


,ƵŵĂǇƵŶ ї �ƵƐǇ�ĨŝŐŚƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ĨŐĂŶƐ�;^ŚĞƌ�ŬŚĂŶ�ͬ�^ŚĞƌ�ƐŚĂŚͿ�ŝŶ�ĞĂƐƚ͕�ŐŽƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ�ƚŚĂƚ��ĂŚĂĚƵƌ�ƐŚĂŚ�ŽĨ�'ƵũƌĂƚ�ǁĂƐ�ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ��ĞůŚŝ ї ,ĞŶĐĞ�ŵĂĚĞ�
ƚƌĞĂƚǇ�ǁŝƚŚ�^ŚĞƌ�ƐŚĂŚ͘

ͻ

,ƵŵĂǇƵ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�'ƵũƌĂƚ�ĨƌŽŵ��ĂŚĂĚƵƌ�ƐŚĂŚ�Θ�ŵĂĚĞ��ŬƐĂƌŝ�ŝƚƐ�ŐŽǀĞƌŶŽƌ͕�ďƵƚ�ƐŽŽŶ��ĂŚĂĚƵƌ�ƐŚĂŚ�ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ�ŝƚ�ĨƌŽŵ��ŬƐĂƌŝ�ǁŚŽ�ĨůĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ͘ͻ

�ĂƚƚůĞ�ŽĨ��ŚĂƵƐĂ�;ϭϱϯϵͿ ,ƵŵĂǇƵ�Θ�^ŚĞƌ�^ŚĂŚ �ĞƚǁĞĞŶ�^ŚĞƌ�^ŚĂŚ�ĚĞƐƚƌŽǇĞĚ�DƵŐŚĂů�ĂƌŵǇ ,ƵŵĂǇƵ�ĨůĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ

�ĂƚƚůĞ�ŽĨ�<ĂŶŶĂƵũ�Žƌ��ŝůŐƌĂŵ�;ϭϱϰϬͿ ,ƵŵĂǇƵ�Θ�^ŚĞƌ�^ŚĂŚ �ƌŽƚŚĞƌƐ͛�ĚŝŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�,ƵŵĂǇƵ͕�ŚĞŶĐĞ�ŚĞ�ĨŽƵŐŚƚ�ĂůŽŶĞ͘ͻ
,ƵŵĂǇƵ�ǁĂƐ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĚĞĨĞĂƚĞĚ�ďǇ�^ŚĞƌ�ƐŚĂŚͻ

,ƵŵĂǇƵ�ďĞĐĂŵĞ�ĞǆŝůĞ�ĨŽƌ�ŶĞǆƚ�ϭϱ�ǇĞĂƌ

�hZ/E'��y/>��Ͳͻ

,ƵŵĂǇƵŶ�ƐŽƵŐŚƚ�ƐŚĞůƚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ /ƌĂŶŝĂŶ�ŬŝŶŐ�ǁŚŽ�ĨŽƌĐĞĚ�Śŝŵ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƚ�ƚŽ�^ŚŝĂ�ĨĂŝƚŚͻ
;DƵŐŚĂůƐ�ǁĞƌĞ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�^ƵŶŶŝͿ͕�ĂŶĚ�ƌĞĐĂƉƚƵƌĞĚ�'ĂŶĚŚĂƌ ĂŶĚ�<ĂďƵů�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ŚĞůƉ�ŝŶ�Đ͘�ϭϱϰϱ���͘

/Ŷ�Đ͘ϭϱϱϱ���͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƌĞĂŬͲƵƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�^Ƶƌ�ĞŵƉŝƌĞ͕ ,ƵŵĂǇƵŶ�ĚĞĨĞĂƚĞĚ�ƚŚĞ��ĨŐŚĂŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�DƵŐŚĂů�ĞŵƉŝƌĞ͘�ͻ
�ĨƚĞƌ�ϲ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽŶůǇͲ ŚĞ�ĚŝĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĨĂůů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂŝƌĐĂƐĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ůŝďƌĂƌǇ�Ăƚ�^ŚĞƌ�DĂŶĚĂů�Ăƚ��ĞůŚŝ�ŝŶ�Đ͘ϭϱϱϲ���͘�ͻ
&Žƌ�Śŝŵ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�͞ŚĞ�ũƵŵďůĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƚƵŵďůĞĚ ŽƵƚ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘͟ͻ

&XOWXUH�FRQWULEXWLRQ�PDGH�E\�+XPD\XQ�(UD�ͻ

,ŝƐ�ŚĂůĨͲƐŝƐƚĞƌ͕�'ƵůďĂĚĂŶ��ĞŐƵŵ͕�ǁƌŽƚĞ�,ƵŵĂǇƵŶͲŶĂŵĂ͘ͻ
,ƵŵĂǇƵŶ�ďƵŝůƚ�Ă�ŶĞǁ�ĐŝƚǇ�Ăƚ��ĞůŚŝ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ŶĂŵĞĚ �ŝŶĂƉĂŶĂŚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŚĞ�:ĂŵĂůŝ�ŵŽƐƋƵĞ�ĂŶĚ�ŵŽƐƋƵĞ ŽĨ�/ƐĂ�<ŚĂŶ�Ăƚ��ĞůŚŝ͘ͻ
,ƵŵĂǇƵŶ͛Ɛ�ƚŽŵď�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�dĂũ�DĂŚĂů͕ ĂŶĚ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ďǇ�ŚŝƐ�ǁŝĚŽǁ�,Ăũŝ��ĞŐƵŵ͘ͻ
,ƵŵĂǇƵŶ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚǁŽ�WĞƌƐŝĂŶ�ƉĂŝŶƚĞƌƐ͕�Dŝƌ�^ĂǇǇŝĚ��ůŝ�ĂŶĚ �ďĚƵƐ�^ĂŵĂĚ͕�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞŵ�ŚŝƐ�ĐŽƵƌƚ�ƉĂŝŶƚĞƌƐ͘ͻ

^Ƶƌ�ŝŶƚĞƌƌĞŐŶƵŵ�;ϭϱϰϬ�ʹ ϭϱϱϱͿ�Ͳ ^ĞĐŽŶĚ��ĨŐĂŶ�ZƵůĞƌ�ĂĨƚĞƌ�>ŽĚŚŝƐ͘

&ŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�^ŚĞƌ�^ŚĂŚ͕��ďĞĐĂŵĞ�ƌƵůĞƌ�ŽĨ��ĞůŚŝ�ŝŶ�ϭϱϰϬ͘ͻ
^ŚĞƌ�^ŚĂŚ͕�ĞǀĞŶ��ƚŚŽƵŐŚ�Ă�ƉŝŽƵƐ��DƵƐůŝŵ͕�ĂĚŽƉƚĞĚ�Ă�ƚŽůĞƌĂŶƚ�ĂƚƚŝƚƵĚĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ͘�,Ğ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�,ŝŶĚƵƐ�ŝŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ŽĨĨŝĐĞƐͻ

�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶͻ

^ŚĞƌ�^ŚĂŚ�ĞŵƉŝƌĞ�ǁĂƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ϰϳ�^ĂƌŬĂƌƐ͘ͻ
�ĂĐŚ�^ĂƌŬĂƌ�ǁĂƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�WĂƌŐĂŶĂƐ͘�DĂƵǌĂ�;ǀŝůůĂŐĞͿ�ǁĂƐ�ůŽǁĞƐƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŵĂŶǇ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ƵŶŝƚƐ�ĐĂůůĞĚ�ŝƋƚĂƐ͘ͻ
�ŚŝĞĨ�^ŚŝƋĚĂƌ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ůĂǁ�Θ�ŽƌĚĞƌ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƐĂƌŬĂƌͻ
�ŚŝĞĨ�DƵŶƐŝĨ�ĂƐ�:ƵĚŐĞ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�^ĂƌŬĂƌ͘ͻ
�ŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌŐĂŶĂ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�Ͳͻ

^ŚŝƋĚĂƌƐ� ї� DŝůŝƚĂƌǇ�ŽĨĨŝĐĞƌż
�ŵŝŶ� ї� >ĂŶĚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŽĨĨŝĐĞƌż
&ŽƚĞĚĂƌ� ї� dƌĞĂƐƵƌĞƌż
<ĂƌŬƵŶƐ� ї� �ĐĐŽƵŶƚĂŶƚż

dŚĞ�ŬŝŶŐ�ǁĂƐ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ďǇ�ĨŽƵƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŵŝŶŝƐƚĞƌƐ͗ͻ

�ŝǁĂŶͲŝͲ tŝǌĂƌĂƚ�ʹ �ůƐŽ�ĐĂůůĞĚ�tĂǌŝƌ͕�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ZĞǀĞŶƵĞͻ
ĂŶĚ�&ŝŶĂŶĐĞ͘ͻ
�ŝǁĂŶͲŝͲ�ƌŝǌ�ʹ /Ŷ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŵǇ͘ͻ
�ŝǁĂŶͲŝͲZĂƐĂůĂƚ�ʹ &ŽƌĞŝŐŶ�DŝŶŝƐƚĞƌͻ
�ŝǁĂŶͲŝͲ/ŶƐŚĂ�ʹ DŝŶŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐͻ

>�t��E��KZ��Z�ͻ

^ŚĞƌ�^ŚĂŚ�ǁĂƐ�ŚŝƐ�ƌĞͲĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ůĂǁ�ĂŶĚ�ŽƌĚĞƌ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĞŵƉŝƌĞ͘ͻ
dŚĞ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ�ƌĞŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ĂŶĚ�^ŚĞƌ�^ŚĂŚ�ƌĞǀŝǀĞĚ��ůĂƵĚĚŝŶ͛Ɛ��ŚĞŚƌĂ�ĂŶĚ��ĂŐŚ�ƐǇƐƚĞŵ͘ͻ
,Ğ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŽůĚŝĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂŝĚ�ƚŚĞŵ�ĚŝƌĞĐƚůǇ͘�,Ğ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ĂƌŵǇ�ŝŶƚŽ�ƐĂǁĂƌƐ�;ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�ůŝŶĐŚƉŝŶ ŽĨ�ĞŶƚŝƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶͿ͕�ĞůĞƉŚĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨƌŽŶƚŵĞŶ͘�ͻ
,Ğ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ŚŝƐ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƌŽǇĂů�ĨŽƌĐĞ�ĐĂůůĞĚ�<ŚĂƐĂ�<Ăŝů͘ͻ
,Ğ�ƉůĂĐĞĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ũƵƐƚŝĐĞ͘ͻ
,ŝƐ�ƐŽŶ�/ƐůĂŵ�^ŚĂŚ�ƚŽŽŬ�Ă�ďŝŐ�ƐƚĞƉ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĚŝƐƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ũƵƐƚŝĐĞ�ĂƐ�ŚĞ�ĐŽĚŝĨŝĞĚ�ƚŚĞ�ůĂǁƐ͘ͻ

>�E��Z�s�Eh��^z^d�DͲ

dŚĞ�ůĂŶĚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŽĨĨŝĐĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂůůĞĚ �ŵŝůƐ ǁŚŝůĞ�YĂŶƵŶŐŽ ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ͘ͻ
ĨŝƌƐƚ�ƚŝŵĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�Ă�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�ĐƌŽƉ�ƌĂƚĞƐ�;ƌĂǇͿ͘ͻ
,Ğ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ůĂŶĚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ďǇ�ĂĚŽƉƚŝŶŐ��ĂďƚŝͲŝͲŚĂƌͲƐĂů�;ůĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌͿ ĂŶĚ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�Ăůů�ĐƵůƚŝǀĂďůĞ�ůĂŶĚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ŚĞĂĚƐ�;ŐŽŽĚ͕�ŵŝĚĚůĞ͕�ďĂĚͿ͘ͻ
dŚĞ�ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�ƐŚĂƌĞ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ƚŚŝƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƉĂŝĚ�ŝŶ�ĐĂƐŚ�Žƌ�ĐƌŽƉ͘ͻ
^ŚĞƌ�^ŚĂŚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚǁŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͗

WĂƚƚĂ�;ĂŵŽƵŶƚ�ĞĂĐŚ�ƉĞĂƐĂŶƚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƉĂǇͿż
YĂďƵůŝǇĂƚ�;�ĞĞĚ�ŽĨ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚͿ͘ż

ͻ

ͻ

�K/E^Ͳͻ



�ŽƉƉĞƌ�ĐŽŝŶƐ�ĐĂůůĞĚ��Ăŵ;�ŝŶ�ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ�ƚŝůů�Đ͘ϭϴϯϱ���Ϳ͘ͻ
dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƌƵůĞƌ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƐŝůǀĞƌ�ZƵƉĂǇŝĂ�;ϭ�ZƵƉĂǇŝĂ�с�ϲϰ�ĚĂŵƐͿͻ
'ŽůĚ�ĐŽŝŶ�;�ƐŚƌĂĨŝͬDŽŚƵƌͿ͘ͻ

/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞͲ

ZK��^

>ĂŝĚ�ϰ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŚŝŐŚǁĂǇƐ�Θ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞĚ�ƌĞƐƚ�ŚŽƵƐĞƐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ŚŝŐŚǁĂǇƐ�ǀŝǌ͘

^ŽŶĂƌŐĂŽŶ�ƚŽ�^ŝŶĚż
�ŐƌĂ�ƚŽ��ƵƌŚĂŵƉƵƌż
:ŽĚŚƉƵƌ�ƚŽ��ŚŝƚƚŽƌż
>ĂŚŽƌĞ�ƚŽ�DƵůƚĂŶż

^�Z�/^

,Ğ�ďƵŝůƚ�ƐĂƌĂŝƐ�;ƌĞƐƚ�ŚŽƵƐĞƐͿ͕��dŚĞƐĞ�ƐĂƌĂŝƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌƚŝĨŝĞĚ�ůŽĚŐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘��ǀĞƌǇ�^ĂƌĂŝ�ŚĂĚ�ƐĞǀĞƌĂůż
ǁĂƚĐŚŵĞŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�Ă�ƐŚĂŚŶĂ�;ĐƵƐƚŽĚŝĂŶͿ͘��

ͻ

�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞͲͻ

�Ƶŝůƚ�Ă�ŶĞǁ�ĐŝƚǇ�ŽŶ�ďĂŶŬƐ�ŽĨ�ƌŝǀĞƌ�zĂŵƵŶĂ�ŶĞĂƌ��ĞůŚŝ͘ͻ
,Ğ�ďƵŝůƚ�WƵƌĂŶĂ�ƋƵŝůĂ͘ͻ
^ŚĞƌ�DĂŶĚĂů͕�ĂŶ�ŽĐƚĂŐŽŶĂů�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�WƵƌĂŶĂ�YŝůĂ�ĐŽŵƉůĞǆ͕�ǁŚŝĐŚ�ůĂƚĞƌ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ŽĨ�,ƵŵĂǇƵŶ�;�ĨƌŽŵ�ǁŚŽƐĞ�ƐƚĂŝƌĐĂƐĞ�ŚĞ�ĨĂůů�ĂŶĚ�ĚŝĞƐͿͻ
�Ƶŝůƚ�,ŝƐ�ŽǁŶ��DĂƵƐŽůĞƵŵ�Ăƚ�^ĂƐĂƌĂŵї �ŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌƉŝĞĐĞ�ŽĨ�/ŶĚŝĂŶ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͘ͻ
,Ğ�ĂůƐŽ�ďƵŝůƚ�ƚŚĞ�ZŽŚƚĂƐ�&Žƌƚ�;ŶŽǁ�Ă�hE�^�K�tŽƌůĚ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�^ŝƚĞ�ŝŶ�WĂŬŝƐƚĂŶͿ͘ͻ
,Ğ�ďƵŝůƚ�^ŚĞƌ^ŚĂŚ�^Ƶƌŝ�DĂƐũŝĚ͕�ŝŶ�WĂƚŶĂ͘ͻ
,Ğ�ďƵŝůƚ�Ă�ŶĞǁ�ĐŝƚǇ͕��ŚĞƌĂ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ĚĂǇ�WĂŬŝƐƚĂŶ͕�ŝŶ�Đ͘ϭϱϰϱ����ĂŶĚ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ďƵŝůƚ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ŐƌĂŶĚ�^ŚĞƌ�^ŚĂŚ�^Ƶƌŝ DĂƐũŝĚ͘ͻ
WĂƚƌŽŶŝǌĞĚ�DĂůŝŬ�DƵŚĂŵŵĂĚ�:ĂǇĂƐŝ�ǁŚŽ�ǁƌŽƚĞ�ĨĂŵŽƵƐ�,ŝŶĚŝ�ǁŽƌŬ�WĂĚŵĂǀĂƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ƌĞŝŐŶ͘ͻ
&ĂŵŽƵƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĂŶ͕��ďďĂƐ�<ŚĂŶ�^ĂƌǁĂŶŝ͕�ǁƌŽƚĞ�ƚŚĞ�dĂƌŝŬŚͲŝͲ ^ŚĞƌƐŚĂŚŝ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ƌĞŝŐŶ͘ͻ

�ŬďĂƌ�;ϭϱϱϲ�ʹ ϭϲϬϱͿ

^ŽŶ�ŽĨ�,ƵŵĂǇƵŶ�ĂŶĚ�,ĂŵŝĚĂ��ĂŶƵ��ĞŐĂŵ͘ͻ
�ĂŝƌĂŵ�<ŚĂŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ��ŬďĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĞĐŽŶĚ�ďĂƚƚůĞ�ŽĨ�WĂŶŝƉĂƚ�;Đ͘ϭϱϱϲ���Ϳ�ǁŝƚŚ�,ĞŵƵ�sŝŬƌĂŵĂĚŝƚǇĂ�;tĂǌŝƌ�ŽĨ�DŽŚĚ͘�^ŚĂŚ��Ěŝů�ŽĨ �ĞŶŐĂůͿ͘ͻ

�ĞƚǁĞĞŶ��ŬďĂƌ�Θ�,ĞŵƵ�;�ŽŵŵĂŶĚĞƌ�ŽĨ��ĨŐĂŶƐͿͻ
�ŬďĂƌ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ǀŝĐƚŽƌŝŽƵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ��ĂŝƌĂŵ�<ŚĂŶͻ

�ŬďĂƌ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ZĂũƉƵƚ�ƉƌŝŶĐĞƐƐ�:ŽĚŚĂ͕�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ŽĨ�ZĂũĂ��ŚĂŝƌŽŵĂů�ŽĨ��ŵďĞƌͻ
dŚŝƐ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ƚƵƌŶŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�DƵŐŚĂůƐ͕�ĂƐ�ZĂũƉƵƚƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ŶŽǁͻ
DĂŶǇ�ZĂũƉƵƚƐ�ůŝŬĞ�ZĂũĂ�DĂŶ�ƐŝŶŐŚ�Θ�ZĂũĂ��ŚĂŐǁĂŶ��ĂƐ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƐĞŶŝŽƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŝŶ��ŬďĂƌ͛Ɛ�ĐŽƵƌƚͻ
�ĂƚƚůĞ�ŽĨ�,ĂůĚŝŐŚĂƚŝ͕�ϭϱϳϲ�Ͳͻ
�ĞƚǁĞĞŶ��ŬďĂƌ�ĂŶĚ�DĂŚĂƌĂŶĂ�WƌĂƚĂƉ�ŽĨ�DĞǁĂƌ¾
DƵŐŚĂůƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ZĂũĂ�DĂŶ�ƐŝŶŐŚ�ĚĞĨĞĂƚĞĚ�ZĂŶĂ�WƌĂƚĂƉ�ŽĨ�DĞǁĂƌ¾

�ŬďĂƌ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ƚŽůĞƌĂŶƚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ƉŽůŝĐŝĞƐї ĂďŽůŝƐŚĞĚ�ƉŝůŐƌŝŵ�ƚĂǆ�Θ�ůĂƚĞƌ�:ŝǌŝǇĂͻ
,Ğ�ĨŽƌŵĞĚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĂůůŝĂŶĐĞ�ďͬǁ�DƵŐŚĂůƐ�Θ�ZĂũƉƵƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĞŶƐƵƌĞĚ�ƉĞĂĐĞ�ŝŶ�ZĂũĂƐƚŚĂŶ�Θ�EŽƌƚŚĞƌŶ�/ŶĚŝĂͻ

�ŬďĂƌƐ͛�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�dŽƵĐŚ
�ĂƌůǇ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�^ƵĨŝ�ƐĂŝŶƚƐͻ



dĞĂĐŚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ƚĞĂĐŚĞƌ��ďĚƵů�>ĂƚŝĨͻ
,ŝƐ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ZĂũƉƵƚ�ƉƌŝŶĐĞƐƐͻ
,ŝƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ŐŝĂŶƚ�ůŝŬĞ�^ŚĂŝŬŚ�DƵďĂƌĂŬ�Θ�ŚŝƐ�Ϯ�ƐŽŶƐ�ʹ �ďƵů�&Ăŝǌŝ�Θ��ďƵů�&ĂǌĂůͻ
�ĨƚĞƌ�ŵĂƌƌǇŝŶŐ�:ŽĚŚĂ��Ăŝ͕�ŚĞ�ĂďŽůŝƐŚĞĚ�ƉŝůŐƌŝŵĂŐĞ�ƚĂǆ�Θ�:ŝǌŝŐĂͻ
�ůůŽǁĞĚ�ŚŝƐ�,ŝŶĚƵ�ǁŝĨĞ�ƚŽ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�'ŽĚͻ
,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ƉŝŽƵƐ�DƵƐůŝŵ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĞĂƌůǇ�ůŝĨĞ�ďƵƚ�ůĂƚĞƌ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ƐŬĞƉƚŝĐ�ŽŶĞͻ
�ŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�/ďĂĚĂƚ�ŬŚĂŶĂ�;ŚŽƵƐĞ�ŽĨ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ǁŚĞƌĞ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ŵĞĞƚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ƉŽůŝĐŝĞƐͿ�Ăƚ�ŚŝƐ�ŶĞǁ�ĐĂƉŝƚĂů�&ĂƚĞŚƉƵƌ�ƐŝŬƌŝͻ
/ŶǀŝƚĞĚ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ƉŽůŝĐŝĞƐͻ
�ŝƐůŝŬĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ�ŽĨ�DƵƐůŝŵ�hůĞŵĂƐ�ŝŶ�ƉŽůŝƚŝĐĂů�ŵĂƚƚĞƌƐͻ
/Ŷ�ϭϱϳϵ͕�,Ğ�ŝƐƐƵĞĚ�ŝŶĨĂůůŝďŝůŝƚǇ�ĚĞĐƌĞĞ�Θ�ĂƐƐĞƌƚĞĚ�ŚŝƐ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ƉŽǁĞƌƐͻ
/Ŷ�ϭϱϴϮ͕�ŚĞ�ƉƌŽŵƵůŐĂƚĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�͞�ŝŶ�ʹ ŝ�ʹ /ůĂŚŝ͟�Žƌ�ĚŝǀŝŶĞ�ĨĂŝƚŚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŐŽĚͻ
�ŝŶ�ʹ ŝ�ʹ /ůĂŚŝ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŐŽŽĚ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�Θ�ƵƉŚŽůĚ�ŶŽ�ĚŽŐŵĂͻ
�ŝŶ�ʹ ŝ�ʹ /ůĂŚŝ�ŵĂŝŶůǇ�ĂŝŵĞĚ�ƚŽ�ďƌŝĚŐĞ�ŐĂƉ�ďͬǁ�Ăůů�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�;KŶůǇ�ϭϱ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ�ũŽŝŶĞĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ŝƌďĂůͿͻ
�ŬďĂƌƐ͛�>ĂŶĚ�ZĞǀĞŶƵĞ�ƐǇƐƚĞŵ
>ĂŶĚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ��ŬďĂƌ�ǁĂƐ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ��Ăďƚŝ�ͬ��ĂŶĚŽďĂƐƚ�ƐǇƐƚĞŵͻ
&ƵƌƚŚĞƌ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ�ďǇ�ZĂũĂ�dŽĚĂƌŵĂů͕�ŶŽǁ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ��ĂŚƐĂůĂ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚͲ

DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ůĂŶĚ¾
ZĞǀĞŶƵĞ�ĨŝǆĞĚ�ŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ǇŝĞůĚ�ŽĨ�ůĂƐƚ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ¾
>ĂŶĚ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ĨŽƵƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ǀŝǌ͘¾

ͻ

WŽůĂũ �ƵůƚŝǀĂƚĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ

WĂƌĂƵƚŝ �ƵůƚŝǀĂƚĞĚ�ĞǀĞƌǇ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ

�ŚĂĐŚĂƌ �ƵůƚŝǀĂƚĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ϯ�ʹ ϰ�ǇĞĂƌƐ

�ĂŶũĂƌ �ƵůƚŝǀĂƚĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ϱ�ǇĞĂƌƐ

DĂŶƐĂďĚĂƌŝ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ��ŬďĂƌ
hŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĞǀĞƌǇ�ŽĨĨŝĐĞƌ�ǁĂƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�Ă�ZĂŶŬ�;DĂŶƐĂďͿͻ
>ŽǁĞƐƚ�ŽĨĨŝĐĞƌ�ŐŽƚ�ϭϬ�ĐŽŝŶƐ�Θ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ŽĨĨŝĐĞƌƐ�;EŽďůĞƐͿ�ŐŽƚ�ϱϬϬϬ�ĐŽŝŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐͻ
/ŶĐůƵĚĞƐ�Ăůů�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĞǆĐĞƉƚ�:ƵĚŝĐŝĂƌǇͻ
ZĂŶŬƐ�ǁĞƌĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�Ϯ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͕�ŶĂŵĞůǇ

�Ăƚ� ї� �ĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ¾
^ĂǁĂƌ� ї� EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂǀĂůƌǇ�ŵĂŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ¾

ͻ

:ĂŚĂŶŐŝƌ�;ϭϲϬϱ�ʹ ϭϲϮϳͿ
WƌŝŶĐĞ�^Ăůŝŵ�ƐƵĐĐĞĞĚĞĚ�ƚŚĞ�ƚŚƌŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŝƚůĞ�:ĂŚĂŶŐŝƌ�;�ŽŶƋƵĞƌŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚͿͻ
tŝƚŶĞƐƐ�ƌĞďĞůůŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ƐŽŶ�<ŚƵƐĂƌŽ͕�ďƵƚ�ǁĂƐ�ĚĞĨĞĂƚĞĚ�Θ�ŝŵƉƌŝƐŽŶĞĚͻ
�ĞŚĞĂĚĞĚ�ϱƚŚ^ŝŬŚ�'ƵƌƵ��ƌũƵŶ�ĚĞǀͻ
/Ŷ�ϭϲϭϭ͕�DĂƌƌŝĞĚ�DĞŚƌƵŶŶŝƐĂ�;EƵƌũĂŚĂї >ŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚͿͻ
tƌŽƚĞ�ŚŝƐ��ƵƚŽďŝŽŐƌĂƉŚǇї dƵǌƵŬ�ʹ ŝ�ʹ :ĂŚĂŐŝƌŝͻ

^ŚĂŚũĂŚĂ�;ϭϲϮϳ�ʹ ϭϲϱϴͿ
DĂƌƌŝĞĚ�DƵŵƚĂũ�;�ĂŶƵ��ĞŐƵŵͿͻ
�ŽŶƋƵĞƌĞĚ��ĞĐĐĂŶ�;�ŝũĂƉƵƌ�Θ�'ŽůŬƵŶĚĂ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ŝƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƐŽŶ��ƵƌĂŶŐǌĞďͿͻ
>ĂƚĞƌ͕��ƵƌĂŶŐǌĞď�ŬŝůůĞĚ�ŚŝƐ�ϯ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�Θ�ĐŽŶĨŝŶĞĚ�^ŚĂŚũĂŚĂ�ƚŽ�ĨĞŵĂůĞ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ��ŐƌĂ�ĨŽƌƚͻ
dŚŽƵŐŚ��ƵƌĂŶŐǌĞď�ŶĞǀĞƌ�ŝůůͲƚƌĞĂƚĞĚ�^ŚĂŚũĂŚĂͻ
�ƵƌĂŶŐǌĞď�;ϭϲϱϴ�ʹ ϭϳϬϳͿ
�ƐƐƵŵĞĚ�ƚŚĞ�ƚŝƚůĞ��ůĂŵŐŝƌ�;Žƌ�tŽƌůĚ��ŽŶƋƵĞƌŽƌͿͻ
dŽ�ĐŽŶƚĂŝŶ�DĂƌĂƚŚĂƐ�;^ŚŝǀĂũŝͿ͕�ŚĞ�ĂƚƚĂĐŬĞĚ�'ŽůŬƵŶĚĂ�Θ��ŝũĂƉƵƌ�;�ĞĐĐĂŶ�^ŚŝĂƐͿͻ
dŚŽƵŐŚ��ƵƌĂŶŐǌĞď�ĚĞĨĞĂƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ďƵƚ�ŝƚ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ďͬǁ�DĂƌĂƚŚĂƐ�Θ�DƵŐŚĂůƐͻ
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�:E�^ĂƌŬĂƌ͕��ĞĐĐĂŶ�ƵůĐĞƌ�ƌƵŝŶĞĚ��ƵƌĂŶŐǌĞďͻ

ZĞůŝŐŝŽƵƐ�WŽůŝĐŝĞƐ�ŽĨ��ƵƌĂŶŐǌĞď
sĞƌǇ�ŽƌƚŚŽĚŽǆ�Θ�ƐƚĂƵŶĐŚ�DƵƐůŝŵ͖�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�/ŶĚŝĂ�ŝŶƚŽ�ĂŶ�/ƐůĂŵŝĐ�ƐƚĂƚĞͻ
�ƌĞĂƚĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞŶĨŽƌĐĞ�ŵŽƌĂů�ĐŽĚĞƐ�ĐĂůůĞĚ ͚DƵŚƚĂƐŝď͛ͻ

WƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ͕�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�Θ�ƵƐĞ�ŽĨ��ŚĂŶŐ�Θ�ĚƌƵŐƐͻ
&ŽƌďŝĚ�ŵƵƐŝĐ�ŝŶ�DƵŐŚĂů�ĐŽƵƌƚ͕��ŝƐŵŝƐƐĞĚ�ƌŽǇĂů�ĂƐƚƌŽůŽŐĞƌƐ�Θ�ĂƐƚƌŽŶŽŵĞƌƐͻ
�ŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŽĨ�:ŚĂƌŽŬĂ�ĚĂƌƐŚĂŶͻ
�ŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ĐĞůĞďƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ƵƐƐĞŚƌĂͻ



�ĞƐƚƌŽǇĞĚ�,ŝŶĚƵ�ƚĞŵƉůĞƐ�Θ�ďĂŶŶĞĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŵͻ
ZĞŝŵƉŽƐĞĚ�:ŝǌŝǇĂ�Θ�ƉŝůŐƌŝŵĂŐĞ�ƚĂǆ�;ŝŶ�ϭϲϳϵͿͻ
^ƚŽƉƉĞĚ�ĐĞůĞďƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�DƵŚĂƌƌĂŵ�;EŽƚ�ƚŽůĞƌĂŶƚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŽƚŚĞƌ�DƵƐůŝŵ�ƐĞĐƚƐͿͻ
tĂƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�^ŝŬŚƐ�Θ�ĞǆĞĐƵƚĞĚ�ϵƚŚ^ŝŬŚ�'ƵƌƵ�dĞŐ��ĂŚĂĚƵƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŝŬŚƐ�ŝŶƚŽ�ǁĂƌƌŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇͻ

,ŝƐ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ZĂũƉƵƚƐ͕�^ŝŬŚƐ͕�DĂƌĂƚŚĂƐ͕�:ĂƚƐ�Θ�^ĂƚŶĂŵŝƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Śŝŵ�Θ�ŚĞŶĐĞ�ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞĐůŝŶĞ�ŽĨ�DƵŐŚĂů��ŵƉŝƌĞ
WĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�Θ��ŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ��ƵƌĂŶŐǌĞď
sĞƌǇ�ƐŝŵƉůĞ�ŝŶ�ĚƌĞƐƐŝŶŐ�Θ�ĨŽŽĚ͖�sĞƌǇ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞĚ�Θ�ŝŶĚƵƐƚƌŝŽƵƐͻ
�ĂƌŶĞĚ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ďǇ�ĐŽƉǇŝŶŐ�YƵƌĂŶ�Θ�ƐĞůůŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽƉŝĞƐͻ
�ŝĚ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐƵŵĞ�ǁŝŶĞ͕�ůĞĂƌŶĞĚ�Θ�ƉƌŽĨŝĐŝĞŶƚ�ŝŶ��ƌĂďŝĐ�Θ�WĞƌƐŝĂŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞͻ
>ŽǀĞƌ�ŽĨ�ďŽŽŬƐ͕�ƐƚƌŝĐƚ�ĨŽůůŽǁĞƌ�ŽĨ�/ƐůĂŵͻ
�ĂŝůǇ�EĂŵĂǌ�ĨŽƌ�ϱ�ƚŝŵĞƐ�Θ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ZĂŵǌĂŶͻ
KǀĞƌĂůů�ĂŶ�ŽƌƚŚŽĚŽǆ�DƵƐůŝŵ�ŝŶƚŽůĞƌĂŶƚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐͻ

͞�ĨƚĞƌ��ƵƌĂŶŐǌĞď͛Ɛ�ĚĞĂƚŚ�EĂĚŝƌ�ƐŚĂŚ�ůŽŽƚĞĚ��ĞůŚŝ�Θ�ŝŵƉƌŝƐŽŶĞĚ�ŶĞǁ�DƵŐŚĂů�ĞŵƉĞƌŽƌ�ŝŶ�ϭϳϯϵ഼

�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ƵŶĚĞƌ�DƵŐŚĂůƐ

�ŵƉĞƌŽƌ DŽŶƵŵĞŶƚ WůĂĐĞ

�ŬďĂƌ �ŐƌĂ�ĨŽƌƚ�ƵƐŝŶŐ�ZĞĚ�^ƚŽŶĞ �ŐƌĂ

WĂŶĐŚ�DĂŚĂů�ʹ ďƵŝůĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƚƚĞƌŶ�ŽĨ�Ă��ƵĚĚŚŝƐƚ�sŝŚĂƌĂ &ĂƚĞŚƉƵƌ�^ŝŬƌŝ

:ĂŵĂ�ŵĂƐũŝĚ�ǁŝƚŚ�ŐĂƚĞǁĂǇ��ƵůĂŶĚ��ĂƌǁĂǌĂ�ʹ KŶ�'ƵũƌĂƚ͛Ɛ�ǀŝĐƚŽƌǇ &ĂƚĞŚƉƵƌ�^ŝŬƌŝ

,ƵŵĂǇƵ�dŽŵď�ʹ WƌĞĐƵƌƐŽƌ�ŽĨ�dĂũŵĂŚĂů �ĞůŚŝ

:ĂŚĂŶŐŝƌ ^ŚĂůŝŵĂƌ��ĂŐŚ ^ƌŝŶĂŐĂƌ

�ŬďĂƌ͛Ɛ�dŽŵď ^ŝŬĂŶĚĂƌĂ�ŶĞĂƌ��ŐƌĂ

/ƚŝŵĂĚĚĂƵůĂŚ�dŽŵď�;WŝĞƚƌĂ�ĚƵƌĂ�ƐƚǇůĞ�ďǇ�EƵƌũĂŚĂͿ �ŐƌĂ

^ŚĂŚũĂŚĂ ZĞĚ�&Žƌƚ �ĞůŚŝ

:ĂŵĂ�DĂƐũŝĚ�ƵƐŝŶŐ�ZĞĚ�ƐƚŽŶĞ �ĞůŚŝ

DŽƚŝ�DĂƐũŝĚ �ŐƌĂ

�ŝǁĂŶ�ʹ ŝ�ʹ Ăŵ hŶĚĞƌ�ZĞĚ�&Žƌƚ�;�ĞůŚŝͿ

�ŝǁĂŶ�ʹ ŝ�ʹ <ŚĂƐ hŶĚĞƌ�ZĞĚ�&Žƌƚ�;�ĞůŚŝͿ

EŝƐŚĂƚ��ĂŐŚ�;�Ǉ��ƐŝĨ�ŬŚĂŶ͕ �ƌŽƚŚĞƌ�ŽĨ�EƵƌũĂŚĂͿ ^ƌŝŶĂŐĂƌ

�ƵƌĂŶŐǌĞď WŝŶũŽƌĞ�'ĂƌĚĞŶ >ĂŚŽƌĞ

DŽƚŝ�DĂƐũŝĚ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝƚĞ�ŵĂƌďůĞ �ĞůŚŝ

WĂŝŶƚŝŶŐ�Θ�DƵƐŝĐ
�ŬďĂƌŶĂŵĂ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�DƵŐŚĂů�ƉĂŝŶƚŝŶŐƐͻ
,ĂŵǌŶĂŵĂ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�DƵŐŚĂůƐ�ƚŝŵĞ�ĐŽŶƐŝƐƚŝŶŐ�ϭϮϬϬ�ƉĂŝŶƚŝŶŐƐͻ
dĂŶƐĞŶ�;&ƌŽŵ�ŐǁĂůŝŽƌͿ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŵƵƐŝĐŝĂŶ�ŝŶ��ŬďĂƌ͛Ɛ�ĐŽƵƌƚͻ

>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ
�ďƵů�&ĂǌĂůї �ŝŶ�ʹ ŝ�ʹ �ŬďĂƌŝ�͕��ŬďĂƌŶĂŵĂ ;WĞƌƐŝĂŶ�>ĂŶŐƵĂŐĞͿͻ
�ďƵů�&Ăŝǌŝї �ŽŶǀĞƌƚĞĚ�DĂŚĂďŚĂƌĂƚĂ�ŝŶƚŽ�WĞƌƐŝĂŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�;>ĞĂĚŝŶŐ�ƉŽĞƚ�ŽĨ��ŬďĂƌ͛Ɛ��ŽƵƌƚͿͻ
�ďĚƵů�,ĂŵŝĚ�>ĂŚŽƌŝї WĂĚƐŚĂŚ�EĂŵĂ�;^ŚĂŚũĂŚĂ͛Ɛ��ŽƵƌƚͿͻ
/ŶĂǇĂƚ�<ŚĂŶї ^ŚĂŚũĂŚĂ�EĂŚĂ�;^ŚĂŚũĂŚĂ͛Ɛ��ŽƵƌƚͿͻ
�ĂƌĂ�^ŚŝŬŽŚ�;�ůĚĞƐƚ�ƐŽŶ�ŽĨ�^ŚĂŚũĂŚĂͿї �ŽŶǀĞƌƚĞĚ��ŚĂŐǀĂƚ�'ŝƚĂ�Θ�hƉĂŶŝƐŚĂĚƐ�ŝŶƚŽ�WĞƌƐŝĂŶͻ

dƌŝǀŝĂ
�ƵƌŝŶŐ�ϭϳƚŚĐĞŶƚƵƌǇ͕�ƚǁŽ�ŶĞǁ�ĐƌŽƉƐ�͞dŽďĂĐĐŽ�Θ�DĂŝǌĞ͟�ǁĞƌĞ�ĂĚĚĞĚͻ
WŽƚĂƚŽ�Θ��Śŝůŝ�ĐĂŵĞ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ϭϴƚŚĐĞŶƚƵƌǇͻ
'ŚĞĞ�Θ�ŽŝůƐ�ǁĞƌĞ�ĐŚĞĂƉĞƌ͖�^ĂůƚƐ�Θ�ƐƵŐĂƌ�ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞͻ


