
G
EO

R
G

E 
T.

 B
A

K
ER

 A
Ý

IA
TI

O
N

 T
EC

H
N

IC
A

L 
C

O
LL

EG
E

2025

-($11(�&/(5<�$&7
'LVFORVXUH�RI�&DPSXV�6HFXULW\�3ROLF\�DQG�&DPSXV�&ULPH�6WDWLVWLFV



7+(�6&+22/�%2$5'�2)�0,$0,�'$'(�&2817<��)/25,'$

0V��0DUL�7HUH�5RMDV��&KDLU
0V��0RQLFD�&ROXFFL��9LFH�&KDLU

0U��5REHUWR�-��$ORQVR
'U��'RURWK\�%HQGURVV�0LQGLQJDOO

0V��0DU\�%ODQFR
0U��'DQQ\�(VSLQR
'U��6WHYH�*DOORQ�,,,
0U��-RVHSK�6��*HOOHU
0V��/XLVD�6DQWRV

683(5,17(1'(17�2)�6&+22/6
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0(66$*(�)520�7+(�',5(&725

,W� LV� DQ� KRQRU� DQG� D� SULYLOHJH� WR� VHUYH� DV� WKH� 'LUHFWRU� RI� *HRUJH� 7�� %DNHU� $YLDWLRQ�
7HFKQLFDO�&ROOHJH��DQG�,�H[WHQG�P\�ZDUPHVW�ZHOFRPH�WR�DOO�VWXGHQWV��SDUHQWV��LQGXVWU\�
SDUWQHUV��DQG�FRPPXQLW\�PHPEHUV�

*HRUJH� 7�� %DNHU� $YLDWLRQ� 7HFKQLFDO� &ROOHJH� SURXGO\� RIIHUV� KLJK�TXDOLW\� WHFKQLFDO�
HGXFDWLRQ� WR� ERWK� KLJK� VFKRRO� DQG� SRVW�VHFRQGDU\� VWXGHQWV�� 2XU� SURJUDPV� SURYLGH�
LQVWUXFWLRQ� LQ� $HURVSDFH� 7HFKQRORJ\�� (OHFWURQLFV�� $YLRQLFV�� DQG� $LUFUDIW� 0DLQWHQDQFH�
�$LUIUDPH�DQG�3RZHUSODQW���:H�EHOLHYH� WKDW�D�JUHDW� OHDUQLQJ�HQYLURQPHQW� LV�EXLOW�RQ�D�
IRXQGDWLRQ�RI�VDIHW\��ZKLFK�LV�ZK\�ZH�DOVR�SULRULWL]H�FDPSXV�VHFXULW\�WR�HQVXUH�WKH�ZHOO�
EHLQJ�RI�RXU�VWXGHQWV�DQG�VWDII�

:H�DUH�SURXG�WR�EH�RQH�RI�RQO\�WZR�VFKRROV�LQ�)ORULGD�DFFUHGLWHG�E\�WKH�1DWLRQDO�&HQWHU�
IRU� $HURVSDFH� 	� 7UDQVSRUWDWLRQ� 7HFKQRORJLHV� �1&$77�� DQG� WKH� RQO\� VFKRRO� LQ� WKH�
QDWLRQ� WR� RIIHU� 1&$77�� DFFUHGLWHG� FRXUVHV� WR� KLJK� VFKRRO� VWXGHQWV�� 8SRQ� VXFFHVVIXO�
FRPSOHWLRQ�RI� WKHLU�SURJUDPV��ERWK�KLJK�VFKRRO�DQG�SRVW�VHFRQGDU\�VWXGHQWV�FDQ�HDUQ�
YDOXDEOH�� LQGXVWU\�UHFRJQL]HG� FHUWLILFDWLRQV� IURP� WKH�1&$77� DQG� WKH� )HGHUDO� $YLDWLRQ�
$GPLQLVWUDWLRQ��)$$��

2XU�H[SHULHQFHG�DQG�GHGLFDWHG�IDFXOW\�DQG�VWDII�DUH�KHUH�WR�SUHSDUH�RXU�VWXGHQWV�IRU�D�
VXFFHVVIXO� FDUHHU� LQ� DYLDWLRQ�� HQVXULQJ� WKH\� FDQ� PHHW� WKH� JURZLQJ� GHPDQGV� RI� WKH�
LQGXVWU\�� :H� DLP� WR� HTXLS� RXU� VWXGHQWV� ZLWK� WKH� VNLOOV�� NQRZOHGJH�� DQG� FHUWLILFDWLRQV�
QHHGHG�WR�VRDU�
6LQFHUHO\�

Alissa Tapia
'LUHFWRU
*HRUJH�7��%DNHU�$YLDWLRQ�7HFKQLFDO�&ROOHJH
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7$%/(�2)�&217(176

7KH�VXEVHTXHQW�SDJHV�RI�WKH�$QQXDO�6HFXULW\�5HSRUW��$65��DUH�GLYLGHG�LQWR�HLJKWHHQ�VHFWLRQV�WKDW�
FRYHU�WKH�IROORZLQJ�LQIRUPDWLRQ�

^ĐŚŽŽů�KǀĞƌǀŝĞǁ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘����^ĞĐƚŝŽŶ�ϭ�
dŝŵĞůǇ�tĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�EŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�DĞĂƐƵƌĞƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘����^ĞĐƚŝŽŶ�Ϯ�
WƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů��ŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ��ƌŝŵĞ�^ƚĂƚŝƐƚŝĐƐ��͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘����^ĞĐƚŝŽŶ�ϯ
dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽůůĞŐĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘����^ĞĐƚŝŽŶ�ϰ�
^ĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ��ĐĐĞƐƐ�ƚŽ��ĂŵƉƵƐ�&ĂĐŝůŝƚŝĞƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�

• /ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ĂĚŐĞƐ
• sŝŽůĂƚŝŽŶƐ

^ĞĐƚŝŽŶ�ϱ�

�ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŽĨ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�WĞƌƐŽŶŶĞů�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�
• �ůŝŐŝďŝůŝƚǇ

^ĞĐƚŝŽŶ�ϲ�

/ŶĨŽƌŵŝŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ��ŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂďŽƵƚ��ĂŵƉƵƐ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ��͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ^ĞĐƚŝŽŶ�ϳ
/ŶĨŽƌŵŝŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ��ŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂďŽƵƚ��ƌŝŵĞ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ��͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�� ^ĞĐƚŝŽŶ�ϴ�
DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�>ŽĐĂů�WŽůŝĐĞ��ŐĞŶĐŝĞƐ�ŽĨ��ƌŝŵŝŶĂů��ĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�
ŽĨ�^ƚƵĚĞŶƚƐ��ŶŐĂŐĞĚ�KĨĨͲ�ĂŵƉƵƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ^ĞĐƚŝŽŶ�ϵ�
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ͕�hƐĞ͕�ĂŶĚ�^ĂůĞ�ŽĨ��ůĐŽŚŽůŝĐ��ĞǀĞƌĂŐĞƐ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�� ����̂ ĞĐƚŝŽŶ� ϭϬ�
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ͕�hƐĞ�ĂŶĚ�^ĂůĞ�ŽĨ�/ůůĞŐĂů��ƌƵŐƐ�ĂŶĚ��ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů�ĂŶĚ
�^ƚĂƚĞ��ƌƵŐ�>ĂǁƐ������͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� ^ĞĐƚŝŽŶ� ϭϭ
WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ��ƌƵŐ�ĂŶĚ��ůĐŽŚŽů��ďƵƐĞ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� ^ĞĐƚŝŽŶ� ϭϮ�

�ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�WƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�WƌŽŵŽƚĞ��ǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ZĂƉĞ͕��ĐƋƵĂŝŶƚĂŶĐĞ�ZĂƉĞ�ĂŶĚ�KƚŚĞƌ�
&ŽƌĐĞĂďŝůĞ�ĂŶĚ�EŽŶͲ&ŽƌĐĞĂďůĞ�^Ğǆ�KĨĨĞŶƐĞƐ��͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� ^ĞĐƚŝŽŶ� ϭϯ�

EŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�^Ğǆ�KĨĨĞŶĚĞƌƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � ^ĞĐƚŝŽŶ� ϭϰ

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ZĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĚ��ǀĂĐƵĂƚŝŽŶ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� ^ĞĐƚŝŽŶ� ϭϱ

DŝƐƐŝŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚ�EŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� ^ĞĐƚŝŽŶ� ϭϲ
^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂů��ƌŝŵĞ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� ^ĞĐƚŝŽŶ� ϭϳ

dŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��^Z�ĂĚŚĞƌĞƐ�ƚŽ�Ăůů�ƌĞůĂƚĞĚ�^ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ�WŽůŝĐĞƐ͕�&ĞĚĞƌĂů�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�^ƚĂƚĞ�
^ƚĂƚƵƚĞƐ͘

�ŶƚŝͲ�ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶͬ�,ĂƌĂƐƐŵĞŶƚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� �^ĞĐƚŝŽŶ�ϭϴ

• �ŝƐƚƌŝĐƚ
• ^ŝŐŚƚŝŶŐ�ŽĨ�^ĞǆƵĂů�WƌĞĚĂƚŽƌ�Ăƚ�^ĐŚŽŽů�^ŝƚĞ

• ^ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ�WŽůŝĐǇ�ϱϱϯ�Ͳ��ƌƵŐ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ
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^��d/KE�ϭ�ʹ�^�,KK>�Ks�Zs/�t

'ĞŽƌŐĞ�d͘ ��ĂŬĞƌ��ǀŝĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽůůĞŐĞ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞĨƌŽŶƚ�ŽĨ��ǀŝĂƚŝŽŶ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�dĞĐŚŶŝĐŝĂŶ�ĞĚƵͲ
ĐĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽůůĞŐĞ�ŽĨĨĞƌƐ�ƚŚƌĞĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͗��ŝƌĐƌĂĨƚ��ŝƌĨƌĂŵĞ�DĞĐŚĂŶŝĐ͕��ŝƌĐƌĂĨƚ�WŽǁĞƌƉůĂŶƚ�
DĞĐŚĂŶŝĐ͕�ĂŶĚ��ǀŝŽŶŝĐƐ�dĞĐŚŶŝĐŝĂŶ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ĂĚƵůƚ�ĂŶĚ�ĚƵĂůͲĞŶƌŽůůĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ǀŝĂƚŝŽŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�&�Z�ƉĂƌƚ�ϭϰϳ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŽŶ�KĐͲ
ĐƵƉĂƚŝŽŶĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ͘�KƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ůĞĂƌŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐƚĂƚĞͲŽĨͲƚŚĞͲĂƌƚ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŚĂŶĚƐͲŽŶ�ƐŚŽƉ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ĂĐƚƵĂů�ĂǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŝƌĐƌĂĨƚ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘

^��d/KE�Ϯ�ʹ�d/D�>z�t�ZE/E'��E���D�Z'�E�z�EKd/&/��d/KE�D��^hZ�^

/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƚŚƌĞĂƚ�Žƌ�ĚĂŶŐĞƌ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƐƚĂĨĨ�Žƌ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͕�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ŝƐ�ŝŶŝƚŝĂƚĞĚ�ĨŽůůŽǁͲ
ŝŶŐ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘�dŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�Žƌ�ĚĞƐŝŐŶĞĞ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŝƐƐƵŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ƉƵďůŝĐ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐǇƐƚĞŵ͘�&ŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ůŽĐŬĚŽǁŶ͕�ĂŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ŝƐ�ŚĞůĚ�ďǇ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ��ƌŝƚŝĐĂů�/ŶĐŝĚĞŶĐĞ�ZĞƐƉŽŶƐĞ�dĞĂŵ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘�dŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�
ƐƚĂĨĨ�Ăƚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ƐŽ�Ăůů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨƵůůǇ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ͘

DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �^ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ�WŽůŝĐǇ�ϴϰϭϬ�Ͳ��ƌŝƚŝĐĂů�ZĞƐƉŽŶƐĞͬ�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĚŝƌĞĐƚƐ�ƚŚĞ�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶͲ
ĚĞŶƚ�ŽĨ�^ĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�Ă��ŝƐƚƌŝĐƚ��ƌŝƚŝĐĂů�/ŶĐŝĚĞŶƚ�ZĞƐƉŽŶƐĞ�dĞĂŵ�;��/ZdͿ͘�dŚĞ���/Zd�ŝƐ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂƐƐŝƐƚŝŶŐ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŝƚŚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĚŝƐͲ
ƚƌŝĐƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�dŚĞ�̂ ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚ�ŚĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞƐ͕�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͕�Ă��ƌŝƚŝĐĂů�/ŶĐŝĚĞŶƚ�ZĞƐƉŽŶƐĞ�
WůĂŶ�;�/ZWͿͬ�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�WůĂŶ�;�KWͿ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐĐŚŽŽůƐ͘�dŚĞ���/Zd͕ �ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ƵƉĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů�ƐŝƚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ͘�/Ŷ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�&ůŽƌŝĚĂ�^ƚĂƚƵƚĞƐ͕�ƚŚĞ�
�/ZWͬ�KW�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŶĚ�ĞǆĞŵƉƚ�ĨƌŽŵ�ƉƵďůŝĐ�ƌĞĐŽƌĚ͘

^��d/KE�ϯ�ʹ�WZ�W�Z/E'�d,���EEh�>��/^�>K^hZ��K&��Z/D��^d�d/^d/�^

WĞƌƐŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ĐƌŝŵĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŝƚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ƉŽůŝĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�
ŽĨ�ŝƐƐƵŝŶŐ�Ă�ƚŝŵĞůǇ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ŶŽƚŝĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĐƌŝŵĞ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ĐĂŵƉƵƐ͘

dŚĞ�ĐƌŝŵĞ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ�ĨŽƌ�'ĞŽƌŐĞ�d͘ ��ĂŬĞƌ��ǀŝĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽůůĞŐĞ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
DŝĂŵŝͲ�ĂĚĞ�^ĐŚŽŽůƐ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�;DͲ�^W�Ϳ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ Ɛ͛�ƉƵďůŝĐ�
ƐĐŚŽŽůƐ͘�DͲ�^W��ǁŽƌŬƐ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DŝĂŵŝͲ�ĂĚĞ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉŽůŝĐĞ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ��ŝƚǇ��ŽŵƉĂĐƚƐ�ĂŶĚ�DĞŵŽƌĂŶͲ
ĚƵŵ Ɛ͛�ŽĨ�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ŝŶ�DŝĂŵŝͲ�ĂĚĞ��ŽƵŶƚǇ�&ůŽƌŝĚĂ͘�
�ƌŝŵŝŶĂů�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�D�^W��ǁŚŝĐŚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�WŽůŝĐĞ�KĨĨĞŶƐĞ�/ŶͲ
ĐŝĚĞŶƚ�ZĞƉŽƌƚƐ͘�^ĐŚŽŽů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�ĂůƐŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ Ɛ͛��ƵƚŽŵĂƚĞĚ�/ŶĐŝĚĞŶƚ�
ZĞƐƉŽŶƐĞ�^ǇƐƚĞŵ�;�/Z^Ϳ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�Ă�ůŽŐ�ŽĨ�Ăůů�ŵĂũŽƌ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƐĐŚŽŽůƐ͘�

dŚĞ�D�^W��ƉƌŽǀŝĚĞƐ�'ĞŽƌŐĞ�d͘ ��ĂŬĞƌ��ǀŝĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽůůĞŐĞ�ƚŚĞ�ĐƌŝŵĞ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵͲ
ƉůĞƚĞ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ZĞƉŽƌƚ�;�^ZͿ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ůĞƌǇ��Đƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�
ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͕�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ĨĂĐƵůƚǇ͕ �ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ�Ăƚ�ďĂŬĞƌĂǀŝĂƚŝŽŶƚĞĐŚĐŽůůĞŐĞ͘ĐŽŵ͘���
ŚĂƌĚĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŽĨĨŝĐĞ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝůů�ŶŽƚŝĨǇ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĨĂĐƵůƚǇ͕ �
ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶĐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĨŝŶĂůŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ͘



$8*867�����

dŚĞ�'LUHFWRU�ŽĨ�'ĞŽƌŐĞ�d͘��ĂŬĞƌ��ǀŝĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽůůĞŐĞ͕�DƐ͘��ůŝƐƐĂ�dĂƉŝĂ͕�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞƉŽƌƚ͘��ůů�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ǁŚŽ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�DͲ��W^�ĂŶĚͬŽƌ�ůŽĐĂů�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�
ƐƵďŵŝƚ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ƐĂĨĞƚǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�Žƌ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŽĐĐƵƌ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͘�dŚĞƐĞ�
ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ�ĂŶĚ͕�ŝĨ�ǁĂƌƌĂŶƚĞĚ͕�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ƉŽůŝĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů��ŶŶƵĂů�
^ĞĐƵƌŝƚǇ�ZĞƉŽƌƚ͘

'ĞŽƌŐĞ� d͘ � �ĂŬĞƌ� �ǀŝĂƚŝŽŶ� dĞĐŚŶŝĐĂů� �ŽůůĞŐĞ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ŚĂǀĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ĨŽƌ� ǀŽůƵŶƚĂƌǇ͕ � ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů�
ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ� ŽĨ� ĐƌŝŵĞ� ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ͘� sŝŽůĂƚŝŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂǁ� ǁŝůů� ďĞ� ƌĞĨĞƌƌĞĚ� ƚŽ� DŝĂŵŝͲ�ĂĚĞ� ^ĐŚŽŽůƐ� WŽůŝĐĞ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ǁŚĞŶ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ĐŽůůĞŐĞ Ɛ͛� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ƌĞǀŝĞǁ͘� tŚĞŶ� Ă�
ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ� ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ� ƚŚƌĞĂƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐĂŵƉƵƐ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĂƌŝƐĞƐ͕�ǁĂƌŶŝŶŐƐ�ǁŝůů� ďĞ� ŝƐƐƵĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌĐŽŵ�ĂŶĚͬŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵĞĂŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ����KE�ƌĂĚŝŽ͘

^��d/KE�ϱ�ʹ�^��hZ/dz�K&��E������^^�dK���DWh^�&��/>/d/�^

^ƚƵĚĞŶƚƐ� ŵĂǇ� ĞŶƚĞƌ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ŽƵƌ� ŵĂŝŶ� ĞŶƚƌĂŶĐĞ� Žƌ� ƐƚƵĚĞŶƚ� ƉĂƌŬŝŶŐ� ůŽƚ͕� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ƚŚĞǇ� ŚĂǀĞ� Ă�
ǀŝƐŝďůĞ� ƐƚƵĚĞŶƚ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͖� ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ŵƵƐƚ� ĐŚĞĐŬͲŝŶ�ǁŝƚŚ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ� ŝŶ�ŽƵƌ� ůŽďďǇ�ƉƌŝŽƌ� ƚŽ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ�
ƉƌĞŵŝƐĞƐ͘�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ăƚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆŝƚƐ�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ͘�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ� Ăůů� ƐƚƵͲĚĞŶƚƐ� ĂƌĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ƐĐŚŽŽů� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĂƚ� Ăůů� ǀŝƐŝƚŽƌƐ� ƐŝŐŶ� ŝŶ� ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�
ƉŚŽƚŽ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂͲƚŝŽŶ͘� �ůů� ƐƚƵĚĞŶƚ� ǀĞŚŝĐůĞƐ� ƌĞƋƵŝƌĞ� Ă� ĐƵƌƌĞŶƚ� ƐĐŚŽŽů� ƉĂƌŬŝŶŐ� ĚĞĐĂů� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ůŝŶŬĞĚ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ� ƚŽ� ƐƚƵĚĞŶƚ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŶƵŵͲďĞƌƐ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ƵƚŝůŝǌĞ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚĞŶƚ� ƉĂƌŬŝŶŐ� ůŽƚƐ͘� ^ĞĐƵƌŝƚǇ�
ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĂůƐŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƌŽƵͲƚŝŶĞ�ĐŚĞĐŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĂůůǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĐĂŵƉƵƐ�ĂƌĞĂƐ͘

�ůů� ǀĞŶĚŽƌƐ� ĞŶŐĂŐĞĚ� ŝŶ� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� ŽĨ� ĐĂŵƉƵƐ� ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ĐůĞĂƌĞĚ� ďǇ�DŝĂŵŝͲ�ĂĚĞ� �ŽƵŶƚǇ�
WƵďůŝĐ�^ĐŚŽŽů� KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘�/Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕� ǀĞŶĚŽƌƐ� ŵƵƐƚ� ĚŝƐƉůĂǇ� ƚŚĞŝƌ� ĚŝƐƚƌŝĐƚ� ŝƐƐƵĞĚ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĐĂƌĚ�
ƉƌŝŽƌ� ƚŽ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�

^ĐŚŽŽů� �ŽĂƌĚ� WŽůŝĐǇ� ϴϰϳϱ� Ͳ� �ƌŝŵŝŶĂů� �ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ� ^ĐƌĞĞŶŝŶŐ� ŽĨ� �ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕� ĞŶƐƵƌĞƐ� ƚŚĂƚ�
ŶŽŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶĂů� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ǁŚŽ� ĂƌĞ� ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ� ĂĐĐĞƐƐ� ŽŶ� ƐĐŚŽŽů� ŐƌŽƵŶĚƐ� ǁŚĞŶ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ƉƌĞƐĞŶƚ͕� ŝŶĐůƵĚͲŝŶŐ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ǁŚŽƐĞ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚƌĂĐƚ� ŝƐ� ŶŽƚ�
ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŶͲƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ǁŚŽŵ�ĂŶǇ�ƵŶĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ� ŝŶĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĂŶĚ� ŝŶĐŝĚĞŶƚĂů͕� ĂŶĚ� ƚŚŽƐĞ� ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� Žƌ� ĐŽŶƚƌŽů� ŽĨ� ƐĐŚŽŽů�
ĨƵŶĚƐ͕� ƐŚĂůů� ďĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ĐƌŝŵŝŶĂů�ďĂĐŬͲŐƌŽƵŶĚ�ĐŚĞĐŬ͘

&Žƌ� ƚŚĞ� ƉƵƌƉŽƐĞƐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƉŽůŝĐǇ͕ � Ă� ͞ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͟� ƐŚĂůů� ŵĞĂŶ� ĂŶǇ� ǀĞŶĚŽƌ͕ � ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕� Žƌ� ĞŶƚŝƚǇ� ƵŶĚĞƌ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ͕�ďƵƚ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘�
dŚĞ�ƚĞƌŵ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂŶǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ǁŚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�Žƌ�ƐĐŚŽŽů�
ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂŶǇ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͘ �dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�
ƐŚĂůů�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĐŚĞĐŬƐ͘�

&ƵƌƚŚĞƌ͕ �ĞǀĞƌǇ� ĨŝǀĞ� ;ϱͿ�ǇĞĂƌƐ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ŝŶŝƚŝĂů�ĞŶƚƌǇ� ŝŶƚŽ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�Žƌ�Ă�ƐĐŚŽŽů� ŝŶ�
Ă�ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕� ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ� ŝƐ� ƐŽ� ĞŵƉůŽǇĞĚ� ĂƐ� Ă� ǀĞŶĚŽƌ͕ � ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕� Žƌ� ĞŵƉůŽǇĞĞ�
ŽĨ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŵƵƐƚ�ŵĞĞƚ�>ĞǀĞů�Ϯ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�

dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝƐ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů͘�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƐŚĂůů�ƐŚĂƌĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĐŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͘

^��d/KE�ϰ�ͲͲ�d��,E/��>��K>>�'����D/E/^dZ�d/s��Z�^WKE^/�/>/d/�^



$8*867�����

/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ĂĚŐĞƐ

�ůů�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ƐŚĂůů�ǁĞĂƌ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ƐƚĂƚĞͲĐƌĞĂƚĞĚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ďĂĚŐĞ�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ�ǁŚŝůĞ�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů�
ŐƌŽƵŶĚƐ͘�dŚĞ�ďĂĚŐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞĂƌ�Ă�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŚĂƐ�ǀĞƌŝĨŝĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͗

A.  ŝƐ�Ă�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŝƚŝǌĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�̂ ƚĂƚĞƐ�Žƌ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂůŝĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�̂ ƚĂƚĞƐ�ĂƐ
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ��ŝƚŝǌĞŶƐŚŝƉ�/ŵŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ͖

�͘ ŝƐ�ĞŝŐŚƚĞĞŶ�;ϭϴͿ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�Žƌ�ŽůĚĞƌ͕ �ĂŶĚ

�͘ ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�^ƚĂƚĞ�ůĂǁ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ͘

dŚĞ�ƵŶŝĨŽƌŵ͕�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ďĂĚŐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ǀŝƐŝďůĞ�Ăƚ�Ăůů�
ƚŝŵĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ŝƐ�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌŽƵŶĚƐ͘�dŚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ďĂĚŐĞ�ŝƐ�ǀĂůŝĚ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ĨŝǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘�

�ŶǇ�ĞǆĞŵƉƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͘

sŝŽůĂƟŽŶƐ

��ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͕ �ǁŚŽ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌŽƵŶĚƐ�ŝŶ�ǀŝŽůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ͕ �ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ǀĂůŝĚ�ĂŶĚ�ĂƉͲ
ƉƌŽǀĞĚ�ĞǆĞŵƉƚŝŽŶ͕� ĐŽŵŵŝƚƐ�Ă� ƚŚŝƌĚͲĚĞŐƌĞĞ� ĨĞůŽŶǇ�ƵŶĚĞƌ� &͘ ^͘�ϭϬϭϮ͘ϯϮ�ƉƵŶŝƐŚĂďůĞ�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŝŶ� &͘ ^͘�
ϳϳϱ͘ϬϴϮ�Žƌ�ϳϳϱ͘Ϭϴϯ͘

6FKRRO�%RDUG�3ROLF\�����������9LGHR�6XUYHLOODQFH��DXWKRUL]HV�*HRUJH�7��%DNHU�$YLDWLRQ�7HFKQLFDO�
&ROOHJH�WR�LPSOHPHQW�VXUYHLOODQFH�V\VWHPV�WR�PRQLWRU�VDIHW\�WKURXJKRXW�LWV�FDPSXVHV�

SECTION 6 – ENFORCEMENT AUTHORITY OF SECURITY PERSONNEL

DŝĂŵŝͲ�ĂĚĞ��ŽƵŶƚǇ�WƵďůŝĐ�^ĐŚŽŽů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ĂƌƌĞƐƚ�ĂŶǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘�
^ĞĐƵƌŝƚǇ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽů�
ŝƐƐƵĞĚ�ƚǁŽͲǁĂǇ�ƌĂĚŝŽƐ͘�^ĐŚŽŽů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�ĞǀĂůƵĂƚĞ� ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŽ� ůŽĐĂů�
ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ƐĐŚŽŽů� ƉŽůŝĐĞ͘� &ŽůůŽǁŝŶŐ� ĂŶ� ŝŶĐŝĚĞŶƚ͕� ƐĐŚŽŽů� ĚŝƐƚƌŝĐƚ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ŵĂǇ� ĂƐƐŝŐŶ� ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�
ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ͘ ��ƵƌŝŶŐ�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕ �
ƵƐŝŶŐ�Ă�ƉƵďůŝĐͲĂĚĚƌĞƐƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞĂŶƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůůǇ�ƌĞƉŽƌƚ�ĐŽŶͲ
ĐĞƌŶƐ�Žƌ�ĐƌŝŵĞ͘

'ĞŽƌŐĞ�d͘ ��ĂŬĞƌ��ǀŝĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽůůĞŐĞ�ĂĚŚĞƌĞƐ�ƚŽ�^ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ�WŽůŝĐǇ�ϴϰϴϬ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞƐ�ƚŚĞ�
^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚ� ŽĨ� ^ĐŚŽŽůƐ� ƚŽ� ĞƐƚĂďůŝƐŚ� ĚŝƐƚƌŝĐƚ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ^ĐŚŽŽů� WŽůŝĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ� ƐŚĂůů�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͗

A.  ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐƌŝŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŶĂů�ůĂǁƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�^ƚĂƚĞ�ĂƐ�ƚŚĞ
ǀŝŽůĂƚŝŽŶ�ŽĐĐƵƌƐ�ŽŶ�Žƌ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ŽǁŶĞĚ͕�ůĞĂƐĞĚ͕�Žƌ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͕

�͘ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƐƚĂĨĨ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƉƵďůŝĐ͕

�͘ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕

�͘ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƐƚĂĨĨ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕

�͘ůŝĂŝƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕

&͘ ƉƌĞǀĞŶƚĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕

'͘ ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�DƵƚƵĂů��ŝĚ��ŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ
ĨŽƌ�ŝŶ�&͘ ^͘�Ϯϯ͘ϭϮϮϱ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ
,͘ ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ăůů�ƚƌĂĨĨŝĐ�ůĂǁƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�^ƚĂƚĞ�ǁŚĞŶ�ƐƵĐŚ�ǀŝŽůĂƚŝŽŶƐ�ŽĐĐƵƌ�ŽŶ�Žƌ�ĂďŽƵƚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�Žƌ
ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶ�&͘^͘�ϯϭϲ͘ϲϰϬ
dŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͕�ĂƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘
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�ůŝŐŝďŝůŝƚǇ

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ƐŚĂůů�ĞŵƉůŽǇ�ƐĐŚŽŽů�ƉŽůŝĐĞ�ŽĨĨŝĐĞƌƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�&͘ ^͘�ϵϰϯ͘ϭϯ͘��ŶǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĂƐ�
Ă�ƐĐŚŽŽů�ƉŽůŝĐĞ�ŽĨĨŝĐĞƌ�ƐŚĂůů�ĂůƐŽ�ŵĞĞƚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚ͘

�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐ

dŚĞ� �ŽĂƌĚ� ŵĂǇ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ƐĐŚŽŽů� ƉŽůŝĐĞ� ŽĨĨŝĐĞƌƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƐĂĨĞƚǇ� ŽĨ� ƐĐŚŽŽů�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕ �ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�
ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘�

/Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů� ƉŽůŝĐĞ� ĂŶĚ� ůŽĐĂů� ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͕� ƚŚĞ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ĐŽůůĞŐĞ� ŚĂƐ�
ƵŶŝͲĨŽƌŵĞĚ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ƚŚĂƚ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞ� ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ� ƚŽ� ĂƐŬ� ƉĞƌƐŽŶƐ� ĨŽƌ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŚĂǀĞ�ůĂǁĨƵů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘�^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĚŽ�
ŶŽƚ� ƉŽƐƐĞƐƐ� ƚŚĞ� ĂƌƌĞƐƚ� ƉŽǁĞƌ� ŽǀĞƌ� ĂŶĚ� ĂďŽǀĞ� ƚŚĞ� ĂǀĞƌĂŐĞ� ĐŝƚŝǌĞŶ͘� �ůů� ĐƌŝŵĞƐ� ĂƌĞ� ƉƌŽŵƉƚůǇ� ĂŶĚ�
ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƐŝƚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ƉŽůŝĐĞ͘

^��d/KE�ϳ�ʹ �/E&KZD/E'�̂ dh��Ed^��E���DW>Kz��^���Khd���DWh^�̂ ��hZ/dz�WZK���hZ�^�

dŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ��ŽĚĞ�ʹ�ϲ�͘ϭ͘ϬϬϭϴ�;ϭϱͿ;ĐͿ;ϮͿ�ʹ�^ĐŚŽŽů�^ĂĨĞƚǇ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�
ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ĞĂƐŝůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂďůĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ǁŚĞŶ�ĐŽŶǀĞǇŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ�ĚƵƌŝŶŐ�ĚƌŝůůƐ͕�ĨŝƌĞ�ĚƌŝůůƐ͕�ĂŶĚ�ĂĐƚƵĂů�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ͘�dŚĞ�ƚĞƌŵ�
ΗƉůĂŝŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞΗ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĚĞǀŽŝĚ�ŽĨ�ĐŽĚĞĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ũĂƌŐŽŶ͕�ĂŶĚ�ĂĐƌŽŶǇŵƐ͕�
ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŽƌΖƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘

/Ŷ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ��ŽĚĞ�ʹ�ϲ�͘ϭϬϬϭϴ�;ϭϱͿ;ĐͿ;ϮͿ͕�DŝĂŵŝͲ�ĂĚĞ��ŽƵŶƚǇ�
WƵďůŝĐ�^ĐŚŽŽůƐ�ŚĂƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ƚŚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ZĞƐƉŽŶƐĞ�WƌŽƚŽĐŽů�;^ZWͿ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝ�>ŽǀĞ�h�'ƵǇƐ�
&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ͘��Ɛ�ŽĨ�KĐƚŽďĞƌ�Ϯ͕�ϮϬϮϯ͕�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ZĞƐƉŽŶƐĞ�WƌŽƚŽĐŽů�ŝƐ�ŝŶ�ĞĨĨĞĐƚ�
ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�^ZW�ŽƵƚůŝŶĞƐ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ĨŝǀĞ�ĂĐƚŝŽŶƐͶ
,K>�͕�^��hZ�͕�>K�<�KtE͕��s��h�d�͕�ĂŶĚ�^,�>d�ZͶƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ͕�ǁŝůů�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�Žƌ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘

^��d/KE�ϴ�ʹ �/E&KZD/E'�̂ dh��Ed^��E���DW>Kz��^���Khd��Z/D��WZ�s�Ed/KE�

dŚĞ��ůĞĂƌǇ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů͛Ɛ�^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ�ŽĨ�DŝĂŵŝͲ�ĂĚĞ��ŽƵŶƚǇ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ĐĂƚĂůŽŐ�ĂŶĚ�
ĂĐĐĞƐƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŵƵƐƚ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�^ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ�
�ǇůĂǁƐ�ĂŶĚ�WŽůŝĐŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞƐ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ͘�̂ ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ�ďǇůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐͲ�
ĐĞƐƐĞĚ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ĚĂĚĞƐĐŚŽŽůƐ͘ŶĞƚ͘��ŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂŶĚ�ďƌŝĞĨĞĚ�ŽŶ�Ă�ǇĞĂƌůǇ�ďĂƐŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�KƉĞŶŝŶŐ�
ŽĨ�^ĐŚŽŽůƐ�ŵĞĞƚŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŝƐƐƵĞĚ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚ�ƉĂƌĂƉŚĞƌŶĂůŝĂ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�Ăůů�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ƚƌŝŵĞƐƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ƚŚĞ�WŽƐƚͲ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ��ŽĚĞ�ŽĨ�^ƚƵĚĞŶƚ��ŽŶĚƵĐƚ͕�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�̂ ƚƵĚĞŶƚ�,ĂŶĚďŽŽŬ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�Ă�ƉŽůŝĐĞ�ŽĨĨŝĐĞƌ�ǁŚŽ�ŽĨĨĞƌƐ�ŚŝƐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƐ�Ă�ŐƵĞƐƚ�ƐƉĞĂŬĞƌ�ĂŶĚ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ƚŚĞ�̂ ƵĐĐĞƐƐ�WĂƚŚǁĂǇƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�
ŽĨ�ĐƌŝŵĞƐ͘�

^��d/KE�ϵ�ʹ �DKE/dKZ/E'��E��Z��KZ�/E'�d,ZKh',�>K��>�WK>/����'�E�/�^�K&��Z/D/E�>�
�'�E�/�^�K&��Z/D/E�>���d/s/d/�^�K&�t,/�,�̂ dh��Ed^��E'�'���K&&Ͳ��DWh^�

'ĞŽƌŐĞ� d͘ � �ĂŬĞƌ� �ǀŝĂƚŝŽŶ� dĞĐŚŶŝĐĂů� �ŽůůĞŐĞ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ŚĂǀĞ� ŽĨĨͲĐĂŵƉƵƐ� ůŽĐĂƚŝŽŶƐ� ĨŽƌ� ƐƚƵĚĞŶƚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂͲƚŝŽŶƐ͖� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ŝƚ� ŝƐ� ŶŽƚ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ƚŽ� ĐƌĞĂƚĞ� Ă� ƉŽůŝĐǇ� ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ĂŶĚ�
ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůŽĐĂů�ƉŽůŝĐĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŽĨ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ�Ăƚ�ŽĨĨ�ʹ�ĐĂŵƉƵƐ�
ůŽĐĂƚŝŽŶƐ͘�'ĞŽƌŐĞ�d͘ ��ĂŬĞƌ��ǀŝĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ŽůůĞŐĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŽĨĨͲĐĂŵƉƵƐ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘
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^��d/KE�ϭϬ�ʹ �WK^^�^^/KE͕�h^���E��̂ �>��K&��>�K,K>/����s�Z�'�^�

dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂĚŚĞƌĞƐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ďŽĂƌĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŽŶ�ĚƵƚǇ�Žƌ�ŽŶ��ŽĂƌĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�
ďĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂůĐŽŚŽů͘��ŵƉůŽǇĞĞƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�Žƌ�ƵƐĞ�ĂůĐŽŚŽůŝĐ�ďĞǀĞƌĂŐĞƐ�ǁŚŝůĞ�
ŽŶ��ŽĂƌĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�Žƌ�ŽŶ�ĚƵƚǇ͘�^ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ�ZƵůĞ�ϱϱϯϬ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�͞ƚŚĞ�ƵƐĞ͕�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ͕��
ĐŽŶĐĞĂůŵĞŶƚ͕�Žƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĚƌƵŐ�Žƌ�ĂŶǇ�ĚƌƵŐͲƌĞůĂƚĞĚ�ƉĂƌĂƉŚĞƌŶĂůŝĂ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ŵŝƐƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ŝŶƚŽǆŝĐĂƚŝŶŐ�Žƌ�ŵŽŽĚͲĂůƚĞƌŝŶŐ�ĞĨĨĞĐƚ�Žƌ�ƚŚĞ�ŵŝƐƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�
͞ŽǀĞƌͲƚŚĞͲĐŽƵŶƚĞƌ͟�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌŽƵŶĚƐ͕�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�ĂŶĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƐĐŚŽŽůͲ�
ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ĞǀĞŶƚ͕͟�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�͞ĚƌƵŐ͟�ĂůƐŽ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞƐ�Ăůů�ĂůĐŽŚŽůŝĐ�ďĞǀĞƌĂŐĞƐ͘���ĚƌƵŐͲĨƌĞĞ�ǌŽŶĞ�ŝƐ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬϬϬ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘�

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�*HRUJH�7��%DNHU�$YLDWLRQ�7HFKQLFDO�&ROOHJH�ĂĚŚĞƌĞƐ�ƚŽ͕�̂ ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ�WŽůŝĐǇ�ϴϰϬϱ�Ͳ�̂ ĐŚŽŽů�
^ĂĨĞƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĚƌƵŐ�
ĨƌĞĞ͗�
ͻ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŚŝďŝƚ�ĚŝƐŽƌĚĞƌůǇ�ĐŽŶĚƵĐƚ͕�ƚŚĞ�ŝůůĞŐĂů�ƉŽƐͲ�
ƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ǁĞĂƉŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝůůĞŐĂů�ƵƐĞ͕�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƐĂůĞ�ŽĨ�ƚŽďĂĐĐŽ͕�ĂůĐŽŚŽů͕�ĂŶĚ
ŽƚŚĞƌ�ĚƌƵŐƐ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͖

ͻ ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŽŵŵƵƚĞƐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƐĐŚŽŽů͖

ͻ ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐĂĨĞ͕�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞĚ͕�ĂŶĚ�ĚƌƵŐͲĨƌĞĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͖

ͻ Ă�ĐŽĚĞ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Žƌ�ƉŽůŝĐǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐůĞĂƌůǇ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕
ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�ŝŶ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƐĂĨĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘

ͻ ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͘

^��d/KE�ϭϭ�ʹ �WK^^�^^/KE͕�h^���E��̂ �>��K&�/>>�'�>��Zh'^��E���E&KZ��D�Ed�K&�&���Z�>�
�E��̂ d�d���Zh'�>�t^�

dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂĚŚĞƌĞƐ�ƚŽ�^ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŽŶ�ĚƵƚǇ�Žƌ�ŽŶ�^ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƐŚĂůů� ŶŽƚ� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ͕� ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ͕� ĚŝƐƉĞŶƐĞ͕� ƉŽƐƐĞƐƐ� Žƌ� ƵƐĞ� ŝůůĞŐĂů� ĚƌƵŐƐ͕� Žƌ� ďĞ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ�
ŝŶĨůƵĞŶĐĞ� ŽĨ� ƐƵĐŚ� ĚƌƵŐƐ͘� �ŵƉůŽǇĞĞƐ� ŽŶ� Žƌ� ŽĨĨ� ĚƵƚǇ� ƐŚĂůů� ŶŽƚ� ŝŶĨůƵĞŶĐĞ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƚŽ� ƵƐĞ� ŝůůĞŐĂů�
ĚƌƵŐƐ�Žƌ�ĂďƵƐĞ�ůĞŐĂů�ĚƌƵŐƐ͘�^ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ�ZƵůĞ�ϱϱϯϬ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�͞ƚŚĞ�ƵƐĞ͕�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ͕�
ĐŽŶĐĞĂůŵĞŶƚ͕� Žƌ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ŽĨ� ĂŶǇ� ĚƌƵŐ�Žƌ� ĂŶǇ� ĚƌƵŐͲƌĞůĂƚĞĚ�ƉĂƌĂƉŚĞƌŶĂůŝĂ͕� Žƌ� ƚŚĞ�ŵŝƐƵƐĞ�ŽĨ� Ă�
ƉƌŽĚƵĐƚ� ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ� Ă� ƐƵďƐƚĂŶĐĞ� ƚŚĂƚ� ĐĂŶ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĂŶ� ŝŶƚŽǆŝĐĂƚŝŶŐ� Žƌ�ŵŽŽĚͲĂůƚĞƌŝŶŐ� ĞĨĨĞĐƚ� Žƌ� ƚŚĞ�
ŵŝƐƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�͞ŽǀĞƌͲƚŚĞĐŽƵŶƚĞƌ͟�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌŽƵŶĚƐ͕�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�
ĂŶĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƐĐŚŽŽůƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ĞǀĞŶƚ͘͟���ĚƌƵŐͲĨƌĞĞ�ǌŽŶĞ�ŝƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬϬϬ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�
ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘�

^��d/KE�ϭϮ�ʹ �WZ�s�Ed/KE�K&��Zh'��E���>�K,K>Ͳ��h^��

DͲ��W^�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ͕�ĂŐĞͲĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂůůǇͲďĂƐĞĚ�ĚƌƵŐ�ĂŶĚ�ĂůĐŽŚŽů
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�Ăƚ�*HRUJH�7�
%DNHU�$YLDWLRQ�7HFKQLFDO�&ROOHJH�ǁŽƌŬƐ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ
ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ZĞĨĞƌƌĂů�ůŝƐƚ͘

�ŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŵĂǇ�ƐĞĞŬ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŵƉůŽǇĞĞ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WƌŽŐƌĂŵ�;��W�
�ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ƚŚŝƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽŶ�Ă�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů�ďĂƐŝƐ͕�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǁŝůů�ďĞ�
ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚͬŽƌ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�

*HRUJH�7��%DNHU�$YLDWLRQ�7HFKQLFDO�&ROOHJH�ĂĚŚĞƌĞƐ�ƚŽ�^ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ�WŽůŝĐǇ�ϱϱϯϬ�Ͳ��ƌƵŐ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ

^ĐŚŽŽůƐ�ƐŚĂůů�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĚƌƵŐ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ĚƌƵŐ�ĂďƵƐĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ŵĞĂŶƐ͘�
͞�ƌƵŐƐ͟�ĂƌĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ͗�
$� Ăůů�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ďǇ�&ůŽƌŝĚĂ�ůĂǁ͖
%� Ăůů�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚŽǆŝĐ�ǀĂƉŽƌƐ͖
&� Ăůů�ĂůĐŽŚŽůŝĐ�ďĞǀĞƌĂŐĞƐ͖



$8*867�����

dŚĞ�ƵƐĞ͕�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ͕�ĐŽŶĐĞĂůŵĞŶƚ͕�Žƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĚƌƵŐ�Žƌ�ĂŶǇ�ĚƌƵŐͲƌĞůĂƚĞĚ�ƉĂƌĂƉŚĞƌŶĂůŝĂ͕�Žƌ�
ƚŚĞ�ŵŝƐƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ŝŶƚŽǆŝĐĂƚŝŶŐ�Žƌ�ŵŽŽĚͲĂůƚĞƌŝŶŐ�
ĞĨĨĞĐƚ�Žƌ�ƚŚĞ�ŵŝƐƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�͞ŽǀĞƌ�ƚŚĞͲĐŽƵŶƚĞƌ͟�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů�
ŐƌŽƵŶĚƐ͕�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�ĂŶĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƐĐŚŽŽůͲƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ĞǀĞŶƚ͘�

��ĚƌƵŐͲĨƌĞĞ�ǌŽŶĞ�ŝƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬϬϬ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�
ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘�

�ĨĨĞĐƚŝǀĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ͕�ϮϬϭϳ͕�̂ ǁŝƚĐŚďŽĂƌĚ�DŝĂŵŝ�WƌŽŐƌĂŵƐ͕�Ϯϭϭ��Ăůů��ĞŶƚĞƌ͕�,ĞůƉůŝŶĞƐ͕�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�
�ŽƵŶƐĞůŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ďĞĐĂŵĞ�:�^�,ĞůƉůŝŶĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘�

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĐĂůů�Ϯϭϭ�,ĞůƉůŝŶĞ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ƌƵŐ�ĂŶĚ��ůĐŽŚŽů��ŽƵŶƐĞůŝŶŐ� ĂŶĚ� ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ƚŽ�
ůŽĐĂů� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĨŽƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ĚƌƵŐ�ĂŶĚ�ĂůĐŽŚŽů� ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ͘� ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�
ĂůƐŽ�ǀŝƐŝƚ͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬũĐƐĨů͘ŽƌŐͬƐĞƌǀŝĐĞƐͬƐǁŝƚĐŚďŽĂƌĚͲϮϭϭͬ�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵŝĂŵŝĚĂĚĞ͘ŐŽǀͬŐůŽďĂůͬƐĞƌǀŝĐĞ͘ƉĂŐĞ͍DĚƵŝĚͺƐĞƌǀŝĐĞсƐĞƌϭϱϰϮϮϯϰϰϰϭϮϱϯϯϰϭ

^��d/KE�ϭϯ�ʹ ���h��d/KE�>�WZK'Z�D^�dK�WZKDKd���t�Z�E�^^�K&�Z�W�͕�
��Yh�/Ed�E���Z�W���E��Kd,�Z�&KZ����/>���E��EKEͲ&KZ����>��̂ �y�K&&�E^�^�

^ƚƵĚĞŶƚ�ĚĂƚŝŶŐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�Žƌ�ĂďƵƐĞ�ŝƐ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ŝŶ�Ăůů�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶǇ�
ƐĐŚŽŽůͲƌĞůĂƚĞĚ�Žƌ�ƐĐŚŽŽůͲƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�Žƌ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐĐŚŽŽůͲƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂͲ�
ƚŝŽŶ͘��ůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�WŽƐƚͲ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ��ŽĚĞ�ŽĨ�̂ ƚƵĚĞŶƚ��ŽŶĚƵĐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ďĂƚͲ�
ƚĞƌǇ͕�ĂŐŐƌĂǀĂƚĞĚ�ďĂƚƚĞƌǇ͕�ƐĞǆ�ŽĨĨĞŶƐĞ͕�ƐĞǆƚŝŶŐ͕�ƐĞǆƵĂů�ďĂƚƚĞƌǇ͕�ƐĞǆƵĂů�ĂƐƐĂƵůƚ͕�ĚĂƚŝŶŐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�
ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂůŬŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�>ĞǀĞů�/s�ŽĨĨĞŶƐĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�DͲ�^W�ďǇ�ƚŚĞ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ͘�

�ƚ�ƚŚŝƐ�ƚŝŵĞ͕�*HRUJH�7��%DNHU�$YLDWLRQ�7HFKQLFDO�&ROOHJH�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŽĨĨĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�
ƉƌŽŵŽƚĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƌĂƉĞ͕�ĂĐƋƵĂŝŶƚĂŶĐĞ�ƌĂƉĞ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽƌĐŝďůĞ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲĨŽƌĐŝďůĞ�ƐĞǆ�ŽĨĨĞŶƐĞƐ͘�

dŚĂƚ�ďĞŝŶŐ�ƐĂŝĚ͕�dŚĞ�̂ ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ�ŽĨ�DŝĂŵŝͲ�ĂĚĞ͕�&>�ĚŽĞƐ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�Ăůů�&ĞĚĞƌĂů�ůĂǁƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƌĞͲ�
ƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�
ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�dŝƚůĞ�/y�ŽĨ�
ƚŚĞ��ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů��ŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ϭϵϳϮ͕�ƚŚĞ�sŝŽůĞŶĐĞ��ŐĂŝŶƐƚ�tŽŵĞŶ�ZĞĂƵƚŚŽƌŝǌĂƚŝŽŶ��Đƚ�;s�t��WƵďůŝĐ�
>Ăǁ�ϭϭϯͲϰ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�:ĞĂŶŶĞ��ůĞƌǇ��Đƚ�;ϮϬ�h͘^͘�͘�ϭϬϵϮ;Ĩ͕ �ĂƐ�ĂŵĞŶĚĞĚ͘��ůů�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
dŝƚůĞ�/s�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϲϱ�;,���ŵƵƐƚ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�&ĞĚĞƌĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͘�

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�^ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ�WŽůŝĐǇ�ϱϱϭϳͲ��ŶƚŝͲ�ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶͬ,ĂƌĂƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�dŝƚůĞ�/y�Žƌ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ŽŶ�ǁŚŽ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵĂƚƚĞƌ͘�̂ ĐŚŽŽů�ƉŽůŝĐŝĞƐ�
ĐĂŶ� ďĞ� ĂĐĐĞƐƐĞĚ� Ăƚ� ǁǁǁ͘ĚĂĚĞƐĐŚŽŽůƐ͘ŶĞƚ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ^ĐŚŽŽů� �ŽĂƌĚ� ƚĂď͘� dŚĞ� �ŽĂƌĚ� ĂůƐŽ�ƉƌŽŚŝďŝƚƐ�
ĚĂƚŝŶŐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ƐĞǆƵĂů�ĂƐƐĂƵůƚ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂůŬŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�s�t�͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�
ŽĨĨĞŶƐĞ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ� ŝŶ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ƌĞůĂƚĞĚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�Žƌ�ŽĨĨ�ĐĂŵƉƵƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�
ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌͲ�ĂŐĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǀŝĐƚŝŵƐ�Žƌ�ƐƵƐƉĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝƐ�ĂŶ�
ĂůůĞŐĞĚ�ǀŝĐƚŝŵ�ŽĨ� ƐƵĐŚ�ĐƌŝŵĞƐ͘�^ĐŚŽŽůƐ�ǁŝůů�ďĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ� ŝŶ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�
ĂůůĞŐĞĚ�ĐƌŝŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�&ĞĚĞƌĂů͕�^ƚĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�
ůĂǁƐ͘��ůů�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�dŝƚůĞ�/y�ŽĨ�,���ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�^ƚƵĚĞŶƚ��ŝĚ�
WƌŽŐƌĂŵ� ŵƵƐƚ� ƌĞƉŽƌƚ� ĂŶĚ� ƐƵďŵŝƚ� ĂŶŶƵĂů� ĐƌŝŵĞ� ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ� ĂƐ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� :ĞĂŶŶĞ� �ůĞƌǇ�
�ŝƐĐůŽƐƵƌĞ� ŽĨ� �ĂŵƉƵƐ� WŽůŝĐǇ� ĂŶĚ� �ĂŵƉƵƐ� �ƌŝŵĞ� ^ƚĂƚŝƐƚŝĐƐ� �Đƚ�;�ůĞƌǇ� �Đƚ͘ � dŚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǁŝůů� ďĞ�
ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ��ŽŶƐƵŵĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�DĂŶĚĂƚĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽĨ�dŝƚůĞ� /s�
ƐĐŚŽŽůƐ͘� ^ƚƵĚĞŶƚ� ĂŶĚ� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� ƐŚŽƵůĚ� ĂůƐŽ� ƌĞĨĞƌ� ƚŽ�^ĐŚŽŽů� �ŽĂƌĚ� WŽůŝĐǇ� ϴϰϬϱͲ� ^ĐŚŽŽů� ^ĂĨĞƚǇ� ĨŽƌ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ĐƌŝŵĞ�ĂŶĚ�ǀŝŽůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ��ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ͘�

'� DQ\�SUHVFULSWLRQ�RU�SDWHQW�GUXJ��H[FHSW�WKRVH�IRU�ZKLFK�SHUPLVVLRQ�WR�XVH�LQ�VFKRRO�KDV�EHHQ�
JUDQWHG�
(� DQDEROLF�VWHURLGV��DQG

)� DQ\�VXEVWDQFH�WKDW�LV�D�³ORRN�DOLNH´�RI�DQ\�RI�WKH�DERYH�



$8*867�����

ZĞƉŽƌƚŝŶŐ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�

�ůů� ǀĞƌďĂů� Žƌ� ǁƌŝƚƚĞŶ� ƌĞƉŽƌƚƐͬĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ� ĂůůĞŐŝŶŐ� ǀŝŽůĂƚŝŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƉŽůŝĐǇ� ƐŚĂůů� ďĞ� ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�
ƚŽ� ƚŚĞ� �ŝƌĞĐƚŽƌ� Žƌ� ĚĞƐŝŐŶĞĞ͘� �ŽŵƉůĂŝŶƚƐ� ĂŶĚ� ƌĞƉŽƌƚƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ƐƵďŵŝƚƚĞĚ� ĂƐ� ƐŽŽŶ� ĂƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ� ĂĨƚĞƌ� ƚŚĞ�ĂůůĞŐĞĚ� ŝŶĐŝĚĞŶƚ� ďƵƚ� ƐŚĂůů� ďĞ� ƐƵďŵŝƚƚĞĚ� ǁŝƚŚŝŶ� ŶŝŶĞƚǇ� ;ϵϬͿ� ƐĐŚŽŽů� ĚĂǇƐ�
ĂĨƚĞƌ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ƌĞĐĞŶƚ�ĂůůĞŐĞĚ� ĂĐƚ� ŽĨ� ĚĂƚŝŶŐ� ǀŝŽůĞŶĐĞ� ĂŶĚͬŽƌ� ĂďƵƐĞ͘� dŚĞ� �ŝƌĞĐƚŽƌ� Žƌ�
ĚĞƐŝŐŶĞĞ� ƐŚĂůů� ĚŽĐƵŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ� ĂŶǇ� ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ� Žƌ� ƌĞƉŽƌƚƐ� ĂŶĚ� ƚĂŬĞ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�
ĂĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ƌĞͲŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌ͘�

^��d/KE�ϭϰ�ʹ �EKd/&/��d/KE�K&�Z�'/^d�Z���̂ �y�K&&�E��Z^�

DŝĂŵŝͲ�ĂĚĞ� �ŽƵŶƚǇ� WƵďůŝĐ� ^ĐŚŽŽůƐ� ŐĞƚƐ� ŶŽƚŝĨŝĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� DŝĂŵŝͲ�ĂĚĞ� WŽůŝĐĞ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ĂƐ�
ƚŽ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĞŶĐĞ� ŽĨ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� ƐĞǆƵĂů� ƉƌĞĚĂƚŽƌƐ� ǁŚŽ� ĂƌĞ� ŶŽǁ� ƌĞƐŝĚŝŶŐ� ŝŶ� DŝĂŵŝͲ�ĂĚĞ�
�ŽƵŶƚǇ͘� dŚŝƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŝƐ� ƚŚĞŶ� ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞĚ� ƚŽ� VFKRRO� SULQFLSDOV�'LUHFWRUV� WKURXJK� HOHFWURQLF�
PDLO�

ǁǁǁ͘ĨĚůĞ͘ƐƚĂƚĞ͘Ĩů͘ƵƐ͘

*HRUJH� 7�� %DNHU� $YLDWLRQ� 7HFKQLFDO� &ROOHJH� ĐŽŵƉůŝĞƐ� ǁŝƚŚ� ^ĐŚŽŽů� �ŽĂƌĚ� WŽůŝĐǇ� ϴϰϳϬ� Ͳ�
EŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�^ĞǆƵĂů� WƌĞĚĂƚŽƌƐ͘� �Ɛ� Ă� ƉƵďůŝĐ� ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͕� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů� ŝƐ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�
ĨŽƌ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŶŐ� ŝƚƐ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� tŚŝůĞ� ƉŚǇƐŝĐĂů� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ĞǆƚĞŶĚ� ďĞǇŽŶĚ� ƐĐŚŽŽů�
ŐƌŽƵŶĚƐ͕� ĂŶǇ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ƚŚĂƚ� ǁŝůů�ŚĞůƉ� ŬĞĞƉ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƐĂĨĞƌ� ŝƐ� ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞĚ͘� dŚĞ� ƉƵƌƉŽƐĞ�
ŽĨ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů� ƐǇƐƚĞŵ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ƉƌŽƚŽĐŽů� ĨŽƌ� ƐĞǆƵĂů� ƉƌĞĚĂƚŽƌƐ� ŝƐ� ƚŽ�
ĂĨĨŽƌĚ� ƉĂƌĞŶƚ;ƐͿͬ� ŐƵĂƌĚŝĂŶ;ƐͿ� ĞĂƐǇ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ƚŚĂƚ� ĐĂŶ� ĞŶŚĂŶĐĞ� ƚŚĞ� ƐĂĨĞƚǇ� ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů� ƐǇƐƚĞŵ͛Ɛ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� �ůů� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ� ĂƐ� ƐĞǆƵĂů�
ƉƌĞĚĂƚŽƌƐ� ƉƵƌƐƵĂŶƚ� ƚŽ� Ă� ǁƌŝƚƚĞŶ� ĐŽƵƌƚ� ŽƌĚĞƌ� ŵƵƐƚ� ƌĞŐŝƐƚĞƌ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� &ůŽƌŝĚĂ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ� >Ăǁ� �ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͘� hƉŽŶ� ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ� ƐĐŚŽŽů� ƉŽůŝĐĞ� ŽĨ� ĂŶǇ� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�
ƐĞǆƵĂů� ƉƌĞĚĂƚŽƌƐ� ůŝǀŝŶŐ� ŝŶ� DŝĂŵŝͲ�ĂĚĞ� �ŽƵŶƚǇ͕� WKH� 'LUHFWRU� RI� *HRUJH� 7�� %DNHU� $YLDWLRQ�
7HFKQLFDO�&ROOHJH� ZLOO� QRWLI\� VWXGHQWV� DQG� IDFXOW\�� $GXOWV� VWXGHQWV� GR� QRW� KDYH� WR� UHFHLYH� D�
VHDOHG� SDFNDJH�

>Ăǁ� ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ� ĂŐĞŶĐŝĞƐ� ŵƵƐƚ� ŝŶĨŽƌŵ� ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƉƵďůŝĐ�
ŽĨ� Ă� ƐĞǆƵĂů� ƉƌĞĚĂƚŽƌ͛Ɛ� ƉƌĞƐĞŶĐĞ͘� tŝƚŚŝŶ� ĨŽƌƚǇͲĞŝŐŚƚ� ;ϰϴͿ� ŚŽƵƌƐ� ĂĨƚĞƌ� ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�
ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ�ƚŚĞ� ƐĞǆƵĂů� ƉƌĞĚĂƚŽƌ͛Ɛ� ƉƌĞƐĞŶĐĞ͕� ƚŚĞ� ƐŚĞƌŝĨĨ� Žƌ� ĐŚŝĞĨ� ŽĨ� ƉŽůŝĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ� ƐĞǆƵĂů� ƉƌĞĚĂƚŽƌ� ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ� Žƌ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ� ƌĞƐŝĚĞƐ͕� ƐŚĂůů�
ŶŽƚŝĨǇ� ĞĂĐŚ� ůŝĐĞŶƐĞĚ�ĚĂǇͲĐĂƌĞ� ĐĞŶƚĞƌ� ĂŶĚ� ĚŝƐƚƌŝĐƚ� ƐĐŚŽŽů� ǁŝƚŚŝŶ� Ă� ŽŶĞ� ;ϭͿ� ŵŝůĞ� ƌĂĚŝƵƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƐĞǆƵĂů�ƉƌĞĚĂƚŽƌ͛Ɛ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͘�

/Ŷ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ĐŽŵƉůǇ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ� ĨŽƌƚǇͲĞŝŐŚƚ� ;ϰϴͿ� ŚŽƵƌ� ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͕� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů� ƉŽůŝĐĞ� ǁŝůů� ŶŽƚŝĨǇ� ƚŚĞ� �ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ� ^ĐŚŽŽů� KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ� ŽĨ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� ƐĞǆƵĂů� ƉƌĞĚĂƚŽƌƐ͕� ǀŝĂ� ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ� ŵĂŝů͕� ǁŝƚŚŝŶ� ĨŽƌƚǇͲĞŝŐŚƚ� ;ϰϴͿ�
ŚŽƵƌƐ� ĂĨƚĞƌ� ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĞǆƵĂů� ƉƌĞĚĂƚŽƌ͛Ɛ� ƉƌĞƐĞŶĐĞ͘� dŚĞ� ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�
ŵĂŝů� ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ǁŝůů� ĐŽŶƚĂŝŶ� ƚŚĞ� ŶĂŵĞ͕�ĂĚĚƌĞƐƐ͕� ƉŚǇƐŝĐĂů� ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ͕� ĂŶĚ� ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ� ŽĨ�
ƚŚĞ� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� ƐĞǆƵĂů� ƉƌĞĚĂƚŽƌ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƚŚĞ� ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĞǆƵĂů� ƉƌĞĚĂƚŽƌ͛Ɛ�
ŽĨĨĞŶƐĞ͕� ĂŶĚ� ǁŚĞƚŚĞƌ� ƚŚĞ� ƐĞǆƵĂů� ƉƌĞĚĂƚŽƌ͛Ɛ� ǀŝĐƚŝŵ� ǁĂƐ� Ă�ŵŝŶŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĨĨĞŶƐĞ͘�

�ŝƐƚƌŝĐƚ�
$� �ƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͕�*HRUJH�7��%DNHU�$YLDWLRQ�7HFKQLFDO�&ROOHJH�ŶŽƚŝĨŝĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ

ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĂďŽƵƚ ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŽĨ�ƚŚĞ �ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘

%� �ƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ͕�ŶĞǁ�ĂĚƵůƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƐĞǆƵĂů�ƉƌĞĚĂƚŽƌƐ͘

&� �Ɛ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�^ĐŚŽŽů�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƌĞŐŝƐͲ�
ƚĞƌĞĚ�ƐĞǆƵĂů�ƉƌĞĚĂƚŽƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƉŽůŝĐĞ͕�^ĐŚŽŽů�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ŝŶĨŽƌŵ�*HRUJH�7��%DNHU
$YLDWLRQ�7HFKQLFDO�&ROOHJH�ĂŶĚ�Ăůů�ƐƉĞĐŝĨŝĐ ĐŽŵŵĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ�ĨƌŽŵ�ƐĐŚŽŽů�ƉŽůŝĐĞ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ
ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƐĞǆƵĂů�ƉƌĞĚĂƚŽƌƐ�ƌĞƐŝĚŝŶŐ�ŝŶ�DŝĂŵŝͲ



$8*867�����

�ĂĚĞ��ŽƵŶƚǇ�ǀŝĂ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ŵĂŝů͘�^ĞǆƵĂů�ƉƌĞĚĂƚŽƌ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ�ƚƌĂŶƐŵŝƚͲ�
ƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐĞĐƵƌĞ͕�W�&�ĨŝůĞ�ĨŽƌŵĂƚ͘�dŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ďƌŝĞĨŝŶŐ�ǁŝůů�ĐŽŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŬŶŽǁŶ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƐĞǆƵĂů�ƉƌĞĚĂƚŽƌƐ͘�

'� KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐĞǆƵĂů�ƉƌĞĚĂƚŽƌ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�*HRUJH�7��%DNHU�$YLDWLRQ
7HFKQLFDO�&ROOHJH͕�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĨŽƌ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞǆƵĂů�ƉƌĞĚĂƚŽƌ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ
ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵĂŶŶĞƌ͗

�� dŚĞ�*HRUJH�7��%DNHU�$YLDWLRQ�7HFKQLFDO�&ROOHJH��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŚŝƐͬŚĞƌ
ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ŵĂŝů�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ĂŶĚ ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂĐƚŝŽŶ�ďƌŝĞĨŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ
ĂĐƚĞĚ�ƵƉŽŶ͘

�� hƉŽŶ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞǆƵĂů�ƉƌĞĚĂƚŽƌ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ǁŝůů�ƉƌŝŶƚ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌŝĞĨͲ�
ŝŶŐ�ĂƚƚĂĐŚŵĞŶƚ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƐĞǆƵĂů�ƉƌĞĚĂƚŽƌƐ͘

�� dŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�Ăƚ�*HRUJH�7��%DNHU�$YLDWLRQ�7HFKQLFDO�&ROOHJH�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŶŽƚŝĨǇŝŶŐ
ƐƚƵĚĞŶƚƐ ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ͘��ĚƵůƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚŽ ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ƐĞĂůĞĚ�ƉĂĐŬĂŐĞ͘

�� �ůů�ƐĞǆƵĂů�ƉƌĞĚĂƚŽƌ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚ�ǀŝĂ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ŵĂŝů�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�̂ ĐŚŽŽů�KƉĞƌĂͲ�
ƚŝŽŶƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂĐƚŝŽŶ�ďƌŝĞĨŝŶŐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ĨŽƌǁĂƌĚĞĚ�Žƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ďǇ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞƚŚŽĚ
Žƌ�ƉĞƌƐŽŶƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞ͘

�� *HRUJH�7��%DNHU�$YLDWLRQ�7HFKQLFDO�&ROOHJH�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�Ăůů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐĞŶƚ�ďǇ�^ĐŚŽŽů
KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƐĞǆƵĂů�ƉƌĞĚĂƚŽƌ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ĂŶ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ďŝŶĚĞƌ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ
ŵĂŝŶ�ŽĨĨŝĐĞ͘��ŶǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŽŶ�Ă�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƐĞǆƵĂů�ƉƌĞĚĂƚŽƌ�ƐŚĂůů�ďĞ
ŐŝǀĞŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ďŝŶĚĞƌ͘

/Ĩ�*HRUJH�7��%DNHU�$YLDWLRQ�7HFKQLFDO�&ROOHJH�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƐĞǆƵĂů�ƉƌĞĚĂƚŽƌƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�
ƐŽƵƌĐĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�^ĐŚŽŽů�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂŶǇ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐǇ͕�ƚŚĞǇ�ƐŚĂůů�ĨŽƌǁĂƌĚ�
ƐƵĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�^ĐŚŽŽů�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐͬ^ƉĞĐŝĂů�WƌŽŐƌĂŵƐ͘�dŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƐƚĂĨĨ͕�ƉĂƌĞŶƚ;ƐͿͬ�ŐƵĂƌĚŝĂŶ;ƐͿ͕�Žƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�ƐĞǆƵĂů�ƉƌĞĚĂƚŽƌ͛Ɛ�ŽĨĨĞŶƐĞ͕�ĂŶĚ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞǆƵĂů�ƉƌĞĚĂƚŽƌ͛Ɛ�ǀŝĐƚŝŵ�ǁĂƐ�Ă�ŵŝͲ�ŶŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĨĨĞŶƐĞ͘�

^ŝŐŚƚŝŶŐ�ŽĨ�^ĞǆƵĂů�WƌĞĚĂƚŽƌ�Ăƚ�̂ ĐŚŽŽů�̂ ŝƚĞ�

$� /Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐĞǆƵĂů�ƉƌĞĚĂƚŽƌ�ŝƐ�ƐŝŐŚƚĞĚ�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌŽƵŶĚ͕�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�Žƌ��ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĞ�ƐŚĂůů
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ϵϭϭ�ĂŶĚ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�WŽůŝĐĞ�Ăƚ�ϯϬϱͲϵϵϱͲ�KW^͘

%��ŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉĂƌĞŶƚͬŐƵĂƌĚŝĂŶ�Žƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƐĞǆƵĂů�ƉƌĞĚĂͲ�
ƚŽƌ�Žƌ�ŽĨĨĞŶĚĞƌ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ƐŝƚĞ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�̂ ĐŚŽŽů�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐͬ^ƉĞĐŝĂů�WƌŽŐƌĂŵƐ�Ăƚ
ϯϬϱͲϵϵϱͲϮϳϭϬ͘

DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�&ůŽƌŝĚĂ�^ƚĂƚĞ�^ƚĂƚƵƚĞ�ϳϳϱ͘Ϯϭ�;͞dŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ�^ĞǆƵĂů�WƌĞĚĂƚŽƌƐ��Đƚ �͟ĂŶĚ�
&ůŽƌŝĚĂ�^ƚĂƚƵƚĞ�ϵϰϯ͘Ϭϰϯϱ͕�ĐŽŶǀŝĐƚĞĚ�ƐĞǆ�ŽĨĨĞŶĚĞƌƐ�ŝŶ�&ůŽƌŝĚĂ�ŵƵƐƚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ŽĨ�>Ăǁ��ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�;&�>��ǁŝƚŚŝŶ�ϰϴ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�Žƌ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͘�dŚĞ�
&�>��ŵĂŬĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƐĞǆƵĂů�ŽĨĨĞŶĚĞƌƐͬƉƌĞĚĂƚŽƌƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ƚŽ�ůŽĐĂů�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨĨŝĐŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ƐŚĞƌŝĨĨ�Žƌ�
ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉŽůŝĐĞ�ĐŚŝĞĨ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�Ăůů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�
ƉƌĞĚĂƚŽƌƐ�;ŽŶůǇ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ĚĞĞŵĞĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŚĞƌŝĨĨ�Žƌ�ƉŽůŝĐĞ�ĐŚŝĞĨ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚǇ� ƐŚĞƌŝĨĨ� ƚŽ� ŶŽƚŝĨǇ� ƚŚĞ� ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ� ŝĨ� ĂŶ� ŽĨĨĞŶĚĞƌ� Žƌ� ƉƌĞĚĂƚŽƌ� ŝƐ� ĞŶƌŽůůĞĚ͕� ĞŵƉůŽǇĞĚ͕� Žƌ�
ĐĂƌƌǇŝŶŐ� ŽŶ� Ă� ǀŽĐĂƚŝŽŶ� Ăƚ� ƚŚĞ� ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͘� *HRUJH�7��%DNHU�$YLDWLRQ�7HFKQLFDO�&ROOHJH� ŝƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ƚŽ� ŝŶĨŽƌŵ� ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐĂŵƉƵƐ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ǁŚĞƌĞ� ƚŽ� ŽďƚĂŝŶ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĂďŽƵƚ� ƐƵĐŚ�
ŽĨĨĞŶĚĞƌƐͬƉƌĞĚĂƚŽƌƐ͘�
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�ŶǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�*HRUJH�7��%DNHU�$YLDWLRQ�7HFKQLFDO�&ROOHJH�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƐĞǆƵĂů�ŽĨĨĞŶĚͲ�ĞƌƐͬƉƌĞĚĂƚŽƌƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ŵĂǇ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�&�>��ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ�
ǁǁǁ͘ĨĚůĞ͘ƐƚĂƚĞ͘Ĩů͘ƵƐ͕�ĐĂůů�ϭͲϴϴϴͲ�&>ͲWZ���dKZ�ͬ�ϭͲϴϴϴͲϯϱϳͲϳϯϯϮͿ͕�Žƌ�ƵƚŝůŝǌĞ�ƚŚĞ�&�>��ǁĞďƐŝƚĞ�ƐĞĂƌĐŚĂďůĞ�
ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞŐĞƐͬƵŶŝǀĞƌƐŝƚŝĞƐ�Ăƚ�ŚƚƚƉ͗ͬͬ�ŽĨĨĞŶĚĞƌ͘ĨĚůĞ͘ƐƚĂƚĞ͘Ĩů͘ƵƐͬŽĨĨĞŶĚĞƌͬƵŶŝǀ^ĞĂƌĐŚEĂǀ͘ĚŽ͍
ůŝŶŬсƐƚĂŶĚĂƌĚ͘�

dŚĞ�&�>��ƐĞĂƌĐŚĂďůĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�Ăůů�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƐĞǆ�ŽĨĨĞŶĚĞƌƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĐŝƚǇ͕�ĐŽƵŶƚǇ͕�Žƌ�ǌŝƉ�
ĐŽĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͘�&�>��ŚĂƐ�Ă�ŶĞǁ�ƐĞĂƌĐŚ�ƚŽŽů͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐĞĂƌĐŚĂďůĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�̂ ĞĂƌĐŚ�ƚĂď�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ĂďŽǀĞ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�Ă�ďŝŶĚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƐĞǆƵĂů�ŽĨͲ�
ĨĞŶĚĞƌƐͬƉƌĞĚĂƚŽƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŽĨĨŝĐĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐĂŵƉƵƐ͘�

DͲ��W^�^ĐŚŽŽů�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͕�ƐĞŶĚƐ�ŽƵƚ�Ă�ǁĞĞŬůǇ�ďƌŝĞĨŝŶŐ�ƚŽ�Ăůů�ƐĐŚŽŽů��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�Ăůů�ƌĞŐͲ�
ŝƐƚĞƌĞĚ�ƐĞǆ�ŽĨĨĞŶĚĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�WƌŝŶĐŝƉĂůͬ�ŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞĚ
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂĨĨͬĨĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘

^��d/KE�ϭϱ�ʹ��D�Z'�E�z�Z�^WKE^���E���s��h�d/KE�WZK���hZ�^�

&ŝƌĞͬĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ�ĚƌŝůůƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŵŽŶƚŚůǇ͘��ĂĐŚ�Ěƌŝůů�ŝƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ��ƌŝůů�ZĞƉŽƌƚŝŶŐ�
^ǇƐƚĞŵ͘��ŝĂŐƌĂŵƐ�ŽĨ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ�ƌŽƵƚĞƐ�ĂƌĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ�ƐƉĂĐĞ�ŶĞǆƚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�Ğǆŝƚ�ĚŽŽƌ�ĐůĞĂƌůǇ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ͕�ďǇ�ĐŽŶƚƌĂƐƚŝŶŐ�ĐŽůŽƌ�ĂŶĚ�ŶƵŵďĞƌ͕�ĞĂĐŚ�ƌŽƵƚĞ�ŽĨ�ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ͘�

�ŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ĐĂŶ�ĂĐƚŝǀĂƚĞ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌĞƐƚ�ĨŝƌĞ�ĂůĂƌŵ�ƉƵůů�ƐƚĂƚŝŽŶ�ǁŚĞŶ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�ǀĂůŝĚ�ĐĂƵƐĞ�ĨŽƌ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ�ŵĂǇ�ďĞ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ǀŝĂ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶŶŽƵŶĐĞͲ�
ŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝĨ�ĂŶ�ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐͬĐĂŵƉƵƐ�ŝƐ�ĚĞĞŵĞĚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�

DͲ��W^͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�*HRUJH�7��%DNHU�$YLDWLRQ�7HFKQLFDO�&ROOHJH͕�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�Ă��ŝƐƚƌŝĐƚ��ƌŝƚŝĐĂů�/ŶĐŝĚĞŶƚ
ZĞƐƉŽŶƐĞ� dĞĂŵ� ;��/ZdͿ͘� dŚĞ� ��/Zd� ŝƐ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ĂƐƐŝƐƚŝŶŐ� ƐĐŚŽŽůƐ� ǁŝƚŚ� ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐͬĐƌŝƚŝĐĂů
ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�dŚĞ���/Zd�ǁŝůů�ďĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ
ƵƉĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů�ƐŝƚĞ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ͘�WƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�&ůŽƌŝĚĂ�ƐƚĂƚƵƚĞƐ͕�ƚŚĞ��/ZWͬ
�KW�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŶĚ�ĞǆĞŵƉƚ�ĨƌŽŵ�ƉƵďͲ�ůŝĐ�ƌĞĐŽƌĚ͘

^��d/KE�ϭϲ�ʹ �D/^^/E'�̂ dh��Ed�EKd/&/��d/KE�

dŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ�DŝƐƐŝŶŐ��ŚŝůĚƌĞŶ�WƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ�ƚŚĂƚ�ĞŶůŝƐƚƐ�ƚŚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�^ƚĂƚĞ�
ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�ƉƵƌƐƵŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��ĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ͕�ƚŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ŽĨ� >Ăǁ� �ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ� ;&�>�Ϳ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ƚŚĞ� &ůŽƌŝĚĂ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ� �ĚƵĐĂƚŝŽŶ� ;&�K�Ϳ� ǁŝƚŚ� Ă� ĚĂƚĂ� ĨŝůĞ�
ĐŽŵƉƌŝƐͲ��
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶͲ�
ƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ��ƌŝŵĞ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ��ĞŶƚĞƌ�;&�/�Ϳ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘�dŚĞ��K��ƚŚĞŶ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚŝƐ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĂƚĂ��ĞŶƚĞƌ�;EtZ��Ϳ͘�dŚĞ��K��ŵĂŬĞƐ�ƚŚŝƐ�
ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͘�
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^��d/KE�ϭϳ�ʹ�^d�d/^d/��>��Z/D��/E&KZD�d/KE�

ϮϬϮϮ� ϮϬϮϯ�

�ŐŐƌĂǀĂƚĞĚ��ƐƐĂƵůƚ� ϭ� Ϭ�
�ƌƐŽŶ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
�ƵƌŐůĂƌǇ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
,ŽŵŝĐŝĚĞ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
DŽƚŽƌ�sĞŚŝĐůĞ�dŚĞĨƚ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
EĞŐůŝŐĞŶƚ�DĂŶƐůĂƵŐŚƚĞƌ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
ZŽďďĞƌǇ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
^Ğǆ�KĨĨĞŶƐĞƐ͕�&ŽƌĐŝďůĞ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
^Ğǆ�KĨĨĞŶƐĞƐ͕�EŽŶͲ&ŽƌĐŝďůĞ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
^ƚĂůŬŝŶŐ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�

�ĂƚŝŶŐ�sŝŽůĞŶĐĞ�ZĞůĂƚĞĚ�/ŶĐŝĚĞŶƚƐ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
�ŽŵĞƐƚŝĐ�sŝŽůĞŶĐĞ�ZĞůĂƚĞĚ�/ŶĐŝĚĞŶƚƐ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
�ƌƵŐ�>Ăǁ��ƌƌĞƐƚƐ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
�ƌƵŐ�>Ăǁ�sŝŽůĂƚŝŽŶƐ�ZĞĨĞƌƌĞĚ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
,ĂƚĞ��ƌŝŵĞƐ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
>ŝƋƵŽƌ�>Ăǁ��ƌƌĞƐƚƐ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
>ŝƋƵŽƌ�>Ăǁ�sŝŽůĂƚŝŽŶƐ�ZĞĨĞƌƌĞĚ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
tĞĂƉŽŶƐ�WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ��ƌƌĞƐƚƐ� ϭ� Ϭ�
tĞĂƉŽŶƐ�WŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ZĞĨĞƌƌĞĚ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�

�ŐŐƌĂǀĂƚĞĚ��ƐƐĂƵůƚ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
�ƌƐŽŶ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
�ƵƌŐůĂƌǇ�
�ĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶͬ�ĂŵĂŐĞͬsĂŶĚĂůŝƐŵ�ŽĨ�WƌŽƉĞƌƚǇ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
/ŶƚŝŵŝĚĂƚŝŽŶ� Ϭ� Ϭ�
>ĂƌĐĞŶǇͲdŚĞĨƚ� Ϭ� Ϭ�
DŽƚŽƌ�sĞŚŝĐůĞ�dŚĞĨƚ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
DƵƌĚĞƌ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
ZŽďďĞƌǇ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
^ĞǆƵĂů��ƐƐĂƵůƚ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�
^ŝŵƉůĞ��ƐƐĂƵůƚ� Ϭ� Ϭ� Ϭ�

*HRUJH�7��%DNHU�$YLDWLRQ�7HFKQLFDO�&ROOHJH�
�ƌŝŵĞ�^ƚĂƚŝƐƚŝĐƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DŝĂŵŝͲ�ĂĚĞ�^ĐŚŽŽůƐ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘�

�ĂƌůŽƐ�&ĞƌŶĂŶĚĞǌ͕��ĞƉƵƚǇ��ŚŝĞĨ�ŽĨ�WŽůŝĐĞ�

�>�Zz���d��Z/D��̂ d�d/^d/�^�

ϮϬϮϰ

Ϭ�
Ϭ�

*(25*(�7��%$.(5�$9,$7,21�7(&+1,&$/�&2//(*(�21�&$0386�&5,0(�67$7,67,&6�

*(25*(�7��%$.(5�$9,$7,21�7(&+1,&$/�&2//(*(�21�&$0386�$55(67�67$7,67,&6�

*(25*(�7��%$.(5�$9,$7,21�7(&+1,&$/�&2//(*(�21�&$0386�+$7(�&5,0(�67$7,67,&6�

Ϭ

Ϭ

Ϭ� Ϭ� Ϭ�
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�Ed/Ͳ�/^�Z/D/E�d/KEͬ,�Z�^^D�Ed�;^dh��Ed^Ϳ�

dŚĞ�̂ ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ�ƐŚĂůů�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�Ăůů�&ĞĚĞƌĂů�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƉƌŽŚŝďŝƚŝŶŐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�Ăůů�ƌĞͲ�
ƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ĞŶĨŽƌĐĞ�ŝƚƐ�ƉƌŽŚŝďŝƚŝŽŶ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶͬ�ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐĞǆ͕�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�ĞƚŚŶŝĐ�Žƌ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕�ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�ŵĂƌŝͲ�
ƚĂů�ƐƚĂƚƵƐ͕�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͕�ĂŐĞ͕�ƉŽůŝƚŝĐĂů�ďĞůŝĞĨƐ͕�ƐĞǆƵĂů�ŽƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ͕�ŐĞŶĚĞƌ͕�ŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�
ĨĂŵŝůǇ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͕�ůŝŶŐƵŝƐƚŝĐ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͕�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͕�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ďĂƐŝƐ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ďǇ�ůĂǁ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�
ƐŚĂůů�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶͬ�ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�dŝƚůĞ�/y�ŽĨ�ƚŚĞ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ��ŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ϭϵϳϮ͘�dŝƚůĞ�/y�ƉƌŽŚŝďŝƚƐ�ƐĞǆƵĂů�ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ƐĞǆƵĂů�ŵŝƐĐŽŶĚƵĐƚ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƵŶǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽƵĐŚŝŶŐ͕�ŐƌĂƉŚŝĐ�ǀĞƌďĂů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͕�ƐĞǆƵĂů�ũŽŬĞƐ͕�ƐůƵƌƐ͕�
ŐĞƐƚƵƌĞƐ͕�Žƌ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ͘��ůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ͕�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ƐƚĂĨĨ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƐŚĂƌĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĂǀŽŝĚŝŶŐ͕�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĂŶǇ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶ�Žƌ�ŚĂƌĂƐƐͲ�
ŵĞŶƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�Žƌ�ŐƵĂƌĚŝĂŶƐ͕�Žƌ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚŝĞƐ͘�
dŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ƉƌŽŚŝďŝƚƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ�Ăƚ�Ăůů�^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ĂŶĚ�ĂĐͲ�
ƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�Žƌ�Ăƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂƚŝŽŶ͕�ŝĨ�ŝƚ�ŽĐĐƵƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘�

&Žƌ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�dŝƚůĞ�/y�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶͬŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ͗�

dŝƚůĞ͗�

�ĚĚƌĞƐƐ͗�

WŚŽŶĞ͗�
&Ăǆ͗�
�ͲŵĂŝů͗

KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�;�Z�Ϳ�
�ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌͬdŝƚůĞ�/y��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�
ϭϱϱ�E͘�͘�ϭϱƚŚ�^ƚƌĞĞƚ͕�^ƵŝƚĞ�WϭϬϰ��
DŝĂŵŝ͕�&>�ϯϯϭϯϮ�
;ϯϬϱͿ ϵϵϱͲϭϱϴϬ
;ϯϬϱͿ ϵϵϱͲϮϬϰϳ
ĐƌĐΛĚĂĚĞƐĐŚŽŽůƐ͘ŶĞƚ

tĞďƐŝƚĞ͗� ŚƚƚƉ͗ͬͬĐƌĐ͘ĚĂĚĞƐĐŚŽŽůƐ͘ŶĞƚͬ�

&Žƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�̂ ĞĐƚŝŽŶ�ϱϬϰ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϳϯ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�
ĐŽŶƚĂĐƚ͗�

dŝƚůĞ͗�

�ĚĚƌĞƐƐ͗�

�ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�̂ ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�
ϱϬϰ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�
ϭϱϬϭ�E͘�͘�ϮŶĚ��ǀĞŶƵĞ͕�^ƵŝƚĞ�ϰϬϵ�
DŝĂŵŝ͕�&>�ϯϯϭϯϮ�

WŚŽŶĞ͗�
&Ăǆ͗�

;ϯϬϱͿ ϵϵϱͲϭϳϵϲ
;ϯϬϱͿ ϱϮϯͲϬϱϵϭ

�ͲŵĂŝů͗ ĞƐĞΛĚĂĚĞƐĐŚŽŽůƐ͘ŶĞƚ
tĞďƐŝƚĞ͗� ŚƚƚƉ͗ͬͬĞƐĞ͘ĚĂĚĞƐĐŚŽŽůƐ͘ŶĞƚͬ�

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĨŽƌ͗�

�͘ ZĞƚĂůŝĂƚŝŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�Ă�ƌĞƉŽƌƚ�Žƌ�ĨŝůĞĚ�Ă�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ĂůůĞŐŝŶŐ�ƵŶůĂǁĨƵů�ĚŝƐͲ�
ĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶͬ ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ͕ Žƌ ǁŚŽ ŚĂƐ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞĚ ĂƐ Ă ǁŝƚŶĞƐƐ ŝŶ Ă ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶͬŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͘

�͘ &ŝůŝŶŐ�Ă�ŵĂůŝĐŝŽƵƐ�Žƌ�ŬŶŽǁŝŶŐůǇ�ĨĂůƐĞ�ƌĞƉŽƌƚ�Žƌ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶͬŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ͘

�͘ �ŝƐƌĞŐĂƌĚŝŶŐ͕�ĨĂŝůŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ͕�Žƌ�ĚĞůĂǇŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉƌŽŚŝďͲ�
ŝƚĞĚ ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶͬŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ͕ ǁŚĞŶ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ ĨŽƌ ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ ĂŶĚͬŽƌ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ ƵŶůĂǁĨƵů

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ǆĐĞƉƚŝŽŶĂů�^ƚƵĚĞŶƚ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ 

^ƵŝƚĞ�ϰϬϳ

ϯϬϱͲϵϵϱͲϮϬϯϳ
ϯϬϱͲϵϵϱͲϮϬϰϵ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĞƐĞϮ͘ĚĂĚĞƐĐŚŽŽůƐ͘ŶĞƚ
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dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�KĨĨŝĐĞƌ�ǁŝůů�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�&ĞĚĞƌĂů�ĂŶĚ�^ƚĂƚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂĚͲ�
ĚƌĞƐƐ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ůĂǁ�ĂŶĚ�WŽůŝĐǇ�ϱϱϭϳ͘ϬϮ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŶŽƚŝĐĞ�ŽĨ�
ŶŽŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�dŝƚůĞ�//͕�dŝƚůĞ�s/͕�ĂŶĚ�dŝƚůĞ�s//�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϲϰ͕�dŝƚůĞ�/y�ŽĨ�ƚŚĞ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�
�ŵĞŶĚŵĞŶƚ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϳϮ͕�^ĞĐƚŝŽŶ�ϱϬϰ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϳϯ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ǁŝƚŚ��ŝƐͲ�
ĂďŝůŝƚŝĞƐ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϵϬ͘�

ZĞƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ��ŽŵƉůĂŝŶƚƐ�

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽŵƉƚůǇ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌǇ�Žƌ�ŚĂƌĂƐƐŝŶŐ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
WƌŝŶĐŝƉĂů�Žƌ�ƚŚĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�;�Z��ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�
ďĞĐŽŵĞƐ�ƐĞǀĞƌĞ͕�ƉĞƌǀĂƐŝǀĞ͕�Žƌ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ͘�

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚĂƌĂƐƐĞĚ�Žƌ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĂƌĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�WŽůŝĐǇ�ϱϱϭϳ͘ϬϮ͘�̂ ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶ�
Žƌ�ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Žƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉĂů͘��ŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉĂů�ƚŽ�ƚŚĞ��Z��KĨĨŝĐĞ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĂůůĞŐĞĚ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŽĐĐƵƌƐ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�
ĨĂĐƚƐ�ĂƌĞ�ŬŶŽǁŶ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ǁŝƚŶĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁŝƚŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͘�dŚĞ�WƌŝŶĐŝƉĂů�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞ��ŽĚĞ�ŽĨ�̂ ƚƵĚĞŶƚ��ŽŶĚƵĐƚ�ƚŽ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶͬ�
ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�

dŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��Z��ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ŽĨ�ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚŝƐͲ�
ĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘�dŚĞ��Z��ŽĨĨŝĐĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞƐ�ĞĂĐŚ�ĐĂƐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƌĞĂƐŽŶͲ�
ĂďůĞ�ƚŝŵĞ͘�

�ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͕�ĂŶĚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐŝƚĞ�
ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͕�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͘�
ZĞĐŽƌĚƐ�ŽĨ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŬĞƉƚ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů�ƵŶƚŝů�Ă�ĨŝŶĂů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ĐĂƐĞ͘�
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉƌĞǀĞŶƚŝǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ǀŝĐƚŝŵƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�̂ ƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�
ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƌĞŵĞĚŝĂů�ĂĐƚŝŽŶ͕�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽůǀĞ�ĂŶǇ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂƚĞĚ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝͲ�
ŶĂƚŝŽŶ�Žƌ�ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŝƚƐ�ƌĞĐƵƌƌĞŶĐĞ͘�

/ŶŝƚŝĂƚŝŶŐ�Ă�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂĚǀĞƌƐĞůǇ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ͛Ɛ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�Žƌ�ĞǆƚƌĂͲ�
ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ŵĂůŝĐŝŽƵƐůǇ�Žƌ�ǁŝƚŚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�
ŝƚ�ŝƐ�ĨĂůƐĞ͘�/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ�ƐŽůĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ�
ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨŝƌƐƚ�ĂƚƚĞŵƉƚŝŶŐ�ƚŽ�ĂƐĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ͘�/Ĩ�ĂĨƚĞƌ�ƐƵĐŚ�ĞĨĨŽƌƚƐ͕�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ͕�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ƉƌŽĐĞĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�

WƌŝǀĂĐǇͬ�ŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚǇ�

*HRUJH�7��%DNHU�$YLDWLRQ�7HFKQLFDO�&ROOHJH�ƌĞƐƉĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů;ƐͿ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ǁŚŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ŝƐ�ĨŝůĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝƚͲ�ŶĞƐƐĞƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͛Ɛ�ůĞŐĂů�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ͕�ƚĂŬĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂĐƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�Žƌ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ͘��ůů�
ƌĞĐŽƌĚƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�WŽůŝĐǇ�ϱϱϭϳ͘ϬϮ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĂƐ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞǆƚĞŶƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ďǇ�ůĂǁ͘�

dŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�WŽůŝĐǇ�ϱϱϭϳ͘ϬϮ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƌŝŐŚƚƐ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ĐŽŵͲ�
ƉůĂŝŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�̂ ƚĂƚĞƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�KĨĨŝĐĞ�ĨŽƌ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ͕�Žƌ�ƚŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ��Z��KĨĨŝĐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�
ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ďǇ�&ĞĚĞƌĂů�ĂŶĚ�^ƚĂƚĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘�
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�ĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�dƌĂŝŶŝŶŐ

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ƉƌĞǀĞŶƚĂƚŝǀĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƵŶůĂǁĨƵů�ŚĂͲ
ƌĂƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚ�ƐŚĂůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�WŽůŝĐǇ�ϱϱϭϳ͘ϬϮ͘

^ĞǆƵĂů��ŽŶĚƵĐƚ

�ŶǇ�ƚĞĂĐŚĞƌ͕ �ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ͕ �ĐŽĂĐŚ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͕ �ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ăůů�ĨĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ͕�ǁŚŽ�ĞŶŐĂŐĞƐ�
ŝŶ�ƐĞǆƵĂů�ĐŽŶĚƵĐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŐƵŝůƚǇ�ŽĨ�Ă�ĐƌŝŵĞ͘

&͘ ^͘�ϭϭϬ͘ϭϮϮϭ͕�ϭϬϬϬ͘Ϭϱ͕�ϭϬϬϲ͘Ϭϳ

ϰϮ�h͘^͘�͘�ϮϬϬϬĚ�Ğƚ�ƐĞƋ͘

ϰϮ�h͘^͘�͘�ϮϬϬϬĞ�Ğƚ�ƐĞƋ͘

Ϯϵ�h͘^͘�͘�ϲϮϭ�Ğƚ�ƐĞƋ͘

Ϯϵ�h͘^͘�͘�ϳϵϰ

ϰϮ�h͘^͘�͘�ϭϮϭϬϭ�Ğƚ�ƐĞƋ͘

ϮϬ�h͘^͘�͘�ϭϲϴϭ�Ğƚ�ƐĞƋ͘

ϰϮ�h͘^͘�͘�ϭϵϴϯ

KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚƌĚĂĚĞƐĐŚŽŽůƐ͘ŶĞƚͬ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚƌĚĂĚĞƐĐŚŽŽůƐ͘ŶĞƚͬĐŝǀŝůƌŝŐŚƚƐͬ
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$QWL�'LVFULPLQDWLRQ�3ROLF\�

7KH� 6FKRRO� %RDUG� RI� 0LDPL�'DGH� &RXQW\�� )ORULGD� DGKHUHV� WR� D� SROLF\� RI� QRQGLVFULPLQDWLRQ� LQ� HPSOR\PHQW� DQG� HGXFDWLRQDO� SURJUDPV�
DFWLYLWLHV�DQG�VWULYHV�DIILUPDWLYHO\�WR�SURYLGH�HTXDO�RSSRUWXQLW\�IRU�DOO�DV�UHTXLUHG�E\��

;P[SL�=0�VM�[OL�*P]PS�9PNO[Z�(J[�VM�� �����SURKLELWV�GLVFULPLQDWLRQ�RQ�WKH�EDVLV�RI�UDFH��FRORU��DQG�QDWLRQDO�RULJLQ��LQFOXGLQJ�DFWXDO�RU� SHUFHLYHG�
VKDUHG� DQFHVWU\� RU� HWKQLF� FKDUDFWHULVWLFV�� RU� FLWL]HQVKLS� RU� UHVLGHQF\� LQ� D� FRXQWU\� ZLWK� D� GRPLQDQW� UHOLJLRQ� RU�GLVWLQFW�UHOLJLRXV�LGHQWLW\��

;P[SL�=00�VM�[OL�*P]PS�9PNO[Z�(J[�VM�� ���HZ�HTLUKLK���SURKLELWV�GLVFULPLQDWLRQ�LQ�HPSOR\PHQW�RQ�WKH�EDVLV�RI�UDFH��FRORU��UHOLJLRQ��VH[��DQG�
QDWLRQDO�RULJLQ��

;P[SL�0?�VM�[OL�,K\JH[PVU�(TLUKTLU[Z�VM�� �����SURKLELWV�GLVFULPLQDWLRQ�RQ�WKH�EDVLV�RI�VH[��0�'&36�GRHV�QRW�GLVFULPLQDWH�RQ�WKH�EDVLV�RI�
VH[� LQ�DQ\�HGXFDWLRQ�SURJUDP�RU�DFWLYLW\� WKDW� LW�RSHUDWHV�DV� UHTXLUHG�E\�7LWOH� ,;�� �0�'&36�DOVR�GRHV�QRW�GLVFULPLQDWH�RQ� WKH�EDVLV�RI�VH[�LQ�
DGPLVVLRQV�RU�HPSOR\PHQW���

(NL�+PZJYPTPUH[PVU�(J[�VM�� �����SURKLELWV�GLVFULPLQDWLRQ�EDVHG�RQ�DJH�LQ�SURJUDPV�RU�DFWLYLWLHV���

(NL�+PZJYPTPUH[PVU�PU�,TWSV`TLU[�(J[�VM�� ����(+,(��HZ�HTLUKLK���SURKLELWV�GLVFULPLQDWLRQ�RQ�WKH�EDVLV�RI�DJH�ZLWK�UHVSHFW�WR�
LQGLYLGXDOV�ZKR�DUH�DW�OHDVW����\HDUV�ROG��

;OL�,X\HS�7H`�(J[�VM�� ���HZ�HTLUKLK���SURKLELWV�JHQGHU�GLVFULPLQDWLRQ� LQ�SD\PHQW�RI�ZDJHV� WR�ZRPHQ�DQG�PHQ�SHUIRUPLQJ�
VXEVWDQWLDOO\�HTXDO�ZRUN�LQ�WKH�VDPH�HVWDEOLVKPHQW��

:LJ[PVU�����VM�[OL�9LOHIPSP[H[PVU�(J[�VM�� �����SURKLELWV�GLVFULPLQDWLRQ�DJDLQVW�TXDOLILHG�VWXGHQWV�ZLWK�GLVDELOLWLHV��

(TLYPJHUZ�̂ P[O�+PZHIPSP[PLZ�(J[�VM��  ���(+(����SURKLELWV�GLVFULPLQDWLRQ�DJDLQVW�LQGLYLGXDOV�ZLWK�GLVDELOLWLHV�LQ�HPSOR\PHQW��SXEOLF�VHUYLFH��
SXEOLF�DFFRPPRGDWLRQV��DQG�WHOHFRPPXQLFDWLRQV��

;OL�-HTPS`�HUK�4LKPJHS�3LH]L�(J[�VM��  ���-43(����UHTXLUHV�FRYHUHG�HPSOR\HUV�WR�SURYLGH�XS�WR����ZHHNV�RI�XQSDLG��MRE�SURWHFWHG�OHDYH�
WR�HOLJLEOH�HPSOR\HHV�IRU�FHUWDLQ�IDPLO\�DQG�PHGLFDO�UHDVRQV��

;OL�7YLNUHUJ`�+PZJYPTPUH[PVU�(J[�VM�� �����SURKLELWV�GLVFULPLQDWLRQ�LQ�HPSOR\PHQW�RQ�WKH�EDVLV�RI�SUHJQDQF\��FKLOGELUWK��RU�UHODWHG�PHGLFDO�
FRQGLWLRQV��

-SVYPKH�,K\JH[PVUHS�,X\P[`�(J[��-,,(����SURKLELWV�GLVFULPLQDWLRQ�RQ�WKH�EDVLV�RI�UDFH��FRORU��VH[��JHQGHU��QDWLRQDO�RULJLQ��UHOLJLRQ��PDULWDO�
VWDWXV��RU�GLVDELOLW\�LQ�SXEOLF�HGXFDWLRQ��

-SVYPKH�*P]PS�9PNO[Z�(J[�VM��  ����VHFXUHV�IRU�DOO�LQGLYLGXDOV�ZLWKLQ�WKH�VWDWH�IUHHGRP�IURP�GLVFULPLQDWLRQ�EHFDXVH�RI�UDFH��FRORU��UHOLJLRQ��
VH[��SUHJQDQF\��QDWLRQDO�RULJLQ��DJH��KDQGLFDS��RU�PDULWDO�VWDWXV��

;P[SL�00�VM�[OL�.LUL[PJ�0UMVYTH[PVU�5VUKPZJYPTPUH[PVU�(J[�VM�������.05(����SURKLELWV�GLVFULPLQDWLRQ�DJDLQVW�HPSOR\HHV�RU�DSSOLFDQWV�EHFDXVH�
RI�JHQHWLF�LQIRUPDWLRQ��

)V`�:JV\[Z� VM� (TLYPJH�,X\HS� (JJLZZ�(J[� VM� �����ş�1R� SXEOLF� VFKRRO� VKDOO� GHQ\� HTXDO� DFFHVV� WR�RU�D� IDLU� RSSRUWXQLW\� IRU� JURXSV� WR�
PHHW� RQ� VFKRRO� SUHPLVHV� RU� LQ� VFKRRO� IDFLOLWLHV� EHIRUH� RU� DIWHU� VFKRRO� KRXUV�� RU� GLVFULPLQDWH� DJDLQVW� DQ\� JURXS� RIILFLDOO\�DIILOLDWHG�ZLWK�
%R\�6FRXWV�RI�$PHULFD�RU�DQ\�RWKHU�\RXWK�RU�FRPPXQLW\�JURXS�OLVWHG�LQ�7LWOH����DV�D�SDWULRWLF�VRFLHW\��

=L[LYHUZ� DUH� SURYLGHG� UH�HPSOR\PHQW� ULJKWV� LQ� DFFRUGDQFH� ZLWK� ��� 8�6�&�� Ŧ� ����� �)HGHUDO� /DZ�� DQG� 6HFWLRQ� ������� �)ORULGD� 6WDWXWHV���
ZKLFK�VWLSXODWH�FDWHJRULFDO�SUHIHUHQFHV�IRU�HPSOR\PHQW��

0U�(KKP[PVU!�
:JOVVS�)VHYK�7VSPJPLZ������� ������ ������HUK������ �� 3URKLELW� KDUDVVPHQW� DQG� GLVFULPLQDWLRQ� DJDLQVW� VWXGHQWV�� HPSOR\HHV�� RU�
DSSOLFDQWV�RQ�WKH�EDVLV�RI�DJH��FLWL]HQVKLS�VWDWXV��FRORU��GLVDELOLW\��HWKQLF�RU�QDWLRQDO�RULJLQ��)0/$��JHQGHU��JHQGHU�LGHQWLW\��JHQHWLF�LQIRUPDWLRQ��
OLQJXLVWLF�SUHIHUHQFH��PDULWDO�VWDWXV��SROLWLFDO�EHOLHIV��SUHJQDQF\��UDFH��UHOLJLRQ��VH[XDO�KDUDVVPHQW��VH[XDO�RULHQWDWLRQ��VRFLDO�DQG�IDPLO\�EDFNJURXQG��
DQG�DQ\�RWKHU�OHJDOO\�SURKLELWHG�EDVLV���5HWDOLDWLRQ�IRU�HQJDJLQJ�LQ�D�SURWHFWHG�FLYLO�ULJKWV�DFWLYLW\�LV�DOVR�SURKLELWHG�����

-VY�HKKP[PVUHS� PUMVYTH[PVU�HIV\[�;P[SL� 0?�VY�HU`�V[OLY�KPZJYPTPUH[PVU�OHYHZZTLU[�JVUJLYUZ��JVU[HJ[� [OL�<�:��+LWHY[TLU[�VM�
,K\JH[PVU�6MMPJL�MVY�*P]PS�9PNO[Z�VY!�

6MMPJL�VM�*P]PS�9PNO[Z�*VTWSPHUJL��*9*��
+PZ[YPJ[�+PYLJ[VY�;P[SL�0?�*VVYKPUH[VY�
����5�,����[O�:[YLL[��:\P[L�7���,�

4PHTP��-SVYPKH�������
7OVUL!�������  �������;++!�������  �������

,THPS!�JYJ'KHKLZJOVVSZ�UL[�>LIZP[L!�O[[WZ!��OYKHKLZJOVVSZ�UL[�JP]PSYPNO[Z�
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