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�Žď��ĞĐŚĞƚ͕��ĂďƵ��ŝǀŝ�ĂŶĚ�dŝŶĂ�zĂŶŐ�

ZŝƐŬ�ĂŶĚ�/ŵƉĂĐƚ��ŶĂůǇƐŝƐ�'ƌŽƵƉ͕�'ĞŽƐĐŝĞŶĐĞ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕��ĂŶďĞƌƌĂ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�
ďŽď͘ĐĞĐŚĞƚΛŐĂ͘ŐŽǀ͘ĂƵ͕���ďĂďƵ͘ĚŝǀŝΛŐĂ͘ŐŽǀ͘ĂƵ���ƚŝŶĂ͘ǇĂŶŐΛŐĂ͘ŐŽǀ͘ĂƵ�

�

ͳ �������������

�ůŝŵĂƚĞ� ĐŚĂŶŐĞ� ŝƐ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƐĞǀĞƌĞ� ǁŝŶĚ� ŚĂǌĂƌĚ� ŝŶ�ŵĂŶǇ� ƌĞŐŝŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�
ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ� ƉĂƉĞƌ� ŝƐ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĂŶ� ŝŶŝƚŝĂů� ŶĂƚŝŽŶĂůůǇ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ŽĨ� ǁŝŶĚ� ƌŝƐŬ� ƵŶĚĞƌ� ĐƵƌƌĞŶƚ�
ĐůŝŵĂƚĞ͕� ƵƚŝůŝǌŝŶŐ� ƚŚĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶͬEĞǁ� �ĞĂůĂŶĚ� ǁŝŶĚ� ůŽĂĚŝŶŐ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ΀ϭ΁� ĂƐ� Ă� ŵĞĂƐƵƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŚĂǌĂƌĚ͘� dŚŝƐ� ǁŽƌŬ� ŝƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� EĂƚŝŽŶĂů� tŝŶĚ� ZŝƐŬ� �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ;EtZ�Ϳ͕� ǁŚŝĐŚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�&ĞĚĞƌĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�;�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ��ŶĞƌŐǇ�
�ĨĨŝĐŝĞŶĐǇͿ� ƚŽ� ŚŝŐŚůŝŐŚƚ� ƌĞŐŝŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ŚŝŐŚ� ǁŝŶĚ� ƌŝƐŬ� ƚŽ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐůŝŵĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ͕�ŝĨ�ŚĂǌĂƌĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͕�
ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů� ďĞ� Ă� ŐƌĞĂƚĞƌ�ŶĞĞĚ� ĨŽƌ� ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͘�dŚŝƐ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ŝƐ� ďĞŝŶŐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ� ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ� ǁŝŶĚ� ŚĂǌĂƌĚ͕� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĞǆƉŽƐƵƌĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ǁŝŶĚ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
;ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŽŶůǇͿ͘�dŚĞ�EtZ��ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŝŶŝƚŝĂůůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ǁŝŶĚ�ƌŝƐŬ�
ŶĂƚŝŽŶĂůůǇ� ;ĐƵƌƌĞŶƚ� ĐůŝŵĂƚĞͿ͕� ƵŶĚĞƌƉŝŶŶĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů� �ǆƉŽƐƵƌĞ� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ^ǇƐƚĞŵ� ;E�y/^Ϳ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�'ĞŽƐĐŝĞŶĐĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ůŽĂĚŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�΀ϭ΁͘�dŚĞ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�EtZ��
ǁŝůů� ďĞ� ĐƌƵĐŝĂů� ƚŽ� ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ� ĐůŝŵĂƚĞ� ĐŚĂŶŐĞ� ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ� ŽƉƚŝŽŶƐ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ƐĞǀĞƌĞ� ǁŝŶĚƐ� ǁŚŝĐŚ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽĨ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ƚŽ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬĞƌƐ�ŝŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘�

dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ăƚ�'ĞŽƐĐŝĞŶĐĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ƚŽ�ĂŶĂůǇƐĞ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĞ�ǁŝŶĚ�
ŽŶ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ� ŝŶǀŽůǀĞƐ� ƚŚĞ� ƉĂƌĂůůĞů� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ǁŝŶĚ�
ŚĂǌĂƌĚ͕�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘�,ĞƌĞ�ǁĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ǁŝŶĚ�ƌŝƐŬ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ĂƐ�ĂŶŶƵĂůŝǌĞĚ�ůŽƐƐ͘��
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tŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ǁŝŶĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ŝŶĨůƵĞŶĐĞĚ� ďǇ� ĐůŝŵĂƚĞ� ĐŚĂŶŐĞ͕� ƚŚĞ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ǁŝŶĚ� ŚĂǌĂƌĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� ƌĞŐŝŽŶ� ŝƐ� ĂůƐŽ� ŝŶ� ŶĞĞĚ� ŽĨ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� ǁŝŶĚ� ŚĂǌĂƌĚ� ŝƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ĞǆƚƌĞŵĞ� ǁŝŶĚ� ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ƐƵďũĞĐƚŝǀĞ� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ũƵĚŐŵĞŶƚ͘�
KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƉĞĂŬ� ϯͲƐĞĐŽŶĚ�ǁŝŶĚ� ŐƵƐƚƐ� ĐĂƉƚƵƌĞĚ� Ăƚ� Ă� ƐŵĂůů� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ�ŵĞƚĞŽƌŽůŽŐŝĐĂů�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ� ƐƚĂƚŝŽŶƐ͕�ŵĂŝŶůǇ� ůŽĐĂƚĞĚ� Ăƚ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ĐŝƚǇ� ĂŶĚ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ĂŝƌƉŽƌƚƐ͘� dŚĞƐĞ� ƉƌŽǀŝĚĞ� Ă�
ƉŽŽƌ�ƐƉĂƚŝĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁŝŶĚ�ŚĂǌĂƌĚ͘��
�
Ϯ͘ϭ�ZĞŐŝŽŶĂů�tŝŶĚ�,ĂǌĂƌĚ�
tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�EtZ�͕�ǁĞ�ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ůŽĂĚŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ǁŝŶĚ�ŚĂǌĂƌĚ�
ďǇ� ƚĂŬŝŶŐ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ� ŽĨ� ǁŝŶĚ� ŚĂǌĂƌĚ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ� ƵƐŝŶŐ� ƐŝŵƵůĂƚĞĚ� ĚĂƚĂ� ďĞŝŶŐ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� Ăƚ�
'ĞŽƐĐŝĞŶĐĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂ� ƵƚŝůŝǌŝŶŐ� ƐĞƉĂƌĂƚĞ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƚŚƌĞĞ� ŵĂŝŶ� ǁŝŶĚ� ŚĂǌĂƌĚƐ͗� ƚƌŽƉŝĐĂů�
ĐǇĐůŽŶĞƐ͖� ƚŚƵŶĚĞƌƐƚŽƌŵƐ͖� ĂŶĚ� ƐǇŶŽƉƚŝĐ� ǁŝŶĚƐ͘� ZĞŐŝŽŶĂů� ǁŝŶĚ� ŚĂǌĂƌĚ� ĐĂŶ� ďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ĂƐ� ƚŚĞ�
ďƌŽĂĚͲƐĐĂůĞ�ůŽǁ�ƐƉĂƚŝĂů�ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ�ǁŝŶĚ�ŚĂǌĂƌĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ŵŽĚĞůŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƐƉĂƚŝĂů� ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ� ŽĨ� Ă� ĨĞǁ� ƚŽ� ƚĞŶƐ� ŽĨ� ŬŝůŽŵĞƚĞƌƐ͘� dŚĞ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ǁŝŶĚ� ŚĂǌĂƌĚ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ĞĂĐŚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�;ĐǇĐůŽŶŝĐ͕�ƚŚƵŶĚĞƌƐƚŽƌŵ�ĂŶĚ�ƐǇŶŽƉƚŝĐͿ�ĂƌĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƉĞƌŝŽĚ�
;ZWͿ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͕� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ǁŝŶĚ� ŚĂǌĂƌĚ͘� dŚŝƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� EtZ�� ŝƐ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ�
ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�΀Ϯ΁͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ� ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞĨŝŶĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƵƚŝůŝƐĞĚ� ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ĐůŝŵĂƚĞ�ǁŝŶĚ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�
�
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Ϯ͘Ϯ�>ŽĐĂů�tŝŶĚ�,ĂǌĂƌĚ�
dŚĞ�ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĞ�ǁŝŶĚ�ǀĂƌŝĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ĚƵĞ�
ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚĞƌƌĂŝŶ͕�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŽƉŽŐƌĂƉŚŝĐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘�ZĞŐŝŽŶĂů�ŚĂǌĂƌĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ĚĞƉŝĐƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂůŝƐĞĚ�ƚĞƌƌĂŝŶ�
ĂŶĚ�ƚŽƉŽŐƌĂƉŚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞĨŝŶĞĚ�ƚŽ�ĚĞƌŝǀĞ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ǁŝŶĚ�
ŚĂǌĂƌĚ͘� &Žƌ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ͕� ƐƉĂƚŝĂů� ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ� ǁĞƌĞ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ǁŝŶĚ� ŵƵůƚŝƉůŝĞƌ� ĨŽƌŵƵůĂĞ�
ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ�΀ϭ͕�ϯ΁͕�ƚŽ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ƚŽƉŽŐƌĂƉŚǇ�ĂƐ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ŝŶ�΀ϰ΁͘ dŚĞƐĞ�
ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ ƋƵĂŶƚŝĨǇ� ůŽĐĂů� ǁŝŶĚ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ� Ăƚ� ĞĂĐŚ� ůŽĐĂƚŝŽŶ͘� KǀĞƌ� ĐŝƚǇ� ĂŶĚ� ŵĂũŽƌ� ƚŽǁŶ� ƵƌďĂŶ�
ƌĞŐŝŽŶƐ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ŵƵůƚŝƉůŝĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�Ăƚ�ŚŝŐŚ�ƐƉĂƚŝĂů�ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ�ďǇ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ƌĞŵŽƚĞ�
ƐĞŶƐŝŶŐ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕� '/^� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ĂŶĚ� ĞůĞǀĂƚŝŽŶ� ĚĂƚĂƐĞƚƐ� ŝŶ� ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵƵůĂ͘� dŚĞ�
ŝŶĨůƵĞŶĐĞ� ŽĨ� Ăůů�ŵƵůƚŝƉůŝĞƌƐ� ǁĂƐ� ĂŐŐƌĞŐĂƚĞĚ� ƚŽ� ĂďŽƵƚ� ϭϰϬϬ� ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů� ůŽĐĂů� ĂƌĞĂƐ� ;^>�͛ƐͿ� ƵƐŝŶŐ� Ă�
ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞ� ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ƵƚŝůŝƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĨƌŽŵ� Ăůů�ŵĂũŽƌ� ĐŝƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ƐŽŵĞ�
ƚŽǁŶƐ͘�dŚŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�EtZ��ŝƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�΀ϱ΁͘�

͵ ���������

&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ĂŶǇ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͘��ƵŝůĚŝŶŐ�ƚǇƉĞ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�
;ƌŽŽĨ�ĂŶĚ�ǁĂůůͿ�ƚǇƉĞ͕�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŐĞ͕�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚŽƌĞǇƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƐƉĂƚŝĂů�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŚĂǌĂƌĚƐ͘�dŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů��yƉŽƐƵƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�^ǇƐƚĞŵ�;E�y/^Ϳ�
΀ϲ΁�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŶĂƚŝŽŶĂůůǇ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ůĞǀĞů�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�
ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ďǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�
ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘�E�y/^�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ůŽƐƐĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�
ŝŶĚƵĐĞĚ� ƐĞǀĞƌĞ� ǁŝŶĚ� ŚĂǌĂƌĚ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘� dŚĞ� E�y/^� ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů� ĞǆƉŽƐƵƌĞ�
ĐĂƚĂůŽŐƵĞ� ŝƐ�ƵƐĞĚ� ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƚŚĞ� ůŽĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ� ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�͞ĞǆƉŽƐĞĚ͟� ƚŽ� ƚŚĞ�
ƐĞǀĞƌĞ�ǁŝŶĚ�ŚĂǌĂƌĚ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞĚ�ƚŽ�^>��ůĞǀĞů͘�dŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŝƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�
ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů� ƚĞƌŵƐ�ƚŽ� ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ƐŝǌĞ͘��ůů�ǀĂůƵĞƐ� ŝŶ�E�y/^�ĂƌĞ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĐŽƐƚƐ� ŝŶ�ϮϬϬϵ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�
ĚŽůůĂƌƐ͘�

Ͷ �������������������

sƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƚŚŝƌĚ� ůĞŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌĂĚŝŐŵ� ƚŚĂƚ� ƵŶĚĞƌƉŝŶƐ� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ� ĂŶĚ� ƌŝƐŬ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͘� dŚŝƐ�
ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ǁŝƚŚƐƚĂŶĚ�ŚĂǌĂƌĚƐ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�EtZ��
ǁŚĞƌĞ�ŽŶůǇ�ĚŝƌĞĐƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͕�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŚĞ�
ϭϬͲŵĞƚƌĞ� ŚĞŝŐŚƚ� ϯͲƐĞĐŽŶĚ� ŐƵƐƚ� ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĚĂŵĂŐĞ� ůĞǀĞů� ;й� ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ǀĂůƵĞͿ� ĨŽƌ� Ă�
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝĚĞŶƚŝĐĂů�ĂƚƚƌŝďƵƚĞƐ�;Ğ͘Ő͘�ďƌŝĐŬ�ǀĞŶĞĞƌ�ǁĂůůƐ�ĂŶĚ�ƚŝůĞĚ�ƌŽŽĨ͕�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƉŽƐƚͲϭϵϴϬͿ͘��
�
WƌŝŽƌ� ƚŽ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ͕� ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ� Ă� ƉĂƵĐŝƚǇ� ŽĨ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� ǁŝŶĚ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�ŵŽĚĞůƐ� ĨŽƌ� ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�
ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘�ZĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ� ĨƌŽŵ� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĚĂƚĂ�ďǇ��ƌ͘�'ĞŽƌŐĞ�tĂůŬĞƌ�ŽĨ��ŽŶ�ZĞ� ĨŽƌ�EŽƌƚŚ�
YƵĞĞŶƐůĂŶĚ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ� ŝŶ� ƵƐĞ� ΀ϳ΁͘�tĂůŬĞƌ͛Ɛ� ƉƌĞͲϭϵϴϬ� ĐƵƌǀĞ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ� ƚŚĞ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ�
EŽƌƚŚ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ� ůĞƐƐŽŶƐ�ŽĨ�ĐǇĐůŽŶĞƐ��ůƚŚĞĂ�;ϭϵϳϭͿ�ĂŶĚ�dƌĂĐǇ�
;ϭϵϳϰͿ� ŝŶĨůƵĞŶĐĞĚ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ� ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘� ,ŝƐ� ƉŽƐƚͲϭϵϴϬ� ĐƵƌǀĞ� ƐŚŽǁƐ� Ă� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ� ƌĞĚƵĐĞĚ�
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ� ĚƵĞ� ƚŽ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� YƵĞĞŶƐůĂŶĚ� �ƵŝůĚŝŶŐ� �Đƚ͘� tŚŝůĞ� ƚŚĞ� ĐƵƌǀĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ� Ă� ĨƵůů� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ� ƚŚĞƐĞ� ĐƵƌǀĞƐ�ǁĞƌĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ� ƚŚĞ� ƚŝŵĞ͕�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ� ΀ϴ΁͘�tĂůŬĞƌ͛Ɛ�ƉƌĞͲ
ϭϵϴϬ� ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ� ĐƵƌǀĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƵƚŝůŝƐĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů� ďƵŝůĚŝŶŐ� ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ� ŽĨ� WĞƌƚŚ͕�
�ƌŝƐďĂŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ŽůĚ��ŽĂƐƚ�΀ϵ΁͘�^ŽŵĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�
ƉŽƐƚ� ƚŽƌŶĂĚŽ�ĚĂŵĂŐĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ΀ϭϬ΁�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽǁĞĚ�Ă�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�
ďƌŝĐŬ� ǀĞŶĞĞƌ� ĚĂŵĂŐĞ� ůŽƐƐĞƐ� ĂŶĚ� tĂůŬĞƌ͛Ɛ� ƉƌĞͲϭϵϴϬ� ĐƵƌǀĞ͘� dŚĞ� EtZ�� ŝƐ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ǁŝŶĚ�
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�ŵŽĚĞůƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƵƚŝůŝǌĞĚ�ŚĞƌĞ͘�dŚŝƐ�ŝŶŝƚŝĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƵƚŝůŝƐĞƐ�tĂůŬĞƌ͛Ɛ�ĐƵƌǀĞƐ�΀ϳ΁�
ĂŶĚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĐƵƌǀĞƐ�ĨŽƌ�ZĞŐŝŽŶ���ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�΀ϭϭ΁͘�
�



���

ͷ ������Ȁ���������������������������

dŚĞ� ŐĞŶĞƌĂů� ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ� ĂƉƉůŝĞĚ� ďǇ� 'ĞŽƐĐŝĞŶĐĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂ� ƚŽ� ƌŝƐŬ� ĂŶĚ� ŝŵƉĂĐƚ� ĂŶĂůǇƐĞƐ� ŝƐ� Ă�
ƉĂƌĂĚŝŐŵ� ŽĨ� ,ĂǌĂƌĚ�Î�ǆƉŽƐƵƌĞ�ÎsƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�Î/ŵƉĂĐƚ͘� �ĂĐŚ� ĞůĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƉĂƌĂĚŝŐŵ� ŝƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘�dŚĞ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐƚĂƌƚƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ� ƐĞǀĞƌĞ�ǁŝŶĚ� ƌĞƚƵƌŶͲƉĞƌŝŽĚ�ŚĂǌĂƌĚ�ĂƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ͘�&Žƌ�ĞĂĐŚ�
ƌĞƚƵƌŶͲƉĞƌŝŽĚ�ŚĂǌĂƌĚ� ůĞǀĞů͕� ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů� ĨŽƌ� ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĚĂŵĂŐĞ� ŝƐ� ůŝŶŬĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŚĂǌĂƌĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚǇƉĞ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ͘��
�
KŶůǇ� ƚŚĞ� ĚŝƌĞĐƚ� ĚĂŵĂŐĞ� ƚŽ� ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ŝƐ� ďĞŝŶŐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘� �ĂŵĂŐĞ� ŝƐ� ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ͕�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ͘�dŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�
ǁĂƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƌĞƉĂŝƌ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�;͞ŶĞǁ�ĨŽƌ�ŽůĚ͟Ϳ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŐƌĞĂƚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƵƌĞĚ�ǀĂůƵĞ�ǁŚĞƌĞ�ƉĂǇŽƵƚ�ŝƐ�ŽĨƚĞŶ�ŽŶ�Ă�͞ůŝŬĞ�ĨŽƌ�ůŝŬĞ͟�ďĂƐŝƐ͘�dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ĐĂůĐƵůĂƚĞ� ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ĚĂŵĂŐĞ�ĂƐƐĞƐƐĞƐ� ƚŚĞ� ƌĞƚƵƌŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ĞǆĐĞĞĚĂŶĐĞ� ůŽƐƐ� ůĞǀĞůƐ� ;ϱϬ� ƚŽ�ϱϬϬϬ�
ǇĞĂƌƐͿ� Ăƚ� ƚŚĞ� ^>�� ůĞǀĞů� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ͘� >ŽƐƐĞƐ� ĂƌĞ� ƚŚĞŶ� ƌĞŐƌĞƐƐĞĚ� ƚŽ� ŽďƚĂŝŶ� Ă� WƌŽďĂďůĞ�
DĂǆŝŵƵŵ�>ŽƐƐ�;WD>Ϳ�ĐƵƌǀĞϭ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�^>��ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶ͘�dŚĞ�ůŽƐƐĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐƵƌǀĞ�ƌĂŶŐĞ�
ĨƌŽŵ� ĨƌĞƋƵĞŶƚ� ŵŝŶŽƌ� ůŽƐƐĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŽ� ƚŚŽƐĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝĐ� ĞǀĞŶƚƐ� ŚĂǀŝŶŐ�
ĚŝƐĂƐƚƌŽƵƐ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�^>��ƌĞŐŝŽŶ͘��ŶŶƵĂůŝƐĞĚ�ůŽƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ďǇ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�
ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ�WD>�ĐƵƌǀĞ͕� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ� ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽƐƚ� ƚŽ� ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ� ƚŚĞ�
ŚĂǌĂƌĚ�ǀŝĞǁĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ǀĞƌǇ�ǁŝĚĞ�ǁŝŶĚŽǁ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�;ƚŝŵĞ�ǁŝŶĚŽǁ�ŽĨ�ϮϬϬϬ�ǇĞĂƌƐ�ǁĂƐ�ĂĚŽƉƚĞĚͿ͘�
�
&ŝŐƵƌĞ�ϭ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ůŽƐƐ�;й�ŽĨ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĐŽƐƚͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϱϬϬ�ǇĞĂƌ�ƌĞƚƵƌŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ŚĂǌĂƌĚ�
;ŝ͘Ğ͘�����ĚĞƐŝŐŶ�ĞǀĞŶƚ͖�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ŚŽƵƐŝŶŐͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϭϯϴϴ�^>�͛Ɛ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ͘�dŚĞ�
ƚƌŽƉŝĐĂů� ĐŽĂƐƚ� ĚŝƐƉůĂǇƐ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚĞƐƚ� ůŽƐƐ͕� ĚƵĞ� ŵĂŝŶůǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚ� ŚĂǌĂƌĚ� ǀĂůƵĞƐ͕� ŚŽǁĞǀĞƌ� ĨŽƌ�
ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ĐŽĂƐƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ŽůĚĞƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĨĂĐƚŽƌ�;ŝ͘Ğ͘�ŽůĚĞƌ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŽǁŶƐͿ͘�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂŶŶƵĂůŝǌĞĚ�ůŽƐƐ�;й�ŽĨ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĐŽƐƚͿ��

�

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘��ϱϬϬ�zĞĂƌ�ƌĞƚƵƌŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ůŽƐƐ�;й�ŽĨ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĐŽƐƚͿ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ŚŽƵƐŝŶŐ�
���ŝŶ�ϭϯϴϴ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ�ƌĞŐŝŽŶƐ�;^>�͛ƐͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ͘�

���������������������������������������� ��������������
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���

�
&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘���ŶŶƵĂůŝƐĞĚ�ůŽƐƐ�;й�ŽĨ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĐŽƐƚͿ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŝŶ��

���ϭϯϴϴ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ�ƌĞŐŝŽŶƐ�;^>�͛ƐͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ͘�

͸ �����������

�ůŝŵĂƚĞ� ĐŚĂŶŐĞ� ŝƐ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƐĞǀĞƌĞ� ǁŝŶĚ� ŚĂǌĂƌĚ� ŝŶ�ŵĂŶǇ� ƌĞŐŝŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�
ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŚĂƚ�ƉĞĂŬ�ǁŝŶĚ�ŐƵƐƚƐ�ƉŽƐĞ�ƚŽ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�;ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ďƵŝůĚŝŶŐƐͿ�ƵŶĚĞƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐůŝŵĂƚĞ͕�ƵƚŝůŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŚĂǌĂƌĚ�ĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�
΀ϭ΁�ĂƐ�Ă�ƉƌŽǆǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ŚĂǌĂƌĚ͘� /ƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�͞ĨŝƌƐƚͲƉĂƐƐ͟�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŶĂƚŝŽŶĂů�ƐĐĂůĞ�ƉĞĂŬ�ǁŝŶĚ�ŐƵƐƚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ� ŝƚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�
ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘��

͹ ��	��������

΀ϭ΁ �^ͬE�^�ϭϭϳϬ͘Ϯ�ϮϬϬϮ�^ƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƚŝŽŶƐ͕�WĂƌƚ�Ϯ͗�tŝŶĚ�ĂĐƚŝŽŶƐ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶͬEĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�
΀Ϯ΁ �ƌƚŚƵƌ͕�t͘��͘�dŚŽŵĂƐ͕��͘�D͕͘��^ĂŶĂďƌŝĂ͕�>͘��͘��ĂŶĚ��ĞĐŚĞƚ͕�Z͘W͘�ϮϬϭϬ͘�ZĞĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁŝŶĚ�ŚĂǌĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�

ĐůŝŵĂƚĞ͘�WƌŽĐ͘�ŽĨ�ϭϰƚŚ��t�^�tŽƌŬƐŚŽƉ͕��ĂŶďĞƌƌĂ͕��ƵŐƵƐƚ�ϱƚŚ�Θ�ϲƚŚ��
΀ϯ΁ �^ͬE�^�ϭϭϳϬ͘Ϯ�^ƵƉƉ�ϭ͕�ϮϬϬϮ͘�^ƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĐƚŝŽŶƐ�͸�tŝŶĚ�ĂĐƚŝŽŶƐ͸��ŽŵŵĞŶƚĂƌǇ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂŶͬEĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�

^ƚĂŶĚĂƌĚ͕�ϮϬϬϮ͘�
΀ϰ΁ >ŝŶ͕�y͘'͘�ĂŶĚ�EĂĚŝŵƉĂůůŝ͕�<͘�ϮϬϬϱ͘�EĂƚƵƌĂů�,ĂǌĂƌĚ�ZŝƐŬ�ŝŶ�WĞƌƚŚ�͗�ŚĂƉƚĞƌ�ϯ͗�^ĞǀĞƌĞ�tŝŶĚ�,ĂǌĂƌĚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��ŝŶ�

DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�WĞƌƚŚ͕�'ĞŽƐĐŝĞŶĐĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ZĞƉŽƌƚ͕�'ĞŽ�Ăƚ�EŽ͘�ϲϯϱϮϳ�
΀ϱ΁ �ŝǀŝ͕��͘�͘��ĞĐŚĞƚ͕�Z͘W͘�ĂŶĚ�EĂĚŝŵƉĂůůŝ͕�<͘�ϮϬϭϬ͘�ZĞŐŝŽŶĂů�tŝŶĚ�DƵůƚŝƉůŝĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͗����ƌŽĂĚ�

�ƌƵƐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�WƌŽĐ͘�ŽĨ�ϭϰƚŚ��t�^�tŽƌŬƐŚŽƉ͕��ĂŶďĞƌƌĂ͕��ƵŐƵƐƚ�ϱƚŚ�Θ�ϲƚŚ�
΀ϲ΁ EĂĚŝŵƉĂůůŝ͕�<͘��ĚǁĂƌĚƐ͕�D͘�ĂŶĚ�DƵůůĂůǇ͕��͘�ϮϬϬϳ͘�EĂƚŝŽŶĂů��ǆƉŽƐƵƌĞ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�^ǇƐƚĞŵ�;E�y/^Ϳ�ĨŽƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͗�

ZŝƐŬ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�;DK�^/D�ϮϬϬϳ͖�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ŽŶŐƌĞƐƐ�ŽŶ�DŽĚĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ͘�KǆůĞǇ͕�>͘�
ĂŶĚ�<ƵůĂƐŝƌŝ͕��͘�;�ĚƐͿͿ��ϭϲϳϰͲϭϲϴϬ��

΀ϳ΁ tĂůŬĞƌ�'͘�Z͘�ϭϵϵϱ͘�tŝŶĚ�sƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ��ƵƌǀĞƐ�ĨŽƌ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�,ŽƵƐĞƐ͕��ůĞǆĂŶĚĞƌ�,ŽǁĚĞŶ�ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ��ƌŽŬĞƌƐ�
΀ϴ΁ ,ĂƌƉĞƌ��͘�͘�ϭϵϵϵ͘�EƵŵĞƌŝĐĂů�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ŽĨ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ƚƌŽƉŝĐĂů�ĐǇĐůŽŶĞ�ǁŝŶĚƐ͕�:͘�tŝŶĚ��ŶŐ͘�/ŶĚ͘��ĞƌŽĚǇŶ͕͘�;ϴϯͿ�ϯϱͲϰϳ�
΀ϵ΁ tĂƚĞƌƐ͕��͘��ĞĐŚĞƚ͕�Z͘W͘�ĂŶĚ��ƌƚŚƵƌ͕�t͘�͘�ϮϬϭϬ͘�ZŽůĞ�ŽĨ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ŝŶ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĐǇĐůŽŶĞ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�

ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƌĞŐŝŽŶ͕�WƌŽĐ�ϭϳƚŚ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�DĞƚĞŽƌŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�KĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�^ŽĐŝĞƚǇ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�/KW�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�^ĞƌŝĞƐ͗��ĂƌƚŚ�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�;ŝŶ�ƉƌĞƐƐͿ�

΀ϭϬ΁ �ĚǁĂƌĚƐ͕�D͘Z͘�>ŝŶ͕�y͘'͘�ĂŶĚ��ŽƌďǇ͕�E͘�ϮϬϬϰ͘�KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŽƌŶĂĚŽ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŝŶ�
�ĞŶĚŝŐŽ͕�WƌŽĐ͘�ŽĨ�ϭϭƚŚ��t�^�tŽƌŬƐŚŽƉ͕��ĂƌǁŝŶ͕�ϮϴƚŚ�ĂŶĚ�ϮϵƚŚ�:ƵŶĞ�

΀ϭϭ΁ dŝŵďĞƌ��Ě�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ϮϬϬϲ͘�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�tŝŶĚ�sƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ϭϰ͕ϭϱ�DĂƌĐŚ͕�ϮϬϬϲ�


