
,QWURGXFWLRQ 
tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�dƌƵƐƚ�/Ŷ�hƐ�ϮϬϮϮ͕�ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ŐƌĂŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ͘ 

^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĞĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ŚĂƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƵƉ�ĂŐĂŝŶ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�'ƌĂŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŽ�ŚĞůƉĨƵů�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚŝƐ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ��������
ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�� 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ĨƵŶĚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ŇŽƵƌŝƐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘� 

tŚĂƚ�ĨŽůůŽǁƐ�ŝƐ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĮŶĚ�ŝƚ� 
ŝŶƐŝŐŚƞƵů�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ƐŽ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ͕�ĂůƐŽ�ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŝƚ͘�� 

tĞ�ĂƌĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�� 

�ŵŝůǇ�DƵƌƉŚǇ͕�dƌƵƐƚƐ�&ƵŶĚƌĂŝƐĞƌ 

75867�,1�86 

�ŽƌĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ 
^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĐŽƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�tŝƚŚ�
ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ƐƟŇĞĚ�ďǇ�ůŽĐŬĚŽǁŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͕�
ŐƌĂŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƉĂƌĂŵŽƵŶƚ�ŝŶ�ƐƵďƐŝĚŝƐŝŶŐ�ĂīĞĐƚĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐƚƌĞĂŵƐ͘ 

tĞ͛ƌĞ�ƐŽ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŚĂƚ�ĨƵŶĚĞƌƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚŝƐ�ǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ƐŽ�ŐĞŶĞƌͲ
ŽƵƐůǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

�ĞƌĞĂǀĞŵĞŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ 
tĂŬĞĮĞůĚ�,ŽƐƉŝĐĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ůŝĨĞ�ůŝŵŝƟŶŐ�����������������������
ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ĂŶĚ�Ă�ĚĞĂƚŚ�ĂīĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĨĂŵŝůǇ͘��&Žƌ���������������
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ĐŽŶĨƵƐŝŶŐ͕�
ƐĐĂƌǇ�ĂŶĚ�ůŽŶĞůǇ�ƟŵĞ͘� 

&ƵŶĚŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ďĞƌĞĂǀĞŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŚĂƐ�������������������������
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ǀĞƌǇ�ƚƌĂƵŵĂƟĐ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ͕�
ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�
ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͕�ŵĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘ 

^ƉĞĐŝĂů�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�EĂĚĞǌĚĂ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͘��ŌĞƌ�ĂŶ�ŝŶŝƟĂů�
ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ������������������
ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ŐŝŌ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚƵŐĞůǇ�ǀĂůƵĂďůĞ�ŝŶ�
ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ďĞƌĞĂǀĞŵĞŶƚ͘ 

�ĞŵĞŶƟĂ��ĂǇ��ĂƌĞ 

�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĐĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�
ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚĞŵĞŶƟĂ͕�tĂŬĞĮĞůĚ�,ŽƐƉŝĐĞ�ŽīĞƌƐ�Ă�
ƉĞƌƐŽŶ-ĐĞŶƚƌĞĚ͕�ĚĞŵĞŶƟĂ�ĚĂǇ�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘� 

&ƵŶĚŝŶŐ�ŚĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ŝƚƐ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�͚ŽƵƚ�ŽĨ�ŚŽƵƌƐ͛�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉĞŽƉůĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�͚^ƵŶĚŽǁŶŝŶŐ͛͘�tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŬŝŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ŽĨ͕�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�Ă�ŚŽƐƉŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͘� 

sŝƌƚƵĂů��ĞĚƐ 
tĂŬĞĮĞůĚ�,ŽƐƉŝĐĞ�ŝƐ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�����
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŽǀĞƌ�άϯϮ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�Ă�
ƌĞŵŽƚĞ�,ŽƐƉŝĐĞ�Ăƚ�,ŽŵĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͖�sŝƌƚƵĂů�
�ĞĚƐ͘� 

tŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞĨĞƌƌĂů͕�sŝƌƚƵĂů��ĞĚƐ�
ŽƉĞƌĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĂǇ�ĂƐ�Ă�ŚŽƐƉŝĐĞ�ďĞĚ�ďƵƚ�

ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĐĂƌĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĐĂŶ�Ăůů�ĂĐĐĞƐƐ�ĞǆƉĞƌƚ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĂĚǀŝĐĞ͕�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
Ϯϰͬϳ�ŚĞůƉůŝŶĞ�;ĂǀĂŝůĂďůĞ�ϯϲϱ�ĚĂǇƐ�Ă�ǇĞĂƌͿ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ĐŽƐƚ��ĞīĞĐƟǀĞ�
ǁĂǇ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĞƋƵŝƚǇ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ĐĂƌĞ�ƚŽ 

Þ ^ƵƉƉŽƌƚ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ͛Ɛ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�
ĚŝĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞͬĐĂƌĞ 

Þ ^ƵƉƉŽƌƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ƌĞůŝŐŝŽƵƐͬĐƵůƚƵƌĂů�ďĞůŝĞĨƐ�ĂŶĚ�
ŶĞĞĚƐ 

Þ WƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƚŽŽ�ƉŽŽƌůǇ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ĨŽƌ�
ŚŽƐƉŝĐĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ 

Þ �ŶĂďůĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ŚŽŵĞ� 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ĨƵŶĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ƚŚŝƐ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�tĂŬĞĮĞůĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�zŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ĨƵŶĚĞĚ�ϭϭϬϰ�ŚŽƵƌƐ͕�Žƌ�
ϰϲ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ 

DƵƐŝĐ�dŚĞƌĂƉǇ 
tĂŬĞĮĞůĚ�,ŽƐƉŝĐĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƚƌƵůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��͛KǇůǇ��ĂƌƚĞ�
�ŚĂƌŝƚĂďůĞ�dƌƵƐƚ͘ 

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�ƚƌƵƐƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ŝŶ�������
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐŽ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�ďĞŶĞĮƚ͕�ǁŚŝůƐƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�Ă�
ŶĞǁ�ŚǇďƌŝĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŵŽĚĞů�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐĂĨĞůǇ�ŽŶůŝŶĞ�ŝŶ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�;ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚͿ͘ 

,Q�7KLV�,VVXH 
W�'��ϭ 

· /ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ 

· �ŽƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ 

W�'��Ϯ 

· �ĂƉŝƚĂů�Θ�WƌŽũĞĐƚ�&ƵŶĚŝŶŐ 

W�'��ϯ 

· �ŽƌƉŽƌĂƚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ 

W�'��ϰ 

· &ƵŶĚŝŶŐ�ZŽƵŶĚ�hƉ 

:DNHILHOG�+RVSLFH�7UXVWV��)RXQGDWLRQV�DQG�*UDQWV�1HZVOHWWHU��$SULO����� 



�ĂƉŝƚĂů�Θ�WƌŽũĞĐƚ�&ƵŶĚŝŶŐ 

>���ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�Ă�ďƌŝŐŚƚĞƌ�ĨƵƚƵƌĞ 
dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĐĂƐŚ�ŐƌĂŶƚƐ͕�tĂŬĞĮĞůĚ�,ŽƐƉŝĐĞ�ŝƐ�Ă�ďŝŐ�ƐƚĞƉ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ďƌŝŐŚƚĞƌ�ĨƵƚƵƌĞ͘� 

�ŚĂƌŝƚĂďůĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�Ăůů�ŝŶĐĂŶĚĞƐĐĞŶƚ�ůŝŐŚƚ�ďƵůďƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ďƵŝůĚͲ
ŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ůŝŐŚƚ�ĞŵŝƫŶŐ�ĚŝŽĚĞ�;>��Ϳ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ͘�dŽ�ĚĂƚĞ͕�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�
άϭϴ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ĐĂƐŚ�ŐƌĂŶƚƐ͖�ŚĂůĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŵŽƵŶƚ͘� 

tŽƌŬ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ŝŶ�ƐƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϮ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ůŝŐŚƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝůů��ŝŵƉĂĐƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ŵĂŝŶ�ĂƌĞĂƐ 

&ŝŶĂŶĐŝĂů�–�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƐĂǀŝŶŐ�ŽĨ�άϭϭϮ͕ϮϳϬ�ŝŶ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�–�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĐŽƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ 

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�-�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ͛Ɛ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ĨŽƌ�ůŝŐŚƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ϵϵ͘ϴ�ƚŽ�ϰϮ͘Ϭ�ƚŽŶƐͬǇĞĂƌ 

,ĞĂůƚŚ�Θ�^ĂĨĞƚǇ�–�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚĂī 

��ƋƵŝĐŬ�ĐĂůů�ĨŽƌ�ŚĞůƉ 

dŚĞ�ŝŶƉĂƟĞŶƚ�ƵŶŝƚ�;/WhͿ�Ăƚ�tĂŬĞĮĞůĚ�,ŽƐƉŝĐĞ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�Ă�ŶƵƌƐĞ�ĐĂůů�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚĞƌĞďǇ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƐƵŵŵŽŶ�

ŚĞůƉ�ďǇ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�Ă�ďƵƩŽŶ�Žƌ�ƉƵůůŝŶŐ�Ă�ĐŚŽƌĚ�ĂůĞƌƟŶŐ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐƚĂī�ǀŝĂ�Ă�ƉĂŐĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƐƚĂī�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�

ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘ 

dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ŽǀĞƌ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�;ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚͿ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƵŶƌĞůŝĂďůĞ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚůǇ͘�
WĂŐĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ďƌĞĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŶŽ� ůŽŶŐĞƌ�ďĞ� ƌĞƉĂŝƌĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ� ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŶŽǁ�ďĞŝŶŐ�ŽďƐŽůĞƚĞ� -� ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĞŝŐŚƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬ�ŶĞĞĚĞĚ͘�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐŽƵƌĐĞĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĐŽƐƚ�άϯϳϱ�
ĞĂĐŚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŐĞͬĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘��Ɛ�Ă�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͕�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƵůĚ�ĐŽƐƚ�άϰϯ͘ϱϬ�ĞĂĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

tĞ͛ƌĞ�ƐŽ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƐŽ�ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�ƚŽ�ŽƵƌ�͚ƋƵŝĐŬ�ĐĂůů�ĨŽƌ�ŚĞůƉ͕͛�ŵŽǀŝŶŐ�ƵƐ��ĞǀĞƌ�
ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽƚĂů͘ 

�ŝǀĞƌƐŝƚǇ� 
tĂŬĞĮĞůĚ�,ŽƐƉŝĐĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂƐ�ǀĞƌǇ�ůŝƩůĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ďůĂĐŬ͕��ƐŝĂŶ�ĂŶĚ�ĞƚŚŶŝĐ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ͘��
&ŝŐƵƌĞƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ŐƌŽƵƉ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƌĞ�������������������������������
ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�–�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ŝƐ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ͘ 

άϯϬ͕ϬϬϬ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ƚŽ�ůĂƵŶĐŚ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�Ăƚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐͬƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ������������������
ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŽ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ĐĂƌĞ͘��tŽƌŬ�ŝƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůŝĂŝƐŽŶ�ƉŽƐƚ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�
ŽƵƚ�ƚŽ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ͕�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐƌŝƟĐĂů�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

tŚĂƚ͛Ɛ�/d�Ăůů�ĂďŽƵƚ͍ 
tĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŝƌ�'ĞŽƌŐĞ�DĂƌƟŶ�dƌƵƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�tĂŬĞĮĞůĚ�,ŽƐƉŝĐĞ͘� 

dŚĞŝƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ŝŶ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ďǇ�ĮŶĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�ŶĞǁ�
ůĂƉƚŽƉƐ͕�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƌĞŵŽƚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶĂďůŝŶŐ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ĐůŽƵĚ�ďĂƐĞĚ�ƐĞƌǀĞƌ͘ 

dŚĞ�ŵŽǀĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ĐŽƐƚůǇ�ƐĞƌǀĞƌ�ƚŽ�Ă�ĐůŽƵĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶĞ͕�ƌĞŵŽǀĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶƐĞ͕�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŶĞĞĚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ŽŶ-ƐŝƚĞ�
ƐĞƌǀĞƌ�;ĂĚǀŝƐĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ϯ-ϰǇĞĂƌƐ�Λ�άϭϲŬн�ĞĂĐŚ�ƟŵĞͿ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ͘ 

�ƌĞĂƚŚůĞƐƐŶĞƐƐ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ƚŽ�dŚĞ��ĂƌŽŶ�<ĞĂƟŶŐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 

dŚĞŝƌ�ŐƌĂŶƚ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ǀŝƚĂů�ǁŽƌŬ�ŽƵƌ�ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŽĨ�ďƌĞĂƚŚůĞƐƐŶĞƐƐ�ĨŽƌ����������

ŝŶƉĂƟĞŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐŝŌ�ŽĨ�Ă�ŚĂŶĚŚĞůĚ�ĨĂŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ŽīĞƌ�ŝŶƐƚĂŶƚ�ƌĞůŝĞĨ�ƚŽ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘���ĐŽŽů�ĚƌĂƵŐŚƚ�ŽĨ�Ăŝƌ�ĐŽŽůƐ�ƚŚĞ�ĐŚĞĞŬƐ͕�

ŶŽƐĞ�ĂŶĚ�ŵŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ƐĞŶĚƐ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŽĨ�ďƌĞĂƚŚůĞƐƐŶĞƐƐ͘� 

�ĞďŽƌĂŚ͕�ƐĂǇƐ�ΗǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĂƩĂĐŬƐ�ĐŽŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĂƚ�ůŝƩůĞ�ĨĂŶΗ͘��&Žƌ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ƌĞĂƐŽŶƐ͕�ŽŶĐĞ�Ă�

ĨĂŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ďǇ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ͕�ŝƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƌĞ-ƵƐĞĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĂƟĞŶƚ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ƐƵƉƉůǇ͘ 



&ŽŽĚ�^ŚĂƌĞ 
tĂŬĞĮĞůĚ�,ŽƐƉŝĐĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�
ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�������
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ďŽƚŚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�
ǀŝĂ�ƚŚĞ�EĞŝŐŚďŽƵƌůǇ������������
&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�
ƐŚĂƌĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ͘ 

zŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ƐĂǀĞĚ�ƚŚĞ�
ŚŽƐƉŝĐĞ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ƉŽƵŶĚƐ�͕�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĚĚĞĚ�ďŽŶƵƐ�ŽĨ� 
ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ǁĂƐƚĞ͘ 

WĂƟĞŶƚƐ͕�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͕�ƐƚĂī��ĂŶĚ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂůƐŽ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�
ŐƌĞĂƚĞƌ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŝƚ�ďƌŝŶŐƐ�-�ǁĞ�
ŶĞǀĞƌ�ƌĞĂůůǇ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ͛Ɛ� 
ĐŽŵŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ŶĞǆƚ͊ 

�ŽƌƉŽƌĂƚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ 
dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ͛ǀĞ�ŚĂĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĨƌŽŵ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĞŶũŽǇĞĚ�� 
ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐĞĐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘ 

�ƌŶŽůĚ��ůĂƌŬ 
tĂŬĞĮĞůĚ�,ŽƐƉŝĐĞ�ǁĂƐ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ǁŝŶ�άϭϬϬϬ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌŶŽůĚ�
�ůĂƌŬ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ƵŶĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĨƵŶĚĞĚ�ϰϬ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ŶƵƌƐŝŶŐ�
ĐĂƌĞ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ůŝŬĞ�'ĞŽƌŐĞ�ǁŚŽ�ƐĂǇƐ� 

Η�ĞŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ŝƐ�Ă�ŚƵŶĚƌĞĚ�ƟŵĞƐ�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁŚĂƚ�/��������������������
ĞǆƉĞĐƚĞĚ͕�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶƟŽŶ͘�tŚĞŶ�ǇŽƵ͛ƌĞ�Ăƚ�
ŚŽŵĞ͕�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ�ďƵƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁĂŝƚ͘�,ĞƌĞ�ǇŽƵ�
ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�Ă�ĨĞǁ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘�zŽƵ�ƉƌĞƐƐ�Ă�ďƵƩŽŶ�ĂŶĚ�
ƐŽŵĞŽŶĞ͛Ɛ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ͘Η� 

:ĂĐŬ͛Ɛ�^ƵƉƉŽƌƚƐ 
tĂŬĞĮĞůĚ�,ŽƐƉŝĐĞ�ǁĂƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�:ĂĐŬ͛Ɛ�^ƵƉĞƌŵĂƌŬĞƚƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŝŶŝƟĂƟǀĞ͕�ĞŶĂďůŝŶŐ�ĐŚĂƌŝƟĞƐ�ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂůĞ�
ŽĨ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ďĂŐƐ͘�� 

�ŌĞƌ�ďĞŝŶŐ�ĐŚŽƐĞŶ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶ-ƐƚŽƌĞ�ǀŽƚĞ͕�ƐƚĂī�ǁĞƌĞ�ƚŚƌŝůůĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�
ƚŚĞ�ŶĞǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�tĂŬĞĮĞůĚ�ŚĂĚ�ǀŽƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŚŽƐƉŝĐĞ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ͘� 

/Ŷ�ƚŽƚĂů͕�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ŚĂƐ�ďĞŶĞĮƩĞĚ�ďǇ�άϳϱϬ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĨƵŶĚĞĚ�ŵŽƌĞ�
ƚĂůŬŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞǀŽůƵƟŽŶŝƐĞ�ƉĂƟĞŶƚ-ĐĞŶƚƌĞĚ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ��ĐƌĞĂƚĞ�ůĂƐƟŶŐ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ͘ 

'ƵůĨ�WĞƚƌŽů�^ƚĂƟŽŶƐ 
tĞ�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ǁŝŶ�άϭϬϬϬ��'�/E;͊Ϳ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�KŽŵƉŚ�&ƵĞů������
ZĞǁĂƌĚƐ͖�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ŝŶ�'ƵůĨ�WĞƚƌŽů�^ƚĂƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĚŽŶĂƚĞƐ�
άϭϬϬϬ�ƚŽ�ƚĞŶ�ŐŽŽĚ�ĐĂƵƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ǀŽƚĞƐ͘ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐƚĂī�Θ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�'ƵůĨ�ƉĞƚƌŽů�ƐƚĂƟŽŶ͕�KƐƐĞƩ͕�
ǁŚŽ�ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ǀŽƚĞĚ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚŝƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĂǁĂƌĚ͘� 

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�άϰϬϬϬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�KƐƐĞƩ�ďƌĂŶĐŚ�-�ũƵƐƚ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ͊� 

�ƌĚŽŶĂŐŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�dƌƵƐƚ 
�ŌĞƌ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ��ŵĂŶĚĂ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌĚŽŶĂŐŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�dƌƵƐƚ�
;��dͿ�Ε�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ƐĐŚĞŵĞ�Ε�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ŽǀĞƌũŽǇĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ�ǁŚĞŶ�ŚĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘�� 

�ŵĂŶĚĂ͛Ɛ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ŶĞĂƌůǇ�άϱϬϬϬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĂƌŝŶŐ��ŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͘� 

�ĂƌŝŶŐ��ŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨƌĞĞ͕�ŽŶŐŽŝŶŐ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�
ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�ŚŝŐŚůǇ�ƐŬŝůůĞĚ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ƐƚĂī͕�ĨŽƌ�ŬĞǇǁŽƌŬĞƌƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ďĞƌĞĂǀĞŵĞŶƚ͕�ůŽƐƐ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘���dŚĂŶŬ�ǇŽƵ��ŵĂŶĚĂ͘ 

dĞƐĐŽ͖��ĂŐƐ�ŽĨ�,ĞůƉ 
tĂŬĞĮĞůĚ�,ŽƐƉŝĐĞ�ǁĂƐ�ŚŽŶŽƵƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶ-ƐƚŽƌĞ�ǀŽƚĞ�ǁŝƚŚŝŶ�
dĞƐĐŽ�ƐƚŽƌĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ǀŽƚĞƐ�
ǁŝŶƐ�άϭϱϬϬ͕�ϮŶĚ�ƉůĂĐĞ�άϭϬϬϬ�ĂŶĚ�ϯƌĚ�άϱϬϬ͘� 

KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�tĂŬĞĮĞůĚ�ƌĂůůŝĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽƐƉŝĐĞ��������������
ŚĞůƉŝŶŐ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƐƉŽƚ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�άϭϱϬϬ͘� 

tŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ͛Ɛ�ŝŶ-ĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝƐ�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚƐ͕�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�
ůŝĨĞ-ůŝŵŝƟŶŐ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ĂŶĚ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ĚĞĂƚŚ͕�ĂīĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�
ĨƵŶĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ������������������������
ďĞƌĞĂǀĞŵĞŶƚ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ͘�� 

�ΘY�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ 
dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ΘY�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵŽĚĞƌŶŝƐĞ�Ăůů�ϰϬ�ƚĂƉƐ�
ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŝŶƉĂƟĞŶƚ�ƵŶŝƚ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĂƟĞŶƚ�ďĞĚƌŽŽŵƐ�Θ�ĞŶ-ƐƵŝƚĞƐ͕�ďĂƚŚƌŽŽŵƐ͕�ǀŝƐŝƚŽƌ�ƚŽŝůĞƚƐ�Θ�
ŬŝƚĐŚĞŶ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůŽƵŶŐĞͿ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�Įƚ�ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĐŽŶƚƌŽů�
ĂƵĚŝƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘� 

KŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ϯϬ�EŽǀĞŵďĞƌ͕�
tĂŬĞĮĞůĚ�,ŽƐƉŝĐĞ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ŐůŽďĂů�ĐŚĂƌŝƚǇ�ĚĂǇ�
ηŐŝǀŝŶŐƚƵĞƐĚĂǇ͘� 

dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�sŝƌƚƵĂů��ĞĚƐ�
ŝŶŝƟĂƟǀĞ͘ 

KŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ͕�ϳϱ͘ϱй�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�
ǁŚŽ�ĚŝĞ�ŝŶ�tĂŬĞĮĞůĚ�ŶĞĞĚ�������������
ƉĂůůŝĂƟǀĞ�ĐĂƌĞ�–�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ĂƌŽƵŶĚ�
ϮϰϵϬ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�
ĐŚŽŝĐĞ͕�Ϯͬϯ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƵůĚ�����
ƉƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ĚŝĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�sŝƌƚƵĂů�
�ĞĚƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ŚĂƉƉĞŶ͘ 
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ZZZ�ZDNHILHOGKRVSLFH�RUJ 

5HJLVWHUHG�&KDULW\�1R�������� 

&ƵŶĚŝŶŐ�ZŽƵŶĚ�hƉ͖�ĞǆƚƌĂ�-�ĞǆƚƌĂ�-�ƌĞĂĚ�Ăůů�ĂďŽƵƚ�ŝƚ 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƌĞĂĚ�ĂďŽƵƚ͕�ŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŐƌĂŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ͙͘͘ 

ZĞĂĐŚ�Θ�tĂƐŚ͗�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ă�ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�WĞƌƐŝŵŵŽŶ�,ŽŵĞƐ͕�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƌĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ǁĂƐŚ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ƐĂǀŝŶŐ�

ĂŶ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƐĂǀŝŶŐ�ŽĨ�άϭϬϬϬ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǁŝŶĚŽǁ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ďŝůůƐ͘ 

DĂĚĞ�ŽƵƌ�ďĞĚƐ͗�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŝƌ��ůĞĐ��ůĂĐŬƐ��ŚĂƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŶĞǁ�ďĞĚĚŝŶŐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐŝǆƚĞĞŶ�ŝŶƉĂƟĞŶƚ�ďĞĚƐ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ĨŽƌ�ŝŶƉĂƟĞŶƚƐ͕�ǁŚŝůƐƚ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ-ĨƌŽŵ-ŚŽŵĞ�ĨĞĞů�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǀĂůƵĞĚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ďǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ĐĂƌĞ͘� 

�ĂŐƐ�ŽĨ�>ŝĨĞ͗�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ǀĞŶƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ͘�ϭϬϬ�ďƌĂŶĚĞĚ�͛ďŽŽŬ�ďĂŐƐ͛�ǁĞƌĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ƐƚŽƌĞ�ĂŶĚ�����
ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ͕�ĂƐ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�
ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ĐĂƌĞ͘�KŶĐĞ�ŐŝŌĞĚ�ƚŽ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ďĂŐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞŝƌƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ͘ 

ϯ�ǁŚĞĞůƐ͗�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ĂǇ�Θ�WĞƚĞƌ�,ĂƌƚůĞǇ͛Ɛ�,ŝůůĂƌĚƐ��ŚĂƌŝƚĂďůĞ�dƌƵƐƚ�ĨŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚĞŶ�ϯ-ǁŚĞĞů�ƌŽůůĂƚŽƌ�ĨƌĂŵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�����

ŚŽƐƉŝĐĞ͛Ɛ�ĞŶĂďůĞŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĨĂůůƐͬŝŶũƵƌǇ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘ 

dĂůŬ�ĂŝŶ͛ƚ�ĐŚĞĂƉ͗�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĨƵŶĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�

ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ�dĂůŬŝŶŐ�WƌŽĚƵĐƚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘��Ɛ�ŝƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ƐŝŶŐůĞ�ƵƐĞ͕�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ă�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ƐƵƉƉůǇ͘�tĞ͛ƌĞ�ĂůƐŽ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�
ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝĐĞ�ŝƐ�ĚŝǀĞƌƐŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƚŽ�ĞŶĚ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĐĂƌĞ͘� 

�ƌŝǀŝŶŐ�ĂǁĂǇ�ƉĂŝŶ͗�ƐǇƌŝŶŐĞ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ĨŽƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕�ŽīĞƌŝŶŐ�ƉĂŝŶ�ƌĞůŝĞĨ�Ăƚ�Ă�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ƌĂƚĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ���������������

ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�dŚĞ�&ƌĂŶĐŝƐ�tŝŶŚĂŵ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚŽŶĂƟŶŐ�ƐŽ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ŶĞǁ�ŝƚĞŵƐ͘�� 

dŚĞƌĞ͛Ɛ�ŶŽ�ůŝŵŝƚƐ�;ƵŶƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚͿ͗�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĨƵŶĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŐŝŌĞĚ�ĂŶ�ƵŶƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ŐƌĂŶƚ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŚƵŐĞůǇ�ŚĞůƉĨƵů�

ŝŶ�ĚŝƌĞĐƟŶŐ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ŶĞĞĚ͘� 
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