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ZĞƉĞŶƚ͗�͞DĞƚĂŶŽĞŽ͟�͗���ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ŵĞŶƚĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƫƚƵĚĞƐ͕�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�
ŵŝŶĚ�Žƌ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ŽŶĞƐ�ŵŽĚĞ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�Žƌ�ŽĨ�ŽŶĞ͛Ɛ�ĐŽŶĚƵĐƚ͘� 

&ŝƌƐƚ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ŵĂŶ͘� 

ϭ��ŽƌŝŶƚŚŝĂŶƐ�Ϯ͗ϭϰ�͞�Ƶƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ĐĂŶ͛ƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ƚƌƵƚŚƐ�ĨƌŽŵ�'ŽĚ͛Ɛ�ƐƉŝƌŝƚ͘�/ƚ�Ăůů�
ƐŽƵŶĚƐ�ĨŽŽůŝƐŚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ͛ƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŝƚ͕�ĨŽƌ�ŽŶůǇ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ĐĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ŵĞĂŶƐ͘͟  

tŚǇ�ĐĂŶ͛ƚ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ŵĂŶ�ƌĞĐĞŝǀĞ͍��ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ŵĂŶ�ŝƐ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�/E�,/^�dZ�^W�^^�^͘� 

�ƉŚĞƐŝĂŶƐ�Ϯ͗ϭͲϯ�͞KŶĐĞ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ĚĞĂĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĚŝƐŽďĞĚŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ŵĂŶǇ�ƐŝŶƐ͙͟ 
:ŽŚŶ�ϱ͗Ϯϰ�͙͞ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ŵǇ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĂŶĚ�ďĞůŝĞǀĞ�/�'ŽĚ͙�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�ĐŽŶĚĞŵŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
ƐŝŶƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉĂƐƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ĚĞĂƚŚ�ŝŶƚŽ�ůŝĨĞ͘� 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ϯ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĚĞĂƚŚ͗� 

x ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ĚĞĂƚŚ 
x ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ĚĞĂƚŚ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ĚĞĂƚŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƐĂƚĂŶ͕�ũƵƐƚ�ĂƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ůŝĨĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ͊ 

,Žǁ�ĚŽ�ǁĞ�ƉƌŽǀĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ĚĞĂƚŚ�ƚŽ�ůŝĨĞ͍ 

ϭ�:ŽŚŶ�ϯ͗ϭϰͲϭϱ�͞/Ĩ�ǁĞ�ůŽǀĞ�ŽƵƌ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐŝƐƚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ďĞůŝĞǀĞƌƐ͕�ŝƚ�ƉƌŽǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ĨƌŽŵ�
ĚĞĂƚŚ�ƚŽ�ůŝĨĞ͘��Ƶƚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŶŽ�ůŽǀĞ�ŝƐ�ƐƟůů�ĚĞĂĚ͘��ŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƚĞƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ďƌŽƚŚĞƌ�Žƌ�ƐŝƐƚĞƌ�ŝƐ�
ƌĞĂůůǇ�Ă�ŵƵƌĚĞƌĞƌ�Ăƚ�ŚĞĂƌƚ͘��ŶĚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŵƵƌĚĞƌĞƌƐ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĞƚĞƌŶĂů�ůŝĨĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŵ͘͟ 

dŚŝƐ�ĐŽŶƚƌĂƐƚƐ�>ŝĨĞ�ĂŶĚ��ĞĂƚŚ͘�^ƉŝƌŝƚƵĂů�ĚĞĂƚŚ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ƚŚĞ�ƐŽǀĞƌĞŝŐŶƚǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ƌĂĐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶ�ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐůĂǀĞ�ƵŶĚĞƌ�ŝƚƐ�ĚŽŵŝŶŝŽŶ͘� 

ZŽŵĂŶƐ�ϱ͗ϭϮ�E>d�͞tŚĞŶ��ĚĂŵ�ƐŝŶŶĞĚ͕�ƐŝŶ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��ĚĂŵ͛Ɛ�ƐŝŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ĚĞĂƚŚ͕�ƐŽ�ĚĞĂƚŚ�ƐƉƌĞĂĚ�
ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƐŝŶŶĞĚ͘͟  

x ^ƉŝƌŝƚƵĂů��ĞĂƚŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ��ĚĂŵ͘� 
x /ƚ�ƌĞŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ�ƵŶƟů�DŽƐĞƐ͘� 
x DŽƐĞƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ĂƚŽŶĞŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ŽĨ�ŐŽĂƚƐ�ĂŶĚ�ďƵůůƐ͘� 

�ƚŽŶĞŵĞŶƚ͗�dŽ�ĐŽǀĞƌ͘  

DŽƐĞƐ�ƚŽŽŬ�Ă�ŐĂƌŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶŝŵĂů�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƐƉƌĞĂĚ�ŝƚ�ŽǀĞƌ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůůǇ�ĚĞĂĚ�/ƐƌĂĞů͘�/ƚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ďƌŽŬĞŶ�ůĂǁ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚŚŽŽĚ͘� 

^ƉŝƌŝƚƵĂů�ĚĞĂƚŚ�ůŽƐƚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐŽǀĞƌĞŝŐŶƚǇ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�/ƐƌĂĞů�ǁĂůŬĞĚ�ŝŶ�ϭƐƚ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ͘� 

�Ƶƚ�ƚŚĞŶ�:ĞƐƵƐ�ĐĂŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵďĂƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ĚĞĂƚŚ�ǁĞƌĞ�Ăƚ�ŽĚĚƐ͘�:ŽŚŶ�ϭϬ͗ϭϬ 

>ŝĨĞ͗�'ƌĞĞŬ�ǁŽƌĚ�͞�ŽĞ͘͟ �tŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�'ŽĚ͛Ɛ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͕�,ŝƐ�ŶĂƚƵƌĞ͘�� 



ϭ�:ŽŚŶ�ϯ͗ϴͲϭϬ�͙͞�Ƶƚ�ƚŚĞ�^ŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ĚĞƐƚƌŽǇ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝů͘�dŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďŽƌŶ�
ŝŶƚŽ�'ŽĚ͛Ɛ�ĨĂŵŝůǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ƐŝŶŶŝŶŐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�'ŽĚ͛Ɛ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞŵ͘�^Ž�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ͛ƚ�ŬĞĞƉ�ŽŶ�
ƐŝŶŶŝŶŐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�'ŽĚ͘�^Ž�ŶŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƚĞůů�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝů͘��ŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ůŝǀĞ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐůǇ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ůŽǀĞ�ŽƚŚĞƌ�ďĞůŝĞǀĞƌƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ďĞůŽŶŐ�ƚŽ�'ŽĚ͘͟ � 

x dǁŽ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĞĚ͘� 

�ƉŚĞƐŝĂŶƐ�Ϯ͗ϭϭͲϭϮ�͞�ŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ǇŽƵ�'ĞŶƟůĞƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽƵƚƐŝĚĞƌƐ͘�zŽƵ�ǁĞƌĞ�ĐĂůůĞĚ�͞ƵŶĐŝƌĐƵŵĐŝƐĞĚ�
ŚĞĂƚŚĞŶƐ͟�ďǇ�ƚŚĞ�:ĞǁƐ͕�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŝƌĐƵŵĐŝƐŝŽŶ͕�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŽŶůǇ�ĂīĞĐƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ďŽĚŝĞƐ�
ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂƌƚƐ͘�/Ŷ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂǇƐ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ůŝǀŝŶŐ�ĂƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƚ͘�zŽƵ�ǁĞƌĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�
ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�:ĞǁƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ�'ŽĚ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘�zŽƵ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌůĚ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�,ŽƉĞ͘͟  

�ůů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ŵĂŶ�ŚĂƐ�ŝƐ�ƐĞŶƐĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ĐŽŵĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞƐ͘�,Ğ�ŝƐ�
ƐƉŝƌŝƚƵĂůůǇ�ĚĞĂĚ͘�,Ğ�ŝƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůůǇ�ďůŝŶĚ͘� 

dŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ŵĂŶ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŚŝƐ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ĂŶĚ�ƌĞƉĞŶƚ�ƵŶƟů�ŚĞ�ďĞĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�
ŚŝƐ�ŶĞǁ�ŶĂƚƵƌĞ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ďǇ�'ŽĚ͘�KƚŚĞƌǁŝƐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ǁŝůůƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�
ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ͘� 

dŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ŵĂŶ�ŵĂǇ�ŐŝǀĞ�ƵƉ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ĂŶĚ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�Žƌ�ƵƐĞ�ƟƉƐ�ĂŶĚ�ƚƌŝĐŬƐ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�
ŽǀĞƌĐŽŵĞ�Žƌ�ƐƚĂǇ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ƚĞŵƉƚ͘� 

�y͗���͘� 

�Ƶƚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚŝƐ�ĨƌĞĞ�ŐŝŌ͕�ǁĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĂƌĞ�ŽǀĞƌĐŽŵŝŶŐ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉŽǁĞƌ͕ �ďƵƚ�ŝŶ�,ŝƐ�
ƉŽǁĞƌ͘ � 

ZŽŵĂŶƐ�ϰ͗Ϯϱ�͞tŚŽ�ǁĂƐ�ďĞƚƌĂǇĞĚ�ĂŶĚ�ĐƌƵĐŝĮĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐŝŶƐ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƌĂŝƐĞĚ�΀ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ΁�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ũƵƐƟĮĐĂƟŽŶ�΀ŽƵƌ�ĂĐƋƵŝƩĂůͲ�ĂďƐŽůǀŝŶŐ�ƵƐ�ŽĨ�Ăůů�ƐŝŶ�ďĞĨŽƌĞ�'ŽĚ΁͘� 

dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ƐƵīĞƌĞĚ�ƵŶƟů�ĞǀĞƌǇ�ĐůĂŝŵ�ŽĨ�ũƵƐƟĐĞ�ǁĂƐ�ƐĂƟƐĮĞĚ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐŝŶŶĞƌ�ŝƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘� 

/ƚ�ĂůƐŽ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�:ĞƐƵƐ�ǁĂƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ŝƚ�ƉƌŽǀĞĚ�,Ğ�ŚĂĚ�ƉĂŝĚ�ƚŚĞ�ƉĞŶĂůƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚƌĞƐƉĂƐƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽǁ�
ŵĂŶ�ŚĂƐ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͕�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞƚĞƌŶĂů�ůŝĨĞ͘ 

tŚĞŶ�:ĞƐƵƐ�ƐĂƚ�ĚŽǁŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ŝƚ�ǁĂƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ƟŵĞ͕�Ăůů�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�
ƌĞĚĞŵƉƟŽŶ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐĞƩůĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞĂůĞĚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĚŽŶĞ͘� 

tĞ�ĐĂŶ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ŝƐ�'ŽĚ͛Ɛ�ƐŽŶ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ĐŽŶĨĞƐƐ�,ŝƐ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͘� 

ZŽŵĂŶƐ�ϭϬ͗ϵͲϭϬ�͞�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶĨĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŵŽƵƚŚ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ŝƐ�>ŽƌĚ�
΀ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�,ŝƐ�ƉŽǁĞƌ͕ �ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ŵĂũĞƐƚǇ�ĂƐ�'ŽĚ΁͕�ĂŶĚ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ƌĂŝƐĞĚ�,ŝŵ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĂǀĞĚ͘�ϭϬ�&Žƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ďĞůŝĞǀĞƐ�΀ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�ĂƐ�^ĂǀŝŽƌ΁�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�
ŚŝƐ�ũƵƐƟĮĐĂƟŽŶ�΀ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ďĞŝŶŐ�ŵĂĚĞ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐͶďĞŝŶŐ�ĨƌĞĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƵŝůƚ�ŽĨ�ƐŝŶ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƚŽ�
'ŽĚ΁͖�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŽƵƚŚ�ŚĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĨĞƐƐĞƐ�΀ŚŝƐ�ĨĂŝƚŚ�ŽƉĞŶůǇ΁͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶĮƌŵŝŶŐ�
΀ŚŝƐ΁�ƐĂůǀĂƟŽŶ͘͟  

�͘>�DŽŽĚǇ�ƐĂŝĚ�ƌĞƉĞŶƚĂŶĐĞ�ŵĞĂŶƚ�͞ƌŝŐŚƚ͕�ĂďŽƵƚ�ĨĂĐĞ͘͟ ��tĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƐŽ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�
ƐŝŵƉůĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƵŶƐĂǀĞĚ�ŵĂŶ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�:ĞƐƵƐ�ĂƐ�ŚŝƐ�^ĂǀŝŽƵƌ�ĂŶĚ�>ŽƌĚ͘ 



�,�Wd�Z�ϭϲ�Ͳ�,�s/E'�zKhZ�KtE�&�/d,�>/&� 

tĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƵƉŽŶ�ĂŶǇŽŶĞ�ĞůƐĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͘�tĞ�ĐĂŶ͛ƚ�ĂīŽƌĚ�ƚŽ�ƚƌƵƐƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ͘� 

tĞ�ŵƵƐƚ�ŬŶŽǁ�ŽƵƌ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͘��Ɛ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŝƐ�ƐĞƩůĞĚ͘� 

�ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĞǁ�ďŝƌƚŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ƉĂƌƚĂŬĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝǀŝŶĞ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ�ŽĨ�'ŽĚ�
ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͘� 

�ƉŚĞƐŝĂŶƐ�ϰ͗ϳ�͞�Ƶƚ�ŐƌĂĐĞ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƵƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�ŐŝŌ͘͟ � 

'ƌĂĐĞͲ�ŵĞĂŶƐ�ĂďŝůŝƚǇ͖�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁĂůŬ͘ 

tĞ�ŵƵƐƚ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŽƵƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͘� 

x dŚĞ�ŽůĚ�ďŽŶĚĂŐĞ�ĮůůĞĚ�ůŝĨĞ�ŚĂƐ�ƐƚŽƉƉĞĚ͖�ŽůĚ�ƐĞůĨ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ƐĂƚĂŶ�ŚĂƐ�ƐƚŽƉƉĞĚ͘ 
x ��EĞǁ�ƐĞůĨ͕ �Ă�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐ�ƐĞůĨ͕ �Ă�'ŽĚ�ĮůůĞĚ�ƐĞůĨ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝƚ͛Ɛ�ƉůĂĐĞ͘� 

DĂƩŚĞǁ�Ϯϴ͗ϭϴ�͞�ůů�ƉŽǁĞƌ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ǇŽƵ�ŝŶ�ŚĞĂǀĞŶ�ĂŶĚ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ͘͟  

tĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�'ŽĚ͛Ɛ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ�ŝŶ�ƵƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ĂŶĚ�ŵŝŐŚƚǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ǁŚŽ�ƌĂŝƐĞĚ�:ĞƐƵƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ�ĚǁĞůůŝŶŐ�ŝŶ�ƵƐ͘� 

ϭ�:ŽŚŶ�ϰ͗ϰ�͞'ƌĞĂƚĞƌ�ŝƐ�,Ğ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶ�ǇŽƵ͕�ƚŚĂŶ�,Ğ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘͟  

tŚĞŶ�Ă�ŵĂŶ�ůŽƐĞƐ�ŚŝƐ�ƚĞŵƉĞƌ͕ �ǁĞ�ƌŝƐĞ�ƵƉ�ŝŶ�ůŽǀĞ͘�tĞ�ǁĂůŬ�ŝŶ�ůŽǀĞ͕�ůŝǀĞ�ŝŶ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ƵƐ�ŵĂƐƚĞƌƐ�
ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ǁĂůŬ�ŝŶ�ůŽǀĞ͘� 

dŚĂƚ�ŵĂŶ�ǁŚŽ�ůŽƐƚ�ŚŝƐ�ƚĞŵƉĞƌ�ƐĂŝĚ�ĂŶĚ�ĚŝĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ĂŶĚ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͘ 
dŚĞǇ�ĞŵĂŶĂƚĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů͕�ƐĞůĮƐŚ�ŵĂŶ͘� 

x zŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ŵĂƐƚĞƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵ͘� 
x zŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ƚŽ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŝŶƚŽ��>>�ƚŚĞ�ĨƵůůŶĞƐƐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�Θ�ƚŽ�

ƚĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ŝƚ͘� 
x zŽƵ�ŚĂǀĞ��>>�,ŝƐ�ĨƵůůŶĞƐƐ�ƌŝŐŚƚ�ŶŽǁ͘� 

:ŽŚŶ�ϭ͗ϭϲ�͞&Žƌ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ĨƵůůŶĞƐƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͕�ŐƌĂĐĞ�ƵƉŽŶ�ŐƌĂĐĞ͟� 

�y͗�hŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ůĂŶĚ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŵŽǁ͕�ǁĞĞĚ�ĞĂƚ͕�ƉůƵĐŬ�ŽƵƚ�ƐŽŵĞ�ŽǀĞƌ�ŐƌŽǁŶ�ƐŚƌƵďƐ͕�ďƵƚ�ŝƚ͛Ɛ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ƚŚĞƌĞ͘� 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ůŝŵŝƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ǁĂůŬ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĂďŝůŝƚǇ͕�ŽŶůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ůŝŵŝƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘ � 

tĞ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶĐŽŶƐĐŝŽƵƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ϯͲĨŽůĚ͘ 

x &ĞůůŽǁƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ 
x &ĞůůŽǁƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ�;ϭ��ŽƌŝŶƚŚŝĂŶƐ�ϭ͗ϵ͖��ŽůŽƐƐŝĂŶƐ�ϭ͗Ϯϳď�͞�ŚƌŝƐƚ�ŝŶ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ŚŽƉĞ�ŽĨ�

ŐůŽƌǇ͟Ϳ 
x &ĞůůŽǁƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͘� 



�ŽůŽƐƐŝĂŶƐ�Ϯ͗ϲͲϳ�͞dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĂƐ�ǇŽƵ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͕�ƐŽ�ǁĂůŬ�ŝŶ�Śŝŵ͕�ƌŽŽƚĞĚ�ĂŶĚ�ďƵŝůƚ�ƵƉ�ŝŶ�
Śŝŵ�ĂŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂŝƚŚ͕�ũƵƐƚ�ĂƐ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ƚĂƵŐŚƚ͕�ĂďŽƵŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ͘͟ � 

,Ğ�ŚĂƐ�ďůĞƐƐĞĚ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ďůĞƐƐŝŶŐ͘�tĞ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ůĂĐŬŝŶŐ͘� 

�ƉŚĞƐŝĂŶƐ�ϭ͗ϯ�͞�ůĞƐƐĞĚ�ďĞ�ƚŚĞ�'ŽĚ�ĂŶĚ�&ĂƚŚĞƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ďůĞƐƐĞĚ�ƵƐ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�ǁŝƚŚ�
ĞǀĞƌǇ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ďůĞƐƐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀĞŶůǇ�ƉůĂĐĞƐ͕͟ ͘ 

ZŝƐĞ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ƉůĂĐĞ͘�ZĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ǇŽƵ͘� 

�ůů�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƐ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŽŶ�,ŝƐ�ǁŽƌĚ͕�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŝŶ�ŚŝƐ�ǁŽƌĚ͘�dŚĞ�ŵŽƌĞ�ǇŽƵ�ǁĂůŬ�ŝŶ�,ŝƐ�
tŽƌĚ�ĂŶĚ�ĂĐƚ�ƵƉŽŶ�ŝƚ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ǇŽƵƌ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�Θ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ƚŚĂƚ�ůŝǀĞ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ůŝƉƐ͘� 

zŽƵ�ǁŽŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ͛Ɛ�ĨĂŝƚŚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ďǇ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĮůůĞĚ͘� 

 

�,�Wd�Z^�ϭϳͲ�d,��>/D/d�d/KE^�K&�:�^h^ 

:ĞƐƵƐ�ŶĞǀĞƌ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�,ŝŵƐĞůĨ�ƚŽ�,ŝƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ͘ 

:ĞƐƵƐ�ŽŶůǇ�ƐƉŽŬĞ�ǁŚĂƚ�,Ğ�ŚĞĂƌĚ�,ŝƐ�&ĂƚŚĞƌ�ƐĂǇŝŶŐ͘� 

:ŽŚŶ�ϭϮ͗ϰϵ�͞�/�ĚŽŶ͛ƚ�ƐƉĞĂŬ�ŽŶ�ŵǇ�ŽǁŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͘�dŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ǁŚŽ�ƐĞŶƚ�ŵĞ�ŚĂƐ�ĐŽŵŵĂŶĚĞĚ�ŵĞ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�
ƐĂǇ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐĂǇ�ŝƚ͘͟  

dŚĞ�ŚŝŐŚ�ƉƌŝĞƐƚ�ŐĂǀĞ�Ă�ƉƌŽŵŝƐƐŽƌǇ�ŶŽƚĞ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�ŽĨ�,ŽůŝĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ĂƚŽŶĞŵĞŶƚ͘� 

tŚĞŶ�:ĞƐƵƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�,ŝƐ�ďůŽŽĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀĞŶůǇ�,ŽůǇ�ŽĨ�,ŽůŝĞƐ͕�Ăůů�ƚŚĞ�ŶŽƚĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƐŚĞĚ�ŝŶ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�
ƐŝŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ�ǁĞƌĞ�ƉƵƚ�ĂǁĂǇ͘� 

,ĞďƌĞǁƐ�ϭϬ͗ϰ�͞&Žƌ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ŽĨ�ďƵůůƐ�ĂŶĚ�ŐŽĂƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ĂǁĂǇ�ƐŝŶƐ͘͟ � 

sƐ�ϭϮ�͞�Ƶƚ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶ͕�ĂŌĞƌ�ŚĞ�ŚĂĚ�ŽīĞƌĞĚ�ŽŶĞ�ƐĂĐƌŝĮĐĞ�ĨŽƌ�ƐŝŶƐ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌ͕ �ƐĂƚ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚ�ŽĨ�
'ŽĚ͘͟  

sƐ�ϭϰ�͞&Žƌ�ďǇ�ŽŶĞ�ŽīĞƌŝŶŐ�ŚĞ�ŚĂƐ�ƉĞƌĨĞĐƚĞĚ�ĨŽƌĞǀĞƌ�ƚŚĞŵ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐĂŶĐƟĮĞĚ͘͟ � 

EŽ�ŽŶĞ�ĐŽƵůĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĞƚĞƌŶĂů�ůŝĨĞ�ƵŶƟů�ƚŚĞŝƌ�ƐŝŶƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƌĞŵŝƩĞĚ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ŵĞĚŝĂƚŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�
ŚĂŶĚ�ŽĨ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ƵŶƟů�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ŵĞĚŝĂƚŽƌ͕ �ŶŽ�ŽŶĞ�ĐŽƵůĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�'ŽĚ͘� 

tŚĂƚ�ĂŶ�ĂƐƚŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůůǇ�ŵŝŶĚĞĚ�
ĂƐ�Ă�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶ͘� 

hŶƟů�,Ğ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ͕�:ĞƐƵƐ�ǁĂƐ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ƐĂǀŝŽƵƌ͕ �ďƵƚ�,Ğ�ŚĂĚŶ͛ƚ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ǇĞƚ͘� 

:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ŝŶ�:ŽŚŶ�ϭϰ͗ϭϮ�͞'ƌĞĂƚĞƌ�ǁŽƌŬƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞƐĞ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ĚŽ͘͟  

tŚǇ͍��ĞĐĂƵƐĞ͕�ǁĞ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�>ŝĨĞ�ĂŶĚ�ŵĞŶ�ďĞĐŽŵĞ�ƌĞĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ�'ŽĚ͘�tĞ�ŚĞůƉ�
ƚŚĞŵ�ƉĂƐƐ�ĨƌŽŵ�ĚĞĂƚŚ�ƚŽ�ůŝĨĞ͘�tĞ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�'ŽĚ͛Ɛ�ǁŽƌĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ŵĞŶ�ŝŶƚŽ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ͘� 



��>/�s�͗ 
KƵƌ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ŝƐ�ĂůŵŽƐƚ�ƵŶůŝŵŝƚĞĚ͘� 

:ĞƐƵƐ�ŝƐ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌ�ĂŶĚ�&ŝŶŝƐŚĞƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�&ĂŝƚŚ͘�;ZŽŵĂŶƐ�ϭϮ͗ϯͿ 
DĂƌŬ�ϭϭ͗ϮϯͲϮϰ�͞�/�ƚĞůů�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ƚƌƵƚŚ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĂǇ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ͕�͚�DĂǇ�ǇŽƵ�ďĞ�ůŝŌĞĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽǁŶ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ƐĞĂ͕͖�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŝůů�ŚĂƉƉĞŶ͘��Ƶƚ�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ƌĞĂůůǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝƚ�ǁŝůů�ŚĂƉƉĞŶ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ĚŽƵďƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ͘�/�
ƚĞůů�ǇŽƵ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝƚ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ǇŽƵƌƐ͘͟  

DĂƌŬ�ϵ͗Ϯϯ�͞�ůů�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�Śŝŵ�ǁŚŽ�ďĞůŝĞǀĞƐ͘͟  

DĂƩŚĞǁ�Ϯϭ͗ϮϮ�͞�ŶĚ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĂƐŬ�ŝŶ�ƉƌĂǇĞƌ͕ �ďĞůŝĞǀŝŶŐ�ǇŽƵ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞ͘͟  

WĂƵů�ŶĞǀĞƌ�ƚĞůůƐ�Ă�ďĞůŝĞǀĞƌ�ƚŽ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚŽ�ǁĞ�ĂƌĞ͘� 

x tĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĂƌĞ�ďĞůŝĞǀĞƌƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ͘� 
x �Ǉ�ŶĂƚƵƌĞ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ͘� 

:ŽŚŶ�ϭϰ͗ϭϰ�͞/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƐŬ�ŵĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�DǇ�ŶĂŵĞ͕�/�ǁŝůů�ĚŽ�ŝƚ͘͟  

x tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�WŽǁĞƌ�ŽĨ��ƩŽƌŶĞǇ͘� 
x ��ůĞŐĂů�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƵƟůŝǌĞ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘� 

͞zŽƵ�ƐĞĞ͕�ŝĨ�/�ĚŽ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�/�Ăŵ͕�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ĐŽŶĨƵƐĞƐ�ŵĞ͕�ďƵƚ�ǁŚĞŶ�/�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�/�Ăŵ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͕�ŬŶŽǁ�
ǁŚĂƚ�ŵǇ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂƌĞ�ĂŶĚ�ŵǇ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞƐ͕�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ďƌŝŶŐ�ŶŽ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ƚŽ�ŵǇ�ƐƉŝƌŝƚ͘� 

 

�,�Wd�Z�ϭϴ�Ͳd,����&��d���^�d�E 

sŝĐƚŽƌǇ�ďĞůŽŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞůŝĞǀĞƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�ƐƵďƐƟƚƵƟŽŶĂƌǇ�ǁŽƌŬ͘� 

'ĂůĂƟĂŶƐ�Ϯ͗ϮϬ�͞/�Ăŵ�ĐƌƵĐŝĮĞĚ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ͘͟ � 

�ǀĞƌǇ�ƵŶƐĂǀĞĚ�ŵĂŶ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ůĞŐĂů�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĞƚĞƌŶĂů�ůŝĨĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�ůĞŐĂůůǇ�ũƵƐƟĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�
ƐƵďƐƚĂƟŽŶ͘� 

�ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ǁĞ�ĐĂŶ�ůĞĂǀĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ĚĞĂƚŚ�ďĞŚŝŶĚ�ĂŶĚ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐŚĂŵĞ͕�ƉĂŝŶ�Žƌ�ĚŝƐŐƌĂĐĞ͘� 

�ŽůŽƐƐŝĂŶƐ�Ϯ͗ϭϱ�͞/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕�,Ğ�ĚŝƐĂƌŵĞĚ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ƌƵůĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͘�,Ğ�ƐŚĂŵĞĚ�ƚŚĞŵ�ƉƵďůŝĐůǇ�
ďǇ�ŚŝƐ�ǀŝĐƚŽƌǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ͘͟  

,ĞďƌĞǁƐ�Ϯ͗ϭϰď�͞&Žƌ�ŽŶůǇ�ĂƐ�Ă�ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐ�ĐŽƵůĚ�ŚĞ�΀:ĞƐƵƐ΁�ĚŝĞ͕�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ďǇ�ĚǇŝŶŐ�ĐŽƵůĚ�ŚĞ�ƌĞĂŬ�ƚŚĞ�ƉŽĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝů͕�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ĚĞĂƚŚ͘͟ � 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĂŶǇ�ďĂƩůĞƐ�ƚŽ�ĮŐŚƚ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĞ�͞'ŽŽĚ�ĮŐŚƚ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ͘͟ �ϭ�dŝŵŽƚŚǇ�ϲ͗ϭϮ 

x tĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŝŶ�ĨĂŝƚŚ͕�ďǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽĨ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŝƚ�ŽƵƚ͘� 
x zŽƵ�ǁŝůů�ĐŽŶƋƵĞƌ�ƚŚĞ�ĞŶĞŵǇ�ǁŝƚŚ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͘� 
x dŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ĚĞĂƚŚ�ĂƌĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƚŽŶŐƵĞ͘�^Ž�ĂƐ�ǁĞ�ƐƉĞĂŬ�ůŝĨĞ͕�ǁĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ƚŚĞ�

ĞŶĞŵǇ�Θ�ŚŝƐ�ƉŽǁĞƌ͘ � 
x :ĞƐƵƐ�ŚĞĂůĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ǁŽƌĚƐ͘�WĞƚĞƌ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǁŽƌĚƐ͘� 



WƐĂůŵ�ϭϬϳ͗ϮϬ�͞,Ğ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�,ŝƐ�ǁŽƌĚ�ĂŶĚ�ŚĞĂůĞĚ�ƚŚĞŵ͕�ƐŶĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ŽĨ�ĚĞĂƚŚ͘͟ � 

tĞ�ĚĞĐůĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŵŽƵƚŚ͕�'ŽĚ͛Ɛ�ǁŽƌĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�'ŽĚ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ƐƵĐŚ�ƉŽǁĞƌ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƐƉĞĂŬ�,ŝƐ�ǀĞƌǇ�ǁŽƌĚƐ͘� 

WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ�ϰ͗ϭϵ�͞DǇ�'ŽĚ�ƐŚĂůů�ƐƵƉƉůǇ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ŶĞĞĚ͘͟ � 

KƵƌ�ĮŐŚƚ�ŝƐŶ͛ƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƉĞŽƉůĞ͕�ďƵƚ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ĚĞŵŽŶŝĐ�ĞŶƟƟĞƐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĞƚĞƌŶĂůůǇ�ĚĞĨĞĂƚĞĚ͘�EŽǁ�
ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘� 

ZĞǀĞůĂƟŽŶƐ�ϭϮ͗ϭϭ�͞dŚĞǇ�ŽǀĞƌĐĂŵĞ�Śŝŵ�ďǇ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŵď�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞƐƟŵŽŶǇ͘͟ � 

>K'K^͗�tŽƌĚ͘� 

:ŽŚŶ�ϭ͗ϭ�͞/Ŷ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�>K'K^�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>K'K^�ǁĂƐ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>K'K^�ǁĂƐ�ǁŝƚŚ�'ŽĚ͘͟  

tŚĞŶ�ǁĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ZĞǀ͘ �ϭϮ͗ϭϭ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ũƵƐƚ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ǁŝƚŚ�tŽƌĚƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ŽǀĞƌĐĂŵĞ�ǁŝƚŚ��,Z/^d�
,ŝŵƐĞůĨ͘ � 

dŚĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŝƐ�ƚŚĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǀŝĐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ŐƌŽƵŶĚ�ǁĞ�ƐƚĂŶĚ͘� 

:ĞƌĞŵŝĂŚ�ϭ͗ϭϮ�͞/�ǁŝůů�ŚĂƐƚĞŶ�ŵǇ�ǁŽƌĚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ŝƚ͘͟ �/ƐĂŝĂŚ�ϱϱ͗ϭϭ�͞DǇ�ǁŽƌĚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŵĞ�ǀŽŝĚ͘͟ � 

dŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ŝƐ�ƐƉĞĂŬ�'ŽĚ͛Ɛ�ǁŽƌĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�'ŽĚ͘�tŚĞŶ�ǇŽƵ�ŐŽ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƚŚƌŽŶĞ�
ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�,ŝƐ�ŽǁŶ�tKZ��ƚŽ�,ŝŵ͘� 

:ŽŚŶ�ϭϱ͗ϳ�͞/Ĩ�ǇŽƵ�ĂďŝĚĞ�ŝŶ�ŵǇ�ĂŶĚ�ŵǇ�ǁŽƌĚƐ�ĂďŝĚĞ�ŝŶ�ǇŽƵ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĂƐŬ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚĞƐŝƌĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ĚŽŶĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘͟  

dŚĞ�<ĞǇ�ŝƐ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͘� 

tĞ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�ŽƵƌ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵƚ�͞tĞ�ĂƌĞ�ǁŚĂƚ�,Ğ�ƐĂǇƐ�ǁĞ�ĂƌĞ͊�tĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ǁŚĂƚ�,Ğ�ƐĂǇƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚŽ͊͟� 

 

�,�Wd�Z�ϭϵͲ�d,���E��K&��KE��DE�d/KE 

&ĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ�ĐŽŶĚĞŵŶĂƟŽŶ�ĂŌĞƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŶĞǁ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŝƐŶ͛ƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�'ŽĚ�ĐŽŶĚĞŵŶƐ�ƵƐ͕�ďƵƚ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ͛Ɛ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƌŽŽƚĞĚ�ŝŶ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͘� 

Ϯ��ŽƌŝŶƚŚŝĂŶƐ�ϱ͗ϭϳ�^s�͞dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŝĨ�ĂŶǇŽŶĞ�ŝƐ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͕�ŚĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞǁ�ĐƌĞĂƟŽŶͬ�dŚĞ�ŽůĚ�ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ͖�
ďĞŚŽůĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ͘͟ � 

sƐ�ϭϴͲϭϵ�E>d�͞�ŶĚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŐŝŌ�ĨƌŽŵ�'ŽĚ͕�ǁŚŽ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�,ŝŵƐĞůĨ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŚƌŝƐƚ͘��ŶĚ�'ŽĚ�
ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƵƐ�ƚŚŝƐ�ƚĂƐŬ�ŽĨ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�,ŝŵ͘�&Žƌ�'ŽĚ�ǁĂƐ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͕�ƌĞĐŽŶĐŝůŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŽ�ŚŝŵƐĞůĨ͕�
ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĐŽƵŶƟŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ƐŝŶƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞŵ͘��ŶĚ�ŚĞ�ŐĂǀĞ�ƵƐ�ƚŚŝƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŽĨ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ͘͟  

/ŶƐƚĂŶƚůǇ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƐĂŝĚ�͞zĞƐ͟�ǁĞ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ĐŚŝůĚ�ŽĨ�'ŽĚ͘�tĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ŝƚ͕�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƵƐ�ĨŽƌ�ŝƚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŐŝŌĞĚ�ƚŽ�ƵƐ͘� 

dŚĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ƉƌŽďůĞŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞƩůĞĚ͘� 

dŚĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ĞŶĞƌŐǇ�ŽŶ͘� 



x >Ğƚ͛Ɛ�ƉƵƚ�ŽƵƌ�ĞīŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ŝƚ͘��/ƚ͛Ɛ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ŝƚ�ũƵƐƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ͘� 

ZŽŵĂŶƐ�ϴ͗ϯϭ�͞tŚĂƚ�ƐŚĂůů�ǁĞ�ƐĂǇ͍�/Ĩ�'ŽĚ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƵƐ͍�tŚŽ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƵƐ͍͟ 

�ƉŚĞƐŝĂŶƐ�ϭ͗ϱͲϲ�͞,Ğ�ƉƌĞĚĞƐƟŶĞĚ�ƵƐ�ĨŽƌ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ƚŽ�,ŝŵƐĞůĨ�ĂƐ�ƐŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�,ŝƐ�ǁŝůů͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĂŝƐĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŐůŽƌŝŽƵƐ�ŐƌĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ŚĂƐ�ďůĞƐƐĞĚ�ƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞůŽǀĞĚ͘͟  

zŽƵ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŽŶĞ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ͘�dŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ƉƵƚ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�
ŽŶ�:ĞƐƵƐ͕�ƐŽ�,Ğ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ƉƵƚ�ŝƚ�ŽŶ�ǇŽƵ͘ 

tŚĞŶ�ǁĞ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ƐĞŶƐĞƐ�ŝŶ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ǁĞ�ŐŝǀĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ǁĂǇ͘�KƵƌ�ƐĞŶƐĞƐ�ĂƌĞ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ĞǀĞƌǇ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ůŽǀĞ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ǁĞ�ǁĂůŬ�ŝŶ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ͘� 

ϭ�:ŽŚŶ�ϭ͗ϯͲϲ�Z��� 

/Ĩ�ǁĞ�ƐƚĞƉ�ŽƵƚ�ŽĨ�ůŽǀĞ͕�ǁĞ�ƐƚĞƉ�ŽƵƚ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ͘�tŚĞŶ�/�ƐƚĞƉ�ŝŶƚŽ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ͕�/�ŬŶŽǁ�ŶŽƚ�ǁŚĞƌĞ�/�
Ăŵ�ŐŽŝŶŐ͘ 

x /Ĩ�ǁĞ�ďƌĞĂŬ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ǁĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐƚŽƌĞĚ͘� 

ϭ�:ŽŚŶ�ϭ͗ϵ�͞�/Ĩ�ǁĞ�ĐŽŶĨĞƐƐ�ŽƵƌ�ƐŝŶƐ͕�ŚĞ�ŝƐ�ĨĂŝƚŚĨƵů�ĂŶĚ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ĨŽƌŐŝǀĞ�ƵƐ�ŽƵƌ�ƐŝŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐůĞĂŶƐĞ�ƵƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�
ƵŶƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ͘͟ � 

ZŽŵĂŶƐ�ϴ͗ϭ�͞dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŶŽǁ�ŶŽ�ĐŽŶĚĞŵŶĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ͘͟  

 

�,�Wd�Z�ϮϬͲt�></E'��^�D�Z��D�E 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂĚĚĞƐƚ�ĨĂĐƚƐ�ŝƐ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�ŽĨ�'ŽĚ�ǁĂůŬŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂƐ�ŵĞƌĞ�ŵĞŶ͘� 

ϭ��ŽƌŝŶƚŚŝĂŶƐ�ϯ͗ϭͲϰ�͞�ĞĂƌ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐŝƐƚĞƌƐ͕�ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�/�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ƚĂůŬ�ƚŽ�ǇŽƵ�ĂƐ�/�ǁŽƵůĚ�ƚŽ�
ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ƉĞŽƉůĞ͘�/�ŚĂĚ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂƐ�ƚŚŽƵŐŚ�ǇŽƵ�ďĞůŽŶŐĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌůĚ�Žƌ�ĂƐ�ƚŚŽƵŐŚ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ŝŶ�
�ŚƌŝƐƚ͘�/�ŚĂĚ�ƚŽ�ĨĞĞĚ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ŵŝůŬ͕�ŶŽƚ�ǁŝƚŚ�ƐŽůŝĚ�ĨŽŽĚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞŶ͛ƚ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ͘ �
�ŶĚ�ǇŽƵ�ƐƟůů�ĂƌĞŶ͛ƚ�ƌĞĂĚǇ͕�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ďǇ�ǇŽƵƌ�ƐŝŶĨƵů�ŶĂƚƵƌĞ͘�zŽƵ�ĂƌĞ�ũĞĂůŽƵƐ�ŽĨ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ĂŶĚ�ƋƵĂƌƌĞů�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘ ��ŽĞƐŶ͛ƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ďǇ�ǇŽƵƌ�ƐŝŶĨƵů�ŶĂƚƵƌĞ͍��ƌĞŶ͛ƚ�ǇŽƵ�
ůŝǀŝŶŐ�ůŝŬĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͍�tŚĞŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ƐĂǇƐ͕�͞�/�Ăŵ�Ă�ĨŽůůŽǁĞƌ�ŽĨ�WĂƵů͕͟ �ĂƌĞŶ͛ƚ�ǇŽƵ�ĂĐƟŶŐ�ũƵƐƚ�
ůŝŬĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͍͟ 

tĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�ŐƌĂĐĞ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͘� 

,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ǁĞ�ĐĂŶ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŽƵƌ�ƐƉŝƌŝƚ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŽƵƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŵŝŶĚ�ĂŶĚ�ŵƵƐĐůĞƐ͘ 

tĞ�ŵƵƐƚ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͕�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ĂŶĚ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͘� 

�Ɛ�ŽƵƌ�ƐƉŝƌŝƚ�ŐƌŽǁƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŝŶ�ƚŚĞ�tŽƌĚ͕�ĨĂŝƚŚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�ůŽǀĞ�ďĞĐŽŵĞƐ�
ůŝŬĞ�ƚŚĞ�DĂƐƚĞƌ͛Ɛ͘� 

�Ɛ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ǁĞ�ǁĂůŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞƐ�ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ƵŶƐƉŝƌŝƚƵĂů�ĂŶĚ�ǁĂůŬ�ĂƐ�ŵĞƌĞ�ŵĞŶ͘� 



�ƉŚĞƐŝĂŶƐ�ϰ͗ϭ�͞/�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�͙ƵƌŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ǁŽƌƚŚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂůůŝŶŐ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĐĂůůĞĚ͕�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŚƵŵŝůŝƚǇ�ŶĚ�ŐĞŶƚůĞŶĞƐƐ͕�ǁŝƚŚ�ƉĂƟĞŶĐĞ͕�ďĞĂƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŝŶ�ůŽǀĞ͕�ĞĂŐĞƌ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
ƚŚĞ�ƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽŶĚ�ŽĨ�ƉĞĂĐĞ͘͟  

sƐ�ϳ��Ƶƚ�ŐƌĂĐĞ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƵƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�ŐŝŌ͘͟  

sƐ�ϭϯͲϭϰ�͞hŶƟů�ǁĞ�Ăůů�ĂƩĂŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ƚŽ�ŵĂƚƵƌĞ�
ŵĂŶŚŽŽĚ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵůůŶĞƐƐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͕�^K�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�EK�>KE'�Z�ďĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƚŽƐƐĞĚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽ�ďǇ�ƚŚĞ�ǁĂǀĞƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ĂďŽƵƚ�ďǇ�ĞǀĞƌǇ�ǁŝŶĚ�ŽĨ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ͕�ďǇ�ŚƵŵĂŶ�ĐƵŶŶŝŶŐ͕�ďǇ�
ĐƌĂŌŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ĚĞĐĞŝƞƵů�ƐĐŚĞŵĞƐ͘� 

KƵƌ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͘ 

tĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĐĂŶ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ůĂĐŬ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�:ŽŚŶ�ϭ͗ϭϲ�͞&Žƌ�ĨƌŽŵ�,ŝƐ�ŐƌĂĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ăůů�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ͕�'Z����hWKE�'Z���͘͟  

x tĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉƵůů�ŝƚ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ŝƚ�ŽŶ͊ 
x /Ŷ�ƚŚĞ�ŵŝŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŝƐ�,ŝƐ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͊ 
x dŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�'ŽĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƵƐ�ŝƐ�ƵƩĞƌůǇ�ůŝŵŝƚůĞƐƐ͘�^ŬŝĞƐ�ƚŚĞ�>ŝŵŝƚ͊ 

WŚŝů�ϰ͗ϭϯ�͞/�ĐĂŶ�ĚŽ��>>�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŚƌŝƐƚ�ǁŚŽ�ŐŝǀĞƐ�ŵĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘͟  

Ϯ��ŽƌŝŶƚŚŝĂŶƐ�ϯ͗ϰͲϲ�͞^ƵĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŚƌŝƐƚ�ƚŽǁĂƌĚ�'ŽĚ͘�EŽƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ŝŶ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ĐůĂŝŵ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĂƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƵƐ͕�ďƵƚ�ŽƵƌ�ƐƵĸĐŝĞŶĐǇ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�'ŽĚ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�
ŵĂĚĞ�ƵƐ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŝŶŝƐƚĞƌƐ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ��ŽǀĞŶĂŶƚ͙͟ 

tŚĞŶ�ǁĞ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŽĨ�'ŽĚ�ĐŽŵĞ�ŝŶ͕�ǁĞ�ƐƚŽƉ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽƵƌ�
ƐĞŶƐĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƌĞĐĞŝǀĞ�,ŝƐ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ͘ 

,ĞďƌĞǁƐ�ϳ͗Ϯϱ�͞dŚĞƌĞĨŽƌĞ�,Ğ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂůƐŽ�ƐĂǀĞ�ĨŽƌĞǀĞƌ�;ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ͕�ƉĞƌĨĞĐƚůǇ͕�ĨŽƌ�ĞƚĞƌŶŝƚǇͿ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ĐŽŵĞ�ƚŽ�'ŽĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�,ŝŵ͕�ƐŝŶĐĞ�,Ğ�ĂůǁĂǇƐ�ůŝǀĞƐ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĐĞĚĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ďĞŚĂůĨ�΀ǁŝƚŚ�'ŽĚ΁͘͟  

:ĞƐƵƐ�ŝŶƚĞƌĐĞĚĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ͘ �dŚĞǇ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�
ũƵƐƚ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ͕�ďƵƚ�ŽǀĞƌĐŽŵŝŶŐ�ůŝŬĞ�:ĞƐƵƐ͘� 

tŚĞŶ�ǁĞ�ďĞĐŽŵĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŵŝŶĚĞĚ �͕ƐŝĐŬŶĞƐƐ�ŵŝŶĚĞĚ͕�ĨĂŝůƵƌĞ�ŵŝŶĚĞĚ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ĨŽƌŐŽƩĞŶ�ǁŚŽ�ǁĞ�ĂƌĞ͕�ǁŚŽ�ǁĞ�ďĞůŽŶŐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ŝƐ͘� 

'ŽĚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŬŝŶŐĚŽŵ͕�ďƵƚ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͘�͞/�Ăŵ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�Ă�ĐŽŶƋƵĞƌŽƌ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ͘͟  

tĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ĞǆƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƵƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�
ƚŚĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŚĂƐ�Ă�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĞǆƉĞĐƚ�ŽĨ�ƵƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�Ă�ƐƵƉĞƌŶĂƚƵƌĂů�ƉĞŽƉůĞ͘ 

�ĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ǁĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƚŚƌŽŶĞ͘�͞�ŽŵĞ��ŽůĚůǇ͟�/ƚ͛Ɛ�ŽƵƌ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�;ϭ�:ŽŚŶ�ϯ͗ϭϴͲϮϯͿ 

tĞ�ĂƌĞ�ĂŵďĂƐƐĂĚŽƌƐ�ŽĨ�,ĞĂǀĞŶ͘ 



'Ž�ďĂĐŬ�ƚŽ�ϭ��Žƌ͘ �ϯ͗Ϯ�WĂƵů�ďĂƐŝĐĂůůǇ�ŝƐ�ƐĂǇŝŶŐ͕�͞/�ǁŝƐŚ�/�ĐŽƵůĚ�ƚĂůŬ�ƚŽ�ǇŽƵ�ĂƐ�ŵĞŶ�ǁŚŽ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ǁŚŽ�ƚŚĞǇ�
ǁĞƌĞ͕�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ĚŽ�ďƵƚ�/�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ƌĞĂůŵ͘�
dŚĞƐĞƐ�ŽŶĞƐ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ŐƌĂƐƉĞĚ�ƚŚĞŝƌ�hE/dz�ǁŝƚŚ��ĞŝƚǇ͘� 

dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŽŝĐĞƐ�ŽĨ�ŵĞŶ͕�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ŵĞŶ͕�ďƵƚ�ŚĂǀĞ�ŝŐŶŽƌĞĚ�
ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ŚĞĂǀĞŶ͕�ƚŚĞ�ǀŽŝĐĞ�Ĩ�,ŝŵ�ǁŚŽ�ƌĂŝƐĞĚ�:ĞƐƵƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ͘� 

dŚĞƐĞ�ŽŶĞƐ�ǁĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ůĞĚ�ďǇ�ƐĞŶƐĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ŶŽƚ�ďǇ�'ŽĚ͘�EŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ǁŚŽůĞ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ĚŝƐĮŐƵƌĞĚ͘�;ŚĞĂƌĞƌƐ�
ĂŶĚ�ĚŽĞƌƐ͘͘͘ǀĞƌƐĞ�ŚĞĂƌĞƌƐ�ŽŶůǇͿ 

͞dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ůŽƐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƐŝĐŬŶĞƐƐ�ĐŽŵĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�Ă�
ƋƵĂŶĚĂƌǇ͕�ƚŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ĂƌĞ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ĨĞĂƌ͘͟ 

tĞ�ƌƵŶ�ƚŽ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ŚĞĂƌ�ŚĞĂǀĞŶƐ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͘� 

dŚĞƐĞ�DŝůŬ�ďĂďŝĞƐ͕�;ŵŝůŬ�ĚƵĚƐͿ�ŚĂǀĞ�ƵŶĐŽŶƐĐŝŽƵƐůǇ�ƌĞůĞŐĂƚĞĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĂŶƚ͘��ĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƵƉŽŶ�
ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ�ĐŽŵĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶďĞůŝĞĨ�ĂŶĚ�ůĂĐŬ�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ŝƚ͘ 

,ĞďƌĞǁƐ�ϱ͗ϭϯ�͞&Žƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ůŝǀĞƐ�ŽŶ�ŵŝůŬ�ŝƐ�΀ĚŽĐƚƌŝŶĂůůǇ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĂŶĚ΁�ƵŶƐŬŝůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽĨ�
ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ͕�ƐŝŶĐĞ�ŚĞ�ŝƐ�Ă�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ŝŶĨĂŶƚ͘͟  

�ĞůŝĞǀĞƌ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ďĞůŝĞǀĞƌ͕ �ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ďŽǇ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ďŽǇ͘ 

/ƚ�ŝƐ�ƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ŵĂŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ͕�,Žǁ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ůŽŽŬƐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�
ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ĞǆƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ǇŽƵ͘� 

 

�,�Wd�Z�ϮϭͲ���>/�s/E'�/E�,/^�^h�^d/dhd/KE 

/Ĩ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂƐ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ƌĞĂůŵ�ĂƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�EĞǁ��ƌĞĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ŝŶ�ƵƐ͕�ƚŚĞŶ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ǁĂůŬŝŶŐ�ŝŶ�
ǀŝĐƚŽƌǇ͘� 

���Z���͗�/�Ăŵ�ŽĨ�'ŽĚ͘�/�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ŝŶ�ŵĞ͘�/�Ăŵ�ďŽƌŶ�ĨƌŽŵ�ĂďŽǀĞ͘�/�Ăŵ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ŝŶƚŽ�,ŝƐ�
ĨĂŵŝůǇ͘�/�Ăŵ�Ă�;ƐŽŶ�Žƌ�ĚĂƵŐŚƚĞƌͿ�ŽĨ�'ŽĚ͘�/�ŚĂǀĞ�ĨƵůů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ͘ �/�Ăŵ�Ă�ŶĞǁ�ĐƌĞĂƟŽŶ͘�^ĂƚĂŶ�ŚĂƐ�
EK�ĚŽŵŝŶŝŽŶ�ŽǀĞƌ�ŵĞ͘�/�Ăŵ�Ă�ŵĂƐƚĞƌ�ŽǀĞƌ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ĐƌĞĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ŽůĚ�ĐƌĞĂƟŽŶ�
ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ͘�/�Ăŵ�ĂůŝǀĞ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�ĂƐ�Ă�ŶĞǁ�ĐƌĞĂƟŽŶ͘�;Z�����>Kh�Ϳ 

dŚĞ�ŽůĚ�ŵĂŶ�ǁĂƐ�Ă�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͕�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŵĂŶ�ŝƐ�Ă�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͘ 

ϭ�:ŽŚŶ�ϰ͗ϰ�͞�ĞĐĂƵƐĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŝƐ�,Ğ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶ�zŽƵ�ƚŚĂŶ�ŚĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘͟  

tĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ĚĞĂĚ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ůŝĨĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ǁĂǇ͘�tĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŚĞ�KŶĞ�ǁŚŽŵ�ƌĂŝƐĞĚ�:ĞƐƵƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ͕�ƚŽ�ŵĂŬĞ�,ŝƐ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�ŵĞ͕�ĂŶĚ�,Ğ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ͘� 

tŚĞŶ�ǁĞ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͕�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�,ŝƐ�ĞǆĂŵƉůĞ�ǁĞ�ƐĞĞ�,Ğ�ŝƐ�ĨĞĂƌůĞƐƐ͘�tŚǇ͍��ĞĐĂƵƐĞ�,Ğ�
ŬŶĞǁ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ�ŽĨ�'ŽĚ͘�,Ğ�ŚĂĚ�ŶŽ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƐŝŶ�ĂŶĚ�ŶŽ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĐŽŶĚĞŵŶĂƟŽŶ͘� 

:ĞƐƵƐ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ĚĞƐƚƌŽǇ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝů͕�ďƵƚ�ƚŚĞŶ�ŚĞ�ďĞƐƚŽǁƐ�ƚŚĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ŚĞ�ͺͺͺͺͺͺ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞƐ�ŝƚ�ƚŽ�ƵƐ�ĂŶĚ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ƵƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝƚ͘� 



:ĞƐƵƐ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƵƐ�ŝŶ�,ĞďƌĞǁƐ�ϰ͗ϭϲ�͞�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ďŽůĚůǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƚŚƌŽŶĞ͘͟ � 

dŚĂƚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ŐŽ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƚŚƌŽŶĞ͙͘�EŽƚ�ĨĞĂƌĨƵůůǇ͕�ďƵƚ�ďŽůĚůǇ͕�ĐŽŶĮĚĞŶƚůǇ͘�EŽƚ�ĂƌƌŽŐĂŶƚůǇ͕�ďƵƚ�
ƐŽůŝĚŝĮĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŵŝŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞƌĞ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞƌĞ͘� 

dŚĞ�WĂƵůŝŶĞ�ZĞǀĞůĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�WĂƵů͕�ƵŶǀĞŝůŝŶŐ�
ǁŚĂƚ�ďĞůŽŶŐƐ�ƚŽ�ƵƐ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͘� 

:ŽƵƌŶĂů��ŶƚƌǇ͗�:ĂŵĞƐ�ϭ͗ϮϮͲϮϰ͕�ϭ��ŽƌŝŶƚŚŝĂŶƐ�ϯ͗Ϯ͕�,ĞďƌĞǁƐ�ϱ͗ϭϮͲϭϰ͘�/Ɛ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ƚŚĂƚ�
ŚĂƐŶ͛ƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ƐƟůů�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ŵŝůŬ͍ 

,KD�tKZ<͗�:ŽƵƌŶĂůŝŶŐ��ǆĞƌĐŝƐĞ 

�ĂƐĞĚ�ŽŶ�WŚŝů�ϰ͗ϭϯ�͞/�ĐĂŶ�ĚŽ��>>�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŚƌŝƐƚ�ǁŚŽ�ŐŝǀĞƐ�ŵĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘͟ ��ŶĚ�DĂƌŬ�ϵ͗Ϯϯ� �͞ůů�ƚŚŝŶŐƐ�
ĂƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�Śŝŵ�ƚŚĂƚ�ďĞůŝĞǀĞƐ͘͟  

x tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ƚŽ�ďĞ�ůŝŵŝƚůĞƐƐ͍� 

�E�ͬKZ 

ZŽŵĂŶƐ�ϴ͗ϭ�͞dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŶŽǁ�ŶŽ�ĐŽŶĚĞŵŶĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�:ĞƐƵƐ͘͟  

x /Ɛ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ŝŶ�ŵǇ�ůŝĨĞ�ǁŚĞƌĞ�/�ŚĂǀĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ĐŽŶĚĞŵŶĂƟŽŶ�ŝŶ͍ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


