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�ŁĪƄưɷÇŒŵĽɷ�ÚŵƄƧ 
dŚĞ �ůŝƚǌ�tŽƌŬ�WĂƌƚǇ�ŝƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�
ƚŚŝƐ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭ-ϭϵ͕�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�
ǁŝůů� ƌĞƉĂŝŶƚ� ƚŚĞ� ƚƌŝŵ� ĂŶĚ� Įǆ� ƚŚĞ�
ǁŝŶĚŽǁƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ͘� tŝƚŚ�
ƐƵĐŚ�Ă�ďŝŐ�ƉƌŽũĞĐƚ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ƌŽŽŵ�
ĨŽƌ� Ăůů� ůĞǀĞůƐ� ŽĨ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ƚŽ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ͘� tĞ� ŶĞĞĚ� ƉĞŽƉůĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ͕�
ƐĂŶĚ͕�ƉƵƩǇ͕�ĂŶĚ�ƌĞ-ŐůĂǌĞ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚŽǁƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ǁŝŶĚŽǁ�ĨƌĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ƉĂŝŶƟŶŐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌŝŵ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ďƵƚ�ůĂĐŬ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�
ƐŽŵĞŽŶĞ� ǁŝůů� ďĞ� ƚŚĞƌĞ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ǇŽƵ͘� tĞ� ĂƌĞ� ĂůƐŽ� ůŽŽŬŝŶŐ� ĨŽƌ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽǀĞƌƐĞĞ�ƚŚĞ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ͘� 

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�:ŽŚŶ��ůƵŶƚ�Žƌ��ŶŶ�ZĞŝŶŚĂƌƚ�ƚŽ ƐŝŐŶ�ƵƉ�ƚŽ�ŚĞůƉ͘�dŚĞ�
ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ăƚ� ƚŚĞ�ƉĂƌƚǇ͕� ƚŚĞ� ĨĂƐƚĞƌ�ǁĞ� ĐĂŶ� ŐĞƚ� ŝƚ� Ăůů�
ĚŽŶĞ͊ 



,ĞůůŽ�DĂŶŝƚŽ��ŚƵƌĐŚ�&ĂŵŝůǇ͕ 

dŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ƵƉŽŶ�ƵƐ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ�
ĐŽŵĞƐ�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů�ƐƵƉƉůǇ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ůŝƐƚƐ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐĞĂƐŽŶĞĚ�ƐĐŚŽŽů�
ƐƵƉƉůǇ�ƐŚŽƉƉĞƌƐ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ͕�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ǁŚĂƚ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ŶĞĞĚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵī�ŽŶ�
ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ƵƐĞ͘�zŽƵ�ĂƌĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ͘��ŶĚ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐƵƉͲ
ƉůŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ďĞŐŝŶƐ--ǇŽƵƌ�
ŬŝĚƐ�ĂƌĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ůŝŬĞ�ǁĞĞĚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐůŽƚŚĞƐ�ƚŚĞǇ�ǁŽƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂƌĞ�ƚŽŽ�ƐŚŽƌƚ�Žƌ�ƚŽŽ�ƟŐŚƚ�ĨŽƌ�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�Žƌ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚǁĞĞŶ�Žƌ�ƚĞĞŶ͕�ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ũƵƐƚ�ŐƌŽǁŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂƐŚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ�ďĞĨŽƌĞ͘�dŚĞǇ͛ǀĞ�ŵŽǀĞĚ�ŽŶ͕�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƟŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ�ĨĂƐŚŝŽŶ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ͘�/�
ŚĂǀĞ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�ǁŚŽƐĞ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƚŚŝƐ�ĨĂůů�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ůŝƩůĞ�ƐŚŽĐŬĞĚ�
ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐƵƉƉůǇ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ŬŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶĞƌ͘�͞tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŵǇ�ŬŝĚ�ŶĞĞĚ�ϭϮ�
ŐůƵĞ�ƐƟĐŬƐ�ĨŽƌ͍͊͟�ƐŚĞ�ĂƐŬĞĚ�͞/�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨƌŝĚŐĞ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ĂƌƚǁŽƌŬ͊͟��Ƶƚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�
ǁŚĂƚ͕�ŵǇ�ĨƌŝĞŶĚ�ďŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ŐůƵĞ�ƐƟĐŬƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ůŝƐƚ—ĂŶĚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚǇ͍��ĞͲ
ĐĂƵƐĞ�ƐŚĞ�ǁĂŶƚƐ�ŚĞƌ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐƌŽǁ͕�ĐƌĞĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ŇŽƵƌŝƐŚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͘ 

�ŶĚ�ƚŚŝƐ�ŐŽƚ�ŵĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƵƐ�ĂĚƵůƚƐ͕�/�ŵĞĂŶ͕�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�Ɛŝƚ�ĚŽǁŶ�ŽŶĐĞ�Ă�ǇĞĂƌ�ƚŽ�
ƌĞĂůůǇ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŇŽƵƌŝƐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌ͍�DĂŶŝƚŽ�ĨĂŵŝůǇ͕�
ǁŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐƌŽǁ͕�ĐƌĞĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ŇŽƵƌŝƐŚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ͍�tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ŶĞĞĚ͍�,Žǁ�ĂďŽƵƚ�
ǇŽƵƌ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ůŝĨĞ͍�tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐƌŽǁ͕�ĐƌĞĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ŇŽƵƌŝƐŚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͕�
ǇŽƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ͕�Žƌ�ŝŶ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐŽĂůƐ͍��Ž�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ͍��ŶĚ�ǁŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�
ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƌŝĚ�ŽĨ͍��ƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ŽƵƚŐƌŽǁŶ͍�dŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽŶ͛ƚ�Įƚ�ƚŚĞ�
ƉĞƌƐŽŶ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ͍�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞƐ�ƚŚĂƚ�/�ŚŽƉĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ĂƐŬ�
ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ͘  

^Ž�ĂƐ�ǁĞ�ŚĞĂĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ƐĞĂƐŽŶ͕�/�ƉƌĂǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĞĂĐŚ�ƚĂŬĞ�ƐƚŽĐŬ�ŽĨ�
ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ—ƚŽ�ŐƌŽǁ͕�ĐƌĞĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ŇŽƵƌŝƐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌ  ͘

WĞĂĐĞ͕ 

WĂƐƚŽƌ�dŝīĂŶǇ��ĞdŝĞŶŶĞ 

ɷ 

�ɷnąŻŻÚĞąɷĜŵŒňɷxƊŵɷ�ÚŻƄŒŵ 

Ƚ Ƚ 

^ĐŚŽŽů�ƐƚĂī�ĂŶĚ�DhD��ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�
ŐĂƚŚĞƌ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƐĐŚŽŽů�

ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŽŬŝĞƐ 



ªĦŒƊĞĦƄŻɷDŵŒňɷƄĦąɷ¡ÚŁƄ 
 ��ďŝŐ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƉŝƌŝƚƵĂů�ĂŶĚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�dĞĂŵ�;^�>dͿ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚŽǁ�ǁĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�͞ŶŽƌŵĂů͟�ǁŽƌƐŚŝƉ͕�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�;Žƌ�ǁŝůů�ďĞͿ͘�&Žƌ�Ă�ǁŚŝůĞ͕�ŝƚ�ůŽŽŬĞĚ�ůŝŬĞ�
ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŽŶ�Ă�ŐůŝĚĞ�ƉĂƚŚ�ƚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ŽƵƚďƌĞĂŬ͘�ZƵůĞƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ůĞǀĞů�ǁĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƌĞůĂǆĞĚ͕�ŐƌŽƵƉƐ�ĐŽƵůĚ�ŵĞĞƚ�ĂŐĂŝŶ͕�ŽĐĐƵƉĂŶĐǇ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĞĂƐĞĚ͕�ĞƚĐ͘�
�īĞĐƟǀĞ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ�ďĞĐĂŵĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ĨŽƌ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ŽŶůǇ�ŽŶĞƐ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŝŶĞůŝŐŝďůĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƚŽŽ�ǁŽƵůĚ�ƐŽŽŶ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�
ǀĂĐĐŝŶĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�Ă�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�
ƌĞĨƌĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ŐĞƫŶŐ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ĐŽŵĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ
-ƐŽƵŐŚƚ-ĂŌĞƌ�ŚĞƌĚ�ŝŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚĞŶ͕�ĂůŽŶŐ�ĐŽŵĞƐ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂŶƚ���ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ͕�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐůǇ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ƚŚĂŶ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ĞĂƌůŝĞƌ͘�
tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ�ƐƟůů�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŐŽŽĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŝƚ͕�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ƵŶǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ�ĂƌĞ�ƐŝƫŶŐ�ĚƵĐŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ŝƚ͘�dŚĞ�ǀĂƌŝĂŶƚ�ŝƐ�ƌĂŵƉĂŐͲ
ŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĂƚ�ŐƌŽƵƉ͕�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĨŽƌ�ŶĞĂƌůǇ�Ăůů�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐĂƐĞƐ�
ďĞŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ͘�,ŽƐƉŝƚĂůŝǌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌŝƐŝŶŐ�ĂŐĂŝŶ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ĂŶĚ�ƐĂĚůǇ͕�ƐŽ�
ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚƐ͘�dŽ�ŚĞůƉ�ƐƚĞŵ�ƚŚŝƐ�ƟĚĞ͕�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƉƵƚ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�
ƉůĂĐĞ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ͘�^Ž͕�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂů�ŚĂƐ�Śŝƚ�Ă�
ďŝŐ�ƌŽĂĚ�ďƵŵƉ͘�YƵŝƚĞ�ƐŝŵƉůǇ͕�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�͞ŶŽƌŵĂů͟�ŝƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�
ŝƚ�ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ͘ 

 dŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ŽƵƚůŝŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ǁĞ�Ăƚ�^�>d�ŚĂĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�ĂŶĚ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁĞĞŬƐ͕�ŝƐ�ƚŚŝƐ͗�KŶĐĞ�
ŝŶĚŽŽƌ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ�ďĞĐĂŵĞ�ĂůůŽǁĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ůŝŵŝƚƐ�ŽŶ�ŶƵŵďĞƌƐ͕�^ƵŶĚĂǇ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ�ƌĞƐƵŵĞĚ͘�>ŝŵŝƚƐ�ŽŶ�ƐĞĂƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐƉĂĐŝŶŐ͕�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ŽďƐĞƌǀĞĚ͘�/Ĩ�ǁĞ�ŚĂĚ�ĂŶ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƐĞĂƟŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ƐĞƚ�ƵƉ�ĐŚĂŝƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�,Ăůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌͲ
ŇŽǁ͘�       ��������ŽŶƟŶƵĞĚ͘͘͘ 

�ĪŵƄĦþÚƧɷ¡ąÚŻŒŊɒ 
�ĂǀŝĚ�>ĂƵĚĞƌ� �����������ϬϵͬϬϱ 

�ƌĂŝŐ�WŽƩĞƌ����������������������ϬϵͬϬϴ 

'ĂǀŝŶ��ƌĂŶƐŽŶ�����������������Ϭϵͬϭϰ 

:ŝŵ�'ůĂƐƐ���������������������������ϬϵͬϮϬ 

:ŝůů�>ŽŶŐŵĞŝĞƌ�������������������ϬϵͬϮϱ 

Ⱦ 

�ĞůŝĐŝŽƵƐ�ŚŽŵĞŵĂĚĞ�ĐŽŽŬŝĞƐ��
ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�

ďǇ�DhD��ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ 



DĪąŻƄÚɷþąɷŁÚɷ�ÚŻÚɷ�ŒňňƊŊĪƄƧɷ.ƠąŊƄ—�ɷNŒƊŻąɷĪŊɷnąƦĪøŒɷ 
 
&ŝŶĂůůǇ͕�ĂŌĞƌ�Ă�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂůĨ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĂŐĂŝŶ͘ �&ŝĞƐƚĂ�ĚĞ�ůĂ��ĂƐĂ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϱ͕�ϰ-ϲ�Ɖŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ďĂĐŬǇĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝŶŶĞƌ͕�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͕�ǇĂƌĚ�ŐĂŵĞƐ͕�
ďŝŶŐŽ͕�ĂŶĚ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ΨϲϮϬϬ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ŚŽƵƐĞ�ŝŶ�
důĂŶĐƵĂůƉŝĐĂŶ͕�DĞǆŝĐŽ͘ 

�Ɛ�ǁĞ�ƌĂŝƐĞ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ŶĞǁ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�důĂŶĐƵĂůƉŝĐĂŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŚĞůƉĨƵů�ƚŽ�ƉƵƚ�Ă�ĨĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ŚŽŵĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ�'ŝǀĞ�zĞ�dŚĞŵ�ƚŽ��Ăƚ�;'zdd�Ϳ͘�WĂƚ�EĂƐŚ͕�WŽůůǇ��ĂƌůͲ

ƐŽŶ͕�<ŝŵ�ĂŶĚ�:ĂŵŝĞ�WŽƩĞƌ͕�ĂŶĚ�>ŝǌ�tĞƐƚ�ǀŝƐŝƚĞĚ�důĂŶĐƵĂůƉŝĐĂŶ�ŝŶ�ůĂƚĞ�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�
ƐƉĞŶƚ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŚŽŵĞ�ĨŽƌ��ŶƚŽŶŝŽ�&ůŽƌĞƐ͘�
;YƵŽƚĞ�ĨƌŽŵ�WĂƚ�EĂƐŚ͗�͞/�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ǁŽƌŬĞĚ�ƐŽ�ŚĂƌĚ�ŝŶ�ŵǇ�ůŝĨĞ͘͟Ϳ�tĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�
ƐĞǀĞƌĂů�ŽƚŚĞƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚŽŵĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�tŚŝůĞ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŚƵŵďůĞ�ĚǁĞůůŝŶŐƐ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�Ă�ǀĂƐƚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ĨĂŵŝͲ
ůŝĞƐ͛�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘�,ĞƌĞ�ŝƐ��ŶƚŽŶŝŽ͛Ɛ�ƐƚŽƌǇ͗ 

�ŶƚŽŶŝŽ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ďƵƌƌŽ 

 dŚĞ�ŶĞǁ�ƐŽƵŶĚͬǀŝĚĞŽ�ƐǇƐƚĞŵ�ďĞŝŶŐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ�ǁŽƵůĚ�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐŵŝƚ�ƚŚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ůŝǀĞ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�,Ăůů͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ůŝǀĞ�ƐƚƌĞĂŵ�ŝƚ�ƚŽ�zŽƵdƵďĞ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ĐŚŽƐĞ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ǁĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĂǇ͘�DĂƐŬƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶƐŝĚĞ͕�ĂŶĚ�ŶŽ�
ƐŝŶŐŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ͕�ďŽƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�dǁŽ�ƚŚŝŶŐƐ�ŚĂǀĞ�ŐŽƩĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĞǆͲ
ĂĐƚůǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ͗�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽŽ�ŚŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ŵĂƐŬƐ�ŽŶ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƉĞƌŝͲ
ŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐŽƵŶĚͬǀŝĚĞŽ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ƐƟůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�;ĐůŽƐĞ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�
ƋƵŝƚĞ�ƚŚĞƌĞ�ǇĞƚͿ͘�^Ž͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵŽǀĞĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�,Ăůů͕�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�ĐŚĂŝƌƐ�ŝŶ�Ϯ͛Ɛ�
ĂŶĚ�ϯ͛Ɛ�ƚŚĞƌĞ͕�ƐƉĂĐĞĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ͘�tŚĞŶ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ŐƌŽƵƉ�Žƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĐĂŵĞ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŐĂƚŚĞƌ�ĐŚĂŝƌƐ�ƚŽͲ
ŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�;ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ�ƐŽ�ĨĂƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ŶĞĞĚĞĚͿ͘� 

 ^Ɵůů�ǁĞĂƌŝŶŐ�ŵĂƐŬƐ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƐŝŶŐŝŶŐ͘�WĂƐƚŽƌ�dŝīĂŶǇ�ǁŽƵůĚ�ƉƌĞƌĞĐŽƌĚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĂƐ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ-ĂŶĚ-Ă-ŚĂůĨ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�,Ăůů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�
ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ǁŽƵůĚ�ƚƵŶĞ�ŝŶƚŽ�zŽƵdƵďĞ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ŝƚ͘��ŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ŵĂƐƐ�ĐŚĂŝƌ
-ƉƵƚ-�ĂǁĂǇ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ǁŽƵůĚ�ŐŽ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ�ĨŽƌ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ƟŵĞ�;ŝ͘Ğ͕͘�ĐŚŝƚ�
ĐŚĂƚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵͿ͕�ŵĂƐŬƐ�ŽƉƟŽŶĂů͘�dŚŽƐĞ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ƐƟůů�ǁĞƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉŽƐƚ-ƐĞƌǀŝĐĞ��ŽŽŵ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ƟŵĞ͕�ĂƐ�ďĞĨŽƌĞ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁĞĞŬƐ͘�
tĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ�ĂŚĞĂĚ͕�ĐĂƵƟŽƵƐůǇ͕�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĨĂƐŚŝŽŶ�ƵŶƟů�ǁĞ�ĐĂŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ŐŽ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�Žƌ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ƚŽ�ŐŽ�ďĂĐŬǁĂƌĚƐ͕�ǁŚŽ�ŬŶŽǁƐ͍��Ƶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ďĞŝŶŐ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŚŽǁ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ͘ 

 ^�>d�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�Ă�ƐƵƌǀĞǇ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ƚŽ�ǇŽƵ�Ăůů͕�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ĨĞĞů�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĐŽŵͲ
ĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞŶ͛ƚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ͕�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�
ďĞŐŝŶ�ĨŽƌŵƵůĂƟŶŐ�Ă�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ŐŽŝŶŐ�ĂŚĞĂĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�^ƵŶĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ͕�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�KŶĐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ĐůĂƌŝĨǇ�Ă�ďŝƚ�ŵŽƌĞ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ĂĐͲ
ƟŽŶ͘ 

ȿ 



�ŶƚŽŶŝŽ�dƌƵĐůŽƐ�&ůŽƌĞƐ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�důĂŶĐƵĂůƉŝĐĂŶ͕�WƵĞďůĂ͕�DĞǆŝĐŽ͘�,Ğ�ĞĂƌŶƐ�ŚŝƐ�ůŝǀŝŶŐ�ďǇ�
ĚŝŐŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƐĂŶĚ�ĂŶĚ�ŐƌĂǀĞů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŵƵůĞ�ĂŶĚ�
ĚŽŶŬĞǇ͘�,Ğ�ŝƐ�Ă�ǁĞůů-ŬŶŽǁŶ�ĂŶĚ�ĐŽůŽƌĨƵů�ĮŐƵƌĞ�ŝŶ�ƚŽǁŶ�;ĂŶĚ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ŇŝƌƚͿ͘�,Ğ�ƉůĂǇƐ�ƚŚĞ�
ŐƵŝƚĂƌ�ĂŶĚ�ƐŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůƵŶĐŚ�ďƌĞĂŬ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�DĂŶŝƚŽ�s/D�ƚĞĂŵ�
ŚĞůƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘��ŶƚŽŶŝŽ�ŚĂĚ�Ă�ƐƚƌŽŬĞ�Ă�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�
ƐƵīĞƌĞĚ�ŽƚŚĞƌ�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ŶŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�Śŝŵ͘��ŶƚŽŶŝŽ�ůŽƐƚ�ŚŝƐ�ŚŽŵĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϭϳ�ĞĂƌƚŚƋƵĂŬĞ͘�dŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĞůƉĞĚ�ƐŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƌĞďƵŝůĚ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞƐ͕�
ďƵƚ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕��ŶƚŽŶŝŽ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚŝƐ�ŚĞůƉ͘�&Žƌ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ŚĞ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ�Ă�ƌŽŽŵ�
ŵĂĚĞ�ǁŝƚŚ�ĐĂƌĚďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƌĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�Ă�ŚŽůĞ�ŚĞ�ĚƵŐ�ĂƐ�Ă�ƚŽŝůĞƚ͘ 

tŝƚŚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�hŶŝƚĞĚ�DĞƚŚŽĚŝƐƚ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�
'zdd��ŚĞůƉĞĚ�Śŝŵ�ďƵŝůĚ�Ă�ŶĞǁ�ŚŽŵĞ͘�DĞƚŚŽĚŝƐƚƐ�ĨƌŽŵ�Ɛŝǆ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
DĂŶŝƚŽ͕�ŚĞůƉĞĚ�ďƵŝůĚ�ŚŝƐ�ŚŽŵĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƚĂƵŐŚƚ�
ďǇ�'zdd��ĐĂůůƐ�WĂũĂƌĐŝůůĂ�;ĐŽŵƉĂĐƚĞĚ�ĐůĂǇ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌĂǁ͕�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƐƚƵĐĐŽͿ͘��ůƐŽ�
ďƵŝůƚ�ǁĞƌĞ�Ă�ĐŽŵƉŽƐƟŶŐ�ƚŽŝůĞƚ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�Ă�ǁŽŽĚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ƐƚŽǀĞ�ĨŽƌ�
ĐŽŽŬŝŶŐ͘� 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŝƚ�ƚŽŽŬ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŚŽŵĞ͕��ŶƚŽŶŝŽ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ďĂƐŝĐ�ŚǇŐŝĞŶĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŚĞůƉ�ƟƉƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ͘�dŚĞ�ŚŽŵĞ�ŝƐ�
ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ǀŝĞǁ͘��ŶƚŽŶŝŽ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ďĞ�ŚĂƉƉŝĞƌ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĂƉͲ
ƉƌĞĐŝĂƟǀĞ͊�/Ĩ�ǁĞ�ƌĂŝƐĞ�ΨϲϮϬϬ�ŝŶ�ŽƵƌ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĨƵŶĚ-ƌĂŝƐĞƌ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ǁŝůů�
ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉŽƐƟŶŐ�ƚŽŝůĞƚ�ĂŶĚ�ǁŽŽĚ-ĞĸĐŝĞŶƚ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ƐƚŽǀĞ͘ 

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ŚĂƉƉĞŶ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ͘��Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŝƚĞŵ�ĂƵĐƟŽŶ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĨŽͲ
ĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ŐŝŌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�KƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�zŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ǁŝůů�ŐŽ�
Ă�ůŽŶŐ�ǁĂǇ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ůŝŬĞ��ŶƚŽŶŝŽ�ŐĞƚ�ŝŶƚŽ�ďĞƩĞƌ�ŚŽƵƐŝŶŐ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǁŽŶĚĞƌŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵĐƟŽŶ͕�ŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ƐƵŐŐĞƐͲ
ƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽ͗�ŬŶŝƫŶŐ͕�ƐĞǁŝŶŐ�;ĚŽůů�ĐůŽƚŚĞƐ͕�ƋƵŝůƚƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͕�ďĂŬŝŶŐ͕�
ũĞǁĞůƌǇ�ŵĂŬŝŶŐ͕�ƉĂŝŶƟŶŐ͕�ƉŽƩĞƌǇ͕�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ͕�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŝŶŐ͕��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŽƌŶĂͲ

ŵĞŶƚƐ͕�ĞƚĐ͘�>ĂƌŐĞ�ƟĐŬĞƚ�ĂƵĐƟŽŶ�ŝƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚͲ
ĞĚ͘ �ĂĐŚ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĚŽŶĂͲ
ƟŽŶ�ĨŽƌŵ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵ͘�dŚĞƐĞ�ĨŽƌŵƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĞŵĂŝůĞĚ�Žƌ�ŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘��ůů�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĐŚƵƌĐŚ�ďǇ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϰ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĂƵĐƟŽŶ�ŝƚĞŵƐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�
ďŽƌƌŽǁ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƚĞŵƐ͗�ƉŽƉ�ƵƉ�ƐŚĞůƚĞƌƐ͕�ďŽĐĐĞ�ďĂůů�ŐĂŵĞ͕�ůĂĚĚĞƌ�ŐĂŵĞ͕�
ĐŽƌŶ�ŚŽůĞ�ŐĂŵĞ͕�ďŝŶŐŽ�ŐĂŵĞ͕�ĂŶĚ�ƐƚŽŽůƐ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ�ĨŽƌŵ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ��ŶŶ�ZĞŝŶͲ
ŚĂƌƚ�Žƌ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĸĐĞ͘�dŽ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�&ŝĞƐƚĂ�ĚĞ�ůĂ��ĂƐĂ͕�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�,�Z�͕�
ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĸĐĞ͘�^ƉĂĐĞƐ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ͘ 

�ŶƚŽŶŝŽ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ǀŽůƵŶͲ
ƚĞĞƌƐ�ŽǀĞƌ�ůƵŶĐŚ 

�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ��ŶƚŽŶŝŽ͛Ɛ�
ŚŽƵƐĞ�ϭϮͬϮϬϭϵ 

�ŶƚŽŶŝŽ͛Ɛ�ŶĞǁ�ŚŽƵƐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝĞǁ 

�ŶƚŽŶŝŽ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ŽůĚ�ŚŽƵƐĞ 

ɀ 



 

 

WŚŽŶĞ͗�;ϱϬϵͿ�ϳϰϳ-ϰϳϱϱ� 

�ŵĂŝů͗�ŵĂŶŝƚŽƵŵĐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

KĸĐĞ�ŚŽƵƌƐ͗�D-dŚ�ϭϬĂŵ-ϮƉŵ 

DĂŝůŝŶŐ�ĂĚĚƌĞƐƐ͗�W͘K͘��Žǆ�ϴϲϱϲ�^ƉŽŬĂŶĞ͕�t��
ϵϵϮϬϯ 

 

�ůŝĐŬĂďůĞ�>ŝŶŬƐ͗� 

tĞďƐŝƚĞ͗�ŵĂŶŝƚŽƵŵĐ͘ŽƌŐ 

&ĂĐĞďŽŽŬ͗�DĂŶŝƚŽ�hŶŝƚĞĚ�DĞƚŚŽĚŝƐƚ��ŚƵƌĐŚ 

/ŶƐƚĂŐƌĂŵ͗�ΛŵĂŶŝƚŽƵŵĐ 

zŽƵdƵďĞ͗�DĂŶŝƚŽ�hŶŝƚĞĚ�DĞƚŚŽĚŝƐƚ�ĐŚƵƌĐŚ 

DĪŊÚŊøąɷ�ŒňňĪƄƄąąɷ�ąűŒŵƄ 

Ɂ 

ϮϬϮϭ��ŶŶƵĂů�KƉĞƌĂƟŶŐ��ƵĚŐĞƚ͗�ΨϮϱϱ͕Ϭϴϵ 
��ͺͺͺͺͺͺͺͺzĞĂƌ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�dŚƌƵ�:Ƶů�ϯϭƐƚ�ϮϬϮϭͺͺͺͺͺͺͺͺ 

/ŶĐŽŵĞ�  ΨϮϬϵ͕ϭϵϭ 
�ƵĚŐĞƚ�  Ψϭϭϵ͕ϭϳϴ 
dŽƚĂů�  нΨϵϬ͕Ϭϭϯ 

dŚĞƐĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ǀĞƌǇ�ƐƚƌŽŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϯ�ŵĂŝŶ�ƌĞĂƐŽŶƐ�/�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůĂƐƚ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘ 

dŚĞǇ�ĂƌĞ͗ 
 ηϭ�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�Ψϯϭ͕ϳϱϱ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘ 
 ηϮ�dŚĞ�ΨϮϰ͕ϬϬϯ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĨŽƌŐŝǀĞŶ�ŽŶ�ŽƵƌ�WWW�>ŽĂŶ͘ 
 ηϯ�dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉůĞĚŐĞĚ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƐŽ�ĨĂƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁŚĞƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ƵƟůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�
ƚŽŽů�ŽĨ�Ă�YƵĂůŝĮĞĚ��ŚĂƌŝƚĂďůĞ��ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�/Z�͛Ɛ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ůƵŵƉ�ƐƵŵ�ƉůĞĚŐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶͲ
ŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘ 

tŚŝůĞ�ƚŚĞ��K/s/��ϭϵ�WĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ŚƵƌƚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϭϴ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ĨƌŽŵ�Ă�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂŶĚƉŽŝŶƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�Ă�
ďŝƚ͘�KƵƌ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĂƌĞ�ĚŽǁŶ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĞĂƌŶŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƵƉ͘ 

dŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĚƌĂŵĂƟĐĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƉĂǇƌŽůů�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĂŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ďŽŽŬƐ�ĂƌĞ�ŬĞƉƚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�
ŽĨ�t��ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ƚĂǆĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ŽŶ͘��Ɛ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͕�ŽƵƌ�ĮŶĂŶĐĞ�
ƚĞĂŵ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƐŽ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƌĞĂƐƐƵƌĞ�ŽƵƌ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ĂƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚĞůƉ�
ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ͘�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂǇŝŶŐ�ŚĞƌ�ŽŶ�ĂŶ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ďĂƐŝƐ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�ƐĞƚ�ŽĨ�ĞǇĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
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WĂƌƐŽŶĂŐĞсΨϮϬϴ͕ϮϭϬ 

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�DĂŶŝƚŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ƟƚŚĞƐ�ĂŶĚ�ŐŝŌƐ͘��ŚĞĐŬƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ͖�Žƌ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�
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