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WĂƌdĞĐ<ϭϴ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�
ƐŚĂƉĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ�ŽŶ�
ƚĞĐŚ�ĂŶĚ�ĞƚŚŝĐƐ�ďǇ�
ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ĐŽŶĐƌĞƚĞůǇ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ŶƵĚŐĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ĨƵƚƵƌĞ�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�
ďĞĐŽŵĞ�ǁŝƐĞŶĞĚ�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƌŽďƵƐƚ�
ĞƚŚŝĐĂů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶƐ͘���
ĨƵƚƵƌĞ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�
ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƚƌƵůǇ�
͞ŐŽŽĚ͟�ƚĞĐŚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ǁŚŽ�ŝƐ�͞ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ�Ă�ďĞƩĞƌ�ƉůĂĐĞ͟� 

�ŽŵĞ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŽŶ�ŶƵĚŐŝŶŐ�Ă�
ĐƵůƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂůůƐ�ĨŽƌƚŚ�
ƚŚĞ�ďĞƐƚ͕�ƚƌƵĞƐƚ͕�ĂŶĚ�
ŵŽƐƚ�ďĞĂƵƟĨƵů�ůŝĨĞ-
ǁŽƌůĚ�ƚŚĂƚ�ŚƵŵĂŶƐ�ĐĂŶ�
ĐƌĞĂƚĞ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŵĞĂŶƐ͕�
ďƵƚ�ĚŽ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ǁŝůů�
ƚŽ�ĚŽ�ďĞƩĞƌ͍ 

tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�WĂƌdĞĐ<�ϮϬϭϴ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ĚĞĞƉ͕�ůŝǀĞůǇ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�
ƚŚĂƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ůĂƐƚ��ƵŐƵƐƚ�Ăƚ�WĂƌdĞĐ<ϭϳ͕�
ďƌŝĚŐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŵĂŬĞƌƐ͕�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ�
͚ƉƐǇĐŚŽŶĂƵƚƐ͕͛�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�
ŐĞŶĞƌĂƟǀĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�
ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶƐ͘���ƚŚĞŵĞ�ĞŵĞƌŐĞĚ�
ĂƌŽƵŶĚ�ŚŽǁ�ĐĂŶ�ƚŚĞ�ŶŽǀĞů�ŵŝǆ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ� ĐĂŶ�ďĞ�ƉƵƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�
ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͍�'ŽŽĚ�ƋƵĞƐƟŽŶ͊��ŶĚ�
ŽŶĞ�ǁĞ�ĨĞĞů�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ͕�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĂŶĚ�ďƌŝŐŚƚ�ƐŚŝŶŝŶŐ�
ďĞŝŶŐ�Ăƚ�WĂƌdĞĐ<�ϮϬϭϴ͘ 

^Ž�ŚŽǁ�ĚŽ�ǁĞ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͕�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƐƉĞĞĚ�Žƌ�ƐĐĂůĞ͕�ďƵƚ�
ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ďŝŐ-ĚĂƚĂ-ƚĞĐŚ�ǁŽƌůĚ�
ƚŚĂƚ�ƐƵƐƚĂŝŶƐ�ŚƵŵĂŶ�ƚŚƌŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�
Ă�ǀŝďƌĂŶƚ�ƐŽĐŝĞƚǇ͍��Ǉ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�
ĚǇƐƚŽƉŝĂŶ�ŶĞĂƌ-ĨƵƚƵƌĞƐ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶĞŵŝĐ͕�
ƚĞĐŚ-ĂĚĚŝĐƚĞĚ�ƐĐƌĞĞŶ�ǌŽŵďŝĞƐ�ƐĞĞŵ�ůĞƐƐ�ĨĂƌ-
ĨĞƚĐŚĞĚ� ĂƐ�ƚŚĞ�ƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ��/�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĞǆƉŽŶĞŶƟĂůůǇ͘� 

�ĂŶ�ĐƵůƚƵƌĂů�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ŶŽƌŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�Įůů�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ŐĂƉƐ�ǁŚĞƌĞ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�
ĐĂŶ͛ƚ�ŬĞĞƉ�ƵƉ͍��/Ɛ�ŵŽƌĞ�ƐĞůĨ-ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�
ŶĞĞĚĞĚ͍���ŐĞŶƵŝŶĞ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ĚĞĞƉĞƌ�ƚŚĂŶ�ŐŽŽĚ�ŽƉƟĐƐ͕�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂƚƵƌĞƐ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĨƌŽŵ�Ă�͞ŵŽǀĞ�ĨĂƐƚ�ĂŶĚ�ďƌĞĂŬ�
ƚŚŝŶŐƐ͟�ĐƵůƚƵƌĞ�ƚŽ�ŽŶĞ�ƚĞŵƉĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�
ĨŽƌĞƚŚŽƵŐŚƚ�ĂŶĚ�Ă�ĚŽƐĞ�ŽĨ�ĚŝƐĐĞƌŶŵĞŶƚ͕�ŽŶĞ�
ƚŚĂƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ƉĞƌŚĂƉƐ�ďĞ�
ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ŝŶŚĞƌŝƚ͘� 

WƌĂĐƟĐĞƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�-�ůŝŬĞ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĚĂƚĂ�
ŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĚŽŶ͛ƚ�ĞǀĞŶ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ĨŽƌ�Ă�
ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĂƌĞ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�
ƐŽĐŝĂů�ŶŽƌŵƐ�ƚŚĂƚ�ŝŵƉůŝĐŝƚůǇ�ŐŽǀĞƌŶ�ǁŚĂƚ͛Ɛ�
ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ŝŶ�Ă�ŐƌŽƵƉ�;ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ƐŽĐŝĞƚǇ͕�
ŶĂƟŽŶ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͕�ĂŶĚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƐŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ͘�,Žǁ�ĚŽ�ǁĞ�ŵĂŬĞ�Ă�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ͕�ƚĞŶĂďůĞ�ŚƵŵĂŶ�ůŝĨĞ-ǁŽƌůĚ�ĨŽƌ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝŶ�Ă�ďŝŐ�ĚĂƚĂ�ͬ��/�ĨƵƚƵƌĞ͍ 

KƉĞŶŝŶŐ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ W͘�ϭ 

'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ZĞŐƵůĂƟŽŶ W͘�Ϯ 

�ƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ� W͘�ϯ 

ZĞĂĚŝŶŐ�>ŝƐƚ W͘�ϱ 



,Žǁ�ĚŽ�ǁĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ŐĂƉ͍�
tŝƚŚ�ŶĞǁ�ĐĂƉĂĐŝƟĞƐ�
ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĂůŵŽƐƚ�ĚĂŝůǇ�ŝŶ�
ƚĞĐŚ͕�ŚŽǁ�ĐĂŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�
Žƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ƌĞĂůůǇ͕�ŬŶŽǁ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ͍�/Ĩ�ƚŚŽƐĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĐƵƫŶŐ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚĞĐŚ�
ĂƌĞŶ͛ƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂďŝƚ�ŽĨ�ƉĂƵƐŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŵŽƟŽŶ�ůŽŶŐ�
ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƌĞĂůůǇ�ƚŚŝŶŬ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕�
ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ĂŶĚ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ͕�
ĂŶĚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĐĂŶ͛ƚ�ŬĞĞƉ�
ƵƉ�-�ǁŚŽ�Žƌ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĚƌŝǀŝŶŐ�
ƚŚŝƐ�ďƵƐ͍��ƌĞ�ǁĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ůŝŬĞ�
ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ĞŶĚƐ�ƵƉ͍ 

ŶŽƌŵƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ŝƚƐ�ƵƐĞ͕�ƚƌĂĚĞ͕�
ŚŽĂƌĚŝŶŐ�;ǇĞƐ�ǁĞ�ũƵƐƚ�ƐĂŝĚ�
ƚŚĂƚͿ�ĞƚĐ͕͘�ǁĞƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ŽƵƚ�
ŽĨ�ƐǇŶĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�
ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƌĞůŝĞƐ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�
ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͘�dŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�
ĐŚĂĨĞ͕�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ďĞŶĞĮĐŝĂů�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ĐůĞĂƌ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕�ƉĂƚŚǁĂǇƐ�ƚŽ�
ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͕�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�
Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ĐƵůƚƵƌĂů�ďƵǇ-ŝŶ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŵŽƌĞƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞŵ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'�WZ�ŝƐ�Ă�ƐƚĞƉ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͘� 

ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ƚŽ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�-�ŝŶ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�Žƌ�
ŚĞĐŬ͕�ĞǀĞŶ�ƉŽƉ-ĐƵůƚƵƌĞ�-�ĨŽƌ�
ƐƚĂďŝůŝǌŝŶŐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ͘�
ZĞŐƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐǇ�ĂƌĞ�
ƚǇƉŝĐĂů�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ŵŽƌĞ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ďĂůĂŶĐŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƚŚĞ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�-�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĂŶĚ�ŝŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�-�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƚŽ͘��ŶƚĞƌ�ƚŚĞ�
'ĞŶĞƌĂů��ĂƚĂ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�
ZĞŐƵůĂƟŽŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�h�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ĞŶĨŽƌĐĞĂďůĞ�ĂƐ�
ŽĨ�DĂǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϭϴ͘��dŚĞ�ƌĞĂĐŚ�
ŽĨ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�

ZĞĐĞŶƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�
ŝƐƐƵĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ĂŶĚ�
ƵŶĚƵĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ĞŶĂďůĞĚ�ďǇ�
ƵƐŝŶŐ�ďŝŐ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ��/͘��ĂƚĂ-
ƌĞůĂƚĞĚ�ƐĐĂŶĚĂůƐ�ƉƌŽŵƉƚ�Ă�
ǁŚŽůĞ�ŶĞǁ�ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�-�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƐŽ�ŐŽŽĚ�-�
ƐŽĐŝĞƚǇ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐĂƌǀĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ŽĨ��ŝŐ��ĂƚĂ�
ĂŶĚ��/͘�tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�
ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽŽůƐ�ŝŶ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ǁĂǇƐ͍� 

 

ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�͞ƌĞŐƵůĂƟŽŶ͕͟�
ƐĂŶƐ�ďĂŐŐĂŐĞ͕�ƐŝŵƉůǇ�
ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�͞ĐŽŶƚƌŽů�Žƌ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�Žƌ�
ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�Ă�ŵĂĐŚŝŶĞ�Žƌ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�
ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͟�Žƌ�͞ƚŽ�
ĂĚũƵƐƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�
ĚĞƐŝƌĞĚ�ůĞǀĞů�Žƌ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘͟� 

dŚĞ�ƌƵď�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�
ĂŐƌĞĞŝŶŐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�
ƉƌŽƉĞƌ�Žƌ�ĚĞƐŝƌĞĚ͕�ĂŶĚ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ĂƩĂŝŶ�ƚŚĂƚ͘�
ZĞŐĂƌĚůĞƐƐ͕�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ŝƐ�
ŚŽǁ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ�
ƐƵƐƚĂŝŶ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘���
ďŽĚǇ�ĚŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ�ďǇ�ƐǁĞĂƟŶŐ�
ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŐĞƚƐ�ƚŽŽ�ŚŽƚ�-�ŝƚ�
ƌĞŐƵůĂƚĞƐ�ŝƚƐĞůĨ�ƚŽ�ĐŽŽů�
ĚŽǁŶ͕�ƚŚƵƐ�ƐƵƐƚĂŝŶŝŶŐ�ůŝĨĞ͕�
ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƚŽ�Ă�
ĚĞƐŝƌĞĚ�ůĞǀĞů͘�/Ĩ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�
ĂƌĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�Ă�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƉůĂŶĞƚ�ĂŶĚ�
ǁŽƌůĚ-ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ŚƵŵĂŶƐ͕�
ůŝŬĞůǇ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ͘�   

 

dŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ŽƉĞŶ�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�
ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕�
ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚ�
ĚŝƐĐŽǀĞƌŝĞƐ�ŝŶ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�
ĮĞůĚƐ͕�ŝƐ�ŝŶĚŝƐƉƵƚĂďůĞ͘�
>ŝŬĞǁŝƐĞ͕�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ďŝŐ�ĚĂƚĂ�
ƉƌŽĮůŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶĂĐƚ�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌŝƐĞ�
ĨƌŽŵ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�
ĂŶĚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƌŝǀĂĐǇ͕�ŝƐ�
ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�
ŬŶŽǁŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐ͘�/ƚ͛Ɛ�
Ă�ŐŶĂƌůǇ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͊� 

�/Ŷ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞĞŵŝŶŐůǇ�
ŝƌƌĞĐŽŶĐŝůĂďůĞ�ƌĞĂůŝƟĞƐ͕�ŝƚ͛Ɛ�
ŶĂƚƵƌĂů�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ůŝƩůĞ�ƉĂŶŝĐŬǇ�

,ĂǀĞ�ƚŚĞǇ�ƌĞĂůůǇ��ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ�Ă�ďĞƩĞƌ�ƉůĂĐĞ͍͛�&Žƌ�
ǁŚŽŵ͍� /Ŷ�ǁŚĂƚ�ǁĂǇƐ͕�Ăƚ�
ǁŚĂƚ�ĐŽƐƚ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚŽ�ǁĞ�
ŵĞĂƐƵƌĞ�ĞŝƚŚĞƌ͍� 

'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�
ĐŚŽŝĐĞ�ĨŽƌ�ƌĞŐƵůĂƟŶŐ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�WĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƟŵĞƐ�ŝƐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ƚŽ�
ƌĞŐƵůĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�
dŚĞ�ƚĞĐŚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŵŽǀĞƐ�ĨĂƐƚ�
-�ƚŚĞ�ĨĂƐƚĞƐƚ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�-�
ǁŚĞƌĞĂƐ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ďƵƌĞĂƵĐƌĂĐǇ�ŝƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ͘͘͘ŶŽƚ�
ƐŽ�ĨĂƐƚ͘��,Žǁ�ŝƐ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƵƉ͍� 



�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ƌĞĂůůǇ�
ƐƉĞĂŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞůĞƉŚĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌŽŽŵ�-�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�
ǀĂůƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŐŽǀĞƌŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�
ƚŚĞ��ŝŐ��ĂƚĂ�-��/�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ǁŽƌŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉůĂĐĞ͘��Ɛ�ƚŚĞ�
ƐĂǇŝŶŐ�ŐŽĞƐ͕�͞ĐƵůƚƵƌĞ�ĞĂƚƐ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ͘͟� 

�ƵůƚƵƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƚĂĐŝƚ�
ǀĂůƵĞƐ͕�ŶŽƌŵƐ͕�ĞƚŚŝĐƐ�ĂŶĚ�
ũƵƐƟĮĐĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞƚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�
ĂƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘�^ĐĂŶĚĂů�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƌĞǀĞĂůƐ�ǁŚĞŶ�ŽŶĞ�Žƌ�
ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚĂĐŝƚ�ŶŽƌŵƐ�ĂƌĞ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ďƌŽĂĚĞƌ�ĐƵůƚƵƌĂů�ǀĂůƵĞƐ͘�
�ŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�
�/�ĂŶĚ��ŝŐ��ĂƚĂ�ŽŶ�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕�ǁĞĂůƚŚ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ĚǇƐƚŽƉŝĂŶ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ŝƐ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚĞŵƉĞƌ�ƚŚĞ�
ǀĂůƵĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�-�Ăƚ�
ĂůŵŽƐƚ�ĂŶǇ�ĐŽƐƚ͘� � 

�ŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ĂŶĚ�
ŝŶĨĞƌƌŝŶŐ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĨƌŽŵ�
ŵƵůƟƉůĞ�ĚĂƚĂ�ƐĞƚƐ͕�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�
ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ŽƵƌ�ĚĂƚĂ�ŝƐ�
ĐŽůůĞĐƚĞĚ͕�ƐƚŽƌĞĚ͕�ƐŚĂƌĞĚ�ĂŶĚ� 

ƵƐĞĚ�ĂƌĞ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͘��ƵƌƌĞŶƚ�ŶŽƌŵƐ�
ĂƌĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�
ĞǆƉůŝĐŝƚ͕�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ŽŌĞŶ�ĂƌĞ�ĂƐ�ƐĐĂŶĚĂůƐ͘�dŚĞ�
ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�
ǁŚĞƌĞ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ŝƐ�ŝŶ�
ƋƵĞƐƟŽŶ͕�ǁŚŽ�ŽǁŶƐ�ǁŚĂƚ�
ĚĂƚĂ͕�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�
ǁŽƌƚŚ�ŽĨ�ĚĂƚĂ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚĂƚĂ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ƉĞŽƉůĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ŝĨ�Ă�͚ŐŽŽĚ͛�
ĨƵƚƵƌĞ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ďƵŝůƚ͘���ĨƵƚƵƌĞ�
ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŝŵƉůŝĐŝƚ�ŶŽƌŵƐ�
ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂƌĞ�ŶĂŵĞĚ�ĂŶĚ�
ŵĂĚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐǇ͘� 

�Ɛ�Ă�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͕�
ůĞƚ͛Ɛ�ƐĂǇ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ƌĞŐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�
ƚĞĐŚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�/Ĩ�Ă�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�
ŝƐ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂƐ�
ƚŽŽ�ďƵƌĚĞŶƐŽŵĞ͕�ƚŽŽ�ĐŽƐƚůǇ�
ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ͕�Žƌ�ĐƌĞĂƚĞƐ�
ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ĚƌĂŐ�ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�
ƟŵĞ͕�Ă�ŶŽƌŵ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�Ă�͞ǁŽƌŬ�
ĂƌŽƵŶĚ͘͟��ǀĞŶ�ǁŚĞŶ�Ă�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�
ǁŝƚŚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĐĂŶ�
ďĞ�ŵĂŶǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�-�ƐƵĐŚ�ĂƐ��
ǁŚĞŶ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŚĂƚ�
ŵĂǇ�Žƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�
ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�Ă�ĐƵůƚƵƌĞ�ŽĨ�
ƵŶŚĞĂůƚŚǇ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵĂƌŬĞƚ-ƉůĂĐĞ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĮŶĚ�͚ǁŽƌŬ�
ĂƌŽƵŶĚƐ͛�ƚŽ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ũƵƐƚ�
ƚŽ�ƐƵƌǀŝǀĞ͕�Žƌ�ĞůƐĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƌĞƚƵƌŶƐ͘ 

'ŝǀĞŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂůŝƚǇ͕�ŝƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�
ŽďǀŝŽƵƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ�
ĨŽĐƵƐƐĞĚ�ŽŶ�ƚĂĐƟĐĂů�ĂŶĚ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ĞƚŚŝĐĂů� 

�ŝŐ��ĂƚĂ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ƚŚĂƚ�
ǁĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĞƚŚŝĐĂů�
ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ƐƵƐƚĂŝŶ�ŚƵŵĂŶ�ůŝĨĞ�ǁĞůů͘�
dŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĂƌĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�
ƚŽ�ŵŽƐƚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƌƵƐŚ�ŽĨ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ��/�ĂŶĚ��ŝŐ�
�ĂƚĂ͕�ƚŚĞ�ůĞƐƐ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ďƵƚ�
ŶŽ�ůĞƐƐ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�
ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŝƐ�
ďĞŝŶŐ�ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ͕�
ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ĂŶĚ�ŵŽŶĞƟǌĞĚ�
ŝŶ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�
ĂƌĞ�ƵŶĂǁĂƌĞ�ŽĨ͘ 

tŚĞŶ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�
ĮůůŝŶŐ�Ă�ŶŝĐŚĞ͕�ŝƚ�ĮůůƐ�Ă�
ŶĞĞĚ͘��Ǉ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�
ŐĞƚƐ�ĮůůĞĚ͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�
ƉƌŽĮƚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�ŝƚ͕�
ĐŽƵŶƚƐ�ĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�tŚĂƚ�
ĂďŽƵƚ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ůĞǀĞů͕�ĚƵƌĂďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ͍�/Ŷ�ƐĂƟƐĨǇŝŶŐ�Ă�
ŶĞĞĚ͕�ĚŝĚ�ŝƚ�ĞŶĚ�ƵƉ�ƐŚŽƌƚ-
ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŶĞĞĚ͍� 



 

͞�ŶĂůǇǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ͛Ɛ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂƐ�ŝƚ�
ĚŽĞƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͘�KŶ�ƚŚĞ�
ŚƵŵĂŶ�ƐŝĚĞ͕�ůĂďŽƌ�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶƐ�ƚĂŬĞ�Ă�ǀĞƌǇ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨŽƌŵ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�
ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ĮĞůĚƐ͘�dŚĞ�ŶŽƟŽŶ�
ŽĨ�Ă�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ůŝŶĞ�ǁŽƌŬĞƌ�ŝƐ�
ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�Ă�ǁĞůů-
ĐŽŵƉĞŶƐĂƚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƌ͘�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�
ĐĞŶƚĞƌ�ŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ůĂƌŐĞůǇ�
ĐŽŶĮŶĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ĐĂƌďŽŶ�
ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ďǇ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉƵƟŶŐ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�tŚĂƚ�ŚĂƐ�
ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�
ƐŝŵƉůǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐƵŝƚ�ƚŚĞ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƐĞĐƚŽƌ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů͕�
ŶŽƌ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�
ĐƌŝƟĐŝƐŵƐ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĨĂĐĞƐ͘͟� 
;DŽƌĮƚ͕�ϮϬϭϰͿ 

�ŝŐ��ĂƚĂ�ŝƐ�ŝŶĞǆƚƌŝĐĂďůĞ�ĨƌŽŵ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�-�ŝƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐƵƉĞƌ-
ƉŽǁĞƌ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĮĞůĚ͘��ƚŚŝĐƐ�ŝŶ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŶĞǁ͕�
ĨƌŽŵ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂĚŝŶŐ͕�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�
ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕�
ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ůŝŬĞ͘��ƵƐŝŶĞƐƐ�ĞƚŚŝĐƐ�ĂƌĞ�
ƵƐƵĂůůǇ�ĞŝƚŚĞƌ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ůĂǁ͕�
ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�Žƌ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůĞĂĚĞƌƐ�
ƚƌƵůǇ�ĂƐƉŝƌĞ�ƚŽ�ŝƚ͘� KƵƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ŚĂƐ�ĞǀŽůǀĞĚ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�^ŽĐŝĂů�
ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�;�^ZͿ�ǁŚŝĐŚ�
ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�Ă�ůŽŶŐ�ǁĂǇ�ŝŶ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ůŝŬĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŚĂǀĞ�
ĐůĞĂƌ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͘� 
��Z^�ŝŶ�ƚŚĞ� ƚĞĐŚ�ƐĞĐƚŽƌ�ŝƐ�ƐƟůů�
ŶĂƐĐĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�
ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ͕�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�
ŚĞƌĞ͗� 
 

 

,Žǁ�ŝƐ�^ŝůŝĐŽŶ�sĂůůĞǇ�
ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ͍�tŚĂƚ�
ǇŽƵ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�
ĐĂƌĞ�ĂďŽƵƚ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�
ŵĞĂƐƵƌĞĚ͍�;η�ŽĨ�ƌŽƵŶĚƐ�
ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ĚŽůůĂƌ�ĂŵŽƵŶƚ�
ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƌĂŝƐĞĚ͕�
ƌĞǀĞŶƵĞƐ͕�ŶĞƚ�ǁŽƌƚŚ͕�
ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ�ƌĞƚƵƌŶͿ͘�,Žǁ�
ĚŽ�ǇŽƵ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŚŽǁ�
ŵƵĐŚ�ďĞƩĞƌ�-�Žƌ�ŶŽƚ�-�ƚŚĞ�
ĂǀĞƌĂŐĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝƐ�ĚŽŝŶŐ͕�
ĨĞĞůŝŶŐ͕�ƌĞůĂƟŶŐ͍�tŚĂƚ�
ǁŽƵůĚ�ŝƚ�ƚĂŬĞ�ĨŽƌ�^s�ƚŽ�
ǀĂůƵĞ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĂƐ�
Ă�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�Ăƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ�Ă�ďĞƩĞƌ�ƉůĂĐĞ͍�� 

�ŽƌƌŽǁŝŶŐ�ĨƌŽŵ�DĂǆ-
EĞĞĨ͛Ɛ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŶĞĞĚ�
ƐĂƟƐĮĞƌƐ͕�WĂƌdĞĐ<�ϭϴ�ǁŝůů�
ĂĚĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ�ďǇ�
ƐŚĞĚĚŝŶŐ�ůŝŐŚƚ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�
ǁĞ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�
ĂŶĚ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘�/Ŷ�
ƚŚĞƐĞ�ƐĞĞŵŝŶŐůǇ�ƐŵĂůů�
ĂĐƚƐ�ůŝĞƐ�ƚŚĞ�ƐĞĞĚƐ�ŽĨ�Ă�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�tĞ͛ƌĞ�
ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ũŽŝŶ�
ƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƟŶŐ�ƉĂƌƚǇ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�WĂƌdĞĐ<�ϮϬϭϴ͘� 

�ŽŶƚƌŝďƵƚŽƌƐ͗��ZŽĐŚĞůůĞ�&ĂŝƌĮĞůĚ�ĂŶĚ��ĂƌŝƐƐĂ�<ĂǌǇƐƐ͕�,ƵŵĂŶ��ĂƚĂ��ŽŵŵŽŶƐ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬŚƵŵĂŶĚĂƚĂĐŽŵŵŽŶƐ͘ŽƌŐ��ƉĂƌƚĞĐŬϭϴΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 

>ĂƌŐĞ�ƚĞĐŚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ůŝŬĞ�
'ŽŽŐůĞ�ĂƌĞ�ƌĞƉůĞƚĞ�ǁŝƚŚ�
ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ��^Z͕�ǇĞƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�
ŚĞĂǀŝůǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ŝŵƉĂĐƚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�
ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�;͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƐŽ�
ŵƵĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ůŝǀĞĚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�
ďĞŝŶŐƐ�;WƌĂƚĂƉ͕�ϮϬϭϳͿ͘�/Ɛ�
�^Z�Ă�ďŝŐ�ĞŶŽƵŐŚ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ďŝŐ�ĚĂƚĂ�
ĞƚŚŝĐƐ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ůŝŬĞ�ũŽď�
ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕��/�ƌŝŐŚƚƐ͕�
ĞƚĐ͘� �Ɛ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�
ƐǇƐƚĞŵ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ƵƉ�ůĞǀĞů͕�
ĨƌŽŵ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͕�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ͕�ƚŽ�
ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ͕�ĨŽƌ�ŝƚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ͘�
�ŶĚ�ƚŚĂƚ�ŵĞĂŶƐ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ũƵŐŐĞƌŶĂƵƚ�ŽĨ�ŚŽǁ��ŝŐ�
�ĂƚĂ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�Ă�ďĞƩĞƌ�ƉůĂĐĞ͕�
ŶŽƚ�ůĞĂƐƚ�ďǇ�ƐƵƌŵŽƵŶƟŶŐ�
ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ŶĂŵŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĮŶĚŝŶŐ�Ă�ŚƵŵĂŶĞ�ǁĂǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�
ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�Ă�ďĞƩĞƌ�ǁŽƌůĚ͘� 



 

 

�ŝŐ��ĂƚĂ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů�
ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� 
ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��ĂƚĂ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞĚĂƚĂ͘ŝŽͬ 
 
tŚĂƚ��ŽĞƐ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�
^ŽĐŝĂů�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�DĞĂŶ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�^ĞĐƚŽƌ͍ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬƐƐŝƌ͘ŽƌŐͬĂƌƟĐůĞƐͬ
ĞŶƚƌǇͬ
ǁŚĂƚͺĚŽĞƐͺĐŽƌƉŽƌĂƚĞͺƐŽĐŝ
ĂůͺƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇͺŵĞĂŶͺĨŽ
ƌͺƚŚĞͺƚĞĐŚŶŽůŽŐǇͺƐĞĐƚŽƌ 
 
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ�^ŽĐŝĂů�
ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�Ă��ĂƚĂ�
�ŐĞ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬƐƐŝƌ͘ŽƌŐͬĂƌƟĐůĞƐͬ
ĞŶƚƌǇͬ
ĐŽƌƉŽƌĂƚĞͺƐŽĐŝĂůͺƌĞƐƉŽŶƐŝ
ďŝůŝƚǇͺĨŽƌͺĂͺĚĂƚĂͺĂŐĞ 
 
�^Z�ĂŶĚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�/ŶĚƵƐƚƌǇ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ĐŚĞƐŚŶŽƚĞƐ͘ĐŽŵͬϮϬϭ
ϳͬϭϬͬĐƐƌ-ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ-
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ-ŝŶĚƵƐƚƌǇͬ 

 
dĞŶ�ƐŝŵƉůĞ�ƌƵůĞƐ�ĨŽƌ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ďŝŐ�ĚĂƚĂ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ 
ŚƩƉ͗ͬͬũŽƵƌŶĂůƐ͘ƉůŽƐ͘ŽƌŐͬ
ƉůŽƐĐŽŵƉďŝŽůͬĂƌƟĐůĞ͍
ŝĚсϭϬ͘ϭϯϳϭͬ 
 
 

d��, 

�ŝŐ��ĂƚĂ�ĂŶĚ��ƚŚŝĐƐ� 

�ŝŐ��ĂƚĂ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů�WŚǇƐŝĐƐ͗�
ZĞŇĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�^ŽĐŝĞƚǇ͕�
�ƚŚŝĐƐ͕�ĂŶĚ��ůŐŽƌŝƚŚŵƐ 
ŚƩƉ͗ͬͬ
ďŽůĚƚŚŝŶŬŝŶŐ͘ŶĂƟŽŶĂů͘ĐĂͬ
ďůŽŐƐͬďŝŐ-ĚĂƚĂ-ĂŶĚ-ƐŽĐŝĂů-
ƉŚǇƐŝĐƐͬ 
 
WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ŽŶ��ŝŐ��ĂƚĂ͕�
�ƚŚŝĐƐ͕�ĂŶĚ�^ŽĐŝĞƚǇ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ďĚĞƐ͘ĚĂƚĂƐŽĐŝĞƚǇ͘ŶĞƚͬǁƉ-
ĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϭϲͬϬϱͬ
WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ-ŽŶ-�ŝŐ-
�ĂƚĂ͘ƉĚĨ 
 
dŚĞ��ƚŚŝĐƐ�ŽĨ��ŝŐ��ĂƚĂ͗�
�ĂůĂŶĐŝŶŐ��ĐŽŶŽŵŝĐ�
�ĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ��ƚŚŝĐĂů�
YƵĞƐƟŽŶƐ�ŽĨ��ŝŐ��ĂƚĂ�ŝŶ�
ƚŚĞ��h�WŽůŝĐǇ��ŽŶƚĞǆƚ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ĞĞƐĐ͘ĞƵƌŽƉĂ͘ĞƵͬ
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬĚŽĐƐͬƋĞ-ϬϮ-ϭϳ-
ϭϱϵ-ĞŶ-Ŷ͘ƉĚĨ 
 
�ŝŐ��ĂƚĂ��ƚŚŝĐƐ�-�tŝŬŝƉĞĚŝĂ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬĞŶ͘ǁŝŬŝƉĞĚŝĂ͘ŽƌŐͬ
ǁŝŬŝͬ�ŝŐͺĚĂƚĂͺĞƚŚŝĐƐ 

 

 

�ĂŶ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƌĞƐŝƐƚ�
ǁƌŽŶŐĚŽŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�
ǁŽƌůĚ͍ 
ŚƩƉ͗ͬͬ
ďƵƐŝŶĞƐƐƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ͘ƐĂŐĞƉƵ
ď͘ĐŽŵͬƐďƌ-ϭϳϳϱ-ϵϴϮϬϬ-
ϮϳϭϳϳϬϴͬϮϬϭϲϬϮϭϱͬ
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ-ĂŶĚ-ďƵƐŝŶĞƐƐ-
ĞƚŚŝĐƐ 
 
dŚĞ�ĞƚŚŝĐƐ�ŽĨ�ďŝŐ�ĚĂƚĂ�ĂƐ�Ă�
ƉƵďůŝĐ�ŐŽŽĚ͗�ǁŚŝĐŚ�ƉƵďůŝĐ͍�
tŚŽƐĞ�ŐŽŽĚ͍ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬ
ƉŵĐͬĂƌƟĐůĞƐͬWD�ϱϭϮϰϬϲϴ  ͬ
 
�ƩĞŶƟŽŶ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ͗�ƚŚĞ�
ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ƚŚƌĞĂƚƐ�ŽĨ�ŽŶůŝŶĞ�
ƉĞƌƐƵĂƐŝŽŶ� 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐďĐ͘ĐĂͬƌĂĚŝŽͬ
ƐƉĂƌŬͬϯϱϴ-ŵŽĚĞƌĂƟŽŶ-
ƉĞƌƐƵĂƐŝŽŶ-ĂƩĞŶƟŽŶ-
ϭ͘ϰϭϯϭϭϱϭͬĂƩĞŶƟŽŶ-
ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ-ƚŚĞ-ŝŶĚŝƌĞĐƚ-
ƚŚƌĞĂƚƐ-ŽĨ-ŽŶůŝŶĞ-
ƉĞƌƐƵĂƐŝŽŶ-ϭ͘ϰϭϯϭϭϱϱ 
 
tŚĂƚ�ŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĚŽŝŶŐ�
ƚŽ�ƵƐ͍ 
ͰŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ƐĂŵŚĂƌƌŝƐ͘ŽƌŐͬ
ƉŽĚĐĂƐƚͬŝƚĞŵͬǁŚĂƚ-ŝƐ-
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ-ĚŽŝŶŐ-ƚŽ-ƵƐ� 

�ŝŐ��ĂƚĂ�ĂŶĚ�
ZĞŐƵůĂƟŽŶ 
'ĞŶĞƌĂů��ĂƚĂ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�
ZĞŐƵůĂƟŽŶ�;'�WZͿ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬŐĚƉƌ-ŝŶĨŽ͘ĞƵͬ 
 
dŽǁĂƌĚƐ�Ă�'�WZ�ĐŽŵƉůŝĂŶƚ�
ĂŶĂůǇƟĐƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬďůŽŐ͘ĐŽƵŶƚ͘ůǇͬ
ƚŽǁĂƌĚƐ-Ă-ŐĚƉƌ-ĐŽŵƉůŝĂŶƚ-
ĂŶĂůǇƟĐƐ-ƐƚƌĂƚĞŐǇ-
ĂϲďĞϰďĂĚϯĂϲď 
 
͞tŽŶ͛ƚ�^ŽŵĞďŽĚǇ�dŚŝŶŬ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŚŝůĚƌĞŶ͍͟��ǆĂŵŝŶŝŶŐ�
�KWW���ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�Ăƚ�^ĐĂůĞ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ƉĞƚƐǇŵƉŽƐŝƵŵ͘ŽƌŐͬϮϬϭϴͬ
ĮůĞƐͬƉĂƉĞƌƐͬŝƐƐƵĞϯͬƉŽƉĞƚƐ-
ϮϬϭϴ-ϬϬϮϭ͘ƉĚĨ 
 
h͘^͘�ĚĂƚĂ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ůĂǁƐ�
ĨĂůů�ƐŚŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ďŝŐ�
ĚĂƚĂ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ƐĞĂƌĐŚĚĂƚĂŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ƚĞĐ
ŚƚĂƌŐĞƚ͘ĐŽŵͬŽƉŝŶŝŽŶͬh^-
ĚĂƚĂ-ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ-ůĂǁƐ-ĨĂůů-
ƐŚŽƌƚ-ŝŶ-ƚŚĞ-ĂŐĞ-ŽĨ-ďŝŐ-ĚĂƚĂ 
 
/ƚ�ŝƐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŽǀĞƌŚĂƵů�
�ĂŶĂĚĂ͛Ɛ�ĚĂƚĂ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ—
ǇŽƵƌ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂƌĞ�Ăƚ�ƐƚĂŬĞ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĂĐůĞĂŶƐ͘ĐĂͬ
ŽƉŝŶŝŽŶͬŝƚ-ŝƐ-ƟŵĞ-ƚŽ-
ŽǀĞƌŚĂƵů-ĐĂŶĂĚĂƐ-ĚĂƚĂ-
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ-ǇŽƵƌ-ƌŝŐŚƚƐ-ĂƌĞ-
Ăƚ-ƐƚĂŬĞͬ 



/Ed�'Z�> KZ'�E/��d/KE^ dKK></d 

�Ŷ�KǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�/ŶƚĞŐƌĂů�
dŚĞŽƌǇ͗��Ŷ��ůů-/ŶĐůƵƐŝǀĞ�
&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ�
�ĞŶƚƵƌǇ� 
ŚƩƉ͗ǁǁǁ͘ĚŝĂůŽŐƵĞϰŚĞĂůƚŚ͘
ŽƌŐͬƵƉůŽĂĚƐͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬ
/ŶƚĞŐƌĂůdŚĞŽƌǇͺϬϯϭϴϬϵ͘ƉĚĨ 
 
'Ğƚ�Ă�&ĞĞů�ĨŽƌ�/ŶƚĞŐƌĂů�
ŚƩƉƐ͗ͬͬŝŶƚĞŐƌĂůůŝĨĞ͘ĐŽŵͬŐĞƚ
-ĨĞĞů-ĨŽƌ-ŝŶƚĞŐƌĂů� 
 
tĂŬĞ�hƉ͕�'ƌŽǁ�hƉ͗�
�ŶůŝŐŚƚĞŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ�
�ĞŶƚƵƌǇ� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬŝŶƚĞŐƌĂůůŝĨĞ͘ĐŽŵͬ
ǁĂŬĞ-ŐƌŽǁ-ĞĚŐĞ-ƵŶŬŶŽǁŶ-
ŚƵŵĂŶ-ďĞŝŶŐͬ 
 
dŚĞ�&ƵƚƵƌĞ�ŽĨ��ƌƟĮĐŝĂů�
/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬŝŶƚĞŐƌĂůůŝĨĞ͘ĐŽŵͬ
ĨƵƚƵƌĞ-ĂƌƟĮĐŝĂů-
ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞͬ 
 
�ŝŐ��ĂƚĂ�ŝŶ�>ŝƩůĞ��ŚŝŶĂ� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬŝŶƚĞŐƌĂůůŝĨĞ͘ĐŽŵͬďŝŐ
-ĚĂƚĂ-ůŝƩůĞ-ĐŚŝŶĂͬ 
 
dŚĞ�^ŚĂƉĞ�ŽĨ�dŚŝŶŐƐ�ƚŽ�
�ŽŵĞ͗���^ŝŶŐƵůĂƌŝƚǇ�ŝŶ��ůů�
&ŽƵƌ�YƵĂĚƌĂŶƚƐ�� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬŝŶƚĞŐƌĂůůŝĨĞ͘ĐŽŵͬ
ƐŝŶŐƵůĂƌŝƚǇ-Ăůů-ĨŽƵƌ-
ƋƵĂĚƌĂŶƚƐͬ� 

�ŽƵŶĐŝů�ĨŽƌ��ŝŐ��ĂƚĂ͕��ƚŚŝĐƐ͕�
ĂŶĚ�^ŽĐŝĞƚǇ�     
ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ďĚĞƐ͘ĚĂƚĂƐŽĐŝĞƚǇ͘ŶĞƚͬ 

/ŶƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ��ƚŚŝĐƐ��ŶĚ�
�ŵĞƌŐŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬŝĞĞƚ͘ŽƌŐ 

 

ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��ĂƚĂ� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞĚĂƚĂ͘ŝŽͬ 
 
 

&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�,ƵŵĂŶ�
EĞĞĚƐ 
&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�,ƵŵĂŶ�
EĞĞĚƐ—DĂǆ�EĞĞĨ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬĞŶ͘ǁŝŬŝƉĞĚŝĂ͘ŽƌŐͬǁŝŬŝͬ
&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂůͺŚƵŵĂŶͺŶĞĞĚƐ 
 
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�
EĞĞĚƐ—DĂǆ�EĞĞĨ� 
ŚƩƉ͗ͬͬϯĂǁǁǁ͘ĂůĂƐƚĂŝƌŵĐŝŶƚŽƐ
Ś͘ĐŽŵͬŐĞŶĞƌĂůͬ
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬϮϬϬϳ-DĂŶĨƌĞĚ-DĂǆ-
EĞĞĨ-&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂů-,ƵŵĂŶ-
EĞĞĚƐ͘ƉĚĨ 
 

�ĚĂƉƟǀĞ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ 

dŚĞ�WƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ��ĚĂƉƟǀĞ�
>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬŬĞŝƚŚĚǁĂůŬĞƌ͘ĐĂͬǁƉ-
ĐŽŶƚĞŶƚͬƐƵŵŵĂƌŝĞƐͬŵ-Ɖͬ
WƌĂĐƟĐĞйϮϬŽĨйϮϬ�ĚĂƉƟǀĞй
ϮϬ>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘,ĞŝĨĞƚǌйϮϬĞƚй
ϮϬĂů͘��^͘ƉĚĨ 
 
dŚĞ�tŽƌŬ�ŽĨ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁϰ͘ŶĐƐƵ͘ĞĚƵͬƵŶŝƚǇͬ
ƵƐĞƌƐͬƉͬƉĂĚŝůůĂͬǁǁǁͬϰϯϱ-
>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉͬ,ĞŝĨĞƚǌйϮϬĂŶĚй
ϮϬ>ĂƵƌŝĞйϮϬdŚĞйϮϬǁŽƌŬй
ϮϬŽĨйϮϬůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘ƉĚĨ 
 

dŚĞŽƌǇ�h 
dŚĞŽƌǇ�h�ĂŶĚ�WƌĞƐĞŶĐŝŶŐ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŽŽůƐŚĞƌŽ͘ĐŽŵͬ
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉͬƚŚĞŽƌǇ-Ƶ-
ƐĐŚĂƌŵĞƌͬ 


