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,^��ŽǇƐ�Θ�'ŝƌůƐ�^ŽĐĐĞƌ�—&ŝĞůĚ�ηϯ͕�ηϱ͕�ηϳ͕�ηϴ 
D^��ŽǇƐ�Θ�'ŝƌůƐ�^ŽĐĐĞƌ—&ŝĞůĚ�ηϳ�Θ�ϴ 

,^�&ŝĞůĚ�,ŽĐŬĞǇ—&ŝĞůĚ�ηϯ͕�ηϲ 
D^�&ŝĞůĚ�,ŽĐŬĞǇ—&ŝĞůĚ�ηϲ 
D^�&ŽŽƚďĂůů—&ŝĞůĚ�ηϯ͕�ηϱ 

:sͬs�&ŽŽƚďĂůů—&ŝĞůĚ�ηϭ͕�ηϯ͕�ηϱ 
,^��ŽǇƐ�Θ�'ŝƌůƐ�y�—&ŝĞůĚ�ηϮ�;ƐƚĂƌƚͿ�ͬ�&ŝĞůĚ�ηϯ�;ĮŶŝƐŚͿ 
D^��ŽǇƐ�Θ�'ŝƌůƐ�y�—&ŝĞůĚ�ηϱ�;ƐƚĂƌƚͿ�ͬ�&ŝĞůĚ�ηϯ�;ĮŶŝƐŚͿ 

,^��ŽǇƐ�Θ�'ŝƌůƐ�dĞŶŶŝƐ—,^�dĞŶŶŝƐ��ŽƵƌƚƐ 
,^��ŽǇƐ�'ŽůĨ—'ƌĞĞŶ��ĐƌĞƐ 

ϰϲϭ���^ŽƵƚŚ�EŽƌƚŚŬŝůů�ZŽĂĚ͕��ĞƌŶǀŝůůĞ͕�W��ϭϵϱϬϲ 
,^��ŽǇƐ�Θ�'ŝƌůƐ��ŽǁůŝŶŐ—,ĞŝƐƚĞƌ͛Ɛ�>ĂŶĞƐ 
ϴϬϭ�,ĞŝƐƚĞƌ͛Ɛ�>ĂŶĞ͕�ZĞĂĚŝŶŐ͕�W��ϭϵϲϬϱ 
,^�tƌĞƐƚůŝŶŐ—EĞǁ�ͬKůĚ�,^�'Ǉŵ 

:,�tƌĞƐƚůŝŶŐ—D^�Θ�EĞǁͬKůĚ�,^��'Ǉŵ 
,^��ŽǇƐ�Θ�'ŝƌůƐ��ĂƐŬĞƚďĂůů—EĞǁ�,^�'Ǉŵ 
D^��ŽǇƐ�Θ�'ŝƌůƐ��ĂƐŬĞƚďĂůů—D^�'Ǉŵ 

,^��ĂƐĞďĂůů—&ŝĞůĚ�ηϰ 
,^�^ŽŌďĂůů—&ŝĞůĚ�ηϮ 
D^�^ŽŌďĂůů—&ŝĞůĚ�ηϴ 
D^��ĂƐĞďĂůů—&ŝĞůĚ�ηϲ 

D^�Θ�,^��ŽǇƐ�Θ�'ŝƌůƐ�dƌĂĐŬ�;ƌƵŶ�Θ�ũƵŵƉ�ĞǀĞŶƚƐͿ—&ŝĞůĚ�ηϯ 
D^�Θ�,^��ŽǇƐ�Θ�'ŝƌůƐ�dƌĂĐŬ�;ƚŚƌŽǁŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐͿ—&ŝĞůĚ�ηϱ 
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sŝƐŝŽŶ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ 

�Ŷ�ĂƚŚůĞƟĐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ĨŽƌ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ�Ăůů�
ƌĞƐƉĞĐƚƐ͘ 
 

DŝƐƐŝŽŶ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ 
^ƚƌŝǀĞ�ĨŽƌ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĮƐĐĂů�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕�ďǇ�ŽīĞƌŝŶŐ�ŵŽĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚ-
ĂƚŚůĞƚĞƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ĂƚŚůĞƟĐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�
ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ͕�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƐƉŽƌƚƐŵĂŶƐŚŝƉ͘ 
 

'ŽĂůƐ 
ϭ͘ dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚ-ĂƚŚůĞƚĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĞƋƵŝƚĂďůĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�

ǁŝƚŚ�ĞƋƵĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŽƉ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ͕�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ŵĞĚŝĐĂů�
ĐĂƌĞ͕�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĞ�ĞƋƵĂů�ŽĨ�
ĂŶǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐŝǌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

Ϯ͘ dŽ�ĂƩĂŝŶ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ƉƌŽŵŝŶĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ĂƚŚůĞƟĐ�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͘ 

ϯ͘ dŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů͘ 
ϰ͘ dŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ-ĂƚŚůĞƚĞƐ͕�ĐŽĂĐŚĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�ƚŽ�

ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵǁŽƌŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŝƐ�ďŽƚŚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ͘ 

ϱ͘ dŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂƚŚůĞƟĐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�Ă�ĮƐĐĂůůǇ�ƐŽƵŶĚ�ĨĂƐŚŝŽŶ͕�
ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ďĞŶĞͲ
ĮĐŝĂů�ĞŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ-ĂƚŚůĞƚĞƐ͕�ĐŽĂĐŚĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂī�
ďĞŝŶŐ�ƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ĂƚŚůĞƟĐƐ͘ 

ϲ͘ dŽ�ĮĞůĚ�ĂŶ�ĂƚŚůĞƟĐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŝŐŚ�
^ĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ďŽĚǇ͘ 

 
 
 
 
 
 
 

�ŽƌĞ�sĂůƵĞƐ 
ϭ͘ tĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�

ǁĞůĨĂƌĞ�ŝƐ�ŽƵƌ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘ 
Ϯ͘ KƵƌ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐƐĞƚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƉĞŽƉůĞ͘ 
ϯ͘ tĞ�ǀŝĞǁ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƐĞůĨ�

ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘ 
ϰ͘ tĞ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ŚŽŶĞƐƚǇ͕�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ͕�ĐŽŵŵŝƚͲ

ŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƚŚůĞƟĐ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ͛Ɛ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘ 

ϱ͘ tĞ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐŽĂĐŚĞƐ�ǁŚŽ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŚĞŵͲ
ƐĞůǀĞƐ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞŵŽƐƚ�ĂƐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘ 

ϲ͘ tĞ�ǀĂůƵĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂƐ�ƉĂƌĂŵŽƵŶƚ�ƚŽ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂƚŚͲ
ůĞƟĐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

ϳ͘ dĞĂŵǁŽƌŬ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌĞǀĂŝů�ŝŶ�Ăůů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĂŵŽŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�
ĐŽĂĐŚĞƐ͕�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ͘ 

ϴ͘ tĞ�ƌĞŐĂƌĚ�ĂƚŚůĞƟĐƐ�ĂƐ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ͘ 

ϵ͘ EŽ�ŐŽĂů�ĞǆĐĞĞĚƐ�ƚŚĞ�ŵĂŶĚĂƚĞ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ-ĂƚŚůĞƚĞ͘ 

 



�ŽŽƐƚĞƌ��ůƵďƐ 

dŚĞ�,ĂŵďƵƌŐ��ƌĞĂ�^ƉŽƌƚƐ��ŽŽƐƚĞƌ��ůƵď�ŝƐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ŽĸĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉ�ĨŽƌ�Ăůů��ŝƐƚƌŝĐƚ-
ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ĂƚŚůĞƟĐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�
ĐůƵď͛Ɛ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐŽůĞůǇ�ƚŽ�
�ŝƐƚƌŝĐƚ-ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ƚĞĂŵƐ�;ϳ-ϭϮͿ͘��dŚŝƐ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ƉƌĞĐůƵĚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĂŶǇ�
�ŝƐƚƌŝĐƚ-ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ƚĞĂŵ͘��WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕��ƌĂĚ�sĂůĞŶƟŶŽ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�Ăƚ�ŐŽŚĂǁŬƐϴϮΛĐŽŵĐĂƐƚ͘ŶĞƚ� 
 

�ŽŶƚĞƐƚ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�&ĞĞƐ 
^ŝŶŐůĞ�ŐĂŵĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�Ψϯ�ĨŽƌ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�;<-ϭϮͿ�ĂŶĚ�Ψϱ�ĨŽƌ�
ĂŶ�ĂĚƵůƚ�;ĂŶǇŽŶĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚͿ͘���ĚƵůƚ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�

Ψϲ�ĨŽƌ�ǀĂƌƐŝƚǇ-ůĞǀĞů�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ŵƵůƟͲ
ƉůĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƚĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĚĂǇ—ĞǆůƵĚŝŶŐ�
:,ͬ,^�tƌĞƐƚůŝŶŐ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ͘��ŝƐĐŽƵŶƚĞĚ�ƟĐŬͲ
ĞƚƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǀŝĂ�ƉƌĞƐĂůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂƚŚůĞƟĐ�
ŽĸĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ŚŽƵƌƐ�Θ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐŽůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�

ŐĂƚĞ�ŽŶ�ŐĂŵĞ�ĚĂǇ͘��ϭϬ-ƉĂĐŬƐ�ĐŽƐƚ�Ψϯϱ�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚƐ�Θ�ΨϮϬ�ĨŽƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ĞŶƚƌǇ�ƚŽ�Ăůů�,�^��ĂƚŚůĞƟĐ�ĐŽŶͲ
ƚĞƐƚƐ͘��WĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ƐĞŶŝŽƌ�ĂƚŚůĞƚĞƐ�ĂƌĞ�ĂĚŵŝƩĞĚ�
ĨƌĞĞ�ŽŶ�ƐĞŶŝŽƌ�ŶŝŐŚƚ͘����ŶŽ�ƌĞ-ĞŶƚƌǇ�ƉŽůŝĐǇ�ŝƐ�ŝŶ�ĞīĞĐƚ�ĨŽƌ�Ăůů�
ĐŽŶƚĞƐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉĂŝĚ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͘ 
 

�ƚŚůĞƟĐ�WŚǇƐŝĐĂů��ǆĂŵƐ 
WƌŝŽƌ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕�ĂƚŚůĞƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŶŝƟĂů�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƚŚůĞƟĐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͛Ɛ�;W/��Ϳ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ƉĂĐŬĞƚ͘��WĂĐŬĞƚƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ǁĞď�ƐŝƚĞ͘��
WƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�&Ăůů͕�tŝŶƚĞƌ�ĂŶĚ�^ƉƌŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶƐ͕�ƚŚĞ�
ĂƚŚůĞƟĐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŽ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ƉŚǇƐŝĐĂů�Ăƚ�ŶŽ�ĐŽƐƚ�;ĂƐ�ŽĨ�
ϮͬϮϳͬϮϯͿ͘��/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŝƐ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ŝŶ�
ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ǁĞď�ƐŝƚĞ͘���ƚŚůĞƚĞƐ�ŵŝƐƐͲ
ŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�
ďǇ�Ă�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĞǆƉĞŶƐĞ͘��KŶĐĞ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ĐĞƌƟĮĞĚ͕�
ĂƚŚůĞƚĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ƌĞ-ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ƉĂĐŬĞƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƐƉŽƌƚ͘��ZĞ-ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂůƐŽ�
ĨƌĞĞ͘ 
 

tŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�Ă�ĚŽĐƚŽƌ͛Ɛ�ŽĸĐĞ��&d�Z�
ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ƉŚǇƐŝĐĂů 

WŝĐŬ�ƵƉ�Ă�^��d/KE�ϴ�ĨŽƌŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƚŚůĞƟĐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽĸĐĞ͕�ĂŶĚ�
ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĚŽĐƚŽƌ͛Ɛ�ŽĸĐĞ�ǇŽƵ�ǀŝƐŝƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŝƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĚĞͲ
ƉĂƌƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ǀŝƐŝƚ͘��dŚĞ�ĨŽƌŵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
�d,>�d/�^�ůŝŶŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�,�^��ǁĞďƐŝƚĞ͘���ůŝĐŬ�ŽŶ��d,>�d/�^͕�
^WKZd^�W,z^/��>�/E&KZD�d/KE͘ 

 

^ĐŚĞĚƵůĞƐ 

^ĐŚĞĚƵůĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽŶ�,�^��ǁĞďƐŝƚĞ͘���ůŝĐŬ�ŽŶ�d��D�
^�,��h>�^͘���ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽͲ
ƐŝƚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂŐĞ�ĨŽƌ�ŚŽŵĞ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƐŝƚĞ�
ůŽĐĂƟŽŶƐ͘ 
 

�ĐĂĚĞŵŝĐ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 
�ĐĂĚĞŵŝĐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝƐ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ǁĞĞŬůǇ͘��dŽ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�

ĨŽƌ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͕�ĂŶ�ĂƚŚůĞƚĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�Ăƚ�
ůĞƐƚ�ĨŽƵƌ�;ϰͿ�ĨƵůů-ĐƌĞĚŝƚ�ƐƵďũĞĐƚƐ�Θ�ĨĂŝůŝŶŐ�ůĞƐƐ�
ƚŚĂŶ�ƚǁŽ�;ϮͿ�ĐƌĞĚŝƚƐ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ͘���Ɛ�ŽĨ�
ĂŶǇ�&ƌŝĚĂǇ͕�ĂƚŚůĞƚĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�

ĂƌĞ�ŝŶĞůŝŐŝďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�^ƵŶĚĂǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͘��/Ĩ�ĂŶ�ĂƚŚůĞƚĞ͛Ɛ�ǁŽƌŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�
Ă�ŵĂƌŬŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽƵƚ�
ŽĨ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĨŽƌ�ϭϱ�ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇƐ͘��/ŶĞůŝŐŝďůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ-
ĂƚŚůĞƚĞƐ�ŽŶ�,^�ƚĞĂŵƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ϰϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�
ŽĨ�ĚĂŝůǇ�ƌĞŵĞĚŝĂƟŽŶ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐͬĐŽŶƚĞƐƚƐ͘ 

�ƩĞŶĚĂŶĐĞ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 
�ƚŚůĞƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ďǇ�ϭϬ͗ϬϬ��D�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂƚĞ�ŝŶ�ĂŶ�ĂƚŚůĞƟĐ�ĐŽŶƚĞƐƚ�Žƌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͘���ǆĐĞƉƟŽŶƐ�
ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�WƌŝŶĐŝƉĂů͘���ƩĞŶĚĂŶĐĞ�
Ăƚ�ŝŶ�ƐĞĂƐŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞƐƚƐ�ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�
ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ�ĂƌŝƐĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽŶ�Ă�ĐĂƐĞ�
ďǇ�ĐĂƐĞ�ďĂƐŝƐ͘ 

�ŝƐƚƌŝĐƚ-/ƐƐƵĞĚ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ 
�ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝƐƐƵĞĚ�ƚŽ�ĂƚŚůĞƚĞƐ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƚŚĞ�
ƐŽůĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƚŚůĞƚĞ͘���ĂĐŚ�ŝƚĞŵ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ďǇ�Ă�ĐŽĂĐŚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂƚŚůĞƚĞ�ŝƐ�ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�Θ�ƟŵĞ�
ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽĂĐŚ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ͘��&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽĂĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂŶ�ƵŶĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘��dŚŝƐ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ĚĞƚĞƌƌĞŶƚ�ƚŽ�ĞĂƌŶŝŶŐ�Ă�ǀĂƌƐŝƚǇ�ůĞƩĞƌ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�
ǇĞĂƌ-ĞŶĚ�ĂǁĂƌĚ͘���ƚŚůĞƚĞƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƚƵƌŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ-ŝƐƐƵĞĚ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ďŝůůĞĚ�ĨŽƌ�Z�W>���D�Ed�ĐŽƐƚ͘��ůů�ĐůŽƚŚ�
ŝƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ǁĂƐŚĞĚ�Θ�ĐůĞĂŶ͘ 

dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŽĨ��ƚŚůĞƚĞƐ 
�ƚŚůĞƚĞƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚĞƐƚƐ�Žƌ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘���ǆĐĞƉƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�D^ͬ,^�ĐĂŵƉƵƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƵƐĞ�
ŽĨ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ƉƌĞ-ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�,^�
WƌŝŶĐŝƉĂů͘��,�^��ƉƌŽǀŝĚĞƐ���d��ƐƚƵĚĞŶƚ-ĂƚŚůĞƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŶƐͲ
ƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ���d��ďĂĐŬ�ƚŽ�ĐĂŵƉƵƐ͘��hŶĚĞƌ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ĐŝƌͲ
ĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂƚŚůĞƚĞ�ƚŽ�ĚĞƉĂƌƚ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŽĨ�ĂŶ�
ĂǁĂǇ�ĐŽŶƚĞƐƚ�ŽŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�dƌĂŶƐͲ
ƉŽƌƚĂƟŽŶ�ZĞƋƵĞƐƚ�&Žƌŵ�;ƐĞĞ�ĐŽĂĐŚͿ�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƚ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽĂĐŚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂǁĂǇ�ƐŝƚĞ͘ 

�ǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�^ƉĞĐƚĂƚŽƌƐ 
^ƉĞĐƚĂƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ƐƉŽƌƚƐŵĂŶƐŚŝƉ�ŝĚĞĂůƐ�ďǇ�ŵŽĚĞůŝŶŐ�
ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞŵƵůĂƚĞ͘��^ŚŽǁ�ǇŽƵƌ�
,ĂǁŬ�WƌŝĚĞ�ĂŶĚ�ĐŚĞĞƌ�ůŽƵĚůǇ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ďĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐƉŽƌƚ�
ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ—ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�
ĐŽĂĐŚĞƐ�Θ�ŽĸĐŝĂůƐ͘� 
 

�ƚŚůĞƚĞ��ƌŽƉ�Kī�Θ�WŝĐŬ�hƉ 
KŶĞ�ĐŽĂĐŚ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ƵŶƟů�Ăůů�
ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�
Žƌ�ŚĂǀĞ�ĚĞƉĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ĂƌĞĂ�ĂƐ�
ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďǇ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĐŽĂĐŚ͘��
WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƉƌŽŵƉƚ�ŝŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�
ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�Θ�ĐŽŶͲ
ƚĞƐƚƐ͘���ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ĂƚŚůĞƚĞƐ�ďĞŝŶŐ�ĚƌŽƉƉĞĚ�
Žī�Žƌ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�,^�ƐŚŽƵůĚ�ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�Ğǆŝƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ŵĂŝŶ�ůŽďďǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŐǇŵ͘���ůů�ŽƚŚĞƌ�ĚŽŽƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽĐŬĞĚ͘��
/Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌŬ�Θ�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�,^—ŶŽƚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƌď�Ăƚ�
ůŽďďǇ͘ 

DĞĚŝĐĂů��ĂƌĞ 
dŚĞ�ĂƚŚůĞƟĐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ǁŝƚŚ�
>ĞŚŝŐŚ�sĂůůĞǇ�,ĞĂůƚŚ�EĞƚǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĐŽŽƌĚŝŶĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ƐƉŽƌƚƐ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƉƌĞ-ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂƚŚůĞƟĐ�ƉŚǇƐŝĐĂůƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ƚǁŽ��ĞƌƟĮĞĚ��ƚŚůĞƟĐ�dƌĂŝŶĞƌ�;�d�Ϳ�ĂŶĚ�
ƚĞĂŵ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘��dŚĞ�ƚƌĂŝŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�
,ĂŵďƵƌŐ��ƌĞĂ�ƐƚƵĚĞŶƚ-ĂƚŚůĞƚĞƐ�ǇĞĂƌ�ƌŽƵŶĚ͕�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĐŽŶƐƵůƚĞĚ�ĮƌƐƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŝŶũƵƌŝĞƐ�ƐƵīĞƌĞĚ�ǁŚŝůĞ�ƉůĂǇŝŶŐ�Ă�
ƐƉŽƌƚ�Ăƚ�Žƌ�ĨŽƌ�,ĂŵďƵƌŐ��ƌĞĂ͘��dŚĞ�ĂƚŚůĞƟĐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƌŽŽŵ�
ŚŽƵƐĞƐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŵŽƐƚ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŶĞĞĚƐ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�
ƐƉŽƌƚƐ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ĂƚŚůĞƟĐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ƌŽŽŵ͘ 

/ŶƐƵƌĂŶĐĞ��ŽǀĞƌĂŐĞ 
dŚĞ�ĂƚŚůĞƟĐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ŝŶƐƵƌͲ
ĂŶĐĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŽŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ-ĂƚŚůĞƚĞƐ͘��dŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐͬŐƵĂƌĚŝĂŶƐ�
ŽĨ�Ăůů�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ-ĂƚŚůĞƚĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ũŽŝŶŝŶŐ�Žƌ�ƚƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�Ă�ƚĞĂŵ͘��&ĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŵĞĚŝĐĂů�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐĂŶ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Ă�ƉŽůŝĐǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�KĸĐĞ�
ĨŽƌ�Ăůů�ƐƉŽƌƚƐ�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽŽƚďĂůů͘ 

�ĂŵƉƵƐ�^ƉĞĞĚ�>ŝŵŝƚ  
dŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ůŝŵŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�D^ͬ,^�ĐĂŵƉƵƐ�ŝƐ�ϭϱ�DW,͘��WůĞĂƐĞ�
ďĞ�ĐĂƵƟŽƵƐ�Θ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ�ǁŚĞŶ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ŽŶ�
ĐĂŵƉƵƐ͘ 

sĂƌƐŝƚǇ�>ĞƩĞƌƐ 
sĂƌƐŝƚǇ�ůĞƩĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞĂƌŶĞĚ͘��dŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ĞĂƌŶŝŶŐ�Ă�ůĞƩĞƌ�ǀĂƌŝĞƐ�
ĨƌŽŵ�ƐƉŽƌƚ�ƚŽ�ƐƉŽƌƚ—ŝŶŶŝŶŐƐ͕�ƋƵĂƌƚĞƌƐ͕�ŚĂůǀĞƐ͕�ĞƚĐ͕�ďƵƚ�ĂůǁĂǇƐ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ƵŶůĞƐƐ�ĞǆĐƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽĂĐŚ͘���ŚĞĐŬ�
ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĐŽĂĐŚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƉŽƌƚ͛Ɛ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�tĞď�^ŝƚĞƐ 
,ĂŵďƵƌŐ��ƌĞĂ�^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ�ǁǁǁ͘ŚĂƐĚŚĂǁŬƐ͘ŽƌŐ 

�ĞƌŬƐ��ŽƵŶƚǇ�/ŶƚĞƌƐĐŚŽůĂƐƟĐ��ƚŚůĞƟĐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ǁǁǁ͘ďĐŝĂĂ͘ŽƌŐ 
�ŝƐƚƌŝĐƚ�ϯ�ŚƩƉ͗ͬͬĚŝƐƚƌŝĐƚϯ͘ƉŝĂĂ͘ŽƌŐͬ 

WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�/ŶƚĞƌƐĐŚŽůĂƐƟĐ��ƚŚůĞƟĐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ǁǁǁ͘ƉŝĂĂ͘ŽƌŐ 
EĂƟŽŶĂů��ŽůůĞŐŝĂƚĞ��ƚŚůĞƟĐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ǁǁǁ͘ŶĐĂĂ͘ŽƌŐ 

 


