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&KDSWHU���² *RDOV��
5HFRPPHQGDWLRQV�	�$FWLRQ�3ODQ

sŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ ĚĞĨŝŶĞĚ�ĨŽƌ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�
ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘�dŚĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƉĂƌŬ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ͕�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘

^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů �ŽƵŶƚǇ�sŝƐŝŽŶ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ

^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů��ŽƵŶƚǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ůŝǀĞ�ŝŶ�Ă�ǀŝďƌĂŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚƐ�ŝƚƐ�
ĂďƵŶĚĂŶƚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ĂĐƚŝǀĞ͕�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞƐƚǇůĞƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉůĂǇƐ�ŝŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĂƌŬ�ĂƌĞĂ͕�ƚƌĂŝů͕�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘�
��ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ŝŶ�ĐůŽƐĞͲƚŽͲŚŽŵĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�
ŬĞĞƉ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŚĞĂůƚŚǇ͕�ĂĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ ŽƵƚĚŽŽƌƐ͘�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ǁĞůůͲ
ƉƌŽŵŽƚĞĚ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ͕�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂĨĨŽƌĚĂďůǇ�ƉƌŝĐĞĚ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ͘�WĂƌŬ�ĂƌĞĂƐ͕�ƚƌĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ǁĞůůͲŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͕�
ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͕�ƐĂĨĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǀŝƐŝƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͘�dŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ͕�ĐŽƐƚͲ
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�^ĐŚŽŽů�
�ŝƐƚƌŝĐƚ͕�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�Ă�ǀĂůƵĂďůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƐƐĞƚ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞů�
ŽĨ�ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů͕�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�
ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŝŶĞ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ĐŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͘�dŽŐĞƚŚĞƌ͕�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�Ă�ďĂůĂŶĐĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĂĐƚŝǀĞ�ƉĂƌŬƐ͕
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐƌĞĞŬƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞĂŵƐ͕�ŚŝŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ďŝŬŝŶŐ�ƚƌĂŝůƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�
ƚŚĂƚ�ŽĨĨĞƌƐ�Ă�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĚŝƐƚŝŶĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ƌĞŐŝŽŶ͘

�ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�DŝƐƐŝŽŶ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ

dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ĂĨĨŽƌĚĂďůĞ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁĞůůͲ
ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƉĂƌŬ�ĂƌĞĂƐ͕�ƚƌĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƚŽ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ͘

'ŽĂůƐ

dŚĞ�ŐŽĂůƐ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ǀŝƐŽŶ͕�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ƌĞŐŝŽŶ͘

'ŽĂů�ϭ͗ �ƐƚĂďůŝƐŚ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂƐ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�
ĨƵŶ͕�ƐŽĐŝĂůŝǌĞ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ůĞĂĚ�ĂĐƚŝǀĞ͕�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞƐƚǇůĞƐ͘

'ŽĂů�Ϯ͗ �ŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ƌĞŐŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ƚƌĂŝůƐ�ĂŶĚ�ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ͘

'ŽĂů�ϯ͗ ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘
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KďũĞĐƚŝǀĞ�ϭ͗��ŽŵƉůĞƚĞ�ƉĂƌŬ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƉĂƌŬƐ͕�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�
ƵŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƉĂƌŬ�ĂĐƌĞĂŐĞ͘

�ĞǀĞůŽƉ�Ă�ŵĂƐƚĞƌ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�tĂǇŶĞ�dŽǁŶƐŚŝƉ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ƌĞĂ ƚŚĂƚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�
ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĐŝƚŝǌĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘

�ŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ƉĂƐƐŝǀĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉĂƌŬ�
ŝŶ�ƚŚĞ�>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ��ŽƌŽƵŐŚͬ^ŽƵƚŚ�DĂŶŚĞŝŵ�dŽǁŶƐŚŝƉ�ĂƌĞĂ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ůĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�W�͕��ŽƌŽƵŐŚ͕�ĂŶĚ�&ŝƌĞ��ŽŵƉĂŶǇ͘�;^ĞĞ�ϯ͘��ĞůŽǁͿ�^ĞĞŬ�Ă�ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�W��
��EZ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ͘

�ĞǀĞůŽƉ�^ŝƚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƌĂǁŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ƉĂƌŬƐ�ƚŽ�ĚĞĨŝŶĞ�Ă�ůĂǇŽƵƚ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚƐ͘�

KďũĞĐƚŝǀĞ�Ϯ͗�DĂǆŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƉĂƌŬƐ�ďǇ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĂůů�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘

^ĂĨĞƚǇ��ŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚƐ

WƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ǌŽŶĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂƚŚůĞƚŝĐ�ĨŝĞůĚƐ ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨŽƵů�ďĂůůƐ͕�
ƐƉĞĐƚĂƚŽƌ�ƐĞĂƚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘

WƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐƵƌĨĂĐŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�tŽƌŬ�ǁŝƚŚ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞĨŝŶĞ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚƐ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�/ŶƐƚĂůů�ƐĂĨĞƚǇ�ƐƵƌĨĂĐŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ĞĚŐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĚĞĨŝŶĞ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐƵƌĨĂĐŝŶŐ�ƚŽ�
ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͘

/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ��Wd���;�ƌŝŵĞ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�dŚƌŽƵŐŚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ĞƐŝŐŶͿ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝŶƚŽ�ƉĂƌŬ�
ĚĞƐŝŐŶƐ͘

^ĞƉĂƌĂƚĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ĂŐĞͲƐĞŐƌĞŐĂƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ƚŽƚƐ�;ϮͲϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚͿ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ�
;ϲͲϭϮ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚͿ͘�WƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĂƌĞĂƐ͘

�ŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ��ŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚƐ

�ĚĚ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�ĂŵĞŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ƉĂƌŬƐ�;ďĞŶĐŚĞƐ͕�ƚƌĂƐŚ�ƌĞĐĞƉƚĂĐůĞƐ͕�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌ�ƐĞĂƚŝŶŐ͕�ďŝŬĞ�
ƌĂĐŬƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘
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�ĚĚ�ďĞŶĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ƉŝĐŶŝĐ�ƚĂďůĞƐ�ŶĞĂƌ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ͕�ŝŶ�ƐŚĂĚĞĚ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�Ăƚ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�
ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ͕�Ɛŝƚ͕�ĂŶĚ�ǁĂƚĐŚ�ƉĂƌŬ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘

dƌĂŝůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƉĂƌŬƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞŶĐŚĞƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ŝŶƚĞƌǀĂůƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƐŚĂĚĞĚ�
ůŽĐĂƚŝŽŶƐ͘

�ĚĚ�ďŝŬĞ�ƌĂĐŬƐ�ŶĞĂƌ�ƉĂƌŬ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ŝĨ�ƐĂĨĞ�ďŝĐǇĐůĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ƐŝƚĞ͘

�ĞƐŝŐŶ�ƉĂƌŬ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƐĞŶŝŽƌ�ĂĚƵůƚƐ͘�DĂŬĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�
ĨƌŝĞŶĚůǇ͕�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ƚŽ�ƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŝƚƚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚĂĚĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚůǇ�
ƐƉĂĐĞĚ�ĂůŽŶŐ�ƚƌĂŝůƐ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĂƌĞĂƐ͘�WƌŽǀŝĚĞ�ƉĂǀŝůŝŽŶƐ�ŶĞĂƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ĞĂƐǇ�
ĂĐĐĞƐƐ͘�

�ĞǀĞůŽƉ�ƉĂƌŬ�ŚƵďƐ�ŶĞĂƌ�ƉĂƌŬ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŬŝŽƐŬƐ�ǁŝƚŚ�ƐŝƚĞ�
ŵĂƉƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌŬ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘�dƌĂŝůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĂĚŝĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚƵď�ƚŽ�
ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ƐŝƚĞ͘�

EĞǁ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ

�ǆƉĂŶĚ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ�Ăƚ��ĂƐƚ��ƌƵŶƐǁŝĐŬ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ͕��ĂƌŽŶ�<ƌĞĂŐĞƌ�WĂƌŬ͕�^Ƶŵŵŝƚ�
^ƚĂƚŝŽŶ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ͕��ƌĞƐƐŽŶĂ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ͕��ƌĞƐƐŽŶĂ�'ƌŽǀĞ͕��ĞĞƌ�>ĂŬĞ�WĂƌŬ͕��ůďƌŝŐŚƚ͛Ɛ�tŽŽĚƐ͕�
tĂůďŽƌŶ��ǀĞŶƵĞ�WĂƌŬ͕�ĂŶĚ�WŽƌƚ��ůŝŶƚŽŶ�WĂƌŬ�ƚŽ�ďĞ�ĂŐĞͲƐĞŐƌĞŐĂƚĞĚ͘

WĂŝŶƚ�ůŝŶĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŬĞƚďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ�Ăƚ�WůĞĂƐĂŶƚ�sĂůůĞǇ�ZŽĂĚ�WĂƌŬ�ĂŶĚ�tĂůďŽƌŶ��ǀĞŶƵĞ�WĂƌŬ͘

�ĞǀĞůŽƉ�ůŽŽƉ�ƚƌĂŝůƐ�ŝŶ �ĂƐƚ��ƌƵŶƐǁŝĐŬ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ͕�>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ͕��ĞĞƌ�
>ĂŬĞ�WĂƌŬ͕��ƌĞƐƐŽŶĂ��ĂůůĨŝĞůĚ��ŽŵƉůĞǆ͕�&ĂŶĞůůŝ�WĂƌŬ͕�&ŝƐŚĞƌ͛Ɛ��Ăŵ͕�ĂŶĚ��ƵďƵƌŶ�DĞŵŽƌŝĂů�WĂƌŬ͘

�ĞǀĞůŽƉ�Ă�ŶĞǁ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�Ăƚ��ƵďƵƌŶ�DĞŵŽƌŝĂů�WĂƌŬ͘

�ĞǀĞůŽƉ�Ă�ĚŽŐ�ƉĂƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘���ĚŽŐ�ƉĂƌŬ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ŶĞǁ�ƉĂƌŬ�ƐŝƚĞ�ŝŶ�EŽƌƚŚ�
DĂŶŚĞŝŵ�dŽǁŶƐŚŝƉ�;ƐĞĞ�ϯ͕͘�ďĞůŽǁͿ�dŚĞ�ŽŶͲůŝŶĞ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƐƵƌǀĞǇ�ŚĂĚ�ĂŶ�ŽƉĞŶͲ
ĞŶĚĞĚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZĞŐŝŽŶ͘�dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ϭϬϬ�ŽƉĞŶͲĞŶĚĞĚ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ϮϬ�
ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ĨĂǀŽƌ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ĚŽŐ�ƉĂƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘���ŵƵůƚŝƉůĞͲĐŚŽŝĐĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŽŶͲůŝŶĞ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂƐŬĞĚ�ŚŽǁ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƐ�ŝƚ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�Žƌ�ĂĚĚ�Ă�ĚŽŐ�
ƉĂƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƉůŝĞĚ�͞ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͟�Žƌ�
͞ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͟�ǁĂƐ�ϳϭ͘ϯϯй͘�

WĂƌŬ�^ŝƚĞ��ŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚƐ

�ŶŚĂŶĐĞ�ƉĂƌŬƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽůŽƌĨƵů�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞĞƚ�ƚƌĞĞƐ͘�WůĂŶƚ�ƐƚƌĞĞƚ�ƚƌĞĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƉĂƌŬ�ƌŽĂĚ�
ĨƌŽŶƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽůŽƌĨƵů�ƉĞƌĞŶŶŝĂůƐ�ĂŶĚ�ŽƌŶĂŵĞŶƚĂů�ŐƌĂƐƐĞƐ�Ăƚ�ĞŶƚƌǇ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ƐŝƚĞƐ͘

�ŶŚĂŶĐĞ�ƉĂƌŬ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ĞŶƚƌǇ�ƐŝŐŶƐ�ǁŝƚŚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ŶĂŵĞƐ͘

�ĞǀĞůŽƉ�ƚƌĂŝůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂƌŬ�ƐŝƚĞƐ͘�dƌĂŝůƐ�ĂƌĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ďǇ�Ăůů�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚůǇ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘�dŚĞ�����ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�
ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĂƌĞĂƐ�ǀŝĂ�ĂŶ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƌŽƵƚĞ͘�tŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ĚĞǀĞůŽƉ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƚƌĂŝů�
ůŽŽƉ�ůĂǇŽƵƚƐ�ĨŽƌ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ǁĂůŬŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘
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�ŽŵƉůĞƚĞ�ƐŝƚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�WůĂŶ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϯ͗��ǆƉĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͕�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ůĂŶĚƐ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĂƌŬůĂŶĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĨƵƚƵƌĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ͘

�ĐƋƵŝƌĞ�ƉĂƌŬůĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŐƵŽƵƐ�ƚŽ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƉĂƌŬƐ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů͘�WƌŝŽƌŝƚŝǌĞ�
ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŐƵŽƵƐ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌŬƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ͗�tĂǇŶĞ�dŽǁŶƐŚŝƉ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�
WĂƌŬ͕��ƌĞƐƐŽŶĂ��Ăůů�&ŝĞůĚƐ͕�DĞŵŽƌŝĂů�WĂƌŬͬ�ůďƌŝŐŚƚ͛Ɛ�tŽŽĚƐ�WĂƌŬ͕��ƵďƵƌŶ�DĞŵŽƌŝĂů�WĂƌŬ͕�
�ĞĞƌ�>ĂŬĞ�WĂƌŬ͕�ĂŶĚ��ĂƚĂǁŝƐƐĂ�WĂƌŬ͘�^ĞĞŬ�ůĂŶĚƐ�ƚŽ ĐƌĞĂƚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ƉĂƌŬƐ ƚŚĂƚ�ŽĨĨĞƌƐ�ďŽƚŚ�ĂĐƚŝǀĞ�
ĂŶĚ�ƉĂƐƐŝǀĞ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽǀĞƌĂůů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘

^ŽƵƚŚ�DĂŶŚĞŝŵ�dŽǁŶƐŚŝƉ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ůĂŶĚ�ĨŽƌ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĨŝƌƐƚ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉĂƌŬ͘��ŽŶƐŝĚĞƌ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�tĞŝƐĞƌ�^ƚĂƚĞ�
&ŽƌĞƐƚ͘�

�ǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�
ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŚƵď�
ŽĨ�ƉĂƐƐŝǀĞ�
ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ͕�
ĐĞŶƚƌĂůůǇ�ůŽĐĂƚĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ŝŶ�
ƚŚĞ�>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ�
�ŽƌŽƵŐŚͬ^ŽƵƚŚ�
DĂŶŚĞŝŵ�
dŽǁŶƐŚŝƉ�ĂƌĞĂ͘�
dŚŝƐ�ĐŽŶĐĞƉƚ�
ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ƚŚĂƚ�
ďƵŝůĚƐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�
ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇͬ�
ƌĞŐŝŽŶĂů��ĂƐƐĞƚƐ�ƚŽ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�
>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ͕�ƚŚĞ�>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ŝƌĞ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ�dƌĂŝůͬ:ŽŚŶ��ĂƌƚƌĂŵ�dƌĂŝů ĂŶĚ�ůĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ ŽĨ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝůƚŝŶŐ�ďĂƐŝŶƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ͘�dŚĞ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�
ŽǁŶƐ�ŽǀĞƌ�ϰϬϬ�ĂĐƌĞƐ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŽĨ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌƐŚůĂŶĚ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�
>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ��ŽƌŽƵŐŚ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ�DĂŶŚĞŝŵ�dŽǁŶƐŚŝƉ͕�ŬŶŽǁŶ�ůŽĐĂůůǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ�DĂƌƐŚ͘

dŚĞ�>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�
ĂŵĞŶŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&ŝƌĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ůĂŶĚ�ŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂůůǇ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƉĂĚĚůĞ�ĐƌĂĨƚ�ůĂƵŶĐŚ�ĂŶĚ�ƉĂƌŬ�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ͘�dŚĞƐĞ�ƉĂƌĐĞůƐ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ďĂŶŬ�ŽĨ�ƚŚĞ ^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ͘�KŶ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ďĂŶŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�:ŽŚŶ��ĂƌƚƌĂŵ�dƌĂŝů͘�ZĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁĂůŬ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�
ƐŽƵƚŚĞĂƐƚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƐŝĚĞ�ŽĨ��ĂŶĂů�^ƚƌĞĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ��ĂŶĂů�^ƚƌĞĞƚ�ĐƌŽƐƐĞƐ�
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ƚŚĞ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ŶŽƌƚŚ�ŽŶ ƚŚĞ��ĂƌƚƌĂŵ�dƌĂŝů�ƚŽ�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ�ŝŶ�
>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ͘�

dŚĞ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�ůĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�&ŝƐŚ�Θ��ŽĂƚ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂƌĞĂ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƌĞŐŝŽŶ͗��ƵďƵƌŶ��Ăŵ��ŽĂƚ�
�ĐĐĞƐƐ�ĂƌĞĂ͕�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�DĞĂĚŽǁ��ƌŝǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌƐŚ͘��ƵďƵƌŶ��Ăŵ��ŽĂƚ�
�ĐĐĞƐƐ�ĂƌĞĂ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ďŽĂƚ�ůĂƵŶĐŚ�ƌĂŵƉ͕�Ă�ĚŽĐŬ͕�ĂŶĚ�ƐŚŽƌĞ�ĨŝƐŚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͘ dŚĞ�>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ�
DĂƌƐŚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�^ĐŚƵǇůŬŝůů��ŽƵŶƚǇΖƐ�ďĞƐƚ�ďŝƌĚŝŶŐ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ͕�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϮϬϬ ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ďŝƌĚƐ
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͘ �ŝƌĚĞƌƐ�ŐĞƚ ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ŚĞƌŽŶƐ͕�ĞŐƌĞƚƐ͕��ĂůĚ��ĂŐůĞƐ͕�ĂŶĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚƵĐŬ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘

��ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
�ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�W��ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƉĂƐƐŝǀĞ�ƉĂƌŬ�ƚŚĂƚ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ�ƚŽ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ůĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŝƌĞ��ŽŵƉĂŶǇ͕��ŽƌŽƵŐŚ͕��ŽƵŶƚǇ͕�ĂŶĚ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ͘���ƉĂƐƐŝǀĞ�ƉĂƌŬ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ůŽŽƉ�ƚƌĂŝůƐ�ĂŶĚ�ďŽĂƌĚǁĂůŬƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂƌƐŚ�ĂŶĚ�
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ůĂŶĚ͖�ďŝƌĚ�ďůŝŶĚƐ͖�ƉĂǀŝůŝŽŶ͖�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝǀĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƌŝǀĞƌ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝůƚŝŶŐ�ďĂƐŝŶƐ͕�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ďŝƌĚƐ͖�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ͘�/Ĩ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ůĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚƌĂŝůŚĞĂĚƐ�
ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĂƌĞĂƐ͕�^ŽƵƚŚ�DĂŶŚĞŝŵ�dŽǁŶƐŚŝƉ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ĐŽŶƚŝŐƵŽƵƐ�ůĂŶĚƐ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ĨŝƌƐƚ�ƉƵďůŝĐ�
ƉĂƌŬ�ƐŝƚĞ͘�dŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉĂƌŬ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ǁĂůŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ƐƚƵĚǇ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͘�>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ�
WĂƌŬ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ŽĨĨĞƌ�ĂĐƚŝǀĞ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĂŵĞŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ĐůŽƐĞͲƚŽͲŚŽŵĞ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŚŝůĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ ĂƐ�Ă�ƚƌĂŝůŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ƉŝĐŶŝĐ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉĂƌŬ͘

dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽŶͲůŝŶĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂŶĚ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�
ƚŽ�ŬĞǇ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͗

� dŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůĂƌ�ƌĞĂƐŽŶ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶͲůŝŶĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ǀŝƐŝƚ�ƉĂƌŬƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ŶĂƚƵƌĞ�;ϲϴ͘ϳϬйͿ͕�ĨŝƚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ǁĞůůŶĞƐƐ�;ϲϱ͘ϱϲйͿ͕�ĂŶĚ�ƚƌĂŝů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�;ϲϰ͘ϬϳйͿ͘

� dŚĞ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ůĂŶĚƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉĂƐƐŝǀĞ�ƉĂƌŬ�ǁŝůů�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂŶ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƉĂƌŬ�
ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͕ ůĞǀĞƌĂŐĞ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌŬ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘

� dŚĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƉĂƌŬůĂŶĚƐ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ�ĂŶĚ�
ƚĂƌŐĞƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶŝŽƌƐ͘

�ĞǀĞůŽƉ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĂƌŬůĂŶĚ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ƚŽ�ŐĂƌŶĞƌ�ƚŚĞ�
ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ůĂŶĚ�Žƌ�ĨĞĞͲŝŶͲůŝĞƵ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ͘��ĚŽƉƚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƚŚĂƚ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĨŽƌ�
ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͘�/Ŷ�tĂǇŶĞ�ĂŶĚ��ĂƐƚ��ƌƵŶƐǁŝĐŬ�dŽǁŶƐŚŝƉƐ�ƵƉĚĂƚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƉĂƌŬůĂŶĚ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞƐ�ƚŽ�ƌĞĨůĞĐƚ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZĞŐŝŽŶ�WĂƌŬůĂŶĚ��ĐƌĞĂŐĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĂŶĚ�
ĂůŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ůĂŶĚ͘�hƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨĞĞͲŝŶͲůŝĞƵ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ƚŽ�ĂůŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ůĂŶĚ͘

�Ŷ�ϴ͘ϯϵͲĂĐƌĞ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ƉĂƌĐĞů�ŝŶ�EŽƌƚŚ�DĂŶŚĞŝŵ�dŽǁŶƐŚŝƉ ǁĂƐ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�
ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƵƐĞƐ͘���ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ƉůĂŶ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽƉŽƐĞƐ�ĂŶ�ŽĨĨͲůĞĂƐŚ�ĚŽŐ�ƉĂƌŬ�ƚŽ�
ƐĞƌǀĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�EŽƌƚŚ�DĂŶŚĞŝŵ�dŽǁŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ƌĞŐŝŽŶ͘�

�ŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽŐ�ƉĂƌŬ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�WŽƚƚƐǀŝůůĞ�^ƚƌĞĞƚ�ǀŝĂ�Ă�ĚƌŝǀĞ ƚŚĂƚ�ƉĂƌĂůůĞůƐ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�,ŽƐƐ͛Ɛ�^ƚĞĂŬ�,ŽƵƐĞ͘�dŚĞ�ĚƌŝǀĞ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞƐ�Ăƚ�Ă�ϮϲͲƐƉĂĐĞ�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ĚƌŽƉͲŽĨĨ͘�dŚĞ�ĚŽŐ�ƉĂƌŬ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚǁŽ�ĨĞŶĐĞĚ�ĞŶĐůŽƐƵƌĞƐ͗�Ă�ϭͲ
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ĂĐƌĞ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƐŵĂůů�ĚŽŐƐ�ĂŶĚ�Ă�Ϯ͘ϰͲĂĐƌĞ�ĂƌĞĂ ĨŽƌ�ůĂƌŐĞ�ĚŽŐƐ͘�dŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽŐ�ƉĂƌŬ�
ĂƌĞĂƐ�ŝƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĚŽƵďůĞͲŐĂƚĞ�ďƵůůͲƉĞŶ͘���ƚƌĂŝů�ƐƵƌƌŽƵŶĚƐ�ƚŚĞ�ĨĞŶĐĞ�ĞŶĐůŽƐƵƌĞƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�
Ϭ͘ϯϯͲŵŝůĞ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƚƌĂŝů�ůŽŽƉ͘�dŚĞ�ƚƌĂŝů�ĞǆƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞĂƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ĐŽŶĨůƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�tĞƐƚ��ƌĂŶĐŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ͘���ƚǁŽͲƚŝĞƌĞĚ�
ŽǀĞƌůŽŽŬ�ƉůĂǌĂ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�ƌĞƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƌŝǀĞƌ�ǀŝĞǁƐ͘�dŚĞ�ƌŝƉĂƌŝĂŶ�
ďƵĨĨĞƌ�ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ�ŝƐ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŶĂƚŝǀĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ďƵĨĨĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů͘��ŵĞŶŝƚŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ďĞŶĐŚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉůĂǌĂ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů͕�ƚƌĂƐŚ�ƌĞĐĞƉƚĂĐůĞƐ͕�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ĨŽƵŶƚĂŝŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŽŐ�ƉĂƌŬ�ĨĞŶĐĞĚ�
ĞŶĐůŽƐƵƌĞƐ͕�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŬŝŽƐŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽŐ�ƉĂƌŬ͕�ĂŶĚ�ƐƚĞƉ ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌĨůŽǁͬƐŚĂƌĞĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ͘

WŽƚƚƐǀŝůůĞ�^ƚƌĞĞƚ��ŽŐ�WĂƌŬ�ŽĨĨĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ĚŽŐ�ŽǁŶĞƌƐ�ƚŽ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽŐ�ŽĨĨͲůĞĂƐŚ�
ǁŚŝůĞ�ƐŽĐŝĂůŝǌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ƐĞƚƚŝŶŐ͘��ŽŐ�ŽǁŶĞƌƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ǁĂůŬ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽŐƐ�ŽŶͲůĞĂƐŚ�
ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů͘�dŚĞ�ƚƌĂŝů�ŽĨĨĞƌƐ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ůŽŽƉ�ĨŽƌ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ĂŶĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ůŽŽƉ�
ŝƐ�Ϭ͘ϯϯͲŵŝůĞƐ�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ͕�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�
ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ͘�dŚĞ�ƉůĂǌĂ�ŽĨĨĞƌƐ�Ă�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞůĂǆ͘�

^ĞĞŬ�ůĂŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ͕�>ŝƚƚůĞ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ůĂƵŶĐŚ�ŽĨ�ƉĂĚĚůĞ�ĐƌĂĨƚ�ĂŶĚ�ĨŝƐŚŝŶŐ͘�

�ǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĞƚŚĞƐĚĂ��ǀĂŶŐĞůŝĐĂů��ŚƵƌĐŚ�DĞĂĚŽǁďƌŽŽŬ�
�ƌŝǀĞ��ĞŶƚĞƌ�;ĨŽƌŵĞƌ�^ƚĂƚĞ�WŽůŝĐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐͿ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ůĂǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĂƌĞĂ ŝĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ďĞĐŽŵĞƐ�Ă�
ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ;�DZ�Ϳ͘�dŚĞ�ůĂǁŶ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�
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ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ĂĚƵůƚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞŶƚĞƌ ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�DZ�͘�dŚĞ�ůĂǁŶ�ĂƌĞĂ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�ǁŝƚŚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ƐŝƚƚŝŶŐ�
ĂƌĞĂƐ͕�ůĂǁŶ�ŐĂŵĞ�ĂƌĞĂƐ ;ďŽĐĐĞ͕�ŚŽƌƐĞƐŚŽĞ�ƉŝƚƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͕�ŐĂƌĚĞŶƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝƚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘�
sĞŐĞƚĂƚŝǀĞ�ƉůĂŶƚŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ZŽƵƚĞ�ϭϴϯ�ŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŽ�ďƵĨĨĞƌ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ŶŽŝƐĞ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϰ͗�WƌŽǀŝĚĞ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ƵƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�
ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘

WƌŽǀŝĚĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŶƐƵŵĞƌ�
WƌŽĚƵĐƚ�^ĂĨĞƚǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�;�W^�Ϳ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�WƵďůŝĐ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ�^ĂĨĞƚǇ͘�^ĞǀĞƌĂů�
ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂƌĞ�ŽƵƚĚĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘�dǁŽ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͕�ďĞǇŽŶĚ�ŽƵƚĚĂƚĞĚ�ƉůĂǇ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ůĂǇŽƵƚ�ĂŶĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ͘�WůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŐĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐƵƌĨĂĐŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘�

� DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�dŚĞ��W^��ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŽƚƐ�
;ϮͲϱͲǇĞĂƌͲŽůĚͿ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ�;ϲͲϭϮͲǇĞĂƌͲŽůĚͿ�ďĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚǁŽ�ƉůĂǇ�ĂƌĞĂƐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�
ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘�WůĂǌĂ�ƐƉĂĐĞ�ŝƐ�
ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚŽƚ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ�ĂƌĞĂƐ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ďĞŶĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ƉŝĐŶŝĐ�ƚĂďůĞƐ͘�/Ĩ�ƌŽŽŵ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ƚŚĞ�ƉůĂǌĂ�ŵĂǇ�
ĐŽŶƚĂŝŶ�Ă�ƐŵĂůů�ƉĂǀŝůŝŽŶ͘��ĞŶĐŚĞƐ͕�ƉŝĐŶŝĐ�ƚĂďůĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂǀŝůŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂŵĞŶŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ƵƐĞĚ�ďǇ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ͘�dŚĞƐĞ�ĂŵĞŶŝƚŝĞƐ�ĂĚĚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�
ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ͕�ƐŶĂĐŬ͕�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂůŝǌĞ͕�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�
ƚŝŵĞ͘�dŚĞ��W^��ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗��

�ŐĞ�^ĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ʹ &Žƌ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ͕�ƚŚĞ�
ůĂǇŽƵƚ�ŽĨ�ƉĂƚŚǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚŝŶĐƚ�
ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉƐ͘�dŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ďǇ�Ă�
ďƵĨĨĞƌ�ǌŽŶĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�ƐŚƌƵďƐ�Žƌ�ďĞŶĐŚĞƐ͘�dŚŝƐ�ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ďƵĨĨĞƌ�ǌŽŶĞ�ǁŝůů�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶũƵƌǇ�ĨƌŽŵ�ŽůĚĞƌ͕�ŵŽƌĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂƌĞĂƐ�ĨŝůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƐůŽǁĞƌ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĂĐƚŝŽŶ�ƚŝŵĞƐ͘

� WůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐƵƌĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�
ƐĂĨĞƚǇ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ĨĂůůƐ͘� ^ĞǀĞƌĂů�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƐĂĨĞƚǇ�
ƐƵƌĨĂĐŝŶŐ͘�dŚĞ��W^��ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐƵƌĨĂĐŝŶŐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�

dŚĞ�ƐƵƌĨĂĐŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ŽĨ�ůŝĨĞͲƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ�ŚĞĂĚ ŝŶũƵƌŝĞƐ͘���ĨĂůů�ŽŶƚŽ�Ă�ƐŚŽĐŬ�
ĂďƐŽƌďŝŶŐ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŚĞĂĚ�ŝŶũƵƌǇ�ƚŚĂŶ�Ă�ĨĂůů�ŽŶƚŽ�Ă�ŚĂƌĚ�
ƐƵƌĨĂĐĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƐŽŵĞ�ŝŶũƵƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ĨĂůůƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƌŽŬĞŶ�ůŝŵďƐ͕�ŵĂǇ�ŽĐĐƵƌ�ŶŽ�
ŵĂƚƚĞƌ�ǁŚĂƚ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ƐƵƌĨĂĐŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƐ�ƵƐĞĚ͘�

^ĂĨĞƚǇ�ƐƵƌĨĂĐŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌĞĚ�ǁŽŽĚ�ĨŝďĞƌ�Žƌ�ƉŽƵƌĞĚͲŝŶͲƉůĂĐĞ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ƌƵďďĞƌ�
ƐƵƌĨĂĐŝŶŐ͘�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐƵƌĨĂĐŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘
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WůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŽĐĐƵƌ�ŽŶ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ďĂƐŝƐ�ďǇ�Ă��ĞƌƚŝĨŝĞĚ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ�
^ĂĨĞƚǇ�/ŶƐƉĞĐƚŽƌ�;�W^/Ϳ�Žƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă��W^/͘�

/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌŝƚŝǌĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ŝŶƚŽ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�����ĂŶĚ��W^�͘���ƉŚĂƐĞĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ƐŚŽƵůĚ ďĞ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬͬŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĐĂƉŝƚĂů�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ďƵĚŐĞƚ͘�

�ĚĚƌĞƐƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ����͘

� �ĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƌŽƵƚĞ�Ͳ �ĞǀĞůŽƉ�ǁĂůŬǁĂǇƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƌŽƵƚĞ�ĨƌŽŵ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂŶĚ ƐŝĚĞǁĂůŬƐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘��ĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƌŽƵƚĞƐ�
ŵƵƐƚ�ĞǆƚĞŶĚ�ƚŽ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ͕�ŐĂŵĞ�ĐŽƵƌƚƐ͕�ĂƚŚůĞƚŝĐ�ĨŝĞůĚ�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ƉůĂǇĞƌƐ�ĂƌĞĂƐ͕�ĞƚĐ͘�
dŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ůĂĐŬŝŶŐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌŬ�ƐŝƚĞ͘�tĂůŬǁĂǇƐ ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ŶŽƚ�
ĞǆĐĞĞĚ�ĨŝǀĞͲƉĞƌĐĞŶƚ�ƐůŽƉĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�W����EZ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�
ďĞŶĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂůŽŶŐ�Ă�ƚƌĂŝů�ƚŚĂƚ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƐƚĂďŝůŝǌĞĚ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�Ă�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌ�ĂůƐŽ�ďĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ďĞŶĐŚĞƐ͘�

� WƌŽǀŝĚĞ�ƐƚĂďŝůŝǌĞĚ�ŚĂŶĚŝĐĂƉƉĞĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ͘ WĂǀĞĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�ŵĂƌŬŝŶŐƐ͕�
ŚĂŶĚŝĐĂƉ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐŝŐŶƐ͕�ĂŶĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂŶ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƌŽƵƚĞ͘�

� WůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ�ŵƵƐƚ�ŽĨĨĞƌ�ƉůĂǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉůĂǇ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ͘�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ĂƐ�ŶĞǁ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƉůĂǇ�
ŽƉƚŝŽŶƐ͘

� �ƚŚůĞƚŝĐ�ĨŝĞůĚƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵƌƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌ�
ǀŝĞǁŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƉůĂǇĞƌ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶƐ͘�W����EZ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚƐ�ƚŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƚŽ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƌŽƵƚĞ�ƚŽ�ƉůĂǇĞƌ�ďĞŶĐŚĞƐ�Ăƚ�ďĂůůĨŝĞůĚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�
ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ďůĞĂĐŚĞƌƐ�Ăƚ�ĂƚŚůĞƚŝĐ�ĨŝĞůĚƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵƌƚƐ͘�dŚŝƐ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘�

� &ĞŶĐĞƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ŐĂŵĞ�ĐŽƵƌƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŐĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ĐůĞĂƌ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ǁŝĚƚŚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚ�
Žƌ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�����ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƵƐĞ�ďǇ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ĂƚŚůĞƚĞƐ͘

� WŝĐŶŝĐ�ĂƌĞĂƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŽĨĨĞƌ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƉŝĐŶŝĐ�ƚĂďůĞƐ͘ �ǀĞƌǇ�ƉŝĐŶŝĐ�ƚĂďůĞ�ŝŶ�Ă�ƉĂƌŬ�ŶĞĞĚ�ŶŽƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚŝƐ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶ͕�ďƵƚ͕�ĂƐ�ŶĞǁ�ƚĂďůĞƐ�ĂƌĞ�ĂĚĚĞĚ͕�Ă�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ŵŽĚĞůƐ͘�dŚĞƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƉŝĐŶŝĐ�ƚĂďůĞƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƉĂǀŝůŝŽŶ͘

� �ƌŝŶŬŝŶŐ�ĨŽƵŶƚĂŝŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ŵŽĚĞůƐ͘�

KďũĞĐƚŝǀĞ ϱ͗��ƌĞĂƚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƉƵďůŝĐ�ƉůĂĐĞƐ͘

WĂƌŬƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐƉĂĐĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͘�dŚĞ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ǁĞ�ĐŽŵŵŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶ͕�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͕ ĂŶĚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐƉĞĂŬƐ�ǀŽůƵŵĞƐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŵŵŝƚ�ƚŽ�ŐƌĞĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ͕�ƚŚŽƵŐŚƚĨƵů�ŵĂƐƚĞƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�
ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƉĂƌŬƐ͘
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^ƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŚŽůŝƐƚŝĐ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƉŝĞĐĞŵĞĂů�ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ�
Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ǀŝĞǁ͘�

�ĞƐŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘

� WƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ƐŝƚĞƐ͘

� WƌŽǀŝĚĞ�ďƵĨĨĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�Žƌ�ŶŽ�
ƉƵďůŝĐ�ĂĐĐĞƐƐ͘

� WƌŽƚĞĐƚ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ĞƌŽƐŝŽŶ͕�ƉŽůůƵƚŝŽŶ͕ ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽŵŽƚĞ�ŝŶĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƌƵŶŽĨĨ͘��ŶŚĂŶĐĞ�ƐƚƌĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĞŬƐ�ďǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�Žƌ�
ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƌŝƉĂƌŝĂŶ�ďƵĨĨĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƉĂƌŬ�ƐŝƚĞƐ͘�WůĂŶƚ�ďƵĨĨĞƌ�ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ�ŶĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ĞĂƐƚĞƌŶ
WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ͘��ĞǀĞůŽƉ�ƌĂŝŶ�ŐĂƌĚĞŶƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƌƵŶŽĨĨ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�
ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ƌĞĐŚĂƌŐĞ͘

� >ŝŵŝƚ�ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŶĂƚƵƌĂů�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�ƐŝƚĞ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘

� >ŽĐĂƚĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ�ǁŝŶĚ�ĂŶĚ�ƐŽůĂƌ�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ͘�

� �ĞǀĞůŽƉ�ƉĂƌŬŝŶŐ͕�ƚƌĂŝůƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂǀĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌǀŝŽƵƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ͘

� hƐĞ�ŶĂƚŝǀĞ�ƉůĂŶƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ǁĂƚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘

� >ŽĐĂƚĞ�ƐŚĂĚĞ�ƚƌĞĞƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ŚĞĂƚ�ŝƐůĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚ�ŝŶ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͕�ĐŽŽů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŝŶ�
ƐƵŵŵĞƌ͕�ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�ƐŽůĂƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ǁŝŶƚĞƌ͘�

� �ŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ƐŽŝů͕�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ŐĞŽůŽŐǇ͕ ĂŶĚ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉŚĂƐĞ͘�^Žŝů͕�ŐĞŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ďĞĚƌŽĐŬ ĚŝƌĞĐƚůǇ�
ĂĨĨĞĐƚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĂďŝůŝƚǇ͕�ĚƌĂŝŶĂŐĞ͕ ĂŶĚ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘

� /ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ǁĞƚůĂŶĚƐ͕�ƌŽĐŬ�ŽƵƚĐƌŽƉƐ͕ ŚĞĚŐĞƌŽǁƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŶĂƚƵƌĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ ƐĞŶƐŝƚŝǀĞůǇ�
ŝŶƚŽ�ƉĂƌŬ�ĚĞƐŝŐŶƐ͘

� �ĞǀĞůŽƉ�ƉĂƌŬ�ƐŝƚĞƐ�ƵƐŝŶŐ��ĞƐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�WƌĂĐƚŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ĞƌŽƐŝŽŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘

� �ŽŶƐŝĚĞƌ�ůŝĨĞͲĐǇĐůĞ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉŽƐƚͲĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁŚĞŶ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘

� �ŽŶƐŝĚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞĚƵĐĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŐƌŽƵŶĚ�
ƐŽƵƌĐĞ�ŐĞŽƚŚĞƌŵĂů�ŚĞĂƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŽůŝŶŐ͕�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚƌĂŝů�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŶŽŶͲ
ŵŽƚŽƌŝǌĞĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ͕�ƐŽůĂƌ�ƉŽǁĞƌĞĚ�ĂŵĞŶŝƚŝĞƐͬĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽͲŵŽǁͬůŽǁͲŵŽǁ�ĂƌĞĂƐ͘

�ƌĞĂƚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĨƵŶ͕�ƐŽĐŝĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĐƌĞĂƚŝǀŝƚǇ͕�ĂŶĚ�
ŚĞĂůƚŚǇ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘��ƌĞĂƚĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶŐĂŐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐĂĨĞ͕�ĨƵŶ�
ƐĞƚƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉůĂǇ͘�tŚĞƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵĞƐ�ƚŚĂƚ�
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ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘��ĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ�ĂƐ�Ă�ƐƉĂĐĞ͕�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ŵƵůĐŚ͘�/ŶĐůƵĚĞ�ďĞŶĐŚĞƐ�ĨŽƌ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ƉĂǀŝůŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐƚŽƌǇͲƚĞůůŝŶŐ͕�
ƐŚĂĚĞĚ�ƉůĂǇ�Žƌ�ĐƌĂĨƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ƉŝĐŶŝĐƐ͘�/ŶĐůƵĚĞ�ƐŚĂĚĞ�ǀŝĂ�ƐŚĂĚĞ�ƚƌĞĞƐ͕�ƉĂǀŝůŝŽŶƐ͕�Žƌ�ƐŚĂĚĞ�
ƐĂŝůƐ͘�/ŶĐůƵĚĞ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�ŐĂŵĞƐ͕�ĐŚĂůŬ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘

�ƌĞĂƚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƉƵďůŝĐ�ƐƉĂĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĨƵŶ͕�ƐŽĐŝĂůŝǌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƵƐĞ͘�

� tŚĞƌĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŐĞͲƐĞŐƌĞŐĂƚĞĚ͕�Ă�ƉůĂǌĂ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�
ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚĚ�Ă�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ĂŶĚ�
ǀŝƐŝƚŽƌƐ͘�WůĂǌĂ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ďĞŶĐŚĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƉůĂĐĞƐ�ĨŽƌ�ƐŝƚƚŝŶŐ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�
ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘�WŝĐŶŝĐ�ƚĂďůĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ĨŽƌ�ƉŝĐŶŝĐƐ�ĂŶĚ�ƐŶĂĐŬƐ͘�WƌŽǀŝĚĞ�
ĚĞĐŝĚƵŽƵƐ�ƚƌĞĞƐ�Žƌ�Ă�ŶĞĂƌďǇ�ƉĂǀŝůŝŽŶ�ĨŽƌ�ƐŚĂĚĞ͘

� �ĞǀĞůŽƉ�ĂƌĞĂƐ�Ăƚ�ďĂƐŬĞƚďĂůů�ĂŶĚ�ƚĞŶŶŝƐ�ĐŽƵƌƚƐ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƉůĂǇĞƌƐ�ǁĂŝƚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ƚƵƌŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚ͘�WƌŽǀŝĚĞ�ďĞŶĐŚĞƐ�Žƌ�ƐŝƚƚŝŶŐ�ǁĂůůƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƐŽĐŝĂůŝǌŝŶŐ͘

� �ĞǀĞůŽƉ�ƉĂǀŝůŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƉĂĚƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆƚĞŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂǀŝůŝŽŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ƐƵŶ�ĂŶĚ�ƐŚĂĚĞ͘

�ĞƐŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬƐ�ĨŽƌ�ƵƐĞƌƐ͘

� WƌŽǀŝĚĞ�ǀŝƐƵĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶƚŽ�ƉĂƌŬƐ�ĨƌŽŵ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ͘��ǀŽŝĚ�ĚĞƐŝŐŶƐ�
ƚŚĂƚ�ĐƌĞĂƚĞ�͞ŚŝĚĚĞŶ͟�ĂƌĞĂƐ͘�WƌŽǀŝĚĞ�ǀŝƐƵĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ďǇ�
ŵŝŶŝŵŝǌŝŶŐ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐƵƚƐ�ŽĨĨ�ůŽŶŐ�ǀŝĞǁƐ�ŝŶƚŽ�ƉĂƌŬ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĂƌĞĂƐ͕�ůŝŵďŝŶŐ�ƚƌĞĞ�
ďƌĂŶĐŚĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƐĞǀĞŶ�ĨĞĞƚ͕�ĂŶĚ�ůŽĐĂƚŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞƚĂŝŶ�ĐůĞĂƌ�ƐŝŐŚƚ�
ůŝŶĞƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬƐ͘

� WƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ǌŽŶĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƐƉŽƌƚƐ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�

� WƌŽǀŝĚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĂƌŬ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�
ƌŽĂĚǁĂǇƐ͕�ĚƌŝǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͘

� tŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ůŝŵŝƚ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƉĞŶĞƚƌĂƚŝŽŶ�ŝŶƚŽ�ƉĂƌŬ�ƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�
ǀĞŚŝĐƵůĂƌͬƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĐŽŶĨůŝĐƚ�ĂƌĞĂƐ͘

� WƌŽǀŝĚĞ�ƚƌĂŝůƐ�ŽĨ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ǁŝĚƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƵƐĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ͘�DƵůƚŝͲƵƐĞ�ƚƌĂŝůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ăƚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁŝĚƚŚ�ŽĨ�ĞŝŐŚƚ�ĨĞĞƚ�ǁŝĚĞ͘

WƌŽǀŝĚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŽƌǇ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͕ ƐƵĐŚ�ĂƐ͕
ĚƵŐŽƵƚƐ�ĨŽƌ�ďĂƐĞďĂůů�ĨŝĞůĚƐ͖�ƉŝĐŶŝĐ�ĂƌĞĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ƵŶŝƚ�ǁŝƚŚ�ŐƌŝůůƐ͕�ƉŝĐŶŝĐ�ƚĂďůĞƐ͕�ŚŽƌƐĞƐŚŽĞ�
ƉŝƚƐ͕�ƐŚĂĚĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ͖�ƌĞƐƚƌŽŽŵƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌŬ͖�ĂŶĚ�ďĞŶĐŚĞƐ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ƚŽ�ĐŽƵƌƚƐ�ĨŽƌ�
ĚĞƉŽƐŝƚŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ ϲ͗�WůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƚŽ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉĂƌŬƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�
ŽƵƚůŝŶĞƐ�ĂŶŶƵĂů�ĐĂƉŝƚĂů�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĐǇĐůŝĐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬƐ͘�
hƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶŶƵĂůůǇ͘�
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KďũĞĐƚŝǀĞ�ϭ͗��ŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘

�ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĐŚƵǇůŬŝůů��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕�^ĐŚƵǇůŬŝůů��ŽƵŶƚǇ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ͕�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ�EĂƚŝŽŶĂů�Θ�^ƚĂƚĞ�
,ĞƌŝƚĂŐĞ��ƌĞĂ͕ ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĞĨĨŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZĞŐŝŽŶ͘

�ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�
�ĞƌŬƐ��ŽƵŶƚǇ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝů�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ĞǆƚĞŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂůůǇ�ĂŶĚ�ůŝŶŬ�
ƉĂƌŬƐ͕�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶƐ͘�^ĐŚƵǇůŬŝůů��ŽƵŶƚǇ�ƐŚŽƵůĚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŚŝƐ�
�ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�WĂƌŬ͕�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ�WůĂŶ�ƚŽ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞŐŝŽŶĂů�
ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ�ŝŶƚŽ�ƌĞŐŝŽŶĂů�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĞĨĨŽƌƚƐ͘�

DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�WĞŶŶ�Kd�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉƵďůŝĐ�ǁŽƌŬƐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ďŝĐǇĐůĞ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ƉƵďůŝĐ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�
ďƌŝĚŐĞƐ�ĂƌĞ�ƵƉŐƌĂĚĞĚ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞĚ͘�

KďũĞĐƚŝǀĞ�Ϯ͗�hŶĚĞƌƚĂŬĞ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝůƐ͘�

�ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚƌĂŝů�
ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝůƐ͘�dŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�
ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ�EĂƚŝŽŶĂů�Θ�
^ƚĂƚĞ�,ĞƌŝƚĂŐĞ��ƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ůĞĂĚ�ůŽĐĂůůǇ͘

DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŚĂŵƉŝŽŶ�ƚƌĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝů�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ�ďǇ�ƉƌŽĂĐƚŝǀĞůǇ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƐƚĞƉƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗

� �ĞǀĞůŽƉ�ƚƌĂŝůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĂĐŚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉĂƌŬ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƌŽƵƚĞ�ƚŽ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂƌĞĂ͕�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉĂƌŬ�ƚƌĂŝůƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆƚĞŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ƉĂƌŬ�ƐŝƚĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘�WƌŝŽƌŝƚŝǌĞ�ƚƌĂŝů�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů�ŝŶ��ĂƐƚ�
�ƌƵŶƐǁŝĐŬ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ��ůďƌŝŐŚƚ͛Ɛ�tŽŽĚƐͬDĞŵŽƌŝĂů�WĂƌŬͬ�D^��DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů͘�
�ĞǀĞůŽƉ�ƚƌĂŝůƐ�ŝŶ�>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ͕��ĞĞƌ�>ĂŬĞ�WĂƌŬ͕��ƌĞƐƐŽŶĂ��ĂůůĨŝĞůĚ�
�ŽŵƉůĞǆ͕��ƵďƵƌŶ�DĞŵŽƌŝĂů�WĂƌŬ͕�ĂŶĚ�tĂǇŶĞ�dŽǁŶƐŚŝƉ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ƌĞĂ͘�

� hŶĚĞƌƚĂŬĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƉĂƌŬƐ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ĨŽƌ�ďŝĐǇĐůĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ďŝŬĞ�
ƌĂĐŬƐ͘

� �ŽŶƐŝĚĞƌ�ĂĚŽƉƚŝŶŐ�ĂŶ�KĨĨŝĐŝĂů�DĂƉ�ĂƐ�Ă�ƚŽŽů�ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶĚ�ƚƌĂŝůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ͘�
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� �ǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘

� �ĚŽƉƚ�Žƌ�ĂŵĞŶĚ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ƉĞƌŵŝƚ�ƚŚĞ�
ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝůƐ͘�

� ^ĞĞŬ�ƌŝŐŚƚƐͲŽĨͲǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ĞĂƐĞŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ�ǁŚĞŶ�ŶĞǁ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�
ƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ůĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŝŶ�ĂƌĞĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝůƐ�Žƌ�ƚƌĂŝů�
ůŝŶŬƐ͘�

� ZĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ�ĂůŽŶŐ�ƐƚƌĞĞƚ�ĨƌŽŶƚĂŐĞ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�
ůĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘

� �ĚŽƉƚ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�͞�ŽŵƉůĞƚĞ�^ƚƌĞĞƚƐ͟�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϯ͗��ĞǀĞůŽƉ�Ă�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝů�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƚĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�
ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ĂŶĚ�ůŝŶĞĂƌ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�
ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͕�ƉĂƌŬƐ͕�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶƐ͘

�ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŐĞŶĐǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ�EĂƚŝŽŶĂů�Θ�^ƚĂƚĞ�,ĞƌŝƚĂŐĞ��ƌĞĂ͕�^ĐŚƵǇůŬŝůů��ŽƵŶƚǇ͕�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ůŝŶŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�:ŽŚŶ��͘��ĂƌƚƌĂŵ�dƌĂŝů͘

dŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐ�ƚŚĞ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŝů�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZĞŐŝŽŶ ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ͕�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͕�ŵƵůƚŝͲ
ƉƵƌƉŽƐĞ�ƚƌĂŝůƐ͕�ƚƌĂŝů�ůŝŶŬƐ͕�ĂŶĚ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ŚƵďƐ͘ �ŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŝů�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů ZĞŐŝŽŶ͘

DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĞĞŬ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĞĂƐĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ďƵĨĨĞƌ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂůŽŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ͘�

�ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕�KƌǁŝŐƐďƵƌŐ��ŽƌŽƵŐŚ�ĂŶĚ�EŽƌƚŚ�DĂŶŚĞŝŵ�dŽǁŶƐŚŝƉ�
ƐŚŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉůŽƌĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�KƌǁŝŐƐďƵƌŐ�ƚŽ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ƚƌĂŝů ŽŶ�ƚŚĞ�ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�ƌĂŝů�ĐŽƌƌŝĚŽƌ͘�
�ŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ͘�^ĞĞŬ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�W��
��EZ͘

DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ůŽĐĂů�ƌŽĂĚƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ďŝĐǇĐůĞ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝƚǇ͕�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ďŝĐǇĐůĞ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ďŝĐǇĐůĞ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƌŽĂĚǁĂǇ�
ŶĞƚǁŽƌŬƐ͘�

�ĞǀĞůŽƉ�ƚƌĂŝůƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞǁŝĚĞ�
�ŝĐǇĐůĞ�Θ�WĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ�ĂŶĚ���^,dK�'ƵŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ��ŝĐǇĐůĞ�
&ĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘
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dŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŚĂƐ�ŵĂŶǇ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ĂŶĚ�ĐĂƉŝƚĂůŝǌĞ�ŽŶ�ŝƚƐ ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ŝƚƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ͛Ɛ�
ĨƵƚƵƌĞ͕�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ǀŝĂďŝůŝƚǇ͕�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ƐŚŝĨƚƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ͕�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘

ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�ŝƚ�
ǁĞůů͘�/ƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƚŚĂƚ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĚŽĞƐ͕�
ǁŚĂƚ�ŝƚ͛Ɛ�ĂďŽƵƚ͕�ĂŶĚ�ǁŚǇ�ŝƚ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ďĞ�ďĞƚƚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�

dŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨĨĞƌƐ�ŵĂŶǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͖ ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚƌĞĞ�
ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŚĂǀĞ�ĨĞǁ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͗��
ƉƌĞƐĐŚŽŽůĞƌƐ͕�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶŝŽƌƐ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ĨŽƵƌ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĨŽƌ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŐƌŽǁƚŚ͗��ĨĂŵŝůǇ͕�ƉƌĞƐĐŚŽŽů͕�
ĂĚƵůƚ�ĂŶĚ�ƐĞŶŝŽƌ͘�

��ŐƌĞĂƚĞƌ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨĂŵŝůǇ�ƐƉĞĐŝĂů�
ĞǀĞŶƚƐ͘�tŝƚŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ͘�

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĨŽĐƵƐ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ŵĂũŽƌ�ĂƌĞĂƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�Žƌ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͛Ɛ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�
dŚĞ�ĨŝǀĞ ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĨŽĐƵƐ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƌĞ͗

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�^ƵƉƉŽƌƚ

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ��ůůŝĂŶĐĞƐ ĂŶĚ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ

WĂƌŬ��ƌĞĂ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�&ĂĐŝůŝƚǇ
^ƵƉƉŽƌƚ

ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ

&ŝŶĂŶĐŝŶŐ

KďũĞĐƚŝǀĞƐ ĚĞĨŝŶĞ�ǁŚĂƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĨŽĐƵƐ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘�dŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ͕�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂĐƚŝŽŶ�ŝƚĞŵƐ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘

dŚĞƐĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĨŽĐƵƐ�ĂƌĞĂƐ͕�ŐŽĂůƐ͕�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘���ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŽŶ�Ă�ƚŚƌĞĞͲǇĞĂƌ�ĐǇĐůĞ�ƚŽ�
ĐŚĂƌƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�&ŽĐƵƐ��ƌĞĂ�ϭ�Ͳ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�^ƵƉƉŽƌƚ�

dŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ǀŝĂďůĞ͕�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƉƵďůŝĐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�
ŽĨ�ŝƚƐ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ƚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�

+RZ�GRHV�WKH�%OXH�
0RXQWDLQ�5HFUHDWLRQ�
&RPPLVVLRQ�EHQHILW�
WKH�UHJLRQ"
7KH�&RPPLVVLRQ�SURJUDPV�
HQDEOH�UHVLGHQWV�WR�HQMR\�WKH�
RXWGRRUV��OHDUQ�QHZ�VNLOOV��
PDNH�IULHQGV�DQG�EH�
KHDOWKLHU�DQG�KDSSLHU�



���� *RDOV��5HFRPPHQGDWLRQV�	�$FWLRQ�3ODQ

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�&ŽĐƵƐ��ƌĞĂ�ϭ 'ŽĂů͗ dŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ǁĞůůͲƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�ĂŐĞŶĐǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚŽƵƚ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϭ͗ WƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͛Ɛ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�
ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�

WƌĞƉĂƌĞ�Ă�ĨŽƌŵĂů�ĂŶŶƵĂů�ƌĞƉŽƌƚ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕�ǁŝƚŚ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�ĂĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƚĞƐƚŝŵŽŶŝĂůƐ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�
ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ďĞŶĞĨŝƚ�ƚŚĞŵ͘�^ŚĂƌĞ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘

WƌĞƉĂƌĞ�ĨĂĐƚ�ƐŚĞĞƚƐ�ǁŝƚŚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŽŶ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�
ďĂƐŝƐ͘

WƵďůŝƐŚ�ĂŶ�ĞǀĞƌǇͲŽƚŚĞƌͲŵŽŶƚŚ�ŽŶͲůŝŶĞ�ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ͕�ƉĂƌŬ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŶĞǁƐ͕�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�
ĨƌŽŵ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘

�ĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ƚŽ�ƐƉƌĞĂĚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĞǆŝƐƚƐ͘ �ůĞĂƌůǇ�ĂƌƚŝĐƵůĂƚĞ͕�
ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ƌĞŐŝŽŶ͘

^ƚƌĞĂŵůŝŶĞ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͕�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�
ƌĞƉĞĂƚ͘���ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŝƐ͗�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ĂĨĨŽƌĚĂďůĞ͕�ĐůŽƐĞͲƚŽͲ
ŚŽŵĞ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ͕ ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ͕�ĂĐƚŝǀĞ�ůŝǀŝŶŐ͕ ƚŽ�
�ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ͘

�ĞǀĞůŽƉ�Ă�ƐŝŵƉůŝĨŝĞĚ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŶĞǁ�ůŽŐŽ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚĂŐ�ůŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂƉƚƵƌĞƐ�
ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͛Ɛ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ŐƌĂďƐ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͘�hƐĞ�ƚŚĞ�ƚĂŐ�ůŝŶĞ�ŝŶ ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ůŽŐŽ͘��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŐŝǀĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ʹ ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ͕�
ŵĞŶƚĂůůǇ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂůůǇ͘���ƚĂŐ�ůŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ƚŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘

�ƉƉůǇ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�WĂƌŬ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĂǁĂƌĚ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͕�
ĂĐƚŝǀĞůǇ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�Ϯ͗�WƌŽŵŽƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ǀŝďƌĂŶƚ�ǁĞďƐŝƚĞ�
ĂŶĚ�ĂŶ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͘

,ŝƌĞ�Ă�ǁĞďƐŝƚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨƌĞƐŚ͕�ĨƵŶ͕�ĂĐƚŝǀĞ�ůŽŽŬ�ƚŚĂƚ
ĐĂŶ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŝŶͲŚŽƵƐĞ͘

�ĞǀĞůŽƉ�Ă�ǁĞĞŬůǇ�ŽƵƚůŝŶĞ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ƵƚŝůŝǌĞ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�
ĂŶĚ�dǁŝƚƚĞƌ�ĨŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ͘

�ŵďƌĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ůŝŶŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ďĞŝŶŐ�ĂĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚŝĞƌ�ǁŚĞŶ�ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬƐ͕�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝůƐ ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘
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KďũĞĐƚŝǀĞ�ϯ͗�/ŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶĂů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĨŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘

�ĚŽƉƚ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�͞�ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐ͟�ĨŽƌ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶĂů�ƵƐĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ŵŽƌĞ�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘

WƌŽĚƵĐĞ�Ă�ƐĞĂƐŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŐƵŝĚĞ͘

�ƌĞĂƚĞ�Ă�ƚĞŵƉůĂƚĞ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨůǇĞƌƐ�ƚŽ�ďƌĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�&ŽĐƵƐ��ƌĞĂ�Ϯ�ʹ ^ƚƌĂƚĞŐŝĐ��ůůŝĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�

dŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚ�ŝƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕ ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�
ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚĂůĞŶƚƐ͘�:ŽŝŶƚ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ŽĨ�
ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�&ŽĐƵƐ��ƌĞĂ�Ϯ�'ŽĂů͗ WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ďĞŝŶŐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�
Ă�ǀĂůƵĂďůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƐƐĞƚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬƐ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�
ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ǁĞůůͲƌŽƵŶĚĞĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ĐŝƚŝǌĞŶƐ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϭ͗ /ĚĞŶƚŝĨǇ�ǁŚŽ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ĨŽƌŐĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͘

^ĞĞŬ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ʹ ƉĂƌĞŶƚͲƚĞĂĐŚĞƌ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͕�'ŝƌů�ĂŶĚ��ŽǇ�^ĐŽƵƚƐ͕�WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ͕�KƌǁŝŐƐďƵƌŐ�>ŝďƌĂƌǇ͕�ƐƉŽƌƚƐŵĞŶ͛Ɛ�
ĐůƵďƐ͕�ĐŚƵƌĐŚĞƐ͕�,ĂǁŬ�DŽƵŶƚĂŝŶ�^ĐŽƵƚ�ZĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ͕��ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ͕�WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ�
^ĐŚƵǇůŬŝůů͕�ĞƚĐ͘

ZĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�,ĂǀĞŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ ĂŶĚ�ũŽŝŶƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘

�ŽŶƚĂĐƚ�>ĞŚŝŐŚ�sĂůůĞǇ�,ŽƐƉŝƚĂů�ʹ ^ĐŚƵǇůŬŝůů�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ͘

�ƵŝůĚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ďĂƐĞ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ďǇ�
ĨŽƌŵŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ ĐůƵďƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�ĞƚĐ͘

�ǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƚŚĞƐĚĂ��ǀĂŶŐĞůŝĐĂů��ŚƵƌĐŚ�DĞĂĚŽǁďƌŽŽŬ��ƌŝǀĞ��ĞŶƚĞƌ�
;ĨŽƌŵĞƌ�^ƚĂƚĞ�WŽůŝĐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐͿ�ĂƐ�Ă�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůƵĞ�
DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ��ŝĂŬŽŶ�
>ŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ĨƚĞƌ�ϱϬ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�ƐĞŶŝŽƌ�ĂĚƵůƚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘

�ĞǀĞůŽƉ�Ă�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'ĞŝƐŝŶŐĞƌͲ^ƚ͘�>ƵŬĞ͛Ɛ�,ŽƐƉŝƚĂů͕�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�tĞƐƚ�
�ƌƵŶƐǁŝĐŬ�dŽǁŶƐŚŝƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ �ĞĞƌ�>ĂŬĞ��ƌŝǀĞͲ/Ŷ͕�ĨŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�
ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘

�ĞǀĞůŽƉ�Ă�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�s/^/KE�͚^ĐŚƵǇůŬŝůů�ŽŶ�ƚŚĞ�DŽǀĞ͟�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�
ǁĂůŬŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂůƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁĂůŬŝŶŐ͘
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KďũĞĐƚŝǀĞ�Ϯ͗�>ĞǀĞƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͛Ɛ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ͕�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ͕ ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ƚŽ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ŶĞǁ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘

�ƐŬ�ĨŽƌ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂƚƚĞŶĚ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ͘��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶĂů�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�
ŵĂŬŝŶŐ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ͘

WƌŽǀŝĚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƚǇ�ƚŚĞǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ͘�

/ĚĞŶƚŝĨǇ�ďŽĂƌĚ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�
ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͘

/ĚĞŶƚŝĨǇ�ŚŽǁ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�
ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶƐ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϯ͗��ŵďƌĂĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�
ĂƐ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ͘

WƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞůĨͲĚŝƌĞĐƚĞĚ�
ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘

�ŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�Ăůů�ǇŽƵƚŚ�ƐƉŽƌƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ůĞĂŐƵĞ�Žƌ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ǁĞďƐŝƚĞƐ ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϰ͗ tŽƌŬ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĂŐŵĞŶƚĞĚ�ǇŽƵƚŚ�
ƐƉŽƌƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉĞƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘

�ĞŐŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ǇŽƵƚŚ�ĨŽŽƚďĂůů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŵĞƌŐŝŶŐ�ŝŶƚŽ�
ŽŶĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ďĞƚƚĞƌ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ƌĞŐŝŽŶ͘

�ĞŐŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ǇŽƵƚŚ�ďĂƐĞďĂůů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŵĂŬĞƐ�ƐĞŶƐĞ͘

WůĂǇ�Ă�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĐŽĂĐŚĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ǇŽƵƚŚ�ƐƉŽƌƚ͕�ǁŝƚŚ�
ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽĂĐŚĞƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĐůŝŶŝĐƐ�ĨŽƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĐŽĂĐŚĞƐ͘

�ŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ƐƉŽƌƚƐ�ŐƌŽƵƉ�ĐŽĂĐŚĞƐ͘

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƐƉŽƌƚ�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ĨŽƌ ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϮ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ŽŶĞ�
ƐƉŽƌƚ�ǇĞĂƌͲƌŽƵŶĚ

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�&ŽĐƵƐ��ƌĞĂ�ϯ�ʹ WĂƌŬ��ƌĞĂ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�&ĂĐŝůŝƚǇ�^ƵƉƉŽƌƚ�

dŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ƉĂƌŬ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŚĂƚ ĐĂŶ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĂĐƚŝǀĞůǇ�
ƉƌŽŵŽƚĞĚ ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ĂŶĚ�ďĞƚƚĞƌ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ ďǇ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƵƐĞ͘
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^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�&ŽĐƵƐ��ƌĞĂ�ϯ 'ŽĂů͗ WĂƌŬ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ ĂƌĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ ĂƐ�
ƐĂĨĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĨƵŶ͕�ƐŽĐŝĂůŝǌĞ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ůĞĂĚ�ĂĐƚŝǀĞ͕�
ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞƐƚǇůĞƐ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϭ͗�DĂŬĞ�ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�ĨŽƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ĨŝĞůĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞŵ͘

�ŽŶƐŝĚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐĞŶƚƌĂůŝǌĞĚ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ�ƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ�ƌĞŶƚĂů�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ƐƉŽƌƚƐ�ŐƌŽƵƉ�ƵƐĂŐĞ͘ �Ɛ�Ă�
ĨŝƌƐƚ�ƐƚĞƉ͕�ĚĞǀĞůŽƉ�ŽŶĞ�ĨŝĞůĚͬĨĂĐŝůŝƚǇ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌŵ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ĞǀĞƌǇ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ͘

WƌŽǀŝĚĞ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�Ăůů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƉĂƌŬ�ĂƌĞĂƐ͕�ƚƌĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ǁŝƚŚ�ƉŚŽƚŽƐ͕�ŵĂƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ĨŽƌ�ƌĞŶƚĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘�

�ŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĨŝĞůĚ�ƵƐĞƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ƐƉŽƌƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞ�Ăůů�ǇŽƵƚŚ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĨŝĞůĚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ďǇ�ƚƌǇͲŽƵƚƐ�ŽŶůǇ͘�dŚŽƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀĞ�ŵĂŝŶůǇ�ƌĞŐŝŽŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ĨŝĞůĚ�ƵƐĞ�ŽǀĞƌ�ŶŽŶͲƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�Ϯ͗��ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌŬ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ǁĞůůͲ
ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͕�ŵĞĞƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘�

WůĂǇ�Ă�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌŬ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĚƵƚŝĞƐ ĂŶĚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ ďǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ŝŶͲƐĞƌǀŝĐĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘
KĨĨĞƌ�ƚŚĞƐĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�Ă���EZ�WĞĞƌ�Žƌ�ZĞĐd�W�ŐƌĂŶƚ͘

dĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ ŽĨ�ƚŚĞ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�WĂƌŬ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ͕�ŽŶĐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�
ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ƚŽŽůƐ͕�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƉĂƌŬ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�
ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘

�ŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�zŽƵŶŐ�>ƵŶŐƐ�Ăƚ�WůĂǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�Ă�ƚŽďĂĐĐŽͲĨƌĞĞ�ƉĂƌŬ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ�ƚŚĂƚ�
ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůůͲďĞŝŶŐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƵƚŝůŝǌŝŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�
ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘

,ĂǀĞ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͛Ɛ��ĞƌƚŝĨŝĞĚ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�/ŶƐƉĞĐƚŽƌ͕�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ͕�ŝŶƐƉĞĐƚ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƚŽ�
ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘

^ƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞ�ƉĂƌŬ�ƌƵůĞƐ͕�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐůŽƐŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ƚŽ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ ĂŶĚ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘

/ŶƐƚĂůů�ŝŶĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĐĂŵĞƌĂƐ�ƚŚĂƚ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ĐĞůů�ƉŚŽŶĞƐ�Ăƚ�ƉĂƌŬ�ĂƌĞĂƐ ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�
ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ ƉƌŽŶĞ�ƚŽ�ǀĂŶĚĂůŝƐŵ�Žƌ�ƵŶĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƵƐĞ͘
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WƌĞƉĂƌĞ�ĂŶ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŽĨ�ƉĂƌŬ�ĂŶĚ�ĨŝĞůĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ͕�
ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ�ƐƉŽƌƚƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƐ�Ă�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ƵƐĞ͘

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�&ŽĐƵƐ��ƌĞĂ�ϰ�ʹ ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�

�ǆƉĂŶĚĞĚ ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐƚŝǀĞ͕�ŚĞĂůƚŚǇ�
ůŝǀŝŶŐ ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�&ŽĐƵƐ��ƌĞĂ�ϰ 'ŽĂů͗ dŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ĞŶŚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�
ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ŝƚ�ŽĨĨĞƌƐ�ŝŶ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�ƐƚƌŽŶŐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŐƌŽǁƚŚ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϭ͗�'ƌŽǁ�ĂŶĚ�ŵŽĚŝĨǇ�ĨĂŵŝůǇ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ ŵŽƌĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͗

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽŶƚĞƐƚƐ�ʹ ƐƵĐŚ�ĂƐ�WƵŶƚ͕�WĂƐƐ�ĂŶĚ�<ŝĐŬ͖�WŝƚĐŚ͕�,ŝƚ�ĂŶĚ�ZƵŶ͖��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ��ƌŽƐƐ
�ŽƵŶƚƌǇ�ZƵŶ͖�^ŽĐĐĞƌ�^ŚŽŽƚŽƵƚ͖ Žƌ�ϯͲŽŶͲϯ��ĂƐŬĞƚďĂůů�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ

ĨĂŵŝůǇ�ƐƉĞĐŝĂů ĞǀĞŶƚƐ�ʹ ƐƵĐŚ�ĂƐ�&Ăůů�,ĂǇƌŝĚĞͬ�ŽŶĨŝƌĞ͕�KƵƚĚŽŽƌ�^ƵŵŵĞƌ�&ĂŵŝůǇ�&ŝůŵ�^ĞƌŝĞƐ͕�
&ĂŵŝůǇ��ĂŵƉŝŶŐ�EŝŐŚƚ͕��ĂŶĚǇ��ĂŶĞ�,ƵŶƚ͕�,ĂůůŽǁĞĞŶ��ŽƐƚƵŵĞ�^ǁĂƉ͕��ŽŶĐĞƌƚƐ

KďũĞĐƚŝǀĞ�Ϯ͗��ǆƉĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƉƌĞƐĐŚŽŽůĞƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂĐƚŝǀŝƚǇ͘�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͗

WƌĞƐĐŚŽŽů�ƐƉŽƌƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ʹ ĐŽĞĚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƐƉŽƌƚƐ�ĨŽƌ�ĂŐĞƐ�ϯ�ƚŽ�ϱ

WƌĞƐĐŚŽŽů�ƐƉĞĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚͬĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ʹ ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽŽŬŝŶŐ͕�Ăƌƚ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ�ĐůĂƐƐĞƐ

^ƵŵŵĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ

WƌĞƐĐŚŽŽů�ŚŽůŝĚĂǇ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ʹ ƐƵĐŚ�ĂƐ�sĂůĞŶƚŝŶĞ͛Ɛ��ĂǇ͕��ĂƐƚĞƌ͕�,ĂůůŽǁĞĞŶ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͕�ƉƌŝŶĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌ�ŚĞƌŽ�ƉĂƌƚŝĞƐ

WƌĞƐĐŚŽŽů�ƐƵŵŵĞƌ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ

WƌĞƐĐŚŽŽů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϯ͗�WƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�
ĂĐƚŝǀĞ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ͕�ƵƚŝůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZĞŐŝŽŶ͘�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͗

>ĞƐƐŽŶƐ͕�ĐůŝŶŝĐƐ�ĂŶĚ�ĐĂŵƉƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ŝŶ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƉƵƌƐƵĞ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂƌĐŚĞƌǇ͕�ĨŝƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉĂĚĚůŝŶŐ

KƵƚĚŽŽƌ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ʹ ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŬĂǇĂŬŝŶŐ͕�ƌŽĐŬ�ĐůŝŵďŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ďŝŬŝŶŐ
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^ĂĨĞƚǇ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝŶ�ďŽĂƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚƵŶƚŝŶŐ

KƵƚĚŽŽƌ�ŚŝŬĞƐ�ĨŽƌ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶͬŶĂƚƵƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�

^ĞůĨͲĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ʹ ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ�ŽĨ�ŚŝŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ďŝŬŝŶŐ�ƚƌĂŝůƐ�
ĂŶĚ�ƌŝǀĞƌ�ĂŶĚ�ĐƌĞĞŬ�ĂĐĐĞƐƐ�ƉŽŝŶƚƐ

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϰ͗��ŵďƌĂĐĞ�ĂĐƚŝǀĞ͕�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝǀŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂĚƵůƚƐ͕ ĂŶĚ�ƐĞŶŝŽƌƐ͘�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͗

�ĚƵůƚ�ƐƉŽƌƚƐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ʹ ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽĞĚ�ĚŽĚŐĞďĂůů͕�ĨůĂŐ�ĨŽŽƚďĂůů�ĂŶĚ�ŬŝĐŬďĂůů

&ŝƚŶĞƐƐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ʹ ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƉĂƌŬ�ǁŽƌŬŽƵƚƐ͕�ƉƌĞͲƐĞĂƐŽŶ�ƐƉŽƌƚƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ϱ<�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ

^ƉŽƌƚƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ʹ ƐƵĐŚ�ĂƐ�E&>�ĨůĂŐ�ĨŽŽƚďĂůů͕�ůĂĐƌŽƐƐĞ͕�ǀŽůůĞǇďĂůů�ĂŶĚ�ĐƌŽƐƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�

>ĞƐƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐůŝŶŝĐƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ŝŶ�ůŝĨĞƚŝŵĞ�ƐƉŽƌƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚĞŶŶŝƐ͕�ŐŽůĨ͕�ďŝĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĚĂŶĐŝŶŐ

�ůƵď�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ʹ ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ǁĂůŬŝŶŐ�ĐůƵď�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�ĂĨƚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐůƵď�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ

EƵƚƌŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ

sŽůƵŶƚĞĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ

^ĞŶŝŽƌ�ƐŽĐŝĂů�ŐƌŽƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ƌĞŐŝŽŶ ĨŽƌ�ƚƌŝƉƐ͕�ĐĂƌĚƐ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ

�ĚƵůƚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ŝĂŬŽŶ�>ŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂĨƚĞƌ�ϱϬ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƋƵŝůƚŝŶŐ͕�ĚƌĂǁŝŶŐ͕�ƉĂŝŶƚŝŶŐ͕�ďƌŝĚŐĞ�ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ

KƵƚĚŽŽƌ�ƉŝĐŬůĞ�ďĂůů�ĂŶĚ�ďŽĐĐĞ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ůĞĂŐƵĞ�ƉůĂǇ

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϱ͗�/ĚĞŶƚŝĨǇ�ŵŽƌĞ�ĂǀĞŶƵĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘

�ƐŬ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĂƐƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ƐƉƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ĂďŽƵƚ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͘

�ƉƉƌŽĂĐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�KƌǁŝŐƐďƵƌŐ��ƌĞĂ�&ƌĞĞ�WƵďůŝĐ�>ŝďƌĂƌǇ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͘�
dŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘�KƚŚĞƌ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶͲƌĞůĂƚĞĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ĐƌŽƐƐͲƉƌŽŵŽƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘�

hƚŝůŝǌĞ�'Ğƚ�KƵƚĚŽŽƌƐ�W��ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘



���� *RDOV��5HFRPPHQGDWLRQV�	�$FWLRQ�3ODQ

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϲ͗�hƉĚĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘

hƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƌĞĨƵŶĚ�ƉŽůŝĐǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�ĐƵŵďĞƌƐŽŵĞ�ƚŽ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ͘���ϭϬϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ƉŽůŝĐǇ�ĨŽƌ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽǁƐ�Ă�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�
ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ͘��ĞĨŽƌĞ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ďĞŐŝŶƐ͕�ƌĞĨƵŶĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ�ŐƌĂŶƚĞĚ͘��ĨƚĞƌ�Ă�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ďĞŐŝŶƐ͕�ƌĞĨƵŶĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽͲƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ͘��ŽĂƌĚ�
ĂƉƉƌŽǀĂů�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘

�ŽŶĚƵĐƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ďĞĨŽƌĞ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐƚĂƌƚƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�
ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĂĨƚĞƌ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĞŶĚƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ͘�
�ǀĂůƵĂƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ŐĂƵŐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ͕�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƐĂĨĞƚǇ�ŚĂǌĂƌĚƐ͕�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚĞƐƚŝŵŽŶŝĂůƐ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ĐŽƐƚƐ͘�hƚŝůŝǌĞ�ĂŶ�ŽŶͲ
ůŝŶĞ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇƐ͘

�ĞǀĞůŽƉ�Ă�ǁƌŝƚƚĞŶ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ăůů�
ƉĞƌƐŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ͕�ŝŶ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨĨĞƌŝŶŐƐ͘�WůĂĐĞ�ƚŚŝƐ�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌƐ͘

�ĞǀĞůŽƉ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŶŽŶͲƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĨĞĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

KďũĞĐƚŝǀĞ�ϳ͗��ŶŚĂŶĐĞ�ŶŽŶͲ�ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘

dŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ�;>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ�ĂŶĚ�
WŽƌƚ��ůŝŶƚŽŶ��ŽƌŽƵŐŚƐ�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚ�DĂŶŚĞŝŵ�dŽǁŶƐŚŝƉͿ͕�ŵƵƐƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͕�ŵƵĐŚ�ůĂƌŐĞƌ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕�^ĐŚƵǇůŬŝůů�,ĂǀĞŶ��ŽƌŽƵŐŚ͕�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�,ĂǀĞŶ�^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ͘�dŚŝƐ�ĞĨĨŽƌƚ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ���EZ�WĞĞƌͲƚŽͲWĞĞƌ�ŐƌĂŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĐĂů�ŵĂƚĐŚ�
ŽĨ�Ψϭ͕ϬϬϬ�ĨŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�WƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ǁŝƚŚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ůĞĂĚĞƌƐ͘���ŚŝŐŚ�
ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ���EZ�ŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ�ƚŽǁĂƌĚ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ŶĞǁ�ŝŶƚĞƌŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͘

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�&ŽĐƵƐ��ƌĞĂ�ϱ�ʹ &ŝŶĂŶĐŝŶŐ�

dŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă ƵŶŝƋƵĞ͕�ĐŽƐƚͲĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�
ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ �ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁĞůů͘��ŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�
ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů͘

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�&ŽĐƵƐ��ƌĞĂ�ϱ 'ŽĂů͗ dŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ƐĞĐƵƌĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�
ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌŬ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘
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KďũĞĐƚŝǀĞ�ϭ͗�&ƵŶĚ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌŬ�ĂƌĞĂƐ͕�ƚƌĂŝůƐ͕
ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘

ϭ͘ �ĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ƚŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƉĂƌŬ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘��ŶǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƐŵĂůů͕�ǁŝůů�ŵĂŬĞ Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘

Ϯ͘ /ŶĐƌĞĂƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨĞĞƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŽĨĨĞƌ�ŵŽƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ͘�WƌŽŐƌĂŵ�ĨĞĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ͘

ϯ͘ ^ĞĞŬ�ŵŽƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ŐƌĂŶƚ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘

ϰ͘ �ĞǀĞůŽƉ�Ă�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĨƵŶĚ�ƌĂŝƐĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ďĞŶĞĨŝƚ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ĐĂŶŶŽƚ�ĂĨĨŽƌĚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨƵůů�ƉƌŝĐĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ

ϱ͘ �ŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƉŝƚĂů�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�&ƵŶĚ͘

dŚĞ��ĐƚŝŽŶ�WůĂŶ�ƐĞƚƐ�ĨŽƌƚŚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ĨƌĂŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚǁĞůǀĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�
^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ͕�
ŵĞĚŝƵŵ͕�ĂŶĚ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϮϴ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�WůĂŶ͘��dŚĞ��ĐƚŝŽŶ�WůĂŶ�
ŝƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WůĂŶ͘



���� *RDOV��5HFRPPHQGDWLRQV�	�$FWLRQ�3ODQ

WƌŽũĞĐƚ�<ĞǇ �ŽƐƚͬ^ŽƵƌĐĞͬZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ϮϬϭϵͲ
ϮϬϮϭ

ϮϬϮϮͲ
ϮϬϮϰ

ϮϬϮϱͲ
ϮϬϮϴн

�ŽŵƉůĞƚĞ�ƉĂƌŬ�ƉůĂŶŶŝŶŐ

�ĞǀĞůŽƉ�Ă�ŵĂƐƚĞƌ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�tĂǇŶĞ�dŽǁŶƐŚŝƉ�
ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ƌĞĂ͘
�ŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�
ƉĂƐƐŝǀĞ�ƉĂƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ��ŽƌŽƵŐŚͬ^ŽƵƚŚ�
DĂŶŚĞŝŵ�dŽǁŶƐŚŝƉ�ĂƌĞĂ͘��
�ĞǀĞůŽƉ�^ŝƚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƌĂǁŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌŬ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐŵĂůů�ƉĂƌŬƐ͘

&ƵŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘

ΨϴϬ͕ϬϬϬͲΨϭϬϬ͕ϬϬϬ�ͬ 'ƌĂŶƚƐ͕�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĨƵŶĚƐ͕�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ͬ��DZ�

ΨϮ͕ϱϬϬ�ͬ��DZ��ĨƵŶĚŝŶŐ�ͬ�
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ

hƉŐƌĂĚĞ͕�ĞǆƉĂŶĚ͕�Žƌ�ƌĞŶŽǀĂƚĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ�ƚŽ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŐĞͲƐĞŐƌĞŐĂƚĞĚ�ƉůĂǇ�ĂƌĞĂƐ͕�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐĂĨĞƚǇ�
ƐƵƌĨĂĐŝŶŐ͕�ŶĞĂƌďǇ�ƐĞĂƚŝŶŐ�Ăƚ��ĂƐƚ��ƌƵŶƐǁŝĐŬ�
WůĂǇŐƌŽƵŶĚ͕��ĂƌŽŶ�<ƌĞĂŐĞƌ͕�^Ƶŵŵŝƚ�^ƚĂƚŝŽŶ͕��ƌĞƐƐŽŶĂ�
WůĂǇŐƌŽƵŶĚ͕��ƌĞƐƐŽŶĂ�'ƌŽǀĞ͕��ĞĞƌ�>ĂŬĞ�WĂƌŬ͘
�ĚĚ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ĂŵĞŶŝƚŝĞƐ�ʹ ďĞŶĐŚĞƐ͕�ƚƌĂƐŚ�
ƌĞĐĞƉƚĂĐůĞƐ͕�ďŝŬĞ�ƌĂĐŬƐ͘
WĂŝŶƚ�ůŝŶĞƐ�ŽŶ�ďĂƐŬĞƚďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ�ʹ WůĞĂƐĂŶƚ�sĂůůĞǇ�
ZŽĂĚ�WĂƌŬ�ĂŶĚ�tĂůďŽƌŶ͘
�ŶŚĂŶĐĞ�ƉĂƌŬ�ĂĞƐƚŚĞƚŝĐƐ�ʹ ĐŽůŽƌĨƵů�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ͕�ƐƚƌĞĞƚ�
ƚƌĞĞƐ͕�ĞŶƚƌǇ�ƐŝŐŶƐ͘�
�ŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌŬ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�WůĂŶ͘

dŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ͬ 'ƌĂŶƚƐ͕�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĨƵŶĚƐ͕�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĂƌŬůĂŶĚ�
ŽƌĚŝŶĂŶĐĞ ͬ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ

ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĂƌŬůĂŶĚ͘
�ĐƋƵŝƌĞ��ƉĂƌŬůĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŐƵŽƵƐ�ƚŽ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƉĂƌŬƐ͘�
WƌŝŽƌŝƚŝǌĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĐŽŶƚŝŐƵŽƵƐ�ƚŽ��tĂǇŶĞ�dŽǁŶƐŚŝƉ�
ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�WĂƌŬ͕��ƌĞƐƐŽŶĂ��Ăůů�&ŝĞůĚƐ͕�DĞŵŽƌŝĂů�
WĂƌŬͬ�ůďƌŝŐŚƚƐ�tŽŽĚƐ�WĂƌŬ͕��ƵďƵƌŶ�DĞŵŽƌŝĂů�WĂƌŬ͕�
�ĞĞƌ�>ĂŬĞ�WĂƌŬ͕�ĂŶĚ��ĂƚĂǁŝƐƐĂ�WĂƌŬ͘
^ŽƵƚŚ�DĂŶŚĞŝŵ�dŽǁŶƐŚŝƉ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ůĂŶĚ�ĨŽƌ�ĨŝƌƐƚ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉĂƌŬ͘
�ǆƉůŽƌĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉĂƐƐŝǀĞ�ƉĂƌŬ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ��ŽƌŽƵŐŚ͕�
>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ŝƌĞ��Ž͕͘�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ�
dƌĂŝůͬ�ĂƌƚƌĂŵ�dƌĂŝů͕�ůĂŶĚƐ�ŽĨ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�W��
ĂŶĚ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ůĂŶĚ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ�DĂŶŚĞŝŵ�dŽǁŶƐŚŝƉ͘
�ĚŽƉƚ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĂƌŬůĂŶĚ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞƐ�
ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ǀĂůƵĞ�
ŽĨ�ůĂŶĚ͘
&ŝŶĂůŝǌĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ŝŶ�EŽƌƚŚ�DĂŶŚĞŝŵ�
dŽǁŶƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�ŽĨĨͲůĞĂƐŚ�ĚŽŐ�ƉĂƌŬ͘��
�ĞǀĞůŽƉ�ĚŽŐ�ƉĂƌŬ͘��^ĞĞŬ���EZ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘
^ĞĞŬ�ůĂŶĚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƌĞĂŵƐ�ĨŽƌ�ƉĂĚĚůĞ�ĐƌĂĨƚ�
ůĂƵŶĐŚ�ĂŶĚ�ĨŝƐŚŝŶŐ͘
�ǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŽĨ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĞƚŚĞƐĚĂ�
�ǀĂŶŐĞůŝĐĂů��ŚƵƌĐŚ�DĞĂĚŽǁďƌŽŽŬ��ƌŝǀĞ��ĞŶƚĞƌ�ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�
ĨŽƌ��DZ�͘

dŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ͬ 'ƌĂŶƚƐ͕�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĨƵŶĚƐ͕�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĂƌŬůĂŶĚ�ĨƵŶĚƐ�
ͬ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ��DZ�

dŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�

^ĞĞ�ĂďŽǀĞ

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ�ͬ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ

dŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ͬ�'ƌĂŶƚƐ͕�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĨƵŶĚƐ͕�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĂƌŬůĂŶĚ�ĨƵŶĚƐ�
ͬ�EŽƌƚŚ�DĂŶŚĞŝŵ�dŽǁŶƐŚŝƉ

dŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ͬ�
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ͕��DZ�

dŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ͬ��DZ�



*RDOV��5HFRPPHQGDWLRQV�	�$FWLRQ�3ODQ ����

WƌŽũĞĐƚ�<ĞǇ �ŽƐƚͬ^ŽƵƌĐĞͬZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ϮϬϭϵͲ
ϮϬϮϭ

ϮϬϮϮͲ
ϮϬϮϰ

ϮϬϮϱͲ
ϮϬϮϴн

�ŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘
�DZ��ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǁŝƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů��ŽƵŶƚǇ�
WůĂŶŶŝŶŐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕�^ĐŚƵǇůŬŝůů��ŽƵŶƚǇ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�
�ŝƐƚƌŝĐƚ͕�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ�EĂƚŝŽŶĂů�Θ�^ƚĂƚĞ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�
�ƌĞĂ͕�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�
ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝů�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ͘
�DZ��ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�
ĂŶĚ��ĞƌŬƐ��ŽƵŶƚǇ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝů�
ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ͘
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�WĞŶŶ�Kd�ĂŶĚ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉƵďůŝĐ�ǁŽƌŬƐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ďŝĐǇĐůĞ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘�

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ�ͬ��DZ�

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ�ͬ��DZ�

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ�ͬ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ

^Ğƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ�ĨŽƌ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘
�DZ��ƐŚŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�
ƚƌĂŝů�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ�
ĂŶĚ�ƚƌĂŝůƐ͘
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŚĂŵƉŝŽŶ�ƚƌĂŝů�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ͘
Ͳ �ĞǀĞůŽƉ�ƚƌĂŝůƐ�ŝŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉĂƌŬƐ͘

Ͳ �ĚĚ�ĂŵĞŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ďŝĐǇĐůĞ�ƵƐĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ͘
Ͳ �ĚŽƉƚ�ĂŶ�KĨĨŝĐŝĂů�DĂƉ͘
Ͳ �ǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�

ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘
Ͳ �ĚŽƉƚ�Žƌ�ĂŵĞŶĚ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞ�

ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚƌĂŝů�ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘
Ͳ ^ĞĞŬ�ƌŝŐŚƚƐͲŽĨͲǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ĞĂƐĞŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�

ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝůƐ͘
Ͳ ZĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ�ŝŶ�

ƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ůĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘
Ͳ �ĚŽƉƚ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�

�ŽŵƉůĞƚĞ�^ƚƌĞĞƚƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ

dŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚͬ'ƌĂŶƚƐ͕�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĨƵŶĚƐͬDƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ
dŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚͬ'ƌĂŶƚƐ͕�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĨƵŶĚƐͬDƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ
^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ
^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ

�ĞǀĞůŽƉ�Ă�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝů�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƚĞĐƚƐ�ŐƌĞĞŶ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ĂŶĚ�ůŝŶĞĂƌ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�
͘

�DZ��ĞǆƉĂŶĚƐ�ƌŽůĞ�ĂƐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŐĞŶĐǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ�EĂƚŝŽŶĂů�Θ�^ƚĂƚĞ�,ĞƌŝƚĂŐĞ��ƌĞĂ͕�
^ĐŚƵǇůŬŝůů��ŽƵŶƚǇ͕�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�
ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ůŝŶŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�:ŽŚŶ��ĂƌƚƌĂŵ�dƌĂŝů͘
�ŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝů�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�
^ĐŚƵǇůŬŝůů�ƌĞŐŝŽŶ͘
�ĚŽƉƚ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŶĂƚƵƌĂů�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘
^ĞĞŬ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĞĂƐĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�
ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ͘
�ŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�Ă�ƚƌĂŝů�ůŝŶŬŝŶŐ�
KƌǁŝŐƐďƵƌŐ�ĂŶĚ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ŽŶ�ĂŶ�
ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�ƌĂŝů�ůŝŶĞ͘
/ŶƚĞŐƌĂƚĞ�ďŝĐǇĐůĞ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶƐ�
ŝŶƚŽ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƌŽĂĚǁĂǇ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͘

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ�ͬ�'ƌĂŶƚƐ͕�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�
ĨƵŶĚƐ ͬ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�
�DZ�
^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ

dŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ͬ�'ƌĂŶƚƐ͕�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĨƵŶĚƐ�ͬ�^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ
ΨϱϬ͕ϬϬϬͲϳϱ͕ϬϬϬ�ͬ�'ƌĂŶƚƐ͕�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĨƵŶĚƐ͕��DZ��
ĨƵŶĚŝŶŐ�ͬ��DZ�

dŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ͬ�'ƌĂŶƚƐ͕�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĨƵŶĚƐ�ͬ�
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ
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WƌŽũĞĐƚ�<ĞǇ �ŽƐƚͬ^ŽƵƌĐĞͬZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ϮϬϭϵͲ
ϮϬϮϭ

ϮϬϮϮͲ
ϮϬϮϰ

ϮϬϮϱͲ
ϮϬϮϴн

�ŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘
�DZ��ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǁŝƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů��ŽƵŶƚǇ�
WůĂŶŶŝŶŐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕�^ĐŚƵǇůŬŝůů��ŽƵŶƚǇ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�
�ŝƐƚƌŝĐƚ͕�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ZŝǀĞƌ�EĂƚŝŽŶĂů�Θ�^ƚĂƚĞ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�
�ƌĞĂ͕�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�
ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝů�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ͘
�DZ��ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�
ĂŶĚ��ĞƌŬƐ��ŽƵŶƚǇ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝů�
ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ͘
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�WĞŶŶ�Kd�ĂŶĚ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉƵďůŝĐ�ǁŽƌŬƐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ďŝĐǇĐůĞ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘�

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ�ͬ��DZ�

ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�
Ă͘

,ŝƌĞ�Ă�ǁĞďƐŝƚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�
ǁĞďƐŝƚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨƌĞƐŚ͕�ĨƵŶ͕�ĂĐƚŝǀĞ�ůŽŽŬ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĞĂƐŝůǇ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŝŶͲŚŽƵƐĞ͘
�ĞǀĞůŽƉ�Ă�ǁĞĞŬůǇ�ŽƵƚůŝŶĞ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŽŶ�
&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ƵƚŝůŝǌĞ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�ĂŶĚ�dǁŝƚƚĞƌ�
ĨŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ͘
�ŵďƌĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ůŝŶŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ďĞŝŶŐ�ĂĐƚŝǀĞ�
ĂŶĚ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚŝĞƌ�ǁŚĞŶ�ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬƐ͕�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŝůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ

�ĚŽƉƚ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�͞�ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐ͟�ĨŽƌ�
ƉƌŽŵŽƚŝŽŶĂů�ƵƐĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ŵŽƌĞ�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘
WƌŽĚƵĐĞ�Ă�ƐĞĂƐŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŐƵŝĚĞ͘
�ƌĞĂƚĞ�Ă�ƚĞŵƉůĂƚĞ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨůǇĞƌƐ�ƚŽ�ďƌĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ

ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘
�ƐŬ�ĨŽƌ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ĂƚƚĞŶĚ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ͘��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĞŽƉůĞ�
ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶĂů�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬŝŶŐ�ƌĞŐŝŽŶĂů�
ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ͘
WƌŽǀŝĚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�
ƌĞƉŽƌƚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƚǇ�ƚŚĞǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ͘�
/ĚĞŶƚŝĨǇ�ďŽĂƌĚ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ͕�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͘
/ĚĞŶƚŝĨǇ�ŚŽǁ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶƐ͘

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ
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WƌŽũĞĐƚ�<ĞǇ �ŽƐƚͬ^ŽƵƌĐĞͬZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ϮϬϭϵͲ
ϮϬϮϭ

ϮϬϮϮͲ
ϮϬϮϰ

ϮϬϮϱͲ
ϮϬϮϴн

ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͘

^ĞĞŬ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�
ŽĨ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ʹ ƉĂƌĞŶƚͲƚĞĂĐŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͕�'ŝƌů�ĂŶĚ�
�ŽǇ�^ĐŽƵƚƐ͕�WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ͕�KƌǁŝŐƐďƵƌŐ�
>ŝďƌĂƌǇ͕�ƐƉŽƌƚƐŵĞŶ͛Ɛ�ĐůƵďƐ͕�ĐŚƵƌĐŚĞƐ͕�,ĂǁŬ�DŽƵŶƚĂŝŶ�
^ĐŽƵƚ�ZĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ͕��ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ͕�WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ�
^ĐŚƵǇůŬŝůů͕�ĞƚĐ͘

ZĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�,ĂǀĞŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�
ĂŶĚ�ũŽŝŶƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘

�ŽŶƚĂĐƚ�>ĞŚŝŐŚ�sĂůůĞǇ�,ŽƐƉŝƚĂů�ʹ ^ĐŚƵǇůŬŝůů�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ͘

�ƵŝůĚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ďĂƐĞ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�
ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ďǇ�ĨŽƌŵŝŶŐ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐůƵďƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�ĞƚĐ͘

�ǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƚŚĞƐĚĂ��ǀĂŶŐĞůŝĐĂů�
�ŚƵƌĐŚ�DĞĂĚŽǁďƌŽŽŬ��ƌŝǀĞ��ĞŶƚĞƌ�;ĨŽƌŵĞƌ�^ƚĂƚĞ�
WŽůŝĐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐͿ�ĂƐ�Ă�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ůŽĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ��ŝĂŬŽŶ�>ŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ĨƚĞƌ�ϱϬ͕�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�ƐĞŶŝŽƌ�ĂĚƵůƚ�
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘

�ĞǀĞůŽƉ�Ă�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'ĞŝƐŝŶŐĞƌͲ^ƚ͘�>ƵŬĞ͛Ɛ�
,ŽƐƉŝƚĂů͕�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�tĞƐƚ��ƌƵŶƐǁŝĐŬ�
dŽǁŶƐŚŝƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ��ĞĞƌ�>ĂŬĞ��ƌŝǀĞͲ
/Ŷ͕�ĨŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůůŶĞƐƐ�
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘

�ĞǀĞůŽƉ�Ă�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�
s/^/KE�͚^ĐŚƵǇůŬŝůů�ŽŶ�ƚŚĞ�DŽǀĞ͟�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ǁĂůŬŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƚŽ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂůƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁĂůŬŝŶŐ͘

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ

tŽƌŬ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĂŐŵĞŶƚĞĚ�ǇŽƵƚŚ�ƐƉŽƌƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉĞƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘
�ĞŐŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ǇŽƵƚŚ�
ĨŽŽƚďĂůů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŵĞƌŐŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ŽŶĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ďĞƚƚĞƌ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ƌĞŐŝŽŶ͘
�ĞŐŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ǇŽƵƚŚ�
ďĂƐĞďĂůů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŵĂŬĞƐ�ƐĞŶƐĞ͘
WůĂǇ�Ă�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�
ĨŽƌ�ĐŽĂĐŚĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ǇŽƵƚŚ�ƐƉŽƌƚ͕�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�
ĐŽĂĐŚĞƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĐůŝŶŝĐƐ�ĨŽƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĐŽĂĐŚĞƐ͘
�ŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�
ǇŽƵƚŚ�ƐƉŽƌƚƐ�ŐƌŽƵƉ�ĐŽĂĐŚĞƐ͘
�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƐƉŽƌƚ�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�
ŽĨ�ϭϮ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ŽŶĞ�ƐƉŽƌƚ�ǇĞĂƌͲ
ƌŽƵŶĚ

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ



���� *RDOV��5HFRPPHQGDWLRQV�	�$FWLRQ�3ODQ

WƌŽũĞĐƚ�<ĞǇ �ŽƐƚͬ^ŽƵƌĐĞͬZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ϮϬϭϵͲ
ϮϬϮϭ

ϮϬϮϮͲ
ϮϬϮϰ

ϮϬϮϱͲ
ϮϬϮϴн

�ŵďƌĂĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ͘
WƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽĨ�
ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞůĨͲĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘
�ŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�Ăůů�ǇŽƵƚŚ�
ƐƉŽƌƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ůĞĂŐƵĞ�Žƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�
ǁĞďƐŝƚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�

^ƚĂĨĨ ƚŝŵĞ

DĂŬĞ�ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�ĨŽƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ĨŝĞůĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�
ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞŵ͘�

�ŽŶƐŝĚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐĞŶƚƌĂůŝǌĞĚ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ�ƌĞŶƚĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�
ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ƐƉŽƌƚƐ�ŐƌŽƵƉ�ƵƐĂŐĞ͘��Ɛ�Ă�ĨŝƌƐƚ�ƐƚĞƉ͕�ĚĞǀĞůŽƉ�
ŽŶĞ�ĨŝĞůĚͬĨĂĐŝůŝƚǇ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌŵ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ĞǀĞƌǇ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ͘
WƌŽǀŝĚĞ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�Ăůů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƉĂƌŬ�
ĂƌĞĂƐ͕�ƚƌĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ǁŝƚŚ�ƉŚŽƚŽƐ͕�ŵĂƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶ͕�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƌĞŶƚĂů�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘�
�ŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ůŝƐƚ�
ŽĨ�ĨŝĞůĚ�ƵƐĞƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ƐƉŽƌƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ŽƉĞŶ�ƚŽ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞ�Ăůů�ǇŽƵƚŚ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�
ŽĨ�ĨŝĞůĚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ďǇ�ƚƌǇͲ
ŽƵƚƐ�ŽŶůǇ͘�dŚŽƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀĞ�ŵĂŝŶůǇ�ƌĞŐŝŽŶ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ĨŝĞůĚ�ƵƐĞ�
ŽǀĞƌ�ŶŽŶͲƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ

'ƌŽǁ�ĂŶĚ�ŵŽĚŝĨǇ�ĨĂŵŝůǇ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͗

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽŶƚĞƐƚƐ�ʹ ƐƵĐŚ�ĂƐ�WƵŶƚ͕�WĂƐƐ�ĂŶĚ�<ŝĐŬ͖�
WŝƚĐŚ͕�,ŝƚ�ĂŶĚ�ZƵŶ͖��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ��ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�ZƵŶ͖�
^ŽĐĐĞƌ�^ŚŽŽƚŽƵƚ͖�Žƌ�ϯͲŽŶͲϯ��ĂƐŬĞƚďĂůů�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ
&ĂŵŝůǇ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ʹ ƐƵĐŚ�ĂƐ�&Ăůů�,ĂǇƌŝĚĞͬ�ŽŶĨŝƌĞ͕�
KƵƚĚŽŽƌ�^ƵŵŵĞƌ�&ĂŵŝůǇ�&ŝůŵ�^ĞƌŝĞƐ͕�&ĂŵŝůǇ��ĂŵƉŝŶŐ�
EŝŐŚƚ͕��ĂŶĚǇ��ĂŶĞ�,ƵŶƚ͕�,ĂůůŽǁĞĞŶ��ŽƐƚƵŵĞ�^ǁĂƉ͕�
�ŽŶĐĞƌƚƐ

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ

WƌĞƐĐŚŽŽů�ƐƉŽƌƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ʹ ĐŽĞĚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�
ƐƉŽƌƚƐ�ĨŽƌ�ĂŐĞƐ�ϯ�ƚŽ�ϱ
WƌĞƐĐŚŽŽů�ƐƉĞĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚͬĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ʹ
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽŽŬŝŶŐ͕�Ăƌƚ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ�ĐůĂƐƐĞƐ
^ƵŵŵĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ
WƌĞƐĐŚŽŽů�ŚŽůŝĚĂǇ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ʹ ƐƵĐŚ�
ĂƐ�sĂůĞŶƚŝŶĞ͛Ɛ��ĂǇ͕��ĂƐƚĞƌ͕�,ĂůůŽǁĞĞŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ŚŽůŝĚĂǇƐ͕�ƉƌŝŶĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌ�ŚĞƌŽ�ƉĂƌƚŝĞƐ
WƌĞƐĐŚŽŽů�ƐƵŵŵĞƌ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ
WƌĞƐĐŚŽŽů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ



*RDOV��5HFRPPHQGDWLRQV�	�$FWLRQ�3ODQ ����

WƌŽũĞĐƚ�<ĞǇ �ŽƐƚͬ^ŽƵƌĐĞͬZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ϮϬϭϵͲ
ϮϬϮϭ

ϮϬϮϮͲ
ϮϬϮϰ

ϮϬϮϱͲ
ϮϬϮϴн

ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ƌĞŐŝŽŶ͘�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͗
>ĞƐƐŽŶƐ͕�ĐůŝŶŝĐƐ�ĂŶĚ�ĐĂŵƉƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ŝŶ�
ŽƵƚĚŽŽƌ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƉƵƌƐƵĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂƌĐŚĞƌǇ͕�ĨŝƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉĂĚĚůŝŶŐ
KƵƚĚŽŽƌ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ʹ ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŬĂǇĂŬŝŶŐ͕�
ƌŽĐŬ�ĐůŝŵďŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ďŝŬŝŶŐ
^ĂĨĞƚǇ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝŶ�ďŽĂƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚƵŶƚŝŶŐ
KƵƚĚŽŽƌ�ŚŝŬĞƐ�ĨŽƌ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĞŶŝŽƌƐ�
ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶͬŶĂƚƵƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�
^ĞůĨͲĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ʹ ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ�ŽĨ�ŚŝŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ďŝŬŝŶŐ�ƚƌĂŝůƐ�ĂŶĚ�
ƌŝǀĞƌ�ĂŶĚ�ĐƌĞĞŬ�ĂĐĐĞƐƐ�ƉŽŝŶƚƐ

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ�

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͗

�ĚƵůƚ�ƐƉŽƌƚƐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ʹ ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽĞĚ�ĚŽĚŐĞďĂůů͕�ĨůĂŐ�
ĨŽŽƚďĂůů�ĂŶĚ�ŬŝĐŬďĂůů
&ŝƚŶĞƐƐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ʹ ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƉĂƌŬ�ǁŽƌŬŽƵƚƐ͕�
ƉƌĞͲƐĞĂƐŽŶ�ƐƉŽƌƚƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ϱ<�ƚƌĂŝŶŝŶŐ
^ƉŽƌƚƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ʹ ƐƵĐŚ�ĂƐ�E&>�ĨůĂŐ�ĨŽŽƚďĂůů͕�
ůĂĐƌŽƐƐĞ͕�ǀŽůůĞǇďĂůů�ĂŶĚ�ĐƌŽƐƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�
>ĞƐƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐůŝŶŝĐƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ŝŶ�ůŝĨĞƚŝŵĞ�
ƐƉŽƌƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚĞŶŶŝƐ͕�ŐŽůĨ͕�ďŝĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĂŶĐŝŶŐ
�ůƵď�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ʹ ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ǁĂůŬŝŶŐ�ĐůƵď�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�
ĂĨƚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐůƵď�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ
EƵƚƌŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ
sŽůƵŶƚĞĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�
ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ
^ĞŶŝŽƌ�ƐŽĐŝĂů�ŐƌŽƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�ƌĞŐŝŽŶ�ĨŽƌ�
ƚƌŝƉƐ͕�ĐĂƌĚƐ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ
�ĚƵůƚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ŝĂŬŽŶ�>ŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂĨƚĞƌ�ϱϬ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƋƵŝůƚŝŶŐ͕�ĚƌĂǁŝŶŐ͕�ƉĂŝŶƚŝŶŐ͕�ďƌŝĚŐĞ�
ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ
KƵƚĚŽŽƌ�ƉŝĐŬůĞ�ďĂůů�ĂŶĚ�ďŽĐĐĞ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ůĞĂŐƵĞ�ƉůĂǇ

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ

�ƐŬ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĂƐƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ƐƉƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ĂďŽƵƚ�
ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͘
�ƉƉƌŽĂĐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�KƌǁŝŐƐďƵƌŐ�
�ƌĞĂ�&ƌĞĞ�WƵďůŝĐ�>ŝďƌĂƌǇ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞŝƌ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͘�dŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ĚŽ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘�KƚŚĞƌ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶͲƌĞůĂƚĞĚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ƚŽ�
ĐƌŽƐƐͲƉƌŽŵŽƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘�
hƚŝůŝǌĞ�'Ğƚ�KƵƚĚŽŽƌƐ�W��ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŽƵƚĚŽŽƌ�
ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ
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WƌŽũĞĐƚ�<ĞǇ �ŽƐƚͬ^ŽƵƌĐĞͬZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ϮϬϭϵͲ
ϮϬϮϭ

ϮϬϮϮͲ
ϮϬϮϰ

ϮϬϮϱͲ
ϮϬϮϴн

�ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌŬ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ǁĞůůͲ
ĞŶũŽǇĂďůĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘�

WůĂǇ�Ă�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�
ĨŽƌ�ƉĂƌŬ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĚƵƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�
ďǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ŝŶͲƐĞƌǀŝĐĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘ KĨĨĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�Ă���EZ�WĞĞƌ�Žƌ�ZĞĐd�W�ŐƌĂŶƚ͘
dĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�WĂƌŬ�
DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ͕�ŽŶĐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�
ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ůŽĐĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ƚŽŽůƐ͕�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƉĂƌŬ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘�
�ŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�zŽƵŶŐ�>ƵŶŐƐ�Ăƚ�WůĂǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�Ă�
ƚŽďĂĐĐŽͲĨƌĞĞ�ƉĂƌŬ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�
ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůůͲďĞŝŶŐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�
ƵƚŝůŝǌŝŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�
ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘
,ĂǀĞ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͛Ɛ��ĞƌƚŝĨŝĞĚ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�
/ŶƐƉĞĐƚŽƌ͕�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ͕�ŝŶƐƉĞĐƚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂŶĚ�
ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�
ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�
ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘
^ƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞ�ƉĂƌŬ�ƌƵůĞƐ͕�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĐůŽƐŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ĂŶĚ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�
ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ

/ŶƐƚĂůů�ŝŶĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĐĂŵĞƌĂƐ�ƚŚĂƚ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ĐĞůů�
ƉŚŽŶĞƐ�Ăƚ�ƉĂƌŬ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƉƌŽŶĞ�
ƚŽ�ǀĂŶĚĂůŝƐŵ�Žƌ�ƵŶĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƵƐĞ͘
WƌĞƉĂƌĞ�ĂŶ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŽĨ�ƉĂƌŬ�ĂŶĚ�ĨŝĞůĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ͕�ƐĐŚŽŽů�
ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ�ƐƉŽƌƚƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƐ�Ă�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ƵƐĞ͘

^ƚĂĨĨ�ƚŝŵĞ

�ŶŚĂŶĐĞ�ŶŽŶͲ�ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘
dŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�
ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ �͕ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůƵĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ�;>ĂŶĚŝŶŐǀŝůůĞ
ĂŶĚ�WŽƌƚ��ůŝŶƚŽŶ��ŽƌŽƵŐŚƐ�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚ�DĂŶŚĞŝŵ�
dŽǁŶƐŚŝƉͿ �͕ŵƵƐƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ �͕ůĂƌŐĞƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕�^ĐŚƵǇůŬŝůů�,ĂǀĞŶ��ŽƌŽƵŐŚ �͕ƚŽ�
ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƉĂƌƚĞƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĐŚƵǇůŬŝůů�
,ĂǀĞŶ�^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ �͘dŚŝƐ�ĞĨĨŽƌƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�
��EZ�WĞĞƌͲƚŽͲWĞĞƌ�ŐƌĂŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĐĂů�ŵĂƚĐŚ�ŽĨ�Ψϭ͕ϬϬϬ�ĨŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�
ŚĞůƉ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�WƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�
ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƉĂƌŬƐ�
ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�
ůĞĂĚĞƌƐ �͘��ŚŝŐŚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ���EZ�ŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ�
ƚŽǁĂƌĚ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ŶĞǁ�ŝŶƚĞƌŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͘

DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ
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WƌŽũĞĐƚ�<ĞǇ �ŽƐƚͬ^ŽƵƌĐĞͬZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ϮϬϭϵͲ
ϮϬϮϭ

ϮϬϮϮͲ
ϮϬϮϰ

ϮϬϮϱͲ
ϮϬϮϴн

hƉĚĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�
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ƉŽůŝĐǇ�ĨŽƌ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
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