
�KK^d�Z��>h��D��d/E'�D/Ehd�^

:ƵŶĞ�ϱ͕�ϮϬϭϯ

DĞŵďĞƌƐ�WƌĞƐĞŶƚ͗���ŵǇ�&ƌŽƐƚ͕�^ŚĂŶŶŽŶ�,ĂŵĞƐ͕�dŽŵ�,ŽŐĂŶ͕�DŝƐƐǇ�EĞĞďĞů͕�^ŚĞƌŝ�WƵƌĚǇ͕�WĂƚƚǇ�ZŚŽĂĚƐ͕�<ŝŵ�ZŽƚƚŝŶŐŚĂƵƐ͕��ŝĂŶĞ�
dŚŽŵĂ

^ŚĂŶŶŽŶ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�ƉƌĂǇĞƌ�Ăƚ�ϲ͗Ϭϲ�WD�ŝŶ�ƚŚĞ����ŽƵƚĞƌ�ŽĨĨŝĐĞ͘

DŝŶƵƚĞƐ�ĨƌŽŵ��Ɖƌŝů�ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�DŝƐƐǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ�<ŝŵ͘

�ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ZĞƉŽƌƚƐ͗

ϭ͘ &ŝŶĂŶĐĞͬ�ƵĚŐĞƚ͗�DŝƐƐǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘��WƌŽĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĂĨĨůĞ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ψϭϲ͕ϱϬϬ͘��
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ďŝůůƐ�Ɛƚŝůů�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉĂǇ͙͘^ƚĂƚĞ�tƌĞƐƚůŝŶŐ�ĂŶĚ�^ƚĂƚĞ�dƌĂĐŬ�ŚŽƚĞů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĂŵŽŶŐƐƚ�
ŽƚŚĞƌƐ͘��dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ƉĂŝĚ�ďǇ��ŽŽƐƚĞƌ�ĐůƵď�ĨŽƌ�ƐŽĨƚďĂůůƐ�ĂŶĚ�Ă�ƉŝƚĐŚŝŶŐ�ƌƵďďĞƌ͘��DŝƐƐǇ�ǁŝůů�
ĐŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�:ĂŶĞ��ĞĐŬĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ŝƚĞŵƐ͘��

Ϯ͘ &ƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ͗
Ă͘ DĞƌĐŚĂŶĚŝƐĞ�ʹ�KƌĚĞƌ�ĨŽƌŵƐ�ĂƌĞ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ďĂƐĞďĂůů�ĂŶĚ�ƐŽĨƚďĂůů�ŵĞƌĐŚĂŶĚŝƐĞ͘
ď͘ ϭϮh�ͬϭϰh�^ŽĨƚďĂůů�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ʹDĂǇ�ϱ͕�ϮϬϭϯ�Ͳ���dŚĞ�ƐŽĨƚďĂůů�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�'ŝůďĞƌƚǀŝůůĞ��ŝƚǇ�

�ŝĂŵŽŶĚƐ͘���ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƌĂŶ�ƐŵŽŽƚŚůǇ͘��:ĂŶĞ͕��Ƶƌƚ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐŽĨƚďĂůů�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶ�ĚƵƚŝĞƐ�
ĂŶĚ�ŝŶͲĨŝĞůĚ�ƵŵƉƐ�ĂŶĚ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ĚŝĂŵŽŶĚƐ�ƌĞĂĚǇ͘��dŚĞ�ĞŶƚƌǇ�ƉƌŝĐĞ�ǁĂƐ�ůŽǁ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘��dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌǇ�ƉƌŝĐĞ�ƚŽ�ΨϭϱϬͲΨϭϳϱ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐŝŶĐĞ�ŵŽƐƚ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ĞŶƚƌǇ�ĨĞĞƐ�ĂƌĞ�ŽǀĞƌ�ΨϮϬϬ͘��

Đ͘ 'ŽůĚ�KƵƚŝŶŐ�ʹ�>ĞƚƚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂŝůĞĚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĨŽƌ�ŚŽůĞ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǌĞ�ĚŽŶĂƚŝŽŶƐ͘
Ě͘ ,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�^ŽĨƚďĂůů�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ʹ�:ƵŶĞ�ϮϴͲϮϵ͕�ϮϬϭϯ�ʹ�<ĂƌĞŶ�WĂƵůƐĞŶ�ŝƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶƐ͘��

<Ğůůŝ��ǀĞŶ�ĂŶĚ�:ƵůŝĞ�&ƌŽƐƚ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ůŝƐƚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶƐ͕�Őƌŝůů͕�ĂŶĚ�ŐĂƚĞ͘

�KůĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ͗

ϭ͘ ,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�^ŽĨƚďĂůůͬ�ĂƐĞďĂůů��ŽŶĐĞƐƐŝŽŶƐ�ʹ�<Ğůůŝ��ǀĞŶ�ŚĂƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ďĂƐĞďĂůůͬƐŽĨƚďĂůů�
ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�

Ϯ͘ &ŽŽƚďĂůů��ŽŶĐĞƐƐŝŽŶƐ�ʹ�dŽ�ĚĂƚĞ͕�ŶŽ�ŽŶĞ�ŚĂƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚŝƐ͘��;^ĞĞ�ŝƚĞŵ�ηϮ�ƵŶĚĞƌ�EĞǁ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĚĞƚĂŝůƐ͘Ϳ

EĞǁ��ƵƐŝŶĞƐƐ͗

ϭ͘ �ĂŶĚ�:ĂĐŬĞƚ�KƌĚĞƌƐ�ʹ��ŝĂŶĞ�dŚŽŵĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ũĂĐŬĞƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ͘��dŚĞǇ�
ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ����ůŽŐŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ůĞĨƚ�ĐŽƌŶĞƌ�ĂŶĚ�Ă����DĂƌĐŚŝŶŐ��ĂŶĚ�ĂŶĚ�ƐĐƌŽůů�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ͘��dŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�
ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�ďǇ�ĞĂƌůǇͲ�ŵŝĚͲ�ƵŐƵƐƚ͘��WĂƚƚǇ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ǀĞŶĚĞƌ�ŽŶ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƌƚǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƉƌŝĐŝŶŐ͘

Ϯ͘ �ŽŶĐĞƐƐŝŽŶ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ʹ�tĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŽƵƌ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘��<ŝŵ�ĐŚĞĐŬĞĚ�
ǁŝƚŚ��ŽůƵŵďƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶƐ͘��dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�
ĚƵƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ƐŵĂůů�ƐƚŝƉĞŶĚ͘��tĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĂƐ�ǁĞůů͕�ďƵƚ�ĨĞůƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ŽƉĞŶ�ƵƉ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�
ĐŽŶĐĞƌŶ͘���ĨƚĞƌ�ůĞŶŐƚŚǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ǁĞ�ĐĂŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͘��tĞ�ǁŝůů�ĚŝǀŝĚĞ�Ăůů�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽƉŚŽŵŽƌĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ůĞĂĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐͬĐƌĞǁ�ĐŚŝĞĨƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶƐ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�
ŝŶĐůƵĚĞ�Ăůů�ƐŽƉŚŽŵŽƌĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŚŝůĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ƐƉŽƌƚ�Žƌ�ŶŽƚ͘��tĞ�ǁŝůů�ƚƌǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĞĂĐŚ�
ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŶŐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ďĞ�ƚŚĞ�ůĞĂĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐͬĐƌĞǁ�ĐŚŝĞĨƐ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚ�ƐĞĂƐŽŶƐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ŝŶ͘��tĞ�
ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ůĞĂĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐͬĐƌĞǁ�ĐŚŝĞĨƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐƉŽƌƚ�ƐĞĂƐŽŶ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�
ǁŽƌŬ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŝǀŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŐĂŵĞƐ͕�ĚƵƚŝĞƐ͕�ĞƚĐ͘���ŽŽƐƚĞƌ��ůƵď�ǁŝůů�Ɛƚŝůů�ƚĂŬĞ�
ĐĂƌĞ�ŽĨ�ĨŝůůŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬĞƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ďǇ�ĂƐƐŝŐŶŝŶŐ�Ăůů�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƚŚůĞƚĞƐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�
ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƐƉŽƌƚ�ƐĞĂƐŽŶ͘��dŚĞ�ĐƌĞǁ�ĐŚŝĞĨƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŚŽŵĞ�



ŐĂŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉŽƌƚ�ƐĞĂƐŽŶ͘���Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�Ăůů�ŝƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ƐƚŽĐŬĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ŐŽ�ĂŶĚ�ŽƌĚĞƌŝŶŐ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�
ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�;Žƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�<ŝŵ�Θ�>ĞŝŐŚ��ŶŶĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ŽƌĚĞƌĞĚͿ͘���ǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ůĞĂĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌͬĐƌĞǁ�ĐŚŝĞĨ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐŽƉŚŽŵŽƌĞ�ĐůĂƐƐ͘�;tĞ�ĨĞůƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͛Ɛ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐŽƉŚŽŵŽƌĞ�ĐůĂƐƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ĂƐ�ĨƌĞƐŚŵĞŶ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ŶĞǁ�ƚŽ�
ƚŚĞŵ͘��^Ž�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�Ă�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ƌŽƉĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁŽƌŬ͘Ϳ��<ŝŵ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�Ă�ůĞƚƚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�
ƐĞŶƚ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ƉůĂŶ͘��tĞ�ĂůƐŽ�ŵĂĚĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞƚƚĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�
ƌĞǀĞŶƵĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶƐ�ďƌŝŶŐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ͘

ϯ͘ ^ƉŽƌƚƐ�WŚǇƐŝĐĂů�EŝŐŚƚ�ʹ�dŽŵ�ǁŝůů�ĐŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�dŝŶĂ�ŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚƐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŶŝŐŚƚ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƚŝŵĞ�ŝŶ�
ĞĂƌůǇ��ƵŐƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶͬƐĐŚŽŽů�ďĞŐŝŶ͘��KŶĐĞ�Ă�ĚĂƚĞ�ŝƐ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ͕�ĂŶ�Ăůů�ƐĐŚŽŽů�ĞŵĂŝů�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ďƵůůĞƚŝŶƐ͘��
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