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tŽƌĚƐ�ĨƌŽŵ�,ĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϴ�DĂƌĐŚ͘��dŚĞ�ĚĂǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ƐƚĞƉ�ŽĨ�ĐůŽƐŝŶŐ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ĞǆĂŵƐ�
ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŐŽ�ĂŚĞĂĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͘��/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ĞǀĞƌ͘��tĞ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĐĂůů�ĨŽƌ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘� 

dŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƌĞĂůůǇ�ŚĂĚ�ŶŽ�ĐŚŽŝĐĞ͘��dŚŝƐ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂĐŬůĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ�
ƐĂĐƌŝĮĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ͘��dŚĞŝƌ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ĞǆĂŵ�ƐĞƌŝĞƐ�ĐŽƵůĚ�Ɛŝƚ�ƌŝŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǀŝƌƵƐ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌůǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁĞƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ŶŽ�Įƚ�ƐƚĂƚĞ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĂŶĚ�ĨĂŝƌůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘ 

,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ůĞŌ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŚƵƌƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶĨƵƐĞĚ͘��WĂƌƟĐƵůĂƌůǇ͕�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ϭϭƐ�ĂŶĚ�zĞĂƌ�ϭϯƐ�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌŽďďĞĚ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�͚ƌŝƚĞ�ŽĨ�ƉĂƐƐĂŐĞ͛�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĚŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵ�ŚĂůů�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͘��dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĨĞůƚ�ƌŽďďĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�͚ĮŶĂů�ĚĂǇ͛͘��tĞ�ĂŐƌĞĞĚ�
ƚŚĂƚ�&ƌŝĚĂǇ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĂů�ĚĂǇ͘��/ƚ�ũƵƐƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƌŝŐŚƚ͘��tĞ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ƚŚĞŵ�ďĂĐŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ăƚ�Ă�ďĞƩĞƌ�ƟŵĞ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŐŝǀĞ�
ƚŚĞŵ�Ă�ƉƌŽƉĞƌ�ƐĞŶĚ�Žī͘ 

dŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ�ĨƌƵƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨĞĂƌ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƉĂƐƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƐƟůů�ƵŶĂŶƐǁĞƌĞĚ͘��/�Ăŵ�ǀĞƌǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�Dƌ�
&ĞƌŶĂŶĚĞƐ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ƚŽ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�KĨƋƵĂů͘��WůĞĂƐĞ�ƌĞƐƚ�ĂƐƐƵƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂī�
ǁŝůů�ĚŽ�Ăůů�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�zĞĂƌ�ϭϭ�Žƌ�zĞĂƌ�ϭϯ�ĂƌĞ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ͘ 

WĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ŽƵƚ͘��tĞ�ǁŝůů�ĚŽ�Ăůů�ǁĞ�ĐĂŶ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬƐ�ĂŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĂĚǀĞƌƐŝƚǇ͘���Ɛ�ǁĞ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ƉĂƐƐ�ŝƚ�ŽŶ�ƚŽ�
ǇŽƵ͘� 

zĞƐƚĞƌĚĂǇ͕�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ǁĞ�ďĞŐĂŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƌĞŵŽƚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶ�ĞĂƌŶĞƐƚ͘�tĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ƐĞƚ�ƵƉ�ƚŽ�ŐŽ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘��hƐŝŶŐ�^ŚŽǁ�DǇ�,ŽŵĞǁŽƌŬ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ƐĞƚ�ƚĂƐŬƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽŶ�Ă�ĚĂŝůǇ�
ďĂƐŝƐ͘���ŝƚĞ�ƐŝǌĞ�ĐŚƵŶŬƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ƐŽŶͬĚĂƵŐŚƚĞƌ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ĂƉƉ�Žƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ǁĂǇ͘��tĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ŐŝǀŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŽĐĐƵƉǇ�ǇŽƵƌ�ƐŽŶƐͬĚĂƵŐŚƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ŶŽƌŵĂů�ůĞƐƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ĨŽƌ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚƵĚǇ͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĮŶĚ�ǇŽƵƌ�ƐŽŶͬĚĂƵŐŚƚĞƌ�ŚĂƐ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŽ�Įůů�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǁŚŝůƐƚ�ƐƟůů�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ƉůĂǇ͕�ďŽĂƌĚ�ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ĨƵŶ͘ 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǀŝĂ�^ŚŽǁ�DǇ�,ŽŵĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƌĞ�
ƐĂǇŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉ�ĂƐ�ǁĞůů͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƐĞŶĚ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĞŵĂŝů͘��WĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
dƵƚŽƌ�Žƌ�zĞĂƌ�>ĞĂĚĞƌ͘��dŚĞǇ�ĐĂŶ�ǁƌŝƚĞ�ƚŽ�ŵĞ�Žƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�dĞĂŵ͘��tĞ�ǁŝůů�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝƚ�ƐŽƌƚĞĚ�ŽƵƚ͘� 

/�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĨĞĞů�ƚŽŽ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵĞĚ͘��/�Ăŵ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƚĞůů�ŽƵƌ�ŽǀĞƌ-ĞĂŐĞƌ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƉƵƐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽŽ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�
ǁŝƚŚ͊��/ƚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƐŽŵĞ�ƐĞƩůŝŶŐ�ĚŽǁŶ͘ 

zŽƵ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ďĂƐŝĐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘��KďǀŝŽƵƐůǇ͕�/d�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�
ŝƐƐƵĞ�ƐŽ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ƐŝďůŝŶŐƐ�ĮŐŚƟŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ůĂƉƚŽƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͊��DŽƐƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ŽŶ�Ă�ŵŽďŝůĞ�ƉŚŽŶĞ͘��/�ĐĂŶ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ďƌŽĂĚďĂŶĚ�ĂŶĚ�ϰ'�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽƉĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŝƐ͘��tĞ�ǁŝůů�ƐĞĞ͘��/Ĩ�
ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ďƌĞĂŬƐ�Žƌ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ŐŽ�ĨĂƌ�ǁƌŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ŐŽŝŶŐ�
ĨŽƌ�Ă�ǁĂůŬ͕�ƐƚĂƌƟŶŐ�Ă�ũŽƵƌŶĂů�Žƌ�ĚŝĂƌǇ�ĂŶĚ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�–�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ͕�ďĂŬŝŶŐ͕�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂƌĞ�Ăůů�ŐŽŽĚ͊� 

dŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ŽƉĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ�ƟŵĞƐ�ǁĞ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁĞĞŬůǇ�ďƵůůĞƟŶ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚĞƌŵ�ƟŵĞ͘� 

^Ž�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ϭϯ�ĂŶĚ�zĞĂƌ�ϭϭ�ĨĂƌĞǁĞůů�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�Ăůů͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝĚĞ�ŽĨ��&^�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăůů�
ŐƌŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞŵĂƚƵƌĞ�ǁĂǇ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ĨĂƌĞǁĞůů�ĂŶĚ�ĞŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ͘ 

&ŝŶĂůůǇ͕�/�ĂƐŬ�ǇŽƵ�Ăůů�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂĚǀŝĐĞ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ĨƌŽŵ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟƐĞ�ƐƚƌŝĐƚ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͘��WůĞĂƐĞ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƵƉ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͛Ɛ�ŚŽƵƐĞƐ͘��/ŶƐƚĞĂĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ƵƉ�ŽŶ�ůŝŶĞ�ƐŽ�ǁĞ�Ăůů�ŬĞĞƉ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƐĂĨĞ�
ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘ 

DǇ�ďĞƐƚ�ǁŝƐŚĞƐ�ŐŽ�ƚŽ�ǇŽƵ�Ăůů�ĂŶĚ�ƉůĞĂƐĞ�ƐƚĂǇ�ƐĂĨĞ͘ 

DƌƐ�^͘�<ŝŶŐ 
,ĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ 

)ROORZ�XV�RQ�7ZLWWHU��#EULVWROBIUHH 
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)ROORZ�XV�RQ�7ZLWWHU��#EULVWROBIUHH 

���0DUFK����� 

<HDU����/HDYHUV�$VVHPEO\ 
 
KŶ�&ƌŝĚĂǇ�ϮϬ�DĂƌĐŚ͕�ĨĂƌ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚĂŶ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŚŝŐŚůǇ�ƵŶƵƐƵĂů�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ǁĞ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƐĂǇ�Ă�ĨŽŶĚ�ĨĂƌĞǁĞůů͕�
Žƌ�͚ƐĞĞ�ǇŽƵ�ƐŽŽŶ͛�ƚŽ�ŽƵƌ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�zĞĂƌ�ϭϭ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��^Ž�ŵĂŶǇ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�ŚĂƌĚ�ƐŝŶĐĞ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�Ăƚ��&^�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĂŵĂǌŝŶŐ�ĂŵďĂƐƐĂĚŽƌƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͘ 
 
tĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ůŝŐŚƚ-ŚĞĂƌƚĞĚ�ŵŽŵĞŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ǇŽƵŶŐ�ůŽŽŬŝŶŐ�zĞĂƌ�ϳƐ�Ăƚ��ĂƌƚŽŶ��ĂŵƉ͘��
Dƌ�WĂƚĞ�ƵŶĞĂƌƚŚĞĚ�ƐŽŵĞ�ĐůŝƉƐ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�
ŵƵƐŝĐ�ůĞƐƐŽŶƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ĚƌƵŵŵŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƵŬƵůĞůĞ�ƐŬŝůůƐ�ǁĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŬĞĞŶůǇ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͖�ƐƵĐŚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚŽƐĞ�
ǇŽƵŶŐ�ĨĂĐĞƐ͊��/ƚ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƐŽŵĞ�
ůŝŐŚƚ�ŚĞĂƌƚĞĚ�ƌĞůŝĞĨ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘ 
 
tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�DƐ�
,ƵǌǌĞǇ�ǁŚŽ�ƵƟůŝƐĞĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǁŝƐŚ�zĞĂƌ�ϭϭ�ǁĞůů͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�
Ă�ŚĂƐƟůǇ�ŵĂĚĞ�ůĞĂǀĞƌƐ�ǀŝĚĞŽ͘��^ĂĨĞ�ƚŽ�
ƐĂǇ�Ă�ĨĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƐƚĂī�ǁĞƌĞ�ĐůŽƐĞ�
ƚŽ�ƚĞĂƌƐ͘�zĞĂƌ�ϭϭ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĞŶĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ǁĂŶƚĞĚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĚŝŵŝŶŝƐŚ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ��&^�
ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ũŽŝŶĞĚ�ƵƐ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϱ͕�
ƐƉŽƌƟŶŐ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĐ͕�ŵƵƐŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘�
tĞ�ĂƌĞ�ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬŝŶĚ͕�
ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�
ďĞĐŽŵĞ͘��tĞ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�
Ăůů�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ�
ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƵůƚƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƚ�ƚŽŽ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ĨƵƚƵƌĞ͘ 
 
DƌƐ�^�:ĞŶŬŝŶƐ͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�,ĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ 
 

tŽƌĚƐ�ĨƌŽŵ�,ĞĂĚ�ŽĨ�zĞĂƌ�ϭϭ 

/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ĂŶĚ�Ă�ƉƌŝǀŝůĞŐĞ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǇŽƵƌ�,ĞĂĚ�ŽĨ�zĞĂƌ�ĨŽƌ�ϱ�
ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŐĞƫŶŐ�ƚŽ�
ŬŶŽǁ�ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ǇŽƵ͘��/�ǁŝƐŚ�
ǇŽƵ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ďĞƐƚ�ŝŶ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ŐŽ�
ŽŶ�ƚŽ�ĚŽ�ĂŶĚ�/�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�
ďĂĐŬ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ͘��DĂŬĞ�ƚŚĞ�
ďĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�
ŝƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĂĐŬ�ŝŶ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁŝƐŚŝŶŐ�
ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ůŽĐŬĞĚ�ĚŽǁŶ͊ 
 
Dƌ�D�DĂĐ�ůĂŝŶ͕�,ĞĂĚ�ŽĨ�zĞĂƌ 
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tŽƌĚƐ�ĨƌŽŵ�,ĞĂĚ�ŽĨ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ 

�ƚ�ƚŚŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�Ăůů�
ŽƵƌ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�^ŝǆƚŚ�&ŽƌŵĞƌƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŽƵƌ�
zĞĂƌ�ϭϯƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ŚĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĂů�
ĚĂǇ�Ăƚ��&^͘��&Žƌ�ƐŽŵĞ͕�ŽƵƌ�ĮŶĂů�ĂƐƐĞŵďůǇ�ĂŶĚ�
ůĞĂǀĞƌƐ�ĚĂǇ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ǁĂƐ�Ă�ƐŽŵďƌĞ�ĂŶĚ�
ĂďƌƵƉƚ�ĞŶĚ�ƚŽ�ϳ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ǇĞĂƌƐ͘��tĞ�
ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ǁŝƐŚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽƌĞ�ƉŽůŝƚĞ͕�ŵŽƌĞ�
ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘���Ɛ�/�ƐĂŝĚ�ƚŽ�
ƚŚĞŵ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŐĞŶƵŝŶĞůǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŶŝĐĞƐƚ�ǇĞĂƌ�ŐƌŽƵƉƐ�/�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�
ƉůĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͘��dŚĞǇ�ŚŽůĚ�Ă�ǀĞƌǇ�
ƐƉĞĐŝĂů�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ŵǇ�ŚĞĂƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�Ăůů�
ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��&^�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�
ǁĞ�ǁŝƐŚ�ƚŚĞŵ�Ăůů�ĞǀĞƌǇ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�
ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ͘ 

/�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂŐĂŝŶ�ƌĞĂƐƐƵƌĞ�ŽƵƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ��ƚŚĂƚ�ĂƐ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĞŵĂŝů�ůĞƩĞƌ�
ŚŽŵĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͕�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŐƌĂĚĞƐ͕�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉƐ͕�ǁĞ�
ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ͘ 

tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇďŽĚǇ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ƚĂůŬ�Žƌ�ŝƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘��:ƵƐƚ�ĞŵĂŝů�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƵƐ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ǁĞ�ĐĂŶ͘��
/Ŷ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƟŵĞ͕�ƐƚĂǇ�ƐĂĨĞ͕�ŬĞĞƉ�ďƵƐǇ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚ�ĂĐƟǀĞ͘� 

 

Dƌ�Z�tĂůŬĞƌ 
,ĞĂĚ�ŽĨ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ 
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'ƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƉĂƌĞŶƚƐ 
  
tĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŚĂƚ�ĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŵĂǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘���ƚ�ƚŚŝƐ�
ƟŵĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞĞŬĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ͘��'ƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ďĞůŽǁ͘ 
  
-�tĞĞŬůǇ�ƚĂƐŬƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞƚ�ǀŝĂ�^ŚŽǁ�ŵǇ�,ŽŵĞǁŽƌŬ͕�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͘ 
  
-�zŽƵ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƐƚƵĚǇ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ƚŽ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ĚĂǇ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǁŽƌŬ�ƐĞƚ�ďǇ�ǇŽƵƌ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘ 
  
-�^Ğƚ�Ă�ƟŵĞ�ůŝŵŝƚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ƚĂƐŬ�ĚŽŶ͛ƚ�ǁŽƌƌǇ͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůǁĂǇƐ�ƚƌǇ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶ�ůĂƚĞƌ͘ 
  
-�WůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂĐĐŽƵŶƚ�Žƌ�ƐƵďŵŝƚ�ŝƚ�ƵƐŝŶŐ�^ŚŽǁ�DǇ�,ŽŵĞǁŽƌŬ͘� 
  
-�hƐĞ�ĂŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ďŽŽŬ�Žƌ�ĨŽůĚĞƌ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĂŶǇ�ĐŽƉŝĞƐ�ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘��tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƌĞŽƉĞŶƐ͘ 
  
-�DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ƐŽŵĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŐƌĞĂƚ�ǀŝĚĞŽƐ�ŽŶ�zŽƵdƵďĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ǇŽƵ�ŵŽǀŝŶŐ͘� 
zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�Ăŝŵ�ƚŽ�͚ƌĞĂĚ�ĨŽƌ�ƉůĞĂƐƵƌĞ͛�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌŝŽĚ͘ 
  
/Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ĂĚŵŝŶΛďƌŝƐƚŽůĨƌĞĞƐĐŚŽŽů͘ŽƌŐ͘ƵŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�
ƌĞƋƵĞƐƚ͘��dŚŝƐ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘ 
 

Dƌ�:�&ĞƌŶĂŶĚĞƐ 
�ĞƉƵƚǇ�,ĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ 


