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KƉĞŶŝŶŐ�,ǇŵŶ�͞�ŽŵĞ͕�dŚŽƵ�WƌĞĐŝŽƵƐ�ZĂŶƐŽŵ͕��ŽŵĞ͟�΀>^��ϯϱϬ΁ 
�ŽŶĨĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ��ďƐŽůƵƟŽŶ�΀>^��ϭϱϭ΁ 
/ŶƚƌŽŝƚ� WƐĂůŵ�ϴϵ͗ϲ͕�ϭϰ–ϭϲ͕�ϭϴ͖�ĂŶƟƉŚŽŶ͗��ĞĐŚĂƌŝĂŚ�ϵ͗ϵď͕�Ăůƚ͘ 
�ĞŚŽůĚ͕�ǇŽƵƌ�ŬŝŶŐ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵ͖ 
 ƌŝŐŚƚĞŽƵƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐĂůǀĂƟŽŶ͘ 
tŚŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŬŝĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ÊÙ�͍ 
 tŚŽ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀĞŶůǇ�ďĞŝŶŐƐ�ŝƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�>ÊÙ�͍ 
ZŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ũƵƐƟĐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƚŚƌŽŶĞ͖ 
 ƐƚĞĂĚĨĂƐƚ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ĨĂŝƚŚĨƵůŶĞƐƐ�ŐŽ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ͘ 
�ůĞƐƐğĚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ĨĞƐƚĂů�ƐŚŽƵƚ͕ 
 ǁŚŽ�ǁĂůŬ͕�K�>ÊÙ�͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐĞ͕ 
ǁŚŽ�ĞǆƵůƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ĚĂǇ 
 ĂŶĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ�ĂƌĞ�ĞǆĂůƚĞĚ͘ 
&Žƌ�ŽƵƌ�ƐŚŝĞůĚ�ďĞůŽŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ÊÙ�͕ 
 ŽƵƌ�ŬŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�KŶĞ�ŽĨ�/ƐƌĂĞů͘ 
'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 
�ĞŚŽůĚ͕�ǇŽƵƌ�ŬŝŶŐ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵ͖ 
 ƌŝŐŚƚĞŽƵƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐĂůǀĂƟŽŶ͘ 
<ǇƌŝĞ�΀>^��ϭϱϮ΁ 
^ĂůƵƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŽůůĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂǇ�΀>^��ϭϱϲ΁ 
;WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚͿ�� 
&ŝƌƐƚ�ZĞĂĚŝŶŐ���   :ĞƌĞŵŝĂŚ�ϯϯ͗ϭϰ–ϭϲ 
 ϭϰ͞�ĞŚŽůĚ͕�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵŝŶŐ͕�ĚĞĐůĂƌĞƐ�ƚŚĞ�>ÊÙ�͕�ǁŚĞŶ�/�ǁŝůů�
ĨƵůĮůů�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞ�/�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŽĨ�/ƐƌĂĞů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŽĨ�:ƵĚĂŚ͘�
ϭϱ/Ŷ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�/�ǁŝůů�ĐĂƵƐĞ�Ă�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐ��ƌĂŶĐŚ�ƚŽ�ƐƉƌŝŶŐ�
ƵƉ�ĨŽƌ��ĂǀŝĚ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ƐŚĂůů�ĞǆĞĐƵƚĞ�ũƵƐƟĐĞ�ĂŶĚ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ͘�
ϭϲ/Ŷ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂǇƐ�:ƵĚĂŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĂǀĞĚ�ĂŶĚ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ�ǁŝůů�ĚǁĞůů�ƐĞĐƵƌĞůǇ͘��ŶĚ�
ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂůůĞĚ͗�͚dŚĞ�>ÊÙ��ŝƐ�ŽƵƌ�������������������������������������
ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ͛͘͟ 
^ĞĐŽŶĚ�ZĞĂĚŝŶŐ���  ϭ�dŚĞƐƐĂůŽŶŝĂŶƐ�ϯ͗ϵ–ϭϯ 
 ϵtŚĂƚ�ƚŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�ĐĂŶ�ǁĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�'ŽĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͕�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ũŽǇ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĨĞĞů�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐĂŬĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŽƵƌ�'ŽĚ͕�ϭϬĂƐ�ǁĞ�ƉƌĂǇ�ŵŽƐƚ�ĞĂƌŶĞƐƚůǇ�
ŶŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĚĂǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůǇ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ůĂĐŬŝŶŐ�
ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ͍ 
 ϭϭEŽǁ�ŵĂǇ�ŽƵƌ�'ŽĚ�ĂŶĚ�&ĂƚŚĞƌ�ŚŝŵƐĞůĨ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ͕�ĚŝƌĞĐƚ�
ŽƵƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�ϭϮĂŶĚ�ŵĂǇ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĂŶĚ�ĂďŽƵŶĚ�ŝŶ�ůŽǀĞ�
ĨŽƌ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�Ăůů͕�ĂƐ�ǁĞ�ĚŽ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͕�ϭϯƐŽ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŵĂǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�
ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ďůĂŵĞůĞƐƐ�ŝŶ�ŚŽůŝŶĞƐƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŽƵƌ�'ŽĚ�ĂŶĚ�&ĂƚŚĞƌ͕�Ăƚ�ƚŚĞ����������������
ĐŽŵŝŶŐ�ŽĨ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŚŝƐ�ƐĂŝŶƚƐ͘ 

�ŝǀŝŶĞ�tŽƌƐŚŝƉ�^ĞƌǀŝĐĞ�^ĞƫŶŐ�ϭ 

  

 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ� 
�ůůĞůƵŝĂ�ĂŶĚ�sĞƌƐĞ�΀>^��ϭϱϲ΁ 
,ŽůǇ�'ŽƐƉĞů��   >ƵŬĞ�ϭϵ͗Ϯϴ-ϰϬ 
������������ ϮϴtŚĞŶ�΀:ĞƐƵƐ΁�ŚĂĚ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ŚĞ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ĂŚĞĂĚ͕�ŐŽŝŶŐ�
ƵƉ�ƚŽ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ͘�ϮϵtŚĞŶ�ŚĞ�ĚƌĞǁ�ŶĞĂƌ�ƚŽ��ĞƚŚƉŚĂŐĞ�ĂŶĚ��ĞƚŚĂŶǇ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�
ŵŽƵŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�KůŝǀĞƚ͕�ŚĞ�ƐĞŶƚ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͕�ϯϬƐĂǇŝŶŐ͕�͞'Ž�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵ͕�ǁŚĞƌĞ�ŽŶ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�Ă�ĐŽůƚ�ƟĞĚ͕�ŽŶ�
ǁŚŝĐŚ�ŶŽ�ŽŶĞ�ŚĂƐ�ĞǀĞƌ�ǇĞƚ�ƐĂƚ͘�hŶƟĞ�ŝƚ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ŝƚ�ŚĞƌĞ͘�ϯϭ/Ĩ�ĂŶǇŽŶĞ�ĂƐŬƐ�
ǇŽƵ͕�͚tŚǇ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ƵŶƚǇŝŶŐ�ŝƚ͍͛�ǇŽƵ�ƐŚĂůů�ƐĂǇ�ƚŚŝƐ͗�͚dŚĞ�>ŽƌĚ�ŚĂƐ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ŝƚ͛͘͟�
ϯϮ^Ž�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ƐĞŶƚ�ǁĞŶƚ�ĂǁĂǇ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ŝƚ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ŚĞ�ŚĂĚ�ƚŽůĚ�
ƚŚĞŵ͘�ϯϯ�ŶĚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƵŶƚǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽůƚ͕�ŝƚƐ�ŽǁŶĞƌƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�͞tŚǇ�
ĂƌĞ�ǇŽƵ�ƵŶƚǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽůƚ͍͟�ϯϰ�ŶĚ�ƚŚĞǇ�ƐĂŝĚ͕�͞dŚĞ�>ŽƌĚ�ŚĂƐ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ŝƚ͘͟�
ϯϱ�ŶĚ�ƚŚĞǇ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝƚ�ƚŽ�:ĞƐƵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚƌŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŽĂŬƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽůƚ͕�ƚŚĞǇ�
ƐĞƚ�:ĞƐƵƐ�ŽŶ�ŝƚ͘�ϯϲ�ŶĚ�ĂƐ�ŚĞ�ƌŽĚĞ�ĂůŽŶŐ͕�ƚŚĞǇ�ƐƉƌĞĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŽĂŬƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƌŽĂĚ͘�ϯϳ�Ɛ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ŶĞĂƌ—ĂůƌĞĂĚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�DŽƵŶƚ�ŽĨ�
KůŝǀĞƐ—ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŵƵůƟƚƵĚĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ƌĞũŽŝĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌĂŝƐĞ�
'ŽĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽƵĚ�ǀŽŝĐĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ŵŝŐŚƚǇ�ǁŽƌŬƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ͕����������������
ϯϴƐĂǇŝŶŐ͕�͞�ůĞƐƐĞĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�<ŝŶŐ�ǁŚŽ�ĐŽŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͊�WĞĂĐĞ�ŝŶ�
ŚĞĂǀĞŶ�ĂŶĚ�ŐůŽƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ͊͟�ϯϵ�ŶĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�WŚĂƌŝƐĞĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐƌŽǁĚ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�Śŝŵ͕�͞dĞĂĐŚĞƌ͕�ƌĞďƵŬĞ�ǇŽƵƌ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͘͟�ϰϬ,Ğ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ͕�͞/�ƚĞůů�
ǇŽƵ͕�ŝĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ƐŝůĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ƐƚŽŶĞƐ�ǁŽƵůĚ�ĐƌǇ�ŽƵƚ͘͟ 
WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚͿ 
�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ 
,ǇŵŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂǇ��͞K�>ŝƩůĞ�dŽǁŶ�KĨ��ĞƚŚůĞŚĞŵ͟�΀>^��ϯϲϭ΁ 
DĞĚŝƚĂƟŽŶ� 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ 
EŝĐĞŶĞ��ƌĞĞĚ�΀>^��ϭϱϴ΁ 
WƌĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ 
;WůĞĂƐĞ��Ğ�^ĞĂƚĞĚͿ� 
KīĞƌŝŶŐ 
KīĞƌƚŽƌǇ�΀>^��ϭϱϵ΁ 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ� 
^ĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĂĐƌĂŵĞŶƚ�΀>^��ϭϲϬ΁ 
;WůĞĂƐĞ��Ğ�^ĞĂƚĞĚͿ� 
�ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�,ǇŵŶƐ�΀>^��ϯϯϭ͕�ϯϳϵ͕�Θ�ϯϯϮ΁ 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ 
dŚĂŶŬ�dŚĞ�>ŽƌĚ�΀>^��ϭϲϰ΁ 
WŽƐƚ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ��ŽůůĞĐƚ�΀>^��ϭϲϲ΁ 
�ĞŶĞĚŝĐƟŽŶ�΀>^��ϭϲϲ΁ 
^ŚĂƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞĂĐĞ 
;WůĞĂƐĞ��Ğ�^ĞĂƚĞĚͿ� 
�ůŽƐŝŶŐ�,ǇŵŶ�͞>ŝŌ�hƉ�zŽƵƌ�,ĞĂĚƐ͕�zĞ�DŝŐŚƚǇ�'ĂƚĞƐ͟�΀>^��ϯϰϭ΁ 
 

dŽ�'ŽĚ��Ğ�dŚĞ�'ůŽƌǇ͊ 


