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WƌŽŐƌĂŵ�KƵƚĐŽŵĞƐ 

dŚĞ�KƵƌ��ĂďĂ�ǁĂ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ĚǀĞŶƚƵƌĞ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�

ďƌŽĂĚĞŶ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�'ƵŝĚĞƐ�ďǇ 

§ WĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�t�'''^�

ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽīĞƌ͕�ĂĚǀŽĐĂĐǇ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŽƉŝĐƐ�

ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉ�ĐƌĞĂƚĞ�ŵŽƌĞ�

ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŐŝƌůƐ͘ 

§ >ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�t�'''^͕�ŝƚƐ�DĞŵďĞƌ�

KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͕�dŚĞŵĞƐ͕�WƌŽũĞĐƚƐ͕�ZĞŐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�

tŽƌůĚ��ĞŶƚƌĞƐ͖�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŐůŽďĂů�

ŝŶŇƵĞŶĐĞ͘ 

§ ^ŚĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ�ƚŚĂƚ�'ŝƌů�

'ƵŝĚŝŶŐ�ĂŶĚ�'ŝƌů�^ĐŽƵƟŶŐ�ŽīĞƌƐ�ĐƌĞĂƟŶŐ�

ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐĞƌ͕�ŵŽƌĞ�

ǀŝďƌĂŶƚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘ 

§ �ǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŽĨ�KƵƌ��ĂďĂŹĂ�

ĂŶĚ�DĠǆŝĐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ͕�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�

ƉĞŽƉůĞ͘ 

§ ^ŚĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞƚŚŽƐ�ŽĨ�ǁŽƌůĚ�'ƵŝĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�

ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ͕�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�ĂŶĚ�

'ŝƌů�'ƵŝĚĞƐ��ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂů�ĂŶĚ�

ŶŽŶ-ĨŽƌŵĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 
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ϭϱƚŚ—ϮϳƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�
ϮϬϮϬ� 
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dŚŝƐ�ƚƌŝƉ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ĂŶĚ�'ŝƌů�

'ƵŝĚŝŶŐ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�;ϭϴ-ϯϬͿ͘��dŚĞ�

ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ϭϴ-ϯϬ�ǇĞĂƌ�ŽůĚƐ�ǁŚŽƐĞ�

ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǀŝƐŝƟŶŐ�DĞǆŝĐŽ�ĂŶĚ�KƵƌ��ĂďĂŹĂ�ĂŶĚ�

zŽƵŶŐ�tŽŵĞŶ��ŚĂŶŐŝŶŐ�dŽŵŽƌƌŽǁ�;^ĂŶŐĂŵ�ϮϬϭϳͿ�

ŚĂǀĞ�ƐŚĂƉĞĚ�ƚŚŝƐ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ͘ 

:ŽŝŶ�ƵƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƚƌŝƉ�ŽĨ�Ă�ůŝĨĞƟŵĞ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚ�DĞǆŝĐŽ��ŝƚǇ�

ĂŶĚ��ƵĞƌŶĂǀĂĐĂ͕�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�ŽĨ�'ƵŝĚŝŶŐ�͘ 

285�&$%$f$ 
:KHUH�GUHDPV�FRPH�WUXH« 

�ĂǇƐ�ϱ-ϭϭ�^ƵŶĚĂǇ�ϭϵƚŚ—^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϮϱƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ 

>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ĚǀĞŶƚƵƌĞ�ĞǀĞŶƚ 

>ŝĨĞ-ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ ĂĐƟŽŶƐ�

ĂŶĚ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ ĂĐƟǀŝƟĞƐ ƚŽ�ĂŝĚ�ŐŝƌůƐ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�ƚŽ�

ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐŬŝůůƐ͕�

ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚĞĂŵƐ�ĂŶĚ�

ďƵŝůĚ ůŝĨĞůŽŶŐ ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉƐ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ 'ƵŝĚŝŶŐ�

ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘� 

/ŶĐůƵĚĞƐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĐƟŽŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌŝƉƐ�ƚŽ�

�ƵĞƌŶĂǀĂĐĂ͕�dĂǆĐŽ�ĂŶĚ�dĞƉŽǌƚůĂŶ 

DĞĂůƐ͗�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ͕�ůƵŶĐŚ�ĂŶĚ�ĚŝŶŶĞƌ 

�ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͗�KƵƌ��ĂďĂŹĂ 

�ĂǇ�ϭϭ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϮϱƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ 

dƌĂŶƐĨĞƌ�ƚŽ�DĞǆŝĐŽ��ŝƚǇ��ŝƌƉŽƌƚ 

DĞĂůƐ͗�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ 

�ĂǇ�ϭϯ�DŽŶĚĂǇ�ϮϳƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ͘���ƌƌŝǀĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂͬEĞǁ�

�ĞĂůĂŶĚ�;EŽƚĞ͗�ĐƌŽƐƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĚĂƚĞ�ůŝŶĞ�ĂŶĚ�ůŽƐĞ�Ă�

ĚĂǇͿ 

���� 

�ǀĞŶƚ�ĨĞĞ͗��hΨϮϱϭϬ�E��ΨϮϱϲϮ/ŶĐůƵĚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�
ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͕�ŵŽƐƚ�ŵĞĂůƐ�ĂŶĚ�ϭ��ŽŶƟŶŐĞŶƚ�ƐŚŝƌƚͿ 
�ŝƌĨĂƌĞƐ�;ĂƉƉƌŽǆ͘Ϳ͗�Ğǆ�^ǇĚŶĞǇ�ƚŽ�DĞǆŝĐŽ��ŝƚǇ�ƌĞƚƵƌŶ��
�hΨϮϬϬϬ͕�Ğǆ��ƵĐŬůĂŶĚ�ƚŽ�DĞǆŝĐŽ��ŝƚǇ�ƌĞƚƵƌŶ�
E�ΨϮϯϬϬ 
�ůŽƐŝŶŐ��ĂƚĞ͗�ϯϭƐƚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϵ� 
''��ŵĞŵďĞƌƐ͗��ƉƉůǇ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�'ŝƌů'ƵŝĚĞ�dƌĂǀĞůůĞƌ�
ŚƩƉƐ͗ͬͬŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘ŐŝƌůŐƵŝĚĞƐ͘ŽƌŐ͘ĂƵͬ 
�ĚĚŝƟŽŶĂů�ĨĞĞ�ΨϮϱϱ�;ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚƌĂǀĞů�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�ƐĐĂƌĨ͕�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨĞĞƐͿ͘� 
 
''E��ŵĞŵďĞƌƐ͗��ŽǁŶůŽĂĚ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌŵ�ĨƌŽŵ͗�� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŝƌůŐƵŝĚŝŶŐŶǌ͘ŽƌŐ͘ŶǌͬǁŚĂƚƐ-ŚĂƉƉĞŶŝŶŐͬ
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�͘� 
''E��ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨĞĞ�;ŶŽŶ�ƌĞĨƵŶĚĂďůĞͿ͕�E�Ψϭϳϳ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�E��ƐĐĂƌĨ�Θ�ďĂĚŐĞ͘�dƌĂǀĞů�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ 
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dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽƵƌŝŶŐ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ��ŝƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ��dƌŽƚĂ�

dŽƵƌƐ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚƌŽƚĂƚŽƵƌƐ͘ĐŽŵ͘ŵǆͬ 

�ĂǇ�ϭ��tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϱƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ 

�ƌƌŝǀĞ�DĞǆŝĐŽ��ŝƚǇ� 

�ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͗�dŝĐĂůůŝ�;'ƵŝĂƐ�ĚĞ�DĞǆŝĐŽ�ŚŽƐƚĞůͿ 

�ĂǇ�Ϯ��dŚƵƌƐĚĂǇ�ϭϲƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ͘�KƉƟŽŶĂů�ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁĂůŬ�ƚŽ�

�ŚĂƉƵůƚĞƉĞĐ�WĂƌŬ͘��sŝƐŝƚ�ƚŽ�&ƌŝĚĂǇ�<ĂŚůŽ�DƵƐĞƵŵ 

DĞĂůƐ͗�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ� 

�ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͗�dŝĐĂůůŝ 

�ĂǇ�ϯ�&ƌŝĚĂǇ�ϭϳƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ͘�dĞŽƟƚŚƵĂĐĂŶ�WǇƌĂŵŝĚƐ�Θ�

'ƵĂĚĂůƵƉĞ��ĂƐŝůŝĐĂ͕��ŝƐĐŽǀĞƌ�DĞǆŝĐŽ͛Ɛ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽŶ�Ă�

ƚŽƵƌ�ŽĨ�dĞŽƟŚƵĂĐĂŶ�ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐĂů�ƐŝƚĞ͕�ƚŚĞŶ�ǀŝƐŝƚ��ĂƐŝůŝĐĂ�ŽĨ�

KƵƌ�>ĂĚǇ�ŽĨ�'ƵĂĚĂůƵƉĞ�ĂŶĚ�ĐĂĐƚƵƐ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ƉůĂŶƚ�;DĂŐƵĞǇͿ͘� 

DĞĂůƐ͗�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ͕�ůƵŶĐŚ 

�ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͗�dŝĐĂůůŝ 

�ĂǇ�ϰ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϭϴƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ͘�DĞǆŝĐŽ��ŝƚǇ�ƚŽƵƌ͘��dŚŝƐ�ƚŽƵƌ�

ŐŝǀĞƐ�ǇŽƵ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ŽůĚ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞƌŶ�DĞǆŝĐŽ͘�dŚĞ�

EĂƟŽŶĂů�ƉĂůĂĐĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ŝĞŐŽ�ZŝǀĞƌĂ͛Ɛ�ƉĂŶŽƌĂŵŝĐ�ŵƵƌĂů�ŽĨ�

DĞǆŝĐĂŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕��ŽƌĚĂ�ŚŽƵƐĞ͕�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ĐĂƚŚĞĚƌĂů͕�

DĞǆŝĐĂŶ�ĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ĐƌĂŌƐ͕�ZĞĨŽƌŵĂ��ŽƵůĞǀĂƌĚ͕��ŚĂƉƵůƚĞƉĞĐ�

ƉĂƌŬ͘���ŌĞƌ�ůƵŶĐŚ͗�EĂƟŽŶĂů�DƵƐĞƵŵ�ŽĨ��ŶƚŚƌŽƉŽůŽŐǇ� 

DĞĂůƐ͗�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ͕�ůƵŶĐŚ 

�ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͗�dŝĐĂůůŝ 

�ĂǇ�ϱ�^ƵŶĚĂǇ�ϭϵƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ͘�yŽĐŚŝŵŝůĐŽ�;ŇŽĂƟŶŐ�ŐĂƌĚĞŶƐͿ�

ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ŚŽƵƌ�ďŽĂƚ�ƌŝĚĞ͘���ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�yŽĐŚŝŵŝůĐŽ͕�hE�^�K�

tŽƌůĚ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�ƐŝƚĞ͘�^ƚĞƉ�ĂďŽĂƌĚ�Ă�͚ƚƌĂũŝŶĞƌĂ͕͛�Ă�ĐŽůŽƌĨƵů�ŇĂƚ-

ďŽƩŽŵĞĚ�ďŽĂƚ͕�ĂŶĚ�ĚƌŝŌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁĂƚĞƌǁĂǇƐ�ĚŽƩĞĚ�ǁŝƚŚ�

ŇŽĂƟŶŐ�ŐĂƌĚĞŶƐ�ŽĨ�ŇŽǁĞƌƐ͘� 

�ƌƌŝǀĞ�KƵƌ��ĂďĂ�ǁĂ͘ 

DĞĂůƐ͗�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ͕�ůƵŶĐŚ͕�ĚŝŶŶĞƌ 

�ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͗�KƵƌ��ĂďĂ�ǁĂ 


