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KĐƚŽďĞƌ�DŝƐƐŝŽŶƐ��ǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�DĞĞƟŶŐƐ 
�ǀĞƌǇ�^ƵŶĚĂǇ͗��^>��ŝďůĞ�^ƚƵĚǇ 
 ϭϬ͗ϯϬ�Ăŵ�ŝŶ�Zŵ�ϮϬϰ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ƵŝůĚŝŶŐ 
 
�ǀĞƌǇ�D͕�d͕�t͕�ĂŶĚ�dŚ͗ 
�ŶŐůŝƐŚ�ĂƐ�Ă�^ĞĐŽŶĚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�;�^>Ϳ 
 �ůů��ŶŐůŝƐŚ�ůĞǀĞůƐ͗�ϭ-ϯ�Ɖŵ�ŽŶ�ƐĞĐŽŶĚ�ŇŽŽƌ�ŽĨ�  
 �ĚƵĐĂƟŽŶ��ƵŝůĚŝŶŐ 
�ǀĞƌǇ�DŽŶĚĂǇ�ĂŶĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͗� 
�ŶŐůŝƐŚ�ĂƐ�Ă�^ĞĐŽŶĚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�;�^>Ϳ͗�^ƵƌǀŝǀĂů��ŶŐůŝƐŚ 
 EĞǁ��ŶŐůŝƐŚ�^ƉĞĂŬĞƌƐ�KŶůǇ 
 ϵ-ϭϭ�Ăŵ�ŽŶ�ƐĞĐŽŶĚ�ŇŽŽƌ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ƵŝůĚŝŶŐ 
 
KĐƚŽďĞƌ�ϳ�ĂŶĚ�ϭϱ͗��ĨƌŝĐĂŶ��ůƵĞƐ 
 ϭϭ͗ϯϬ�Ăŵ-ϭ�Ɖŵ�ŝŶ�dŚĞ��ĂĨĠ� 
 ;ƐĞĞ�ƉĂŐĞ�ϭϰ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐͿ 
  
KĐƚŽďĞƌ�ϭϮ͗��ŽŵƉĂƐƐŝŽŶ͕�WĞĂĐĞ�ĂŶĚ�:ƵƐƟĐĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ 
 ϰ͗ϬϬ�Ɖŵ�ŝŶ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ 
KĐƚŽďĞƌ�ϭϯ͗�DŝƐƐŝŽŶ�dĞĂŵ 
 EŽŽŶ�ŝŶ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ 
KĐƚŽďĞƌ�ϭϲ͗��ŚƌŝƐƟĂŶ�DĞƌĐǇ�ĂŶĚ�:ƵƐƟĐĞ� EĞƚǁŽƌŬ�DĞĞƟŶŐ  ϳ͗ϬϬ�Ɖŵ�ƚŽ�ϴ͗ϯϬ�Ɖŵ�ŝŶ�dŚĞ��ĂĨĠ  ;ƐĞĞ�ƉĂŐĞ�ϭϲ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐͿ  KĐƚŽďĞƌ�ϭϵ͗�tŽƌůĚ�DŝƐƐŝŽŶ  ϱ͗ϯϬ�Ɖŵ�Ăƚ�d�� 
KĐƚŽďĞƌ�Ϯϲ͗��ƵďĂ�^ƚĞĞƌŝŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ 
 ϲ͗ϬϬ�Ɖŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�WĂƌůŽƌ 
KĐƚŽďĞƌ�Ϯϳ͗��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�DŝƐƐŝŽŶ��ĞĂĐŽŶƐ 
 ϲ͗ϯϬ�Ɖŵ�ŝŶ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ 

� 

��zĞĂƌ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�Ă� 
>ŝĨĞ�ŽĨ��ŚĂŶŐĞ 

ϭϬ 

�ĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ��ƌĞĂƟŽŶ ϭϭ 
�ŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ��ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�
^ĞƌǀŝĐĞ 

ϲ 

�ŽŶŐŽ�DŝƐƐŝŽŶ��Ž-tŽƌŬĞƌƐ ϴ 
�ǆĐŝƟŶŐ�'ŝŌ͘͘͘WƌŽĨŽƵŶĚ��ŚĂůůĞŶŐĞ ϱ 
,Žǁ�/Ɛ�'ŽĚ��ĂůůŝŶŐ�zŽƵ�ƚŽ�^ĞƌǀĞ͍ ϵ 
DŝƐƐŝŽŶƐ�KĸĐŝĂů��ƵƐŝŶĞƐƐ ϭϬ 
KƵƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ ϭϮ 
WůĂĐĞƚĂƐ ϳ 
WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ�;h^�Ϳ�<ĞǇ�
�ŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�tŽƌůĚ�DŝƐƐŝŽŶƐ 

Ϯ 

WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ�EĞǁƐ�ĨƌŽŵ��ƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�'ůŽďĞ 

ϰ 

^ƚĞǀĞ�ĂŶĚ��ŝŶĚĂ�'ŽƌŵĂŶ�
�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ 

ϱ 

tĂƌŵ�Ă�EĞǁ�EĞŝŐŚďŽƌ 
�ŝĂƉĞƌ�Ă��ĂďǇ 

ϭϯ 

�����/ŶƐŝĚĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ͗ 
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KƵƌ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�-�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�DŝƐƐŝŽŶƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂŶĚ�DŝƐƐŝŽŶ�dĞĂŵ�-�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ϲ�ŵŝƐƐŝŽŶĂƌŝĞƐ͕�ƉůƵƐ�ƚŚĞ�
dŚĞŽůŽŐŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŝƐĂƐƚĞƌ�ZĞůŝĞĨ�ĨƵŶĚ͘�� 
dŚĞ�DŝƐƐŝŽŶĂƌŝĞƐ�ǁĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂƌĞ͗ 

· �ĞƌŶŝĞ�Θ�&ĂƌƐŝũĂŶĂ��ĚĞŶĞǇ-ZŝƐĂŬŽƩĂ /ŶĚŽŶĞƐŝĂ 
· DĂƌŬ�ĂŶĚ�DŝƌŝĂŵ��ĚĂŵƐ DĞǆŝĐŽ-h͘^͘��ŽƌĚĞƌ 
· :Ğī�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƟ��ŽǇĚ �ŽŶŐŽ 
· �ŝŶĚǇ�ĂŶĚ�^ƚĞǀĞ�'ŽƌŵĂŶ �ŐǇƉƚ 
· :Ž��ůůĂ�,ŽůŵĂŶ �ĂƌŝďďĞĂŶ 
· �Žď�ĂŶĚ�<ƌŝƐƟ�ZŝĐĞ �ĞŵŽĐƌĂƟĐ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŶŐŽ 

dŚĞ�dŚĞŽůŽŐŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨƵŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ŽƵƌ�ƚĞŶ�ƚŚĞŽůŽŐŝĐĂů�ƐĞŵŝŶĂƌŝĞƐ͘�� 
dŚĞƐĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͕�ƉůƵƐ�ƚǁŽ�ŽƚŚĞƌ�W�;h^�Ϳ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͕�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ͘��tĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞƐĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ă�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶĂů�ĐŚƵƌĐŚ͘��dŚĂƚ�ŝƐ͕�ǁĞ�ďĞůŽŶŐ�ƚŽ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ďŽĚǇ�ŽĨ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ũŽŝŶƚ�ĞīŽƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�Žƌ�ŽƵƌ�WƌĞƐďǇƚĞƌǇ͕�^ǇŶŽĚ�ĂŶĚ�'ĞŶĞƌĂů��ƐƐĞŵďůǇ͕�ĂƌĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͘��dŚĞ�ƉŽŽůŝŶŐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĚŽůůĂƌƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ͕�ŝŶ�Ă�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ǁĂǇ͕�ŚĂƐ�Ă�ŵƵĐŚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŚƵƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŚĂŶ�ĂŶǇ�ƐŝŶŐůĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĐŽƵůĚ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ŝŵĂŐŝŶĞ͘��tŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƚĂƐŬ͘��'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ůĂŶĚƐ�ĐĂŶ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ĂŶǇ�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞīĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ƵŶůĞƐƐ�ǁĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŽƌŬƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ĂƌĞĂ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŽƌŬ͘ 
dŚĂƚ�ƚĂƐŬ�ŝƐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů��ƐƐĞŵďůǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�W�;h^�Ϳ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨŽƌ�ƵƐ͘��dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�
ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ŽŶ-ƐŝƚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĨƵŶĚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĐŚĂŶŶĞůĞĚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͘��dŚĞǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ǁŽƌŬ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵŝƐƐŝŽŶĂƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘���Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ŽƵƌ�ĚŽůůĂƌƐ�
ŐŽ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŚŽŽƐĞ͕�ǁŝƚŚ�ŵŝŶŝŵĂů�ŽǀĞƌŚĞĂĚ�ĞǆƉĞŶƐĞ͘��<ĞǇ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĞīŽƌƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�
ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�Ă�͞ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ͘͟��dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĚĞĐŝĚĞ�
ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽŵ�ǁĞ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ͕�ďƵƚ�ǁĂůŬ�ďĞƐŝĚĞ�ƚŚĞŵ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŵ�ǁŚŝůĞ�
ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƵƐ͘� 
WZ�^�zd�Zz�K&�^Khd,��^d�ZE�/>>/EK/^�^hWWKZd^�d,Z���D�:KZ�D/^^/KE�WZK:��d^ 
dŚĞ�WƌĞƐďǇƚĞƌǇ�ŽĨ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ�/ůůŝŶŽŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚƌĞĞ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�DĂƌŝŽŶ�DĞĚŝĐĂů�DŝƐƐŝŽŶ͕�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�DĂƌŝŽŶ͕�/ůůŝŶŽŝƐ͖��ĂŵƉ��ĂƌĞǁ͕�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�
ƐŚŽƌĞƐ�ŽĨ�>ŝƩůĞ�'ƌĂƐƐǇ�>ĂŬĞ�ũƵƐƚ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ��ĂƌďŽŶĚĂůĞ͖�ĂŶĚ�<ĞŵŵĞƌĞƌ�sŝůůĂŐĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ϮϬ�ŵŝůĞƐ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ��ĞĐĂƚƵƌ͘��
dŚĞƐĞ�ƚŚƌĞĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�ǁŚŝůĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ͕�ƐŚĂƌĞ�ŽŶĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ŐŽĂů͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ďĞƩĞƌ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�
ǇŽƵƚŚ͘� 

�Ǉ͗�^ƚĞǀĞ�'ƌŝƩĞŶ 
WZ�^�zd�Z/�E��,hZ�,�;h^�Ϳ�/^�d,��<�z��KDWKE�Ed�K&�KhZ�tKZ>��D/^^/KE^ 
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DĂƌŝŽŶ�DĞĚŝĐĂů�ŝŶƐƚĂůůƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ϯ͕ϱϬϬ�
ƐŚĂůůŽǁ�ǁĞůůƐ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ŝŶ�DĂůĂǁŝ�ĂŶĚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘��ůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ŚĂƐ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ�ƚŚĞ�
ǁĂƚĞƌďŽƌŶĞ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚƐ�ŽĨ�Ă�ǀĞƌǇ�ůĂƌŐĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��dǁŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ϯϱ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŝŶ�ƐŝǌĞ͕�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�DĂůĂǁŝ�ĞĂĐŚ�ĨĂůů�ƚŽ�
ŝŶƐƚĂůů�ƚŚĞ�ƉŝƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƵŵƉŝŶŐ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ǁĞůů͘���ƚ�ƚŚĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ͕�,ĂƌƌǇ��ƌĞŵĞƌ͕�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ŝƐ�ŝŶ�DĂůĂǁŝ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ǁĞĞŬƐ͘�
KŶĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁĞůů�ƐŚŽǁŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ŝŶĐůƵĚĞƐ��ĂŶ�
<ŝŶŐĞƌǇ͕�ŽƵƌ��ĂŵƉ��ĂƌĞǁ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�
;ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă�ŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ƌŽǁͿ͘ 

�ĂŵƉ��ĂƌĞǁ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐƵŵŵĞƌ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ĞŶƌŝĐŚŵĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶƐ͘��dŚŝƐ�
ǁŝůĚĞƌŶĞƐƐ�ƐĞƫŶŐ�ŝƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌĞƐ�ŽĨ�>ŝƩůĞ�'ƌĂƐƐǇ�>ĂŬĞ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌĂď�KƌĐŚĂƌĚ�EĂƟŽŶĂů�
tŝůĚůŝĨĞ�ZĞĨƵŐĞ�ĐĞŶƚĞƌ͘�dŚŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ƐĞƌǀĞƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘�/ƚ�ŚĂƐ�Ă��ŚƌŝƐƟĂŶ�ĐĂŵƉŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ϰƚŚ�ŐƌĂĚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ǇŽƵƚŚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ƚŽŽ�ƐŵĂůů�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�
ĂĐƟǀĞ�ǇŽƵƚŚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘��dŚĞ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŵƉĞƌƐ�ǁŝůů�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ǁŽƌƚŚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ƚŽ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ͘��ĐƟǀŝƟĞƐ�Ăƚ��ĂŵƉ��ĂƌĞǁ�ĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽǁĂƌĚ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��
dŚƌŽƵŐŚ�ŐƌŽƵƉ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ƵŶŝƚ͕�ĐĂŵƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ͕�ƉůĂŶ͕�ƉůĂǇ͕�ƐƚƵĚǇ͕�ƐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�
ǁŽƌƐŚŝƉ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�� 
 
EĞǁ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƐƚ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ŽƚŚĞƌƐ͘�>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�Ăůů�
ĐĂŵƉĞƌƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂŐŐŝŶŐ�ŽĨ�ϳ͕ϬϬϬ�ĚƌǇ�ŵĞĂůƐ�ĨŽƌ�
ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ǁŽƌůĚ-ǁŝĚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ͘��zŽƵƚŚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞŝƌ�ĐĂŶƚĞĞŶ�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚǁŽ�DĂƌŝŽŶ�DĞĚŝĐĂů�
DŝƐƐŝŽŶ�ǁĂƚĞƌ�ǁĞůůƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ��ŝďůĞƐ�
ĂŶĚ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ǁĞůůƐ�ĂƌĞ�ĚƵŐ͘��,ŝŐŚ�
ƐĐŚŽŽů�ǇŽƵƚŚ�ŵĂǇ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ĨŽƌ�Ă�ŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ-ƚƌŝƉ͘�tŽƌŬ�
ƚƌŝƉƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚǁŽ�ŚŽŵĞƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�,ĂƌƌŝƐďƵƌŐ�ƚŽƌŶĂĚŽ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�,ĂďŝƚĂƚ�ĂŶĚ�
ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ĂŶ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ǁŝƚŚ�ƌĞƟƌĞĚ�ĞůĚĞƌůǇ�ǀĞƚĞƌĂŶƐ�ůŝǀŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŶŶĂ�EĂƟŽŶĂů�sĞƚĞƌĂŶƐ�ZĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŚŽŵĞ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŚĂǀĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘ 
KƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉ͘��^ŝŶĐĞ�ϮϬϬϰ͕�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞĐĞŶƚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚǁŽ�ƌĞƚƌĞĂƚ�ĐĞŶƚĞƌƐ͕�Ɛŝǆ�ŚŽŐĂŶƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐŚĞĚ͘�KƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�
ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘��/Ŷ�ϮϬϭϰ͕�ŽƵƌ�DŝƐƐŝŽŶ�WŽƐƐŝďůĞ�ƚĞĂŵ�ƐƉĞŶƚ�Ă�ǁĞĞŬ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉ�ƐŝƚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽŐĂŶƐ�ĂŶĚ�Ă�ďŽĂƚ�ĚŽĐŬ͘ 
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<ĞŵŵĞƌĞƌ�sŝůůĂŐĞ�ŝƐ�Ă�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƐĐŚŽŽů�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚƌŽƵďůĞĚ�ǇŽƵƚŚ͘�� 
dŚĞ�ĐůŝĞŶƚĞůĞ�ĂƌĞ�ƵƉƉĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů-
ĂŐĞĚ�ǇŽƵƚŚ͕�ƉůĂĐĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ďǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĨĂŵŝůŝĞƐ�Žƌ�ďǇ�ƚŚĞ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘��dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ�ĂƩĂŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ǁĞůů-ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘��/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶǀŝĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�
ĞǀĞƌǇ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚŝůĚ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ŝŶƐƟůů�ĚŝŐŶŝƚǇ͘��dŚĞ�ƐƚĂī�
ƵƐĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ-ďĂƐĞĚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘�� 
dŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�ĐŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ǀĂƌŝĞĚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ͕�ĨƌŽŵ�ŚĂƌĚĞŶĞĚ͕�ŚĞĂǀŝůǇ�ĚŝƐƚƵƌďĞĚ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�
ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�ǇŽƵƚŚ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ůŽƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ͘��KƚŚĞƌƐ�ƐƵīĞƌ�ĨƌŽŵ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͘��^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�ŚĂƐ�ŶŽ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�
ĨĞŶĐŝŶŐ�Žƌ�ǁĂůůƐ͕�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ŝŶĐĂƌĐĞƌĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�<ĞŵŵĞƌĞƌ�sŝůůĂŐĞ͘��tŚĞŶ�Ă�ǇŽƵƚŚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ͕�Ă�ƉůĂŶ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘��dŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐƚĂǇ�ŝƐ�ϭϬ�ŵŽŶƚŚƐ�ďĞĨŽƌĞ�
ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ůŝŵŝƚ�ĂƐ�ƐŽŵĞ�ƐƚĂǇ�ŵƵĐŚ�ůŽŶŐĞƌ͘� 
ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĐĂƌĞ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĂƉǇ͕�ĞƋƵŝŶĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ͕�ĂŶĚ�ĨŽƐƚĞƌ�ŚŽŵĞ�ĐĂƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘��
WƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘�� 
dŚĞ�ǁŽŵĞŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďŽǆ�ƚŽƉƐ�ĨŽƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨŽŽĚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŚĞůƉĞĚ�<ĞŵŵĞƌĞƌ�ƌĂŝƐĞ�ŽǀĞƌ�ΨϮϬ͕ϬϬϬ�
ŝŶ�ĨƵŶĚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůŝĨĞƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘��KƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂůƐŽ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚƌŝƉƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ƉĂŝŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ǁĂůůƐ͕�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ǁŝƐŚŝŶŐ�ǁĞůů͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ϭϬ�ƉŝĐŶŝĐ�ƚĂďůĞƐ͕�ƉůƵƐ�ŐĞŶĞƌĂů�
ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�� 

<ĞŵŵĞƌĞƌ�sŝůůĂŐĞ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ũŽŝŶƚ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ŽĨ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ�/ůůŝŶŽŝƐ�ĂŶĚ�dŚƌĞĞ�ZŝǀĞƌƐ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĞƐ͘�� 
dǁŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ͕�^ƚĞǀĞ�'ƌŝƩĞŶ�ĂŶĚ�<ĂƚŚĂƌŝŶĞ�:ŽŶĞƐ͕�ƐĞƌǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘� 

 

 

WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ�EĞǁƐ�ĨƌŽŵ��ƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�'ůŽďĞ 
��������$FFRUGLQJ�WR�KWWS���SFXVD�RUJ�QHZV��3UHVE\WHULDQ�:RUOG�0LVVLRQ�3DUWQHUV�DUH�DVNLQJ�IRU�SUD\HU�IRU�WKRVH�
DIIHFWHG�E\�WKH�6HSWHPEHU����HDUWKTXDNH�RII�WKH�FRDVW�RI�&KLOH���3UHVE\WHULDQ�:RUOG�0LVVLRQ�3DUWQHUV�KDYH�QRW�

LVVXHG�D�FDOO�IRU�PDWHULDO�DLG�DW�WKLV�WLPH��EXW�DUH�DVNLQJ�VSHFLILFDOO\�IRU�SUD\HU��� 
 

��������$FFRUGLQJ�WR�KWWS���SFXVD�RUJ�QHZV��*UHJ�$OOHQ-3LFNHWW��JHQHUDO�PDQDJHU�IRU�RSHUDWLRQV�LQ�:RUOG�
0LVVLRQ��UHSRUWHG�WKDW�VWDII�VWLOO�LQ�6\ULD�DUH�UHFHLYLQJ�IXQGV�DQG�VHUYLQJ�WKRVH�ZKR�KDYHQ¶W�EHHQ�DEOH�WR�OHDYH��
+H�H[SUHVVHG�D�FRQWLQXHG�FRPPLWPHQW�WR�SURYLGLQJ�UHOLHI�VHUYLFHV�WR�6\ULDQV�XQDEOH�WR�OHDYH��HVSHFLDOO\�WKRVH�

RI�$UPHQLDQ�GHVFHQW��DV�SDUW�RI�WKH�RQJRLQJ�UHVSRQVH�WR�WKH�FXUUHQW�UHIXJHH�FULVLV�� 
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͞�ǆĐŝƟŶŐ�'ŝŌ͘͘͘WƌŽĨŽƵŶĚ��ŚĂůůĞŶŐĞ͟ 
^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ͗��ŶŶ�^ƚŽƵƚ 
�ƌ͘��ĞƌŶŝĞ��ĚĞŶĞǇ-ZŝƐĂŬŽƩĂ�ŝƐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂŶ��ŽŶƐŽƌƟƵŵ�ĨŽƌ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�^ƚƵĚŝĞƐ�;/�Z^-zŽŐǇĂͿ�Ăƚ�'ĂĚũĂŚ�
DĂĚĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�;h'DͿ�ŝŶ�zŽŐǇĂŬĂƌƚĂ͘���ƌ͘�&ĂƌƐŝũĂŶĂ��ĚĞŶĞǇ-ZŝƐĂŬŽƩĂ�ŝƐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Ăƚ��ƵƚĂ�tĂĐĂŶĂ��ŚƌŝƐƟĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�zŽŐǇĂŬĂƌƚĂ͘��ŽƚŚ��ĞƌŶŝĞ�ĂŶĚ�&ĂƌƐŝũĂŶĂ�ƐƉĞŶĚ�Ă�
ůŽƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ĂŶĚ�DƵƐůŝŵƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ũƵƐƚ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘ 
�ĞƌŶŝĞ�ǁƌŝƚĞƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ͗�͞^ŝŶĐĞ�/�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ŝŶ��ŚŝŶĂ�ĂŶĚ�ŐƌĞǁ�
ƵƉ�ŝŶ�Ă�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĨĂŵŝůǇ͕�/�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ůŽŶŐ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŐŝŌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŚƵƌĐŚ�ŝŶ��ƐŝĂ͘�dŽ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�W�;h^�Ϳ�ŝƐ�Ă�ũŽǇ�ĂŶĚ�Ă�ƉƌŝǀŝůĞŐĞ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�
ůĞĂǀĞ�ĂŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĐĂƌĞĞƌ�ŝŶ��ĞƌŬĞůĞǇ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ĨĂĐŝŶŐ�Ă��ŚƌŝƐƟĂŶ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�Ă�ƉŽŽƌ�ĂŶĚ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ�DƵƐůŝŵ�ƐŽĐŝĞƚǇ͕�ďĂƐŝĐĂůůǇ�/�ůŽǀĞ�ŝƚ͘�/�Ăŵ�
ĂŵĂǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌŝĐŚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĐƵůƚƵƌĞƐ͘�
/�ůŽǀĞ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ĂůǁĂǇƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂůǁĂǇƐ�ďĞŝŶŐ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�Ăƚ�'ŽĚ͛Ɛ�ǁŽƌŬ�
;ŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚͿ͕�ĂůǁĂǇƐ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�
'ŽĚ�ŝƐ�ĚŽŝŶŐ�ŝŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ͘��͞/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ŝƚƐĞůĨ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ĂŵĂǌĞƐ�ŵĞ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ĂŶ�
ĂŶĐŝĞŶƚ͕�ƌŝĐŚ�ĐƵůƚƵƌĞ͕�ŵŽƌĞ�DƵƐůŝŵƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�DŝĚĚůĞ��ĂƐƚ�ƉƵƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ĂŶĚ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĐŚƵƌĐŚ�ƵŶĚĞƌ�ƐĞƌŝŽƵƐ�
ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ŽĨ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�^ŽĞŚĂƌƚŽ�ŝŶ�ϭϵϵϴ͕�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ-ůĂƌŐĞƐƚ�ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�hŶƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ͕�
ƐŽĐŝĂů͕�ĂŶĚ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ͘�&Žƌ�ŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ƐŝĚĞ�ďǇ�ƐŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĞƚǇ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞǀŽůƵƟŽŶĂƌǇ�ƟŵĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŐŝŌ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ƉƌŽĨŽƵŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘͟�;ƐŽƵƌĐĞ͗�ƉƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶŵŝƐƐŝŽŶ͘ŽƌŐͿ 
WŽǁĞƌĨƵů��ǆĐĞƌƉƚƐ�ŽĨ��ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�^ƚĞǀĞ�ĂŶĚ��ŝŶĚĂ�'ŽƌŵĂŶ͕�DŝƐƐŝŽŶ��Ž-tŽƌŬĞƌƐ� 
^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ͗�:ŝŵ��ĞƌŐĞƌ 
dƵĞƐĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϳ͕�ϮϬϭϱ�Ăƚ�ϭϭ͗ϯϱ�Ă͘ŵ͘ 
tĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŐŝĐ�ŶĞǁƐ�ĨƌŽŵ�>ŝďǇĂ͘ �dǁĞŶƚǇ-ŽŶĞ�ůĂďŽƌĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ŽĨ��ů-�ŽƵƌ͕�ŶĞĂƌ�DŝŶǇĂ�ŝŶ�
hƉƉĞƌ��ŐǇƉƚ͕�ǁŚŽ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŝďǇĂŶ��ŽĂƐƚ�ƐŝŵƉůǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉĂǇŝŶŐ�ũŽď͕�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ŚŽƐƚĂŐĞ�ďǇ�ƚĞƌƌŽƌŝƐƚƐ�ůŽǇĂů�ƚŽ�/^/^ͬ/^/>�Žƌ�
��^,͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŬŶŽǁŶ�ŝŶ��ƌĂďŝĐ͘ �dǁŽ�ĚĂǇƐ�ĂŐŽ͕�Ăůů�ƚǁĞŶƚǇ-ŽŶĞ�ǁĞƌĞ�ďĞŚĞĂĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽůĚ-ďůŽŽĚĞĚ�ŽĨ�ĐƌŝŵĞƐ͘ �dŚĞǇ�
ƉŽƐĞĚ�ŶŽ�ƚŚƌĞĂƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ƐůĂŵŝƐƚƐ�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ��ŽƉƟĐ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ͘ �dŚĂƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�KƌƚŚŽĚŽǆ��ŽƉƟĐ�
�ŚƵƌĐŚ͕�ƚŚĞ�ŽůĚĞƐƚ�ďƌĂŶĐŚ�ŽĨ��ŚƌŝƐƟĂŶŝƚǇ͕�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ��ŐǇƉƚ͘ 
^ƵŶĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�Ϯϵ͕�ϮϬϭϱ�Ăƚ�ϱ͗ϭϬ�Ă͘ŵ͘ 
tĞ�ŚĂǀĞ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ŐĂůŽƌĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ��ŐǇƉƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŵŝĚƐƚ͘ �^ƚĞǀĞ�ŝƐ� 
ŚŽƐƟŶŐ�ƚǁŽ�W�;h^�Ϳ�DŝƐƐŝŽŶ��Ž-tŽƌŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ĨŽůŬƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ�^ĐŽƚůĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͘ 
^ƵŶĚĂǇ͕��ƵŐƵƐƚ�Ϯϯ͕�ϮϬϭϱ�Ăƚ�ϵ͗ϬϬ�Ă͘ŵ͘ 
�ŝŶĚĂ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ǁŝůů�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZĞǀ͘��ƌ͘��ƚĞĨ�'ĞŶĚǇ͕�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ǀĂŶŐĞůŝĐĂů�dŚĞŽůŽŐŝĐĂů�^ĞŵŝŶĂƌǇ�ŝŶ��ĂŝƌŽ�;�d^�Ϳ͕�;ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉĐƵƐĂ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐͬϮϬϭϱͬϴͬϭϴͬƉĐƵƐĂ-ƉĂƌƚŶĞƌ-ǁŽƌŬƐ-ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ-
ŵŽĚĞůƐ-ĐŚƵƌĐŚ-ůĞĂĚĞƌͬͿ͘ �EĞǆƚ�ǇĞĂƌ�^ƚĞǀĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ��ŐǇƉƚ�ϯ-ϰ�ƟŵĞƐ�ĨŽƌ�Ϯ-ϰ�ǁĞĞŬƐ�ĚŽŝŶŐ�Ăůů�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�
ŵŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�^ǇŶŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�EŝůĞ��E��ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�W�;h^�Ϳ�ĂŶĚ�Ăůů�ǁŚŽ�ǁŝůů�ƉƌĂǇ͕�ǀŝƐŝƚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƚŚĞ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϯ͕�ϮϬϭϱ�Ăƚ�ϭϭ͗ϭϱ�Ă͘ŵ͘ 
^ƉƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ŝŶ��ĂŝƌŽ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬĞƌ͘� 

&ĂƌƐŝũĂŶĂ�Θ��ĞƌŶŝĞ��ĚĞŶĞǇ-ZŝƐĂŬŽƩĂ 

 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�
ŽƉĞŶŝŶŐ�ŝŶ��ĂŝƌŽ�
ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ŵŝƐƐŝŽŶ�

ĐŽ-ǁŽƌŬĞƌ͊ 
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dŚĞ�KĂƚŚ�ĨŽƌ��ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�^ĞƌǀŝĐĞ 
;ĨƌŽŵ�͞dŽǆŝĐ��ŚĂƌŝƚǇ͟�ďǇ�ZŽďĞƌƚ�>ƵƉƚŽŶͿ 

· EĞǀĞƌ�ĚŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�;Žƌ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞͿ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ĚŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ 
· >ŝŵŝƚ�ŽŶĞ-ǁĂǇ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŽ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘ 

· ^ƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ĞŵƉŽǁĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕�ůĞŶĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ͕�ƵƐŝŶŐ�ŐƌĂŶƚƐ�ƐƉĂƌŝŶŐůǇ� 
ƚŽ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ͘ 

· ^ƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƐĞůĨ-ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ďĞŝŶŐ�ƐĞƌǀĞĚ͘ 
· >ŝƐƚĞŶ�ĐůŽƐĞůǇ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǇŽƵ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ŚĞůƉ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ƐĂŝĚ—ƵŶƐƉŽŬĞŶ�ĨĞĞůŝŶŐƐ� 

ŵĂǇ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĐůƵĞƐ�ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 
· �ďŽǀĞ�Ăůů͕�ĚŽ�ŶŽ�ŚĂƌŵ͘�� 

tŽƌůĚ�DŝƐƐŝŽŶƐ�'ŽĂů͗��ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�^ĞƌǀŝĐĞ 
/Ŷ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ZŽďĞƌƚ�>ƵƉƚŽŶ͛Ɛ�͞KĂƚŚ�ĨŽƌ��ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�^ĞƌǀŝĐĞ͕͟�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�DŝƐƐŝŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵŝĐƌŽĮŶĂŶĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘��DŝĐƌŽĮŶĂŶĐĞ�;ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůŽĂŶƐ�ƚŽ�ƉŽŽƌ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐͿ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�
ƉŽǁĞƌĨƵů�ǁĂǇ�ƚŽ�ĞŵƉŽǁĞƌ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͕�ƐĞůĨ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘��tĞ�ĂƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�DŝĐƌŽĮŶĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǁĂǇƐ͗ 
· ,ŽƉĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�–^ŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůŽĂŶƐ�ƚŽ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ŝŶ��Z� 
· <ƌŝƐƟ�ZŝĐĞ�–�tŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŝŶ��Z��ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůŽĂŶƐ͘ 
· &ĂƌƐŝũĂŶĂ��ĚĞŶĞǇ�ZŝƐĂŬŽƩĂ�–�tŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŝŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůŽĂŶƐ͘ 
· KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�–�&ŽƌǁĂƌĚ�ϭϱϬ�ĨƵŶĚƐ�ǁŝůů�ŐŽ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ůŽĂŶƐ�ŝŶ�Ă�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘ 
<Ăũŝůŝ�'ƵŝůůĂƵŵĞ –>ƵďƵŵďĂƐŚŝ͕��ĞŵŽĐƌĂƟĐ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ��ŽŶŐŽΎ 

��ƉĂƐƚŽƌ�ĂŶĚ�ĨĂƚŚĞƌ�ŽĨ�ƐĞǀĞŶ͕�<Ăũŝůŝ�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ǁĂůŬŝŶŐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�
ŽĨ�ŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ƌƵƌĂů��ĞŵŽĐƌĂƟĐ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ��ŽŶŐŽ͘�^Ž�ĂƐ�ŚĞ�ƵƐĞĚ�,KW��ůŽĂŶƐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�
ŚŝƐ�ĨĂƌŵŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ŚĞ�ĂůƐŽ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ƐĐŚŽŽů͘�<Ăũŝůŝ�ŚĂƐ�ďƵŝůƚ�ĞŝŐŚƚ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�ĂŶĚ�
ĚƌĞĂŵƐ�ŽĨ�ĂĚĚŝŶŐ�ĨŽƵƌ�ŵŽƌĞ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͘�,Ğ�ƌĞũŽŝĐĞƐ͕�͞/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�,KW��ŚĞůƉƐ�ŵĞ͕�/�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ŚĞůƉ�
ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ͘͟ 
 

ΎZĞƉƌŝŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�,ŽƉĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘��^ĞĞ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�,ŽƉĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͛Ɛ�
ĂŵĂǌŝŶŐ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ŚŽƉĞŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘ŽƌŐ 

^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ͗��ŶŶ�^ƚŽƵƚ 
������������������������������������� 
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DǇ�ƟŵĞ�ŝŶ�WůĂĐĞƚĂƐ�ǁĂƐ�ŵĞŵŽƌĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞĂƐŽŶƐ͗�ĚĞůŝĐŝŽƵƐ��ƵďĂŶ�ĐƵŝƐŝŶĞ͕�ďĞĂƵƟĨƵů�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĐĞŶĞƌǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽƵŶĚ�ŽĨ�^ƉĂŶŝƐŚ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ͘��Ƶƚ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ŵŽƐƚ�ŵĞŵŽƌĂďůĞ�ǁĞƌĞ�ƚǁŽ�ƚŚŝŶŐƐ͗�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�/�ŵĞƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĐůŽƐĞ�/�ĨĞůƚ�ƚŽ�'ŽĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�/�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞ͘� 
/͛ŵ�ŶŽƚ�ƐƵƌĞ�ŝĨ�/�ĨĞůƚ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�'ŽĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�/�ŵĞƚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�/�ƐĂǁ�ƚŚĞǇ�ůŝǀĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ�Žƌ�ŝĨ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ͘�>ŝĨĞ�ǁĂƐ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘�tĞ�ǁŽƵůĚ�ƐƉĞŶĚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƚŚĞƌĞ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ͕�ůǇŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞŶĐŚĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨĂŶƐ͕�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ͘�tĞ�ŵŝŐŚƚ�ǁĂůŬ�ďĂĐŬ�ŚŽŵĞ͕�ŽŶůǇ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ůĂƚĞƌ͘���ǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ǁĞ�ĚŝĚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘��^ĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞǇ�ŚĞůƉĞĚ�ĂŶĚ�ĞŵďƌĂĐĞĚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�-�ŝƚ�ƐŽŌĞŶĞĚ�ŵǇ�ŚĞĂƌƚ͘��EŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĂƚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ŵĞ�-�/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĐƌǇŝŶŐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐŽ�ŬŝŶĚ͊ 
/�ƐƚĂǇĞĚ�ǁŝƚŚ�yŝŽŵĂƌĂ͕�Ă�ŵŽƐƚ�ŐƌĂĐŝŽƵƐ�ŚŽƐƚĞƐƐ͘�^ŚĞ�ƚŽŽŬ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ŵĞ͕�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ŚĞƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ͕�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŵĞ͕�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ŵĞ�ƐƉĞĂŬ�^ƉĂŶŝƐŚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƟŵĞ͊�;/�ĂĚŵŝƚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ŵĞͿ͘��tĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ĞůĚĞƌůǇ�ǁŚŽ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞƐ͕�ĚŝĚ�ĂŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ŚĂĚ�Ă�ůŽǀĞůǇ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�Ăƚ�Ă�ĨĂƌŵ͕�ĂŶĚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͕�Ăůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ͘ 
/�ƚŚŝŶŬ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ƐƵĐŚ�ĨŽŶĚ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ͘�/�ǇĞĂƌŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�/�ŚĂĚ�ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ĐĂŵĞ�ŚŽŵĞ͘�dƌƵƚŚĨƵůůǇ͕�/�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ĨĞĞů�ƚŚĂƚ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�'ŽĚ�ĂŐĂŝŶ͘�/�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ŵǇ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐŝƐƚĞƌƐ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�ŝŶ��ƵďĂ�ŽŌĞŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŵ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ͘��/�Ăŵ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�yŝŽŵĂƌĂ�ŐŝǀŝŶŐ�ŵĞ�Ă�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƉĞŽƉůĞ͘�/�ŚŽƉĞ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ŵǇ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�/�ĐĂŶ�ǀŝƐŝƚ�ĂŐĂŝŶ͕�ĂŶĚ�ŵǇ�ŚƵƐďĂŶĚ�ĂŶĚ�ŬŝĚƐ�ĐĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ͘ 
 

�Ǉ͗�:ŽĚŝ�<ŝƌďǇ 
�������� 

,ŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ 
yŝŽŵĂƌĂ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƵƌ�ŐƵĞƐƚ�Ăƚ�
&ŝƌƐƚ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ �ŚƵƌĐŚ�
KĐƚŽďĞƌ�ϭϴ-Ϯϲ͘�>Ğƚ�<ƌŝƐƟ�
�ŽƌďŝŶ͕�DŝƐƐŝŽŶƐ�
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ǇŽƵ�
ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ͘ 

 ^Ƶ�sŽǌ�ŝƐ�Ă�ĚĂŝůǇ�ĚĞǀŽƟŽŶ�ǁƌŝƩĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ�ZĞĨŽƌŵĞĚ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ƵďĂ͘�/ƚ�ŝƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�
ĞĂĐŚ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ďǇ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ĂďŽƵƚ�ϭϳϱ�ƉĞŽƉůĞ͘��dŽ�ƐƵďƐĐƌŝďĞ͕�ĞŵĂŝů��Žď�<ŝƌďǇ�Ăƚ�ƌǁŬϯϮϭϯΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
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ZĞǀ͘ ��Žď�ĂŶĚ�<ƌŝƐƟ�ZŝĐĞ͕�DŝƐƐŝŽŶ��Ž-tŽƌŬĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞŵŽĐƌĂƟĐ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ��ŽŶŐŽ 
<ƌŝƐƟ�ǁƌŽƚĞ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ǁĞ�

ƌĂŝƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϭϰ�ZĂŝŶĚƌŽƉ�WƌŽũĞĐƚ 
tĂƌŵ�ŐƌĞĞƟŶŐƐ�ƚŽ�ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽŶŐŽ͊�tĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�
ƐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�;ϮϬϭϰͿ�ZĂŝŶĚƌŽƉ�

WƌŽũĞĐƚ͘��Ɛ�ǇŽƵ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŬŶŽǁ͕�ǇŽƵ�ƌĂŝƐĞĚ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�ƚŽŽůƐ͕�ƐƵƉƉůŝĞƐ͕�ĂŶĚ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ǀŽĐĂƟŽŶĂů�ƐŬŝůůƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌƵƌĂů�ƉĂƐƚŽƌĂů�ŝŶƐƟƚƵƚĞƐ�ŝŶ�
<ĂƐĂŝ͘�dŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϯ�ƉĂƐƚŽƌĂů�ŝŶƐƟƚƵƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐĂƌĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�

ŽŶĞ�Ăƚ�DƵƚŽƚŽ͘�� 
tĞ�ǁĞƌĞ�ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�;DƵƚŽƚŽͿ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ǀŽĐĂƟŽŶĂů�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ͘�tĞ�
ƚŚĞŶ�ĐĂŵĞ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƌĂŝƐĞ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƵƉƉůŝĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ũƵŵƉĞĚ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ƉƌŽǀŝĚĞ͘�dŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�DƵƚŽƚŽ�ŝŶƐƟƚƵƚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�

ĚĞůŝŐŚƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌΖƐ�ĨĂĐĞ͊�EĞǁ�ƐĞǁŝŶŐ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌƉĞŶƚƌǇ�ƚŽŽůƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�
DƵƚŽƚŽ�;ϲϬ�ŬŵͿ�ďǇ�ďŝĐǇĐůĞ͘ 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƐƚ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͕�ĂůŵŽƐƚ�ϭϱ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉŽƵƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐĂƌƉĞŶƚƌǇ͕�ƐĞǁŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƐŬŝůůƐ͕�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�

ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŽĐĂƟŽŶĂů�ƐŬŝůůƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ƐŵĂůů�ĨĞĞ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ďŝŐ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�DƵƚŽƚŽ�ĂƐ�Ă�ŵŽĚĞů�ŶŽǁ͕�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚǁŽ�ƉĂƐƚŽƌĂů�

ŝŶƐƟƚƵƚĞƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ŽĨ�/ŶŇƵĞŶĐĞ�ĨŽƌ��ŽŶŐŽ tƌŝƩĞŶ�ďǇ��ŚƌŝƐƟ��ŽǇĚ   ^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�^ĂůůŝĞ�,ƵƩŽŶ 
Ύ^ĞŶƐŝƟǀĞ�ƌĞĂĚĞƌƐ�ƉůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ͗�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ĚŝƐƚƵƌďŝŶŐ�ƚŽƉŝĐƐ͘ 
͞�Ɛ�/�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ͕�ŝƚ�ĨĞůƚ�ůŝŬĞ�/�ǁĂƐ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƐĂĐƌĞĚ�ŐƌŽƵŶĚ͘���ƉĂƌĂĚŽǆ͕�ůŝŬĞ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŐůŽďĂůŝǌĞĚ�ǁŽƌůĚ͘�dŚĞƌĞ�ůĂǇ�Ă�ǁŽŵĂŶ͕�ŵŽƟŽŶůĞƐƐ�ĂŶĚ�ďůĂŶŬĞƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŚĞƌ�ĐŽƵŶƐĞůŽƌ͘�,Ğƌ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĚĞƐĞĐƌĂƚĞĚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ďĞĨŽƌĞ�ďǇ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŵŝůŝƟĂ�ŵĞŶ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�ƐƚƵŵďůĞĚ�ƵƉŽŶ�ǁŚŝůĞ�ĨĂƌŵŝŶŐ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĮĞůĚ͘�dŚĞǇ�ƌĂƉĞĚ�ŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽƌĞ�ƵƉ�ŚĞƌ�ďŽĚǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽƌĞŝŐŶ�ŽďũĞĐƚ͘�/�ůĂƚĞƌ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐĞǀĞŶ�ŵŽŶƚŚƐ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ǁŝĚŽǁ�Ă�ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ�ĞĂƌůŝĞƌ͕�ǁŚĞŶ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�ǁĂƐ�ƐŚŽƚ�ďǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ďĂŶĚ�ŽĨ�ƌĞďĞůƐ͘�,Ğƌ�ďĂďǇ�ǁĂƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƉƌĞŵĂƚƵƌĞůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĞƐĂƌĞĂŶ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ĂŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƉĂŝƌ�ŽĨ�ŚĞƌ�ĮƐƚƵůĂ͘ 

�ƵƐĂďĞ͛Ɛ�ƐƚŽƌǇ�ŝƐ�ďƵƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ŚŽƌƌŝĨǇŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ�ĂƐ�ǇŽƵŶŐ�ĂƐ�ϭϰ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ǁŚŝůĞ�/�ǁĂƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�W�;h^�Ϳ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�ĞĂƐƚĞƌŶ��ŽŶŐŽ͘�KƚŚĞƌ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ŬŝĚŶĂƉƉŝŶŐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ĂƐ�ƐĞǆ�ƐůĂǀĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚ�ƐŽůĚŝĞƌƐ�ďǇ�ĂƌŵĞĚ�ŐƌŽƵƉƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚƌŝǀŝŶŐ͕�ĨŽƌ�ŝƚ�ŚĂƌďŽƌƐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͛Ɛ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ŵŝŶĞƌĂů�ƌŝĐŚĞƐ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ�ĂƌĞ�ĐƵƌƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶŇŝĐƚ͕�ĚĞƐƟƚƵƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŚƵŶŐĞƌ�–�ƚŚĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ�ĚĞĞƉůǇ-ƌŽŽƚĞĚ�ŝŶĞƋƵŝƟĞƐ͘͟ 
dŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƐƚŽƌǇ�ŝƐ�ƋƵŽƚĞĚ�ĨƌŽŵ�hŶďŽƵŶĚ͗��Ŷ�/ŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŚƌŝƐƟĂŶ�^ŽĐŝĂů�:ƵƐƟĐĞ�ďǇ��ŚƌŝƐƟ��ŽǇĚ͘���ƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ��ŽŶŐŽ͕��ŚƌŝƐƟ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂŵƉĂŝŐŶƐ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ��ŽŶŐŽ͕�ZǁĂŶĚĂ͕�EŝŐĞƌ͕�DĂĚĂŐĂƐĐĂƌ͕�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚ�^ƵĚĂŶ͕�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƌŽŽƚ�ĐĂƵƐĞƐ�ŽĨ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ƉŽǀĞƌƚǇ͕�ĂŶĚ�ŚƵŶŐĞƌ�ŝŶ�Ă�ŐůŽďĂůŝǌŝŶŐ�ǁŽƌůĚ͘���ŚƌŝƐƟ��ŽǇĚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝƐƐŝŽŶ��Ž-ǁŽƌŬĞƌƐ�ǁĞ͕�ĂƐ�Ă�ĐŚƵƌĐŚ�ĨĂŵŝůǇ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 

�������������ȋ������������
�ơȌ 
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�Ǉ͗��ůŝǌĂďĞƚŚ�WŝƉƉŝŶ 
�������
�����������������������ǫ 

 

�Ɛ�Ă�ĐŚƵƌĐŚ�ǁĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŵĂŶǇ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĐŽ-ǁŽƌŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ůŽĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�tĞ�ŚĞĂƌ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�^ƚĂǇ�ĂŶĚ�^ĞƌǀĞ�ƚƌŝƉ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�'Ž�ĂŶĚ�^ĞƌǀĞ�ƚƌŝƉƐ͘��dŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŝƐ͗�ǁŚǇ�
ĚŽ�ǁĞ�ĚŽ�ŝƚ͍� 
tĞ�ĚŽ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ͛Ɛ�ǁŚĂƚ�'ŽĚ�ĐĂůůƐ�ƵƐ�ƚŽ�ĚŽ͘� 
�Ƶƚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŝƚ͛Ɛ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ĚŽ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ͘�/Ŷ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ͕�/�Ăŵ�ŽŌĞŶ�
ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�^ĂŵƵĞů͘��Ɛ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ďŽǇ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ĐĂůůĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚĞƐŝƚĂƟŽŶ�ŚĞ�ƌĞƐƉŽŶĚƐ�
͞,ĞƌĞ�/�Ăŵ͘�^ĞŶĚ�ŵĞ͘͟��:Ž�ůůĂ�,ŽůůŵĂŶ͕�Ă�W�;h^�Ϳ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĐŽ-ǁŽƌŬĞƌ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ͕�
ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ƚŚŝƐ�ĐĂůů͘�� 
:Ž�ůůĂ�ŚĂƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ĨĞůƚ�ŚĞƌ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ďǇ�'ŽĚ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ŚĞƌ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ�
ƐŚĞ�ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�'ŽĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ͘��^ŚĞ�ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�'ŽĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ͘��^ŚĞ�ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�'ŽĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ŚŽƉĞ�ĂŶĚ�ũŽǇ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚƐŚŝƉƐ�ŽĨ�ƉŽǀĞƌƚǇ͕�ŽƉƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝŶũƵƐƟĐĞ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌǀĂĚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶ͘�� 
:Ž�ůůĂ͛Ɛ�ŚŽƉĞ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�h^��ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�ĚĞĞƉĞƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�/Ŷ�ŵǇ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ�ďŽƚŚ�ŽŶ�Ă�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ŐůŽďĂů�ƐĐĂůĞ͕�/�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ�ĐŽŵĞƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘�dŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ďŽƚŚ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ĂƌĞ�Ă�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽǀĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŽ�ƐĞĞ͘� 
DŝƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ǀŝƐŝďůĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�'ŽĚ͛Ɛ�
ůŽǀĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌůĚ͕�ĂƐ�ǁĞ�ƐŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ůŽǀĞ�
ƚŽ�ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ͘��ƚ�&ŝƌƐƚ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�
ŵŝƐƐŝŽŶ�ďŽƚŚ�ůŽĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�
ůĞǀĞů͘� 
DŝƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĐĂƌǇ͘�/ƚ͕�Ăƚ�ƟŵĞƐ͕�
ĐĂůůƐ�ƵƐ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ǌŽŶĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�'ŽĚ�ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƵƐ�ĞĂĐŚ�ƚĂůĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ͘�^ŽŵĞ�ĂƌĞ�ŐƌĞĂƚ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ŽƚŚĞƌƐ�ŐƌĞĂƚ�ĐŽŶŶĞĐƚŽƌƐ�ǁŚŝůĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞ�ŐŽŽĚ�Ăƚ�ďĂŬŝŶŐ�ĐƵƉĐĂŬĞƐ�Žƌ�ůĞŶĚŝŶŐ�Ă�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ĞĂƌ͘�� 
/�ƵƌŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ƚĂůĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŐŝŌƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ǇŽƵ�ďǇ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ĮŶĚ�ǁŚĂƚ�ǁĂǇ�'ŽĚ�ŝƐ�ĐĂůůŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ͘�/ƚ�
ŵĂǇ�ŶŽƚ�ůŽŽŬ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚ͛Ɛ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝŶŐ͕�ďƵƚ�'ŽĚ�ĐĂůůĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽǀĞ�
ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͘�&Žƌ�ƐŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŵĞĂŶ�ƚƌĂǀĞůŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝƚ�ƐŝŵƉůǇ�ŵĞĂŶƐ�ŐŽŝŶŐ�ŶĞǆƚ�ĚŽŽƌ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͕�ŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŽƌŬ�ŵŝŐŚƚ�ĐŽŵĞ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ͘ 

�ŽŶƚĂĐƚ�<ƌŝƐƟ��ŽƌďŝŶ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ͘ 
ŬƌŝƐƟ͘ĐŽƌďŝŶΛĮƌƐƚĐŚƵƌĐŚĐŚĂŵƉĂŝŐŶ͘ŽƌŐ 

�ĂůůĞĚ�ƚŽ�DŝƐƐŝŽŶ�tŽƌŬ͍ 
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͞��ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�Ă�ůŝĨĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞ͟�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƩŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ�;h^�Ϳ�zŽƵŶŐ��ĚƵůƚ�sŽůƵŶƚĞĞƌ�
WƌŽŐƌĂŵ�;z�sͿ͘��z�sƐ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ďǇ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŝŶ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝǌĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ůŽĐĂů�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�
ĨĂŝƚŚ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉŽǀĞƌƚǇ͕�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶũƵƐƟĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŽƌĚ�ĂŶĚ�
ĚĞĞĚ͘ 
&Žƌ�ƚǁĞŶƚǇ-ŽŶĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�zŽƵŶŐ��ĚƵůƚ�sŽůƵŶƚĞĞƌ�WƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ� 
W��;h^�Ϳ�ŚĂƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�ĂŐĞƐ�ϭϵ-ϯϬ�ŝŶ�Ă�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�
ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�
ƌĂŝƐĞ�Ψϰ͕ϬϬϬ͘�dŚĞ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ�ĐŚƵƌĐŚ͕�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĂĚĚƐ�
Ψϭϴ͕ϬϬϬ�ƉĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĐŽƐƚƐ͘� 
tŚĂƚ�ĚŽ�z�sƐ�ĚŽ͍��dŚĞǇ͗ 
· ^ĞƌǀĞ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŽĨ�ŶĞĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 
· DĞĞƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĨŽƌ�ƉƌĂǇĞƌ�ĂŶĚ��ŝďůĞ�ƐƚƵĚǇ͘ 
· tŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŵĞŶƚŽƌƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�

ĨĂŝƚŚ͘ 
· �ƵŝůĚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƵƉ�ĂƐ��ŝƐĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͘ 
· �ƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŝƚŚ�ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶ�

ĞŶĚ-ŽĨ-ƚĞƌŵ�ĚĞďƌŝĞĮŶŐ�ĞǀĞŶƚ͘ 
͞/�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŵǇ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ůŝĨĞ͕�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�
ĐƌŝƟĐĂů�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞƐ�ŚĂǀĞ�ůĞĚ�ŵĞ͘�EŽǁ�/�Ăŵ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĨŽůůŽǁĞƌ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŵĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͕͟�ƐĂŝĚ�
z�s��ŵǇ͘ 
͞/�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽǀĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͘�WƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ŇĂƐŚǇ͕�ďƵƚ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ŝƐ�Ăůů�ĂďŽƵƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ͕͟�ƐĂŝĚ�z�s�:ĂĐŬ͘ 

 

�Ǉ͗��Žď�<ŝƌďǇ 
�������������������������������������� 

tƌŝƚĞ�Ă�ĐŚĞĐŬ�ƚŽ�&ŝƌƐƚ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ�
�ŚĂŵƉĂŝŐŶ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ƚŚŝƐ�ŵĞŵŽ͗�z�s-�KϰϵϬϳϱ 

dK�^hWWKZd�z�s 

DŝƐƐŝŽŶƐ�KĸĐŝĂů��ƵƐŝŶĞƐƐ 
DŝƐƐŝŽŶ�dĞĂŵ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŝƚƐ�ŶŽƌŵĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ƟŵĞ�ĨƌŽŵ�ĮƌƐƚ�dƵĞƐĚĂǇƐ�Ăƚ�ŶŽŽŶ�ƚŽ�

ƐĞĐŽŶĚ�dƵĞƐĚĂǇƐ�Ăƚ�ŶŽŽŶ͕�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ͘  
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�DŝƐƐŝŽŶ��ĞĂĐŽŶƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ͘ ���ĞĐĞŵďĞƌ͛Ɛ�ŵĞĞƟŶŐ� 

ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ� 
ƉƌĂǇĞƌĨƵůůǇ�ĚĞĐŝĚĞĚ͘ 



 

7KH�+HDUW�RI�0LVVLRQV�—�2FWREHU�������3DJH��� 

 

                                             
�ĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ��ƌĞĂƟŽŶ 

^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϭϬ͕�ϮϬϭϱ 
ϴ�Ăŵ�ƚŽ�ŶŽŽŶ 
WĂƌŬůĂŶĚ��ŽůůĞŐĞ 

ϮϰϬϬ��ƌĂĚůĞǇ��ǀĞŶƵĞ 
�ŚĂŵƉĂŝŐŶ 

WĂƌŬŝŶŐ�>Žƚ�D-ϰ 
�ŶƚĞƌ�ŽŶ��ƵŶĐĂŶ�ZŽĂĚ 

�ĐĐĞƉƟŶŐ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ� 
;ŶŽ�ďƌŽŬĞŶ�ƐĐƌĞĞŶƐ�Žƌ�ďƌŽŬĞŶ�ŐůĂƐƐͿ͘ 
�Ăůů�Ϯϭϳ-ϯϮϴ-ϯϯϭϯ�ǁŝƚŚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘ 

&ƌĞĞ��ŽƵŶƚǇǁŝĚĞ�ZĞƐŝĚĞŶƟĂů��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ZĞĐǇĐůŝŶŐ 

&Ăŝƌ�dƌĂĚĞ�&Ăŝƌ�EŝŐŚƚ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϴ͕�ϮϬϭϱ� 

ϲ͗ϬϬƉŵ 
&ŝƌƐƚ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ�hƌďĂŶĂ 

ϲϬϮ�tĞƐƚ�'ƌĞĞŶ�^ƚƌĞĞƚ 
hƌďĂŶĂ͕�/>�ϲϭϴϬϭ 

:ĂĐŬŝĞ��ŽƌůĞƩ͕�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�hƌďĂŶĂ��ŚĂŵƉĂŝŐŶ�&Ăŝƌ�dƌĂĚĞ�dŽǁŶƐ��ĂŵƉĂŝŐŶ͕�ǁŝůů�ƐƉĞĂŬ�ŝŶ�ƚŚĞ� 
zŽƵƚŚ�ZŽŽŵ�ŽĨ�&ŝƌƐƚ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ͕�hƌďĂŶĂ͘��:ĂĐŬŝĞ�ǁŝůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ� 

ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�&Ăŝƌ�dƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ƚĞůů�ƐŽŵĞ�ĮƌƐƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ŚŽǁ�&Ăŝƌ�dƌĂĚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ůŝǀĞƐ͘��� 
ZĞŐŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ĨĂŝƚŚŝŶƉůĂĐĞ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐ-ĞǀĞŶƚƐͬĞǀĞŶƚƐͬĨĂŝƌ-ƚƌĂĚĞ-ĨĂŝƌ-ŶŝŐŚƚ�� 

  

 � 

 7UDQVLWLRQ 
6XEPLWWHG�E\�%RE�.LUE\��:ULWWHQ�E\�$QRQ\PRXV 
 
2XU�ILUVW�QHZ�KRPH�LQ�$PHULFD��$�GUHDP�FRPH�WUXH��/HDVH�VLJQHG�
ZLWK�VHFXULW\�GHSRVLW�DQG�ILUVW�PRQWK�UHQW-�VL[�PRQWKV�RI�ZRUN�WR�VDYH�
LW��'RQH��8WLOLW\�IHH�DQG�JURFHULHV��)RXU�URRPV�DQG�D�EDWK-EHDXWLIXO�
IRU�EDELHV�DQG�ZH��:H�DUH�WKDQNIXO�WR�7KHH�� 
+PPPP«�KRZ�GR�ZH�HDW�ZLWK�QR�IRUN��NQLIH�RU�VSRRQ"�:H�FDQ�
VOHHS�DQG�VLW�RQ�WKH�IORRU�XQWLO�PRUH�PRQH\�VRRQ��,W¶V�FROG�RQ�WKH�
IORRU��7KHUH¶V�D�GUDIW�WKURXJK�WKH�GRRU��1R�EODQNHW��/HW¶V�VQXJJOH��
7KLV�ZRQ¶W�EH�PXFK�VWUXJJOH��,W¶V�FROG�LQ�&KDPSDLJQ�DQG�LWV�ZHW�LQ�WKH�
VQRZ��7KH�ZDON�WR�WKH�EXV"�,W¶V�QRW�D�VWRQH¶V�WKURZ�� 
2QH�SRW�RQ�WKH�ILUH�IRU�WKH�IRXU�RI�XV��VR�LW¶V�VWHZ��MXLFH�DQG�ULFH��EXW�LW�
ZRUNV�XQWLO�ODWHU��:H¶OO�JHW�WKLQJV�IRU�WKH�NLWFKHQ�DQG�WKDW�ZLOO�EH�QLFH��

7KHQ�FKLFNHQ�DQG�PLON�LQ�UHIULJHUDWRU�� 
%OHVVHG�DUH�ZH�LQ�WKH�KRPH�RI�WKH�IUHH��3UDLVH�*RG�HYHU\�GD\�IRU�
PHHWLQJ�RXU�QHHG���+H¶OO�VKRZ�XV�WKH�ZD\�DQG�ZH�DUH�DOLYH��:LWK�WKH�
KHOS�RI�RXU�EURWKHUV�ZH�QRZ�FDQ�VXUYLYH�� 

 ZĞŵĞŵďĞƌ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ďůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƵƐĞĨƵů�ŝƚĞŵƐ�ǇŽƵ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ŶĞĞĚ͘�� 

�ŽŶƚĂĐƚ��Žď�<ŝƌďǇ�ƌǁŬϯϮϭϯΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 
ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ͘ 



 

7KH�+HDUW�RI�0LVVLRQV�—�2FWREHU�������3DJH��� 

 

^ĂĨĞ�,ŽƵƐĞ�ŚĞůĚ�ƚŚĞŝƌ�'ŽƐƉĞů�:Ăǌǌ��ĞŶĞĮƚ�
�ŽŶĐĞƌƚ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ͕�ǁŝƚŚ�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�

Ψϭϯ͕ϬϬϬ͊��dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĂďŽƵƚ�Ψϯ͕ϬϬϬ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ�ďĞĨŽƌĞ͊��dŚĞ�^ƚĞĞƌŝŶŐ���ŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�

ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͛Ɛ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘�� 

^ĂĨĞ�,ŽƵƐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŶĞĞĚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ƉŽǁĞƌĨƵů�ŵŝŶŝƐƚƌǇ͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽŶĂƚĞ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�
ĐĂŶĂĂŶƐĂĨĞŚŽƵƐĞ͘ŽƌŐͬĚŽŶĂƚĞ�Žƌ�ŵĂŝů�ƚŽ� 
ϰϬϰ�t͘�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ͕�hƌďĂŶĂ�/>�ϲϭϴϬϭ�ƚŽ�

ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

 
������������� 

tĂŶƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�^Ăůƚ�Θ�>ŝŐŚƚ�DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ͍�� 
dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ŐŝŌ�ďĂƐŬĞƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƐŝůĞŶƚ�ĂƵĐƟŽŶ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ĚŽŶĂƚĞ�Ă�ŐŝŌ�ďĂƐŬĞƚ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�:ĞŶŶŝĨĞƌ�,ŝŶĚƐ�Ăƚ�

:ĞŶŶŝĨĞƌΛƐĂůƚĂŶĚůŝŐŚƚŵŝŶŝƐƚƌǇ͘ŽƌŐ�Žƌ�ĐĂůů�Ϯϭϳ-ϯϱϱ-

tĂŶƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚŽƐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�
ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ͍���ĂŶƚĞĞŶ�ZƵŶ�
ĚĞůŝǀĞƌƐ�ďĂƐŝĐ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ͘ 
dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ͗ 
ƚƌŝĂů�ƐŝǌĞĚ�ƚŽŽƚŚƉĂƐƚĞ 
ŵĞĚŝƵŵ�ƚŽ�Ϯy>�ŵĞŶ͛Ɛ�ƵŶĚĞƌǁĞĂƌ 
ƐŽĐŬƐ 
ďŽƩůĞĚ�ǁĂƚĞƌ 
ĚĞŽĚŽƌĂŶƚ 
 

�ĂƐŚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�;ǁƌŝƚĞ��ĂŶƚĞĞŶ�ZƵŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽ�ůŝŶĞͿ�
ĂƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�Ăƚ͗ 
dŚĞ�^ĂůǀĂƟŽŶ��ƌŵǇ� 
ϮϮϭϮ�E͘�DĂƌŬĞƚ�^ƚ͘ 
�ŚĂŵƉĂŝŐŶ�/>�ϲϭϴϮϬ���    Žƌ� 
 
^ĂǀŽǇ�hŶŝƚĞĚ�DĞƚŚŽĚŝƐƚ��ŚƵƌĐŚ� 
ϯϬϬϮ�KůĚ��ŚƵƌĐŚ�ZŽĂĚ 
�ŚĂŵƉĂŝŐŶ͕�/>�ϲϭϴϮϮ 
 
tĂŶƚ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�Žƌ�ũƵƐƚ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ͍ 
ǁǁǁ͘ĐƵĐĂŶƚĞĞŶƌƵŶ͘ŽƌŐ�� 
�ŵĂŝů͗�ĐƵĐĂŶƚĞĞŶƌƵŶΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 
WŚŽŶĞ͗�Ϯϭϳ-ϯϲϵ-ϵϯϰϰ 

�ŽƵƌĂŐĞ��ŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƌĞŵŝŶĚƐ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�KĐƚŽďĞƌ�ŝƐ�
�ŽŵĞƐƟĐ�sŝŽůĞŶĐĞ��ǁĂƌĞŶĞƐƐ�DŽŶƚŚ͘�� 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϳƚŚ͕�ŚĞůƉ�͞ƉĂŝŶƚ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�
ƉƵƌƉůĞ͟�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ŽƵƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͘��� 

tĞĂƌ�ƉƵƌƉůĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͘ 
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 �ŽŶƐŝĚĞƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŶĞǁ�ŝŵŵŝŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƚŚƌŽƵŐŚ���/ZD���;ƚŚĞ�ZĞĨƵŐĞĞ��ĞŶƚĞƌͿ͘  dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŝŵŵŝŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ��ŚĂŵƉĂŝŐŶ��ŽƵŶƚǇ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ǁĂƌŵ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐůŝŵĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŽůĚ�ǁŝŶƚĞƌƐ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ŵĂŶǇ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ďƵǇ�ĚŝĂƉĞƌƐ͘�  dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ZĞĨƵŐĞĞ��ĞŶƚĞƌ�ŚĂƐ�ĂŐĂŝŶ�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ƚŚĞ�͞tĂƌŵ�Ă�EĞŝŐŚďŽƌ͟�ƉƌŽŐƌĂŵ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ĐŽĂƚƐ�ĂŶĚ�ĚŝĂƉĞƌƐ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ƐƚĂī�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŶĞǁůǇ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ŝŵŵŝŐƌĂŶƚƐ�͞ƐŚŽƉƉŝŶŐ͟�ĨŽƌ�ŵƵĐŚ�ŶĞĞĚĞĚ�ǁŝŶƚĞƌ�ĐŽĂƚƐ�ĂŶĚ�ĚŝĂƉĞƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌƌŝǀĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ͘ ���ŽĂƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�Ăƚ�ůŽĐĂů�ƌĞƐĂůĞ�ƐŚŽƉƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�dƌĂŶƐŝƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�^ĂůǀĂƟŽŶ��ƌŵǇ�ĂŶĚ�dǁŝĐĞ�ĂƐ�EŝĐĞ�dŚƌŝŌ�^ŚŽƉ͘�WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ���/ZD���ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ƚŽ�ďƵǇ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ĐŽĂƚ�ĂŶĚ�ĚŝĂƉĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ǇŽƵŶŐĞƐƚ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�  DƵĐŚ�ůŝŬĞ�ŽƵƌ�ZĂŝŶĚƌŽƉ�WƌŽũĞĐƚ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞůĞĐƚ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ�ĂŵŽƵŶƚ� ďǇ�ƚĂŬŝŶŐ�Ă�ĐŽĂƚ�Žƌ�ďŽǆ�ŽĨ�ĚŝĂƉĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�͞ƐƚŽƌĞ�ƐŚĞůĨ͟�ĂŶĚ� ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�͞ƐƚŽƌĞ�ĐůĞƌŬ͟�ĐĂƐŚ�Žƌ�Ă�ĐŚĞĐŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵ͘�� ^ƚŽƉ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŝŶ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ�,Ăůů�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϴƚŚ�Žƌ�ϮϱƚŚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌƚŚǁŚŝůĞ�ĐĂƵƐĞ͘��  dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͊ 
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7R�UHJLVWHU�\RXU�IXHO�FDUG�RU�
FRPPXQLW\�FDUG�JR�RQOLQH�RU�FDOO 

6HOHFW�)LUVW�3UHVE\WHULDQ�
&KXUFK�RI�&KDPSDLJQ 

 7KHUH�LV�QR�FRVW�WR�
\RX��DQG�\RX�VWLOO�

HDUQ�\RXU�IXHO�SRLQWV�
LI�\RX�XVH�WKH�IXHO�

FDUG���3URFHHGV�JR�WR�
IHHG�KXQJU\�&-8�
LQGLYLGXDOV�DQG�
IDPLOLHV�LQ�QHHG� 
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&ŝƌƐƚ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŚĂŵƉĂŝŐŶ�ŝƐ�ŚŽƐƟŶŐ�ƚŚĞ�KĐƚŽďĞƌ� 
�ŚƌŝƐƟĂŶ�DĞƌĐǇ�ĂŶĚ�:ƵƐƟĐĞ�EĞƚǁŽƌŬ�DĞĞƟŶŐ 
dŚƵƌƐĚĂǇ͕ �KĐƚŽďĞƌ�ϭϱƚŚ 
ϳ͗ϬϬ�Ɖŵ�-�ϴ͗ϯϬ�Ɖŵ�ŝŶ�dŚĞ��ĂĨĠ 
�ƌ͘ �<ĞŶ��ƵīǇ�ǁŝůů�ŐƵŝĚĞ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƟŵĞ͕�ĂƐ�ǁĞ�ƚŚŝŶŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂďŽƵƚ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŽƵƚ�ďŽƚŚ�ŵĞƌĐǇ�ĂŶĚ�ũƵƐƟĐĞ�ĂƐ�Ă�ůŽĐĂů�ĨĂŝƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘���ůů�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͘ 
&ŝŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ŶĞƚǁŽƌŬ�Ăƚ�ĐŵũŶĐƵ͘ǁĞĞďůǇ͘ ĐŽŵ 

 
/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĂů�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�dŚĞ�,ĞĂƌƚ�ŽĨ�DŝƐƐŝŽŶƐ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�tŽƌůĚ�
DŝƐƐŝŽŶƐ͊��/Ĩ�ǇŽƵ�ůŝŬĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĞŶũŽǇ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�dŚĞ�,ĞĂƌƚ�
ŽĨ�DŝƐƐŝŽŶƐ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ�ŽŶ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�ďĂƐŝƐ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�dŚĞ�,ĞĂƌƚ�ŽĨ�
DŝƐƐŝŽŶƐ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ͕�ũƵƐƚ�ůĞƚ�ƚŚĞ�DŝƐƐŝŽŶƐ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�
ŬŶŽǁ͘��WůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�<ƌŝƐƟ��ŽƌďŝŶ�Ăƚ��ŬƌŝƐƟ͘ĐŽƌďŝŶΛĮƌƐƚĐŚƵƌĐŚĐŚĂŵƉĂŝŐŶ͘ŽƌŐ�ĂŶĚ�
ƐŚĞ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ǇŽƵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ŵĂŝůŝŶŐ�ůŝƐƚ͘���Ŷ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĐŽƉǇ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ďĞ�
ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŝŶ-ďŽǆ�ŵŽŶƚŚůǇ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ƉƌĞĨĞƌ�Ă�ƉĂƉĞƌ�ĐŽƉǇ͕�ǁĞ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƉƌŝŶƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĂƐ�ǁĞůů͘��dŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ǁĞ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĂů�ŝƐƐƵĞ�ŽŶ�ƉĂƉĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�DŝƐƐŝŽŶ�ŵŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�;ƉůƵƐ�ŽƚŚĞƌ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĞǀĞŶƚƐͬǁŽƌŬͿ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ůĞƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�dŚĞ�,ĞĂƌƚ�ŽĨ�DŝƐƐŝŽŶƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƌƵůĞ͘��dŽ�ŬĞĞƉ�ĐŽƐƚƐ�ĚŽǁŶ͕�ĂŶĚ�ƐĂǀĞ�ƚƌĞĞƐ͕�ǁĞ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƉƌŝŶƚ�ũƵƐƚ�Ă�ĨĞǁ�ƉĂƉĞƌ�ĐŽƉŝĞƐ͘��
,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ƉƌĞĨĞƌ�ƉĂƉĞƌ�ĐŽƉŝĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ƵƐĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉŽƌƚĂďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ͕�ǁĞ�
ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƐŽŵĞ�ĐŽƉŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�ŝŶ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ�;ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂůů�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�
tĞůĐŽŵĞ��ĞƐŬͿ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĸĐĞ�;ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�DĂƌĐŝĂ͛Ɛ�ŽĸĐĞͿ͘ 
                                              ——<ƌŝƐƟ� 
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