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Ͳ >ĞƐ��ŶĂďĂƉƚŝƐƚĞƐ�͗�

>ĞƐ��ŶĂďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ƵŶĞ�ƐĞĐƚĞ�ĂůůĞŵĂŶĚĞ͕�ŝƐƐƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ͕�ƌĞŐƌŽƵƉĂŶƚ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�
ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ƌĂĚŝĐĂƵǆ�ĞŶ��ůůĞŵĂŐŶĞ͕�ĂƵǆ�WĂǇƐͲ�ĂƐ�Ğƚ�ĞŶ�^ƵŝƐƐĞ͘�>Ğ�ƚĞƌŵĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĞ�ΗĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ďĂƉƚŝƐĞ�
ĚĞ�ŶŽƵǀĞĂƵΗ�Ğƚ�ĨĂŝƚ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ�ă�ůĂ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĂŶĂďĂƉƚŝƐƚĞ�ĚƵ�ďĂƉƚġŵĞ�ĚĞƐ�ĂĚƵůƚĞƐ͕�ŵġŵĞ�ĐĞƵǆ�ĚĠũă�
ďĂƉƚŝƐĠƐ�ĚƵƌĂŶƚ�ůĞƵƌ�ĞŶĨĂŶĐĞ͘�

�ŽŵŵĞ�ůĞƐ�ůƵƚŚĠƌŝĞŶƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐĂůǀŝŶŝƐƚĞƐ͕�ůĞƐ�ĂŶĂďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ĐƌŽŝĞŶƚ�ĞŶ�ůΖŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƐƵƉƌġŵĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ�ĞŶ��ŝĞƵ͕�ƉĂƌ�ŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂƵ�ƌŝƚƵĂůŝƐŵĞ͕�Ğƚ�ĂƵ�ĚƌŽŝƚ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞƌ�ƵŶ�ũƵŐĞŵĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�
ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ŝůƐ�ƐĞ�ĚŝƐƚŝŶŐƵĞŶƚ�ĚĞƐ�ůƵƚŚĠƌŝĞŶƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĐĂůǀŝŶŝƐƚĞƐ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵΖŝůƐ�ƉƌġĐŚĞŶƚ͕�
ĞŶƚƌĞ�ĂƵƚƌĞƐ͕�ůĂ�ŶŽŶͲǀŝŽůĞŶĐĞ�Ğƚ�ůΖŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂƵǆ��ŐůŝƐĞƐ�ĚΖ�ƚĂƚ͘�/ůƐ�ĨŽŶĚĞŶƚ�ůĞƵƌ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�
ĐŽŶŐƌĠŐĂƚŝŽŶƐ�ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶǀĞƌƚŝƐ�;ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ĂĐĐĞƉƚĠ�ůĞ�ďĂƉƚġŵĞ�ĚƵ�ĐƌŽǇĂŶƚͿ͕�ƐĞůŽŶ�
ůΖ�ǀĂŶŐŝůĞ͘��ĞƌƚĂŝŶƐ�ĂŶĂďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĂŝĞŶƚ�ŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�ƉůĂĐĞ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ�
ĠŐĂůŝƚĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ƐΖŽƉƉŽƐĂŝĞŶƚ�ă�ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ĂƵ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ�Đŝǀŝů�Ğƚ�ĂƵǆ�ƐĞƌŵĞŶƚƐ͘�

�Ƶ�ĚĠďƵƚ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϭϱϮϬ͕�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĐŚĞĨƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�ĐŽŵŵĞŶĐğƌĞŶƚ�ă�ƉƌġĐŚĞƌ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƐ�ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ�
ƐŽĐŝĂůĞƐ�Ğƚ�ĐĞůůĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͕�ĞŶ�^ƵŝƐƐĞ͕�ĞŶ��ůůĞŵĂŐŶĞ�Ğƚ�ĞŶ��ƵƚƌŝĐŚĞ͘��ĞƵǆͲĐŝ�ƉĂƌƚŝĐŝƉğƌĞŶƚ�ĂĐƚŝǀĞŵĞŶƚ�
ă�ůĂ�ŐƵĞƌƌĞ�ĚĞƐ�WĂǇƐĂŶƐ͕�ŵĂŝƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ĠĐƌĂƐĠƐ�ĞŶ�ϭϱϮϱ͘��ƉƉĞůĠƐ�&ƌğƌĞƐ�ŽƵ�&ƌğƌĞƐ�ƐƵŝƐƐĞƐ͕�ŝůƐ�ƉĞŶƐĂŝĞŶƚ�
ƋƵĞ�ůĂ��ŝďůĞ�ŶŝĂŝƚ�ůĂ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚƵ�ďĂƉƚġŵĞ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�ůĂ�ĐĠůĠďƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŵĞƐƐĞ͘��Ŷ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕�ŝůƐ�
ŝŶƐŝƐƚĂŝĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ďĂƉƚġŵĞ�ĚĞƐ�ĐƌŽǇĂŶƚƐ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐŽŵŵĠŵŽƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ��ğŶĞ͘�ZĞũĞƚĂŶƚ�ůĂ�ŚŝĠƌĂƌĐŚŝĞ�
ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ͕�ŝůƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ĂĐĐƵƐĠƐ�ĚĞ�ƐĠĚŝƚŝŽŶ�
Ğƚ�ĚΖŚĠƌĠƐŝĞ͕�ƉĞƌƐĠĐƵƚĠƐ�Ğƚ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ŵĂƌƚǇƌŝƐĠƐ͘�
>ĞƐ�ĂŶĂďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ƋƵŝ�ƐƵƌǀĠĐƵƌĞŶƚ�ă�ůĂ�ŐƵĞƌƌĞ�ĚĞƐ�WĂǇƐĂŶƐ�ŽĐĐƵƉğƌĞŶƚ�DƺŶƐƚĞƌ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ϭϱϯϮ�Ğƚ�
ĨŽƌŵğƌĞŶƚ�ƵŶ�ƌŽǇĂƵŵĞ�ĚĞ�^ŝŽŶ͘�/ůƐ�ĂĚŵŝƌĞŶƚ�ůĂ�ƉŽůǇŐĂŵŝĞ�Ğƚ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞƐ�ďŝĞŶƐ͘��ƐƐŝĠŐĠĞ�ƉĂƌ�
ůĞƐ�ƚƌŽƵƉĞƐ�ĚĞ�ůΖĠǀġƋƵĞ�ĚĞ�DƺŶƐƚĞƌ͕�ůĂ�ǀŝůůĞ�ĚƵƚ�ƐĞ�ƌĞŶĚƌĞ�ĞŶ�ϭϱϯϱ͘�>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƐĞ�ƉƌŽůŽŶŐĞĂ͕�ĚƵ�
ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ǀƵĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ͕�ĐŚĞǌ�ůĞƐ�ŵĞŶŶŽŶŝƚĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ͘�
>ΖĂŶĂďĂƉƚŝƐŵĞ�ĂƚƚŝƌĂŝƚ�ƉůƵƐ�ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉĂƵǀƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ƉĂǇƐĂŶƐ�Ğƚ�ĂƌƚŝƐĂŶƐ�ƐĂŶƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘�
/ůƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ǀŝŽůĞŵŵĞŶƚ�ƉĞƌƐĠĐƵƚĠƐ�ĞŶ��ƵƌŽƉĞ͕�ĞŶ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉĂƌƚŝĞ�ƉĂƌĐĞ�ƋƵĞ�ĚĞƵǆ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ŝŶĨůƵĞŶƚƐ�ĚĞ�
ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ͕�ůΖĂƌŝƐƚŽĐƌĂƚŝĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŚĞĨƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ͕�ĠƚĂŝĞŶƚ�ƵŶŝƐ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞƵƌ�ĠŐĂůŝƚĂƌŝƐŵĞ�Ğƚ�
ůĞƵƌ�ŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂƵǆ��ŐůŝƐĞƐ�ĚΖ�ƚĂƚ͘�>Ğ�ƚĞƌŵĞ�ĂŶĂďĂƉƚŝƐƚĞ�ĨƵƚ�ĚĠƐŝŐŶĠ�ƉŽƵƌ�ƚŽƵƚĞ�ƐĞĐƚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ�
ƌĂĚŝĐĂůĞ�ŽƵ�ŶŽŶ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ͘�>ĞƐ�ĂŶĂďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ĚŽŶŶğƌĞŶƚ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĂƵǆ��ŵŝƐŚ͘�

Ͳ >ĞƐ�DĞŶŶŽŶŝƚĞƐ�͗�

>ĞƐ�DĞŶŶŽŶŝƚĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞĐƚĞ�ĂŶĂďĂƉƚŝƐƚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ͕�ƋƵŝ�ǀŝƚ�ůĞ�ũŽƵƌ�ĞŶ�^ƵŝƐƐĞ�Ğƚ�
ĞŶ�,ŽůůĂŶĚĞ�ă�ůΖĠƉŽƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ͘�

>ĞƐ�ŵĞŶŶŽŶŝƚĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ŐƌŽƵƉĠƐ�ĞŶ�ĐŽůůĞĐƚŝǀŝƚĠƐ�ĂƵƚŽŶŽŵĞƐ͘�^ŝ�ĞůůĞƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ƚŽƵƚĞƐ�ĞŶ�ĐŽŵŵƵŶ�
ůΖŝĚĠĂů�ĚΖƵŶĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�ĨŽŶĚĠĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĐƌŝƚğƌĞƐ�ĚƵ�EŽƵǀĞĂƵ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�Ğƚ�ĞŵƉƌĞŝŶƚĞ�ĚĞ�
ůΖĞƐƉƌŝƚ�ĚƵ�^ĞƌŵŽŶ�ƐƵƌ�ůĂ�DŽŶƚĂŐŶĞ͕�ĞůůĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ůŝďƌĞƐ�ĚΖġƚƌĞ�ƉůƵƐ�ŽƵ�ŵŽŝŶƐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚƌŝĐĞƐ�Ğƚ�ĚĞ�
ĐŚŽŝƐŝƌ�ůĞƵƌ�ĚĞŐƌĠ�ĚΖŝŶƚĠŐƌĂƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ă�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ŵŽĚĞƌŶĞ͘��Ƶ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ǀƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ͕�ůĂ��ŝďůĞ�ĠƚĂŝƚ�ůĞƵƌ�ƐĞƵůĞ�ĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĞŶ�ŵĂƚŝğƌĞ�ĚĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�Ğƚ�ŝůƐ�ŶĞ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ůĞ�
ƉĂƐƚĞƵƌ�ĐŽŵŵĞ�ŵĠĚŝĂƚĞƵƌ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ĐƌŽǇĂŶƚ�Ğƚ��ŝĞƵ͘�/ůƐ�ƌĞĨƵƐĂŝĞŶƚ�ůĞ�ďĂƉƚġŵĞ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�ĂƵ�
ďĠŶĠĨŝĐĞ�ĚƵ�ƐĞƵů�ďĂƉƚġŵĞ�ĚĞƐ�ĂĚƵůƚĞƐ�ĐŽŵŵĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ĨŽŝ͘�/ůƐ�ĐĠůĠďƌĂŝĞŶƚ�ůĂ�^ĂŝŶƚĞͲ�ğŶĞ͕�ďŝĞŶ�
ƋƵΖŝůƐ�ŶĞ�ůĂ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂŝĞŶƚ�ƉĂƐ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ƐĂĐƌĞŵĞŶƚ͕�Ğƚ�ƉƌĂƚŝƋƵĂŝĞŶƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ůĞ�ƌŝƚĞ�ĚƵ�ůĂǀĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�



ƉŝĞĚƐ�ă�ĐĞƚƚĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ͘�
>ĞƐ�ŵĞŶŶŽŶŝƚĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ă�ĂĚŽƉƚĞƌ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ƐĠƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖ�ƚĂƚ�
Ğƚ�ă�ĂǀŽŝƌ�ĐŽŶĚĂŵŶĠ�ůΖĞƐĐůĂǀĂŐĞ͘�/ůƐ�ŽŶƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ƌĞƐƉĞĐƚĠ�ůĞƐ�ůŽŝƐ�ĐŝǀŝůĞƐ�ŵĂŝƐ�ŶŽŵďƌĞ�ĚΖĞŶƚƌĞ�ĞƵǆ�
ƌĞĨƵƐĞŶƚ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞƌ�ůĞƐ�ĂƌŵĞƐ�ŽƵ�ĚĞ�ĐĂƵƚŝŽŶŶĞƌ�ůĂ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĚĞ�ƋƵĞůƋƵĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŝƚ͕�ĚĞ�ƉƌġƚĞƌ�
ƐĞƌŵĞŶƚ�Ğƚ�ĚΖĂǀŽŝƌ�ĚĞƐ�ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ�ŽĨĨŝĐŝĞůůĞƐ͘�>ĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ŵĞŶŶŽŶŝƚĞƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚĞƵƌƐ�ƐĞ�
ĚŝƐƚŝŶŐƵĞŶƚ�ƉĂƌ�ůĂ�ƐŝŵƉůŝĐŝƚĠ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ŵŽĚĞ�ĚĞ�ǀŝĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ǀġƚĞŵĞŶƚƐ͘�

>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĂƉƉĂƌƵƚ�ĞŶ�^ƵŝƐƐĞ�ǀĞƌƐ�ϭϱϮϬ͘�^ĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ƉƌƀŶĂŝĞŶƚ�ƵŶ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚŝƐŵĞ�ƉůƵƐ�ƌĂĚŝĐĂů�
ƋƵĞ�ĐĞůƵŝ�ƋƵŝ�ĠƚĂŝƚ�ĚĠĨĞŶĚƵ�ƉĂƌ�ůĞ�ƌĠĨŽƌŵĂƚĞƵƌ�ƐƵŝƐƐĞ�,ƵůĚƌĞŝĐŚ��ǁŝŶŐůŝ͕�ƋƵΖŝůƐ�ƋƵŝƚƚğƌĞŶƚ�ĚΖĂŝůůĞƵƌƐ�ă�
ůĂ�ƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĚĠƐĂĐĐŽƌĚ�ƐƵƌ�ůĞ�ďĂƉƚġŵĞ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͕�ĠƉŝƐŽĚĞ�ă�ůΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĚƵ�ƚĞƌŵĞ�ΗĂŶĂďĂƉƚŝƐƚĞΗ͘�
�ŽŵŵĞ�ŝůƐ�ƌĞũĞƚĂŝĞŶƚ�ůΖŝĚĠĞ�ĚΖƵŶĞ��ŐůŝƐĞ�ĚΖ�ƚĂƚ�Ğƚ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ŽďũĞĐƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ͕�ůĞƐ�ŵĞŶŶŽŶŝƚĞƐ�
ĨƵƌĞŶƚ�ĂĐĐƵƐĠƐ�ĚĞ�ƐƵďǀĞƌƐŝŽŶ�Ğƚ�ĨƵƌĞŶƚ�ĂůŽƌƐ�ƉĞƌƐĠĐƵƚĠƐ͘�
��ůĂ�ŵġŵĞ�ĠƉŽƋƵĞ͕�ƵŶ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƉĂƌĂůůğůĞ�ĨƵƚ�ĨŽŶĚĠ�ĞŶ�,ŽůůĂŶĚĞ�ƉĂƌ�DĞŶŶŽ�^ŝŵŽŶƐ�;ĚΖŽƶ�ůĞ�ŶŽŵ�
ĚĞ�ŵĞŶŶŽŶŝƚĞƐͿ͘�WƌġƚƌĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�;ŝů�ƌĞĕƵƚ�ůΖŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ĞŶ�ϭϱϮϰͿ͕�ŝů�Ɖƌŝƚ�ƉĞƵ�ă�ƉĞƵ�ƵŶĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�
ƌĂĚŝĐĂůĞ͕�ĂůůĂŶƚ�ũƵƐƋƵΖă�ƉƌġĐŚĞƌ�ĞŶ�ĨĂǀĞƵƌ�ĚƵ�ƐĞƵů�ďĂƉƚġŵĞ�ĚĞƐ�ĂĚƵůƚĞƐ͘��ŽŵŵĞ�ĐĞůĂ�ƐΖĠƚĂŝƚ�ƉƌŽĚƵŝƚ�
ĞŶ�^ƵŝƐƐĞ͕�ůĞƐ�ĂŶĂďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ŚŽůůĂŶĚĂŝƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ƉĞƌƐĠĐƵƚĠƐ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ͘��ĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ƐŝŵŝůĂŝƌĞƐ�
ƐĞ�ƌĠƉĂŶĚŝƌĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐƵĚ�ĚĞ�ůΖ�ůůĞŵĂŐŶĞ�Ğƚ�ĞŶ��ƵƚƌŝĐŚĞ͘�
�Ƶ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ƐƵŝƐƐĞ�ƐƵďŝƐƐĂŝƚ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ƉĞƌƐĠĐƵƚŝŽŶƐ͕�ĐĞ�ƋƵŝ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂ�ĚĞ�
ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĨŝĚğůĞƐ�ă�ĨƵŝƌ�ĞŶ�ZŚĠŶĂŶŝĞ͕�ĞŶ�,ŽůůĂŶĚĞ͕�ĞŶ��ƵƌŽƉĞ�ĚĞ�ůΖ�Ɛƚ�Ğƚ�ĞŶ��ŵĠƌŝƋƵĞ�
;ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĞŶ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĞͿ͘��Ŷ�,ŽůůĂŶĚĞ͕�ůĂ�ƉĞƌƐĠĐƵƚŝŽŶ�ĐĞƐƐĂ�ĐŽŵƉůğƚĞŵĞŶƚ�ĚğƐ�ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�
ys/Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ŵĂŝƐ�ůĞƐ�ŵĞŶŶŽŶŝƚĞƐ�ĐŽŶƚŝŶƵğƌĞŶƚ�ă�ƐƵďŝƌ�ĚĞƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚ�ĚĞ�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�
ĠƚĂŝĞŶƚ�ĞŶ�ĨĂǀĞƵƌ�ĚΖƵŶĞ��ŐůŝƐĞ�ĚΖ�ƚĂƚ�Ğƚ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚΖĞŶƚƌĞ�ĞƵǆ�ĠŵŝŐƌğƌĞŶƚ�ĞŶ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĞ�ŽƵ�ĞŶ�
WƌƵƐƐĞ͕�ĞŶ�WŽůŽŐŶĞ�Ğƚ�ĞŶ�ZƵƐƐŝĞ͘�
WĂƌŵŝ�ůĞƐ�ŵĞŶŶŽŶŝƚĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĠƐ�ĞŶ��ŵĠƌŝƋƵĞ͕�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ƐŝŶŐƵůŝĞƌƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�ĂŵŝƐŚ͕�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�
ĨŽŶĚĠĞ�ĂƵ�ys//Ğ ƐŝğĐůĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ŵĞŶŶŽŶŝƚĞ�ƐƵŝƐƐĞ͕�:ĂŬŽď��ŵŵĂŶ͘�>ĞƵƌƐ�ǀġƚĞŵĞŶƚƐ�
ĂƵƐƚğƌĞƐ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ�ĐŽƵƚƵŵĞƐ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĐĞůůĞ�ĚĞ�ƉƌĂƚŝƋƵĞƌ�ůĂ�ĨƵŝƚĞ�ĐŽŵŵĞ�ŵĠƚŚŽĚĞ�ĚĞ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͕�ůĞƐ�ƉůĂĐğƌĞŶƚ�ĞŶ�ŵĂƌŐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ͘��ΖĂƵƚƌĞƐ�ǀĂŐƵĞƐ�ĚΖĠŵŝŐƌĂŶƚƐ�ŵĞŶŶŽŶŝƚĞƐ�ŽƌŝŐŝŶĂŝƌĞƐ�
ĚΖ�ƵƌŽƉĞ�ĂƌƌŝǀğƌĞŶƚ�ĂƵǆ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ�ƉůƵƐ�ƌĠĐĞŵŵĞŶƚ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�^ĞĐŽŶĚĞ�'ƵĞƌƌĞ�ŵŽŶĚŝĂůĞ͕�
ŵĂŝƐ�ůΖŝŵŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�ŵĞŶŶŽŶŝƚĞ�ƐĞ�ĚŝƌŝŐĞĂ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ǀĞƌƐ�ůĞ�DĞǆŝƋƵĞ͕�ůĞ�WĂƌĂŐƵĂǇ�Ğƚ�ůĞ��ƌĠƐŝů͘�

Ͳ >ĞƐ��ĂƉƚŝƐƚĞƐ�͗�

>ĞƐ��ĂƉƚŝƐƚĞƐ�ƐĞ�ƌĞǀĞŶĚŝƋƵĂŝĞŶƚ�ĚƵ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĨŽŶĚĠ�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�ys//Ğ ƐŝğĐůĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉĂƐƚĞƵƌƐ�
ĂŶŐůĂŝƐ�ĚŝƐƐŝĚĞŶƚƐ�:ŽŚŶ�^ŵŝƚŚ�Ğƚ�dŚŽŵĂƐ�,ĞůǁǇƐ͘�/ůƐ�ĂĚŽƉƚğƌĞŶƚ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞ�ĚĞ�ůĂ�
ZĠĨŽƌŵĞ͕�ĂƐƐŽĐŝĠĞ�ă�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞƐ͕�ĚŽŶƚ�ůĂ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ĚƵ�
ďĂƉƚġŵĞ�ƉĂƌ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ͕�ůĂ�ƐĠƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖ�ƚĂƚ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůΖĂƵƚŽŶŽŵŝĞ�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�
ůŽĐĂůĞƐ͘�/ůƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ƵŶ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌ�ůĞƵƌ�ŶŽŵďƌĞ͘�
>Ă�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ĞƐƚ�ŝŶƐƚĂůůĠĞ�ĂƵǆ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ͕�Žƶ�ĞůůĞ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ�ůĂ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶ�
ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ�;ĞŶǀŝƌŽŶ�ϯϬ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ĚĞ�ĨŝĚğůĞƐ�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϭϵϴϬͿ͕�ƌĞŐƌŽƵƉĠĞ�ƐŽƵƐ�ǀŝŶŐƚͲƐĞƉƚ�
ĚĠŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶƐ͘�KŶ�ƚƌŽƵǀĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚΖŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ĞŶ�/ŶĚĞ͕�ĂƵ��ƌĠƐŝů͕�ĞŶ�
�ŝƌŵĂŶŝĞ͕�ĞŶ�ZĠƉƵďůŝƋƵĞ�ĚĠŵŽĐƌĂƚŝƋƵĞ�ĚƵ��ŽŶŐŽ͕�ĞŶ�'ƌĂŶĚĞͲ�ƌĞƚĂŐŶĞ͕�ĂƵ��ĂŶĂĚĂ͕�ĞŶ�ZŽƵŵĂŶŝĞ�Ğƚ�
ĂƵ�EŝŐĞƌŝĂ͘�

>ĞƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ĐƌŽŝĞŶƚ�ĞŶ�ƵŶĞ��ŐůŝƐĞ�ĐŽŵƉŽƐĠĞ�ĚΖŝŶĚŝǀŝĚƵƐ�ƌĠŐĠŶĠƌĠƐ�ŽƵ�ĐŽŶǀĞƌƚŝƐ͕�ĐΖĞƐƚͲăͲĚŝƌĞ�ĂǇĂŶƚ�
ĂĐƋƵŝƐ�ƵŶĞ�ĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͘��Ŷ�ƚĞƌŵĞƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ͕�ĐΖĞƐƚ�ƵŶĞ��ŐůŝƐĞ�
ƌĂƐƐĞŵďůĠĞ͘�>ĞƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵƐ�ƌĞũŽŝŐŶĞŶƚ�ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞŵĞŶƚ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͕�ĂƉƌğƐ�ƐΖġƚƌĞ�ƌĞƉĞŶƚŝƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ƉĠĐŚĠƐ�Ğƚ�
ĂǀŽŝƌ�ĞǆƉƌŝŵĠ�ƵŶĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ĨŽŝ�ƉƌŽĐůĂŵĂŶƚ�ƋƵĞ�:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ�ĞƐƚ��ŝĞƵ�Ğƚ�^ĂƵǀĞƵƌ͘�/ůƐ�ƐΖŽƉƉŽƐĞŶƚ�ă�
ůĂ�ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ�ĚΖƵŶĞ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĚΖ�ƚĂƚ�Žƶ�ĐŚĂƋƵĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ŶĠĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚΖƵŶ�ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞ�ĚŽŶŶĠ�ƌĞĕŽŝƚ�
ĂƵƚŽŵĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƐĂĐƌĞŵĞŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞǀŝĞŶƚ�ŵĞŵďƌĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚğƐ�ƐĂ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ͘�WůƵƐ�ƋƵĞ�ůĞ�ƌŝƚƵĞů�
ĚƵ�ďĂƉƚġŵĞ�ƉĂƌ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ͕�ĐΖĞƐƚ�ĐĞƚƚĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĚĞ�ůΖĂĚŚĠƐŝŽŶ�ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞ�ă�ƵŶĞ��ŐůŝƐĞ�ƋƵŝ�ĚĠĐůĞŶĐŚĂ�
ƚƌğƐ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƉĞƌƐĠĐƵƚŝŽŶƐ�ĐŽŶƚƌĞ�ĞƵǆ͘�
>ΖŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĂĐĐŽƌĚĠĞ�ĂƵ�ďĂƉƚġŵĞ�ƉĂƌ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ�;ƉůƵƚƀƚ�ƋƵĞ�ƉĂƌ�ĂƐƉĞƌƐŝŽŶͿ�ƌĞĨůĠƚĂŝƚ�ĞŶ�ĞĨĨĞƚ�ůĞ�
ƐŽƵĐŝ�ĚĞƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ĚĞ�ƌĞƋƵĠƌŝƌ�ƵŶĞ�ŵĂƚƵƌŝƚĠ�ƐƵĨĨŝƐĂŶƚĞ�ĚƵ�ĨŝĚğůĞ�ĂǀĂŶƚ�ĚΖĂĐĐĞƉƚĞƌ�ƐŽŶ�ĐŚŽŝǆ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ͕�
ĞǆĐůƵĂŶƚ�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ůĞ�ďĂƉƚġŵĞ�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘�>Ğ�ƐĂĐƌĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ďĂƉƚġŵĞ�ŶĞ�ƉŽƵǀĂŝƚ�ġƚƌĞ�
ĚŽŶŶĠ�ƋƵΖă�ƵŶ�ąŐĞ�;ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ůΖĂĚŽůĞƐĐĞŶĐĞ�ŽƵ�ŵġŵĞ�ƉůƵƐ�ƚĂƌĚͿ�Žƶ�ůĂ�ĚĠĐŝƐŝŽŶ�ĚĞ�
ƌĞũŽŝŶĚƌĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĂŝƚ�ƵŶ�ĐŚŽŝǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�Ğƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ͘�>ĞƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ĞƐƚŝŵĂŝĞŶƚ�ĞŶ�ŽƵƚƌĞ�
ƋƵΖĂƵĐƵŶ�ĞǆĞŵƉůĞ�ďŝďůŝƋƵĞ�ŶΖŝŶƐƚŝƚƵĂŝƚ�ůĞ�ďĂƉƚġŵĞ�ĚĞƐ�ũĞƵŶĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͘�>Ğ�ďĂƉƚġŵĞ�ƉĂƌ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ͕�



ĞŶ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ͕�ƐƵŝǀĂŝƚ�ĨŝĚğůĞŵĞŶƚ�ůΖĞǆĞŵƉůĞ�ĚĞ�:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ�ďĂƉƚŝƐĠ�ƉĂƌ�:ĞĂŶͲ�ĂƉƚŝƐƚĞ�ĚĂŶƐ�ůΖĞĂƵ�ĚƵ�
:ŽƵƌĚĂŝŶ͘��Ŷ�ŽƵƚƌĞ͕�ŝů�ĞǆƉƌŝŵĂŝƚ�ƐǇŵďŽůŝƋƵĞŵĞŶƚ�ůĂ�ŵŽƌƚ�Ğƚ�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ͘�>ĞƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ŶĞ�
ĐŽŶƐŝĚğƌĞŶƚ�ƉŽƵƌƚĂŶƚ�ƉĂƐ�ůĞ�ďĂƉƚġŵĞ�ĐŽŵŵĞ�ůΖĂƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚΖƵŶĞ�ŐƌąĐĞ�ƐƉĠĐŝĂůĞ͕�ŵĂŝƐ�ƉůƵƚƀƚ�ĐŽŵŵĞ�
ƵŶĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ĨŽŝ�ƉƵďůŝƋƵĞ�ĚƵ�ĐƌŽǇĂŶƚ͘�/ůƐ�ŽďƐĞƌǀĞŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƌŝƚĞ�ĚĞ�ůΖĞƵĐŚĂƌŝƐƚŝĞ͕�ŽƵ�
ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ͘��Ğ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ƉĂƌŽŝƐƐĞƐ�ƉƌĂƚŝƋƵĞŶƚ�ĐĞ�ƌŝƚĞ�ůĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ĚĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ŵŽŝƐ�Ğƚ�
ůΖŝŶƚĞƌƉƌğƚĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŵŵĠŵŽƌĂƚŝĨ͘�
>Ă��ŝďůĞ͕�ƐŽƵŵŝƐĞ�ă�ůΖŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ͕�ĚĞŵĞƵƌĞ�ůΖƵůƚŝŵĞ�ĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĞŶ�ŵĂƚŝğƌĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ͘�>ĞƐ�
ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ƌĠĨƵƚĞŶƚ�ƉĂƌ�ůă�ƚŽƵƚĞ�ĂƵƚƌĞ�ĂƵƚŽƌŝƚĠ͕�ƋƵĞ�ĐĞ�ƐŽŝƚ�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ͕�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ�ŽƵ�ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ŚƵŵĂŝŶĞ͘�>ĞƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ŶΖŽŶƚ�ŐƵğƌĞ�ĞǆƉƌŝŵĠ�ůĞƵƌ�ĨŽŝ�ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ĚŽŐŵĂƚŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ŶΖŽŶƚ�ũĂŵĂŝƐ�
ĂĐĐŽƌĚĠ�ă�ĐĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ƵŶĞ�ĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĠŐĂůĞ�ă�ĐĞůůĞ�ĚĞƐ��ĐƌŝƚƵƌĞƐ͘�
�ǇĂŶƚ�ĂĚŽƉƚĠ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐĠƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖ�ƚĂƚ͕�ůĞƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ƉĂƌŵŝ�ůĞƐ�
ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ĂŶŐůŽͲƐĂǆŽŶ�ă�ƌĞũĞƚĞƌ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĚΖ�ƚĂƚ͘��ŽŶǀĂŝŶĐƵƐ�ƋƵĞ�ůĂ�ĨŽŝ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�
ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ�ĞŶƚƌĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�Ğƚ��ŝĞƵ͕�ĚĂŶƐ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŶƵů�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶŝƌ͕�ŝůƐ�ƌĞǀĞŶĚŝƋƵğƌĞŶƚ�
ůĂ�ůŝďĞƌƚĠ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�Ğƚ�ĨƵƌĞŶƚ�ă�ůΖŽƌŝŐŝŶĞ͕�ĂƵǆ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ͕�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�ys//Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ĚƵ�ƉƌĞŵŝĞƌ�
ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ�Đŝǀŝů�ĨŽŶĚĠ�ƐƵƌ�ůĂ�ƐĠƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůΖ�ƚĂƚ͘�>Ζ�ŐůŝƐĞ�ůŽĐĂůĞ�ĂƵƚŽŶŽŵĞ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞ�
ůΖƵŶŝƚĠ�ĚĞ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ůΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ďĂƉƚŝƐƚĞ͘��ůůĞ�ŶŽŵŵĞ�Ğƚ�ŽƌĚŽŶŶĞ�ƐŽŶ�ƉƌŽƉƌĞ�ĐůĞƌŐĠ�Ğƚ�ƉĞƵƚ�
ƚŚĠŽƌŝƋƵĞŵĞŶƚ�ůĞ�ĚĠŵĞƚƚƌĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ͘��ƵĐƵŶ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞ�ŽƵ�ůĂŢĐ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ŝŵƉŽƐĞƌ�
ƐĂ�ƌğŐůĞ�ă�ƵŶĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ďĂƉƚŝƐƚĞ�ůŽĐĂůĞ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ƐΖĂĨĨŝůŝĞŶƚ�ă�
ĚĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ͕�ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�ŽƵ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�Ğƚ�ă�ůΖ�ůůŝĂŶĐĞ�ďĂƉƚŝƐƚĞ�ŵŽŶĚŝĂůĞ�ƉŽƵƌ�
ƐŽƵƚĞŶŝƌ�ĚĞƐ�ŽďũĞĐƚŝĨƐ�ĠĚƵĐĂƚŝĨƐ�Ğƚ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ͘�>ĞƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ĐŽŶƐŝĚğƌĞŶƚ�ƋƵĞ�ĐĞƚƚĞ�ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ�ĚĞƐ�
�ŐůŝƐĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ�ĞŶƚƌĞƚŝĞŶƚ�ůĂ�ĚĠŵŽĐƌĂƚŝĞ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ůĂŢĐƐ�ă�ůĂ�ǀŝĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�
ĂƵƚŽƌŝƐĞ�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ǀĂƌŝĠƚĠ�ĚĞ�ƌĠĨůĞǆŝŽŶƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ͘�
>ĞƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ŶΖŽŶƚ�ũĂŵĂŝƐ�ĂĚŽƉƚĠ�ƵŶ�ĐƌĞĚŽ�ƵŶŝǀĞƌƐĞů͕�ďŝĞŶ�ƋƵΖă�ůΖŽĐĐĂƐŝŽŶ�ŝůƐ�ĂŝĞŶƚ�ƌĞĕƵ�ĚĞƐ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ�ĚĞ�ĨŽŝ͘�>Ğ�ƉůƵƐ�ƐŽƵǀĞŶƚ�ůĂ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ��ŐůŝƐĞƐ�ŶĞ�ĨŽƌŵƵůĞ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ŵĂŝƐ�
ĚĠĨŝŶŝƚ�ĚĞƐ�ŶŽƌŵĞƐ�ĠƚŚŝƋƵĞƐ�ŐĠŶĠƌĂůĞƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĨŝĚğůĞƐ�ƐŽŶƚ�ĐĞŶƐĠƐ�ƐƵŝǀƌĞ͘�

:ŽŚŶ�^ŵŝƚŚ�Ğƚ�dŚŽŵĂƐ�,ĞůǁǇƐ͕�ĚĞƵǆ�ƉĂƐƚĞƵƌƐ�ĂŶŐůĂŝƐ�ĚŝƐƐŝĚĞŶƚƐ͕�ĨŽŶĚğƌĞŶƚ�ĞŶ�ϭϲϬϵ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�
�ŐůŝƐĞ�ďĂƉƚŝƐƚĞ�ă��ŵƐƚĞƌĚĂŵ͘�^ŵŝƚŚ�ƌĞũŽŝŐŶŝƚ�ĨŝŶĂůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ŵĞŶŶŽŶŝƚĞƐ͕�ƚĂŶĚŝƐ�ƋƵĞ�,ĞůǁǇƐ�ƌĞƚŽƵƌŶĂ�
ĞŶ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͘�sĞƌƐ�ϭϲϭϮ͕�ŝů�ĨŽŶĚĂ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ��ŐůŝƐĞ�ďĂƉƚŝƐƚĞ�ĂŶŐůĂŝƐĞ͘�>ŽƌƐƋƵĞ�ůĞƵƌ�ŶŽŵďƌĞ�ĞƵƚ�
ĂƵŐŵĞŶƚĠ͕�ĚĞƐ�ƋƵĞƌĞůůĞƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ŐƌąĐĞ�ŽďƚĞŶƵĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ŵŽƌƚ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ�ĚŝǀŝƐğƌĞŶƚ�ůĞƐ�
ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ĂŶŐůĂŝƐ�ĞŶ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ŐĠŶĠƌĂƵǆ�Ğƚ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌƐ͘�>ĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ͕�ƉůƵƚƀƚ�ĂƌŵŝŶŝĞŶƐ͕�
ĐŽŶƐŝĚĠƌĂŝĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ŐƌąĐĞ�ďĠŶĠĨŝĐŝĂŝƚ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ�ă�ƚŽƵƐ͕�ůĞƐ�ƐĞĐŽŶĚƐ͕�ƉůƵƚƀƚ�ĐĂůǀŝŶŝƐƚĞƐ͕�
ũƵŐĞĂŝĞŶƚ�ƋƵΖĞůůĞ�ĠƚĂŝƚ�ƌĠƐĞƌǀĠĞ�ĂƵǆ�ĠůƵƐ͘�&ŝŶĂůĞŵĞŶƚ͕�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ƐĞ�ƌĠƵŶŝƌĞŶƚ�ĂƵ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ͘�
�ΖĞƐƚ�ĞŶ��ŵĠƌŝƋƵĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ĐŽŶŶƵƌĞŶƚ�ůĞƵƌ�ĞƐƐŽƌ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘�ZŽŐĞƌ�tŝůůŝĂŵƐ͕�ƉĂƐƚĞƵƌ�
ĂŶŐůĂŝƐ�ƉƵƌŝƚĂŝŶ͕�ĨŽŶĚĂ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ��ŐůŝƐĞ�ďĂƉƚŝƐƚĞ�ĚΖ�ŵĠƌŝƋƵĞ�ĞŶ�ϭϲϯϵ͘�sĞƌƐ�ůĂ�ŵġŵĞ�ĠƉŽƋƵĞ͕�ůĞ�
ŵĠĚĞĐŝŶ�:ŽŚŶ��ůĂƌŬĞ�ĠƚĂďůŝƚ�ƵŶĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ďĂƉƚŝƐƚĞ͘��ΖĂďŽƌĚ�ƐŽƵŵŝƐĞ�ă�ĚĞƐ�ƉĞƌƐĠĐƵƚŝŽŶƐ͕�ůΖ�ŐůŝƐĞ�
ŐƌĂŶĚŝƚ�ůĞŶƚĞŵĞŶƚ͕�ƉƵŝƐ�ƐĂ�ĐƌŽŝƐƐĂŶĐĞ�ƐΖĂĐĐĠůĠƌĂ�ĂƵ�ys///Ğ�ƐŝğĐůĞ͕�ƐƵŝƚĞ�ĂƵ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĂƉƉĞůĠ�ůĞ�
'ƌĂŶĚ�ZĠǀĞŝů͘�>ĞƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ƐŽƵƚŝŶƌĞŶƚ�ĂƌĚĞŵŵĞŶƚ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĞ�ĚΖ/ŶĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ�ĂŵĠƌŝĐĂŝŶĞ�Ğƚ�Ǉ�
ŐĂŐŶğƌĞŶƚ�ĞŶ�ƉŽƉƵůĂƌŝƚĠ͘��Ƶ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ƐĞ�ĚŝǀŝƐğƌĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĞƐĐůĂǀĂŐĞ͕�ĐĞ�
ƋƵŝ�ĞŶƚƌĂŠŶĂ�ůĂ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�ďĂƉƚŝƐƚĞ�ƐƵĚŝƐƚĞ�ĞŶ�ϭϴϰϱ͘��Ŷ�ϭϵϬϳ͕�ůĞƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ĚƵ�ŶŽƌĚ�
ĨŽƌŵğƌĞŶƚ�ůĂ��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ŶŽƌĚŝƐƚĞƐ͘��ĞƚƚĞ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶ�ĨƵƚ�ĂůŽƌƐ�ůĂƌŐĞŵĞŶƚ�ĂĚŽƉƚĠĞ�ƉĂƌ�
ůĞƐ�EŽŝƌƐ�ĂŵĠƌŝĐĂŝŶƐ͘�>ΖŝŵŵĞŶƐĞ�ŵĂũŽƌŝƚĠ�ĚΖĞŶƚƌĞ�ĞƵǆ�ĂƉƉĂƌƚŝĞŶƚ�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ă�ƵŶĞ��ŐůŝƐĞ�ďĂƉƚŝƐƚĞ�ŽƵ�
ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞ͘��Ƶ��ĂŶĂĚĂ͕�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝğƌĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ĨŽƌŵĠĞƐ�ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ϭϳϲϬ͘�
�Ŷ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĐŽŶǀŝĐƚŝŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĂ�ůŝďĞƌƚĠ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�Ğƚ�ĠƚĂŶƚ�ĚŽŶŶĠ�ůΖĂƵƚŽŶŽŵŝĞ�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�
ůŽĐĂůĞƐ͕�ŝů�ŶΖĞǆŝƐƚĞ�ĂƵĐƵŶĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ďĂƉƚŝƐƚĞ�ŽĨĨŝĐŝĞůůĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉƌŽďůğŵĞƐ�ĚĞ�ƐŽĐŝĠƚĠ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ĚĞƉƵŝƐ�
ϭϵϳϱ͕�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�ĂŵĠƌŝĐĂŝŶĞƐ�ĚĞƐ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ�ŽŶƚ�ŽƌĚŽŶŶĠ�ƵŶĞ�ĐŝŶƋƵĂŶƚĂŝŶĞ�ĚĞ�ĨĞŵŵĞƐ�
ƉĂƐƚĞƵƌƐ͘��ĂŶƐ�ůĞ�ĚŽŵĂŝŶĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ͕�ůĂ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ�ƌĞƐƚĞ�ƵŶ�ƉƌŽďůğŵĞ�ƉŽƵƌ�
ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƐƵĚ�ĚĞƐ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ�

Ͳ >ĞƐ��ŵŝƐŚ�͗�

>ĞƐ��ŵŝƐŚ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ƵŶĞ�ƐĞĐƚĞ�ŵĞŶŶŽŶŝƚĞ�ĚΖ�ŵĠƌŝƋƵĞ�ĚƵ�EŽƌĚ͕�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ǀŝǀĞŶƚ�ĚĂŶƐ�
ůΖĂƵƐƚĠƌŝƚĠ͕�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽĚƵŝƚƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĐƵůƚƵƌĞƐ͕�Ğƚ�ƌĞĨƵƐĞŶƚ�ƚŽƵƚĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�
ĐŝǀŝůŝƐĂƚŝŽŶ�ŵŽĚĞƌŶĞ͘�
>Ğ�ƚĞƌŵĞ�ĂŵŝƐŚ�ĚĠƌŝǀĞ�ĚƵ�ŶŽŵ�ĚĞ�:ĂŬŽď��ŵŵĂŶ͕�ƵŶ�ĠǀġƋƵĞ�ŵĞŶŶŽŶŝƚĞ�ƐƵŝƐƐĞ͕�ƋƵŝ�ĨŽŶĚĂ�ůĂ�ƐĞĐƚĞ�ĞŶ�
ϭϲϵϯ͕�Ğƚ�ƋƵŝ�ĂĨĨŝƌŵĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŶĞ�ƉŽƵǀĂŝƚ�ġƚƌĞ�ŵĂŝŶƚĞŶƵĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƋƵΖĂƵ�Ɖƌŝǆ�ĚĞ�
ůΖĞǆĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕�Ğƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ĐƌŽǇĂŶƚƐ�ĚĞǀĂŝĞŶƚ�ĠǀŝƚĞƌ�ƚŽƵƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�



ĞǆĐŽŵŵƵŶŝĠĞƐ͘�
WĞƌƐĠĐƵƚĠƐ�ĞŶ��ƵƌŽƉĞ͕�ůĞƐ�ĂŵŝƐŚ�ĠŵŝŐƌğƌĞŶƚ�ĂƵ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞ�ĞŶ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĞ͕�ƉƵŝƐ�ƐΖŝŶƐƚĂůůğƌĞŶƚ�ĚĂŶƐ�
ůΖKŚŝŽ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�DŝĚĚůĞ�tĞƐƚ�Ğƚ�ĂƵ��ĂŶĂĚĂ͘�
>ĞƐ�ĂŵŝƐŚ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚĞƵƌƐ�ƉŽƌƚĞŶƚ�ĚĞƐ�ǀġƚĞŵĞŶƚƐ�ƐƚƌŝĐƚƐ�Ğƚ�ƵŶŝƐ͕�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĠƐ�ƉĂƌ�ůΖĂďƐĞŶĐĞ�ĚĞ�
ďŽƵƚŽŶƐ͕�ĐĞƐ�ĚĞƌŶŝĞƌƐ�ĠƚĂŶƚ�ƌĞŵƉůĂĐĠƐ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ĂƚƚĂĐŚĞƐ�ĚĞ�ƚŝƐƐƵ͘�/ůƐ�ƐĞ�ĚĠƉůĂĐĞŶƚ�ĞŶ�ǀŽŝƚƵƌĞ�ă�ĐŚĞǀĂů͕�
ĐĂƌ�ůΖƵƐĂŐĞ�ĚĞƐ�ǀĠŚŝĐƵůĞƐ�ă�ŵŽƚĞƵƌ�ĞƐƚ�ƉƌŽƐĐƌŝƚ͘�>Ă�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ĞƐƚ�ŵĂŝŶƚĞŶƵĞ�ŐƌąĐĞ�ă�ůĂ�ŵŝƐĞ�ă�ůΖĠĐĂƌƚ�
ĚƵ�ĨĂƵƚŝĨ�ƉĂƌ�ůĞ�ŐƌŽƵƉĞ͘�EŽŶͲǀŝŽůĞŶƚƐ͕�ůĞƐ�ĂŵŝƐŚ�ƌĞĨƵƐĞŶƚ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝƌ�ĚĂŶƐ�ůΖĂƌŵĠĞ͘�>Ğ�ŵĂƌŝĂŐĞ�ĞŶ�
ĚĞŚŽƌƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶŐƌĠŐĂƚŝŽŶ�ĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĚŝƚ͘�/ůƐ�ƉƌĂƚŝƋƵĞŶƚ�ůĞ�ďĂƉƚġŵĞ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞ�ĚĞƐ�ĂĚƵůƚĞƐ͘�>ĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�ƐĞ�ĚĠƌŽƵůĞŶƚ�ă�ĚŽŵŝĐŝůĞ�Ğƚ�ůĞ�ƌŝƚƵĞů�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�ŝŶĐůƵƚ�ůĞ�ůĂǀĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉŝĞĚƐ͘�
>Ă�ƐĞĐƚĞ�ĚĞƐ�ĂŵŝƐŚ�ŶĞ�ĐŽŵƉƚĞ�ƉƌŽďĂďůĞŵĞŶƚ�ƉĂƐ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϱϬ�ϬϬϬ�ŵĞŵďƌĞƐ͘�

Ͳ >ĞƐ�WƌĞƐďǇƚĠƌŝĞŶƐ�͗�

>Ğ�WƌĞƐďǇƚĠƌŝĂŶŝƐŵĞ�ĞƐƚ�ƵŶ�ƚǇƉĞ�ĚĞ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞ�Ğƚ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ�
ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞ�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĠĞƐ�Ğƚ�ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĞŶŶĞƐ͘��ĞƐ�ĚĞƌŶŝğƌĞƐ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ�ůΖƵŶ�ĚĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�
ŐƌŽƵƉĞƐ�ŝƐƐƵƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ�ĚƵ�ys/Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ă�ƐĂǀŽŝƌ�͗�ůĞƐ�ůƵƚŚĠƌŝĞŶƐ͕�ůĞƐ�ĂŶĂďĂƉƚŝƐƚĞƐ͕�ůĞƐ�
ĂŶŐůŝĐĂŶƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĠƐ�ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĞŶƐ͘�

�Ƶ�ƐĞŝŶ�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĠĞƐ�Ğƚ�ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĞŶŶĞƐ�ůĞ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞ�ĞƐƚ�ĂƐƐƵƌĠ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�
ĂŶĐŝĞŶƐ͕�ƋƵΖŝůƐ�ƐŽŝĞŶƚ�ƉĂƐƚĞƵƌƐ�ŽƵ�ůĂŢĐƐ͕�ŚŽŵŵĞƐ�ŽƵ�ĨĞŵŵĞƐ͘�
�ŝĞŶ�ƋƵĞ�ůĂ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚƵ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĞŶŶĞ�ƐŽŝƚ�ǀĂƌŝĂďůĞ͕�ŝů�Ǉ�ƌğŐŶĞ�ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�
ĚĞ�ůĂ�ĚĠůĠŐĂƚŝŽŶ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ă�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŶŝǀĞĂƵǆ͘��ŚĂƋƵĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĞƐƚ�ŐŽƵǀĞƌŶĠĞ�ƉĂƌ�ƵŶ�ĐŽƌƉƐ�
ĚŝƌŝŐĞĂŶƚ�ĂƉƉĞůĠ�ĐŽŶƐŝƐƚŽŝƌĞ͕�ĐŽŵƉŽƐĠ�ĚƵ�ƉĂƐƚĞƵƌ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂŶĐŝĞŶƐ͕�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ĠůƵƐ�ƉĂƌ�
ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͘�>ĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ĂƉƉĂƌƚŝĞŶŶĞŶƚ�ă�ĚĞƐ�ƉƌĞƐďǇƚĞƌŝƵŵƐ�ƋƵŝ�ĐŽŽƌĚŽŶŶĞŶƚ�Ğƚ�ĚŝƌŝŐĞŶƚ�
ůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚΖƵŶĞ�ǌŽŶĞ�ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞ͘�>ĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ĐĞƐ�
ƉƌĞƐďǇƚĞƌŝƵŵƐ�ƐŽŶƚ�ůĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ƉĂƐƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĚĠůĠŐƵĠƐ�;ŽƵ�ĂŶĐŝĞŶƐͿ�ĚĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚĞƐ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ͘�
>Ğ�ƉƌĞƐďǇƚĞƌŝƵŵ�Ă�ůĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĚΖŽƌĚŽŶŶĞƌ�ůĞƐ�ƉĂƐƚĞƵƌƐ͘�'ůŽďĂůĞŵĞŶƚ͕�ůĞ�ƉƌĞƐďǇƚĞƌŝƵŵ�ĨĂŝƚ�ŽĨĨŝĐĞ�
ĚΖĠǀġƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ƉƵŝƐƋƵΖŝů�ĞǆĞƌĐĞ�ĚĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝƚĠƐ�ƉĂƐƚŽƌĂůĞƐ�Ğƚ�ũƵĚŝĐŝĂŝƌĞƐ͘�
>ĞƐ�ƉƌĞƐďǇƚĞƌŝƵŵƐ�ĂƉƉĂƌƚŝĞŶŶĞŶƚ�ă�ĚĞƐ�ƐǇŶŽĚĞƐ�ƋƵŝ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ƵŶŝƚĠƐ�ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞƐ�ƉůƵƐ�ǀĂƐƚĞƐ͘�hŶĞ�
ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ͕�ŽƵ�ƐǇŶŽĚĞ�ŐĠŶĠƌĂů͕�ƵŶŝƚ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĞŶƚŝğƌĞ͘���ƚŽƵƐ�ĐĞƐ�ŶŝǀĞĂƵǆ͕�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĞƐƚ�
ŐŽƵǀĞƌŶĠĞ�ƉĂƌ�ƐĞƐ�ĂŶĐŝĞŶƐ͕�ƉĂƐƚĞƵƌƐ�Ğƚ�ůĂŢĐƐ�ĠůƵƐ�ƉŽƵƌ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞƌ�ůĞƐ�ĨŝĚğůĞƐ͘�

>ΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĚƵ�ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĂŶŝƐŵĞ�ƐĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĚĞ�:ĞĂŶ��ĂůǀŝŶ͕�ƋƵŝ�ĐŚĞƌĐŚĂŝƚ�ă�ŵĞƚƚƌĞ�ĞŶ�
ƉůĂĐĞ�ƵŶ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞ�ĨŽŶĚĠ�ƐƵƌ�ůĞ�ƌƀůĞ�ƋƵĞ�ůĞ�EŽƵǀĞĂƵ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ĂƚƚƌŝďƵĞ�ĂƵǆ�
ĂŶĐŝĞŶƐ͘�DĂŝƐ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞƐ�ĂƉƉĂƌƵƌĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĨĂĕŽŶƐ�ĚĞ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƌ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĚĞ�
ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ĐĂůǀŝŶŝƐƚĞ͘�
�ĞƉƵŝƐ�ƐĞƐ�ĚĠďƵƚƐ͕�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ƌĠĨŽƌŵĠĞ�ĨƵƚ�ůĂ�ďƌĂŶĐŚĞ�ůĂ�ƉůƵƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ĚƵ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚŝƐŵĞ͘��Ğ�
'ĞŶğǀĞ͕�ĞůůĞ�ƐĞ�ƌĠƉĂŶĚŝƚ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�ĞŶ��ƵƌŽƉĞ�ĚĞ�ůΖ�Ɛƚ�ĞŶ�ƉĂƐƐĂŶƚ�ƉĂƌ�ůĂ�&ƌĂŶĐĞ͕�ůΖ�ůůĞŵĂŐŶĞ�Ğƚ�ůĂ�
,ŽůůĂŶĚĞ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ŠůĞƐ��ƌŝƚĂŶŶŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĞŶ��ŵĠƌŝƋƵĞ�ĚƵ�EŽƌĚ͘�>ŽƌƐƋƵĞ�ůĞƐ�ĐĂůǀŝŶŝƐƚĞƐ�
ĐƌĠğƌĞŶƚ�ĞŶ��ƵƌŽƉĞ�ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞ�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ƵŶ�ƚǇƉĞ�ĚĞ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ�ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĞŶ͕�ŝůƐ�ůĞƐ�
ƋƵĂůŝĨŝğƌĞŶƚ�ĚĞ�ƌĠĨŽƌŵĠĞƐ�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ĐĞůůĞƐ�ĚĞƐ�ŠůĞƐ��ƌŝƚĂŶŶŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĚΖ�ŵĠƌŝƋƵĞ�ĚƵ�EŽƌĚ�ƐŽŶƚ�ĂƉƉĞůĠĞƐ�
ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĞŶŶĞƐ͘�
:ƵƐƋƵΖĂƵ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞ�ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĂŶŝƐŵĞ�ĨƵƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ�ĞŶ�'ƌĂŶĚĞͲ�ƌĞƚĂŐŶĞ�Ğƚ�ĞŶ��ŵĠƌŝƋƵĞ�
ĚƵ�EŽƌĚ͕�ŵĂŝƐ�ĂǀĞĐ�ůΖĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƌĂƉŝĚĞ�ĚĞ�ůΖĂĐƚŝǀŝƚĠ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞ�ĂƉƌğƐ�ϭϴϬϬ͕�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĠĞƐ�Ğƚ�
ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĞŶŶĞƐ�ƐΖŝŶƐƚĂůůğƌĞŶƚ�ƐƵƌ�ĐŚĂƋƵĞ�ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ͘�
�ŝĞŶ�ƋƵĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĚƵ�ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĂŶŝƐŵĞ�ƐĞ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ͕�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĚĞ��ĂůǀŝŶ�ĞŶ�
ĚĞŵĞƵƌĞ�ůΖĂǆĞ�ĐĞŶƚƌĂů�Ğƚ�ƐŽŶ�ŽƵǀƌĂŐĞ�ŵĂũĞƵƌ�ůΖ/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�;ϭϱϯϲͿ�ĞŶ�ƌĞƐƚĞ�ůĂ�
ƌĠĨĠƌĞŶĐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞ͘�
�ŽŵŵĞ�DĂƌƚŝŶ�>ƵƚŚĞƌ͕��ĂůǀŝŶ�ŝŶƐŝƐƚĂŝƚ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĚĞƵǆ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ�ĐĞŶƚƌĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ͕�ă�
ƐĂǀŽŝƌ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ƐŽƵǀĞƌĂŝŶĞ�ĚĞ�ůΖ�ĐƌŝƚƵƌĞ�Ğƚ�ůĂ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƉĂƌ�ůĂ�ŐƌąĐĞ�ĚĂŶƐ�ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝ͘�
�ŽŵŵĞ�ůƵŝ͕�ŝů�ƌĠĚƵŝƐĂŝƚ�ůĞ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞƐ�ƐĂĐƌĞŵĞŶƚƐ�ă�ĚĞƵǆ�͗�ůĞ�ďĂƉƚġŵĞ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĂĚƵůƚĞƐ͕�Ğƚ�
ůĂ�^ĂŝŶƚĞͲ�ğŶĞ͘�WĂƌ�ĐŽŶƚƌĞ͕��ĂůǀŝŶ�ƐĞ�ĚŝƐƚŝŶŐƵĂ�ĚĞ�>ƵƚŚĞƌ�Ğƚ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ƉĂƌ�ƐĂ�
ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ŶĂƚƵƌĞ�ĚĞ�ůĂ�^ĂŝŶƚĞͲ�ğŶĞ͕�ĚƵ�ŐŽƵǀĞƌŶĞŵĞŶƚ�ĞĐĐůĠƐŝĂƐƚŝƋƵĞ�Ğƚ�ĚƵ�ƌƀůĞ�ĚĞ�ůĂ�ůŽŝ�ĚŝǀŝŶĞ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�ǀŝĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͘�

�ŝĞŶ�ƋƵĞ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĠĞƐ�Ğƚ�ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĞŶŶĞƐ�ĐŽŶƐŝĚğƌĞŶƚ�ůĂ��ŝďůĞ�ĐŽŵŵĞ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ƐŽƵǀĞƌĂŝŶĞ�



ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ĚƵ�ĐƌŽǇĂŶƚ͕�ĞůůĞƐ�ƐŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ƋƵĂůŝĨŝĠĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶŶĞůůĞƐ�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞƐ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ƋƵΖĞůůĞƐ�
ĞŶƚƌĞƉƌĞŶŶĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ĠĐƌŝƌĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶƐ�ƋƵŝ�ĚĠĨŝŶŝƐƐĞŶƚ�Ğƚ�ŐƵŝĚĞŶƚ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�Ğƚ�ůĂ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚĞ�
ůΖ�ŐůŝƐĞ͘��Ğ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶƐ�ƌĠĨŽƌŵĠĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ĠĐƌŝƚĞƐ�ĞŶ�ĚŝǀĞƌƐ�ůŝĞƵǆ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ys/Ğ Ğƚ�ůĞ�yyĞ

ƐŝğĐůĞ͘�

>Ğ�ĐƵůƚĞ�ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĞŶ͕�ƋƵŝ�ĚŽŶŶĞ�ůŝĞƵ�ă�ĚĞƐ�ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ�ƚƌğƐ�ǀĂƌŝĠĞƐ͕�ĞƐƚ�ĂǆĠ�ƐƵƌ�ůΖ�ĐƌŝƚƵƌĞ�Ğƚ�ůĂ�
ĐĠůĠďƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƐĂĐƌĞŵĞŶƚƐ͘��Ƶǆ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ͕�ůΖŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚƵ�ƉƵƌŝƚĂŶŝƐŵĞ�Ğƚ�ĚĞƐ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�
ƌĞǀŝǀĂůŝƐƚĞƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵĂ�ă�ŵĞƚƚƌĞ�ůΖĂĐĐĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐĞƌŵŽŶ͕�ĚĞǀĞŶƵ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĞ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞ�ĚƵ�ĐƵůƚĞ͘�>Ă�
ůŝƚƵƌŐŝĞ�ĠƚĂŝƚ�ƉƌĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ�ŝŶĞǆŝƐƚĂŶƚĞ�Ğƚ�ůĂ�^ĂŝŶƚĞͲ�ğŶĞ�ŶΖĠƚĂŝƚ�ĐĠůĠďƌĠĞ�ƋƵΖŽĐĐĂƐŝŽŶŶĞůůĞŵĞŶƚ͘�
�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ă�ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ�Ğƚ�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�yyĞ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞ�ĂƉƉŽƌƚĂ�ƵŶĞ�
ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚĞ�ƌŝĐŚĞƐƐĞ�ĂƵ�ĐƵůƚĞ�ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĞŶ͘�
>ĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĚĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĞŶŶĞ�ĨŽŶƚ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞ�ůΖ�ůůŝĂŶĐĞ�ŵŽŶĚŝĂůĞ�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĠĞƐ�Ğƚ�
ĞůůĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ă�ůΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌĠĂƚŝŽŶ�ĚƵ��ŽŶƐĞŝů�ŵŽŶĚŝĂů�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ͘�

Ͳ >ĞƐ�WƵƌŝƚĂŝŶƐ�͗�

>Ğ�WƵƌŝƚĂŶŝƐŵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ŶĠ�ĞŶ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐĞĐŽŶĚĞ�ŵŽŝƚŝĠ�ĚƵ�ys/Ğ ƐŝğĐůĞ�ĂƵ�
ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĂŶŐůŝĐĂŶĞ͕�ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ĐĞƚƚĞ��ŐůŝƐĞ�ƉĂƌ��ůŝƐĂďĞƚŚ�ϭğƌĞ ĂĨŝŶ�ĚĞ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ƵŶ�
ĐŽŵƉƌŽŵŝƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�ĐĂƚŚŽůŝĐŝƐŵĞ�ƌŽŵĂŝŶ�Ğƚ�ůĞƐ�ŝĚĠĞƐ�ĚĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ͘�>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�
ƐƵƌǀĠĐƵƚ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ũƵƐƋƵΖă�ůĂ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�^ƚƵĂƌƚƐ�;ϭϲϲϬͿ͘�
>Ğ�ƚĞƌŵĞ�ƉƵƌŝƚĂŶŝƐŵĞ�ĞƐƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĞŵƉůŽǇĠ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƐĞŶƐ�ƉůƵƐ�ůĂƌŐĞ͕�ƉŽƵƌ�ĚĠƐŝŐŶĞƌ�ůĞƐ�ĂƚƚŝƚƵĚĞƐ�Ğƚ�
ůĞƐ�ǀĂůĞƵƌƐ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞƐ�ĚĞƐ�ƉƵƌŝƚĂŝŶƐ͘��ŝŶƐŝ͕�ƐŽŶƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĂƉƉĞůĠƐ�ƉƵƌŝƚĂŝŶƐ͕�ůĞƐ�ƐĠƉĂƌĂƚŝƐƚĞƐ�ĂƵ�
ys/Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞƐ�ƋƵĂŬĞƌƐ�ŽƵ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ĚĞƐ��ŵŝƐ�ĂƵ�ys//Ğ ƐŝğĐůĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŶŽŶͲĐŽŶĨŽƌŵŝƐƚĞƐ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�
ƌĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ͕�ƋƵŝ�ƐĞ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĞŶƚ�ƚŽƵƐ�ƉĂƌ�ƵŶĞ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĚĞ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�Ğƚ�ĚĞ�ƐĞƐ�ƌŝƚƵĞůƐ͕�ƋƵΖŝůƐ�
ƐŽƵŚĂŝƚĞŶƚ�ƉůƵƐ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ĚĞƐ�ŽƌŝŐŝŶĞƐ͘�>ĞƐ�ĨŽŶĚĂƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĂ�EŽƵǀĞůůĞͲ�ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͕�ƉŽƵƌ�
ůĞƐƋƵĞůƐ�ůΖĠŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�ǀĞƌƐ�ůĞ�EŽƵǀĞĂƵ�DŽŶĚĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŝƚ�ĞŶ�ĨĂŝƚ�ƵŶ�ĂďĂŶĚŽŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŵğƌĞ͕�ƐŽŶƚ�
ĐŽƵƌĂŵŵĞŶƚ�ĂƉƉĞůĠƐ�ƉƵƌŝƚĂŝŶƐ͘�
�ŶĨŝŶ͕�ŽŶ�Ă�ƐŽƵǀĞŶƚ�ƵƚŝůŝƐĠ�ůĞ�ƚĞƌŵĞ�ƉƵƌŝƚĂŶŝƐŵĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƐĞŶƐ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƌĞŶĚ�ƉĂƐ�ũƵƐƚŝĐĞ�ĂƵ�ƉƵƌŝƚĂŶŝƐŵĞ�
ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ͕�ƉĂƌ�ĞǆĞŵƉůĞ�ŽŶ�ƋƵĂůŝĨŝĞ�ĂďƵƐŝǀĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƉƵƌŝƚĂŝŶƐ�ůĞ�ŵŽƌĂůŝƐŵĞ�ƌŝŐŝĚĞ͕�ŽƵ�ĐŽŶĚĂŵŶĂƚŝŽŶ�
ĚΖƵŶ�ƉůĂŝƐŝƌ�ŝŶŶŽĐĞŶƚ͕�ŽƵ�ůΖŝŶƚŽůĠƌĂŶĐĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ͘�
DġŵĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĂŶŐůŝĐĂŶĞ͕�ůĞ�ƉƵƌŝƚĂŶŝƐŵĞ�ĞƐƚ�ĚĠĨŝŶŝ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ĠǀĂƐŝǀĞ͘�>Ğ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�
ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ƉƵƌŝƚĂŝŶ�ĚƵ�ƌğŐŶĞ�ĚΖ�ůŝƐĂďĞƚŚ�ϭğƌĞ͕�dŚŽŵĂƐ��ĂƌƚǁƌŝŐŚƚ͕�ƋƵŝ�ĐŚĞƌĐŚĂŝƚ�ă�ŵŽĚŝĨŝĞƌ�ůĞƐ�
ƉƌĂƚŝƋƵĞƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĞŶ�ƌĞĨƵƐĂŶƚ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ͕�ŶŝĂŝƚ�ƐŽŶ�ĂƉƉĂƌƚĞŶĂŶĐĞ�ĂƵ�
ƉƵƌŝƚĂŶŝƐŵĞ͘�>Ğ�ƉƵƌŝƚĂŶŝƐŵĞ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ŐƵğƌĞ�ġƚƌĞ�ĂƐƐŝŵŝůĠ�ĂƵ�ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĂŶŝƐŵĞ͕�ĐĂƌ�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉĂƌƚŝĞ�
ĚƵ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĂĚŽƉƚĂ�ĨŝŶĂůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ĐŽŶŐƌĠŐĂƚŝŽŶĂůŝƐŵĞ�ƋƵΖŝů�ĐŽŶƚŝĞŶƚ�ƉŽƵƌƚĂŶƚ�ĞŶ�ŐĞƌŵĞ͘�KŶ�ƉĞƵƚ�
ĠƚĂďůŝƌ�ƵŶĞ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĐĂůǀŝŶŝƐƚĞ�ĚĞƐ�ƉƵƌŝƚĂŝŶƐ�Ğƚ�ůΖĂƌŵŝŶŝĂŶŝƐŵĞ�ĚĞ�
ůΖĂƌĐŚĞǀġƋƵĞ�tŝůůŝĂŵ�>ĂƵĚ͕�ůĞƵƌ�ĂĚǀĞƌƐĂŝƌĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƐŽƵƐ�ůĞ�ƌğŐŶĞ�ĚƵ�ƌŽŝ��ŚĂƌůĞƐ�ϭĞƌ͘�>ă�ĞŶĐŽƌĞ͕�ĚĂŶƐ�
ůĂ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ͕�ůĂ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ĐĂůǀŝŶŝƐƚĞƐ�Ğƚ�ĂƌŵŝŶŝĂŶŝƐƚĞƐ�ĠƚĂŝƚ�ƚƌŽƵďůĞ͘�>ΖĞƐƐĞŶĐĞ�ĚƵ�ƉƵƌŝƚĂŶŝƐŵĞ�
ƌĠƐŝĚĞ�ĚĂŶƐ�ůΖĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ĞŶǀĞƌƐ�ƵŶĞ�ŵŽƌĂůŝƚĠ͕�ƵŶĞ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ĐƵůƚĞ�Ğƚ�ƵŶĞ�
ƐŽĐŝĠƚĠ�ĐŝǀŝůĞ�ƋƵŝ�ƐĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ƐƚƌŝĐƚĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�ĐŽŵŵĂŶĚĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ��ŝĞƵ͘�
>Ă�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ƉƵƌŝƚĂŝŶĞ�ĞƐƚ�ƵŶĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ĚƵ�ĐĂůǀŝŶŝƐŵĞ͘��ůůĞ�ĂĨĨŝƌŵĞ�ůĞ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞŵĞŶƚ�
ĐŽƵƉĂďůĞ�ĚĞ�ůΖĞƐƉğĐĞ�ŚƵŵĂŝŶĞ͕�ŵĂŝƐ�ĚĠĐůĂƌĞ�ĂƵƐƐŝ�ƋƵĞ��ŝĞƵ�Ă�ũƵŐĠ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ŚŽŵŵĞƐ�ĚŝŐŶĞƐ�ĚΖġƚƌĞ�
ƐĂƵǀĠƐ�ĞŶ�ƌĂŝƐŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀĞƌƚƵ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͘�WĞƌƐŽŶŶĞ�ŝĐŝͲďĂƐ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĚĞ�ƐĂ�ĚĞƐƚŝŶĠĞ�ĠƚĞƌŶĞůůĞ͘�
EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕�ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ƐŝŐŶĂůĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ�ĨĂŝƚ�ƉĂƌƚŝĞ�ĚĞƐ�ĠůƵƐ͕�ĐĂƌ�ůΖąŵĞ�
ƚŽƵĐŚĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�^ĂŝŶƚͲ�Ɛƌŝƚ�ƐĞ�ƚŽƵƌŶĞ�ĚƵ�ƉĠĐŚĠ�ǀĞƌƐ�ůĂ�ƐĂŝŶƚĞƚĠ͘�
>ΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĞƐƚ�ĂŝŶƐŝ�ĂƵ�ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝƚĠ�ƉƵƌŝƚĂŝŶĞ͘��Ğ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƐĞƌŵŽŶƐ�
ƉƵƌŝƚĂŝŶƐ�ƉƌĞŶŶĞŶƚ�ĐĞƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ƚŚğŵĞƐ͘�WŽƵƌƋƵŽŝ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ŶĞ�ƐĞƌĂͲƚͲŝů�ƉĂƐ�ĐŽŶǀĞƌƚŝ͕�
ĐŽŵŵĞŶƚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞŶƚ�ůĂ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͕�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĠĐůĂŝƌ�ĂǀĞƵŐůĂŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ƐĂŝŶƚ�WĂƵů�ƐƵƌ�ůĂ�ƌŽƵƚĞ�ĚĞ��ĂŵĂƐ͕�
ŽƵ�ƉĂƌ�ĚĞƐ�ĠƚĂƉĞƐ�ƉƌĠƉĂƌĂƚŽŝƌĞƐ�ďŝĞŶ�ĚĠĨŝŶŝĞƐ͕�ĐŽŵŵĞŶƚ�ĞƐƚͲŝů�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�ĚŝƐƚŝŶŐƵĞƌ�ůĂ�ĐŚŽƐĞ�ƌĠĞůůĞ�
ĚĞ�ůĂ�ĨĂƵƐƐĞ͍��ƚĐ͘�>Ă�ǀŝĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ�ƉƵƌŝƚĂŝŶĞ�ĞƐƚ�ŵĂƌƋƵĠĞ�ƉĂƌ�ůΖĂƵƚŽĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�Ğƚ�ůΖŝŶƚƌŽƐƉĞĐƚŝŽŶ͘��ŝĞŶ�
ƋƵΖŝů�ƐŽŝƚ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞ�ǀĠƌŝĨŝĞƌ�Ɛŝ�ĚĞ�ƚĞůůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂŝŶƚĞƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĚĞ�ǀĠƌŝƚĂďůĞƐ�ƉƌĞƵǀĞƐ�ĚĞ�
ƐĂŝŶƚĞƚĠ͕�ůĂ�ĐŽŶǀŝĐƚŝŽŶ�ĚΖĂǀŽŝƌ�ĠƚĠ�ĐŚŽŝƐŝƐ�ƉĂƌ��ŝĞƵ�Ă�ĨŽƌƚŝĨŝĠ�ůĞƐ�ƉƵƌŝƚĂŝŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƵƌ�ůƵƚƚĞ�ĐŽŶƚƌĞ�ĐĞ�
ƋƵΖŝůƐ�ĐŽŶƐŝĚğƌĞŶƚ�ġƚƌĞ�ůĞƐ�ĐĂƉƌŝĐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�Ğƚ�ůΖŝŶĨŝĚĠůŝƚĠ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͘��ůůĞ�ůĞƵƌ�Ă�ƉĞƌŵŝƐ�ĚΖĞŶĚƵƌĞƌ�
ůĞƐ�ƐŽƵĨĨƌĂŶĐĞƐ�ƌĞŶĐŽŶƚƌĠĞƐ�ůŽƌƐƋƵΖŝůƐ�ĐŚĞƌĐŚĂŝĞŶƚ�ă�ĨŽŶĚĞƌ�ƵŶĞ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�
EŽƵǀĞĂƵ�DŽŶĚĞ͘�
>Ğ�ƉƵƌŝƚĂŶŝƐŵĞ�ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ĚĞŵĞƵƌĠ�ƐƚĂƚŝƋƵĞ͘��Ƶ�ĚĠďƵƚ͕�ŝů�ƌĠĐůĂŵĂŝƚ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ƵŶĞ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ƉůƵƐ�
ƉƌŽĨŽŶĚĞ�ĚƵ�ĐƵůƚĞ͕�ƉƵŝƐ�ŝů�ĐƌŝƚŝƋƵĂ�ůΖĠƉŝƐĐŽƉĂƚ�ƋƵΖŝů�ĞƐƚŝŵĂŝƚ�ŶŽŶ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĂƵǆ��ĐƌŝƚƵƌĞƐ͘�>Ă�ĚŝĨĨĠƌĞŶĐĞ�



ĞŶƚƌĞ�ƉƵƌŝƚĂŝŶƐ�Ğƚ�ĂŶŐůŝĐĂŶƐ͕�ƋƵŝ�ƉĂƌĂŠƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ůŝŵŝƚĠĞ�ĂƵǆ�ǀĂůĞƵƌƐ�ĐƵůƚƵƌĞůůĞƐ͕�Ă�ƉƌŝƐ�ůĂ�ĨŽƌŵĞ�ĚΖƵŶĞ�
ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ƋƵĞƌĞůůĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ�ůŽƌƐƋƵĞ�:ĂĐƋƵĞƐ�ϭĞƌ ĚĠĐŝĚĂ�ĚĞ�ĨĂǀŽƌŝƐĞƌ�ůĂ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ƐƉŽƌƚƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�
ũĞƵǆ�ůĞ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ͕�ŝŶĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƐƚƌŝĐƚĞ�ŽďƐĞƌǀĂŶĐĞ�ĚƵ�ũŽƵƌ�ĚƵ�^ĞŝŐŶĞƵƌ�ƉƌƀŶĠĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�
ƉƵƌŝƚĂŝŶƐ͘�>Ğ�ƉƵƌŝƚĂŶŝƐŵĞ�Ɖƌŝƚ�ƵŶĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ�ůŽƌƐƋƵĞ�ůΖŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŵĂƌƋƵĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�
WĂƌůĞŵĞŶƚ�ă�ůΖĠŐĂƌĚ�ĚƵ�ĚĞƐƉŽƚŝƐŵĞ�ĚĞƐ�^ƚƵĂƌƚƐ�ƚƌŽƵǀĂ�ƵŶ�ƉĂƌĂůůğůĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉƌŽƚĞƐƚĂƚŝŽŶ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�
ĐŽŶƚƌĞ�ůĂ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ�ĚĞ�ůΖĂƌĐŚĞǀġƋƵĞ�>ĂƵĚ͘��Ŷ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͕�ũƵƐƋƵΖă�ůΖĂǀğŶĞŵĞŶƚ�ĚĞ�
�ŚĂƌůĞƐ�//�;ϭϲϲϬͿ�Ğƚ�ĚƵƌĂŶƚ�ƚŽƵƚ�ůĞ�ys//Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞ�ƉƵƌŝƚĂŶŝƐŵĞ�ĨƵƚ�ƐǇŶŽŶǇŵĞ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�Ğƚ�ĚĞ�
ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĚĞ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĐŝǀŝůĞ͘�
WĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ͕�ůĂ�ĐŽŚĠƐŝŽŶ�ĚƵ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ŶΖĠƚĂŝƚ�ƉĂƐ�ƚŽƚĂůĞ�Ğƚ͕�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϭϱϴϬ͕�ůĞƐ�ƐĠƉĂƌĂƚŝƐƚĞƐ�
ĨƵƌĞŶƚ�ĚƵƌĞŵĞŶƚ�ĐŽŶĚĂŵŶĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ƉƵƌŝƚĂŝŶƐ͘�>ŽƌƐƋƵĞ�ůΖ�ƐƐĞŵďůĠĞ�ĚĞ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ�;ϭϲϰϯͿ�
ƚĞŶƚĂ�ĚĞ�ĚĠĨŝŶŝƌ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�Ğƚ�ůΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ͕�ůĞ�ĚŝĨĨĠƌĞŶĚ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ƉƌĞƐďǇƚĠƌŝĞŶƐ�Ğƚ�ůĞƐ�
ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚƐ�;ĐŽŶŐƌĠŐĂƚŝŽŶŝƐƚĞƐͿ�ĠĐůĂƚĂ�ĂƵ�ŐƌĂŶĚ�ũŽƵƌ͘��ƵƌĂŶƚ�ůĞƐ�ƚƌŽƵďůĞƐ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϭϲϰϬ͕�ŽŶ�ǀŝƚ�
ŶĂŠƚƌĞ�ƵŶ�ŐƌĂŶĚ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉĞƚŝƚĞƐ�ƐĞĐƚĞƐ�ƋƵŝ�ŝŶƐŝƐƚĂŝĞŶƚ�ƐƵƌ�ůΖŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ĚƵ�^ĂŝŶƚͲ�ƐƉƌŝƚ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�
ĐƌŽǇĂŶƚƐ͕�ŵĂŝƐ�ƌĞũĞƚĂŝĞŶƚ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĂǇĂŶƚ�ƚƌĂŝƚ�ă�ůΖŽƌĚƌĞ�ƐŽĐŝĂů�Ğƚ�ă�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ͘�
�ǀĞĐ�ůĂ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�^ƚƵĂƌƚƐ͕�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƉƵƌŝƚĂŝŶƐ�ĂĐĐĞƉƚğƌĞŶƚ�ůĞ��ŽŽŬ�ŽĨ��ŽŵŵŽŶ�WƌĂǇĞƌ�Ğƚ�ůĂ�
ƐŽƵǀĞƌĂŝŶĞƚĠ�ĚĞƐ�ĠǀġƋƵĞƐ͘��ΖĂƵƚƌĞƐ�ĚƵƌĞŶƚ�ĂĐĐĞƉƚĞƌ�ůĞƵƌ�ŶŽŶͲĐŽŶĨŽƌŵŝƚĠ͘�DĂůŐƌĠ�ĐĞƚ�ĠĐŚĞĐ͕�
ůΖŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚƵ�ƉƵƌŝƚĂŶŝƐŵĞ�Ă�ƉĞƌƐŝƐƚĠ͕�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞ�ŵĠƚŚŽĚŝƐŵĞ�ĂƵ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞ�Ğƚ�ůΖĠǀĂŶŐĠůŝƐŵĞ�ĂƵ�
y/yĞ ƐŝğĐůĞ͘��Ŷ�ŽƵƚƌĞ͕�ĞŶ��ŵĠƌŝƋƵĞ͕�ůĞ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�ŵŽƌĂůŝƐĂƚĞƵƌ�ĚƵ�ƉƵƌŝƚĂŶŝƐŵĞ�Ğƚ�ůĞ�ƐĞŶƐ�ĚŽŶŶĠ�ă�ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ�ĚĞ�ƉĞƵƉůĞ�ĠůƵ�ƉĂƌ��ŝĞƵ�Ă�ĂĨĨĞĐƚĠ�ĚĞ�ŵĂŶŝğƌĞ�ĚƵƌĂďůĞ�ůĞ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�ŶĂƚŝŽŶĂů͘�

Ͳ >ĞƐ�YƵĂŬĞƌƐ�͗�

>ĞƐ�YƵĂŬĞƌƐ�ŽƵ�^ŽĐŝĠƚĠ�ĚĞƐ�ĂŵŝƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ͕�ƌĞũĞƚĂŶƚ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĠƚĂďůŝĞ͕�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�
ŽƵ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ͘�>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�Ă�ĠƚĠ�ĨŽŶĚĠ�ĂƵ�ys//Ğ ƐŝğĐůĞ�ĞŶ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉƌġĐŚĞƵƌ�'ĞŽƌŐĞ�&Žǆ�
;ϭϲϮϰͲϭϲϵϭͿ͘�>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƋƵĂŬĞƌƐ�;ĞŶ�ĂŶŐůĂŝƐ�ƚƌĞŵďůĞƵƌƐͿ�ƐĞ�ƐŝƚƵĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ŵŽƵǀĂŶĐĞ�
ŵǇƐƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�ůĂ�ƉůƵƐ�ƌĂĚŝĐĂůĞ͘�

^Ƶƌ�ůĞ�ƉůĂŶ�ĚĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ͕�ůĞƐ�ƋƵĂŬĞƌƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĞŶƚ�ĚƵ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�ƋƵŝ�ƉƌƀŶĞ�ƵŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�
ĚŝƌĞĐƚ�ĞŶƚƌĞ�ůΖ,ŽŵŵĞ�Ğƚ��ŝĞƵ͕�ƌĞŵĞƚƚĂŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ĞŶ�ĐĂƵƐĞ�ůĂ�ƉůĂĐĞ�ĚƵ�ƉƌġƚƌĞ͕�ŝŶƚĞƌĐĞƐƐĞƵƌ�ĞŶƚƌĞ�
ůΖ,ŽŵŵĞ�Ğƚ��ŝĞƵ͕�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĠƚĂďůŝĞƐ͘��ĞƚƚĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ƋƵŝ�ƉƌŝǀŝůĠŐŝĞ�ůĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ŝŶƚŝŵĞ�ă�
�ŝĞƵ�ĞǆƉůŝƋƵĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƋƵĂŬĞƌƐ�ĂŝĞŶƚ�ŝŵŵĠĚŝĂƚĞŵĞŶƚ�ĠƚĠ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠƐ�ĐŽŵŵĞ�ĚĞƐ�ŶŽŶͲĐŽŶĨŽƌŵŝƐƚĞƐ͕�Ğƚ�
ƉĞƌƐĠĐƵƚĠƐ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƚĞŶĂŶƚƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĂŶŐůŝĐĂŶĞ͘�
�ğƐ�ůŽƌƐ͕�ƵŶ�ƋƵĂŬĞƌ�ĚĞǀŝĞŶƚ�ƵŶ�ĐŚĞƌĐŚĞƵƌ͕�ĞŶ�ƋƵġƚĞ�ĚΖƵŶĞ�ǀĠƌŝƚĠ�ƋƵŝ�ŶĞ�ƉĞƵƚ�ƐĞ�ƌĠĚƵŝƌĞ�ă�ƵŶĞ�
ĂƉƉĂƌƚĞŶĂŶĐĞ�ĞĐĐůĠƐŝĂůĞ͘�>Ğ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĨŽŶĚĂƚĞƵƌ�ĚƵ�ƋƵĂŬĞƌŝƐŵĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ĞŶ�ůĂ�ďŽŶƚĠ�ŚƵŵĂŝŶĞ͕�
ĚƵ�ĨĂŝƚ�ĚĞ�ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚŝǀŝŶĞ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ĞŶ�ĐŚĂƋƵĞ�,ŽŵŵĞ͘��ĞƚƚĞ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚŝǀŝŶĞ�ĞƐƚ�ĚĠĨŝŶŝĞ�ĐŽŵŵĞ�ůĂ�
>ƵŵŝğƌĞ�ĚΖĞŶ�ŚĂƵƚ͕�ƋƵŝ�ƉĞƵƚ�ƐΖĂƉƉĂƌĞŶƚĞƌ�ă�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ĚŝǀŝŶĞ͕�ůĂ�>ƵŵŝğƌĞ�ŝŶƚĠƌŝĞƵƌĞ�Ğƚ�ůĞ��ŚƌŝƐƚ�
ŝŶƚĠƌŝĞƵƌ͕�ĐĞ�ĚĞƌŶŝĞƌ�ƐΖŝĚĞŶƚŝĨŝĂŶƚ�ĂƵ��ŚƌŝƐƚ�ĚĞ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ͘�
ZĞĨƵƐĂŶƚ�ƚŽƵƚĞ�ŝĚĠĞ�ĚĞ�ƉƌĠĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͕�ůĞƐ�ƋƵĂŬĞƌƐ�ŶŝĞŶƚ�ůĂ�ǀĂůĞƵƌ�ĚĞƐ�ƐĂĐƌĞŵĞŶƚƐ͕�Ǉ�ĐŽŵƉƌŝƐ�ůĞ�
ďĂƉƚġŵĞ͘��Ŷ�ĐŽŶƐĠƋƵĞŶĐĞ͕�ůĞƐ�ĐƵůƚĞƐ�ŚĞďĚŽŵĂĚĂŝƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ƐŝŵƉůĞƐ͕�ŶĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶƚ�Ŷŝ�ůŝƚƵƌŐŝĞ͕�Ŷŝ�
ƐĞƌŵŽŶ͕�Ŷŝ�ƌŝƚĞƐ�ĞǆƚĠƌŝĞƵƌƐ͘�>Ă�ƉƌŝğƌĞ�ƐŝůĞŶĐŝĞƵƐĞ�Ǉ�ĞƐƚ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞ͘��Ğƚ�ĠŐĂůŝƚĂƌŝƐŵĞ�ƐĞ�ƌĞƚƌŽƵǀĞ�ĚĂŶƐ�
ůĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĚĞ�ůΖĠŐĂůŝƚĠ�ĚĞƐ�ƐĞǆĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĂĨĨĂŝƌĞƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ͘�
&ŽƌŵĠƐ�ĞŶ�ĐŽŶŐƌĠŐĂƚŝŽŶƐ͕�ůĞƐ�ƋƵĂŬĞƌƐ�ƐĞ�ƌĠƵŶŝƐƐĞŶƚ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�ŵĞŶƐƵĞůůĞƐ͕�ƵŶĞ�ŽƵ�
ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�ĨŽƌŵĞŶƚ�ƵŶĞ�ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ƚƌŝŵĞƐƚƌŝĞůůĞ͘�>ĞƐ�ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�ƚƌŝŵĞƐƚƌŝĞůůĞƐ�ŽƵ�
ƐĞŵĞƐƚƌŝĞůůĞƐ͕�ĞŶ�ĨŽŶĐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖŝŵƉůĂŶƚĂƚŝŽŶ�ŐĠŽŐƌĂƉŚŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ͕�ƐĞ�ĨŽƌŵĞŶƚ�ĞŶ�ƵŶĞ�
ĂƐƐĞŵďůĠĞ�ĂŶŶƵĞůůĞ͘�dŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĚĠĐŝƐŝŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĂŶƚ�ůĂ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�Ğƚ�ůΖĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�Ǉ�
ƐŽŶƚ�ƉƌŝƐĞƐ�ă�ůΖƵŶĂŶŝŵŝƚĠ͕�ă�ĠŐĂůŝƚĠ�ĚĞ�ƐĞǆĞ�Ğƚ�ĚΖąŐĞ͘�

>ĞƐ�ŽƌŝŐŝŶĞƐ�ĚƵ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƋƵĂŬĞƌ�ƌĞŵŽŶƚĞŶƚ�ă�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ�Ğƚ�ĂƵ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ŵǇƐƚŝƋƵĞ�Ğƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůŝƐƚĞ�
ĚƵ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚŝƐŵĞ͕�ƋƵŝ�ƐĞĐŽƵĂ�ůΖ�ƵƌŽƉĞ�ĞŶƚƌĞ�ϭϱϬϬ�Ğƚ�ϭϳϬϬ͘�'ĞŽƌŐĞ�&Žǆ͕�ĨŽŶĚĂ�ůĂ�^ŽĐŝĠƚĠ�ĚĞƐ�ĂŵŝƐ�
ǀĞƌƐ�ϭϲϰϳ͘�/ů�ĐŽŵŵĞŶĕĂ�ă�ƉƌġĐŚĞƌ�ĞŶ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�ĐŽŶƚƌĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ƋƵŝ�ƐĞ�ĚŝƐĂŝĞŶƚ�ĚĠƚĞŶƚƌŝĐĞƐ�ĚĞ�
ůĂ�ǀĠƌŝƚĠ͘�^ĂŶƐ�ĐŚĞƌĐŚĞƌ�ă�ĨŽŶĚĞƌ�ƵŶĞ��ŐůŝƐĞ͕�ƐĞƐ�ĨŝĚğůĞƐ�ƐΖŽƌŐĂŶŝƐğƌĞŶƚ�ĞŶ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ƐĞ�ďĂƉƚŝƐĂŶƚ�ůĞƐ�
�ŶĨĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ůƵŵŝğƌĞ͕�ůĞƐ��ŵŝƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀĠƌŝƚĠ�Ğƚ�ĨŝŶĂůĞŵĞŶƚ�ůĂ�^ŽĐŝĠƚĠ�ĚĞƐ�ĂŵŝƐ͘��ŽŵŵĞ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�
ĚŝƐƐŝĚĞŶƚƐ͕�&Žǆ�ĨƵƚ�ƉŽƵƌĐŚĂƐƐĠ�Ğƚ�ƉĂƐƐĂ�Ɛŝǆ�ĂŶƐ�ĚĞ�ƐĂ�ǀŝĞ�ĞŶ�ƉƌŝƐŽŶ͘��ŶƚƌĞ�ϭϲϱϬ�Ğƚ�ϭϲϴϵ͕�ƉůƵƐ�ĚĞ�ϯ�ϬϬϬ�
ƋƵĂŬĞƌƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ĞŵƉƌŝƐŽŶŶĠƐ͕�ĚŽŶƚ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƉĠƌŝƌĞŶƚ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ƚŽƌƚƵƌĞ͘�sĞƌƐ�ϭϲϲϬ͕�ŝůƐ�ĐŽŵŵĞŶĐğƌĞŶƚ�ă�
ĠŵŝŐƌĞƌ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŽůŽŶŝĞƐ�ĂŵĠƌŝĐĂŝŶĞƐ͘��Ƶ�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ�ĚΖĂďŽƌĚ͕�Žƶ�ŝůƐ�ĂĐŚĞƚğƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ƚĞƌƌĞƐ�ĞŶ�ϭϲϳϰ͕�
Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ĞŶ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĞ�Žƶ͕�ĞŶ�ϭϲϴϭ͕�tŝůůŝĂŵ�WĞŶŶ�ŽďƚŝŶƚ�ĚĞ�ůĂ��ŽƵƌŽŶŶĞ�ƵŶĞ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶ�ĞŶ�
�ŵĠƌŝƋƵĞ�ĚƵ�EŽƌĚ͘�>ĞƐ�ƋƵĂŬĞƌƐ�ƐΖǇ�ŝŶƐƚĂůůğƌĞŶƚ�ĞŶ�ϭϲϴϮ͕�ĨŽŶĚĂŶƚ�WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĞ͕�ƐƵƌ�ĚĞƐ�ďĂƐĞƐ�



ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶŶĞůůĞƐ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�͗�EŽŶͲǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ĨƌĂƚĞƌŶŝƚĠ͕�ĂďŽůŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĞƐĐůĂǀĂŐĞ͕�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ�
ĚΖĂƉƉƌĞŶĚƌĞ�ƵŶ�ŵĠƚŝĞƌ͕�ĚĠƚĞŶƚŝŽŶ�ƌĠŐĠŶĠƌĂƚƌŝĐĞ�ĚĞƐ�ĨĂƵƚĞƵƌƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ƚƌĂǀĂŝů�Ğƚ�ůΖŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�ĞƚĐ͘�
WƌĂƚŝƋƵĞŵĞŶƚ͕�ĚĞ�ϭϲϴϮ�ũƵƐƋƵΖĞŶ�ϭϳϱϲ͕�ůĂ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĞ�ĚĞŵĞƵƌĂ�ƐŽƵƐ�ůĞ�ĐŽŶƚƌƀůĞ�ĚĞƐ�ƋƵĂŬĞƌƐ͘�
�Ƶ�ŵŝůŝĞƵ�ĚƵ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ�ůĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĂǀĂŝĞŶƚ�ƈƵǀƌĠ�ĚĂŶƐ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƉĂǇƐ�ƚĞůƐ�ƋƵĞ�
DĂĚĂŐĂƐĐĂƌ͕�ůĂ��ŚŝŶĞ͕�ůĞ�:ĂƉŽŶ͕��ĞǇůĂŶ͕�ůĞ�>ŝďĂŶ͕�ůĞƐ�/ŶĚĞƐ͕�ůΖ�ůĂƐŬĂ͕�ůĞ�DĞǆŝƋƵĞ͕�ůΖ�ŵĠƌŝƋƵĞ��ĞŶƚƌĂůĞ͘�
��ůΖĂĐƚŝŽŶ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�ŝůƐ�ŽŶƚ�ĂũŽƵƚĠ�ĚĞƐ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ĚĞ�ŵĠĚĞĐŝŶĞ͕�ĠĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĚĞ�
ƐĞĐŽƵƌƐ͕�ĞƚĐ͘�/ůƐ�ŽŶƚ�ƈƵǀƌĠ�ĂƵƐƐŝ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉĂŝǆ�Ğƚ�ůĂ�ƌĠĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉĞƵƉůĞƐ͘��Ƶ�ĐŽƵƌƐ�ĚƵ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ͕�
ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ƐƵƌǀĠĐƵƚ�ƐĂŶƐ�ƚƌŽƉ�ĚĞ�ŚĞƵƌƚƐ͘�
>ĞƐ�ƋƵĂŬĞƌƐ�ŶΖŽŶƚ�ũĂŵĂŝƐ�ĠƚĠ�ƚƌğƐ�ŶŽŵďƌĞƵǆ͘�/ůƐ�ƐŽŶƚ�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ĞŶǀŝƌŽŶ�ϮϬϬ�ϬϬϬ͕�ƌĠƉĂƌƚŝƐ�ĞŶƚƌĞ�ϯϬ�
ƉĂǇƐ͘�/ů�ĞǆŝƐƚĞ�ϭ�ϭϬϬ�ĐŽŶŐƌĠŐĂƚŝŽŶƐ�ĂƵǆ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ͕�ƌĞŐƌŽƵƉĂŶƚ�ϭϭϳ�ϬϬϬ�ĨŝĚğůĞƐ͘��Ŷ��ĨƌŝƋƵĞ͕�ůĞƐ�
ƋƵĂŬĞƌƐ�ƐŽŶƚ�ĂƵ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ϯϵ�ϬϬϬ͘��ĂŶƐ�ůĞƐ�ŠůĞƐ��ƌŝƚĂŶŶŝƋƵĞƐ͕�ĞŶǀŝƌŽŶ�Ϯϭ�ϬϬϬ͘��ΖĂƵƚƌĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�
ĞǆŝƐƚĞŶƚ�ĞŶ��ŵĠƌŝƋƵĞ�ĐĞŶƚƌĂůĞ͕�ĞŶ��ƵƐƚƌĂůŝĞ͕�ĂƵ��ĂŶĂĚĂ͕�ĞŶ�EŽƵǀĞůůĞͲ�ĠůĂŶĚĞ�Ğƚ�ĞŶ��ƵƌŽƉĞ͕�
ĞŶĐĂĚƌĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞ��ŽŵŝƚĠ�ŵŽŶĚŝĂů�ĚĞƐ�ĂŵŝƐ͘�

Ͳ >ĞƐ�WŝĠƚŝƐƚĞƐ�͗�

>Ğ�WŝĠƚŝƐŵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ĐŚƌĠƚŝĞŶ�ĚΖŽƌŝŐŝŶĞ�ŐĞƌŵĂŶŝƋƵĞ�ƋƵŝ�ĐŽŶƐŝĚğƌĞ�ůĂ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�
ƉŝĠƚĠ�ĐŽŵŵĞ�ůΖĞƐƐĞŶƚŝĞů�ĚĞ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ͘�
>Ğ�ƉŝĠƚŝƐŵĞ�ĨƵƚ�ă�ůΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĚƵ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ůƵƚŚĠƌŝĞŶŶĞ�ĂůůĞŵĂŶĚĞ�ĚĞƐ�ys//Ğ Ğƚ�ys///Ğ

ƐŝğĐůĞƐ�ƋƵŝ�ŝŶƐŝƐƚĂŝƚ�ƐƵƌ�ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ůĂ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ͘�
�Ŷ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞ�ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�ĂƵƐƚğƌĞ�ĚĞƐ�ƉƌĠĚŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ĐĞ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ŝŶƐŝƐƚĂ�ƐƵƌ�ůĂ�ĨŽŝ�ǀŝǀĂŶƚĞ�Ğƚ�ůĞƐ�
ƐŝŐŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ǀŝĞ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ũŽƵƌƐ͘�>ĞƐ�ƉŝĠƚŝƐƚĞƐ�ŵŽĚĞƌŶĞƐ�ŵĞƚƚĞŶƚ�ĚΖĂǀĂŶƚĂŐĞ�ůΖĂĐĐĞŶƚ�ƐƵƌ�
ůΖĞƐƉƌŝƚ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞ͕�ůĞ�ƌŽǇĂƵŵĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�Ğƚ�ƐŽŶ�ĂǀğŶĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ͕�ůΖĠƚŚŝƋƵĞ�Ğƚ�ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�
ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ͘�
>Ğ�ŶŽŵ�ĚĞ�ƉŝĠƚŝƐŵĞ�ǀŝĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐŽůůĞŐŝĂ�ƉŝĞƚĂƚŝƐ�;ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ĚĞ�ƉŝĠƚĠͿ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�
ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚ�WŚŝůŝƉƉ�:ĂŬŽď�^ƉĞŶĞƌ͕�ĂůŽƌƐ�ƋƵΖŝů�ĠƚĂŝƚ�ƉĂƐƚĞƵƌ�ă�&ƌĂŶĐĨŽƌƚͲƐƵƌͲůĞͲDĂŝŶ͘�^Ğ�ƚĞŶĂŶƚ�ĚΖĂďŽƌĚ�
ĐŚĞǌ�^ƉĞŶĞƌ�ůĞƐ�ĚŝŵĂŶĐŚĞƐ�ĂƉƌğƐͲŵŝĚŝ͕�ĐĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ĚĞǀŝŶƌĞŶƚ�ƉŽƉƵůĂŝƌĞƐ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚĞ�ůΖ�ůůĞŵĂŐŶĞ͘�
WŽƵƌ�ůƵŝ͕�ůΖ�ĐƌŝƚƵƌĞ�ĠƚĂŝƚ�ŵŽŝŶƐ�ƵŶ�ƌĞĐƵĞŝů�ĚĞ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ƋƵΖƵŶĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ĚĞ�ĨŽŝ͘�>Ğ�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�
ƐĂĐĞƌĚŽĐĞ�ĠƚĂŝƚ�ůĂ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͘�>ĞƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ŶĞ�ƋƵŝƚƚğƌĞŶƚ�ƉĂƐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĠƚĂďůŝĞ�Ğƚ�ƐŽŶ�ĐƵůƚĞ͕�ŵĂŝƐ�
ĐŚĞƌĐŚğƌĞŶƚ�ă�ůĂ�ŵŽĚŝĨŝĞƌ�ĚĞ�ůΖŝŶƚĠƌŝĞƵƌ͘�/ůƐ�ŽƌŐĂŶŝƐğƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ƌĠƵŶŝŽŶƐ�ĚĞ�ƉƌŝğƌĞ͕�ĠƚƵĚŝĂŝĞŶƚ�ůĂ��ŝďůĞ�
ƐĞƵůƐ�Ğƚ�ĞŶ�ƉĞƚŝƚƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�Ğƚ�ǀŝǀĂŝĞŶƚ�ƵŶĞ�ǀŝĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ĞǆĞŵƉůĂŝƌĞ͘��ĨĨŝƌŵĂŶƚ�ƋƵĞ�ůĂ�ĨŽŝ�ŶΖĠƚĂŝƚ�ƉĂƐ�
ĂĐĐĞƉƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƉƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ĐŽƌƌĞĐƚĞƐ�ŵĂŝƐ�ĨŽŝ�ĚĂŶƐ�ůĞ��ŚƌŝƐƚ͕�ŝůƐ�ƐŽƵŚĂŝƚĂŝĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�
ƉĂƐƚĞƵƌƐ�ĂŝĞŶƚ�ƵŶĞ�ƉƌŽĨŽŶĚĞ�ĨŽŝ�ŝŶƚĠƌŝĞƵƌĞ�ĞŶ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ͘��ŽŶǀĂŝŶĐƵƐ�
ƋƵĞ�ůΖŽŶ�ƉŽƵǀĂŝƚ�ĂŵĞŶĞƌ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĂƵ��ŚƌŝƐƚ�ƉĂƌ�ůĂ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�Ğƚ�ůΖĠĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͕�ůĞƐ�ƉŝĠƚŝƐƚĞƐ�
ƐŽƵůŝŐŶĂŝĞŶƚ�ůΖŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĚĞ�ůΖĠĚƵĐĂƚŝŽŶ͘�
�ƵŐƵƐƚ�,ĞƌŵĂŶŶ�&ƌĂŶĐŬĞ�;ϭϲϲϯͲϭϳϮϳͿ͕�ƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ�^ƉĞŶĞƌ͕�ĠƚĂŝƚ�ƵŶ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�Ğƚ�ƵŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚĞƵƌ�
ďƌŝůůĂŶƚ�ƋƵŝ�Ĩŝƚ�ĚĞ�ůΖƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚĞ�,ĂůůĞ͕�ŶŽƵǀĞůůĞŵĞŶƚ�ĨŽŶĚĠĞ͕�ůĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞů�ĚƵ�ƉŝĠƚŝƐŵĞ͘�/ů�
ŝŶƐŝƐƚĂ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐĠƌŝĞƵǆ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͕�ĂƵ�ƚĞƌŵĞ�ĚΖƵŶĞ�ĐƌŝƐĞ�ƉƌŽĨŽŶĚĞ͕�ǀŽŝƌĞ�ĚΖƵŶĞ�ƉŚĂƐĞ�ĚĞ�
ĚĠƐĞƐƉŽŝƌ͘�
>ΖƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ�ƉĂƌ�&ƌĂŶŬĞ�ă�,ĂůůĞ�ĞŶǀŽǇğƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ĐŚĞĨƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�Ğƚ�
ůĂŢĐƐ�ĂĨŝŶ�ĚΖĠƚĞŶĚƌĞ�ůĞƵƌ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐůĂƐƐĞ�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚĞ�ĚƵ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚŝƐŵĞ�ĂůůĞŵĂŶĚ�Ğƚ�ůĂ�ũĞƵŶĞ�
ŐĠŶĠƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƉĂƐƚĞƵƌƐ͘��ůŽƌƐ�ƋƵΖă�ĐĞƚƚĞ�ĠƉŽƋƵĞ�ůĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚŝƐŵĞ�ƐĞ�ĚĠƐŝŶƚĠƌĞƐƐĂŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ͕�ŝůƐ�
ƉƌĠƉĂƌğƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶƚŝĞƌ͘��Ğ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ƉĂƐƚĞƵƌƐ�ůƵƚŚĠƌŝĞŶƐ�ĞŶǀŽǇĠƐ�ĚĂŶƐ�
ůΖ�ŵĠƌŝƋƵĞ�ĐŽůŽŶŝĂůĞ�ĨƵƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉŝĠƚŝƐƚĞƐ�ĨŽƌŵĠƐ�ă�,ĂůůĞ͕�ƚŽƵƚ�ĐŽŵŵĞ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�
ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ĚΖ�ĨƌŝƋƵĞ�Ğƚ�ĚΖ�ƐŝĞ͘�
>Ğ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�:͘�͘�ĞŶŐĞů�;ϭϲϴϳͲϭϳϱϭͿ�ĠůĂďŽƌĂ�ĚĞƐ�ŵĠƚŚŽĚĞƐ�ĚΖĞǆĠŐğƐĞ�ĨŽŶĚĠĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ŐƌĂŵŵĂŝƌĞ�Ğƚ�
ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ͘��Ğ�ĨƵƚ�ůĞ�ƉƌĠůƵĚĞ�ĂƵǆ�ĠƚƵĚĞƐ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞƐ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ďŝďůŝƋƵĞƐ͘�
>Ğ�ƉŝĠƚŝƐŵĞ�ĨƵƚ�ŝŶĨůƵĞŶĐĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉƵƌŝƚĂŶŝƐŵĞ�ĂŶŐůĂŝƐ͘��ĞĐŝ�ĞƵƚ�ƵŶ�ĞĨĨĞƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�
ĞŶ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ�Ğƚ�ĞŶ��ŵĠƌŝƋƵĞ͕�ƐƵƌƚŽƵƚ�ă�ĐĂƵƐĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵĠƚŚŽĚŝƐŵĞ͘��ĂŶƐ�ůĞƐ�ƉĂǇƐ�
ƐĐĂŶĚŝŶĂǀĞƐ͕�ůĞ�ƉŝĠƚŝƐŵĞ͕�ƋƵŝ�ĠƚĂŝƚ�ƐŽƵƚĞŶƵ�ƉĂƌ�ůĂ�ŶŽďůĞƐƐĞ�Ğƚ�ůĂ�ŵŽŶĂƌĐŚŝĞ͕�ƌĞǀŝƚĂůŝƐĂ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͘��ĐůŝƉƐĠ�
ƵŶ�ŵŽŵĞŶƚ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚƵ�ƐŝğĐůĞ�ĚĞƐ�>ƵŵŝğƌĞƐ͕�ůĞ�ƉŝĠƚŝƐŵĞ�ƌĠĂƉƉĂƌƵƚ�ĂƵ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ�Ğƚ�ĚĞǀŝŶƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ĚĂŶƐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͘�
>Ğ�ƉŝĠƚŝƐŵĞ�ƚĞŶƚĂ�ĚĞ�ŵĞƚƚƌĞ�ůĂ��ŝďůĞ�ă�ůĂ�ƉŽƌƚĠĞ�ĚƵ�ƉĞƵƉůĞ͕�ƐĞůŽŶ�ůΖĞƐƉƌŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ͘�/ů�ĂĚŽƵĐŝƚ�
ůΖŚŽƐƚŝůŝƚĠ�ĂǀĞĐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ�Ğƚ�ƌĂƉƉƌŽĐŚĂ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ͘�/ů�ĞƵƚ�ƵŶĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�
ŶŽƚĂďůĞ�ƐƵƌ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƐ�ĂůůĞŵĂŶĚƐ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ��ŵŵĂŶƵĞů�<ĂŶƚ͘�

>ĞƐ�ƉŝĠƚŝƐƚĞƐ�ůƵƚŚĠƌŝĞŶƐ�Ğƚ�ĐĂůǀŝŶŝƐƚĞƐ�ĞŶ��ƵƌŽƉĞ�ƉĂƌǀŝŶƌĞŶƚ͕�ĞŶ�ŐĠŶĠƌĂů͕�ă�ƐĞ�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�



ůΖŽƌĚƌĞ�ĠƚĂďůŝ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ƉĂƌƚŝƐ�ĚŝƐƚŝŶĐƚƐ�ƉůƵƚƀƚ�ƋƵĞ�ƐŽƵƐ�ůĂ�ĨŽƌŵĞ�ĚΖ�ŐůŝƐĞƐ�ƐĠƉĂƌĠĞƐ͕�ŵĂŝƐ�ůĞ�
ƉŝĠƚŝƐŵĞ�ŵĂƌƋƵĂ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĞŵƉƌĞŝŶƚĞ�ďŽŶ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ĞƵƌŽƉĠĞŶŶĞƐ�ƋƵŝ�ƐΖĠƚĂďůŝƌĞŶƚ�ĞŶ�
�ŵĠƌŝƋƵĞ�ĚƵ�EŽƌĚ͘�>Ğ�ƉŝĠƚŝƐŵĞ�ĨƵƚ�ĂƵƐƐŝ�ƚƌğƐ�ƉƌĠƐĞŶƚ�ĞŶ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͕�ƉĂƌ�ƐŽŶ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ǀŝĞ�Ğƚ�
ůΖƈƵǀƌĞ�ĚĞ�:ŽŚŶ�tĞƐůĞǇ͕�ĨŽŶĚĂƚĞƵƌ�ĚƵ�ŵĠƚŚŽĚŝƐŵĞ͘�

Ͳ >ĞƐ��ƌŵŝŶŝĂŶŝƐƚĞƐ�͗�

>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƌĞũĞƚĂŝƚ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĐĂůǀŝŶŝƐƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ�ĂďƐŽůƵĞ͘�

Ͳ >ĞƐ�ůĂƚŝƚƵĚŝŶĂƌŝƐƚĞƐ�͗�

>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŝƚ�ƵŶĞ�ƚĞŶĚĂŶĐĞ�ƚŽůĠƌĂŶƚĞ�Ğƚ�ĂŶƚŝĚŽŐŵĂƚŝƋƵĞ�ŶĠĞ�ĚĂŶƐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�
ĚΖ�ŶŐůĞƚĞƌƌĞ�ĂƵ�ys//Ğ ƐŝğĐůĞ͘�

Ͳ >ĞƐ��ĠŝƐƚĞƐ�͗�

>Ğ��ĠŝƐŵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶĞ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐƚĞ͕�ƋƵŝ�ƐΖĠƉĂŶŽƵŝƚ�ĂƵǆ�ys//Ğ Ğƚ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞƐ�
ĞŶ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͕�ƉƵŝƐ�ĞŶ�&ƌĂŶĐĞ�Ğƚ�ĞŶ��ůůĞŵĂŐŶĞ͘��ĞƚƚĞ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ�ƌĞũĞƚĂŝƚ�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ͕�ůĞƐ�
ŵŝƌĂĐůĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ĚŽŐŵĂƚŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ͘�>ĞƐ�ĚĠŝƐƚĞƐ�ŽƉƉŽƐĂŝĞŶƚ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�
ŶĂƚƵƌĞůůĞ�ŽƵ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞ͕�ŝŶŚĠƌĞŶƚĞ�ă�ƚŽƵƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵ�Ğƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƉĂƌ�ůΖĞǆĞƌĐŝĐĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ͕�ĂƵǆ�
ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ƉŽƐŝƚŝǀĞƐ�ŽƵ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞƐ͕�ĚŽŶƚ�ŝůƐ�ƌĠĨƵƚĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�ĚŽŐŵĞƐ�ĨŽŶĚĠƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƌĠǀĠůĂƚŝŽŶ�ŽƵ�ƐƵƌ�ůĞƐ�
ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚƐ�ĚΖƵŶĞ��ŐůŝƐĞ�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ͘�
>Ğ�ĚĠŝƐŵĞ�ĠŵĞƌŐĞĂ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�Ğƚ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝƋƵĞ�ŵĂũĞƵƌ�ĞŶ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͘�^ĞƐ�
ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ĂƵ�ys//Ğ ƉůĂŝĚĂŝĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ƵŶĞ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐƚĞ�Ğƚ�ĐƌŝƚŝƋƵĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�
ĠůĠŵĞŶƚƐ�ƐƵƌŶĂƚƵƌĞůƐ�Ğƚ�ŶŽŶ�ƌĂƚŝŽŶŶĞůƐ�ĚĞƐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶƐ�ũƵŝǀĞƐ�Ğƚ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ͘��Ƶ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞ�
ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ĂŵƉůŝĨŝğƌĞŶƚ�ůĂ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐƚĞ�ĚĞ�ůΖŽƌƚŚŽĚŽǆŝĞ�ĞŶ�ĐŚĞƌĐŚĂŶƚ�ă�ĚŝƐĐƌĠĚŝƚĞƌ�ůĞƐ�ŵŝƌĂĐůĞƐ�Ğƚ�
ůĞƐ�ŵǇƐƚğƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ͘�
^ŝ�ĐĞƐ�ƌĞŵŝƐĞƐ�ĞŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞ�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ�ŶĞ�ŵĂŶƋƵğƌĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�
ƐƵƐĐŝƚĞƌ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĐƌŝƚŝƋƵĞƐ͕�ůĞƐ�ĚĠŝƐƚĞƐ�ŵĂƌƋƵğƌĞŶƚ�ŶĠĂŶŵŽŝŶƐ�ůĂƌŐĞŵĞŶƚ�ůĞ�ĐůŝŵĂƚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞů�
ĚĞ�ůΖ�ƵƌŽƉĞ�ĚƵ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞ͘�>Ă�ĐŽŶĨŝĂŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůΖŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂƵ�
ĨĂŶĂƚŝƐŵĞ�Ğƚ�ă�ůΖŝŶƚŽůĠƌĂŶĐĞ�ĞƵƌĞŶƚ�ƵŶĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚĠƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚĞƐ�ďƌŝƚĂŶŶŝƋƵĞƐ͘��Ŷ�
&ƌĂŶĐĞ͕�sŽůƚĂŝƌĞ͕�ƋƵŝ�ĂůůĂŝƚ�ĂƵͲĚĞůă�ĚĞ�ƐĞƐ�ƉƌĠĚĠĐĞƐƐĞƵƌƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐƚĞ�ĚĞ�ůΖ�ĐƌŝƚƵƌĞ͕�
ĚĞǀŝŶƚ�ƵŶ�ĚĠĨĞŶƐĞƵƌ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ǀŝƌƵůĞŶƚ�ĚƵ�ĚĠŝƐŵĞ͘�EĠĂŶŵŽŝŶƐ͕�ŝů�ĂĚŚĠƌĂŝƚ�ă�ůĂ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ĚĞƐ�
ĚĠŝƐƚĞƐ�ďƌŝƚĂŶŶŝƋƵĞƐ�ĚĂŶƐ�ůΖĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ĚΖƵŶĞ�ĚĠŝƚĠ͘��Ŷ��ůůĞŵĂŐŶĞ͕��ŵŵĂŶƵĞů�<ĂŶƚ�Ğƚ�:ŽŚĂŶŶ�'ŽƚƚůŝĞď�
&ŝĐŚƚĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŝĞŶƚ�ƵŶ�ĚĠŝƐŵĞ�ŵŽĚĠƌĠ͘��ΖĂƵƚƌĞƐ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ĚƵ�ĚĠŝƐŵĞ͕�ƚƌğƐ�ƉƌŽĐŚĞƐ�ĚĞ�ůΖĂƚŚĠŝƐŵĞ͕�
ĨƵƌĞŶƚ�ĚĠĨĞŶĚƵĞƐ�ĞŶ��ƵƌŽƉĞ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ŐƌĂŶĚĞƐ�ĨŝŐƵƌĞƐ�ĚƵ�ƐŝğĐůĞ�ĚĞƐ�>ƵŵŝğƌĞƐ͘�>Ğ�ĚĠŝƐŵĞ�ĨƵƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�
ŝŶĨůƵĞŶƚ�ĂƵǆ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ͕�ă�ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞ͕�Žƶ��ĞŶũĂŵŝŶ�&ƌĂŶŬůŝŶ͕�dŚŽŵĂƐ�:ĞĨĨĞƌƐŽŶ�Ğƚ�'ĞŽƌŐĞ�
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ƉƌŽĐůĂŵĂŝĞŶƚ�ĚĞƐ�ǀƵĞƐ�ĚĠŝƐƚĞƐ͘��Ŷ��ƵƌŽƉĞ͕�ĐŽŵŵĞ�ĞŶ��ŵĠƌŝƋƵĞ͕�ůĞ�ĚĠŝƐŵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵĂ�
ůĂƌŐĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞ�Ğƚ�ĚĞ�ůĂ�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ�ƌĂƚŝŽŶĂůŝƐƚĞ͘��ĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĚĠŝƐƚĞ�ƐŽŶƚ�ǀĞŶƵƐ�ƐĞ�ĨŽŶĚƌĞ�ĂǀĞĐ�ůΖƵŶŝƚĂƌŝƐŵĞ͕�
ůĞ�ŵŽĚĞƌŶŝƐŵĞ�Ğƚ�ĂǀĞĐ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƚĞŶĚĂŶĐĞƐ�ŵŽĚĞƌŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ͘�

Ͳ >ĞƐ�hŶŝƚĂƌŝĞŶƐ�͗�

>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ŶĠ�ĞŶ��ƵƌŽƉĞ�ĂƵ�ys/Ğ ƐŝğĐůĞ�ƐŽƵƐ�ůΖĂƉƉĞůůĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐŽĐŝŶŝĂŶŝƐŵĞ͘��ƉƌğƐ�ϭϲϴϵ�Ğƚ�
ůΖĂĐƚĞ�ĚĞ�dŽůĠƌĂŶĐĞ͕�ůΖƵŶŝƚĂƌŝƐŵĞ�ƉƵƚ�ġƚƌĞ�ƉƌġĐŚĠ�ĞŶ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ�ƉƵŝƐ͕�ĂƵ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŽůŽŶŝĞƐ�
ĂŵĠƌŝĐĂŝŶĞƐ�;EŽƵǀĞůůĞͲ�ŶŐůĞƚĞƌƌĞͿ͘�>ĞƐ�ƵŶŝƚĂƌŝĞŶƐ�ƌĞĨƵƐĂŝĞŶƚ�ůĞƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�dƌŝŶŝƚĠ�Ğƚ�ůĂ�ĚŝǀŝŶŝƚĠ�
ĚĞ�:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ͕�ƉƌĠĨĠƌĂŶƚ�ŝŶƐŝƐƚĞƌ�ƐƵƌ�ƐŽŶ�ĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ŵŽƌĂů͘�
/ůƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ƵŶ�ŐƌŽƵƉĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƋƵŝ�ĐŽŵƉƚĂ�ƵŶ�ŶŽŵďƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĂďůĞ�ĚΖĂĚĞƉƚĞƐ�ĞŶ�^ƵŝƐƐĞ͕�ĞŶ�
�ůůĞŵĂŐŶĞ͕�ĂƵǆ�WĂǇƐͲ�ĂƐ�Ğƚ�ĞŶ�WŽůŽŐŶĞ͘�

Ͳ >ĞƐ�DĠƚŚŽĚŝƐƚĞƐ�͗�

>Ğ�DĠƚŚŽĚŝƐŵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚ�ŵŽŶĚŝĂů͕�ŝƐƐƵ�ĚΖƵŶ�ĐĞƌĐůĞ�ĚΖĠƚƵĚŝĂŶƚƐ�ĚĞ�
ůΖƵŶŝǀĞƌƐŝƚĠ�ĚΖKǆĨŽƌĚ�ĨŽŶĚĠ�ĞŶ�ϭϳϮϵ͕�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ŵĞŵďƌĞƐ�ƐĞ�ƌĠƵŶŝƐƐĂŝĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ƉƌŝĞƌ͕�ĠƚƵĚŝĞƌ�ůĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�
ƐĂĐƌĠƐ�Ğƚ�ĐĠůĠďƌĞƌ�ůĞƐ�ŽĨĨŝĐĞƐ͘�>Ğ�ƐĠƌŝĞƵǆ�ĂǀĞĐ�ůĞƋƵĞů�ůĞƐ�ĂĚŚĠƌĞŶƚƐ�ĚƵ��ůƵď�ĚĞƐ�ƐĂŝŶƚƐ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐƐĂŝĞŶƚ�
ůĞƵƌ�ĚĞǀŽŝƌ�ĚĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶƐ�ůĞƵƌ�ǀĂůƵƚ�ĚΖġƚƌĞ�ƐƵƌŶŽŵŵĠƐ�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞƐ�ƉĂƌ�ůĞƵƌƐ�ĐĂŵĂƌĂĚĞƐ͘�



>Ğ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚΖKǆĨŽƌĚ�ĠƚĂŝƚ�ĂŶŝŵĠ�ƉĂƌ�:ŽŚŶ�tĞƐůĞǇ͕�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ĨŽŶĚĂƚĞƵƌ�ĚƵ�ŵĠƚŚŽĚŝƐŵĞ͕�Ğƚ�
ƐŽŶ�ĨƌğƌĞ��ŚĂƌůĞƐ͕�ĨŝůƐ�ĚΖƵŶ�ƉĂƐƚĞƵƌ�ĂŶŐůŝĐĂŶ͘�:ŽŚŶ�ƉƌŽŶŽŶĕĂŝƚ�ĚĞƐ�ƐĞƌŵŽŶƐ�Ğƚ��ŚĂƌůĞƐ�ĐŽŵƉŽƐĂŝƚ�ĚĞƐ�
ŚǇŵŶĞƐ͘��ŶƐĞŵďůĞ͕�ŝůƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ă�ůΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĚΖƵŶĞ�ƌĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ�ƋƵŝ͕�ƐĞůŽŶ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĞŶƐ͕�
ƉĞƌŵŝƚ�ă�ůΖ�ŶŐůĞƚĞƌƌĞ�ĚΖĠǀŝƚĞƌ�ƵŶĞ�ƌĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ƉŽůŝƚŝƋƵĞ�ă�ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞ͘�>ĞƐ�ĚĞƵǆ�ĨƌğƌĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�
ŝŶĨůƵĞŶĐĠƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉĠƚŝƐŵĞ�Ğƚ�ůΖĂƌŵŝŶŝĂŶŝƐŵĞ�Ğƚ�ƌĠĨƵƚĂŝĞŶƚ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĐĂůǀŝŶŝƐƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͘�
WƌġĐŚĂŶƚ�ůĞ�ƐĂůƵƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƉĂƌ�ůĂ�ĨŽŝ͕�:ŽŚŶ�tĞƐůĞǇ�ĂƚƚŝƌĂ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�ƵŶĞ�ĨŽƵůĞ�ĚĞ�ĨŝĚğůĞƐ�
ĞŶƚŚŽƵƐŝĂƐƚĞƐ͕�ŝƐƐƵƐ�ĚĞƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƉŽƉƵůĂŝƌĞƐ͕�ĚĠƐŝƌĞƵǆ�ĚĞ�ƌŽŵƉƌĞ�ĂǀĞĐ�ůĞ�ĨŽƌŵĂůŝƐŵĞ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�
ĂŶŐůŝĐĂŶĞ͘�
>Ğ�ĐůĞƌŐĠ�ĂŶŐůŝĐĂŶ�ĚĠŶŽŶĕĂ�ůΖĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞ�ĚĞƐ�tĞƐůĞǇ͕�Ğƚ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ƉĂƌŽŝƐƐĞƐ�ƌĞĨƵƐğƌĞŶƚ�ĚĞ�ůĞƐ�
ĂĐĐƵĞŝůůŝƌ͕�ůĞƐ�ĨŽƌĕĂŶƚ�ă�ƐĞ�ƌĠƵŶŝƌ�ĞŶ�ƉůĞŝŶ�Ăŝƌ͘�'ƌąĐĞ�ă�ĐĞƐ�ƌĂƐƐĞŵďůĞŵĞŶƚƐ͕�ůĂ�ĨĞƌǀĞƵƌ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�
ĐŽŶŶƵƚ�ƵŶ�ƌĞŶŽƵǀĞĂƵ�ĞŶ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĐŽƵĐŚĞƐ�ĚĠĨĂǀŽƌŝƐĠĞƐ͘�>Ğ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĚĞ�
:ŽŚŶ�tĞƐůĞǇ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚĠ�ĂƵƉƌğƐ�ĚĞƐ�ƉůƵƐ�ƉĂƵǀƌĞƐ�ƐƵƐĐŝƚğƌĞŶƚ�ƵŶĞ�ƉƌŝƐĞ�ĚĞ�ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�
ƐŽĐŝĂůĞ�ƋƵŝ�ĚĞǀŝŶƚ�ůĂ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞ͘�>ĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞƐ�ƐĞ�
ĚĠǀĞůŽƉƉğƌĞŶƚ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ͘��Ŷ�ϭϳϰϰ�ĨƵƚ�ƚĞŶƵĞ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ĚĞƐ�ŽƵǀƌŝĞƌƐ�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞƐ͘�
tĞƐůĞǇ�ĐŚĞƌĐŚĂŝƚ�ă�ŵĂŝŶƚĞŶŝƌ�ĚĞ�ďŽŶƐ�ƌĂƉƉŽƌƚƐ�ĂǀĞĐ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĂŶŐůŝĐĂŶĞ�Ğƚ�ă�Ǉ�ŝŶƚĠŐƌĞƌ�ƐŽŶ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�
ƉŽƵƌ�ůƵŝ�ĂƐƐƵƌĞƌ�ƵŶ�ƐƚĂƚƵƚ�ůĠŐĂů͘��ĠƐĂƉƉƌŽƵǀĠ�ŽĨĨŝĐŝĞůůĞŵĞŶƚ͕�ůĞ�ŵĠƚŚŽĚŝƐŵĞ�ĨŝŶŝƚ�ƉĂƌ�ƐĞ�ƐĠƉĂƌĞƌ�ĚĞ�
ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĂŶŐůŝĐĂŶĞ�Ğƚ�ĚĞǀŝŶƚ�ůΖƵŶĞ�ĚĞƐ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶƐ�ŶŽŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƐƚĞƐ͘�

WĞƵ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ŵŽƌƚ�ĚĞ�:ŽŚŶ�tĞƐůĞǇ�ĞŶ�ϭϳϵϭ͕�ƐĞƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ƐĞ�ŵŝƌĞŶƚ�ă�ĐƌĠĞƌ�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĂƵƚŽŶŽŵĞƐ͘�
�ƵƌĂŶƚ�ůĞ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ͕�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞƐ�ĂƉƉĂƌƵƌĞŶƚ�ĞŶ�'ƌĂŶĚĞͲ�ƌĞƚĂŐŶĞ�Ğƚ�
ĂƵǆ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ͕�ƋƵŝ�ƉƌŽƉŽƐĂŝĞŶƚ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƵƌ�ƉƌŽƉƌĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĞŶƐĞŝŐŶĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�tĞƐůĞǇ͘��Ŷ�ϭϴϴϭ͕�
ƵŶĞ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞ�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞ�ĨƵƚ�ƌĠƵŶŝĞ�ƉŽƵƌ�ƌĂƐƐĞŵďůĞƌ�ůĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞƐ�
ĠƉĂƌƉŝůůĠƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ͘��ĞƉƵŝƐ�ůŽƌƐ͕�ĚĞƐ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ�ĚĞ�ĐĞ�ƚǇƉĞ�ƐŽŶƚ�ƌĠŐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ͘��Ğ�
ŶŽƐ�ũŽƵƌƐ͕�ůĞ��ŽŶƐĞŝů�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞ�ŵŽŶĚŝĂů�ƐĞ�ƌĠƵŶŝƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĐŝŶƋ�ĂŶƐ͘�
�ğƐ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�yyĞ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞƐ�ĚĞ�'ƌĂŶĚĞͲ�ƌĞƚĂŐŶĞ�ĞƵƌĞŶƚ�ƚĞŶĚĂŶĐĞ�ă�
ƐĞ�ƌĞŐƌŽƵƉĞƌ͘��Ğ�ŶŽƐ�ũŽƵƌƐ͕�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞ�ĚƵ�ZŽǇĂƵŵĞͲhŶŝ�ĞƐƚ�ĐŽŶƐŝĚĠƌĠĞ�ĐŽŵŵĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ŵğƌĞ�
ĚƵ�ŵĠƚŚŽĚŝƐŵĞ�ŵŽŶĚŝĂů͘�

>ĞƐ�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞƐ�ƌĞĐŽŶŶĂŝƐƐĞŶƚ�ĚĞƵǆ�ƐĂĐƌĞŵĞŶƚƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ͕�ůĞ�ďĂƉƚġŵĞ�Ğƚ�ůΖĞƵĐŚĂƌŝƐƚŝĞ͘�>Ğ�ďĂƉƚġŵĞ�
ƉĞƵƚ�ġƚƌĞ�ĚŽŶŶĠ�ƉĂƌ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ�ŽƵ�ƉĂƌ�ĂƐƉĞƌƐŝŽŶ͘��ĞƌƚĂŝŶƐ�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞƐ͕�ă�ůΖŝŶƐƚĂƌ�ĚƵ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�
ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ�:ĞĂŶ��ĂůǀŝŶ͕�ŝŶƚĞƌƉƌğƚĞŶƚ�ůΖĞƵĐŚĂƌŝƐƚŝĞ�ĐŽŵŵĞ�ůĂ�ĐĠůĠďƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�
ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͕�ĂůŽƌƐ�ƋƵĞ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ůĂ�ĐŽŶƐŝĚğƌĞŶƚ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ĐŽŵŵĠŵŽƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ƐŽŶ�ĚĞƌŶŝĞƌ�
ƌĞƉĂƐ͘�

��ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�ys///Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ĂƵǆ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ͕�ĚĞƐ�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞƐ�ŶŽŝƌƐ͕�ǀŝĐƚŝŵĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĠŐƌĠŐĂƚŝŽŶ͕�ƋƵŝƚƚğƌĞŶƚ�
ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚĞ�WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĞ�Ğƚ�ĨŽƌŵğƌĞŶƚ�ƵŶĞ�ĐŽŶŐƌĠŐĂƚŝŽŶ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚĞ͘��ŝĞŶƚƀƚ͕�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƐƵŝǀŝƌĞŶƚ�ůĞƵƌ�
ĞǆĞŵƉůĞ͘��Ŷ�ϭϴϯϬ͕�ůĞƐ�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ĚŝǀŝƐĠƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĠƉŝƐĐŽƉĂůĞ�Ğƚ�ůĞ�ƌƀůĞ�
ĚĞƐ�ůĂŢĐƐ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͘�>ΖĞƐĐůĂǀĂŐĞ�Ĩŝƚ�ůΖŽďũĞƚ�ĚĞ�ƐĐŝƐƐŝŽŶƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞŵĞŶƚ�ĚŽƵůŽƵƌĞƵƐĞƐ͘�>ĞƐ�
ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞƐ�ĂďŽůŝƚŝŽŶŶŝƐƚĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞƐ�ĚƵ�^ƵĚ�ƐĞ�ƐĐŝŶĚğƌĞŶƚ�ĞŶ�ĚĞƵǆ�ŐƌŽƵƉĞƐ͕�Ğƚ�ĐĞƚƚĞ�
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ƐĞ�ƉƌŽůŽŶŐĞĂ�ŵġŵĞ�ĂƉƌğƐ�ůĂ�ĨŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ŐƵĞƌƌĞ�ĚĞ�^ĠĐĞƐƐŝŽŶ͘��ğƐ�ůŽƌƐ�ƋƵĞ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�
ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞƐ�ƌŝǀĂůĞƐ�ƐΖŝŵƉůĂŶƚğƌĞŶƚ�ĚĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ŐƌąĐĞ�ă�ůĞƵƌƐ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ͕�ŝů�ĚĞǀŝŶƚ�ŝŵƉĠƌĂƚŝĨ�
ĚĞ�ŵĞƚƚƌĞ�ƐƵƌ�ƉŝĞĚ�ƵŶĞ�ĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ĐŽŽƉĠƌĂƚŝŽŶ�ĞŶƚƌĞ�ĞůůĞƐ͘���ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ�Ğƚ�ǀĞƌƐ�ůĞ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�
yyĞ ƐŝğĐůĞ͕�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞƐ�ĨŝŶŝƌĞŶƚ�ƉĂƌ�ƐΖĂĨĨŝůŝĞƌ�ă�ƵŶĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞ�
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘�
>ĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĠŵĂŶĞŶƚ�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶƐ�ĂŶŐůĂŝƐĞƐ�ŽƵ�
ĂŵĠƌŝĐĂŝŶĞƐ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ĐĞƌƚĂŝŶĞƐ�ĚĞ�ĐĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�ƐΖĠƚĂŶƚ�ĂĨĨƌĂŶĐŚŝĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚƵƚĞůůĞ�ĚĞ�ůĞƵƌ�
�ŐůŝƐĞ�ŵğƌĞ͕�ŝů�ŝŶĐŽŵďĂŝƚ�ĂƵ��ŽŶƐĞŝů�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞ�ŵŽŶĚŝĂů�ĚĞ�ƌĞŶĨŽƌĐĞƌ�ůĞƵƌ�ĐŽŽƉĠƌĂƚŝŽŶ͘�>Ğ�
ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞ�ĞŶƚƌĂŠŶĂ�ůĂ�ĨƵƐŝŽŶ�ĚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞƐ͕�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚƚĂŶƚ͕�ă�
ƚĞƌŵĞ͕�ůĞƐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ĞŶƚƌĞ�ĐĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞƐ͘�

Ͳ >Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚΖKǆĨŽƌĚ�͗�

�Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚĠĨĞŶĚŝƚ�ůĞƐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶƐ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ĂƉŽƐƚŽůŝƋƵĞƐ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ͘��ĞƌƚĂŝŶƐ�ĚĞ�ƐĞƐ�
ĚŝƌŝŐĞĂŶƚƐ͕�ĐŽŵŵĞ�:ŽŚŶ�,ĞŶƌǇ�EĞǁŵĂŶ͕�ĨŝŶŝƌĞŶƚ�ŵġŵĞ�ƉĂƌ�ƌĂůůŝĞƌ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞƐ�
ĂŶŐůŽͲĐĂƚŚŽůŝƋƵĞƐ͕�ƐĞůŽŶ�ůĞ�ŶŽŵ�ƋƵΖŽŶ�ůĞƵƌ�Ă�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĚŽŶŶĠ͕�ĞǆĞƌĐğƌĞŶƚ�ƵŶĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƐƵƌ�
ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĂŶŐůŝĐĂŶĞ͕�ĚĂŶƐ�ůĂƋƵĞůůĞ�ŝůƐ�ƌĞŵŝƌĞŶƚ�ă�ůĂ�ŵŽĚĞ�ůĞ�ũĞƸŶĞ�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶƐ͘�/ůƐ�Ǉ�ĐƌĠğƌĞŶƚ�ĂƵƐƐŝ�



ĚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠƐ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞƐ͘�

Ͳ >ĞƐ�ZĞǀŝƚĂůŝƐƚĞƐ�͗�

�Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚŝŶƵĂ�ĚΖĞǆĞƌĐĞƌ�ƵŶĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�
ĂƵǆ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ͘��Ğ�ŶŽƵǀĞĂƵǆ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ƌĞǀŝƚĂůŝƐƚĞƐ�ĂƉƉĂƌƵƌĞŶƚ͕�ƚĞůƐ�ůĞƐ�ĂĚǀĞŶƚŝƐƚĞƐ͘�

Ͳ >ĞƐ��ĚǀĞŶƚŝƐƚĞƐ�͗�

>ĞƐ��ĚǀĞŶƚŝƐƚĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ůĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ĚĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ĂƉƉĂƌĞŶƚĠƐ͕�ĚŽŶƚ�ůĂ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ƉƌĠĚŝƚ�ůĞ�ƚƌğƐ�
ƉƌŽĐŚĞ�ƌĞƚŽƵƌ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͘��ΖĞƐƚ�ƐĂŶƐ�ĚŽƵƚĞ�ůĞ�ƉƌĠĚŝĐĂƚĞƵƌ�ďĂƉƚŝƐƚĞ�ĂŵĠƌŝĐĂŝŶ�tŝůůŝĂŵ�DŝůůĞƌ�
;ϭϳϴϮͲϭϴϰϵͿ�ƋƵŝ�ĠŶŽŶĕĂ�ůĞ�ƉůƵƐ�ĐůĂŝƌĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĨŽŶĚĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ĐĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�Ğƚ�ƋƵŝ�ůƵŝ�ĚŽŶŶĂ�ƐŽŶ�
ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƐƉĠĐƵůĂƚŝǀĞ͘��ΖĞƐƚ�ůƵŝ�ƋƵŝ͕�ĂǀĞĐ�ƐĞƐ�ĨŝĚğůĞƐ͕�ůĞƐ�ŵŝůůĠƌŝƚĞƐ͕�ĂŶŶŽŶĕĂ�ƋƵĞ�ůĞ��ŚƌŝƐƚ�ƌĞǀŝĞŶĚƌĂŝƚ�
ĞŶƚƌĞ�ůĞ�Ϯϭ�ŵĂƌƐ�ϭϴϰϯ�Ğƚ�ůĞ�Ϯϭ�ŵĂƌƐ�ϭϴϰϰ͘�>ΖĠĐŚĞĐ�ĚĞ�ƐĂ�ƉƌĠĚŝĐƚŝŽŶ�ĨƵƚ�ĂƉƉĞůĠ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĚĠĐĞƉƚŝŽŶ�
Ğƚ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞƐ�ƋƵŝƚƚğƌĞŶƚ�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ă�ĐĞ�ŵŽŵĞŶƚͲůă͘�/ů�ƉƌĠĚŝƚ�ĞŶƐƵŝƚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�
ǀĞŶƵĞ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�ĂƵƌĂŝƚ�ůŝĞƵ�ůĞ�ϮϮ�ŽĐƚŽďƌĞ�ϭϴϰϰ͘�EŽŵďƌĞ�ĚΖĂĚǀĞŶƚŝƐƚĞƐ�ƐĞ�ĚĠĨŝƌĞŶƚ�ĂůŽƌƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ďŝĞŶƐ�
ŵĂŝƐ�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĨƵƚ�ƉĂƌƚŽƵƚ�ƚŽƵƌŶĠ�ĞŶ�ĚĠƌŝƐŝŽŶ�ůŽƌƐƋƵĞ�ůĞ�ĨĂŵĞƵǆ�ũŽƵƌ�ĂƌƌŝǀĂ�Ğƚ�ƋƵĞ�ƌŝĞŶ�ŶĞ�ƐĞ�
ƉƌŽĚƵŝƐŝƚ͘��ĞƚƚĞ�ĨŽŝƐ�ĞŶĐŽƌĞ�ďĞĂƵĐŽƵƉ�ĚĞ�ĨŝĚğůĞƐ�ƉĞƌĚŝƌĞŶƚ�ůĂ�ĨŽŝ͘��ĞƵǆ�ƋƵŝ�ƌĞƐƚğƌĞŶƚ�ƐĞ�ƐĠƉĂƌğƌĞŶƚ�
ĂůŽƌƐ�ĞŶ�ƋƵĂƚƌĞ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĚŝƐƚŝŶĐƚƐ͘�
>ĞƐ�ĂĚǀĞŶƚŝƐƚĞƐ�ĚƵ�ƐĞƉƚŝğŵĞ�ũŽƵƌ�͗�/ů�ƐΖĂŐŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůŽŝŶ�ůĂ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ĞŶ�ŶŽŵďƌĞ�
ƉƵŝƐƋƵΖĞŶ�ϭϵϵϬ�ĞůůĞ�ƌĞŐƌŽƵƉĂŝƚ�ƋƵĞůƋƵĞ�Ϯ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ĚĞ�ŵĞŵďƌĞƐ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ͘�&ŽŶĚĠĞ�ĞŶƚƌĞ�
ϭϴϰϰ�Ğƚ�ϭϴϱϱ�ƉĂƌ�ƚƌŽŝƐ��ŵĠƌŝĐĂŝŶƐ�ŵŝůůĠƌŝƚĞƐ͕�ĞůůĞ�ŶĞ�ĨƵƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ĨŽƌŵĞůůĞ�ƋƵΖă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�
ϭϴϲϯ͘�>ĞƐ�ĂĚǀĞŶƚŝƐƚĞƐ�ĚƵ�ƐĞƉƚŝğŵĞ�ũŽƵƌ�ĂƚƚĞŶĚĞŶƚ�ůĞ�ƚƌğƐ�ƉƌŽĐŚĞ�ƌĞƚŽƵƌ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�ĞŶ�ƉĞƌƐŽŶŶĞ͕�ŵĂŝƐ�ă�
ƵŶĞ�ĚĂƚĞ�ŝŶĚĠƚĞƌŵŝŶĠĞ͕�Ğƚ�ĚĠĨŝŶŝƐƐĞŶƚ�ůĞ�ƐĂŵĞĚŝ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ũŽƵƌ�ĐŽŶƐĂĐƌĠ�ĂƵ�^ĞŝŐŶĞƵƌ�;ƐĂďďĂƚͿ͘��ĞƐ�
ĚĞƵǆ�ƉŽŝŶƚƐ�ƐŽŶƚ�ĚĞƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ͘�>ĞƵƌ�ƐĞƵůĞ�Ğƚ�ƵŶŝƋƵĞ�ĂƵƚŽƌŝƚĠ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ�ĞƐƚ�
ůĂ��ŝďůĞ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ƉĂƐƐĂŐĞƐ�ƉƌŽƉŚĠƚŝƋƵĞƐ�ƐŽŶƚ�ƐƵũĞƚƐ�ă�ƵŶĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�ĐŚŝĨĨƌĠĞ͘�/ůƐ�ĂĨĨŝƌŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞ�
ƐĂůƵƚ�ƐΖŽďƚŝĞŶƚ�ƉĂƌ�ůĂ�ŐƌąĐĞ�ƐĞƵůĞ͕�ŝůƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĞŶƚ�ůĞ�ďĂƉƚġŵĞ�ƉĂƌ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ�Ğƚ�ƉƌĂƚŝƋƵĞŶƚ�ůĞ�
ůĂǀĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉŝĞĚƐ�ĞŶ�ĐŽŵŵĠŵŽƌĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�^ĂŝŶƚĞͲ�ğŶĞ͘�
�ŽŶƐŝĚĠƌĂŶƚ�ůĞ�ĐŽƌƉƐ�ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ƚĞŵƉůĞ�ĚĞ�ůΖ�ƐƉƌŝƚ�^ĂŝŶƚ͕�ůĂ�ƐĂŶƚĠ�ĞƐƚ�ƉŽƵƌ�ůĞƐ�ĂĚǀĞŶƚŝƐƚĞƐ�ƵŶĞ�
ƉƌĠŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ͘�/ůƐ�ŶĞ�ŵĂŶŐĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ǀŝĂŶĚĞ͕�ŶĞ�ĨƵŵĞŶƚ�ƉĂƐ͕�ƌĞũĞƚƚĞŶƚ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ĞǆĐŝƚĂŶƚƐ͘�
WĂƌ�ĂŝůůĞƵƌƐ͕�ŝůƐ�ŐğƌĞŶƚ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ƚƌŽŝƐ�ĐĞŶƚ�ƐŽŝǆĂŶƚĞ�ŚƀƉŝƚĂƵǆ�Ğƚ�ĐůŝŶŝƋƵĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ͘�>Ğ�
ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĠĚƵĐĂƚŝĨƐ�Ğƚ�ƉŚŝůĂŶƚŚƌŽƉŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĞ�ĂƵǆ�
ƈƵǀƌĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ͕�ŐƌąĐĞ�ĂƵǆ�ĚŽŶƐ�ƋƵΖŝů�ƌĞĕŽŝƚ͘�>ĞƐ�ŽĨĨƌĂŶĚĞƐ�ǀŽůŽŶƚĂŝƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ůĂŝƐƐĠĞƐ�ă�
ůΖĂƉƉƌĠĐŝĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ĐŚĂĐƵŶ�ŽƵ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞŶƚ�ƵŶĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶƚ�ă�ƵŶ�ĚŝǆŝğŵĞ�ĚƵ�ƌĞǀĞŶƵ͘�
>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�Ă�ĚĞƐ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĂŶƚƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ�ĞŶƚŝĞƌ͕�ƉƵďůŝĞ�ƐĞƐ�ĠĐƌŝƚƐ�ĞŶ�ĐĞŶƚ�ƋƵĂƚƌĞͲǀŝŶŐƚͲĚŝǆͲ
ƐĞƉƚ�ůĂŶŐƵĞƐ�Ğƚ�ĚŝĂůĞĐƚĞƐ�Ğƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĞ�ůΖƵŶ�ĚĞƐ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚƐ�ƐǇƐƚğŵĞƐ�ĚΖĠĐŽůĞƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚ͘�

�ƵƚƌĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĂĚǀĞŶƚŝƐƚĞƐ�͗�>Ζ�ŐůŝƐĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ĂĚǀĞŶƚŝƐƚĞ�ƋƵŝ�ƐΖĂƉƉĞůĂ�ĚΖĂďŽƌĚ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�
ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ĂĚǀĞŶƚŝƐƚĞ͕�Ğƚ��ŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ĂĚǀĞŶƚŝƐƚĞ͕�ĨƵƚ�ĨŽŶĚĠĞ�ĞŶ�ϭϴϲϬ�ă�^ĂůĞŵ͕�ĚĂŶƐ�ůĞ�
DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƚƚƐ͘��ůůĞ�ƉƌġĐŚĞ�ƵŶĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ĚΖŝŵŵŽƌƚĂůŝƚĠ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞ͕�ƐĞůŽŶ�ůĂƋƵĞůůĞ�ƚŽƵƚ�ĚĠĨƵŶƚ�
ƌĞƐƚĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ĠƚĂƚ�ŝŶĐŽŶƐĐŝĞŶƚ�ũƵƐƋƵΖă�ĐĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ZĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĂĚǀŝĞŶŶĞ�ůŽƌƐ�ĚƵ�ƌĞƚŽƵƌ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ͕�ĂƉƌğƐ�
ůĞ�ŵŝůůĞŶŝƵŵ͕�Ğƚ�ŽďƐĞƌǀĞ�ůĞ�ƐĂĐƌĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ďĂƉƚġŵĞ�ƉĂƌ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞ�ƌŝƚƵĞů�ĚƵ�ůĂǀĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�
ƉŝĞĚƐ͘��ůůĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵĞ�ĂƵǆ�ƈƵǀƌĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĂƵ�DĞǆŝƋƵĞ͕�ĞŶ�DĂůĂŝƐŝĞ͕�ĂƵ�:ĂƉŽŶ͕�ĞŶ�/ŶĚĞ�Ğƚ�ĂƵǆ�
WŚŝůŝƉƉŝŶĞƐ͘�>Ζ�ŐůŝƐĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ĂĚǀĞŶƚŝƐƚĞ�ĞƐƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞ�ĞŶ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ƌĠŐŝŽŶĂƵǆ�Ğƚ�ĐĞŶƚƌĂƵǆ�;ůĞ�ŐƌŽƵƉĞ�
ĐĞŶƚƌĂů�ƐΖĂƉƉĞůůĞ�ůĂ��ŽŶĨĠƌĞŶĐĞ�ŐĠŶĠƌĂůĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ�ĂĚǀĞŶƚŝƐƚĞ�Ğƚ�ƐĞ�ƚƌŽƵǀĞ�ĞŶ��ŵĠƌŝƋƵĞͿ͕�ŵĂŝƐ�
ĐŚĂƋƵĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ũŽƵŝƚ�ĚΖƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ĂƵƚŽŶŽŵŝĞ͘��Ŷ�ϭϵϲϰ͕�ĞůůĞ�ĨƵƚ�ƌĞũŽŝŶƚĞ�ƉĂƌ�ůΖhŶŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�ǀŝĞ�Ğƚ�ĚĞ�
ůΖĂǀğŶĞŵĞŶƚ͕�ƋƵŝ�ĂǀĂŝƚ�ĠƚĠ�ĨŽŶĚĠĞ�ĞŶ�ϭϴϰϴ͘�^ĞůŽŶ�ĚĞƐ�ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶƐ�ƌĠĐĞŶƚĞƐ�ĞůůĞ�ĐŽŵƉƚĞƌĂŝƚ�ĚĞ�ŶŽƐ�
ũŽƵƌƐ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ϯϬ�ϬϬϬ�ĨŝĚğůĞƐ�ĂƵǆ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ�Ğƚ�ĂƵ��ĂŶĂĚĂ͘�
>Ζ�ŐůŝƐĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�;ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĚΖ�ďƌĂŚĂŵͿ�ĞƐƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĠĞ�ĚĞ�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƉĞƚŝƚƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ƵŶŝƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĨŽŝ�
ƐŝŵŝůĂŝƌĞ͘��ĞƌƚĂŝŶƐ�ĚĂƚĞŶƚ�ĚĞ�ϭϴϬϬ͘�YƵĞůƋƵĞƐͲƵŶƐ�ƐĞ�ƌĞŐƌŽƵƉğƌĞŶƚ�ĞŶ�ϭϴϴϴ�ƐŽƵƐ�ůĞ�ŶŽŵ�ĚΖ�ŐůŝƐĞ�ĚĞ�
�ŝĞƵ�ĞŶ�:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ͕�ŵĂŝƐ�ƵŶĞ�ƵŶŝƚĠ�ƌĠĞůůĞ�ŶĞ�ĨƵƚ�ĂƚƚĞŝŶƚĞ�ƋƵΖĞŶ�ϭϵϮϭ͕�ƐŽƵƐ�ůĞ�ŶŽŵ�ĚΖ�ŐůŝƐĞ�ĚƵ��ŝĞƵ�
ĚΖ�ďƌĂŚĂŵ͘�>ĞƐ�ĨŝĚğůĞƐ�ŝŶƚĞƌƉƌğƚĞŶƚ�ůŝƚƚĠƌĂůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƌĠĨĠƌĞŶĐĞƐ�ďŝďůŝƋƵĞƐ�ĂǇĂŶƚ�ƚƌĂŝƚ�ĂƵ�ƌŽǇĂƵŵĞ�ĚĞ�
�ŝĞƵ͘�/ůƐ�ĐƌŽŝĞŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ĞŶ�ƵŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂů͕�ůĞ�ƌĞƚŽƵƌ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�ƐƵƌǀŝĞŶĚƌĂ�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�ŵŝůůĞŶŝƵŵ͕�
ĐŽŵŵĞ�ĐĞůĂ�ĞƐƚ�ƉƌĠĚŝƚ�ĚĂŶƐ�ůΖ�ƉŽĐĂůǇƉƐĞ͘�/ůƐ�ĂĨĨŝƌŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŵŽƌƚƐ�ŶĞ�ƐŽŶƚ�ƋƵΖĞŶĚŽƌŵŝƐ�Ğƚ�ƋƵΖĂƵ�
ƌĞƚŽƵƌ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�ůĞƐ�ũƵƐƚĞƐ�ƐĞƌŽŶƚ�ƌĞƐƐƵƐĐŝƚĠƐ͘��ĨŝŶ�ĚΖġƚƌĞ�ĂĚŵŝƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞƚƚĞ��ŐůŝƐĞ͕�ŝů�ĨĂƵƚ�ĞŶ�ĂĐĐĞƉƚĞƌ�
ůĞƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ͕�ƐĞ�ƌĞƉĞŶƚŝƌ�Ğƚ�ƐĞ�ƉƵƌŝĨŝĞƌ�ŐƌąĐĞ�ĂƵ�ďĂƉƚġŵĞ�ƉĂƌ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ͘�>ĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ�ƐŽŶƚ�
ĂƵƚŽŶŽŵĞƐ�Ğƚ͕�ƐĞůŽŶ�ĚĞƐ�ƐƚĂƚŝƐƚŝƋƵĞƐ�ƌĠĐĞŶƚĞƐ͕�ĞůůĞƐ�ĐŽŵƉƚĞƌĂŝĞŶƚ�ƋƵĞůƋƵĞ�ϵ�ϱϬϬ�ŵĞŵďƌĞƐ͘��ĞƐ�



ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ�ƐŽŶƚ�ĞŶǀŽǇĠƐ�ĞŶ�/ŶĚĞ͕�ĂƵ�DĞǆŝƋƵĞ�Ğƚ�ĂƵǆ�WŚŝůŝƉƉŝŶĞƐ͘�

Ͳ >ĞƐ��ǀĂŶŐĠůŝƐƚĞƐ�͗�

>Ζ�ǀĂŶŐĠůŝƐŵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚ͕�ƋƵŝ�ŝŶƐŝƐƚĞ�ƐƵƌ�ůΖĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĞŶǀĞƌƐ�ůĞ�
�ŚƌŝƐƚ�Ğƚ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ͘�/ů�ĞƐƚ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĠ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞƐ͘�
>ĞƐ�ĠǀĂŶŐĠůŝƐƚĞƐ�ĐƌŽŝĞŶƚ�ƋƵĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵ�ĠƉƌŽƵǀĞ�ůĞ�ďĞƐŽŝŶ�ĚΖƵŶĞ�ƌĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĞůůĞ�Ğƚ�ĚΖƵŶ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĞŶǀĞƌƐ�:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ�ƐĂƵǀĞƵƌ͕�ŐĠŶĠƌĂůĞŵĞŶƚ͕�ŵĂŝƐ�ƉĂƐ�ŽďůŝŐĂƚŽŝƌĞŵĞŶƚ͕�ă�ůĂ�
ƐƵŝƚĞ�ĚĞ�ůΖĞǆƉĠƌŝĞŶĐĞ�ĚΖƵŶĞ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ƐƉĠĐŝĨŝƋƵĞ͘�/ůƐ�ƐŽŶƚ�ĚΖƵŶĞ�ƐƚƌŝĐƚĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆŝĞ�ƐƵƌ�ůĞƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ�
ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůĞƐ͕�ůĂ�ŵŽƌĂůĞ�Ğƚ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ͘��ĞĂƵĐŽƵƉ�ĚΖĠǀĂŶŐĠůŝƐƚĞƐ�ŽŶƚ�ĂĚŽƉƚĠ�ƵŶĞ�
ŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�ůŝƚƚĠƌĂůĞ�Ğƚ�ƉƌĠĐƌŝƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ͕�Ğƚ�ĚĠĨĞŶĚĞŶƚ�ƐŽŶ�ŝŶĞƌƌĂŶĐĞ͕�ůΖĂďƐĞŶĐĞ�ƚŽƚĂůĞ�
ĚΖĞƌƌĞƵƌ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƚĞǆƚĞ͕�ƚĂŶƚ�ĚƵ�ƉŽŝŶƚ�ĚĞ�ǀƵĞ�ĚĞ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�ƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝ�ŽƵ�ĚĞ�ůĂ�ŵŽƌĂůĞ͘�
>Ğ�ƚĞƌŵĞ�ĚΖĠǀĂŶŐĠůŝƐŵĞ�Ă�ƉƵ�ƉƌġƚĞƌ�ă�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ͕�Ğƚ�ůĂ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ�ƉƌĠĐŝƐĞ�ĞŶƚƌĞ�ĠǀĂŶŐĠůŝƐŵĞ�Ğƚ�
ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝƐŵĞ�ŶΖĂ�ƉĂƐ�ƚŽƵũŽƵƌƐ�ĠƚĠ�ďŝĞŶ�ŶĞƚƚĞ͘�
�ĂŶƐ�ƐŽŶ�ƐĞŶƐ�ŐĠŶĠƌĂů͕�ůĞ�ƚĞƌŵĞ�ĠǀĂŶŐĠůŝƋƵĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĞ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ΗƋƵŝ�ƐĞ�ƌĂƚƚĂĐŚĞ�ă�ůΖ�ǀĂŶŐŝůĞΗ͘�>Ğ�
ŵŽƚ�ƌĞŶǀŽǇĂŝƚ�ĂƵǆ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ĐŚĞĨƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ͕�ƋƵŝ�ŝŶƐŝƐƚğƌĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ďŝďůŝƋƵĞ�Ğƚ�ƌĞũĞƚğƌĞŶƚ�
ůΖŝŶƚĞƌƉƌĠƚĂƚŝŽŶ�ŽĨĨŝĐŝĞůůĞ�ĚƵ�ĚŽŐŵĞ�ƉĂƌ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĐĂƚŚŽůŝƋƵĞ͘��Ğ�ĐĞ�ĨĂŝƚ͕�ůĞ�ƚĞƌŵĞ�ĠǀĂŶŐĠůŝƋƵĞ�Ă�ƐŽƵǀĞŶƚ�
ƐĞƌǀŝ�ĞŶ��ƵƌŽƉĞ�ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞ�ă�ĚĠƐŝŐŶĞƌ�ƐŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�Ğƚ�ůĞƵƌƐ��ŐůŝƐĞƐ͘��Ŷ��ůůĞŵĂŐŶĞ͕�ŝů�
Ă�ĚΖĂďŽƌĚ�ĚŝƐƚŝŶŐƵĠ�ůĞƐ�ůƵƚŚĠƌŝĞŶƐ�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĠĞƐ�;ĐĂůǀŝŶŝƐƚĞƐͿ͕�ŵĂŝƐ�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ͕�ůĂ�ǀĂƐƚĞ��ŐůŝƐĞ�
ĠǀĂŶŐĠůŝƋƵĞ�ĚΖ�ůůĞŵĂŐŶĞ�ƌĞŐƌŽƵƉĞ�ůĂ�ƉůƵƉĂƌƚ�ĚĞƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ͕�ƋƵΖŝůƐ�ƐŽŝĞŶƚ�ůƵƚŚĠƌŝĞŶƐ͕�ĐĂůǀŝŶŝƐƚĞƐ͕�
ůŝďĠƌĂƵǆ�ŽƵ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚĞƵƌƐ͘�>Ğ�ƚĞƌŵĞ�ĨƵƚ�ĠŐĂůĞŵĞŶƚ�ĂƉƉůŝƋƵĠ�ă�ůĂ��ĂƐƐĞ��ŐůŝƐĞ�ĂŶŐůŝĐĂŶĞ͕�ƋƵŝ�ŝŶƐŝƐƚĂŝƚ�
ƐƵƌ�ůĞ�ƉƌġĐŚĞ�ďŝďůŝƋƵĞ͕�ƉĂƌ�ŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂƵ�ƐĂĐƌĂŵĞŶƚĂůŝƐŵĞ�Ğƚ�ă�ůĂ�ƐŽƵŵŝƐƐŝŽŶ�ă�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ�
ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ͘�

WĂƌŵŝ�ůĞƐ�ĂŶĐġƚƌĞƐ�ĚĞ�ůΖĠǀĂŶŐĠůŝƐŵĞ�ĚƵ�yyĞ ƐŝğĐůĞ�ĨŝŐƵƌğƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ĚŝƐƐŝĚĞŶƚƐ�ĚΖĂǀĂŶƚ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ͕�
ĐŽŵŵĞ�ůĞ�ĐŽŵŵĞƌĕĂŶƚ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ�WŝĞƌƌĞ�sĂůĚŽ͕�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĐŚĞĨ�ĚĞƐ�ǀĂƵĚŽŝƐ͕�ůĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ĂŶŐůĂŝƐ�ĚƵ�y/sĞ

ƐŝğĐůĞ�:ŽŚŶ�tǇĐůŝĨĨĞ�Ğƚ�:ĂŶ�,ƵƐ͕�ĚŝƌŝŐĞĂŶƚ�ĚĞƐ�ŚƵƐƐŝƚĞƐ�ƚĐŚğƋƵĞƐ�ĂƵ�y/sĞ ƐŝğĐůĞ͘�>ĞƐ�ƌĠĨŽƌŵĂƚĞƵƌƐ�ĚƵ�
ys/Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞƐ�ƉƵƌŝƚĂŝŶƐ�ĂŶŐůĂŝƐ�Ğƚ�ĂŵĠƌŝĐĂŝŶƐ�ĚƵ�ys//Ğ ƐŝğĐůĞ͕�Ğƚ�ůĞƐ�ƉƌĞŵŝĞƌƐ�ďĂƉƚŝƐƚĞƐ�Ğƚ�ĂƵƚƌĞƐ�ŶŽŶͲ
ĐŽŶĨŽƌŵŝƐƚĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ĚĞƐ�ƉƌĠĐƵƌƐĞƵƌƐ�ĚĞ�ůΖĠǀĂŶŐĠůŝƐŵĞ͘�,ŝƐƚŽƌŝƋƵĞŵĞŶƚ͕�ůĞ�ĐŽƵƌĂŶƚ�ĠǀĂŶŐĠůŝƐƚĞ�
ĚĠďƵƚĂ�ĂǀĞĐ�ůΖĂƌƌŝǀĠĞ͕�ĞŶ�ϭϲϲϲ͕�ĚƵ�ƉĂƐƚĞƵƌ�WŚŝůŝƉƉĞ�:ĂĐŽď�^ƉĞŶĞƌ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ƉĂƌŽŝƐƐĞ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĨŽƌƚ͕�
ĚΖŽƶ�ŝů�ĚĠǀĞůŽƉƉĂ�ůĞ�ƉŝĠƚŝƐŵĞ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ůƵƚŚĠƌĂŶŝƐŵĞ�ĂůůĞŵĂŶĚ͕�ƉƵŝƐ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͕�ĞŶ�ϭϳϯϴ͕�ĚĞ�
:ŽŚŶ�tĞƐůĞǇ͕�ĨŽŶĚĂƚĞƵƌ�ĚƵ�ŵĠƚŚŽĚŝƐŵĞ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůΖ�ŐůŝƐĞ�ĚΖ�ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͘�WŝĠƚŝƐŵĞ�Ğƚ�ŵĠƚŚŽĚŝƐŵĞ�
ƉƌƀŶĂŝĞŶƚ�ůĞ�ƐĂůƵƚ�ƉĂƌ�ůĂ�ĨŽŝ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞ�ĚĞ�ƉƌĠĨĠƌĞŶĐĞ�ă�ůΖĂƉƉĂƌƚĞŶĂŶĐĞ�ƌŽƵƚŝŶŝğƌĞ�ă�ůΖ�ŐůŝƐĞ�
ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘�/ůƐ�ĞƵƌĞŶƚ�ƵŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ƉƌŽĨŽŶĚ�ƐƵƌ�ůĂ�ǀŝĞ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐĞ͕�ůĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůΖĠǀĂŶŐĠůŝƐŵĞ�Ğƚ�ůĂ�
ƌĠĨŽƌŵĞ�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ͘��ǀĞĐ�tĞƐůĞǇ�ŝůƐ�ƐƵƐĐŝƚğƌĞŶƚ�ƵŶĞ�ǀĂƐƚĞ�ƌĠĨŽƌŵĞ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĞŶ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͘�
>ΖĠǀĂŶŐĠůŝƐŵĞ�ĂŶŐůĂŝƐ�ĂƚƚĞŝŐŶŝƚ�ƐŽŶ�ĂƉŽŐĠĞ�ĂǀĞĐ�ůΖĠĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ƉĂƵǀƌĞƐ͕�ă�ůĂ�ĐŽŶĚĂŵŶĂƚŝŽŶ�
ďƌŝƚĂŶŶŝƋƵĞ�ĚƵ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ĚĞƐ�ĞƐĐůĂǀĞƐ�;ϭϴϬϳͿ͕�Ğƚ�ă�ůΖĂďŽůŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖĞƐĐůĂǀĂŐĞ�;ϭϴϯϯͿ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�
ƚĞƌƌŝƚŽŝƌĞƐ�ďƌŝƚĂŶŶŝƋƵĞƐ͘�

>Ğ�ĐŽůůğŐƵĞ͕�Ğƚ�ƉĂƌĨŽŝƐ�ĂĚǀĞƌƐĂŝƌĞ�ĚĞ�tĞƐůĞǇ͕�'ĞŽƌŐĞ�tŚŝƚĞĨŝĞůĚ�Ĩŝƚ�ůĞ�ůŝĞŶ�ĞŶƚƌĞ�ĐĞƚ�ĠǀĂŶŐĠůŝƐŵĞ�
ĂŶŐůĂŝƐ�Ğƚ�ůĞ�ƌĞǀŝǀĂůŝƐŵĞ�ĚĞƐ�ĐŽůŽŶŝĞƐ�ĂŵĠƌŝĐĂŝŶĞƐ͘�>Ğ�'ƌĂŶĚ�ZĠǀĞŝů͕�ƋƵŝ�ƐĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉĂ�ǀĞƌƐ�ϭϳϮϱ͕�ĨƵƚ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĠ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ƉƌġĐŚĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĠĐƌŝƚƐ�ĚƵ�ƉĂƐƚĞƵƌ�:ŽŶĂƚŚĂŶ��ĚǁĂƌĚƐ͕�Ğƚ�ĂƚƚĞŝŐŶŝƚ�ƐŽŶ�ĂƉŽŐĠĞ�ĂƉƌğƐ�
ϭϳϰϬ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ƚŽƵƌŶĠĞƐ�ĚĞ�ƐĞƌŵŽŶƐ�ĚĞ�tŚŝƚĞĨŝĞůĚ͘�hŶ�ƐĞĐŽŶĚ�ZĠǀĞŝů�ŝŶƚĞƌǀŝŶƚ�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ�
ĂƵǆ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ͕�ƐƵŝǀŝƐ�ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƌĞŶŽƵǀĞĂƵǆ͘�

>ΖĂƉƉĂƌŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ŵŽĚĞƌŶŝƐŵĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚƵ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�
ůŝƚƚĠƌĂŝƌĞ�Ğƚ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ͕�ĞŶƚƌĂŠŶĂ�ƵŶ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�
ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶƐ͘��Ŷ�ϭϵϮϬ͕�ƵŶ�ũŽƵƌŶĂů�ďĂƉƚŝƐƚĞ�ŝŶǀĞŶƚĂ�ůĞ�ƚĞƌŵĞ�ĚĞ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝƐƚĞƐ�ƉŽƵƌ�ĚĠƐŝŐŶĞƌ�ůĞƐ�
ĚĠĨĞŶƐĞƵƌƐ�ĚĞ�ůΖŽƌƚŚŽĚŽǆŝĞ͘�
�Ğ�ƚĞƌŵĞ�ĞŶ�ǀŝŶƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ�ă�ĚĠƐŝŐŶĞƌ�ƐĞƵůĞŵĞŶƚ�ůĞ�ƉĂƌƚŝ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŝŶĨůĞǆŝďůĞ�Ğƚ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŵŝůŝƚĂŶƚ�
ĚƵ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ͕�Ğƚ�ůĞƐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚĞƵƌƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ƉůƵƐ�ŵŽĚĠƌĠƐ�ƉƌĠĨĠƌğƌĞŶƚ�ƌĞƉƌĞŶĚƌĞ�ůΖĂŶĐŝĞŶŶĞ�
ĂƉƉĞůůĂƚŝŽŶ�ĚΖĠǀĂŶŐĠůŝƐƚĞƐ͘�/ůƐ�ĐƌĠğƌĞŶƚ͕�ĞŶ�ϭϵϰϮ͕�ůΖ�ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ĚĞƐ�ĠǀĂŶŐĠůŝƐƚĞƐ�ĂƵǆ��ƚĂƚƐͲ
hŶŝƐ�ƉƵŝƐ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�ĠǀĂŶŐĠůŝƋƵĞ�ŵŽŶĚŝĂůĞ�ĞŶ�ϭϵϱϭ͘��ĞůůĞͲĐŝ�ƌĠĂĐƚŝǀĂŝƚ�ƵŶĞ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ĨŽŶĚĠĞ�ƐŽƵƐ�
ůΖ�ůůŝĂŶĐĞ�ĠǀĂŶŐĠůŝƐƚĞ�ďƌŝƚĂŶŶŝƋƵĞ�ĞŶ�ϭϴϰϲ͘��Ŷ�ŽƵƚƌĞ͕�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶƐ�ƌĞŐƌŽƵƉĠĞƐ�
ĚĂŶƐ�ĚĞƐ�ĐŽŶƐĞŝůƐ�ŶĂƚŝŽŶĂƵǆ�Ğƚ�ŵŽŶĚŝĂƵǆ͕�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƈĐƵŵĠŶŝƋƵĞ͕�ŽŶ�ƚƌŽƵǀĞ�ĚĞ�
ŶŽŵďƌĞƵǆ�ĠǀĂŶŐĠůŝƐƚĞƐ͘�>ΖĠǀĂŶŐĠůŝƐŵĞ�ĚΖĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�Ă�ƌĠƵŶŝ�ĚĞƵǆ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ƋƵŝ�ĨƵƌĞŶƚ�ĚƵƌĂďůĞŵĞŶƚ�
ĂŶƚĂŐŽŶŝƐƚĞƐ�ĂƵ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞƐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚĞƵƌƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĂŝƌĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ƌĞǀŝǀĂůŝƐƚĞƐ͘��ΖĂƉƌğƐ�ƵŶĞ�ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶ�



ƌĠĐĞŶƚĞ͕�ŝů�Ǉ�ĂƵƌĂŝƚ�ĞŶǀŝƌŽŶ�ϭϱϳ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ĚΖĠǀĂŶŐĠůŝƐƚĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ͕�ĚŽŶƚ�ϱϵ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ĞŶǀŝƌŽŶ�ĂƵǆ�
�ƚĂƚƐͲhŶŝƐ͘�

Ͳ >Ğ�&ŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝƐŵĞ�͗�

>Ğ�&ŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝƐŵĞ�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚĞƵƌ�ĂƉƉĂƌƵ�ĚĂŶƐ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ŵŝůŝĞƵǆ�
ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ĂƵǆ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ�ă�ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ͘�^ĞůŽŶ�ůĞƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝƐƚĞƐ͕�ůΖŝŶĨĂŝůůŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ͕�
ůĂ�ǀŝƌŐŝŶŝƚĠ�ĚĞ�DĂƌŝĞ͕�ůĂ�ĚŝǀŝŶŝƚĠ�ĚĞ�:ĠƐƵƐͲ�ŚƌŝƐƚ͕�ůĞ�ƐĂĐƌŝĨŝĐĞ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐƌŽŝǆ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƌĠĚĞŵƉƚŝŽŶ�
ĚĞƐ�ƉĠĐŚĠƐ�ĚĞ�ƚŽƵƐ�ůĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ͕�ůĂ�ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĞ�ŶŽƵǀĞů�ĂǀğŶĞŵĞŶƚ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĂ�
ƌĠƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐƌŽǇĂŶƚƐ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ�ůĞƐ�ĨŽŶĚĞŵĞŶƚƐ�ŵġŵĞƐ�ĚƵ�ĐŚƌŝƐƚŝĂŶŝƐŵĞ͘�

>Ğ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝƐŵĞ�ƚƌŽƵǀĞ�ƐĞƐ�ŽƌŝŐŝŶĞƐ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƌĞŐĂŝŶ�ƌĞůŝŐŝĞƵǆ�ƋƵŝ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐĂ�ůĞƐ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ�ĂƵǆ�
ys///Ğ Ğƚ�y/yĞ ƐŝğĐůĞƐ͘�:ƵƐƋƵΖĂƵ�ŵŝůŝĞƵ�ĚƵ�y/yĞ ƐŝğĐůĞ͕�ůΖĞƐƐĞŶƚŝĞů�ĚĞ�ĐĞƐ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ�ĠƚĂŝƚ�ƉĂƌƚĂŐĠ�ƉĂƌ�
ƉƌĞƐƋƵĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶƐ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞƐ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ůĞƐ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶƐ�ĠǀĂŶŐĠůŝƋƵĞƐ͘�>Ğ�
ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝƐŵĞ�ĞŶ�ƚĂŶƚ�ƋƵĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚĞƵƌ�Ğƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĠ�ĚĂƚĞ�ĚƵ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�yyĞ ƐŝğĐůĞ͘�/ů�
ƐΖŽƌŐĂŶŝƐĂ�ĚΖĂďŽƌĚ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚΖƵŶĞ�ƐĠƌŝĞ�ĚĞ�ĐŽŶĨĠƌĞŶĐĞƐ�ƐƵƌ�ůĂ��ŝďůĞ͕�ůĂŶĐĠĞƐ�ĞŶ�ϭϴϳϲ�ă�ůĂ�ĚĞŵĂŶĚĞ�ĚĞƐ�
ŵĞŵďƌĞƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶƐ�ĚĠĐŝĚĠƐ�ă�ƐΖŽƉƉŽƐĞƌ�ƌĂĚŝĐĂůĞŵĞŶƚ�ă�ůĂ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐŽͲůŝƚƚĠƌĂŝƌĞ�
ĚƵ�ƚĞǆƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ͕�ĂƵǆ�ĞĨĨŽƌƚƐ�;ƋƵŝ�ĞǆŝƐƚĞŶƚ�ĞŶĐŽƌĞ�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝͿ�ĚĞ�ĐŽŶĐŝůŝĞƌ�ůĞƐ�ĐƌŽǇĂŶĐĞƐ�
ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞƐ�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŶĐĞƐ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŝŶĞƐ�Ğƚ�ĂǀĞĐ�ƵŶĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ�ĚƵ�
ŵŽŶĚĞ͕�ĞŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƚŚĠŽƌŝĞ�ĚĂƌǁŝŶŝƐƚĞ�ĚĞ�ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ͘�EŽŵďƌĞƵǆ�ĨƵƌĞŶƚ�ĂůŽƌƐ�ůĞƐ�
ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚĞƵƌƐ�ă�ǀŽƵůŽŝƌ�ĞŶĚŝŐƵĞƌ�ĐĞƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ŶŽǀĂƚĞƵƌƐ͘�
>ĞƐ�ĠůĠŵĞŶƚƐ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚĞƵƌƐ�ĚĞ�ĐŚĂƋƵĞ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶ�ƚĞŶƚğƌĞŶƚ�ĚΖĂďŽƌĚ�ĚΖĞǆĐůƵƌĞ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�
�ŐůŝƐĞƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�ƚŽƵƐ�ĐĞƵǆ�ƋƵΖŝůƐ�ũƵŐĞĂŝĞŶƚ�ƚƌŽƉ�ůŝďĠƌĂƵǆ͘�hŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ŵŝŶŝƐƚƌĞƐ�ĚƵ�ĐƵůƚĞ�
Ğƚ�ĚĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶƐ�ĨƵƌĞŶƚ�ĂŝŶƐŝ�ĚĠŵŝƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ĨŽŶĐƚŝŽŶƐ�ƉŽƵƌ�ĂǀŽŝƌ�ĂĚŽƉƚĠ�ůĂ�ĐƌŝƚŝƋƵĞ�ůŝƚƚĠƌĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ�
�ŝďůĞ͘�>ĞƐ�ƉůƵƐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚĞƵƌƐ�ĐƌĠğƌĞŶƚ�ŵġŵĞ�ĚŝǀĞƌƐĞƐ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ĚĞƐƚŝŶĠĞƐ�ă�ƌĠƉĂŶĚƌĞ�ůĞƵƌƐ�
ĐĞƌƚŝƚƵĚĞƐ͘�
>Ă�ǀĠƌŝƚĂďůĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ĚƵ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝƐŵĞ�ĐŽŵŵĞŶĕĂ�ĞŶ�ϭϵϬϵ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�Ğƚ�ůĂ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ĚĞ�
ĚŽƵǌĞ�ůŝǀƌĞƐ�ŝŶƚŝƚƵůĠƐ�ůĞƐ�&ŽŶĚĞŵĞŶƚƐ͘�YƵĂŶĚ�ƉĂƌƵƚ�ůĞ�ĚŽƵǌŝğŵĞ�ǀŽůƵŵĞ�ĚĞ�ůĂ�ƐĠƌŝĞ͕�ĞŶǀŝƌŽŶ�ϯ�
ŵŝůůŝŽŶƐ�ĚΖĞǆĞŵƉůĂŝƌĞƐ�ĚĞƐ�&ŽŶĚĞŵĞŶƚƐ�ĐŝƌĐƵůĂŝĞŶƚ�ĂƵǆ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ�Ğƚ�ă�ůΖĠƚƌĂŶŐĞƌ͘�

>Ğ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝƐŵĞ�ƐΖŝŵƉůĂŶƚĂ�ĂƵǆ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ�ĂƵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϭϵϮϬ͘�/ů�ƌĞŵƉŽƌƚĂ�ůĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�
ƐƵĐĐğƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ƌĠŐŝŽŶƐ�ƌƵƌĂůĞƐ͕�ŶŽƚĂŵŵĞŶƚ�ĞŶ��ĂůŝĨŽƌŶŝĞ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ��ƚĂƚƐ�ĚƵ�^ƵĚ͘��ĂŶƐ�ĐĞƐ�ƌĠŐŝŽŶƐ͕�
ůĞƐ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝƐƚĞƐ�ŝŵƉŽƐğƌĞŶƚ�ůΖĂƵƚŽƌŝƚĠ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĚŽŵĂŝŶĞƐ�ŚŝƐƚŽƌŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞƐ͘�
>Ă�ƉŽůĠŵŝƋƵĞ�ƋƵΖŝůƐ�ƐŽƵůĞǀğƌĞŶƚ�ĂůŽƌƐ�ĚĂŶƐ�ůĂ�ƐŽĐŝĠƚĠ�ĐŝǀŝůĞ�ĂƚƚĞŝŐŶŝƚ�ƐŽŶ�ƉĂƌŽǆǇƐŵĞ�ƋƵĂŶĚ�ŝůƐ�
ƉŽƵƐƐğƌĞŶƚ�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ��ƚĂƚƐ�ă�ĂĚŽƉƚĞƌ�ƵŶĞ�ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĂŶƚ�ĚΖĞŶƐĞŝŐŶĞƌ�ůĂ�ƚŚĠŽƌŝĞ�ĚĞ�
ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĠĐŽůĞƐ�ƉƵďůŝƋƵĞƐ͘�WůƵƐŝĞƵƌƐ��ƚĂƚƐ�ĚƵ�ƐƵĚ͕�ĚŽŶƚ�ůĞ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ͕�ĂĚŽƉƚğƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ůŽŝƐ�
ĂůůĂŶƚ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ƐĞŶƐ͘�>Ă�ůĠŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖ�ƚĂƚ�ĚƵ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�ĂďŽƵƚŝƚ�ĂŝŶƐŝ͕�ĞŶ�ϭϵϮϱ͕�ĂƵ�ƉƌŽĐğƐ�ĚĞ�:ŽŚŶ�
dŚŽŵĂƐ�^ĐŽƉĞƐ͕�ƵŶ�ƉƌŽĨĞƐƐĞƵƌ�ĚĞ�ůǇĐĠĞ�ĂĐĐƵƐĠ�ĚΖĂǀŽŝƌ�ĞŶƐĞŝŐŶĠ�ůĂ�ƚŚĠŽƌŝĞ�ĚĞ�ůΖĠǀŽůƵƚŝŽŶ�ĂƵ�ŵĠƉƌŝƐ�
ĚĞƐ�ůŽŝƐ͘��Ŷ�ϭϵϲϴ͕�ůĂ��ŽƵƌ�ƐƵƉƌġŵĞ�ĚĞƐ��ƚĂƚƐͲhŶŝƐ�ĚĠĐůĂƌĂ�ĐĞƐ�ůŽŝƐ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞƐ�ă�ůĂ��ŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͘�
�Ƶ�ĚĠďƵƚ�ĚĞƐ�ĂŶŶĠĞƐ�ϭϵϯϬ͕�ĞŶ�ůΖĂďƐĞŶĐĞ�ĚΖƵŶĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ĞĨĨŝĐĂĐĞ�ƉŽƵƌ�ĐŽŝĨĨĞƌ�
ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ƐĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ͕�ůĞ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝƐŵĞ�ƉĞƌĚŝƚ�ĚĞ�ƐŽŶ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ͘��ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ůĞ�
ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝƐŵĞ�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĠǀĂŶŐĠůŝƋƵĞ�;ƋƵŝ�ůƵŝ�ĞƐƚ�ĂƉƉĂƌĞŶƚĠ�ŵĂŝƐ�ƌĞƐƚĞ�ƉůƵƐ�
ŵŽĚĠƌĠͿ�ŽŶƚ�ĐŽŶŶƵ�ĚĞƉƵŝƐ�ůŽƌƐ�ƵŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƌĞŐĂŝŶ�ĚĞ�ǀŝŐƵĞƵƌ͕�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞŵĞŶƚ�ƉĂƌ�ƌĠĂĐƚŝŽŶ�ĐŽŶƚƌĞ�
ĚŝǀĞƌƐ�ĐŽƵƌĂŶƚƐ�ƚŚĠŽůŽŐŝƋƵĞƐ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂŝŶƐ�ĐŽŵŵĞ�ůΖƈĐƵŵĠŶŝƐŵĞ�ŽƵ�ůĞ�ŵŽĚĞƌŶŝƐŵĞ͘�
�Ŷ�ϭϵϰϴ͕�ƵŶĞ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝƐƚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ĨƵƚ�ĨŽŶĚĠĞ�Ğƚ�ŝŶƐƚĂůůĠĞ�ă��ŵƐƚĞƌĚĂŵ͘�>Ğ�
�ŽŶƐĞŝů�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞƐ�ƐĞ�ƌĠĐůĂŵĂŝƚ�ĚĞ�ƋƵĂƌĂŶƚĞͲĐŝŶƋ�ĐŽŶĨĞƐƐŝŽŶƐ�ƌĠƉĂƌƚŝĞƐ�
ĚĂŶƐ�ĚŝǆͲŚƵŝƚ�ƉĂǇƐ͘�>ŽƌƐ�ĚƵ�ĐŽŶŐƌğƐ�ĨŽŶĚĂƚĞƵƌ͕�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ĐƌŝƚŝƋƵğƌĞŶƚ�ůĞƐ�ŽďũĞĐƚŝĨƐ�
ĂƐƐŝŐŶĠƐ�ĂƵ��ŽŶƐĞŝů�ŵŽŶĚŝĂů�ĚĞƐ��ŐůŝƐĞƐ�Ğƚ�ƉƌŽƉŽƐğƌĞŶƚ�ĚĞ�ƐƵďƐƚŝƚƵĞƌ�ĂƵ��ŽŶƐĞŝů�ůĞƵƌ�ŶŽƵǀĞůůĞ�
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͘�

Ͳ >Ă��ŽĐƚƌŝŶĞ�ĚĞ��ĂƌƚŚ�͗�

�ůůĞ�ĨƵƚ�ƵŶĞ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞ�ĚĞ�ĐƌŝƐĞ�ŽƵ�ŶĠŽͲŽƌƚŚŽĚŽǆŝĞ͕�ƋƵŝ�ĂƉƉĂƌƵƚ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ƌĠƉŽŶƐĞ�ĂƵǆ�ƐŽƵĨĨƌĂŶĐĞƐ�
ĚĞ�ůĂ�WƌĞŵŝğƌĞ�'ƵĞƌƌĞ�ŵŽŶĚŝĂůĞ͘��ůůĞ�ĞƐƚ�ĂƐƐŽĐŝĠĞ�ĂƵ�ƚŚĠŽůŽŐŝĞŶ�ƐƵŝƐƐĞ�<Ăƌů��ĂƌƚŚ�ƋƵŝ�ƌĠĂĨĨŝƌŵĂ�ůĞ�
ĐĂƌĂĐƚğƌĞ�ĐŽƵƉĂďůĞ�ĚĞ�ůΖŚƵŵĂŶŝƚĠ͕�ůĂ�ƚƌĂŶƐĐĞŶĚĂŶĐĞ�ĂďƐŽůƵĞ�ĚĞ��ŝĞƵ�Ğƚ�ůĂ�ĚĠƉĞŶĚĂŶĐĞ�ĚĞ�ůΖ,ŽŵŵĞ�ă�
ůΖĠŐĂƌĚ�ĚĞ��ŝĞƵ͕�ƚŽƵƚĞƐ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ZĠĨŽƌŵĞ͘��Ŷ�ƌĞǀĂŶĐŚĞ�Ğƚ�ĐŽŶƚƌĂŝƌĞŵĞŶƚ�ĂƵǆ�
ĨŽŶĚĂŵĞŶƚĂůŝƐƚĞƐ͕��ĂƌƚŚ�ĂĐĐĞƉƚĂŝƚ�ůĞƐ�ƌĠƐƵůƚĂƚƐ�ĚĞ�ůΖĠƌƵĚŝƚŝŽŶ�ďŝďůŝƋƵĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ͘�



Ͳ >Ζ�ƌŵĠĞ�ĚƵ�^ĂůƵƚ�͗�

�Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĨƵƚ�ĨŽŶĚĠ�ĞŶ�ϭϴϲϱ�ƉĂƌ�tŝůůŝĂŵ��ŽŽƚŚ͘�/ů�ƌĞƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ƵŶĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƚŝŽŶ�ĚĞ�
ůΖĂĐƚŝŽŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ͘�/ů�ƉƌġĐŚĂ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ůĂ�ĨƌĂƚĞƌŶŝƚĠ�Ğƚ�ůĂ�ĐŚĂƌŝƚĠ͕�ƐĂŶƐ�ŝŵƉŽƐĞƌ�ĂƵĐƵŶ�ĚŽŐŵĞ͘�
�ĞƉĞŶĚĂŶƚ�ĐĞ�ŵŝůŝĞƵ�ƌĞƐƚĞ�ĐůŽƐ�ĚĂŶƐ�ƵŶĞ�ĨĞƌǀĞƵƌ�ƐŽŝŐŶĞƵƐĞŵĞŶƚ�ĞŶƚƌĞƚĞŶƵĞ͘�

Ͳ >ĞƐ�DŽƌŵŽŶƐ�͗�

�Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĨƵƚ�ŝŶƐƚŝƚƵĠ�ƉĂƌ�:ŽƐĞƉŚ�^ŵŝƚŚ�ĞŶ�ϭϴϯϬ�ĂƵǆ��ƚĂƚƐ�hŶŝƐ͘�sŝƐŝŽŶŶĂŝƌĞ͕�ŝů�ƉƌĠƐĞŶƚĂ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�
ŽƵǀƌĂŐĞ�ƐĞƐ�ĂƌƚŝĐůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĨŽŝ�ŵŽƌŵŽŶĞ͘�WĂƌŵŝ�ĞƵǆ�ŽŶ�ƉĞƵƚ�ƌĞŵĂƌƋƵĞƌ�ůĞ�ƌĞũĞƚ�ĚĞ�ůĂ�ĨĂƵƚĞ�ĚΖ�ĚĂŵ�Ğƚ�
�ǀĞ͕�ďĂƉƚġŵĞ�ƉĂƌ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ͕�ĚŽŶ�ĚĞƐ�ůĂŶŐƵĞƐ͕�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉŚĠƚŝĞ͕�ůĞ�ĚŽŶ�ĚĞ�ŐƵĠƌŝƐŽŶ͕�^ŝŽŶ͕�ƐǇŵďŽůĞ�ĚĞ�
ůĂ�ƌĠƵŶŝŽŶ�ĚĞƐ�ϭϬ�ƚƌŝďƵƐ�ĚΖ/ƐƌĂģů�ƌĞďąƚŝĞ�ƐƵƌ�ůĞ�ƐŽů�ĂŵĠƌŝĐĂŝŶ͕�ůĂ�ŶŽƚŝŽŶ�ƋƵĞ��ŝĞƵ�ĞƐƚ�ƵŶ�ŚŽŵŵĞ�ƋƵŝ�Ă�
ĠǀŽůƵĠ͕�ŝŶƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƐƵƌ�ůĂ�ĐŚĂƐƚĞƚĠ�Ğƚ�ůĂ�ĨŝĚĠůŝƚĠ͘�
EŽƚŽŶƐ�ƵŶĞ�ĐƌŽǇĂŶĐĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝğƌĞ͕�ĐĞůůĞ�ƋƵĞ�ĐŚĂƋƵĞ�DŽƌŵŽŶ�ĚŽŝǀĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞƌ�ƉĂƌŵŝ�ƐĞƐ�ĂŶĐġƚƌĞƐ͕�
ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ŶΖŽŶƚ�ƉĂƐ�ĠƚĠ�ďĂƉƚŝƐĠƐ�ƐĞůŽŶ�ĚĞ�ƌŝƚƵĞů�ŵŽƌŵŽŶ͕�ƉŽƵƌ�ůĞ�ĨĂŝƌĞ�ă�ƚŝƚƌĞ�ƉŽƐƚŚƵŵĞ�Ğƚ�ĂŝŶƐŝ�
ƉĞƌŵĞƚƚƌĞ�ĂƵǆ�ĚŝƐƉĂƌƵƐ�ůĂ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĠ�ĚĞ�ƚƌŽƵǀĞƌ�ůĂ�ĨŽŝ�ŵŽƌŵŽŶĞ͘��ΖŽƶ�ƵŶĞ�ĐŽůŽƐƐĂůĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�
ŐĠŶĠĂůŽŐŝƋƵĞ͘�
�ŚĂƋƵĞ�ŵĞŵďƌĞ�ĚŽŝƚ�ǀĞƌƐĞƌ�ă�ůΖĠŐůŝƐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶ�ϮϬ�й�ĚĞ�ƐĞƐ�ƌĞǀĞŶƵƐ͘�
�ƉƌğƐ�ĚĞƐ�ĚĠďƵƚƐ�ĚŝĨĨŝĐŝůĞƐ͕�ůĞ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƐΖĠƚĞŶĚƌĂ�ă�ƚŽƵƚĞ�ůΖ�ŵĠƌŝƋƵĞ�ĚƵ�EŽƌĚ͕�ůĞ��ĂŶĂĚĂ͕�
ůΖ�ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͕�ůĂ�WĂůĞƐƚŝŶĞ͕�ůΖ�ƵƐƚƌĂůŝĞ͕�ůΖ/ŶĚĞ͕�ůΖ�ŵĠƌŝƋƵĞ�ĚƵ�^ƵĚ͕�ƉƵŝƐ�ůĞƐ�ƉĂǇƐ�ĚΖ�ƵƌŽƉĞ͘�
^ŵŝƚŚ�ĂƵƚŽƌŝƐĂ�ůĂ�ƉŽůǇŐĂŵŝĞ͕�ǀŽƵůƵƚ�ŝŵƉŽƐĞƌ�ƐĂ�ǀŽůŽŶƚĠ�ĂƵ�ŐŽƵǀĞƌŶĞƵƌ�ĚĞ�ůΖĠƚĂƚ͘�/ů�ŵŽƵƌƵƚ�ĂƐƐĂƐƐŝŶĠ͘�
WůƵƐ�ƚĂƌĚ�ůĞƐ�DŽƌŵŽŶƐ�ƐΖŝŶƐƚĂůůğƌĞŶƚ�ă�^Ăůƚ�>ĂŬĞ��ŝƚǇ�Ğƚ�ƐĞ�ǀŽƵůƵƌĞŶƚ�ŝŶĚĠƉĞŶĚĂŶƚƐ͘�/ůƐ�ĨƵƌĞŶƚ�
ĐŽŵďĂƚƚƵƐ͘�
�ĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĚĞƵǆ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ƐĠƉĂƌĠƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚ�ĚŽŶƚ�ůĞƐ�ƐŝğŐĞƐ�ƐŽŶƚ�ĂƵǆ��ƚĂƚƐ�hŶŝƐ͘�>Ζ�ŐůŝƐĞ�ƌĞƐƚĞ�
ƉƌŽƉƌŝĠƚĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ďŝĞŶƐ�ŝŵŵŽďŝůŝĞƌƐ�Ğƚ�ŵŽďŝůŝĞƌƐ�ĚĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ͕�Ğƚ�ĚŝƌŝŐĞ�ŵĂƚĠƌŝĞůůĞŵĞŶƚ�ůĂ�
ĐŽŵŵƵŶĂƵƚĠ͘�

Ͳ >ĞƐ�dĠŵŽŝŶƐ�ĚĞ�:ĠŚŽǀĂŚ�͗�

�Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĨƵƚ�ŝŶƐƚŝƚƵĠ�ƉĂƌ��ŚĂƌůĞƐ�dĂǌĞ�ZƵƐƐĞů�ĂƵǆ��ƚĂƚƐ�hŶŝƐ͕�ƋƵŝ�ƌĠĨƵƚĂ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĐĂůǀŝŶŝƐƚĞ�ĚĞ�
ƐĞƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�Ğƚ�ƋƵŝ�ĂĚŚĠƌĂ�ĂƵ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĂĚǀĞŶƚŝƐƚĞ͘�/ů�ĐƌŽǇĂŝƚ�ġƚƌĞ�ƵŶ�ƉƌŽƉŚğƚĞ�ĐŚĂƌŐĠ�ĚΖĞǆƉůŝƋƵĞƌ�
ůĞƐ�ĠĐƌŝƚƵƌĞƐ�ĂƵ�ŵŽŶĚĞ͕�Ğƚ�ĚĞ�ĚĠůŝǀƌĞƌ�ĐĞ�ŵŽŶĚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌĂŝŶƚĞ�ĚĞ�ůΖĞŶĨĞƌ͘�/ů�ƉƌƀŶĂŝƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ĂǀğŶĞŵĞŶƚ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�ŶĞ�ƐĞƌĂ�ƉĂƐ�ĐŽƌƉŽƌĞů�Ğƚ�ǀŝƐŝďůĞ�ŵĂŝƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĞů�Ğƚ�ŝŶǀŝƐŝďůĞ͘��ŶƚƌĞ�ƚĞŵƉƐ�ŝů�ĂƵƌĂ�
ƌĂƐƐĞŵďůĠ�ůĞƐ�ϭϰϰ�ϬϬϬ�ĠůƵƐ�ƋƵŝ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĞƌŽŶƚ�ĂƵ�ZŽǇĂƵŵĞ͘�ZƵƐƐĞů�ƐĞ�ƐĠƉĂƌĂ�ĚĞƐ��ĚǀĞŶƚŝƐƚĞƐ�ĞŶ�ϭϴϳϴ͕�
Ğƚ�Ĩŝƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĞ�ƉŽƵƌ�ůΖĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐŚĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŝƚĠ�ŝĚĠĂůĞ�ƐƵƌ�ůĂ�dĞƌƌĞ͕�Žƶ�ŶĞ�ƐĞ�ĐŽŵŵĞƚƚƌĂ�
ƉůƵƐ�ĂƵĐƵŶĞ�ĨĂƵƚĞ͘�
>ĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ƐŽŶƚ�ĠǀĂŶŐĠůŝƐĂƚĞƵƌƐ�ŽƵ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ͘�/ůƐ�ŶĞ�ƉƌĂƚŝƋƵĞŶƚ�ƉĂƐ�ĚĞ�ĐƵůƚĞ͕�ŵĂŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĞŶƚ�ůĞ�
ďĂƉƚġŵĞ�ƉĂƌ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ͘�/ůƐ�ƌĞũĞƚƚĞŶƚ�ůĂ�dƌŝŶŝƚĠ�ĂƵ�ƉƌŽĨŝƚ�ĚƵ�ƐĞƵů��ŝĞƵ�ĚĞ�ůĂ��ŝďůĞ͕�:ĠŚŽǀĂŚ͘�/ůƐ�
ĞƐƚŝŵĞŶƚ�ƋƵĞ�ƚŽƵƚĞƐ�ůĞƐ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ƵůƚĠƌŝĞƵƌĞƐ�ă�ůĂ�ďŝďůĞ�ƐŽŶƚ�ĨĂƵƐƐĞƐ͕�ŝůƐ�ŶŝĞŶƚ�ůΖŝŵŵŽƌƚĂůŝƚĠ�ĚĞ�ůΖąŵĞ͕�ůĂ�
ĚŝǀŝŶŝƚĠ�ĚĞ�:ĠƐƵƐ͘�
>Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ƐΖŽƉƉŽƐĞ�ă�ůΖŽƌĚƌĞ�ĠƚĂďůŝ͘�>ĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ĚĠǀĞůŽƉƉĞŶƚ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ƵŶĞ�ĨŽƌƚĞ�ĂĐƚŝǀŝƚĠ�ĚĞ�
ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ƉŽƌƚĞ�ă�ƉŽƌƚĞ͘�

Ͳ >ĞƐ��ŵŝƐ�ĚĞ�ůΖ,ŽŵŵĞ�͗�

�Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĨƵƚ�ĨŽŶĚĠ�ƉĂƌ��ůĞǆĂŶĚƌĞ�&ƌĞǇƚĂŐ�ĞŶ�^ƵŝƐƐĞ�ĞŶ�ϭϵϮϬ͘��ĚĞƉƚĞ�ĚĞƐ�dĠŵŽŝŶƐ�ĚĞ�:ĠŚŽǀĂŚ͕�
ŝů�Ĩŝƚ�ƐĐŝƐƐŝŽŶ͘�/ů�ƉƌĠƚĞŶĚŝƚ�ƋƵĞ�ůΖŚŽŵŵĞ�ĞƐƚ�ŝŵŵŽƌƚĞů�ĚĂŶƐ�ƐŽŶ�ĐŽƌƉƐ�ƐΖŝů�ĞƐƚ�ĚĠďŽŶŶĂŝƌĞ͕�Ğƚ�ƋƵĞ�ůΖąŵĞ�
ŶΖĞƐƚ�ƉĂƐ�ŝŵŵŽƌƚĞůůĞ͘��ΖĞƐƚ�ƐŽŶ�ĠŐůŝƐĞ�ƋƵŝ�ƌĠƵŶŝƌĂ�ůĞƐ�ϭϰϰ�ϬϬϬ�ĠůƵƐ͘�/ů�Ă�ĠůĂďŽƌĠ�ůĞƐ�ĨŽŶĚĞŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ůĂ�
ǀŝĞ�ĚƵ�ŶŽƵǀĞů��ĚĞŶ͘�
�ĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ůĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ͕�ƋƵŝ�ƐĞ�ƐŽƵŵĞƚƚĞŶƚ�ă�ĚĞ�ŶŽŵďƌĞƵǆ�ŝŶƚĞƌĚŝƚƐ͕�ĨŽŶƚ�ƉƌĞƵǀĞ�ĚΖĂĐƚŝǀŝƚĠƐ�
ĐŚĂƌŝƚĂďůĞƐ͘�

Ͳ >Ğ�WĞŶƚĞĐƀƚŝƐŵĞ�͗�

�Ğ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�Ă�ƉƌŝƐ�ŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�ĂǀĞĐ��ǀĂŶ�ZŽďĞƌƚƐ�ĞŶ��ŶŐůĞƚĞƌƌĞ͕�ƋƵŝ�ĠƚĂŝƚ�ĚΖŽƌŝŐŝŶĞ�ƉƌŽƚĞƐƚĂŶƚĞ�
ŵĠƚŚŽĚŝƐƚĞ͘�sŝƐŝŽŶŶĂŝƌĞ�ŝů�ƉĂƌĐŽƵƌƸƚ�ůĞ�ƉĂǇƐ�ĞŶ�ƉƌġĐŚĂŶƚ͘�/ů�ĚĞŵĂŶĚĂŝƚ�ĚΖŽďĠŝƌ�ƐĂŶƐ�ƌĠƐŝƐƚĂŶĐĞ�Ğƚ�ĂǀĞĐ�



ĞŶƚŚŽƵƐŝĂƐŵĞ�ă�ƚŽƵƚ�ĐĞ�ƋƵŝ�ǀŝĞŶƚ�ĚĞ�ůΖ�ƐƉƌŝƚ͕�ƵŶŝƋƵĞ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞƵƌ�ĚĞ�ůΖąŵĞ͘�
WŽƵƌ�ůĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ůĞ�ũŽƵƌ�ĐĂƉŝƚĂů�ĚĞ�ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ�Ă�ĠƚĠ�ĐĞůƵŝ�Žƶ�ůĞƐ��ƉƀƚƌĞƐ�ƌĞĕƵƌĞŶƚ�ůĞ�^ĂŝŶƚ��ƐƉƌŝƚ�ĂƵ�
�ĠŶĂĐůĞ͕�ůĞƵƌ�ĂƉƉŽƌƚĂŶƚ�ůĞ�ĚŽŶ�ĚĞƐ�ůĂŶŐƵĞƐ�Ğƚ�ůĞ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĚĞ�ŐƵĠƌŝƌ�Ğƚ�ĚĞ�ĨĂŝƌĞ�ĚĞƐ�ŵŝƌĂĐůĞƐ͘�>Ğ�
ŵŽƵǀĞŵĞŶƚ�ĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ŵŝƐ�ƐŽƵƐ�ůΖŝŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�ĚƵ�^ĂŝŶƚ��ƐƉƌŝƚ͕�Ğƚ�ĐŚĂƋƵĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ĞƐƚ�ĂƵƚŽŶŽŵĞ͘�KŶ�
ĐŽŵƉƚĞ�ĂĐƚƵĞůůĞŵĞŶƚ�ĞŶǀŝƌŽŶ�ϰϬ�ŵŽƵǀĞŵĞŶƚƐ�ĚŝĨĨĠƌĞŶƚƐ�ă�ƚƌĂǀĞƌƐ�ůĞ�ŵŽŶĚĞ͕�ŵĂŝƐ�ƋƵŝ�ĂĚŚğƌĞŶƚ�ă�ƵŶ�
ĐĞŶƚƌĞ�ŵŽŶĚŝĂů�ŝŶƐƚĂůůĠ�ĂƵǆ��ƚĂƚƐ�hŶŝƐ͘�
>Ă�ƌğŐůĞ�ĞƐƚ�ůĂ�ďŝďůĞ͕�ƌğŐůĞ�ĚĞ�ŵŽƌĂůĞ�Ğƚ�ĚĞ�ĨŽŝ͕�Ğƚ�ůĞ�ďƵƚ�ĞƐƚ�ůĂ�ŐƵĠƌŝƐŽŶ�ĚĞƐ�ŵĂůĂĚŝĞƐ�ƉĂƌ�ůΖ�ƐƉƌŝƚ͘�/ůƐ�
ƉĞŶƐĞŶƚ�ƋƵĞ�ůĞ�ƌĞƚŽƵƌ�ĚƵ��ŚƌŝƐƚ�ĞƐƚ�ƉƌŽĐŚĞ�Ğƚ�ƋƵΖŝů�ĨĂƵƚ�ƐΖǇ�ƉƌĠƉĂƌĞƌ͘�>ĞƐ�ĂƐƐĞŵďůĠĞƐ�ƐŽŶƚ�
ĐŚĂůĞƵƌĞƵƐĞƐ͕�ŽŶ�ĂƐƐŝƐƚĂ�ă�ƵŶĞ�ĐĞƌƚĂŝŶĞ�ĨĞƌǀĞƵƌ͕�ƐŝŶŽŶ�ă�ĚĞ�ůΖĞǆĂůƚĂƚŝŽŶ͕�ƐƸƌĞŵĞŶƚ�ă�ůΖĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚĞ�ůĂ�
ĨŽŝ͘�/ůƐ�ŽŶƚ�ƵŶ�ĠůĂŶ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞ�Ğƚ�ƉƌĂƚŝƋƵĞŶƚ�ůĂ�ĐŚĂƌŝƚĠ͘�
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ǀŽƵůĂŶƚ�ġƚƌĞ�ĂƵƚŽŶŽŵĞƐ͘�
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ƐĂŶƚĠ͘�^ĞƐ�ĚŝƐĐŽƵƌƐ�ƐŽŶƚ�ĠĚŝƚĠƐ�ĞŶ�ϭϵϭϬ͘�
/ů�ƉƌĠĐŽŶŝƐĂŝƚ�ůĂ�ĚŝƐƉĂƌŝƚŝŽŶ�ĚĞ�ůΖŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ĂƵ�ƉƌŽĨŝƚ�ĚĞ�ůΖŝŶƚƵŝƚŝŽŶ�ƉŽƌƚĞƵƐĞ�ĚĞ�ƉůƵƐ�ĚĞ�ǀĠƌŝƚĠ͘�/ů�
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ƋƵŝ�ƈƵǀƌğƌĞŶƚ�ƉŽƵƌ�ůĞ�ďŝĞŶ�ĚΖĂƵƚƌƵŝ͕�ĂǀĞĐ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ�ĂƵǆ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶƐ�ƉůƵƐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůůĞƐ�Ğƚ�ŵŽŝŶƐ�
ůŽƵĂďůĞƐ͘�


