
^DK</E'ͬ�dK����K���^^�d/KE
W>��^��EKd�͗ dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ůŝƐƚ͘��/ƚ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŝŵĞ͘

�ŐĞŶĐǇ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�YƵĂůŝƚǇ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŚƌƋ͘ŐŽǀͬƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͬƚŽďĂĐĐŽͬĐůŝŶŝĐŝĂŶƐͬƚĞĂƌƐŚĞĞƚƐͬŚĞůƉƐŵŽŬĞƌƐ͘Śƚŵů

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŚƌƋ͘ŐŽǀͬƐŝƚĞƐͬĚĞĨĂƵůƚͬĨŝůĞƐͬǁǇƐŝǁǇŐͬƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐͬĐůŝŶŝĐŝĂŶƐͲƉƌŽǀŝĚĞƌƐͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͲ
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐͬƚŽďĂĐĐŽͬĐůŝŶŝĐŝĂŶƐͬƚĞĂƌƐŚĞĞƚƐͬŚĞůƉƐŵŽŬĞƌƐ͘ƉĚĨ

,ĞůƉ�ĨŽƌ�^ŵŽŬĞƌƐ�ĂŶĚ�KƚŚĞƌ�dŽďĂĐĐŽ�hƐĞƌƐ�ďŽŽŬůĞƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ƋƵŝƚ�ƐŵŽŬŝŶŐ͘�

�ŵĞƌŝĐĂŶ��ĂŶĐĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ͗�^ŵŽŬŝŶŐ��ĞƐƐĂƚŝŽŶ�^ƵƉƉŽƌƚ
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĂŶĐĞƌ͘ŽƌŐͬŚĞĂůƚŚǇͬƐƚĂǇĂǁĂǇĨƌŽŵƚŽďĂĐĐŽͬŝŶĚĞǆ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĂŶĐĞƌ͘ŽƌŐͬŚĞĂůƚŚǇͬƐƚĂǇͲĂǁĂǇͲĨƌŽŵͲƚŽďĂĐĐŽͬŐƵŝĚĞͲƋƵŝƚƚŝŶŐͲƐŵŽŬŝŶŐ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĂŶĐĞƌ͘ŽƌŐͬůĂƚĞƐƚͲŶĞǁƐͬƋƵŝƚͲƐŵŽŬŝŶŐͲĨŽƌͲŐŽŽĚ͘Śƚŵů

�ŵĞƌŝĐĂŶ�,ĞĂƌƚ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĞĂƌƚ͘ŽƌŐͬĞŶͬŚĞĂůƚŚǇͲůŝǀŝŶŐͬŚĞĂůƚŚǇͲůŝĨĞƐƚǇůĞͬƋƵŝƚͲƐŵŽŬŝŶŐͲƚŽďĂĐĐŽ

�ŵĞƌŝĐĂŶ�>ƵŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�&ƌĞĞĚŽŵ�&ƌŽŵ�^ŵŽŬŝŶŐΠ�WƌŽŐƌĂŵ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ůƵŶŐ͘ŽƌŐͬƐƚŽƉͲƐŵŽŬŝŶŐͬũŽŝŶͲĨƌĞĞĚŽŵͲĨƌŽŵͲƐŵŽŬŝŶŐͬ

�ŵĞƌŝĐĂŶ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ��ůŝŶŝĐĂů�KŶĐŽůŽŐǇ�;�^�KͿ͗�dŽďĂĐĐŽ��ĞƐƐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů�
ZĞƐŽƵƌĐĞƐ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƐĐŽ͘ŽƌŐͬƉƌĂĐƚŝĐĞͲŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͬĐĂŶĐĞƌͲĐĂƌĞͲŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐͬƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶͲƐƵƌǀŝǀŽƌƐŚŝƉͬƚŽďĂĐĐŽͲ
ĐĞƐƐĂƚŝŽŶͲĐŽŶƚƌŽů

�ĂŶĐĞƌ͘ŶĞƚ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĂŶĐĞƌ͘ŶĞƚͬŶĂǀŝŐĂƚŝŶŐͲĐĂŶĐĞƌͲĐĂƌĞͬƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶͲĂŶĚͲŚĞĂůƚŚǇͲůŝǀŝŶŐͬƐƚŽƉƉŝŶŐͲƚŽďĂĐĐŽͲƵƐĞͲ
ĂĨƚĞƌͲĐĂŶĐĞƌͲĚŝĂŐŶŽƐŝƐͬďĞŶĞĨŝƚƐͲƋƵŝƚƚŝŶŐͲƚŽďĂĐĐŽͲƵƐĞ

�ĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�YƵŝƚƚŝŶŐ�dŽďĂĐĐŽ�hƐĞ͖�ZŝƐŬƐ�ŽĨ��ŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ƚŽ�^ŵŽŬĞ͖�DǇƚŚƐ��ďŽƵƚ�YƵŝƚƚŝŶŐ�^ŵŽŬŝŶŐ͖�ZĞůĂƚĞĚ�
ZĞƐŽƵƌĐĞƐ

ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�,ĞůƉ�zŽƵ�YƵŝƚ�^ŵŽŬŝŶŐ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĂŶĐĞƌ͘ŶĞƚͬŶĂǀŝŐĂƚŝŶŐͲĐĂŶĐĞƌͲĐĂƌĞͬƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶͲĂŶĚͲŚĞĂůƚŚǇͲůŝǀŝŶŐͬƐƚŽƉƉŝŶŐͲ
ƚŽďĂĐĐŽͲƵƐĞͲĂĨƚĞƌͲĐĂŶĐĞƌͲĚŝĂŐŶŽƐŝƐͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͲŚĞůƉͲǇŽƵͲƋƵŝƚͲƐŵŽŬŝŶŐ

YƵŝƚ�>ŝŶĞƐ͖�^ƵƉƉŽƌƚ�'ƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�WƌŽŐƌĂŵƐ͖�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͖�DŽďŝůĞ��ƉƉƐ
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�ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ŝƐĞĂƐĞ��ŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�;���Ϳ�KĨĨŝĐĞ�ŽŶ�^ŵŽŬŝŶŐ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ�
;K^,Ϳ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬƚŽďĂĐĐŽͬĂďŽƵƚͬŽƐŚͬŝŶĚĞǆ͘Śƚŵ

͞dŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŽďĂĐĐŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ǇŽƵƚŚ�
ĨƌŽŵ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŽďĂĐĐŽ͕�ƐŵŽŬĞͲĨƌĞĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƵƐĞƌƐ�ƋƵŝƚ͕�ĂŶĚ�ƐƚĞƉƐ�
ƚŽ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ƚŽďĂĐĐŽͲƌĞůĂƚĞĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĚŝƐƉĂƌŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘͟

YƵŝƚ�^ŵŽŬŝŶŐ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬƚŽďĂĐĐŽͬƋƵŝƚͺƐŵŽŬŝŶŐͬŝŶĚĞǆ͘Śƚŵ

�ŚĞǁ&ƌĞĞ͘ĐŽŵ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŚĞǁĨƌĞĞ͘ĐŽŵͬηůŽŐŝŶ

͞dŚĞ��ŚĞǁ&ƌĞĞ͘ĐŽŵ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů�
/ŶƐƚŝƚƵƚĞƐ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉĞŽƉůĞ�ƋƵŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĐŚĞǁŝŶŐ�ƚŽďĂĐĐŽ�Žƌ�ƐŶƵĨĨ͘��EŽǁ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�
ĂŶǇŽŶĞ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ƋƵŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐŵŽŬĞůĞƐƐ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘͟

DǇ�>ĂƐƚ��ŝƉ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŵǇůĂƐƚĚŝƉ͘ĐŽŵͬ

͞DǇ>ĂƐƚ�/Ɖ ŝƐ�Ă�ǁĞďͲďĂƐĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�Ă�ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů��ĂŶĐĞƌ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ƚŽ�
ĞǀĂůƵĂƚĞ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉĞŽƉůĞ�ƋƵŝƚ�ƵƐŝŶŐ�ƐŵŽŬĞůĞƐƐ�ƚŽďĂĐĐŽ͘͟

EĂƚŝŽŶĂů��ĂŶĐĞƌ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�;E�/Ϳ�
^ŵŽŬĞĨƌĞĞ͘ŐŽǀ�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƐŵŽŬĞĨƌĞĞ͘ŐŽǀͬ

^ŵŽŬĞ&ƌĞĞ�sĞƚ͖�^ŵŽŬĞ&ƌĞĞ�tŽŵĞŶ͖�^ŵŽŬĞ&ƌĞĞ�dĞĞŶ͖�^ŵŽŬĞ&ƌĞĞ�ϲϬн͘���ƌĞĂƚĞ�DǇ�YƵŝƚ�WůĂŶ͖�
ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ĂƉƉƐ͖�ƚĞǆƚ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘

E�/�^ŵŽŬŝŶŐ�YƵŝƚ�>ŝŶĞ͗�ϭͲϴϳϳͲϰϰhͲYh/d�;ϭͲϴϳϳͲϰϰϴͲϳϴϰϴͿ

E�/�&ĂĐƚ�^ŚĞĞƚ�tŚĞƌĞ�ƚŽ�'Ğƚ�,ĞůƉ�tŚĞŶ�zŽƵ��ĞĐŝĚĞ�ƚŽ�YƵŝƚ�^ŵŽŬŝŶŐ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĂŶĐĞƌ͘ŐŽǀͬĂďŽƵƚͲĐĂŶĐĞƌͬĐĂƵƐĞƐͲƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶͬƌŝƐŬͬƚŽďĂĐĐŽͬŚĞůƉͲƋƵŝƚƚŝŶŐͲĨĂĐƚͲƐŚĞĞƚ
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EĂƚŝŽŶĂů��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ��ĂŶĐĞƌ�EĞƚǁŽƌŬΠ�E��E��ůŝŶŝĐĂů�WƌĂĐƚŝĐĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŝŶ�
KŶĐŽůŽŐǇ�;E��E�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐΠͿ͗�^ŵŽŬŝŶŐ��ĞƐƐĂƚŝŽŶ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐĐŶ͘ŽƌŐͬƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐͬƉŚǇƐŝĐŝĂŶͺŐůƐͬƉĚĨͬƐŵŽŬŝŶŐ͘ƉĚĨ

'ĞŶĞƌĂů�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ͖�/ŶŝƚŝĂů��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͖��ƵƌƌĞŶƚ�^ŵŽŬĞƌƐͬ�dŚŽƐĞ�ǁŚŽ�,ĂǀĞ�^ŵŽŬĞĚ�tŝƚŚŝŶ�
>ĂƐƚ�ϯϬ��ĂǇƐ͖�&ŽƌŵĞƌ�^ŵŽŬĞƌƐͬ�ZĞĐĞŶƚ�YƵŝƚƚĞƌƐ�;х�ϯϬ��ĂǇƐ�^ŝŶĐĞ�>ĂƐƚ�^ŵŽŬĞĚͿ͖�'ĞŶĞƌĂů��ƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�
^ŵŽŬŝŶŐ��ĞƐƐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�WĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ��ĂŶĐĞƌ�ĂŶĚ�^ƵƌǀŝǀŽƌƐ͖�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ �ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ��ƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�
^ŵŽŬŝŶŐ��ĞƐƐĂƚŝŽŶ͖�^ŵŽŬŝŶŐͲ�ƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ZŝƐŬƐ�ĨŽƌ�WĂƚŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ��ĂŶĐĞƌ͖�WĂƚŝĞŶƚͬ�WƌŽǀŝĚĞƌ�^ŵŽŬŝŶŐ�
�ĞƐƐĂƚŝŽŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͖�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�^ŵŽŬŝŶŐ��ĞƐƐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĂŶĐĞƌ�^ƵƌŐĞƌǇ͖�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�
^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͖�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�^ŵŽŬŝŶŐ��ĞƐƐĂƚŝŽŶ�WŚĂƌŵĂĐŽƚŚĞƌĂƉǇ͘��

EŝĐŽƚŝŶĞ��ŶŽŶǇŵŽƵƐΠ
ŚƚƚƉ͗ͬͬŶŝĐŽƚŝŶĞͲĂŶŽŶǇŵŽƵƐ͘ŽƌŐͬ

͞EŝĐŽƚŝŶĞ��ŶŽŶǇŵŽƵƐ�;͞Eŝ��͟Ϳ�ŝƐ�Ă�ŶŽŶͲƉƌŽĨŝƚ�ϭϮͲƐƚĞƉ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ŽĨ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�
ůŝǀĞ�ŶŝĐŽƚŝŶĞͲĨƌĞĞ�ůŝǀĞƐ͘��EŝĐŽƚŝŶĞ��ŶŽŶǇŵŽƵƐ�ǁĞůĐŽŵĞƐ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ĨƌŽŵ�ŶŝĐŽƚŝŶĞ�ĂĚĚŝĐƚŝŽŶ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƵƐŝŶŐ�ĐĞƐƐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ŶŝĐŽƚŝŶĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ĂŝĚƐ͘���dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�
EŝĐŽƚŝŶĞ��ŶŽŶǇŵŽƵƐ�ŝƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐĞĂƐĞ�ƚŽďĂĐĐŽ�ĂŶĚ�ŶŝĐŽƚŝŶĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�
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�ŶŽŶǇŵŽƵƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂďƐƚŝŶĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ŶŝĐŽƚŝŶĞ͘͟

EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�YƵŝƚůŝŶĞ��ŽŶƐŽƌƚŝƵŵ
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĂƉ͘ŶĂƋƵŝƚůŝŶĞ͘ŽƌŐͬ

>ĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƋƵŝƚůŝŶĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƐƚĂƚĞ͘��^ĞƌŝǀĐĞƐ�KĨĨĞƌĞĚ͖��ůŝŐŝďŝůŝƚǇ��ƌŝƚĞƌŝĂ͖�^ƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�DĂƚĞƌŝĂůƐ͖�
WƌŽǀŝĚĞƌ�ZĞĨĞƌƌĂů�WƌŽŐƌĂŵ͖�^ŵŽŬĞͲ&ƌĞĞ�>ĂǁƐ͖�dŽďĂĐĐŽ�dĂǆ�ZĂƚĞƐ͖�YƵŝƚůŝŶĞ�DĞƚƌŝǆ

&ƌĞĞ�ĂŶĚ��ŝƐĐŽƵŶƚĞĚ��ĞƐƐĂƚŝŽŶ�DĞĚŝĐŝŶĞ
ŚƚƚƉ͗ͬͬŵĂƉ͘ŶĂƋƵŝƚůŝŶĞ͘ŽƌŐͬƌĞƉŽƌƚƐͬŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶͬ

tĞďͲ�ĂƐĞĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ďǇ�^ƚĂƚĞ
ŚƚƚƉ͗ͬͬŵĂƉ͘ŶĂƋƵŝƚůŝŶĞ͘ŽƌŐͬƌĞƉŽƌƚƐͬǁĞďͬ

YƵŝƚ�ďǇ�WŚŽŶĞ�WƌŽŐƌĂŵ͖�YƵŝƚ�KŶůŝŶĞ�WƌŽŐƌĂŵ͖�YƵŝƚƚŝŶŐ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ

h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�Θ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ĞdŽďĂĐĐŽ&ƌĞĞ�WƌŽŐƌĂŵ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬďĞƚŽďĂĐĐŽĨƌĞĞ͘ŚŚƐ͘ŐŽǀͬ

KĨĨĞƌƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�^ŵŽŬĞ&ƌĞĞ��ƉƉƐ͖�^ƉĞĂŬ�ƚŽ�ĂŶ��ǆƉĞƌƚ͖�DĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ
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