


  

ϭ�E�tdKE�,�>>͕�E�tdKE�,�>>��,�^�͕��hEDKt͕��^^�y 

EK�KEt�Z���,�/E��������������������'h/���WZ/����-��άϯϱϬ͕ϬϬϬ 

��ďĞĂƵƟĨƵů�Ϯ�ďĞĚƌŽŽŵ͕�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚĞƌƌĂĐĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ĐŽƩĂŐĞ͕�ƐƵƉĞƌďůǇ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ͘�dŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞŶŽǀĂƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƚŚƌŽƵŐŚͲ

ŽƵƚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ�ŽĨ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ŚĂůůǁĂǇ͕�ůŝǀŝŶŐ�ƌŽŽŵ͕�ŽƉĞŶ�ƉůĂŶ�ŬŝƚĐŚĞŶͬĚŝŶŝŶŐ�ƌŽŽŵ͕�ƐŝƫŶŐ�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵŶĚ�ŇŽŽƌ�ƐŚŽǁĞƌ�ƌŽŽŵ͘�hƉƐƚĂŝƌƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�

ĚŽƵďůĞ�ďĞĚƌŽŽŵƐ͘�KƵƚƐŝĚĞ�ŽīĞƌƐ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƵƉ�ƚŽ�ϰ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�Ă�ŚĂŶĚĨƵů�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�

ŐƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�Ă�ĨŽƌŵĞƌ�ŵĂŶŽƌ�ŚŽƵƐĞ͘ 

tŝƚŚ�ƟŵďĞƌ�ĨƌŽŶƚ�ĚŽŽƌ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ŝŶƚŽ͗  

 

�EdZ�E���,�>>͗ 

tŝƚŚ�ĐĞŝůŝŶŐ�ůŝŐŚƟŶŐ͕�ǁĂůů�ŵŽƵŶƚĞĚ�ƌĂĚŝĂƚŽƌ͕�ĮƩĞĚ�ĚŽŽƌŵĂƚ�ĂŶĚ�ĚŽŽƌƐ�ƚŽ�

ƌŽŽŵƐ͘  

 

>/s/E'�ZKKD�ϭϭΖ�ϳΗ�ǆ�ϭϭΖ�ϴΗ�;ϯ͘ϱϯŵ�ǆ�ϯ͘ϱϲŵͿ� 

tŝƚŚ�ĐĞŝůŝŶŐ�ůŝŐŚƟŶŐ͕�ǁŝŶĚŽǁ�ƚŽ�ĨƌŽŶƚ͕�ǁĂůů�ŵŽƵŶƚĞĚ�ƌĂĚŝĂƚŽƌ͕�ĂŶ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�

ƉŽǁĞƌ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ĂůĐŽǀĞ�ƐŚĞůǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐƵƉďŽĂƌĚƐ�ďĞŶĞĂƚŚ͕�ĨĞĂƚƵƌĞ�ĮƌĞƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚ�

ƟůĞĚ�ŚĞĂƌƚŚ͕�ĮƩĞĚ�ĐĂƌƉĞƚ�ĂŶĚ�ĚŽŽƌ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ͗  

 

,�>>t�z� 

tŝƚŚ�ƐƚĂŝƌƐ�ƚŽ�ĮƌƐƚ�ŇŽŽƌ�ůĂŶĚŝŶŐ͕�ĮƩĞĚ�ĐĂƌƉĞƚ͕�ǁĂůů�ŵŽƵŶƚĞĚ�ƌĂĚŝĂƚŽƌ͕�ĐĞŝůŝŶŐ�

ůŝŐŚƟŶŐ͕�ĞǆƚƌĂĐƚŽƌ�ĨĂŶ�ƐǁŝƚĐŚ�ĨŽƌ�ďĂƚŚƌŽŽŵ͕�ǁŝŶĚŽǁ�ƚŽ�ƌĞĂƌ�ĂŶĚ�ĚŽŽƌƐ�ƚŽ�

ƌŽŽŵƐ͘ � 

 

^,Kt�Z�ZKKD� 

�ŽŵƉƌŝƐŝŶŐ�ĂŶ�ĞŶĐůŽƐĞĚ�ƐŚŽǁĞƌ�ĐƵďŝĐůĞ�ǁŝƚŚ�ĚƵĂů�ŐůĂƐƐ�ĚŽŽƌƐ͕�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�

ǁĂůů�ŵŽƵŶƚĞĚ�ǁĂƐŚ�ŚĂŶĚ�ďĂƐŝŶ�ǁŝƚŚ�ŵŝǆĞƌ�ƚĂƉ͕�ůŽǁ�ůĞǀĞů�t��ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�

ŇƵƐŚ͕�ŽďƐĐƵƌĞ�ŐůĂǌĞĚ�ǁŝŶĚŽǁ�ƚŽ�ƌĞĂƌ͕�ĐĞŝůŝŶŐ�ůŝŐŚƟŶŐ�ĂŶĚ�ůŝŶŽůĞƵŵ�ŇŽŽƌŝŶŐ͘ � 



Khd^/��͗ 

dŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ǀŝĂ�Ă�ůŽŶŐ�ĚƌŝǀĞǁĂǇ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�Ă�ŚĂŶĚĨƵů�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽǆŝͲ

ŵĂƚĞůǇ�ϰ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŽŶ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĚƌŝǀĞǁĂǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ƐŵĂůů�ůĂǁŶĞĚ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�ƉŽƐƚ�ĂŶĚ�ƌĂŝů�ĨĞŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ǀŝĞǁƐ͘ � 

'ĂƌĂŐĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ 

 



 

 
ϭ�EĞǁƚŽŶ�,Ăůů͕�EĞǁƚŽŶ�,Ăůů��ŚĂƐĞ͕��ƵŶŵŽǁ͕��ƐƐĞǆ͕��Dϲ�Ϯ�^ 
 
 
�ůĞĐƚƌŝĐ�ďŽŝůĞƌ�ĐĞŶƚƌĂů�ŚĞĂƟŶŐ͕�DĂŝŶƐ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͕�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ 
 
 
hƩůĞƐĨŽƌĚ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽƵŶĐŝů͕��ŽƵŶĐŝů�KĸĐĞƐ͕�>ŽŶĚŽŶ�ZŽĂĚ͕�^ĂīƌŽŶ�tĂůĚĞŶ͕��ƐƐĞǆ͕���ϭϭ�ϰ�Z� 
 
 
�ĂŶĚ�� 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�'�Ed^�EKd�͗�dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌƐ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ǁĂƐƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ�ŝŶ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ƵŶƐƵŝƚĂďůĞ�
ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ͕�ďƵƚ�ƚŽ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĞůůĞƌ�ƚĞůůƐ�ƵƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘��tĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐŚĞĐŬ�ĞǀĞƌǇ�
ƐŝŶŐůĞ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽŚŝďŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ĂĚĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ŵŽǀŝŶŐ�ŚŽƵƐĞ͘��/Ŷ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŝƐƌĞƉƌĞͲ
ƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂĐƚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ďŽƚŚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƌƐ͕�ƚŚĂƚ�ĨƌŽŵ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƟŵĞ�ďŽƚŚ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĂŶĚ�Žƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƌƐ͕�ŵĂǇ�ďĞ�ŬŶŽǁŶ�ďǇ�ŽƵƌ�ƐƚĂī͕�ďǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ͕�ƌĞůĂƟǀĞƐ͕�ĞƚĐ͘ 
 
KŶĐĞ�ǇŽƵ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďƵǇ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚŚĂŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƌĂĐƟĐĂů�Žƌ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞƐƚĂƚĞ�ĂŐĞŶƚ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŚĞŶ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�
ƐĂůĞƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌƐ͘��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƐƵƌǀĞǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĚĞĨĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ĂĚǀŝƐĞ�ĂŶǇ�ŚŽŵĞďƵǇĞƌ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�Ă�ƐƵƌǀĞǇŽƌΖƐ�ƌĞƉŽƌƚ�
ďĞĨŽƌĞ�ĞǆĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƐƵƌǀĞǇŽƌ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ŽŶĞ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĂŶǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�;ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ĐĞŶƚƌĂů�ŚĞĂƟŶŐͿ�ŝƐ�ŝŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ĂĚǀŝƐĞ�ŚŽŵĞďƵǇĞƌƐ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚŝƐ͘��zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�Ă�ƐŽůŝĐŝƚŽƌ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�Ăůů�ůĞŐĂů�ŵĂƩĞƌƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�;Ğ͘Ő͘�ƟƚůĞ͕�ƉůĂŶͲ
ŶŝŶŐ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĞƚĐ͕͘Ϳ͕�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ŵĂƩĞƌƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĞƐƚĂƚĞ�ĂŐĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƋƵĂůŝĮĞĚ͘��zŽƵƌ�ƐŽůŝĐŝƚŽƌ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞůůĞƌ�ǁŚĂƚ�ŝƚĞŵƐ�;Ğ͘Ő͘�ĐĂƌƉĞƚƐ͕�ĐƵƌƚĂŝŶƐ�ĞƚĐ͕͘Ϳ�ǁŝůů�ďĞ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂůĞ͘  

 

 

 
&h>>����Z�^^ 

 
 

^�Zs/��^ 
 
 

>K��>��hd,KZ/dz 
 
 

�'�Ed�EKd�^ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

/DWKZd�Ed�EKd/�� 



  

</d�,�Eͬ�/E�Z� 
�ŽŵƉƌŝƐŝŶŐ�ĂŶ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ĞǇĞ�ĂŶĚ�ďĂƐĞ�ůĞǀĞů�ĐƵƉďŽĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ĚƌĂǁĞƌƐ�ǁŝƚŚ�

ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚĂƌǇ�ƌŽůůĞĚ�ŐƌĂŶŝƚĞ�ĞīĞĐƚ�ǁŽƌŬ�ƐƵƌĨĂĐĞ͕�ƐŝŶŐůĞ�ďŽǁů�ƐŝŶŐůĞ�
ĚƌĂŝŶĞƌ�ƐƚĂŝŶůĞƐƐ�ƐƚĞĞů�ƐŝŶŬ�ƵŶŝƚ�ǁŝƚŚ�ŵŝǆĞƌ�ƚĂƉ͕�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĞǇĞ�ůĞǀĞů�ŽǀĞŶ�

ĂŶĚ�Őƌŝůů͕�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ŚŽď�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĞǆƚƌĂĐƚŽƌ�ĨĂŶ�ŽǀĞƌ͕�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ǁĂƐŚŝŶŐ�ŵĂĐŚŝŶĞ͕�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĚŝƐŚǁĂƐŚĞƌ͕�ĂŶ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ�

ƉŽŝŶƚƐ͕�ĐĞŝůŝŶŐ�ůŝŐŚƟŶŐ͕�ǁŝŶĚŽǁƐ�ƚŽ�ĨƌŽŶƚ�ĂŶĚ�ƐŝĚĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ͕�ĐƵƉďŽĂƌĚ�ĐŽŶͲ
ƚĂŝŶŝŶŐ�ǁĂůů�ŵŽƵŶƚĞĚ�ďŽŝůĞƌ͕�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐƵƉďŽĂƌĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ͕�ĚŽŽƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�

ďŽƚŚ�ŚĂůůǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ĚŽŽƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ͗  
 

���ZKKD�ϯͬ,KD��K&&/���ϭϭΖ�ϮΗ�ǆ�ϭϬΖ�ϯΗ�;ϯ͘ϰŵ�ǆ�ϯ͘ϭϮŵͿ� 
tŝƚŚ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƌĞĂƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽǀĞƌůŽŽŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�

EĞǁƚŽŶ�,Ăůů͕�ĐĞŝůŝŶŐ�ůŝŐŚƟŶŐ͕�ĂŶ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ǁĂůů�ŵŽƵŶƚĞĚ�ƌĂͲ
ĚŝĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ĮƩĞĚ�ĐĂƌƉĞƚ͘ � 

 

 



 
�� 
 
 

&/Z^d�&>KKZ�>�E�/E'� 
tŝƚŚ�ĐĞŝůŝŶŐ�ůŝŐŚƟŶŐ͕�ĮƩĞĚ�ĐĂƌƉĞƚ͕�ƐŵŽŬĞ�ĂůĂƌŵ�ĂŶĚ�ĚŽŽƌƐ�ƚŽ�ƌŽŽŵƐ͘  

 
���ZKKD�ϭ�ϭϮΖ�ϰΗ�ǆ�ϭϭΖ�ϱΗ�;ϯ͘ϳϲŵ�ǆ�ϯ͘ϰϴŵͿ� 

tŝƚŚ�ĐĞŝůŝŶŐ�ůŝŐŚƟŶŐ͕�ĮƩĞĚ�ĐĂƌƉĞƚ͕�ĂŶ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ǁĂůů�ŵŽƵŶƚĞĚ�ƌĂĚŝĂƚŽƌ͕�
ǁŝŶĚŽǁ�ƚŽ�ĨƌŽŶƚ͕�ůŽŌ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ďƵŝůƚ-ŝŶ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ĐƵƉďŽĂƌĚ͘  
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