
 

� 

1RYHPEHU��������� 

0DQDJLQJ�<RXU�0RQH\ 
67$1¶6�:25/'—$�),1$/�*,)7 

�Ɛ� ŵĂŶǇ� ůŽŶŐ-ƟŵĞ� ĐůŝĞŶƚƐ� ǁŝůů� ĂƩĞƐƚ͕� /� ƚĞŶĚ� ƚŽ� ƐŚĂƌĞ� ůĞƐƐŽŶƐ� /� ůĞĂƌŶ� ŝŶ� ůŝĨĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ĐŽůƵŵŶ͘�^ŽŵĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ŵĂǇ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ƌĞĂĚĞƌƐ�ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ďƵƚ�
/�ĂůǁĂǇƐ�ŚŽƉĞ�ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ƐŽŵĞ�ǀĂůƵĞ�ƚŽ�Ăƚ� ůĞĂƐƚ�Ă� ĨĞǁ�ŽĨ�ǇŽƵ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕� /�
ƚŚŝŶŬ� /� ůĞĂƌŶĞĚ� ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ŚĂƐ� ƚŚĞ� ƉŽƚĞŶƟĂů� ƚŽ� ďĞŶĞĮƚ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘�tŚŝůĞ�
ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ďŽůĚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕�ŚĞĂƌ�ŵĞ�ŽƵƚ͘ 

��ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ĂŐŽ͕�ŵǇ�ŵŽŵ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ͘��ƚ�ϵϴн�ǇĞĂƌƐ͕�ƐŚĞ�ůŝǀĞĚ�Ă�ǀĞƌǇ�ĨƵůů�ůŝĨĞ͕�
ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ� ŐƌĂƚĞĨƵů͕� ŝŶ� ƚŚŝƐ� �Ks/��ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕� ƚŽ�ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�ĂďůĞ� ƚŽ� ǀŝƐŝƚ�
ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ƐŚĞ�ĚŝĞĚ͘�zĞƐ͕�ŝƚ͛Ɛ�ƐĂĚ�ǁŚĞŶ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ�ĚŝĞƐ͕�ďƵƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�
ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�Įůů�ƚŚĞ�ǀŽŝĚ͘ 

<ŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ǁĂƐ�ŶĞĂƌ͕ �/�ƉƵůůĞĚ�ŽƵƚ�Ă�ĨŽůĚĞƌ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�
ďƵƌŝĂů�ƉůĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ŵĂĚĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘�>ŽƚƐ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌ͖�
ůŽƚƐ�ŽĨ�ĨŽƌŵƐ͖�ĂŶĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌƐ͘�/�ƉŝĐŬĞĚ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ĚŝĂůĞĚ͘ 

tŚĞŶ� /�ŐŽƚ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ͕� /�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�
ĐŽƵůĚ� ďĞ� ĐĂůůĞĚ� Ϯϰ� ŚŽƵƌƐ� Ă� ĚĂǇ͘� dŚĞ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŵĞ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƚŚĂƚ�ŶƵŵďĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůĞĚ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ŇŽŽƌ�ǁŚĞƌĞ�ŵǇ�ŵŽƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĨŽƌ�ŵĞ�ƚŽ�ĚŽ͘�^ƵĸĐĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƐĂǇ͕�/�ǁĂƐ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ƐŬĞƉƟͲ
ĐĂů͕� ďƵƚ� /� ĚŝĚ� ĂƐ� /�ǁĂƐ� ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ͘� �Ǉ� ƚŚĞ�ǁĂǇ͕� ƚŚĞ� ĐĞŵĞƚĞƌǇ� ŝƐ� ŝŶ� &ůŽƌŝĚĂ͖�ŵǇ�
ŵŽƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ŝŶ�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ͘� 

DǇ�ŵŽƚŚĞƌ�ĚŝĞĚ�Ăƚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϲ�Ăŵ�ŽŶ�Ă�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘���ůŝƩůĞ�ĂŌĞƌ�ϳ�
Ăŵ͕�/�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐĂůů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨƵŶĞƌĂů�ŚŽŵĞ�ŝŶ�&ůŽƌŝĚĂ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ũƵƐƚ�ŬĞƉƚ�
ĐŽŵŝŶŐ͘� �� ĨƵŶĞƌĂů� ŚŽŵĞ� ŝŶ� EĞǁ� :ĞƌƐĞǇ� ǁŽƵůĚ� ƉŝĐŬ� ƵƉ� ŵǇ� ŵŽƚŚĞƌ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�
ŶƵƌƐŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƚŽ�&ůŽƌŝĚĂ͘�dŚĞ�ĨƵŶĞƌĂů�ŚŽŵĞ�ŝŶ�&ůŽƌŝĚĂ�
ŬŶĞǁ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƐŬĞƚ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ͘�dŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĂďďŝ�ƚŽ�ŽĸĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĨƵŶĞƌĂů͘�dŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�Ă�ǀŝĚĞŽ�ďƌŽĂĚĐĂƐƚ�ƐŽ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĐŽƵůĚ�ǁĂƚĐŚ͘�
dŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�/�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŵƉůĞ�ĚĞĂƚŚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ͘�dŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ĐĂůů�^ŽͲ
ĐŝĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ƐŽ�ďĞŶĞĮƚƐ�ǁŽƵůĚ�ĐĞĂƐĞ͘�dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ĂŶĚ�^ƵŶĚĂǇ͕�ĞǀĞƌǇ�
ƋƵĞƐƟŽŶ�/�ŚĂĚ�ǁĂƐ�ƉƌŽŵƉƚůǇ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƚŽůĚ�ŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�/�
ĞǀĞŶ�ĂƐŬĞĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͕�Ăůů�/�ŚĂĚ�ƚŽ�ĚŽ�ǁĂƐ�ĂŶƐǁĞƌ�Ă�ĨĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘ 
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67$1¶6�:25/'—$�),1$/�*,)7 

dŚĞ�ĚĂǇ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĚŝĞƐ� ŝƐ�ŶŽƚ� ƚŚĞ�ŽƉƟŵĂů�ƟŵĞ�ƚŽ�ƉůĂŶ�Ă� ĨƵŶĞƌĂů� ĨŽƌ�ŽďǀŝŽƵƐ� ƌĞĂƐŽŶƐ͘�&ĂŵŝůǇ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŐƌŝĞǀŝŶŐ͘��Ƶƚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚ͕�/�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŐŝŌ�
ƚŚĂƚ�ŵǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ� ĨĂŵŝůǇ͕ �ĂŶĚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƚǁŽ�ƐŽŶƐ͗�ƚŚĞ�ŐŝŌ�ŽĨ�Ă�ƉƌĞ-
ƉůĂŶŶĞĚ�ĨƵŶĞƌĂů͘�;/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĞǆĐŝƟŶŐ͕�ĨŽƌŐŝǀĞ�ŵĞ�ĨŽƌ� ůĞƫŶŐ�ǇŽƵ�
ĚŽǁŶ͘Ϳ 

�ĞůŝĞǀĞ�ŝƚ�Žƌ�ŶŽƚ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŚƵŐĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ůŝŌƐ�
ĂŶ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ďƵƌĚĞŶ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ŵǇ�ĨĂŵŝůǇ͘��ĂŶ�ǇŽƵ�ŝŵĂŐŝŶĞ�
ƚŚĞ�ƐƚƌĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŝŶƚƌĂ-ĨĂŵŝůǇ�ĐŽŶŇŝĐƚ͕�ĨƌŽŵ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĮŐƵƌĞ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͕�ĐŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĐĞŵͲ
ĞƚĞƌǇ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ďƵƌŝĞĚ�ǁŚŝůĞ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ǁŝůĚ͍�;Kƌ͕ �ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�
ŶŽƚ� ƚŚĞ� ůŽǀĞĚ�ŽŶĞ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ďƵƌŝĞĚ͕� ĂƐ� ŽƉƉŽƐĞĚ� ƚŽ� ĐƌĞŵĂƟŽŶ͍�dĂůŬ� ĂďŽƵƚ� ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă� ƐĐĞŶĞ�
ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ͊Ϳ�tŚĂƚ�ĂďŽƵƚ�ĐĂƐŬĞƚ�ƐĞůĞĐƟŽŶ͍�&ůŽǁĞƌƐ͍�&Žƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚŝƐ͕�/�ĐĂŶ͛ƚ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ƵŶĚĞƌ͘ � 

�Ƶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�Ăůů�ĚŽŶĞ�ĨŽƌ�ŵǇ�ĨĂŵŝůǇ͘ ��ůů�/�ŚĂĚ�ƚŽ�ĚŽ�ǁĂƐ�ƌĞůĂǇ�ƚŽ�ŵǇ�ďƌŽƚŚĞƌ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƚŽƵŐŚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ͘�EŽ�ŽŶĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂĚ�ďǇ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝͲ
ƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�Ăůů�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�
ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ďƵƌŝĞĚ͘� 

DŽƌďŝĚ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŵĂǇ�ƐŽƵŶĚ͕�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ͕�ůŽŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĞǀĞƌ�ĂƌŝƐĞƐ͘��ǀĞŶ�ŝĨ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�Ă�ǁŚŝůĞ�ƚŽ�ĨŽƌŵĂůŝǌĞ�ǇŽƵƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕�ĐŽŵŵŝƚ�
ǇŽƵƌ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ƉĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ƚĞůů�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘��ŶĚ�ĂƐ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�Ă�ƚŽƉŝĐ�
ĂƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞůĚĞƌůǇ�ƉĂƌĞŶƚ;ƐͿ͕�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͘ 

^ŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌ�ŵǇ�ŵŽŵ͛Ɛ� ĨƵŶĞƌĂů͕� /� ƐĞŶƚ�ĂŶ�ĞŵĂŝů� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨƵŶĞƌĂů�ĚŝƌĞĐƚŽƌ� ŝŶ�&ůŽƌŝĚĂ͘� /Ĩ� ƚŚĞǇ�ĚŽ�
ŵĂƌŬĞƟŶŐ͕�Ăůů�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƐ�ƉƵƚ�ŵǇ�ĞŵĂŝů�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďŽŽŵ͘��ƚ�
Ă�ƟŵĞ�ŝŶ�ŵǇ�ůŝĨĞ�ǁŚĞƌĞ�ŵǇ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ďŝƚ�ĨƵǌǌǇ͕�ŵǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĐĂŵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨŽƌ�
ŵĞ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ŝĨ�/�ĐĂŶ�ĞǀĞƌ�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ��ŽĐĂ�ZĂƚŽŶ�ƉŽƐƚ-�Ks/�͕�/�ƉůĂŶ�ŽŶ�ƚŚĂŶŬŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͘� 
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+2:�&29,'-���:,//�$))(&7�5(7,5(0(17�$1'�$*,1* 

dŚĞ�tĂůů�^ƚƌĞĞƚ�:ŽƵƌŶĂů�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�Ă�:ŽƵƌŶĂů�ZĞƉŽƌƚ�ƟƚůĞĚ��ŶĐŽƌĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞϭ�ŽŶ�
ŚŽǁ��Ks/��ǁŝůů�ŝŵƉĂĐƚ�ƵƐ�Ăůů�ŝŶ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͘��ǀĞŶ�ŝĨ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŶŽƚ�Ă�ƌĞƟƌĞĞ�Žƌ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ŝƚ͕�ŝƚ͛Ɛ�ǁŽƌƚŚ�
ŝƚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ͘��Ɛ�<ĞŶŶǇ��ŚĞƐŶĞǇ�ƐŝŶŐƐ͗�͞�ŽŶ͛ƚ�ďůŝŶŬ͙Ă�ŚƵŶĚƌĞĚ�ǇĞĂƌƐ�ŐŽĞƐ�ĨĂƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ǇŽƵ�
ƚŚŝŶŬ͘͟ 

· �ŐŝŶŐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͗��ƐŝĚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƐƟůů�ůŝŶŐĞƌƐ�ĂŌĞƌ�ƐĞŶŝŽƌ�ůŝǀŝŶŐ�ĐĞŶͲ
ƚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ůŽĐŬĞĚ�ĚŽǁŶ�ĚƵƌŝŶŐ��Ks/��ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞůĚĞƌůǇ�ƚŚĞƌĞŝŶ�ǁĞƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ďǇ�
ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͕� ƚŚĞƌĞ� ǁĂƐ� ĂůƐŽ� ƚŚĞ� ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ĞůĚĞƌůǇ� ǁŚŽ� ĚŝĞĚ� ĨƌŽŵ�
�Ks/��ǁŚŝůĞ�ůŝǀŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ͘�dŚĂƚ�ǁŽŶ͛ƚ�ďĞ�ƐŽŽŶ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ͘��ŐĞ�ƐĞŐƌĞŐĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�Ă�ĨƵͲ
ƚƵƌĞ�ŐŽĂů�ĨŽƌ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƌĞƟƌĞĞƐ͘�;�ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ƟŵĞƐ�ǁĞ͛ǀĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞͲ
ĮƚƐ�ŽĨ�ĂŐĞ-ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ďĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟǀĞ͘Ϳ 

· dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ďŽŽŵ͗�dŚĞƌĞ�ŝƐ�͞Ă�ǁĂǀĞ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ŽůĚĞƌ�ĂĚƵůƚƐ͘͟�KŶĞ�ĞǆĂŵƉůĞ͖�ƚŚĞ�
ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ƚĞůĞŵĞĚŝĐŝŶĞ͘� /Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�͞ǁĞĂƌĂďůĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ƚĞƐƚƐ�ĨŽƌ�ŚŽŵĞ�ƵƐĞ�
ǁŝůů� ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚŽĐƚŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ŬĞǇ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚƐ͛� ďůŽŽĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ǁĞŝŐŚƚ͕�
ĂŶĚ�ƉĂǀĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ� ĨŽƌ�ďĞƩĞƌ�ƌĞŵŽƚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͙͟� /Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ǀŝƌƚƵĂů� ƚƌĂǀĞů� ŝƐ�ĂůͲ
ƌĞĂĚǇ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ŐŽ͘ 

· ,ĞĂůƚŚŝĞƌ�ůŝĨĞƐƚǇůĞƐ͗�͞dŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŝƐ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�
ĂŐĞ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƉĂĐĞ�ŽĨ�ĂŐŝŶŐ͘͟�<ŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŚŝŐŚĞƌ�
ĚĞĂƚŚ�ƌĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�;ŶŽƚ�ƚŽ�ŵĞŶƟŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞǀĞƌĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ƵŶƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�
�Ks/�Ϳ͕�ŵŽƌĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽǁĂƌĚ�ůŝǀŝŶŐ�Ă�ŚĞĂůƚŚŝĞƌ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ͘ 

· ��ďĞƩĞƌ�ŚĂŶĚůĞ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƟŵĞ͗� /ƐŽůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů� ůŽĐĂůůǇ͕�
ĚŽŵĞƐƟĐĂůůǇ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůǇ͕�ŝƐ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞĂƐƐĞƐƐ�ŚŽǁ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŽƵƌ�
ůŝǀĞƐ͘�͞dŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ŚĂƐ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ƐŚŽƌƚ͙tŚĂƚ�ŵĂƩĞƌƐ�ŝƐ�ĮŶĚŝŶŐ�ŵĞĂŶͲ
ŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŽŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƌĞĂůůǇ�ŵĂƩĞƌƐ�ƚŽ�ƵƐ͙͟� 

· tĞ�ǁŝůů� ƉůĂŶ� ĨŽƌ�ĚĞĂƚŚ͗� ZĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ� ĂŐĞ͕� ďƵƚ� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŵŽƌĞ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞ� ƐĞŶŝŽƌ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕� ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ� ĐĂƵƐĞĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ� ƚŽ� ƐƚĂƌƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ĞŶĚ-ŽĨ-ůŝĨĞ� ĐĂƌĞ͘� ͞�Ɛ�
ĚŝĸĐƵůƚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ĚĞĂƚŚ͕�ĞǆƉĞƌƚƐ�ƐĂǇ�ŝƚ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ƉƌĞƉĂƌĞ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŚŽǁ�ǁĞ�ůŝǀĞ�ŽƵƌ�ůĂƐƚ�ĚĂǇƐ͕�ďƵƚ�ŚŽǁ�ŽƵƌ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĚĞĂƚŚƐ͘͟ 

· tĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ƌĞƟƌĞ͗�dŚĞ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĚƵĞ�ƚŽ��Ks/��ŚĂƐ�ĐĂƵƐĞĚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�ƚŽ�ŚŽǀĞƌ�ŶĞĂƌ�ǌĞƌŽ͘�&Žƌ�ĚĞĐĂĚĞƐ͕�ƌĞƟƌĞĞƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽƵŶƚĞĚ�ŽŶ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ���Ɛ�
ĂŶĚ� ďŽŶĚƐ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ĮŶĂŶĐĞ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͘� /Ŷ� Ă� ůŽǁ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ-ƌĂƚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ƚŚĂƚ�ǁŝůů�
ƉƌŽďĂďůǇ�ƐƚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĨŽƌ�Ă�ǁŚŝůĞ͕�ƌĞƟƌĞĞƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ŵŽƌĞ͕�ǁŽƌŬ�ůŽŶŐĞƌ͕ �Žƌ�
ƐƉĞŶĚ� ůĞƐƐ͘�tŚŝůĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ĂƌĞŶ͛ƚ� ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŵƵĐŚ�ŶŽǁ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ĐĂŶ͛ƚ� ŐŽ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ͕�
ŐĞƫŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�͚ŶŽƌŵĂů͛�ǁŝƚŚ�ŵŝŶŝŵĂů�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƌƵƉƟǀĞ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ƐĞŶŝŽƌƐ  ͘
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1RYHPEHU��������� 

$�)(:�7,36�)25�7+(6(�:$1,1*�'$<6�2)����� 

· �ŶĚ-ŽĨ-ǇĞĂƌ-ŐŝŌ� ŐŝǀŝŶŐ͗� /Ĩ� ǇŽƵ͛ƌĞ� ŐŽŝŶŐ� ƚŽ� ŵĂŬĞ� Ă� ĚŝƌĞĐƚĞĚ� ĚŽŶĂƟŽŶ� ďĞĨŽƌĞ� ǇĞĂƌ-ĞŶĚ� Žƌ�
ƐŝŵƉůǇ�ĂĚĚ�ƚŽ�Ă�ĚŽŶŽƌ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ĨƵŶĚ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ƐĞĐƵƌŝƟĞƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�Ă�ƚĂǆĂďůĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ŝŶ�ǀĂůƵĞ͕�ĚŽŶĂƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĐĂŶ�
ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ͗�;ϭͿ�Ă�ƚĂǆ�ĚĞĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�;ϮͿ�ƚŚĞ�ĂǀŽŝĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚĂǆĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ŐĂŝŶƐ�ƚŚĂƚ�
ǁĞƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘�KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ďĞƐƚ� ƚŽ� ƚĂůŬ� ƚŽ�ǇŽƵƌ� ƚĂǆ�ĂĚǀŝƐĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�
ĂŶǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘ 

· �ĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�ƚŚĂƚ�ĞŶĚ-ŽĨ-ǇĞĂƌ�ŐŝŌ͕�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ͗�DĂŶǇ�ǁĞůů-ŬŶŽǁŶ�ĐŚĂƌŝƟĞƐ�
ƐƉĞŶĚ�Ă� ůŽƚ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�–� ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ŵŽŶĞǇ�–�ŽŶ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ�ĐƵƌŝŶŐ͕� ƚƌĞĂƟŶŐ͕�Žƌ�
ŚĞůƉŝŶŐ͘� /Ĩ� ǇŽƵ� ŚĂǀĞ� Ă� ĨĂǀŽƌŝƚĞ� ĐŚĂƌŝƚǇ͕� ĐŽŶĮƌŵ� ǁŚĂƚ� ŝƚ͛Ɛ� ĂĐƚƵĂůůǇ� ĚŽŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ǇŽƵƌ� ŚĂƌĚ-
ĞĂƌŶĞĚ� ĚŽůůĂƌƐ� ďǇ� ŐŽŝŶŐ� ƚŽ� �ŚĂƌŝƚǇ� EĂǀŝŐĂƚŽƌ� ;ǁǁǁ͘ĐŚĂƌŝƚǇŶĂǀŝŐĂƚŽƌ͘ ŽƌŐͿ͕� �ŚĂƌŝƚǇ� tĂƚĐŚ�
;ǁǁǁ͘ĐŚĂƌŝƚǇǁĂƚĐŚ͘ŽƌŐͿ͕� ĂŶĚͬŽƌ� ƚŚĞ� �ĞƩĞƌ� �ƵƐŝŶĞƐƐ� �ƵƌĞĂƵ͛Ɛ� tŝƐĞ� 'ŝǀŝŶŐ� �ůůŝĂŶĐĞ�
;ǁǁǁ͘ŐŝǀĞ͘ŽƌŐͿϮ͘���� 

· ^Ɵůů�ƉĂǇŝŶŐ� ůĂƌŐĞ�ĂŶŶƵĂů� ĨĞĞƐ�ŽŶ� ůŝƩůĞ-ƵƐĞĚ�ĐƌĞĚŝƚ�ĐĂƌĚƐ͍�KŶĞ�ĐůŝĞŶƚ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƌĂƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ĐĂŶĐĞů�ŚŝƐ�hŶŝƚĞĚ�ĐĂƌĚ�ƐŝŶĐĞ�ŚĞ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ƚƌĂǀĞůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ůŽƵŶŐĞƐ͕�ŚĞ�ĚŝƐͲ
ĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐƌĞĚŝƚ�ĐĂƌĚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŚĂǀĞ�Ă�WƌŽŐƌĂŵ��ŚĂŶŐĞ�ŽƉƟŽŶ͘�ZĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�Śŝƚ�
ƚŽ�ŚŝƐ�ĐƌĞĚŝƚ�ƐĐŽƌĞ�;ǁŚŝĐŚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ǁŚĞŶ�Ă�ĐƌĞĚŝƚ�ĐĂƌĚ� ŝƐ�ĐĂŶĐĞůĞĚͿ͕�ŚĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�
hŶŝƚĞĚ-ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ��ŚĂƐĞ�ĐƌĞĚŝƚ� ĐĂƌĚ� ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘ �ZĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ�ƉĂǇ� ƚŚĞ�ΨϰϱϬ�ĂŶŶƵĂů� ĨĞĞ͕�ŚĞ�
ŚĂĚ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ĞŝƚŚĞƌ�ƉĂǇŝŶŐ�ǌĞƌŽ�Žƌ�ŐĞƫŶŐ�ƐŽŵĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂǇŝŶŐ�ΨϵϱͬǇĞĂƌ͘ � 

KŶ�Ă�ƌĞůĂƚĞĚ�ŶŽƚĞ͕�ƐŽŵĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ĐĂƌĚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ƌĞǁĂƌĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĚͲ
ŚŽůĚĞƌƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�ZĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŐŝǀŝŶŐ�ĐĂƌĚŚŽůĚĞƌƐ�ƵƉ�ƚŽ�ΨϯϬϬͬǇĞĂƌ�ŝŶ�ƚƌĂǀĞů�ĐƌĞĚŝƚƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵͲ
ƉůĞ͕��ŚĂƐĞ�^ĂƉƉŚŝƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�ƵƉ� ƚŽ�ΨϯϬϬ� ŝŶ� ƐƵƉĞƌŵĂƌŬĞƚ� ĐƌĞĚŝƚƐ͘� /ƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ǁŽƌƚŚ�ŚĞĂĚŝŶŐ�
ŽǀĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ƉĞƌŬƐ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŵŝƐƐŝŶŐ͘�;zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĐĂůů�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚ�
ĐĂƌĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�Ă�ĨĞĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ͘Ϳ 

· ,ĂǀĞ�Ă�����ĐĂƌĚ͍��ŝĚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ŝƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�hW^�ƐƚŽƌĞ�ĨŽƌ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϱй�Žī�ĐĞƌͲ
ƚĂŝŶ�ƐŚŝƉƉŝŶŐ�ƐƵƉƉůŝĞƐ͍�� 

· �Ƶƚ�ƚŚĞ�ĐŽƌĚ�ĨŽƌ�ΨϮϰ�Ă�ŵŽŶƚŚ͗��ŽŶƐƵŵĞƌ�ZĞƉŽƌƚƐϯ�ŚĂƐ�Ă�ƉůĂŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚŽƐĞ�ŚŝŐŚ�
ŵŽŶƚŚůǇ�ĐĂďůĞ�ďŝůůƐ͘��ŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƐ�Ă�ůŽǁĞƌ-ĐŽƐƚ�ĂůƚĞƌŶĂͲ
ƟǀĞ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐĂďůĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͗���^��ůů��ĐĐĞƐƐ�;ΨϲͬŵŽͿ͗�ŝŶĐůƵĚĞƐ�͞ƚŽŶƐ�ŽĨ�ƐƉŽƌƚƐ͕͟��ŽŵĞĚǇ��ĞŶͲ
ƚƌĂů͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͖��ŝƐŶĞǇн� ;ΨϭϯͬŵŽͿ͗�>ƵĐĂƐĮůŵ͕�DĂƌǀĞů�^ƚƵĚŝŽƐ͕�WŝǆĂƌ͕ �ϮϬƚŚ��ĞŶƚƵƌǇ�^ƚƵĚŝŽƐ͕�
EĂƟŽŶĂů�'ĞŽŐƌĂƉŚŝĐ͕�,ƵůƵ͕��^WEн͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͖�WĞĂĐŽĐŬ͕�ĨƌŽŵ�E���hŶŝǀĞƌƐĂů�;ΨϱͬŵŽͿ͗�E��͕�
hŶŝǀĞƌƐĂů�ŵŽǀŝĞƐ͕�ƐƉŽƌƚƐ͕��ƌĂǀŽ͕�h^��EĞƚǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘� 
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^͘&͘��ŚƌůŝĐŚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͘�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĮŶĂŶͲ
ĐŝĂů�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�Ă�ĨĞĞ-ŽŶůǇ͕� 
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�

Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ͘� 

DĂŶĂŐŝŶŐ�zŽƵƌ�DŽŶĞǇ�ŝƐ�
ĐŽŵƉŝůĞĚ�ĞŶƟƌĞůǇ�ďǇ� 
^ƚĂŶůĞǇ�&͘��ŚƌůŝĐŚ�ĂŶĚ� 

:ŽŚŶ��ĞůƚŵĂŶŶ͘ 

YƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�
ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ǁĞůĐŽŵĞ�;ĂŶĚ� 

ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ͊Ϳ͘ 

�ŝĚ�ǁĞ�ŵĞŶƟŽŶ͍��/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�Žƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�ǁŚŽ�ǇŽƵ�
ƚŚŝŶŬ� ŵŝŐŚƚ� ďĞŶĞĮƚƐ� ĨƌŽŵ� Ă� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ� ǁŝƚŚ� ƵƐ� ĂďŽƵƚ� ĮŶĂŶĐŝĂů�

ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ĂƐƐĞƚ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ƉůĞĂƐĞ� ƉĂƐƐ� ĂůŽŶŐ� ŽƵƌ� ƉŚŽŶĞ�

ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ͘��>ŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĐƌƵĐŝĂů�

ƚŽ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ͕�ŝƚ͛Ɛ�ĂůƐŽ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ 

/Ĩ� ǇŽƵ�ŚĂǀĞ� Ă� ĨƌŝĞŶĚ͕� ĐŽ-ǁŽƌŬĞƌ͕� Žƌ� ƌĞůĂƟǀĞ�ǁŚŽ͛Ɛ� ŝŶ� ŶĞĞĚ�ŽĨ� ĮͲ

ŶĂŶĐŝĂů� ĂĚǀŝĐĞ� ĚƵĞ� ƚŽ� Ă� ƉĞŶĚŝŶŐ� Žƌ� ĂĐƚƵĂů� ũŽď� ůŽƐƐ͕� ƉůĞĂƐĞ� ŐŝǀĞ�

ƚŚĞŵ�ŽƵƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� �tĞ͛ƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŐůĂĚ� ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ƉƌŽ�

ďŽŶŽ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�Ă�ŚĂŶĚ͘ 

�>/�Ed^͗�WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�^͘&͘��ŚƌůŝĐŚ�ŝĨ�ĂͿ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�

ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Žƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�

ďͿ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ŝŵƉŽƐĞ͕�ĂĚĚ�Žƌ�ŵŽĚŝĨǇ�ĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�

ƚŽ� ŽƵƌ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� Žƌ� ĐͿ� ǇŽƵ͛ǀĞ� ĐŚĂŶŐĞĚ�

ǇŽƵƌ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͘

^͘&͘ ��ŚƌůŝĐŚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͘ 
ϭϱ��ůĚĞŶ�^ƚƌĞĞƚ͕�^ƵŝƚĞ�ϭϮ 

�ƌĂŶĨŽƌĚ͕�E:�ϬϳϬϭϲ 
&Ăǆ͗�;ϵϬϴͿ�ϳϴϵ-ϭϭϭϱ 

WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ƉĂƐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ŝŶĚŝĐĂƟǀĞ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘���ŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶǀŽůǀĞ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ŽĨ�ƌŝƐŬ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�
ĐĂŶ�ďĞ�ŶŽ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�Žƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ŝŶǀĞƐƚͲ
ŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�Žƌ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�^͘&͘��ŚƌůŝĐŚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͘�;͞^&��͟Ϳ͕�Žƌ�ĂŶǇ�ŶŽŶ-ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĐŽŶƚĞŶƚ͕�ŵĂĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�
Žƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽĮƚĂďůĞ͕�ĞƋƵĂů�ĂŶǇ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ůĞǀĞů;ƐͿ͕�ďĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�Žƌ�ŝŶĚŝͲ
ǀŝĚƵĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�Žƌ�ƉƌŽǀĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘���ƵĞ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ůĂǁƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŵĂǇ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ďĞ�
ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�Žƌ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�Žƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ͕�Žƌ�ĂƐ�Ă�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ͕�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂĚǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�^&��͘��dŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƌĞĂĚĞƌ�ŚĂƐ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝƐƐƵĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŽ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ŚĞͬƐŚĞ�ŝƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐƵůƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂĚǀŝƐŽƌ�ŽĨ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ͘��^&���
ŝƐ�ŶĞŝƚŚĞƌ�Ă�ůĂǁ�Įƌŵ�ŶŽƌ�Ă�ĐĞƌƟĮĞĚ�ƉƵďůŝĐ�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�Įƌŵ�ĂŶĚ�ŶŽ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĞĚ�ĂƐ�ůĞŐĂů�Žƌ�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ĂĚǀŝĐĞ͘����
ĐŽƉǇ�ŽĨ�^&��͛Ɛ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǁƌŝƩĞŶ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ��ƌŽĐŚƵƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ĂĚǀŝƐŽƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞƐ� ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘� /Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�^&���ĐůŝĞŶƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�
ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�^&��͕�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ͕�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶĂůͬĮŶĂŶĐŝĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Žƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ͕�

:ŽŚŶ��ĞůƚŵĂŶŶ͕��&WΠ͕��&� 
WŚŽŶĞ͗�;ϵϬϴͿ�ϳϴϵ-ϭϵϰϰ 

ũǌĞůƚŵĂŶŶΛƐĨĞŚƌůŝĐŚ͘ĐŽŵ 

^ƚĂŶůĞǇ�&͘ ��ŚƌůŝĐŚ 
WŚŽŶĞ͗�;ϵϬϴͿ�ϳϴϵ-ϭϭϬϬ 
ƐƚĂŶΛƐĨĞŚƌůŝĐŚ͘ĐŽŵ 

ϭ�͞,Žǁ��Ks/�-ϭϵ�tŝůů��īĞĐƚ�ZĞƟƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ŐŝŶŐ͘͟�dŚĞ�tĂůů�^ƚƌĞĞƚ�:ŽƵƌŶĂů͕�ϭϲ�EŽǀ͘�ϮϬϮϬ͕�Ɖ͘�Zϰ͘ 

Ϯ�͟,Žǁ�ƚŽ��ŚĞĐŬ�KƵƚ�Ă��ŚĂƌŝƚǇ͘͟�<ŝƉůŝŶŐĞƌΖƐ�WĞƌƐŽŶĂů�&ŝŶĂŶĐĞ͕��ĞĐ͘�ϮϬϭϵ͕�Ɖ͘�ϳϮ͘ 

ϯ�͞�Ƶƚ�ƚŚĞ��ŽƌĚ�ĨŽƌ�ΨϮϱ�Ă�DŽŶƚŚ͘͟��ŽŶƐƵŵĞƌ�ZĞƉŽƌƚƐ͕��ĞĐ͘�ϮϬϮϬ͕�Ɖ͘�ϯϱ͘ 


