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^ĞŶŝŽƌ��ŽƌŶĞƌ 
&Žƌ� ƚŚĞ� ŵŽŶƚŚƐ� ŽĨ� :ĂŶƵĂƌǇ͕� &ĞďƌƵĂƌǇ�
ĂŶĚ� DĂƌĐŚ� ƚŚĞ� dƵůůǇ� ^ĞŶŝŽƌ� �ŝƟǌĞŶƐ�
ŵĞĞƚ� Ăƚ� ŶŽŽŶ� Ăƚ� ƚŚĞ� dƵůůǇ� hŶŝƚĞĚ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŚƵƌĐŚ�ĨŽƌ�Ă�͟͞ĚŝƐŚ�ƚŽ�ƉĂƐƐ͟�
ůƵŶĐŚ͘� � �ŝŶŶĞƌƐ� ǁŝůů� ƌĞƐƵŵĞ� ŝŶ� �Ɖƌŝů͘��
�ĞůĞďƌĂƚĞ� ďĞŝŶŐ� ͞ϱϱ� ĂŶĚ� �>/s�͟� -� -� -�
ƚŚĞƌĞ͛Ɛ� Ă� ůŽƚ� ŽĨ� ŐƌĞĂƚ� ƉĞŽƉůĞ� ƚŽ� ĞŶũŽǇ�
ĂŶĚ� Ă� ůŽƚ� ŽĨ� 'KK�� �KK<^� ƚŚĂƚ� ŵĂŬĞ�
ƚŚĞ� ͞ĚŝƐŚ� ƚŽ� ƉĂƐƐ͟� ůƵŶĐŚĞƐ� ĂŶĚͬŽƌ�
ĚŝŶŶĞƌƐ�Ă�ƚĂƐƚǇ�ƚƌĞĂƚ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�Ăůů�
ĐŝƟǌĞŶƐ� ϱϱ� Žƌ� ŽůĚĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� dƵůůǇ� ^ĐŚŽŽů�
�ŝƐƚƌŝĐƚ͖� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ŽƵƌ� ŶĞŝŐŚďŽƌŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŽĨ�&ĂďŝƵƐ�ĂŶĚ�>ĂĨĂǇĞƩĞ͘� 

/ĐĞ�,ĂƌǀĞƐƚ 

hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕� ĚƵĞ� ƚŽ� ǁĞĂƚŚĞƌ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕� ƚŚĞ� ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ� ŽĨ� /ĐĞ�
,ĂƌǀĞƐƟŶŐ� � Ăƚ� 'ƌĞĞŶ� >ĂŬĞ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ŝƐ�
ĚŝƐŵĂů͘� � ^ŚŽƵůĚ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ŝŵƉƌŽǀĞ͕� ŝƚ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŚĞůĚ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬƚŚ��
ƐƚĂƌƟŶŐ� Ăƚ� ϭϭ͗ϬϬ� Ă͘ŵ͘� � dŚĞ� �Śŝůŝ� �ŽŽŬ-
Kī� ǁŝůů� ďĞ� ŚĞůĚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ĚĂǇ� Ăƚ� ƚŚĞ�
DĂƐŽŶŝĐ� dĞŵƉůĞ� ŝŶ� dƵůůǇ͕� ďĞŐŝŶŶŝŶŐ� Ăƚ�
ϯ͗ϬϬ� Ɖ͘ŵ͘� � �Ŷ� /ĐĞ� ,ĂƌǀĞƐƚ� ǀŝĚĞŽ� ĂŶĚ�
ƉŝĐƚƵƌĞƐ� ǁŝůů� ďĞ� ŽŶ� ĚŝƐƉůĂǇ� Ăƚ� ƚŚĞ� �Śŝůŝ�
�ŽŽŬ-Kī͕� ĂƐ� ǁĞůů͘� � � ZĞƐƚ� ĂƐƐƵƌĞĚ� ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�ǁŝůů�ƐƟůů�ŚŽůĚ�ƚŚĞŝƌ�
ĂŶŶƵĂů� ŚŽŵĞŵĂĚĞ� /ĐĞ� �ƌĞĂŵ� ^ŽĐŝĂů� ŝŶ�
ĞĂƌůǇ�:ƵŶĞ͘�� 

dŚĞ� ǀŝůůĂŐĞ� ĂŶĚ� ƚŽǁŶ� ŽĨ� dƵůůǇ� ĂƌĞ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƐŽůĂƌ� ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ� ƚŚƌŽƵŐŚ� Ă� >ĞĂƐĞͬ
WW��ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘� ��ƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�
Ă�Z&W͕�Žƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�ƉƌŽƉŽƐĂů͕�ƚŚĂƚ�
ǁŝůů� ĐůŽƐĞ� &ĞďƌƵĂƌǇ� ϮϵƚŚ� ĨŽƌ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ� ŝŶ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ƚŚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ͘� � � hƉŽŶ� ƚŚĞ� ĐůŽƐŝŶŐ� ŽĨ�
ƚŚĞ� Z&W͕� Ăůů� ƉƌŽƉŽƐĂůƐ� ǁŝůů� ďĞ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ĐŽƐƚ� ĂŶĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ďĞŶĞĮƚ͘ 
dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉůĂŶ� ŝƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƚŽǁŶ͕�ǀŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ĮƌĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ƚŽ� ƐŚĂƌĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐŽůĂƌ�ƉůĂŶ͘� �dŚŝƐ�
ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶͬǀŝůůĂŐĞ�ŚĂůů͕�ƚŚĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĮƌĞ�ƐƚĂƟŽŶ͘�� 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ƐŝƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ�ǁŽƵůĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶͬǀŝůůĂŐĞ�ŚĂůů͕�ŵŽƐƚ�
ůŝŬĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĞŶĐĞĚ�ĂƌĞĂ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚ͘���ŽƚŚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌŝŵĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐĐĞƐƐ��ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵŶ͘ 
tŚĂƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ůĞĂƐĞͬWW��ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͘��dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�Ă�ŶŽ�ĐŽƐƚ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƵƉŬĞĞƉ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ǁŚŝůĞ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ƌĞĂůŝǌĞ�Ă�ƐĂǀŝŶŐƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ďĞŝŶŐ�ƐƉĞŶƚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ͛Ɛ� ĞůĞĐƚƌŝĐ͘� ��Ɛ� ƐƚĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƚŽǁŶ�ŵĞĞƟŶŐ�ďǇ�tŝůůŝĂŵ�>ƵŶĚ͕�ŚĞ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ� ƚŚĞ�
ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ϮϬϭϱ�Ăƚ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ŶĞĂƌ�ΨϮϯϬŬ͘ 
dŚĞƌĞ� ǁŝůů� ďĞ� Ă� ƉƵďůŝĐ�ŵĞĞƟŶŐ�DĂƌĐŚ� ϵƚŚ� Ăƚ� ϳ͗ϬϬ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƚŽǁŶ� ŚĂůů� ƚŽ� ĚŝƐĐƵƐƐ� ƚŚĞ� ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͘ 

dƵůůǇ�ďĞŐŝŶƐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƵŶ͘ 

��ƚŽǁŶ�ŚĂůů�ǁŝƚŚ��ů�^ƟƌƉĞ 
�ƐƐĞŵďůǇŵĂŶ ��ů�^ƟƌƉĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚŽƐƟŶŐ�Ă�ƚŽǁŶ�ŚĂůů�ŵĞĞƟŶŐ�DĂƌĐŚ�
ϭϬƚŚ��ĨƌŽŵ�ϲ͗ϬϬ�ƚŽ�ϳ͗ϬϬ͘ 
/Ŷ�ŚŝƐ�ƚŚƌĞĞ�ƚĞƌŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƐƐĞŵďůǇ͕��ů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�
ĨŽƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ��ĞŶƚƌĂů�EĞǁ�zŽƌŬ͕�ĞĂƌůǇ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ŝƐƐƵĞƐ͕�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ƉƌĞ-Ŭ͕�
ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝƐƐƵĞƐ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕�ĨĂƌŵůĂŶĚ�
ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ͘� 



dŚĞ�dƵůůǇ�EĞǁƐ� 
W͘K͘��Žǆ͘�ϮϮ dƵůůǇ͕�Ez�ϭϯϭϱϵ� ϯϭϱ-ϲϵϲ-ϰϲϵϯ 

dŽǁŶ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ� 
tŝůůŝĂŵ�>ƵŶĚ� 

ƚƵůůǇƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌΛĐŶǇŵĂŝů͘ĐŽŵ� 
�ĚŝƚŽƌ 

�ĞŶũĂŵŝŶ��ŝďŝŬ 
WƌŝŶƚĞƌ� 

�ŽƌƚůĂŶĚ�WƌĞƐƐ�-��ŽƌƚůĂŶĚ͕�Ez� 
/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�WŚŽŶĞ�EƵŵďĞƌƐ 

�ƐƐĞƐƐŽƌ� .................. ϲϵϲ-ϰϲϵϯ͕�Ğǆƚ͘�ϭϯ 
�ŽĚĞ��ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ� ........ ϲϵϲ-ϰϲϵϯ�ǆϭϵ� 
�ŽŐ��ŽŶƚƌŽů� .......................... ϲϵϲ-ϲϰϲϴ� 
,ŝŐŚǁĂǇ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ........... ϲϵϲ-ϴϴϲϭ� 
:ƵƐƟĐĞ��ŽƵƌƚ� ......................... ϲϵϲ-ϱϴϴϰ� 
WĂƌŬƐ�Θ�ZĞĐ͘� .................. ϲϵϲ-ϰϲϵϯ�ǆϮϭ� 
dŽǁŶ��ůĞƌŬ ............... ϲϵϲ-ϰϲϵϯ͕�Ğǆƚ͘�ϭϬ� 
dŽǁŶ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ ...... ϲϵϲ-ϰϲϵϯ͕�Ğǆƚ͘�ϭϮ� 
dĂǆ��ŽůůĞĐƚŽƌ ............ ϲϵϲ-ϰϲϵϯ͕�Ğǆƚ͘�ϭϭ� 
dŽǁŶ�,ŝƐƚŽƌŝĂŶ ...................... ϲϵϲ-ϰϲϴϭ� 
dƌĂƐŚ�Θ�'ĂƌďĂŐĞ ................... ϰϮϮ-Ϭϳϭϱ 
 ............................................. �ϲϴϯ-ϱϲϳϵ� 
sŝůůĂŐĞ�ŽĨ�dƵůůǇ ....................... ϲϵϲ-ϱϬϰϭ� 

dŽǁŶ�ŽĨ�dƵůůǇ�tĞďƐŝƚĞ� 
ǁǁǁ͘ƚŽǁŶŽŌƵůůǇ͘ŽƌŐ͘� 

KŶŽŶĚĂŐĂ��Ž͘�tĞďƐŝƚĞ� 
ǁǁǁ͘ŽŶŐŽǀ͘ŶĞƚ� 

 
 

dŚĞ� dƵůůǇ� EĞǁƐ� ŝƐ� Ă� ŵŽŶƚŚůǇ� ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ� ŽĨ�
ƚŚĞ�dƵůůǇ�dŽǁŶ��ŽĂƌĚ͘�dŚĞ�dŽǁŶ��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƚƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�^ĞĐŽŶĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�dŽǁŶ�,Ăůů͘��ĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ŶŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐ͘�DĂƚĞƌŝĂůƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ƐƵďŵŝƩĞĚ� ƚŽ͗� dŚĞ� dƵůůǇ� EĞǁƐ� ͕� ϭϵ� ZĂŝůƌŽĂĚ�
^ƚƌĞĞƚ͕�dƵůůǇ͕�ϭϯϭϱϵ�Žƌ� ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�Ğ-ŵĂŝůĞĚ�
ƚŽ͗�ďĞŶ͘ďŝďŝŬΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵ� 

�Ǉ��ŶŶĂďĞƚŚ�,ĂǇĞƐ 'Ğƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŝŶƚĞƌΖƐ�ůĂƐƚ�ŐĂƐƉ�ĂŶĚ�ŐĞĂƌ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƐƉƌŝŶŐ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ůŝďƌĂƌǇ͊� 
'ƌĞĂƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�dƵůůǇ�&ƌĞĞ�>ŝďƌĂƌǇ�-� ƌĞĂĚ�ŽŶ�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚ͕�ƚĞĞŶ�
ĂŶĚ�ŬŝĚ�ĞǀĞŶƚƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĨĂŝƌ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�dĞĞŶ��ƌĞĂƟǀĞ�tƌŝƟŶŐ��ůƵďͿ͊ 
sŝƐŝƚ� ƚŚĞ� dƵůůǇ� &ƌĞĞ� >ŝďƌĂƌǇ� ǁĞďƐŝƚĞ� ƚƵůůǇĨƌĞĞůŝďƌĂƌǇ͘ŽƌŐ� ƚŽ� ĮŶĚ� ďŽŽŬƐ͕� Ğ-ďŽŽŬƐ͕� ŵŽǀŝĞƐ͕�
ŵĂŐĂǌŝŶĞƐ͕�ĂŶĚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͘�/Ĩ�ǁĞ�ĚŽŶΖƚ�ŚĂǀĞ�ŝƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�dƵůůǇ�ůŝďƌĂƌǇ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĮŶĚ�ŝƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘ 
dĞĐŚ^ƚĂƌ�Θ�dĞĐŚ,ĞůƉ 
dĞĐŚ,ĞůƉ�-��ǀĞƌǇ�ŽƚŚĞƌ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�;ϮͬϮϬ͕�ϯͬϱͿ�ĨƌŽŵ�ϭϬ͗ϯϬ��D�-�ϭϮ�EŽŽŶ͕�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�
ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƚĞĐŚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�DĂƌůĞƐŚĂ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ƐŽŌǁĂƌĞ-ƌĞůĂƚĞĚ�
ƚĞĐŚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�dĞĐŚ^ƚĂƌ͘� 
dĞĐŚ^ƚĂƌ�ŝƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�dƵůůǇ�ĂŶĚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ƚŚĞŝƌ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ũŽď� ƐŬŝůůƐ� ĂŶĚ� ƌĞĐĞŝǀĞ� &Z��� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� DŝĐƌŽƐŽŌ� KĸĐĞ� ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�dƵůůǇ�&ƌĞĞ�>ŝďƌĂƌǇ͘��ŶǇ�ůŝďƌĂƌǇ�ĐĂƌĚ�ŚŽůĚĞƌ�ŝŶ�KŶŽŶĚĂŐĂ��ŽƵŶƚǇ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ŽŶůŝŶĞ�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽŶ�>ǇŶĚĂ͘ĐŽŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽŶ�ŵĂƐƚĞƌŝŶŐ�DŝĐƌŽƐŽŌ�KĸĐĞ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ŝŶ�dĞĐŚ^ƚĂƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĞǇ�ŐĂŝŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŽ�Ă�DŝĐƌŽƐŽŌ�
KĸĐĞ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�΀DK^΁�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽŝĐĞ͘�,ŽůĚŝŶŐ�Ă�DK^�ĐĞƌƟĮͲ
ĐĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ĞĂƌŶ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŵŽƌĞ� ŝŶ�ĂŶŶƵĂů� ƐĂůĂƌǇ� ƚŚĂŶ�ƵŶĐĞƌƟĮĞĚ�ƉĞĞƌƐ͘� � /Ĩ� ǇŽƵ�ĚŽŶΖƚ�
ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ĚĞƐŬƚŽƉƐ�
ĂŶĚ� ůĂƉƚŽƉƐ� ƚŽ� ƚĂŬĞ� >ǇŶĚĂ͘ĐŽŵ� ĐůĂƐƐĞƐ� ŽĨ� ǇŽƵƌ� ĐŚŽŝĐĞ� ĂŶĚ� ƉƌĂĐƟĐĞ�ǁŝƚŚ�DŝĐƌŽƐŽŌ� ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵƐ͘ 
sŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƚƵůůǇĨƌĞĞůŝďƌĂƌǇ͘ŽƌŐͬƚĞĐŚƐƚĂƌ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽ�ŽŶ�dĞĐŚ^ƚĂƌ�ĂŶĚ�dĞĐŚͲ
,ĞůƉ͘ 
dŚĞ� ůŝďƌĂƌǇ� ƚŚĂŶŬƐ� ƚŚĞ�WĂĚŐĞƚ� ĨĂŵŝůǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ�ŵĂĚĞ� ƚŚŝƐ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 
hƉĐŽŵŝŶŐ�dƵůůǇ�&ƌĞĞ�>ŝďƌĂƌǇ�^W��/�>�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�Θ�ĞĂƌůǇ�DĂƌĐŚ͗ 
�ŽǁŶƚŽŶ��ďďĞǇ�ĮŶĂůĞ�ƉĂƌƚǇ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�DĂƌĐŚ�ϰ�ĨƌŽŵ�ϲ͗ϯϬ-ϵ�WD͘�zŽƵ�ĂƌĞ�ĐŽƌĚŝĂůůǇ�ŝŶǀŝƚĞĚ�
Ă�ĮŶĂůĞ-ǀŝĞǁŝŶŐ�ƉĂƌƚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĮŶĂůĞ�ĂŝƌƐ�ŽŶ�ds͊�:ŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�-�
ĮŶŐĞƌ�ƐĂŶĚǁŝĐŚĞƐ͕�ƐŽƵƉ͕�ĚĞƐƐĞƌƚ�ĂŶĚ�ƚĞĂ�-�Ăƚ�ϲ͗ϯϬ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ǁĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ĮŶĂůĞ�ĨƌŽŵ�ϳ-ϵ�WD͘�
�ŽƐƚƵŵĞƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ��ŽǁŶƚŽŶ͊ 
�ĞƐƐĞƌƚ�^ǁĂƉ͊� � :ŽŝŶ�ǇŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�Θ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�Ă�ůŽǀĞ�ŽĨ�ƐǁĞĞƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă���^Ͳ
^�Zd�^t�W�Ăƚ�ƚŚĞ�dƵůůǇ�&ƌĞĞ�>ŝďƌĂƌǇ͘�dƵĞƐĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϲƚŚ�ĨƌŽŵ�ϲ-ϳ͗ϯϬ�WD͘���ƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�
ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ŚŽŵĞŵĂĚĞ�ĚĞƐƐĞƌƚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉĞ�ĐĂƌĚ�ůŝƐƟŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ŝŶŐƌĞĚŝͲ
ĞŶƚƐ͘�^ĂŵƉůĞ�ĚĞůŝĐŝŽƵƐ�ĚĞƐƐĞƌƚƐ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉĞƐ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͊�^ŝŐŶ�ƵƉ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ�Žƌ�
ĐĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�;ϯϭϱ-ϲϵϲ-ϴϲϬϲͿ͘ 
^ĐŝĞŶĐĞ� &Ăŝƌ͊�<ŝĚƐ� ŝŶ�ŐƌĂĚĞƐ�Ϯ-ϲ�ĂƌĞ� ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ� ŝŶ�ƚŚĞ� ůŝďƌĂƌǇΖƐ�ϮŶĚ�ĂŶŶƵĂů�^ĐŝͲ
ĞŶĐĞ�&Ăŝƌ͘�:ŽŝŶ�ƵƐ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�Ϯ�ĨƌŽŵ�ϱ͗ϯϬ�-�ϳ�WD�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĂǁĞƐŽŵĞ�^ĐŝĞŶĐĞ�&Ăŝƌ�
<ŝĐŬŽī�ǁŝƚŚ� ƐƉĞĐŝĂů� ŐƵĞƐƚƐ� ĨƌŽŵ�dŚĞ�DK^d͕�ǁŚŽ�ǁŝůů� ďĞ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ĂŵĂǌŝŶŐ� ƐĐŝĞŶĐĞ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ǇŽƵ͊�dŚĞŶ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĞůƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐͲ
ĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϵ�ĨƌŽŵ�ϱ-ϳ�WD͘�dŚĞ�ĨĂŝƌ�ŝƚƐĞůĨ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�^ĂƚƵƌͲ
ĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�Ϯ�ĨƌŽŵ�ϯ-ϱ�WD͘�͍ 
dĞĞŶ�DŽǀŝĞ�Θ��ƌĂŌ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϰ�ĨƌŽŵ�ϯ͗ϯϬ-ϱ͗ϯϬ�WD͘�DĂŬĞ�ĂŶ�ĂǁĞƐŽŵĞ�ĐƌĂŌ�
ǁŚŝůĞ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ-ƌĞůĞĂƐĞ�ŵŽǀŝĞ͘ 

tŚĂƚΖƐ�EĞǁ�Ăƚ�ƚŚĞ�dƵůůǇ�&ƌĞĞ�>ŝďƌĂƌǇ 

�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϳ 



>ĂĨĂǇĞƩĞ͕�&ĂďŝƵƐ͕�Θ�dƵůůǇ�WŚŽŶĞ��ŽŽŬ 
/ƚ͛Ɛ� ƟŵĞ� ƚŽ� ƐƚĂƌƚ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ŽŶ� ĂŶ� ƵƉĚĂƚĞĚ� ƉŚŽŶĞ� ďŽŽŬ� ĨŽƌ� ŽƵƌ� ĂƌĞĂ͘� � dŚŝƐ�
ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�dƵůůǇ��ƌĞĂ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ͕�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ďǇ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ǇĞůůŽǁ�ƉĂŐĞ�ĂĚǀĞƌƟƐĞƌƐ 
dŚĞ�ŶĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŚŝƚĞ�ƉĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌǇ�
ĂƌĞ�ĂƐ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŬĞĞƉƐ�ƵƐ�ƵƉĚĂƚĞĚ͘��zŽƵƌ�ŚĞůƉ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂĚĚŝƟŽŶƐ͕�
ĐŽƌƌĞĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞůĞƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘� � �dŚŝƐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌǇ� ŝƐ�ŶŽƚ� ũƵƐƚ�
ĨŽƌ�ůĂŶĚ�ůŝŶĞ�ƉŚŽŶĞƐ͖�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ůŝƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĞůů�ŶƵŵďĞƌ;ƐͿ͘� �dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�
ŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ũƵƐƚ�ůŝƐƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ŶŽ�ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌ͘���Ăůů�ϲϵϲ-ϰϲϴϭ�Žƌ�Ğ-
ŵĂŝů�ƉŚŽŶĞďŽŽŬΛƚƵůůǇŚŝƐƚŽƌŝĐĂůƐŽĐŝĞƚǇ͘ĐŽŵ͘� 
>ĞƩĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŽŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŽ�Ăůů�ǇĞůůŽǁ�ƉĂŐĞ�ĂĚǀĞƌƟƐĞƌƐ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ĂůŽŶŐ�
ǁŝƚŚ� Ă� ĐŽƉǇ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ĂĚ͘� � /ŶƉƵƚ� ĂŶĚ� ƉĂǇŵĞŶƚ� ŝƐ� ŶĞĞĚĞĚ� ďǇ� DĂǇ� ϭƐƚ� ;ŶŽ�
ĞǆĐĞƉƟŽŶƐͿ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŽƵƌ�ƚĂƌŐĞƚ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŝŶ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϲ͘� 

^zD�K>/��&��dhZ�^�K&�dh>>z͛^�E�t��KZE�Z^dKE��W�Z< 
�Ǉ�WĞƚĞƌ�,ƵŶƟŶŐƚŽŶ�ĂŶĚ�DĞůǀŝŶ�DŽŽƌĞ 
dŚĞ�ŶĂŵĞ��ŽƌŶĞƌƐƚŽŶĞ�WĂƌŬ�ƐǇŵďŽůŝǌĞƐ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŚĂƉͲ
ƉĞŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�dƵůůǇ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽĚĂǇ͕�Ă�
ǀŝďƌĂŶƚ͕�ǀŝĂďůĞ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 
͞tŚĂƚ�ŝƐ�ƉĂƐƚ�ŝƐ�ƉƌŽůŽŐƵĞ͟�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶͲ
Ăů��ƌĐŚŝǀĞƐ��ƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕��͘�͘�hƉŽŶ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�
ŽƵƌ�ŶĞǁ�ƉĂƌŬ͕�ƐǇŵďŽůƐ�ŽĨ�dƵůůǇΖƐ�ƉĂƐƚ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ǁŝůů�ƐƵƌͲ
ƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘���Ŷ�>-ƐŚĂƉĞĚ�
ǁĂůů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ŶĂŵĞ�ǁŝůů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƉŽƌͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽůĚ�^ůĂǇƚŽŶ�,ŽƚĞů�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽƌŶĞƌͲ
ƐƚŽŶĞ͘��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƐƚŽŶĞ�ƐŝƫŶŐ�ǁĂůůƐ�ƌĞŵŝŶĚ�ƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĂŶǇ�ƐƚŽŶĞ�ǁĂůůƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĞƌĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ĨĞŶĐĞƐ͕�ĮĞůĚ�ĚŝǀŝĚͲ
ĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ůŝŶĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƉĂƐƚ͘���ĂƐĐĂĚŝŶŐ�
ǁĂƚĞƌ�ŽǀĞƌ�ůŝŵĞƐƚŽŶĞ�ƐůĂďƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ĨŽƵŶƚĂŝŶ�ǁŝůů�ƌĞƉƌĞͲ
ƐĞŶƚ�dƵůůǇ͛Ɛ�ŐůĂĐŝĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ůĂŶĚŵĂƌŬ�ǁĂƚĞƌĨĂůůƐ͕�ŬĞƩůĞ�
ůĂŬĞƐ͕�ƐƚƌĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĂŝŶĞƐ͘ 
KƌŐĂŶŝĐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ĐƵƌǀŝůŝŶĞĂƌ�ƐĞĂƚ�ǁĂůůƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ƌŽƵŶĚĞĚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ůĂŶĚͲ
ƐĐĂƉĞ�ǁŚŝĐŚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚƐ�dƵůůǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚƌĞĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚƌƵďƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶĂƟǀĞ�ƚŽ��ĞŶƚƌĂů�EĞǁ�zŽƌŬ͘��dŚƌĞĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ŽĨ�KŶŽŶĚĂŐĂ��ŽƵŶƚǇΖƐ�^ĂǀĞ�ƚŚĞ�ZĂŝŶ�WƌŽŐƌĂŵ͗�ĚƌŝƉ�ŝƌƌŝŐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚƌĞĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƚƐ͕�ƌĞĐŝƌĐƵůĂƚĞĚ�ĐůŽƐĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƵŶƚĂŝŶ�ǁĂƚĞƌ͕�ĂŶĚ�
ƌĂŝŶǁĂƚĞƌ�ƌƵŶŽī�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ďĂƐŝŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�Ăůů�ƌĞĚƵĐĞ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŚĂƌŐĞ�ŽƵƌ�ŐƌŽƵŶĚ�ǁĂƚĞƌ͘� 
�Ɛ�ŐŽŽĚ�ƐƚĞǁĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͕�ŶĂƚƵƌĂů�ƐƚŽŶĞ�ĂŶĚ�ƌĞĐǇĐůĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��ĸĐŝĞŶƚ͕�ůŽǁ�ĞŶĞƌŐǇ�ůŝŐŚƟŶŐ�ǁŝůů�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŽƵƌ�
ŶŝŐŚƚ�ƐŬǇ�ĨƌŽŵ�ůŝŐŚƚ�ƉŽůůƵƟŽŶ͘��ŽŶƚƌĂƐƟŶŐ͕�ĞĂƌƚŚ-ƚŽŶĞ�ƉĂǀĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ǁŝůů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƉůŽǁĞĚ�ĮĞůĚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂŐƌŝĐƵůͲ
ƚƵƌĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�Ă�ƌĞƐƚŽƌĞĚ�ŚŽƌƐĞ�ĚƌĂǁŶ�ƉůŽǁ�ƚŽ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞĂƐƚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ǁŝůů�ƌĞŵŝŶĚ�ƵƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞƐƚĞĂĚĞƌƐ�
ƟůůĞĚ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ͘ 
�ĞŶƚƌĂů�EĞǁ�zŽƌŬ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐŝƚĞ�ŽĨ�ƉůĂŶŬ�ƌŽĂĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^͘�&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ϭϴϱϬ͛Ɛ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϴϳϬ͛Ɛ͕�Ă�ƉůĂŶŬ�ƌŽĂĚ�ƌĂŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�dƵůůǇ�ĂůŽŶŐ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�
ƌŽƵƚĞ�ϭϭ͘�dŚĞ�^ŬĂŶĞĂƚĞůĞƐ�ĂŶĚ�,ĂŵŝůƚŽŶ�WůĂŶŬ�ZŽĂĚ�dƵƌŶƉŝŬĞ�ĂůƐŽ�ƌĂŶ�ĨƌŽŵ�ĞĂƐƚ�ƚŽ�ǁĞƐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘����ǁĂůŬǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂǀĞƌƐĞƐ�ƚŚĞ�
ƉĂƌŬ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ďŽĂƌĚ�ƐŚĂƉĞĚ�ƉĂǀĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŽŽĚ�ŐƌĂŝŶ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƚŽ�ŵĞŵŽƌŝĂůŝǌĞ�ŽƵƌ�ƉůĂŶŬ�ƌŽĂĚ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘���͚ŐƌĂƐƐǇ͛�
ƉĂƚĐŚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ǁĂůŬǁĂǇ�ǁŝůů�ƐǇŵďŽůŝǌĞ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ�ĮĞůĚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŐĞƌŵŝŶĂů�ƚŽ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ͛Ɛ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�dǁŽ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ďĞŶĐŚĞƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂǇ�ĂƌĞĂ͕�ĂŶ�Žǁů�ĂŶĚ�Ă�ƌĂďďŝƚ͕�ǁŝůů�ĂŵƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƌĞŵŝŶĚ�ƵƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ŝŶ�ůŽĐĂů�ĨŽƌĞƐƚƐ͕�ĮĞůĚƐ͕�ůĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞĂŵƐ͘� 
dŚĞ�ůĂƐƚ�ĞůĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ǁĂůů�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�;ƐƟůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉŚĂƐĞͿ͘�tŚĞŶ�Ăůů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕�ŽƵƌ�ŶĞǁ��ŽƌŶĞƌƐƚŽŶĞ�WĂƌŬ�ǁŝůů�ƌĞŵŝŶĚ�ƵƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌŝĐŚ�ĂŶĚ�ǀŝƚĂů�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƉĞĂĐĞ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘� 



�Ǉ�DĂƌŐĂƌĞƚ�DĂŝŵŽŶĞ�ĂŶĚ�DŝĐŚĞůůĞ�DĂƩĞƐŽŶ 
dƵůůǇ�&/Z^d�ZŽďŽƟĐƐ�WƌŽŐƌĂŵ��ŶƌŝĐŚŝŶŐ�>ŝǀĞƐ�ŽĨ�dƵůůǇ��ŚŝůĚƌĞŶ 
dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�dƵůůǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ĞŶƌŝĐŚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƌŽďŽƟĐƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐĂůůĞĚ�&/Z^d�;&Žƌ�/ŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇͿ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌƵŶ�ďǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĂŐĞĚ�ϲ-ϭϴ͘ � &ƌŽŵ� ƚŚĞ� ǇŽƵŶŐĞƐƚ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŽůĚĞƐƚ͕� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ůĞĂƌŶ� ƚŽ� ĐŽŶĚƵĐƚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕� ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ� ĂƐ� Ă� ƚĞĂŵ� ƚŽ� ƐŽůǀĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ƉƌĞƐĞŶƚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ũƵĚŐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƚĞĂŵƐ͘ �tŽƌůĚǁŝĚĞ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰϬϬ͕ϬϬϬ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�
&/Z^d͘ � dŚĞ� ƚĞĂŵ� ŵĞŵďĞƌƐ� ƐĂǇ� ŝƚ͛Ɛ� ƚŚĞ� ŚĂƌĚĞƐƚ� ĨƵŶ� ƚŚĞǇ͛ůů� ĞǀĞƌ� ŚĂǀĞ͘ � &Žƌ� ƚĞĂŵ� ŵĞŶƚŽƌƐ͕� ĐŽĂĐŚĞƐ͕� ĂŶĚ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕� ŝƚ͛Ɛ� Ă� ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ�
ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ͘  
�ůƚŚŽƵŐŚ�ƌŽďŽƚ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�&/Z^d�ƐĞĂƐŽŶ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƌŽďŽƚƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�
&/Z^dΠ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ĂƌĞ� ŝƚƐ� ĐŽƌĞ� ǀĂůƵĞƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ� ƚĞĂŵǁŽƌŬ͕� ĨƌŝĞŶĚůǇ� ƐƉŽƌƚƐŵĂŶƐŚŝƉ͕� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ͕� 'ƌĂĐŝŽƵƐ�
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƐŵΠ�ĂŶĚ�ŚĂǀŝŶŐ� ĨƵŶ͘ �WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ůĞĂƌŶ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�ƚĞĂŵ-ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŵŵĞƌƐŝŽŶ� ŝŶ�ƉƌŽũĞĐƚ-
ďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌŽďŽƟĐƐ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ͘ �dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ďǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�Ă�ŵƵůƟ-ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƐĞƚ�ŽĨ�
ϮϭƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ƐŬŝůůƐ͘ �tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂĚƵůƚ�DĞŶƚŽƌƐͬ�ŽĂĐŚĞƐ͕�&/Z^d�ǇŽƵƚŚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ƌĞĂů-ǁŽƌůĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘ 
dŚĞ�dƵůůǇ�&/Z^d�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ďĞŐĂŶ�ϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐůǇ�ƐŝŶĐĞ� ŝƚƐ� ŝŶĐĞƉƟŽŶ͘ � /ƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂƐ� ĨŽƵƌ� :ƵŶŝŽƌ�&/Z^d�>�'K�
>ĞĂŐƵĞ�;:ƌ͘�&>>Ϳ�ƚĞĂŵƐ�ĨŽƌ�ĂŐĞƐ�ϲ�ƚŽ�ϵ͕�ĨŽƵƌ�&>>�ƚĞĂŵƐ�ĨŽƌ�ĂŐĞƐ�ϵ�ƚŽ�ϭϰ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�&/Z^d�dĞĐŚ��ŚĂůůĞŶŐĞ�;&d�Ϳ�ƚĞĂŵ͘ �/Ŷ�ƚŽƚĂů͕�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ϲϬ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ� ŝŶ�dƵůůǇ�&/Z^d�ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ �tŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ� ƚĞĂŵƐ�Ăƚ�ŵĂŶǇ�ĂŐĞ� ůĞǀĞůƐ͕� ƚĞĂŵƐ�ŵĞĞƚ� ŝŶ�
ŵƵůƟƉůĞ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞĂƐŽŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ŚŽƵƐĞ͕�ƚŚĞ�dƵůůǇ�>ŝďƌĂƌǇ͕�ƚŚĞ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů͕ �ƚŚĞ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
Ăƚ�ĐŽĂĐŚĞƐ�ŚŽƵƐĞƐ͘ 
:ƌ͘�&ŝƌƐƚ�>ĞŐŽ�>ĞĂŐƵĞ�;:ƌ͘�&>>Ϳ�-��ŐĞƐ�ϲ-ϵ �  
:ƌ͘�&>>�ĐĂƉƚƵƌĞƐ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ĐƵƌŝŽƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚƐ�ŝƚ�ƚŽǁĂƌĚ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌƐ�ŽĨ�
ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘ �/ƚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�Ă�ƌĞĂů-ǁŽƌůĚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕� ƚĞĂŵǁŽƌŬ͕� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕� ĂŶĚ� ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ͘ � 'ƵŝĚĞĚ� ďǇ� ĂĚƵůƚ� ĐŽĂĐŚĞƐ� ĂŶĚ� &>>�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĞŶƚŽƌƐ͕� :ƌ͘� &>>� ƚĞĂŵƐ� ƵƐĞ� >�'K�ďůŽĐŬƐ� ƚŽ� ďƵŝůĚ� Ă�ŵŽĚĞů� ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ� Ă� ƉŽƐƚĞƌ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘ �&ŽƵƌ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŝŐŚƚ�:ƌ͘�&>>�ƚĞĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
Ăƚ � ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶĂůƐ� Ăƚ� ^hEz � WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ� /ŶƐƟƚƵƚĞ� ŝŶ� hƟĐĂ� ǁĞƌĞ� ĨƌŽŵ� dƵůůǇ͘ � dŚĂƚ� ŝƐ� Ă�
ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͊�&ŽƵƌ�:ƌ͘�&>>�ƚĞĂŵƐ�ĨƌŽŵ�dƵůůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�Ăƚ�ƚŚĞ �:ĂŶƵĂƌǇ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�Ăƚ�^hEz�/d�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵƐ�'ĞĂƌ�DĂƐƚĞƌƐ͕�dŚĞ�
DĂƐƚĞƌ�dƌĂƐŚĞƌƐ�ŽĨ�dƵůůǇ͕�tŝůĚƐƚǇůĞƌƐ�ĂŶĚ��ŽƩůĞ��ĂƐŚĞƌƐ͘�dŚĞǇ�ĚŝĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ũŽď�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ũƵĚŐĞƐ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĂŶĚ� ƚŚĞǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŵŽǀŝŶŐ�ŵŽĚĞůƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƚŽƉŝĐ� ŽĨ� ͞tĂƐƚĞ�
tŝƐĞ͘͟ 

&Ƶůů��ŽůůĞŐĞ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
�ƌĞƐƐĞĚ� ŝŶ�ŚŽƚ�ƉŝŶŬ�ĂŶĚ�ǁĞĂƌŝŶŐ� ƚƵƚƵ͛Ɛ�ǁĞƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ŽĨ�ĂŶ�Ăůů�ŐŝƌůƐ�dƵůůǇ�:ƌ͘�&>>�ƚĞĂŵ͕�tŝůĚƐƚǇůĞƌƐ͘�^ŝǆ�ǇĞĂƌ�ŽůĚ�
DĞůŽĚǇ�^ĂŶƚŽƐ�ĨƌŽŵ�dƵůůǇ͕�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^hEz�/d�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨƵůů�ĐŽůůĞŐĞ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ƚŽ�
^hEz�/d�hƟĐĂ͊ 
&ŝƌƐƚ�>ĞŐŽ�>ĞĂŐƵĞ�;&>>Ϳ�-��ŐĞƐ�ϵ
-ϭϰ  
/Ŷ�&>>͕�ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĂŶĚ�:ƵŶŝŽƌ�,ŝŐŚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ŝŵŵĞƌƐĞĚ� ŝŶ� ƌĞĂů-
ǁŽƌůĚ� ƐĐŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ĂŶ� ĂŶŶƵĂů�
ƚŚĞŵĞ�;dƌĂƐŚ�dƌĞŬ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌͿ͘ �dŚĞǇ�
ŝĚĞŶƟĨǇ� Ă� ƉƌŽďůĞŵ� ĂŶĚ� ƚŚĞŶ�
ĚĞǀĞůŽƉ� ĂŶ� ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ� ƐŽůƵƟŽŶ� ƚŽ�
ƚŚĂƚ � ƉƌŽďůĞŵ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŝŶǀŽůǀŝŶŐ� ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ� ǁŝƚŚ� ĞǆƉĞƌƚƐ�
ĂŶĚ� ƐŝŌŝŶŐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�

������
�Ǥ�	���������������� 
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ĨŽƵŶĚ�ŽŶůŝŶĞ͘ �dĞĂŵƐ�ĂůƐŽ�ďƵŝůĚ�ĂŶĚ �ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ�>�'KΠ�ƌŽďŽƚƐ�ƚŚĂƚ�
ƉĞƌĨŽƌŵ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�Ă�ƚĂďůĞ-ƚŽƉ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĮĞůĚ͘ �dĞĂŵƐ�ĂƌĞ�ŐƵŝĚĞĚ�ďǇ�
ĐŽĂĐŚĞƐ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�&d��ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĞŶƚŽƌƐ͘ �dĞĂŵƐ�ĨƌŽŵ�dƵůůǇ�ƉƌĂĐƟĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
WƵŵƉ� ,ŽƵƐĞ͕� &ŝƌĞ� ^ƚĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� >ŝďƌĂƌǇ͘ � dŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞŝƌ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉ�ǀĂůƵĂďůĞ� ůŝĨĞ� ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ĞǆĐŝƟŶŐ� ĐĂƌĞĞƌ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�
ǁŚŝůĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘ 
KŶĞ� ƚĞĂŵ� ĨƌŽŵ�dƵůůǇ�&/Z^d�ŚĂƐ�ŚĂĚ� ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ� ƐƵĐĐĞƐƐ͘� dŚŝƐ�ƉĂƐƚ ��Ɖƌŝů͕� Ăƚ�
ƚŚĞ� &/Z^dΠ� tŽƌůĚ� �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ� ŝŶ� ^ƚ͘� >ŽƵŝƐ͕� DŝƐƐŽƵƌŝ͕� dĞĂŵ� EĞyd�
'ĞŶĞƌĂƟŽŶ� ǁĂƐ� ŶĂŵĞĚ� ĂƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ŽŶůǇ� ϮϬ� ƚĞĂŵƐ� ǁŽƌůĚǁŝĚĞ� ŶĂŵĞĚ� 'ůŽďĂů�
/ŶŶŽǀĂƟŽŶ��ŵďĂƐƐĂĚŽƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ �dŚŝƐ�ƐĂŵĞ�ƚĞĂŵ�ĂůƐŽ�ǁŽŶ�
ƚŚĞ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�Ă�ƌŽǁ�ĞŶĂďůŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�KƉĞŶ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ� ŝŶ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ďŽƚŚ�ǇĞĂƌƐ͘ �dŚŝƐ�ƉĂƐƚ�
DĂǇ�ŝŶ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕�ƚŚĞǇ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�KƉĞŶ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�dƌŽƉŚǇ�
ĨŽƌ��ŽƌĞ�sĂůƵĞƐ͘ 

dƵůůǇ�&>>�dŚŝƐ�^ĞĂƐŽŶ 
dŚĞ�dƵůůǇ�&>>� ƚĞĂŵƐ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ� ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ĂǁĂƌĚ�ǁŝŶŶŝŶŐ� ƐƵĐĐĞƐƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�&>>�
ƉƌŽŐƌĂŵ͘ �KƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�dƵůůǇ�&>>�ƚĞĂŵƐ͕�ƚĞĂŵ�EŽ�WŝĞĐĞ�>ĞŌ��ĞŚŝŶĚ͕�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝĮĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�hƟĐĂ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůƐ͘�dŚĞ�
ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ� ǁĂƐ� ŚĞůĚ� :ĂŶƵĂƌǇ� ϭϲ� Ăƚ� ^hEz� dĞĐŚ� ŝŶ� hƟĐĂ͘� dŚĞ � �<K�
ďŽƚƐ �ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚ�ĨŽƌ�ďĞƐƚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚĞ��ǇďĞƌ�dĞĐŚŶŽ�<ŶŝŐŚƚƐ�ĮŶŝƐŚĞĚ�
ƚŚŝƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƌŽďŽƚ�ŐĂŵĞƐ͕�ŽƵƚ�ŽĨ�Ϯϴ�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌƐ͘ �&Žƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�ǇĞĂƌ�'ůĞŶŶ��Ăůů͕� ůĞĂĚ�ĐŽĂĐŚ�ĨŽƌ�EĞyd�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�ǁĂƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�Ă�
ƚƌŽƉŚǇ� ĨŽƌ� ĐŽĂĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ͘� dĞĂŵ� EĞyd� 'ĞŶĞƌĂƟŽŶ� ǁŽŶ� ƚŚĞ� 'ƌĂŶĚ�
�ŚĂŵƉŝŽŶ�dƌŽƉŚǇ͊� dĞĂŵ�EĞyd�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ� ƚĞĂŵ�ŶŽǁ�ĂĚǀĂŶĐĞƐ� ƚŽ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�
EĞǁ�zŽƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ�ŝŶ�^ƚ͘�>ŽƵŝƐ�ƚŚŝƐ�
�Ɖƌŝů͊  
&/Z^dΠ�dĞĐŚ��ŚĂůůĞŶŐĞ�;&d�Ϳ�-��ŐĞƐ�ϭϰн 
dŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�&/Z^dΠ�dĞĐŚ��ŚĂůůĞŶŐĞ�;&d�Ϳ�ƚĞĂŵ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŚĞĂĚ�ƚŽ�ŚĞĂĚ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ƐƉŽƌƚƐ�ŵŽĚĞů͘ �dŚĞ�ƚĞĂŵ�ĨƌŽŵ�dƵůůǇ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�Ăƚ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�>ŝďƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů͘�dĞĂŵƐ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ďƵŝůĚ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƌŽďŽƚƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ŽŶ�Ă�ϭϮΖ�ǆ�ϭϮΖ�
ƉůĂǇŝŶŐ� ĮĞůĚ͘ � dĞĂŵƐ� ĂƌĞ� ƌĂŶĚŽŵůǇ� ƉĂŝƌĞĚ� ƵƉ� ŝŶ� ĂůůŝĂŶĐĞƐ� ƚŚĂƚ� ĐŽŵƉĞƚĞ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ŽƚŚĞƌ� ĂůůŝĂŶĐĞƐ� ŝŶ� ŵƵůƟƉůĞ� ŵĂƚĐŚĞƐ͕� ƐĐŽƌŝŶŐ� ƉŽŝŶƚƐ� ĨŽƌ�
ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚĂƐŬƐ�͘ �ZŽďŽƚƐ�ĂƌĞ�ďƵŝůƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌĞƵƐĂďůĞ�ƉůĂƞŽƌŵ͕�ƉŽǁĞƌĞĚ�ďǇ��ŶĚƌŽŝĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ�ƵƐŝŶŐ�:ĂǀĂ�ĂŶĚ�
ŽƉĞƌĂƚĞĚ� ǀŝĂ� ƌĞŵŽƚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� ďǇ� ƚĞĂŵ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƚĐŚĞƐ͘ �dĞĂŵƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĐŽĂĐŚĞƐ͕� ŵĞŶƚŽƌƐ͕� ĂŶĚ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕� ĂƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ� ĚĞǀĞůŽƉ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ĂŶĚ� ďƵŝůĚ� ƌŽďŽƚƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ�
ƐŽƵŶĚ� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ�
ƌĂƉŝĚ� ƉƌŽƚŽƚǇƉŝŶŐ͘ � �ǁĂƌĚƐ� ĂƌĞ� ŐŝǀĞŶ�
ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŽƵƚƌĞĂĐŚ͕� ĚĞƐŝŐŶ͕� ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ� ƌĞĂů-ǁŽƌůĚ�
ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ͘ �dŚĞ�dƵůůǇ�&/Z^d�&d��
ƚĞĂŵ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ǁŽŶ� ƚŚĞ� ZŽďŽƚ� 'ĂŵĞƐ�
ƚƌŽƉŚǇ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�YƵĂůŝĮĞƌ�ĂŶĚ�ĐĂŵĞ�
ŝŶ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉůĂĐĞ�ŽǀĞƌĂůů�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞĐŽŶĚ�
YƵĂůŝĮĞƌ͘� dŚĞǇ� ŵŽǀĞĚ� ŽŶ� ĂŶĚ�
ĐŽŵƉĞƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ZĞŐŝŽŶĂů�
�ŽŵƉĞƟƟŽŶ͘ 
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dŚĞ�&/Z^dΠ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŚĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�dƵůůǇ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŽ � ůŝĨĞ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞǇ� ůĞĂƌŶ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ŝƚƐ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ƚŽ� ƌĞĂů-ǁŽƌůĚ� ƉƌŽďůĞŵƐ͘ � ^ŬŝůůƐ� ŝŶ�ŵĂƚŚ͕� ĐŽŵƉƵƚĞƌ� ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͕� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĂŶĚ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ� ĂƌĞ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ĂŶĚ�
ŚŽŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽĂĐŚĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŝŶ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĮĞůĚƐ͘ �dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕�ƚĞĂŵǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞŵ�ǁĞůů�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ůŝĨĞ͘ �dŚĞƐĞ�ƐŬŝůůƐ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͛Ɛ�ĐŽƌĞ�ǀĂůƵĞƐ͕�ǁŝůů�ďĞŶĞĮƚ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�dƵůůǇ�ůŝĨĞůŽŶŐ͘ �dŚĞǇ�ĂƌĞ�ůƵĐŬǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
ƚŚĞ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ �dŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŬĞǇƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 
��DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�dĞĂŵ�EĞyd�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ�WƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ͗ 
 dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�dƵůůǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�
ǇŽƵƌ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ� ƚǁŽ� ǇĞĂƌƐ͘ � dŚĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐ� ŽĨ� ŽƵƌ� ƚĞĂŵ� ŝƐ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐƚƌŽŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘� �tĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�
ĨŽƌ� ƚŚĞ� tŽƌůĚ� �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ͘� tĞ� ǁŝůů� ďĞ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�&ůĂŵŝŶŐŽ�&ůŽĐŬŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ĨƵŶĚƌĂŝƐĞƌ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ƉĂǇ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ� ĨĞĞƐ�ĂŶĚ�ŐĞƚ� ƚŚĞ� ƚĞĂŵ�ƚŽ�
ƚŚĞ�tŽƌůĚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�
ƚŽ� ŇŽĐŬ� Ă� ĨƌŝĞŶĚ͕� ƉůĞĂƐĞ� ĞŵĂŝů� DŝĐŚĞůůĞ�
DĂƩĞƐŽŶ�Ăƚ�ŇƵƚůĞϮΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽŵ͘ 
tĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚĞĐŽƌĂƚĞ�ŽƵƌ�Ɖŝƚ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�ZĞĚ͕�
tŚŝƚĞ� ĂŶĚ��ůƵĞ͘ � /Ĩ� ǇŽƵ�ŚĂǀĞ� ƚĂďůĞ� ĐůŽƚŚƐ͕� Ă�
h^��ŇĂŐ͕�Ă�EĞǁ�zŽƌŬ�^ƚĂƚĞ�&ůĂŐ͕�ƐƚƌĞĂŵĞƌƐ�Žƌ�
ƚŚĞ� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ƐĞǁ� Ă� ďĂŶŶĞƌ͕� ǁĞ͛Ě� ƌĞĂůůǇ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ� ĚŽŶĂƟŽŶƐ͘�  � WůĞĂƐĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ�
DŝĐŚĞůůĞ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĞŵĂŝů� ĂĚĚƌĞƐƐ� ĂďŽǀĞ� Žƌ� ĐĂůů�
Ϯϱϲ-ϲϬϳϮ͘  



�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽ�ƉĂŐĞ�ϯ 
dĞĞŶ� DĂŐŝĐ͗� ƚŚĞ� 'ĂƚŚĞƌŝŶŐ�
dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͊ 
&ƌŝĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϲ�ĨƌŽŵ�ϲ͗ϯϬ
-ϴ� WD͘� �ŶũŽǇ� ƉŝǌǌĂ� ĂŶĚ� ƚĞƐƚ�
ǇŽƵƌ� ƐŬŝůůƐ� ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽƚŚĞƌ�ƉůĂǇͲ
ĞƌƐ͘� 
tŝŶ� dKE^� ŽĨ� WZ/��^͊͊͊� ^ƉŽŶͲ
ƐŽƌĞĚ�ďǇ�d�'�WůĂǇĞƌ͍͘ 
hƉĐŽŵŝŶŐ� dƵůůǇ� &ƌĞĞ� >ŝͲ
ďƌĂƌǇ� ƌĞŐƵůĂƌ� ĞǀĞŶƚƐ� ŝŶ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�Θ�ĞĂƌůǇ�DĂƌĐŚ͗ 
��h>d^͗ 
�ŽŽŬ� �ůƵďƐ� -� dŚĞ� dƵůůǇ� &ƌĞĞ�
>ŝďƌĂƌǇ� ŚĂƐ� Ϯ� ƌĞŐƵůĂƌ� ĂĚƵůƚ�
ďŽŽŬ�ĐůƵďƐ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚ͘�&ŽƌĞǀĞƌ�
zŽƵŶŐ��ŽŽŬ��ůƵď� ŝƐ� ĨŽƌ�ĂĚƵůƚƐ�
ǁŚŽ� ĞŶũŽǇ� ƌĞĂĚŝŶŐ� zŽƵŶŐ�
�ĚƵůƚ� ďŽŽŬƐ� -� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� DŽŶͲ
ĚĂǇ� ŽĨ� ĞĂĐŚ� ŵŽŶƚŚ� ĨƌŽŵ� ϲ-ϳ�
WD͘� dŚĞ� dƵůůǇ� �ŽŽŬ� �ůƵď�
ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ĨƌŽŵ�ϲ͗ϯϬ�-�ϴ�WD�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĂĚƵůƚ�ĮĐƟŽŶ�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ĐŽīĞĞ͕�ƚĞĂ�ĂŶĚ�ǁŝŶĞ͘� 
<ĞĞƉ��Ăůŵ�ĂŶĚ��ŽůŽƌ�KŶ͘͘͘ĐŽůŽƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚƐ͘�EŽǁ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�ĂŶĚ�ϰƚŚ�dŚƵƌƐĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�;ϮͬϮϱ�Θ�ϯͬϭϬͿ�ĨƌŽŵ�ϲ-ϳ͗ϯϬ�WD͊��ĚƵůƚƐ�ŽĨ�Ăůů�
ĂŐĞƐ�ǁŝůů�ĞŶũŽǇ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�ŽĨ�ƐƚƌĞƐƐ�ƌĞůŝĞǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĐŽůŽƌŝŶŐ͘���ŽůŽƌŝŶŐ�ƉĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞŶĐŝůƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘�&ƌĞĞ͘� 
zŽƵƌ&ĂƌŵƐƚĂŶĚ�WŝĐŬƵƉ� -�WůĂĐĞ�ǇŽƵƌ�ŽƌĚĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�ǇŽƵƌĨĂƌŵƐƚĂŶĚ͘ĐŽŵ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨƌĞƐŚ� ůŽĐĂů�ĨŽŽĚ�Ăƚ�ĂŶ�ĞĂƐǇ�ƉŝĐŬ�ƵƉ� ůŽĐĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�dƵůůǇ�
&ƌĞĞ�>ŝďƌĂƌǇ͊��WŝĐŬƵƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�dŚƵƌƐĚĂǇƐ�ĂŶǇƟŵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϯ�WD�-�ϳ�WD͍͘ 
'ĞŶĞĂůŽŐǇ��ůƵď�ŵĞĞƚƐ�ŵŽƐƚ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϯƌĚ�&ƌŝĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ĨƌŽŵ�ϰ͗ϯϬ-ϲ͗ϯϬ�WD�;Ϯͬϭϵ͕�ϯͬϭϴͿ͘��ůů�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ůĞǀĞů�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�tŚŝůĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŬŝůůƐ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ŐĞŶĞĂůŽŐǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ŶĐĞƐƚƌǇ͘ĐŽŵ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘ 
</�^͗ 
dǇŬĞƐ�dŝŵĞ�ƐƚŽƌǇƟŵĞ�-�ĞǀĞƌǇ�DŽŶĚĂǇ�ĂŶĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ϭϬ͗ϯϬ�-�ϭϭ͗ϯϬ�-�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐƌĂŌƐ�ĨŽƌ�ůŝƩůĞ�ŽŶĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ĂŐĞ�ϱ͘� 
�ŽŽŬ�ƵƐƚĞƌƐ�<ŝĚƐΖ��ŽŽŬ��ůƵď�ǁŝƚŚ�<ĞůůǇ��ŚĂŵďĂůĂ͘�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϰ�ĨƌŽŵ�ϲ-ϳ�WD͘�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ŬŝĚƐ�ĂŐĞƐ�ϴ-ϭϮ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚͲ
ŝŶŐ�ZŽĂůĚ��ĂŚůΖƐ�ďŽŽŬ�dŚĞ��&'�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ŵĞĞƟŶŐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�dŚĞ��&'Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ĚĞƐŬ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚ�;ŝƚΖƐ�
ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĐĂƚĂůŽŐ�ĂƐ�ĂŶ�Ğ-ďŽŽŬ�ĂŶĚ�ĂƵĚŝŽ�Ğ-ďŽŽŬͿ͊ 
d��E^͗ 
dĞĞŶ��ƌĞĂƟǀĞ�tƌŝƟŶŐ��ůƵď�͍-�:ŽŝŶ�ƵƐ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�;ϯͬϵͿ�ĨƌŽŵ�ϯ͗ϯϬ�-�ϱ�WD�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŽƚŚĞƌ�ƚĞĞŶƐ�ǁŚŽ�ůŽǀĞ�ǁƌŝƟŶŐ͘�tĞ�
ǁŝůů�ƉůĂŶ�Ă�ƉƌŝŶƚ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�Θ�ďůŽŐ�ǁƌŝƩĞŶ�ďǇ�ƚĞĞŶƐ�ĨŽƌ�ƚĞĞŶƐ͕�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ŐƵĞƐƚ�ĂƵƚŚŽƌƐ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŐĞƚ�ŚĞůƉ�ĂŶĚͬŽƌ�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�
ǁƌŝƟŶŐ͘ 
zŽƵƚŚ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽƵŶĐŝů�;z��Ϳ-��dĞĞŶƐ�ŝŶ�ŐƌĂĚĞƐ�ϲƚŚ-ϭϮƚŚ�-��Ž�ǇŽƵ�ůŽǀĞ�ǇŽƵƌ�ůŝďƌĂƌǇ͍��Ž�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ůŝďƌĂƌǇ͍��Ğ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŝďƌĂƌǇΖƐ�zŽƵƚŚ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽƵŶĐŝů͊�tĞ�ŵĞĞƚ�ŵŽŶƚŚůǇ�;ƵƐƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ϰƚŚ�^ĂƚƵƌĚĂǇͿ�ĨƌŽŵ�ϭϮ-ϭ�WD�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ƉŝǌǌĂ͘�dŚĞ�
ŶĞǆƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝƐ�ϮͬϮϳͬϭϲ͘ 
'ĂŵŝŶŐ�ϰ�ĚĂǇƐ�Ă�ǁĞĞŬ�-��ƵĞů��ůƵď�;WŽŬĞŵŽŶ͕�zƵ�'ŝ�KŚ͕�DĂŐŝĐ�ƚŚĞ�'ĂƚŚĞƌŝŶŐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�DŽŶĚĂǇƐ�ϯ͗ϯϬ�-�ϰ͗ϯϬ�WD͕��ŽĂƌĚ�'ĂŵĞ��ůƵď�dƵĞƐĚĂǇƐ�ϯ-
ϰ�WD͕��ŚĞƐƐ��ůƵď�dŚƵƌƐĚĂǇƐ�ϯ͗ϯϬ-ϰ͗ϯϬ�WD�;ůĂƐƚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ŝƐ�ŽƵƌ��ŚĞƐƐ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚͿ͕�ZŽůĞƉůĂǇŝŶŐ��ůƵď�;�ƵŶŐĞŽŶƐ�Θ��ƌĂŐŽŶƐͿ�
&ƌŝĚĂǇƐ�ϰ-ϱ�WD͘� 



tŚŽ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĐŚŽŽƐĞ͍� 
/ƚΖƐ�ƟŵĞ�ĂŐĂŝŶ�ĨŽƌ�dƵůůǇ�ZŽƚĂƌǇ��ŝƟǌĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶƐ͘� 
&Žƌ�ƚŚĞ�ϰϯƌĚ�ƟŵĞ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϳϮ͕�dƵůůǇ�ǁŝůů�ĐŚŽŽƐĞ�ŝƚƐ��ŝƟǌĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ͘�^ƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�dƵůůǇ�ZŽƚĂƌǇ��ůƵď͕�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚ�ŚŽŶŽƌƐ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� ŽƵƌ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞŝƌ� ĨƌŝĞŶĚƐ͕� ďŽƐƐĞƐ͕� Žƌ� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘� dŚĞ� ǁŝŶŶĞƌ� ŝƐ� ƐŽŵĞŽŶĞ� ǁŚŽ� ŚĂƐ� ƐĞůŇĞƐƐůǇ� ǁŽƌŬĞĚ� ƚŽ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉĞĚ�ŵĂŬĞ�dƵůůǇ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽĚĂǇ͘ 
dǇƉŝĐĂůůǇ� ŽǀĞƌ� ϯϬ� ŶŽŵŝŶĂƟŽŶƐ� ĂƌĞ� ƐƵďŵŝƩĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĂǁĂƌĚ͘� dŚĞƐĞ� ŶŽŵŝŶĂƟŽŶƐ� ĂƌĞ� ĞǀĂůƵĂƚĞĚ� ďǇ� ĐŽŵŵŝƩĞĞ� ĂŐĂŝŶƐƚ� Ă� ĚĞƚĂŝůĞĚ� ƐĞƚ� ŽĨ�
ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ� ƚŚĞ�dƵůůǇ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ� ůŝĨĞ� -�ǁŝƚŚ� ƐƉĞĐŝĂů� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ĨŽůŬƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ� ůŽŶŐĞǀŝƚǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 

1RPLQDWLRQ�1RWLFH���UG�7XOO\�$UHD� 
&LWL]HQ�RI�WKH�<HDU 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ĂŶ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�Žƌ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ͕�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Žƌ�ůĞĂĚĞƌͲƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�dƵůůǇ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ŶŽ�ƌĞŵƵŶĞƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŶŽŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽĚĂǇ͘��^ĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ƚŽ͗ 
�ŝƟǌĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ WK��Žǆ�ϳϵ͕�dƵůůǇ͕�Ez�ϭϯϭϱϵ Žƌ�ĞŵĂŝů� ŬĐĂŵϳϭϱϬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� � 

�ĞĂĚůŝŶĞ͗�ŵĂŝůĞĚ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉŽƐƚŵĂƌŬĞĚ�ďǇ� DŽŶĚĂǇ�DĂƌĐŚ�ϳƚŚ͕�ϮϬϭϲ 
�ǁĂƌĚ��ĞƌĞŵŽŶǇ�ĂŶĚ��ŝŶŶĞƌ͗ dŚƵƌƐĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϭϰƚŚ �ƚ�KƌĐŚĂƌĚ�sĂůŝ��ŽƵŶƚƌǇ��ůƵď 

EĂŵĞ�ŽĨ�EŽŵŝŶĞĞ 

ZĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�EŽŵŝŶĂƟŽŶ 

^ŝŐŶĞĚ͗ 
WƌŝŶƚ�EĂŵĞ͗ 
WŚŽŶĞ͗ 

�ĂůĞŶĚĂƌ�ŽĨ��ǀĞŶƚƐ 
dƵůůǇ�dŽǁŶ��ŽƵƌƚ—DƵŶŝĐŝƉĂů��ƵŝůĚŝŶŐ 
dƵĞƐĚĂǇ�EŝŐŚƚƐ ϲ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘ 

dƵůůǇ�sŝůůĂŐĞ��ŽĂƌĚ—DƵŶŝĐŝƉĂů��ƵŝůĚŝŶŐ 
;ĮƌƐƚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŽĨ�ŵŽŶƚŚͿ 

�������ϯͬϮͬϮϬϭϲ��ϲ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘ 
 
dƵůůǇ�dŽǁŶ��ŽĂƌĚ—DƵŶŝĐŝƉĂů��ƵŝůĚŝŶŐ 

;ƐĞĐŽŶĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŽĨ�ŵŽŶƚŚͿ 
ϮͬϭϬͬϮϬϭϲ �ϳ͗ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘ 

dƵůůǇ�&ŝƌĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ—&ŝƌĞ�^ƚĂƟŽŶ 
;ƚŚŝƌĚ�dŚƵƌƐĚĂǇ��ŽĨ�ŵŽŶƚŚͿ 

ϮͬϭϴͬϮϬϭϲ �ϳ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘ 
 

dŽ�ŐĞƚ�Ă� ůŝƐƟŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ��ĂůĞŶĚĂƌ�ŽĨ��ǀĞŶƚƐ͕�
ĂŶǇ� ĐŝǀŝĐ͕� ŶŽŶƉƌŽĮƚ� Žƌ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ŐƌŽƵƉ�
ŵĂǇ�ƐĞŶĚ�ƚŚĞ�ůŝƐƟŶŐ�ƚŽ͗� 
dŚĞ�dƵůůǇ�EĞǁƐ͕� 
ϭϵ�ZĂŝůƌŽĂĚ�^ƚƌĞĞƚ͕�dƵůůǇ͕�Ez�ϭϯϭϱϵ͖� 
Žƌ�Ğ-ŵĂŝů�ƚŽ�ďĞŶ͘ďŝďŝŬΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵ� 

^Ž�ŚĞƌĞΖƐ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ͘�/ƚΖƐ�ƋƵŝĐŬ�
ĂŶĚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�Ă�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�
ƐŽŵĞŽŶĞ� ǁŚŽ� ŚĂƐ� ŵĂĚĞ� ĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�Žƌ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�
ŐŽŽĚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ͕� ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ�
ƐĞƌǀŝĐĞ� Žƌ� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� ŝŶ� ƚŚĞ� dƵůůǇ� ĂƌĞĂ� ĂŶĚ�
ǁŚŽ� ƌĞĐĞŝǀĞƐ� ŶŽ� ƌĞŵƵŶĞƌĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚŽƐĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŶŽŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽĚĂǇ͊� 
dŽ� ŶŽŵŝŶĂƚĞ͕� ƐĞŶĚ� ĂŶ� ĞŵĂŝů� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŶĂŵĞ�
ǇŽƵƌ� ŶŽŵŝŶĞĞ� ĂŶĚ� Ă� ĨĞǁ� ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ� ŽŶ� ǁŚǇ�
ǇŽƵ� ĐŚŽŽƐĞ� ƚŚĞŵ� ƚŽ� ŬĐĂŵϳϭϱϬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�
ďǇ� DĂƌĐŚ� ϳ͕� ϮϬϭϲ͘� dŚĞ� ĂǁĂƌĚ� ǁŝůů� ďĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�Ă�ĚŝŶŶĞƌ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ��Ɖƌŝů�ϭϰƚŚ͕�
ϮϬϭϲ�ĚŝŶŶĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�KƌĐŚĂƌĚ�sĂůŝ��ŽƵŶƚƌǇ��ůƵď͘�
WůĞĂƐĞ�ũŽŝŶ�ƵƐ͘� 
dƵůůǇ�ZŽƚĂƌǇ�ŝƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ZŽƚĂƌǇ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�-�
Ă�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĂŶĚ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ůĞĂĚĞƌƐ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ�
ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ� ŚŝŐŚ�
ĞƚŚŝĐĂů� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ŝŶ� Ăůů� ǀŽĐĂƟŽŶƐ͕� ĂŶĚ� ƚŽ�
ĂĚǀĂŶĐĞ� ŐŽŽĚǁŝůů� ĂŶĚ� ƉĞĂĐĞ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ͘� /ƚ� ŝƐ�Ă�ƐĞĐƵůĂƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�Ăůů�
ƉĞŽƉůĞ� ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ� ŽĨ� ƌĂĐĞ͕� ĐŽůŽƌ͕� ĐƌĞĞĚ͕�
ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�ŐĞŶĚĞƌ͕�Žƌ�ƉŽůŝƟĐĂů�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�-�ǁŝƚŚ�
ŽǀĞƌ�ŽŶĞ�ŵŝůůŝŽŶ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘� 
dŚĞ� dƵůůǇ� ZŽƚĂƌǇ� �ůƵď� ŚĂƐ� Ă� ůŽŶŐ� ůŝƐƚ� ŽĨ�
ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ� ƚŚĞ�
dƵůůǇ�ƌŽďŽƟĐƐ�ůĞĂŐƵĞ͕�ƌĂŝƐŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�WŽůŝŽ�
ĞƌĂĚŝĐĂƟŽŶ͕� ĐŽůůĞĐƟŶŐ� ďŽŽŬƐ� ĨŽƌ� ǁŽƌůĚ�
ůŝƚĞƌĂĐǇ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ĂŵĂƌŝƚĂŶ��ĞŶƚĞƌ͕�ĂŶĚ�
ƐƉŽŶƐŽƌŝŶŐ� ƚŚĞ� dƵůůǇ� /ŶƚĞƌĂĐƚ� ƚĞĞŶ� ƐĞƌǀŝĐĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ŐƌĂĚĞƐ� ϳ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ϭϮ͘� /ƚ�
ŵĞĞƚƐ�ŵŽƐƚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�Ăƚ�ϳĂŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�
dƵůůǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŚƵƌĐŚ͘�&ĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ŝŶ�
ĂŶǇƟŵĞ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘� 


