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�KEdZ��dKZ�KZ��DW>Kz���–��KhZ/�Z�/E�h^dZz� 
 
dŚĞ� �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ� �ŽƵƌƚ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ƌƵůĞĚ�
ĂŶ� /ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� �ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ� ƚŽ� ďĞ� ĂŶ�
�ŵƉůŽǇĞĞ͕� ĚĞƐƉŝƚĞ� ŚĂǀŝŶŐ� ƐŝŐŶĞĚ� ĂŶ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�Ă��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͘�dŚŝƐ�ůŽŶŐ�
ĚŝƐƉƵƚĞĚ� ŝƐƐƵĞ͕� ĐŽƵůĚ� ƐĞƌǀĞ� ƚŽ� ďĞ�
ĂŶŽƚŚĞƌ� ŶĂŝů� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽĸŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ 
 
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�WĂƌĐĞů��ǆƉƌĞƐƐ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽƵƌŝĞƌ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ǇĞĂƌ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ĨĞůů�ĂƉĂƌƚ͘ 
�ůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞ� �ŽƵƌƚ� ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ� ƚŚŝƐ� ŝƐ� ŶŽƚ� ƉƌĞĐĞĚĞŶƚ� ƐĞƫŶŐ�
ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞŶĚ�ĂůĂƌŵ�ďĞůůƐ�
ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘ 
 
dŚŝƐ� ĐĂƐĞ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ��ŽƵƌƚƐ�ǁŝůů� ůŽŽŬ�Ăƚ�
ƚŚĞ� ƚƌƵĞ� ŶĂƚƵƌĞ� ŽĨ� ĂŶ� ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ� ĂŶĚ� ŶŽƚ� ũƵƐƚ�
ǁŚĂƚ� ŝƐ� ǁƌŝƩĞŶ� ŽŶ� ƉĂƉĞƌ͘� �Ɛ� ŽƵƚůŝŶĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� :ƵĚŐĞ͕� ΖƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉƌĂĐƟĐĞΖ�ĂůƐŽ�ĚŽĞƐŶΖƚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƌŝŐŚƚ͘ 
 
tĞ� ŚĂǀĞ� ŬŶŽǁŶ� ĨŽƌ� Ă� ůŽŶŐ� ƟŵĞ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ƚĞƐƚƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�
ǁŚĞƚŚĞƌ� ƐŽŵĞŽŶĞ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� Ă� �ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ� Žƌ� ĂŶ�
ĞŵƉůŽǇĞĞ� ĂŶĚ� ũƵƐƚ� ďĞĐĂƵƐĞ� ŝƚ� ƐƵŝƚƐ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ŝƐŶΖƚ� ŽŶĞ� ŽĨ�
ƚŚĞŵ͘ 
 
�� ŵĂũŽƌ� ƚĞƐƚ� ŝŶ� Ă� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĚĞŐƌĞĞ� ŽĨ�
ĐŽŶƚƌŽů� ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� �ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͕� ĂŶĚ� ƐŽŵĞ�
ŵĂũŽƌ�ƌĞĚ�ŇĂŐƐ�ƉƌĞǀĂŝů�ŚĞƌĞ͘ 
 
dŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŵĂŶĚĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͕�ĐŽůŽƵƌ�ƐĐŚĞŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͕�ďƌĂŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ͕�
ĨŽŽƚ�Ăůů�ĐŽƐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ͕�ĂƵĚŝƚ�ƚŚĞ�ŵŝůĞĂŐĞ͕�ůŝŵŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�
ůĞĂǀĞ� �ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ� ĐĂŶ� ƚĂŬĞ͕� ŝŶƐŝƐƟŶŐ� ŽŶ� ĞǆĐůƵƐŝǀŝƚǇ� ƚŽ� ƚŚĞŵ͕�
ƌĞƐƚƌĂŝŶƚ�ŽĨ�ƚƌĂĚĞ�ŽĨ�ϭϬϬ�ŬŵƐ�ŽĨ��ƵĐŬůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŶŽŶ-ƐŽůŝĐŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ͘ 
 
tŚŝůĞ� Ăůů� ƚŚĞƐĞ� ĐŽƐƚƐ� ĂŶĚ� ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ� ĨĂůů� Ăƚ� ƚŚĞ� ĨĞĞƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
�ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͕�ŝƚΖƐ�ŽŌĞŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞǇ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂŶǇ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ� ƚŚĞ� ŵŝŶŝŵƵŵ� ǁĂŐĞ� ĂŶĚ� ĂƌĞŶΖƚ� ĂīŽƌĚĞĚ� ĂŶǇ� ďĞŶĞĮƚƐ� Žƌ�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͘ 
 
tŚŝůĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�
ŽŶůǇ� ƉĞƌƚĂŝŶƐ� ƚŽ� ƚŚŝƐ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ĐĂƐĞ͕� ŝƚΖƐ� ůŝŬĞůǇ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝŶŐƐ� ǁŝůů�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ƐĞĞ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂƐĞƐ�ďĞŝŶŐ�
ƚĞƐƚĞĚ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͕�ǁĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŽ�
ƌĞǀŝĞǁ�ŽƵƌ�ŐƵŝĚĞ�ŽŶ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�
ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚĞƐƚƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƉůƵƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͘ 
 

 
^ŽƵƌĐĞ͗�ǁǁǁ͘ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͘ĐŽ͘Ŷǌ 

�DW>Kz�Z^�t�ZE����'�/E^d�/>>�'�>�W�z��hd^ 

dŚĞ�>ĂďŽƵƌ�/ŶƐƉĞĐƚŽƌĂƚĞ�ƌĞŵŝŶĚƐ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ĨŽůůŽǁ�ůĞŐĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ǁŚĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬĞƌƐ͛�ƉĂǇ�
Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘ 

dŚĞ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ĨŽůůŽǁƐ�Ă�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ��ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
ZĞůĂƟŽŶƐ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�;�Z�Ϳ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĂŶ��ƵĐŬůĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͕�
�ĂƐƚĞƌŶ��ĂǇƐ�,ŽƐƉŝĐĞ�dƌƵƐƚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĂƐ��ŽǀĞ�,ŽƐƉŝĐĞ͕�ǁĂƐ�
ŽƌĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉĂǇ�ŵŽŶĞǇ�ŽǁĞĚ�ƚŽ�Ɛŝǆ�ǁŽƌŬĞƌƐ͘��ŽǀĞ�,ŽƐƉŝĐĞ�
ƵŶŝůĂƚĞƌĂůůǇ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ǁŽƌŬĞƌƐ͛�ƐĂůĂƌǇ�ƚŽ�ϴϬ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�
ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƌĞĚƵŶĚĂŶƚ͘ 

dŚĞ��Z��ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂǇ�ĚĞĚƵĐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ďǇ�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŶŽƚ�ůĞŐĂů͘ 
 
�ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�EĂƟŽŶĂů�DĂŶĂŐĞƌ�'ĞŽƌŐĞ�DĂƐŽŶ�
ƐĂǇƐ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ůĂǁ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ŝŶ�
ĂŶ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘  
 
͞tĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ��Ks/�-
ϭϵ͘�dŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�
ǀĂƌǇŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�Žƌ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�ƉĂǇ͘ 
 
tŚĂƚ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�ĐŽŶƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ĂŐƌĞĞ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�/Ŷ�ĂŶǇ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ƉĂǇ�
ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĂŐĞ�ŽĨ�Ψϭϴ͘ϵϬ�ƉĞƌ�
ŚŽƵƌ͘�&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ƌƵůĞƐ�ŵĂǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ůĞŐĂů�ĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƉĞŶĂůƟĞƐ͘ 
 
>ŝŬĞǁŝƐĞ͕�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĂŶĚ�ƌĂŝƐĞ�ĂŶǇ�ŝƐƐƵĞƐ͕�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ�Žƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�
ĞŵƉůŽǇĞƌ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ͘ 
 
/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƟŵĞƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ĨŽƌ�
ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕͟�Dƌ�DĂƐŽŶ�ƐĂǇƐ͘ 
 
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ůĞŐĂůůǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�
ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

^ŽƵƌĐĞ͗�ǁǁǁ͘ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘ŐŽǀƚ͘Ŷǌ 



W�ZZ/�D�Θ�W�ZdE�Z^��DW>Kz�Z�E�t^>�dd�Z ^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ �W�'��Ϯ 

�Ks/�-ϭϵ��E��^d�&&�Z��hE��E�/�^�–�/d͛^�/E�zKhZ�
/Ed�Z�^d�dK�&K>>Kt���WZKW�Z�WZK��^^ 
 
dŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘�
DĂŶǇ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ƚĞůů�ƵƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�
ƋƵŝĐŬůǇ͘�^ŽŵĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƐƚĂī�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐŝĞƐ͘�/Ĩ �ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�Žƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐŝĞƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ůĞŐĂů�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƉƌŽƉĞƌ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘� 
 
t,�d��K�^�Z�^dZh�dhZ/E'��E��Z��hE��E�z�D��E͍ 

�ŵƉůŽǇĞƌƐ� ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ƚŚĞŝƌ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ƐĞƚ-ƵƉ�ĂŶĚ�ƌŽůĞƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘ 
 
ZĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ� ŵĞĂŶƐ� ĐŚĂŶŐŝŶŐ� ƚŚĞ� ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů� ƐĞƚ-ƵƉ� ƚŽ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌƵŶƐ͘��ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŶĞĞĚ�Ă�ŐĞŶƵŝŶĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƌĞĂƐŽŶ� ƚŽ� ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘ � �ǆĂŵƉůĞƐ� ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ� ŝŶ�
ŵĂƌŬĞƚ� ĚĞŵĂŶĚƐ͕� ĮŶĂŶĐŝĂů� ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ͕� ƌĞĂůŝŐŶŝŶŐ� ǇŽƵƌ� ďƌĂŶĚ͕�
ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ� ĐƵƐƚŽŵĞƌ� ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͕� ǁĂŶƟŶŐ� ƚŽ� ŽƵƚƐŽƵƌĐĞ� ƐŽŵĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͕�Žƌ�Ă�ŵĞƌŐĞƌ͘ 
 
ZĞĚƵŶĚĂŶĐǇ� ƵƐƵĂůůǇ�ŵĞĂŶƐ� ƌĞĚƵĐŝŶŐ� Žƌ� ĐŚĂŶŐŝŶŐ� ƚŚĞ�ŵĂŬĞƵƉ�
ŽĨ� Ă� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ� ďĞĐĂƵƐĞ� Ă� ũŽď� Žƌ� ũŽďƐ� ĂƌĞ� ŶŽ� ůŽŶŐĞƌ�
ŶĞĞĚĞĚ�Žƌ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŬŝůů�ƐĞƚ͘�^ĞĐƟŽŶ�ϰ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ZĞůĂƟŽŶƐ��Đƚ�ϮϬϬϬ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ƚŽ�ĂĐƚ�
ŝŶ� ŐŽŽĚ� ĨĂŝƚŚ� ǁŚĞŶ� ŵĂŬŝŶŐ� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ ƌĞĚƵŶĚĂŶƚ͘� �ŵƉůŽǇĞƌƐ�
ĐĂŶŶŽƚ� ĨŽƌ� ĞǆĂŵƉůĞ� ŵĂŬĞ� ĂŶ� ĞŵƉůŽǇĞĞ� ƌĞĚƵŶĚĂŶƚ� ĂŶĚ� ƚŚĞŶ�
ƌĞƉůĂĐĞ� ƚŚĞŵ� ǁŝƚŚ� ƐŽŵĞŽŶĞ� ĞůƐĞ� ŝŶ� Ă� ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ� ƐŝŵŝůĂƌ�
ƉŽƐŝƟŽŶ�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ũŽď�ƟƚůĞ͘  
 
��&KZ��zKh��KE^/��Z��Ez�Z��hE��E�/�^ 
 

/Ĩ� ǇŽƵ� ƚŚŝŶŬ� Ă� ŶĞǁ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĐŽƵůĚ� ŝŵƉƌŽǀĞ�
ƚŚĞ� ǁĂǇ� ǇŽƵƌ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŽƉĞƌĂƚĞƐ͕� ǇŽƵ� ŵŝŐŚƚ�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ� ŵĞĂŶ� ŵĂŬŝŶŐ� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�
ƌĞĚƵŶĚĂŶƚ͕� ĂůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĂƚ� ĐĂŶ� ŚĂƉƉĞŶ͕� ďƵƚ� ŝƚ�
ŵŝŐŚƚ�ŵĞĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐΖ�ƌŽůĞƐ�ĐŚĂŶŐĞ͘ 
 

ZĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ� ĐĂŶŶŽƚ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ĂƐ� Ă� ǁĂǇ� ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ĞŵƉůŽǇĞĞ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŝƐƐƵĞƐ͘� �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ůĂǁƐ� ĂůƐŽ� ƉƌŽƚĞĐƚ�
ƐŽŵĞ� ŐƌŽƵƉƐ� ŽĨ� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĐůĞĂŶŝŶŐ͕� ĐĂƚĞƌŝŶŐ� ĂŶĚ�
ůĂƵŶĚƌǇ�ƐƚĂī͕�ŝŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘  
 
KE���zKh�,�s�����/����dK�>KK<��d�Z�^dZh�dhZ/E'�KZ�
Z��hE��E�/�^  
 
zŽƵ� ŶĞĞĚ� ŐĞŶƵŝŶĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƌĞĂƐŽŶƐ� ƚŽ� ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ǇŽƵƌ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ͘� zŽƵ͛ůů� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ƐƚĂƚĞ� ƚŚĞƐĞ� ƌĞĂƐŽŶƐ� ĐůĞĂƌůǇ� ĂƐ�
ǇŽƵ�  ƉƌŽĐĞĞĚ͘� zŽƵ� ŵƵƐƚ� ĨŽůůŽǁ� ƚŚĞ� ƉƌŽƉĞƌ� ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͘ � /Ĩ� ǇŽƵ� ĚŽŶ͛ƚ� ĨŽůůŽǁ� ƚŚĞ� ƉƌŽƉĞƌ� ƉƌŽĐĞƐƐ͕� ǇŽƵƌ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� ĐĂŶ� ĂƉƉůǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ZĞůĂƟŽŶƐ� �ƵƚŚŽƌŝƚǇ�
ĨŽƌ� ƌĞ-ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕� ůŽƐƐ� ŽĨ� ƐĂůĂƌǇ� ĂŶĚͬŽƌ� ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ� ĨŽƌ�
ĂĐƟŶŐ� ŝůůĞŐĂůůǇ͘� zŽƵ� ĐĂŶ� ĂůƐŽ� ƌĞĐĞŝǀĞ� ŚĞŌǇ� ĮŶĞƐ͘� �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
EĞǁ� �ĞĂůĂŶĚ� ŚĂƐ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ� ŐƵŝĚĂŶĐĞ� ĨŽƌ� ďŽƚŚ�
ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ͘���ŐŽŽĚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ� 
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘ŐŽǀƚ͘ŶǌͬǁŽƌŬƉůĂĐĞ-ƉŽůŝĐŝĞƐͬǁŽƌŬƉůĂĐĞ-ĐŚĂŶŐĞͬ
ǁŽƌŬƉůĂĐĞ-ĐŚĂŶŐĞ-ƉƌŽĐĞƐƐ-ŽƵƚůŝŶĞ͘ 
 

 
^ŽƵƌĐĞ͗�/ŶůĂŶĚ�ZĞǀĞŶƵĞ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϬ��ƵƐŝŶĞƐƐ�dĂǆ�hƉĚĂƚĞ 

�KEd��d�h^ 
WĞƌƌŝĂŵ�Θ�WĂƌƚŶĞƌƐ 
hŶŝƚ�ϰ͕�ϯϱ�^ŝƌ�tŝůůŝĂŵ�WŝĐŬĞƌŝŶŐ��ƌŝǀĞ 
WK��Žǆ�ϮϬ�ϮϮϮ 
�ŚƌŝƐƚĐŚƵƌĐŚ�ϴϱϰϯ 

 
 
dĞů͗��Ϭϯ�ϯϱϴ�ϯϭϬϴ 
&Ăǆ͗��Ϭϯ�ϯϱϴ�ϯϭϮϬ 
�ŵĂŝů͗��ƌĞĐĞƉƚŝŽŶΛƉĞƌƌŝĂŵƐ͘ĐŽ͘Ŷǌ 
sŝƐŝƚ�ƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞď͗��ǁǁǁ͘ƉĞƌƌŝĂŵƐ͘ĐŽ͘Ŷǌ 

d,/E'^�dK��KE^/��Z�t,�E�tKZ</E'�Z�DKd�>z 
 
�ŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ĂƐƉĞĐƚƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ůĂǁ͕�ŚĞĂůƚŚ�
ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐŽƐƚƐ͕�ƉƌŝǀĂĐǇ�ĂŶĚ�
ĚĂƚĂ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ͘� 
 
�,�E'�^�dK��DW>KzD�Ed��'Z��D�Ed^ 
 
�ŵƉůŽǇĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�
ǁŽƌŬ�Žƌ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ͘� 
 
,��>d,��E��^�&�dz 
 
hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�Ăƚ�tŽƌŬ��Đƚ�ϮϬϭϱ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�
ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͕�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŚŝŐŚĞƐƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�
ƌŝƐŬƐ͕�ƐŽ�ĨĂƌ�ĂƐ�ŝƐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ƉƌĂĐƟĐĂďůĞ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�
ďŽƚŚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͘ 
 
/Ĩ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͕�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�͚ŚŽŵĞ-ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͛�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�
Ă�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�
ůŝŬĞ�ĞƌŐŽŶŽŵŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐƚĂƟŽŶ�ƐĞƚƵƉ͕�ĮƌĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�
ĂŶĚ�ĮƌƐƚ�ĂŝĚ�ŬŝƚƐ͘�/Ĩ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ůŝǀĞƐ�ĂůŽŶĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�
ƌĞŐƵůĂƌůǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ŝƐŽůĂƟŽŶ͘��ŵƉůŽǇĞƌƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŚĂǀĞ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ƚŽ�ƐƚĂǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�–�ĞŝƚŚĞƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟŶŐ�ĚĂǇƐ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ͕�Žƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƌ�͚ǀŝƌƚƵĂů�
ĐĂƚĐŚƵƉƐ͛͘ 
 
�Yh/WD�Ed��E���yW�E^�^ 
 
�ŵƉůŽǇĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Žƌ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂůůŽǁĂŶĐĞƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŽĸĐĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ĐŽƐƚƐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĨƌŽŵ�
ŚŽŵĞ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ͕�ƐĐƌĞĞŶƐ͕�ǀŝĚĞŽ�ĂŶĚ�ĂƵĚŝŽ�
ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�Žƌ�ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĐŽƐƚƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ƐƉĞĐŝĮĐ�ůĞŐĂů�ĞŶƟƚůĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ĂůůŽǁĂŶĐĞƐ͘�dŚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶĚ�
ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂůůŽǁĂŶĐĞƐ͕�ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ�ƐĂůĂƌǇ�Žƌ�ǁĂŐĞƐ͕�ĐĂŶ�ďĞ�
ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͘ 
 
DKE/dKZ/E'��E��WZ/s��z� 
 
�ŵƉůŽǇĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�ĐĂŵĞƌĂƐ�ĂŶĚ�
ƐŽŌǁĂƌĞ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŝĨ�ŝƚ͛Ɛ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂĨĞƚǇ͘�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐƚĂī�ĐĂŶ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽƌĂůĞ�
ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ĨĞĞů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ƚƌƵƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͘��ŵƉůŽǇĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŝŶĚĨƵů�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌŝƐĞ�ǁŚĞŶ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�Žƌ�ĮůŵŝŶŐ�
ŽĐĐƵƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͛Ɛ�ŚŽŵĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘� 
 
/E&KZD�d/KE��E����d��^��hZ/dz� 
 
dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂƐ�ƐĂĨĞ�Ăƚ�ĂŶ�
ĞŵƉůŽǇĞĞ͛Ɛ�ŚŽŵĞ�ĂƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͛�ƉƌĞŵŝƐĞƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�
ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ďĞƩĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ͘�tŚĞƌĞĂƐ͕�Ăƚ�ŚŽŵĞ͕�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŵĂǇ�
ďĞ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŶĞƚǁŽƌŬ�
ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͘� 
 
   �����������^ŽƵƌĐĞ͗�ǁǁǁ͘ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘ŐŽǀƚ͘Ŷǌ 



W�ZZ/�D�Θ�W�ZdE�Z^��DW>Kz�Z�E�t^>�dd�Z ^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ �W�'��ϯ 

�KEd��d�h^ 
WĞƌƌŝĂŵ�Θ�WĂƌƚŶĞƌƐ 
hŶŝƚ�ϰ͕�ϯϱ�^ŝƌ�tŝůůŝĂŵ�WŝĐŬĞƌŝŶŐ��ƌŝǀĞ 
WK��Žǆ�ϮϬ�ϮϮϮ 
�ŚƌŝƐƚĐŚƵƌĐŚ�ϴϱϰϯ 

 
 
dĞů͗��Ϭϯ�ϯϱϴ�ϯϭϬϴ 
&Ăǆ͗��Ϭϯ�ϯϱϴ�ϯϭϮϬ 
�ŵĂŝů͗��ƌĞĐĞƉƚŝŽŶΛƉĞƌƌŝĂŵƐ͘ĐŽ͘Ŷǌ 
sŝƐŝƚ�ƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞď͗��ǁǁǁ͘ƉĞƌƌŝĂŵƐ͘ĐŽ͘Ŷǌ 

�,�E'/E'�d,��,KhZ^�K&�tKZ<� 
 
�ǆĂŵƉůĞ͗��ŐƌĞĞŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ŚŽƵƌƐ͘ 
 
'ĞŶĞƌĂůůǇ͕� ŝĨ� ĂŶ� ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ� ƐĞƚƐ� ƚŚĞ� ĞŵƉůŽǇĞĞ͛Ɛ� ŚŽƵƌƐ� ŽĨ� ǁŽƌŬ͕� ƚŚĞŶ� ĂŶ� ĞŵƉůŽǇĞƌ� ĐĂŶ͛ƚ� ĐŚĂŶŐĞ� ƚŚĞŵ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ĞŵƉůŽǇĞĞ͛Ɛ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƐĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ĐĂŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�
ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͕�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ƐƟůů�ŚĂƐ�ƚŽ�ĂĐƚ�ĨĂŝƌůǇ�ĂŶĚ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ĚŽ͘� 
 
/Ŷ� ƐŽŵĞ� ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ� ;ƐƵĐŚ� ĂƐ� ŐĞŶƵŝŶĞ� ĮŶĂŶĐŝĂů͕� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� Žƌ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƉƌŽďůĞŵƐ͕� Žƌ� ŐĞŶƵŝŶĞ� ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐͿ͕�
ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͛Ɛ�ŚŽƵƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƵƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ͘� 
 
�ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ͕�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ŵĂǇ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƟŵĞƐ�Žƌ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚŝŌ�ǁŽƌŬ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘� /Ŷ� ƚŚĞƐĞ� ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ� ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ŵƵƐƚ� ĨŽůůŽǁ� ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ� ĨŽƌ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŐŝǀŝŶŐ� ƚŚĞ�
ĞŵƉůŽǇĞĞ�Ă�ĨĂŝƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĐŚĂŶŐĞ͘��ŶǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ͘� 
 

^ŽƵƌĐĞ͗�ǁǁǁ͘ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘ŐŽǀƚ͘Ŷǌ 

DK�/&z/E'��DW>KzD�Ed��'Z��D�Ed^��hZ/E'��Ks/�-ϭϵ�Z�^WKE^���E��Z��Ks�Zz 
 
�ŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƐůŽǁ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ��Ks/�-ϭϵ͕�ƉƌŽƚĞĐƚ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�ĂŶĚ�
ŬĞĞƉ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƐĂĨĞ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŶŽƌŵĂů�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŝŶ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂĐƚ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĨĂŝƚŚ�
ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ͘�ZĞŐƵůĂƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ůĂǁ�ƐƟůů�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�–�
ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĮŶĚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŝŶ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ŝŶ�
ĂŶ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘� 
 
���>�t/d,����,�Kd,�Z�/E�'KK��&�/d, 
 
�ŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ŵƵƐƚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĨĂŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĚ�
ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͘�tŚĞƌĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŐŽŽĚ�ĨĂŝƚŚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ͘��ŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŵĂĚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐƵůƚĞĚ�ŽŶ�ĂŶĚ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ďǇ�ďŽƚŚ�
ƉĂƌƟĞƐ͘��ŶǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ͘�,ĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�
ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ŝƐ�Ă�ůĞŐĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝƐ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�Žƌ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ͘ 
 
�ŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ�ĐůŽƐŝŶŐ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�Žƌ�ƌĞĚƵĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ŚŽƵƌƐ͘�dŚĞƐĞ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŐŽŽĚ�ĨĂŝƚŚ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͘ 
 
�,�E'�^�dK�:K����^�Z/Wd/KE 
 
�ǆĂŵƉůĞ͗��ŐƌĞĞŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ǁŽƌŬ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŝƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ũŽď 
 
�Ŷ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ĐĂŶ͛ƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ũŽď�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͛Ɛ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘�/Ŷ�ƐŽŵĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ĂŶ�
ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŝƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ũŽď͕�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ŵĂǇ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĚŽĞƐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ũŽď͘�dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�
ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵŵĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ũŽď͘�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ŵƵƐƚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�Ă�ĨĂŝƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�
ĐŚĂŶŐĞ͘��ŶǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ďŽƚŚ�ƉĂƌƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�
ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů͘ 
 
�,�E'�^�dK�d,��Z�d��K&�W�z 
 
�ǆĂŵƉůĞ͗��ŐƌĞĞŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ůŽǁĞƌ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŚŽƵƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁŽƌŬƐ 
 
�Ŷ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ĐĂŶ͛ƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͛Ɛ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƉĂǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ŝƚ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͛Ɛ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘�/Ŷ�ƐŽŵĞ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͕�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͛Ɛ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƉĂǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƵƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ͘�dŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ĐŚĂŶŐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǀĂƌŝĂƟŽŶ͘��/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ŵƵƐƚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�Ă�ĨĂŝƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�
ĐŚĂŶŐĞ͘ 
 
�ƵƌŝŶŐ�Ăůů��ůĞƌƚ�>ĞǀĞůƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ůĞŐĂůůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�Ăůů�
ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�–�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͕�Žƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�–�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉĂŝĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĂŐĞ͕�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ŚŝŐŚĞƌ͘ 
 
/Ĩ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�;ĞŝƚŚĞƌ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͕�Žƌ�Ăƚ�Ă�ǁŽƌŬƉůĂĐĞͿ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ŚŽƵƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƌŬ�
Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂŐƌĞĞĚ�ǁĂŐĞ�ƌĂƚĞ͘�dŚŝƐ�ƌĂƚĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĂŐĞ�ƌĂƚĞ͘��ŶǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�
ĂŶĚ�ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ďŽƚŚ�ƉĂƌƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů͘ 
 
             ���������^ŽƵƌĐĞ͗�ǁǁǁ͘ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘ŐŽǀƚ͘Ŷǌ 



W�ZZ/�D�Θ�W�ZdE�Z^��DW>Kz�Z�E�t^>�dd�Z ^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ �W�'��ϰ 

s�>/�/dz�K&�D��/��>���Zd/&/��d�^ 
 
�Ɛ�ƉĞƌ�ƚŚĞ��ƵƐŝŶĞƐƐ�E��tŽƌŬƉůĂĐĞ�tĞůůŶĞƐƐ�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ͕�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�ůŽƐƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϳ͘ϰ�ŵŝůůŝŽŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ĚĂǇƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĂďƐĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͘�dŝŵĞ�ůŽƐƚ�ƚŽ�ĂďƐĞŶĐĞ�ĂǀĞƌĂŐĞĚ�ϰ͘ϳ�ĚĂǇƐ�ƉĞƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚΖƐ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�
ƚŽ�ĐŽƐƚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ΨE���ϭ͘ϳϵ�ďŝůůŝŽŶ͘�dŚĞƐĞ�ĮŐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�
ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ŽĨ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘ 
 
tŚŝůĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐŝĐŬ�ƐƚĂī�ƐƚĂǇ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂďƐĞŶĐĞ�
ĂŶĚ� ŶŽƚ� ũƵƐƚ� ƚŽůĞƌĂƚĞ� ĂďƵƐĞ� ŽĨ� ƐŝĐŬ� ůĞĂǀĞ͘� tŚŝůĞ� ƵŶƵƐĞĚ� ƐŝĐŬ� ůĞĂǀĞ� ĞŶƟƚůĞŵĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ŶŽƚ� ƉĂŝĚ� ŽƵƚ͕� ǁĞ� ĚŽ� ŚĂǀĞ� Ă�
ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ƚƌĞŶĚ�ŽĨ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ǁŚŽ�ǀŝĞǁ�ƐŝĐŬ�ůĞĂǀĞ�ĞŶƟƚůĞŵĞŶƚ�ĂƐ�ĨƌĞĞ�ĚĂǇƐ�Žī͕�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĂŝůŵĞŶƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�
ǀŝƚĂů�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂďƵƐĞ�ŽĨ�ƐŝĐŬ�ůĞĂǀĞ�ŝƐ�ŵŝŶŝŵŝƐĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�>ĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶŶĞƌ�ďǇ�ĂůůŽǁŝŶŐ�
�ŵƉůŽǇĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŵĞĚŝĐĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶͬĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ͘�^ŝŵƉůǇ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂůŽŶĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĂůŝĚŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ƐƚĂī�ĂƐ�ŝƚ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐŝĐŬ�ůĞĂǀĞ�ĞŶƟƚůĞŵĞŶƚ͘ 
 
/ŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂďƵƐĞ�ŽĨ�ƐŝĐŬ�ůĞĂǀĞ͕�ŝŶĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
^ĂĨĞƚǇ�ƌŝƐŬƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͘ 
 
t,K���E��KDW>�d����D��/��>���Zd/&/��d� 
 
· ��ĚŽĐƚŽƌ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�Ă�ĐƵƌƌĞŶƚ��ŶŶƵĂů�WƌĂĐƟĐŝŶŐ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ͘ 
· ��ŶƵƌƐĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�–�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘ 
· ��ĚĞŶƟƐƚ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͛Ɛ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŝƐ�ĚĞŶƚĂů-ƌĞůĂƚĞĚ͘ 
· ��ŵŝĚǁŝĨĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͛Ɛ�ĂďƐĞŶĐĞ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘ 

 
�KEd�Ed�K&���D��/��>���Zd/&/��d� 
 
�Ɛ� ƐƚĂƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� DĞĚŝĐĂů� �ŽƵŶĐŝů� ŽĨ� EĞǁ� �ĞĂůĂŶĚ͕� Ăůů� ŵĞĚŝĐĂů� ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ� ĂƌĞ� ůĞŐĂů� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ĂŶǇ� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ� Ă� ŚĞĂůƚŚ�
ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ� ĐĞƌƟĮĞƐ�ŵƵƐƚ� ďĞ� ŚŽŶĞƐƚ� ĂŶĚ�ŵĂĚĞ� ŝŶ� ŐŽŽĚ� ĨĂŝƚŚ͘� /Ĩ� ǇŽƵ� ĂƌĞ� ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ� ƚŚĂƚ� Ă� ĚŽĐƚŽƌ� ŚĂƐ� ŶŽƚ� ĐŽŵƉůŝĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕� ǇŽƵ� ĐĂŶ� ůŽĚŐĞ�Ă� ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂů� �ŽƵŶĐŝů� Žƌ� ƚŚĞ�KĸĐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�,ĞĂůƚŚ� ĂŶĚ�
�ŝƐĂďŝůŝƚǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ͘��ůů�ŵĞĚŝĐĂů�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ͗ 
 
· ďĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ůĞŐŝďůǇ͕�ŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ƚĞƌŵƐ�ĨŽƌ�ĞĂƐǇ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝŽŶ͖� 
· ĚŝƐĐůŽƐĞ� ŽŶůǇ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ĂĐĐƵƌĂƚĞ� ĂŶĚ� ďĂƐĞĚ� ƵƉŽŶ� ĐůŝŶŝĐĂů� ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ͕� ĂŶǇ� ƉĂƟĞŶƚ� ĐŽŵŵĞŶƚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĐůĞĂƌůǇ�

ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ͖ 
· ĐůĞĂƌůǇ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�Žƌ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͖ 
· ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ƐƵĐŚ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱ�ĚĂǇƐ͖ 
· ĐŽŶƚĂŝŶ�ƵƐĞĨƵů�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ĚƵƟĞƐͬƚĂƐŬƐ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĐĂŶ�ĂŶĚ�ĐĂŶ͛ƚ�ĚŽ�–�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǁŚĂƚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŚĞͬ

ƐŚĞ�ŚĂƐ�ĨŽƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĚƵƟĞƐ͘ 
 
/Es�^d/'�d/KE�'h/��>/E�^ 
 
>ŽĚŐŝŶŐ�ĂŶ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ� ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂůŝĚŝƚǇ�ŽĨ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ŵƵƐƚ�ŽŶůǇ�ďĞ�ĚŽŶĞ� ŝĨ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�Ă� ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶĚͬŽƌ�ũƵƐƟĮĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŝŶĐĂƉĂĐŝƚǇ͘��ĐƟŶŐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĨĂŝƚŚ�ŵƵƐƚ�ƌĞŵĂŝŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�
ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�/ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 
 
· ZĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͛Ɛ�ƐŝĐŬ�ůĞĂǀĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƉƌĞ-ĞǆŝƐƟŶŐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͖ 
· �ŝƌĞĐƚ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĞŵƉůŽǇĞĞ͕� ƵŶůĞƐƐ� ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ĞŵƉůŽǇĞĞ� ƚŽ� ĚĞĂů� ĚŝƌĞĐƚůǇ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŚĞĂůƚŚ� ĐĂƌĞ�

ƉƌŽǀŝĚĞƌ͖ 
· ZĞƋƵĞƐƟŶŐ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͖ 
· 'ĞƫŶŐ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů͖ 
· ZĞƋƵĞƐƟŶŐ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ŵĞĚŝĐĂů�ŽƉŝŶŝŽŶƐ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ĐŽƐƚ͘ 
 
tŚĞŶ� ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ� ĂŶĚͬŽƌ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ� Ă� ŵĞĚŝĐĂů� ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ͕� ƚŚĞ� ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ� ĂŶĚͬŽƌ� ǇŽƵƌ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ƉŽůŝĐǇ� ĂŶĚ�
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