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 /ŶƚĞƌǀŝĞǁ��ĂƚĞ�ĂŶĚ�dŝŵĞ  ZĞĨĞƌƌĞĚ��Ǉ 

ͺͺͺ���&Ƶůů�dŝŵĞ 
 
ͺͺͺ���WĂƌƚ�dŝŵĞ 
 
ͺͺͺ���^ƵďƐƟƚƵƚĞ 
 

ϭϴϵϰϯ�ϭϮϬƚŚ��ǀĞ�E� 
�ŽƚŚĞůů͕�t���ϵϴϬϭϭ 

WŚŽŶĞ͗�;ϰϮϱͿ�ϳϳϰ-ϲϲϮϮ 
&Ăǆ͗��;ϰϮϱͿ�ϰϴϯ-ϯϳϬϮ 
ĞĚƵĐĂƟŽŶΛƉĐĐƐ͘ŽƌŐ 

�ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�dĞĂĐŚŝŶŐ��ŵƉůŽǇŵĞŶƚ 
 
zŽƵƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�WƌŽǀŝĚĞŶĐĞ��ůĂƐƐŝĐĂů��ŚƌŝƐƟĂŶ�^ĐŚŽŽů�ŝƐ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĨŽƌ�WƌŽǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�
ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ŝƚƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘�tĞ�ƐĞĞŬ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŚŽ͕�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕�ĞǆĞŵƉůŝĨǇ��ŚƌŝƐƚ͕�ǁŚŽ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�
ŬŶŽǁ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ͘��tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͊� 
 
WƌŽǀŝĚĞŶĐĞ��ůĂƐƐŝĐĂů��ŚƌŝƐƟĂŶ�^ĐŚŽŽů�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĞƚŚŶŝĐŝƚǇ͕�ĐŽůŽƌ͕�ŐĞŶĚĞƌ͕�Žƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ͕�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕�Žƌ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͘ 
 
WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ďĞĨŽƌĞ�ĂƉƉůǇŝŶŐ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�
ĞǀĞƌǇ�WƌŽǀŝĚĞŶĐĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ƐƵďƐĐƌŝďĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�
ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ƚŚĞ�ŚĞĂĚŵĂƐƚĞƌ͕�ZǇĂŶ��ǀĂŶƐ͕�Ăƚ�ƌǇĂŶĞǀĂŶƐΛƉĐĐƐ͘ŽƌŐ͘ 
 
WůĞĂƐĞ�EŽƚĞ͗�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͗ 
 ϭ͘ ��ĐŽƉǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚ 
 Ϯ͘ ��ŽŶĞ�-�ƚǁŽ�ƉĂŐĞ�ǁƌŝƩĞŶ�Žƌ�ƚǇƉĞĚ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�dŚĞ�>ŽƐƚ�dŽŽůƐ�ŽĨ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ďǇ��ŽƌŽƚŚǇ�^ĂǇĞƌƐ͘���ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞƐƐĂǇ� 
  ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ���ŽĨ�ZĞĚŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�>ŽƐƚ�dŽŽůƐ�ŽĨ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ďǇ��ŽƵŐůĂƐ�tŝůƐŽŶ͘� 
 ϯ͘ ��ĐŽƉǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐƵŵĞ 

 
ZĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ͗� 
 

WZKs/��E����>�^^/��>��,Z/^d/�E�^�,KK> 
ϭϴϵϰϯ�ϭϮϬƚŚ��ǀĞ�E� 
�ŽƚŚĞůů͕�t���ϵϴϬϭϭ 

 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�Žƌ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�Ăƚ�;ϰϮϱͿ�ϳϳϰ-ϲϲϮϮ͘ 

WƌŽǀŝĚĞŶĐĞ��ůĂƐƐŝĐĂů��ŚƌŝƐƟĂŶ�^ĐŚŽŽů�ŝƐ�Ă�DĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ��ůĂƐƐŝĐĂů��ŚƌŝƐƟĂŶ�^ĐŚŽŽůƐ 



 

 

 
 

�͘�KŶ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƐŚĞĞƚ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
 ϭ͘�WůĞĂƐĞ�ŐŝǀĞ�Ă�ďƌŝĞĨ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƚĞƐƟŵŽŶǇ͘ 
 Ϯ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝďůĞ͍ 
 ϯ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ǀŝĞǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶ�ŽĨ�ŵĂŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͍ 
 ϰ͘�tŚǇ�ĚŽ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ŝŶ�Ă��ŚƌŝƐƟĂŶ�ƐĐŚŽŽů͍�;/ŶĐůƵĚĞ�ǇŽƵƌ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘Ϳ 
 ϱ͘�tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ǀŝĞǁ�ĂƐ�ƚŚĞ�ϱ-ϳ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚƌĂŝƚƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ͍ 
 ϲ͘��ǆƉůĂŝŶ�ďƌŝĞŇǇ�ƚŚĞ�ĮǀĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ��ĂůǀŝŶŝƐŵ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ǁŽƌĚƐ͘� 
 ϳ͘�WůĞĂƐĞ�Ăĸƌŵ�ǇŽƵƌ�ďĞůŝĞĨ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮǀĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂďŽǀĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ͕�ƐĞǆƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŐĞŶĚĞƌ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ 
 �����ĮǀĞ�ƉŽŝŶƚƐ�Žƌ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ͕�ƐĞǆƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŐĞŶĚĞƌ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞǆƉůĂŝŶ͘ 
 ϴ͘�,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ĐƵůƚƵƌĞ͍�&ĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝƐƐƵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵƵƐŝĐ͕�ĚƌĞƐƐ͕�ďŽĚǇ�Ăƌƚ͕�ĞƚĐ͘� 
 ϵ͘�>ŝƐƚ�ƚŚĞ�ƟƚůĞƐ�ŽĨ�ĮǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ďŽŽŬƐ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ƌĞĂĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ͖�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ŽŶĞ-�ƚǁŽ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ͘ 

>ĂƐƚ�EĂŵĞ &ŝƌƐƚ�EĂŵĞ������������������������������������������������������������������������������������������������������D͘/͘ 

^ƚƌĞĞƚ��ĚĚƌĞƐƐ �Ɖƚ͘�η �ŝƚǇ ^ƚĂƚĞ �ŝƉ��ŽĚĞ 

,ŽŵĞ�WŚŽŶĞ �ůƚĞƌŶĂƟǀĞ�WŚŽŶĞ  �ŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ 

�ŚƵƌĐŚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ͗� 

EĂŵĞ�ŽĨ�WĂƐƚŽƌ DĂǇ�ǁĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚͬƉĂƐƚŽƌ͍ 

�ƌĞ�ǇŽƵ�Ă�ĐŝƟǌĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͍ 

ϭ͘�WĞƌƐŽŶĂů�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

 
 

�͘�tŚĂƚ͕�ŝĨ�ĂŶǇ͕�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƟŽŶĂů�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͍�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 

�͘�tŚǇ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƉƌĞĨĞƌ�ƚŚŝƐ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƟŽŶ͍�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 

�͘�/Ĩ�ŶŽŶ-ĚĞŶŽŵŝŶĂƟŽŶĂů͕�ǁŚĂƚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĐŚƵƌĐŚ�ǁŽƵůĚͬĚŽ�ǇŽƵ�ĂƩĞŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ͍��;/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ�WƌŽǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů� 
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĂƩĞŶĚ�Ă�ůŽĐĂů��ŚƌŝƐƟĂŶ�ĐŚƵƌĐŚͿ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 

�͘�,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ��ŝďůĞ͍�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 

�͘�,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ŚĂĚ�ĂŶǇ�ĨŽƌŵĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐƌŝƉƚƵƌĞƐ�;�ŝďůĞ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ͕�EĂǀŝŐĂƚŽƌ͛Ɛ�ƐĞƌŝĞƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͕�ŵŝƐƐŝŽŶĂƌǇ�ǁŽƌŬ͕�Žƌ� ����
�ŚƌŝƐƟĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŽƌŬ͍��WůĞĂƐĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞ͗ 
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
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^ŝŐŶĂƚƵƌĞ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ �ĂƚĞ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 



 

 

'ĞŶĞƌĂů�WƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ŽĨ�WƌŽǀŝĚĞŶĐĞ��ůĂƐƐŝĐĂů��ŚƌŝƐƟĂŶ�^ĐŚŽŽů 
 
�͘ D/^^/KE 
WƌŽǀŝĚĞŶĐĞ��ůĂƐƐŝĐĂů��ŚƌŝƐƟĂŶ�^ĐŚŽŽů�ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ͕��ŚƌŝƐƟĂŶ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ĐůĂƐƐŝĐĂů�ĂŶĚ�
ďŝďůŝĐĂůůǇ-ďĂƐĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ŐƌĂĚĞ�ůĞǀĞůƐ͘��ĚƵĐĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶŚĞƌĞŶƚůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƚŚĂŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ͕�ŵĞƚŚŽĚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞŶƚ͘�KƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĂĐƚ�ŝŶ�ůŽĐŽ�ƉĂƌĞŶƟƐ͕�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�
ǁŚŽ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĨƵůĮůů�ƚŚĞŝƌ�'ŽĚ�ŐŝǀĞŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘�KƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�
�ŚƌŝƐƚ-ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽǀĞ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�
ǁŝƚŚ�Ă�ďŝďůŝĐĂů�ǁŽƌůĚǀŝĞǁ͘ 
 
�͘ ^d�d�D�Ed�K&�&�/d, 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ďĞůŝĞĨƐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�WƌŽǀŝĚĞŶĐĞ��ůĂƐƐŝĐĂů��ŚƌŝƐƟĂŶ�^ĐŚŽŽů�ŝƐ�ďĂƐĞĚ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�
�ŚƌŝƐƟĂŶŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵŶĂƉŽůŽŐĞƟĐĂůůǇ�ƚĂƵŐŚƚ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ǁĂǇƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ăůů�ŐƌĂĚĞ�ůĞǀĞůƐ͘��dŚĞ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�
ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘��^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�Žƌ�ĚŝǀŝƐŝǀĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�
ĚŽĐƚƌŝŶĞ͘��tŚĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĚŽĐƚƌŝŶĞ�Žƌ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƌŝƐĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĨŽƌ�ĮŶĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͘ 
 
^ƵŵŵĂƌǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ 
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ŝŶĞƌƌĂŶƚ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�tŽƌĚ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ƉůĞŶĂƌŝůǇ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͘��/ƚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ŽŶůǇ�ĂƵƚŚŽƌŝƚĂƟǀĞ�ƌƵůĞ�ĨŽƌ�
ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘��/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƵƉƌĞŵĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�Ăůů�ŚƵŵĂŶ�ĐŽŶĚƵĐƚ͕�ĐƌĞĞĚ͕�ĂŶĚ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�
ĂŶĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚƌƵƚŚ͘ 
 
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�'ŽĚ͕�ĞƚĞƌŶĂůůǇ�ĞǆŝƐƚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚƌĞĞ�ƉĞƌƐŽŶƐ�-�&ĂƚŚĞƌ͕�^ŽŶ�ĂŶĚ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͘��,Ğ�ŝƐ�ŽŵŶŝƉŽƚĞŶƚ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�,Ğ�ŝƐ�Ăůů-
ƉŽǁĞƌĨƵů͘�,Ğ�ŝƐ�ŽŵŶŝƉƌĞƐĞŶƚ͘�dŚĂƚ�ŝƐ͕�,Ğ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ��ƌĞĂƟŽŶ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�ŝƚ͘��,Ğ�ŝƐ�ŽŵŶŝƐĐŝĞŶƚ͘��dŚĂƚ�ŝƐ͕�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŝƐ�
ŚŝĚĚĞŶ�ĨƌŽŵ�,ŝƐ�ƐŝŐŚƚ͘��/Ŷ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�,Ğ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�,ŝƐ�ŽǁŶ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘��tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞ�'ŽĚ�ǁĞ�ƐĞƌǀĞ�ŝƐ�
ŚŽůǇ͕�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐ͕�ŐŽŽĚ͕�ƐĞǀĞƌĞ͕�ůŽǀŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĨƵůů�ŽĨ�ŵĞƌĐǇ͘��,Ğ�ŝƐ�ƚŚĞ��ƌĞĂƚŽƌ͕�^ƵƐƚĂŝŶĞƌ͕�ĂŶĚ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ͕�ŝƐ͕�Žƌ�ǁŝůů�
ďĞ�ŵĂĚĞ͘ 
 
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌƵĞ�ĚĞŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨƵůů�ŚƵŵĂŶŝƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕�ŝŶ�,ŝƐ�ǀŝƌŐŝŶ�ďŝƌƚŚ͕�ŝŶ�,ŝƐ�ƐŝŶůĞƐƐ�ůŝĨĞ͕�ŝŶ�,ŝƐ�ŵŝƌĂĐůĞƐ͕�ŝŶ�,ŝƐ�
ǀŝĐĂƌŝŽƵƐ�ĂŶĚ�ĂƚŽŶŝŶŐ�ĚĞĂƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�,ŝƐ�ƐŚĞĚ�ďůŽŽĚ͕�ŝŶ�,ŝƐ�ďŽĚŝůǇ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ͕�ŝŶ�,ŝƐ�ĂƐĐĞŶƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ŝŶ�
,ŝƐ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƌĞƚƵƌŶ�ŝŶ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ŐůŽƌǇ͘ 
 
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĚĞŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐŝŶŐ�,ŝŵ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŽŶ�ĂƐ��ƌĞĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ZĞĚĞĞŵĞƌ͘ 
 
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ��ĚĂŵ͛Ɛ�ƐŝŶ�Ăůů�ŵĂŶŬŝŶĚ�ŝƐ�ŝŶ�ƌĞďĞůůŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�'ŽĚ͘��&Žƌ�ƚŚĞ�ƐĂůǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ůŽƐƚ�ĂŶĚ�ƐŝŶĨƵů�ŵĞŶ͕�
ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ŝƐ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƐĂůǀĂƟŽŶ�ŝƐ�ďǇ�ŐƌĂĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨĂŝƚŚ�ĂůŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĨĂŝƚŚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǁŽƌŬƐ�ŝƐ�ĚĞĂĚ͘ 
 
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͕�ďǇ�ǁŚŽƐĞ�ŝŶĚǁĞůůŝŶŐ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ŝƐ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŽ�ůŝǀĞ�Ă�ŐŽĚůǇ�ůŝĨĞ͘ 
 
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂǀĞĚ�ĂŶĚ�ůŽƐƚ�-�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐĂǀĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ůŝĨĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ůŽƐƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĚĂŵŶĂƟŽŶ͘ 
 
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ƵŶŝƚǇ�ŽĨ�Ăůů�ďĞůŝĞǀĞƌƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͘ 
 
dŚĞ�^ŽǀĞƌĞŝŐŶƚǇ�ŽĨ�'ŽĚ 
'ŽĚ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ĞƚĞƌŶŝƚǇ�ĚŝĚ͕�ďǇ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ǁŝƐĞ�ĂŶĚ�ŚŽůǇ�ĐŽƵŶƐĞů�ŽĨ�,ŝƐ�ŽǁŶ�ĨƌĞĞ�ǁŝůů͕�ĨƌĞĞůǇ�ĂŶĚ�ƵŶĐŚĂŶŐĞĂďůǇ�ŽƌĚĂŝŶ�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ�ĐŽŵĞƐ�
ƚŽ�ƉĂƐƐ͖�ǇĞƚ�ƐŽ�ĂƐ�ƚŚĞƌĞďǇ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ŝƐ�'ŽĚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ŽĨ�ƐŝŶ͕�ŶŽƌ�ŝƐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŝůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚƵƌĞƐ͕�ŶŽƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůŝďĞƌƚǇ�Žƌ�
ĐŽŶƟŶŐĞŶĐǇ�ŽĨ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐĂƵƐĞƐ�ƚĂŬĞŶ�ĂǁĂǇ͕�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͘��dŚĞ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ��ŽŶĨĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�&ĂŝƚŚ�;ϭϲϰϲͿ͕��ŚĂƉƚĞƌ�///͖�^ĞĐƟŽŶ�/ 
 
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂůů͕�ƵŶƌĞŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŵĂŶ�ŝƐ�ĚĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ŽĨ�'ŽĚ�;ZŽŵĂŶƐ�ϱ͗ϭϮ͖��ƉŚĞƐŝĂŶƐ�Ϯ͗ϭ͖��ŽůŽƐƐŝĂŶƐ�Ϯ͗ϭϯͿ͘��
,ŝƐ�ǁŝůů�ŝƐ�ŶŽƚ�ŵŽƌĂůůǇ�ĨƌĞĞ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ŝŶ�ďŽŶĚĂŐĞ�ƚŽ�ŚŝƐ�Ğǀŝů�ŶĂƚƵƌĞ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŚĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ—ŝŶĚĞĞĚ�ŚĞ�ĐĂŶŶŽƚ—ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ŽǀĞƌ�Ğǀŝů�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ƌĞĂůŵ�;ϭ��ŽƌŝŶƚŚŝĂŶƐ�Ϯ͗ϭϰ͖�ZŽŵĂŶƐ�ϴ͗ϳ͕ϴͿ͘�DĂŶ͕�ŝŶ�ŚŝƐ�ĨĂůůĞŶ�ƐƚĂƚĞ͕�ŝƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƐĂǀŝŶŐ�ĨĂŝƚŚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�
ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͘ 
 
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ͛Ɛ�ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƵŶƚŽ�ƐĂůǀĂƟŽŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƌĞƐƚĞĚ�ƐŽůĞůǇ�ŝŶ�,ŝƐ�ŽǁŶ�
ƐŽǀĞƌĞŝŐŶ�ǁŝůů�;:ŽŚŶ�ϭ͗ϭϮ͕ϭϯ͖�ZŽŵĂŶƐ�ϵ͗ϭϬ-ϭϮ͖��ƉŚĞƐŝĂŶƐ�ϭ͗ϰ-ϲͿ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�Žƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶĞĚ�ƵƉŽŶ�ĂŶǇ�ĂĐƚ�ĨŽƌĞƐĞĞŶ�ŝŶ�
ĂŶǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘ 
 
 



 

 

tĞ�ďĞůŝĞǀĞ��ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�ƌĞĚĞĞŵŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚ�ŽŶůǇ�ĂŶĚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ƐĂůǀĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�;DĂƩŚĞǁ�ϮϬ͗Ϯϴ͖�
:ŽŚŶ�ϭϬ͗ϭϰ͕ϭϱͿ͘�dŚĞ�ĂƚŽŶĞŵĞŶƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐĂǀĞĚ�;:ŽŚŶ�ϲ͗ϯϵ-͖�ϭϬ͗�Ϯϳ-ϮϴͿ͘ 
 
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ĞĸĐĂĐŝŽƵƐůǇ�ĐĂůůƐ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚ�ƐŝŶŶĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƌĞƉĞŶƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĨĂŝƚŚ�ĂƐ�ŐŝŌƐ�
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ďŝƌƚŚ�;ϭ��ŽƌŝŶƚŚŝĂŶƐ�ϭ͗Ϯϯ͕Ϯϰ͖�ϭ�WĞƚĞƌ�Ϯ͗ϵͿ͘�/ƚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ĐĂůůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ă�ŵĂŶ�ŚĂƐ�ĂŶǇ�ĚĞƐŝƌĞ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚ͘�
�ŶĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ĞĸĐĂĐŝŽƵƐůǇ�ĐĂůůƐ͕�Ă�ŵĂŶ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�Žƌ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞũĞĐƚ�'ŽĚ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐĂůůŝŶŐ͘ 
 
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ǁŝůů�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�,Ğ�ŚĂƐ�ďĞŐƵŶ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ďĞůŝĞǀĞƌ͘��/Ĩ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝƐ�ƚƌƵůǇ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƚĞ͕�ƚŚĞŶ�ŚĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĨĂůů�ĂǁĂǇ�
ĨƌŽŵ�ƐĂůǀĂƟŽŶ�;ZŽŵĂŶƐ�ϴ͗Ϯϵ-ϯϭͿ͘��dŚĞ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�'ŽĚ͛Ɛ�ĨĂŝƚŚĨƵůŶĞƐƐ͕�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĨĂŝƚŚĨƵůŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞůŝĞǀĞƌ͘�'ŽĚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ůŽƐĞ�ƚŚŽƐĞ�
ǁŚŽŵ�,Ğ�ŚĂƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ͘ 
 
WƌŽǀŝĚĞŶĐĞ 
'ŽĚ͕�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ��ƌĞĂƚŽƌ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ͕�ĚŽƚŚ�ƵƉŚŽůĚ͕�ĚŝƌĞĐƚ͕�ĚŝƐƉŽƐĞ͕�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶ�Ăůů�ĐƌĞĂƚƵƌĞƐ͕�ĂĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĞǀĞŶ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ͕�ďǇ�,ŝƐ�ŵŽƐƚ�ǁŝƐĞ�ĂŶĚ�ŚŽůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞŶĐĞ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�,ŝƐ�ŝŶĨĂůůŝďůĞ�ĨŽƌĞŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�ŝŵŵƵƚĂďůĞ�ĐŽƵŶƐĞů�ŽĨ�
,ŝƐ�ŽǁŶ�ǁŝůů͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĂŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ�ŽĨ�,ŝƐ�ǁŝƐĚŽŵ͕�ƉŽǁĞƌ͕�ũƵƐƟĐĞ͕�ŐŽŽĚŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ŵĞƌĐǇ͘��dŚĞ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ��ŽŶĨĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�&ĂŝƚŚ�
;ϭϲϰϲͿ͕��ŚĂƉƚĞƌ�s͖�^ĞĐƟŽŶ�/ 
 
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ 
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ŚĂƐ�ŽƌĚĂŝŶĞĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ĂŵŽŶŐ�ŵĞŶ͘��dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ďĂƐŝĐ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�Đŝǀŝů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�;ZŽŵĂŶƐ�
ϭϯ͗ϭ-ϳͿ͕�ĐŚƵƌĐŚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�;�ƉŚĞƐŝĂŶƐ�Ϯ͗ϭϵ-ϮϮ͖�,ĞďƌĞǁƐ�ϭϯ͗ϳ͕ϭϳ͖�DĂƩŚĞǁ�ϭϴ͗ϭϱ-ϭϳͿ͕�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�;�ƉŚĞƐŝĂŶƐ�ϱ͗ϮϮ-ϲ͗ϰͿ͘��
�ůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌĂĐĞ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ĐŽŵŵŽŶ�Žƌ�ƐƉĞĐŝĂů͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƐĞůĨ-
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘�'ŽĚ�ŚĂƐ�ŽƌĚĂŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŵ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ĚŝīĞƌŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶƐ͘ 
 
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ďĞĨŽƌĞ�'ŽĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐŽĚůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƵƉ͘��dŽ�ƚŚŝƐ�ĞŶĚ͕��ŚƌŝƐƟĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ͕�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�;�ĞƵƚĞƌŽŶŽŵǇ�ϲ͗ϭ-ϲͿ͘ 
dŚĞ�Đŝǀŝů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ŶŽ�ĚƵƚǇ�Žƌ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞĂƌ�Žƌ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��dŚĂƚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ǁŝƚŚ�
ƵůƟŵĂƚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂƚŚĞƌ�;�ƉŚĞƐŝĂŶƐ�ϲ͗ϰͿ͘ 

DĂƌƌŝĂŐĞ͕�^ĞǆƵĂůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�'ĞŶĚĞƌ� 
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�'ŽĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�ƚŽ�ďĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŽŶĞ�ŵĂŶ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ǁŽŵĂŶ�ŝŶ�Ă�͞ŽŶĞ-ŇĞƐŚ͟�ƵŶŝŽŶ�ĨŽƌ�ůŝĨĞ͕� 
ƵŶŝƋƵĞůǇ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ��ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ĐŚƵƌĐŚ�;'ĞŶ�Ϯ͗ϭϴ-Ϯϱ͖��ƉŚ�ϱ͗Ϯϭ-ϯϯͿ͘�DĂƌƌŝĂŐĞ�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶĂů�ƵŶŝƚ�ŽĨ�Ă�
ƐƚĂďůĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ�;ϭ��Žƌ�ϳ͗ϮͿ͘�/ƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞĐůŝŶĞ�ŝŶ�ůŝĨĞ-ůŽŶŐ͕�ŚĞƚĞƌŽƐĞǆƵĂů�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ŝƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͘ 

tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŐĞŶĚĞƌ�ĂůƐŽ�ŵĂƩĞƌƐ�ƚŽ�'ŽĚ͘��'ŽĚ͛Ɛ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂƐ�ŵĂůĞ�ĂŶĚ�ĨĞŵĂůĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� 
ǁŝƚŚŝŶ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�'ŽĚ�;'ĞŶ�ϭ͗Ϯϲ-ϮϳͿ͘�dŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƌĞũĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ƐĞǆ� 
ƌĞũĞĐƚ�'ŽĚ͛Ɛ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�,Ğ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ͘� 

tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƐĞǆƵĂů�ŝŵŵŽƌĂůŝƚǇ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂĚƵůƚĞƌǇ͕�ĨŽƌŶŝĐĂƟŽŶ͕�ŚŽŵŽƐĞǆƵĂů�ďĞŚĂǀŝŽƌ͕�ďŝƐĞǆƵĂů� 
ĐŽŶĚƵĐƚ͕�ďĞƐƟĂůŝƚǇ͕�ŝŶĐĞƐƚ͕�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉŽƌŶŽŐƌĂƉŚǇͿ�ŝƐ�ƐŝŶĨƵů�ĂŶĚ�ŽīĞŶƐŝǀĞ�ƚŽ�'ŽĚ�;DĂƩ�ϭϱ͗ϭϴ-ϮϬ͖ϭ��Žƌ�ϲ͗ϵ-ϭϬͿ͘ 

tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ŽĨ�WƌŽǀŝĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ďŝďůŝĐĂů�ƌŽůĞ�ŵŽĚĞů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ 
ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉĞƌĂƟǀĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�WƌŽǀŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�;ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ĂŐƌĞĞ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĂďŝĚĞ�
ďǇ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽŶ�DĂƌƌŝĂŐĞ͕�^ĞǆƵĂůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�'ĞŶĚĞƌ͘� 

tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂīŽƌĚĞĚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ͕�ůŽǀĞ͕�ŬŝŶĚŶĞƐƐ͕�ƌĞƐƉĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ĚŝŐŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ŽīĞƌƐ�ƌĞĚĞŵƉƟŽŶ͕�
ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ƚŽ�Ăůů�ǁŚŽ�ĐŽŶĨĞƐƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌƐĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐŝŶ�;�ĐƚƐ�ϯ͗ϭϵ-Ϯϭ͖�ZŽŵ�ϭϬ-ϵ-ϭϬ͖�ϭ��Žƌ�ϲ͗ϵ-ϭϭͿ͘ 

�Ɛ�Ă�ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�Įƌŵ�ƉŽůŝĐǇ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�;ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐͿ�ƐƵďƐĐƌŝďĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĂďŽǀĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ďǇ�ǁƌŝƩĞŶ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�Žƌ�ďǇ�ŽƌĂů�
ƚĞƐƟŵŽŶǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͘ 
 
�͘ ��h��d/KE�>�W,/>K^KW,z 
 
/͘ KĨ��ĞŝŶŐ��ŚƌŝƐƟĂŶ 
WƌŽǀŝĚĞŶĐĞ��ůĂƐƐŝĐĂů��ŚƌŝƐƟĂŶ�^ĐŚŽŽů�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ăůů�ƚƌƵƚŚ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ďŝďůŝĐĂů�ǁŽƌůĚǀŝĞǁ͗ 
 



 

 

�ŚƌŝƐƟĂŶ�sŝĞǁ�ŽĨ�ZĞĂůŝƚǇ 
'ŽĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ�ŽĨ�,ŝƐ�ŽǁŶ�ĨƌĞĞ�ǀŽůŝƟŽŶ͘���Ɛ��ƌĞĂƚŽƌ͕�'ŽĚ�ŝƐ�ĂďƐŽůƵƚĞ͕�ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ͕�ĂŶĚ�ƐĞůĨ-ƐƵĸĐŝĞŶƚ͘��,Ğ�ŝƐ�ŝŶ�ŶŽ�ǁĂǇ�
ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ͕�ǁŚĞƌĞĂƐ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŝƐ�ƵƩĞƌůǇ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƵƉŽŶ�,ŝŵ͘��'ŽĚ͕�ŝŶ�,ŝƐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕�ďƌŽƵŐŚƚ�Ăůů�
ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶƚŽ�ďĞŝŶŐ͖�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ƐƉŝƌŝƚƵĂů͕�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů͕�Žƌ�ĂďƐƚƌĂĐƚ͘���ůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĞŶƟƟĞƐ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ�,Ğ�ĚĞĐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�,ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶ͘ 
 
'ŽĚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞŶƟĂů͕�ŝŶ�ƚŚĂƚ�,Ğ�ŐŽǀĞƌŶƐ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƉĂƐƐ͘��,ŝƐ�ĚĞĐƌĞĞƐ�ĂƌĞ�ŝƌƌĞǀŽĐĂďůĞ͖�,Ğ�ĂůŽŶĞ�ŝƐ�ŝŶ�ƵůƟŵĂƚĞ�ĐŽŶƚƌŽů͘��
tŚŝůĞ�ƚƌĂŶƐĐĞŶĚŝŶŐ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ͕�ƚŚŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞŶƟĂů�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚŝƐƚĂŶƚ͕�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ŝŵŵĂŶĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů͘���ƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ͕�,Ğ�ŝƐ�
ŝŶƟŵĂƚĞůǇ�ĂĐƋƵĂŝŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�,ŝƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ͘ 
 
dŚĞ�ĚŽĐƚƌŝŶĞƐ�ŽĨ��ƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�WƌŽǀŝĚĞŶĐĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƵŶŝǀĞƌƐĞ�ƚŽ�ŝƚƐ��ƌĞĂƚŽƌ͘��EĞŝƚŚĞƌ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͕�
ŶŽƌ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟŽŶ͕�ŝƐ�ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ͘��KŶůǇ�'ŽĚ�ŝƐ�ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƵƉŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�,ŝŵ͘��'ŽĚ�ĂůŽŶĞ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ƵůƟŵĂƚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƌ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞĂů͘� 
 
�ŚƌŝƐƟĂŶ�sŝĞǁ�ŽĨ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ 
'ŽĚ�ŝƐ�ƐĞůĨ-ƌĞĨĞƌĞŶƟĂů�ŝŶ�ƚŚĂƚ�,Ğ�ŚĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�,ŝŵƐĞůĨ͕�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐƚĂŶĚ�ŝŶ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƚŚĂƚ�ĞǆŝƐƚƐ�
ďĞǇŽŶĚ�,ŝŵ͘��'ŽĚ�ŬŶŽǁƐ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�,Ğ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĐŽŶĐĞŝǀĞĚ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ͘ 
DĂŶ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶĐĞŝǀĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ͕�ďƵƚ�ĚŝƐĐŽǀĞƌƐ�ǁŚĂƚ�'ŽĚ�ŚĂƐ�ŬŶŽǁŶ�Ăůů�ĂůŽŶŐ͘��DĂŶ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĐĂŶŶŽƚ�
ƚƌƵůǇ�ŬŶŽǁ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƵŶůĞƐƐ�ŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ŝƚ�ŝŶ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ŽĚ�ǁŚŽ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĐŽŶĐĞŝǀĞĚ�ŝƚ�;WƌŽǀĞƌďƐ�ϭ͗ϳͿ͘��dŚƵƐ͕�'ŽĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƵůƟŵĂƚĞ�ƚƌƵƚŚ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�Ăůů�ŵĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ͘ 
DĂŶ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŽŶůǇ�ďǇ�ƌĞǀĞůĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�'ŽĚ͘��DĂŶ�ĐĂŶ�ŬŶŽǁ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞǀĞĂů�ƚŽ�Śŝŵ͘���ůů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�
ƚŽ�ŵĂŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŚƌŝƐƚ�;�Žů͘�Ϯ͗ϯͿ͘���ůů�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ��ŚƌŝƐƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚ�;:ŽŚŶ�ϭ͗ϯ͖��Žů͘�ϭ͗ϭϲͿ͘���ŚƌŝƐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ďĞƚǁĞĞŶ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ŵĂŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�'ŽĚ�ŝŵƉĂƌƚƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŽ�ŵĂŶ͘��hůƟŵĂƚĞůǇ͕�ƚŽ�ƌĞũĞĐƚ��ŚƌŝƐƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞũĞĐƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘ 
 
�ŚƌŝƐƟĂŶ�sŝĞǁ�ŽĨ��ƚŚŝĐƐ 
'ŽĚ�ĂůŽŶĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ǁƌŽŶŐ͕�ƚƌƵĞ�ĂŶĚ�ĨĂůƐĞ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĞƚŚŝĐĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂďŽǀĞ�Žƌ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�'ŽĚ͘��
'ŽĚ͛Ɛ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞƚŚŝĐĂů�ũƵĚŐŵĞŶƚƐ͘��/ƚ�ŝƐ�,ŝƐ�tŽƌĚ�ĂůŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞǀĞĂůƐ�ĞƚŚŝĐĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞƐ�ĞƚŚŝĐĂů�ũƵĚŐŵĞŶƚƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŵĞŶ͘ 
 
^ƵŵŵĂƌǇ 
tŚĂƚĞǀĞƌ�ŵŝŐŚƚ�ƌŝŐŚƚůǇ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ƚĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ůŽƌĚƐŚŝƉ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͘���ŶǇ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĂƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƚ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�
ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ŐŽĂů�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͗��dŽ�ŝŵƉĂƌƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘���ƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĨŽƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�,ŝŵ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝƐ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͘��
���ŚƌŝƐƟĂŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŵƵƐƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�ůŽƌĚƐŚŝƉ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚǇ�ŵƵƐƚ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐ�Ăůů�ĐŽƵƌƐĞƐ͘ 
 
//͘� KĨ��ĞŝŶŐ��ůĂƐƐŝĐĂů 
dŚĞ�ďĂƐŝĐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ďůŽĐŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ĐůĂƐƐŝĐĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�dƌŝǀŝƵŵ͘��dŚĞ�dƌŝǀŝƵŵ�ŝƐ�Ă�ŵŽĚĞů�ƚŚĂƚ�ĚĞĂůƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ĂŶĚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dƌŝǀŝƵŵ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�'ƌĂŵŵĂƌ͕�>ŽŐŝĐ͕�ĂŶĚ�ZŚĞƚŽƌŝĐ͘��dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĂŐĞ͕�'ƌĂŵŵĂƌ͕�ĨŽĐƵƐĞƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐƵďũĞĐƚ͘��dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐƚĂŐĞ͕�>ŽŐŝĐ͕�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�
ƐƵďũĞĐƚ͘��dŚĞ�ĮŶĂů�ƐƚĂŐĞ͕�ZŚĞƚŽƌŝĐ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐůĞĂƌ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĂŵŵĂƌ�ĂŶĚ�ůŽŐŝĐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐƵďũĞĐƚ͘���ĂĐŚ�ƐƚĂŐĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵůůǇ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞƐ�
ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�'ŽĚ�ŚĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 
 
dŚĞ�dƌŝǀŝƵŵ�ĂůƐŽ�ĚĞĂůƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝŶ�ĐůĂƐƐŝĐĂů�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƐƚƵĚǇ�;>ĂƟŶ�ĂŶĚͬŽƌ�'ƌĞĞŬͿ͕�>ŽŐŝĐ͕�ĂŶĚ�
ZŚĞƚŽƌŝĐ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�ŽůĚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂƌĞ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ŚŝŐŚůǇ�ĂŶĚ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ 
 
dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�dƌŝǀŝƵŵ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚƵĚǇ͕�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŚŽǁ�
ƚŽ�ůĞĂƌŶ͘��KƵƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŝŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�dƌŝǀŝƵŵ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŽ�ĞƋƵŝƉ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ĂƐ�ŽƵƌ�ĮŶĂů�ŐŽĂů͘ 
 
'ŽĚ�ǁĂŶƚƐ�ƵƐ�ƚŽ�ůŽǀĞ�,ŝŵ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŵŝŶĚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ͕�ƐŽƵů͕�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�;DĂƩ�ϮϮ͗ϯϳͿ͘��dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁĞ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ůŝĨĞůŽŶŐ�ůŽǀĞ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ 
 
&Žƌ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ĐůĂƐƐŝĐĂů�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƐĞĞ͗ 
ͼ ZĞĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�>ŽƐƚ�dŽŽůƐ�ŽĨ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ďǇ��ŽƵŐůĂƐ�tŝůƐŽŶ 
ͼ dŚĞ�>ŽƐƚ�dŽŽůƐ�ŽĨ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ďǇ��ŽƌŽƚŚǇ�^ĂǇĞƌƐ 



 

 

 
 
///͘�KĨ��ĞŝŶŐ�Ă�^ĐŚŽŽů 
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŝďůĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƚƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƚŚĞ�ĨĂƚŚĞƌ͕�ƚŽ�͞ďƌŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�;�ƉŚĞƐŝĂŶƐ�ϲ͗ϰͿ͘��dŽ�ƚŚŝƐ�ĞŶĚ͕�WƌŽǀŝĚĞŶĐĞ�^ĐŚŽŽů�ǁŝůů�ŽƉĞƌĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ŶŽƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶ�ůŽĐŽ�ƉĂƌĞŶƟƐ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ĨĂŵŝůǇ�
ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŝůů�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�ďĞ�ĚĞůĞŐĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘��dŚƵƐ͕�Ăůů�ƐĐŚŽŽů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�;ǀĞƌƐƵƐ�
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