
 

&ƌŝĚĂǇ�ϵƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ 
DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ 

�ĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐĂůĞŶĚĂƌ 
WůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ƚĞƌŵ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ǇĞĂƌ͘ 
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ϭϮƚŚ�-ϭϲƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ �ŶƟ-�ƵůůǇŝŶŐ�tĞĞŬ 

ϮϭƐƚ�EŽǀĞŵďĞƌ zĞĂƌ�ϲ�ƚŽ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�dŚĞĂƚƌĞ 
ϮϵƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ WĂƌĞŶƚ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ϭ͘ϯϬ�-�ϳ͘ϬϬƉŵ 
ϯƌĚ��ĞĐĞŵďĞƌ dĂŚŝƟ�ƚŽ��>� 
ϰƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ ,ĂǁĂŝŝ�ƚŽ��>� 
ϳƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ �ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ 
ϭϭƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ zĞĂƌ�ϱ�ƚŽ�hŶŝĐŽƌŶ�dŚĞĂƚƌĞ EƵƌƐĞƌǇ�^ŚŽǁ�ϮƉŵ 
ϭϮƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ ZĞĐĞƉƟŽŶ�ƐŚŽǁ�ϮƉŵ 
ϭϯƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ DĞƌƐĞĂ��ůĂƐƐ�ƐŚŽǁ�ϮƉŵ 
ϭϴƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ zĞĂƌ�ϭ�ƐŚŽǁ�ϮƉŵ 
ϮϬƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ zĞĂƌ�Ϯ�ƐŚŽǁ�ϮƉŵ 
ϮϭƐƚ��ĞĐĞŵďĞƌ >ĂƐƚ��ĂǇ�ŽĨ�dĞƌŵ—^ĐŚŽŽů�ĐůŽƐĞƐ�ϮƉŵ 
ϮϰƚŚ�-�ϲƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ ^�,KK>��>K^��͕�,Z/^dD�^�,K>/��z^ 
ϳƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ /E^�d�ĚĂǇ͕�ƐĐŚŽŽů�ĐůŽƐĞĚ 
ϴƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ ^ĐŚŽŽů�ŽƉĞŶƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ� 
ϭϱƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ �ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�DĞĞƟŶŐƐ�EƵƌƐĞƌǇ͕� zϭ͕� zϯ�Θ�zϱ�;ϯ͘ϯϱƉŵͿ 
ϭϳƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ �ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�DĞĞƟŶŐƐ�EƵƌƐĞƌǇ͕� zϮ͕� zϰ�Θ�zϲ�;ϯ͘ϯϱƉŵͿ 

ϭϲƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ �ŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�EĞĞĚ��ŌĞƌ�^ĐŚŽŽů�dĞĂ 

�Ž�ƉůĞĂƐĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŽƵƌ�ƌĞǀĂŵƉĞĚ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ��ŶƟ-�ƵůůǇŝŶŐ�tĞĞŬ�;ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬͿ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ďƵůůǇŝŶŐ͘��ůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ŝƐ��,KK^����
Z�^W��d�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ϰ�ŬĞǇ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĂĐƌŽƐƐ͗�Ύ�dŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞƐƉĞĐƚ�Ύ�dŚĂƚ�ďƵůůǇŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĐŚŽŝĐĞ�Ύ�dŚĂƚ�ǁĞ�
ĐĂŶ�ƌĞƐƉĞĐƞƵůůǇ�ĚŝƐĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ŝ͘Ğ͘�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ďĞƐƚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�Žƌ�ĂůǁĂǇƐ�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�
ƌĞƐƉĞĐƚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�Ύ�dŚĂƚ�ǁĞ�Ăůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ďŽƚŚ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ͘ 
WůĞĂƐĞ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞ�ƚŚĞƐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞĂŇĞƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ĂŶĚ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘ 

�ŶƟ-ďƵůůǇŝŶŐ�tĞĞŬ�ůĂƵŶĐŚĞƐ�ŽŶ��DŽŶĚĂǇ�ϭϮƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ͘� 
dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽĸĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞůůŝŶŐ�͚�ŚŽŽƐĞ�ZĞƐƉĞĐƚ͛�ĂŶƟ-ďƵůůǇ�ǁƌŝƐƚďĂŶĚƐ�ĨŽƌ�άϭ͘ϬϬ͘�
^ŚŽǁ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ƌĞͲƐƉĞĐƚ�Θ�ďĞĂƟŶŐ�ďƵůůŝĞƐ�ďǇ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ǇŽƵƌƐ͘ 
 �ůƐŽ�DŽŶĚĂǇ�ϭϮƚŚ�ŝƐ�͚KĚĚ�^ŽĐŬƐ��ĂǇ͛͘� tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ŽĚĚ�ƐŽĐŬƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌůŝŶĞ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘� 

t�>>��KE�͊� 
��ŵĂƐƐŝǀĞ�ǁĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϱ�ĂŶĚ�ϲ�ŐŝƌůƐ�ĂŶĚ�ďŽǇƐ�ĨŽŽƚďĂůů�ƚĞĂŵƐ�ĨŽƌ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�ϯ�ŐĂŵĞƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͛Ɛ�ŐĂŵĞƐ͘ 

�Z/>>/�Ed��Z��<EK�<͊ 
tĞ�ĂƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů�ǀŝĚĞŽ�ŝƐ�ƵƉ�ĂŶĚ��ƌƵŶŶŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ͘� 

 /Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ǁĂƚĐŚĞĚ�ŝƚ�ǇĞƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ďƌĞĐŬŶŽĐŬ͘ĐĂŵĚĞŶ͘ƐĐŚ͘ƵŬͬ�   

WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�WĂƌĞŶƚ��ŽŶƐƵůͲƚĂƟŽŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŝƐ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϮϵƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭ͗ϬϬ�–�ϲ͗ϰϱƉŵ͘�>ŽŽŬ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞƩĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ďŽŽŬ�ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůͲĚƌĞŶ͛Ɛ�ĐůĂƐƐ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŝŵͲƉŽƌƚĂŶƚ�ŵĞĞƟŶŐ͘� 

tƌĂƉ�hƉ�>ŽŶĚŽŶ�ŝƐ�ďĂĐŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϴƚŚ�ǇĞĂƌ�ƌƵŶŶŝŶŐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽůĚ͕�ƵŶǁĂŶƚĞĚ�ĐŽĂƚƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĐŚĂƌŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞůĞƐƐ͕�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ŇĞĞŝŶŐ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�;ƚŽ�ŶĂŵĞ�Ă�ĨĞǁͿ͘� zŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽŶĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ĐŽĂƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�dƵďĞ�^ƚĂͲƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�DŽŶĚĂǇ�ϭϮƚŚ�–�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϰƚŚ�EŽǀĞŵͲďĞƌ�;ϳĂŵ�–�ϭϭĂŵͿ͘� <ŝŶŐƐ��ƌŽƐƐ—&ŝŶĚ�ƵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƵďĞ�ƐƚĂƟŽŶ�Žī�WĂŶĐƌĂƐ�ZŽĂĚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚĞƌŶ�dŝĐŬĞƚ�,Ăůů͘ >ŽŶĚŽŶ��ƌŝĚŐĞ—&ŝŶĚ�ƵƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉŝůůĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƵďĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ĨŽǇĞƌ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƚŚĞ�:ƵďŝůĞĞ�>ŝŶĞ�ŐĂƚĞƐ͘ sŝĐƚŽƌŝĂ—&ŝŶĚ�ƵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂŝƌƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵŶͲĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�;ƵƐĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞ŽƌŝŐŝŶĂů͟�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ũƵƐƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐƚĂƟŽŶͿ �Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ��Ăƚ��ĂŶĂƌǇ�tŚĂƌĨ͕�>ŝǀĞƌƉŽŽů�^ƚƌĞĞƚ�ĂŶĚ�tĂƚĞƌͲůŽŽ͘ 
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*ROGHQ�%RRN�$ZDUGV��$QG�WKLV�ZHHNV�ZLQQHUV�DUH��� 

�+D]DO�	�5DP]L—0XOO���0XVWDID�	�0DUOHL�—6N\H��$OL\D�	�$XVWLQ�—*XHUQVH\��/D\DQ�	�$OH[�—-HUVH\��6KD\DQ�	�$O�0DMLG�—<���3DULV�	�6DEULQD�—<����/RN�	�-DQQDK—<���6KDNKDQ�	�-RKQ�—�<� 

d���,�Z�K&�d,��z��Z tĞ�ǁĞƌĞ�ůƵĐŬǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ��ŽůŝŶ�,ĞŐĂƌƚǇ͕ h<�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ͕�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ͘�,Ğ�ƐƉŽŬĞ ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŵĂƚŚƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘� 

zĞĂƌ�ϲ�dƌŝƉƐ—^ƵŵĂƚƌĂ�ĂŶĚ�DĂĚĂŐĂƐĐĂƌ�ǀŝƐŝƚĞĚ�dŚĞ�/ŵƉĞƌŝĂů�tĂƌ�DƵƐĞƵŵ�ůĂƐƚ�&ƌŝĚĂǇ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�tĂƌ�Θ�WĞĂĐĞ�ƚŽƉŝĐ͘� 

 

               �^ĐŚŽŽů��ŽƵŶĐŝů�EĞǁƐ dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ǀŽƚĞĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƉƵďůŝĐŝƚǇ�ŽĸĐĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝŶŶĞƌ�ŝƐ�DƵŚĂŶĂĚ�ĨƌŽŵ�,ĂǁĂŝŝ͕�zĞĂƌ�ϰ�ĐůĂƐƐ͘ �ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ĐůŽƐĞ�ǀŽƚĞ͘ � tĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝŶŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƐĂǇ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ůŝŬĞ�ĂŶĚ�ĚŽŶ͛ƚ�ůŝŬĞ�ĂďŽƵƚ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝŶŶĞƌƐ͘�WůĞĂƐĞ�ƚĞůů�ǇŽƵƌ��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐ͘ 
 �Ǉ�DƵŚĂŶĂĚ�;WƵďůŝĐŝƚǇ�ŽĸĐĞƌͿ 

&Z/��z�ϭϲƚŚ�EKs�D��Z� 
/Ŷ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ��ŚŝůĚƌĞŶ�/Ŷ�EĞĞĚ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ŶŽŶ-ƐĐŚŽŽů�ƵŶŝĨŽƌŵ�ĚĂǇ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ϭϲƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ͘� tĞĂƌ�ǇŽƵƌ�ƐƉŽƫĞƐƚ͕�ďƌŝŐŚƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ĐŽůŽƵƌĨƵů�ĐůŽƚŚĞƐ͘��ƌŝŶŐ�ŝŶ�άϭ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ŐŽĞƐ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚŽ��ŚŝůĚƌĞŶ�/Ŷ�EĞĞĚ͘� �ŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƚĞĂ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚĂǇ͘�WůĞĂƐĞ�ďƌŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĨŽŽĚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ďĞĨŽƌĞ�&ƌŝĚĂǇ�ŚŽŵĞ�ƟŵĞ͘� �ŶĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐƟůů�ŐƵĞƐƐ�ƚŚĞ�ŵĂůƚĞĂƐĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ũĂƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽĸĐĞ͘�ϱϬƉ�Ă�ŐƵĞƐƐ͘� 
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