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:ĂŵĞƐ��ĞůƵƐŚŝ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌƵŶ�ĨƌŽŵ�ŚŽƌĚĞƐ�ŽĨ�ƉŽůŝĐĞ�ƐƋƵĂĚ�ĐĂƌƐ͕�ƌĂĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ŽĨ��ŚŝĐĂŐŽ�ĂŶĚ�ƐŵĂĐŬ�ĚĂď�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�Ă�
ďƵƐƚůŝŶŐ�ŵĂůů͘�dŚĞ�ƐŚƵƩĞƌĞĚ��ŝǆŝĞ�^ƋƵĂƌĞ�DĂůů�ŝŶ�,ĂƌǀĞǇ͕�/ůů͕͘�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ��ůƵĞƐ��ƌŽƚŚĞƌƐΖ�ĐĂƌ�
ƉůŽǁĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�—�ƐŚĂƩĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐůĂƐƐ�ĚŽŽƌƐ�—�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĨƵĞůĞĚ�ƉĂŶĚĞŵŽŶŝƵŵ�ĂŵŽŶŐ�ƐŚŽƉƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝůĞƌƐ�ĂƐ�ŝƚ�ĐĂͲ
ƌĞĞŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĂůůΖƐ�ĐŽŶĐŽƵƌƐĞ͘ 

DŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ůĂƚĞƌ͕�ƚŚĂƚ�ŝŵĂŐĞ�ŚĂƐ�ŶŽǁ�ďĞĞŶ�ƌĞƉůĂǇĞĚ�—�ƉŽƐƐŝďůǇ�ŝŶ�Ă�ŵĂůů�ŶĞĂƌ�ǇŽƵ͘�/Ŷ�ƚŚƌĞĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�
ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ĚƌŝǀĞƌƐ�ƉůŽǁĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĂůů�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͘�dǁŽ�'ĞŶĞƌĂů�'ƌŽǁƚŚ�WƌŽƉĞƌƟĞƐ�ĐĞŶƚĞƌƐ�—��ůƚĂŵŽŶƚĞ�
DĂůů�ĂŶĚ��ƵŐƵƐƚĂ�DĂůů�—�ĂŶĚ�ŽŶĞ�tĞƐƞŝĞůĚ�'ƌŽƵƉ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�^ƵŶƌŝƐĞ�DĂůů͕�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞ-ƚŚƌŽƵŐŚƐ͘�DŝƌĂĐƵůŽƵƐůǇ͕�ŶŽ�
ŽŶĞ�ǁĂƐ�ŬŝůůĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ͘��ŶĚ�ŝŶ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ǁĂƐ�Ă�ĚƌŝǀĞƌ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ŝŶũƵƌĞĚ͘ 

�Ƶƚ�ƚŚĞƐĞ�ĞƉŝƐŽĚĞƐ�ŚĂǀĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŵĂůů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ƐĞǀĞƌĞ͘��ƌŝǀĞƌƐ�ĐƌĂƐŚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĂůůƐ�ĐĂŶ�ĚŽ�ĞŶŽƵŐŚ�ĚĂŵĂŐĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĚĞƐƚƌŽǇŝŶŐ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶŇŝĐƟŶŐ�ŝŶũƵƌŝĞƐ͘ 

�Ƶƚ�ŵŽƌĞ�ƐŝŶŝƐƚĞƌ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĞǆŝƐƚ͘ 
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ǁŝƚŚ�ƚƌĂǀĞůĞƌƐ͘ 
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ŚŽǁ�ĞīĞĐƟǀĞ�ďŽůůĂƌĚƐ�ĐĂŶ�ďĞ͘ 
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ƉůĞ͘ 
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ďŽůůĂƌĚƐ�ƐĞĐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂďŽǀĞ�ĂƐ�ǁĞůů͘Ϳ 

 

 



�Ƶƚ�ƐŽŵĞ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ƐĂǇ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐůŽǁ�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶΖƐ�ϭ͕ϮϬϬ�ĞŶĐůŽƐĞĚ�ŵĂůůƐ͘�/ŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�
ďŽůůĂƌĚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĐŽƐƚ�ƵƉ�ƚŽ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ƉĞƌ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ͕�ŵĂŶǇ�ŚĂǀĞ�ŽƉƚĞĚ�ĨŽƌ�ůĞƐƐ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶƚĞƌƐ͕�ǁŚŽƐĞ�ĐŽƐƚƐ�ƐƚĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ĚŽůůĂƌƐ͘ 

͞^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŐĞŶƵŝŶĞůǇ�ĨĞĞů�ƚŚĂƚ�ŶŽŶ-ĮǆĞĚ�ďŽůůĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ͕͟�ƐĂǇƐ�^ĐŽƩ��ŽƌŶ͕�ǀŝĐĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
DĂƌŝĞƩĂ͕�'Ă͘-ďĂƐĞĚ�sĂůŽƌ�^ĞĐƵƌŝƚǇ͘�;�ŽƌŶ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵŽĚĞƌĂƚŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�/�^��ϮϬϬϳ�^ŚŽƉƉŝŶŐ��ĞŶƚĞƌ�^ĞĐƵƌŝƚǇ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŚĞůĚ�
ƚŚŝƐ�ƉĂƐƚ�ǁŝŶƚĞƌ�ŝŶ��ĂůƟŵŽƌĞ͕�DĚ͘Ϳ��ŽůůĂƌĚƐ͕�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ�ƉůĂŶƚĞƌƐ͕��ŽƌŶ�ƐĂǇƐ͕�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ͕�ŝĨ�
ŶŽƚ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƚŽ�ƉĞŶĞƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ĚƌŝǀĞ-ƚŚƌŽƵŐŚƐ�ŚĂǀĞ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ͘ 

ZŽď�ZĞŝƚĞƌ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ƐĂůĞƐ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ĨŽƌ��Ăů�WŝƉĞ�^ĞĐƵƌŝƚǇ��ŽůůĂƌĚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐĞůůƐ�ĮǆĞĚ-ƐƚĞĞů�ďĂƌƌŝĞƌƐ͕�ŝƐ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ďůƵŶƚ͕�ƐĂǇŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŵĂůů�ŽǁŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉůĂǇŝŶŐ�Ă�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ŐĂŵĞ͘�͞dŚĞǇ�ĂƌĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�΀ŵĂůů-ƌĞůĂƚĞĚ΁�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͕͟�ŚĞ�ƐĂǇƐ͕�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝƐ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ŝŶũƵƌĞĚ�Žƌ�ǁŽƌƐĞ�͙�ŬŝůůĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉƌĞǀĞŶƚĂƟǀĞ�ĂĐƟŽŶ͘ 

dŚĞ�ĐĂƌ�ƐƚŽƉƐ�ŚĞƌĞ 

KŶĞ�ŵĂůů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƉůĂŶƚĞƌƐ�ƚŽ�ďŽůůĂƌĚƐ�ŝƐ�ƚŚĞ��ůƚĂŵŽŶƚĞ�DĂůů�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ��ůƚĂŵŽŶƚĞ�^ƉƌŝŶŐƐ͕�&ůĂ͘�:ŽŶĂƚŚĂŶ�,ƵďďĞůů͕�
ƐĞŶŝŽƌ�ŐĞŶĞƌĂů�ŵĂŶĂŐĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ƐĂǇƐ�ĮǆĞĚ-ƐƚĞĞů�ďĂƌƌŝĞƌƐ�͞ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŝŶ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘͟ 

,ƵďďĞůů�ƐŚŽƵůĚ�ŬŶŽǁ͘ 

dŚĞ��ůƚĂŵŽŶƚĞ�DĂůů�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐĂƌ�ĚƌŝǀĞ-ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘�/Ŷ��ĞĐĞŵďĞƌ͕�ũŝůƚĞĚ�ƚĞĞŶ�^ŽůŽͲ
ŵŽŶ�<ĂŚŝŶ�ĐƌĂƐŚĞĚ�ŚŝƐ�ĐĂƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂůůΖƐ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐůĂŵŵĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ŬŝŽƐŬ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ǁŽŵĂŶ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�
ǁŽƌŬĞĚ͘ 

�ƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĂůů͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�ŚĞ�ƉůŽǁĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĂůůΖƐ�ĨŽŽĚ�ĐŽƵƌƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂǀĞƌƐĞĚ�
ĂŶ�ĞƐĐĂůĂƚŽƌ�ďĞĨŽƌĞ�ƉůƵŵŵĞƟŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ĂƚƌŝƵŵ�ĂŶĚ�ĐƌĂƐŚŝŶŐ͘�dŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚůǇ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵŵŝƚ�ƐƵŝĐŝĚĞ͕�
ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŶũƵƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌĂƐŚ͘ 

�ƚ�ƚŚĞ�ŵĂůůΖƐ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ϰ-ĨŽŽƚ�ďǇ�ϲ-ĨŽŽƚ�ƉůĂŶƚĞƌƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�dŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ǁĂƐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƵƐŚ�ƚŚŽƐĞ�ƉůĂŶƚĞƌƐ�ĂƐŝĚĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂůů͘ 
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ϭ͘ϭ-ŵŝůůŝŽŶ-ƐƋƵĂƌĞ-ĨŽŽƚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�DĂůů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽŽŬ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ϮϬ�ďŽůůĂƌĚƐ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂůůΖƐ�ĨŽƵƌ�ŵĂũŽƌ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ͘ 

�ƚ�^ƵŶƌŝƐĞ�DĂůů͕�Ă�ǀĞƌǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐƚŽƌǇ�ƉůĂǇĞĚ�ŽƵƚ͘�,ĞƌĞ�ƚŽŽ�Ă�ĚŝƐƚƌĂƵŐŚƚ�ƚĞĞŶ͕��ǁŝŐŚƚ�dŚŽŵĂƐ͕�ǁĂƐ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�Ă�ŐŝƌůĨƌŝĞŶĚΖƐ�ǁŽƌŬͲ
ƉůĂĐĞ͘�,ĞƌĞ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŵĂůů�ǁĂƐ�ŽƉĞŶ͘�dŚĞ�ĐĂƌ�ƐƉĞĚ�ƉĂƐƚ�Ă�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƐƚŽƌĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌͲ
ƚǇΖƐ�ĐĞŶƚƌĂů�ĐŽƵƌƚ͕�ŵŽǁĞĚ�ŽǀĞƌ�Ă�ŬŝŽƐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŽƵƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�Ğǆŝƚ͘�dŚĞ�ƌĂŵƉĂŐĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚůǇ�ĐĂƵƐĞĚ�ΨϲϬ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ĚĂŵĂŐĞƐ͘ 

dǁŽ�ŵŽŶƚŚƐ�ĞĂƌůŝĞƌ͕�Ă�ŵĂŶΖƐ�ĞǆƉĞĚŝƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵŐƵƐƚĂ�DĂůů�ŝŶ�Ă�ƐƉŽƌƚ-ƵƟůŝƚǇ�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁĂƐ�ĐĂƵŐŚƚ�ŽŶ�ǀŝĚĞŽƚĂƉĞ͘�/ƚ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�
Śŝŵ�ĐƌĂƐŚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂůů�ĂŶĚ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐĞĐƟŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ĐŽƵƌƚ͕�ďĞĨŽƌĞ�ĞǆŝƟŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ͘ 

'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�Ăƚ�ďŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ĚĞĐůŝŶĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƉƌĞǀĞŶƚĂƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕�ŝĨ�ĂŶǇ͕�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�
ƚĂŬĞŶ�Ăƚ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�tĞƐƞŝĞůĚ�ƐƉŽŬĞƐƉĞƌƐŽŶ͕�ďŽůůĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�;Žƌ�ďĞŝŶŐ�ŝŶͲ
ƐƚĂůůĞĚͿ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂůů�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ͕�tĞƐƞŝĞůĚ�ŚĂƐ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ďŽůůĂƌĚƐ�Ăƚ�Ăůů�
ƚŚĞ�ŵĂůůΖƐ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ͘�'ĞŶĞƌĂů�'ƌŽǁƚŚΖƐ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŽĸĐĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ĐĂůůƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĐŽŵŵĞŶƚ͘ 

DĂŶǇ�ŽǁŶĞƌƐ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŽĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�WĂƌŬ�WůĂǌĂ͕�Ă�ϱϬϬ͕ϬϬϬ-ƐƋƵĂƌĞ-ĨŽŽƚ�ŵĂůů�
ŽǁŶĞĚ�ďǇ���>�Θ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ�ŝŶ�>ŝƩůĞ�ZŽĐŬ͕��ƌŬ͕͘�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ďŽůůĂƌĚƐ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ŝƚƐ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͘�ZĞĐĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞ�
ďŽůůĂƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƌĞŶŽǀĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶ�ϮϬϬϲ͘�͞/�ĐĂŶΖƚ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ĂŶǇďŽĚǇ�ĚŽŝŶŐ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞŵ͕͟ �
ƐĂǇƐ�'ĂƌǇ��ůĂŬŶĞǇ͕�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĨŽƌ�WĂƌŬ�WůĂǌĂ͘�͞/ƚΖƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�Ăůů�ƉƵďůŝĐ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ĂŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ͘͟ 

�ŶŽƚŚĞƌ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ďŽůůĂƌĚƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ĚĞƚĞƌƌĞŶƚ͘�/Ĩ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝƐ�ƐĐŽƵƟŶŐ�ƚĂƌŐĞƚƐ͕�ƚŚĞ�ƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ďŽůůĂƌĚƐ�ĐŽƵůĚ�
ƐĞŶĚ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ŽƌŶ͘�͞�ŶǇďŽĚǇ�ǁŚŽΖƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵŵŝƚ�ĂŶ�ĂĐƚ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ĂŶ�
ŝĚĞĂů�ƚĂƌŐĞƚ͕͟�,Ğ�ƐĂǇƐ͘�͞DǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝĨ�ŶŽƚ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͘͟ 

 



�ǀĞƌǇ�ŵŽŶƚŚ͕��Ăů�WŝƉĞΖƐ�ZĞŝƚĞƌ�ƐĂǇƐ͕�ŚĞ�ŐĞƚƐ�ĚŽǌĞŶƐ�ŽĨ�Ğ-ŵĂŝůƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĐƵƐƚŽŵŝǌĞĚ�tĞď-ĞŶŐŝŶĞ�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĐƌĂƐŚŝŶŐ�
ŝŶƚŽ�ƌĞƚĂŝů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĨƌĞĞƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĨĂƐƚ-ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ĐŽīĞĞ�ƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽĐĞƌǇ�ƐƚŽƌĞƐ͕�ƚŽ�ƐƚƌŝƉ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂůůƐ͘�
sĞŚŝĐůĞƐ�ĐĂƌĞĞŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĂůůƐ�ŵĂǇ�ŐĞƚ�ŶĂƟŽŶĂů�ŚĞĂĚůŝŶĞƐ͕�ďƵƚ�ĐĂƌƐ�ƐŵĂƐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƚŽƌĞĨƌŽŶƚƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘ 

/Ŷ�ƚŚĞ�h͘^͘�ŚĞ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ĨĂƚĂůŝƚǇ�ŽĐĐƵƌƐ�ĞǀĞƌǇ�ǁĞĞŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϳ�Ă�ϲϵ-ǇĞĂƌ-
ŽůĚ�ŵĂŶ�ǁĂƐ�ƐƚƌƵĐŬ�ĂŶĚ�ŬŝůůĞĚ�ǁŚĞŶ�Ă�ĐĂƌ�ũƵŵƉĞĚ�ƚŚĞ�ĐƵƌď�ĂŶĚ�Śŝƚ�Śŝŵ�ĂƐ�ŝƚ�ĐƌĂƐŚĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐƚŽƌĞĨƌŽŶƚ�ŽŶ�>ŽŶŐ�/ƐůĂŶĚ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͘�͞/ƚΖƐ�
ŵŝŶĚ-ďŽŐŐůŝŶŐ�ŚŽǁ�ŽŌĞŶ�ŝƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƐŝŵƉůĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽƌƌĞĐƚ͕͟�ZĞŝƚĞƌ�ƐĂǇƐ͘ 

�ŽǁŶĞǇ͕��ĂůŝĨ͘-ďĂƐĞĚ��Ăů�WŝƉĞ�ŚĂƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďŽůůĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĞŵďĂƐƐŝĞƐ�ĂŶĚ�h͘^͘�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĸĐĞƐ�ƚŽ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŵĂůůƐ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ZĞŝƚĞƌ͕�Ϯϱ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌŵΖƐ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŵĂůůƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ĐŽƵŶƚƐ�ĨŽƵƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŵĂůů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĂŵŽŶŐ�ŝƚƐ�ĐůŝĞŶƚƐ͘ 

dŚĞ�ĐŽƐƚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĞĞů�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ĐĂŶ�ǀĂƌǇ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ƵƉŽŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵƟůŝƚĂƌŝĂŶ�Žƌ�ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝƚŚƐƚŽŽĚ͘�ZĞŝƚĞƌ�ƐĂǇƐ��Ăů�WŝƉĞ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ďŽůůĂƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƐƚŽƉ�Ă�ϭϱ͕ϬϬϬ-ƉŽƵŶĚ�ĚƵŵƉ�ƚƌƵĐŬ�ƚƌĂǀĞůͲ
ŝŶŐ�Ăƚ�ϱϬ�ŵŝůĞƐ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͘ 

͞�ǀĞƌǇ�ŵĂůů�ŝŶ��ŵĞƌŝĐĂ�ĐŽƵůĚ�ĚĞĨĞŶĚ�ŝƚƐ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ƚŽ�ƚĞŶ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ĚŽůůĂƌƐ�ƉĞƌ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ͕͟�ƐĂǇƐ�ZĞŝƚĞƌ͘ 

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ŽƌŶ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ĨŽƌ�ďŽůůĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ŵŝŶŝŵĂů�Ăƚ�Ă�ŶĞǁ�ŵĂůů�Žƌ�ŽŶĞ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�Ă�ƌĞĚĞƐŝŐŶ͘�/Ĩ�Ă�ŵĂůů�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�
ƉŚĂƐĞ�ƚŚĞ�ĂĚĚĞĚ�ĐŽƐƚƐ�ĂƌĞ�ĞǀĞŶ�ůĞƐƐ͘ 

�ĞƚŽƵƌ�ĂŚĞĂĚ 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ�ƉůĂĐŝŶŐ�ďŽůůĂƌĚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ŽĨ�Ă�ŵĂůů͕�ŽǁŶĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ďǇ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŶŐ�
ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ-ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ��ƌŝŵĞ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�dŚƌŽƵŐŚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ĞƐŝŐŶ͘��Wd���ĐĂůůƐ�ĨŽƌ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ǀĞŚŝĐƵůĂƌ�
ƚƌĂĸĐ�ƚŽ�ŇŽǁ�ŝŶ�Ă�ĐŝƌĐƵůĂƌ�Žƌ�ǁŝŶĚŝŶŐ�ƉĂƩĞƌŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂůů�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ͘ 

dŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĞĚ�ďƵŵƉƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĨƌŽŵ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ƐƉĞĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ƉĞŶĞƚƌĂƚĞ�Ă�ŵĂůů�ĞŶƚƌĂŶĐĞ͘�sĞŚŝĐƵůĂƌ�ƚƌĂĸĐ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌŵŝƚ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ-ůŝŶĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂůů�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ŵĂŝŶ�ƌŽĂĚǁĂǇ�ĂůůŽǁ�
Ă�ĚƌŝǀĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ĞŶŽƵŐŚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂĐĞ�ƉůĂŶƚĞƌƐ͘ 

dŚĞ�ϮϬϬϲ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ�Ăƚ�WĂƌŬ�WůĂǌĂ�ĂůƐŽ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞĚ�ƌĞĐŽŶĮŐƵƌŝŶŐ�ŝƚƐ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚƐΖ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞĞƚ�ƚƌĂĸĐ�ŇŽǁ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐͲ
ƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďŽůůĂƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉ�ƉƌŽŚŝďŝƚ�ĂŶ�ƵŶĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĨƌŽŵ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ĞŶƚƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂůů͘ 

͞EŽƚ�ŽŶůǇ�ĚŽ�ƚŚĞǇ�ĂĚĚ�ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕͟��ůĂŬŶĞǇ�ƐĂǇƐ͘ 

/�^��ĚĞĐůŝŶĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĂƚ͕�ŝĨ�ĂŶǇ͕�ƉƌĞǀĞŶƚĂƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŵĂůů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ĐŽƵůĚ�ĞŵƉůŽǇ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�
ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ďĞŝŶŐ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƚŽ�Ă�ĚƌŝǀĞ-ƚŚƌŽƵŐŚ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�ƚŚĞǇ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ZĞƚĂŝů�dƌĂĸĐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽŶͲ
ƐƵůƟŶŐ�ĮƌŵƐ͘ 

<Ă�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͕�ƚŚĞ��ůĞǀĞůĂŶĚ͕�KŚŝŽ-ďĂƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�Įƌŵ͕�ŝƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ďŽůůĂƌĚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ƉůĂǌĂƐ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŵĂůů�ƉƌŽͲ
ũĞĐƚƐ͘�dŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ǁŝƚŚ��ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ��Đƚ�ĐŽŵƉůŝĂŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�Ăƚ�Ă�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ǌĞƌŽ-ĐƵƌď�ŝƐ�ŵĂŶͲ
ĚĂƚĞĚ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ĂǀŝĚ��ĂĚĞƌ͕�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ǀŝĐĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�Ăƚ�ŬĂ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͘ 

͞tĞ�ĚŽ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ͕͟�ƐĂǇƐ��ĂĚĞƌ͕�͞ǁĞ�ĚŽŶΖƚ�ǁĂŶƚ�ƚŚĞ�ŵĂůů�ǀŝĞǁĞĚ�ĂƐ�Ă�ĨŽƌƚƌĞƐƐ͘͟ 

,Ğ�ĂĚĚƐ͕�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŵĂůůƐ�ĂƌĞ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ͕�ĨŽůŝĂŐĞ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉƌŝƐĞ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ďĂƌƌŝĞƌ�ĂƌŽƵŶĚ�Ă�ŵĂůůΖƐ�ƉĞƌŝŵĞͲ
ƚĞƌ͕�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐŚŽƉƉĞƌƐΖ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ďǇ�ĞůŝŵŝŶĂƟŶŐ�ďůŝŶĚ�ƐƉŽƚƐ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�Ăƚ��ůƚĂŵŽŶƚĞ�DĂůů�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ͕��ĂĚĞƌ�
ƐĂǇƐ͕�ŬĂ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶƋƵŝƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ŵĂůů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ďŽůůĂƌĚ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�Ăƚ�ŝƚƐ�ŵĂůů�ĂŶĚ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƐƚŽƌĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ͘ 

ZĞŝƚĞƌ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů�ďŽůůĂƌĚƐ�Ăƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŵŽŶƚŚƐ͕��Ăů�WŝƉĞ�ŚĂƐ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ZĞŝƚĞƌ�ƐĂǇƐ͕�ďƵƚ͕�ŶŽƚ�ĨƌŽŵ�ŵĂůůƐ͘ 

�Ɛ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ͕�ďŽůůĂƌĚƐ�ĂƌĞŶΖƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƚŚƌĞĂƚƐ�ƉŽƐĞĚ�Ăƚ�ŵĂůůƐ͘ 

/Ŷ�&ĞďƌƵĂƌǇ͕�Ă�ƚĞĞŶĂŐĞ�ŐƵŶŵĂŶ�ŬŝůůĞĚ�ĮǀĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�Ă�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƐƉƌĞĞ�Ăƚ�dƌŽůůĞǇ�^ƋƵĂƌĞ�ŝŶ�^Ăůƚ�>ĂŬĞ��ŝƚǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƉŽůŝĐĞ�ƐŚŽƚ�ĂŶĚ�ŬŝůůĞĚ�
Śŝŵ͘��ƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŚŽƚŐƵŶ͕�ďĂŶĚŽůĞĞƌ�ŽĨ�ƐŚŽƚŐƵŶ�ƐŚĞůůƐ�ĂŶĚ�ďĂĐŬƉĂĐŬ�ĨƵůů�ŽĨ�ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƚĞĞŶ�ǁĂůŬĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�Ϯϯϵ͕ϬϬϬ-
ƐƋƵĂƌĞ-ĨŽŽƚ�ŵĂůů�ŽǁŶĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ďǇ�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�Įƌŵ�^ĐĂŶůĂŶ<ĞŵƉĞƌ�ĂƌĚ�;^<�Ϳ��ŽŵƉĂŶŝĞƐ͘ 



^ĐĂŶůĂŶ<ĞŵƉĞƌ�ĂƌĚ�ĐŚĂŝƌŵĂŶ͕���K�ĂŶĚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͕�ZŽďĞƌƚ��͘�^ĐĂŶůĂŶ�ĚŽĞƐŶΖƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƐƟƚƵƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂůů�ƚŽ�
ƉƌĞǀĞŶƚ�Ă�ƚƌĂŐŝĐ�ĞǀĞŶƚ�ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ�ĨƌŽŵ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ĂŐĂŝŶ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�ŚĞ�ƐĂŝĚ͕�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�Ăƚ�dƌŽůůĞǇ�^ƋƵĂƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽŶ�ƌĞƐƚŽƌŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂůů͘ 

͞tĞ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶƚ�ǁĂƐ�ƐŽ�ƌĂŶĚŽŵ�ĂŶĚ�ƐŽ�ďŝǌĂƌƌĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ƐƚĞƉƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌĂŶŬůǇ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ͕͟�ƐĂǇƐ�^ĐĂŶůĂŶ͘�
͞tĞ�ĚŽŶΖƚ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƉƌĞǀĞŶƚ�Ă�ŵĂĚŵĂŶ�ĨƌŽŵ�ǁĂůŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ĐĞŶƚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌŝŇĞ͘͟ 

ZƵďďĞƌŶĞĐŬŝŶŐ 

tŚŝůĞ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĚĞĐůŝŶĞ�ŝŶ�ŵĂůů�ƚƌĂĸĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂŬĞ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�Ăƚ�^ƵŶƌŝƐĞ͕��ůƚĂŵŽŶƚĞ�ĂŶĚ�dƌŽůůĞǇ�
^ƋƵĂƌĞ�ĐŝƚĞĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŝŶƚĞŶƐĞůǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƌĞƐƚŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ƚŽ�ĨƵůů�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ĂŶǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶƚĞƌƌƵƉͲ
ƟŽŶƐ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶǇ�ĚƌŽƉ-Žī�ŝŶ�ƉĂƚƌŽŶĂŐĞ͘ 

^ĐĂŶůŽŶ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�dƌŽůůĞǇ�^ƋƵĂƌĞ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ĂŶǇ�ƐůƵŵƉ�ŝŶ�ƚƌĂĸĐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ƚƌĂŐĞĚǇ͘ 

͞tĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŵĂŶŶĞƌ�ƐŽ�ĂƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŽīĞŶĚ�ƚŚĞ�ǀŝĐƟŵƐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƐŚŽƉŬĞĞƉĞƌƐ͕͟�^ĐĂŶůŽŶ�ƐĂǇƐ͘ 

�ƚ�tĞƐƞŝĞůĚ�Ă�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƐƉŽŬĞƐǁŽŵĂŶ�ƐĂǇƐ�^ƵŶƌŝƐĞ�DĂůů�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƐŚĂƩĞƌĞĚ�ŐůĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞ-ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁĂƐ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂůů�ǁĂƐ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ͘ 

�ŶĚ͕�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƐŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�Ăƚ�'ĞŶĞƌĂů�'ƌŽǁƚŚΖƐ��ůƚĂŵŽŶƚĞ�DĂůů͘��Ƶƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌͲ
ĞƐƟŶŐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞ-ƚŚƌŽƵŐŚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͕�ŵĂůů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�Ă�ƐŚĂƌƉ�ƐƉŝŬĞ�ŝŶ�
ƐŚŽƉƉĞƌ�ƚƌĂĸĐ͘ 

͞dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ĚƌŽƉ-Žī�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ͕͟�ƐĂǇƐ�,ƵďďĞůů͘�͞/ŶŝƟĂůůǇ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĞǀĞŶ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͘͟��ŶĚ�ǁŝƚŚ�ĨŽŽƚ�ƚƌĂĸĐ�ƵƉ�Ăƚ��ůƚĂŵŽŶƚĞ�
ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ͕�ƚŚĞ�ǀĂĐĂŶĐǇ�ƌĂƚĞ�ĨĞůů͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�,ƵďďĞůů͕�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĨƌŽŵ�ƌĞƚĂŝůĞƌƐ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�ůĞĂƐͲ
ĞƐ͘�͞KƵƌ�ŽĐĐƵƉĂŶĐǇ�ŚĂƐ�ŐŽŶĞ�ƵƉ�ϰ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͕͟ �ŚĞ�ƐĂǇƐ͘ 

 

&/E��KE>/E���d͗��ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶƌĞŝŽŶůŝŶĞ͘ĐŽŵͬƉƌŽƉĞƌƚǇ-ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚͬĐƵƌďŝŶŐ-ŵĂůů-ĚƌŝǀĞ-ƚŚƌƵ 


