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dŚĞ�:ŽŚŶ��Ğ>ĂƌŝŽ��ůƵď�ŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ��Ğ>ĂƌŝŽ�ŽǁŶĞƌƐ�ƚŽ�

ďĞŐŝŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇŝŶŐ�ƵŶŝƋƵĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�
ŚŽŵĞ͘����tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐƌŽƐƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƐŽŵĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞůĞͲ
ŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�Įůů�ŝŶ�ǀŝƐƵĂů�ŚŽůĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƌĞŵƵĚĚůŝŶŐ�ŽǀĞƌͲ
ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ͘��dŚĞƐĞ�ŚŽůĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�
ĂŶĚ�ĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ůŝŐŚƚ�ĮǆƚƵƌĞ�Žƌ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�
ŝƌŽŶ�ƉŝĞĐĞ�Žƌ�ƟůĞ͘���WůĞĂƐĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�Ăůů�ŝŵĂŐĞƐ�ƚŽ͗� 
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WÙ�Ý®��Äã͛Ý�D�ÝÝ�¦� 
dŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�,,��ƚŚĂŶŬƐ�Ăůů�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�

ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�DĂƌĐŚ�ϴƚŚ�'ƌŝĸƚŚ�
WĂƌŬ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽĂƌĚ�;'W��Ϳ�ŵĞĞƟŶŐ͘�dŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ƚŚĞ�ΨϭϮϬ͕ϬϬϬ��ŝǆŽŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƐƚƵĚǇ͕�ƚŚĞ�ĂŝŵƐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƚŽ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂŶĚ�ĨŽƐƚĞƌ�ƚŽƵƌŝƐƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ŽůůǇǁŽŽĚ�ƐŝŐŶ͘� 

dŚĞ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�
ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�
ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘��dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƚŚŽƵŐŚƞƵů�ĂŶĚ�ǁĞůů�
ƐƉŽŬĞŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƉĂĐŬĞĚ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌŝƵŵ͘��ŽƵŶĐŝů��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϰ͕�ZĞĐͲ
ƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'W���ŚĂĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�
ƚĂŬĞŶ�ĂďĂĐŬ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐŚŽǁŝŶŐ͘���ĞƐƉŝƚĞ�ŝƚƐ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂůƐ�ůŝƐƚĞŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�Ϯ-
ŵŝŶƵƚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ǁŝƚŚ�ůŝƩůĞ�ƐŵŝůĞƐ�Žƌ�ŶĂƌƌŽǁĞĚ�ĞǇĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŚĞĞĚ�ƵƐ͘�� 

�Ɛ�:ƵůŝĞ��ŝǆŽŶ͕�ŚĞĂĚ�ŽĨ��ŝǆŽŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ŝŶ�YΘ��
ĂŌĞƌ�ŚĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƵƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
ĨƵůů��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ǀĞƩĞĚ�ďǇ�ĂƐƐŽƌƚĞĚ�ĐŝƚǇ�ƐƚĂī͘�^ŚĞ�
ĂƐƐƵƌĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�'W���ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐŝŵƉůĞ�ŽŶĞƐ�ĐŽƵůĚ�ƐƚĂƌƚ�ŝŶ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ͘�^ŚĞ�ĂůƐŽ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
DĂǇŽƌ͛Ɛ�KĸĐĞ�ŝƐ�ĮƌŵůǇ�ĂďŽĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶǀĞƌƟŶŐ�ŽƵƌ�Zϭ�ĐŽŵŵƵͲ
ŶŝƚǇ�ŝŶƚŽ�Ă�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂůͬƚŽƵƌŝƐƚ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ͕�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǁŝƚŚ�ǁŽƌůĚ
-ǁŝĚĞ�ďƌĂŶĚŝŶŐ͘��^ŚĞ�ĚƌĞǁ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�WŝĞƌ�ŝŶ�^ĂŶ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ͕�dŚĞ�
,ĞĂƌƐƚ��ĂƐƚůĞ͕�ĂŶĚ�Ă�ƉĂƌŬ�ŝŶ�^ĞĂƩůĞ�ĂƐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŽƵƌ�
ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ĐŽƵůĚ�ďĞĐŽŵĞ͘ 

dŚĞƐĞ�͞ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͟�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚĂů�ƚŽ�,K>>ztKK�Ͳ
>�E��Z^͛�ĮƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǀĂůƵĞƐ͕�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�
ƉĞĂĐĞ�ĂŶĚ�ƋƵŝĞƚ͘�DŝĐŚĂĞů�DŽƌƌŽǁ�ƉůĞĂĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽĸĐŝĂůƐ�͞ĨŽƌ�Ă�
ĚĂǇ�ŽĨ�ƌĞƐƚ͘͟��tŝůů�ǁĞ�ŐĞƚ�ŝƚ͍��DĂŶǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ƌĞŝƚĞƌĂƚĞĚ�
ƚŚĞ�,,�͛^�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŽƵƚ�ŽĨ�Ăůů�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�
ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͘��^ĞǀĞƌĂů�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƚŚĞ�ŝƌŽŶǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŝƐ�
ŶŽǁ�ĨĂĐŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ͕�ŝƚƐĞůĨ͕�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƚŚĞ�
,K>>ztKK��ƐŝŐŶ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ƵŶŝůĂƚĞƌĂů�ĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚƵĞ-ƉƌŽĐĞƐƐ͕�
ĂŶĚ�ŝŶǀŝƟŶŐ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŽ�ƚƌĂŝƉƐĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƵď-ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ǌŽŶĞ͘� 

dŚĞ��ŝǆŽŶ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�Ă�ƟŶ-ĨƵůů�ŽĨ��ĂŶĚ-�ŝĚƐ͘��/ƚ�ƚƵƌŶƐ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�
ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�Ă�ƚƌƵĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�͞Ă�ůŝƩůĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�Ă�
ůŝƩůĞ�ŽĨ�ƚŚĂƚ͘͟���dŽƵƌŝƐŵ�ƚƌĂĸĐ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ZǇƵ�ƚŽŽŬ�
ŽĸĐĞ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ŚĂƐ�ĚŽŶĞ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚĞŵ�ƚŚĞ�ŇŽǁ͘����ϰ�ŚĂƐ�
ƐƉĞĂƌŚĞĂĚĞĚ�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ƵƐ͕�Ğ͘Ő͕͘�ĞƌĞĐƟŶŐ�hďĞƌͬ
>ǇŌ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ͘�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�
hďĞƌͬ>ǇŌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚƌĂĸĐ͕�ŶŽƚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝƚ—ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝƚŶĞƐƐ�ƚŚĂƚ�
ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘��DĂŬĞ�ŶŽ�ŵŝƐƚĂŬĞ͕�ƚŚĞ��ŝǆŽŶ�ƐƚƵĚǇ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�Ϯϵ�ƉƌŽͲ
ƉŽƐĂůƐ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ĨŽƌ���ϰ�ƚŽ�ĐůĂŝŵ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�
ŽŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ǇĞƚ�ƟĞ�ƵƉ�dŚĞ��ŝƚǇ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ŚĞĂƌŝŶŐƐ͕�
ĂŶĚ�ůĂǁ�ƐƵŝƚƐ͘�DĞĂŶƟŵĞ͕�ŝŶ�,K>>ztKK�>�E�͕�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ǁŝůů�
ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞ͘�� 

<ĞĞƉ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚ�ŽŶ���ϰ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐĂůůƐ�ĂŶĚ�ĞŵĂŝůƐ͘�EŽŶĞ�ŽĨ�
ƵƐ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ǁĂŬĞ�ƵƉ�ƐŽŵĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƌĞƚƌĂĐƚĂďůĞ�ďŽůůĂƌĚƐ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƵƌ�ĨƌŽŶƚ�ĚŽŽƌƐ�ĂŶĚ�ďƌĂŶĚĞĚ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ƌĞŵŝŶŝƐĐĞŶƚ�ŽĨ�
�ŝƐŶĞǇůĂŶĚ͘����ZǇƵ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƌĞƉůǇ�ƚŽ�ĞŵĂŝůƐ͕�ďƵƚ�ŚŝƐ�ĂďůĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ͗��ƐŚĂŶŶŽŶ͘ƉƌŝŽƌΛůĂ-ĐŝƚǇ͘ŽƌŐ� 

tŚŝůĞ�ƚŚĞ��ŝǆŽŶ�ƐƚƵĚǇ�ŵŝƐƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�Ϯϵ�ƟŵĞƐ�
ĂŶĚ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ƚĂĐƟĐƐ͕�Ă�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŽĨ�ŝƚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�,K>>ztKK�>�E��ŶŝĐĞ�ĨŽƌ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ͘��zŽƵ�
ĐĂŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�Ϯϵ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ǁŝŶ�Ă�ǁĂƌ͖�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�ƚŽ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�
ǁĂƌ͖�ƚŚĞ�ƚĂĐƟĐƐ�ĂƌĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ǁŝŶ͘��dŚŝƐ�ΨϭϮϬ͕ϬϬϬ�ƐƚƵĚǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ĞǀĞŶ�ƐƚĂƚĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ŝƚƐ�ŐŽĂů͘��/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐƉĞĂŬͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌƵƚŚ͘���ƉŝƟĨƵů�ĨĞǁ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ—ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƉŝƟĨƵů�ĨĞǁ�ĂƌĞ�ŶŽƚŚͲ
ŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ĞŶĨŽƌĐĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ůĂǁƐ͘��
tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŶĞĂƌůǇ�Ă�ĚĞĐĂĚĞ͘��/ƚ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ǁŝůů�ƚŽ�ĞŶĨŽƌĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ůĂĐŬŝŶŐ͘�dŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�,,�͕�ďǇ�
ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ƚŽ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ƚƌĂŶƋƵŝůŝƚǇ͕�
ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ǀĂůƵĞ͘�dŽ�ƚŚĂƚ�ĞŶĚ͕�ǁĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ϱ�ƚĂĐƟĐƐ 

ϭ͘DĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝůůĞŐĂůůǇ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚƌĂŝůͲ
ŚĞĂĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ��ĞĂĐŚǁŽŽĚ 

Ϯ͘ZĞƉůĂŶƚ�ƚŚĞ�ŝůůĞŐĂůůǇ�ƐĐƌĂƉĞĚ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ��ĂŶǇŽŶ�>ĂŬĞ�
�ƌŝǀĞ 

ϯ͘�ŶĨŽƌĐĞ�ůĂǁƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƉĂƌŬŝŶŐ͕�ƚƌĂĸĐ͕�ũ-ǁĂůŬŝŶŐ͕�ƐŵŽŬŝŶŐ͘��
ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ƟĐŬĞƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞǀĞŶƵĞ� 

ϰ͘�ŝǀĞƌƚ�Ăůů�ǀŝƐŝƚŽƌ�ƚƌĂĸĐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ĂŶĚ�Ăůů�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�
ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ŝŶ�,ŽůůǇǁŽŽĚ͘ 

ϱ͘&ŽĐƵƐ�ŽŶ�Ă�ĨŽƌǁĂƌĚ-ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ͕�ĨĞĂƚƵƌĞ-ĨƵůů͕�ƌĞǀͲ
ĞŶƵĞ-ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚŽƵƌŝƐƚ�ĐĞŶƚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ĂůƐŽ�ƐƉŽƌƚƐ�Ă�,K>>ztKK��
ƐŝŐŶ�ƉŚŽƚŽ-ŽƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘� 

 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 
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,Ê½½ùóÊÊ�½�Ä��t®½�½®¥��'ÙÊçÖ 
� 
D/^^/KE͗� 

KƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ŐƵŝĚĞ͕�,ŽůůǇǁŽŽĚͲ
ůĂŶĚ�ŚŽŵĞŽǁŶĞƌƐ�ƚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƵƐŝŶŐ�ŐĂŵĞ�ƚƌĂŝů�ĐĂŵĞƌĂƐ͘�tŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�
ĐƌŝƩĞƌƐ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͍�/ƚ�ŝƐ�ĨƵŶ͕�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ŵĂǇͲ
ďĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ďŝŽůŽŐŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂͲ
ƟŽŶŝƐƚƐ͘�� 

�WĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�W-ϮϮ�ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ďŽďĐĂƚƐ͕�ƌĂĐĐŽŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞĞƌ�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ǁŝůĚůŝĨĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ŬŝĚƐ͕�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�
ĂďŽƵƚ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ǀŝĚĞŽ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ǇŽƵ�ĐŽůůĞĐƚ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŶĂƚƵƌĂůŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͘� 
����<'ZKhE�͗� 

�'ƌŝĸƚŚ�WĂƌŬ�ŝƐ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ƵƌďĂŶ�͞ĐŝƚǇ͟�ƉĂƌŬ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞĞƌ͕�
ďŽďĐĂƚƐ͕�ĨŽǆ͕�Ă�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ůŝŽŶ͕�ƌĂĐĐŽŽŶƐ͕�ŚĂǁŬƐ͕�ŽǁůƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ŽƚŚĞƌ�ĐƌŝƩĞƌƐ�ŝŶŚĂďŝƟŶŐ�Ă�ĨƌĂŐŝůĞ�ŚŝůůǇ�ĚĞƐĞƌƚ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘��dŚŝƐ�
ĂƌĞĂ�ŝƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ǁŝƚŚ�ŚŽŵĞƐ�
ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǇĂƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂůƐŽ�ŽīĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ĂŶŝŵĂůƐ�
ƉůĂĐĞƐ�ƚŽ�ƌŽĂŵ͕�ĨĞĞĚ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ĚĞŶ͘�� 

�dŚĞƐĞ�ƉůĂĐĞƐ�ĂƌĞ�Ă�͞ďƵīĞƌ�ǌŽŶĞ͟�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ďĞĨŽƌĞ�
ŵŽƌĞ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ƚŽ�ǁŝůĚͲ
ůŝĨĞ͘�DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ǇĂƌĚƐ�ŽīĞƌ�Ă�ǀĂůƵĂďůĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƌŐͲ
Ğƌ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�'ƌŝĸƚŚ�WĂƌŬ͘� 

�/Ŷ�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϱϳϱ�ŚŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ϭϬϬ�ǀĂĐĂŶƚ�
ůŽƚƐ�ĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐ�ϲϰϬ�ĂĐƌĞƐ�ĂŶĚ�ϰϰϰ�ĂĐƌĞƐ�ŽĨ�ƉĂƌŬůĂŶĚ͘�/Ŷ�ϭϵϰϰ͕�
ŝƚ�ǁĂƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�Ă�ŐŝŌ�ďǇ�ƚŚĞ�^ŚĞƌŵĂŶ��ŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘�
dŚĞ�͞ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ͟�ŐŝŌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�'ƌŝĸƚŚ�WĂƌŬ͕�ŝĚĞŶƟͲ
ĮĞĚ�ĂƐ�Ă�^��͕�Žƌ�^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚ��ĐŽůŽŐŝĐĂů��ƌĞĂ͕�ŝƐ�ĂůƐŽ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�
ŚŝŐŚ�ĮƌĞ�ŚĂǌĂƌĚ�ǌŽŶĞ�ƉĞƌ�ƐƚĂƚĞ�ĮƌĞ�ĐŽĚĞ�ηϰϵ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�
>ŽƐ��ŶŐĞůĞƐ�ŚŝůůƐŝĚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂƌĞĂ�ďŽƌĚĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚƌĞĞ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�
'ƌŝĸƚŚ�WĂƌŬ͘��^Ž͕�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�ŝƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĂƐ�ĂŶ�
ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĂƐ��͞ďƵīĞƌ͟�ƚŽ�'ƌŝĸƚŚ�WĂƌŬ͘� 

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ǁĞ͛ǀĞ�ŚĞĂƌĚ�ĂŶĞĐĚŽƚĂůůǇ�ƚŚĂƚ�
ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ƐĞĞŝŶŐ�ĨĞǁĞƌ�ĚĞĞƌ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ǁŝůĚůŝĨĞ͘�tŚĂƚ�
ŬŝŶĚ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚŽ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ĨŽƌ�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�ĂŶĚ�'ƌŝĸƚŚ�
WĂƌŬ͍��Ž�ǁĂŶƚ�ŝƚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ůŝŬĞ��ĞŶƚƌĂů�WĂƌŬ�ŝŶ�Ez��ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�
ŽŶůǇ�ƉŝŐĞŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĂƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽŶƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͍�DĂǇďĞ�ƐŽŵĞ�ĚŽ͕�
ďƵƚ�ƐƵƌĞůǇ�ŵĂŶǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ϰϰϰ�
ĂĐƌĞƐ�ŽĨ�͞ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ͟�ǁŝƚŚŝŶ�'ƌŝĸƚŚ�WĂƌŬ͕�ƐŽ�ŽƵƌ�ƵŶŝƋƵĞ�ŚĂďŝͲ
ƚĂƚ�ĂŶĚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͘�� 

�ǆƉĞƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŐƌĂĐŝŽƵƐůǇ�ŐƵŝĚĞĚ�ƵƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DƵƐĞͲ
Ƶŵ�ŽĨ�EĂƚƵƌĂů�,ŝƐƚŽƌǇ͕�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�WĂƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ǁŝůĚůŝĨĞ�
ŽĸĐĞƌ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ͛ůů�ũŽŝŶ�ŽƵƌ�
ŐƌŽƵƉ͊�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ͛ůů�ŚĞůƉ�
ǇŽƵ�ŐĞƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ͘�dŽ�ŐĞƚ�Ă�ũƵŵƉ-ƐƚĂƌƚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ��ĐƟŽŶ�WůĂŶ�ďĞůŽǁ͘� 
���d/KE�W>�E͗� 

��ƵǇ�Ă�ŐĂŵĞ�ƚƌĂŝů�ĐĂŵĞƌĂ͘�KƵƌ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĞ��ƵƐŚͲ
ŶĞůů�ƚƌŽƉŚǇ�ĐĂŵĞƌĂ�,��ĞƐƐĞŶƟĂů��Ϯ�ϭϮ�DK�ƚƌĂŝů�ĐĂŵĞƌĂ͘�
͞�ŵĂǌŽŶ͟�ŝƐ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ƚŚĞ�ĐŚĞĂƉĞƐƚ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŚĂǀĞ�ƵƐĞĚ�
�Θ,�ŝŶ�Ez�͘�^Ž͕�ƐŚŽƉ�ĂƌŽƵŶĚ͊�dŚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ŶĞĞĚƐ�ďĂƩĞƌŝĞƐ͕�
ĂŶĚ�ƌĞĐŚĂƌŐĞĂďůĞ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŐŽ͘��� 

dŚĞǇ�ŶĞĞĚ�Ă�ϯϮ�'��^��ĐĂƌĚ͘��ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�Θ�ƐƉĞĞĚ�ŶĞĞĚͲ
ĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐĂŵĞƌĂ͘�/Ĩ�ƚŚĞŌ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ƚŚĞŶ�ďƵǇ�ƚŚĞ�ĐĂďůĞ�ĂŶĚ�
ŚŽƵƐŝŶŐ͘��DŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�ƉƵƫŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŽƵƌ�ǇĂƌĚƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�
ǀŝĞǁ͘�hƐĞ�ϭϬϴϬ�,��͞ǀŝĚĞŽ͟�ŵŽĚĞ�ĨŽƌ�ϭϮ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘��^Ž͕�ǁĞ�ĐĂƚĐŚ�
ďĞŚĂǀŝŽƌ͘�dŚĞŶ͕�ŝĨ�ĚĞƐŝƌĞĚ͕�ƚĂŬĞ�ƐƟůů�ƐŶĂƉƐŚŽƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ͘��
�ůǁĂǇƐ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ƐƚĂŵƉ͊�/Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚĞĐŚ�ŚĞůƉ͕�
�ƵƐŚŶĞůů�ŚĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŚĞůƉ�ůŝŶĞ͖�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽŽ͘� 

�WůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ŝŶ�Ă�ůŝŬĞůǇ�ƐƉŽƚ͘�>ŽŽŬ�ĨŽƌ�ŐĂŵĞ�ƚƌĂŝůƐ�ŽŶ�
ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘���ŐĂŵĞ�ƚƌĂŝů͕�ĂŬĂ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ͕�ŝƐ�Ă�ƉĂĚĚĞĚ�
ĚŽǁŶ�ƚƌĂŝů�ŽĨ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƵƐĞ͘��K�EKd�
͞ďĂŝƚ͟�;ǁĂƚĞƌ͕�ĨŽŽĚͿ�ƚŚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ŝŶ�ǁŝůĚůŝĨĞ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
Ă�ƉŽŽů�Žƌ�ƐƉĂ͕�ƐŽ�ďĞ�ŝƚ͘���Ƶƚ�ĚŽŶ͛ƚ�ĂĚĚ�Ă�ǁĂƚĞƌ�ďŽǁů͕�ĞƚĐ͘� 

�,Žǁ�ŽŌĞŶ�ǇŽƵ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ŝƐ�ƵƉ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶͬ
ĨĂŵŝůǇ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂǀĞ�ĮůŵĞĚ͕�ĚĞĞƌ͕�ďŽďĐĂƚƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�WϮϮ͕�
ďƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƌĂƌĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ƐŽ�ďĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ͊� 

�^ŽŵĞ�ĂƌĞ�ƐĞƫŶŐ�ƚŚĞŵ�ƵƉ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�^ƵŶĚĂǇ�
ĚŽǁŶůŽĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ǁĂƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ͕�
ƉƵƫŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ĨŽůĚĞƌ͕�ƌĞĐŚĂƌŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĂƩĞƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ďĂĐŬ�ƵƉ�ƚŽ�ďĞ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�^ƵŶͲ
ĚĂǇ͘�/ƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ĨƵŶ�ƌŝƚƵĂů͘� 

�tŚĂƚ�ƚŽ�ĞǆƉĞĐƚ�ŽŶ�ǀŝĚĞŽ͍�zŽƵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ůĞĂǀĞƐ�ďůŽǁŝŶŐ�
ƚƌŝŐŐĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂŵĞƌĂ͕�Žƌ�ďŝƌĚƐ͕�ůŝǌĂƌĚƐ͕�ĞƚĐ͘��ǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ůĞĂǀĞƐ͕�
ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ăůů�ƵƐĞĨƵů�ĚĂƚĂ͊�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶĂƚƵƌĂůŝƐƚƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ũƵƐƚ�
ůŝǌĂƌĚƐ͕�ŽƚŚĞƌƐ�ďŝƌĚƐ͕�ĞǀĞŶ�ƌĂƚƐ͘� 

�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ƉŽƐƚ�ŽŶ�͞ŝEĂƚƵƌĂůŝƐƚ͘ŽƌŐ͟�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂŶĚ�
ƌĞŐƵůĂƌ�ĨŽůŬƐ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ŝƚ͘�/ƚ͛Ɛ�ƌƵŶ�ďǇ�ƚŚĞ�DƵƐĞƵŵ�ŽĨ�EĂƚƵƌĂů�,ŝƐͲ
ƚŽƌǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>͘�͘�EĂƚƵƌĞ�DĂƉ�ĂůůŽǁƐ�ĐŝƟǌĞŶ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�ƚŽ�ŵĂƉ�
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�>͘�͘�ĂƌĞĂ͘�dŚŝƐ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĂĐĐĞƉƚƐ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽŶůǇ͘�� 

�KŶ�ŝEĂƚƵƌĂůŝƐƚ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŵĂǇ�ŶŽƟĐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞŶĚĂŶͲ
ŐĞƌĞĚ�ƐƉĞĐŝĞ͕�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ͊�zŽƵ͛Ě�ƉƌŽďĂďůǇ�ŶĞǀĞƌ�
ƌĞĂůŝǌĞ�ŝƚ͘��ǀĞŶ�ůŝǌĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƌĂƚƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘��ŝĚ�ǇŽƵ�
ŬŶŽǁ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŬĂŶŐĂƌŽŽ�ƌĂƚĞƐ͍�EĞǀĞƌ�ƐĞĞŶ�ŽŶĞ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�
ƚŽ͘� 

�ZĞĐŽƌĚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ǁĂƐ�
ƐĞƚ�ƚŚĞƌĞ͘��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŽŶĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŚĂƐ�ϯ�ŐĂŵĞ�ƚƌĂŝůƐ͘�^Ž͕�
ĞĂĐŚ�ƚƌĂŝů�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƚƌŝĂů�ĨŽƌ�ĨŽƵƌ�
ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�� 

KǀĞƌ�ƟŵĞ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĮŶĚ�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�WϮϮ͕�Žƌ�Ă�ũƵƐƚ�Ă�ŶƵƩǇ�
ƐƋƵŝƌƌĞů͕�ǁŚŽ�ůŝŬĞƐ�ƐĞůĮĞƐ�ĂŶĚ�
ŬĞĞƉƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƉŽƐĞ͘�� 
� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ǀŝĚĞŽ�Žƌ�ƐƟůůƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͕�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƉŽƐƚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�,,��&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ͘�� 

�dŚĞ�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�tŝůĚůŝĨĞ�'ƌŽƵƉ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�
ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ŝŵĂŐĞƐ�Θ�ƐƚŽͲ
ƌŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĨŽůŬƐ͊���ůƐŽ͕�
ŝŵĂŐĞƐ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĐĂŵĞƌĂƐ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ͘���ŽŶƚĂĐƚ� 
ŝŶĨŽ͗��ŝŶĨŽΛŚŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ͘ŽƌŐ�� 
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d«�Ä»�zÊç�&ÙÊÃ�:��Ä��½ù���D�ÝÊÄ 
>ĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ͛Ɛ�ŽǁŶ�:ĞĂŶ��ůǇĚĞ�DĂƐŽŶ�ŽĨ�tŽŽĚƐŚŝƌĞ�
�ƌŝǀĞ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ϭϵϯϳ�D'�ǁĞƌĞ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĂůů�^ƚƌĞĞƚ�:ŽƵƌŶĂů͛Ɛ�͞DǇ�
ZŝĚĞ͟�ĐŽůƵŵŶ͘�,ĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁƐũ͘ĐŽŵͬ
ĂƌƟĐůĞƐͬĂ-ǀŝŶƚĂŐĞ-ŵŐ-ƚŚĂƚ-ƐƟůů-ƚƵƌŶƐ-ŚĞĂĚƐ-ŝŶ-ŚŽůůǇǁŽŽĚŝŶƐƉŝƌĞĚ-ďǇ-
ƚŚĞ-ŵŽǀŝĞ-ƌĞďĞĐĐĂ-Ă-ůŽƐ-ĂŶŐĞůĞƐ-ĚĞƐŝŐŶĞƌ-ĂŶĚ-ŚĞƌ-ŚƵƐďĂŶĚ-ďŽƵŐŚƚ-
ƚŚĞ-ƐƚǇůŝƐŚ-ĐĂƌ-ƐŚĞ-ŚĂƐ-ĞŶũŽǇĞĚ-ĨŽƌ-ŚĂůĨ-Ă-ĐĞŶƚƵƌǇ-ϭϱϭϵϭϯϴϴϬϭ 
 

/�ŚĂǀĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ͘ 
�ƵƌŝŶŐ�ϱϱ�ŚĂƉƉǇ�ǇĞĂƌƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŚĞƌĞ�/�ŚĂǀĞ�Ă�ŚĞĂƌƚ�ĨƵůů�ŽĨ�

ŐƌĂƟƚƵĚĞ͘� /�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ŚĞůƉĞĚ͕�ĂƌƟƐƟĐĂůůǇ�ĞŶĐŽƵƌͲ
ĂŐĞĚ͕�ĨĞƚĞĚ͕�ĨŽƌŐŝǀĞŶ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ƚŽůĞƌĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ŵǇ�ŽƵƚƐƉŽŬĞŶͲ
ŶĞƐƐ͘ 

^ŽŵĞĚĂǇ�/�ǁŝůů�ǁƌŝƚĞ�Ă�ǁŚŽůĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ŶĞŝŐŚͲ
ďŽƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌƵĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌůŝŶĞƐƐ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ŶŽƚĞ�
ŝƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ĂƌƟĐůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĂůů�^ƚƌĞĞƚ�:ŽƵƌŶĂů͘� /ƚ�ǁĂƐ�
Ăůů�ĚƵĞ�ƚŽ��ŚƌŝƐ�K͛�ƌŝĞŶ͕�ŽƵƌ�ĞŶĚƵƌŝŶŐ�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ��ŚĂŵƉŝͲ
ŽŶ͕�ǁŚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ƚŚĞ�
t^:͛Ɛ� �͘:͘��ĂŝŵĞ͕�ƚŽ�ƉƌŽͲ
ŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ĂďŽƵƚ�ŵǇ�ďŝŐ�
D'͕�/ƚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŚĂƉͲ
ƉĞŶĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚĞƌ͘�dŚĞŶ͕�
ŚŽǁ�ůƵĐŬǇ�/�Ăŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�
ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ��ĞƌĞŬ�WŽǁĞůů͕�Ă�
ƚŚŽƌŽƵŐŚďƌĞĚ�ĂƵƚŽŵŽƟǀĞ�
ũŽƵƌŶĂůŝƐƚ�ǁŚŽ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�
ĨŽƵŶĚ͕�ďŽƵŐŚƚ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�
Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ďĂƩĞƌǇ�-�ũƵƐƚ�ŝŶ�
ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽ�ƐŚŽŽƚ�-�
ĂŶĚ�ǁŚŽ�ǁŝƚŚ��Žď��ŶĚƌƵƐ͕�
ĂŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ǁƌŝƚĞƌ͕�ŽŶĐĞ�
ĂĐƚƵĂůůǇ�ƉƵƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�hWͲ
Śŝůů�ƚŽ�ƌĞǀĞƌƐĞ�Ă�ǀĂƉŽƌ�ůŽĐŬ͘�tŽǁ�͊ 

,ĞƌĞ͛Ɛ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�͞ƚŚĂŶŬƐ͟�ƚŽ�ĞǀĞƌǇďŽĚǇ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƚŚĞ�
ƟŵĞ�ƚŽ�ũƵƐƚ�ƐƚŽƉ�ƚŽ�ƐĂǇ�͞ŚĞůůŽ͘͟� /ƚ�ŵĞĂŶƐ�Ă�ůŽƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵƌ�
ƐŵŝůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵĞ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞƐ͘ 

ZŽĐŬ�ŽŶ�,ŽůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�͊ 
 
:ĞĂŶ��ůǇĚĞ�DĂƐŽŶ 

��Ý®¦Ä�Z�ò®�ó��Ê�Ù� 
,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ�ZĞǀŝĞǁ��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĐĂŶ�ŝŶǀŽůǀĞ�

ƚŚƌĞĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�Žƌ�ũƵƐƚ�ŽŶĞ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�Žƌ�ĂĐƌŽƐƐ�ĨƌŽŵ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ďĞ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘��tŝƚŚ�ŽƵƌ�
ŶĂƌƌŽǁ�ǁŝŶĚŝŶŐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͕�ŚĂƵů�ƌŽƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�
ŝŵƉĂĐƚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵƌ�ŚŽƵƐĞ�ŝƐ͘��
zŽƵ�ĐĂŶ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ĨŽƌ�ĂŐĞŶĚĂƐ�ďǇ�ĐŽŶƚĂĐƟŶŐ�ŽƵƌ�ƉůĂŶŶĞƌ� 

ƌŝĐŚĂƌĚ͘ƌĞĂƐĞƌΛůĂĐŝƚǇ͘ŽƌŐ�Ϯϭϯ-ϵϳϴ-ϭϯϮϲ�ĂŶĚ�Žƌ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ���������
,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ͘ 

 
dŚĞƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƐŝŶĐĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ͗ 

· ϯϬϲϭ��ĞůĚĞŶ͕�ŶĞǁ�ŚŽƵƐĞ 
· ϲϰϬϱ�&ůĂŐŵŽŽƌ�͕�ŶĞǁ�ŚŽƵƐĞ 
· ϯϬϲϮ�,ŽůůǇƌŝĚŐĞ͕�ĂĐĐĞƐƐŽƌǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ 
· ϲϭϬϳ��ŽƌĐĂƐ�͕�ŶĞǁ�ŚŽƵƐĞ 
· ϯϬϳϮ�,ŽůůǇƌŝĚŐĞ͕�ŶĞǁ�ŚŽƵƐĞ 
 

WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ͕�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĚĂǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĨŽƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘���Ɛ�ŽĨ�
:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ͕�ϮϬϭϴ�ƚŚĞ�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ��Z��ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƌĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�;ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƉĞƌŵŝƫŶŐͿ�
Ăƚ�ϲ͗ϯϬ�WD�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�ZĞĂů��ƐƚĂƚĞ�KĸĐĞ͘� 

�Ŷ�ĂƉƉĞĂů�ǁĂƐ�ĮůĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ă�ŶĞǁ�ŚŽƵƐĞ�Ăƚ�ϯϯϭϰ�>ƵŐĂŶŽ�
�ƌŝǀĞ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�ĚĞŶŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��Z��ϱ�ƚŽ�ϭ͕�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉƚ͘�ĂŶĚ�ĂƉƉĞĂůĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽŶ�&Ğď͘�Ϯϲ͘��dŚĞ�ĂƉƉĞĂů�ǁĂƐ�ĚĞŶŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵͲ
ŵŝƐƐŝŽŶ͘ 

tĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ĐŚĂƌͲ
ĂĐƚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌŝŶŐ͘���ŽƚŚ�>ƵŐĂŶŽ�ĂŶĚ�
�ŽƌĐĂƐ�ĂƌĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĐƵů-ĚƵ-ƐĂĐƐ�ĂůŵŽƐƚ�ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ�ŝŶ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌƐ͘��
�ŽƚŚ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŶĞǁ�ŚŽƵƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉŽŐƌĂƉŚǇ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŚŽŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŐƌĂĐĞ�
ƚŚĞƐĞ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘��tĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵƌ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ͊����ůĂƌŐĞƌ�
ǀŽŝĐĞ�ŐŝǀĞƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘ 

���Z��ƐƵď-ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨŽƌŵĞĚ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ĚƌĂŌ�Ă�
ĐůĞĂƌĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ďĞƩĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉůĂŶ͘��� 

dŚĞ�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�^ƉĞĐŝĮĐ�WůĂŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚǁĞŶƚǇ-ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘�/ƚ�ĂīĞĐƚƐ�ƌŽŽŵ�ĂĚĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ŶĞǁ�ŚŽƵƐĞƐ�ŝŶ�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�;ƚƌĂĐƚ�ϲϰϱϬͿ͘�dŽ�ĚĂƚĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ϱϳϱ�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�ŚŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϬϬ�ǀĂĐĂŶƚ�ůŽƚƐ͘�
/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͛Ɛ� ƉƵƌƉŽƐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ĂƐŬŝŶŐ���ϰ�ƚŽ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƌĞǀŝƐĞĚ�ƉŽŝŶƚ�ƐǇƐͲ
ƚĞŵ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ŐƵŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĞīŽƌƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂƌͲ
ŝŶŐƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘�zŽƵƌ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ͘�dŽ�
ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽƵŶĐŝů�ĂĐƟŽŶ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ĐŽŵŵƵŶŝͲ
ƚǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƌĞǀŝͲ
ƐŝŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŵĂŝů�ŝƚ�ƚŽ͗� 
ŝŶĨŽΛŚŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ͘ŽƌŐ�͗ 
 
ϭ͘�EĂŵĞ�ƉƌŝŶƚ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶ Ϯ͘��ĂƚĞ ϯ͘��ĚĚƌĞƐƐ�ŽĨ�ŚŽŵĞͬůŽƚƐ�
ϰ͘EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůŽƚƐ  ϱ͘�ƉŚŽŶĞͬĞŵĂŝů    
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,Ê½½ùóÊÊ�½�Ä��KÙ�½�,®ÝãÊÙù 
/ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ǁŝƚŚ�'Ăŝů�<ĞŶŶĂƌĚ� 
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�>ĂƵƌĂ��ĂǀŝƐ͕� 

EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϬ͕�ϮϬϭϳ 
'Ăŝů�<ĞŶŶĂƌĚ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ƐŝďůŝŶŐƐ͕�>ǇĚŝĂ�ĂŶĚ�tŝůůŝĂŵ͕�ŐƌĞǁ�ƵƉ�

Ăƚ�ϯϯϳϬ�>ĞĚŐĞǁŽŽĚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ƐƚƌŝŬŝŶŐ�
ŚŽŵĞƐ͕�Ă�ŵŝĚ-ĐĞŶƚƵƌǇ�ŵŽĚĞƌŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ďǇ�ŚĞƌ�ĨĂƚŚĞƌ͕�ƚŚĞ�ĚŝƐƟŶͲ
ŐƵŝƐŚĞĚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ�ZŽďĞƌƚ�<ĞŶŶĂƌĚ͕�&�/�͘��'Ăŝů�ĂƩĞŶĚĞĚ��ŚĞƌĞͲ
ŵŽǇĂ��ǀĞŶƵĞ�^ĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ŽĨ�^ƚĂŶĨŽƌĚ�;��Ϳ�ĂŶĚ�h��
�ĞƌŬĞůĞǇ�;D�Ϳ͘ 
 

/Ed�Zs/�t�Z͗���Ž�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚǇ�ǇŽƵƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĐŚŽƐĞ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�
ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŝŶ͍ 

'�/>͗��^Ž�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ϭϵϲϭ�ĂŶĚ�,ŽůůǇǁŽŽĚ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞǁ�ĂƌĞĂƐ�
ǁŚĞƌĞ�ďůĂĐŬƐ�ĐŽƵůĚ�ďƵǇ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐƟůů�ƌĞͲ
ƐƚƌŝĐƟǀĞ�ĐŽǀĞŶĂŶƚƐ�ŝŶ�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŵǇ�ĚĂĚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂƌĐŚŝͲ
ƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ŚŽŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝůůƐ͘��,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ƉƌŽƚĠŐĠ�
ŽĨ�ZŝĐŚĂƌĚ�EĞƵƚƌĂ�ĂŶĚ�ZŝĐŚĂƌĚ�EĞƵƚƌĂ͛Ɛ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞƚŚŝĐ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�
ǇŽƵ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŚĞ�ĚŝĚ�ŚŝůůƐŝĚĞ�ŚŽŵĞƐ͕�ƚŽŽ͘���ŶĚ�
ŵǇ�ĨĂƚŚĞƌ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ǁŽƌŬĞĚ�ĨŽƌ�EĞƵƚƌĂ͕�ĂĐƚƵĂůůǇ�ďĞĨŽƌĞ�ŚĞ�ĚĞͲ
ƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͘��^Ž�ŚĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚŝƐ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�
ĨŽƌ�ƐĂůĞ͘���ǀĞƌǇ�ǁĞĞŬĞŶĚ͕�ĞǀĞŶ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ŚĞ�
ǁŽƵůĚ�ƉŝůĞ�ƵƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁĂŐŽŶ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ĚƌŝǀĞ�Ăůů�
ƚŚƌŽƵŐŚ�>ĂƵƌĞů��ĂŶǇŽŶ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐĂŶǇŽŶƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ŚĞƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�
ĨŽƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘��DǇ�ĨĂƚŚĞƌ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚŝƐ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�
ĨŽƌ�ƐĂůĞ�ďǇ�Ă�,ŽůůǇǁŽŽĚ�ƉƌŽĚƵĐĞƌ�ŶĂŵĞĚ�,ĞƌďĞƌƚ��ŝďĞƌŵĂŶ͕�
ǁŚŽ�ǁŽŶ�ĂŶ��ĐĂĚĞŵǇ��ǁĂƌĚ͘��,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞͲ
ŵǇ�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁĂƐ�Ă�Įůŵ�ƉƌŽĚƵĐĞƌ�Žƌ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�–�/�ĐĂŶ͛ƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�
ǁŚŝĐŚ�;ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞƌ͛Ɛ�ŶŽƚĞ͗��,ĞƌďĞƌƚ��ŝďĞƌŵĂŶ�ǁĂƐ�Ă�ƐĐƌĞĞŶǁƌŝƚͲ
Ğƌ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďůĂĐŬůŝƐƚĞĚ�,ŽůůǇǁŽŽĚ�dĞŶ͘Ϳ��^Ž͕�
,ĞƌďĞƌƚ��ŝďĞƌŵĂŶ�ŽǁŶĞĚ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ĨĂƚŚĞƌ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�Śŝŵ͘���ŶĚ�,ĞƌďĞƌƚ��ŝďĞƌŵĂŶ�ǁĂƐ�Ă�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�
ŐƵǇ͘��,Ğ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĂĐĞ͘��EŽďŽĚǇ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�
ďƵǇ�ƚŚŝƐ�ůŽƚ�ƚŚŽƵŐŚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚΖƐ�ůŝŬĞ�Ă�ůŽĂĨ�͙�ŚŽǁ�ĐĂŶ�/�ĚĞƐĐƌŝďĞ�
ŝƚ͍��/ƚΖƐ�Ă�ƐůŽƉĞ͘��dŚĞƌĞΖƐ�ŶŽ�ŇĂƚ�ĂƌĞĂ�Ăƚ�Ăůů͕�ƐƚĞĞƉ�ƐůŽƉĞƐ�ŽŶ�ďŽƚŚ�
ƐŝĚĞƐ�ĂŶĚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�Ă�ŶĂƚƵƌĂů�ǁĂƚĞƌƐŚĞĚ͕�ŬŝŶĚ�ŽĨ�Ă�ĐƌĞĞŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĞĂƐƚ�ƐŝĚĞ͘��^Ž͕�ŵǇ�ĨĂƚŚĞƌ͕�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ĚŝĚ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ŇĂƚůĂŶĚ͕�
ŚĞ�ƚŽŽŬ�ĂŶ�>-ƐŚĂƉĞ�ĂŶĚ�ĐƵƚ�ŝƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐůŽƉĞ͕�ƐŽ�ŚĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�
ƐŽŵĞ�ŇĂƚ�ƐƉĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�Ă�ŇĂƚ�ĂƌĞĂ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ůĞǀĞů͘��^Ž͕�ŚĞ�ƐĂǀĞĚ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ĐŽƵůĚ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ŚĞ�ĐĂŶƟůĞǀĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ůŝŬĞ�Ă�ůŽŶŐ�
ƌĞĐƚĂŶŐůĞ͕�Žī�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ͘��^Ž�ŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŚŝƐ�ďĞĂƵƟĨƵů�͙�ŝƚΖƐ�
ĂďŽƵƚ�ϮϯϬϬ�ƐƋƵĂƌĞ�ĨĞĞƚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ͘��DǇ�ŵŽƚŚĞƌ�ǁĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�
ƐŚŽƌƚ�ůĂĚǇ͘��^ŚĞ�ǁĂƐ�ϰ͛ϭϭ͟�ĂŶĚ�ƐŽ�ŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚĞƌƚŽƉƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŬŝƚĐŚĞŶ�Ă�ůŝƩůĞ�ůŽǁĞƌ�ĨŽƌ�ŚĞƌ͘���ŽƚŚ�ŵǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�
ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ƉĞŽƉůĞ͘��dŚĂŶŬ�'ŽĚ͕�ƚŚĞǇ�ĨŽƵŶĚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͊��^Ž�
ƚŚĞƌĞΖƐ�Ă�ŚƵŐĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ůŝŬĞ�ĂŶǇ�
ĐůƵƩĞƌ͘��dŚĞǇ�ůŝŬĞĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĐůŽƐĞĚ͘��^Ž͕�ŚĞ�
ďƵŝůƚ�ƚŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ŚĞ�ŚĂĚ�Ă�ĐƌĂŌƐŵĂŶ͕�Dƌ͘�dĂǇůŽƌ͘��Dƌ͘�dĂǇůŽƌ�
ǁĂƐ�Ă�ƉĂŝŶƚĞƌ͘��dŚĞƌĞΖƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ǁŽŽĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�--�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�
ǁŽŽĚ�ƉĂŶĞůƐ͕�ǁĂůŶƵƚ͕�ŵĂƉůĞ͕�ŽĂŬ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞΖƐ�Ă�ƐĐŽŶĐĞ�ƚŚĂƚ�
ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ĮǆƚƵƌĞ͕�ďƵƚ�ŚĞ�ƌĂŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĂŬ�ǁŽŽĚ͘��,Ğ�

ĐŽƵůĚŶΖƚ�ŐĞƚ�ĂŶǇŵŽƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ůŽŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ͕�ƐŽ�ǁĞ�ŐŽƚ�Ă�ƉŝĞĐĞ�
ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƉůǇǁŽŽĚ�ĂŶĚ�Dƌ͘�dĂǇůŽƌ�--�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ůŽƐƚ�Ăƌƚ�--�ŚĞ�ƉƵƚ�
ƚŚĞ�ŐƌĂŝŶ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ďƌƵƐŚ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĂƚ�ǁŽŽĚ͘���ĞĐĂƵƐĞ�ŚĞ�
΀ZŽďĞƌƚ�<ĞŶŶĂƌĚ΁�ǁĂƐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ďǇ�ZŝĐŚĂƌĚ�EĞƵƚƌĂ͕�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�
ƚŚŝƐ�ƌĞĂů�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŝŶĚŽŽƌ-ŽƵƚĚŽŽƌ͘��^Ž͕�ƚŚĞƌĞΖƐ�ƚŚĞƐĞ�ĨƵůů-ůĞŶŐƚŚ�
ƐůŝĚŝŶŐ�ŐůĂƐƐ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ͘��^Ž�ǁŚĞŶ�ǇŽƵΖƌĞ�ƐŝƫŶŐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ůŝǀŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ƌŽŽŵ͕�ƚŚĞƌĞΖƐ�ŶŽ�ƌĞĂů�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ͘��/Ĩ�
ǇŽƵΖƌĞ�ƐŝƫŶŐ�ƚŚĞƌĞ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ŽƵƚ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ǁĂǇƐ͕�ƐŽ�ŝƚΖƐ�
ŐƌĞĂƚ͘��,Ğ�ůŽǀĞĚ�ƚƌĞĞƐ�ĂŶĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ƐŽ�ŚĞ�ŚŝƌĞĚ�'ĂƌƌĞƩ��ĐŬͲ
ďŽ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ŵŝĚ-ĐĞŶƚƵƌǇ�ŵŽĚĞƌŶ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
'ĂƌƌĞƩ��ĐŬďŽ͘��dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƚŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ĐŝƌĐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶŝƐƚƐ�
ĂŶĚ�ŵǇ�ĚĂĚ�ǁĂƐ�ƐŽůĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶŝƐƚ�ƐĐŚŽŽů͘ 

/Ed�Zs/�t�Z͗��^Ž͕�ŚŽǁ�ĚŝĚ�ǇŽƵƌ�ĚĂĚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�EĞƵƚƌĂ͍ 

'�/>͗��,Ğ�ůŽǀĞĚ�EĞƵƚƌĂ͛Ɛ�ǁŽƌŬ͘��,Ğ�ƌĞĂůůǇ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�
ĂĞƐƚŚĞƟĐ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶŝƐŵ�ďĞĐĂƵƐĞ͕�ƌĞŵĞŵďĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƉŽƐƚ�ǁĂƌ͕�
ƚŚŝƐ�ŵŽĚĞƌŶŝƐŵ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ďĞŝŶŐ�ĂŶĚ�Ăƚ�h^�͕�ŝƚ�ǁĂƐ�
ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�Ă�ŵŽĚĞƌŶŝƐƚ�ƚŚŝŶŐ͘��dŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƚŚŝŶŐ�ƐŽ�Ă�ůŽƚ�
ŽĨ�ŚŝƐ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĂƚ͘��^Ž�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĂƐ�Ăƚ�h^��
ŚĞ�ŵĞƚ�ĂŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͕�ZŽďĞƌƚ�
�ůĞǆĂŶĚĞƌ͘��EŽǁ�ZŽďĞƌƚ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�΀�ĂůĚǁŝŶ�,ŝůůƐ΁�sŝůůĂŐĞ�'ƌĞĞŶ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĐƵƫŶŐ�
ĞĚŐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵŶĂů�ůŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝƚΖƐ�ŶĂƟŽŶĂů�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ƐƚĂͲ
ƚƵƐ͘��/ƚΖƐ�Ă�ďŝŐ�ĚĞĂů͘��^Ž͕�ĂŶǇǁĂǇ͕�ŵǇ�ĚĂĚ͛Ɛ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�Ăƚ�h^�͘�
dŚŝƐ�ŝƐ�ƉŽƐƚ�tŽƌůĚ�tĂƌ�//�>�͘���ŽŽŵŝŶŐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�
ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ƐŽ�ZŽďĞƌƚ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�ǁĂƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�,ŽƵƐŝŶŐ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ŵǇ�
ĨĂƚŚĞƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚŽ��ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵͲ
ŵĞƌ͘��,Ğ�ǁĂƐŶΖƚ�ƉĂŝĚ�ďƵƚ�ŚĞ�ũƵƐƚ�ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĂŶĚ�ŚĞ�ŵĞƚ�ZŽďĞƌƚ��ůĞǆĂŶĚĞƌ͘��tŚĞŶ�ŚĞ�ŐƌĂĚͲ
ƵĂƚĞĚ͕�ŚĞ�ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ZŽďĞƌƚ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ZŽďĞƌƚ�
�ůĞǆĂŶĚĞƌ�ǁĂƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ŝŶƚŽ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ZŝĐŚĂƌĚ�EĞƵƚƌĂ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ĐĂůůĞĚ�
�ŚĂǀĞǌ�ZĂǀŝŶĞ͕�ǁŚĞƌĞ��ŽĚŐĞƌ�^ƚĂĚŝƵŵ�ŝƐ�ŶŽǁ͘��ŶĚ�ƐŽ�ŵǇ�ĚĂĚ�
ǁĂƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ZŽďĞƌƚ��ůĞǆĂŶĚĞƌ͕�ŐŽƚ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�
ZŝĐŚĂƌĚ�EĞƵƚƌĂ�ĂŶĚ�ŚĞΖƐ�ůŝŬĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽŽŶ�ĞǆĐŝƚĞĚ͘��/ƚΖƐ�ůŝŬĞ�ŚŝƐ�
ĚƌĞĂŵ�ĐŽŵĞ�ƚƌƵĞ͘��,Ğ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�h^��^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ƌĐŚŝƚĞĐͲ
ƚƵƌĞ͕�ŚĞ�ŐĞƚƐ�Ă�ũŽď͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĞŶŽƵŐŚ͘��,Ğ�ŐĞƚƐ�Ă�ũŽď�
ĨŽƌ�ZŽďĞƌƚ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�ĚŽŝŶŐ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ZŝĐŚĂƌĚ�
EĞƵƚƌĂ͛Ɛ�ŽĸĐĞ͊��,Ğ�ƐĂŝĚ�ZŝĐŚĂƌĚ�EĞƵƚƌĂ�ǁŽƵůĚ�ƐƚĂǇ�ƵƉ�Ăůů�ŶŝŐŚƚ�
ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƐŬĞƚĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�Śŝŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƌĞĮŶĞ�ƚŚĞŵ͘��,Ğ͛Ɛ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ďĂůů͊ 

;/ŶƚĞƌǀŝĞǁĞƌ͛Ɛ�ŶŽƚĞ͗��'Ăŝů�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ŚŽǁ�ŚĞƌ�ĨĂƚŚĞƌ͛Ɛ�
ƚĞŶƵƌĞ�ǁŝƚŚ�ZŝĐŚĂƌĚ�EĞƵƚƌĂ�ǁĂƐ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚƵƌͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�<ŽƌĞĂŶ�tĂƌ͘��dŚĞ��ŚĂǀĞǌ�ZĂǀŝŶĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�ŶĞǀĞƌ�
ďƵŝůƚ͘���ŌĞƌ�ƚŚĞ�ǁĂƌ͕�ZŽďĞƌƚ�<ĞŶŶĂƌĚ�ZRUNHG�DW�D�KDQGIXO�RI�
ILUPV�EHIRUH�GHFLGLQJ�WR�IRXQG�KLV�ŽǁŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�Įƌŵ�ŝŶ�
ϭϵϱϳ͘Ϳ 

/Ed�Zs/�t�Z͗��dĞůů�ŵĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ϭϵϲϭ��ĞĂĐŚǁŽŽĚ��ĂŶǇŽŶ�
ĮƌĞ͘ 

'�/>͗��K<͕�ƐŽ�ŵǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ZŽďĞƌƚ�ĂŶĚ�,ĞůĞŶ�<ĞŶŶĂƌĚ͕�ǁĞƌĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŽŶ�>ĞĚŐĞǁŽŽĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƐŽůĚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�
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ƚŚĞǇ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ�ŝŶ�>�͘��/ƚ�ǁĂƐ�ŽŶ��ƵƌƐŽŶ�ŶĞĂƌ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�
ŵǇ�ĨĂƚŚĞƌ͛Ɛ�ŽĸĐĞ�ǁĂƐ�ƌŝŐŚƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ͘��dŚĞǇ�ŚĂĚ�ƐŽůĚ�
ƚŚĂƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŐŽŝŶŐ�ĂƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�
ƚŚŽƵŐŚƚ͕�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ŚŽƵƐĞ�ŝŶƚŽ�Ă�ƌĞŶƚĂů�
ŚŽƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŚƌĞĞ�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ͕�ŵǇ�ƐŝďůŝŶŐƐ�ĂŶĚ�/͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚŶΖƚ�ďĞ�ƚŽŽ�ĨĂƌ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�
ŽƵƌ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů͘��^Ž�ǁĞΖƌĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞŶƚĂů�ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�
ǁĞ�ŐŽƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�΀ǁŚĞƌĞ΁�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ĮŶŝƐŚĞĚ�
ĞŶŽƵŐŚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁĂůůƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŵŽǀĞĚ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�
ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͘���ůů�ƚŚĞ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞΖƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͘��tĞ͛ƌĞ�
΀ŶŽǁ΁�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ůŝƩůĞ�ŵŽƚĞů�ŽŶ�sĞŶŝĐĞ��ůǀĚ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŵŽŶƚŚƐ�
ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŝƐ�ĮŶŝƐŚĞĚ͘��^Ž�ƚŚŝƐ�ŝƐ�:ƵŶĞ�ŽĨ�ϭϵϲϭ͘���ůů�ŽĨ�Ă�
ƐƵĚĚĞŶ͕�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ�–�͚dŚĞƌĞΖƐ�Ă�ĮƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŽůůǇǁŽŽĚ�,ŝůůƐ͊��
dŚĞƌĞ͛Ɛ�Ă�ĮƌĞ͛�ĂŶĚ�ŵǇ�ĨĂƚŚĞƌ͛Ɛ�ůŝŬĞ͕�͚KŚ�ŵǇ�'ŽĚ͊͛���ůů�ŽƵƌ�ĨƵƌŶŝͲ
ƚƵƌĞ͛Ɛ�ƚŚĞƌĞ͘��^Ž�ŚĞ͛Ɛ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ͕�ŚĞ�ĐŽŵĞƐ�ƵƉ�ŚĞƌĞ͕�
ďƵƚ�ŚĞ�ĚŽĞƐŶΖƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ǁŽŶΖƚ�ůĞƚ�Śŝŵ�
ƵƉ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͘��^Ž�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ůŝŬĞ�Ă�dŚƵƌƐĚĂǇ�Žƌ�
&ƌŝĚĂǇ�ĂŶĚ�ŚĞ͛Ɛ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ͕�͚KŬĂǇ͕�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�ŚŽƵƐĞƐ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�
�ĞƌŽŶĚĂ͕�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�ŚŽƵƐĞƐ�ĚŽǁŶ�ŽŶ��ƵƌĂŶĚ͛͘��/ƚ͛Ɛ�ůŝŬĞ�ƌŝŐŚƚ�ŚĞƌĞ͊��
�ŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ϭϵϲϭ͕�ƐŽ�ƚŚĞƌĞΖƐ�ŶŽ�Ϯϰ-ŚŽƵƌ�ŶĞǁƐ�ĐǇĐůĞ͘��ZĂĚŝŽ͛Ɛ�ŐŽƚ�
ŵŝŶŝŵĂů�ŶĞǁƐ͘��^Ž�^ƵŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ŚĞ�ĮŶĂůůǇ�ĐĂŶ�ĐŽŵĞ�ƵƉ͕�
ƚŚĞǇ�ŽƉĞŶ�ŝƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ŚĞ�ƌĞĂůŝǌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŝƐ�ƐĂǀĞĚ͕�ƐŽ�ǁĞ�
ĚŽĚŐĞĚ�Ă�ďƵůůĞƚ͘��dŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ďƵŝůƚ�ďƵƚ�ǁĞ�
ŵŽǀĞĚ�ŝŶ͘��tĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĐĂƌƉĞƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌƐ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�
ƐƚƵī͕�ďƵƚ͕�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͕�ŵǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ǇŽƵŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŬŝĚƐ�
ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�ĮŶĞ͘��^Ž�ƚŚĞŶ͕�ƚŚĂƚ�ǁŝŶƚĞƌ͕�ƚŽƌƌĞŶƟĂů�ƌĂŝŶƐ͘��Kƌ�
ŵĂǇďĞ�ŶŽƚ�ƚŽƌƌĞŶƟĂů�ƌĂŝŶƐ͕�ďƵƚ�ƌĂŝŶƐ͘��tĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŵŽƌĞ�
ƌĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂǇƐ͘���ŶĚ�ƚŚĞƌĞΖƐ�Ă�ŵƵĚƐůŝĚĞ͘��&ŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ŝƚ�
ĚŝĚŶΖƚ�ĂīĞĐƚ�ƵƐ�Ăƚ�Ăůů͘���Ƶƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ĚŽǁŶ�>ĞĚŐĞǁŽŽĚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞƐĞ�ŚŽƵƐĞƐ�ĂůŽŶŐ��ĞĂĐŚǁŽŽĚ͕�ƵƉ�ƚŽ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ŝƐ͕�
ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ůŝŬĞ�ƚŚƌĞĞ�Žƌ�ĨŽƵƌ�ĨĞĞƚ�ƵƉ�ŝŶ�ŵƵĚ͘�/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�Ăůů�
ƚŚŝƐ͘��/�ǁĂƐ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ͘� 

/Ed�Zs/�t�Z͗��,Žǁ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ŽƵƚ�ŽĨ��ĞĂĐŚǁŽŽĚ��ĂŶǇŽŶ͍ 

'�/>͗��/�ĐĂŶΖƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ͕�ďƵƚ�/�ƚŚŝŶŬ�ƐĐŚŽŽů�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞĚ�ĨŽƌ�ƐĞǀͲ
ĞƌĂů�ĚĂǇƐ͘���ŶĚ�/�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮŌŚ�ŐƌĂĚĞ�΀Ăƚ��ŚĞƌĞŵŽǇĂ΁�ĂŶĚ�
ƚŚĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ďƵƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�Ă�ĐŝƌĐƵŝƚ�Ăůů�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŚŝůůƐ�ĂŶĚ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�Ăůů�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�Ă�
ůŽƚ�ŽĨ�ŬŝĚƐ�ŚĞƌĞ͘��^Ž͕�/Ζŵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶĨĞƐƐ�ƚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͊��^Ž͕�/�
ŚĂĚŶΖƚ�ĚŽŶĞ�ŵǇ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ͕�ƐŽ�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�DŝƐƐ�
ZŝĐŚŵŽŶĚ͕�ĂŶĚ�/�ƐĂŝĚ͕�͚/�ĚŝĚŶΖƚ�ĮŶŝƐŚ�ŵǇ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŇŽŽĚ�;ůĂƵŐŚƚĞƌͿ͕�ƚŚĞ�ŵƵĚ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĂƚ͊͛��/�ĚŝĚŶ͛ƚ͕�ůŝŬĞ͕�ƚŽƚĂůůǇ�
ůŝĞ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ŵŝƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌƵƚŚ͘���ŶĚ�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ͕�
͚KŚ͕�ĚŽŶΖƚ�ǁŽƌƌǇ͘��/�ĨĞĞů�ƐŽ�ƐŽƌƌǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͛͘��tĞ�ŚĂĚ�ŶŽ�ŵƵĚ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ŚŽƵƐĞ͕�ďƵƚ͕�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͕�/�ƵƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ůŝƩůĞ�Įď�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�
ƐŽŵĞ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ͘ 

/Ed�Zs/�t�Z͗���/Ŷ�ƚŚĞ�EĞǁ�zŽƌŬ�dŝŵĞƐ�ĂŶĚ�>͘�͘�dŝŵĞƐ�ŽďŝƚƵĂƌͲ
ŝĞƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĚĂĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŵĞŶƟŽŶƐ�ŽĨ�WĂƵů�tŝůůŝĂŵƐ͕�ďƵƚ�
ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�tŝůůŝĂŵƐ�
ǁĂƐ�ŶŽƚ�EĞƵƚƌĂ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ͘��dŚĞǇ�ŚĂĚ�ǀĞƌǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚǇůĞƐ͘ 

'�/>͗��zĞĂŚ͕�ŚĞ�;ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�tŝůůŝĂŵƐͿ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�
ĂďŽǀĞ�ŵǇ�ĚĂĚ�ĂŶĚ�WĂƵů�tŝůůŝĂŵƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ŵǇ�ĚĂĚ�ĞǀĞŶ�

ĂƐƉŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ͘��DǇ�ĨĂƚŚĞƌ�ŐƌĞǁ�ƵƉ�ŝŶ�DŽŶƌŽǀŝĂ͘��
,Ğ�ůŽǀĞĚ�ƚŽ�ĚƌĂǁ͘��KŶĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƐĂǇƐ͕�͚KŚ͕�
ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͕�ǇŽƵΖƌĞ�Ă�ĐŽůŽƌĞĚ�ďŽǇ͘���Ž�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�WĂƵů�tŝůͲ
ůŝĂŵƐ͍͛��,Ğ�ƐĂŝĚ͕�͚EŽ͕�/�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�WĂƵů�tŝůůŝĂŵƐ͛͘���ŶĚ�
ƚŚĞŶ�ŵǇ�ĨĂƚŚĞƌΖƐ�ŽůĚĞƌ�ƐŝƐƚĞƌ�ďƌŽƵŐŚƚ�Śŝŵ�Ă�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌ�ĐůŝƉͲ
ƉŝŶŐ�Žƌ�Ă�ďƌŽĐŚƵƌĞ�Žƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�WĂƵů�tŝůůŝĂŵƐ͘��,Ğ�
ƐĂǇƐ͕�͚tŽǁ͕�ŚĞ͛Ɛ�Ă�ĐŽůŽƌĞĚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ͘��tŽǁ͊��dŚĞƌĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�Ă�
ǁĂǇ�ĨŽƌ�ŵĞ͊͛���ĞĐĂƵƐĞ�WĂƵů�tŝůůŝĂŵƐ�--�ǁŚĞŶ�ŵǇ�ĚĂĚ�ǁĂƐ�ŝŶ�
ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�--�ŚĞ�ǁĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƐ͘��,Ğ�ǁĂƐ�Ă�
ďŝŐ�ĚĞĂů͘�� 

/Ed�Zs/�t�Z͗���ǀĞŶ�ŶŽǁ�/�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞ��ĞĂĐŚǁŽŽĚ�
�ĂŶǇŽŶ�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��tĞƌĞ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�
ŽŶůǇ�ďůĂĐŬ�ĨĂŵŝůǇ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƵƉ͍ 

'�/>͗��EŽ͕�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�dĂǇůŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dĂǇůŽƌƐ�
ůŝǀĞĚ�ŽŶ��ĞĂĐŚǁŽŽĚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ͘��zŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ͛ƌĞ�
ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ��ĞĂĐŚǁŽŽĚ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ƉĂƐƐ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ƐƚŽƉ͍��dŚĂƚ�ǁŚŝƚĞ�
^ƉĂŶŝƐŚ�ŚŽƵƐĞ͍��/ƚ�ǁĂƐ�ŵƵĐŚ�ƐŵĂůůĞƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�dĂǇůŽƌƐ�ůŝǀĞĚ�
ƚŚĞƌĞ͘��dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�΀ŽƚŚĞƌ΁�ďůĂĐŬ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ĐĂŵĞ͘��dŚĞ�
:ŽŚŶƐŽŶ�ĨĂŵŝůǇ�ǁŚŽ�ůŝǀĞĚ�ŽŶ�'ƌĂĐŝŽƐĂ͕�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ͘���ŶĚ�
ƚŚĞ�dĂǇůŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ŚĞƌĞ͘���ŶĚ�ƚŚĞŶ�ůĂƚĞƌ�ŽŶ͕�ďǇ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŵǇ�ƐŝďͲ
ůŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŽƚŚĞƌ�ďůĂĐŬ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘���ŶĚ�
ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽǀĞŶĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĞŶĨŽƌĐĞĚ�Žƌ�ƚŚĞǇ�
ĚŝĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝůůƐ͘���ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŚŝůůƐ�–�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�
ĂůǁĂǇƐ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŬŝƌƚƐ�ŽĨ�ƉŽůŝƚĞ�
ƐŽĐŝĞƚǇ͊ 

Ύ�Ύ�Ύ�Ύ�Ύ�Ύ�Ύ�Ύ�Ύ�Ύ�Ύ�Ύ�Ύ 

/ŶƚĞƌǀŝĞǁĞƌ͛Ɛ�ŶŽƚĞ͗��/Ĩ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ĂŶǇ�ůŽŶŐƟŵĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�
ǁŚŽ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ŽƌĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�
,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ŝŶĨŽΛŚŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ͘ŽƌŐ 

W�ÝÝ®Ä¦Ý 
>ŽŶŐ�ƟŵĞ�,ŽůůǇƌŝĚŐĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵĞƌ�,,��ďŽĂƌĚ�ŽĨ�
ĚŝƌĞĐƚŽƌ͕�:ŽǇĐĞ�,ĂŐĞŶ͘ 

�ĞůĚĞŶ�ƌŝǀĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌ ĂŶĚ�ŚƵƐďĂŶĚ�ƚŽ�:ƵĚǇ͕�:ĂŵĞƐ�
DĂƌŝŶŬŽǀŝĐŚ͘ 
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K��Ý�Ι��Ä�Ý 
¨dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ZŽƐĞ�tĂƌĞ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�
ƵŶĚĞƌǁƌŝƟŶŐ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƉĂĐŬĞƚƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽǁŶĞƌƐ͘ 

¨�ŽĞƐ�ĂŶǇŽŶĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĂƌŬƐ͍ �tĞ�ŶĞĞĚ�
ǇŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�,,�͘ �dŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĂƌŬƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƐĞĐƵƌĞĚ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƵƐ�ŵŽŶŝƚŽƌ�
ƚŚĞŵ͘ �tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂƩŽƌŶĞǇ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�
ƌĞĂĚŝŶŐ�ƐŝŵƉůĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕�ĞƚĐ �WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�Ăƚ�����������������
ŝŶĨŽΛŚŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ͘ŽƌŐ͘�tƌŝƚĞ�ƚƌĂĚĞŵĂƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ůŝŶĞ͘ 

¨/ŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƌĚ�ŐĂŵĞ�ŽĨ�ďƌŝĚŐĞ͍�
Kƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ǁĂƚĞƌĐŽůŽƌ͍�/Ĩ�ǁĞ�ŐĞƚ�ϯ-ϰ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚͲ
ĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁĞ�ǁŝůů�ŽīĞƌ�ĨƌĞĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘�WůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�
ƵƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ǁƌŝƚĞ�͞ǁĂƚĞƌĐŽůŽƌ�Žƌ�ďƌŝĚŐĞ�͞�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ůŝŶĞ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ŝƚ�ƚŽ͗  ŝŶĨŽΛŚŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ͘ŽƌŐ 

WƌĞǀĞŶƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶƚŽ�ŚŽƵƐĞƐ�Žƌ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ 
·^ĞĂů�Ăůů�ŚŽůĞƐ͕�ŐĂƉƐ͕�ĂŶĚ�ĐƌĞǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶƚŽ�ďƵƐŝͲ
ŶĞƐƐĞƐ͕�ŚŽŵĞƐ͕�ŐĂƌĂŐĞƐ͕�ĂƫĐƐ͕�ĂŶĚ�ĐƌĂǁů�ƐƉĂĐĞƐ͘ 
·hƐĞ�ϭͬϰ�ŝŶĐŚ�ŵĞƚĂů�ŵĞƐŚ�Žƌ�ŵĞƚĂů�ŇĂƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞĂů�ƵƉ�ĞŶƚƌǇ�
ƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĞĞů�ǁŽŽů�ĨƌŽŵ�ƐŵĂůů�ŚŽůĞƐ͘ 
·<ĞĞƉ�ŚĞĚŐĞƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŚĞƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘ 
·ZĞŵŽǀĞ�ƚƌĞĞ�ůŝŵďƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚƌĞĞ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ƌŽŽĨƐ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘ 

ZĞŵŽǀĞ�ƌŽĚĞŶƚ�ĨŽŽĚ�ƐŽƵƌĐĞƐ 
·WƌĞǀĞŶƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĨƌƵŝƟŶŐ�ƚƌĞĞƐ�ĂŶĚ�ŐĂƌĚĞŶƐ͘�dƌŝŵ�ĨƌƵŝƚ�ƚƌĞĞ�
ďƌĂŶĐŚĞƐ�ƚǁŽ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ĨĞĞƚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĨĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝƌĞƐ͘ 
·^ĞĐƵƌĞ�ŵĞƚĂů�ďĂŶĚ�;ϯϲ͟�ƚĂůůͿ�ĂƌŽƵŶĚ�ĨƌƵŝƚ�ƚƌĞĞƐ�ƚƌƵŶŬƐ�ƚŽ�ƉƌĞͲ
ǀĞŶƚ�ĐůŝŵďŝŶŐ͘ 
·WƌĞǀĞŶƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ďŝƌĚ�ĨĞĞĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨĂůůĞŶ�ďŝƌĚ�ƐĞĞĚ͘ 
·&ĞĞĚ�ƉĞƚƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞ�ƚƌĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ďŝŶƐ͘ 
·<ĞĞƉ�ƚƌĂƐŚ�ĂŶĚ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ďŝŶƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ͘ 
·ZĞƉůĂĐĞ�ƚƌĂƐŚ�ĐĂŶƐ�ĂŶĚ�ĚƵŵƉƐƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŚŽůĞƐ͘ 

ZĞŵŽǀĞ�ƌŽĚĞŶƚ�ƐŚĞůƚĞƌ 
·ZĞŵŽǀĞ�ŝǀǇ�ĂŶĚ�ƚƌŝŵ�ƚŚŝĐŬ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ͘ 
·ZĞŵŽǀĞ�ǁŽŽĚ�ĂŶĚ�ĚĞďƌŝƐ�ƉŝůĞƐ͘ 
·^ĞĂů�ƵƉ�ƵŶĚĞƌ�ĚĞĐŬƐ�;ƵƐĞ�ϭͬϰ�ŵĞƚĂů�ǁŝƌĞ�Žƌ�ƐŽůŝĚ�ƉĂŶĞůƐͿ͘ 
 
,ĞůƉ�^ƚŽƉ�dŚŝƐ�dŽǆŝĐ�&ŽŽĚ��ŚĂŝŶ 
�ƌƟĐůĞ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�WĂƌŬ�^ĞƌǀŝĐĞ 

��>®ãã½���®ã�Ê¥�,®ÝãÊÙù 

¨�ŝĚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŐƌĂǀŝƚǇ�ĨĞĚ�ǁĂƚĞƌ�
ƐǇƐƚĞŵ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ϭϵϯϬ͛Ɛ͍�  

¨�ŝĚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŐĞƚƐ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�dǇƌŽůĞĂŶ�ĂďŽǀĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ƚĂŶŬ�Žī��ĞƌŽŶĚĂ�ĂŶĚ�DƵůŚŽůůĂŶĚ�
,ǁǇ͍ dŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ƐƟůů�ŐƌĂǀŝƚǇ�ĨĞĚ͘�  �Ž�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ƐĂĨĞ�
ŝĚĞĂ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Z�W�ĮůƚĞƌ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�,ŽůůǇͲ
ǁŽŽĚ�ƐŝŐŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�dǇƌŽůĞĂŶ�ƉůĂƚĞĂƵ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĐŽŶƐŝĚͲ
ĞƌĞĚ�Žī�ůŝŵŝƚƐ͍  

ϵϬй�ŽĨ�ďŽďĐĂƚƐ�ƚĞƐƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶ�EW^�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�>��ĂŶĚ�sĞŶƚƵƌĂ� 
�ŽƵŶƟĞƐ�ŚĂĚ�ƌŽĚĞŶƚ�ƉŽŝƐŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘ 
WŚŽƚŽ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�d:��ƐĐŽƩ͕��ĞĂĐŚǁŽŽĚ��ƌ͘ 

ZÊ��Äã�WÊ®ÝÊÄ��Ä��KçÙ�t®½�½®¥� 
tŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ŬŶŽǁ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶƟĐŽĂŐƵͲ

ůĂŶƚ�ƌŽĚĞŶƟĐŝĚĞ͕�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�ƌĂƚ�ƉŽŝƐŽŶƐ͕�ŵĞĂŶƚ�
ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�;ŬŝůůͿ�ƌŽĚĞŶƚƐ͕�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŬŝůůŝŶŐ�ŽƵƌ�ŶĂƟǀĞ�ǁŝůĚůŝĨĞ� 

,Žǁ͍�ZŽĚĞŶƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĚŝĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂŝƚ�ďŽǆĞƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉŽŝƐŽŶ�
ƚŚĞŵ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�ƚŚĞ�ƉŽŝƐŽŶĞĚ�ƌŽĚĞŶƚƐ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ďŽǆ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ĚŝĞ͘�
dŚĞƐĞ�ƚŽǆŝĐ�ƌŽĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞĂƐŝůǇ�ĐĂƵŐŚƚ�ĂŶĚ�ĞĂƚĞŶ�ďǇ�ŽƵƌ�ǁŝůĚůŝĨĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽŝƐŽŶƐ�ƉĂƐƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ĐŚĂŝŶ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�
ŽĨ�ŵĂŶǇ�ǁŝůĚ�ĂŶŝŵĂůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŚĂǁŬƐ͕�ŽǁůƐ͕�ďŽďĐĂƚƐ͕�ĨŽǆĞƐ͕�ĂŶĚ�
ĞǀĞŶ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ůŝŽŶƐ͘ 

dŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƌŽĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉŽŝƐŽŶ͕�ƵƐĞ�ƚƌĂƉƐ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞ�
ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƩƌĂĐƚ�ƚŚĞŵ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĨŽŽĚ͕�ǁĂƚĞƌ͕�ĂŶĚ�
ƐŚĞůƚĞƌ͘� 
·hƐĞ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ƚƌĂƉƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐĂƉƚƵƌĞ͕�ƐŶĂƉ͕�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�
ƚƌĂƉƐ͘ 
·/Ĩ�ǇŽƵ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ŚŝƌĞ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǇŽƵ͕�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�
ƉĞƌĨŽƌŵ�ƌŽĚĞŶƚ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉĞƐƚ�ĐŽŶƚƌŽů͘� 

^ƉĞĐŝĂů�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŐƵĞƐƚ�ĞĚŝƚŽƌƐ�^ŽƌĞŶ�<ĞƌŬ�Θ�'ĞŽƌŐĞ��ůĂƌŬ 

,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�,ŽŵĞŽǁŶĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͗�ŝŶĨŽΛŚŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ͘ĐŽŵ����� 

�ŽƵŶĐŝůŵĞŵďĞƌ͗�ĚĂǀŝĚ͘ƌǇƵΛůĂĐŝƚǇ͘ŽƌŐ��������� 
�ŚŝĞĨ�ŽĨ�^ƚĂī͗�ƐĂƌĂŚ͘ĚƵƐƐĞĂƵůƚΛůĂĐŝƚǇ͘ŽƌŐ�������� 
^ĞŶŝŽƌ�&ŝĞůĚ��ĞƉƵƚǇ͗�ƐŚĂŶŶŽŶ͘ƉƌŝŽƌΛůĂĐŝƚǇ͘ŽƌŐ 
/ŶƚĞƌŝŵ�>�W��^ĞŶŝŽƌ�>ĞĂĚ�KĸĐĞƌ�,ĞĂƚŚĞƌ�>͘�^ĞŝĞƌŽĞ͗�ϰϬϵϴϴΛůĂƉĚ͘ŽŶůŝŶĞ� 
^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ZĞĐ�Θ�WĂƌŬƐ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ͗�ũŽĞ͘ƐĂůĂŝĐĞƐΛůĂĐŝƚǇ͘ŽƌŐ 
 
,ŽůůǇǁŽŽĚůĂŶĚ�,ŽŵĞŽǁŶĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ŽĂƌĚ 

dĂƌĂ�^ƚĞƉŚĞŶƐŽŶ-&ŽŶŐ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�͕��ůĞǆĂ�tŝůůŝĂŵƐ�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ��������� 
:ĞĂŶŶĞ��ůĂƌŬ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕��^ĂƌĂŚ�<ĂƚĞ�>ĞǀǇ��^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 
>ĂƵƌĂ��ĂǀŝƐ͕�EĂŶĐǇ�'ŝƌƚĞŶ͕��ůĞǆĂŶĚƌĂ�<Ğƌƌ͕�ZŽďĞƌƚ�>ŽƵŝƐ�͕� 
:ĂŶŶŝŶĞ�DĂĐ�ŽŶĂůĚ͕�:ĂŵĞƐ��DǇŬǇƚĞŶŬŽ͕��ŝĂŶĞ�DƵƌƉŚǇ�͕��ŚĞƌǇů�sĞůƚƌŝ 


