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/^^h��ϭϴϴ EKs�D��Z�ͬ�����D��Z�ϮϬϭϴ 

d«��DÊÝã�hÄ��Ùã�®Äãù�/Ä�Kò�Ù�Ϯ�z��ÙÝ ϭ 

�Ê�Ý�dÙù®Ä¦�dÊ�d®Ã��/Äò�Ýã®Ä¦�tÊÙ»͍ Ϯ 

^Ã�½½��ÊÃÖ�Ä®�Ý��Ù���«��Ö�Ù�Ι�>�ÝÝ�Z®Ý» Ϯ 

&��ã͗��tÊÃ�Ä��Ù����ãã�Ù�/Äò�ÝãÊÙÝ Ϯ 

d«®Ä»®Ä¦�K¥��Ê-^®¦Ä®Ä¦�KÄ���>Ê�Ä͍ ϯ 

ZZ^W�,�W�òÝ�d«��E�ó�&,^� ϯ 

d��«�'�ÃÝ—�dÙ�ÄÝ®ã ϰ 

,««ÃÃÃ͘͘͘ ϰ 

�ÊÄ͛ã�W�ù�zÊçÙ����WÙÊÖ�Ùãù�d�ø ϯ 

d«��DÊÝã�hÄ��Ùã�®Äãù�/Ä�Kò�Ù�Ϯ�z��ÙÝ 
/�ǁĂƐ�Ă�ůŝƩůĞ�ƌĞůƵĐƚĂŶƚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�Ă�ƟƚůĞ͘��/ƚ�ĐŽƵůĚ�ƉƵƚ�Žƌ�
ŬĞĞƉ� ǇŽƵ� ŝŶ� Ă� ĐĂƵƟŽƵƐ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ŵŝŶĚ͘� � dŚĂƚ� ŝƐ�
ƚŚĞ�ŵŝŶĚƐĞƚ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ�ƉƌŽǀĞŶ͕�ƟŵĞ�ĂŶĚ�
ƟŵĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ǇŽƵ�ŝŶ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ǁĂǇ͘��,ŽǁͲ
ĞǀĞƌ͕� ͞ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ� ŝŶ� ŽǀĞƌ� Ϯ� ǇĞĂƌƐ͟� ŝƐ� ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�
ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŽĚĂǇ͘ 

&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ĐĂƐŚ�ŽŶ�ŚĂŶĚ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƟŵĞƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞƐĞ�
ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ŽƉƉŽƌƚƵŶĞ�ǁŝŶĚŽǁ� ƚŽ� ƉůĂŶƚ� ǇŽƵƌ�
ĐĂƐŚ�ƐĞĞĚƐ͘��hŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ŵĞĂŶƐ�ĚĞƉƌĞƐƐĞĚ�ƉƌŝĐĞƐ͘���Ɛ�ǁĞůů͕�
ƚŚĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ŝƐ�ƉƌŝĐĞĚ�ŝŶ͘��dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�ĞĂĐŚ�ƵŶĐĞƌͲ
ƚĂŝŶƚǇ� ůĞƐƐĞŶƐ�;Žƌ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌƐͿ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉƌŝĐĞƐ�ŐŽ�ƵƉ�ĂŶĚ�
ƵƐƵĂůůǇ�ƋƵŝƚĞ�ƋƵŝĐŬůǇ͘ 

�ĂĐŚ� ŝƚĞŵ� ŽĨ� ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ� ŚĂƐ� Ă� ůĞǀĞů� ŽĨ� ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞ͘� � /Ĩ�ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�Ă�ϵϱй�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽƵƚĐŽŵĞ�
ǁŝůů�ďĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨƵƚƵƌĞ͕� ƚŚĞŶ� ƚŚĂƚ� ŝƐ�ƉƌŝĐĞĚ� ŝŶ͘� � /Ĩ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ĂŶ�
ϴϬй� ĐŚĂŶĐĞ� ŽĨ� Ă� ďĂĚ� ŽƵƚĐŽŵĞ� ƚŚĞŶ� ƚŚĂƚ� ŚĂƐ� ĂůƐŽ� ďĞĞŶ�
ƉƌŝĐĞĚ�ŝŶ͘��dŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƟĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽďĂďŝůŝƟĞƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ŝƐ�ĐŽůůĞĐƟǀĞͲ

WE WILL LISTEN CAREFULLY  

TO WHAT YOU ARE SAYING  

AND BE ATTENTIVE TO YOUR DESIRES  

AS WELL AS YOUR FEARS  

SO TOGETHER WE CAN BUILD  

AND ENJOY  

A HARMONIOUS  

AND RESPONSIVE RELATIONSHIP  

IN ATTAINING YOUR LIFE’S DREAMS  

AND THROUGH THAT 

WE WILL BE ATTAINING OURS. 

ůǇ�ĂĚĚĞĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƉƌŝĐĞĚ�ŝŶ͘��/ƚ͛Ɛ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�͞ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘͟ 

dŚŝƐ� ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ� ŝƌŽŶǇ� ŝƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ǁŚǇ� ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŶŽǁ� ŝƐ� ƌĞĂůůǇ� ƚŚĞ�ŽŶůǇ�
ůŽŐŝĐĂů�ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ͘���Ɛ�ƚŚĞ�ƵŶĐĞƌͲ
ƚĂŝŶƚǇ� ĚŝƐĂƉƉĞĂƌƐ͕� ƚŚĂƚ�ŵĞĂŶƐ� ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ� ƚŚĞ� ϴϬй� ĐŚĂŶĐĞ� ŽĨ� Ă� ďĂĚ� ŽƵƚĐŽŵĞ�
ďĞĐŽŵĞƐ�ƌĞĂůŝƚǇ͕�ƉƌŝĐĞƐ�ŐŽ�ƵƉ͘��tŚǇ͍���ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ďĂĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ƉƌŝĐĞĚ�ŝŶ͘��EŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ͕�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͛Ɛ�ǀŝĞǁ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϮͿ 

/^^h��EK͘�ϮϬϵ����DĂǇ�ͬ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ 

ǁǁǁ͘ĐĂƌĞǇǀĂŶĚĞŶďĞƌŐ͘ĐŽŵ 



Ϯ 

ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ͘ 

dŚĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ƚŽĚĂǇ� ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�Ăƚ�ƵƐ�ĨƌŽŵ�ƚǁŽ�ĨƌŽŶƚƐ͖�Ă�ŐĞŽ-ƉŽůŝƟĐĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǁĞ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ϴϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ� ŝŶŇĂƟŽŶ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŝŶ�ϰϬ�ǇĞĂƌƐ͘��KŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĂƚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĐŽŵŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ��ŽǀŝĚ͘��/Ĩ�ĞǀĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽǁ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ŝƚ�ŝŶ�ƐƉĂĚĞƐ͘� 

/ŶŇĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ŐŽŶĞ�ƵƉ�ƐǁŝŌůǇ�ĂŶĚ�ŚĞĂĚůŝŶĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϴϬ͛Ɛ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�Ă�ĚĞĞƉĞƌ�ƌĞĂĚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ĐĞŶƚƌĂů�ďĂŶŬƐ�
ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂĐƟŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ǁŽƵůĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ƐƉŝŬĞ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶƐ�ĨƌŽŵ�
ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ƉƌŽǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƟŵĞ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘�/ŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�ǁŝůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ďĞ�ƉƵƐŚĞĚ�ƵƉ�ƚŽŽ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŶĚ�
ƚŽŽ�ŵƵĐŚ͕�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ͘��� 

/ŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ǁŝůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ĂīĞĐƚ��ĂŶĂĚĂ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ͘� �ZĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ǀĞƌǇ� ůĂƌŐĞ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ͛Ɛ�
ĞĐŽŶŽŵǇ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƐ��ĂŶĂĚĂ͛Ɛ��ĐŚŝůůĞƐ�,ĞĞů�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƐĞĐƚŽƌ͕�ǁŚĞƌĞ�ďǇ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ƚĞĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐŽůĚ�ǁŽƌůĚͲ
ǁŝĚĞ͘��tŚĞŶ�ƚŚĞ��ĂŶĂĚŝĂŶ�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ŚĂƐ�ǁĂǇ�ůĞƐƐ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ͕�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ĚŽǁŶ�ŽŶĞ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ͛Ɛ�ďŝŐŐĞƐƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĞŶŐŝŶĞƐ͕�ƌĞĂů�ĞƐͲ
ƚĂƚĞ͘ 

tŚŝĐŚ�ďƌŝŶŐƐ�ŵĞ�ƚŽ�ǁŚǇ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƐŽ�ƉƌĞĐĂƌŝŽƵƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŚŝŐŚůǇ�ůĞǀĞƌĂŐĞĚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘���ĂŶĂĚŝĂŶƐ�ƐƉĞŶĚ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ŝŶĐŽŵĞ�ŽŶ�ĚĞďƚ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ� ƚŚĂŶ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘� �tĞ�ƐƉĞŶĚ�ϲϱй�ŵŽƌĞ�ŽŶ�ĚĞďƚ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ� ƚŚĂŶ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ĚŽ͘� ��ĂŶĂĚŝĂŶƐ�
ǁŝƚŚ�ĚĞďƚ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ƐƋƵĞĞǌĞĚ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĂƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�ƌŝƐĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌƚŐĂŐĞƐ�ĐŽŵĞ�ĚƵĞ͘�� 

dŚŝƐ� ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�Ă�ŶŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĚĂǇ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͘� �ZŝƐŝŶŐ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǀĂůƵĞƐ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĂƚ� ŝƐŶ͛ƚ�
ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĂƐƐĞƚƐ͘���/ŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ�ĞŶŽƵŐŚ͕�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�Ă�ůĂŐŐŝŶŐ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ͘��WĞŽƉůĞ�ƉƵƐŚ�ƉƌŝĐĞƐ�ƵƉ�ǁĞůů�ĂŌĞƌ�
ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĨĂĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌ͖�ƉƌŝĐĞƐ�ŐŽ�ƵƉ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�͞ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘͟��WƌŝĐĞƐ�ĚĞĐůŝŶĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĞīĞĐƚƐ�ƚĂŬĞ�ŚŽůĚ͘�� 

dŚĂƚ�ŝƐŶ͛ƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ůŝƋƵŝĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�-�ŽŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ďŽƵŐŚƚ�ĂŶĚ�ƐŽůĚ�ŽŶ�Ă�ǁŚŝŵ͘��dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƌĞĂĐƟŶŐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�;ĂŶĚ�ĞŵŽͲ
ƟŽŶĂůůǇͿ�ƚŽ�ƵƐƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐƚ�ĐĂƐĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�;Žƌ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐĂƐĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝƐ�ƌŽƐǇͿ͘��dŚŝƐ�ĐĂŶ�ƉƵƐŚ�ƉƌŝĐĞƐ�ƚŽ�ůĞǀĞůƐ�ǁĞůů�ďĞůŽǁ�;Žƌ�ǁĞůů�ĂďŽǀĞͿ�
ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉƌŽďĂďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ǁŝůů�ďĞ͘��zĞƐ͕�ƉƌŝĐĞƐ�ŵĂǇ�ŐŽ�ůŽǁĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ĂƐ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ͕�ďƵƚ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ͕�ƉƌŝĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ŚŝŐŚĞƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ͘��zŽƵ�ƉůĂŶƚ�ƐĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĚŽŶ͛ƚ�Ɛŝƚ�ĂŶĚ�ǁĂƚĐŚ�ƚŚĞŵ͘��zŽƵ�ƉůĂŶƚ�ƚŚĞŵ͕�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ůĞƚ�ŶĂͲ
ƚƵƌĞ�ƚĂŬĞ�ŽǀĞƌ͘�� 

:ƵƐƚ�ůŽŽŬ�ďĂĐŬ�Ăƚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ�;ĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ďĂĐŬͿ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ĨĂƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ͘��tŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŚǇ͕�ƉƵƫŶŐ�ĐĂƐŚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ůŽŐŝĐĂů�ƚŚŝŶŐ�
ƚŽ�ĚŽ͕�ƚŽĚĂǇ͘��dŚĞ�Ϯ�ďŝŐŐĞƐƚ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƟĞƐ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉƌŝĐĞĚ�ŝŶ͘��tĞ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ĐĂƐŚ�ƉůĂŶƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ͘ 

�Ê�Ý�dÙù®Ä¦�dÊ�d®Ã��zÊçÙ�/Äò�Ýã®Ä¦�tÊÙ»͍ 
^Ž�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ� ŝŶǀĞƐƟŶŐ�Ăƚ� ƚŚĞ�ǁƌŽŶŐ�ƟŵĞ͘� �zĞƚ͕� ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ƟŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ĂůǁĂǇƐ�ŝŶǀĞƐƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁƌŽŶŐ�ƟŵĞ�
ŝƐŶ͛ƚ�ĂƐ�ǁŝĚĞ�ĂƐ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ƚŚŝŶŬ͘ 

�ĂƐĞ�ŝŶ�ƉŽŝŶƚ͗��ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŽƌ�ďůĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƟŵŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ�ďůƵĞ�
ůŝŶĞ�ŝŶǀĞƐƚŽƌ͘��dŚĞǇ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƚŚĞ�ϭ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĚĂǇ�ŽƵƚ�ŽĨ�ϯϲϱ�ĚĂǇ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ͘��
dŚĞǇ� ĚŽŶ͛ƚ� ĚŽ� ŝƚ� ŽŶĐĞ� ďƵƚ� ϯϮ� ƟŵĞƐ͕� ƉŝĐŬŝŶŐ� ƚŚĞ� ůŽǁĞƐƚ� ĚĂǇ� ĞĂĐŚ� ǇĞĂƌ� ĨŽƌ� ϯϮ� ǇĞĂƌƐ͘��
dŚĞƌĞďǇ�ƚŚĞǇ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĐŚĞĂƉĞƐƚ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ϯϮ�ǇĞĂƌƐ͘� �dŚĞ�ƌĞĚ� ůŝŶĞ�
ŝŶǀĞƐƚŽƌ�ŝƐ�ĞǆĂĐƚůǇ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ͘��EŽďŽĚǇ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌƐĞ�ůƵĐŬ�ƚŚĂŶ�Śŝŵ͘��/ƚ͛Ɛ�ůŝŬĞ�ĞǀĞƌǇ�
ƟŵĞ�ŚĞ�ĐƌŽƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�Ăƚ�Ă�ĐƌŽƐƐǁĂůŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�͞ǁĂůŬ͟�ƐŝŐŶ�ůŝƚ͕�ŚĞ�ŐĞƚƐ�Śŝƚ�ďǇ�Ă�ĐĂƌ͘��
dŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞƐĞ�Ϯ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉŽƵŶĚĞĚ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ϭ͘ϭй�ƉĞƌ�
ǇĞĂƌ�͘ 

/�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�/�ǁŽƵůĚ�ďŽƚŚ�ĂŐƌĞĞ͕�ďŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ǇĞƚ�ƐŽŵĞ�ƚƌǇ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ŽĚĚƐ�ďĞŝŶŐ�ϵϵ͘ϵϵй�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞŵ͘��dŚĞ�
ƌĞĂůŝƐƟĐ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ŝŶǀĞƐƚƐ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ďůƵĞ�ůŝŶĞ͘��tŚĂƚ�ŵĂƩĞƌƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ŽĨ�ƟŵĞ͘��
dŽŐĞƚŚĞƌ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ƌĞĐŝƉĞ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ͘� 

^Ã�½½��ÊÃÖ�Ä®�Ý��Ù���«��Ö�Ù�d«�Ä�d«�ù�,�ò�����Ä�/Ä�z��ÙÝ�;Ι�>�ÝÝ�Z®Ý»͍Ϳ 
tŚĞŶ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ŝƐ�ƌĂŵƉĂŶƚ͕�ŵŽŶĞǇ�ŇŽǁƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐĂĨĞͲ
ƚǇ͖�ƚŚŽƐĞ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ďŽŶĚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ͘��
dŚĂƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŵĂůůĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘��tŚĞŶ�/�ƐĂǇ�ƐŵĂůůĞƌ͕�ƚŚĞ�
ƚĞƌŵ�ŝƐ�ƌĞůĂƟǀĞ͘���dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƉƌŝĐĞĚ�Ăƚ�ΨϱϬϬ�ŵŝůůŝŽŶ�
ƚŽ�Ψϯ�ďŝůůŝŽŶ͕� ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ďƵǇ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�;ĐĂůůĞĚ�
͞DĂƌŬĞƚ��ĂƉŝƚĂůŝǌĂƟŽŶͿ͘ 

^Ž͕� ŚŽǁ� ĂƩƌĂĐƟǀĞ� ĂƌĞ� ƐŵĂůůĞƌ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ŶŽǁ͍� � �ĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ďĂƐŝĐ�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�͞WƌŝĐĞ�ƚŽ��ĂƌŶŝŶŐƐ͟�;ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĞĂƌŶͲ
ŝŶŐƐ�ƉĞƌ� ĐŽƐƚ�ŽĨ�ϭ� ƐŚĂƌĞͿ� ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ďĞĞŶ� ƚŚŝƐ� ĐŚĞĂƉ�ƐŝŶĐĞ� ƚŚĞ� ƚĞĐŚ�ďƵďďůĞ� ;ůĞŌ�ŚĂŶĚ�ŐƌĂƉŚŝĐ͕�ϮϬϬϬͿ͘��

EŽǁ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ�/�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ͘��dŚĞ�W��ƌĂƟŽ�ŝƐ�Ăƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ůĞǀĞů�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ͕�

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϭͿ 

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϯͿ 



ϯ 

ǁŚĞŶ��ŽǀŝĚ�ƐůĂŵŵĞĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ŝƐ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŽĚĂǇ�
Ăƚ��ŽǀŝĚ�ŽŶƐĞƚ�ƉƌŝĐĞƐ͘� 

dŚŽƐĞ�Ϯ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƉƌŝĐĞƐ͘��>Ğƚ͛Ɛ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĚĞďƚ�ůĂƌŐĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�
ŚĂǀĞ�ŝŶ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ǀĞƌƐƵƐ�Ă�ƐŵĂůůĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�ƵƐŝŶŐ�EĞƚ��Ğďƚ�ƚŽ���/d���
;�ĂƌŶŝŶŐƐ��ĞĨŽƌĞ�/ŶƚĞƌĞƐƚ�dĂǆĞƐ��ĞƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŵŽƌƟǌĂƟŽŶͿ͘����/d���ŝƐ�ďĂƐŝĐĂůůǇ�Ă�ŵĞĂƐƵƌĞ�
ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽǀĞƌĂůů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘��dŚĞ�ϯƌĚ�ĐŚĂƌƚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞďƚ�ŝƐ�ůŽǁĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐŵĂůůĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ǀĞƌƐƵƐ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ�;ĂƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚͲ
ĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ΘWͬd^y�/ŶĚĞǆͿ͘��>ĞƐƐ�ĚĞďƚ�ŵĞĂŶƐ�ůĞƐƐ�ƌŝƐŬ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
ƌĂƚĞƐ�ƌŝƐĞ͘ 

:ƵƐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ϯ�ĐŚĂƌƚƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƐŵĂůůĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂƌĞ�ĐŚĞĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ůĞƐƐ�ĚĞďƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ůĞƐƐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌŝƐŬ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ĂŶŽŵĂůǇ�;ŽŶĞ�ǁŽƌƚŚ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͘ 

&��ã͗��tÊÃ�Ä��Ù����ãã�Ù�/Äò�ÝãÊÙÝ 
�ŽǌĞŶƐ�ŽĨ� ĂĐĂĚĞŵŝĐ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀĞŶ� ƚŚŝƐ͘� &Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� ůĂƚĞ� ůĂƐƚ� ǇĞĂƌ͕� &ŝĚĞůŝƚǇ� ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ŝƚƐ� ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ǁŽŵĞŶ�ŽƵƚƉĞƌͲ
ĨŽƌŵĞĚ�ŵĞŶ�ďǇ�Ϭ͘ϰ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽǀĞƌ�Ă�ϭϬ�ǇĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ͘�dŚĂƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƐŽƵŶĚ�ůŝŬĞ�Ă�ǁŚŽůĞ�ůŽƚ͕�ďƵƚ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉŽƵŶĚŝŶŐ͕�ŝƚ�
ĐĂŶ�ŵĞĂŶ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ƚŽ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ĚŽůůĂƌƐ�ŵŽƌĞ�ƉĞƌ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ� ŝŶĐŽŵĞ͘� �tŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
ĞǆƚƌĂ�Ψϭ͕ϬϬϬ�ͬ�ŵŽŶƚŚ͍�� 

,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ǁŚǇ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͘��tŽŵĞŶ�ĚŽŶ͛ƚ�ĨĞĞů�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�͚ƉƌŽǀĞ͛�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͖�ƚŚŝƐ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĂĚŵŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝƐͲ
ƚĂŬĞƐ�ŵŽƌĞ�ĞĂƐŝůǇ͘�tŽŵĞŶ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ƚƌƵƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂĚǀŝƐŽƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ƚƵƌŵŽŝů�ŵŽƌĞ�ƐŽ�ƚŚĂŶ�ŵĞŶ͘��dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĚŽŶ͛ƚ�ƐƵīĞƌ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĚŽŽŵƐ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŵĂůĞ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͘�� 

^Ž͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞŶ�ŽƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŚŽ�ƐĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉŽƵƐĞ͕�͞/͛ǀĞ�ŐŽƚ�ƚŚŝƐ͕͟�ŵĂǇďĞ�ůĞƚ�ǇŽƵƌ�ǁŝĨĞ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͘��/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
Ă�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĞīŽƌƚ�ĂŶǇǁĂǇ͕�ĚŽŶ͛ƚ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ͍� 

d«®Ä»®Ä¦�K¥��Ê-^®¦Ä®Ä¦�KÄ���>Ê�Ä�;DÊÙã¦�¦�Ϳ͍�� 
�Ž-ƐŝŐŶŝŶŐ�Ă�ůŽĂŶ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ĐƌĞĚŝƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ͘����ƚǇƉŝĐĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽ-ƐŝŐŶŝŶŐ�ŽŶ�Ă�
ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂĚƵůƚ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ďƵǇ�Ă�ŚŽŵĞ͘���ŽŝŶŐ�ƐŽ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�-�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ͘�� 

&ŝƌƐƚ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽďǀŝŽƵƐ—ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ǇŽƵ͘��dŚŝƐ�ŽĐĐƵƌƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ďŽƌƌŽǁŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ͘��/Ĩ�ƚŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ͕�
ǇŽƵ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽ-ƐŝŐŶĞƌ�ĂƌĞ�ůĞŐĂůůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŽŽŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽĂŶ͘���Ɛ�ǁĞůů͕�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ďŽƌƌŽǁĞƌ�ƐŝŵƉůǇ�ŵŝƐƐ�Žƌ�ďĞ�ůĂƚĞ�ŽŶ�Ă�ƉĂǇŵĞŶƚ�Žƌ�ƚǁŽ͕�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�
ďĞ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌĂƟŶŐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ďŽƌƌŽǁĞƌΖƐ͘ 

dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƌŝƐŬ�ŚĂƐ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ďŽƌƌŽǁŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ͘���Ž-ƐŝŐŶŝŶŐ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ďŽƌƌŽǁ͘��
tŚĞŶ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂƟŶŐ�ďĞŝŶŐ�Ă�ĐŽ-ƐŝŐŶĞƌ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďŽƌƌŽǁ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�ĞŝƚŚĞƌ�Ă�ŵŽƌĞ�
ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ŚŽŵĞ�Žƌ�ďŽƌƌŽǁ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ͘ 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ƌŝƐŬ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ďĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉĂŝŶĨƵů�ĂŶĚ�ůŽŶŐ�ůĂƐƟŶŐ͘��^ŚŽƵůĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŐŽ�ƐŝĚĞǁĂǇƐ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŶĞŐŽƟĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĐƟĮĞĚ͘ 

dŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ǀĞƌǇ�ĐůĞĂƌůǇ�ŽŶ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĐŽ-ƐŝŐŶŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ůŽĂŶ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĐŽŵͲ
ƉůĞƚĞůǇ�ƌĞůǇŝŶŐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĂĚƵůƚ�ŽīƐƉƌŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĞǀĞƌǇ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĂŶ͘���ǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ƌĞŶĞǁƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ůĞŶĚĞƌ�;Ğ͘Ő͕�ϱ�ǇĞĂƌƐ�ĨƌŽŵ�ŶŽǁͿ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽ-ƐŝŐŶĞƌ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ŬĞĞƉ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌŝƐŬƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͘ 

d«��ZZ^W�,ÊÃ���çù�ÙÝ�W½�Ä�;,�WͿ�sÝ�d«��d�ø-&Ù���&®ÙÝã�,ÊÃ��^�ò®Ä¦Ý����ÊçÄã�;&,^�Ϳ 
dŚĞ�,ŽŵĞ��ƵǇĞƌƐ�WůĂŶ� ;ƚĂǆ� ĨƌĞĞ�ZZ^W�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůͿ� ƐƚĂƌƚĞĚ�ϯϬ� ǇĞĂƌƐ� ĂŐŽ͘� �EŽǁ͕�ƉŽƚĞŶƟĂů� ϭƐƚ�ƟŵĞ�ŚŽŵĞ�ďƵǇĞƌƐ�ŚĂǀĞ�Ϯ� ĐŚŽŝĐĞƐ͘� � &ƌĂŶŬůǇ�
ƚŚŽƵŐŚ͕�ƚŚĞ�,ŽŵĞ��ƵǇĞƌƐ�WůĂŶ�ŝƐŶ͛ƚ�ĞǀĞŶ�ǁŽƌƚŚ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ͕�ƵŶůĞƐƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ZZ^W�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ĞŶĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ďƵǇ�
ƐŽŽŶ͘��/Ĩ�ŶŽƚ͕�ƚŚĞ�&,^��ŝƐ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ĞǀĞŶ�ŵŽǀĞ�ŵŽŶĞǇ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ZZ^W�ƚŽ�ƚŚĞ�&,^�͘�� 

�ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�Ă�&,^��ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŐŝǀŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚĂǆ�ĚĞĚƵĐƟŽŶƐ͘� � �dŚĞ�ƚĂǆ�ƐĂǀŝŶŐƐ� ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ĚĞĚƵĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ǇŽƵƌƐ� ƚŽ�ŬĞĞƉ͘��
tŝƚŚ�ƚŚĞ�,�W͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�ďĂĐŬ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚĚƌĞǁ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ZZ^W͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ͕�ǇŽƵ�ƉĂǇ�ƚŚĞ�ZZ^W�ƚĂǆ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ďĂĐŬ͘��tŝƚŚ�Ă�&,^��
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ΨϰϬ<�ŽǀĞƌ�ϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƵƉ�ƚŽ�ΨϮϭ͕ϲϬϬ�ŝŶ�ƚĂǆ�ƐĂǀŝŶŐƐ͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ŐŽ�ƵƉ�ƚŽ�Ψϯϱ<�ǁŝƚŚ�Ă�,�W͘��hƐĞ�ďŽƚŚ͍��EŽ�ĐĂŶ�ĚŽ͘��
zŽƵ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ƵƐĞ�ŽŶĞ�Žƌ� ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͘� ��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ� ŝƐ�ŽŶůǇ� ƐĐƌĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͕� ƚŚĞ�&,^�� ŝƐ�ďǇ� ĨĂƌ� ƚŚĞ�ǁŝŶŶĞƌ͘� � /ƚ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ƐŽŵĞƟŵĞ�ŝŶ�ϮϬϮϯ͘ 

�ÊÄ͛ã�W�ù�zÊçÙ�WÙÊÖ�Ùãù��d�ø͘����¥�Ù�/ã͘ 
�ǀĞƌǇ�DĂǇ͕�ŚŽŵĞ�ŽǁŶĞƌƐ�ŝŶ���͕�ϱϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŽůĚĞƌ͕�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞůĂǇ�ƉĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚĂǆ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞ�ƵŶƟů�ƚŚĞǇ�ƐĞůů�
ŝƚ͘��/Ŷ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĞŝƚŚĞƌ͕�ϭͿ�ƉƵƫŶŐ�ŝƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�d&^��ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝƚ�Žƌ͕�ϮͿ�ŐŝǀŝŶŐ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ŵŽƌĞ�
ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ůŝǀŝŶŐ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͘�� 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽƐƚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ŽǁĞ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĐŚĂƌŐĞ�ǇŽƵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘��dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌĂƚĞ�ŝƐ�ĂŶ�ƵůƚƌĂ�
ůŽǁ�Ϭ͘ϰϱй͘��/͛ŵ�ƐƵƌĞ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŐŽ�ƵƉ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�d&^��ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝĚĞĂ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƉĂǇŝŶŐ�Ă�ǀĞƌǇ�ůŽǁ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĐŽƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůƵǆƵƌǇ�ŽĨ�ƉĂǇŝŶŐ�
ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚĂǆ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ŵŽŶĞǇ͕�ǇŽƵ�ƐŝŵƉůǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ϭ͘ϰϱй�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ǁŽƌƚŚǁŚŝůĞ͘���Ɛ�



ϰ 

dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŽƉŝŶŝŽŶƐ͘��tŚŝůĞ�ĐĂƌĞ�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ͕�

ŶŽ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĂƐ�ƚŽ�ŝƚ͛Ɛ�ŝƚƐ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ĂŶǇ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐĂƐĞ͘��dŚĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�ŝůůƵƐƚƌĂƟǀĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽŶůǇ�
ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ŽīĞƌŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ�ŝŶ�ĂŶǇǁĂǇ�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ͘� 

ǁĞůů͕�ŝƚ͛Ɛ�ƚĂǆ�ĨƌĞĞ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ǇŽƵƌ�d&^�͘���Ž�ƚŚĂƚ�ǇĞĂƌ�ĂŌĞƌ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƟŵĞ�ǇŽƵ͛ůů�ďĞ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ͕�ŝĨ�ŶŽƚ�ƚĞŶƐ�ŽĨ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ĚŽůůĂƌƐ�ĂŚĞĂĚ͘ 

�ƐƐƵŵƉƟŽŶ͗��Ψϰ͕ϬϬϬ�ͬ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚĂǆĞƐ͘���ƚ�Ă�ϭй�ͬ�ǇĞĂƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĐŽƐƚ͕�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ŽǁĞ�ΨϰϮ͕Ϯϲϳ͘ϯϰ�ŝŶ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͘��zĞƚ͕�Ăƚ�ϱй�ƌĞƚƵƌŶ͕�ǇŽƵ�
ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ΨϱϮ͕ϴϮϳ͘ϭϱ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ͘���Ž�ŝƚ�ĨŽƌ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�Ψϴϵ<�ŽǁŝŶŐ͕�ǇĞƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ψϭϯϴ<͘��Kƌ�ǇŽƵ�ƐŝŵƉůǇ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŽŶ�
ĂŶĚ�ƉĂǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚĂǆ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĚŽǁŶƐŝǌĞ͘��/Ŷ�ĂŶǇ�ĞǀĞŶƚ͕�ƉĂǇŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚĂǆ�ůĂƚĞƌ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ǁŽƌƚŚǁŚŝůĞ͘����/�ĚŽ�ŝƚ͕�ĂƐ�ĚŽ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŵǇ�
ĐůŝĞŶƚƐ͘��/�ŽŶůǇ�ǁŝƐŚ�/�ĐŽƵůĚ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽĨ�ŵǇ�ďŝůůƐ͘ 

d��«�'�ÃÝ—dÙ�ÄÝ®ã 
tŝƚŚ�ƚƌĂǀĞů�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƵƉ�;Žƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ŽŌĞŶ�ƚŽ�Ă�ǁŽƌŬ�ůŽĐĂƟŽŶͿ͕�ƚŚĞ�͞dƌĂŶƐŝƚ͗�^ƵďǁĂǇ�Θ��ƵƐ�dŝŵĞƐ͟�ĂƉƉ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ŝŵŵĞŶƐĞůǇ͘��/ƚ�
ǁŽƌŬƐ�ŝŶ�ŽǀĞƌ�ϯϬϬ�ĐŝƟĞƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ǇŽƵ�ƌĞĂů�ƟŵĞ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ĚĂƚĂ͘��:ƵƐƚ�ƚǇƉĞ�ŝŶ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐŽ͘��/ƚ�ǁŝůů�ƚĞůů�ǇŽƵ�ǁŚĞŶ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ͕�ǁŚĞƌĞ�
ƚŽ�ǁĂůŬ�ƚŽ͕�ǁŚŝĐŚ�ďƵƐ͕�ƚƌĂŝŶ͕�ƐƵďǁĂǇ�ĞƚĐ͘�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘�� 

dŚŝƐ�ĂƉƉ�ĂŵĂǌĞƐ�ŵĞ͘��KŶ�dƵĞƐĚĂǇ�DĂǇ�ϯƌĚ͕�/�ŚĂĚ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŝŶ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƵƐƵĂů͕�/�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ďƵƐ͕�ǁŚŝĐŚ�
ƚŽŽŬ�ŵĞ�ƚŽ��ĂŶĂĚĂ�>ŝŶĞ͘��EŽƌŵĂůůǇ�/�ǁŽƵůĚ�ƵƐĞ����dƌĂŶƐŝƚ͛Ɛ�͞dƌŝƉ�WůĂŶŶĞƌ͟�ƚŽŽů�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞď͘��dŚĞ�dƌĂŶƐŝƚ�ĂƉƉ�ŝƐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ďĞƩĞƌ͖�ĨĂƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�
ŝŶƐƚĂŶƚ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŝŶ�ƌĞĂů�ƟŵĞ͘��/Ĩ�ŝƚ�ǁŽƌŬƐ�ƚŚŝƐ�ƐĞĂŵůĞƐƐůǇ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĐŝƟĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƚƌĂǀĞů�ĂƉƉ͘��/͛ŵ�ƐƵƌĞ�/͛ůů�ďĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ŝƚ�
ŝŶ�dŽƌŽŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͘���ŽǁŶůŽĂĚ�ŝƚ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ŝƚ�Ă�ŐŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐŝƚǇ�ǇŽƵ�ƉůĂŶ�ŽŶ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ůĞƚ�ŵĞ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ŝƚ�ǁŽƌŬƐ͘��/ƚ�ŵĂǇ�ĞǀĞŶ�ďĞ�ƐŽ�
ĞĂƐǇ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ͛ůů�ĚŽ�ĨĞǁĞƌ�ĐĂƌ�ƌĞŶƚĂůƐ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƚƌĂǀĞů�ĂďƌŽĂĚ͘��&ĂƐƚĞƌ͕�ŐƌĞĞŶĞƌ͕�ĐŚĞĂƉĞƌ͕�ĐĂůŵĞƌ͘��/�ůŝŬĞ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ͘ 

,,,ÃÃÃ͙ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ůŽǀĞ�ƚŚĞ�,,,ŵŵŵ͙�ƐĞĐƟŽŶ�/�ŚŝŐŚůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�&ĂĐĞďŽŽŬ͕�>ŝŶŬĞĚ/Ŷ�ĂŶĚ�ͬ�Žƌ�dǁŝƩĞƌ͘��dŚĞ�ŽŶĞƐ�ǁŝƚŚ�hZ>�
ůŝŶŬƐ�ďĞůŽǁ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�Ă�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉŽƐƚĞĚ�ǀŝĂ�ƚŚŽƐĞ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͘���ŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ϯ�ƐŽͲ
ĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ǁŝůů�ŬĞĞƉ�ƵƐ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ͘ 

·�/Ŷ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ͕�ũƵƐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ΗƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚΗ�ƉĂǇƐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŝĐĞ�ĚŽĞƐŶΖƚ�ŵĞĂŶ�ŝƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ŝƚ͘�dƌƵĞ�ǁŽƌƚŚ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ΨϭϬϬ<͖�ďƵŝůĚ�ŶĞǁ�ϭ͕ϲϬϬ�
ƐƋ�Ō�ΕΨϮϬϬ<͘���ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ƉůĂǇĞĚ�ŽƵƚ�ŵĂŶǇ�ƟŵĞƐ�ŽǀĞƌ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƵƐƵĂůůǇ�ŝƚ�ĚŽĞƐŶΖƚ�ĞŶĚ�ǁĞůů�ŚƩƉƐ͗ͬͬďƵī͘ůǇͬϯϱ/KzĞǌ�η�ƵǇsĂůƵĞ� 

·��tĞ�ĂƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌƐ�ďƵǇŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ǁĞ�ƚŚŝŶŬ�ĂŶĚ�ĂĐƚ�ůŝŬĞ�ƌĂƟŽŶĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌƐ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ĐĂŶ�ďƵǇ�ƐŚĂƌĞƐ�ŝŶ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ďĞůŽǁ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǁŽƌƚŚ͕�ǁĞ�ďƵǇ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ͘��tĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ǁŽƌƌǇ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ĐŽƵůĚ�ŐŽ�ůŽǁĞƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ǁŽƌůĚ�ĞǀĞŶƚƐ�Žƌ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƐĞůůŝŶŐ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ĚŽĞƐ�ŐŽ�ĚŽǁŶ͕�ǁĞ�ďƵǇ�ŵŽƌĞ͘��tĞ�ĚŽŶΖƚ�ƉĂǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƐŚŽƌƚ-ƚĞƌŵ�ŶƵŵďĞƌƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĂƚ��
ŵĞĂŶƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ƌĞĂƐŽŶƐ͘�η�ƵƐŝŶĞƐƐ�ƵǇĞƌƐ 

·��/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĂƌĞ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�Žƌ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ͕�ĐŚĞĐŬ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ůĂǇƉĞƌƐŽŶ�ĨĞĞůƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ͘��'ĞŶĞƌĂů�ŽƉƟŵŝƐŵ�
ŵĞĂŶƐ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŶĞĂƌĞƌ�ƚŚĞ�ƚŽƉ͘��tŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐĂƵƟŽŶ�Žƌ�ĨĞĂƌ͕�ǁĞ͛ƌĞ�ŶĞĂƌ�Žƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ͘��ηEŽWĞƌĨĞĐƚdŝŵĞ�η�ĂĚ&ĞĞůŝŶŐƐс'ŽŽĚdŝŵĞ 

·��ŽŶƐƵŵĞƌ�ƐĞŶƟŵĞŶƚ�ŝƐ�ǁĞůů�ďĞůŽǁ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽǁƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐƌŝƐŝƐ͘�dŚĞ�&ĞĂƌ�Θ�'ƌĞĞĚ�/ŶĚĞǆ�ŝƐ�Ăƚ�
Ϯϳ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ��ǆƚƌĞŵĞ�&ĞĂƌ�ŚƩƉƐ͗ͬͬďƵī͘ůǇͬϯŬ�^ǀϭũ�͘���ŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶƚƌĂƌŝĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ƌĂƌĞůǇ�ůĂƐƚ�ĨŽƌ�ůŽŶŐ�ƉĞƌŝŽĚƐ͘ 

·�tĞ�ĂƌĞ�ĚƌĂǁŶ� ƚŽ�ĞǆƚƌĞŵĞƐ͘� /ƚΖƐ�ŶŽƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ǁŽƌƐĞ͕� ŝƚ� ŝƐ� ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŶĞǁƐ�ĂŶĚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŝƐ�ďĞŝŶŐ� ĨĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵŵĞĚ� ƚŚĂƚ�
ŵĂŬĞƐ�ƵƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌƐĞ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬďƵī͘ůǇͬϯ<ϭĂƐ^��ηZĞĐĞŶĐǇ��ŝĂƐ�η:ƵƐƚdŚĞ&ĂĐƚƐ 

·���ƚǇƉŝĐĂů�ĐŽŶĚŽ�ŝŶ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ͗��ηϯϬϱ—Ϯϱϴϴ��ůĚĞƌ�^ƚƌĞĞƚ�ǁĂƐ�ƐŽůĚ�ƚŚŝƐ�ƉĂƐƚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ĨŽƌ�Ψϳϭϴ<͘��/ƚ�ƐŽůĚ�ĨŽƌ�ΨϰϬϮ<�ŝŶ�ϮϬϭϭ͕�ΨϮϭϳ<�ŝŶ�ϮϬϬϯ͕�
Ψϭϳϳ͘ϱ<�ŝŶ�ϮϬϬϭ�ĂŶĚ�Ψϭϴϳ<�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘��dŚĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚĞĚ�ZKZ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĚŽ�ƌĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�-͘ϯй�ƚŽ�ϭϬй�ͬǇƌ͘�dŚĞ�ZKZ�Žƌ�ƉƌŝĐĞ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶĚŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ� ŝƐ�ϱ͘ϱϯй�ͬ�ǇĞĂƌ͘� ��ŝŐ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŵĂŬĞ�ĨŽƌ� ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ďƵƚ�ϱ͘ϱϯй�ͬ�ǇĞĂƌ� ŝƐ�ŽŶůǇ�
Εϯй�ͬ�ǇĞĂƌ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ŝŶŇĂƟŽŶ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬďƵī͘ůǇͬϯũƋƉϵŵƵ�η�ŽƌƌŽǁŝŶŐ�ŵƉůŝĮĞƐZĞƚƵƌŶƐ 

·�'ĂƌŝďĂůĚŝ�sŝůůĂŐĞ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŝŶ�^ƋƵĂŵŝƐŚ�ǁĂƐ�ďŽƵŐŚƚ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŽƌ�ŝŶ�ϮϬϬϱ�ĨŽƌ�Ψϵ͘Ϯ�ŵŝůůŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ƐŽůĚ�ƚŚŝƐ�
ƉĂƐƚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ĨŽƌ�ΨϮϮ͘ϭϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŽ�DĂŶƵůŝĨĞ� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘� �dŚĂƚ�ǁŽƌŬƐ�ŽƵƚ�ƚŽ�Ă�ĐŽŵƉŽƵŶĚĞĚ�ĂŶŶƵĂů�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ϱ͘ϰϰй�ͬ�
ǇĞĂƌ͘�ηZKZKǀĞƌdĂůĞƐ�η�ƉƉůĞƐdŽ�ƉƉůĞƐ 

·��ƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϬ�ǇĞĂƌ�ďŽƵƚ�ŽĨ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ŝŶ��ƌŐĞŶƟŶĂ͕�ϰϬ<��ƌŐĞŶƟŶĞ�ƉĞƐŽƐ�ĐŽƵůĚ�ďƵǇ�Ă�ŚŽƵƐĞ͘�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĞ�ϰϬ<�ĐŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ďƵǇ�Ă�
ŵĂŶΖƐ�ŶĞĐŬ�ƟĞ͘��ƵƌŝŶŐ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ĂƐƐĞƚƐ͘��ĂƐŚ�ĂŶĚ�ďŽŶĚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬŝĞƐƚ͘�ηWĞƌŵĂŶĞŶƚ>ŽƐƐ�η^ĂĨĞƚǇ/Ɛ�ĂŶŐĞƌŽƵƐ� 

·�EƵĐůĞĂƌ� ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ� ƌĞůŝĂďůĞ͕� ĐĂƌďŽŶ-ĨƌĞĞ�ƉŽǁĞƌ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�ϵϮй�ŽĨ� ƚŚĞ�ƟŵĞ—ƚǁŝĐĞ� ĂƐ� ƌĞůŝĂďůĞ� ĂƐ� ĐŽĂů� ;ϰϬйͿ�Žƌ�ŶĂƚƵƌĂů-ŐĂƐ� ;ϱϲйͿ�
ƉůĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂůŵŽƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ƟŵĞƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ǁŝŶĚ�;ϯϱйͿ�ĂŶĚ�ƐŽůĂƌ�;ϮϱйͿ�ƉůĂŶƚƐ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬďƵī͘ůǇͬϯϳŐdDďů�η�ŶĞƌŐǇWƌĂŐŵĂƟƐŵ 

·�dŚĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ŽĨ�ŶĞĞĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐůĂŝŵ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞ͛Ɛ�ĮƌĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ϭ�ŝŶ�ϭ͕ϭϲϱ͘��dŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ŝŶũƵƌĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐĂƌ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ŝƐ�ϭ�ŝŶ�
ϯ͕ϲϲϴ͘��zŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ϭ�ŝŶ�ϭϮ�ĐŚĂŶĐĞ�ĂƐ�Ă�ϰϬ�ǇĞĂƌ�ŽůĚ�ŽĨ�ĚǇŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŐĞ�ϲϱ͘��η>ŝĨĞ/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�η>ŽƩĞƌǇKĚĚƐ 

·�KĨ�ƚŚĞ�h^͛Ɛ�ϭϬ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĐŝƟĞƐ�ŝŶ�ϭϵϱϬ͕�ŽŶůǇ�EĞǁ�zŽƌŬ��ŝƚǇ�ĂŶĚ�>ŽƐ��ŶŐĞůĞƐ�ŚĂĚ�ůĂƌŐĞƌ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĞŝŐŚƚ�—��ŚŝĐĂŐŽ͕�WŚŝůĂͲ
ĚĞůƉŚŝĂ͕��ĞƚƌŽŝƚ͕��ĂůƟŵŽƌĞ͕��ůĞǀĞůĂŶĚ͕�^ƚ�>ŽƵŝƐ͕��͘�͕͘�ĂŶĚ��ŽƐƚŽŶ�—�Ăůů�ƐĂǁ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ĨĂůů͘��ηhƌďĂŶ^ƉƌĂůů 

·�ZĞƟƌĞĞƐ�ĐĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ��WW�ŝŶĐŽŵĞ�ďǇ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ϲϰй�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�K�^�ďǇ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ϱϱй�ďǇ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŐĞ�ϲϱ�ƵŶƟů�ĂŐĞ�ϳϬ�
ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƉĞŶƐŝŽŶƐ�;ĂƐƐƵŵŝŶŐ�Ă�Ϯй�ĂŶŶƵĂů�ŝŶŇĂƟŽŶ�ƌĂƚĞͿ͘�η/͛ůůtĂŝƚ�η�ĞůĂǇĞĚ'ƌĂƟĮĐĂƟŽŶ 

·�&ƌĞĞ�ƐƉĞĞĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƟŇĞĚ�ďǇ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ŐĂƚĞŬĞĞƉĞƌƐ͘���ůŽŶ�DƵƐŬ�ďƵǇŝŶŐ�dǁŝƩĞƌ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ŚƵŐĞ�ĐĂƚĂůǇƐƚ�ƚŽ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƵƉ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ĂŶĚ�
ŚĞůƉŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŶƚĞŶƟŽƵƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ďĞ�ŵĂŶŝƉƵůĂƚĞĚ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ͘�η^ŽĐŝĂů�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ 

PS. Did you connect yet through Facebook (CE Vandenberg & Associates Inc), LinkedIn or Twitter (CareyVandenberg)?   


