
'>K^^�Zz�

��s�Z^�Zz�WZK����/E'�Ͳ���ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ůĂǁ�ƐƵŝƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ďĂŶŬƌƵƉƚĐǇ�ĐĂƐĞ͘�hƐƵĂůůǇ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�Ă�
ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĚĞďƚ�ŝƐ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĂďůĞ�Žƌ�ŝĨ�Ă�ĚĞďƚŽƌ�ŚĂƐ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ŚŝŵͬŚĞƌ�ŶŽƚ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�Ă�
ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ͘

�hdKD�d/��^d�zͲ^ĞĐƚŝŽŶ ϯϲϮ ŽĨ�ƚŚĞ��ĂŶŬƌƵƉƚĐǇ �ŽĚĞ�ĂĐƚƐ�ĂƐ�Ă�ƐĞůĨͲ�ĞǆĞĐƵƚŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�
ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ�ĨƌŽŵ ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ĂŶǇ�ĂĐƚƐ ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�Ă�ĚĞďƚ͘���ůů�ĂĐƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗�ĚĞĚƵĐƚŝŶŐ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ďĂŶŬ�
ĂĐĐŽƵŶƚƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ĐĂůůƐ͕�ƌĞƉŽƐƐĞƐƐŝŶŐ�ŝƚĞŵƐ͕�ĨŝůŝŶŐ�ůĂǁ�ƐƵŝƚƐ͕�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ũƵĚŐŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ůĂǁ�ƐƵŝƚƐ�
ĨŝůĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŝƐ�ĨŝůĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ůĞƚƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐ�ƐƚĂǇ͘�

�KE&/ZD�d/KE�,��Z/E'Ͳ /Ŷ��ŚĂƉƚĞƌ�ϭϯ Žƌ ϭϭ͕ ƚŚŝƐ�ŝƐ ƚŚĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�Ă�:ƵĚŐĞ�ǁŚĞƌĞ�ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ�ĐĂŶ�
ŽďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͘�

���dKZͲ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ĨŝůŝŶŐ�ĨŽƌ�ďĂŶŬƌƵƉƚĐǇ�ĞŝƚŚĞƌ�Ă ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐ�Žƌ�Ă�ůĞŐĂů�ĞŶƚŝƚǇ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͕�
>>��Žƌ��ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ͘�

�/^�,�Z'�ͲƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�Ă�ďĂŶŬƌƵƉƚĐǇ�ƚŽ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�Ăůů�ĚĞďƚ͘�

�/^�,�Z'���/>/dzͲ/Ĩ�ĚĞďƚ ĨŝƚƐ�ŝŶƚŽ�Ă ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ͘�

�/^D/^^ͲƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŝƐ�ĚŝƐƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ƉƌŝŽƌ ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ă�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĚĞďƚŽƌ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ŵĞƚ�Ă�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�Žƌ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ͘�

�/^WK^��>��/E�KD�Ͳ��ĚĞĨŝŶĞĚ�ƚĞƌŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂŶŬƌƵƉƚĐǇ�ĐŽĚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚĞƐƚ�
ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌ�ϲ�ŵŽŶƚŚ͚Ɛ�ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�ŵĞĚŝĂŶ�ŝŶĐŽŵĞ�
ĂŶĚ�ĚĞĚƵĐƚŝŶŐ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͘��dŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂů ZĞǀĞŶƵĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƐŽŵĞ
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĞďƚŽƌ͛Ɛ�ĂĐƚƵĂů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘

�KD�^d/��^hWWKZd�K�>/'�d/KEͲ�ůŝŵŽŶǇ�Žƌ�ĐŚŝůĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĞďƚŽƌ͘�

�y�DWd/KEͲ��^ƚĂƚĞ�Žƌ�&ĞĚĞƌĂů�ůĂǁ ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ĚĞďƚŽƌƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ͘��
�ǆĞŵƉƚŝŽŶƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ͘



D��E^�d�^dͲƚŚĞ ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ŝĨ Ă�ĚĞďƚŽƌ�ŝƐ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�Ă��ŚĂƉƚĞƌϳ�Žƌ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŚĂƉƚĞƌ�ϭϯ�Žƌ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĂŵŽƵŶƚ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉĂŝĚ�ƚŽ�ƵŶƐĞĐƵƌĞĚ�ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă��ŚĂƉƚĞƌ�
ϭϯ͘

DKd/KE�dK�>/&d�d,���hdKD�d/��^d�zͲ���ŵŽƚŝŽŶ�Ă�ĐƌĞĚŝƚŽƌ�ĨŝůĞƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƐƵƌƌĞŶĚĞƌ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĂƐƐĞƚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�Ă�ůŝĞŶ�ŽŶ�ŝƚ͘�

W�E�> dZh^d��ͲdŚĞ�dƌƵƐƚĞĞ�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ ĐŽůůĞĐƚŝŶŐ�ŶŽŶͲĞǆĞŵƉƚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
ƵŶƐĞĐƵƌĞĚ�ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ͘�/Ŷ��ŚĂƉƚĞƌ�ϭϯ�Žƌ�ĐŽůůĞĐƚŝŶŐ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƉůĂŶ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞďƚŽƌ�ĂŶĚ�ƐĞŶĚŝŶŐ�
ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ͘�

WZ�&�Z�E��ͲWĂǇŵĞŶƚƐ�ŵĂĚĞ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŝŵĞ�ĨƌĂŵĞ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�͞ůŽŽŬ�ďĂĐŬ�ƉĞƌŝŽĚ͟�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĨŝůŝŶŐ͘��
dŚĞ ƚŝŵĞ�ĨƌĂŵĞ ĚĞƉĞŶĚƐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚŽƌ͘��/Ĩ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ŶŽƌŵĂů�ƵŶƐĞĐƵƌĞĚ�ĐƌĞĚŝƚŽƌ͕�ƚŚĞ�ůŽŽŬ�ďĂĐŬ�
ƉĞƌŝŽĚ�ŝƐ�ϵϬ�ĚĂǇƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĨŝůŝŶŐ͕�ŝĨ�ŝƚ ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƐŝĚĞƌ�ƐƵĐŚ ĂƐ�Ă�ƌĞůĂƚŝǀĞ�Žƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ůŽŽŬ�ďĂĐŬ�
ƉĞƌŝŽĚ�ŝƐ�Ă�ǇĞĂƌ͘

WZK&/d��E��>K^^�^d�d�D�EdͲĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽǁƐ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�Žƌ�ƐĞůĨͲ�
ĞŵƉůŽǇĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘�

WZKW�Zdz�K&�d,���^d�d�ͲĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�Ă�ĚĞďƚŽƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�ĨŝůŝŶŐ͘� dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�
ƐƵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶƐ͘�

Z��&&/ZD�d/KE �'Z��D�EdͲ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�ĐƌĞĚŝƚŽƌ�ĂŶĚ�Ă�ĚĞďƚ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ��ĞďƚŽƌ�ƚŽ�
ƌĞŵĂŝŶ ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ůŝĂďůĞ�ŽŶ�Ă�ĚĞďƚ ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�Ă��ŚĂƉƚĞƌϳ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘�

Z���DWd/KEͲĂ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĚĞďƚŽƌƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌǁĂƚĞƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂǇ�
ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ ĚĞďƚ͘ �^ƵĐŚ�ĂƐ�Ă ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ Ψϱ͕ϬϬϬ͘ϬϬ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĚĞďƚ�ŝƐ�ΨϮϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ͘��dŚĞ�
�ĞďƚŽƌ�ĐĂŶ�ƉĂǇ�Ψϱ͕ϬϬϬ͘��ŶĚ�ŐĞƚ ĐůĞĂƌ�ƚŝƚůĞ ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ͘��dŚĞ�ĚĞďƚ�ƵƐƵĂůůǇ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂŝĚ�ŝŶ�ĨƵůů�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞĚĞŵƉƚŝŽŶ͘�

^��hZ����Z��d/KZͲĂ�ĐƌĞĚŝƚŽƌ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�Ă ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘ dŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ ĞŝƚŚĞƌ�ďǇ�Ă ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŵŽŶĞǇ�ůŝĞŶ͕�Ă�ũƵĚŐŵĞŶƚ ůŝĞŶ Žƌ�Ă�ŐƌĂŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŝƚůĞ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�
ƚŝƚůĞ�ůŽĂŶ͘�

dZ�E^&�ZͲƉĂƌƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ ĞŝƚŚĞƌ ďǇ�ŐƌĂŶƚŝŶŐ�Ă�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�
ƐĞůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĨŽƌ�ĨĂŝƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ǀĂůƵĞ�Žƌ�ƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŝƚůĞ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�Ă�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĨŽƌ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ƌĞƚƵƌŶ͘�



h^�dZh^d��Ͳ�Ă�ďƌĂŶĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�:ƵƐƚŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘��dŚĞ�ũŽď�ŽĨ�ƚŚĞ�h^�dƌƵƐƚĞĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƉŽůŝĐĞ�ƚŚĞ�ďĂŶŬƌƵƉƚĐǇ�
ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĚĞĨƌĂƵĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘��dŚĞŝƌ�ŵĂŝŶ�ũŽď�ŝƐ�ƚŽ�
ĞŶĨŽƌĐĞ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚĞƐƚ͘

ϯϰϭ D��d/E'ͲƚŚĞ ĐŽƵƌƚ ŚĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ăůů �ĞďƚŽƌƐ ǁŚŽ�ĨŝůĞ�ďĂŶŬƌƵƉƚĐǇ�ŵƵƐƚ�ĂƚƚĞŶĚ͘��dŚŝƐ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�
�ƌĞĚŝƚŽƌƐ͕�dƌƵƐƚĞĞ�ĂŶĚ�h^�dƌƵƐƚĞĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌ�ĂŶĚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƚŚĞ��ĞďƚŽƌ͘�/ƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƌĂƌĞ�ĨŽƌ�
ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ĂƚƚĞŶĚ͘�


