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KƉĞŶŝŶŐ�,ǇŵŶ�͞/��ŵ�dƌƵƐƟŶŐ�dŚĞĞ͕�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ͟�>^��ϳϮϵ 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ 
�ŽŶĨĞƐƐŝŽŶ��ŶĚ��ďƐŽůƵƟŽŶ�>^��ϭϴϰ 
/ŶƚƌŽŝƚ�   WƐĂůŵ�ϭϬϳ͗Ϯϵ–ϯϮ͖�ĂŶƟƉŚŽŶ͗�ǀ͘�Ϯϴ 
dŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐƌŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ÊÙ��ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌŽƵďůĞ͕ 
 ĂŶĚ�ŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐƚƌĞƐƐ͘ 
,Ğ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŵ�ďĞ�ƐƟůů͕ 
 ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĂǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂ�ǁĞƌĞ�ŚƵƐŚĞĚ͘ 
dŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŐůĂĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƋƵŝĞƚ͕ 
 ĂŶĚ�ŚĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ŚĂǀĞŶ͘ 
>Ğƚ�ƚŚĞŵ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�>ÊÙ��ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƐƚĞĂĚĨĂƐƚ�ůŽǀĞ͕ 
 ĨŽƌ�ŚŝƐ�ǁŽŶĚƌŽƵƐ�ǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�ŵĞŶ͊ 
>Ğƚ�ƚŚĞŵ�ĞǆƚŽů�Śŝŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ͕ 
 ĂŶĚ�ƉƌĂŝƐĞ�Śŝŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞŵďůǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĚĞƌƐ͘ 
'ůŽƌǇ�ďĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŽŶ 
 ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͖ 
ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕ 
 ŝƐ�ŶŽǁ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽƌĞǀĞƌ͘��ŵĞŶ͘ 
dŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐƌŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ÊÙ��ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌŽƵďůĞ͕ 
 ĂŶĚ�ŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐƚƌĞƐƐ͘ 
<ǇƌŝĞ�>^��ϭϴϲ 
'ůŽƌŝĂ�/Ŷ��ǆĐĞůƐŝƐ�>^��ϭϴϳ 
^ĂůƵƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŽůůĞĐƚ�KĨ�dŚĞ��ĂǇ�>^��ϭϴϵ 
;WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚͿ 
&ŝƌƐƚ�ZĞĂĚŝŶŐ�  :Žď�ϯϴ͗ϭ–ϭϭ 
 ϭdŚĞŶ�ƚŚĞ�>ÊÙ��ĂŶƐǁĞƌĞĚ�:Žď�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŝƌůǁŝŶĚ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ͗�Ϯ͞tŚŽ�ŝƐ�
ƚŚŝƐ�ƚŚĂƚ�ĚĂƌŬĞŶƐ�ĐŽƵŶƐĞů�ďǇ�ǁŽƌĚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͍�ϯ�ƌĞƐƐ�ĨŽƌ�ĂĐƟŽŶ�ůŝŬĞ�Ă�
ŵĂŶ͖�/�ǁŝůů�ƋƵĞƐƟŽŶ�ǇŽƵ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ŵĞ͘�ϰ͞tŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ǇŽƵ�ǁŚĞŶ�/�
ůĂŝĚ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͍�dĞůů�ŵĞ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘�ϱtŚŽ�����������������
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ŝƚƐ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ—ƐƵƌĞůǇ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͊�Kƌ�ǁŚŽ�ƐƚƌĞƚĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ƵƉŽŶ�
ŝƚ͍�ϲKŶ�ǁŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŝƚƐ�ďĂƐĞƐ�ƐƵŶŬ͕�Žƌ�ǁŚŽ�ůĂŝĚ�ŝƚƐ�ĐŽƌŶĞƌƐƚŽŶĞ͕�ϳǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�
ƐƚĂƌƐ�ƐĂŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐŽŶƐ�ŽĨ�'ŽĚ�ƐŚŽƵƚĞĚ�ĨŽƌ�ũŽǇ͍�ϴ͞Kƌ�ǁŚŽ�ƐŚƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐĞĂ�ǁŝƚŚ�ĚŽŽƌƐ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ďƵƌƐƚ�ŽƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽŵď͕�ϵǁŚĞŶ�/�ŵĂĚĞ�ĐůŽƵĚƐ�ŝƚƐ������������������
ŐĂƌŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚŝĐŬ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ�ŝƚƐ�ƐǁĂĚĚůŝŶŐ�ďĂŶĚ͕�ϭϬĂŶĚ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ůŝŵŝƚƐ�ĨŽƌ�ŝƚ�ĂŶĚ�
ƐĞƚ�ďĂƌƐ�ĂŶĚ�ĚŽŽƌƐ͕�ϭϭĂŶĚ�ƐĂŝĚ͕�͚dŚƵƐ�ĨĂƌ�ƐŚĂůů�ǇŽƵ�ĐŽŵĞ͕�ĂŶĚ�ŶŽ�ĨĂƌƚŚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŚĞƌĞ�
ƐŚĂůů�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƵĚ�ǁĂǀĞƐ�ďĞ�ƐƚĂǇĞĚ͍͛͟ 
�ƉŝƐƚůĞ�   Ϯ��ŽƌŝŶƚŚŝĂŶƐ�ϲ͗ϭ–ϭϯ 
 ϭtŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ͕�ƚŚĞŶ͕�ǁĞ�ĂƉƉĞĂů�ƚŽ�ǇŽƵ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�
ŐƌĂĐĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ŝŶ�ǀĂŝŶ͘�Ϯ&Žƌ�ŚĞ�ƐĂǇƐ͕ 
͞/Ŷ�Ă�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ƟŵĞ�/�ůŝƐƚĞŶĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�Ă�ĚĂǇ�ŽĨ�ƐĂůǀĂƟŽŶ�/�ŚĂǀĞ�ŚĞůƉĞĚ�ǇŽƵ͘͟ 
�ĞŚŽůĚ͕�ŶŽǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ƟŵĞ͖�ďĞŚŽůĚ͕�ŶŽǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƐĂůǀĂƟŽŶ͘�ϯtĞ�ƉƵƚ�
ŶŽ�ŽďƐƚĂĐůĞ�ŝŶ�ĂŶǇŽŶĞ͛Ɛ�ǁĂǇ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ĨĂƵůƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ͕�
ϰďƵƚ�ĂƐ�ƐĞƌǀĂŶƚƐ�ŽĨ�'ŽĚ�ǁĞ�ĐŽŵŵĞŶĚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ǁĂǇ͗�ďǇ�ŐƌĞĂƚ�ĞŶĚƵƌĂŶĐĞ͕�
ŝŶ�ĂŋŝĐƟŽŶƐ͕�ŚĂƌĚƐŚŝƉƐ͕�ĐĂůĂŵŝƟĞƐ͕�ϱďĞĂƟŶŐƐ͕�ŝŵƉƌŝƐŽŶŵĞŶƚƐ͕�ƌŝŽƚƐ͕�ůĂďŽƌƐ͕���������������
ƐůĞĞƉůĞƐƐ�ŶŝŐŚƚƐ͕�ŚƵŶŐĞƌ͖�ϲďǇ�ƉƵƌŝƚǇ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƉĂƟĞŶĐĞ͕�ŬŝŶĚŶĞƐƐ͕�ƚŚĞ�,ŽůǇ������
^Ɖŝƌŝƚ͕�ŐĞŶƵŝŶĞ�ůŽǀĞ͖�ϳďǇ�ƚƌƵƚŚĨƵů�ƐƉĞĞĐŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�'ŽĚ͖�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĞĂƉŽŶƐ�

�ŝǀŝŶĞ�tŽƌƐŚŝƉ�^ĞƌǀŝĐĞ�^ĞƫŶŐ�ϯ 

  

 
ŽĨ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞŌ͖�ϴƚŚƌŽƵŐŚ�ŚŽŶŽƌ�ĂŶĚ�ĚŝƐŚŽŶŽƌ͕�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐůĂŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌĂŝƐĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĂƐ�ŝŵƉŽƐƚŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ǇĞƚ�ĂƌĞ�ƚƌƵĞ͖�ϵĂƐ�
ƵŶŬŶŽǁŶ͕�ĂŶĚ�ǇĞƚ�ǁĞůů�ŬŶŽǁŶ͖�ĂƐ�ĚǇŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ďĞŚŽůĚ͕�ǁĞ�ůŝǀĞ͖�ĂƐ�ƉƵŶŝƐŚĞĚ͕�ĂŶĚ�ǇĞƚ�
ŶŽƚ�ŬŝůůĞĚ͖�ϭϬĂƐ�ƐŽƌƌŽǁĨƵů͕�ǇĞƚ�ĂůǁĂǇƐ�ƌĞũŽŝĐŝŶŐ͖�ĂƐ�ƉŽŽƌ͕�ǇĞƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ŵĂŶǇ�ƌŝĐŚ͖�ĂƐ�
ŚĂǀŝŶŐ�ŶŽƚŚŝŶŐ͕�ǇĞƚ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŶŐ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͘ 
 ϭϭtĞ�ŚĂǀĞ�ƐƉŽŬĞŶ�ĨƌĞĞůǇ�ƚŽ�ǇŽƵ͕��ŽƌŝŶƚŚŝĂŶƐ͖�ŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ�ŝƐ�ǁŝĚĞ�ŽƉĞŶ͘�
ϭϮzŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ďǇ�ƵƐ͕�ďƵƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĂīĞĐƟŽŶƐ͘�ϭϯ/Ŷ�
ƌĞƚƵƌŶ�;/�ƐƉĞĂŬ�ĂƐ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶͿ�ǁŝĚĞŶ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ĂůƐŽ͘ 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ 
�ůůĞůƵŝĂ�>^��ϭϵϬ 
,ŽůǇ�'ŽƐƉĞů��  DĂƌŬ�ϰ͗ϯϱ-ϰϭ  
 ϯϱKŶ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͕�ǁŚĞŶ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŚĂĚ�ĐŽŵĞ͕�:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�͞>Ğƚ�ƵƐ�
ŐŽ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ͘͟�ϯϲ�ŶĚ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁĚ͕�ƚŚĞǇ�ƚŽŽŬ�Śŝŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ďŽĂƚ͕�ũƵƐƚ�ĂƐ�ŚĞ�ǁĂƐ͘��ŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ďŽĂƚƐ�ǁĞƌĞ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ͘�ϯϳ�ŶĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁŝŶĚƐƚŽƌŵ�
ĂƌŽƐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ďƌĞĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ�ǁĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ĮůůŝŶŐ͘�ϯϴ�Ƶƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĞƌŶ͕�ĂƐůĞĞƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵƐŚŝŽŶ͘��ŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŽŬĞ�Śŝŵ�ĂŶĚ�
ƐĂŝĚ�ƚŽ�Śŝŵ͕�͞dĞĂĐŚĞƌ͕�ĚŽ�ǇŽƵ�ŶŽƚ�ĐĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉĞƌŝƐŚŝŶŐ͍͟�ϯϵ�ŶĚ�ŚĞ�ĂǁŽŬĞ�
ĂŶĚ�ƌĞďƵŬĞĚ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞĂ͕�͞WĞĂĐĞ͊��Ğ�ƐƟůů͊͟��ŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ĐĞĂƐĞĚ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĐĂůŵ͘�ϰϬ,Ğ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�͞tŚǇ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ƐŽ�ĂĨƌĂŝĚ͍�,ĂǀĞ�ǇŽƵ�
ƐƟůů�ŶŽ�ĨĂŝƚŚ͍͟�ϰϭ�ŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚ�ĨĞĂƌ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕�
͞tŚŽ�ƚŚĞŶ�ŝƐ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�ǁŝŶĚ�ĂŶĚ�ƐĞĂ�ŽďĞǇ�Śŝŵ͍͟ 
;WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚͿ 
�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ 
,ǇŵŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂǇ�͞�Ğ�^Ɵůů͕�DǇ�^ŽƵů͟�>^��ϳϱϮ 
dŽĚĂǇ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ� 
�ƉŽƐƚůĞƐ͛��ƌĞĞĚ�>^��ϭϵϮ 
;WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚͿ 
KīĞƌŝŶŐ� 
KīĞƌƚŽƌǇ�>^��ϭϵϮ 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ� 
WƌĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ 
>ŽƌĚ͛Ɛ�WƌĂǇĞƌ�>^��ϭϵϲ 
^ĂůƵƚĂƟŽŶ�>^��ϮϬϭ 
�ĞŶĞĚŝĐĂŵƵƐ�>^��ϮϬϮ 
�ĞŶĞĚŝĐƟŽŶ�>^��ϮϬϮ 
^ŚĂƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞĂĐĞ 
;WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚͿ 
�ůŽƐŝŶŐ�,ǇŵŶ�͞:ĞƐƵƐ͕�^ĂǀŝŽƌ͕�WŝůŽƚ�DĞ͟�>^��ϳϭϱ 
 

dŽ�'ŽĚ��Ğ�dŚĞ�'ůŽƌǇ͊ 


