
��Ks��Z�WZK��, 

ϱ�dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚǇ�/�ůĞŌ�ǇŽƵ�ŝŶ��ƌĞƚĞ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ƉƵƚ�ǁŚĂƚ�
ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŝŶƚŽ�ŽƌĚĞƌ͕�ĂŶĚ�ĂƉƉŽŝŶƚ�ĞůĚĞƌƐ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ƚŽǁŶ�ĂƐ�/�
ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ǇŽƵ—�ϲ��ŝĨ�ĂŶǇŽŶĞ�ŝƐ�ĂďŽǀĞ�ƌĞƉƌŽĂĐŚ͕�ƚŚĞ�ŚƵƐďĂŶĚ�
ŽĨ�ŽŶĞ�ǁŝĨĞ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ďĞůŝĞǀĞƌƐ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�
ƚŚĞ� ĐŚĂƌŐĞ� ŽĨ� ĚĞďĂƵĐŚĞƌǇ� Žƌ� ŝŶƐƵďŽƌĚŝŶĂƟŽŶ͘� ϳ� &Žƌ� ĂŶ�
ŽǀĞƌƐĞĞƌ͕� ĂƐ� 'ŽĚΖƐ� ƐƚĞǁĂƌĚ͕� ŵƵƐƚ� ďĞ� ĂďŽǀĞ� ƌĞƉƌŽĂĐŚ͘� ,Ğ�
ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂƌƌŽŐĂŶƚ�Žƌ�ƋƵŝĐŬ-ƚĞŵƉĞƌĞĚ�Žƌ�Ă�ĚƌƵŶŬĂƌĚ�Žƌ�
ǀŝŽůĞŶƚ� Žƌ� ŐƌĞĞĚǇ� ĨŽƌ� ŐĂŝŶ͕� ϴ� ďƵƚ� ŚŽƐƉŝƚĂďůĞ͕� Ă� ůŽǀĞƌ� ŽĨ�
ŐŽŽĚ͕� ƐĞůĨ-ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ͕� ƵƉƌŝŐŚƚ͕� ŚŽůǇ͕� ĂŶĚ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞĚ͘� ϵ� ,Ğ�
ŵƵƐƚ�ŚŽůĚ�Įƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌƵƐƚǁŽƌƚŚǇ�ǁŽƌĚ�ĂƐ�ƚĂƵŐŚƚ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�
ŚĞ�ŵĂǇ� ďĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ŐŝǀĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ŝŶ� ƐŽƵŶĚ� ĚŽĐƚƌŝŶĞ� ĂŶĚ�
ĂůƐŽ�ƚŽ�ƌĞďƵŬĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚ�ŝƚ͘ 

^ƵŶĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϳ͕�ϮϬϭϴ��--��dŝƚƵƐ�ƐĞƌŝĞƐ��--��DƐŐ�ϵ�--��WĂƐƚŽƌ��ŶĚƌĞǁ��ŽůĞŵĂŶ 

dŝƚƵƐ�ϭ͗ϰ-ϵ�   ����������������ŶŐůŝƐŚ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�sĞƌƐŝŽŶ��;�^sͿ� 

 

Z�s/�t͗�� 
 

 ϭ͘��dŚĞ��ƉŽƐƚůĞ�WĂƵů�ĂŶĚ�dŝƚƵƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ƉƌŽĐůĂŝŵŝŶŐ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů� 
 ������ĂŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ůŽĐĂů�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞŶƚ͘�� 
 Ϯ͘��dŚĞǇ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ĨĂůƐĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕��ĨĂůƐĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ͕��ƵŶŐŽĚůǇͬǁŽƌůĚůǇ� 
����������ďĞŚĂǀŝŽƌ��ĂŶĚ�ůĞŌ-ŽǀĞƌ�ďŽŶĚĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŽƐĂŝĐ�ůĂǁ�;:ƵĚĂŝƐŵͿ͘� 
 

 ϯ͘��WĂƵů͛Ɛ�ĮƌƐƚ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĨŽƌ�dŝƚƵƐ�ŝƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ŐŽĚůǇ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŽĨ��ƌĞƚĞ͘� 
  
^ŽŵĞ�DK��ZE�D/^�KE��Wd/KE^�ŽĨ�WĂƐƚŽƌƐ  ͗
 ϭ͘��WĂƐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝĐƚĂƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽĞƌĐĞ�ƐƵďũĞĐƚƐ͘� 
 Ϯ͘��WĂƐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ĞůĞĐƚĞĚ�ŽĸĐŝĂůƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶƚƐ͘� 
 ϯ͘��WĂƐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ũƵĚŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌďŝƚƌĂƚĞ�ĚŝƐƉƵƚĞƐ͘ 
 ϰ͘��WĂƐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆĞĐƵƟǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ůĞĂĚ�Ă�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ͘� 
 ϱ͘��WĂƐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ŝŶŶŽǀĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ 
 ϲ͘��WĂƐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƌƵŶ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘ 
 ϳ͘��WĂƐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽŵŽƚĞƌƐͬŵĂƌŬĞƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƉƵƐŚ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ͘ 
 ϴ͘��WĂƐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƐŝŵƉůǇ�͚ǁŽǁ͛�Žƌ�ŵŽǀĞ�Ă�ĐƌŽǁĚ͘� 
 
^ŽŵĞ��/�>/��>�/D�'�Zz�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ed�ĨŽƌ�WĂƐƚŽƌƐ͗���Ϯ�dŝŵŽƚŚǇ�Ϯ͗ϭ-Ϯϰ 
 ϭ͘��WĂƐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂŝƚŚĨƵů�ŵĞŶ�ǁŚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ͘�;ǀƐ�ϮͿ 
 Ϯ͘��WĂƐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƚĞĂĐŚ�'ŽĚ͛Ɛ�ƚƌƵƚŚ͘��;ǀƐ�ϮͿ� 
 ϯ͘��WĂƐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐŽůĚŝĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŽŶ�ĂĐƟǀĞ�ĚƵƚǇ͘��;ǀƐ�ϯ-ϰͿ 
 ϰ͘��WĂƐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂƚŚůĞƚĞƐ�ǁŚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ƚŽ�ǁŝŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ͘�;ǀƐ�ϱͿ 
 ϱ͘��WĂƐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ŚĂƌĚ-ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ĐƵůƟǀĂƟŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ŚĂƌǀĞƐƚ͘�;ǀƐ�ϲͿ 
 ϲ͘��WĂƐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂƌĞĨƵů�ǁŽƌŬŵĞŶ�ƐŬŝůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůĂďŽƌ͘��;ǀƐ�ϭϱͿ 
 ϳ͘��WĂƐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ŚŽŶŽƌĂďůĞ�ǀĞƐƐĞůƐ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽŶ�ŚŽŶŽƌĂďůĞ�ǁŽƌŬ͘��;ǀƐ�ϮϭͿ 
 ϴ͘��WĂƐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͛Ɛ�^>�s�^�;ĚŽƵůŽƐͿ�ƉĂƟĞŶƚůǇ�ĞŶĚƵƌŝŶŐ�Ğǀŝů͘�;ǀƐ�ϮϰͿ 
  
WĞƌŚĂƉƐ�ŵŽƐƚ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ed�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�̂ ,�W,�Z��;Žƌ�W�^dKZͿ͘�� 
������ĞŐŝŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ�ŚŝŵƐĞůĨ�--��:ŽŚŶ�Ϯϭ͗ϭϱ-ϭϳ͖��:ŽŚŶ�ϭϬ͗ϭϭ͕ϭϰ͖���,ĞďƌĞǁƐ�ϭϯ͗ϮϬ͖���ϭ�WĞƚĞƌ�Ϯ͗Ϯϱ͖�ϱ͗ϰ 
  
��� 
 



t,K�ŝƐ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ��ůĚĞƌͬWĂƐƚŽƌͬKǀĞƌƐĞĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽĚǇ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͍ 
dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞŶŽƌŵŽƵƐůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƐƐƵĞ�ƚŽ�'ŽĚ�ĂŶĚ�,ŝƐ�ƉĞŽƉůĞ͘� 
  
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ŽǀĞƌůĂƉƉŝŶŐ�ůŝƐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ed�ƚŚĂƚ�ŽƵƚůŝŶĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ� 
ŵĂŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶ��ůĚĞƌͬWĂƐƚŽƌͬKǀĞƌƐĞĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͗��dŝƚƵƐ�ϭ͗ϭ͗ϱ-ϵ��ĂŶĚ��ϭ�dŝŵŽƚŚǇ�ϯ͗ϭ-ϳ͘ 
 

W�^dKZ�>�Yh�>/&/��d/KE�ηϭ��--�͚�ďŽǀĞ�ƌĞƉƌŽĂĐŚ͛ 
  
 �ŶĞŶŬůĞƚŽƐ��--��͚ďůĂŵĞůĞƐƐ͕͛��͚ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĂĐĐƵƐĞĚ͕͛��͚ŶŽƚ�ĐĂůůĞĚ�ŝŶƚŽ�ƋƵĞƐƟŽŶ͛ 
   

 KďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ͗ 
  ϭͿ��/ƚ�ŝƐ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ��;ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ǀƐ�ϲ͕�ĞŶĚ�ŽĨ�ǀƐ�ϳͿ͘ 
  ϮͿ��/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŝŵŽƚŚǇ�ůŝƐƚ͘ 
  ϯͿ��/ƚ�ŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĂŶ�͚ƐŝŶůĞƐƐ�ƉĞƌĨĞĐƟŽŶ�͛͘ 
  ϰͿ��/ƚ�ĚŽĞƐ�ŵĞĂŶ�Ă�ŵĂŶ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ��ƐƉŝƌŝƚƵĂůůǇ�ĂŶĚ�ŵŽƌĂůůǇ͘ 
  ������<ĞǇ�dĞƐƚ͗��tŚĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĞĂƌ�ŚŝƐ�ŶĂŵĞ͕�ǁŚĂƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝŶĚƐ͍ 
 
 dŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ͕�ŽǀĞƌ-ĂƌĐŚŝŶŐ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ďĞ��ƐƉŝƌŝƚƵĂůůǇ�ĂŶĚ�ŵŽƌĂůůǇ�ƉƵƌĞ͘ 
 
 ,ŝƐ�ůŝĨĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ǁŽƌƚŚǇ�ŽĨ�ŝŵŝƚĂƟŽŶ͊��� ϭ�dŚĞƐƐ͘�Ϯ͗ϳ-ϭϮ͖�ϱ͗ϭϮ͖��Ϯ�dŚĞƐƐ͘�ϯ͗ϵ 
 

  WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ�ϯ͗ϭϳ�� 
 ��͞�ƌĞƚŚƌĞŶ͕�ũŽŝŶ�ŝŶ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵǇ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁĂůŬ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶ� 
 ����ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƵƐ͘͟� 
  
  ϭ�WĞƚĞƌ�ϱ͗ϭ-ϯ 

ϭ�^Ž� /� ĞǆŚŽƌƚ� ƚŚĞ�ĞůĚĞƌƐ� ĂŵŽŶŐ�ǇŽƵ͕ ĂƐ�Ă� ĨĞůůŽǁ�ĞůĚĞƌ�ĂŶĚ Ă�ǁŝƚŶĞƐƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƵīĞƌŝŶŐƐ�ŽĨ�
�ŚƌŝƐƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƚĂŬĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞǀĞĂůĞĚ͗ Ϯ ƐŚĞƉŚĞƌĚ�ƚŚĞ�ŇŽĐŬ�
ŽĨ�'ŽĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂŵŽŶŐ�ǇŽƵ͕�ĞǆĞƌĐŝƐŝŶŐ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ͕�ŶŽƚ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŵƉƵůƐŝŽŶ͕�ďƵƚ�ǁŝůůŝŶŐůǇ͕�ĂƐ�'ŽĚ�
ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ͖�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ƐŚĂŵĞĨƵů�ŐĂŝŶ͕�ďƵƚ�ĞĂŐĞƌůǇ͖ ϯ ŶŽƚ ĚŽŵŝŶĞĞƌŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�
ĐŚĂƌŐĞ͕�ďƵƚ ďĞŝŶŐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŇŽĐŬ͘� 

 
  Ϯ�dŝŵŽƚŚǇ�Ϯ͗ϭϵ-Ϯϭ 

ϭϵ �Ƶƚ�'ŽĚΖƐ� Įƌŵ� ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ� ƐƚĂŶĚƐ͕� ďĞĂƌŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ƐĞĂů͗ ͞dŚĞ� >ŽƌĚ� ŬŶŽǁƐ� ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ� ĂƌĞ�
ŚŝƐ͕͟�ĂŶĚ͕�͞>Ğƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ ǁŚŽ�ŶĂŵĞƐ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ĚĞƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ŝŶŝƋƵŝƚǇ͘͟��ϮϬ EŽǁ�
ŝŶ Ă� ŐƌĞĂƚ� ŚŽƵƐĞ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ŽŶůǇ� ǀĞƐƐĞůƐ� ŽĨ� ŐŽůĚ� ĂŶĚ� ƐŝůǀĞƌ� ďƵƚ� ĂůƐŽ� ŽĨ� ǁŽŽĚ� ĂŶĚ�
ĐůĂǇ͕ ƐŽŵĞ�ĨŽƌ�ŚŽŶŽƌĂďůĞ�ƵƐĞ͕�ƐŽŵĞ�ĨŽƌ�ĚŝƐŚŽŶŽƌĂďůĞ͘�Ϯϭ dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ŝĨ�ĂŶǇŽŶĞ�ĐůĞĂŶƐĞƐ�ŚŝŵͲ
ƐĞůĨ�ĨƌŽŵ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĚŝƐŚŽŶŽƌĂďůĞ͕ ŚĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ĨŽƌ�ŚŽŶŽƌĂďůĞ�ƵƐĞ͕�ƐĞƚ�ĂƉĂƌƚ�ĂƐ�ŚŽůǇ͕�ƵƐĞͲ
ĨƵů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͕ ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ�ǁŽƌŬ͘   

   
 ��WĂƐƚŽƌ͛Ɛ�d�><�;ĚŽĐƚƌŝŶĞͿ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌŝŐŚƚ͘����E��ŚŝƐ�t�><�ŵƵƐƚ�ŵĂƚĐŚ�ŚŝƐ�d�><͘� 
 dŚĞ�ƐĂŵĞ�ŝƐ�ƚƌƵĞ�ĨŽƌ���>>���>/�s�Z^͊�� 
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