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ϮϬϭϳ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽŶ�ĞƋƵŝƟĞƐ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϯ͘��ϮϬϭϴ�ƐŽ�ĨĂƌ�ĂƐ�
ďĞĞŶ� ͞ƐŽ� ƐŽ͘͟� � EŽƚŚŝŶŐ� ƚŽ� ŐĞƚ� ĞǆĐŝƚĞĚ� ĂďŽƵƚ� ďƵƚ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ĂĐƚƵĂůůǇ� ŐŽŽĚ͘� � dŚĞ�
ϯϬ͕ϬϬϬ� ĨŽŽƚ�ǀŝĞǁ� ŝƐ� ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ� ŝŶ�Ă�͞ƐǇŶĐŚƌŽŶŝǌĞĚ�ŐůŽďĂů�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ͕͟�ǁŚĞƌĞ�
ƚŽĚĂǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨĞǁĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŶ�ƌĞĐĞƐƐŝŽŶ�Ăƚ�ŽŶĞ�ƟŵĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚĞĐĂĚĞƐ͘�� 
dŚĞ�h^�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ůĞĂĚĞƌ͘��/ƚ�ŚĂƐ�ĐůĂǁĞĚ�ŝƚƐ�ǁĂǇ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
͞'ƌĞĂƚ�ZĞĐĞƐƐŝŽŶ͟�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘��dŽĚĂǇ͕�ƚŚĞ�h^�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚͲ
ĞƌĞĚ�͞ƐƚƌŽŶŐ͕͟�ƵƉ�ĨƌŽŵ�͞ƐŽůŝĚ͕͟�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�h^͛Ɛ�ĐĞŶƚƌĂů�
ďĂŶŬ͕�ƚŽ�ƌĂƚĞ�ŝƚ͘��dŚĞ�h<͛Ɛ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ��ƌĞǆŝƚ�ƉůĂŶ�ƐƟůů�ŵŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�ŝƐ�
Ăƚ�͞ĨƵůů� ƐƉĞĞĚ͘͟� ��ŚŝŶĂ� ŝƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ� ůĞƐƐ�ĂŶĚ� ůĞƐƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�h^� ĨŽƌ� ŝƚƐ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŚĞĂůƚŚ͘� �KǀĞƌĂůů͕� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ� ŝƐ�ĐŚƵŐŐŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ŶŝĐĞůǇ͘� �dŚŝƐ� ŝƐ� ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐĞĞŝŶŐ� ŝŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ� ŝŶ�ŵŽƐƚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͖�
ĂŐĂŝŶ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�h^�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘ 

dŚĞ� ŽŶůǇ� ƌĞĂů� ƉŽƚĞŶƟĂů� ƉƌŽďůĞŵ� ĂƌĞĂ� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ƚŚĞ� ͞ĞŵĞƌŐŝŶŐ͟� ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ͘��
dƵƌŬĞǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐŽƌĞ�ƚŚƵŵď�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞĂ͘��/ƚ�ŝƐ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ƐŵĂůů�ďƵƚ�ůŝŬĞ�ŵĂŶǇ�ƐŵĂůů�
ƚŚŝŶŐƐ͕�dƵƌŬĞǇ͛Ɛ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌŝƉƉůĞ�ĞīĞĐƚ͘��/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƌŝƉƉůĞ�
ŐŽĞƐ�ƚŽ�^ƉĂŶŝƐŚ�ĂŶĚ�&ƌĞŶĐŚ�ďĂŶŬƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�dƵƌŬŝƐŚ�
ĚĞďƚ͘��&ƵƌƚŚĞƌ�ƌŝƉƉůĞƐ�ǁŽƵůĚ�ƌŽůů�ŝĨ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ƉƵůů�ŵŽŶĞǇ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ŵĂƌͲ
ŬĞƚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͘�� 

,ĂǀŝŶŐ� ƐĂŝĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚŽƵŐŚ͕� ƚŚĞƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶĚ�ĂůǁĂǇƐ�ǁŝůů�ďĞ͕�ƉƌŽďůĞŵ�
ĂƌĞĂƐ͘��tŚĞŶ�ŽŶĞ�ĂƌĞĂ�ǌŝŐƐ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ǌĂŐƐ͘��tŝƚŚ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚƐ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ƉŽŽƌůǇ�ŝƚ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŚĂŵƉĞƌĞĚ�ďǇ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�h^�ĚŽůůĂƌ͘͘͘�
ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ�;ƐĞĞ�ĐŚĂƌƚ�ďĞůŽǁͿ͗ 

/ƚ� ŝƐ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ƌĞĂƐŽŶ� ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŵǇ�ĐůŝĞŶƚ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ� ;ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ�ŵǇ�ŽǁŶͿ͕�
ŚĂǀĞ�ϯ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚĞĂŵƐ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ͘� ��ůů�ϯ�
ŚĂǀĞ�ƋƵŝƚĞ�ďƌŽĂĚ�ŵĂŶĚĂƚĞƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�Ăůů�ϯ� ƚĞŶĚ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
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ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŵĂŶĚĂƚĞƐ͘��/�ůŝŬĞŶ�ŝƚ�ƚŽ�ϯ�ŚŽĐŬĞǇ�ƉůĂǇĞƌƐ͘��zŽƵ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ϯ��ůĞǆ�KǀĞĐŚŬŝŶƐ��ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƚĞĂŵ͘��zŽƵ�
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ĂŶĚ�ĂŶ��ůĞǆ�KǀĞĐŚŬŝŶ͘��ϯ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ͕�ĚŽŝŶŐ�ϯ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚŝŶŐƐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ϭ�ƟŵĞ͘ 

�ƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƐŝŶĐĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭƐƚ͕�ƚŚĞ�͞ĐŽƌĞ͟�ĂŶĚ�ďƌŽĂĚĞƐƚ�ŐƌŽǁƚŚ�ŵĂŶĚĂƚĞ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ͕�ŝƐ�
ǁĞůů�ŝŶ�ƚŚĞ�͞ƉůƵƐ͟�ĐŽůƵŵŶ͘��dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�Ϯ͕�ƐŵĂůůĞƌ�ŵĂŶĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�͞ŶĞŐĂƟǀĞ͟�ďǇ�Ă�ďŝƚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�͞ĐŽƌĞ͟�ŝƐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŽŶ�Ă�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ďĂƐŝƐ�
ĂŶĚ�ŇĂƚ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘���ŶĚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝƐ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ϭ�͞ŵĂŶĚĂƚĞ͟�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ĚĂƚĞ͕�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƌĞƚƵƌŶ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ŚĞĂůƚŚǇ͘��
dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ďƵǇŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶ͕�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�Žƌ�ǀĞƌǇ�ůŝƩůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ�ŽĨ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĞĂƌŶŝŶŐƐ͘ 

KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚƌĂĚĞ�ŽƵƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉůĂǇĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĂƌŝƐĞ͘��&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ͕�/�Ăŵ�ĂůǁĂǇƐ�ŚƵŶƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚƌĂĚĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ďĞƩĞƌ͘��dŚĂƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŵĞĂŶ�ŝƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂƉƉĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘��dŚĞ�ϯ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�͞ƉůĂǇĞƌƐ͟�
ĂƌĞ� Ăůů� ĚŽŝŶŐ�ǁŚĂƚ� ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŚŝƌĞĚ� ƚŽ�ĚŽ͘� � /� ŽŶůǇ� ĂĚĚ� ƚŚĂƚ�ƉŽŝŶƚ� ƚŽ� ƐŚŽǁ� ƚŚĂƚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉ� ŝƐ� ĂůǁĂǇƐ�ďĞŝŶŐ�ĚŽŶĞ�ďĞŚŝŶĚ� ƚŚĞ�
ƐĐĞŶĞƐ͘��dŚŝƐ�ǁĂǇ͕�ǁĞ�ĐĂŶ���d�ƉƌƵĚĞŶƚůǇ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Z���d�ŝƌƌĂƟŽŶĂůůǇ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵĐĐĞƐƐ�Ă�ƌĞĂůŝƚǇ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƐŝŵƉůǇ�ŚŽƉŝŶŐ�ĨŽƌ�ŝƚ͘ 

;/ŶƚĞƌĞƐƟŶŐ͕�ǇĞƚ�ŶŽƚ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�ŶŽƚĞ͗��dŚĞ�ŵĂŶĚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ƐŽ�ĨĂƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶ�ϮϬϭϳ͘��
dƌƵĞ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĐĂƟŽŶ�ǁŽƌŬƐ͘��/ůůƵƐŽƌǇ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�͞Ěŝ-ǁŽƌƐŝĮĐĂƟŽŶ͟�ĚŽŶ͛ƚ͘ 

t«ù�d«���ÙÊó��/Ý�hÝç�½½ù�tÙÊÄ¦�;d«��>�ÃÃ®Ä¦��¥¥��ãͿ 
dŚĞ�͞>ĞŵŵŝŶŐ�ĞīĞĐƚ͟� ŝƐ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ� ŝŶ�ƐŽĐŝĂů�ĐŝƌĐůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŇŽǁƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŚĞŶ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌƐŽŶĂů� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�Žƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĚĞĐŝͲ
ƐŝŽŶƐ͘��DŽƌĞ�ŽŌĞŶ�ƚŚĂŶ�ŶŽƚ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁĚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶĞ�ǁĂǇ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŵŽƐƚ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǀĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĨĞĞůŝŶŐƐ͘��
&ŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ǁƌŽŶŐ͘�� 

,ĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚƌǇ͘��&ŝůů�Ă�ŐůĂƐƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ϭϱϬ�ũĞůůǇ�ďĞĂŶƐ͘��WĂƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĂƐŬ�ƉĞŽƉůĞ�
ƚŽ�ŐƵĞƐƐ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ũĞůůǇ�ďĞĂŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ŝƚ͘��>Ğƚ�ƚŚĞŵ�ƚĂŬĞ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ƟŵĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ͘��,ĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞŝƌ�
ŐƵĞƐƐ�ŽŶ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ĂŶǇŽŶĞ͘ 
tŚĞŶ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĂƐ�ĚŽŶĞ�ƚŚĂƚ͕�ĂƐŬ�ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĞŝƌ�ŶƵŵďĞƌ�ŽƵƚ�ůŽƵĚ͕�ŽŶĞ�Ăƚ�Ă�ƟŵĞ͘��dŚĞ�ĐĂƚĐŚ�ŝƐ͕�ǇŽƵƌ�ĂĐĐŽŵƉůŝĐĞ�ŐŽĞƐ�ĮƌƐƚ͘��
dŚŝƐ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝƐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƉƌĞ-ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ŐƵĞƐƐ�ŝƐ�ϰϬϬ�ũĞůůǇ�ďĞĂŶƐ  ͘

tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ŚĂƉƉĞŶƐ͍� �DŽƐƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŝůů� ƐĂǇ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ŶƵŵďĞƌ�ŽƵƚ� ůŽƵĚ͖�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ŶƵŵďĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁŚĂƚ� ƚŚĞǇ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ǁƌŽƚĞ�
ĚŽǁŶ͘��tŚĞŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ĚŽǁŶ�ŶƵŵďĞƌƐ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ϮϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŶƵŵďĞƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ϭϱϬ͘ 

dŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽƵƚĐŽŵĞ͕�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ƐŚƵƚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶŽŝƐĞ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚƐ͘� � /ƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŵĂŬĞ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ͘��tŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŚǇ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ǁƌŽŶŐ͘��^ƵĐĐĞƐƐ�ŽŶůǇ�ĨŽůůŽǁƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ͕�ůŽŶŐ�
ƚĞƌŵ�ǀŝĞǁ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐŽŶƚƌĂƌŝĂŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨĂĐƚƐ͘��^Ž�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĞůƐĞ�ŝƐ�ďĞůŝĞǀͲ
ŝŶŐ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�ĚŽŝŶŐ͕�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�Ă�ũĂƌ�ŽĨ�ũĞůůǇ�ďĞĂŶƐ͘�������� 

t®½½�zÊç����^Øç��þ����ù�/Ä�Ù��Ý®Ä¦�>®ò®Ä¦��ÊÝãÝ͍ 
WƌŝĐĞƐ�ŐŽ�ƵƉ͘���ůŵŽƐƚ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ǁĞ�ƐĞĞ�ĮƌƐƚŚĂŶĚ͕�ƚŚĂƚ�ƉƌŝĐĞƐ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͕�ŐŽ�ƵƉ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ĨĞůƚ�ŝŶ�ŐĂƐ�ĂŶĚ�ĨŽŽĚ�ĐŽƐƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌŽƉĞƌͲ
ƚǇ�ƚĂǆĞƐ�ĨŽƌ�ŚŽŵĞ�ŽǁŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞŶƚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ͘��dŚĞƐĞ�ƉƌŝĐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŶĞǀĞƌ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ůĞƚ�ƵƉ͘��tŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁŽƌŬ͕�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŽīƐĞƚ�ďǇ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƉĂǇ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞƟƌĞĚ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĂƐƐĞƚƐ͕�ĐĂŶ�ŐŽ�ƵƉ�
ĂƐ�ǁĞůů͘  

/Ĩ�ƉƌŝĐĞƐ�ŽŶ� ƚŚĞ� ƚŚŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ƉĂǇ� ĨŽƌ͕�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƵƉ�ďǇ�ϯй�ƉĞƌ�
ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ŝŶ�ǇŽƵƌ�ZZ^W�ĞƚĐ͘�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ďǇ�
ϯй� ũƵƐƚ� ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƉĂĐĞ͘� � /Ĩ� ƚŚĞǇ�ĚŽŶΖƚ͕�ƉƌŝĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŽŝŶŐ�ƵƉ�
ďƵƚ�ǇŽƵƌ�ŝŶĐŽŵĞ�ǁŽŶΖƚ͘��dŚĞ�ĞŶĚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝƐ�Ă�ĐƵƚ�ŝŶ�ŝŶĐŽŵĞ͘ 

dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ� ƚŚĂƚ͕� ŝĨ� ƚŚĞ� ŐƌĂƉŚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ� ŚŽůĚƐ� ƚƌƵĞ� ŐŽŝŶŐ�
ĨŽƌǁĂƌĚ͕� ǇŽƵƌ� ŝŶĐŽŵĞ� ǁŝůů� ĚĞĐůŝŶĞ� ďǇ� ϯϰй� ŝŶ� ͞ƌĞĂů͟� ƚĞƌŵƐ�
ŽǀĞƌ� ƚŚĞ�ŶĞǆƚ� ϭϬ� ǇĞĂƌƐ͘� ��ĞƐƉŝƚĞ� ƚŚĞ�ĚŽůůĂƌ� ŶƵŵďĞƌ� ǇŽƵ� ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞ�ŝƐ�ƐƟůů�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͕�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŝŶĐŽŵĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�
ĚƌŽƉƉĞĚ�ďǇ�ϯϰй͘��tŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ůŝĨĞ�ĨĞĞů�ůŝŬĞ� ŝĨ͕�ĨƌŽŵ�ŶŽǁ�ŽŶ͕�
ǇŽƵƌ�ŝŶĐŽŵĞ�ǁĂƐ�ϯϰй�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ͍ 

dŚĂƚ� ŝƐ�ǇŽƵƌ�ƌĞĂůŝƚǇ� ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ǁĞůů�ĚŝǀĞƌƐŝĮĞĚ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŽĨ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ĂƐƐĞƚƐ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚĞƌŝǀĞ�ǇŽƵƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ� ŝŶͲ
ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ͘��KǁŶĞƌƐŚŝƉ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ůĞŶĚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�Ă�ďĂŶŬ͕�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůǇ�ŐĞƫŶŐ�Ă�ĮǆĞĚ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌͲ
ĞƐƚ͘��,ŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ĂƐƐĞƚƐ�;ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ǁŽƌůĚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚ�ĂƐƐĞƚƐͿ͕�ďŽƵŐŚƚ�Ăƚ�Ă�ŐŽŽĚ�ƉƌŝĐĞ͕�ĂƌĞ�ƚŚĞ�
ŽŶůǇ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ŝŶĐŽŵĞ�ĐĂŶ�ŐŽ�ƵƉ͕�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽĐĞƌŝĞƐ�ďŝůů͕�ŐĂƐ�Įůů�ƵƉ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚĂǆĞƐ͘�� 

&ÊÙ�d«ÊÝ��t«Ê�,�ò��^ÊÃ�����ã͕��Ê���͞���ã�^ó�Ö͊͟� 
/Ĩ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉƵƚ�ƚŚŝƐ�ƟƚůĞ�ƚŽ�Ă�ƐŽŶŐ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽ͕�͞&Žƌ�dŚŽƐĞ��ďŽƵƚ�dŽ�ZŽĐŬ͟�ďǇ�����͘��'Ž�ĂŚĞĂĚ�ƚƌǇ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ŝƚ͘��KƵƌ�ƐŽŶŐ�ƚŚŽƵŐŚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĐŽƐƚƐ�ƚĂǆ�ĚĞĚƵĐƟďůĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�;Žƌ�ƌĞ-ƐƚƌƵĐƚƌƵƌĞͿ�ƚŚŝŶŐƐ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĐĂƐŚ�Žƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ƐŝƫŶŐ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ZZ^W��E��ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ŽŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƵƐĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�Žƌ�ĂŶǇ�
ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ĚĞďƚ�ůŝŬĞ�Ă�ĐĂƌ�ůŽĂŶ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�͞ĚŽŝŶŐ͟�ŽƵƌ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽŶŐ͘ 
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͞�ŽŝŶŐ͟�ŵĞĂŶƐ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƐŚ�Žƌ�ƐĞůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĚŽǁŶ�;Žƌ�ŽīͿ�ǇŽƵƌ�ŶŽŶ-ĚĞĚƵĐƟďůĞ�
ĚĞďƚ͘��dŚĞ�ŶĞǆƚ�͞ǀĞƌƐĞ͟�ŝƐ�ŐĞƫŶŐ�Ă�ůŽĂŶ�ƚŽ�ďƵǇ�ďĂĐŬ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ǇŽƵ�ƐŽůĚ͘��dŚĞ�ĞŶĚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝƐ�ǇŽƵ�ƐƟůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�
ĚĞďƚ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŶŽǁ͕�ǇŽƵƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĐŽƐƚƐ�ĂƌĞ�ϭϬϬй�ƚĂǆ�ĚĞĚƵĐƟďůĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƵƐĞĚ�ŝƚ�ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶĐŽŵĞ�;ǁŚŝĐŚ�ĂŶ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĚŽ͕�ŝŶ�ƟŵĞͿ͘ 

^�Ã��^ÊÄ¦�;�Ý���Êò�Ϳ͕��®¥¥�Ù�Äã�<�ù� 
�ůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ŝƐ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ��ŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�͞ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŬĞǇ͘͟� �tŝƚŚ�ƚŚŝƐ�
͞ǀĞƌƐŝŽŶ͟�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĐŚŽƌĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƐŽ�ƐƟĐŬ�ǁŝƚŚ�ŵĞ͘�� 

zŽƵ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�;Žƌ�ĐĂƐŚͿ�ƚŽ�ǇŽƵƌ��ŽƌƉ͘��zŽƵƌ��ŽƌƉ͕�ŝŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ͕�ŐŝǀĞƐ�ǇŽƵ�ŵŽƌĞ�ƐŚĂƌĞƐ�ƉůƵƐ�Ă�WƌŽŵŝƐƐŽƌǇ�EŽƚĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚŽůůĂƌ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐŚ�;Žƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐͿ�ǇŽƵ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ŽƌƉ͘��zŽƵ�ƚŚĞŶ͕�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂŶŬ�ĂŶĚ�ďŽƌƌŽǁ�ƚŚĂƚ�ƐĂŵĞ�
ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ďƵǇ�ŵŽƌĞ�ƐŚĂƌĞƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ��ŽƌƉ͘��dŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝƐ�ƚĂǆ�ĚĞĚƵĐƟďůĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ƐŚĂƌĞƐ͘��zŽƵƌ��ŽƌƉ͕͘�
ďĞĐĂƵƐĞ� ŝƚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐŚ�ǇŽƵ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ� ŝƚ͕�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ƉĂǇ�ǇŽƵ�ďĂĐŬ�ǇŽƵƌ�ĐĂƐŚ͘� �dŚĞ�ĮŶĂů�ƐƚĞƉ� ŝƐ�ǇŽƵ�ƉĂǇ�ĚŽǁŶ�ǇŽƵƌ�ŶŽŶ-
ĚĞĚƵĐƟďůĞ�ĚĞďƚ͘��zŽƵ�ŶŽǁ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚĞďƚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ďƵƚ�ǇŽƵƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝƐ�ĨƵůůǇ�ƚĂǆ�ĚĞĚƵĐƟďůĞ͘ 

D�»��^çÙ��zÊç�'�ã�zÊçÙ���d�^' 
dŚĞ���d�^'�;���dƌĂŝŶŝŶŐ�Θ��ĚƵĐĂƟŽŶ�^ĂǀŝŶŐƐ�'ƌĂŶƚͿ�ŝƐ�Ψϭ͕ϮϬϬ�ƚŚĞ����ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŬŝĚƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�Z�^W�
ƐĞƚ�ƵƉ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬй�;ƚŽ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ΨϱϬϬ�ͬ�ǇĞĂƌͿ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŐŝǀĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�Z�^W͘��dŚĞ�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ���d�^'͕�Ăůů�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƐ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌĂŶƚ͘��zŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ĂŶǇ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�Z�^W�
ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ͕�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�Ψϭ͕ϮϬϬ�ƉĞƌ�ĐŚŝůĚ͘ 

tĞ�ŚĂǀĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ���d�^d�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�Ψϭ͕ϮϬϬ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚ͛Ɛ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�Z�^W�
ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ĞůƐĞ͕�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘��zŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�;Žƌ�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚͿ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂŐĞ�ϲ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ϵ͘��WĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ŽŶ�ƚŽ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŬŝĚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂŐĞ�ƌĂŶŐĞ͕�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ŐĞƚ�ƚŚĞŝƌ�Ψϭ͕ϮϬϬ�ĞĂĐŚ͘ 

'�ãã®Ä¦�zÊçÙ��WW�Ι�K�^�Z®¦«ã��ó�ù�D�ù�EÊã����d«����Ýã 
dĂŬŝŶŐ��WW�ĂŶĚ�K�^�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ŵŽƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚĂŬĞ�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ͘��dŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�Ϯ͕�͞ĨŽƌ�ůŝĨĞ͟�ŵŽŶƚŚůǇ�ŝŶĐŽŵĞƐ͘ 

tŝƚŚ��WW�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŝƚ�ĂƐ�ĞĂƌůǇ�ĂƐ�ϲϬ�Žƌ�ĂƐ�ůĂƚĞ�ĂƐ�ϳϬ͘���ŐĞ�ϲϱ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ĂŐĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƚĂŬĞ�ŝƚ�ƐŽŽŶĞƌ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŐĞƚ�
Ϭ͘ϲй�ůĞƐƐ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽŶƚŚ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵƌ�ϲϱƚŚ�ďŝƌƚŚĚĂǇ͘��zŽƵ�ǁŝůů�ŐĞƚ�Ϭ͘ϳй�ŵŽƌĞ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽŶƚŚ�ůĂƚĞƌ͘��dŚĂƚ�ǁŽƌŬƐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ŐĞƫŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�
ϯϲй�ůĞƐƐ�Žƌ�ϰϮй�ŵŽƌĞ͘ 

dŚĞ�ϰ�ŬĞǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ƉůĂǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĂŬĞ�ŝƚ�ĞĂƌůŝĞƌ�Žƌ�ƚĂŬĞ�ŝƚ�ůĂƚĞƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ͗ 

ϭͿ tŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽŵĞ 

ϮͿ zŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ĞǆƉĞĐƚĂŶĐǇ 

ϯͿ tŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�Žƌ�ŝŶǀĞƐƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐŚ�ǇŽƵ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ůĂƩĞƌ͕�ǁŚĂƚ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƌĞƚƵƌŶ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĞǆƉĞĐƚ 

ϰͿ zŽƵƌ�ŵĂƌŐŝŶĂů�ƚĂǆ�ƌĂƚĞ�;ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ǇŽƵƌ�ƚĂǆĂďůĞ�ŝŶĐŽŵĞͿ 

�ůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ϰ�ƚŚŝŶŐƐ�ŵĞƐŚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĮŶĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽŶ�ǇŽƵƌ��WW�ƐŽ�ŝƚ�ŝƐ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ĐŽŶƐƵůƚ�Ă�&ŝŶĂŶĐŝĂů�WůĂŶŶĞƌ�ŽŶ�ƚŚŝƐ͘��
,ĂǀŝŶŐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŽƵŐŚ͕�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƵƐŝŶŐ�ηϮ�ŝŶ�ŝƐŽůĂƟŽŶ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ďĞǇŽŶĚ�ĂŐĞ�ϳϮ͕�ǇŽƵ͛ƌĞ�ďĞƩĞƌ�Žī�ǁĂŝƟŶŐ�ƵŶƟů�ĂŐĞ�
ϲϱ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ďĞǇŽŶĚ�ĂŐĞ�ϴϭ͕�ǇŽƵ͛ƌĞ�ďĞƩĞƌ�Žī�ǁĂŝƟŶŐ�ƵŶƟů�ĂŐĞ�ϳϬ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ͘ 

��ƐŝŵŝůĂƌ�ƌƵůĞ�ŽĨ�ƚŚƵŵď�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�K�^�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ�ƐƚĂƌƚ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ŝƚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂŐĞ�ϲϱ͘��K�^�ŚĂƐ�ĐůĂǁďĂĐŬ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ďƵƚ�Ă�ďŝƚ�
ŽĨ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĐŽƵůĚ�ƌĞĚƵĐĞ�Žƌ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƉůĂǇ�ǇŽƵƌ�ĐĂƌĚƐ�ƌŝŐŚƚ͘���ŐĂŝŶ͕�Ɛŝƚ�ĚŽǁŶ�ǁŝƚŚ�Ă�&ŝŶĂŶĐŝĂů�WůĂŶŶĞƌ�
ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĂƚ�ŚĂŶĚ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƉůĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ��WW�Θ�K�^�ĚĞĐŬ͘ 

d��«�'�ÃÝ—�'ÊÊ¦½��W«ÊãÊÝ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ŶŽƟĐĞĚ͕�/�Ăŵ�Ă�'ŽŽŐůĞ�ĨĂŶ͖�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ƌĞĂƐŽŶ͘��'ŽŽŐůĞ�WŚŽƚŽƐ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘��/�ǁĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƚĂůŬŝŶŐ�
ƚŽ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŶƵĂůůǇ�ƐŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŚŽƚŽƐ�ŝŶƚŽ�ĨŽůĚĞƌƐ͘��/�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁŚǇ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚŽ�
ƚŚĂƚ͘�� 

dĞĐŚ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�Ă�ůŽŶŐ�ǁĂǇ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǁĞůů� ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ĂƌƟĮĐŝĂů�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�;�/Ϳ͘� �tŝƚŚ�'ŽŽŐůĞ�WŚŽƚŽƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ��/�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ĨĂĐĞƐ͕�ĞǀĞŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂŐĞ�ŽǀĞƌ�ĚĞĐĂĚĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂŶŝŵĂůƐ͕�ƉůĂĐĞƐ͕�Žƌ�ŽďũĞĐƚƐ͘�/�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ƌĞĂů�ƟŵĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ͘��
tĞ�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�ŵǇ�ŐƌĂŶĚĚĂƵŐŚƚĞƌƐ�ŶĂŵĞ͘��'ŽŽŐůĞ�WŚŽƚŽƐ�ŝŶƐƚĂŶƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ƉƵůůĞĚ�ƵƉ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉŝĐƐ�ŽĨ�ŚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ŶŽǁ͕�Ăƚ�ĂŐĞ�ϳ͘��zŽƵ�
ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�ƉŚŽƚŽƐ�ĨƌŽŵ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚĂƚĞƐ�Žƌ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͘���Ɛ�ǁĞůů͕�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ƉŚŽƚŽ�ĞĚŝƟŶŐ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƵŶůŝŵŝƚĞĚ�ĐůŽƵĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƵƉ�Ă�ďŝƚ�ŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ǁŚĞŶ�ƐƚŽƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƉŚŽƚŽƐ͘��/Ĩ�ŶŽƚ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ƉŝĐƐ�ĂƐ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝͲ
ƚǇ�ĂƐ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ͘� 

'ŽŽŐůĞ�WŚŽƚŽƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƉƵƚ�ǇŽƵƌ�ŽůĚ�ƉŚŽƚŽƐ�ƵƉ�ƐŽ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŵ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďƵŝůƚ�ŝŶ�WŚŽƚŽƐĐĂŶ͘��Kƌ�ŐŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂǇ�
ĂŶĚ�ŽƌĚĞƌ�Ă�ĐƵƐƚŽŵ�ƉŚŽƚŽ�ďŽŽŬ͘���ŽƵƉůĞ�'ŽŽŐůĞ�WŚŽƚŽƐ�ǁŝƚŚ�'ŽŽŐůĞ�>ĞŶƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ϯ��/�ƚŽŽůƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƐŽŵĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ͘�� 
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,««ÃÃÃ͙ 
/ŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ƌĞĂůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͕�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ŝƚƐ�ǀĂůƵĞ͕�ŝƐ�Ă�ƌĞĐŝƉĞ�ĨŽƌ�ĚŝƐĂƐƚĞƌ͘��>ŝĂŵ�EƵŶŶ͕�
WŽƌƞŽůŝŽ�DĂŶĂŐĞƌ͕�KůĚ�DƵƚƵĂů�'ůŽďĂů�/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�η<ŶŽǁŝŶŐsƐ'ƵĞƐƐŝŶŐ 

tĂƌƌĞŶ��ƵīĞƚ�ĂƐŬĞĚ�ŚŝƐ�ϮϬϭϴ��'D�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ǁŚĂƚ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϰϮ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǁŽƌƚŚ�ƚŽĚĂǇ͕�ĂƐƐƵŵŝŶŐ�Ă�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞƚƵƌŶ�ĂŶĚ�
ƌĞŝŶǀĞƐƚĞĚ�ĚŝǀŝĚĞŶĚƐ͘��dŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ͍��Ψϱϭ�ŵŝůůŝŽŶ͘�η^ƵĐĐĞƐƐс/ŐŶŽƌŝŶŐhƉƐΘ�ŽǁŶƐ 

dŚĞ�d^y�ĂŶĚ�ƚŚĞ�D^�/�tŽƌůĚ�ĂƌĞ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�Ă�ĚĂŝůǇ�ďĂƐŝƐ�ϰϲй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘�&Žƌ�Ă�ƚǇƉŝĐĂů�ŝŶǀĞƐƚŽƌ�;ǁŚŽ�ŐĞƚƐ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ĚĂŝůǇͿ͕�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ŶĞŐĂƟǀĞ� ƌĞƚƵƌŶƐ�ϭ�ĚĂǇ�ŽƵƚ�ŽĨ�Ϯ͕� ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ͘� � :ŽŶĂƚŚĂŶ��ƵƌŽĐŚĞƌ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�EĂƟŽŶĂů��ĂŶŬ� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ;ǀŝĂ� >ŝŶŬĞĚ/ŶͿ͕� ^ĞƉƚ͘�ϮϬϭϴ�
η�ŽŶ͛ƚtĂƚĐŚdŽŽ�ůŽƐĞůǇ 

dŚĞ��ĂŶĂĚĂ�WĞŶƐŝŽŶ�WůĂŶ�&ƵŶĚ�ŚĂĚ�Ψϯϲϲ͘ϲ��ŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ŝƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ͘��/ƚ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�Ă�ϭϬ͘ϰй�ĐŽŵƉŽƵŶĚĞĚ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞƚƵƌŶ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ϲ͘ϰй�ŽǀĞƌ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͘��/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��WW�ĨƵŶĚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ϯ͘ϵй�ŽǀĞƌ�ϳϱ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ͘��/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ǆĞĐƵƟǀĞ͕��ƵŐ͘�ϮϬϭϴ�ηKƵƌ�WW/Ɛ,ĞĂůƚŚǇ� 

/Ŷ�ϭϵϵϬ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ƌĂƚĞ�ǁĂƐ�ŽǀĞƌ�ϭϮй͘����ΨϯϬϬ͕ϬϬϬ�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ĐŽƐƚ�ĂďŽƵƚ�Ψϯϲ͕ϬϬϬ�Ă�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĐŚĂƌŐĞƐ͘��/Ŷ�ϮϬϭϱ͕�ŵŽƌƚͲ
ŐĂŐĞ�ƌĂƚĞƐ�ǁĞƌĞ�ƵŶĚĞƌ�Ϯ͘ϱй�ŵĞĂŶŝŶŐ�Ψϯϲ͕ϬϬϬ�Ă�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĐŽƵůĚ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ŽĨ�ĂďŽƵƚ�Ψϭ͕ϰϰϬ͕ϬϬϬ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĨĂĐƚŽƌ�ŝŶ�
ǁĂŐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĂƚ�Ϯϱ�ǇĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ΨϮ͘ϱ�ŵŝůůŝŽŶ͘��,ƵŐŚ�tŽŽůůĞǇ͕��W�͕�
�ƵƚŚŽƌ�Θ�>ĞĐƚƵƌĞƌ͕�>ĞǁŝƐ�Θ��Ž͘��ŚĂƌƚĞƌĞĚ��ĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ�η^ƟĐŬĞƌWƌŝĐĞhŶĂīŽƌĚĂďŝůŝƚǇ/ůůƵƐŝŽŶ 

^ƚĂƌďƵĐŬƐ�ŝƐ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ŝƚƐ��ŚŝŶĞƐĞ�ŽīĞƌŝŶŐ�–�ƌŽůůŝŶŐ�ŽƵƚ�Ă�ŶĞǁ�ƐƚŽƌĞ�ĞǀĞƌǇ�ϭϱ�ŚŽƵƌƐ͘��&ŝŶŝŵŝǌĞ͕��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϴ�η^ƚĂƌďƵĐŬƐ/ƐŶ͛ƚ�ǀĞƌǇǁŚĞƌĞ 

dƌĂĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶŝƐŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂƐ�ƐĞǀĞƌĞ�ƚŽĚĂǇ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞƌĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŵŽŽƚ-,ĂǁůĞǇ�dĂƌŝī��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϯϬ�;ǁŚŝĐŚ�ŵĂĚĞ�
ƚŚĞ��ĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^�ǁŽƌƐĞ�ƚŚĂŶ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶͿ͕�ďƵƚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶŝƐŵ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵŶƚƌǇΖƐ��E�͘��/ŶǀĞƐƚͲ
ŵĞŶƚ��ǆĞĐƵƟǀĞ͕�:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ�ηdƌƵŵƉ͛Ɛ�ŽŝŶŐtŚĂƚh^tĂŶƚƐ 

�ůĞĐƚƌŝĐ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ϭϯй�ŽĨ�Ăůů�ĐĂƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ďǇ�ϮϬϰϬ͘��/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŶĞƌŐǇ��ŐĞŶĐǇ�η^ůŽǁdƌĂŝŶ�ŽŵŝŶŐ 

E/K�ŝƐ�dĞƐůĂΖƐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĨƌŽŵ��ŚŝŶĂ�;ůŽŽŬ�ƵƉ�E/K��Wϵ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�dĞƐůĂ�ŝƐ�ƵƉ�ĂŐĂŝŶƐƚͿ͘����dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ŵĂŬĞ�Ϯ�^hsΖƐ͕�ƚŚĞ��^ϲ�
ĂŶĚ��^ϴ͘��dŚĞ��^ϴ�ĐŽƐƚƐ�ĂďŽƵƚ�ϱϬй�ŽĨ�ǁŚĂƚ�Ă�dĞƐůĂ�ĐŽƐƚƐ�ŝŶ��ŚŝŶĂ�;ĂŶĚ�dĞƐůĂ�ŝƐ�ůŽƐŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ�ƐĞůůŝŶŐ�Ăƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŝĐĞƐͿ͘��E/K�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�Ψϭ͘ϯ�ďŝůůŝŽŶ�h^�ŽŶ�ƚŚĞ�EĞǁ�zŽƌŬ�^ƚŽĐŬ��ǆĐŚĂŶŐĞ�ďǇ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬƚŚ͘��tĂůů�^ƚƌĞĞƚ�:ŽƵƌŶĂů͕��ƵŐ͘�ϮϬϭϴ�ηdĞƐůĂ/ƐŶƚ�ƉƉůĞ 

dŚĞ�ϮϬϭϴ�,ŽŶĚĂ��ĐĐŽƌĚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ϲϳй�ŵŽƌĞ�ŽŌĞŶ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŶĞǁ�ĐĂƌ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�dŽǇŽƚĂ��ĂŵƌǇ͍�>ĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŚĂůĨ�ĂƐ�ŽŌĞŶ�ĂƐ�
ƚŚĞ� ĂǀĞƌĂŐĞ� ĐĂƌ͘� � dŚĞ� ĨƵůůǇ� ƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚ� �ŚĞǀƌŽůĞƚ� �ƋƵŝŶŽǆ� ĂŶĚ� 'D�� dĞƌƌĂŝŶ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĨĂƌŝŶŐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƚŚĞ� ƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚ� �ĂŵƌǇ͘���
dƌƵĞ�ĞůƚĂ͕�^ĞƉƚ͘�ϮϬϭϴ�ηtĂƐ�ŽĞƐŶ͛ƚDĞĂŶ/Ɛ 

dŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�^hs͛Ɛ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ŚĂƐ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĚĞĂƚŚƐ͕�ƵƉ�ϰϲй�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϵ͘��WĞŽƉůĞ�ŐŽ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ĐĂƌ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽǀĞƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�Śŝƚ͘���ĞƚƌŽŝƚ�&ƌĞĞ�WƌĞƐƐ͕�:ƵůǇ�ϮϬϭϴ�η�Ğ�ĂƌĞĨƵůKƵƚdŚĞƌĞ 

^ƉĞŶĚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ΨϮϬ͕ϬϬϬ�ŽŶ�Ă�ǁĞĚĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ΨϮ͕ϬϬϬ�ƚŽ�Ψϰ͕ϬϬϬ�ŽŶ�ĂŶ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƌŝŶŐ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�
ĞŶĚŝŶŐ� ŝŶ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ĚŝǀŽƌĐĞ͘� �DĂƌƌŝĂŐĞ�ĐĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŚĂƉƉŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ďƵƚ� ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞƌĞ͘� �DŝĂŵŝ�,ĞƌĂůĚ͕�:ƵůǇ�
ϮϬϭϴ�η>ŽǀĞ/Ɛ�sĞƌď 

/Ĩ�ŝƚΖƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĐĂůů�Ă�ďŝƌĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ��ĂŶĂĚĂ�'ŽŽƐĞ�ŚĂƐ�ƚŽ�ƋƵĂůŝĨǇ͘��EŽƚ�ŽŶůǇ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ŵĂƚĞ�ĨŽƌ�ůŝĨĞ�ďƵƚ�ŝƚ�ƚƌĞĂƚƐ�ŝƚƐ�ƉĂƌĞŶƚĂů�
ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĞƌǇ�ƵŶďŝƌĚ�ůŝŬĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ŵĂƚƵƌŝƚǇ͘���ǀĞƌǇďŽĚǇΖƐ��ǀĞƌǇǁŚĞƌĞ��ĂĐŬǇĂƌĚ��ŝƌĚ��ŽŽŬ� 

&Žƌ�ϮϬϭϴ͕��ĂŶĂĚĂ�ŝƐ�ŝŶ�ϯϬƚŚ�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚΖƐ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘��dŚĞ�h^�ŝƐ�ŶŽƚ�ĨĂƌ�ďĞŚŝŶĚ�ƵƐ�Ăƚ�ϯϳƚŚ͘��
^ƉĂŝŶ͕�DĂůƚĂ͕�KŵĂŶ͕�WŽƌƚƵŐĂů͕�'ƌĞĞĐĞ͕�h<͕��ŽůƵŵďŝĂ͕��ǇƉƌƵƐ͕�^ĂƵĚŝ��ƌĂďŝĂ�ĂŶĚ�DŽƌŽĐĐŽ�Ăůů�ŚĂĚ�ďĞƩĞƌ�ƌĂƚĞĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƚŚĂŶ��ĂŶĂĚĂ͘��
tŽƌůĚ�,ĞĂůƚŚ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ηtĞ�ĂŶ�Ž�ĞƩĞƌ�η/ĚĞŽůŽŐŝĐĂů^ƚƌĂŝŐŚƚ:ĂĐŬĞƚ 

/Ŷ�ϮϬϭϱ�;ůĂƚĞƐƚ�ǇĞĂƌ�ĚĂƚĂͿ��ĂŶĂĚŝĂŶƐ�ĐŽůůĞĐƟǀĞůǇ�ŐĂǀĞ�Ϭ͘ϱϲй�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚŽƚĂů�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŽ�ĐŚĂƌŝƚǇ͘���ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ĂůŵŽƐƚ�
ϯ�ƟŵĞƐ�ƚŚĂƚ�;ϭ͘ϰϯ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚͿ͘��dŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�h͘^͘�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ϮϬϭϱ�ǁĂƐ�h^Ψϲ͕Ϭϱϴ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯ�ϭͬϮ�ƟŵĞƐ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ��ĂŶĂĚŝĂŶ�ĚŽŶĂƟŽŶ�
ŽĨ��Ψϭ͕ϲϵϵ͘��&ƌĂƐĞƌ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�η^ŽĐŝĂů^ĂĨĞƚǇEĞƚ�ĞƚƌŝŵĞŶƚƐ 

/Ŷ���͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ǀŽƚĞ�ŝŶ�Ă�ƌĞĨĞƌĞŶĚƵŵ�ŽŶ�ĞůĞĐƚŽƌĂů�ƌĞĨŽƌŵ͘��dŚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ƐŽƵŶĚƐ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ďƵƚ͙͘��
ηsŽƚĞ^ƚĂƚƵƐYƵŽ͍ 

/Ĩ�/�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ͕�/�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ďŽŽŬ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�Ă�ŚŽƚĞů͘��/ΖǀĞ�ƵƐĞĚ�sZ�K�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ŵĂŶǇ�
ŐƌĞĂƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�;ŝƚ� ŝƐ�ŶŽǁ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ��ǆƉĞĚŝĂͿ͘� � /ΖǀĞ�ƚƌŝĞĚ��ŝƌ�Ŷ��Ă�ĨĞǁ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ŵǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŽŵĞͲ
ƟŵĞƐ� ǀĞƌǇ� ĂŐŐƌĂǀĂƟŶŐ͘� � �ĂŶĐĞůůĂƟŽŶ� ŽĨ� ǇŽƵƌ� ƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ͍� � /͛ǀĞ� ŶĞǀĞƌ� ŚĂĚ� ƚŚĂƚ� ŚĂƉƉĞŶ� ǁŝƚŚ� Ă� sZ�K� ďŽŽŬŝŶŐ͘��
ηsZ�K�ůĂƐƐsƐ�ŝƌ�Ŷ��ƌĂƐƐ 

dŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�͞DĂŝůďŽǆ͟�ŝƐ�ŵŝƐŶŽŵĞƌĞĚ͘��/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞŶĂŵĞĚ�ƚŚĞ�͞&ůǇĞƌ�Žǆ͟�η,Žǁ�Ž/hŶƐƵďƐĐƌŝďĞ͍�ηdĂŬĞ�ǁĂǇDǇDĂŝůďŽǆW>��^�͊ 
 

dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŽƉŝŶŝŽŶƐ͘��tŚŝůĞ�ĐĂƌĞ�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵƵƚƵĂů�ŐĂŝŶƐ͕�ŶŽ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�
ĂƐ�ƚŽ�ŝƚ͛Ɛ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ĂŶǇ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐĂƐĞ͘��dŚĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�ŝůůƵƐƚƌĂƟǀĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽŶůǇ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ŽīĞƌŝŶŐ�ŝŶ�

ĂŶǇ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ�ŝŶ�ĂŶǇǁĂǇ�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ͘� 


