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Virtus Repulsae Nescia Sordidae 

tŚĞŶĞǀĞƌ�/�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƐƚĂī�ƉŚŽƚŽƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͕�/�Ăŵ�ĂůǁĂǇƐ�ƐƚƌƵĐŬ�ďǇ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞǀŝƚǇ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞĞƌƐ�Ăƚ�^ŽƵƚŚ͘�dŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŽŶůǇ�ĨŽƵƌ�ŚŝŐŚ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�Ăƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ϭϵϱϬ͛Ɛ͘��dŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ŽĨ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ͘��,Žǁ�ŵĂŶǇ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�
ƉŽƐƐĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŽƉƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƐǁŝƚĐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�ĚŽ�ƚŽĚĂǇ͍�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŶŽ�͞ϴϱ�ĨĂĐƚŽƌ͟�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞŶƐŝŽŶ�Ăƚ�ĂŶ�
ĞĂƌůŝĞƌ�ĂŐĞ͘���ĞŝŶŐ�Ă�ŶŽƐƚĂůŐŝĐ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�/�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ƐƉĞŶƚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�Ăƚ�^ŽƵƚŚ͕�
ŽŌĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶƟƌĞ�ĐĂƌĞĞƌƐ͕�ĂůƐŽ�ĚŝĚ�ƐŽ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ƚƌƵůǇ�ĐĂƌĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞǇ�ƚĂƵŐŚƚ͘ 

dŚĞ�ƉŚŽƚŽ�ďĞůŽǁ�ŝƐ�^ŽƵƚŚ͛Ɛ�ƐƚĂī�ŝŶ�ϭϵϯϱ͘���ŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ĂƩĞŶĚĞĚ�^ŽƵƚŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϵϱϬ�ĂŶĚ�ϭϵϳϬ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĨĂĐĞƐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŶŝŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁĞƌĞ�ƐƟůů�Ăƚ�^ŽƵƚŚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĮŌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�
ƵŶƟů�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ϭϵϲϬ͛Ɛ͘�^Ž͕�ƚĂŬĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ůŽŽŬ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐƉŽƚ�d͘^͘,�;͞dŝƐŚ͟Ϳ�'ƌĂŚĂŵ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�sW�ĨŽƌ�^ŽƵƚŚ͛Ɛ�
ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϯϬ�;ϭϵϮϮ-ϱϯͿ͘��dĞĂĐŚĞƌͬĐŽĂĐŚ��ƌǇĐĞ�;͞�ŝŶŶǇ͟Ϳ��ŝŶƐŵŽƌĞ�ĂůƐŽ�ũŽŝŶĞĚ�^ŽƵƚŚ͛Ɛ�
ƐƚĂī�ŝŶ�ŝƚƐ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƐƚĂǇĞĚ�ĨŽƌ�ϯϴ͊��t͘�'ŽƌĚŽŶ�DĐEĞŝů�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ͛Ɛ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ϭϬ-ŵĞŵďĞƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ƐƚĂī�ŝŶ�ϭϵϮϮ-Ϯϯ͘���Ɛ��ŶŐůŝƐŚ�Θ�,ŝƐƚŽƌǇ��ĞƉƚ͘�ŚĞĂĚ͕�DĐEĞŝů�ĞŶũŽǇĞĚ�Ă�ϯϭ�ǇĞĂƌ�ĐĂƌĞĞƌ�ƵŶƟů�ƌĞƟƌŝŶŐ�ŝŶ�ϭϵϱϯ͘��dŚĞŶ�
ƚŚĞƌĞ͛Ɛ��ŽŶ�&ƌĞĞŵĂŶ�ǁŚŽ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�
ŝŶ�ϭϵϮϵ�ĂŶĚ�ƐƉĞŶƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĮŶĂůůǇ�ƐĞƌǀŝŶŐ�
ĂƐ�sW�ĂŶĚ�WƌŝŶĐŝƉĂů͘�,͘�'ŽƌĚŽŶ�
tŽŶŶĂĐŽƩ͕�ƚŚĞ�ǀĞŶĞƌĂďůĞ�>ĂƟŶ�ƚĞĂĐŚĞƌ�
ǁŚŽ�ŐƌĂĐĞĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ŚĂůůƐ�ĨŽƌ�ϯϴ�ǇĞĂƌƐ�
;ϭϵϮϵ-ϲϳͿ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞƌĞ͕�ĂƐ�ŝƐ�>͘�͘�:ĂĐŬƐŽŶ͕�
ŽŶ�^ŽƵƚŚ͛Ɛ�ƐƚĂī�ĨŽƌ�ϯϭ�ǇĞĂƌƐ�;ϭϵϯϰ-ϲϱͿ͘�KŶ�
ƚŚĞ�ĨĞŵĂůĞ�ƐŝĚĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�͞:ĞĂŶƐ͟�
-�ƚĞĂĐŚĞƌͬůŝďƌĂƌŝĂŶ͕�:ĞĂŶ�'Žƌǁŝůů͕�ŽŶ�ƐƚĂī�
ĨŽƌ�ϯϵ�ǇĞĂƌƐ�;ϭϵϯϬ-ϲϵͿ�ĂŶĚ�:ĞĂŶ�
DĐZŽďĞƌƚ͕�ǁŚŽ�ƚĂƵŐŚƚ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�Ăƚ�
^ŽƵƚŚ�ĨŽƌ�ϯϴ�ǇĞĂƌƐ�;ϭϵϯϭ-ϲϵͿ͘���ŶĚ�ĮŶĂůůǇ͕�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƐƚ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝŶ�
^ŽƵƚŚ͛Ɛ�ŚŝƐƚŽƌǇ͗��DŝƐƐ�:ĞƐƐŝĞ�DĂĐ&ĂƌůĂŶĞ͕�
ǁŚŽ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�^ŽƵƚŚ�ŝŶ�ϭϵϮϲ�ĂƐ�,ĞĂĚ�ŽĨ�
'ŝƌůƐ͛�WŚǇƐ��Ě͘�ĂŶĚ�ƐƚĂǇĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�
ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ϰϮ�ǇĞĂƌƐ͕�ŶŽƚ�ƌĞƟƌŝŶŐ�ƵŶƟů�
ϭϵϲϴ͊���ƵƌŝŶŐ�ŚĞƌ�ĞĂƌůǇ�ǇĞĂƌƐ͕�ƐŚĞ�ĐŽĂĐŚĞĚ�
ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŝƌůƐ͛�ĂƚŚůĞƟĐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ��ŶŐůŝƐŚ͕�ďĞĐŽŵŝŶŐ�
�ŶŐůŝƐŚ��ĞƉƚ͘�ŚĞĂĚ�ŝŶ�ϭϵϱϳ͘�� 

&HOHEUDWLQJ�6RXWK¶V�0DQ\�0XOWL-<HDU�7HDFKHUV 

^Khd,�^d�&&�ϭϵϯϱ 
�ĂĐŬ�ZŽǁ–�t͘'͘�DĐEĞŝů͕��͘&͘��ƵƌŶƐ�Θ�:͘&͘��ĂůǀĞƌƚ 
DŝĚĚůĞ�ZŽǁ–�t͘d͘��ƌŵƐƚƌŽŶŐ͕��͘D͘�&ƌĞĞŵĂŶ͕�^͘Z͘��ǇůĞƐ͕�,͘�͘��ŝŶƐŵŽƌĞ͕��͘D͘�
WŝĐŬĞƩ͕�,͘�,ŝůůŝĂƌĚ͕�>͘�͘�:ĂĐŬƐŽŶ͕�Z͘,͘��ůůŝŶ�Θ�,͘'͘�tŽŶŶĂĐŽƩ 
&ƌŽŶƚ�ZŽǁ–�:͘�DĂĐ&ĂƌůĂŶĞ͕�:͘�'Žƌǁŝůů͕�<͘�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ͕�t͘Z͘�hƌůŝŶ͕�d͘^͘,͘�'ƌĂŚĂŵ͕� 
�͘�DĐ�ĂŵƵƐ͕�D͘��Ăƌƌ-,ĂƌƌŝƐ͕�Θ�:͘�DĐZŽďĞƌƚ 
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�ŶŽƚŚĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĨĂĐƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ϭϵϯϱ�ƐƚĂī�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁĞŶƚǇ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ͕�Ɛŝǆ�ŽĨ�ǁŚŽŵ�
ŚĂĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�^ŽƵƚŚ͗�d͘^͘,�'ƌĂŚĂŵ͕�:͘&͘��ĂůǀĞƌƚ͕�dŽŵ��ƌŵƐƚƌŽŶŐ͕�'ŽƌĚŽŶ�DĐEĞŝů͕��ŽŶ�&ƌĞĞŵĂŶ�ĂŶĚ�
'ŽƌĚŽŶ�tŽŶŶĂĐŽƩ͘�KĨ�ƐƉĞĐŝĂů�ŶŽƚĞ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�'ŽƌĚŽŶ�DĐEĞŝů͘��,ŝƐ�ƐŽŶ͕�:ŽŚŶ�'͘�DĐEĞŝů�;͛ϯϰͿ�ĂŶĚ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ-ŝŶ-ůĂǁ͕�
�ŽƌĂ�;�ŝĐŬƐͿ�DĐEĞŝů�;͛ϯϲͿ�ďŽƚŚ�ĂƩĞŶĚĞĚ�^ŽƵƚŚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚǁŽ�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ͗�DĂƌŝůǇŶŶĞ�DĐEĞŝů�;͚ϲϴͿ�ĂŶĚ�'ƌĂŶƚ�
DĐEĞŝů�;͚ϳϭͿ͙�ĂŶŽƚŚĞƌ�ϯ-ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�^ŽƵƚŚ�ĨĂŵŝůǇ͊��� 

EŽǁ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ƉŚŽƚŽ�ĨƌŽŵ�
ϭϵϱϵ-ϲϬ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ĨĂĐĞƐ�ǇŽƵ�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ͘�dŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƌĂŶŬƐ�ŚĂǀĞ�
ƐǁĞůůĞĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ͕�ďƵƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�
ƚŚĂƚ�Ɛŝǆ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŽŶ�
ƉĂŐĞ�ϭ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ƚŚĞƌĞ͘���ĂŶ�ǇŽƵ�ƐƉŽƚ�
ƚŚĞŵ͍��ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĨĂĐĞƐ�ǇŽƵ�ƐĞĞ͕�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ĚŽƵďƚ�ŵĂŶǇ�ǁŚŽŵ�ǇŽƵ�
ǁŝůů�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĨŽŶĚůǇ͕�ďƵƚ�ŽŶůǇ�ĨŽƵƌ�ŽĨ�
ƚŚĞŵ�ƚĂƵŐŚƚ�Ăƚ�^ŽƵƚŚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͘�ZƵƐƐ�;͞^ƉĂƚƐ͟Ϳ�DĂŐƵŝƌĞ�ǁĂƐ�
ƚŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƐƚ͗�ϯϮ�ǇĞĂƌƐ�;ϭϵϰϳ-ϳϵͿ͘�
^ĐŝĞŶĐĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�'ůĞŶ�DŝƚĐŚĞůů�ǁĂƐ�Ăƚ�
^ŽƵƚŚ�ĨŽƌ�Ϯϴ�ǇĞĂƌƐ�;ϭϵϯϵ-ϲϳͿ͘��,Ğ�ĂůƐŽ�
ůŝǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�
ĂƩĞŶĚĞĚ�^ŽƵƚŚ͘���ŶŽƚŚĞƌ�ƉŽƉƵůĂƌ�
ƐĐŝĞŶĐĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�tĂůůǇ��ǁĂůĚ͕�ƚĂƵŐŚƚ�
ĨŽƌ�Ϯϰ�ǇĞĂƌƐ�;ϭϵϱϵ-ϴϯͿ͘�dŽŵ��ƌĞƌĂƌ͕�Ă�
ŚŝŐŚůǇ�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�
ƚĂƵŐŚƚ�ĨŽƌ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�;ϭϵϱϲ-ϴϭͿ͕�ďĞĐŽŵŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�,ĞĂĚ�ĂŌĞƌ�:ĞƐƐŝĞ�ƌĞƟƌĞĚ͘�dŽŵ͛Ɛ�ƐŽŶ��ĚĂŵ�ŝƐ�Ă�ϭϵϴϲ�ŐƌĂĚ͘��
;EŽƚĞƐ͗��ďƐĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽ͗�:ŽŚŶ�'ůŽŝŶ͕�ǁŚŽ�ƚĂƵŐŚƚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĨŽƌ�Ϯϵ�ǇĞĂƌƐ�;ϭϵϰϴ-ϳϳͿ͘��ŽĂĐŚ�ĂŶĚ�WŚǇƐ��Ě�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�
,ĂŶŬ��ĞƚŬƵƐ�ƚĂƵŐŚƚ�Ăƚ�^ŽƵƚŚ�ĨŽƌ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂƐ�ĚŝĚ��DĂƌŝŽŶ�;�ŽĂͿ�tŽŽĚŵĂŶ͕�;ϭϵϱϰ-ϳϰͿ͘�� 

>ŽŽŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇĞĂƌďŽŽŬƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ϲϬ͛Ɛ�ĂŶĚ�ŽŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�Ă�ĨĞǁ�ŵŽƌĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ϮϬн�ǇĞĂƌƐ�
ŽŶ�^ŽƵƚŚ͛Ɛ�ƐƚĂī͘��ŵŽŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ũŽŝŶĞĚ�^ŽƵƚŚ͛Ɛ�ƐƚĂī�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϲϬ͛Ɛ͕�ŽŶĞ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƐƚĂŶĚƐ�ŽƵƚ͗�ďĞůŽǀĞĚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�
:ŽĂŶŶĞ�DĂǇŚĞǁ͕�ǁŚŽ�ĨŽƌ�ϯϭ�ǇĞĂƌƐ�;ϭϵϲϮ-ϵϯͿ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�^ŽƵƚŚ͛Ɛ�>ĂƟŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǀŝďƌĂŶƚůǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ǁŚĞŶ�ƐŽ�
ŵĂŶǇ�KŶƚĂƌŝŽ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŚĞŝƌƐ͘��KƚŚĞƌ�ůŽŶŐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ũŽŝŶĞĚ�^ŽƵƚŚ͛Ɛ�ƐƚĂī�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϲϬ͛Ɛ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŵĂƚŚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�'ůĞŶŶ�DĂĐ�ŽŶĂůĚ�ǁŝƚŚ�Ϯϴ�ǇĞĂƌƐ�;ϭϵϲϲ-ϵϰͿ͕�ŵĂƚŚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ZŽŶ�ZĞĞƐŽƌ�ǁŝƚŚ�Ϯϵ
;ϭϵϲϵ-ϵϴͿ�ĂŶĚ��ŶŐůŝƐŚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ��ŝůů��ŽĐŬďƵƌŶ�;ϭϵϲϵ-ϵϲͿ�ĂŶĚ�/ĂŶ�hŶĚĞƌŚŝůů�;ϭϵϲϵ-ϵϮͿ͕�ǁŝƚŚ�Ϯϳ�ĂŶĚ�Ϯϯ�ǇĞĂƌƐ�
ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘�tŚĞŶ�ǇŽƵ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ũŽŝŶĞĚ��^ŽƵƚŚ͛Ɛ�ƐƚĂī�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϳϬ͛Ɛ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂŶĚƐ�
ŽƵƚ�ŝƐ�ŵĂƚŚ�ƚĞĂĐŚĞƌ��ŶĚƌĞĂ�;&ĞǁƐƚĞƌͿ�DĂŶŝĂƐ�;ϭϵϳϲ-ϮϬϬϵͿ͕�ŽŶ�ƐƚĂī�ĨŽƌ�ϯϯ�ǇĞĂƌƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƐŚĞ�ƚŽŽŬ�Žī�ĂƐ�
Ă�ǇŽƵŶŐ�ŵŽƚŚĞƌ�;ϭϵϴϮ-ϴϴͿ͘��EŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĂƚ͕�ďƵƚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�^ŽƵƚŚ�ŐƌĂĚ�ŚĞƌƐĞůĨ�;ĐůĂƐƐ�ŽĨ�͛ϳϬͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�
^ŽƵƚŚ�ŐƌĂĚƐ͗�DĂƌŬ�;͛ϬϭͿ͕�>ĂƵƌĂ�;͛ϬϯͿ͕�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�;͛ϬϰͿ�ĂŶĚ�ZĞďĞĐĐĂ�;͛ϬϲͿ͘�tŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂĚĚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŚĞƌ�ϭϰ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�^����ĞǆĞĐƵƟǀĞ�;ϮϬϬϱ-ϭϵͿ͕�/�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ��ŶĚƌĞĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�^ŽƵƚŚ�ĨŽƌ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�
ŚĞƌ�ůŝĨĞ͊���KƚŚĞƌ�ƐƚĂī�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϭϵϳϬ͛Ɛ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŵĂƚŚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�>ŽƵ�&ŽǁůĞƌ�;ϭϵϳϭ-ϭϵϵϮͿ͕�ŚŝƐƚŽƌǇ�ƚĞĂĐŚĞƌ�^ƚĞǀĞ�KĸĐĞƌ�
;ϭϵϳϮ-ϵϲͿ͕�ůŝďƌĂƌŝĂŶ��ůĂŶĐŚĞ�;sĂƌŐĂͿ�dŽŵĞ�;ϭϵϳϳ-ϮϬϬϯͿ͕�WŚǇƐ��Ě͘�ƚĞĂĐŚĞƌ�ZŝĐŬ��ŽǁĞƌ�;ϭϵϳϴ-ϮϬϬϬͿ�ĂŶĚ�ŵĂƚŚ�
ƚĞĂĐŚĞƌ�&ƌĂŶŬ�>ŝƩĞůů�;ϭϵϳϵ-ϮϬϬϮͿ͘���ŌĞƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŚŝƐƚŽƌǇ�Ăƚ�^ŽƵƚŚ�ĨŽƌ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͕�WĞƚĞ�dĞůĨŽƌĚ�;ϭϵϳϴ-ϵϴͿ�ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�^����ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ĂƐ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�WĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ϯϰ�ǇĞĂƌƐ͘��dŚĂƚ�ĂĚĚƐ�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ϰϰ�ǇĞĂƌ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͊��WĞƚĞ͛Ɛ�ǁŝĨĞ͕��ĞƩǇ�;�ĂŬĞƌͿ�dĞůĨŽƌĚ�ƚĂƵŐŚƚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ŽǀĞƌ�Ă�ƐƉĂŶ�ŽĨ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�;ϭϵϳϰ-ϵϵͿ�ǁŝƚŚ�
Ă�ƉĂƌĞŶƟŶŐ�ďƌĞĂŬ�ĨƌŽŵ�ϭϵϴϬ-ϴϳ͘�dŚƌĞĞ�dĞůĨŽƌĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂůƐŽ�ĂƩĞŶĚĞĚ�^ŽƵƚŚ͗�WĂƚ�;͛ϴϱͿ͕��ŵŝůǇ�;͛ϴϴͿ�ĂŶĚ�EŝĐ�;͛ϵϵͿ͘��� 

tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐƚĂƌƚ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�ƐƚĂī�ŝŶ�ƚŚĞ�ϴϬ͛Ɛ͕�ϵϬ͛Ɛ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƋƵŝƚĞ�ĂŶ�
ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�ŶƵŵďĞƌ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ϮϬн�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��Ƶƚ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞ͕�ƚŚĂƚ�ƚŽƉŝĐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ�
ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŝƐƐƵĞ͘��dŚĞ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�/�ĨĞĞů�ĐŽŵƉĞůůĞĚ�ƚŽ�ŵĞŶƟŽŶ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�^ĂƌĂŚ�:ĂƌĞŵŬŽ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŵĂƌŬŝŶŐ�ŚĞƌ�
ϯϬƚŚ�ǇĞĂƌ�ƐŝŶĐĞ�ũŽŝŶŝŶŐ�^ŽƵƚŚ͛Ɛ�ƐƚĂī͕�ďƵƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ϯ-ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�^ŽƵƚŚ�ĨĂŵŝůǇ�;^ĞĞ�ƉĂŐĞ�ϰͿ͘��� 

�ŽŶŶŝĞ�;tŽŽĚƐͿ�tĞŝƌ�;͚ϲϲͿ 



� 

^Khd,͛^��h/>��Z^���>��Z�d��ϭϱϬ�z��Z^͊ 
�Ɛ�^ŽƵƚŚ�ƉƌĞƉĂƌĞƐ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ŝƚƐ�ϭϬϬƚŚ��ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ͕�>ŽŶĚŽŶ-ďĂƐĞĚ�,ĂǇŵĂŶ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�/ŶĐ͘�
ŝƐ�ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ�ŝƚƐ�ϭϱϬƚŚ�-�KŶƚĂƌŝŽΖƐ�ŽůĚĞƐƚ�ĂŶĚ��ĂŶĂĚĂΖƐ�ϮŶĚ�ŽůĚĞƐƚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�Įƌŵ͊���ŶŐůŝƐŚ�
ŝŵŵŝŐƌĂŶƚ�:ŽŚŶ�,ĂǇŵĂŶ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ďƌŽƚŚĞƌ�tŝůůŝĂŵ�ŝŶ�ϭϴϳϮ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�
Ζ,ĂǇŵĂŶ��ƌŽƚŚĞƌƐ͕�DĂƐŽŶƌǇ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐΖ͘��/Ŷ�ϭϴϴϳ͕�ĂŌĞƌ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�:ŽŚŶΖƐ�ƐŽŶƐ�ŚĂĚ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�Įƌŵ͕�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ǁĂƐ�
ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŽ�Ζ:ŽŚŶ�,ĂǇŵĂŶ�ĂŶĚ�^ŽŶƐΖ�ĂŶĚ�ŝŶ�ϭϵϭϯ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ĂƐ�ΖdŚĞ�:ŽŚŶ�,ĂǇŵĂŶ�ĂŶĚ�^ŽŶƐ��ŽŵƉĂŶǇ͕�
>ŝŵŝƚĞĚΖ͘�EŝŶĞƚǇ�ǇĞĂƌƐ�ůĂƚĞƌ͕�ŝŶ�ϮϬϬϯ͕�Ζ,ĂǇŵĂŶ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�/ŶĐ͘Ζ�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůůǇ�ŽǁŶĞĚ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�Ăůů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƌƵŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ŶĂŵĞ͘�EŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĂƚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƐƟůů�ĨĂŵŝůǇ-
ŽǁŶĞĚ͕�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ĮŌŚ-ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĞƌΖƐ�ĨĂŵŝůǇ͘� 

dŚĞ�,ĂǇŵĂŶ�ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�^ŽƵƚŚ�ŐŽ�ďĂĐŬ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐƐ͘�tŚĞŶ�:ŽŚŶ�,ĂǇŵĂŶ�ĂŶĚ�^ŽŶƐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�sŝĐƚŽƌŝĂ�WƵďůŝĐ�^ĐŚŽŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ŽĨ�ϭϵϮϮ͕�ŝƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁůǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�
>^�/�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽůĚ�sŝĐƚŽƌŝĂ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘���ŌĞƌ�ĂůŵŽƐƚ�ϲ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞƌĞ͕�^ŽƵƚŚ�ŚĂƉƉŝůǇ�
ŵŽǀĞĚ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ŶĞǁ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�dĞĐƵŵƐĞŚ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ďǇ͙ ͘�:ŽŚŶ�,ĂǇŵĂŶ�ĂŶĚ�^ŽŶƐ͊� 

�Ƶƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ͕�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ĂůƵŵŶŝ�ŬŶŽǁ͕�ŐŽĞƐ�ďĞǇŽŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ŽƵƌ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶ�ϭϵϮϴ͘��ŝŐŚƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ĂǇŵĂŶ�ĨĂŵŝůǇ�ĂƌĞ�^ŽƵƚŚ�ĂůƵŵŶŝ͕�ĨŽƵƌ�
ƐŝďůŝŶŐƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨŽƵƌ�ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘���ŽŶ�,ĂǇŵĂŶ�;͚ϱϰͿ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�ŝŶ�
ϮϬϬϴ�ĂŶĚ�DŽůůǇ�;,ĂǇŵĂŶͿ�tĂƌĞ�;͛ϲϬͿ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͘��ZŽďĞƌƚ�;�ŽďͿ�,ĂǇŵĂŶ�;͛ϰϲͿ�ǁŚŽ�
ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ďƌŽƚŚĞƌ�'ĞŽƌŐĞ�;͛ϰϴͿ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͕�ũƵƐƚ�ƉĂƐƐĞĚ�
ĂǁĂǇ�ŝŶ�DĂƌĐŚ͘��hŶĚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�,ĂǇŵĂŶ͛Ɛ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�
ĂŶĚ�ďŽƚŚ�ŵĞŶ�ƐĞƌǀĞĚ�ƚĞƌŵƐ�ĂƐ�WƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�Θ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘�/Ŷ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϵ͕�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ƌĂŶŬ��ĂƌĂƩĂ�DĞŵďĞƌ�
ŽĨ��ŝƐƟŶĐƟŽŶ�ĂǁĂƌĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�>����'ĂůĂ͘� 

�ůů�ĨŽƵƌ�ŽĨ�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�ƐŽŶƐ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�^ŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂďůĞ�ŚĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚǁŽ�ŽĨ�
ƚŚĞŵ͗�WĞƚĞƌ�;͚ϳϰͿ�ĂŶĚ��ƌŝĂŶ�,ĂǇŵĂŶ�;͚ϴϬͿ͕�ďŽƚŚ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͕�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�
ĂŶĚ�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ͘���Žď͛Ɛ�ƐŽŶ͕�DŝĐŚĂĞů͕�ŝƐ�ƚŚĞ�
dƌĞĂƐƵƌĞƌ͘ 

,ĂǇŵĂŶ͛Ɛ�ƐĞŶŝŽƌ�ƐƚĂī�ŝƐ�'ŽůĚ�^ĞĂů��ĞƌƟĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
�ĂŶĂĚŝĂŶ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ďǇ�ĂǁĂƌĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�^ĂĨĞƚǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�KŶƚĂƌŝŽ͘�
^ŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŶĞǁ�
WĞĚĞƐƚƌŝĂŶ��ƌŝĚŐĞƐ�ŽǀĞƌ�

ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�ďƌĂŶĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŚĂŵĞƐ͕�;dŚĂŵĞƐ�sĂůůĞǇ�
WĂƌŬǁĂǇͿ�;ϮϬϮϬͿ͕�tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ�ŶĞǁ�DƵƐŝĐ�^ĐŚŽŽů�
;ϮϬϭϳͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ϰ-ŇŽŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
^ĐŚŽŽů�;ϮϬϬϵͿ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�>����;>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ��ŶĞƌŐǇ�
ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ĞƐŝŐŶͿ�ĐĞƌƟĮĞĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ăƚ�
tĞƐƚĞƌŶ͘���dŚĞ��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�
�ĞŶƚƌĞ͕�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ǁŝůů�ďĞ�
tĞƐƚĞƌŶ͛Ɛ�ĮƌƐƚ�ŶĞƚ-ǌĞƌŽ�ĞŶĞƌŐǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŐĞŽƚŚĞƌŵĂů�;ŐƌŽƵŶĚ-ƐŽƵƌĐĞͿ�ŚĞĂƚ�
ĂŶĚ�ĐŽŽůŝŶŐ͕�ŐƌĞĞŶ�ƌŽŽĨ͕�ƚƌŝƉůĞ-ŐůĂǌĞĚ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ĂŶĚ�
ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�ůŝŐŚƚ  ͘

&RQJUDWXODWLRQV�WR�+D\PDQ¶V�RQ�WKHLU����WK�DQG�EHVW�ZLVKHV�IRU�PDQ\�PRUH�\HDUV�RI�VXFFHVV� 

'ĞŽƌŐĞ�ĂŶĚ��Žď�,ĂǇŵĂŶ�ǁŝƚŚ�DĂǇŽƌ�
,ŽůĚĞƌ�Ăƚ�>����'ĂůĂ�ŝŶ�ϮϬϭϵ 

�ƌŝĂŶ�,ĂǇŵĂŶ͕�ϭϵϴϬ 
^ƚƵĚĞŶƚ��ŽƵŶĐŝů�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 

ϭϵϳϯ��Kz^��hZ>/E'���d��D 
�ŽĂĐŚ�DĂĐ�ŽŶĂůĚ͕��ŝůů��ŽǇĐĞ͕�WĞƚĞƌ�,ĂǇŵĂŶ͕�&ƌĂŶŬ�'ŝīĞŶ͕�dŝŵ��ŝƌĚ�Θ��͘:͘�tŝůĞǇ 



� 

6287+¶6�08/7,-*(1(5$7,21$/�)$0,/,(6��3$57��� 

dŚĞ�ZĂŵĞƌ�&ĂŵŝůǇ 
dŚĞ�ZĂŵĞƌƐ͕�Ă�DĞŶŶŽŶŝƚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĨƌŽŵ�DĂƌŬŚĂŵ͕�ĂƌƌŝǀĞĚ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�ŝŶ�ϭϵϭϮ͘��ŵďƌŽƐĞ�tŝůĨŽƌĚ�ZĂŵĞƌ͕�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�
�ĚŝƚŚ�DĂƵĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĮǀĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐĞƩůĞĚ�ŝŶ�Ă�ŚŽƵƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚǁĞƐƚ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�dĞĐƵŵƐĞŚ�ĂŶĚ��ĞůůĞǀƵĞ��ǀĞ͘��ƚ�
ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�dĞĐƵŵƐĞŚ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�Ă�ŵƵĚ�ƚƌĂĐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŽŶůǇ�Ă�ĨĞǁ�ŽƚŚĞƌ�ŚŽŵĞƐ�ĐůŽƐĞ�ďǇ͘��^ŽƵƚŚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�
ŽƉĞŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚƌĞĞ�ŽůĚĞƐƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƐŽŶƐ��ůĂƌĞŶĐĞ͕��ƌĐŚŝĞ�ĂŶĚ��ƌŶŽůĚ͕�ǁĞƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͕�ďƵƚ�ĮǀĞ�
ŽƚŚĞƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ďŽƌŶ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞǇ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ͕�Ăůů�ĂƩĞŶĚĞĚ�^ŽƵƚŚ͘� 
�ĚŶĂ�ZĂŵĞƌ�;͛ϮϴͿ�ǁĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ŵĞŵŽƌĂďůĞ�ŵĂƌĐŚ�ŽĨ�ƐƚĂī�Θ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǁĂůŬĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽůĚ�sŝĐƚŽƌŝĂ�
ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�^ŽƵƚŚ͛Ɛ�ŶĞǁ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�dĞĐƵŵƐĞŚ͘���ůƚŚŽƵŐŚ�ŶŽŶĞ�ŽĨ��ĚŶĂ͛Ɛ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƩĞŶĚĞĚ�^ŽƵƚŚ͕�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ŚĞƌ�
ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ�ĚŝĚ͗�:ĞŶŶŝĨĞƌ�;ZŽĞĚĚŝŶŐͿ�EŝůĞƐ�;͛ϴϵͿ͕�:ŝůů�ZŽĞĚĚŝŶŐ�;͛ϵϮͿ�ĂŶĚ�WĂƵů�ZŽĞĚĚŝŶŐ�;͛ϵϲͿ͘� 
DĂƌĐĞůůĂ�ZĂŵĞƌ�;͛ϮϵͿ͕�ƚĂůů�ĂŶĚ�ĂƚŚůĞƟĐ͕�ĞǆĐĞůůĞĚ�Ăƚ�ďĂƐŬĞƚďĂůů�ĚƵƌŝŶŐ�ŚĞƌ�ǇĞĂƌƐ�Ăƚ�^ŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ŵĂƌƌŝĞĚ�^ŽƵƚŚ�ŐƌĂĚ͕�
'ŽƌĚ��ůŽŽŵĮĞůĚ͘�dŚĞŝƌ�ƐŽŶ��Žď��ůŽŽŵĮĞůĚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�^ŽƵƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϵϲϬ͛Ɛ͘� 
>ĞŶŽƌĂ�ZĂŵĞƌ�;͛ϯϭͿ͕�ŵĂƌƌŝĞĚ�ĨĞůůŽǁ�^ŽƵƚŚ�ŐƌĂĚ��Ğƌƚ�,ĂƐŬĞƩ͕�ďƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽŶƐ�ĂƩĞŶĚĞĚ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�
ĨĂŵŝůǇ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�>ĂŵďĞƚŚ  ͘
'ĞƌĂůĚ�ZĂŵĞƌ�;͛ϯϮͿ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�
ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĂŵĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŽ�
ĂƩĞŶĚ�^ŽƵƚŚ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ǇŽƵŶŐĞƐƚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ͕�
tĂůƚĞƌ�ZĂŵĞƌ�;͛ϯϱͿ͕�ǁŚŽ�ƉůĂǇĞĚ�
ƌƵŐďǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ƟŵĞ�Ăƚ�^ŽƵƚŚ͕�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�����ĂŶĚ�ƚŚĞ�
>ŝƚĞƌĂƌǇ�^ŽĐŝĞƚǇ͘��Ŷ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�
ƐŝĚĞŶŽƚĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�tĂůƚĞƌ�ĂƩĞŶĚĞĚ�
^ŽƵƚŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ĂƐ�ŚŝƐ�
ŶĞƉŚĞǁ�>ĞŽ�ZĂŵĞƌ�;͛ϯϴͿ͕�ƚŚĞ�ƐŽŶ�
ŽĨ�ŚŝƐ�ŽůĚĞƐƚ�ďƌŽƚŚĞƌ͕��ůĂƌĞŶĐĞ͘� 
tŚŝůĞ�'ĞƌĂůĚ͛Ɛ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�
ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�^ŽƵƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚ-
ϲϬ͛Ɛ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�tĂůƚĞƌ�ǁŚŽ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�
ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ�ƵŶďƌŽŬĞŶ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�
ƚŽ�^ŽƵƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚǁŽ�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͘���ůů�ĨŽƵƌ�ŽĨ�tĂůƚĞƌ͛Ɛ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƩĞŶĚĞĚ�^ŽƵƚŚ͗��ŽŶ�;͛ϲϲͿ͕�
<ĞŶ�;͛ϲϵͿ͕��ŶŶĞ�;͛ϳϮͿ�ĂŶĚ�<ĂƌĞŶ�;͛ϳϰͿ͘��<ĞŶ�ŝƐ�ǁĞůů�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ŝŶ�KůĚ�^ŽƵƚŚ�ĂƐ�Ă�ůŽŶŐ-ƟŵĞ�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ�ĂŐĞŶƚ�
ǁŝƚŚ�ZŽǇĂů�>ĞWĂŐĞ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�:ĞĂŶ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽŶ͕�DŝŬĞ�;͛ϬϭͿ͘�<ĞŶ�Θ�:ĞĂŶ͛Ɛ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�DĞůĂŶŝĞ�;͛ϬϯͿ͕�
ĂůƐŽ�Ă�^ŽƵƚŚ�ŐƌĂĚ͕�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�tŚŝƚďǇ͘��&ƵƌƚŚĞƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ�^ŽƵƚŚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�<ĞŶ�ŚĂƐ�
ƐĞƌǀĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^�����ǆĞĐƵƟǀĞ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϰ  ͘
;&ŝŶĂů�EŽƚĞ͗���ďŝŐ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�<ĞŶ͛Ɛ�ǁŝĨĞ�:ĞĂŶ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŝŶĨŽ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞͿ� 

dŚĞ��ƌŝƉƉƐ�&ĂŵŝůǇ 
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĨĂŵŝůǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ǁŚĞŶ�tĂůƚĞƌ�:ĂŵĞƐ��ƌŝƉƉƐ�;͚ϰϯͿ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŐƌĂĚĞ�ϵ�ŝŶ�ϭϵϯϴ͕�ŚĞ�ŚĂĚ�
ƚŽ�ǁĂůŬ�ƚŽ�^ŽƵƚŚ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĨĂƌŵ�ŶĞĂƌ�^ŽƵƚŚĚĂůĞ�ĂŶĚ�tŚĂƌŶĐůŝīĞ͘��:ƵŵƉ�ŽŶĞ�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�tĂůƚĞƌ͛Ɛ�ŶĞƉŚĞǁ͕�ZŽŶ��ƌŝƉƉƐ͕�Ă�ϭϵϲϳ�ŐƌĂĚ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƐŝƐƚĞƌ��ŝĂŶĞ�
;�ƌŝƉƉƐͿ�tĞŝůĞƌ͕�Ă�ϭϵϳϮ�ŐƌĂĚ͘�:ƵŵƉŝŶŐ�ǇĞƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�ǇŽƵ�ĮŶĚ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ZŽŶ͛Ɛ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͗��ĂƚŚĞƌŝŶĞ�;�ƌŝƉƉƐͿ�^ŚĞƌƌŝŶŐ�;͛ϵϲͿ͕�WĞƚĞƌ��ƌŝƉƉƐ�;͛ϵϴͿ�ĂŶĚ�:ĞŶŶŝĨĞƌ�;�ƌŝƉƉƐͿ�WŽƌĂǁƐŬŝ�
;͛ϵϵͿ͘��:ĞŶŶŝĨĞƌ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�,ĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌƚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�Ăƚ�^ŽƵƚŚ͕�ĂŌĞƌ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƐƚĂī�
ŵĞŵďĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ŽĨ�ϮϬϬϵ͘�WĞƚĞƌ͕�ǁŚŽ�ĂůƐŽ�ƐƟůů�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͕�ĞǆƉĞĐƚƐ�ŚŝƐ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ͕��ŝŶƐůĞǇ͕�
ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ŐƌĂĚĞ�ϵ�Ăƚ�^ŽƵƚŚ�ƚŚŝƐ�ĨĂůů  ͘

ϭϵϯϱ�^�E/KZ�Zh'�z�d��D 
�ĂĐŬ�ZŽǁ͗�Dƌ͘��ŝŶƐŵŽƌĞ�;ĐŽĂĐŚͿ͕��͘�WŚŝůůŝƉƐ͕�:͘�<ĞŶŶĞĚǇ͕��t͘�ZĂŵĞƌ͕�/͘�^ǇŵŝŶŐƚŽŶ͕�t͘�WĂƌƐŽŶƐ͕�,͘�
^ƚĞĞůĞƐ͕�t͘�DŝƚĐŚĞůů͕�'͘��ŽǁĚĞůů�;ŵĂŶĂŐĞƌͿ͕�<͘��ĂƐƉĞůů 
DŝĚĚůĞ�ZŽǁ͗��͘�DĐ<ĞŶǌŝĞ͕�^͘��ůĂƌŬĞ͕�:�tŽŽůĞǇ͕�t͘�DĐDŽƌĂŶ͕��͘�,Ăƌƚ͕�Z͘�dƌĞŵĂŝŶĞ�;ĐĂƉƚĂŝŶͿ 
&ŝƌƐƚ�ZŽǁ͗�Z͘�DŝůůĞƌ͕��͘��ŽůůŝĞƌ͕��͘�^ŚĂǁ͕��͘�&ŝůůŵŽƌĞ͕�,͘�<ŝŵďĞƌ͕��͘�WĂƌŶĞůů� 

:ĞŶŶŝĨĞƌ�;�ƌŝƉƉƐͿ�WŽƌĂǁƐŬŝ͕�ƐƚĂī�ƉŚŽƚŽ͕�ϮϬϭϬ-ϭϭ 



� 

dŚĞ�^ƚƌƵƉĂƚ�&ĂŵŝůǇ 
�ŽƵŐ�^ƚƌƵƉĂƚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�^ŽƵƚŚ�ŝŶ�ϭϵϲϱ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�EĂŶĐǇ�;tŝůůŝƐͿ�^ƚƌƵƉĂƚ�ŝŶ�ϭϵϲϲ͘�dŚĞŝƌ�ƐŽŶ�WĂƵů�;͛ϵϮͿ�ĂŶĚ�
ĚĂƵŐŚƚĞƌ��ŶĚƌĞĂ�;͚ϵϯͿ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�^ŽƵƚŚ�ĂůƵŵŶŝ͕�ĂƐ�ŝƐ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌĂŶĚƐŽŶ��ĂŝůĞǇ�;͛ϭϱͿ͘��dǁŽ�ŽƚŚĞƌ�^ƚƌƵƉĂƚƐ�ĂůƐŽ�ĂƩĞŶĚĞĚ�
^ŽƵƚŚ͕�ƐŝďůŝŶŐƐ��ŚƌŝƐƟŶĞ�;͛ϬϯͿ�ĂŶĚ�EŝĐŬ�^ƚƌƵƉĂƚ�;͛ϬϰͿ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ��ŽƵŐ�ĂŶĚ�EĂŶĐǇ͛Ɛ�ŶŝĞĐĞ�ĂŶĚ�ŶĞƉŚĞǁ͕�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ŽĨ��ŽƵŐ͛Ɛ�ďƌŽƚŚĞƌ�:ŽŚŶ͘��EŝĐŚŽůĂƐ�ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐ�ŝŶ�dŽƌŽŶƚŽ͕�ďƵƚ��ŚƌŝƐƟŶĞ�ũƵƐƚ�ďŽƵŐŚƚ�Ă�ŚŽƵƐĞ�ŽŶ��ŵĞƌǇ�^ƚƌĞĞƚ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƟŶŐ�ŚĞƌ�ĮƌƐƚ�ĐŚŝůĚ�ŝŶ�:ƵůǇ͕�ƐŽ�ŚĞƌ�ĂƵŶƚ�EĂŶĐǇ�ǁŽŶĚĞƌƐ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ǇĞƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�Ăƚ�
^ŽƵƚŚ�ϭϰ�ǇĞĂƌƐ�ĨƌŽŵ�ŶŽǁ͘� 

dŚĞ�dƵĐŬĞǇ�&ĂŵŝůǇ 
/�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ͛Ɛ�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŐƌĞǁ�ƵƉ�ŝŶ�KůĚ�^ŽƵƚŚ�ŝƐ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�dƵĐŬĞǇ�,ĂƌĚǁĂƌĞ͘��WƵƌĐŚĂƐĞĚ�ŝŶ�ϭϵϰϲ�
ďǇ��ůŵĞƌ�dƵĐŬĞǇ͕�ƚŚĞ�ŐƌĂŶĚĨĂƚŚĞƌ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŽǁŶĞƌ͕��ĂǀĞ�dƵĐŬĞǇ�;͛ϴϮͿ͕�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ŵĂƌŬŝŶŐ�ŝƚƐ�ϳϲƚŚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨĂŵŝůǇ͘��ĂǀĞ͛Ɛ�ĨĂƚŚĞƌ͕��ŽŶ�dƵĐŬĞǇ�;͛ϰϮͿ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽƌŝŐŝŶĂů�ϭϬϬ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ĨŽƵŶĚĞĚ�,ŽŵĞ�,ĂƌĚǁĂƌĞ�^ƚŽƌĞƐ�>ƚĚ͘�ŝŶ�ϭϵϲϰ͘��dŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŇŽƵƌŝƐŚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�
�ŽŶ͛Ɛ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ�ƵŶĚĞƌ��ĂǀĞ͛Ɛ͘���ĂǀĞ͛Ɛ�ŵŽƚŚĞƌ��ůĞĂŶŽƌ�;�ŽƵƌƟƐͿ�dƵĐŬĞǇ�;͛ϰϴͿ�
ǁĂƐ�ĂůƐŽ�Ă�ƉƌŽƵĚ�^ŽƵƚŚ�ŐƌĂĚ͕�ĂƐ�ǁĞƌĞ�ŚŝƐ�ƚǁŽ�ƐŝďůŝŶŐƐ͕��ĂƌďĂƌĂ�;dƵĐŬĞǇͿ��ůůŝŽƩ�;͛ϳϲͿ�ĂŶĚ�<ĞŶ�dƵĐŬĞǇ�;͛ϳϵͿ͘��&ŝŶĂůůǇ͕�
ŵĂƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϯƌĚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŽ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĨƌŽŵ�^ŽƵƚŚ�ĂƌĞ��ĂǀĞ͛Ɛ�ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ͗��ůĂƌĂ�;͛ϭϰͿ�ĂŶĚ�KůŝǀŝĂ�;͛ϭϵͿ͘��
dŚĞ�^����ŚĂƐ�ƚŚĂŶŬĞĚ��ĂǀĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĨŽƌ�ĂĐƟŶŐ�ĂƐ�ŽƵƌ�ǀĞŶĚŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂůĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ďŽŽŬ�<ŶŽǁŝŶŐ�EŽ��ĞĨĞĂƚ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŐĂŝŶ�ŚŝƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�KůĚ�^ŽƵƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�� 

dŚĞ�>ŽƉƐƚŽŶͬ^ŚĞƉŚĞƌĚͬ:ĂƌĞŵŬŽ�&ĂŵŝůǇ 
�ŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ĂƩĞŶĚĞĚ�^ŽƵƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϲϬ͛Ɛ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŬŶĞǁ�
Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƉƐƚŽŶ�ĨĂŵŝůǇ͘��ĞƚǁĞĞŶ�ϭϵϲϮ�
ĂŶĚ�ϭϵϳϮ͕�ĮǀĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�
^ŽƵƚŚ͘��dŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁĂƐ��ĞǀĞƌůĞǇ�;͛ϲϮͿ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ŚĞƌ�ĨŽƵƌ�
ƐŝďůŝŶŐƐ͗�WĞƚĞƌ�;͛ϲϯͿ͕��ůŝǌĂďĞƚŚ�;͛ϲϳͿ͕�:ŽŶ�;͛ϲϵͿ�ĂŶĚ�:ĂŶĞ�
;͛ϳϮͿ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ďŽƚŚ��ůŝǌĂďĞƚŚ�ĂŶĚ�:ĂŶĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�
ĚĞĐĞĂƐĞĚ͘�WĞƚĞƌ�>ŽƉƐƚŽŶ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ�Ăƚ�
ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�'ƵĞůƉŚ͕�ǁŚŝůĞ�:ŽŶ�>ŽƉƐƚŽŶ�ŚĂƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�
ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ�ĂŌĞƌ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͘���ĞǀĞƌůĞǇ�
;>ŽƉƐƚŽŶͿ�^ŚĞƉŚĞƌĚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ�
ƌĂŝƐĞĚ�ŚĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�KůĚ�^ŽƵƚŚ͗�^ĂƌĂŚ�;͛ϴϳͿ͕�^ƵƐĂŶ�
;͛ϴϵͿ�ĂŶĚ�:ŽŶĂƚŚĂŶ�;͛ϵϮͿ͘��^ƵƐĂŶ�;^ŚĞƉŚĞƌĚͿ�^ƉĞŶĐĞ�ŶŽǁ�
ůŝǀĞƐ�ŝŶ�dŽƌŽŶƚŽ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ŽĨ�ƚǁŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��
:ŽŶĂƚŚĂŶ�ĂůƐŽ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�dŽƌŽŶƚŽ͕�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ͕�ĨĞůůŽǁ�^ŽƵƚŚ�
ŐƌĂĚ��ŚƌŝƐƟŶĞ�;�ĞĞͿ��ŽůŵĂŶ�;͛ϵϰͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚƌĞĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��^ĂƌĂŚ�;^ŚĞƉŚĞƌĚͿ�:ĂƌĞŵŬŽ͕�ůŝŬĞ�ŚĞƌ�ŵŽƚŚĞƌ͕�
ƐƚĂǇĞĚ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ŽĨ�ƚǁŽ�ϯƌĚ�
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�^ŽƵƚŚ�ŐƌĂĚƐ͗�ZĞďĞĐĐĂ�;͛ϭϯͿ�ĂŶĚ�EŝĐŬ�:ĂƌĞŵŬŽ�
;͛ϮϬͿ͘��DĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�^ŽƵƚŚ�ĞǀĞŶ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ͕�
^ĂƌĂŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ�Ăƚ�^ŽƵƚŚ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϵϮ͘��^ŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚĞĂĐŚĞƐ��ŶŐůŝƐŚ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚĂƵŐŚƚ�>ĂƟŶ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁĂƐ�ĚŝƐĐŽŶƟŶƵĞĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĂƚ͕�ŚĞƌ�ƐŽŶ�EŝĐŬ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƐĞƌǀŝŶŐ�Ă�ƚĞƌŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�^����
ĞǆĞĐƵƟǀĞ͙�ƚƌƵůǇ�Ă�ůŽǇĂů�^ŽƵƚŚ�ĨĂŵŝůǇ͊ 

&ƌŽŶƚ�ZŽǁ͗��Ğǀ�;>ŽƉƚƐŽŶͿ�^ŚĞƉŚĞƌĚ�;͚ϲϮͿ͕�ZĞďĞĐĐĂ�:ĂƌĞŵŬŽ�;͛ϭϯͿ�Θ�
�ůŝǌĂďĞƚŚ�:ĂƌĞŵŬŽ 
�ĂĐŬ�ZŽǁ͗��ƌŝĐ�^ŚĞƉŚĞƌĚ�;^ĂƌĂŚ͛Ɛ�ĨĂƚŚĞƌͿ͕��ĂŶ�:ĂƌĞŵŬŽ�;^ĂƌĂŚ͛Ɛ�ŚƵƐďĂŶĚͿ͕�
^ĂƌĂŚ�:ĂƌĞŵŬŽ�;͚ϴϳͿ͕��EŝĐŬ�:ĂƌĞŵŬŽ�;͚ϮϬͿ�Θ�>ŽŝƐ�:ĂƌĞŵŬŽ��;�ĂŶ͛Ɛ�ŵŽƚŚĞƌͿ 

2QH�PRUH�DOXPQL�RELW�WR�PDNH�URRP�IRU« 
'ƌĂŶƚ�t/>^KE�;͛ϱϵͿ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�Ăƚ�sŝĐƚŽƌŝĂ�,ŽƐƉŝƚĂů�ŽŶ�DĂƌĐŚ�Ϯϯ͕�ϮϬϮϮ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϴϭ͘��ĞůŽǀĞĚ�ŚƵƐďĂŶĚ�ŽĨ�
�ŶŶĂ�ĨŽƌ�ϱϳ�ǇĞĂƌƐ͘��ĞĂƌ�ĨĂƚŚĞƌ�ŽĨ��ƌŝĂŶ�;DŝĐŚĞůůĞͿ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ͕�ĂŶĚ��ĂƌƌǇů�ŽĨ��ĂůŐĂƌǇ͘�>ŽǀŝŶŐ�ŐƌĂŶĚĨĂƚŚĞƌ�ƚŽ�ƚǁŽ�
ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ŐƌĞĂƚ-ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ͘�^ƵƌǀŝǀĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ďƌŽƚŚĞƌƐ��ŽƵŐůĂƐ�;͛ϲϮͿ�ĂŶĚ��ĂǀŝĚ�;͛ϲϴͿ�;>ĞƐͿ͘�,Ğ�ǁŝůů�ďĞ�
ůŽǀŝŶŐůǇ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ďǇ�ŵĂŶǇ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘���ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĞĚƵĐĂƚŽƌ͕�'ƌĂŶƚ�ƚĂƵŐŚƚ�
'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�Ăƚ��ůĂƌŬĞ�ZŽĂĚ�ĂŶĚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ĐĂƌĞĞƌ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�
ĂŶ�ĂǀŝĚ�ŐŽůĨĞƌ�ĂŶĚ�ĐƵƌůĞƌ͘ 



� 

 SOUTH’s 100th BIRTHDAY JUST 5 MONTHS AWAY! 
�Ɛ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ͕�^ŽƵƚŚ͛Ɛ�ϭϬϬƚŚ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚǁŽ�ƉĂƌƚƐ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĨĂůů͘�dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ƚŽ�ĨŽƌŵĂůůǇ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�^ŽƵƚŚ͛Ɛ�͞ďŝƌƚŚƉůĂĐĞ͘͟���ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ŽůĚ�ƐĐŚŽŽů�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĞǆŝƐƚƐ͕�ŝƚƐ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽŶ��ƐŬŝŶ�^ƚƌĞĞƚ͕�ďĞƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�sŝĐƚŽƌŝĂ�WƵďůŝĐ�^ĐŚŽŽů͕�ŝƐ�ǁĞůů�ŬŶŽǁŶ͘���Ɛ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ůĂƐƚ�ĨĂůů͛Ɛ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕�ƚŚĞ�^����ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂƌŬ�ƚŚŝƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ůŽĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŵŵĞŵŽƌĂƟǀĞ�ƉůĂƋƵĞ͘�
�ŌĞƌ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�Ăƚ�sŝĐƚŽƌŝĂ͕�ǁĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ds�^��
ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŚĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂƋƵĞ͘��tŚŝůĞ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�
ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƚ͕�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂƋƵĞ�ŝƚƐĞůĨ͘� 
 

Official Commemoration of South’s Opening 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�sŝĐƚŽƌŝĂ�WƵďůŝĐ�^ĐŚŽŽů͕�ϭϯϬ�tŚĂƌŶĐůŝīĞ�ZĚ͘�^͘�;Ăƚ��ƐŬŝŶ�^ƚ͘Ϳ 
�ĂƚĞ͗�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵ͕�ϮϬϮϮ�;ϱ͗ϯϬ�–�ϴ�ƉŵͿ 
&ŽƌŵĂƚ͗� 
ϱ͗ϯϬ�ƚŽ�ϳƉŵ�–�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂů�͞ŽƉĞŶ�ŚŽƵƐĞ͕͟�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĂŶǇŽŶĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�
ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ďƌŽǁƐĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�;ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĂƌƟĨĂĐƚƐ͕�ƉŚŽƚŽƐ͕�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ͛Ɛ�KƌĂĐůĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ϭϵϮϬ͛Ɛ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ďĞůů͕�Ăůů�ƚŚĂƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ƐĐŚŽŽů͕�ŝŶ�sŝĐƚŽƌŝĂ͛Ɛ�ůŝďƌĂƌǇͬĂƵĚŝƚŽƌŝƵŵ�ĂƌĞĂ͘�^ŝŵƉůĞ�
ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ 
ϳ�ƚŽ�ϴ�Ɖŵ�–�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ͕�ŵŽƌĞ�ĨŽƌŵĂů�ƉĂƌƚ͕�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�͞ƵŶǀĞŝůŝŶŐ͟�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞŵŽƌĂƟǀĞ�ƉůĂƋƵĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�
ŝŶǀŽůǀĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ŐƵĞƐƚƐ͕�Ă�ĨĞǁ�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ŵĂǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ďƌŝĞŇǇ͘��� 
 

'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ͕�ƚŚĞ�^����ĞǆƉĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�ĂƌĞĂ͘��
hŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂďůǇ͕�ŵŽƐƚ�ĂůƵŵŶŝ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ϭϬϬƚŚ��ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŝŶƐƚĞĂĚ͗� 
ZĞƵŶŝŽŶ�tĞĞŬĞŶĚ͕�DĂǇ�Ϯϲ-Ϯϴ͕�ϮϬϮϯ͘��tŚŝůĞ�ŽƵƌ�ĨŽĐƵƐ�ƌŝŐŚƚ�ŶŽǁ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĞǀĞŶƚ͕�ƐŽŵĞ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�
ŝĚĞĂƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͕�ƐŽ�ǁĂƚĐŚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�� 
ZĞŵŝŶĚĞƌ͗�dŚĞ�^����ŝƐ�ŶŽƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ǁŝĚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ǁĞĞŬĞŶĚ͘��/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ǇĞĂƌƐ�Žƌ�ĂůƵŵŶŝ�ŐƌŽƵƉƐ�ŵƵƐƚ�ƉůĂŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĞǀĞŶƚƐ͘��ƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ŐƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďŽŽŬĞĚ�Ă�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐ͘���������� 

6RXWK·V�6XSHU�6HQLRUV��3DUW��� 
zŽƵ�ǁŝůů�ŶŽƟĐĞ�ǁŚĞŶ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�͞/Ŷ�DĞŵŽƌŝĂŵ͟�ŝƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�^ŽƵƚŚ�ŚĂƐ�ůŽƐƚ�ĨŽƵƌ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�͞^ƵƉĞƌ�^ĞŶŝŽƌƐ͘͟�
ZĂŶŐŝŶŐ�ŝŶ�ĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ϵϮ�ƚŽ�ϵϵ�ǇĞĂƌƐ͕�ŶŽ�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ĂƌŐƵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ĨŽƵƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ůŝǀĞ�ůŽŶŐ͕�ĂŶĚ�ďǇ�Ăůů�
ŝŶĚŝĐĂƟŽŶƐ͕�ŚĂƉƉǇ�ůŝǀĞƐ͘��EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ŝƐ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐĂĚŶĞƐƐ͘ 
KŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƉĂƐƐĞĚ�ũƵƐƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ǁĂƐ��Žď�,ĂǇŵĂŶ�;͛ϰϲͿ͕�ǁŚŽƐĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϯ͕�
ďƵŝůƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁŚŝĐŚ�^ŽƵƚŚ�ŵŽǀĞĚ�ŝŶƚŽ�ŝŶ�ϭϵϮϴ͘��&ŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ŚŝƐ�ďƌŽƚŚĞƌ͕�'ĞŽƌŐĞ�,ĂǇŵĂŶ�;͛ϰϴͿ�ŝƐ�ƐƟůů�ǁŝƚŚ�ƵƐ�
ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŚŝƐ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ĂƐ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐŵĂŶ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŚŝƐ�ůĂƐƟŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�
^ŽƵƚŚ͘��EŽƚ�ŽŶůǇ�ĚŝĚ�Ăůů�ĨŽƵƌ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƐŽŶƐ�ĂƩĞŶĚ�^ŽƵƚŚ͕�ďƵƚ�ŚĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ϭϵϰϴ��ůĂƐƐ�ZĞƉ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ͘� 

dŚĞ�ŶĞǆƚ�͞^ƵƉĞƌ�^ĞŶŝŽƌ͟�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝƐ�EĞŝů�,ĂƌƌŝŶŐƚŽŶ�;ϭϵϰϬ-ϰϰͿ͕�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ůĂƐƚ�ĨĂůů͛Ɛ�ŝƐƐƵĞ�ĂƐ�Ă�
ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵƵůƟ-ŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂů�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ��ůŝǌĂďĞƚŚ�;͛ϳϭͿ�ĂƐ�͞Ă�ƌĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�
ŵĂŶ͕͟�ǁŚŽƐĞ�ůŝĨĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�͞ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵƵƐŝĐ͕�ůĂƵŐŚƚĞƌ͕�ĨĂŵŝůǇ͕�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ƐƉŽƌƚƐ͘͟ 
dƵƌŶŝŶŐ�ϵϰ�ŽŶ�DĂǇ�ϭϵƚŚ͕�EĞŝů�ƐƟůů�ůŽǀĞƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĨƵŶ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ůĂƌŐĞ�ĨĂŵŝůǇ͕�ŶŽǁ�ŐƌŽǁŶ�
ƚŽ ϲ�ŐƌĂŶĚŬŝĚƐ�ĂŶĚ�ϰ�ŐƌĞĂƚ�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ͘��ƚ�ĂŐĞ�ϭϮ͕�ŚĞ�ŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ŽĨ�
�ŝƌƌ�ƚŽ�KůĚ�^ŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ďĞŐĂŶ�'ƌĂĚĞ�ϴ�Ăƚ�tŽƌƚůĞǇ�ZŽĂĚ�W^�ũƵƐƚ�ŝŶ�ƟŵĞ�ƚŽ�ǁŝŶ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�
�ĂƐĞďĂůů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘���ŽŵŵŽŶ�ƚŚƌĞĂĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�
ŵƵƐŝĐ͘�,ŝƐ�ůŽǀĞ�ĨŽƌ�ŵƵƐŝĐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĞĂƌůǇ�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ƚĞĞŶ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ�ďǇ�Ă�
ŶĞŝŐŚďŽƵƌ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WŽůŝĐĞ��ŽǇƐ��ĂŶĚ͘��EĞŝů͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�
ŶŽƚĂďůĞ�ŵƵƐŝĐŝĂŶƐ�ůŝŬĞ�^ŽƵƚŚ�DƵƐŝĐ�,ĞĂĚ͕�:ŽĞ�'ĞŽƌŐĞ�;ϭϵϲϭ-ϳϭͿ͕�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ƉůĂǇ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�ŵƵƐŝĐ�ƐĐĞŶĞ͘�&ŽůůŽǁŝŶŐ�ŚŝƐ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�ƚŽ�:ĞĂŶ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�ĐŚŝůĚ͕��ůŝǌĂďĞƚŚ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨĞǁĞƌ�ŶŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ�ĂŶĚ�
ŐĞƫŶŐ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ƉĂǇ�ĐŚĞƋƵĞ�ďĞĐĂŵĞ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�
ƚŚƌĞĞ�ŵŽƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͗�^ĂŶĚǇ�;͛ϳϮͿ͕��ĂǀŝĚ�;͛ϳϰͿ�ĂŶĚ��ĂƚŚĞƌŝŶĞ�;͛ϳϱͿ͘�EĞŝů�ũŽŝŶĞĚ�ϯD�
ĂŶĚ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ϰϱ-ǇĞĂƌ�ĐĂƌĞĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘���������������������������������������������������������������������������������������������������ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϳ����� 



� 

0$,/�%2;����� 
�����/HWWHUV�DQG�H-PDLOV�IURP�DOXPQL  

 

Z�^WKE^�^�dK�&�>>�ϮϬϮϭ�/^^h� 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŵǇ�ĞŵĂŝů�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĨĞůůŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�^ŽƵƚŚ͘�/�ƌĞĂĚ�ĞǀĞƌǇ�
ďŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�
ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ͘ �/�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƚĂŬĞ�ŽŶ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�KůĚ�tŽƌƚůĞǇ�
sŝůůĂŐĞ�ĂƌĞĂ͘�DǇ��ĂŶĂĚŝĂŶ�ƌĞůĂƟǀĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐĞŶƚ�ŵĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞĚ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ͘�
^ŽŵĞŽŶĞ�ĨƌŽŵ��ƌƵĐĞ�^ƚƌĞĞƚ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ŵĞ�ĨŽƌ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͕�ƐŝŶĐĞ�ŵǇ�
ƉĂƌĞŶƚƐ�ůŝǀĞĚ�ũƵƐƚ�ŽŶĞ�ŚŽƵƐĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�tŽƌƚůĞǇ�ZŽĂĚ�ĨŽƌ�ϰϬн�ǇĞĂƌƐ͘�/�ĂŐƌĞĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�
ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ĨŽƌŵĂƟǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞǇ�ƐĂǇ�͞/ƚ�ƚĂŬĞƐ�Ă�sŝůůĂŐĞ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�Ă�ĐŚŝůĚ͟�
ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ŵǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ůŝǀŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ͘ � 
DĂƌŝŽŶ�tĂƚƐŽŶ�^ŝĞŐĞů�;ϰϳͿ͕�'ĂŝŶĞƐǀŝůůĞ͕�&ůŽƌŝĚĂ 

/ƚ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ŐĞŶƵŝŶĞ�ƐĞŶƟŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ƚŽ�ŵĞ�ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝ-ďŝŽƐ�ĂŶĚ�ŽďŝƚƵĂƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�
ƉƵďůŝƐŚ�ŝŶ�>ŝŽŶƐ͛�WƌŝĚĞ͘͘͘�ǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ůŝǀĞƐ͘�KŶĞ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŶŽƚĞ͕�/�ĂůƐŽ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ůŽŽŬ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ŵǇ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ƌŝƟƐŚ��ƌŵǇ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ϲϬϬ�ŽĨ�ƵƐ�ŝŶ�Ă�ďĂƩĂůŝŽŶ͕�ĂŶĚ�/�ůŝǀĞĚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ƐƵĐŚ�Ă�ŚƵŐĞ�ďƌĞĂĚƚŚ�ŽĨ�
ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͗�ŽĸĐĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƟƚůĞĚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ĨĞǁ�ŵĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚĂƩŽŽƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶƵĐŬůĞƐ͘���ǀĞƌǇ�
ďƌŽĂĚĞŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƐĞƚƐ�ŽŶĞ�ƵƉ�ĨŽƌ�ůŝĨĞ͊ 
�ŶĚƌĞǁ�,Ăƌƚ�;͚ϴϳͿ͕�&ŝĨĞ͕�^ĐŽƚůĂŶĚ 

�Ed/�/W�d/E'�^Khd,͛^�ϭϬϬd, 
/͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�^ŽƵƚŚ͛Ɛ�ϭϬϬƚŚ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ͘��/�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ďĞĞŶ�ďĂĐŬ�ƚŽ�^ŽƵƚŚ�ƐŝŶĐĞ�/�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�
ŝŶ�ϭϵϱϴ�-�ϱϵ͘�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�htK�ĨƌŽŵ�ϭϵϱϵ-ϲϮ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ��Ě�Ăƚ�h�ŽĨ�d͘ �/�ƚĂƵŐŚƚ�Ăƚ�WŽƌƚ��ƌĞĚŝƚ�^^�ŝŶ�DŝƐƐŝƐƐĂƵŐĂͬ
WĞĞů���ŽĨ��Ě�;ϭϵϲϮ-ϵϰͿ�ĂŶĚ�ƌĞƟƌĞĚ�ϭϵϵϱ-ϲ͕�ĂŌĞƌ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�'ĞƌŵĂŶǇ�Ăƚ��ĂŶĂĚŝĂŶ�&ŽƌĐĞƐ��ĂƐĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�>ĂŚƌ͘�� 
>ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϬϬƚŚ�ĞǀĞŶƚ͘� 
'ĂƌǇ��ǁĂƌƚ�;͚ϱϵͿ 

�D�/>�&ZKD��EKd,�Z�^hW�Z�^�E/KZ͊ 
�Ɛ�Ă�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ϭϵϰϳ͕�/�Ăŵ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�͞ƐƵƉĞƌ�ƐĞŶŝŽƌ͘͟���ŌĞƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�tĞƐƚĞƌŶ�ĂŶĚ�
ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϱϭ͘�/�ƚŚĞŶ�ǁŽƌŬĞĚ�ĨŽƌ�dƌĂŶƐ��ĂŶĂĚĂ��ŝƌůŝŶĞƐ�;ŶŽǁ��ŝƌ��ĂŶĂĚĂͿ͘�/Ŷ�ϭϵϱϱ�/�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ��ĞĞƉ�ZŝǀĞƌ͕�ǁŚĞƌĞ�
ŵǇ�ŚƵƐďĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ĨŽƌ��ƚŽŵŝĐ��ŶĞƌŐǇ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ͘�/Ŷ�ϭϵϲϮ�ǁĞ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�/ƚĂůǇ͕�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĨŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŵǇ�
ŚƵƐďĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�Ăƚ��ƵƌĂƚŽŵ�;�ƵƌŽƉĞĂŶ��ƚŽŵŝĐ��ŶĞƌŐǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶͿ͘�/Ŷ�ϭϵϲϱ�ǁĞ�ŵŽǀĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�KƩĂǁĂ�
ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŚŽƵƐĞ�ĨŽƌ�ϱϲ�ǇĞĂƌƐ͘�KŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�Ϯϭ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ǁĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ŽƵƌ�ϳϬƚŚ�ǁĞĚĚŝŶŐ�
ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ͘ 
/Ŷ�ϭϵϵϴ�ŽƵƌ�ĐůĂƐƐ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ŽƵƌ�ϱϬƚŚ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ƌĞƵŶŝŽŶ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ϱϭƐƚ�ďƵƚ�ďĞƩĞƌ�ůĂƚĞ�ƚŚĂŶ�ŶĞǀĞƌ͘�/ƚ�ǁĂƐ�
ƐƵƉĞƌďůǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ďǇ�dŽŵ��ďĞů͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌ�ƐƚĂƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐůĂƐƐ͘��tŚŽ�ĐĂŶ�ĨŽƌŐĞƚ�ŽƵƌ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͍�Dƌ͘�
DŝƚĐŚĞůů͕�WŚǇƐŝĐƐ͕�Dƌ͘��ƌŵƐƚƌŽŶŐ͕��ŚĞŵŝƐƚƌǇ͕�DŵĞ͘��Ăƌƌ-,ĂƌƌŝƐ͕�&ƌĞŶĐŚ͕�Dƌ͘�tŽŶŶĂĐŽƩ͕�>ĂƟŶ͕�ŽƵƌ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͕�Dƌ͘�
'ƌĂŚĂŵ͕�ǁŚŽ�ĂůƐŽ�ƚĂƵŐŚƚ�ƵƐ�dƌŝŐŽŶŽŵĞƚƌǇ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ƚĂƵŐŚƚ�ƵƐ�ƐŽ�ǁĞůů͘�/�ŵƵƐƚ�ŵĞŶƟŽŶ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�DŝƐƐ�
'Žƌǁŝůů�ǁŚŽ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ŽƵƌ�ϱϬ�-ǇĞĂƌ�ƌĞƵŶŝŽŶ�ĂŶĚ�ůŽŽŬĞĚ�ĞǆĂĐƚůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ƐŚĞ�ĚŝĚ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ  ͘
�ĂƌďĂƌĂ�;^ĂǇůŽƌͿ�tŚŝƞŝĞůĚ�;͚ϰϳͿ���;�ĚŝƚŽƌ͛Ɛ�EŽƚĞ͗�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĞŵĂŝů͕��ĂƌďĂƌĂ͘��^ƚĂǇ�ǁĞůů͊Ϳ 

�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϲ 

�ĂƵŐŚƚĞƌ��ůŝǌĂďĞƚŚ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ŚĞƌ�ĨĂƚŚĞƌ͛Ɛ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͗�͞�ƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ͕�ŚƵŵŽƵƌ�ĂŶĚ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ͕�ƉůƵƐ�Ă�
ĨƵŶ-ůŽǀŝŶŐ͕�ƐƉŝƌŝƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ͕�ŚĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŚŝƐ�ǁĂǇ�ƵƉ͕�ĨƌŽŵ�ĚƌŝǀĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�ŝŶƚŽ��ŵƉůŽǇĞĞ�ZĞůĂƟŽŶƐ͕�ƚŚĞŶ�ƚŽ�
EĂƟŽŶĂů�^ĂůĞƐ�DĂŶĂŐĞƌ�ĂŶĚ�ĮŶĂůůǇ�ƚŽ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�'ĞŶĞƌĂů�DĂŶĂŐĞƌ�ŽĨ�ϯD�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂůƐ͘���ůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�
ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ƌƵŶŶĞƌ͕�ŐŽůĨĞƌ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ͕�ĨĂŵŝůǇ�ŵĂŶ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞĂĚĞƌ͕�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ŵĂŶǇ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͘�hƉŽŶ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�ŚĞ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�Ă�ƐĂǆŽƉŚŽŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ŝŶ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƐƚŽƉ�ƉůĂǇŝŶŐ�ŝŶ�ĮǀĞ�
ďĂŶĚƐ�ƵŶƟů��ŽǀŝĚ�Śŝƚ͊͟ 

��/dKZ͛^�EKd�͗��/Ĩ�ǇŽƵ��ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ͛Ɛ�͞^ƵƉĞƌ�^ĞŶŝŽƌƐ͟�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�͘ 



� 

 

DĂƌŐĂƌĞƚ�;WĂƩĞƌƐŽŶͿ�KZ�D�;͛ϰϬͿ�
ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�KĐƚ͘�
Ϯϳ͕�ϮϬϮϭ�ŝŶ�'ƌĂŶĚ�
�ĞŶĚ�ŝŶ�ŚĞƌ�ϭϬϬƚŚ�
ǇĞĂƌ͘�
WƌĞĚĞĐĞĂƐĞĚ�ďǇ�
ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ͕�
:ŽŚŶ�;:ĂĐŬͿ�KƌĂŵ�
;͛ϯϴͿ�ĂŶĚ�ƐŝƐƚĞƌ͕�
�ŽƌŝƐ͘��ĞůŽǀĞĚ�

ƐŝƐƚĞƌ�ŽĨ��ŽŶĂůĚ�;͞�ĞŶŶǇ͟Ϳ�WĂƩĞƌƐŽŶ�
;͛ϰϴͿ�ĂŶĚ�ŵŽƚŚĞƌ�ŽĨ�ZŽďĞƌƚ�;͛ϳϬͿ�;<ĂƌĞŶͿ͕�
�ĂƌďĂƌĂ�;͛ϳϮͿ�;ZŽďĞƌƚͿ�ĂŶĚ��ƵŶĐĂŶ�;͛ϳϲͿ�
;<ĂƚŚǇͿ͘�DƵĐŚ-ůŽǀĞĚ�EĂŶĂ�ƚŽ�ĞŝŐŚƚ�
ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�ŐƌĞĂƚ-
ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ͘���ůŝĨĞ-ůŽŶŐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�
ƐŽƵƚŚ�>ŽŶĚŽŶ͕�DĂƌŐĂƌĞƚ�ǁĂƐ�Ă�ĨĂŝƚŚĨƵů�
ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ��ůŵǁŽŽĚ��ǀĞŶƵĞ�
WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ƚĂƵŐŚƚ�^ƵŶĚĂǇ�
^ĐŚŽŽů�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ĚĞĐĂĚĞƐ͘��KƚŚĞƌ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚĞŶŶŝƐ͕�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�
:ĞŽƉĂƌĚǇ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�&ƌĞĞ�WƌĞƐƐ�
ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘�^ŚĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�Ă�ůŽǇĂů�ĨĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
tĞƐƚĞƌŶ�DƵƐƚĂŶŐ�ĨŽŽƚďĂůů�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
>ŽŶĚŽŶ�<ŶŝŐŚƚƐ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕�DĂƌŐĂƌĞƚ�
ĐŚĞƌŝƐŚĞĚ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘� 

,ĞƌďĞƌƚ�͞,Ğƌď͟���>>�EdzE��;͛ϰϮͿ�
ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�Ăƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂů�ŽŶ�
:ĂŶ͘�Ϯ͕�ϮϬϮϮ͕�ĂŐĞ�ϵϳ͘��ĞůŽǀĞĚ�ŚƵƐďĂŶĚ�ŽĨ�
�ĞǀĞƌůĞǇ�;ŶĞĞ�DĂǇͿ��ĂůůĂŶƚǇŶĞ�;͛ϰϱͿ͘�
�ŚĞƌŝƐŚĞĚ�ĨĂƚŚĞƌ�ŽĨ�:ĂĐŬŝĞ��ŶŶ��ĂŵƉďĞůů�
;WĞƚĞƌͿ�ĂŶĚ�WĞƚĞƌ��ĂůůĂŶƚǇŶĞ�;WĂƚͿ͘�>ŽǀŝŶŐ�
ŐƌĂŶĚĨĂƚŚĞƌ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ĂŶĚ�ŐƌĞĂƚ�
ŐƌĂŶĚĨĂƚŚĞƌ�ŽĨ�ĨŽƵƌ͘��,Ğƌď�ǁĂƐ�ĂŶ�
ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂƚŚůĞƚĞ�Ăƚ�htK͕�ŵŽƐƚ�
ŶŽƚĂďůǇ�ĂƐ�
ƋƵĂƌƚĞƌďĂĐŬ�ŽĨ�
ƚŚĞ�DƵƐƚĂŶŐ�
ĨŽŽƚďĂůů�ƚĞĂŵ͘��
dĞĂŵ�ĐĂƉƚĂŝŶ�
ŝŶ�ϭϵϰϱ͕��ƐƐƚ͘�
�ŽĂĐŚ�ĨƌŽŵ�
ϭϵϰϳ-ϰϵ͕�,Ğƌď�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚƐ�ŽĨ�ŚŽŵĞ�
ŐĂŵĞƐ�ƵŶƟů�ŚŝƐ�ϵϱƚŚ�ǇĞĂƌ͘���ŌĞƌ�ĞĂƌŶŝŶŐ�
ŚŝƐ�D��͕�ŚĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�Ă�ϰϬ-ǇĞĂƌ�ĐĂƌĞĞƌ�
ǁŝƚŚ�>ŽŶĚŽŶ�>ŝĨĞ͘��͞,Ğƌď�ůŽǀĞĚ�ŚŝƐ�
ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ďƌŝĚŐĞ͕�ĐƵƌůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐŽůĨ͕�ƚŚĞ�
DƵƐƚĂŶŐƐ͕�ƚŚĞ��ĞƚƌŽŝƚ�dŝŐĞƌƐ�ĂŶĚ�>ŝŽŶƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�dŽƌŽŶƚŽ�ZĂƉƚŽƌƐ͕�ďƵƚ�ŚŝƐ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�
ůŽǀĞ�ǁĂƐ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�ŽĨ�ĂůŵŽƐƚ�ϳϮ�ǇĞĂƌƐ͕��Ğǀ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ͘͟ 

,ŽǁĂƌĚ�ZŽďĞƌƚ�;�ŽďͿ�,�zD�E�;͛ϰϲͿ�
ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϱ͕�ϮϬϮϮ͕�ĂŐĞ�ϵϯ͘�
WƌĞ-ĚĞĐĞĂƐĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ��ǁŝĨĞ��ŶŶĞ�;Ě͘�ϮϬϮϭͿ͕�
ƚǁŽ�ƐŝďůŝŶŐƐ͕��ŽŶĂůĚ�;͛ϱϰͿ�;Ě͘�ϮϬϬϴͿ�ĂŶĚ�
DŽůůǇ�;͛ϲϬͿ�;tĂƌĞͿ�;Ě͘�ϮϬϮϭͿ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�
ŝŶĨĂŶƚ�ƐŽŶ�dŝŵŽƚŚǇ�;Ě͘�ϭϵϱϴͿ͘��ĞĂƌ�ĨĂƚŚĞƌ�
ŽĨ�^ƚĞƉŚĞŶ�;�ĂƚŚǇͿ͕�DŝĐŚĂĞů�ĂŶĚ�^ƵƐĂŶ�
;�ƌĞŶƚͿ�,ĂǇŵĂŶ-�ďĞůůŽ͘��ůƐŽ�ůŽǀĞĚ�ĂŶĚ�
ŵŝƐƐĞĚ�ďǇ�Ɛŝǆ�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ďƌŽƚŚĞƌ�
'ĞŽƌŐĞ�,ĂǇŵĂŶ�;͛ϰϴͿ�;,ĞůĞŶͿ͕�ŝŶ-ůĂǁƐ�
>ĞŶŽƌĞ�,ĂǇŵĂŶ͕�DĂƌƟŶ�tĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�
ŶŝĞĐĞƐ�Θ�ŶĞƉŚĞǁƐ͘� 
�Žď�ƐƚƵĚŝĞĚ��ŝǀŝů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dŽƌŽŶƚŽ�ĂŶĚ�ƐƉĞŶƚ�ŚŝƐ�ĞŶƟƌĞ�
ĐĂƌĞĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�Įƌŵ͕�
:ŽŚŶ�,ĂǇŵĂŶ�ĂŶĚ�^ŽŶƐ͕�ƵŶƟů�ƌĞƟƌŝŶŐ�ŝŶ�

ϭϵϵϵ͘��,Ğ�ǁĂƐ�
ĂůƐŽ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�
ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
>ŽŶĚŽŶ�Θ�
�ŝƐƚƌŝĐƚ�
�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƐĞƌǀĞĚ�Ă�ƚĞƌŵ�

ĂƐ�ŝƚƐ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�Ă�
ŚŝŐŚůǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌ�ĂŶĚ�
ĚĞǀŽƚĞĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĂŶ͕��Žď�ǁĂƐ�Ă�
ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�^ƚ͘�:ŽŚŶ�ƚŚĞ�
�ǀĂŶŐĞůŝƐƚ��ŚƵƌĐŚ͕�ŶĂŵĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ŝŽĐĞƐĞ͛Ɛ�KƌĚĞƌ�ŽĨ�,ƵƌŽŶ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 
��ŐƌĞĂƚ�ůŽǀĞƌ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ͕��Žď�ǁĂƐ�͞ĞƋƵĂůůǇ�
ƉƌŽĮĐŝĞŶƚ�ŽŶ�ƉŝĂŶŽ͕�ƚƌƵŵƉĞƚ͕�ǀŝŽůŝŶ͕�
ƵŬƵůĞůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƵƚ�ďƵĐŬĞƚ͙�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƐŽŶŐ͘�,ŝƐ�
ƉĂƐƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁĞƌĞ�
ŵĂƚĐŚĞĚ�ŽŶůǇ�ďǇ�ŚŝƐ�ƐĞĞŵŝŶŐůǇ�ůŝŵŝƚůĞƐƐ�
ũŽǇ�ĂŶĚ�ĐƵƌŝŽƐŝƚǇ͙͘͟  

�ƌ͘�'ƌĂĐĞ�;,ƵŶƚͿ���ZZhd,�Z^->�/d�,�
;͛ϰϳͿ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�Ăƚ�DĐ'ĂƌƌĞůů�WůĂĐĞ͕�
>ŽŶĚŽŶ͕�ŽŶ�KĐƚ͘�Ϯϴ͕�ϮϬϮϭ͕�ĂŐĞ�ϵϮ͘�>ŽǀŝŶŐ�
ŵŽƚŚĞƌ�ŽĨ��ĂůůĂ�>ĞŝƚĐŚ�;DĂƌŬ�'ƌĂŚĂŵͿ͘�
WƌĞĚĞĐĞĂƐĞĚ�ďǇ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ͕��ƌ͘�'ĂƌŶĞƚ�
>ĞŝƚĐŚ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ��ŚĂƌůĞƐ�ĂŶĚ�>ŝůůŝĂŶ�
,ƵŶƚ͘��'ƌĂĐĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�htK͛Ɛ�
DĞĚŝĐĂů�^ĐŚŽŽů�ŝŶ�ϭϵϱϳ�ĂŶĚ�ƌĂŶ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�^ĂƌŶŝĂ->ĂŵďƚŽŶ͕�ƐĂƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ŚŽƐƉŝƚĂů�ĂŶĚ�ǁĂƐ�
ĞŵƉůŽǇĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĂƌŶŝĂ->ĂŵďƚŽŶ�,ĞĂůƚŚ�
hŶŝƚ�ƵŶƟů�ŚĞƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͘�'ƌĂĐĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�
ŚĞƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�Ă�ŐŽŽĚ�ŐĂŵĞ�ŽĨ�ĚƵƉůŝĐĂƚĞ�
ďƌŝĚŐĞ͕�ƐĂŝůŝŶŐ͕�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ͕�ŇǇŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĐŽƩĂŐĞ�ůŝĨĞ͘ 

�ƌ͘�,ƵŐŚ�tĂůůĂĐĞ���ZZ�;͛ϱϯͿ�ƉĂƐƐĞĚ�
ĂǁĂǇ��ĞĐ͘�ϲ͕�ϮϬϮϭ͕�
ĂŐĞ�ϴϱ͘�^ƵƌǀŝǀĞĚ�ďǇ�
ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�ĂŶĚ�ďĞƐƚ�
ĨƌŝĞŶĚ��ĂƚŚǇ�
;DŽŽƌĞͿ͘�WƌŽƵĚ�
ĨĂƚŚĞƌ�ŽĨ�ĮǀĞ͕�
ŐƌĂŶĚĨĂƚŚĞƌ�ŽĨ�
ƚŚŝƌƚĞĞŶ�ĂŶĚ�ŐƌĞĂƚ�
ŐƌĂŶĚĨĂƚŚĞƌ�ŽĨ�
ĨŽƵƌ͘��ĞĂƌ�ďƌŽƚŚĞƌ�

ŽĨ�>ǇŶŶ�DĂĐDĂƐƚĞƌ�;͛ϲϬͿ�;�ŽďͿ͕��ĂǀŝĚ�
�Ăƌƌ�;>ŝŶĚĂͿ�ĂŶĚ�DĂƌǇ��Ăƌƌ�;�ĂǀŝĚ�
DŽŽƌĞͿ͘�WƌĞĚĞĐĞĂƐĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ĮƌƐƚ�ǁŝĨĞ�
>ŝůůŝĂŶ�ΗEĂŶΗ�;DĐ<ĂǇͿ�ĂŶĚ�ďƌŽƚŚĞƌ��ƌ͘�
ZŽďĞƌƚ��Ăƌƌ�;͛ϱϳͿ�;Ě͘�ϮϬϭϯͿ͘� 
,ƵŐŚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚŝƐ�D��;�Ƶŵ�>ĂƵĚĞͿ�ĨƌŽŵ�
htK�ŝŶ�ϭϵϱϵ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƉŽƐƚŐƌĂĚƵĂƚĞ�
EĞƵƌŽƐƵƌŐŝĐĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�dŽƌŽŶƚŽ͕�
>ŽŶĚŽŶ�;h<Ϳ͕�ĂŶĚ�>ŽŶĚŽŶ͕�;KEͿ͕�ǁŚĞƌĞ�
ŚŝƐ�ŵĞŶƚŽƌ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞ�
ǁĂƐ��ƌ͘��ŚĂƌůĞƐ��ƌĂŬĞ͘��&Žƌ�ϯϲ�ǇĞĂƌƐ͕�ŚĞ�
ǁĂƐ�Ă�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�
ŶĞƵƌŽƐƵƌŐĞŽŶ�Ăƚ�>ŽŶĚŽŶ͛Ɛ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͘���
ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�ƐƵƌŐĞŽŶ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�͞ŚƵŵďůĞ�
ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ͘͟�ZĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ĨŽƌ�
ŚŝƐ�ůŽǀĞ�ŽĨ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�,ƵŐŚ�
ĐŚĞƌŝƐŚĞĚ�ĨĂŵŝůǇ�ƟŵĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƩĂŐĞ�ŝŶ�
'ƌĂŶĚ��ĞŶĚ͘��ŌĞƌ�ƌĞƟƌŝŶŐ͕�ŚĞ�ĂŶĚ��ĂƚŚǇ�
ŵŽǀĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ŚŝƐ�ƟŵĞ�ĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŽĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'��,��ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�>ŝǀŝŶŐ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ�,ƵƌŽŶ͘� 

WĂƚƌŝĐŝĂ�ΗWĂƚΗ�;DĂůůĞƩͿ�tKK��;͛ϱϯͿ�
ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�DĂƌĐŚ�ϮϮ͕�ϮϬϮϭ͕�ĂŐĞ�ϴϱ͘�
�ĞůŽǀĞĚ�ǁŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�tŝůůŝĂŵ�;�ŝůůͿ�
tŽŽĚ�;͛ϱϯͿ�;Ě͘�ϮϬϭϮͿ͘�>ŽǀŝŶŐ�ŵŽƚŚĞƌ�ŽĨ�
ƚŚƌĞĞ�ĂŶĚ�ĐŚĞƌŝƐŚĞĚ�ŐƌĂŶĚŵŽƚŚĞƌ�ŽĨ�
ĨŽƵƌ͘�WƌĞĚĞĐĞĂƐĞĚ�ďǇ�ŚĞƌ�ƐŝƐƚĞƌ�'ǁĞŶ�
;DĂůůĞƩͿ�ZŽďƐŽŶ�;͛ϰϵͿ͕�ďƌŽƚŚĞƌ�dŽŵ�
DĂůůĞƩ͕�ƐŝƐƚĞƌ-ŝŶ-ůĂǁ�:ĂŶĞ�;tŽŽĚͿ�
�ƵƌƚŽŶ�;͛ϰϲͿ�ĂŶĚ�ďƌŽƚŚĞƌ-ŝŶ-ůĂǁ�:ĞƌƌǇ�
ZŽďƐŽŶ�;͛ϰϳͿ͘���ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�sŝĐƚŽƌŝĂ�
,ŽƐƉŝƚĂů�EƵƌƐŝŶŐ�^ĐŚŽŽů�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ŚĞƌ�
ůŝĨĞůŽŶŐ�ĨƌŝĞŶĚƐ�'ůĂĚǇƐ�;'ƌĂŶƚͿ�dĂŵďůŝŶŐ�
;͛ϱϯͿ͕��ůĞĂŶŽƌ�;�ůĞŵĞŶƚͿ��ĂŬĞƌ�;͛ϱϯͿ͕�ĂŶĚ�
�ŽƌŽƚŚǇ�;DĐ�ĂĐŚĞƌŶͿ�dĞůĨĞƌ�;͛ϱϯͿ͕�WĂƚ�
ǁŽƌŬĞĚ�Ăƚ�sŝĐƚŽƌŝĂ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�
ƐƚĂǇ-Ăƚ-ŚŽŵĞ�ŵŽŵ͘�^ŚĞ�ǁĂƐ�ƚƌƵůǇ�ŝŶ�ŚĞƌ�
ĞůĞŵĞŶƚ�ĂƐ�Ă�ŚŽŵĞŵĂŬĞƌ͘�^ŚĞ�ůŽǀĞĚ��ƚŽ�
ƐĞǁ͕�ŬŶŝƚ�ĂŶĚ�ŚŽƐƚ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ�Ăƚ�ŚĞƌ�
ŚŽŵĞ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ĐĂůůĞĚ�ƵƉŽŶ͘�� 
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ZŽďĞƌƚ�;�ŽďͿ��ƌƚŚƵƌ��,Z/^d/��;͛ϱϱͿ�
ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�EŽǀ͘�Ϯ͕�ϮϬϮϭ͕�ŝŶ�/ŶŐĞƌƐŽůů͘�
^ƵƌǀŝǀĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ͕�:ŝůů͕�ŚŝƐ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�
:ĂŶŝĐĞ�;:ĞƌƌǇͿ�DĐ�ŽŶĂůĚ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƐŽŶ͕�
:ĞīƌĞǇ�;^ŚĞůůǇͿ��ŚƌŝƐƟĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚǁŽ�
ŐƌĂŶĚƐŽŶƐ͕��ŽůĞ͕�ĂŶĚ�:ĞīƌĞǇ͘���Žď�ǁĂƐ�Ă�
ůŽŶŐ-ƟŵĞ�/ŶŐĞƌƐŽůů�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚĂƵŐŚƚ�
ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�Ăƚ�/͘�͘�͘/͘���Žď�ǁĂƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ůĂƐƐ�ŽĨ�
ϭϵϱϱ͛Ɛ�͞�ŝĂŵŽŶĚ͟�ZĞƵŶŝŽŶ�ŚĞůĚ�ŝŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϱ͘� 

'ŽƌĚŽŶ��ŽƵŐůĂƐ�;�ŽƵŐͿ�KZ�,�Z��;͛ϱϲͿ�
ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�Ăƚ��ŚĂƌƚǁĞůů�>ŽŶĚŽŶ�ŽŶ�EŽǀ͘�
ϭϯ͕�ϮϬϮϭ͕�ĂŐĞ�ϴϰ͘��ĞůŽǀĞĚ�ŚƵƐďĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůĂƚĞ��ƌ͘�zǀŽŶŶĞ�'ĂůŝŶĚŽ�ĂŶĚ�ĚĞĂƌ�ďƌŽƚŚĞƌ�
ŽĨ�dŽŵ�;͛ϱϱͿ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�:ŽǇĐĞ͕�ĂŶĚ�
'ĞƌĂůĚ�;͛ϲϭͿ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ůĂƚĞ�ǁŝĨĞ��ŽƌŽƚŚǇ�
;>ǇĂůůͿ�;͛ϱϵͿ͘��ŽƵŐ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽŶĚůǇ�
ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ŵĂŶǇ�ŶŝĞĐĞƐ�ĂŶĚ�
ŶĞƉŚĞǁƐ͘���ŽƵŐ͕�dŽŵ�Θ�'ĞƌĂůĚ͛Ɛ�ŵŽƚŚĞƌ�
�ŽŶŶŝĞ�;sŽůůŝĐŬͿ�KƌĐŚĂƌĚ�ǁĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�
ŽĨ�^ŽƵƚŚ͛Ɛ�ǀĞƌǇ�ĮƌƐƚ�ĐůĂƐƐ͕�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ϭϵϮϮ�ƚŽ�ϭϵϮϳ�ŝŶ�ƚŚĞ�KůĚ�sŝĐƚŽƌŝĂ�^ĐŚŽŽů͘ 

�ƌ͘��ŽƌĂ��ŶŶ�^d/E^KE�;͛ϱϳͿ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�
:ƵůǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϬ͕�ŝŶ�,ĂůŝĨĂǆ͘��ŽƌŶ�ŝŶ��ŚŝŶĂ�ƚŽ�
ŵŝƐƐŝŽŶĂƌǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�
�ŽƌĂ�ŝƐ�ƐƵƌǀŝǀĞĚ�ďǇ�
ƚŚƌĞĞ�ƐŝďůŝŶŐƐ͕�ŚĞƌ�
ŚƵƐďĂŶĚ͕�ZĞǀ͘�dĞĚ�
dŚŽŵƉƐŽŶ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�
ƚǁŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘� 
�ŽƌĂ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ĮǀĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�
ŽĨ�ϭϵϱϳ�ǁŚŽ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ŝŶ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ�ĨƌŽŵ�
htK�ŝŶ�ϭϵϲϯ͘��^ŚĞ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞ�
ŝŶ�EĞŽŶĂƚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƐƉĞŶƚ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�
WŝƩƐďƵƌŐŚ�ďĞĨŽƌĞ�ƐŚĞ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�,ĂůŝĨĂǆ�
ĂŶĚ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�Ăƚ�dŚĞ�'ƌĂĐĞ�
DĂƚĞƌŶŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂů͘��^ŚĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�
�ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�WĞĚŝĂƚƌŝĐƐ͕�
KďƐƚĞƚƌŝĐƐ�ĂŶĚ�'ǇŶĂĞĐŽůŽŐǇ͕��ĂůŚŽƵƐŝĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�Ă�EĞŽŶĂƚĂůŝƐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�/t<�
,ŽƐƉŝƚĂů�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�,ĂůŝĨĂǆ͘���ƚ�ůŽĐĂů͕�
ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ůĞǀĞůƐ͕��ƌ͘�
^ƟŶƐŽŶ�ǁĂƐ�ĂĐƟǀĞůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�
ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ŶĞŽŶĂƚĂů�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͕�ŝŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�,Ğƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͕�ŵĞĚŝĐĂů�
ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ͕�ǁĞƌĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�
ǁŝƚŚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĂǁĂƌĚƐ͕�ďƵƚ�͞ƐŚĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�
ďĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚƐ�ŽĨ�
ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚĞůƉĞĚ�ďǇ�ŚĞƌ�
ƐŬŝůůƐ͕�ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐĞůŇĞƐƐŶĞƐƐ͘͟ 

dŝŵŽƚŚǇ�ΗdŝŵΗ��ƵƌǁŝŶ�>��,�;͛ϲϲͿ�ƉĂƐƐĞĚ�
ĂǁĂǇ�:ĂŶ͘�Ϯϳ͕�ϮϬϮϮ͕�ŝŶ�KƩĂǁĂ͘�>ŽǀŝŶŐ�
ƉĂƌƚŶĞƌ�ŽĨ�<ŝŵ�
;DĂƌƐŚĂůůͿ͕�ĨĂƚŚĞƌ�ŽĨ�
ƐŽŶƐ��ĂŵĞƌŽŶ�ĂŶĚ�
�ĂƌƚĞƌ�ĂŶĚ�ďƌŽƚŚĞƌ�
ŽĨ��ĂŶ�>ĞĂŚ�;͛ϲϴͿ�
;:ĂŶĞͿ�ĂŶĚ��ŝĂŶĞ�
>ĞĂŚ�;͛ϳϬͿ�;>ŝǌͿ͘��� 
��ƉƌŽƵĚ�^ŽƵƚŚ�ŐƌĂĚ͕�
dŝŵ�ĂƩĞŶĚĞĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞƵŶŝŽŶƐ�ŽǀĞƌ�
ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŚŝƐ�
ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉƐ͘� 
tŝƚŚ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ŝŶ��ŚĞŵŝƐƚƌǇ�ĂŶĚ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�htK͕�
ŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůŝƐƚ͕�
ďƵƩĞƌŇǇ�ĐŚƌŽŶŝĐůĞƌ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƐƚ͘�
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ϰϬ-ǇĞĂƌ�ĐĂƌĞĞƌ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�DŽŶƚƌĞĂů�WƌŽƚŽĐŽů�
ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�E'K�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ĂƌƚŚ�^Ƶŵŵŝƚ�ŝŶ�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͘� 
dŝŵ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�Ă�ĮŶĞ�ĚƌƵŵŵĞƌ�ĂŶĚ�ƉůĂǇĞĚ�
ŝŶ�ďĂŶĚƐ�ĨƌŽŵ�>ŽŶĚŽŶ�ƚŽ�DŽŶƚƌĞĂů͕�
,ĂŵŝůƚŽŶ�ƚŽ�KƩĂǁĂ͘��,Ğ�ŝƐ�ƉĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�
ŽĨ�KƩĂǁĂ�:ĂǌǌtŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�
ƉůĂǇ�ŵƵƐŝĐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ĨĂůů�ŽĨ�ϮϬϮϭ͘�͞,Ğ�
ŝƐ�ĚĞĞƉůǇ�ŵŝƐƐĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ͕�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�
ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ͘͟� 

:ĂŶĞ��ůŝǌĂďĞƚŚ�;�ĂŬĞƌƐͿ�W/E<�;͛ϴϮͿ�ƉĂƐƐĞĚ�
ĂǁĂǇ�ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�Ăƚ�DŝůƚŽŶ�
�ŝƐƚƌŝĐƚ�,ŽƐƉŝƚĂů�ŽŶ�EŽǀ͘�Ϯϯ͕�ϮϬϮϭ͘��ĞĂƌ�
ǁŝĨĞ�ŽĨ�:ŽŶ�ĂŶĚ�ůŽǀŝŶŐ�
ŵŽƚŚĞƌ�ƚŽ��ŚĂƌůŝĞ�ĂŶĚ�
'ƌĂĐĞ͘��ĞĞƉůǇ�ŵŝƐƐĞĚ�
ďǇ�ŚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ZŽŶ�ĂŶĚ�
>ŽƌĞƩĂ��ĂŬĞƌƐ�ŽĨ�WŽƌƚ�
^ƚĂŶůĞǇ͕�ďƌŽƚŚĞƌ��ĂǀŝĚ�
�ĂŬĞƌƐ�;͛ϴϬͿ�;^ĂůůǇͿ�ŽĨ�
sŝĐƚŽƌŝĂ͕��͘�͘�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŵĂŶǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘�� 

^ƚĂī�WĂƐƐŝŶŐƐ 
,ĂƌƌǇ�tŝůůŝĂŵ�;�ŝůůͿ�,/>>�;ƐƚĂī͕�ϭϵϳϲ-ϴϬͿ�
ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�ƉĞĂĐĞĨƵůůǇ�ŽŶ��ĞĐ͘�Ϯϰ͕�ϮϬϮϭ͕�
ĂŐĞ�ϴϲ͘�^ƵƌǀŝǀĞĚ�ďǇ�ǁŝĨĞ�DĂƌŝůǇŶŶ͕�ƚŚƌĞĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�:ƵůŝĞ�DĐ>ĞŶŶĂŶ͕�<ĂƌĞŶ�tƌŝŐŚƚ�
ĂŶĚ�:Ğī�;�ĂŶĂͿ�,ŝůů͕�Ɛŝǆ�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�
ƐĞǀĞŶ�ŐƌĞĂƚ�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ͘���ŌĞƌ�Ă�ϯϱ-
ǇĞĂƌ�ĐĂƌĞĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�
�ŝůů�ĞŶũŽǇĞĚ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ƌĞƟƌĞĚ�ůŝĨĞ͕�ƚŚĂƚ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚƌĂǀĞů͕�ůŝǀĞ�ƚŚĞĂƚƌĞ�ĂŶĚ�ŚŽƐƟŶŐ�
ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƩĂŐĞ�ŝŶ�'ƌĂŶĚ�
�ĞŶĚ͘��͞,Ğ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŽǀĞ͕�
ƌĞƐƉĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ŶŽ�ĚŽƵďƚ�Ă�ǁŝĚĞ�ƐŵŝůĞ͘͟� 

<ƵǇůĞƌ�;͞<ƵǇ͟Ϳ�,�h�,�;ƐƚĂī͕�ϭϵϲϰ-ϴϬͿ 
ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�DĂƌĐŚ�ϭϲƚŚ͕�ϮϬϮϮ͕�ĚĂǇƐ�ƐŚǇ�
ŽĨ�ŚŝƐ�ϴϱƚŚ�ďŝƌƚŚĚĂǇ͘����ďĞůŽǀĞĚ�ŚƵƐďĂŶĚ͕�
ĨĂƚŚĞƌ͕�ŐƌĂŶĚĨĂƚŚĞƌ͕�ƵŶĐůĞ͕�ďƌŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�
ĨƌŝĞŶĚ͕�ŚĞ�ŝƐ�ƐƵƌǀŝǀĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�>ŝŶĚĂ�
�ƌŽƐƐůĞǇ-,ĂƵĐŚ�;ƐƚĂī�ϭϵϵϳ-ϮϬϬϭͿ͕�ƚǁŽ�
ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ�:ŽĚŝĞ�Θ��ůŝƐŽŶ�,ĂƵĐŚ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�
ƐƚĞƉĚĂƵŐŚƚĞƌƐ��ůǇĐŝĂ��ĂůǀĞƌƚ�Θ��ĞĐŬǇ�
�ĂůǀĞƌƚ-,ĂŵŝůƚŽŶ͘���ůƐŽ�ƐƵƌǀŝǀĞĚ�ďǇ�ĞŝŐŚƚ�
ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƐŽŶƐ-ŝŶ-ůĂǁ��ůĂŶ�<ƌƵĞŐĞƌ�
Θ�DŝŬĞ�,ĂŵŝůƚŽŶ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ďƌŽƚŚĞƌ�:ŽŶ͘�
WƌĞĚĞĐĞĂƐĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ĮƌƐƚ�ǁŝĨĞ�:ĂŶĞƚ͘ 
�Ɛ�Ă�ĐĂƌĞĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ͕�<ƵǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ĐŽƵŶƚůĞƐƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ŽǀĞƌƐĞĂƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
^ĐŚŽŽů�ŝŶ��ĞŝƌƵƚ͕�>ĞďĂŶŽŶ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ĞŶƌŝĐŚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ǁŚŝůĞ�
ĨŽƐƚĞƌŝŶŐ�Ă�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ�ĂƚŚůĞƟĐƐ�
ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ͘��Ɛ��ĂŵƉ�YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚΖƐ�
ΖŽůĚĞƐƚ�ĐĂŵƉĞƌΖ͕�ŚĞ�ŚĞůƉĞĚ�ďƵŝůĚ�Ă�ůĞŐĂĐǇ�
ŽĨ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŬŝůů�
ĚƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ůŽŶŐ�ƚĞŶƵƌĞ�ƚŚĞƌĞ͘� 
�Ŷ�ĞŶĞƌŐĞƟĐ͕�ĨƵŶ-ůŽǀŝŶŐ�ŵĂŶ͕�<ƵǇ�ǁĂƐ�Ă�
ůŝĨĞůŽŶŐ�ĂƚŚůĞƚĞ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ƉƌŽƵĚ�ŵĞŵďĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�htK�ĨŽŽƚďĂůů�ĂŶĚ�Ɛǁŝŵ�ƚĞĂŵƐ͕�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ŐǇŵŶĂƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŵĂůĞ�htK�
ĐŚĞĞƌůĞĂĚĞƌ͘�/Ŷ�ϭϵϱϰ͕�ŚĞ�ƐǁĂŵ�ĨŽƌ�
�ĂŶĂĚĂ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ��ŵƉŝƌĞ�'ĂŵĞƐ͘ 
͞�Ɛ�Ă�ĨĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ŐƌĂŶĚĨĂƚŚĞƌ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�Ă�
ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ůŽǀĞ͕�ĨƵŶ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͘�,Ğ�
ĐůŝŵďĞĚ�ƚƌĞĞƐ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ĂƉƉůĞƐ͕�ƚĂƵŐŚƚ�ƵƐ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ƐŬŝƉ�ƐƚŽŶĞƐ͕�ƐĂŶŐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇ�
ŵƵƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ũŽǇ͕�ƉůĂǇ�
ĂŶĚ�ŚĂƉƉŝŶĞƐƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĨŽƐƚĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�Ă�ůŝĨĞƟŵĞ͘���ǀĞŶ�
ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ǁŝƚŚ��ůǌŚĞŝŵĞƌΖƐ͕�
ŚĞ�ƐƟůů�ƐŵŝůĞĚ͕�ĚĂŶĐĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ŚŝƐ�
ŐŽĂů�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƵƐ�ůĂƵŐŚŝŶŐ͘͟ 

;�ĚŝƚŽƌ͛Ɛ�EŽƚĞ͗�tŚĞŶ�tĂůůǇ��ǁĂůĚ�;ƐƚĂī�ϭϵϱϵ-
ϴϯͿ�ĚŝĞĚ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ŚŝƐ�Žďŝƚ�ǁĂƐ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
^����ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�
ŵŝƐƐĞĚ�ŝƚ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞĂĚ�ŝƚ�ŽŶ�ƐŽƵƚŚĂůƵŵŶŝ͘ĐĂ͘Ϳ 

ϭϵϳϬ�W,z^������W�ZdD�Ed 
Dƌ͘��ůĂƌŬ͕�DƌƐ͘�ZƵĚĚůĞ͕�Dƌ͘�,ĂƵĐŚ͕�DƌƐ͘��ŝŵŵĞƌ͕�
Dƌ͘�zŽƵŶŐ�Θ�DƌƐ͘�tĞĂƌƌŝŶŐ 
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100 Years of Lions’ Pride 
�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�^ŽƵƚŚ͛Ɛ�ϭϬϬƚŚ͕�ƚŚĞ�^����ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�
ǀĂƌŝĞĚ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂůƵŵŶŝ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘��/ŶŝƟĂůůǇ͕�ŽƵƌ�ƉůĂŶ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂůůĞĚ�Ă�
͞tĂůů�ŽĨ�ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ͟�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂůƵŵŶŝ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ǁĂǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ƉŽƐƚ-^ŽƵƚŚ�ǇĞĂƌƐ͘��dŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ŚĂǀĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŶĂŵĞƐ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ǁĂŶƚĞĚ�Ăůů�ĂůƵŵŶŝ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͕�ƐŽ�Ă�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƉŽƐƚĞĚ�ůĂƐƚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�^����ǁĞďƐŝƚĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƵƌ�
&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ�ŽƵƚůŝŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶƐ͘��KƵƌ�ŐŽĂů�ǁĂƐ�ƚŽ�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ŐĞƚ�͞ϭϬϬ�ŶĂŵĞƐ�ĨŽƌ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌƐ͕͟�ďƵƚ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐƵƌƉĂƐƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶƵŵďĞƌ͕�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϭϱϬ�ŶĂŵĞƐ͘��dŚĞ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚƌǇ�ƚŽ�
ŶĂƌƌŽǁ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ƚŽ�ũƵƐƚ�ϭϬϬ�ŶĂŵĞƐ͕�ƐŽ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ͘��/ŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƉƵƫŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�
ƉŽƐƚĞƌƐ�ŽŶ�ŽŶĞ�ǁĂůů͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ��ĞĐĂĚĞƐ�ZŽŽŵƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ZĞƵŶŝŽŶ�tĞĞŬĞŶĚ�;DĂǇ�Ϯϲ-
Ϯϴ͕�ϮϬϮϯͿ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůƵŵŶŝ�ǁŽƌƚŚǇ�ŽĨ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ǁŚŽŵ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵŝƐƐĞĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�
ďĞ�͞ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ĨŽƌŵƐ͟�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ��ĞĐĂĚĞ�ZŽŽŵ�ĨŽƌ�ĂůƵŵŶŝ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŶĂŵĞƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐŵĞŶƚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
ŵĞĂŶƟŵĞ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�͞ƉƌŽũĞĐƚ͟�ƵŶƟů�ŶŽǁ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƟůů�ƟŵĞ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�Ă�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�;Žƌ�ƐĞǀĞƌĂůͿ͘� 

dŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŝƐ�DĂǇ�ϯϭ͕�ϮϬϮϮ 
dŽ�ƐƵďŵŝƚ�Ă�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ͕�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�;ǁǁǁ͘ƐŽƵƚŚĂůƵŵŶŝ͘ĐĂͿ͘��/Ŷ�
ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŶĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ŐƌĂĚ�ǇĞĂƌƐ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ďƌŝĞĨ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ǁŚǇ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ƚŚŝƐ�ƉĞƌƐŽŶ�;Žƌ�ƉĞƌƐŽŶƐͿ�ŝƐ�
ǁŽƌƚŚǇ�ŽĨ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ͘��ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽ�ŝŶ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚΛƐŽƵƚŚĂůƵŵŶŝ͘ĐĂ͘� 

«««««««««««««««««««««««« 
&ĂĐĞďŽŽŬ�WŽƐƚƐ͗�/Ŷ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ŽƵƌ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂůƵŵŶŝ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ŽƵƌ�&ĂĐĞďŽŽŬ�
ƉĂŐĞ�ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ͘��^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�EŽǀĞŵďĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ϭϯ�ƉŽƐƚƐ͕�Ăůů�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘�dŚĞ�ƉŽƐƚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�tĂůůǇ��ǁĂůĚ͛Ɛ�ĚĞĂƚŚ�ǁĂƐ�ƐĞĞŶ�ďǇ�ϱϬϬ�ĂůƵŵŶŝ�ĂŶĚ�ĞůŝĐŝƚĞĚ�Ϯϱ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘�DŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞ�
ƉŽƐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϱ�ĚŽĐƚŽƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ϭϵϱϳ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ϯϭϰ͕�ǁŝƚŚ�Ϯϯ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘� 

EŽƚĞ͗�WůĞĂƐĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ�ďǇ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞƉĂŐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘� 

^ĐŚŽŽů�EĞǁƐ͙�,ĞƌĞ�ĂŶĚ�EŽǁ͗�tĂƚĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ƐŽŽŶ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ͘ 

ZĞŵŝŶĚĞƌ͗�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ă�ŚĂƌĚ�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ďǇ�ŵĂŝů͕�ďƵƚ�ĂƌĞ�ŚĂƉƉǇ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŝƚ�ŽŶůŝŶĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƵƐ�
ŬŶŽǁ͘���Ɛ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŝůĞĚ�ĐŽƉŝĞƐ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ͘ 
 

*DWKHULQJ�RQ�WKH�*UHHQ 
�ŌĞƌ�Ă�Ϯ�ǇĞĂƌ�ŚŝĂƚƵƐ͕�ƚŚĞ�^����ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ďĂĐŬ�
ŽŶ�ƚŚĞ�͞'ƌĞĞŶ͟�ŝŶ�tŽƌƚůĞǇ�sŝůůĂŐĞ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�
:ƵŶĞ�ϰ͘��/ƚ͛Ɛ�ĂůǁĂǇƐ�Ă�ĨƵŶ�ĚĂǇ͕�ƐŽ�ƐƚŽƉ�ďǇ�ŽƵƌ�
ďŽŽƚŚ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ͘� 


