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WZ��D�>� 
^ĞďĂƐƚŽƉŽů�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�ŝƐ�ĂŶ�ŽƉĞŶ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ŝŶ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů͕� ^ŽĐŝĂů͕� ^ƉŽƌƟŶŐ�ĂŶĚ��ǆƚƌĂ-ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ĨŽƌ�Ăůů� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� /Ŷ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ŽƵƌ�
�ŽƌĞ� sĂůƵĞƐ͕� ͚ZĞƐƉĞĐƚ͕� ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ� ZĞĂĚǇ� ƚŽ� >��ZE͕͛� ĂƌĞ� ĞŵďĞĚĚĞĚ͕� ǁĞ� ƉƌŝĚĞ� ŽƵƌƐĞůǀĞƐ� ŝŶ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ŐůŽďĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�KƵƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƚĂůĞŶƚĞĚ�
ĂŶĚ� ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ� ƚĞĂŵ� ŽĨ� �ĚƵĐĂƚŽƌƐ͕� ^ƵƉƉŽƌƚ� ƐƚĂī� ĂŶĚ� sŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ǁŚŽ� ǁŽƌŬ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ĞĂĐŚ� ƐƚƵĚĞŶƚ� ŝƐ�
ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ǁŚŝůƐƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĨƵŶ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 

KhZ��KDD/dD�Ed�dK��,/>��^�&�dz 
^ĞďĂƐƚŽƉŽů�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�ŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ĐŚŝůĚ�ƐĂĨĞƚǇ͘���Ɛ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĂĨĞ͕�ŚĂƉƉǇ�ĂŶĚ�
ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ͘�tĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƵƌ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘��tĞ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĂĨĞƚǇ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�ŽĨ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ǌĞƌŽ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ĂůůĞŐĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ǁŝůů�ďĞ� ƚƌĞĂƚĞĚ�ǀĞƌǇ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ� ƌŽďƵƐƚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘�tĞ�
ŵĞĞƚ�ŽƵƌ�ůĞŐĂů�ĂŶĚ�ŵŽƌĂů�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌƌŝĞĚ�ĂďŽƵƚ�Ă�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�
ĨŽůůŽǁ�ƌŝŐŽƌŽƵƐůǇ͘� 

^ĞďĂƐƚŽƉŽů�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů� ŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚ� ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ� ƌŝƐŬƐ�ĞĂƌůǇ͕�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƌŝƐŬƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƌŽďƵƐƚ�ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘�KƵƌ�
ƐĐŚŽŽů� ŝƐ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ� ƚŽ� ƌĞŐƵůĂƌůǇ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ĞĚƵĐĂƟŶŐ� ŽƵƌ� ƐƚĂī� ĂŶĚ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ŽŶ� ĐŚŝůĚ� ĂďƵƐĞ� ƌŝƐŬƐ͘� �Ɛ� Ă�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁĞ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĂŶĚ� ƌĞƐƉĞĐƚ� Ăůů� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕� ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ� ŽƵƌ� ƐƚĂī� ĂŶĚ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘�tĞ� ĂƌĞ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĐƵůƚƵƌĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ��ďŽƌŝŐŝŶĂů�ĂŶĚ�dŽƌƌĞƐ�^ƚƌĂŝƚ� /ƐůĂŶĚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕� ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ� � ĨƌŽŵ�Ă�ĐƵůƚƵƌĂůůǇ�
ĂŶĚͬŽƌ� ůŝŶŐƵŝƐƟĐĂůůǇ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ͕� ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƐĂĨĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ĨŽƌ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ��
ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͘ 

�ƚ�^ĞďĂƐƚŽƉŽů�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�ǁĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ� ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ƉůĂǇƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�tĞ�ďƵŝůĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŶƵƌƚƵƌĞ�ŚĂƉƉǇ͕�
ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĂůĂŶĐĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�/Ŷ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁĞ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŐƌŽǁ�ƵƉ�ŝŶ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘ 

^ĞďĂƐƚŽƉŽů� WƌŝŵĂƌǇ� ^ĐŚŽŽů� ŚĂƐ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ƉŽůŝĐŝĞƐ͕� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ĂŶĚ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŝŶ� ƉůĂĐĞƐ� ƚŚĂƚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŽƵƌ� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�
ƚĞĂŵ͕�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ͘� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ�Ă�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�Ăƚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ�ƉŚŽŶĞ�ϬϬϬ 

KhZ�̂ dh��Ed  ̂
dŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ� ŝƐ� ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĞŵƉŽǁĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ǀŝƚĂů�ĂŶĚ�ĂĐƟǀĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�Ăƚ�^ĞďĂƐƚŽƉŽů�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů͘��
tĞ� ŝŶǀŽůǀĞ� ƚŚĞŵ�ǁŚĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ� ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ĂďŽƵƚ�ŵĂƩĞƌƐ� ƚŚĂƚ� ĚŝƌĞĐƚůǇ� ĂīĞĐƚ� ƚŚĞŵ͘�tĞ� ůŝƐƚĞŶ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ�
ǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐĂǇ͘ 

tĞ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ǁĂůŬƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ�
ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ͘�/Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ǁĞ͗ 

· ƉƌŽŵŽƚĞ� ƚŚĞ� ĐƵůƚƵƌĂů� ƐĂĨĞƚǇ͕� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ� ŽĨ� �ďŽƌŝŐŝŶĂů� ĂŶĚ� dŽƌƌĞƐ� ^ƚƌĂŝƚ� /ƐůĂŶĚĞƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ� 

ƉŚŽŶĞ͗�;ϬϯͿ�ϱϯϯϱ�ϴϭϱϳ Ğ-ŵĂŝů�͗�ƐĞďĂƐƚŽƉŽů͘ƉƐΛĞĚƵŵĂŝů͘ǀŝĐ͘ŐŽǀ͘ĂƵ 

�ŚŝůĚ�^ĂĨĞ�;^ƚĂŶĚĂƌĚ�ϮͿ 
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· ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƐĂĨĞƚǇ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ĐƵůƚƵƌĂůůǇ�ĂŶĚͬŽƌ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐĂůůǇ�
ĚŝǀĞƌƐĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ 

· ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ĂƌĞ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ĞƋƵĂůůǇ 
· ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ĞƋƵĂůůǇ 

KhZ�̂ d�&&��E��sK>hEd��Z  ̂
dŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ŐƵŝĚĞƐ�ŽƵƌ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďĞŚĂǀĞ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ��ŝŶ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘��ůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĂŐƌĞĞ�ƚŽ�ĂďŝĚĞ�ďǇ�ŽƵƌ�ĐŽĚĞ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ǁŚŝĐŚ�ƐƉĞĐŝĮĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ǁŚĞŶ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��ůů�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽĚĞ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƚ͘ 

dZ�/E/E'��E��̂ hW�Zs/̂ /KE 
dƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ŝŶ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ĐŚŝůĚ�ƐĂĨĞƚǇ� ŝƐ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘�KƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĂů�ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŝŵƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�;ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƉĂƌĞŶƚƐͬĐĂƌĞƌƐ�
ĂŶĚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐͿ� ƚŽ� ĨĞĞů� ĐŽŶĮĚĞŶƚ� ĂŶĚ� ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ� ŝŶ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ� ĂŶǇ� ĂůůĞŐĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ĐŚŝůĚ� ĂďƵƐĞ� Žƌ� ĐŚŝůĚ� ƐĂĨĞƚǇ�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘�tĞ� ƚƌĂŝŶ�ŽƵƌ� ƐƚĂī�ĂŶĚ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ͕� ĂƐƐĞƐƐ͕� ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ� ƌŝƐŬƐ�ŽĨ� ĐŚŝůĚ� ĂďƵƐĞ� ĂŶĚ� ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ƚŽ͗�ĚĞǀĞůŽƉ�
ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ĂďƵƐĞ͖�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ��ďŽƌŝŐŝŶĂů�ĂŶĚ�dŽƌƌĞƐ�^ƚƌĂŝƚ�/ƐůĂŶĚĞƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕� ƚŚĞ� ĐƵůƚƵƌĂů� ƐĂĨĞƚǇ� ŽĨ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĨƌŽŵ� ůŝŶŐƵŝƐƟĐĂůůǇ� ĂŶĚͬŽƌ� ĚŝǀĞƌƐĞ� ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐĂĨĞƚǇ� ŽĨ�
ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͘ 

EĞǁ� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� ĂŶĚ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ǁŝůů� ďĞ� ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ� ƌĞŐƵůĂƌůǇ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĞǇ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ^ĞďĂƐƚŽƉŽů� WƌŝŵĂƌǇ�
^ĐŚŽŽů͛Ɛ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ƚŽ�ĐŚŝůĚ� ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ� ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĂƐ�Ă� ƌŽůĞ� ƚŽ�ƉůĂǇ� ŝŶ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĨƌŽŵ�ĂďƵƐĞ͕�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝƐ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�;ƉůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͛Ɛ�
ĐŽĚĞ� ŽĨ� ĐŽŶĚƵĐƚ� ƚŽ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ďĞŚĂǀŝŽƵƌ� ĨƵƌƚŚĞƌͿ͘� �ŶǇ� ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ďĞŚĂǀŝŽƵƌ� ǁŝůů� ďĞ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ĐŚĂŶŶĞůƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ� ,ĞĂůƚŚ� ĂŶĚ� ,ƵŵĂŶ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� ĂŶĚ� sŝĐƚŽƌŝĂ� WŽůŝĐĞ͕�
ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƵƌŐĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƩĞƌ͘ 

Z��Zh/dD�Ed 
tĞ�ƚĂŬĞ�Ăůů� ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƐƚĞƉƐ� ƚŽ�ĞŵƉůŽǇ�ƐŬŝůůĞĚ�ƉĞŽƉůĞ� ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�tĞ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ�
ĂĚǀĞƌƟƐĞŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ� ĐůĞĂƌůǇ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŽƵƌ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ƚŽ� ĐŚŝůĚ� ƐĂĨĞƚǇ� ĂŶĚ�ĂŶ� ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ� ŽƵƌ� ƐŽĐŝĂů� ĂŶĚ�
ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͘� ^ĞďĂƐƚŽƉŽů� WƌŝŵĂƌǇ� ^ĐŚŽŽů� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ� ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ� ƌĞĐƌƵŝƟŶŐ� ƐƚĂī� ĂŶĚ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ĞƚŚŝĐĂů�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ͘�tĞ�ĂĐƟǀĞůǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ďŽƌŝŐŝŶĂů�ĂŶĚ�dŽƌƌĞƐ�^ƚƌĂŝƚ�
/ƐůĂŶĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞƐ͕�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ĐƵůƚƵƌĂůůǇ�ĂŶĚͬŽƌ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐĂůůǇ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ƚŚŽƐĞ� ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͘��ůů�ƉĞŽƉůĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ� ŝŶ�ĐŚŝůĚ-ƌĞůĂƚĞĚ�ǁŽƌŬ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ĂƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ�ŚŽůĚ�Ă�
tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ŚŝůĚƌĞŶ��ŚĞĐŬ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��ŚĞĐŬ͘�WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ŚŝůĚƌĞŶ��ŚĞĐŬ�
ǁĞďƐŝƚĞ�;ǁǁǁ͘ǁŽƌŬŝŶŐǁŝƚŚĐŚŝůĚƌĞŶ͘ǀŝĐ͘ŐŽǀ͘ĂƵͿ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

tĞ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĐŚĞĐŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ƉŽůŝĐĞ�ƌĞĐŽƌĚ�ĐŚĞĐŬƐ�ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ƌĞĐƌƵŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƉĞŽƉůĞ͘�WŽůŝĐĞ�ƌĞĐŽƌĚ�ĐŚĞĐŬƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĚŝƐĐĂƌĚĞĚ�
ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͘�tĞ�ĚŽ�ƌĞƚĂŝŶ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƌĞĐŽƌĚƐ�;ďƵƚ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĐƌŝŵŝŶĂů�ƌĞĐŽƌĚͿ�ŝĨ�ĂŶ�
ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͛Ɛ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂīĞĐƚĞĚ�ŽƵƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ 

ƉŚŽŶĞ͗�;ϬϯͿ�ϱϯϯϱ�ϴϭϱϳ Ğ-ŵĂŝů�͗�ƐĞďĂƐƚŽƉŽů͘ƉƐΛĞĚƵŵĂŝů͘ǀŝĐ͘ŐŽǀ͘ĂƵ 



6HEDVWRSRO�3ULPDU\�6FKRRO 
3�2��%R[����������� 
:DUUHHQ�6WUHHW�����������������������������������������������������  
6HEDVWRSRO�������           

/Ĩ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�Ă�ĐƌŝŵŝŶĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘ 

&�/Z�WZK���hZ� �̂&KZ�W�Z^KEE�> 
dŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŽŶĐĞƌŶ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĨĂŝƌ�ĂŶĚ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘�dŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�
ǁĞ� ŵĂŬĞ� ǁŚĞŶ� ƌĞĐƌƵŝƟŶŐ͕� ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ� ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ͕� ĂŶĚ� ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ� ĂĐƟŽŶ� ǁŝůů� ĂůǁĂǇƐ� ďĞ� ƚŚŽƌŽƵŐŚ͕�
ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ͕� ĂŶĚ�ďĂƐĞĚ� ŽŶ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘�tĞ� ƌĞĐŽƌĚ� Ăůů� ĂůůĞŐĂƟŽŶƐ�ŽĨ� ĂďƵƐĞ� ĂŶĚ� ƐĂĨĞƚǇ� ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƵƐŝŶŐ�ŽƵƌ� ŝŶĐŝĚĞŶƚ�
ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ĨŽƌŵ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ƵƉĚĂƚĞƐ͘��ůů�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĂƌĞ�ƐĞĐƵƌĞůǇ�ƐƚŽƌĞĚ͘�/Ĩ�ĂŶ�ĂůůĞŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ�Žƌ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�
ĐŽŶĐĞƌŶ�ŝƐ�ƌĂŝƐĞĚ͕�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŽŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ĂĐƟŽŶƐ�ǁĞ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�
ƚĂŬĞ͘� 

WZ/s��z 
�ůů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Žƌ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ǁŝůů�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�
ďĞ� ƐƚĂī͕� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕� ƉĂƌĞŶƚƐ� Žƌ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕� ƵŶůĞƐƐ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ƌŝƐŬ� ƚŽ� ƐŽŵĞŽŶĞ͛Ɛ� ƐĂĨĞƚǇ͘� tĞ� ŚĂǀĞ� ƐĂĨĞŐƵĂƌĚƐ� ĂŶĚ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ŝŶ� ƉůĂĐĞ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ĂŶǇ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŝƐ� ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͘� �ǀĞƌǇŽŶĞ� ŝƐ� ĞŶƟƚůĞĚ� ƚŽ� ŬŶŽǁ� ŚŽǁ� ƚŚŝƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ͕�ǁŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŝƚ͘� 

>�'/̂ >�d/s��Z�^WKE /̂�/>/d/�  ̂
^ĞďĂƐƚŽƉŽů�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�ƚĂŬĞƐ�ŽƵƌ�ůĞŐĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗ 

· &ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐůŽƐĞ͗�ZĞƉŽƌƟŶŐ�ĐŚŝůĚ�ƐĞǆƵĂů�ĂďƵƐĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ǁŝĚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘��ůů�ĂĚƵůƚƐ�ŝŶ�sŝĐƚŽƌŝĂ�ǁŚŽ�
ŚĂǀĞ� Ă� ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ� ďĞůŝĞĨ� ƚŚĂƚ� ĂŶ� ĂĚƵůƚ� ŚĂƐ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ� Ă� ƐĞǆƵĂů� ŽīĞŶĐĞ� ĂŐĂŝŶƐƚ� Ă� ĐŚŝůĚ� ƵŶĚĞƌ� ϭϲ� ŚĂǀĞ� ĂŶ�
ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞ͘� 

· &ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ͗�WĞŽƉůĞ�ŽĨ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ǁŝůů�ĐŽŵŵŝƚ�ĂŶ�ŽīĞŶĐĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ŽĨ�Ă�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�
ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ƐĞǆƵĂů�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�Žƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�Žƌ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ͕�ďƵƚ�ŶĞŐůŝŐĞŶƚůǇ�
ĨĂŝů�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘ 

�ŶǇ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ƌĞƉŽƌƚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĚƵƟĞƐ͘ 

Z/̂ <�D�E�'�D�Ed 
/Ŷ�sŝĐƚŽƌŝĂ͕�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚĞŶ�Ă�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�;ƐĞĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�
ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂďŽǀĞͿ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂů�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌŝƐŬƐ͕�ǁĞ�ƉƌŽĂĐƟǀĞůǇ�ŵĂŶĂŐĞ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ�ƚŽ�
ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ� ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ŝŶ�ƉůĂĐĞ� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ͕�ĂƐƐĞƐƐ͕�ĂŶĚ� ƚĂŬĞ�ƐƚĞƉƐ� ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ĐŚŝůĚ�
ĂďƵƐĞ�ƌŝƐŬƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƌŝƐŬƐ�ƉŽƐĞĚ�ďǇ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĂŶǇ�ĚŽŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ůŽĐŬͿ͕�ĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŶŽ�ƐƚĂī�Žƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ŝƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚŝůĚ�ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂͿ͘� 

Z�'h>�Z�Z�s/�t 
dŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŽĐĐƵƌ͘�tĞ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ� ĂŶĚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ͘� tŚĞƌĞ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ǁĞ� ĚŽ� ŽƵƌ� ďĞƐƚ� ƚŽ� ǁŽƌŬ� ǁŝƚŚ� ůŽĐĂů�
�ďŽƌŝŐŝŶĂů�ĂŶĚ�dŽƌƌĞƐ�^ƚƌĂŝƚ�/ƐůĂŶĚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�ĐƵůƚƵƌĂůůǇ�ĂŶĚͬŽƌ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐĂůůǇ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͘ 

ƉŚŽŶĞ͗�;ϬϯͿ�ϱϯϯϱ�ϴϭϱϳ Ğ-ŵĂŝů�͗�ƐĞďĂƐƚŽƉŽů͘ƉƐΛĞĚƵŵĂŝů͘ǀŝĐ͘ŐŽǀ͘ĂƵ 
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�>>�'�d/KE ͕̂��KE��ZE �̂�E���KDW>�/Ed  ̂
^ĞďĂƐƚŽƉŽů�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�ƚĂŬĞƐ�Ăůů�ĂůůĞŐĂƟŽŶƐ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĂŶĚ�
ƋƵŝĐŬůǇ͘�KƵƌ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ĚĞĂů�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ǁŝƚŚ�ĂůůĞŐĂƟŽŶƐ͘�tĞ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�
ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ƚŽ�ƚĞůů� ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŽďƐĞƌǀĞ�ĂďƵƐĞ�Žƌ�ĂƌĞ�Ă�ǀŝĐƟŵ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�
ŶŽƟĐĞ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘� 

tĞ�Ăůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶ�ĂůůĞŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ�ŝĨ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ďĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƚŽŽŬ�
ƉůĂĐĞ� ;ƐĞĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĂďŽƵƚ� ĨĂŝůƵƌĞ� ƚŽ� ĚŝƐĐůŽƐĞ� ĂďŽǀĞͿ͘� /Ĩ� ĂŶ� ĂĚƵůƚ� ŚĂƐ� Ă� ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ďĞůŝĞĨ� ƚŚĂƚ� ĂŶ� ŝŶĐŝĚĞŶƚ� ŚĂƐ�
ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘�&ĂĐƚŽƌƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ďĞůŝĞĨ�ŵĂǇ�ďĞ͗ 

· Ă�ĐŚŝůĚ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĞǇ�Žƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂďƵƐĞĚ�;ŶŽƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŵĂǇ�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ďĞ�
ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐͿ 

· ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĂďƵƐĞ�ǀŝĐƟŵ�ŝƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ 
· ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ�ŚĂƐ�ƌĂŝƐĞĚ�Ă�ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ�ďƵƚ�ŝƐ�ƵŶǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƚ 
· ŽďƐĞƌǀŝŶŐ�ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ 

�s�>h�d/KE 
dŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ƚŚƌĞĞ-ǇĞĂƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ĐǇĐůĞ͘ 
 
 
 
 
 
 

dŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ůĂƐƚ�ƌĂƟĮĞĚ�ďǇ�^ĐŚŽŽů��ŽƵŶĐŝů�ŝŶ�фDKEd,х�фz��Zх͘ 
dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ĚĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�фDKEd,х�фz��ZͿ͘ 

ƉŚŽŶĞ͗�;ϬϯͿ�ϱϯϯϱ�ϴϭϱϳ Ğ-ŵĂŝů�͗�ƐĞďĂƐƚŽƉŽů͘ƉƐΛĞĚƵŵĂŝů͘ǀŝĐ͘ŐŽǀ͘ĂƵ 
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ƉŚŽŶĞ͗�;ϬϯͿ�ϱϯϯϱ�ϴϭϱϳ Ğ-ŵĂŝů�͗�ƐĞďĂƐƚŽƉŽů͘ƉƐΛĞĚƵŵĂŝů͘ǀŝĐ͘ŐŽǀ͘ĂƵ 

�ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ͗�'ůŽƐƐĂƌǇ�ŽĨ�dĞƌŵƐ 

dŚĞ��Đƚ �ŚŝůĚ�^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�tĞůůďĞŝŶŐ��Đƚ�ϮϬϬϱ 

�ďŽƌŝŐŝŶĂů�ĐŚŝůĚ ��ƉĞƌƐŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϴ�ǁŚŽ͗ 
· ŝƐ�ŽĨ��ďŽƌŝŐŝŶĂů�Žƌ�dŽƌƌĞƐ�^ƚƌĂŝƚ�/ƐůĂŶĚĞƌ�ĚĞƐĐĞŶƚ 
· ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ĂƐ��ďŽƌŝŐŝŶĂů�Žƌ�dŽƌƌĞƐ�^ƚƌĂŝƚ�/ƐůĂŶĚĞƌ͕�ĂŶĚ 
· ŝƐ� ĂĐĐĞƉƚĞĚ� ĂƐ� �ďŽƌŝŐŝŶĂů� Žƌ� dŽƌƌĞƐ� ^ƚƌĂŝƚ� /ƐůĂŶĚĞƌ� ďǇ� ĂŶ��ďŽƌŝŐŝŶĂů� Žƌ�

dŽƌƌĞƐ�^ƚƌĂŝƚ�/ƐůĂŶĚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ 

�ŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ &Žƌ� ƚŚĞ� ƉƵƌƉŽƐĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕� ĂďƵƐĞ� ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ� ĂŶǇ� ĂĐƚ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�Ă�ĐŚŝůĚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ͗ 

· ƉŚǇƐŝĐĂů�ǀŝŽůĞŶĐĞ 
· ƐĞǆƵĂů�ŽīĞŶĐĞƐ 
· ƐĞƌŝŽƵƐ�ĞŵŽƟŽŶĂů�Žƌ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĂďƵƐĞ 
· ƐĞƌŝŽƵƐ�ŶĞŐůĞĐƚ 

&ƵƌƚŚĞƌ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐƟŽŶ�͚tŚĂƚ�

�ŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�ĐƵůƚƵƌĂůůǇ�ĂŶĚͬŽƌ�
ůŝŶŐƵŝƐƟĐĂůůǇ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ 

�� ĐŚŝůĚ� Žƌ� ǇŽƵŶŐ� ƉĞƌƐŽŶ� ǁŚŽ� ŝĚĞŶƟĮĞƐ� ĂƐ� ŚĂǀŝŶŐ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ĐƵůƚƵƌĂů� Žƌ�
ůŝŶŐƵŝƐƟĐ�ĂĸůŝĂƟŽŶƐ�ďǇ�ǀŝƌƚƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ͕�ĂŶĐĞƐƚƌǇ�Žƌ�ĞƚŚŶŝĐ�ŽƌŝŐŝŶ͕�
ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�Žƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƐƉŽŬĞŶ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�Žƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ƉĂƌĞŶƚƐ͛�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽŶ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ďĂƐŝƐ͘ 

�ŚŝůĚ ��ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϴ�ǇĞĂƌƐ͘ 

�ŚŝůĚ�ƐĂĨĞƚǇ /Ŷ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚĞǆƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚ� ƐĂĨĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕� ĐŚŝůĚ� ƐĂĨĞƚǇ�ŵĞĂŶƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ƚŽ�
ƉƌŽƚĞĐƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�ĂďƵƐĞ͘ 

�ŚŝůĚ�ƐĂĨĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ /Ŷ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƐĂĨĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�Ă�ĐŚŝůĚ�ƐĂĨĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŝƐ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�
ŵĞĞƚƐ� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚ� ƐĂĨĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ďǇ� ƉƌŽĂĐƟǀĞůǇ� ƚĂŬŝŶŐ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ƚŽ� ƉƌŽƚĞĐƚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�ĂďƵƐĞ͘ 

�ƵůƚƵƌĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ ��ƐĞƚ�ŽĨ�ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ͕�ĂƫƚƵĚĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�Ă�
ƐǇƐƚĞŵ͕�ĂŐĞŶĐǇ�Žƌ�ĂŵŽŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�
ŝŶ�ĐƌŽƐƐ-ĐƵůƚƵƌĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘ 

�ƵůƚƵƌĂů�ĂďƵƐĞ �ĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂƫƚƵĚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ŝŐŶŽƌĞ͕�ĚĞŶŝŐƌĂƚĞ�Žƌ�ĂƩĂĐŬ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�
ŽĨ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ dŚĞ� �ŚŝůĚ� ^ĂĨĞƚǇ� ĂŶĚ� tĞůůďĞŝŶŐ� �Đƚ� ϮϬϬϱ� ;ƚŚĞ� �ĐƚͿ� ǁŝůů� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�͚ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĞŶƟƟĞƐ͕͛�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��Đƚ�ĂƐ͗ 

· ĂŶ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ďŽĚǇ�Žƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 
· ĂŶ�ƵŶŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ďŽĚǇ�Žƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;ŚŽǁĞǀĞƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚͿ 
· ĂŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ǁŚŽ� ĐĂƌƌŝĞƐ� ŽŶ� Ă� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĂŶĚ� ĞŶŐĂŐĞƐ� ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕�

ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�Žƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
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ƉŚŽŶĞ͗�;ϬϯͿ�ϱϯϯϱ�ϴϭϱϳ Ğ-ŵĂŝů�͗�ƐĞďĂƐƚŽƉŽů͘ƉƐΛĞĚƵŵĂŝů͘ǀŝĐ͘ŐŽǀ͘ĂƵ 

�ƵůƚƵƌĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ĨŽƌ��ďŽƌŝŐŝŶĂů�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�dŽƌƌĞƐ�^ƚƌĂŝƚ�/ƐůĂŶĚĞƌƐ 

dŚĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĞƐ͘� /ƚ� ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ũƵƐƚ�ƚŚĞ�
ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ� ƌĂĐŝƐŵ�Žƌ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ĐƵůƚƵƌĂů�ƐĞŶƐŝƟǀŝƚǇ͘���ĐƵůƚƵƌĂůůǇ�ƐĂĨĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ� ŝŐŶŽƌĞ͕�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�
Žƌ� ĚĞŶǇ� ĐƵůƚƵƌĂů� ŝĚĞŶƟƚǇ͘� �ƵůƚƵƌĂů� ƐĂĨĞƚǇ� ƵƉŚŽůĚƐ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚƐ� ŽĨ� �ďŽƌŝŐŝŶĂů�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ͗ 

· ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂƐ��ďŽƌŝŐŝŶĂů�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨĞĂƌ�ŽĨ�ƌĞƚƌŝďƵƟŽŶ�Žƌ�ƋƵĞƐƟŽŶŝŶŐ 
· ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶƐ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟƚǇ 
· ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƚƌǇ 
· ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƌŽŶŐ�ŬŝŶƐŚŝƉ�ƟĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ 
· ďĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ��ůĚĞƌƐ 
· ƌĞĐĞŝǀĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŝŶ� Ă� ĐƵůƚƵƌĂůůǇ� ƐĞŶƐŝƟǀĞ͕� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĂŶĚ� ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�

ŵĂŶŶĞƌ 
· ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐƵůƚƵƌĂůůǇ�ƌĞƐƉĞĐƞƵů 

�ƵůƚƵƌĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�
ĐƵůƚƵƌĂůůǇ�ĂŶĚͬŽƌ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐĂůůǇ�
ĚŝǀĞƌƐĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ 

�Ŷ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůůǇ͕�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂůůǇ�ƐĂĨĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ƐĂĨĞ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͖�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ŶŽ�ĂƐƐĂƵůƚ͕�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�Žƌ�ĚĞŶŝĂů�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ� ĐƵůƚƵƌĂů� Žƌ� ůŝŶŐƵŝƐƟĐ� ŝĚĞŶƟƚǇ͕� ŽĨ� ǁŚŽ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ĂŶĚ� ǁŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ŶĞĞĚ͘�
�īŽƌƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĂůůǇ�ĂŶĚͬŽƌ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐĂůůǇ�ĚŝǀĞƌƐĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ƌĞĐĞŝǀĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŝŶ� Ă� ĐƵůƚƵƌĂůůǇ� ƐĞŶƐŝƟǀĞ͕�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ŵĂŶŶĞƌ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͘ 

�ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ �� ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ� ĐĂŶ� ďĞ� ĂŶǇ� ƉŚǇƐŝĐĂů͕� ƐĞŶƐŽƌǇ͕� ŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂů� ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͕� ĂĐƋƵŝƌĞĚ�
ďƌĂŝŶ� ŝŶũƵƌǇ� Žƌ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ� Žƌ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů� ĚĞůĂǇ� ƚŚĂƚ� ĂīĞĐƚƐ� Ă�
ĐŚŝůĚ͛Ɛ� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ� ĞǀĞƌǇĚĂǇ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘� �� ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ� ĐĂŶ� ŽĐĐƵƌ� Ăƚ� ĂŶǇ�
ƟŵĞ� ŝŶ� ůŝĨĞ͘� �ŚŝůĚƌĞŶ� ĐĂŶ� ďĞ� ďŽƌŶ� ǁŝƚŚ� Ă� ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ� Žƌ� ĂĐƋƵŝƌĞ� Ă� ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�
ƐƵĚĚĞŶůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ŝŶũƵƌǇ�Žƌ�ŝůůŶĞƐƐ͘�^ŽŵĞ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽďǀŝŽƵƐ�ǁŚŝůĞ�
ŽƚŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŚŝĚĚĞŶ͘ 


