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WƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ��ĂƚĂďĂƐĞ�^ǇƐƚĞŵƐ
�ĂƚĂďĂƐĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌŽƐĞ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ĞĂƌůǇ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌŝǌĞĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�
ĚĂƚĂ͘��Ɛ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ƚǇƉŝĐĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϵϲϬƐ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�
ƚŚĂƚ͕�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ĚĂƚĂ͕�ŬĞĞƉƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�Ăůů�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽƵƌƐĞ�
ŽĨĨĞƌŝŶŐƐ͘�KŶĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŝƐ�ƚŽ�ƐƚŽƌĞ�ŝƚ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŝůĞƐ͘�dŽ�
ĂůůŽǁ�ƵƐĞƌƐ�ƚŽ�ŵĂŶŝƉƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŚĂƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�
ŵĂŶŝƉƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨŝůĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ͗�
ͻ��ĚĚ�ŶĞǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�
ͻ�ZĞŐŝƐƚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĐůĂƐƐ�ƌŽƐƚĞƌƐ
ͻ��ƐƐŝŐŶ�ŐƌĂĚĞƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĐŽŵƉƵƚĞ�ŐƌĂĚĞ�ƉŽŝŶƚ�ĂǀĞƌĂŐĞƐ�;'W�Ϳ͕�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚƐ�
^ǇƐƚĞŵ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƌƐ�ǁƌŽƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ
EĞǁ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĂƌŝƐĞƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƐƵƉƉŽƐĞ�ƚŚĂƚ�Ă�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĚĞĐŝĚĞƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŶĞǁ�ŵĂũŽƌ�;ƐĂǇ͕�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐĐŝĞŶĐĞͿ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�
ŶĞǁ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ŶĞǁ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĨŝůĞƐ�;Žƌ�ĂĚĚƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĨŝůĞƐͿ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŵĂũŽƌ͕�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨĨĞƌŝŶŐƐ͕�
ĚĞŐƌĞĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ĞƚĐ͘�dŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ŶĞǁ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�
ƌƵůĞƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŵĂũŽƌ͘�EĞǁ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ�ŶĞǁ�
ƌƵůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�dŚƵƐ͕�ĂƐ�ƚŝŵĞ�ŐŽĞƐ�ďǇ͕�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂĐƋƵŝƌĞƐ�ŵŽƌĞ�ĨŝůĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�dŚŝƐ�ƚǇƉŝĐĂů�ĨŝůĞͲƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�Ă�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚĞ�
ƐǇƐƚĞŵ�ƐƚŽƌĞƐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨŝůĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŶĞĞĚƐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�
ĞǆƚƌĂĐƚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĨƌŽŵ͕�ĂŶĚ�ĂĚĚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ƚŽ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŝůĞƐ͘��ĞĨŽƌĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�
;��D^ƐͿ�ǁĞƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�<ĞĞƉŝŶŐ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ă�ĨŝůĞͲƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŚĂƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂũŽƌ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ͗

ͻ��ĂƚĂ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ�ĂŶĚ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ͘
^ŝŶĐĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƌƐ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨŝůĞƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽǀĞƌ�Ă�ůŽŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨŝůĞƐ�
ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͘�
DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚƵƉůŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉůĂĐĞƐ�;ĨŝůĞƐͿ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝĨ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŚĂƐ�Ă�
ĚŽƵďůĞ�ŵĂũŽƌ�;ƐĂǇ͕�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐͿ�ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĂǇ�
ĂƉƉĞĂƌ�ŝŶ�Ă�ĨŝůĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�DƵƐŝĐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶ�Ă�ĨŝůĞ�ƚŚĂƚ�
ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ŚŝŐŚĞƌ�
ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ĐŽƐƚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĚĂƚĂ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ͖�ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ĚĂƚĂ�ŵĂǇ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĂŐƌĞĞ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Ă�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�DƵƐŝĐ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘�
ͻ��ŝĨĨŝĐƵůƚǇ�ŝŶ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ĚĂƚĂ͘�
^ƵƉƉŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐůĞƌŬƐ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞƐ�ŽĨ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƉŽƐƚĂůͲĐŽĚĞ�ĂƌĞĂ͘�dŚĞ�ĐůĞƌŬ�ĂƐŬƐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂͲƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƐƵĐŚ�Ă�ůŝƐƚ͘��ĞĐĂƵƐĞ�
ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ƌĞƋƵĞƐƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽŶ�
ŚĂŶĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŝƚ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐůĞƌŬ�ŚĂƐ�ŶŽǁ�ƚǁŽ�ĐŚŽŝĐĞƐ͗�ĞŝƚŚĞƌ�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŵĂŶƵĂůůǇ�Žƌ�ĂƐŬ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƌ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘��ŽƚŚ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ�
ĂƌĞ�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ƵŶƐĂƚŝƐĨĂĐƚŽƌǇ͘�^ƵƉƉŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ͕�ƐĞǀĞƌĂů�ĚĂǇƐ�ůĂƚĞƌ͕�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ĐůĞƌŬ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ƚƌŝŵ�ƚŚĂƚ�ůŝƐƚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽŶůǇ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϲϬ�ĐƌĞĚŝƚ�ŚŽƵƌƐ͘��Ɛ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ͕�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƐƵĐŚ�Ă�ůŝƐƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞǆŝƐƚ͘��ŐĂŝŶ͕�ƚŚĞ�ĐůĞƌŬ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�ƚǁŽ�ŽƉƚŝŽŶƐ͕�
ŶĞŝƚŚĞƌ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŽƌǇ͘�dŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ĨŝůĞͲƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ĂůůŽǁ�ŶĞĞĚĞĚ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƚƌŝĞǀĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŵĂŶŶĞƌ͘�DŽƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�ĚĂƚĂͲƌĞƚƌŝĞǀĂů�
ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂů�ƵƐĞ͘�
ͻ��ĂƚĂ�ŝƐŽůĂƚŝŽŶ͘
�ĞĐĂƵƐĞ�ĚĂƚĂ�ĂƌĞ�ƐĐĂƚƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨŝůĞƐ͕�ĂŶĚ�ĨŝůĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨŽƌŵĂƚƐ͕�ǁƌŝƚŝŶŐ�ŶĞǁ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�ƌĞƚƌŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĚĂƚĂ�ŝƐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ͘�
ͻ�/ŶƚĞŐƌŝƚǇ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘�dŚĞ�ĚĂƚĂ�ǀĂůƵĞƐ�ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ŵƵƐƚ�ƐĂƚŝƐĨǇ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�



ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ͘�^ƵƉƉŽƐĞ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ĂŶ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�
ĂŵŽƵŶƚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘�^ƵƉƉŽƐĞ�ĂůƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŵĂǇ�ŶĞǀĞƌ�ĨĂůů�ďĞůŽǁ�ǌĞƌŽ͘��ĞǀĞůŽƉĞƌƐ�ĞŶĨŽƌĐĞ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ďǇ�ĂĚĚŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŚĞŶ�ŶĞǁ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂĚĚĞĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�
ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�ĞŶĨŽƌĐĞ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŝƐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚĞĚ�ǁŚĞŶ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ŝŶǀŽůǀĞ�
ƐĞǀĞƌĂů�ĚĂƚĂ�ŝƚĞŵƐ�ĨƌŽŵ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨŝůĞƐ͘�
ͻ��ƚŽŵŝĐŝƚǇ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘�
��ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ůŝŬĞ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞǀŝĐĞ͕�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĨĂŝůƵƌĞ͘�/Ŷ�ŵĂŶǇ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ƚŚĂƚ͕�ŝĨ�Ă�
ĨĂŝůƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƐ͕�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĞ�ƌĞƐƚŽƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ĞǆŝƐƚĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂŝůƵƌĞ͘��ŽŶƐŝĚĞƌ�Ă�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ΨϱϬϬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ���ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
�͘�/Ĩ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ΨϱϬϬ�ǁĂƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ���ďƵƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĐƌĞĚŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ��͕�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�
ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƐƚĂƚĞ͘��ůĞĂƌůǇ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ƚŚĂƚ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�
ĚĞďŝƚ�ŽĐĐƵƌ͕�Žƌ�ƚŚĂƚ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ŽĐĐƵƌ͘�dŚĂƚ�ŝƐ͕�ƚŚĞ�ĨƵŶĚƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂƚŽŵŝĐͶŝƚ�ŵƵƐƚ�ŚĂƉƉĞŶ�ŝŶ�ŝƚƐ�
ĞŶƚŝƌĞƚǇ�Žƌ�ŶŽƚ�Ăƚ�Ăůů͘�/ƚ�ŝƐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĂƚŽŵŝĐŝƚǇ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ĨŝůĞͲƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͘
ͻ��ŽŶĐƵƌƌĞŶƚͲĂĐĐĞƐƐ�ĂŶŽŵĂůŝĞƐ͘�
&Žƌ�ƚŚĞ�ƐĂŬĞ�ŽĨ�ŽǀĞƌĂůů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ĨĂƐƚĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�ŵĂŶǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂůůŽǁ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƵƐĞƌƐ�
ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ͘�/ŶĚĞĞĚ͕�ƚŽĚĂǇ͕�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƌĞƚĂŝůĞƌƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�
ĂĐĐĞƐƐĞƐ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĚĂƚĂ�ďǇ�ƐŚŽƉƉĞƌƐ͘�/Ŷ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŝƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĚĂƚĂ͘��ŽŶƐŝĚĞƌ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ��͕�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ͘�
/Ĩ�ƚǁŽ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĐůĞƌŬƐ�ĚĞďŝƚ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ďĂůĂŶĐĞ�;ďǇ�ƐĂǇ�ΨϱϬϬ�ĂŶĚ�ΨϭϬϬ͕�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇͿ�ŽĨ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ���
Ăƚ�ĂůŵŽƐƚ�ĞǆĂĐƚůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚ�ĞǆĞĐƵƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ŝŶ�ĂŶ�
ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ�;Žƌ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚͿ�ƐƚĂƚĞ͘�^ƵƉƉŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĞǆĞĐƵƚŝŶŐ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ƌĞĂĚ�
ƚŚĞ�ŽůĚ�ďĂůĂŶĐĞ͕�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĂƚ�ǀĂůƵĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ďĞŝŶŐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ͕�ĂŶĚ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ďĂĐŬ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƌƵŶ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďŽƚŚ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ͕�ĂŶĚ�ǁƌŝƚĞ�ďĂĐŬ�ΨϵϱϬϬ�ĂŶĚ�ΨϵϵϬϬ͕�
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘��ĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŽŶĞ�ǁƌŝƚĞƐ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ůĂƐƚ͕�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ���ŵĂǇ�
ĐŽŶƚĂŝŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ΨϵϱϬϬ�Žƌ�ΨϵϵϬϬ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ΨϵϰϬϬ͘�dŽ�ŐƵĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ͕�ƚŚĞ�
ƐǇƐƚĞŵ�ŵƵƐƚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͘��Ƶƚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ĚĂƚĂ�ŵĂǇ�
ďĞ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ďǇ�ŵĂŶǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͘��Ɛ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƐƵƉƉŽƐĞ�Ă�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�Ă�ĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ͕�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶĨŽƌĐĞ�ůŝŵŝƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ͘�tŚĞŶ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƌĞĂĚƐ�
ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ǀĞƌŝĨŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚ͕�ĂĚĚƐ�ŽŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚ͕�
ĂŶĚ�ƐƚŽƌĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘�^ƵƉƉŽƐĞ�ƚǁŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚ�Ăƚ�
;ƐĂǇͿ�ϯϵ͘�dŚĞ�ƚǁŽ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĞǆĞĐƵƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ďŽƚŚ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ϯϵ͕�ĂŶĚ�ďŽƚŚ�ǁŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�ǁƌŝƚĞ�ďĂĐŬ�ϰϬ͕�
ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ŽŶůǇ�ϭ͕�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚǁŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ϰϭ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƐƵƉƉŽƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ůŝŵŝƚ�ǁĂƐ�ϰϬ͖�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĐĂƐĞ�
ďŽƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ǀŝŽůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚ�ŽĨ�ϰϬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�
ͻ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘
EŽƚ�ĞǀĞƌǇ�ƵƐĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶ�Ă�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�
ƉĂǇƌŽůů�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŽŶůǇ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘�dŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ŶĞĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƌĞĐŽƌĚƐ͘��Ƶƚ͕�ƐŝŶĐĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝůĞͲ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ


