
ϭ 

/ƐƐƵĞ�ŶŽ͘�ϳϳ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϲ 
dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ŚĂƐ�ĞŶĚŽƌƐĞĚ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ΗdŝŵĞ�ĨŽƌ��ƌĞĂƟŽŶΗ͕�ĨƌŽŵ�ϭ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�;ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�KƌƚŚŽĚŽǆ��ŚƵƌĐŚĞƐͿ�ƚŽ�ϰ�KĐƚŽďĞƌ�;ƚŚĞ�ĨĞĂƐƚ�ŽĨ�^ĂŝŶƚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ŽĨ� �ƐƐŝƐŝͿ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐĞĂƐŽŶ�ĐŽŶŐƌĞŐĂͲƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĨŽĐƵƐ�ƚŽ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝƐƐƵĞƐ͘� dŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ŝƐ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�^ƚ͘�&ƌĂŶĐŝƐ͕�ǁŚŽ�ůŝǀĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌĞĂĐŚĞĚ�ƐŝŵƉůŝĐŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ͘ 

6$,17�)5$1&,6� 7KH�%DVLFV 
�ŽƌŶ�'ŝŽǀĂŶŶŝ�Ěŝ��ĞƌŶĂƌĚŽŶĞ�ŝŶ��ƐƐŝƐŝ͕�/ƚĂůǇ͕�
ŝŶ�ϭϭϴϭ�ŽƌϭϭϴϮ� 
,ŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ�WŝĞƚƌŽ͕�ǁĂƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ďƵƐŝͲ
ŶĞƐƐŵĂŶ͘� 
,Ğ�ĚŝĞĚ�ϯƌĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϮϮϲ͕�ĂŐĞĚ�ϰϰ 
�Ǉ�ƚŚĞŶ�ŚĞ�ŚĂĚ�ďĞĐŽŵĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ��ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĮŐƵƌĞƐ�ŝŶ��ŚƌŝƐƟĂŶŝƚǇ� ^ĞĞ�ƉĂŐĞƐ�ϭϳ—ϮϬ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂďƌŝĚŐĞĚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐůĂƐƐŝĐ�ůŝĨĞ�ŽĨ�^ƚ͘�&ƌĂŶĐŝƐ 

'ŝŽǀĂŶŶŝ��ĞůůŝŶŝ��͚^ƚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞƐĞƌƚ͛��ĐϭϰϴϬ͕� 
/E�d,/^�/^^h� 

Ɖ͘Ϯ͘���^ŝďǇůƐ�-�DŝƐƐŝŽŶ͕�tĞďƐŝƚĞ͕�&ŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ZĞŐŝŽŶĂů�ĐŽ-ŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ� 
Ɖ͘ϯ͘���>ŽŶĚŽŶ�DĞĞƟŶŐƐ͕�^ƉĞĐƚƌƵŵ�^ŽŚŽ͕�>'�d��ĂƚŚŽůŝĐƐ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ͘��WƌĞǀĞŶƟŶŐ�^ƵŝĐŝĚĞ�dŽŽůŬŝƚ͘ 
Ɖ͘ϰ͘����ĂǇ�ŵĞĞƟŶŐ�Ăƚ�>ĞǁŝƐŚĂŵ��ϭϳƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌŵ 
Ɖ͘ϱ͘���,ŝůĮĞůĚ�tĞĞŬĞŶĚ�ŵĞĞƟŶŐ�ϮϴƚŚ�-�ϯϬƚŚ�KĐƚŽďĞƌ͗�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ 
Ɖ͘ϲ����,ŝůĮĞůĚ�–�ŽŽŬŝŶŐ�&Žƌŵ͘��^ŽŵĞ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ŽĨ�^ƚ͘�&ƌĂŶĐŝƐ 
Ɖ͘ϳ͘���,ŝůĮĞůĚ�-�'ŝŌ��ŝĚ�&Žƌŵ 
Ɖ͘ϴ͘����ĞďďŝĞ�,ĂǇƚŽŶ͕�ƚƌĂĚĞ�ƵŶŝŽŶ�ĂĐƟǀŝƐƚ͘��������:Žď�ƚŚƌĞĂƚ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘ 
Ɖ͘ϵ͘���tŚŝůĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐƚĂůůƐ͕�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐ�ĞƋƵĂůŝƚǇ͘������tŝůů�&ƌĂŶŬĞŶ�͚ĐŚĂŶŐĞƐ�ďĂĐŬ͛͘ 
Ɖ͘ϭϬ����������������� 'ƌĞĞŶďĞůƚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�-�dŝŶĂ 
Ɖ͘ϭϭ��'ƌĞĞŶďĞůƚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 
Ɖ͘ϭϮ͘�WůĂŶĞƐ͕�ƚƌĂŝŶƐ͕�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞƐ͘͘͘͘͘ĂŶĚ�Ă�ďƵƐ�͘͘͘͘ĂŶĚ�Ă�ƚĂǆŝ͘͘͘��ďǇ��ůĂŝŶĞ�^ŽŵŵĞƌƐ 
Ɖ͘ϭϯ͘�WůĂŶĞƐ�ĞƚĐ͘�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ͘���������������EĞǁƐ�ĨƌŽŵ��ƵƐƚƌĂůŝĂ 
Ɖ͘ϭϰ-ϭϲ��tŚĂƚ�,ĂǀĞ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚĞƐ�ƐĂŝĚ͍���ďǇ��ŚƌŝƐ��ŽǁĚ 
W͘ϭϳ-ϮϬ��>ŝĨĞ�ŽĨ�^ĂŝŶƚ�&ƌĂŶĐŝƐ��ďǇ�WĂƐĐŚĂů�ZŽďŝŶƐŽŶ 
W͘Ϯϭ-ϮϮ��dŚĞ�E,^�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐ�ŝƐƐƵĞƐ 
Ɖ͘Ϯϯ���EĞǁƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�h͘^͘�͘�������ZĞŵŽǀŝŶŐ�ƚƌĂŶƐ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐĞƐ͘ 
Ɖ͘Ϯϰ���^ŚƌŝŶŬŝŶŐ�ƚŚĞ�&ŽŽƚƉƌŝŶƚ�-��ƚŚĞ�͚dŝŵĞ�ĨŽƌ��ƌĞĂƚŝŽŶ͛�ŝĚĞĂ� 

^ĞĞ�ƉĂŐĞ��Ϯϰ 

��&KZdE/',d�>�&d�dK�^hWWKZd�d,��E�t��KK<͊�� 



Ϯ 

d,��^/�z>^� 
�ŚƌŝƐƟĂŶ�^ƉŝƌŝƚƵĂůŝƚǇ�'ƌŽƵƉ�ĨŽƌ�'ĞŶĚĞƌ�sĂƌŝĂŶƚ�WĞŽƉůĞ� 

ĐͬŽ�ϭϬ͕�&ĨŽƌĚĚ�>ĂƐ͕�ZŚǇů͕�>>ϭϴ�Ϯ�z� 
ǁǁǁ͘ƐŝďǇůƐ͘ĐŽ͘ƵŬ��-ŵĂŝů͗�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐΛƐŝďǇůƐ͘ĐŽ͘ƵŬ� 

dŚĞ�^ŝďǇůƐ�ŝƐ�Ă�h<-ďĂƐĞĚ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů��ŚƌŝƐƟĂŶ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝƚǇ�ŐƌŽƵƉ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ͕�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉƉŽƌƚͲ
ĞƌƐ͘�/ƚ�ŽīĞƌƐ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶƐŚŝƉ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĞǇ͕�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶͬĂĚǀŽĐĂĐǇ�ƚŽ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ͘� 
^ŝďǇůƐ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĨƵůĮů�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŐƌĞĂƚ�ĐŽŵŵĂŶĚŵĞŶƚƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͗�dŽ�ůŽǀĞ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ůŽǀĞ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘�dŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŝŶ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚƐ͘�tĞ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ƚŽ�ƚĂůŬ͕�ƚŽ�ůĞĂƌŶ͕�ƚŽ�ƉƌĂǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�
'ŽĚΖƐ�ǁŝůů͘� 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ǁŝƚŚ�ďĞŝŶŐ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌĞĚ�Žƌ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�
ĐŚƵƌĐŚ�ƚŚĞŶ�ŵĂǇďĞ�^ŝďǇůƐ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ͘�/ƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ũƵƐƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ǁŝƚŚ�ĨĞůůŽǁ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�
ǁŚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌĞĚ͕�Žƌ�ƐŝŵƉůǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ďĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĂƐ�ǇŽƵ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘� 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂĐĐĞƉƟŶŐ�ĐŚƵƌĐŚ͕�ŝƚ�ŵĂǇďĞ�ƵƐĞĨƵů�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͘�'Ž�ƚŽ�ƚŚĞ�
ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƉĂŐĞ�ŽŶ ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŶĚƌ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬƐŝďǇůƐϱͬŝŶĚĞǆŵĂŝŶ͘Śƚŵ ��ůŝĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�͞WĂƐƚŽƌĂů͟�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�͞�ŚƵƌĐŚĞƐ͟�
ƚĂď͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƵƉĚĂƚĞĚ͕�ďƵƚ�ŚĂƐ�ƵƐĞĨƵů�ůŝŶŬƐ͘��ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�D����ŚƵƌĐŚĞƐ͘� 
tĞ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŽĨ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ͘��ůƐŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�
ĐŚƵƌĐŚ�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ͘� 
:Ğ�ǁĞůĐŽŵĞ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ǇŽƵŶŐ�ĂŶĚ�ŽůĚ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĨĞĞ�Žƌ�ĂŶŶƵĂů�ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŶŽ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͕����
^ŝďǇůƐ�tĞďƐŝƚĞ�-�ǁǁǁ͘ƐŝďǇůƐ͘ĐŽ͘ƵŬ� 
· �ĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ 
· ��ĨƵůů�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘��ůŝĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�͞ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͟�ƚĂď�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ďĂŶŶĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�

ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞƐĞ͘ 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ŵĞŵďĞƌ͛Ɛ�ƐĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�Ă�hƐĞƌŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘� 
dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƵƐĞƌŶĂŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌ͛Ɛ�ƐĞĐƟŽŶ�ŝƐ�^ŝďǇůƐtĞď�;Ăůů�ŽŶĞ�ǁŽƌĚͿ͘�dŚĞ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ�ŝƐ�ϰ�ůů-DĞŵďĞƌƐ���;�ůů�ŽŶĞ�
ǁŽƌĚ͗�ƵƐĞ�ƵƉƉĞƌĐĂƐĞ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌĐĂƐĞ�ĂƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚͿ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

&ŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�^ŝďǇůƐ�ĞǀĞŶƚƐ͗� 
ϭϯ�KĐƚŽďĞƌ͕�ϴ��ĞĐĞŵďĞƌ�-��^ƚ͘��ŶŶĞ͛Ɛ͕�^ŽŚŽ��dŚĞ�DĞĞƟŶŐƐ�ƐƚĂƌƚ�Ăƚ�ϲ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘���ĞƚĂŝůƐ��ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϯ 
ϭϳd,�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϲ��-���^ŝďǇůƐ�ZĞĨůĞĐƚŝǀĞ��ĂǇ�Ăƚ�dŚĞ�^ŝƐƚĞƌƐ�KĨ�^ƚ��ŶĚƌĞǁ͕�>ĞǁŝƐŚĂŵ� 
dŚĞŵĞ͗���͚ZĞĨůĞĐƚŝŽŶƐ�ŽŶ�>ŽǀĞ͛������ĞƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�ďŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌŵ�ŽŶ�W͘ϰ� 
Ϯϴ-�ϯϬƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϲ��-���tĞĞŬĞŶĚ�Ăƚ�,ŝůĮĞůĚ�WƌŝŽƌǇ 
dŚĞŵĞ͗�͚dŚĞ�dƌĂǀĞůůĞƌ͛Ɛ�tĂǇ͛�������ĞƚĂŝůƐ��ĂŶĚ��ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌŵ��WĂŐĞƐ�ϱ͕ϲ͕ϳ 
 
ZĞŐŝŽŶĂů�ĐŽ-ŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ �dŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŐƌŽƵƉ�ŝĚĞĂ��;ůĂƐƚ�ŝƐƐƵĞ͕�Ɖ͘ϱͿ͕�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚĞƌĞĚ͖ ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŽŶůǇ�ƚǁŽ�ĞǆͲ
ƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ŶĞŝƚŚĞƌ�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ŝƐ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ĂĐƚ�ĂƐ�Ă�ZĞŐŝŽŶĂů��Ž-ŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͘ 



ϯ 

^/�z>^�>KE�KE��s�E/E'�D��d/E'^� 
�������E�yd�D��d/E'^͗��ϭϯ�KĐƚŽďĞƌ͕ ϴ��ĞĐĞŵďĞƌ͘� 

 ���������ϲ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘�Ăƚ�^ƚ��ŶŶĞ͛Ɛ��ŚƵƌĐŚ͕��ĞĂŶ�^ƚƌĞĞƚ͕�^ŽŚŽ͘   tĞ�ŵĞĞƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĞĐŽŶĚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ƐĞĐŽŶĚ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌ�Ă�^ĞƌǀŝĐĞ�Ăƚ�^ƚ��ŶŶĞ͛Ɛ��ŚƵƌĐŚ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�ŵĞĂů�ƚŽŐĞƚŚĞƌ   d,��^�Zs/���/^�KW�E�dK��>>�dZ�E^�W�KW>�͕ dK�d,�/Z�&Z/�E�^͕�^WKh^�^��E��^hWWKZd�Z^  �ŽŵĞ�ŝŶ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƌŽůĞ�ŝƐ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ    �ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁĞ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĂǇĞƌ�ůŝƐƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ŵĞ͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ĞŵĂŝů�ŵĞ�ƉƌŝǀĂƚĞůǇ�Ăƚ ƐŐĞŶϰϭϰϰΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘�;  
dŚĞƐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ͖�ŐĞŶƚůĞ�ůŽǀĞůǇ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƚŚŽƵŐŚƞƵů͕�ƉĞĂĐĞĨƵů�ĂŶĚ�ŚĞĂůŝŶŐ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�ŐŽŽĚ�ŵĞĂů�ŝŶ�ĐŽŶŐĞŶŝĂů�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ   ^ƚ��ŶŶĞ͛Ɛ͕�ϱϱ��ĞĂŶ�^ƚƌĞĞƚ͕�^ŽŚŽ�tϭ��ϲ�&͕��ŝƐ�ϱϬ�ǇĂƌĚƐ�ƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ĨƌŽŵ�^ŚĂŌĞƐďƵƌǇ��ǀĞŶƵĞ�;ŝƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�Ă�ĐŚƵƌĐŚ�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐͿ͕�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ĂďŽƵƚ�ϲ͘ϯϬ�Ă�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�Ăƚ�Ă�^ŽŚŽ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ũƵƐƚ�ƚƵƌŶ�ƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ƚŽ�ŐĞƚ�ƐŽŵĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŬŶŽǁ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĐŽŵŝŶŐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ŵĞ�Ăƚ ƐŐĞŶϰϭϰϰΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘�tĞ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ĚĞĐŝĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ůĂƚĞ�ƉůĞĂƐĞ�ƌŝŶŐ�Ϭϳϱϰϲ�Ϯϭϯ�ϵϳϭ͘���dŚĞ ŶĞǆƚ ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϲ ĂƌĞ͗ ϭϯ�KĐƚŽďĞƌ͕ ϴ��ĞĐĞŵďĞƌ͘���ZĞŵĞŵďĞƌ��ŝƚ͛Ɛ�ϲ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘��������^ƵƐĂŶ 

���������dŚŝƐ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌ͛Ɛ�ĂƩĞŶƟŽŶ͖�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽĨ�ƵƐĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚĞƌƐ͗ 
�������WƌĞǀĞŶƟŶŐ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚƌĂŶƐ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�-���ƚŽŽůŬŝƚ�ĨŽƌ�ŶƵƌƐĞƐ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬƐǇƐƚĞŵͬƵƉůŽĂĚƐͬĂƩĂĐŚŵĞŶƚͺĚĂƚĂͬĮůĞͬϰϭϳϳϬϳͬ

dƌĂŶƐͺƐƵŝĐŝĚĞͺWƌĞǀĞŶƟŽŶͺdŽŽůŬŝƚͺ&ŝŶĂůͺϮϲϬϯϮϬϭϱ͘ƉĚĨ 

dŚĞ�ĞĚŝƚŽƌ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƉĂƐƚŽƌĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�>'�d�ƉĞŽƉůĞ�ďǇ�ƚŚĞ��ĂƚŚŽůŝĐ�ĚŝŽĐĞƐĞ�
ŽĨ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ�;ƐĞĞ�ŶĞǆƚ�ŝƚĞŵͿ͕�ĂŶĚ�ŽĨ�^ƉĞĐƚƌƵŵ�^ŽŚŽ�dƌĂŶƐ��ƌŽƉ-ŝŶ�'ƌŽƵƉ��-�ϭƐƚ�dŚƵƌƐĚĂǇƐ͕�ϭϵ͘ϬϬ-
Ϯϭ͘ϬϬ�-�^ƚ��ŶŶĞΖƐ��ŚƵƌĐŚ͕�ϱϱ��ĞĂŶ�^ƚƌĞĞƚ͕�>ŽŶĚŽŶ�tϭ��ϲ�&͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ŚƩƉ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ƐƉĞĐƚƌƵŵ͘ƐƵƉƉŽƌƚͬη͊ƐĞƌǀŝĐĞƐͬĐĚĨϬ��KZ�ĞŵĂŝů�͗�ŝŶĨŽΛƐƉĞĐƚƌƵŵ͘ƐƵƉƉŽƌƚ�Žƌ�ĐĂůů�ϬϴϬϬ�ϱϴϳ�ϴϯϬϮ�ͬ�
ϬϮϬ�ϯϯϮϮ�ϲϵϮϬ͘�����������������������������������������������������������������������������������������/ƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŚĂƚ�^ŽŚŽ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ďĞ͘ 

>'�d���d,K>/�^�t�^dD/E^d�Z�W�^dKZ�>��KhE�/>�ǁĞůĐŽŵĞƐ�zKh�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϳ͘ϯϬ�DĂƐƐ�ŽŶ�ϮŶĚ�Θ�ϰƚŚ�^ƵŶĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�dŚĞ��ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ�Θ�>'�d��ĂƚŚŽůŝĐƐ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ�WĂƐƚŽƌĂů��ŽƵŶĐŝů�ǁĞůĐŽŵĞ�ůĞƐďŝĂŶ͕�
ŐĂǇ͕�ďŝƐĞǆƵĂů͕�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ��ĂƚŚŽůŝĐƐ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�:ĞƐƵŝƚ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŵŵĂĐƵůĂƚĞ��ŽŶĐĞƉƟŽŶ�;&Ăƌŵ�^ƚƌĞĞƚͿ͕�ϭϭϰ�DŽƵŶƚ�^ƚƌĞĞƚ�͕�DĂǇĨĂŝƌ͕�>ŽŶĚŽŶ͕�tϭ<�ϯ�,͘ 

���������� �������������������������������������������������������������������  
>'�d��ĂƚŚŽůŝĐƐ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ�WĂƐƚŽƌĂů��ŽƵŶĐŝů͕�WK��Žǆ�ϮϰϲϯϮ͕�>ŽŶĚŽŶ��ϵ�ϲy&� ůŐďƚĐĂƚŚŽůŝĐƐǁĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ������ǁǁǁ͘ůŐďƚĐĂƚŚŽůŝĐƐǁĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ͘ŽƌŐ��� 
^ĞĞ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�&Ăƌŵ�^ƚƌĞĞƚ�WĂƌŝƐŚ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Θ�ĞǀĞŶƚƐ�� ǁǁǁ͘ĨĂƌŵƐƚƌĞĞƚ͘ŽƌŐ͘ƵŬ��������ĨĂƌŵƐƚƌĞĞƚΛƌĐĚŽǁ͘ŽƌŐ͘ƵŬ� 
�ŝŽĐĞƐĂŶ�tĞďƐŝƚĞ�>ŝŶŬ͗�ŚƩƉ͗ͬͬƌĐĚŽǁ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬĚŝŽĐĞƐĞͬůŐďƚ-ĐŚĂƉůĂŝŶĐǇͬ� 
 �ŽŶƚĂĐƚ�ƚƌĂŶƐ͘ĨƐ͘ĐĂƚŚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ��ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͘��͚/ƚ͛Ɛ�ŐŽŽĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ�ĮŶĚ�Ă�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƵƐ͘�tĞ�ǀĂůƵĞ�ƚŚĞ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐ-�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ͛Ɛ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ĂŶ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉ͕�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͛͘ 

DŽƵŶƚ�^ƚƌĞĞƚ�'ĂƌĚĞŶƐ��ŶƚƌĂŶĐĞ�͘�EĞĂƌĞƐƚ�dƵďĞ�^ƚĂƟŽŶ͗��ŽŶĚ�^ƚƌĞĞƚ�;�ĞŶƚƌĂůͬ:ƵďŝůĞĞͿ����������������������� 

&Ăƌŵ�^ƚƌĞĞƚ��ŶƚƌĂŶĐĞ� EĞĂƌĞƐƚ�dƵďĞ�ƐƚĂƟŽŶ͗�'ƌĞĞŶ�WĂƌŬ����;WŝĐĐĂĚŝůůǇͬ
sŝĐƚŽƌŝĂͬ:ƵďŝůĞĞͿ�������������� 



ϰ 

^/�z>^�Z�&>��d/s����z��d�d,��^/^d�Z^�K&�^�/Ed�
�E�Z�t͕�>�t/^,�D�ϭϳd,�^�Wd�D��Z�ϮϬϭϲ 

͚Z�&>��d/KE^�KE�>Ks�͛ 
/Ŷ�'ĂůĂƟĂŶƐ�ϯ͗Ϯϲ-Ϯϵ�WĂƵů�ǁƌŝƚĞƐ͗ 

�͞&Žƌ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�'ŽĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨĂŝƚŚ͘�
�Ɛ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ĂƐ�ǁĞƌĞ�ďĂƉƟǌĞĚ�ŝŶƚŽ��ŚƌŝƐƚ�ŚĂǀĞ�ĐůŽƚŚĞĚ�ǇŽƵƌͲ
ƐĞůǀĞƐ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�:Ğǁ�Žƌ�'ƌĞĞŬ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ůŽŶŐĞƌ�ƐůĂǀĞ�Žƌ�ĨƌĞĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ŵĂůĞ�ĂŶĚ�ĨĞŵĂůĞ͖�ĨŽƌ�Ăůů�
ŽĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŽŶĞ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ͘���ŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ďĞůŽŶŐ�ƚŽ��ŚƌŝƐƚ͕�ƚŚĞŶ�
ǇŽƵ�ĂƌĞ��ďƌĂŚĂŵ͛Ɛ�ŽīƐƉƌŝŶŐ͕�ŚĞŝƌƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞ͘͟� 
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǁĞ�ǁŝůů�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƉĂƐͲ

ƐĂŐĞ�ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�ƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů�ŽĨ��ŚƌŝƐƟĂŶ�>ŽǀĞ 
&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƌƌĂŶŐŝŶŐ�Ă�ŵĞĂů�ŝŶ�Ă�ůŽĐĂů�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�Ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŽǀĞƌ�&ƌŝĚĂǇ�Žƌ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ŝƐͲƚĞƌƐ�ŽĨ�^ƚ��ŶĚƌĞǁ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ďŽŽŬĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘ d,/^�D��d/E'�/^�KW�E�dK��>>�dZ�E^�W�KW>�͕�d,�/Z�&Z/�E�^͕�^WKh^�^��E��^hWWKZd�Z^ ����������������������������������������������������������������������������������������������������������

WƌŽǀŝƐŝŽŶĂů�WƌŽŐƌĂŵŵĞ 
ϭϬ͘ϬϬ-ϭϬ͘ϯϬ��ŽīĞĞ 
ϭϬ͘ϯϬ��tĞůĐŽŵĞ�ĂŶĚ�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶƐ͘ 
ϭϬ͘ϰϱ-ϭϮ͘ϭϱ�^ĞƐƐŝŽŶ�ϭ͗�>ŽǀĞ�ĂŶĚ�'ŽĚ 
ϭϮ͘ϭϱ-ϭϮ͘ϰϱ ��ƵĐŚĂƌŝƐƚ 
ϭϯ͘ϬϬ-ϭϰ͘ϬϬ�>ƵŶĐŚ 
ϭϰ͘ϬϬ-ϭϱ͘ϬϬ�^ĞƐƐŝŽŶ�Ϯ͗�>ŽǀĞ�ĂŶĚ�KƚŚĞƌƐ 
ϭϱ͘ϬϬ-ϭϱ͘ϯϬ�dĞĂ 
ϭϱ͘ϯϬ-ϭϲ-ϯϬ�^ĞƐƐŝŽŶ�ϯ͗�>ŽǀĞ�ĂŶĚ�KƵƌƐĞůǀĞƐ 
ϭϲ͘ϯϬ �ůŽƐŝŶŐ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĂŶĚ��ǀĞŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ 
 
ϭϴ͘ϯϬ �KƉƟŽŶĂů��ǀĞŶŝŶŐ�DĞĂů�ŝŶ�Ă�>ŽĐĂů�ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚ 
 
dŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�Žƌ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů͗�

ƐŐĞŶϰϭϰϰΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
�ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌŵ�ďĞůŽǁ 

$�PHVVDJH�IURP�6XVDQ���DW�ƐŐĞŶϰϭϰϰΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 
<28�&$1�67,//�$77(1'�7+(�6,%</6�'$<�0((7,1*�$7�/(:,6+$0�21�7+(���WK 6(37(0%(5���GHWDLOV�EHORZ�    )RU�FDWHULQJ�SXUSRVHV�,�DVNHG�SHRSOH�WR�LQIRUP�PH�LQ�DGYDQFH�LI�WKH\�ZHUH�FRPLQJ�WR�WKLV�PHHWLQJ��,I�\RX�GLG�QRW�<28�&$1�67,//�$77(1'��+RZHYHU��WKH�IRRG��DQG�ZLQH��RUGHU�KDV�EHHQ�EDVHG�RQ�WKH�QXPEHU�RI�SHRSOH�ZKR�,�NQRZ�DUH�DWWHQGLQJ��VR�LI�\RX�ZLVK�WR�FRPH�EXW�KDYH�QRW�LQIRUPHG�PH��SOHDVH�EULQJ�\RXU�RZQ�IRRG�FRQWULEXWLRQ�WR�WKH�PHDO��VR�WKDW�ZH�FDQ�DGG�WKLV�WR�ZKDW�KDV�DOUHDG\�EHHQ�RUGHUHG�   7KH�VXJJHVWHG�GRQDWLRQ�LV�QRZ�EHWZHHQ�����DQG������7KLV�FDQ�EH�FROOHFWHG�RQ�WKH�GD\ 

�KK</E'�&KZD͗��� ^/�z>^�Z�&>��d/s����z��d�d,��^/^d�Z^�K&�^d��E�Z�t͕�>�t/^,�D—ϭϳd,�^�Wd�D��Z�ϮϬϭϲ 
WůĞĂƐĞ�ƉƌŝŶƚ�Žƌ�ĐƵƚ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ƐĞŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĨŽƌŵ�ƚŽ͗ ͞^ŝďǇůƐ��ĂǇ�DĞĞƟŶŐ͕͟�ϴ�'ƌĞĞŶǁĂǇƐ��ƌŝǀĞ͕�DĂŝĚĞŶŚĞĂĚ͕��ĞƌŬƐ͕�^>ϲ�ϱ�h͘ �ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ƐŐĞŶϰϭϰϰΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

tŚĞƌĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƵƐ͗�^ŝƐƚĞƌƐ�ŽĨ�^ƚ��ŶĚƌĞǁ͕�dŚĞ�tĞůĐŽŵĞ͕�ϵϵ��ĞůŵŽŶƚ�,ŝůů͕�>ĞǁŝƐŚĂŵ͕�>ŽŶĚŽŶ�^�ϭϯ�ϱ�z 
dĞů͗͘ϬϮϬϴ�ϴϱϮ�ϭϲϲϮ      �Ğ-ŵĂŝů͗ ǁĞůĐŽŵĞΛƐŝƐƚĞƌƐ-ŽĨ-Ɛƚ-ĂŶĚƌĞǁ͘ĐŽŵ 
zŽƵƌ�EĂŵĞ͗�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘ 
�ĚĚƌĞƐƐ͗�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘ 
� ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘ 

͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘ 
WŽƐƚ�ĐŽĚĞ͗ �͙͙͙͙͙͙͙͙�dĞůĞƉŚŽŶĞ͗�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘ 
�-ŵĂŝů͗ ��͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘ 
tŝůů�ǇŽƵ�ƐƚĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞĂů�ŝŶ�Ă�ůŽĐĂů�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ͍�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘>ŝŵŝƚĞĚ�KǀĞƌŶŝŐŚƚ��ĐĐŽŵŵŽͲ
ĚĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�&ƌŝĚĂǇ�ĂŶĚ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�EŝŐŚƚƐ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ŝƐƚĞƌƐ�ŽĨ�^ƚ��ŶĚƌĞǁ͘�dŚŝƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�^�W�Z�d�>z�ďŽŽŬĞĚ͘�W>��^��
EKd� ƚŚĂƚ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ƐĞůĨ-ĐĂƚĞƌŝŶŐ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ďŽŽŬĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ŝƐƚĞƌƐ�ŽĨ�^ƚ��ŶĚƌĞǁ͘��ĞƚĂŝůƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
^ŝďǇůƐ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŶĚƌ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬƐŝďǇůƐϱͬŚĞĂĚůŝŶĞƐͬ^Ƶ'ϬϲϮϳď-^ŝďǇůƐ^ƚ�ŶĚƌĞǁ�ĂǇ�ŽƐƚƐ͘Śƚŵ� 



ϱ 

^/�z>^�,/>&/�>��t��<�E�͗�&Z/�ϮϴƚŚ�K�d�–�^hE�ϯϬƚŚ�K�d�ϮϬϭϲ͘ d,��dZ�s�>>�Z͛^�t�z 
 &ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�^ŝďǇůƐ�tĞĞŬĞŶĚ�Ăƚ�,ŝůĮĞůĚ��ŶŐůŝĐĂŶ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶ�&ƌŝĂƌǇ�ŝŶ��ŽƌƐĞƚ͕�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ďŽŽŬĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�Ϯϴ-�ϯϬƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϲ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�EKd�Ă�ďĂŶŬ�ŚŽůŝĚĂǇ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂǆŝŶŐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�͞dŚĞ�dƌĂǀĞůůĞƌ͛Ɛ�tĂǇ͘͟�� 

^ƚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ƚƌĂǀĞůůĞƌ͘�tĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŝŶƉƵƚ�ĨƌŽŵ��ƌŽƚŚĞƌ�^ĂŵƵĞů�^^&͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�WƌŽǀŝŶĐŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WƌŽǀŝŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ZĞǀĚ�:ŽŶĂƚŚĂŶ�,ĞƌďĞƌƚ͕�ǁŚŽ�ŝƐ��ŚĂƉůĂŝŶ�ƚŽ�'ǇƉƐŝĞƐ͕�dƌĂǀĞůůĞƌƐ�ĂŶĚ�ZŽŵĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĂůŝƐďƵƌǇ��ŝŽĐĞƐĞ͘���ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŽŶ�dƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ��ĂƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘�tĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ƚƌĂǀĞůůĞƌƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ũŽƵƌŶĞǇƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ŽĨ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƵƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĚĞƌ�ĚŝǀŝĚĞ͘ 
tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞůĨ-ĐĂƚĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŵĞĂů͕�ĂŶĚ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ��ƌŽƚŚĞƌƐ�ĨŽƌ�ůƵŶĐŚ 
�Z�&d�WZK'Z�DD�͗�� &ƌŝĚĂǇ� ϭϳ͘ϭϱ�  �ǀĞŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ͕�;ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƉƌĂǇĞƌ�ƟŵĞͿ�ǁŝƚŚ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶƐ ϭϴ͘ϬϬ͗�  �ƌŝŶŐ�ĂŶĚ�^ŚĂƌĞ�^ƵƉƉĞƌ�ĂŶĚ�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ ϭϵ͘ϯϬ͗� dĂůŬ�ĚƵƌŝŶŐ�Žƌ�ĂŌĞƌ�ŵĞĂů�͞dƌĂǀĞůůĞƌƐ�tĂǇ͗͟�ďǇ�ZĞǀ�:ŽŶĂƚŚĂŶ�,ĞƌďĞƌƚ͕��ŚĂƉůĂŝŶ�ƚŽ�'ǇƉƐŝĞƐ͕�dƌĂǀĞůůĞƌƐ�ĂŶĚ�ZŽŵĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĂůŝƐďƵƌǇ��ŝŽĐĞƐĞ͘�;:ŽŶĂƚŚĂŶ�ǁŝůů�ďĞ�ďƌŝĞĨĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌƌŝǀĞ�ůĂƚĞƌ�ŵĂǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĞĂƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂůŬ͘Ϳ Ϯϭ͘ϬϬ͗ � ;EŝŐŚƚ�WƌĂǇĞƌ�ǁŝƚŚ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶƐͿ �ŚŽƌĞƐ�ĨŽƌ��ǀĞƌǇŽŶĞ͕�ǁĂƐŚŝŶŐ�ƵƉ�ĞƚĐ͘�-�ŝĨ�ŶŽƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͊ ^ĂƚƵƌĚĂǇ� Ϭϳ͘ϬϬ�  ;^ŝůĞŶƚ�WƌĂǇĞƌ�ŝŶ��ŚĂƉĞů�ǁŝƚŚ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶƐͿ Ϭϳ͘ϯϬ�  ;DŽƌŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ�ǁŝƚŚ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶƐͿ 
Ϭϴ͘ϭϱ�  �ƌĞĂŬĨĂƐƚ͗�^ĞůĨ��ĂƚĞƌŝŶŐ 
ϭϬ͗ϬϬ� dƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ��ĂƌĞ�tŽƌŬƐŚŽƉ͕�ůĞĚ�ďǇ�dŝŶĂ��ĞĂƌĚƐůĞǇ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ĨŽƌŵ�ŝŶƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�͞dƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ��ĂƌĞ�DĂŶƵĂů͟�ƚŽ�ďĞ�ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ��ŚƌŝƐ��ŽǁĚ�ĂŶĚ�dŝŶĂ��ĞĂƌĚƐůĞǇ ϭϭ͘ϬϬ�  �ŽīĞĞ ϭϭ͗ϭϱ  tŽƌŬƐŚŽƉ͗��ŽŶƟŶƵĞĚ ϭϮ͘ϬϬ�  DŝĚĚĂǇ�WƌĂǇĞƌ�ĂŶĚ��ƵĐŚĂƌŝƐƚ�ǁŝƚŚ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶƐ 
ϭϯ͗ϬϬ � >ƵŶĐŚ�ǁŝƚŚ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶƐ 
ϭϰ͘ϬϬ�  &ƌĞĞ�ƟŵĞͬ��ŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚͬ�'ĂƌĚĞŶ��ĞŝůŝĚŚ͍ ϭϲ͘ϯϬ�  �ŌĞƌŶŽŽŶ�ƚĞĂ ϭϳ͘ϭϱ�  �ǀĞŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ͕�;ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƉƌĂǇĞƌ�ƟŵĞͿ�ǁŝƚŚ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶƐ ϭϴ͘ϯϬ�  �ŝŶŶĞƌ͗�^ĞůĨ��ĂƚĞƌŝŶŐ ϭϵ͗ϯϬ� dĂůŬ͗�͞&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶ�tĂǇ͗͟�ďǇ��ƌŽƚŚĞƌ�^ĂŵƵĞů�^^&͕�&ŽƌŵĞƌůǇ�DŝŶŝƐƚĞƌ�WƌŽǀŝŶĐŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WƌŽǀŝŶĐĞƐ� ϮϬ͗ϰϱ�  ;EŝŐŚƚ�WƌĂǇĞƌ�ǁŝƚŚ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶƐͿ   �ŚŽƌĞƐ�ĨŽƌ��ǀĞƌǇŽŶĞ͕�ǁĂƐŚŝŶŐ�ƵƉ�ĞƚĐ͘�-�ŝĨ�ŶŽƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͊ >ĂƚĞ�^ŝůĞŶĐĞ�dŽŐĞƚŚĞƌ�;ǀĞƌǇ�ŽƉƟŽŶĂůͿ  ̂ ƵŶĚĂǇ� Ϭϳ͘ϯϬ�  ;DŽƌŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƐŝůĞŶƚ�ƉƌĂǇĞƌ�ǁŝƚŚ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶƐͿ Ϭϴ͘ϯϬ�  ;^ƵŶŐ��ƵĐŚĂƌŝƐƚ�ǁŝƚŚ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶƐͿ  Ϭϴ͘ϯϬ�  �ƌĞĂŬĨĂƐƚ  Ϭϵ͘ϯϬ�  ^ŝďǇůƐ�dŽŐĞƚŚĞƌ ϭϬ͘ϯϬ�  �ŽīĞĞ ϭϭ͘ϬϬ�  �ŽŵŵƵŶŝŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉĞů ϭϮ͘ϭϱ�  'ƌŽƵƉ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ ϭϮ͘ϰϱ��  DŝĚĚĂǇ�WƌĂǇĞƌ�ǁŝƚŚ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶƐ �ŚŽƌĞƐ�ĨŽƌ��ǀĞƌǇŽŶĞ͕�ǁĂƐŚŝŶŐ�ƵƉ�ĞƚĐ͘�-�ŝĨ�ŶŽƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͊ 
ϭϯ͗ϬϬ  >ƵŶĐŚ�ǁŝƚŚ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶƐ  ϭϰ͘ϬϬ�  �ŝƐƉĞƌƐĞ �KK</E'�&KZD�KE�W�'��ϲ���н���'/&d-�/��&KZD�KE�W�'��ϳ���� 



ϲ 

 �KK</E'�&KZD�ĨŽƌ�^/�z>^�,/>&/�>��t��<�E��͗����K�dK��Z�Ϯϴd,�–�ϯϬd,�ϮϬϭϲ 
/ͬ�ǁĞ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�^ŝďǇůƐ�,ŝůĮĞůĚ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĨƌŽŵ�&ƌŝĚĂǇ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϴƚŚ�ƚŽ�^ƵŶĚĂǇ�ϯϬƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϲ͘� 
/�ĞŶĐůŽƐĞ�Ă�ĐŚĞƋƵĞ�ĨŽƌ�ά�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺΎ 
EĂŵĞ�;ƐͿ͗ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 ����� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ� 
�ĚĚƌĞƐƐ͗ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
  ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
WŽƐƚĐŽĚĞ͗� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�dĞů͗ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
�ŵĂŝů͗ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
/ͬ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�tŚŽůĞ�tĞĞŬĞŶĚ�ͬ�&ƌŝĚĂǇ�ͬ�^ĂƚƵƌĚĂǇͬ�^ƵŶĚĂǇ�ͬ�;�ĞůĞƚĞ�ĂƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞͿ 
�ƌĞ�ǇŽƵ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŝďǇůƐ͗����zĞƐͬ�EŽ 
�ŶǇ�ƐƉĞĐŝĂů�ĚŝĞƚĂƌǇ�Žƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐͬ͗ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
DŽƐƚ�ƌŽŽŵƐ�ĂƌĞ�ƐŝŶŐůĞ�ďƵƚ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�Ă�ƌŽŽŵ͘ 
�ƌĞ�ǇŽƵ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ͍��zĞƐ�ͬ�EŽ 
/Ĩ�ǇĞƐ͗���ŶǇŽŶĞ�Žƌ�EĂŵĞ͗ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 
Ύ���dŚĞ�&ƌŝĂƌǇ�ĂƐŬƐ�ĨŽƌ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƌĂƚĞ�ĨŽƌ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�άϴϬ�ƚŽ�άϭϮϬ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�
;ƉƌŽ-ƌĂƚĂ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŽŶůǇ�ĂƩĞŶĚ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞͿ͘� 
WůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�ĐŚĞƋƵĞƐ�ƉĂǇĂďůĞ�ĂƐ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϳ� 
WůĞĂƐĞ�ƉŽƐƚ�ƚŚŝƐ�ďŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌŵ�ƚŽ�,ŝůĮĞůĚ�tĞĞŬĞŶĚ͕�ϴ�'ƌĞĞŶǁĂǇƐ��ƌŝǀĞ͕�DĂŝĚĞŶŚĞĂĚ͕�^>ϲ�ϱ�h�Žƌ�ĞŵĂŝů�ŝƚ�ƚŽ�
ƐŐĞŶϰϭϰϰΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 
W>��^�����Z�/E�D/E��͗ 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŝƐ�ƉĂƌƚůǇ�ƐĞůĨ-ĐĂƚĞƌŝŶŐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƌŝŶŐ-�ĂŶĚ-^ŚĂƌĞ�ďƵīĞƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�&ƌŝĚĂǇ�
ĞǀĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƵĚĚŝŶŐͬĐŚĞĞƐĞͬďŝƐĐƵŝƚƐ�ĞƚĐ͘�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŵĞĂů͘��ĂƐŝĐƐ�ĨŽƌ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďƵƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�
ǁĂŶƚ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐĞƌĞĂů�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ͊�^Ž�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŚŝŶŐ͕�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�
ǇŽƵ�Ăƚ�Ă�ůĂƚĞƌ�ĚĂƚĞ� 



ϳ 

'/&d-�/��&KZD�&KZ�d,���KDDhE/dz�K&�^�/Ed�&Z�E�/^ 
/�Ăŵ�Ă�h<�ƚĂǆƉĂǇĞƌ�ĂŶĚ�ǁĂŶƚ�dŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�^ĂŝŶƚ�&ƌĂŶĐŝƐ��ŚĂƌŝƚǇ�ŶƵŵďĞƌ�;ϮϴϲϲϭϱͿ�ƚŽ�ƌĞĐůĂŝŵ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĚŽŶĂƟŽŶ͕�
ĂŶǇ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�/�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϰ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ĨƵƚƵƌĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͘ 
/�ĐŽŶĮƌŵ�/�ŚĂǀĞ�ƉĂŝĚ�Žƌ�ǁŝůů�ƉĂǇ�ĂŶ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�/ŶĐŽŵĞ�dĂǆ�ĂŶĚͬŽƌ��ĂƉŝƚĂů�'ĂŝŶƐ�dĂǆ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƚĂǆ�ǇĞĂƌ�;ϲ��Ɖƌŝů�ƚŽ�ϱ��ƉƌŝůͿ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚĂǆ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƟĞƐ�Žƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŵĂƚĞƵƌ�^ƉŽƌƚƐ��ůƵďƐ�ƚŚĂƚ�/�ĚŽŶĂƚĞ�ƚŽ�ǁŝůů�
ƌĞĐůĂŝŵ�ŽŶ�ŵǇ�ŐŝŌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ƚĂǆ�ǇĞĂƌ͘�/�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�ƚĂǆĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�s�d�ĂŶĚ��ŽƵŶĐŝů�dĂǆ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƋƵĂůŝĨǇ͘� 
/�ĂŐƌĞĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘ 
>ĞŐĂů�EĂŵĞ͗� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
�ĚĚƌĞƐƐ͗  ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
   ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
WŽƐƚĐŽĚĞ͗  ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��ŵĂŝů͗ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
^ŝŐŶĂƚƵƌĞ͗  ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��ĂƚĞ͗ ͅ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ƉĂǇ�/ŶĐŽŵĞ�dĂǆ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�Žƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƚĂǆ�ƌĞůŝĞĨ�ĚƵĞ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�
ŝŶĐůƵĚĞ�Ăůů�ǇŽƵƌ�'ŝŌ��ŝĚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�^ĞůĨ-��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚĂǆ�ƌĞƚƵƌŶ�Žƌ�ĂƐŬ�,D�ZĞǀĞŶƵĞ�ĂŶĚ��ƵƐƚŽŵƐ�ƚŽ�ĂĚũƵƐƚ�ǇŽƵƌ�ƚĂǆ�
ĐŽĚĞ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƟĨǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�^ƚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐĂŶĐĞů�ƚŚŝƐ�ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶ͕�ĐŚĂŶŐĞ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�Žƌ�ŚŽŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�
Žƌ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƉĂǇ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƚĂǆ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŝŶĐŽŵĞ�Žƌ�ĐĂƉŝƚĂů�ŐĂŝŶƐ͘�  
�KEd��d���d�/>^͗��ŚŝůĮĞůĚƐƐĨΛĨƌĂŶĐŝƐĐĂŶƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬ�  dĞů͗�ϬϭϯϬϬ�ϯϰϭϯϰϱ 
 
W>��^��Z�dhZE�d,/^�'/&d-�/��&KZD�t/d,�zKhZ��KE�d/KE�ĨŽƌ�d,���KDDhE/dz�K&�^�/Ed�&Z�E�/^͕� 
;D����W�z��>��dK�d,���KDDhE/dz�K&�^�/Ed�&Z�E�/^Ϳ͕� 
dK'�d,�Z�t/d,�d,��^�W�Z�d��W�zD�Ed�ĨŽƌ�d,��^/�z>^͕�;D����W�z��>��dK�DZ�W͘�͘�Z�&d�Zz�–d,��^/�z>^Ϳ 
dK͗� 
,ŝůĮĞůĚ�tĞĞŬĞŶĚ͕�ϴ�'ƌĞĞŶǁĂǇƐ��ƌŝǀĞ͕�DĂŝĚĞŶŚĞĂĚ͕�^>ϲ�ϱ�h͘ 
tĞ�ǁŝůů�ĨŽƌǁĂƌĚ�ǇŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�^ƚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'ŝŌ-�ŝĚ�ĨŽƌŵ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŽĨ�^ƚ�&ƌĂŶĐŝƐ 

*,)7�$,'�IRU�+LOILHOG 
WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ�'ŝŌ��ŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŝďǇůƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�'ŝŌ��ŝĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�
^ƚ�&ƌĂŶĐŝƐ͘�� 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�'ŝŌ-�ŝĚ͕�ǁĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐƉůŝƚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ƚǁŽ�ƉĂƌƚƐ 
· �Ɛ�ĐŚĞƋƵĞͬĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�άϯϬ�ŵĂĚĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŝďǇůƐ�;'ŝŌ-�ŝĚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĐůĂŝŵĞĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐͿ 

 
· ��ĐŚĞƋƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉĂǇŵĞŶƚ͕�ŵĂĚĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�^ƚ�&ƌĂŶͲ

ĐŝƐ͘�;'ŝŌ-�ŝĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐůĂŝŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŵ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǇŽƵ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�'ŝŌ-�ŝĚ�ĨŽƌŵ�ďĞůŽǁͿ 
�ŶǇ�ƐƵƌƉůƵƐ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŝďǇůƐ��ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ͕�ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ŝďǇůƐ͕�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�^ŝďǇůƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�^ƚ�&ƌĂŶĐŝƐ͘�� 
^Ž͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�άϭϭϬ�ƉŽƵŶĚƐ͕�Ă�ĐŚĞƋƵĞͬƉĂǇŵĞŶƚ�ĨŽƌ�άϯϬ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ�Dƌ�W͘�͘�ZĂŌͲ
ĞƌǇ�–dŚĞ�^ŝďǇůƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ĐŚĞƋƵĞͬƉĂǇŵĞŶƚ�ĨŽƌ�άϴϬ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ�dŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�^ƚ�&ƌĂŶĐŝƐ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ�'ŝŌ-�ŝĚ�ǇŽƵƌ�ƚŽƚĂů�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�άϭϭϬ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ�Dƌ�W͘�͘�ZĂŌĞƌǇ�–�dŚĞ�^ŝďǇůƐ� 



ϴ 

�ĞďďŝĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƐƉŽŬĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�E�^htd�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dh��ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�͘�/�ĂƐŬĞĚ�ŚĞƌ�ŚŽǁ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĞ�͚ƚƌĂŶƐ͛�ůĂďĞů�ǁĂƐ�ƚŽ�ŚĞƌ͘ 
͞DǇ�ŶĂŵĞ�ŝƐ��ĞďďŝĞ�,ĂǇƚŽŶ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�Ă�ƚƌĂĚĞ�ƵŶŝŽŶ�ĂĐƟǀŝƐƚ͟ 
WƵƚ�ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƐŽƵŶĚƐ�ůŝŬĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĚŝƐĐůŽƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐĞůĨ-ŚĞůƉ�ŐƌŽƵƉ͘���ĐƚƵĂůůǇ͕�ƚƌĂĚĞ�
ƵŶŝŽŶŝƐŵ�ŝƐ�Ă�ƐĞůĨ-ŚĞůƉ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŝƚ͘�dŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŝŵĂŐĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƵŶͲ
ŇĂƩĞƌŝŶŐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŝƐ�Ă�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƌƵŶ�ůĂƌŐĞůǇ�ďǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ�Ă�ďĞƩĞƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘ 
�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ĂƌĞ�Ă�ĐŽƌŶĞƌƐƚŽŶĞ�ŽĨ�ƚƌĂĚĞ�ƵŶŝŽŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�
ĐĂŵƉĂŝŐŶ͘�tŚŝůƐƚ�ƚŚĞ��ƋƵĂůŝƚǇ��Đƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ůĞŐĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶƐ͕�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀĞƌǇ�
ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀĞ�ŝŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐĂƐĞƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƚƵƌŶ�ƐŽŵĞŽŶĞ�

ĚŽǁŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚƌĂŶƐ͖�ŝŶƐƚĞĂĚ�ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŚĂĚ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�Žƌ�ǁĂƐ�ďĞƩĞƌ�ƋƵĂůŝĮĞĚ͘��
DŽƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĞĂƌ�ƚŚŝƐ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ͕�ďƵƚ�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�ŚĞĂƌ�ŝƚ�ĨĂƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŵŽƐƚ͘��dŚĞ�ƉĂƩĞƌŶ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ͕�
ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ůŝƩůĞ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ǁŽƌŬ͘�dƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�
ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂƐƐƵƌĞĚ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�
ĐŽƵƌĂŐĞŽƵƐ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƚƌĂŶƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƟůů�ŵƵĐŚ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ĚŽǁŶ�ƉƌĞũƵͲ
ĚŝĐĞƐ�ŝŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘���Ɛ�Ă�ƚƌĂŶƐ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŶĂƚƵƌĂů�ĐĂŵƉĂŝŐŶŝŶŐ�ŝƐƐƵĞ�ĨŽƌ�ŵĞ͕�ĂŶĚ�/�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ŵǇ�ƵŶŝŽŶ͕�
E�^htd�ŽŶ�ƚŚĞ�dh��>'�d��ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŚĞƌĞ�/�ƚĂŬĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ�Ăƚ�ǁŽƌŬ͘�� 
�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ŵĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐ�ůĂďĞů͘��/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�Ă�ƚƌĂĚĞ�ƵŶŝŽŶŝƐƚ͕�ĂƐ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�ĂƐ�
Ă��ŚƌŝƐƟĂŶ͕�ĂƐ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ�ĂƐ�Ă�ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐ�ǁŚŽ�ũƵƐƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌĂŶƐ͘���ĞŝŶŐ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĂƐ�Ă�ƚƌĂŶƐ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ǀŝĞǁĞĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝŶĚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘���Ɛ��ŽŶŽ�ǁƌŽƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůǇƌŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽŶŐ͕�/ŶǀŝƐŝďůĞ͕�͞dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƚŚĞŵ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƵƐ͕͟�ďƵƚ�ƚŽ�ďĞ�
ƐĞĞŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůůǇ�ĂƐ�ƚƌĂŶƐ�ĐĂŶ�ůĂďĞů�ƵƐ�ĂƐ�͞ƚŚĞŵ͘͟��ĞƌƚĂŝŶůǇ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĂŶŐĞƌ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�Ă�ŽŶĞ-ƚƌŝĐŬ�ƉŽŶǇ͘ 

DǇ�ĐĂŵƉĂŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵ͘���ƚ�ŵǇ�ƵŶŝŽŶ͛Ɛ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�/�ƐƉŽŬĞ�
ŽŶ�ƉĞŶƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͛�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͘��ŽƚŚ�ŵĂƩĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ŵĞ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇ�
ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŵǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŝƐ�ŶŽ�ƐĞĐƌĞƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�/�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ͘�
/�Ăŵ�ƐŝŵƉůǇ��ĞďďŝĞ�,ĂǇƚŽŶ�ĨƌŽŵ��ŽǀĞŶƚƌǇ�ǁŚŽ�ŝƐ�ǁŽƌƌŝĞĚ�ĂďŽƵƚ�ŚĞƌ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�
ƚŽ�ŚĞƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘�/Ŷ�ŵǇ�ĚĂǇ-ƚŽ-ĚĂǇ�ǁŽƌŬ͕�ŵǇ�ƵŶŝŽŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�WĂǇ�ĂŶĚ��ŽŶĚŝƟŽŶƐ�

ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘��zĞƐ�/�Ăŵ�ƚƌĂŶƐ�ďƵƚ�/�ŚĂǀĞ�Ă�ũŽď�ƚŽ�ĚŽ�ůŝŬĞ�ĞǀĞƌǇ�ŽƚŚĞƌ�ƵŶŝŽŶ�ŽĸĐŝĂů�ĂŶĚ͕�ďǇ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ�ĚŝůŝŐĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶƚůǇ͕�/�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĞůƐĞ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂůŝƐĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ĨŽůŬƐ�
ŚĂǀĞ�ŽĨ�ƵƐ͘ 
WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ƉĂŐĞ�ϵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƚĞǆƚ�ŽĨ��ĞďďŝĞΖƐ�ďůŽŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�dh��ŽŶůŝŶĞ 

 

;�ƵƐƚƌĂůŝĂͿ 
dƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĨŽƌĐĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͕�ƚŽůĚ�ƚŽ�͚ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ƚŚĞ ĐŚŝůĚƌĞŶ͛�ϮϱƚŚ �ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϲ 
��ƐĐŚŽŽů�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŝƐ�ĨĂĐŝŶŐ�ĂůůĞŐĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƐŚĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ͘ ,ŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌ��ůĂŝƐĞ�,ĂƌƌŝƐ�ďĞŐĂŶ�ŚĞƌ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ĨĞŵĂůĞ�ŝŶ�ϮϬϭϰ�–�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŽƵƚ�ŚĞƌ�ŚĂŝƌ͕�ƚĂŬĞ�ĨĞŵĂůĞ�ŚŽƌŵŽŶĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŚĞƌ�ůĞŐĂů�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ŐĞŶĚĞƌ͘��Ƶƚ�DƐ�,ĂƌƌŝƐ͕�ǁŚŽ�ƚĂƵŐŚƚ�Ăƚ��ĞƐƐŶŽĐŬ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ŝŶ�EĞǁ�^ŽƵƚŚ�tĂůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ͕�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂďƌƵƉƚůǇ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ŽīĞƌŝŶŐ�ŚĞƌ�ǁŽƌŬ�–�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ǁĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞƌ�ŐĞŶĚĞƌ�͞ŵŝŐŚƚ�ďĞ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ͟�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ͘ �ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ ^ǇĚŶĞǇ�DŽƌŶŝŶŐ�,ĞƌĂůĚ͕�ƐŚĞ�ƚŽŽŬ�ŚĞƌ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ďƵƚ�ǁĂƐ�ƐƚƵŶŶĞĚ�ǁŚĞŶ�Ă�ƐĞŶŝŽƌ�ŽĸĐŝĂů�ƐŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĚĞĐůŝŶĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĐƟŽŶ͘�dŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ƚŽůĚ�ŚĞƌ͗�͞/�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ǁŝƚŚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝĚ�Ăƚ�Ăůů͘�zŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘͟ ����DƐ�,ĂƌƌŝƐ�ŝƐ�ŶŽǁ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�Ă�ĐĂƐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǀŝĂ�ƚŚĞ �ŶƟ-�ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ��ŽĂƌĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŚĞƌ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ĂĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĂŶ�ĂƉŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ͘��dŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�Ăƚ�ŽŶĞ�ƉŽŝŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƐŚĞ�ďĞĐĂŵĞ�ƐŽ�ĚĞƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ĐĂŵĞ�Žī�ŚŽƌŵŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�Ă�ŵĂŶ͕�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞĂůŝƐŝŶŐ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƵŶďĞĂƌĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŚĞƌ�ŽůĚ�ůŝĨĞ͘�^ŚĞ ƚŽůĚ�ƚŚĞ�,ĞƌĂůĚ͗�͞/�ƚŚŽƵŐŚƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�/�ĐĂŶ͛ƚ�ƚĂŬĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞͲƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ďůŽŽĚǇ�ŵĂƐƐŝǀĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŵĞ͘�/�ĐŚĂŶŐĞĚ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƐĂŶŬ�ŝŶƚŽ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĂŐĂŝŶ͕�ƵŶƟů�/�ďĂƐŝĐĂůůǇ�ƌĞĂůŝƐĞĚ�ŶŽ�–�/͛ŵ�ŶŽƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ͕�/͛ŵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ǁŚŽ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ͘�͞/�ĚŽŶ͛ƚ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ŵĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ďŽŽďƐ�ĂŶĚ�ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă�ĚƌĞƐƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŚŽǁ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ͕�/�ĚŽŶ͛ƚ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ŶĞŐĂƟǀĞůǇ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ĂŶǇŽŶĞ�ĞůƐĞ͛Ɛ�ůŝĨĞ͘͟ ������ƐƉŽŬĞƐƉĞƌƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ƐĂŝĚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŶƟ-�ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ��ŽĂƌĚ�ĐĂƐĞ͘� 
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   7KLV�DUWLFOH�ZDV�ZULWWHQ�E\�'HEELH�+D\WRQ�IRU�WKH�78&�%ORJ��6KH�LV�DQ�DFWLYLVW�ZLWKLQ�1$68:7��7KH�7HDFKHUV
�8QLRQ��7KH�RULJLQDO�DUWLFOH�FDQ�EH�IRXQG�KHUH� KWWS���ELW�O\��DK1S6Q�����������Ϯϲ͘ϳ͘ϭϲ����  tŚŝůĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐƚĂůůƐ͕�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐ�ĞƋƵĂůŝƚǇ����
ďǇ��ĞďďŝĞ�,ĂǇƚŽŶ � dŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ĮŶĂůůǇ ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ ƚŽ�ƚŚĞ ,ŽƵƐĞ�ŽĨ��ŽŵŵŽŶƐ�tŽŵĞŶ�ĂŶĚ��ƋƵĂůŝƟĞƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ dƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ��ƋƵĂůŝƚǇ ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϲ͘ �dŚŝƐ�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ŽƵƌ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŝƐ�ƐƟůů�ĨĂŝůŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ͘� dŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ϮϬϭϭ �ĚǀĂŶĐŝŶŐ�dƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ��ƋƵĂůŝƚǇ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ůĂƌŐĞůǇ�ƵŶŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŽ�ĂŐƌĞĞ�Ă�ŶĞǁ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ĚĞůŝǀĞƌ�ǁŝƚŚ�ĨƵůů�ĐƌŽƐƐ-ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ǁŝƚŚŝŶ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ͘ 
�ůŵŽƐƚ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ůĂƚĞƌ͕�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ǁĂƐ�ƵŶĚĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ͘ �dŚĞ�ƚŽŶĞ�ǁĂƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ďǇ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞ǁĞ�ǁŝůů�ŬĞĞƉ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͕͟�͞ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ͕͟ ĂŶĚ͕�ǁŚĞŶ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂͲƟŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ƋƵĂůŝƚǇ��Đƚ͕�͞ǁĞ�ǁŝůů�ŬĞĞƉ�ƚŚŝƐ�ƵŶĚĞƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ͕�ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ�Žƌ�ǀŝĐƟŵŝƐĂƟŽŶ͘͟ ,ŽǁĞǀĞƌ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞƋƵĂƚĞ�ƚŽ�ĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ͕�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĐůĂŝŵƐ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĞŵĂŝŶ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞĚ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂĐƚƵĂů�ůĞŐŝƐůĂͲƟŽŶ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ͘ 
�Ɛ�ƚƌĂĚĞ�ƵŶŝŽŶŝƐƚƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ŝƐƐƵĞƐ͘��ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƌŝĨĞ͘��ĂƌůŝĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�dŽƚĂů�:ŽďƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�Ă ^ƵƌǀĞǇ�ŽĨ�dƌĂŶƐ��ŵƉůŽǇĞĞ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘�dŚĞŝƌ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ƐƚĂƌŬ͗�ϲϬй�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƚƌĂŶͲƐƉŚŽďŝĐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ϱϯй�ŚĂǀĞ�ĨĞůƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚŝĚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚƌĂŶƐ�ĨƌŽŵ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͘ �ϯϲй�ůĞŌ�Ă�ũŽď�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƵŶǁĞůĐŽŵŝŶŐ͘�dƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ�ĨĂĐĞ�ĞǆƚƌĂ�ŚƵƌĚůĞƐ�ǁŚĞŶ�ĮŶĚŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ǁŽƌŬ͕�ƚŚĞǇ�ĮŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚĂŵƉĞƌĞĚ�ďǇ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ƌĞůƵĐƚĂŶƚ�ƚŽ�ĚĞƉůŽǇ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ĨĂĐŝŶŐ�ƌŽůĞƐ͘�dŽ�ƋƵŽƚĞ�ƚǁŽ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ͗�͞/�ǁĂƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ĚŽǁŶ�ĨŽƌ�Ă�ũŽď�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ǁĂƐ�ǁŽƌƌŝĞĚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŵŝŐŚƚ�ƚŚŝŶŬ͖͟ ĂŶĚ͕�͞DǇ�ďŽƐƐ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ŵĞ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘͟ ��ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚŝĚĚĞŶ�ďĞŚŝŶĚ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞/͛ŵ�ƐŽƌƌǇ�ďƵƚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŚĂƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĞǆƚƌĂ�ƚŽ�ŽīĞƌ͟ ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƐƟůů�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ͘ 
�ǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŝƐ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŽŵĞŶ�ĂŶĚ��ƋƵĂůŝƟĞƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘�dŚĞǇ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͕�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƐƟůů�ĨĂĐĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ͘��ǀĞŶ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƋƵĂůŝƚǇ��Đƚ�ŝƐ�ƵŶĐůĞĂƌ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�ŝƐ�'ĞŶĚĞƌ�ZĞĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�'ĞŶĚĞƌ�/ĚĞŶƟƚǇ�Žƌ�ƐŽŵĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚĞƌŵ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŶŽŶ-ďŝŶĂƌǇ�ĂŶĚ�ĚƵĂů�ƌŽůĞ�ƉĞŽƉůĞ͘�tŚĞŶ�ŐŝǀŝŶŐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͕��ĂƌŽůŝŶĞ��ŝŶĞŶĂŐĞ�DW͕�WĂƌůŝĂŵĞŶƚĂƌǇ�hŶĚĞƌ-^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĨŽƌ�^ƚĂƚĞ�ĨŽƌ�tŽŵĞŶ͕��ƋƵĂůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�:ƵƐƟĐĞ͕�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶŽŶ-ďŝŶĂƌǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ďǇ-ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƋƵĂůŝƚǇ��Đƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĐĂƐĞ�ůĂǁ�ůĞĂǀĞƐ�ƉĞŽƉůĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂŶĚ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůĞŐĂů�ƉŽƐŝƟŽŶ͕�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞůƵĐƚĂŶƚ�ƚŽ�ŝŶŝƟĂƚĞ�ůĞŐĂů�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌŝŐŚƚƐ͘ ��ĂƐĞƐ�ĂƌĞ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ��ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�dƌŝďƵŶĂůƐ͘ 
/ƚ�ŝƐ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƟŶŐ�ƚŚĂƚ͕�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ůĂƚĞƌ͕�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƐŝŵƉůǇ�ƌĞƉĞĂƚ�DƐ��ŝŶĞŶĂŐĞ͛Ɛ�ĂƐƐĞƌƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ďǇ-ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ͘�dŚĞǇ�ĐůĂŝŵ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�ŽĨ�͞ŐĞŶĚĞƌ�ƌĞĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ͟�ŝƐ�ĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůŝͲĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ƋƵĂů�dƌĞĂƚŵĞŶƚ��ŝƌĞĐƟǀĞ�;ϮϬϬϲͬϱϰͬ��Ϳ͘�/Ŷ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐŽ�ǁŝĚĞůǇ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ͕�ƚŚĞǇ�ŵĞƌĞůǇ�ĐŝƚĞ ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ƋƵĂůŝƟĞƐ�KĸĐĞ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�/ŶĐůƵƐŝǀĞ��ŵƉůŽǇĞƌƐ͘�tŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂĚǀŝĐĞ�ďǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ͕�ŝƚ�ƉůĂĐĞƐ�ŶŽ�ƌĞƋƵŝƌĞͲŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ŝƚ͕�Žƌ�ĞǀĞŶ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŝƚ͘�dŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƉƌŽŵŝƐĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽ�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ƚŽ ĂĚĚƌĞƐƐ ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘��ŝƐĐƌŝŵŝͲŶĂƟŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂĐŬůĞĚ͕�ŶŽƚ�ŵĞƌĞůǇ�ůŽŐŐĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ďǇ�ŝŵͲƉƌŽǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ƌĞŐƌĞƩĂďůĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘ 
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂŶǇ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĨŽƌ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽǀĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ĞǀĞŶƚƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ��h�ƌĞĨĞƌĞŶĚƵŵ�ŽŶ�:ƵŶĞ�Ϯϯ͘ �dŚĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ�ĂŐĞŶĚĂ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ǀĞƌǇ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ�ƟŵĞƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ͕�ũƵƐƚ�ůŝŬĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĞůƐĞ͕�ƚŽ�ũŽŝŶ�Ă�ƚƌĂĚĞ�ƵŶŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬͲƉůĂĐĞ͘ �tŚŝůƐƚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞƐ�ƐǇŵƉĂƚŚĞƟĐ�ŶŽŝƐĞƐ͕�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŽĐĐƵƌ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ďǇ�ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐŽůůĞĐƟǀĞůǇ͕�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĐĂŶ�ďƌŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶͲŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘��ŵƉůŽǇĞĞ�ĂĐƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂĐƟŽŶ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ǁĂŝƚ�ǁŚĞŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝƐ�ƐůŽǁ�ƚŽ�ĂĐƚ͘ 

���ĐŽŵĞĚŝĂŶ�ǁŚŽ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ĂƐ�ƚƌĂŶƐ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŚŝƐ�ŵŝŶĚ�–�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŶŽǁ�ďĞ�ůŝǀŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ŵĂŶ�ĂŐĂŝŶ͘�����������͕ tŝůů�&ƌĂŶŬĞŶ�ŚĂĚ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ�ƚŽ�ĨĞŵĂůĞ�ĨƵůů-ƟŵĞ͕ ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�^ĂƌĂŚ�&ƌĂŶŬĞŶ͘�dŚĞ�ĐŽŵŝĐ ŽƉĞŶĞĚ�ƵƉ�ŝŶ�:ƵůǇ�ĂŌĞƌ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ĂƐ�^ĂƌĂŚ –�ďƵƚ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽŶ�ŚĂƐ�͚ƌĞǀĞƌƚĞĚ͛�ďĂĐŬ�ƚŽ�tŝůů͘ 
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dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƐĞĐƌĞƚƐ�–�ŽŶ�ƚƌǇŝŶŐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƐƚĂƌĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ 
͚dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƐĞĐƌĞƚƐ͛�ŝƐ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�WĞƚĞƌ��ƌŽŽŬ͛Ɛ�ϭϵϵϯ�͚dŚŽƵŐŚƚƐ�ŽŶ��ĐƟŶŐ�ĂŶĚ�dŚĞĂƚƌĞ͛�ǁŚŝĐŚ�/�ǁĂƐ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�'ƌĞĞŶďĞůƚ�&ĞƐƟǀĂů͘�dŚĞ�ƉŚƌĂƐĞ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽůůĞĐƚ�ĨŽƌ�WƵƌŝƚǇ͕�͚�ůŵŝŐŚƚǇ�'ŽĚ͕�ƚŽ�ǁŚŽŵ�Ăůů�ŚĞĂƌƚƐ�ďĞ�ŽƉĞŶ͕�Ăůů�ĚĞƐŝƌĞƐ�ŬŶŽǁŶ͕�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ǁŚŽŵ�ŶŽ�ƐĞĐƌĞƚƐ�ĂƌĞ�ŚŝĚĚĞŶ͛�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐĂŝĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ͘�tŚĂƚ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�ƉƌĂǇĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�–�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŚŝĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�'ŽĚ͕�ŝƚ�ƌĞŵŝŶĚƐ�ƵƐ͗�ŽƵƌ�ǀĞƌǇ�ŚĞĂƌƚƐ͕�ĞǀĞŶ�ŽƵƌ�ĚĞĞƉĞƐƚ�ĚĞƐŝƌĞƐ͕�ĂƌĞ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ďŽŽŬ�ƚŽ�'ŽĚ͖�ǁŝƚŚ�'ŽĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŚŝĚŝŶŐ�ƉůĂĐĞ͘� 
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ƚŽ��ĂƌŽů�ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ ŽƌĚĞƌƐͬƉĂǇŵĞŶƚƐͬĚĞƐƉĂƚĐŚͿ͘ 
KŶ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ƐŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ƐĂŝĚ�ŝƚ�ůĞŌ�ƚŚĞŵ�ǁĂŶƟŶŐ�ŵŽƌĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ͊��ŚƌŝƐ��ŽǁĚ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚŽ�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞΖƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝƚǇ�Ăƚ�Ă�^ŝďǇůƐ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ƉƵďůŝƐŚ�ŚŝƐ�ĮŶĚŝŶŐƐ͘�dŚĂƚ�ƟŵĞ�ŚĂƐ�ŶŽǁ�ĐŽŵĞ͘�dŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƟƚůĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ďŽŽŬ�ŝƐ�ΖdƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�WĂƐƚŽƌĂů ,ĂŶĚďŽŽŬΖ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐ�ŚĂƐ�ŐƌĂĐŝŽƵƐůǇ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ĐŽ-ĂƵƚŚŽƌ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ͘���ƉƵďůŝƐŚĞƌ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ͕�ďƵƚ͕�ĂƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ŝďǇůƐ�ďŽŽŬ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ ƐĂůĞƐ͘�dŚŝƐ�ƟŵĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ĐƌŽǁĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƉůĂĐĞ�ǇŽƵƌ�ŽƌĚĞƌƐ�Žƌ�ĚŽͲŶĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƐŝƚĞ͗ ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐƌŽǁĚĨƵŶĚĞƌ͘ĐŽ͘ƵŬͬƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌĞĚ-ƉĂƐƚŽƌĂů-ĐĂƌĞ-ŵĂŶƵĂů͍ͬ  tĞΖƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ǁĞůů�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŽŶůǇ�ǁĞŶƚ�ƵƉ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶͲƚĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ͘��ŽŶΖƚ�ďĞ�ƉƵƚ�Žī�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶĨĞůŝĐŝƚŽƵƐ�ΖƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌĞĚΖ ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�-�ŝƚ�ĚŽĞƐŶΖƚ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͕�ŶŽƌ�ǁŝůů�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ͘��Ǉ�ƉůĞĚŐŝŶŐ�ũƵƐƚ�άϭϬ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƉƌĞ-ŽƌĚĞƌŝŶŐ�Ă�ďŽŽŬ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ ĂŶĚ�Ă�ǁŽƌƚŚǇ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶ�ƚŽ�ΖdŚŝƐ�ŝƐ�ŵǇ�ďŽĚǇΖ͘  ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������dŝŶĂ 



ϭϭ 

'Z��E��>d�Z�&>��d/KE^�;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƐĞĐƌĞƚƐ͛�ŝƐ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�WĞƚĞƌ��ƌŽŽŬ͛Ɛ�ϭϵϵϯ�͚dŚŽƵŐŚƚƐ�ŽŶ��ĐƟŶŐ�ĂŶĚ�dŚĞĂƚƌĞ͛�ǁŚŝĐŚ�/�ǁĂƐ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�'ƌĞĞŶďĞůƚ�&ĞƐƟǀĂů͘�dŚĞ�ƉŚƌĂƐĞ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽůůĞĐƚ�ĨŽƌ�WƵƌŝƚǇ͕�͚�ůŵŝŐŚƚǇ�'ŽĚ͕�ƚŽ�ǁŚŽŵ�Ăůů�ŚĞĂƌƚƐ�ďĞ�ŽƉĞŶ͕�Ăůů�ĚĞƐŝƌĞƐ�ŬŶŽǁŶ͕�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ǁŚŽŵ�ŶŽ�ƐĞĐƌĞƚƐ�ĂƌĞ�ŚŝĚĚĞŶ͛�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐĂŝĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞͲŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ͘�tŚĂƚ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�ƉƌĂǇĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�–�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŚŝĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�'ŽĚ͕�ŝƚ�ƌĞŵŝŶĚƐ�ƵƐ͗�ŽƵƌ�ǀĞƌǇ�ŚĞĂƌƚƐ͕�ĞǀĞŶ�ŽƵƌ�ĚĞĞƉĞƐƚ�ĚĞƐŝƌĞƐ͕�ĂƌĞ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ďŽŽŬ�ƚŽ�'ŽĚ͖�ǁŝƚŚ�'ŽĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŚŝĚŝŶŐ�ƉůĂĐĞ͘� 
/Ŷ�ŽƵƌ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ǁĞ�ŚŝĚĞ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĂƐƉĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚŝĚĚĞŶ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐĞǆƵͲĂů�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͕�ŝƐ�ŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŚǇ�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ͕�ůŝŬĞ�ůĞƐďŝĂŶ͕�ŐĂǇ�ĂŶĚ�ďŝƐĞǆƵĂů�ƉĞŽƉůĞ͕�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ͘�dŚĞǇ�ƌĞĂĐŚ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ŚŝĚĞ�ǁŚŽ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŝƚŚ�ŝŶ�'ŽĚ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƐĞůĨ-ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ͘�dŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ŵǇ�ǀŝƐŝƚ� ƚŽ�'ƌĞĞŶďĞůƚ͕� ƚŽ� ũŽŝŶ��ďŝŐĂŝů�ĂŶĚ�:ĂŵŝĞ�&ůĞƚĐŚĞƌ� ŝŶ�Ă�ƉĂŶĞů�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͗� ͚/Ɛ�ŐĞŶĚĞƌ�ďĞŶĚĂďůĞ�Žƌ�ĮǆĞĚ�ĨŽƌĞǀĞƌ͍͛ 
�Ƶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�/�ǁĂƐ�ƌĞĂĚŝŶŐ�WĞƚĞƌ��ƌŽŽŬ͕�ǁŚŽ�ďĞŐŝŶƐ� ͚dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƐĞĐƌĞƚƐ͛�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ� ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĂƐ� ůĞĐƚƵƌŝŶŐ� ŝŶ�ĂŶ��ŶŐůŝƐŚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ƚŽ�ĂŶ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ǁŝƐĚŽŵ͕�ĂƐ�ŚĞ�ƐƚŽŽĚ͕� ͚Ɛŝǆ� ĨĞĞƚ�ĂďŽǀĞ͛� ;ŚĞ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�͚ĂďŽǀĞ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƟŽŶ͕͛� ůŝŬĞ�Ă�ƉƌĞĂĐŚĞƌ͕�ďƵƚ�ŚĞ�ŵŝŐŚƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞͿ�ŚŝƐ�ůŝƐƚĞŶĞƌƐ͕�ǁŚŝůĞ�ŚĞ�ƐƚĂƌĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶƚŽ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ĂƐ�͚Ă�ďŝŐ�ďůĂĐŬ�ŚŽůĞ͛͘�hŶĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͕�Žƌ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͕�ŚĞ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ƌŽŽŵ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĨĞůƚ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͘ 
��ĨĞǁ�ŚŽƵƌƐ�ůĂƚĞƌ�/�Ăŵ�ƐŝƫŶŐ�ǁŝƚŚ�:ĂŵŝĞ�ĂŶĚ��ďŝŐĂŝů�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŝƩůĞ��ŝŐ�dŽƉ͘�dŚƌĞĞ�ĐŚĂŝƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉůĂĐĞĚ�ĨŽƌ�ƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ďƵƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂŶŐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŽƚůŝŐŚƚƐ�ŝƐ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƚŽŽ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐƚĂƌŝŶŐ�ŝŶƚŽ�Ă�ďŝŐ�ďůĂĐŬ�ŚŽůĞ͕�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͕�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ĐŽŵĞ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͘�tĞ�ŵŽǀĞ�ĂŶĚ�Ɛŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ�ŝŶƐƚĞĂĚ͘�dŚĞ�ƚĞŶƚ�ŝƐ�ƐƟůů�ĚĂƌŬ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƐŽŵĞ�ĨĂĐĞƐ�ŶŽǁ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚĂĚŽǁƐ�–�ŽůĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĞ͛ǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ŵĞƚ�ďĞĨŽƌĞ͕�Ă�ǁŝĚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�ĂŐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĞǀĞŶ�Ă�ďĂďǇ͘�� 
tĞ�ǁĞƌĞ�ĂƐ�ŶĞĂƌ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�ƐƉĂĐĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�–�WĞƚĞƌ��ƌŽŽŬ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�–�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂƉƉĞŶ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŽƵƌ�ƐĐƌŝƉƚƐ͕�ĂŶĚ�WŽǁĞƌ�WŽŝŶƚ�ƐůŝĚĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ŶĞƌǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͕�ŶŽƚ�ůĞĂƐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŝĚĞĂ�ŚŽǁ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�Žƌ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ĂƐŬ�ƵƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ůŽŽŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�Ă�ďůĂĐŬ�ŚŽůĞ͊ 
�ĂƌůŝĞƌ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�'ůĂĚĞ��ŝŐ�dŽƉ͕�ƚŚĞ��ƌĐŚďŝƐŚŽƉ�ŽĨ��ĂŶƚĞƌďƵƌǇ͕�:ƵƐƟŶ�tĞůďǇ͕�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ�ďǇ�<ĂƚĞ��ŽƩůĞǇ͘�dŚĂƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞ��ƌĐŚďŝƐŚŽƉ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďůĞƐƐ�ŚĞƌ�Đŝǀŝů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ƚŽ�ŚĞƌ�ĨĞŵĂůĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ͘�dŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶŐĞƌ�ĂŶĚ�ĨƌƵƐƚƌĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ƌĐŚďŝƐŚŽƉ�ƌĞƉůŝĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ĂŚĞĂĚ͘�,Ğ�ƚŽŽ�ǁĂƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�Ă�ďůĂĐŬ�ŚŽůĞ�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͕�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ƐƚƌĂŝŐŚƞŽƌǁĂƌĚ͕�ƋƵĞƐƟŽŶ͘� 
,Žǁ�ĐĂŶ�ǁĞ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ��ƌĐŚďŝƐŚŽƉ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ůĞĂĚĞƌƐ͕�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĨŽƌǁĂƌĚ͍�WĞƌŚĂƉƐ�ŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŝƩůĞ��ŝŐ�dŽƉ�ŽīĞƌƐ�Ă�ĐůƵĞ͘��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŚĂĚ�ƐĞƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ƵƐ�ĂƐ�͚ĞǆƉĞƌƚƐ͛�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ĚŽŶĞ�ƐŽŵĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂďŽƵƚ�ďĞŝŶŐ� ƚƌĂŶƐ� Žƌ� ŐĞŶĚĞƌ� ƋƵĞĞƌ� ĂŶĚ� �ŚƌŝƐƟĂŶ͖� ďƵƚ� ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ� ůŽƚƐ� ŽĨ� ŽƚŚĞƌ� ĞǆƉĞƌƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌŽŽŵ͕� ĂŶĚ� ŽŶĐĞ�ǁĞ͛Ě� ĮŶŝƐŚĞĚ� ŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ƚŽŽŬ�Žī͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐĞƌŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĂŚĞĂĚ͘ 
dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĂŶ� ŝŶƚĞƌŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂů� ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͘� /͛ŵ� ĨŽƵƌƚĞĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚĞƌ� ƚŚĞŶ��ďŝŐĂŝů� ;ǁŚŽ� ƚŽůĚ�ƵƐ�ŚĞƌ�ĂŐĞͿ�ĂŶĚ� :ĂŵŝĞ� ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ĞŝŐŚƚĞĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ��ďŝŐĂŝů͘�KƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ŵƵĐŚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ďƌĂǀĞůǇ�ƐƉŽŬĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ůĂƌŐĞ�ĐƌŽǁĚ͘ 
DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ŵǇ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�–�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ��ŝƐŚŽƉƐ�–�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝƐĞ�ŐĞŶĚĞƌ�ŝŶ�ďŝŶĂƌǇ�ƚĞƌŵƐ͗�ŵĂůĞͬĨĞŵĂůĞ͕�ŵĞŶͬǁŽŵĞŶ͕�ŵĂƐĐƵůŝŶĞͬĨĞŵŝŶŝŶĞ͘�/�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŵǇ�ŽǁŶ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�Ă�ŵĂůĞ-ƚŽ-�ĨĞŵĂůĞ�ƚƌĂũĞĐƚŽƌǇ͕�ǁŚŝůĞ�ƌĞĂůŝƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƐŚŽƌƚŚĂŶĚ�ƉŚƌĂƐĞ�ĐŽƵůĚ�ĞĂƐŝůǇ�ŵŝƐůĞĂĚ�Žƌ�ŽǀĞƌ-ƐŝŵƉůŝĨǇ͘�DĂŶǇ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ũƵƐƚ�ĚŽŶ͛ƚ�ƐĞĞ�ŐĞŶĚĞƌ�ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ͘�&Žƌ�ƚŚĞŵ�ŐĞŶĚĞƌ�ŝƐ�ŇƵŝĚ͕�Žƌ�ƚŚĞǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ŐĞŶĚĞƌ�ŝŶ�ŶŽŶ-ďŝŶĂƌǇ�ƚĞƌŵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚĂƌĚ�ŝŶ�Ă�ĐŚƵƌĐŚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ďŝŶĂƌǇ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ďǇ�ŝŶƐŝƐƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�ŝƐ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�ĨŽƌ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ͘�� 
tŚĂƚ�/�ƐĂǁ�ĂƐ�/�ƉĞĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ�ǁĂƐ�Ă�ŶĞǁ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ǀĞƌǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ�ĨƌŽŵ�ŵĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ŝƐ�ŵŽǀŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ŵĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘�/�ĐĂŶ�ũŽŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͕�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŝĨ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ͕�ǁŚŝůĞ�ĞŵďƌĂĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĞǁ͘�/�ŚŽƉĞ�ĂŶĚ�ƉƌĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ͛Ɛ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ��ŝƐŚŽƉƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌͲĂŐĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ďůĂĐŬ�ŚŽůĞ�ĂďŽƵƚ�ŐĞŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞǆƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐĞƌŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĂŚĞĂĚ͘� 
/ƚ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ĂŶĚ�/�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ǁŚǇ�ƚŚĞ��ŝŽĐĞƐĂŶ�^ŚĂƌĞĚ��ŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŵĞĂŶƚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͘�/�ǁŽŶĚĞƌ�ŝĨ�ƚŚĂƚ�ƋƵŽƚĂ�ǁĂƐ�ŵĞƚ͕�ďƵƚ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ŝƚ�ǁĂƐ͕�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ƉƌŽĮůĞ�ŽĨ�'ĞŶĞƌĂů�^ǇŶŽĚ�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ��ŝƐŚŽƉƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǁĂƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŝƐƐŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚŽƐĞ�ĐƌƵĐŝĂů�ƐƚĂŐĞƐ͘��ƚ�ůĞĂƐƚ�ŽƵƌ��ƌĐŚďŝƐŚŽƉ�ǁĂƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŐĂǌĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�͚ĞŵƉƚǇ�ƐƉĂĐĞ͛�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶďĞůƚ��ŝŐ�dŽƉ͘� 
�Ɛ�WĞƚĞƌ��ƌŽŽŬ�ƐĂŝĚ͕�͚ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƐĞĐƌĞƚƐ͕͛�ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ŶŽ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ŶŽ�͚ƐƵƉĞƌŝŽƌ͛�ǁŝƐĚŽŵ͕�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ĂĐƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŝƐ�ƚƌƵĞ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�Ă��ŚƌŝƐƟĂŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĞŶƟƌĞůǇ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�'ŽĚ͕�ĨƌŽŵ�ǁŚŽŵ�ŶŽ�ƐĞĐƌĞƚƐ�ĂƌĞ�ŚŝĚ�–�ƚŚĞ�'ŽĚ�ǁŚŽ�ůŽǀĞƐ�ƵƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐĞǆƵĂů�ĂŶĚ�ŐĞŶĚĞƌ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ŝŶ�ŽƵƌ�ǀĂƌŝĞĚ�ĞƚŚŶŝĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĐůĂƐƐ�–�ƚŚĞ�'ŽĚ�ǁŚŽ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ƐŚĂĚĞ�ŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ͘������� 



ϭϮ 

WůĂŶĞƐ͕�ƚƌĂŝŶƐ͕�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞƐ͘͘͘͘͘ĂŶĚ�Ă�ďƵƐ�͘͘͘͘ĂŶĚ�Ă�ƚĂǆŝ����;Žƌ�,Žǁ��ůĂŝŶĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŚĞƌ�ŇǇŝŶŐ�ǁŝŶŐƐͿ����������
ďǇ��ůĂŝŶĞ�^ŽŵŵĞƌƐ 
dŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�Įůŵ�ǁŚŽƐĞ�ƟƚůĞ�/�ŚĂǀĞ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ǁŝůů�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�;ƉůĂǇĞĚ�ďǇ�^ƚĞǀĞ�DĂƌƟŶ͕�ĂŶĚ�ŚŝŶĚĞƌĞĚ�ďǇ�:ŽŚŶ��ĂŶĚǇͿ͕�ǁĂƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŚŽŵĞ�ĨŽƌ�dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ͕�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƚƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƚƌŝďƵůĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŵĞƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘�/�ŚĂǀĞ�ũƵƐƚ�ŚĂĚ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ďƵƚ�ŽŶ�Ă�ƐŵĂůůĞƌ�ƐĐĂůĞ͕�ǁŚŝĐŚ�/�ǁŝůů�ŶŽǁ�ƌĞůĂƚĞ͘ 
>ĂƐƚ�ǁĞĞŬ�/�ŚĂĚ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�/ƚĂůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ͕�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�Ă�ďŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�&ŽƌƵŵ�ŽĨ�>'�d��ŚƌŝƐƟĂŶ�'ƌŽƵƉƐ͕�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�/�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĐŽ-ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ͘�/�ŚĂǀĞ�ŽŌĞŶ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŇŝŐŚƚ�ĂƐ��ůĂŝŶĞ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�/�ŚĂĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘�zĞƐ͕�/�ǁĂƐ�Ă�ǀŝƌŐŝŶ�ŇŝĞƌ͊���ĞĐĂƵƐĞ�/�ůŝǀĞ�Ă�ĚƵĂů�ŐĞŶĚĞƌĞĚ�ůŝĨĞ͕�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŵĂůĞ͕�ƐŽŵĞƟŵĞ�ĨĞŵĂůĞ͕�ŵǇ�ƉĂƐƐƉŽƌƚ�ƐƚĂǇƐ�ŝŶ�ŵǇ�ŵĂůĞ�ŶĂŵĞ͕�ǁŝƚŚ�ƉŚŽƚŽ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ͘�^Ž�/�ǁŽŶĚĞƌĞĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚŝƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŵŝŐŚƚ�ĐĂƵƐĞ�ƉƌŽďͲůĞŵƐ�ŝĨ��ůĂŝŶĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ƵƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘�/�ĂƐŬĞĚ�Ă�ƚƌĂŶƐ�ĨƌŝĞŶĚ�ĨŽƌ�ĂĚǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ĂƐƐƵƌĞĚ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌƌǇ͕�ĂƐ�ƐŚĞ�ŚĂĚŶΖƚ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ĂŶǇ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ǁŚĞŶ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ďǇ�Ăŝƌ͘� 
^Ž�Žī�/�ǁĞŶƚ͕�ĂƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ƐĞůĨ-ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚƌĂŶƐ�/��ĐĂƌĚ͕�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ƐƚĂī�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚƵƟĞƐ͘��/�ŶĞĞĚŶΖƚ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌͲƌŝĞĚ͘�/�ƐĂŝůĞĚ�ƐŵŽŽƚŚůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŽƵƚǁĂƌĚ�ũŽƵƌŶĞǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�Ă�ŇŝŐŚƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ��ƌƵƐƐĞůƐ͘�͘�/�ĚŝĚŶΖƚ�ĞǀĞŶ�ďŽƚŚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽͲĚƵĐĞ�ŵǇ�/��ĐĂƌĚ͕�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞŶΖƚ�ĂŶǇ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘�^Ž�/�ǁĂƐ�ŝŶ�Ă�ďƵŽǇĂŶƚ�ŵŽŽĚ�ǁŚĞŶ�/�ĂƌƌŝǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŶĂƐƚĞƌǇ�ƐŝƚƵĂƚͲĞĚ�ŚŝŐŚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ��ĚƌŝĂƟĐ�ĐŽĂƐƚůŝŶĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ͘ 
�ŌĞƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ͕�/�ƐĞƚ�Žī�ĨŽƌ�ŚŽŵĞ͕�ĨƵůůǇ�ĞǆƉĞĐƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ƚƌŝƉ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂƐ�ƐƚƌĂŝŐŚƞŽƌǁĂƌĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŽƵƚ͘�dŽ�ďĞŐŝŶ�ǁŝƚŚ�ŝƚ�ǁĂƐ͘�/�ƐŚĂƌĞĚ�Ă�ƚĂǆŝ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂĚǇ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽŶĂƐƚĞƌǇ͕�ĂŶĚ��ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŚŽƵƌ��ƚƌĂŝŶ�ũŽƵƌͲŶĞǇ�ƚŽ��ŽůŽŐŶĂ�ǁĂƐ�ĮŶĞ͕�ƚŽŽ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞŶ�ũƵƐƚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ďƵƐ�ƌŝĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘�EŽ�ƉƌŽďůĞŵŽ͘ 
tŚŝůƐƚ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂů�ĚĞƚĞĐƚŽƌ�Ăƚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŇŝŐŚƚ�;ƚŽ�tƌŽĐůĂǁͿ͕�ƚŚĞ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�-�/�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ŵĂͲĐŚŝŶĞΖƐ�ĂůĂƌŵ�Žī�;ŝŶ�ĨĂĐƚ�/�ŶŽƟĐĞĚ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ĂůŵŽƐƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁĂƐ�ƐĞƫŶŐ�ŝƚ�Žī͊Ϳ͘�EŽǁ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŵĞƚĂů�ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ŽŶ�ŵĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ��ǁŝƌĞƐ�ŝŶ�ŵǇ�ďƌĂ͘��ŽƵůĚ�ƚŚĂƚ�ďĞ�ŝƚ͍�tŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŶŽǁ͍�tŝůů�/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ďƌĂ�Žī͍�tŝůů�ƚŚĞǇ�ĚŝƐŵĂŶƚůĞ�ŝƚ͍�^ŝůůǇ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ƌĂĐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵǇ�ŚĞĂĚ͘���ŶǇǁĂǇ͕�ƚŚĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƐƵƌůǇ�ŽĸĐĞƌ�ůŽŽŬĞĚ�ŵĞ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ͕�ƚŚĞŶ�ƉĂƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ĞƚĞƌŶŝƚǇ͘�/�ŬŶĞǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĂƚ�ďŽĚǇ�ƐĞĂƌĐŚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�ĂŶ�ŽĸĐĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐĞǆ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�/�ǁĂƐŶΖƚ�ƐŽ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Dƌ͘^ƵƌůǇ�ǁĂƐ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌƵůĞ�Žƌ�ŚĂĚ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘�,ŽǁͲĞǀĞƌ͕�ŚĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ƐƵŵŵŽŶĞĚ�ŽǀĞƌ�Ă�ĨĞŵĂůĞ�ĐŽůůĞĂŐƵĞ͕�ǁŚŽ�ŐĂǀĞ�ŵĞ�Ă�ƉĂƚ�ĚŽǁŶ�ƐĞĂƌĐŚ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƐǁĂď�ƚĞƐƚƐ�ŽĨ�ŵǇ�ƉĂůŵƐ�;ĞǀŝĚĞŶƚůǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚƌĂĐĞƐ�ŽĨ�ĞǆƉůŽƐŝǀĞƐͿ͕�ďĞĨŽƌĞ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ŵĞ�ŽŶ�ŵǇ�ǁĂǇ͘��^Ž�ĨĂƌ͕�ƐŽ�ŐŽŽĚ͘ 
dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŇŝŐŚƚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŵǇ�ŚŽŵĞ�ƚŽǁŶ�ŽĨ��ƌŝƐƚŽů͕�ƐŽ�/�ďĞŐĂŶ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĂƚ�͚ŶĞĂƌůǇ�ƚŚĞƌĞΖ�ĨĞĞůŝŶŐ͕�Ă�ďŝƚ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ŝƚ�ƚƌĂŶƐƉŝƌĞĚ͘��ƚ�ƉĂƐƐƉŽƌƚ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ƚŚĞ�ǁŽŵĂŶ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŬ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ŵǇ�ƉĂƐƐƉŽƌƚ͕�ƚŚĞŶ�Ăƚ�ŵĞ͕�ƚŚĞŶ�ďĂĐŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐƉŽƌƚ͘�^ŚĞ�ůŽŽŬĞĚ�ĐŽŶͲĨƵƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ďůĂŵĞ�ŚĞƌ͍�^ŚĞ�ůĞĂŶĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�Ă�ĐŽůůĞĂŐƵĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ǁŽƌĚƐ͘�dŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ďŽƚŚ�ƐŵŝůĞĚ͕�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�Ă�ĨƵƌͲƚŚĞƌ�ŇŝĐŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐƉŽƌƚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŚĂŶĚĞĚ�ŝƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŵĞ�ĂŶĚ�/�ǁĂƐ�ǁĂǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ͘�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝƚ͕�ďƵƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ŐĂƚĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽĸĐŝĂů�ŐĂǀĞ�ŵĞ�ŵŽƌĞ�ƋƵŝǌǌŝĐĂů�ůŽŽŬƐ͕�ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�ŵĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐƉŽƌƚ�ŶĂŵĞ�ƌĞĂůůǇ�ǁĂƐ�ŵŝŶĞ͘��,Ğ�ĮŶĂůůǇ�ůĞƚ�ŵĞ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ͘� 
/�ƐĞƩůĞĚ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ŵǇ�ƐĞĂƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŬŽŶĞĚ�/�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŚŽŵĞ�ďǇ�ŵŝĚŶŝŐŚƚ͘�dŽŽ�ŚĂƐƚǇ�ĂŐĂŝŶ͘�:ƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ĂƌƌŝǀĂů�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�ĐĂƉƚĂŝŶ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĨŽŐ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĚŝǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ͕�ŽǀĞƌ�Ă�ŚƵŶĚƌĞĚ�ŵŝůĞƐ�ĂǁĂǇ͘�KƵĐŚ͊ 
�ŌĞƌ�ƐŝƫŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ŚĂůĨ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�ǁŚŝůƐƚ�ZǇĂŶĂŝƌ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͕�Ă�ƌĂƚŚĞƌ�ǁĞĂƌǇ�ďƵŶĐŚ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƐƚĂŐŐĞƌĞĚ�Žī�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽ�ƉĂƐƐƉŽƌƚ�ĐŽŶƚƌŽů͘�/�ŚĂĚ�ŐŽŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�Ğ-ƉĂƐƐƉŽƌƚ�ƋƵĞƵĞ͕�ďƵƚ�ĂƐ�/�ŐŽƚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ͕�ƚŚĞ�ŵĂŶ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ŵĞ�ŬĞƉƚ�ƐĞƫŶŐ�Žī�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞΖƐ�ďƵǌǌĞƌ͘�/�ǁŽŶĚĞƌĞĚ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĚŽŝŶŐ�ǁƌŽŶŐ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�/�ĐŽƵůĚ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƐƵĐŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘��Ƶƚ�ƚŚĞŶ�/�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ƐĐĂŶƐ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐĞ͕�ƉƌĞƐƵŵĂďůǇ�ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƉĂƐƐƉŽƌƚ�ƉŚŽƚŽ͘�WĂŶͲŝĐ͊�/�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚΖƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂƉƉĞŶ͘�/ƚΖƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�Ă�ŵŝƐŵĂƚĐŚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƐĞƚ�Žī�Ăůů�ƐŽƌƚƐ�ŽĨ�ŇĂƐŚŝŶŐ�ƌĞĚ�ůŝŐŚƚƐ͕�ĂůĂƌŵƐ�ĂŶĚ�ǁŚŝƐƚůĞƐ͕�ĞƚĐ͘�/�ĞǀĞŶ�ĞŶǀŝƐĂŐĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŝƚƐĞůĨ�ũƵŵƉŝŶŐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ͕�ĂŶĚ�ŚĂŶĚĐƵīƐ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ĐůĂŵƉŝŶŐ�ŵǇ�ǁƌŝƐƚƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�dŚŝƐ�ŇŝŐŚƚ�ŽĨ�ĨĂŶĐǇ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ŚĂůƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŵǇ�ƚƵƌŶ�ƚŽ�ďĞ�ƐĐƌĞĞŶĞĚ͘�/�ŶĞƌǀŽƵƐůǇ�ƉůĂĐĞĚ�ŵǇ�ƉĂƐƐƉŽƌƚ�ĨĂĐĞ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐĂŶŶĞƌ͕�ƐŵŝůĞĚ�ƐǁĞĞƚůǇ�;/ΖǀĞ�ŶŽ�ŝĚĞĂ�ǁŚǇͿ�ĂŶĚ�ǁĂŝƚĞĚ͘���ŶĚ�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͍��EŽƚŚŝŶŐ�Ăƚ�Ăůů͘�'ƌĞĞŶ�ůŝŐŚƚ�ŽŶ͖�ďĂƌƌŝĞƌ�ŽƉĞŶ͖�'K͊��WŚĞǁ͕�ǁŚǇ�ŚĂĚ�/�ŐŽƚ�ƐŽ�ǁŽƌŬĞĚ�ƵƉ͍ 
�ŌĞƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŚŽƵƌ�ŽĨ�ŚĂŶŐŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƵƐŚĞƌĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽĂĐŚĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƵƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ��ƌŝƐƚŽů͕�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ĐŽĂĐŚ͊��EŽǁ͕�ƐĞĞŝŶŐ�ϭϮϬ�ƉĞŽƉůĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶƚŽ�Ă�ϰϬ-ƐĞĂƚĞƌ�ĐŽĂĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƉůĞĂƐĂŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ŝƚ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŵĞ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�Įůŵ͕�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚĞƌĞ�>ĞŽŶĂƌĚŽ��ŝ��ĂƉƌŝŽ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŝŶ�ŝĐĞďĞƌŐ͕�ĂŶĚ�ŐĞƚƐ�ƋƵŝƚĞ�ǁĞƚ�-�ŽŶůǇ�ŝŶ�ŵǇ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ůŝĨĞďŽĂƚ͘�/�ŚĞůĚ�ďĂĐŬ͕�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂƉƉĞŶ͘�tĞůů͕�ŶŽďŽĚǇ�ĚƌŽǁŶĞĚ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƉŽƐŝƟǀĞ͘��Ƶƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐƟůů�ϴϬ�ŽĨ�ƵƐ�ůĞŌ�ƐƚƌĂŶĚĞĚ͘�^ŽŽŶ�ĂŌĞƌ͕�Ă�ϮϬ-ƐĞĂƚĞƌ�ĐŽĂĐŚ�ƉƵůůĞĚ�ƵƉ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝĨĞͲďŽĂƚ�ƐĐƵŋĞƐ͘�/�ŚĞůĚ�ďĂĐŬ�ĂŐĂŝŶ͘�dŚĞŶ�/�ŚĞĂƌĚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƐŚŽƵƚ͕�ΖKŶĞ�ŵŽƌĞ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ĐĂďŝŶ�ďĂŐŐĂŐĞ�ŽŶůǇΖ͘�EŽ�ŽŶĞ�ŵŽǀĞĚ͕�ƐŽ�/�ŐĂůůĂŶƚůǇ�ƐƚĞƉƉĞĚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƉƌŽŵƉƚůǇ�ƉƵƐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽĂĐŚ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƐĞĂƚ͕�ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƉŝůĞƐ�ŽĨ�ůƵŐŐĂŐĞ�ŽĐĐƵƉǇŝŶŐ�ĞǀĞƌǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶĐŚ�ŽĨ�ŇŽŽƌ-ƐƉĂĐĞ͘� 
�ƚ�ůĂƐƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�Žī͖�ŝƚ�ǁĂƐ�Ϯ�Ă͘ŵ͘��dŚĞŶ�/�ƐĂǁ�ŝƚ͗�Ă�ƌŽĂĚ�ƐŝŐŶ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�Dϱ�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞƉĂŝƌƐ͘�^ƵƌĞ�ĞŶŽƵŐŚ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽŽŶ�Žī�ŽŶ�Ă�ƐǁŝƌůŝŶŐ�ĚĞƚŽƵƌ�ĚŽǁŶ�ŵŝŶŽƌ�ƌŽĂĚƐ͕�ƵŶŵĂĚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͕�ĞŶĚůĞƐƐ�ƌŽƵŶĚĂďŽƵƚƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶ͕�ƵŶƟů�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƚŽƌǁĂǇ͘��^ƵƌĞůǇ�Ăůů�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǁĞůů�ŶŽǁ͍��tĞůů�ǇĞƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ͘͘͘͘͘/�ŚĂĚ�ďǇ�ŶŽǁ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ�ǁŚǇ�ǁĞ�ŚĂĚŶΖƚ�ůĂŶĚĞĚ�Ăƚ��ƌŝƐƚŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉůĂĐĞ�-�&K'͊��tĞ�ǁĞƌĞ�ŝŵŵĞƌƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ǁŚŝƚĞ�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�ŵŝƐƟŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�/�ǁŽŶĚĞƌĞĚ�ŚŽǁ�ŽƵƌ�ĚƌŝǀĞƌ�ŚĂĚ�ĂŶǇ�ĐůƵĞ�ŽĨ�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ͕�Žƌ�ǁŚĂƚ�ŽďƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ůĂǇ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉĂƚŚ͘��Ƶƚ�Ăƚ�ůĂƐƚ�ǁĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ͕�ĂŶĚ�Ăůů�/�ŚĂĚ�ƚŽ�ĚŽ�ǁĂƐ�ƉŚŽŶĞ�ƚŚĞ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
�ŽŶƟŶƵĞƐ�ƉĂŐĞ�ǆǆǆǆǆǆǆǆǆǆǆǆǆǆǆǆǆǆǆ 



ϭϯ 

WůĂŶĞƐ͕�ƚƌĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞƐ�;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 
͙͘ŵŝŶŝďƵƐ�ĚƌŝǀĞƌ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�Žī-ƐŝƚĞ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ͕�ǁŚĞƌĞ�/�ǁŽƵůĚ�ŐĞƚ�ŵǇ�ĐĂƌ�ĂŶĚ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŚŽŵĞ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĞĂƐǇ͘�/�ǁŽƵůĚ�ƐƚĂŶĚ�ĂůŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐĞƌƚĞĚ�ĚƌŽƉ-Žī�ǌŽŶĞ�ĂŶĚ�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ŵǇ�ǁĞůů-ŵĂƌŬĞĚ�ŵŝŶŝďƵƐ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ͘���ǆͲĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ƚŚŝŶŐ͘�/�ŚĂĚ�ŽǀĞƌůŽŽŬĞĚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽǁ�ϰĂ͘ŵ͕�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂĚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŇŝŐŚƚƐ͕�Ăůů�ĚƌĞƐƐĞĚ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽůŝĚĂǇ�ŚĂƚƐ͕�ƐŚŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ŇŝƉ-ŇŽƉƐ͕�ŚĞĂǀŝŶŐ�ĞŶŽƌŵŽƵƐ�ĐĂƐĞƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĂƐƐŽƌƚĞĚ�ƚĂǆŝƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƉƵůůŝŶŐ�ƵƉ�ŝŶ�ƌĂŶĚŽŵ�ĨĂƐŚŝŽŶ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ŵǇ�ΖĚĞƐĞƌƚĞĚ�ĚƌŽƉ-Žī�ƉŽŝŶƚΖ͘�/Ζůů�ŶĞǀĞƌ�ƐĞĞ�ŵǇ�ŵĂŶ͕�/�ƚŚŽƵŐŚƚ͘��ǀĞŶƚƵĂůůǇ�ǁĞ�ĚŝĚ�ĮŶĚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ŚĞ�ƚŽŽŬ�ŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƌ͘��/�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ĂůĞƌƚ�ĂƐ�/�ĚƌŽǀĞ�ŚŽŵĞ�;ŽŚ�ǇĞƐ͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŵŽƌĞ�&K'Ϳ͕�ĂŶĚ�/�ĨĞůů�ŝŶƚŽ�ďĞĚ�Ăƚ�ĂďŽƵƚ�ϰ͘ϯϬ͕�ƚƌǇŝŶŐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĚŝƐƚƵƌď�ŵǇ�ůŽŶŐ-ƐƵīĞƌŝŶŐ�ǁŝĨĞ͘ 
^Ž͕��ůĂŝŶĞ�ĚŝĚ�ŐĞƚ�ƚŽ�ŇǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͕�ĨŽƵƌ�ƟŵĞƐ�ŝŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ƌĞĂůůǇ�ƚƌŝĐŬǇ�ŵŽŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ũŽƵƌŶĞǇ�ǁĂƐ�ĞǀĞŶƞƵů�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ŵŽƌĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƌĞĂƐŽŶƐ͘ 
�ŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƚƌĂŶƐ�ƉĞƌƐŽŶ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ĞŵďĂƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�Ăŝƌ�ƚƌĂǀĞů�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ΖŝŶĐŽŶŐƌƵŽƵƐΖ�ƉĂƐƐͲƉŽƌƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽŶΖƚ�ďĞ�ƉƵƚ�Žī�ďǇ�ŵǇ�ƐƚŽƌǇ͘�/�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ŐŽ�ĂŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ƚƌǇ�ŝƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘�/�ĐĂŶΖƚ�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝͲƚǇ͖�/�ƚŚŝŶŬ�ŝƚΖƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ�ŶĞǆƚ�ƟŵĞ͘� 
�ŶĚ�/�ƌĞĂůůǇ�ĚŽ�ĨĞĞů�/ΖǀĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŵǇ�ŇǇŝŶŐ�ǁŝŶŐƐ͘ 

EĞǁƐ�ĨƌŽŵ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�͗ 
��ďŝůůŝŽŶĂŝƌĞ�ƉŚŝůĂŶƚŚƌŽƉŝƐƚ�ŚĂƐ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ΨϮ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŽ�Ă�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ĐŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘�ϮϬƚŚ :ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϲ 

dŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ��ŵĞƌŝĐĂŶ�:ĞŶŶŝĨĞƌ�WƌŝƚǌŬĞƌ͕�ǁŚŽ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌͲƐŝƚǇ�ŽĨ�sŝĐƚŽƌŝĂ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚĞƌ�dĂǁĂŶŝ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͘�EŽ�ŽƚŚĞƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ůŝŬĞ�ŝƚ�ŝƐ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŽ�ĞǆŝƐƚ�ŝŶ�ŐůŽďĂů�ĂĐĂĚĞŵŝĂ͘ ,ĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂůĨ�ŝƐ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘�dŚĞ�ŝŶĂƵŐƵƌĂů�ĐŚĂŝƌ�ǁŝůů�ďĞ��ĂƌŽŶ��ĞǀŽƌ͕�Ă�ƐŽĐŝŽůŽͲŐǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ƚƌĂŶƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ƚŚŝƌƚǇ�ǇĞĂƌƐ͘ ͞&Ăƌ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ƚƌĂŶƐ�ĂŶĚ�ŐĞŶĚĞƌ-ŶŽŶĐŽŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƐƟůů�ůŝǀĞ�ŝŶ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ĨĞĂƌ͕͟��ƌ �ĞǀŽƌ�ƐĂŝĚ�ŝŶ�Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘�͞�Ɛ�ƚŚĞ�ŝŶĂƵŐƵƌĂů�ĐŚĂŝƌ͕�/�ǁŝůů�ĂĐƚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ůŽĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ŶĞĞĚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�Žƌ�ĨŽƌ�ƉŽůŝĐǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ůŝŶŬĂŐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘͟ �ƌ��ĞǀŽƌ�ĨŽƵŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϮ͘�dŚĞ�ĂƌĐŚŝǀĞ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�Ă�ŚŝƐƚŽƌͲŝĐĂů�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐ�ĂĐƟǀŝƐƚƐ͘�dŚĞ�dĂǁĂŶŝ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌ�ŽĨ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ĂŶĚ�DƐ�WƌŝƚǌŬĞƌ�ŝƐ�ŽƵƚ�ĂƐ�ƚƌĂŶƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵĞƌůǇ�ĂŶ�ĂƌŵǇ�ůŝĞƵƚĞŶĂŶƚ�ĐŽůŽŶĞů͘ ͞dŚĞ�ĐŚĂŝƌ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƐĞƚƐ�΀hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�sŝĐƚŽƌŝĂ΁�ĂƉĂƌƚ͕͟�dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�sŝĐƚŽƌŝĂ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�:ĂŵŝĞ��ĂƐƐĞůƐ�ƐĂŝĚ�ŝŶ�Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘�͞/�Ăŵ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐĂŵƉƵƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͛Ɛ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ��ƌ �ĞǀŽƌ͕�>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ��ŽůŽŶĞů�WƌŝƚǌŬĞƌ͕�ƚŚĞ�dĂǁĂŶŝ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�Ă�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĂĸƌŵƐ�ƚŚĞ�ĚŝŐŶŝƚǇ�ŽĨ�Ăůů�ƉĞƌƐŽŶƐ͘͟ �ĞŝŶŐ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ŝƐ�ůŝŬĞ�ĂŶŽƌĞǆŝĂ͕�ĐůĂŝŵ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�ůŽďďǇ ŐƌŽƵƉ���ϭϵƚŚ �ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϲ 
��������dŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�&ĂŵŝůǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƚŽůĚ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ƐĞŶƚ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�;�ƵŐƵƐƚ�ϭϴͿ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ŵĞĚŝĂ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ĚƌĂǁ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞ�ŝŶ�ƌŝŐŚƚ-ǁŝŶŐ�h^�ǁĞďƐŝƚĞ͘�dŚĞ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�WĂƵů�DŽŶĂŐůĞ�ƵƌŐĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�DŽŝƌĂ�&ůĞŵŝŶŐ͛Ɛ�ƉŝĞĐĞ�ĨŽƌ�dŚĞ�&ĞĚĞƌĂůŝƐƚ͕�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ďĞŝŶŐ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƚŽ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶŽƌĞǆŝĂ�ŶĞƌǀŽƐĂ͕�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŝƚ�ƚŽ�ĐŽŶǀŝŶĐĞ�ŽƚŚĞƌƐ͘ ���������Ƶǌǌ&ĞĞĚ�ƌĞƉŽƌƚƐ ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�ƐĂŝĚ͗�͞&ůĞŵŝŶŐ�ƐĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�ĂŶŽƌĞǆŝĂ�Žƌ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌŝŶŐ�΀ƐŝĐ΁�ĂƌĞ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�Ă�ŵŝƐŵĂƚĐŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�ďƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ďŽĚǇ͕�͚Ă�ǁƌĞŶĐŚŝŶŐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ĨĞĞůƐ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ͕�ƚŽ�ŚĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇ�ĮďƌĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǇŽƵ�ůŽŽŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝƌƌŽƌ͙͟�/ƚ�ŐŽĞƐ�ŽŶ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŽ�ƚƌĂŶͲƐŝƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶŽƌĞǆŝĂ�ƚŽ�ƐƚĂƌǀĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘��ůƐŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�ǁĂƐ�Ă�ůŝŶŬ�ƚŽ�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞ�ƚŚĂƚ�ƐĂŝĚ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�͚ĐŽƵŶƐĞůĞĚ͛�ŝŶƚŽ�ĂĐĐĞƉƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŐĞŶĚĞƌ�Ăƚ�ďŝƌƚŚ�–�ŝŶ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�͚ŐĂǇ�ĐƵƌĞ͛�ƚŚĞƌĂƉǇ͘ ��������dŚĞ�ĞŵĂŝů�ĨƌŽŵ�Dƌ�DŽŶĂŐůĞ�ĨŽůůŽǁƐ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ƌŚĞƚŽƌŝĐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ƐŚƵƚ�ĚŽǁŶ�Ă�ŐŽǀͲĞƌŶŵĞŶƚ�ĨƵŶĚĞĚ�ĂŶƟ-ďƵůůǇŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘��ƵƐƚƌĂůŝĂ͛Ɛ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƉĂĞĚŝĂƚƌŝĐŝĂŶ͕�DŝĐŚĞůůĞ�dĞůĨĞƌ͕�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ďĞŝŶŐ�ƚƌĂŶƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�Ă�ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ͕�ƵŶůŝŬĞ�ĂŶŽƌĞǆŝĂ͘�͞dŚĞ�ĚŝƐƚƌĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽǀĞƌ�ŐĞŶĚĞƌ�ĚǇƐƉŚŽƌŝĂ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�/Ĩ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĨŽƌ�ǁŚŽ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ďĞ�ĚŝƐƚƌĞƐƐ͘͟ ��ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŚĂǀĞ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĂƚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŵĞĚŝͲĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ŚĞĂůƚŚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘ tŚĂƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĚŽ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨŽƌ�ŐĞŶĚĞƌ�ĚǇƐƉŚŽƌŝĂ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŝƚ ŝƌƌĞǀĞƌƐŝďůĞ͍�ϲ͘ϭϬ͘ϭϲ��������������
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hƐĞ�ŽĨ�^ŽƵƌĐĞƐ dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽīĞƌƐ�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘�dŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ďĞŐŝŶƐ�ďǇ�ĂƐƐĞƌƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂŶ�^ĐƌŝƉƚƵƌĞ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ĚŝƐŵŝƐƐĞƐ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ŝƚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ĂƐ�͞ŽŶĞ�Žī͟�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�Ă�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞ�ƐŬĞǁŝŶŐ�ŽĨ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂƐĞ�ƵŶƐƉĞĐŝĮĞĚ�͞ƐŝŶŐůĞ�ŝƐƐƵĞ�ůŽďďǇ�ŐƌŽƵƉƐ͟�;ϮϬϬϬ͗ϭϱͿ͘�  dƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƚǇ�ďĞŐŝŶƐ�ďǇ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ďǇ�ĞǀĂŶŐĞůŝĐĂů��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�tŚŝƚĞŚĞĂĚ�ĂŶĚ�tŚŝƚĞŚĞĂĚ�;ϭϵϵϵͿ�ǁŚŽƐĞ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŶŽƌ�ƉĞĞƌ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĞŶŐĂŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉĞĞƌ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŝƚ�ŽŶůǇ�ƋƵŽƚĞƐ�ƐĞůĞĐƟǀĞůǇ�ĨƌŽŵ�ŝƚ͘���Ŷ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŚŽǁ�ŝƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƚǇ�;'ĂůůĂƌĚĂ�Ğƚ�Ăů�ϭϵϵϲͿ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ƋƵŽƚĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞ͕�ŝƚ�ŝŐŶŽƌĞƐ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞ͛Ɛ�ĮŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŵĞĚŝĐĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůƐ͘��dŚŝƐ�ŽŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƉƌĞƐƵŵĂďůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƵŶĚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ���͛Ɛ�ĐŽŶͲƚĞŶƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ŝƐ�Ă�ůĂƐƚ�ƌĞƐŽƌƚ�ĂŌĞƌ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ŽƉƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ĨĂŝůĞĚ͘�  �ŶŽƚŚĞƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ŽďĨƵƐĐĂƟŽŶ�ŽĐĐƵƌƐ�ǁŚĞŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ��ŽƐŝŶƐŬŝ�Ğƚ�Ăů�;ϭϵϵϳͿ͘�dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ϴϯ͘ϯй�ŽĨ�ƵŶƚƌĞĂƚĞĚ�ĨĞͲŵĂůĞ�ƚŽ�ŵĂůĞ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůƐ�ŚĂĚ�ĂďŽǀĞ�ŶŽƌŵĂů�ǀĂůƵĞƐ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĂŶĚƌŽŐĞŶ�;ŵĂůĞ�ŚŽƌŵŽŶĞͿ�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ϯϯ͘ϯй�ŽĨ�Ă�ĨĞŵĂůĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŐƌŽƵƉ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ďŝŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ͕�dƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƚǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ĮŶĚŝŶŐ͘�/ŶƐƚĞĂĚ�ŝƚ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂƐĐƵůŝŶĞ�ďŽĚǇ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�&dD�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ�ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽŵĞŶ�;ƐŝĐͿ͘�dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĐŽŶƚĞŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƚǇ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶĚƌŽŐĞŶ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďĞ�Ă�ŵŝƐŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞ�ǁŚŝĐŚ�ĐůĞĂƌůǇ�ĂƌŐƵĞƐ�Ă�ďŝŽůŽŐŝͲĐĂů�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƚǇ͘  dƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƚǇ�ĂůƐŽ�ĐƌŝƟĐŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�'ŽŽƌĞŶ�;�ŚŽƵ�Ğƚ�Ăů�ϭϵϵϱͿ͘�/ƚ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ƚŚƌŽǁ�ĚŽƵďƚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĂƌŐƵŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ďƌĂŝŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘��Ɛ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŝƚ�ĐŝƚĞƐ�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƌ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�^ĐŝĞŶƟĮĐ��ŵĞƌŝĐĂŶ�;<ĂŶĚĞů�ĂŶĚ�,ĂǁŬŝŶƐ�ϭϵϵϮͿ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉĞĞƌ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�ƌĞďƵƩĂů͘�  dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞŶ�ĂƌŐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐŝŶĐĞ�Ă�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ĐĂƵƐĞ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͕�ƚŚĞ�ŽďǀŝŽƵƐ�ĂŶƐǁĞƌ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů͘�/Ŷ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŵŝƐƋƵŽƚĞƐ�,ŽůĚĞƌ�ĂƐ�ĞŶĚŽƌƐŝŶŐ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĐĂƵƐĂƟŽŶ�;ϮϬϬϬ͗ϮϮͿ͘�tŚĂƚ�ŚĞ�ŝƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ŝƐ�ŚŝƐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉƌŽǀĞĚ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƐŵ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƚĞƌŽ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ƉƌŽŵƉƚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂďŽƌƚ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌĞĚ�ĨŽĞƚƵƐĞƐ�;ϭϵϵϴĂ͗ϵϮͿ͘��,Ğ�ŝƐ�ůĂƚĞƌ�ŵŝƐƋƵŽƚĞĚ�ĂŐĂŝŶ�ĂƐ�ĐŝƟŶŐ�Ă�ŚŝŐŚ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞŐƌĞƚ�ĂŌĞƌ�'Z^�;ϮϬϬϬ͗ϮϱͿ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ�ŚĞ�ŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ŝŶ�dŚĞ�>ĂŶĐĞƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�,ĂƌƌǇ��ĞŶũĂŵŝŶ�'ĞŶĚĞƌ��ǇƐƉŚŽƌŝĂ�'ƵŝĚĞͲůŝŶĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŐĞŶĚĞƌ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�;,ŽůĚĞƌ�ϭϵϵϴ͗ϵϰͿ͘�,Žǁ�ŚĞ�ŝƐ�ƋƵŽƚĞĚ�ŝŵƉůŝĞƐ� 



ϭϱ 

tŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚĞƐ�ƐĂŝĚ͍���;Ɖ͘ϮͿ 
Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŽĨ�ĚŝƐƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�'Z^͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƉĞĞƌ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�>ĂǁƌĞŶĐĞ�;ϮϬϬϯͿ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ͘ 
dƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƚǇ�ĂůƐŽ�ĐŝƚĞƐ��ŽŚĞŶ-<ĞƩĞƌŶŝƐ�ĂŶĚ��ƌƌŝŶĚĞůů�;ϭϵϵϬͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽǁ�ƚƌĂŶƐĨŽůŬ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ĞŵŽƟŽŶĂůůǇ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�Ă�ĐŝƐŐĞŶĚĞƌĞĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŐƌŽƵƉ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƋƵŽƚĞĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵĞŵŽƌǇ�;ϭϵϵϬ͗ϲϭϵͿ͘�dŚĞ�ĂƌƟĐůĞ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉĞƌƐŽŶ�ŚĂĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŚŝƐƚŽƌŝĞƐ͘��  dŚĞ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�Ă�ǀĞŶĞĞƌ�ŽĨ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞƐƉĞĐƚĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ͘���ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ�ƉŽƉƵůĂƌ�ƐĐŝĞŶĐĞ͕��ŚƌŝƐƟĂŶ�ƉƐĞƵĚŽƐĐŝĞŶĐĞ͕�ŵŝƐƋƵŽƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟǀĞ�ƋƵŽƟŶŐ�ŽĨ�ƉĞĞƌ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŚĞůƉĨƵů�ŝŶ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶƐ�ŽĨ�ŐĞŶĚĞƌ�ĚǇƐƉŚŽƌŝĂ�Žƌ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƚǇ͘�tŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ�ŝƐ�ůĞŌ�ǁŝƚŚ�ŝƐ�Ă�ǀĂŐƵĞ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞŚŽǁ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƚǇ�ŝƐ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ŝŶ�ďĂƐŝƐ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞŚŽǁ�ďŽƚŚ�ƚƌĂŶƐĨŽůŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďůĂŵĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŶĞŝƚŚĞƌ�Ă�ƵƐĞĨƵů�ŶŽƌ�ĂŶ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘ 
hƐĞ�ŽĨ�^ĐƌŝƉƚƵƌĞ 'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ��ǀĂŶŐĞůŝĐĂů��ůůŝĂŶĐĞ͛Ɛ�ĂƐƐĞƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂĐǇ�ŽĨ�^ĐƌŝƉƚƵƌĞ͕�ǀĞƌǇ�ůŝƩůĞ�ƐƉĂĐĞ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝƚ͘�KĨ�ƚŚĞ�ϴϳ�ƉĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶůǇ�ƚŚƌĞĞ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂůĨ�ƉĂŐĞƐ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�^ĐƌŝƉƚƵƌĞ͘��/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂŐĞƐ�ŝƚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŽŚŝďŝƟŽŶ�ŽĨ��ĞƵƚĞƌŽŶŽŵǇ�Ϯϯ͗ϭ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�DĂƩŚĞǁ�ϭϵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƚŚŝŽƉŝĂŶ��ƵŶƵĐŚ�ŝŶ��ĐƚƐ�ϴ͗Ϯϲ-ϯϵ͘�/ƚ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ǁƌĞƐƚůĞ�ŚŽŶĞƐƚůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƟĞƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ��ĞƵƚĞƌŽŶŽŵǇ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�DĂƚŚĞǁ�ϭϵ�;ϮϬϬϬ͗ϰϲͿ͘�� 
/ŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ďŝďůŝĐĂů�ǁŽƌŬ͕�ŝƚ�ǀĞĞƌƐ�Žī�ŝŶƚŽ�Ă�ĚŽĐƚƌŝŶĂů�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ��ƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�;ϮϬϬϬ͗ϰϴͿ͕�dŚĞ�&Ăůů͕�ZĞĚĞŵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�&ŝŶĂů�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�;ϮϬϬϬ͗ϱϭͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�'ĞŶĞƐŝƐ�ϭ͘Ϯϳ�ĂƐƐĞƌƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�ŽĨ�Ă�ŐĞŶĚĞƌ�ďŝŶĂƌǇ͘� 
/ŵƉĂĐƚ�ŽŶ��ŚƵƌĐŚ�ƉƌĂĐƟĐĞ dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ƉƌĂǇĞƌ͕�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ŶĂƚĂů�ŐĞŶĚĞƌ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůƐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů͘�dŚĞǇ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞŵďĞƌ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉĂƐƚŽƌĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚƌĂŶƐͲĨŽůŬ�ďƵƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�͞ŚĞĂǀǇ�ƐŚĞƉŚĞƌĚŝŶŐ͟�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŐĞŶĚĞƌ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚǇ�;ϮϬϬϬ͗ϴϯͿ͘� �;dŚŝƐ�ƚĞƌŵ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǀĂŶŐĞůŝĐĂů�^ŚĞƉŚĞƌĚŝŶŐ�DŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϵϳϬ͛Ɛ�ƚŽ�ŵĞĂŶ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĐŽĞƌĐŝŽŶ�ƚŽ�ĐŽƌƌĞĐƚ�;ƐŝĐͿ�ƉƌŽďůĞŵ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ͘Ϳ� 
dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĐŽŶĐůƵĚĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŽ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�;ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ĐŽŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚŝǀŽƌĐĞ�Žƌ�ƐĞƉͲĂƌĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽƉƟŽŶͿ͖�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞƉĞŶƚĂŶƚ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂů�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ďĂƉƟƐŵ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�;ůĞŌ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŝǀŝůĞŐŝŶŐ�;ƐŝĐͿ�Ă�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂů�ŵĂǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƌĞƐĞŶƚŵĞŶƚ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ĐŽŶŐƌĞŐĂŶƚƐͿ�ĂŶĚ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�ĐŚƵƌĐŚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�;ŶŽƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉŽŽƌ�ƌŽůĞ�ŵŽĚĞůƐͿ͘�  KŶ�ŵĂƩĞƌƐ�ŽĨ�ƉĂƐƚŽƌĂů�ĐĂƌĞ�ŝƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�Ă�ŚĞĂůŝŶŐ�;ƐŝĐͿ�ŽĨ�ĚŝƐƵŶŝƚǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ƐƉŝƌŝƚ�;ϮϬϬϬ͗�ϴϭͿ͘�/ƚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ĐŽŵƉĂƐͲƐŝŽŶĂƚĞůǇ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ŽƉĞŶůǇ�dƌĂŶƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ĐŚƵƌĐŚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�ƐĞůĨ-ŚĂƌŵ�ĂŶĚ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ďƵƚ�ĐŽƵŶƐĞůƐ�Ă�ŐĞŶƚůĞ�ŚĞĂǀǇ�ƐŚĞƉŚĞƌĚŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�;ϮϬϬϬ͗ϴϮͿ͘�dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĐůĞĂƌůǇ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĨŽƌ�Ă�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂů�ǁŚŽ�ƌĞĨƵƐĞƐ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŶĂƚĂů�ŐĞŶĚĞƌ�ŝƐ�ĐĞůŝďĂĐǇ�;ϮϬϬϬ͗ϳϴͿ͘  tŚŝůĞ�ŝƚ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ�ĂďŽƵƚ�ƚƌĂŶƐĨŽůŬ͕�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚŽƌĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ƚƌĂŶƐĨŽůŬ�ĂƌĞ�ŚĂƉƉǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ŝĚĞŶƟƟĞƐ͘�tŚŝůĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞŽůŽŐŝĐĂů�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ĂĐĐĞƉƚ�ŵĞŵďĞƌ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉĂƐƚŽƌĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽůŬ�ĂŶĚ�ĂƩĞŵƉƚƐ�Ă�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƵŶĚĞƌͲƐƚĂŶĚŝŶŐƐ͘� 
ZĞĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ :ƵƐƟŶ�dĂŶŝƐ�;ϮϬϬϯ͗ϵϴͿ�ŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐŚĞƉŚĞƌĚŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŐĞŶĚĞƌ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�͞ůĂƐƚ�ƌĞƐŽƌƚ͟�ŽƉƟŽŶ�ŽĨ�'Z^͘�,Ğ�ĂƐŬƐ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŵŝƐĞƌǇ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͍�,Ğ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ǀĞƌǇ�ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�'ŶŽƐƟĐŝƐŵ͕�ĂƌŐƵŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂŶƐĨŽůŬ�ĨƵůůǇ�ŝŶŚĂďŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ďŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƉĂŝŶ�ŽĨ�ŐĞŶĚĞƌ�ĚǇƐƉŚŽƌŝĂ�ƐŽ�ŝŶƚĞŶƐĞ�;ϮϬϬϯ͗�ϭϬϬͿ͘�,Ğ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĚĞĞƉůǇ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽŶƵƐ�ŽĨ�ĂĐͲƟŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŝƐ�ĞŶƟƌĞůǇ�ƉƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂů�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ǀĂŶŐĞůŝĐĂů��ůůŝĂŶĐĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐƵŐŐĞƐƚ��ĂŶǇ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�Žƌ�ĞŶĂďůŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂů�ŵĞŵďĞƌƐ�;ϮϬϬϯ͗ϭϬϭͿ͘�� 
ZĞǀ��ƌ��ĞĂƌĚƐůĞǇ͛Ɛ�ĐƌŝƟƋƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǀĂŶŐĞůŝĐĂů��ůůŝĂŶĐĞ�ZĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĚŝƐŝŶŐĞŶƵŽƵƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ŵĞĚŝĐĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ƚŽ�͞ĐŽƌƌĞĐƚ͟�ŝŶƚĞƌƐĞǆ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ďƵƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐĨŽůŬ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďŽƌŶ�ǁŝƚŚ�ŶŽƌŵĂů�;ƐŝĐͿ�ďŽĚŝĞƐ͘�^ŚĞ�ĂůƐŽ�ĚŝƐŵŝƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵ�ƚŚĂƚ�'Z^�ŝƐ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů͕�ŶŽƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶĞĂƌůǇ�ϴϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;�ĞĂƌĚƐůĞǇ�ϮϬϬϳ͗ϭϰͿ͘�^ŚĞ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�͞ƐŝŵƉůŝƐƟĐ�ĂŶĚ�ƌŝŐŝĚ͟�;�ĞĂƌĚƐůĞǇ͕�K͛�ƌŝĞŶ�ĂŶĚ�tŽŽůůĞǇ�ϮϬϭϮ͗ϮϲϭͿ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌůǇ�ĚŽŐŵĂƟĐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŝŶƐŝƐƚͲĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĐĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƚǇ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŶƐĨŽůŬ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�;�ĞĂƌĚƐůĞǇ�ϮϬϬϳ͗ϭϰͿ͘�� 
tĂƩƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝƐƚĞŶĐĞ�ŽŶ�Ă�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƚǇ�ĂƌŐƵŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƐŽŵĞ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƚǇ�;ϮϬϬϮ͗ϳϳͿ͘�,Ğ�ŝƐ�ƵŶĞĂƐǇ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƉŝƚƐ�ƚŚĞ�͞ƚƌƵƚŚ�ŽĨ�ƐŽŵĞŽŶĞ͛Ɛ�ƐĞǆ͟�ĂŐĂŝŶƐƚ�



ϭϲ 

tŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚĞƐ�ƐĂŝĚ͍���;Ɖ͘ϯͿ 
ƚŚĞŝƌ�͞ĨĂůƐĞ�ŐĞŶĚĞƌ�ďĞůŝĞĨƐ͟�;ϮϬϬϮ͗ϳϴͿ͘�,Ğ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ĚƵĂůŝƐŵ�ŚĂƐ�Ă�ƌĞƐƉĞĐƚĂďůĞ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƟĂŶ��ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�'ŶŽƐƟĐŝƐŵ�ŝƐ�͞Ă�ǀĞƌǇ�ůŽŽƐĞ�ƵƐĞ͘͟�,Ğ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�'ĞŶĞƐŝƐ�ϭ͗Ϯϳ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ƐƚĂƚĞͲŵĞŶƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂďůǇ�ŝŶƚĞƌƐĞǆ�ĨŽůŬ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�Įƚ�ŝŶ�Ă�ŐĞŶĚĞƌ�ďŝŶĂƌǇ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚŝƐ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ŚĞ�ĐŽŶƚĞŶĚƐ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ůŽŐŝĐĂů�ƚŽ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂŶƐĨŽůŬ�ĂƌĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�;ϮϬϬϮ͗ϳϵͿ͘� 
/Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ /ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�dƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƚǇ�ĂƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŚĞůƉĨƵů͘�/ƚ�ŝƐ�ƚƌƵůǇ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŽĨ�K͛�ŽŶŽǀĂŶ�ĂŶĚ�ƌĞĐǇĐůĞƐ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŽƌŝŐŝͲŶĂů�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ĐĂƌƌŝĞƐ�ŽŶ�ŚŝƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ŝŐŶŽƌŝŶŐ�ĞǆƉĞƌƚ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ĂŶĚ�ůŝǀĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ĨĂǀŽƵƌ�ŽĨ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŝŶŐ�ĂŶ�ŝĚĞͲŽůŽŐŝĐĂů�ƉŽƐŝƚŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶǇ�ĂĐĂĚĞŵŝĐĂůůǇ�ĐƌĞĚŝďůĞ�ǁĂǇ͘�  �Ƶƚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƐƚƌĞƐƐŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�dƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŚƵŵŝůŝƚǇ�Žƌ�ŚƵŵĂŶŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘��ǀĞŶ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ŽďǀŝŽƵƐ�ŇĂǁƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƵŶƐŚĂŬĞŶ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƐĞůĨ-ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ƉůĂĐĞƐ�Ă�ƚŚĞŽůŽŐŝĐĂů�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶǇ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ͕�ŬŝŶĚŶĞƐƐ�Žƌ�ƉĂƐͲƚŽƌĂů�ƐĞŶƐŝƟǀŝƚǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ŵǇ�ĨŽŶĚĞƐƚ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ǀĂŶŐĞůŝĐĂů��ůůŝĂŶĐĞ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐŝƚŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚĚƌĂǁ�ĨƌŽŵ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�Ă�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ŚĞůƉĨƵů�ŶŽƌ�ŚŽƉĞĨƵů�ŝŶ�ĂŶǇ�ƐĞŶƐĞ͘ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ  �ŝďůŝŽŐƌĂƉŚǇ 
· �ĞĂƌĚƐůĞǇ��͘�ϮϬϬϳ͘�dŚĞ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂů�ƉĞƌƐŽŶ�ŝƐ�ŵǇ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌ͘��ƌŝŐŚƚŽŶ͗�dŚĞ�'ĞŶĚĞƌ�dƌƵƐƚ͘ 
· �ŽƐŝŶƐŬŝ͕�,͘��͕͘�^ĐŚƌƂĚĞƌ͕�/͕͘�WĞƚĞƌ͕�D͕͘��ƌŶĚƚ͕�Z͕͘�tŝůůĞ͕�Z͕͘�Θ�^ŝƉƉĞůů͕�t͘�'͘�ϭϵϵϳ͘��ŶƚŚƌŽƉŽŵĞƚƌŝĐĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂŶĚƌŽŐĞŶ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�ŵĂůĞƐ͕�ĨĞŵĂůĞƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽƌŵŽŶĂůůǇ�ƵŶƚƌĞĂƚĞĚ�ĨĞŵĂůĞ-ƚŽ-ŵĂůĞ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůƐ͘��ƌĐŚŝǀĞƐ�ŽĨ�ƐĞǆƵĂů�ďĞŚĂǀŝŽƌ͕�Ϯϲ;ϮͿ͕�ϭϰϯ-ϭϱϳ͘ 
· �ŽŚĞŶ-<ĞƩĞŶŝƐ͕�W͘�d͕͘�Θ��ƌƌŝŶĚĞůů͕�t͘��͘�ϭϵϵϬ͘�WĞƌĐĞŝǀĞĚ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ƌĞĂƌŝŶŐ�ƐƚǇůĞ͕�ƉĂƌĞŶƚĂů�ĚŝǀŽƌĐĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƐŵ͗�Ă�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ƐƚƵĚǇ͘�WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�ϮϬ;ϬϯͿ͕�ϲϭϯ-ϲϮϬ͘ 
· �ǀĂŶŐĞůŝĐĂů��ůůŝĂŶĐĞ�WŽůŝĐǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘�ϮϬϬϬ͘�dƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƚǇ͘��ĂƌůŝƐůĞ͗��ƵƚŚĞŶƟĐ�DĞĚŝĂ͘ 
· 'ĂůůĂƌĚĂ͕�d͕͘��ŵĂĚŽ͕�/͕͘��ŽƵƐƐŝŶŽƵǆ͕�^͕͘�WŽŝƌŝĞƌ͕�D͘�&͕͘��ŽƌĚŝĞƌ͕��͕͘�ΘKůŝĞ͕�:͘�W͘�ϭϵϵϲ͘�dŚĞ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƐŵ�ƐǇŶĚƌŽŵĞ͗�ĐůŝŶŝĐĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ͘�>Ζ�ŶĐĞƉŚĂůĞ͕�Ϯϯ;ϱͿ͕�ϯϮϭ-ϯϮϲ͘ 
· ,ŽůĚĞƌ�Z͘�ϭϵϵϴĂ͘�dŚĞ�ĞƚŚŝĐƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƐŵ͘�WĂƌƚ�ϭ͘��Zh�/�>�͘�>ŽŶĚŽŶ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�^ŽĐŝĂů�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕�ƉƉ�ϴϵ-ϵϵ͘ 
· <ĂŶĚĞů���ĂŶĚ�,ĂǁŬŝŶƐ�Z͕�ϭϵϵϮ͘�dŚĞ��ŝŽůŽŐŝĐĂů��ĂƐŝƐ�ŽĨ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƚǇ͘�/Ŷ�^ĐŝĞŶƟĮĐ��ŵĞƌŝĐĂŶ͘�Ϯϲϳ;ϯͿ�ƉƉϱϯ-ϲϬ͘ · �>ĂǁƌĞŶĐĞ͕��͘��͘�ϮϬϬϯ͘�&ĂĐƚŽƌƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�Žƌ�ƌĞŐƌĞƚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵĂůĞ-ƚŽ-ĨĞŵĂůĞ�ƐĞǆ�ƌĞĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘��ƌĐŚŝǀĞƐ�ŽĨ�^ĞǆƵĂů��ĞŚĂǀŝŽƌ͕�ϯϮ;ϰͿ͕�Ϯϵϵ-ϯϭϱ͘ 
· K͛�ŽŶŽǀĂŶ�K͘�ϭϵϴϮ͘�dƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƐŵ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ͕��ƌĂŵĐŽƚĞ�EŽƫŶŐŚĂŵƐŚŝƌĞ͗�'ƌŽǀĞ��ŽŽŬƐ͘ · dĂŶŝƐ�:͘�ϮϬϬϯ͘�dƌĂŶƐ-'ĞŶĚĞƌĞĚ͗�dŚĞŽůŽŐǇ͕�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ͘��ůĞǀĞůĂŶĚ͗�WŝůŐƌŝŵ�WƌĞƐƐ͘ 
· tĂƩƐ�&͘�ϮϬϬϮ͘�dƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƐŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘�dŚĞŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�^ĞǆƵĂůŝƚǇ͕�ϵ;ϭͿ͕�ƉƉ͘ϲϯ–ϴϱ͘ 
· tŚŝƚĞŚĞĂĚ͕�E�Θ�tŚŝƚĞŚĞĂĚ��͘�ϭϵϵϵ͘��DǇ�'ĞŶĞƐ�DĂĚĞ�DĞ��Ž�/d͊�>ĂĨĂǇĞƩĞ͕�,ƵŶƟŶŐƚŽŶ�WƌĞƐƐ͘ · �ŚŽƵ͕�:͕�,ŽĨŵĂŶ�D͕�'ŽŽƌĞŶ͕�>͕�^ǁĂĂď͕��͘�ϭϵϵϱ͘���ƐĞǆ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ďƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƚǇ͘�EĂͲƚƵƌĞ͕�sŽů�ϯϳϴ͕�ƉƉϲϴ-ϳϬ͘ 

dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�^ƵƐĂŶ�ĨŽƌ�ƐƉŽƫŶŐ�ƚŚŝƐ 



ϭϳ 

��ĐůĂƐƐŝĐ�ůŝĨĞ�ŽĨ�^ƚ͘�&ƌĂŶĐŝƐ�ďǇ�W�^�,�>�ZK�/E^KE��ŚĞĂǀŝůǇ�ĂďƌŝĚŐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌ 
�ŽƌŶ�Ăƚ��ƐƐŝƐŝ�ŝŶ�hŵďƌŝĂ͕�ŝŶ�ϭϭϴϭ�Žƌ�ϭϭϴϮ͖�ĚŝĞĚ�ƚŚĞƌĞ͕�ϯ�KĐƚŽďĞƌ͕�ϭϮϮϲ͘  
�������,ŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ͕�WŝĞƚƌŽ��ĞƌŶĂƌĚŽŶĞ͕�ǁĂƐ�Ă�ǁĞĂůƚŚǇ��ƐƐŝƐŝĂŶ�ĐůŽƚŚ�ŵĞƌĐŚĂŶƚ͘�KĨ�ŚŝƐ�ŵŽƚŚĞƌ͕�WŝĐĂ͕�ůŝƩůĞ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ͕�ďƵƚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞůŽŶŐĞĚ�ƚŽ�Ă�ŶŽďůĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ�WƌŽǀĞŶĐĞ͘�&ƌĂŶĐŝƐ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��ƚ�ďĂƉƟƐŵ�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�'ŝŽǀĂŶŶŝ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ�ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ�ĂůƚĞƌĞĚ�ƚŽ�&ƌĂŶĐĞƐĐŽ͘� �������&ƌĂŶĐŝƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƐŽŵĞ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚƐ�ŽĨ�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞΖƐ�Ăƚ��ƐƐŝƐŝ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ŚĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŵŽƌĞ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽĨ�ƚŚĞ�dƌŽƵďĂĚŽƵƌƐ͕�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ũƵƐƚ�ƚŚĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƌĞĮŶĞŵĞŶƚ�ŝŶ�/ƚĂůǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ǀĞƌǇ�ƐƚƵͲĚŝŽƵƐ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ůŝƚĞƌĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŝŶĐŽŵƉůĞƚĞ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚƌĂĚĞ͕�ŚĞ�ƐŚŽǁĞĚ�ůŝƩůĞ�ůŝŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ŵĞƌĐŚĂŶƚΖƐ�ĐĂƌĞĞƌ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŝŶĚƵůŐĞĚ�ŚŝƐ�ĞǀĞƌǇ�ǁŚŝŵ͘�EŽ�ŽŶĞ�ůŽǀĞĚ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�&ƌĂŶĐŝƐ͖�ŚĞ�ŚĂĚ�Ă�ƌĞĂĚǇ�ǁŝƚ͕�ƐĂŶŐ�ŵĞƌƌŝůǇ͕�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ŝŶ�ĮŶĞ�ĐůŽƚŚĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁǇ�ĚŝƐƉůĂǇ͘�,Ğ�ƐŽŽŶ�ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĞ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ŶŽďůĞƐ�ŽĨ��ƐƐŝƐŝ͘��Ƶƚ�ĞǀĞŶ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�&ƌĂŶĐŝƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ĂŶ�ŝŶƐƟŶĐƟǀĞ�ƐǇŵƉĂƚŚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ͘  �������tŚĞŶ�ĂďŽƵƚ�ƚǁĞŶƚǇ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ŚĂĚ�Ă�ƐƚƌĂŶŐĞ�ĚƌĞĂŵ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ƐĂǁ�Ă�ǀĂƐƚ�ŚĂůů�ŚƵŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂƌŵŽƵƌ�Ăůů�ŵĂƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ͘�ΗdŚĞƐĞΗ͕�ƐĂŝĚ�Ă�ǀŽŝĐĞ͕�ΗĂƌĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ƐŽůĚŝĞƌƐ͘Η�Η/�ŬŶŽǁ�/�ƐŚĂůů�ďĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƉƌŝŶĐĞΗ͕�ĞǆĐůĂŝŵĞĚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ĞǆƵůƟŶŐůǇ͕�ĂƐ�ŚĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�;ƚŽ�ĮŐŚƚͿ�ĨŽƌ��ƉƵůŝĂ͘��Ƶƚ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ŝůůŶĞƐƐ�ĂƌƌĞƐƚĞĚ�ŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�Ăƚ�^ƉŽůĞƚŽ͘�dŚĞƌĞ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŽůĚ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ŚĂĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĚƌĞĂŵ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǀŽŝĐĞ�ďĂĚĞ�Śŝŵ�ƚƵƌŶ�ďĂĐŬ�ƚŽ��ƐƐŝƐŝ͘�,Ğ�ĚŝĚ�ƐŽ�Ăƚ�ŽŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ŝŶ�ϭϮϬϱ͘  ��������ůƚŚŽƵŐŚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ƐƟůů�ũŽŝŶĞĚ�Ăƚ�ƟŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽŝƐǇ�ƌĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĨŽƌŵĞƌ�ĐŽŵƌĂĚĞƐ͕�ŚŝƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĚĞŵĞĂŶŽƵƌ�ƉůĂŝŶůǇ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚŝƐ�ŚĞĂƌƚ�ǁĂƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͖�Ă�ǇĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉŽƐƐĞƐƐĞĚ�ŝƚ͘��ŌĞƌ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ŚĞ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ŝŶ�ƉƌĂǇĞƌ�ĂŶĚ�ƐŽůŝƚƵĚĞ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ŚŝƐ�ĐĂůů͖�ŚĞ�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŐŝǀĞŶ�ƵƉ�ŚŝƐ�ŐĂǇ�ĂƫƌĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐƚĞĨƵů�ǁĂǇƐ͘�KŶĞ�ĚĂǇ͕�ǁŚŝůĞ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�hŵďƌŝĂŶ�ƉůĂŝŶ�ŽŶ�ŚŽƌƐĞďĂĐŬ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚůǇ�ĚƌĞǁ�ŶĞĂƌ�Ă�ƉŽŽƌ�ůĞƉĞƌ͘�dŚĞ�ƐƵĚĚĞŶ�ĂƉͲƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉƵůƐŝǀĞ�ŽďũĞĐƚ�ĮůůĞĚ�Śŝŵ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐŐƵƐƚ�ĂŶĚ�ŚĞ�ŝŶƐƟŶĐƟǀĞůǇ�ƌĞƚƌĞĂƚĞĚ͕�ďƵƚ�ƉƌĞƐĞŶƚůǇ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ŚŝƐ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂǀĞƌƐŝŽŶ�ŚĞ�ĚŝƐŵŽƵŶƚĞĚ͕�ĞŵďƌĂĐĞĚ�ƚŚĞ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ŵĂŶ͕�ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�Śŝŵ�Ăůů�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ŚĞ�ŚĂĚ͘� �������EŽƚ�ůŽŶŐ�ĂŌĞƌ�ŚŝƐ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ��ƐƐŝƐŝ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌΖƐ�ƐŚŽƉ͕�ŝŵƉƵůƐŝǀĞůǇ�ďƵŶĚůĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ă�ůŽĂĚ�ŽĨ�ĐŽůŽƵƌĞĚ�ĚƌĂͲƉĞƌǇ͕�ĂŶĚ�ŵŽƵŶƟŶŐ�ŚŝƐ�ŚŽƌƐĞ�ŚĂƐƚĞŶĞĚ�ƚŽ�&ŽůŝŐŶŽ͕�ƚŚĞŶ�Ă�ŵĂƌƚ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ƐŽůĚ�ďŽƚŚ�ŚŽƌƐĞ�ĂŶĚ�ƐƚƵī�ƚŽ�ƉƌŽĐƵƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ŶĞĞĚĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵŝŶŽƵƐ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĨ�^ƚ͘��ĂŵŝĂŶΖƐ͘�dŚĞ�ĞůĚĞƌ��ĞƌŶĂƌĚŽŶĞ�ǁĂƐ�ŝŶĐĞŶƐĞĚ�ďĞͲǇŽŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞ�Ăƚ�ŚŝƐ�ƐŽŶΖƐ�ĐŽŶĚƵĐƚ͕�ĂŶĚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ǁĂƐ�ĚƌĂŐŐĞĚ�ŚŽŵĞ�ďǇ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ͕�ďĞĂƚĞŶ͕�ďŽƵŶĚ͕�ĂŶĚ�ůŽĐŬĞĚ�ŝŶ�Ă�ĚĂƌŬ�ĐůŽƐĞƚ͘  �������&ƌĞĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ŵŽƚŚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ��ĞƌŶĂƌĚŽŶĞΖƐ�ĂďƐĞŶĐĞ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�Ăƚ�ŽŶĐĞ�ƚŽ�^ƚ͘��ĂŵŝĂŶΖƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ĨŽƵŶĚ�Ă�ƐŚĞůƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂƟŶŐ�ƉƌŝĞƐƚ͕�ďƵƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƐŽŽŶ�ĐŝƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ĐŽŶƐƵůƐ�ďǇ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ͘�dŚĞ�ůĂƩĞƌ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ĨŽƌĐĞ�ŚŝƐ�ƐŽŶ�ƚŽ�ĨŽƌĞŐŽ�ŚŝƐ�ŝŶŚĞƌŝƚĂŶĐĞ͘�dŚŝƐ�&ƌĂŶĐŝƐ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ƚŽŽ�ĞĂŐĞƌ�ƚŽ�ĚŽ͖�ŚĞ�ĚĞĐůĂƌĞĚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĂƚ�ƐŝŶĐĞ�ŚĞ�ŚĂĚ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƵŶĚĞƌ�Đŝǀŝů�ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ͘�,ĂǀŝŶŐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ďĞĞŶ�ƚĂŬĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ďŝƐŚŽƉ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ƐƚƌŝƉƉĞĚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ĐůŽƚŚĞƐ�ŚĞ�ǁŽƌĞ͕�ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ͕�ƐĂǇŝŶŐ͗�Η,ŝƚŚĞƌƚŽ�/�ŚĂǀĞ�ĐĂůůĞĚ�ǇŽƵ�ŵǇ�ĨĂƚŚĞƌ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ͖�ŚĞŶĐĞĨŽƌƚŚ�/�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ŽŶůǇ�ΖKƵƌ�&ĂƚŚĞƌ�ǁŚŽ�Ăƌƚ�ŝŶ�,ĞĂǀĞŶ͘ΖΗ� �������KŶ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ϭϮϬϴ͕�ƉƌŽďĂďůǇ�Ϯϰ�&ĞďƌƵĂƌǇ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ǁĂƐ�ŚĞĂƌŝŶŐ�DĂƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉĞů�ŽĨ�^ƚ͘�DĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶŐĞůƐ͕�ŶĞĂƌ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ŚĂĚ�ďƵŝůƚ�ŚŝŵƐĞůĨ�Ă�ŚƵƚ͖�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ƚŽůĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ƉŽƐƐĞƐƐ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ŐŽůĚ�ŶŽƌ�ƐŝůǀĞƌ͕�ŶŽƌ�ƐĐƌŝƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ũŽƵƌŶĞǇ͕�ŶŽƌ�ƚǁŽ�ĐŽĂƚƐ͕�ŶŽƌ�ƐŚŽĞƐ͕�ŶŽƌ�Ă�ƐƚĂī͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ĞǆŚŽƌƚ�ƐŝŶŶĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞƉĞŶƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�ŽĨ�'ŽĚ͘�&ƌĂŶĐŝƐ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ĂƐ�ŝĨ�ƐƉŽŬĞŶ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ŚŝŵƐĞůĨ͕�ĂŶĚ�ƐŽ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�DĂƐƐ�ǁĂƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚƌĞǁ�ĂǁĂǇ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ĨƌĂŐŵĞŶƚ�ůĞŌ�Śŝŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚΖƐ�ŐŽŽĚƐ͕�ŚŝƐ�ƐŚŽĞƐ͕�ĐůŽĂŬ͕�ƉŝůŐƌŝŵ�ƐƚĂī͕�ĂŶĚ�ĞŵƉƚǇ�ǁĂůůĞƚ͘��ƚ�ůĂƐƚ�ŚĞ�ŚĂĚ�ĨŽƵŶĚ�ŚŝƐ�ǀŽĐĂƟŽŶ͘�,ĂǀŝŶŐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�Ă�ĐŽĂƌƐĞ�ǁŽŽůůĞŶ�ƚƵŶŝĐ�ŽĨ�ΗďĞĂƐƚ�ĐŽůŽƵƌΗ͕�ƚŚĞ�ĚƌĞƐƐ�ƚŚĞŶ�ǁŽƌŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌĞƐƚ�hŵďƌŝĂŶ�ƉĞĂƐĂŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƟĞĚ�ŝƚ�ƌŽƵŶĚ�Śŝŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ŬŶŽƩĞĚ�ƌŽƉĞ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ǁĞŶƚ�ĨŽƌƚŚ�Ăƚ�ŽŶĐĞ�ĞǆŚŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ-ƐŝĚĞ�ƚŽ�ƉĞŶĂŶĐĞ͕�ďƌŽƚŚĞƌůǇ�ůŽǀĞ͕�ĂŶĚ�ƉĞĂĐĞ ��������ĞƌŶĂƌĚ�ŽĨ�YƵŝŶƚĂǀĂůůĞ͕�Ă�ŵĂŐŶĂƚĞ�ŽĨ��ƐƐŝƐŝ͕�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�&ƌĂŶĐŝƐ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƐŽŽŶ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�WĞƚĞƌ�ŽĨ��ĂƩĂŶĞŽ͕�Ă�ǁĞůů-ŬŶŽǁŶ�ĐĂŶŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƚŚĞĚƌĂů͘�/Ŷ�ƚƌƵĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĨ�^ƚ͘�EŝĐŚŽůĂƐ�ĂŶĚ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�'ŽĚΖƐ�ǁŝůů�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŐĂƌĚ�ďǇ�ƚŚƌŝĐĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�Ăƚ�ƌĂŶĚŽŵ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂůƚĂƌ͘��ĂĐŚ�ƟŵĞ�ŝƚ�ŽƉĞŶĞĚ�Ăƚ�ƉĂƐƐĂŐĞƐ�ǁŚĞƌĞ��ŚƌŝƐƚ�ƚŽůĚ�,ŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�,ŝŵ͘�ΗdŚŝƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŽƵƌ�ƌƵůĞ�ŽĨ�ůŝĨĞΗ͕�ĞǆĐůĂŝŵĞĚ�&ƌĂŶĐŝƐ͕�ĂŶĚ�ůĞĚ�ŚŝƐ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐƋƵĂƌĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĨŽƌƚŚǁŝƚŚ�ŐĂǀĞ�ĂǁĂǇ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�ďĞůŽŶŐŝŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ͘��ŌĞƌ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽĐƵƌĞĚ�ƌŽƵŐŚ�ŚĂďŝƚƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�&ƌĂŶĐŝƐ͕�ĂŶĚ�ďƵŝůƚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƐŵĂůů�ŚƵƚƐ�ŶĞĂƌ�ŚŝƐ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĐŽŵƉĂŶͲŝŽŶƐ�ŚĂĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ĞůĞǀĞŶ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝƚ�ĞǆƉĞĚŝĞŶƚ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ƵƉ�Ă�ǁƌŝƩĞŶ�ƌƵůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘� �������dŚŝƐ�ĮƌƐƚ�ƌƵůĞ͕�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ͕�ŽĨ�ƚŚĞ�&ƌŝĂƌƐ�DŝŶŽƌ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƵƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĨŽƌŵ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ƐŚŽƌƚ�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůĞ͕�Ă�ŵĞƌĞ�ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů�ƉƌĞĐĞƉƚƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ďǇ�&ƌĂŶĐŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĮƌƐƚ�ĐŽŵͲƉĂŶŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĨĞĐƟŽŶ͘�tŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ƌƵůĞ�ǁĂƐ�ƌĞĂĚǇ�ƚŚĞ�WĞŶŝƚĞŶƚƐ�ŽĨ��ƐƐŝƐŝ͕�ĂƐ�&ƌĂŶĐŝƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ�ƐƚǇůĞĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ZŽŵĞ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^ĞĞ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ĂƐ�ǇĞƚ�ŶŽ�ƐƵĐŚ�ĂƉƉƌŽďĂͲƟŽŶ�ǁĂƐ�ŽďůŝŐĂƚŽƌǇ͘�/Ŷ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝŶŝƐƚĞƌ�ƉƌĞĚŝĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĂĐƌĞĚ��ŽůůĞŐĞ͕�ǁŚŽ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ƉƌŽͲƉŽƐĞĚ�ďǇ�&ƌĂŶĐŝƐ�ĂƐ�ƵŶƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌĂĐƟĐĂďůĞ͕�WŽƉĞ�/ŶŶŽĐĞŶƚ͕�ŵŽǀĞĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĂŝĚ�ďǇ�Ă�ĚƌĞĂŵ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ďĞŚĞůĚ�ƚŚĞ�WŽŽƌ�DĂŶ�ŽĨ��ƐƐŝƐŝ�ƵƉŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƩĞƌŝŶŐ�>ĂƚĞƌĂŶ͕�ŐĂǀĞ�Ă�ǀĞƌďĂů�ƐĂŶĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�&ƌĂŶĐŝƐ�ĂŶĚ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶƐ�ůĞĂǀĞ�ƚŽ�ƉƌĞĂĐŚ�ƌĞƉĞŶƚĂŶĐĞ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ͘��ĞĨŽƌĞ�ůĞĂǀŝŶŐ�ZŽŵĞ�ƚŚĞǇ�Ăůů�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ĞĐĐůĞƐŝĂƐƟĐĂů�ƚŽŶƐƵƌĞ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ŚŝŵƐĞůĨ�ďĞŝŶŐ�ŽƌĚĂŝŶĞĚ�ĚĞĂĐŽŶ�ůĂƚĞƌ�ŽŶ͘  ��������ŌĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ��ƐƐŝƐŝ͕�ƚŚĞ�&ƌŝĂƌƐ�DŝŶŽƌ�--�ĨŽƌ�ƚŚƵƐ�&ƌĂŶĐŝƐ�ŚĂĚ�ŶĂŵĞĚ�ŚŝƐ�ďƌĞƚŚƌĞŶ�-��;ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ͕�ŝŶ�ϭϮϭϭͿ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĨŽŽƚŚŽůĚ�ŶĞĂƌ��ƐƐŝƐŝ͕ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞŶĞĚŝĐƟŶĞƐ�ŽĨ�DŽŶƚĞ�^ƵďĂƐŝŽ͕�ǁŚŽ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ůŝƩůĞ�ĐŚĂƉĞů�ŽĨ�^ƚ͘�DĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶŐĞůƐ�Žƌ�ƚŚĞ�WŽƌǌŝƵŶĐŽůĂ͘��ĚũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŚƵŵďůĞ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ͕�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚĞĂƌ�ƚŽ�&ƌĂŶĐŝƐ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶ�ĐŽŶͲǀĞŶƚ�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ĨĞǁ�ƐŵĂůů�ŚƵƚƐ�Žƌ�ĐĞůůƐ�ŽĨ�ǁĂƩůĞ͕�ƐƚƌĂǁ͕�ĂŶĚ�ŵƵĚ͕�ĂŶĚ�ĞŶĐůŽƐĞĚ�ďǇ�Ă�ŚĞĚŐĞ͘�&ƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ĐƌĂĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶ�KƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ƐƉŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�^ƚ͘�&ƌĂŶĐŝƐ͕�ƚŚĞ�&ƌŝĂƌƐ�DŝŶŽƌ�ǁĞŶƚ�ĨŽƌƚŚ�ƚǁŽ�ďǇ�ƚǁŽ�ĞǆŚŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�>ŝŬĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ΗĐĂƌĞůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇΗ͕�ƚŚĞǇ�ǁĂŶĚĞƌĞĚ� 



ϭϴ 

^d͘&Z�E�/^�W͘Ϯ� ĨƌŽŵ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ũŽǇ͕�ĂŶĚ�ĐĂůůŝŶŐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŚĞ�>ŽƌĚΖƐ�ŵŝŶƐƚƌĞůƐ͘�dŚĞ�ǁŝĚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŽŝƐƚĞƌ͖�ƐůĞĞƉŝŶŐ�ŝŶ�ŚĂǇůŽŌƐ͕�ŐƌŽƩŽƐ͕�Žƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ƉŽƌĐŚĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ƚŽŝůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂďŽƵƌĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ŶŽŶĞ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞŐ͘�/Ŷ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ǁŚŝůĞ�&ƌĂŶĐŝƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶƐ�ŐĂŝŶĞĚ�ĂŶ�ŝŵŵĞŶƐĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŵĞŶ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŐƌĂĚĞƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŇŽĐŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ͘��ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƌĞĐƌƵŝƚƐ�ŵĂĚĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ĨĂŵŽƵƐ�dŚƌĞĞ��ŽŵƉĂŶŝŽŶƐ͕�ǁŚŽ�ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ�ǁƌŽƚĞ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ͕�ŶĂŵĞůǇ͗�dĂŶĐƌĞĚŝ͕�Ă�ŶŽďůĞ�ĐĂǀĂůŝĞƌ͖�>ĞŽ͕�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚΖƐ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶĨĞƐƐŽƌ͖�ĂŶĚ�ZƵĮŶƵƐ͕�ďĞƐŝĚĞƐ�:ƵŶŝƉĞƌ͕�ΗƚŚĞ�ƌĞŶŽǁŶĞĚ�ũĞƐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚΗ͘  ��������ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�>ĞŶƚ�ŽĨ�ϭϮϭϮ͕�Ă�ŶĞǁ�ũŽǇ͕�ŐƌĞĂƚ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ͕�ĐĂŵĞ�ƚŽ�&ƌĂŶĐŝƐ͘��ůĂƌĞ͕�Ă�ǇŽƵŶŐ�ŚĞŝƌĞƐƐ�ŽĨ��ƐƐŝƐŝ͕�ŵŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚΖƐ�ƉƌĞĂĐŚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĨ�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ͕�ƐŽƵŐŚƚ�Śŝŵ�ŽƵƚ͕�ĂŶĚ�ďĞŐŐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ĞŵďƌĂĐĞ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŵĂŶŶĞƌ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ŚĞ�ŚĂĚ�ĨŽƵŶĚĞĚ͘��Ǉ�ŚŝƐ�ĂĚǀŝĐĞ͕��ůĂƌĞ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƚŚĞŶ�ďƵƚ�ĞŝŐŚƚĞĞŶ͕�ƐĞĐƌĞƚůǇ�ůĞŌ�ŚĞƌ�ĨĂƚŚĞƌΖƐ�ŚŽƵƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�WĂůŵ�^ƵŶĚĂǇ͘��ůĂƌĞ�ƐƚĂǇĞĚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ��ĞŶĞĚŝĐƟŶĞ�ŶƵŶƐ�ŶĞĂƌ��ƐƐŝƐŝ͕�ƵŶƟů�&ƌĂŶĐŝƐ�ĐŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƌĞƚƌĞĂƚ�ĨŽƌ�ŚĞƌ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�^ƚ͘��ŐŶĞƐ͕�ŚĞƌ�ƐŝƐƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉŝŽƵƐ�ŵĂŝĚĞŶƐ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ũŽŝŶĞĚ�ŚĞƌ͘�,Ğ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞŵ�Ăƚ�^ƚ͘��ĂŵŝĂŶΖƐ͕�ŝŶ�Ă�ĚǁĞůůŝŶŐ�ĂĚũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉĞů�ŚĞ�ŚĂĚ�ƌĞďƵŝůƚ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ŚĂŶĚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŶŽǁ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĞŶĞĚŝĐƟŶĞƐ�ĂƐ�ĚŽŵŝĐŝůĞ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚƵƐ�ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŵŽŶĂƐƚĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĐŽŶĚ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶ�KƌĚĞƌ�ŽĨ�WŽŽƌ�>ĂĚŝĞƐ͕�ŶŽǁ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�WŽŽƌ��ůĂƌĞƐ͘ � �������/Ŷ�ƚŚĞ�ĂƵƚƵŵŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǇĞĂƌ�;ϭϮϭϮͿ�&ƌĂŶĐŝƐΖƐ�ďƵƌŶŝŶŐ�ĚĞƐŝƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĂƌĂĐĞŶƐ�ůĞĚ�Śŝŵ�ƚŽ�ĞŵďĂƌŬ�ĨŽƌ�^ǇƌͲŝĂ͕�ďƵƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�ƐŚŝƉǁƌĞĐŬĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽĂƐƚ�ŽĨ�^ůĂǀŽŶŝĂ͕�ŚĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ��ŶĐŽŶĂ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƉƌŝŶŐ�ŚĞ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ƚŽ�ĞǀĂŶŐĞůŝǌŝŶŐ��ĞŶƚƌĂů�/ƚĂůǇ͘��ďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�;ϭϮϭϯͿ�&ƌĂŶĐŝƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ��ŽƵŶƚ�KƌůĂŶĚŽ�ŽĨ��ŚŝƵƐŝ�ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ŽĨ�>Ă�sĞƌŶĂ͕�ĂŶ�ŝƐŽͲůĂƚĞĚ�ƉĞĂŬ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�dƵƐĐĂŶ��ƉĞŶŶŝŶĞƐ͕�ƌŝƐŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ϰϬϬϬ�ĨĞĞƚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ǀĂůůĞǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƐĞŶƟŶŽ͕�ĂƐ�Ă�ƌĞƚƌĞĂƚ͕�ΗĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨĂǀŽƵƌͲĂďůĞ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂƟŽŶΗ͕�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ŵŝŐŚƚ�ƌĞƟƌĞ�ĨƌŽŵ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƉƌĂǇĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚ͘�&Žƌ�&ƌĂŶĐŝƐ�ŶĞǀĞƌ�ĂůƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂƟǀĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀĞ�ůŝĨĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŚĞƌŵŝƚĂŐĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ŵĞŵŽƌǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƋƵĂŝŶƚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ŚĞ�ǁƌŽƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞŵ�ďĞĂƌ�ǁŝƚŶĞƐƐ͘��ƚ�ŽŶĞ�ƟŵĞ͕�ŝŶĚĞĞĚ͕�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŚŝŵƐĞůĨ�ǁŚŽůůǇ�ƚŽ�Ă�ůŝĨĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂƟŽŶ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƉŽƐƐĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�;ϭϮϭϰͿ�&ƌĂŶĐŝƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�DŽƌŽĐĐŽ͕�ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ŝŶĮĚĞůƐ�ĂŶĚ͕�ŝĨ�ŶĞĞĚƐ�ďĞ͕�ƚŽ�ƐŚĞĚ�ŚŝƐ�ďůŽŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů͕�ďƵƚ�ǁŚŝůĞ�ǇĞƚ�ŝŶ�^ƉĂŝŶ�ǁĂƐ�ŽǀĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƐŽ�ƐĞǀĞƌĞ�ĂŶ�ŝůůŶĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉĞůůĞĚ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ďĂĐŬ�ƚŽ�/ƚĂůǇ�ŽŶĐĞ�ŵŽƌĞ͘  �������dŚĞ�ĮƌƐƚ�ŐĞŶĞƌĂů�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ƌŝĂƌƐ�DŝŶŽƌ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�DĂǇ͕�ϭϮϭϳ͕�Ăƚ�WŽƌǌŝƵŶĐŽůĂ͕�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ďĞŝŶŐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂƉƉŽƌƟŽŶŵĞŶƚ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ǁŽƌůĚ�ŝŶƚŽ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ͘�dƵƐĐĂŶǇ͕�>ŽŵďĂƌĚǇ͕�WƌŽǀĞŶĐĞ͕�^ƉĂŝŶ͕�ĂŶĚ�'ĞƌŵĂŶǇ�ǁĞƌĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĮǀĞ�ŽĨ�&ƌĂŶĐŝƐΖƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĨŽůůŽǁĞƌƐ͖�ĨŽƌ�ŚŝŵƐĞůĨ�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ�&ƌĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ŬŝŶŐĚŽŵ͕�ďƵƚ�ŽŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�Ăƚ�&ůŽƌĞŶĐĞ͕�ǁĂƐ�ĚŝƐƐƵĂĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŐŽŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ďǇ��ĂƌĚŝŶĂů�hŐŽůŝŶŽ͕�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŝŶ�ϭϮϭϲ͘�,Ğ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƐĞŶƚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƐƚĞĂĚ��ƌŽƚŚĞƌ�WĂĐŝĮĐƵƐ͕�ǁŚŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƌĞŶŽǁŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉŽĞƚ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ��ƌŽƚŚĞƌ��ŐŶĞůůƵƐ͕�ǁŚŽ�ůĂƚĞƌ�ŽŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�&ƌŝĂƌƐ�DŝŶŽƌ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĐĂŵĞ�ŝŶĚĞĞĚ�ƚŽ�&ƌĂŶĐŝƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĨƌŝͲĂƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ŝƚ�ĐĂŵĞ�ĂůƐŽ�ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝĞǁ�ƚŽ�ĂůůĂǇŝŶŐ�ĂŶǇ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞƐ�ƚŚĞ��ƵƌŝĂ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ŝŵďŝďĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŚĂƚ�&ƌĂŶĐŝƐ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ��ĂƌĚŝŶĂů�hŐŽůŝŶŽ͕�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ZŽŵĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞĂĐŚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽƉĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌĚŝŶĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ĂƚĞƌͲĂŶ͘�dŚŝƐ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƚĞƌŶĂů��ŝƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ϭϮϭϳ-ϭϴ͕�ǁĂƐ�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ŽĨ�&ƌĂŶĐŝƐΖƐ�ŵĞŵŽƌĂďůĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ�^ƚ͘��ŽŵŝŶŝĐ͘�dŚĞ�ǇĞĂƌ�ϭϮϭϴ�&ƌĂŶĐŝƐ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ŵŝƐƐŝŽŶĂƌǇ�ƚŽƵƌƐ�ŝŶ�/ƚĂůǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĂů�ƚƌŝƵŵƉŚ�ĨŽƌ�Śŝŵ͘�,Ğ�ƵƐƵĂůůǇ�ƉƌĞĂĐŚĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĚŽŽƌƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ-ƉůĂĐĞƐ͕�ĨƌŽŵ�ĐŚƵƌĐŚ�ƐƚĞƉƐ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁĂůůƐ�ŽĨ�ĐĂƐƚůĞ�ĐŽƵƌƚ-ǇĂƌĚƐ͘��ůůƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĂŐŝĐ�ƐƉĞůů�ŽĨ�ŚŝƐ�ƉƌĞƐͲĞŶĐĞ͕�ĂĚŵŝƌŝŶŐ�ĐƌŽǁĚƐ͕�ƵŶƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ƚŽ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ůŝŬĞ�ƉŽƉƵůĂƌ�ƉƌĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌŶĂĐƵůĂƌ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ĨƌŽŵ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ŚĂŶŐŝŶŐ�ŽŶ�ŚŝƐ�ůŝƉƐ͖�ĐŚƵƌĐŚ�ďĞůůƐ�ƌĂŶŐ�Ăƚ�ŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͖�ƉƌŽĐĞƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ĐůĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�Śŝŵ�ǁŝƚŚ�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ƐŝŶŐŝŶŐ͖�ƚŚĞǇ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ƐŝĐŬ�ƚŽ�Śŝŵ�ƚŽ�ďůĞƐƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂů͕�ĂŶĚ�ŬŝƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ŐƌŽƵŶĚ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ƚƌŽĚ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ĐƵƚ�ĂǁĂǇ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƚƵŶŝĐ͘�dŚĞ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚ�ǁĂƐ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ǁĂƐ�ĞƋƵĂůůĞĚ�ŽŶůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝďůĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƉƌĞĂĐŚŝŶŐ͘�,ŝƐ�ĞǆŚŽƌƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĨŽƌ�ƐĞƌŵŽŶƐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŚĂƌĚůǇ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ͕�ƐŚŽƌƚ͕�ŚŽŵĞͲůǇ͕�ĂīĞĐƟŽŶĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ƉĂƚŚĞƟĐ͕�ƚŽƵĐŚĞĚ�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚĞƐƚ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ĨƌŝǀŽůŽƵƐ͕�ĂŶĚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ďĞĐĂŵĞ�ŝŶ�ƐŽŽƚŚ�Ă�ǀĞƌǇ�ĐŽŶƋƵĞƌŽƌ�ŽĨ�ƐŽƵůƐ͘�dŚƵƐ�ŝƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͕�ŽŶ�ŽŶĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚ�ǁĂƐ�ƉƌĞĂĐŚŝŶŐ�Ăƚ��ĂŵĂƌĂ͕�Ă�ƐŵĂůů�ǀŝůůĂŐĞ�ŶĞĂƌ��ƐƐŝƐŝ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĐŽŶͲŐƌĞŐĂƟŽŶ�ǁĞƌĞ�ƐŽ�ŵŽǀĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ΗǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ƐƉŝƌŝƚ�ĂŶĚ�ůŝĨĞΗ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�Śŝŵ�ŝŶ�Ă�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ďĞŐŐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚͲŵŝƩĞĚ�ŝŶƚŽ�ŚŝƐ�ŽƌĚĞƌ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĂĐĐĞĚĞ͕�ƐŽ�ĨĂƌ�ĂƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ͕�ƚŽ�ůŝŬĞ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ĚĞǀŝƐĞĚ�ŚŝƐ�dŚŝƌĚ�KƌĚĞƌ͕�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĐĂůůĞĚ͕�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�^ŝƐƚĞƌƐ�ŽĨ�WĞŶĂŶĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ŵŝĚĚůĞ�ƐƚĂƚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐůŽŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞ�Žƌ�ĚĞƐĞƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽŶƚĞĚ�ĂǀŽĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�&ŝƌƐƚ�KƌĚĞƌ�ŽĨ�&ƌŝĂƌƐ�DŝŶŽƌ�Žƌ�ƚŚĞ�^ĞĐŽŶĚ�KƌĚĞƌ�ŽĨ�WŽŽƌ�>ĂĚŝĞƐ͘�dŚĂƚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĚƵƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞƌƟĂƌŝĞƐ�ŝƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƋƵĞƐƟŽŶ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ĂƌŵƐ͕�Žƌ�ƚĂŬĞ�ŽĂƚŚƐ͕�Žƌ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ůĂǁƐƵŝƚƐ͕�ĞƚĐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĚƌĞǁ�ƵƉ�Ă�ĨŽƌŵĂů�ƌƵůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ͕�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ďǇ�EŝĐŚŽůĂƐ�/s�ŝŶ�ϭϮϴϵ͕�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƵƐ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƌƵůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�^ŝƐƚĞƌƐ�ŽĨ�WĞŶĂŶĐĞ͘�/Ŷ�ĂŶǇ�ĞǀĞŶƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐƵƐƚŽŵĂƌǇ�ƚŽ�ĂƐƐŝŐŶ�ϭϮϮϭ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚŚŝƌĚ�ŽƌͲĚĞƌ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ͘  ��������ƚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ĐŚĂƉƚĞƌ�;DĂǇ͕�ϭϮϭϵͿ�&ƌĂŶĐŝƐ͕�ďĞŶƚ�ŽŶ�ƌĞĂůŝǌŝŶŐ�ŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽĨ�ĞǀĂŶŐĞůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĮĚĞůƐ͕�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�Ă�ƐĞƉͲĂƌĂƚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĨŽƌĞŵŽƐƚ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͕�ŚŝŵƐĞůĨ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĂƚ�ŽĨ�ǁĂƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐƌƵƐĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ĂƌĂĐĞŶƐ͘�tŝƚŚ�ĞůĞǀĞŶ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ƌŽƚŚĞƌ�/ůůƵŵŝŶĂƚŽ�ĂŶĚ�WĞƚĞƌ�ŽĨ��ĂƩĂŶĞŽ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ƐĞƚ�ƐĂŝů�ĨƌŽŵ��ŶĐŽŶĂ�ŽŶ�Ϯϭ�:ƵŶĞ͕�ĨŽƌ�^ĂŝŶƚ-:ĞĂŶ�ĚΖ�ĐƌĞ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŝĞŐĞ�ĂŶĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽĨ��ĂŵŝĞƩĂ͘��ŌĞƌ�ƉƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞŵďůĞĚ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ĨŽƌĐĞƐ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ĨĞĂƌůĞƐƐůǇ�ƉĂƐƐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĮĚĞů�ĐĂŵƉ͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƉƌŝƐŽŶĞƌ�ĂŶĚ�ůĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƵůƚĂŶ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞƐƟŵŽŶǇ�ŽĨ�:ĂĐƋƵĞƐ�ĚĞ�sŝƚƌǇ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƌƵƐĂĚĞƌƐ�Ăƚ��ĂŵŝĞƩĂ͕�ƚŚĞ�ƐƵůƚĂŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ͕�ďƵƚ�ďĞǇŽŶĚ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƉƌŽŵŝƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƌƵůĞƌ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ŝŶĚƵůŐĞŶƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ĐĂƉƟǀĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚΖƐ�ƉƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĞīĞĐƚĞĚ�ůŝƩůĞ͘��ĞĨŽƌĞ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ��ƵƌŽƉĞ͕�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚ�ŝƐ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�WĂůĞƐƟŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƌŝĂƌƐ�ƚŚĞ�ĨŽŽƚŚŽůĚ�ƚŚĞǇ�ƐƟůů�ƌĞƚĂŝŶ�ĂƐ�ŐƵĂƌĚŝĂŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽůǇ�ƉůĂĐĞƐ͘� �������tŚĂƚ�ŝƐ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉĞůůĞĚ�ƚŽ�ŚĂƐƚĞŶ�ďĂĐŬ�ƚŽ�/ƚĂůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚƌŽƵďůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ĂƌŝƐĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ĂďƐĞŶĐĞ͘�EĞǁƐ�ŚĂĚ�ƌĞĂĐŚĞĚ�Śŝŵ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�ƚŚĂƚ�DĂƩŚĞǁ�ŽĨ�EĂƌŶŝ�ĂŶĚ�'ƌĞŐŽƌǇ�ŽĨ�EĂƉůĞƐ͕�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ǀŝĐĂƌƐ-ŐĞŶĞƌĂů�ǁŚŽŵ� 
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^d͘&Z�E�/^�W͘ϯ ŚĞ�ŚĂĚ�ůĞŌ�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ͕�ŚĂĚ�ƐƵŵŵŽŶĞĚ�Ă�ĐŚĂƉƚĞƌ�ǁŚŝĐŚ͕�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ͕�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ŝŵƉŽƐĞ�ŶĞǁ�ĨĂƐƚƐ�ƵƉͲŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŝĂƌƐ͕�ŵŽƌĞ�ƐĞǀĞƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕��ĂƌĚŝŶĂů�hŐŽůŝŶŽ�ŚĂĚ�ĐŽŶĨĞƌƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�WŽŽƌ�>ĂĚŝĞƐ�Ă�ǁƌŝƩĞŶ�ƌƵůĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƉƌĂĐƟĐĂůůǇ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞŶĞĚŝĐƟŶĞ�ŶƵŶƐ͕�ĂŶĚ��ƌŽƚŚĞƌ�WŚŝůŝƉ͕�ǁŚŽŵ�&ƌĂŶĐŝƐ�ŚĂĚ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�ŚĂĚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŝƚ͘�dŽ�ŵĂŬĞ�ŵĂƩĞƌƐ�ǁŽƌƐĞ͕�:ŽŚŶ�ŽĨ��ĂƉĞůůĂ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚΖƐ�ĮƌƐƚ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶƐ͕�ŚĂĚ�ĂƐƐĞŵďůĞĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůĞƉĞƌƐ͕�ďŽƚŚ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝĞǁ�ƚŽ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ŽƌĚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ZŽŵĞ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ĂƉͲƉƌŽǀĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�ŚĞ�ŚĂĚ�ĚƌĂǁŶ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞƐ͘�&ŝŶĂůůǇ�Ă�ƌƵŵŽƵƌ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐƉƌĞĂĚ�ĂďƌŽĂĚ�ƚŚĂƚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ǁĂƐ�ĚĞĂĚ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�/ƚĂůǇ�ǁŝƚŚ�ďƌŽƚŚĞƌ��ůŝĂƐ�--�ŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ�Ăƚ�sĞŶŝĐĞ�ŝŶ�:ƵůǇ͕�ϭϮϮϬ�--�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ĨĞĞůŝŶŐ�ŽĨ�ƵŶƌĞƐƚ�ƉƌĞǀĂŝůĞĚ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĨƌŝĂƌƐ͘� ��������ƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ǁĂƐ�ƚŚĞŶ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘�/ƚ�ŚĂĚ�ďĞĐŽŵĞ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŝŵƉůĞ͕�ĨĂŵŝůŝĂƌ͕�ĂŶĚ�ƵŶĐĞƌĞŵŽŶŝŽƵƐ�ǁĂǇƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ŵĂƌŬĞĚ�ƚŚĞ�&ƌĂŶĐŝƐĐĂŶ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�Ăƚ�ŝƚƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ǁĞƌĞ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ĚŝƐĂƉͲƉĞĂƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚĞƌŽŝĐ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ďǇ�&ƌĂŶĐŝƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐĞƚ�ďĞĐĂŵĞ�ůĞƐƐ�ĞĂƐǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨƌŝĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƌĂƉŝĚŝƚǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝŶ�ŶƵŵďĞƌ͘��ĂƌĚŝŶĂů�hŐŽůŝŶŽ�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ΗŽĨ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝŶŐ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶƐ�ƐŽ�ƵŶƐƚƵĚͲŝĞĚ�ĂŶĚ�ƐŽ�ĨƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ŽƵƚŐƌŽǁŶ͘Η�dŚŝƐ�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ŵĂŶ͕�ǁŚŽ�ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ�ĂƐĐĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƉĂů�ƚŚƌŽŶĞ�ĂƐ�'ƌĞŐŽƌǇ�/y͕�ǁĂƐ�ĚĞĞƉůǇ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�&ƌĂŶĐŝƐ͕�ǁŚŽŵ�ŚĞ�ǀĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĂŝŶƚ͘�dŚĂƚ��ĂƌĚŝŶĂů�hŐŽůŝŶŽ�ŚĂĚ�ŶŽ�ƐŵĂůů�ƐŚĂƌĞ�ŝŶ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�&ƌĂŶĐŝƐΖƐ�ůŽŌǇ�ŝĚĞĂůƐ�ΗǁŝƚŚŝŶ�ƌĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƐƐΗ�ƐĞĞŵƐ�ďĞǇŽŶĚ�ĚŝƐƉƵƚĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ŚŝƐ�ŚĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽ-ĐĂůůĞĚ��ŚĂƉƚĞƌ�ŽĨ�DĂƚƐ͘��ƚ�ƚŚŝƐ�ĨĂŵŽƵƐ�ĂƐƐĞŵďůǇ͕�ŚĞůĚ�Ăƚ�WŽƌǌŝƵŶĐŽůĂ�Ăƚ�tŚŝƚƐƵŶƟĚĞ͕�ϭϮϮϬ�ͬϭϮϮϭ͕�ĂďŽƵƚ�ϱϬϬϬ�ĨƌŝĂƌƐ�ĂƌĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ďĞƐŝĚĞƐ�ƐŽŵĞ�ϱϬϬ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ͘�,ƵƚƐ�ŽĨ�ǁĂƩůĞ�ĂŶĚ�ŵƵĚ�ĂīŽƌĚĞĚ�ƐŚĞůƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŵƵůƟƚƵĚĞ͘�&ƌĂŶĐŝƐ�ŚĂĚ�ƉƵƌƉŽƐĞůǇ�ŵĂĚĞ�ŶŽ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐ�ƚŽǁŶƐ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ĨŽŽĚ͕�ǁŚŝůĞ�ŬŶŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ŶŽďůĞƐ�ǁĂŝƚĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞŵ͘�������� �������/ƚ�ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�&ƌĂŶĐŝƐ͕�ŚĂƌĂƐƐĞĚ�ŶŽ�ĚŽƵďƚ�ĂŶĚ�ĚŝƐŚĞĂƌƚĞŶĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚĞŶĚĞŶĐǇ�ďĞƚƌĂǇĞĚ�ďǇ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌŝĂƌƐ�ƚŽ�ƌĞůĂǆ�ƚŚĞ�ƌŝŐŽƵƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ͕�ĂŶĚ�ĨĞĞůŝŶŐ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƵŶĮƩĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƉůĂĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŶŽǁ�ĐĂůůĞĚ�ůĂƌŐĞůǇ�ĨŽƌ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ĂďŝůŝͲƟĞƐ͕�ƌĞůŝŶƋƵŝƐŚĞĚ�ŚŝƐ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŝŶ�ĨĂǀŽƵƌ�ŽĨ�WĞƚĞƌ�ŽĨ��ĂƩĂŶĞŽ͘��Ƶƚ�ƚŚĞ�ůĂƩĞƌ�ĚŝĞĚ�ŝŶ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ă�ǇĞĂƌ͕�ďĞͲŝŶŐ�ƐƵĐĐĞĞĚĞĚ�ĂƐ�ǀŝĐĂƌ-ŐĞŶĞƌĂů�ďǇ�ƚŚĞ�ƵŶŚĂƉƉǇ��ƌŽƚŚĞƌ��ůŝĂƐ͕�ǁŚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŽĸĐĞ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�&ƌĂŶĐŝƐ͘�dŚĞ�ƐĂŝŶƚ͕�ŵĞĂŶǁŚŝůĞ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŝŶ�Śŝŵ͕�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ŝŵƉƌĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŝĂƌƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŝůĞŶƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆĂŵͲƉůĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƐŽƌƚ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ĨĂŝŶ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ͘�zĞƚ�͕�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞĮŶŝƚĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚΖƐ�ĐŽŶǀŝĐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ŶĞǀĞƌ�Ă�ƐůĂǀĞ�ƚŽ�Ă�ƚŚĞŽƌǇ�ŝŶ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƉŽǀĞƌƚǇ�Žƌ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ͖�ĂďŽƵƚ�Śŝŵ�ŝŶĚĞĞĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŶĂƌƌŽǁ�Žƌ�ĨĂŶĂƟĐĂů͘��Ɛ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĂƫƚƵĚĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƐƚƵĚǇ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ĚĞƐŝĚĞƌĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĨƌŝĂƌƐ�ŽŶůǇ�ƐƵĐŚ�ƚŚĞŽůŽŐŝĐĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂƐ�ǁĂƐ�ĐŽŶĨŽƌŵĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ďĞĨŽƌĞ�Ăůů�ĞůƐĞ�Ă�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĞǆĂŵƉůĞ͘�,ĞŶĐĞ�ŚĞ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ďŽŽŬƐ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�Ăƚ�ǀĂƌŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ŚŝƐ�ĨƌŝĂƌƐ�ƉƌŽĨĞƐƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ƌĞƐŝƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ĞĂŐĞƌ�ĚĞƐŝƌĞ�ĨŽƌ�ŵĞƌĞ�ďŽŽŬ-ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ƐŽ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƟŵĞ͕�ŝŶ�ƐŽ�ĨĂƌ�ĂƐ�ŝƚ�ƐƚƌƵĐŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚƐ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƐŝŵƉůŝĐŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƐŽ�ůĂƌŐĞůǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂů�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ƚŽ�ƐƟŇĞ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ƉƌĂǇĞƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ�ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ͘  �������/Ŷ�ϭϮϮϭ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ĚƌĞǁ�ƵƉ�Ă�ŶĞǁ�ƌƵůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ƌŝĂƌƐ�DŝŶŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƵŶůŝŬĞ�ĂŶǇ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ƌƵůĞ�ĞǀĞƌ�ŵĂĚĞ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƚŽŽ�ůĞŶŐƚŚǇ�ĂŶĚ�ƵŶƉƌĞĐŝƐĞ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĨŽƌŵĂů�ƌƵůĞ͕�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ůĂƚĞƌ�&ƌĂŶĐŝƐ�ƌĞƟƌĞĚ�ƚŽ�&ŽŶƚĞ��ŽůŽŵďŽ͕�Ă�ŚĞƌŵŝƚĂŐĞ�ŶĞĂƌ�ZŝĞƟ͕�ĂŶĚ�ƌĞǁƌŽƚĞ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉĞŶĚŝŽƵƐ�ĨŽƌŵ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�ǁĂƐ�ƐŽůĞŵŶůǇ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�,ŽŶŽƌŝƵƐ�///͕�Ϯϵ�EŽǀĞŵďĞƌ͕�ϭϮϮϯ͘�dŚŝƐ�^ĞĐŽŶĚ�ZƵůĞ͕�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ĐĂůůĞĚ�Žƌ�ZĞŐƵůĂ��ƵůůĂƚĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ƌŝĂƌƐ�DŝŶŽƌ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ĞǀĞƌ�ƐŝŶĐĞ�ƉƌŽĨĞƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�&ŝƌƐƚ�KƌĚĞƌ�ŽĨ�^ƚ͘�&ƌĂŶĐŝƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ǀŽǁƐ�ŽĨ�ŽďĞĚŝĞŶĐĞ͕�ƉŽǀĞƌƚǇ͕�ĂŶĚ�ĐŚĂƐƟƚǇ͕�ƐƉĞĐŝĂů�ƐƚƌĞƐƐ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ďĞŝŶŐ�ůĂŝĚ�ŽŶ�ƉŽǀĞƌƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŽƌĚĞƌ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƚƌĂͲĚŝĐƚĞĚ͘�dŚŝƐ�ǀŽǁ�ŽĨ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ�ŽƌĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞĐƵůĂƌ�ƐƚĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�dŚŝƌĚ�KƌĚĞƌ�ŽĨ�WĞŶĂŶĐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝĞĨ�ŶŽǀĞůƟĞƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�&ƌĂŶĐŝƐ�ŝŶ�ŵŽŶĂƐƟĐ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ͘  �������/ƚ�ǁĂƐ�ĚƵƌŝŶŐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐƟĚĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�;ϭϮϮϯͿ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚ�ĐŽŶĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�EĂƟǀŝƚǇ�ΗŝŶ�Ă�ŶĞǁ�ŵĂŶͲŶĞƌΗ͕�ďǇ�ƌĞƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ĐŚƵƌĐŚ�Ăƚ�'ƌĞĐĐŝŽ�ƚŚĞ�ƉƌĂĞƐĞƉŝŽ�ŽĨ��ĞƚŚůĞŚĞŵ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ŚĂƐ�ƚŚƵƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ŝŶĂƵͲŐƵƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĚĞǀŽƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŝď͘��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŝŶĚĞĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ĨĞĂƐƚ�ŽĨ�&ƌĂŶĐŝƐ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁŝƐŚĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌƐƵĂĚĞ�ƚŚĞ�ĞŵƉĞƌŽƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ůĂǁ�ƚŚĂƚ�ŵĞŶ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǁĞůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĞĂƐƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞũŽŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘  ��������ĂƌůǇ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ͕�ϭϮϮϰ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ƌĞƟƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶƐ�ƚŽ�ΗƚŚĂƚ�ƌƵŐŐĞĚ�ƌŽĐŬ�Ζƚǁŝǆƚ�dŝďĞƌ�ĂŶĚ��ƌŶŽΗ͕�ĂƐ��ĂŶƚĞ�ĐĂůůĞĚ�>Ă�sĞƌŶĂ͕�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�Ă�ĨŽƌƚǇ�ĚĂǇƐ�ĨĂƐƚ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�DŝĐŚĂĞůŵĂƐ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƌĞƚƌĞĂƚ�ƚŚĞ�ƐƵīĞƌŝŶŐƐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ďĞĐĂŵĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ďƵƌĚĞŶ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŵĞĚŝƚĂƟŽŶƐ͖�ŝŶƚŽ�ĨĞǁ�ƐŽƵůƐ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ͕�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƐƐŝŽŶ�ƐŽ�ĚĞĞƉůǇ�ĞŶƚĞƌĞĚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŽŶ�Žƌ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨĞĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǆĂůƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ�;ϭϰ�^ĞƉƚĞŵďĞƌͿ�ǁŚŝůĞ�ƉƌĂǇŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐŝĚĞ͕�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ďĞŚĞůĚ�ƚŚĞ�ŵĂƌǀĞůůŽƵƐ�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌĂƉŚ͕�ĂƐ�Ă�ƐĞƋƵĞů�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ďŽĚǇ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ŵĂƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮǀĞ�ǁŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌƵĐŝĮĞĚ�ǁŚŝĐŚ͕�ƐĂǇƐ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ǁƌŝƚĞƌ͕�ŚĂĚ�ůŽŶŐ�ƐŝŶĐĞ�ďĞĞŶ�ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ŚŝƐ�ŚĞĂƌƚ͘��ƌŽƚŚĞƌ�>ĞŽ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ǁŝƚŚ�^ƚ͘�&ƌĂŶĐŝƐ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ƐƟŐŵĂƚĂ͕�ŚĂƐ�ůĞŌ�ƵƐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŶŽƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚΖƐ�ĂƵƚŽŐƌĂƉŚ�ďůĞƐƐŝŶŐ͕�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�Ăƚ��ƐƐŝƐŝ͕�Ă�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝƌĂĐůĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŝƐ�ďĞƩĞƌ�ĂƩĞƐƚĞĚ�ƚŚĂŶ�ŵĂŶǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĨĂĐƚ͘�dŚĞ�ƐĂŝŶƚΖƐ�ƌŝŐŚƚ�ƐŝĚĞ�ŝƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�ďĞĂƌŝŶŐ�ŽŶ�ŽƉĞŶ�ǁŽƵŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ůŽŽŬĞĚ�ĂƐ�ŝĨ�ŵĂĚĞ�ďǇ�Ă�ůĂŶĐĞ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚŝƐ�ŚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞƚ�ǁĞƌĞ�ďůĂĐŬ�ŶĂŝůƐ�ŽĨ�ŇĞƐŚ͕�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ��ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ďĞŶƚ�ďĂĐŬǁĂƌĚ͘��ŌĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƟŐŵĂƚĂ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ƐƵīĞƌĞĚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƉĂŝŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŚŝƐ�ĨƌĂŝů�ďŽĚǇ͕�ĂůƌĞĂĚǇ�ďƌŽŬĞŶ�ďǇ�ĐŽŶƟŶƵĂů�ŵŽƌƟĮĐĂƟŽŶ͘��ƚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŚĞ�ĨĞůƚ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƉĂƌĚŽŶ�ŽĨ�Η�ƌŽƚŚĞƌ��ƐƐΗ͕�ĂƐ�ŚĞ�ĐĂůůĞĚ�ŚŝƐ�ďŽĚǇ͕�ĨŽƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ŝƚ�ƐŽ�ŚĂƌƐŚůǇ͘�tŽƌŶ�ŽƵƚ͕�ŵŽƌĞŽǀĞƌ͕�ĂƐ�&ƌĂŶĐŝƐ�ŶŽǁ�ǁĂƐ�ďǇ�ĞŝŐŚƚĞĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƵŶƌĞŵŝƫŶŐ�ƚŽŝů͕�ŚŝƐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŐĂǀĞ�ǁĂǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ͕�ĂŶĚ�Ăƚ�ƟŵĞƐ�ŚŝƐ�ĞǇĞƐŝŐŚƚ�ƐŽ�ĨĂƌ�ĨĂŝůĞĚ�Śŝŵ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĂůŵŽƐƚ�ǁŚŽůůǇ�ďůŝŶĚ͘��ƵƌŝŶŐ�ĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ĂŶŐƵŝƐŚ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ƉĂŝĚ�Ă�ůĂƐƚ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�^ƚ͘��ůĂƌĞ�Ăƚ�^ƚ͘��ĂŵŝĂŶΖƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�Ă�ůŝƩůĞ�ŚƵƚ�ŽĨ�ƌĞĞĚƐ͕�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�Śŝŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ�ƚŚĞƌĞ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ƚŚĂƚ�Η�ĂŶƟĐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵŶΗ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚŝƐ�ƉŽĞƟĐ�ŐĞŶŝƵƐ�ĞǆƉĂŶĚƐ�ŝƚƐĞůĨ�ƐŽ�ŐůŽƌŝŽƵƐůǇ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵͲďĞƌ͕�ϭϮϮϱ͘� �������/Ŷ��Ɖƌŝů͕�ϭϮϮϲ͕�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚ�ĚŝĐƚĂƚĞĚ�ŚŝƐ�ƚĞƐƚĂŵĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ĂƐ�Ă�ΗƌĞŵŝŶĚĞƌ͕�Ă�ǁĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞǆŚŽƌƚĂƟŽŶΗ͘�DĞĂŶͲǁŚŝůĞ�ĂůĂƌŵŝŶŐ�ĚƌŽƉƐŝĐĂů�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ŚĂĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�Ă�ĚǇŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ƚŚĂƚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ��ƐƐŝƐŝ͘���ƌŽƵŶĚĂďŽƵƚ� 



ϮϬ 

^d͘&Z�E�/^�W͘ϰ ƌŽƵƚĞ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ůŝƩůĞ�ĐĂƌĂǀĂŶ�ƚŚĂƚ�ĞƐĐŽƌƚĞĚ�Śŝŵ͕�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�WĞƌƵŐŝĂŶƐ�ĨƌŽŵ�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�&ƌĂŶĐŝƐ�Žī�ďǇ�ĨŽƌĐĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŵŝŐŚƚ�ĚŝĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŝƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ƚŚƵƐ�ĞŶƚĞƌ�ŝŶƚŽ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĐŽǀĞƚĞĚ�ƌĞůŝĐƐ͘� �������/ƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƵŶĚĞƌ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŐƵĂƌĚ�ƚŚĂƚ�&ƌĂŶĐŝƐ͕�ŝŶ�:ƵůǇ͕�ϭϮϮϲ͕�ǁĂƐ�ĮŶĂůůǇ�ďŽƌŶĞ�ŝŶ�ƐĂĨĞƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŝƐŚŽƉΖƐ�ƉĂůĂĐĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŶĂƟǀĞ�ĐŝƚǇ�ĂŵŝĚ�ƚŚĞ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ�ƌĞũŽŝĐŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƉŽƉƵůĂĐĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĂƵƚƵŵŶ�&ƌĂŶĐŝƐ͕�ĨĞĞůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚ�ŽĨ�ĚĞĂƚŚ�ƵƉŽŶ�Śŝŵ͕�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ƚŽ�ŚŝƐ�ďĞůŽǀĞĚ�WŽƌǌŝƵŶĐŽůĂ͕�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŵŝŐŚƚ�ďƌĞĂƚŚĞ�ŚŝƐ�ůĂƐƚ�ƐŝŐŚ�ǁŚĞƌĞ�ŚŝƐ�ǀŽĐĂƟŽŶ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŽ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶĐĞ�ŚŝƐ�ŽƌĚĞƌ�ŚĂĚ�ƐƚƌƵŐŐůĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐŝŐŚƚ͘�KŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚŝƚŚĞƌ�ŚĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞƚ�ĚŽǁŶ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƉĂŝŶĨƵů�ĞīŽƌƚ�ŚĞ�ŝŶǀŽŬĞĚ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ďůĞƐƐŝŶŐ�ŽŶ��ƐƐŝƐŝ͕�ǁŚŝĐŚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŚŝƐ�ĞǇĞƐ�ĐŽƵůĚ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĚŝƐĐĞƌŶ͘� �������dŚĞ�ƐĂŝŶƚΖƐ�ůĂƐƚ�ĚĂǇƐ�ǁĞƌĞ�ƉĂƐƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌǌŝƵŶĐŽůĂ�ŝŶ�Ă�ƟŶǇ�ŚƵƚ͕�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉĞů͕�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶĮƌŵĂƌǇ͘�KŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĚĞĂƚŚ͕�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚ͕�ŝŶ�ŝŵŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚŝƐ��ŝǀŝŶĞ�DĂƐƚĞƌ͕�ŚĂĚ�ďƌĞĂĚ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ďƌŽŬĞŶ͘�dŚŝƐ�ŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ďůĞƐƐŝŶŐ��ĞƌŶĂƌĚ�ŽĨ�YƵŝŶƚĂǀŝůůĞ͕�ŚŝƐ�ĮƌƐƚ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶ͕��ůŝĂƐ͕�ŚŝƐ�ǀŝĐĂƌ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ͘�Η/�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ŵǇ�ƉĂƌƚ͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ŶĞǆƚ͕�ΗŵĂǇ��ŚƌŝƐƚ�ƚĞĂĐŚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŽ�ǇŽƵƌƐ͘Η�dŚĞŶ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�Ă�ůĂƐƚ�ƚŽŬĞŶ�ŽĨ�ĚĞƚĂĐŚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŚĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ŚĂĚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽŵŵŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ŚŝƐ�ƉŽŽƌ�ŚĂďŝƚ�ĂŶĚ�ůĂǇ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƌĞ�ŐƌŽƵŶĚ͕�ĐŽǀĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ďŽƌƌŽǁĞĚ�ĐůŽƚŚ͕�ƌĞũŽŝĐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĨĂŝƚŚ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�>ĂĚǇ�WŽǀĞƌƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͘��ŌĞƌ�Ă�ǁŚŝůĞ�ŚĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĚ�ƚŽ�Śŝŵ�ƚŚĞ�WĂƐƐŝŽŶ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�^ƚ͘�:ŽŚŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŝŶ�ĨĂůƚĞƌŝŶŐ�ƚŽŶĞƐ�ŚĞ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŝŶƚŽŶĞĚ�WƐĂůŵ�Đǆůŝ͘��ƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵĚŝŶŐ�ǀĞƌƐĞ͕�Η�ƌŝŶŐ�ŵǇ�ƐŽƵů�ŽƵƚ�ŽĨ�ƉƌŝƐŽŶΗ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ǁĂƐ�ůĞĚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĞĂƌƚŚ�ďǇ�Η^ŝƐƚĞƌ��ĞĂƚŚΗ͕�ŝŶ�ǁŚŽƐĞ�ƉƌĂŝƐĞ�ŚĞ�ŚĂĚ�ƐŚŽƌƚůǇ�ďĞĨŽƌĞ�ĂĚĚĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ƐƚƌŽƉŚĞ�ƚŽ�ŚŝƐ�Η�ĂŶƟĐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵŶΗ͘�/ƚ�ǁĂƐ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ͕�ϯ�KĐƚŽďĞƌ͕�ϭϮϮϲ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌƚǇ-ĮŌŚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚǁĞŶƟĞƚŚ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ƚŽ��ŚƌŝƐƚ͘  ������� dŚĞ�ƐĂŝŶƚ�ŚĂĚ͕�ŝŶ�ŚŝƐ�ŚƵŵŝůŝƚǇ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƐĂŝĚ͕�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�Ă�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ďĞ�ďƵƌŝĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽůůĞ�ĚΖ/ŶĨĞƌŶŽ͕�Ă�ĚĞƐƉŝƐĞĚ�Śŝůů�ǁŝƚŚŽƵƚ��ƐƐŝƐŝ͕�ǁŚĞƌĞ�ĐƌŝŵŝŶĂůƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆĞĐƵƚĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ͕�ŚŝƐ�ďŽĚǇ�ǁĂƐ͕�ŽŶ�ϰ�KĐƚŽďĞƌ͕�ďŽƌŶĞ�ŝŶ�ƚƌŝƵŵƉŚĂŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͕�Ă�ŚĂůƚ�ďĞŝŶŐ�ŵĂĚĞ�Ăƚ�^ƚ͘��ĂŵŝĂŶΖƐ͕�ƚŚĂƚ�^ƚ͘��ůĂƌĞ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶƐ�ŵŝŐŚƚ�ǀĞŶĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐĂĐƌĞĚ�ƐƟŐŵĂƚĂ�ŶŽǁ�ǀŝƐŝďůĞ�ƚŽ�Ăůů͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƉůĂĐĞĚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĨ�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ�;ŶŽǁ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶĂƐƚĞƌǇ�ŽĨ�^ƚ͘��ůĂƌĞͿ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚ�ŚĂĚ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ĮƌƐƚ�ƉƌĞĂĐŚĞĚ͘�DĂŶǇ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ŚŝƐ�ƚŽŵď͘�&ƌĂŶĐŝƐ�ǁĂƐ�ĐĂŶŽŶŝǌĞĚ�Ăƚ�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞΖƐ�ďǇ�'ƌĞŐŽƌǇ�/y͕�ϭϲ�:ƵůǇ͕�ϭϮϮϴ͘�KŶ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƉĞ�ůĂŝĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ĚŽƵͲďůĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĨ�^ƚ͘�&ƌĂŶĐŝƐ͕�ĞƌĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐĂŝŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƚŚĞƌ�ŽŶ�Ϯϱ�DĂǇ͕�ϭϮϯϬ͕�&ƌĂŶĐŝƐΖƐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĐƌĞƚůǇ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ďǇ��ƌŽƚŚĞƌ��ůŝĂƐ�ĂŶĚ�ďƵƌŝĞĚ�ĨĂƌ�ĚŽǁŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ĂůƚĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ĐŚƵƌĐŚ͘�,ĞƌĞ͕�ĂŌĞƌ�ůǇŝŶŐ�ŚŝĚĚĞŶ�ĨŽƌ�Ɛŝǆ�ĐĞŶͲƚƵƌŝĞƐ͕�ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�^ƚ͘��ůĂƌĞΖƐ͕�&ƌĂŶĐŝƐΖƐ�ĐŽĸŶ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ͕�ϭϮ��ĞĐĞŵďĞƌ͕�ϭϴϭϴ͕�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�Ă�ƚŽŝůƐŽŵĞ�ƐĞĂƌĐŚ�ůĂƐƟŶŐ�ĮŌǇ-ƚǁŽ�ŶŝŐŚƚƐ͘�dŚŝƐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŝŶƚΖƐ�ďŽĚǇ�ŝƐ�ĐŽŵŵĞŵŽƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ďǇ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ŽĸĐĞ�ŽŶ�ϭϮ��ĞĐĞŵďĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ďǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽŶ�Ϯϱ�DĂǇ͘�,ŝƐ�ĨĞĂƐƚ�ŝƐ�ŬĞƉƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽŶ�ϰ�KĐƚŽďĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƟŐŵĂƚĂ�ŽŶ�ŚŝƐ�ďŽĚǇ�ŝƐ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ŽŶ�ϭϳ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘  �������,Ğ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ƐĂŝŶƚ�ǁŚŽŵ�Ăůů�ƐƵĐĐĞĞĚŝŶŐ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ŝŶ�ĐĂŶŽŶŝǌŝŶŐ͘��ĞƌƚĂŝŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŽƐĞ�ĂůƐŽ�ǁŚŽ�ĐĂƌĞ�ůŝƩůĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŚĞ�ĨŽƵŶĚĞĚ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďƵƚ�ƐĐĂŶƚ�ƐǇŵƉĂƚŚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ĞǀĞƌ�ŐĂǀĞ�ŚŝƐ�ĚĞǀŽƵƚ�ĂůůĞŐŝĂŶĐĞ͕�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ��ŚƌŝƐƟĂŶŝƚǇ�ƚŽ�ďĞ��ŝǀŝŶĞ͕�ĮŶĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ŝŶƐƟŶĐƟǀĞůǇ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĞƌĞ͕�ůŽŽŬŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĂŐĞƐ�ĨŽƌ�ŐƵŝĚͲĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�hŵďƌŝĂŶ�WŽǀĞƌĞůůŽ͕�ĂŶĚ�ŝŶǀŽŬŝŶŐ�ŚŝƐ�ŶĂŵĞ�ŝŶ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƌĞŵĞŵďƌĂŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�&ƌĂŶĐŝƐ�ĚŽƵďƚͲůĞƐƐ�ŽǁĞƐ�ŝŶ�ŶŽ�ƐŵĂůů�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŽ�ŚŝƐ�ƐŝŶŐƵůĂƌůǇ�ůŽǀĂďůĞ�ĂŶĚ�ǁŝŶƐŽŵĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ͘�&Ğǁ�ƐĂŝŶƚƐ�ĞǀĞƌ�ĞǆŚĂůĞĚ�ΗƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ŽĚŽƵƌ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚΗ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ�ĂƐ�ŚĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂďŽƵƚ�&ƌĂŶĐŝƐ͕�ŵŽƌĞŽǀĞƌ͕�Ă�ĐŚŝǀĂůƌǇ�ĂŶĚ�Ă�ƉŽĞƚƌǇ�ǁŚŝĐŚ�ŐĂǀĞ�ƚŽ�ŚŝƐ�ŽƚŚĞƌ-ǁŽƌůĚůŝŶĞƐƐ�Ă�ƋƵŝƚĞ�ƌŽŵĂŶƟĐ�ĐŚĂƌŵ�ĂŶĚ�ďĞĂƵƚǇ͘�KƚŚĞƌ�ƐĂŝŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŵĞĚ�ĞŶƟƌĞůǇ�ĚĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŵ͕�ďƵƚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ǁĂƐ�ĞǀĞƌ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŐĞ͘�,Ğ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽŶŐƐ�ŽĨ�WƌŽǀĞŶĐĞ͕�ƌĞũŽŝĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ-ďŽƌŶ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŶĂƟǀĞ�ĐŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĐŚĞƌŝƐŚĞĚ�ǁŚĂƚ��ĂŶƚĞ�ĐĂůůƐ�ƚŚĞ�ƉůĞĂƐĂŶƚ�ƐŽƵŶĚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĚĞĂƌ�ůĂŶĚ͘��ŶĚ�ƚŚŝƐ�ĞǆƋƵŝƐŝƚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŝŶ�&ƌĂŶĐŝƐΖƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ĨĂƌ-ƌĞĂĐŚŝŶŐ͕�Ăůů-ĞŵďƌĂĐŝŶŐ�ƐǇŵƉĂƚŚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂůŵŽƐƚ�ĐĂůůĞĚ�ŚŝƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�ŐŝŌ͘�/Ŷ�ŚŝƐ�ŚĞĂƌƚ͕�ĂƐ�ĂŶ�ŽůĚ�ĐŚƌŽŶŝĐůĞƌ�ƉƵƚƐ�ŝƚ͕�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ǁŽƌůĚ�ĨŽƵŶĚ�ƌĞĨƵŐĞ͕�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ͕�ƚŚĞ�ƐŝĐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂůůĞŶ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƐŽůŝĐͲŝƚƵĚĞ�ŝŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ŵĂŶŶĞƌ͘�,ĞĞĚůĞƐƐ�ĂƐ�&ƌĂŶĐŝƐ�ĞǀĞƌ�ǁĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚΖƐ�ũƵĚŐŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ƌĞŐĂƌĚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŚŝƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ŽĨ�Ăůů�ĂŶĚ�ƚŽ�ǁŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ�ŶŽŶĞ͘�tŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŚĞ�ĂĚŵŽŶŝƐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĨƌŝĂƌƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŽŶůǇ�ůŽǁ�ĂŶĚ�ŵĞĂŶ�ƚĂďůĞƐ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ΗŝĨ�Ă�ďĞŐŐĂƌ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ĚŽǁŶ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞŵ�ŚĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ĞƋƵĂůƐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�ŶŽƚ�ďůƵƐŚ͘͟�������� dŚŝƐ�ŚĂďŝƚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�&ƌĂŶĐŝƐ�ĞǀĞƌ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ĞŶũŽŝŶ�ŽŶ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͘�ΗtŚŽĞǀĞƌ�ŵĂǇ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƵƐΗ͕�ŚĞ�ǁƌŝƚĞƐ͕�ΗǁŚĞƚŚĞƌ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�Žƌ�Ă�ĨŽĞ͕�Ă�ƚŚŝĞĨ�Žƌ�Ă�ƌŽďďĞƌ͕�ůĞƚ�Śŝŵ�ďĞ�ŬŝŶĚůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚΗ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĞĂƐƚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌǀŝŶŐ�ďƌŝŐĂŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚ�Ăƚ�DŽŶƚĞ��ĂƐĂůĞ�ƐƵĸĐĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ΗĂƐ�ŚĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ƐŽ�ŚĞ�ǁƌŽƵŐŚƚΗ͘�dŚĞ�ǀĞƌǇ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�&ƌĂŶĐŝƐ�Ă�ƚĞŶĚĞƌ�ĨƌŝĞŶĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽͲƚĞĐƚŽƌ͖�ƚŚƵƐ�ǁĞ�ĮŶĚ�Śŝŵ�ƉůĞĂĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�'ƵďďŝŽ�ƚŽ�ĨĞĞĚ�ƚŚĞ�ĮĞƌĐĞ�ǁŽůĨ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ƌĂǀŝƐŚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŇŽĐŬƐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚƵŶŐĞƌ�Η�ƌŽƚŚĞƌ�tŽůĨΗ�ŚĂĚ�ĚŽŶĞ�ƚŚŝƐ�ǁƌŽŶŐ͘��ŶĚ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ůĞŐĞŶĚƐ�ŚĂǀĞ�ůĞŌ�ƵƐ�ŵĂŶǇ�ĂŶ�ŝĚǇůůŝĐ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ďĞĂƐƚƐ�ĂŶĚ�ďŝƌĚƐ�ĂůŝŬĞ�ƐƵƐĐĞƉƟďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŵ�ŽĨ�&ƌĂŶĐŝƐΖƐ�ŐĞŶƚůĞ�ǁĂǇƐ͕�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ůŽǀŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ͖�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŚƵŶƚĞĚ�ůĞǀĞƌĞƚ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ŚŝƐ�ŶŽƟĐĞ͖�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŚĂůĨ-ĨƌŽǌĞŶ�ďĞĞƐ�ĐƌĂǁůĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�Śŝŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĨĞĚ͖�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ǁŝůĚ�ĨĂůĐŽŶ�ŇƵƩĞƌĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�Śŝŵ͖�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƟŶŐĂůĞ�ƐĂŶŐ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ�ŝŶ�ƐǁĞĞƚĞƐƚ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝůĞǆ�ŐƌŽǀĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂƌĐĞƌŝ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŚŝƐ�ΗůŝƩůĞ�ďƌĞƚŚƌĞŶ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐΗ�ůŝƐƚĞŶĞĚ�ƐŽ�ĚĞǀŽƵƚůǇ�ƚŽ�ŚŝƐ�ƐĞƌŵŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚƐŝĚĞ�ŶĞĂƌ��ĞǀĂŐŶĂ�ƚŚĂƚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ĐŚŝĚĞĚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ĨŽƌ�ŶŽƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽĨ�ƉƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ďĞĨŽƌĞ͘�&ƌĂŶĐŝƐΖƐ�ůŽǀĞ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂůƐŽ�ƐƚĂŶĚƐ�ŽƵƚ�ŝŶ�ďŽůĚ�ƌĞůŝĞĨ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŚĞ�ŵŽǀĞĚ�ŝŶ͘�,Ğ�ĚĞͲůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŝůĚ�ŇŽǁĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ĐƌǇƐƚĂů�ƐƉƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĮƌĞ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŐƌĞĞƚ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ĂƐ�ŝƚ�ƌŽƐĞ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌ�hŵďƌŝĂŶ�ǀĂůĞ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƉĞĐƚ͕�ŝŶĚĞĞĚ͕�^ƚ͘�&ƌĂŶĐŝƐΖƐ�ΗŐŝŌ�ŽĨ�ƐǇŵƉĂƚŚǇΗ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŝĚĞƌ�ĞǀĞŶ�ƚŚĂŶ�^ƚ͘�WĂƵůΖƐ͕�ĨŽƌ�ǁĞ�ĮŶĚ�ŶŽ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ��ƉŽƐƚůĞ�ŽĨ�Ă�ůŽǀĞ�ĨŽƌ�ŶĂƚƵƌĞ�Žƌ�ĨŽƌ�ĂŶŝŵĂůƐ͘ �dŚĞ�ƉĞƌƐŽŶŝĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�Η�ĂŶƟĐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵŶΗ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ŵĞƌĞ�ůŝƚĞƌĂƌǇ�ĮŐƵƌĞ͘�&ƌĂŶĐŝƐΖƐ�ůŽǀĞ�ŽĨ�ĐƌĞĂƚƵƌĞƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƐŝŵƉůǇ�ƚŚĞ�ŽīƐƉƌŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ƐŽŌ�Žƌ�ƐĞŶͲƟŵĞŶƚĂů�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ͖�ŝƚ�ĂƌŽƐĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ĚĞĞƉ�ĂŶĚ�ĂďŝĚŝŶŐ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƵŶĚĞƌůĂǇ�Ăůů�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ĂŶĚ�ĚŝĚ͘� 



Ϯϭ 

dƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŶĞĂƌŝŶŐ�ĐƌŝƐŝƐ�ĂƐ�ĐůŝŶŝĐƐ�ĨĂĐĞ�ϮϴϬϬй�ƐƵƌŐĞ�ŝŶ ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ϭϭƚŚ :ƵůǇ�ϮϬϭϲ 
����dŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ǁĂƌŶŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ ƚŚĂƚ�E,^�ŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƵƌŐĞ�ŝŶ�ĚĞŵĂŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ͛Ɛ�tŽŵĞŶ�ĂŶĚ��ƋƵĂůŝƟĞƐ�^ĞůĞĐƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ ƐŽƵŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ĂůĂƌŵ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ĂƐ�ǁĂŝƟŶŐ�ůŝƐƚƐ�ĞǆĐĞĞĚ�ůĞŐĂů�ůŝŵŝƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ��ĂƌĞ�YƵĂůŝƚǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ŚĂƐ�ǁĂƌŶĞĚ�ŽĨ�ƵŶĂĐͲĐĞƉƚĂďůĞ�ďĂĐŬůŽŐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ 'ĞŶĚĞƌ�/ĚĞŶƟƚǇ��ůŝŶŝĐ�Ăƚ�>ŽŶĚŽŶ͛Ɛ��ŚĂƌŝŶŐ��ƌŽƐƐ�,ŽƐƉŝƚĂů –�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁĂŝƟŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͘ ����dŚĞ�'ƵĂƌĚŝĂŶ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŽĚĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϰ 'ĞŶĚĞƌ�/ĚĞŶƟƚǇ��ůŝŶŝĐƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�h<�ŚĂƐ ƐƵƌŐĞĚ�ĞǆƉŽŶĞŶƟĂůůǇ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞĂƐ͘�hŶĚĞƌ�ĚĂƚĂ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�&ƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��Đƚ͕�ƚŚĞ�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�Ă�ďŽŽŵ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͘� ����EŽƫŶŐŚĂŵ͛Ɛ�'/��ƐĂǁ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŵĂƌŬĞĚ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ϮϴϬϬй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�ϯϬ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ŝŶ�ϮϬϬϴ�ƚŽ ϴϱϬ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͘�DŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬϬϬ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ ����/ƚ�ǁĂƐ�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ĂůŽŶĞ͕�ǁŝƚŚ ƚŚĞ�>ĂƵƌĞůƐ�ĐůŝŶŝĐ�ŝŶ��ǆĞƚĞƌ�– ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�ĂƉŽůŽŐŝƐĞ�ĂŌĞƌ�Ă�ĚĂƚĂ�ůĞĂŬ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ –�ƐĞĞŝŶŐ�Ă�ϮϬϬϬй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ŽǀĞƌ�Ă�ĚĞĐĂĚĞ͕�ǁŚŝůĞ ^ŚĞĸĞůĚ� ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ƐĞĞŶ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ƐĞƌŐĞ�ĨƌŽŵ�ƐŝŶŐůĞ�ĮŐƵƌĞƐ�ƚŽ�ƐĞǀĞƌĂů�ŚƵŶͲĚƌĞĚƐ͘ ����>ŽƵŝĞ�^ƚĂīŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>'�d�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ǁĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�ďĂĐŬůŽŐƐ�ĨŽƌ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ŐƌŽǁ͕�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ�ĨĂĐĞ�Ă�ǁĂŝƚ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ůŝƩůĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ dŚĞ�ĐĂŵƉĂŝŐŶĞƌ�ƐĂŝĚ͗�͞zŽƵ͛ƌĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�'W͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ�Žƌ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ƵŶƟů�ǇŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ĂƉͲƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐůŝŶŝĐ͘�WĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͕�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ĨŽƌ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ŐĞŶĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ůŝĨĞ-ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ͙�ŝƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŐĞƚ�ĚĞƐƉĞƌĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞĨƌĂŵĞ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ƚŚƌŽǁ�Ăůů�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�Ăƚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ďƵƚ�ƵŶůĞƐƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĂƌĞĂƐ͕�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŶŽƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘͟ ����>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ Ϯϳϰϰ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŽŶ�ǁĂŝƟŶŐ�ůŝƐƚƐ�ĨŽƌ�ŐĞŶĚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ – ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ͕�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ďĂĐŬůŽŐ ǁŽƵůĚ ƚĂŬĞ�ŽǀĞƌ�Ă�ǇĞĂƌ ƚŽ�ĐůĞĂƌ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƉĂƟĞŶƚ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶͲƐƚĞĂĚ ĐŽŶƟŶƵĞĚ ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�–�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĨĂĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽͲƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ƐƚƵĐŬ ŽŶ�ǁĂŝƟŶŐ�ůŝƐƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƐĞĞŝŶŐ�Ă�ĚŽĐƚŽƌ͘ ����hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ͕�Ăůů�'/�Ɛ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ůŝƐƚƐ�ŝŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�Ă�ǇĞĂƌ�ďǇ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϳ�–�ǁŚŝůĞ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ EŽƌƚŚĞƌŶ�ZĞŐŝŽŶ�'ĞŶĚĞƌ��ǇƐƉŚŽƌŝĂ�^ĞƌǀŝĐĞ�EĞǁĐĂƐƚůĞ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ǁĂŝƚ�ŽĨ�ƚǁĞůǀĞ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂůĨ�ǇĞĂƌƐ�ƵŶůĞƐƐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĞǆͲƉĂŶĚƐ /ƚ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ůĞĂǀĞ ƉĂƟĞŶƚƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ĞĞĚƐ�'/��ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ǁĂŝƚ�ŽĨ ϱ�ǇĞĂƌƐ�ϭϭ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ EŽƌƚŚĂŵƉƚŽŶƐŚŝƌĞ�'ĞŶĚĞƌ��ǇƐƉŚŽƌŝĂ�^ĞƌǀŝĐĞ ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ǁĂŝƚ�ŽĨ ϳ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ϰ�ŵŽŶƚŚƐ͘ ����dŚĞ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�E,^�ƚĂƌŐĞƚ�ǁĂŝƟŶŐ�ƟŵĞ�ŝƐ�ϭϴ�ǁĞĞŬƐ͘  

 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐůĂŵŵĞĚ�ĨŽƌ�͚ůƵŬĞǁĂƌŵ͛�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ ƌĞĨŽƌŵƐ �ϮϮŶĚ :ƵůǇ�ϮϬϭϲ 
��������WĂƌůŝĂŵĞŶƚ͛Ɛ tŽŵĞŶ�ĂŶĚ��ƋƵĂůŝƟĞƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ĐŚĂŝƌĞĚ�ďǇ��ŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�DW�DĂƌŝĂ�DŝůůĞƌ͕ ƌĞůĞĂƐĞĚ�Ă�ůĂŶĚŵĂƌŬ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚƌĂŶƐ�ŝƐƐƵĞƐ ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ϯϱ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ ƌĞĨŽƌŵƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ͗�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ E,^�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ ŝŶ�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐƚƌĂŝŶĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĮŶĚŝŶŐ ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŐĞŶĚĞƌ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�Įƚ�ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ĂŶĚ�ďŽůƐƚĞƌŝŶŐ�ĂŶƟ-ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶƐ͘ ��������dŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ĮŶĂůůǇ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�Ă�ƌĞƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝůĞ�ŝƚ�ĚŝĚ�ĐŽŵŵŝƚ�ƚŽ�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϬϰ�'ĞŶͲĚĞƌ�ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ��Đƚ͕�Ă�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ƌĞďƵīĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ƋƵĂůŝƟĞƐ�KĸĐĞ�ŵĞƌĞůǇ�ĐŽŵŵŝƫŶŐ�ƚŽ ͚ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ͛�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉƵƌƐƵĞ�ƌĞĨŽƌŵ͘�/Ŷ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ĞƋƵĂůŝƟĞƐ�ŵŝŶŝƐƚĞƌ��ĂƌŽůŝŶĞ��ŝŶĞŶĂŐĞ�ĐĂŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ĮƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ͘ ��������>ĂďŽƵƌ͛Ɛ�ƐŚĂĚŽǁ�ĞƋƵĂůŝƟĞƐ�ŵŝŶŝƐƚĞƌ �ŶŐĞůĂ�ZĂǇŶĞƌ�ƐĂŝĚ͗�͞dŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŽŽŬ�Ɛŝǆ�ůŽŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ�ƚŽ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞͲƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŽŵĞŶ�ĂŶĚ��ƋƵĂůŝƟĞƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝŶƚŽ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ĞƋƵĂůŝƚǇ͘�>'�d�ĐĂŵƉĂŝŐŶĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�'ŽǀͲĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�͚ůŽƚƐ�ŽĨ�ƉŽůŝƚĞ�ǁŽƌĚƐ�ƐŝŐŶŝĨǇŝŶŐ�ƉƌĞĐŝƐĞůǇ�ŶŽƚŚŝŶŐ͛͘�tŝůů�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ĞǆƉůĂŝŶ�ǁŚǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƌĞũĞĐƚͲĞĚ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ͛Ɛ�ŵĂŝŶ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƋƵĂůŝƚǇ��Đƚ�ϮϬϭϬ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŽ�͚ŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͍͛͟ ��������^EW DĂƌŐĂƌĞƚ�&ĞƌƌŝĞƌ�ĂůƐŽ�ƋƵĞƐƟŽŶĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ĂƐŬŝŶŐ͕�͞�ŽĞƐ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ůŽƐƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚƌĂŶƐ�ĂŶĚ�ŶŽŶ-ďŝŶĂƌǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ůĂǁ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƐŚĞ�ĐŽŵŵŝƚ�ŚĞƌƐĞůĨ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚƌƵĞ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ͍͟ ���������ƋƵĂůŝƟĞƐ�ŵŝŶŝƐƚĞƌ��ĂƌŽůŝŶĞ��ŝŶĞŶĂŐĞ�ĚĞĨĞŶĚĞĚ�ŚĞƌ�ǁŽƌŬ͘�^ŚĞ�ƐĂŝĚ͗�͞/�ĚŽ�ƌĞĨƵƚĞ�ƚŚĂƚ͘�dŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŽŵĞŶ�ĂŶĚ��ƋƵĂůŝƟĞƐ�^ĞůĞĐƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƚŽŽŬ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϮ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ďŽĚŝĞƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞŶƟƌĞůǇ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�Ă�ǀĞƌǇ�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ƵƉ͕�ŶŽƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĂŐĂŝŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�'ĞŶĚĞƌ�ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ��Đƚ�ϮϬϬϰ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚĞůů�ŵĞ�ŝƐ�ĚŝƐƚƵƌďŝŶŐ͕�ůŽŶŐ�ǁŝŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŵƵĐŚ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ƌĞĨŽƌŵ͘�dŚŝƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚĂŬĞƐ�ŝƚƐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ�ǀĞƌǇ�ƐĞƌŝŽƵƐͲůǇ͘�/�ƌĞďƵƚ�ƚŚĞ�ĂůůĞŐĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ŵŝƐƐĞĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵͲŵŝƩĞĞ͛Ɛ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌŽƵŶĚ-ďƌĞĂŬŝŶŐ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϮ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĂŐĂŝŶ�Ăƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�Įƌŵ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƉŽƉƵͲůĂƟŽŶ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƉĂǇŝŶŐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ͘͟ 

 



ϮϮ 

dŚĞ�E,^�dƌƵƐƚ�ƚŚĂƚ�ŚŽƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ŐĞŶĚĞƌ�ĐůŝŶŝĐ�Ăƚ��ŚĂƌŝŶŐ��ƌŽƐƐ�,ŽƐƉŝƚĂů�ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ŶŽƟĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ĐĞĂƐĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�–�ĂŶĚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ŚĂŶĚ�ŝƚ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͘�ϮϱƚŚ �ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϲ 
��������dŚĞ�'ĞŶĚĞƌ�/ĚĞŶƟƚǇ��ůŝŶŝĐ�Ăƚ��ŚĂƌŝŶŐ��ƌŽƐƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϲϲ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ�tĞƐƚ�>ŽŶĚŽŶ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�dƌƵƐƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ǁĂƌŶŝŶŐƐ ĂďŽƵƚ�ƐƉŝƌĂůůŝŶŐ�ďĂĐŬůŽŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌ ĂƐ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďŽŽŵƐ͕�ƚŚĞ�dƌƵƐƚ�ŚĂƐ�ƚŽĚĂǇ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�ŝƚƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͘�dŚĞ�ŶĞǁƐ�ĐŽŵĞƐ�ũƵƐƚ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�h<͛Ɛ�ŚĞĂůƚŚ�ǁĂƚĐŚĚŽŐ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĂŶ�ƵƌŐĞŶƚ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ůĞƚ�ĚŽǁŶ�ďǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘ ���������Ɛ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�ŽĨ�ŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƉ�ƚŽ�E,^��ŶŐůĂŶĚ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĮŶĚ�Ă�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ ��������dŚĞ�dƌƵƐƚ�ƐĂǇƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ĐŽŶƟŶŐĞŶƚ�ƵƉŽŶ�E,^��ŶŐůĂŶĚ�ĮŶĚŝŶŐ�Ă�͞ƐƵŝƚĂďůĞ�ĂůƚĞƌͲŶĂƟǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͟�ĂƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��Ƶƚ�ƚƌĂŶƐ�ĂĐƟǀŝƐƚƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĞŶĚ�ƵƉ�ĨĂůůŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŐĂƉƐ͘�/Ŷ�Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�dƌƵƐƚ�ƐĂǇƐ�ŝƚ�ǁŝůů�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ă�͞ƐŵŽŽƚŚ͟�ŚĂŶĚŽǀĞƌ͘�͞�ĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŚĂƐ�ƌŝƐĞŶ�ƐŚĂƌƉůǇ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ŵŽƌĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�E,^�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŚĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ǁĂŝƟŶŐ�ƟŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐ͛Ɛ�ƐƚĂī�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ŚƵŐĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�E,^��ŶŐůĂŶĚ͕�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƐƚƌŝĚĞƐ�ŝŶ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ƟŵĞƐ�ĚŽǁŶ�ǁŚŝůĞ�ƐƟůů�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƌĂƚĞĚ�ŚŝŐŚůǇ�ďǇ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘ ��������͞,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂƐ�t>D,d�ŵŽǀĞƐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƌĞĨŽĐƵƐ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�Ă�ĚĞĐŝͲƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ-ƚĞƌŵ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĨŽĐƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂͲƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ƚŚĞ�dƌƵƐƚ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ďĞƩĞƌ�ƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ďǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ŶŽƟĐĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƚŽ�E,^��ŶŐͲůĂŶĚ͘͟ ��������dŚĞ�dƌƵƐƚ�ĂůƐŽ�ŝƐƐƵĞĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞƐ�ƚŽ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘�/ƚ�ƐĂǇƐ͗�͞dŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĂŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ŶŽǁ�–�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƐ�ŶŽƌŵĂů�ƵŶƟů�ƐƵĐŚ�ƟŵĞ�ĂƐ�Ă�ŶĞǁ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽǀĞƌ͖�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ͘�͞WĂƟĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ��ĂƐƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ůĞŌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ŵƵĐŚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�–�E,^��ŶŐůĂŶĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�ĨŽƌ�ŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝůů�ĮŶĚ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ĂƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ ͞WĂƟĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ĂŐĂŝŶ�–�ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽŶĞ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ĐůŝŶŝĐ�ƐƚĂī͘�'/��ƐƚĂī�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�E,^��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ŬĞƉƚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ͘ ��������͞dŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĂŶ�ǁĞ�ǁŝůů�ůĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞ�–�t>D,d�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'/��ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŽŶ�ƉůĂŶƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ǁŝƚŚ�E,^��ŶŐůĂŶĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŚŝůĞ�ŝƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͘�tĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƌĞͲĚƵĐĞ�ƐƚĂĸŶŐ�ůĞǀĞůƐ�–�ǁŚŝůĞ�ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƋƵĂůŝͲĮĞĚ�ƐƚĂī�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�tĞ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�Ă�ƐŵŽŽƚŚ�ŚĂŶĚŽǀĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƉƌŽͲǀŝĚĞƌ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�'/��ĂŶĚ�E,^��ŶŐůĂŶĚ͘�tĞ�ǁŝůů�ŬĞĞƉ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƉƌŽͲŐƌĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚŽǀĞƌ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�E,^��ŶŐůĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ͘͟ hW��d�͗ dŚĞ�dƌƵƐƚ͛Ɛ�ŝŶŝƟĂů�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ƉĂƌƚƐ�ĚŝƐƉƵƚĞĚ͘ ^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ��ƌ�^ƚƵĂƌƚ�>ŽƌŝŵĞƌ�ŚĂƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�'/��ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵŝŐƌĂƚĞ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�Ă�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƚƌƵƐƚ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶŇŝĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘ �ƌ�:ĂŵĞƐ��ĂƌƌĞƩ͕�>ĞĂĚ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�'ĞŶĚĞƌ�/ĚĞŶƟƚǇ��ůŝŶŝĐ�;'/�Ϳ͕�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�'/��ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͕�ƐĂŝĚ͗ ͞dŚĞ�ŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĐůŝŶŝĐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐůŽƐŝŶŐ͘�dŽ�ĐůĂƌŝĨǇ͕�ǁĞ�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ŚĂǀĞ�ůŽŶŐ�ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�tĞƐƚ�>ŽŶĚŽŶ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�dƌƵƐƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ŐŽŽĚ�Įƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�;ƚŚĞ�ǀĂƐƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁĞ�ƐĞĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŵĞŶƚĂůůǇ�ŝůůͿ͘�/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ͕�ǁĞ�ĨĞĞů�ŽƵƌ�ƉĂͲƟĞŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ďĞƩĞƌ�ƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ƵƐ�ŝĨ�ǁĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ďĞƩĞƌ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ŵŽƌĞ�ƚĂŝůŽƌĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŐĞŶĚĞƌ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘�tĞ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�ĂŶǇ�ŵŽǀĞ�ƵŶůĞƐƐ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƟĞŶƚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂƌŬĞĚůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ͘�hŶƟů�ƚŚĂƚ�ƉŽŝŶƚ͕�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƐƟůů�ĂƉƉůǇ͘�KƵƌ�Ăŝŵ�ŝƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐ�ƐĞĂŵůĞƐƐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘͟ 

<ĂƟĞ�,ŽƉŬŝŶƐ�ĐůĂŝŵƐ�E,^�ƐŚŽƵůĚŶ͛ƚ�ĨƵŶĚ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�͚ůŝĨĞ ĐŚŽŝĐĞƐ͛�ϭƐƚ �ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϲ 
dŚĞ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐǇ-ŵŽŶŐĞƌ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵ�ŽŶ�ŚĞƌ�>���ƚĂůŬ�ƐŚŽǁ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ͕�ĂŌĞƌ�ƌŝŐŚƚ-ǁŝŶŐ�dŽƌǇ�DW�WĞƚĞƌ��ŽŶĞ�ĂƩĂĐŬĞĚ�ĨĞƌƟůŝƚǇ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�E,^͕�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĨƌĞĞǌĞ�ƐƉĞƌŵ�ĂŶĚ�ĞŐŐƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�ŐĞŶĚĞƌ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘��Ɛ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ŽŌĞŶ�ŵĂŬĞƐ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶĨĞƌƟůĞ͕�ƚŚĞ�ƌŽƵƟŶĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ŝƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ůĂƚĞƌ͕�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĐĂƐĞƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�ĐĂŶĐĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵƌŐĞƌŝĞƐ͘ �Ƶƚ�,ŽƉŬŝŶƐ�ĂƩĂĐŬĞĚ�ŝƚ�ĂƐ�Ă�͞ůŝĨĞ�ĐŚŽŝĐĞ͘͟ ^ŚĞ�ƐĂŝĚ͗�͞/Ɛ�ŝƚ�K<�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ�ĐŚŽŝĐĞƐ͍��Ɛ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�/�ůŽǀĞ�ƚŽ�ǁĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌĂŝŶďŽǁ�ĐŽůͲŽƵƌĞĚ�ďĂŶŶĞƌ�ĂŶĚ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�/�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͛Ɛ�ŐŽŝŶŐ͕�/�ĚŽŶ͛ƚ�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͘�/�ĚŽŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĂǇͲŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞŐŐƐ�ĨƌŽǌĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�E,^͘�/Ĩ�ǁĞ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ�Ă�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�ĞŶĚůĞƐƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĐĂƐŚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ŝƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ϰ�Žƌ�ϱ�ďŝůůŝŽŶ�ƉŽƵŶĚƐ�ŝŶ�ĚĞďƚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�E,^͘�dŚĞ�ĨĂĐƚ�ŝƐ�ǁĞ͛ǀĞ�ŐŽƚ�ĐĂƚĂƌĂĐƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ďĞŝŶŐ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ͕�ƚŚƌĞĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ƚƌƵƐƚƐ�ŶŽǁ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĐĂƚĂƌĂĐƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ŝƐ�ƉĞƌĨĞĐƚůǇ�ďůŝŶĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŵ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�ĨŽƌ�ŽƉĞƌĂͲƟŽŶƐ͘�/�ǁĂŝƚĞĚ�ĨŽƌ�ŵŝŶĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ĨŽƌ�ϯ͘ϱ�ǇĞĂƌƐ�–�/�ĨĞůů�Žī�ƚŚĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ůŝƐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐŽ�ůŽŶŐ͘��Ž�ǁĞ�ƌĞĂůůǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉĂŶͲĚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŚŝŵƐ͍�/�ƐĂǇ�ŶŽ͘͟ 



Ϯϯ 

 h͘^͘E�t^—,ĞĂĚůŝŶĞƐ�ŽŶůǇ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĞĚŝƚŽƌ�Ăƚ�ĐĂƌŽů͘ŶŝǆŽŶϮϬϭϮΛďƟŶƚĞƌŶĞƚ͘ĐŽŵ� 
dŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ��ůĞǀĞůĂŶĚ�ƉĂƐƐĞĚ�Ă�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞ͕�ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŚŽƐƟŶŐ�ƚŚĞ�ϮϬϭϲ�ZĞƉƵďůŝĐĂŶ�EĂƟŽŶĂů��ŽŶǀĞŶƟŽŶ͘�ϭϰƚŚ :ƵůǇ�ϮϬϭϲ &ĂŝůĞĚ�WƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ��ƌ��ĞŶ��ĂƌƐŽŶ�ŚĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƌĂĐŝƐƚƐ͕�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĞǇ�͞ĚŽŶ͛ƚ�ŵĂŬĞ�ƐĞŶƐĞ͘͟�ϭϵƚŚ :ƵůǇ�ϮϬϭϲ ^ĐŚŽŽů�ďĂƚŚƌŽŽŵ�ďĂŶ�͚ŚƵŵŝůŝĂƚĞƐ͛�ƚƌĂŶƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁĞĂƌ�ŐƌĞĞŶ ďƌĂĐĞůĞƚƐ�ϮϮŶĚ :ƵůǇ�ϮϬϭϲ� dƌĂŶƐ�ĐĂŵƉĂŝŐŶĞƌ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ��ĞŵŽĐƌĂƟĐ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ ĮƌƐƚ��Ϯϱ͘ϳ͘ϮϬϭϲ�� ��ĚŽǌĞŶ�ƐƚĂƚĞƐ��ŚĂǀĞ�ĮůĞĚ�Ă�ďƌŝĞĨ�ŝŶ�ĨĂǀŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�KďĂŵĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͛Ɛ�ŚŝƐͲƚŽƌŝĐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ďĂƚŚƌŽŽŵƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘���ϮϳƚŚ :ƵůǇ�ϮϬϭϲ �ŚĞůƐĞĂ�DĂŶŶŝŶŐ�ĐŽƵůĚ�ĨĂĐĞ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ŽĨ�ƐŽůŝƚĂƌǇ�ĐŽŶĮŶĞŵĞŶƚ�ĂŌĞƌ� ƐƵŝĐŝĚĞ ĂƩĞŵƉƚ�ϮϵƚŚ :ƵůǇ�ϮϬϭϲ h^�^ƵƉƌĞŵĞ��ŽƵƌƚ�ƐĂǇƐ�ƐĐŚŽŽů�ĐĂŶ�ďůŽĐŬ�ƚƌĂŶƐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƵƐŝŶŐ�ŵĂůĞ�ďĂƚŚͲƌŽŽŵƐ�ĚƵƌŝŶŐ ůĂǁƐƵŝƚ��ϯƌĚ �ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϲ� dŚŝƐ�ƉƌŽƵĚ�dĞǆĂƐ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ŵŽŵ�ŝƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ƚƌĂŶƐ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ͛Ɛ ƌŝŐŚƚƐ�ϭϭƚŚ �ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϲ dĞǆĂƐ�ĂŶĚ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ĂƐŬ�Ă�ĨĞĚĞƌĂů�ũƵĚŐĞ�ƚŽ�ŚĂůƚ�KďĂŵĂ͛Ɛ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ďĂƚŚͲƌŽŽŵƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�ϭϮƚŚ �ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϲ ��ĨĞĚĞƌĂů�ũƵĚŐĞ�ŚĂƐ�ďůŽĐŬĞĚ�ĂŶ�KďĂŵĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚŝƌĞĐƟǀĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂůůĞĚ�ŽŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŵŝĚ�Ă�ůĂǁƐƵŝƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�dĞǆĂƐ͘�ϮϮŶĚ �ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϲ ��ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ƉƌŝƐŽŶĞƌ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁŽŵĂŶ͕�ŶŽǁ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ĚĞĂĚ�ŝŶ�Ă�ŵĞŶ͛Ɛ ƉƌŝƐŽŶ���Ϯϰ͘ϴ͘ϭϲ 'ŝƌů�ĐůĂŝŵƐ�ƐŚĞ͛ůů�ĨĂŝů�ŐǇŵ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚƌĂŶƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĞƌ ƌŽŽŵƐ�Ϯϱ �ƵŐ�ϮϬϭϲ ��ďĂƌďĞƌ͛Ɛ�ƐŚŽƉ�ƚƵƌŶĞĚ�ĂǁĂǇ�Ă�ƚƌĂŶƐ�ƚĞĞŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ŝŶƐŝƐƚĞĚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĨĞŵĂůĞ͘�Ϯϰ �ƵŐ�ϮϬϭϲ :ƵĚŐĞ�ƌƵůĞƐ�ƚŚĂƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ĐĂŶ͛ƚ�ƵƐĞ�,�Ϯ�ƚŽ�ďůŽĐŬ�ƚƌĂŶƐ�ďĂƚŚƌŽŽŵ ĂĐĐĞƐƐ�Ϯϲ �ƵŐ�ϮϬϭϲ ��ŶĞǁ�ǀŝĚĞŽ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�h^��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�:ƵƐƟĐĞ͕�ŚŽƉĞƐ�ƚŽ�ƚƌĂŝŶ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĸĐĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞƐƉĞĐƞƵů�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ͘�ϮϱƚŚ �ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϲ ^ĞǀĞŶ�:ĞǁŝƐŚ�ƐƵŵŵĞƌ�ĐĂŵƉƐ�ĂĐƌŽƐƐ��ŵĞƌŝĐĂ�ĂƌĞ�ƌŽůůŝŶŐ�ŽƵƚ�Ă�ŵŽƌĞ�ƚƌĂŶƐ-ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ŐĞŶĚĞƌ-ŶĞƵƚƌĂů�ĨŽƌŵ�ŽĨ�,ĞďƌĞǁ͘�ϭϮƚŚ �ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϲ�� 
^ƚƵĚǇ�ĐĂůůƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ŵĞŶƚĂů ŝůůŶĞƐƐĞƐ�ϮϳƚŚ :ƵůǇ�ϮϬϭϲ͕ 
�������������� ���������ŌĞƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�ĮĞůĚ�ƚƌŝĂůƐ͕�Ă�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ƐƚƵĚǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�,ĞĂůƚŚ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�;t͘,͘K͘Ϳ�ƌĞͲŵŽǀĞ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐĞƐ͘�dŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϭϴ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�t͘,͘K͘�ĐŽĚĞďŽŽŬ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐůĂƐƐŝĮĞƐ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŐůŽďĞ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ͕�ůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ�ZĂŵſŶ�ĚĞ�ůĞ�&ƵĞŶƚĞ�DƵŹŝǌ͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ǁŝƚŚ�ϮϱϬ�ƚƌĂŶƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ĚǇƐĨƵŶĐƟŽŶ�ǁĞƌĞ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞũĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�–�ŶŽƚ�ƚŽ�ŚĂǀŝŶŐ�ŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ͘ ��������dŚĞ�ŵŽƟŽŶ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ůĂďĞů�ĨƌŽŵ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĨĂĐĞĚ�ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�t͘,͘K͕͘�ďƵƚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂƌĞ�ƐƟƌƌŝŶŐ�ĚĞďĂƚĞ͘�dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽĚĞďŽŽŬ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ǁŝĚĞůǇ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ďŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ďƵƚ�ŵĂŶǇ�ĂƌĞ�ƵŶƐƵƌĞ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ͘�hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ƚƌĂŶƐ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁůǇ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͗�͞�ŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞǆƵĂů�ŚĞĂůƚŚ͘͟�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŵĂŶǇ�ĚŝƐĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŵŽǀĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ďĞŝŶŐ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�ŚĂƐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ƐĞǆ͘ ���������ƌ͘�'ƌŝĞƚ��Ğ��ƵǇƉĞƌĞ͕�Ă�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝƐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĞ�ŽĨ�^ĞǆŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�'ĞŶĚĞƌ�Ăƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂů�ŝŶ��ĞůŐŝƵŵ�ĂŶĚ�Ă�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�dƌĂŶƐŐĞŶĚĞƌ�,ĞĂůƚŚ͕�ďĞůŝĞǀĞƐ�ŐŝǀŝŶŐ�ŝƚ�Ă�ŵŽƌĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ďĞƩĞƌ͘ ���������KƚŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ŝƐƐƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ŶĂŵĞ͕�ĨƌŽŵ�͞ƚƌĂŶƐƐĞǆƵĂůŝƐŵ͟�ƚŽ�͞ŐĞŶĚĞƌ�ŝŶĐŽŶŐƌƵĞŶĐĞ͕͟�ĐŚŽƐĞŶ�ƚŽ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�͞Ă�ĚŝƐĐƌĞƉĂŶĐǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ďŽĚǇ͕͟�ƐĂŝĚ��ƌ�'ĞŽīƌĞǇ�ZĞĞĚ͕�Ă�ƉƐǇͲĐŚŽůŽŐŝƐƚ�ǁŚŽ�ŝƐ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽĚĞďŽŽŬ͘ dŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�͞ŝŶĐŽŶŐƌƵĞŶĐĞ͟�ŚĂƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽŶŶŽƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͘�/Ŷ��ŶŐůŝƐŚ͕�ŝƚ�ƐŽƵŶĚƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ŶĞƵƚƌĂů�–�ŵǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ͕͟��ƌ�ZĞĞĚ�ƐĂŝĚ͘�͞�Ƶƚ�ŝŶ�^ƉĂŶŝƐŚ͕�ŝƚ�ƐŽƵŶĚƐ�ǀĞƌǇ�ďĂĚ͕�ŝƚ�ƐŽƵŶĚƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽƟĐ͘͟�^Ž͕�ƚŚĞ�ƉƌŽͲƉŽƐĂů�ŝŶ�^ƉĂŶŝƐŚ�ŝƐ�͞ŐĞŶĚĞƌ�ĚŝƐĐŽƌĚĂŶĐĞ͕͟�ǁŚŝĐŚ͕�ŚĞ�ƐĂŝĚ͕�͞ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�ƐŽƵŶĚƐ�ƌĞĂůůǇ�ďĂĚ͘͟ ���������dŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ůŽŶŐ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ƐĞĞ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ŝŶ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘�dŚĞ�ůĞĂĚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ͕��ƌ�ZĞďĞĐĂ�ZŽďůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞǆŝĐĂŶ�EĂƟŽŶĂů�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ͕�ƐĂŝĚ͕�͞dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�t͘,͘K͘�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ƚŽ�/ŶƚĞƌŶĂͲƟŽŶĂů��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ��ŝƐĞĂƐĞƐ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͘͟ 



Ϯϰ 

^,Z/E</E'�d,��&KKdWZ/Ed—��d/D��&KZ��Z��d/KE�;WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ĐŽǀĞƌ�ƉĂŐĞͿ 
͚dŝŵĞ�ĨŽƌ��ƌĞĂƟŽŶ͛�ůŝŶŬƐ�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ŚĂƌǀĞƐƚ�ƚŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐƐ͘��ǀĞƌǇ�ĂĐƚ�
ŽĨ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵǇƐƚĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽŶĚĞƌƐ�ŽĨ�'ŽĚ͛Ɛ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ďƵƚ͕�ŝŶ�
Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ǁĂǇ͕��ƌĞĂƟŽŶƟĚĞ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĞ�WƐĂůŵŝƐƚƐ͛�ĐĂůů�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŽƵƌ�ƐŽŶŐ�ŽĨ�ƉƌĂŝƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚƐ͕�ƌŝǀĞƌƐ�
ĂŶĚ�ĮĞůĚƐ�ǁŚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉƌĂŝƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌĞĂƚŽƌ͘�KƵƌ�ĐŽŵŵŽŶ�ŚŽŵĞ�ŝƐ�ĐƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŚĞƌŝƐŚĞĚ�
ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ƉƌĂŝƐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƟƌ�ƵƐ�ƚŽ�ĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚƌĞĂĚ�ŵŽƌĞ�ŐĞŶƚůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ƐŚĂƌĞĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 
^ŽŵĞ�ƋƵŽƚĂƟŽŶƐ 
dŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞΖƐ�ƵƐĞ͕�ďƵƚ�ǇŽƵ�ĨĞǁ�ƌŝĐŚ�ĂƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŝƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘�&Žƌ�ŶŽƚ�ŵĞƌĞůǇ�ƚŚĞ�ƉŽƐͲ
ƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ƐŬǇ͕�ƚŚĞ�Ăŝƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĂ�ĂƌĞ�ĐůĂŝŵĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝĐŚ�ĨĞǁ͘�͙�dŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ďĞůŽŶŐƐ�ƚŽ�Ăůů͕�
ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝĐŚ͘�^ƚ͘��ŵďƌŽƐĞ�ŽĨ�DŝůĂŶ�;ϯϰϬ-ϯϵϳͿ� 
>Ğƚ�ƵƐ�ďĞ�͚ƉƌŽƚĞĐƚŽƌƐ͛�ŽĨ��ƌĞĂƟŽŶ͕�ƉƌŽƚĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�'ŽĚ͛Ɛ�ƉůĂŶ�ŝŶƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ƉƌŽƚĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶͲ
ŵĞŶƚ͘�>Ğƚ�ƵƐ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ŽŵĞŶƐ�ŽĨ�ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞĂƚŚ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌůĚ͊͟�&ƌŽŵ�ƚŚĞ�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�DĂƐƐ�
,ŽŵŝůǇ�ŽĨ�WŽƉĞ�&ƌĂŶĐŝƐ͕�;ϮϬϭϯͿ� 
tĞ�ŶĞĞĚ�ĂŶ�ŝŵĂŐŝŶĂƟǀĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚ�Ă�ĚĞƚĞƌͲ
ŵŝŶŝƐƟĐ�Žƌ�ƐĞůĮƐŚ�ŶĂƟŽŶĂůŝƐƟĐ�ƉŽůŝĐǇ͘�tĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ƐŝŵƉůǇ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ƐĂǇ͕�͚ǁĞ�ŵƵƐƚ�ĚŽ�ďĞƩĞƌ͕͛�ĂŶĚ�ŬŝĐŬ�ƚŚĞ�ůĂĚĚĞƌ�
ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĂƐƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶŬŝŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĞŶũŽǇ�ƐŽ�ƌŝĐŚůǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�
ƐƚĂŶĚĂůŽŶĞ�ŝƐƐƵĞ͘�/ƚ�ĐƵƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ǁĞ�ĚŽ͘��ƌĐŚďŝƐŚŽƉ�:ƵƐƟŶ�tĞůďǇ�;ϮϬϭϱͿ 
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