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dŽ͗��ŚƵƌĐŚ��ŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ŽĨ�,hD� 

WƌŽũĞĐƟŽŶƐ� ŽĨ� ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ĨŽƌ� �ƌŬĂŶƐĂƐ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ǁŝůů� ƐŽŽŶ� ďĞ� ŽǀĞƌ� ϭϱϬ͕ϬϬϬ� ƉĞŽƉůĞ� ŽƵƚ� ŽĨ� ǁŽƌŬ͘� �ƐŝĚĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ� ŝƐƐƵĞƐ͕�ŚƵŶŐĞƌ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŚƵŐĞ�ƉƌŽďůĞŵ͘�EŽƌƚŚǁĞƐƚ��ƌŬĂŶƐĂƐ�&ŽŽĚ��ĂŶŬ� ŝƐ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞƐƚ�
ĨŽŽĚ�ďĂŶŬ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ͘�dŚĞǇ�ƐĞƌǀĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐŵĂůůĞƌ�ĨŽŽĚ�ďĂŶŬƐ�ŝŶ��ĞŶƚŽŶ��ŽƵŶƚǇ�ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĂƌĞĂ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�'ƌĂǀĞƩĞ�ĂŶĚ��ĞůůĂ�sŝƐƚĂ͘ 

�ŶĚ� ǁŚŝůĞ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ŐƌĞĂƚůǇ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ŶĞĞĚ� ĨŽƌ� ĚŽŶĂƟŽŶƐ� ŶŽǁ� ďĞĐĂƵƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŐƌĞĂƚ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƉĞŽƉůĞ� 
ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ͕� ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�KƵƚƌĞĂĐŚ� ŝŶƚĞŶĚƐ� ƚŽ�ďĞ�Ă� ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�
Et��ĨŽŽĚďĂŶŬ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ŽĨ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĮĞůĚ͘� �tĞ�ĂƌĞ�ĂƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�
ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ� ƚŽ� ŽƵƌ� ĐŚƵƌĐŚ͛Ɛ�KƵƚƌĞĂĐŚ� &ƵŶĚ� ƐŽ� ƚŚĂƚ�ǁĞ� ĐĂŶ� ŐŝǀĞ� ŽŶŐŽŝŶŐ� ĚŽŶĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�Et��
&ŽŽĚ��ĂŶŬ͘� &Žƌ� ĞǀĞƌǇ� Ψϭ� ǇŽƵ� ĚŽŶĂƚĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�Et�� &ŽŽĚ��ĂŶŬ͕� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƵƉ� ƚŽ�ϭϬ�ŵĞĂůƐ� ƚŽ� 
ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚĂƚ�ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�ũƵƐƚ�Ψϭ͕�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĞĂů�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘� 

Et��&ŽŽĚ��ĂŶŬ�ŝƐ�Ă�ƚƌƵƐƚĞĚ�ŶŽŶ�ƉƌŽĮƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ��ƌŬĂŶƐĂƐ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ϵϱй�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ŐŽŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽǁĂƌĚ�ĨŽŽĚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͘ 

&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂďůĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�Ă�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ƚŽ�͞KƵƚƌĞĂĐŚ͟�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�
ĚŽŶĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĐĂƵƐĞ͘�Et��&ŽŽĚ��ĂŶŬ�ŚĂƐ�Ă�ǁĞďƐŝƚĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�Ăůů�ƚŚĞǇ�ĚŽ͘ 

�ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĚŽŽƌƐ�ĂƌĞ�ĐůŽƐĞĚ͕�,hD��KƵƚƌĞĂĐŚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ 

dŚĂŶŬƐ 

,hD��KƵƚƌĞĂĐŚ 

 
,ŝŐŚůĂŶĚƐ��ŚƵƌĐŚ 

��hŶŝƚĞĚ�DĞƚŚŽĚŝƐƚ��ŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ 
ϯϳϭ�'ůĂƐŐŽǁ�ZŽĂĚ 

�ĞůůĂ�sŝƐƚĂ͕��Z��ϳϮϳϭϱ 
;ϰϳϵͿ�ϴϱϱ-ϮϮϳϳ 

ǁǁǁ͘ŚƵŵĐďǀ͘ĐŽŵ 
ŚŝŐŚůĂŶĚƐĐŚƵƌĐŚΛŚƵŵĐďǀ͘ĐŽŵ 

,ŝŐŚůĂŶĚƐ��������
EĞǁƐ 

0217+/<�1(:6/(77(5�_�+,*+/$1'6�&+85&+� 
$35,/�0$<������–�92/80(����—�,668(�� 

 

dƌĂĚŝƟŽŶĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
^ƵŶĚĂǇƐ�ϵ͗ϯϬ�Ăŵ 

 

dŚĞ�'ĂƚŚĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ 
^ƵŶĚĂǇƐ�ϭϭ͗ϭϱ�Ăŵ 

;ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ǁŽƌƐŚŝƉͿ 

�ĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�^ĞƌǀŝĐĞ 
^ĂƚƵƌĚĂǇƐ�ϱ͗ϯϬ�Ɖŵ 
;�ĂƐƵĂů��ƚŵŽƐƉŚĞƌĞͿ 

tKZ^,/W�^�,��h>� 



Ϯ 

3DVWRU¶V�3HQ 
 tŚĞŶ� Ăůů� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐŽĐŝĂů� ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ� ƐƚĂƌƚĞĚ� /� ŚĂĚ� ŐƌĂŶĚ� ƉůĂŶƐ� ŽĨ� ƚŚŝŶŐƐ� /� ǁĂƐ� 
ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�KŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ŐƌĂŶĚ�ƚŚŝŶŐƐ͕�/�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�
ĐŚƵƌĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞǀĞƌǇ�^ƵŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘��/Ŷ�ŵǇ�ŵŝŶĚ�/�ƐĂǁ�ŵǇ�ĨĂŵŝůǇ�ǁŽƌƐŚŝƉƉŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁĂǇƐ� ǇŽƵ� ƌĞĂĚ� ĂďŽƵƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŚŝƐƚŽƌǇ� ďŽŽŬƐ͘� � tĞ� ǁŽƵůĚ� Ăůů� ďĞ� ŐĂƚŚĞƌĞĚ� ĂƐ� Ă� 
ĨĂŵŝůǇ� ŽŶ� ^ƵŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ� Ăƚ� ƚŚĞ� ŬŝƚĐŚĞŶ� ƚĂďůĞ͘� ^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ǁŽƵůĚ� ďĞ� ƌĞĂĚ͕� Ă� ƐĞƌŵŽŶ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�Žƌ�ƌĞĂĚ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ŚǇŵŶƐ�ŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉƌĂǇĞƌƐ͘��dŚĞ�
ŝĚĞĂ�ƐĞĞŵĞĚ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ͕�ƚŚĞ�ĚŝƉůŽŵĂƐ�ŽŶ�ŵǇ�ǁĂůů�ƐĂŝĚ�/�ǁĂƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ŝŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŽůŽŐǇ͖�ƐŽ�ǁŚŽ�ďĞƩĞƌ�ƚŽ�ƉƵůů�Žī�ƚŚŝƐ�ƉŝŽŶĞĞƌ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĂŶ�ŵĞ͍ 
 dŚĞ�ĮƌƐƚ�^ƵŶĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐĂŵĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ŵǇ�ǁŝĨĞ�ĂŶĚ�
/� ŐĂƚŚĞƌĞĚ� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� � /� ƐƚĂƌƚĞĚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ŽƌĚĞƌ� ŽĨ� ǁŽƌƐŚŝƉ�ǁŚŝĐŚ� /� ƚŚŽƵŐŚƚ� /� ŚĂĚ�
ĂĚĂƉƚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��dŚŝƌƚǇ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ŝŶƚŽ�ĞǆĞĐƵƟŶŐ�ŵǇ�ƉůĂŶƐ�/�ǁĂŶƚĞĚ�Ă�ƌĞĨƵŶĚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚŽƐĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŚĂƚ�ŐĂǀĞ�ŵĞ�ƚŚĞ�ĚŝƉůŽŵĂƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƚĞĂĐŚ�ŵĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘��dŚĞ�ŽŶůǇ�ƚŚŝŶŐ�/�ĐĂŶ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ŝƚ�ƚŽ�ŝƐ�
ǁŚǇ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƉƵůů�ŽƵƚ�ƚŚĞ�͞ŐƌĞĞƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌ͟�ƐĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ǁŽƌƐŚŝƉ͘��dŚĞǇ�ĞŶĚ�ƵƉ�͞ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ƚŚĞ� ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ� ďĂĐŬ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚŝƌƚǇ�ŵŝŶƵƚĞƐ� ďĞĐĂƵƐĞ� ƉĞŽƉůĞ� ĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ� ƚŽ� ƚĂůŬ� ƚŽ� ƐŽŵĞŽŶĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� 
ƉĂƐƚŽƌ�ŝƐ�ďƵƐǇ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�DƵƐŝĐ͖͟�ĞǆĐĞƉƚ�ŵƵůƟƉůǇ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ƚŚŝƌƚǇ͊�dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂǇ�/�ĐŽƵůĚ�ĞǆƉůĂŝŶ�ŝƚ�ŝƐ͕�ƚŚĂƚ�ŝƚ�
ǁĂƐ� ůŝŬĞ� ƚĂŬŝŶŐ� Ă� ƌŽĚĞŽ͕� Ă� ĐŝƌĐƵƐ͕� �ŝƐŶĞǇ�tŽƌůĚ͕� Ă� ĐŽƵŶƚǇ� ĨĂŝƌ͕� ĂŶĚ� �ŚƵĐŬ� �͘� �ŚĞĞƐĞ͕� ƉƵƫŶŐ� ƚŚĞŵ� ŝŶƚŽ� Ă� ƉŽƚ� ƚŽ�ŵŝǆ� 
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĚƌŝŶŬƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉŽƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐŽĐƟŽŶ�ŽƵƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŚŽƵƐĞ͘�� 
 dŚĞ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ǁŝĨĞ�ƐƚĞƉƉĞĚ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚĂƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ĨŽƌ�Ă�ĨĞǁ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘���
dŚĞ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ďĞƩĞƌ͘��tĞ�ŚĂĚ�Ă��ŚƌŝƐƟĂŶ�ŵƵƐŝĐ�ĚĂŶĐĞ�ƉĂƌƚǇ͘�dŚĞǇ�ŚĂĚ�ĨƵŶ͕�ůĞĂƌŶĞĚ�Ă�ůŝƩůĞ�ŵŽƌĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�
ƚŚĞǇ�ƉůĂǇĞĚ�ǁŚŝůĞ�ŵŽŵ�ĂŶĚ�ĚĂĚ�ŚĂĚ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƟŵĞ͘�� 
 KŶ� WĂůŵ� ^ƵŶĚĂǇ� ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� ƐǁŝƚĐŚĞĚ͘�tĞ� ƐĂŶŐ� ƐŽŵĞ� ƵƉďĞĂƚ� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ� ƐŽŶŐƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŬŝĚƐ� ĚĂŶĐĞĚ� ĂŶĚ�
ĐĂůŵĞĚ�ĚŽǁŶ͘��/�ƉƵůůĞĚ�ƵƉ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŵǇ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ƉƌĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ŽŶ�ds͘���Ƶƚ�ƚŚĞŶ�ŵǇ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ƐĂƚ�ŝŶ�ŵǇ�ůĂƉ�ĂŶĚ�ŵǇ�ƐŽŶ�
ǁĞŶƚ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ŝŶ�ŵǇ�ǁŝĨĞ͛Ɛ�ůĂƉ͘��dŚĞ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ŐŽƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ��ĂƐƚĞƌ͕�ůŝƐƚĞŶĞĚ�ƚŽ�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ƐĂƚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĂŶĚ�
ƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌŽŽŵ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƉƌĞĂĐŚŝŶŐ͘��dŚĞǇ�ŐŽƚ�ƚŚĞ�ŚĂŶŐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�
ŝƚ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ĨƵŶ�^ƵŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ͘ 
 ^Ž�Ăůů�ǁĂƐ�ǁĞůů͕�ďƵƚ�ƚŚĞŶ��ĂƐƚĞƌ�ƌŽůůĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�/�ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ƚŽĚĚůĞƌ�ǁŚŽ�ĨĞůƚ�ůŝŬĞ�ƚŚƌŽǁŝŶŐ�Ă�Įƚ͘���ŌĞƌ�Ăůů�ŽĨ�
ŵǇ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌĞĂĐŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ǁŽƌƐŚŝƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ͕�/�ǁĂƐ�ƵƉƐĞƚ͘� ��ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĨĞůƚ�Žī͘�� /�ǁĂƐ�
ŐƌƵŵƉǇ͕�ďƵƚ�/�ǁĂƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƐŵŝůĞ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�/�ƌĞĂůůǇ�ĚŝĚ�ũƵƐƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚƌŽǁ�ƚŚĂƚ�Įƚ͘�^Ž�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�Ă�ůŽƚ͘��/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂďŽƵƚ�
ŚŽǁ�ŵǇ�ƉůĂŶƐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƟŵĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ǁŽƌŬ͕�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ŚŽŵĞ�ǁŽƌƐŚŝƉ͘�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�/�ǁŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ƐĞĞŶ�Ă�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĐŽŵŝŶŐ͘��/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂďŽƵƚ�ĞǀĞƌǇ�ƟŵĞ�/�ƐĂŝĚ�/�ŬŶĞǁ�'ŽĚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ďĞĨŽƌĞ͕�/�ƌĞĂůůǇ�ŵŝŐŚƚ�
ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ƐĂǇŝŶŐ͘ 
 ^ŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚƌŽƵďůĞĚ�ŵĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĐŚƵƌĐŚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĐůŽƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�Ăůů�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǇĞĂƌƐ�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚƌĞĂƟŶŐ��ĂƐƚĞƌ�ůŝŬĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƌĞĂůůǇ�Ăůů�ĂďŽƵƚ�ŵĞ͕�ƚŚĞ�ĐŚŽŝƌ͛Ɛ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞƌŵŽŶƐ�/�
ǁŽƌŬĞĚ�ĨŽƌĞǀĞƌ�ŽŶ͍�/�ŶĞǀĞƌ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ǁƌŽŶŐ͕�ďƵƚ�/�ǁĂƐ�ŐƵŝůƚǇ�ĂƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ͘��/Ŷ�ŵǇ�ŵŝŶĚ�/�ǁĂƐ�ƚƵƌŶŝŶŐ��ĂƐƚĞƌ�
ŝŶƚŽ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƵƉƐĞƚ�ŵĞ͕�ďƵƚ�ǁŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�/�ĚŽ͍���dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ͖�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�
ďĞ�ĚŽŶĞ͘�/�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨƌƵƐƚƌĂƚĞĚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ��ŝƐĐŝƉůĞƐ͕�ĂŶĚ�/�ǁŽƌƌŝĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ũƵƐƚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ��ŝƐĐŝƉůĞƐ͘�� 
 dŽ�ďĞ�ŚŽŶĞƐƚ͕�/�ƐƚƌƵŐŐůĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ͘��/�ǁĂƐ�ƐŽ�ĚŝƐŽƌŝĞŶƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŶŽƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƉŚǇƐŝĐĂů��ŚƵƌĐŚ�ĨŽƌ��ĂƐƚĞƌ�Žƌ�,ŽůǇ�
tĞĞŬ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƚŚĂƚ�/�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŐĞƚ�ŵǇ�ŚĞĂĚ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ͘�KŶĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�/�ƉƵůůĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ƚŽ�ŐŽ�
ŝŶ�ĂŶĚ�Įůŵ�Ă�ƐĞƌŵŽŶ�ĨŽƌ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĂŶĚ�ůŽŽŬĞĚ�ŽǀĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽůƵŵďĂƌŝƵŵ͘��/�ƚŚŽƵŐŚƚ�͞ǁĂŝƚ͕�/͛ŵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝŶ�
ƚŚĞƌĞ�ĂŐĂŝŶ͘� � /͛ŵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ� ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŵǇ�ŚĞĂƌƚ�ďƌŽŬĞ�ŽǀĞƌ�ǁŚĞŶ� ƚŚĞǇ�ĚŝĞĚ͘͟� /� ƌĞĂůŝǌĞĚ� /�ǁĂƐ�ŚƵīǇ͕�ŐƌƵŵƉǇ͕� 
ĚŝƐŽƌŝĞŶƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƵƉƐĞƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ǀŝĐƚŽƌǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ĞǀĞƌ�ĂƐŬ�ĨŽƌ͘ 
 EŽǁ�ǇŽƵ�Ăůů�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƐƚŽƌǇ͘��ŶĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ƌĞĂůůǇ�ĚŝĚ�ƐƉĞŶĚ��ĂƐƚĞƌ��ĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�
ǁĞ�ůŽƐƚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘�DĂǇďĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĂŶĚ�ŵĂǇďĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ͕�ďƵƚ�ĞŝƚŚĞƌ�ǁĂǇ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�
�ĂƐƚĞƌ�ĂŶĚ� /� ůŽŽŬ� ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ� ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŶŽǁ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ǁŚĞŶ� :ĞƐƵƐ�ĚŽĞƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƵƐ� ŝŶ�ĮŶĂů�ǀŝĐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŐĂŝŶ� ƚŚŽƐĞ� 
ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ďŽĚŝĞƐ͘�� 
       —WĂƐƚŽƌ�ZŽďĞƌƚ��ůŽŶŝŶŐĞƌ�� 

�������������� 



ϯ 

:ĞƐƵƐ͛Ɛ� ůŝĨĞ� ĂŶĚ� ĚĞĂƚŚ� ƐŚŽǁ� ƵƐ� ƚŚĂƚ� 'ŽĚ�ǁĂŶƚƐ� ƚŽ�
ƐŚĂƌĞ� Ăůů� ǁŝƚŚ� ƵƐ͘ ͞,Ğ� ĚŝĚ� ŶŽƚ� ƐƉĂƌĞ� ,ŝƐ� ŽǁŶ�
^ŽŶ͟� ;ZŽŵ͘� ϴ͗ϯϮͿ� ^ŽŵĞƟŵĞƐ� ƚŚĞ� ǁĂǇ� ǁĞ� ƉƌĂǇ� 
ƉƌĞǀĞŶƚƐ� ƵƐ� ĨƌŽŵ� ƌĞĂůŝǌŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ĂŶĚ͕� ƚŽ� ƐƉĞĂŬ� 
ůŽŽƐĞůǇ͕� ƉƌĞǀĞŶƚƐ� 'ŽĚ� ĨƌŽŵ� ƐŚĂƌŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ƵƐ͘� dŚŝƐ�
ŚĂƉƉĞŶƐ� ǁŚĞŶ� ǁĞ� ƐƉĞŶĚ� Ăůů� ŽƵƌ� ƟŵĞ� ŝŶ� ƉƌĂǇĞƌ� 
ĚŽŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐƉĞĂŬŝŶŐ� ƚŽ�'ŽĚ͕�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŶĞǀĞƌ�ƉĂƵƐĞ�
ƚŽ� ůĞƚ� 'ŽĚ� ƐƉĞĂŬ͘� tĞ� ĨŽƌŐĞƚ� ƚŚĂƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƟŵĞ� ŽĨ�
ƉƌĂǇĞƌ� 'ŽĚ� ŝƐ� ŝŶ� ĨƵůů� ĂĐƟŽŶ͕� ůŽǀŝŶŐ� ƵƐ� ǁŝƚŚ͙� 
ŝŵŵĞŶƐĞ� ůŽǀĞ͕� ďǇ� ŶŽ� ŵĞĂŶƐ� ŝŶĂĐƟǀĞ� Žƌ� ƐůĞĞƉͲ
ŝŶŐ͘  �tĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐƚŽƉ�ƚŽ�ůĞƚ�ƚŚŝƐ�ƐŝŶŬ�ŝŶ͘ ���ŵŽƌĞ�ĂƉͲ
ƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƉƌĂǇ�ŝƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�
'ŽĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ĂĐƟŶŐ͘   

&ƌŽŵ >ŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŝĐŚŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ� 
ďǇ �:ŽŚŶ��ĂůƌǇŵƉůĞ 

  
>Ğƚ�'ŽĚ�ďĞ�'ŽĚ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ůŝĨĞ�ŵĂǇ�ďĞ͖ 
>Ğƚ�ĞǀĞƌǇ�ƚŽŶŐƵĞ�ďĞĂƌ�ǁŝƚŶĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂůů͖ 
�ůů�ŚƵŵĂŶŬŝŶĚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ďǇ�'ŽĚ͛Ɛ�ĚĞĐƌĞĞ͖ 
>Ğƚ�'ŽĚ�ďĞ�'ŽĚ͕�>Ğƚ�'ŽĚ�ďĞ�'ŽĚ�ĨŽƌ�Ăůů͘ 
 
  �,ǇŵŶ͗�,Žǁ�>ŝŬĞ�Ă�'ĞŶƚůĞ�^Ɖŝƌŝƚ �ďǇ ��͘��ƌŝĐ�>ŝŶĐŽůŶ 

t�͛Z��,/Z/E' 
,ŝŐŚůĂŶĚƐ��ŚƵƌĐŚ�ŝƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƌĞƐƵŵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�
�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�DŝŶŝƐƚƌǇ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘� �dŚĞ� ũŽď� ŝƐ�ƉĂƌƚ�ƟŵĞ�
;ϭϬ� ŚŽƵƌƐ� ƉĞƌ� ǁĞĞŬͿ͕� ĂŶĚ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ďĞŝŶŐ� ƉƌĞƐĞŶƚ� Ăƚ�
ƚŚĞ� ĐŚƵƌĐŚ� ŽŶ� ďŽƚŚ� tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ� ĂŶĚ� ^ƵŶĚĂǇƐ͘�� 
WƌĞǀŝŽƵƐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŝƐ� ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ͘� � WůĞĂƐĞ� ƐĞŶĚ� Ăůů� 
ƌĞƐƵŵĞƐ�ƚŽ�WĂƐƚŽƌ�ZŽďĞƌƚ��ůŽŶŝŶŐĞƌ�ďǇ�ĞŵĂŝů�͗ 
ƌŽďĞƌƚΛŚƵŵĐďǀ͘ĐŽŵ 

 
 
 
E�t�W,KE�^͕����Z�^^�^�Θ��D�/>^͗ 
>ŽƌŶĂ�WƵŵƉŚƌĞǇ͕�ŬĞĞůǇŝǁƐΛŵƐŶ͘ĐŽŵ 
�ĞƩǇ�&ĞůůŽǁƐ͕�ϭϱϳϬϬ�t�ϭϱϭƐƚ�^ƚ͕͘�KůĂƚŚĞ͕�<^�ϲϲϬϲϮ 
������ϵϭϯ-ϴϯϵ-ϵϬϴϯ͘��ŵĂŝů͗�ďĂďĨĞůůŽǁƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ  
WĂŵ�DĞǇĞƌ͕�WK��Žǆ�ϯϮϲϰ͕��ĞůůĂ�sŝƐƚĂ͕��Z �ϳϮϳϭϱ 
'ĞŽƌŐĞ�Θ��ŚƌŝƐ��ŚĂƉŵĂŶ͕�ϭϲ�<ŝƌŬĐŽůŵ��ƌ͘� 
�������ĞůůĂ�sŝƐƚĂ͕��Z�ϳϮϳϭϱ���WŚŽŶĞ͗�ϰϳϵ-ϲϰϰ-Ϯϰϱϭ 
:ŽĞǇ�WŽƩĞƌ͕�ϮϴϬϬ�^ŚŽƌĞůŝŶĞ��ƌ͕͘�^ŚĞƌŵĂŶ͕�dy�ϳϱϬϵϮ 
�ŚĂƌůĞƐ�^ŵŝƚŚ͕�ϱϮϮ�ϮϲƚŚ �ǀĞ͕͘�DŽůŝŶĞ͕�/> �ϲϭϮϲϱ 
�ĂƌŽůŝŶĞ��ůŽŵĞǇĞƌ͕�ĐͬŽ�WĂƵůĂ��ƌĂƉĞƌ͕� 
�������ϱ�tŽŽĚůĂŶĚ�WůĂĐĞ͕�'ƌŽƐƐĞ�WŽŝŶƚ͕�D/�ϰϴϮϯϬ 
 
KhZ����W�^d�^zDW�d,z 
dŽ� :ĂŶŶĂ�zŽƵŶŐ�ĂŶĚ� ĨĂŵŝůǇ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ� ƌĞĐĞŶƚ� ůŽƐƐ�ŽĨ���������������������
 ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�>ĂƌƌǇ͕�DĂƌĐŚ�Ϯ͕�ϮϬϮϬ͖ 
dŽ�EĂŶĐǇ��ŽŽŶƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ� ůŽƐƐ�ŽĨ����
 ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�>ĞĞ�ŝŶ�&ƌĂŶŬůŝŶ͕�dE�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�
 Ϯϲ͕�ϮϬϮϬ͖ 
dŽ� �ĂƌŽůŝŶĞ� �ůŽŵĞǇĞƌ� ĂŶĚ� ĨĂŵŝůǇ� ƵƉŽŶ� ƚŚĞ� ƌĞĐĞŶƚ�
 ůŽƐƐ�ŽĨ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�<ĞŝƚŚ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϳ͕�ϮϬϮϬ͘ 
dŽ� :ŝŵ� ĂŶĚ� ^ƵƐĂŶ� �ŽƵƚŽ� ƵƉŽŶ� ƚŚĞ� ƉĂƐƐŝŶŐ� ŽĨ� ŚŝƐ�
 ŵŽƚŚĞƌ�ŝŶ�KŚŝŽ͕�DĂƌĐŚ�ϭϲ͕�ϮϬϮϬ͘ 
 
�ĞĂƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕ 
/� ǁĂŶƚ� ƚŽ� ƚŚĂŶŬ� ǇΖĂůů� ĨŽƌ� Ăůů� ƚŚĞ� ĐĂƌĚƐ͕� ŵĞĂůƐ� ĂŶĚ�
ƉƌĂǇĞƌƐ� ǁŚŝůĞ� ŚĞĂůŝŶŐ� ĨƌŽŵ�ŵǇ� ŬŶĞĞ� ƐƵƌŐĞƌǇ͘ � dŚĞ�
ĚĞĂƌ�ƉĞŽƉůĞ� ŝŶ�ŽƵƌ� ĐŚƵƌĐŚ�ĂůǁĂǇƐ� ĐŽŵĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ŝŶ�
ŽŶĞ͛Ɛ�ƟŵĞ�ŽĨ�ŶĞĞĚ͘ �dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƐŽ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ͘ 
��������������������������������ůĞƐƐŝŶŐƐ͕ �DĂƌŝůǇŶ�DĂŬĞůĂ  
 
WZ�z�Z��,�/E�Θ�D�D��Z���Z� 
/Ĩ� ǇŽƵ� ŬŶŽǁ� ƐŽŵĞŽŶĞ� ŝŶ� ŶĞĞĚ� ŽĨ� ƉƌĂǇĞƌ͕� ŝůů� Žƌ� 
ŚŽƐƉŝƚĂůŝǌĞĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�ůĞƚ�
>Žƌŝ�Žƌ��ŵĞǇ�ŬŶŽǁ͘�� 

&ĂŵŝůǇ�EĞǁƐ 

�Z<�E^�^� �EEh�>� �KE&�Z�E��� ƐĐŚĞĚƵůĞĚ� ĨŽƌ�
DĂǇ�Ϯϳ-Ϯϵ�ŝŶ�,Žƚ�^ƉƌŝŶŐƐ͕��ƌŬĂŶƐĂƐ͕�ĂŶĚ�'�E�Z�>�
�KE&�Z�E��� K&� d,�� hD�͕� ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ƐĞƚ� ĨŽƌ�
DĂǇ� ϱ-ϭϱ� ŝŶ� DŝŶŶĞĂƉŽůŝƐ͕� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ�
ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘� ZĞƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ� ǁŝůů� ďĞ� 
ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�Ăƚ�Ă�ůĂƚĞƌ�ĚĂƚĞ͘ 

/Ĩ� ǇŽƵ� ŚĂǀĞ� ĂŶ� ŝƚĞŵ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŶĞǆƚ� 
ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕ � ƉůĞĂƐĞ� ĞŵĂŝů� ŝƚ� ƚŽ� �ƌƵ�
DĂƩŚĞǁƐ�Ăƚ�ĚƌƵΛŚƵŵĐďǀ͘ ĐŽŵ��� 
�ĞĂĚůŝŶĞ�ŝƐ�DĂǇ�ϮϬ͘ 



ϰ 

���� 
 
 
 
�� 

 �ΗdŚĞ�ďĞƐƚ�ůĂŝĚ�ƉůĂŶƐ�ŽĨ�ŵŝĐĞ�ĂŶĚ�ŵĞŶ�ŽŌĞŶ�ŐŽ�ĂǁƌǇΗ 
 � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � � ��������������������—ZŽďĞƌƚ��ƵƌŶƐ 

 dŚĂƚ�ŽůĚ�ƋƵŽƚĞ�ŽĨ��ƵƌŶƐ�ĂďŽǀĞ͕�ƉƌĞƩǇ�ŵƵĐŚ�ƐĂǇƐ�ŝƚ�Ăůů͘�dŚĞ�,ƵŵŵĞƌƐ�ŚĂĚ�ůĂŝĚ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐͬ^ƵŵŵĞƌ�ŵŽŶƚŚƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƐ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͗ 
 
 �� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ĞīŽƌƚ� ƚŚĂƚ� ǁĂƐ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ďŽƚŚ� ,ƵŵŵĞƌƐ� ĂŶĚ� ,ƵŵŵĞƌĞƩĞƐ� ;ƐƉŽƵƐĞƐͿ� ͘͘͘͘� Ă� ZŽĂĚ� 
WŝĐŬ-hƉ� ^ĂƚƵƌĚĂǇ� ŝŶ� ůĂƚĞ� �Ɖƌŝů� ŽŶ� 'ůĂƐŐŽǁ� ZŽĂĚ͕� ,ŝŐŚůĂŶĚƐ� �ůǀĚ͕͘� WĞƌƚŚ͕� <ŝŶƌŽƐƐ͕� ^ŚĞƚůĂŶĚ͕� ĞƚĐ͘� �� ĐŽŽŬ-ŽƵƚ� 
/ŶǀŽůǀŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͕�ŚŝŐŚůǇ�ďƵƌŶĞĚ��Ăůů�WĂƌŬ�ŚŽƚ�ĚŽŐƐ͕�ƉůƵƐ�Ăůů� ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƵī�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�
WŝĐŬ-hƉ͘  

 �ŝĚŶΖƚ�ŚĂƉƉĞŶ͊ 

 �Ɛ�Ă�ŵŝĚ-DĂǇ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ͕�ǁĞ�ŚĂĚ�ŵĂĚĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Et��ƌŬĂŶƐĂƐ�EĂƚƵƌĂůƐ�ĨŽƌ� ďŽƚŚ�,ƵŵŵĞƌƐ�
ĂŶĚ� ,ƵŵŵĞƌĞƩĞƐ� ;ƵƉ� ƚŽ� ϭϬϬ� ŐƵǇƐ� ĂŶĚ� ŐĂůƐͿ� ƚŽ� ĂƩĞŶĚ� Ă� DŝŶŽƌ� >ĞĂŐƵĞ� ďĂƐĞďĂůů� ŶŝŐŚƚ� ŐĂŵĞ� Ăƚ� �ƌǀĞƐƚ� 
�ĂůůƉĂƌŬ� ŝŶ�^ƉƌŝŶŐĚĂůĞ͕��Z͘� /ƚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ƚŚĞ�ĚƌĞĂĚĞĚ�dƵůƐĂ��ƌŝůůĞƌƐ͘�KƵƌ�ƐĞĂƟŶŐ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ăƚ�
ŐƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞů͕�ƌŝŐŚƚ�ďĞŚŝŶĚ�,ŽŵĞ�ƉůĂƚĞ͘͘͘͘͘EŝĐĞ͊ 

 �ŝŶΖƚ�ŐŽŶŶĂ�ŚĂƉƉĞŶ͊ 

 tĞ�ƐŝŵƉůǇ�ĚŝĚŶΖƚ�ƐĞĞ�ŝƚ�ĐŽŵŝŶŐ͘͘͘͘�ďƵƚ͕�ŚĞƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ͘�^Ž͕�ǁŚĂƚ�ĚŽ�ǁĞ�ĚŽ͕�ŶŽǁ͍ 

 tĞ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�ŶŽƚ�ŝŶ�Ă�ΗďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƐ�ƵƐƵĂůΗ�ŵŽĚĞ͕�ďƵƚ ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ͕ ĂƐ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� ŵĞĂŶƟŵĞ͕� ǁĞ� ĨŽůůŽǁ� ŽƵƌ� ŚĞĂƌƚƐ� ŝŶ� ƚŚŽƵŐŚƞƵůůǇ� ĞŶũŽǇŝŶŐ� Ăůů� ƚŚĂƚ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ĂŶĚ� ƉƌĂǇĞƌĨƵůůǇ� 
ƚŚĂŶŬŝŶŐ�'ŽĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘ 

 tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂĐŬ͘ 

  —EĂƚ��ŽůůŝƐ͕�,hDD�Z^�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 

^�D�Z/d�E͛^�&��d 
tĞ� ĐĂŶ� Ăůů� ĂŐƌĞĞ� �s�Zz� �,/>�� E���^� ^,K�^� 
ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ĞǀĞƌ-ŐƌŽǁŝŶŐ� ĨĞĞƚ͊� � dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ,ŝŐŚůĂŶĚƐ�
�ŚƵƌĐŚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� DŝƐƐŝŽŶƐ� DŝŶŝƐƚƌǇ� ǁŝůů� ďĞŐŝŶ� 
ĐŽůůĞĐƟŶŐ E�t�^,K�^�-�ƐŝǌĞĚ�ϭϭ�dŽĚĚůĞƌ�ƚŚƌƵ�ƐŝǌĞ�ϭϱ�
ĨŽƌ� dĞĞŶĂŐĞƌƐ͘�  ^ĂǀĞ� ǇŽƵƌ� ƐŚŽĞ� ĚŽŶĂƟŽŶƐ� ƵŶƟů� ƚŚĞ�
ĐŚƵƌĐŚ�ƌĞŽƉĞŶƐ͕�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ŽůůĞĐƟŽŶ��Žǆ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƚŚĞƌŝŶŐ��ƌĞĂ͘���
dŚĞ� ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ǁŝůů� ďĞŶĞĮƚ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚƐ� ŽĨ� ^ĂŵĂƌŝƚĂŶΖƐ�
&ĞĞƚ� ĨŽƌ� �ĂĐŬ-ƚŽ-^ĐŚŽŽů� ĞǀĞŶƚƐ͊� � &Žƌ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕� 
ĐŽŶƚĂĐƚ�>Žƌŝ�ĂŶĚ�'ĂƌǇ�WŝŶŬĞƌƚŽŶ�Ăƚ�ϰϳϵ-ϴϳϲ-ϳϰϲϱ͘�  

 

t��,�>W��͊ 
dŚĞ� KƵƚƌĞĂĐŚ� dĞĂŵ� ŵĂĚĞ� ƚŚĞŝƌ� ƋƵĂƌƚĞƌůǇ� 
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ� ƚŚĞ�^ĂŵĂƌŝƚĂŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ�ŽĨ�
ΨϮ͕ϱϬϬ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�� ũƵƐƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƐƚĂƌƚĞĚ͘� �dŚŝƐ�
ŵŽŶĞǇ� ŝƐ� ĂůǁĂǇƐ� ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ� ĨŽƌ� ^ŶĂĐŬ� WĂĐŬƐ� ĨŽƌ� 
'ƌĂǀĞƩĞ� ^ĐŚŽŽůƐ� ĂŶĚ� ŽƵƌ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ŚĞůƉ� ƚŽ� ƉĂĐŬ�
ƚŚĞŵ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ͘� �tĞ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� Ă� ƚŚĂŶŬ� ǇŽƵ� ůĞƩĞƌ�
ĨƌŽŵ�^���ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƚŽůĚ�ƚŚĂƚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚǁŽ�
ǁĞĞŬƐ� ƚŚĞǇ� ŚĂĚ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ� ϯ͕ϯϲϲ� ƐŶĂĐŬ� ƉĂĐŬƐ� ƚŽ� 
ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĞǀĞŶ� ƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞǇ� ĐĂŶŶŽƚ� ĂƩĞŶĚ� ƐĐŚŽŽů͘��
&ƌŽŵ� ŽƚŚĞƌ� ĨƵŶĚƐ͕� ƚŚĞ� ^��� ƐĞƌǀĞĚ� ϱ͕ϯϯϭ�ŵĞĂůƐ� ĂŶĚ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŐƌŽĐĞƌŝĞƐ� ƚŽ� ϭ͕ϬϮϯ� ĨĂŵŝůŝĞƐ͘� � KƵƌ� ĚŽŶĂƟŽŶ�
ŚĞůƉĞĚ͊ 
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� dŚĞ� ůĂƐƚ� ƟŵĞ� ǁĞ� ǁŽƌƐŚŝƉĞĚ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ŝŶ� ŽƵƌ� ĐŚƵƌĐŚ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ǁĂƐ� ^ƵŶĚĂǇ͕� DĂƌĐŚ� ϭϱ͕� ĂŶĚ� ŝƚ� ǁĂƐ� hDt� 
tĞĞŬĞŶĚ͘� �Ɛ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�hDt͕�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇĞĚ�
ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨĂďƵůŽƵƐ�ǁŽŵĞŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ͊�  
 
 dŚĂƚ� ƐĞĞŵƐ� ƐŽ� ůŽŶŐ� ĂŐŽ� ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŵƵĐŚ�ŚĂƐ� ŚĂƉƉĞŶĞĚ� ƐŝŶĐĞ� ƚŚĞŶ͘�  �ůů� ŽĨ� ŽƵƌ�hDt�ĞǀĞŶƚƐ� ŝŶ��Ɖƌŝů�ǁĞƌĞ� 
ĐĂŶĐĞůĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ͕�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƚŚĞ�ũŽŝŶƚ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ǁŝƚŚ�hDt�ĂŶĚ�,ƵŵŵĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&ůĞĂͬ�ŽƵƟƋƵĞ͘�  
 
 �Ɛ� ǁĞ� ůŽŽŬ� ĨŽƌǁĂƌĚ� ƚŽ� DĂǇ͕� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ĮůůĞĚ� ǁŝƚŚ� ƐŽ� ŵƵĐŚ� ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ƐƟůů� ŶŽƚ� Ă� ůŽƚ� ƚŽ� ǁƌŝƚĞ�
ĂďŽƵƚ͘�  tĞ�ĚŽ�ŚĂǀĞ� Ă� ƉƌŽŐƌĂŵ� ƌĞĂĚǇ� ĨŽƌ� Ă� ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ŵĞĞƟŶŐ� ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ͕�DĂǇ� ϭϭ͕� ďƵƚ� ƚŚĂƚ� ĞǀĞŶƚ� ŝƐ� 
ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞŽƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘�  �ƚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ� ƚƌǇ� ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ďŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐ� ŝŶ�DĂǇ�
ƐŝŶĐĞ�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ƐŵĂůů�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ͘� 
 
 hDt�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŵĞĞƚ� ŝŶ� :ƵŶĞ͕� :ƵůǇ͕�ĂŶĚ��ƵŐƵƐƚ͕�ďƵƚ� /�ǁĂŶƚ� ƚŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ĂďŽƵƚ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�
ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�:ƵŶĞ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŚĂƐ�ƌĞŽƉĞŶĞĚ͘� KƚŚĞƌǁŝƐĞ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŵŽŶƚŚƐ�Žī�ĂŶĚ�ŬŝĐŬ�Žī�
ƚŚĞ�ĨĂůů�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƵƌ�ũŽŝŶƚ�hDtͬhDD�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ǁŝƚŚ��ƌ͘�&ƌĞĞŵĂŶ� ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�EĞƵƌŽƉĂƚŚǇ�ĂŶĚ�WĂŝŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĐĂŶĐĞůĞĚ�ŝŶ��Ɖƌŝů͘�  
 
 tĞ� ĂƌĞ� ĚŝƐŚĞĂƌƚĞŶĞĚ� ďĞĐĂƵƐĞ� ǁĞ� ĂƌĞ� ŵŝƐƐŝŶŐ� ŽƵƌ�ŵĂũŽƌ� ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ� ĞǀĞŶƚƐ� ŝŶ� �Ɖƌŝů͕� ĂŶĚ� ƉŽƐƐŝďůǇ�DĂǇ͕�
ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŐƌĞĂƚůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ƚŽ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�Et�͘� tĞ�ǁŽƵůĚ�
ƐƟůů�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƌĞƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ�ƚŚĞ�&ůĞĂͬ�ŽƵƟƋƵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ďƵƚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŝƐ�ƐƟůů�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ăŝƌ͊� �^Ž͕�ƐƚĂǇ�ƚƵŶĞĚ�ĂŶĚ�
ǁĞ�ǁŝůů�ůĞƚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ďĞĐŽŵĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�  
 
 /�ƉƌĂǇ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂƌĞ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ͘�  tĞ�ŬŶŽǁ�'ŽĚ�ŝƐ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�,Ğ͛Ɛ�ŐŽƚ�ƚŚŝƐ͊� tĞ�
ũƵƐƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚ�ĂŶĚ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�ĨĂŝƚŚ͘� /�Ăŵ�ƐŽ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǁĞ�ĐĂŶ�Ăůů�ďĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŐĂŝŶ͊ 
����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������—:ĞĂŶ�'ĂůůŽǁĂǇ͕�hDt�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 

&ZKD�d,��&/E�E���d��D͗ 
tĞ� ǁĂŶƚ� ƚŽ� ƚŚĂŶŬ� ǇŽƵ� ĨŽƌ� ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ� ƚŽ� ŐŝǀĞ� ƚŽ� ǇŽƵƌ�
ĐŚƵƌĐŚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ǀĞƌǇ� ƵŶƵƐƵĂů� ƟŵĞ͘� �ĞĐĂƵƐĞ� ŽĨ� ǇŽƵƌ�
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/ŶĐŽŵĞ ϭϯϳ͕ϱϵϮ ϰϰ͕ϵϭϴ ϭϰϴ͕ϱϳϬ 
�ǆƉĞŶƐĞƐ ϭϯϳ͕ϱϵϮ ϯϴ͕ϳϬϳ ϭϮϰ͕ϵϴϲ 

EĞƚ� Ϭ ϲ͕Ϯϭϭ Ϯϯ͕ϱϴϰ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘   

KƉĞƌĂƟŶŐ��ƵĚŐĞƚ�ZĞƉŽƌƚ-DĂƌĐŚ�ϯϭ͕�ϮϬϮϬ 

'/s/E'�zKhZ�d/d,�^�Θ�K&&�Z/E'^ 
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,ŝŐŚůĂŶĚƐ͘��ŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĸĐĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŽŶůŝŶĞ�ŐŝǀŝŶŐ͘� 

>ŝŬĞ�ŽƵƌ�ƉĂŐĞ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ 

ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬŚƵŵĐďǀ 

dŚĞ�DŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�,ŝŐŚůĂŶĚƐ��ŚƵƌĐŚ� 
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