
� 
 

 



� 
 

 



� 
 

 

&ƌŽŵ�ƚŚĞ�sŝĐĂƌĂŐĞ� 
ΗtĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�Ă�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�'ŽĚ͘�KƵƌ�ŽǁŶ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŝƐ�Ă�ƚĞƐƚĂŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚĂůůŵĂƌŬ�ŽĨ�

ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ŝŶ�ĂĐƟŽŶ͘Η 
�ĞĂƌ�&ƌŝĞŶĚƐ͕ 
KĐƚŽďĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�,ĂƌǀĞƐƚ͘�dŚĞ�,ĂƌǀĞƐƚ�&ĞƐƟǀĂů�ŝƐ�Ă�ƚƌĂĚŝͲ
ƟŽŶĂů�ĞǀĞŶƚ�ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌΖƐ�ĐƌŽƉƐ͘�KŌĞŶ�ĐĞůĞͲ
ďƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ŚŽŵĞŐƌŽǁŶ�
ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ĨƌƵŝƚ�ĂŶĚ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘�dŚĞ�,ĂƌǀĞƐƚ�&ĞƐƟǀĂů�ŝƐ�Ă�ƟŵĞ�ĨŽƌ�
ĨĞĂƐƟŶŐ͕�ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĂŶŬƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ŚŽŶŽƵƌŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ŐƌŽǁ�ĂŶĚ�ƌĞĂƉ�ĐƌŽƉƐ͘ 
KƵƌ��ŚƵƌĐŚ�,ĂƌǀĞƐƚ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�Ăƚ�^ƚ�dŚŽŵĂƐ��ŚƵƌĐŚ�ŝŶ��ƌĂĚǁĞůů�ŝƐ�Ăƚ�ϭϬĂŵ�ŽŶ�^ƵŶͲ
ĚĂǇ�ϯƌĚ�KĐƚŽďĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐƵĞƐƚ�ƐƉĞĂŬĞƌ�ĨƌŽŵ�h^W'�ĂŶĚ�ϲƉŵ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ϭϬƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�
Ăƚ�^ƚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ŚƵƌĐŚ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͕�ďƵƚ�ǁŽƵůĚ�ƐƟůů�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ŝŶ�Ă�
ŚĂƌǀĞƐƚ�ŐŝŌ�ŽĨ�ƟŶŶĞĚ�ĨŽŽĚ�Žƌ�ƚŽŝůĞƚƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
�ŚƵƌĐŚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĂƟŶŐ�ŽƵƌ�ŐŝŌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚͲ
ŵŝŶƐƚĞƌ�&ŽŽĚ��ĂŶŬ͘ 
dŚŝƐ�,ĂƌǀĞƐƚ͕�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ĂƌĞ�ůĂƵŶĐŚŝŶŐ�'ĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�tĞĞŬ͘��ůů�ĂƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�
ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�'ŽĚΖƐ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞŝŐŚƚ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ůŽĐĂů�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŽĨ�'ŽĚΖƐ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŝŶ�ĂĐƟŽŶ͘ 
&ŝŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�'ĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�tĞĞŬ�Ăƚ�ĐŽĨĞ͘ŝŽͬ'ĞŶĞƌŽƐŝƚǇtĞĞŬ 
'ĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ͘�tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�Ă�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�
ŽǁŶ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŝƐ�Ă�ƚĞƐƚĂŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚĂůůŵĂƌŬ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ŝŶ�ĂĐƟŽŶ͘��ǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ǁĞ�
ƐĞĞ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌͲ
ŽƵƐ�'ŽĚ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ͘ 
/ƚ�ƚĂŬĞƐ�ƟŵĞ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ�Ăůů�ƉƌĂǇĞƌ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�Ă�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĐƵůƚƵƌĞ͘�dŚŝƐ�,ĂƌͲ
ǀĞƐƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůĂƵŶĐŚŝŶŐ�'ĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�tĞĞŬ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�
ŽŶ�'ŽĚ͛Ɛ�'ĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�'ŽĚ͛Ɛ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ͛Ɛ�ŵŝŶŝƐͲ
ƚƌǇ�ĂŶĚ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘� 
tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ 'ĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�tĞĞŬ�ǇŽƵ͛ůů�ŚĂǀĞ�Ă�ĚĞĞƉĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚͲ
ŝŶŐ�ŽĨ�'ŽĚ͛Ɛ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƵƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�ůŝǀĞ�ŵŽƌĞ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ĚĂŝůǇ�ůŝǀĞƐ͘ 
dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�ŽŶůŝŶĞ��ƵĐŚĂƌŝƐƚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�
ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�Ϯϲ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘�dŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ůĞĚ�ďǇ�^ƚ�'ĂďƌŝĞůΖƐ�
�ŚƵƌĐŚ͕�'ƌĞǇƐƚŽŶĞƐ�ĂŶĚ��ŝƐŚŽƉ�'Ƶůŝ�ǁŝůů�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞƌŵŽŶ�ĨƌŽŵ��ŚĞůŵƐĨŽƌĚ�
�ĂƚŚĞĚƌĂů͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĂŶĚ ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŚĞƌĞ͘ 
'ŽĚ�ďůĞƐƐ͕ 
ZĞǀĞƌĞŶĚ�^ƚĞǀĞŶ 
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^ƚ�&ƌĂŶĐŝƐ�ŽĨ��ƐƐŝƐŝ�-�ůŽǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƌĞĂƟŽŶ� 
^ƚ�&ƌĂŶĐŝƐ�;ϭϭϴϭ�-�ϭϮϮϲͿ�ŝƐ�ƐƵƌĞůǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ďĞƐƚ-ůŽǀĞĚ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�
ƐĂŝŶƚƐ͘���Ƶƚ�ŚĞ�ďĞŐĂŶ�ďǇ�ďĞŝŶŐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ďƵƚ�Ă�ƐĂŝŶƚ͘���ŽƌŶ�ƚŚĞ�ƐŽŶ�ŽĨ�Ă�ǁĞĂůƚŚǇ�ĐůŽƚŚ-
ŵĞƌĐŚĂŶƚ�ŽĨ��ƐƐŝƐŝ͕�&ƌĂŶĐŝƐ͛�ǇŽƵƚŚ�ǁĂƐ�ƐƉĞŶƚ�ŝŶ�ĨĂƐƚ-ůŝǀŝŶŐ͕�ƉĂƌƟĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶ�ĨĂƐƚ�ŚŽƌƐĞƐ�
ĂƐ�Ă�ůĞĂĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ͘�dŚĞŶ�ŚĞ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƌ�ďĞƚǁĞĞŶ��ƐƐŝƐŝ�
ĂŶĚ�WĞƌƵŐŝĂ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƉƌŝƐŽŶĞƌ�ĨŽƌ�Ă�ǇĞĂƌ͘� 
�Ǉ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƌĞůĞĂƐĞ͕�&ƌĂŶĐŝƐ�ŚĂĚ�ĐŚĂŶŐĞĚ͘��WĞƌŚĂƉƐ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ŚĂĚ�ĂǁĂŬͲ
ĞŶĞĚ�Śŝŵ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ͘��/Ŷ�ĂŶǇ�ĐĂƐĞ͕�ŚĞ�ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�ǁĂƌĨĂƌĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌŽƵƐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�
ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĞƉĞƌƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘��dŚĞŶ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�Ă�ǀŽŝĐĞ�ǁŚŝĐŚ�
ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐƌƵĐŝĮǆ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů͕�ƐĞŵŝ-ĚĞƌĞůŝĐƚ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ĂŵŝĂŶŽ��ƐƐŝƐŝ�
͚'Ž�ĂŶĚ�ƌĞƉĂŝƌ�ŵǇ�ŚŽƵƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ŝƐ�ĨĂůůŝŶŐ�ĚŽǁŶ͛͘� 
dŚŝƐ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁĂƐ�Ă�ǀŝƚĂů�ƚƵƌŶŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�&ƌĂŶĐŝƐ͛�ůŝĨĞ͗��:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ďĞĐĂŵĞ�
ǀĞƌǇ�ƌĞĂů�ĂŶĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƚŽ�Śŝŵ͘��,ŝƐ�ĮƌƐƚ�ĂĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ƚŽ�
ďĞŐŝŶ�ƌĞƉĂŝƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ƐŽůĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĨĂͲ
ƚŚĞƌ͛Ɛ�ĐůŽƚŚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘��,ŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�
ĂŵƵƐĞĚ͕�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĨƵƌŝŽƵƐ�-�ƵŶƟů�&ƌĂŶĐŝƐ�ƌĞŶŽƵŶĐĞĚ�
ŚŝƐ�ŝŶŚĞƌŝƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ŚŝƐ�ĐůŽƚŚĞƐ�ďǇ�ŚŝƐ�ĚƌĂŵĂƟĐ�ƐƚƌŝƉͲ
ƉŝŶŐ�Žī�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐƋƵĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ͘��dŚĞ��ŝƐŚŽƉ�ŽĨ�
�ƐƐŝƐŝ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Śŝŵ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵƉůĞ�ŐĂƌŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�&ƌĂŶĐŝƐ�
ďĞŐĂŶ�ŚŝƐ�ŶĞǁ�ůŝĨĞ͘ 
,ŝƐ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ͕�ŶŽƚ�ƐŽĐŝĂů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƋƵĞƐƚ�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�
ƚŚĞ��ƌƵĐŝĮĞĚ��ŚƌŝƐƚ͕�ŶŽƚ�>ĂĚǇ�WŽǀĞƌƚǇ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ƐĂŬĞ͘�&ƌĂŶĐŝƐ�ƌĞďƵŝůƚ�^ĂŶ�^ĂŵŝĂŶŽ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚƌĂǀĞůůĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉŝůŐƌŝŵ͘�,ŝƐ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ĂŶĚ�ůĞƉĞƌƐ�ďĞĐĂŵĞ�ĨĂͲ
ŵŽƵƐ͘�^ŽŽŶ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ũŽŝŶĞĚ�Śŝŵ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�ĐŽŵŵƵŶĂů�ůŝĨĞ�ŝŶ�ƐŝŵƉůĞ�ǁĂƩůĞ�ĂŶĚ�
ĚĂƵď�ŚƵƚƐ͘�dŚĞǇ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƉƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŽƵƌƐ͘�;EŽƚ�ƵŶƟů�ůĂƚĞƌ�ĚŝĚ�ƚŚĞǇ�ďĞĐŽŵĞ�
ĂŶ�KƌĚĞƌ�ǁŚŽƐĞ�ƚŚĞŽůŽŐŝĂŶƐ�ǁŽŶ�ĨĂŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͘Ϳ 
/Ŷ�ϭϮϭϵ�&ƌĂŶĐŝƐ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�>ĂŶĚ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ŝůůƵƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ƌƵƐĂĚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�
ƐŚĂƩĞƌĞĚ͘��,Ğ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�^ƵůƚĂŶ͕�ĂŶĚ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƚ�Śŝŵ͘���ĂĐŬ�ŚŽŵĞ͕�
ŚĞ�ĨŽƵŶĚ�ŚŝƐ�KƌĚĞƌ�ǁĂƐ�ŶŽǁ�ϱ͕ϬϬϬ�ƐƚƌŽŶŐ͕�ĂŶĚ�ŐƌŽǁŝŶŐ͘��&ƌĂŶĐŝƐ�ƐƚĞƉƉĞĚ�ĚŽǁŶ�ĂƐ�
ŚĞĂĚ͕�ďƵƚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŝŵŵĞŶƐĞůǇ�ƉŽƉƵůĂƌ͘�,Ğ�ĚŝĞĚ�ĂŌĞƌ�Ă�ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�
ŝůůŶĞƐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϰϱ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĐĂŶŽŶŝƐĞĚ�ŝŶ�ϭϮϮϴ͘ 
&ƌĂŶĐŝƐ͛�ĐůŽƐĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŶŝŵĂů�ĐƌĞĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ǁĞůů�ŬŶŽǁŶ͘��dŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ŚŝƐ�
ƉƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ŚĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�Ă�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ƐĐĞŶĞ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ͘��,Ğ�ĂůƐŽ�ƚĂŵĞĚ�
ƚŚĞ�ǁŽůĨ�ŽĨ�'ƵďďŝŽ͘��dŚŝƐ�ĂĸŶŝƚǇ�ĞŵƉŚĂƐŝƐĞƐ�ŚŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ͕�ĂŶĚ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŝĚĞŶƟͲ
ƚǇ�ǁŝƚŚ͕�Ăůů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƵŶŝǀĞƌƐĞ͕�ĂƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ŚŝƐ��ĂŶƟĐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵŶ͘��dŚŝƐ�
ŵĂŬĞƐ�Śŝŵ�ĂŶ�ĂƉƚ�ƉĂƚƌŽŶ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͘ 
dŚĞ�ϮϬƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ�Ă�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ƌĞǀŝǀĂů�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�&ƌĂŶĐŝƐ͘��^ĂĚůǇ͕�ƐŽŵĞ�
ĮůŵƐ�ĂŶĚ�ďŽŽŬƐ�ĐĂƌŝĐĂƚƵƌĞĚ�Śŝŵ�ĂƐ�ŽŶůǇ�Ă�ƐĞŶƟŵĞŶƚĂů�ŶĂƚƵƌĞ-ůŽǀĞƌ�Žƌ�Ă�ŚŝƉƉŝĞ�ĚƌŽƉ�
ŽƵƚ�ĨƌŽŵ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘��dŚŝƐ�ŝŐŶŽƌĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ƐƚĞƌŶŶĞƐƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�Ăůů-ƉĞƌǀĂƐŝǀĞ�
ůŽǀĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�ƐƵīĞƌŝŶŐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂůŽŶĞ�ŵĂŬĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�
ůŝĨĞ͘��dǁŽ�ĂŶĐŝĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŵŽĚĞƌŶ��ŶŐůŝƐŚ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�Śŝŵ͘ 
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�ƌĂĚǁĞůů�t/�DĞĞƟŶŐ�–��/ƚ͛Ɛ�Ăůů�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ŚŝĐŬĞŶ 

/ƚ�ŝƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�͚ŶŽƌŵĂů͛�ƟŵĞƐ͕�ĂƐ�ϮϬ�ůĂĚŝĞƐ�ŵĞƚ�ĂŐĂŝŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ƐƵĐĐĞƐƐŝǀĞ�ŵŽŶƚŚ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϴ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ�Ăƚ��ƌĂĚǁĞůů�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů�ĨŽƌ�Ă�
ĐŽŶǀŝǀŝĂů�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĂďŽƵƚ�͚�ůů�dŚŝŶŐƐ��ŚŝĐŬĞŶ͛͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�
/͛ŵ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ũŽŝŶĞĚ�ďǇ�ƐĞǀĞƌĂů�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ͘ 

�ŚŝĐŬĞŶ-ŬĞĞƉŝŶŐ�ĨŽƌ�ďĞŐŝŶŶĞƌƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǀĞƌǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ�ƚĂůŬ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�
:ŽĂŶŶĞ�>ĂƌŶĞƌ͘�:ŽĂŶŶĞ�ŬĞĞƉƐ�ĐŚŝĐŬĞŶƐ�ŚĞƌƐĞůĨ�ĂŶĚ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƐŚĞ�ǁŽƵůĚ�ƉƵƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
Ă�ƚĂůŬ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ĐŚŝĐŬĞŶ�ŬĞĞƉĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ͕�ĨŽƌ�
ŚĞƌ͕�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ͘�:ŽĂŶŶĞ�ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ŚĞƌ�ĐŚŝĐŬĞŶƐ�ĚŝǀĂ�ŶĂŵĞƐ͕��ĞǇŽŶĐĞ͕�
^ŚĂŬŝƌŝ͕��ŚĞƌ�Ğƚ�Ăů�͙�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů͊ 

dŚĞ�ƚĂůŬ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚŝĐŬĞŶ�ĂŶĂƚŽŵǇ͕�ƚŚĞ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ďƌĞĞĚƐ͕�ǁŚǇ�ŬĞĞƉ�ĐŚŝĐŬĞŶƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�
ƐĂĨĞƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ůĞŐĂů�ŵĂƩĞƌƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƐŽŵĞͲ
ƚŚŝŶŐ�ĂŶǇŽŶĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ďĂĐŬ�ŐĂƌĚĞŶ�–�ƚŚŽƵŐŚ�
Ă�ǁŽƌĚ�ŽĨ�ĐĂƵƟŽŶ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŐŽŽĚ�ĐĂƌĞ�
ŽĨ�ƚŚĞŵ�–�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŚĂǀĞ�ƉƌĞĚĂƚŽƌƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�
ŽĨ�ĨŽǆĞƐ�ĂŶĚ�ďĂĚŐĞƌƐ͖�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĚĞƐƚƌŽǇ�ǇŽƵƌ�ůĂǁŶ�
;ŝĨ�ǇŽƵ�ůĞƚ�ƚŚĞŵͿ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĐŽĐŬĞƌĞůƐ�ĐƌŽǁŝŶŐ�
ǀĞƌǇ�ĞĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘��ůů�ƚŚĂƚ�ƐĂŝĚ�ŚĞŶƐ�ĂƌĞ�ŐƌĞĂƚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ͕�ƐƵƉƉůǇ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�
ďĞĂƵƟĨƵů�ĞŐŐƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ͘ 

:ŽĂŶŶĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ŚĞƌ�ǀĞƌǇ�ĞŶůŝŐŚƚĞŶŝŶŐ�ƚĂůŬ�Ăƚ�ϴ͗ϰϱ͕�ĂŌĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ƚĂůŬŝŶŐ�
�ŚŝĐŬĞŶ͊ 

dŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ďƌĞĂŬ�ĨŽƌ�ƚĞĂ�ĂŶĚ�ĐĂŬĞƐ͕�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ��ŚĂƌŵĂǇŶĞ�ĂŶĚ��ĂƌŽů͕�ĂŌĞƌ�
ǁŚŝĐŚ�ŽƵƌ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�>ŝŶĚĂ�^ŝďůĞǇ͕�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ�t/�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘��ƉŽůŽͲ
ŐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ĮǀĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͘ 

�ŚƌŝƐƟŶĞ�'ŽƵůĚ͕�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�t/�
,ĂŶĚďŽŽŬ�ŽŶůŝŶĞ͘�^ŚĞ���ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�͚^ƚŽƉ�DŽĚĞƌŶ�^ůĂǀĞƌǇ͛�ĂŶĚ�
ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝĨ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ŝƚ͘ 

>ŝŶĚĂ�^�ƐŚĂƌĞĚ�Ă�ůŝƩůĞ�ŬŶŽǁŶ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƌĂŝů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŚĞůƉ�ĂŶǇŽŶĞ�ĞƐĐĂƉŝŶŐ�ĂďƵƐĞ�
–�͚ZĂŝů�ƚŽ�ZĞĨƵŐĞ͛�-�ŝƐ�Ă�ũŽŝŶƚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌĂŝů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�tŽŵĞŶ͛Ɛ��ŝĚ�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ƚƌĂŝŶ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶ�ƟĐŬĞƚƐ�ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ͕�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĞƐĐĂƉŝŶŐ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂďƵƐĞ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĨƵŐĞ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͘ 

�ŚƌŝƐƟŶĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�t/��ĂǇ�ŝƐ�ŽŶ�ϭϲ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ǁŝƚŚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂƌĞ�ŽŶůŝŶĞ͘�
/Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕�ƉŚŽƚŽƐ�ĂŶĚ�ϱϬ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ƚĞǆƚ�ĂďŽƵƚ�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƉůŽĂĚĞĚ͕�ƐŽ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĐĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�Ăƚ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ůĞǀĞů͘ 

>ŝŶĚĂ�ĂůƐŽ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�t/�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝůů�ƌĞǀĞƌƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ϳ͘ϯϬ�Ɖŵ�
;ĚŽŽƌƐ�ŽƉĞŶͿ�ĂŶĚ�ϳ͘ϰϱ�Ɖŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĂůŬ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ͘ 
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�ŵďƵůĂŶĐĞ͘�WŽƐƚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ďĞĞŶ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞĚ͕�ƐŽ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ŐŽŽĚ�ƚƵƌŶŽƵƚ͘���
ƐĞůĨ-ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ďŽĂƌĚ�ǁĂƐ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞĚ�ĨŽƌ�t/�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐĂŬĞƐ�
ǁŝƚŚ�ϭϬ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ͘�dŚĞ�ĐĂůů�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�Ăůů�ǇŽƵ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ďĂŬͲ
ĞƌƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ĚĞůŝĐŝŽƵƐ�ĐĂŬĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ĐĂƵƐĞ͘ 

dŚĞ�͚�ĞŶŐŝĞ�tŽŵĞŶ͛Ɛ�^ŝŶŐ͛�ůĞĚ�ďǇ��ůůĂ�,ĂŶĚ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�Ϯϭ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�
sŝůůĂŐĞ�,Ăůů�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁĞĞŬůǇ͕�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ůĂĚŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĞŶŐŝĞ͕��ǁŝƚŚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŐŽŽĚ͘ 

dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă��ƌĂĚǁĞůů��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&Ăŝƌ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�Ϯϳ�EŽǀĞŵďĞƌ�ĨƌŽŵ�Ϯ͘ϬϬƉŵ�ƚŽ�
ϱ͘ϬϬƉŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŵĞĞƟŶŐ͘ 

>ŝŶĚĂ��ĂƌŶĞƐ�ǁŝůů�ĞŵĂŝů�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶĞǆƚ�ǁĂůŬ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�
ϲ�KĐƚŽďĞƌ͘ 

dŚĞ��ƌĂŌ�'ƌŽƵƉ�ǁŝůů�ƌĞƐƵŵĞ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�Ϯϳ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ăƚ�ϳ͗ϯϬ-ϵ͗ϯϬ�Ɖŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�
,Ăůů�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽĨ�>ŝŶĚĂ�^͘���Ɛ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ƚŚƌĞĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ďĞĨŽƌĞ��ŚƌŝƐƚͲ
ŵĂƐ͊͊�>ŝŶĚĂ�ǁŝůů�ƉƵƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƉĂĐŬƐ�ŽĨ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�'ŝŶŐĞƌďƌĞĂĚ�DĞŶ�Žƌ�^ŶŽǁͲ
ŇĂŬĞƐ�ĂŶĚ�^ƚĂƌƐ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ďƵŶƟŶŐ͘�/ƚ�ůŽŽŬƐ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�–�ƐŚĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŵĞĞƟŶŐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘ 

hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƚŚĞ�YƵŝůƚ�ĂŶĚ�^Ğǁ�'ƌŽƵƉ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŽŶ�ϭϴ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂƉŽůŽŐŝĞƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘����ŶĞǁ�ĚĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂĚǀŝƐĞĚ͘ 

KƵƌ�ŶĞǆƚ�t/�ŵĞĞƟŶŐ�ŝƐ�ŽŶ�ϭϯ�KĐƚŽďĞƌ�;ĚŽŽƌƐ�ŽƉĞŶ�Ăƚ�ϳ͘ϯϬƉŵͿ�ǁŚĞŶ��ŶŶ�,ĞŶĚƌǇ�ǁŝůů�
ƐŚŽǁ�ƵƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƉĐǇĐůĞ�ďĞĂĚƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶƐ͘�/Ĩ�ĂŶǇŽŶĞ�ŚĂƐ�ĂŶǇ�ŽůĚ�
ŶĞĐŬůĂĐĞƐ�Žƌ�ĮŶĚƐ�ĂŶǇ�ŝŶ�Ă�ĐŚĂƌŝƚǇ�ƐŚŽƉ�ĂŶĚ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ƚŚĞŵ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŐƌĂƚĞͲ
ĨƵůůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͕�ĂƐ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ŝƚ�Ă�ŐŽ�ƵŶĚĞƌ��ŶŶΖƐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ǁŝůů�
ďĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘��ŶǇ�ůĂĚǇ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĂůŽŶŐ�ĂƐ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŶĞǁ�
ŵĞŵďĞƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƐƚ�ǁĞůĐŽŵĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ŵĞĞƟŶŐ͘ 

�Ɛ�ŽƵƌ�ůƵŶĐŚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƌŝĐŬĞƚĞƌƐ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͕�:ĞĂŶŶĞ�D�ŝƐ�ůŽŽŬͲ
ŝŶŐ�ƚŽ�ďŽŽŬ�ĂŐĂŝŶ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘��dŚĞ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�Ăƚ�ŶĞǆƚ�ŵĞĞƟŶŐ͘ 

^ŚĂƌǇŶ�ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ�ŚĞƌ�ĨĞůůŽǁ�t/�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƉŽƉ�ĂůŽŶŐ�ƚŽ�dŚĞ�>ĂƚĐŚŝŶŐĚŽŶ��ƌƚƐ�Θ�
�ƌĂŵĂ�^ŽĐŝĞƚǇ�;>��^Ϳ͕�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�͚dŚĞ�'ĂŵĞ͛Ɛ�
�ĨŽŽƚ͕͛�ďǇ�<ĞŶ�>ƵĚǁŝŐ͕�Ă�ĐŽŵĞĚǇ�ŵǇƐƚĞƌǇ�ŽŶ�ϲ-ϵ�KĐƚŽďĞƌ͘ 

:ĞĂŶŶĞ�,�ůĞƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ƵƌŶŚĂŵ�hϯ���ƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐĂů�'ƌŽƵƉ�ǁĞƌĞ�ĞǆĐĂͲ
ǀĂƟŶŐ�Ăƚ�Ă�ƐŝŐŚƚ�ŝŶ�^ŽƵƚŚŵŝŶƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ŵĞĚŝĞǀĂů�
ƐƚŽŶĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�KƉĞŶ��ĂǇƐ�ŽŶ�ϭϴ�ĂŶĚ�ϭϵ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕�ĨƌŽŵ�
ϭϬ͘ϬϬ�Ăŵ�-�ϰ͘ϬϬ�Ɖŵ͘�:ĞĂŶŶĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ͘�WĂƚΖƐ�ŚƵƐďĂŶĚ͕�
<ĞǀŝŶ͕�ŝƐ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĂƐ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ŚŝƐƚŽƌŝĂŶ͘ 

dŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͛Ɛ�ƌĂŋĞ�ǁĂƐ�ǁŽŶ�ďǇ�Ă�ƚŚƌŝůůĞĚ�:ĞĂŶŶĞ�D͕�ǁŝŶŶŝŶŐ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ƉƌŝǌĞĚ�ĐŚŝĐŬĞŶ�
ĐƵƐŚŝŽŶ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ǁĂƐ�ǁŽŶ�ďǇ��ŝĂŶŶĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝƚ�Žƌ�ŶŽƚ�͚^ŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚŝĐŬĞŶ͛͊�tĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ��ŝĂŶŶĞ�ĂƐ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ƵƉ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƐƚƌŽŶŐ�RSSRVLWLRQ� 

dŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ĐůŽƐĞĚ�Ăƚ�ϵ͗ϱϬ͘ 



� 
 

 

^ƚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ĂǇ�t/ 
tĞ�ĂƌĞ�Ă�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ůĂĚŝĞƐ�ǁŚŽ�ŵĞĞƚ�ŽŶĐĞ�Ă�
ŵŽŶƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘���ůů�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�Ă�ƚĂƐƚĞƌ�ƐĞƐͲ
ƐŝŽŶ͘��dŚĞ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ŝƐ�ďĞůŽǁ͗ 
&ƌŝĚĂǇ�KĐƚŽďĞƌ�ϴƚŚ�–�Ϯ�–�ϰ�Ɖŵ�^ƚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ�
�ŚƵƌĐŚ��ĞŶƚƌĞ� 
dŚĞŵĞ͗�tŽŵĞŶ͛Ɛ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͕�Ă�ƚĂůŬ�ĨƌŽŵ�Ă�
^ĂŵĂƌŝƚĂŶ͛Ɛ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ͘���ŽŵƉĞƟƟŽŶ͗�tŚĂƚ�/�ĚŽ�ƚŽ�ĚĞ-ƐƚƌĞƐƐ͘���ƌŝŶŐ�ĂŶĚ��ƵǇ�ƐƚĂůů�
ĂŶĚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƌĂŋĞ 
&ƌŝĚĂǇ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ�–�Ϯ�–�ϰ�Ɖŵ�^ƚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ŚƵƌĐŚ��ĞŶƚƌĞ� 
dŚĞŵĞ͗���ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ƌĂŌŝŶŐ͘���ŽŵƉĞƟƟŽŶ͗���ƉŚŽƚŽ�ŽĨ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�ĨƌŽŵ�
ϭϵϰϬ͛Ɛ͘���ƌŝŶŐ�ĂŶĚ��ƵǇ�ƐƚĂůů�ĂŶĚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƌĂŋĞ 
&ƌŝĚĂǇ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϳƚŚ�–�Ϯ�–�ϰ�Ɖŵ�^ƚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ŚƵƌĐŚ��ĞŶƚƌĞ 
dŚĞŵĞ͗���ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WĂƌƚǇ�ǁŝƚŚ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ͘���ŽŵƉĞƟƟŽŶ͗�Ă�
ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ĐƵƉ�ĐĂŬĞ�Žƌ�ďŝƐĐƵŝƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨĞƐƟǀĞ�ƚŚĞŵĞ͊���ƌŝŶŐ�ĂŶĚ��ƵǇ�ƐƚĂůů�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƚͲ
ŵĂƐ�ƌĂŋĞ͘ 
tĞ�Ăůů�ŵĞƚ�ƵƉ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�:ƵŶĞ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ĂďŝĚŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŐƵŝĚĞͲ
ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŽƵƌ��ŽǀŝĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͘��KƵƌ��'D�ǁĂƐ�
ŚĞůĚ�ŝŶ�:ƵůǇ�ǁŚĞƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ĮƐŚ�ĂŶĚ�ĐŚŝƉ�ƐƵƉƉĞƌ͘���ƵŐƵƐƚ�ƐĂǁ�
ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ŽƵƟŶŐ�ƚŽ��ĞĞůĞŝŐŚ��ďďĞǇ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ƐƉĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
ĨƌŝĞŶĚƐ�ŝŶ�ĂīĂďůĞ�ĐŚĂƚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐƌĂŌ�ƐŬŝůůƐ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ďŽŽŬ�ŵĂƌŬ�ƵƐŝŶŐ�
ĐƌŽƐƐ�ƐƟƚĐŚ͘��&Žƌ�ƐŽŵĞ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƚ�Ă�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐůĂƐƐͲ
ƌŽŽŵ͊͊ 
dŚŝƐ��ƵƚƵŵŶ�ǁĞ�ĂůƐŽ�ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�Ă�ďĞĂĐŚ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�Ă�ŵĂŐŝĐĂů�ŵǇƐƚĞƌǇ�ƚƌŝƉ�
ŽŶ�Ă�ďƵƐ͕�;ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŝŶǀŽůǀĞ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ĚƌŝŶŬ͊Ϳ��dŚŝƐ�ŝƐ�ŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĮůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�t/�ĨĞĚĞƌĂƟŽŶ͛Ɛ�ĚƌŝǀĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐĂǀĞ�ŽƵƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�� 
tĞ�ĂůƐŽ�ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ��ĞƌǀŝĐĂů��ĂŶĐĞƌ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ƚƵƌŶ�ƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĞĞƟŶŐ�
Žƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ��ĂƚŚŝĞ��ŽŶŝĐŚ�ŽŶ�ϬϳϴϵϭϵϭϲϳϴϬ�Žƌ�ĞŵĂŝů�ĐĂƚŚŝĞďŽŶŝĐŚΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ�ĨŽƌ�

 /ŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƐŝŶŐŝŶŐ͍ 
�ĞŶŐŝĞ�tŽŵĞŶΖƐ�^ŝŶŐŝŶŐ�'ƌŽƵƉ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ĞǀĞƌǇ�
dƵĞƐĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ZŽŽŵ͕��ƌĂĚǁĞůů�sŝůͲ
ůĂŐĞ�,Ăůů�ĨƌŽŵ�ϭϬ�ƚŽ�ϭϭ͘ϯϬĂŵ͘��ǀĞƌǇŽŶĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�-�ǇŽƵ�
ĚŽŶΖƚ�ŶĞĞĚ�ĂŶǇ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕ ũƵƐƚ�ĐŽŵĞ�ĂůŽŶŐ�ĂŶĚ�
ŚĂǀĞ�Ă�ŐŽ͘ dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƐŵĂůů�ĐŚĂƌŐĞ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ŚĂůů�ŚŝƌĞ͘ 
�ŽŶƚĂĐƚ��ůůĂ�Ăƚ�ĚĞŶŐŝĞǁŽŵĞŶƐƐŝŶŐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ  
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dŚĞ�KƚŚŽŶĂ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ� 
'ƌĞĞƟŶŐƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ�Ăƚ��ƌĂĚǁĞůů͘�/�ŚŽƉĞ�
ǇŽƵ�ŚĂĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐƵŵŵĞƌ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ƵƐ�ŚĞƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�
ƐĞĂƐŽŶ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ůŽǀĞůǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ĨĂŵŝůͲ
ŝĂƌ�ĨĂĐĞƐ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŽŶĞƐ�ƚŽŽ͘�tĞ�
ĮŶŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŵƵƐŝĐ�ǁĞĞŬ�ĐƵůŵŝŶĂƟŶŐ�ŝŶ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĐŽŶͲ
ĐĞƌƚ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ��ĂŶŬ�,ŽůŝĚĂǇ�ĨĞƐƟǀĂů�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�Ă�ůŝǀĞůǇ�ĚŝƐĐƵƐͲ
ƐŝŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ�ĨƌŽŵ�Ă�ůŽĐĂů�ďĂŶĚ�tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ŚŽůĚ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ĞǀĞŶƚ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ďƵƚ�
ĞĂƌůŝĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�;�ǀĞŶƚƐ�>ŝƐƟŶŐ�ͮ�KƚŚŽŶĂ��ƐƐĞǆͿ�ĨŽƌ�
ĚĞƚĂŝůƐ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘ 
dŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁĂƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ďĞĞŶ�ũŽŝŶĞĚ�ďǇ�ĨŽƵƌ�ŶĞǁ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�^ŽůŝĚĂƌŝƚǇ�
�ŽƌƉƐ�;�^�Ϳ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ǁŚŝůĞ�ǁŝƚŚ�ǀŝƐĂƐ�ĂŶĚ��ŽǀŝĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ�
ďƵƚ�ŶŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�Ăůů�ŚĞƌĞ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�KůŝǀĂ�sĞŶĞƌŽƐǇ�ĨƌŽŵ�&ƌĂŶĐĞ͕�WĂƵůĂ�sŝĚĂ�ĨƌŽŵ�^ƉĂŝŶ͕�
�ůĞƐƐĂŶĚƌŽ��ŽƌĂǌǌĂƌŝ�ĂŶĚ�EŝĐŽ��ĞƌǀĞůůŝ�ďŽƚŚ�ĨƌŽŵ�/ƚĂůǇ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ƵŶƟů�:ƵŶĞ�ŶĞǆƚ�
ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞŵ͘ 
�ŶŐĞŶŝƚĂ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŚĞƌ�ĂŵĂǌŝŶŐ�Ɛǁŝŵ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ��ůĂĐŬǁĂƚĞƌ��ƐƚƵĂƌǇ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�
ĚŽ�ŝƚ�ϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĨĂƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƟŵĞ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƉŝĞĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
DĂůĚŽŶ�ĂŶĚ��ƵƌŶŚĂŵ�^ƚĂŶĚĂƌĚ-��ůĂĐŬǁĂƚĞƌ��ƐƚƵĂƌǇ�Ɛǁŝŵ�ŚĞůƉƐ�ĨƵŶĚ�ŶĞǁ�ǁŝŶĚ�ƚƵƌďŝŶĞ�
ͮ�DĂůĚŽŶ�ĂŶĚ��ƵƌŶŚĂŵ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ͘�DĂŶǇ�ƚŚĂŶŬƐ�
ƚŽ�Ăůů�ǁŚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ǀŝĂ�:ƵƐƚ�'ŝǀŝŶŐ�Žƌ�ĚŝƌĞĐƚůǇ͘�dŚĞ�ƚŽƚĂů�ƌĂŝƐĞĚ�ƐŽ�ĨĂƌ�ŝƐ�ŽǀĞƌ�
άϱ͕ϬϬϬ͘ 
EŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ƐĞĂƐŽŶ�ŚĂƐ�ĮŶŝƐŚĞĚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ďƵƐǇ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŚĂƚ�
ĐŽŵĞ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƋƵŝůŝƚǇ�ŽĨ�KƚŚŽŶĂ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ĨĂĐŝŶŐ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�
ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ͘�KƚŚŽŶĂ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďƵƌƐĂƌǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƵŶĂͲ
ďůĞ�ƚŽ�ĂīŽƌĚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĐŽƐƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽŶĞ�ŐƌŽƵƉ�ŐŝǀŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ǁŽŵĞŶ͘��
dŚŝƐ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ĞŝƚŚĞƌ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�ďǇ�ƉĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨĂĐƚŽƌ�ƌĂƚĞ͕�ĞŶĂďůŝŶŐ��KƚŚŽŶĂ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǀĞƌǇ�
ǀŝƚĂů�ǁŽƌŬ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ŶĞĞĚ͘�dŚŝƐ�ůŽǀĞůǇ�ĞŵĂŝů�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ǁŚĂƚ�
KƚŚŽŶĂ�ŵĞĂŶƚ�ƚŽ�ŽŶĞ�ŐƌŽƵƉ͗�� 
͚dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ŐƌĂĐŝŽƵƐ�ŚŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƟŶŐ�ƵƐ�ƐŽ�ƌŽǇĂůůǇ͘�tĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĞǀĞƌǇͲ
ƚŚŝŶŐ͕�ĨƌŽŵ�ĚŝŶŶĞƌ�ƚŽ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ͊�tĞ�Ăůů�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƐĂĨĞůǇ�ƚŽ�
ŽƵƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŚŽŵĞƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ�ǇŽƵ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƵƐ�ǁŚŝůĞ�
ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�&Žƌ�ŵĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�/�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ƉĞĂĐĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶͲ
ƋƵŝůŝƚǇ͘�/�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ǁŽƌĚƐ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�/�ŵƵĐŚ�/�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƟŵĞ�ǁŚŝůĞ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ŵĞ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕�ĂŶĚ�/�ƐƵƌĞůǇ�
ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĨĞůƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŽŶŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�Ăůů�ŶĞĞĚͲ
ĞĚ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĞīĞĐƚƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁŽƌůĚ�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ͕�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϮϬ͘�KŶ�ďĞŚĂůĨ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŐƌŽƵƉ͕�/�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ǁŽƌůĚ�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ͕� 



� 
 

 

ƐŝŶĐĞ�ϮϬϮϬ͘�KŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŐƌŽƵƉ͕�/�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�
ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŝǀĞůǇ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͛͘ 
KƵƌ�ĂƵƚƵŵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ƵƚƵŵŶ�ZĞƚƌĞĂƚ�ůĞĚ�ďǇ��ŝƌŐŝƚ�
�ǁĂůĚ͕�&ŝƌĞǁŽƌŬƐ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĂŶĚ��ĚǀĞŶƚ-�ĂŶĚ�Ă�ŵŝĚǁĞĞŬ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�ĨŽƌ�Ăůů�ǁŚŽ�
ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ũŽďƐ͘��;KĐƚŽďĞƌ�tŽƌŬŝŶŐ�tĞĞŬ�ͮ�KƚŚŽŶĂ�
�ƐƐĞǆͿ͘ 
&ŝŶĂůůǇ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�KƚŚŽŶĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�
ǇŽƵƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĞƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�Ă�
ŵĞŵďĞƌ�Žƌ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƚŚĞŶ�ƉůĞĂƐĞ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŽƵƌ�
ǁĞďƐŝƚĞ�;�ĞĐŽŵĞ�ĂŶ�KƚŚŽŶĂ�DĞŵďĞƌ�ͮ�KƚŚŽŶĂ��ƐƐĞǆͿ�Žƌ�ĞŵĂŝů�ƵƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ͘�/�ůĞĂǀĞ�ǇŽƵ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ďǇ�EŽƌŵĂŶ�DŽƚůĞǇ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�>ĞƩĞƌƐ�ƚŽ�Ă��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͗ 
͚KƚŚŽŶĂ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ă�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚĞŵƐ�ĨƌŽŵ�,ŝŵ�tŚŽ�ŝƐ�
ƚŚĞ�tĂǇ͕�ƚŚĞ�dƌƵƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ŝĨĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ĂĸƌŵĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐůŝŐŚƚĞƐƚ�
ĚŝĸĚĞŶĐĞ�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ͘�/Ĩ�ǁĞ�ĐĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ǁĞ�ĐĞĂƐĞ�ĂůƚŽŐĞƚŚĞƌ�–�ĂŶĚ�ƐŽ�ďĞ�
ŝƚ͘ 
�ǀĞƌǇ��ůĞƐƐŝŶŐ 
�ůů�ƚŚĞ�KƚŚŽŶĂ��ƌĂĚǁĞůů�dĞĂŵ 

�ĂŶ�ǇŽƵ�ŚĞůƉ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�sŝůůĂŐĞ�sŝĞǁ͍ 
�ĂŶ�ǇŽƵ�ƐƉĂƌĞ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�ƚŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�sŝůůĂŐĞ�sŝĞǁ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ƌĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ͗- 

Ύ�DĂůĚŽŶ�ZĚ͕��ƌĂĚǁĞůů�,Ăůů�ƚŽ�^ƚ�WĞƚĞƌƐ��ŽƵƌƚ�;EŽƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�^ƚ�WĞƚĞƌƐ�
�ŽƵƌƚͿ 

Ύ�,ŽĐŬůĞǇ�ZĚ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�Žƌ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ZŽŐĞƌ�
ϬϭϲϮϭ�ϳϳϲϯϰϭ 

sŝůůĂŐĞ�sŝĞǁ 

�ůů� ĐŽƉǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� EŽǀĞŵďĞƌ� sŝůůĂŐĞ� sŝĞǁ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ƐĞŶƚ� ƚŽ� ZŽŐĞƌ� ^ĐƵƌƌĞůů� ďǇ� ƉŚŽŶĞ�
;ϳϳϲϯϰϭͿ͕�ƉŽƐƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ůĞƩĞƌďŽǆ�ŽĨ�ϲ�^ƚ�dŚŽŵĂƐ͛�ZŽǁ͕��ƌĂĚǁĞůů͕�Žƌ�ďǇ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ďĞůŽǁ͕�Ăůů�ďǇ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϮƚŚ͘ 

dŚŽƐĞ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�^ƚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ�ŵĂǇ�ŐŝǀĞ�ĐŽƉǇ�ƚŽ�^ŚŝƌůĞǇ�>ĞĂ�Ăƚ�ϱϭ�DĂŝŶ�ZŽĂĚ�;ϳϳϵϰϬϯͿ�Žƌ�
ĞŵĂŝů�ƚŽ�ďƌŽŶǁĞŶ͘ĐŽŽŬΛďƟŶƚĞƌŶĞƚ͘ĐŽŵ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ĚĂƚĞ͘��ŽƉǇ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĂƐ�Ă�
ƚĞǆƚ� Žƌ� DŝĐƌŽƐŽŌ� tŽƌĚ� Žƌ� WƵďůŝƐŚĞƌ� ĮůĞ͕� ĞŝƚŚĞƌ� ŽŶ� ��� Žƌ͕� ďĞƩĞƌ� ƐƟůů͕� ďǇ� ĞŵĂŝů� ƚŽ�
ƐƩŚŽŵĂƐƉĐĐΛďƟŶƚĞƌŶĞƚ͘ĐŽŵ͘�tĞ�ĂƐŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ǇŽƵƌ�ĂƌƟĐůĞ�ƚŽ�ϯϬϬ-ϯϱϬ�ǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�
ƉůĞĂƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƉŝĐƚƵƌĞ͘ 

tĞ�ĂƉŽůŽŐŝƐĞ�ďƵƚ�ŶŽ�ĂƌƟĐůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĂŌĞƌ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϮƚŚ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ďĞůŽŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ƐƵďŵŝƚ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ǁĞ�
ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵ�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ůŽŶŐŚĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ͘�
�ŶǇ�ŶĞǁƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ǀĞƌǇ�ǁĞůĐŽŵĞ͘ 
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K�dK��Z�^�Zs/��^ 
dŝŵĞ ^ĞƌǀŝĐĞ WůĂĐĞ ZĞĂĚŝŶŐƐ 

ϯƌĚ�KĐƚ dƌŝŶŝƚǇ�ϭϴ 

ϭϬ͘ϬϬ �ůů��ŐĞ�tŽƌƐŚŝƉ ^ƚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ĞŶƚƌĞ :Žď�ϭ͖�ϭ͕�Ϯ͖�ϱ-ϭϮ 
,ĞďƌĞǁƐϭ͖�ϭ-ϰ͕�Ϯ͖�ϱ-ϭϮ 
DĂƌŬ�ϭϬ͖�Ϯ-ϲ ϭϬ͘ϬϬ �ůů��ŐĞ�tŽƌƐŚŝƉ ^ƚ�EŝĐŚŽůĂƐ�dŝůůŝŶŐŚĂŵ 

ϭϬ͘ϬϬ ,ĂƌǀĞƐƚ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ ^ƚ�dŚŽŵĂƐ��ŚƵƌĐŚ �ĞƵƚĞƌŽŶŽŵǇ�Ϯϲ͖�ϭ-ϭϭ 
WƐĂůŵ�ϭϬϬ 
ZĞǀĞůĂƟŽŶƐ�ϭϰ͖�ϭϰ-ϭϴ 
:ŽŚŶ�ϲ͖�Ϯϱ-ϯϱ 

ϭϱ͘ϬϬ ,ĂƌǀĞƐƚ��ǀĞŶŝŶŐ�^ĞƌͲ
ǀŝĐĞ ^ƚ�:ĂŵĞƐ��ĞŶŐŝĞ 

ϭϬƚŚ dƌŝŶŝƚǇ�ϭϵ 

ϭϬ͘ϬϬ �ůů��ŐĞ�tŽƌƐŚŝƉ ^ƚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ĞŶƚƌĞ :Žď�Ϯϯ͖�ϭ-ϵ͕�ϭϲ͕�ϭϳ 
,ĞďƌĞǁƐ�ϰ͖�ϭϮ-ϭϲ 
DĂƌŬ�ϭϬ͖�ϭϳ-ϯϭ ϭϬ͘ϬϬ ^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ��ůů��ŐĞ�

tŽƌƐŚŝƉ ^ƚ�dŚŽŵĂƐ��ŚƵƌĐŚ 

ϭϬ͘ϬϬ ,ĂƌǀĞƐƚ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ ^ƚ�EŝĐŚŽůĂƐ�dŝůůŝŶŐŚĂŵ �ĞƵƚĞƌŽŶŽŵǇ�Ϯϲ͖�ϭ-ϭϭ 
WƐĂůŵ�ϭϬϬ 
ZĞǀĞůĂƟŽŶƐ�ϭϰ͖�ϭϰ-ϭϴ 
:ŽŚŶ�ϲ͖�Ϯϱ-ϯϱ 

ϭϴ͘ϬϬ ,ĂƌǀĞƐƚ��ǀĞŶŝŶŐ�^ĞƌͲ
ǀŝĐĞ ^ƚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ŚƵƌĐŚ 

ϭϳƚŚ dƌŝŶŝƚǇ�ϮϬ 

ϭϬ͘ϬϬ �ŽŵŵƵŶŝŽŶ ^ƚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ĞŶƚƌĞ 

:Žď�ϯϴ͖�ϭ-ϳ͕�΀ϯϰ-ϰϭ΁ 
,ĞďƌĞǁƐ�ϱ͖�ϭ-ϭϬ 
DĂƌŬ�ϭϬ͖�ϯϱ-ϰϱ 

ϭϬ͘ϬϬ WĂƌŝƐŚ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ ^ƚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ŚƵƌĐŚ 

ϭϬ͘ϬϬ �ůů��ŐĞ�tŽƌƐŚŝƉ �^ƚ�EŝĐŚŽůĂƐ�dŝůůŝŶŐŚĂŵ 

ϭϬ͘ϬϬ �ĂĨĠ��ŚƵƌĐŚ �ĞŶŐŝĞ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů 

ϭϴ͘ϬϬ �ǀĞŶƐŽŶŐ ^ƚ�dŚŽŵĂƐ��ŚƵƌĐŚ d�� 

ϮϰƚŚ �ŝďůĞ�^ƵŶĚĂǇ 

ϵ͘ϬϬ �ŽŵŵƵŶŝŽŶ ^ƚ�EŝĐŚŽůĂƐ�dŝůůŝŶŐŚĂŵ 

/ƐĂŝĂŚ�ϱϱ͖�ϭ-ϭϭ 
Ϯ�dŝŵŽƚŚǇ�ϯ͖ϭϰ-�ϰ͖�ϱ 
:ŽŚŶ�ϱ͖�ϯϲď-ϰϳ 

ϭϬ͘ϬϬ �ŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ��ĞŶƚƌĞ��ůů�
�ŐĞ�tŽƌƐŚŝƉ ^ƚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ŚƵƌĐŚ 

ϭϬ͘ϬϬ �ĂĨĠ��ŚƵƌĐŚ ^ƚ�dŚŽŵĂƐ��ŚƵƌĐŚ 

ϭϬ͘ϬϬ WĂƌŝƐŚ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ ^ƚ�:ĂŵĞƐ��ĞŶŐŝĞ 

ϯϭƐƚ �ůů�^ĂŝŶƚƐ 

ϭϬ͘ϬϬ 
:ŽŝŶƚ��ĞŶĞĮĐĞ��ŽŵͲ
ŵƵŶŝŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ ^ƚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ĞŶƚƌĞ 

/ƐĂŝĂŚ�Ϯϱ͖�ϲ-ϵ 
ZĞǀĞůĂƟŽŶ�Ϯϭ͖�ϭ-ϲĂ 
:ŽŚŶ�ϭϭ͖�ϯϮ-ϰϰ 
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ϳƚŚ�
EŽǀ ϯƌĚ��ĞĨŽƌĞ��ĚǀĞŶƚ 

ϭϬ͘ϬϬ �ĞŶƚƌĞ�ĂŶĚ��ŚƵƌĐŚ�
�ůů��ŐĞ�tŽƌƐŚŝƉ ^ƚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ĞŶƚƌĞ 

:ŽŶĂŚ�ϯ͖�ϭ-ϱ͕�ϭϬ 
,ĞďƌĞǁƐ�ϵ͖�Ϯϰ-ĞŶĚ 
DĂƌŬ�ϭ͖�ϭϰ-ϮϬ 

ϭϬ͘ϬϬ �ůů��ŐĞ�^ĞƌǀŝĐĞ ^ƚ�EŝĐŚŽůĂƐ�dŝůůŝŶŐŚĂŵ 

ϭϬ͘ϬϬ WĂƌŝƐŚ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ ^ƚ�dŚŽŵĂƐ��ŚƵƌĐŚ 

ϭϱ͘ϬϬ �ǀĞŶŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ ^ƚ�:ĂŵĞƐ��ĞŶŐŝĞ 

tĞĞŬĚĂǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ��ůƵďƐ 

�ĂǇ dŝŵĞ WůĂĐĞ ^ĞƌǀŝĐĞ 

&ƌŝ�ϭƐƚ ϭϮ͗ϬϬ ^ƚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ŚƵƌĐŚ &ƌŝĚĂǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�ĂŶĚ�
>ƵŶĐŚ 

DŽŶ�ϰƚŚ ϭϬ͗ϬϬ ^ƚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ĞŶƚƌĞ WĞďďůĞƐ 

tĞĚ�ϲƚŚ Ϭϵ͗ϭϱ ^ƚ�EŝĐŚŽůĂƐ��ŚƵƌĐŚ tĞĚŶĞƐĚĂǇ�WƌĂǇĞƌƐ 

DŽŶ�ϭϭƚŚ ϭϬ͗ϬϬ ^ƚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ĞŶƚƌĞ WĞďďůĞƐ 

dƵĞƐ�ϭϮƚŚ ϭϯ͗ϬϬ ^ƚ�dŚŽŵĂƐ��ŚƵƌĐŚ dŚƵƌƐĚĂǇ��ůƵď 

tĞĚ�ϭϯƚŚ Ϭϵ͗ϭϱ ^ƚ�EŝĐŚŽůĂƐ��ŚƵƌĐŚ tĞĚŶĞƐĚĂǇ�WƌĂǇĞƌƐ 

&ƌŝ�ϭϱƚŚ ϭϰ͗ϬϬ �ŽǁŶ�,Ăůů ^ĞƌǀŝĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŽŵĞ 

DŽŶ�ϭϴƚŚ ϭϬ͗ϬϬ ^ƚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ĞŶƚƌĞ WĞďďůĞƐ 

tĞĚ�ϮϬƚŚ Ϭϵ͗ϭϱ ^ƚ�EŝĐŚŽůĂƐ��ŚƵƌĐŚ tĞĚŶĞƐĚĂǇ�WƌĂǇĞƌƐ 

DŽŶ�ϮϱƚŚ ϭϬ͗ϬϬ ^ƚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ĞŶƚƌĞ WĞďďůĞƐ 

tĞĚ�ϮϳƚŚ Ϭϵ͗ϭϱ ^ƚ�EŝĐŚŽůĂƐ��ŚƵƌĐŚ tĞĚŶĞƐĚĂǇ�WƌĂǇĞƌƐ 

dŚƵƌƐ�ϮϴƚŚ Ϭϵ͗ϬϬ ^ƚ�WĞƚĞƌƐ��ŚĂƉĞů �ŽŵŵƵŶŝŽŶ 

&ƌŝ�ϮϵƚŚ ϭϮ͗ϬϬ ^ƚ�dŚŽŵĂƐΖ��ŚƵƌĐŚ &ƌŝĚĂǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�ĂŶĚ�
>ƵŶĐŚ 

dŚƵƌƐ�ϳƚŚ ϭϬ͘ϬϬ ^ƚ�dŚŽŵĂƐ��ŚƵƌĐŚ ^ƚ��ĞĚĚ͛Ɛ�^ĐŚŽŽů�,ĂƌǀĞƐƚ�
^ĞƌǀŝĐĞ 
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'ĂƌĚĞŶŝŶŐ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ 
WůĂŶƚ�ĚĂīŽĚŝůƐ͕�ŚǇĂĐŝŶƚŚƐ�ĂŶĚ�ĐƌŽĐƵƐ�ďƵůďƐ͘�WůĂŶƚ�ƐƉƌŝŶŐ�ďĞĚĚŝŶŐ�ƉůĂŶƚƐ�ůŝŬĞ�ǁĂůůͲ
ŇŽǁĞƌƐ͕�ǁŝŶƚĞƌ�ƉĂŶƐŝĞƐ�ĞƚĐ͘�tĂůůŇŽǁĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉůĂŶƚĞĚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ďĞƩĞƌ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͘ 
;tĂƌŶŝŶŐ͊�ǁĂŝƚ�Ɵůů�EŽǀĞŵďĞƌͬ�ĞĐĞŵďĞƌ�ƚŽ�ƉůĂŶƚ�dƵůŝƉ�ďƵůďƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ďƵůďƐ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ŐĞƚ�dƵůŝƉ�ƌŽƚͿ 
�ůĞĂƌ�ǇŽƵƌ�ƐƵŵŵĞƌ�ŇŽǁĞƌŝŶŐ�ƚƵďƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ǁŝŶƚĞƌ�ŇŽǁĞƌŝŶŐ�ƉĂŶƐŝĞƐ͕�ĨŽƌŐĞƚ-
ŵĞ-ŶŽƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝŵƌŽƐĞƐ�Žƌ�ƉŽůǇĂŶƚŚƵƐ�ĂŶĚ�ƐƉƌŝŶŐ�ďƵůďƐ͘ 
WƌƵŶĞ�ĐůŝŵďŝŶŐ�ƌŽƐĞƐ͕�ĐƵƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�Ăůů�ŽůĚ�;ŚĂƌĚǁŽŽĚͿ�ƐƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�
ŇŽǁĞƌĞĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞŶ�ƟĞ�ŝŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐƚĞŵƐ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ƚŽ�ĞŶͲ
ĐŽƵƌĂŐĞ�ŇŽǁĞƌŝŶŐ�ƐŝĚĞ-ƐŚŽŽƚƐ�ĨŽƌ�ŶĞǆƚ�ƐƵŵŵĞƌ͘ 
�ƵƚƵŵŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂů�ƟŵĞ�ƚŽ�ƉůĂŶƚ�ĐůĞŵĂƟƐ͕�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ƉůĂŶƚ�ƚŚĞŵ�ĚĞĞƉůǇ͕�ĂďŽƵƚ�
ϯ�ŝŶĐŚĞƐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƚƐ͘� 
KĐƚŽďĞƌ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ŝĚĞĂů�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ŚĂƌĚǁŽŽĚ�ĐƵƫŶŐƐ͘ 
�Ɛ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐŽŽůƐ�ĚŝǀŝĚĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ŚĞƌďĂĐĞŽƵƐ�ƉĞƌĞŶŶŝĂůƐ͘ 
WůĂŶƚ�ŽƵƚ�ĂƵƚƵŵŶ�ƉůĂŶƟŶŐ�ŽŶŝŽŶ�ƐĞƚƐ͕�ƐŚĂůůŽƚƐ�ĂŶĚ�ŐĂƌůŝĐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌǁŝŶƚĞƌŝŶŐ͘�;tĂŝƚ�
Ɵůů�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐŽŝů�ďĞŐŝŶƐ�ƚŽ�ǁĂƌŵ�ĨŽƌ�ƐƉƌŝŶŐ�ƉůĂŶƟŶŐ�ǀĂƌŝĞƟĞƐͿ͘� 

WůĂŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŽŶƚŚ 
'ĂƌůŝĐ 
sŝƐŝƟŶŐ�&ĞůďƌŝŐŐ�,Ăůů�ŶĞĂƌ�^ŚĞƌŝŶŐŚĂŵ�ůĂƐƚ�DĂǇ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂŵĂǌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĞŶŽƌŵŽƵƐ�'ĂƌůŝĐ�ƉůĂŶƚƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞŐĞƚĂďůĞ�ŐĂƌĚĞŶ͘�dŚĞ�ůĂĚǇ�ǁŚŽƐĞ�ŐĂƌͲ
ĚĞŶ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ŚĞƌ�'ĂƌůŝĐ�ŝŶ�
ĞĂƌůǇ�KĐƚŽďĞƌ͘ 
KĐƚŽďĞƌ�ƉůĂŶƟŶŐƐ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŐŽŽĚ�ƌŽŽƚ�ƐǇƐͲ
ƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵƌǀŝǀĞ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƉĞŶƚ�ƵƉ�ĞŶĞƌŐǇ�ƚŽ�ďƵƌƐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŶĞǆƚ�ƐƉƌŝŶŐ�
ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ŚĞĂĚ�ƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ĐƌŽƉ͘� 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŐĂƌůŝĐ͕�ŚĂƌĚ�ŶĞĐŬ�ǀĂƌŝͲ
ĞƟĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽŌ�ŶĞĐŬ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ͘�,ĂƌĚ�ŶĞĐŬ�ǀĂƌŝͲ
ĞƟĞƐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĞĂƌůǇ�ĐƌŽƉƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞĂƚĞŶ�
ŐƌĞĞŶ͘�^ŽŌ�ŶĞĐŬ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƐƚ͘�
^ŽŌ�ŶĞĐŬ�ŐĂƌůŝĐ�ĂůƐŽ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ŵŽƌĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵͲ
Ăů�ĐůŽǀĞƐ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ŚĂƌĚ�
ŶĞĐŬ�ŐĂƌůŝĐ͘ 
'ĂƌůŝĐ�ƚŚƌŝǀĞƐ�ŝŶ�ǁĞůů-ĚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ĨĞƌƟůĞ�ƐŽŝů�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĂŵǇ�ƚĞǆƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĨƵůů�
ƐƵŶ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ďƵůďƐ͘ 

�ĂǀŝĚ�dŚŽƌƉĞ� 
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���ŽŶĂŶǌĂ�ĨŽƌ�'ƵůůƐ 
dŚĞ�ĮĞůĚ�Ăƚ�tĞƐƚǁŝĐŬ�ǁĂƐ�ďĞŝŶŐ�ĐƵůƟǀĂƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĐƵƚ�ŽĨ�ůƵĐĞƌŶĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�
ƚĂŬĞŶ�Žī�ďǇ��ĞŶŐŝĞ��ƌŽƉƐ͘�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ĮŶĞ�ƐĞĞĚ�ďĞĚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉĂƐƐĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵůƟǀĂƚŽƌ�ŽǀĞƌ�ƚǁŽ�Žƌ�ƚŚƌĞĞ�ĚĂǇƐ͘�dŚĞ�ŐƵůůƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�–�ĂƐ�ǁĂƐ�/͕�ŚĂǀͲ
ŝŶŐ�ĂŵƉůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚĞŵ͘ 
/ŶŝƟĂůůǇ͕�ƐĞǀĞƌĂů�ŚƵŶĚƌĞĚ͕�ŵĂǇďĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ƚŚŽƵƐĂŶĚ͕��ůĂĐŬ-ŚĞĂĚĞĚ�'ƵůůƐ�ĨŽůͲ
ůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞƌǇ͕�Ă�ǀĞƌŝƚĂďůĞ�ďůŝǌǌĂƌĚ�ŽĨ�ǁŚŝƚĞ�ǁŝŶŐƐ͕�ĚŝǀŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ĞĂŐĞƌůǇ�
ƐĐŽĸŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƐĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ƵƉ͘��Ƶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĂŶĚ�
ƚŚŝƌĚ�ĚĂǇ͕�ǁŚŝůƐƚ�
ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƐƟůů�Ă�
ŇŽĐŬ�ĐŚĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĚŝƐĐƐ͕�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�
ďŝƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ƐŝŵƉůǇ�
ƌĞƐƟŶŐ͕�ƉƌĞĞŶŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ĨĞĂƚŚĞƌƐ�ŝŶ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĮĞůĚ͘�tĞƌĞ�ƚŚĞǇ�
ƌĞƉůĞƚĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�
ĞǆƚƌĂǀĂŐĂŶǌĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƚ�ĚĂǇƐ͍��tĂƐ�ƚŚĞ�
ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ĞǆͲ
ŚĂƵƐƚĞĚ͍��ŝĚ�ƚŚĞ�ĮŶĞƌ�ƐŽŝů�ŽďƐĐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ͍�Kƌ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ũƵƐƚ�ƐĂǀŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�
ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨŽƌĂǇ͍�tŚŽ�ŬŶŽǁƐ͘ 
��ŵŽƌĞ�ŝŶƚƌŝŐƵŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ŝƐ�-�ŚŽǁ�ĚŽĞƐ�ƐƵĐŚ�Ă�ŚƵŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ďŝƌĚƐ�
ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ďĞ͍�tŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞǇ�Ăůů�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ͍�KƵƌ�ŶĂƟǀĞ�
ďƌĞĞĚŝŶŐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽŶƟŶĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵƚƵŵŶ͕�
ďƵƚ�ďǇ�ǁŚĂƚ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝƵŵ�ŝƐ�ǁŽƌĚ�ƐƉƌĞĂĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĮĞůĚ�ŝŶ��ƌĂĚǁĞůů-ŽŶ-^ĞĂ͕��ƐƐĞǆ�
ƐŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ŵĞĂů�ƉƌŽďůĞŵ�ĨŽƌ�Ă�ĚĂǇ�Žƌ�ƚǁŽ͍ 
�ůů�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŝŶƚĞƌ�ƉůƵŵĂŐĞ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ůŽƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĂƌŬ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ�ŚĞĂĚ�
ĐŽůŽƵƌ�–�ũƵƐƚ�Ă�ƐŵƵĚŐĞ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĞǇĞ͘���ǀŝĞǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƚĞůĞƐĐŽƉĞ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�Ă�
ƟŶǇ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�–�ƐŝŶŐůĞ�ĚŝŐŝƚƐ�-�ŽĨ��ŽŵŵŽŶ�'ƵůůƐ͘�dŚĞŝƌ�ŶĂŵĞ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŽƌŝŐŝŶĂƚĞƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂďŝƚ�ŽĨ�ĨĞĞĚŝŶŐ�ŽŶ�ĐŽŵŵŽŶ�ůĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐƵĂů�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŶŽƌƚŚ�–�Ă�ďĞƩĞƌ�ŶĂŵĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�hŶĐŽŵŵŽŶ�'Ƶůů͘���ŶĚ�ŝŶĞǀŝƚĂďůǇ�Ă�ĨĞǁ�ĚŽǌĞŶ�^ƚĂƌͲ
ůŝŶŐƐ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ƌĞƐŝƐƚ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ŽŶ�ŽīĞƌ͘ 
dŚĞŶ͕�ĂŶ�ŚŽƵƌ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵůƟǀĂƚŽƌ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂǀŝĂŶ-ĨƌĞĞ�ĂƌĞĂ�
–�ŶŽƚ�Ă�ďŝƌĚ�ŝŶ�ƐŝŐŚƚ͘�,Žǁ�ĚŝĚ�ƚŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƉĂƐƚƵƌĞƐ�ŶĞǁ͍ 
�ƌŝĂŶ��ůĂǇĚĞŶ 
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GATEHOUSE 
Carpentry and Joinery 

& Building Services 

'RRUV��)ORRUV�ODPLQDWH�RU�VROLG�ZRRG�
'HFNLQJ��
.LWFKHQV��
:LQGRZV 


'RRUV�:RRG�RU�839&��$OO�&RORXUV��
$OWHUDWLRQV��
/RIW��*DUDJH�FRQYHUVLRQV 

839&�IDFLDV��VRIILWV��JXWWHUV�
%ULFNZRUN��'ULYHZD\V��&RQVHUYDWRULHV 


5RRIV�FXW�DQG�SLWFKHG��
'HVLJQ�DQG�EXLOG�VHUYLFH��
3ODVWHULQJ 

3XUSRVH�PDGH�-RLQHU\��
6WDLUV�DQG�6SLQGOHV 

7HO�����������������������������JDWHKRXVH-FDUSHQWU\#OLYH�FRP� 
&ƵůůǇ�/ŶƐƵƌĞĚ͕�����������������������������������������&ƌĞĞ��ƐƟŵĂƚĞƐ͘�������������������������������������������������Ɛƚ�ϯϬǇƌƐ 

$�0�3� 
  

:$7(56,'(�*$5$*( 
0$/'21�5'��%5$':(//-21-6($ 

7HO�������������� 

&DU�5HSDLUV�	�0�2�7� 
&DORU�*DV�6XSSOLHV��'LHVHO�7HVW�6WDWLRQ 

HONEY FOR SALE 
12 OZ £5.00��         8 OZ £3.50 

EVERY WEEKEND* 
OUTSIDE GREEN GATES @ 

LITTLECROFT 
MALDON ROAD 

BRADWELL-ON-SEA CM0 7HT 
WEATHER PERMITTING &  



�� 
 

 

dK���s�Zd/^��/E�s/>>�'��s/�t�
�D�/>�ƐƩŚŽŵͲ

ĂƐƉĐĐΛďƟŶƚĞƌŶĞƚ͘ĐŽŵ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�
ĚĞƚĂŝůƐ�Žƌ�ƉŚŽŶĞ�ϬϭϲϮϭϳϳϲϯϰϭ͘ 
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0LFKDHO�'HERQR�DQG�/RUUDLQH�3DFH 
ZHOFRPH�\RX�WR 

 
 The Green Man Inn 
 

Bradwell Waterside, Bradwell-on-Sea CM0 7QX 
WŚŽŶĞ͗-�ϬϭϲϮϭ-ϳϳϲϮϮϲ��������������DŽďŝůĞ͗-�ϬϳϳϵϵϭϱϱϮϬϭ 

�ŵĂŝů͗-�ŵǇŬŝďŽŶŽΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵ 
tĞď�^ŝƚĞ͗-ŚƩƉ͗ͬͬŐƌĞĞŶŵĂŶďƌĂĚǁĞůůŽŶƐĞĂ͘ĐŽ͘ƵŬͬ 
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