� ƚŽ� ĮŶĚ� Ă� ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ� ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƚŚĞ� ĂĚǀŝĐĞ� /� ŐŝǀĞ� ƚŽ� ĂŶǇŽŶĞ�
ƐŝƫŶŐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ŵĞ͗�ĚŽ�Ă�ĚƌǇ�ƌƵŶ͘��Ž�ǇŽƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĮŶĚ�Ă�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�;Žƌ�ƚǁŽͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŐŽ�
ĂŶĚ�ƐƉĞŶĚ�Ă�ǁĞĞŬ�ŝŶ�Ă�ŚŽƚĞů�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ůŽĐĂůĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ŽŶĞ-ǁĞĞŬ�ƚƌŝĂů�ŐŽĞƐ�ǁĞůů͕�ƌĞƚƵƌŶ�ĂŶĚ�
ƌĞŶƚ�Ă�ŚŽŵĞ�Žƌ�ĐŽŶĚŽ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽŶƚŚ͘�DĞĞƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞĂůƚŽƌ͖�ƚĂůŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂůƐ�ŝŶ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ͖�ĮŶĚ�Ă�
ƐƵƉĞƌŵĂƌŬĞƚ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ĞŶũŽǇ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ͘��ŌĞƌ�ƚŚĂƚ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶĐůƵĚĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘��ŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ƐƟůů�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ͕�ŐŽ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�
ƌĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ĨĞǁ�ŵŽƌĞ�ŵŽŶƚŚƐ͘�dŚĂƚ�ĂĚǀŝĐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŝĨ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�Žƌ�ƐĞǀĞŶ�
ƐƚĂƚĞƐ�ĂǁĂǇ͘ � 

&ŝŐƵƌŝŶŐ�ŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ŶĞǆƚ�ŵŽǀĞ�ƐŚŽƵůĚ� ƚĂŬĞ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ� ŝŶ�ĂŶ�ĞǆĂŵ�
ƌŽŽŵ͘��ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ƌĞůŽĐĂƚĞ�ŝƐ�Ă�ƌĞĂůůǇ�ďŝŐ�ĚĞĂů͘�/�ƉƌŽŵŝƐĞ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�
ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ŵŝƐƚĂŬĞ�ŝƐ�ĨĂƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƉĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ƌĞŶƚĂůƐ͘� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

� 

0D\��������� 

7+(�6(&5(7�72�68&&(66)8//<�,19(67,1*�,1�7+(�672&.�0$5.(7 

&Žƌ�Ă�ŚƵŶĚƌĞĚ�ǇĞĂƌƐ�Žƌ�ŵŽƌĞ͕�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽůǇ�ŐƌĂŝů�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ͗�ŚŽǁ�ŶŽƚ�
ƚŽ�ůŽƐĞ�ŵŽŶĞǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬ�ŵĂƌŬĞƚ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�DKE�z͘ ĐŽŵϭ�ŚĂƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ͕ �ĂŶĚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĐŽŶĚĞŶƐĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚǁŽ�ǁŽƌĚƐ͗��ŽŶ͛ƚ�ƐĞůů͊ 

dŚĞ�ĐŚĂƌƚ�ďĞůŽǁ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ŚŽǁ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ŚĂǀĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽǀĞƌ�ϭ͕�ϱ͕�ϭϬ͕�Θ�ϮϬ�ǇĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ĨƌŽŵ�
ϭϴϳϮ-ϮϬϭϴ͘ 
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dŚĞ�ĂƌƟĐůĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽƵƚ͕�͞dŚĞ� ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƐƚŽĐŬƐ�ǀĞƌƐƵƐ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƐĞƚƐ͕� ůŝŬĞ�ďŽŶĚƐ͕� ŝƐ�
ŚĂƌĚůǇ�Ă�ŶĞǁ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘͟��Ƶƚ� ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ǁŚǇ�͞ƐŽ�ŵĂŶǇ�ǁĞůů-ŝŶƚĞŶƟŽŶĞĚ� ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�
ůŽƐĞ�ŵŽŶĞǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬ�ŵĂƌŬĞƚ͟�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�͞Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƉĂƟĞŶĐĞ͘͟ 

�Ǉ�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ŽǀĞƌ�ůŽŶŐĞƌ�ŝŶƚĞƌǀĂůƐ͕�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ŵŽƌĞ�ĞĂƐŝůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚǇ�
ŝƚ͛Ɛ� ƐŽ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ^d�z� ŝŶǀĞƐƚĞĚ� ĚƵƌŝŶŐ� ŵĂƌŬĞƚ� ƵƉƐ� ĂŶĚ� ĚŽǁŶƐ͘� �Ɛ� ŐƌĂƉŚŝĐĂůůǇ� ĚĞƉŝĐƚĞĚ�
ĂďŽǀĞ͕�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ƐŚŽǁŶ�ĂƌĞ�;ĨƌŽŵ�ƚŽƉ�ƚŽ�ďŽƩŽŵͿ͗� 

 

· ϭ-ǇĞĂƌ͗�&ƌŽŵ�-ϯϳ͘Ϭй�ƚŽ�ϱϯ͘Ϯй 

· ϱ-ǇĞĂƌ͗�&ƌŽŵ�-ϭϭ͘ϳй�ƚŽ�Ϯϴ͘ϱй 

· ϭϬ-ǇĞĂƌ͗�&ƌŽŵ�-ϰ͘ϭй�ƚŽ�ϭϳ͘ϲй 

· ϮϬ-ǇĞĂƌ͗�&ƌŽŵ�Ϭ͘ϱй�ƚŽ�ϭϯ͘Ϯй 

 

tŚŝůĞ�ŶŽƚ�ĞǀĞƌǇ�ϭϬ-ǇĞĂƌ�ŝŶƚĞƌǀĂů�ǁĂƐ�ƉŽƐŝƟǀĞ͕�ƌĞƚƵƌŶƐ�ǁĞƌĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ϵϰй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘� 

/Ĩ�ƚŚĞ�ŽĚĚƐ�ĨĂǀŽƌ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͕�ǁŚǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ƐƟĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�͚ƐƚĂǇ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ͛�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͍�
EŽƚĞƐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ͗� ͘͞ ͘͘ƚŚĞ�ŚĂƌĚĞƐƚ� ƚŚŝŶŐ� ĨŽƌ�ŵĂŶǇ� ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ� ƚŽ�ĚŽ� ŝƐ� ũƵƐƚ� ƚŚĂƚ͗�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�
ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�ƌŽƵŐŚ�ƉĂƚĐŚĞƐ͙�ĞĐĂƵƐĞ�ĞǀĞŶ�Ă�ƌĂƟŽŶĂů�ƉĞƌƐŽŶ�ĐŽƵůĚ�
ŵĂŬĞ�ŝƌƌĂƟŽŶĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƐƚƌĞƐƐĨƵů�ƟŵĞ͙͘͟ � 

dŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ƉŽƐŝƟǀĞ� ƌĞƚƵƌŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƚŽĐŬ�ŵĂƌŬĞƚ� ŽǀĞƌ� ƟŵĞ� ďĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞƌĞ͛Ɛ� ƌŝƐŬ͕� ĂŶĚ� ƚŚĂƚ� ƌŝƐŬ�
ĐŽŵĞƐ�ǁŝƚŚ�ǀŽůĂƟůŝƚǇ�;ĂƐ�ŝŶ�ƉƌŝĐĞ�ƐǁŝŶŐƐͿ͘�tŚŝůĞ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ƌƵŶ�ŚŝŐŚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐǁŝŶŐƐ�-�ĞǆƵͲ
ďĞƌĂŶĐĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŽĂƌƐ͖� ĨĞĂƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĚƌŽƉƐ�–� ŝƚ͛Ɛ�ƉƌĞĐŝƐĞůǇ�ƚŚŽƐĞ�ĞŵŽƟŽŶƐ�
ƚŚĂƚ� ƉƵƐŚ� ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�Žī� ƚŚĞŝƌ� ŐĂŵĞ͘� �ǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŝƐŚĞƐ� ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ� Ăůů-ŝŶ�ǁŚĞŶ� ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ� ĂƌĞ�
ƐĞƫŶŐ�ŶĞǁ�ŚŝŐŚƐ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƐĞŶƟŵĞŶƚ�ŝƐ�ĞǆĂĐƚůǇ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�ĨƌĞĞ-
ĨĂůů͘�/ƚ͛Ɛ�ŚƵŵĂŶ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ͛ƌĞ�Ăůů�ƐƵƐĐĞƉƟďůĞ�ƚŽ�ĂĐƟŶŐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĞŵŽƟŽŶƐ͘� 

tŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ƐƚĂǇŝŶŐ� ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ͍�ZĞďĂůĂŶĐŝŶŐ͘�zĞƐ͕�ƌĞďĂůĂŶĐŝŶŐ�ŵĞĂŶƐ�ǁŝŶŶĞƌƐ�
ǁŝůů� ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ� ŐĞƚ� ƐŽůĚ͕� ǁŚŝůĞ� ůŽƐĞƌƐ� ǁŝůů� ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ� ŐĞƚ� ďŽƵŐŚƚ͘�DŽƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕� ŽǀĞƌ�
ƟŵĞ͕�ƐƚĂǇŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ǁŚŝůĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ĮŶĞ-ƚƵŶŝŶŐ�Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ƌĞĂůůǇ�ĚŽĞƐ�ǁŽƌŬ͘�dŚĞ�ƉƌŽŽĨ�ŝƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ͘� 
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0D\��������� 

:5,7(�,7�'2:1���:5,7(�,7�$//�'2:1 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ��s�Zz�ĂĚƵůƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ͘�tŚŝůĞ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞŶ�ĂŶǇ�
ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘�dŚĞ�ŵƵƐƚ-ŚĂǀĞ� ůŝƐƚ�ƐƚĂƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ĨŽƵƌ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͗ 

· >ĂƐƚ�tŝůů�ĂŶĚ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ͗�dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�Ă�ǁŝůů�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ƚĞůů�ǇŽƵƌ�ŚĞŝƌƐ�ŚŽǁ�ǇŽƵƌ�ĂƐƐĞƚƐ�
ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ĂƐƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǁŚŽ�ǇŽƵ�ƚƌƵƐƚ�ǁŝůů�
ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ǁŝƐŚĞƐ�ĂƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ͘��ƐƐĞƚƐ�ĂƐŝĚĞ͕� ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�
ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞŶƚƌƵƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ƚŚĞŵ� ŝĨ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ƐƉŽƵƐĞ�ĂƌĞ�
ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͍�;�Ǉ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͕ �ĚŝĚ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ƐƵĐĐĞƐƐŽƌƐ�ďĞĨŽƌĞ�
ƉƵƫŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŶĂŵĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ǁŝůů͍Ϳ�^ŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�Žƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ǇŽƵƌ�ǁŝůů͕�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ĞĂƐŝůǇ�ĚŽ�ƐŽ�ďǇ�ĂĚĚŝŶŐ�Ă�ĐŽĚŝĐŝů͘��Ɛ�ŵŽƐƚ�ĂƩŽƌŶĞǇƐ�ǁŽƵůĚ�ƵƌŐĞ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁƌŝƚĞ�ŝƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͕ �
ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽĚŝĐŝů�ŝƐ�ƐŝŐŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ǁŝƚŶĞƐƐĞƐ͘ 

· �ƵƌĂďůĞ�WŽǁĞƌ�ŽĨ��ƩŽƌŶĞǇ�;�WK�Ϳ͗�dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�Ă��WK��ŝƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�
ŚĂŶĚůĞ� ĮŶĂŶĐŝĂů� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ�ŵĂƩĞƌƐ� ŽŶ� ǇŽƵƌ� ďĞŚĂůĨ� ŝĨ� ǇŽƵ͛ƌĞ� ƵŶĂďůĞ� ƚŽ� ĚŽ� ƐŽ͘� /ƚ͛Ɛ� ŽŶĞ� ŽĨ�
ƚŚŽƐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ǁŚĞƌĞ͕�ǁŚĞŶ�ŶĞĞĚĞĚ͕� ŝƚ͛Ɛ�ƉƌŽďĂďůǇ�ƚŽŽ�ůĂƚĞ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ŝƚ͘����WK��ŝƐ�ĂďƐŽͲ
ůƵƚĞůǇ�ĐƌŝƟĐĂů� ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ� ŝƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ� ĨŽƌ�ŚŝŵͬŚĞƌƐĞůĨ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ŚĞĂůƚŚ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘� 

· �ĚǀĂŶĐĞĚ�,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ��ŝƌĞĐƟǀĞ͗�dŚŝƐ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ĞŶĚ-ŽĨ-ůŝĨĞ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĞŶĚ-ŽĨ-ůŝĨĞ�
ŚĞĂůƚŚ� ĐĂƌĞ� ǇŽƵ� ĞŝƚŚĞƌ�ǁĂŶƚ� ƚŽ� ƌĞĐĞŝǀĞ� Žƌ� ĞůĞĐƚ� ŶŽƚ� ƚŽ� ƌĞĐĞŝǀĞ͘� �ďƐĞŶƚ� Ă� ŚĞĂůƚŚ� ĐĂƌĞ� ĚŝͲ
ƌĞĐƟǀĞ͕�ǇŽƵƌ�ĐĂƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ůĞŌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂů͛Ɛ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�Žƌ�ŝůůŶĞƐƐ͘ 

· ,/W���ZĞůĞĂƐĞ�&Žƌŵ͗��ǀĞƌ� ƚƌǇ� ƚŽ�ĐĂůů�Ă�ĚŽĐƚŽƌ�Žƌ� ůĂď�ĂŶĚ�ĂƐŬ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů� ƌĞĐŽƌĚƐ�ŽĨ�Ă�
ƐƉŽƵƐĞ͍�Kƌ�ĂŶ�ĂĚƵůƚ�ĐŚŝůĚ͍�Kƌ�ĞǀĞŶ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĐŚŝůĚ͍���,/W���ZĞůĞĂƐĞ�&Žƌŵ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŚĞƌĞͬǁŚĞŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘� 

tŚĞŶ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ĚŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƩŽƌŶĞǇ�ǁŚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ͕�Ɛŝƚ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ƉĞƌƐŽŶͲ
Ăů�ůĞƩĞƌ͘ �tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŶŽƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌ�Ă�ůŽƚ͕�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ůĞƩĞƌ�ĐĂŶ�ĐŽǀĞƌ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͘� 

��ůĞƩĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ůĞŐĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƵĐŚ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ƉƌĞĨĞƌͲ
ĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŝĞ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ǁŚǇ�ŽŶĞ�ŚĞŝƌ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŵŽƌĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŚĂŶ�Ă�ƐĞĐͲ
ŽŶĚ�ŚĞŝƌ͘ � /ƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĞǀĞŶ�ǁŝƚŚ�ŚƵƌƞƵů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͕�ďƵƚ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�
ǁŚǇ�ǇŽƵ�ĚŝĚ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚŝĚ� ŝŶ�ǇŽƵƌ�ǁŝůů͘� /ƚ͛Ɛ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ǇŽƵƌ� ƚƌƵĞ� ĨĞĞůŝŶŐƐ͕�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�
ŐƌĂƟƚƵĚĞ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ŚĞŝƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĂĐƟŽŶƐ͘�tŚŝůĞ�ŝƚ͛Ɛ�ĐĞƌͲ
ƚĂŝŶůǇ�ŶŽƚ�ŽďůŝŐĂƚŽƌǇ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂƐƐĞƚ�ĚŝƐͲ
ƚƌŝďƵƟŽŶ�Žƌ�ĞŶĚ-ŽĨ-ůŝĨĞ�ĐĂƌĞ͘ 
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0D\��������� 

:5,7(�,7�'2:1���:5,7(�,7�$//�'2:1��&217¶'� 

DŽƐƚ�ĂƩŽƌŶĞǇƐ�ǁŝůů�ĐĂƵƟŽŶ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƌĂǀĞ͘�dŚƵƐ͕�ĂĚĚŝŶŐ�ĐůĂƵƐͲ
ĞƐ�ůŝŬĞ�͞ŶŽ�ŵŽŶĞǇ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ŚĞŝƌ�ŚĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĐŽůůĞŐĞ͟�Žƌ�͞ŶŽ�ŵŽŶĞǇ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ŚĞŝƌ�ŝƐ�ŵĂƌͲ
ƌŝĞĚ͟�ŵĞĂŶƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚŝĐƚĂƟŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵƌ�ĞƐƚĂƚĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ůŝƋƵŝĚĂƚĞĚ͘�/Ŷ�
ĨĂĐƚ͕�ƐŽŵĞƟŵĞƐ͕� ŝƚ�ƉƵƚƐ�ĂŶ�ĞǆĞĐƵƚŽƌ�ŝŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ƵŶĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ĂŶ�ŚĞŝƌ�ƚŽŽŬ�ĂĐƟŽŶ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ĐŚĞĐŬ͘� 

tŚĂƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ͍����ƉƌŽƉĞƌůǇ�ǁƌŝƩĞŶ�ƐĞƚ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ĐŽƐƚ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ĨƌŽŵ�Ψϭ͕ϬϬϬ�
ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚŽ�Ψϯ͕ϬϬϬ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�;ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͊Ϳ͘��/Ɛ�ŝƚ�ƌĞĂůůǇ�ǁŽƌƚŚ�ŝƚ͍��zĞƐ͕�ǇĞƐ͕�ĂŶĚ�;ĨŽƌ�
ŐŽŽĚ�ŵĞĂƐƵƌĞͿ�ǇĞƐ͘��tŚŝůĞ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽƐƚůǇ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƩŽƌŶĞǇ�ǁŚŽ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞƐ�ŝŶ�
ĞƐƚĂƚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ĂǀŽŝĚ�ĐŽŵŵŽŶ�ƉŝƞĂůůƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐŽŌǁĂƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�Žƌ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌĂĐƟͲ
ƟŽŶĞƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĐĂƚĐŚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǁ�;ƚƌƵƐƚƐ�ĂŶĚ�ĞƐƚĂƚĞƐ�ůĂǁͿ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�
ĐŚĂŶŐŝŶŐ�;ĂŶĚ�ǁŝůů�ůŝŬĞůǇ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞͿ͘� 
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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�

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

ũǌĞůƚŵĂŶŶΛƐĨĞŚƌůŝĐŚ͘ĐŽŵ 

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

ϭ:ĂĐŬƐŽŶ͕��ŶŶĂ->ŽƵŝƐĞ͘�dŚŝƐ��ŚĂƌƚ�^ŚŽǁƐ�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚ�ƚŽ�EĞǀĞƌ�>ŽƐŝŶŐ�DŽŶĞǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚŽĐŬ�DĂƌŬĞƚ͕�DŽŶĞǇ͕�ϱ�DĂǇ�ϮϬϮϭ͕�ǁǁǁ͘ŵƐŶ͘ĐŽŵͬĞŶ-
ƵƐͬŵŽŶĞǇͬƐĂǀŝŶŐĂŶĚŝŶǀĞƐƟŶŐͬƚŚŝƐ-ĐŚĂƌƚ-ƐŚŽǁƐ-ƚŚĞ-ƐĞĐƌĞƚ-ƚŽ-ŶĞǀĞƌ-ůŽƐŝŶŐ-ŵŽŶĞǇ-ŝŶ-ƚŚĞ-ƐƚŽĐŬ-ŵĂƌŬĞƚͬĂƌ-��ϭŐŽ��E͘ 


