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�Ɛ�/�ǁƌŝƚĞ�ƚŚŝƐ�/�Ăŵ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ĐĞƌĞŵŽŶǇ�Ăƚ�^ĂĐŬĞƩ�ƚŚŝƐ�
&ƌŝĚĂǇ͘�ϭϭ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�����������
ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͘�/�Ăŵ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ũŽƵƌŶĞǇ͘�/Ŷ�Ă�
ǇĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŝƚƐ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�����
ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ͘�
DĂǇ�ƚŚĞǇ�ƐĞƌǀĞ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�
ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘  

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚŽ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘  

/Ŷ�^ŽůŝĚĂƌŝƚǇ͕ 

:ŽĂů��ŽǀĂ 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�Z�'��K��^�dĞĂĐŚĞƌƐ͛������
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 

dŚĂŶŬ�zŽƵ͊ 

 

/ƚ�ŝƐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�
ĚŽŽƌƐ�ĮƌƐƚ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉĂƐƚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�
ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͘�tĞ�ĚŝĚ�
ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĨƵůů�ǇĞĂƌ͘�tĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ƚŚĞ�
ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ͘�tĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Žƌ�ŽŶ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘ 

dŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨŽƌ�ƐƵƌĞ͘�
dŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�
ƌĞŵŽƚĞůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝƚƐ�
ƚŽůů͘�dŚĞ�ĨĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŽƵƌ��
ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ǁŽƵůĚ�
ďĞĐŽŵĞ�ƐŝĐŬ�ǁĂƐ�ĞǀĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘�EŽƚ�
ŬŶŽǁŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ƉůĂǇ�ŽƵƚ�ŝŶ�
ƚĞƌŵƐ�ŽĨ��WWZ�Žƌ�ZĞŐĞŶƚƐ�ĞǆĂŵƐ�ĂĚĚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƐƐ͕�ĂƐ�ĚŝĚ�ǁŚĂƚ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ĂŶ�ĞŶĚůĞƐƐ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�����������������
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͘�dŚĞ�ďĂĐŬĚƌŽƉ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂƩĞƌ�ŝŶ�
ƐŽŵĞ�ĐŝƌĐůĞƐ�ĐƌŝƟĐŝǌŝŶŐ�ƐĐŚŽŽůƐ͛�ŚĂŶĚůŝŶŐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŽƉĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�
ƚŚĂƚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƐŽŵĞŚŽǁ������������
ŵĂŶŝƉƵůĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ŝĨ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�
ŶŽƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ͊ 

dŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�
ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ĮǀĞ�ĚĂǇƐ�Ă�ǁĞĞŬ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬͬϮϬϮϭ�ƐĐŚŽŽů�
ǇĞĂƌ�ŝƐ�Ă�ƚĞƐƚĂŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�
Ăůů�ŽĨ�ƵƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƐƚƌƵŐŐůĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŽ�Ăůů���
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶǇ�
ŽƚŚĞƌ�ǇĞĂƌ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�������
ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ͕�ƐƉĞĞĐŚ͕�KdͬWd͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƌĞŵŽƚĞůǇ�Žƌ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ������
ŵŽĚŝĮĞĚ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�/�W��������������
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ƚŚĞ�
ůĂď�ĂŶĚ�ŚĂŶĚƐ-ŽŶ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ��d��
ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�
ƐĂĨĞůǇ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�����
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƌĞŵŽƚĞůǇ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�Ăůů�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�ƉƌŝŽƌŝƟǌŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�ƟŵĞƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚŝĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁĂǇ  ͘

/�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ƚŚĞ���
ƌĞĐŽƌĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ���
ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�ĂĐƌŽƐƐ�YƵĞƐƚĂƌ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶůŝŶĞ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�Ă�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŚĂǀĞ�
ƐƚƌƵŐŐůĞĚ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞƫŶŐƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƉĂƌƚ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŽīĞƌ�
ƚŚĂƚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ƐƵĐĐĞĞĚ͘  

      ������������������������� 

dŚĞ�/ŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�dĞĂĐŚŝŶŐ�
:ƵŶĞƚĞĞŶƚŚ 

dŚĞ�:ƵŶĞƚĞĞŶƚŚ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŵĂƌŬƐ�Ă�
ĚĂǇ�ŝŶ�ϭϴϲϱ�ǁŚĞŶ�ĞŶƐůĂǀĞĚ�dĞǆĂŶƐ�
ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĞǇ͛Ě�ďĞ�ĨƌĞĞ—ƚǁŽ�ŵŽŶƚŚƐ�
ĂŌĞƌ�ZŽďĞƌƚ��͘�>ĞĞ�ƐƵƌƌĞŶĚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�
ĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ��ŝǀŝů�tĂƌ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂůĨ�
ǇĞĂƌƐ�ĂŌĞƌ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ��ďƌĂŚĂŵ�>ŝŶĐŽůŶ�
ŝƐƐƵĞĚ�ƚŚĞ��ŵĂŶĐŝƉĂƟŽŶ�WƌŽĐůĂŵĂƟŽŶ͘�
/ŶŝƟĂůůǇ�Ă�ƵŶŝƋƵĞůǇ�dĞǆĂŶ�ŽďƐĞƌǀĂŶĐĞ͕�
:ƵŶĞƚĞĞŶƚŚ�ŚĂƐ�ŶŽǁ�ďĞĞŶ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�
ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ͘ 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ͘�
>ĞƐƐŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�:ƵŶĞƚĞĞŶƚŚ�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚŽƐĞ�
ǁŚŽ�ĮŐŚƚ�ŝŶũƵƐƟĐĞ�ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�
ĨĂĐĞĚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚŶ͛ƚ�ďĞ�
ŵĂƌŬĞĚ�ŽŶůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚƌĂŐĞĚǇ�ŽĨ�
ĞŶƐůĂǀĞŵĞŶƚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƉĂƌƟĐƵͲ
ůĂƌůǇ��ůĂĐŬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĐĂŶ�ĮŶĚ��
ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ũƵďŝůĂŶƚ�
ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĞ͕�ĂĐƟǀŝƐŵ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ƉĞŽƉůĞ͘ 

ZĞĂĚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĂƌƟĐůĞ�ŚĞƌĞ͗ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬƐŚĂƌĞŵǇůĞƐƐŽŶ͘ĐŽŵͬ
ďůŽŐͬũƵŶĞƚĞĞŶƚŚ 
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�ƌƟĐůĞ�ϳ͗�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ 

ϳ͘ϭ��ůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ��ĞŶĞĮƚƐ 

�Ŷ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁŚŽ�ŝƐ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ŚĂůĨ�
ƟŵĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŽ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�
ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ƉƌŽ�ƌĂƚĂ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕���
ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĂƚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇ�ŝŶ�Ă�
ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĨƵůů�
ƟŵĞ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�Žƌ�ƐŚĞ�ŝƐ�
ĂƐƐŝŐŶĞĚ͘���īĞĐƟǀĞ�:ƵůǇ�ϭ͕�ϮϬϭϴ�Ăůů�
ŶĞǁůǇ�ŚŝƌĞĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŝůů�ďĞ����

ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ǁĂŝƟŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͘��^ƵĐŚ�
ŶĞǁůǇ�ŚŝƌĞĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŝůů�ďĞ����ĞůŝͲ
ŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĮƌƐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚŝƌƚǇ�;ϯϬͿ�ĚĂǇƐ�
ĨƌŽŵ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ŚŝƌĞ͘��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕���
ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŚŝƌĞĚ�ĞīĞĐƟǀĞ�:ƵůǇ�ϭϱ�ǁŝůů�
ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ����
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭ͘ 

ϳ͘ϱ��ĞŶƚĂů�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ� 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�
ƚŚĞ��ŐĞŶĐǇ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉĂǇ͗ 

�͘ dŚĞ�ĨƵůů�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů��ĞŶƚĂů�
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƵŶĚĞƌ�Ă�ƉůĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ďǇ��ůƵĞ��ƌŽƐƐͬ�ůƵĞ�^ŚŝĞůĚ�;�ĂƐŝĐ�

WůĂŶ�ƉůƵƐ�ZŝĚĞƌ��Ϳ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞͲ
ŝŵďƵƌƐĞƐ�ϴϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�
ĚĞŶƚĂů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͕�Žƌ 

�͘ ��ŵƵƚƵĂůůǇ�ĂŐƌĞĞĂďůĞ�ƉůĂŶ�
ĂŶĚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ͘���� 

�͘ �ůƵĞ��ƌŽƐƐͬ�ůƵĞ�^ŚŝĞůĚ�;�ĂƐŝĐ�
WůĂŶ�ƉůƵƐ�ZŝĚĞƌ��Ϳ�ĨĂŵŝůǇ�
ĚĞŶƚĂů�ŽƉƟŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�
ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁŚŽ�ĐŚŽŽƐĞƐ�
ƚŽ�ƉĂǇ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂů�ŝŶ�
ƉƌĞŵŝƵŵ͘ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĐŚ͕�͞ZĞƚƵƌŶ͕�ZĞĐŽǀĞƌ�ĂŶĚ�
ZĞŝŵĂŐŝŶĞ͗�dŽǁĂƌĚ�Ă�ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ŝŶ����
�ŵĞƌŝĐĂ͛Ɛ�WƵďůŝĐ�^ĐŚŽŽůƐ͕͟�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ůŝǀĞ�
ĨƌŽŵ��&d�ŚĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌƐ͕�tĞŝŶŐĂƌƚĞŶ�ƐƉĞůůĞĚ�
ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚĞƉƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƐĂĨĞůǇ�ƚŽ�
ĨƵůů�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞ����
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŽĐŝĂůůǇ͕�
ĞŵŽƟŽŶĂůůǇ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐĂůůǇ͘�͞dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ĚŽƵďƚ͗�^ĐŚŽŽůƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŽƉĞŶ͘�/Ŷ�ƉĞƌƐŽŶ͘�
&ŝǀĞ�ĚĂǇƐ�Ă�ǁĞĞŬ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ��
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͕͟�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ͘�͞tĞ�ŬŶŽǁ�
ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŚŽǁ�ŬŝĚƐ�ůĞĂƌŶ�ďĞƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ������
ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�ŝƐŽůĂƟŽŶ�ŝƐ�ŚĂƌŵĨƵů͘͟ 

��� 

�&d�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ZĂŶĚŝ�tĞŝŶŐĂƌƚĞŶ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�Ă�ůĂŶĚŵĂƌŬ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�DĂǇ�ϭϯ�ŽƵƚůŝŶŝŶŐ�ŚĞƌ�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƌĞŽƉĞŶŝŶŐ�
ƐĐŚŽŽůƐ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞŝŵĂŐŝŶŝŶŐ�
ƉƵďůŝĐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĞŵĞƌŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
�Ks/�-ϭϵ�ĐƌŝƐŝƐ͘��ŵŝĚ�Ă�ƉŽůĂƌŝǌĞĚ�ŶĂƟŽŶĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ĚĞďĂƚĞ�ĂŶĚ�ůŝŶŐĞƌŝŶŐ�ĨĞĂƌƐ�ĂŵŽŶŐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽǀĞƌ�ƐĐŚŽŽů�
ƐĂĨĞƚǇ͕�tĞŝŶŐĂƌƚĞŶ�ďĂĐŬĞĚ�ƚŚĞ��ŝĚĞŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͛Ɛ�
ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ďŝůůŝŽŶƐ�ŝŶ�ĨĞĚĞƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ĨƵůů�ĮǀĞ-
ĚĂǇƐ-Ă-ǁĞĞŬ�ƌĞŽƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ĂŶ�
ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�Ψϱ�ŵŝůůŝŽŶ�͞�ĂĐŬ�ƚŽ�^ĐŚŽŽů�ĨŽƌ�������
�ǀĞƌǇŽŶĞ͟�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ƚŽ�ƌĞĂůŝǌĞ�ŝƚ͘ 

  

͞�ĚƵĐĂƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ǇĞĂƌŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͕�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞǇ�ŽŶůǇ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ƚŚŝŶŐƐ—Ă�
ƐĂĨĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĞǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞĞĚ͘͟ 

΀�&d��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƐƚĂī΁� 

 

ZĞĂĚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ŶĞǁƐ�ĂƌƟĐůĞ�ŚĞƌĞ͗ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŌ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐͬĐĂůů-ƐĐŚŽŽů-ƌĞŽƉĞŶŝŶŐ-
ĂŶĚ-ƌĞŝŵĂŐŝŶŝŶŐ-ƉƵďůŝĐ-ĞĚƵĐĂƟŽŶ 

<ŶŽǁ�zŽƵƌ��ŽŶƚƌĂĐƚ 

��ĐĂůů�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů�ƌĞŽƉĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŝŵĂŐŝŶŝŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ 

^ŚĂƌĞĚ�^ƵĐĐĞƐƐ 
͞dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ďĞůŽŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞĂƵƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚƌĞĂŵƐ͘͟��-�ůĞŶŽƌ�ZŽŽƐĞǀĞůƚ 

· �ŽůƵŵďŝĂ�'ƌĞĞŶĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�
�ĞŶƚĞƌ��>W�ĂŶĚ��ĂƌĞĞƌ��ĐĂĚĞŵǇ 

· ZĞŶƐƐĞůĂĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ� 
· ^ĂĐŬĞƩ 
· ,ĞĂǀǇ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�KƉĞƌĂƟŽŶ�

ĂŶĚ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 
 
�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�
ĂŶĚ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�����������
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ���������
ĞŶĚĞĂǀŽƌƐ͊� 
 
'ƌĂĚƵĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ŶĞǁ����������
ďĞŐŝŶŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ǇĞĂƌƐ�
ƉĂƐƚ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŽ�
ƌĞŇĞĐƚ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘��
�Ɛ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞƐĞ���
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��>�^^�
K&�ϮϬϮϭ͊ 

 
�Ɛ�ǁĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ-
ϮϬϮϭ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͕�ǁĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�
YƵĞƐƚĂƌ�///͕�ŝŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�� 
 
�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ͗ 
· �ŽůƵŵďŝĂ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů 
· dŚĞ��ĐĂĚĞŵǇ�Ăƚ�ZĞŶƐƐĞůĂĞƌ�

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ĞŶƚĞƌ 
· EĞǁ�sŝƐŝŽŶƐ 
· ZŽďŝŶ�^ŽďŽů�dƌĂŶƐŝƟŽŶ������

�ĐĂĚĞŵǇ 
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ǁŝƚŚ͘��tĞ�ĐĂŶ�ƐĂǇ�ŐŽŽĚďǇĞ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�
ůƵĐŬ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ǁĞ�ĚŝĚ�Ăůů�ǁĞ�ĐŽƵůĚ͕�
ǁŚŝůĞ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ͊�� 

-�ŵŝůǇ��ůƵŚŵ-�ůůĞŶ 
 

WůĞĂƐĞ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ůŝƐƚ�ŽĨ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�
ŽŶ�ĨĂĐĞďŽŽŬ�ĂŶĚ�Ăƚ͗ 

�ǁǁǁ͘ƋƵĞƐƚĂƌ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐͬ 
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