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ďǇ <ƌŝƐƚŝŶ�^ĐŚŵŝĚƚ ͘�/ůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�ůŝƉ�ƌƚƐ͘ĐŽŵ ^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ƋƵŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ�dŚĞ�,ŽůǇ��ŝďůĞ͕�

�ŶŐůŝƐŚ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�sĞƌƐŝŽŶ͘��^sΠ�dĞǆƚ��ĚŝƚŝŽŶ͗�ϮϬϭϲ͘��ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ ϮϬϬϭ�ďǇ �ƌŽƐƐǁĂǇ��ŝďůĞƐ

͞:ĞƐƵƐ�ZĂŝƐĞĚ�>ĂǌĂƌƵƐ͟
,ŽŵĞ�^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů�>ĞƐƐŽŶ ŽŶ�:ŽŚŶ�ϭϭ͗ϭͲϰϱ

'ŽĚ͛Ɛ�WůĂŶƐ�DŝŐŚƚ�^ƵƌƉƌŝƐĞ�DĞ͙ďƵƚ�,��ŝƐ�tŽƌŬŝŶŐ�dŚŝŶŐƐ�
KƵƚ͊ ^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů�^ƵŐŐĞƐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�^ƚƵĚǇ�ĂŶĚ��ĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ�
^ƚŽƌǇ�ŽĨ�>ĂǌĂƌƵƐ ;,ŽŵĞ��ĚŝƚŝŽŶͿ

dŚŝƐ�͞ƐƉĞĐŝĂů�ĞĚŝƚŝŽŶ͟�^ƵŶĚĂǇ�ƐĐŚŽŽů�ůĞƐƐŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�
ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŐĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ĚŽŝŶŐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͕�ŝĨ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ŐƌŽƵƉ�ĐŚƵƌĐŚ͘�tŝƚŚ�Ă�
ůŝƚƚůĞ�ĐƌĞĂƚŝǀŝƚǇ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�Ɛƚŝůů�ŐƵŝĚĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ;ƌĞŶͿ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĨƵŶ�ĂŶĚ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů��ŝďůĞ�ůĞƐƐŽŶ͊

dŚŝƐ�ůĞƐƐŽŶ�ƐƵƌƌŽƵŶĚƐ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�>ĂǌĂƌƵƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞĨůĞĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ǁĞ�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚĂƚ�,Ğ�ŝƐ�ĚŽŝŶŐ͘�

^ŽŵĞƚŝŵĞƐ�ůŝĨĞ�ĨĞĞůƐ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�'ŽĚ�ŝƐ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƵƐ͘�,ŝƐ�ƉůĂŶƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ĨŽůůŽǁ�ŽƵƌ�ƚŝŵĞ�ƚĂďůĞ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƚƌƵƐƚ�ƚŚĂƚ�,Ğ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂƐ�
ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŶĞǁ͘�

:ŽŚŶ�ϭϭ͗ϭͲϰϱ

<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶͲϲƚŚ ŐƌĂĚĞ�;Žƌ�ǁŚŽĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͊Ϳ�

�ĞĚ�ƐŚĞĞƚƐ͕�ƉĂƉĞƌ�ƚŽǁĞůͬƚŽŝůĞƚ�ƉĂƉĞƌ�ƚƵďĞƐ͕�ƉĂƉĞƌ�ƉůĂƚĞƐ͕�ĐƵƉƐ͕�ŵĂƌŬĞƌƐ�Žƌ�
ĐƌĂǇŽŶƐ͕�ǁƌĂƉƉĞĚ�ƐƚƌĂǁƐ͘�

�ŝďůĞ�>ĞƐƐŽŶ͗�dŚĞ�ZĞƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�>ĂǌĂƌƵƐ�ĨŽƌ�<ŝĚƐ

�ƌĂĨƚƐ�ŽŶ�:ĞƐƵƐ�ZĂŝƐŝŶŐ�>ĂǌĂƌƵƐ

^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů�>ĞƐƐŽŶ�;:ŽŚŶ�ϭϭ͗ϯϴͲϰϰͿ�>ĂǌĂƌƵƐ�ŝƐ�ZĂŝƐĞĚ�ďǇ�:ĞƐƵƐ

:ĞƐƵƐ�ZĂŝƐĞƐ�>ĂǌĂƌƵƐ�>ĞƐƐŽŶ ;DŝƐƐŝŽŶ��ŝďůĞ��ůĂƐƐͿ

:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�>ĂǌĂƌƵƐ�^ĐŝĞŶĐĞ�>ĞƐƐŽŶ ;&ƵƚƵƌĞ�&ůǇŝŶŐ�^ĂƵĐĞƌƐͿ

^ĞĞ�ŽƵƌ�ǀŝĚĞŽ�ƉůĂǇůŝƐƚ�ŽŶ�:ĞƐƵƐ�ZĂŝƐŝŶŐ�>ĂǌĂƌƵƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĞĂĚ
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'ĂŵĞ�Θ�>ĞƐƐŽŶ�/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞ͕�Žƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ͕�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ďůĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŝŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘�&ĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ŬŝĐŬ�ƚŚŝŶŐƐ�ŽĨĨ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŽƉĞŶĞƌƐ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ƐƉƌŝŶŬůĞ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ǇŽƵƌ�͞ůĞƐƐŽŶ͟�ƚŝŵĞ͕�ĚŽŝŶŐ�ŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕�ŽŶĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͘�zŽƵ�
ŵŝŐŚƚ�ĞǀĞŶ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ĂŶ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŝƚ�Ăƚ�Ă�ůĂƚĞƌ�ƚŝŵĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĚĂǇ͊�

>ĂǌĂƌƵƐ�ŵƵŵŵǇ�ǁƌĂƉ͙ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐŽŶƐĞƌǀĞ�ƚŽŝůĞƚ�ƉĂƉĞƌ͕�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�Ɛƚŝůů�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�
ŵĂŬŝŶŐ�Ă�͞ŵƵŵŵǇ͟�ďǇ�ǁƌĂƉƉŝŶŐ�ŬŝĚƐ�ŝŶ�ůĂƌŐĞ�ďĞĚƐŚĞĞƚƐ͘�^ĞĞ�ŚŽǁ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�
ǁƌĂƉƉĞĚ͕�ŚŽǁ�ƚŝŐŚƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŐĞƚ͕�Žƌ�ŚŽǁ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƵŶƌĂǀĞů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁƌĂƉƉŝŶŐ͘

�ŝƐĐƵƐƐ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ďƵƌŝĂů�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘�dĂŬĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ůŝŬĞ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ƚŽŵďƐ͕�ŵƵŵŵŝĞƐ͕�
ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĚŝĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĂĚ͘�tŚĂƚ�ĚŝĚ�ƚŚŝƐ�ƐĂǇ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ďĞůŝĞǀĞĚ͍

dŚĞ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ƐƚƌĂǁ͗�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ďƵƚ�ĨƵŶ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�
ƌĞƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ͘�dĂŬĞ�Ă�ƉĂƉĞƌͲǁƌĂƉƉĞĚ�ƐƚƌĂǁ͕�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ǁƌĂƉƉŝŶŐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�
ďƵŶĐŚĞƐ�ĚŽǁŶ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐŵĂůů�ďĂůů͘�'ĞŶƚůǇ�ĂĚĚ�ǁĂƚĞƌ͕�Ă�ĚƌŽƉ�Ăƚ�Ă�ƚŝŵĞ͕�ĂŶĚ�ǁĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂǁ�
ǁƌĂƉƉĞƌ�͞ĐŽŵĞ�ƚŽ�ůŝĨĞ͊͟

dĞĂƌƐ͙ĚŝƐĐƵƐƐ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ƵƐ�ĐƌǇ͘�tŚǇ�ĚŽ�ǁĞ�ĐƌǇ͍��ŝĚ�:ĞƐƵƐ�
ĐƌǇ͍�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐƚŽƌǇ͕�,Ğ�ĚŝĚ�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ǁĞĞƉ�ĨŽƌ�,ŝƐ�ĨƌŝĞŶĚ͘�:ĞƐƵƐ�ŚĂĚ�ĨĞĞůŝŶŐƐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�,Ğ�ǁĂƐ�
ŚƵŵĂŶ͊

�ŽŵĞ�ŽƵƚ͕�>ĂǌĂƌƵƐ͊�/Ĩ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ŬŝĚƐ�ĐĂŶ�ƉůĂǇ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ĨŽƌƚ�͞ƚŽŵď͟�ŽĨ�
ƐŽƌƚƐ�ƚŽ�ŚŝĚĞ�ŝŶ͘�tŚĞŶ�ǇŽƵ�ĐĂůů͕�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĞŵĞƌŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽŵď͘

WƌĂĐƚŝĐĞ�Ă�͞ŵƵŵŵǇ�ǁĂůŬ͕͟�ǁŝƚŚ�ĂƌŵƐ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ůĞŐƐ�ŶŽƚ�ďĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŬŶĞĞƐ͘�

�ĨƚĞƌ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĨƵŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŚŽǁ�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŚĂƌĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ͘�^ŽŵĞƚŝŵĞƐ�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�'ŽĚ�ŝƐ�
ĨĂƌ�ĂǁĂǇ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ƚŝŵĞƐ͘�dŽĚĂǇ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�Ăƚ�Ă��ŝďůĞ�ƐƚŽƌǇ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŵŝƌĂĐůĞ�
ĨƌŽŵ�:ĞƐƵƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�ƐŽŵĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘�/ƚ͛Ɛ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ůŝŬĞ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�Ă�
ŵŽǀŝĞ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ŐŽ�ǁƌŽŶŐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�Ɛƚŝůů�Ă�ŚĂƉƉǇ�ĞŶĚŝŶŐ͘�tĞ�ĐĂŶ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�
ůŝǀĞƐ�ǁŝůů�ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ�ĞŶĚ�ŝŶ�ǀŝĐƚŽƌǇ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�:ĞƐƵƐ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�ǀŝĐƚŽƌǇ͘�/ƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŵĞĂŶ�
ƚŚŝŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞĂƐǇ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƚƌƵƐƚ�'ŽĚ͛Ɛ�ƉŽǁĞƌ͘�

tŚĞŶ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ĨĞůƚ�ƐĂĚ͕�Žƌ�ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͍��



�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ�DŝŶŝƐƚƌǇͲdŽͲ�ŚŝůĚƌĞŶ͘ĐŽŵ ʹ WĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŶŽŶͲƉƌŽĨŝƚ�ƵƐĞ͘�tƌŝƚƚĞŶ�
ďǇ <ƌŝƐƚŝŶ�^ĐŚŵŝĚƚ ͘�/ůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�ůŝƉ�ƌƚƐ͘ĐŽŵ ^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ƋƵŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ�dŚĞ�,ŽůǇ��ŝďůĞ͕�

�ŶŐůŝƐŚ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�sĞƌƐŝŽŶ͘��^sΠ�dĞǆƚ��ĚŝƚŝŽŶ͗�ϮϬϭϲ͘��ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ ϮϬϬϭ�ďǇ �ƌŽƐƐǁĂǇ��ŝďůĞƐ

�ŝďůĞ�>ĞƐƐŽŶ͗�:ĞƐƵƐ�ZĂŝƐĞĚ�>ĂǌĂƌƵƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ��ĞĂĚ�;:ŽŚŶ�ϭϭͿ

,Žǁ�ǇŽƵ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ǁŝůů�ǀĂƌǇ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĂďŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�;ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐͿ͘�&Žƌ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�Žƌ�ƐƚŽƌǇďŽŽŬ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝďůĞ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉůĂŝŶ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ŐŽ͘�KůĚĞƌ�ŬŝĚƐ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�
ƚƵƌŶƐ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƚƵƌŶ�ƚŚŝƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐŬŝƚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂĐƚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉĂƌƚƐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƌƌĂƚŝǀĞ͘�zŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ĨŝŶĚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ǀŝĚĞŽ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞ�
ŝƚ͘�/Ĩ�ǇŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ůŽŶŐĞƌ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƐƉĂŶƐ͕�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƐƚŽƌǇ�Ăƚ�ŽŶĐĞ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘�/Ĩ�ŝƚ�ǁŽƌŬƐ�ďĞƚƚĞƌ͕�ďƌĞĂŬ�ƚŚŝŶŐƐ�ƵƉ�ŝŶƚŽ�ĐŚƵŶŬƐ�ĂŶĚ�ƉĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�
ĂƐ�ǇŽƵ�ŐŽ�ĂůŽŶŐ͘�

EŽǁ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŵĂŶ�ǁĂƐ�ŝůů͕�>ĂǌĂƌƵƐ�ŽĨ��ĞƚŚĂŶǇ͕�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ŽĨ DĂƌǇ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�
ƐŝƐƚĞƌ�DĂƌƚŚĂ͘ Ϯ /ƚ�ǁĂƐ�DĂƌǇ�ǁŚŽ�ĂŶŽŝŶƚĞĚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ǁŝƚŚ�ŽŝŶƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŝƉĞĚ�ŚŝƐ�
ĨĞĞƚ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ŚĂŝƌ͕�ǁŚŽƐĞ�ďƌŽƚŚĞƌ�>ĂǌĂƌƵƐ�ǁĂƐ�ŝůů͘ ϯ ^Ž�ƚŚĞ�ƐŝƐƚĞƌƐ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�Śŝŵ͕�
ƐĂǇŝŶŐ͕�͞>ŽƌĚ͕ ŚĞ�ǁŚŽŵ�ǇŽƵ�ůŽǀĞ�ŝƐ�ŝůů͘͟ ϰ�Ƶƚ�ǁŚĞŶ�:ĞƐƵƐ�ŚĞĂƌĚ�ŝƚ�ŚĞ�ƐĂŝĚ͕ ͞dŚŝƐ�
ŝůůŶĞƐƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĚĞĂƚŚ͘ /ƚ�ŝƐ�ĨŽƌ ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�^ŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ�

ŵĂǇ�ďĞ�ŐůŽƌŝĨŝĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚ͘͟�Ͳ:ŽŚŶ�ϭϭ͗ϭͲϰ

WĂƵƐĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŬŝĚƐ�ƉƌĞĚŝĐƚ�ǁŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĂƉƉĞŶ�ŶĞǆƚ͘�/Ɛ�:ĞƐƵƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞĂů�>ĂǌĂƌƵƐ͍�tŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ŝƚ�
ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ŝůůŶĞƐƐ�ŝƐ�ĨŽƌ�'ŽĚ͛Ɛ�ŐůŽƌǇ͍

EŽǁ :ĞƐƵƐ�ůŽǀĞĚ�DĂƌƚŚĂ ĂŶĚ�ŚĞƌ�ƐŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�>ĂǌĂƌƵƐ͘ ϲ ^Ž͕�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ŚĞĂƌĚ�ƚŚĂƚ�
>ĂǌĂƌƵƐ ǁĂƐ�ŝůů͕ ŚĞ�ƐƚĂǇĞĚ�ƚǁŽ�ĚĂǇƐ�ůŽŶŐĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ǁĂƐ͘ ϳdŚĞŶ�

ĂĨƚĞƌ�ƚŚŝƐ�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͕ ͞>Ğƚ�ƵƐ�ŐŽ�ƚŽ�:ƵĚĞĂ�ĂŐĂŝŶ͘͟ ϴdŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ƐĂŝĚ�
ƚŽ�Śŝŵ͕ ͞ZĂďďŝ͕ ƚŚĞ�:ĞǁƐ�ǁĞƌĞ�ũƵƐƚ�ŶŽǁ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚŽŶĞ�ǇŽƵ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ŐŽŝŶŐ�

ƚŚĞƌĞ�ĂŐĂŝŶ͍͟ ϵ :ĞƐƵƐ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ͕ ͞�ƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŶŽƚ�ƚǁĞůǀĞ�ŚŽƵƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͍ /Ĩ�
ĂŶǇŽŶĞ�ǁĂůŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�ŚĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐƚƵŵďůĞ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŚĞ�ƐĞĞƐ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ǁŽƌůĚ͘ ϭϬ�Ƶƚ ŝĨ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁĂůŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ͕�ŚĞ�ƐƚƵŵďůĞƐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŝƐ�

ŶŽƚ ŝŶ�Śŝŵ͘͟ ϭϭ�ĨƚĞƌ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕ ͞KƵƌ�ĨƌŝĞŶĚ�
>ĂǌĂƌƵƐ ŚĂƐ�ĨĂůůĞŶ�ĂƐůĞĞƉ͕�ďƵƚ�/�ŐŽ�ƚŽ�ĂǁĂŬĞŶ�Śŝŵ͘͟ ϭϮdŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�Śŝŵ͕�



�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ�DŝŶŝƐƚƌǇͲdŽͲ�ŚŝůĚƌĞŶ͘ĐŽŵ ʹ WĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŶŽŶͲƉƌŽĨŝƚ�ƵƐĞ͘�tƌŝƚƚĞŶ�
ďǇ <ƌŝƐƚŝŶ�^ĐŚŵŝĚƚ ͘�/ůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�ůŝƉ�ƌƚƐ͘ĐŽŵ ^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ƋƵŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ�dŚĞ�,ŽůǇ��ŝďůĞ͕�

�ŶŐůŝƐŚ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�sĞƌƐŝŽŶ͘��^sΠ�dĞǆƚ��ĚŝƚŝŽŶ͗�ϮϬϭϲ͘��ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ ϮϬϬϭ�ďǇ �ƌŽƐƐǁĂǇ��ŝďůĞƐ

͞>ŽƌĚ͕�ŝĨ�ŚĞ�ŚĂƐ�ĨĂůůĞŶ�ĂƐůĞĞƉ͕�ŚĞ�ǁŝůů�ƌĞĐŽǀĞƌ͘͟ ϭϯEŽǁ�:ĞƐƵƐ�ŚĂĚ�ƐƉŽŬĞŶ�ŽĨ�ŚŝƐ�
ĚĞĂƚŚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŵĞĂŶƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƌĞƐƚ�ŝŶ�ƐůĞĞƉ͘ ϭϰdŚĞŶ�:ĞƐƵƐ�ƚŽůĚ�
ƚŚĞŵ�ƉůĂŝŶůǇ͕ ͞>ĂǌĂƌƵƐ�ŚĂƐ�ĚŝĞĚ͕ ϭϱĂŶĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐĂŬĞ�/�Ăŵ�ŐůĂĚ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ŶŽƚ�
ƚŚĞƌĞ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ďĞůŝĞǀĞ͘��Ƶƚ�ůĞƚ�ƵƐ�ŐŽ�ƚŽ�Śŝŵ͘͟ ϭϲ ^Ž�dŚŽŵĂƐ͕�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�
dǁŝŶ͕΁ ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŚŝƐ�ĨĞůůŽǁ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͕�͞>Ğƚ�ƵƐ�ĂůƐŽ�ŐŽ͕ ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ĚŝĞ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ͘͟�

Ͳ:ŽŚŶ�ϭϭ͗ϱͲϭϲ

dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƚƌŝĐŬǇ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ƚŽ�ƐǁĂůůŽǁ͘��ŽƵůĚŶ͛ƚ�:ĞƐƵƐ�ŚĂǀĞ�ŚĞĂůĞĚ�,ŝƐ�ĨƌŝĞŶĚ͍�tŚǇ�ǁŽƵůĚ�,Ğ�ůĞƚ�
>ĂǌĂƌƵƐ�ĚŝĞ͍�/ƚ�ƐĞĞŵƐ�ůŝŬĞ�,Ğ�ŝƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ĐĂƐƵĂůůǇ͙ǁŚǇ�ĚŝĚŶ͛ƚ�,Ğ�ŐŽ�ƌŝŐŚƚ�ĂǁĂǇ�
ǁŚĞŶ�,Ğ�ĨŽƵŶĚ�ŽƵƚ�,ŝƐ�ĨƌŝĞŶĚ�ǁĂƐ�ƐŝĐŬ͍�

dŚĞƐĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƚŽƵŐŚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͙ĂŶĚ�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ŝƚ�ĨĞĞůƐ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͘�tĞ�ŵŝŐŚƚ�ƚŚŝŶŬ�'ŽĚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƐŝůĞŶƚ͕�ďƵƚ�ƌĞĂůůǇ�,Ğ�ŚĂƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ďĞƚƚĞƌ�ƉůĂŶŶĞĚ͙

EŽǁ�ǁŚĞŶ�:ĞƐƵƐ�ĐĂŵĞ͕�ŚĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�>ĂǌĂƌƵƐ�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƚŽŵď ĨŽƵƌ�ĚĂǇƐ͘ ϭϴ�ĞƚŚĂŶǇ�ǁĂƐ�ŶĞĂƌ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ͕�ĂďŽƵƚ�ƚǁŽ�ŵŝůĞƐ΁ ŽĨĨ͕ ϭϵĂŶĚ�
ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�:ĞǁƐ�ŚĂĚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�DĂƌƚŚĂ�ĂŶĚ�DĂƌǇ ƚŽ�ĐŽŶƐŽůĞ�ƚŚĞŵ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ďƌŽƚŚĞƌ͘ ϮϬ ^Ž�ǁŚĞŶ�DĂƌƚŚĂ�ŚĞĂƌĚ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ǁĂƐ�ĐŽŵŝŶŐ͕�ƐŚĞ�ǁĞŶƚ�ĂŶĚ�
ŵĞƚ�Śŝŵ͕�ďƵƚ�DĂƌǇ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ƐĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͘ ϮϭDĂƌƚŚĂ�ƐĂŝĚ�ƚŽ :ĞƐƵƐ͕�

͞>ŽƌĚ͕ ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŚĞƌĞ͕�ŵǇ�ďƌŽƚŚĞƌ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĚŝĞĚ͘ ϮϮ�Ƶƚ�ĞǀĞŶ�ŶŽǁ�/�
ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĂƐŬ�ĨƌŽŵ�'ŽĚ͕ 'ŽĚ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ͘͟ Ϯϯ :ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�

ŚĞƌ͕ ͞zŽƵƌ�ďƌŽƚŚĞƌ�ǁŝůů�ƌŝƐĞ�ĂŐĂŝŶ͘͟ ϮϰDĂƌƚŚĂ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�Śŝŵ͕�͞/�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁŝůů�
ƌŝƐĞ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶ ƚŚĞ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĚĂǇ͘͟ Ϯϱ :ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŚĞƌ͕ ͞/�Ăŵ�ƚŚĞ�

ƌĞƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ ƚŚĞ�ůŝĨĞ͘΀΁ tŚŽĞǀĞƌ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ŝŶ�ŵĞ͕ ƚŚŽƵŐŚ�ŚĞ�ĚŝĞ͕ ǇĞƚ�ƐŚĂůů�ŚĞ�
ůŝǀĞ͕ ϮϲĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ŝŶ�ŵĞ ƐŚĂůů�ŶĞǀĞƌ�ĚŝĞ͘��Ž�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ�
ƚŚŝƐ͍͟ Ϯϳ ^ŚĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�Śŝŵ͕�͞zĞƐ͕�>ŽƌĚ͖ /�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚ͕�ƚŚĞ�^ŽŶ�ŽĨ�

'ŽĚ͕ ǁŚŽ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘͟�Ͳ:ŽŚŶ�ϭϭ͗ϭϳͲϮϳ

WĂǇ�ĐůŽƐĞ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ŽĨ�DĂƌƚŚĂ�ĂŶĚ�DĂƌǇ͘�dŚĞǇ�ƐĞĞŵ�ĨƌƵƐƚƌĂƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƵŶƐƵƌĞ�ŽĨ�
ǁŚǇ�:ĞƐƵƐ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ĐŽŵĞ�ƌŝŐŚƚ�ĂǁĂǇ�ƚŽ�ŚĞĂů�ƚŚĞŝƌ�ďƌŽƚŚĞƌ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ƚŚĞǇ�Ɛƚŝůů�
ƚƌƵƐƚ�,ŝŵ͘�dŚĞǇ�Ɛƚŝůů�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�,ŝƐ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĂƉƉĞŶ͘�

tŚĞŶ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�ƐĂŝĚ�ƚŚŝƐ͕�ƐŚĞ�ǁĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐĂůůĞĚ�ŚĞƌ�ƐŝƐƚĞƌ�DĂƌǇ͕�ƐĂǇŝŶŐ�ŝŶ�
ƉƌŝǀĂƚĞ͕ ͞dŚĞ�dĞĂĐŚĞƌ�ŝƐ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐĂůůŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘͟ Ϯϵ �ŶĚ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ŚĞĂƌĚ�ŝƚ͕�



�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ�DŝŶŝƐƚƌǇͲdŽͲ�ŚŝůĚƌĞŶ͘ĐŽŵ ʹ WĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŶŽŶͲƉƌŽĨŝƚ�ƵƐĞ͘�tƌŝƚƚĞŶ�
ďǇ <ƌŝƐƚŝŶ�^ĐŚŵŝĚƚ ͘�/ůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�ůŝƉ�ƌƚƐ͘ĐŽŵ ^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ƋƵŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ�dŚĞ�,ŽůǇ��ŝďůĞ͕�

�ŶŐůŝƐŚ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�sĞƌƐŝŽŶ͘��^sΠ�dĞǆƚ��ĚŝƚŝŽŶ͗�ϮϬϭϲ͘��ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ ϮϬϬϭ�ďǇ �ƌŽƐƐǁĂǇ��ŝďůĞƐ

ƐŚĞ�ƌŽƐĞ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŶĚ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�Śŝŵ͘ ϯϬ EŽǁ�:ĞƐƵƐ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ǀŝůůĂŐĞ͕�ďƵƚ�ǁĂƐ�Ɛƚŝůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�DĂƌƚŚĂ�ŚĂĚ�ŵĞƚ�Śŝŵ͘ ϯϭ tŚĞŶ�ƚŚĞ�

:ĞǁƐ ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͕�ĐŽŶƐŽůŝŶŐ�ŚĞƌ͕�ƐĂǁ�DĂƌǇ�ƌŝƐĞ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŶĚ�
ŐŽ�ŽƵƚ͕�ƚŚĞǇ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ŚĞƌ͕�ƐƵƉƉŽƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽŵď�ƚŽ�ǁĞĞƉ�

ƚŚĞƌĞ͘ ϯϮ EŽǁ�ǁŚĞŶ�DĂƌǇ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ǁŚĞƌĞ�:ĞƐƵƐ�ǁĂƐ�ĂŶĚ�ƐĂǁ�Śŝŵ͕�ƐŚĞ�ĨĞůů�Ăƚ�ŚŝƐ�
ĨĞĞƚ͕�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŽ�Śŝŵ͕ ͞>ŽƌĚ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŚĞƌĞ͕�ŵǇ�ďƌŽƚŚĞƌ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�
ĚŝĞĚ͘͟ ϯϯ tŚĞŶ�:ĞƐƵƐ�ƐĂǁ�ŚĞƌ�ǁĞĞƉŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�:ĞǁƐ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ĐŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�
ĂůƐŽ�ǁĞĞƉŝŶŐ͕�ŚĞ ǁĂƐ�ĚĞĞƉůǇ�ŵŽǀĞĚ΁ ŝŶ�ŚŝƐ�ƐƉŝƌŝƚ�ĂŶĚ ŐƌĞĂƚůǇ�ƚƌŽƵďůĞĚ͘ ϯϰ �ŶĚ�

ŚĞ�ƐĂŝĚ͕ ͞tŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ůĂŝĚ�Śŝŵ͍͟ dŚĞǇ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�Śŝŵ͕�͞>ŽƌĚ͕�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�
ƐĞĞ͘͟ ϯϱ :ĞƐƵƐ�ǁĞƉƚ͘ ϯϲ ^Ž�ƚŚĞ�:ĞǁƐ�ƐĂŝĚ͕�͞^ĞĞ ŚŽǁ�ŚĞ�ůŽǀĞĚ�Śŝŵ͊͟ ϯϳ �Ƶƚ�ƐŽŵĞ�
ŽĨ�ƚŚĞŵ�ƐĂŝĚ͕�͞�ŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĞ ǁŚŽ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ�ĞǇĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďůŝŶĚ�ŵĂŶ ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�

ŬĞƉƚ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶ�ĨƌŽŵ�ĚǇŝŶŐ͍͟ dŚĞŶ�:ĞƐƵƐ͕ ĚĞĞƉůǇ�ŵŽǀĞĚ�ĂŐĂŝŶ͕�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽŵď͘�
/ƚ�ǁĂƐ Ă�ĐĂǀĞ͕�ĂŶĚ Ă�ƐƚŽŶĞ�ůĂǇ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŝƚ͘

ϯϵ :ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ͕ ͞dĂŬĞ�ĂǁĂǇ�ƚŚĞ�ƐƚŽŶĞ͘͟ DĂƌƚŚĂ͕�ƚŚĞ�ƐŝƐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ�ŵĂŶ͕�ƐĂŝĚ�
ƚŽ�Śŝŵ͕�͞>ŽƌĚ͕�ďǇ�ƚŚŝƐ�ƚŝŵĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ŽĚŽƌ͕�ĨŽƌ ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞĂĚ�ĨŽƵƌ�
ĚĂǇƐ͘͟ ϰϬ :ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŚĞƌ͕ ͞�ŝĚ�/�ŶŽƚ�ƚĞůů�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�
ƐĞĞ ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ�ŽĨ�'ŽĚ͍͟ ϰϭ ^Ž�ƚŚĞǇ�ƚŽŽŬ�ĂǁĂǇ�ƚŚĞ�ƐƚŽŶĞ͘��ŶĚ�:ĞƐƵƐ ůŝĨƚĞĚ�ƵƉ�ŚŝƐ�
ĞǇĞƐ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ͕ ͞&ĂƚŚĞƌ͕�/�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�ŵĞ͘ ϰϮ /�ŬŶĞǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�
ĂůǁĂǇƐ�ŚĞĂƌ�ŵĞ͕�ďƵƚ�/�ƐĂŝĚ�ƚŚŝƐ ŽŶ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ͕ ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐĞŶƚ�ŵĞ͘͟ ϰϯ tŚĞŶ�ŚĞ�ŚĂĚ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ŚĞ�ĐƌŝĞĚ�
ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽƵĚ�ǀŽŝĐĞ͕ ͞>ĂǌĂƌƵƐ͕�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ͘͟ ϰϰ dŚĞ�ŵĂŶ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ĚŝĞĚ�ĐĂŵĞ�
ŽƵƚ͕ ŚŝƐ�ŚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞƚ�ďŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ�ůŝŶĞŶ�ƐƚƌŝƉƐ͕�ĂŶĚ ŚŝƐ�ĨĂĐĞ�ǁƌĂƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�

ĐůŽƚŚ͘�:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕ ͞hŶďŝŶĚ�Śŝŵ͕�ĂŶĚ�ůĞƚ�Śŝŵ�ŐŽ͘͟�Ͳ:ŽŚŶ�ϭϭ͗ϮϴͲϰϰ

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶ�ŚĞƌĞ͘�tĞ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ŝƐ�͞ĚĞĞƉůǇ�ŵŽǀĞĚ͘͟�,Ğ�
ůŽǀĞĚ�>ĂǌĂƌƵƐ͕�ĂŶĚ�ůŽǀĞĚ�DĂƌƚŚĂ�ĂŶĚ�DĂƌǇ͘�,Ğ�ǁĞƉƚ͕�ŐĞŶƵŝŶĞůǇ�ĐƌǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐƌŝĞǀŝŶŐ�ĨŽƌ�,ŝƐ�
ĨƌŝĞŶĚ͘�tĞ�ĐĂŶ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ůŽǀĞƐ�ƵƐ͕�ƚŽŽ͕�ĂŶĚ�ĨĞĞůƐ�ƐĂĚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐĂĚ͘�
�Ƶƚ�:ĞƐƵƐ�ĚŽĞƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ͙,Ğ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽŵď͕�ĐĂůůƐ�ƚŽ�>ĂǌĂƌƵƐ͕�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐƐ�Śŝŵ�ďĂĐŬ�ƚŽ�
ůŝĨĞ͊�,Ğ�ŚĂĚ�ĐůĞĂƌůǇ�ĚŝĞĚ�ĂŶĚ�ďĞĞŶ�ďƵƌŝĞĚ͕�ďƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŚƌŝƐƚ�ŚĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ůŝĨĞ͘�
,Žǁ�ŵŝŐŚƚ�ƚŚŝƐ�ďĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďƌŝŶŐ�'ŽĚ͛Ɛ�ŐůŽƌǇ͍�

�ůƐŽ͕�ǁŚŽ�ĞůƐĞ�ĚŽ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞŶƚ�ƚŝŵĞ�ŝŶ�Ă�ƚŽŵď͕�ĂŶĚ�ĐĂŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ůŝĨĞ͍͍�



�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ�DŝŶŝƐƚƌǇͲdŽͲ�ŚŝůĚƌĞŶ͘ĐŽŵ ʹ WĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŶŽŶͲƉƌŽĨŝƚ�ƵƐĞ͘�tƌŝƚƚĞŶ�
ďǇ <ƌŝƐƚŝŶ�^ĐŚŵŝĚƚ ͘�/ůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�ůŝƉ�ƌƚƐ͘ĐŽŵ ^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ƋƵŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ�dŚĞ�,ŽůǇ��ŝďůĞ͕�

�ŶŐůŝƐŚ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�sĞƌƐŝŽŶ͘��^sΠ�dĞǆƚ��ĚŝƚŝŽŶ͗�ϮϬϭϲ͘��ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ ϮϬϬϭ�ďǇ �ƌŽƐƐǁĂǇ��ŝďůĞƐ

/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�>ĂǌĂƌƵƐ�Žƌ�:ĞƐƵƐ͕�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚƐŚŝƉ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ĚĞĂƚŚ͕�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ͕�ďƵƚ�ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ�
ƌĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶ�ĐĂŵĞ͕�ƚŽŽ͘�tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ƐĂǇ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͍�dŚŝŶŐƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͕�ďƵƚ�ŽŶĞ�
ĚĂǇ�'ŽĚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�Ă�ǁŚŽůĞ�ŶĞǁ�ǁŽƌůĚ�ĨŽƌ�ƵƐ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�Ă�
ƉƌŽŵŝƐĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�ďĞůŝĞǀĞ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌƚ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ĂŶĚ�ƚƌƵƐƚ�'ŽĚ͕ ǁĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƐƐƵƌĞĚ�
ŽĨ�ĞǀĞŶƚƵĂů�ďůĞƐƐŝŶŐ͘�>ŝĨĞ�ŽŶ��ĂƌƚŚ�ŝƐ�Ɛƚŝůů�ŚĂƌĚ͘�/ƚ͛Ɛ�Ă�ďƌŽŬĞŶ͕�ƐŝŶĨƵů͕�ŵĞƐƐĞĚͲƵƉ�ǁŽƌůĚ͘��Ƶƚ�'ŽĚ�ŝƐ�
ŝŶ�ĐŽŶƚƌŽů͊

>ĂǌĂƌƵƐ�ŵĂƐŬ͕�>ĂǌĂƌƵƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽŵď�

ǁŝƚŚ�ƉƌĂǇĞƌ͘��ƐŬ�ĨŽƌ�'ŽĚ͛Ɛ�ŚĞůƉ�ŝŶ�ƚƌƵƐƚŝŶŐ�,ŝŵ͕�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�,ŝƐ�ǁĂǇƐ͘�
�ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�,ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�,ŝŵ�ĨŽƌ�,ŝƐ�ůŽǀĞ͘�







/HDUQ�$ERXW�WKH�%LEOH�:RUNVKHHWV�IURP�6KLUOH\�0F.LQVWU\�DW�PLQLVWU\�WR�FKLOGUHQ�FRP
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/HDUQ�$ERXW�WKH�%LEOH�:RUNVKHHWV�IURP�6KLUOH\�0F.LQVWU\�DW�PLQLVWU\�WR�FKLOGUHQ�FRP

-HVXV�6WRSSHG�D�6WRUP
3HWHU��$QGUHZ��-DPHV��DQG�-RKQ�ZHUH�ILVKHUPHQ��6RPHWLPHV�-HVXV�DQG�WKH�RWKHU�GLVFLSOHV�ZHQW�ZLWK�

PDGH WKH�VWRUP
VWRS�

5HDG�0DUN �����
'UDZ�D�SLFWXUH�RI�WKH�ERDW�LQ�WKH�VWRUP�

5HDG�0DUN �����
'UDZ�D�SLFWXUH�RI�WKH�ERDW�DIWHU�WKH�VWRUP�

6RPHRQH�WR�+HOS

)RU�HDFK�SUREOHP��GUDZ�D�OLQH�WR�WKH�SHUVRQ�ZKR�PLJKW�EH�DEOH�WR�KHOS�

*RG�

<RXU�GDG�ORVHV�KLV�MRE $�QHZ�IULHQG�DW�VFKRRO

$�EXOO\�LV�PHDQ�WR�\RX $�WXWRU�WR�KHOS�ZLWK�VFKRRO�ZRUN

<RXU�KRPHZRUN�LV�UHDOO\�KDUG $�FKXUFK�IULHQG�ZLWK�JURFHULHV



�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ�DŝŶŝƐƚƌǇͲdŽͲ�ŚŝůĚƌĞŶ͘ĐŽŵ ʹ WĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŶŽŶͲƉƌŽĨŝƚ�ƵƐĞ͘�tƌŝƚƚĞŶ�
ďǇ <ƌŝƐƚŝŶ�^ĐŚŵŝĚƚ ͘�/ůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�ůŝƉ�ƌƚƐ͘ĐŽŵ ^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ƋƵŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�
�ŝďůĞ͕�ϸĞǁ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�sĞƌƐŝŽŶΠ͕�ϸ/sΠ��ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξϭ϶ϴϳ͕�ϭ϶ϴϵ͕�ϭ϶ϵϰ͕�ϮϬϭϭ�ďǇ��ŝďůŝĐĂ͕�/ŶĐ͘Π

͞:ĞƐƵƐ�ZĂŝƐĞƐ�>ĂǌĂƌƵƐ͟
�ŚŝůĚƌĞŶϻƐ�^ĞƌŵŽŶ ϹďϺĞĐƚ�ĨƌŽŵ�:ŽŚŶ�ϭϭ͗ϭͲϰϱ

:ĞƐƵƐ�tŽƌŬƐ�dŚŝŶŐƐ�KƵƚ͕��ǀĞŶ�tŚĞŶ�ŝƚ͛Ɛ�dŽƵŐŚ��

dŚĞ�>ĂǌĂƌƵƐ�ƐƚŽƌǇ�ƐĞĞŵƐ�ůŝŬĞ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�
ƐƵĐĐĞƐƐ�ƐƚŽƌǇ͘�:ĞƐƵƐ�ƚŽŽŬ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ĚĞĂĚ͕�ĂŶĚ�
ďƌŽƵŐŚƚ�Śŝŵ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ůŝĨĞ͊�tŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĂƚ͕�ƌŝŐŚƚ͍��Ƶƚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ĨŽƌŐĞƚ�ŝŶ�ǀŝƐŝƚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚĂůĞ�ŝƐ�ŚŽǁ�ĚĞǀĂƐƚĂƚŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�
ƐĞĞŵĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝƌĂĐƵůŽƵƐ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ͘�/ƚ�ůŽŽŬĞĚ�ůŝŬĞ�:ĞƐƵƐ�ŚĂĚ�ĨĂŝůĞĚ͘�>ĂǌĂƌƵƐ�ǁĂƐ�ĚĞĂĚ͊�
zĞƚ�:ĞƐƵƐ�ƉƌŽŵŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ǁŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ŽƵƚ�ƚŽ�ŐůŽƌŝĨǇ�'ŽĚ͕�ĂŶĚ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ͘�dŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�
ĨŽƌ�ŬŝĚƐ͕�ƚŚĞŶ͕�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ũƵƐƚ�ĂŶ�ĞǆĐŝƚŝŶŐ�ĚĞĂƚŚͲƚŽͲůŝĨĞ�ƐƚŽƌǇ͘�^ŽŵĞƚŝŵĞƐ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ͘�tĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌƐ�'ŽĚ�ŐŝǀĞƐ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�,Ğ�ŝƐ�Ɛƚŝůů�ŝŶ�
ĐŽŶƚƌŽů͕�ůŽǀĞƐ�ƵƐ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ƚŚŝŶŐƐ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŐŽŽĚ͘�

:ĞƐƵƐ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ĨŽƌĞƐŚĂĚŽǁƐ�ƚŚĞ�ŵŝƌĂĐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚŽƌǇ͘�,Ğ�
ďƌŝŶŐƐ�>ĂǌĂƌƵƐ�ƚŽ�ůŝĨĞ͕�ĂĨƚĞƌ�ŚĞ�ŚĂƐ�ĚŝĞĚ�ĂŶĚ�ďĞĞŶ�ůĂŝĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽŵď͘�,ŝƐ�ǁĂǇƐ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ĂŶĚ�
ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽƵƌƐ͘��Ɛ�>ĂǌĂƌƵƐ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ůŝĨĞ͕�ƐŽ�Ăůů�ǁŝůů�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ƌĞƚƵƌŶ�ĂŶĚ�ďĞ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ͘��tŚĂƚ�Ă�
ďůĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝƐ͊�/ƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ƚŝŵĞƚĂďůĞ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ŐůŽƌǇ�ƚŽ�'ŽĚ͘�

�ĂŬĞĚ�ƚƌĞĂƚ�;Žƌ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ŽŶĞͿл�ŽƉƚŝŽŶĂů�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�Žƌ�ĐŽŽŬŝŶŐ�
ƚŽŽůƐͬŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘

:ŽŚŶ�ϭϭ͗ϭͲϰϱ�

�ŝďůĞ�>ĞƐƐŽŶ͗�dŚĞ�ZĞƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�>ĂǌĂƌƵƐ�ĨŽƌ�<ŝĚƐ

�ƌĂĨƚƐ�ŽŶ�:ĞƐƵƐ�ZĂŝƐŝŶŐ�>ĂǌĂƌƵƐ

^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů�>ĞƐƐŽŶ�;:ŽŚŶ�ϭϭ͗ϯϴͲϰϰͿ�>ĂǌĂƌƵƐ�ŝƐ�ZĂŝƐĞĚ�ďǇ�:ĞƐƵƐ

͗��Ɛ�ǁŝƚŚ�ŵŽƐƚ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞ�
ĂĚĂƉƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ĐĂƚĞƌ�ƚŽ�ƚŝŵŝŶŐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŶĞĞĚƐ͘�hƐĞ�ǇŽƵƌ�
ũƵĚŐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�ďĞƐƚ�ƐĞƌǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ zŽƵ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŵĞƐƐĂŐĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�Žƌ�ƚǁŽ�
ŬŝĚƐ͕�Žƌ�ƐŚĂƌĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐƌŽƵƉ͊



�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ�DŝŶŝƐƚƌǇͲdŽͲ�ŚŝůĚƌĞŶ͘ĐŽŵ ʹ WĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŶŽŶͲƉƌŽĨŝƚ�ƵƐĞ͘�tƌŝƚƚĞŶ�
ďǇ <ƌŝƐƚŝŶ�^ĐŚŵŝĚƚ ͘�/ůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�ůŝƉ�ƌƚƐ͘ĐŽŵ ^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ƋƵŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�
�ŝďůĞ͕�ϸĞǁ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�sĞƌƐŝŽŶΠ͕�ϸ/sΠ��ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξϭ϶ϴϳ͕�ϭ϶ϴϵ͕�ϭ϶ϵϰ͕�ϮϬϭϭ�ďǇ��ŝďůŝĐĂ͕�/ŶĐ͘Π

�ŚŝůĚƌĞŶϻƐ�^ĞƌŵŽŶ͗�:ĞƐƵƐ�ZĂŝƐĞƐ�>ĂǌĂƌƵƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĞĂĚ�;:ŽŚŶ�ϭϭ͗ϭͲϰϱͿ

KƉƚŝŽŶĂů͗�ďƌŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ƐŽŵĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŽŶĞ͊
KƉĞŶ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͙

,ĞůůŽ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�'ŽĚ͊�,Žǁ�ĂƌĞ�ǇŽƵ͍

,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ͍�DĂǇďĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ďĂĚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�Ăƚ�
ƐĐŚŽŽů͕�Žƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƐĂŝĚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŵĞĂŶ͕�Žƌ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ǇŽƵ�ŐŽƚ�ƐŝĐŬ�Žƌ�ŚƵƌƚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ǁĂǇ͘�/ƚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ŚĂƌĚ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ŝƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ďĞƚƚĞƌ͕�ďƵƚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�'ŽĚ͘�tĞ�ĚŽŶ͛ƚ�
ĂůǁĂǇƐ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ ,Ğ͛Ɛ�ƵƉ�ƚŽ͙

;WƵůů�ŽƵƚ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ĐŽŽŬŝĞ�Žƌ�ĐĂŬĞ�ĚŽƵŐŚͬďĂƚƚĞƌͿ�

�Ž�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ͍�/ƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�Ă�ĨƵŶŶǇ�ďůŽď͕�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŝƚ͍�tĞůů͕�ĂĐƚƵĂůůǇ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽĨ�ƉƵƚƚŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽƚŚĞƌ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ͕�ůŝŬĞ�ĞŐŐƐ͕�Žŝů͕�ƐƵŐĂƌ͕�ĂŶĚ�ĨůŽƵƌ�;ŚŽůĚ�
ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ƵƉ͕�ŝĨ�ƵƐŝŶŐͿ͘��ŶĚ�ĂĨƚĞƌ�/�ŵŝǆ�ŝƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�/͛ůů�ƉƵƚ�ƚŚŝƐ�ďůŽď�ŝŶƚŽ�Ă�ƐƵƉĞƌ�ŚŽƚ�ŽǀĞŶ͙ƚŚĞŶ͕�
ǁŚĞŶ�/�ƚĂŬĞ�ŝƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�;ŚŽůĚ�ƵƉ�ďĂŬĞĚ�ĐŽŽŬŝĞͿ͕�/͛ůů�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ͊�zŽƵ�ŵŝŐŚƚ�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚŝƐ�Ă�ůŝƚƚůĞ�ďŝƚ�ŵŽƌĞ͕�ƌŝŐŚƚ͍�/ƚ͛Ɛ�Ă�ĐŽŽŬŝĞ͊

EŽǁ͕ ůĞƚ͛Ɛ�ƉƌĞƚĞŶĚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŽŬŝĞ�ĐŽƵůĚ�ƚĂůŬ͕�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ĨĞĞůŝŶŐƐ͙ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐŽ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĂƚ�ŚŽƚ�ŽǀĞŶ͕�ŝĨ�/�ŐĂǀĞ�ŝƚ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ͍�WƌŽďĂďůǇ�ŶŽƚ͘�dŚĂƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ƐŽƵŶĚ�ƚŽŽ�ƉůĞĂƐĂŶƚ͕�ĚŽĞƐ�ŝƚ͍�
�Ƶƚ�ŽŶůǇ�ďǇ�ŐŽŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ƚƵƌŶ�ŝŶƚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ďĞƚƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ũƵƐƚ�Ă�ďůŽď�ŽĨ�ĚŽƵŐŚ͘�
'ŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚĂƌĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŽŬŝĞ͘��ĞůŝĞǀĞ�ŝƚ�Žƌ�ŶŽƚ͕�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ƚŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ƚŽ�
ƵƐ͘�tĞ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ůŝŬĞ�ŚĂƌĚ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚǇ�ƚŚĞǇ�ŚĂƉƉĞŶ�ƚŽ�ƵƐ͘��Ƶƚ�'ŽĚ�ŝƐ�
ĂůǁĂǇƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͕�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ͘�^ŽŵĞƚŝŵĞƐ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�
ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ�ĂŚĞĂĚ͘�^ŽŵĞƚŝŵĞƐ�ǁĞ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ĚŽŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�'ŽĚ�ŝƐ�ĂŶƐǁĞƌŝŶŐ͘��Ƶƚ�
,Ğ�ŚĂƐ�,ŝƐ�ŽǁŶ�ƉůĂŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ďĞƚƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽƵƌ�ƉůĂŶƐ͊

/Ŷ�ƚŚĞ��ŝďůĞ͕�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�Ă�ŶĞĂƚ�ƐƚŽƌǇ�ĂďŽƵƚ�Ă�ŵĂŶ�ŶĂŵĞĚ�>ĂǌĂƌƵƐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�
ŚĂĚ�ƚǁŽ�ƐŝƐƚĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŝƚŚ�:ĞƐƵƐ͘�tĞůů͕�>ĂǌĂƌƵƐ�ŐŽƚ�ǀĞƌǇ�ƐŝĐŬ͘�,ŝƐ�ƐŝƐƚĞƌƐ�ĂƐŬĞĚ�
:ĞƐƵƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�Śŝŵ͕�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƐƵƌĞůǇ�ƚŚŝƐ�ŵŝƌĂĐůĞͲǁŽƌŬĞƌ�ĐŽƵůĚ�ŚĞĂů�ƚŚĞŝƌ�ďƌŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�
ŵĂŬĞ�Śŝŵ�ďĞƚƚĞƌ͘��Ƶƚ�ƚŚĂƚ ĚŝĚŶ͛ƚ�ŚĂƉƉĞŶ͘��Ǉ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�:ĞƐƵƐ�ĂƌƌŝǀĞĚ͕�>ĂǌĂƌƵƐ�ŚĂĚ�ĚŝĞĚ͘�,ŝƐ�ƐŝƐƚĞƌƐ�
ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ƐĂĚ͕�ĂŶĚ�:ĞƐƵƐ�ǁĂƐ�ƐĂĚ͕�ƚŽŽ͘�,Ğ�ŚĂĚ�ůŽǀĞĚ�>ĂǌĂƌƵƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ͘�
^ƵƌĞůǇ�:ĞƐƵƐ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŚĞĂůĞĚ�,ŝƐ�ĨƌŝĞŶĚ͙ǁŚǇ�ĚŝĚŶ͛ƚ�,Ğ͍�tĞůů͕�:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�



�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ�DŝŶŝƐƚƌǇͲdŽͲ�ŚŝůĚƌĞŶ͘ĐŽŵ ʹ WĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŶŽŶͲƉƌŽĨŝƚ�ƵƐĞ͘�tƌŝƚƚĞŶ�
ďǇ <ƌŝƐƚŝŶ�^ĐŚŵŝĚƚ ͘�/ůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�ůŝƉ�ƌƚƐ͘ĐŽŵ ^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ƋƵŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�
�ŝďůĞ͕�ϸĞǁ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�sĞƌƐŝŽŶΠ͕�ϸ/sΠ��ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξϭ϶ϴϳ͕�ϭ϶ϴϵ͕�ϭ϶ϵϰ͕�ϮϬϭϭ�ďǇ��ŝďůŝĐĂ͕�/ŶĐ͘Π

ǁŽƌŬ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ�ŽĨ�'ŽĚ͘�,Ğ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƚŽŵď�ǁŚĞƌĞ�>ĂǌĂƌƵƐ�ǁĂƐ�ďƵƌŝĞĚ͘�tŚĞŶ�,Ğ�
ŐŽƚ�ƚŚĞƌĞ͕�,Ğ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďŝŐ�ƐƚŽŶĞ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽŵď�ƚŽ�ďĞ�ƌŽůůĞĚ�ĂǁĂǇ͘�^ŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�
ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ďĂĚ�ŝĚĞĂ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌĞƚƚǇ�ƐƚŝŶŬǇ͘��Ƶƚ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ŝƚ͘�
:ĞƐƵƐ�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�>ĂǌĂƌƵƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽŵď͙ĂŶĚ�ŚĞ�ĚŝĚ͊�,Ğ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ͕�Ɛƚŝůů�ŝŶ�ŚŝƐ�ďƵƌŝĂů�
ĐůŽƚŚĞƐ͕�ďƵƚ�ĂůŝǀĞ͊�

^Ž�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĚŽ�ǁŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�Ăƚ�ĨŝƌƐƚ͕�,Ğ�ĚŝĚ�ďƌŝŶŐ�ŚĞĂůŝŶŐ�ƚŽ�
>ĂǌĂƌƵƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŵŝƌĂĐůĞ͘�/ƚ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ǁŚĂƚ�>ĂǌĂƌƵƐ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ͕�ƉƌŽďĂďůǇ͕�Žƌ�ŚŝƐ�
ƐŝƐƚĞƌƐ͘��Ƶƚ�ŝƚ�ĚŝĚ�ďƌŝŶŐ�ŐůŽƌǇ�ƚŽ�'ŽĚ͘��ŶĚ�Ă�ůŝƚƚůĞ�ǁŚŝůĞ�ůĂƚĞƌ͕�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ�ĨĂĐĞĚ�ĚĞĂƚŚ�ĂŶĚ�
ďƵƌŝĂů�ŝŶ�Ă�ƚŽŵď͙:ĞƐƵƐ�,ŝŵƐĞůĨ�ƉƌĂǇĞĚ�ƚŚĂƚ͕�ŝĨ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�,Ğ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚŝĞ�ŽŶ�ƚŚĞ
ĐƌŽƐƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�,Ğ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ͘��Ƶƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĞŶĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ƐĂůǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ĂĨƚĞƌ�ĚĞĂƚŚ͊�

^ŽŵĞƚŝŵĞƐ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ƚŽƵŐŚ͘�^ŽŵĞƚŝŵĞƐ�ǁĞ�ǁŝƐŚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĐŽƵůĚ�ŚĂƉƉĞŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ͕�Žƌ�ǁĞ�ƉƌĂǇ�ƚŚĂƚ�
ƚŚŝŶŐƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ͘�KƵƌ�ũŽď�ŝƐ�ƚŽ�ƚƌƵƐƚ�'ŽĚ͘�'ŽĚ�ŚĂƐ�ƉƌŽŵŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ŽƵƚ�
ĨŽƌ�ŐŽŽĚ͕�ŝĨ�ǁĞ�ůŽǀĞ�,ŝŵ�ĂŶĚ�ůŝǀĞ�ďǇ�,ŝŵ͘�dŚŝƐ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŵĞĂŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞĂƐǇ͘�/ƚ�ĚŽĞƐ�ŵĞĂŶ�
ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ĚĂǇ͕�Ăůů�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ƌŝŐŚƚ�ĂŐĂŝŶ͘�KƵƌ�ůŝǀĞƐ�ŵĂǇ�Žƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽŶ��ĂƌƚŚ͕�
ďƵƚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌĞ�'ŽĚ͛Ɛ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�,Ğ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ƵƐ͘�tĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƐƐƵƌĞĚ�ŽĨ�
,ŝƐ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉƌŽǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ͊�^ŚĂůů�ǁĞ�ƚŚĂŶŬ�'ŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�
ƉƌŽŵŝƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�,ŝƐ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞŵ͍�

�ŚŝůĚƌĞŶϻƐ�WƌĂǇĞƌ DŽŵĞŶƚ

;,ĂǀĞ ŬŝĚƐ�ƌĞƉĞĂƚ�ĞĂĐŚ�ůŝŶĞͿ�
�ĞĂƌ�'ŽĚ͕
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ
tĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌĚƐ�ĂƌĞ�ƚƌƵĞ
�ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ĂůǁĂǇƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ǁĂǇƐ
zŽƵ�ƚĞůů�ƵƐ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĨĂŝƚŚĨƵůŶĞƐƐ
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ůŽǀĞ
tĞ�ůŽǀĞ�ǇŽƵ͕�'ŽĚ͊
/Ŷ�:ĞƐƵƐ�ŶĂŵĞ͕��ŵĞŶ͊�



�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ�DŝŶŝƐƚƌǇͲdŽͲ�ŚŝůĚƌĞŶ͘ĐŽŵ ʹ WĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŶŽŶͲƉƌŽĨŝƚ�ƵƐĞ͘�tƌŝƚƚĞŶ�
ďǇ <ƌŝƐƚŝŶ�^ĐŚŵŝĚƚ ͘�/ůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�ůŝƉ�ƌƚƐ͘ĐŽŵ ^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ƋƵŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�
�ŝďůĞ͕�ϸĞǁ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�sĞƌƐŝŽŶΠ͕�ϸ/sΠ��ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξϭ϶ϴϳ͕�ϭ϶ϴϵ͕�ϭ϶ϵϰ͕�ϮϬϭϭ�ďǇ��ŝďůŝĐĂ͕�/ŶĐ͘Π

:ŽŚŶ�ϭϭ͗ϳϵͲϰϰ ;ϸ/sͿ :ĞƐƵƐ�ZĂŝƐĞƐ�>ĂǌĂƌƵƐ�
ϷƌŽŵ�ƚŚĞ��ĞĂĚ

ϯϴ :ĞƐƵƐ͕�ŽŶĐĞ�ŵŽƌĞ�ĚĞĞƉůǇ�ŵŽǀĞĚ͕ ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽŵď͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ĐĂǀĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚŽŶĞ�ůĂŝĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ĞŶƚƌĂŶĐĞ͘ ϯк ͞dĂŬĞ�ĂǁĂǇ�ƚŚĞ�ƐƚŽŶĞ͕͟ ŚĞ�ƐĂŝĚ͘

͞�Ƶƚ͕�>ŽƌĚ͕͟�ƐĂŝĚ�DĂƌƚŚĂ͕�ƚŚĞ�ƐŝƐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ�ŵĂŶ͕�͞ďǇ�ƚŚŝƐ�ƚŝŵĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ďĂĚ�ŽĚŽƌ͕�ĨŽƌ�ŚĞ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƵƌ�ĚĂǇƐ͘͟
ϰϬ dŚĞŶ�:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ͕ ͞�ŝĚ�/�ŶŽƚ�ƚĞůů�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ͕ ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ�ŽĨ�'ŽĚ͍͟

ϰϭ ^Ž�ƚŚĞǇ�ƚŽŽŬ�ĂǁĂǇ�ƚŚĞ�ƐƚŽŶĞ͘�dŚĞŶ�:ĞƐƵƐ�ůŽŽŬĞĚ�ƵƉ ĂŶĚ�ƐĂŝĚ͕ ͞&ĂƚŚĞƌ͕ /�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�ŵĞ͘ ϰϮ /�ŬŶĞǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĞĂƌ�ŵĞ͕�ďƵƚ�/�ƐĂŝĚ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�
ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŚĞƌĞ͕ ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐĞŶƚ�ŵĞ͘͟

ϰϯtŚĞŶ�ŚĞ�ŚĂĚ�ƐĂŝĚ�ƚŚŝƐ͕�:ĞƐƵƐ�ĐĂůůĞĚ�ŝŶ�Ă�ůŽƵĚ�ǀŽŝĐĞ͕ ͞>ĂǌĂƌƵƐ͕�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ͊͟ ϰϰ dŚĞ�ĚĞĂĚ�ŵĂŶ�
ĐĂŵĞ�ŽƵƚ͕�ŚŝƐ�ŚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞƚ�ǁƌĂƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌŝƉƐ�ŽĨ�ůŝŶĞŶ͕ ĂŶĚ�Ă�ĐůŽƚŚ�ĂƌŽƵŶĚ�ŚŝƐ�ĨĂĐĞ͘

:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕ ͞dĂŬĞ�ŽĨĨ�ƚŚĞ�ŐƌĂǀĞ�ĐůŽƚŚĞƐ�ĂŶĚ�ůĞƚ�Śŝŵ�ŐŽ͘͟

:ŽŚŶ�ϭϭ͗ϯϴͲϰϰ



�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ�DŝŶŝƐƚƌǇͲdŽͲ�ŚŝůĚƌĞŶ͘ĐŽŵ ʹ WĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŶŽŶͲƉƌŽĨŝƚ�ƵƐĞ͘�tƌŝƚƚĞŶ�
ďǇ <ƌŝƐƚŝŶ�^ĐŚŵŝĚƚ ͘�/ůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�ůŝƉ�ƌƚƐ͘ĐŽŵ ^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ƋƵŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�
�ŝďůĞ͕�ϸĞǁ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�sĞƌƐŝŽŶΠ͕�ϸ/sΠ��ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξϭ϶ϴϳ͕�ϭ϶ϴϵ͕�ϭ϶ϵϰ͕�ϮϬϭϭ�ďǇ��ŝďůŝĐĂ͕�/ŶĐ͘Π

�ƌĂĨƚ�/ĚĞĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZĂŝƐŝŶŐ�ŽĨ�>ĂǌĂƌƵƐ

'ŽĚ�ŝƐ�tŽƌŬŝŶŐ͙,Ğ�'ŝǀĞƐ�>ŝĨĞ͊
�ƌĂĨƚ�/ĚĞĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZĂŝƐŝŶŐ�ŽĨ�>ĂǌĂƌƵƐ

dŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�>ĂǌĂƌƵƐ ;:ŽŚŶ�ϭϭ͗ϯϴͲϰϮͿ ŝƐ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŵŝƌĂĐůĞ�ĂŶĚ ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ĨƵŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�
ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ĐƌĂĨƚƐ͘��ƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƐĞŶƐĂƚŝŽŶĂů͊�dŚĞƌĞ͛Ɛ�Ă�ůŽƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�
ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐƚŽƌǇ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ďĞƐŝĚĞƐ�ũƵƐƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĚĞĂĚ�ŐƵǇ͘�tĞ�ƐĞĞ�Ă�ĨŽƌĞƐŚĂĚŽǁ�
ŽĨ�:ĞƐƵƐ�,ŝŵƐĞůĨ͕�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ƚŚŝŶŐ͕�ďƵƌŝĞĚ�ŝŶ�Ă�ƚŽŵď�ĂŶĚ�ďƌŽƵŐŚƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ůŝĨĞ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐƚŽƌǇ�ǁĞ�ĂůƐŽ�
ŚĂǀĞ�Ă�ŐůŝŵƉƐĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�ǁĞĞƉŝŶŐ͕�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�,Ğ�ůŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĚ�ĨŽƌ�,ŝƐ�ĨƌŝĞŶĚ�>ĂǌĂƌƵƐ͘�
tĞůů͕�ŝĨ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚƌƵĞ͕�ǁŚǇ�ĚŝĚ�ŚĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚŝĞ͍�dŚĂƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚŽƌǇ͗�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚĂƚ�'ŽĚ�ŝƐ�ĚŽŝŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͘�
^ŽŵĞƚŝŵĞƐ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĂƌĚ͘��Ƶƚ�'ŽĚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�Ăƚ�ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ŽƵƚ͕�ŝĨ�
ǁĞ�ƚƌƵƐƚ�,ŝŵ͘�

ΏĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŚĞƌ͕ ΙΊŝĚ�Ύ�ŶŽƚ�ƚĞůů�ΗŽƵ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ΗŽƵ�ďĞůŝĞΕĞĚ�ΗŽƵ�ΖŽƵůĚ�ƐĞĞ ƚŚĞ�ŐůŽƌΗ�ŽĨ�ΌŽĚΈΚ
΀ΏŽŚŶ�΃΃͗΅΂

ΏĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŚĞƌ͕ ΙΎ�Ăŵ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ ƚŚĞ�ůŝĨĞ΁ΓĚΔ ΒŚŽĞΕĞƌ�ďĞůŝĞΕĞƐ�ŝŶ�ŵĞ͕ ƚŚŽƵŐŚ�ŚĞ�
ĚŝĞ͕ ΗĞƚ�ƐŚĂůů�ŚĞ�ůŝΕĞ͕ ĂŶĚ�ĞΕĞƌΗŽŶĞ�ΖŚŽ�ůŝΕĞƐ�ĂŶĚ�ďĞůŝĞΕĞƐ�ŝŶ�ŵĞ ƐŚĂůů�ŶĞΕĞƌ�ĚŝĞ΁ ΀ΏŽŚŶ�΃΃͗΄Ά΀΄·

΍Ğ�Ζŝůů�ΖŝƉĞ�ĂΖĂΗ�ĞΕĞƌΗ�ƚĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĞΗĞƐ͕�ĂŶĚ ĚĞĂƚŚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŶŽ�ŵŽƌĞ͕ ŶĞŝƚŚĞƌ�ƐŚĂůů�ƚŚĞƌĞ�ďĞ�
ŵŽƵƌŶŝŶŐ͕�ŶŽƌ�ĐƌΗŝŶŐ͕�ŶŽƌ�ƉĂŝŶ�ĂŶΗŵŽƌĞ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ƚŚŝŶŐƐ�ŚĂΕĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂΖĂΗ΁ ΀ΑĞΕĞůĂƚŝŽŶ�
΄΃͗΅

Ήůů�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ŶĞΖ͙ΐĂΘĂƌƵƐ�ΖĂƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ĂŶĚ�Ύ�Ζŝůů�ďĞ͕�ƚŽŽ͊�

΋ΕĞŶ�ΖŚĞŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƌŽĐŬΗ͙ΌŽĚ�ŝƐ�Ăƚ�ΖŽƌŬ͊

Ύ�ŵĂΗ�ŶŽƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͙ďƵƚ�ΌŽĚ�ŝƐ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌŽů͊

�ŝďůĞ�>ĞƐƐŽŶ͗�dŚĞ�ZĞƐƵƌƌĞĐƚŝŽŶ ŽĨ�>ĂǌĂƌƵƐ�ĨŽƌ�<ŝĚƐ
�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�^ĞƌŵŽŶ͗�:ĞƐƵƐ�ZĂŝƐĞƐ�>ĂǌĂƌƵƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĞĂĚ
^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů�>ĞƐƐŽŶ�;:ŽŚŶ�ϭϭ͗ϯϴͲϰϰͿ�>ĂǌĂƌƵƐ ŝƐ�ZĂŝƐĞĚ�ďǇ�:ĞƐƵƐ



�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ�DŝŶŝƐƚƌǇͲdŽͲ�ŚŝůĚƌĞŶ͘ĐŽŵ ʹ WĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŶŽŶͲƉƌŽĨŝƚ�ƵƐĞ͘�tƌŝƚƚĞŶ�
ďǇ <ƌŝƐƚŝŶ�^ĐŚŵŝĚƚ ͘�/ůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�ůŝƉ�ƌƚƐ͘ĐŽŵ ^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ƋƵŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�
�ŝďůĞ͕�ϸĞǁ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�sĞƌƐŝŽŶΠ͕�ϸ/sΠ��ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξϭ϶ϴϳ͕�ϭ϶ϴϵ͕�ϭ϶ϵϰ͕�ϮϬϭϭ�ďǇ��ŝďůŝĐĂ͕�/ŶĐ͘Π

�ƌĂĨƚ�ŽŶĞ͗�Ͼ>ĂǌĂƌƵƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽŵď Ͽ�

^ĐŝƐƐŽƌƐ

�ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƉĂƉĞƌ

WĂƉĞƌ�Žƌ�^ƚǇƌŽĨŽĂŵ�ĐƵƉƐ

DĂƌŬĞƌƐ�Žƌ�ĚĞĐŽƌĂƚŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ

'ůƵĞ�Žƌ�ƚĂƉĞ

dŽŝůĞƚ�WĂƉĞƌ�ƚƵďĞ�Žƌ�ƉŽƉƐŝĐůĞ�ƐƚŝĐŬ

&Ğůƚ�Žƌ�ĐůŽƚŚ�

ϭ͘ �ĞĐŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƚƵďĞ�ǁŝƚŚ�
Ă�͞ĨĂĐĞ͟�ůŝŬĞ�>ĂǌĂƌƵƐ͘

Ϯ͘ tƌĂƉ�ƚŚĞ�ƚƵďĞ�ǁŝƚŚ�
ĐůŽƚŚ�Žƌ�ƉĂƉĞƌ�ƐƚƌŝƉƐ͕�
ƚŽ�ďĞ�͞ŵƵŵŵŝĨŝĞĚ͟�
ĂŶĚ�ŐůƵĞ�Žƌ�ƚĂƉĞ�ƚŚĞŵ�
ƐĞĐƵƌĞůǇ͘�

ϯ͘ �ĞĐŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐƵƉ�ǁŝƚŚ�
ƌŽĐŬ�ĐŽůŽƌƐ�Žƌ�͞ƚŽŵďͲ
ůŝŬĞ͟�ĚĞĐŽƌĂƚŝŽŶƐ͘��Ƶƚ�Ă�
Ɛůŝƚ�ŝŶƚŽ�ŝƚ�ĂƐ�Ă�ƐƚŽŶĞ�
ŽƉĞŶŝŶŐ͘�

ϰ͘ WůĂĐĞ�ƚŚĞ�͞>ĂǌĂƌƵƐ͟�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐƵƉ�͞ƚŽŵď͘͟

ϱ͘ �ĚĚ�Ă�ǀĞƌƐĞ�ĐĂƉƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ŵĂŬŝŶŐ�>ĂǌĂƌƵƐ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƚŽŵď͊�



�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ�DŝŶŝƐƚƌǇͲdŽͲ�ŚŝůĚƌĞŶ͘ĐŽŵ ʹ WĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŶŽŶͲƉƌŽĨŝƚ�ƵƐĞ͘�tƌŝƚƚĞŶ�
ďǇ <ƌŝƐƚŝŶ�^ĐŚŵŝĚƚ ͘�/ůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�ůŝƉ�ƌƚƐ͘ĐŽŵ ^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ƋƵŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�
�ŝďůĞ͕�ϸĞǁ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�sĞƌƐŝŽŶΠ͕�ϸ/sΠ��ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξϭ϶ϴϳ͕�ϭ϶ϴϵ͕�ϭ϶ϵϰ͕�ϮϬϭϭ�ďǇ��ŝďůŝĐĂ͕�/ŶĐ͘Π

�ƌĂĨƚ�dǁŽ͗�Ͼ>ĂǌĂƌƵƐ�DĂƐϽϿ���

WĂƉĞƌ�ƉůĂƚĞƐ
'ůƵĞ͕�ƚĂƉĞ͕�Žƌ�ƐƚĂƉůĞƐ�
DĂƌŬĞƌƐ�Žƌ�ĐƌĂǇŽŶƐ
^ĐŝƐƐŽƌƐ
WŽƉƐŝĐůĞ�ƐƚŝĐŬ
WĂƉĞƌ�Žƌ�ĨĞůƚ�

ϭ͘ �Ƶƚ�ƚǁŽ�ĞǇĞͲŚŽůĞƐ ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ƉůĂƚĞ͕�ƐŽ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ŵĂƐŬ͘�
Ϯ͘ �ĞĐŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉůĂƚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ŶŽƐĞ͕�ŝĨ�ĚĞƐŝƌĞĚ͘�
ϯ͘ KŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ŶŽƐĞ͕�ĚĞĐŽƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƐƚŽŶĞ�

ĐŽůŽƌƐ͘
ϰ͘ �Ƶƚ�ƐƚƌŝƉƐ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌ�Žƌ�ĐůŽƚŚ͕�ĂŶĚ�ĂƚƚĂĐŚ�ƚŚĞŵ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ ƉůĂƚĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ƐƚƌŝƉƐ�ŽĨ�ůŝŶĞŶ͘�

^ĞĐƵƌĞ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂƉůĞƐ�Žƌ�ƚĂƉĞͬŐůƵĞ͘
ϱ͘ /Ĩ�ĚĞƐŝƌĞĚ͕�ƚĂƉĞ�Ă�ƐƚŝĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂƚĞ͕�ƐŽ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚĞůĚ�ƵƉ�ůŝŬĞ�Ă�ŵĂƐŬ͘��ĚĚ�Ă�

ǀĞƌƐĞ�ĐĂƉƚŝŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ�Ă�ĐĂƉƚŝŽŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞǇĞ�ŚŽůĞƐ͘�



�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ�DŝŶŝƐƚƌǇͲdŽͲ�ŚŝůĚƌĞŶ͘ĐŽŵ ʹ WĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŶŽŶͲƉƌŽĨŝƚ�ƵƐĞ͘�tƌŝƚƚĞŶ�
ďǇ <ƌŝƐƚŝŶ�^ĐŚŵŝĚƚ ͘�/ůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�ůŝƉ�ƌƚƐ͘ĐŽŵ ^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ƋƵŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ�dŚĞ�,ŽůǇ��ŝďůĞ͕�

�ŶŐůŝƐŚ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�sĞƌƐŝŽŶ͘��^sΠ�dĞǆƚ��ĚŝƚŝŽŶ͗�ϮϬϭϲ͘��ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ ϮϬϬϭ�ďǇ �ƌŽƐƐǁĂǇ��ŝďůĞƐ

dŚŝƐ�ůĞƐƐŽŶ�ǁĂƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�<ƌŝƐƚŝŶ�^ĐŚŵŝĚƚ͕�ǁŚŽ�ƐĞƌǀĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
�ƉŝƉŚĂŶǇ�>ƵƚŚĞƌĂŶ��ŚƵƌĐŚ�ŝŶ��ĂƐƚůĞ�ZŽĐŬ͕��K͘�

^ŚĞ�ŚĂƐ�ƐŚĂƌĞĚ ŚĞƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŐŝĨƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ΜŝŶŝƐƚƌΗ΀ΝŽ΀ΛŚŝůĚƌĞŶ
ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϰ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ŽƵƌ�ůĞĂĚ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ǁƌŝƚĞƌ͘��

<ƌŝƐƚŝŶ�ŚĂƐ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŝŶ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ƉƌĞͲ
ƐĐŚŽŽů�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘���ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ŽĨ��ŝŽůĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ƐŚĞ�ŚŽůĚƐ�Ă�
DĂƐƚĞƌ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�DĂƐƚĞƌ�ŽĨ�dŚĞŽůŽŐǇ�
ĚĞŐƌĞĞ�ĨƌŽŵ��ŽŶĐŽƌĚŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�/ƌǀŝŶĞ͕��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕�ŝŶ�DĂǇ�

ϮϬϮϬ͘�<ƌŝƐƚŝŶ�ŐƌĞǁ�ƵƉ�ŝŶ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ĂŶĚ�ůŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�'ĞŽƌŐŝĂ͘�^ŚĞ�ŝƐ�Ă�ůŽŶŐͲ
ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ƌƵŶŶĞƌ�ĂŶĚ�ǀŽƌĂĐŝŽƵƐ�ƌĞĂĚĞƌ͘

tĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇ�ƚŚŝƐ�ĨƌĞĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ͘��ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ΜŝŶŝƐƚƌΗ΀ΝŽ΀ΛŚŝĚƌĞŶ΁ĐŽŵ ŝƐ�ϭϬϬй�ĨƌĞĞ�ƚŽ�
ĐŽƉǇ�Θ�ƵƐĞ�ŝŶ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ͘�^ŝŶĐĞ�ϮϬϬϳ͕�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŚĂƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĨƌŽŵ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�KƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƐŝŵƉůĞ͘

,ĞůƉ�ǇŽƵ�ƚĞůů�ŬŝĚƐ�ĂďŽƵƚ�:ĞƐƵƐ͊

KƵƌ�ƚĞĂŵ�ŝƐ�ŚŽŶŽƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐŚŽŽƐĞ�ŽƵƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�͙�ƐĞƌǀŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�'ŽĚ�ŚĂƐ�
ƉůĂĐĞĚ�ǇŽƵ�Ͳ ƚĞůůŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂďŽƵƚ�:ĞƐƵƐ�ʹ ĂŶĚ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘

KƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŶŽǁ�ŚĂƐ�ŽǀĞƌ�ϰ͕ϬϬϬ�ĨƌĞĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ͘��ĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�ǁĞ͛ƌĞ�
ĂĚĚŝŶŐ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ͊�,ĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ƉŽƉƵůĂƌ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ͗

KǀĞƌ�ϯϬϬ��ŽůŽƌŝŶŐ�WĂŐĞƐ��ŝďůĞ��ŽůŽƌŝŶŐ�WĂŐĞƐ͘�

KǀĞƌ�ϳϬϬ��ŝďůĞ�>ĞƐƐŽŶƐ ĂŶĚ��ŽŵƉůĞƚĞ�^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ

tĞ�ƉŽƐƚ�ŶĞǁ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�^ĞƌŵŽŶƐ�KďũĞĐƚ�>ĞƐƐŽŶƐ ĞǀĞƌǇ�ǁĞĞŬ͘

^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů�'ĂŵĞƐ͕��ŝďůĞ��ƌĂĨƚƐ͕�ĂŶĚ�tŽƌƐŚŝƉ�^ŽŶŐƐ�ĨŽƌ�<ŝĚƐ

�ŽŶ͛ƚ�ŵŝƐƐ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ƐŝƐƚĞƌ�ƐŝƚĞ�^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů�tŽƌŬƐ͊


