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WůĞĂƐĞ� ƉĂƐƐ� ƚŚĞ� &ƌŝĞŶĚƐŚŝƉ� WĂĚ�ĚŽǁŶ� ĞĂĐŚ� ƉĞǁ�ĂŶĚ�ďĂĐŬ� ĂŐĂŝŶ� ĂŌĞƌ� ƐŝŐŶŝŶŐ͘� /Ĩ� ǇŽƵ�ĂƌĞ� ǀŝƐŝƟŶŐ͕� ƉůĞĂƐĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵƌ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂƐ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘ 
 
tĞůĐŽŵĞ �������������������������������������������������������������:ŽŚŶ�,ĂŐĞ͕�^ĞŶŝŽƌ�WĂƐƚŽƌ 

>ŝŐŚƟŶŐ�ƚŚĞ��ĚǀĞŶƚ��ĂŶĚůĞ EĂǌĂƌŝŽ�&ĂŵŝůǇ� 
 
�ĚǀĞŶƚ�WƌĂǇĞƌ� >ŽǀŝŶŐ�'ŽĚ͕�ǇŽƵ�ƐĞŶƚ�ǇŽƵƌ�ƐŽŶ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ĂŵŽŶŐ�ƵƐ͘�KƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ĂƌĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞĚ�
 ǁŝƚŚ�ƉĞĂĐĞ͕�ŚŽƉĞ͕�ũŽǇ͕�ĂŶĚ�ůŽǀĞ͘�,ĂůůĞůƵũĂŚ�ĂŶĚ��ŵĞŶ͘ 
  
DƵƐŝĐĂů�DĞĚŝƚĂƟŽŶ ͞K�,ŽůǇ�EŝŐŚƚ͟ 
 >ĂƵƌĞŶ�WŽůŬŽǁ�ͮ�WŝĂŶŽ 
 
н��Ăůů�ƚŽ�tŽƌƐŚŝƉ �ůů�'ŽĚ͛Ɛ�ƉĞŽƉůĞ—ďŽǇƐ͕�ŐŝƌůƐ͕�ǁŽŵĞŶ͕�ŵĞŶ͗ :ŽŚŶ��Ğ��ůĂƐŝŽ 
 �ŽŵĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌƐŚŝƉ͊ 
 ^ŚĞƉŚĞƌĚƐ͕�ŵĂŐŝ͕�ƐĂŝŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶŐĞůƐ͗ 
 �ŽŵĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌƐŚŝƉ͊��ŽŵĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌƐŚŝƉ͊ 
 �ůů�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ƚŚĞ�^ĂǀŝŽƌ͕�Ăůů�ǁŚŽ�ůŽŶŐ�ĨŽƌ�ĐŽŵĨŽƌƚ͗ 
 �ŽŵĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌƐŚŝƉ͕�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌƐŚŝƉ��ŚƌŝƐƚ͕�ƚŚĞ�ŶĞǁďŽƌŶ�<ŝŶŐ͊ 
 
н�ĂƌŽů ͞dŚĞ�&ŝƌƐƚ�EŽĞů͟ 
 dŚĞ�&ŝƌƐƚ�EŽĞů�ƚŚĞ�ĂŶŐĞů�ĚŝĚ�ƐĂǇ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉŽŽƌ�ƐŚĞƉŚĞƌĚƐ�ŝŶ�ĮĞůĚƐ�ĂƐ�
 ƚŚĞǇ�ůĂǇ͕�ŝŶ�ĮĞůĚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ůĂǇ͕�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐŚĞĞƉ͕�ŽŶ�Ă�ĐŽůĚ�ǁŝŶƚĞƌΖƐ�ŶŝŐŚƚ�
 ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƐŽ�ĚĞĞƉ͘�EŽĞů͕�EŽĞů͕�EŽĞů͕�EŽĞů͕�ďŽƌŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�<ŝŶŐ�ŽĨ�/ƐƌĂĞů͘�dŚĞŶ�ůĞƚ�ƵƐ�
 Ăůů�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĂĐĐŽƌĚ�ƐŝŶŐ�ƉƌĂŝƐĞƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŚĞĂǀĞŶůǇ�>ŽƌĚ͕�ƚŚĂƚ�ŚĂƚŚ�ŵĂĚĞ�ŚĞĂǀĞŶ�
 ĂŶĚ�ĞĂƌƚŚ�ŽĨ�ŶĂƵŐŚƚ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ďůŽŽĚ�ŵĂŶŬŝŶĚ�ŚĂƚŚ�ďŽƵŐŚƚ͘�EŽĞů͕�EŽĞů͕�
 EŽĞů͕�EŽĞů͕�ďŽƌŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�<ŝŶŐ�ŽĨ�/ƐƌĂĞů͘ 
 
^ƉĞĐŝĂů�DƵƐŝĐ ͞^ŝůĞŶƚ�EŝŐŚƚ͟ ������������������������������������������������������������������������������������dÙ��®ã®ÊÄ�½ 
  �ůůŝƐŽŶ�WŽůŬŽǁ�ͮ�WŝĂŶŽ 

dŚĞ�:ŽǇ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ    ��������������������������������������������������������������������������:ĞĂŶŶĞƩĞ�tŝůƐŽŶ 

͞dŚĞ�:ŽǇ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͟� 
�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ��ŚŽŝƌ 

DŽŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ŚŝůĚƌĞŶ—dŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�^ƚŽƌǇ �������������<Ğůůŝ�'ĂƌďĞƚƚ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�&ĂŵŝůŝĞƐ 

͞:ĞƐƵƐ�ŝƐ�,ĞƌĞ͟ 
�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ��ŚŽŝƌ 

dŚĞ�&ŝƌƐƚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�EŝŐŚƚ    �����������������������������������������������������������������������������DĂƚƚŚĞǁ��ĂŝůĞǇ 

͞DĂƌǇ͕��ŝĚ�zŽƵ�<ŶŽǁ͍͟    ��������������������������������������������������������������������������������������������'Ù��Ä� 
�ƌŝĂŶĂ��ĞƌŬ�ͮ�^ŽůŽ 

н�ĂƌŽů ͞KŚ�>ŝƚƚůĞ�dŽǁŶ�ŽĨ��ĞƚŚůĞŚĞŵ͟ 
 K�ůŝƩůĞ�ƚŽǁŶ�ŽĨ��ĞƚŚůĞŚĞŵ�ŚŽǁ�ƐƟůů�ǁĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞĞ�ůŝĞ͊��ďŽǀĞ�ƚŚǇ�ĚĞĞƉ�ĂŶĚ�
 ĚƌĞĂŵůĞƐƐ�ƐůĞĞƉ�ƚŚĞ�ƐŝůĞŶƚ�ƐƚĂƌƐ�ŐŽ�ďǇ͘�zĞƚ�ŝŶ�ƚŚǇ�ĚĂƌŬ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ƐŚŝŶĞƚŚ�ƚŚĞ�
 ĞǀĞƌůĂƐƟŶŐ�ůŝŐŚƚ͕�ƚŚĞ�ŚŽƉĞƐ�ĂŶĚ�ĨĞĂƌƐ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂƌĞ�ŵĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞĞ�ƚŽŶŝŐŚƚ͘�
 ,Žǁ�ƐŝůĞŶƚůǇ͕�ŚŽǁ�ƐŝůĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚƌŽƵƐ�ŐŝŌ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ͊�^Ž�'ŽĚ�ŝŵƉĂƌƚƐ�ƚŽ�
 ŚƵŵĂŶ�ŚĞĂƌƚƐ�ƚŚĞ�ďůĞƐƐŝŶŐƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŚĞĂǀĞŶ�ŶŽ�ĞĂƌ�ŵĂǇ�ŚĞĂƌ�ŚŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ͕�ďƵƚ�ŝŶ�
 ƚŚŝƐ�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�ƐŝŶ͕�ǁŚĞƌĞ�ŵĞĞŬ�ƐŽƵůƐ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�Śŝŵ�ƐƟůů�ƚŚĞ�ĚĞĂƌ��ŚƌŝƐƚ�ĞŶƚĞƌƐ�
 ŝŶ͘ 

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�&ĂŵŝůŝĞƐ�  �ĞĐĞŵďĞƌ�Ϯϰ͕�ϮϬϮϭ 



^ƉƌĞĂĚŝŶŐ�:ŽǇ ���������������������������������������������������������������������������������������ĂƌŽůǇŶ�,ĞůŵƐ 
 

͞/ƚ͛Ɛ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�DĞĚůĞǇ͟ 
�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ��ŚŽŝƌ�ĂŶĚ��ŽŶŐƌĞŐĂƚŝŽŶ 

�ǁĂǇ�ŝŶ�Ă�DĂŶŐĞƌ�ŶŽ�Đƌŝď�ĨŽƌ�Ă�ďĞĚ͕�ƚŚĞ�ůŝƩůĞ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ�ůĂŝĚ�ĚŽǁŶ�,ŝƐ�ƐǁĞĞƚ�ŚĞĂĚ͘ 

dŚĞ�ƐƚĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŬǇ�ůŽŽŬĞĚ�ĚŽǁŶ�ǁŚĞƌĞ�,Ğ�ůĂǇ͕�ƚŚĞ�ůŝƩůĞ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ�ĂƐůĞĞƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚĂǇ͘ 

dŚĞ�ĐĂƩůĞ�ĂƌĞ�ůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĂďǇ�ĂǁĂŬĞƐ͕�ƚŚĞ�ůŝƩůĞ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ�ŶŽ�ĐƌǇŝŶŐ�,Ğ�ŵĂŬĞƐ͘ 

/�ůŽǀĞ�dŚĞĞ͕�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ�ůŽŽŬ�ĚŽǁŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŬǇ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂǇ�ďǇ�ŵǇ�ĐƌĂĚůĞ�͚Ɵů�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŝƐ�
ŶŝŐŚƚ͘ � 

 

/ƚ͛Ɛ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͕�ƚŚĞ�ĂŶŐĞůƐ�ĂƌĞ�ƐŝŶŐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�/�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ƚŚĞ�^ĂǀŝŽƌ�ŝƐ�ďŽƌŶ͘ � 

/ƚ͛Ɛ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͕�ƚŚĞ�ďĞůůƐ�ĂƌĞ�ƌŝŶŐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�/�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�ƐŚŽƵƟŶŐ͕�:ŽǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ͊ 

 

�Ğ�ŶĞĂƌ�ŵĞ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ�/�ĂƐŬ�dŚĞĞ�ƚŽ�ƐƚĂǇ͕�ĐůŽƐĞ�ďǇ�ŵĞ�ĨŽƌĞǀĞƌ�ĂŶĚ�ůŽǀĞ�ŵĞ�/�ƉƌĂǇ͘ � 

�ůĞƐƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĚĞĂƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�dŚǇ�ƚĞŶĚĞƌ�ĐĂƌĞ͕�ĂŶĚ�Įƚ�ƵƐ�ĨŽƌ�ŚĞĂǀĞŶ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚ�dŚĞĞ�
ƚŚĞƌĞ͘� 

 

/ƚ͛Ɛ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͕�ƚŚĞ�ĂŶŐĞůƐ�ĂƌĞ�ƐŝŶŐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�/�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ƚŚĞ�^ĂǀŝŽƌ�ŝƐ�ďŽƌŶ͘ � 

/ƚ͛Ɛ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͕�ƚŚĞ�ďĞůůƐ�ĂƌĞ�ƌŝŶŐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�/�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�ƐŚŽƵƟŶŐ͕�:ŽǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ͊ 

 

'Ž�ƚĞůů�ŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ͕�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŚŝůůƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ͘� 

'Ž�ƚĞůů�ŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ŝƐ�ďŽƌŶ͘ 

 

/ƚ͛Ɛ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͕�ƚŚĞ�ĂŶŐĞůƐ�ĂƌĞ�ƐŝŶŐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�/�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ƚŚĞ�^ĂǀŝŽƌ�ŝƐ�ďŽƌŶ͘ � 

/ƚ͛Ɛ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͕�ƚŚĞ�ďĞůůƐ�ĂƌĞ�ƌŝŶŐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�/�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�ƐŚŽƵƟŶŐ͕�:ŽǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ͊�:ŽǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�
tŽƌůĚ͊ 

 

'Ž�ƚĞůů�ŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ͕�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŚŝůůƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ͘� 

'Ž�ƚĞůů�ŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ŝƐ�ďŽƌŶ͘ 

 

:ŽǇ�,ĂƐ��ŽŵĞ  ��������������������������������������������������������������������������������������ƵƐƟŶ�sĞƌŶŽŶ 

^ĞĂƐŽŶĂů��ŽůŽƌ͗�tŚŝƚĞ н�WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚ��� 



н�ĂƌŽů ͞:ŽǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ͟ 
 :ŽǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ͕�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŝƐ�ĐŽŵĞ͊�>Ğƚ�ĞĂƌƚŚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŚĞƌ�<ŝŶŐ͖�ůĞƚ�ĞǀĞƌǇ�ŚĞĂƌƚ�
 ƉƌĞƉĂƌĞ�Śŝŵ�ƌŽŽŵ͕�ĂŶĚ�ŚĞĂǀĞŶ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ƐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŚĞĂǀĞŶ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ƐŝŶŐ͕ 
 ĂŶĚ�ŚĞĂǀĞŶ͕�ĂŶĚ�ŚĞĂǀĞŶ͕�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ƐŝŶŐ͘�,Ğ�ƌƵůĞƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁŝƚŚ�ƚƌƵƚŚ�ĂŶĚ�ŐƌĂĐĞ͕ 
 ĂŶĚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶƐ�ƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŐůŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ǁŽŶĚĞƌƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�
 ůŽǀĞ͕�ĂŶĚ�ǁŽŶĚĞƌƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ůŽǀĞ͕�ĂŶĚ�ǁŽŶĚĞƌƐ͕�ǁŽŶĚĞƌƐ͕�ŽĨ�ŚŝƐ�ůŽǀĞ͘ 
 

/ŶǀŝƚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�KĨĨĞƌŝŶŐ   �ůůĂ�sŽŶĚĞƌŬĂůů 

KĨĨĞƌƚŽƌǇ ͞�ĂƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞůůƐ͟ �ƌƌ͘��ĞƌƌǇ 
 <Ğůůŝ�'ĂƌďĞƚƚ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�dǇƐŽŶ�ͮ�WŝĂŶŽ 

н�WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�'ŝŌƐ ͞WƌĂŝƐĞ�'ŽĚ͕�ĨƌŽŵ�tŚŽŵ��ůů��ůĞƐƐŝŶŐƐ�&ůŽǁ͟ K½��,çÄ�Ù��ã« 
  WƌĂŝƐĞ�'ŽĚ�ĨƌŽŵ�ǁŚŽŵ�Ăůů�ďůĞƐƐŝŶŐƐ�ŇŽǁ͖�ƉƌĂŝƐĞ��ŚƌŝƐƚ͕�Ăůů�ƉĞŽƉůĞ�ŚĞƌĞ�ďĞůŽǁ͖ 
  WƌĂŝƐĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ĞǀĞƌŵŽƌĞ͖�WƌĂŝƐĞ�dƌŝƵŶĞ�'ŽĚ͕�ǁŚŽŵ�ǁĞ�ĂĚŽƌĞ͘��ŵĞŶ͘ 

н�WƌĂǇĞƌ�ŽĨ�dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ  �ĚĚŝƐǇŶ�,ĞƌƌŝŶŐ 
 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚǇŵŶ͕�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂŶĚůĞ�ŚŝŐŚ 
 

н�ĂƌŽů ͞K��ŽŵĞ��ůů�zĞ�&ĂŝƚŚĨƵů͟� 
 K�ĐŽŵĞ͕�Ăůů�ǇĞ�ĨĂŝƚŚĨƵů͕�ũŽǇĨƵů�ĂŶĚ�ƚƌŝƵŵƉŚĂŶƚ͖�K�ĐŽŵĞ�ǇĞ͖�K�ĐŽŵĞ�ǇĞ�ƚŽ�
 �ĞƚŚůĞŚĞŵ͊��ŽŵĞ�ĂŶĚ�ďĞŚŽůĚ�,ŝŵ͕�ďŽƌŶ�ƚŚĞ�<ŝŶŐ�ŽĨ��ŶŐĞůƐ͖�K�ĐŽŵĞ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ĂĚŽƌĞ�
 ,ŝŵ͕�K�ĐŽŵĞ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ĂĚŽƌĞ�,ŝŵ͕�K�ĐŽŵĞ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ĂĚŽƌĞ�,ŝŵ͕��ŚƌŝƐƚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘ 

 zĞĂ͕�>ŽƌĚ͕�ǁĞ�ŐƌĞĞƚ�ƚŚĞĞ͕�ďŽƌŶ�ƚŚŝƐ�ŚĂƉƉǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ͖�:ĞƐƵƐ�ƚŽ�ƚŚĞĞ�ďĞ�Ăůů�ŐůŽƌǇ�ŐŝǀĞŶ͖�
 tŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ͕�ŶŽǁ�ŝŶ�ŇĞƐŚ�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ͊�K�ĐŽŵĞ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ĂĚŽƌĞ� 
 ,ŝŵ͕�K�ĐŽŵĞ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ĂĚŽƌĞ�,ŝŵ͕�K�ĐŽŵĞ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ĂĚŽƌĞ�,ŝŵ͕��ŚƌŝƐƚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘ 

 

н�ĞŶĞĚŝĐƟŽŶ 

 

WŽƐƚůƵĚĞ 

 
��ŵŽŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŝůĞŶĐĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚƌĞĞ�ĐŚŝŵĞƐ͕�ƐŝŐŶŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�dƌŝŶŝƚǇ͕�ĐŽŶĐůƵĚĞƐ�tŽƌƐŚŝƉ͘ 

 
WůĞĂƐĞ�ĚƌŽƉ�ǇŽƵƌ�ĐĂŶĚůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŬĞƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĂƌƚŚĞǆ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĚĞƉĂƌƚ͘ 





   

ZŽďĞƌƚ͕�>ŽƵŝƐĞ�ĂŶĚ��Žď�DŽŶƚŐŽŵĞƌǇ�ĂŶĚ�>ĞŽŶĂƌĚ��ƵůůŽĐŬ�����������������������������������������������������:ŽĞ͕�^ƵƐŝĞ͕��Ž�Θ��ŚƌŝƐƐǇ��ŽĂůƐ 
Dƌ͘�Θ�DƌƐ͘�t͘>͘�tŝŐŐƐ�ĂŶĚ�Dƌ͘�Θ�DƌƐ͘�:ŽŚŶ�>͘�DĐ<ŝŶǌŝĞ�����������������������������������������������������������:ĂŵĞƐ�Θ�EĂŶĐǇ��ĞĚĚŝŶŐĮĞůĚ 
WĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�'ƌĂŶĚƉĂƌĞŶƚƐ�ZƵƚŚ�Θ�,ĞƌƐŚ�,ƵŐŚĞƐ ��������������������������������������������������������������������������������������dŚĞ�,ƵŐŚĞƐ�&ĂŵŝůǇ 
dŽŶǇ�Θ�^ĂŶĚƌĂ�'ƌŽƐĞ͕�>ĂƌƌǇ�Θ�:ĞĂŶ�:ŽŶĞƐ �������������������������������������������������������������������������������������'ĞŽƌŐĞ�Θ�:ĞĂŶ��ůůŝƐ 
KƵƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ŶĚǇ�Θ�:ŽĂŶ�DĞƌŐŝŶƐ 
�ŶĚƌĞǁ�ZŽďŝŶƐŽŶ������������������������������  ���tĞŶĚǇ�WƌĞďůĞ 
^ŝƐ�Θ�dĞĚ�,ĞƌƌŝŶŐƚŽŶ�ĂŶĚ��ůŝĐĞ�Θ��ĂƌƐŽŶ��ĂƌŶƐ ������������������������������������������������������������������������������ůŝĐĞ�Θ�WĂƵů�,ĞƌƌŝŶŐƚŽŶ 
dŽŵ�DĂƌƐŚ�Θ��ĞŶ�:ŽƌĚĂŶ �������������������������������������������������������������������������������������&ƌĂŶŬ�Θ�DŝƐƐǇ�YƵŝƐ 
�ƵĚĚǇ�,ĞŝŶƐ �������������������������������������������������������������������������������������������ĞƩĞ�:ĞĂŶ�,ĞŝŶƐ 
ZŝĐŚĂƌĚ�EĂĐĐĂ�Θ��ĞǀĞƌůǇ�,ŝŶĚƐ� ������������������������������������������������������������������������������������dŽŵ�Θ��ůĂŝƌĞ�EĂĐĐĂ 
�ŽƌŽƚŚǇ�^ŵŝƚŚ͕�:ĞĂŶ�tŽůĐŽƩ͕��ĂƌƌǇ�tŽůĐŽƩ�Θ�>ǇĚŝĂ��ĂĐŚĂ������������������������������������������������������������ĞŶŶŝƐ�^ŵŝƚŚ�Θ�>ĞĞ��ĂĐŚĂ 
�Žď�tĞĂŶƚ�  �����EĂŶĐǇ�tĞĂŶƚ 
ZŝĐŚĂƌĚ�Θ�DĂƌŐĂƌĞƚ�<ƌĂŵĞƌ� ������������������������������������������������������������������������������<ĞŝƚŚ�Θ�<ŝŵ�tĂůǀŽŽƌĚ 
&ĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ůŽƐƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�–��Žď�DŝƐĞŶŚĞŝŵĞƌ�ĂŶĚ��ƌ͘�DĞů��ĂǀŝƐ�������������������������������������������������������'ƌĞŐŐ�Θ�WĂƚ��ůůĞŶ 
�ůůŝƐŽŶ�^ƟŶĞ��ŚĂƚŚĂŵ ������������������������������������������������������������������������������������:ŽƐĞƉŚ�Θ�:ŽĂŶ�^ƟŶĞ 
/ƐŽďĞů�Θ��Ě�:ĂĞŚŶĞ  ���������^ƵĞ�:ĂĞŚŶĞ 
�ĂƌŵĞůĂ�Θ�DĂƌŝŽ��ŵĂďŝůĞ ������������������������������������������������������������������������������������������ĂƌďĂƌĂ�>ĞŽŶĐŝŶŝ 
:ŽŚŶ�Θ�&ƌĂŶĐĞƐ�DĐ�ƌŝŵŵŽŶ �����������������������������������������������������������������tĂƌƌĞŶ�Θ�^ĂŶĚƌĂ�DĐ�ƌŝŵŵŽŶ 
dŽĚĚ�DĐ�ƌŝŵŵŽŶ ����������������������������������������������������������������������������dŚĞ�DĐ�ƌŝŵŵŽŶ�&ĂŵŝůǇ 
:ĞĂŶ�/ƌǀŝŶ͕��ĂƌŽů�WƌĞǀĂƩĞ͕�DŝĐŚĂĞů�,ŽǁĞ�ĂŶĚ�:Ğī�^ŵŝƚŚ������������������������������������������������������������������������������:ŝŵ�Θ�ZĞŐŐŝĞ�ZĞŝĚ 
�ƵƌƟƐ��ĂƚƐŽŶ ��������������������������������������������������������������������������������������������������ǇŶĂ��ĂƚƐŽŶ 
^ƚĞǀĞŶ�Θ�^ĐŽƩ�^ŵŝƚŚ ���������������������������������������������������������������������������������������������������ĞĐŬǇ�^ŵŝƚŚ 
�ĞŶ�:ŽƌĚĂŶ͕�:ƌ͘ ���������������������������������������������������������������������������������������������������ůůĞŶ�:ŽƌĚĂŶ 
DŝůůŝĞ��ŽƩƌĞůů ������������������������������������������������������������������������������������������������������Ě��ŽƩƌĞůů 
�ĚĚŝĞ�:ĂŵĞƐ  ���������^ĂƌĂ�:ĂŵĞƐ 
�ĂŶ�Θ��ŽƌŽƚŚǇ�tŚŝƚĞ  ������^ƚƵĂƌƚ�tŚŝƚĞ 
&ĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�&ƌŝĞŶĚƐ  ����������:ĂŶĞ�WĂũĂŬ 
�ŝůů��ĞƌŐ͕�:ƌ͘  dŚĞ��ĞƌŐ�&ĂŵŝůǇ 
KƵƌ�>ŽǀĞĚ�KŶĞƐ ��������������������������������������������������������������������������ǇŶƚŚŝĂ�Θ�:ŽŚŶ�^ƚƌŝĐŬůĂŶĚ 
tĂůƚĞƌ�tŽŽĚĐŽĐŬ  �ůĂƌĂ�tŽŽĚĐŽĐŬ 
,Ğƌ�ŚƵƐďĂŶĚ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ďƌŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƐƚĞƉĚĂƵŐŚƚĞƌ  �����>ǇŶŶ�'ĂƌĚĂŵ 
KƵƌ�WĂƌĞŶƚƐ �����������������������������������������������������������������������������������'ĞŽƌŐĞ�Θ�:ĂŶĞƚ��Ăƌƌ 
dǁŽ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ŵŽƚŚĞƌƐ͕�,ĞůĞŶ�^ƚĂŶ�;EŝŶŝͿ�ĂŶĚ��ůŝǌĂďĞƚŚ��ĞĂǀĞƌ�;EĂŶĂͿ dŚĞ��ĞƌŬ�&ĂŵŝůǇ 
KƵƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�'ůĞŶŶ�Θ��ůŝǌĂďĞƚŚ�tĞďď�ĂŶĚ�DĂƌŬ�Θ�^ŚŝƌůĞǇ�DƵĞƐŝŶŐ�����������������������������������������������������������:ŝŵ�Θ�>ŝŶĚĂ�tĞďď 



KƵƌ�ďĞůŽǀĞĚ�ĨĂŵŝůǇ  'ĞŽƌŐĞ�Θ�:ĞĂŶ��ůůŝƐ 

:ŽĞ�Θ�EĂŶĐǇ��ƵƌƌŝĞ  ZŽďĞƌƚ�Θ�<ĂƌĞŶ��ůůĞŶ 

dŚĞ��ƌŽǁŶƐŽŶ��ŚƵƌĐŚ�^ƚĂī  �ĂƌŽů�>ĂŵƉŚŝĞƌ 

dŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ  'ƌĞŐŐ�Θ�WĂƚ��ůůĞŶ 

:ĞĂŶŶŝĞ�Θ��ŝůů��ĂƐƚŵĂŶ�ĂŶĚ�:ĞŶŶŝĞ�Θ�tŝůů��ĂƐƚŵĂŶ  ^ŚĂƌůŝĂ�ZĂŐĂŶ 

ZŽƐĂ�tĞƐƚ�dƵĐŬĞƌ�ŚŽŶŽƌŝŶŐ�ŚĞƌ�ϵϳƚŚ�ǇĞĂƌ  ^ƚĂŶ�Θ�WĂŵ�tĞƐƚ 

�ƌ͘�>ŽƌŶĂ�&ĂĐƚĞĂƵ  ^ƚƵĂƌƚ�tŚŝƚĞ 

�ŚƌŝƐ�:ŽƌĚĂŶ�;>ĞĂĚ�hƐŚĞƌͿ 

DŝĐŬĞǇ�tŝůƐŽŶ 

:ƵůŝĞ�ĂŶĚ��ĂǀŝĚ�DĂƌƟŶ 

�ŚƌŝƐ�ĂŶĚ�<ĞůůĞǇ�<ŝďůĞƌ 

:ŽŚŶ��ĚĚǇ 

tŝůů�,ĞƌƌŝŶŐ 



 

 
tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ��ƌŽǁŶƐŽŶ�<ŝĚƐ 
tĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŚĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ƚŚŝƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ǀĞ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů� ũŽŝŶ�ƵƐ�ĂŐĂŝŶ�Ăƚ��ƌŽǁŶƐŽŶ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ǀŝďƌĂŶƚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�^ƵŶĚĂǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͗ 
· ϭϬ��D—�ƌŽǁŶƐŽŶ��ŽŶŶĞĐƚƐ 
· ϰ͗ϭϱ�WD—<ŝĚƐ�DƵƐŝĐ 
· ϱ�WD—^ƵŶĚĂǇ�<ŝĚƐ��ŽŶŶĞĐƚ͖�<-ϱƚŚ�'ƌĂĚĞ 
 

�ůů�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�<Ğůůŝ�'ĂƌďĞƩ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�&ĂŵŝůŝĞƐ͗�ĐŚŝůĚƌĞŶΛďƌŽǁŶƐŽŶĐŚƵƌĐŚ͘ŽƌŐ͘ 
 

zŽƵƚŚ�WƌŽŐƌĂŵƐ�Λ��ƌŽǁŶƐŽŶ 
zŽƵƚŚ�'ƌŽƵƉ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ŐƌĂĚĞƐ�ϲ-ϭϮ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ�Ăƚ�ϱ͗ϬϬ�WD͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ǇŽƵƚŚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�
ǀŝƐŝƚ�ďƌŽǁŶƐŽŶĐŚƵƌĐŚ͘ŽƌŐͬǇŽƵƚŚ�Žƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�dŽƌŝ�>ŝƩůĞ͕�ǇŽƵƚŚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͗�ǇŽƵƚŚΛďƌŽǁŶƐŽŶĐŚƵƌĐŚ͘ŽƌŐ͘ 
 
�ůů�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ƌĞƐƵŵĞƐ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϵ͘ 
 

:ŽŝŶ�KƵƌ��ŚƵƌĐŚ 
DĞŵďĞƌ��ŝƐĐŽǀĞƌǇ��ůĂƐƐ͗�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ��ƌŽǁŶƐŽŶ͛Ɛ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝŽŶ�Žƌ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ŐŽ�ĂďŽƵƚ�ũŽŝŶŝŶŐ�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ-ĮůůĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ũŽŝŶ�ƵƐ�ŝŶ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ZŽŽŵ�͞�͟�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϯ͕�Ăƚ�ϭϬ��D�ĚƵƌŝŶŐ�,ŝŐŚĞƌ�
'ƌŽƵŶĚƐ͘�'ƌĂď�Ă�ĚŽŶƵƚ�ĂŶĚ�ĐŽīĞĞ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ũŽŝŶŝŶŐ��ƌŽǁŶƐŽŶ��ŚƵƌĐŚ͘��ŽŶƚĂĐƚ�DĂƌŝůǇŶ��ĂǆƚĞƌ�Ăƚ�
ϵϭϬ͘ϲϵϮ͘ϲϮϱϮ�Žƌ�ŵĞŵďĞƌƐΛ�ďƌŽǁŶƐŽŶĐŚƵƌĐŚ͘ŽƌŐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�Žƌ�ŚĂǀĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘ 
 
tŽƌƐŚŝƉ 
tŽƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�Ăƚ�ϵ�ĂŶĚ�ϭϭ͗ϭϬ��D�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�Ăƚ�ϭϬ͗ϬϬ��D͘ 
 
ϮϬϮϭ��ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ͗�:ƵƐƚ�Ă�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚĞĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĸĐĞ�ďǇ�ŶŽŽŶ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�ϭϮͬϯϬ͕�Žƌ�
ƉŽƐƚŵĂƌŬĞĚ�ďǇ�ϭϮͬϯϭͬϮϭ�ƚŽ�ďĞ�ĐƌĞĚŝƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͘ 

 
^ƵŶĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�Ϯϲ�,ŝŐŚĞƌ�'ƌŽƵŶĚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ϭϬ��D�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƌĞƐƵŵĞ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯ͘ 
 

ϯϯϬ�^ŽƵƚŚ�DĂǇ�^ƚƌĞĞƚ͕�^ŽƵƚŚĞƌŶ�WŝŶĞƐ͕�E��Ϯϴϯϴϳ 
ďƌŽǁŶƐŽŶĐŚƵƌĐŚ͘ŽƌŐ 

 


