
dŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕�͞tŚĂƚ� ŝƐ�ĚĞƐƟŶĞĚ�ƚŽ�ŚĂƉƉĞŶ�ǁŝůů�ŚĂƉƉĞŶ͙͘͟ĂƉƉůŝĞƐ�
ƚŽ�ǁŽƌůĚůǇ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐƐ͘�/ƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�
ŐĞƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŶĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�dŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ŝƐ�ƉŚǇƐŝĐĂů͘�dŚĞ�ůĂƩĞƌ�ŝƐ�
ĚŝƌĞĐƚ� ůŝŶŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�,ŝŐŚĞƐƚ� ^Ɖŝƌŝƚ͘� ,ĞƌĞ� ǇŽƵ� ĂƌĞ� ĨƌĞĞ͘� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ�
ƚǁŽ�ŵĞƚŚŽĚƐ�-�Ă�KŶĞ�ǁŝƚŚ�ĞīŽƌƚ�ĂŶĚ�ď�tŝƚŚŽƵƚ�ĞīŽƌƚ͘ 

�ĐƚƵĂůůǇ�ŶŽ�ĞīŽƌƚ�ŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŝŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�
ĐƵůƉƌŝƚ͘� /ƚ�ŚĂƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ƵƐ�Ăůů�ĂƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĞŶƟƟĞƐ͕�ƐĞĞĚĞĚ�Ă�ƉŚĂŶƚŽŵ�
͞/͘͟� /ƚ� ŚĂƐ� ĮůůĞĚ� ŝƚƐĞůĨ� ǁŝƚŚ� ƐŽ� ŵĂŶǇ� ĐŽŶĐĞƉƚƐ� ĂŶĚ� ƐŽ� ŵƵĐŚ���������������
ĐŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ͘ 

dŚĞ� ŵĂŝŶ� ŵĞƚŚŽĚ� ŝƐ� ƚŽ� ĂŶŶŝŚŝůĂƚĞ� ƚŚĞ� ƐŽ� ĐĂůůĞĚ� ͞D/E�͘͟� dŚĞƌĞ� ŝƐ�
ŶŽƚŚŝŶŐ� ĐĂůůĞĚ� ͞D/E�͘͟� /ƚ� ŝƐ� ũƵƐƚ� ĂŶ� ŝŵĂŐŝŶĂƌǇ� ŐůĂŶĚ� ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ������
ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�Ă�ũƵŝĐĞ�ĐĂůůĞĚ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͘�ZĞŵŽǀĞ�Ăůů�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�
–� D/E�� ŝƐ� ŐŽŶĞ� –� ǁŝƚŚ� ŝƚ� Ăůů� ĐŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ĨĞĂƌƐ͕�������
ĂŶǆŝĞƟĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͕�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐŽĂů͕�ĞƚĐ͘ 

d,��sK/���ĨƌŽŵ���zKE��
d,��sK/� 

tŽƌĚƐ�ŽĨ�'ƵƌƵũŝ� 

/ƐƐƵĞ�ϭϴ͗ 
Ϭϭ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϳ 

EĞǀĞƌ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞ�ͬ������
ĞǆƉĞĐƚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�
ĞīĞĐƚƐ�ͬ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�>Ğƚ�ƵƐ�
ŶŽƚ�ďĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�
ĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ŐĞƚ������������
ĚĞƉƌĞƐƐĞĚ�ŝĨ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ͘� 
 
tĞ�ŵĞĚŝƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŽƚŚĞƌ͘�
�Ğ�Ă�ĐŚŽŝĐĞůĞƐƐ�ǁŝƚŶĞƐƐ�
ƚŽ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�
ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ͘ 

/ŶƐŝĚĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ͗ 

dŚŝƌĚ��ƌĂĚŚĂŶĂ��ĂǇ�-�ϭϬ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϳ Ϯ 

^ĂǇŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĂŝŶƚ�-�^ŽƵƌĐĞ�DĂŶĂǀ�^ĞǀĂ�^ĂŶŐŚ ϯ 

/Ŷ�DĞŵŽƌŝƵŵ ϰ 

�ĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ ϲ 

^ĂĚŚĂŶĂ ϳ 

sĂƐĂŶĂƐ ϴ 

WŚŽƚŽƐ�ŽĨ�'ƵƌƵĚĞǀ ϵ 

<ŝŶŐ��ŚŽũĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZŽďďĞƌ ϭϬ 

�ŝƐĐůĂŝŵĞƌ͗ 
 
dŚĞ�ǀŝĞǁƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�
^ǁĂŵŝũŝ͛Ɛ�ǀŝĞǁƐ͘�dŚĞ�
ǀŝĞǁƐ�ĂƌĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ͛�ŽǁŶ͘ 



d,��sK/���ĨƌŽŵ���zKE��d,��sK/� WĂŐĞ�Ϯ 

dŚĞ� ƚŚŝƌĚ� �ƌĂĚŚĂŶĂ� ŽĨ� WŽŽũǇĂ�'ƵƌƵĚĞǀ� ^ƌŝ� ^ǁĂŵŝ� ^ŚĂŶƚĂŶĂŶĚĂ� WƵƌŝ�DĂŚĂƌĂũ�ǁĂƐ� ŽŶ� ϭϬƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�
ϮϬϭϳ�;dƵĞƐĚĂǇͿ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůƵŶĂƌ�ĂůŵĂŶĂĐ͘�dŚĞ�ƌŝƚƵĂůƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�sĞĚĂ�WĂƌĂǇĂŶĂŵ�ĂŶĚ�  WŽŽũĂ�Ăƚ�ƚŚĞ�
�ĚŚŝƐƚĂŶĂŵ� ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ĐŚĂŶƟŶŐ� ŽĨ� �ŬƐŚĂƌĂ� DĂŶĂŵĂůĂŝ͕� >ĂůŝƚĂ� ^ĂŚĂƐƌĂŶĂŵĂŵ� ĂŶĚ� sŝƐŚŶƵ�����������������
^ĂŚĂƐƌĂŶĂŵĂŵ͘ � ^ƌŝŵĂĚ��ŚĂŐĂǀĂƚŚĂ� ^ĂƉƚĂŚĂŵ� ;DŽŽůĂ�WĂƌĂǇĂŶĂŵͿ�ǁĂƐ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ĨŽƌ� ϳ�ĚĂǇƐ� ĨƌŽŵ�
ϭϭƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϳ�ƚŽ�ϭϳƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϳ�ĨƌŽŵ�ϲ��D�ƚŽ�ϭ�WD�ĚĂŝůǇ�-�ďǇ�  ^ƌŝ�sŝƐŚǁĂŶĂƚŚĂŶ͕�WĂůĂŬŬĂĚ�ĂŶĚ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͘ 

 

 

dŚŝƌĚ��ƌĂĚŚĂŶĂ��ĂǇ 
�ĂƚĞ͗�ϭϬƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϳ 



d,��sK/���ĨƌŽŵ���zKE��d,��sK/� WĂŐĞ�ϯ 

^ǁĂŵŝ�^ŚĂƌŶĂŶĂŶĚũŝ�DĂŚĂƌĂũ͕�sƌŝŶĚĂǀĂŶ͕�hW�-�/ŶĚŝĂ͕�ǁĂƐ�Ă�ŵŽĚĞƌŶ-ĚĂǇ�/ŶĚŝĂŶ�ƐĂŝŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĞƌ�
ŽĨ� DĂŶĂǀ� ^ĞǀĂ� ^ĂŶŐŚ͘� tĞ� ĞǆƉƌĞƐƐ� ŽƵƌ� ŐƌĂƟƚƵĚĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� DĂŶĂǀ� ^ĞǀĂ� ^ĂŶŐŚ� ĨŽƌ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ƚŚĞ��������������
ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ� ƚŽ� ƌĞƉƌŽĚƵĐĞ� ƚĞǆƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ďŽŽŬƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� � ĂƐŚƌĂŵ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ďĞŶĞĮƚ� ŽĨ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ƐƉŝƌŝƚƵĂů������
ƐĞĞŬĞƌƐ͘� 

ϭ͘ �ƐƐĞŶƟĂů�ĚĞƐŝƌĞƐ�ĂƌĞ�ĨƵůĮůůĞĚ�ďǇ�ůĂǁ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ�ǁŚŝůĞ�ƌĞŶƵŶĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝƌĞƐ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�
sŝǀĞŬ�;ĨĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐͿ͘��ůů�ĂƌĞ�ĞŶĚŽǁĞĚ�ǁŝƚŚ�sŝǀĞŬ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵŽƟǀĞůĞƐƐ�'ƌĂĐĞ�ŽĨ�
'ŽĚ͘�ZĞŶƵŶĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝƌĞƐ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�dƌƵƚŚ�ĂŶĚ�ĂǁĂŬĞŶŝŶŐ�ŽĨ�>ŽǀĞ�ŽĐĐƵƌ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ďǇ�
ƉƌŽƉĞƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŽŶĞ͛Ɛ�sŝǀĞŬ͘ 

Ϯ͘ ZĞĂůŝƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůŝŐŚƚ� ŽĨ� ŝŶŚĞƌĞŶƚ� sŝǀĞŬ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ĐĂŶ� ďĞ� ŶŽ� ĐƌĞĂƟŽŶ� ǁŝƚŚŽƵƚ� Ă� �ƌĞĂƚŽƌ� ĂŶĚ� ŶŽ�����
ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶ�/ůůƵŵŝŶĂƚŽƌ͘�dŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝƚƐ�/ůůƵŵŝŶĂƚŽƌ͕�
ďĞůŽŶŐƐ� ƚŽ� Ăůů͕� ĂŶĚ� ŝƐ� ǁŝƚŚŝŶ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ĞǀĞŶ� ŶŽǁ͘� /ƚ� ŝƐ� ĞƐƐĞŶƟĂů� ĨŽƌ� ƐƉŝƌŝƚƵĂů� ĂƐƉŝƌĂŶƚƐ� ƚŽ� ŚĂǀĞ�������
ƵŶǁĂǀĞƌŝŶŐ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ďĞůŝĞĨ�ŝŶ�'ŽĚ�ĂůŽŶĞ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ďǇ�ĨĂŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�'ŽĚ͘ 

ϯ͘ ZĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ� ŝƐ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ǁŝƚŚ� ŽŶĞ� ŝŶ� ǁŚŽŵ� ŽŶĞ� ŚĂƐ� ĨĂŝƚŚ� ĂŶĚ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ� ůĞĂĚƐ� ƚŽ��������������������
ƌĞŵĞŵďƌĂŶĐĞ� ǁŚŝĐŚ� ƐƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐůǇ� ĂǁĂŬĞŶƐ� ůŽǀĞ͘� �ĐĐĞƉƟŶŐ� ƚŚŝƐ� ĨĂĐƚ͕� ƚŚĞ� ƐƉŝƌŝƚƵĂů� ĂƐƉŝƌĂŶƚƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ĂƩĂŝŶ�ƉĞƌĨĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�^ƵĐĐĞƐƐ�ŝƐ�ĐĞƌƚĂŝŶ͘� 

ϰ͘ dŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝƐ�Ă�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŐƌŽƵŶĚ�ĨŽƌ�ŵĞĞƟŶŐ�'ŽĚ͘�KŶĞ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ůŝǀĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĐĂŶ�ĞĂƐŝůǇ�
ŵĞĞƚ�'ŽĚ͖�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ŽŶĞ�ĨŽƌŐĞƚƐ͕�'ŽĚ�,ŝŵƐĞůĨ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƐƵĐŚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ͘� 

ϱ͘ KŶĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽƉĞƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĂǁĂŝƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͖�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂǁĂŝƚƐ�
ƐƵĐŚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĞĂĐŚ�ĂĐƟŽŶ�ĂƐ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ŽĨ�'ŽĚ�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�
'ŽĚ͖�'ŽĚ�,ŝŵƐĞůĨ�ǁŝůů�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ǇŽƵ͘ 

ϲ͘ dŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽƐĞ�ŵŽƟǀĞůĞƐƐ�'ƌĂĐĞ�ƉƵƌŝĮĞƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞƐ�ƌĞĂů�ůŝĨĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�ǁŝůů�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ĨƵůĮů�
ŽŶĞ͛Ɛ� ƉƌĂǇĞƌ� ĨŽƌ� ƉƌŽƉĞƌ� ƵƐĞ� ŽĨ� ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕� ĐŽƵƌĂŐĞ� ƚŽ� ĂĐƚ� ŝŶ� ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ŽŶĞ͛Ɛ� sŝǀĞŬ͕���������������
ƌĞŶƵŶĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚĂƚƌĞĚ�ĂŶĚ�ĂƩĂŝŶŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ůŝĨĞ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�ZĞŶƵŶĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�>ŽǀĞ͘ 

ϳ͘ dŚĞ�ďĞŶĞǀŽůĞŶƚ� ůĂǁ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ƐŽƌƌŽǁ͕�ĐŽŵĞƐ�ŽŶůǇ� ĨŽƌ�ĚĞƐƚƌŽǇŝŶŐ�ƐŽƌƌŽǁ͘�&ĞĂƌ�ŽĨ�ƐŽƌƌŽǁ�ŝƐ�ŽŶůǇ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽǁĂƌĚŝĐĞ�ŽĨ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ĂƐƉŝƌĂŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ŶŽ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�Ă�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ůŝĨĞ͘ 

ϴ͘ 'ĞŶĞƌŽƐŝƚǇ͕�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�>ŽǀĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ŵĂŶ͘�'ĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŵĂŬĞƐ�ŽŶĞ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ͕�>ŽǀĞ�ŵĂŬĞƐ�ŽŶĞ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�'ŽĚ͕�ǁŚŝůĞ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ŝƐ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ŽŶĞ͛Ɛ�ŽǁŶ�^ĞůĨ͘ 

ϵ͘ /ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐĞƉƚŽƌ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ͘�dŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ůŝĨĞ�
ŝƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŽŶĞ͛Ɛ�ŽǁŶ�ůĞĂĚĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌĞĐĞƉƚŽƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŽŶĞ͛Ɛ�ŵŽƌĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘ 

ϭϬ͘ >ŝǀĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐĂŬĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŽŶůǇ͘��ĞƐŝƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ� ĨŽƌ�ŽŶĞƐĞůĨ� ƚĂŬĞƐ�ŽŶĞ�ĂǁĂǇ�
ĨƌŽŵ�dƌƵƚŚ͘ 

^ŽŵĞ�ƐĂǇŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĂŝŶƚ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�͞ZĞǀĞůĂƟŽŶ�ŽĨ�dŚĞ�^ƉŝƌŝƚƵĂů�WĂƚŚ͟ 

�Ǉ�DĂŶĂǀ�^ĞǀĂ�^ĂŶŐŚ͕�sƌŝŶĚĂǀĂŶ 
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/Ŷ�DĞŵŽƌŝĂŵ 
^ŽƵƌĐĞ�–��ŽŽŬ�ĂƵƚŚŽƌĞĚ�ďǇ�Dƌ͘��ǁĂƌĂŬŶĂƚŚ�ZĞĚĚǇ͕�͞ZŝƐŝŶŐ�^ƵŶ�ŵĞůƟŶŐ�ŵŝƐƚƐ͟� 

��Őŝƌů�ŽĨ�ƚĞŶ͕�ƐǁĞĞƚ�ĂŶĚ�ŐĞŶƚůĞ͕�ŶĂƌƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ŵĞ�ƚŚŝƐ�ĞƉŝƐŽĚĞ͘�tĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐŝƫŶŐ�ƵŶĚĞƌ�Ă�ŵĂŶŐŽ�ƚƌĞĞ�
ĂŶĚ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƋƵŝĞƚůǇ͘�dŚĞŶ͕�ƵŶŶŽƟĐĞĚ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ŚĂĚ�ĐĞĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ďŽƚŚ�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂĚ͕�ďǇ�ƵŶƐƉŽŬĞŶ�
ĐŽŶƐĞŶƚ͕�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ůĞĂƉƐ�ĂŶĚ�ůŽŽƉƐ͕�ƚŚĞ�ŇƵƩĞƌ�ĂŶĚ�ĨƌŽůŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ͘�tŚĞŶ�ƟŵĞ�ŵŽǀĞĚ�ĂŐĂŝŶ͕�/�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ŚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĂǁ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĞǇĞƐ�ĂŶ�ƵƌŐĞ�ƚŽ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ͘�^Ž͕�ƐŽŌůǇ�/�ƐĂŝĚ�͞dĞůů�ŵĞ͕͟�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ͗ 
 
͞��ǁĞĞŬ�ĂŐŽ͕�ŽŶĞ�ĚĂǇ�/�ǁĂƐ�ƐŝƫŶŐ�ŝŶ�ŵǇ�ƌŽŽŵ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�
ƌĞĂĚŝŶŐ�Ă�ďŽŽŬ͕�ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�ƐƚĂƌƚůĞĚ�ďǇ�Ă�ƐŽƵŶĚ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐƋƵĞĂůƐ� ƚŚĂƚ� ƐƵĚĚĞŶůǇ� ĮůůĞĚ� ƚŚĞ� Ăŝƌ� ǁĞƌĞ� ƵŶŵŝƐƚĂŬĂďůǇ�
ďŽƌŶ�ŽĨ�ĨĞĂƌ-�ǁŚŝĐŚ�ŵĂĚĞ�ŵĞ�ǁŽŶĚĞƌ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂƚ�Ă�ƚĞŶĚĞƌ�
ůŝĨĞ�ƐŽ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ƐĐĞŶĞ�ƐŚŽƵůĚ�
ŝŶƐƟŶĐƟǀĞůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĚĂŶŐĞƌ�ĂŶĚ�ĨĞĞů�ĨƌŝŐŚƚĞŶĞĚ-�ĂŶĚ�/�
ƌƵƐŚĞĚ� ŽƵƚ� ƚŽ� ĮŶĚ� Ă� ďĂďǇ� ƐƋƵŝƌƌĞů͕� ŽŚ� ƐƵĐŚ� Ă� ďĂďǇ� ŝƚ�
ǁĂƐ͕͊�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌŐĞ�ŽĨ�ĨĂůůŝŶŐ�ƉƌĞǇ�ƚŽ�Ă�ĐĂƌƌŝŽŶ�ďĞĂŬ͘�tŝƚŚ�
ĨƌĂŶƟĐ�ŵŽƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ůŽƵĚ� ŝŶǀĞĐƟǀĞƐ͕� /� ĐŚĂƐĞĚ� ĂǁĂǇ� ƚŚĞ�
ďůĂĐŬ�ŵƵƌĚĞƌĞƌ� ĂŶĚ� ƐŚĞůƚĞƌĞĚ� ƚŚĞ� ůŝƩůĞ� ƚƌĞŵďůŝŶŐ�ďŽĚǇ�
ŝŶ�ŵǇ�ƉĂůŵ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ŽǀĞƌŚĞĂĚ�ƚǁŽ�ŽƚŚĞƌ�ĐƌŽǁƐ�
ƐĞƩůĞĚ�ĚŽǁŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁĂƌŵ�ĐĂƌĐĂƐƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂǁƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ͘�
KŶůǇ�ŽŶĞ�ŚĂĚ�ƐƵƌǀŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝůů-ĨĂƚĞĚ�ďƌŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�
ůŝƩůĞ�ƐƋƵŝƌƌĞůƐ͘ 
 
͞dŚƵƐ�ĚŝĚ�&ůƵīǇ�ĐŽŵĞ� ŝŶƚŽ�ŽƵƌ� ůŝǀĞƐ͕�ŵǇ�ďƌŽƚŚĞƌ͛Ɛ�ĂŶĚ�ŵŝŶĞ͘� /� ƌĞŵĞŵďĞƌ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ǁŚĞŶ� /� ƚŽŽŬ�
&ůƵīǇ�ƚŽ�Śŝŵ͘�,Ğ�ƐĂŝĚ�ĂŶ�ĂĐƚ�ŽĨ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƚƌƵĞƐƚ� ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƉƌĂǇĞƌ͘�,Ğ�ƐĂŝĚ�ƉĞƌŚĂƉƐ� /�ŚĂĚ�ƚŚĞŶ�
ďĞĞŶ�ŶĞĂƌĞƌ�'ŽĚ�ƚŚĂŶ�ŝĨ�/�ŚĂĚ�ƐƉĞŶƚ�Ă�ǁŚŽůĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĨŽůĚĞĚ�ŚĂŶĚƐ͘�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƐŽ�ƚŽŽ͘ 
 
͞&ůƵīǇ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĂǀĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘�tŝƚŚ�Ă�ĚƌŽƉƉĞƌ�ǁĞ�ĨĞĚ�Śŝŵ�ŵŝůŬ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ƐǁĂůůŽǁĞĚ�ĐŽŶƚĞŶƚĞĚůǇ͕�
ŵŽǀŝŶŐ�ŚŝƐ�ůŝƩůĞ�ŵŽƵƚŚ�ǁŚŝůĞ͕�ŵƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ĐŚŝůĚ�ǁŽƵůĚ͘��ŶĚ�ƚŚĞŶ�ŚĞ�ƐůĞƉƚ�ƉĞĂĐĞĨƵůůǇ�ŝŶ�Ă�ŶĞƐƚ�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�
Ă�ƐŵĂůů�ďŽǆ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝůŬ�ƐĐĂƌĨ͘ 
 
͞&ůƵīǇ�ǁŽƵůĚ�ǁĂŬĞ�ƵƉ�ŚŝƐ�ĞĂƌůǇ�ƚǁŝƩĞƌ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ĂŶŐƌǇ�ĂŶĚ�ĂƐ� ŝŵƉĂƟĞŶƚ�ĂƐ�ĂŶǇ�ŚƵŶŐƌǇ�ďĂďĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĚƌŽƉƐ�ŽĨ�ŵŝůŬ͘ 
͞,Ğ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŐĂŝĞƚǇ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞ͘�,Ğ�ĐŽŵŵĂŶĚĞĚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ĞǀĞƌǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ǁĞƌĞ�ŚŝƐ� ůŽǀŝŶŐ�ĂƩĞŶĚĂŶƚƐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƌĂƉŝĚůǇ�ĂŶĚ�ďƌŽŬĞ�ƐŝůĞŶĐĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞ�ĚĂǁŶ�ǁŝƚŚ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ǀŝŐŽƵƌ͘�,ŝƐ�ƐŽŌ�ĐŽĂƚ�ƚŽŽŬ�ŽŶ�ŶĞǁ�ůƵƐƚƌĞ͘ 
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͞&Žƌ�ƚŚƌĞĞ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�ŶŝŐŚƚƐ�&ůƵīǇ�ǁĂƐ�ŽƵƌ�ƉƌŝĚĞ�ĂŶĚ� ũŽǇ͘�KŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ͕�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƌĞůĂǆĞĚ�ŽƵƌ�
ǀŝŐŝů� ĨŽƌ�ŽŶĞ� ĨĂƚĂů�ŵŽŵĞŶƚ͕�ŚĞ� ƐůŝƉƉĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŐƌĂƐƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ� ƚŽ� ƚƌǇ�ŚŝƐ�ŶĞǁ-ĨŽƵŶĚ� ƐƚƌĞŶŐƚŚ� ŝŶ�
ůŝƩůĞ� ŐĂŵďŽůƐ͕� ƚŚĞ� ĨĂƚĞ� ƚŚĂƚ� ŚĞ� ŚĂĚ� ĞƐĐĂƉĞĚ� ŽŶĐĞ� ǁĂƐ� ŶŽƚ� ƚŽ� ďĞ� ĚĞŶŝĞĚ� Ă� ƐĞĐŽŶĚ� ƟŵĞ͘� /Ŷ� ŽŶĞ��������
ŚĞĂƌƚ-ďƌĞĂŬŝŶŐ�ŇĂƐŚ�Ă�ĐƌŽǁ�ƐǁŽŽƉĞĚ�ŽŶ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ƚŽŽů�Śŝŵ�ĂǁĂǇ͘�&ůƵīǇ͛Ɛ�ůĂƐƚ�ƐƋƵĞĂůƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƵƐ�ĨŽƌ�Ă�
ĨĞǁ� ƐĞĐŽŶĚƐ͙� ĂŶĚ� ƚŚĞŶ� ƚŚĞƌĞ� ǁĂƐ� ƐŝůĞŶĐĞ͘� &ůƵīǇ͛Ɛ� ĨĞĞƚ� ŚĂĚ� ƐĐĂŵƉĞƌĞĚ� ŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐůŽƵĚƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ������
ƐƵŶƐŚŝŶĞ�ďĞǇŽŶĚ͘ 
͞tĂƐ�'ŽĚ�ƚŚĞŶ�ŶŽƚ�ŝŶ�,ŝƐ�ƐĞĂƚ͍�KƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝƐ�ƚŽŽ�ůŝƩůĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ũƵĚŐĞ͕�ƐĂǇ�ŵǇ�ďƌŽƚŚĞƌ͘��Ƶƚ�/�Ăŵ�
ǇŽƵŶŐ�ĂŶĚ� ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĂĐƚ�ŽĨ�ĚŝǀŝŶĞ� ũƵƐƟĐĞ� /� ĐĂŶŶŽƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͘� /Ɛ� ƚŚĞƌĞ� ŝŶ�,ĞĂǀĞŶ�ƚŽŽ��
ƌĞǀĞŶŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƚƌŝďƵƟŽŶ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ͍��Ž�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐƚƐ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂƚŚĞƌƐ�
ĚŝĚ͍��ƌĞ�ůŝƩůĞ�ƐƋƵŝƌƌĞůƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�ŐůŽƌǇ�ƚŽ�ƐĂƟĂƚĞ�ƚŚĞ�ŚƵŶŐĞƌ�ŽĨ�ŵƵƌĚĞƌŽƵƐ�ďĞĂŬƐ͍ 
 
͞/�ĚŽ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ͘�/�ŽŶůǇ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�&ůƵīǇ�ǁĂƐ�ƚŽŽ�ǇŽƵŶŐ�ƚŽ�ĚŝĞ͘͟ 
/�ůĞƚ�ŚĞƌ�ƐŽď�Ă�ǁŚŝůĞ͘�͞zŽƵ�ŚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ĐƌŽǁ͍͟�/�ĂƐŬĞĚ͘�� 
͞zĞƐ͕�ǇĞƐ͕͟�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
͞&Žƌ�ŬŝůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƋƵŝƌƌĞů͍͟�� 
͞zĞƐ͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͘͟ 
͞�ŶĚ�ǇŽƵ�ŚĂƚĞ�ĐĂƚƐ�ƚŚĂƚ�Ŭŝůů�ŵŝĐĞ͍͟�� 
͞zĞƐ͟�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
͞�ŶĚ�ƟŐĞƌƐ�ƚŚĂƚ�Ŭŝůů͍͟ 
͞dŚĞŵ�ƚŽŽ͟ 
 
͞/Ĩ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚŶ͛ƚ�Ŭŝůů͕�ŚŽǁ�ǁŽƵůĚ�ƚŚĞǇ�ůŝǀĞ͍��ĂĐŚ�ĐƌĞĂƚƵƌĞ�ŝƐ�ůŝǀŝŶŐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŶĂƚƵƌĞ͘��Ǉ�ǇŽƵƌ�ŝĚĞĂƐ�
ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƐŝŶĨƵů͕�ƚŚĞ�ĐƌŽǁ�ďĞĐŽŵĞƐ�Ă�ĐƌŝŵŝŶĂů͘��Ƶƚ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ŶŽƚ�ǁƌŽŶŐ�ŝŶ�ũƵĚŐŝŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕�ďĞ�ŝƚ�Ă�ĐƌŽǁ�
Žƌ�Ă�ĨĞůůŽǁ-ďĞŝŶŐ͕�ďǇ�ǇŽƵƌ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ŝĚĞĂƐ�ŽĨ�ĨĂŝƌ�ĂŶĚ�ĨŽƵů͍͟ 
 
͞�Ƶƚ�&ůƵīǇ�ǁĂƐ�ŬŝůůĞĚ͕�ĮŶŝƐŚĞĚ�Žī�ƐŽ�ǇŽƵŶŐ͕͟�ƐŚĞ�ǁĂŝůĞĚ͘ 
 
͞�ŚŝůĚ͕�'ŽĚ�ŝƐ�ǁŝƐĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁĞ�ŬŶŽǁ͕�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŝƐ�ǀĂƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĐŽŶĐĞŝǀĞ͘��ĞĂƚŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�ĞŶĚ�
ŽĨ�>ŝĨĞ͕�ďƵƚ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ůŝǀŝŶŐ͘�tĞ�ĨĞĂƌ�ĚĞĂƚŚ͕�ĨŽƌ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƌŵĂů�ƚŽ�ĨĞĂƌ�ƚŚĞ�ƵŶŬŶŽǁŶ͕�ďƵƚ�ĨĞĂƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĂŶƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝƚƐĞůĨ�ďĞ-ƐƉĞĂŬƐ�Ă�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͕�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ŶŽƚ͍�/ŐŶŽƌĂŶĐĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ͘�
�Ž�ŶŽƚ� ŐƌŝĞǀĞ� ůŽŶŐ� ĨŽƌ� ĂŶǇ�ĚĞĂƚŚ͘� >ŝĨĞ� ĂŶĚ�ĚĞĂƚŚ� ĂƌĞ�ďŽƚŚ�'ŽĚ͛Ɛ� ŐŝŌƐ͘��Ž�ŶŽƚ� ƚĂŬĞ� ĐƌĞĚŝƚ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ�
ƐĂǀĞĚ�&ůƵīǇ͘�dŚĂƚ�ƚŽŽ�ǁĂƐ�,ŝƐ�ĂĐƚ͘��ŶĚ�ƚŚĞ�ŬŝůůŝŶŐ�ǁĂƐ�,ŝƐ�ĂĐƚ�ƚŽŽ͘�&Žƌ�ďŽƚŚ�,Ğ�ŚĂƐ�,ŝƐ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘�tŚǇ�
ĂƌĞ�ǇŽƵ�ƋƵĞƐƟŽŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͍͘͟ 
 
�ŶĚ�ƚŚĞŶ�ǁĞ�ƚĂůŬĞĚ�ŽĨ�ůŝŐŚƚĞƌ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ĨŽƌ�Ăƚ�ƚĞŶ�ƚĞĂƌƐ�ĂƌĞ�ǀŽůĂƟůĞ͕�ĂŶĚ�ƐŽŽŶ�ƐŚĞ�ƐƉƌĂŶŐ�ƵƉ͕�ƐŵŝůĞĚ�ĂŶĚ�
ƌĂŶ�ĂǁĂǇ͘�/�ǁĂƚĐŚĞĚ�ŚĞƌ�ŐŽ͕�ƐŵŝůŝŶŐ�ƚŽ�ŵǇƐĞůĨ͖�ĨŽƌ�ŚĂĚ�ƐŚĞ�ŶŽƚ�ƋƵĞƐƟŽŶĞĚ�ĐƌĞĂƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌĞĂƚŽƌ͍ 
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dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͗ 

ϭ͘ dŽ�ĨĞĞů�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�^ĂŵǇŽŐĂ 

Ϯ͘ dŽ�ĨĞĞů�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ĂŶĚ�ĨĞĞů�,ŝƐ�ƐĞƉĂƌĂƟŽŶ�sŝǇŽŐĂ 

 

ϭ͘ zŽƵ�ŬŶŽǁ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĞǀĞů�ŝŶ�ƚŚĞ�ũŽǇ�ŽĨ�ŝƚ͘�^ŽŵĞƟŵĞƐ�ǁŚĞŶ�ŽŶĐĞ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�
ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚĞƐŝƌĞ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ŶĞŐůŝŐĞŶƚ�Θ�ƚĂŬĞ�ŝƚ�ĨŽƌ�ŐƌĂŶƚĞĚ͘�dŚŝƐ�ĚĂŶŐĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ͘ 

Ϯ͘ tŚĞŶ� ǇŽƵ� ǁĞĞƉ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� >ŽƌĚ� Θ� ĂůǁĂǇƐ� ĨĞĞů� ƚŚĞ� ĂďƐĞŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďĞůŽǀĞĚ͕� ƚŚĞ� ƌĞŵĞŵďƌĂŶĐĞ� ŝƐ�����
ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ� ĂŶĚ� ƉŽŝŐŶĂŶƚ͘� dŚĞǇ� ƐĂǇ� ƚŚĂƚ� >ŽƌĚ� ůŝŬĞƐ� EŽ͘� Ϯ� ďĞƩĞƌ� Θ� ŚĞ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ� ƌĞǀĞĂůƐ� ŚŝƐ�����
ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂƌůǇ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�EŽ͘�ϭ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĞƌŐĞ�ŝŶ�,ŝŵ͘��� 

 

tŚĞŶ� <ƌŝƐŚŶĂ� ŐĂǀĞ� ƚŚĞ� ĐĂůů� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�&ůƵƚĞ�ŽŶ�ŽŶĞ�ŶŝŐŚƚ͕�Ăůů� ƚŚĞ�'ŽƉŝƐ�
ůĞŌ� ƚŚĞ� ǁŽƌŬ� ŝŶ� ŚĂŶĚ� ĂŶĚ� ƌĂŶ� ĂƐ� ŝĨ�
ďĞǁŝƚĐŚĞĚ�ƚŽ�<ƌŝƐŚŶĂ͛Ɛ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�
ŚĂĚ� ƌĂƐĂ� ĚĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� Śŝŵ͘� �Ƶƚ� ŶŽƚ�
ŵŽŬƐŚĂ͘� tŚĞŶ� ƚŚĞǇ� ŐŽƚ� ŶŽďŽĚǇ�
ŬŶŽǁƐ͘ 

�� ĨĞǁ� ƵŶůƵĐŬǇ� ;͍Ϳ� ŐŝƌůƐ� ǁĞƌĞ� ĐĂƵŐŚƚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ŚƵƐďĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŝƐŽŶĞĚ�ŝŶ�Ă�
ĚĂƌŬ� ƌŽŽŵ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ǀĞŶƟůĂƟŽŶ� Žƌ�
ǁŝŶĚŽǁƐ�Θ�ůŽĐŬĞĚ�ŝŶ͘�dŚĂƚ�ǀĞƌǇ�ŶŝŐŚƚ�
Ăůů� ƚŚĞ� 'ŽƉŝƐ͛� ŬĂƌŵĂ�ǁĂƐ� ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ͕�
ƚŚĞǇ� ůĞŌ� ƚŚĞŝƌ� ďŽĚǇ� ĂŶĚ� ŐŽƚ������������
>ŝďĞƌĂƟŽŶ͘�,Žǁ͍ 

 

DŽŬƐŚĂ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŽŶůǇ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ�Ăůů�ŐŽŽĚ�<ĂƌŵĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�
ƉůĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ďĂĚ�ŬĂƌŵĂƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ� ƚŽ�ŐŝǀĞ� ƚŚĞŵ�ŵŝƐĞƌǇ�Žƌ� ƐƵīĞƌŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚŝƐ�ďŝƌƚŚ͘� /Ĩ�ďŽƚŚ�ĂƌĞ���
ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ�ŝĨ�ŶŽ�ŶĞǁ�<ĂƌŵĂ�ǁĂƐ�ĚŽŶĞ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŽ�DŽŬƐŚĂ͘ 

dŚŝŶŬŝŶŐ� ŽĨ� ƐĞƉĂƌĂƟŽŶ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� >ŽƌĚ͕� ƚŚĞ� ĞŶƟƌĞ� ďŽĚǇ�ǁĂƐ� ďƵƌŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� 'ŽƉŝƐ� ƐƵīĞƌĞĚ� ƐƵĐŚ� Ă����
ŵŝƐĞƌǇ� ĂŶĚ� ƐŽƌƌŽǁ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŶŝŐŚƚ� ƚŚĂƚ� Ăůů� ƚŚĞ� ďĂĚ� ŬĂƌŵĂ� ;ƉĂƉĂͿ�ǁĂƐ� ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ͘� dŚĞŶ� ƚŚĞǇ� ďĞŐĂŶ� ƚŽ����
ŝŵĂŐŝŶĞ�ĂƐ�ŝĨ�>ŽƌĚ�<ƌŝƐŚŶĂ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ďǇ�ĞŵďƌĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ƚŚĞǇ�ŐŽƚ�ƐƵĐŚ�Ă�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ũŽǇ�
ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�ŐŽŽĚ�ĚĞĞĚƐ�;ƉƵŶǇĂͿ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ͘�dŚƵƐ�ƚŚĞǇ�ŐŽƚ�ŝŶƐƚĂŶƚ�DŽŬƐŚĂ͘�dŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�
^ƌŝŵĂĚ��ŚĂŐǀĂƚĂŵ͘ 

�ĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ 
,ĂŶĚǁƌŝƩĞŶ�ŶŽƚĞƐ�ŽĨ�^ǁĂŵŝ�^ŚĂŶƚĂŶĂŶĚĂ�WƵƌŝ�DĂŚĂƌĂũ�/Ŷ�ϮϬϬϰ 
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^ĂĚŚĂŶĂ� 
,ĂŶĚǁƌŝƩĞŶ�ŶŽƚĞƐ�ŽĨ�^ǁĂŵŝ�^ŚĂŶƚĂŶĂŶĚĂ�WƵƌŝ�DĂŚĂƌĂũ /Ŷ�ϮϬϬϰ 

DĂŝŶ�ŝŵƉƵƌŝƚǇ�ŝƐ�ŽƵƌ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�ƚŽ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐĞůĨ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ŝ͘Ğ͘�ƚŚĞ�ĞŐŽ͘ 

ZĞƐƚ�ŝŵƉƵƌŝƟĞƐ�-�ůŝŬĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ƐĞŶƐĞƐ�ĂƌĞ�Ăůů�ĂƵǆŝůŝĂƌŝĞƐͬ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ͘�/Ĩ�ďŽĚǇ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�
ŐŽĞƐ�Ăůů�ŝŵƉƵƌŝƟĞƐ�ŐŽ͕�ůŽĐŬ͕�ƐƚŽĐŬ�ĂŶĚ�ďƵŶĚůĞ͘ 

^ĂĚŚĂŶĂ͗� 

/�Ăŵ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƚŚĞ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ͘ 

/�Ăŵ�͚ƐĂĚŚĂŶĂ͛�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƚŚĞ�'ŽĚ�-�ƚŚĞ�ŐŽĂů͘ 

 

,Žǁ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ŝŶƚŽ�ĂĐƟŽŶ͕�WƌĂĐƟĐĞ͍ 

tŚĞŶ�ǇŽƵ�ĚŽ�ƐĂĚŚĂŶĂ�ŶĞǀĞƌ�ƚŚŝŶŬ�͚/�Ăŵ�ĚŽŝŶŐ�ŝƚ͛͘�>ŽƌĚ͕�ǇŽƵ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƐĂĚŚĂŶĂ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ďŽĚǇ-�ŵŝŶĚ�
ĐŽŵƉůĞǆ-� /�Ăŵ�ŶŽƚŚŝŶŐ͘�dŚƵƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĚŽĞƌ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ŝƐ� ͚�ŽŝŶŐ�Žƌ�ƐĂĚŚĂŶĂ͛�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĞŬĞƌ͍�EŽ�
ƐĂĚŚĂŶĂ�-�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ůĞŌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽŶůǇ�-�'ŽĚ�ŽŶůǇ͘�^Ž�ŝĨ�ǁĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĚŽĞƌƐŚŝƉ�ƚŽ�Śŝŵ�
-�^ĂĚŚĂŶĂ�ŝƐ�^ĂĚŚǇ�;ŐŽĂů�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞͿ͘ 

^Ž�ůŽŶŐ�ĂƐ�ĚƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚŽĞƌƐŚŝƉ�;/Ϳ�ƉĞƌƐŝƐƚƐ-�ǇĞƐ-�ƉƌĂǇĞƌƐ�Θ�ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ƐƵĐŚ�ƐĂĚŚĂŶĂƐ�ƚŚĂƚ�Ăƚ�ŽŶĞ�
ƐƚĂŐĞ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ŐŽĚ�ǁĞ� ƐĞĞŬ͘� dŚĞǇ�Ăůů� ůĞĂĚ� ƚŽ�ŵĂŶŽ-ŶĂƐĂ� -�ŵŝŶĚ͛Ɛ��
ĂŶŶŝŚŝůĂƟŽŶ-�ƚŚĞŶ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ĐŽƐŵŝĐ�ƚŽƚĂůŝƚǇ�ŝƐ�ůĞŌ�ŝ͘Ğ͘�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ĂůŽŶĞ�ĞǆŝƐƚƐ͘ 

�ƚ� ƚŚĞ� ĚƵĂů� ůĞǀĞů� ŽĨ� ^ĂĚŚĂŶĂ� Ăůů� ĚĞƐŝƌĞƐ� ĂƌĞ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ� ŝŵƉƵƌŝƟĞƐ� -� Ăůů� ƵŶƚƌƵƚŚ͕� ĐƌŽŽŬĞĚŶĞƐƐ͕� ĚĞĐĞŝƚ͕���
ŚǇƉŽĐƌŝƐǇ-�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�Žī�ƐŚŽŽƚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝƌĞƐ�–�ŝ͘Ğ͘�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞƐ͘�^Ž�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ŽďǀŝĂƚĞ�ĚĞƐŝƌĞƐ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ŵŝŶĚ�ŝƐ�ƐĂĚŚĂŶĂ�-�ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ŵŝŶĚ�ƚǁŽ�ƉƌŽŶĞĚ�ĂƩĂĐŬ͗ 

1. WƌĂĐƟĐĞ�ŝĨ�ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ͕�ƚĂŬŝŶŐ�'ŽĚ͛Ɛ�ŶĂŵĞ�ƵŶĐĞĂƐŝŶŐůǇ�ĂŶĚ� 

2. sĂŝƌĂŐǇĂ 

�ůů�ƚŚĞƐĞ�ďĞĐŽŵĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŝŶ�Ă�ƚƌŝĐĞ�ŝĨ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŐƌĂĐĞ�ŽĨ�'ƵƌƵ�ĂŶĚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�^ĂƚƐĂŶŐ͘ 

dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĞƋƵĂůůǇ�ŐŽŽĚ͘�EŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ͘�dŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽŵ�ǇŽƵ�ůŽǀĞ�ĚĞĂƌůǇ�ĐĂŶ�ǇŽƵ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ-�ŝƚ�
ŝƐ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ͘ 

ZĂƚŚĞƌ͕�ŽŶĞ�ŵĂǇ�ĂƐŬ�–�DŽƚŚĞƌ͕� /�Ăŵ�Ă�ĐŚŝůĚ͘�^Ž�ǇŽƵ�ŐŝǀĞ�ŵĞ�ǁŚĂƚ� ŝƐ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ŵĞ͘� /�Ăŵ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ���
ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ǇŽƵ͘�tŚĂƚĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŵĞ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ͘ 
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sĂƐĂŶĂƐ� 
,ĂŶĚǁƌŝƩĞŶ�ŶŽƚĞƐ�ŽĨ�^ǁĂŵŝ�^ŚĂŶƚĂŶĂŶĚĂ�WƵƌŝ�DĂŚĂƌĂũ�/Ŷ�ϮϬϬϰ 

�ǀĞƌǇ�ĂĐƟŽŶ�ĐŽŵĞƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ǀĂƐĂŶĂƐ͘�sĂƐĂŶĂƐ�ŝŶĚƵĐĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ͘�dŚŽƵŐŚƚ�ŝŶĚƵĐĞƐ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐƟŽŶ͘�
EŽ�ĂĐƟŽŶ�ĐĂŶ�ĐŽŵĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂŶĚ�ŵŽƟǀĞ͘�zŽƵ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�Ă�
ƚŚŽƵŐŚƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚĞĞƉĞƌ� ůĂǇĞƌƐ͘� dŚĞ�ŵŽƌĞ� ƚŚĞ� ŐŚĞĞ�ǁĞ� ƉŽƵƌ� ŽŶ� ƐĂĐƌŝĮĐŝĂů� ĮƌĞ͕� ƚŚĞ� ďŝŐŐĞƌ� ƚŚĞ� ŇĂŵĞ�
ŐƌŽǁƐ͘�dŚĞ�ŵŽƌĞ�ŽŶĞ�ŝŶĚƵůŐĞƐ͕�ƚŚĞ�sĂƐĂŶĂ�;�KE�/d/KE/E'Ϳ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ͘� 

EŽ�ĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĞǆĐĞƉƚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�:ĞĞǀĂŶŵƵŬƚĂƐ�;ůŝďĞƌĂƚĞĚ�ǁŚŝůĞ�ĂůŝǀĞͿ͘� /Ŷ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƐĞ͕�
ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ŽĨ�ƚŽƚĂůŝƚǇ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽŵĞ�ĂĐƟŽŶ͘ 

 

dŚĞ�ƐĐƌŝƉƚƵƌĞƐ�ƐĂǇ͗ 

:ĞĞǀĂŶŵƵŬƚĂ� ŝƐ� Ă� ĚƌǇ� ůĞĂĨ� ŇǇŝŶŐ� ǁŚĞƌĞǀĞƌ� ƚŚĞ�
ǁŝŶĚ�ƚĂŬĞƐ�ŝƚ�;͞ƐƵƐŚŬĂ�ƉĂƌŶĂǀĂƚ͟Ϳ͘�,Ğ�ŚĂǀŝŶŐ�ŶŽ�
ďŽĚǇ�ƐĞŶƐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�ďĂĚ�ĂĐͲ
ƟŽŶ͘ 

,Ğ�ŝƐ�ĚƵŵď�-�ĚƵůů-�ŝĚůĞ�-�ǁŚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�
ďĂƫŶŐ�ŽĨ�ĞǇĞůŝĚƐ�Ă�ďƵƌĚĞŶ͖�Ă�ŬŝŶŐ�ŽĨ�ŝĚůĞƌƐ͘ 

 

/ƚ�ĐŽŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ŝƚĂ͗ 

͞^ĂƌǀĂƌĂŵďĂ�WĂƌŝƚǇĂŐŝ͟�–�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĂďĂŶͲ
ĚŽŶĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ǁŽƌŬ͘ 

^Ŭŝůů�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶ�ŝŶĂĐƟŽŶ͘��Ž�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�-�ĞƐĐĂƉĞ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ĐůƵƚĐŚĞƐ�ďǇ�ŶŽƚ�ůŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ďǇ�ŶŽƚ�
ĚĞƐŝƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƌƵŝƚ͘ 

 

�Ž� ƚŚĞ� ĂĐƟŽŶ� ǁŝƚŚ� Ăůů� ƚŚĞ� ǌĞĂů� ĂŶĚ� ƉĞƌĨĞĐƟŽŶ� Ă� ŵĂŶ� ǁŚŽ� ŝƐ� ĂďƐŽůƵƚĞůǇ� ƵŶŝŶǀŽůǀĞĚ� ĞŝƚŚĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞ�������
ƉƌŽĐĞƐƐ�Žƌ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞŶĚ�–�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ�Žƌ�ĨĂŝůƵƌĞ  ͘

 

�ŵďƌĂĐĞ�ƚŚĞ�ŽĐƚŽƉƵƐ�ďƵƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŐĞƚ�ĐĂƵŐŚƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚĞŶƚĂĐůĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐŬŝůů�ŝŶ�ĞŵďƌĂĐŝŶŐ͘ 

 

�Ž�ŶŽƚ�ĐŽŶĨƵƐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞƐŝƌĞ�ĂŶĚ�ĞŐŽ͘��ĞƐŝƌĞ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǀĂƐĂŶĂƐ͘��ŐŽ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�/�ĂŶĚ�ŵŝŶĞ͘� 

 



WŚŽƚŽƐ�ŽĨ�'ƵƌƵũŝ� 

 

WĂŐĞ�ϵ d,��sK/���ĨƌŽŵ���zKE��d,��sK/� 



<ŝŶŐ��ŚŽũĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZŽďďĞƌ 

,ĂŶĚǁƌŝƩĞŶ�ŶŽƚĞƐ�ŽĨ�^ǁĂŵŝ�^ŚĂŶƚĂŶĚŶĂŶĚĂ�WƵƌŝ�DĂŚĂƌĂũ 

�ŽŶƚĂĐƚ͗��ŵĂŝů͗��ĚŝǀŝŶĞůŽǀĞΛƐǁĂŵŝƐŚĂŶƚĂŶĂŶĚĂƉƵƌŝŵĂŚĂƌĂũ͘ŽƌŐ��� 
tĞďƐŝƚĞ͗�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐǁĂŵŝƐŚĂŶƚĂŶĂŶĚĂƉƵƌŝŵĂŚĂƌĂũ͘ŽƌŐͬ 
�ĚĚƌĞƐƐ�ŽĨ��ĚŚŝƐƚĂŶĂŵ͗ 
'ƵƌƵ��ŚŽŽŵŝ͕�WĂŶĚŚŝƚĂƉĂƩƵ�sŝůůĂŐĞ͕�WĞƌƵŵďĂŬŬĂŵ�ZŽĂĚ͕�^ƵƌǀĞǇ�EŽ͘�Ϯϲͬϳ�͕�dŝƌƵǀĂŶŶĂŵĂůĂŝ 
dŝŵŝŶŐƐ͗�DŽƌŶŝŶŐ͗�ϴ-ϭϭĂŵ͖��ǀĞŶŝŶŐ͗�ϰ-ϲƉŵ 
'ĞƫŶŐ�ƚŚĞƌĞ͗��ƵƚŽ�ĚƌŝǀĞƌƐ ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�ZĂŵĂŶĂƐƌĂŵĂŵ�ŐĂƚĞ͘�^ŽŵĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ� 
ĂƵƚŽ�ĚƌŝǀĞƌƐ͗�WĂƐŚĂ͗�ϬϵϰϰϮϴϬϵϵϴϮ͖�^ĞĞŶƵ͗�ϬϵϰϴϲϮϳϰϲϴϵ 

WĂŐĞ�ϭϬ d,��sK/���ĨƌŽŵ���zKE��d,��sK/� 

&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚǁƌŝƩĞŶ�ŶŽƚĞƐ͗ 

</E'��,K:��ǁĂƐ�ƐŝƫŶŐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ďĞĚ�ĂŶĚ�ůŽƵĚůǇ�ƌĞĐŝƚĞĚ�Ă�ƉŽĞŵ͕�ϯ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ŝƚ�ĐĂŵĞ͘�/ƚ�ŵĞĂŶƚ͗� 

͞tŚĂƚ� Ă� ďĞĂƵƟĨƵů� ůŝĨĞ� -� ƐĞĞ� ĞůĞƉŚĂŶƚƐ� ĂƌĞ� ƚƌƵŵƉĞƟŶŐ� -� ,ƵŶĚƌĞĚƐ� ŽĨ� ,ŽƌƐĞƐ� ƐƚĂŵƉŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ĨĞĞƚ� -���
dŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ��ďĞĂƵƟĨƵů�ĚĂŵƐĞůƐ�ƐƚĂŵƉŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ŵǇ�ďŝĚĚŝŶŐ͘͟ 

dƌǇ�ĂƐ�ŚĞ�ŵŝŐŚƚ�ŚĞ�ĐĂůůĞĚ�ŶŽƚ�ŐĞƚ�Ă�ϰƚŚ�ůŝŶĞ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĞŶĚ�ŝƚ�;Ă�ƉŽĞŵ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ϰ�ƋƵĂƌƚĞƌƐͿ͘�,Ğ��
ĞǆĐůĂŝŵĞĚ͕�͞tŚĂƚ�ŶŽŶƐĞŶƐĞ-�ϰƚŚ�ůŝŶĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵŝŶŐ͘͟ 

&ƌŽŵ�ƵŶĚĞƌ�ŚŝƐ�ďĞĚ�Ă�ǀŽŝĐĞ�ĐĂŵĞ- 

͞tŚĞŶ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞǇĞƐ�ĐůŽƐĞ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞŵĂŝŶ͘͟ 

�ŚŽũĂ�ǁĂƐ�ƐƚƵŶŶĞĚ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ͕�͞�ǇĞ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ͘�tŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǇŽƵ͍͟ 

��ĨĞůůŽǁ�ĐĂŵĞ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ͕�͞^ŝƌ͕�ĞǆĐƵƐĞ�ŵĞ�/�ǁĂƐ�Ă�ƉŽĞƚ͘�/�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĞĂƌŶ�ĂŶĚ�Ăůů�ƐƚĂƌǀŝŶŐ͘�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƌŽď�
ƚŚĞ�ƉĂůĂĐĞ͘�/�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ƌŽď�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ͘��Ǉ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ĐĂŵĞ�ĂŶĚ�ƐĂƚ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�/�ůĂǇ�
ƵŶĚĞƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽƚ͘͟� 

<ŝŶŐ�ƐĂŝĚ͗�͞�ƐŬ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ͘�/�ƐŚĂůů�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ͘͟�dŚĞ�ƌŽďďĞƌ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�Śŝŵ�Ă�ĚĂǇ͛Ɛ�ƟŵĞ͘ 

dŚĞ� ĨĞůůŽǁ� ĐĂŵĞ� ďĂĐŬ� ŶĞǆƚ� ĚĂǇ͘� ,Ğ� ĐŽƵůĚ� ŶŽƚ� ĚĞĐŝĚĞ� ǁŚĂƚ� ƚŽ� ĂƐŬ͘� &ŝŶĂůůǇ� ŚĞ� ƐĂŝĚ͕� ͞'ŝǀĞ� ŵĞ� ǇŽƵƌ�����
ŬŝŶŐĚŽŵ͘͟ 

<ŝŶŐ͗�tŝůůŝŶŐůǇ�ƐĂŝĚ͕�͞�ŽŵĞ�ĂŶĚ�Ɛŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŚƌŽŶĞ͘͟ 

ZŽďďĞƌ�ƉŽĞƚ͗�͞dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐĂƚĐŚ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ͘�dĞůů�ŵĞ͕�ƐƵĐŚ�Ă�ŶŝĐĞ�ŬŝŶŐĚŽŵ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƉĂƌƚ�
ǁŝƚŚ�ŝƚ͘͟ 

<ŝŶŐ͗�͞/�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ƉĞĂĐĞ-�ŝƚ�ŝƐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�Ă�ďƵƌĚĞŶ͘�EŽǁ�/͛ůů�ƌĞŶŽƵŶĐĞ�ĂŶĚ�ŐŽ͘͟ 

ZŽďďĞƌ�ƉŽĞƚ͗�͞tŚǇ�ǇŽƵ͍�/͛ůů�ƌĞŶŽƵŶĐĞ�ĂŶĚ�ŐŽ�ĂǁĂǇ͘�WĞĂĐĞ�ĂŶĚ�ŚĂƉƉŝŶĞƐƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ͘͟ 


