
D'dϱϬϭͺ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϭ�WĂƌƚ���ͺ�/ŶŝƚŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�/ŶƚĞŶƚ WĂŐĞ�ϭ ŽĨ�ϱ

�^^�^^D�Ed ϭ��Z/�&͖�WĂƌƚ��

^ƵďũĞĐƚ �ŽĚĞ�ĂŶĚ�dŝƚůĞ D'dϱϬϭ �ƵƐŝŶĞƐƐ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ WĂƌƚ��͗�/ŶŝƚŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�/ŶƚĞŶƚ

/ŶĚŝǀŝĚƵĂůͬ'ƌŽƵƉ /ŶĚŝǀŝĚƵĂů

>ĞŶŐƚŚ ϭϬϬϬ�ǁŽƌĚƐ

>ĞĂƌŶŝŶŐ�KƵƚĐŽŵĞƐ dŚŝƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�^ƵďũĞĐƚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�
KƵƚĐŽŵĞƐ͗�

ĂͿ��ĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ�Ă�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�
ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŝŶ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘

ďͿ��ƌŝƚŝĐĂůůǇ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͛ ǀŝĞǁƉŽŝŶƚƐ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘�

^ƵďŵŝƐƐŝŽŶ �Ǉ�ϭϭ͗ϱϵƉŵ���^dͬ���d�&ƌŝĚĂǇ ŽĨ�DŽĚƵůĞ�Ϯ͘Ϯ ;ǁĞĞŬ�ϰͿ

tĞŝŐŚƚŝŶŐ Ϯϱй

dŽƚĂů�DĂƌŬƐ Ϯϱ ŵĂƌŬƐ

�ŽŶƚĞǆƚ͗

^ĞůĨͲƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ŝƐ�Ă�ǁĂǇ�ŽĨ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǇŽƵ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚǇ͘�ZĞĨůĞĐƚŝŶŐ�ŚĞůƉƐ�ŝŶ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƐŬŝůůƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ůŝŶŬŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŽƌǇ͘�/ƚ ŝƐ ĂďŽƵƚ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚŽ�ĂŶĚ�
ǁŚǇ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŝƚ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘ ZĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�
ďĞƚƚĞƌ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�DŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕�ĂŶ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŽŶĞƐĞůĨ�
ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐŽůŝĚ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ĞŵƉĂƚŚǇ�ĂŶĚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ͘�

/Ŷ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϭ͕�WĂƌƚ��͕�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƌĞĨůĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�
ƉŽƐƚŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵŝŶŐ�ĐĂƌĞĞƌ�ƉĂƚŚ͘�

WĂƌƚ��͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚƵĞ�ŝŶ�ŵŽĚƵůĞ�ϲ͕ ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ǇŽƵ ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝƚ WĂƌƚ�� ĂŶĚ�ĚŽ�Ă�ƐŚŽƌƚ ǀŝĚĞŽ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽŶ�
ǇŽƵƌ ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ĞǀŽůǀĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƵďũĞĐƚ͘�����

/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ͗

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϭ͖�WĂƌƚ���ŝƐ�Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ǇŽƵƌ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�
ƐƚƵĚŝĞƐ�Ăƚ�dŽƌƌĞŶƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůůǇ͘



D'dϱϬϭͺ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϭ�WĂƌƚ���ͺ�/ŶŝƚŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�/ŶƚĞŶƚ WĂŐĞ�Ϯ ŽĨ�ϱ

dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ďĞĐŽŵĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ͕�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘

x ,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĚĞĨŝŶĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͍
x tŚǇ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͍
x tŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƉĂƐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;Žƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚͿ�ĚŽ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͍
x ,Žǁ�ŚĂƐ�ǇŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�;ĂĐĂĚĞŵŝĐ͕�ǁŽƌŬ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͍
x ,Žǁ ĚŽ ǇŽƵ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ŽƵƚĐŽŵĞƐ ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŽƵƌƐĞ ĂƌĞ ŵĞƚ͍
x tŚĂƚ ĐĂŶ ǇŽƵ ĚŽ ƚŽ ŵĂŶĂŐĞ ĂŶĚ ŵŽŶŝƚŽƌ ǇŽƵƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ ƚŽ Ă ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͍
x �Ɛ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ ĨƵƚƵƌĞ͕�ŚŽǁ�ŵŝŐŚƚ�ǇŽƵ�ĂƉƉůǇ�ǇŽƵƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�ůĂƚĞƌ ůŝĨĞ͍
x tŚĂƚ ŬŝŶĚ�ŽĨ�ŐŽĂůƐ ǁŽƵůĚ ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞƚ�ĨŽƌ ǇŽƵƌƐĞůĨ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͍

zŽƵƌ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϭ͖�WĂƌƚ�� ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ďƌŝĞĨ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŝŶŝƚŝĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�
�ƵƐŝŶĞƐƐ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ĐŽŶŽŵŝĐ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘

/Ŷ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞŶƚ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ũƵƐƚŝĨǇ�ǇŽƵƌ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝĞƐ͖ ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ŚŽǁ�
ǇŽƵƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĂƉƉůǇ�ǇŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘

dŚŝŶŬ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ͘�zŽƵƌ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĐůĞĂƌ ĂŶĚ�ƐƵĐĐŝŶĐƚ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ�ĂŶĚ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ ĂŶ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŽĨ�
ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŽ ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĚĞŐƌĞĞ͘�

WůĞĂƐĞ�EŽƚĞ͗

zŽƵƌ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ƌĞĨůĞǆŝǀĞ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ƉŝĞĐĞ͕�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉĞƌƐŽŶ�;/͕�DĞ͕�DǇ͕�

DŝŶĞͿ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗

x zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ǁƌŝƚĞ�ŝŶ ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�zKh͕�ǇŽƵƌ�ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�

ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶƐ͘��;Ğ͘Ő͘��͞/�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚŝƐ�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŽ�ďĞ͙͘͘͘�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŚĂĚ�Ă�ďŝŐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�

ŵǇ͙͙͘͘͘ĂŶĚ�ŝƚ�ŚĞůƉĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŵǇ͙͙͙͘͘͘͟Ϳ͘�

x dƌǇ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ƵƐĞ�ďƌŝĞĨ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƚŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚ�

ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĂƚƚƌŝďƵƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌƵďƌŝĐ͘�

x �ůů�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĂƉƉůǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƚƌŝĐƚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝŶŐ͕ ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ�

ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂǀŽŝĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉůĂŐŝĂƌŝƐŵ͘���

^ƵďŵŝƐƐŝŽŶ�/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ͗�

^Ƶďŵŝƚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϭ�WĂƌƚ��͗�/ŶŝƚŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�/ŶƚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ůŝŶŬ ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�
ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ŵĞŶƵ�ŝŶ�D'dϱϬϭ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DŽĚƵůĞ�Ϯ͘Ϯ ;ǁĞĞŬ�ϰͿ͘�

��ƌƵďƌŝĐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�dŚĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�&ĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�
'ƌĂĚĞ��ĞŶƚƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�>D^�ƉŽƌƚĂů͘�&ĞĞĚďĂĐŬ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ�ŝŶ�DǇ�'ƌĂĚĞƐ͘�

DĂƌŬŝŶŐ�ZƵďƌŝĐ͗�

zŽƵƌ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂƌŬĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƌƵďƌŝĐ͕�ǁŚŝĐŚ ŝƐ�ƐŚŽǁŶ ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞƐ͘��WůĞĂƐĞ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ǇŽƵƌ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��ƚƚƌŝďƵƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌƵďƌŝĐ͘



D'dϱϬϭͺ�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϭ�WĂƌƚ��ͺ�/ŶŝƚŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�/ŶƚĞŶƚ WĂŐĞ�ϯ ŽĨ�ϱ

$VVHVVPHQW�5XEULF��$VVHVVPHQW�� 3DUW�$��,QLWLDO�6WDWHPHQW�RI�,QWHQW

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
�ƚƚƌŝďƵƚĞƐ

&Ăŝů�;hŶĂĐĐĞƉƚĂďůĞͿ
ϬͲϰϵй

WĂƐƐ
;&ƵŶĐƚŝŽŶĂůͿ
ϱϬͲϲϰй

�ƌĞĚŝƚ
;WƌŽĨŝĐŝĞŶƚͿ
ϲϱͲϳϰй

�ŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ
;�ĚǀĂŶĐĞĚͿ
ϳϱ�Ͳϴϰй

,ŝŐŚ��ŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ
;�ǆĐĞƉƚŝŽŶĂůͿ
ϴϱͲϭϬϬй

<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
;ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂŶĚ�
ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞͿ

hŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�
ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů�ŵŽĚĞůƐ�
ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�

WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ
ϯϬй

>ŝŵŝƚĞĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ŽĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ

<ĞǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘

<ŶŽǁůĞĚŐĞ�Žƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨŝĞůĚ�Žƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͘

ZĞƐĞŵďůĞƐ�Ă�ƌĞĐĂůů�Žƌ�
ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ŬĞǇ�ŝĚĞĂƐ͘�

KĨƚĞŶ�ĐŽŶĨƵƐĞƐ�ĂƐƐĞƌƚŝŽŶ�
ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŽƉŝŶŝŽŶ�ǁŝƚŚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂƚĞĚ�ďǇ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚͬĐŽƵƌƐĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘

dŚŽƌŽƵŐŚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�Žƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�
Žƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞͬƐ͘�^ƵƉƉŽƌƚƐ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ŽƉŝŶŝŽŶ�ĂŶĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂƚĞĚ�
ďǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚͬĐŽƵƌƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘

�ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�Ă�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�
ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘

,ŝŐŚůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨŝĞůĚ�Žƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞͬƐ͘

�ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ĂƐƐĞƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ŽƉŝŶŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂƚĞĚ�ďǇ�ƌŽďƵƐƚ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚͬĐŽƵƌƐĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�
ƌĞĂĚŝŶŐ͘

tĞůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ĂŶĚ�
ĂƉƉůǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘

��ƐŽƉŚŝƐƚŝĐĂƚĞĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨŝĞůĚ�Žƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞͬƐ͘

^ǇƐƚĞŵĂƚŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�
ĐƌŝƚŝĐĂůůǇ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ĂƐƐĞƌƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ŽƉŝŶŝŽŶ�ĂŶĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂƚĞĚ�ďǇ�ƌŽďƵƐƚ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚͬĐŽƵƌƐĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�
ƌĞĂĚŝŶŐ͘�

DĂƐƚĞƌǇ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŶĞǁ�
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐͬĨƵƌƚŚĞƌ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ͘

�ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�
ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ƉƌĂĐƚŝƐĞ�

^ŚŽǁƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�
ƚŽ�ĂŶĂůǇƐĞ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞůǇ͘

�ŝĨĨŝĐƵůƚǇ�ŝŶ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�
ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�

�ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�
ƚŽ�ĂŶĂůǇƐĞ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞůǇ�
ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘

tĞůůͲĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�
ƚŽ�ĂŶĂůǇƐĞ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞůǇ�
ǁŝƚŚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘

dŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚŝǀĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�
ĂŶĂůǇƐĞ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞůǇ�
ǁŝƚŚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘

,ŝŐŚůǇ�ƐŽƉŚŝƐƚŝĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĐƌĞĂƚŝǀĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�
ĂŶĂůǇƐĞ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞůǇ�
ǁŝƚŚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�
ǁŝƚŚ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘
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hŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�
ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�
ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ

WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ
ϯϬй

ŐŽĂůƐ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ĐĂƌĞĞƌ�
ƉĂƚŚ͘�� �ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�

ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�
ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚͬŽƌ�
ĐĂƌĞĞƌ�ƉĂƚŚ͘

�ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�
ĂŶĚ�Ă�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�
ƚŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�
ŐŽĂůƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĐĂƌĞĞƌ�ƉĂƚŚ͘�

tĞůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ŽǁŶ�
ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ�ĂŶĚ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�
ŐŽĂůƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�
ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĞƌ�
ĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶƐ͘��ĚũƵƐƚƐ�ŽǁŶ�
ĂƚƚŝƚƵĚĞƐ�ĂŶĚ�ďĞůŝĞĨƐ�
ǁŚĞŶ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƉĂƐƚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĨƵƚƵƌĞ�
ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ͘

hŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�
ĚĞƐĐƌŝďĞƐ ŽǁŶ�ƐŚŽƌƚͲ
ƚĞƌŵ�ĂŶĚ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŐŽĂůƐ�
ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ĂŶĚ�ĐĂƌĞĞƌ�ĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶƐ͕�ŝƐ�
ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƚĂŬĞƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ĂĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ŵŽĚŝĨǇ�
ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ǁŚĞŶ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘

�ĨĨĞĐƚŝǀĞ�
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ

tĞůůͲƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�
ƌĞƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ĐůĞĂƌ�ĨůŽǁ�
ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�

WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ
ϯϬй

�ŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ĨŽƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͕�ŶŽ�
ůŽŐŝĐĂůͬĐůĞĂƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�
ƉŽŽƌ�ĨůŽǁ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ͕�
ĂƌŐƵŵĞŶƚ�ůĂĐŬƐ�
ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘

�ƵĚŝĞŶĐĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ĨŽůůŽǁ�
ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ͘

/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĂƌĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�
ŝƐ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�
ůŽŐŝĐĂů͘

>ŝŶĞ�ŽĨ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ŝƐ�ŽĨƚĞŶ�
ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ͘

/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĂƌĞ�ǁĞůů�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͕�ŵŽƐƚůǇ�ĐůĞĂƌ�
ĨůŽǁ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�
ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ͘

>ŝŶĞ�ŽĨ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�
ĨŽůůŽǁ͘�

/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�
ǁĞůů�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͖�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ůŽŐŝĐĂů͕�
ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ǁĞůů�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�
ďǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘�

�ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ĐƵůƚƵƌĂů�
ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ͘

�ǆƉĞƌƚůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͖�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ůŽŐŝĐĂů͕�
ƉĞƌƐƵĂƐŝǀĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞůů�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͕�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŶŐ�Ă�ĐůĞĂƌ�
ĨůŽǁ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�
ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ͘

�ŶŐĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶƐ�
ĂƵĚŝĞŶĐĞ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƚŽƉŝĐ͕�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ŚŝŐŚ�
ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĂů�
ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ�

�ĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĚŝǀĞƌƐĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂŝĚƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŐƌĂƉŚŝĐƐ�ĂŶĚ�
ŵƵůƚŝͲŵĞĚŝĂ͘
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�ŽƌƌĞĐƚ�ĐŝƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ŬĞǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ

WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͕�ǁĞůů�
ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚŝŶŐ�
�W��ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐŝŶŐ�

WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ
ϭϬй

�ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�
ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ŐŽŽĚ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ĐƌĞĚŝďůĞ�
ĂŶĚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�
ŝĚĞĂƐ͘

�ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ĐƌĞĚŝďůĞ�ĂŶĚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ŝĚĞĂƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƐĞ�
ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ĞǆƉůŝĐŝƚ�Žƌ�
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