
�ZKt�Z���KhEdz�dZ�E^WKZd�d/KEͶ��KW�E^�dZ�E^/d�KW�Z�d/KE^�&��/>/dz

�ϭ�

�������E�ZZ�d/s��

�ƌŽǁĂƌĚ��ŽƵŶƚǇ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ͕��ŽƉĂŶƐ�dƌĂŶƐŝƚ�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�&ĂĐŝůŝƚǇ��

DĂũŽƌ�^ŝƚĞ�WůĂŶ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͕��ǆŝƐƚŝŶŐ��ƵŝůĚŝŶŐ�ZĞŶŽǀĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�EĞǁ��ƵŝůĚŝŶŐƐ�

ϯϮϬϭ�t͘��ŽƉĂŶƐ�RŽĂĚ͕�WŽŵƉĂŶŽ��ĞĂĐŚ�&>�ϯϯϬϲϵ

x /EdZK�h�d/KE

dŚĞ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŽƉĂŶƐ� dƌĂŶƐŝƚ� KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ� &ĂĐŝůŝƚǇ� ĨŽƌ� �ƌŽǁĂƌĚ� �ŽƵŶƚǇ� dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ� ;��dͿ� ǁŝůů 

ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�Ăn�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ďƵƐ�ĨůĞĞƚ�ŽĨ�ϯϰϮ�ďƵƐĞƐ�ŽŶͲƐŝƚĞ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĚŝĞƐĞů�ĨůĞĞƚ͘�dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŝůů�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ

ĐƵƌƌĞŶƚ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ƌĞŶŽǀĂƚĞĚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ďƵƐ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ͕�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ͕�ŽƵƚĚŽŽƌ�ŐƌĞĞŶ�

ƐƉĂĐĞƐ͕�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ǁĂůŬǁĂǇƐ͕�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƉŽŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞƐ�^ŽƵƚŚ�&ůŽƌŝĚĂ͛Ɛ�ŶĂƚƵƌĂů�ĐŽĂƐƚĂů�

ďĞĂƵƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĐĞŶĚƐ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ƵƚŝůŝƚĂƌŝĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚǇƉŝĐĂů�ŽĨ�ŵŽƐƚ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘�dŚĞ�

ƉƌŽũĞĐƚ� ǁŝůů� ƐƚĂŶĚ� ĂƐ� Ă� ĚŝƐƚŝŶĐƚ�ŝĐŽŶŝĐ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽǁĐĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇΖƐ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ĐƵƚƚŝŶŐ�ĞĚŐĞ�

ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͘��dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĞŶƚĂŝůƐ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ƐŝƚĞ�ǁŽƌŬ͕�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽŶĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ��

ƚǁŽ�ŶĞǁ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘��dŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƵƐĞ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ŝƐ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�WŽŵƉĂŶŽ��ĞĂĐŚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��Z��ƌĞǀŝĞǁ�

ƉƌŽĐĞƐƐ͘�tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚŽƵŐŚƞƵůůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�

x E�ZZ�d/s�

ϭ͘ �h/>�/E'�>K��d/KE��E��KZ/�Ed�d/KE�

x dŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ŽĨ�Ăůů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĨĂĐĞ�Ă�ƉůĂǌĂ͘�dŚĞ�ƐŝƚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƉůĂǌĂ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ��ƵŝůĚŝŶŐͲϰ

ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ��ƵŝůĚŝŶŐͲϱ͕�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŝƚƐ�ƵƟůŝǌĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ƉůĂǌĂ�ƐĞĂŵůĞƐƐůǇ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ

ŵĂŝŶ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ��ƵŝůĚŝŶŐͲϭ͕�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�Ă�ŇƵĞŶƚ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞĂĐŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ͛Ɛ�ŵĂŝŶ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ͘�dŚŝƐ

ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ďǇ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƐĞĂƟŶŐ�ĂƌĞĂƐ͕�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ůŝŐŚƟŶŐ͖�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ĐŽŚĞƐŝǀĞ

ĂŶĚ�ƵŶŝĮĞĚ�ƉůĂǌĂ͘

Ϯ͘ ����^^��E���/Z�h>�d/KE

x dŚĞ�ƉůĂǌĂ�ƐĞƌǀĞƐ�Ă�ĐŽŶŶĞĐƚŽƌ�ŶŽĚĞ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂŵĞŶŝƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĮƚŶĞƐƐ�ƚƌĂŝů͕�ƐĞĂƟŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƚĂŝŶĂŐĞ�ƉŽŶĚ

ǁĂƚĞƌ� ĨĞĂƚƵƌĞ͕� ďŝŬĞ� ƚƌĂŝů͕� ĂŶĚ� ƐŝĚĞǁĂůŬƐ� ůĞĂĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŵĂŝŶ� ĂĐĐĞƐƐ� ƉŽŝŶƚ� ŽŶ� tĞƐƚ� �ŽƉĂŶƐ� ZŽĂĚ͘� dŚĞ� ŚŝŐŚ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ

ŽƵƚĚŽŽƌ�ƐƉĂĐĞƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͛Ɛ�ĂĞƐƚŚĞƟĐ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ďǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ���d�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ

ǁĂůŬ͕�ďŝŬĞ͕�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞ� ŝŶ�ĮƚŶĞƐƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĐŝƌĐƵŝƚ� ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ� ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǁĂƚĞƌ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘� dŚĞ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ

ďĂĐŬ�ŽĨ�ŚŽƵƐĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŚŝĚĚĞŶ�ĨƌŽŵ�ƉƵďůŝĐ�ǀŝĞǁ�ďǇ�Ă�ƚĂůů�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ďĂƌƌŝĞƌ�ǁĂůů�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͛Ɛ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ͘

W�Zd/�>�s/�t�K&���EdZ�E���W>���� AAC
PZ24-12000005

12/18/2024



�ZKt�Z���KhEdz�dZ�E^WKZd�d/KEͶ��KW�E^�&��/>/dz�

�Ϯ�

ϯ͘ /D�'���E����^/'E

x 'ƵĂƌĚŚŽƵƐĞƐ�ĂƌĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ�ůŽĐĂƚĞĚ�at ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ĂůŽŶŐ�ďŽƚŚ��ůŽƵŶƚ�ZŽĂĚ�ĂŶĚ�tĞƐƚ��ŽƉĂŶƐ�ZŽĂĚ͘��dŚĞ�

ŐƵĂƌĚŚŽƵƐĞƐ ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĐĂŶŽƉǇ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂĞƐƚŚĞƚŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘

D�/E�W>�����KEE��d/E'�d,��ϯ�D�/E��EdZ�E��^͕�

�E��d,��W���^dZ/�E�&/dE�^^�dZ�/>͘��

D�/E�W>����

4
5

1

'h�Z�,Kh^��&��/E'��>KhEd�Z�͘� 'h�Z�,Kh^��&��/E'�t͘��KW�E^�Z�͘�

AAC
PZ24-12000005

12/18/2024



�ZKt�Z���KhEdz�dZ�E^WKZd�d/KEͶ��KW�E^�&��/>/dz�

�ϯ�

x dŚĞ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ĚĞƐŝŐŶ� ĐŽŶĐĞƉƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� �ƵŝůĚŝŶŐ� /ŶƚƌŽĚƵĐĞƐ� ƚǁŽ� ĚŝƐƚŝŶĐƚ� ǀŽůƵŵĞƐ͘� KŶĞ� ǀŽůƵŵĞ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ� Ă 

ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ƐŽůŝĚ�ŵĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞƐ�ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕�ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ǀŽůƵŵĞ͕ 

ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ� ďǇ� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕� ƐĞƌǀĞƐ� ƚŽ� ĐŽŶŶĞĐƚ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ� ĂŶĚ� ĞŵƉůŽǇĞĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ďƌĞĂŬƌŽŽŵƐ͕� ŽĨĨŝĐĞƐ� ĂŶĚ 

ĨŝƚŶĞƐƐ� ĂƌĞĂƐ� ƚŽ� ŽƵƚĚŽŽƌ� ǀŝĞǁƐ� ǁŚŝůĞ� ŵĂǆŝŵŝǌŝŶŐ� ĚĂǇůŝŐŚƚŝŶŐ͘� dŚĞƐĞ� ƚǁŽ� ǀŽůƵŵĞƐ� ĨĞĂƚƵƌĞ� ǀĂƌǇŝŶŐ� ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚ� ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ 

ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŚĞŝŐŚƚƐ͘

x dŚĞ�ĚƌŝǀĞƌƐ'� ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶ�ĂƌĞĂ�ǀŽůƵŵĞ�ŚĂƐ�ŽǀĞƌŚĂŶŐƐ�ŽǀĞƌ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĚŽŽƌƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ͘�dŚĞ� ůĂƌŐĞ 

ŐůĂǌŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ďůĂĚĞ�ƐŚĂĚŝŶŐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂůƵŵŝŶƵŵ�ĂŶĚ�ŐůĂƐƐ�ĐƵƌƚĂŝŶ�ǁĂůůƐ͘

x dŚĞ�ƚǁŽ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ǀŽůƵŵĞƐ�ĞǆŚŝďŝƚ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ďǇ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ŝŶ�ƐŚĂƉĞ͕�ĐŽůŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂĐƌŽƐƐ 

Ăůů�ĨĂĐĂĚĞƐ͖�ƌĞŝŶĨŽƌĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŚĞƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ƵŶŝĨŝĞĚ�ĂĞƐƚŚĞƚŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘��ĂĐŚ�ĨĂĐĂĚĞ�ĞůĞŐĂŶƚůǇ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞƐ�Ă�ďůĞŶĚ�ŽĨ�ďŽƚŚ 

ǀŽůƵŵĞƐ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�Ă�ŚĂƌŵŽŶŝŽƵƐ�ǀŝƐƵĂů�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘

ϰ͘ D�d�Z/�>^

x ϭϱϱ͘ϱϲϬϯ;'Ϳ͗�dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂůƵŵŝŶƵŵ�ƐŝĚŝŶŐ͕�ǀŝŶǇů�ƐŝĚŝŶŐ͕�ĐŽƌƌƵŐĂƚĞĚ�ŵĞƚĂů�ƐŝĚŝŶŐ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞƚĂů�ĐůĂĚĚŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ

Žƌ�ŽƌŶĂŵĞŶƚĂů�ŵĞƚĂů�ƐŝĚŝŶŐ�ŝƐ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ŽŶ�ĂŶǇ�ĨĂĐĂĚĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐƚƌĞĞƚ�ƌŝŐŚƚͲŽĨͲǁĂǇ͘�EŽƚŚŝŶŐ�ƐŚĂůů�ůŝŵŝƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚͲ

ƋƵĂůŝƚǇ͕�ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ�ŵĞƚĂů�;Ğ͘Ő͕͘�ďƌĂƐƐ͕�ĐŽƉƉĞƌ͕ �ƐƚĞĞůͿ�ĂƐ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂĐĐĞŶƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕ �Žƌ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ�ŽĨ�

ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�̂ ĞƌǀŝĐĞƐ��ŝƌĞĐƚŽƌ͘

x dŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌĂƚĞĚ�ŵĞƚĂů�ƉĂŶĞůƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ŝƐ� ŝŶƚĞŐƌĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕

ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐĂĚĞƐ͘�dŚŝƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů�ĂƉƉĞĂů

ĂŶĚ�ƚĞǆƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐΖƐ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ͘

^Khd,�t�^d��KZE�Z�

��^d��h/>�/E'��>�s�d/KE�&��/E'��>KhEd�Z�͘�
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�ZKt�Z���KhEdz�dZ�E^WKZd�d/KEͶ��KW�E^�&��/>/dz�

�ϰ�

x �ůů�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�;ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ�ƉĞƌĨŽƌĂƚĞĚ�ŵĞƚĂů�ƉĂŶĞůƐ͕�ŵĞƚĂů�ƉĂŶĞůƐ͕�ƉƌĞĐĂƐƚ�ƉĂŶĞůƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƉĂŶĞůƐͿ

ĂƌĞ� ƚƌĞĂƚĞĚ� ĂƐ�ǀŽůƵŵĞƐ� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ůĂƌŐĞ�ĞǆƉĂŶƐĞƐ�ŽĨ�ŇĂƚ� ĐůĂĚĚŝŶŐ͘�>ĂƌŐĞ�ŐůĂǌŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ� ǁƌĂƉ� ƚŚĞ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚǁĞƐƚ

ĐŽƌŶĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ� ǀŽůƵŵĞ͕� ĐŽŵƉůĞƚĞ� ǁŝƚŚ� ĂŶ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� ƐŚĂĚŝŶŐ� ƐǇƐƚĞŵ� ĨŽƌ� Ă� ƐĞĂŵůĞƐƐ� ĂŶĚ� ŵŽĚĞƌŶ� ĚĞƐŝŐŶ

ĂĞƐƚŚĞƟĐ͘

ϱ͘ ^ŝƚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͗

dŚĞ�ƐŝƚĞ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ƵƉŐƌĂĚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ďĂƩĞƌǇ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ďƵƐĞƐ�;���ƐͿ�ŇĞĞƚ͘�dŚĞƐĞ�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�

ƐŚĂƉĞĚ� ƚŚĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ŽĨ� ďŽƚŚ� ƚŚĞ� ƐŝƚĞ� ĂŶĚ� DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� �ƵŝůĚŝŶŐ͕� ŵĂŬŝŶŐ� ŝƚ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ĨĂĐŝůŝƚǇ� ŝŶ� ^ŽƵƚŚ� &ůŽƌŝĚĂ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞƐĞ� ĚŝƐƟŶĐƟǀĞ�

ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘�

dŚĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�Ă�ĚĞĞƉ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�

dŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ŵŽĚĞů�ƵƌďĂŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͕�ĞŵƉŚĂƐŝǌŝŶŐ�Ă�ŚŽůŝƐƟĐ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ǁĞůůͲďĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞŶƐŽƌǇ�

ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŶĂƚƵƌĞ͘�

�D�/E�sK>hD�dZz͗�D�/Ed�E�����Z���Θ��Z/s�Z^�^hWWKZd�н���D/E��Z����

D�/Ed�E�E����h/>�/E'�D�/E��EdZ�E���Ks�Z,�E'�Θ�Ks�Z,�E'�Ks�Z��KKZ �̂
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�ZKt�Z���KhEdz�dZ�E^WKZd�d/KEͶ��KW�E^�&��/>/dz�

�ϱ�

EKZd,t�^d��KZE�Z� ^Khd,t�^d��KZE�Z�

D�/Ed�E�E���sK>hD����KZE�Z^��Z��dZ��d���t/d,��^/>s�Z�W�Z&KZ�d���D�d�>�W�E�>^��

dŚĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƐƉĂĐĞƐ͕�ĞŵƉŚĂƐŝǌŝŶŐ�Ă�ŚŽůŝƐƟĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƵƐĞƌ�ǁĞůůͲďĞŝŶŐ͘��Ǉ�

ŝŶƚĞŐƌĂƟŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ďŝŽƉŚŝůŝĂ͕�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƐƚĞƌƐ�ƐĞŶƐŽƌǇ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ŐƌĞĞŶ�ƐƉĂĐĞƐ�ǁŝƚŚ�

ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĂƌĞĂƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŽŐŶŝƚŝǀĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĂůů�ǁĞůůŶĞƐƐ͘�

dŚĞ� ƌĂŝŶ ŐĂƌĚĞŶƐ� ĂƌĞ� ƐĞĂŵůĞƐƐůǇ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŽƵƚĚŽŽƌ� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĂŶ� ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ� ĂĞƐƚŚĞƚŝĐ� ĨĞĂƚƵƌĞ� ǁŚŝůĞ�

ĂůƐŽ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƐŝƚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƌƵŶŽĨĨ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘��

^ŽŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŬĞǇ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�����ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂů�ĚĞƐŝŐŶ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ŝŶĐůƵĚĞ͗�ĂͿ�KŶĞ� ƐŚĂƌĞĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ� ůŽƚ� ĨŽƌ�Ăůů� ŽĨ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�

ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘�ďͿ�^ŚŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ůŽĐŬĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ďŝĐǇĐůĞƐ͘�ĐͿ��ĞƐƚŚĞƚŝĐ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĐĂŶŽƉŝĞƐ�

ĂƐ�ŝŶŝƚŝĂů�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͛Ɛ�ŵĂŝŶ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ͘�ĚͿ���ƌĞƚention�ƉŽŶĚ�ǁĂƚĞƌ�

ĨĞĂƚƵƌĞ�ŽŶ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ� ƐƚƌĞĞƚ� ĨƌŽŶƚ� ;tĞƐƚ� �ŽƉĂŶƐ RoadͿ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŶĂƚƵƌĂů�ďƵĨĨĞƌ͕� ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐŝƚĞΖƐ� ĂĞƐƚŚĞƚŝĐƐ� ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�

ƌĞŐŝŽŶĂů�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�

dŚĞ�ƐŝƚĞΖƐ�ĨƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ͕�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ��s�ďƵƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ďĂƩĞƌǇ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ƐƚĂƟŽŶƐ͕�ǁŝůů�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĞŶŚĂŶĐĞ�Ăŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�

ďǇ� ƌĞĚƵĐŝŶŐ� ƉŽůůƵƟŽŶ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŝƚƐĞůĨ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĐŽƵŶƚǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ďƵƐĞƐ�

ĐŝƌĐƵůĂƚĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽƵƚĞƐ͘�

KǀĞƌ�ϭϬϬ͕ϬϬϬ�ƐƋƵĂƌĞ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚƵĂů�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐŚĂĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ� ƚŽƉ�

ĂŶĚ�ŐŝǀŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��s�ďƵƐ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ƐŽůĂƌ�ƉŽǁĞƌ�ŚĂƌǀĞƐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂŶĞůƐ�ǁŝůů�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇΖƐ�

ƉŽǁĞƌ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŶĞĞĚƐ͘�

EĞǁ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ��ƵŝůĚŝŶŐ͗�

�ƚ� ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕� ƚŚĞ�EĞǁ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ��ƵŝůĚŝŶŐ�ĞŵďŽĚŝĞƐ�Ă�ŵŽĚĞƌŶ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ� ƚŚĂƚ� ƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�

ĨƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŚŝůĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�Ă�ƌĞĨƌĞƐŚĞĚ�ĂĞƐƚŚĞƟĐ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĚŝƐƟŶĐƟǀĞ�ǀŽůƵŵĞƚƌŝĐ�ĨŽƌŵƐ͕�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĮŶŝƐŚĞƐ͕�

ĂŶĚ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘���
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�ZKt�Z���KhEdz�dZ�E^WKZd�d/KEͶ��KW�E^�&��/>/dz�

�ϲ�

^Khd,�&������

t�^d�&������

��^d�&������

dŚĞ� ĞǆƚĞƌŝŽƌ� ĮŶŝƐŚĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƐƟŶĐƟǀĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘�^ŝŵƉůĞ�

ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƉƌĞĐĂƐƚ� ĐŽŶĐƌĞƚĞ͕� ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƉĂŶĞůƐ͕�ŐůĂƐƐ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌĂƚĞĚ�ŵĞƚĂů�ƉĂŶĞůƐ�ĞǀŽŬĞ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�

ǀŝďƌĂŶƚ�ĐŽůŽƌƐ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƐŚĂƉĞƐ�ŽĨ�&ůŽƌŝĚĂ�ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�ďĞŝŶŐ�ŚĂƌŵŽŶŝŽƵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͘��

dŚĞ�ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ�ƉĞƌĨŽƌĂƚĞĚ�ŵĞƚĂů�ƉĂŶĞůƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉƌŝŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŵĂŐĞƌǇ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐǇŵďŽůŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ���d͘���ƌƟĐƵůĂƚĞĚ�ĂŶŐƵůĂƌ�

ƉĂŶĞůƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ� ƐĞĂ�ǁĂǀĞƐ͕�ĐŽƉƉĞƌ�ŚƵĞĚ�ĂĐĐĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞŵŝŶŝƐĐĞŶƚ�ŽĨ�&ůŽƌŝĚĂ ͛Ɛ� ƐƵŶƐĞƚ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶƐŝǀĞ�

ŐůĂǌŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ƐǇŵďŽůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂƐƚŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĐĞĂŶ͘��

dŚĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ� ƵƚŝůŝǌĞƐ� ƚŚĞ� ƌŽŽĨ� ƚŽƉ� ďƵƐ� ƐƚĂŐŝŶŐ� ĂƌĞĂ� ƚŽ� ŵĂǆŝŵŝǌĞ� ƚŚĞ� ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨĂĐŝůŝƚǇ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ĞǆŝƐƚŝŶŐ� ƐŝƚĞ͘�

�ĞǇŽŶĚ�ũƵƐƚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐŚĂĚĞ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ͕�ƚŚĞ�ĐĂŶŽƉǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�

ŽǀĞƌŚĞĂĚ� ƉĂŶƚŽŐƌĂƉŚ� ĞůĞĐƚƌŝĐ� ďƵƐ� ĐŚĂƌŐŝŶŐ� ƐǇƐƚĞŵƐ͘� dŚĞ� ŚĞŝŐŚƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐĂŶŽƉŝĞƐ� ŝƐ� ĚŝĐƚĂƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ĐůĞĂƌĂŶĐĞƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ĨŽƌ� ďƵƐ�

ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ͘��dŚĞ�ƐŽůĂƌ�ĐĂŶŽƉǇ�ǁŝůů�ŚŽƵƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞůŽĐĂƚĞĚ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ϳϯϭ͘ϭŬt�ƐŽůĂƌ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�

ϭ͕ϮϬϬ�Ŭǁ�ƐŽůĂƌ�ŵŽĚƵůĞƐ�ƐǇƐƚĞŵ͘�

'ŝǀĞŶ� ƚŚĞ� ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŵƵůƟƚƵĚĞ�ŽĨ�ŽǀĞƌŚĞĂĚ�ĚŽŽƌƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�

dŚƌŽƵŐŚ�ĐĂƌĞĨƵů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͕�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĚŽŽƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚŝĞůĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉƵďůŝĐ�ǀŝĞǁ�ďǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�

ĨƌĞĞ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁĂůůƐ͕�ƉůĂŶƟŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚŽƵŐŚƞƵů�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘��

tĞ�ĨĞĞů�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂƌŽƵŶĚ�ŝƚ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�Ă�ŶĞǁ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ĨŽƌ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶ�&ůŽƌŝĚĂΖƐ�

ǀĂƌŝĞĚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ƐĐĞŶĞ͘��
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