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                                            23145 
REBUILDING DOWNTOWN INFRASTRUCTURE 
Task Force MeeƟng #11 - AGENDA 
2024-08-23, Friday 
 

 
LocaƟon 
Menesetung Room 
10:00 am 
 
 
Invited AƩendees 
 

Trevor Bazinet 
Randy Carroll  
Allison Segeren 
 
Dennis EllioƩ 
MaƩ Pearson 
Dale Erb  
 

Janice Hallahan 
Sean Thomas 
Andrea Fisher 
 
Mark Zuzinjak 
Jennifer Hachler 
 

Vicky Culbert - BIA Appointment 
Colin Carmichael - Huron Chamber of Commerce Appointment  
Christopher Spaleta – CiƟzen Appointment 
 
 

 
Brief Agenda Items                         Lead 
 

1. Call to Order                             Chair 
 

2. Approval of Agenda            Chair 
 
Moved by: 
Seconded by: 
 
That the Rebuilding Downtown Infrastructure Task Force hereby accepts the August 23, 2024 
Agenda for MeeƟng #11, as presented. 
 

3. AdopƟon of Minutes            Chair      
    
Moved by: 
Seconded by: 
 
That the Rebuilding Downtown Infrastructure Task Force hereby adopts the June 21, 2024, 
MeeƟng No. 10 Notes, as printed. 

 
4. Events Since Last MeeƟng                                 Chair 

 
 Stakeholder MeeƟngs – June 27th 
 Council MeeƟng – July 8th – Project Update and Review of Concept Enhancements 
 Public Open House – July 11th 
 Block Layout Exercise – July 29th 
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5. Review of Update Report        BMROSS / GSP 
 

1. General Background 
1.1 Rebuilding Downtown Infrastructure Task Force 
1.2 Engineering, Design, and Urban Planning Team 
1.3 Early Visioning and Brainstorming Exercise by Task Force 

 
2. Design CharreƩe 

2.1 CharreƩe Concept 
2.2 Typical Cross-SecƟon 
2.3 Typical Layout 
2.4 Pedestrianizing the Square – Raised Planters, Trees, Landscaping 
2.5 Back-In Angle Parking 
2.6 IntersecƟons – Standard vs. Large Wheel-Base 
2.7 Cycling FaciliƟes 
2.8 Wayfinding, Street Furnishings, LighƟng, Event Power, Etc. 
2.9 Long-Term Maintenance 
2.10 February 2024 Concept Summary and General Elements 
2.11 Concept Updates 

 
3. Stakeholder MeeƟngs – June 27th  

3.1 Groups 
3.2 General Summary of Comments Received 

 
4. July 11th Open House 

 
5. Block Layout Exercise 

 
6. Parking Discussion 

6.1 Parking Standards 
6.2 Parking Spaces – Square 
6.3 Accessible Parking 
6.4 Downtown Parking Study 

 
7. Project Design 

7.1 Project Schedule 
7.2 Recent Concept Update 

 
8. DirecƟon to Advance Project to Design Stage 

 
9. Specific Design Decisions 
 

9.1 Driving Lanes 
9.2 IntersecƟons 
9.3 Planters 
9.4 Parking Spaces 
9.5 Accessible Parking LocaƟons 
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10. RecommendaƟons to Council from Task Force 
 

6. RecommendaƟons to Council                  All 
 
Specific Items 

a. Travel Lanes – width and number 
b. IntersecƟon Design – Common configuraƟon with dual pedestrian crossing 
c. Planters – number per block and height above grade (which could include a mixed 

scenario) 
d. Parking – Acceptance of changes along with support for off-site modificaƟons (i.e., 90 

degree parking) 
e. Accessible Parking LocaƟons 
f. Reverse (Back-In) Parking 

 
MoƟon for consideraƟon: 
 
Moved by:  
Seconded by:  
 
That ……... 

 
7. InformaƟon Received                                     All 

 Refer to Task Force Report 
 

8. Other Business                 All 
 

9. Next MeeƟng                         All 
 

10. Press Reporters and CiƟzen QuesƟon and Answer Period         Chair 
 

11. Adjourn             Chair 
 
Moved by: 
Seconded by: 

That the Rebuilding Downtown Infrastructure Task Force does now adjourn at ____. 

 

Encl. 

Task Force MeeƟng #11 – Report, August 23, 2024 











WĂŐĞ�Ϯϴ�
�

�ƚ�'ƌĂĚĞ�dƌĞĞ�'ƌĂƚĞƐ�

�
�
�
�ŽŵďŝŶĂƟŽŶ�Ͳ�^ĞĂƚͲŚŝŐŚ��ĂƐƚͲ/ŶͲWůĂĐĞ�WůĂŶƚĞƌƐ�ͬ��ƚ�'ƌĂĚĞ�dƌĞĞ�'ƌĂƚĞƐ�

�
�
�y�DW>�^�ʹ�&ƌŽŵ�KƚŚĞƌ��ŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�
�
dƌĞĞ�'ƌĂƚĞƐ�ʹ�<ŝŶŐ�^ƚƌĞĞƚ�>ŽŶĚŽŶ� � � � � �ƵŶĚĂƐ�^ƚƌĞĞƚ�>ŽŶĚŽŶ�

�
�
�Ƶƌď�,ĞŝŐŚƚ�Ͳ�,ĂŵŝůƚŽŶ�

��



WĂŐĞ�Ϯϵ�
�

^ĞĂƚͲŚŝŐŚ��ĂƐƚͲ/ŶͲWůĂĐĞ�WůĂŶƚĞƌƐ�ʹ�^ŚĞůďǇǀŝůůĞ͕�/ŶĚŝĂŶĂ�

�
�
ZĂŝƐĞĚ�ƉůĂŶƚĞƌƐ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚƌĞĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉůĂŶƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨƌŽŵ�ƐĂůƚ�ƐƉƌĂǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĞĂƟŶŐ͘��^ƉĂĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƉůĂŶƚĞƌƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŇĞǆŝďůĞ�ƐĞĂƟŶŐ͕�ƉůĂŶƟŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ĚŝŶŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͘�
�
�ƚ�ŐƌĂĚĞ�ƉůĂŶƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ƉƌŽŶĞ�ƚŽ�ƐĂůƚ�ŝŵƉĂĐƚƐ͕�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĞĂƟŶŐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ĞĂƐŝĞƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ůĞƐƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƟǀĞ�ƚŽ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ͘�
�
ϵ͘ϰ� WĂƌŬŝŶŐ�^ƉĂĐĞƐ�
�
dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ŽĨ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĨƌŽŶƚƐ�ƚŚĞ�ƌĞƚĂŝů�ĂƌĞĂƐ�
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$33(1',;�%�
-XO\���WK�&RPPHQW�6XPPDU\�DQG�2WKHU�&RUUHVSRQGHQFH�
�

x� 7UDQVSRVHG�IURP�:ULWWHQ�&RPPHQW�6KHHWV�±�%HVW�$WWHPSW�LQ�7UDQVSRVLQJ�
x� (PDLOV�FRSLHG�GLUHFWO\�

� �



WĂŐĞ�ϯϴ�
�

'ŽĚĞƌŝĐŚ�ZĞďƵŝůĚŝŶŐ��ŽǁŶƚŽǁŶ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�KƉĞŶ�,ŽƵƐĞ�;�DZK^^�&ŝůĞ�EŽ͘�ϮϯϭϰϱͿ�

^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�&ĞĞĚďĂĐŬ�

� �ŽŵŵĞŶƚƐ�
�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

dŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚĂůŬ͘�/ƚ Ɛ͛�ďƵƐǇ�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ǁŽƌŬ͕�ƐŽ͙�
Ͳ� /�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�Ϯǆ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĐƌŽƐƐŝŶŐƐ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�
Ͳ� /�ůŝŬĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ͖�/�ŚŽƉĞ�ŶĂƟǀĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂŶƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŽŶ͛ƚ�ďĞ�

ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚĞƌƐ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ�ƚŚƌŝǀĞ͘�EŽƚ�ƐŝŵƉůǇ�ĞǆŝƐƚ�ŝŶ�Ă�ƐĂĚ�
ƐƚĂƚĞ�;ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƐĞŵŝͲĚĞĂĚ�ƚƌĞĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ŵĂŝŶ�ƐƚƌĞĞƚ�
ĐƌĞĚŝƚ�ƵŶŝŽŶ͘Ϳ�

Ͳ� /�ǁĂƐ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂŶĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ϭ�ůĂŶĞ͕�ŶŽƚ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ŝŶƚŽ�Ϯ͘�dŚĞƌĞ͛Ɛ�Ă�ůŽƚ�
ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ůĂŶĞƐ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂĚĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ƚŽ�ĂďŝĚĞ�ƚŽ�

Ͳ� EŝĐĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƐŽŵĞ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƐƚŽƌĞƐ�ĨŽƌ�ƐŝŐŶĂŐĞ�Θ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚŝŶŐƐ�
Ͳ� EŽƚ�ĐůĞĂƌ�ǁŚĞƌĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƉĂƟŽ�ƐƉĂĐĞ͘��ŽŶ͛ƚ�ůŝŬĞ�ƐŝƫŶŐ�ŝŶ�

ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ďĞƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ǁŚĞŶ�ĞĂƟŶŐ�
Ͳ� dŚĞƌĞ�ŝƐŶ͛ƚ�ĂŶǇ�ĐůĞĂƌ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ďŝĐǇĐůĞƐ�ƚŽ�ƉĂƌŬ�ĂŶĚ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŶŽ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘��ƵƌƌĞŶƚůǇ͕�/�

ĂůŵŽƐƚ�ĂǀŽŝĚ�ĐǇĐůŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚƐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ƉĂƌŬ�Ͳ�ƚƌĞĞƐ�Θ�ůĂŵƉ�ƉŽƐƚƐ�ĂƌĞŶ͛ƚ�
ǀĞƌǇ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ďŝŬĞ�ƌĂĐŬƐ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐŶ͛ƚ�ŝŶǀŝƟŶŐ͕�ƐĞĞŵƐ�ůŝŬĞ�ĂŶ�ĂŌĞƌ�
ƚŚŽƵŐŚƚ͕�ĂŶĚ�/�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�;ƌĂĐŬƐ�ĂƌĞ�ŇŝŵƐǇ�Θ�/�ĚŽƵďƚ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŐƌŽƵŶĚͿ͘�dŚŝƐ�ƚŽǁŶ�ŝƐ�ŵŽƐƚůǇ�ŐƌĞĂƚ�ĨŽƌ�ĐǇĐůŝŶŐ�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�

�ĞƐƉŝƚĞ�ŵǇ�ĐƌŝƟĐŝƐŵƐ͕�/�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ůŽŽŬƐ�ƉƌĞƩǇ�ŐŽŽĚ͘�dŚĂŶŬƐ�ĂŐĂŝŶ�ĨŽƌ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ͘�/ƚƐ�ǀĞƌǇ�
ŚĂƌĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶĐŝůĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƟŶŐ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͘�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

Ͳ� WůĞĂƐĞ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ďǇͲůĂǁ�ƚŚĂƚ�ďŝŬĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�;ƐƚŽƌĞ�ƐŝĚĞͿ͘��Ɛ�Ă�
ĨĂŵŝůǇ�ǁŝƚŚ�ƐŵĂůůͬǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁĞ͛ǀĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ďŝŬŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽǁŶ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐƉƌĂǇ�ƉĂŝŶƚĞĚ�
ŶŽƚ�ƚŽ͘�tŝƚŚ�ůĞƐƐ�ƌŽĂĚ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƉůĂŶ͕�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƐƚ�
ŽƉƟŽŶ͘�

Ͳ� WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚĞƌƐ͕�ƚĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ĐƵƌďƐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌŬŝŶŐ͘��ĂĐŚ�
ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞŝƌͬŽƚŚĞƌ͛Ɛ�ĐĂƌƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�

Ͳ� WůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĨĞŶĐŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚĂďůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�
ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�

Ͳ� WůĂŶƚĞƌƐͬďĂƌƌŝĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐƉĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�
ƚƌƵĐŬƐ�ĐŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƚŽ�ƉĂƌŬ�Θ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ƌŽĂĚ�ƐƉĂĐĞ͍�/�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�
ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂĸĐ�ƐƉĞĞĚ�Θ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƐĂĨĞƚǇ�ǁŚŝĐŚ�/�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ͘�

�
�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

Ͳ� 'ƌĞĂƚ�ƉůĂŶ�
Ͳ� >ŽǀĞ�ǁŝĚĞƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ�
Ͳ� �ƐƚŚĞƟĐĂůůǇ�ďĞĂƵƟĨƵů͘�
Ͳ� tŝĚĞƌ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ�ĂƌĞ�ŐŽŽĚ�
Ͳ� EŽ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�

�
�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

'ƌĞĂƚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�tĞůů�ƉůĂŶŶĞĚ͘�DĂŬĞƐ�ŵĞ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚŽǁŶ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ĐŽƵŶĐŝů͘�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

dƌĞĞƐ�Ͳ��Ɛ�ŵĂŶǇ�ƚƌĞĞƐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŝƐ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ͘�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ƐŚŽǁŶ�/�ƉƌĞĨĞƌ�͞�͟�
Ͳ� ZĞ͗�ĐŽƌŶĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ƚƌŝĂŶŐůĞƐ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ďĞŶĐŚĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐƟŶŐ�

Θ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�
Ͳ� dŚĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ďĞĚ�ƐĞĞŵ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽƌŶĞƌƐ͘��ŽĞƐ�

ŶŽƚ�ƐĞĞŵ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ͘�



WĂŐĞ�ϯϵ�
�

Ͳ� ZĞ͗�ƚƌĞĞƐ�ʹ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ǁŝůů�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚ�ʹ�ĚĞĐŝĚƵŽƵƐ�ƚƌĞĞƐ�ǁŝůů�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ƚŽ�ƉĞŶĞƚƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ǁĂƌŵ�
ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�

Ͳ� �ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŚĞĂƚ�ĂŶǇ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ƵƐĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐŚĂĚĞ�

Ͳ� /�ƐƟůů�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ďĂĐŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ͘�dŚĞ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ƵƐĞ�Ă�͞,Ăŝů�DĂƌǇ͟�ƚŽ�
ďĂĐŬ�ŽƵƚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚǁĂǇ�ĂƌĞ�Ă�ůŝĂďŝůŝƚǇ͘�

�
�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘�
'ƌĞĂƚ�ũŽď�ŽŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ŐŝŐĂƵƚƵŽƵƐ�ũŽď͘�/ƚ�ůŽŽŬƐ�ďĞĂƵƟĨƵů͘�
�ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�/�ǁĂƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͖��

x� �ŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ǁŝƚŚ�ƉĂƟŽƐ�
x� �ůĞĂƌ�ƐĂĨĞ�ǁĂůŬ�ǁĂǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚŚŽƵƐĞ�ƉĂƌŬ�
x� ZŽŽŵ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƉĂƟŽ�ĂƌĞĂƐ͕�ŝŶĐů͘�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌƐͬǁĂůŬĞƌƐ�
x� Ϯ�ůĂŶĞƐ�ŽĨ�ƚƌĂĸĐ�ŵĂƌŬĞĚ�ŽƵƚ�

tĞ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌĞĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ʹ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͖�ĂĚĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬͲůŝŬĞ�
ƐĞƫŶŐ�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

� dŚĞ�ƐŽŝů�ĐĞůůƐ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵŶŐ�ƚƌĞĞƐ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƚƌĞĞ�
ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĐŽƐƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƌŽŽƚ�ƐƉĂĐĞ͘�
� dƌĞĞ�ƌŽŽƚƐ�ŐƌŽǁ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĚŽǁŶ͘��ůŵŽƐƚ�Ăůů�ŽĨ�Ă�ƚƌĞĞ Ɛ͛�ƌŽŽƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĨŽŽƚ�ĂŶĚ�Ă�
ŚĂůĨ�ŽĨ�ƐŽŝů�
� dŚĞƌĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ŐƌĞĞŶƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚƐ�
�Ɛ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽƵƚĞƌ�ƚƌĞĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ŽŶůǇ�ĞǆŝƐƚ�Θ�ĚŽŶ͛ƚ�ƚŚƌŝǀĞ͘�dŚĞƌĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĞĚƵĐĂƚĞĚ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ƉůĂŶ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ŝŶŇĂŵĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐƐƵĞ͘�dŚĞ�ŽŶůǇ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝŶ�ĂƌĞ�
ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͘�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

DŝĚ��ůŽĐŬ�ŽƉƟŽŶƐ�ʹ�ŽƉƟŽŶ���ƌŽƵŶĚĞĚ�ƉůĂŶƚĞƌƐ�ϯ�ƚƌĞĞƐ�ʹ�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ƚƌĞĞƐ�ĐĂŶ�ŽďƐƚƌƵĐƚ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐŝŐŶĂŐĞ͕�ƚŚĞǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŚĂĚĞ͕�ĂĞƐƚŚĞƟĐĂůůǇ�ƉůĞĂƐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ďĞŶĞĮƚƐ�;ƚŽƵƌŝƐŵͬĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞͿ�
KŶĞ�ĐƌŽƐƐǁĂůŬ�ĨƌŽŵ�ĐŽƵƌƚŚŽƵƐĞ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐŝĚĞ͊�
^ŚĂƌĞĚ�ƌŽĂĚǁĂǇ�ǁŝƚŚ�ďŝĐǇĐůĞƐ�ĞƚĐ͘�ʹ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƟŶŐ�ƚŽ�ŶŽƚ�ƐĞĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ƌŽĂĚǁĂǇ�ƉĂŝŶƟŶŐ�ĨŽƌ�
ƐŚĂƌĞĚ�ďŝŬĞͬďŽĂƌĚ�ƚƌĂĸĐ͘�DĂŶǇ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǀĂůƵĞ�ĂĐƟǀĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĐĂƚĞƌ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŽŶůǇ�ĂŶ�ĂŐŝŶŐ�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�
KǀĞƌĂůů�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ͗�ĞǆĐŝƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ʹ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�
ůŽŽŬͬƵƐĞ�ŽĨ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ͘��ƵƌƌĞŶƚůǇ�ŝƚ�ĨĞĞůƐ�ůŝŬĞ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ƵƉŐƌĂĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�
ŝŶƉƵƚͬĨƵŶĚŝŶŐ�ŐŽŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ͘�/�Ăŵ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ƐŝĚĞ�ǁĂůŬƐ͕�ƐŝƫŶŐ�ƐƉĂĐĞ͕�
ŐƌĞĞŶĞƌǇ͊�KǀĞƌĂůů͕�/�ŚŽƉĞ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ĐŽƵŶĐŝů�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ĂĐƟǀĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�ƐĞĂƟŶŐ�н�ŶĂƟǀĞ�
ŐƌĞĞŶĞƌǇ͊�
^ŝŐŶĞĚ�ʹ�Ă�ϯϬн�ǇĞĂƌ�ŽůĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

�Ğ�ǀĞƌǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚĞ�ŽĨ�ǁŚĞƌĞ�ƉĂƟŽƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŐŽ͘�EŽƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�
ƐĞƌǀĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ�
dŚĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ƚƌĞĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ũƵƐƚ�ďĞ�ďŝŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ�ǁŝƚŚ�ŵƵůĐŚ͘�
'ĂƌĚĞŶƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐŽƌƚ�ǁŽƵůĚ�ũƵƐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŵŽƌĞ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝĨ�ŶŽƚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ǁĞůů�
ǁŽƵůĚ�ůŽŽŬ�ĂǁĨƵů�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

Ͳ� �ƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽŶůǇ�ϯ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ�ƵƐĞ�ƉĂƟŽƐ͘�tŝĚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌŽĂĚǁĂǇ�ŝƐ�Ă�ŵŝƐƚĂŬĞ͊�Ϯ�ůĂŶĞƐ�ǁŝůů�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶŶĞƌ�ĂŶĚ�
ŽƵƚĞƌ�ĂƌĞĂƐ͘�



WĂŐĞ�ϰϬ�
�

Ͳ� EŽ�ƉůĂŶƚĞƌƐ͊�dƌĞĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĞƌ�ƌŝŶŐ�ǁŝůů�ũƵƐƚ�ŝŵƉĞĚĞ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ƚƌĂĸĐ͘�WůĂŶƚĞƌƐ�ŝŶ�ǁŝŶƚĞƌ͊�
EŽ�ǁĂǇ͘�WĞŽƉůĞ�ǁŝůů�ƉƵůů�ƵƉ�ƚŽŽ�ĐůŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞ�ŶŽ�ƐƉĂĐĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ǁŝŶƚĞƌƐ�
ǁŝƚŚ�ƐŶŽǁ͘�

Ͳ� <ĞĞƉ�ŝƚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŝƚ�ŝƐ͊�:ƵƐƚ�Įǆ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘��Ɛ�Ă�ƚĂǆ�ƉĂǇĞƌ�ƉƌĞĨĞƌ͍�ǇŽƵ�ŬĞĞƉ�ŝƚ�ƐŝŵƉůĞ͘�
>ĞƐƐ�ŝƐ�ŵŽƌĞ͘��

Ͳ� &ůŽǁĞƌƐ�ǇĞƐ͕�ďƵƚ�ǁĞůů�ďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ƐƚƌĞĞƚ�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

�ĞƐƚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ĂƐ�ŝƐ͘�WůĂŶƚĞƌƐ�Ă�ŶŽ͕�ƚƌĞĞƐ�Ă�ŶŽ͕�ŶĂƌƌŽǁ�ƌŽĂĚƐ�ŶŽ͘�ŝƚ�ŝƐ�ďĂĚ�ĞŶŽƵŐŚ�ŶŽǁ͘�sĞƌǇ�
ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ƚŽ�ĞǀĞŶ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ĂƐ�ŝƐ͘�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

>ŽŽŬƐ�ŐŽŽĚ�
Ͳ� tĞ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŬĂƚĞďŽĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ĐǇĐůŝƐƚƐ�ŽŶ�ƐƋƵĂƌĞ�
Ͳ� tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĂĐƟǀĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĞŶĨŽƌĐĞ�ƐĂĨĞƚǇ�
Ͳ� �Ǉ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ʹ�ŵŽƌĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ�
Ͳ� EŝĐĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ͊�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƉƵƫŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŽƉĞŶ�ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ĂƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĨĞĞĚ�ďĂĐŬ͘�
Ͳ� /�ƌĞĂůůǇ�ůŝŬĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ƚƌĞĞƐ�ĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�<ŝŶŐ�^ƚ�<Ͳt�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƐƚĂƌŬ�

ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ůŽŽŬ͘��Ɛ�ǁĞůů͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ůŝƩůĞ�ƐŚĂĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƋƵĂƌĞ͘�^ŽŵĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂǁŶŝŶŐƐ�ʹ�ŶŽƚ�ŵĂŶǇ͘�/�ŚĂǀĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�,ĂŵŝůƚŽŶ�KŚŝŽ�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ�ůŽŽŬƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�Ͳ�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�dŚĞ�ƚŽǁŶ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ŚĞĂǀŝůǇ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�͚dƌĞĞ��ƌĂŶĚ͟�ʹ�ĐŽƵƌƚŚŽƵƐĞ�ƉĂƌŬ�ĂŶĚ�ďŽƵůĞǀĂƌĚ�ƚƌĞĞ�ƉůĂŶƟŶŐƐ�ĂƌĞ�
ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ͘�tĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŐƌĞĞŶ�ĂŶĚ�ƌĞĐǇĐůĂďůĞ�Ͳ�ŶŽƚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ǁĂƐƚĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ƌĞĐǇĐůĂďůĞ�ůŝŬĞ�ƵŵďƌĞůůĂƐ͘�dƌĞĞƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�:ƵŶĞ�ŚĞĂƚ�ǁĂǀĞ͘�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ��

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

sĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƐƉĞĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ƚŽ�ϮϬŬŵͬŚƌ͘ �^ŝŶĐĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ�ƚŚŝƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ƐĂĨĞ�ĨŽƌ�ďŝŬĞƐ͘�
/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŽůĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶĐŝů�ĐĂŶ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚ�ƐŝŐŶƐ�Ăƚ�Ăůů�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ�
ƐƚĂƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ǁĂǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ͘�
>ŽŽŬŝŶŐ�ŐƌĞĂƚ�
�ĞĮŶŝƚĞůǇ�ŶŽ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϯ�ƚƌĞĞƐ�ŵŝĚ�ďůŽĐŬ͘�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

tŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ŐĂƌĚĞŶƐ�н�ŐƌĂƚĞƐ�Ͳ�ǁŝůů�ƚŚŝƐ�ďĞ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ͍�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�
�ƵƐŝŶĞƐƐ�KǁŶĞƌ�

Ͳ� dŝŵĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ĐůŽƐƵƌĞƐ�Žƌ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŵǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉĞŶ͘�
Ͳ� �ŶǇ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƟŽŶ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĚŽŽƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ŐŽŽĚ�ŶŽƟĐĞ�
Ͳ� DǇ�ůĞĂƐĞ�ŝƐ�ƵƉ�ƐŽŽŶ͖�/�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�/�ĐĂŶ�ƐƚĂǇ�ŽƉĞŶ�
Ͳ� tŚŽ�ǁŝůů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ĨŽƌ�ƵƉĚĂƚĞƐ͍�
/�Ăŵ�Ă�ŚĂŝƌƐƚǇůŝƐƚ�ǁŚŽ�ďŽŽŬƐ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ϴͲϭϮ�ǁĞĞŬƐ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚŽƐƟŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ĨŽƌ�ƐƚǇůŝƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŽǁŶ͘�dŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŝƐ�ĮǆĞĚ�Θ�/�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ͘�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

:ƵůǇ�//�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ�ƚŽ�ŵŽƐƚ�ƉĞŽƉůĞƐ�ŶĞĞĚ͘�/�ĚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�Ă�ƌĞĂƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�
ƐŽůƵƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƩĞƌ�ŽƉƟŽŶ͘�dŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ĨƌŝĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĐŚŽŝĐĞ�ŝƐ�Ă�ůŽƵĚ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ͘�DŽƐƚ�
ĚƌŝǀĞƌƐ�ǁŝůů�ĂĚũƵƐƚ͘�/�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ĂŶĚ�ŐƌĞĞŶ�ƐƉĂĐĞ͘��Ɛ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƉůĞĂƐƵƌĞ͕�ŝƚƐ�ŶŝĐĞ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŵŽƌĞ�ĂƐ�Ă�
ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ͕�ŶŽƚ�Ă�ƚŚƌƵͲĨĂƌĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ͘��ŝŬĞ�ůĂŶĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŶŝĐĞ͘��Ƶƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĸĐ�ŝƐ�ƐůŽǁ�ĞŶŽƵŐŚ�
ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ŵƵůƟ�ƵƐĞ�ůĂŶĞƐ͘�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ� DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƚƌĞĞƐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��
�ĂĐŬ�ŝŶ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ʹ�ǇĞƐ͊�



WĂŐĞ�ϰϭ�
�

:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

'^W�ŚĂĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂƐ�ʹ�Ğ͘Ő͘�ϭ�ĐƌŽƐƐǁĂůŬ�ƉĞƌ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�
��ďŝƚ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�ŵŽƌĞ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�
dŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŽŶ͘��Ğ�ďŽůĚ�ĂŶĚ�ďƌĂǀĞ͊�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

'ŽŽĚ�ƉůĂŶ͙͘�&Žƌ�ϭϵϲϮ�
>ŽƚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĐǇĐůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ƉůĂŶƐ�ƐŚŽǁ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ͺͺͺͺͺ�;W�&�ƉŐ�ϮϭͿ�ƚŚĂƚ�
ĨĂĐƚ͘���ƚ�ůĞĂƐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďŝŬĞ�ƌĂĐŬƐ�ʹ�ŵĂǇďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝǀŝĚĞƌƐ�ƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƚƌĂĸĐ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�
ƌŽĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ͘�
�͛ŵŽŶ�ůĞƚ Ɛ͛�ŐĞƚ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶ�ƵƉͲƚŽͲĚĂƚĞ͊�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

/�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĂƌƌŽǁŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂǀĞĚ�ƉŽƌƟŽŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚǁĂǇ͘�
/�Ăŵ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ͘�
tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ĂƐ�Ă�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘�^ĞŶŝŽƌƐ�
ŶĞĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ƐƚŽƌĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďǇ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�EK�Wh�>/��
dZ�E^/d͊�
/�ŚŽƉĞ�ƐŽŵĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͘�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŝƚŚ�ĚƌŝǀĞͲŝŶͬĨŽƌǁĂƌĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ͘��ĂĐŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

/�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƉůĞĂƐĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘�
Ͳ� ^ƉĞŶĚŝŶŐ�ΨϮͲϯ�;Žƌ�ŵŽƌĞͿ�ǁŚĞŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ƌĞƉĂŝƌ�tĞƐƚ�^ƚ͕�^ƵŶĐŽĂƐƚ͕�ĞƚĐ͘�
Ͳ� tĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ƐƋƵĂƌĞ͘�/Ɛ�ŵŽƌĞ�ďĞĂƵƟĮĐĂƟŽŶ�ƌĞĂůůǇ�ŶĞĞĚĞĚ͘�
Ͳ� <ĞĞƉ�ƐĂŵĞ�η�ŽĨ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ƉůĞĂƐĞ͘�
Ͳ� WĞŽƉůĞ�ďĂƌĞůǇ�Ɛŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞŶĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƚŚĞƌĞ�ǁŚǇ�ĐƌĞĂƚĞ�ŵŽƌĞ͘�
Ͳ� tĞ�ŶĞĞĚ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞŶ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ĞǆŝƟŶŐ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ͕�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ǀĂŶƐ͘�
/Ĩ�ŝƚ�ĂŝŶ͛ƚ�ďƌŽŬĞ�ĚŽŶ͛ƚ�Įǆ�ŝƚ͊�zĞƐ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƌĞƉĂŝƌ͘ �
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

Ͳ� ZĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ψ�ƐƉĞŶƚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ďůǀĚ͛Ɛ�ƉĂŝŶƚ�ĂƌƌŽǁƐ�ŽŶ�ƌŽĂĚ͘�
Ͳ� tĞ�ŶĞĞĚ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ƌĞƉĂŝƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚƌĞĞƚƐ�
Ͳ� ,Žǁ�ŵƵĐŚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƐƉĞŶƚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƐĞĂƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ�Ăůů�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ͘�/�ƌĂƌĞůǇ�ƐĞĞ�ƉĞŽƉůĞ�

ƐŝƫŶŐ�ŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ďĞŶĐŚĞƐ͘�>ĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂĚĚ�ŵŽƌĞ͘�
Ͳ� EŽ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ͘�^ĞŶŝŽƌƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŚĂǀĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌŬ�

ŽŶ�ƐƋƵĂƌĞ͘�WĂƌŬŝŶŐ�ŶŽǁ�ŽŶ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝƐ�ĨƵůů�ŶŽǁ͘�ZĞĚƵĐŝŶŐ�ϯϬ�ƉĂƌŬ�ƐƉĂĐĞƐ�EK�
Ͳ� �ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ϯͲŵŽŶƚŚ�ƚŽƵƌŝƐƚ�ƐĞĂƐŽŶ͘�
Ͳ� /�ĚŽ�ŶŽƚ�ŐŽ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�^ƚ�ŝŶ�'ƌĂŶĚ��ĞŶĚ͕�ƚŽŽ�ŶĂƌƌŽǁ͕�ůŝŵŝƚĞĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ͘�/�Ăŵ�ƐƵƌĞ�

ŝĨ�ǇŽƵ�ƚĂůŬĞĚ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƌĞǀĞŶƵĞ͍�^ĂŵĞ�ǁŝƚŚ��ƵŶĚĂƐ�^ƚ͘�
ĂƌĞ�ǁĞ�ĐĂƚĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŽƵƌŝƐƚ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�Žƌ�'ŽĚĞƌŝĐŚ�ĐŝƟǌĞŶƐ͘�

�
�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

Ͳ� Ϯ�ůĂŶĞƐ�ĂƌĞ�ƚŽŽ�ƐŵĂůů�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƚƌƵĐŬƐ͘�&ŽƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĸĐ�ĐĂůŵŝŶŐ�ŝƐůĂŶĚƐ�Ͳ�
ƚŽŽ�ŶĂƌƌŽǁ�

Ͳ� ĚŽŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ�ǁŝĚĞƌ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ͘��ŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ͘�
Ͳ� EŽ�͞ƉŝĐŶŝĐ�ƚĂďůĞƐ͟�ŽŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�Ͳ�ĚŽŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĞŝƚŚĞƌ�;ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�

ĐŽƐƚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶͿ�:ƵƐƚ�Įǆ�ǁŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĮǆĞĚ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƐƐ�Ψ�ƚŽ�ƉĂǀĞ�Ğ͘Ő͘�tĞƐƚ�
^ƚƌĞĞƚ͘�

�
�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

Ͳ� dǁŽ�ůĂŶĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚƌĂĸĐ�ŶŽƚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĐƌŽƐƐ�ǁĂůŬ�ŝƐůĂŶĚ�ƚŽŽ�ŶĂƌƌŽǁ�ĨŽƌ�ƚƌƵĐŬ�ĂŶĚ�ĐĂƌŐŽ�
ǀĞŚŝĐůĞƐ�

Ͳ� tŝĚĞƌ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ�
Ͳ� tĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ��ĂǇĮĞůĚͬŐƌĂŶĚ�ďĞŶĚ�
Ͳ� ZĞĚƵĐĞĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƉŽŽƌ�ĐŚŽŝĐĞ�



WĂŐĞ�ϰϮ�
�

Ͳ� hƉĚĂƚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞ�ŝƚ�ĂƐ�ŝƐ�
Ͳ� �ŽŶ͛ƚ�ŐĞŶƚƌŝĨǇ�ŽƵƌ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

WůĞĂƐĞ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŝƚ�ŝƐ͕�ŶŽ�ĞǆƚƌĂ�ŶĞĞĚĞĚ͘�^ĂǀĞ�ƚŚĞ�Ϯ�ŵŝůůŝŽŶ��
�

� >ŽǀĞ�ŵŽƌĞ�ƚƌĞĞƐ�Θ�ƐĞĂƟŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�^ƋƵĂƌĞ�
ZĞĂůŝǌĞ�ƐŶŽǁ�ƌĞŵŽǀĂů�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�Ͳ�ůŝŬĞ�ŝĚĞĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŽŶ�ƉĂŶĞů���ʹ�ƚƌĞĞ�ŐƌĂƚĞƐ�
tĞ�ŶĞĞĚ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƚƌĞĞƐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�Θ�ƐŵĂůů�ůĞĂĨĞĚ�ƚƌĞĞƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ĨŽƌ�ƐƚŽƌĞ�ŽǁŶĞƌƐ�
Θ�ƐƚĂī�;ƚŽǁŶͿ�
�ŽŶƐŝĚĞƌ�ŶĂƟǀĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĐŽǀĞƌ�ŝŶ�ƉůĂŶƚĞƌƐ�
tĞ�ŚĂǀĞ�ďƌŝůůŝĂŶƚ�ŚĂŶŐŝŶŐ�ďĂƐŬĞƚƐ͘�>Ğƚ Ɛ͛�ŚĂǀĞ�Ă�ĐĂůŵ�ĂƌĞĂ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ͘��ŚĞĂƉĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ůŽŶŐ�ƌƵŶ͘�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

dƌĞĞƐ�ʹ�ŶŽƚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�;ƵŶůĞƐƐ�ĨŽůŝĂŐĞ�ŝƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϲŌ�ĂďŽǀĞ�ƐƚŽƌĞ�ĨƌŽŶƚ͕�ƐŝŐŶĂŐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ďůŽĐŬĞĚ͘�/Ĩ�
ƚŚĂƚ�ŚŝŐŚ͕�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ĂďŽǀĞ�ƐƚŽƌĞƐ�ǀŝĞǁ�ĂīĞĐƚĞĚ͘�
dƌĞĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ǁŝůů�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ďĂƌƌŝĞƌ͘ �dŚŝƐ�ǁŝůů�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŐĞƫŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂŶĚ�ŐŽŝŶŐ�
ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƐƚŽŶĞ�
>ĂŶĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ǁŝůů�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁŚĞŶ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ͘�
WĂƌŬŝŶŐ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ʹ�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƉƌĞƐĞŶƚůǇ͕ �ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ǁŝůů�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�
ďŝŐŐĞƌ�ƉƌŽďůĞŵ͘��Ǉ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ʹ�Ϯ�ŚƌƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ͊�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

tĞ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚƌĞĞƐ�ŝŶ�ƌĂŝƐĞĚ�ƉůĂŶƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƐĞĂƟŶŐ͘�^ŚĂĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ĐůŝŵĂƚĞ�ĐƌŝƐŝƐ͘�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

tĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ƚƌĞĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ�ʹ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƟŵĞƐ�ĂƌĞ�ŚĞƌĞ�ŶŽǁ͘�dŚĞ�ƌĂŝƐĞĚ�
ƉůĂŶƚĞƌƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĞƐƐĞŶƟĂů͘�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ďŝŬĞ�ƌĂĐŬ�
Ͳ� &ĂƐƚĞŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�
Ͳ� ^Ž�ďŝŬĞƐ�ĐĂŶ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�
Ͳ� EĞĞĚ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĞͲďŝŬĞƐ�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

Ͳ� dǁŽ�ůĂŶĞ�ƚƌĂĸĐ�K<�
Ͳ� tŝĚĞƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉŽƚƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�
Ͳ� ^ĂĨĞƚǇ�ʹ�ŶŽ�ďƌŝĐŬƐ͕�ĞǀĞŶ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ͘�&ůĂƚ�ĐƵƌďƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ǁĂůŬĞƌƐ�
Ͳ� <ĞĞƉ�ďĞŶĐŚĞƐ�ʹ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�ŶŽƚ�ǁĂůŬ�ůŽŶŐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ͘��ĞŶĐŚĞƐ�ŵĂŬĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ŵŽƌĞ�

ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�
Ͳ� DŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͊�^ĂĨĞƚǇ�ʹ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�Ͳ�ĐŽŵĨŽƌƚ�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

dŽŽ�ŶŽŝƐǇ�
dŽŽ�ƐŵĂůů�Ă�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂƌĞĂ�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

Ͳ� dŽŽ�ŵĂŶǇ�ƚƌĞĞƐ�ʹ�ĂƩƌĂĐƟŶŐ�ďŝƌĚƐ�Θ�ƐƋƵŝƌƌĞůƐ�
Ͳ� EŽ�ůŽŽƐĞ�ĐŚĂŝƌƐ�Θ�ƉĂƟŽ�ƚĂďůĞƐ�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ĮƌƐƚ�
ϭ͘� KůĚ�ĂƌĞŶĂ�
Ϯ͘� �ŝƌƉŽƌƚ�
ϯ͘� ZŽĂĚ�ƌĞƉĂŝƌƐ�
>ŽŽŬƐ�ŶŝĐĞ�͞ďƵƚ͟�



WĂŐĞ�ϰϯ�
�

�
�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

Ͳ� DŽƌĞ�ďŝŬĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�
Ͳ� DŽƌĞ�ďŝŬĞͬƐĐŽŽƚĞƌ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�
Ͳ� DŽƌĞ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�
Ͳ� WůĂǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ʹ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͘�dŚŝŶŐƐ�ůŝŬĞ�ďŝŐ�ƌŽĐŬƐ�Θ�ůŽŐƐ�

ĨŽƌ�ĐůŝŵďŝŶŐ͘�
Ͳ� >ĞƐƐ�ŐƌĂƐƐ�ŵŽƌĞ�ŶĂƟǀĞ�ƉŽůůŝŶĂƚŽƌ�ŐĂƌĚĞŶ�ʹ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŐĂƌĚĞŶƐ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ŝŶǀĂƐŝǀĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

ϭ͘� WĂƟŽƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ�ŝĨ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ďĞƩĞƌ�ĨŽƌ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ�Θ�ƐƚĂī�
ʹ�ŶŽƚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƐŝĚĞǁĂůŬ͘�

Ϯ͘� ^ƋƵĂƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŝŶƉƵƚ͘��ůƐŽ͕�ĨŽůŬƐ�ǁŚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�
ĂďŽǀĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ʹ�ǁŚĂƚ�ǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�

ϯ͘� tĞŝƌĚ�ďƵƚ�ƚƌƵĞ�ʹ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ǁŝůů�ĚŝƐƚƵƌď�ƌĂƚ�ĐŽůŽŶŝĞƐ�;ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞͿ͘��/�
ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ƉĂƐƚ�ʹ�ǁŝůů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĨŽůŬƐ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ƚƌĂƉƉŝŶŐ�Žƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�
ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƐĞĞŬ�ŽƵƚ�ŶĞǁ�ŚŽŵĞƐ�ŝŶ�ŶĞĂƌďǇ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞƐ͘�/�ůŝǀĞ�ũƵƐƚ�Žī�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ƐŽ�
ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĨŽƌ�ŵĞ͘�

�
�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

dĂŬĞ�ŽƵƚ�ƌĞƐƚ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƌĂŝƐĞĚ�ĂƌĞĂƐ�Ăƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͊��ƌĞĂƚĞƐ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ͘��ŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐŽůǀĞ͘�
EŽ�ƚƌĞĞƐ�ŽŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƐƋƵĂƌĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͕�ĐƌĞĂƚĞƐ�ďůŝŶĚ�ƐƉŽƚƐ�ĨŽƌ�ĚƌŝǀĞƌƐ�
ďůŽĐŬŝŶŐ�ƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ͘�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

dŚĞ�ŶĞǁ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ƐƟůů�ŶŽƚ�ǀĞƌǇ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�Žƌ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�tĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ŵŽǀŝŶŐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐĂƌͲĐĞŶƚƌŝĐ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶͬƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶͲĐĞŶƚƌŝĐ�ƐƉĂĐĞ͘�
�ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ŵŽƌĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�Ă�ƐĂĨĞƌ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶ�ďŝŬĞͬĨŽŽƚ�ƚŚĂŶ�Ă�ĐĂƌ͘ �
/Ĩ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ͕�Ă�ƉĂŝŶƚĞĚ�ƐƚƌŝƉ�ŽĨ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞ�Ă�ďŝŬĞ�ůĂŶĞ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ŵŽƌĞ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ŵŝŶŝŵĂů�ĐŽƐƚ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ǇŽƵŶŐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ǁĂŶƚ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ůŝǀŝŶŐ�ŚĞƌĞ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŵƉůŽǇ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ͕�ĨŽƌǁĂƌĚͲƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƚŽǁŶ Ɛ͛�ĚĞƐŝŐŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŽŶĞͲƟŵĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ĐŚĂŶŐĞ͘�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

ZŽĂĚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ʹ�/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌƌĞƩĞ�
;ĐĞŶƚĞƌ�ŵĞĚŝĂŶ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĐƌŽƐƐŝŶŐͿ͘�/�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƉůŽǁŝŶŐ͕�ďƵƚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�
ƐĂĨĞƚǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘�dŽ�ŵĂŬĞ�ƉůŽǁ�ĂĐĐĞƐƐ�ĞĂƐŝĞƌ͕ �ƌĞŵŽǀĂďůĞ�ƉůĂŶƚĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŝƐůĂŶĚ͘��
�ĚĚ�ĐǇĐůŝŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͊��ƚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐŝŐŶĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ĂƐ�Ă�
͚ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͛�ůĂŶĞ͘�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

�ŚŽŝĐĞ͗�ďůŽĐŬ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ʹ�ŵŝĚ�ďůŽĐŬ�͞�͟�ŽƉƟŽŶ�
Ͳ� /�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�;ǀĞƌďĂůůǇ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚͿ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĞŶƟƌĞ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ĂƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�

ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ĂǁĂǇ�ʹ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŽ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�^ƋƵĂƌĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ĞŶƟƌĞ�
ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�;ŶŽƚ�ũƵƐƚ�Ăƚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�΀ďƌŽǁŶ�ƌĞĐƚĂŶŐƵůĂƌ΁�ĂƌĞĂƐͿ͘�

Ͳ� tĂůŬŝŶŐ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĞǀĞŶ�ʹ�ĐƵƌƌĞŶƚ�͞ĐŽďďůĞ͟�ŝƐ�ƚƌĞĂĐŚĞƌŽƵƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŝƚŚ�
ďĂůĂŶĐĞͬĂƌƚŚƌŝƟƐ�ŝƐƐƵĞƐ͘�

Ͳ� ^ĞĂƟŶŐͬƌĞƐƟŶŐ�ĂƌĞĂ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƌŽƵƚĞ�ʹ�/�ƚŚŝŶŬ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚĞƌƐ�ĂƌĞ�
͞ƐŝƩĂďůĞ͟�ʹ�'ƌĞĂƚ͊�

Ͳ� /͛Ě�ůŽǀĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ƚƌŝĂů�ƌƵŶ�ƐŝĚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ǁŝƚŚ�ďĂĐŬͲŝŶ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂƐ�Ă�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƐƚƵĚǇ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͘�
;zĞƐ�/�ŬŶŽǁ�ŝƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�ǀŽƚĞĚ�ĚŽǁŶ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�͚ĨƵŶ͛͘Ϳ�

Ͳ� �ŽŶƐŝƐƚĞŶƚ͕�ĐůĞĂƌ͕�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŬĞǇ͘�
Ͳ� ^ƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĐǇĐůŝŶŐ͕�ƐĐŽŽƚĞƌŝŶŐ͕�ƐŬĂƚĞďŽĂƌĚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ĞŵƉŚĂƟĐ͕�ĐůĞĂƌ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ƉůĞĂƐĞ�
Ύ'ŽŽĚ�ǁŽƌŬ͕�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͊�
�



WĂŐĞ�ϰϰ�
�

�ŽŵŵĞŶƚ�ƐŚĞĞƚ�
:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ�KƉĞŶ�
,ŽƵƐĞ�

�Ɛ�Ă�ƚĂǆƉĂǇĞƌ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƚŽǁŶ�ĨŽƌ�ĮŌǇͲĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ͕�/�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ŵĂŶǇ�ƌƵƐŚĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ĂůǁĂǇƐ�ďĞƐƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚĂǆƉĂǇĞƌ Ɛ͛�ŵŽŶĞǇ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�
EŽ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ŵĞĚŝĂŶƐ�

ϭ͘� ^ŶŽǁƉůŽƵŐŚŝŶŐ�ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŶŽǁ�ʹ�ĐŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝĞǁƐ͘�
Ϯ͘� �ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŶĞĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ĞǆĂŵƉůĞ�;ĮƌĞƚƌƵĐŬƐ͕�ƉŽůŝĐĞ͕�

ĂŵďƵůĂŶĐĞͿ�
ϯ͘� �ŝĸĐƵůƚ�ŶŽǁ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�Ğǆŝƚ�ƐƋƵĂƌĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�

ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ŝŶ�ƚƌĂĸĐ�ůĂŶĞƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŽǁŶ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͘�
ϰ͘� tŝůů�ƚĂŬĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�;ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůĂĐŬŝŶŐͿ�ŝĨ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĞŶůĂƌŐĞĚ͘�
ϱ͘� DĂŶǇ�ƚƌƵĐŬĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ϱͲƉŽŝŶƚƐ�ŵĞĚŝĂŶƐ�ĂƐ�

ďĞŝŶŐ�Ă�ŶŝŐŚƚŵĂƌĞ͘�dƌƵĐŬƐ�ĂůƐŽ�ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ůĂƌŐĞƌ͘�WŽƐƐŝďůǇ�ĐŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�Žƌ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĚƌŝǀĞƌƐ͘�

>ŝŐŚƟŶŐ�
WƌĞƐĞŶƚ�ůŝŐŚƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ǁĞůů�ƐƵŝƚĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƚŽǁŶ͘�/�ĚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂƐ�ƚŽ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ǀĞƌǇ�
ůĂƌŐĞ�ƉůĂŶƚƐ�ŚĂŶŐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ͘�/�ďĞůŝĞǀĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ͘�dŚĞ�
ƉůĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ďĞĂƵƟĨƵů͊�
'ƌĂƐƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĨĞĂƐŝďůĞ�ĂƐ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽǁĞĚ�ďǇ�ŚĂŶĚ�Θ�ƚƌŝŵŵĞĚ�ĂŵŽƵŶƟŶŐ�ƚŽ�ĂĚĚĞĚ�
ĐŽƐƚƐ͘�
WŽƐƐŝďůǇ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďǇůĂǁƐ�ĨŽƌ�ĨŽŽĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƟŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ͘�/Ŷ�'ŽĚĞƌŝĐŚ�ŝĨ�
ůƵĐŬǇ͕ �ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�Žƌ�ĨŽƵƌ�ŵŽŶƚŚƐ͘�
'ŽĚĞƌŝĐŚ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ŚĂǀĞ�Ă�ŇŽƵƌŝƐŚŝŶŐ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ŵŽƌĞ�ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�ƌĞƚĂŝů�ŝŶ�ĐŽƌĞ�ĂƌĞĂ͘�
�ĞŶĐŚĞƐ�ĂŶĚ��ŝŬĞ�ZĂĐŬƐ�
DǇ�ĨĂŵŝůǇ�ŚĂƐ�ĚŽŶĂƚĞĚ�Ă�ŵĞŵŽƌŝĂů�ďĞŶĐŚ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ŝƚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŝŶƐƚĂůůĞĚ�Ăƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�
ůŽĐĂƟŽŶ�ŽŶ�EŽƌƚŚ�^ƚ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ĨŽƌ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƌĞĂƐŽŶ͘�/�ǁĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŝƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ĞǆĂĐƚ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ŶĞǁ�ĚĞƐŝŐŶ͘�/�ĚŽ�ĂŐƌĞĞ�ƚŚŝƐ�ƚŽǁŶ�ĚŽĞƐ�ŶĞĞĚ�ŵĂŶǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ĂŶĚ�/�
ŚĂǀĞ�ŶŽ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�KƵƌ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ďĞĂƵƟĨƵů�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ƵŶŝƋƵĞ͊�
sĞƌǇ�ƉůĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚĂƐŬ�ŐƌŽƵƉ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ŚĞůƉĨƵů͘��ŶŽƚŚĞƌ�ƉƵďůŝĐ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂƩĞŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϯ�ĂŶĚ�ϲƉŵ͘�

� dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ĞŵĂŝů͘�
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϮͬϭϰ� dŚĞ�dŽǁŶ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ůŝǀĞƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�
ĐƵƌďƐ͘�WĞŽƉůĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ŽŶĞ Ɛ͛�ŽǁŶ�ƉĂƌĂĚŝŐŵƐ�ĂīĞĐƚ�ŽƵƌ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�
ŝƐ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ͘�tŚŝůĞ�ƉŽůŝƟĐĂůůǇ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ůŝƩůĞ�ƵŶĨĂŝƌ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƚŽ�
ǁĞŝŐŚ�ŝŶ�ŽŶ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƚĞĚ�ďĂƐŝƐ�ŽŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Žƌ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵƵĐŚ�ůĞƐƐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂů�ƐƉŝƌŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƐĂǇ�ĂďŽƵƚ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�tĂůƚ��ŝƐŶĞǇ�ŝŶ�ĚƌĞĂŵŝŶŐ�ƵƉ��ŝƐŶĞǇ�tŽƌůĚ�Žƌ�ƚŚĞ�ĨŽůŬƐ�ƚŚĂƚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ŬŝƚƐĐŚǇ�ǇĞƚ�ŚŝŐŚůǇ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƚŽǁŶ�ŽĨ�&ƌĂŶŬĞŶŵƵƚŚ͕�ǇĞƚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ǁĂǇƐ�'ŽĚĞƌŝĐŚ�ŚĂƐ�Ă�ŚĞĂĚ�ƐƚĂƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐƐ͗�ǀĂĐĂŶƚ�ƐǁĂŵƉůĂŶĚ�Žƌ�Ă�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ŶŽǁŚĞƌĞ�DŝĐŚŝŐĂŶ͘�dŚĞ�
^ƋƵĂƌĞ�ŝƐ�ƐƵĐŚ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ĂƐƐĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂŶĂĚŝĂŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ŵŽƌĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�ƚŚĂŶ�
EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽĐƚĂŐŽŶĂů�ŵĂŝŶ�ƐƚƌĞĞƚ�ĂŶĚ�ĐĞŶƚƌĂů�ĐŽŵŵŽŶƐ͘��

/Ŷ�ŵǇ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ǁŚŝůĞ�Ă�ƐƚĞƉ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŐŽ�ŶĞĂƌůǇ�ĨĂƌ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�
ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚ�ŝƚ�ĂƐƉŝƌĞƐ�ƚŽ�ďĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽǁŶƚŽǁŶ�ĂƐ�Ă�ďƌĂŶĚ�
ŶĞǁ�ŐƌĞĞŶĮĞůĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ůŝŬĞůǇ�ǇŽƵ͛Ě�ĂͿ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ʹ�ĐŽƵƌƚŚŽƵƐĞ�ƉĂƌŬ͕�ƚŚĞ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ͕�ƚŚĞ�ƌĂĚŝĂƟŶŐ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ďͿ�ĐŚĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ŝƚ�
ǁŽƵůĚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƉůĂĐĞƐ�ʹ�ƉĂƚŚƐ͕�ƐŝƫŶŐ͕�ƚĂďůĞƐ͕�ƚƌĞĞƐ͕�ƐŬĂƟŶŐ�



WĂŐĞ�ϰϱ�
�

ŽǀĂů͙ĂŶĚ�ĨĂƌ�ĨĞǁĞƌ�Žƌ�ŶŽ�ĐĂƌƐ͕�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉůĂĐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�
ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞůĂǆ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ŶŽƟŽŶ͘�

dŽĚĂǇ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŽīĞƌƐ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƉůĂĐĞƐ�ŝŶ�ĂŵŽŶŐƐƚ�Ă�ĐĂƌͲĐĞŶƚƌŝĐ�ƐƉĂĐĞ͘�tŚŝůĞ�ǁĞ�
ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ďŽůĚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ĐĂƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ�;ǇĞƚͿ͕�ŝƚ�ůŝŬĞůǇ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŚĂƚ�ƐĂǀĞƐ�ƚŚŝƐ�
�ŽǁŶƚŽǁŶ�ŽŶĞ�ĚĂǇ͘�/�ĂƩĂĐŚ�ƚŚĞ��ĚŝƚŽƌŝĂů�ĨƌŽŵ�dŚĞ�'ůŽďĞ�Θ�DĂŝů�:ƵůǇ�ϲƚŚͬϮϰ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�
ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ƵƐĞ�ŽǀĞƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďĞŶĞĮƚƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�
'ŽĚĞƌŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ĨƵůůǇ�ĞŵďƌĂĐĞ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĂƐƐĞƚ�ŝƚ�ƌĞĂůůǇ�ŝƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁŝĚĞůǇ�ŶŽƚĂďůĞ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ĚƌŝǀĞ�ĨĂƌ�ŵŽƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƚŽǁŶ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�
ŵŝŶŽƌ�ƐŚŽƌƞĂůůƐ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ĐƌĞĂƚĞ͘�^ƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƚŽǁŶƐ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ƚƌĂĸĐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĂůŬŝŶŐ�ŝŶ͕�ƚĂŬŝŶŐ�Ă�ƐŚƵƩůĞ�Žƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶ�Žī�ŚŽƵƌƐ͘�dŚŝŶŬ�
tŝůůŝĂŵƐďƵƌŐ͕��ůŽƌĂ�Žƌ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ĞǀĞƌǇ�ĐƌŽǁĞĚ�ůŝƩůĞ�ƚŽǁŶ�ŝŶ�dƵƐĐĂŶǇ�ƚŽ�ŶĂŵĞ�Ă�ĨĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐƌŽǁĚĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�͞ƚŚĞǇ�ďƵŝůƚ�;ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
ĂƩƌĂĐƟŽŶͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŵĞ͟��

^Ž�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂůůǇ�/�ǁŽƵůĚ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ƚǁĞĂŬĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͗�

ϭͬ��ƌĂǁ�ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�ƚƌƵĐŬƐ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƐ�ƚŚĞŶ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�͞ŐƌĞĞŶ�ƐƉĂĐĞ͟�dŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�
ƚƌĂĐŬƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐŚŽǁŶ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝƫŶŐ�ĂƌĞĂƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌď�ĂƌĞ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƐŵƵƐŚĞĚ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƵŐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŐƌŝůůƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ĐĂƌ�ĂŶĚ�ƚƌƵĐŬ͘�zŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ�
ƐĞĞ�ĂƌŽƵŶĚ�Žƌ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŵ͘�EŽ�ǁŝŶĚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ͕ �ũƵƐƚ�ƚŚĞ�ƐŵĞůů�ŽĨ�ĚĞĐĂǇŝŶŐ�
ŽƌŐĂŶŝĐƐ͘�zƵŵ͘�

DŽǀĞ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƚŚŽƵƐĞ�ƉĂƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�^ƋƵĂƌĞ�ďŽƵůĞǀĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ďĞƩĞƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ ���

Ϯͬ�WůĂŶƚ�ƚƌĞĞƐ͘��ĂŶŽƉǇ�ƚƌĞĞƐ͘��ĂƌůǇ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚŽǁŶ�ƐŚŽǁ�ǀĂƐƚ�ĂƌĞĂƐ�ĚĞŶƵĚĞĚ�ŽĨ�ƚƌĞĞƐ�ƌŝŐŚƚ�
ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ��hd�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƋƵŝĐŬ�ƚŽ�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�
ƚƌĞĞƐ�ƚŽ�ƐŽŌĞŶ�ĂŶĚ�ĐŽŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ͘�>ŽŽŬ�Ăƚ�ĞĂƌůǇ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚƌĞĞƐ�
ƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐŝĚĞ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘��ĞĂƵƟĨƵů͘�

ϯͬ�ZĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�Žī�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ͘�WĂŝŶƚ�ƚǁŽ�ůĂŶĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
^ƋƵĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ůĂŶĞ�;ĐŽƵƌƚŚŽƵƐĞ�ƐŝĚĞͿ�ƵŶŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ĂƌƌŽǁƐ�
ƉŽŝŶƟŶŐ�ƌŝŐŚƚ�ƌĞƉĞƟƟǀĞůǇ͘��ƚ�ĞĂĐŚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ƉĂŝŶƚ�Ă�ƚƌŝĂŶŐƵůĂƌ�ŵĞĚŝĂŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�^ƋƵĂƌĞ�ůĂŶĞ�Ğǆŝƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ƐŝĚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ƌŝŐŚƚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĂƚ�ůĂŶĞ͘�<ŝŶŐ�
^ƚƌĞĞƚ�ŝŶ�dŽƌŽŶƚŽ�ǁĞŶƚ�Ă�ƐƚĞƉ�ĨƵƌƚŚĞƌ�;dŚĞĂƚƌĞ��ŝƐƚƌŝĐƚͿ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ĞĂĐŚ�ďůŽĐŬ�Ğǆŝƚ�ƐŽ�ƉŝĐŬƵƉ�
ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ǁĂƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ƚŚƌŽƵŐŚͲƚƌĂŶƐŝƚ͘�;^ŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ŝƚĞƌĂƟŽŶͿ͘�

ϰ�ZĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�^dKW�ƐŝŐŶƐ�ǁŝƚŚ�ǇŝĞůĚ�ƐŝŐŶƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁĂǇ�ƌŽƵŶĚͲ
ĂďŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ͘���

ϱͬ��ƌĞĂƚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĂůůĞǇƐ�;ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�ĐĂůů�ƚŚĞŵ�Ă�͞ĐůŽƐĞ͟Ϳ�ĨƌŽŵ�ƌĞĂƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�;ǇĞƚ�ƚŽ�
ďĞ�ĞŶŚĂŶĐĞĚͿ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘�^ĞĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ďĞůŽǁ�

dŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŶƚ͘��
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sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϳͬϮϰ� WůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ĚĞƐƚƌŽǇ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ŝŶ�'ŽĚĞƌŝĐŚ͘��zŽƵ�ĚŽŶΖƚ�
ƌĞĂůŝǌĞ�ǁŚĂƚ�Ă�ƚƌĞĂƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ͘���Ɛ�Ă�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ŶĞĂƌͲďǇ��ůŝŶƚŽŶ͕�/�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�
ǁĞĞŬůǇ�ŝĨ�ŶŽƚ�ŵŽƌĞ͘��zŽƵ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ĐƵƚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƵŶƐĂĨĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ŐŽŽĚ�
ƉůĂŶ͘��WůĞĂƐĞ�ƌĞƚŚŝŶŬ�ƚŚŝƐ͘�
<ŝŶĚ�ƌĞŐĂƌĚƐ͕�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϲͬϮϰ� �
ŝ�ƚŚŝŶŬ�ŝƚƐ�ƚŽƚĂůůǇ�ϭϬϬ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŝĚŝŽƟĐ�ƚŽ�ŶĂƌƌŽǁ�ƚŚĞ�ƚƌĂĸĐ�ůĂŶĞƐ�ĂŶǇŵŽƌĞ͕�ŝƚƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ǀĞƌǇ�
ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂƌŬ�Žƌ�ůĞĂǀĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉŽƚƐ͕ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ǀĞƌǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ďǇ�
ŶĂƌƌŽǁŝŶŐ�ŝƚ͕ĂŶĚ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ͕ƐŽŵĞďŽĚǇƐ�ĚƌĞĂŵ�
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϲͬϮϰ� ,ŝ�ƚŚĞƌĞ͕�
�
ZĞŵŽǀŝŶŐ�ƵƉǁĂƌĚƐ�ŽĨ�ϯϬ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ŝƐ�ĂďƐƵƌĚ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞŶΖƚ�ĂůǁĂǇƐ�ƐƉĂĐĞƐ�Ăƚ�ďƵƐŝĞƌ�ƟŵĞƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽīͲƐĞĂƐŽŶ͕�ŶĞǀĞƌŵŝŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŽƵƌŝƐƚ�ƐĞĂƐŽŶ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�
ŵŽďŝůŝƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ŶŽǁ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉĂƌŬ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ͘�
�
ZĞĚƵĐŝŶŐ�ůĂŶĞƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ŚĂǌĂƌĚ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ŵĂŶǇ�ƟŵĞƐ�ǁŚĞƌĞ�/ΖǀĞ�ŐŽƩĞŶ�ƐƚƵĐŬ�ďĞŚŝŶĚ�
ƐŽŵĞŽŶĞ�ΗĚƌŽƉƉŝŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŽīΗ�ǁŚŽ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�Ă�ůĂŶĞ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�/�ĐŽƵůĚŶΖƚ�ŐŽ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚƌĂĸĐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŚĞůĚ�ƵƉ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƌŽĂĚ�ƌĂŐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶŐĞƐƟŽŶ͘�
�
/�ƐŝŶĐĞƌĞůǇ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŶĞŐĂƟǀĞůǇ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƚŽǁŶ͘�
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϭͬϮϰ� �ĞĂƌ�Dƌ͘ �dŚŽŵĂƐ͕�
�
dŽŶŝŐŚƚ�ŵǇ�ŚƵƐďĂŶĚ�WĞƚĞƌ�ĂŶĚ�/�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ�KƉĞŶ�,ŽƵƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZĞďƵŝůĚŝŶŐ�
�ŽǁŶƚŽǁŶ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�hƉĚĂƚĞ͘���WĞƚĞƌ�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ŽĚĞƌŝĐŚ�ĂƌĞĂ�ĨƵůůͲƟŵĞ�ƐŝŶĐĞ�
ϮϬϮϬ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌƚͲƟŵĞ�ƐŝŶĐĞ�ůĂƚĞ�ϮϬϭϴ͘��tĞ�ĂƌĞ�ďŽƚŚ�ĂǀŝĚ�ƌŽĂĚ�ĐǇĐůŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞŶĚ�ŽƵƌ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ�
ĐǇĐůŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͖�ŵŽƐƚůǇ�ŽŶ�KƌĐŚĂƌĚ�ĂŶĚ�tŚǇ Ɛ͛�ůŝŶĞ�ĂŶĚ�ƌƵƌĂů�ƌŽĂĚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�'ŽĚĞƌŝĐŚ�ĂŶĚ�
�ĂǇĮĞůĚ͘��tĞ�ŵĞƚ��ŽŶ�DŝůĂĚǇ�ĂŌĞƌ�ĂƐŬŝŶŐ�Ă�ŵƵƚƵĂů�ĨƌŝĞŶĚ�ǁŚŽ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ƚŽ�ĂďŽƵƚ�ĐǇĐůŝŶŐ�
ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘��^ŝŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽƉŝĞĚ�ŽŶ��ŽŶ Ɛ͛�ǁĞĞŬĞŶĚ�ƌŝĚĞ�ĞŵĂŝů�
ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŬĞĞƉƐ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƌŽƵŐŚůǇ�ϳϱ�ůŽĐĂů�ĐǇĐůŝƐƚƐ�ǁŚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ƌŝĚĞ�ĨƌŽŵ�ƟŵĞ�
ƚŽ�ƟŵĞ�Žƌ�ƐŚĂƌĞ�ŶĞǁƐ�ĂďŽƵƚ�ďĞĂƌƐ�Žƌ�ĚŽŐƐ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ůŽĐĂů�ĐǇĐůŝŶŐ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ͘��tĞ�ĂƌĞ�
ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ��ŽŶ�ĂƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Śŝŵ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŵĞƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŶŽƌ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�
ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ƌŝĚĞ�ĨƌŽŵ�'ŽĚĞƌŝĐŚ�Žƌ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂǇĮĞůĚ��ǇĐůŝŶŐ�
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�ůƵď͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŚĞ�ĚĞǀŽƚĞƐ�ŚŝƐ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ƚŽ�
ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�
�
/�ĨĞĞů�ŝƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƚĂůŬ�Ă�ůŝƩůĞ�ďŝƚ�ĂďŽƵƚ��ŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶƟŵĂƚĞĚ�ƚŽ�WĞƚĞƌ�ĂŶĚ�/�ǁŚĞŶ�ǁĞ�
ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ŚŽƵƐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƐŝŵƉůǇ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�͞�ŽŶ Ɛ͛�ŝĚĞĂ͘͟ ��dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�
ĐĂƐĞ͘��tĞ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�KƉĞŶ�,ŽƵƐĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ĐĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ůŝǀĞ�
ĂŶĚ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ǁĞ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĸĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ĚŝƐŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�
ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ͘��tĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ďŝŬĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ƵƐ�ŝƐ�
ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŚŝŐŚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ�Ͳ�ƚŚƵƐ�ǁĞ�ĂǀŽŝĚ�ŝƚ�Ͳ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ĐǇĐůŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŽǁŶ�;ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�
ĐŚŽŝĐĞͿ͕�ǁĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ĐŚĂŽƐ͖�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐĂĨĞƚǇ͘�
�
WĞƚĞƌ�ĂŶĚ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ĐǇĐůŝƐƚƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�
ĐǇĐůŝƐƚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŚĂƚ�ĚŽŶ͛ƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĐǇĐůĞ�ŝŶƚŽ�ƚŽǁŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�
ƐƋƵĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ͘��hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ͘����dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�
ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ůŝƐƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�ŵŽƐƚ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ͗�
�
ϭ͘�/ŶƐĞƌƚ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĐǇĐůŝŶŐ�ůĂŶĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚĂƌĚ�ĐƵƌď�ŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŶŐůĞ�
ƉĂƌŬŝŶŐ͘�
Ϯ͘�DĂƌŬ�;ƉĂŝŶƚͿ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĐǇĐůŝŶŐ�ůĂŶĞ�;ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ŚĂƌĚ�ĐƵƌďͿ�ŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĂŶŐůĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ͘�
ϯ͘�DĂƌŬ�;ƉĂŝŶƚͿ�ƚŚĞ�ůĂŶĞ�ĐůŽƐĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶŐůĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞ�ǁŝƚŚ�ĐǇůŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌƐ�ŝŶ�Ă�
ŵŝŶŝŵĂů�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ůĂŶĞ�ĐǇĐůŝƐƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐŝŶŐ͘�
�
�ŌĞƌ�WĞƚĞƌ�ĂŶĚ�/�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�KƉĞŶ�,ŽƵƐĞ͕�ǁĞ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�WĂƌƚ�//��ŝƐƚƌŽ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�Ă�ŵĞĂů�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƉĂƟŽ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ͘���ĞƚǁĞĞŶ�ϱ͗ϰϬ�Ɖ͘ŵ͘�ĂŶĚ�ϲ�Ɖ͘ŵ͘�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƋƵŝĞƚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ǁĞ�ƐĂǁ�
ϴ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐǇĐůŝƐƚƐ͕�ĐǇĐůŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ĐǇĐůŝŶŐ�ůĂŶĞ͕�ƚŚĞ�ĐǇĐůŝƐƚƐ�ǁĞƌĞ�
ĐǇĐůŝŶŐ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ�Ͳ�ŝŶŶĞƌ�ůĂŶĞ͕�ŽƵƚĞƌ�ůĂŶĞ�ĂŶĚ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ͕�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐǇĐůŝƐƚƐ�
ǁĞƌĞ�;ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇͿ�ŶŽƚ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ŚĞůŵĞƚƐ͘��dŚĞ�ĐǇĐůŝƐƚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�Ͳ�ĂŶĚ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�Ăƚ�Ăůů͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƵŶƐĂĨĞ͘�
�
�Ɛ��ŽƵŶĐŝůůŽƌ�:ŽŚŶ�dŚŽŵƉƐŽŶ�ƚŽůĚ�ƵƐ�Ͳ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ůĂƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌƐ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ĐŽŵďĂƟŶŐ�ŐůŽďĂů�ǁĂƌŵŝŶŐ͖�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ůŝŬĞ�ĐǇĐůŝŶŐ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ĐǇĐůŝŶŐ�
ĨƌŝĞŶĚůǇ�Ͳ�ǁŚŝĐŚ�ĂůŝŐŶƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƚƌĂĸĐ�ĐĂůŵŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�͞ŝŵƉƌŽǀĞ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͟�ĂƐ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘���ŶĚ�ǁŚŝůĞ�
ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăƚ�ŝƚ͕�/�ǁŽƵůĚ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƉƵƫŶŐ�Ă�ƌŽǁ�ŽĨ�ĐĂƌ�ĐŚĂƌŐĞƌƐ�ŽŶ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌĂůůĞƚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ͘��/Ĩ�ƚŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϭϬϬ�
ǇĞĂƌƐ�Ͳ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ĐĂƌ�ĐŚĂƌŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƐŚŽƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�
ǁŚŝůĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂƌĞ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ͘�
�
�Ɛ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ͕�'ŽĚĞƌŝĐŚ Ɛ͛�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ǁŚǇ�'ŽĚĞƌŝĐŚ�
ĐŽƵŶĐŝů�ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĐǇĐůŝŶŐ͘��'ŽĚĞƌŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƫĞƐƚ�ƚŽǁŶ�ŝŶ�Ă�ďĞĂĐŚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ƐŝƚƐ�ĂƐ�Ă�ƚĞƌŵŝŶƵƐ�ƉŽŝŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƌĂŝů�ƚƌĂŝůƐ�ŝŶ�
^ŽƵƚŚtĞƐƚĞƌŶ�KŶƚĂƌŝŽ͘���ŽŶ͛ƚ�ŵŝƐƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ďǇ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ŽŶůǇ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ůŽƵĚĞƐƚ�ǀŽŝĐĞƐ͘��WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶƚƐ͖�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐǇĐůŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�
ŵŽƚŚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŽŽ�ďƵƐǇ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ĐŽƵŶĐŝů�ŵĞĞƟŶŐƐ͘�
�
�ůů�ƚŚĞ�ďĞƐƚ͕�
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϲͬϮϰ� ,ĞůůŽ�ƚŚĞƌĞ͘�



WĂŐĞ�ϰϴ�
�

tĞ�ŵŝƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ͘�/�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ϯϬ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ĞŶŽƵŐŚ�
ƐƉĂĐĞƐ�ŶŽǁ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƚŽƵƌŝƐƚ�ƐĞĂƐŽŶ͘�tĞ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ƚǁŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƐƉĂĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĨƵůů͘�^Ž�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͘�
tŝůů�ƚŚĞƌĞ�ďĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƐ͍�
DĂƌǇ�>ŽƵ�ĂŶĚ��ƌĞŶƚ�WŝǌǌĞǇ�
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϲͬϮϰ� dŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ϯϬ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ŵĂũŽƌ�ƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐŚŽƉƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌƐ�ĂůŝŬĞ͕�ďƵƚ�Ă�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�
ŝŶ�ůĂŶĞƐ�ŝƐ�ƌŝĚŝĐƵůŽƵƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ďĂĚ�ĞŶŽƵŐŚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚŽ�ďĂĐŬ�ŽƵƚ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞŶ�ƉĂƌŬŝŶŐ�
ŶĞǆƚ�ƚŽ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƚƌƵĐŬ�^hs�Žƌ�ǀĂŶ͘�>ĞƐƐ�Žƌ�ŶĂƌƌŽǁĞƌ�ůĂŶĞƐ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ŵŽƌĞ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ĂŶĚ�
ŚĂƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚŽ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ƐĞŶŝŽƌƐ͘�ZĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�
ĚŽŶΖƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐŽ͘�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϲͬϮϰ� dŚĞ�ƚƌĂĨĨŝĐ��ůĂŶĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ĚĞůŝŶĞĂƚĞĚ͘�ZĞĚƵĐĞ�ŝƚ�ƚŽ�Ϯ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�
ůĂŶĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂŶĞ�ĐůŽƐĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌĞƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ĞǆŝƚŝŶŐ�Žƌ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�Ă�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ͘�/Ĩ�ƐƉĂĐĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ͕�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ĂĚĚ�ŽĨĨ�ƐƋƵĂƌĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ǁŝƚŚ�ĨƌĞĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ͘�<ĞĞƉ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĨŽƌ�ďĞĂƵƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ͘�tĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�
Ă�ďĞĂƵƚŝĨƵů�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�ďƵƚ�ĂĚĚ�ŵŽƌĞ�ďĞŶĐŚĞƐ͕�ĞĂƚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚŚŽƵƐĞ�^ƋƵĂƌĞ͘��DŽƌĞ�
ďŝŬĞ�ƐƚĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘�tĂƐŚƌŽŽŵ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘��ĚĚ�ĐĂŵĞƌĂƐ�ƚŽ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞ�Žƌ�ŚŝƌĞ�
ŐƵĂƌĚƐ͘��Ǉ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ůŽǁ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�Ĩŝǆ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ŝŶ�
ƚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĚĂŵĂŐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌƐ�ŽŶ͘��ƌŝƚƚĂŶŝĂ�ŝƐ�Ă�ƉƌŝŵĞ�ĞǆĂŵƉůĞ͘��

ZĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ƐŶŽǁ�ƌĞŵŽǀĂů�ƚŽ�ƐŚŝĨƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ďƵĚŐĞƚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ͘�/�ŚĂǀĞ�
ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ�ƐŶŽǁ�ƌĞŵŽǀĂů�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƚŝŵĞƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƐƚƌĞĞƚ͘��

�ĚĚ�ƐƚĂŝƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ�Ăƚ�^ƵŶƐĞƚ�WĂƌŬ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƋƵŝƚĞ�ƚƌĞĂĐŚĞƌŽƵƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂĨƚĞƌ�Ă�ŚĞĂǀǇ�
ƌĂŝŶ͘��

ZĞƐƉĞĐƚĨƵůůǇ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ͘��
9LD�HPDLO�-XO\������� /�ŚĂĚ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶ�ƚŽǁŶ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ͘��ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ůŽŽŬƐ�ƌĞĂůůǇ�ŐŽŽĚ�ŽŶ�

ƉĂƉĞƌ͊�DǇ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ��ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ��ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇďĞ�Ϯ�Žƌ�ϯ�ďůŽĐŬƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ůĂŝĚ�ŽƵƚ�ƌŽƵŐŚůǇ�ƚŽ�
ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƉĂƌŬŝŶŐ��Θ�ŶĂƌƌŽǁŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ůĂŶĞƐ�tŝůů�ďĞ�ůŝŬĞ��Θ�ƚƌǇ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�
ǁĞĞŬƐ��dŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘�/ƚƐ�ďĞƩĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŶŽǁ�ƚŚĞŶ�
ĂŌĞƌ�ŝƚƐ��ĚŽŶĞ�
�
DǇ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�KŶůǇ��
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϲͬϮϰ� tŚŝůĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͕ �/�ƌĞĂůůǇ�ƚŚŝŶŬ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂŶĞƐ�ĨƌŽŵ�ϯ�ƚŽ�Ϯ�ŝƐ�Ă�ďĂĚ�
ŝĚĞĂ͘�EŽƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĞĂƐǇ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ŵĂŶĞƵǀĞƌ͘ �WĞŽƉůĞ�ďĂĐŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ŽŶĞ�
ůĂŶĞ͘�tŚŝĐŚ�ŽŶůǇ�ůĞĂǀĞƐ�ŽŶĞ�ůĂŶĞ͘�ZĞĂůůǇ�ďĂĚ�ŝĚĞĂ͘�>ĞĂǀĞ�ŝƚ�Ăƚ�ϯ�ůĂŶĞƐ͘��
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϲͬϮϰ� dŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ�'ŽĚĞƌŝĐŚ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ŶĞĞĚƐ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƌĞƉĂŝƌ�ďƵƚ�ĂĚĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂ͕�/�ďĞůŝĞǀĞ͕�
Ϯ�ƚŽ�ϯ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ďĞĂƵƟĮĐĂƟŽŶ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ŝƐ�ŝŶ�ŵǇ�ŽƉŝŶŝŽŶ�Ă�ŶŽŶͲŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚĂǆ�ŵŽŶĞǇ�
ĂŶĚ�ƚĂŬĞƐ�ĂǁĂǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚĞĚ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ůĂŶĞƐ͘���
/Ŷ�ŵǇ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŚĞ�ůĂŶĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�Ğǆŝƚ�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŐŽ�ĂƌŽƵŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ǀĂŶƐ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ůĂŶĞƐ�ďŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ǀĞƌǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĚŽ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ĂƐ�ƐŶŽǁ�ďĂŶŬƐ�ĂƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƋƵĂƌĞ͘���ůƐŽ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŝŶŶĞƌ�ůĂŶĞ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ƐůŽǁůǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ�
ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ŵĞƌĐŚĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞ͘�
ZĞĚƵĐŝŶŐ�ŽƵƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ďǇ�ϯϬ�ƐƉĂĐĞƐ�ŝƐ�ƌŝĚŝĐƵůŽƵƐ�ŝŶ�Ă�ƚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�Ă�ŚŝŐŚ�ƐĞŶŝŽƌ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘�
zĞƐ͕�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�Žī�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ŝƐ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŝĚĞĂ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ǁĂůŬ�ĞĂƐŝůǇ�ĂŶĚ�



WĂŐĞ�ϰϵ�
�

ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘�^ĞŶŝŽƌƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŚĂǀĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐƋƵĂƌĞ͘��
�ůƐŽ�ŝƚ�ŝƐ�ŚƵŵĂŶ�ŶĂƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ďƵƐǇ�ƉĞŽƉůĞ͕�ƚŽ�ƉĂƌŬ�ŶĞĂƌ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�
ƚŽ�ƐŚŽƉ͘��ŶĚ�ŵŽƌĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĞƋƵĂůƐ�ŵŽƌĞ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ͘�
DĂǇ�/�ƐƵŐŐĞƐƚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƐƉĂĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�ďĞŶĐŚĞƐ�ŽŶ�
ƚŚĞŵ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ĐŽƌŶĞƌ�ĂŶĚ�ƐƉƌƵĐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƵƉ�Ͳ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ĂĚĚŝŶŐ�ƐƵŵŵĞƌ�
ƉůĂŶƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĐŚĞƐ�ŽŶ�ĞǀĞƌǇ�ĐŽƌŶĞƌ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ŵĂǇ�/�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�
ƐƉĂĐĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ͘���tĞ�ŶĞĞĚ�ŽƵƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�
ĂŶĚ�/�ŬŶŽǁ�ǁĞ�ǁŝůů�ƌĞŐƌĞƚ�ůŽƐŝŶŐ�ĂŶǇ͊��
�Ǉ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƉĂƟŽ�ƐƉĂĐĞƐ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�
ĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĂůƐŽ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ͘�
,Žǁ�ŵƵĐŚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƐƉĞŶƚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƐĞĂƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ�Ăůů�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ͍�ZĂƌĞůǇ�ĚŽ�/�ƐĞĞ�ƉĞŽƉůĞ�
ƐŝƫŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞŶĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƚŚĞƌĞ�;ĞǆĐĞƉƚ�ĚƵƌŝŶŐ�DĂƌŬĞƚ�Žƌ�&ĞƐƟǀĂů�ǁĞĞŬĞŶĚƐͿ͘�
tŚǇ�ĐƌĞĂƚĞ�ŵŽƌĞ͍��ZĞŵĞŵďĞƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐŚŽƌƚ�ƚŽƵƌŝƐƚ�ƐĞĂƐŽŶ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ƚŽ�ĮǀĞ�ŵŽŶƚŚƐ͘�
WĞŽƉůĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ŽŶ�ƉĂƌŬ�ďĞŶĐŚĞƐ�ŝŶ�ĐŽŽůĞƌ�ǁĞĂƚŚĞƌ͘ �/Ɛ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶĞǇ�ǁŝƐĞůǇ�
ƐƉĞŶƚ͍�
tĞ�ŶĞĞĚ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ƌĞƉĂŝƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ʹ�tĞƐƚ�^ƚ͕͘�^ƵŶĐŽĂƐƚ�ƚŽ�ŶĂŵĞ�Ă�ĨĞǁ͘�KƵƌ�ƚŽǁŶ�ŝƐ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĂƵƟĨƵů�ĂŶĚ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�ĚŽůůĂƌƐ�ƐƉĞŶƚ�ƚŽ�ďĞĂƵƟĨǇ�ŽƵƌ�^ƋƵĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĂƵƟĨƵů�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐĞĞŵ�ůŝŬĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚĂǆ�ĚŽůůĂƌƐ͘�
�Ɛ�ƚŽ�ĂĚĚŝŶŐ�ƚƌĞĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƐŚŽƉƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂŶǇ�ďĞĂƵƟĨƵů�ƚƌĞĞƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŽŶ�
ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ͘��ŶĚ�/�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ƐŚŽƉ�ŽǁŶĞƌƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŚĂƉƉǇ�ĂďŽƵƚ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ůĞĂǀĞƐ�ĨƌŽŵ�
ƐŝĚĞǁĂůŬƐ�ŝŶ��ƵƚƵŵŶ͘�
�ůƐŽ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƐƉĞŶĚ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ďŽƵůĞǀĂƌĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ƐŝŵƉůǇ�ƉĂŝŶƟŶŐ�ĂƌƌŽǁƐ�
;ƉĞƌŚĂƉƐ�ŽƌĂŶŐĞ�ŇƵŽƌĞƐĐĞŶƚ�ĂƌƌŽǁƐͿ�KE�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�;ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐŝŐŶƐͿ�ǁŽƵůĚ�ĐůĞĂƌůǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚƵƌŶ͘�dŚĞ�ƌŽĂĚƐ�ĂƌĞ�ƉůŽǁĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ƟŵĞ�ƐŽ�ƚŚĞ�ĂƌƌŽǁƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞĞŶ͘��Ɛ�
ǁĞůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ƟŵĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ƚŽƵƌŝƐƚ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝŶ�'ŽĚĞƌŝĐŚ�ŬŶŽǁƐ�
ǁŚŝĐŚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚƵƌŶ͘�/�ĂůƐŽ�ĨĞĞů�ƚŚĂƚ�ƌĂŝƐĞĚ�ďŽƵůĞǀĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�
ŚĂǌĂƌĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐŶŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚƐ�ĂƌĞ�ŝĐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�tŝŶƚĞƌƟŵĞ͘�
/�ĚŽ�ŶŽƚ�ŐŽ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ�ŝŶ�'ƌĂŶĚ��ĞŶĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽŽ�ŶĂƌƌŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŽŽ�
ůŝŵŝƚĞĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�Ͳ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁŝƚŚ��ƵŶĚĂƐ�^ƚƌĞĞƚ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͕�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁŝƚŚ�<ŝŶŐ�^ƚƌĞĞƚ�ŝŶ�
<ŝƚĐŚĞŶĞƌ͘ ��ZĞĚƵĐŝŶŐ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ůĂŶĞƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ƐŚŽƉ͘��
/�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŶŽƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƉůĞĂƐĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘��
/Ɛ�ŵŽƌĞ�ďĞĂƵƟĮĐĂƟŽŶ�ƌĞĂůůǇ�ŶĞĞĚĞĚ͍���ƚ�ǁŚĂƚ�ĐŽƐƚ͍�
/Ɛ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƚǁŽ�Žƌ�Ψϯ�ŵŝůůŝŽŶ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ďĞĂƵƟĨǇ�Ă�^ƋƵĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĂƵƟĨƵů�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͍͍͍�
/Ĩ�ŝƚ�ĂŝŶ͛ƚ�ďƌŽŬĞ�ĚŽŶ͛ƚ�Įǆ�ŝƚ͘�
W͘ ^͘��ŶŽƚŚĞƌ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘�tŚĞŶĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĚŽ�ĂŶǇ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶƐ�
ƚŚĞǇ��>t�z^�ĞŶĚ�ƵƉ�ĐŽƐƟŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�ƚŚĂŶ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ͘��
DǇ�ĨŽƌŵƵůĂ�ŝƐ�ƚĂŬĞ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽƐƚ͕��
ĚŽƵďůĞ�ŝƚ�ĂŶĚ�ĂĚĚ�ϭϬй͘�dŚŝƐ�ĨŽƌŵƵůĂ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƟŵĞ�ƐƉĞŶƚ͘�/�ƐŝŶĐĞƌĞůǇ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�
ĨŽƌŵƵůĂ�ŝƐ�ŝŶĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ͊�
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϲͬϮϰ� ,ĞůůŽ�
�Ɛ�Ă�ůŽŶŐƟŵĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�'ŽĚĞƌŝĐŚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ĨŽƌŵĞƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ͕�/�
ĚŽ�ŶŽƚ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ǁŚĂƚ Ɛ͛�ďĞƐƚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�tŝĚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ�ƚŽ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ϯϬ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ƉƵƫŶŐ�ƵƉ�
ƚƌĞĞƐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƐƚŽƌĞ�ƐŝŐŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂŶĞ�ƚƌĂĸĐ�KǀĞƌĂůů�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŚƵŐĞ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚ�ƚŽ�
ŽƵƌ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ĐŽƌĞ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĂĚĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂů�ĂƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ͘�/�ĚŽ�ŶŽƚ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŵŽŶĞǇ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂůƐŽ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�ůĂŶĞƐ�ǁĂƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ͘��Ɛ�ŝƚ�ŝƐ�͕�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĞůƉ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ďƌŝĐŬ�
ĂŶĚ�ŵŽƌƚĂƌ�ƐƚŽƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�ƐŽ�ǁŚǇ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ�ǁŽƵůĚ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�



WĂŐĞ�ϱϬ�
�

ĞǀĞŶ�ŚĂƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌƐ�ƚŽ�ĚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ďǇ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�
ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ͍���
�
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŵǇ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŶŽƌ�
ƐŚŽƵůĚ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶ͘�
�
,ĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĂǇ�
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϲͬϮϰ� /�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ŚŽƵƐĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ďƵƚ�ũƵƐƚ�ĨŽƵŶĚ�ŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�
ϯϬ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉŽƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ůĂŶĞƐ͘�/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƌŝĚŝĐƵůŽƵƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŚĂƌĚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ƌƵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƵƉƚŽǁŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů͘�/�
ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ǁŝůů�ƐƟůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƐĂǇ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ŐŽ�ĂŚĞĂĚ�ĂƐ�ǇŽƵ�ƉůĞĂƐĞ͘�/ƚ�ŵĂŬĞƐ�ŵĞ�ƚŚŝŶŬ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ĞǀĞŶ�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�͕͘dŚĂŶŬ�ǇŽƵ��

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϲͬϮϰ� dŚĞ�ƚƌĂĨĨŝĐ��ůĂŶĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ĚĞůŝŶĞĂƚĞĚ͘�ZĞĚƵĐĞ�ŝƚ�ƚŽ�Ϯ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�
ůĂŶĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂŶĞ�ĐůŽƐĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌĞƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ĞǆŝƚŝŶŐ�Žƌ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�Ă�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ͘�/Ĩ�ƐƉĂĐĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ͕�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ĂĚĚ�ŽĨĨ�ƐƋƵĂƌĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ǁŝƚŚ�ĨƌĞĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ͘�<ĞĞƉ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĨŽƌ�ďĞĂƵƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ͘�tĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�
Ă�ďĞĂƵƚŝĨƵů�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�ďƵƚ�ĂĚĚ�ŵŽƌĞ�ďĞŶĐŚĞƐ͕�ĞĂƚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚŚŽƵƐĞ�^ƋƵĂƌĞ͘��DŽƌĞ�
ďŝŬĞ�ƐƚĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘�tĂƐŚƌŽŽŵ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘��ĚĚ�ĐĂŵĞƌĂƐ�ƚŽ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞ�Žƌ�ŚŝƌĞ�
ŐƵĂƌĚƐ͘��Ǉ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ůŽǁ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�Ĩŝǆ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ŝŶ�
ƚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĚĂŵĂŐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌƐ�ŽŶ͘��ƌŝƚƚĂŶŝĂ�ŝƐ�Ă�ƉƌŝŵĞ�ĞǆĂŵƉůĞ͘��

ZĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ƐŶŽǁ�ƌĞŵŽǀĂů�ƚŽ�ƐŚŝĨƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ďƵĚŐĞƚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ͘�/�ŚĂǀĞ�
ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ�ƐŶŽǁ�ƌĞŵŽǀĂů�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƚŝŵĞƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƐƚƌĞĞƚ͘��

�ĚĚ�ƐƚĂŝƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ�Ăƚ�^ƵŶƐĞƚ�WĂƌŬ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƋƵŝƚĞ�ƚƌĞĂĐŚĞƌŽƵƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂĨƚĞƌ�Ă�ŚĞĂǀǇ�
ƌĂŝŶ͘��

ZĞƐƉĞĐƚĨƵůůǇ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ͘��
sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϲͬϮϰ� ,ŝ�

:ƵƐƚ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ƚŽ�ǀŽŝĐĞ�ŵǇ�ŽďũĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĂůƚĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�'ŽĚĞƌŝĐŚ͘��/�ĚŽŶ͛ƚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƉůĂŶƚĞƌƐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌĞƐ͘��dŚĞ�
ƐƋƵĂƌĞ�ŝƐ�ĨƵůů�ŽĨ�ƚƌĞĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĮŶĞ͘��dŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŚĞŵ�ĂǁĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�
ŵŽŶƚŚƐ�ĂŶĚ�ƉĂǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ŵŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĞĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ŐŽŽĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚĂǆƉĂǇĞƌ�ĚŽůůĂƌƐ͘���
�
dŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ϯϬ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ŝƐ�ůƵĚŝĐƌŽƵƐ͘�/�ŚĂǀĞ�ŐŽŶĞ�ŝŶƚŽ�ƚŽǁŶ�ĨŽƌ�Ă�ĚĞŶƟƐƚ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ŚĂĚ�ƚŽ�ƉĂƌŬ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ďůŽĐŬƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ͙ƐŽ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƐƉŽƚƐ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĞǀĞŶ�
Ă�ďŝŐŐĞƌ�ŚĂƌĚƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ĐŝƟǌĞŶƐ͘��tĞ�ĂƌĞ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ĂŶĚ�/�ďĞůŝĞǀĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ŶŽŶͲƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŵĂŬĞ�ƐĞŶƐĞ͘��tĞ�ƐŚŽƉ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌĞƐ͘��tĞ�ŐŽ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘��tĞ�ǀŝƐŝƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŽĸĐĞƐ͘���Ž�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ǁĂŶƚ�
ƚŚĞ�ĐĂƌƐ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŵŽƌĞ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ͍��
�
'ŽĚĞƌŝĐŚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ��ĂŶĂĚĂ Ɛ͛�WƌĞƫĞƐƚ�dŽǁŶ͙ĂŶĚ�ĚŝĚ�ŝƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ăůů�
ƚŚŝƐ�ĞǆƚƌĂ�ƐƚƌĞĞƚ�ƐĐĂƉŝŶŐ͘��/�ĚŽŶ͛ƚ�ƐĞĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ͘��/ƚ Ɛ͛�Ă�ƋƵĂŝŶƚ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�
/�ĞŶũŽǇ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ͙ũƵƐƚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŝƚ�ŝƐ͘�
�
DǇ�ƚǁŽ�ĐĞŶƚƐ�ǁŽƌƚŚ͊���
�
dĂŬĞ�ĐĂƌĞ�
�



WĂŐĞ�ϱϭ�
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϱͬϮϰ� ,ŝ�^ĞĂŶ͕�
dŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�:ƵůǇ�ϭϭƚŚ�ǁĂƐ�ǁĞůů�ĚŽŶĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŐĂǀĞ�ŵĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ Ɛ͛�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ�
ďĞĂƵƟĨǇŝŶŐ�ŽƵƌ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ͘�/ƚ�Ăůů�ůŽŽŬƐ�ǀĞƌǇ�ŶŝĐĞ͕�ďƵƚ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ͘�/ƚ�
ŝƐ�ŶŝĐĞ�ƚŽ�ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŽǁŶ�ĐŽƵŶĐŝů�ŝƐ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�'ŽĚĞƌŝĐŚ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƐĂŝĚ�EK�ƚŽ�ďĂĐŬ�ŝŶ�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ͘��
�
ZĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�ŝƚ Ɛ͛�ŝŶĚĞĞĚ�ĐƌƵĐŝĂů�
ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ͘��īĞĐƟǀĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�
ƌĞŵĂŝŶ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝďůĞ�ƚŽ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌŝŽĚ͘��
�
�Ɛ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞďĂƚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ůĂŶĞƐ�ŽĨ�ƚƌĂĸĐ�ǀĞƌƐƵƐ�ǁŝĚĞƌ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ͕�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�
ƚŚĂƚ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐĂŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ďĞŶĞĮƚ�ƵƌďĂŶ�ĂƌĞĂƐ͘�tŝĚĞƌ�
ƐŝĚĞǁĂůŬƐ�ĐĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǁĂůŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ďŽŽƐƚ�ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ďǇ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨŽŽƚ�ƚƌĂĸĐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƚ Ɛ͛�ĂůƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ďĂůĂŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĞĸĐŝĞŶƚ�
ƚƌĂĸĐ�ŇŽǁ͘���ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ƐƚƵĚǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĨŽƌ�'ŽĚĞƌŝĐŚ͘�

/�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽƉƚŝŽŶ�ďĞŝŶŐ�ƐƚƵĚŝĞĚ͘�
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚĞƌƐ͘�&ŝǆĞĚ�ƉůĂŶƚĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ŝŶĚĞĞĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ĂŶŶƵĂů�
ƐĞƚƵƉ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĂĞƐƚŚĞƚŝĐ͘�^ƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉƐ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĨŽƐƚĞƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽĨĨƐĞƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͘�
�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŽǁŶ�ĐŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ƵƉŐƌĂĚĞ�
ĂŶĚ�ďĞĂƵƟĨǇ�ŽƵƌ�ƚŽǁŶ�ƐƋƵĂƌĞ͘��
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϳͬϮϰ� DǇ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͗�
�
dƌĞĞƐ͊��ĚĚ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƚƌĞĞƐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͊�
�
WĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ͗�/�ƌĞĂůůǇ�ůŝŬĞĚ�ƚŚĞ�͞ŵĂƌƟŶŝ�ŐůĂƐƐ͟�ƐŚĂƉĞĚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌƌĞƩĞ�ďƵƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ŽīĞƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�:ƵůǇ�ϭϭ�KƉĞŶ�,ŽƵƐĞ�;ŵĂǇďĞ�/�ŵŝƐƐĞĚ�ŝƚ͊Ϳ�/�
ƌĞĐĂůů�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ŚŽƵƐĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐƌŽƐƐŝŶŐƐ�Ͳ�
ŚŽŶĞƐƚůǇ͕ �/�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ƐŝŵƉůǇ�ŵŝƐƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚƌĂǁŝŶŐ͘��
�
dƌĞĞƐ�Ͳ�ũƵƐƚ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ�ŵǇ�ĚĞƐŝƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƚƌĞĞƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��
�
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϳͬϮϰ� �ŝĐǇĐůĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ�
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�

�
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů��:ƵůǇ�ϭϳͬϮϰ� ,ĞǇ�^ĞĂŶ�/�ũƵƐƚ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĚƌŽƉ�ƐŽŵĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ƉůĂŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�:ƵůǇ�ϭϭ�ŽƉĞŶ�ŚŽƵƐĞ͗�
�
/�ůŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞǀĞƌƐĞ�ĂŶŐůĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ͕�ĂƐ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŝŶ�ƚŽǁŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚ�ŝƚ�ŵĂŬĞƐ�ƵƐ�ĨĞĞů�ŵƵĐŚ�
ƐĂĨĞƌ�ǁŚŝůĞ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ĂŶĚ�ďŝŬŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ĨĞƐƟǀĂůƐ͕�ƐŚŽƉƉŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĨŽŽĚ͘��
�
dŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ƐŝǌĞĚ�ƚƌĞĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ůĂƌŐĞƌ͊�<ĞĞƉ�ŽƵƌ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ŚŽƐƉŝƚĂďůĞ�ŽŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ŚŽƚ�
ĚĂǇƐ�ďǇ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ƚƌĞĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘�dŚĞ�h^��W��ΗƵƌďĂŶ�ĨŽƌĞƐƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�Ϯ͘ϵΣ&�ůŽǁĞƌΗ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƌĞĚƵĐĞ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ďǇ�ƐůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ͘��Ɛ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ�ΗĐŝƟĞƐ�ƐƉĞŶƚ�ƌŽƵŐŚůǇ�ΨϭϱʹΨϲϱ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ƉĞƌ�
ƚƌĞĞ͕�ǁŝƚŚ�ŶĞƚ�ĂŶŶƵĂů�ďĞŶĞĮƚƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ΨϯϬʹΨϵϬ�ƉĞƌ�ƚƌĞĞΗ͘�dƌĞĞƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬ͕�
ƚƌĞĞƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌƚŚ�ŝƚ͘�
�
dŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞΖƐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͘��
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϳͬϮϰ� tŽǁ�ŝƐ�Ăůů�/�ĐĂŶ�ƐĂǇ�ǁŚĞŶ�/�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ǀŝĚĞŽ�ŽĨ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ��ǁŚĂƚ�
ǁĞƌĞ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ůĂŶĞ�ĨŽƌ�ŵƵůƟ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘�tĞůů�ŶĞǁƐ�ŇĂƐŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ŝƚ Ɛ͛�
ĐĂůůĞĚ�Ă�ƐŝĚĞǁĂůŬ͙ŚŽǁ�ďŽƵƚ�ǇŽƵ�ďĂĐŬ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ�ďĂĐŬ�ůŝŬĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ϯ�ůĂŶĞƐ�ĂŐĂŝŶ�
ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƉůĂŶƚ�ƚƌĞĞƐ�ŚŽǁ�ďŽƵƚ�ƉƵƫŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�Ă�ƉůĂŶƚĞƌ͙ǇŽƵ�ŐƵǇƐ�
ďĞƩĞƌ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ƌĞƚŚŝŶŬ�ǇŽƵƌ�ƉůĂŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ŵŽŶĞǇ�ƌĞĐŬůĞƐƐůǇ�ŽŶ�Ă�ƉůĂŶ�ƚŚĂƚ Ɛ͛�
ŚŽƌƌŝďůĞ�
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϳͬϮϰ� ,ŝ��ĂůĞ�͕�
�
/�Ăŵ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƵƉ�ŽŶ�ŵǇ�ĞĂƌůŝĞƌ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�͘�
tŽŶĚĞƌŝŶŐ�ŝĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ŵǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ŵǇ�ĞŵĂŝů�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�͍�
�
KŶ�tĞĚ͕�:Ƶů�ϭϬ͕�ϮϬϮϰ�Ăƚ�ϰ͗ϬϰௗWD��
,ŝ�:ŽŚŶ�ĂŶĚ��ĂůĞ͕�
�
/�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŽŵŽƌƌŽǁΖƐ�ŽƉĞŶ�ŚŽƵƐĞ�ĞǀĞŶƚ͘�
�
,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŚĂƚ�/�Ăŵ�ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ďĂĐŬ�ŽŶ͘�
�
>/',d�WK^d^�
ϭͬ�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶŽƚĞ�ĨƌŽŵ��ĂůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƉĂŐĞ�ƚŚƌĞĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ůŝŐŚƚ�ƉŽƐƚƐ͘�
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�

����dŚĞƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�ĐůĞĂƌ�ŝĚĞĂ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ƉŽƐƚƐ�;�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϰ�ƉĞƌ�ďůŽĐŬͿ�ĐĂŶ�
ĂŶĚ�ĐĂŶŶŽƚ�ŐŽ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉůĂŶƐ�
�
����YƵĞƐƟŽŶͲ��/�Ăŵ�ĂƐŬŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌŽƵŐŚůǇ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŐŽ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉůĂŶƚĞƌ�
ůĂǇŽƵƚƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ͘��ůƐŽ͕�ǁŚĂƚ�ǌŽŶĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�;�ĨƵƌŶŝƐŚŝŶŐ�ǌŽŶĞ�Žƌ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�
ǌŽŶĞ�Žƌ�ƚŚĞ�͘ϲϬ�ŵĞƚƌĞ�ǌŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐůŽƐĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌď�Ϳ�͍�
�
W�Z</E'�
Ϯͬ�tĞ�ŶŽǁ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉŽƚƐ�ůŽƐƚ͘���ǆŝƐƟŶŐ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉŽƚƐ�ĂƌĞ�ϭϲϴ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŝƐ�ϭϮϬ͘���ůŽƐƐ�ŽĨ�ϰϴ�ƐƉŽƚƐ�ͬ�ϯϬй�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�Žƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ůŽƐƐ�ŽĨ�ƚǁŽ�ĨƵůů�ďůŽĐŬƐ�ŽĨ�ƉĂƌŬŝŶŐ͘�
�;tĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�ϭϰ�ƐƉŽƚƐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ϳ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ�
ŽŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϴ�ďůŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĚƌŽƉ�ƚŽ�ϭϬ�ƐƉŽƚƐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ϱ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ƌŝŶŐ�
Ϳ�
����dŚŝƐ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ŶŽƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƉůĂŶƐ�͘��ŐĂŝŶ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚĞůů�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�
ŬŶŽǁ͘�
�
YƵĞƐƟŽŶ�ηϭͲ�DǇ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ƐƉŽƚƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ͕�ĂƌĞ�ǁĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƚƵĚǇ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŶŽǁ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞƐĞ�͍�
�
YƵĞƐƟŽŶ�ηϮͲ�/Ɛ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶǇ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƐƉŽƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ƌŝŶŐ�͍�/�Ăŵ�ŶŽƚ�ĐůĞĂƌ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƉůĂŶƐ�ǁŚǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ůŽƐĞ�ƚǁŽ�ƐƉŽƚƐ�ƉĞƌ�ďůŽĐŬ�ǁŚĞŶ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�
ĐŚĂŶŐĞ͘�
�
YƵĞƐƟŽŶη�ϯͲ�,Žǁ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ŚĂŶĚŝĐĂƉ�ƐƉŽƚƐ�ĚŽ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƋƵĂƌĞ�͍��ƌĞ�ƚŚĞǇ�
ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƌŝŶŐ�ƉĂƌŬŝŶŐ�͍�
�
�ŽŵŵĞŶƚͲ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ŽǀĞƌ�ŵǇ�ϰϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��/�͕�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�
ĚƌĂŵĂƟĐĂůůǇ�ĂůƚĞƌĞĚ��ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�͘�
dŚĞǇ�ǁŝůů�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ůŝŬĞůǇ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉĂƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ƌŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽǁ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ϭϲ�ƐƉŽƚƐ�ƐŚŽƌƚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƉůĂŶ͘��ƌĞ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂƌŬ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�
Ăůů�ĚĂǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�͍�
�
^EKt�Z�DKs�>�
�
YƵĞƐƟŽŶ�ηϭͲ�tŝůů�ƚŚĞ�ƐŶŽǁ�ďĞ�ƉŝůĞĚ�ƵƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƉůĂŶƚĞƌƐ�͍�/Ĩ�ƐŽ͕�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ͘�
�
YƵĞƐƟŽŶ�ηϮ�Ͳ�/Ɛ�ƚŚĞƌĞ�Ă�ĨŽƌŵĂů�ƐŶŽǁ�ƌĞŵŽǀĂů�ƉůĂŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͍�
����������������������/Ĩ�ŶŽƚ͕�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌƐ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�
ƐŶŽǁ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůŽǁĞĚ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ĂƌĞĂ͘�
�
>��&�Z�DKs�>�
�
tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ƚƌĞĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ĂƌĞĂ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽĂĐƟǀĞ�ƌĞŵŽǀĂů�
ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ŽŶ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ďĂƐŝƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ĂŶĚ�ƐƉƌŝŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ͘�
dŚĞ�ƚŽǁŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚŽŝŶŐ�Ă�ŐŽŽĚ�ũŽď�ĐůĞĂƌŝŶŐ�ĂǁĂǇ�ůĞĂǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ĂƌĞĂƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ͘��
>ĞĂǀĞƐ�ĂƌĞ��Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ĂŶĚ�ƐƉƌŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�Ă�ďŝŐŐĞƌ�ŝƐƐƵĞ͘�
tĞ�ŶĞĞĚ�Ă�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐůĞĂƌĞĚ�ĂǁĂǇ�ĞĂĐŚ�ƐĞĂƐŽŶ͘��/ƚ�ŝƐ�
Ă�ĚĂŝůǇ�ŝƐƐƵĞ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘�



WĂŐĞ�ϱϰ�
�

�
�Z�DKs��>��W>�Ed�Z^�
�
YƵĞƐƟŽŶ�Ͳ�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂďůĞ�ƉůĂŶƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ĂǁĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů͕�ǁŝůů�ƐŶŽǁ�ďĞ�ƉŝůĞĚ�ƵƉ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ƐƉĂĐĞ�͍�
/Ĩ�ƐŽ͕�ǁŝůů�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ�ďĞ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌƐ�͍�
�
Z�d�/>��KE��
�
dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�͘�ϵϬ�ŵĞƚƌĞƐ�ĂůůŽƩĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚŽƌĞ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�Žƌ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ŝƐ�ůŝŵŝƟŶŐ�͘�tŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ƐĞĞ�ϰϴΗ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞ͘�
�
YƵĞƐƟŽŶ�ηϭ�Ͳ�tŝůů�ƚŚŝƐ�ƐƉĂĐĞ�ƐƟůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁĞƌ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ϮϬϮϱ�͍��
�
YƵĞƐƟŽŶ�ηϮͲ�tŝůů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚĂďůĞƐ�ŽƵƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĨŽƌ�
ĞǀĞŶƚƐ�ůŝŬĞ�^ŝĚĞǁĂůŬ�^ĂůĞƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�͍�
�
dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ͘��/�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ŝĨ�
ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚŝƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͘�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ŵǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϳͬϮϰ� dŽ�ǁŚŽŵĞǀĞƌ�ŝƚ�ŵĂǇ�ĐŽŶĐĞƌŶ͕�
�
�Ɛ�Ă�Ϯϱ�ǇĞĂƌ�ƉůƵƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�'ŽĚĞƌŝĐŚ�KŶƚĂƌŝŽ͕�/�ĨĞĞů�ĂƐ�ƚŚŽƵŐŚ�ŵǇ�ǀŽŝĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŚĞĂƌĚ͘�
�
'ŽĚĞƌŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ƐŵĂůů�^ŽƵƚŚ�tĞƐƚĞƌŶ�KŶƚĂƌŝŽ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽĂƐƚ�ŽĨ�>ĂŬĞ�,ƵƌŽŶ͘�
KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ǀŽĐĂů�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�͞dŚĞ�^ƋƵĂƌĞ͘͟ ��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�dŚĞ�^ƋƵĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ͕�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ĨƌŽŵ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�ůŽǀĞ͕�ŶŽƚ�ĂĚĚ͘͘�
�
�Ăƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�Ăƚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽŶ�dŚĞ�^ƋƵĂƌĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ͕�ǁŽƵůĚ�ŚƵƌƚ�ŵĂŶǇ�
ǀĞŶĚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚŝƐ�͞dŽƵƌŝƐƚ�dŽǁŶ͘͟ �
EŽƚ�ƚŽ�ŵĞŶƟŽŶ�ƚŚĞ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐƵƚ�ŝŶ�ŚĂůĨ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŽ�ƐŝŶŐůĞ�
ůĂŶĞ͘�
�
tĂƐ�dƌĂĸĐ�ĐŽŶƚƌŽů�Ă�ƚŚŽƵŐŚƚ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů͍�dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚƌĂĸĐ�ŽŶ�
ǁĞĞŬĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ďƵƐǇ�ŚŽƵƌƐ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉƵƫŶŐ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�Ăƚ�ĨƵůů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘�ZĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŽ�ƐŝŶŐůĞ�ůĂŶĞ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŇŽǁ�ŽĨ�ƚƌĂĸĐ͘�DŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ůŝŬĞůǇ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�
ŚĞĂƚĞĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĂŵŽŶŐ�ĚƌŝǀĞƌƐ͘�
�
^ƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƌĞƚĂŝŶ�ǁŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ůŽǀĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚǇ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŬŶŽǁƐ�ĂŶĚ�ůŽǀĞƐ͘�
�
WĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ĂƐ�ŝƚ Ɛ͛�ďĞĞŶ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƋƵŝƚĞ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ͘��ǆƚĞŶĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ĞĂĐŚ�Ğǆŝƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ͘��ĚĚ�Ă�ĐĞŶƚƌĞ�ůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŽƵďůĞ�ůĂŶĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ͘�hƐĞ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƋƵĂƌĞ�ĨŽƌ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ͘�
�
dĂŬŝŶŐ�ĂǁĂǇ�Ă�ůĂŶĞ�ŽŶ�dŚĞ�^ƋƵĂƌĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂĚĚ�ŵŽƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ͕�ďĞƐŝĚĞƐ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝƚ͘�dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞ�ŐĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�Ă�ůĂŶĞ�ŝƐ�Ă�ŶŽŶƐƚĂƌƚĞƌ�ŝŶ�
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�'ŽĚĞƌŝĐŚ͘�
�



WĂŐĞ�ϱϱ�
�

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�͞ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͟�ĚŽŶ͛ƚ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ǁŚĂƚ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�'ŽĚĞƌŝĐŚ�ƚŚŝŶŬƐ�Žƌ�ǁĂŶƚƐ͘�
�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕�
�
WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚŝƐ͘�
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϲͬϮϰ� ,ĞůůŽ�
/�ǁĂƐ�ǁŽŶĚĞƌŝŶŐ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ďŝŬĞ�ůĂŶĞ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�/�ƐĞĞ�ƐŬĂƚĞ�ďŽĂƌĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ďŝŬĞƐ�ƵƉ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ͘�/�ŬŶŽǁ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŶŽƚ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƐƐƵĞ�ďƵƚ�/�
Ăŵ�ĂĨƌĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĚĂǇƐ�Ă�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƌƵŶ�ŽǀĞƌ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ĐǇĐůŝƐƚƐ�ŶŽƚ�
ƉĂǇŝŶŐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�Žƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁĂůŬŝŶŐ�ŶŽƚ�ƌĞĂůŝǌŝŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞŵ͘�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϵͬϮϰ� &ŝǆ�ƚŚĞ�ƐĞǁĞƌ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƉŝƉĞƐ͕ƵƉƚŽǁŶ�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŽůĚ͘�Ƶƚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ŝƐ�ǁĂƐƚĞ�
ŽĨ�ŵŝŶĞ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇďŽĚǇΖƐ�ĞůƐĞ�ƚĂǆ�ŵŽŶĞǇ͘/�ĐŽƵůĚŶΖƚ�ůĞƐƐ�ĂďŽƵƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐƚƵƉŝĚ�ŇŽǁĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ǁĂƚĞƌĞĚ�Ϯϰͬϳ�ĂŌĞƌ�ƐƚŽƌŵ�ĞǀĞŶ͘���ǁĂƐƚĞ�ŽĨ�ƚĂǆ�ƉĂǇĞƌƐ�ŵŽŶĞǇ͘�&ŝǆ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŽǁŶ�ƚŚŝƌĚ�ǁŽƌůĚ�ĐŽƵŶƚƌǇΖƐ�ŚĂǀĞ�ďĞƩĞƌ�ƌŽĂĚƐ͘�ŶĞůƐŽŶ͕�ƐƵŶĐŽĂƐƚ͕�,ĂŵŝůƚŽŶ�^ƚƌĞĞƚ�ƚŽ�
ŶĂŵĞ�Ă�ĨĞǁ͘�YƵŝƚ�ƵƐŝŶŐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ƐĂůƚ�/�ŬŶŽǁ�ŝƚΖƐ�ĨƌĞĞ�ĞǀĞƌǇ�ĐŽƌŶĞƌ�ŝƐ�ĐƌĂƉ�ƚŚĞǇ�ĚŽŶΖƚ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�
ƐƉƌĞĂĚĞƌ�Žī͘�/ƚƐ�ũƵƐƚ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ĐƌĂǌǇ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƵƉ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ƉůŽǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĂůƟŶŐ�ŶŽƚŚŝŶŐ͘�
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϭϵͬϮϰ� ,ĞůůŽ͕�
�
/�ĚŽŶΖƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽƚ�ƚŽ�ƐĂǇ͕ �Žƌ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ŝƚ͕�ďƵƚ��/�ĚŝĚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ǀŽŝĐĞ�ŵǇ�ŵǇ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ�
ŽƉŝŶŝŽŶ�ƚŚĂƚ�/ΖĚ�ůŝŬĞ�Ă�ďŝŬĞ�ůĂŶĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ΗƐƋƵĂƌĞΗ͕�;Žƌ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ďǇͲůĂǁ�ƉƌŽŚŝďŝƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐͿ͘��
�
/�Ăŵ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�;ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϮͿ�ĂŶĚ�/�ĮŶĚ�ŝƚ�ǀĞƌǇ�ĨƌƵƐƚƌĂƟŶŐ�ĂŶĚ�
ƐƚƌĞƐƐĨƵů�ƚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ďŝŬĞƐ�Žƌ�ƐĐŽŽƚĞƌƐ͘�/�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�
ůĂƌŐĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�/�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŚĂǌĂƌĚƐ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ďŝŬĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�
ůĂŶĞƐ�ĐŽŵďŝŶĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �/�ĚŽŶΖƚ�ƐĞĞ�ǁŚǇ�Ă�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ�ĐĂŶΖƚ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŽƵƌ�ǇŽƵƚŚĨƵů�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�;ƐĂĨĞͿ�ǁĂǇ͕ �
;ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĂŶŐĞƌƐ�ŽĨ�ƌŝĚŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͕�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌƐͿ͘��
�
/�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƐĞĂƟŶŐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ůŽŽŬŝŶŐ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ͘��
�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͘�
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϮϲͬϮϰ� dŚŝƐ�ŝƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�ƚŽ�ůĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ďƵƚ�ŚĂĚ�ĂŶǇďŽĚǇ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ďĞ�
ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ŽŶĞ�ǁĂǇ�ĐŽƵŶƚĞƌ�ĐůŽĐŬǁŝƐĞ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ĐůĞĂƌ�ƵƉ�ĐŽŶŐĞƐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂǇďĞ�ďĞ�ŵŽƌĞ�
ĞĸĐŝĞŶƚ͘�
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϮϵͬϮϰ� ,ĞůůŽ͕�
�
/Ŷ�ŚŽƉĞƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ƌĞƉůǇ�ƚŽ�ĞŶƋƵŝƌĞƐ͘�
tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�'ŽĚĞƌŝĐŚ�ƚŽ�ƐŚŽƉ�ĨŽƌ�ƋƵŝƚĞ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ͕�ŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĨĂŵŝůǇ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ƐƟůů�ůŝǀŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŐŽ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ďĂĐŬ͘��
/Ŷ�ĨĂĐƚ�ǁĞΖǀĞ�ŚĂĚ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ĨĂŵŝůǇ�ƌĞƵŶŝŽŶ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĞŐŝŽŶ�ƚŚĞƌĞ͘�



WĂŐĞ�ϱϲ�
�

tĞ�ĐŽŵĞ�ƚŚĞƌĞ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͕ �ƚŽ�ƐŚŽƉ�ĂŶĚ�ĞĂƚ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ͕�ƚŚĞŶ�Žī�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ĂŶĚ�Ɛŝƚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ďĞŶĐŚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƌĞůĂƟǀĞƐ�ŶĂŵĞ�ŽŶ͘��WĂƌŬŝŶŐ�Ăƚ�ƟŵĞƐ�ŝƐ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ďƵƚ�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ǁŽƌƚŚ�ƚŚĞ�
ƉĞƌƐĞǀĞƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ŐĞƫŶŐ�Ă�ƐƉŽƚ͘�
dŚĂƚ�ƐĂŝĚ͕�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ǁŚĞƌĞ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ǁĞ�ƐƚĂƌƚ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ͍��/Ĩ�ŝƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�Ă�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ͖�ŝƚ�ƐĂĚĚĞŶƐ�ŵĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ǁĞ�ǁŽŶΖƚ�ďĞ�ĐŽŵŝŶŐ͘�tŝůů�ƉĞŽƉůĞ�ůŝŬĞ�^ƚƵĂƌƚ�Žƌ��ŶŶĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƚŚĞƌƐ�ŵŝƐƐ�ŽƵƌ�ƉĂƚƌŽŶĂŐĞ͍�/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞ�ƵƐ͕�/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞ�
ĂŶƐǁĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ǇĞƐ͘��
tĞ�ůŝŬĞ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌƐ�ĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ΗĐŽŵƉůĞƚĞΗ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƚŽǁŶ͘�dŚĞ�ŐƌĞĂƚ�
ƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂī�ƚŚĞŵ͘�dŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ŝƚƐĞůĨ�ŝƐ�ůĞŐĞŶĚĂƌǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ƚŚĞ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ďĞĂƵƟĨƵů�ďĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ǁĂůŬŝŶŐ�
ƉĂƚŚ͘�
tŝƚŚŽƵƚ�Ă�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƉĂƌŬ͕�ǀĞƌǇ�ƐĂĚůǇ�ǁĞ�ǁŽŶΖƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŽƵƌ�ƚƌŝƉƐ�ƚŚĞƌĞ͘�
�ĂŶ�ǇŽƵ�ƉůĞĂƐĞ�ƚĞůů�ƵƐ͕�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶΖƐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƉĂƌŬ͕�ǁŚĞƌĞ�ĚŽ�
ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƵƐ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ƉůĂŶ͍�
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϮϵͬϮϰ� ,ĞůůŽ͕�
�
WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�^Ƶďŵŝƚ�Ă�^ƚĂĨĨ��ŽŵƉůŝŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�Ăƚ�
DŽŶĚĂǇ�:ƵůǇ�ϮϵƚŚ�ϮϬϮϰ�ϭϮ͗ϬϮ�WD�ǁŝƚŚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ϮϬϮϰͲϬϳͲϮϵͲϬϬϭ͘�

x� WůĞĂƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚĞƚĂŝůƐ�;Ğ͘Ő͘�ĚĂƚĞ͕�ƟŵĞ͕�
ůŽĐĂƟŽŶ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƚĂŝůƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϱ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂǇƐ�ƚŽ�
ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͘��
/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƌĞĂůůǇ�ďĂĚ�ŝĚĞĂ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘��
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŚĞĂĚĂĐŚĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ͘��ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ�
ƐĞĂƐŽŶ͘�'ŝǀŝŶŐ�ůĞƐƐ�ůĂŶĞƐ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚƌĂĸĐ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƌŽĂĚ�ƌĂŐĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘��ůƐŽ�ƚŚĞƌĞƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ƐŝŵƉůǇ�ĐĂŶƚ�
ƌĞǀĞƌƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌ�ŝĨ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ�ĚĞƉĞŶĚĞĚ�ŽŶ�ŝƚ͘�/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ�
ŝŶĐŽůǀŝŶŐ�ƉĂƌŬĞĚ�ĐĂƌƐ�ŐĞƫŶŐ�Śŝƚ͘�tŚŝĐŚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�Śŝƚ�ĂŶĚ�ƌƵŶƐ͘�
/�ĐĂŶƚ�ĞǀĞŶ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝŬĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚƐ͘�sĞŶĚĞƌƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďůŽĐŬ�ƚŚĞ�
ŵŝĚĚůĞ�ůĂŶĞ�ĚŽƵďůĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ůŽĂĚ�Žƌ�ƵŶůŽĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞŚŝĐůĞ͘��
/�ŚĂǀĞ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƚŽǁŶ�ĨŽƌ�ŵǇ�ǁŚŽůĞ�ůŝĨĞ͕�ĂŶĚ�ĚƌŽǀĞ�ƚŚŝƐ�ƚŽǁŶ�ĨŽƌ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ͘�/�ďĞůŝĞǀĞ�
ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŚƵŐĞ�ŵŝƐƚĂŬĞ͘�
/�ŬŶŽǁ�ĨŽƌ�Ă�ĨĂĐƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐƋƵĂƌĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĐĂƵƐĞ�ůĞƐƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ƐĂůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ͘�
KůĚĞƌ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĨƌĂŝĚ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ͘��
/ŵ�ĂƐŬŝŶŐ�ǇŽƵ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ďĞŐŐŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐƋƵĂƌĞ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͘��

x� tŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ͍��
zĞƐ��

x� ,Žǁ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ͍��
�ŵĂŝů���

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϯϬͬϮϰ� ŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĨƌŽŵ��ŚĂŵƉͲ�ůǇƐĞĞ�ĂŶĚ�<ŝŶŐ�ƐƚƌĞĞƚ�ǁĞƐƚ�
�



WĂŐĞ�ϱϳ�
�

�
�

�
�
,ŝ�^ĞĂŶ͕�
�
&ŝƌƐƚ͕�ŵǇ�ĂƉŽůŽŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ůĂƚĞ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ƌĞůĂƚĞĚ��ŽǁŶƚŽǁŶ�ZĞďƵŝůĚŝŶŐ�ͬ�^ƚƌĞĞƚƐĐĂƉĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ŝΖĚ�
ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ďƵƐǇ�ŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŵĂƩĞƌƐ͘��/�ĨĞĞů�ŝ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĞŶƟŽŶ�ƚŚŝƐ�ǀŝĞǁ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ůĂƚĞ�ƌĂƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ƵƐ�ƌĞĂůŝǌĞ�ŝƚ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŚĂĚ�ĚŽŶĞ�ďĞƩĞƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�
ƚŽ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ƚƌĂĸĐ�Žƌ�ǁŽƵůĚ�ůĂƚĞƌ�ƌĞŵĞĚǇ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĐŽƐƚ͕�Žƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝƚ�
ƵƉ�ŵŝĚ�ƚŚƌƵ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�
�
DǇ�ǀŝĞǁ�ŝƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉůĂŶƚ�ďŽǆĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ŽĨ�ŽƵƚĞƌ�ŽĐƚĂŐŽŶ͘�ǁŚŝůĞ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ďĞĂƵƚǇ�ĂŶĚ�ŇŽƌĂůͬŐƌĞĞŶ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƐĞĂƚƐ�ĨŽƌ�ƉĂƟŽ�ĐŽīĞĞ�ƐŚŽƉͬĚŝŶŝŶŐ�
ĚŝŶŝŶŐ͕�/�ĨĞĞů�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ƚƌĂĸĐ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶŶĞƌ�ŽĐƚĂŐŽŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚĞƌ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�;Žƌ�ǁŝƚŚ�ƌĂĚŝĂƟŶŐ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ŝ͘Ğ͘�
ŚĂŵŝůƚŽŶ͕�ƐŽƵƚŚ͕�͘͘͘Ϳ��ͬ�ƐŚŽƉƐ͘��KŶ�ďŝŐ�ĐŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ƚƌĂĸĐ͕�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĨƌŝĞŶĚůŝŶĞƐƐ�
ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƐĂǇ��ŚĂŵƉͲ�ůǇƐĞĞ�Žƌ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ŽĨ�ƚŽƌŽŶƚŽ�ŝ͘Ğ͘�<ŝŶŐ�
ƐƚƌĞĞƚ�ǁĞƐƚ�Žƌ�YƵĞĞŶ�ƐƚƌĞĞƚ�ǁĞƐƚ͘��&Žƌ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ďĂƐĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ăƚ�ƐĂŵĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ǁĂůŬ�ƚŽŽ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ƚƌƵůǇ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƚ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�
ĚŝƐĂďŝůŝƚǇͿ͘��/�ƐĂǁ�ƐŽŵĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ůŝŬĞ�ŐƌŝůůĞĚ�ďĂƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ͘��&Žƌ�ŇŽƌĂů�ƉůĂŶƚƐ͕�ŵĂǇďĞ�ǁĞ�
ĐŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŵŽǀĂďůĞ�ƉůĂŶƚ�ďŽǆĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚƌĂĸĐ�ǁŽŶƚ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ͘�
�
,ŽƉĞĨƵůůǇ�ƚŚŝƐ�ŝŶƉƵƚ�ĐŽƵůĚ�ƐƟůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƵƐ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ůĂƚĞƌ͘ �
�
zŽƵƌƐ�ƚƌƵůǇ͕ �
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů�:ƵůǇ�ϯϭͬϮϰ� ,ĞůůŽ�^ĞĂŶ͕�



WĂŐĞ�ϱϴ�
�

/�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�'ŽĚĞƌŝĐŚ�^ƋƵĂƌĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�
ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ŚŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ĂŶĚ�ƚŚŽƵŐŚƞƵů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĞ�
ĞŶƐƵĞĚ͘�

/�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�;ŝŶ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŵǇ�
ƐĂŶŝƚǇͿ�ďƵƚ�ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŵĂĚĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĂƚ�
ƟŵĞ͘�DŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ŵŽƌĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ŽĨ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�
ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ƐƉĂĐĞ͘�

dŚŝƐ�ĞŵĂŝů�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ůĞŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂƐ�
ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉůĂŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�tĞ�ŚŝƌĞĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉůĂŶŶĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƚĂƚĞͲŽĨͲƚŚĞͲĂƌƚ�ƉůĂŶ͘�/�Ăŵ�ŶŽƚ�ƐŽ�ŶĂŝǀĞ�ƚŚĂƚ�/�ǁŽƵůĚ�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵ�
ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ĐƵƚ�ĐŽƐƚƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�
ƉƌŽƉŽƐĞĚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ĨĂƌ�ƐŝŐŚƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐƉĞŶĚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚŝƐ�
ĚŽŶĞ�ƌŝŐŚƚ͘�

/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉůĂŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�
&Ăƌ�ďĞ�ŝƚ�ĨŽƌ�ůŽĐĂůƐ�ĂŶĚ�ůĂǇŵĞŶ�ůŝŬĞ�ŵĞ�ƚŽ�ƐĞĐŽŶĚ�ŐƵĞƐƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉůĂŶŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�
tĞ�ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�Ă�ƉůĂŶ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƟĐŬ�ƚŽ�ŝƚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�

dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŽŶĐĞ�ŝŶ�Ă�ĐĞŶƚƵƌǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ƚŚĂŶ�ŝƚ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ŝƐ͘��ƵƫŶŐ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ĐƵƌď�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĂƉƉĞĂů�ƐĞĞŵƐ�ǀĞƌǇ�ƐŚŽƌƚ�ƐŝŐŚƚĞĚ͘�/Ĩ�ĐĂƌƐ�
ďĞĐŽŵĞ�ƐĞůĨͲĚƌŝǀŝŶŐ�ĂƐ�ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌŬ�ĐĂƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�
ĚƌŽƉ�ǇŽƵ�Žī�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ƉĂƌŬ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�Žƌ�ŐŽ�ŐŝǀĞ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ�Ă�ƌŝĚĞ͘�
WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ƚŽǁŶƐ�ĂŶĚ�ĐŝƟĞƐ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂů�ĂŶĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�
ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƌĞ�ŵŽƌĞ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ůŝǀĂďůĞ�ĂŶĚ�
ĂƉƉĞĂůŝŶŐ͘�

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƌĞůƵĐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ʹ�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞƩĞƌ͘ �WůĞĂƐĞ�ŬŶŽǁ�ǇŽƵ�ĂůƐŽ�
ŚĂǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƌŝŐŚƚ͘�/ƚ�ŵĂǇ�ƐĞĞŵ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ͕ �ďƵƚ�ĂŶ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�
ǁŝůů�ďĞŶĞĮƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ͕ �ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘�

dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝƐ�ƵŶƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ�ďƵƚ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ͘�WĞŽƉůĞ�ŵĂǇ�ƚĂŬĞ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ŝŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞĂůŝƐƟĐ�Žƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�WůĞĂƐĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�Ă�
ůĞŐĂĐǇ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ďĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�
ŚŽůĚ�ǇŽƵ�ďĂĐŬ͘�

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘��
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů��ƵŐ͘�ϭͬϮϰ�
�ƵƐŝŶĞƐƐ�KǁŶĞƌ�

,ĞůůŽ�Ăůů͕�
�
&ŝƌƐƚ͕�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŵĞ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ΗƐŝƚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ŵĞĞƟŶŐΗ�ƚŚŝƐ�
ǁĞĞŬ͘�
�
�ƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�DĂǇŽƌ��ĂǌŝŶĞƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ďƵŵƉ�ŽƵƚƐ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞůǇ�ďĞ�
ƌĞĐŽŶĮŐƵƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐůĂŝŵ�ƚǁŽ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉŽƚƐ͘�/�ĚŝĚŶΖƚ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞŶ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�
ƐƉŽƚƐ�ǁĞƌĞ�ůŽƐƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ďƵŵƉ�ŽƵƚƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂƌŬĞĚ͘�
/�ǁƌŽŶŐůǇ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĮǀĞ�ƐƉŽƚƐ�ƉĞƌ�ďůŽĐŬ�ĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉůĂŶƐ͘�
/ƚ�ŝƐ�Ɛŝǆ�ƐƉŽƚƐ�ƉĞƌ�ďůŽĐŬ͘��Ɛ�ǁĞůů�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽƐŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚǁŽ�ƐƉŽƚƐ�ƉĞƌ�ďůŽĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�͘�
�



WĂŐĞ�ϱϵ�
�

�ǀĞŶ�ŝĨ�ǁĞ�ƌĞĐůĂŝŵ�ƚǁŽ�ƐƉŽƚƐ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ůŽƐĞ�ŽŶĞ�ƐƉŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƉĞƌ�ďůŽĐŬ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�
ŵĞĂŶ�ǁĞ�ǁŝůů�ůŽƐĞ�ĨŽƌƚǇ�ƐƉŽƚƐ�;�ĮǀĞ�ƉĞƌ�ďůŽĐŬ�ǆ�ĞŝŐŚƚ�ďůŽĐŬƐͿ͘�
�
dŚŝƐ�ĨĂƌ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉŽƚƐ�ƚŽ�ůŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů��ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�'ŽĚĞƌŝĐŚ�͊�
�
EŽ�Žī�ƐŝƚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ĞƋƵĂůůǇ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĨŽƌƚǇ�ƐƉŽƚƐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘�
�
�ŐĂŝŶ͕�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ĂůůŽǁŝŶŐ��ĂǁŶ�ĂŶĚ�ŵǇƐĞůĨ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŽƵƌ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘�
tĞ͕�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ĐŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͕�ĂƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�
ĂďŽƵƚ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�'ŽĚĞƌŝĐŚ͘�
�
;�WůĞĂƐĞ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚŝƐ�ĞŵĂŝů�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽŶ�ĐŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�Ϳ�
�
dŚĂŶŬƐ͕�

sŝĂ�ĞŵĂŝů��ƵŐ͘�ϭͬϮϰ�
�ƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌ�

�Ɛ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŽŶƐ�ŽĨ�ĐŚĂƩĞƌ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŽǁŶ͘�/�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ƐŽƵŶĚ�ůŝŬĞ�Ă�ĐŝƌĐƵƐ͘�/�ƌƵŶ�ϯ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŽǁŶ�ĂŶĚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ĚŽ�ǁĞ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĚŽ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�Ăƚ�>Kt�ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĂƐǇ�ǁĂǇ͘��ĂŶ�
ǇŽƵ�ƉůĞĂƐĞ�ƐƚŽƉ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁĞ��KEd�ŶĞĞĚ͘�zĞƐ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�Įǆ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
͕�zĞƐ�ǁĞ�ƐƟůů�ŶĞĞĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌŽĂĚǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ͘�/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƚƌĂĸĐ�ŶŝŐŚƚŵĂƌĞ�ŝĨ�ǁĞ�ůŽŽƐĞ�Ă�ůĂŶĞ͘�
�s�Zz�K�z�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƚŽǁŶ�ƐĂǇƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ƐƋƵĂƌĞ�͕�Įǆ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĨƌĞƐŚĞŶ�ŝƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�>��s��ŝƚ�ĂůŽŶĞ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�ŵŝŶĞ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƚĂǆ�ĚŽůůĂƌƐ�ǇŽƵƌ�ƉůĂǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ͘�>Ğƚ�ƚŚĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŐŽ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�͘�dŚŝƐ�ŶŽƚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�Ă�ĨĞǁ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĂŶƚ�ŝƚƐ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�Ăůů�ŶĞĞĚ�͘�
<ĞĞƉ�ŝƚ�ƐŝŵƉůĞ�͕�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ůŽǁ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ŝƚ�ĚŽŶĞ͘�
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů��ƵŐ͘�ϭͬϮϰ�
�

,ĞůůŽ�^ĞĂŶ͕�
�
/�ĨŽƵŶĚ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ�'ŽĚĞƌŝĐŚ�ǁĞďƐŝƚĞ͘��
�
/�Ăŵ�Ă�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�'ŽĚĞƌŝĐŚ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵƉŐƌĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚŚŽƵƐĞ�ĂƌĞĂ�
ďĞŝŶŐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͕ �ŝƐ�ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ǁĂƐŚƌŽŽŵƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�<ŝŶŐƐƚŽŶ�^ƚƌĞĞƚ�ƌĞůŽĐĂƚĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚŚŽƵƐĞ͍�DǇ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ�ďĂůĐŽŶǇ�ŝƐ�ĂďŽǀĞ�
ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƐŚƌŽŽŵƐ͘�dŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƟŵĞƐ�ǁŚĞŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�
ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�ǁĂƐŚƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŵĞůů�ĨƌŽŵ�ĐŝŐĂƌĞƩĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽƚ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�
ƐŝƫŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂůĐŽŶǇ͘�/�ŚĂǀĞ�ƐƉŽŬĞŶ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ǁĂƐŚƌŽŽŵƐ�
ƌĞůŽĐĂƚĞĚ͘�dŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƵŶƌĞĂůŝƐƟĐ�ďƵƚ�/�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĂƐŬ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��
�

sŝĂ�ĞŵĂŝů��ƵŐ͘�ϴͬϮϰ� ,ĞůůŽ�^ĞĂŶ͕�
��
dŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ǁĂƐŚƌŽŽŵƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂǁĨƵů�ƐĞǁĂŐĞ�ƐŵĞůů͘�/�ǁĞŶƚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�
ƐƚĞƉƉĞĚ�ŝŶƚŽ�ŵǇ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ƐŵĞůů�ƚŚĞ�ŽĚŽƵƌ͘ �/ƚΖƐ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ĚĂǇ�ƐŽ�ŵǇ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ĂƌĞ�
ŽƉĞŶ͘�
��
DǇ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ĐŽŵƉůĂŝŶĞĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƚŽ�ŵĞ͘�
��
/�ǁŽŶΖƚ�ďĞ�ƐŝƫŶŐ�ŽƵƚ�ŽŶ�ŵǇ�ďĂůĐŽŶǇ͘�
��
WůĞĂƐĞ�ĂĚĚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƚĂŬĞ�ŝƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘��
��

sŝĂ�ĞŵĂŝů��ƵŐ͘�
ϭϱͬϮϰ�

DǇ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ŽŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ĂƵƚŽŵŽďŝůĞƐ͘��WĞƌ�ƚŚĞ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ĂƌƟĐůĞ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝůů�ƚŚƌŝǀĞ�ŝĨ�ŝƚ�ƚƌƵůǇ�
ŝƐ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ĂŶ�ĂƐƐĞŵďůǇ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͘�



WĂŐĞ�ϲϬ�
�

�
/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚŝƐ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ͘��dŚĞƌĞ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŶŽƚ�ůŝǀŝŶŐ�ŚĞƌĞ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ƚŽ�ƐĞĞ͘��,ŽƉĞĨƵůůǇ�ŵŽƌĞ�
ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ǁŝůů�ĐŚŽƐĞ�ƚŽ�ƌĞůŽĐĂƚĞ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ŶĞǁ�ǀŝƚĂůŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�zĞƐ�ŝƚ�ǁŝůů�
ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďƵƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŝůů�ŚĂƉƉĞŶ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐůǇ�ĂŶĚ�ďĞƩĞƌ�ŝƚ�ďĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĂŶĚ�
ŐƵŝĚĞĚ�ƚŚĂŶ�ũƵƐƚ�ůĞƚ�ŚĂƉƉĞŶ͘�
�
�ŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƐƚƌĞĞƚ�ůŝĨĞ�ǁŝƚŚ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ĚŝŶŝŶŐ�ǁĂƐ�Ă�ŚƵŐĞ�ƐƚĞƉ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�ƚŚĂŶŬ�'ŽĚ�ǁĞ�ŬĞƉƚ�ŝƚ�
ŐŽŝŶŐ�ĂŌĞƌ��Ks/�͘��^ĞĞŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ďƵŝůĚƐ�Ă�ďŽŶĚ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƐĂǇƐ�͞ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�
ƉƌĞƩǇ�ŶĞĂƚ�ƚŽǁŶ͘͟ �dŚĞ�ďĞĂĐŚ�ŝƐ�ůŝǀĞůŝĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ��
�
<ĞĞƉ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ĂŶĚ�ůĞƚ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŐƵŝĚĞ�ǀƐ�ƐƚĂŐŶĂƟŽŶ͘�
�

sŝĂ͘��ŵĂŝů�ʹ��ƵŐƵƐƚ�
ϭϵ�

dŽ�DĂǇŽƌ�ĂŶĚ��ŽƵŶĐŝů�
��
/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�DĂǇŽƌ�ĂŶĚ��ŽƵŶĐŝů�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�Ă�ƚƌŝĂů�ƉĞƌŝŽĚ�
ŽĨ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�'ŽĚĞƌŝĐŚ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
^ƋƵĂƌĞ�ůĂŶĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŝƐƐƵĞƐ͘�
��
/�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůŬ�ŵĂƌŬͲƵƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�
&ŝŶĐŚĞƌ Ɛ͛�ďůŽĐŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�:ƵůǇ͕ �ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĨƵůůǇ�ǀŝƐƵĂůŝǌĞ�
ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ͘��
��
/�ďĞůŝĞǀĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ��ŽƵŶĐŝů�ĂƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĨƵůůǇ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ��ŽƵŶĐŝů�ĐŽƵůĚ�ĂƉƉƌŽǀĞ͘�dŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�
Ăƚ�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŚĂǀĞ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ďĞĞŶ�Ă�ŐŽŽĚ�ĂƩĞŵƉƚ͕�ďƵƚ�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ŶŽƚ�ǁĞůů�ĞŶŽƵŐŚ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ�ĂƐ�ǇĞƚ͘�WĞŽƉůĞ�ƐƟůů�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚŝƐ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ǁŝĚĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ůĂŶĞ�ĐůŽƐƵƌĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ͘�
��
WůĞĂƐĞ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚŝƐ�ƚƌŝĂů�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ��ŽƵŶĐŝů�ŝƐ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ŶŽƚ͕�ĂƐ�
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