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ƐƉĞĐŝĂů�/ƐƐƵĞ�ŽŶ�͞�ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŝŐŝƚĂů��ĐŽŶŽŵǇ͟�ŽŶ�,��ΖƐ�ϮϬϭϵ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ��
/Ŷ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌΖƐ� ĂŶŶƵĂů� ƌĞƉŽƌƚ͕� ǁĞ� ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ� Ă� ŶĞǁ� ĐŚĂƉƚĞƌ� ŽŶ� ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ� ,ĞůůĞŶŝĐ�
�ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶΖƐ� ;,��Ϳ� ĂĐƚŝŽŶƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ĂƌĞ� ĂĚŽƉƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŽďũĞĐƚŝǀĞ� ŽĨ�
ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ͕�ĂŶĂůǇƐĞƐ͕� ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĂŶĚ� ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶƐ� ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ� ƚŽ�ƵƐ�Žƌ�
ƚŚĂƚ�ƌĞŐĂƌĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŵĂƌŬĞƚ�ƉůĂǇĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�͞ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͟�ŽĨ�
�ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ� ŝŶ� 'ƌĞĞĐĞ� ĂŶĚ� ĂďƌŽĂĚ͘� dŚĞ� ŝŶŝƚŝĂů� ŽďũĞĐƚŝǀĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ĐŚĂƉƚĞƌ� ŝƐ� ƚŽ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ� ƚŚĞƐĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ĞĐŽŶŽŵǇ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ǁĂǇ� ǁĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚ� ƚŽ� ŽƵƌ� ƌĞĂĚĞƌƐ� Ă� ƐƉĞĐŝĂů� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚĂŝůǇ� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ� ŽĨ� ,��ΖƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ�
ƐƚĂĨĨ͕�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƵƉĚĂƚŝŶŐ�ŽŶ�ŵĂƌŬĞƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ� Ͳ� ŝ͘Ğ͕͘�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞǇ�ĂĨĨĞĐƚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ͕�ĂŶĚ�
ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�;ĂŶĚ�ǁŝůůͿ�ďĞ�ŚĂŶĚůĞĚ͘�
'ŝǀĞŶ ƚŚĞ ǁŝĚĞ ƌĂŶŐĞ ƚŚĂƚ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ůŝŬĞ ƚŚŝƐ ŵĂǇ ƌĞƋƵŝƌĞ͕ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ Ă�͞ƐƉĞĐŝĂů ŝƐƐƵĞ͟
ŚĂƐ ďĞĞŶ ĂĚŽƉƚĞĚ͘ /Ŷ ,��ΖƐ ϮϬϭϵ �ŶŶƵĂů ZĞƉŽƌƚ�ƚŚĞ ƐƉĞĐŝĂů ŝƐƐƵĞ ƌĞŐĂƌĚƐ ͞�ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ ĂŶĚ
�ŝŐŝƚĂů �ĐŽŶŽŵǇ͕͟ ĂŶ ŝƐƐƵĞ ƚŚĂƚ� ŝƐ ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ ŵ ƌĞ ĂŶĚ ŵŽƌĞ ďǇ ƚŚĞ ĂǀĞƌĂŐĞ ĐŽŶƐƵŵĞƌ͘
dŚĞ ŽŶŐŽŝŶŐ ͞ĚŝŐŝƚŝǌĂƚŝŽŶ͟ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌůĚ ŝŶ ĞǀĞƌǇ ĂƐƉĞĐƚ� ;ĞĐŽŶŽŵǇ͕ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕
ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ�ĞƚĐͿ͕ ŽďǀŝŽƵƐůǇ ĐƌĞĂƚĞƐ ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ ŽŶ ƚŚĞ ǁĂǇƐ ƚŚĞǇ
ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘ EĞǆƚ�ĚĞĐĂĚĞ ŝƐ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ƚŽ ďƌŝŶŐ Ăůů ƚŚĞƐĞ ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕ ƚŚĂƚ�ǁĞ ƵƐƵĂůůǇ
ƌĞĂĚ ƚŽ ĨŽƌĞŝŐŶ ƉƌĞƐƐ͕ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽƌĞĨƌŽŶƚ� ŽĨ 'ƌĞĞĐĞ͘ ,ĞŶĐĞ ƚŚĞ ĐŚĂůůĞŶŐĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ,�� ŝƐ
ĚŽƵďůĞ͗ ĨŝƌƐƚůǇ͕ ,�� ŵƵƐƚ� ƉŽƐƐĞƐƐ ƚŚĞ ůĞŐĂů ĂŶĚ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ƚŽŽůƐ ƚŚĂƚ� ǁŝůů ĂƐƐŝƐƚ� ŝŶ
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ĂŶĚ ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ ƚŚĞƐĞ ŶĞǁ ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ�ĂŶĚ͕ Ăƚ�ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ͕ ƚŽ ŚĂǀĞ ƚŚĞ
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ĂŶĚ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ƚŽŽůƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ,�� ƐŽ ƚŚĂƚ� ŝƚ� ĐĂŶ ĨĂĐĞ ƚŚĞƐĞ ŶĞǁ
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ ĂŶĚ ŝŶ ƚŝŵĞ͘ dŚĞ ,�� ƵŶĚĞƌƚŽŽŬ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƐƚĞƉƐ ƚŽ ĨŽůůŽǁ ĂŶĚ
ŚĂǀĞ Ă� ůĞĂĚŝŶŐ ƌŽůĞ ŝŶ 'ƌĞĞĐĞΖƐ ĚŝŐŝƚĂů ĞĐŽŶŽŵǇ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘ �ůƌĞĂĚǇ͕ ƐŝŶĐĞ ƚŚĞ ůĂƐƚ�
ƐĞŵĞƐƚĞƌ ŽĨ ϮϬϭϵ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƐƚĞƉƐ ǁĞƌĞ ƚĂŬĞŶ ƚŽǁĂƌĚƐ ,��ΖƐ ĐŽŵƉůĞƚĞ ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ͕ ŝŶ
ƚĞƌŵƐ ŽĨ ĚŝŐŝƚĂů ĞĐŽŶŽŵǇ͕ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ ĂŶĚ
ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĞǆƉĞƌƚƐ ĨƌŽŵ 'ƌĞĞĐĞ ĂŶĚ ĂďƌŽĂĚ͘
dŚĞƐĞ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ĐůĞĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƐƉĞĐŝĂů� ŝƐƐƵĞ͘� �ƚ� ƚŚĞ� ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕� Dƌ͘� D͘� :ĂĐŽďŝĚĞƐ͕� WƌŽĨĞƐƐŽƌ� ŽĨ� ^ƚƌĂƚĞŐǇ� ĂŶĚ�
�ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ� ŝŶ� >ŽŶĚŽŶ� �ƵƐŝŶĞƐƐ� ^ĐŚŽŽů� ĂŶĚ� �ŚŝĞĨ� �ǆƉĞƌƚ� �ĚǀŝƐŽƌ� ŽŶ� ƚŚĞ� �ŝŐŝƚĂů�
�ĐŽŶŽŵǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ĞůůĞŶŝĐ��ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƵůƚ�
ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ� ŽĨ� ͞�ŝŐ� dĞĐŚ͟� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƉƌŽďůĞŵƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌŝƐĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞŝƌ�
ĂĐƚŝŽŶƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŬ�ŵĂƌŬĞƚ͘�'ƌĞĞŬ�ĞͲ�ŽŵŵĞƌĐĞ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�;'Z���Ϳ�ŝŶĨŽƌŵƐ�ƵƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŬ�ŵĂƌŬĞƚ�ĨĂĐĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĞͲĐŽŵŵĞƌĐĞ͘��
/Ŷ�ĐŚĂƉƚĞƌ�͞ZŽŽŵ�ǁŝƚŚ�Ă�sŝĞǁ͗�dŚĞ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ��ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�>Ăǁ�ŝŶ�ϮϬϯϬ͟�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ƉůĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ŚŽƐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�,ĞĂĚƐ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ��ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ŽĨ��h�DĞŵďĞƌ�^ƚĂƚĞƐ͕�DƌƐ͘�
DĂƌŐĂƌŝĚĂ� DĂƚŽƐ� ZŽƐĂ͕� WƌĞƐŝĚĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� WŽƌƚƵŐƵĞƐĞ� �ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ� �ƵƚŚŽƌŝƚǇ� ;�Ě�Ϳ͕� Dƌ͘�
�ŶĚƌĞĂƐ�DƵŶĚƚ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĞƌŵĂŶ��ƵŶĚĞƐŬĂƌƚĞůůĂŵƚ�;&ĞĚĞƌĂů��ĂƌƚĞů�KĨĨŝĐĞͿ͕�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�Dƌ͘�DĂƌƚŝũŶ�^ŶŽĞƉ͕��ŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ��ŽŶƐƵŵĞƌƐ�ĂŶĚ�DĂƌŬĞƚƐ�
;��DͿ͘� /Ŷ� ƚŚĞŝƌ� ŵĞƐƐĂŐĞƐ� Ăůů� ƚŚƌĞĞ� WƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ŶŽƚĞ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝĂů� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ƚŚĂƚ� ĚŝŐŝƚĂů�
ĞĐŽŶŽŵǇ�ƉŽƐĞƐ�ŽŶ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�
ŽĨ��ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞŵ͘



�ŝŐŝƚĂů��ĐŽŶŽŵǇ��
ĂŶĚ�
�ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ



�h��ŝŐ�dĞĐŚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ͗�'ŽŽĚ�ũŽď�ŽŶ�ƚƌĞĞƐ͕�ďƵƚ�ǁŚĂƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ĨŽƌĞƐƚ͍�
DŝĐŚĂĞů�'͘�/ĂĐŽďŝĚĞƐ��
^ŝƌ��ŽŶĂůĚ�'ŽƌĚŽŶ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�Θ� /ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͖�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�
ĂŶĚ��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�
�ŚŝĞĨ��ǆƉĞƌƚ��ĚǀŝƐŽƌ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŝŐŝƚĂů��ĐŽŶŽŵǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ĞůůĞŶŝĐ��ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�

KŶ�ϭϱ��ĞĐĞŵďĞƌ͕�ƚŚĞ��h�ƵŶǀĞŝůĞĚ�ƚŚĞ��ŝŐŝƚĂů�DĂƌŬĞƚƐ��Đƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŝŐŝƚĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ĐƚƐ�
;�D�ͬ�^�Ϳ͕�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ƌĞǁŽƌŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ƚŽ�ĚĂƚĞ͘�
'ŝǀĞŶ� ƚŚĞ� ĨĂĐƚ� ƚŚĂƚ� ŵĂŶǇ� ƚĞĐŚ� ƉůĂǇĞƌƐ� ŵĂǇ� ĂĚũƵƐƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ͞ŚŝŐŚĞƐƚ� ĐŽŵŵŽŶ�
ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŽƌ͟� ŝŶ� ƚĞƌŵƐ�ŽĨ� ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ͕� ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ŽĨĨĞƌŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ŐŝǀĞŶ� ƚŚĞ��hΖƐ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� ŝŶ� ƌĞŐƵůĂƚŝŶŐ� ƚĞĐŚ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�h^� ƚŽ� ƌĞŐƵůĂƚĞ��ŝŐ�dĞĐŚ͕� ƚŚĞƐĞ�
ƌƵůĞƐ�ŵĂǇ�ĞǆƚĞŶĚ�ǁĞůů�ďĞǇŽŶĚ��ƵƌŽƉĞ͘��

DƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��D��ŝƐ� ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐƚƌŝĐƚĞƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƐŽͲĐĂůůĞĚ�ǭŐĂƚĞŬĞĞƉĞƌƐΖ� Ͳ� ŝ͘Ğ͕͘�
ƚŚĞ�ĚŽŵŝŶĂŶƚ͕��ŝŐ�dĞĐŚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŶĚ�'ŽŽŐůĞ͘�dŚĞ��Đƚ�ŝƐ�ƚŚĞ��hΖƐ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƵŶĞĂƐĞ�ŽǀĞƌ�ŽƵƌ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŝůůͲƐƵŝƚĞĚ�
ƚŽ� ĂĚĚƌĞƐƐ� ƚŚĞ� ĞǆĐůƵƐŝŽŶ� ŽĨ� ƌŝǀĂůƐ� ĂŶĚ� ĐƵƐƚŽŵĞƌ� ĂďƵƐĞ� ŝŶ� ĚŝŐŝƚĂů� ŵĂƌŬĞƚƉůĂĐĞƐ͘�
DŽƌĞŽǀĞƌ͕��ƵƌŽƉĞ� ŝƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ� ůŽƐŝŶŐ�ŽƵƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ� Ͳ�ƐŝŶĐĞ�͞�ŝŐ�
dĞĐŚ͟�ũƵƐƚ�ƐŽ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^͘�

�� ŐĂƚĞŬĞĞƉĞƌ� ŝƐ� Ă� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ� ƉŽǁĞƌĨƵů� ƉůĂǇĞƌ� ƚŚĂƚ� ŵĂǇ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ŚĞůĚ� ƚŽ� ŚŝŐŚĞƌ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘� /Ŷ� ĚĞĐŝĚŝŶŐ� ǁŚĂƚ� ĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞƐ� Ă� ŐĂƚĞŬĞĞƉĞƌ͕� ƚŚĞ� �ƵƌŽƉĞĂŶ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�
ĨŽĐƵƐĞĚ� ƉƌŝŵĂƌŝůǇ� ŽŶ� ĐƵƐƚŽŵĞƌ� ƌĞĂĐŚ͕� ƚŽƚĂů� ƚƵƌŶŽǀĞƌ� ĂŶĚ� ŵĂƌŬĞƚ� ĐĂƉŝƚĂůŝƐĂƚŝŽŶ͘� /ƚ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ� ŽŶ� ĨŝƌŵƐ� ƚŚĂƚ� ƵƐĞ� ƚŚĞŝƌ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ƉůĂƚĨŽƌŵƐ� ƚŽ� ĞŶŐĂŐĞ� ǁŝƚŚ� ƉĂƌƚŶĞƌ�
ĨŝƌŵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵƵůƚŝͲƉĂƌƚǇ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ďĂŶŶĞĚ�
ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵƉŽƐĞĚ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŐĂƚĞŬĞĞƉĞƌƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�
ŝŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͕�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ŽĨĨĞŶĚĞƌƐ� ͲͲ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�'ŽŽŐůĞ͕��ƉƉůĞ͕�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŶĚ��ŵĂǌŽŶ� Ͳ�ĂƌĞ�
ĞŶƚƌĞŶĐŚĞĚ͕� ƉĂƌƚůǇ� ĚƵĞ� ƚŽ�ŵƵůƚŝͲƉƌŽĚƵĐƚ� ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ� ƚŚĂƚ� ĂĐƚŝǀĞůǇ� ůŽĐŬ� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ� ŝŶ�
;ǁŚŝĐŚ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ��h�ƉƌŽƉŽƐĂůƐͿ͘��

tŚĂƚ� ĚĞĨŝŶĞƐ� ƚŚĞƐĞ� ͞ŵƵůƚŝͲƉĂƌƚǇ� ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͍͟� dŚĞǇ� ŚĂǀĞ� ďĂƐĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ŐƌŽǁƚŚ� ŽŶ�
ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ� ŝŶƚŽ� ĂŶ� ĞǀĞƌͲŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ǀĞƌƚŝĐĂůƐ� Žƌ� ĚŝĂŐŽŶĂů� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ͕� ĂƐ�
ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŝŶ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�ƐƚƵĚǇ�ďǇ��ǀŽůƵƚŝŽŶ�>ƚĚ�;ƐĞĞ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞǀŽůƵƚŝŽŶůƚĚ͘ŶĞƚͬƉŽƐƚͬ
ƌĞŐƵůĂƚŝŶŐͲďŝŐͲƚĞĐŚͲŝŶͲĞƵƌŽƉĞͿ͘� /Ŷ� 'ŽŽŐůĞΖƐ� ĐĂƐĞ͕� ƚŚŝƐ� ũŽƵƌŶĞǇ� ďĞŐĂŶ� ǁŝƚŚ� ƐĞĂƌĐŚ͕�
ďĞĨŽƌĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŽ�ĞŵĂŝů�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ͕�Ͳ�ĨŽƌ�ĨƌĞĞ͕�ďǇ�ŶĂŵĞ͕�ƐŝŶĐĞ�'ŽŽŐůĞ�ŚĂƐ�ƵƐĞĚ�ŝƚƐ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ƵƐĞƌ�ǁĂŶƚƐ� ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐĞůů�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ�ĂĚǀĞƌƚŝƐŝŶŐ͘�
^Ž�ŝĨ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ƐƚĂǇƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ΗŵƵůƚŝͲƉƌŽĚƵĐƚ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵΗ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ƚŚĞŶ�
ŚŝƐ� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ƐĞůů� ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ� ĂĚƐ� ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͘� dŚĂƚ� ǁĂƐ� ƚŚĞ� ƌĞĂƐŽŶ� ĨŽƌ� 'ŽŽŐůĞΖƐ�
ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ� ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�zŽƵdƵďĞ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ƌĞĂƐŽŶ� ǁŚǇ� ŝƚ� ůĂƚĞƌ� ŝŶǀĞƐƚĞĚ� ŝŶ� ĐƌĞĂƚŝŶŐ� ƚŚĞ� �ŶĚƌŽŝĚ� ŵŽďŝůĞ� ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ͘� �ůů� ƚŚĞƐĞ�
ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ĂůůŽǁ�'ŽŽŐůĞ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ĞĂĐŚ�ƵƐĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƚŝŵĞ�ƵƐĞƌƐ�ƐƉĞŶĚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�
ƐĞĐƚŽƌ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ� ŽĨ� &ŝƚ�ŝƚ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ŝŶ� ĐƌĞĂƚŝŶŐ� ĂŶ� ĞǀĞƌͲ
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĚŝŐŝƚĂů�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ͘�&ĂĐĞďŽŽŬ͕�ŵĞĂŶǁŚŝůĞ͕�ŝƐ�ƚŝŐŚƚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŶŬƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
ƉĂƌƚƐ� ŽĨ� ŝƚƐ� ŽǁŶ� ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ� ĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐ� /ŶƐƚĂŐƌĂŵ� ĂŶĚ� tŚĂƚƐ�ƉƉ͕� ĂŶĚ� ŝƐ� ŬĞĞŶ� ƚŽ�
ĞǆƉĂŶĚ�ŝŶƚŽ�ŶĞǁ�ĂƌĞĂƐͲ��Ğ͘Ő͕͘�ĨŝŶĂůůǇ�ůĂƵŶĐŚ�>ŝďƌĂ͕�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ͘�



dŚŝƐ� ŵƵůƚŝͲƉƌŽĚƵĐƚ� ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ŐŽĞƐ� ǁĞůů� ďĞǇŽŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽŶŐůŽŵĞƌĂƚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ĚĞƉůŽǇĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƚŝƚĂŶƐ�ŽĨ�ǇĞƐƚĞƌǇĞĂƌ͘�dŽĚĂǇΖƐ��ŝŐ�dĞĐŚ�ĨŝƌŵƐ�ĚŽŶΖƚ�ũƵƐƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐƌŽƐƐͲƐĞůů�Žƌ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵŵŽŶ�
ŽǀĞƌŚĞĂĚƐ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĚƌĂǁ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĨƌŽŵ�ΗŶĞƚǁŽƌŬ�ĞĨĨĞĐƚƐΗ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ǁĂŶƚ� ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ� ŝŶ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽƚŚĞƌ�ƵƐĞƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶƐ� ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�
ĂŶĚ� ƉůĂƚĨŽƌŵƐ� ƚŚĂƚ� ĂůƌĞĂĚǇ� ŚĂǀĞ� Ă� ĚŽŵŝŶĂŶƚ� ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕� ƚŚĞ� ƐƚƌĞŶŐƚŚ� ŽĨ� ůĂƌŐĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ŝƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĐƌĞĂƚŝŽŶ� ŽĨ� Ă� ǀŝƌƚƵŽƵƐ� ĐŝƌĐůĞ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĚĂƚĂ� ĂŶĚ� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͗� dŚĞŝƌ� ƌĂŶŐĞ� ĂůůŽǁƐ� Ă� ĚĞĞƉ� ĂŶĚ� ĚĞƚĂŝůĞĚ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŐŝǀĞƐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ƚŽ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶƚƌǇ�ŝŶƚŽ�ŶĞǁ�ŽŶĞƐ͘�

ZĂƚŚĞƌ͕�ͨ�ŝŐ�dĞĐŚͩ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŚĂƌǀĞƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽǁĞƌ�ĨƌŽŵ�ƵƐĞƌƐ�ŝŶ�Ă�ĐǇĐůĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͗�ƚŚĞŝƌ�
ƐĐŽƉĞ�ĞŶĂďůĞƐ�Ă�ĚĞĞƉ�ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐΖ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ďĞŐĞƚƐ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŚĞǇ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĂŶĚ� ĂůůŽǁƐ� ĨŽƌ� ĞŶƚƌǇ� ŝŶƚŽ� ŶĞǁ� ŽŶĞƐ� ͲͲĂůů� ĂŵƉůŝĨŝĞĚ� ďǇ� �/�
;�ƌƚŝĨŝĐŝĂů�/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞͿ�ĐĂƉĂďŝůŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚ�ƉƌĞĚŝĐƚŝǀĞ�ŵŽĚĞůƐ�ŝŶ�ƌĞĂů�ƚŝŵĞ͕�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĨŝƚĂďŝůŝƚǇ͘�

dŚĞ� ƐŚĞĞƌ� ďƌĞĂĚƚŚ� ĂŶĚ� ĚƵƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐΖ� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ƵŶĚĞƌƉŝŶƐ� ƚŚĞ� ƐƵĐĐĞƐƐ� ŽĨ� �ŝŐ� dĞĐŚ� ĨŝƌŵƐ͕� ďƵƚ�
ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�ůĞǀĞƌĂŐĞƐ�ƚŚŝƐ�ĂĐĐĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǇŝĞůĚƐ͕�ŝŶ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂǇ͘�dŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞůƐ�ŽĨ�
ďŽƚŚ� 'ŽŽŐůĞ� ĂŶĚ� &ĂĐĞďŽŽŬ� ĚĞƉĞŶĚ� ĚŝƌĞĐƚůǇ� ŽŶ� ĚĂƚĂ� ƚŚĂƚ� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ� ŐĞŶĞƌĂƚĞ� ƐŝŵƉůǇ� ďǇ� ƵƐŝŶŐ� ĚŝŐŝƚĂů�
ƉůĂƚĨŽƌŵƐ͘��ƉƉůĞ�ƌĞůŝĞƐ�ůĞƐƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŽŶ�ĚĂƚĂ͕�ďƵƚ�Ɛƚŝůů�ƚƌĂĚĞƐ�ŝŶ�ŝƚ͕�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ďŝůůŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�'ŽŽŐůĞ�ŝŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�
ĨŽƌ� ŵĂŬŝŶŐ� ŝƚ� ƚŚĞ� ĚĞĨĂƵůƚ� ƐĞĂƌĐŚ� ĞŶŐŝŶĞ� ŽŶ� �ƉƉůĞ� ĚĞǀŝĐĞƐ͘� &ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� �ƉƉůĞ� ŵĂǇ� ďĞ� ŚĞĂĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ� ŝƚƐ��ŝŐ�dĞĐŚ�ƉĞĞƌƐ͕�ĂƐ� ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ� ŝƚƐ� ƌĞǀĞŶƵĞ� ĨƌŽŵ�;ĚĂƚĂͲĚƌŝǀĞŶͿ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ� Ͳ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ŝƚƐ��ƉƉ�
^ƚŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŝƚ� Ͳ� ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͘� EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�Η�ŝŐ�dĞĐŚΗ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŝƐ�Ɛƚŝůů�
ůŝŵŝƚĞĚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ŝƚ�ƚŽ�ŝŶƚĞŶƐŝĨǇ��Ͳ�ƉĂƌƚůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�

�Ǉ�ĚŝǀǀǇŝŶŐ�ƵƉ� ƚŚĞ�ƉŝĞ� ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕��ŝŐ�dĞĐŚ� ĨŝƌŵƐ�ĐŽŶƐƉŝƌĞ� ƚŽ� ůŽĐŬ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ǭǁĂůůĞĚ�ŐĂƌĚĞŶƐΖ� ƚŚĞǇ�
ŚĂǀĞ�ďƵŝůƚ͘��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ͕�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĞǆƉůŽŝƚ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŐĂŝŶĞĚ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ďǇ�ƐĞůůŝŶŐ�ŝŶƐŝŐŚƚ�
ƚŽ� ĂĚǀĞƌƚŝƐĞƌƐ� Žƌ� ďǇ� ƚĂŬŝŶŐ� ƉĂƌƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ĚdĞĐŚ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘� &Žƌ� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ĨŝŶĞ� ůŝŶĞ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐƵƐƚŽŵŝƐĞĚ�ŽĨĨĞƌƐ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ůŽĐŬĞĚ�ŝŶ� Ͳ�ĂŶĚ��ŝŐ�dĞĐŚ�ŬŶŽǁ�ĞǆĂĐƚůǇ�ŚŽǁ�ƚŽ�ǁĂůŬ�
ŝƚ͘� dŚŝƐ�ƉŽƐĞƐ� ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ� ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ĚŝůĞŵŵĂƐ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ͕� ĂƐ� ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ďǇ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ǁŚŝůĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͘�^Ž�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ŝƐ͗�ǁŚĂƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ǁĞ�ĚŽ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ͍�



dŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞĂƐǇ͕�ĂƐ�ŝƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ǁĞŝŐŚ�ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�
ůĂƌŐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ďǇ�ůŝŵŝƚŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ƐƵďǀĞƌƐŝǀĞ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ��ŝŐ�
dĞĐŚ� ƉƌĞǀĞŶƚƐ͕� ŽĨƚĞŶ� ǁŝƚŚ� ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ� ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶƐ͘� �ŶĚ� ĨŽƌ� ƚŚĂƚ� ǁĞ� ŶĞĞĚ� ŶĞǁ� ƚŽŽůƐ͘� dŚĞ� ƉƌŽďůĞŵ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ŶŽǁ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�
ĚĞĂů� ǁŝƚŚ� ŝƚ͕� ŚĂƐ� ŶŽƚ� ǇĞƚ� ƵŶĚĞƌŐŽŶĞ� Ă� ƌĂĚŝĐĂů� ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ͘� KŶ� ƚŚĞ� ŽŶĞ� ŚĂŶĚ͕� ƌĞĐĞŶƚ� ƉƌŽƉŽƐĂůƐ� ƚŽ� ƌĞǀŝƐĞ� ƚŚĞ�
ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚĞůǀĞ�ĚĞĞƉĞƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ŵŽĚĞůƐ�;ŝĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉƌŽĨŝƚͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ�ŽĨ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�;ŵƵůƚŝͲĂĐƚŽƌ�
ĞĐŽƐǇƐƚĞŵͿ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ͕�ĚŝƐƚŝŶĐƚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ�
͘�
dŚĞ�ďĞƐƚ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ŝƐ�ǁŝƚŚ��ŝŐ�dĞĐŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞůƐ͘�tŝƚŚ��ŚŝŶĞƐĞ�ĨŝƌŵƐ�ůŝŬĞ�,ƵĂǁĞŝ͕�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŝƐ�ŽĨƚĞŶ�ĨŽĐƵƐĞĚ�
ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐΖ�ĂĐƚŝŽŶƐ� Ͳ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�h^ͲďĂƐĞĚ��ŝŐ�dĞĐŚ�
ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĨĂƌ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽŶĞƚŝǌŝŶŐ�ŝƚ͘�^Ž͕�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕�ŝŶ�ŽƵƌ�ǀŝĞǁ͕�ŝƐ�ƚŽ�ǭĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇΖ�ĂŶĚ�
ůŽŽŬ�ǁŚĂƚ� ĨŝƌŵƐ� ĂƌĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ĚŽ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ƚŚĞǇ� ŽďƚĂŝŶ͘�,Žǁ�ĚŽ� ƚŚĞǇ� ŐĂŝŶ� ƉŽǁĞƌ� ŽǀĞƌ� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ� Žƌ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌƐ͍�,Žǁ�ĐĂŶ�ƚŚĞǇ�ƐƵďǀĞƌƚ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�Žƌ�ĞǀĞŶ�ĞǀĂĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŽƉĞ͍��
�Ɛ�ǁĞ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ŵĞƌŝƚƐ�ŽĨ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂƉ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ĨŝƌŵƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ� Ͳ�ĂŶĚ�ĂƐŬ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘��ŝŐ�dĞĐŚΖƐ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ĂďŽƵƚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕�ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ƐĂǀǀǇ� ŝŶ�ŵŽŶĞƚŝǌŝŶŐ� ŝƚ͕�ŚĂƐ�ŽďůŝƚĞƌĂƚĞĚ�ŵƵĐŚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ŵĞĚŝĂ͕�ƵŶĚĞƌŵŝŶŝŶŐ�
ƋƵĂůŝƚǇ� ũŽƵƌŶĂůŝƐŵ� ĂŶĚ͕� ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ͕� ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͘� dŚĞ� ĨĂĐƚ� ƚŚĂƚ� ϳϬй� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚŝŐŝƚĂů� ĂĚ� ƐƉĞŶĚ� ŝŶ� �ƵƌŽƉĞ� ŐŽĞƐ� ƚŽ�
ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŶĚ�'ŽŽŐůĞ͕�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ŵĞĚŝĂ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞƐ͕�
ŚĂƐ�ƵŶĚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂ�ƐĞĐƚŽƌ͘�

/Ŷ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŚĞĂĚ͕�ůĂƌŐĞ�ƉƵďůŝƐŚĞƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�^ƉƌŝŶŐĞƌsĞƌůĂŐ�ǁŝůů�ĚĞĨĞŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŽƚŚĞƌ͕�ƐŵĂůůĞƌ�ƉƵďůŝƐŚĞƌƐ͕�ĂĚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ�ǁŝůů�ĚĞĨĞŶĚ��ŝŐ�dĞĐŚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĨŽƌŵĞĚ�
ƐǇŵďŝŽƚŝĐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚǇ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�Ă�Ĩŝƌŵ�ǇĞƚ�ŶƵĂŶĐĞĚ�ǀŝĞǁ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ŝƐ�
ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ͘�



tĞ� ƐŚŽƵůĚ� ĂůƐŽ� ĞǆĂŵŝŶĞ� ŚŽǁ� ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ� ǁŝůů� ĂĨĨĞĐƚ� �ŝŐ� dĞĐŚ͘� dǁŽ� ĐƌƵĐŝĂů� ĚĞƚĂŝůƐ� ĐŽƵůĚ� ŵĂŬĞ� Ă�
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŚĞƌĞ͗�ĨŝƌƐƚ͕� ƚŚĞ�ĂƐǇŵŵĞƚƌŝĐ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŐĂƚĞŬĞĞƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ŬĞǇ�ƉůĂǇĞƌƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ͕�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ǁŽŶΖƚ�ďĞ�ĚĞǀŽůǀĞĚ�
ƚŽ� ŶĂƚŝŽŶĂů� ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ� ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘� zĞƚ͕� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ŵĂŶǇ� ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ� ĂŶĚ� ĚĞƚĂŝůĞĚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕� ǁĞΖǀĞ�
ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŵĞĚŝĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ĂĚĚ�ĨƌŝĐƚŝŽŶ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�
ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ��Ͳ�ůŝŬĞ�'�WZ͘��

�ĂƌƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǭŶƵĐůĞĂƌ�ŽƉƚŝŽŶΖ�ŽĨ�Ă�ďƌĞĂŬƵƉ͕�ǁĞ�ĞǆƉĞĐƚ�'ŽŽŐůĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ŵŽƐƚ͕�ƚŚĞŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ͕�ĂŶĚ�
ĨŝŶĂůůǇ��ƉƉůĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƌƵůĞƐ�ŵĂǇ�ĂĨĨĞĐƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĐĂƐŚ�ĨůŽǁ͘�&ŝƌƐƚ͕��ŝŐ�dĞĐŚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉƵƚ�
ŐƌĞĂƚ�ĞĨĨŽƌƚ� ŝŶƚŽ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĐŽŵƉůŝĂŶƚ� /d� ƐǇƐƚĞŵƐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŚŽůĚ�ďĂĐŬ� ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁƚŚ� Ͳ�
ǁŚŝĐŚ� ƌĞŐƵůĂƚŽƌƐ� ;ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂďůǇͿ�ǁĂŶƚ� ƚŽ� ƐůŽǁ�ĚŽǁŶ͘� /ƚ�ŵĂǇ� ŚĂŵƉĞƌ� ƚŚĞŝƌ� ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ� Ͳ� ďƵƚ� ĐĂŶ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ��ŝŐ�dĞĐŚΖƐ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�
ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ŝĨ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ�ŶĞǁ�ĂƌĞĂƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŵŽƌĞ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ĨŽƌ�
�ŝŐ�dĞĐŚ͕� ŝƚΖƐ�ŚĂƌĚ� ƚŽ� ƐĞĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ� ƚŽ� ƐƵƐƚĂŝŶ� ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ� ƌĂƚĞ� ŝŵƉůŝĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ĐƵƌƌĞŶƚ�
ŵƵůƚŝƉůĞƐ͘��ŶĚ�ŝĨ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ŵŽƌĞ�ĐůŽƐĞůǇ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǇĞ�ƚŽ�ĨŽƐƚĞƌŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�
ĨŝƌŵƐ�ŵĂǇ� ůŽƐĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞŝƌ�ĂůůƵƌĞ� ĨŽƌ� ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͘�KǀĞƌĂůů͕� ƚŚĞ�ĚĞǀŝů�ǁŝůů�ďĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝů͕�ĂŶĚ�ŵƵĐŚ�
ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀŝŐŽƵƌ�ŽĨ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘�

tĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƉƵƐŚďĂĐŬ�ĂŶĚ�ĚĞďĂƚĞ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ŵŽŶƚŚƐ͘��ŝŐ�dĞĐŚ�ŚĂƐ�ŐĞĂƌĞĚ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽďďǇŝŶŐ�
ĨŝŐŚƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ůŝĨĞ͘�KŶ�ƚŚĞ��h�ƐŝĚĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƚĞĞůǇ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�ƉĂƌƚůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�
ǁĞ� ďĞůŝĞǀĞ� ƚŚĞƌĞ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� Ă� ĨĂƌ� ĐůĞĂƌĞƌ� ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� ŝƐƐƵĞƐ� ŽĨ� ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĐƵƐƚŽŵĞƌ�
ĚĞƉĞŶĚĞŶĐǇ�ŽŶ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚ͕�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƉŽůŝĐǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͘��ƵƌŽƉĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞƚ�ĐůĞĂƌ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�
ĂƉƉůǇ�ƚŽ��h͕�h^�ĂŶĚ��ŚŝŶĞƐĞ�ĨŝƌŵƐ�ĂůŝŬĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞŐĂŝŶ�ŝƚƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ŵŝŐŚƚ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�
ƚƌǇ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�h^�ĚŝĚ�ǁŝƚŚ��ŚŝŶĂ͕�ƚŽ�ƵŶĚĞƌŵŝŶĞ�ŝƚƐ�ƌŝǀĂůƐΖ�ĨŝƌŵƐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘�ZĂƚŚĞƌ͕�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĐƵůƚŝǀĂƚĞ�
ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƚĞĐŚ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞŵŽĐƌĂƚŝĐ͕�ŽƉĞŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�ƚŚĞŶ�ĞŶĂĐƚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŽ�ďŽŽƐƚ��h�
ƚĞĐŚ͘�



�h�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ŶƵĚŐĞ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚ�ǁŽƌůĚ�ŽŶƚŽ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ�ƚƌĂũĞĐƚŽƌǇ͘�tŚŝůĞ�ǁĞ�ŵĂǇ�ůŽƐĞ�
ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂŵůĞƐƐŶĞƐƐ�ŽĨ�Ă�ƚŝŐŚƚůǇ�ƌƵŶ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŐĂŝŶ�ďǇ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ƌĞĂůůǇ�ŝƐ�Ă�
ĐůŝĐŬ�ĂǁĂǇͲ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ƚŽĚĂǇ͘�tĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ϮϬϮϭ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ĚĞďĂƚĞ͘�tĞ�
ŵƵƐƚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ��ŝŐ�dĞĐŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞůƐ�ĂŶĚ�ŵƵůƚŝͲƉƌŽĚƵĐƚ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ůŽĐŬͲŝŶƐ͕�ƐŽ�
ĂƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ�
͘�
�Ɛ�ĨĂƌ�ĂƐ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŝƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƵƉĚĂƚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ůĂǁ͕�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĞĨĨŽƌƚ� ƚŽ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĚŝŐŝƚĂů� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͕� ĂŶĚ� ƚŽ� ƌĞĚƵĐĞ� ƚŚĞ� ƌŝƐŬ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ� Ă� ĨĞǁ͕� ĂůŵŽƐƚ�
ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�ŐůŽďĂůŝǌĞĚ͕�ƐƵĐŚ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͘�/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�'ƌĞĞĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕�
ƚŽ�ŚĂǀĞ� ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ� ůĞǀĞƌƐ�ŽŶ� ƚŚĞ�ƉůĂƚĨŽƌŵƐ͕� ŐŝǀĞŶ� ƚŚĂƚ�ŽƵƌ� ĐŽƵŶƚƌǇ�ŚĂƐ�Ă� ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƉĂƌƚŶĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�;ĨƌŽŵ�ƐŵĂůů�ŚŽŵĞŽǁŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ��ŝƌ�Ŷ��ĂŶĚ��ŽŽŬŝŶŐ͘ĐŽŵ͕�ĂƐ�ĐŽŽŬƐ�ĂŶĚ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŽƌƐ�ͬ�ĚĞůŝǀĞƌǇͿ͕�ǁŚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ƚŽ�ƚĂǆ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ͘�
'ƌĞĞĐĞ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů� ƌĞĂůŝƚǇ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚ�ƵƉ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŶĞǁ͕� ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�
ƉůĂƚĨŽƌŵƐ� ĐĂŶ� ŽĨĨĞƌ� ƚŚĞŝƌ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ĂŶĚ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ�ǁĞ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƚŚĞ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ƚŚĂƚ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�
ŶĞĞĚƐ� ƚŽ� ƚŚƌŝǀĞ͘� dŚĞ� Ăŝŵ� ǁŝůů� ďĞ� ƚŽ� ƉƌŽƚĞĐƚ� ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͕� ĂŶĚ� ƚŽ� ƉƌĞǀĞŶƚ� ĂďƵƐĞ͘� /ƚ� ŝƐ� ƚŝŵĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
�ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ��ŝŐŝƚĂů�sĂŶŐƵĂƌĚ͘�

KƚŚĞƌ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ�'ĞƌŵĂŶǇ͕� &ƌĂŶĐĞ͕��ĞůŐŝƵŵ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͕� ŚĂǀĞ� ĂůƌĞĂĚǇ� ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ƌƵůĞƐ�ĨŽƌ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƉůĂƚĨŽƌŵƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�
�ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�'ƌĞĞĐĞ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚ�ƵƉ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�
ŶĞǁ͕�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ƉůĂƚĨŽƌŵƐ�ĐĂŶ�ŽĨĨĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ƚŚƌŝǀĞ͘�dŚĞ�Ăŝŵ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂďƵƐĞ͘�EŽǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ��ŝŐŝƚĂů�sĂŶŐƵĂƌĚ͘�





�Ͳ�ŽŵŵĞƌĐĞ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͗�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ͗��
�ƌ͘�<ĂƚĞƌŝŶĂ�&ƌĂŝĚĂŬŝ
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�'Z�����
^ƚĞůŝŽƐ�WĞƚƌŝĚŝƐ�
'ĞŶĞƌĂů�DĂŶĂŐĞƌ�'Z����

'ƌĞĞŬ�ĞͲ�ŽŵŵĞƌĐĞ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�;'Z���Ϳ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ŽĨ�
�ͲĐŽŵŵĞƌĐĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĐŽŶƐŝƐƚŝŶŐ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬ͘ϬϬϬ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ�
ĂĐƚŝǀĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�'Z����ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ��ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ͘�dŽĚĂǇ�
ŝƚ�ŚĂƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ϳϬй�ŽĨ�ƚŽƚĂů�ƚƵƌŶŽǀĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͕�ďǇ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŝŶ�
ĚŝĂůŽŐƵĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ǁŚŽƐĞ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŶǀĞƌŐĞƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�
ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ĞͲĐŽŵŵĞƌĐĞ͘�

DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ŝƐ�ŚĂƐ�Ă��ƵƌŽƉĞĂŶ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͕�ĂƐ�ŝƚƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ƚŽ�
�ĐŽŵŵĞƌĐĞ��ƵƌŽƉĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝŐŝƚĂů�
�ŽŵŵĞƌĐĞ�ƐĞĐƚŽƌ͘�dŚĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƚƌƵƐƚ�ŵĂƌŬ�ŽĨ�
'ƌĞĞŬ�ĞͲƐŚŽƉƐ͕�'Z͘��͘��dƌƵƐƚŵĂƌŬ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ǁĞĞŬ͘��'Z͘��͘�ΖƐ�ŵĂŝŶ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞͲ
ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ŵĂƌŬĞƚ͕�Ăƚ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĞĞĐĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƚŽ��ƵƌŽƉĞĂŶ͘�

�Ͳ�ŽŵŵĞƌĐĞ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�

�ƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮϬϮϬ��ͲĐŽŵŵĞƌĐĞ�ŝŶ�'ƌĞĞĐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�ϯϬй͘�dŚĞ�ƵŶŬŶŽǁŶ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞŶ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�
ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ��Ks/�Ͳϭϵ�;ůŽĐŬĚŽǁŶͿ͕�ůĞĚ�ĞͲĐŽŵŵĞƌĐĞ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ϭϳϭй͕�ĚƵƌŝŶŐ�ϭϴƚŚ�ǁĞĞŬ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͘�
dŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƐĂůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ͨ�ůĂĐŬ�ǁĞĞŬͩ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�
ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƐĂůĞƐ�ŽĨ�ϭϱϰй�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ϴ�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�
ŵĂŝŶ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌ�ϮϬϮϬ�ĂƌĞ͗�
Ͳ /ŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽŶͲůŝŶĞ�ƐŚŽƉƐ�
Ͳ /ŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƐĂůĞƐ�
Ͳ ϭϮϬй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�'ƌĞĞŬ�ĞͲƐŚŽƉƐΖ�ĞǆƉŽƌƚƐ��
Ͳ /ŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚƌƵƐƚĞĚ�ŽŶůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ�
Ͳ /ŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĨŝƌŵƐΖ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞͲĐŽŵŵĞƌĐĞ�
Ͳ EŽƚĂďůĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�

ŽĨ�ŽŶůŝŶĞ�ƐŚŽƉƐ�
Ͳ /ŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŵĂŝů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
&ƵƚƵƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŽƌ�
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ŽĨ�E^Z&�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŝ͘Ğ͘�ďĞƐŝĚĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽŶůŝŶĞ�ƐŚŽƉƐ͕�ĂůƐŽ�ĨŽƌ�ůŽŐŝƐƚŝĐƐ͕�ĐĂůů�ĐĞŶƚĞƌƐ͕�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŵĂŝů�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĞƚĐ͘��



DŽƌĞŽǀĞƌ͕� ƚŚĞ� ĞŶƚƌǇ� ŽĨ� ŵƵůƚŝŶĂƚŝŽŶĂů� ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ� ;�ŵĂǌŽŶ͕� �ďĂǇ͕� �ůŝďĂďĂͿ� ŝŶ� ŽƵƌ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ŝƐ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ͕�ďƵƚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ĨŝƌŵƐΖ�ƚƵƌŶŽǀĞƌ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ƚŽ� ĨŝŶĚ�Ă�ǁĂǇ� ĨŽƌ�'ƌĞĞŬ� ĨŝƌŵƐ� ƚŽ�ĞŶƚĞƌ� ;ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇͿ� ŝŶ� ƚŚĞƐĞ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ�ĐĂŶ� ƐƚĂƌƚ�
ƐĞůůŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�ĂŶĚ�ŐůŽďĂůůǇ͘�

dŚĞ�EĞĞĚƐ�ƚŚĂƚ�^ŚĂƉĞ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŽƌΖƐ�&ƵƚƵƌĞ��

�ͲĐŽŵŵĞƌĐĞ� ĂƌĞĂ� ŝƐ� Ă� ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ� ŶĞǁ�ĂƌĞĂ� ĨŽƌ� ŽƵƌ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ĚĞŵĂŶĚ� ĂƌŝƐŝŶŐ�
ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ďƌŽƵŐŚƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƵƌĨĂĐĞ� ŝƚƐ� ͞ĐŚŝůĚŚŽŽĚ� ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘͟� tĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƌĞ�ďĂƐŝĐ�ŝƐƐƵĞƐ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗�
� EĞĞĚ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�
� /ŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŵĂŝů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
� &ŝŶĂŶĐŝĂů�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�
� &ŝŶĂŶĐŝĂů�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞƚͲƵƉ�ŽĨ�ŽŶůŝŶĞ�
ƐŚŽƉƐ�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌΖƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁƚŚ͕�
ǁĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƚŚĂƚ� ŽďƐƚĂĐůĞƐ� ĞǆŝƐƚ͕� ƚŚĂƚ� ƵŶĚĞƌŵŝŶĞ� ĂŶǇ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ� ĂĐƚŝŽŶ͘� tĞ� ďƌŝĞĨůǇ�
ŵĞŶƚŝŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗��

ĂͿ �ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐƌĞĂƚĞ�ƵŶĨĂŝƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ŝŶ�'ƌĞĞŬ��ͲƐŚŽƉƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŽŶͲůŝŶĞ�ƐŚŽƉƐ�
ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĂďƌŽĂĚ�

'ƌĞĞŬ�ĞͲĐŽŵŵĞƌĐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ͗�
� /ŶĐƌĞĂƐĞĚ�s�d�ƌĂƚĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�
� �ĞůŝǀĞƌǇ� ĐŽƐƚ� ĨƌŽŵ� 'ƌĞĞĐĞ� ƚŽ� �ƵƌŽƉĞ� ;ŵĂŝŶůǇͿ� ŵƵůƚŝƉůǇ� ŚŝŐŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ� ĚĞůŝǀĞƌǇ� ĐŽƐƚ�
ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞǀĞƌƐĞ�ƌŽƵƚĞ�
� �ĚǀĞƌƚŝƐŝŶŐ� �ŽƐƚ͕� ƚŚĞ� ŝŵƉŽƐŝƚŝŽŶ� ŽĨ� Ă� Ϯй� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ��K��W� ĐƌĞĂƚĞƐ� ƵŶĞǀĞŶ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� 'ƌĞĞŬ� ĂŶĚ� ĨŽƌĞŝŐŶ� ŽŶůŝŶĞ� ƐŚŽƉƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ� ĐƌŽƐƐͲďŽƌĚĞƌ� ƐĂůĞƐ�ŽĨ� ŐŽŽĚƐ� ĂŶĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ůĞĂĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ǁĞĂŬĞŶŝŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�
ĞĐŽŶŽŵǇ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘��
ďͿ hŶĨĂŝƌ�WƌĂĐƚŝĐĞƐ�

tĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ŽŶůŝŶĞ�ƐŚŽƉƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĞĚ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƵŶĨĂŝƌ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�
ƚŚĂƚ� ůĞĂĚ� ƚŽ� ůŽƐƐ� ŽĨ� ƉƵďůŝĐ� ƌĞǀĞŶƵĞƐ͕� ƚĂƌŶŝƐŚ� ƚŚĞ� ŝŵĂŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĞĐƚŽƌ� ŝŶ� ĐŽŶƐƵŵĞƌƐΖ� ĞǇĞƐ� ĂŶĚ�
ĐƌĞĂƚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƵŶĨĂŝƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͘�
DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĂŝĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�͞ŐƌŝĚ͟�ŽĨ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ;ĐĂƌŽƵƐĞůͿ� ƚŚĂƚ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ� ŝŶ�ĂŶ�
ŽƌĚĞƌůǇ� ǁĂǇ� ĂŶĚ� ŽǀĞƌ� ƚŝŵĞ͕� ďǇ� ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ� ůĞŐĂů� ĞŶƚŝƚŝĞƐ� ŝŶ� ǁŚŝĐŚ� ŶĂƚƵƌĂů� ƉĞƌƐŽŶƐ� ĨƌŽŵ� ŽƵƌ�
ĐŽƵŶƚƌǇ� Žƌ� ĂďƌŽĂĚ� ƐĞƌǀĞ� ĂƐ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ� Žƌ� ůĞŐĂů� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ͕� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ĞǆƚƌĞŵĞůǇ� ĚŝĨĨŝĐƵůƚ� ƚŽ�
ůŽĐĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�͞ŵŝƐƐŝŶŐ�ŵĞƌĐŚĂŶƚ͕͟�Ğ͘Ő͘�ƐĂůĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽŶ�ůŝŶĞ͕�ďƵƚ�
ƚĂǆĞƐ�ĂƌĞ�ŽĨĨƐĞƚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ďǇ�ƚŚĞ�ƚƌŝĐŬ�ŽĨ�ĨĂŬĞ�ŝŶǀŽŝĐĞƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�
ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĞǆŝƐƚ͘�



ZŽŽŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝĞǁ͗�͞�ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�>Žǁ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ϮϬϯϬ͟�










