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sŽů͘�ϯϵ�EŽ͘�ϯ�&Ăůů�ϮϬϭϵ 
�ĚŝƚŽƌ͗�:ŝŵ�DĐ/ŶƚŽƐŚ 
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KƩĂǁĂ�WƵď�DĞĞƟŶŐ�–�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴ͕�Ϯ-ϰ�WD�;ƵƐƵĂůůǇ�ϭƐƚ�^ƵŶĚĂǇ�
ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚͿ�-�KΖ�ƌŝĞŶΖƐ��ĂƚĞƌǇ�ĂŶĚ�WƵď͕�ϭϭϰϱ�,ĞƌŽŶ�ZŽĂĚ͘��
�ǀĞƌǇŽŶĞ�ǁĞůĐŽŵĞ͘��&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�DĂƌŬ�^ŶŽǁ�
ŵĂƌŬƐŶŽǁΛƌŽŐĞƌƐ͘ĐŽŵ͘�EĞǆƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝƐ�KĐƚŽďĞƌ�ϲ͕�ϮϬϭϴ͘ 

dŽƌŽŶƚŽ�WƵď�EŝŐŚƚ�-�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭ͕�ϳ͗ϬϬ�WD�;ϮŶĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŽĨ�
ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚͿ�-�'ƌĂŶŝƚĞ��ƌĞǁĞƌǇ�ĂŶĚ�ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͕�Ϯϰϱ��ŐůŝŶƚŽŶ�
�ǀĞ͘��ǀĞƌǇŽŶĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�-�ďƌŝŶŐ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ͘ �&ƌĞĞ�WĂƌŬŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĞŵĂŝů�:ŝŵ�DĐ/ŶƚŽƐŚ�
;ũŝŵΛŵĐŝŶƚŽƐŚ͘ŽŶ͘ĐĂͿ͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ�WƵď�EŝŐŚƚ�ŝƐ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�KĐƚŽďĞƌ�
ϵ͕�ϮϬϭϵ�͘� 

<ŝƚĐŚĞŶĞƌ-tĂƚĞƌůŽŽ�WƵď�EŝŐŚƚ�-�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬ͕ ϳ͗ϬϬ�WD�;ϯƌĚ�
dŚƵƌƐĚĂǇ�ĞĂĐŚ���ŵŽŶƚŚͿ�-��ŶŐĞůΖƐ &ĂŵŝůǇ�ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͕�ϭϵϬ�tĞͲ
ďĞƌ�^ƚ͘�E͘ ;�ŽƌŶĞƌ�ŽĨ�tĞďĞƌ�ĂŶĚ�>ŽĚŐĞͿ͘��ŽŵĞ�ŽƵƚ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�
ĨƌŝĞŶĚůǇ�ůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͘ �/ŶǀŝƚĞ�ǇŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�-�Ăůů�
ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ͘�WůĞĂƐĞ�Z^sW�ƚŽ�WĂƵů�,ĞƌƌŝŽƚ��;ĐĂůů�ϱϭϵ-ϮϬϴ-
ϴϯϳϵ�Žƌ�ĞŵĂŝů�ƉĂƵůĨŽƌĨƌĞĞĚŽŵΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵͿ�ƐŽ�ŚĞ�ĐĂŶ�
ƌĞƐĞƌǀĞ�Ă�ůĂƌŐĞ-ĞŶŽƵŐŚ ƚĂďůĞ͘�EĞǆƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝƐ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϴ͕�
ϮϬϭϵ͘� 

�ƌĂĚĨŽƌĚ�WƵď�EŝŐŚƚ—^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϲ͕�ϳ͗ϬϬ�WD�;ůĂƐƚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ŽĨ�
ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚͿ�-�sŝůůĂŐĞ�/ŶŶ͕��Ϯ�,ŽůůĂŶĚ�^ƚ͕͘��͘���ŽŵĞ�ŽƵƚ͕�ŐƌĂď�Ă�
ƉŝŶƚ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ǁŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƉŽůŝƟĐƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ůŽĐĂů�
>ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶƐ͘��ǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ǁĞůĐŽŵĞ͕�ƐŽ�ďƌŝŶŐ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ͘ �EĞǆƚ�
ŵĞĞƟŶŐ�ŝƐ�KĐƚŽďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ 

KƚŚĞƌ�WƵď�EŝŐŚƚƐ�–�/Ĩ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŐĞƫŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�
ŽƚŚĞƌ�ůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ��ƉůĂĐĞƐ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶĚŝͲ
ĐĂƚĞĚ͘� 

DŝƐƐŝƐƐĂƵŐĂ-'d��tĞƐƚ�WƵď�EŝŐŚƚ—�ŽŶƚĂĐƚ�:ĂǇ�tĂƌĚ�
ϰϭϲ͘ϳϵϵ͘Ϯϲϵϵ�Žƌ�ďǇ�ĞŵĂŝů͗ :ĂǇǁĂƌĚϬϭϭϭΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 

WĞƚĞƌďŽƌŽƵŐŚ—:ĂĐŽď��ƵƌƌŝĞƌ͕�ũĂŬĞĐƵƌƌŝĞƌϯϯΛŐŵĂŝů͕ĐŽŵ�Žƌ�
ϳϬϱ-ϴϬϴ-ϮϯϬϴ͘� 

tŝŶĚƐŽƌ-�ƐƐĞǆ—/ĂŶ�^ŚĂůĂƉĂƚĂ�ŝĂŶΛǁŝŶĚƐŽƌƐƋƵĂƌĞ͘ĐĂ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�Ă�>ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ�WƵď�EŝŐŚƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĂƌĞĂ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�<ĞŝƚŚ�<ŽŵĂƌ�ďǇ�ĞŵĂŝů�;ĐĨŽΛůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ͘ŽŶ͘ĐĂͿ�Žƌ�
ƉŚŽŶĞ�ϭ-ϴϱϱ-KEd�–>/��ƌƚǇ�Žƌ�ϰϭϲ-Ϯϴϯ-ϳϱϴϵ�ŝŶ�ƚŚĞ�'d�͘� 

&Žƌ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�͕�ǀŝƐŝƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ͘ŽŶ͘ĐĂͬƉƵďͺŶŝŐŚƚƐ 

dŚĞ� ĮƌƐƚ� ƚŚŝŶŐ� ǇŽƵ� ƉƌŽďĂďůǇ� ŶŽƟĐĞĚ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ǁĞ�
ĐŚĂŶŐĞĚ� ƚŚĞ� ǀĞŶƵĞ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ͛Ɛ� ĂŶŶƵĂů� ĞǀĞŶƚ͘� dŚĞ�
�ŽŶǀĞŶƟŽŶ��ŚĂŝƌŵĂŶ͕� :ŝŵ�DĐ/ŶƚŽƐŚ� ;ǁŚŽ� ůŝǀĞƐ� ŝŶ��ũĂǆͿ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ� ĂŶĚ� ĨŽƵŶĚ� ŝƚ� ŝƐ� ĂďŽƵƚ� ΨϭϬ� ƉĞƌ� ƉĞƌƐŽŶ�
ĐŚĞĂƉĞƌ͘�dŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�ĂŐƌĞĞĚ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŐŽŽĚ͘�
/Ŷ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ� ǁĞ͛ǀĞ� ŚĞůĚ� ŽƵƌ� �ŽŶǀĞŶƟŽŶ� ŝŶ� tŽŽĚƐƚŽĐŬ�
ĂŶĚ�ŵĂǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ͘� 

dŚĞ� ĮƌƐƚ� ƐƚĞƉ� ŝƐ� ƚŽ� ZĞŐŝƐƚĞƌ� ŽŶůŝŶĞ� Ăƚ� ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ͘ŽŶ͘ĐĂͬ�ŽŶǀĞŶƟŽŶϮϬϭϵ�Žƌ�ďǇ� ĐŽŵƉůĞƟŶŐ� ƚŚĞ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ� ĨŽƌŵ� ŵĂŝůĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚŝƐ� ŝƐƐƵĞ� ŽĨ� �ƵůůĞƟŶ͘��
^ƉĂĐĞ� ŝƐ� ůŝŵŝƚĞĚ� ƚŽ�ϲϬ� ƉĞŽƉůĞ� ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂĚ� Ă� ĨƵůů� ŚŽƵƐĞ�
ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ĨĞĞ�ŝƐ�Ψϲϱ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŽ��ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ͘��� 

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϮͿ 



>/��Zd�Z/�E��h>>�d/E WĂŐĞ��Ϯ &Ăůů�ϮϬϭϵ 

ZŽď�&ĞƌŐƵƐŽŶ—�ĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĨŽƌ�WĂƌƚǇ�>ĞĂĚĞƌ 

�Ɛ� Ă� >ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ͕� /� ďĞůŝĞǀĞ� ƚŚĂƚ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƐŚŽƵůĚ� ŶŽƚ� ŝŶͲ
ĨƌŝŶŐĞ�ŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƌŝŐŚƚƐ͕� ůŝďĞƌͲ
ƚǇ� ĂŶĚ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘� �Ɛ� ĂŶ� ĞǆĂŵͲ
ƉůĞ͕�/�ŚĂǀĞ��ƐƉĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ�ĮŐŚƟŶŐ�
ĨŽƌ� ĨĂŵŝůǇ� ƌŝŐŚƚƐ� ĂŐĂŝŶƐƚ� Ă� ĐŽƌͲ
ƌƵƉƚ� �ŚŝůĚ� ĂŶĚ� &ĂŵŝůǇ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ�
�Đƚ� ĂŶĚ� ŚĂǀĞ� ĂĚǀŽĐĂƚĞĚ� ĨŽƌ�

ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ΗŽƵƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŐĞŶͲ
ĐǇΗ͘��Ɛ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ŝƚ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ĂǁĂǇ�ŵĂŶǇ�
ůŝďĞƌƟĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵƵƐƚ� ďĞ� ƌĞƚƵƌŶĞĚ� ƚŽ� �ĂŶĂĚŝĂŶƐ͘ � /� ĂŶĚ�
ŵĂŶǇ� ůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶƐ� ĂĚǀŽĐĂƚĞ� ĨŽƌ� ůŝŵŝƟŶŐ� ƚŚĞ� ƐŝǌĞ� ĂŶĚ�
ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ůŽǁĞƌ�ƚĂǆĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�
ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĨƌĞĞĚŽŵ͘��ĂĐŚ�ůĞǀĞů ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ƐŚŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� Ă� ǁĞůů-ĚĞĮŶĞĚ� ƌŽůĞ� ĂŶĚ� ƐƚĂǇ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĂƚ�
ƌŽůĞ͘ � dŚĞǇ� ƐŚŽƵůĚ� ƉƌŽƚĞĐƚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ƌŝŐŚƚƐ� ĂŶĚ� ĂůůŽǁ�
ƉĞŽƉůĞ� ĂŶĚ� ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ� ƚŽ� ŇŽƵƌŝƐŚ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ĨŽƌĐĞ� Žƌ�
ĨƌĂƵĚ͘� /� ďĞůŝĞǀĞ� ŝŶ� Ă� ĨƌĞĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘� dŚĞ�KŶƚĂƌŝŽ� ŐŽǀĞƌŶͲ
ŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŽŶŽƉŽůǇ�ŽǀĞƌ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ͕�ĞĚͲ
ƵĐĂƟŽŶ͕�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐĂůĞ�ŽĨ�ĂůĐŽŚŽů͘� /�
ŚĂǀĞ�Ă�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ďĞƩĞƌ�KŶƚĂƌŝŽ�ŝŶ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ůĞŐĂůůǇ�
ďůŝŶĚ͘  

/� ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ� ĨƌŽŵ WĂƵůŝŶĞ� :ŽŚŶƐŽŶ� �ŽůůĞŐŝĂƚĞ� ŝŶ�
�ƌĂŶƞŽƌĚ͘� /� ŚĂǀĞ� ĂůǁĂǇƐ� ŚĂĚ� Ă�ŵĂũŽƌ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ŝŶ� ďƵƐŝͲ
ŶĞƐƐ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƵƉŽŶ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ĞǆͲ
ƉůŽƌĞ� ŶĞǁ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŝĚĞĂƐ͘� /� Ăŵ� ŶŽǁ� ŽǁŶĞƌ� ŽĨ� Ă�ŵĂƌͲ
ŬĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ĂŐĞŶĐǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ��ƌĂŶƞŽƌĚ�ĂƌĞĂ͘� /�
ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ĐŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌĂŶƞŽƌĚ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŶĞƚͲ
ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ͘�/��ŚĂǀĞ��ƐƉĞŶƚ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�Ă�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�
ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ĨĞƐƟǀĂůƐ�ĂŶĚ�ŶŽŶƉƌŽĮƚ�ŐƌŽƵƉƐ͘   

�Ɛ� Ă� ƚĞĞŶĂŐĞƌ� /� ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ� ŝŶ� ŵĂŶǇ� ůŽĐĂů� ĐĂŵͲ
ƉĂŝŐŶƐ� ĂŶĚ� ƐĞƌǀĞĚ� ĂƐ� �&K� ĂŶĚ� ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ŵĂŶĂŐĞƌ� ĨŽƌ�
ŽƚŚĞƌ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͘���Ɛ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ĂĚƵůƚ�/�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƉŽůŝƟĐƐ�ĂƐ�
Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�Ă� ĨĞǁ�ƉĂƌƟĞƐ͘�EŽƚ�ŚĂƉƉǇ�ǁŝƚŚ�ǁŚĂƚ� ƚŚĞǇ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ƉůĂƞŽƌŵƐ� /� ũŽŝŶĞĚ� ƚŚĞ� &ĂŵŝůǇ� �ŽĂůŝͲ
ƟŽŶ� WĂƌƚǇ� ĂŶĚ� ǁĂƐ� ƚŚĞŝƌ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ŝŶ� �ƌĂŶƚ� ƌŝĚŝŶŐ� ŝŶ�
ϮϬϬϳ͘��ŌĞƌ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ƐŶƵď�ďǇ�ƚŚĞ�&�W͕�/�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�KŶƚĂƌͲ
ŝŽ�>ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ�WĂƌƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϭ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�
ďĞĐŽŵŝŶŐ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ƚŽ� ĚĞĨĞĐƚ� ĨƌŽŵ� ĂŶŽƚŚĞƌ�

WĂƌƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ� /�ŚĂǀĞ�ƌƵŶ�
ĂƐ�Ă�>ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŝŶ�ϮϬϭϭ͕�ϮϬϭϰ�Θ�ϮϬϭϴ�ŝŶ��ƌĂŶƚ�
ƌŝĚŝŶŐ͘� /� ĂůƐŽ� ƌĂŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�>ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ�WĂƌƚǇ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ� ŝŶ�
�ƌĂŶƞŽƌĚ-�ƌĂŶƚ�ƌŝĚŝŶŐ͘�/�ŚĂǀĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐŽŽƌĚŝͲ
ŶĂƚŽƌ� ĂŶĚ� �ĞƉƵƚǇ� >ĞĂĚĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� WĂƌƚǇ͘ � tŚĞŶ� �ůůĞŶ�
^ŵĂůů�ƌĞƟƌĞĚ�ŝŶ�:ƵůǇ�ϮϬϭϴ�/�ƌĞƉůĂĐĞĚ�Śŝŵ�ĂƐ�>ĞĂĚĞƌ͘��� 

/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽǀĞ�ŽĨ�ŵǇ�ůŝĨĞ͕�<ĂůĞŶĂ͕ ĨŽƌ�ϭϳ�
ǇĞĂƌƐ͘� ^ŚĞ� ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ� ƚŚĞ� >ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ŝŶ�ϮϬϭϴ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝĚŝŶŐ�ŽĨ��ůŐŽŵĂ�DĂŶŝƚŽƵůŝŶ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞĚ�
ĂƐ�ŵǇ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĞůĞĐƟŽŶƐ͘  /Ŷ�ϮϬϬϲ�ǁĞ�
ǁĞƌĞ�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐƌŝŵĞƐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĐĂŶͲ
ŶŽƚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƉƵďůŝĐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĂƚ� ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂƐ�/�ĨĞůƚ�ŶŽ�ƉĞƌƐŽŶ�
ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐƵīĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ůŽƐƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĚŝĚ͘� 

tŚĞŶ� /� ƚŽŽŬ�ŽǀĞƌ� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� /�ŬŶĞǁ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ƚĞƌŵ�
ǁĂƐ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ� ƚŚŽƵŐŚƚ� �ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ� ƚŽ�ƵƐĞ�
ƚŚĂƚ�ǇĞĂƌ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�͘�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝƐƐƵĞƐ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĞůĞĐƟŽŶƐ͘�/�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƌĞĂůͲ
ŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�WĂƌƚǇ��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶ͕��ǇůĂǁƐ�ĂŶĚ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
hůƟŵĂƚĞ� 'ŽĂůƐ� ǁĞƌĞ� ŽƵƚ� ŽĨ� ĚĂƚĞ� ĂŶĚ� ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŚĂƚ͛Ɛ�
ǁŚĞƌĞ� /�ǁŽƵůĚ� ƐƉĞŶĚ�ŵǇ�ǇĞĂƌ͘� /� ĨĞůƚ�ĮǆŝŶŐ� ƚŚĞ� ĨŽƵŶĚĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�WĂƌƚǇ�ǁĂƐ�Ă� ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ� ƚŽ�ƵƐĞ� ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�
ŵĂŶĚĂƚĞ� ŐŝǀĞŶ� ƚŽ�ŵĞ� ďǇ� ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�KŶƚĂƌŝŽ�
>ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ� WĂƌƚǇ͘� tĞ� ĨŽƌŵĞĚ� Ă� ĐŽŵŵŝƩĞĞ� ƚŽ� ůŽŽŬ� Ăƚ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ďĞƐƚ�ƵƉĚĂƚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌƚǇ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�/�ůŝƐͲ
ƚĞŶĞĚ�ƚŽ�WĂƌƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽƉŝŶͲ
ŝŽŶƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�WĂƌƚǇ�ďĞƩĞƌ͘�/�ďĞůŝĞǀĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŚĂŶŐĞƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ǁŝůů� ǀŽƚĞ�ŽŶ�Ăƚ� ƚŚĞ��ŽŶͲ
ǀĞŶƟŽŶ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ŽƵƌ�WĂƌƚǇ�Ă�ŵƵĐŚ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ͘�
/� ŚĂǀĞ� ƐƉĞŶƚ� ŚŽƵƌƐ� ĞĂĐŚ� ĚĂǇ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ� ǀŝĂ� &ĂĐĞͲ
ďŽŽŬ͕�ĞŵĂŝů�ĂŶĚ��ƉŚŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶͲ
ǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ŚŽǁ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ƚŚĞ�WĂƌƚǇ͘�EŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ĂƌĞ� ŚĞĂĚŝŶŐ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� �ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ǁŝƚŚ� ŽƵƌ� ĮƌƐƚ� ůĞĂĚĞƌͲ
ƐŚŝƉ� ƌĂĐĞ� /� ĐĂŶ� ƐĂǇ� /͛ŵ� ĞǆĐŝƚĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽŐƌĞƐƐ� ŽĨ� ŽƵƌ�
WĂƌƚǇ͘� EĞǁ� ���^� ĂŶĚ� ŚŽůĚŝŶŐ� ĞǀĞŶƚƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ŽƵƌ� ��Y�
ĂŶĚ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�Ăƚ�ŶĞǁ�ůŽĐĂƟŽŶƐ��ŐŝǀŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�Ă�
ĐŚĂŶĐĞ� ƚŽ� ĂƩĞŶĚ� ƚŚĞƐĞ� ĞǀĞŶƚƐ͘� KƵƌ� ĞǆĞĐƵƟǀĞ� ŚĂƐ� ƌĞͲ
ĮŶĞĚ� ƚŚĞ� ƌŽůĞƐ�ŽĨ�ŽĸĐĞƌƐ� ƚŚĂƚ�ǁŝůů� ĂƐƐŝƐƚ� ŝŶ�ŽƵƌ�WĂƌƚǇ͛Ɛ�

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϰͿ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ� ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐƟůů�ŚĂǀĞ�ǇŽƵƌ�
ƐĂǇ� ĂƐ� Ă� DĞŵďĞƌ� ďǇ� ĐŽŵƉůĞƟŶŐ� ƚŚĞ� WƌŽǆǇ� &Žƌŵ� Ăƚ�
ŚƩƉƐ͗ͬͬůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ͘ŽŶ͘ĐĂͬWƌŽǆǇ 

dŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽƉĞŶ�Ăƚ�ϴ͗ϯϬ��D͘��ŌĞƌ�ǇŽƵ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ǇŽƵƌ�
ŶĂŵĞ� ƚĂŐ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚŽƵƚ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ� ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞƐŬ�ŚĞůƉ�
ǇŽƵƌƐĞůĨ� ƚŽ� Ă� ĐŽŶƟŶĞŶƚĂů� ďƌĞĂŬĨĂƐƚ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƐĐƌĂŵďůĞĚ�
ĞŐŐƐ�ǁŝƚŚ�ďĂĐŽŶ�ĂŶĚ�ƐĂƵƐĂŐĞ͘��ƚ�ϵ��D�WĂƌƚǇ�>ĞĂĚĞƌ�ZŽď�
&ĞƌŐƵƐŽŶ�ǁŝůů�ǁĞůĐŽŵĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĂŶĚ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�

ŽĨ� ƚŚĞ� � EŽǀĞŵďĞƌ� ϯ͕� ϮϬϭϴ� �'D�DŝŶƵƚĞƐ͘� ;^ĞĂƌĐŚ� ŽƵƌ�
tŝŬŝ͘Ϳ���ƚ�ϭϬ��D�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĞĂƌ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�KĸĐĞƌƐ͘� 

�ƚ� ϭϭ� �D� ŽƵƌ� ƚŚƌĞĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ĨŽƌ� WĂƌƚǇ� >ĞĂĚĞƌ͕�
ZŽď� &ĞƌŐƵƐŽŶ� ƚŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� WĂƌƚǇ� >ĞĂĚĞƌ͕� <ĞŝƚŚ� <ŽŵĂƌ͕�
ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕�ĂŶĚ�'ĞŶĞ��ĂůĨŽƵƌ͕�Ă�ĨŽƌŵĞƌ��ŚĂŝƌͲ
ŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌƚǇ͕�ǁŝůů�ĞǆƉůĂŝŶ�ǁŚǇ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞůĞĐƚͲ
ĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶƐǁĞƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ͘�^ŝŶĐĞ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�
ŽƵƌ��ĞůĞŐĂƚĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĞ�ƉůĂŶ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĚĞďĂƚĞ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞ�Ă�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ� ;ƉŽƐƐŝďůǇ� &ĂĐĞďŽŽŬͿ� ĨŽƌ� ĂƐŬŝŶŐ�ƋƵĞƐͲ

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϭͿ 

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϯͿ 



>/��Zd�Z/�E��h>>�d/E WĂŐĞ�ϯ &Ăůů�ϮϬϭϵ 

 <ĞŝƚŚ�<ŽŵĂƌ�—��ĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĨŽƌ�WĂƌƚǇ�>ĞĂĚĞƌ 

<ĞŝƚŚ�ŝƐ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĨĂƚŚĞƌ�ŽĨ�Ϯ�ŽƌŝŐŝͲ
ŶĂůůǇ� ĨƌŽŵ� �ƌĂŶďƌŽŽŬ� �͘�͘� ,ŝƐ�
ŵŽƚŚĞƌ� ŝƐ� Ă� ^ĂƐŬĂƚĐŚĞǁĂŶ� ĨĂƌŵ�
Őŝƌů� ǁŚŽ� ĐĂŶ� ƚƌĂĐĞ� ŚĞƌ� ůŝŶĞĂŐĞ�
ďĂĐŬ� ƚŽ� ƚŚĞ� ůĂƚĞ� ϭϲϬϬƐ� ĞĂƌůǇ�
ϭϳϬϬƐ�ƚŽ�Ă�ƚŽǁŶ�ĐĂůůĞĚ�'ƌĞĞŶůĂǇ͕�
YƵĞďĞĐ͘� ,ŝƐ� ĨĂƚŚĞƌ� ŝƐ� ĂŶ� ŝŵŵŝͲ
ŐƌĂŶƚ� ǁŚŽ� ŵĂŶĂŐĞĚ� ƚŽ� ĞƐĐĂƉĞ�

ĨƌŽŵ�zƵŐŽƐůĂǀŝĂ� ŝŶ� ƚŚĞ�ϭϵϱϬƐ͕�ŽŶůǇ� ƚŽ�ďĞ� ƚŚƌŽǁŶ� ŝŶ� ũĂŝů�
ĨŽƌ�ĚĞƐĞƌƟŶŐ�ŚŝƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�hƉŽŶ�ŚŝƐ�ƌĞůĞĂƐĞ͕�ŚĞ�ƐǁĂŵ�ƚŚĞ�
�ĂŶƵďĞ�ZŝǀĞƌ�ŝŶƚŽ��ƵƐƚƌŝĂ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ŵĂĚĞ�ŚŝƐ�ǁĂǇ�
ƚŽ� �ĂŶĂĚĂ͘� dŚŝƐ� ŐŝǀĞƐ� <ĞŝƚŚ� ďŽƚŚ� Ă� �ĂŶĂĚŝĂŶ� ŚĞƌŝƚĂŐĞ�
ĂŶĚ�ĂŶ� ŝŵŵŝŐƌĂŶƚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŐŝǀŝŶŐ�Śŝŵ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ƉĞƌͲ
ƐƉĞĐƟǀĞ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŽĚĂǇΖƐ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽƉŝĐƐ�ĚĞĂůͲ
ŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ͘ 

^ŚŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƚŽƵŐŚŶĞƐƐ� ĂƐ� ŚŝƐ� ĨĂƚŚĞƌ͕� <ĞŝƚŚ�
ƚƵƌŶĞĚ�ĚŽǁŶ�Ă�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ƚŽ�tĂƚĞƌůŽŽ�ŝŶ�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�
ĂŶĚ�ĐŚŽƐĞ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ďƌŝĐŬůĂǇĞƌ͘�,Ğ�ŝƐ�ĂŶ�ĂĐƟǀͲ
ŝƐƚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ĐĂƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�
ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϵϵϬƐ�ǁŚĞŶ�ŚŝƐ�ďƌŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƉĂƌƚŶĞƌ�
ǁĞƌĞ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐĂŵĞ-ƐĞǆ�ĐŽƵƉůĞƐ� ƚŽ�ŵĂƌƌǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�
hŶŝƚĞĚ� �ŚƵƌĐŚ� ŝŶ� dŽƌŽŶƚŽ� ŝŶ� ϭϵϵϮ͘� <ĞŝƚŚ͛Ɛ� ĂĐƟǀŝƐŵ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ� �ĂŶŶĂďŝƐ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ďĞŐĂŶ� ŝŶ� ϮϬϭϱ� ǁŚĞŶ� ŚĞ� ǁĂƐ� ŝŶ�
�ĂůŐĂƌǇ� ĂŶĚ� �ĂŶĂ� >ĂƌƐĞŶ� ŐŽƚ� ĂƌƌĞƐƚĞĚ� ĨŽƌ� ŚĂŶĚŝŶŐ� ŽƵƚ�
ƐĞĞĚƐ͘�<ĞŝƚŚ�ǁĂƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ůŝŶĞ�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĂƌƌĞƐƚ�
Śŝŵ�ĂƐ�ǁĞůů͘� /Ŷ�ϮϬϭϲ͕�<ĞŝƚŚ�ǁĂƌŶĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĞŶĚͲ
ŝŶŐ��ĂŶŶĂďŝƐ��Đƚ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ΗŵĂŶ�ďĞŚŝŶĚ� ƚŚĞ�ĐƵƌƚĂŝŶΗ͕� ƐŽ�
ƚŽ�ƐƉĞĂŬ͕�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁĞ�

ĂƌĞ� ƐĞĞŝŶŐ� ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƉŽŽƌůǇ� ĞǆĞĐƵƚĞĚ� ůĞŐĂůŝǌĂƟŽŶ�
ŽĨ� ĐĂŶŶĂďŝƐ� ŝŶ��ĂŶĂĚĂ͘�<ĞŝƚŚ� ŝƐ� ƐƟůů� ĮŐŚƟŶŐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĚĞͲ
ĐƌŝŵŝŶĂůŝǌĂƟŽŶ� ŽĨ� ĐĂŶŶĂďŝƐ� ĂŶĚ� ƐƉŽŬĞ� Ăƚ� ƚŚĞ� ϰϮϬ� ZĂůůǇ�
ĨŽƌ�ĐĂŶŶĂďŝƐ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŝŶ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ�ŝŶ�ϮϬϭϳ��ĂŶĚ�dŽƌŽŶƚŽ�
ŝŶ� ϮϬϭϵ͘� ,Ğ�ǁŝůů� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ĮŐŚƚ� ƵŶƟů� ĐĂŶŶĂďŝƐ� ŝƐ� ĚĞͲ
ĐƌŝŵŝŶĂůŝǌĞĚ͘� <ĞŝƚŚ� ŝƐ� Ă� ƐƚĂƵŶĐŚ� ƐƵƉƉŽƌƚĞƌ� ŽĨ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�ƐƉĞĞĐŚ͘ 

<ĞŝƚŚ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ� � >ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶŝƐŵ� ŝŶ�ϮϬϬϴ�ǁŚŝůĞ� ĨŽůͲ
ůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĞůĞĐƟŽŶ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĐĂƉƟǀĂƚĞĚ�
ďǇ� �ƌ͘� WĂƵů� ĂŶĚ� ŚŝƐ� ƵŶĂƉŽůŽŐĞƟĐ� ƐƚĂŶĐĞƐ� ŽŶ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƌŝŐŚƚƐ� ĂŶĚ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĨƌĞĞĚŽŵƐ͘� <ĞŝƚŚ� ŝƐ� ǁĞůů-ƌĞĂĚ� ŽŶ�
ŵĂŶǇ�ƚŽƉŝĐƐ͕�ŚĂƐ�ƌĞĂĚ�Ăůů�ŽĨ��ǇŶ�ZĂŶĚΖƐ�ďŽŽŬƐ͕�ĂŶĚ� ŝƐ�Ă�
ĨŽůůŽǁĞƌ� ŽĨ� DŝůƚŽŶ� &ƌŝĞĚŵĂŶ� ĂŶĚ� &ƌĞĚĞƌŝĐŬ� ,ĂǇĞŬ͘� /Ŷ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϱ� <ĞŝƚŚ� ĨŽƵŶĚ� dŝŵ�DŽĞŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� >ŝďĞƌͲ
ƚĂƌŝĂŶ� WĂƌƚǇ� ŽĨ� �ĂŶĂĚĂ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ƚŚĞ� ůŽĐĂů� ĐĂŶĚŝͲ
ĚĂƚĞ� ŝŶ� 'ƌĂŶĚ� WƌĂŝƌŝĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ϮϬϭϱ� ĞůĞĐƟŽŶ͘� /Ŷ� ϮϬϭϲ͕�
<ĞŝƚŚ�ďĞĐĂŵĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ����>ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ�WĂƌƚǇ�ĂŶĚ�
ŚĞůƉĞĚ�ŐƌŽǁ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ϮϬϭϳ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�ĞůĞĐƟŽŶ͘�<ĞŝƚŚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŐĂƌŶĞƌĞĚ�ƚŚĞ�
ϮŶĚ� ŚŝŐŚĞƐƚ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ŽĨ� ǀŽƚĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� WĂƌƚǇ� ŝŶ� ƚŚĂƚ�
ĞůĞĐƟŽŶ� ;Ϯ͘ϱйͿ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ϯƌĚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ǀŽƚĞ� ƚŽƚĂů� ;ϰϭϬͿ͘� /Ŷ�
ϮϬϭϴ�<ĞŝƚŚ�ŵŽǀĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�KŶƚĂƌŝŽ�ĂŶĚ�ďĞĐĂŵĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�KŶƚĂƌŝŽ�>ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ�WĂƌƚǇ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ƌƵŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�WĂƌƚǇ�>ĞĂĚĞƌ͘�<ĞŝƚŚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�>ŝďĞƌƚĂƌͲ
ŝĂŶ�WĂƌƚǇ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ� ŝŶ� ƚŚĞ�zŽƌŬ-^ŝŵĐŽĞ� ƌŝĚŝŶŐ� ŝŶ��ĂƌƌŝĞ�
ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ϮϬϭϵ� ĨĞĚĞƌĂů� ďǇ-ĞůĞĐƟŽŶ͕� ĂŶĚ�ǁŝůů� ƌƵŶ� ƚŚĞƌĞ�
ĂŐĂŝŶ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĞůĞĐƟŽŶ͘ 

ƟŽŶƐ͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƵŵĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶ�
ŽƵƌ�ǁĞď�ƐŝƚĞ͘ 

>ƵŶĐŚ� Ăƚ� ŶŽŽŶ� ĐŽŶƐŝƐƚƐ� ŽĨ� �ĂĞƐĂƌ� ^ĂůĂĚ͕� DŝǆĞĚ�
'ƌĞĞŶƐ� ^ĂůĂĚ͕� 'ƌŝůůĞĚ� &ůĂƚ� /ƌŽŶ� ^ƚĞĂŬ͕� ZŽĂƐƚĞĚ� tŝůĚ�
DƵƐŚƌŽŽŵƐ͕� dŚǇŵĞ� :ƵƐ� �ĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ� ǁŝƚŚ� ^ĞĂƐŽŶĂů�
sĞŐĞƚĂďůĞƐ� ĂŶĚ� ,Ğƌď� ZŽĂƐƚĞĚ� WŽƚĂƚŽĞƐ͕� ĂŶĚ� ĂƐƐŽƌƚĞĚ�
ƉŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉĂƐƚƌŝĞƐ͘� 

�ƚ�ϭ�WD�ǁĞ�ŚŽůĚ�ĞůĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�WĂƌƚǇ�>ĞĂĚĞƌ͕��ĞƉƵƚǇ�
>ĞĂĚĞƌ�ĂŶĚ�Ɛŝǆ�KĸĐĞƌƐ� ƚŽ� ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌ� ƚĞƌŵƐ͕� ƚǁŽ�DĞŵͲ
ďĞƌƐ� Ăƚ� >ĂƌŐĞ� ƚŽ� ŽŶĞ� ǇĞĂƌ� ƚĞƌŵƐ͕� ĂŶĚ� ƚǁŽ� ;ƉŽƐƐŝďůǇ�
ƚŚƌĞĞͿ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ� ƚŚĞ��ƚŚŝĐƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ� ƚŽ� ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌ�
ƚĞƌŵƐ͘� EŽƚĞ� ƚŚĂƚ� EKd�� ;ŶŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂďŽǀĞͿ� ŝƐ� ĂůǁĂǇƐ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂůůŽƚ͘��WŽƚĞŶƟĂů��ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�
ƚŽ�ƚŚĞ�>ĞĂĚĞƌ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ǁĞď�ƐŝƚĞ͘ 
à �ĞƉƵƚǇ�>ĞĂĚĞƌ—WĂƵů�,ĂƌƌŝŽƚ�;d��Ϳ� 
à �ŚĂŝƌŵĂŶ—�DĂƩ��ŽƵŐŚĞƌƚǇ͕�:ĂǇ�tĂƌĚ͕�^ĞƌŐĞ�<ŽƌŽǀŝƚƐǇŶ͕�

DĂƌŬ�tƌǌĞƐŶŝĞǁƐŬŝ 
à sŝĐĞ��ŚĂŝƌŵĂŶ—DĂƌŬ�tƌǌĞƐŶŝĞǁƐŬŝ�  
à ^ĞĐƌĞƚĂƌǇ—�ŝŶĚǇ��ĂǀŝĚƐŽŶ 
à ZĞĐŽƌĚŝŶŐ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ—� 

à dƌĞĂƐƵƌĞƌ—�ŶĚƌĞǁ��ůůŝƐŽŶ 
à �ĂŵƉĂŝŐŶ��ŝƌĞĐƚŽƌ—�ŽƌĞĞŶ��ŽƌĐŽƌĂŶ� 
à DĞŵďĞƌ�Ăƚ�>ĂƌŐĞ—<ĞŶ�>ĞǁŝƐ͕��ƌĂĚ�'ƌĞƵůŝĐŚ͕��ŝŶĚǇ��ĂͲ

ǀŝĚƐŽŶ 
à �ƚŚŝĐƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ—:ĞĂŶ-^ĞƌŐĞ��ŝƐƐŽŶ͕��ƌĂĚ�'ƌĞƵůŝĐŚ͕�

�ŝŶĚǇ��ĂǀŝĚƐŽŶ 
dŚĞ� ŶĞǁ� �ǆĞĐƵƟǀĞ� �ŽŵŵŝƩĞĞ� ǁŝůů� ƚĂŬĞ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ�

ƌĞŝŶƐ�Ăƚ�Ă�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ��ǆĞĐƵƟǀĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůĚ�
ƐŽŽŶ�ĂŌĞƌ��ƚŚĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ͘�� 

dŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�Ă��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�
ĂŶĚ� �ǇůĂǁƐ� �ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŚŽ� ƉƌĞƉĂƌĞĚ� ϮϬ� ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞď�ƐŝƚĞ͘��dŚĞƐĞ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�
ƚǁŽ-ƚŚŝƌĚƐ�ǀŽƚĞ͘���ŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ŽƌŝŐŝŶĂƟŶŐ�ĂŌĞƌ�KĐƚŽďĞƌ�
ϯͬϭϵ� ;Ğ͘Ő͘� Ăƚ� ƚŚĞ� �ŽŶǀĞŶƟŽŶͿ� ŵƵƐƚ� ƌĞĐĞŝǀĞ� Ă� ƚŚƌĞĞ-
ĨŽƵƌƚŚƐ�ǀŽƚĞ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞĞĚ͘�� 

/Ĩ� ƟŵĞ� ƉĞƌŵŝƚƐ͕� ĂŶǇ� ŽƚŚĞƌ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ǁŝůů� ďĞ� ĚĞĂůƚ�
ǁŝƚŚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĂĚũŽƵƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĂƐ�ϰ͗ϯϬ͘� 

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϮͿ 

"To compel a man to subsidize with his taxes 
the propagation of ideas which he disbelieves 
and abhors is sinful and tyrannical."  
 
-- Thomas Jefferson 
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'ĞŶĞ��ĂůĨŽƵƌ��—��ĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĨŽƌ�WĂƌƚǇ�>ĞĂĚĞƌ 

>ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ� ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ŝŶƐƉŝƌĞ� ŵŽƐƚ� ŽĨ�
'ĞŶĞ͛Ɛ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĂŶĚ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ůŝĨĞ�
ĐŚŽŝĐĞƐ͘�,ŝƐ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�
>ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶŝƐŵ� ĐĂŶ� ďĞ� ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ� ŝŶ�
ŽŶĞ� ƐĞŶƚĞŶĐĞ͗� ͞>ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶƐ� ĚĞĨĞŶĚ�
ĂŶĚ� ƉƌŽƚĞĐƚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ƉĞƌƐŽŶƐ� ;ƚŚĞŝƌ�

ŵŝŶĚ͕�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ĞīŽƌƚƐͿ�ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ĨƌŽŵ� ŝŶƚĞŶͲ
ƟŽŶĂů� ĂŶĚ� ƵŶǁĂŶƚĞĚ� ŚĂƌŵ�ĂŶĚ� ĂŐŐƌĞƐƐŝŽŶ� ŝŵƉŽƐĞĚ� ďǇ�
ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͘͟ 

WĞƌƐŽŶĂů� ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ� ŝƐ� ǀĞƌǇ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� 'ĞŶĞ͘�
dŚŝƐ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�/d�ZĞĐƌƵŝƚĞƌ�ĨŽƌ�ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�
ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌǀŝĞǁŝŶŐ� ŽǀĞƌ� ϭϬ͕ϬϬϬ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ĨŽƌ� ũŽď� ƉůĂĐĞͲ
ŵĞŶƚ�ĂŶĚ� ĐĂƌĞĞƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘�tŚŝůĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽůŝƟͲ
ĐŝĂŶƐ� ƚĂůŬ� ĂďŽƵƚ� ŝƐƐƵĞƐ� ĂŶĚ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ĂĐƟŽŶ� ŝŶ�
͞ĐŽůůĞĐƟǀĞ͟� ƚĞƌŵƐ͕� 'ĞŶĞ� ŶĞǀĞƌ� ĨŽƌŐĞƚƐ� ƚŚĂƚ� ĞǀĞƌǇ� ŝŶĚŝͲ
ǀŝĚƵĂů� ƉŽƐƐĞƐƐĞƐ� Ă� ƵŶŝƋƵĞ� ůŝĨĞ� ůĞŶƐ� ƚŚĂƚ� ŝŶĨŽƌŵƐ� ŚŝƐ� Žƌ�
ŚĞƌ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ƉĂƐƚ�
ůŝĨĞ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘� ,Ğ� ďĞůŝĞǀĞƐ� ƚŚĂƚ� ͞ĐŽůůĞĐƟǀŝƐŵ� ŝŐŶŽƌĞƐ�
ƉĞŽƉůĞ͕͟� ĂŶĚ� ƚŚŝƐ� ĞǆƉůĂŝŶƐ� ǁŚǇ� ƐŽ� ŵĂŶǇ� ĐŝƟǌĞŶƐ� ŚĂǀĞ�
ďĞĐŽŵĞ�ƐŬĞƉƟĐĂů�ŽĨ�ƉŽůŝƟĐŝĂŶƐ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ͘�  

WŽůŝƟĐĂůůǇ͕�'ĞŶĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�KŶƚĂƌŝŽ�
>ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ�WĂƌƚǇ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϳ͕�DĞŵďĞƌ�Ăƚ�>ĂƌŐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ŝƚƐ�
�ǆĞĐƵƟǀĞ� �ŽŵŵŝƩĞĞ͕� ĂŶĚ� Ă� ƉƌŽƵĚ�K>W� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ŝŶ� ϱ�
KŶƚĂƌŝŽ� ĞůĞĐƟŽŶƐ͘� �Ɛ� >ĞĂĚĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ�KŶƚĂƌŝŽ� >ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ�
WĂƌƚǇ͕�'ĞŶĞ�ǁŝůů�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�WĂƌƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƉŽůŝƟĐƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ĨŽƌ�Ăůů�ϵ�ŵŝůůŝŽŶ�KŶƚĂƌŝŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘� 

�ĂƌĞĞƌ�WƌŽĮůĞ  
�Ŷ� ĂǀŝĚ� ƐƚƵĚĞŶƚ� ŽĨ� �ĐŽŶŽŵŝĐƐ� ĂŶĚ� WŽůŝƟĐƐ͕� 'ĞŶĞ�

ŚĂƐ�ƌĞĂĚ�ĚŽǌĞŶƐ�ŽĨ�ƌĞůĂƚĞĚ�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞͲ
ůǇ� ĨƌŽŵ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ƉŽĚĐĂƐƚƐ͘�,Ğ� ĂƉƉůŝĞĚ� ƚŚŝƐ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ� ƉŽůŝƟĐĂůůǇ� ĂƐ� Ă� >ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ŝŶ�ϲ� ĞůĞĐͲ
ƟŽŶƐ͘�'ĞŶĞ�ĂůƐŽ� ůĞĚ�ƚŚĞ�KŶƚĂƌŝŽ�>ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ�WĂƌƚǇ�ĂƐ� ŝƚƐ�
�ŚĂŝƌŵĂŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� :ƵŶĞ� ϮϬϭϴ� ĞůĞĐƟŽŶ� ƚŚĂƚ� ĮĞůĚĞĚ� ƚŚĞ�
ůĂƌŐĞƐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�;ϭϭϲ�ŽƵƚ�ŽĨ�ϭϮϰ�ƌŝĚŝŶŐƐͿ�ŽĨ�
ĂŶǇ�>ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ�ƉŽůŝƟĐĂů�WĂƌƚǇ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ͛Ɛ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘ 

�Ɛ� Ă� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕� 'ĞŶĞ� ǁĂƐ� Ă� ƚŽƉ-
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ� /d� ZĞĐƌƵŝƚĞƌ� ;ϭϵϴϭ-ϮϬϬϵͿ ǁŝƚŚŝŶ� Ă� ĐŽŵƉůĞǆ�
ĂŶĚ� ǀĞƌǇ� ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘� &ƌŽŵ� ϮϬϬϵ-ϮϬϭϴ͕� ŚĞ�
ƉůĂǇĞĚ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ƌŽůĞ�ŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ŇĞĚŐůŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�
ŝŵƉƌŽǀĞĚ� ƚŚĞ� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ� ŽĨ� ŽǀĞƌ� ϭϬϬ�
ƉůĂŶƚƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^�͕�DĞǆŝĐŽ͕��ƌĂǌŝů�ĂŶĚ�&ƌĂŶĐĞ͘  

�Ŷ�ĂƚŚůĞƚĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ͕�'ĞŶĞ�ŚĂƐ�ĐŽŵƉĞƚĞĚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�
ƐƉŽƌƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŚŽĐŬĞǇ͕�ƌƵŐďǇ͕�ĐƌŽƐƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƐŬŝ�ƌĂĐŝŶŐ͕�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ� ŝŶ� ϭϵ� ŵĂƌĂƚŚŽŶƐ� ĂŶĚ� ŶƵŵĞƌŽƵƐ� ƐŚŽƌƚĞƌ�
ƌƵŶŶŝŶŐ� ĞǀĞŶƚƐ͘� /Ŷ� ϮϬϬϴ͕� 'ĞŶĞ� ďĞĐĂŵĞ� ĂŶ� ŽǁŶĞƌ� ĂŶĚ�
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĐƌŽƐƐ-ĐŽƵŶƚƌǇ�ƐŬŝ�
ĂŶĚ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ďŝŬĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŝŶ�KŶƚĂƌŝŽ͘ 

�Ɛ� Ă� ĨĂƚŚĞƌ͕� 'ĞŶĞ͛Ɛ� ƚǁŽ� ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ� ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ�
ĨŽůůŽǁĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ĚĂĚ͛Ɛ� ĞǆĂŵƉůĞ� ƚŽ� ŵĂŬĞ� ŐŽŽĚ� ůŝĨĞ� ĚĞĐŝͲ
ƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞǆĐĞů� ŝŶ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĚĞͲ
ǀŽƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĞīŽƌƚƐ͘�dŽĚĂǇ͕�ƚŚĞǇ�ďŽƚŚ�ŚĂǀĞ�ĐĂͲ
ƌĞĞƌƐ�ŝŶ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ�ĂƐ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘ 

ĞīŽƌƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĨƵƚƵƌĞ͘� � /� ďĞůŝĞǀĞ� /� ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă� ĨĂŝƌ� ĂŶĚ�
ŚŽŶĞƐƚ�>ĞĂĚĞƌ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͘� 

�ŌĞƌ� ƚŚĞ� �ŽŶǀĞŶƟŽŶ� ŽƵƌ� ŶĞǁ� ĞǆĞĐƵƟǀĞ� ǁŝůů� ŐĞƚ�
ƌŝŐŚƚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϮ�ĞůĞĐƟŽŶ͘�
/Ĩ�/�Ăŵ�ĞůĞĐƚĞĚ�>ĞĂĚĞƌ�ŵǇ�ƉůĂŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƌĞͲ
ŐŝŽŶĂů�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ĐĂŶĚŝͲ
ĚĂƚĞ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ͕�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĞůĞĐƟŽŶ͘��ŌĞƌ� ƚŚĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ǁĞ�ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ƉůĂƞŽƌŵ͘� dŚĞ� ƉůĂƞŽƌŵ� ŽĨ� ϮϬϭϴ� ǁĂƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ�
ƉůĂƞŽƌŵƐ� ƚŚŝƐ� WĂƌƚǇ� ŚĂƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘� tŝƚŚ� ƐŽŵĞ� ŵŝŶŽƌ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝƚ�ǁŝůů�ĂƩƌĂĐƚ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǀŽƚĞƐ�
ĨŽƌ�ŽƵƌ�WĂƌƚǇ͘�tĞ�ŵƵƐƚ� ƐƚĂƌƚ� ĂƐ� ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ�Įůů�
ƚŚĞ�ƐůĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƉƵƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘�
tĞ�ŵƵƐƚ�ŽīĞƌ�ƚŚŽƐĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂƐ�ǁĞ�
ĐĂŶ͘� dŚŝƐ� ǁŽƵůĚ� ŝŶĐůƵĚĞ� ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚĞĂŵƐ͕�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶ�ƉůĂƞŽƌŵ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�Ă�ůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͘�/�
ĨŽƵŶĚ�ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�WĂƌƚǇ�ŝŶ�
ϮϬϭϰ�ŝƚ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁĞůů�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĨŽƌ�
ŽƵƌ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͘� tĞ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ƉƌŽŵŽƟŶŐ� ŽƵƌ� WĂƌƚǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ĞǀĞŶƚƐ͕� WĂƌƚǇ� ƐǁĂŐ͕� ĂŶĚ�ǁƌŝƟŶŐ� ĂďŽƵƚ� ĐƵƌƌĞŶƚ�
ĞǀĞŶƚƐ͘��Ɛ�>ĞĂĚĞƌ�/�ǁŝůů�ŚŽůĚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ŵĞŵďĞƌ͛Ɛ�ĨŽƌƵŵƐ�
ƐŽ� ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ� ĐĂŶ� ŬĞĞƉ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůŽŽƉ�ǁŝƚŚ� � ƚŚĞ� WĂƌƚǇ�

ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͘�/�ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞůŝĞǀĞĚ�/�
Ăŵ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�>ĞĂĚĞƌ� ƐĞĐŽŶĚ͘�DǇ�ŐŽĂů�ǁŝůů�ďĞ�
ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨƵůů�ƐůĂƚĞ�ŽĨ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŐĂŝŶ�ϭϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ǀŽƚĞ͘� tŝƚŚ� ƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŶŽŵŝŶĂƟŽŶƐ� ŽƵƌ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�
ĐŽƵůĚ� ďĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ƌŝĚŝŶŐƐ�ǁĞůů� ŝŶ� ĂĚǀĂŶĐĞĚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ǁƌŝƚ͘�tĞ�ǁŝůů� ĐŽŵĞ�ŽƵƚ� ƐǁŝŶŐŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŶĞǆƚ� ĞůĞĐͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ůĂĚĚĞƌ͘�/�ĚŽŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚǇ�ϱ�
ĂŶǇŵŽƌĞ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ�ĞůĞĐƚĞĚ͘�/Ŷ�ŵǇ�ƌŝĚŝŶŐ�
/� Ăŵ� ŝŶǀŝƚĞĚ� ƚŽ� ĂůŵŽƐƚ� Ăůů� ĚĞďĂƚĞƐ� ĂŶĚ� ĞǀĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ŝĨ�
ĞůĞĐƚĞĚ�>ĞĂĚĞƌ�ǁŝůů�ĮŐŚƚ�ĨŽƌ� ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�
ŝŶ�ĚĞďĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�KŶƚĂƌŝŽ͘�/�ǁŝůů�ƌĞĂĐŚ�
ŽƵƚ�ƚŽ�ŵĞĚŝĂ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƉŽůŝƟͲ
ĐĂů�ƌŽƵŶĚƚĂďůĞ�ƚĂůŬƐ�ĂƌŽƵŶĚ�KŶƚĂƌŝŽ͘�/�ĮƌŵůǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�
ƉŽůŝƟĐŝĂŶƐ�ƚĂůŬ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ůŝƐƚĞŶ͘�^ŝŶĐĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ůĞĂĚͲ
ĞƌƐŚŝƉ� /�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ� ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘� /�ŚĂǀĞ�
ůŝǀĞĚ�ŽŶ�Ăůů� ƐŝĚĞƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĨĞŶĐĞ�ŽĨ� ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ� ŝŶͲ
ǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉŽůŝƟĐƐ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŵǇ�ůŝĨĞ͘�/�ǁĂŶƚ�ŵǇ�ĞǆƉĞͲ
ƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�WĂƌƚǇ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘�/�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ǀŽƚĞ͕�ďƵƚ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ�ǇŽƵƌ�ƚƌƵƐƚ͘�sŽƚĞ�
ZŽď�&ĞƌŐƵƐŽŶ�>ĞĂĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�KŶƚĂƌŝŽ�>ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ�WĂƌƚǇ͘� 
&RQWDFW�,QIRUPDWLRQ  
7HOHSKRQH�����-���-���� ��)DFHERRN��KWWSV���
ZZZ�IDFHERRN�FRP�IHUJXVRQ�OLEHUW\ 
(PDLO��/HDGHU#OLEHUWDULDQ�RQ�FD  

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϮͿ 


