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:ĞĨĨƌĞǇ��͘�<ĞƉĞƌƚ�

�ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�tĞĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ��ůŝŵĂƚĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͕��ƵƌĞĂƵ�ŽĨ�DĞƚĞŽƌŽůŽŐǇ͕�ϳϬϬ��ŽůůŝŶƐ�^ƚ͕�
DĞůďŽƵƌŶĞ�sŝĐ�ϯϬϬϬ͘�

:͘<ĞƉĞƌƚΛďŽŵ͘ŐŽǀ͘ĂƵ�

ͳ �������������

dŚĞ��ŝŶĞƐ͕�Žƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞͲƚƵďĞ͕�ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ͕�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�Ă�ůĂƌŐĞͲĚŝĂŵĞƚĞƌ�ƉŝƚŽƚ�ƚƵďĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŽŶ�Ă�
ǀĂŶĞ͕�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ŵĂŶŽŵĞƚĞƌ͘�dŚŝƐ�ŵĂŶŽŵĞƚĞƌ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ĂŶ�ŽƉĞŶͲďŽƚƚŽŵĞĚ�ƚĂƉĞƌĞĚ�
ĨůŽĂƚ�ŝŶ�Ă�ǁĂƚĞƌ�ƚĂŶŬ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚƵďĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŝƚŽƚ�ŚĞĂĚ�ĨĞĞĚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ƐƉĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨůŽĂƚ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ƌŝƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĨůŽĂƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨůŽĂƚ�ƌŝƐĞƐ͕�ŵŽǀŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƉĞŶ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�΀ϭ΁�ĂŶĚ�΀Ϯ΁͘�dŚĞ��ŝŶĞƐ�
ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ� ŝƐ� ŶŽǁ� ŽďƐŽůĞƚĞ� ŝŶ� �ƵƐƚƌĂůŝĂ͕� ŚĂǀŝŶŐ� ďĞĞŶ� ůĂƌŐĞůǇ� ƌĞƉůĂĐĞĚ� ďǇ� ĐƵƉ� ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌƐ͘�
EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕� ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů� ƌĞĐŽƌĚƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ� ĂƌĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�
ŚĂǌĂƌĚ� ĐůŝŵĂƚŽůŽŐǇ͕� ŶŽƚ� ůĞĂƐƚ� ƐŝŶĐĞ� ƚǁŽ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƚƌŽŶŐĞƐƚ� ŐƵƐƚƐ� ĞǀĞƌ� ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�
ŵĂŝŶůĂŶĚ͕� ŝŶ� dƌŽƉŝĐĂů� �ǇĐůŽŶĞƐ� dƌĂĐǇ� ŽĨ� ϭϵϳϰ� ĂŶĚ� sĂŶĐĞ� ŽĨ� ϭϵϵϵ͕� ǁĞƌĞ� ƌĞĐŽƌĚĞĚ� ŽŶ� �ŝŶĞƐ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͘�

dŚĞ� ďĞŚĂǀŝŽƵƌ� ŽĨ� ĐƵƉ� ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌƐ� ŝŶ� ƚƵƌďƵůĞŶĐĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĞǆƚĞŶƐŝǀĞůǇ� ƐƚƵĚŝĞĚ͕� ďƵƚ�
ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞůǇ�ůŝƚƚůĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚŽŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŝŶĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ŵŽƐƚůǇ�ĨŽĐƵƐƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŵĞĂŶ͕� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ� ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ͕� ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘� ,ĞƌĞ͕� ǁĞ� ƉƌĞƐĞŶƚ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĨƌŽŵ� Ă� ŶĞǁůǇ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ƉŚǇƐŝĐĂů� ŵŽĚĞů� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŝŶĞƐ� ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ͘� dǁŽ� ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ŽďƐĞƌǀĞĚ�
ƌĞƐŽŶĂŶĐĞƐ� ĂƌĞ� ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ƉŚǇƐŝĐĂů� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ� ĚĞƐĐƌŝďĞĚ͘� �� ƚŚŝƌĚ� ůŽǁͲĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�
ŽƐĐŝůůĂƚŝŽŶ͕�ŶŽƚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŬŶŽǁŶ͕�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ŵĂǇ�
ŽǀĞƌƐƉĞĞĚ͕�ĂůďĞŝƚ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ƚŽ�ĐƵƉ�ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌƐ͘�
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dŚĞ�ŵĂŶŽŵĞƚĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŝŶĞƐ� ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ� ĂƐ� ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ� ŝŶ� &ŝŐ͘� ϭ� ŚĂƐ� Ă� ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ� ŐĞŽŵĞƚƌǇ͕�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă� ƐƚĞĂĚǇͲƐƚĂƚĞ� ĨůŽĂƚ�ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ůŝŶĞĂƌ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ͘�
dŚŝƐ� ŐĞŽŵĞƚƌǇ� ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞƐ� ƚŚĞ� ĂŶĂůǇƐŝƐ͕� ƐŽ� ĨŽƌ� ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ� Ă� ƐŝŵƉůĞƌ� ŐĞŽŵĞƚƌǇ� ǁŝůů� ŚĞƌĞ� ďĞ�
ĂƐƐƵŵĞĚ͗�;ŝͿ�dŚĞ�ĐƌŽƐƐͲƐĞĐƚŝŽŶĂů�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ� ŝŶƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůŽĂƚ�ĂƌĞ�ĞƋƵĂů͖� ;ŝŝͿ�
dŚĞ� ĨůŽĂƚ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ� ǀĞƐƐĞů� ŚĂǀĞ� ƉĂƌĂůůĞů� ƐŝĚĞƐ͖� ;ŝŝŝͿ� dŚĞ� ƉƌĞƐƐƵƌĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƵĐƚŝŽŶ� ĐŚĂŵďĞƌ� ŝƐ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚ͕�Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞ�ƐƵĐƚŝŽŶ�ĐŚĂŵďĞƌ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͖�;ŝǀͿ�dŚĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĨůŽĂƚ�ĂŶĚ�ůŝƋƵŝĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�EĞǁƚŽŶŝĂŶ�ĚĂŵƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŝŵĞͲƐĐĂůĞƐ�ͺϭ�ĂŶĚ�ͺϮ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͖�ĂŶĚ�
;ǀͿ� dŚĞ� ƌĞůĂƚŝǀĞ� ŵŽƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨůŽĂƚ� ĂŶĚ� ůŝƋƵŝĚ� ŝƐ� EĞǁƚŽŶŝĂŶ� ĚĂŵƉĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŝŵĞͲƐĐĂůĞ� ͺϯ͕� ƚŽ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĐŚŽŬĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůŽĂƚ�;ƐĞĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϮͿ͘�dŚĞ�ĨůŽĂƚ�ĐŚĂŵďĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ŶĞĂƌůǇ�
ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�Ă�hͲƚƵďĞ�ŵĂŶŽŵĞƚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨƌŝĐƚŝŽŶůĞƐƐ�ƉŝƐƚŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƐŽŵĞ�ƚƌĂƉƉĞĚ�Ăŝƌ�ŝŶ�ŽŶĞ�
Ăƌŵ͕� ĂŶĚ� ĨŽƌĐĞĚ� ďǇ� ǀĂƌǇŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ� ƚƌĂƉƉĞĚ� Ăŝƌ͘� &ŝŐƵƌĞ� ϭ� ƐŬĞƚĐŚĞƐ� ƚŚĞ� ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚŝŽŶƐ͕� ĨƌŽŵ� ƚĂƉĞƌĞĚ� ĨůŽĂƚ͕� ƚŽ�ƉĂƌĂůůĞůͲƐŝĚĞĚ� ĨůŽĂƚ͕� ƚŽ�hͲƚƵďĞ͘� /Ŷ� ƚŚĞ�hͲƚƵďĞ͕� ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽŶ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ� ƚŚĞ��ŝŶĞƐ� ĨůŽĂƚ͕�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ŵĂŶŽŵĞƚĞƌ� ůŝƋƵŝĚ�ďǇ� ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞ��ŝŶĞƐ� ĨůŽĂƚ� ĐŚĂŵďĞƌ͘�
dŚĞ� ƚƌĂƉƉĞĚ� Ăŝƌ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ƉŝƐƚŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�ŵĂŶŽŵĞƚĞƌ� ůŝƋƵŝĚ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ� ƚŽ� ƚŚĂƚ� ŝŶƐŝĚĞ� ƚŚĞ�
�ŝŶĞƐ�ĨůŽĂƚ͕�ĂŶĚ�ĂĐƚƐ�ĂƐ�Ă�ƐƉƌŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŵĂƐƐĞƐ͘�

dŚĞ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ǀĞůŽĐŝƚŝĞƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶŽŵĞƚĞƌ� ůŝƋƵŝĚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂƉƉĞĚ�Ăŝƌ͘�dŚĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽŶ�ŵĂƐƐ͕�ƚŚĞ�ƚƵďĞ�ĂƌĞĂ͕�
ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚƌĂƉƉĞĚ�Ăŝƌ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽĨ�Ăŝƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵĐƚŝŽŶ�ĐŚĂŵďĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝƋƵŝĚ͘�
dŚĞ� ĞƋƵĂƚŝŽŶƐ� ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐǇƐƚĞŵ� ĂƌĞ� ŐŝǀĞŶ� ďǇ� ΀ϯ΁͘� >ŝŶĞĂƌ� ĂŶĂůǇƚŝĐ� ƐŽůƵƚŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ŶƵŵĞƌŝĐĂů�
ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�;ďǇ�ĨŽƵƌƚŚͲŽƌĚĞƌ�ZƵŶŐĞͲ<ƵƚƚĂ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶͿ�ǁĞƌĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ͘�
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&ŝŐƵƌĞ� ϭ͗� dŚĞ� �ŝŶĞƐ� ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ� ĨůŽĂƚ� ĐŚĂŵďĞƌ� ĂŶĚ� ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞ� ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚŝŽŶƐ͘� dŚĞ� ůĞĨƚ� ƉĂŶĞů�
ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐŝĐ��ŝŶĞƐ�ŵĂŶŽŵĞƚĞƌ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨůŽĂƚ�ŽĨ�ƚĂƉĞƌĞĚ�ĐƌŽƐƐͲƐĞĐƚŝŽŶ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�
ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ůŝŶĞĂƌ� ŝŶ�ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚ͘�dŚĞ� ĐĞŶƚƌĂů� ƚƵďĞ� ĨĞĞĚƐ� ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�Ăƚ� ƚŚĞ�ƉŝƚŽƚ� ƚƵďĞ�
ĞŶƚƌǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůŽĂƚ͘��ůƵĞ�ƐŚĂĚŝŶŐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ǁĂƚĞƌ͘�dŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ƉĂŶĞů�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞƐ�
ƚŚĞ� ĨůŽĂƚ� ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ� ƉĂƌĂůůĞů� ƐŝĚĞƐ͘� dŚĞ� ƌŝŐŚƚ� ƉĂŶĞů� ŚĂƐ� ƐŝŵŝůĂƌ� ƚŽƉŽůŽŐǇ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂŶĞůƐ͕� ďƵƚ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞƐ� ƚŚĞ� ůŝƋƵŝĚ� ĂƐ�ŵŽǀŝŶŐ� ĂƐ� Ă� ƐŝŶŐůĞ�ŵĂƐƐ� ŝŶ� Ă� hͲƚƵďĞ͘� dŚĞ� ĨůŽĂƚ� ŝƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ĂƐ� Ă�
ƉŝƐƚŽŶ�ŝŶ�ŽŶĞ�Ăƌŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƵďĞ͕�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ůŝƋƵŝĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚƌĂƉƉĞĚ�Ăŝƌ͘�dŚĞ�ŶŽƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�
ǆϭ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽŶ͕�ǆϮ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝƋƵŝĚ�ƚŽƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽŶ�Ăƌŵ͕�ĂŶĚ�ǆĞ�
ƚŚĞ� ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ� ƉŽƐŝƚŝŽŶ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ůŝƋƵŝĚ� ǁŽƵůĚ� ƚĂŬĞ� ŝĨ� ƚŚĞ� ƉŝƐƚŽŶ� ǁĂƐ� ƌĞŵŽǀĞĚ͘� �ŝƐƚĂŶĐĞƐ� ĂƌĞ�
ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�hͲƚƵďĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽŶ�Ăƌŵ�ďĞŝŶŐ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ͘�dŚĞ�ůĞĨƚ�ĂŶĚ�ĐĞŶƚƌĞ�
ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ĨƌŽŵ�΀Ϯ΁͘�

ʹǤͳ �������������������

<ĞƉĞƌƚ�΀ϯ΁�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ĐŽƵƉůĞĚ�ƐŝŶƵƐŽŝĚĂů�ŽƐĐŝůůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĂŶĚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�
ŶĂƚƵƌĂů�ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ͘��ǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĂŵƉůŝƚƵĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůŽĂƚ�
ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ͘�dŚĞ� ůŽǁĞƌ� ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽƐĐŝůůĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ� ƚŚĞ� ůŝƋƵŝĚ�ĂŶĚ�ƉŝƐƚŽŶ� ŝŶ�ƉŚĂƐĞ͕�ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�
ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽŶĞ�ŚĂƐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƉŚĂƐĞ͘�

��ƚŝŵĞͲƐĞƌŝĞƐ�ƉůŽƚ�ŽĨ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ŵŽƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĞƋƵĂƚŝŽŶƐ� ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘�dŚŝƐ�ĞǆĂŵƉůĞ�
ĐůĞĂƌůǇ�ƐŚŽǁƐ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ůŝƋƵŝĚ�ĂŶĚ�ƉŝƐƚŽŶ�ŽƐĐŝůůĂƚĞ�ŝŶ�ƉŚĂƐĞ�;Ğ͘Ő͘�ϲϵϬ�ʹ�ϳϳϬͿ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌŝŽĚƐ�
ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽƵƚͲŽĨͲƉŚĂƐĞ͘��ƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ďŽƚŚ�ŽƐĐŝůůĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ďĞĂƚŝŶŐ� ŝƐ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ͖�
ƐĞĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ�ďĞůŽǁ͘�dŚĞ�ŵĞĂŶ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůŽĂƚ�;ďůĂĐŬ�ůŝŶĞͿ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�
ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ǆϭĞ�;ůŝŐŚƚĞƌ�ďůƵĞ�ůŝŶĞͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ�ƉĂƌůĂŶĐĞ͕�
ƚŚĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ� ŝƐ� ŽǀĞƌƐƉĞĞĚŝŶŐ͖� ƚŚĂƚ� ŝƐ͕� ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚ�ŚĂƐ�Ă�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ďŝĂƐ͘� /Ŷ�
ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ůŝƋƵŝĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŝƐ�ŝŶĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ǆϮĞ�;ůŝŐŚƚ�ŐƌĞĞŶ�ůŝŶĞͿ͘�

dŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƐƉĞĐƚƌĂ�ŽĨ�ĨůŽĂƚ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϯ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŝŶĞĂƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�͊ϭ�ĂŶĚ�͊Ϯ͕�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨŝůůĞĚ�ĚŝĂŵŽŶĚƐ͘�dŚĞ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŝƐ�
ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ� ďǇ� ďƌŽĂĚ� ƉĞĂŬƐ� ĂƌŽƵŶĚ�ʙϭ� у� Ϭ͘ϲϬϯϳ͕� ʙϮ� у� ϭ͘Ϯϯϰϳ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŚĂƌŵŽŶŝĐƐ� ƚŚĞƌĞŽĨ͘� dŚĞ�
ŶŽŶůŝŶĞĂƌŝƚǇ� ŝƐ� ĞǀŝĚĞŶƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ� ůĂƌŐĞ� ĂŵƉůŝƚƵĚĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŚĂƌŵŽŶŝĐƐ͕� ĂŶĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�
ďƌŽĂĚŶĞƐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĞĂŬƐ͘� ZĞĚƵĐŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂŵƉůŝƚƵĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŽƐĐŝůůĂƚŝŽŶƐ� ďǇ� ĐŚĂŶŐŝŶŐ� ƚŚĞ� ŝŶŝƚŝĂů�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ŶĂƌƌŽǁĞƌ�ƐƉĞĐƚƌĂů�ƉĞĂŬƐ�ĂŶĚ�ĨĞǁĞƌ�ƐƉŝŬĞƐ͕�ĐŽŶĨŝƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ŶŽŶůŝŶĞĂƌŝƚǇ͘�
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƉŽǁĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽŶ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ůŝƋƵŝĚ͕�Ăƚ�ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ�ďĞůŽǁ�Ϭ͘ϯ͕�
ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞĂŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ͘�

tĞ� ŶŽǁ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƚŚĞ� ĐĂƵƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŽǀĞƌƐƉĞĞĚŝŶŐ͘� &ŝŐƵƌĞ� ϰ� ƐŚŽǁƐ� Ă� ůŽŶŐĞƌ� ǀĞƌƐŝŽŶ� ŽĨ� &ŝŐƵƌĞ� Ϯ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ůŽǁͲƉĂƐƐ�ĨŝůƚĞƌĞĚ�ĨůŽĂƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƉŝƐƚŽŶ�
ĂƌĞ�ŵŽƐƚ�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ŽƵƚͲŽĨͲƉŚĂƐĞ͕�ĂŶĚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶͲƉŚĂƐĞ͘�dŚĞ�ƚƌĂƉƉĞĚ�Ăŝƌ�ĂĐƚƐ�ĂƐ�
Ă�ŶŽŶůŝŶĞĂƌ�ƐƉƌŝŶŐ�ʹ�ƚŚĞ�ĨŽƌĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂů�ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ůĂƌŐĞƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�Ăŝƌ��
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&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͗��dŝŵĞ�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�
ƐŝŵƵůĂƚĞĚ��ŝŶĞƐ�
ŵĂŶŽŵĞƚĞƌ͘�dŚĞ�ƵƉƉĞƌ�
ƉĂŶĞů�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĨůŽĂƚ�
;ďůƵĞͿ�ĂŶĚ�ůŝƋƵŝĚ�;ŐƌĞĞŶͿ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�
ƉĂŶĞů�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ǀĞůŽĐŝƚŝĞƐ͘�dŚĞ�
ůŝŐŚƚĞƌ�ůŝŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�
ƉĂŶĞů�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�
ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ;ŝ͘Ğ͘�ǌĞƌŽͲ
ŵŽƚŝŽŶͿ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨůŽĂƚ�ĂŶĚ�ůŝƋƵŝĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ďůĂĐŬ�ůŝŶĞ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůŽĂƚ�
;ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŽǀĞƌ�Ă�ŵƵĐŚ�
ůŽŶŐĞƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ƚŚĂŶ�ƚŚĂƚ�
ƐŚŽǁŶ�ŚĞƌĞͿ͘�

 

&ŝŐƵƌĞ�ϯ͗��WŽǁĞƌ�ƐƉĞĐƚƌĂ�ŽĨ�
ĨůŽĂƚ�;ďůƵĞ�ĐƵƌǀĞͿ�ĂŶĚ�
ǁĂƚĞƌ�;ŐƌĞĞŶ�ĐƵƌǀĞͿ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘�dŚĞ�
ĚŝĂŵŽŶĚƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŽƵƉůĞĚ�ŽƐĐŝůůĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ůŝŶĞĂƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�

 

 

&ŝŐƵƌĞ�ϰ͗���Ɛ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͕�
ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�Ă�ůŽŶŐĞƌ�ƉĞƌŝŽĚ͘�
dŚĞ�ƚŚŝĐŬ�ůŝŐŚƚĞƌ�ďůƵĞ�
ĐƵƌǀĞ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ůŽǁͲƉĂƐƐ�
ĨŝůƚĞƌĞĚ�ƉŝƐƚŽŶ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͘�
dŚĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŐƌĞĞŶ�ĐƵƌǀĞ�ŝƐ�
ŝŶĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ǁĂƚĞƌ�ŵĞĂŶ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘�
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&ŝŐƵƌĞ�ϱ͗��WŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ĞŶĚ�ŽĨ�Ă�
�ŝŶĞƐ�ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ�ĨůŽĂƚ͕�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚŽŬĞ͘�
dŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚƵďĞ�ĞŶƚĞƌƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŚŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵŝĚĚůĞ͕�ĂůŵŽƐƚ�ĨŝůůŝŶŐ�ŝƚ͘ 

 

ŝƐ� ĂůƌĞĂĚǇ� ĐŽŵƉƌĞƐƐĞĚ� ĨƌŽŵ� ŝƚƐ� ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ� ƉŽƐŝƚŝŽŶ͕� ƚŚĂŶ� ǁŚĞŶ� ŝƚ� ŝƐ� ƌĂƌĞĨŝĞĚ͘� dŚƵƐ͕� ĂƐ� ƚŚĞ�
ĂŵƉůŝƚƵĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŽƵƚͲŽĨͲƉŚĂƐĞ� ŽƐĐŝůůĂƚŝŽŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͕� ƚŚĞ� ƉŝƐƚŽŶ� ǁŝůů� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� Ă� ŶŽŶůŝŶĞĂƌ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƉǁĂƌĚƐ�ĨŽƌĐĞ� ŝƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�Ăƚ� ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ŽĨ� ŝƚƐ�ĐǇĐůĞ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƌŝƐĞƐ� ƚŽ�
ŵĞĞƚ� ŝƚ͘� dŚŝƐ�ĂƉƉĞĂƌƐ� ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝƚƐ�ŵĞĂŶ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽǀĞƌ� ƚŚĂƚ� ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŽĐĐƵƌ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƐŵĂůůĞƌͲĂŵƉůŝƚƵĚĞ͕�ŵŽƌĞ�ůŝŶĞĂƌ͕�ŽƐĐŝůůĂƚŝŽŶ͘�

ʹǤʹ ����������������������������

/Ŷ� Ă� ƌĞĂů� �ŝŶĞƐ� ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ͕� ƚŚĞ� ďŽƚƚŽŵ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨůŽĂƚ� ŝƐ� ŶŽƚ� ŽƉĞŶ͕� ďƵƚ� ĐŽŶƚĂŝŶƐ� Ă� ĐŽŶƐƚƌŝĐƚŝŽŶ͕�
ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ĂŶǇ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĨĞĂƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ƐŽ�ƚŚĞ�
ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƌĞ�ƵŶĐůĞĂƌ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŝƚ�ǁŝůů�ĐůĞĂƌůǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚĂŵƉŝŶŐ�ĞĨĨĞĐƚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŵŽƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůŽĂƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŝƋƵŝĚ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚĂŵƉŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŵŽƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞƋƵĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ŵŽƚŝŽŶ͘�
�
&ŝŐƵƌĞ�ϲ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƉůŽƚƐ� ƐƵŵŵĂƌŝƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŽĚĞů� ƚŽ� ƐŝŶƵƐŽŝĚĂů� ĨŽƌĐŝŶŐ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ͕� ǁŝƚŚ� ʏϯт� Ϭ͘� /ƚ� ŝƐ� ĐůĞĂƌ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŽƵƚͲŽĨͲƉŚĂƐĞ� ;ŝ͘Ğ͕͘� ŚŝŐŚĞƌ� ĨƌĞƋƵĞŶĐǇͿ� ƌĞƐŽŶĂŶĐĞ� ŝƐ�
ǁĞĂŬĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŝŶͲƉŚĂƐĞ�;ůŽǁĞƌ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇͿ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƚƚŝŶŐƐ͕�ĂƐ�ŝƐ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
ůĂƚĞ�ϭϵϲϬ͛Ɛ͕��ŽƌŐĞƐ�΀ϰ΁�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌĞƐƐƵƌĞͲƚƵďĞ�ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ�ĨůŽĂƚ�
ĐŚĂŵďĞƌ͕� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ� ƐŝŶƵƐŽŝĚĂů� ƉƌĞƐƐƵƌĞ� ĨŽƌĐŝŶŐ�ǁĂƐ� ĂƉƉůŝĞĚ͘� ,Ğ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� Ă� ŐƌĂƉŚ� ƐŚŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ�
ĂŵƉůŝƚƵĚĞ�ĂŶĚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůŽĂƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŚĞƌĞ�ĂƐ�&ŝŐƵƌĞ�ϳ͘��ůĞĂƌůǇ͕�ƚŚŝƐ�ĨŝŐƵƌĞ�ŝƐ� ŝŶ�
ŐŽŽĚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�&ŝŐƵƌĞ�ϲ;ď͕�ĐͿ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�΀ϰ΁�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ�
ƐƉĞĞĚƐ͘�sĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ŵĂƐƐ�ŽĨ�ƚƌĂƉƉĞĚ�Ăŝƌ͕�ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞ�ƚŚĞ�
ƌĞƐŽŶĂŶƚ� ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ͘� dŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ� �ŽƌŐĞƐ� ƐƵŐŐĞƐƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŽƵƚͲŽĨͲƉŚĂƐĞ�
ƌĞƐŽŶĂŶĐĞ� ŝƐ�ǁŝŶĚͲƐƉĞĞĚ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͕� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ� ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ŵŽĚĞů͕�ďƵƚ� ĨƵůů�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ĂǁĂŝƚƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͘�
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�� ƐŝŵƉůŝĨŝĞĚ� ŵŽĚĞů� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŝŶĞƐ� ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘� ^ŽůƵƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůŝŶĞĂƌŝƐĞĚ�
ĞƋƵĂƚŝŽŶƐ�ƌĞǀĞĂů�ƚǁŽ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ͕�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ŽƐĐŝůůĂƚŝŽŶƐ� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�
ĂŶĚ� ĨůŽĂƚ� ĂƌĞ� ĞŝƚŚĞƌ� ĞǆĂĐƚůǇ� ŝŶ� Žƌ� ĞǆĂĐƚůǇ� ŽƵƚ� ŽĨ� ƉŚĂƐĞ͘� dŚĞ� ĨŽƌŵĞƌ� ŽƐĐŝůůĂƚŝŽŶ� ŚĂƐ� ƚŚĞ� ůŽǁĞƌ�
ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ͘� EƵŵĞƌŝĐĂů� ƐŽůƵƚŝŽŶƐ� ƌĞǀĞĂů� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ůŝŶĞĂƌ� ƐŽůƵƚŝŽŶ� ǁĞůů� ĐĂƉƚƵƌĞƐ� ƚŚĞ� ĚŽŵŝŶĂŶƚ�
ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶƵŵĞƌŝĐĂů�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ�Ă�ƌŝĐŚ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ŚĂƌŵŽŶŝĐƐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌŚĂƌŵŽŶŝĐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůŝŶĞĂƌ� ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ͘�EŽŶůŝŶĞĂƌŝƚǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŽƵƚͲŽĨͲƉŚĂƐĞ�ŽƐĐŝůůĂƚŝŽŶ� ůĞĂĚƐ� ƚŽ� Ă�
ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ďŝĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�;ŽǀĞƌƐƉĞĞĚŝŶŐͿ͕�ƚŚĞ�ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��



���

�

�

&ŝŐƵƌĞ�ϲ͗����ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌĐĞĚ�
ĚĂŵƉĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ͘��ĂĐŚ�ƉĂŶĞů�
ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�
ĂƐ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨŽƌĐŝŶŐ�
ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�
ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�
ŵĂŐĞŶƚĂ�ĚŝĂŵŽŶĚƐ͘�
WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�Ăƚ�
ƚŽƉ�ůĞĨƚ͕�ŶŽƚĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ŝŶ�΀ϯ΁͘�
;ĂͿ͗�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ƉŝƐƚŽŶ�ĂŶĚ�
ǁĂƚĞƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͕�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�
ƚŚĂƚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚĞĂĚǇ�
ĨŽƌĐŝŶŐ͘�;ďͿ͗�ƚŚĞ�ĂŵƉůŝƚƵĚĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽŶ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�
ŽƐĐŝůůĂƚŝŽŶƐ͕�ŶŽƌŵĂůŝƐĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƉŝƐƚŽŶ�
ĂŵƉůŝƚƵĚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĐĂůŝďƌĂƚŝŽŶ�ĞƋƵĂƚŝŽŶƐ͘�;ĐͿ͗�
ƚŚĞ�ƉŚĂƐĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘�

�

&ŝŐƵƌĞ�ϳ͗��dŚĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�
ĂŵƉůŝƚƵĚĞ�;ƚŽƉͿ�ĂŶĚ�ƉŚĂƐĞ�
;ďŽƚƚŽŵͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůŽĂƚ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕�ĂƐ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ĨŽƌĐŝŶŐ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ͕�ĨŽƌ�Ă�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚƵďŝŶŐ�ůĞŶŐƚŚƐ͘�
ZĞƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĨƌŽŵ�΀ϰ΁͖�&ŝŐƵƌĞ�
ϱ͘�

�
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ĂŵƉůŝƚƵĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŽƐĐŝůůĂƚŝŽŶ͘� EƵŵĞƌŝĐĂů� ƐŽůƵƚŝŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŽƌĐĞĚ� ĚĂŵƉĞĚ� ĞƋƵĂƚŝŽŶƐ� ƌĞǀĞĂů� ƚŚĂƚ�
ƌĞƐŽŶĂŶĐĞƐ� ĐĂŶ� ŽĐĐƵƌ� Ăƚ� ŽŶĞ� Žƌ� ďŽƚŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůŝŶĞĂƌ� ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ͕� ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƉƌĞĐŝƐĞ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘� dŚĞ� ĂŵƉůŝƚƵĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ƌĞƐŽŶĂŶĐĞƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ŐƌĞĂƚĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŚĂƚ� ŝŵƉůŝĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�
ĨŽƌĐŝŶŐ͕� ƐŽ� ƚŚĞ� ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ� ŽĨ� ŐƵƐƚƐ� Ăƚ� ƚŚĞƐĞ� ƌĞƐŽŶĂŶƚ� ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ� ŵĂǇ� ďĞ� ŽǀĞƌĞƐƚŝŵĂƚĞĚ͘� dŚĞ�
ŵŽĚĞů� ŝƐ� ĐĂƉĂďůĞ͕�ǁŝƚŚ� ƐŽŵĞ� ƚƵŶŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƵŶŬŶŽǁŶ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͕� ŽĨ� ƌĞƉƌŽĚƵĐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƐŽŶĂŶĐĞƐ͘�
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dŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƉĂƌƚůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ͘�/�Ăŵ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�
:ĞĨĨ��ĂůůĂŐŚĂŶ͕�:ŽŚŶ�'ŝŶŐĞƌ͕��ƌƵĐĞ�,ĂƌƉĞƌ͕��ĂǀŝĚ�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͕�:ŽŚŶ�,ŽůŵĞƐ�ĂŶĚ�/ĂŶ�DƵŝƌŚĞĂĚ�ĨŽƌ�
ŚĞůƉĨƵů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ŝŶĞƐ�ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ͘�/�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ƚŚĂŶŬ��ƌĂŝŐ�DŝůůĞƌ�
ĨŽƌ�Ă�ŵĂŬŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ƵƐĞĨƵů�ƵŶƉƵďůŝƐŚĞĚ�ďŝďůŝŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝŶĞƐ�ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ�
ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽďƐĐƵƌĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ͘�/�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚĂŶŬ��ĂǀŝĚ��ĚǁĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ĨƌĂŶŬ�ŚĂŶĚƐͲŽŶ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă��ŝŶĞƐ�ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ͕�ĂŶĚ�Śŝŵ�ĂŶĚ�WĂƵů�>ĞŝŐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ďŽƌƌŽǁŝŶŐ�ĂŶ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͘�
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΀ϭ΁ �ŝŶĞƐ͕�t͘�,͕͘�ϭϴϵϮ͗��ŶĞŵŽŵĞƚĞƌ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ͘�YƵĂƌƚ͘�:͘�ZŽǇ͘�DĞƚĞŽƌ͘�^ŽĐ͕͘�ϭϴ͕�ϭϲϱʹϭϴϱ͘�
΀Ϯ΁ 'ŽůĚ͕�>͘Ͳ�͘��͕͘�ϭϵϯϲ͗�tŝŶĚ�ŝŶ��ƌŝƚĂŝŶ�ʹ�dŚĞ��ŝŶĞƐ�ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŶŽƚĂďůĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�

ůĂƐƚ�ϰϬ�ǇĞĂƌƐ͘�YƵĂƌƚ͘�:͘�ZŽǇ͘�DĞƚĞŽƌ͘�^ŽĐ͕͘�ϲϮ͕�ϭϲϳʹϮϬϲ�
΀ϯ΁ <ĞƉĞƌƚ͕�:͘��͕͘�ϮϬϭϬ͗�DŽĚĞůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝŶĞƐ�ĂŶĞŵŽŵĞƚĞƌ�ŝŶ�ƚƌŽƉŝĐĂů�ĐǇĐůŽŶĞ�

ǁŝŶĚƐ͘��ǆƚĞŶĚĞĚ�ĂďƐƚƌĂĐƚƐ͕�ϮϵƚŚ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�,ƵƌƌŝĐĂŶĞƐ�ĂŶĚ�dƌŽƉŝĐĂů�DĞƚĞŽƌŽůŽŐǇ͕��ŵĞƌ͘�
DĞƚĞŽƌŽů͘�^ŽĐ͕͘�dƵĐƐŽŶ͕��ƌŝǌŽŶĂ͕�ϭϬ�ʹ�ϭϰ�DĂǇ.�

΀ϰ΁ �ŽƌŐĞƐ͕��͘�Z͘�:͕͘�ϭϵϲϴ͗�KŶ�ƚŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŽĨ�ĨůŽĂƚĞƌͲƚǇƉĞ�ĂŶĞŵŽŐƌĂƉŚƐ�;ǀĞůŽĐŝƚǇ�ĨůƵĐƚƵĂƚŝŽŶƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĞĂŶ�ƐƉĞĞĚͿ͘�dĞĐŚŶŝĐĂ͕�ϯϳϵ͕�ϱϬϱʹϱϭϭ�

�


