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3/(1$5<�35()$&( 

 dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ŽĨ��ŚĂƌůŽƩĞ�DĂƐŽŶ͛Ɛ�KƌŝŐŝŶĂů�dĞǆƚ�ŽĨ�sŽůƵŵĞ�ϭ͗�,ŽŵĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�/ƚ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĨŽƌŵĂƩĞĚ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ďǇ����ŚĂƌůŽƩĞ�DĂƐŽŶ�WůĞŶĂƌǇ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵƵĐŚ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ��ŚĂƌůŽƩĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘�/ƚ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ǇŽƵƌƐ�ĂŶĚ�/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĞŶũŽǇ�ƵƐŝŶŐ�ŝƚ͘ 

 

$�3((.�,172�7+(�3/(1$5<�$1127$7('�+20(�('8&$7,21�6(5,(6 
 tŚŝůĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�KƌŝŐŝŶĂů�dĞǆƚ��ĚŝƟŽŶ�ŽĨ�sŽůƵŵĞ�ϭ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ŽīĞƌ�sŽůƵŵĞ�ϭ�ĂƐ�ĂŶ��ŶŶŽͲ
ƚĂƚĞĚ��ĚŝƟŽŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĮŶĚ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŚĞůƉ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�,ÊÃ����ç��ã®ÊÄ͗�d«��W½�Ä�Ùù�
�ÄÄÊã�ã�����®ã®ÊÄ�Ê¥�sÊ½çÃ��ϭ�ĞŝƚŚĞƌ�ĂƐ�Ă�W�&�ĚŽǁŶůŽĂĚ�Žƌ�ĂƐ�Ă�ƉĂƉĞƌďĂĐŬ�ďŽŽŬ�ĨƌŽŵ��ŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵ͘�,ĞƌĞ�
ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŶŶŽƚĂƚĞĚ��ĚŝƟŽŶ͗ 

 dŚĞ�ĂŶŶŽƚĂƟŽŶƐ�ĚĞĮŶĞ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ĂŶĚ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ� ƚŽ�ĂůůŽǁ�ǇŽƵ� ƚŽ� ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚ��ŚĂƌůŽƩĞ͛Ɛ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ͕�ďŽŽŬƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŽĨ�ŚĞƌ�ƟŵĞ͘�KƵƌ�ŐŽĂů� ŝƐ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�
�ŚĂƌůŽƩĞ͛Ɛ�ƚĞǆƚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŐĂŝŶ�Ă�ĚĞĞƉĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŝƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘�dŚĞ�WůĞŶĂƌǇ��ŶŶŽƚĂƚĞĚ��ĚŝƟŽŶ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ͗ 

· dŚĞ�ƵŶĂďƌŝĚŐĞĚ�ƚĞǆƚ�ŽĨ�sŽůƵŵĞ�ϭ͗�,ŽŵĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ 
· �ŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĂŶŶŽƚĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉůĂŶĂƚŽƌǇ�ŶŽƚĞƐ 
· ZĞĨŽƌŵĂƩĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁŝĚĞ�ŵĂƌŐŝŶƐ�ĨŽƌ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶŽƚĞ�ƚĂŬŝŶŐ� 
· KƌŝŐŝŶĂů�ƉĂŐĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŐŝŶƐ͕�ŶŽƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ 
· /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ďŽŽŬƐ�ĨƌŽŵ��ƉƉĞŶĚŝǆ��͗��ŽŽŬƐ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŶŶŽƚĂƟŽŶƐ 
· �ŚĂƌůŽƩĞ͛Ɛ� ƐƚƵĚǇ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ� �͗� YƵĞƐƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� hƐĞ� ŽĨ� ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐŚĂƉƚĞƌ 

· �ƉƉĞŶĚŝĐĞƐ���Θ��͗�dŚĞ��ǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă��ŚŝůĚ�hƉŽŶ�Ă�dĞƌŵ͛Ɛ�tŽƌŬ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŝŶĐůƵĚĞĚ 

zŽƵ�ĐĂŶ�ƉƌĞǀŝĞǁ�Ă�ĨƌĞĞ�ƐĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ÊÃ����ç��ã®ÊÄ͗�ã«��W½�Ä�Ùù��ÄÄÊã�ã�����®ã®ÊÄ�Ê¥�sÊ½çÃ��ϭ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŽŶ��ŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵ͘ 

 
3/(1$5<�&855,&8/80�*8,'(6 

dŚĞ�WůĞŶĂƌǇ�ĂůƐŽ�ŽīĞƌƐ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă��ŚĂƌůŽƩĞ�DĂƐŽŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�
ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�WŝĐƚƵƌĞ�^ƚƵĚǇ�WƌŝŶƚƐ͕�WůƵƚĂƌĐŚ�'ƵŝĚĞƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘ 

 

$�7+$1.�<28 
 dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�d«��W½�Ä�Ùù�&����ÊÊ»�'ÙÊçÖ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�
ĂƐŬ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƚ�ĂďŽƵƚ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ��D͊�/�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŚĞƌĞ͊ 

 

 
Rachel Lebowitz 
2:1(5��$�&+$5/277(�0$621�3/(1$5< 

 

 



$�&+$5/277(�0$621�3/(1$5<�            ������     �92/80(����+20(�('8&$7,21 

:::�&03/(1$5<�&20  �YLLL 



$�&+$5/277(�0$621�3/(1$5<�            ������     �92/80(����+20(�('8&$7,21 

:::�&03/(1$5<�&20  �L[ 

3$57����620(�35(/,0,1$5<�&216,'(5$7,216 
/ÄãÙÊ�ç�ã®ÊÄ�-�^ÊÃ��WÙ�½®Ã®Ä�Ùù��ÊÄÝ®��Ù�ã®ÊÄÝ�-�Ö¦�Ϗ 
�ŚŝůĚƌĞŶ��ƌĞ�WƵďůŝĐ�dƌƵƐƚƐ�ඵ�DŽƚŚĞƌƐ�KǁĞ�Ă�dŚŝŶŬŝŶŐ�>ŽǀĞ�ƚŽ�dŚĞŝƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�ඵ�dŚĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ��ƌĞĂĚĨƵůůǇ��ĞĨĞĐͲ
ƟǀĞ�ඵ�,Žǁ�WĂƌĞŶƚƐ�hƐƵĂůůǇ�WƌŽĐĞĞĚ� 

�«�Öã�Ù�Ϗ�-���D�ã«Ê��Ê¥���ç��ã®ÊÄ�-�Ö¦�ϑ 
dƌĂĚŝƟŽŶĂů�DĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ඵ�DĞƚŚŽĚ�Ă�tĂǇ�ƚŽ�ĂŶ��ŶĚ�ඵ���^ǇƐƚĞŵ��ĂƐŝĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�DĞƚŚŽĚ� 

�«�Öã�Ù�ϐ�-�d«���«®½�ΖÝ��Ýã�ã��-�Ö¦�ϓ 
dŚĞ��ŚŝůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�DŝĚƐƚ�ඵ��ŽĚĞ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞůƐ� 

�«�Öã�Ù�ϑ�-�K¥¥�Ä�®Ä¦�ã«���«®½�Ù�Ä�-�Ö¦�ϕ 
�ŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ��ŽƌŶ�>Ăǁ-�ďŝĚŝŶŐ�ඵ�dŚĞǇ�DƵƐƚ�WĞƌĐĞŝǀĞ�ƚŚĂƚ�dŚĞŝƌ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ĂƌĞ�>Ăǁ-�ŽŵƉĞůůĞĚ�ඵ�WĂƌĞŶƚƐ�DĂǇ�KīĞŶĚ�
dŚĞŝƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�ďǇ��ŝƐƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�>ĂǁƐ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ඵ��ŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�>ŝĨĞ�ඵ��ŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŽƌĂů�>ŝĨĞ� 

�«�Öã�Ù�ϒ�-���ÝÖ®Ý®Ä¦�d«���«®½�Ù�Ä�-�Ö¦�ϗ 
�ŚŝůĚƌĞŶ�^ŚŽƵůĚ�,ĂǀĞ�ƚŚĞ��ĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�DŽƚŚĞƌƐ�ඵ�EƵƌƐĞ�ඵ��ŚŝůĚƌĞŶΖƐ�&ĂƵůƚƐ�ĂƌĞ�^ĞƌŝŽƵƐ 

�«�Öã�Ù�ϓ�-�,®Ä��Ù®Ä¦�d«���«®½�Ù�Ä�-�Ö¦�Ϗώ 
���ŚŝůĚΖƐ�ZĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ��ůŵŝŐŚƚǇ�'ŽĚ�ඵ�EƵƌƐĞƌǇ�dŚĞŽůŽŐǇ 

�«�Öã�Ù�ϔ�-��ÊÄ�®ã®ÊÄÝ�Ê¥�,��½ã«ù��Ù�®Ä-��ã®ò®ãù�-�Ö¦�ϏϏ 
�ůů�DŝŶĚ->ĂďŽƌ�DĞĂŶƐ�tĞĂƌ�ŽĨ��ƌĂŝŶ�ඵ��ǆĞƌĐŝƐĞ�ඵ�ZĞƐƚ�ඵ�ZĞƐƚ��ŌĞƌ�DĞĂůƐ�ඵ��ŚĂŶŐĞ�ŽĨ�KĐĐƵƉĂƟŽŶ�ඵ�EŽƵƌŝƐŚŵĞŶƚ�ඵ��ĞƌƚĂŝŶ�
�ĂƵƐĞƐ��īĞĐƚ�ƚŚĞ�YƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůŽŽĚ�ඵ��ŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�DĞĂůƐ�ඵ�dĂůŬ�Ăƚ�DĞĂůƐ�ඵ�sĂƌŝĞƚǇ�ŝŶ�DĞĂůƐ�ඵ��ŝƌ�ĂƐ�/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐ�&ŽŽĚ�ඵ�
dŚĞ��ŚŝůĚƌĞŶ�tĂůŬ��ǀĞƌǇ��ĂǇ�ඵ�KǆǇŐĞŶ�,ĂƐ�/ƚƐ�>ŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ඵ�hŶĐŚĂŶŐĞĚ��ŝƌ�ඵ�/�&ĞĞĚ��ůŝĐĞ�ŽŶ��ĞĞĨ�dĞĂ�ඵ�tŽƌĚƐǁŽƌƚŚΖƐ�>ƵĐǇ�
ඵ�/ŶĚŽŽƌ��ŝƌŝŶŐƐ�ඵ�sĞŶƟůĂƟŽŶ�ඵ�EŝŐŚƚ��ŝƌ�tŚŽůĞƐŽŵĞ�ඵ�^ƵŶƐŚŝŶĞ�ඵ�&ƌĞĞ�WĞƌƐƉŝƌĂƟŽŶ�ඵ�/ŶƐĞŶƐŝďůĞ�WĞƌƐƉŝƌĂƟŽŶ�ඵ��ĂŝůǇ��ĂƚŚ�
ĂŶĚ�WŽƌŽƵƐ�'ĂƌŵĞŶƚƐ 

�«�Öã�Ù�ϕ�-�d«��Z�®¦Ä�Ê¥�>�ó�®Ä���ç��ã®ÊÄ�-�Ö¦�Ϗϖ 
�ŽŵŵŽŶ�^ĞŶƐĞ�ĂŶĚ�'ŽŽĚ�/ŶƚĞŶƟŽŶƐ�ඵ�>Ăǁ-�ďŝĚŝŶŐ�>ŝǀĞƐ�KŌĞŶ�DŽƌĞ��ůĂŵĞůĞƐƐ�dŚĂŶ�WŝŽƵƐ�>ŝǀĞƐ�ඵ�DŝŶĚ�ĂŶĚ�DĂƩĞƌ�
�ƋƵĂůůǇ�'ŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ�>Ăǁ�ඵ��ŶƚĂŐŽŶŝƐŵ�ƚŽ�>Ăǁ�^ŚŽǁŶ�ďǇ�^ŽŵĞ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�WĞƌƐŽŶƐ�ඵ�WĂƌĞŶƚƐ�DƵƐƚ��ĐƋƵĂŝŶƚ�dŚĞŵƐĞůǀĞƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�DŽƌĂů�^ĐŝĞŶĐĞ 
 

3$57����287-2)-'225�/,)(�)25�&+,/'5(1 
�«�Öã�Ù�Ϗ�-���'ÙÊó®Ä¦�d®Ã��-�Ö¦�ϐϑ 
DĞĂůƐ�KƵƚ�ŽĨ��ŽŽƌƐ�ඵ�&Žƌ��ǁĞůůĞƌƐ�ŝŶ�dŽǁŶƐ�ĂŶĚ�^ƵďƵƌďƐ�ඵ�WŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�Ă��ĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�KƉĞŶ�ඵ�EŽ�^ƚŽƌǇ-ďŽŽŬƐ 

�«�Öã�Ù�ϐ�-�^®¦«ã-^��®Ä¦�-�Ö¦�ϐϓ 
,Žǁ�ƚŽ�^ĞĞ�ඵ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�hƐĞƐ�ŽĨ�^ŝŐŚƚ-^ĞĞŝŶŐ�ඵ��ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŶŐ�KďƐĞƌǀĂƟŽŶ� 

�«�Öã�Ù�ϑ�-�W®�ãçÙ�-W�®Äã®Ä¦�-�Ö¦�ϐϔ 
DĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ඵ�^ƚƌĂŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƩĞŶƟŽŶ�ඵ�^ĞĞŝŶŐ�&ƵůůǇ�ĂŶĚ�ŝŶ��ĞƚĂŝů�ඵ���DĞĂŶƐ�ŽĨ��ŌĞƌ�^ŽůĂĐĞ�ĂŶĚ�ZĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚ 

�«�Öã�Ù�ϒ�-�&½Êó�ÙÝ��Ä��dÙ��Ý�-�Ö¦�ϐϖ 
�ŚŝůĚƌĞŶ�^ŚŽƵůĚ�<ŶŽǁ�&ŝĞůĚ��ƌŽƉƐ�ඵ�&ŝĞůĚ�&ůŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ŝĨĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ��ŽŵŵŽŶ�WůĂŶƚƐ�ඵ�dŚĞ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�dƌĞĞƐ�ඵ�dŚĞ�^ĞĂͲ
ƐŽŶƐ�^ŚŽƵůĚ�ďĞ�&ŽůůŽǁĞĚ�ඵ�>ĞŝŐŚ�,ƵŶƚ�ŽŶ�&ůŽǁĞƌƐ�ඵ��ĂůĞŶĚĂƌƐ�ඵ�EĂƚƵƌĞ��ŝĂƌŝĞƐ 

�«�Öã�Ù�ϓ�-�>®ò®Ä¦��Ù��ãçÙ�Ý�-�Ö¦�ϑώ 
��&ŝĞůĚ�ŽĨ�/ŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ��ĞůŝŐŚƚ�ඵ��ŚŝůĚƌĞŶ�^ŚŽƵůĚ�ďĞ��ŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�tĂƚĐŚ�ඵ�dŚĞ�&ŽƌĐĞ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�KƉŝŶŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŽŵĞ�ඵ�
tŚĂƚ�dŽǁŶ��ŚŝůĚƌĞŶ��ĂŶ��Ž�ඵ�EĂƚƵƌĞ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞ�DŽƐƚ�/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ĨŽƌ�zŽƵŶŐ��ŚŝůĚƌĞŶ�ඵ�DĞŶƚĂů�dƌĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ�
Ă��ŚŝůĚ�EĂƚƵƌĂůŝƐƚ�ඵ�EĂƚƵƌĞ�tŽƌŬ��ƐƉĞĐŝĂůůǇ�sĂůƵĂďůĞ�ĨŽƌ�'ŝƌůƐ� 

�«�Öã�Ù�ϔ�-�&®�½�->ÊÙ���Ä��E�ãçÙ�½®Ýã͛Ý��ÊÊ»Ý�-�Ö¦�ϑϑ 
ZĞǀĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�>ŝĨĞ�ඵ�ZŽƵŐŚ��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�Ăƚ�&ŝƌƐƚ�,ĂŶĚ�ඵ�hƐĞƐ�ŽĨ�EĂƚƵƌĂůŝƐƚƐ��ŽŽŬƐ�ඵ�DŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�dĞĂĐŚĞƌƐ�^ŚŽƵůĚ�<ŶŽǁ�
�ďŽƵƚ�EĂƚƵƌĞ 

92/80(����+20(�('8&$7,21 
7$%/(�2)�&217(176� 



$�&+$5/277(�0$621�3/(1$5<�            ������     �92/80(����+20(�('8&$7,21 

:::�&03/(1$5<�&20  �[ 

�«�Öã�Ù�ϕ�-�d«���«®½��'�ãÝ�<ÄÊó½��¦���ù�D��ÄÝ�Ê¥�,®Ý�^�ÄÝ�Ý�-�Ö¦�ϑϒ 
EĂƚƵƌĞ͛Ɛ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ඵ�KǀĞƌ-WƌĞƐƐƵƌĞ�ඵ�KďũĞĐƚ�>ĞƐƐŽŶƐ�ඵ����ŚŝůĚ�>ĞĂƌŶƐ�ĨƌŽŵ�dŚŝŶŐƐ�ඵ�dŚĞ�^ĞŶƐĞ�ŽĨ��ĞĂƵƚǇ��ŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ��ĂƌůǇ�
�ŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�EĂƚƵƌĞ�ඵ�DŽƐƚ�'ƌŽǁŶ�DĞŶ�>ŽƐĞ�ƚŚĞ�,Ăďŝƚ�ŽĨ�KďƐĞƌǀĂƟŽŶ� 

�«�Öã�Ù�ϖ�-�d«���«®½��^«Êç½�����D����&�Ã®½®�Ù�ó®ã«�E�ãçÙ�½�K�¹��ãÝ�-�Ö¦�ϑϔ 
�Ŷ�KďƐĞƌǀĂŶƚ��ŚŝůĚ�^ŚŽƵůĚ�ďĞ�WƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĂǇ�ŽĨ�dŚŝŶŐƐ�tŽƌƚŚ�KďƐĞƌǀŝŶŐ��ඵ��ǀĞƌǇ�EĂƚƵƌĂů�KďũĞĐƚ�Ă�DĞŵďĞƌ�ŽĨ�Ă�^ĞƌŝĞƐ�ඵ�
WŽǁĞƌ�ǁŝůů�WĂƐƐ�DŽƌĞ�ĂŶĚ�DŽƌĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�,ĂŶĚƐ�ŽĨ�^ĐŝĞŶƟĮĐ�DĞŶ�ඵ�/ŶƟŵĂĐǇ�ǁŝƚŚ�EĂƚƵƌĞ�DĂŬĞƐ�ĨŽƌ�WĞƌƐŽŶĂů�tĞůů-�ĞŝŶŐ� 

�«�Öã�Ù�ϗ�-�Kçã-Ê¥-�ÊÊÙ�'�Ê¦Ù�Ö«ù�-�Ö¦�ϑϕ 
^ŵĂůů�dŚŝŶŐƐ�DĂǇ�dĞĂĐŚ�'ƌĞĂƚ�ඵ�WŝĐƚŽƌŝĂů�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�ඵ�dŚĞ�WŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵŶ�ඵ��ůŽƵĚƐ͕�ZĂŝŶ͕�^ŶŽǁ͕�ĂŶĚ�,Ăŝů�ඵ��ŝƐƚĂŶĐĞ�ඵ�
�ŝƌĞĐƟŽŶ�ඵ��ĂƐƚ�ĂŶĚ�tĞƐƚ�ඵ�WƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�&ŝŶĚŝŶŐ��ŝƌĞĐƟŽŶ�ඵ��ŽŵƉĂƐƐ��ƌŝůů�ඵ��ŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ඵ�WůĂŶƐ�ඵ�>ŽĐĂů�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ� 

�«�Öã�Ù�Ϗώ�-�d«���«®½���Ä��DÊã«�Ù�E�ãçÙ��-�Ö¦�ϒώ 
dŚĞ�DŽƚŚĞƌ�DƵƐƚ�ZĞĨƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�dŽŽ�DƵĐŚ�dĂůŬ�ඵ�DĂŬŝŶŐ�Ă�EĞǁ��ĐƋƵĂŝŶƚĂŶĐĞ�ඵ�dǁŽ�dŚŝŶŐƐ�WĞƌŵŝƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŽƚŚĞƌ 

�«�Öã�Ù�ϏϏ�-�Kçã-Ê¥-�ÊÊÙ�'�Ã�Ý�-�Ö¦�ϒϏ 
dŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�>ĞƐƐŽŶ�ඵ�EŽŝƐǇ�'ĂŵĞƐ�ඵ�ZŽŶĚĞƐ�ඵ�^ŬŝƉƉŝŶŐ-ZŽƉĞ�ĂŶĚ�^ŚƵƩůĞĐŽĐŬ�ඵ��ůŝŵďŝŶŐ�ඵ��ůŽƚŚŝŶŐ� 

�«�Öã�Ù�Ϗϐ�-�t�½»Ý�®Ä�����t��ã«�Ù�-�Ö¦�ϒϑ 
tŝŶƚĞƌ�tĂůŬƐ�ĂƐ�EĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂƐ�^ƵŵŵĞƌ�tĂůŬƐ�ඵ�WůĞĂƐƵƌĞƐ��ŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�&ƌŽƐƚ�ĂŶĚ�^ŶŽǁ�ඵ�tŝŶƚĞƌ�KďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ඵ�,Ăďŝƚ�
ŽĨ��ƩĞŶƟŽŶ�ඵ�tĞƚ�tĞĂƚŚĞƌ�dƌĂŵƉƐ�ඵ�KƵƚĞƌ�'ĂƌŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ඵ�WƌĞĐĂƵƟŽŶƐ� 

�«�Öã�Ù�Ϗϑ�-�Z���/Ä�®�Ä�>®¥��-�Ö¦�ϒϓ 
^ĐŽƵƟŶŐ�ඵ��ŝƌĚ-^ƚĂůŬŝŶŐ 

�«�Öã�Ù�Ϗϒ�-�d«���«®½�Ù�Ä�Z�Øç®Ù���ÊçÄãÙù��®Ù�-�Ö¦�ϒϕ 
dŚĞ��ƐƐĞŶƟĂů�WƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�KǆǇŐĞŶ�ඵ��ǆĐĞƐƐ�ŽĨ��ĂƌďŽŶŝĐ��ĐŝĚ�'ĂƐ�ඵ�hŶǀŝƟĂƚĞĚ͕�hŶŝŵƉŽǀĞƌŝƐŚĞĚ��ŝƌ�ඵ�^ŽůĂƌ�>ŝŐŚƚ�ඵ���WŚǇƐŝͲ
ĐĂů�/ĚĞĂů�ĨŽƌ�Ă��ŚŝůĚ 

 

3$57����+$%,7�,6�7(1�1$785(6 
�«�Öã�Ù�Ϗ�-���ç��ã®ÊÄ���Ý���ÊÄ�E�ãçÙ�½�>�ó�-�Ö¦�ϓϏ 
��,ĞĂůƚŚǇ��ƌĂŝŶ�ඵ�KƵƚ-ŽĨ-�ŽŽƌ�>ŝĨĞ�ඵ�,Ăďŝƚ�ƚŚĞ�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ďǇ�tŚŝĐŚ�WĂƌĞŶƚƐ�tŽƌŬ 

�«�Öã�Ù�ϐ�-�d«���«®½�Ù�Ä�,�ò��EÊ�^�½¥-�ÊÃÖ�½½®Ä¦�WÊó�Ù�-�Ö¦�ϓϐ 
�Ŷ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů��Ƶů-ĚĞ-ƐĂĐ�ඵ�>ŽǀĞ͕�>Ăǁ͕�ĂŶĚ�ZĞůŝŐŝŽŶ�ĂƐ�EĂƚƵƌĂů�&ŽƌĐĞƐ�ඵ�tŚǇ��ŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�/ŶĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�^ƚĞĂĚǇ��īŽƌƚ�ඵ�
�ŚŝůĚƌĞŶ�^ŚŽƵůĚ�ďĞ�^ĂǀĞĚ�ƚŚĞ��īŽƌƚ�ŽĨ��ĞĐŝƐŝŽŶ 

�«�Öã�Ù�ϑ�-�t«�ã�/Ý�E�ãçÙ�͍�-�Ö¦�ϓϑ 
�ůů�WĞƌƐŽŶƐ��ŽƌŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĂŵĞ�WƌŝŵĂƌǇ��ĞƐŝƌĞƐ�ඵ��ŶĚ��īĞĐƟŽŶƐ�ඵ��ŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŽƐƚ��ůĞŵĞŶƚĂů�EŽƟŽŶ�ŽĨ�,ƵŵĂŶ�EĂͲ
ƚƵƌĞ�ඵ�EĂƚƵƌĞ�WůƵƐ�,ĞƌĞĚŝƚĂƌǇ�ඵ�WůƵƐ�WŚǇƐŝĐĂů��ŽŶĚŝƟŽŶƐ�ඵ�,ƵŵĂŶ�EĂƚƵƌĞ�ƚŚĞ�^Ƶŵ�ŽĨ��ĞƌƚĂŝŶ��ƩƌŝďƵƚĞƐ�ඵ�dŚĞ��ŚŝůĚ�DƵƐƚ�
EŽƚ�ďĞ�>ĞŌ�ƚŽ�,ŝƐ�,ƵŵĂŶ�EĂƚƵƌĞ�ඵ�WƌŽďůĞŵ��ĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ��ĚƵĐĂƚŽƌ�ඵ��ŝǀŝŶĞ�'ƌĂĐĞ�tŽƌŬƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�>ŝŶĞƐ�ŽĨ�,ƵŵĂŶ��īŽƌƚ�ඵ�dŚĞ�
dƌƵƐƚ�ŽĨ�WĂƌĞŶƚƐ�DƵƐƚ�EŽƚ�ďĞ�^ƵƉŝŶĞ 

�«�Öã�Ù�ϒ�-�,��®ã�D�ù�^çÖÖ½�Äã�E�ãçÙ��-�Ö¦�ϓϓ 
,Ăďŝƚ�ŝƐ�dĞŶ�EĂƚƵƌĞƐ�ඵ�,Ăďŝƚ�ZƵŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�>ŝŶĞƐ�ŽĨ�EĂƚƵƌĞ�ඵ��Ƶƚ�,Ăďŝƚ�DĂǇ�ďĞ�Ă�>ĞǀĞƌ�ඵ���DŽƚŚĞƌ�&ŽƌŵƐ�ŚĞƌ��ŚŝůĚƌĞŶΖƐ�
,ĂďŝƚƐ�/ŶǀŽůƵŶƚĂƌŝůǇ�ඵ�,Ăďŝƚ�&ŽƌĐĞƐ�EĂƚƵƌĞ�/ŶƚŽ�EĞǁ��ŚĂŶŶĞůƐ�ඵ�WĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�dĞĂĐŚĞƌƐ�DƵƐƚ�>ĂǇ��ŽǁŶ�>ŝŶĞƐ�ŽĨ�,Ăďŝƚ 

�«�Öã�Ù�ϓ�-�d«��>�ù®Ä¦��ÊóÄ�Ê¥�ã«��>®Ä�Ý�Ê¥�,��®ã�-�Ö¦�ϓϕ 
tĞ�dŚŝŶŬ�ĂƐ�ǁĞ�ĂƌĞ��ĐĐƵƐƚŽŵĞĚ�ƚŽ�dŚŝŶŬ�ඵ��ŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�>ŝŶĞƐ�ŽĨ�,Ăďŝƚ�ඵ�,Ăďŝƚ�ĂŶĚ�&ƌĞĞ�tŝůů�ඵ�,Ăďŝƚ�ZƵůĞƐ�ϵϵ�ŝŶ�ϭϬϬ�ŽĨ�KƵƌ�
dŚŽƵŐŚƚƐ�ĂŶĚ��ĐƚƐ�ඵ�,Ăďŝƚ�WŽǁĞƌĨƵů��ǀĞŶ�tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�tŝůů��ĞĐŝĚĞƐ 
 
�«�Öã�Ù�ϔ�-�d«��W«ùÝ®Ê½Ê¦ù�Ê¥�,��®ã�-�Ö¦�ϓϗ 
'ƌŽǁŝŶŐ�dŝƐƐƵĞƐ�&Žƌŵ�dŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�DŽĚĞƐ�ŽĨ��ĐƟŽŶ�ඵ�dŚĞƌĞĨŽƌĞ��ŚŝůĚƌĞŶ�^ŚŽƵůĚ�>ĞĂƌŶ��ĂŶĐŝŶŐ͕�^ǁŝŵŵŝŶŐ͕��ƚĐ͕͘�Ăƚ�ĂŶ�
�ĂƌůǇ��ŐĞ�ඵ�DŽƌĂů�ĂŶĚ�DĞŶƚĂů�,ĂďŝƚƐ�DĂŬĞ�dŚĞŝƌ�DĂƌŬ�hƉŽŶ�WŚǇƐŝĐĂů�dŝƐƐƵĞƐ�ඵ�WĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�dƌĂŝŶƐ�ŽĨ�dŚŽƵŐŚƚ�ඵ�/ŶĐĞƐƐĂŶƚ�
ZĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ��ƌĂŝŶ�dŝƐƐƵĞ�ඵ��ƌƟĮĐŝĂů�ZĞŇĞǆ��ĐƌŽƐƐ�DĂǇ�ďĞ��ĐƋƵŝƌĞĚ�ඵ�/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĂŶĚ�DŽƌĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�ඵ��ŚĂƌĂĐƚĞƌ�
�īĞĐƚĞĚ�ďǇ��ĐƋƵŝƌĞĚ�DŽĚŝĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ��ƌĂŝŶ�dŝƐƐƵĞ�ඵ�KƵƚƐŝĚĞ�/ŶŇƵĞŶĐĞ 
 
�«�Öã�Ù�ϕ�-�d«��&ÊÙÃ®Ä¦�Ê¥���,��®ã͗�^«çã�ã«���ÊÊÙ��¥ã�Ù�zÊç�-�Ö¦�ϔϐ 
,Ăďŝƚ�Ă��ĞůŝŐŚƚ�ŝŶ�/ƚƐĞůĨ�ඵ�dĂĐƚ͕�tĂƚĐŚĨƵůŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�WĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ�ඵ�^ƚĂŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�,Ăďŝƚ�ඵ�dŚĞ��ĂŶŐĞƌŽƵƐ�^ƚĂŐĞ 



$�&+$5/277(�0$621�3/(1$5<�            ������     �92/80(����+20(�('8&$7,21 

:::�&03/(1$5<�&20  �[L 

�«�Öã�Ù�ϖ�-�/Ä¥�Äã�,��®ãÝ�-�Ö¦�ϔϓ 
^ŽŵĞ��ƌĂŶĐŚĞƐ�ŽĨ�/ŶĨĂŶƚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ඵ���^ĞŶƐŝƟǀĞ�EŽƐĞ�ඵ�dŚĞ��ĂďǇ�ŝƐ�hďŝƋƵŝƚŽƵƐ�ඵ�WĞƌƐŽŶĂů��ůĞĂŶůŝŶĞƐƐ�ĂƐ�ĂŶ��ĂƌůǇ�,Ăďŝƚ�ඵ�
DŽĚĞƐƚǇ�ĂŶĚ�WƵƌŝƚǇ�ඵ�dŚĞ�,Ăďŝƚ�ŽĨ�KďĞĚŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ĞŶƐĞ�ŽĨ�,ŽŶŽƌ�ඵ�KƌĚĞƌ��ƐƐĞŶƟĂů�ඵ�dŚĞ��ŚŝůĚ�ŽĨ�dǁŽ�^ŚŽƵůĚ�WƵƚ�
�ǁĂǇ�,ŝƐ�WůĂǇƚŚŝŶŐƐ�ඵ�EĞĂƚŶĞƐƐ��ŬŝŶ�ƚŽ�KƌĚĞƌ�ඵ�ZĞŐƵůĂƌŝƚǇ�ඵ�,ĂďŝƚƐ�ŽĨ�dŝŵĞ�ĂŶĚ�WůĂĐĞ 

�«�Öã�Ù�ϗ�-�W«ùÝ®��½��ø�Ù�®Ý�Ý�-�Ö¦�ϔϖ 
/ŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ��ĂŝůǇ�ඵ��ƌŝůů�ŽĨ�'ŽŽĚ�DĂŶŶĞƌƐ�ඵ�dƌĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ăƌ�ĂŶĚ�sŽŝĐĞ�ඵ�dŚĞ�,Ăďŝƚ�ŽĨ�DƵƐŝĐ�ඵ�>Ğƚ��ŚŝůĚƌĞŶ��ůŽŶĞ 
 

3$57����620(�+$%,76�2)�0,1'�–�620(�025$/�+$%,76 
/ÄãÙÊ�ç�ã®ÊÄ�-�^ÊÃ��,��®ãÝ�Ê¥�D®Ä��-�^ÊÃ��DÊÙ�½�,��®ãÝ�-��Ö¦�ϕϏ 
��^ĐŝĞŶĐĞ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ඵ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�,Ăďŝƚ�&ĂǀŽƌƐ�ĂŶ��ĂƐǇ�>ŝĨĞ�ඵ�dƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�,ĂďŝƚƐ��ĞĐŽŵĞƐ�Ă�,Ăďŝƚ�ඵ�,ĂďŝƚƐ�/ŶƐƉŝƌĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�,ŽŵĞ��ƚŵŽƐƉŚĞƌĞ 

�«�Öã�Ù�Ϗ�-�d«��,��®ã�Ê¥��ãã�Äã®ÊÄ�-�Ö¦�ϕϐ 
��DŝŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�DĞƌĐǇ�ŽĨ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ඵ�tĂŶĚĞƌŝŶŐ��ƩĞŶƟŽŶ�ඵ�dŚĞ�,Ăďŝƚ�ŽĨ��ƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ��ƵůƟǀĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĨĂŶƚ�ඵ�
�ƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�dŚŝŶŐƐ͖�tŽƌĚƐ�Ă�tĞĂƌŝŶĞƐƐ�ඵ�>ĞƐƐŽŶƐ��ƩƌĂĐƟǀĞ�ඵ���EĂƚƵƌĂů�ZĞǁĂƌĚ�ඵ��ŵƵůĂƟŽŶ�ඵ��īĞĐƟŽŶ�ĂƐ�Ă�DŽƟǀĞ�ඵ�
�ƩƌĂĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ඵ�tŚĂƚ�ŝƐ��ƩĞŶƟŽŶ͍�ඵ�^ĞůĨ-�ŽŵƉĞůůĞĚ�ඵ�dŚĞ�^ĞĐƌĞƚ�ŽĨ�KǀĞƌƉƌĞƐƐƵƌĞ�ඵ�dŚĞ�^ĐŚŽŽůďŽǇ͛Ɛ�,ŽŵĞ�
tŽƌŬ�ඵ�tŚŽůĞƐŽŵĞ�,ŽŵĞ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�DŽŽŶŝŶŐ�ඵ�ZĞǁĂƌĚƐ�ĂŶĚ�WƵŶŝƐŚŵĞŶƚƐ�^ŚŽƵůĚ�ďĞ�ZĞůĂƟǀĞ��ŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ��ŽŶͲ
ĚƵĐƚ�ඵ�EĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ��ĚƵĐĂƟǀĞ��ŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ 

�«�Öã�Ù�ϐ�-�d«��,��®ã�Ê¥��ÖÖ½®��ã®ÊÄ�-�Ö¦�ϕϕ 
ZĂƉŝĚ�DĞŶƚĂů��īŽƌƚ�ඵ��ĞĂů�DƵƐƚ�ďĞ�^ƟŵƵůĂƚĞĚ 

�«�Öã�Ù�ϑ�-�d«��,��®ã�Ê¥�d«®Ä»®Ä¦�-�Ö¦�ϕϖ 
͚��>ŝŽŶ͛�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�/ŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�dŚŝŶŬŝŶŐ 

�«�Öã�Ù�ϒ�-�d«��,��®ã�Ê¥�/Ã�¦®Ä®Ä¦�-�Ö¦�ϕϗ 
dŚĞ�^ĞŶƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶĐŽŶŐƌƵŽƵƐ�ඵ��ŽŵŵŽŶƉůĂĐĞ�dĂůĞƐ͖�dĂůĞƐ�ŽĨ�/ŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�ඵ�/ŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�'ƌĞĂƚ��ŽŶĐĞƉƟŽŶƐ�ඵ�/ŵĂŐŝͲ
ŶĂƟŽŶ�'ƌŽǁƐ�ඵ�dŚŝŶŬŝŶŐ��ŽŵĞƐ�ďǇ�WƌĂĐƟĐĞ 

�«�Öã�Ù�ϓ�-�d«��,��®ã�Ê¥�Z�Ã�Ã��Ù®Ä¦�-�Ö¦�ϖϏ 
ZĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞĐŽůůĞĐƟŶŐ�ඵ���͚^ƉƵƌŝŽƵƐ͛�DĞŵŽƌǇ�ඵ�DĞŵŽƌǇ�Ă�ZĞĐŽƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌĂŝŶ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ�ඵ�DĂĚĞ�hŶĚĞƌ�tŚĂƚ�
�ŽŶĚŝƟŽŶƐ�ඵ�ZĞĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>Ăǁ�ŽĨ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ඵ��ǀĞƌǇ�>ĞƐƐŽŶ�DƵƐƚ�ZĞĐĂůů�ƚŚĞ�>ĂƐƚ�ඵ�EŽ�>ŝŵŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�
WŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌĂŝŶ�ඵ��Ƶƚ�>ŝŶŬƐ�ŽĨ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�Ă��ŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ZĞĐŽůůĞĐƟŽŶ 

�«�Öã�Ù�ϔ�-�d«��,��®ã�Ê¥�W�Ù¥��ã��ø��çã®ÊÄ�-�Ö¦�ϖϑ 
dŚĞ�,Ăďŝƚ�ŽĨ�dƵƌŶŝŶŐ�KƵƚ�/ŵƉĞƌĨĞĐƚ�tŽƌŬ�ඵ����ŚŝůĚ�^ŚŽƵůĚ��ǆĞĐƵƚĞ�WĞƌĨĞĐƚůǇ 

�«�Öã�Ù�ϕ�-�^ÊÃ��DÊÙ�½�,��®ãÝ�-�K���®�Ä���-�Ö¦��ϖϒ 
dŚĞ�tŚŽůĞ��ƵƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝůĚ�ඵ�KďĞĚŝĞŶĐĞ�ŶŽ��ĐĐŝĚĞŶƚĂů��ƵƚǇ�ඵ��ŚŝůĚƌĞŶ�DƵƐƚ�,ĂǀĞ�ƚŚĞ��ĞƐŝƌĞ�ƚŽ�KďĞǇ�ඵ��ǆƉĞĐƚ�KďĞĚŝͲ
ĞŶĐĞ�ඵ�>Ăǁ��ŶƐƵƌĞƐ�>ŝďĞƌƚǇ 

�«�Öã�Ù�ϖ�-�dÙçã«¥ç½Ä�ÝÝ�-�Ö¦�ϖϔ 
dŚƌĞĞ��ĂƵƐĞƐ�ŽĨ�>ǇŝŶŐ��ůů�sŝĐŝŽƵƐ�ඵ�KŶůǇ�KŶĞ�<ŝŶĚ�sŝƐŝƚĞĚ�hƉŽŶ��ŚŝůĚƌĞŶ�ඵ��ĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ඵ��ǆĂŐŐĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�>ƵĚŝͲ
ĐƌŽƵƐ��ŵďĞůůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ඵ�ZĞǀĞƌĞŶĐĞ͕��ƚĐ͘�ඵ�dĞŵƉĞƌ��ŽƌŶ�ŝŶ�Ă��ŚŝůĚ�ඵ�EŽƚ�dĞŵƉĞƌ͕�ďƵƚ�dĞŶĚĞŶĐǇ�ඵ�WĂƌĞŶƚƐ�DƵƐƚ��ŽƌƌĞĐƚ�
dĞŶĚĞŶĐǇ�ďǇ�EĞǁ�,Ăďŝƚ�ŽĨ�dĞŵƉĞƌ�ඵ��ŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ��ŚŝůĚΖƐ�dŚŽƵŐŚƚƐ 
 

3$57����/(66216�$6�,167580(176�2)�('8&$7,21 
�«�Öã�Ù�Ϗ�-�d«��D�ãã�Ù��Ä��D�ã«Ê��Ê¥�>�ÝÝÊÄÝ�-�Ö¦�ϗϏ 
WĂƌĞŶƚƐ�DƵƐƚ�ZĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƵďũĞĐƚ�DĂƩĞƌ�ŽĨ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ඵ�,ŽŵĞ�ƚŚĞ��ĞƐƚ�'ƌŽǁŝŶŐ�'ƌŽƵŶĚ�ĨŽƌ�zŽƵŶŐ��ŚŝůĚƌĞŶ�ඵ�dŚƌĞĞ�
YƵĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DŽƚŚĞƌ�ඵ��ŚŝůĚƌĞŶ�>ĞĂƌŶ�ƚŽ�'ƌŽǁ�ඵ��ŽĐƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƚĞƌŝĂů�ŽĨ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ඵ��ŚŝůĚƌĞŶ�>ĞĂƌŶ�ƚŽ�'Ğƚ�/ĚĞͲ
ĂƐ�ඵ�/ĚĞĂƐ�'ƌŽǁ�ĂŶĚ�WƌŽĚƵĐĞ��ŌĞƌ�dŚĞŝƌ�<ŝŶĚ�ඵ�^ĐŽƩ�ĂŶĚ�^ƚĞƉŚĞŶƐŽŶ�tŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�/ĚĞĂƐ�ඵ�sĂůƵĞ�ŽĨ��ŽŵŝŶĂŶƚ�/ĚĞĂƐ�ඵ�
>ĞƐƐŽŶƐ�DƵƐƚ�&ƵƌŶŝƐŚ�/ĚĞĂƐ�ඵ��ŚŝůĚƌĞŶ�>ĞĂƌŶ�ƚŽ�'Ğƚ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ඵ��ŝůƵƚĞĚ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ඵ��ƌ͘��ƌŶŽůĚ͛Ɛ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂƐ�Ă��ŚŝůĚ�ඵ�
>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�WƌŽƉĞƌ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�ඵ�&ŽƵƌ�dĞƐƚƐ�tŚŝĐŚ�^ŚŽƵůĚ��Ğ��ƉƉůŝĞĚ�ƚŽ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�>ĞƐƐŽŶƐ�ඵ�ZĠƐƵŵĠ�ŽĨ�^ŝǆ�ƉŽŝŶƚƐ�:ƵƐƚ�
�ŽŶƐŝĚĞƌĞĚ 

�«�Öã�Ù�ϐ�-�d«��<®Ä��Ù¦�Ùã�Ä��Ý���W½����Ê¥���ç��ã®ÊÄ�-�Ö¦�ϗϓ 
dŚĞ�DŽƚŚĞƌ�ƚŚĞ��ĞƐƚ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚŶĞƌŝŶ�ඵ�dŚĞ�EƵƌƐĞƌǇ�EĞĞĚ�EŽƚ�dŚĞƌĞĨŽƌĞ��Ğ�Ă�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�ඵ�&ŝĞůĚ�ŽĨ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŽŽ��ŝƌͲ
ĐƵŵƐĐƌŝďĞĚ�ඵ�dƌĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ�Ă�:ƵƐƚ��ǇĞ�ĂŶĚ�&ĂŝƚŚĨƵů�,ĂŶĚ�ඵ�^ǁĞĞƚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�>ŝŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ 



$�&+$5/277(�0$621�3/(1$5<�            ������     �92/80(����+20(�('8&$7,21 

:::�&03/(1$5<�&20  �[LL 

�«�Öã�Ù�ϑ�-�&çÙã«�Ù��ÊÄÝ®��Ù�ã®ÊÄÝ�Ê¥�ã«��<®Ä��Ù¦�Ùã�Ä�-�Ö¦�ϗϕ 
dŚĞ��ŚŝůĚŚŽŽĚ�ŽĨ�dŽůƐƚŽǇ�ඵ�dŚĞ�^ƚŽƌǇ�ŽĨ�Ă��ŚŝůĚ�ඵ�tŚĂƚ�tĞ�KǁĞ�ƚŽ�&ƌŽĞďĞů�ඵ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�Ă�WĞƌƐŽŶ�ඵ�EĂƚƵƌĞ�ĂƐ�ĂŶ�
�ĚƵĐĂƚŽƌ�ඵ��ĂŶŐĞƌ�ŽĨ�hŶĚĞƌǀĂůƵŝŶŐ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ඵ�tĞ��ůů�>ŝŬĞ�ƚŽ��Ğ�,ƵŵŽƌĞĚ�ඵ�dĞĂĐŚĞƌƐ�DĞĚŝĂƚĞ�dŽŽ�DƵĐŚ�ඵ�
�ĂŶŐĞƌ�ŽĨ�WĞƌƐŽŶĂů�DĂŐŶĞƟƐŵ�ඵ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�Ă�&ĂůƐĞ��ŶĂůŽŐǇ�ඵ�DŽƚŚĞƌ�'ĂŵĞƐ�dŽŽ�^ƚƌĞŶƵŽƵƐ�ĨŽƌ�Ă��ŚŝůĚ�ඵ�dŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�
,ŝƐ��ƋƵĂůƐ�dŽŽ�^ƟŵƵůĂƟŶŐ�ĨŽƌ�Ă��ŚŝůĚ�ඵ��ĂŶŐĞƌ�ŽĨ�^ƵƉƉůĂŶƟŶŐ�EĂƚƵƌĞ�ඵ�/ŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�WĞƌƐŽŶĂů�/ŶŝƟĂƟǀĞ�ඵ�WĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
dĞĂĐŚĞƌƐ�DƵƐƚ�^Žǁ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ඵ�KŶůǇ��ŚŝůĚƌĞŶ�ඵ�dŚĞ��ŚŝůĚ�^ŚŽƵůĚ��Ğ��ůůŽǁĞĚ�^ŽŵĞ�KƌĚĞƌŝŶŐ�ŽĨ�,ŝƐ�>ŝĨĞ�ඵ�,ĞůĞŶ�<ĞůůĞƌ�
ඵ�DŝƐƐ�^ƵůůŝǀĂŶ�ŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ඵ�dŚĞ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ඵ�Dƌ͘�dŚŝƐƚůĞƚŽŶ�DĂƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌͲ
ƚĞŶ�ඵ��ƌ͘�^ƚĂŶůĞǇ�,Ăůů�ŽŶ�ƚŚĞ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ 

�«�Öã�Ù�ϒ�-�Z���®Ä¦�-�Ö¦�Ϗώϒ 
dŝŵĞ�ŽĨ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŽ�ZĞĂĚ�ඵ�DƌƐ͘�tĞƐůĞǇ͛Ɛ�WůĂŶ�ඵ�dŚĞ��ůƉŚĂďĞƚ�ඵ�tŽƌĚ-DĂŬŝŶŐ�ඵ�tŽƌĚ-DĂŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�>ŽŶŐ�sŽǁĞůƐ͕��ƚĐ͘�ඵ�
�ĂƌůǇ�^ƉĞůůŝŶŐ�ඵ�ZĞĂĚŝŶŐ�Ăƚ�^ŝŐŚƚ�ඵ�dŚĞ�ZĞĂĚŝŶŐ�ŽĨ�WƌŽƐĞ�ඵ��ĂƌĞĨƵů�WƌŽŶƵŶĐŝĂƟŽŶ�ඵ���zĞĂƌ͛Ɛ�tŽƌŬ�ඵ�KƌĚŝŶĂƌǇ�DĞƚŚŽĚ 

�«�Öã�Ù�ϓ�-�d«��&®ÙÝã�Z���®Ä¦�>�ÝÝÊÄ�-�Ö¦�Ϗώϖ 
dǁŽ�DŽƚŚĞƌƐ��ŽŶĨĞƌ� 

�«�Öã�Ù�ϔ�-�Z���®Ä¦��ù�^®¦«ã��Ä��^ÊçÄ��-�Ö¦�ϏϏϏ 
>ĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ZĞĂĚ�ŝƐ�,ĂƌĚ�tŽƌŬ�ඵ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ��ƌďŝƚƌĂƌǇ�^ǇŵďŽůƐ�ඵ�dŚĞƐĞ�^ǇŵďŽůƐ�^ŚŽƵůĚ��Ğ�/ŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ඵ�dŽŵŵǇ͛Ɛ�&ŝƌƐƚ�
>ĞƐƐŽŶ�ඵ�^ƚĞƉƐ�ඵ�ZĞĂĚŝŶŐ�^ĞŶƚĞŶĐĞƐ�ඵ�dŽŵŵǇ͛Ɛ�^ĞĐŽŶĚ�>ĞƐƐŽŶ�ඵ�hŶŬŶŽǁŶ�tŽƌĚƐ�ඵ�>ŝŬĞ��ŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ�,ĂǀĞ��ŝīĞƌĞŶƚ�
^ŽƵŶĚƐ�ඵ�DŽƌĂů�dƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ZĞĂĚŝŶŐ�>ĞƐƐŽŶƐ 

�«�Öã�Ù�ϕ�-�Z��®ã�ã®ÊÄ�-�Ö¦��ϏϏϓ 
dŚĞ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ��ƌƚ�ඵ�DĞŵŽƌŝǌŝŶŐ� 

�«�Öã�Ù�ϖ�-�Z���®Ä¦�¥ÊÙ�K½��Ù��«®½�Ù�Ä�-�Ö¦�ϏϏϕ 
dŚĞ�,Ăďŝƚ� ŽĨ� ZĞĂĚŝŶŐ� ඵ� ZĞĂĚŝŶŐ��ůŽƵĚ� ඵ� >ŝŵŝƚĂƟŽŶ� ඵ� ZĞĂĚŝŶŐ� ƚŽ� �ŚŝůĚƌĞŶ� ඵ�YƵĞƐƟŽŶƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ^ƵďũĞĐƚ�DĂƩĞƌ� ඵ� >ĞƐƐŽŶ�
�ŽŽŬƐ�ඵ�^ůŝƉƐŚŽĚ�,ĂďŝƚƐ͖�/ŶĂƩĞŶƟŽŶ�ඵ��ĂƌĞůĞƐƐ��ŶƵŶĐŝĂƟŽŶ 

�«�Öã�Ù�ϗ�-�d«���Ùã�Ê¥�E�ÙÙ�ã®Ä¦�-�Ö¦�ϏϏϗ 
�ŚŝůĚƌĞŶ�EĂƌƌĂƚĞ�ďǇ�EĂƚƵƌĞ�ඵ�dŚŝƐ�WŽǁĞƌ�^ŚŽƵůĚ��Ğ�hƐĞĚ�ŝŶ�dŚĞŝƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ඵ�DĞƚŚŽĚ�ŽĨ�>ĞƐƐŽŶ 

�«�Öã�Ù�Ϗώ�-�tÙ®ã®Ä¦�-�Ö¦�ϏϐϏ 
WĞƌĨĞĐƚ��ĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚ�ඵ�WƌŝŶƟŶŐ�ඵ�^ƚĞƉƐ�ŝŶ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ඵ�dĞǆƚ-,ĂŶĚ�ඵ���EĞǁ�,ĂŶĚǁƌŝƟŶŐ�ඵ�,Žǁ�ƚŽ�hƐĞ 

�«�Öã�Ù�ϏϏ�-�dÙ�ÄÝ�Ù®Öã®ÊÄ�-�Ö¦�Ϗϐϑ 
sĂůƵĞ�ŽĨ�dƌĂŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ඵ��ŚŝůĚƌĞŶ�^ŚŽƵůĚ�dƌĂŶƐĐƌŝďĞ�&ĂǀŽƌŝƚĞ�WĂƐƐĂŐĞƐ�ඵ�^ŵĂůů�dĞǆƚ-,ĂŶĚ�ඵ��ŽƵďůĞ-ZƵůĞĚ�>ŝŶĞƐ�ඵ�WŽƐŝƟŽŶ�
ŝŶ�tƌŝƟŶŐ�ඵ��ĞƐŬƐ�ඵ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�dĂďůĞ� 

�«�Öã�Ù�Ϗϐ�-�^Ö�½½®Ä¦��Ä���®�ã�ã®ÊÄ�-�Ö¦�Ϗϐϒ 
��&ĞƌƟůĞ��ĂƵƐĞ�ŽĨ��ĂĚ�^ƉĞůůŝŶŐ�ඵ�dŚĞ�ZĂƟŽŶĂůĞ�ŽĨ�^ƉĞůůŝŶŐ�ඵ�^ƚĞƉƐ�ŽĨ�Ă��ŝĐƚĂƟŽŶ�>ĞƐƐŽŶ� 

�«�Öã�Ù�Ϗϑ�-��ÊÃÖÊÝ®ã®ÊÄ�-�Ö¦�Ϗϐϔ 
'ĞŽƌŐĞ�KƐďŽƌŶĞ͛Ɛ��ƐƐĂǇ�ඵ��Ŷ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�&ƵƟůŝƚǇ�ඵ�>ĞƐƐŽŶƐ�ŝŶ��ŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ඵ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ă�WƵďůŝĐ��ĂŶŐĞƌ�ඵ��ŽŵƉŽƐŝͲ
ƟŽŶ��ŽŵĞƐ��Ǉ�EĂƚƵƌĞ� 

�«�Öã�Ù�Ϗϒ�-��®�½��>�ÝÝÊÄÝ�-�Ö¦�Ϗϐϖ 
�ŚŝůĚƌĞŶ��ŶũŽǇ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ඵ�^ŚŽƵůĚ�<ŶŽǁ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�dĞǆƚ�ඵ��ƐƐĞŶƟĂů�ĂŶĚ��ĐĐŝĚĞŶƚĂů�dƌƵƚŚ�ඵ�DĞƚŚŽĚ�ŽĨ��ŝďůĞ�>ĞƐƐŽŶƐ�ඵ�WŝĐͲ
ƚƵƌĞ�/ůůƵƐƚƌĂƟŽŶƐ�ඵ��ŝďůĞ�ZĞĐŝƚĂƟŽŶƐ� 

�«�Öã�Ù�Ϗϓ�-��Ù®ã«Ã�ã®��-�Ö¦�ϏϑϏ 
�ĚƵĐĂƟǀĞ�sĂůƵĞ�ŽĨ�ඵ�WƌŽďůĞŵ͛Ɛ�tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŚŝůĚ͛Ɛ�'ƌĂƐƉ�ඵ��ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ඵ�WƌŽďůĞŵƐ�ඵ�EŽƚĂƟŽŶ�ඵ��tĞŝŐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�DĞĂƐƵƌŝŶŐ�
ඵ��ƌŝƚŚŵĞƟĐ�ĂƐ�Ă�DĞĂŶƐ�ŽĨ�dƌĂŝŶŝŶŐ�ඵ�dŚĞ������ƌŝƚŚŵĞƟĐ�ඵ�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ 

�«�Öã�Ù�Ϗϔ�-�E�ãçÙ�½�W«®½ÊÝÊÖ«ù�-�Ö¦�Ϗϑϔ 
���ĂƐŝƐ�ŽĨ�&ĂĐƚƐ�ඵ��ǇĞƐ�ĂŶĚ�EŽ-�ǇĞƐ�ඵ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ඵ�dŽ��Ğ��ŽŵƉƌĞŚĞŶĚĞĚ�ďǇ��ŚŝůĚƌĞŶ�ඵ��Ɛ�dĂƵŐŚƚ�ŝŶ�Ă�sŝůůĂŐĞ�^ĐŚŽŽů� 

�«�Öã�Ù�Ϗϕ�-�'�Ê¦Ù�Ö«ù�-�Ö¦�Ϗϑϗ 
�ĚƵĐĂƟŽŶĂů�sĂůƵĞ�ŽĨ� ඵ��Ɛ��ŽŵŵŽŶůǇ�dĂƵŐŚƚ� ඵ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�^ŚŽƵůĚ��Ğ� /ŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ඵ�,Žǁ�ƚŽ��ĞŐŝŶ�ඵ�tŚĂƚ�EĞǆƚ�ඵ�DĂƉƐ�ඵ�
tŚĂƚ�'ĞŶĞƌĂů�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�Ă��ŚŝůĚ�ŽĨ�EŝŶĞ�^ŚŽƵůĚ�,ĂǀĞ�ඵ�WĂƌƟĐƵůĂƌ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ඵ��ĞĮŶŝƟŽŶƐ�ඵ�&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�/ĚĞĂƐ�ඵ�DĞĂŶͲ
ŝŶŐ�ŽĨ�Ă�DĂƉ 

�«�Öã�Ù�Ϗϖ�-�,®ÝãÊÙù�-�Ö¦�Ϗϒϑ 
��^ƚŽƌĞŚŽƵƐĞ�ŽĨ�/ĚĞĂƐ�ඵ�KƵƚůŝŶĞƐ�DŝƐĐŚŝĞǀŽƵƐ�ඵ�^Ž�ĂƌĞ�DŽƐƚ�,ŝƐƚŽƌǇ��ŽŽŬƐ�tƌŝƩĞŶ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�ඵ��ĂƌůǇ�,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�Ă�EĂƟŽŶ�
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�ĞƐƚ�&ŝƩĞĚ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�ඵ�^ŽŵĞ�KůĚ��ŚƌŽŶŝĐůĞƐ�ඵ��ŐĞ�ŽĨ�DǇƚŚƐ�ඵ�WůƵƚĂƌĐŚ͛Ɛ�>ŝǀĞƐ�ඵ�,ŝƐƚŽƌǇ��ŽŽŬƐ�ඵ��ĂƚĞƐ�ඵ�/ůůƵƐƚƌĂƟŽŶƐ��Ǉ�
ƚŚĞ��ŚŝůĚƌĞŶ�ඵ�WůĂǇŝŶŐ�Ăƚ�,ŝƐƚŽƌǇ 

�«�Öã�Ù�Ϗϗ�-�'Ù�ÃÃ�Ù�-�Ö¦�Ϗϓώ 
'ƌĂŵŵĂƌ�Ă��ŝĸĐƵůƚ�^ƚƵĚǇ�ඵ�>ĂƟŶ�'ƌĂŵŵĂƌ�ඵ��ŶŐůŝƐŚ�'ƌĂŵŵĂƌ�Ă�>ŽŐŝĐĂů�^ƚƵĚǇ�ඵ�dǁŽ�'ƌĂŵŵĂƌ�>ĞƐƐŽŶƐ 

�«�Öã�Ù�ϐώ�-�&Ù�Ä�«�-�Ö¦�Ϗϓϑ 
D͘�'ŽƵŝŶ͛Ɛ�DĞƚŚŽĚ�ඵ�dŚĞ�^ĞƌŝĞƐ�ඵ�,Žǁ��ŽĞƐ�ƚŚĞ��ŚŝůĚ�>ĞĂƌŶ͍� 

�«�Öã�Ù�ϐϏ�-�W®�ãÊÙ®�½��Ùã͕��ã�͘�-�Ö¦�Ϗϓϔ 
^ƚƵĚǇ�ŽĨ�WŝĐƚƵƌĞƐ�ඵ�^ŚŽƵůĚ��Ğ�ZĞŐƵůĂƌ�ඵ���WŝĐƚƵƌĞ�dĂůŬ�ඵ��ƌĂǁŝŶŐ�>ĞƐƐŽŶƐ�ඵ��ŚŝůĚƌĞŶ�,ĂǀĞ��ƌƚ�ŝŶ�dŚĞŵ�ඵ��ůĂǇ�DŽĚĞůŝŶŐ�ඵ�
dŚĞ�WŝĂŶŽ�ĂŶĚ�^ŝŶŐŝŶŐ�ඵ�,ĂŶĚŝĐƌĂŌƐ�ĂŶĚ��ƌŝůůƐ 
 

3$57����7+(�:,//�–�7+(�&216&,(1&(�–�7+(�',9,1(�/,)(�,1�7+(�&+,/' 
�«�Öã�Ù�Ϗ�-�d«��t®½½�-�Ö¦�Ϗϔϑ 
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĨ�DĂŶƐŽƵů�ඵ��ǆĞĐƵƟǀĞ�WŽǁĞƌ�sĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�tŝůů�ඵ�tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�tŝůů͍�ඵ�WĞƌƐŽŶƐ�DĂǇ�ŐŽ�dŚƌŽƵŐŚ�>ŝĨĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
Ă��ĞůŝďĞƌĂƚĞ��Đƚ�ŽĨ�tŝůů�ඵ��ŚĂƌĂĐƚĞƌ�ƚŚĞ�ZĞƐƵůƚ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ�ZĞŐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�tŝůů�ඵ�dŚƌĞĞ�&ƵŶĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŝůů�ඵ���>ŝŵŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�tŝůů��ŝƐƌĞŐĂƌĚĞĚ�ďǇ�^ŽŵĞ�EŽǀĞůŝƐƚƐ�ඵ�WĂƌĞŶƚƐ�&Ăůů�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�DĞƚĂƉŚǇƐŝĐĂů��ůƵŶĚĞƌ�ඵ�tŝůůĨƵůŶĞƐƐ�/ŶĚŝĐĂƚĞƐ�tĂŶƚ�ŽĨ�tŝůůͲ
ƉŽǁĞƌ�ඵ�tŚĂƚ�ŝƐ�tŝůůĨƵůŶĞƐƐ͍�ඵ�dŚĞ�tŝůů�ŚĂƐ�^ƵƉĞƌŝŽƌ�ĂŶĚ�/ŶĨĞƌŝŽƌ�&ƵŶĐƟŽŶƐ�ඵ�dŚĞ�tŝůů�ŶŽƚ�Ă�DŽƌĂů�&ĂĐƵůƚǇ�ඵ����ŝƐĐŝƉůŝŶĞĚ�
tŝůů�EĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�,ĞƌŽŝĐ��ŚƌŝƐƟĂŶ��ŚĂƌĂĐƚĞƌ�ඵ�dŚĞ�^ŽůĞ�WƌĂĐƟĐĂů�&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�DĂŶ�ඵ�,Žǁ�ƚŚĞ�tŝůů�KƉĞƌĂƚĞƐ�ඵ�dŚĞ�tĂǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�tŝůů͖�/ŶĐĞŶƟǀĞƐ�ඵ��ŝǀĞƌƐŝŽŶ�ඵ��ŚĂŶŐĞ�ŽĨ�dŚŽƵŐŚƚ�ඵ�dŚĞ�tĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŝůů�^ŚŽƵůĚ�ďĞ�dĂƵŐŚƚ�ƚŽ��ŚŝůĚƌĞŶ�ඵ�WŽǁĞƌ�ŽĨ�tŝůů�
/ŵƉůŝĞƐ�WŽǁĞƌ�ŽĨ��ƩĞŶƟŽŶ�ඵ�,Ăďŝƚ�DĂǇ�&ƌƵƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�tŝůů�ඵ�ZĞĂƐŽŶĂďůĞ�hƐĞ�ŽĨ�^Ž��īĞĐƟǀĞ�ĂŶ�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ඵ�,Žǁ�ƚŽ�
^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�tŝůů�ඵ�,Ăďŝƚ�ŽĨ�^ĞůĨ-DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ඵ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŝůů�DŽƌĞ�/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞůůĞĐƚ 

�«�Öã�Ù�ϐ�-�d«���ÊÄÝ�®�Ä���-�Ö¦�Ϗϔϖ 
�ŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ŝƐ�:ƵĚŐĞ�ĂŶĚ�>Ăǁ-'ŝǀĞƌ�ඵ�/��ŵ͕�/�KƵŐŚƚ͕�/��ĂŶ͕�/�tŝůů�ඵ�/ŶĞƌƚŶĞƐƐ�ŽĨ�WĂƌĞŶƚƐ�ŶŽƚ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ďǇ��ŝǀŝŶĞ�'ƌĂĐĞ�ඵ�
�ŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ŶŽƚ�ĂŶ�/ŶĨĂůůŝďůĞ�'ƵŝĚĞ�ඵ��Ƶƚ�Ă�ZĞĂů�WŽǁĞƌ�ඵ�dŚĂƚ�^ƉŝƌŝƚƵĂů�^ĞŶƐĞ�tŚĞƌĞďǇ�tĞ�<ŶŽǁ�'ŽŽĚ�ĂŶĚ��ǀŝů�ඵ����ŚŝůĚ͛Ɛ�
�ŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶ�hŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ��ĂƉĂďŝůŝƚǇ�ZĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�^ƵƉƌĞŵĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ඵ�dŚĞ�hŶŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ��ŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ඵ�dŚĞ�WƌŽĐĞƐƐĞƐ�
/ŵƉůŝĞĚ�ŝŶ�Ă�͚�ŽŶƐĐŝĞŶƟŽƵƐ͛��ĞĐŝƐŝŽŶ�ඵ�dŚĞ�/ŶƐƚƌƵĐƚĞĚ��ŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�EĞĂƌůǇ��ůǁĂǇƐ�ZŝŐŚƚ�ඵ�dŚĞ�'ŽŽĚ��ŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă��ŚŝůĚ�ඵ�
�ŚŝůĚƌĞŶ�WůĂǇ�ǁŝƚŚ�DŽƌĂů�YƵĞƐƟŽŶƐ�ඵ�dŚĞ��ŝďůĞ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�^ŽƵƌĐĞ�ŽĨ�DŽƌĂů�/ĚĞĂƐ�ඵ�dĂůĞƐ�&ŝǆ��ƩĞŶƟŽŶ�hƉŽŶ��ŽŶĚƵĐƚ�ඵ�/ŐͲ
ŶŽƌĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă��ŚŝůĚ͛Ɛ��ŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ඵ�/ŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ƚŚĞ��ŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�ඵ�<ŝŶĚŶĞƐƐ�ඵ�dŚĞ��ŽŶƐĐŝĞŶĐĞ�DĂĚĞ��īĞĐƟǀĞ�ďǇ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞ 

�«�Öã�Ù�ϑ�-�d«���®ò®Ä��>®¥��Ê¥�ã«���«®½��-�Ö¦�Ϗϕϑ 
dŚĞ�͛sĞƌǇ�WƵůƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂĐŚŝŶĞ͛�ඵ�WĂƌĞŶƚƐ�,ĂǀĞ�^ŽŵĞ�WŽǁĞƌ�ƚŽ��ŶƚŚƌŽŶĞ�ƚŚĞ�<ŝŶŐ�ඵ�dŚĞ�&ƵŶĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�>ŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽƵů�ඵ�
tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�>ŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽƵů͍�ඵ�dŚĞ�WĂƌĞŶƚ�DƵƐƚ�WƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�/ĚĞĂ�ŽĨ�'ŽĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŽƵů�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝůĚ�ඵ�DƵƐƚ�ŶŽƚ�DĂŬĞ��ůƵŶͲ
ĚĞƌŝŶŐ��īŽƌƚƐ�ඵ�'ŽĚ�WƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚŝůĚƌĞŶ�ĂƐ�ĂŶ��ǆĂĐƚŽƌ�ĂŶĚ�WƵŶŝƐŚĞƌ�ඵ�WĂƌĞŶƚƐ�DƵƐƚ�^ĞůĞĐƚ�/ŶƐƉŝƌŝŶŐ�/ĚĞĂƐ�ඵ�tĞ�
DƵƐƚ�dĞĂĐŚ�KŶůǇ�tŚĂƚ�tĞ�<ŶŽǁ�ඵ�&ŝƫŶŐ�ĂŶĚ�sŝƚĂů�/ĚĞĂƐ�ඵ�dŚĞ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�'ŽĚ��ŝƐƟŶĐƚ�ĨƌŽŵ�DŽƌĂůŝƚǇ�ඵ�dŚĞ�dŝŵĞƐ�ĂŶĚ�
DĂŶŶĞƌ�ŽĨ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ඵ�dŚĞ�ZĞĂĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ඵ�&ĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�'ŝǀĞƌ�ඵ�dŚĞ��ƐƐĞŶĐĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐƟĂŶŝƚǇ�ŝƐ�>ŽǇĂůƚǇ�ƚŽ�Ă�
WĞƌƐŽŶ 
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 dŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŽƵƚůŽŽŬ�ŝƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ŵŝƐƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŶŐ�ďŽƚŚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ĂďƌŽĂĚ͘�dŚĂƚ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
Ă�ƐƚĂƉůĞ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŽĨ�>ĂƟŶ͕�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ� ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͕�ŽĨ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ͕�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĨŽƌŵĞĚ͕�
ƚŚĂƚ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚŝĐƌĂŌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǇĞ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚ͕�ƚŚĂƚ�ďŽǇƐ�ĂŶĚ�
ŐŝƌůƐ�ŵƵƐƚ� ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ��ŶŐůŝƐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŵƵƐƚ�ŬŶŽǁ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ� ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͖�ĂŶĚ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ƚŚĂƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŵŽƌĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂŶĚ�ƵƟůŝƚĂƌŝĂŶ�-�ƚŚĞƐĞ͕�ĂŶĚ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ͕�ĂƌĞ�ƚŚĞ�
ĐƌŝĞƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞĚŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͘��Ƶƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ƵŶŝĨǇŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͕�ŶŽ�ĚĞĮŶŝƚĞ�Ăŝŵ͖�ŝŶ�ĨĂĐƚ͕�
ŶŽ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��Ɛ�Ă�ƐƚƌĞĂŵ�ĐĂŶ�ƌŝƐĞ�ŶŽ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝƚƐ�ƐŽƵƌĐĞ͕�ƐŽ�ŝƚ� ŝƐ�ƉƌŽďĂďůĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶĂů�ĞīŽƌƚ�ĐĂŶ�ƌŝƐĞ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƐĐŚĞŵĞ�ŽĨ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ǁŚŝĐŚ�ŐŝǀĞƐ�ŝƚ�ďŝƌƚŚ͖�ĂŶĚ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�
ŽĨ� Ăůů� ƚŚĞ� ͚ĨĂůůŝŶŐƐ� ĨƌŽŵ�ƵƐ͕� ǀĂŶŝƐŚŝŶŐƐ͕͛� ĨĂŝůƵƌĞƐ͕� ĂŶĚ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂƌŬ�ŽƵƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� ƌĞĐŽƌĚƐ͘�
dŚŽƐĞ�ŽĨ�ƵƐ͕�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƉĞŶƚ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƉƵƌƐƵŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞŶŝŐŶ�ĂŶĚ�ĞůƵƐŝǀĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƉĞƌĐĞŝǀĞ�ƚŚĂƚ�
ŚĞƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ůĂǁ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ� ůĂǁ�ŚĂƐ�ǇĞƚ�ƚŽ�ďĞ�ĞǀŽŬĞĚ͘�tĞ�ĐĂŶ�ĚŝƐĐĞƌŶ�ŝƚƐ�ŽƵƚůŝŶĞƐ͕�
ďƵƚ�ŶŽ�ŵŽƌĞ͘�tĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŝƚ� ŝƐ�ƉĞƌǀĂƐŝǀĞ͖�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ĐŚŝůĚΖƐ�ŚŽŵĞ-ůŝĨĞ�Žƌ�ƐĐŚŽŽů-ǁŽƌŬ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�
ůĂǁ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƉĞŶĞƚƌĂƚĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝůůƵŵŝŶĂƟŶŐ͕�ƚŽŽ͕�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ͕�Žƌ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ǀĂůƵĞ͕�ŽĨ�Ă�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞĚŝĞŶƚƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�Ă�ůŝŐŚƚ͕�ďƵƚ�Ă�ŵĞĂƐƵƌĞ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ǁŚĞƌĞďǇ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ͕�ƐŵĂůů�ĂŶĚ�ŐƌĞĂƚ͕�ďĞͲ
ůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ǁŽƌŬ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚĞƐƚĞĚ͘�dŚĞ�ůĂǁ�ŝƐ�ůŝďĞƌĂů͕�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƚƌƵĞ͕�ŚŽŶĞƐƚ͕�
ĂŶĚ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ĂŶĚ�ŽīĞƌŝŶŐ�ŶŽ� ůŝŵŝƚĂƟŽŶ�Žƌ�ŚŝŶĚƌĂŶĐĞ�ƐĂǀĞ�ǁŚĞƌĞ�ĞǆĐĞƐƐ�ƐŚŽƵůĚ� ŝŶũƵƌĞ͘��ŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ŝƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ͕�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƐƚĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐƌĂĚůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌĂǀĞ͕�ĞǆͲ
ĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ŵĂƚƵƌŝƚǇ�ƚĂŬĞƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĞůĨ-ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ŝŵŵĂƚƵƌŝƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚƌĂŝŶĞĚ͘�tĞ�ƐŚĂůů�ĚŽƵďƚͲ
ůĞƐƐ�ĮŶĚ͕�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĂƉƉƌĞŚĞŶĚ�ƚŚĞ�ůĂǁ͕�ƚŚĂƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�'ĞƌŵĂŶ�ƚŚŝŶŬĞƌƐ�-�<ĂŶƚ͕�,ĞƌďĂƌƚ͕�>ŽƚǌĞ͕�&ƌŽĞďĞů�-�ĂƌĞ�ũƵƐƟͲ
ĮĞĚ͖�ƚŚĂƚ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƐĂǇ͕�ŝƚ�ŝƐ�͚ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͛�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�'ŽĚ͖�ƚŚĂƚ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝĞĨ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��Ǉ�ŽŶĞ�ŵŽƌĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ƐŚĂůů�ǁĞ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌĨĞĐƚ�
ůĂǁ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ůŝďĞƌƚǇ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĞǀŝĚĞŶƚ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�͚dŚĞ�ďĞƐƚ�ŝĚĞĂ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĐĂŶ�
ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ƚƌƵƚŚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĞǀĞƌǇ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚĞƐƚĞĚ͛͘�dŚŝƐ�ǁĞ�ƐŚĂůů�ĞǆƉĞĐƚ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ůĂǁ�-�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƐŚĂůů�ŵĞĞƚ�ĞǀĞƌǇ�ƚĞƐƚ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ƚĞƐƚ�ŽĨ�ƌĂƟŽŶĂů�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ͘� 

 EŽƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůĂǁ͕�ǁĞ�ĨĂůů�ďĂĐŬ�ƵƉŽŶ�&ƌŽĞďĞů�Žƌ�ƵƉŽŶ�,ĞƌďĂƌƚ͖�Žƌ͕�ŝĨ�ǁĞ�ďĞůŽŶŐ�ƚŽ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�^ĐŚŽŽů͕�ƵƉŽŶ�>ŽĐŬĞ�Žƌ�^ƉĞŶĐĞƌ͖�ďƵƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐĂƟƐĮĞĚ͘���ĚŝƐĐŽŶƚĞŶƚ͕�ŝƐ�ŝƚ�Ă�ĚŝǀŝŶĞ�ĚŝƐĐŽŶƚĞŶƚ͍�ŝƐ�ƵƉͲ
ŽŶ�ƵƐ͖�ĂŶĚ�ĂƐƐƵƌĞĚůǇ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂŝů�Ă�ǁŽƌŬĂďůĞ͕�ĞīĞĐƚƵĂů�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ĚĞůŝǀĞƌĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ŵƵĐŚ�
ƉĞƌƉůĞǆŝƚǇ͘��ĞĨŽƌĞ� ƚŚŝƐ� ŐƌĞĂƚ�ĚĞůŝǀĞƌĂŶĐĞ� ĐŽŵĞƐ� ƚŽ�ƵƐ� ŝƚ� ŝƐ� ƉƌŽďĂďůĞ� ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ� ƚĞŶƚĂƟǀĞ�ĞīŽƌƚƐ�ǁŝůů� ďĞ�ƉƵƚ�
ĨŽƌƚŚ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ŵŽƌĞ�Žƌ�ůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ŽĨ�Ă�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ͖�ŶŽƚĂďůǇ͕�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ŝĚĞĂ͕�Ă�ďŽĚǇ�ŽĨ�ƚŚŽƵŐŚƚ�
ǁŝƚŚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ǀŝƚĂů�ŚĂƌŵŽŶǇ͘� 

 ^ƵĐŚ�Ă�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŶĞĞĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĐĂƌĞĨƵů�ƚŽ�ĐĂůů� ŝƚƐĞůĨ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ͕�ŵƵƐƚ�ďĞ� ŝŶ�
ŚĂƌŵŽŶǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĂŐĞ͖�ŵƵƐƚ� ƌĞŐĂƌĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŶŽƚ�ĂƐ�Ă� ƐŚƵƚ-Žī�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�
ďƵƚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂƐ�ďŝƌƚŚ�Žƌ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�Žƌ�ǁŽƌŬ͖�ĂŶĚ�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝů�ĂƩĂĐŚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�Ăƚ�ŵĂŶǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂĐƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚƌƵĞ�ƚŚĂƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂůŝƐƚƐ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞĂŐĞƌ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƐƵĐŚ�ĐŽŶͲ
ƚĂĐƚ�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞīŽƌƚƐ�ƌĞƐƚ�ƵƉŽŶ�ĂŶ�ĂǆŝŽŵ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝĚĞĂ�ƚŚĞƌĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ďƌŽĂĚ�
ƵŶŝĨǇŝŶŐ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ͘� 

 &ŽŽůƐ�ƌƵƐŚ�ŝŶ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶŐĞůƐ�ĨĞĂƌ�ƚŽ�ƚƌĞĂĚ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵĂŶǇ�ƚĞŶƚĂƟǀĞ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
Ă�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ƵƐ�ŶĞĂƌĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŐŶƵŵ�ŽƉƵƐ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ŵĞ�ƚŽ�
ůĂƵŶĐŚ�ŽŶĞ�ƐƵĐŚ�ĂƩĞŵƉƚ͘�dŚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ƚŚŽƵŐŚƚ͕�Žƌ�ƌĂƚŚĞƌ�ďŽĚǇ�ŽĨ�ƚŚŽƵŐŚƚ͕�ƵƉŽŶ�ǁŚŝĐŚ�/�ĨŽƵŶĚ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐŽŵĞͲ
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ǁŚĂƚ�ŽďǀŝŽƵƐ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ͘�^ŽŵĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ŶƵĐůĞƵƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞǆƉůŽŝƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƟŵĞ�ďǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƚŚŝŶŬͲ
ĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĞǆŝƐƚ�ǀĂŐƵĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĐŽŵŵŽŶ�ƐĞŶƐĞ͕�Ă�ŶŽƟŽŶ�ŚĞƌĞ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚŚĞƌĞ͘�KŶĞ�ƚŚĞƐŝƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ͕�ƉĞƌͲ
ŚĂƉƐ͕�ŶĞǁ͕�ƚŚĂƚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�^ĐŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ZĞůĂƟŽŶƐ͕�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ŵĞ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�ĂƐ�
ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƵƚ�Ă�ĐŚŝůĚ�ŝŶ�ůŝǀŝŶŐ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�EĂͲ
ƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚŽƵŐŚƚ͘��ĚĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŽŶĞ�Žƌ�ƚǁŽ�ŬĞǇƐ�ƚŽ�ƐĞůĨ-ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƚĞĚ�ǇŽƵƚŚ�ŐŽĞƐ�ĨŽƌƚŚ�ǁŝƚŚ�
ƐŽŵĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ƐĞůĨ-ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ƉƵƌƐƵŝƚƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ǀŝƚĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘�DǇ�ĞǆĐƵƐĞ�ĨŽƌ�ǀĞŶƚƵƌŝŶŐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�
Ă� ƐŽůƵƟŽŶ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ� ƚĞŶƚĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐŝŶŐ͕� ƚŽ� ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ŝƐ� ƚǁŽĨŽůĚ͘�&Žƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚŝƌƚǇ�ĂŶĚ�
ĨŽƌƚǇ�ǇĞĂƌƐ�/�ŚĂǀĞ�ůĂďŽƌĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉĂƵƐĞ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĐ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͖�ĂŶĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉůĂĐĞ͕�ĞĂĐŚ�ĂƌƟĐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĨĂŝƚŚ�/�ŽīĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂƌƌŝǀĞĚ�Ăƚ�ďǇ�ŝŶĚƵĐƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͖�ĂŶĚ�ŚĂƐ͕�
/�ƚŚŝŶŬ͕�ďĞĞŶ�ǀĞƌŝĮĞĚ�ďǇ�Ă�ůŽŶŐ�ĂŶĚ�ǁŝĚĞ�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͘�/ƚ� ŝƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŝƚŚ�ƐŝŶĐĞƌĞ�ĚŝĸĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�/�
ǀĞŶƚƵƌĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ� ůŽŶŐ� ůĂďŽƌ͖�ďĞĐĂƵƐĞ�/�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ� ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĮĞůĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ� ůĂďŽƌĞƌƐ�ĨĂƌ�
ŵŽƌĞ�ĂďůĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƚ�ƚŚĂŶ�/�–�ƚŚĞ�͚ĂŶŐĞůƐ͛�ǁŚŽ�ĨĞĂƌ�ƚŽ�ƚƌĞĂĚ͕�ƐŽ�ƉƌĞĐĂƌŝŽƵƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŽŽƟŶŐ͊� 

 �Ƶƚ͕�ŝĨ�ŽŶůǇ�ƉŽƵƌ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƌ�ůĞƐ�ĂƵƚƌĞƐ͕�/�ĂƉƉĞŶĚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƐǇŶŽƉƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƚŚĞŽƌǇ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�͚,ŽŵĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�^ĞƌŝĞƐ͛͘�dŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŵĞƚŚŽĚŝĐ͕�ďƵƚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚĂů͖�ŚĞƌĞ�Ă�ůŝƩůĞ͕�ƚŚĞƌĞ�
Ă�ůŝƩůĞ͕�ĂƐ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ŵĞ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�/�ƐŚŽƵůĚ�ĂĚĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĞƐƐĂǇƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌĞŶƚƐΖ�EĂƟŽŶĂů��ĚƵͲ
ĐĂƟŽŶĂů�hŶŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĂƚ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŵŝŐŚƚ�ǁŝƚŶĞƐƐ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽƌĞ�Žƌ�ůĞƐƐ�ĐŽŚĞƌĞŶƚ�ďŽĚǇ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ƚŚŽƵŐŚƚ͘� 

͞dŚĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚƌƵƚŚ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚ͖�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ũƵĚŐŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŶĞŐůŝŐĞŶƚ͘Η�-tŚŝĐŚĐŽƚĞ� 

 ϭ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ďŽƌŶ�ƉĞƌƐŽŶƐ͘� 

 Ϯ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ďŽƌŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ŐŽŽĚ�Žƌ�ďĂĚ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�Ğǀŝů͘� 

 ϯ͘�dŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚ�ĂŶĚ�ŽďĞĚŝĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͕�ĂƌĞ�ŶĂƚƵƌĂů͕�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂŶĚ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů͖�ďƵƚ͗ 

 ϰ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĞŶͲ
ĐƌŽĂĐŚĞĚ�ƵƉŽŶ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ďǇ�ĨĞĂƌ�Žƌ�ůŽǀĞ͕�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶ�Žƌ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ͕�Žƌ�ƵŶĚƵĞ�ƉůĂǇ�ƵƉŽŶ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĚĞƐŝƌĞ͘� 

 ϱ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�–�ƚŚĞ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ŽĨ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝͲ
ƉůŝŶĞ�ŽĨ�ŚĂďŝƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ůŝǀŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ͘� 

 ϲ͘��Ǉ�ƚŚĞ�ƐĂǇŝŶŐ͕���h��d/KE�/^��E��dDK^W,�Z�͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŚŝůĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�
ŵĂǇ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�Ă�͚ĐŚŝůĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕͛�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ͖�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�
ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŶĂƚƵƌĂů�ŚŽŵĞ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͕�ďŽƚŚ�ĂƐ� ƌĞŐĂƌĚƐ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ� ůĞƚ�
Śŝŵ�ůŝǀĞ�ĨƌĞĞůǇ�ĂŵŽŶŐ�ŚŝƐ�ƉƌŽƉĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�/ƚ�ƐƚƵůƟĮĞƐ�Ă�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ŚŝƐ�ǁŽƌůĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�͚ĐŚŝůĚΖƐ͛�ůĞǀĞů͘� 

 ϳ͘��Ǉ���h��d/KE� /^����/^�/W>/E�͕� ŝƐ�ŵĞĂŶƚ� ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŽĨ�ŚĂďŝƚƐ� ĨŽƌŵĞĚ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ĂŶĚ� ƚŚŽƵŐŚƞƵůůǇ͕�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ŚĂďŝƚƐ�ŽĨ�ŵŝŶĚ�Žƌ�ďŽĚǇ͘�WŚǇƐŝŽůŽŐŝƐƚƐ�ƚĞůů�ƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ďƌĂŝŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ŚĂďŝƚƵĂů�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�
ƚŚŽƵŐŚƚ�–�ŝ͘Ğ͕͘�ƚŽ�ŽƵƌ�ŚĂďŝƚƐ͘� 

 ϴ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ���h��d/KE�/^���>/&�͕�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĂŶĚ�ŵŽƌĂů�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐƵƐƚĞͲ
ŶĂŶĐĞ�ŝƐ�ŝŵƉůŝĞĚ͘�dŚĞ�ŵŝŶĚ�ĨĞĞĚƐ�ŽŶ�ŝĚĞĂƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘� 

 ϵ͘� �Ƶƚ� ƚŚĞ� ŵŝŶĚ� ŝƐ� ŶŽƚ� Ă� ƌĞĐĞƉƚĂĐůĞ� ŝŶƚŽ� ǁŚŝĐŚ� ŝĚĞĂƐ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ĚƌŽƉƉĞĚ͕� ĞĂĐŚ� ŝĚĞĂ� ĂĚĚŝŶŐ� ƚŽ� ĂŶ�
͚ĂƉƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ŵĂƐƐ͛�ŽĨ�ŝƚƐ�ůŝŬĞ͕�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ƵƉŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�,ĞƌďĂƌƟĂŶ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĞƐƚƐ͘� 

 ϭϬ͘�KŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂƌǇ͕�Ă�ĐŚŝůĚΖƐ�ŵŝŶĚ� ŝƐ�ŶŽ�ŵĞƌĞ�ƐĂĐŬ�ƚŽ�ŚŽůĚ� ŝĚĞĂƐ͖�ďƵƚ� ŝƐ�ƌĂƚŚĞƌ͕� ŝĨ� ƚŚĞ�ĮŐƵƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂůͲ
ůŽǁĞĚ͕�Ă�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ŽƌŐĂŶŝƐŵ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƉƉĞƟƚĞ� ĨŽƌ�Ăůů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�dŚŝƐ� ŝƐ� ŝƚƐ�ƉƌŽƉĞƌ�ĚŝĞƚ͕�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ� ŝƚ� ŝƐ�ƉƌĞͲ
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92/80(���7(;7�-�35()$&(6 

ƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĚĞĂů͕�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ĚŝŐĞƐƚ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŵŝůĂƚĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ĚŽĞƐ�ĨŽŽĚƐƚƵīƐ͘� 

 ϭϭ͘�dŚŝƐ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ǀĞƌďĂů�ƋƵŝďďůĞ͘�dŚĞ�,ĞƌďĂƌƟĂŶ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ůĂǇƐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�–�ƚŚĞ�ƉƌĞƉͲ
ĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�ĞŶƟĐŝŶŐ�ŵŽƌƐĞůƐ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ĚƵĞ�ŽƌĚĞƌ�–�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ƚĂƵŐŚƚ�ƵƉŽŶ�
ƚŚŝƐ� ƉƌŝŶĐŝƉůĞ� ĂƌĞ� ŝŶ� ĚĂŶŐĞƌ� ŽĨ� ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ŵƵĐŚ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ůŝƩůĞ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͖� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƚĞĂĐŚĞƌΖƐ� ĂǆŝŽŵ� ŝƐ͕�
͞tŚĂƚ�Ă�ĐŚŝůĚ�ůĞĂƌŶƐ�ŵĂƩĞƌƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŚŽǁ�ŚĞ�ůĞĂƌŶƐ�ŝƚ͘͟ 

 ϭϮ͘��Ƶƚ͕�ďĞůŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�ƉŽǁĞƌƐ�ŽĨ�ŵŝŶĚ�ƚŚĂƚ�Įƚ�Śŝŵ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƉƌŽƉĞƌ�
ƚŽ�Śŝŵ͕�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ŐŝǀĞ�Śŝŵ�Ă�ĨƵůů�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͖�ƚĂŬŝŶŐ�ĐĂƌĞ͕�ŽŶůǇ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�Śŝŵ�
ŝƐ�ǀŝƚĂů�–�ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ƚŚĂƚ�ĨĂĐƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ͘�KƵƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĐĞƉƟŽŶ�ĐŽŵĞƐ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ƚŚĂƚ͕�– 

 ϭϯ͘���h��d/KE�/^�d,��^�/�E���K&�Z�>�d/KE^͖�ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĂƐƚ�ŶƵŵͲ
ďĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͗�ƐŽ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ƚƌĂŝŶ�Śŝŵ�ƵƉŽŶ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ͕�ŶĂƚƵƌĞ͕�ŚĂŶĚŝĐƌĂŌƐ͕�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�Ăƌƚ͕�
ĂŶĚ�ƵƉŽŶ�ŵĂŶǇ� ůŝǀŝŶŐ�ďŽŽŬƐ͖� ĨŽƌ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŝƐ͕�ŶŽƚ� ƚŽ� ƚĞĂĐŚ�Śŝŵ�Ăůů�ĂďŽƵƚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͕�ďƵƚ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�Śŝŵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ǀĂůŝĚ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ĂƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽĨ 

ΖdŚŽƐĞ�ĮƌƐƚ-ďŽƌŶ�ĂĸŶŝƟĞƐ� 

ƚŚĂƚ�Įƚ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ƚŽ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ͘Ζ� 

 ϭϰ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƚǁŽ�ƐĞĐƌĞƚƐ�ŽĨ�ŵŽƌĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ƐĞůĨ-ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ͖�ƚŚĞƐĞ�ǁĞ�ŵĂǇ�ĐĂůů�ƚŚĞ�tĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŝůů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�tĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞĂƐŽŶ͘� 

 ϭϱ͘�dŚĞ�tĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŝůů�–��ŚŝůĚƌĞŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚĂƵŐŚƚ͗� 

;ĂͿ dŽ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�͚/�ǁĂŶƚ͛�ĂŶĚ�͚/�ǁŝůů͛͘� 

;ďͿ dŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ǁŝůů�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ŝƐ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ŽƵƌ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĚĞƐŝƌĞ�ďƵƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁŝůů͘� 

;ĐͿ dŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ŽƵƌ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�Žƌ�ĚŽ�ƐŽŵĞ�ƋƵŝƚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚŝŶŐ͕�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�Žƌ�ŝŶͲ
ƚĞƌĞƐƟŶŐ͘� 

;ĚͿ dŚĂƚ͕�ĂŌĞƌ�Ă�ůŝƩůĞ�ƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕�ƚŚĞ�ǁŝůů�ƌĞƚƵƌŶƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ǀŝŐŽƌ͘� 

 ;dŚŝƐ� ĂĚũƵŶĐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǁŝůů� ŝƐ� ĨĂŵŝůŝĂƌ� ƚŽ�ƵƐ� ĂƐ�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ͕�ǁŚŽƐĞ�ŽĸĐĞ� ŝƚ� ŝƐ� ƚŽ�ĞĂƐĞ�ƵƐ� ĨŽƌ� Ă�ƟŵĞ� ĨƌŽŵ�ǁŝůů�
ĞīŽƌƚ͕�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�͚ǁŝůů͛�ĂŐĂŝŶ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚĞĚ�ƉŽǁĞƌ͘�dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶ�–�ĞǀĞŶ�ƐĞůĨ-ƐƵŐŐĞƐƟŽŶ�–�ĂƐ�ĂŶ�ĂŝĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ǁŝůů͕�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƉƌĞĐĂƚĞĚ͕�ĂƐ�ƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚƵůƟĨǇ�ĂŶĚ�ƐƚĞƌĞŽƚǇƉĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘�/ƚ�ǁŽƵůĚ�ƐĞĞŵ�ƚŚĂƚ�ƐƉŽŶƚĂŶĞŝƚǇ�ŝƐ�
Ă�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŚƵŵĂŶ�ŶĂƚƵƌĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŽĨ�ĨĂŝůƵƌĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽĨ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘Ϳ� 

 ϭϲ͘�dŚĞ�tĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞĂƐŽŶ�–�tĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƚĞĂĐŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƚŽŽ͕�ŶŽƚ�ƚŽ�͚ůĞĂŶ͛�;ƚŽŽ�ĐŽŶĮĚĞŶƚůǇͿ�͚ƵŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕͛�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞĂƐŽŶ�ŝƐ͕�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ůŽŐŝĐĂů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ� 

;ĂͿ ŽĨ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐĂů�ƚƌƵƚŚ͖�ĂŶĚ� 

;ďͿ ŽĨ�ĂŶ�ŝŶŝƟĂů�ŝĚĞĂ͕�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǁŝůů͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ĐĂƐĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ŝƐ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ͕�ĂŶ�ŝŶĨĂůůŝďůĞ�ŐƵŝĚĞ͕�ďƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐĞĐŽŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�Ă�ƐĂĨĞ�ŽŶĞ͖�ĨŽƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝŶŝƟĂů�ŝĚĞĂ�ďĞ�ƌŝŐŚƚ�Žƌ�ǁƌŽŶŐ͕�ƌĞĂƐŽŶ�ǁŝůů�ĐŽŶĮƌŵ�ŝƚ�ďǇ�
ŝƌƌĞĨƌĂŐĂďůĞ�ƉƌŽŽĨƐ͘� 

 ϭϳ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚĂƵŐŚƚ͕�ĂƐ� ƚŚĞǇ�ďĞĐŽŵĞ�ŵĂƚƵƌĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƐƵĐŚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝĞĨ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�Žƌ�ƌĞũĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶŝƟĂů�ŝĚĞĂƐ͘ 

 dŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŚŽŝĐĞ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂŶĚ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ĮƩĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘� 

 dŚĞƐĞ�ƚŚƌĞĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�;ϭϱ͕�ϭϲ�ĂŶĚ�ϭϳͿ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĂǀĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽŽƐĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞĞĚůĞƐƐ�
ĂĐƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƵƐĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ƚŽ�ůŝǀĞ�Ăƚ�Ă�ůŽǁĞƌ�ůĞǀĞů�ƚŚĂŶ�ǁĞ�ŶĞĞĚ͘� 

 ϭϴ͘�tĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůůŽǁ�ŶŽ�ƐĞƉĂƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ƵƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ĂŶĚ�͚ƐƉŝƌŝƚƵĂů͛�ůŝĨĞ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͖�ďƵƚ�



$�&+$5/277(�0$621�3/(1$5<�            ������     �92/80(����+20(�('8&$7,21 

:::�&03/(1$5<�&20  �[YLLL 

92/80(���7(;7�-�35()$&(6 

ƐŚŽƵůĚ�ƚĞĂĐŚ�ƚŚĞŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŝǀŝŶĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ŚĂƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉŝƌŝƚƐ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƟŶƵĂů�ŚĞůƉĞƌ�ŝŶ�Ăůů�
ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�ĚƵƟĞƐ�ĂŶĚ�ũŽǇƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘� 

 

dŚĞ�͚,ŽŵĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ͛�^ĞƌŝĞƐ�ŝƐ�ƐŽ�ĐĂůůĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǀŽůƵŵĞ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĂƐ�ĚĞĂůŝŶŐ͕�ǁŚŽůůǇ�Žƌ�ƉƌŝŶĐŝͲ
ƉĂůůǇ͕�ǁŝƚŚ�͚,ŽŵĞ͛�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�͚^ĐŚŽŽů͛�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘� 



$�&+$5/277(�0$621�3/(1$5<�            ������     �92/80(����+20(�('8&$7,21 

:::�&03/(1$5<�&20  �[L[ 

92/80(���7(;7�-�35()$&(6 

 DǇ�ĂƩĞŵƉƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǀŽůƵŵĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŽ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞƐƟŶŐ�
ƵƉŽŶ�Ă�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�ůĂǁ͖�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŽƵĐŚ͕�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ͕�ƵƉŽŶ�Ă�ŵŽƚŚĞƌΖƐ�ĚƵƟĞƐ�ƚŽ�ŚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�/Ŷ�ǀĞŶͲ
ƚƵƌŝŶŐ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ůĂƩĞƌ�ƐƵďũĞĐƚ͕� /�ĚŽ�ƐŽ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŝŶĐĞƌĞƐƚ�ĚĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ŵŽƚŚĞƌƐ͕�ďĞůŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĂƚ͕� ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�Ă�ǁŝƐĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŽĨ�ŵĞŶ͕�͞ƚŚĞ�ǁŽŵĂŶ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ŽĨ�'ŽĚ�,ŝŵƐĞůĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚƵŝƟŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚΖƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŶŐ�ŝƚƐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ǁĞĂŬŶĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�ĐĂůůŝŶŐ�ĨŽƌƚŚ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�
ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ůŝĞƐ�ƚŚĞ�ŵǇƐƚĞƌǇ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�Ăůů�ŝƚƐ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�
ĂƌĞ�ƵƩĞƌůǇ�ǀĂŝŶ�ĂŶĚ� ŝŶĞīĞĐƚƵĂů͘͟��Ƶƚ� ũƵƐƚ� ŝŶ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ŵŽƚŚĞƌ�ŚĂƐ�ƚŚŝƐ�ƉĞĐƵůŝĂƌ� ŝŶƐŝŐŚƚ�ĂƐ� ƌĞŐĂƌĚƐ�ŚĞƌ�
ŽǁŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƐŚĞ�ǁŝůů͕�/�ƚŚŝŶŬ͕�ĨĞĞů�ŚĞƌ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�Ă�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĨŽƵŶĚĞĚ�
ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��ŶĚ�ƚŚŝƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�
ŵŽƚŚĞƌƐ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ĨƌŽŵ�ĂďŽǀĞ͕�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŽŌĞŶ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂƐ�Ă�ŐŝŌ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�
ŐĞƫŶŐ�ďǇ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ĞīŽƌƚƐ͘� 

 /� ǀĞŶƚƵƌĞ� ƚŽ� ŚŽƉĞ� ƚŚĂƚ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ� ŽĨ� ǇŽƵŶŐ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͕� ĂůƐŽ͕�ŵĂǇ� ĮŶĚ� ƚŚŝƐ� ǀŽůƵŵĞ� ŽĨ� ƵƐĞ͘� dŚĞ� ƉĞƌŝŽĚ� ŽĨ� Ă�
ĐŚŝůĚΖƐ�ůŝĨĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚŝƐ�ƐŝǆƚŚ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ŶŝŶƚŚ�ǇĞĂƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ůĂǇ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�Ă�ůŝďĞƌĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŚĂďŝƚ�ŽĨ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŶƚĞƌ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĚŽŵĂŝŶ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�
ŝŶ�Ă�ŐŽŽĚ�ŵĂŶǇ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ͕�ŝŶ�Ă�ƌĞƉŽƐĞĨƵů͕�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�ǁĂǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƩĂŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�
ĞǆĐŝƟŶŐ�ŵĞĚŝƵŵ�ŽĨ�ŽƌĂů�ůĞƐƐŽŶƐ͘�/�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŵĂǇ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�;ĨƌŽŵ�Ă�ŶĞǁ�ƐƚĂŶĚƉŽŝŶƚͿ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŚĂĐŬŶĞǇĞĚ�ΗƐƵďũĞĐƚƐ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶΗ�ƉƌŽƉĞƌ�ĨŽƌ�ůŝƩůĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƌĂƚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐƟŵƵůĂƟŶŐ͖�ĂŶĚ�ƉŽƐͲ
ƐŝďůǇ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚŝƐ�ĨƌĞƐŚ�ƐƚĂŶĚƉŽŝŶƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ŵĂǇ�ƉƌŽǀĞ�ƐƵŐŐĞƐƟǀĞ�ĂŶĚ�ŚĞůƉĨƵů͘� 

 dŚĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŽďũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǀŽůƵŵĞ͕�ĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�͚,ŽŵĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ͛�^ĞƌŝĞƐ͕�ŝƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ďĞĂƌŝŶŐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐǇ�ŽĨ�ŚĂďŝƚ�ƵƉŽŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͖�ǁŚǇ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĂů�ŚĂďŝƚƐ�ĂƌĞ�Ă�ǀĂůƵĂďůĞ�
ĂƐƐĞƚ�ƚŽ�Ă�ĐŚŝůĚ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ŚĂďŝƚƐ͘� /�ďĞŐ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŵǇ�ŝŶͲ
ĚĞďƚĞĚŶĞƐƐ�ƚŽ��ƌ͘��ĂƌƉĞŶƚĞƌΖƐ�DĞŶƚĂů�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ŚĂďŝƚƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�
ƐŽŵĞ�ƚǁŽ�Žƌ�ƚŚƌĞĞ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ŽĨ� ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ͘��ůƐŽ͕� /�ǁŽƵůĚ�ƌĞŶĞǁ�ŵǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů� ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ� ƚŚŽƐĞ�ŵĞĚŝĐĂů� ĨƌŝĞŶĚƐ�
ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ĐĂƌĞĨƵů�ĂŶĚ�ĂďůĞ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�ƌĞƐƚ�ŽŶ�Ă�ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů�ďĂƐŝƐ͘� 

 /�ƐŚŽƵůĚ�ĂĚĚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ƚǁĞŶƚǇ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�;ϭϴϴϱͿ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǀŽůƵŵĞ�ǁĂƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ĂƐ�͚>ĞĐƚƵƌĞƐ�
ƚŽ�>ĂĚŝĞƐ͕͛�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�;ϭϴϴϲͿ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐƟůů�ƌĞƚĂŝŶĞĚ͘� 

 >ĞĐƚƵƌĞƐ�s//͘�ĂŶĚ�s///͘�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ǀŽůƵŵĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�
ǀŽůƵŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞƌŝĞƐ͘�dŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƌĞǀŝƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ŵƵĐŚ�ŶĞǁ�ŵĂƩĞƌ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůͲ
ůǇ�ŝŶ�WĂƌƚ�s͕͘�͚>ĞƐƐŽŶƐ�ĂƐ�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕͛�ǁŚŝĐŚ�ŶŽǁ�ŽīĞƌƐ�Ă�ĨĂŝƌůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ŵĞƚŚͲ
ŽĚƐ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƵďũĞĐƚƐ�Įƚ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĂŐĞƐ�ŽĨ�Ɛŝǆ�ĂŶĚ�ŶŝŶĞ͘� 

 dŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ŝŶĨĂŶĐǇ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ŶŝŶƚŚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�
ůŝĨĞ͘� 
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EŽƚ� ƚŚĞ� ůĞĂƐƚ� ƐŝŐŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚĞƌ� ƐƚĂƚƵƐ� ƚŚĞǇ� ŚĂǀĞ� ŐĂŝŶĞĚ͕� ŝƐ� ƚŚĞ� ŐƌŽǁŝŶŐ� ĚĞƐŝƌĞ� ĨŽƌ� ǁŽƌŬ� ƚŚĂƚ� ŽďƚĂŝŶƐ�
ĂŵŽŶŐƐƚ�ĞĚƵĐĂƚĞĚ�ǁŽŵĞŶ͘�dŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁĂŶƚƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ǁŽŵĞŶ͖�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚůǇ͕�ĂƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ďĞĐŽŵĞƐ�
ŵŽƌĞ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ǁĞ�ƐŚĂůů�ƐĞĞ�Ăůů�ǁŽŵĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĨĂůůŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌĂŶŬƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŽŵĞŶ͕�ǁŝƚŚ�
ĚĞĮŶŝƚĞ�ƚĂƐŬƐ͕�ĮǆĞĚ�ŚŽƵƌƐ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ǁĂŐĞƐ͕�ƚŚĞ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ŚŽŶŽƌ�ŽĨ�ĚŽŝŶŐ�ƵƐĞĨƵů�ǁŽƌŬ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌ�ŶŽ�
ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ�ƚŽ�ĞĂƌŶ�ŵŽŶĞǇ͘� 

�,/>�Z�E��Z����Wh�>/��dZh^d��EŽǁ͕�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽĨ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďƌŝŶŐŝŶŐ-
ƵƉ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�–�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ͕�ďƵƚ�ĨĂƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ďĞĂƌ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƚŚĂƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŵĂŶ�Žƌ�ǁŽŵĂŶ͘� /ƚ� ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ͗�ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ŶŽ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ͕�ŶŽ�ĚŝŐŶŝƚǇ͕�ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ�
ǁŝƚŚ�ŝƚ͘�dŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�ďƵƚ�ŽŶĞ�ĐŚŝůĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŚĞƌŝƐŚŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƐŚĂůů�ƉƌŽǀĞ�Ă�ďůĞƐƐŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��Ƶƚ�ƚŚĞŶ͕�ĞŶͲ
ƚƌƵƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƵĐŚ�Ă�ĐŚĂƌŐĞ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�Ϯ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ƐĂǇ͕�͞/�ŵĂǇ�ĚŽ�ĂƐ�/�ǁŝůů�ǁŝƚŚ�ŵŝŶĞ�ŽǁŶ͘͟�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ͕�
ŝŶ�ƚƌƵƚŚ͕�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ůĞƐƐ�ĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚŚĂŶ�ĂƐ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌƵƐƚƐ͕�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚƐ�ŽĨ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ŵĂǇ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ŵŽƐƚ�ŽĨ� ƚŚĞŵ�ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ŽĨ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘��ŶĚ�ƚŚŝƐ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ŝƐ�ŶŽƚ�ĞƋƵĂůůǇ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ͗� ŝƚ� ŝƐ� ƵƉŽŶ� ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĚĞƉĞŶĚƐ͕� ŝŶ� ĞǀĞŶ�Ă�
ŐƌĞĂƚĞƌ�ĚĞŐƌĞĞ�ƚŚĂŶ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂƚŚĞƌƐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�
ĞĂƌůǇ͕�ŵŽƐƚ�ŝŵƉƌĞƐƐŝďůĞ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚǇ�ǁĞ�ŚĞĂƌ�ƐŽ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ŵĞŶ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ŐŽŽĚ�ŵŽƚŚĞƌƐ�–�
ƚŚĂƚ� ŝƐ͕�ŵŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƉ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌĂǀĞƐƚ�ĚƵƚǇ�ƚŽ�ŝŶͲ
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶƐ͘ 

DKd,�Z^�Kt��͚��d,/E</E'�>Ks�͛�dK�d,�/Z��,/>�Z�E�͞dŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ŝƐ�ƋƵĂůŝĮĞĚ͕͟�ƐĂǇƐ�WĞƐƚĂůŽǌǌŝ͕�͞ĂŶĚ�
ƋƵĂůŝĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƌĞĂƚŽƌ�,ŝŵƐĞůĨ͕�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĂŐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚĞƌ�ĐŚŝůĚ͖�͘�͘�͘�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�
ŝƐ�ĚĞŵĂŶĚĞĚ�ŽĨ�ŚĞƌ�ŝƐ�–�Ă�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ůŽǀĞ͘�͘�͘�'ŽĚ�ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚǇ�ĐŚŝůĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƟĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�
ŐƌĂŶĚ�ƉŽŝŶƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵŶĚĞĐŝĚĞĚ�–�ŚŽǁ�ƐŚĂůů�ƚŚŝƐ�ŚĞĂƌƚ͕�ƚŚŝƐ�ŚĞĂĚ͕�ƚŚĞƐĞ�ŚĂŶĚƐ͕�ďĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ͍�ƚŽ�ǁŚŽƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ƐŚĂůů�ƚŚĞǇ�ďĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ͍���ƋƵĞƐƟŽŶ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�Ă�ĨƵƚƵƌŝƚǇ�ŽĨ�ŚĂƉƉŝŶĞƐƐ�Žƌ�ŵŝƐĞƌǇ�ƚŽ�Ă�ůŝĨĞ�ƐŽ�
ĚĞĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞĞ͘�DĂƚĞƌŶĂů�ůŽǀĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂŐĞŶƚ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘͟ 

tĞ�ĂƌĞ�ǁĂŬŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĚƵƟĞƐ͕�ĂŶĚ� ŝŶ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ĂƐ�ŵŽƚŚĞƌƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ŚŝŐŚůǇ�ĞĚƵĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĞĸͲ
ĐŝĞŶƚ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĚŽƵďƚůĞƐƐ�ĨĞĞů�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�Ɛŝǆ�ǇĞĂƌƐ�
ŽĨ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ŚĂƌĚůǇ�ƚŽ�ďĞ�ĞŶƚƌƵƐƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŚĂŶĚƐ�ďƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͘��ŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ŝƚ�ƵƉ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�–�ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϯ�ĚŝůŝŐĞŶĐĞ͕�ƌĞŐƵůĂƌŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƉƵŶĐƚƵĂůŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ŵĞŶ�ďĞƐƚŽǁ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ůĂďŽƌƐ͘� 

dŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ŵĂǇ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ͕�ŵĂǇ�ĐŽŵĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĨƵƌŶŝƐŚĞĚ�ƚŽ�ŚĞƌ�ǁŽƌŬ͕�ƐŚĞ�ƐŚŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ŚĞĂƌƐĂǇ�ĂĐƋƵĂŝŶƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚΖƐ�ŶĂƚƵƌĞ�ƵƉŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƐƵĐŚ�ƚŚĞŽƌǇ�ƌĞƐƚƐ͘� 

d,��dZ�/E/E'�K&��,/>�Z�E�͚�Z���&h>>z���&��d/s�͛�͞dŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕͟�ƐĂǇƐ�Dƌ͘�,ĞƌďĞƌƚ�^ƉĞŶͲ
ĐĞƌ�–�͞ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ŵŽƌĂů͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�–�ŝƐ�ĚƌĞĂĚĨƵůůǇ�ĚĞĨĞĐƟǀĞ͘��ŶĚ�ŝŶ�ŐƌĞĂƚ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƐŽ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�
ĂƌĞ�ĚĞǀŽŝĚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐĂŶ�ĂůŽŶĞ�ďĞ�ƌŝŐŚƚůǇ�ŐƵŝĚĞĚ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ǁŚĞŶ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶƚƌŝĐĂƚĞ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ƐĐĂƌĐĞůǇ�Ă�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝͲ
ƉůĞ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚƐ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĚĞƉĞŶĚƐ͍�&Žƌ�ƐŚŽĞŵĂŬŝŶŐ�Žƌ�ŚŽƵƐĞ-ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƐŚŝƉ�Žƌ�ŽĨ�Ă�
ůŽĐŽŵŽƟǀĞ�ĞŶŐŝŶĞ͕�Ă�ůŽŶŐ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ�ŝƐ�ŶĞĞĚĨƵů͘��/Ɛ�ŝƚ͕�ƚŚĞŶ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƵŶĨŽůĚŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ďŽĚǇ�
ĂŶĚ�ŵŝŶĚ�ŝƐ�ƐŽ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞůǇ�ƐŝŵƉůĞ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ŵĂǇ�ƐƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƉƌĞƉĂƌĂͲ
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ƟŽŶ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ͍�/Ĩ�ŶŽƚ�–�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ͕�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ͕�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƚŚĂŶ�ĂŶǇ�ŝŶ�EĂƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�
ŽĨ�ŵŝŶŝƐƚĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ŝƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƐƵƌƉĂƐƐŝŶŐ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�–�ŝƐ�ŝƚ�ŶŽƚ�ŵĂĚŶĞƐƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŶŽ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�Ă�ƚĂƐŬ͍��ĞƩĞƌ�
ƐĂĐƌŝĮĐĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ƚŚĂŶ�Žŵŝƚ�ƚŚŝƐ�Ăůů-ĞƐƐĞŶƟĂů�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘�͘͘͘�^ŽŵĞ�ĂĐƋƵĂŝŶƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉƌŝŶĐŝͲ
ƉůĞƐ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƚƌƵƚŚƐ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ŝƐ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ďƌŝŶŐŝŶŐ-ƵƉ�ŽĨ�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ͘�͙�,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝƐƉƵƚĂďůĞ�ĨĂĐƚƐ͗�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ĂŶĚ�ďŽĚǇ�ĨŽůůŽǁƐ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ůĂǁƐ͖�ƚŚĂƚ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ůĂǁƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞĚ�ƚŽ�ďǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ĚĞĂƚŚ�ŝƐ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ͖�ƚŚĂƚ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ŝŶ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ϰ�ĚĞŐƌĞĞ�ĐŽŶĨŽƌŵĞĚ�ƚŽ͕�ƚŚĞƌĞ�ŵƵƐƚ�ƌĞƐƵůƚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ĚĞĨĞĐƚƐ͖�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�
ǁŚĞŶ� ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ� ĐŽŶĨŽƌŵĞĚ� ƚŽ͕� ĐĂŶ�Ă�ƉĞƌĨĞĐƚ�ŵĂƚƵƌŝƚǇ�ďĞ� ƌĞĂĐŚĞĚ͘� :ƵĚŐĞ͕� ƚŚĞŶ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�Ăůů�ǁŚŽ�
ŵĂǇ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ďĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƐƚƌŝǀĞ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĂŶǆŝĞƚǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ůĂǁƐ�ĂƌĞ͘͟ 

,Kt�W�Z�Ed^�h^h�>>z�WZK�����dŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ďĞŐŝŶƐ�ŝŶƐƟŶĐƟǀĞůǇ�ďǇ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŚŝƐ�ĐŚŝůĚ�ĂƐ�ĂŶ�ƵŶǁƌŝƩĞŶ�
ƚĂďůĞƚ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚ�ƌĞƐŽůǀĞƐ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ƐŚĂůů�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞƌĞŽŶ͘��Ǉ-ĂŶĚ-ďǇ͕�ƚƌĂŝƚƐ�ŽĨ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ĂƉͲ
ƉĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�ůŝƩůĞ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŽǁŶ͖�ĂŶĚ͕�Ăƚ�ĮƌƐƚ͕�ĞǀĞƌǇ�ŶĞǁ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�ŝƐ�Ă�ĚĞůŝŐŚƞƵů�ƐƵƌƉƌŝƐĞ͘�
dŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶĨĂŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƐŚŽǁ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ͕�ƚŚĂƚ�ŚŝƐ�ĨĂĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĐůŽƵĚ�ŝŶ�ƐǇŵƉĂƚŚǇ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�
ŵŽƚŚĞƌ͕�ŵƵƐƚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƚŽ�ƵƐ͘��Ƶƚ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌ�ƐƚĂůĞƐ͖�ŚŝƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƐŚŽǁƐ�ŚŝŵƐĞůĨ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ĂīĞĐƟŽŶƐ͕�ĚĞƐŝƌĞƐ͕�ƉŽǁĞƌƐ͖�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŽ�
ŚŝƐ�ďŽŽŬ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ͕�ĂƐ�Ă�ĚƵĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͖�Žƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĂůů�ŵĂŬĞ�Ă�ŵĂŶ�ŽĨ�Śŝŵ͘�dŚĞ�ŶŽƟŽŶ�ŽĨ�ĚŽͲ
ŝŶŐ�Ăůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ďĞŐĂŶ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ƌĞĐĞĚĞƐ͘�^Ž�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ŚĞ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ŽĨ�
ŚŝƐ�ŽǁŶ�ŚĞ�ŝƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŝƚ͘�&ĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ŵŽƚŚĞƌ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĚĞůŝŐŚƚ�ƚŚĂŶ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝͲ
ƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ�ƵŶĨŽůĚ�ĂƐ�Ă�ŇŽǁĞƌ�ƵŶĨŽůĚƐ͘��Ƶƚ�KƚŚĞůůŽ� ůŽƐĞƐ�ŚŝƐ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƐŚĂƉĞƐ�ŚŝƐ�
ŽǁŶ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƚŚĞ�ůĞƐƐ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĮŶĚ�ƚŽ�ĚŽ͕�ďĞǇŽŶĚ�ĨĞĞĚŝŶŐ�Śŝŵ�ǁŝƚŚ�ĨŽŽĚ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŽĨ�ůŽǀĞ͕�Žƌ�
ƚŚŽƵŐŚƚ͕�Žƌ�ŽĨ�ďŽĚŝůǇ�ŵĞĂƚ�ĂŶĚ�ĚƌŝŶŬ͘��ŶĚ�ϱ�ŚĞƌĞ͕�ǁĞ�ŵĂǇ�ŶŽƟĐĞ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ŽŶůǇ�ƐƵƉƉůǇ͖�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�
ŬŶŽǁƐ�ǁĞůů�ĞŶŽƵŐŚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�dŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐΖ�ĐŚŝĞĨ�ĐĂƌĞ�ŝƐ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ƐƵƉƉůǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ǁŚŽůĞͲ
ƐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŶŽƵƌŝƐŚŝŶŐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƉŝĐƚƵƌĞ-ďŽŽŬƐ͕�ůĞƐƐŽŶƐ͕�ƉůĂǇŵĂƚĞƐ͕�ďƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ŵŝůŬ͕�Žƌ�ŵŽƚŚĞƌΖƐ�
ůŽǀĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂƐ�ŵŽƐƚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŝƚ͕�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ŵĞĂƚ͕�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ůŽǀĞ͕�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĞ͕�ĂĐͲ
ĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŬŝŶĚ�ĂŶĚ�ĚĞŐƌĞĞ͘�dŚĞǇ�ůĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂůŽŶĞ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŚƵŵĂŶ�ŶĂƚƵƌĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŽŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�
ůŝŶĞƐ͕�ŵŽĚŝĮĞĚ�ďǇ�ĨĂĐƚƐ�ŽĨ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞƐĐĞŶƚ͘� 

EŽƚŚŝŶŐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ďĞƩĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƚŚĂŶ�ƚŚŝƐ�͚ŵĂƐƚĞƌůǇ�ŝŶĂĐƟǀŝƚǇ͕͛�ƐŽ�ĨĂƌ�ĂƐ�ŝƚ�ŐŽĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ǁĞůů�ŚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ůĞƚ�ŐƌŽǁ�ĂŶĚ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŚŝƐ�ŶĂƚƵƌĞ͖�ĂŶĚ�ƐŽ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐƚĞƉ�ŝŶ�ƚŽ�ƐƉŽŝů�Śŝŵ͕�
ŵƵĐŚ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�ŶŽ�ǀĞƌǇ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ŚĂƌŵ�ĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ůĞƫŶŐ�Śŝŵ�ĂůŽŶĞ͘��Ƶƚ�ƚŚŝƐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ŽĨ�͚ůĞƚ�Śŝŵ�ďĞ͕͛�ǁŚŝůĞ�ŝƚ�
ĐŽǀĞƌƐ�Ă�ƉĂƌƚ͕�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐΖ�ĐĂůůŝŶŐ͖�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƚŽƵĐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶƵŽƵƐ�ŝŶĐĞƐƐĂŶƚ�
ĞīŽƌƚƐ�ƵƉŽŶ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ůĂǁ�ǁŚŝĐŚ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐ�Ăƚ�ŚŝƐ�ďĞƐƚ͘� 

EŽƚŚŝŶŐ� ŝƐ�ƚƌŝǀŝĂů�ƚŚĂƚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�Ă�ĐŚŝůĚ͖�ŚŝƐ�ĨŽŽůŝƐŚ-ƐĞĞŵŝŶŐ�ǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ǁĂǇƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ŵĞĂŶŝŶŐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŝƐĞ͘�/ƚ� ŝƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĮŶŝƚĞůǇ�ůŝƩůĞ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ŝŶĮŶŝƚĞůǇ�ŐƌĞĂƚ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĂƐƚ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂƌĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ďŽŽŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝƩůĞ�ĐŚŝůĚΖƐ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͘� 

��ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŐŽ͕�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƵƐ�ŶĞǀĞƌ�ǁĞĂƌŝĞĚ�ŽĨ� ƌĞŝƚĞƌĂƟŶŐ�ƚŚĂƚ� ŝŶ� ƚŚĞ��ŝǀŝŶĞ�ƉůĂŶ�͞ƚŚĞ�
ĨĂŵŝůǇ� ŝƐ� ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ͗͟�ŶŽƚ� ƚŚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕�ďƵƚ� ƚŚĞ� ĨĂŵŝůǇ͘�dŚĞƌĞ� ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŽĨ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƉŚƌĂƐĞ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ůŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͖�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ͕�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ͕�ŽǁŶƐ�ƚŚĞ�
ƉĂƌƚ͕�ŽƌĚĞƌƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ͖�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƐŽ͕�ƚŚĞ�ϲ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ͕�ƚŽ�ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƉ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�ĂƐ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŚŝŵ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉĂƌĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ůĂǁ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉƵŶŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�Ğǀŝů-ĚŽĞƌƐ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĂŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ǁĞůů͖�ƐŽ͕�ƉƌĂĐƟĐĂůůǇ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ǀĞƌǇ�ĨƌĞĞ�ƉůĂǇ͖�ďƵƚ�
ŝƚ�ŝƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�ƚƌƵƐƚ�ǁŚŽƐĞ�ďƌŝŶŐŝŶŐ-ƵƉ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŽĨ�Ăůů�
ĞǀĞŶ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƵŶŵĂƌƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚůĞƐƐ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŚŽƐĞ�ƉĂƌƚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ĚƌĞĂƌǇ�ŽŶĞ�ŽĨ� ͚ůŽŽŬŝŶŐ�
ŽŶ͘Ζ� 

3$57����,1752'8&7,21 



$�&+$5/277(�0$621�3/(1$5<�            ������     �92/80(����+20(�('8&$7,21 

:::�&03/(1$5<�&20  �� 

3$57����&+$37(5�� 

dZ��/d/KE�>�D�d,K�^�K&���h��d/KE�EĞǀĞƌ�ǁĂƐ�ŝƚ�ŵŽƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�
ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�Ăůů�ŝƚƐ�ďĞĂƌŝŶŐƐ͘�,ŝƚŚĞƌƚŽ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƉ�ƵƉŽŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŵĞƚŚͲ
ŽĚƐ�ŵĂŝŶůǇ͘�dŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂŶĐĞƐƚŽƌƐ͕�ŇŽĂƟŶŐ�ŝŶ�Ă�ǀĂƐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŵĂǆŝŵƐ͕�ŝƐ�ŚĂŶĚĞĚ�ŽŶ�
ĨƌŽŵ�ůŝƉ�ƚŽ�ůŝƉ͖�ĂŶĚ�ĨĞǁ�Žƌ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂǆŝŵƐ�ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĐŽĚĞ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ͘� 

�Ƶƚ�ǁĞ�ŚĂƌĚůǇ�ƚĂŬĞ� ŝŶ�ŚŽǁ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ƌĞǀŽůƵƟŽŶ�ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�ƐĐŝĞŶĐĞ� ŝƐ�ĂīĞĐƟŶŐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ͘�dŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ǁĂŶƟŶŐ͖�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĂǆŝŽŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů�ƉĂƐƐ�ŝŶƚŽ�ĐŽŵŵŽŶ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ͖�ĂŶĚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƟŵĞ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƚŚƌŽǁŶ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�
ĂŶĚ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ŵƵƐƚ�ǁĞŝŐŚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂĚŽƉƚ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ͕�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘� 

&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ĐŽĚĞ͕�Ă�ŵŽƚŚĞƌ�ŵŝŐŚƚ�ƵƐĞ�ŚĞƌ�ƐůŝƉƉĞƌ�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ͕�ƚŽ�ŐŽŽĚ�ĞīĞĐƚ�
ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ďůĂŵĞ͖�ďƵƚ�ŶŽǁ͕�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƌŝŐŚƚůǇ�Žƌ�ǁƌŽŶŐůǇ͕�ŚĞůĚ�ƐĂĐƌĞĚ͕�ϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŝŶŇŝĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉĂŝŶ�ĨŽƌ�ŵŽƌĂů�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŝƐ�ƉƌĞƩǇ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĚŝƐĂůůŽǁĞĚ͘� 

�ŐĂŝŶ͕�ƚŚĞ�ŽůĚ�ƌƵůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�ƚĂďůĞ�ǁĂƐ͕�͚ƚŚĞ�ƉůĂŝŶĞƌ�ƚŚĞ�ďĞƩĞƌ͕�ĂŶĚ�ůĞƚ�ŚƵŶŐĞƌ�ďƌŝŶŐ�ƐĂƵĐĞ͖͛�ŶŽǁ͕�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�ĚŝĞƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĂƐ�ŶŽƵƌŝƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƐ�ǀĂƌŝĞĚ�ĂƐ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĞůĚĞƌƐ͖�ĂŶĚ�ĂƉƉĞƟƚĞ͕�ƚŚĞ�ĐƌĂǀͲ
ŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ĨŽŽĚ͕�ŚŝƚŚĞƌƚŽ�Ă�ǀŝĐŝŽƵƐ�ƚĞŶĚĞŶĐǇ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉƌĞƐƐĞĚ͕�ŝƐ�ŶŽǁ�ǁŝƚŚŝŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ƚŚĞ�
ƉĂƌĞŶƚƐΖ�ŵŽƐƚ�ƚƌƵƐƚǁŽƌƚŚǇ�ŐƵŝĚĞ�ŝŶ�ĂƌƌĂŶŐŝŶŐ�Ă�ĚŝĞƚĂƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� 

dŚĂƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ĞŶĚƵƌĞ�ŚĂƌĚŶĞƐƐ͕�ǁĂƐ�Ă�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ƌĞŐŝŵĞ͘�͞/�ƐŚĂůů�ŶĞǀĞƌ�ŵĂŬĞ�
Ă�ƐĂŝůŽƌ�ŝĨ�/�ĐĂŶΖƚ�ĨĂĐĞ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ĂŶĚ�ƌĂŝŶ͕͟�ƐĂŝĚ�Ă�ůŝƩůĞ�ĨĞůůŽǁ�ŽĨ�ĮǀĞ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ŽƵƚ�ŽŶ�Ă�ďŝƩĞƌ�ŶŝŐŚƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�
ƚŽƌĐŚůŝŐŚƚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŽŶ͖�ĂŶĚ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ƐŚĂŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŽůĚ͕�ŚĞ�ĚĞĐůŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƐŚĞůƚĞƌ�ŽĨ�Ă�ƐŚĞĚ͘�EŽǁĂĚĂǇƐ͕�ƚŚĞ�ƐŚĞĚ�ŝƐ�
ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͖�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƐƵīĞƌ�ĨƌŽŵ�ĨĂƟŐƵĞ�Žƌ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͘�dŚĂƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐŚŽƵůĚ�ĚŽ�ĂƐ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďŝĚ͕�ŵŝŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ďŽŽŬƐ͕�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ĂƐ�ŝƚ�ŽīĞƌƐ�ǁŚĞŶ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƐƚĂŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͕�ƐƵŵƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŽůĚ�
ƚŚĞŽƌǇ͖�ŶŽǁ͕�ƚŚĞ�ƉůĞĂƐƵƌĞƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ĂƉƚ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚƵƟĞƐ͘� 

&ŽƌŵĞƌůǇ͕�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƉ�ŝŶ�ƐƵďũĞĐƟŽŶ͖�ŶŽǁ͕�ƚŚĞ�ĞůĚĞƌƐ�ŐŝǀĞ�ƉůĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� 

�ŶŐůŝƐŚ�ƉĞŽƉůĞ�ƌĂƌĞůǇ�ŐŽ�ƐŽ�ĨĂƌ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƐƚŽƌǇ�ŝŶ�&ƌĞŶĐŚ�,ŽŵĞ�>ŝĨĞ͕�ǁŚŽ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�ůĂƚĞ�
Ăƚ�Ă�ĚŝŶŶĞƌ-ƉĂƌƚǇ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�Őŝƌů�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ƚŽ�ƵŶĚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ŐŽ�ƚŽ�ďĞĚ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ĚŝĚ͕�
ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƚĞĂů�ĂǁĂǇ�ŽŶůǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ǁĂƐ�ĂƐůĞĞƉ͘�tĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŐŽ�ƐŽ�ĨĂƌ͕�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŵŽǀŝŶŐ͖�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĨĂƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ǁŝƐĞ�ĂŶĚ�ϴ�ŚƵŵĂŶĞ͕�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�
ŵŽƌĞ�ǁŝĚĞůǇ� ƐƉƌĞĂĚ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ� ĨĂƌ� ƚŚĞǇ� ũƵƐƚ�ƉĂŶĚĞƌ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ-
ǁŽƌƐŚŝƉ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ƐƵĐĐƵŵďŝŶŐ͕�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�Žī-ŚĂŶĚ͘� 

�ƚ�ĂŶǇ�ƌĂƚĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ�ǁŚŽ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĨŽůůŽǁ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ͕�ĨƵůůǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽƵƚ͕�ĨĂŝůƐ�–�ŶŽǁ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�–�ƚŽ�ĨƵůĮů�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵƐ�ŚŝƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ƵƉŽŶ�Śŝŵ͘� 

D�d,K����t�z�dK��E��E��DĞƚŚŽĚ�ŝŵƉůŝĞƐ�ƚǁŽ�ƚŚŝŶŐƐ�–�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ĂŶ�ĞŶĚ͕�ĂŶĚ�ƐƚĞƉ-ďǇ-ƐƚĞƉ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŝŶ�
ƚŚĂƚ�ǁĂǇ͘�&ƵƌƚŚĞƌ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ŝŵƉůŝĞƐ�ĂŶ�ŝĚĞĂ͕�Ă�ŵĞŶƚĂů�ŝŵĂŐĞ͕�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�Žƌ�ŽďũĞĐƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƌͲ
ƌŝǀĞĚ�Ăƚ͘�tŚĂƚ�ĚŽ� ǇŽƵ�ƉƌŽƉŽƐĞ� ƚŚĂƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ƐŚĂůů� ĂīĞĐƚ� ŝŶ� ĂŶĚ� ĨŽƌ�ǇŽƵƌ� ĐŚŝůĚ͍��ŐĂŝŶ͕�ŵĞƚŚŽĚ� ŝƐ� ŶĂƚƵƌĂů͖�
ĞĂƐǇ͕� ǇŝĞůĚŝŶŐ͕� ƵŶŽďƚƌƵƐŝǀĞ͕� ƐŝŵƉůĞ� ĂƐ� ƚŚĞ�ǁĂǇƐ� ŽĨ� EĂƚƵƌĞ� ŚĞƌƐĞůĨ͖� ǇĞƚ͕�ǁĂƚĐŚĨƵů͕� ĐĂƌĞĨƵů͕� Ăůů-ƉĞƌǀĂĚŝŶŐ͕� Ăůů-
ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ͘�DĞƚŚŽĚ͕�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĞŶĚ�ŽĨ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ŝŶ� ǀŝĞǁ͕� ƉƌĞƐƐĞƐ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ƵŶůŝŬĞůǇ�ŵĂƩĞƌƐ� ŝŶƚŽ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƚŽ�
ďƌŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ĞŶĚ͖�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƟƌĞƐŽŵĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ĞŵƉůŽǇƐ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚƐ�
ƚŽ�ďůŽǁ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌƐ� ƚŽ�ŇŽǁ�ŽŶůǇ�ďǇ� ƐŚŝŶŝŶŐ͘� dŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ǁŚŽ�ƐĞĞƐ�ŚŝƐ�ǁĂǇ�–� ƚŚĂƚ� ŝƐ͕� ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ� ĨŽƌĐĞ�ŽĨ�

$�0(7+2'�2)�('8&$7,21 
&+$37(5�� 



$�&+$5/277(�0$621�3/(1$5<�            ������     �92/80(����+20(�('8&$7,21 

:::�&03/(1$5<�&20  �� 

3$57����&+$37(5�� 

ŵĞƚŚŽĚ�–�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ŚŝƐ�ĐŚŝůĚ͕�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚΖƐ�ůŝĨĞ�ĂůŵŽƐƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�
ŽŶ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ƉĂƌƚ͕�ƐŽ�ĞĂƐǇ�ĂŶĚ�ƐƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐ�ŝƐ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�EĂƚƵƌĂů�>Ăǁ͘��ŽĞƐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�
ĞĂƚ�Žƌ�ĚƌŝŶŬ͕�ĚŽĞƐ�ŚĞ�ĐŽŵĞ͕�Žƌ�ŐŽ͕�Žƌ�ƉůĂǇ�–�Ăůů�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŚĞ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƚĞĚ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ŚĞ�ŝƐ�ĂƐ�ůŝƩůĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŝƚ�
ĂƐ�ŚĞ�ŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚ�ŽĨ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƚŚĞ�ĚĂŶŐĞƌ�ƚŚĂƚ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ͕�Ă�ďŽŶĂ�ĮĚĞ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ƐŚŽƵůĚ�ĚĞŐĞŶͲ
ĞƌĂƚĞ�ŝŶƚŽ�Ă�ŵĞƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚĞ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�ϵ�DĞƚŚŽĚ͕�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ĚĞƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ͕�ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶͲ
ĐĞŝǀĞĚ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ůĂƌŐĞ-ŚĞĂƌƚĞĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ƚŽ�ĂŝĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ-ƐŝĚĞĚ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝǀŝŶŐ͕�ŐƌŽǁŝŶŐ͕�ŵŽƐƚ�
ĐŽŵƉůĞǆ�ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐ͖�ďƵƚ�ǁŚĂƚ�Ă�ŵŝƐĞƌĂďůĞ�ǁŽŽĚĞŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚƐ�ŽĨ�ŝŐŶŽƌĂŶƚ�ƉƌĂĐƟͲ
ƟŽŶĞƌƐ͊� 

�� ^z^d�D� ��^/�Z� d,�E� �� D�d,K�� �� ͚ƐǇƐƚĞŵ� ŽĨ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ͛� ŝƐ� ĂŶ� ĂůůƵƌŝŶŐ� ĨĂŶĐǇ͖�ŵŽƌĞ� ƐŽ͕� ŽŶ� ƐŽŵĞ�
ĐŽƵŶƚƐ͕�ƚŚĂŶ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉůĞĚŐĞĚ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ĚĞĮŶŝƚĞ�ĐĂůĐƵůĂďůĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘��Ǉ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĐĞƌͲ
ƚĂŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ŐŝǀĞŶ�ƌƵůĞƐ͘�^ŚŽƌƚŚĂŶĚ͕�ĚĂŶĐŝŶŐ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�
ƉĂƐƐ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶƐ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ͕�Žƌ�Ă�ǁŽŵĂŶ�ŽĨ�ƐŽĐŝĞƚǇ͕�ŵĂǇ�Ăůů�ďĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƵƉŽŶ�ƐǇƐͲ
ƚĞŵƐ͘� 

^ǇƐƚĞŵ�–�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀŝŶŐ�ŽĨ�ƌƵůĞƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ŚĂďŝƚ�ŽĨ�ĚŽŝŶŐ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ŽĨ�ďĞŚĂǀŝŶŐ�ŝŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ǁĂǇƐ͕�ŝƐ�ĐŽŶͲ
ĮƌŵĞĚ͕�ĂŶĚ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�Ăƌƚ�ŝƐ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�–�ŝƐ�ƐŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƉƌĞĐŝƐĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽ�ǁŽŶĚĞƌ�
ƚŚĞƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞŶĚůĞƐƐ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ƐƚƌĂŝŐŚƚĞŶ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚƐ�ŽĨ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ͘� 

/Ĩ�Ă�ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐ�ǁĞƌĞ�Ă�ŵĂĐŚŝŶĞ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�ĚŽ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ĨŽƌ�Śŝŵ�ƚŚĂŶ�ƚŽ�ƐĞƚ�Śŝŵ�ŝŶ�ĂĐƟŽŶ�ŝŶ�ƉƌĞͲ
ƐĐƌŝďĞĚ�ǁĂǇƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐŝŵƉůǇ�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�Ă�ŐŽŽĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�Žƌ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƐǇƐͲ
ƚĞŵƐ͘� 

�Ƶƚ� ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ�ŚĂƐ� ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞůĨ-ĂĐƟŶŐ͕�ƐĞůĨ-ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ďĞŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŝƐ� ƚŽ�ŐƵŝĚĞ͕�ĂŶĚ�
ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƚĞŶƚ�ŐŽŽĚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ďĞŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĚŝƐƐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƚĞŶƚ�Ğǀŝů͕�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŚŝƐ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�Ăƚ�ŚŝƐ�ďĞƐƚ͕�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶ�Śŝŵ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�
ƉŽǁĞƌ͘� 

dŚŽƵŐŚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ŚŝŐŚůǇ�ƵƐĞĨƵů�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ŽĨ�ϭϬ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�Ă�͚ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͛�ŝƐ�ŵŝƐĐŚŝĞǀŽƵƐ͕�
ĂƐ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŽŶůǇ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ĂĐƟŽŶ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƚĂů�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ůŝǀŝŶŐ�ďĞŝŶŐ͘� 

/ƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚǁŚŝůĞ�ƚŽ�ƉŽŝŶƚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌŝŶŐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ŽĨ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ůĞƚ�ƚŚĞŵͲ
ƐĞůǀĞƐ�ďĞ�ƌƵŶ�ĂǁĂǇ�ǁŝƚŚ�ŽŌĞŶ�ĞŶŽƵŐŚ�ďǇ�ƐŽŵĞ�ƉůĂƵƐŝďůĞ�͚ƐǇƐƚĞŵ͕͛�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�–�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵƐĐůĞƐ͕�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌǇ͕�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĨĂĐƵůƚǇ�–�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĞƐƚ�ĐŽŶƚĞŶƚ͕�ĂƐ�ŝĨ�
ƚŚĂƚ�ƐŝŶŐůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁĞƌĞ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ăůů-ƌŽƵŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ĞĂƐǇ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ĂƌŝƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐůƵŐŐŝƐŚͲ
ŶĞƐƐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ĂŶǇ�ĚĞĮŶŝƚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĂŐƌĞĞĂďůĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ǁĂƚĐŚĨƵůŶĞƐƐ͕�ƚŚĞ�
ƵŶĨŽƌĞƐĞĞŶ�ĂĐƟŽŶ͕�ĐĂůůĞĚ�ĨŽƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŽĨ�Ă�ĐŚŝůĚΖƐ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ͘��Ƶƚ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐŽ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ͕�ƐŽ�ŝŶĐĞƐƐĂŶƚ͍���ƉĂƌĞŶƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌͲ
ŐŽ�ĂŶǇ�ĚĞĮŶŝƚĞ�ůĂďŽƌƐ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĐŚŝůĚΖƐ�ƐĂŬĞ͖�ďƵƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂůǁĂǇƐ�ĐĂƚĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ďĞŚŽŽĨ͕�ĂůǁĂǇƐ�ĐŽŶƚƌŝǀŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐŝƌͲ
ĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƐŚĂůů�ƉůĂǇ�ƵƉŽŶ�Śŝŵ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ŐŽŽĚ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ŐŽĚ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŽĨ�Ă�ŵĂŶ͊���ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ŽďũĞĐƟŽŶ�
ĞŶŽƵŐŚ͕�ŝĨ�ŽŶĞ�ůŽŽŬƐ�ƵƉŽŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂƐ�ĂŶ�ĞŶĚůĞƐƐ�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĞīŽƌƚƐ͕�ĞĂĐŚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�
ĂĐƚĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƉƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͖�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ŝƐ͕�ƚŚĂƚ�Ă�ĨĞǁ�ďƌŽĂĚ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�
ĮĞůĚ͕�ĂŶĚ� ƚŚĞƐĞ͕�ŽŶĐĞ� ĨƵůůǇ� ůĂŝĚ�ŚŽůĚ�ŽĨ͕� ŝƚ� ŝƐ�ĂƐ�ĞĂƐǇ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů� ƚŽ�ĂĐƚ�ƵƉŽŶ� ƚŚĞŵ�ĂƐ� ŝƚ� ŝƐ� ƚŽ�ĂĐƚ�ƵƉŽŶ�ŽƵƌ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĨĂĐƚƐ�ĂƐ�ƚŚĂƚ�ĮƌĞ�ďƵƌŶƐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ŇŽǁƐ͘�DǇ�ĞŶĚĞĂǀŽƌ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ĨĞǁ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ďĞĂƌŝŶŐ͘�DĞĂŶƟŵĞ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ĐŽŶƐŝĚͲ
Ğƌ�ŽŶĞ�Žƌ�ƚǁŽ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘� 
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3$57����&+$37(5�� 

ϭϭ�d,���,/>��/E�d,��D/�^d��ŶĚ�ĮƌƐƚ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ůŝƩůĞ�ďĞŝŶŐ�ŝƐ�ǁŚŽ�ŝƐ�ĞŶƚƌƵƐƚͲ
ĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘���ƚĂďůĞƚ�ƚŽ�ďĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ƵƉŽŶ͍���ƚǁŝŐ�ƚŽ�ďĞ�ďĞŶƚ͍�tĂǆ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽůĚĞĚ͍�sĞƌǇ�
ůŝŬĞůǇ͖�ďƵƚ�ŚĞ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�–�Ă�ďĞŝŶŐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ĂůƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞƐƚĂƚĞ�ƚŚĂŶ�ŽƵƌƐ͖�ĂƐ�ŝƚ�ǁĞƌĞ͕�Ă�ƉƌŝŶĐĞ�
ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƐƚĞƌŝŶŐ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ƉĞĂƐĂŶƚƐ͘�,ĞĂƌ�tŽƌĚƐǁŽƌƚŚΖƐ�ĞƐƟŵĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚΖƐ�ĞƐƚĂƚĞ͗ 

KƵƌ�ďŝƌƚŚ�ŝƐ�ďƵƚ�Ă�ƐůĞĞƉ�ĂŶĚ�Ă�ĨŽƌŐĞƫŶŐ͗� 
dŚĞ�ƐŽƵů�ƚŚĂƚ�ƌŝƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͕�ŽƵƌ�ůŝĨĞΖƐ�ƐƚĂƌ͕� 
 ,ĂƚŚ�ŚĂĚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝƚƐ�ƐĞƫŶŐ͕� 
 �����ŶĚ�ĐŽŵĞƚŚ�ĨƌŽŵ�ĂĨĂƌ͖� 
 EŽƚ�ŝŶ�ĞŶƟƌĞ�ĨŽƌŐĞƞƵůŶĞƐƐ͕� 
 �ŶĚ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƵƩĞƌ�ŶĂŬĞĚŶĞƐƐ͕� 
�Ƶƚ�ƚƌĂŝůŝŶŐ�ĐůŽƵĚƐ�ŽĨ�ŐůŽƌǇ�ĚŽ�ǁĞ�ĐŽŵĞ� 
 &ƌŽŵ�'ŽĚ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞ͗� 
,ĞĂǀĞŶ�ůŝĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƵƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŝŶĨĂŶĐǇ͊� 
 ͘��͘��͘��͘��͘��͘��͘��͘��͘��͘��͘��͘��͘��͘��͘��͘��͘ 

dŚŽƵ͕�ǁŚŽƐĞ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ƐĞŵďůĂŶĐĞ�ĚŽƚŚ�ďĞůŝĞ� 
 dŚǇ�ƐŽƵůΖƐ�ŝŵŵĞŶƐŝƚǇ͖� 
dŚŽƵ�ďĞƐƚ�WŚŝůŽƐŽƉŚĞƌ͕�ǁŚŽ�ǇĞƚ�ĚŽƐƚ�ŬĞĞƉ� 
dŚǇ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͖�ƚŚŽƵ��ǇĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ďůŝŶĚ͕� 
dŚĂƚ͕�ĚĞĂĨ�ĂŶĚ�ƐŝůĞŶƚ͕�ƌĞĂĚΖƐƚ�ƚŚĞ�ĞƚĞƌŶĂů�ĚĞĞƉ͕� 
,ĂƵŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞƚĞƌŶĂů�ŵŝŶĚ�–� 
 DŝŐŚƚǇ�WƌŽƉŚĞƚ͊�^ĞĞƌ�ďůĞƐƚ͊� 
 KŶ�ǁŚŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ƚƌƵƚŚƐ�ĚŽ�ƌĞƐƚ͕� 
tŚŝĐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŽŝůŝŶŐ�Ăůů�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ƚŽ�ĮŶĚ͖� 
dŚŽƵ͕�ŽǀĞƌ�ǁŚŽŵ�ƚŚǇ�/ŵŵŽƌƚĂůŝƚǇ� 
�ƌŽŽĚƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ��ĂǇ͕�Ă�DĂƐƚĞƌ�ŽΖĞƌ�Ă�^ůĂǀĞ͕� 
��WƌĞƐĞŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƵƚ�ďǇ͖� 
dŚŽƵ�ůŝƩůĞ��ŚŝůĚ͕�ǇĞƚ�ŐůŽƌŝŽƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝŐŚƚ� 
KĨ�ŚĞĂǀĞŶ-ďŽƌŶ�ĨƌĞĞĚŽŵ͕�ŽŶ�ƚŚǇ�ďĞŝŶŐΖƐ�ŚĞŝŐŚƚ�–� 

ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ŐƌĞĂƚ�ŽĚĞ͕�ǁŚŝĐŚ͕�ŶĞǆƚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ��ŝďůĞ͕�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĚĞĞƉĞƐƚ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�
ϭϮ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƉĞĐƵůŝĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĞƐƚĂƚĞ͘�͞KĨ�ƐƵĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŬŝŶŐĚŽŵ�ŽĨ�ŚĞĂǀĞŶ͘͟�͞�ǆĐĞƉƚ�ǇĞ�
ďĞĐŽŵĞ�ĂƐ�ůŝƩůĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǇĞ�ƐŚĂůů�ŝŶ�ŶŽ�ĐĂƐĞ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ŬŝŶŐĚŽŵ�ŽĨ�ŚĞĂǀĞŶ͘͟�͞tŚŽ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŬŝŶŐͲ
ĚŽŵ�ŽĨ�ŚĞĂǀĞŶ͍͟�͞�ŶĚ�,Ğ�ĐĂůůĞĚ�Ă�ůŝƩůĞ�ĐŚŝůĚ͕�ĂŶĚ�ƐĞƚ�Śŝŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ͘͟�,ĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ��ŝǀŝŶĞ�ĞƐƟŵĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚΖƐ�ĞƐƚĂƚĞ͘� /ƚ� ŝƐ�ǁŽƌƚŚǁŚŝůĞ� ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉŽŶĚĞƌ�ĞǀĞƌǇ�ƵƩĞƌĂŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�'ŽƐƉĞůƐ�ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĚŝͲ
ǀĞƐƟŶŐ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŶŽƟŽŶ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƐĞ� ƐĂǇŝŶŐƐ�ďĞůŽŶŐ͕� ŝŶ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉůĂĐĞ͕� ƚŽ� ƚŚĞ�ŐƌŽǁŶƵƉ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�
ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ĂƐ�ůŝƩůĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�tŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĨŽƵŶĚ�ƐĂǇŝŶŐƐ�ĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ŵĞĂŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ďĞǇŽŶĚ�
ƵƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŚĞƌĞ͖�ŽŶůǇ�ƚŚĞǇ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ĨĂƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ� 

tŽƌĚƐǁŽƌƚŚ�ĐůĂŝŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƐƵďůŝŵĞƐƚ�ƌĞĂĐŚ͗� 

 ͞dƌĂŝůŝŶŐ�ĐůŽƵĚƐ�ŽĨ�ŐůŽƌǇ�ĚŽ�ǁĞ�ĐŽŵĞ� 
&ƌŽŵ�'ŽĚ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞ͘͟ 

�K���K&���h��d/KE�/E�d,��'K^W�>^�/ƚ�ŵĂǇ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ŐŝǀĞŶ�ŵƵĐŚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ĂůƐŽ�Ă�ĐŽĚĞ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞůƐ͕�ĞǆƉƌĞƐƐůǇ�ůĂŝĚ�ĚŽǁŶ�ďǇ��ŚƌŝƐƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ƐƵŵŵĞĚ�ƵƉ�ŝŶ�
ƚŚƌĞĞ�ĐŽŵŵĂŶĚŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝĞĨ�ƚŚŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽĨ�ŐƌŽǁŶƵƉ�ƉĞŽͲ
ƉůĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ĚŽ�ŶŽ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ŝŶũƵƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͗�dĂŬĞ�ŚĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ǇĞ�K&&�E��ŶŽƚ�–���^W/^��ŶŽƚ�–�,/EͲ
��Z�ŶŽƚ�–�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ůŝƩůĞ�ŽŶĞƐ͘� 
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^Ž�ƌƵŶ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� ůĂǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĞǁ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ͕�ǁŚĞŶ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ͕�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�
ŵĞ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŚĂƌŵ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�–�ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�
ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƵƉ�Ă�ĐŚŝůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŐŽ͘�>Ğƚ�ƵƐ�ůŽŽŬ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚƌĞĞ�ϭϯ�ŐƌĞĂƚ�ůĂǁƐ�ĂƐ�ƉƌŽͲ
ŚŝďŝƟǀĞ͕� ŝŶ�ŽƌĚĞƌ� ƚŽ�ĐůĞĂƌ� ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͖� ĨŽƌ� ŝĨ�ǁĞ�ŽŶĐĞ�ƐĞƩůĞ�
ǁŝƚŚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĚŽ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ĚŽ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ĚŽ͘��Ƶƚ͕�ĂƐ�Ă�
ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�ĨĂĐƚ͕�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ͕�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ďŽƵŶĚ�ƚŽ�ĚŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ĨŽƌďŝĚĚĞŶ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŽ�ŚŝƐ�ŚƵƌƚ͘ 



$�&+$5/277(�0$621�3/(1$5<�            ������     �92/80(����+20(�('8&$7,21 

:::�&03/(1$5<�&20  �� 

3$57����&+$37(5�� 

K&&�E��^�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝŶĞ�ĞĚŝĐƚƐ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽƵƌ�ƐŝŶƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽĨ�ŽŵŝƐͲ
ƐŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͗�ǁĞ�ŽīĞŶĚ�ƚŚĞŵ͕�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĚŽ�ďǇ�ƚŚĞŵ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŽƵŐŚƚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ͖�ǁĞ�
ĚĞƐƉŝƐĞ�ƚŚĞŵ͕�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ůĞĂǀĞ�ƵŶĚŽŶĞ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁŚŝĐŚ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂŬĞƐ͕�ǁĞ�ŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ͘��Ŷ�ŽīĞŶĐĞ͕�
ǁĞ�ŬŶŽǁ͕�ŝƐ�ůŝƚĞƌĂůůǇ�Ă�ƐƚƵŵďůŝŶŐ-ďůŽĐŬ͕�ƚŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚƌŝƉƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ǁĂůŬĞƌ�ĂŶĚ�ĐĂƵƐĞƐ�Śŝŵ�ƚŽ�ĨĂůů͘� 

DŽƚŚĞƌƐ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ� ŝƚ� ŝƐ� ƚŽ�ĐůĞĂƌ� ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ŽďƐƚĂĐůĞ�ǁŚĞŶ�Ă�ďĂďǇ�ƚĂŬĞƐ�ŚŝƐ�ƵŶƐƚĞĂĚǇ� ůŝƩůĞ�ƌƵŶƐ�
ĨƌŽŵ�ĐŚĂŝƌ�ƚŽ�ĐŚĂŝƌ͕�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƉĂŝƌ�ŽĨ�ůŽǀŝŶŐ�ĂƌŵƐ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘�dŚĞ�ƚĂďůĞ-ůĞŐ͕�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚΖƐ�ƚŽǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŚĂƐ�ĐĂƵƐĞĚ�Ă�ĨĂůů�ĂŶĚ�Ă�ƉŝƟĨƵů�ĐƌǇ͕�ŝƐ�Ă�ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƉůŽƌĞĚ͖�ǁŚǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐŽŵĞďŽĚǇ�ƉƵƚ�ŝƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͕�ƐŽ�
ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ďĂďǇ� ƐŚŽƵůĚ� ŶŽƚ� ƐƚƵŵďůĞ͍� �Ƶƚ� ƚŚĞ� ůŝƩůĞ� ĐŚŝůĚ� ŝƐ� ŐŽŝŶŐ�ŽƵƚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁŝƚŚ� ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ� ƚŽƩĞƌŝŶŐ�
ƐƚĞƉƐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐĂƵƐĞƐ�ŽĨ�ƐƚƵŵďůŝŶŐ�ŶŽƚ�ƐŽ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ĂƐ�ĂŶ�ŽīĞŶĚŝŶŐ�ĨŽŽƚƐƚŽŽů͖�ĂŶĚ�
ǁŽĞ�ƚŽ�Śŝŵ�ǁŚŽ�ĐĂƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ĨĂůů͊� 

�,/>�Z�E��Z���KZE�>�t-��/�/E'�͚EĂƵŐŚƚǇ�ďĂďǇ͊͛�ƐĂǇƐ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚΖƐ�ĞǇĞƐ�ĚƌŽŽƉ͕�ĂŶĚ�Ă�
ŇƵƐŚ�ƌŝƐĞƐ�ŽǀĞƌ�ŶĞĐŬ�ĂŶĚ�ďƌŽǁ͘�/ƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ϭϰ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů͖�ǀĞƌǇ�͚ĨƵŶŶǇ͕͛�ƐŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚŝŶŬ͕�ĂŶĚ�ƐĂǇ͕�͚EĂƵŐŚƚǇ�
ďĂďǇ͊͛�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ďĂďǇ�ŝƐ�ƐǁĞĞƚůǇ�ŐŽŽĚ͕�ƚŽ�ĂŵƵƐĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨĂŶƚ�ƐŽƵů�ƌŝƐŝŶŐ�ǀŝƐŝďůǇ�ďĞͲ
ĨŽƌĞ� ƚŚĞŝƌ� ĞǇĞƐ͘��Ƶƚ�ǁŚĂƚ�ĚŽĞƐ� ŝƚ�ŵĞĂŶ͕� ƚŚŝƐ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽĨ� ĨĞĞůŝŶŐ͕� ĐŽŶƐĐŝĞŶĐĞ͕� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚ͕� ďĞĨŽƌĞ�ĂŶǇ�ŚƵŵĂŶ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�Śŝŵ͍�EŽ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŝƐ�ďŽƌŶ�Ă�ůĂǁ-ĂďŝĚŝŶŐ�ďĞŝŶŐ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŵĂǇ͕�
ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ͕�ŽĨ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ǁƌŽŶŐ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ƐĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĂƌŶŝŶŐ͕�͞dĂŬĞ�
ŚĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ǇĞ�ŽīĞŶĚ�ŶŽƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ůŝƩůĞ�ŽŶĞƐ͘͟��ŶĚ�–�ƚŚŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƐŽ�–�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ŵĞƚ�ďŝŐ�ŐŝƌůƐ�ĂŶĚ�ďŽǇƐ͕�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ� ŽĨ� ƌŝŐŚƚ-ŵŝŶĚĞĚ� ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ǁŚŽ� ǇĞƚ� ĚŽ� ŶŽƚ� ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ŵĞĂŶƐ͕�ǁŚŽ� ĂƌĞ� ŶŽƚ�ŵŽǀĞĚ� ďǇ�ŽƵŐŚƚ͕�
ǁŚŽƐĞ�ŚĞĂƌƚƐ�ĨĞĞů�ŶŽ�ƐƟƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŽůĞŵŶ�ŶĂŵĞ�ŽĨ��ƵƚǇ͕�ǁŚŽ�ŬŶŽǁ�ŶŽ�ŚŝŐŚĞƌ�ƌƵůĞ�ŽĨ� ůŝĨĞ�ƚŚĂŶ� ͚/�ǁĂŶƚ͕͛�ĂŶĚ�͚/�
ĚŽŶΖƚ�ǁĂŶƚ͕͛�͚/�ůŝŬĞ͕͛�ĂŶĚ�͚/�ĚŽŶΖƚ�ůŝŬĞ͍͛�,ĞĂǀĞŶ�ŚĞůƉ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĂƚ͊� 

�Ƶƚ�ŚŽǁ�ŚĂƐ�ŝƚ�ďĞĞŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĂďĞ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂĐƵƚĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ǁƌŽŶŐ�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�
ĐĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ůŝƩůĞ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƐƉĞĞĐŚ͕�ƐŚŽƵůĚ�ŐƌŽǁ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďŽǇ�Žƌ�Őŝƌů�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉƌŽǀŝŶŐ�͚ƚŚĞ�ĐƵƌƐĞ�ŽĨ�ůĂǁůĞƐƐ�
ŚĞĂƌƚ͍͛��Ǉ�ƐůŽǁ�ĚĞŐƌĞĞƐ͕�ŚĞƌĞ�Ă�ůŝƩůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�Ă�ůŝƩůĞ͕�ĂƐ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�Žƌ�ďĂĚ�ŝŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƉĂƐƐ͘�
͚EĂƵŐŚƚǇ͊͛�ƐĂǇƐ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ͕�ĂŐĂŝŶ͕�ǁŚĞŶ�Ă�ůŝƩůĞ�ŚĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚƌƵƐƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵŐĂƌ-ďŽǁů͖�ĂŶĚ�Ă�ƉĂŝƌ�ŽĨ�ƌŽŐƵŝƐŚ�ĞǇĞƐ�
ƐĞĞŬƐ�ŚĞƌƐ�ĨƵƌƟǀĞůǇ͕�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ƵŶĞƌƌŝŶŐůǇ͕�ŚŽǁ�ĨĂƌ�ƚŚĞ�ůŝƩůĞ�ƉŝůĨĞƌĞƌ�ŵĂǇ�ŐŽ͘�/ƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ĂŵƵƐŝŶŐ͖�
ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ�͚ĐĂŶŶŽƚ�ŚĞůƉ�ůĂƵŐŚŝŶŐ͖͛�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŝƩůĞ�ƚƌĞƐƉĂƐƐ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉĂƐƐ͗�ĂŶĚ͕�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ŵŽƚŚĞƌ�ŚĂƐ�
ŶŽƚ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽĨ͕�ĂŶ�ŽīĞŶĐĞ͕�Ă�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƐƚƵŵďůŝŶŐ͕�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐĂƐƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ŽĨ�ŚĞƌ�ƚǁŽ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ�ĐŚŝůĚ͘�,Ğ�ŚĂƐ�
ůĞĂƌŶĞĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�͚ŶĂƵŐŚƚǇ͛�ŵĂǇ�ǇĞƚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ϭϱ�ǁŝƚŚ�ŝŵƉƵŶŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ŐŽĞƐ�ŽŶ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�
ŚŝƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶĞĞĚůĞƐƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ͖�ĞǀĞƌǇďŽĚǇ�ŬŶŽǁƐ�ƚŚĞ�ƐƚĞƉƐ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌΖƐ�͚ŶŽ͛�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�
ĚŝƐƌĞŐĂƌĚĞĚ͕�ŚĞƌ� ƌĞĨƵƐĂů� ƚĞĂƐĞĚ� ŝŶƚŽ�ĐŽŶƐĞŶƚ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ� ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ� ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂƐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ŽǀĞƌͲ
ĐŽŵĞ�ďƵƚ�ŚŝƐ�ŵŽƚŚĞƌΖƐ�ĚŝƐŝŶĐůŝŶĂƟŽŶ͖� ŝĨ� ƐŚĞ�ĐŚŽŽƐĞ� ƚŽ� ůĞƚ�Śŝŵ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ŶŽ�ƌĞĂƐŽŶ�ǁŚǇ�ƐŚĞ�
ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ͖�ŚĞ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ŚĞƌ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ůĞƚ�Śŝŵ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐ�ĨŽƌďŝĚĚĞŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŚĞ�ŵĂǇ�ĚŽ�ŝƚ͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŽŽ�ŐƌĞĂƚ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚŝƐŚ�ǁŝƚƐ͗�ŝĨ�ŚŝƐ�ŵŽƚŚĞƌ�ĚŽĞƐ�ǁŚĂƚ�ƐŚĞ�ĐŚŽŽƐĞƐ͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ŚĞ�ǁŝůů�ĚŽ�ǁŚĂƚ�
ŚĞ�ĐŚŽŽƐĞƐ͕� ŝĨ�ŚĞ�ĐĂŶ͖�ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚΖƐ� ůŝĨĞ�ďĞĐŽŵĞƐ�ĂŶ�ĞŶĚůĞƐƐ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ǁĂǇ͖�Ă�
ƐƚƌƵŐŐůĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ�ŝƐ�ƉƌĞƩǇ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ǁŽƌƐƚĞĚ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ŵĂŶǇ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƐƟĐŬƐ�
ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ŚŝƐ�ĨĂŶĐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͘� 

d,�z�Dh^d�W�Z��/s�� d,�d�d,�/Z�'Ks�ZEKZ^��Z�� >�t-�KDW�>>���tŚĞƌĞ� ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ƚĂŶŐůĞ͕�ƐƉŽŝůŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚ�ĂůŝŬĞ͍�/Ŷ�ƚŚŝƐ͗�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ďĞŐĂŶ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�
ĚƵƚǇ͖�ƐŚĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŚĞƌƐĞůĨ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĂŶĚ�ĚŝƐĂůůŽǁ͕�ƚŽ�ƐĂǇ�ĂŶĚ�ƵŶƐĂǇ͕�Ăƚ�ƉůĞĂƐƵƌĞ͕�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ǁĞƌĞ�ŚĞƌƐ�ƚŽ�

2))(1',1*�7+(�&+,/'5(1 
&+$37(5�� 



$�&+$5/277(�0$621�3/(1$5<�            ������     �92/80(����+20(�('8&$7,21 

:::�&03/(1$5<�&20  �� 

3$57����&+$37(5�� 

ĚŽ�ǁŚĂƚ�ƐŚĞ�ůŝŬĞĚ�ǁŝƚŚ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�Ă�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ŵƵƐƚ�ďĞŚŝŶĚ�ŚŝƐ�ŵŽƚŚĞƌΖƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͖�
ŚĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ� ůĞƚ�Śŝŵ�ďƌĞĂŬ�ŚŝƐ�ƐŝƐƚĞƌΖƐ�ƉůĂǇƚŚŝŶŐƐ͕�ŐŽƌŐĞ�ŚŝŵƐĞůĨ�ǁŝƚŚ�ĐĂŬĞ͕�ƐƉŽŝů�ƚŚĞ�
ƉůĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌŝŐŚƚ͘�>Ğƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƉĞƌĐĞŝǀĞ�ƚŚĂƚ�ŚŝƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ůĂǁ-
ĐŽŵƉĞůůĞĚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚĞ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƐŝŵƉůǇ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂůůŽǁ�Śŝŵ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽƌďŝĚĚĞŶ͕�ĂŶĚ�
ŚĞ� ƐƵďŵŝƚƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ƐǁĞĞƚ�ŵĞĞŬŶĞƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ďĞůŽŶŐƐ� ƚŽ�ŚŝƐ�ĂŐĞ͘�dŽ�ŐŝǀĞ� ƌĞĂƐŽŶƐ� ƚŽ�Ă� ĐŚŝůĚ� ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ŽƵƚ�ŽĨ�
ƉůĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ƐĂĐƌŝĮĐĞ�ŽĨ�ϭϲ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ĚŝŐŶŝƚǇ͖�ďƵƚ�ŚĞ�ŝƐ�ƋƵŝĐŬ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�͚ŵƵƐƚ͛�ĂŶĚ�͚ŽƵŐŚƚ͛�ǁŚŝĐŚ�
ƌƵůĞ�ŚĞƌ͕� ŝŶ�ŚŝƐ�ŵŽƚŚĞƌΖƐ�ĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ŵĂŶŶĞƌ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ŽŶ�
ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽĨ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ǁƌŽŶŐ͘� 

W�Z�Ed^�D�z�K&&�E��d,�/Z��,/>�Z�E��z��/^Z�'�Z�/E'�d,��>�t^�K&�,��>d,�dŚŝƐ͕�ŽĨ�ĂůůŽǁŝŶŐ�Śŝŵ�
ŝŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ǁƌŽŶŐ͕�ŝƐ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ůŽǀŝŶŐ�ŵŽƚŚĞƌ�ŵĂǇ�ŽīĞŶĚ�ŚĞƌ�ĐŚŝůĚ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ŝŐŶŽͲ
ƌĂŶĐĞ͕�Žƌ�ǁŝůůĨƵůŶĞƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�ǁŽƌƐĞ͕�ƐŚĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĂůůŽǁ�ǁƌŽŶŐ� ŝŶ�Śŝŵ͕�ďƵƚ�ĚŽ�ǁƌŽŶŐ�ďǇ�Śŝŵ͘�^ŚĞ�ŵĂǇ�
ĐĂƐƚ�Ă�ƐƚƵŵďůŝŶŐ-ďůŽĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ůŝĨĞ�ďǇ�ŐŝǀŝŶŐ�Śŝŵ�ƵŶǁŚŽůĞƐŽŵĞ�ĨŽŽĚ͕�ůĞƫŶŐ�Śŝŵ�ƐůĞĞƉ�ĂŶĚ�
ůŝǀĞ� ŝŶ� ŝůů-ǀĞŶƟůĂƚĞĚ�ƌŽŽŵƐ͕�ďǇ�ĚŝƐƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĂŶǇ�Žƌ�ĞǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝŵƉůĞ� ůĂǁƐ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ͕� ŝŐŶŽƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�
ŚĂƌĚůǇ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆĐƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŝŶƐ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ŵĞŶ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘� 

�E��K&�d,�� /Ed�>>��dh�>�>/&���ůŵŽƐƚ�ĂƐ�ďĂĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚΖƐ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ůŝĨĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ǁƌĞĐŬĞĚ�Ăƚ�
ŝƚƐ�ŽƵƚƐĞƚ�ďǇ�Ă�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ĚƌĞĂƌǇ͕�ĚĂǁĚůŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞĮŶŝƚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚŚŝŶŐ�ŵĂĚĞ�Žƌ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ͕�
ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ͕�ƐŽ�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ƚƌƵĞ�ƐĞŶƐĞ͕�ƐƚƵůƟĨǇ�ŚŝƐ�ǁŝƚƐ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�ŚĞ�ŶĞǀĞƌ�ŐĞƚƐ�ŽǀĞƌ͘�DĂŶǇ�Ă�ůŝƩůĞ�
Őŝƌů͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ͕�ůĞĂǀĞƐ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ƐĐŚŽŽůƌŽŽŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝƐƚĂƐƚĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ŵĂŶŶĞƌ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶ�ĂǀĞƌƐŝŽŶ�ƚŽ�ŵĞŶƚĂů�
ĞīŽƌƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ůĂƐƚƐ�ŚĞƌ�ŚĞƌ�ůŝĨĞ-�ƟŵĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚǇ�ƐŚĞ�ŐƌŽǁƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ůŝƩůĞ�ďƵƚ�ƚƌĂƐŚǇ�ŶŽǀĞůƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚĂůŬ�
Ăůů�ĚĂǇ�ĂďŽƵƚ�ŚĞƌ�ĐůŽƚŚĞƐ͘� 

�E��K&�d,��DKZ�>�>/&���ŶĚ�ŚĞƌ�ĂīĞĐƟŽŶƐ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƵƚŐŽŝŶŐ�ƚĞŶĚĞƌ�ĐŚŝůĚ-ŚĞĂƌƚ�–�ŚŽǁ�ĂƌĞ�
ƚŚĞǇ�ƚƌĞĂƚĞĚ͍�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨĞǁ�ŵŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ƉĂŝŶƐ�ƚŽ�ĐŚĞƌŝƐŚ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĂīĞĐƟŽŶƐ͖�ďƵƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚ� ĐŽŵĞƐ� ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĚĞĂůŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƚƐŝĚĞƌƐ͕� ϭϳ�ĚŽ�ŶŽ�ǁŽƌůĚůǇ�ŵĂǆŝŵƐ�ĂŶĚ�ŵŽƟǀĞƐ�ĞǀĞƌ�ŶŝƉ� ƚŚĞ�ďƵĚƐ�ŽĨ�
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