
ǁǁǁ͘ĞůůŝŽƚƚĚĂǀŝƐ͘ĐŽŵ�

�
/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ��ƵĚŝƚŽƌΖƐ�ZĞƉŽƌƚ�

�
�
dŽ�ƚŚĞ�,ŽŶŽƌĂďůĞ�DĞŵďĞƌƐ�ŽĨ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�
'ƌĞĞŶǀŝůůĞ͕�^ŽƵƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�
�
�
ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�
�
tĞ� ŚĂǀĞ� ĂƵĚŝƚĞĚ� ƚŚĞ� ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕� ƚŚĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐͲƚǇƉĞ�
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕�ƚŚĞ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ĚŝƐĐƌĞƚĞůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƵŶŝƚƐ͕�ĞĂĐŚ�ŵĂũŽƌ�ĨƵŶĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�
ĨƵŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�'ƌĞĞŶǀŝůůĞ��ŽƵŶƚǇ͕�^ŽƵƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�;ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇͿ͕�ĂƐ�ŽĨ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚĞĚ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϳ͕�
ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌĞůĂƚĞĚ� ŶŽƚĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ĐŽůůĞĐƚŝǀĞůǇ� ĐŽŵƉƌŝƐĞ� ƚŚĞ� �ŽƵŶƚǇΖƐ� ďĂƐŝĐ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ͘��
�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚΖƐ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�
�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĨĂŝƌ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ� ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ� ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ĂĐĐĞƉƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� hŶŝƚĞĚ� ^ƚĂƚĞƐ� ŽĨ� �ŵĞƌŝĐĂ͖� ƚŚŝƐ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ͕�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨĂŝƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�
ŽĨ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŵŝƐƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĨƌĂƵĚ�Žƌ�ĞƌƌŽƌ͘�
�
�ƵĚŝƚŽƌΖƐ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�
�
KƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ͘�tĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂƵĚŝƚ�ƚŚĞ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶǀŝůůĞ��ŽƵŶƚǇ�ZĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�;ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶǀŝůůĞ��ŽƵŶƚǇ�
>ŝďƌĂƌǇ� ^ǇƐƚĞŵƐ� ;ƚŚĞ� >ŝďƌĂƌǇͿ͕�ǁŚŝĐŚ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ� ϭϬϬ� ƉĞƌĐĞŶƚ͕� ϭϬϬ� ƉĞƌĐĞŶƚ͕� ĂŶĚ� ϭϬϬ� ƉĞƌĐĞŶƚ͕� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͕� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĂƐƐĞƚƐ͕�ŶĞƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƌĞƚĞůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƵŶŝƚƐ͘�dŚŽƐĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƵĚŝƚĞĚ�
ďǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂƵĚŝƚŽƌƐ�ǁŚŽƐĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨƵƌŶŝƐŚĞĚ�ƚŽ�ƵƐ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ͕�ŝŶƐŽĨĂƌ�ĂƐ�ŝƚ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĨŽƌ� ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ�>ŝďƌĂƌǇ͕� ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ƐŽůĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ� ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂƵĚŝƚŽƌƐ͘�tĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽƵƌ�
ĂƵĚŝƚ� ŝŶ� ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ĂƵĚŝƚŝŶŐ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ĂĐĐĞƉƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� hŶŝƚĞĚ� ^ƚĂƚĞƐ� ŽĨ� �ŵĞƌŝĐĂ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĂƵĚŝƚƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ƵĚŝƚŝŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵƉƚƌŽůůĞƌ�
'ĞŶĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘�dŚŽƐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�
ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŵŝƐƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘��
�
�Ŷ� ĂƵĚŝƚ� ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ƚŽ� ŽďƚĂŝŶ� ĂƵĚŝƚ� ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ĂŵŽƵŶƚƐ� ĂŶĚ� ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌΖƐ� ũƵĚŐŵĞŶƚ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŵŝƐƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĨƌĂƵĚ�Žƌ�ĞƌƌŽƌ͘�/Ŷ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�
ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƚǇΖƐ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨĂŝƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ� ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƵĚŝƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ďƵƚ�
ŶŽƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƚǇΖƐ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕�ǁĞ�
ĞǆƉƌĞƐƐ�ŶŽ�ƐƵĐŚ�ŽƉŝŶŝŽŶ͘��Ŷ�ĂƵĚŝƚ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘�
�
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ� ŝƐ� ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ďĂƐŝƐ� ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ĂƵĚŝƚ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ͘�
�
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KƉŝŶŝŽŶƐ�
�
/Ŷ�ŽƵƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĂƵĚŝƚŽƌƐ͕�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂďŽǀĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚ� ĨĂŝƌůǇ͕� ŝŶ� Ăůů� ŵĂƚĞƌŝĂů� ƌĞƐƉĞĐƚƐ͕� ƚŚĞ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ƉŽƐŝƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕� ƚŚĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐͲƚǇƉĞ� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕� ƚŚĞ� ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ� ĚŝƐĐƌĞƚĞůǇ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ� ƵŶŝƚƐ͕� ĞĂĐŚ� ŵĂũŽƌ� ĨƵŶĚ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĨƵŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂƐ�ŽĨ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϳ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�
ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ͕�ǁŚĞƌĞ� ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͕� ĐĂƐŚ� ĨůŽǁƐ� ƚŚĞƌĞŽĨ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ� ďƵĚŐĞƚĂƌǇ� ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�
&ƵŶĚ͕� WĂƌŬƐ͕� ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� dŽƵƌŝƐŵ� &ƵŶĚ͕� �ĂƉŝƚĂů� WƌŽũĞĐƚƐ� &ƵŶĚ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� �Ͳϵϭϭ� &ƵŶĚ͕� �ĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶƐ� dĂǆ�
&ƵŶĚ͕�ĂŶĚ�sŝĐƚŝŵ͛Ɛ��ŝůů�ŽĨ�ZŝŐŚƚƐ�&ƵŶĚ͕�Ăůů�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƐƵďͲĨƵŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�ĂŶĚ�^ƚĂƚĞ�'ƌĂŶƚ�&ƵŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�
ƚŚĞŶ�ĞŶĚĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ͘�
�
ZĞƋƵŝƌĞĚ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
�
�ĐĐŽƵŶƚŝŶŐ� ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ĂĐĐĞƉƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� hŶŝƚĞĚ� ^ƚĂƚĞƐ� ŽĨ� �ŵĞƌŝĐĂ� ƌĞƋƵŝƌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛Ɛ�
�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ� ĂŶĚ� �ŶĂůǇƐŝƐ͕� KƚŚĞƌ� WŽƐƚͲ�ŵƉůŽǇŵĞŶƚ� �ĞŶĞĨŝƚƐ� ʹ� �ĞĨŝŶĞĚ� �ĞŶĞĨŝƚ� ,ĞĂůƚŚ� �ĂƌĞ� WůĂŶ� ^ĐŚĞĚƵůĞ� ŽĨ�
&ƵŶĚŝŶŐ�WƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ��ŵƉůŽǇĞƌ��ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ͕�^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂƚĞ�^ŚĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĞƚ�WĞŶƐŝŽŶ�
>ŝĂďŝůŝƚǇ�ʹ��ŵƉůŽǇĞĞ�WĞŶƐŝŽŶ�WůĂŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ��ŽƵŶƚǇ��ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�ƚŽ��ŵƉůŽǇĞĞ�WĞŶƐŝŽŶ�WůĂŶ�ĂƐ�ůŝƐƚĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ͕�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘�^ƵĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�
ŶŽƚ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů��ĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ��ŽĂƌĚ͕�ǁŚŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ� ŝƚ� ƚŽ� ďĞ� ĂŶ� ĞƐƐĞŶƚŝĂů� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ� ĨŽƌ� ƉůĂĐŝŶŐ� ƚŚĞ� ďĂƐŝĐ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ĂŶ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů͕� ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕� Žƌ� ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů� ĐŽŶƚĞǆƚ͘�tĞ� ŚĂǀĞ� ĂƉƉůŝĞĚ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ůŝŵŝƚĞĚ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ� ĂƵĚŝƚŝŶŐ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ĂĐĐĞƉƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�
^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌŝĞƐ�ŽĨ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ĂŶĚ� ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ� ǁŝƚŚ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚΖƐ� ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ� ƚŽ� ŽƵƌ� ŝŶƋƵŝƌŝĞƐ͕� ƚŚĞ� ďĂƐŝĐ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǁĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘�tĞ�
ĚŽ�ŶŽƚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�Žƌ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�Žƌ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ͘�
�
KƚŚĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
�
KƵƌ� ĂƵĚŝƚ� ǁĂƐ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƵƌƉŽƐĞ� ŽĨ� ĨŽƌŵŝŶŐ� ŽƉŝŶŝŽŶƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ĐŽůůĞĐƚŝǀĞůǇ�
ĐŽŵƉƌŝƐĞ� ƚŚĞ� �ŽƵŶƚǇΖƐ� ďĂƐŝĐ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘� dŚĞ� ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ� ƐĞĐƚŝŽŶ͕� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ƐĞĐƚŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ƚŚĞ� ĐŽŵďŝŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĨƵŶĚ� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ďƵĚŐĞƚĂƌǇ� ƐĐŚĞĚƵůĞƐ͕�
ƐĐŚĞĚƵůĞ� ŽĨ� ŐĞŶĞƌĂů� ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ� ďŽŶĚƐ͕� ƐĐŚĞĚƵůĞ� ŽĨ� ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ� ƐƉĞĐŝĂů� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ŐĞŶĞƌĂů� ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ� ďŽŶĚƐ͕�
ǀŝĐƚŝŵ͛Ɛ�ďŝůů�ŽĨ�ƌŝŐŚƚƐͲƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͕�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ďĂůĂŶĐĞ�
ƐŚĞĞƚ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů� ƐĞĐƚŝŽŶ͕� ĂƐ� ůŝƐƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƚĂďůĞ� ŽĨ� ĐŽŶƚĞŶƚƐ͕� ĂƌĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ĨŽƌ� ƉƵƌƉŽƐĞƐ� ŽĨ� ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ĨĞĚĞƌĂů�
ĂǁĂƌĚƐ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�dŝƚůĞ�Ϯ�h͘^͘��ŽĚĞ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�
;�&ZͿ� WĂƌƚ� ϮϬϬ͕� hŶŝĨŽƌŵ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ� ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕� �ŽƐƚ� WƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕� ĂŶĚ� �ƵĚŝƚ� ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ� &ĞĚĞƌĂů�
�ǁĂƌĚƐ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŶŽƚ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘�
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KƚŚĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕��ŽŶƚŝŶƵĞĚ�
�
dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐĞĐƚŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĨƵŶĚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ďƵĚŐĞƚĂƌǇ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ͕�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂů�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ�ďŽŶĚƐ͕�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŐĞŶĞƌĂů�
ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ� ďŽŶĚƐ͕� ǀŝĐƚŝŵ͛Ɛ� ďŝůů� ŽĨ� ƌŝŐŚƚƐͲ� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ĨŝŶĞƐ� ĂŶĚ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͕� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƌĞǀĞŶƵĞƐ� ĂŶĚ�
ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂǁĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘�^ƵĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�
ŝŶ� ƚŚĞ� ĂƵĚŝƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďĂƐŝĐ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ� ĂŶĚ�
ƌĞĐŽŶĐŝůŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ� Žƌ� ƚŽ� ƚŚĞ� ďĂƐŝĐ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂƵĚŝƚŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�ďǇ�ƵƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂƵĚŝƚŽƌƐ͘�
/Ŷ�ŽƵƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĂƵĚŝƚ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�
ĂƵĚŝƚŽƌƐ͕� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ƐĞĐƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ� ƐĐŚĞĚƵůĞ� ŽĨ� ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ� ŽĨ�
ĨĞĚĞƌĂů�ƐǁĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ĨĂŝƌůǇ�ƐƚĂƚĞĚ͕�ŝŶ�Ăůů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞƐƉĞĐƚƐ͕�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘�
�
dŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ƐĞĐƚŝŽŶ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ� ĂƵĚŝƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďĂƐŝĐ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕� ĂŶĚ� ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕� ǁĞ� ĚŽ� ŶŽƚ� ĞǆƉƌĞƐƐ� ĂŶ� ŽƉŝŶŝŽŶ� Žƌ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĂŶǇ�
ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ŽŶ�ŝƚ͘��
�
KƚŚĞƌ�ZĞƉŽƌƚŝŶŐ�ZĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ƵĚŝƚŝŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�
�
/Ŷ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ƵĚŝƚŝŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ� ŝƐƐƵĞĚ�ŽƵƌ�ƌĞƉŽƌƚ�ĚĂƚĞĚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϮ͕�ϮϬϭϳ�
ŽŶ�ŽƵƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇΖƐ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƚĞƐƚƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ůĂǁƐ͕�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ŐƌĂŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƚƚĞƌƐ͘�dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�
ƚŚĂƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ� ƚŚĂƚ� ƚĞƐƚŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ŶŽƚ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĂŶ� ŽƉŝŶŝŽŶ� ŽŶ� ŝŶƚĞƌŶĂů� ĐŽŶƚƌŽů� ŽǀĞƌ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ� Žƌ� ŽŶ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘� dŚĂƚ� ƌĞƉŽƌƚ� ŝƐ� ĂŶ� ŝŶƚĞŐƌĂů� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ĂŶ� ĂƵĚŝƚ� ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ� ŝŶ� ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� �ƵĚŝƚŝŶŐ�
^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇΖƐ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘�
�

�
�
'ƌĞĞŶǀŝůůĞ͕�^ŽƵƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϮ͕�ϮϬϭϳ�
�
�
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