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KƉĞŶŝŶŐ�,ǇŵŶ�͞K��ĂǇ�KĨ�ZĞƐƚ��ŶĚ�'ůĂĚŶĞƐƐ͟�>^��ϵϬϲ 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ 
�ŽŶĨĞƐƐŝŽŶ��ŶĚ��ďƐŽůƵƟŽŶ�>^��ϭϴϰ 
^ĞƌǀŝĐĞ�KĨ�dŚĞ�tŽƌĚ�>^��ϭϴϲ 
/ŶƚƌŽŝƚ��WƐ͘�ϲϮ͗ϱ–ϴ͖�ĂŶƟƉŚŽŶ͗�WƐ͘�ϲϮ͗ϭ 
&Žƌ�'ŽĚ�ĂůŽŶĞ�ŵǇ�ƐŽƵů�ǁĂŝƚƐ�ŝŶ�ƐŝůĞŶĐĞ͖ 

ĨƌŽŵ�Śŝŵ�ĐŽŵĞƐ�ŵǇ�ƐĂůǀĂƟŽŶ͘ 
&Žƌ�'ŽĚ�ĂůŽŶĞ͕�K�ŵǇ�ƐŽƵů͕�ǁĂŝƚ�ŝŶ�ƐŝůĞŶĐĞ͕ 

ĨŽƌ�ŵǇ�ŚŽƉĞ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�Śŝŵ͘ 
,Ğ�ŽŶůǇ�ŝƐ�ŵǇ�ƌŽĐŬ�ĂŶĚ�ŵǇ�ƐĂůǀĂƟŽŶ͕�ŵǇ�ĨŽƌƚƌĞƐƐ͖ 

/�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƐŚĂŬĞŶ͘ 
KŶ�'ŽĚ�ƌĞƐƚƐ�ŵǇ�ƐĂůǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵǇ�ŐůŽƌǇ͖ 

ŵǇ�ŵŝŐŚƚǇ�ƌŽĐŬ͕�ŵǇ�ƌĞĨƵŐĞ�ŝƐ�'ŽĚ͘ 
dƌƵƐƚ�ŝŶ�Śŝŵ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ͕�K�ƉĞŽƉůĞ͖�ƉŽƵƌ�ŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ�ďĞĨŽƌĞ�Śŝŵ͖ 

'ŽĚ�ŝƐ�Ă�ƌĞĨƵŐĞ�ĨŽƌ�ƵƐ͘ 
'ůŽƌǇ�ďĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŽŶ 

ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͖ 
ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕ 

ŝƐ�ŶŽǁ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽƌĞǀĞƌ͘��ŵĞŶ͘ 
&Žƌ�'ŽĚ�ĂůŽŶĞ�ŵǇ�ƐŽƵů�ǁĂŝƚƐ�ŝŶ�ƐŝůĞŶĐĞ͖ 

ĨƌŽŵ�Śŝŵ�ĐŽŵĞƐ�ŵǇ�ƐĂůǀĂƟŽŶ͘ 
<ǇƌŝĞ�>^��ϭϴϲ 
'ůŽƌŝĂ�/Ŷ��ǆĐĞůƐŝƐ�>^��ϭϴϳ� 
^ĂůƵƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŽůůĞĐƚ�KĨ�dŚĞ��ĂǇ�>^��ϭϴϵ 
;WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚͿ 
KůĚ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ�ZĞĂĚŝŶŐ���ĞƵƚĞƌŽŶŽŵǇ�ϱ͗ϭϮ–ϭϱ 
͚͞KďƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�^ĂďďĂƚŚ�ĚĂǇ͕�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŝƚ�ŚŽůǇ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�>ÊÙ��ǇŽƵƌ�'ŽĚ�ĐŽŵŵĂŶĚĞĚ�
ǇŽƵ͘�^ŝǆ�ĚĂǇƐ�ǇŽƵ�ƐŚĂůů�ůĂďŽƌ�ĂŶĚ�ĚŽ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶƚŚ�ĚĂǇ�ŝƐ�Ă�����������
^ĂďďĂƚŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ÊÙ��ǇŽƵƌ�'ŽĚ͘�KŶ�ŝƚ�ǇŽƵ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĚŽ�ĂŶǇ�ǁŽƌŬ͕�ǇŽƵ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ƐŽŶ�
Žƌ�ǇŽƵƌ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ŵĂůĞ�ƐĞƌǀĂŶƚ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ĨĞŵĂůĞ�ƐĞƌǀĂŶƚ͕�Žƌ�ǇŽƵƌ�Žǆ�Žƌ�ǇŽƵƌ�
ĚŽŶŬĞǇ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ƐŽũŽƵƌŶĞƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ǇŽƵƌ�ŐĂƚĞƐ͕�ƚŚĂƚ�
ǇŽƵƌ�ŵĂůĞ�ƐĞƌǀĂŶƚ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĨĞŵĂůĞ�ƐĞƌǀĂŶƚ�ŵĂǇ�ƌĞƐƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǇŽƵ͘�zŽƵ�ƐŚĂůů�������������������
ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�Ă�ƐůĂǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ŽĨ��ŐǇƉƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ÊÙ��ǇŽƵƌ�'ŽĚ�
ďƌŽƵŐŚƚ�ǇŽƵ�ŽƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝŐŚƚǇ�ŚĂŶĚ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŽƵƚƐƚƌĞƚĐŚĞĚ�Ăƌŵ͘����������������
dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�>ÊÙ��ǇŽƵƌ�'ŽĚ�ĐŽŵŵĂŶĚĞĚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�^ĂďďĂƚŚ�ĚĂǇ͘ 
�ƉŝƐƚůĞ��Ϯ��ŽƌŝŶƚŚŝĂŶƐ�ϰ͗ϱ–ϭϮ 
&Žƌ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ƉƌŽĐůĂŝŵ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͕�ďƵƚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ĂƐ�>ŽƌĚ͕�ǁŝƚŚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂƐ�
ǇŽƵƌ�ƐĞƌǀĂŶƚƐ�ĨŽƌ�:ĞƐƵƐ͛�ƐĂŬĞ͘�&Žƌ�'ŽĚ͕�ǁŚŽ�ƐĂŝĚ͕�͞>Ğƚ�ůŝŐŚƚ�ƐŚŝŶĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ͕͟�
ŚĂƐ�ƐŚŽŶĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ�ŽĨ�'ŽĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͘��Ƶƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚŝƐ�ƚƌĞĂƐƵƌĞ�ŝŶ�ũĂƌƐ�ŽĨ�ĐůĂǇ͕�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƐƵƌƉĂƐƐŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ�ďĞůŽŶŐƐ�ƚŽ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƵƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĂŋŝĐƚĞĚ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ǁĂǇ͕�ďƵƚ�
ŶŽƚ�ĐƌƵƐŚĞĚ͖�ƉĞƌƉůĞǆĞĚ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĚƌŝǀĞŶ�ƚŽ�ĚĞƐƉĂŝƌ͖�ƉĞƌƐĞĐƵƚĞĚ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĨŽƌƐĂŬĞŶ͖�
ƐƚƌƵĐŬ�ĚŽǁŶ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĚĞƐƚƌŽǇĞĚ͖�ĂůǁĂǇƐ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͕�
ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ďŽĚŝĞƐ͘�&Žƌ�ǁĞ�ǁŚŽ�ůŝǀĞ�ĂƌĞ�
ĂůǁĂǇƐ�ďĞŝŶŐ�ŐŝǀĞŶ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�ĚĞĂƚŚ�ĨŽƌ�:ĞƐƵƐ͛�ƐĂŬĞ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ�ĂůƐŽ�ŵĂǇ�
ďĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŵŽƌƚĂů�ŇĞƐŚ͘�^Ž�ĚĞĂƚŚ�ŝƐ�Ăƚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƵƐ͕�ďƵƚ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ǇŽƵ͘ 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ 

�ŝǀŝŶĞ�tŽƌƐŚŝƉ�^ĞƌǀŝĐĞ�^ĞƫŶŐ�ϯ 

  

 
,ŽůǇ�'ŽƐƉĞů��DĂƌŬ�Ϯ͗Ϯϯ-ϯ͗ϲ 
�����KŶĞ�^ĂďďĂƚŚ�:ĞƐƵƐ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŐƌĂŝŶĮĞůĚƐ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞŝƌ�
ǁĂǇ͕�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ƉůƵĐŬ�ŚĞĂĚƐ�ŽĨ�ŐƌĂŝŶ͘��ŶĚ�ƚŚĞ�WŚĂƌŝƐĞĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŽ�
Śŝŵ͕�͞>ŽŽŬ͕�ǁŚǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ĚŽŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ůĂǁĨƵů�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĂďďĂƚŚ͍͟��ŶĚ�ŚĞ�ƐĂŝĚ�
ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�͞,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ŶĞǀĞƌ�ƌĞĂĚ�ǁŚĂƚ��ĂǀŝĚ�ĚŝĚ͕�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�
ŚƵŶŐƌǇ͕�ŚĞ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ͗�ŚŽǁ�ŚĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ��ďŝĂƚŚĂƌ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƉƌŝĞƐƚ͕�ĂŶĚ�ĂƚĞ�ƚŚĞ�ďƌĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌĞƐĞŶĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ŝƐ�
ŶŽƚ�ůĂǁĨƵů�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚƐ�ƚŽ�ĞĂƚ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŐĂǀĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ǁŝƚŚ�
Śŝŵ͍͟��ŶĚ�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�͞dŚĞ�^ĂďďĂƚŚ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶ͕�ŶŽƚ�ŵĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
^ĂďďĂƚŚ͘�^Ž�ƚŚĞ�^ŽŶ�ŽĨ�DĂŶ�ŝƐ�ůŽƌĚ�ĞǀĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĂďďĂƚŚ͘͟ 
������ŐĂŝŶ�ŚĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ƐǇŶĂŐŽŐƵĞ͕�ĂŶĚ�Ă�ŵĂŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŝƚŚĞƌĞĚ�ŚĂŶĚ͘�
�ŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĂƚĐŚĞĚ�:ĞƐƵƐ͕�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĞĂů�Śŝŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĂďďĂƚŚ͕�ƐŽ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ĂĐĐƵƐĞ�Śŝŵ͘��ŶĚ�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŝƚŚĞƌĞĚ�ŚĂŶĚ͕�
͞�ŽŵĞ�ŚĞƌĞ͘͟��ŶĚ�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�͞/Ɛ�ŝƚ�ůĂǁĨƵů�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĂďďĂƚŚ�ƚŽ�ĚŽ�ŐŽŽĚ�Žƌ�ƚŽ�
ĚŽ�ŚĂƌŵ͕�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ůŝĨĞ�Žƌ�ƚŽ�Ŭŝůů͍͟��Ƶƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐŝůĞŶƚ͘��ŶĚ�ŚĞ�ůŽŽŬĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�Ăƚ�
ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ĂŶŐĞƌ͕�ŐƌŝĞǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂƌĚŶĞƐƐ�ŽĨ�ŚĞĂƌƚ͕�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶ͕�͞^ƚƌĞƚĐŚ�
ŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚ͘͟�,Ğ�ƐƚƌĞƚĐŚĞĚ�ŝƚ�ŽƵƚ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ŚĂŶĚ�ǁĂƐ�ƌĞƐƚŽƌĞĚ͘�dŚĞ�WŚĂƌŝƐĞĞƐ�
ǁĞŶƚ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŚĞůĚ�ĐŽƵŶƐĞů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,ĞƌŽĚŝĂŶƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Śŝŵ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĚĞƐƚƌŽǇ�Śŝŵ͘ 
;WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚͿ 
�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ 
,ǇŵŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂǇ�͞K�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�/Ŷ͟�>^��ϵϭϯ 
dŽĚĂǇ͛Ɛ�DĞĚŝƚĂƟŽŶ 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ� 
�ƉŽƐƚůĞƐ͛��ƌĞĞĚ�>^��ϭϵϮ 
;WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚͿ 
KīĞƌŝŶŐ� 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ� 
KīĞƌƚŽƌǇ�>^��ϭϵϮ 
WƌĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ 
>ŽƌĚ͛Ɛ�WƌĂǇĞƌ�>^��ϭϵϲ 
^ĂůƵƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ĞŶĞĚŝĐĂŵƵƐ�>^��ϮϬϭ 
�ĞŶĞĚŝĐƟŽŶ�>^��ϮϬϮ 
^ŚĂƌŝŶŐ�KĨ�dŚĞ�WĞĂĐĞ 
�ůŽƐŝŶŐ�,ǇŵŶ�͞^ĂǀŝŽƌ͕��ŐĂŝŶ�dŽ�dŚǇ��ĞĂƌ�EĂŵĞ�tĞ�ZĂŝƐĞ͟�>^��ϵϭϳ 
 

 
dŽ�'ŽĚ��Ğ�dŚĞ�'ůŽƌǇ͊ 


