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JULY ASSEMBLY/ ASSEMBLEA de ABRIL 

 

&ƌŝĚĂǇ͕�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�ĂŶĚ�^ƵŶĚĂǇ 
�Ɖƌŝů�ϴ�—�ϵ͕�ϮϬϭϳ 

^ŚĞƌĂƚŽŶ�EŽƌƚŚ�,ŽƵƐƚŽŶ�,ŽƚĞů 
ϭϱϳϬϬ�:ŽŚŶ�&͘ �<ĞŶŶĞĚǇ��ůǀĚ͘ 

,ŽƵƐƚŽŶ͕�dy�ϳϳϬϯϮ 
dŚŝƐ�ǁĞ�ŽǁĞ�ƚŽ��͘�͛͘Ɛ�ĨƵƚƵƌĞ͖�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵŽŶ�ǁĞůĨĂƌĞ�ĮƌƐƚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�&ĞůͲ
ůŽǁƐŚŝƉ�ƵŶŝƚĞĚ͘�&Žƌ�ƵƉŽŶ��͘�͘�ƵŶŝƚǇ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƚŽ�
ĐŽŵĞ͘ 
�ƐƚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ůŽ�ĚĞďĞŵŽƐ�Ă��͘�͘�ĚĞů�ĨƵƚƵƌŽ͗�ƉĂƌĂ�ĐŽůŽĐĂƌ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ďŝĞŶĞƐƚĂƌ�ĐŽŵƷŶ�
ƉƌŝŵĞƌŽ͖��ƉĂƌĂ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ĐŽŵƵŶŝſŶ�ƵŶŝĚĂ͘��WĂƌĂ�ůĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ��͘�͘�ĚĞͲ
ƉĞŶĚĞŶ�ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ǀŝĚĂƐ͕��Ǉ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ĚĞ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ƉŽƌ�ǀĞŶŝƌ͘  



Ϯ 

�Z���ϲϳ�Yh�Zd�Z>z��^^�D�>z� 
^ŚĞƌĂƚŽŶ�EŽƌƚŚ�,ŽƵƐƚŽŶ�,ŽƚĞů 
ϭϱϳϬϬ�:ŽŚŶ�&͘�<ĞŶŶĞĚǇ��ůǀĚ͘ 

,ŽƵƐƚŽŶ͕�dĞǆĂƐ�ϳϳϬϯϮ 
�ƌĞĂ��ƐƐĞŵďůǇ 

^ĂƚƵƌĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϴ͕�ϮϬϭϳ  
KƉĞŶ�ŽĨ�'ĞŶĞƌĂů��ƐƐĞŵďůǇ�–�<ƌŝƐ�,͘�–�KƉĞŶ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�Ăƚ�ϴ͗ϬϬ�Ăŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŝůĞŶĐĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĞƌĞŶŝƚǇ�WƌĂǇ͘ dƌĂĚŝƟŽŶ�ϱ�–��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϰϬ�–�WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ��ůŝǌĂďĞƚŚ͘ WĂƐƚ͕�WƌĞƐĞŶƚ͕�ĂŶĚ�&ƵƚƵƌĞ�'^Z�tŽƌŬƐŚŽƉ�–��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϰϬ�–� KƉĞŶ�tŽƌŬƐŚŽƉ͗�^ĞƌĞŶŝƚǇ�WƌĂǇĞƌ�;ŝĨ��ƐƐĞŵďůǇ��ŚĂŝƌ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚͿ '^Z�WĂĐŬĞƚƐ͗�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�'^ZƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŽŶĞ�ĨƌŽŵ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂƐƐĞŵďůǇ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘ /ŶƚƌŽĚƵĐĞ�WƌĞƐĞŶƚĞƌƐ͗��ŝŶĚǇ�ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘���ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŽƉĞŶ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ŵŝŬĞ�ĨŽƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂŶƐǁĞƌƐ͘��  /ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�'^Z͛Ɛ͘�tĞ�ŚĂĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŐƌŽƵƉ͘��ǆĐŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ͊  WƌĞƐĞŶƚ�DĂƚĞƌŝĂů͗  dŚĞ��͘�͘�^ĞƌǀŝĐĞ�DĂŶƵĂů�  �'ĞŶĞƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞ�dĞƌŵƐ-�:ĂĐŬŝĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŵĂŶǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐƌŽŶǇŵƐ�–�&��;�ŽƌƌĞĐƟŽŶ�&ĂĐŝůŝƟĞƐͿ͕��W��;�ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŽŵŵƵŶŝƚǇͿ͕�W/�;WƵďůŝĐ�/ŶĨŽƌͲŵĂƟŽŶͿ͕�ĞƚĐ͘�  tŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽƵƌ��ƌĞĂ͍�ϰ��ƌĞĂƐ�ŝŶ�dy�;Et͕�^t͕�E��ĂŶĚ�^�Ϳ  tŚĂƚ�ĂƌĞ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ͍�ϭϴ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ŝŶ�^�d�͕�ϱ�^ƉĂŶŝƐŚ�^ƉĞĂŬŝŶŐ͘  ,Žǁ�ƚŚĞ�'^Z�&ŝƚƐ�/ŶƚŽ�ƚŚĞ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ-�zŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ��ƌĞĂ�ƚŽ�ǇŽƵƌ��ĞůĞŐĂƚĞ  '^Z�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�^ŽƵƌĐĞƐ-�^ĞƌǀŝĐĞ�DĂŶƵĂů-�^Ϯϲ  '^Z�ZĞƉŽƌƟŶŐ�ƚŽ�'ƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ĞǆƉĞƌŝͲĞŶĐĞ-�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ͗��ŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ�ĂŌĞƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�;ƉƌŝŽƌŝƟǌĞĚ�ďǇ�ĚĂƚĞƐ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐͿ͕�ƐƉĞĐŝĂů�ŐƌŽƵƉ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ƚǇŝŶŐ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐŚĂƌĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ŚĂǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ŐŝǀĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŐƌŽƵƉ͕�ĞŵĂŝůƐ�ƚŽ�ŐƌŽƵƉ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘  '^Z�ZĞƉŽƌƟŶŐ�ƚŽ��ĞůĞŐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ĞǆƉĞͲ

�Z���ϲϳ��^�D�>���dZ/D�^dZ�> 
^ŚĞƌĂƚŽŶ�EŽƌƚŚ�,ŽƵƐƚŽŶ�,ŽƚĞů 
ϭϱϳϬϬ�:ŽŚŶ�&͘�<ĞŶŶĞĚǇ��ůǀĚ͘ 

,ŽƵƐƚŽŶ͕�dĞǆĂƐ�ϳϳϬϯϮ 
�ƐĂŵďůĞĂ�ĚĞ��ƌĞĂ 

ƐĄďĂĚŽ͕�Ăďƌŝů�ϴ͕�ϮϬϭϳ  
�ƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞ��ƐĂŵďůĞĂ�'ĞŶĞƌĂů�–�<ƌŝƐ�,͘�–��ďƌŝſ�ůĂ�ƌĞƵŶŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ϴ͗ϬϬ�Ăŵ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐŝůĞŶĐŝŽ�ƐĞŐƵŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�KƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�^ĞƌĞŶŝĚĂĚ͘ dƌĂĚŝĐŝſŶ�ϱ�–��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϰϬ�–�>Ž�ƉƌĞƐĞŶƚŽ��ůŝǌĂďĞƚŚ͘ WĂƐĂĚŽ͕�WƌĞƐĞŶƚĞ͕�ĂŶĚ�&ƵƚƵƌŽ�Z^'�dĂůůĞƌ�–��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϰϬ�–� �ďƌŝƌ�dĂůůĞƌ͗�KƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�^ĞƌĞŶŝĚĂĚ�;Ɛŝ�Ğů��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�ŶŽ�ůŽ�ŚĂĐĞͿ WĂƋƵĞƚĞƐ�ĚĞ�Z^'͗��ƐƚŽƐ�ƐŽŶ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Z^'Ɛ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂŶ�ƌĞĐŝďŝĚŽ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚĂůůĞƌĞƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ�ĚĞ�ŵŽŶƚĂũĞ͘� /ŶƚƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�WƌĞƐĞŶƚĂĚŽƌĞƐ͗��ŝŶĚǇ�Ǉ�ǇŽ�ƉƌĞƐƚĂƌĞŵŽƐ�Ğů�ƚĂůůĞƌ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĂ͘��ů�ĮŶĂů�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ͕�ĂďƌŝƌĞͲŵŽƐ�Ğů�ŵŝĐƌŽ�ĚĞ�ƉŝƐŽ�ƉĂƌĂ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�Ǉ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂƐ͘�  /ŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŶƵĞǀŽƐ�Z^'Ɛ͘�dĞŶşĂŵŽƐ�ƵŶ�ŐƌƵƉŽ�ŐƌĂŶĚĞ͘�͋�ŵŽĐŝſŶĂƚĞ�Ǉ�ĂůĞŶƚĂĚŽƌ�ǀĞƌ͊  DĂƚĞƌŝĂů��ĐƚƵĂů͗�  �ů��͘�͘�DĂŶƵĂů�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽ�  dĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ�–�:ĂĐŬŝĞ�ĚĞƐƚĂĐŽ�ŵƵͲĐŚŽƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�Ǉ�ƐŝŐůĂƐ�–��&��;�ŽƌƌĞĐĐŝŽŶĂůĞƐͿ͕��W��–�;�ŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ�WƌŽĨĞƐŝŽŶĂůͿ͕�W/�;/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�WƵďůŝĐĂͿ͕�ĞƚĐ͘�  ͎�ſŶĚĞ�ĞƐƚĄ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ǌŽŶĂ͍�ϰ��ƌĞĂƐ�ĞŶ�dy�;Et͕�^t͕�E��Ǉ�^�Ϳ  ͎YƵĠ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ͍�ϭϴ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ�ĞŶ�^�d�͕�ϱ�ŚŝƐƉĂŶŽƐ  �ŽŵŽ�ƐĞ�ĂũƵƐƚĂ�Ğů�Z^'�Ă�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�–��ů�ǀşŶĐƵůŽ�ĚĞ�ƐƵ�ŐƌƵƉŽ�ĐŽŶ�ůĂ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�Ă�ƐƵ��ƌĞĂ�Ă�ƐƵ��ĞůĞͲŐĂĚŽ͘�  &ƵĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ�Z^'�–�DĂŶƵĂů�ĚĞ�^ĞƌǀŝͲĐŝŽ�–�^Ϯϲ  Z^'�ZĞƉŽƌƚĂŶĚŽ�Ăů�'ƌƵƉŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐŽƌƚĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�–�,ĂǇ�ŵƵĐŚĂƐ�ŵĂŶĞƌĂƐ�ĚĞ�ƌĞƉŽƌƚĂƌ�Ă�ƐƵ�ŐƌƵƉŽ͗��ŶƵŶĐŝŽƐ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�;ƉƌŝŽƌŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ĨĞĐŚĂƐ�ĚĞ�ĞǀĞŶͲƚŽƐͿ͕�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶĐŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŐƌƵƉŽ͕�ǀŝŶͲĐƵůĄŶĚŽůŽ�Ă�ƐƵƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ͕�ƟĞŶĞŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĚĂƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�Ăů�ŐƌƵͲƉŽ͕�ĐŽƌƌĞŽƐ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽƐ�Ăů�ŐƌƵƉŽƐ�Ǉ�ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝŽŶĞƐ�ĂŶƚĞƐ�Ǉ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ͘�  Z^'�ZĞƉŽƌƚĂŶĚŽ�Ăů��ĞůĞŐĂĚŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐŽƌƚĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�–��ŽŵƉůĞƚĞ�Ğů�ĨŽƌŵƵůĂƌŝŽ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞůĞŐĂͲĚŽ͘� �ů��͘��͘�'ƌƵƉŽ�WĂŶŇĞƚŽ͗��ŝŶĚǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ͕�ĚŝĐŝĠŶĚŽŶŽƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�ĞƌĂ�ůĂ�ŐƵşĂ�ƉĂƌĂ�ŐƌƵƉŽƐ�ƉĂƌĂ�ĞŵƉĞǌĂƌ�Ǉ�ĨƵŶͲĐŝŽŶĂƌ͘ >Ž�ƋƵĞ�ĞƐ�ƵŶ�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ����–��ƐƚĂ�ĞƐ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ŽƌͲ



ϯ 

ƌŝĞŶĐĞ-�&ŝůů�ŽƵƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĨŽƌŵ�ĨŽƌ�ĚĞůĞͲŐĂƚĞ͘�  dŚĞ��͘�͘�'ƌŽƵƉ�WĂŵƉŚůĞƚ-��ŝŶĚǇ�ƉƌĞƐĞŶƚͲĞĚ͕�ƚĞůůŝŶŐ�ƵƐ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞ�ĨŽƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƟŽŶ͘� tŚĂƚ�ĂŶ����'ƌŽƵƉ�/Ɛ-�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘�^ƉŽŬĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŚŽŵĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ŽƵƌ�ĨĂŵͲŝůǇ͘�^ƉŽŬĞ�ŽŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŵĞĞƟŶŐƐ�;ŽƉĞŶͬĐůŽƐĞĚͿ͘� ,Žǁ���'ƌŽƵƉ�&ƵŶĐƟŽŶƐ-�'^Z�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�Ăƚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂ�ůĞǀĞůƐ͘�'ƌŽƵƉ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ƉƌŽͲǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͘�^ŚĂƌĞĚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�ŝŶĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ĐŽƵůĚ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ƚŽ�ŶŽƚ�ďĞ�ŚĞĂƌĚ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ŵŝŶĚĞĚŶĞƐƐ͘��ůƐŽ�ƐƉŽŬĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ƌŽƚĂͲƟŽŶ͘� 'ƌŽƵƉ�ZĞůĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�KƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ-�'^Z�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŚŽŵĞ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶͲĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Ăƚ�ĚŝƐͲƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂ�ůĞǀĞůƐ͘� ,Žǁ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�&ŝƚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ����ĂƐ���tŚŽůĞ-�dƌĂĚŝƟŽŶ�ϭ-����hŶŝƚǇ-�tŝƚŚŽƵƚ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ���͘�'ƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ���͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ůŝŶŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝŶ͘�'^ZƐ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ���D͕���D�ƚŽ�ĚĞůĞŐĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ϯ�ǁĂǇ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ůĞǀĞů͘� YƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ��ŶƐǁĞƌƐ�ŽŶ�^ƉŽŶͲƐŽƌƐŚŝƉ�WĂŵƉŚůĞƚ-��ŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƐƚĞƉ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚĞĂĐŚ͘� YƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ��ŶƐǁĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ƐƐĞŵďůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�&ůŽŽƌ�DŝŬĞ� YƵĞƐƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŽĨ���-��ƩƌĂĐƟŽŶ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉƌŽŵŽͲƟŽŶ͗ /ĚĞĂƐ�ƐŚĂƌĞĚ͗���ĚƐ�ŝŶ�ƉĂƉĞƌ͕�ƉƌŝŶƟŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶĨŽ�ŝŶ�Ăůů�ŽĨ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�W/��ŽŵŵŝƩĞĞ�tĞďƐŝƚĞ�ŇǇĞƌ�ĨŽƌ�ďƵůůĞƟŶ�ďŽĂƌĚƐ͕��ĚŽƉƚ�Ă�ZĂĐŬ�ƉƌŽŐƌĂŵ YƵĞƐƟŽŶ�ŽŶ��ŝƌƚŚĚĂǇ�WůĂŶ�ŝŶ�'^Z�WĂŵƉŚůĞƚ /ĚĞĂƐ�^ŚĂƌĞĚ͗�KƵƌ�ĚĞůĞŐĂƚĞ�ZŽŶ�ƐŚĂƌĞĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ƐĞŶĚŝŶŐ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĚŽůůĂƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�'^K�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƐŽďƌŝĞƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ�ŶŽǁ�ŽŶůŝŶĞ͊ YƵĞƐƟŽŶ�ŽŶ�WƵďůŝĐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ-�EŽ�ůĂƐƚ�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ŶŽ�ĨƵůů�ĨĂĐĞ�ƐŚĂƌĞĚ͘���ƋƵŽƚĞ�ǁĂƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŚĂƚ����ŝƐ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝͲǌĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝƚƐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�

ŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ͘�,ĂďůŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĨƌĂƚĞƌŶŝĚĂĚ�Ǉ�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�ŐƌƵͲƉŽƐ�ĐĂƐĞƌŽƐ�ƐŽŶ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ĨĂŵŝůŝĂ͘�,ĂďůŽ�ƐŽďƌĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƟƉŽƐ�ĚĞ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�;ĂďŝĞƌƚŽͬĐĞƌƌĂĚŽͿ͘ �ŽŵŽ�ĨƵŶĐŝŽŶĞ�Ğů�'ƌƵƉŽ�–��ů�Z^'�ĞƐ�Ğů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ĚĞů�ŐƌƵƉŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�Ǉ�ĄƌĞĂ͘�>ĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶĐŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŐƌƵƉŽ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂŶ�ůĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞů�ŐƌƵͲƉŽ͘��ŽŵƉĂƌƟĚŽ�ƐŽďƌĞ�ĐŽŵŽ�Ğů�ƉƌĞĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ƉŽĚƌşĂ�ŚĂĐĞƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ŽƉŝŶŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝŶŽƌşĂ�ŶŽ�ƐĞĂ�ĞƐĐƵͲĐŚĂĚĂ͕�ĨŽŵĞŶƚŽ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ĂƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞŶͲƚĞ͘�dĂŵďŝĠŶ�ŚĂďůŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐŝĂ�ĚĞů�ĞƐƉşƌŝƚƵ�ĚĞ�ƌŽƚĂĐŝſŶ͘ 'ƌƵƉŽ�ĚĞ�ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�KƚƌŽƐ�ĞŶ�ůĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ�–�Z^'�ƉĂƌĂ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�Ăů�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ�ŝŶĨŽƌŵĂĚŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝͲĚĂĚĞƐ�ĚĞů�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�Ă�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�Ǉ�ĄƌĞĂ͘� �ŽŵŽ�ƐĞ�ŝŶƚĞŐƌĂ�Ğů�'ƌƵƉŽ�ĞŶ�ůĂ��ƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�����ŽŵŽ�hŶĂ�–�dƌĂĚŝĐŝſŶ�ĞƐƚĞƌĂ�ϭ�–�hŶŝĚĂĚ����–�^ŝŶ�ŐƌƵƉŽƐ͕�ŶŽ�ŚĂǇ���͘�>ŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ƐŽŶ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ���͕�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ĞƐůĂďſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂĚĞŶĂ͘�>ŽƐ�Z^'Ɛ�ĐŽŵƉĂƌƚĞŶ�ĐŽŶ�D��͕�D���ƉĂƌĂ�ĚĞͲůĞŐĂƌ͕�Ǉ�ĚĞďĞ�ŚĂďĞƌ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ďŝĚŝƌĞĐĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ŶŝǀĞů͘� WƌĞŐƵŶƚĂƐ�Ǉ�ZĞƐƉƵĞƐƚĂƐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ĨŽůůĞƚŽ�ĚĞ��ƉĂĚƌŝŶĂŵŝĞŶƚŽ�–��ŶŝŵĂĚŽ�Ă�ŽďƚĞŶĞƌ�ƵŶ�ƉĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĂĚĞͲŵĄƐ�ĚĞů�ƉĂĚƌĂƐƚƌŽ�Ǉ�ĐŽŵƉĂƌƟƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ĞŶ�ůƵŐĂƌ�ĚĞ�ĞŶƐĞŶĂƌ͘� WƌĞŐƵŶƚĂƐ�Ǉ�ZĞƐƉƵĞƐƚĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�ĞŶ�Ğů�ƉŝƐŽ�ŵŝĐƌŽ͘� WƌĞŐƵŶƚĂ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ŵĞŶƐĂũĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ����–��ƚƌĂĐͲĐŝſŶ�ŵĂƐ�ƋƵĞ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ͗� /ĚĞĂƐ�ĐŽŵƉĂƌƟĚĂƐ͗�ĂŶƵŶĐŝŽƐ�ĞŶ�ƉĂƉĞů͕�ŝŵƉƌĞƐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌͲŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŐƌƵƉŽ�ĞŶ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ĚĞů�ŐƌƵƉŽ͕�ĨŽůůĞƚŽ�ĚĞů�ƐŝƟŽ�ǁĞď�ĚĞů�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�W/�ƉĂƌĂ�ƚĂďůŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂŶƵŶͲĐŝŽƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵĂ��ĚŽƉƚĂƌ�ƵŶ�ďĂƐƟĚŽƌ͘� WƌĞŐƵŶƚĂ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƉůĂŶ�ĚĞ�ĐƵŵƉůĞĂŹŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƉĂŶŇĞƚŽ�ĚĞů�Z^' /ĚĞĂƐ�ĐŽŵƉĂƌƟĚĂƐ͗�EƵĞƐƚƌŽ�ĚĞůĞŐĂĚŽ�ZŽŶ�ĐŽŵƉĂƌƟſ�ůĂ�ƉƌĄĐƟĐĂ�ĚĞ�ĞŶǀŝĂƌ�ƵŶĂ�ĐŝĞƌƚĂ�ĚŽŶĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĚſůĂƌĞƐ�Ă�ůĂ�K^'�ƉŽƌ�ĐĂĚĂ�ĂŶŽ�ĚĞ�ƐŽďƌŝĞĚĂĚ͘�͋Ǉ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ŚĂĐĞƌ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĂŚŽƌĂ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͊ WƌĞŐƵŶƚĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ͗�EŽ�ŚĂǇ�ĂƉĞůůŝĚŽ�Ǉ�ŶŽ�ƐĞ�ĐŽŵƉĂƌƚĞ�ůĂ�ĐĂƌĂ�ĐŽŵƉůĞƚĂ͘�hŶĂ�ĐŽƟǌĂĐŝſŶ�ĨƵĞ�ĐŽŵͲƉĂƌƟĚĂ�ƋƵĞ�ĞƌĂ�ŝŶƚĞƌĞƐĂŶƚĞ�ƋƵĞ����ĞƐ�ƵŶĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉƵďůŝĐŽ�ƐƵƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�Ǉ�ƚƌĂďĂũŽ͕�ƉĞƌŽ�ŶŽ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ͘� WƌĞŐƵŶƚĂ�ƐŽďƌĞ�ĐſŵŽ�ůŝĚŝĂƌ�ĐŽŶ�ůĂ�ƚĞŶƐŝſŶ�ĚĞ�ŐƌƵƉŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ŶƵĞǀŽ�Z^'͗� /ĚĞĂƐ�ĐŽŵƉĂƌƟĚĂƐ͗�/ŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƐĞŐƵŝƌ�ůĂƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ���͕�ůŽƐ�Z^'�ƐŽŶ�ƉĂƌƟĚĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĐŽŶŽĐĞƌ�ƐƵ�ƌŽů�;ƵŶ�ŐƌƵƉŽͬƵŶ�ǀŽƚŽͿ͕�ƵƐĂƌ�ůĂƐ�ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�K^'�ƉĂƌĂ�ŐƌƵƉŽƐ�Ǉ�ĐůƵďĞƐ͕�ŝŶǀŝƚĂƌ�Ă�ƐƵ�D��Ɛ�Ǉ�D���ĂůƚĞƌŶŽƐ�Ă�ƐƵƐ�ĐŽŶĐŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŐƌƵƉŽ�ƉĂƌĂ�ĂǇƵĚĂƌ�Ă�ŐƵŝĂƌ�Ăů�ŐƌƵƉŽƐ�Ǉ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ͕�ƵƐĂƌ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�Ǉ�ĄƌĞĂ͕�ĐŽŶŽĐĞƌ�Ă�ƚŽĚŽƐ�ĞŶ�ƐƵ�ŐƌƵƉŽ�ĞŶ�ƐƵ�ƉĂƉĞů�ĚĞ�Z^'͕�ĂůĞŶƚĂƌ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�;ůŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞďĞŶ�ĂƐƵŵŝƌ�ůĂ�



ϰ 

ǁŽƌŬ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͘� YƵĞƐƟŽŶ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ŐƌŽƵƉ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ĂƐ�Ă�ŶĞǁ�'^Z͗ /ĚĞĂƐ�^ŚĂƌĞĚ͗�/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ����ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ͕�'^ZƐ�ĂƌĞ�ƵƉŚŽůĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǇŽƵƌ�ƌŽůĞ�;ŽŶĞ�ŐƌŽƵƉͬŽŶĞ�ǀŽƚĞͿ͕�ƵƐĞ�'^K�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ĐůƵďƐ͕�ŝŶǀŝƚĞ�ǇŽƵƌ���D�ĂŶĚ�Ăůƚ���DƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽůǀĞ�ĐŽŶŇŝĐƚ͕�ƵƐĞ�ǇŽƵƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ŐĞƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƌŽůĞ�ĂƐ�'^Z͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�;ŵĞŵďĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇͿ͕�ŐĞƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐĞůĨ͕�ƵƐĞ����ƵŶŝƚǇ�ĂƐ�Ă�ƚŽƉŝĐ�ŝŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ŐĞƚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƉŽŶƐŽƌ͘� �ůŽƐĞ�tŽƌŬƐŚŽƉ͗���ƉĂƌƟŶŐ�ƚŚŽƵŐŚƚ͙-��ŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�'^ZƐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͕�ĂƐŬ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐƟĐŬ�ĂƌŽƵŶĚ͊ W/ͬ�W��tŽƌŬƐŚŽƉ�–�W/ͬ�W���ŽŵŵŝƩĞĞ�–���ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ͖�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ďĞŝŶŐ�ǁƌŝƩĞŶ͘� �ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ�DĞŵďĞƌ�ZĞƉŽƌƚƐ�–��ůů���DƐ͘ �ŝƐƚƌŝĐƚ�ϯϭ�–�dĂŵŵǇ���-�'ƌĞĞƟŶŐƐ�ĨƌŽŵ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϯϭ͊�KƵƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ϯƌĚ ^ƵŶĚĂǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�Ăƚ�Ϯ�Ɖŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϰϵϰ�DĞĞƟŶŐ�,Ăůů͘�^Ž�ĨĂƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ǁĞ͛ǀĞ�ŚĂĚ�ϭϯ-ϭϲ�'^Z͛Ɛ�ĂŶĚ��ůƚ�'^Z͛Ɛ�ĂƩĞŶĚ�ŽƵƌ�ŵŽŶƚŚůǇ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘��ůů�ŽĸĐĞƌ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĮůůĞĚ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ƐƟůů�ŚĂǀĞ�ƚŚƌĞĞ�ŽƉĞŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�–��ƌĐŚŝǀĞƐ͕��W��ĂŶĚ�W/�–�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂĐƟǀĞůǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�Įůů͘�dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϯϭ�^ĞƌǀŝĐĞ�DĂŶƵĂů�^ƚƵĚǇ�ǁƌĂƉƉĞĚ�ƵƉ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ĂŌĞƌ�Ă�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞ�DĂŶƵĂů�ĂŶĚ�dŚĞ�dǁĞůǀĞ��ŽŶĐĞƉƚƐ͘�tĞ�ŚĂĚ�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂů�ůĞĂĚͲĞƌƐ͕�ŐƌĞĂƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�/�ĐĞƌͲƚĂŝŶůǇ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŵŝƐƐ͘�KƵƌ��ůƚĞƌŶĂƚĞ���D͕�WĂƩǇ�,͕�ŝƐ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂĚ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ŽŶ�^ƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ͕�ǁŝƚŚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϱϬ�ŝŶ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ͘�tĞ͛ǀĞ�ŐŽƚ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝŶ��Ɖƌŝů�ŽŶ�dŚĞ�&ŽƵƌƚŚ�^ƚĞƉ͕�ƚĞŶƚĂƟǀĞůǇ�ŝŶ�DĂǇ�ŽŶ�,Žǁ�ƚŽ��ŚĂŝƌ�Ă�DĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�&Ăůů�ďĞŝŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�'ƌĂƟƚƵĚĞ��ŝŶŶĞƌ�ŚŽƐƚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�KƵƌ�'ƌĂƟͲƚƵĚĞ��ŝŶŶĞƌ��ŚĂŝƌ͕��ĂƌƌĞŶ�&͕�ŝƐ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƵƐ�ŵŽǀŝŶŐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƚŽ�ĚŝƐͲĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϳϬ�ĂŶĚ�ϴϮ�ĂƐ�ĐŽ-ŚŽƐƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�Ă�ŐƌĞĂƚ��ƌĞĂ�ĞǀĞŶƚ͘�/͛ŵ�ŚŽŶŽƌĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ���D�ĨŽƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϯϭ͘�tĞ͛ƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŝƩůĞ�ĨƵŶ�ŵŝǆĞĚ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽĨ���͘ 
�ŝƐƚƌŝĐƚ� ϰϬ� –� �ĞďŽƌĂŚ� '͘� -�'ƌĞĞƟŶŐƐ� ĨƌŽŵ� �ŝƐƚƌŝĐƚ� ϰϬ͊��KƵƌ�'^Z͛Ɛ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�Ă�ďŝƚ�ŵŽƌĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ� ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ� ĚƵƟĞƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŇŽǁ� ŽĨ� ŽƵƌ�ŵĞĞƟŶŐ͘� � ^ŽŵĞ� ƐƟůů� ŚĂǀĞ� ƚŚĂƚ�ĚĞĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŚĞĂĚůŝŐŚƚƐ� ůŽŽŬ� ďƵƚ� ĂƌĞ� ĞĂŐĞƌůǇ� ĂƐŬŝŶŐ�

ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚͿ͕�ƐĂůŝƌ�ĚĞ�Ɛş�ŵŝƐŵŽ͕�ƵƐĂƌ�ůĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ����ĐŽŵŽ�ƚĞŵĂ�ĞŶ�ůĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŽďƚĞŶĞƌ�ƵŶ�ƉĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ͘ �ĞƌƌĂƌ�dĂůůĞƌ͗�hŶ�ƉĞŶƐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚĞƐƉĞĚŝĚĂ͙�͋�ŶŝŵŽ�Ă�ůŽƐ�Z^'�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ͕�ŚĂĐĞƌ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�Ǉ�ƋƵĞĚĂƌƐĞ͊ dĂůůĞƌ�ĚĞ�W/ͬ�W��–��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�W/ͬ�W�–��^Ğ�ŚŝǌŽ�ƵŶĂ�ƉƌĞͲƐĞŶƚĂĐŝſŶ͖�ůŽƐ�ŵŝŶƵƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ŶŽ�ĨƵĞͲƌŽŶ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�ƟĞŵƉŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐĐƌŝƚƵƌĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĐƚĂƐ͘�� /ŶĨŽƌŵĞƐ�ĚĞů�D��Ɛ–�dŽĚŽƐ�D��Ɛ͘ �ŝƐƚƌŝƚŽ�ϯϭ�–�dĂŵŵǇ���-�͋^ĂůƵĚŽƐ�ĚĞů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϯϭ͊�EƵĞƐͲƚƌŽ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ƐĞ�ƌĞƷŶĞ�Ğů�ƚĞƌĐĞƌ�ĚŽŵŝŶŐŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŵĞƐ�Ă�ůĂƐ�Ϯ�Ɖŵ�ĞŶ�Ğů�ƐĂůſŶ�ĚĞ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ϰϵϰ͘�,ĂƐƚĂ�ĂŚŽͲƌĂ�ĞƐƚĞ�ĂŶŽ͕�ŚĞŵŽƐ�ƚĞŶŝĚŽ�ϭϯ�–�ϭϲ�Z^'Ɛ�Ǉ��ůƚ͘�Z^'Ɛ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ĂƐŝƐƟĚŽ�Ă�ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ŵĞŶƐƵĂůĞƐ͘�dŽĚĂƐ�ůĂƐ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�ĞƐƚĄŶ�ůůĞŶĂƐ͕�ƉĞƌŽ�ƚŽĚĂǀşĂ�ƚĞŶĞŵŽƐ�ƚƌĞƐ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĂďŝĞƌƚĂƐ�ĚĞů�ĐŽŵŝƚĠ�–��ƌĐŚŝǀŽƐ͕��W�͕�Ǉ�WK�–�ƋƵĞ�ĞƐƚĂŵŽƐ�ŵŝƌĂŶͲĚŽ�ĂĐƟǀĂŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ůůĞŶĂƌ͘��ů��ƐƚƵĚŝŽ�ĚĞů�DĂŶƵĂů�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϯϭ�ĐŽŶĐůƵǇŽ�ĞŶ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞƐͲƉƵĠƐ�ĚĞ�ƵŶ�ĂŶŽ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞů�DĂŶƵĂů�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽ�Ǉ�>ŽƐ��ŽĐĞ��ŽŶĐĞƉƚŽƐ͘�dƵǀŝŵŽƐ�ůŝĚĞƌĞƐ�ĨĞŶŽŵĞŶĂůĞƐ͕�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�ĚŝƐĐƵƐŝſŶ͕�Ǉ�ĨƵĞ�ƵŶĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ƋƵĞ�ĐŝĞƌͲƚĂŵĞŶƚĞ�ŶŽ�ƋƵĞƌşĂ�ƉĞƌĚĞƌƐĞ͘�EƵĞƐƚƌŽ�D���ĂůƚĞƌŶĂͲƟǀŽ͕�WĂƩǇ�,͘�ĞƐƚĄ�ĞŶƚƵƐŝĂƐŵĂĚŽ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƚĂůůĞƌĞƐ�Ǉ�ǇĂ�ŚĞŵŽƐ�ƚĞŶŝĚŽ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƉƌŝŵĞƌ�ƚĂůůĞƌ�ĞƐƚĞ�ĂŶŽ͘�&ƵĞ�ĞŶ�ŵĂƌǌŽ�ĞŶ�WĂƚƌŽĐŝŶŝŽ͕�ĐŽŶ�ĂůƌĞĚĞĚŽƌ�ĚĞ�ϱϬ�ĂƐŝƐƚĞŶƚĞƐ͘�dĞŶĞŵŽƐ�ƉůĂŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ƵŶ�ƚĂůůĞƌ�ĞŶ�Ăďƌŝů�ƐŽďƌĞ��ů��ƵĂƌƚŽ�WĂƐŽ͕�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ŵĂǇŽ�ƐŽďƌĞ�ĐŽŵŽ�ƉƌĞƐŝĚŝƌ�ƵŶĂ�ƌĞƵŶŝſŶ�Ǉ�ŽƚƌĂ�ĞŶ�Ğů�ŽƚŽŹŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄ�ƐŝĞŶĚŽ�ĚŝƐĐƵƟĚŽ͘�^ŽŵŽƐ�Ğů�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ĂŶĮͲƚƌŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐĞŶĂ�ĚĞ�ůĂ�ŐƌĂƟƚƵĚ�ĞƐƚĞ�ĂŶŽ͘�EƵĞƐƚƌŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐĞŶĂ�ĚĞ�ůĂ�ŐƌĂƟƚƵĚ͕��ĂƌƌĞŶ�&͕͘�ŶŽƐ�ŵĂŶƟĞŶĞ�ĞŶ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ͘�EŽƐ�ƌĞƵŶŝŵŽƐ�ŵĞŶͲƐƵĂůŵĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ĚŝƐĐƵƟƌ�ůŽƐ�ĚĞƚĂůůĞƐ͕�Ǉ�ĞƐƉĞƌĂŵŽƐ�ƚƌĂďĂũĂƌ�ĐŽŶ�Ğů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϳϬ�Ǉ�ϴϮ�ĐŽŵŽ�ĐŽ-ĂŶĮƚƌŝŽŶĞƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĐŽŶ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƐĞĂ�ƵŶ�ŐƌĂŶ�ĞǀĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ��ƌĞĂ͘�DĞ�ƐŝĞŶƚŽ�ŚŽŶƌĂĚŽ�Ǉ�ĞŵŽĐŝŽŶĂĚŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝƌ�ĐŽŵŽ�D���ƉĂƌĂ�Ğů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϯϭ͘��ƐƚĂŵŽƐ�ƚƌĂƚĂŶĚŽ�ĚĞ�ĚŝͲǀĞƌƟƌŶŽƐ�ƵŶ�ƉŽĐŽ�ĐŽŶ�ĚŝƐĐƵƟƌ�Ğů�ŶĞŐŽĐŝŽ�ĚĞ���͘ 
�ŝƐƚƌŝƚŽ� ϰϬ�–� �ĞďŽƌĂŚ� '͘� -� ͋^ĂůƵĚŽƐ� ĚĞƐĚĞ� Ğů� �ŝƐƚƌŝƚŽ�ϰϬ͊�EƵĞƐƚƌŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞů�'^Z�Ǉ�ĚĞů�ĐŽŵŝƚĠ�ĞƐƚĄŶ�ĐŽŶƐŝŐƵŝĞŶĚŽ�ƵŶ�ƉŽĐŽ�ŵĄƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ�Ǉ�ĐſŵŽĚŽƐ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ĚĞďĞƌĞƐ�Ǉ�Ğů�ŇƵũŽ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ƌĞƵŶŝſŶ͘��ůŐƵͲŶŽƐ� ƚŽĚĂǀşĂ� ƟĞŶĞŶ� ĞƐĞ� ĐŝĞƌǀŽ� ĞŶ� ůĂ�ŵŝƌĂĚĂ� ĚĞ� ůŽƐ�ĨĂƌŽƐ͕�ƉĞƌŽ�ĞƐƚĄŶ�ŚĂĐŝĞŶĚŽ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�ĄǀŝĚĂŵĞŶƚĞ͘��ů��şĂ�ĚĞ�^ĂŶ�sĂůĞŶơŶ�ǀŝƐŝƚſ�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĚĞůĞŐĂĚŽ�Ǉ�ĚĞůĞŐĂĚŽ�ĂůƚĞƌŶŽ�ƉĂƌĂ�ĂǇƵĚĂƌŶŽƐ�Ă�ĞŶƚĞŶĚĞƌ�ŵĞũŽƌ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ� ůĂƐ�ŵĞƐĂƐ�ƌĞĚŽŶĚĂƐ�Ǉ�Ğů�ƉĂƉĞů�ĚĞ� ůĂ�ƌĞƚƌŽĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŐƌƵƉŽƐ� Ǉ� ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ� ƐŽďƌĞ� ůŽƐ�
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ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�� KŶ�sĂůĞŶƟŶĞ͛Ɛ��ĂǇ͕�ŽƵƌ��ĞůĞŐĂƚĞ�ĂŶĚ��ůƚĞƌŶĂƚĞ��ĞůĞͲŐĂƚĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽƵŶĚ�dĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ� ŽŶ� ƚŚĞ� '^�� ĂŐĞŶĚĂ� ŝƚĞŵƐ͘� �ƚ� ŽƵƌ� DĂƌĐŚ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ǁĞ�ŬĞƉƚ�ŽƵƌ�ĂŐĞŶĚĂ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ϯ�ŝƚĞŵƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� '^�� ĂŐĞŶĚĂ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ĂƐ� Ă� ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ǁĞ� ĐŽƵůĚ� ŐŝǀĞ� ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĚŝƌĞĐƚůǇ� ƚŽ�ŽƵƌ��ĞůĞͲŐĂƚĞ͘� � ^ĞĞŝŶŐ� ƚŚĞ� dƌĂĚŝƟŽŶƐ� ĂŶĚ� �ŽŶĐĞƉƚƐ� ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚŝƐ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ǁĂƐ� ĂŵĂǌŝŶŐ͊� � /Ŷ� �Ɖƌŝů͕� ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ�^��W�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĐŚĂŝƌ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ� ƵƐ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ϮϬϭϳ� dĞǆĂƐ� ^ƚĂƚĞ� �ŽŶͲǀĞŶƟŽŶ͘��KƵƌ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶǀŝƚĞ�Ăůů�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂ� ƚŽ� ŝŶĨŽƌŵ� ƵƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǀĂƌŝŽƵƐ�ǁĂǇƐ�ǁĞ�ĐĂŶ� ƐĞƌǀĞ͘� �tŝƚŚ� ƐĞǀĞƌĂů� ƉŽƐŝƟŽŶƐ͕� ƐƟůů� ŽƉĞŶ� ŝŶ� ŽƵƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕�ŽƵƌ�ŚŽƉĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƌĞƉƐ͘� �tĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĨƵůĮůů�ƚŚĞ��ůƚ͘� ^ĞĐƌĞƚĂƌǇ� ƉŽƐŝƟŽŶ͘� � tĞ� ŬŶŽǁ� ƚŚĂƚ� ŝŶ� ƟŵĞ� ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌĂǇĞƌƐ�'ŽĚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚƌƵƐƚͲĞĚ�ƐĞƌǀĂŶƚƐ�ƚŽ�Įůů�ƚŚĞƐĞ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ͘�� KƵƌ� ĚŝƐƚƌŝĐƚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĞǆĐŝƚĞĚ� ĂŶĚ� ďƵƐǇ� ƉůĂŶͲŶŝŶŐ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�ƚŚĞ��Ɖƌŝů��ƌĞĂ��ƐƐĞŵďůǇ͘� ��ĞƚǁĞĞŶ�ĚŽͲŶĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕� ŽƵƌ� ŵĞŵďĞƌƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�ƋƵŝƚĞ� ĂĐƟǀĞ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘� � ^ƉĞĐŝĂů� ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ�ŽƵƌ�,ŽƐƚ��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ƐƵƉĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚ� ŝŶ� ĞǆĞĐƵƚĞĚ� ƚŚŝƐ� ƉƌŽĐĞƐƐ͘�tĞ� ǁĞůĐŽŵĞ� Ăůů�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�dƵĞƐͲĚĂǇ� ŽĨ� ĞǀĞƌǇ�ŵŽŶƚŚ� Ăƚ� ƚŚĞ� �ĞĂƌ� �ƌĞĞŬ� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ� ƐƚĂƌƟŶŐ� Ăƚ� ϳ͗ϬϬ� WD͘� � �ŶĚ� ǁŚĞƌĞ� ǁĞ� ŽŶĐĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ĐŽŽŬŝĞƐ͙�ǁĞ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ��ZKtE/�^͊ �ŝƐƚƌŝĐƚ�ϱϮ�–��ŝĂŶĂ�^͘�-�,ĞůůŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕�ƚŚŝƐ�ƉĂƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ǁĞΖǀĞ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ďƵƐǇ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�Įůů�ĞŵƉͲƚǇ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘ tĞ�ŚĂǀĞ�W/-�W�͕�>/d�Z�dhZ�͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�dZ��^ͲhZz�ĂƌĞ�Ăůů�ŽƉĞŶ͘�/͛ǀĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĞƐĞ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŝŶ�Ăůů�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉƐ͘� tĞΖǀĞ�ŚĂĚ�ZŽŶ�ĂŶĚ�dƌŽǇ�ŽƵƚ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ZŽƵŶĚ�dĂďůĞ��ŐĞŶĚĂ�ŝƚĞŵƐ͘�DĞĞŬĂ�ĂŶĚ�/�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ƐŽŵĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ����ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬͲƐŚŽƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ŽƚŚĞƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�dǁĞůǀĞ�dƌĂĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ��ŽŶĐĞƉƚƐ͘ �ŝƐƚƌŝĐƚ�ϲϯ�–��ůŝĐŝĂ�D͘�-�dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ϴ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ϯ�ƚŽ�ϲ�'^ZƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘�dŚĞǇ�ŵĞĞƚ�ĨƌŽŵ�ϲ͗ϬϬ�Ɖŵ�ƚŽ�ϴ͗ϬϬ�Ɖŵ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶǀĞŶͲƟŽŶƐ͕��ƌĞĂ��ƐƐĞŵďůǇ�Žƌ�,ŝƐƉĂŶĂ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ƚŚĞǇ�ŵĞĞƚ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇƐ�ĨƌŽŵ�ϴ͗ϬϬ�ƚŽ�ϭϬ͗ϬϬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶͲŝŶŐ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ϯϬ-ŵŝŶƵƚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞͲƉŽƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͘�/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐͲ

ƚĞŵĂƐ� ĚĞů� ŽƌĚĞŶ� ĚĞů� ĚşĂ� ĚĞ� ůĂ� ^'�͘� �Ŷ� ŶƵĞƐƚƌĂ�ƌĞƵŶŝſŶ� ĚĞ� ŵĂƌǌŽ͕� ŵĂŶƚƵǀŝŵŽƐ� ŶƵĞƐƚƌĂ� ĂŐĞŶĚĂ�ĞŶĨŽĐĂĚĂ� ĞŶ� ĚŝƐĐƵƟƌ� ϯ� şƚĞŵƐ� ĚĞ� ůĂ� ĂŐĞŶĚĂ� ĚĞ� ůĂ�^'��ƉĂƌĂ�ƋƵĞ� ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ� ĐŽůĞĐƟǀŽ�ƉƵĚŝĠƌĂͲŵŽƐ�ĚĂƌ�ƌĞƚƌŽĂůŝŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽ��ĞůĞŐĂĚŽ͘� ͋sĞƌ� ůĂƐ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ůŽƐ� ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ� ƌĞͲŇĞũĂĚŽƐ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĨƵĞ�ŝŶĐƌĞşďůĞ͊��Ŷ�Ăďƌŝů͕� ĞƐƚĂƌĞŵŽƐ� ĚĂŶĚŽ� ůĂ� ďŝĞŶǀĞŶŝĚĂ� Ă� ŶƵĞƐƚƌŽ�ĐŽŵŝƚĠ� ĚĞ� ^��W� ĚĞů� ĄƌĞĂ� ƉĂƌĂ� ŝŶĨŽƌŵĂƌŶŽƐ� ŵĄƐ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞů��ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�dĞǆĂƐ�ϮϬϭϳ͘�EƵĞƐƚƌŽ� ŽďũĞƟǀŽ� ĞƐ� ŝŶǀŝƚĂƌ� Ă� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞů�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞů�ĄƌĞĂ�Ă�ƋƵĞ�ŶŽƐ� ŝŶĨŽƌŵĞŶ�ĚĞ� ůĂƐ�ĚŝͲǀĞƌƐĂƐ�ŵĂŶĞƌĂƐ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƉŽĚĞŵŽƐ�ƐĞƌǀŝƌ͘��ŽŶ�ǀĂƌŝĂƐ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ͕�ĂƷŶ�ĂďŝĞƌƚĂƐ�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ͕�ŶƵĞƐͲƚƌĂ�ĞƐƉĞƌĂŶǌĂ�ĞƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ƐĞ�ŝŶƐƉŝƌĞŶ�ƉĂͲƌĂ� ĐŽŶǀĞƌƟƌƐĞ� ĞŶ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐŽŵŝƚĠƐ͘�WƵĚŝŵŽƐ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ůĂ��ůƚ͘�WŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂ͘�^ĂďĞŵŽƐ� ƋƵĞ� ĐŽŶ� Ğů� ƟĞŵƉŽ� Ǉ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ŽƌĂĐŝŽŶĞƐ��ŝŽƐ� ŶŽƐ� ƉƌŽǀĞĞƌĄ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ƐŝĞƌǀŽƐ� ĚĞ� ĐŽŶĮĂŶǌĂ�ĂĚĞĐƵĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� ůůĞŶĂƌ� ĞƐƚĂƐ� ƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ͘� EƵĞƐƚƌŽ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ� ŚĂ� ĞƐƚĂĚŽ� ĞŶƚƵƐŝĂƐŵĂĚŽ� Ǉ� ŽĐƵƉĂĚŽ� ƉůĂͲŶĞĂŶĚŽ� ĂůďĞƌŐĂƌ� ůĂ� �ƐĂŵďůĞĂ� ĚĞů� �ƌĞĂ� ĚĞ� �ďƌŝů͘��ŶƚƌĞ� ĚŽŶĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ͕� ŶƵĞƐƚƌŽƐ� ŵŝĞŵͲďƌŽƐ�ŚĂŶ�ƐŝĚŽ�ŵƵǇ�ĂĐƟǀŽƐ�ĞŶ�ĞƐƚĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ͘�hŶ�ĂŐƌĂĚĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞƐƉĞĐŝĂů�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĂŶĮͲƚƌŝſŶ� ƉŽƌ� ƐĞƌ� ƐƵƉĞƌ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĚŽ� Ǉ� ĞĮĐŝĞŶƚĞ� ĞŶ� ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽĐĞƐŽ͘��ĂŵŽƐ� ůĂ�ďŝĞŶǀĞŶŝĚĂ�Ă�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ǀŝƐŝƚĂŶƚĞƐ�Ă�ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĚŝƐƚƌŝƚĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐĞůĞďƌĂŶ�Ğů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ŵĂƌƚĞƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŵĞƐ�ĞŶ�Ğů� �ĞŶƚƌŽ� �ŽŵƵŶŝƚĂƌŝŽ� �ĞĂƌ� �ƌĞĞŬ� Ă� ƉĂƌƟƌ� ĚĞ� ůĂƐ�ϳ͗ϬϬ�WD͘�͋z�ĚŽŶĚĞ�ƵŶĂ�ǀĞǌ�Ɛŝƌǀŝſ�ŐĂůůĞƚĂƐ�͘͘͘�ĂŚŽƌĂ�ƚĞŶĞŵŽƐ��ZKtE/�^͊ �ŝƐƚƌŝƚŽ�ϱϮ�–��ŝĂŶĂ�^͘�-�,ŽůĂ�Ă�ƚŽĚŽƐ͕�ĞƐƚĞ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ŚĞŵŽƐ�ĞƐƚĂĚŽ�ŵƵǇ�ŽĐƵƉĂĚŽƐ�ƚƌĂƚĂŶĚŽ�ĚĞ�ůůĞŶĂƌ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ǀĂĐşĂƐ�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ͘�dĞŶĞŵŽƐ�W/-�W�͕�>/d�Z�dhZ�͕�Ǉ�ŶƵĞƐƚƌŽ�d�^KZK�ĞƐƚĄ�ĂďŝĞƌƚŽ͘�,Ğ�ƉĞĚŝĚŽ�ƋƵĞ�ĂŶƵŶĐŝĞŵŽƐ�ĞƐƚĂƐ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ƚŽĚŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ͘�,ĞŵŽƐ�ƚĞŶŝĚŽ�Ă�ZŽŶ�Ǉ�Ă�dƌŽǇ�ƉĂƌĂ�ĞǆƉůŝĐĂƌ�ůŽƐ�ƉƌſǆŝŵŽƐ�ƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ůĂ�DĞƐĂ�ZĞĚŽŶĚĂ͘�DĞĞŬĂ�Ǉ�ǇŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƉůĂŶĞĂŶĚŽ�Ă�ǀŝƐŝƚĂƌ�ĂůŐƵŶŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ƉĂƌĂ�ĨŽŵĞŶƚĂƌ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�Ǉ�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�Ǉ����ĞŶ�ƐƵ�ĐŽŶũƵŶƚŽ͘�,ĂǇ�ƚĂůůĞƌĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ƉůĂͲŶŝĮĐĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ŝŶĨŽƌŵĂƌ�Ă�ŽƚƌŽƐ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌŽ��ŽĐĞ�dƌĂĚŝĐŝŽŶĞƐ�Ǉ��ŽŶĐĞƉƚŽƐ͘ �ŝƐƚƌŝƚŽ�ϲϯ�–��ůŝĐŝĂ�D͘�-��ů��ŝƐƚƌŝƚŽ��ƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ϴ�'ƌƵͲƉŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ƐĞ�ŚĂĐĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ϯ�Ă�ϲ�Z^'Ɛ�ƐƵƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ƐŽŶ�Ă�ůĂƐ�ϲ͗ϬϬ�Ɖŵ�Ă�ůĂƐ�ϴ͗ϬϬ�Ɖŵ�ůŽƐ�ƐĄďĂĚŽƐ͕�Ɛŝ�ŚĂǇ�ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĞƐ�Ž�ĂƐĂŵďůĞĂƐ�Ğů��ƌĞĂ�Ž�,ŝƐƉĂŶĂƐ�ůĂ�ƌĞƵŶŝſŶ�ƐĞ�ĐĂŵďŝĂ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ũƵĞǀĞƐ�Ă�ůĂƐ�ϴ͗ϬϬ�Ă�ůĂƐ�ϭϬ͗ϬϬ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽĐŚĞ�ƚĞŶĞŵŽƐ�ƵŶĂ�ƌĞƵŶŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�ϯϬ�ŵŝŶ͘��ĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶͲ
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ƚƌŝĐƚ�ĂůƐŽ�ǁĞ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀŝƚĞ�ƵƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐŝƌĐůĞ�ŽĨ�ƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ϯ�ĐŽŵͲŵŝƩĞĞƐ͕��&�͕�>Ă�sŝŹĂ͕�ĂŶĚ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�Ă�ƚĂďůĞ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�dŚĞ��ŽƌƌĞĐƟŽŶĂů�&ĂĐŝůŝƟĞƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞĞƚƐ�ĞǀĞƌǇ�ϯƌĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞůƚĂ��ůƵď͘�tĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ΨϯϰϬ͘ϬϬ�ŝŶ�ĚŽŶĂͲƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ĐĂŶƐ͘�>Ă�sŝŹĂ�ŚĂƐ�ϰ�ƌĞƉƌĞͲƐĞŶƚĂƟǀĞƐ͘�tĞ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĂŋĞ͘�dŚĞǇ�ŵĞĞƚ�ĞǀĞƌǇ�dƵĞƐĚĂǇ�Ăƚ�ϳ͗ϬϬ�Ɖŵ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϱ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϱ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĂƐƐĞŵďůǇ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ��ƵƐƟŶ͕�dy�ŽŶ�DĂǇ�Ϯϲ͕�Ϯϳ͕�Ϯϴ͕�ϮϬϭϳ͘ �ŝƐƚƌŝĐƚ�ϲϰ�–��ƌŵĂŶĚŽ�,͘�-��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϲϰ�ŚĂƐ�ϭϲ�ŐƌŽƵƉƐ͘�&ƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ϭϲ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƉĂƌͲƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ϭϮ�ŐƌŽƵƉƐ͘�KƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ǁĞĞŬůǇ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇƐ�Ăƚ�ϲ͗ϬϬ�Ɖŵ͘��ŶĚ�ŽƵƌ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ĞǀĞƌǇ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ͘�dŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĂƌĞ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�>Ă�sŝŶĂ͕�ĂŶĚ��ŽƌͲƌĞĐƟŽŶĂů͘�dŚĞ��ŽƌƌĞĐƟŽŶĂů��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵͲďĞƌƐ�ĂƩĞŶĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ��ƚĂƐĐŽĐŝƚĂ�ĂŶĚ�:ĂŵĞƐ��ǇƌĚ�ŝŶ�,ƵŶƐƚǀŝůůĞ͘�KŶĞ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶ�ŽƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĂŵĞ�ĨƌŽŵ�dĞƌĐĞƌĂ�dƌĂĚŝĐŝŽŶ�ĚĞ�dŽŵďĂůů�ƚŽ�'ƌƵƉŽ�dŽŵďĂůů͘�KƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŚĂƐ�Ă���D�ĂŶĚ��ůƚĞƌͲŶĂƚĞ���D�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ��ŝƐƚƌŝĐƚ�KĸĐĞƌƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ��ŽŵŵŝƩĞĞƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘��ĂĐŚ�ƌŽƚĂƟŽŶ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘��tĞ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ��ƌĞĂ�ϲϳ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚƌĞĞ��ƐƐĞŵďůŝĞƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�^ƉĂŶŝƐŚ��ƐƐĞŵďůŝĞƐ�ĂŶĚ�EĂƟŽŶĂů�,ŝƐƉĂŶŝĐ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ͘��ǀĞƌǇ�ŵŽŶƚŚ�ǁĞ�ĂůƐŽ�ĂƩĞŶĚ�/ŶƚĞƌ-�ŝƐƚƌŝĐƚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ƉĂŶŝƐŚ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ�ŽŶ�Ă�ƌŽƚĂƟŽŶ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ��ŝƐƚƌŝĐƚ͘� �ŝƐƚƌŝĐƚ�ϲϱ�–��ĞƌŶĂŶĚŝŶŽ�d͘�-��ĞĂƌ�&ƌŝĞŶĚƐ͕�ŐƌĞĞƟŶŐƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ�ŝŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϲϱ�ŽĨ��ůĐŽͲŚŽůŝĐƐ��ŶŽŶǇŵŽƵƐ͕�ǁĞ�ǁŝƐŚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�Ă�ŚĂƉƉǇ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ƐŽďƌŝĞƚǇ͘�KƵƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŚĂƐ�ϭϴ�ŐƌŽƵƉƐ�ďƵƚ�ŽŶůǇ�ϭϲ�ĂƌĞ�ĂĐƟǀĞ͘�dŚĞ�'^Z�ĐŽƵŶƚƐ�ĂƌĞ�ϭϮ�ĂŶĚ�ϯ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞƐ͕�ŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƚŚĞ�'^ZƐ�ƚŚĂƚ�ĂƩĞŶĚ�ǀĂƌǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϳ�ƚŽ�ϭϬ͘�KƵƌ�'^Z�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇƐ�ĨƌŽŵ�ϲ�Ɖŵ�ŽŶǁĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĂŶ��ƐƐĞŵďůǇ�Žƌ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĞǀĞƌǇ�dŚƵƌƐĚĂǇ͘�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'^ZƐ�ĂŶĚ��W��ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϱ�Ăƚ�ϲ͗ϬϬ�Ɖŵ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƚĂďůĞ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ϯ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͘�;>Ă�sŝŶĂ͕��&�͕�ĂŶĚ�

ĨŽƌŵĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�Ǉ�ĐŽŵŝƚĠƐ�Ɛŝ�ŚĂǇ�ŵƵĐŚŽ�ŝŶĨŽƌŵĞ�Ğů�ĞƐƚƵĚŝŽ�ƐĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞ͘�dĞŶĞŵŽƐ�ƵŶ�ƌŽůů�ĚĞ�ĐŽŵƉĂƌƟŵŝĞŶͲƚŽ�ůŽƐ�ŵĂƌƚĞƐ�Ă�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĚĞů�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŵƉĂƌƟͲŵŽƐ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ŝŶǀŝƚĂŶ�Ă�ƐƵƐ�ĐŝĐůŽƐ�ĚĞ�ƵŶŝͲĚĂĚ�ĐŽŶƚĂŵŽƐ�ĐŽŶ�ϯ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ĐŽƌƌĞĐĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ůĂ�ǀŝŹĂ͕�Ǉ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�Ǉ�ƐƵ�ŵĞƐĂ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ͘��ů�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽƌƌĞĐͲĐŝŽŶĂůĞƐ�ƐĞ�ŚĂĐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĐĂĚĂ�ƚĞƌĐĞƌ�ŵŝĠƌĐŽůĞƐ�ĚĞů�ŵĞƐ�Ăů��ĞůƚĂ��ůƵď͘��ƵĞŶƚĂ�ĂƉĞŶĂƐ�ĂƉŽƌƚĂŵŽƐ�ΨϯϰϬ͘ϬϬ�ĚĞ�ůŽƐ�ďŽƚĞƐ�ĂǌƵůĞƐ͘��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�>Ă�sŝŹĂ͕�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ϰ�Z>s͘��ŽŵͲƉĂƌƚĞ�ĐŽŶ�Ğů�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�Ɛŝ�ůĞ�ĚĂŶ�ƉĞƌŵŝƐŽ�ŚĂĐĞ�ƌŝĨĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�Ǉ�Ğů�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ƌĞƷŶĞ�ůŽƐ�ŵĂƌƚĞƐ�Ă�ůĂƐ�ϳ͗ϬϬ�Ɖŵ͘�^Ğ�ƌĞƷŶĞ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ϱ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ϱ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ�Ǉ�ĂƐŝƐƚĞ�Ă�ůĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ĐŽŵŝƚĠ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ͘��ƐƚĂŵŽƐ�ƚƌĂďĂũĂŶĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĂƐĂŵďůĞĂ�ĞƐƚĂƚĂů�ƋƵĞ�ĂďƌĂ�ĞŶ��ƵƐƟŶ͕�dy�ĞŶ�ŵĂǇŽ�Ϯϲ͕Ϯϳ͕Ϯϴ�ĚĞů�ϮϬϭϳ  ͘�ŝƐƚƌŝƚŽ�ϲϰ�–��ƌŵĂŶĚŽ�,͘�-��ů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϲϰ�ƟĞŶĞ�ϭϲ�ŐƌƵƉŽƐ͘��Ğ�ĞƐƚŽƐ�ϭϲ�ŐƌƵƉŽƐ�ĐŽŶƚĂŵŽƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ϭϮ�ŐƌƵͲƉŽƐ͘�EƵĞƐƚƌĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĚĞů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ƐĞ�ůůĞǀĂŶ�Ă�ĐĂŶŽ�ƐĞͲŵĂŶĂůŵĞŶƚĞ�ůŽƐ�ƐĄďĂĚŽƐ�Ă�ůĂƐ�ϲ͗ϬϬ�Ɖŵ͘�z�ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĚĞů��ŽŵŝƚĠ�ƐĞ�ĐĞůĞďƌĂŶ�ĐĂĚĂ�ĚŽƐ�ƐĞŵĂŶĂƐ͘�>ŽƐ��ŽŵŝƚĠƐ�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌŽ��ŝƐƚƌŝƚŽ�ƐŽŶ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ͕�>Ă�sŝŹĂ�Ǉ��ŽͲƌƌĞĐĐŝŽŶĂů͘�>ŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞů��ŽŵŝƚĠ��ŽƌƌĞĐĐŝŽŶĂů�ĂƐŝƐͲƚĞŶ�Ă�ǀĂƌŝĂƐ�ŝŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƐŽŶ��ƚĂƐĐŽĐŝƚĂ�Ǉ�:ĂŵĞƐ��ǇƌĚ�ĞŶ�,ƵŶƚƐǀŝůůĞ͘�hŶ�ŐƌƵƉŽ�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌŽ��ŝƐƚƌŝƚŽ�ŚĂ�ĐĂŵͲďŝĂĚŽ�ƐƵ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�dĞƌĐĞƌĂ�dƌĂĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�dŽŵďĂůů�Ăů�'ƌƵƉŽ�dŽŵďĂůů͘�EƵĞƐƚƌŽ��ŝƐƚƌŝƚŽ�ƟĞŶĞ�ƵŶ�D���Ǉ�D����ůƚĞƌŶŽ�Ǉ�ůŽƐ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�ƌĞƐƚĂŶƚĞƐ�ĚĞů��ŝƐƚƌŝƚŽ�Ǉ�ƚŽĚŽƐ�ŶƵĞƐͲƚƌŽƐ��ŽŵŝƚĠƐ�ƟĞŶĞŶ�ƵŶ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ͘��ĂĚĂ�ŚŽƌĂƌŝŽ�ĚĞ�ƌŽƚĂĐŝſŶ͘�dƌĂďĂũĂŵŽƐ�ĐŽŶ�ŶƵĞƐƚƌĂ��ƌĞĂ�ϲϳ�Ǉ�ĂƐŝƐƟŵŽƐ�Ă�ƚƌĞƐ��ƐĂŵďůĞĂƐ�ƉŽƌ�ĂŹŽ�Ǉ�ƐƵ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ͘�dĂŵďŝĠŶ�ƚƌĂďĂͲũĂŵŽƐ�Ǉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŵŽƐ�ĐŽŶ�ŶƵĞƐƚƌĂƐ��ƐĂŵďůĞĂƐ��ƐƉĂŹŽůĂƐ�Ǉ�ĐŽŶ�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�EĂĐŝŽŶĂů�,ŝƐƉĂŶĂ͘��ĂĚĂ�ŵĞƐ�ƚĂŵͲďŝĠŶ�ĂƐŝƐƟŵŽƐ�Ă�ůĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ŝŶƚĞƌ-ĚŝƐƚƌŝƚĂůĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚŝƐͲƚƌŝƚŽƐ�ĞƐƉĂŹŽůĞƐ�ĞŶ�ƵŶ�ŚŽƌĂƌŝŽ�ĚĞ�ƌŽƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĚŝƐƚƌŝͲƚŽ͘� �ŝƐƚƌŝƚŽ�ϲϱ�–��ĞƌŶĂŶĚŝŶŽ�d͘�-��ƉƌĞĐŝĂďůĞƐ��ŽŵƉĂŹĞƌŽƐ�;ĂƐͿ�ƌĞĐŝďĂŶ�ƵŶ�ƐĂůƵĚŽ�ĚĞ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ĨŽƌŵĂŵŽƐ�Ğů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϲϱ�ĚĞ��ůĐŽŚſůŝĐŽƐ��ŶſŶŝŵŽƐ͕�ĚĞƐĂŶĚŽ�ƐĞ�ĞŶͲĐƵĞŶƚƌĞŶ�ŐŽǌĂŶĚŽ�ĚĞ�&ĞůŝĐĞƐ�Ϯϰ�ŚŽƌĂƐ�ĚĞ�ƐŽďƌŝĞĚĂĚ͘�EƵĞƐƚƌŽ��ŝƐƚƌŝƚŽ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ϭϴ�ŐƌƵƉŽƐ͕�ƉĞƌŽ�ƐŽůĂŵĞŶƚĞ�ŚĂǇ�ϭϲ�ĂĐƟǀŽƐ͘�>ŽƐ�Z^'Ɛ�ƉƌŽƉŝĞƚĂƌŝŽƐ�ƐŽŶ�ϭϮ�Ǉ�ϯ�ĂůƚĞƌŶŽƐ͕�ĞŶ�ƉƌŽŵĞĚŝŽ�ůŽƐ�Z^'Ɛ�ƋƵĞ�ĂƐŝƐƚĞŶ�ǀĂƌşĂ�ĞŶƚƌĞ�ϳ�Ǉ�ϭϬ͘�EƵĞƐƚƌĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĚĞ�Z^'�ƐŽŶ�ůŽƐ�ƐĄďĂĚŽƐ�ĚĞ�ϲ�Ɖŵ�ĞŶ�ĂĚĞůĂŶƚĞ�Ǉ�ƐŽůŽ�ƐĞ�ĐĂŵďŝĂ�ƵŶ�ĚşĂ�ũƵĞǀĞƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�Ă�ƵŶĂ��ƐĂŵďůĞĂ�Ž��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ͘�dĞŶĞŵŽƐ�ƵŶ�ƌŽůů�ĚĞ�ĐŽŵƉĂƌƟͲŵŝĞŶƚŽ�Ă�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĚĞů�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ũƵĞǀĞƐ͘��ů�ĚŝƐƚƌŝͲƚŽ�ŚĂƌĄ�ƵŶ�ƚĂůůĞƌ�ĚĞ�Z^'Ɛ�Ǉ��W��Ğů�ĚşĂ�ϭϱ�ĚĞ�Ăďƌŝů�Ă�ůĂƐ�ϲ͗ϬϬ�Ɖŵ͘��ŽŶƚĂŵŽƐ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ŵĞƐĂ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�Ǉ�ϯ�ĐŽŵŝͲƚĠƐ�;>Ă�sŝŹĂ͕��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ��ŽƌƌĞĐĐŝŽŶĂůĞƐ�Ǉ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂͿ͘��ů�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�/ŶƐƟƚƵĐŝŽŶĞƐ��ŽƌƌĞĐĐŝŽŶĂůĞƐ�ƉŽƌ�ůŽ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĂƐŝƐƚĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŵĂƌƚĞƐ�ĚĞ�ϳ͗ϯϬ�Ă�ϴ͗ϯϬ�Ă�ůĂ�ĐĄƌĐĞů�ĚĞů��ŽŶͲĚĂĚŽ�,ĂƌƌŝƐ�ĞŶ�ϳϬϭ�^ĂŶ�:ĂĐŝŶƚŽ�^ƚ͘��ů�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�>Ă�sŝŹĂ�



ϳ 

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞͿ�dŚĞ��ŽƌƌĞĐƟŽŶĂů��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ĂƩĞŶĚƐ�ĞǀĞƌǇ�dƵĞƐĚĂǇ�ĨƌŽŵ�ϳ͗ϯϬ�Ɖŵ�ƚŽ�ϴ͗ϯϬ�Ɖŵ�ƚŽ�,ĂƌƌŝƐ��ŽƵŶƚǇ�:Ăŝů�Ăƚ�ϳϬϭ�^ĂŶ�:ĂĐŝŶƚŽ�^ƚ͘��>Ă�sŝŶĂ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵŽƟǀĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĐƌŝƉͲƟŽŶƐ�ƚŽ�>Ă�sŝŶĂ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�Ϯϯ�ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ƐŽ�ĨĂƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞĞƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�dŚƵƌƐͲĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ĨƌŽŵ�ϴ͗ϬϬ�Ɖŵ�ŽŶǁĂƌĚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,ŽƵƐƚŽŶ�>Ă�sŝŶĂ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ĂƩĞŶĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ƚĂŶĚŝŶŐ��ƌĞĂ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽĨ�>Ă�sŝŶĂ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�^ƵŶĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ͕�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ƌŽƚĂƟŶŐ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŝƟĞƐ͘�dŚĞ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵŽƟͲǀĂƚĞƐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ͘ �ŝƐƚƌŝĐƚ�ϲϲ�–�:ĞƐƵƐ�-�dŚŝƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�KƵƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇƐ�Ăƚ�ϲ�Ɖŵ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĂƐƐĞŵďůǇ�Žƌ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ͘��ŝƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƌĞĂ�Žƌ�,ŝƐƉĂŶŝĐ͘�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŝƐ�ĐŽŵͲƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ϮϬ�ŐƌŽƵƉƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ǀŝƐŝƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ƐĞŶĚ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ƚŽ�'^K͘�YƵĂƌƚĞƌůǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƐƐĞŵďůǇ�ŽĨ��ƌĞĂ�ϲϳ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ďĞůŽŶŐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂĐƟǀĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌͲǀŝĐĞƐ͘�>Ă�sŝŶĂ͕�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŚĂƐ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϱ�ůŝĂŝͲƐŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚŽƐƚ�ƚŚĞ�yy/��ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϲϭ�ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ƐŽ�ĨĂƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�EĞǆƚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŽĨ�>Ă�sŝŶĂ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ůĞǀĞů�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ��ŶŐĞůƐ�ĂŶĚ��ĞͲŵŽŶƐ͘��ŽƌƌĞĐƟŽŶƐ͕�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĂůƐŽ�ƐŚĂƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ŵŽƟǀĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ĐĂŶƐ͘��ůƐŽ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĂŵƐĞǇ�hŶŝƚ�ƉƌŝƐŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƌƌǇͲŝŶŐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ͘�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ƚŽ�ƐĞůů�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ͘�tĞďŵĂƐƚĞƌ͕�ŽƵƌ�ĚŝƐͲƚƌŝĐƚϲϲ͘ŽƌŐ�ƉĂŐĞ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵƉĚĂƟŶŐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ���͘ �ŝƐƚƌŝĐƚ�ϴϭ�–�DŝƚĐŚ�K͘�-�^ƉƌŝŶŐ�ŚĂƐ�ƐƉƌƵŶŐ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇͲƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ŶĞǁ�–�ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�ŽƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�KĸĐĞƌƐ͘��dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�KĸĐĞƌ�ĂŶĚ�^ƚĂŶĚŝŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ��ŚĂŝƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďƵƐǇ�ĮŶĂůŝǌŝŶŐ�:Žď��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂĚĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŶĞǁůǇ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�KƉĞƌĂƟŶŐ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�WƌŽͲĐĞĚƵƌĞƐ͘�KƵƌ��ƌĐŚŝǀĞƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŚĞůĚ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ŚŽƵƐĞ�ǁŚĞƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ǀŝĞǁ�ƉŝĐͲƚƵƌĞƐ͕�ŇǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝƐͲƚŽƌǇ�ŽĨ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϴϭ�ĂŶĚ��͘�͘�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘��dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϴϮ�–��ůͲǀŝŶ�dĂǇůŽƌ�^ƚƌĞĞƚ�ůŽĐĂƟŽŶ͘�dŚĞ�&ŝŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ��ƵĚŐĞƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ďŽŽŬƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϱ-ϮϬϭϲ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�Ăůů�ĨƵŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ�ĨŽƌ͘�dŚĞ��&��ŝƐ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ŵĞĞƟŶŐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂƌŽů�zŽƵŶŐ�hŶŝƚ�ĂŶĚ�'ĂůǀĞƐƚŽŶ��ŽƵŶƚǇ�:Ăŝů͘��dŚĞ��ĂƌŽů�zŽƵŶŐ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŝŶ�

ŵŽƟǀĂ�ůĂ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�Ǉ�ůĂƐ�ƐƵďƐĐƌŝƉĐŝŽŶĞƐ�Ă�>Ă�sŝŶĂ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�Ϯϯ�ƐƵďƐĐƌŝƉĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ůŽ�ƋƵĞ�ǀĂ�ĚĞů�ĂŹŽ͘��ů��ŽŵŝƚĠ�ƐĞ�ƌĞƷŶĞ�Ğů�ƵůƟŵŽ�ũƵĞǀĞƐ�ĚĞů�ŵĞƐ�ĚĞ�ϴ͗ϬϬ�Ɖŵ�ĞŶ�ĂĚĞůĂŶƚĞ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŹĂ�ĚĞ�,ŽƵƐƚŽŶ͘�dĂŵďŝĠŶ�ĂƐŝƐƚĞ�Ă�ůĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĚĞů��ŽŵŝƚĠ�WĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŹĂ��ŽŶĂ�ƐƵƌ�Ğů�WƌŝŵĞƌ��ŽŵŝŶŐŽ�ĚĞů�ŵĞƐ͕�ĚŝĐŚĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ƐŽŶ�ƌŽƚĂƟǀĂƐ�ĞŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĐŝƵĚĂĚĞƐ͘��ů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞů�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ŵŽƟǀĂ�ůĂ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�Ă�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ͘ �ŝƐƚƌŝƚŽ�ϲϲ�–�:ĞƐƷƐ�-��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϲϲ��ƌĞĂ�ϲϳ�ĞƐƚĞ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ĞƐƚĂ�ƚƌĂďĂũĂŶĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ŵĂŶĞƌĂ͗�EƵĞƐƚƌĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ƐĄďĂĚŽƐ�Ă�ůĂƐ�ϲ�Ɖŵ͕�ƐŽůŽ�ƐĞ�ĐĂŵďŝĂŶ�Ɛŝ�ŚĂǇ�ƵŶĂ�ĂƐĂŵďůĞĂ�Ž��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ͘�zĂ�ƐĞĂ�ĚĞ��ƌĞĂ�Ž�ŚŝƐƉĂŶĂ͘��ů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ĞƐƚĄ�ĐŽŵƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬ�ŐƌƵƉŽƐ͘�dĞŶĞŵŽƐ�ƵŶ�ƌŽůů�ĚĞ�ĐŽŵƉĂƌƟŵŝĞŶͲƚŽ͕�ǀŝƐŝƚĂŶĚŽ�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�Ğů�ĚşĂ�ŵŝĠƌĐŽůĞƐ͘�dĂŵďŝĠŶ�ĞŶǀŝĂŵŽƐ�ƵŶĂ�ĐŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ŵĞŶƐƵĂů�Ă�ůĂ�K^'͘��ŽůĂďŽƌĂĐŝſŶ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĂů�Ă�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�ĚĞů��ƌĞĂ�ϲϳ�Ăů�ĐƵĂů�ƉĞƌƚĞŶĞĐĞŵŽƐ͘�dĞŶĞŵŽƐ�ůŽƐ�ĐŽŵŝͲƚĠƐ�ĂĐƟǀĞƐ�ĞŶ�ƐƵƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͘�>Ă�sŝŹĂ͕�ĞƐƚĞ�ĐŽŵŝƚĠ�ĐŽŶƐƚĂ�ĚĞ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ϱ�ĞŶůĂĐĞƐ͘��ƐƚĞ�ĂŹŽ�ƐĞƌĄ�Ğů�ĂŶĮƚƌŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐĞůĞďƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�yy/��ŶŝǀĞƌƐĂƌŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ͘�dŝĞŶĞŶ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ϲϭ�ƐƵďƐĐƌŝƉĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ůŽ�ƋƵĞ�ǀĂ�ĚĞů�ĂŹŽ͘�WƌſǆŝŵŽ�ƚĂůůĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŹĂ�Ă�ŶŝǀĞů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ƐĞƌĄ�ĞŶ�Ğů�ŐƌƵƉŽ��ŶŐĞůĞƐ�Ǉ��ĞŵŽŶŝŽƐ͘��ŽƌƌĞĐĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ĞƐƚĞ�ĐŽŵŝƚĠ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŵƉĂƌƚĞ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ͕�ŵŽƟǀĂŶĚŽ�Ğů�ďŽƚĞ�ĂǌƵů͘�dĂŵďŝĠŶ�ƉĂƐĂŶĚŽ�Ğů�ŵĞŶƐĂũĞ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŝƐŝſŶ�ZĂŵƐĞǇ�hŶŝƚ�Ǉ�ůůĞǀĂ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ƉĂƌĂ�ƌĞŐĂůĂƌ�Ă�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĂƐŝƐͲƚĞŶƚĞƐ͘�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ͕�ƚĞŶĞŵŽƐ�Ğů�ŝŶǀĞŶƚĂƌŝŽ�ƐƵĮĐŝĞŶͲƚĞ�ƉĂƌĂ�ǀĞŶĚĞƌ�Ǉ�ƐƵƉůŝƌ�ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐƌƵͲƉŽƐ͘�tĞďŵĂƐƚĞƌ͕�ŶƵĞƐƚƌĂ�ƉĄŐŝŶĂ�ĚŝƐƚƌŝƚŽϲϲ͘ŽƌŐ�ĞƐƚĄ�ƚƌĂďĂũĂŶĚŽ�ĐŽŶ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂƌ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂͲĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�Ǉ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ���͘ �ŝƐƚƌŝƚŽ�ϴϭ�–�DŝƚĐŚ�K͘�-�͋^ĂůƵĚŽƐ�ĚĞů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϴϭ͊�>Ă�ƉƌŝŵĂǀĞƌĂ�ŚĂ�ƐƵƌŐŝĚŽ�Ǉ�ƚŽĚŽ�ĞƐ�ŶƵĞǀŽ͕�Ăů�ŝŐƵĂů�ƋƵĞ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ͘��ů�KĮĐŝĂů�ĚĞ��ŝƐƚƌŝƚŽ�Ǉ�ůŽƐ��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌĞƐ�ĚĞů��ŽŵŝƚĠ�WĞƌŵĂͲŶĞŶƚĞ�ŚĂŶ�ĞƐƚĂĚŽ�ŽĐƵƉĂĚŽƐ�ĮŶĂůŝǌĂŶĚŽ�ůĂƐ��ĞƐͲĐƌŝƉĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��ŵƉůĞŽ�ƉĂƌĂ�ĂŐƌĞŐĂƌ�Ă�ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ZĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĂƉƌŽďĂĚĂƐ�WĂƵƚĂƐ�Ǉ�WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶͲƚŽƐ�KƉĞƌĂƟǀŽƐ͘�EƵĞƐƚƌŽ��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ��ƌĐŚŝǀŽƐ�ĐĞůĞͲďƌŽ�ƌĞĐŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ƵŶĂ�ĐĂƐĂ�ĂďŝĞƌƚĂ�ĚŽŶĚĞ�ůŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ƉŽĚşĂŶ�ǀĞŶŝƌ�Ă�ǀĞƌ�ĨŽƚŽƐ͕�ĨŽůůĞƚŽƐ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ŚŝƐƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĞŶ�Ğů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϴϭ�Ǉ��͘�͘�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ƚŽĚŽ͘�>ŽƐ�ĂƌĐŚŝǀŽƐ�ĚĞů�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ĞƐƚĄŶ�ƵďŝĐĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů��ŝƐͲƚƌŝƚŽ�ϴϮ�–��ůǀŝŶ�dĂǇůŽƌ�^ƚƌĞĞƚ͘�>ĂƐ�&ŝŶĂŶǌĂƐ�Ǉ�Ğů�WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĂƌŽŶ�ůĂ�ĂƵĚŝƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ŶƵĞƐͲƚƌŽƐ�ůŝďƌŽƐ�ƉĂƌĂ�ϮϬϭϱ-ϮϬϭϲ�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂƌŽŶ�Ăů��ŝƐƚƌŝͲƚŽ�ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĨŽŶĚŽƐ�ĨƵĞƌŽŶ�ĚĞďŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶͲƚĂďŝůŝǌĂĚŽƐ͘��ů��&��ĐŽŶƟŶƵĂ�ůĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ůĂ�



ϴ 

:ĂŶƵĂƌǇ�–�ƌĞƉŽƌƚƐ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ǁĞŶƚ�ǁĞůů͘���&��ŝƐ�ŚŽůĚŝŶŐ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĂŶĚ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ŝŶ�DĂǇ͘�dŚĞ�W/ͬ�W��ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ��ŽŵŵŝƩĞĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĂů�ƚŽ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϴϭ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��͘�͘�ƉĂŵƉŚůĞƚ�͞/Ɛ�dŚĞƌĞ�ĂŶ��ůĐŽŚŽůŝĐ�ŝŶ�zŽƵƌ�>ŝĨĞ͍͟��dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƐĞŶƚ�ƚŽ��ƌĞĂ͘ �ŝƐƚƌŝĐƚ�ϴϮ�–�:ĞĂŶŶĞ�-�,ĞůůŽ�ŵǇ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�:ĞĂŶŶĞ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƚŚĞ�Ăůƚ���D�ĨŽƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ϴϮ͘�KƵƌ�ĚŝƐͲƚƌŝĐƚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϭƐƚ�^ƵŶĚĂǇ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽŶƚŚ�ΛϯƉŵ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƌŽƚĂƟŶŐ�ŽƵƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĞǀĞƌǇ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽƵƌ�ĚŝƐͲƚƌŝĐƚƐ�ƵŶŝƚǇ͘�tĞ�ũƵƐƚ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ŽƵƌ�ƌŽƚĂƟŽŶ�Ăƚ�dĂǇůŽƌ�^ƚƌĞĞƚ�ǁŚĞƌĞ�dƌŽǇ�ĐĂŵĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǀŽůƵŶͲƚĞĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ĐŽ�ĐŽ-ŚŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ĚŝŶŶĞƌ�ǁŝƚŚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϳϬ�tĞ�ŶŽǁ�ŵĞĞƟŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ǁĞĞŶǇ�ŐƌŽƵƉ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�tŽŶĚĞƌĨƵů�ƚƵƌŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�'^ZΖƐ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͊�tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐƵƌͲƌĞŶƚůǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�Ă�ǁŽƌŬ�ƐŚŽƉ�Η�tŚĂƚ�ŝƐ�Ă�,ŽŵĞ�'ƌŽƵƉΗ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ�Ăƚ�dĂǇůŽƌ�^ƚƌĞĞƚ͘�tĞ�Ăůů�Ŭ�Žǁ�ƚŚĂƚ�ĂůĐŽŚŽůŝĐƐ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ĞĂƚ�ƐŽ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ĮƐŚ�ĨƌǇ͊�WůĞĂƐĞ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ŇǇĞƌƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƵƚ�ƐŽŽŶ͘�/Ζŵ�ǀĞƌǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ďĞ�ŝĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�Ă�ůŽƚ �ŝƐƚƌŝĐƚ�ϵϬ�–�^Ăů�^͘�-��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϵϬ͛Ɛ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŶǀĞŶͲƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ��ƵŐƵƐƚ�ϭϴ�–�ϮϬ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŽůŝĚĂǇ�/ŶŶ�ŝŶ��ĞĂƵŵŽŶƚ͘�&ůǇĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽďͲďǇ͘��ůƐŽ͕�ŚŽƐƟŶŐ�^�d���ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ͘�KƵƌ�'ƌĂƟƚƵĚĞ��ŝŶŶĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϰƚŚ�ǁŝƚŚ�^ĞƌĞŶŝƚǇ�ĂŶĚ�^ƚ͘�&ƌĂŶĐĞƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ŚŽƐƟŶŐ͘�/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�^ƚ͘��ŶĚƌĞǁ͛Ɛ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝŶ��ĞĂƵŵŽŶƚ͘��KŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϰƚŚ͕�ϱ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨƌŽŵ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϵϬ�ũŽŝŶĞĚ�ĂƌĞĂ��W��ZŝĐŬ�D͕͘�DŝĐŚĞůůĞ�,͕͘�ĂŶĚ�sĞƌŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�:ĂƐƉĞƌ��t/�ĐŽƵƌƚ͘���ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĂƚ����ĚŽĞƐ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĚŽ͘��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϵϬ͛Ɛ�ĂŶŶƵĂů�dƌĂĚŝƟŽŶƐ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�^ĞƉͲƚĞŵďĞƌ�ϵƚŚ�ĨƌŽŵ�ϭϭ�Ăŵ͘�ƚŽ�ϰ�Ɖŵ͘�Ăƚ�ϭϮϯϱ��ƌŽĐŬĞƩ�^ƚ͕͘��ĞĂƵŵŽŶƚ͘�>ƵŶĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚͲĞĚ�ĂŶĚ�Ăůů�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ͘�dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϵϬ�'^Z��ŽŵŵŝƩĞĞ�ǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂĂĚŝƐͲƚƌŝĐƚϵϬ͘ŽƌŐ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĮŶĂůůǇ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�Ăƚ�ĨƵůů�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�ǁĞ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�^ƵŶĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�Ăƚ�Ϯ�Ɖŵ͘�Ăƚ�ϭϮϯϱ��ƌŽĐŬĞƩ�^ƚ͘��ĞĂƵͲŵŽŶƚ͘�;tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�tĞƐƚ��ŶĚ�'ƌŽƵƉ�ŵĞĞƚƐ͘Ϳ KƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ��ŌĞƌŶŽŽŶ�^ĞƐƐŝŽŶ�–�<ƌŝƐ�,͘�-�KƉĞŶ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�Ăƚ�ϭ͗ϬϬ�Ɖŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŝůĞŶĐĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĞƌĞŶŝƚǇ�WƌĂǇ͘ �ŽŶĐĞƉƚ�ϱ�–��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϰϬ�–�WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ZĞŶŽ͘� 'ĞŶĞƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ��ŐĞŶĚĂ�/ƚĞŵƐͬ

hŶŝĚĂĚ��ĂƌŽů�zŽƵŶŐ�Ǉ�ůĂ��ĄƌĐĞů�ĚĞů��ŽŶĚĂĚŽ�ĚĞ�'ĂůͲǀĞƐƚŽŶ͘�>Ă�hŶŝĚĂĚ�ĚĞ��ĂƌŽů�zŽƵŶŐ�ĐĞůĞďƌĂƌŽŶ�ƐƵ�ĂŶŝǀĞƌƐĂƌŝŽ�ĞŶ�ĞŶĞƌŽ�–�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĞƐ�ĨƵĞƌŽŶ�ďƵĞŶ͘��&��ůůĞǀĂƌĂ�Ă�ĐĂďŽ�ƵŶ�ƚĂůůĞƌ�Ǉ�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŵĂǇŽ͘��ů�W/ͬ�W��Ǉ�ůŽƐ��ŽŵŝƚĠƐ�ĚĞ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ŚĂŶ�ƉƌĞͲƐĞŶƚĂĚŽ�ƵŶĂ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ�Ăů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϴϭ�ƉĂƌĂ�ƵŶ�ĐĂŵďŝŽ�ƉƌŽƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ��͘�х�&ŽůůĞƚŽ�͎͞,ĂǇ�ƵŶ�ĂůĐŽŚſůŝĐŽ�ĞŶ�ƐƵ�ǀŝĚĂ͍͟��ů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ĂƉƌŽďſ�Ǉ�ĞƐƚĄ�ƐŝĞŶĚŽ�ĞŶǀŝĂĚŽ�Ă��ƌĞĂ͘ �ŝƐƚƌŝƚŽ�ϴϮ�–�:ĞĂŶŶĞ�-�,ŽůĂ�ŵŝ�ŶŽŵďƌĞ�ĞƐ�:ĞĂŶŶĞ�Ǉ�ƐŽǇ�Ğů�Ăůƚ�D���ƉĂƌĂ�Ğů�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ϴϮ͘�EƵĞƐƚƌĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ƐĞ�ůůĞǀĂŶ�Ă�ĐĂďŽ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ĚŽŵŝŶŐŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŵĞƐ�Λ�ϯ�Ɖŵ͘��ƐƚĂŵŽƐ�ƌŽƚĂŶĚŽ�ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĐĂĚĂ�ϯ�ŵĞƐĞƐ�ƉĂƌĂ�ŵĞũŽƌĂƌ�ůĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ĚŝƐͲƚƌŝƚŽƐ͘��ĐĂďĂŵŽƐ�ĚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂƌ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ƌŽƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�dĂǇůŽƌ�^ƚƌĞĞƚ�ĚŽŶĚĞ�dƌŽǇ�ǀŝŶŽ�Ǉ�ŶŽƐ�ŽĨƌĞĐŝŵŽƐ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ĐŽ-ĐŽ-ĂŶĮƚƌŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐĞŶĂ�ĚĞ�ŐƌĂƟƚƵĚ�ĐŽŶ�Ğů��ŝƐͲƚƌŝƚŽ�ϳϬ͘�͋�ŚŽƌĂ�ŶŽƐ�ƌĞƵŶŝŵŽƐ�ĞŶ�Ğů�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ�^ǁĞĞͲŶĞǇ�ŚĂŶ�ƚĞŶŝĚŽ�ƵŶ�ŵĂƌĂǀŝůůŽƐŽ�ƚƵƌŶŽ�ĚĞ�'^Z�Ǉ�ǀŝƐŝƚĂŶͲƚĞƐ͊��ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ĞƐƚĂŵŽƐ�ƉůĂŶĞĂŶĚŽ�ƵŶ�ƚĂůůĞƌ�͎͞YƵĞ�ĞƐ�ƵŶ�'ƌƵƉŽ�,ŽŐĂƌ͍͟�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐĞůĞďƌĂƌĂ�ĞŶ�ĂŐŽƐƚŽ�ĞŶ�dĂǇůŽƌ�^ƚƌĞĞƚ͘�͋dŽĚŽƐ�ƐĂďĞŵŽƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĂůĐŽŚſůŝĐŽƐ�ĂŵĂŶ�ĐŽŵĞƌ�ĂƐş�ƋƵĞ�ĞƐƚĂŵŽƐ�ƚĞŶŝĞŶĚŽ�ƵŶĂ�ĨƌŝƚĂĚĂ�ĚĞ�ƉĞƐĐĂĚŽ͊�WŽƌ�ĨĂǀŽƌ�ƷŶĂƐĞ�Ă�ŶŽƐŽƚƌŽƐ͕�ůŽƐ�ǀŽůĂŶƚĞƐ�ƐĞ�ĞƐƚĄŶ�ĐƌĞĂŶĚŽ�Ǉ�ƐĂůĚƌĄŶ�ƉƌŽŶƚŽ͘��ƐƚŽǇ�ŵƵǇ�ĂŐƌĂĚĞĐŝͲĚŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝƌ�Ǉ�ĞƐƚŽǇ�ĂƉƌĞŶĚŝĞŶĚŽ�ŵƵĐŚŽ͘ �ŝƐƚƌŝƚŽ�ϵϬ�–�^Ăů�^͘�-�>Ă�ĐŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ĂŶƵĂů�ĚĞů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϵϬ�ƐĞƌĄ�ĚĞů�ϭϴ�Ăů�ϮϬ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĞŶ�Ğů�,ŽůŝĚĂǇ�/ŶŶ�ĞŶ��ĞĂƵͲŵŽŶƚ͘�>ŽƐ�ĨŽůůĞƚŽƐ�ĞƐƚĄŶ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�ĞŶ�Ğů�ǀĞƐơďƵůŽ͘��ĚĞŵĄƐ͕�ůĂ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�^�d��ĂŶĮƚƌŝſŶ�ĞŶ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘�EƵĞƐƚƌĂ��ĞŶĂ�ĚĞ�'ƌĂƟƚƵĚ�ƐĞ�ůůĞǀĂƌĄ�Ă�ĐĂďŽ�Ğů�ϰ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�^ĞƌĞŶŝƚǇ�Ǉ�^ƚ͘�&ƌĂŶĐĠƐ͘�^Ğ�ůůĞǀĂƌĄ�Ă�ĐĂďŽ�ĞŶ�ůĂ�ŝŐůĞƐŝĂ�ĚĞ�^ƚ͘��ŶĚƌĞǁƐ�ĞŶ��ĞĂƵŵŽŶƚ͘��ů�Ϯϰ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ͕�ĐŝŶĐŽ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞů��ŝƐƚƌŝͲƚŽ�ϵϬ�ƐĞ�ƵŶŝĞƌŽŶ�Ăů�ĄƌĞĂ�ĚĞ��W��ZŝĐŬ�D͕͘�DŝĐŚĞůůĞ�,͕͘�Ǉ�sĞƌŶ�ĞŶ�Ğů�ƚƌŝďƵŶĂů�ĚĞ�:ĂƐƉĞƌ��t/͘�^Ğ�ŚŝǌŽ�ƵŶĂ�ƉƌĞͲƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ŚĂĐĞ����Ǉ�ůŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂĐĞ͘��ů�ƚĂůůĞƌ�ĂŶƵĂů�ĚĞ�dƌĂĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϵϬ�ƐĞ�ůůĞǀĂƌĄ�Ă�ĐĂďŽ�Ğů�ϵ�ĚĞ�ƐĞƉƟĞŵďƌĞ�Ă�ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ϭϭ�Ăŵ͘�-�ϰ�Ɖŵ͘��Ŷ�ϭϮϯϱ��ƌŽĐŬĞƩ�^ƚ͕͘��ĞĂƵŵŽŶƚ͘��ů�ĂůŵƵĞƌǌŽ�ƐĞƌĄ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂĚŽ�Ǉ�ƚŽĚŽƐ�ƐŽŶ�ďŝĞŶǀĞŶŝĚŽƐ͘��ů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϵϬ�Z^'�ǀŽƚŽ�ƉĂƌĂ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƐŝƟŽ�ǁĞď�ĂĂĚŝƐƚƌŝĐƚϵϬ͘ŽƌŐ͘��ŝƐƚƌŝƚŽ�ĮŶĂůŵĞŶƚĞ�ŽƉĞƌĂŶĚŽ�ĐŽŶ�ƚŽĚĂ�ƐƵ�ĨƵĞƌǌĂ͕�ŶŽƐ�ƌĞƵŶŝŵŽƐ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ĚŽŵŝŶŐŽ�ĚĞů�ŵĞƐ�Ă�ůĂƐ�Ϯ�Ɖŵ�ĞŶ�ϭϮϯϱ��ƌŽĐŬĞƩ�^ƚ͘��ĞĂƵŵŽŶƚ͘�;�ŽŶĚĞ�ƐĞ�ƌĞƷŶĞ�Ğů�'ƌƵƉŽ�tĞƐƚ��ŶĚ͘Ϳ �ƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞ�ůĂ�^ĞƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�dĂƌĚĞ�–�<ƌŝƐ�,͘�–��ďƌŝſ�ůĂ�ƌĞƵŶŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ϭ͗ϬϬ�Ɖŵ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐŝůĞŶĐŝŽ�ƐĞŐƵŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�KƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�^ĞƌĞŶŝĚĂĚ �ŽŶĐĞƉƚŽ�ϱ�–��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϰϬ�–�>Ž�ƉƌĞƐĞŶƚŽ�ZĞŶŽ͘� �ŐĞŶĚĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐͬDĞƐĂƐ�
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ĐŝſŶ�ĚĞ�ϭϮ�ƐƵďƐĐƌŝƉĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�'ƌĂƉĞǀŝŶĞ�ĐŽŶ�ϰ�ƌĞĐůƵƐŽƐ�Ǉ�ϴ�ďŝďůŝŽƚĞĐĂƐ�ĚĞ�ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƉĞŶŝƚĞŶĐŝĂƌŝŽƐ͘�^�d���&��ĞƐ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů��ŽŵŝƚĠ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�WůĂŶŝĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂƐ��ŽƌƌĞĐĐŝŽŶĂůĞƐ͘�>Ă�ƉƌŝŵĞƌĂ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů�ƐĞƌĄ�ůůĞǀĂĚĂ�Ă�ĐĂďŽ�ĞŶ�^ƚ͘�>ŽƵŝƐ͕�DK͘�^�d���&��ƉůĂŶĞĂ�ƉƵũĂƌ�ƉŽƌ�ůĂ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŽƌƌĞĐĐŝŽͲŶĞƐ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͕�ĞƐƚĂƌ�ĂƚĞŶƚŽ�Ă�ůŽƐ�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽƐ͘�sĂƌŝŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ��&��ĚĞ�^�d��ƉůĂŶĞĂŶ�ĂƐŝƐƟƌ�Ă�ůĂ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ŽƌƌĞĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�^ƚ͘�>ŽƵŝƐ͘��ůŝŶƚ�DŽƌƌŝƐ͕�d��:͕�ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌĄ�Ă�ƵŶ�ƉĂŶĞů͕�ƐĞ�ĞƐƉĞƌĂ�ƋƵĞ��ŚƌŝƐ��͘�ƉĂƌƟĐŝƉĞ�ĞŶ�ƵŶ�ƉĂŶĞů͘�hŶ�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ�ŶŽƐŽͲƚƌŽƐ�ůůĞŐĂƌĂ�Ğů�ũƵĞǀĞƐ�ƉĂƌĂ�ůůĞǀĂƌ�Ğů�ŵĞŶƐĂũĞ�ĚĞ����Ă�ƵŶĂ�ĐĄƌĐĞů�ĞŶ�Ğů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�^ƚ͘�>ŽƵŝƐ͘�^�d���&��ĐŽŽƌŐĂŶŝǌĂƌĂ�ƵŶ�ƚĂůůĞƌ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĐĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�Ğů�ŐƌƵƉŽ�dŚŝƌĚ�dƌĂĚŝƟŽŶ͘�^�d���&��ƐĞƌĄ�ĂŶĮƚƌŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�KƌŝĞŶƚĂĐŝſŶͬdĂůůĞƌ�ĚĞ�d��:�ĞŶ�ŵĂǇŽ�ĞŶ�Ğů�ĐůƵď�ĚĞ��ůĞĂƌ��ƌĞĞŬ͘�>Ă�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ�ƉĞƌŵŝƚĞ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ����ƐĞ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĂŶ�ĞŶ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ�ĂƉƌŽďĂĚŽƐ�ƉŽƌ�d��:͘��ů�ƚĂůůĞƌ�ĞƐƚĄ�ĚŝƐĞŹĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĞĚƵĐĂƌ�Ă���Ɛ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĐĐŝŽŶĞƐ͘�^Ğ�ĞƐƚĄ�ƌĞĚĂĐƚĂŶĚŽ�Ğů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ůĂƚĂƐ�ĂǌƵůĞƐ�ĚĞů�ƉƌŝŵĞƌ�ƚƌŝŵĞƐͲƚƌĞ͘��ƐƉĞƌĂŵŽƐ�ǀĞƌ�ĞƐƚŽ�ĞŶ�ďƌĞǀĞ͘�WƵĞĚĞ�ŽďƚĞŶĞƌ�ĞƐƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĞ�ĞŶ�ůĂ�ƉĄŐŝŶĂ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ƐŝƟŽ�ĂĂ-ƐĞƚĂ͘ŽƌŐ͘�WŽƌ�ĨĂǀŽƌ�ĂǇƷĚĞŶŽƐ�Ă�ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌ�ĞƐƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶͲƚŽ�Ă�ƐƵƐ�ŐƌƵƉŽƐ͘�EĞĐĞƐŝƚĂŵŽƐ�ŵĄƐ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ͕�ǀŽůƵŶƚĂͲƌŝŽƐ�ĂƉƌŽďĂĚŽƐ�ƉŽƌ�d��:�ƉĂƌĂ�ŝƌ�Ă�ůĂ�ĐĄƌĐĞů͕�ŶĞĐĞƐŝƚĂŶ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝŽƐ�ƉŽƌ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐŝĂ͕�Ɛŝ�ĞƐƚĄŶ�ŝŶƚĞƌĞƐĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ĨĂǀŽƌ�ĐŽŵƵŶşƋƵĞƐĞ�ĐŽŶ��ŚƌŝƐ��͕͘�ĐĨĐΛĂĂ-ƐĞƚĂ͘ŽƌŐ͘�EŽƐ�ƌĞƵŶŝŵŽƐ�Ğů�ƚĞƌĐĞƌ�ŵŝĠƌĐŽůĞƐ�ĚĞů�ŵĞƐ�ĞŶ�Ğů��ĞůƚĂ��ůƵď�Ă�ůĂƐ�ϳ͗ϯϬ�Ɖŵ͘�WŽƌ�ĨĂǀŽƌ�ǀĞŶŐĂ�Ă�ƵŶŝƌƐĞ�Ă�ŶŽƐŽƚƌŽƐ͘�EŽƐ�ĞŶĐĂŶƚĂƌşĂ�ƚĞŶĞƌ�ǀŝƐŝƚĂŶƚĞƐ�Ǉ�ŵĄƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ͘��ů�ƚĂůůĞƌ�ĚĞ�E�d���&��ĞƌĂ�ĞŶ�Ğů�ŐƌƵƉŽ��ůĞĂŶ��ŝƌ�ĞŶ��ĚĚŝͲƐŽŶ͕�dy͕�ůŽ�ĐƵĂů�ĨƵĞ�ĂƐŝƐƟĚŽ�ƉŽƌ�^�d���&�͘�^Ğ�ŶŽƐ�ƉŝĚŝſ�ƋƵĞ�ĚĞƐĐƌŝďŝĞƌĂŶ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�Ǉ�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞů�ĐŽŵŝƚĠ͘ �W��–�sĞƌŶ�W͘�–��ƐƚĞ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ͕�Ğů�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ��W�͗��KĨƌĞĐŝſ�ƵŶĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ����Ăů�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�>ŝďĞƌƚĂĚ��ŽŶĚŝĐŝŽŶĂů�ĚĞ��t>�ĚĞů��ŽŶĚĂĚŽ�ĚĞ�:ĂƐƉĞƌ͕�ƚƵǀŽ�ďĂƐͲƚĂŶƚĞ�ĠǆŝƚŽ͖�ϴ�–�ϭϬ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƋƵĞ�ĂƐŝƐƟĞƌŽŶ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĞƌĂŶ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞ���͖��ŽŵĞŶǌſ�ĐŽŶ�Ϯ�–�ϯ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŵƉĂƌƟĞŶĚŽ�ƐƵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ͕�ĨƵĞƌǌĂ�Ǉ�ĞƐƉĞƌĂŶǌĂ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĚĂƌ�ƵŶĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĨŽƌŵĂů�ĚĞ��W��ƐĞŐƵŝĚĂ�ƉŽƌ�ŽƚƌŽƐ�ĐŽŵƉĂƌƟĞŶĚŽ�ƐƵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ͖�,ĂďůŽ�ĐŽŶ�Ğů�ĂĚŵŝͲŶŝƐƚƌĂĚŽƌ�ĚĞ�ĞƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ƋƵŝĞŶ�ĚŝũŽ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƋƵĞ�ĂƐŝƐƟſ�Ă�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞů��ŽŶĚĂĚŽ�ĚĞ�,ĂƌĚĞŶ�ƐĞ�ŚĂ�ƵŶŝĚŽ�Ă���͕�ĂƐŝƐƟĞŶĚŽ�Ă�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƚƌĂͲďĂũĂŶĚŽ�ĂĐƟǀĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ƵŶ�ƉĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉĂƐŽƐ͖�Ğů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϵϬ�ĂƉŽǇŽ�ŵƵĐŚŽ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ĨŽƌŵĂƌĂ�ƵŶ�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ��W��Ž�W/ͬ�W�͘��Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�W/͕�ƉůĂŶĞŽ�Ǉ�ŽƌŐĂŶŝǌŽ�ƵŶ�ƚĂůůĞƌ�ĚĞ�W/ͬ�W��ƉĂƌĂ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�ĚĞ��ƌĞĂ�ŚŽǇ͘��Ğ�ĨŽƌŵĂ�ĐŽŶĐĞƌƚĂĚĂ�ĐŽŶ�Ğů��ŽͲŵŝƚĠ�ĚĞ�W/͕�ƐĞ�ĞůĂďŽƌĂƌŽŶ�ŵĂƌĐĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�͞ ϭϮ�ǀşĂƐ�Ǉ�ĚŝͲ



ϭϭ 

ŵŝƩĞĞ͕�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂͲƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ĂďŽƵƚ�W/�Θ��W��ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ǁŚŝĐŚ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ�ŚĂǀĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝƚĞ�ĂƌƟͲĐůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�W/��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ƐƚĂƌƚ�ŚŽƐƟŶŐ�ĂŶ�KƉĞŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů����ƉĂŶĞů�ƐƚǇůĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ƚŽ�ĞĚƵͲĐĂƚĞ�ƚŚĞŵ�ĂďŽƵƚ���͘��ĞǀĞůŽƉ�Ă�WŽǁĞƌWŽŝŶƚ�WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ��W��ƉƌĞƐĞŶƚĂͲƟŽŶƐ͘��ŽŶƚĂĐƚ�ůŽĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ͕�ůĞŐĂůͬĐŽƌƌĞĐƟŽŶĂů͕�ŚƵͲŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ŽīĞƌ��͘�͘�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͘��Ƶƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ͗�dŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ďǇ�ƌĞĂĐŚͲŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŝƐ�ŶĞĂƌůǇ�ůŝŵŝƚůĞƐƐ͘��Ƶƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƉĞŽƉůĞ͕�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͘�tĞ�ŶĞĞĚ��ŝƐͲƚƌŝĐƚƐ͕�ĂŶĚ�'ƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ĨŽƌŵ��W��ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͕�ĂŶĚ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ��ŝƐͲƚƌŝĐƚ͕�'ƌŽƵƉ͕�Žƌ��ƌĞĂ��W��ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͕�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ƚŚĞ�ŵĞƐͲƐĂŐĞ�ďǇ�ďĞŝŶŐ�͞&ƌŝĞŶĚůǇ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�&ƌŝĞŶĚƐ͟�ĂƐ��ŝůů�ůŝŬĞĚ�ƚŽ�ĐĂůů�ŝƚ͘��:ŽŝŶ�ƵƐ͗�tĞ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�DŽŶͲĚĂǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�Ăƚ�ϳ͗ϯϬƉŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ��ƌĂŶĐŚ�DĞŵŽƌŝĂů��ůƵď͕�Žƌ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ũŽŝŶ�ǀŝĂ�'ŽdŽDĞĞƟŶŐ͕�ŵĞĞƟŶŐ�/�͗�ϰϰϰ�-�ϳϱϯ�–�Ϯϳϳ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Žƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�Ăƚ�ĐƉĐ-ĐŚĂŝƌΛĂĂ-ƐĞƚĂ͘ŽƌŐ 'ƌĂƉĞǀŝŶĞ�–�DĞůĂŶŝĞ�–�dŚĞ�'ƌĂƉĞǀŝŶĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞĞƚƐ�ŵŽŶƚŚůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞůƚĂ��ůƵď�Ăƚ�ϳ�Ɖŵ͘�ĂŶĚ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƌĞĂ��ƐƐĞŵďůǇ�Ăƚ�ϰ͗ϯϬ�Ɖŵ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ĂƌĞ�ŶĞǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƐŽ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůĞĂƌŶͲŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�KƵƌ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ŐƌŽƵƉ�'sZƐ͕�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�'sZƐ͕�ŽƵƌ��ƌĞĂ��ŚĂŝƌ�ĂŶĚ��Ž-�ŚĂŝƌ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĸĐĞƌƐ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŐƌŽƵƉƐ͘�KƵƌ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽƵƚ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƵďͲƐĐƌŝďĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ƌĂƉĞǀŝŶĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽƚŚͲĞƌ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ǁĞ�ŽīĞƌ͘�dŚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�ŝĐĞďƌĞĂŬĞƌƐ͕�ďƵĚŐĞƚ�ŝŶĨŽ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�Ăůů�ŐĞƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉĂŐĞ�Žƌ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ŽŶ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�'ƌĂƉĞǀŝŶĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ůŽŽŬͲŝŶŐ�Ăƚ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ďĞƐƚ�ƐĞƌǀĞ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͕�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉƐ͕��ŝƐƚƌŝĐƚƐ͕�ƚŚĞ��ƌĞĂ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ƌĂƉĞǀŝŶĞ  ͘/ŶƚĞƌŐƌŽƵƉ�–�<ĂƚŚůĞĞŶ�d͘�-��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��͘�͘�'ƵŝĚĞͲůŝŶĞƐ͗��ĞŶƚƌĂů�Žƌ�/ŶƚĞƌŐƌŽƵƉ�KĸĐĞƐ�;WƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ���t^Ϳ͗�͞��ĐĞŶƚƌĂů�ŽĸĐĞ�;Žƌ�ŝŶƚĞƌŐƌŽƵƉͿ�ŝƐ�ĂŶ��͘�͘�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĸĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŵŽŶŐ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝŶ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ—ũƵƐƚ�ĂƐ��͘�͘�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘�͙�/ƚ�ĞǆŝƐƚƐ�ƚŽ�ĂŝĚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ƚŚĞ��͘�͘�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂůĐŽŚŽůŝĐ�ǁŚŽ�ƐƟůů�ƐƵīĞƌƐ͘͟�/Ŷ�&ĞďƌƵĂƌǇ͕�ǁĞ�ďĞĐĂŵĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�,ŽƵƐƚŽŶ�/ŶƚĞƌŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ĨƵŶĚƐ�ǁĞƌĞ�;ĂŶĚ�ƐƟůů�

ƌĞĐƚŽƌĞƐ͟�ƉĂƌĂ�ĐŽŵƵŶŝĐĂƌ�ŵĞũŽƌ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�W/�Ǉ��W��ƋƵĞ�ůŽƐ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ͕�ŐƌƵƉŽƐ�Ğ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŽƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ŚĂĐĞƌ�ƉĂƌĂ�ƚƌĂŶƐŵŝƟƌ�ŵĞũŽƌ�Ğů�ŵĞŶƐĂũĞ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�W/�Ǉ��W�͘�dĞŶĞŵŽƐ�ƉůĂŶĞƐ�ƉĂƌĂ͗�dƌĂďĂũĂƌ�ĐŽŶ�Ğů��ŽŵŝƚĠ�W/͕�ůůĞŐĂƌ�Ă�ůŽƐ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ŚĂĐĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�W/�Ǉ��W��Ğ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƌ�ƋƵĞ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ�ƟĞŶĞŶ�ďŽůĞͲƟŶĞƐ�Ǉ�ĞƐĐƌŝďŝƌ�ĂƌơĐƵůŽƐ�ƉĂƌĂ�ĞůůŽƐ͘�dƌĂďĂũĂŶĚŽ�ĐŽŶ�Ğů��ŽŵŝƚĠ�W/͕�ĐŽŵŝĞŶĐĞ�Ă�ŽƌŐĂŶŝǌĂƌ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ƟƉŽ�/ŶĨŽƌͲŵĞƐ��ďŝĞƌƚĂƐ�ĚĞ����ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂƐ�ĂƐĂŵďůĞĂƐ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞƐ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�Ğů�ƉƷďůŝĐŽ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů�Ǉ�ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ůĂƐ�ĞĚƵĐĞŶ�ĂĐĞƌĂ�ĚĞ���͘���ĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ƵŶĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�WŽǁĞƌWŽŝŶƚ�ƋƵĞ�ƉŽĚĂŵŽƐ�ƵƐĂƌ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂͲĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ��W�͘�WſŶŐĂƐĞ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĞƐĐƵĞůĂƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ�ƋƵĞ�ĨŽƌŵĂŶ�ĨƵƚƵƌŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞů�ĐƵŝĚĂĚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƐĂůƵĚ͕�ũƵƌşĚŝĐŽƐͬ�ĐŽƌƌĞĐĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ƌĞͲĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐͬ�ĞŵƉůĞŽ�Ǉ�ŽĨƌĞĐĞŶ��͘�͘�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽͲŶĞƐ͘�WĞƌŽ�ŶĞĐĞƐŝƚĂŵŽƐ�ƚƵ�ĂǇƵĚĂ͗�>ĂƐ�ƉŽƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ůůĞǀĂƌ�Ğů�ŵĞŶƐĂũĞ�Ăů�ůůĞŐĂƌ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ�ƐŽŶ�ĐĂƐĞ�ŝůŝŵŝƚĂĚŽ͘�WĞƌŽ�ŶĞĐĞƐŝƚĂŵŽƐ�ŐĞŶƚĞ͕�ŵƵĐŚĂ�ŐĞŶƚĞ͘�EĞĐĞͲƐŝƚĂŵŽƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ͕�Ǉ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĨŽƌŵĞŶ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ĚĞ��W�͕�Ǉ�ůŽƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂƐŝƐƟƌ�Ǉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ�ĞŶ�ƐƵƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ĚĞ��W��ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ͕�ŐƌƵƉŽ͕�Ž��ƌĞĂ�Ǉ�ĞŶ�ĞƐŽƐ�ĐŽͲŵŝƚĠƐ�ĂƉƌĞŶĚĂŶ�Ă�ůůĞǀĂƌ�Ğů�ŵĞŶƐĂũĞ�ƐŝĞŶĚŽ�͞ �ŵŝŐĂďůĞƐ�ĐŽŶ��ŵŝŐŽƐ͟�ĐŽŵŽ��ŝůů�ůĞ�ŐƵƐƚŽ�ůůĂŵĂƌůŽ͘�jŶĞƚĞ�Ă�ŶŽƐŽͲƚƌŽƐ͗�EŽƐ�ƌĞƵŶŝŵŽƐ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ůƵŶĞƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŵĞƐ�Ă�ůĂƐ�ϳ͗ϯϬ�Ɖŵ�ĞŶ�Ğů�^ƉƌŝŶŐ��ƌĂŶĐŚ�DĞŵŽƌŝĂů��ůƵď͕�Ž�ƉƵĞĚĞƐ�ƵŶŝƌƚĞ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�'ŽdŽDĞĞƟŶŐ͘�/��ĚĞ�ůĂ�ƌĞƵŶŝſŶ͗�ϰϰϰ-ϳϱϯ-Ϯϳϳ͘�WĂƌĂ�ŵĄƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ž�ƉĂƌĂ�ĂǇƵĚĂƌ͖�ƉŽƌ�ĨĂͲǀŽƌ�ƉſŶŐĂƐĞ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĐŽŶ�ŶŽƐŽƚƌŽƐ�ĞŶ�ĐƉĐ-ĐŚĂŝƌΛĂĂ-ƐĞƚĂ͘ŽƌŐ 'ƌĂƉĞǀŝŶĞ�–�DĞůĂŶŝĞ�–��ů�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�'ƌĂƉĞǀŝŶĞ�ƐĞ�ƌĞƷŶĞ�ŵĞŶƐƵĂůŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů��ĞůƚĂ��ůƵď�Ă�ůĂƐ�ϳ�Ɖŵ͘�z�ƚƌŝŵĞƐƚƌĂůͲŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�ĚĞů��ƌĞĂ�Ă�ůĂƐ�ϰ͗ϯϬ�Ɖŵ͘�DƵĐŚŽƐ�ĚĞ�ŶŽƐŽƚƌŽƐ�ƐŽŵŽƐ�ŶƵĞǀŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŵŝƚĠ�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ĞƐͲƚĂŵŽƐ�ĂƉƌĞŶĚŝĞŶĚŽ�ũƵŶƚŽƐ͘�EƵĞƐƚƌŽ��ŽŵŝƚĠ�ĞƐƚĄ�ĨŽƌŵĂͲĚŽ�ƉŽƌ�'sZƐ�ĚĞ�ŐƌƵƉŽƐ͕�'sZƐ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ͕�ŶƵĞƐƚƌŽ��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�Ǉ��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĂůƚĞƌŶŽ�ĚĞů��ƌĞĂ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ŽĮĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĞŶ�ǀĂƌŝŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ͘��EƵĞƐƚƌŽ�ŽďũĞƟǀŽ�ĞƐ�ĚĂƌ�Ă�ĐŽŶŽĐĞƌ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ƐƵƐĐƌŝďŝƌƐĞ�Ăů�'ƌĂƉĞǀŝŶĞ�Ǉ�ĐŽŵŽ�ĐŽŵƉƌĂƌ�ŽƚƌĂ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ƋƵĞ�ŽĨƌĞĐĞŵŽƐ͘��>Ă�ĂŐĞŶͲĚĂ�ĚĞ�ĞƐƚĞ�ĮŶ�ĚĞ�ƐĞŵĂŶĂ�ĐŽŶƐŝƐƟſ�ĞŶ�ƌŽŵƉĞŚŝĞůŽƐ͕�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ͕�Ǉ�ĐŽŵŽ�ƚŽĚŽƐ�ƉŽĚĞͲŵŽƐ�ůůĞŐĂƌ�Ă�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ƉĄŐŝŶĂ�Ž�ĂĐƚƵĂůŝǌĂƌ�Ğů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�Ăů�'ƌĂƉĞǀŝŶĞ͘��ƐƚĂŵŽƐ�ĞŶƚƵƐŝĂƐŵĂĚŽƐ�ĚĞ�ďƵƐĐĂƌ�ŵĂŶĞƌĂƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝƌ�ŵĞũŽƌ�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĐŽŵŝƚĠ͕�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ͕�Ă�ůŽƐ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ͕�Ğů��ƌĞĂ͕�Ǉ�Ăů�'ƌĂƉĞǀŝŶĞ  ͘/ŶƚĞƌŐƌŽƵƉ�–�<ĂƚŚůĞĞŶ�d͘�-�^ĞŐƷŶ��͘�͘��ŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ͗�KĮĐŝŶĂƐ�ĐĞŶƚƌĂůĞƐ� Ž� /ŶƚĞƌŐƌƵƉĂůĞƐ� ;WƵďůŝĐĂĚŽ�ƉŽƌ���t^Ϳ͗� ͞hŶĂ�ŽĮĐŝŶĂ� ĐĞŶƚƌĂů� ;Ž� /ŶƚĞƌŐƌƵƉŽͿ�ĞƐ�ƵŶĂ��͘�͘� ^ĞƌǀŝĐŝŽ�ƋƵĞ�ŝŶǀŽůƵĐƌĂ�ůĂ�ĂƐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�ŐƌƵƉŽƐ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�–� �ŽŵŽ� �͘�͘� ůŽƐ� ƉƌŽƉŝŽƐ� ŐƌƵƉŽƐ� ƐŽŶ� ĂƐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵŽƐ͙�ǆŝƐƚĞ�ƉĂƌĂ�ĂǇƵĚĂƌ�Ă� ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĞŶ�ƐƵ�ƉƌŽͲ



ϭϮ 

ĂƌĞͿ�ůŽǁͬƐŚŽƌƚ͘�'ƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐƌĞĂƚůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ŝŶ�Ă�ďĞƩĞƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĂƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ďŽŽŬƐƚŽƌĞ�ŚĂƐ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂŶĚ��ŝĐŬ�^͕�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ƐƚĞƉƉĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�Ă�ƉĂƌƚ�ƟŵĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĂǇ�ĐƵƚ͘�<Ğůůŝ�Z͕͘�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ��ŽŽŬƐƚŽƌĞ�DĂŶĂŐĞƌ͕�ŝƐ�ŶŽǁ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͘�EŽ�ŶĞǁ�ƐƚĂī�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĚĚͲĞĚ͘��ĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŽƵƐƚŽŶ�ĂƌĞĂ�ŵĂǇ�ĞůĞĐƚ�ƚǁŽ�/ŶƚĞƌŐƌŽƵƉ��ĞůĞŐĂƚĞƐ͘�/ŶƚĞƌŐƌŽƵƉ��ĞůĞͲŐĂƚĞƐ�ŵĞĞƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ĞǀĞŶ�ŵŽŶƚŚƐ�;ĞǆĐĞƉƚ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŵĞĞƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�dŚƵƌƐĚĂǇͿ͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ǁĞĞŬ�ĨƌŽŵ�ŶĞǆƚ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϮϬƚŚ�Ăƚ�ϴ͗ϬϬ͘��Ǉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ͕��ĞůĞŐĂƚĞƐ�ĐĂŶ�ŝŶĨŽƌŵ�,ŽƵƐƚŽŶ�/ŶƚĞƌͲŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŐƌŽƵƉ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌƌǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�/ŶƚĞƌŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌŽƵƉ͘�dŚĞ��ŽŽŬƐƚŽƌĞ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ�ŽĨ��ĞůĞŐĂƚĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ƐŽ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƉƵƌͲĐŚĂƐĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͘���ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ŶĞĞĚͲĞĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŐƌŽƵƉ�ƉŚŽŶĞƐ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŽĨ�&ƌŝĚĂǇ͕�DĂǇ�ϱƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�DŽŶĚĂǇ�DĂǇ�ϴƚŚ͘�DĂǇ�ϱƚŚ�ŝƐ͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕��ŝŶĐŽ�ĚĞ�DĂǇŽ͘�tŚĂƚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ͕�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ϭϮ�ƐƚĞƉ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ͘�,ŽƵƐƚŽŶ�/ŶƚĞƌŐƌŽƵƉ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ�Ă�ǇĞĂƌ͘��dŚĞ�ŶĞǆƚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�͞ϭϭƚŚ�^ƚĞƉ�WƌĂǇĞƌ�ĂŶĚ�DĞĚŝƚĂƟŽŶ�tŽƌŬͲƐŚŽƉ͘͟�/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ƚǁŝĐĞ�–�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŽĨ�&ƌŝĚĂǇ��Ɖƌŝů�ϭϰƚŚ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϱƚŚ͘�DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�,ŽƵƐƚŽŶ�/ŶƚĞƌŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ǁǁǁ͘ĂĂŚŽƵƐƚŽŶ͘ŽƌŐ͘�dŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĨŽƌ�/ŶƚĞƌͲŐƌŽƵƉ͕�ĐĂůůĞĚ�͞dŚĞ�>ŝŶŬ͟�ŝƐ�ŝŶ�Ğ-ŵĂŝů�ĨŽƌŵ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�^�d��Ğ-ŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�Ă�ĐŽƉǇ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�Ğ-ŵĂŝů͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶ-ƵƉ�ƐŚĞĞƚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƚĂďůĞ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�Ă�ĐŽƉǇ�ǀŝĂ�ǁǁǁ͘ĂĂŚŽƵƐƚŽŶ͘ŽƌŐ͘�,ŽƵͲƐƚŽŶ�/ŶƚĞƌŐƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨƵŶĚŝŶŐ�^ŝŐŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ϭ-Ϯ�ŵĞĞƟŶŐƐ�Ă�ǁĞĞŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŽƵͲƐƚŽŶ��ƌĞĂ͘��ĂƌǇŶ���ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞĂĨ�ĂůĐŽŚŽůͲŝĐƐ͘�dŚĞ�ŶĞĞĚ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ĨŽƌ����ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ƐƉŽŶͲƐŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƚĂůŬ�ǁŝƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ůĂŶͲŐƵĂŐĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŇƵĞŶƚ�ŝŶ�^ŝŐŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ƉƌĂǇĞƌͲĨƵůůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝƚŚ�Ă�^ŝŐŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚĞĂĨ�ĂůĐŽŚŽůŝĐƐ͘��ĂƌǇŶ��͛Ɛ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ͗�ϳϭϯ-ϴϴϮ-ϯϰϰϴ͖�ĐĚĞƐĂŶƚĂϭΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘ 

ƉſƐŝƚŽ�ĐŽŵƷŶ�ĚĞ�ůůĞǀĂƌ�Ğů��͘�͘�ŵĞŶƐĂũĞ�Ăů�ĂůĐŽŚſůŝĐŽ�ƋƵĞ�ƚŽĚĂǀşĂ�ƐƵĨƌĞ͘͟��Ŷ�ĨĞďƌĞƌŽ͕�ŶŽƐ�ĚŝŵŽƐ�ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĨŽŶĚŽƐ� ĚĞ� ƌĞƐĞƌǀĂ� ĚĞů� /ŶƚĞƌŐƌƵƉŽ� ĚĞ� ,ŽƵƐƚŽŶ� ĞƌĂŶ� ;Ǉ�ƐŝŐƵĞŶ� ƐŝĞŶĚŽͿ� ďĂũŽƐͬĐŽƌƚŽƐ͘� 'ƌƵƉŽƐ� Ğ� ŝŶĚŝǀŝĚƵŽƐ� ŚĂŶ�ƐŝĚŽ�ŵƵǇ�ƌĞĐĞƉƟǀŽƐ�Ǉ�Ğů�/ŶƚĞƌŐƌƵƉŽ�ĞƐƚĄ�ĞŶ�ŵĞũŽƌ�ƐŝƚƵĂͲĐŝſŶ� ĮŶĂŶĐŝĞƌĂ͘� �ĚĞŵĄƐ� ĚĞ� ƉĞĚŝƌ�ŵĂǇŽƌĞƐ� ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝŽͲŶĞƐ͕� ůĂ� ůŝďƌĞƌşĂ�ŚĂ�ĂƵŵĞŶƚĂĚŽ� ůŝŐĞƌĂŵĞŶƚĞ� ůŽƐ�ƉƌĞĐŝŽƐ�Ǉ��ŝĐŬ�^͕͘�ƋƵĞ�ŚĂďşĂ�ƐŝĚŽ�Ğů�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ��ũĞĐƵƟǀŽ�ƌĞŶƵŶĐŝŽ�Ă�ƵŶ�ƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ƟĞŵƉŽ�ƉĂƌĐŝĂů͕�ĐŽŶ�ƵŶ�ƌĞĐŽƌƚĞ�ƐĂůĂƌŝĂů͘�<ĞͲůůŝ�Z͕͘�ƋƵĞ�ŚĂďşĂ�ƐŝĚŽ�Ğů�'ĞƌĞŶƚĞ�ĚĞ�>ŝďƌĞƌşĂ͕�ĂŚŽƌĂ�ĞƐ�Ğů�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ��ũĞĐƵƟǀŽ͘�EŽ�ƐĞ�ŚĂ�ĂŐƌĞŐĂĚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŶƵĞǀŽ͘��ĂĚĂ�ŐƌƵƉŽ�ĞŶ�Ğů� ĄƌĞĂ�ĚĞ�,ŽƵƐƚŽŶ�ƉƵĞĚĞ�ĞůĞŐŝƌ� Ă�ĚŽƐ��ĞůĞŐĂĚŽƐ�/ŶƚĞƌŐƌƵƉĂůĞƐ͘�>ŽƐ�ĚĞůĞŐĂĚŽƐ�ĚĞů�/ŶƚĞƌŐƌƵƉŽ�ƐĞ�ƌĞƷŶĞŶ�Ğů�ƚĞƌĐĞƌ�ũƵĞǀĞƐ�ƉŽƌ�ůĂ�ŶŽĐŚĞ�ĚĞ�ŝŶĐůƵƐŽ�ŵĞƐĞƐ�;ĞǆĐĞƉƚŽ� ĚŝĐŝĞŵďƌĞ� ĐƵĂŶĚŽ� ƐĞ� ƌĞƷŶĂŶ� Ğů� ƐĞŐƵŶĚŽ� ũƵĞͲǀĞƐͿ͘� >Ă� ƉƌſǆŝŵĂ� ƌĞƵŶŝſŶ� ƐĞƌĄ� ƵŶĂ� ƐĞŵĂŶĂ� Ă� ƉĂƌƟƌ� ĚĞů�ƉƌſǆŝŵŽ�ũƵĞǀĞƐ�ϮϬ�ĚĞ�Ăďƌŝů�Ă�ůĂƐ�ϴ͗ϬϬ͘��ů�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ƌĞƵŶŝſŶ͕� ůŽƐ� ĚĞůĞŐĂĚŽƐ� ƉƵĞĚĞŶ� ŝŶĨŽƌŵĂƌ� Ăů� /ŶƚĞƌŐƌƵƉŽ�ĚĞ�,ŽƵƐƚŽŶ�ĚĞ� ůĂƐ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů�ŐƌƵƉŽ�Ǉ� ůůĞǀĂƌ� ŝŶĨŽƌͲŵĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů�/ŶƚĞƌŐƌƵƉŽ�Ă�ƐƵ�ŐƌƵƉŽ͘�>Ă�ůŝďƌĞƌşĂ�ĞƐƚĄ�ĂďŝĞƌƚĂ�ůĂƐ�ƚĂƌĚĞƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞůĞŐĂĚŽƐ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ƵŶ�ďƵĞŶ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ� ĐŽŵƉƌĂƌ� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ� ƉĂƌĂ� Ğů� ŐƌƵƉŽ͘� ^Ğ� ŶĞĐĞƐŝƚĂ� ƵŶ�ŐƌƵƉŽ�ƉĂƌĂ� ĐƵďƌŝƌ� ůŽƐ� ƚĞůĠĨŽŶŽƐ� ĚĞ� /ŶƚĞƌŐƌƵƉŽ� Ğů� ĮŶ�ĚĞ�ƐĞŵĂŶĂ�ĚĞƐĚĞ� ůĂ�ŶŽĐŚĞ�ĚĞů� ǀŝĞƌŶĞƐ�ϱ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ŚĂƐƚĂ� ůĂ�ŵĂŹĂŶĂ�ĚĞů� ůƵŶĞƐ�ϴ�ĚĞ�ŵĂǇŽ͘��ů�ϱ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĞƐ͕�ƉŽƌ�ƐƵͲƉƵĞƐƚŽ͕�Ğů��ŝŶĐŽ�ĚĞ�DĂǇŽ͘�͋YƵĠ�ŐƌĂŶ�ŵĂŶĞƌĂ�ĚĞ�ĐĞůĞďƌĂ͕�ĐŽŶ� ƵŶŽƐ� ϭϮ� ƉĂƐŽƐ� ĚĞ� ƚƌĂďĂũŽ� ĐŽŶ� ƐƵ� ŐƌƵƉŽ͊� ,ŽƵƐƚŽŶ�/ŶƚĞƌŐƌƵƉŽ� ĨĂĐŝůŝƚĂ� ƚĂůůĞƌĞƐ�ǀĂƌŝĂƐ�ǀĞĐĞƐ� Ăů� ĂŹŽ͘� �ů� ƉƌſǆŝͲŵŽ� ƚĂůůĞƌ� ƐĞƌĄ� ƵŶ�͞dĂůůĞƌ� ĚĞ�KƌĂĐŝſŶ� Ǉ�DĞĚŝƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ϭϭǑ�WĂƐŽ͘͟�^Ğ�ůůĞǀĂƌĄ�Ă�ĐĂďŽ�ĚŽƐ�ǀĞĐĞƐ�–�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ƉŽƌ�ůĂ�ƚĂƌĚĞ�ĚĞů�ǀŝĞƌŶĞƐ�ϭϰ�ĚĞ�Ăďƌŝů�Ǉ�ŽƚƌĂ�ǀĞǌ�Ğů�ĚşĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�Ğů�ϭϱ�ĚĞ�Ăďƌŝů͘�DĄƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ĞŶͲĐŽŶƚƌĂƌ� ĞŶ� Ğů� ƐŝƟŽ� ǁĞď� ĚĞů� /ŶƚĞƌŐƌƵƉŽ� ĚĞ� ,ŽƵƐƚŽŶ͘�ǁǁǁ͘ĂĂŚŽƵƐƚŽŶ͘ŽƌŐ͘� �ů� ďŽůĞơŶ� ƉĂƌĂ� Ğů� /ŶƚĞƌŐƌƵƉŽ͕� ůůĂͲŵĂĚŽ�͞dŚĞ�>ŝŶŬ͟�ĞƐƚĄ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂƚŽ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ͘�zĂ�ƐĞ�ŚĂ�ĞŶǀŝĂĚŽ�Ă�ůĂƐ�ĚŝƌĞĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ�ĚĞ�^�d�͘�^ŝ�ĚĞƐĞĂ�ƵŶĂ�ĐŽƉŝĂ�ĞŶǀŝĂĚĂ�Ă�ƐƵ�ĐŽƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſͲŶŝĐŽ� ƉĞƌƐŽŶĂů͕� ĐŽŵƉůĞƚĞ� ůĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĞŶ� ůĂ� ŚŽũĂ� ĚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ� ĐĞƌĐĂ� ĚĞ� ůĂ� ƚĂďůĂ� ĚĞ� ƌĞŐŝƐƚƌŽ͘� dĂŵďŝĠŶ� ƉƵĞĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ� ƵŶĂ� ĐŽƉŝĂ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ�ǁǁǁ͘ĂĂŚŽƵƐƚŽŶ͘ŽƌŐ͘� /ŶͲƚĞƌŐƌƵƉŽ�ĚĞ�,ŽƵƐƚŽŶ�ŚĂ�ĞƐƚĂĚŽ�ĮŶĂŶĐŝĂŶĚŽ� ŝŶƚĠƌƉƌĞƚĞƐ�ĚĞ� ůĞŶŐƵĂũĞ�ĚĞ�ƐĞŹĂƐ�ƉĂƌĂ�ϭ�–�Ϯ� ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ�ƐĞŵĂŶĂ�ĞŶ�Ğů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�,ŽƵƐƚŽŶ͘��ĂƌǇŶ��͘�ŚĂ�ĞƐƚĂĚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂŶĚŽ�Ğů� ĞƐĨƵĞƌǌŽ� ƉĂƌĂ� ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ� ƉĂƌĂ� ůŽƐ�ĂůĐŽŚſůŝĐŽƐ�ƐŽƌĚŽƐ͘�>Ă�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĞƐ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ĂŵŝͲŐŽƐ�Ǉ� ůŽƐ�ƉĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƐ�ĚĞ����ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ŚĂďůĂƌ�ĞŶ� ƐƵ�ƉƌŽƉŝŽ� ŝĚŝŽŵĂ͘� ^ŝ� ƵƐƚĞĚ� ĞƐ� ŇƵŝĚŽ� ĞŶ� ůĞŶŐƵĂ� ĚĞ� ƐŝŐŶŽƐ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞ�ĞŶ�ŽƌĂĐŝſŶ�ĂƐŝƐƟƌ�Ă�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŝŶƚĠƌƉƌĞͲƚĞ� ĚĞ� ůĞŶŐƵĂũĞ� ĚĞ� ƐŝŐŶŽƐ� Ǉ� ĐŽŶĞĐƚĂƌƐĞ� ĐŽŶ� ĂůĐŽŚſůŝĐŽƐ�ƐŽƌĚŽƐ͘�>Ă�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĚĞ��ĂƌǇŶ��͘�ĞƐ͗�ϳϭϯ-ϴϴϮ-ϯϰϰϴ͖�ĐĚĞƐĂŶƚĂϭΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘ 



ϭϯ 

/ŶƚĞƌŐƌƵƉŽ�,ŝƐƉĂŶŽ�–�DĂŶƵĂů��͘�-�&ŝƌƐƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞͲŵŽƐƚ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�^�d���ƐƐĞŵďůǇ�ĨŽƌ�ůĞƫŶŐ�ƵƐ�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞŵ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĸĐĞ͘��ĐͲƟǀŝƟĞƐ͗�/Ŷ�ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵƌ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ďǇ�ŽƵƌ�ŽĸĐĞ͘���ŵŽŶƚŚůǇ�ƌŽͲƚĂƟŶŐ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ϯ�ŝŶƚĞƌŐƌŽƵƉ�ŽĸĐĞƐ�ŝŶ�,ŽƵͲƐƚŽŶ͘�tĞ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ĐǇĐůĞƐ�ŽĨ�ƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀŝƚĞ�ƵƐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͘��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĂů�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ŝƚ�ĂƐ�Ă�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Žƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚŽƉŝĐƐ͘ >Ă�sŝŶĂ�–��ƐĐĞŶƐŝŽŶ�D͘�–�DĞ�ƌĞƷŶĞ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŹĂ�ĐĂĚĂ�ƷůƟŵŽ�ũƵĞǀĞƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŵĞƐ͘��ŽŵŝͲƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŹĂ�ĚĞů�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ϲϯ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ϰ�Z>sƐ�Ǉ�ĐŽŶ�ϰϴ�ƐƵďƐĐƌŝƉĐŝŽŶĞƐ͘�z�ĞŶ�ĂŐŽƐƚŽ�ϭϮ�ƐĞ�ĂƌĂ�Ğů�ƚĂůůĞƌ�ηϭϴ�ĚĞ�>Ă�sŝŹĂ͘��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŹĂ�ĚĞů�ĚŝƐƚƌŝͲƚŽ�ϲϰ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ϲ�Z>sƐ�Ǉ�ĐŽŶ�ϱϱ�ƐƵďƐĐƌŝƉĐŝŽŶĞƐ͘��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŹĂ�ĚĞů�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ϲϱ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�Ϯ�Z>sƐ�Ǉ�ĐŽŶ�Ϯϯ�ƐƵďƐĐƌŝƉĐŝŽŶĞƐ͘��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŹĂ�ĚĞů�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ϲϲ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ϱ�Z>sƐ�Ǉ�ĐŽŶ�ϲϬ�ƐƵďƐͲĐƌŝƉĐŝŽŶĞƐ͘�z�ƐĞƌĄ�Ğů�ĂŶĮƚƌŝſŶ�ĚĞů�Ϯϭ�ĂŶŝǀĞƌƐĂƌŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŹĂ�ĞŶ�ĂŐŽƐƚŽ�ĨĞĐŚĂ�ƉĞŶĚŝĞŶƚĞ͘� W/�–��ĚǁŝŶ��͘�–�tĞ�ŐĞƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĞǀĞƌǇ�ϯƌĚ�DŽŶĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�Ăƚ�^ƉƌŝŶŐ��ƌĂŶĐŚ��ůƵď�ϭϮϬϬ��ůĂůŽĐŬ�ƌĚ͕͘�,ŽƵƐƚŽŶ�dǆ͕͘�ϳϳϬϱϱ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĮůůĞĚ͕�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕��ůƚ�ĐŚĂŝƌ�ĂŶĚ�dƌĞĂƐƵƌĞ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŽ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ͘�tĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŚĞĂůƚŚ�ĨĂŝƌƐ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϴ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ϴϭ�ŝŶ��ůǀŝŶ�dy͕͘�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϰ�Ăƚ�:ĂƐƉĞƌ��ŽƵŶƚǇ�ǁŝƚŚ��W��ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�Ϯϱ��ŶŐůĞƚŽŶ�dy͕͘��ƌĂŝŶ�,ĞĂůƚŚ�ĨĂŝƌ͕�DĂƌĐŚ�ϭϳ�ZŽŽŵƐ�ƚŽ�ŐŽ�,ĞĂůƚŚ�ĨĂŝƌ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ƉůĂĐĞ�Ă�ƌĂĐŬ�ŽŶ�ZŽŽŵƐ�ƚŽ�ŐŽ͘�tĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�Ă�WƵďůŝĐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�DĞĞƟŶŐ�ŚĞƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƐƐĞŵďůǇ͕��W��ĂŶĚ�W/�ďŽƚŚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ƐŽ�ǁĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞĞƟŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞŵďůǇ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŵĞĞƟŶŐ�Ăƚ�ϰ͗ϯϬ�Ɖŵ�ĞǀĞƌǇ�ĂƐƐĞŵďůǇ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŝŶǀŝƚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚŝƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ƉůĞĂƐĞ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ĂůĐŽŚŽůŝĐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�Ăůů�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞŵ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘��ůƐŽ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ďŽŽŬͲŵĂƌŬƐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞ�ŐƌŽƵƉ�Žƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�W/�ĂŶĚ��W��ǁŽƌŬƐ͘�tĞ�ŶĞĞĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŚĞůƉ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�Ɖŝ-ĐŚĂŝƌΛĂĂ-ƐĞƚĂ͘ŽƌŐ͘�W/�ŵĞĞƟŶŐ�ĂƌĞ�ĞǀĞƌǇ�ϯƌĚ�DŽŶĚĂǇ�Ăƚ�^ƉƌŝŶŐ��ƌĂŶĐŚ��ůƵď�ϳ͗ϯϬ�Ɖŵ͘ 

/ŶƚĞƌŐƌƵƉŽ�,ŝƐƉĂŶŽ�–�DĂŶƵĂů��͘�-��Ŷ�ƉƌŝŵĞƌ�ůƵŐĂƌ͕�ƋƵĞͲƌĞŵŽƐ�ĂŐƌĂĚĞĐĞƌ�Ă�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�^�d��ƉŽƌ�ĚĞũĂƌŶŽƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ�ĞŶ�ƐƵ�ĞǀĞŶƚŽ�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂůĞƐ�ƐŽďƌĞ�ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŵŽ�ŽĮĐŝŶĂ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ͘��ĐƟǀŝĚĂĚĞƐ͗��Ŷ�ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĂŶƵĂůĞƐ�ƚĞŶĞŵŽƐ�ĐƵĂƌƚŽ�ƌĞƵŶŝŽͲŶĞƐ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĂůĞƐ�ƉŽƌ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ŽĮĐŝŶĂ͘�hŶĂ�ƌĞƵŶŝſŶ�ƌŽͲƚĂƟǀĂ�ŵĞŶƐƵĂů�ĚĞ�ůĂƐ�Ϯ�ŽĮĐŝŶĂƐ�ŝŶƚĞƌŐƌƵƉĂůĞƐ�ĞŶ�,ŽƵƐƚŽŶ͘��ƐŝƐƟŵŽƐ�Ă�ůŽƐ�ĐŝĐůŽƐ�ĚĞ�ƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐƌƵͲƉŽƐ�ƋƵĞ�ŶŽƐ�ŝŶǀŝƚĂŶ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ͘��ƐŝƐƚĞŶĐŝĂ�Ă�ŝŶǀŝƚĂͲĐŝŽŶĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ŐƌƵƉŽƐ�ƋƵĞ�ůŽ�ŶĞĐĞƐŝƚĂŶ�ĐŽŵŽ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�Ž�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ƚĞŵĂƐ�ĞƐƉĞĐşĮͲĐŽƐ͘ >Ă�sŝŶĂ�–��ƐĐĞŶƐŝŽŶ�D͘�–�DĞ�ƌĞƷŶĞ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŹĂ�ĐĂĚĂ�ƷůƟŵŽ�ũƵĞǀĞƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŵĞƐ͘��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŹĂ�ĚĞů�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ϲϯ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ϰ�Z>sƐ�Ǉ�ĐŽŶ�ϰϴ�ƐƵďƐͲĐƌŝƉĐŝŽŶĞƐ͘�z�ĞŶ�ĂŐŽƐƚŽ�ϭϮ�ƐĞ�ĂƌĂ�Ğů�ƚĂůůĞƌ�ηϭϴ�ĚĞ�>Ă�sŝŹĂ͘��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŹĂ�ĚĞů�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ϲϰ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ϲ�Z>sƐ�Ǉ�ĐŽŶ�ϱϱ�ƐƵďƐĐƌŝƉĐŝŽŶĞƐ͘��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŹĂ�ĚĞů�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ϲϱ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�Ϯ�Z>sƐ�Ǉ�ĐŽŶ�Ϯϯ�ƐƵďƐĐƌŝƉĐŝŽŶĞƐ͘��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŹĂ�ĚĞů�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ϲϲ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ϱ�Z>sƐ�Ǉ�ĐŽŶ�ϲϬ�ƐƵďƐĐƌŝƉĐŝŽŶĞƐ͘�z�ƐĞƌĄ�Ğů�ĂŶĮƚƌŝſŶ�ĚĞů�Ϯϭ�ĂŶŝǀĞƌƐĂƌŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝŹĂ�ĞŶ�ĂŐŽƐƚŽ�ĨĞĐŚĂ�ƉĞŶĚŝĞŶƚĞ͘� W/�–��ĚǁŝŶ��͘�–�EŽƐ�ƌĞƵŶŝŵŽƐ�ĐĂĚĂ�ƚĞƌĐĞƌ�ůƵŶĞƐ�ĚĞů�ŵĞƐ�ĞŶ�^ƉƌŝŶŐ��ƌĂŶĐŚ��ůƵď�ϭϮϬϬ��ůĂůŽĐŬ�ZĚ͘�,ŽƵƐƚŽŶ͕�dy�ϳϳϬϱϱ͘�dĞŶĞŵŽƐ�ĂůŐƵŶĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ůůĞŶĂĚĂ͕�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĂůƚĞƌŶŽ�Ǉ�Ğů�ƚĞƐŽƌŽ�ŶŽƐ�ĚĞũſ�ƐĂďĞƌ�Ɛŝ�ƵƐƚĞĚ�ƋƵŝĞƌĞ�ŚĂĐĞƌ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ͘�,ĞŵŽƐ�ĞƐƚĂĚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĨĞƌŝĂƐ�ĚĞ�ƐĂůƵĚ�Ğů�Ϯϴ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĐŽŶ�Ğů�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ϴϭ�ĞŶ��ůǀŝŶ͕�dy͘��ů�Ϯϰ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĞŶ�Ğů�ĐŽŶĚĂĚŽ�ĚĞ�:ĂƐƉĞƌ�ĐŽŶ�Ğů�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ��W��Ğů�Ϯϱ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ��ŶŐůĞͲƚŽŶ͕�dy͕͘�&ĞƌŝĂ�ĚĞ�^ĂůƵĚ��ĞƌĞďƌĂů͕�ϭϳ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ͕͘�Ǉ�ƉƵͲƐŝŵŽƐ�ƵŶ�ƌĂĐŬ�ĞŶ�ůĂ�ƟĞŶĚŽ�ĚĞ�ZŽŽŵƐ�ƚŽ�'Ž͘��ƐƚĂŵŽƐ�ƚƌĂďĂũĂŶĚŽ�ĞŶ�ƵŶĂ�ƌĞƵŶŝſŶ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�WƵďůŝĐĂ�ĂƋƵş�ĞŶ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ͕��W��Ǉ�W/�ĂŵďŽƐ�ĐŽŵŝƚĠ�ĞƐƚĄŶ�ƚƌĂďĂũĂŶĚŽ�ũƵŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƚĞŶĞƌ�ĞƐĂ�ƌĞƵŶŝſŶ�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ĚĞĐŝĚŝŵŽƐ�ŶŽ�ƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ƌĞƵŶŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŵŝƚĠ�ĞŶ�ůĂ�ĂƐĂŵďůĞĂ�ĞŶ�ůƵŐĂƌ�ĚĞ�ƋƵĞ�ǀĂŵŽƐ�Ă�ƚĞŶĞƌ�ůĂ�ƌĞƵŶŝſŶ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ϰ͗ϯϬ�Ɖŵ�ĐĂĚĂ�ĂƐĂŵďůĞĂ͕�ĞƐƚĂ�ĞƐ�ƵŶ�ŐƌĂŶ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ƵƐƚĞĚĞƐ�ƐŝƌǀĂŶ�Ǉ�ĂƉƌĞŶĚĂŶ͕�ŶĞĐĞƐŝƚĂŵŽƐ�ƐƵ�ĂǇƵĚĂ�ƉĂƌĂ�ŝŶǀŝƚĂƌ�Ă�ƉƷďůŝͲĐŽ�ĞŶ�ŐĞŶĞƌĂů�Ǉ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�Ă�ĂƐŝƐƟƌ�Ă�ĞƐƚĂ�ƌĞƵŶŝſŶ�ƉŽƌ�ĨĂǀŽƌ�ĂǇƷĚĞŶŽƐ�Ă�ĂůĐĂŶǌĂƌ�Ăů�ĂůĐŽŚſůŝĐŽ�ƋƵĞ�ƐƵĨƌĞ͘��ƐƚĂŵŽƐ�ƚƌĂďĂũĂŶĚŽ�ƉĂƌĂ�ǀŝƐŝƚĂƌ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂůĞƐ�ƐŽďƌĞ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƚƌĂďĂũŽ�Ǉ�ĐŽŵŽ�ŝŶǀŽůƵĐƌĂƌͲƐĞ͘�dĂŵďŝĠŶ�ƚĞŶĞŵŽƐ�ůŽƐ�ŵĂƌĐĂĚŽƌĞƐ�ƉĂƌĂ�ŝŶĨŽƌŵĂƌ�Ă�ƐƵ�ŐƌƵƉŽ�Ž�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ĚĞ�ƐƵ�ŚŽŐĂƌ�ĂĐĞƌĐĂ�Ă�ůĂƐ�ŽďƌĂƐ�ĚĞ�W/�Ǉ��W�͘�EĞĐĞƐŝƚĂŵŽƐ�ŵƵĐŚĂ�ĂǇƵĚĂ�ƉŽƌ�ĨĂǀŽƌ�ƉſŶŐĂͲƐĞ�ĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĐŽŶ�ŶŽƐŽƚƌŽƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞŽ�ĞůĞĐͲƚƌſŶŝĐŽ�Ă�Ɖŝ-ĐŚĂŝƌΛĂĂ-ƐĞƚĂ͘ŽƌŐ͘�>ĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĚĞ�W/�ƐŽŶ�ĐĂĚĂ�ϯĞƌ�ůƵŶĞƐ�ĞŶ�^ƉƌŝŶŐ��ƌĂŶĐŚ��ůƵď�ϳ͗ϯϬ�Ɖŵ͘ 



ϭϰ 

d&��–�WĂŵ�&͘�–�dŚĞ�d&��ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŚĂƐ�ŐŽŶĞ�ĨƌŽŵ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ƚŽ�ŵŽŶƚŚůǇ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘��tĞ�ŵĞĞƚ�ǀŝĂ�'ŽdŽDĞĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�DŽŶĚĂǇ�ŽĨ�ŶŽŶ-ĂƐƐĞŵďůǇ�ŵŽŶƚŚƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�:ĂŶƵĂƌǇͿ�Ăƚ�ϳƉŵ͘��KƵƌ�ĮƌƐƚ�'ŽdŽDĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�DŽŶĚĂǇ͕�:ĂŶ�ϵƚŚ͘��,ĂǀŝŶŐ�ŵŽŶƚŚůǇ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŚĂƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ďƌŽĂĚĞƌ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌĞĂ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŝŶͲĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ůŽŐ-ŽŶ�ĂŶĚ�ũŽŝŶ�ŽƵƌ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ĂŶǇ�d&��ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌ͘��dŚĞ�/d�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ǁĞď-ƉĂŐĞ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŵĞĞƟŶŐ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘��ŵŽŶŐ�ŽƵƌ�ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϳ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐƌĞͲĂƚĞ�Ă�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ��ƌĞĂ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚĞĂŵ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĚĂƚĂ-ďĂƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƉƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘��KƵƌ�ŐŽĂů�ŝƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŝƐƚ�ƵƐĞĨƵů�ƚŽ�Ăůů�ĚŝƐͲƚƌŝĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌĞĂ͘�/�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�DĂƌŝĂ�W͘�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϴƚŚ͘��^ŚĞ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��d'�ƚĞĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,ŽƵͲƐƚŽŶ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƉĂƐƚ�d&��ŵĞŵďĞƌ͘��^ŚĞ�ŐĂǀĞ�ŵĞ�ƐŽŵĞ�ŝŶ-ƐŝƚĞ�ŽŶ�ǁŚĂƚ��d'�ŝƐ�ĚŽŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů͘��^ŚĞ�ĂůƐŽ�ŐĂǀĞ�ŵĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ĐŽŵͲŵŝƩĞĞ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă��d'�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ�ĨŽƌ�ϮϬϭϴ͘�dŚĞ�d&��ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞƚ�ƚŽĚĂǇ͘��tĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ�d&��ĮŶĂů�ĂŐĞŶĚĂ�ŝƚĞŵ���ĂŶĚ�ĮůůĞĚ�ŽƵƚ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĨŽƌŵ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ŽƵƌ��ĞůĞŐĂƚĞ�ZŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ͘��tĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĐŚĞĐŬ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ŐƌŽƵƉƐ�;ŶĞǁ�ĂŶĚ�ŽůĚͿ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�'^K͘��Ɛ�ƉĞƌ�ŽƵƌ�ϮϬϭϳ�ŐŽĂů�ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌŵƐ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĚĂƚĂ�ďĂƐĞ�ƚĞĂŵ͘���ǀĞƌǇŽŶĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ǁŽƌŬďŽŽŬ͘��tĞ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝǌŝŶŐ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂŵƉŚůĞƚ�͞ ƉƌŽďůĞŵƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂůĐŽŚŽů͘͟�/Ĩ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�Žƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�Ă�d&��ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ŵĞ�Ăƚ�ƞĐ-ĐŚĂŝƌΛĂĂ-ƐĞƚĂ͘ŽƌŐ͘�KƵƌ�ŶĞǆƚ�'ŽdŽDĞĞƟŶŐ�ŝƐ�DŽŶĚĂǇ͕�DĂǇ�ϴƚŚ�Ăƚ�ϳ�Ɖŵ͘ 
�Z���ϲϳ�Yh�Zd�Z>z��^^�D�>z� 
^ŚĞƌĂƚŽŶ�EŽƌƚŚ�,ŽƵƐƚŽŶ�,ŽƚĞů 
ϭϱϳϬϬ�:ŽŚŶ�&͘�<ĞŶŶĞĚǇ��ůǀĚ͘ 

,ŽƵƐƚŽŶ͕�dĞǆĂƐ�ϳϳϬϯϮ 
�ƌĞĂ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ 

^ĂƚƵƌĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϴ͕�ϮϬϭϳ   
/͘�KƉĞŶ�—�<ƌŝƐ�,͘�—KƉĞŶ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�Ăƚ�ϴ͗ϬϬ�Ɖŵ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŝůĞŶĐĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĞƌĞŶŝƚǇ�WƌĂǇĞƌ͘ 

d&��–�WĂŵ�&͘�–��ů�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�d&��ŚĂ�ƉĂƐĂĚŽ�ĚĞ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ƚƌŝͲŵĞƐƚƌĂůĞƐ�Ă�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ŵĞŶƐƵĂůĞƐ͘�EŽƐ�ƌĞƵŶŝŵŽƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�'ŽdŽDĞĞƟŶŐ�Ğů�ƐĞŐƵŶĚŽ�ůƵŶĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞƐĞƐ�ĚĞ�ŶŽ-ĂƐĂŵďůĞĂ�;ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ĞŶĞƌŽͿ�Ă�ůĂƐ�ϳ�Ɖŵ͘�EƵĞƐƚƌŽ�ƉƌŝŵĞƌ�'ŽdŽDĞĞƟŶŐ�ĨƵĞ�Ğů�ůƵŶĞƐ�ϵ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ͘���ƚĞŶĞƌ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ŵĞŶƐƵĂůĞƐ�ŚĂ�ƉĞƌŵŝƟĚŽ�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĐŽŵŝƚĠ�ŽďƚĞŶĞƌ�ƵŶ�ĂůĐĂŶĐĞ�ŵĄƐ�ĂŵƉůŝſ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐƵďŝĞƌƚŽ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ŵĄƐ�ĞĨĞĐƟǀŽ�ĞŶ�Ğů�ĄƌĞĂ͘��^Ğ�ŶĞĐĞƐŝƚĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ĐŽŵŽ�ŝŶŝĐŝĂƌ�ƐĞƐŝſŶ�Ǉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ƌĞƵŶŝſŶ͕�ĐŽŶƐƵůƚĞ�Ă�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŵŝĞŵďƌŽ�ĚĞů�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�d&�͘��ů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�/d�ĂĐƚƵĂůŝǌŽ�ůĂ�ƉĄŐŝŶĂ�ǁĞď�ƉĂƌĂ�ƌĞŇĞũĂƌ�Ğů�ŶƵĞǀŽ�ĐĂůĞŶĚĂƌŝŽ�ĚĞ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ͘��ŶƚƌĞ�ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ŵĞƚĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ϮϬϭϳ�ĞƌĂ�ĐŽͲŵĞŶǌĂƌ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ŵĞŶƐƵĂůĞƐ�Ǉ�ĐƌĞĂƌ�ƵŶĂ�ůŝƐƚĂ�ĚĞ�ŝŶƐƚĂůĂͲĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚĂ�ůĂ��ƌĞĂ͘�,ĞŵŽƐ�ĞŵƉĞǌĂͲĚŽ�Ğů�ƚƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ďĂƐĞ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ůŝƐƚĂ�Ǉ�ƚĞŶĞŵŽƐ�ƵŶ�ĞƋƵŝƉŽ�ĞŶ�ƐƵ�ůƵŐĂƌ�ƉĂƌĂ�ĐƌĞĂƌ�ƵŶĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ�Ğ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝƌ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͘�EƵĞƐƚƌŽ�ŽďũĞƟǀŽ�ĞƐ�ƋƵĞ�Ăů�ĮŶĂů�ĚĞů�ĂŹŽ�ŚĂͲǇĂ�ƵŶĂ�ůŝƐƚĂ�ƷƟů�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ƌĞĂ͘�DĞ�ƌĞƵŶş�ĐŽŶ�DĂƌşĂ�W͘�Ğů�ϴ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ͘��ůůĂ�ĞƐ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ĞƋƵŝƉŽ��d'�ƉĂƌĂ�Ğů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�,ŽƵƐƚŽŶ�Ǉ�ŵŝĞŵďƌŽ�ƉĂƐĂĚŽ�ĚĞ�d&�͘��ůůĂ�ŵĞ�ĚŝŽ�ĂůŐƵŶĂƐ�ŝĚĞĂƐ�ĚĞ�ůŽ�ƋƵĞ��d'�ĞƐƚĄ�ŚĂĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĂƌĞ�Ǉ�ĐſŵŽ�ƉŽĚĞŵŽƐ�ƐĞƌ�ƷƟůĞƐ͘��ůůĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŵĞ�ĚŝŽ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĨŽŶĚŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵƉĂƌƟƌ�ĐŽŶ�ŵŝ�ĐŽŵŝƚĠ͘�,ĂǇ�ƵŶ�ƉƌŽǇĞĐƚŽ�ĚĞ��d'�ƋƵĞ�ǀĂŵŽƐ�Ă�ĂƐƵŵŝƌ�ƉĂƌĂ�ϮϬϭϴ͘��ů�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�d&��ƐĞ�ƌĞƵŶŝſ�ŚŽǇ͘��ŝƐĐƵƟŵŽƐ�Ğů�ƉƵŶƚŽ���ĚĞ�ůĂ�ĂŐĞŶĚĂ�ĮŶĂů�ĚĞ�d&��Ǉ�ůůĞŶĂŵŽƐ�ƵŶ�ĨŽƌŵƵůĂƌŝŽ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐͲƚĂ�ƉĂƌĂ�ĞŶǀŝĂƌ�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĚĞůĞŐĂĚŽ�ZŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂĚŽ͘�ZĞǀŝƐĂͲŵŽƐ�ůĂ�ŶƵĞǀĂ�ůŝƐƚĂ�ĚĞ�ǀĞƌŝĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŝďŝůŝĚĂĚ�ƉĂƌĂ�ŐƌƵƉŽƐ�;ŶƵĞǀŽƐ�Ǉ�ĂŶƟŐƵŽƐͿ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�'^K͘��Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ŵĞƚĂ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͕�ĞŵƉĞǌĂŵŽƐ�Ă�ĞŶƚƌĞͲŐĂƌ�ůŽƐ�ĨŽƌŵƵůĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĚŝƌŝŐŝƌŶŽƐ�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĞƋƵŝƉŽ�ĚĞ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ĚĂƚŽƐ͘�dŽĚŽƐ�ƌĞĐŝďŝĞƌŽŶ�ƵŶ�ůŝďƌŽ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŽ͘��ƐƚĂŵŽƐ�ůĞǇĞŶĚŽ�Ǉ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝǌĄŶĚŽŶŽƐ�ĐŽŶ�Ğů�ĨŽůůĞƚŽ�͞ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ĚŝƐƟŶƚŽƐ�Ăů�ĂůĐŽŚŽů͘͟�^ŝ�ƐƵ�ŐƌƵƉŽ�Ž�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�ĚĞƐĞĂ�ƵŶĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�d&�͕�ƉŽƌ�ĨĂǀŽƌ�ĞŶǀşĞŵĞ�ƵŶ�ĐŽƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ�Ă�ƞĐ-ĐŚĂŝƌΛĂĂ-ƐĞƚĂ͘ŽƌŐ͘�EƵĞƐƚƌŽ�ƉƌſͲǆŝŵŽ�'ŽdŽDĞĞƟŶŐ�ĞƐ�Ğů�ůƵŶĞƐ�ϴ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�Ă�ůĂƐ�ϳ�Ɖŵ͘  
�Z���ϲϳ��^�D�>���dZ/D�^dZ�>� 
^ŚĞƌĂƚŽŶ�EŽƌƚŚ�,ŽƵƐƚŽŶ�,ŽƚĞů 
ϭϱϳϬϬ�:ŽŚŶ�&͘�<ĞŶŶĞĚǇ��ůǀĚ͘ 

,ŽƵƐƚŽŶ͕�dĞǆĂƐ�ϳϳϬϯϮ 
�ŽŵŝƚĠ�ĚĞ��ƌĞĂ 

ƐĄďĂĚŽ͕�Ăďƌŝů�ϴ͕�ϮϬϭϳ  
KƉĞŶ�–�<ƌŝƐ�,͘�-��ďƌŝſ�ůĂ�ƌĞƵŶŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ϴ͗ϬϬ�Ɖŵ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŵŽͲ

ŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐŝůĞŶĐŝŽ�ƐĞŐƵŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�KƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�^ĞƌĞŶŝͲ
ĚĂĚ͘ 



ϭϱ 

//͘�WƌĞĂŵďůĞ�—�DŝĐŚĞůůĞ�,͘�—ZĞĂĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞĂŵďůĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�^�d��WŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�DĂŶƵĂů 
///͘�ZŽůů��Ăůů�—�ZŝĐŬ�D͘�—�ĂůůĞĚ�ƌŽůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƌĞĂ�ϲϳ�
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘ 
/s͘�DŝŶƵƚĞƐ�—��ŶĂ��͘�—��ŶĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ��ƐƐĞŵďůǇ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽŵĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�
ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ͗��ŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ƚŝƚůĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉĞƌ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƚǇƉĞ͕�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŝƐ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂŶĚ�^ƵŶͲ
ĚĂǇ�ŝƐ��ƌĞĂ��ƐƐĞŵďůǇ͘�KŶ�ƉĂŐĞ�Ϯ͕�ƵŶĚĞƌ�/s͕͘�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐͲ
ĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ůŝƐƚĞĚ͘�KŶ�ƉĂŐĞ�Ϯ͕�
ƵŶĚĞƌ�s//͘��͕͘�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ĐŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ��Ě�,ŽĐ�^ƵďĐŽŵŵŝƚƚĞĞ͕�WĂƵů�D͘ 
s͘�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ�—��ŚƌŝƐƚŝŶĂ�^͘�—��ŚƌŝƐƚŝŶĂ�ŵĞŶͲ
ƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ĂŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�
Ψϲϳ͕ϮϬϮ͘ϮϮ͘��ĞƉŽƐŝƚƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽƚĂůŝŶŐ�Ψϭϭ͕ϵϱϮ͘ϳϲ͘�
�ŚĞĐŬƐ�ǁĞƌĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƚŽƚĂůŝŶŐ�Ψϭϰ͕ϳϲϲ͘ϵϳ͘�>ĞĂǀŝŶŐ�Ă�
ƚŽƚĂů�ďĂŶŬ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�Ψϲϰ͕ϯϴϴ͘Ϭϭ͘ 
s/͘��ĞůĞŐĂƚĞ��ŽŵŵĞŶƚƐ�–�ZŽŶ��͘� 
,ĞůůŽ�ŵǇ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�ZŽŶ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ĂŶ��ůĐŽŚŽůŝĐ͘� 
/͛ŵ�ŚŽŶŽƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ��ĞůĞŐĂƚĞ�ĨŽƌ��ƌĞĂ�ϲϳ�WĂŶͲĞů�ϲϳ͘��;ϲϳ�ƐƋƵĂƌĞĚͿ��ĞůĞŐĂƚĞ͘ 
&ŝƌƐƚ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�dƌŽǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĐŽŵͲƉĂŶŝŽŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ŵĞ�ĂƐ�ǁĞ�ƚƌƵĚŐĞ�ƚŚŝƐ�ƌŽĂĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘��,ŝƐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵŶƐŚĂŬĞĂďůĞ�ĚĞƐƉŝƚĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ďĂĚ�ũŽŬĞƐ͘�;,ŝƐ�ŶŽƚ�ŵŝŶĞ�:Ϳ 
�ƌĞĂ�ϲϳ�WĂŶĞů�ϲϳ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
�ƌĞĂ�ϲϳ�'ƌŽƵƉ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�'^K�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ƵƉ�ĨƌŽŵ�ϯϴ͘ϳϴй�ƚŽ�ϰϬ͘Ϭϵй�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĞŶĚŝŶŐ�ϭϮͬϯϭͬϭϲ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ϲϴϲ� ůŝƐƚĞĚ� ŐƌŽƵƉƐ� ŝŶ� �ƌĞĂ� ϲϳ� ĂŶĚ� ƚŽƚĂů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ϳϵ͕ϱϴϰ͘ϭϱ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘� �^Ž�ŬĞĞƉ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ǁŽƌŬ͘ 
dŚĞ�ĮƌƐƚ�YƵĂƌƚĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ďƵƐǇ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϲϳƚŚ�'ĞŶĞƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϮϮ-Ϯϵ�Ăƚ�ZǇĞ�ďƌŽŽŬ�EĞǁ�zŽƌŬ͘��dŚĞ�ĮŶĂů�ĂŐĞŶĚĂ�/ƚĞŵƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϳƚŚ�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ĨŽƵƌ��ŝƐͲƚƌŝĐƚƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�'ƌŽƵƉ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŽƌŬƐ͘��tĞ�ĂůƐŽ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ��ŐĞŶĚĂ�/ƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘��EŝŶĞƚǇ-dǁŽ��ŐĞŶĚĂ�ŝƚĞŵƐ�ǁŝƚŚ�ϭ͕Ϯϳϳ�ƉĂŐĞƐ�ŽĨ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵͲŝŶŐ͘���Ƶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ͕�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�/�Ăŵ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ůŽƐƚ͘��^tZ���ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�KŬůĂŚŽŵĂ��ŝƚǇ͕�DĂƌĐŚ�ϭϬ-ϭϮ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŚŽŶŽƌ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶ�ŶĞǁ�ŝŶĐŽŵŝŶŐ��ĞůĞŐĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�tĞƐƚ�ZĞŐŝŽŶ͘���ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ŵǇ�ŵŝĐƌŽƉŚŽŶĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƚǁŽ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘���dŚĂƚ�ŝƐŶ͛ƚ�ůŽŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĞǀĞŶ�ŐĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵŶĐŚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�Ă�ũŽŬĞ͘��� 
/�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŚŽŶŽƌ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�Ă��ŽŶĐĞƉƚ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϳϬ�ĂŶĚ�Ă�dƌĂĚŝƟŽŶ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϱϭ�

//͘�WƌĞĄŵďƵůŽ�–�DŝĐŚĞůůĞ�,͘�–�>ĞǇſ�Ğů�ƉƌĞĄŵďƵůŽ�ĚĞů�DĂŶƵĂů�ĚĞ�
WſůŝǌĂƐ�Ǉ�WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�^�d�͘� 
///͘�^Ğ�WĂƐſ�>ŝƐƚĂ�–�ZŝĐŬ�D͘�–�,ŝǌŽ�ƵŶ�ĐŽŶƚĞŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞů�
�ŽŵŝƚĠ�ĚĞů��ƌĞĂ�ϲϳ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ͘� 
/s͘��ĐƚĂ��ŶƚĞƌŝŽƌ�–��ŶĂ��͘�–��ŶĂ�ƉƌĞƐĞŶƚŽ�ůĂƐ�ĂĐƚĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ƐĂŵͲ
ďůĞĂ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ͘�^Ğ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌŽŶ�ĂůŐƵŶŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ͗��ĂŵďŝĞ�ůŽƐ�ơƚƵůŽƐ�
ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĚşĂ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ŵƵĞƐƚƌĞŶ�Ğů�ƟƉŽ�ĚĞ�ƌĞƵŶŝſŶ�ĂƉƌŽƉŝĂĚŽ͕�Ğů�
ƐĄďĂĚŽ�ĞƐ�Ğů��ŽŵŝƚĠ�Ǉ�Ğů�ĚŽŵŝŶŐŽ�ĞƐ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�ĚĞů��ƌĞĂ͘��Ŷ�ůĂ�
ƉĄŐŝŶĂ�Ϯ�ďĂũŽ�/s͕͘�ůŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�ƋƵĞ�ĨƵĞƌŽŶ�ƐŽůŝĐŝƚĂĚŽƐ�ŶĞĐĞƐŝƚĂŶ�ƐĞƌ�
ůŝƐƚĂĚŽƐ͘��Ŷ�ůĂ�ƉĄŐŝŶĂ�Ϯ�ďĂũŽ�s//͘��͕͘�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ŝŶĐůƵŝƌ�ƋƵŝĞŶ�ĨƵĞ�
ŶŽŵďƌĂĚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů�ŶƵĞǀŽ�^ƵďĐŽŵŝƚĠ��Ě�,ŽĐ͕�WĂƵů�D͘� 
s͘�/ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů�dĞƐŽƌĞƌŽ�–��ŚƌŝƐƟŶĂ�^͘�–��ŚƌŝƐƟŶĂ�ŵĞŶĐŝŽŶĂ�ƋƵĞ�
ƚĞŶşĂŵŽƐ�ƵŶ�ƐĂůĚŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚĞ�Ψϲϳ͕ϳϬϮ͘ϮϮ͘�^Ğ�ŚŝĐŝĞƌŽŶ�ĚĞƉſƐŝƚŽƐ�ƉŽƌ�
ƵŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�Ψϭϭ͕ϵϱϮ͘ϳϲ͘�>ŽƐ�ĐŚĞƋƵĞƐ�ĨƵĞƌŽŶ�ĞƐĐƌŝƚŽƐ�ƉŽƌ�ƵŶ�ƚŽƚĂů�
ĚĞ�Ψϭϰ͕ϳϲϲ͘ϵϳ͘��ĞũĂŶĚŽ�ƵŶ�ƐĂůĚŽ�ďĂŶĐĂƌŝŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�Ψϲϰ͕ϯϴϴ͘Ϭϭ͘ 
s/͘�/ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů��ĞůĞŐĂĚŽ�–�ZŽŶ��͘�-�,ŽůĂ�ŵŝ�ŶŽŵďƌĞ�ĞƐ�ZŽŶ�Ǉ�ƐŽǇ�
ƵŶ�ĂůĐŽŚſůŝĐŽ͘�DĞ�ƐŝĞŶƚŽ�ŚŽŶƌĂĚŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝƌ�ĐŽŵŽ��ĞůĞŐĂĚŽ�ƉĂƌĂ�
Ğů�WĂŶĞů�ϲϳ�ĚĞů��ƌĞĂ�ϲϳ͘�;ϲϳ�Ăů�ĐƵĂĚƌĂĚŽͿ��ĞůĞŐĂĚŽ͘ 
�Ŷ�ƉƌŝŵĞƌ�ůƵŐĂƌ͕�ŵĞ�ŐƵƐƚĂƌşĂ�ĚĂƌ�ůĂƐ�ŐƌĂĐŝĂƐ�Ă�dƌŽǇ�ƉŽƌ�Ğů�ĂƉŽǇŽ͕�Ğů�ĐŽŵƉĂŹĞƌŝƐŵŽ�Ǉ�Ğů�ĂůŝĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ŵĞ�ŚĂ�ĚĂĚŽ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ĐĂŵŝŶĂŵŽƐ�ũƵŶƚŽƐ�ƉŽƌ�ĞƐƚĞ�ĐĂŵŝŶŽ͘�^Ƶ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ŝŶƋƵĞďƌĂŶƚĂďůĞ�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐŚŝƐƚĞƐ�ŵĂůŽƐ͘�;EŽ�ĞƐ�ŵşŽJͿ 
�ƌĞĂ�ϲϳ�WĂŶĞů�ϲϳ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ 
�ƌĞĂ� ϲϳ� >ĂƐ� ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ůŽƐ�'ƌƵƉŽƐ� Ă� ůĂ�K^'� ƚĂŵďŝĠŶ� ĂƵͲŵĞŶƚĂƌŽŶ� ĚĞů� ϯϴ͕ϳϴй� Ăů� ϰϬ͕Ϭϵй� ƉĂƌĂ� Ğů� ƉĞƌşŽĚŽ� ƋƵĞ� ĮŶĂůŝǌſ� Ğů�ϯϭͬϭϮͬϭϲ͘��Ŷ�ůĂ�ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ�ŚĂǇ�ϲϴϲ�ŐƌƵƉŽƐ�ĞŶ�Ğů��ƌĞĂ�ϲϳ�Ǉ�ůĂƐ�ĐŽŶͲƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ� ƚŽƚĂůĞƐ� ĨƵĞƌŽŶ� ϳϵ͘ϱϴϰ͕ϭϱ� ƉĂƌĂ� ĞƐĞ� ƉĞƌşŽĚŽ͘� �Ɛş� ƋƵĞ�ƐŝŐĂŶ�ĐŽŶ�Ğů�ďƵĞŶ�ƚƌĂďĂũŽ͘ 
�ů�ƉƌŝŵĞƌ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ŚĂ�ĞƐƚĂĚŽ�ŵƵǇ�ŽĐƵƉĂĚŽ�ƉƌĞƉĂƌĄŶĚŽŵĞ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ϲϳĂǀĂ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ�ĚĞů�ϮϮ�Ăů�Ϯϵ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĞŶ�ZǇĞ��ƌŽŽŬ͕�EƵĞǀĂ�zŽƌŬ͘�>Ă�ĂŐĞŶĚĂ�ĮŶĂů�ĨƵĞ�ƌĞĐŝďŝĚĂ�Ğů�ϭϳ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�Ǉ�ŚĞ�ǀŝƐŝƚĂĚŽ�ĐƵĂƚƌŽ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ�Ǉ�ƵŶ�ŐƌƵƉŽ�ĞǆƉůŝĐĂŶĚŽ�ĐſŵŽ�ĨƵŶĐŝŽŶĂ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ͘�dĂŵďŝĠŶ�ĚŝƐĐƵƟŵŽƐ�ůŽƐ�ƉƵŶƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂŐĞŶĚĂ�Ǉ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂŶƚĞĐĞͲĚĞŶƚĞƐ�ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ĞůůŽƐ͘�EŽǀĞŶƚĂ�Ǉ�ĚŽƐ�ƉƵŶƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂŐĞŶĚĂ�ĐŽŶ�ϭ͘Ϯϳϳ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ĚĞ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�ĂůŐŽ�ĂďƌƵŵĂĚŽƌ͘�WĞƌŽ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞǆƉůŝĐĂĐŝſŶ͕�ůĂ�ƚƌĂĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ĂǇƵĚĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞŵĄƐ�ǇĂ�ŶŽ�ĞƐƚŽǇ�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚĞ�ƉĞƌĚŝĚŽ͘�^tZ���ƐĞ�ůůĞǀſ�Ă�ĐĂďŽ�ĞŶ�KŬůĂŚŽŵĂ��ŝƚǇ͕�ϭϬ-ϭϮ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ͘�&ƵĞ�ƵŶ�ŚŽŶŽƌ�ƐĞƌ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŝĞƚĞ�ŶƵĞǀŽƐ�ĚĞůĞŐĂĚŽƐ�ĞŶƚƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ZĞŐŝſŶ�^ƵƌŽĞƐƚĞ͘��ƵŶͲƋƵĞ�ĞƐ�ĚŝİĐŝů�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�Ă�ůŝŵŝƚĂƌ�ŵŝ�ƟĞŵƉŽ�ĚĞ�ŵŝĐƌſĨŽŶŽ�Ă�ĚŽƐ�ŵŝŶƵƚŽƐ͘��ƐŽ�ŶŽ�ĞƐ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ůůĞŐĂƌ�Ă�ůĂ�ůşŶĞĂ�ĚĞ�ƵŶ�ĐŚŝƐƚĞ͘��� 
dĂŵďŝĠŶ�ŚĞ�ƚĞŶŝĚŽ�Ğů�ŚŽŶŽƌ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ�ĞŶ�ƵŶ�ĞƐƚƵĚŝŽ��ŽŶĐĞƉƚŽ�ĞŶ�Ğů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϳϬ�Ǉ�ƵŶ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�dƌĂĚŝĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϱϭ�ĞƐƚĞ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ͘�^ŝĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚŽ�ĨƵĞ�ƚĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�Ăů�ƉƌĞƉĂƌĂƌŵĞ�ƉĂƌĂ�ŝƌ�Ă�ůĂ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ƚŽĚŽ�Ğů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚĞ�ĨŽŶĚŽ�ƋƵĞ�ůĞş͘�,Ă�ƌĞĨŽƌǌĂĚŽ�ůĂ�ŝĚĞĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĚĞďŽ�ĐŽŶĮĂƌ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�Ǉ�ƚĞŶĞƌ�ĨĞ�ĞŶ��ŝŽƐ͘ 

/ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ 
�ů�ƚĞŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ϲϳǐ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ�ĞƐ�Η�ƉŽǇĂƌ�



ϭϲ 

ƚŚŝƐ�ƋƵĂƌƚĞƌ͘��/�ĨĞĞů�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĂƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�/�ƌĞĂĚ͘��/ƚ�ŚĂƐ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�/�ŵƵƐƚ�ƚƌƵƐƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĨĂŝƚŚ�ŝŶ�'ŽĚ͘ 
'ĞŶĞƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
dŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϲϳƚŚ�'ĞŶĞƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�͞^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�KƵƌ�&ƵƚƵƌĞ͟�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶͬ�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƚŽƉŝĐƐ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ͗� 
Ă͘�'ƌŽǁƚŚ͗� 

�ŝǀĞƌƐŝƚǇ͗�KƵƚƌĞĂĐŚ�  
^ĂĨĞƚǇ�–��Ŷ�/ŵƉŽƌƚĂŶƚ��ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�  
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�–�dŽĚĂǇ�ĂŶĚ�dŽŵŽƌƌŽǁ�  

ď͘�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͗� 
&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�ǀƐ͘�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�  
>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͗�͞/�Ăŵ�ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ͘�͘�͘͟�  
/Ɛ�zŽƵƌ�sŽŝĐĞ�,ĞĂƌĚ͍�  

Đ͘��ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͗� 
^ƉŝƌŝƚƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�DŽŶĞǇ�  
&ƵůůǇ�^ĞůĨ-^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�KƵƌ�KďůŝŐĂƟŽŶƐ�  
�ƉĂƚŚǇ�ĂŶĚ�WŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƵƌƐĞ�  

 &ĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�Žƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌĞĂ͕��ŝƐƚƌŝĐƚƐ�ĂŶĚ�'ƌŽƵƉƐ͘� 
'ĞŶĞƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞ�KĸĐĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚĞĞƐ�WƵďůŝĐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘ 
'^K�ŚĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚǁŽ�ŶĞǁ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉŝĞĐĞƐ͘��^ĞƌǀŝĐĞ�ƉŝĞĐĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŐŽ�ƚŚƌƵ�ƚŚĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďƵƚ�ŝƐ�ĚĞͲƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂǀĂŝůĂͲďůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘��dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉŝĞĐĞ�ŝƐ�ƟƚůĞĚ�͞^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ���͗�KƵƌ��ŽŵŵŽŶ�tĞůĨĂƌĞ͟�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵͲĂů�ŵĞŵďĞƌƐ͘��dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉŝĞĐĞ�ŝƐ�ĂŶ��ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƟĞƐ��ŚĞĐŬůŝƐƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ƉůĂĐĞƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ďĂƌƌŝĞƌƐ͘�� 
dŚĞ�^ŽƵƚŚǁĞƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĨŽƌƵŵ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�,ŽƵƐƚŽŶ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘��dŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ŚĞƌĂƚŽŶ�EŽƌƚŚ�,ŽƵƐƚŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϭ-ϭϯ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŽƉƉŽƌͲƚƵŶŝƚǇ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ďƵƚ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƚŚŽƐĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďŽƚŚĞƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞ�KĸĐĞ͘��ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌƵŵ�ŽŶůǇ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ŽƵƌ��ƌĞĂ�ŽŶĐĞ�ĞǀĞƌǇ�ϮϮ�ǇĞĂƌƐ͘�� 
s//͘��ůƚĞƌŶĂƚĞ��ĞůĞŐĂƚĞ��ŽŵŵĞŶƚƐ�–�dƌŽǇ��-� 
>ŽŽŬŝŶŐ��ĂĐŬ͗  /�Ăŵ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�/�ƐƵƌǀŝǀĞĚ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�^ŽƵƚŚǁĞƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĞůĞŐĂƚĞ͛Ɛ��ƐƐĞŵďůǇ�;^tZ��Ϳ͘��tĞ�ŵĞƚ�ŝŶ�KŬůĂŚŽͲŵĂ��ŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƉĞŶƚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ϭϭ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�'ĞŶĞƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘��/�ĐĂŶŶŽƚ�ƚĞůů�ǇŽƵ�ŚŽǁ�ŶĞƌǀŽƵƐ�/�ǁĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƉĂƐƚ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌƵƐƚĞĞƐ͕�ďƵƚ�ĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŵǇ�ĨĞĂƌƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ͘��/�Ăŵ�ǀĞƌǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�

ŶƵĞƐƚƌŽ�ĨƵƚƵƌŽΗ�Ǉ�ůŽƐ�ƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ͬ�ĚĞďĂƚĞ�ŝŶĐůƵŝͲƌĄŶ͗ Ă͘��ƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ͗  ϭ͘��ŝǀĞƌƐŝĚĂĚ͗��ůĐĂŶĐĞ  Ϯ͘�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�-�ƵŶĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ  ϯ͘��ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�-�,ŽǇ�Ǉ�ŵĂŹĂŶĂ ď͘�WĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ͗  ϭ͘��ŽŵƉĂŹĞƌŝƐŵŽ�ǀƐ͘�DĞŵďƌĞƐşĂ  Ϯ͘�>ŝĚĞƌĂǌŐŽ͗�Η^ŽǇ�ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ͘�͘�͘�Η  ϯ͘�͎^Ğ�ŽǇĞ�ƐƵ�ǀŽǌ͍ Đ͘��ŽŶƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ͗  ϭ͘��ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ĚŝŶĞƌŽ  Ϯ͘��ƵƚŽ�ŵĂŶƚĞŶŝĞŶĚŽ�ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ 
ϯ͘��ƉĂơĂ�Ǉ�ƉŽĚĞƌ�ĚĞ�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ  
 ̂ ŝĠŶƚĂƐĞ� ůŝďƌĞ�ĚĞ�ƵƐĂƌ�ĞƐƚŽƐ�ƚĞŵĂƐ�ĐŽŵŽ�ƚĂůůĞƌĞƐ͕�ĐŽŵƉĂƌƟƌ�ƐĞƐŝŽŶĞƐ�Ž�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�Ğů��ƌĞĂ͕��ŝƐƚƌŝƚŽƐ�Ǉ�'ƌƵƉŽƐ͘� 
/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�KĮĐŝŶĂ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ 
,ĂǇ�ƵŶĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ĂďŝĞƌƚĂ�ƉĂƌĂ�ƵŶ�ŵŝĞŵďƌŽ�ĚĞů�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞƐŝŐͲŶĂĚŽ�ĞŶ�Ğů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�WƷďůŝĐĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ƵƐƚŽĚŝŽƐ͘ 
'^K�ŚĂ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽ�ĚŽƐ�ŶƵĞǀĂƐ�ƉŝĞǌĂƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ͘�>ĂƐ�ƉŝĞͲǌĂƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ŶŽ�ƉĂƐĂŶ�ƉŽƌ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ĚŝƐĞŹĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ĂƚĞŶĚĞƌ�ƵŶĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĨĄĐŝůŵĞŶƚĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ͘�>Ă�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƉŝĞǌĂ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƐĞ�ƟƚƵůĂ�Η^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ���͗�EƵĞƐƚƌŽ��ŝĞŶĞƐƚĂƌ��ŽŵƷŶΗ�Ǉ�ĐŽŵƉĂƌƚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ŚĂŶ�ƚĞŶŝĚŽ�ĂƐĞŐƵƌĂŶĚŽ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ƐƵƐ�ŐƌƵƉŽƐ�Ǉ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĞƐ͘�>Ă�ƐĞŐƵŶĚĂ�ƉŝĞǌĂ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝͲĐŝŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ůŝƐƚĂ�ĚĞ�ǀĞƌŝĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚŝƐĞŹĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞŶ�ůĂ�ĂĐĐĞƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ůƵŐĂͲƌĞƐ�ĚĞ�ƌĞƵŶŝſŶ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�ďĂƌƌĞƌĂƐ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŝďŝůŝͲĚĂĚ͘�� 
�ů�ĨŽƌŽ�^ŽƵƚŚǁĞƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů�ůůĞŐĂƌĄ�Ă�,ŽƵƐƚŽŶ�ĞŶ�ϮϬϭϵ͘��ů�
ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĮƌŵĂĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�^ŚĞƌĂƚŽŶ�EŽƌƚŚ�,ŽƵƐƚŽŶ�Ǉ�
ƐĞƌĄ�ĚĞů�ϭϭ�Ăů�ϭϯ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ͘��ƐƚĂ�ĞƐ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�
ŶŽ�ƐſůŽ�ƉĂƌĂ�ŝŶǀŽůƵĐƌĂƌƐĞ͕�ƐŝŶŽ�ƉĂƌĂ�ŚĂĐĞƌ�ĞƐĂƐ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�
ƋƵĞ�ůĞ�ŚĂŶ�ĞƐƚĂĚŽ�ŵŽůĞƐƚĂŶĚŽ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ůĂ�KĮĐŝŶĂ�ĚĞ�^ĞƌǀŝͲ
ĐŝŽƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ͘�ZĞĐƵĞƌĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ĨŽƌŽ�ƐſůŽ�ůůĞŐĂ�Ă�ŶƵĞƐƚƌĂ�
ĄƌĞĂ�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ĐĂĚĂ�ϮϮ�ĂŹŽƐ͘ 
s//͘�/ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů��ĞůĞŐĂĚŽ��ůƚĞƌŶŽ�–�dƌŽǇ��-��-�DŝƌĂŶĚŽ�ŚĂĐŝĂ�ĂƚƌĄƐ͗ DĞ�ĐŽŵƉůĂĐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƌůĞ�ƋƵĞ�ƐŽďƌĞǀŝǀş�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�;^tZ���ŵŝ�ƉƌŝŵĞƌ�^ŽƵƚŚǁĞƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚĞůĞŐĂĚŽͿ͘�EŽƐ�ƌĞƵŶŝŵŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĐŝƵĚĂĚ�ĚĞ�KŬůĂŚŽŵĂ�ƚŽĚŽ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ƐĞŵĂŶĂ�ĞƐƚƵǀŝŵŽƐ�ƉƌĞͲƉĂƌĂŶĚŽ�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ϭϭ�ĚĞůĞŐĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ƉƌſǆŝŵĂ��ŽŶĨĞƌĞŶͲĐŝĂ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ŐĞŶĞƌĂůĞƐ͘�EŽ�ƉƵĞĚŽ�ĚĞĐŝƌƚĞ�ĐſŵŽ�ĞƐƚĂďĂ�ĚĞ�ŶĞƌǀŝŽƐŽ�ƉŽƌ�ĞƐƚĂƌ�ĐŽŶ�ƚĂŶƚŽƐ�ĚĞůĞŐĂĚŽƐ�Ǉ�ĐƵƐƚŽĚŝŽƐ͕�ƉĞƌŽ�ĐŽŵŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ŵŝƐ�ƚĞŵŽƌĞƐ�ƌĄƉŝĚĂŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ĐŽŶǀŝƌƟĞƌŽŶ�ĞŶ�ŐƌĂƟƚƵĚ͘��ƐƚŽǇ�ŵƵǇ�ĂŐƌĂĚĞĐŝĚŽ�ƉŽƌ�ƐƵ�ůŝĚĞƌĂǌŐŽ�ĞŶ�Ğů�ƉĂƐĂĚŽ�Ǉ�ĞŶ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ͘��  dĂŵďŝĠŶ�ŚĞ�ƚĞŶŝĚŽ�Ğů�ŐƌĂŶ�ƉůĂĐĞƌ�ĚĞ�ĂĐŽŵƉĂŹĂƌ�Ă�ZŽŶ�ĞŶ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ǀĂƌŝŽƐ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ�Ǉ�ŐƌƵƉŽƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵƉĂƌƟƌ�ůŽƐ�



ϭϳ 

ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘��  /�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ZŽŶ�ĂƐ�ŚĞ�ŚĂƐ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘��/�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ZŽŶ�ƚŽŽ�ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ�ƵƐ�ǁĞůů͘��/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZŽƵŶĚ�dĂͲďůĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƐƐĞŵďůǇ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�Śŝŵ�Žī�ĨƵůůǇ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ͘��  >ŽŽŬŝŶŐ�&ŽƌǁĂƌĚ͗ dŚĞ�'ƌĂƟƚƵĚĞ��ŝŶŶĞƌ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ƚǁŽ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ĞīŽƌƚƐ�ƐŽŽŶ͘���Ɛ�ŽĨ�ŶŽǁ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƚĞůů�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƚŚĞŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝŶŶĞƌ�ŝƐ�KƵƌ�dŚƌĞĞ�>ĞŐĂĐŝĞƐ͕�ZĞĐŽǀĞƌǇ͕�hŶŝƚǇ͕�ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞ͘��/�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƚĞůů�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƟŵĞ͘  �ŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ϳϭƐƚ��ŶŶƵĂů�dĞǆĂƐ�^ƚĂƚĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�:ƵŶĞ�ϵ-ϭϭƚŚ͕�ϮϬϭϳ�Ăƚ�ƚŚĞ�KŵŶŝ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽůŽŶŶĂĚĞ�ŝŶ�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ͘��dŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚǆĂĂĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͘ŽƌŐ͘ � �ůƐŽ͕�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚǁĞƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů�&ŽƌƵŵ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬ-ϮϮŶĚ͕�ϮϬϭϳ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ�DĂƌƌŝŽƩ͘�dŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĂ͘ŽƌŐͬƉĂŐĞƐͬĞŶͺh^ͬŽŶůŝŶĞ-ĨŽƌƵŵ-ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ  &ŝŶĂůůǇ͕�/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ũŽŝŶ�ŵĞ�ŝŶ�ƉƌĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ZŽŶ��͘�ĂƐ�ŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĞƐ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƵƐ�Ăůů�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ͘��WƌĂǇ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ŚĞĂůƚŚ͕�ďŽƚŚ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂůůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ƚĞůů�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ũŽŬĞƐ͊��   
s///͘�KůĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ� 
 �͘�KƉĞŶ�WŽƐŝƚŝŽŶƐ�—�EŽ�ŽŶĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ƚŽ�
ƐƚĂŶĚ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƚŝŵĞ͘ 
 �͘��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ�— 
  ϮϬϭϳ��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�hƉĚĂƚĞ—:ƵůŝĂŶ�>͘—EŽ�
ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ĂƐƐĞŵďůǇ͘ 
  ϮϬϭϴ��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�hƉĚĂƚĞ—ZŽŶŶŝĞ��͘—�

�ůů�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĮůůĞĚ͘��ƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�Ϯϳ�
ƉƌĞƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�Ϯ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ͘��ĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ�
ĂŶĚ�WŽƐƚ�KĸĐĞ��Žǆ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�
ƵƉ�ΨϯϬϬϬ�ƐĞĞĚ�ŵŽŶĞǇ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬĞŶĚ͘�DĂŶǇ�ƐƉĞĂŬͲ
ĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�
ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌƐ͘�WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ŇǇĞƌ�ŝƐ�ŽƵƚ�ĨƌŽŶƚ�
ŽŶ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƚĂďůĞ͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�
ƐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉƐ͘ 

 �͘�zŽƵŶŐ�WĞŽƉůĞ�ŝŶ���—�ŵǇ��͘—�EŽ�ŵĞĞƚŝŶŐ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚĞůĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƌĞƉŽƌƚ͘ 
 �͘��ƌĞĂ�/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�–��Ě�,ŽĐ�hƉĚĂƚĞ—:ŽŶ�^͘—�dŚĞ�ĐŚĂŝƌ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŽ�:ŽŶ�^͘�-�dŚĂŶŬ�<ƌŝƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƌĞĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ͘��ŽŵŵŝƩĞĞ�DĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ͗�WĂƵů�D͕͘�WĂŵ�&͕͘�

ƉƵŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ͘�^Ġ�ƋƵĞ�ZŽŶ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŶŽƐ�ƐĞƌǀŝƌĄ�ďŝĞŶ͘��ƐƉĞƌŽ�ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ƵƐƚĞĚĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĞŶ�ĞŶ�ůĂƐ�ŵĞƐĂƐ�ƌĞĚŽŶĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�ƉĂƌĂ�ĞŶǀŝĂƌůŽ�ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂͲĚŽ͘��  DŝƌĂŶĚŽ�ŚĂĐŝĂ�ĂĚĞůĂŶƚĞ͗ �ů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ĐĞŶĂ�ĚĞ�ŐƌĂƟƚƵĚ�ŚĂ�ƚĞŶŝĚŽ�ĚŽƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�Ǉ�ĞƐƉĞƌĂŵŽƐ�ĐŽŵƉĂƌƟƌ�ŵĄƐ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ĞƐͲĨƵĞƌǌŽƐ�ƉƌŽŶƚŽ͘���ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĂŚŽƌĂ͕�ƉŽĚĞŵŽƐ�ĚĞĐŝƌ�ƋƵĞ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƚĞŵĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐĞŶĂ�ĞƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ƚƌĞƐ�ůĞŐĂĚŽƐ͕�ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ͕�ƵŶŝͲĚĂĚ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ͘�dĂŵďŝĠŶ�ƉƵĞĚŽ�ĚĞĐŝƌůĞƐ�ƋƵĞ�ƚĞŶĚƌĞŵŽƐ�ƵŶ�ŐƌĂŶ�ĞǀĞŶƚŽ͘  EŽ�ƐĞ�ŽůǀŝĚĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ϳϭƐƚ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ĂŶƵĂů�ĚĞů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�dĞǆĂƐ�ƐĞ�ůůĞǀĂƌĄ�Ă�ĐĂďŽ�ĚĞů�ϵ-ϭϭ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ͕�ϮϬϭϳ�ĞŶ�Ğů�KŵŶŝ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽͲůŽŶŶĂĚĞ�ĚĞ�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ͘�WĂƌĂ�ŝŶƐĐƌŝďŝƌƐĞ�Ǉ�ƉĂƌĂ�ŵĄƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƵĞĚĞŶ�ǀŝƐŝƚĂƌ�Ğů�ƐŝƟŽ�ǁĞď�ĞŶ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚǆĂĂĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͘ŽƌŐ͘ � �ĚĞŵĄƐ͕�Ğů�&ŽƌŽ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚĞů�ƐƵĚŽĞƐƚĞ�ƐĞ�ĐĞůĞďƌĂƌĄ�ϮϬ-ϮϮ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ͕�ϮϬϭϳ�ĞŶ�Ğů�DĂƌƌŝŽƩ�ĚĞ�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͘�WĂƌĂ�ŝŶƐĐƌŝďŝƌƐĞ�Ǉ�ƉĂƌĂ�ŵĄƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƵĞĚĞƐ�ƐĞŐƵŝƌ�ĞƐƚĞ�ĞŶůĂĐĞ� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘��͘ŽƌŐͬƉĂŐĞƐͬĞŶͺh^ͬŽŶůŝŶĞ-&ŽƌƵŵ-ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ  &ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ĞƐƉĞƌŽ�ƋƵĞ�ŵĞ�ĂĐŽŵƉĂŹĞ�ĞŶ�ŽƌĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ZŽŶ��͘�
ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ƐĞ�ƉƌĞƉĂƌĂ�ƉĂƌĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƌŶŽƐ�ĞŶ�EƵĞǀĂ�zŽƌŬ͘�KƌĂƌ�
ƉŽƌ�ƐƵ�ƐĂůƵĚ͕�ƚĂŶƚŽ�İƐŝĐĂ�ĐŽŵŽ�ŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�Ǉ�Ğů�ŶŽ�ůĞ�ĚŝĐĞ�Ă�
͋ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ�ĞƐĞ�ĐŚŝƐƚĞ͊ 
 
s///͘��ŶƟŐƵŽƐ�EĞŐŽĐŝŽƐ�–� 
 �͘�WŽƐŝĐŝŽŶĞƐ��ďŝĞƌƚĂƐ�–�EĂĚŝĞ�ƐĞ�ŽĨƌĞĐŝſ�Ă�ƉŽŶĞƌƐĞ�
ĚĞ�ƉŝĞ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĂďŝĞƌƚĂƐ�ĞŶ�ĞƐƚĞ�ŵŽŵĞŶƚŽ  ͘
 �͘��ŽŶǀĞŶĐŝŽŶĞƐ�–� 
  /ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ϮϬϭϳ�–�:ƵůŝĂŶ�>͘�–�
EŽ�ŚƵďŽ�ƌĞƉŽƌƚĞ�ĞƐƚĂ�ĂƐĂŵďůĞĂ͘� 
 � /ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ϮϬϭϴ�–�ZŽŶŶŝĞ��͘�-�
dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƉƵĞƐƚŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵŝƐŝſŶ�ůůĞŶĂĚŽƐ͘��ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƟĞŶĞ�Ϯϳ�
ƉƌĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�Ϯ�ďĞĐĂƐ͘��ƵĞŶƚĂ�ďĂŶĐĂƌŝĂ�Ǉ�ĐĂũĂ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞŽƐ�
ĞƐƚĄŶ�ĂďŝĞƌƚĂƐ�Ǉ�ŶĞĐĞƐŝƚĂŵŽƐ�ƌĞĐŽŐĞƌ�Ψϯ͕ϬϬϬ�ĚſůĂƌĞƐ�ĞƐƚĞ�ĮŶ�
ĚĞ�ƐĞŵĂŶĂ͘�DƵĐŚŽƐ�ŽƌĂĚŽƌĞƐ�ǇĂ�ĞƐƚĄŶ�ĐŽŶĮƌŵĂĚŽƐ�Ǉ�ĞƐƚĂŵŽƐ�
ƚƌĂďĂũĂŶĚŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶĮƌŵĂƌ�Ă�ůŽƐ�ĚĞŵĄƐ͘��ů�ĨŽůůĞƚŽ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ�
ĞƐƚĂ�ŚĂĐŝĂ�ĨƵĞƌĂ�ĞŶ�ůĂ�ƚĂďůĂ�ĚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ͘�WŽƌ�ĨĂǀŽƌ�ƌĞŐşƐƚƌĞƐĞ�Ǉ�
ůůĞǀĞ�ĂůŐŽ�ĚĞ�ǀƵĞůƚĂ�Ă�ƐƵƐ�ŐƌƵƉŽƐ͘ 
 �͘�>ŽƐ�:ſǀĞŶĞƐ�ĚĞ����–��ŵǇ��͘�–�EŽ�ƐĞ�ŚĂŶ�ũƵŶƚĂĚŽ͕�
ŶŽ�ŚĂǇ�ƌĞƉŽƌƚĞ�ĞƐƚĂ�ĂƐĂŵďůĞĂ͘� 
 �͘�/ŶǀĞŶƚĂƌŝŽ�ĚĞů��ƌĞĂ�–��ĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ��Ě�,ŽĐ�–�
:ŽŶ�^͘�-��ů�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞ�ĐŽŵŝƚĠ�ŚĂ�ĐĂŵďŝĂĚŽ�Ă�:ŽŶ�^͘�–��ŐƌĂͲ
ĚĞǌĐĂ�Ă�<ƌŝƐ�Ǉ�Ğů�ĄƌĞĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝƌ͗�>ŽƐ�ŵŝĞŵͲ
ďƌŽƐ�ĚĞů�ĐŽŵŝƚĠ�ƐŽŶ͗�WĂƵů�D͕͘�WĂŵ�&͕͘��ĂŶ�W͕͘�<ĂƚŚůĞĞŶ�d͕͘��ĂͲ
ǀŝĚ�^͕͘�ZŽŶ�^͕͘��ƌĂĚ�,͕͘�:ĂĐŬŝĞ�^͕͘ 
�ŝƐĐƵƚŝŵŽƐ�ůĂ�ǀŝƐŝſŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂƐ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ͕͘�WƌŽĐĞƐĂĚŽƐ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ǀĂŶ�ƵƚŝůŝǌĂƌ�Ǉ�ƚƌĂďĂũĂƌ�ĞŶ�ƵŶĂ�ůşŶĞĂ�ĚĞ�ƚŝĞŵƉŽ�ĚĞů�ŝŶǀĞŶƚĂƌŝŽ͘� 



ϭϴ 

�ĂŶ�W͕͘�<ĂƚŚůĞĞŶ�d͕͘��ĂǀŝĚ�^͕͘�ZŽŶ�^͕͘��ƌĂĚ�,͕͘�:ĂĐŬͲŝĞ�^͘�tĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�WƌŽĐĞƐƐĞĚ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�Ă�ƟŵĞůŝŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ͘�WŽƐƐŝďůĞ�ƟŵĞůŝŶĞ�ŽĨ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ͗�� �ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŵĞĞƟŶŐ� 'ŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƐƚ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ� �ƌĞĂƚĞ�ĂĐƟŽŶĂďůĞ�ĚĂƚĂ >ŽŽŬ�ƚŽ�:ƵůǇ��ƐƐĞŵďůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů�ůĂƵŶĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ͘� DŽƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞǀĞĂůĞĚ͘ /y͘�EĞǁ��ƵƐŝŶĞƐƐ 
 �͘�W�Θ�W�hƉĚĂƚĞ�–�&ŝŶĂŶĐĞ�^ĞĐƟŽŶ�–��ĂŶŬ��ĐĐŽƵŶƚ�^ŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ�–��ŚƌŝƐƟŶĂ�^͘�—� DŽƟŽŶ�-�KŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϰ͕�ϮϬϭϳ͕�ǇŽƵƌ��ƌĞĂ�ϲϳ�WĂŶĞů�ϲϳ��ĞůĞͲŐĂƚĞ͕��ƌĞĂ��ŚĂŝƌ͕��ůƚ-dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ĂŶĚ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ŵĞƚ�ƵƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂŶŬ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ�^ŝŐŶĂƚƵƌĞ��ĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĂĐͲĐŽƵŶƚƐ͘�tĞ�ŬŶĞǁ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂŶŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƌĞͲƋƵŝƌĞĚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌĞĂ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĐĂƌĚƐ͘�dŚĞ�ďĂŶŬĞƌ�ŝŶͲĨŽƌŵĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ĂŶĚ�ĂĚĚ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ŶĞǁ�ƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�ƐŝŐŶĞƌ�ĂƐ�ǁĞůů͘�dŚĞƌĞͲĨŽƌĞ͕�/�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ƌĞĂ��ƐƐĞŵďůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƌĞǀŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǁƌŝƩĞŶ�ƉŽůŝĐǇ�ŽŶ�&ŝŶĂŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƌĞĂĚƐ͗ &/E�E��  dŚĞ��ƌĞĂ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕�ĂƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƌĞĂ��ƐƐĞŵďůǇ͕�ƐŚĂůů�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ăůů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚͲĞĂƐƚ�dĞǆĂƐ��ƌĞĂ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮůŝŶŐ�ŽĨ�ƚĂǆ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘� �ůů�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁͲŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĐĂƌĚƐ͗�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕��ůƚĞƌŶĂƚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕��ĞůĞŐĂƚĞ͕�ĂŶĚ��ƌĞĂ��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ͘� �ůů�ĐŚĞĐŬƐ�ĚŝƐďƵƌƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ƐŝŐŶĂͲƚƵƌĞƐ͘  dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ͕�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌĞĂ�WŽůŝĐŝĞƐ�Θ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�DĂŶƵĂů͕�ǁŽƵůĚ�ƌĞĂĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�  &/E�E��  dŚĞ��ƌĞĂ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕�ĂƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƌĞĂ��ƐƐĞŵďůǇ͕�ƐŚĂůů�ĐŽŶĚƵĐƚƐ�Ăůů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�dĞǆĂƐ��ƌĞĂ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮůŝŶŐ�ŽĨ�ƚĂǆ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘� �ůů�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁͲŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĐĂƌĚƐ͗�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕��ůƚĞƌŶĂƚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕��ĞůĞŐĂƚĞ͕��ƌĞĂ��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�;ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚͿ͘ �ůů��ŚĞĐŬƐ�ĚŝƐďƵƌƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ƐŝŐŶĂͲƚƵƌĞƐ͘    �͘�ϮϬϭϴ��ƵĚŐĞƚ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ –��ǀĂŶ�<�–�EŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨƌŽŵ��ǀĂŶ   �͘��ŽŶĂƟŽŶ�ŽŶ��ĞŚĂůĨ�ŽĨ�Ă�WĂƐƚ��ĞůĞŐĂƚĞ�–�WĂƵů�D͘�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�Ă�ŵŽƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƌĞĂ��ƐƐĞŵďůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƐͲƐĞŵďůǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�Ă�ƉĂƐƚ�ĚĞůĞŐĂƚĞ�

 

WŽƐŝďůĞ�ĐƌŽŶŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĞƐ͗��� 
�ů�ĐŽŵŝƚĠ�ĐŽŶƟŶƵĂƌĂ�ƌĞƵŶŝĞŶĚŽ �ů�ŽďũĞƟǀŽ�ĞƐ�ĐĂƉƚƵƌĂ�Ğů�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ǀŝƐƚĂ�ŵĄƐ�ĂŵƉůŝŽ�ƉŽƐŝďůĞ �ƌĞĂƌ�ĚĂƚŽƐ�ƉƌŽĐĞƐĂďůĞƐ �ǆĂŵŝŶĂƌ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�ůĂŶǌĂŵŝĞŶƚŽ�ŽĮĐŝĂů�ĚĞů�ĐƵĞƐƟŽŶĂƌŝŽ͘� ͋DĄƐ�ƐĞ�ƌĞǀĞůĂƌĄ͊ 
/y͘�EƵĞǀŽƐ�EĞŐŽĐŝŽƐ 
 �͘�WƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚĞ�ŵŽĚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�W�Θ�W�–�^ŝŐŶĂƚĂƌŝŽƐ�
ĚĞ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ďĂŶĐĂƌŝĂƐ�–��ŚƌŝƐƚŝŶĂ�^͘� 
�ů�ϭϰ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͕�ƐƵ��ĞůĞŐĂĚŽ�ĚĞů��ƌĞĂ�ϲϳ�WĂŶĞů�ϲϳ͕��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů��ƌĞĂ͕�dĞƐŽƌĞƌŽ��ůƚĞƌŶĂƟǀŽ�Ǉ�dĞƐŽƌĞƌŽ�ƐĞ�ƌĞƵŶŝĞƌŽŶ�ĞŶ�Ğů�ďĂŶĐŽ�ƉĂƌĂ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂƌ�ůĂƐ�dĂƌũĞƚĂƐ�ĚĞ�&ŝƌŵĂ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ŽƉĞƌĂƟǀĂƐ͘�^ĂďşĂŵŽƐ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŝƌ�Ăů�ďĂŶĐŽ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĂŶ�Ăů�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�ĂĐƚƵĂů�Ǉ�ƵŶĂ�ĐŽƉŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝŶƵƚŽƐ�ĚĞů��ƌĞĂ�ƉĂƌĂ�ƉŽĚĞƌ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂƌ�ůĂƐ�ƚĂƌũĞƚĂƐ�ĚĞ�ĮƌŵĂ͘��ů�ďĂŶƋƵĞƌŽ�ŶŽƐ�ŝŶĨŽƌŵſ�ĚĞ�ƋƵŝƚĂƌ�Ğů�ƉĂƐĂĚŽ�ƚĞƐŽƌĞƌŽ�Ǉ�ĂŐƌĞŐĂƌ�ůŽƐ�ĐƵĂƚƌŽ�ŶƵĞǀŽƐ�ĮƌŵĂŶƚĞƐ�Ğů�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ƵŶ�ĮƌŵĂŶƚĞ�ƚĂŵďŝĠŶ͘�WŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�ƉƌŽƉŽŶŐŽ�ƋƵĞ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�ĚĞ��ƌĞĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞ�ƌĞǀŝƐĂƌ�ůĂ�ĂĐƚƵĂů�ƉŽůşƟĐĂ�ĞƐĐƌŝƚĂ�ĚĞ�&ŝŶĂŶǌĂƐ�ƋƵĞ�ĚŝĐĞ  ͗&/E�E��^  �ů�dĞƐŽƌĞƌŽ�ĚĞů��ƌĞĂ͕�ĚŝƌŝŐŝĚŽ�Ǉ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�ĚĞ��ƌĞĂ͕�ĚĞďĞ�ŵĂŶĞũĂƌ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌĂƐ�ĚĞů��ƌĞĂ�^ƵƌĞƐƚĞ�ĚĞ�dĞǆĂƐ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĂ͘� dŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ĚĞ�ĐŚĞƋƵĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ĂŚŽƌƌŽƐ�ĚĞďĞŶ�ƚĞŶĞƌ�ůŽ�ƐŝͲŐƵŝĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ƚĂƌũĞƚĂƐ�ĚĞ�ĮƌŵĂƐ͗�dĞƐŽƌĞƌŽ͕�dĞƐŽƌĞƌŽ�ĂůƚĞƌŶŽ͕��ĞůĞŐĂĚŽ͕�Ǉ��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů��ƌĞĂ͘� dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐŚĞƋƵĞƐ�ĞŵŝƟĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�dĞƐŽƌĞƌŽ͕�ƚĞŶĚƌĄŶ�ĚŽƐ�ĮƌͲŵĂƐ͘  >Ă�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂŹĂĚŝƌşĂ�Ăů�DĂŶƵĂů�ĚĞ�WŽůşƟĐĂƐ�Ǉ�WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞů��ƌĞĂ͕�ƐĞƌşĂ�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ  ͗  &/E�E��^  �ů�dĞƐŽƌĞƌŽ�ĚĞů��ƌĞĂ͕�ĚŝƌŝŐŝĚŽ�Ǉ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�ĚĞ��ƌĞĂ͕�ĚĞďĞ�ŵĂŶĞũĂƌ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌĂƐ�ĚĞů��ƌĞĂ�^ƵƌĞƐƚĞ�ĚĞ�dĞǆĂƐ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĂ͘� dŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ĚĞ�ĐŚĞƋƵĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ĂŚŽƌƌŽƐ�ĚĞďĞŶ�ƚĞŶĞƌ�ůŽ�ƐŝͲŐƵŝĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ƚĂƌũĞƚĂƐ�ĚĞ�ĮƌŵĂƐ͗�dĞƐŽƌĞƌŽ͕�dĞƐŽƌĞƌŽ�ĂůƚĞƌŶŽ͕��ĞůĞŐĂĚŽ͕��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů��ƌĞĂ�Ǉ�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�;ƐĞŐƷŶ�ƐĞĂ�ŶĞĐĞͲƐĂƌŝŽͿ͘ dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐŚĞƋƵĞƐ�ĞŵŝƟĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�dĞƐŽƌĞƌŽ͕�ƚĞŶĚƌĄŶ�ĚŽƐ�ĮƌͲ
ŵĂƐ͘ 
 
 �͘�/ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů�dĂůůĞƌ�ĚĞů�WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ�–��ǀĂŶ�
<͘�–�EŽ�ƐĞ�ĚŝŽ�ŶŝŶŐƷŶ�ŝŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝŽ͘ 
 �͘�&ŽŶĚŽ�ƉĂƌĂ�ƵŶ�DĞŵŽƌŝĂŵ�–�WĂƵů�D͘�–�hŶĂ�ŵŽĐŝſŶ�
ĨƵĞ�ƉƌŽƉƵĞƐƚŽ�ƉĂƌĂ�ĮŶĂŶĐŝĂƌ�ƵŶ�ŵĞŵŽƌŝĂŵ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞůĞŐĂĚŽ�
ƉĂƐĂĚŽ�ƋƵĞ�ĨĂůůĞĐŝſ�–�Ğů��ƌĞĂ�ϲϳ�ŚĂƌĄ�ƵŶĂ�ĚŽŶĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŵĞŵŽͲ
ƌŝĂŵ�ĚĞ�ΨϭϬϬ�Ăů�K^'͘� 



ϭϵ 

ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ͘�dŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŚĂƐ�ϮŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽͲƟŽŶ͘�  s///͘��ŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ—DŝĐŚĞůůĞ�,͘—�ƐƐĞŵďůǇ��ŶŶŽƵŶĐĞͲ
ŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ͘ 
/y͘��ůŽƐĞ—<ƌŝƐ�,͘—<ƌŝƐ�ĐůŽƐĞĚ�ƚŚĞ��ƌĞĂ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�Ăƚ�ϵ͗Ϭϴ�
Ɖŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ͘ 
 
 

��Z���ϲϳ�Yh�Zd�Z>z��^^�D�>z� 
^ŚĞƌĂƚŽŶ�EŽƌƚŚ�,ŽƵƐƚŽŶ�,ŽƚĞů 
ϭϱϳϬϬ�:ŽŚŶ�&͘�<ĞŶŶĞĚǇ��ůǀĚ͘ 

,ŽƵƐƚŽŶ͕�dĞǆĂƐ�ϳϳϬϯϮ 
�ƌĞĂ��ƐƐĞŵďůǇ 

^ƵŶĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϵ͕�ϮϬϭϳ  /͘�KƉĞŶ�–�<ƌŝƐ�,͘�–�KƉĞŶ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�Ăƚ�ϴ͗ϯϬ�Ăŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŝůĞŶĐĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĞƌĞŶŝƚǇ�WƌĂǇĞƌ͘� //͘�WƌĞĂŵďůĞ�–�DŝĐŚĞůůĞ�,͘�–�ZĞĂĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞĂŵďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�^�d��WŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�DĂŶƵĂů͘�� ///͘�ZŽůů��Ăůů�–�ZŝĐŬ�D͘�–��Ăůů�ƌŽůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƌĞĂ�ϲϳ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘� /s͘�DŝŶƵƚĞƐ�-��ŶĂ��͘�–�DŝŶƵƚĞƐ�ǁŝůů�ƐƚĂŶĚ�ĂƐ�ĂŵĞŶĚĞĚ͘ s͘�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ�–��ŚƌŝƐƚŝŶĂ�^͘�–�dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁŝůů�ƐƚĂŶĚ�ĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘ s/͘��ĞůĞŐĂƚĞ�ZĞƉŽƌƚ�–�ZŽŶ��͘�-�,ĞůůŽ�ŵǇ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�ZŽŶ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ĂŶ��ůĐŽŚŽůŝĐ͘� /͛ŵ�ŚŽŶŽƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ��ĞůĞŐĂƚĞ�ĨŽƌ��ƌĞĂ�ϲϳ�WĂŶĞů�ϲϳ͘��;ϲϳ�ƐƋƵĂƌĞĚͿ��ĞůĞŐĂƚĞ͘ 
&ŝƌƐƚ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�dƌŽǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĐŽŵƉĂŶͲŝŽŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ŵĞ�ĂƐ�ǁĞ�ƚƌƵĚŐĞ�ƚŚŝƐ�ƌŽĂĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘��,ŝƐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵŶͲƐŚĂŬĞĂďůĞ�ĚĞƐƉŝƚĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ďĂĚ�ũŽŬĞƐ͘�;,ŝƐ�ŶŽƚ�ŵŝŶĞ�:Ϳ 
�ƌĞĂ�ϲϳ�WĂŶĞů�ϲϳ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
�ƌĞĂ� ϲϳ� 'ƌŽƵƉ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ� ƚŽ� '^K� ǁĞƌĞ� ĂůƐŽ� ƵƉ� ĨƌŽŵ�ϯϴ͘ϳϴй� ƚŽ� ϰϬ͘Ϭϵй� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƟŵĞ� ĞŶĚŝŶŐ� ϭϮͬϯϭͬϭϲ͘� � dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ϲϴϲ�ůŝƐƚĞĚ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝŶ��ƌĞĂ�ϲϳ�ĂŶĚ�ƚŽƚĂů�ĐŽŶƚƌŝͲďƵƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ϳϵ͕ϱϴϰ͘ϭϱ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘� �^Ž�ŬĞĞƉ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ǁŽƌŬ͘ 
dŚĞ�ĮƌƐƚ�YƵĂƌƚĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ďƵƐǇ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϲϳƚŚ�'ĞŶĞƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϮϮ-Ϯϵ�Ăƚ�ZǇĞ�ďƌŽŽŬ�EĞǁ�zŽƌŬ͘��dŚĞ�ĮŶĂů�ĂŐĞŶĚĂ�/ƚĞŵƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϳƚŚ�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ĨŽƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�'ƌŽƵƉ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŽƌŬƐ͘��tĞ�ĂůƐŽ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ��ŐĞŶĚĂ�/ƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬͲŐƌŽƵŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘��EŝŶĞƚǇ-dǁŽ��ŐĞŶĚĂ�ŝƚĞŵƐ�ǁŝƚŚ�ϭ͕Ϯϳϳ�ƉĂŐĞƐ�ŽĨ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ͘���Ƶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞǆƉůĂŶĂͲƟŽŶ͕�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�/�Ăŵ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ůŽƐƚ͘��^tZ���ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�KŬůĂŚŽŵĂ��ŝƚǇ͕�DĂƌĐŚ�ϭϬ-ϭϮ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŚŽŶŽƌ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶ�ŶĞǁ�ŝŶĐŽŵŝŶŐ��ĞůĞŐĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�tĞƐƚ�ZĞŐŝŽŶ͘���ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ŵǇ�ŵŝĐƌŽƉŚŽŶĞ�ƟŵĞ�

 

�ŶƵŶĐŝŽƐ�–�DŝĐŚĞůůĞ�,͘� 
�ĞƌƌĂƌ�ZĞƵŶŝſŶ�–�<ƌŝƐ�,͘�–��ĞƌƌŽ�ůĂ�ƌĞƵŶŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ϵ͗Ϭϴ�Ɖŵ͘� 
 

�Z���ϲϳ��^�D�>���dZ/D�^dZ�> 
^ŚĞƌĂƚŽŶ�EŽƌƚŚ�,ŽƵƐƚŽŶ�,ŽƚĞů 
ϭϱϳϬϬ�:ŽŚŶ�&͘�<ĞŶŶĞĚǇ��ůǀĚ͘ 

,ŽƵƐƚŽŶ͕�dĞǆĂƐ�ϳϳϬϯϮ 
�ƐĂŵďůĞĂ 

ĚŽŵŝŶŐŽ͕�Ăďƌŝů�ϵ͕�ϮϬϭϳ  /͘��ƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞ��ƐĂŵďůĞĂ�–�<ƌŝƐ�,͘�–��ďƌŝſ�ůĂ�ƌĞƵŶŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ϴ͗ϯϬ�Ăŵ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐŝůĞŶĐŝŽ�ƐĞŐƵŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�KƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�^ĞƌĞŶŝĚĂĚ͘� //͘�WƌĞĄŵďƵůŽ�–�DŝĐŚĞůůĞ�,͘�–�>ĞĂ�Ğů�ƉƌĞĄŵďƵůŽ�ĚĞů�DĂŶƵĂů�ĚĞ�WſůŝǌĂƐ�Ǉ�WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�^�d�͘�� ///͘�WĂƐĂƌ�>ŝƐƚĂ�–�ZŝĐŬ�D͘�–�WĂƐŽ�ůĂ�ůŝƐƚĂ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ƌĞĂ�ϲϳ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƐ͘ /s͘�>Ă��ĐƚĂ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�-��ŶĂ��͘�–�>ĂƐ�ĂĐƚĂƐ�ƋƵĞĚĂƌĂŶ�ĞŶ�ƐƵ�ĨŽƌŵĂ�ĞŵĞŶĚĂĚĂ͘ s͘�/ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞ�dĞƐŽƌĞƌŽ�–��ŚƌŝƐƚŝŶĂ�^͘�–��ů�ŝŶĨŽƌŵĞ�ƐĞ�ŵĂŶƚĞŶĚƌĄ�ƚĂů�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚſ͘ s/͘�/ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů��ĞůĞŐĂĚŽ�–�ZŽŶ��͘�-�,ŽůĂ�ŵŝ�ŶŽŵďƌĞ�ĞƐ�ZŽŶ�Ǉ�ƐŽǇ�ƵŶ�ĂůĐŽŚſůŝĐŽ͘�DĞ�ƐŝĞŶƚŽ�ŚŽŶƌĂĚŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝƌ�ĐŽŵŽ��ĞůĞŐĂĚŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�WĂŶĞů�ϲϳ�ĚĞů��ƌĞĂ�ϲϳ͘�;ϲϳ�Ăů�ĐƵĂĚƌĂĚŽͿ��ĞůĞŐĂĚŽ͘ �Ŷ�ƉƌŝŵĞƌ�ůƵŐĂƌ͕�ŵĞ�ŐƵƐƚĂƌşĂ�ĚĂƌ�ůĂƐ�ŐƌĂĐŝĂƐ�Ă�dƌŽǇ�ƉŽƌ�Ğů�ĂƉŽǇŽ͕�Ğů�ĐŽŵƉĂŹĞƌŝƐŵŽ�Ǉ�Ğů�ĂůŝĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ŵĞ�ŚĂ�ĚĂĚŽ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ĐĂŵŝŶĂͲŵŽƐ�ũƵŶƚŽƐ�ƉŽƌ�ĞƐƚĞ�ĐĂŵŝŶŽ͘�^Ƶ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŽ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ŝŶƋƵĞďƌĂŶͲƚĂďůĞ�Ă�ƉĞƐĂƌ�ĚĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐŚŝƐƚĞƐ�ŵĂůŽƐ͘�;EŽ�ĞƐ�ŵşŽJͿ 
�ƌĞĂ�ϲϳ�WĂŶĞů�ϲϳ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ 
�ƌĞĂ�ϲϳ�>ĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ� ůŽƐ�'ƌƵƉŽƐ�Ă� ůĂ�K^'�ƚĂŵďŝĠŶ�ĂƵͲŵĞŶƚĂƌŽŶ� ĚĞů� ϯϴ͕ϳϴй� Ăů� ϰϬ͕Ϭϵй�ƉĂƌĂ� Ğů� ƉĞƌşŽĚŽ� ƋƵĞ� ĮŶĂůŝǌſ� Ğů�ϯϭͬϭϮͬϭϲ͘� �Ŷ� ůĂ� ĂĐƚƵĂůŝĚĂĚ� ŚĂǇ� ϲϴϲ� ŐƌƵƉŽƐ� ĞŶ� Ğů� �ƌĞĂ� ϲϳ� Ǉ� ůĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ� ƚŽƚĂůĞƐ� ĨƵĞƌŽŶ� ϳϵ͘ϱϴϰ͕ϭϱ� ƉĂƌĂ� ĞƐĞ� ƉĞƌşŽĚŽ͘� �Ɛş�ƋƵĞ�ƐŝŐĂŶ�ĐŽŶ�Ğů�ďƵĞŶ�ƚƌĂďĂũŽ͘ 
�ů�ƉƌŝŵĞƌ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�ŚĂ�ĞƐƚĂĚŽ�ŵƵǇ�ŽĐƵƉĂĚŽ�ƉƌĞƉĂƌĄŶĚŽŵĞ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ϲϳĂǀĂ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ�ĚĞů�ϮϮ�Ăů�Ϯϵ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĞŶ�ZǇĞ��ƌŽŽŬ͕�EƵĞǀĂ�zŽƌŬ͘�>Ă�ĂŐĞŶĚĂ�ĮŶĂů�ĨƵĞ�ƌĞĐŝďŝĚĂ�Ğů�ϭϳ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�Ǉ�ŚĞ�ǀŝƐŝƚĂĚŽ�ĐƵĂƚƌŽ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ�Ǉ�ƵŶ�ŐƌƵƉŽ�ĞǆƉůŝĐĂŶĚŽ�ĐſŵŽ�ĨƵŶĐŝŽŶĂ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ͘�dĂŵďŝĠŶ�ĚŝƐĐƵƟŵŽƐ�ůŽƐ�ƉƵŶƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂŐĞŶĚĂ�Ǉ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂŶƚĞĐĞͲĚĞŶƚĞƐ�ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ĞůůŽƐ͘�EŽǀĞŶƚĂ�Ǉ�ĚŽƐ�ƉƵŶƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂŐĞŶĚĂ�ĐŽŶ�ϭ͘Ϯϳϳ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ĚĞ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚĞƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�ĂůŐŽ�ĂďƌƵŵĂĚŽƌ͘�WĞƌŽ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞǆƉůŝĐĂĐŝſŶ͕�ůĂ�ƚƌĂĚƵĐĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ĂǇƵĚĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ĚĞŵĄƐ�ǇĂ�ŶŽ�ĞƐƚŽǇ�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚĞ�ƉĞƌĚŝĚŽ͘�^tZ���ƐĞ�ůůĞǀſ�Ă�ĐĂďŽ�ĞŶ�KŬůĂŚŽŵĂ��ŝƚǇ͕�ϭϬ-ϭϮ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ͘�&ƵĞ�ƵŶ�ŚŽŶŽƌ�ƐĞƌ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐŝĞƚĞ�ŶƵĞǀŽƐ�ĚĞůĞŐĂĚŽƐ�ĞŶƚƌĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ZĞŐŝſŶ�^ƵƌŽĞƐƚĞ͘��ƵŶƋƵĞ�ĞƐ�ĚŝİĐŝů�ĂƉƌĞŶĚĞƌ�Ă�ůŝŵŝƚĂƌ�ŵŝ�ƟĞŵƉŽ�ĚĞ�ŵŝĐƌſĨŽŶŽ�Ă�ĚŽƐ�ŵŝŶƵƚŽƐ͘��ƐŽ�ŶŽ�ĞƐ�ƐƵĮĐŝĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ůůĞŐĂƌ�Ă�ůĂ�ůşŶĞĂ�ĚĞ�ƵŶ�ĐŚŝƐͲƚĞ͘��� 
dĂŵďŝĠŶ�ŚĞ�ƚĞŶŝĚŽ�Ğů�ŚŽŶŽƌ�ĚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ�ĞŶ�ƵŶ�ĞƐƚƵĚŝŽ��ŽŶĐĞƉͲƚŽ�ĞŶ�Ğů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϳϬ�Ǉ�ƵŶ�ĞƐƚƵĚŝŽ�ĚĞ�dƌĂĚŝĐŝſŶ�ĞŶ�Ğů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ϱϭ�ĞƐƚĞ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ͘�^ŝĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚŽ�ĨƵĞ�ƚĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�Ăů�ƉƌĞƉĂƌĂƌͲ
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 &ĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�Žƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌĞĂ͕��ŝƐƚƌŝĐƚƐ�ĂŶĚ�'ƌŽƵƉƐ͘� 
'ĞŶĞƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞ�KĸĐĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚĞĞƐ�WƵďůŝĐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘ 
'^K�ŚĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚǁŽ�ŶĞǁ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉŝĞĐĞƐ͘��^ĞƌǀŝĐĞ�ƉŝĞĐĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŐŽ�ƚŚƌƵ�ƚŚĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďƵƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶĨŽƌͲŵĂƟŽŶ͘��dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉŝĞĐĞ�ŝƐ�ƟƚůĞĚ�͞^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ���͗�KƵƌ��ŽŵŵŽŶ�tĞůĨĂƌĞ͟�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵĞŵďĞƌƐ͘��dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉŝĞĐĞ�ŝƐ�ĂŶ��ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƟĞƐ��ŚĞĐŬůŝƐƚ�ĚĞͲƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ƉůĂĐĞƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ďĂƌƌŝĞƌƐ͘��dŚĞ�^ŽƵƚŚǁĞƐƚ�ZĞͲŐŝŽŶĂů�ĨŽƌƵŵ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�,ŽƵƐƚŽŶ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘��dŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ŚĞƌĂƚŽŶ�EŽƌƚŚ�,ŽƵƐƚŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϭ-ϭϯ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶͲǀŽůǀĞĚ�ďƵƚ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƚŚŽƐĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďŽƚŚĞƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞ�KĸĐĞ͘��ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌƵŵ�ŽŶůǇ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ŽƵƌ��ƌĞĂ�ŽŶĐĞ�ĞǀĞƌǇ�ϮϮ�ǇĞĂƌƐ͘� 
s//͘��ůƚĞƌŶĂƚĞ��ĞůĞŐĂƚĞ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ�–�dƌŽǇ��-��-�>ŽŽŬŝŶŐ��ĂĐŬ͗ /�Ăŵ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�/�ƐƵƌǀŝǀĞĚ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�^ŽƵƚŚǁĞƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĞůĞŐĂƚĞ͛Ɛ��ƐƐĞŵďůǇ�;^tZ��Ϳ͘��tĞ�ŵĞƚ�ŝŶ�KŬůĂŚŽŵĂ��ŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƉĞŶƚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ϭϭ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�'ĞŶĞƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘��/�ĐĂŶŶŽƚ�ƚĞůů�ǇŽƵ�ŚŽǁ�ŶĞƌǀŽƵƐ�/�ǁĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƉĂƐƚ�ĚĞůĞͲŐĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌƵƐƚĞĞƐ͕�ďƵƚ�ĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŵǇ�ĨĞĂƌƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ͘��/�Ăŵ�ǀĞƌǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�ƉƌĞͲ

 

ŵĞ�ƉĂƌĂ�ŝƌ�Ă�ůĂ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ƚŽĚŽ�Ğů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚĞ�ĨŽŶĚŽ�ƋƵĞ�ůĞş͘�,Ă�ƌĞĨŽƌǌĂĚŽ�ůĂ�ŝĚĞĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�ĚĞďŽ�ĐŽŶĮĂƌ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�Ǉ�ƚĞŶĞƌ�ĨĞ�ĞŶ��ŝŽƐ  ͘
/ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ 
�ů�ƚĞŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ϲϳǐ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ�ĞƐ�Η�ƉŽǇĂƌ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĨƵƚƵƌŽΗ�Ǉ�ůŽƐ�ƚĞŵĂƐ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ͬ�ĚĞďĂͲƚĞ�ŝŶĐůƵŝƌĄŶ͗ Ă͘��ƌĞĐŝŵŝĞŶƚŽ͗  ϭ͘��ŝǀĞƌƐŝĚĂĚ͗��ůĐĂŶĐĞ  Ϯ͘�^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�-�ƵŶĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ  ϯ͘��ŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�-�,ŽǇ�Ǉ�ŵĂŹĂŶĂ ď͘�WĂƌƟĐŝƉĂĐŝſŶ͗  ϭ͘��ŽŵƉĂŹĞƌŝƐŵŽ�ǀƐ͘�DĞŵďƌĞƐşĂ  Ϯ͘�>ŝĚĞƌĂǌŐŽ͗�Η^ŽǇ�ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞ͘�͘�͘�Η  ϯ͘�͎^Ğ�ŽǇĞ�ƐƵ�ǀŽǌ͍ Đ͘��ŽŶƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ͗  ϭ͘��ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝĚĂĚ�Ǉ�ĚŝŶĞƌŽ  Ϯ͘��ƵƚŽ�ŵĂŶƚĞŶŝĞŶĚŽ�ŶƵĞƐƚƌĂƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ 
 ϯ͘��ƉĂơĂ�Ǉ�ƉŽĚĞƌ�ĚĞ�ƉƌŽƉſƐŝƚŽ  
 ̂ ŝĠŶƚĂƐĞ� ůŝďƌĞ�ĚĞ�ƵƐĂƌ�ĞƐƚŽƐ� ƚĞŵĂƐ�ĐŽŵŽ�ƚĂůůĞƌĞƐ͕�ĐŽŵƉĂƌƟƌ�ƐĞƐŝŽŶĞƐ�Ž�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�Ğů��ƌĞĂ͕��ŝƐƚƌŝƚŽƐ�Ǉ�'ƌƵƉŽƐ͘� 
/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�KĮĐŝŶĂ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ 
,ĂǇ�ƵŶĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ�ĂďŝĞƌƚĂ�ƉĂƌĂ�ƵŶ�ŵŝĞŵďƌŽ�ĚĞů�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞƐŝŐͲŶĂĚŽ�ĞŶ�Ğů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�WƷďůŝĐĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ƵƐƚŽĚŝŽƐ  ͘
'^K�ŚĂ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚŽ�ĚŽƐ�ŶƵĞǀĂƐ�ƉŝĞǌĂƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ͘�>ĂƐ�ƉŝĞͲǌĂƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ŶŽ�ƉĂƐĂŶ�ƉŽƌ�Ğů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĂƉƌŽďĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ͕�ƐŝŶŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄŶ�ĚŝƐĞŹĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ĂƚĞŶĚĞƌ�ƵŶĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĞƐƉĞĐşĮĐĂ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĨĄĐŝůŵĞŶƚĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ͘�>Ă�ƉƌŝŵĞƌĂ�ƉŝĞǌĂ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƐĞ�ƟƚƵůĂ�Η^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�Ǉ���͗�EƵĞƐƚƌŽ��ŝĞŶĞƐƚĂƌ��ŽŵƷŶΗ�Ǉ�ĐŽŵƉĂƌƚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ŚĂŶ�ƚĞŶŝĚŽ�ĂƐĞŐƵƌĂŶĚŽ�ůĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĚĞ�ƐƵƐ�ŐƌƵƉŽƐ�Ǉ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĞƐ͘�>Ă�ƐĞŐƵŶĚĂ�ƉŝĞǌĂ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝͲĐŝŽ�ĞƐ�ƵŶĂ�ůŝƐƚĂ�ĚĞ�ǀĞƌŝĮĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŝďŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚŝƐĞŹĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞŶ�ůĂ�ĂĐĐĞƐŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŽƐ�ůƵŐĂͲƌĞƐ�ĚĞ�ƌĞƵŶŝſŶ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ĐŽŶ�ďĂƌƌĞƌĂƐ�ĚĞ�ĂĐĐĞƐŝďŝůŝͲĚĂĚ͘�� 
�ů�ĨŽƌŽ�^ŽƵƚŚǁĞƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů�ůůĞŐĂƌĄ�Ă�,ŽƵƐƚŽŶ�ĞŶ�ϮϬϭϵ͘��ů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĮƌŵĂĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�^ŚĞƌĂƚŽŶ�EŽƌƚŚ�,ŽƵƐƚŽŶ�Ǉ�ƐĞƌĄ�ĚĞů�ϭϭ�Ăů�ϭϯ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ͘��ƐƚĂ�ĞƐ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ŶŽ�ƐſůŽ�ƉĂƌĂ�ŝŶǀŽůƵĐƌĂƌƐĞ͕�ƐŝŶŽ�ƉĂƌĂ�ŚĂĐĞƌ�ĞƐĂƐ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ŚĂŶ�ĞƐƚĂĚŽ�ŵŽůĞƐƚĂŶĚŽ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ůĂ�KĮĐŝŶĂ�ĚĞ�^ĞƌǀŝͲĐŝŽƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ͘�ZĞĐƵĞƌĚĞ�ƋƵĞ�Ğů�ĨŽƌŽ�ƐſůŽ�ůůĞŐĂ�Ă�ŶƵĞƐƚƌĂ�ĄƌĞĂ�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ĐĂĚĂ�ϮϮ�ĂŹŽƐ͘ 
s//͘�/ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů��ĞůĞŐĂĚŽ��ůƚĞƌŶŽ�–�dƌŽǇ��-��-�DŝƌĂŶĚŽ�ŚĂĐŝĂ�ĂƚƌĄƐ͗ DĞ�ĐŽŵƉůĂĐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƌůĞ�ƋƵĞ�ƐŽďƌĞǀŝǀş�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�;^tZ���ŵŝ�ƉƌŝŵĞƌ�^ŽƵƚŚǁĞƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚĞůĞŐĂĚŽͿ͘�EŽƐ�ƌĞƵŶŝŵŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĐŝƵĚĂĚ�ĚĞ�KŬůĂŚŽŵĂ�ƚŽĚŽ�Ğů�ĮŶ�ĚĞ�ƐĞŵĂŶĂ�ĞƐƚƵǀŝŵŽƐ�ƉƌĞͲƉĂƌĂŶĚŽ�Ă�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ϭϭ�ĚĞůĞŐĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ƉƌſǆŝŵĂ��ŽŶĨĞƌĞŶͲĐŝĂ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ŐĞŶĞƌĂůĞƐ͘�EŽ�ƉƵĞĚŽ�ĚĞĐŝƌƚĞ�ĐſŵŽ�ĞƐƚĂďĂ�ĚĞ�ŶĞƌǀŝŽƐŽ�ƉŽƌ�ĞƐƚĂƌ�ĐŽŶ�ƚĂŶƚŽƐ�ĚĞůĞŐĂĚŽƐ�Ǉ�ĐƵƐƚŽĚŝŽƐ͕�ƉĞƌŽ�ĐŽŵŽ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ŵŝƐ�ƚĞŵŽƌĞƐ�ƌĄƉŝĚĂŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ĐŽŶǀŝƌƟĞƌŽŶ�ĞŶ�ŐƌĂƟƚƵĚ͘��ƐƚŽǇ�ŵƵǇ�ĂŐƌĂĚĞĐŝĚŽ�ƉŽƌ�ƐƵ�ůŝĚĞƌĂǌŐŽ�ĞŶ�Ğů�ƉĂƐĂĚŽ�



Ϯϭ 

ƐĞŶƚ͘��  /�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ZŽŶ�ĂƐ�ŚĞ�ŚĂƐ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘��/�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ZŽŶ�ƚŽŽ�ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ�ƵƐ�ǁĞůů͘��/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZŽƵŶĚ�dĂďůĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƐƐĞŵďůǇ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�Śŝŵ�Žī�ĨƵůůǇ�ŝŶͲĨŽƌŵĞĚ͘��  >ŽŽŬŝŶŐ�&ŽƌǁĂƌĚ͗ dŚĞ�'ƌĂƟƚƵĚĞ��ŝŶŶĞƌ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ƚǁŽ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ĞīŽƌƚƐ�ƐŽŽŶ͘���Ɛ�ŽĨ�ŶŽǁ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƚĞůů�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƚŚĞŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝŶŶĞƌ�ŝƐ�KƵƌ�dŚƌĞĞ�>ĞŐĂĐŝĞƐ͕�ZĞĐŽǀĞƌǇ͕�hŶŝƚǇ͕�ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞ͘��/�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƚĞůů�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƟŵĞ͘  �ŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ϳϭƐƚ��ŶŶƵĂů�dĞǆĂƐ�^ƚĂƚĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�:ƵŶĞ�ϵ-ϭϭƚŚ͕�ϮϬϭϳ�Ăƚ�ƚŚĞ�KŵŶŝ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽůŽŶŶĂĚĞ�ŝŶ�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ͘��dŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌͲŵĂƟŽŶ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚǆĂĂĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͘ŽƌŐ͘ � �ůƐŽ͕�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚǁĞƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů�&ŽƌƵŵ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬ-ϮϮŶĚ͕�ϮϬϭϳ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ�DĂƌƌŝŽƩ͘�dŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĂ͘ŽƌŐͬƉĂŐĞƐͬĞŶͺh^ͬŽŶůŝŶĞ-ĨŽƌƵŵ-ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ  &ŝŶĂůůǇ͕�/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ũŽŝŶ�ŵĞ�ŝŶ�ƉƌĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ZŽŶ��͘�ĂƐ�ŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĞƐ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƵƐ�Ăůů�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ͘��WƌĂǇ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ŚĞĂůƚŚ͕�ďŽƚŚ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂůůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ƚĞůů�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ũŽŬĞƐ͊��   
s///͘�ϮϬϭϳ��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�hƉĚĂƚĞ—:ƵůŝĂŶ�>͘—EŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�
ĂƐƐĞŵďůǇ͘ 
/y͘�ϮϬϭϴ��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�hƉĚĂƚĞ—ZŽŶŶŝĞ��͘—��ůů�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�
ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĮůůĞĚ͘��ƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�Ϯϳ�ƉƌĞƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�Ϯ�
ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ͘��ĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĂŶĚ�WŽƐƚ�KĸĐĞ��Žǆ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�
ĂŶĚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ΨϯϬϬϬ�ƐĞĞĚ�ŵŽŶĞǇ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬĞŶĚ͘�
DĂŶǇ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬͲ
ŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌƐ͘�WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ŇǇĞƌ�ŝƐ�ŽƵƚ�ĨƌŽŶƚ�ŽŶ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƚĂďůĞ͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�
ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉƐ͘ 
y͘�ZĞƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�EĞǁ�'^Z�tŽƌŬƐŚŽƉ�-�KƉĞŶ�tŽƌŬƐŚŽƉ͗�
^ĞƌĞŶŝƚǇ�WƌĂǇĞƌ�;ŝĨ��ƐƐĞŵďůǇ��ŚĂŝƌ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚͿ 
'^Z�WĂĐŬĞƚƐ͗�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�'^ZƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŽŶĞ�ĨƌŽŵ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂƐƐĞŵďůǇ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘ /ŶƚƌŽĚƵĐĞ�WƌĞƐĞŶƚĞƌƐ͗��ŝŶĚǇ�ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘���ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŽƉĞŶ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ŵŝŬĞ�ĨŽƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂŶͲƐǁĞƌƐ͘�� 
/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�'^Z͛Ɛ͘�tĞ�ŚĂĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŐƌŽƵƉ͘��ǆͲĐŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ͊ WƌĞƐĞŶƚ�DĂƚĞƌŝĂů͗ 

 

Ǉ�ĞŶ�Ğů�ƉƌĞƐĞŶƚĞ͘��  dĂŵďŝĠŶ�ŚĞ�ƚĞŶŝĚŽ�Ğů�ŐƌĂŶ�ƉůĂĐĞƌ�ĚĞ�ĂĐŽŵƉĂŹĂƌ�Ă�ZŽŶ�ĞŶ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ǀĂƌŝŽƐ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ�Ǉ�ŐƌƵƉŽƐ�ƉĂƌĂ�ĐŽŵƉĂƌƟƌ�ůŽƐ�ƉƵŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ͘�^Ġ�ƋƵĞ�ZŽŶ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŶŽƐ�ƐĞƌǀŝƌĄ�ďŝĞŶ͘��ƐƉĞƌŽ�ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ƵƐƚĞĚĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĞŶ�ĞŶ�ůĂƐ�ŵĞƐĂƐ�ƌĞĚŽŶĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�ƉĂƌĂ�ĞŶǀŝĂƌůŽ�ƉůĞŶĂŵĞŶƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĚŽ͘��  DŝƌĂŶĚŽ�ŚĂĐŝĂ�ĂĚĞůĂŶƚĞ͗ �ů��ŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�ĐĞŶĂ�ĚĞ�ŐƌĂƟƚƵĚ�ŚĂ�ƚĞŶŝĚŽ�ĚŽƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ŚĂƐƚĂ�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�Ǉ�ĞƐƉĞƌĂŵŽƐ�ĐŽŵƉĂƌƟƌ�ŵĄƐ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ĞƐĨƵĞƌǌŽƐ�ƉƌŽŶƚŽ͘���ƉĂƌƟƌ�ĚĞ�ĂŚŽƌĂ͕�ƉŽĚĞŵŽƐ�ĚĞĐŝƌ�ƋƵĞ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ƚĞŵĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐĞŶĂ�ĞƐ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ƚƌĞƐ�ůĞŐĂĚŽƐ͕�ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ͕�ƵŶŝĚĂĚ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ͘�dĂŵͲďŝĠŶ�ƉƵĞĚŽ�ĚĞĐŝƌůĞƐ�ƋƵĞ�ƚĞŶĚƌĞŵŽƐ�ƵŶ�ŐƌĂŶ�ĞǀĞŶƚŽ͘  EŽ�ƐĞ�ŽůǀŝĚĞŶ�ĚĞ�ůĂ�ϳϭƐƚ��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ĂŶƵĂů�ĚĞů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�dĞǆĂƐ�ƐĞ�ůůĞǀĂƌĄ�Ă�ĐĂďŽ�ĚĞů�ϵ-ϭϭ�ĚĞ�ũƵŶŝŽ͕�ϮϬϭϳ�ĞŶ�Ğů�KŵŶŝ�ĞŶ�ůĂ�ĐŽůŽŶŶĂĚĞ�ĚĞ�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ͘�WĂƌĂ�ŝŶƐĐƌŝďŝƌƐĞ�Ǉ�ƉĂƌĂ�ŵĄƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƵĞĚĞŶ�ǀŝƐŝƚĂƌ�Ğů�ƐŝƟŽ�ǁĞď�ĞŶ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚǆĂĂĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͘ŽƌŐ͘ � �ĚĞŵĄƐ͕�Ğů�&ŽƌŽ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĚĞů�ƐƵĚŽĞƐƚĞ�ƐĞ�ĐĞůĞďƌĂƌĄ�ϮϬ-ϮϮ�ĚĞ�ŽĐƚƵͲďƌĞ͕�ϮϬϭϳ�ĞŶ�Ğů�DĂƌƌŝŽƩ�ĚĞ�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͘�WĂƌĂ�ŝŶƐĐƌŝďŝƌƐĞ�Ǉ�ƉĂƌĂ�ŵĄƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƵĞĚĞƐ�ƐĞŐƵŝƌ�ĞƐƚĞ�ĞŶůĂĐĞ� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘��͘ŽƌŐͬƉĂŐĞƐͬĞŶͺh^ͬŽŶůŝŶĞ-&ŽƌƵŵ-ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ  &ŝŶĂůŵĞŶƚĞ͕�ĞƐƉĞƌŽ�ƋƵĞ�ŵĞ�ĂĐŽŵƉĂŹĞ�ĞŶ�ŽƌĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ZŽŶ��͘�ŵŝĞŶͲƚƌĂƐ�ƐĞ�ƉƌĞƉĂƌĂ�ƉĂƌĂ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƌŶŽƐ�ĞŶ�EƵĞǀĂ�zŽƌŬ͘�KƌĂƌ�ƉŽƌ�ƐƵ�ƐĂůƵĚ͕�ƚĂŶƚŽ�İƐŝĐĂ�ĐŽŵŽ�ŵĞŶƚĂůŵĞŶƚĞ�Ǉ�Ğů�ŶŽ�ůĞ�ĚŝĐĞ�Ă�͋ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ�ĞƐĞ�ĐŚŝƐƚĞ͊��  s///͘�/ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ϮϬϭϳ—:ƵůŝĂŶ�>͘—EŽ�ŚƵďŽ�ƌĞƉŽƌƚĞ�
ĞƐƚĂ�ĂƐĂŵďůĞĂ͘ 
/y͘�/ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů��ŽŶǀĞŶĐŝſŶ�ϮϬϭϴ�—ZŽŶŶŝĞ��͘—�dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƉƵĞƐƚŽƐ�
ĚĞ�ĐŽŵŝƐŝſŶ�ůůĞŶĂĚŽƐ͘��ĐƚƵĂůŵĞŶƚĞ�ƟĞŶĞ�Ϯϳ�ƉƌĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�Ϯ�
ďĞĐĂƐ͘��ƵĞŶƚĂ�ďĂŶĐĂƌŝĂ�Ǉ�ĐĂũĂ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞŽƐ�ĞƐƚĄŶ�ĂďŝĞƌƚĂƐ�Ǉ�ŶĞĐĞƐŝƚĂͲ
ŵŽƐ�ƌĞĐŽŐĞƌ�Ψϯ͕ϬϬϬ�ĚſůĂƌĞƐ�ĞƐƚĞ�ĮŶ�ĚĞ�ƐĞŵĂŶĂ͘�DƵĐŚŽƐ�ŽƌĂĚŽƌĞƐ�
ǇĂ�ĞƐƚĄŶ�ĐŽŶĮƌŵĂĚŽƐ�Ǉ�ĞƐƚĂŵŽƐ�ƚƌĂďĂũĂŶĚŽ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶĮƌŵĂƌ�Ă�ůŽƐ�
ĚĞŵĄƐ͘��ů�ĨŽůůĞƚŽ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ�ĞƐƚĂ�ŚĂĐŝĂ�ĨƵĞƌĂ�ĞŶ�ůĂ�ƚĂďůĂ�ĚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ͘�
WŽƌ�ĨĂǀŽƌ�ƌĞŐşƐƚƌĞƐĞ�Ǉ�ůůĞǀĞ�ĂůŐŽ�ĚĞ�ǀƵĞůƚĂ�Ă�ƐƵƐ�ŐƌƵƉŽƐ͘ 
y͘�/ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů�dĂůůĞƌ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�EƵĞǀŽƐ�Z^'�–� 
�ďƌŝƌ�dĂůůĞƌ͗�KƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�^ĞƌĞŶŝĚĂĚ�;Ɛŝ�Ğů��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞ�ůĂ��ƐĂŵͲďůĞĂ�ŶŽ�ůŽ�ŚĂĐĞͿ WĂƋƵĞƚĞƐ�ĚĞ�Z^'͗��ƐƚŽƐ�ƐŽŶ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Z^'Ɛ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂŶ�ƌĞĐŝďŝĚŽ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚĂůůĞƌĞƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ�ĚĞ�ŵŽŶƚĂũĞ͘ /ŶƚƌŽĚƵĐĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�WƌĞƐĞŶƚĂĚŽƌĞƐ͗��ŝŶĚǇ�Ǉ�ǇŽ�ƉƌĞƐƚĂƌĞŵŽƐ�Ğů�ƚĂůůĞƌ�ĞƐƚĂ�ŵĂŶĂ͘��ů�ĮŶĂů�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ͕�ĂďƌŝƌĞŵŽƐ�Ğů�ŵŝĐƌŽ�ĚĞ�ƉŝƐŽ�ƉĂƌĂ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�Ǉ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂƐ͘� /ŶƚƌŽĚƵĐĐŝſŶ�ĚĞ�ŶƵĞǀŽƐ�Z^'Ɛ͘�dĞŶşĂŵŽƐ�ƵŶ�ŐƌƵƉŽ�ŐƌĂŶĚĞ͘�͋�ŵŽĐŝſŶĂƚĞ�Ǉ�ĂůĞŶƚĂĚŽƌ�ǀĞƌ͊ DĂƚĞƌŝĂů��ĐƚƵĂů͗ �ů����DĂŶƵĂů�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽ�� ��dĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�'ĞŶĞƌĂůĞƐ�:ĂĐŬŝĞ�ĚĞƐƚĂĐŽ�ŵƵĐŚŽƐ�ĐŽŵŝƚĠƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�Ǉ�ƐŝŐůĂƐ�–��&��;�ŽƌƌĞĐĐŝŽŶĂůĞƐͿ͕��W��–�;�ŽŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ�WƌŽĨĞƐŝŽŶĂůͿ͕�W/�;/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�WƷďůŝĐĂͿ͕�ĞƚĐ͘� ͎�ŽŶĚĞ�ĞƐƚĂ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ĄƌĞĂ͍�ϰ��ƌĞĂƐ�ŝŶ�dy�;Et͕�^t͕�E��ĂŶĚ�^�Ϳ ͎YƵĠ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ͍�ϭϴ�ĚŝƐƚƌŝƚŽƐ�ĞŶ�^�d�͕�ϱ�,ŝƐƉĂŶŽƐ͘ 



ϮϮ 

dŚĞ��͘�͘�^ĞƌǀŝĐĞ�DĂŶƵĂů� �'ĞŶĞƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞ�dĞƌŵƐ-�:ĂĐŬŝĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŵĂŶǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŵͲŵŝƩĞĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐƌŽŶǇŵƐ�–�&��;�ŽƌƌĞĐƟŽŶ�&ĂĐŝůŝƟĞƐͿ͕��W��;�ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŽŵŵƵŶŝƚǇͿ͕�W/�;WƵďůŝĐ�/ŶĨŽƌͲŵĂƟŽŶͿ͕�ĞƚĐ͘� tŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽƵƌ��ƌĞĂ͍�ϰ��ƌĞĂƐ�ŝŶ�dy�;Et͕�^t͕�E��ĂŶĚ�^�Ϳ tŚĂƚ�ĂƌĞ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ͍�ϭϴ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ŝŶ�^�d�͕�ϱ�^ƉĂŶŝƐŚ�^ƉĞĂŬŝŶŐ͘ ,Žǁ�ƚŚĞ�'^Z�&ŝƚƐ�/ŶƚŽ�ƚŚĞ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ-�zŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ��ƌĞĂ�ƚŽ�ǇŽƵƌ��ĞůĞŐĂƚĞ '^Z�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�^ŽƵƌĐĞƐ-�^ĞƌǀŝĐĞ�DĂŶƵĂů-�^Ϯϲ '^Z�ZĞƉŽƌƟŶŐ�ƚŽ�'ƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ-�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ͗��ŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ�ĂŌĞƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�;ƉƌŝŽƌŝƟǌĞĚ�ďǇ�ĚĂƚĞƐ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐͿ͕�ƐƉĞĐŝĂů�ŐƌŽƵƉ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ƚǇŝŶŐ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐŚĂƌĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ŚĂǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ŐŝǀĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŐƌŽƵƉ͕�ĞŵĂŝůƐ�ƚŽ�ŐƌŽƵƉ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘ '^Z�ZĞƉŽƌƟŶŐ�ƚŽ��ĞůĞŐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ-�&ŝůů�ŽƵƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĨŽƌŵ�ĨŽƌ�ĚĞůĞŐĂƚĞ͘� dŚĞ��͘�͘�'ƌŽƵƉ�WĂŵƉŚůĞƚ-��ŝŶĚǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͕�ƚĞůůŝŶŐ�ƵƐ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞ�ĨŽƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƟŽŶ͘� tŚĂƚ�ĂŶ����'ƌŽƵƉ�/Ɛ-�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂͲƟŽŶ͘�^ƉŽŬĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŚŽŵĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ͘�^ƉŽŬĞ�ŽŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŵĞĞƟŶŐƐ�;ŽƉĞŶͬĐůŽƐĞĚͿ͘� ,Žǁ���'ƌŽƵƉ�&ƵŶĐƟŽŶƐ-�'^Z�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�Ăƚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂ�ůĞǀĞůƐ͘�'ƌŽƵƉ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͘�^ŚĂƌĞĚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�ŝŶĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ĐŽƵůĚ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ƚŽ�ŶŽƚ�ďĞ�ŚĞĂƌĚ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ŵŝŶĚĞĚŶĞƐƐ͘��ůƐŽ�ƐƉŽŬĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ƌŽƚĂƟŽŶ͘� 'ƌŽƵƉ�ZĞůĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�KƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ-�'^Z�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŚŽŵĞ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Ăƚ�ĚŝƐͲƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂ�ůĞǀĞůƐ͘� ,Žǁ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�&ŝƚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ����ĂƐ���tŚŽůĞ-�dƌĂͲĚŝƟŽŶ�ϭ-����hŶŝƚǇ-�tŝƚŚŽƵƚ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ���͘�'ƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ���͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ůŝŶŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝŶ͘�'^ZƐ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ���D͕���D�ƚŽ�ĚĞůĞŐĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ϯ�ǁĂǇ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ůĞǀĞů͘� YƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ��ŶƐǁĞƌƐ�ŽŶ�^ƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�WĂŵƉŚůĞƚ-��ŶĐŽƵƌͲĂŐĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƐƚĞƉ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚĞĂĐŚ͘� YƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ��ŶƐǁĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ƐƐĞŵďůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�&ůŽŽƌ�DŝŬĞ� YƵĞƐƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŽĨ���-��ƩƌĂĐƟŽŶ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ͗ /ĚĞĂƐ�ƐŚĂƌĞĚ͗���ĚƐ�ŝŶ�ƉĂƉĞƌ͕�ƉƌŝŶƟŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶĨŽ�ŝŶ�Ăůů�ŽĨ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�W/��ŽŵŵŝƩĞĞ�tĞďƐŝƚĞ�ŇǇĞƌ�ĨŽƌ�ďƵůůĞƟŶ�ďŽĂƌĚƐ͕��ĚŽƉƚ�Ă�ZĂĐŬ�ƉƌŽŐƌĂŵ YƵĞƐƟŽŶ�ŽŶ��ŝƌƚŚĚĂǇ�WůĂŶ�ŝŶ�'^Z�WĂŵƉŚůĞƚ /ĚĞĂƐ�^ŚĂƌĞĚ͗�KƵƌ�ĚĞůĞŐĂƚĞ�ZŽŶ�ƐŚĂƌĞĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ƐĞŶĚŝŶŐ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĚŽůůĂƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�'^K�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƐŽďƌŝĞƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ�ŶŽǁ�ŽŶůŝŶĞ͊ YƵĞƐƟŽŶ�ŽŶ�WƵďůŝĐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ-�EŽ�ůĂƐƚ�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ŶŽ�ĨƵůů�ĨĂĐĞ�ƐŚĂƌĞĚ͘���ƋƵŽƚĞ�ǁĂƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŚĂƚ����ŝƐ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝƚƐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͘� YƵĞƐƟŽŶ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ŐƌŽƵƉ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ĂƐ�Ă�ŶĞǁ�'^Z͗ 

 

͎�ſŵŽ�ƐĞ�ĂũƵƐƚĂ�Ğů�Z^'�Ă�ůĂ�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ͍�–��ů�ǀŝŶĐƵůĂ�ĚĞ�ƐƵ�ŐƌƵƉŽ�ĐŽŶ�ůĂ��ŽŶĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�'ĞŶĞƌĂͲůĞƐ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�Ă�ƐƵ��ƌĞĂ�Ă�ƐƵ��ĞůĞŐĂĚŽ͘� &ƵĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�Z^'�–�DĂŶƵĂů�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽ�-�^Ϯϲ Z^'�ZĞƉŽƌƚĂŶĚŽ�Ăů�'ƌƵƉŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐŽƌƚĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�–�,ĂǇ�ŵƵĐŚĂƐ�ŵĂŶĞƌĂƐ�ĚĞ�ƌĞƉŽƌƚĂƌ�Ă�ƐƵ�ŐƌƵƉŽ͗��ŶƵŶĐŝŽƐ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�;ƉƌŝŽƌŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ĨĞĐŚĂƐ�ĚĞ�ĞǀĞŶƚŽƐͿ͕�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶĐŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŐƌƵƉŽ͕�ǀŝŶĐƵůĂŶĚŽ�Ă�ƐƵƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ͕�ƟĞŶĞŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĚĂƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝŽŶĞƐ�Ăů�ŐƌƵƉŽ͕�ĐŽƌƌĞŽƐ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽƐ�Ăů�ŐƌƵƉŽƐ�Ǉ�ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝŽŶĞƐ�ĂŶƚĞƐ�Ǉ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ  ͘Z^'�ƌĞƉŽƌƚĂŶĚŽ�Ăů��ĞůĞŐĂĚŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐŽƌƚĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�–��ŽŵƉůĞƚĞ�Ğů�ĨŽƌŵƵůĂƌŝŽ�ĚĞ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞůĞŐĂĚŽ͘� �ů����'ƌƵƉŽ�WĂŶŇĞƚŽ͗��ŝŶĚǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ͕�ĚŝĐŝĠŶĚŽŶŽƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚĂ�ĞƌĂ�ůĂ�ŐƵşĂ�ƉĂƌĂ�ŐƌƵƉŽƐ�ĞŵƉĞǌĂƌ�Ǉ�ĨƵŶĐŝŽŶĂƌ͘� >Ž�ƋƵĞ�ĞƐ�ƵŶ�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ����–��ƐƚĂ�ĞƐ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ŽƌŐĂŶŝͲǌĂĐŝſŶ͘�,ĂďůŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶĨƌĂƚĞƌŶŝĚĂĚ�Ǉ�ĐŽŵŽ�ůŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ĐĂƐĞƌŽƐ�ƐŽŶ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ĨĂŵŝůŝĂ͘�,ĂďůŽ�ƐŽďƌĞ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ƟƉŽƐ�ĚĞ�ƌĞƵŶŝŽͲŶĞƐ�;ĂďŝĞƌƚŽͬĐĞƌƌĂĚŽͿ͘� �ŽŵŽ�ĨƵŶĐŝŽŶĞ�Ğů�'ƌƵƉŽ�–��ů�Z^'�ĞƐ�Ğů�ƌĞƉƌĞƐĠŶƚĂƚĞ�ĚĞů�ŐƌƵƉŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�Ǉ�ĄƌĞĂ͘�>ĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶĐŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŐƌƵƉŽ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂŶ�ůĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞů�ŐƌƵƉŽ͘��ŽŵƉĂƌƟĚŽ�ƐŽďƌĞ�ĐŽŵŽ�Ğů�ƉƌĞĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ƉŽĚƌşĂ�ŚĂĐĞƌ�ƋƵĞ�ůĂ�ŽƉŝŶŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝŶŽƌşĂ�ŶŽ�ƐĞĂ�ĞƐĐƵĐŚĂĚĂ͕�ĨŽŵĞŶƚŽ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂͲĐŝſŶ�Ǉ�ůĂ�ĂƉĞƌƚƵƌĂ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞŶƚĞ͘�dĂŵďŝĠŶ�ŚĂďůŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŝŵƉŽƌͲƚĂŶĐŝĂ�ĚĞů�ĞƐƉşƌŝƚƵ�ĚĞ�ƌŽƚĂĐŝſŶ  ͘'ƌƵƉŽ�ĚĞ�ZĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�KƚƌŽƐ�ĞŶ�ůĂ��ŽŵƵŶŝĚĂĚ�–�Z^'�ƉĂƌĂ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�Ăů�ŐƌƵƉŽ�ĚĞ�ŽƌŝŐĞŶ�ŝŶĨŽƌŵĂĚŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�Ă�ŶŝǀĞů�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�Ǉ�ĄƌĞĂ͘� �ŽŵŽ�ƐĞ�ŝŶƚĞŐƌĂ�Ğů�'ƌƵƉŽ�ĞŶ�ůĂ��ƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�����ŽŵŽ�hŶĂ�–�dƌĂĚŝĐŝſŶ�ĞƐƚĞƌĂ�ϭ�–�hŶŝĚĂĚ�ĚĞ����–�^ŝŶ�ŐƌƵƉŽƐ͕�ŶŽ�ŚĂǇ���͘�>ŽƐ�ŐƌƵƉŽƐ�ƐŽŶ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ���ф�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ĞƐůĂďſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂĚĞͲŶĂ͘�>ŽƐ�Z^'Ɛ�ĐŽŵƉĂƌƚĞŶ�ĐŽŶ�D��͕�D���ƉĂƌĂ�ĚĞůĞŐĂƌ͕�Ǉ�ĚĞďĞ�ŚĂďĞƌ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĐŝſŶ�ďŝĚŝƌĞĐĐŝŽŶĂů�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ŶŝǀĞů͘� WƌĞŐƵŶƚĂƐ�Ǉ�ZĞƐƉƵĞƐƚĂƐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ĨŽůůĞƚŽ�ĚĞ��ƉĂĚƌŝŶĂŵŝĞŶƚŽ�–��ŶŝŵĂĚŽ�Ă�ŽďƚĞŶĞƌ�ƵŶ�ƉĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞů�ƉĂĚƌĂƐƚƌŽ�Ǉ�ĐŽŵƉĂƌƟƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂƐ�ĞŶ�ůƵŐĂƌ�ĚĞ�ĞŶƐĞŶĂƌ͘� WƌĞŐƵŶƚĂƐ�Ǉ�ZĞƐƉƵĞƐƚĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�ĞŶ�Ğů�ƉŝƐŽ�ŵŝĐŽ͘� WƌĞŐƵŶƚĂ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ŵĞŶƐĂũĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ����–��ƚƌĂĐͲĐŝſŶ�ŵĄƐ�ƋƵĞ�ƉƌŽŵŽĐŝſŶ͗ /ĚĞĂƐ�ĐŽŵƉĂƌƟĚĂƐ͗�ĂŶƵŶĐŝŽƐ�ĞŶ�ƉĂƉĞů͕�ŝŵƉƌĞƐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂͲĐŝſŶ�ĚĞ�ŐƌƵƉŽ�ĞŶ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ�ĚĞů�ŐƌƵƉŽ͕�ĨŽůůĞƚŽ�ĚĞů�ƐŝƟŽ�ǁĞď�ĚĞů�ĐŽŵŝƚĠ�ĚĞ�W/�ƉĂƌĂ�ƚĂďůŽŶĞƐ�ĚĞ�ĂŶƵŶĐŝŽƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĂĚŽƉƚĂƌ�ƵŶ�ďĂƐƟĚŽƌ͘ WƌĞŐƵŶƚĂ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƉůĂŶ�ĚĞ�ĐƵŵƉůĞĂŹŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƉĂŶŇĞƚŽ�ĚĞů�Z^' /ĚĞĂƐ�ĐŽŵƉĂƌƟĚĂƐ͗�EƵĞƐƚƌŽ�ĚĞůĞŐĂĚŽ�ZŽŶ�ĐŽŵƉĂƌƟſ�ůĂ�ƉƌĄĐͲƟĐĂ�ĚĞ�ĞŶǀşĂ�ƵŶĂ�ĐŝĞƌƚĂ�ĚŽŶĂĐŝſŶ�ĞŶ�ĚſůĂƌĞƐ�Ă�ůĂ�K^'�ƉŽƌ�ĐĂĚĂ�ĂŶŽ�ĚĞ�ƐŽďƌŝĞĚĂĚ͘�͋z�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ŚĂĐĞƌ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�ĂŚŽƌĂ�ĞŶ�ůşŶĞĂ͊ WƌĞŐƵŶƚĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƉƷďůŝĐĂ͗�EŽ�ŚĂǇ�ĂƉĞůůŝĚŽ�Ǉ�ŶŽ�ƐĞ�ĐŽŵƉĂƌƚĞ�ůĂ�ĐĂƌĂ�ĐŽŵƉůĞƚĂ͘�hŶĂ�ĐŽƟǌĂĐŝſŶ�ĨƵĞ�ĐŽŵƉĂƌƟĚĂ�ƋƵĞ�ĞƌĂ�ŝŶƚĞƌĞƐĂŶƚĞ�ƋƵĞ����ĞƐ�ƵŶĂ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƉƵďůŝĐŽ�ƐƵƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�Ǉ�ƚƌĂďĂũŽ͕�ƉĞƌŽ�ŶŽ�ŶƵĞƐƚƌŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ͘� WƌĞŐƵŶƚĂ�ƐŽďƌĞ�ĐŽŵŽ�ůŝĚŝĂƌ�ĐŽŶ�ůĂ�ƚĞŶƐŝſŶ�ĚĞů�ŐƌƵƉŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ŶƵĞǀŽ�Z^'͗ /ĚĞĂƐ�ĐŽŵƉĂƌƟĚĂƐ͗�/ŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƐĞŐƵŝƌ�ůĂƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ���͕�ůŽƐ�Z^'�ƐŽŶ�ƉĂƌƟĚĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĐŽŶŽĐĞƌ�ƐƵ�ƌŽů�



Ϯϯ 

/ĚĞĂƐ�^ŚĂƌĞĚ͗�/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ����ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ͕�'^ZƐ�ĂƌĞ�ƵƉͲŚŽůĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǇŽƵƌ�ƌŽůĞ�;ŽŶĞ�ŐƌŽƵƉͬŽŶĞ�ǀŽƚĞͿ͕�ƵƐĞ�'^K�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ĐůƵďƐ͕�ŝŶǀŝƚĞ�ǇŽƵƌ���D�ĂŶĚ�Ăůƚ���DƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽůǀĞ�ĐŽŶŇŝĐƚ͕�ƵƐĞ�ǇŽƵƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂ�ƌĞͲƐŽƵƌĐĞƐ͕�ŐĞƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƌŽůĞ�ĂƐ�'^Z͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�;ŵĞŵďĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝͲďŝůŝƚǇͿ͕�ŐĞƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐĞůĨ͕�ƵƐĞ����ƵŶŝƚǇ�ĂƐ�Ă�ƚŽƉŝĐ�ŝŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ŐĞƚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƉŽŶƐŽƌ͘� �ůŽƐĞ�tŽƌŬƐŚŽƉ͗���ƉĂƌƟŶŐ�ƚŚŽƵŐŚƚ͙-��ŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�'^ZƐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͕�ĂƐŬ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐƟĐŬ�ĂƌŽƵŶĚ y/͘�ZŽůů��Ăůů�ĨŽƌ�sŽƚŝŶŐ�–�ZŝĐŬ�D͘�–���ƌŽůů�ĐĂůů�ǁĂƐ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŽĨ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ǀŽƚŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘� 
y//͘�hŶĨŝŶŝƐŚĞĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ 
 �͘͘�KƉĞŶ�WŽƐŝƚŝŽŶ�–��ƌĂǌŽƐ�sĂůůĞǇ�>ŝĂŝƐŽŶ�–�ZŽďĞƌƚ�,͘�
ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚ�ŝŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘�Ϯ�ŽƉƉŽƐĞĚ͘�ZŽďĞƌƚ�,͘�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀŽƚĞĚ�ŝŶ͘� 
 �͘�zŽƵŶŐ�WĞŽƉůĞ�ŝŶ����–��ŵǇ��͘�–�EŽ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ŚĞůĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƌĞƉŽƌƚ͘� 
y///͘��ƌĞĂ�/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�–��Ě�,ŽĐ�hƉĚĂƚĞ�–�:ŽŶ�^͘�-�dŚĞ�ĐŚĂŝƌ�ĨŽƌ�
ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŽ�:ŽŶ�^͘�-�dŚĂŶŬ�<ƌŝƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƌĞĂ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ͘��ŽŵŵŝƩĞĞ�DĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ͗�WĂƵů�
D͕͘�WĂŵ�&͕͘��ĂŶ�W͕͘�<ĂƚŚůĞĞŶ�d͕͘��ĂǀŝĚ�^͕͘�ZŽŶ�^͕͘��ƌĂĚ�,͕͘�:ĂĐŬŝĞ�
^͘�tĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�WƌŽĐĞƐƐĞĚ�
ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�Ă�ƟŵĞůŝŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞŶƚŽͲ
ƌǇ͘�WŽƐƐŝďůĞ�ƟŵĞůŝŶĞ�ŽĨ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ͗�� 
�ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŵĞĞƟŶŐ� 'ŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƐƚ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ� �ƌĞĂƚĞ�ĂĐƟŽŶĂďůĞ�ĚĂƚĂ >ŽŽŬ�ƚŽ�:ƵůǇ��ƐƐĞŵďůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů�ůĂƵŶĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶͲŶĂŝƌĞ͘� DŽƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞǀĞĂůĞĚ 
y/s͘�EĞǁ��ƵƐŝŶĞƐƐ 
 �͘�W�Θ�W�hƉĚĂƚĞ�–�&ŝŶĂŶĐĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�–��ĂŶŬ��ĐĐŽƵŶƚ�
^ŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ�–��ŚƌŝƐƚŝŶĂ�^͘� 
DŽƟŽŶ�-�KŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϰ͕�ϮϬϭϳ͕�ǇŽƵƌ��ƌĞĂ�ϲϳ�WĂŶĞů�ϲϳ��ĞůĞŐĂƚĞ͕��ƌĞĂ��ŚĂŝƌ͕��ůƚ-dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ĂŶĚ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ŵĞƚ�ƵƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂŶŬ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ�^ŝŐŶĂƚƵƌĞ��ĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͘�tĞ�ŬŶĞǁ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂŶŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌĞĂ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĐĂƌĚƐ͘�dŚĞ�ďĂŶŬĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ĂŶĚ�ĂĚĚ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ŶĞǁ�ƐŝŐŶĞƌƐ�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�ƐŝŐŶĞƌ�ĂƐ�ǁĞůů͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�/�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ƌĞĂ��ƐƐĞŵďůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƌĞǀŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǁƌŝƩĞŶ�ƉŽůŝĐǇ�ŽŶ�&ŝͲŶĂŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƌĞĂĚƐ͗  &/E�E��  dŚĞ��ƌĞĂ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕�ĂƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƌĞĂ��ƐƐĞŵďůǇ͕�ƐŚĂůů�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ăůů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�dĞǆĂƐ��ƌĞĂ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮůŝŶŐ�ŽĨ�ƚĂǆ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘� �ůů�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĐĂƌĚƐ͗�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕��ůƚĞƌŶĂƚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕��ĞůĞͲ

 

;ƵŶ�ŐƌƵƉŽͬƵŶ�ǀŽƚŽͿ͕�ƵƐĂƌ�ůĂƐ�ĚŝƌĞĐƚƌŝĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�K^'�ƉĂƌĂ�ŐƌƵͲƉŽƐ͕�ĐůƵďĞƐ͕�ŝŶǀŝƚĂƌ�Ă�ƐƵ�D��Ɛ�Ǉ�D���ĂůƚĞƌŶŽƐ�Ă�ƐƵƐ�ĐŽŶͲĐŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŐƌƵƉŽ�ƉĂƌĂ�ĂǇƵĚĂƌ�Ă�ŐƵŝĂƌ�Ăů�ŐƌƵƉŽƐ�Ǉ�ƌĞƐŽůǀĞƌ�ĐŽŶŇŝĐƚŽƐ͕�ƵƐĂƌ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�ĚŝƐƚƌŝƚŽ�Ǉ�ĄƌĞĂ͕�ĐŽŶŽĐĞƌ�Ă�ƚŽĚŽƐ�ĞŶ�ƐƵ�ŐƌƵƉŽ�ĞŶ�ƐƵ�ƉĂƉĞů�ĚĞ�Z^'͕�ĂůĞŶƚĂƌ�ůĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂͲĐŝſŶ�;ůŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ĚĞďĞŶ�ƐƵŵŝƌ�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚͿ͕�ƐĂůŝƌ�ĚĞ�Ɛŝ�ŵŝƐŵŽ͕�ƵƐĂƌ�ůĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ����ĐŽŵŽ�ƚĞŵĂ�ĞŶ�ůĂƐ�ƌĞƵŶŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŽďƚĞŶĞƌ�ƵŶ�ƉĂƚƌŽĐŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ͘� �ĞƌƌĂƌ�dĂůůĞƌ͗�hŶ�ƉĞŶƐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĚĞƐƉĞĚŝĚĂ͙͋�ŶŝŵŽ�Ă�ůŽƐ�Z^'�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂƌ͕�ŚĂĐĞƌ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ�Ǉ�ƋƵĞĚĂƌƐĞ͊ y/͘�WĂƐĂƌ�>ŝƐƚĂ�ƉĂƌĂ�ǀŽƚĂĐŝſŶ�–�ZŝĐŬ�D͘�–�WĂƐĂƌ�ůŝƐƚĂƌ�ƉĂƌĂ�
ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ŵŝĞŵďƌŽƐ�ƋƵĞ�ǀĂŶ�Ă�ǀŽƚĂƌ͘� 
y//͘��ƐƵŶƚŽƐ�WĞŶĚŝĞŶƚĞƐ 
 �͘�WŽƐŝĐŝſŶ��ďŝĞƌƚĂƐ�–��ƌĂǌŽƐ�sĂůůĞǇ�>ŝĂŝƐŽŶ�–�ZŽͲ
ďĞƌƚ�,͘�ůĞ�ŐƵƐƚĂƌşĂ�ĂƐƵŵŝƌ�ůĂ�ƉŽƐŝĐŝſŶ͘�,Ă�ĞƐĐƌŝƚŽ�ĐŽŶ�ŝŶƚĞͲ
ƌĠƐ͘�Ϯ�ĞŶ�ĐŽŶƚƌĂ͘�ZŽďĞƌƚ�,͘�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ǀŽƚĂĚŽ͘� 
 �͘�>ŽƐ�:ſǀĞŶĞƐ�ĞŶ����–��ŵǇ��͘�–�EŽ�ƐĞ�ŚĂŶ�ũƵŶƚĂͲ
ĚŽ͕�ŶŽ�ŚĂǇ�ƌĞƉŽƌƚĞ�ĞƐƚĂ�ĂƐĂŵďůĞĂ͘� 
y///͘�/ŶǀĞŶƚĂƌŝŽ�ĚĞů��ƌĞĂ–��ĐƚƵĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ��Ě�,ŽĐ�–�:ŽŶ�^͘�
–��ů�ĐŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞ�ĐŽŵŝƚĠ�ŚĂ�ĐĂŵďŝĂĚŽ�Ă�:ŽŶ�^͘�–��ŐƌĂĚĞǌͲ
ĐĂ�Ă�<ƌŝƐ�Ǉ�Ğů�ĄƌĞĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝƌ͗�>ŽƐ�ŵŝĞŵͲ
ďƌŽƐ�ĚĞů�ĐŽŵŝƚĠ�ƐŽŶ͗�WĂƵů�D͕͘�WĂŵ�&͕͘��ĂŶ�W͕͘�<ĂƚŚůĞĞŶ�d͕͘�
�ĂǀŝĚ�^͕͘�ZŽŶ�^͕͘��ƌĂĚ�,͕͘�:ĂĐŬŝĞ�^͕͘ 
�ŝƐĐƵƚŝŵŽƐ�ůĂ�ǀŝƐŝſŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞ�ůĂƐ�ƉƌĞŐƵŶƚĂƐ͕͘�WƌŽĐĞƐĂĚŽƐ�
ƋƵĞ�ƐĞ�ǀĂŶ�ƵƚŝůŝǌĂƌ�Ǉ�ƚƌĂďĂũĂƌ�ĞŶ�ƵŶĂ�ůşŶĞĂ�ĚĞ�ƚŝĞŵƉŽ�ĚĞů�
ŝŶǀĞŶƚĂƌŝŽ͘� 
WŽƐŝďůĞ�ĐƌŽŶŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĞƐ͗��� 
�ů�ĐŽŵŝƚĠ�ĐŽŶƟŶƵĂƌĂ�ƌĞƵŶŝĞŶĚŽ �ů�ŽďũĞƟǀŽ�ĞƐ�ĐĂƉƚƵƌĂ�Ğů�ƉƵŶƚŽ�ĚĞ�ǀŝƐƚĂ�ŵĄƐ�ĂŵƉůŝŽ�ƉŽƐŝďůĞ �ƌĞĂƌ�ĚĂƚŽƐ�ƉƌŽĐĞƐĂďůĞƐ �ǆĂŵŝŶĂƌ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�ĚĞ�ũƵůŝŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�ůĂŶǌĂŵŝĞŶƚŽ�ŽĮĐŝĂů�ĚĞů�ĐƵĞƐƟŽŶĂƌŝŽ͘� DĂƐ�ƐĞ�ƌĞǀĞůĂƌĄ͘ 
y/s͘�EƵĞǀŽƐ�EĞŐŽĐŝŽƐ 
 �͘�WƌŽƉƵĞƐƚĂ�ĚĞ�ŵŽĚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�W�Θ�W�–�^ŝŐŶĂƚĂͲ
ƌŝŽƐ�ĚĞ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ďĂŶĐĂƌŝĂƐ�–��ŚƌŝƐƚŝŶĂ�^͘� 
�ů�ϭϰ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͕�ƐƵ��ĞůĞŐĂĚŽ�ĚĞů��ƌĞĂ�ϲϳ�WĂŶĞů�ϲϳ͕��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů��ƌĞĂ͕�dĞƐŽƌĞƌŽ��ůƚĞƌŶĂƟǀŽ�Ǉ�dĞƐŽƌĞƌŽ�ƐĞ�ƌĞƵŶŝĞƌŽŶ�ĞŶ�Ğů�ďĂŶĐŽ�ƉĂƌĂ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂƌ�ůĂƐ�dĂƌũĞƚĂƐ�ĚĞ�&ŝƌŵĂ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ŽƉĞƌĂƟǀĂƐ͘�^ĂďşĂŵŽƐ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŝƌ�Ăů�ďĂŶĐŽ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĂŶ�Ăů�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�ĂĐƚƵĂů�Ǉ�ƵŶĂ�ĐŽƉŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝŶƵͲƚŽƐ�ĚĞů��ƌĞĂ�ƉĂƌĂ�ƉŽĚĞƌ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂƌ�ůĂƐ�ƚĂƌũĞƚĂƐ�ĚĞ�ĮƌŵĂ͘��ů�ďĂŶƋƵĞƌŽ�ŶŽƐ�ŝŶĨŽƌŵſ�ĚĞ�ƋƵŝƚĂƌ�Ğů�ƉĂƐĂĚŽ�ƚĞƐŽƌĞƌŽ�Ǉ�ĂŐƌĞͲŐĂƌ�ůŽƐ�ĐƵĂƚƌŽ�ŶƵĞǀŽƐ�ĮƌŵĂŶƚĞƐ�Ğů�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�ĚĞďĞ�ƐĞƌ�ƵŶ�ĮƌŵĂŶƚĞ�ƚĂŵďŝĠŶ͘�WŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�ƉƌŽƉŽŶŐŽ�ƋƵĞ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�ĚĞ��ƌĞĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞ�ƌĞǀŝƐĂƌ�ůĂ�ĂĐƚƵĂů�ƉŽůşƟĐĂ�ĞƐĐƌŝƚĂ�ĚĞ�&ŝŶĂŶͲǌĂƐ�ƋƵĞ�ĚŝĐĞ͗ &/E�E��^  �ů�dĞƐŽƌĞƌŽ�ĚĞů��ƌĞĂ͕�ĚŝƌŝŐŝĚŽ�Ǉ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�ĚĞ��ƌĞĂ͕�ĚĞďĞ�ŵĂŶĞũĂƌ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌĂƐ�ĚĞů��ƌĞĂ�^ƵƌĞƐƚĞ�ĚĞ�dĞǆĂƐ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŵͲƉƵĞƐƚŽƐ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĂ͘� 



Ϯϰ 

ŐĂƚĞ͕�ĂŶĚ��ƌĞĂ��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ͘� �ůů�ĐŚĞĐŬƐ�ĚŝƐďƵƌƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ƐŝŐŶĂͲƚƵƌĞƐ͘  dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ͕�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌĞĂ�
WŽůŝĐŝĞƐ�Θ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�DĂŶƵĂů͕�ǁŽƵůĚ�ƌĞĂĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
 &/E�E��  dŚĞ��ƌĞĂ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕�ĂƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƌĞĂ��ƐƐĞŵďůǇ͕�ƐŚĂůů�ĐŽŶĚƵĐƚƐ�Ăůů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�dĞǆĂƐ��ƌĞĂ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮůŝŶŐ�ŽĨ�ƚĂǆ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘� �ůů�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁͲŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĐĂƌĚƐ͗�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕��ůƚĞƌŶĂƚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕��ĞůĞŐĂƚĞ͕��ƌĞĂ��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�;ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚͿ͘ �ůů��ŚĞĐŬƐ�ĚŝƐďƵƌƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ƐŝŐŶĂͲƚƵƌĞƐ͘ DŽƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ͘ 
 
 �͘�&ƵŶĚ�DĞŵŽƌŝĂŵ�–�WĂƵů�D͘�–���ŵŽƚŝŽŶ�ǁĂƐ�
ƉĂƐƐĞĚ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌŝĂŵ�ĨŽƌ�WĂƐƚ��ĞůĞŐĂƚĞ�ǁŚŽ�
ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�–��ƌĞĂ�ϲϳ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŽŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ŵĞŵŽƌŝĂŵ�
ŽĨ�ΨϭϬϬ�ƚŽ�'^K͘�DŽƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ͘ 
 �͘�ZĞƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϴ��ƌĞĂ��ƵĚŐĞƚ�WƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�
tŽƌŬƐŚŽƉ�–��ǀĂŶ�<͘�–�EŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ͘ 
 �͘�ZĞƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�'^���ŐĞŶĚĂ�/ƚĞŵ�ZŽƵŶĚƚĂďůĞ�
�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�–�ZĞĐŽƌĚĞƌƐ�–��ůů�ƌĞĐŽƌĚĞƌƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵƐ�
ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƌŽƵŶĚƚĂďůĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ZŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƐƐĞŵďůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘� 
 �͘�^ƵŐŐĞƐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�&ƵƚƵƌĞ��ƐƐĞŵďůŝĞƐ�–�<ƌŝƐ�,͘� 
  ϭ͘�tŽƌŬƐŚŽƉ�ŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ�^ƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ 
  Ϯ͘�tŽƌŬƐŚŽƉ�ŽŶ��ŶŽŶǇŵŝƚǇ 
  ϯ͘�tŽƌŬƐŚŽƉ�ŽŶ�^ĂĨĞƚǇ�ŝŶ��� 
  ϰ͘�tŽƌŬƐŚŽƉ�ŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ŝŶĨŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ŵŽƚŝŽŶƐ�сх�ƉŽƐƐŝďůǇ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�'^Z�
ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘ 
ys͘�DŽƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ZŽŶ��͘�ƚŽ�'^K�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ďƵƚ�
ŶŽƚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�–�DŽƚŝŽŶ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐĞĚ͘ 
ys/͘��ŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ�–�DŝĐŚĞůůĞ�,͘ 
ys//͘��ůŽƐĞ�DĞĞƚŝŶŐ�–�<ƌŝƐ�,͘�–�DĞĞƚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞĚ�Ăƚ�

ϭϬ͗ϱϲ�Ăŵ͘ 
  

 
  
 
 

dŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ĚĞ�ĐŚĞƋƵĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ĂŚŽƌƌŽƐ�ĚĞďĞŶ�ƚĞŶĞƌ�ůŽ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ƚĂƌũĞƚĂƐ�ĚĞ�ĮƌŵĂƐ͗�dĞƐŽƌĞƌŽ͕�dĞƐŽƌĞƌŽ�ĂůƚĞƌŶŽ͕��ĞůĞŐĂĚŽ͕�Ǉ��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů��ƌĞĂ͘� dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐŚĞƋƵĞƐ�ĞŵŝƟĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�dĞƐŽƌĞƌŽ͕�ƚĞŶĚƌĄŶ�ĚŽƐ�ĮƌͲŵĂƐ͘  >Ă�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂ͕�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂŹĂĚŝƌşĂ�Ăů�DĂŶƵĂů�ĚĞ�WŽůşƟĐĂƐ�Ǉ�WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞů��ƌĞĂ͕�ƐĞƌşĂ�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ  ͗ �ů�dĞƐŽƌĞƌŽ�ĚĞů��ƌĞĂ͕�ĚŝƌŝŐŝĚŽ�Ǉ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�ĚĞ��ƌĞĂ͕�ĚĞďĞ�ŵĂŶĞũĂƌ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĂĐƟǀŝĚĂĚĞƐ�ĮŶĂŶĐŝĞƌĂƐ�ĚĞů��ƌĞĂ�^ƵƌĞƐƚĞ�ĚĞ�dĞǆĂƐ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĂ͘� dŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ĚĞ�ĐŚĞƋƵĞƐ�Ǉ�ĚĞ�ĂŚŽƌƌŽƐ�ĚĞďĞŶ�ƚĞŶĞƌ�ůŽ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ĞŶ�ůĂƐ�ƚĂƌũĞƚĂƐ�ĚĞ�ĮƌŵĂƐ͗�dĞƐŽƌĞƌŽ͕�dĞƐŽƌĞƌŽ�ĂůƚĞƌŶŽ͕��ĞůĞŐĂĚŽ͕��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů��ƌĞĂ�Ǉ�^ĞĐƌĞƚĂƌŝŽ�;ƐĞŐƷŶ�ƐĞĂ�ŶĞĐĞͲƐĂƌŝŽͿ͘ dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐŚĞƋƵĞƐ�ĞŵŝƟĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�dĞƐŽƌĞƌŽ͕�ƚĞŶĚƌĄŶ�ĚŽƐ�ĮƌͲŵĂƐ͘ ^Ğ�ĂƉƌŽďſ�ůĂ�ŵŽĐŝſŶ  ͘
 
 �͘�&ƵŶĚŽ�ƉĂƌĂ�ƵŶ�DĞŵŽƌŝĂŵ�–�WĂƵů�D͘�–�hŶĂ�ŵŽͲ
ĐŝſŶ�ĨƵĞ�ƉĂƐĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĨŝŶĂŶĐŝĂƌ�ůĂ�ŵĞŵŽƌŝĂŵ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞůĞŐĂĚŽ�
ƉĂƐĂĚŽ�ƋƵĞ�ĨĂůůĞĐŝſ�–�Ğů�ĄƌĞĂ�ϲϳ�ŚĂƌĄ�ƵŶĂ�ĚŽŶĂĐŝſŶ�ĞŶ�ŵĞŵŽͲ
ƌŝĂŵ�ĚĞ�ΨϭϬϬ�Ă�K^'͘���ů�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�ĨƵĞ�ƉĂƐĂĚŽ͘ 
 �͘�/ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞů�dĂůůĞƌ�ĚĞů�WƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ�–�
�ǀĂŶ�<͘�–�EŽ�ƐĞ�ĚŝŽ�ŶŝŶŐƷŶ�ŝŶĨŽƌŵĞ�Ăů�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝŽ͘ 
 �͘�/ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ŵĞƐĂƐ�ƌĞĚŽŶĚĂƐ�–�dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƌĞŐŝƐƚƌĂͲ
ĚŽƌĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌŽŶ�ůŽƐ�ƚĞŵĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚŝƐĐƵƚŝĞƌŽŶ�ĞŶ�ƐƵƐ�ƌĞƐƉĞĐͲ
ƚŝǀĂƐ�ŵĞƐĂƐ�ƌĞĚŽŶĚĂƐ�Ǉ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌŽŶ�Ă�ZŽŶ�Ǉ�ůĂ��ƐĂŵďůĞĂ�
ƐƵ�ĚĞĐŝƐŝſŶ͘� 
 �͘�^ƵŐĞƌĞŶĐŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ĨƵƚƵƌĂƐ��ƐĂŵďůĞĂƐ�–�<ƌŝƐ�,͘� 
  ϭ͘�dĂůůĞƌ�ƐŽďƌĞ�WĂƚƌŽĐŝŶŝŽ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ 
  Ϯ͘�dĂůůĞƌ�ƐŽďƌĞ�ĂŶŽŶŝŵĂƚŽ 
  ϯ͘�dĂůůĞƌ�ƐŽďƌĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĞŶ��� 
  ϰ͘�dĂůůĞƌ�ƐŽďƌĞ�ĚſŶĚĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ĞŶ�Ğů�ƐŝƚŝŽ�ǁĞď�ƉĂƌĂ�ĐƌĞĂƌ�ŵŽĐŝŽŶĞƐ�сх�ƉŽƐŝďůĞŵĞŶƚĞ�ƉŽŶĞƌ�ĞŶ�
Ğů�ƚĂůůĞƌ�ĚĞ�ůŽƐ�Z^'Ɛ͘� 
ys͘�^Ğ�ŚŝǌŽ�ƵŶĂ�ŵŽĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĞŶǀŝĂƌ�ZŽŶ���Ă�ůĂ�K^'�ŝŶĨŽƌŵĂͲ
ĚŽ͕�ƉĞƌŽ�ŶŽ�ŝŶƐƚƌƵŝĚŽ͘�DŽĐŝſŶ�ƐĞĐƵŶĚĂĚĂ�Ǉ�ĂƉƌŽďĂĚĂ 
ys/͘��ŶƵŶĐŝŽƐ�–�DŝĐŚĞůůĞ�,͘ 
ys//͘��ĞƌƌĂƌ�ZĞƵŶŝſŶ�–�<ƌŝƐ�,͘�–��ĞƌƌŽ�Ğů�ƌĞƵŶŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ϭϬ͗ϱϲ�
Ăŵ͘ 
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