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sŽůƵŵĞ�Ϯ͕�/ƐƐƵĞ�ϭ͕��ƵƚƵŵŶ�ϮϬϭϳ 

DĂƌƟŶ�>ƵƚŚĞƌ�<ŝŶŐ�ĂŶĚ�,ŝƐ�>ĞŐĂĐǇ 
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ƐŝŵŽŶ͘ŚĞŶĚĞƌƐŽŶΛƚĞĞƐĚĂůĞƐĐŚŽŽů͘ĐŽ͘ƵŬ 

 

&ŽƌĞǁŽƌĚ—�ƌŝĂŶ�tĂƌĚ— 
WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ƚƵĚŝĞƐ� 

EŽƌƚŚƵŵďƌŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
�ƵƚŚŽƌ�ŽĨ—��DĂƌƟŶ�>ƵƚŚĞƌ�<ŝŶŐ�ŝŶ�EĞǁĐĂƐƚůĞ-hƉŽŶ-dǇŶĞ—dŚĞ��ĨƌŝĐĂŶ-�ŵĞƌŝĐĂŶ� 

&ƌĞĞĚŽŵ��^ƚƌƵŐŐůĞ�ĂŶĚ�ZĂĐĞ�ZĞůĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƐƚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ� 
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WŝĐƚƵƌĞĚ�ŚĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞŌ͕�DĞƌĞĚǇƚŚ�ǁĂƐ��ĞƉƵƚǇ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚƐ͛�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ��ŽƵŶĐŝů�ŝŶ�ϭϵϲϳ͘��^ŚĞ�ĂŶͲƐǁĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dĞĞƐĚĂůĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�'ƌŽƵƉ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů͘ 

,Žǁ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨĞĞů�ĂďŽƵƚ�DĂƌƟŶ�>ƵƚŚĞƌ�<ŝŶŐ�ĐŽŵŝŶŐ͍�tŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ůŝŬĞ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͍ 
sĞƌǇ�ĞǆĐŝƚĞĚ͘����ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŽĨ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ͘�� 
,Žǁ�ǁĞůů�ƉƵďůŝĐŝƐĞĚ�ǁĂƐ�ŚŝƐ�ǀŝƐŝƚ͍�tĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ŵƵĐŚ�ŵĞĚŝĂ�ŝŶƚĞƌͲĞƐƚ͍ 
dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŽĨ�ŵĞĚŝĂ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘��dŚĞ�ůŽĐĂů�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞ͘��/ƚ�ŝƐ�Ăůů�ĮůŵĞĚ�ŝŶ�ďůĂĐŬ�ĂŶĚ�ǁŚŝƚĞ͕�/�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ǁĂƐ�dǇŶĞ�dĞĞƐ 
,Žǁ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ�DĂƌƟŶ�>ƵƚŚĞƌ�<ŝŶŐ͍ 
dŚĞǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƐŽŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�<ŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘��/�ǁĂƐ�ƚŚĞ��ĞƉƵƚǇ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚƐ͛�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ��ŽƵŶĐŝů͘�DǇ�ĐŽůůĞĂŐƵĞ�EŝĐŬ�EŝĐŚŽůƐŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͘�,Ğ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ƚŚĞ�DĂĐĞ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŽŶ 
tŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ůŝŬĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ͍ 
sĞƌǇ�ŚŝŐŚůǇ�ĐŚĂƌŐĞĚ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ůŝƩůĞ�ŶŽŝƐĞ�ĂƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁĂƐ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ŵĂŶ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌ͘ 
tĞƌĞ�ǇŽƵ�ŶĞƌǀŽƵƐ�Ăƚ�Ăůů͍ 
/�ĚŽŶ͛ƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ďĞŝŶŐ�ŶĞƌǀŽƵƐ͕�ŵŽƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ͘ 
tŚĂƚ�ǁĂƐ�ŚĞ�ůŝŬĞ�ĂƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ͍��ŝĚ�ŚĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŚĂƌͲĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ͍� 
,Ğ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ƋƵŝĞƚůǇ�ƐƉŽŬĞŶ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ĐŽƵƌƚĞŽƵƐ͘���ĞĂƵƟĨƵůůǇ�ŵĂŶŶĞƌĞĚ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ĚƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ŵŽŚĂŝƌ�ƐƵŝƚ�ĂƐ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ŚŝƐ�ďŽĚǇŐƵĂƌĚƐ͘��dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ďŝŐ�ďůĂĐŬ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ŶĞǀĞƌ�ƐĞĞŶ�ƐƵĐŚ�ƐŵĂƌƚ�ŵĞŶ�–�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϲϬƐ�ĂŶĚ�EĞǁĐĂƐƚůĞ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ƉŽŽƌ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂǁĞƐŽŵĞ͊ 
tŚĂƚ�ĚŝĚ�ŚĞ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ͍ 
,Ğ�ƐƉŽŬĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ŽĨ�ďůĂĐŬ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƚŚĞǇ�ĨĂĐĞĚ͘���,Ğ�ĂƐŬĞĚ�ŵĞ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵƌƐĞ�/�ǁĂƐ�ĚŽŝŶŐ͘��/�ƚŽůĚ�Śŝŵ�ĚĞŶƟƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ŚĞ�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƉƌŽĨĞƐͲƐŝŽŶ͘ 
tŚĂƚ�ƋƵĞƐƟŽŶ�;ŝĨ�ĂŶǇͿ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ĂƐŬ�Śŝŵ͍�tŚĂƚ�ǁĂƐ�ŚŝƐ�ƌĞͲƐƉŽŶƐĞ͍� 
/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ĂƐŬ�Śŝŵ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘��/�ǁĂƐ�ůŝŬĞ�Ă�ƌĂďďŝƚ�ŝŶ�ŚĞĂĚůŝŐŚƚƐ͘��/�ũƵƐƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŵŽǀĞ�–�ŚĂƌĚůǇ�ďƌĞĂƚŚĞĚ͊�tĞ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�Śŝŵ�ĨŽƌ�ĐŽīĞĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐĞƌĞŵŽŶǇ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ŐŽ�ďĂĐŬ͕�ǁŚĂƚ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ĂƐŬ�Śŝŵ�ŶŽǁ͍ 
/�ǁŽƵůĚ�ĂƐŬ�ǁŚĂƚ�ŚĞůƉ�ĚŝĚ�ŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ďůĂĐŬ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�ƚŽ�ďĞ�ĨƌĞĞ͍ 
tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĐŚ�ŚĞ�ŐĂǀĞ͍�tŚĂƚ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ĚŝĚ�ŝƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ͍ 
,ŝƐ�ƐƉĞĞĐŚ�ǁĂƐ�ĂǁĞƐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƵŶƉůĂŶŶĞĚ͘��,Ğ��ǁĂƐŶ͛ƚ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƐƉĞĞĐŚ�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƟƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŇŝŐŚƚ͘���Ƶƚ�ŚŝƐ�ƵƐĞ�ŽĨ��ŶŐůŝƐŚ�ǁĂƐ�ƐƚƵŶŶŝŶŐ���/�ƐƵŐŐĞƐƚ�ǇŽƵ�ǁĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƐƉĞĞĐŚ͘��/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ŚĞ�ƵƐĞĚ�-�͞ũƵƐƟĐĞ�ǁŝůů�ƌŽůů�ĚŽǁŶ�ůŝŬĞ�ǁĂƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ�ůŝŬĞ�Ă�ŵŝŐŚƚǇ�ƐƚƌĞĂŵ͟��ĂŶĚ�͞�ǇŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ�ŵĂŬĞ�Ă�ŵĂŶ�ůŽǀĞ�ǇŽƵ�ďƵƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐƚŽƉ�Śŝŵ�ĨƌŽŵ�ůǇŶĐŚŝŶŐ�ǇŽƵ͊͟��/ƚ�ǁĂƐ�ŵĞƐŵĞƌŝĐ͘��tĞ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ƚƌĂŶƐĮǆĞĚ�ĂŶĚ�ƌŽŽƚĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐĞĂƚƐ͘��dƌƵůǇ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŽƌĂƚŽƌ�ĂŶĚ�Ă�ǀĞƌǇ�ŐƌĞĂƚ�ŵĂŶ͘ 
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&ƌĞĞĚŽŵ͕�ƚŚĞ�>Ăǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ĞĂƌƚƐ�ŽĨ�DĞŶ�- 

�ĞƚŚĂŶǇ�tŝŶĚůĞ 
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 dŚŝƐ�ƋƵŽƚĞ͕�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ��ƌ�<ŝŶŐ͛Ɛ�ƐƉĞĞĐŚ�ƵƉŽŶ�ƌĞͲĐĞŝǀŝŶŐ�ŚŝƐ�ŚŽŶŽƌĂƌǇ�ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ��ŝǀŝů�>Ăǁ�ĨƌŽŵ�EĞǁĐĂƐƚůĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�;ϭϯ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϵϲϳͿ�ůĂǇƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚƌƵƚŚ�ŽĨ�<ŝŶŐ͛Ɛ�ĚƌĞĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͖�ůĞŐĂů�ĂĐƟŽŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƐŵ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞĞĚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƵůƟŵĂƚĞ�ŐŽĂů�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ͕�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ĂĐͲƟǀĞůǇ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝƚƐ�ĨƵůĮůŵĞŶƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐĂƟƐĨǇ�ŝƚƐ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŚŽƉĞĨƵů�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ǁŝůů͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ͕�ŵĂŬĞ�ƚŚĞƐĞ�ĐƌŝŵĞƐ�ŵŽƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĐŽŵͲŵŝƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ͖�ƉƌŽƉŽƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ƟŵĞ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂůƚĞƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƐƵĐŚ�ŚĂƚĞĨƵů�ĂĐƚƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂƌŝƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉůĂĐĞ͘ 
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 dŚƵƐ͕�ƚŚŝƐ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�<ŝŶŐ͛Ɛ�ůĞŐĂĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌƵƚŚ�ŝƚ�ƐƟůů�ŚŽůĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁŽƌůĚ�ƚŽͲĚĂǇ�-�Ă�ůĂǁ�ǁŝůů�ůĞŐŝƟŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ƵƉŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ƌĞǀŽůǀĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞ�͞ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ŚĂďŝƚƐ�ŽĨ�ŵĞŶ͟�ĂŶĚ�ĐƌĞͲĂƚĞ�ĂŶ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�͞ĂƫƚƵĚŝŶĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘Η�/ƚ�ŝƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƵƐ͕�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�ƚŽ�ĂĐƟǀĞůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂůƐ͕�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ůĞŐĂĐǇ�ŽĨ�<ŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ƐƚŽŽĚ�ĨŽƌ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƌĞĂůŝƚǇ�ĨŽƌ�Ăůů͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ͕�ŐƌĂĚƵĂůůǇ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĚĞǀĞůͲŽƉ�ĂŶ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞŐƵůĂƟŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞΖƐ�ĨƌĞĞͲĚŽŵ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂƚ�ŝƚ�ƉŽƐĞƐ�ŝĨ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ͕�ĂƐ�ĞǀĞƌǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝŶƐƟŶĐͲƟǀĞůǇ�ĂĐĐĞƉƚƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ŵĂŬĞƐ�ĨƌĞĞĚŽŵ�Ă�ƚŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƌĂͲƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ŐŽĂů�ƚŽ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƉĞĨƵů�ĨƵƚƵƌĞ͘ 
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 &ƌĞĞĚŽŵ�ĂŶĚ�Žƌ��ƋƵĂůŝƚǇ�- 

EŝŶĂ�,ŽůŐƵŝŶ 
/Ŷ�ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ�DĂƌƟŶ�>ƵƚŚĞƌ�<ŝŶŐ�:ƌ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞǆͲĂŵƉůĞ�ƚŽ�ƵƐ�Ăůů͘�,Ğ�ǁĂƐ�ŬŝŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�ƉĂƐƐŝǀĞ͕�ĚĞͲƚĞƌŵŝŶĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ůŽǇĂů�ǁŝƚŚŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�ŵŝƐŐƵŝĚĞĚ͘��ůƐŽ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ĨƌĞĞĚŽŵ�ĮŐŚƚĞƌ͘�dŚĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�'ƌŽƵƉ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞ�ŽĨ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌǇ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�&ƌĞĞĚŽŵ��ŝƚǇ�ϮϬϭϳ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�Ζ&ƌĞĞĚŽŵ͊Ζ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ďǇ�/ĂŶ�DĐ�ŽŶĂůĚ͕�ŽƉĞŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĐĞŶĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ��ŽŶĂůĚ�dƌƵŵƉ�ƋƵŽƚĞƐ�<ŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĂŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĨƌĞĞĚŽŵ͘��dŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ůŝďĞƌĂů�ǁŽƌĚ�ΖĨƌĞĞĚŽŵΖ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ďĞĞŶ�ΖŚŝũĂĐŬĞĚΖ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨĂƌ-ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ũƵǆƚĂƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�dƌƵŵƉ�ƋƵŽƟŶŐ�<ŝŶŐ�ƐĞĞŵĞĚ�ďŽƚŚ�ďĂŋŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŽĐĂƟǀĞ͘��/Ŷ�Ă�ĨĂƐĐŝŶĂƟŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶƐǁĞƌ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ĂƐŬĞĚ�Ζ/Ɛ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�Ăŝŵ�ĨŽƌ͍Ζ�/Ĩ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ĂůůŽǁƐ�ŚĂƌŵĨƵů�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�ƐƉĞĞĐŚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽƚĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞũƵĚŝĐͲĞƐ�ŽĨ�ŵĂŶǇ͕�ƐŚŽƵůĚ�ǁĞ�ďĞ�ĂŝŵŝŶŐ�ĨŽƌ�ĨƌĞĞĚŽŵ͍�/Ŷ�ƌĞͲƐƉŽŶƐĞ�DĐ�ŽŶĂůĚ�ĂĚŵŝƌĂďůǇ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ƉŽƐŝͲƟǀĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĨƌĞĞĚŽŵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞĐͲŽŐŶŝƐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘�zĞƚ�/�ŚĂǀĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ͘�/Ĩ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂĚǀŽĐĂƟŶŐ�ĨƌĞĞĚŽŵ͕�ǇĞƚ�ĚĞĐůĂƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ƵƐĞƐ�ŽĨ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ĂƌĞ�ďĂĚ͕�ŝƐŶΖƚ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŶŐ�ĨƌĞĞĚŽŵ͕�ďǇ�ĚŝĐƚĂƟŶŐ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�Žƌ�ƐŚŽƵůĚŶΖƚ�ĚŽ͕�ƚŚƵƐ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ĨƌĞĞĚŽŵ�Ăƚ�Ăůů͍��ůů�ŵǇ�ƉĂƐƚ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƩĞƌ�ĐĂŵĞ�ƌƵƐŚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ŵǇ�ŵŝŶĚ͕�ĂŶĚ�/�ďĞĐĂŵĞ�ĐŽŵƉĞůůĞĚ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĐĞƉƚ-�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐŽĐŝĞƚǇ͕�ǁŽƵůĚ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ĚĞƐƚƌŽǇ�ƵƐ�Ăůů͍ 
>ĞƚΖƐ�ďĞŐŝŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚĞĮŶŝƟŽŶ͘�dŚĞ�KǆĨŽƌĚ��ŶŐůŝƐŚ��ŝĐƟŽŶĂƌǇ�ĚĞĮŶĞƐ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ĂƐ�ΖdŚĞ�ƉŽǁĞƌ�Žƌ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĂĐƚ͕�ƐƉĞĂŬ͕�Žƌ�ƚŚŝŶŬ�ĂƐ�ŽŶĞ�ǁĂŶƚƐΖ͘�dŚŝƐ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ƐƚƌŝŬĞƐ�ŵĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ͘��ǀĞƌǇďŽĚǇ�ΖǁĂŶƚƐΖ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ͕�ƐŽ�ĂĐƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ǁĂŶƚ�ǁŝůů�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĐĂƵƐĞ�ĐůĂƐŚĞƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ŽŌĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚĞƐŝƌĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵͲƉůĞƚĞůǇ�ƐĞůĮƐŚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐŶΖƚ�ƌĞĂůůǇ�Ă�ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ǁĞ�ůŝǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬ�ĨƌŽŵ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůůǇ�ĞŐŽĐĞŶƚƌŝĐ�ǀŝĞǁͲƉŽŝŶƚ͘��ǀĞŶ�ƚŚĞ�ŬŝŶĚĞƐƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁŝůů�ĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�Ζ/�ĐŽƵůĚŶΖƚ�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚ�ŵǇƐĞůĨ�ŝĨ�/�ĚŝĚŶΖƚ͘͘͘Ζ�ǁŚŝĐŚ�ĂŐĂŝŶ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐŶ͛ƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�Ă�ďĂĚ�ƚŚŝŶŐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͘�^Ž�ŽŶĐĞ�ǁĞ͛ǀĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶŶĂƚĞ�ƐĞůĮƐŚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͕�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĨƌĞĞĚŽŵ͕�ǁŚĂƚΖƐ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ƌŽďďĞƌǇ͕�ƌĂƉĞ�Žƌ�ŵƵƌĚĞƌ͍�/Ĩ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƚ͕�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ĚŝĐƚĂƚĞƐ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ͘�tŚŝůĞ�ŵĂŶǇ�ǁŽƵůĚ�ĂƌŐƵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ƌŝĚŝĐƵůŽƵƐ͕�ĂƐ�ŝŶ�ƌĞĂůŝƚǇ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ǁŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůĂǁƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘� 
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ĚŝƐƌĞŐĂƌĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŚĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͘�&ƌĞĞͲĚŽŵ�ŽĨ�ƐƉĞĞĐŚ�ǁĂƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�ĂŶĚ�ůŝďĞƌĂů�ƉŽůŝƟĐŝĂŶƐ�ĂůŝŬĞ�ƚŽ�ƉƵƐŚ�ĂǁĂǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ŽĨ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘� 
 

�ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞ�'ĂůŝůĞŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚƵƌĐŚ�ǁŝƚŚ�ŚĞůŝŽĐĞŶƚƌŝƐŵ�Žƌ�ƚŚĞ�h^��ŝůů�ŽĨ�ZŝŐŚƚƐ͘�dŚŝƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ͕�ǀŝƚĂů�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐŽĐŝĞƚǇ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ǁŽƌůĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŚĂŶĚ�ŝŶ�ŚĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝƟĐĂů͘��Ƶƚ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŚĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ƚŚŝƐ�ŽŶĞ-ƐŝĚĞĚ�ĚƌĞĂŵ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŝǀŝů�tĂƌ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚƌĂĐĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�ďĞŝŶŐ�ĨƌƵƐƚƌĂƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ŝŶ�ŶĞǁ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ�;ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞͲĐůĂƌĞĚ�ĂƐ�ĨƌĞĞ�ƐƚĂƚĞƐͿ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�;ƐůĂǀĞƐͿ�ƚŚĞƌĞ�ďƵƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƐůĂǀĞƐ�ĐŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞŝƌƐ͘�tŚŝůĞ�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ƚĞůů�ƚŚŝƐ�ĂƌŐƵͲŵĞŶƚ�ŝƐ�ǁƌŽŶŐ�ďǇ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵŽƌĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ƵŶĚĞƌ�Ă�ƐƚƌŝĐƚ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ĨƌĞĞĚŽŵ͕�ƚŚĞ�ƐůĂǀĞ�ŽǁŶĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĚĞŶŝĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝƐŚĞĚ͘ 
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ĂŶĚ�ŚĞ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ŝƚ�ĂŶĚ�ĚŽ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ĚŝĚ͘�/Ĩ�ǁĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƐƵĐŚ�ĮŐƵƌĞƐ�ůŝŬĞ�DĂƌƟŶ�>ƵƚŚĞƌ�<ŝŶŐ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ƐƟůů�ďĞ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�ŚĞĂǀǇ�ƐĞŐƌĞŐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĂĐŝƐŵ͘��,Ğ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ŵĂŶǇ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚŝŶŐ͘���ƌĞͲĐĞŶƚ�'ĂůůƵƉ�ƉŽůů�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĂƚ�ϵϰй�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ǀŝĞǁĞĚ�Śŝŵ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ůŝŐŚƚ͘�<ŝŶŐ�ǁĂƐ�Ă�ĮŐƵƌĞ-�ĂŶĚ�ƐƟůů�ŝƐ-�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞƩĞƌ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ůĞŐĂĐǇ�ŝŶƐƉŝƌĞƐ�ƵƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ͘  
dŚĞ�ZĂĚŝĐĂů�<ŝŶŐ�- 

:ĂŬĞ�<ŶŝŐŚƚ 
 �͞�ůů�ƚŚĂƚ�ƵŶƌŽŵĂŶƟĐ͕�ƵŶ-�ŵĞƌŝĐĂŶ͕�
ƵŶŐůĂŵŽƌŽƵƐ͕�ƵŶƚĞůĞǀŝƐĞĚ͕�ƵŶƟĚǇ͕�ƵŶͲ
ƐĂĨĞ͕�ƵŶĐůĞĂƌ͕�ƵŶ-^ŽƵƚŚĞƌŶ͕�ƵŶƉĂŝĚ-ĨŽƌ�
ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ƐƚƵī�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�
ƵƐ͟�–�sŝŶĐĞŶƚ�,ĂƌĚŝŶŐ�� 

tŚĞŶ� DĂƌƟŶ� >ƵƚŚĞƌ� <ŝŶŐ� ƐƚŽŽĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� >ŝŶĐŽůŶ�DĞŵŽƌŝĂů�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϴƚŚ�ϭϵϲϯ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŚŝƐ� ŝĐŽŶŝĐ� ͚/�,ĂǀĞ�Ă��ƌĞĂŵ͛�ƐƉĞĞĐŚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ĚĞĮŶŝŶŐ�ŵŽŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�Đŝǀŝů� ƌŝŐŚƚƐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘� /ƚ� ŝƐ� ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ� ƐŚĂƉĞĚ�ŵŽĚͲĞƌŶ��ŵĞƌŝĐĂ͕�ďǇ�ŐŝǀŝŶŐ�ǀŽŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ� ďůĂĐŬ� �ŵĞƌŝĐĂŶƐ� ǁŚŽ� ǁĞƌĞ� ƐƵīĞƌŝŶŐ� ƵŶĚĞƌ� ŝŶũƵƐƟĐĞ�ĂŶĚ� ƌĂĐŝĂů� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ͘� /ƚ� ǁĂƐ� ĂůƐŽ� ƚŚĞ� ƐƉĞĞĐŚ� ǁŚŝĐŚ�ĐĞŵĞŶƚĞĚ� �ƌ� <ŝŶŐ� ĂƐ� ĂŶ� �ŵĞƌŝĐĂŶ� Đŝǀŝů� ƌŝŐŚƚƐ� ŚĞƌŽ� ǁŚŽ�ƉĂǀĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ� ĨŽƌ� ƌĂĐŝĂů�ĞƋƵĂůŝƚǇ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�ŵĞĚŝĂ� ƌĞŵĞŵďĞƌƐ� ƚŚĞ� ůŝĨĞ� ŽĨ� �ƌ� <ŝŶŐ͕� ŝƚ� ŽŌĞŶ� ƐĞĞŵƐ� ƚŽ�ũƵŵƉ͕�ĂŌĞƌ� ƚŚŝƐ�ƐƉĞĞĐŚ͕�ƚŽ� ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�^ĞůŵĂ�ŵĂƌĐŚĞƐ�ŝŶ� ϭϵϲϱ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞŶ� ƚŽ� ŚŝƐ� ĂƐƐĂƐƐŝŶĂƟŽŶ� ŝŶ� DĞŵƉŚŝƐ� ŝŶ�ϭϵϲϴ͘� /ƚ�ǁĂƐ� ŶŽƚ� ƚŚĂƚ� <ŝŶŐ͛Ɛ� ǀŝĞǁƐ� ƌĞŵĂŝŶĞĚ� ƐƚĂƟĐ� ĂŌĞƌ�ϭϵϲϱ�–�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ŝƚ͗�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ŚĞ�ďĞĐĂŵĞ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ� ƌĂĚŝĐĂů� ŝŶ� ŚŝƐ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ŽĨ� �ŵĞƌŝĐĂŶ� ƉŽůŝƟĐƐ� ĂŶĚ�ƚŚĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƐǇƐƚĞŵ͕� ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ� ŐƌĞĂƚ� ĐŚĂŶŐĞ͘� �ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ůĂƚĞƌ�ǇĞĂƌƐ͕�<ŝŶŐ�ŵŽǀĞĚ�ŽŶ�ĨƌŽŵ�ĮŐŚƟŶŐ�ƌĂĐŝĂů�ŝŶũƵƐͲƟĐĞ� ŝŶ� �ŵĞƌŝĐĂ͕� ƚŽ� ƚĂĐŬůŝŶŐ� ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ� ƉƌŽďůĞŵ� ŽĨ� ŐůŽďĂů�ŝŶũƵƐƟĐĞ͘�,Ğ� ĨŽĐƵƐƐĞĚ� ŚŝƐ� ĂƩĞŶƟŽŶ�ŽŶ�ǁŚĂƚ� ŚĞ� ďĞůŝĞǀĞĚ�ǁĞƌĞ� ƚŚĞ� ͞ƚƌŝƉůĞ� ĞǀŝůƐ͟� ŽĨ� ƌĂĐŝƐŵ͕� ƉŽǀĞƌƚǇ� ĂŶĚ� ǁĂƌ͕� ĂŶĚ�ĮŐŚƟŶŐ� ƚŚĞƐĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ŶŽƚ� ͞Ă� ůŝƩůĞ� ĐŚĂŶŐĞ� ŚĞƌĞ͕� Ă� ůŝƩůĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞƌĞ͕͟�ďƵƚ�Ă�͞ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ͕�Ă�ƌĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ǀĂůƵĞƐ͘͟�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƐĞ�ƌĂĚŝĐĂů�ǀŝĞǁƐ�ĂƌĞ�ƌĂƌĞůǇ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ��ƌ�<ŝŶŐ͘�/ƚ�ƐĞĞŵƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ� ͚ƐĂŶŝƟƐĞĚ͛�ŽƵƌ�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�<ŝŶŐ� ŝŶƚŽ�Ă�ŵŽƌĞ�ƉĂůĂƚĂďůĞ͕�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ� ŵĞƚĂƉŚŽƌ� ĨŽƌ� ŚŽƉĞ͕� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ� ŵŽƌĞ�ƵŶĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƌĂĚŝĐĂů�ŚĞ�ďĞĐĂŵĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�ůĂƚĞƌ�ǇĞĂƌƐ͘ 
�Ǉ�ϭϵϲϲ͕�ǁŚĞŶ��ƌ�<ŝŶŐ�ŚĂĚ�ŵŽǀĞĚ�ŶŽƌƚŚ�ŝŶƚŽ��ŚŝͲĐĂŐŽ͕� ƚŚĞ� Đŝǀŝů� ƌŝŐŚƚƐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ� ŚĂĚ� ĚĞůŝǀĞƌĞĚ� ƚŚĞ� ďůĂĐŬ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ůĂǁ͕� ďƵƚ� ŚĂĚ� ĨĂŝůĞĚ� ƚŽ�ĞƌĂĚŝĐĂƚĞ� ƚŚĞ� ƉƌŽďůĞŵƐ� ŽĨ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ŝŶĞƋƵĂůŝƚǇ͗� ĂŶ� ĞƐƟͲŵĂƚĞĚ�ϮϮ-ϯϯ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�;ďůĂĐŬ�ĂŶĚ�ǁŚŝƚĞͿ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ŝŶ�ϭϵϲϬ͘��ƌ�<ŝŶŐ�ďĞĐĂŵĞ�ĐŽŶǀŝŶĐĞĚ�ŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ� ŵŽǀĞ� ŚŝƐ� ĨŽĐƵƐ� ďĞǇŽŶĚ� Đŝǀŝů� ƌŝŐŚƚƐ� ĂŶĚ� ĚĞĚŝĐĂƚĞ� ŚŝƐ�ĞīŽƌƚƐ� ƚŽ� ĞůŝŵŝŶĂƟŶŐ� ƚŚŝƐ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ŝŶĞƋƵĂůŝƚǇ͘� /Ŷ� DĂǇ�ϭϵϲϳ͕�Ăƚ�Ă�^ŽƵƚŚĞƌŶ��ŚƌŝƐƟĂŶ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�<ŝŶŐ�ƐƚĂƚĞĚ�͞/�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ� ϱ 



 

 
ŚĂǀĞ�ŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞƌĂ�ŽĨ�Đŝǀŝů�ƌŝŐŚƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞƌĂ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ͘͟�dŽ�Śŝŵ͕�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ĚĞĐĞŶƚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞĐĞŶƚ�ƉĂǇ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ƌĂĐŝĂů�ůŝŶĞƐ͘�,Ğ�ĐŽŶͲĐůƵĚĞĚ� ƚŚĂƚ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƉƌŽďůĞŵƐ� ǁĞƌĞ� ƌŽŽƚĞĚ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ� ĐĂƉŝƚĂůŝƐƚ� ƐǇƐƚĞŵ� ŝƚƐĞůĨ͗� ͞ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� ŝƐ�ǁƌŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵ�ĂƐ� ŝƚ� ŶŽǁ� ƐƚĂŶĚƐ͙ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ� ŝŶ�ďĞŝŶŐ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ǀĂůƵĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�WŽǁĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞůŽĐĂƚͲĞĚ͘͟� 

,Ğ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƌĂĚŝĐĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ�–�Ă�͞ƌĞĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ĂŶĚ� ƉŽůŝƟĐĂů� ƉŽǁĞƌ͟� ĂŶĚ� Ă� ŵƵůƟ-ƌĂĐŝĂů� ͞ŶŽŶ-ǀŝŽůĞŶƚ�ĂƌŵǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ͘͟�/Ŷ�ϭϵϲϳ͕�ŚĞ�ƉƵƚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶ�ƉŽůŝƟͲĐŝĂŶƐ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ƚŚĞ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ŝůů�ŽĨ�ZŝŐŚƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ŐƵĂƌĂŶͲƚĞĞ͗�ΨϯϬ�ďŝůůŝŽŶ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶƟ-ƉŽǀĞƌƚǇ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͖�ƚŚĞ�ĞůŝŵͲŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐůƵŵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŽĐŝĂů�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů� ůŝǀĞĂďůĞ� ǁĂŐĞ͘� ,Ğ� ĂůƐŽ� ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ� Ă� WŽŽƌ� WĞŽƉůĞ͛Ɛ��ĂŵƉĂŝŐŶ͕� ǁŚŝĐŚ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� Ă�ŵĂƌĐŚ� ŽŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ� ĂŶĚ� ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ� ƚŽ� ƐĞƚ� ƵƉ� ĐĂŵƉ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ĐŝƚǇ� ƵŶƟů� ƚŚĞ� �ŝůů� ǁĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ͘ 
zĞƚ�ƚŚŝƐ�ƉƵƐŚ�ĨŽƌ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁĂƐ�ǁŽƌƌǇŝŶŐ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ͘��ĨƌŝĐĂŶ-�ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƐǇƐƚĞŵ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉƌĞŚĞŶͲƐŝǀĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ� ĐŚĂŶŐĞ�ŵĂǇ�ƐƉĞůů� ĚŝƐĂƐƚĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚĞŵ͘�DĂŶǇ� ƌĞͲƐĞŶƚĞĚ�ŚŝƐ� ŝĚĞĂ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ďĞůŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ� ͚ŚĂƌĚ-ĞĂƌŶĞĚ͛� ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ĚĞ-ǀĂůƵĞĚ͘� KƚŚĞƌƐ� ďĞůŝĞǀĞĚ� Ă�ďĂƐŝĐ� ŝŶĐŽŵĞ�ǁŽƵůĚ�ĚƌŝǀĞ� ƚŚĞŵ�ŽƵƚ�ŽĨ� ũŽďƐ�ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ŽŶůǇ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ďĞĞŶ� ĂďůĞ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ͘� DĂŶǇ� ƉĞŽƉůĞ� ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ� <ŝŶŐ͛Ɛ� ŵŽǀĞŵĞŶƚ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ� ƐŽĐŝĂůŝƐŵ�ǁĂƐ� Ă�ǁŽƌƌǇŝŶŐ� ƉƌŽƐƉĞĐƚ͕� ŐŝǀĞŶ� ƚŚĞ� ĚĞĞƉ-ƌŽŽƚĞĚ� ĨĞĂƌ� ŽĨ� ĐŽŵͲŵƵŶŝƐŵ�ŝŶ��ŵĞƌŝĐĂ͘�/ŶĚĞĞĚ͕�<ŝŶŐ͛Ɛ�ĂƩĂĐŬƐ�ŽŶ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵ�ƐĂǁ�Śŝŵ�ůĂďĞůůĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƐƚ͖�ƚŚĞ�&�/�ĞǀĞŶ�ĚĞŵĂŶĚĞĚ�ŽĨ��ŽŶͲŐƌĞƐƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ŽƉƉŽƐĞ� ƚŚĞ� WŽŽƌ� WĞŽƉůĞ͛Ɛ� �ĂŵƉĂŝŐŶ� ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�<ŝŶŐ�ǁĂƐ�ĂŶ�͞ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚƐ�ŽĨ�ƐƵďǀĞƌƐŝǀĞ�ĨŽƌĐͲĞƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ͘͟ 
ZĞŝŶĨŽƌĐŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ĐƌŝƟĐŝƐŵ� ŽĨ� <ŝŶŐ͛Ɛ� ŶĞǁ� ƉŽůŝƟĐĂů�ƐƚĂŶĐĞ�ǁĂƐ� ŚŝƐ� ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� sŝĞƚŶĂŵ�tĂƌ͘�tŚĞŶ� <ŝŶŐ�ĮƌƐƚ� ƐĂǁ� ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ƐĐŽƌĐŚĞĚ�ďǇ�h^�ŶĂƉĂůŵ�ĂƩĂĐŬƐ�;ǁŚŝůƐƚ�ĞĂƟŶŐ�ŚŝƐ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚͿ�ŚĞ�ŝƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞŵĂƌŬĞĚ�͞EŽƚŚŝŶŐ�ǁŝůů�ĞǀĞƌ�ƚĂƐƚĞ�ĂŶǇ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ŵĞ�ƵŶƟů�/�ĚŽ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�/�ĐĂŶ�ƚŽ�ĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƌ͘͟�<ŝŶŐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ǁĂƌ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘�,Ğ�ƐĂǁ�ŝƚ� ĂƐ� ŵŽƌĂůůǇ� ǁƌŽŶŐ͕� ŶŽƚ� ũƵƐƚ� ďĞĐĂƵƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůŝǀĞƐ� ŝƚ� ĚĞͲƐƚƌŽǇĞĚ͕� ďƵƚ� ďĞĐĂƵƐĞ� ŝƚ� ǁĂƐ� ĂŶ� ͞ĞŶĞŵǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉŽŽƌ͕͟� ĐŽŶͲƐƵŵŝŶŐ� ǀŝƚĂů� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ŝŶ� ŽƚŚĞƌ�ǁĂǇƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂŶƟ-ƉŽǀĞƌƚǇ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ďůĂĐŬ�ĂĐƟǀŝƐƚ� ƚŽ�ŽƉƉŽƐĞ�ƚŚĞ�ǁĂƌ�–�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ��ŽƌĞƩĂ�ŚĂĚ�ƐƉŽŬĞŶ�Ăƚ�ĂŶƟ-ǁĂƌ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ϭϵϲϱ͕�ĂŶĚ�^ƚŽŬĞůǇ��ĂƌŵŝĐŚĂĞů͕�ŝŶ�ŚŝƐ� ĨĂŵŽƵƐ� ϭϵϲϲ� ͚�ůĂĐŬ� WŽǁĞƌ� ƐƉĞĞĐŚ͕͛� ĐĂůůĞĚ� ƚŚĞ� ǁĂƌ�͞ŝŵŵŽƌĂů� ĂŶĚ� ŝůůĞŐĂů͘͟� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� <ŝŶŐ� ĐĞƌƚĂŝŶůǇ� ďĞĐĂŵĞ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ŚŝŐŚ-ƉƌŽĮůĞ� ĂŶĚ� ǀŽĐĂů� ŽƉƉŽŶĞŶƚƐ� ŽĨ� �ŵĞƌŝĐĂŶ�ĂĐƟŽŶƐ� ŝŶ�sŝĞƚŶĂŵ͘�KŶ��Ɖƌŝů�ϰƚŚ͕�ϭϵϲϳ͕�ĞǆĂĐƚůǇ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ďĞͲĨŽƌĞ� ŚŝƐ� ĂƐƐĂƐƐŝŶĂƟŽŶ͕� <ŝŶŐ� ŐĂǀĞ� Ă� ƐƉĞĞĐŚ� ŶĂŵĞĚ� ͚�ĞǇŽŶĚ�sŝĞƚŶĂŵ͛͘� /ƚ� ǁĂƐ� ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞůǇ� ĐƌŝƟĐĂů� ŽĨ� �ŵĞƌŝĐĂŶ� ƉŽůŝĐǇ� ŝŶ�sŝĞƚŶĂŵ�ĂŶĚ�ŝƚƐ� ĨŽƌĞŝŐŶ�ƉŽůŝĐǇ� ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘�,Ğ�ĐĂůůĞĚ��ŵĞƌŝĐĂ�ƚŚĞ� ͞ŐƌĞĂƚĞƐƚ� ƉƵƌǀĞǇŽƌ� ŽĨ� ǀŝŽůĞŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ� ƚŽĚĂǇ͟� ĂŶĚ�ĐĂůůĞĚ� ĨŽƌ� ĂŶ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ĐƌƵƐĂĚĞ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ƉŽǀĞƌƚǇ͕� ƌĂĐŝƐŵ͕�ĂŶĚ�ŵŝůŝƚĂƌŝƐŵ͘ 

/Ŷ�ϭϵϲϳ͕�ŵŽƐƚ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ƐƟůů�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ��ŵĞƌŝͲĐĂŶ�ĂĐƟŽŶƐ� ŝŶ�sŝĞƚŶĂŵ�ĂŶĚ�<ŝŶŐ͛Ɛ�ĐƌŝƟĐŝƐŵ�ǁĂƐ�ƉŽŽƌůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂ�ĂŶĚ�ďǇ�ĨĞůůŽǁ�Đŝǀŝů�ƌŝŐŚƚƐ�ŐƌŽƵƉƐ͘�dŚĞ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ� WŽƐƚ� ƐĂŝĚ� ŝŶ� ĂŶ� ĞĚŝƚŽƌŝĂů� ƚŚĂƚ� ͞ŵĂŶǇ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ůŝƐƚĞŶĞĚ�ƚŽ�Śŝŵ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ĂŐĂŝŶ�ĂĐĐŽƌĚ�Śŝŵ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͘͟�dŚĞ�&�/�ďƌĂŶĚĞĚ�Śŝŵ�Ă� ƚƌĂŝƚŽƌ� ĂŶĚ͕� ŶŽƚĂďůǇ͕� WƌĞƐŝĚĞŶƚ� :ŽŚŶƐŽŶ� ĚŝƐ-ŝŶǀŝƚĞĚ�<ŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� tŚŝƚĞ� ,ŽƵƐĞ� ĂŶĚ� ǁĂƐ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ƚŽ� ĨĞĞů�͚ďĞƚƌĂǇĞĚ͛� ďǇ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚŽƌ� ǁŚŽŵ� ŚĞ� ŚĂĚ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ĨŽƌ�Đŝǀŝů�ƌŝŐŚƚƐ͘� 
/ƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ͕�ƚŚĞŶ͕�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ͕�<ŝŶŐ͛Ɛ�ĨŽĐƵƐ�ŚĂĚ�ƐŚŝŌĞĚ�ĨƌŽŵ�Đŝǀŝů�ƌŝŐŚƚƐ�ƚŽ�ƉŽƉƵůŝƐƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ� ĂŶĚ� ĂŶƟ-ǁĂƌ� ĂĐƟǀŝƐŵ͘� dŚĞƐĞ� ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ŵŽƌĞ�ƌĂĚŝĐĂů� ŝĚĞŽůŽŐǇ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ǁŽƌƌǇͲŝŶŐ� ƚŚŽƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ďůĂĐŬ� ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ� ǁŚŽƐĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ͕�ďƵƚ�ĂŶŐĞƌŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞͲĚŝĂ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĞ�Đŝǀŝů�ƌŝŐŚƚƐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ� ďƵƚ� ǁĞƌĞ� ŶŽǁ� ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ� ǁŝƚŚ� ŚŝƐ�͚ĐŽŵŵƵŶŝƐƚ͛� ŝĚĞŽůŽŐǇ͘� <ŝŶŐ� ŚŝŵƐĞůĨ� ŬŶĞǁ� ŚĞ� ǁĂƐ�͞ƚƌĞĂĚŝŶŐ� ŝŶ�ĚŝĸĐƵůƚ�ǁĂƚĞƌ͟�ďǇ�ĐƌŝƟĐŝƐŝŶŐ� ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ƐǇƐƚĞŵ� ŝŶ� ǁŚŝĐŚ� ƐŽ� ŵĂŶǇ� ŚĂĚ� ƐŽ� ŵƵĐŚ� ŝŶǀĞƐƚĞĚ͘� �Ɛ�ũŽƵƌŶĂůŝƐƚ� �ĂǀŝĚ� ,ĂůďĞƌƐƚĂŵ� ƐĂŝĚ͕� <ŝŶŐ� ǁĂƐ�͞ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ� Ăƚ� ŽĚĚƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƌĞƐƚ� ŽĨ� ƐŽĐŝĞƚǇ͘͟� ^ŽŵĞ�ŚĂǀĞ�ĐůĂŝŵĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ƌĂĚŝĐĂůŝƐŵ�ƉƵƚ�Ă� ƚĂƌͲŐĞƚ� ŽŶ� �ƌ� <ŝŶŐ͛Ɛ� ďĂĐŬ͕� ŝŶĚĞĞĚ� ƚŚĞ� <ŝŶŐ� ĨĂŵŝůǇ� ŚĂƐ� ĂůͲǁĂǇƐ� ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ǁĂƐ� ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ĂƐƐĂƐƐŝŶĂƟŽŶ͘��ǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ�tŚŝƚĞ�,ŽƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ĐŽƵůĚ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐĞ�ŽŶ�<ŝŶŐ͛Ɛ�ƉŽƐƚŚƵŵŽƵƐ�ƐƚĂƚĞ͘�tŚĞŶ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ZĞĂŐĂŶ�ĐƌĞͲĂƚĞĚ�DĂƌƟŶ� >ƵƚŚĞƌ� <ŝŶŐ͕� :ƌ͕� �ĂǇ� ŝŶ� ϭϵϴϯ͕� ŶŽ�ŵĞŶƟŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚŽƌ͛Ɛ� ĂƩĞŵƉƚƐ� ƚŽ� ƚĂĐŬůĞ� ƉŽǀĞƌƚǇ�ĂŶĚ� ŚŝƐ� ĂŶƟ-ǁĂƌ� ƐĞŶƟŵĞŶƚ͘� /ƚ� ŝƐ� ŵŽƌĞ� ĞǆƉĞĚŝĞŶƚ� ĨŽƌ�ƉŽůŝƟĐŝĂŶƐ� ŝĨ� <ŝŶŐ͛Ɛ� ŝŵĂŐĞ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ŽĨ� Ă� ŵŽĚĞƌĂƚĞ� ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĚƌĞĂŵĞƌ�ǁŚŽƐĞ�ƋƵŽƚĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĞŵͲƉŽǁĞƌ� ĂŶĚ�ƵƉůŝŌ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ĨĞĂƌ� ŽĨ� ďĞŝŶŐ� ĐĂůůĞĚ� ĚĂŶŐĞƌͲŽƵƐůǇ� ƌĂĚŝĐĂů͘� �Ɛ� ƚŚĞ� ďůĂĐŬ� ƉŽĞƚ� �Ăƌů� tĞŶĚĞůů� ,ŝŶĞƐ�ǁƌŽƚĞ�͞�ĞĂĚ�ŵĞŶ�ŵĂŬĞ�ƐƵĐŚ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ŚĞƌŽĞƐ͘͟ 
�ĞƌƚĂŝŶůǇ͕�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŚĂƚ��ŵĞƌŝĐĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŚĂƐ� ůĂƌŐĞůǇ� ĨŽƌŐŽƩĞŶ�ǁŚĂƚ�<ŝŶŐ�ƌĞĂůůǇ�ƐƚŽŽĚ�ĨŽƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�Śŝŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŝƌďƌƵƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ƐĂŶŝƟƐĞĚ͘� >ŝƩůĞ� ŵĞŶƟŽŶ� ŝƐ� ŶŽǁ� ŵĂĚĞ� ŽĨ� ͚�ĞǇŽŶĚ� sŝͲĞƚŶĂŵ͛� Žƌ� ƚŚĞ� WŽŽƌ� WĞŽƉůĞ͛Ɛ� �ĂŵƉĂŝŐŶ͘�tŚĞƚŚĞƌ� ƚŚŝƐ�ƐŝůĞŶĐĞ� ŝƐ� ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ� ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ� Žƌ� ĚĞůŝďĞƌĂƚĞ�ŵĂͲŶŝƉƵůĂƟŽŶ͕�<ŝŶŐ͛Ɛ� ƌĂĚŝĐĂů� ŝĚĞŽůŽŐǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ� ůĂƌŐĞůǇ� ƌĞͲŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘�dŚŝƐ�ĂůůŽǁƐ�Śŝŵ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐǇŵďŽů�ĨŽƌ�ŚŽƉĞ�ĂŶĚ�ƌĂĐŝĂů�ŚĂƌŵŽŶǇ�ďǇ�ƉŽůŝƟĐŝĂŶƐ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ͕� ŝŶĚĞĞĚ� ƚŚĞ� �ŵĞƌŝĐĂŶ�ƉƵďůŝĐ�ŚĂƐ� ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ŚĞƌŽ� ƚŽ�ǁŚŽŵ� ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĂƐͲƉŝƌĞ�ŝĨ��ƌ�<ŝŶŐ͛Ɛ�ŵŽƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ǀŝĞǁƐ�ĂƌĞ�ŝŐŶŽƌĞĚ͘�tŝƚŚͲŽƵƚ� ŚŝƐ� ƌĂĚŝĐĂůŝƐŵ͕� <ŝŶŐ� ŝƐ� ƉĂůĂƚĂďůĞ͕� <ŝŶŐ� ŝƐ� ƉŽƐŝƟǀĞ͕�<ŝŶŐ� ŝƐ� ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ͕� ĂŶĚ� <ŝŶŐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƐĂŶŝƟƐĞĚ� ŚĞƌŽ�ǁŚŝĐŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ǁĂŶƚƐ͘� 
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<ŝŶŐ�ĂŶĚ��ŝǀŝů��ŝƐŽďĞĚŝĞŶĐĞ�ĂƐ�WƌŽƚĞƐƚ�- 

'ƌĂĐĞ�dĂƌƉĞǇ 
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ŐĂƚŚĞƌ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ůŝǀĞ͘��ůů�ũŽďƐ�
ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞĚ�ĞƋƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀŝǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞͲ
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ƐƚǇůĞ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ͕�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐŝŵƉůĞ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�
ŚƵŶƟŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ůŝƩůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ-�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
ǁŚĂƚ�>ĞŶƐŬŝ�ĐŽŝŶĞĚ�ŚƵŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ƐŽĐŝĞƟĞƐ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĚŽŵĞƐƟĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƚƐ�;ƉĂƐƚŽƌĂů�ĂŶĚ�ŚŽƌƟĐƵůƚƵƌͲ
Ăů�ƐŽĐŝĞƟĞƐͿ�ĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŚƵŵĂŶ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐƐ�
ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĚ�ũŽďƐ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�
ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĨŽŽĚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ƐƵƌƉůƵƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ-�ĂůͲ
ůŽǁŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�Ăƌƚ�ĂŶĚ�ƐĐŝĞŶĐĞ͘�^ŽĐŝĞƟĞƐ�ĐŽƵůĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ůĂƌŐĞƌ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ-ƟŵĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĨĞƵĚĂůͲ
ŝƐŵ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ĞŵĞƌŐĞ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ͕�ĂƐ�ĨĂƌŵŝŶŐ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂŶŝͲ
ŵĂů�ƚƌĂĐƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĞƟĞƐ�ďĞĐĂŵĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ͘��
tŝƚŚ�ƐƵƌƉůƵƐĞƐ-�ĂŶĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ-�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ĞǀĞŶ�ůĂƌŐĞƌ͕�ĨĞƵͲ
ĚĂůŝƐŵ�ĂŶĚ�ďĞůŝĞĨ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝǀŝŶĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƌƵůĞ�ǁĞƌĞ�Ă�ŵĂũŽƌ�
ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĐůĂƐƐ�ŝŶĞƋƵĂůŝƚǇ͘�WĞĂƐĂŶƚƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ͕�ďƵƚ�ŚĂĚ�
ůŝƩůĞ�ƚŽ�ĞĂƚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ǁŚĞƌĞĂƐ�ƚŚĞ�ƌƵůŝŶŐ�ĐůĂƐƐ�ŚĂĚ�ĂŶ�ĂďƵŶͲ
ĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ǁĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ďƵƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ǁŽƌŬ͖�ǇĞƚ�ƚŚĞŝƌ�
ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌƵůĞ�ǁĞƌĞ�ŶĞǀĞƌ�ƋƵĞƐƟŽŶĞĚ͘ ϵ 
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