
'ŽŽĚ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůů-ďĞŝŶŐ 
&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ͮ�DŽŶƚŚ�ϮϬϭϴ 

EĂƟŽŶĂů�EƵƚƌŝƟŽŶĂů��ŶĂĞŵŝĂ�WƌŽƉŚǇůĂǆŝƐ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ�;EE�WWͿ� 

��ƐƚĞƉƉŝŶŐ�ƐƚŽŶĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ��ŶĂĞŵŝĂ�ĂŵŽŶŐ�ǁŽŵĞŶ�ŽĨ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ�

�ĂƚĂ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�^�'-ϯ 

¨ /Ŷ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�&ĂŵŝůǇ�,ĞĂůƚŚ�^ƵƌǀĞǇ�;E&,^Ϳ-ϯ͕�ƚŚĞ�ƵŶͲ

ĚĞƌ-ĮǀĞ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ƌĂƚĞ�ǁĂƐ�ϳϯ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ϭϬϬϬ�ůŝǀĞ�ďŝƌƚŚƐ�

ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�ƉŽŽƌ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ϰϴ�

ĂŵŽŶŐ�Ăůů�ĐŝƚǇ�ĚǁĞůůĞƌƐ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ͘ 

¨ ��ƌĞ-ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�EĂƟŽŶĂů�&ĂŵŝůǇ�,ĞĂůƚŚ�^ƵƌǀĞǇ�

ƐŚŽǁĞĚ� ƚŚĂƚ�ŽŶĞ� ŝŶ�ϭϬ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďŽƌŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐůƵŵƐ�ĚŝĚ�

ŶŽƚ� ůŝǀĞ� ƚŽ� ƐĞĞ� ƚŚĞŝƌ� ĮŌŚ�ďŝƌƚŚĚĂǇ͖�ŽŶůǇ� ϰϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�

ƚŚĞ� ƐůƵŵ�ĐŚŝůĚƌĞŶ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ăůů� ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶƐ͖�ŽĨ� ƚŚĞ�

Ϯ͘Ϯϱ� ŵŝůůŝŽŶ� ďŝƌƚŚƐ� ĞĂĐŚ� ǇĞĂƌ� ĂŵŽŶŐ� ƚŚĞ� ƵƌďĂŶ� ƉŽŽƌ͕�

ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�ŚĂůĨ�ǁĞƌĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͖�ϱϰ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŚŝůͲ

ĚƌĞŶ� ƵŶĚĞƌ� ĮǀĞ� ǇĞĂƌƐ� ǁĞƌĞ� ƐƚƵŶƚĞĚ͖� ĂŶĚ� ϰϳ� ƉĞƌ� ĐĞŶƚ�

ǁĞƌĞ�ƵŶĚĞƌǁĞŝŐŚƚ͘ 

¨ KǀĞƌ� ŚĂůĨ� ;ϱϲ� ƉĞƌĐĞŶƚͿ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚ� ďŝƌƚŚƐ� ŽĐĐƵƌƌĞĚ� Ăƚ�

ŚŽŵĞ͕�ŝŶ�ƐůƵŵƐ͕�ƉƵƫŶŐ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�

ŶĞǁ�ďŽƌŶ�ƚŽ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ƌŝƐŬ͘   

 

^ŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ��ĂƚĂ- 

�ĞŶƐƵƐ�ŽĨ�/ŶĚŝĂ͕�ϮϬϭϭ 

E&,^-�/// 

E^^K͕�ϮϬϭϭ-ϭϮ�ƌĞƉŽƌƚ 

E^^�ϲϵƚŚ�ZŽƵŶĚ�;ϮϬϭϮͿ�ƌĞƉŽƌƚ 

�ǆĞĐƵƟǀĞ�^ƵŵŵĞƌǇ-� 
 

�ŶĂĞŵŝĂ� ŝƐ� Ă�ŵĂũŽƌ�ƉƵďůŝĐ� ŚĞĂůƚŚ� ŝƐƐƵĞ�ŽĨ� /ŶĚŝĂŶ� ƐƵďĐŽŶƟŶĞŶƚ͕�

ĂƐ� ŚĂůĨ� ŽĨ� ƚŚĞ� /ŶĚŝĂ͛Ɛ�ǁŽŵĞŶ� ĂŶĚ� ϯͬϰƚŚ� ŽĨ� /ŶĚŝĂ͛Ɛ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĂƌĞ�

ƐƵīĞƌŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ƚŚŝƐ� ĚŝƐĞĂƐĞ͘� �ĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� E&,^� ϰ� ƌĞƉŽƌƚ� &ŝŌǇ-

ƚŚƌĞĞ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�Ϯϯ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ŵĞŶ�ĂŐĞ�ϭϱ-ϰϵ�ŚĂǀĞ�

�ŶĂĞŵŝĂ� ĂŶĚ� ĮŌǇ-ĞŝŐŚƚ� ƉĞƌĐĞŶƚ� ŽĨ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĂŐĞ� ϲ-ϱϵ� ŵŽŶƚŚƐ�

ŚĂǀĞ��ŶĂĞŵŝĂ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�ĐĂůĂŵŝƚǇ�Žƌ�ĐĂŶ�ďĞ�

ĐĂůůĞĚ� ĂƐ� ŶĂƟŽŶĂů� ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘� dŚŝƐ� ƌĞƉŽƌƚ� ĚĞƉŝĐƚƐ� ƚŚĂƚ� ĐĂƵƐĞƐ� ŽĨ�

�ŶĂĞŵŝĂ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŵĂůĂƌŝĂ͕�ŚŽŽŬǁŽƌŵ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŚĞůŵŝŶƚŚƐ͕�ŽƚŚĞƌ�

ŶƵƚƌŝƟŽŶĂů� ĚĞĮĐŝĞŶĐŝĞƐ͕� ĐŚƌŽŶŝĐ� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͕� ĂŶĚ� ŐĞŶĞƟĐ� ĐŽŶĚŝͲ

ƟŽŶƐ͘��ŶĂĞŵŝĂ� ŝƐ�Ă� ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐŽŶĐĞƌŶ� ĨŽƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďĞĐĂƵƐĞ� ŝƚ� ĐĂŶ�

ŝŵƉĂŝƌ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƐƚƵŶƚ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŵŽƌͲ

ďŝĚŝƚǇ� ĨƌŽŵ� ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ� ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘� �ŶĂĞŵŝĂ� ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�

ǁŝƚŚ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ďŝƌƚŚ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�

ĐŚŝůĚƌĞŶ� ŽĨ� �ŶĂĞŵŝĐ� ŵŽƚŚĞƌƐ� ƚŚĂŶ� ŶŽŶ-�ŶĂĞŵŝĐ� ŵŽƚŚĞƌƐ͘� �ĐͲ

ĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�tŽƌůĚ�,ĞĂůƚŚ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ��ŶĂĞŵŝĂ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŝŶ�

ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƌĞĚ� ďůŽŽĚ� ĐĞůůƐ� Žƌ� ƚŚĞŝƌ� ŽǆǇŐĞŶ-ĐĂƌƌǇŝŶŐ�

ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŝƐ�ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐ�ŶĞĞĚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǀĂƌǇ�ďǇ�

ĂŐĞ͕�ƐĞǆ͕�ĂůƟƚƵĚĞ͕�ƐŵŽŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ƐƚĂƚƵƐ͘�/ƌŽŶ�ĚĞĮĐŝĞŶͲ

ĐǇ�ŝƐ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ��ŶĂĞŵŝĂ�ŐůŽďĂůůǇ͕�

ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĨŽůĂƚĞ͕�ǀŝƚĂŵŝŶ��ϭϮ�ĂŶĚ�ǀŝƚĂͲ

ŵŝŶ� �� ĚĞĮĐŝĞŶĐŝĞƐ͕� ĐŚƌŽŶŝĐ� ŝŶŇĂŵŵĂƟŽŶ͕� ƉĂƌĂƐŝƟĐ� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͕�

ĂŶĚ� ŝŶŚĞƌŝƚĞĚ� ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ� ĐĂŶ� Ăůů� ĐĂƵƐĞ� �ŶĂĞŵŝĂ͛Ɛ͘� /Ŷ� ŝƚƐ� ƐĞǀĞƌĞ�

ĨŽƌŵ͕� ŝƚ� ŝƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ĨĂƟŐƵĞ͕� ǁĞĂŬŶĞƐƐ͕� ĚŝǌǌŝŶĞƐƐ� ĂŶĚ�

ĚƌŽǁƐŝŶĞƐƐ͘� WƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ǀƵůͲ

ŶĞƌĂďůĞ͘�DŝůůĞƌ͘� :͘� >͘� ;ϮϬϭϯͿ� ĚĞĮŶĞƐ� ŝŶ� ŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ƚŚĂƚ� /ƌŽŶ� ĚĞĮͲ

ĐŝĞŶĐǇ� �ŶĂĞŵŝĂ� ĂƌŝƐĞƐ� ǁŚĞŶ� ƚŚĞ� ďĂůĂŶĐĞ� ŽĨ� ŝƌŽŶ� ŝŶƚĂŬĞ͕� ŝƌŽŶ�

ƐƚŽƌĞƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ�ďŽĚǇΖƐ� ůŽƐƐ�ŽĨ� ŝƌŽŶ�ĂƌĞ� ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ� ƚŽ� ĨƵůůǇ� ƐƵƉͲ

ƉŽƌƚ� 

�ĂƚĂ�ĂŶĚ�&ĂĐƚƐ 



ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ŽĨ� ĞƌǇƚŚƌŽĐǇƚĞƐ͘� /ƌŽŶ� ĚĞĮĐŝĞŶĐǇ� �ŶĂĞŵŝĂ� ƌĂƌĞůǇ�

ĐĂƵƐĞƐ�ĚĞĂƚŚ͕�ďƵƚ� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ŚƵŵĂŶ�ŚĞĂůƚŚ� ŝƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ͘�

,Ğ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂĚĚĞĚ�ƚŚĂƚ�/ƌŽŶ�ĨŽƌƟĮĐĂƟŽŶ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƐƚĂǇ�

ŽĨ�ĞīŽƌƚƐ�ĂŝŵĞĚ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�Žƌ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ� ŝƌŽŶ�

ĚĞĮĐŝĞŶĐǇ� �ŶĂĞŵŝĂ͘� �Ɛ� Ă� ŐĞŶĞƌĂů� ƌƵůĞ͕� ŵĞŶƐƚƌƵĂƟŶŐ� ĂŶĚ�

ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ� ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĐůĞĂƌůǇ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�

ƚŚĞ� ůĂƌŐĞƐƚ� Ăƚ-ƌŝƐŬ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ĚŝƐĞĂƐĞ͘�DĞŚƌŽƚƌĂ͘�D͘�

;ϮϬϭϴͿ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŐƌĂǀŝĚŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉĂƌŝƚǇ� ŝŶ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�

ǁŽŵĞŶ� ǁĂƐ� ƐĞĞŶ� ƚŽ� ďĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�

ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ŽĨ��ŶĂĞŵŝĂ͘� 

dŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ�ŚĂƐ� ĨŽƵŶĚ� ƚŚĂƚ�ǁŽŵĞŶ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ǁĞƌĞ�

ůĞƐƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĂŶĞŵŝĐ�ƚŚĂŶ�ŝůůŝƚĞƌĂƚĞ�ǁŽŵĞŶ�Žƌ�ǁŽŵĞŶ�ǁŝƚŚ�

ƉƌŝŵĂƌǇ� Žƌ� ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘� DŽƌĞŽǀĞƌ͕� ŝƚ� ŚĂƐ� ĂůƐŽ� ŽďͲ

ƐĞƌǀĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ� ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ŽĨ��ŶĂĞͲ

ŵŝĂ� ŝŶ� ƉĂƟĞŶƚ� ĐŽŶƐƵŵŝŶŐ� ŽŵŶŝǀŽƌŽƵƐͬ� ŶŽŶ-ǀĞŐĞƚĂƌŝĂŶ� ĚŝĞƚ�

ǁĂƐ� ůĞƐƐ� ƚŚĂŶ� ƚŚŽƐĞ� ĐŽŶƐƵŵŝŶŐ� ŽŶůǇ� ǀĞŐĞƚĂƌŝĂŶ� ĚŝĞƚƐ͘� /ƚ� ŚĂƐ�

ďĞĞŶ�ĚĞďĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�ĂŌĞƌ�Ă�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ��ŶĂĞͲ

ŵŝĂ� ĐŽŶƚƌŽů� ƉƌŽŐƌĂŵ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ůŝŵŝƚĞĚ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�

ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ƐĞǀĞƌŝƚǇ� ŽĨ� �ŶĂĞŵŝĂ� ŝŶ� ƉƌĞŐŶĂŶƚ� ǁŽŵĞŶ͘� ͘�

^ŚĂƌŵĂ͘�,͘�;ϮϬϭϴͿ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁŽŵĞŶ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�

ǁĞĂůƚŚ� ƋƵŝŶƟůĞ� ŚĂǀĞ� ŚŝŐŚĞƐƚ� ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ� ŽĨ� ǁŽƌƐƚ� �ŶĂĞŵŝĂ�

ƐƚĂƚƵƐ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ŚĂŶĚ͕� ǁŽŵĞŶ� ďĞůŽŶŐŝŶŐ� ƚŽ� ǁĞůů-� Žī�

ŚŽƵƐĞŚŽůĚ� ĂƌĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ďĞƩĞƌ� ŶƵƚƌŝƟŽŶ� ƐƚĂƚƵƐ� ĂŶĚ�

ǁĞƌĞ� ůĞƐƐ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞ� ƚŽ� ŐĞƚ� ĂŶĂĞŵŝĐ͘� dŚŝƐ� ƚĞůůƐ� ƚŚĞ� ƐŽĐŝŽ-

ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐƚĂƚƵƐ�ďĞĐĂŵĞ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚ�ŽĨ��ŶĂĞͲ

ŵŝĂ� ŝŶ� /ŶĚŝĂ͘�dŚĞ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�ĚŝƌĞĐƚůǇ� ŝŵƉĂĐƚƐ�

ƚŚĞ� �ŶĂĞŵŝĂ� ƐƚĂƚƵƐ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ǁĞ� ĐĂŶ� ĐŽŶĐůƵĚĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�

ĂďŽǀĞ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƐůƵŵ�ǁŽŵĞŶ�

ŐĞƫŶŐ�ĂŶĂĞŵŝĐ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ��ĞůŚŝ͘�dŽ�ƌĞͲ

ĚƵĐĞ� ƚŚĞ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ŽĨ� ǁŽŵĞŶ� ŐĞƫŶŐ� ĂŶĂĞŵŝĐ� ŝŶ� ƐůƵŵ�

ƐĞƫŶŐ�ŽĨ��ĞůŚŝ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ��ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĨŽŽĚ͕�

ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ� ƚŽ� ĞǀĞƌǇ� ƐĞĐƟŽŶ� ŽĨ� ƐŽĐŝĞƚǇ͘� <ƵͲ

ŵĂƌ͘��͘�;ϭϵϵϵͿ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�

ŚĞ�ƚĂůŬƐ�ĂďŽƵƚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�

ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�WƌŝŵĂƌǇ�,ĞĂůƚŚ��ĞŶƚĞƌƐ�ĂŶĚ� ŝƚƐ�ƐƵď�ĐĞŶƚĞƌƐ͘�dŚĞ�

ŚĞĂůƚŚ� ĐĞŶƚĞƌƐ� ĂŝŵƐ� Ăƚ� ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ŝŶĐŝͲ

ĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶĞŵŝĂ�ŝŶ�ǁŽŵĞŶ�ŽĨ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ĂŐĞ͘�/ƚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�

ƚŚƌĞĞ� ǀŝƚĂů� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͗� ƉƌŽŵŽƟŽŶ� ŽĨ� ƌĞŐƵůĂƌ� ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ� ŽĨ�

ĨŽŽĚƐ�ƌŝĐŚ�ŝŶ�ŝƌŽŶ͕�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ŝƌŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽůĂƚĞ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�

ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚĂďůĞƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�

ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ĂŶĞŵŝĐ�ĐĂƐĞƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐŽůŝĐŝƚƐ�

ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝĞͲ

ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘�WƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵͲ

ĞŶ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ďŝŐ�ƚĂďůĞƚ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ϭϬϬ�

ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚƌŝŵĞƐƚĞƌ�ŽĨ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͖�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ĚŽƐĞ�ĂƉͲ

ƉůŝĞƐ� ƚŽ� ůĂĐƚĂƟŶŐ�ǁŽŵĞŶ� ĂŶĚ� /h�� ĂĐĐĞƉƚŽƌƐ͘� WƌĞƐĐŚŽŽů� ĐŚŝůͲ

ĚƌĞŶ� ;ĂŐĞƐ� ϭ-ϱ� ǇĞĂƌƐͿ� ĂƌĞ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ� ƚŽ� ƚĂŬĞ� ŽŶĞ� ƐŵĂůů�

ƚĂďůĞƚ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ϭϬϬ�ĚĂǇƐ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͘��ĚƵůƚ�ƚĂďůĞƚƐ�ĐŽŶƚĂŝŶ�

ϭϬϬ� ŵŐ� ŝƌŽŶ� ĂŶĚ� ϱϬϬ� ŵŐ� ĨŽůŝĐ� ĂĐŝĚ͕� ǁŚŝůĞ� ƉĞĚŝĂƚƌŝĐ� ƚĂďůĞƚƐ�

ĐŽŶƚĂŝŶ� ϮϬ�ŵŐ� ŝƌŽŶ� ĂŶĚ� ϭϬϬ�ŵŐ� ĨŽůŝĐ� ĂĐŝĚ͘� &Žƌ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŽĨ�

ƐĞǀĞƌĞ� ĂŶĞŵŝĂ͕� ǁŽŵĞŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞƉƌŽĚƵĐƟǀĞ� ĂŐĞ� ŐƌŽƵƉ� ĂƌĞ�

ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ� ƚŽ� ƚĂŬĞ� ƚŚƌĞĞ� ĂĚƵůƚ� ƚĂďůĞƚƐ� ƉĞƌ� ĚĂǇ� ĨŽƌ� Ă�

ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϬϬ�ĚĂǇƐ͘ 
 

WƌŽďůĞŵ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ- 

dŚĞ� EĂƟŽŶĂů� EƵƚƌŝƟŽŶĂů� �ŶĂĞŵŝĂ� WƌŽƉŚǇůĂǆŝƐ� WƌŽŐƌĂŵŵĞ�

;EE�WWͿ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϭϵϳϬƐ͘�dŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ŚĂƐ�

ďĞĞŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ůĂƐƚ�ϱϬ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ�ůĞǀĞů�ďƵƚ�ƐƟůů�ϱϬй�

ŽĨ� ƚŚĞ�ǁŽŵĞŶ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞƉƌŽĚƵĐƟǀĞ� ĂŐĞ� ŐƌŽƵƉ� ĂƌĞ� ĂŶĂĞŵŝĐ͘��

dŚŝƐ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ĨĂŝůĞĚ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ� ŝƚƐ� ŵŝůĞƐƚŽŶĞ� ŽĨ� ďƌŝŶŐŝŶŐ�

ĚŽǁŶ� ƚŚĞ� ƌĂƚĞ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŶĂů�ĚĞĂƚŚƐ� ŝŶ� /ŶĚŝĂ͘�dŚĞƌĞͲ

ĨŽƌĞ͕� ƚŚĞ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƐŚŽƵůĚ� ĐŽŶĚƵĐƚ� ŐƌŽƵŶĚ� ůĞǀĞů� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�

ƚŽ� ĮŶĚ� ƚŚĞ� ƌĞĂƐŽŶƐ� ďĞŚŝŶĚ� ůŽǁ� ŽƵƚĐŽŵĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉŽůŝĐǇ͘� dŚĞ�

ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵͲ

ĂƚĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŇĂǁƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘�

dŚĞ� ŐƌŽƵŶĚ� ůĞǀĞů� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĂŶĚ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ� ŝŶ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂͲ

ƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁŝůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ŚĞůƉ�ŝŶ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�

ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ͘� 



^ĐŚĞŵĞ��ĞƚĂŝůŝŶŐ-� 

�ůŝŐŝďŝůŝƚǇ-�dŚĞ� ƐĐŚĞŵĞ� ďĞŶĞĮĐŝĂƌŝĞƐ� ĂƌĞ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ŝŶ� ϭ-ϱ�

ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ͕�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ĂŶĚ�ŶƵƌƐŝŶŐ�ŵŽƚŚĞƌƐ͕�ĨĞŵĂůĞ�ĂĐĐĞƉƚŽƌ�

ŽĨ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ĨĂŵŝůǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�/h�Ɛ͘ 
 

ZŽůĞƐ�ĂŶĚ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ-� 

¨ WƌŽŵŽƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ�ĨŽŽĚƐ�ƌŝĐŚ�ŝŶ�ŝƌŽŶ͘� 

¨ ^ƵƉƉůǇ�ŽĨ�ŝƌŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽůĂƚĞ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚĂďͲ

ůĞƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ŐƌŽƵƉ͘� 

¨ /ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ĂŶĂĞŵŝĐ�ĐĂƐĞƐ͘� 

¨ dŚĞ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ� ĚĂŝůǇ� ĚŽƐĂŐĞƐ� ŽĨ� ŝƌŽŶ� ĂŶĚ� ĨŽůŝĐ� ĂĐŝĚ�

;/&�Ϳ�ƚĂďůĞƚƐ�ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗� 

Þ �ĚƵůƚ�ǁŽŵĞŶ͗�ϲϬ�ŵŐ�ĞůĞŵĞŶƚĂů�ŝƌŽŶ�н�Ϭ͘ϱ�ŵŐ�ĨŽůŝĐ�ĂĐŝĚ� 

Þ �ŚŝůĚƌĞŶ�;ϭ-ϱ�ǇĞĂƌƐͿ͗�ϮϬ�ŵŐ�ĞůĞŵĞŶƚĂů�ŝƌŽŶ�н�Ϭ͘ϭ�ŵŐ�ĨŽůŝĐ�

ĂĐŝĚ 
 

&ŝŶĂŶĐŝĂů�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ- 

/ƚ�ŝƐ�Ă�ĐĞŶƚƌĂůůǇ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ƐĐŚĞŵĞ͘ 
 

/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ- 

¨ dŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ŝƐ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� WƌŝŵĂƌǇ�

,ĞĂůƚŚ��ĞŶƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵď-ĐĞŶƚĞƌƐ͘ 

¨ dŚĞ�ŵƵůƟƉƵƌƉŽƐĞ�ǁŽƌŬĞƌ� ĨĞŵĂůĞ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ƉĂƌĂ-ŵĞĚŝĐƐ�

ŝŶ� ƚŚĞ� W,�ΖƐ� ĂƌĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ� ŽĨ� /&��

ƚĂďůĞƚƐ�;ĂĚƵůƚ�ĂŶĚ�ƉĂĞĚŝĂƚƌŝĐ�ĚŽƐĞƐͿ�ƚŽ�ďĞŶĞĮĐŝĂƌŝĞƐ͘ 
 

WŽůŝĐǇ��ůƚĞƌŶĂƟǀĞ- 

dŚĞ� WŽůŝĐŝĞƐ� ĂƌĞ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ŶĂƟŽŶĂů� ƐƚĂƟƐƟĐĂů� ĚĂƚĂ� ǁŚŝĐŚ�

ŐƵŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŵĂŬĞƌƐ�ƚŽ�ĨŽƌŵƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͘�dŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�

ŵĂŬĞƌ� ƐĞƚ� Ă� ĮǆĞĚ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ƚĂƌŐĞƚ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ� ŝŶ� Ă�

ĮǆĞĚ� ƟŵĞůŝŶĞ͘� �Ŷ� ĞīĞĐƟǀĞ� ƉŽůŝĐǇ� ƐƚĂƌƚƐ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ� ŝƚƐ� ŵŝůĞͲ

ƐƚŽŶĞ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ǇĞĂƌ�ĂŌĞƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ͘�^Ž�ƚŚĞ�

ŶĂƟŽŶĂů� ůĞǀĞů� ĚĂƚĂďĂƐĞ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ĂĐĐƵƌĂƚĞ� ĂŶĚ� ƌĞůŝĂďůĞ͕� ƐŽ�

ƚŚĂƚ�ƉŽůŝĐǇ�ŵĂŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ďĞƩĞƌ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ƚŽ�

ĞƐƟŵĂƚĞ� ƚŚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ŝƌŽŶ� ŝŶƚĂŬĞ� ŽĨ� ƚĂƌŐĞƚĞĚ�

ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘� dŚĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ� ŽŶ�

ŐƌŽƵŶĚ� ĨŽƌ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ďĞƩĞƌ�ŽƵƚĐŽŵĞ͘� dŚĞ� ĐŽŵŵŝƩĞĞ� ƐŚŽƵůĚ�

ĐŽŶĚƵĐƚ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ƚŽ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ƚŚĞ� ĞīĞĐƟǀĞͲ

ŶĞƐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉŽůŝĐǇ͘� dŚĞ� WŽůŝĐǇ� ĨŽĐƵƐĞƐ� ŽŶ� Ăůů� ƉƌĞŐŶĂŶƚ� ĂŶĚ�

ŶƵƌƐŝŶŐ� ŵŽƚŚĞƌƐ͕� ĨĞŵĂůĞ� ĂĐĐĞƉƚŽƌ� ŽĨ� ƚĞƌŵŝŶĂů� ŵĞƚŚŽĚƐ� ŽĨ�

ĨĂŵŝůǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�/h�Ɛ�ďƵƚ� 

ƚŚĞƌĞ� � ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ă� ƐĞƉĂƌĂƚĞ� ƐƚƵĚǇ� ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ƚŚĞ�ƵƐĞĨƵůͲ

ŶĞƐƐ� ŽĨ� ŝƌŽŶ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ǁŽŵĞŶ� ǁŚŽ� ĚŽ� ŶŽƚ� ŚĂǀĞ�

ŝƌŽŶ�ĚĞĮĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĞŵŝĂ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ƵƌŐĞŶƚ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�

ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ� ĂŶĚ� ƉƵďůŝĐ� ŚĞĂůƚŚ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ĞĂƌůǇ� ŝŶ�

ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ� ǁŽŵĞŶ� ǁŚŽ� ĂƌĞ� Ăƚ� ƌŝƐŬ� ĨŽƌ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ŝƌŽŶ� ĚĞĮͲ

ĐŝĞŶĐǇ� �ŶĂĞŵŝĂ� ŝŶ� ƚŚĞ� ϭƐƚ� ƚƌŝŵĞƐƚĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘� /Ĩ� ƌĞͲ

ƐĞĂƌĐŚĞƌƐ� ĐĂŶ� ĮŶĚ� Ă� ƐŽůƵƟŽŶ� ĨŽƌ� ďƌŝŶŐŝŶŐ� ĚŽǁŶ� ƚŚĞ� ƌŝƐŬ� ŽĨ�

�ŶĂĞŵŝĂ� ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ŵĂͲ

ƚĞƌŶĂů� ĂŶĚ� ĐŚŝůĚ� ŵŽƌƚĂůŝƚǇ͕� ĂƐ� ŝƚ� ĚŝƌĞĐƚůǇ� ƌŝƐŬ� ďŽƚŚ� ĐŚŝůĚ� ĂŶĚ�

ŵŽƚŚĞƌƐ� ŚĞĂůƚŚ͘� dŚĞ� ƉƌŽďůĞŵƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ƐŽƌƚĞĚ� ŽƵƚ� ǁŝƚŚ�

^D��Zd� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŚĂƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ĨŽƌ� ĐŽůůĞĐƟŶŐ� ĂĐĐƵƌĂƚĞ�

ĂŶĚ�ƌĞůŝĂďůĞ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂƚĂ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶͲ

ĚƵĐƚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ĚƌŝǀĞŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƐ͘� 
 

WŽůŝĐǇ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ-� 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�

ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ� ŽĨ� �ŶĂĞŵŝĂ� ĂŵŽŶŐ� ǁŽŵĞŶ� ŽĨ� ƌĞͲ

ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ� ĂŐĞ� ŐƌŽƵƉ� ĂŶĚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ďĞůŽǁ� ĂŐĞ� ϲ� ǇĞĂƌƐ͘� /ƌŽŶ�

ĚĞĮĐŝĞŶĐǇ� ĂŶĞŵŝĂ� ŝƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵĂũŽƌ� ƉƌŽďůĞŵƐ� ŝŶ� ƉƵďůŝĐ�

ŚĞĂůƚŚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ďĂƐŝƐ� ŽĨ� ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ� ĞƐƟŵĂƚĞƐ� ĂŶĚ� ŚĞĂůƚŚ�

ĞīĞĐƚƐ͕� ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ� ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ĐĂŶ� ƐƚƌĂƚĞŐŝǌĞ�ƉƌĞǀĞŶͲ

ƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ�ŵŽĚĞů�ŽĨ��ŶĂĞŵŝĂ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŵƉůĞͲ

ŵĞŶƚĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ŶĂƟŽŶ͘� dŚĞ� ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ� ǁŝůů� ďƌŝŶŐ�

ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�

ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘� �ĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� /ƌŽŶ� �ĞĮĐŝĞŶĐǇ� �ŶĞŵŝĂ͗� ZĞĐŽŵͲ

ŵĞŶĚĞĚ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� WƌĞǀĞŶƟŽŶ͕��ĞƚĞĐƟŽŶ͕� ĂŶĚ�DĂŶͲ

ĂŐĞŵĞŶƚ� �ŵŽŶŐ� h͘^͘� �ŚŝůĚƌĞŶ� ĂŶĚ� tŽŵĞŶ� ŽĨ� �ŚŝůĚďĞĂƌŝŶŐ�

�ŐĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞͲ

ǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞĐƚ��ŶĂĞŵŝĂ�ŶĂŵĞůǇ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�

ĂŶĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ďĂƐĞĚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕� ƚŚĞ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ďĂƐĞĚ� ĂƉͲ

ƉƌŽĂĐŚ�ƐĞĞŬƐ� ƚŽ� ůŽǁĞƌ� ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶΖƐ� ƌŝƐŬ�ďǇ�ĞŶƌŝĐŚŝŶŐ� ĂŶĚ�

ĨŽƌƟĨǇŝŶŐ� ƚŚĞ� ĨŽŽĚ� ƐƵƉƉůǇ� ĂŶĚ� ďǇ� ĂůƚĞƌŝŶŐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĨŽŽĚ�

ĐŚŽŝĐĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘� �ŶĚ�

ƚŚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů-ďĂƐĞĚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƐĞĞŬƐ� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ƚŚŽƐĞ� Ăƚ� ƚŚĞ�

ŚŝŐŚĞƐƚ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ƚŚĞŵ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ�

ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŝƌŽŶ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝĞƚƐ͘�dŚĞ�

ƚǁŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ůŽǁĞƌ�

ƌĂƚĞƐ�ŽĨ�ŝƌŽŶ�ĚĞĮĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĞŵŝĂ͘��ŽƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�

ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ŝŶ� ŽŶĞ� ƉŽŝŶƚ� ŽĨ� ƟŵĞ͖� ǁĞ� ĂƌĞ� ĂůƌĞĂĚǇ� ĨŽĐƵƐŝŶŐ�

ŵŽƌĞ� ŽŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ďĂƐĞĚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�EŽǁ� ŝƚ͛Ɛ� Ă� ŚŝŐŚ� ƟŵĞ� ƚŽ�

ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌͲ

ŵĂƟĐƐ� ƚŽ� ĞǆƉĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌĞĂĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ĂŶĚ� ĨŽƌ� ďĞƩĞƌ�

ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ͘� dŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ǁĂǇƐ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ƚŚĞ�

ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ� 



ďŽƚŚ�ŚƵƐďĂŶĚ�ĂŶĚ�ǁŝĨĞ�ĂďŽƵƚ�ŝƌŽŶ�ĚĞĮĐŝĞŶĐǇ��ŶĂĞŵŝĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�

ĨŽŽĚ�ǁŚŝĐŚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ĚŝĞƚ� ƚŽ� ƉƌĞǀĞŶƚ� ŝƌŽŶ�

ĚĞĮĐŝĞŶĐǇ��ŶĂĞŵŝĂ͘���ƉŽƌƚĂďůĞ�ƉƌĞǀĞŶƟǀĞ�ŵŽĚĞů�ĐĂŶ�ďĞ�ĐƌĞͲ

ĂƚĞĚ�ĂŶĚ� ŝŶƐƚĂůůĞĚ� ŝŶ�ĂŶŐĂŶǁĂĚŝ� ĐĞŶƚĞƌƐ� ĨŽƌ��ŶĂĞŵŝĂ�ĐŽŶƚƌŽů�

ǁŚŝĐŚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ŚĞŵŽŐůŽďŝŶ� ƚĞƐƚ� ĂŶĚ� ŶƵƚƌŝƟŽŶ� ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ� ĨŽƌ�

Ăůů� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘� dŚĞ� /��͕� ���� ĂŶĚ� ŵŽĚĞ� ŽĨ� ŵĞĚŝĂ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ�

ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ŝŶ� ĞĚƵĐĂƟŶŐ� ĞǀĞƌǇ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘� �� ŶƵƚƌŝƟŽŶŝƐƚ�

ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�

ĚŝĞƚ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƵůĚ� 

DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ 

¨ dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŝƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�WƌŝŵĂƌǇ�,ĞĂůƚŚ��ĞŶƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵď-ĐĞŶƚĞƌƐ͘ 

¨ dŚĞ�ŵƵůƟƉƵƌƉŽƐĞ�ǁŽƌŬĞƌ�ĨĞŵĂůĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌĂ-ŵĞĚŝĐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�W,�ΖƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�/&��ƚĂďůĞƚƐ�;ĂĚƵůƚ�

/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� 

¨ dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŝƚƐ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�ŽĨ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŶĂů�ĚĞĂƚŚƐ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŐƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ďĞŚŝŶĚ�ůŽǁ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ͘�dŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŇĂǁƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘� 

�ŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�KƵƚĐŽŵĞ� 

¨ dŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ� ůĞǀĞů� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ� ŝŶ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁŝůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ŚĞůƉ� ŝŶ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�

ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ͘� 

/ŵƉĞĐƚ 

¨ �ŶĚ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ�ŵŽĚĞů�ŽĨ��ŶĂĞŵŝĂ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ� ƚŽ�ďĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�
ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� Ăƚ� ƌŝƐŬ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŐĞŶĞƌĂů� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘� �ĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� /ƌŽŶ� �ĞĮĐŝĞŶĐǇ� �ŶĞŵŝĂ͗� ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�
'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� WƌĞǀĞŶƟŽŶ͕� �ĞƚĞĐƟŽŶ͕� ĂŶĚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� �ŵŽŶŐ� h͘^͘� �ŚŝůĚƌĞŶ� ĂŶĚ�tŽŵĞŶ� ŽĨ� �ŚŝůĚďĞĂƌŝŶŐ� �ŐĞ� ƌĞƉŽƌƚ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞĐƚ��ŶĂĞŵŝĂ�ŶĂŵĞůǇ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ďĂƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶΖƐ�ƌŝƐŬ�ďǇ�ĞŶƌŝĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨŽƌƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ƐƵƉͲ
ƉůǇ�ĂŶĚ�ďǇ�ĂůƚĞƌŝŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĨŽŽĚ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ͘ 

¨ ^ƚĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 

¨ EŽ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�Ɵůů�ĚĂƚĞ� 

¨ &ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�^ŽĐŝĞƚǇ� 

 

�ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� 

^ŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�&ƵŶĚŝŶŐ� 

&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�^ŽĐŝĞƚǇ 

ϱϭϴ-ϱϭϴ��͕�^ŽŵĚĂƩ��ŚĂŵďĞƌ-Ϯ͕��ŚŝŬĂũŝ�ĐĂŵĂ�ƉůĂĐĞ͕�EĞǁ��ĞůŚŝ-ϭϭϬϬϲϲ 

WŚŽŶĞ�ϵϭ-�ϴϮϴϴϬϬϰϲϭϭͬ�ϵϭ-�ϴϰϰϳϮϵϮϬϬϰ�tĞďƐŝƚĞ͗�ĬƚƐ͘ĂĐ͘ŝŶ 

ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ�ĨŽƌ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ��ŶĂĞͲ

ŵŝĂ� ŝŶ� ůĂƚĞƌ� ƐƚĂŐĞƐ͘� /ƌŽŶ� ŝŶ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ĨŽƌŵƐ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ� ĨŽƌ�

ďŽƚŚ� ĞŶƌŝĐŚŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ĨŽƌƟĮĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ĨŽŽĚ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘� dŚĞ� ŝŵͲ

ƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉĞƌƐŽŶƐ�

ĂŶĚ� ƚŚĞǇ� ƐŚŽƵůĚ� ĨŽůůŽǁ� ƚŚĞ� ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ŐŝǀĞŶ� ƚŽ� ƚŚĞŵ� ǁŚŝůĞ�

ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�dŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŵĂŬĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŐŝǀĞ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ŵŽŶŝƚŽƌ�

ĂŶĚ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ͘� dŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ĐŽŶĚƵĐƚ�

ŐƌŽƵŶĚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ƚŽ� ƌĞĂĐŚ� ƚŚĞ� ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉƌŽͲ
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