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�/Ŷ� ƚŽĚĂǇ͛Ɛ� ŐŽƐƉĞů� ƌĞĂĚŝŶŐ͕� ;DĂƩ� ϮϮ͗� ϯϰ-ϰϲͿ� ƋƵŽƟŶŐ� ƚŚĞ� ďŽŽŬƐ� ŽĨ�
>ĞǀŝƟĐƵƐ� ĂŶĚ� �ĞƵƚĞƌŽŶŽŵǇ͕� :ĞƐƵƐ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ� ŚŝƐ� ĚŝƐĐŝƉůĞƐ� ƚŽ� ͞>ŽǀĞ�
ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ǇŽƵƌ�'ŽĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ƐŽƵů͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�
ĂŶĚ� ǇŽƵƌ� ŵŝŶĚ͘͟� � � �ŶĚ� ŝĨ� ƚŚĂƚ� ǁĂƐŶ͛ƚ� ĞŶŽƵŐŚ� ŚĞ� ĂĚĚƐ͗� ͞>ŽǀĞ� ǇŽƵƌ�
ŶĞŝŐŚďŽƵƌ�ĂƐ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘͟� �dŚŝƐ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�:ĞƐƵƐ�ƐĂǇƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�
ŚĂŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŚĞƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂǁ͘�� 
�:ŽǇ��ŽǁůĞǇ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ŽŶ�ůŽǀĞ͗� 
dŚĞ�ǁŽƌĚ�ΗůŽǀĞΗ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�Ă�ĐůŝĐŚĠ�ĞǀĞŶ�ŝŶ�Ă�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�
ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ďƵƚ�ďĞůŝĞǀĞ�ŵĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵī�ŽĨ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ũŽƵƌŶĞǇ͘�>ŽǀĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ŝŵƉĞƚƵƐ�ĨŽƌ�ũŽƵƌŶĞǇ͘�&ĞĂƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶŚŝďŝƚŽƌ͘�>ŽǀĞ�–�&ĞĂƌ͘�,Žǁ�ĚŽ�ƚŚŽƐĞ�
ŽƉĞƌĂƚĞ�ŝŶ�ŵǇ�ůŝĨĞ͍�/͛ŵ�ŵĂĚĞ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�/�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ŝŶ�ŵǇ�
ůŝĨĞ͘ 

�>ŽǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ĐĂůůƐ�ƵƐ�ƚŽ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ƉůĂĐĞ͘ 
&ĞĂƌ�ĂůǁĂǇƐ�ƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ƵƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�Ă�ŶĂƌƌŽǁ�ƉůĂĐĞ͘ 
�>ŽǀĞ�ŚĂƐ�Ă�ƋƵŝĞƚ�ƐŽŌ�ǀŽŝĐĞ͘ 
&ĞĂƌ�ŚĂĚ�Ă�ůŽƵĚ�ƐƚƌŝĚĞŶƚ�ǀŽŝĐĞ͘ 
�>ŽǀĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ͘ 
&ĞĂƌ�ŝƐ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚĂů͘ 
�>ŽǀĞ�ŝƐ�ƵŶŝƟǀĞ͘ 
&ĞĂƌ�ŝƐ�ĚŝǀŝƐŝǀĞ͘ 
�>ŽǀĞ�ŝƐ�Ă�ƐůŽǁ�ĨĞĞůŝŶŐ͕�Ă�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ͘� 
&ĞĂƌ�ĐŽŵĞƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂƐ�ƐƚƌŝĚĞŶƚ�ƚŚŽƵŐŚƚ͘ 
�>ŽǀĞ�ŽƉĞŶƐ�ŵĞ�ƵƉ�ůŝŬĞ�Ă�ŇŽǁĞƌ͘� 
&ĞĂƌ�ĐůŽƐĞƐ�ŵĞ�ĚŽǁŶ͘ 
�>ŽǀĞ�ŝƐ�ŵǇ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ƚƌƵƚŚ͘ 
&ĞĂƌ�ďĞůŽŶŐƐ�ƚŽ�ŵǇ�ĂŶŝŵĂů�ŝŶƐƟŶĐƚ�ĨŽƌ�ƐƵƌǀŝǀĂů͘ 

 
�tĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ĨƌŽŵ�ƐĐƌŝƉƚƵƌĞ͗�'ŽĚ�ŝƐ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�
ůŽǀĞ͕�ůŝǀĞ�ŝŶ�'ŽĚ�ĂŶĚ�'ŽĚ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŵ͘�tĞ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ͗�ŽŚ�ǇĞƐ͕�ďƵƚ�
ƚŚŝƐ� ŝƐ�ƉŝŽƵƐ�ƚĂůŬ͘� /ƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ƚŚĂƚ�ƐŝŵƉůĞ͘�tĞůů͕�ĂĐƚƵĂůůǇ͕� ŝƚ� ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƐŝŵƉůĞ͘�
tĞ� ĐĂŶ� ĨĞĞů� Ă� ůŝƩůĞ� ĐĂƵƟŽƵƐ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ�ǁŽƌĚ� ΗůŽǀĞΗ� ďĞĐĂƵƐĞ� ŝƚ� ŝƐ� ƐŽ�
ůŽŽƐĞůǇ�ƵƐĞĚ͕�ďƵƚ� ŝĨ�ǁĞ� ƚŚŝŶŬ�ŽĨ� ŝƚ� ĂƐ� ΗŚĞƐƐĞĚΗ� ƚŚĞ�,ĞďƌĞǁ�ǁŽƌĚ� ĨŽƌ�
ΗůŽǀŝŶŐ� ŬŝŶĚŶĞƐƐΗ�ǁĞ� ĐŽŵĞ� ŚŽŵĞ� ƚŽ� ŝƚ͘� Η'ŽĚ� ŝƐ� ůŽǀŝŶŐ� ŬŝŶĚŶĞƐƐ� ĂŶĚ�
ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ůŽǀŝŶŐ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ͕�ůŝǀĞ�ŝŶ�'ŽĚ�ĂŶĚ�'ŽĚ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŵ͘Η�
tŚĞŶ� ǁĞ� ŐŝǀĞ� Žƌ� ƌĞĐĞŝǀĞ� ůŽǀŝŶŐ�
ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ǁĞ�ŵŽǀĞ� ŝŶƚŽ�Ă� ůĂƌŐĞƌ� ƉůĂĐĞ͘�
tĞ�ĨĞĞů�ŐŽŽĚ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�
ǁĞ� ĐŽŵĞ�ŚŽŵĞ� ƚŽ�ǁŚŽ�ǁĞ� ƌĞĂůůǇ� ĂƌĞ͘�
>ŽǀŝŶŐ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƚƌƵĞ�ŶĂƚƵƌĞ͘ 
�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ũŽǇĐŽǁůĞǇ͘ĐŽŵͬŚŽůĚŝŶŐ͘ƐŚƚŵů 

� 
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��/>z�>��d/KE�Zz�Z���/E'^� 
DŽŶĚĂǇ 

WƐĂůŵ�ϭ��ͬ���ƉŚĞƐŝĂŶƐ�ϰ͗ϯϮ�–�ϱ͗ϴ��ͬ��>ƵŬĞ�ϭϯ͗ϭϬ-ϭϳ 
,ĞĂůĞƌ�ŽĨ�ŚĞĂƌƚƐ͕�:ĞƐƵƐ�ĐŽŵĞƐ�ĂŵŽŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ůŝďĞƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂů͕�ƚƵƌŶŝŶŐ�ŽůĚ�ůĂǁƐ�ŝŶƚŽ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�
ŐƌĂĐĞ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ͘�'ŝǀĞ�ƵƐ�ƚŚĂŶŬĨƵů͕�ƚĞŶĚĞƌ�ŚĞĂƌƚƐ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ƐŚĂƌĞ�ƐƵĐŚ�ůŝďĞƌĂƟŽŶ͘�,ĞĂů�

ŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ŚĂďŝƚƐ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ĞŵďŽĚǇ�ǇŽƵƌ�ŵĞƌĐǇ�ĂŶĚ�ŐƌĂĐĞ͘� 
tŝƚŚ�:ĞƐƵƐ�ǁĞ�ƉƌĂǇ͘��ŵĞŶ͘ 

 

dƵĞƐĚĂǇ 
WƐĂůŵ�ϭϮϴ��ͬ���ƉŚĞƐŝĂŶƐ�ϱ͗Ϯϭ-ĞŶĚ��ͬ��>ƵŬĞ�ϭϯ͗ϭϴ-Ϯϭ 

,ŽůǇ�DǇƐƚĞƌǇ͕�ŝŶ�:ĞƐƵƐ�ǇŽƵ�ƐŚŽǁ�ƵƐ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ůŽǀĞ͘�EŽƵƌŝƐŚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�^Ɖŝƌŝƚ�ĞǀĞƌǇ�
ƐĞĞĚ�ŽĨ�ůŽǀĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƵƐ͘�:ƵƐƚ�ĂƐ�ǁŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ŚƵƐďĂŶĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕�
ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ƐŽ�ƚŽŽ�ŵĂǇ�ǁĞ�ďĞĐŽŵĞ�ǇŽƵƌ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�Ăůů�ǁĞ�ŵĞĞƚ͘� 

tŝƚŚ�:ĞƐƵƐ�ǁĞ�ƉƌĂǇ͘��ŵĞŶ͘ 
 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ 
WƐĂůŵ�ϭϰϱ͗ϭϬ-ϮϬ��ͬ���ƉŚĞƐŝĂŶƐ�ϲ͗ϭ-ϵ��ͬ��>ƵŬĞ�ϭϯ͗ϮϮ-ϯϬ 

K�'ŽĚ͕�ǇŽƵ�ůĞĂĚ�ƵƐ�ƚŽ�Ă�ŶĂƌƌŽǁ�ĚŽŽƌǁĂǇ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ͘�tŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�
ĨĂŵŽƵƐ�ĨĂĐĞƐ͍�/ŶƐƚĞĂĚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƉĞŽƉůĞ�ůŝŬĞ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͕�Ăůů�ĨĞĞůŝŶŐ�ŚĞƐŝƚĂŶƚ�ĂŶĚ�
ŝŶƐĞĐƵƌĞ͕�ǇĞƚ�ĚĞƐŝƌŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘�dŽƵĐŚ�ƵƐ͕�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ŬŶŽǁ�ǇŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŚĞƌĞ͘� 

tŝƚŚ�:ĞƐƵƐ�ǁĞ�ƉƌĂǇ͘��ŵĞŶ͘ 
 

dŚƵƌƐĚĂǇ 
WƐĂůŵ�ϭϰϰ͗ϭ-Ϯ͕ϵ-ϭϭ��ͬ���ƉŚĞƐŝĂŶƐ�ϲ͗ϭϬ-ϮϬ��ͬ��>ƵŬĞ�ϭϯ͗ϯϭ-ĞŶĚ 

�ƌĞĂƚŚ�ŽĨ�>ŝĨĞ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ǇŽƵƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ƚŽ�ďĞ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉŚĞƚƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂŐĞ͘�tŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƐƚƌŝǀĞ�ĨŽƌ�ƉĞĂĐĞ͖�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŚĂƚƌĞĚ͕�ŐŝǀĞ�ƵƐ�ƐŽŶŐƐ�ŽĨ�ůŽǀĞ͖�ǁŚĞƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�
ƐƵīĞƌ͕�ŵĂŬĞ�ƵƐ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂůŝŶŐ�ďĂůŵ͘�'ŝǀĞ�ƵƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌĂŐĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͕�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ƐƚĂŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�

Ăůů�ŚƵŵĂŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĂĐƚƐ�ƵŶũƵƐƚůǇ͘�tŝƚŚ�:ĞƐƵƐ�ǁĞ�ƉƌĂǇ͘��ŵĞŶ͘ 
 

&ƌŝĚĂǇ 
WƐĂůŵ�ϭϭϭ��ͬ��WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ�ϭ͗ϭ-ϭϭ��ͬ��>ƵŬĞ�ϭϰ͗ϭ-ϲ 

�ƚĞƌŶĂů�,ŽƉĞ͕�ǇŽƵ�ƐĞŶƚ�ĂŵŽŶŐ�ƵƐ�ƉƌŽƉŚĞƚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƐ�ŵĞƐƐĞŶŐĞƌƐ�ŽĨ�'ŽŽĚ�EĞǁƐ͘�DĂǇ�
ǁĞ�ůŝǀĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐƌĂĐĞ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽĐůĂŝŵ͘�DĂǇ�ŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶĚƐ�ďĞ�ƐŽ�ŚĞĂůĞĚ�ďǇ�ǇŽƵƌ�

ƉƌĞƐĞŶĐĞ͕�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŚŽůǇ͕�ůŝǀĞĚ�ǁŚŽůůǇ�ŝŶ�ůŽǀĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘� 
tŝƚŚ�:ĞƐƵƐ�ǁĞ�ƉƌĂǇ͘��ŵĞŶ͘ 

 

^ĂƚƵƌĚĂǇ 
WƐĂůŵ�ϰϮ͗ϭ-ϳ��ͬ��WŚŝůŝƉƉŝĂŶƐ�ϭ͗ϭϴ-Ϯϲ��ͬ��>ƵŬĞ�ϭϰ͗ϭ͕ϳ-ϭϭ 

K�'ŽĚ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŵǇƐƚĞƌǇ͕�ŝŶǀŝƟŶŐ�ƵƐ�ŝŶƚŽ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ͕�ďĞǇŽŶĚ�ŽƵƌ�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ͘�zŽƵ�ĂƌĞ�
ƚŚĞ�'ŽŽĚ�EĞǁƐ�ƚŚĂƚ�ŐƵŝĚĞƐ�ŽƵƌ�ũŽƵƌŶĞǇ͘�dŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ͕�ǇŽƵ�ŝŶǀŝƚĞ�Ăůů�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƚĂďůĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚŚŽƐĞ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ƌĞũĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ŚƵŵďůŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ĞǆĂůƚ͘�^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƵƐ�ƚŽ�ƉƌŽĐůĂŝŵ�ǇŽƵƌ�

ǁĂǇ�ŽĨ�ũƵƐƟĐĞ�ĂŶĚ�ůŽǀĞ͘�tŝƚŚ�:ĞƐƵƐ�ǁĞ�ƉƌĂǇ͘��ŵĞŶ͘ 
 

^ŽƵƌĐĞ͗�KƵƌ��ĂŝůǇ��ƌĞĂĚ�:ĞŶŶǇ�,ĂƌƌŝƐŽŶ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�DĐ�ůƉŝŶĞ� 



Ύ���/ƚ�ŝƐ�Ă�ĚĞůŝŐŚƚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�dŚĞ�ZĞǀĞƌĞŶĚ��Žď�,ŽƌŶďƵƌŐ�ƚŽ�ƉƌĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐŝĚĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽĚĂǇ͘ 
������Žď�ǁŝůů�ďĞ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƵƐ�ĂƐ�WƌŝĞƐƚ-ŝŶ-�ŚĂƌŐĞ�ĨƌŽŵ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ�ǁŚĞŶ�^ĂƌĂŚ�ŐŽĞƐ�ŽŶ� 
�����ŵĂƚĞƌŶŝƚǇ�ůĞĂǀĞ͘ dŽĚĂǇ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ĚŽŶ͛ƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŬŶŽǁ����� 
������Žď�ƚŽ�ŵĞĞƚ�Śŝŵ͘ � 
Ύ��dŚĞ�ϵ͘ϯϬĂŵ�^ƵŶĚĂǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ǌŽŽŵĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŽƌƐŚŝƉƉŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͘��������� 
WŚ�ϴϴϰ�ϲϳϴϬ�ĨƌŽŵ�Ă�ůĂŶĚůŝŶĞ�Žƌ�ǁǁǁ͘ǌŽŽŵ͘ƵƐ��DĞĞƟŶŐ�/��η�ϲϲϰ-ϬϬϯ-ϭϬϳ�WĂƐƐĐŽĚĞ͗�ϲϵϴϱϭϴ� 
Ύ���^ĂƌĂŚ�ŝƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ϮϭƐƚ�KĐƚŽďĞƌ�ƚŽ�ϮϴƚŚ�KĐƚŽďĞƌ͘��&Žƌ�ĂŶǇ�ƉĂƐƚŽƌĂů�ŵĂƩĞƌƐ� 
�����ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ŽŶ�ϲϯϴ�ϴϮϲϰ�Žƌ�>ƵĐǇ��ĞƐƚ�ŽŶ�ϱϮϬ�ϬϬϵϯ͘� 
Ύ���dŚĞ�ZĞǀĞƌĞŶĚ��Žď�,ŽƌŶďƵƌŐ�ǁŝůů�ůĞĂĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�DŽƌŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ�ŽŶ�ϮϴƚŚ�KĐƚŽďĞƌ͘� 

�
���
ȱ����ȱ���ȱ����������� 

/Ed�ZD�Ed�K&��^,�^�� 
W�dZ/�/����E/>K� 

ϰWD 
^hE��z�ϭ^d�EKs�D��Z� 

 

WĂƚ��ĂŶŝůŽ͛Ɛ�ĨĂŵŝůǇ�ŝŶǀŝƚĞ�
ǇŽƵ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ůĂǇ�
WĂƚ͛Ɛ�ĂƐŚĞƐ�ƚŽ�ƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��^ƚ�
�ŶĚƌĞǁ͛Ɛ��ŚƵƌĐŚ�ŐƌŽƵŶĚƐ�Ăƚ�
ϰƉŵ͘� 
dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ� 
ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ� 
�ůů�^ŽƵůƐ��ǀĞŶƐŽŶŐ�Ăƚ�ϱƉŵ͘� 

 

�,hZ�,� 
tKZ</E'������ 

^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϯϭƐƚ�KĐƚŽďĞƌ�� 

^ĞĞ�ǇŽƵ�Ăƚ�ϵĂŵ�͊ 
 



�ĂŶ�ǇŽƵ�ŚĞůƉ͍ 
 

t��E����/Ed�Z��^^KZ^͕� 
^�Zs�Z^��E� 

>/dhZ'/��>�>����Z^� 
 

dƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŝůů�ďĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚŝƐ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ͘ 
WůĞĂƐĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
ǁŝƚŚ�^ĂƌĂŚ�Žƌ�ĞŵĂŝů�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ 
ŽĸĐĞΛƐƚĂŶĚƌĞǁƐĞƉƐŽŵ͘ŽƌŐ͘Ŷǌ 

^dZ�t��ZZz�&�/Z�hW��d�^ 
�/'�Z�&&>�͗���ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ĂďŽƵƚ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƟĐŬĞƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďŝŐ�ƌĂŋĞ͘�WůĞĂƐĞ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ƉŚŽŶĞ�
ŶƵŵďĞƌ�Žƌ�Ă�ŶĂŵĞ�KE��s�Zz�^/E'>��d/�<�d�ƌĞƚƵƌŶĞĚ͘�dŚŝƐ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ĞĂƐŝĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ͕�ǁŚŽ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďŽǆ�ĨƌŽŵ�
ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĚƌĂǁŶ͘ 
�,Z/^dD�^�,�DW�Z�Z�&&>�͗�tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚĂŵƉĞƌ�ƌĂŋĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ĚƌĂǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘��ŶǇƚŚŝŶŐ�Ă�ůŝƩůĞ�ďŝƚ�ƐƉĞĐŝĂů�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ�ƌĞĨƌŝŐĞƌĂƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ŵŽƐƚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂƐŬĞƚƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�ĐŚƵƌĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͘�EŽ�ŵĂƩĞƌ�
ŚŽǁ�ƚĞŵƉƟŶŐ͕�EK��>�K,K>͕�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƵƐ�ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ĂŶ�ĂůĐŽŚŽů�ůŝĐĞŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�
ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ͕�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĂŋĞ͘ 
^dZ�t��ZZz�^d�>>͗�KŶĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƉĞƌƐŽŶ�ŚĂƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƚƌĂǁďĞƌƌǇ�^ƚĂůů͕�ďƵƚ�/�
ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂƐ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�ƚǁŽ͘��Ğ�ďƌĂǀĞ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƉůƵŶŐĞ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐŽ�
ŵƵĐŚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƚ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͘� 
�ŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ŽīĞƌƐ�ƉůĞĂƐĞ�ƌŝŶŐ��ƌŝĚŐĞƚ�ϬϮϮ�ϱϯϯ�ϳϯϬϬ�Žƌ�ĞŵĂŝů�ďŵ͘ŐƌĂŚĂŵΛǆƚƌĂ͘ĐŽ͘Ŷǌ 
&/E�� �,/E�� Θ� �K>>��d��>�^͗� �ŶǇ� ĚŽŶĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ĮŶĞ� ĐŚŝŶĂ� ĂŶĚ� ĐŽůůĞĐƚĂďůĞƐ� ĐĂŶ� ďĞ�
ĚƌŽƉƉĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�Žƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�:ĂŶĞ�DĐEĂŵĂƌĂ�ŽŶ�ϬϮϭ�ϵϯϮ�ϲϵϬ��ĂŶĚ�ƐŚĞ�ǁŝůů�ĐŽůůĞĐƚ͘�� 
>/E�E� ^d�>>͗�tĞ�ŶĞĞĚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ� ƐŚĞĞƚƐ͕� ďůĂŶŬĞƚƐ͕� ĞŝĚĞƌĚŽǁŶƐ͕� ƚŚƌŽǁƐ͕� ƚĂďůĞ ĐůŽƚŚƐ͕�
ĂƉƌŽŶƐ͕� ĞƚĐ͘�WůĞĂƐĞ�ůĂďĞů�ǇŽƵƌ�ŝƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƐŝǌĞƐ�ĞƚĐ�ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͕�;^ŝŶŐůĞ͕��ŽƵďůĞ͕�<ŝŶŐͿ͘�
WůĞĂƐĞ�ĚƌŽƉ�Žī� ǇŽƵƌ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐŚƵƌĐŚ�Žƌ�ŽĸĐĞ�Žƌ� ůĞƚ� ^ĂůůǇ� ŬŶŽǁ�ĂŶĚ� ƐŚĞ�ǁŝůů�
ĐŽůůĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵ͘ 
&��Z/��^d�>>͗��WůĞĂƐĞ�ĚƌŽƉ�Žī�ĂŶǇ�ǁŽŽů͕�ĨĂďƌŝĐ͕�ĐŽƩŽŶƐ͕�ǌŝƉƐ�ĞƚĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�Žƌ�ŽĸĐĞ͘� 
 

�>>�^Kh>͛^��s�E^KE'–��ƚ�ƚŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�
ŽƵƌ�ĚĞĐĞĂƐĞĚ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ͘� 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ůŝŐŚƚ�Ă�ĐĂŶĚůĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�
ŽĨ�Ă�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌŝĂů�ůŝƐƚ�ŽŶ��ůů�^ŽƵů͛Ɛ��ĂǇ�ƉůĞĂƐĞ�
ĞŵĂŝů�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ƚŽ�ŽĸĐĞΛƐƚĂŶĚƌĞǁƐĞƉƐŽŵ͘ŽƌŐ͘Ŷǌ͘� 



����3$5,6+�',5(&725<� 

3DULVK�0DLOLQJ�$GGUHVV������6W�$QGUHZV�5RDG��(SVRP������ 
3DULVK�2IILFH���.DUHQ�5RVV��������������� 
  ���RIILFH#VWDQGUHZVHSVRP�RUJ�Q]� 
  ���7XHVGD\�WR�)ULGD\�����DP�-�����SP� 
  ���ZZZ�VWDQGUHZVHSVRP�RUJ�Q]� 
 

9LFDU�� ��� ���7KH�5HYHUHQG�6DUDK�6WHYHQV-&URVV� 
 �� ���9LFDUDJH���������������0RELOH�������������� 
 ���� ���YLFDU#VWDQGUHZVHSVRP�RUJ�Q]��3OHDVH�QRWH�0RQGD\�LV�6DUDK¶V�GD\�RII� 
 

'HDFRQ�$VVLVWDQW� � ����7KH�5HYHUHQG�-XOLDQ�0RUULV��������������� 
3DVWRUDO�&DUH�&R-RUGLQDWRU���/XF\�%HVW����������������0RELOH������������� 
 

6HUYLFHV��6XQGD\��DP�DQG�����DP��:HGQHVGD\���DP� 
 

,I�\RX�ZRXOG�OLNH�WR�JLYH�YLD�$XWRPDWLF�3D\PHQW�RU�'LUHFW�&UHGLW� 
7KH�3DULVK�EDQN�DFFRXQW�LV�������������������� 

/Ĩ�ǇŽƵ͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŚĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞƌƌǇ�ĨĂŵŝůǇ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ƉĂŐĞ͗� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬĂƵĐŬůĂŶĚŵĂƌĂƚŚŽŶϮϬϮϬ͘ĞǀĞƌǇĚĂǇŚĞƌŽ͘ĐŽŵͬŶǌͬďĞƌƌǇ-ĨĂŵŝůǇ-ƌƵŶŶŝŶŐ-ǁŝƚŚ-Ă-ŵŝƐƐŝŽŶ� 

dŚŽƐĞ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƚŽĚĂǇ�ĂƌĞ͗ 
WƌĞƐŝĚĞƌ͕�WƌĞĂĐŚĞƌ�dŚĞ�ZĞǀĞƌĞŶĚ��Žď�,ŽƌŶďƵƌŐ�������������������ĞĂĐŽŶ����dŚĞ�ZĞǀĞƌĞŶĚ�:ƵůŝĂŶ�DŽƌƌŝƐ� 
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�DƵƐŝĐ EĞŝů�^ŚƌŽī�������������������������������������������������KƌŐĂŶŝƐƚ��^ƚĞƉŚĞŶ�,ĂŵŝůƚŽŶ� 
>ŝƚƵƌŐŝĐĂů�>ĞĂĚĞƌ ϵ͘ϯϬ�Ăŵ���ZŽĚ�KƌĂŵ��� 
^ĞƌǀĞƌƐ  ϴ͘ϬϬ�Ăŵ���^ƵƐĂŶ�,ƵƌƌĞůů-&ŝĞůĚĞƐ�������������ϵ͘ϯϬ�Ăŵ���^ƵƐǇ��ĂƌƌǇĞƌ�ĂŶĚ�/ƌŝƐ�,ĂŶůĞǇ 
ZĞĂĚĞƌƐ  ϴ͘ϬϬ�Ăŵ����ǇŶƚŚŝĂ�>ĂŶĚĞůƐ�����������������������ϵ͘ϯϬ�Ăŵ���ZŝĐŚĂƌĚ�>Ăŵď� 
/ŶƚĞƌĐĞƐƐŽƌƐ� ϴ͘ϬϬ�Ăŵ���^ƵƐĂŶ��ŽůůŝĞƌ�� ��������������ϵ͘ϯϬ�Ăŵ����ŚƌŝƐ��ůůĂŶ�� 
tĞůĐŽŵĞƌƐ ϴ͘ϬϬ�Ăŵ���'ƌĂĞŵĞ�>ĂŶĚĞůƐ�ĂŶĚ��ĂƐŝů�,ƵƚĐŚŝŶƐŽŶ� 
   ϵ͘ϯϬ�Ăŵ���>ŝǌ�:ŽŶĞƐ�ĂŶĚ�DĂůĂ�^ŝŶŚĂůĂŐĞ� 
DŽƌŶŝŶŐ�dĞĂ ϵ͘ϯϬ�Ăŵ����ŝĂŶŶĞ�<ĞŶĚĞƌĚŝŶĞ�� 
dĞĐŚŶŝĐĂů�dĞĂŵ ϵ͘ϯϬĂŵ����>ǇŶŶ�KƌĂŵ�� 
&ůŽǁĞƌƐ  ������������������DĂůĂ�^ŝŶŚĂůĂŐĞ�ĂŶĚ��ŝĂŶŶĞ��ĞŶŵĂŶ�� 


