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EĞǁ�,ŝŐŚ�tĂƚĞƌ�^ƉĞĞĚ�>ŝŵŝƚ�ŽŶ��ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ 

,ĞĂǀǇ�ƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ƐĞǀĞƌĞ�ƐƚŽƌŵƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�,ƵƌƌŝĐĂŶĞ�/ĚĂ͕�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŚŝŐŚ�ǁĂƚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ�
ŽŶ��ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ͘��dŚĞ�ŚŝŐŚ�ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ĚŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞďƌŝƐ�ƚŽ�ŇŽĂƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
ďŽĂƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐŬŝĞƌƐ͘��>ĂŬĞĨƌŽŶƚ�ŚŽŵĞŽǁŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ĚĂŵĂŐĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ǁĂŬĞƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ďŽĂƚĞƌƐ͘��ƚ�ƚŚĂƚ�

ƟŵĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ĐŽƵůĚ�ĚĞĐůĂƌĞ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ďŽĂƟŶŐ�Ăƚ�ŚŝŐŚ�
ƐƉĞĞĚƐ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�ǁĂƚĞƌ͘��DĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂŬĞ��ĚǀŝƐŽƌǇ�ĂŶĚ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�dŽǁŶ��ŽƵŶĐŝů�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�
ƚŽƵƌĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ŚŝŐŚ�ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞů�ǁĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ŽŶ�ůĂŬĞĨƌŽŶƚ�ŚŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĞĂƐǇ�ŝƚ�ŝƐ�
ĨŽƌ�ĚĞďƌŝƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŝƚƐ�ǁĂǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘��&ŽƌŵĞƌ��ŽǀĞŶƚƌǇ�WŽůŝĐĞ��ŚŝĞĨ�DĂƌŬ�WĂůŵĞƌ�ĐƌĂŌĞĚ�ƚŚĞ�

ǁŽƌĚŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�DĂŶĂŐĞƌ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ƐƉĞĞĚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ǁĂͲ
ƚĞƌ�ůĞǀĞů�ƌĞĂĐŚ�ƐĂĨĞ�ůĞǀĞůƐ͘��dŚĞ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞ�

ǁŽƵůĚ�ƉƌŽŚŝďŝƚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ŽŶ��ŽǀĞŶƚƌǇ�
>ĂŬĞ�ŝŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�Ă�͞ƐůŽǁ-ŶŽ-ǁĂŬĞ͟�ƐƉĞĞĚ�Žƌ�
ƐƉĞĞĚƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϲ�ŵƉŚ͘��dŚĞ�ůŝŵŝƚ�ǁŽƵůĚ�
ŐŽ�ŝŶƚŽ�ĞīĞĐƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ůĞǀĞů�ŝƐ�Ăƚ�Žƌ�

ĂďŽǀĞ�ϵϰ�ĨĞĞƚ�;ĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĂŵ�ŵĞĂƐͲ
ƵƌŝŶŐ�ĚĞǀŝĐĞͿ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ǁĂǀĞƐ�

ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ďŽĂƚƐ�ĨƌŽŵ�ĚĂŵĂŐŝŶŐ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐŚŽƌĞůŝŶĞ͘��dŚĞ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞ�ŝƐ�ĨŽƌ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝͲ
ŶĂƌǇ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ůĞǀĞů�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�
ƵƉ�Ă�ůŽƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ŇŽĂƟŶŐ�ĚĞďƌŝƐ�ƚŚĂƚ�
ĐĂŶ͛ƚ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ďǇ�ďŽĂƚĞƌƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƚŚŽƐĞ�

ƉƵůůŝŶŐ�ƐŬŝĞƌƐ͘�� 

�ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ��ǁĂƌĚĞĚ�'ƌĂŶƚ�ĨŽƌ�,ǇĚƌŝůůĂ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ϮϬϮϮ 
�d����W�ŚĂƐ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ϭϱ�ŐƌĂŶƚƐ�ƚŽƚĂůŝŶŐ�ΨϯϳϬ͕ϬϬϬ�ĨŽƌ�ĂƋƵĂƟĐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽŶ�
ůĂŬĞƐ͕�ƉŽŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ƌŝǀĞƌƐ͘�dŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ��ŽǀĞŶƚƌǇ�ǁĂƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŐƌĂŶƚ͕�
ΨϱϬ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĐǇĐůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ŝŶ�ĞƌĂĚŝĐĂƟŶŐ�ŚǇĚƌŝůůĂ�ŝŶ��ŽǀĞŶͲ
ƚƌǇ�>ĂŬĞ͘ dŚĞ�ŐƌĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϵ�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�Ă�Ψϱ͘ϬϬ�ƐƵƌĐŚĂƌŐĞ�ŽŶ�Ăůů��d�ďŽĂƟŶŐ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�Ă�ΨϮϬ͘ϬϬ�
ĐŚĂƌŐĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ďŽĂƚƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
�ƋƵĂƟĐ�/ŶǀĂƐŝǀĞ�^ƚĂŵƉ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŽŶ�ŝŶůĂŶĚ�ǁĂƚĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ��ŽŶŶĞĐƟĐƵƚ͘��
dŚŝƐ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ŶĞǁƐ�ĨŽƌ��ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ϭϰ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘��/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ĂŶŶƵĂů�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ŐƌĂŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĨƵŶĚ͘���ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ��ŽǀĞŶƚƌǇ�
ŝŶ�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŐƌĂŶƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽīƐĞƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ĐŽƐƚƐ�ŝŶ�ǇĞĂƌ�ϳ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŚǇĚƌŝůůĂ�ďĂƩůĞ͘��
tĂƚĐŚ�ĨŽƌ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞ-ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐƵƌǀĞǇ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�:ƵůǇ͘��dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ϮϬϮϮ�ŚǇĚƌŝůůĂ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝƐ�:ƵůǇ�Ϯϭ͕�ϮϬϮϮ͘��dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƌĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�
ƚŚĞŶ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ůĂƚĞ��ƵŐƵƐƚ�ĂŶĚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘��WƌŽŐƌĞƐƐ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ďĂƩůĞ͊ EĞǁ�DĂƌŝŶĞ�WĂƚƌŽů�KĸĐĞƌ� 

����DǇ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�WĂƚƌŝĐŬ�D͘�<ŝůďǇ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŚŝƌĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŶĞǁĞƐƚ�ŵĂƌŝŶĞ�ƉĂƚƌŽů�ŽĸĐĞƌ�ŽŶ��ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ͘�/�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ǁŝƚŚ�ĞǆƚĞŶͲ
ƐŝǀĞ�ŵĂƌŝŶĞ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĂƌŝŶĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͘�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ŵĂƌŝŶĞ�ƉĂƚƌŽů�ŽĸĐĞƌ�ŝŶ��ŽŶŶĞĐƟĐƵƚ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϭϱ�
ǇĞĂƌƐ͘�/�ŚĂǀĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĂƐ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂŬĞ�,ŽƵƐĂƚŽŶŝĐ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�–�DĂƌŝŶĞ�>Ăǁ��ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ��ŝǀŝƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŵŵĂŶĚ�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ĂŶĚ�ƌƵŶ�ďǇ�ĨŽƵƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͘� /�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ŵĂƌŝŶĞ�ƉĂƚƌŽů�ŽĸĐĞƌ�ŽŶ��ĂŶĚůĞǁŽŽĚ�>ĂŬĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĂŶĚůĞǁŽŽĚ�>ĂŬĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ďĞŝŶŐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵĂƌŝŶĞ�ƉĂƚƌŽů�ŽĸĐĞƌ�ƵŶĚĞƌ��ŽŶŶĞĐƟĐƵƚ����W��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WŽůŝĐĞ�;�E�KE�W�Ϳ͘�/�ŚŽůĚ�
ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŵĂƌŝŶĞ�ďŽĂƟŶŐ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�/�Ăŵ�Ă�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ďŽĂƟŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ǁŝƚŚ��ŽŶŶĞĐƟĐƵƚ�
���W͘�/�Ăŵ�ĂůƐŽ�ĐĞƌƟĮĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�^ĂĨĞ��ŽĂƟŶŐ��ŽƵŶĐŝů�ĂƐ�ĂŶ�ŽŶ-ǁĂƚĞƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ŽĨ�ďŽĂƚ�ĐŽŶƚƌŽů͘�^ŝŶĐĞ�ďĞŝŶŐ�ŚŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ǀĞƌǇ�ďƵƐǇ�ŚĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ͘�dŚĞ�ƚŽǁŶ�ŚĂƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŚŽƵƌƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂƌŝŶĞ�ƉĂƚƌŽů�ŽĸĐĞƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ͕�ƐŽ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ͘�dŚĞ�ůĂŬĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉůĞĂƐĂŶƚ͘ 
������/�ŚĂǀĞ�ŶŽƟĐĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǀŝŽůĂƟŽŶƐ�ƌĞƉĞĂƚĞĚůǇ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ͘�ZĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�W&�͛Ɛ�;ůŝĨĞũĂĐŬĞƚƐͿ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů�Ăƚ�Ăůů�
ƟŵĞƐ�ǁŚŝůĞ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͘�DŽƐƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�W&�͛Ɛ�ŽŶ�^hW͛Ɛ�;ƐƚĂŶĚ-ƵƉ-ƉĂĚĚůĞ�ďŽĂƌĚƐͿ͕�ŬĂǇĂŬƐ͕�ĐĂŶŽĞƐ�ĂŶĚ�ƉĂĚĚůĞ�ďŽĂƚƐ͘�dŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ƐĞǀĞƌĂů�ĚƌŽǁŶŝŶŐƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ��ŽŶŶĞĐƟĐƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŐŽĂů�ŝŶ�ŵĂƌŝŶĞ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƉĞŽƉůĞ�ƐĂĨĞ�
ĂŶĚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�Ă�ŵĂũŽƌ�ŝŶũƵƌǇ�ĨƌŽŵ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ-ǁĂǇƐ�Žƌ�ŽŶ�ŽƵƌ�ůĂŬĞ͘ 
 ����ZĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐůŽǁ-ŶŽ-ǁĂŬĞ�ůĂǁ�ĨƌŽŵ�ƐŚŽƌĞůŝŶĞƐ�Žƌ�Ɛǁŝŵ�ĂƌĞĂƐ͘��ŽĂƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�Ăƚ�ƐůŽǁ-ŶŽ-ǁĂŬĞ�
ƐƉĞĞĚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬϬ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ƐŚŽƌĞůŝŶĞ͕�ĚŽĐŬƐ͕�ĂŶĐŚŽƌĞĚ�Žƌ�ŵŽŽƌĞĚ�ǀĞƐƐĞůƐ�Žƌ�Ɛǁŝŵ�ƉůĂƞŽƌŵƐ͘�Wt�͛Ɛ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�Ăƚ�ƐůŽǁ-ŶŽ-ǁĂŬĞ�ƐƉĞĞĚƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ϮϬϬ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ƐŚŽƌĞůŝŶĞƐ͕�ĚŽĐŬƐ͕�ĂŶĐŚŽƌĞĚ�ĂŶĚ�Žƌ�ŵŽŽƌĞĚ�ǀĞƐƐĞůƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ƐůŽǁ-ŶŽ-ǁĂŬĞ�ǌŽŶĞ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ďŽĂƚ�ůĂƵŶĐŚ�ŝƐ�Ă�ϭϬϬ�ĨŽŽƚ�
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�Ɛǁŝŵ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ϭϬϬ�ĨĞĞƚ�ƐůŽǁ-ŶŽ-ǁĂŬĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘ 
 �����&Ƶůů�ƐĂĨĞƚǇ�ĐŚĞĐŬƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�ǀĞƐƐĞůƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŽŶĐĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ͘�/ƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�
ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ǀŽǇĂŐĞ͘�>ĂŬĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŶĞƐƐ�ǀŝŽůĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ŽďƚĂŝŶ�Ă�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů�
ĂŶĚ�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚƵůů�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĚŝƐƉĂƚĐŚ�ĐĞŶƚĞƌ͘�/Ĩ�ĂŶǇŽŶĞ�ŚĂƐ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�
ƚŽ�ĐŚĂƚ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ŵĞ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ǁĂǀĞ�ŵĞ�ĚŽǁŶ�Žƌ�ůĞĂǀĞ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�/�ĐĂŶ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�Ă�ĐĂůů�ďĂĐŬ͘ 
 �����DǇ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͘�,ĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐƵŵŵĞƌ�ĂŶĚ�ďĞ�ƐĂĨĞ͊ 



/Ĩ�ǇŽƵ�>Ks���ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ͙͘͘^ŚŽǁ�ǇŽƵƌ�ƉƌŝĚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�
͚�ŽŶŶĞĐƟĐƵƚ�͚^ĂǀĞ�KƵƌ�>ĂŬĞƐ͛�ůŝĐĞŶƐĞ�ƉůĂƚĞ͘�� 

&RQQHFWLFXW�)HGHUDWLRQ�RI�/DNHV�SURSRVHG�OHJLVODWLRQ�
DQG�ZDLWHG�\HDUV�WR�KDYH�WKLV�VSHFLDOW\�SODWH�SUR�
GXFHG��7KH\�DUH�QRZ�DYDLODEOH���3XUFKDVLQJ�RQH�RI�
WKHVH�VSHFLDOW\�SODWHV�ZLOO�EULQJ�DZDUHQHVV�WR�WKH�
VWDWH
V�HIIRUW�WR�SUHVHUYH�DQG�SURWHFW�WKH�VWDWH
V�ODNHV�
DQG�SRQGV�IURP�DTXDWLF�LQYDVLYH�VSHFLHV�DQG�F\DQR�
EDFWHULD�EORRPV��:LWK�VRPH�SHUVRQDOL]DWLRQ�LW�FDQ�
DOVR�GHPRQVWUDWH�\RXU�SDVVLRQ�IRU�\RXU�IDYRULWH�&7�
/DNH�RU�MXVW�&7�/DNHV�LQ�JHQHUDO���$OO�LQIRUPDWLRQ�FDQ�
EH�IRXQG�DW���KWWSV���SRUWDO�FW�JRY�'09�6SHFLDO-DQG-
9DQLW\�6SHFLDO-DQG-9DQLW\�6DYH-2XU-/DNHV-3ODWH 

 

 

3UN�!A\N�Am�A��]Ammlaa^ 

:VpU�mJUaa]m�J]amNL�Sal�mq^^Nl�vAJApVa_��pUVm�Vm�A�TlNAp�pV^N�pa�]NAl_�wUV]N�
Nxi]alV_T��avN_ply�!A\N���NlN�AlN�pUlNN�mJVN_JN�V_vNmpVTApVa_m�pUN�wUa]N�
SA^V]y�JA_�N_TATN�V_�� 

�� -lAJpVJN�yaql�aImNlvApVa_�m\V]]m�a_��avN_ply�!A\N���VmJqmm�wVpU�yaql�JUV]¥
LlN_�wUAp�pUNy�JA_�m^N]]��UNAl��paqJU��A_L�mNN�Iy�pUN�wApNl��1iN_L�A�SNw�
^V_qpNm�lNA]]y�SaJqmV_T�A_L�yaq¯]]�IN�A^A|NL�Iy�wUAp�yaq¯]]�aImNlvN� 

�� �xi]alN�A�kqALlA_p���p�waq]L�IN�UAlL�pa�mpqLy�pUN�wUa]N�]A\N��ma�JUaamN�
A�m^A]]�miap�pa�SaJqm��3Ulaw�A�Uaa]A�Uaai��al�A_y�mUAiNL�aI[NJp �Law_�
a_�pUN�Tlaq_L�_NAl�pUN�]A\N�A_L�Jaq_p�A]]�pUN�i]A_pm�A_L�A_V^A]m�yaq�
JA_�SV_L�V_mVLN�aS�pUN�Uaa]A�Uaai� 

�������a_LqJp�yaql�aw_�IVaI]Vp|����IVaI]Vp|�Vm�A_�NvN_p�wUNlN�mJVN_pVmpm�A_L�
JVpV|N_�mJVN_pVmpm�Jaq_p�Am�^A_y�A_V^A]�A_L�i]A_p�miNJVNm�Am�pUNy�JA_�V_�A�
TVvN_�pV^N��<aq�JA_�La�yaql�aw_�IVaI]Vp|�a_��avN_ply�!A\N���lNN�Aiim�]V\N�
V#ApqlA]Vmp�JA_�UN]i�yaq�VLN_pVSy�wUAp�yaq�SV_L�A_L�A]ma�ilavVLN�A�wAy�Sal�yaq�
pa�mUAlN�yaql�SV_LV_Tm� 

�aNm�yaql�SA^V]y�]avN�mJVN_JN�al�wA_p�pa�]NAl_�^alN�AIaqp��avN_ply�!A\N��
1pai�Iy�pUN�!VIlAlVNm�!avN�!A\Nm�NvN_pm� 

&ĂĐƚƐ��ďŽƵƚ�WŽŶĚǁĞĞĚƐ�ŝŶ��ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ 

dŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ƉůĂŶƚƐ�ĂĐƟǀĞůǇ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŝŶ��ŽǀĞŶƚƌǇ�ůĂŬĞ�ǁĂƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽŶĚǁĞĞĚ�ĨĂŵŝůǇ͘��dǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽŶĚǁĞĞĚ�ƉůĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶͲ
ƐŝĚĞƌĞĚ�ŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƉŽŶĚǁĞĞĚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶǀĂƐŝǀĞ͘����dŚĞ�ŝŶǀĂƐŝǀĞ�ƉŽŶĚ�ǁĞĞĚ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�ĐƵƌůǇ�ůĞĂĨ�ƉŽŶĚǁĞĞĚ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ŶĂŵĞĚ�
WŽƚĂŵŽŐĞƚŽŶ�ĐƌŝƐƉƵƐ͘��/ƚ�ŐƌŽǁƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌŚŝǌŽŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĞŵƐ�ĐĂŶ�ƌĞĂĐŚ�ϭϱ�ĨĞĞƚ�ƚĂůů͘�EŽƚĞ�ƚŚĞ�ǁĂǀǇ�ůĞĂǀĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐĞƌƌĂƚĞĚ�ĞĚŐĞƐ͘�/Ŷ�
ϮϬϭϰ�dŚĞ��ŽŶŶĞĐƟĐƵƚ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�^ƚĂƟŽŶ�/ŶǀĂƐŝǀĞ��ƋƵĂƟĐ�WůĂŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ�;���^�/�WWͿ�ƐƵƌǀĞǇ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶůǇ�ϭ�ƐŵĂůů�ĐŽůŽŶǇ�ŽĨ�
ĐƵƌůǇ�ůĞĂĨ�ƉŽŶĚǁĞĞĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƐŚŽƌĞ�ŽĨ�>ŝƐŝĐŬĞ��ŽǀĞ͘��EŽǁ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ŵƵĐŚ�ůĂƌŐĞƌ�ĐŽůŽŶŝĞƐ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�>ŝƐŝĐŬĞ��ŽǀĞ�
ĂŶĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ƐŚŽƌĞůŝŶĞ�ŽĨ��ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ͘���Ž�ŶŽƚ�ƉƵůů�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ĂƐ�ĂŶǇ�ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�ŶĞǁ�ĐŽůŽŶŝĞƐ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ĨƌĂŐͲ
ŵĞŶƚƐ�ŇŽĂƟŶŐ�ďĞ�Ă�ƐƚĞǁĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ďǇ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŇŽĂƟŶŐ�ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉŽƐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƚƌĂƐŚ͘����dŚĞ�ƚǁŽ�ŶĂƟǀĞ�ƉŽŶĚͲ
ǁĞĞĚ�ƉůĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐůĂƐƉŝŶŐ�ǁĞĞĚ�ƉŽŶĚǁĞĞĚ�;WŽƚĂŵŽŐĞƚŽŶ�ƉĞƌĨŽůŝĂƚƵƐͿ�ĂŶĚ�ůĂƌŐĞ�ůĞĂĨ�ƉŽŶĚǁĞĞĚ�;WŽƚĂŵŽŐĞƚŽŶ�ƉĞƌĨŽůŝĂƚƵƐͿ͘���ŽƚŚ�ĂƌĞ�
ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĨŽŽĚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ĮƐŚ�ĂŶĚ�ǁŝůĚĨŽǁů͘���ůĂƐƉŝŶŐ�ůĞĂĨ�ƉŽŶĚ�ǁĞĞĚ�ŐƌŽǁƐ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ�ĨĞĞƚ�ƚĂůů�ĨƌŽŵ�Ă�ƌŚŝǌŽŵĞ͘���dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŽŶůǇ�Ă�
ĨĞǁ�ƐŵĂůů�ĐŽůŽŶŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ŝŶ�ϮϬϬϴ�ďƵƚ�ĐůĂƐƉŝŶŐ�ůĞĂĨ�ƉŽŶĚǁĞĞĚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ǁĞůů�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĂƌĞĂƐ͘��/ƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�
ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐƵƚ�Žƌ�ƉƵůůĞĚ�ŝĨ�ŝƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�Ă�ŶƵŝƐĂŶĐĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�Ɛǁŝŵ�ĂƌĞĂ͘�>ĂƌŐĞ�ůĞĂĨ�ƉŽŶĚǁĞĞĚ�ŐƌŽǁƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌŚŝǌŽŵĞ�ƚŽ�Ă�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ϰ�ĨĞĞƚ͘��
dŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ͛Ɛ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂƌĞ�ŐƌĞĞŶ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ůĞĂƚŚĞƌ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĂƌĞ�ƚƌĂŶƐůƵĐĞŶƚ�ďƌŽǁŶ͘��/Ŷ�ϮϬϬϴ�ŶŽ�
ĐŽůŽŶŝĞƐ�ŽĨ�ůĂƌŐĞ�ůĞĂĨ�ƉŽŶĚǁĞĞĚ�ǁĞƌĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ��ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ�ďǇ����^͘��dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ǁĂƐ�ŝŶ�ϮϬϭϰ�ĂŶĚ�ůĂƌŐĞ�ůĞĂĨ�ƉŽŶĚǁĞĞĚ�ŝƐ�
ŶŽǁ�ǁĞůů�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ͘��KŶůǇ�ŇŽĂƟŶŐ�ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƚƌĂƐŚ͘ 

 ���
�ůĂƐƉŝŶŐ�>ĞĂĨ�WŽŶĚǁĞĞĚ    >ĂƌŐĞ�>ĞĂĨ�WŽŶĚǁĞĞĚ �������������������������������������������������ƵƌůǇ�>ĞĂĨ�WŽŶĚǁĞĞĚ  
    

tĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ĂƋƵĂƟĐ�ƉůĂŶƚƐ͍��'Ž�ƚŽ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬƉŽƌƚĂů͘Đƚ͘ŐŽǀͬ���^ͬ/ŶǀĂƐŝǀĞ-�ƋƵĂƟĐ-WůĂŶƚ-WƌŽŐƌĂŵͬ/�WWͬ�ƋƵĂƟĐ-WůĂŶƚ-^ƵƌǀĞǇ-WƌŽŐƌĂŵ-
ĨŽƌ-�ŽŶŶĞĐƟĐƵƚ->ĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ĂƋƵĂƟĐ�ƉůĂŶƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞƐƵůƚƐ͘ 



ZŽǁŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�>ĂŬĞ�-��ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ZŽǁŝŶŐ�;�>�ZͿ 
EŽƚĞ͗��ƌƟĐůĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ��ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ZŽǁŝŶŐ��ŽĂĐŚ�WĂŵĞůĂ�DŝůůĞƌ 

tŚĂƚ�ŝƐ��ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ZŽǁŝŶŐ͍���ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ZŽǁŝŶŐ�;�>�ZͿ�;ǁǁǁ͘ĐŽǀĞŶƚƌǇůĂŬĞƌŽǁŝŶŐ͘ĐŽŵͿ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�
ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ƌŽǁŝŶŐ�ĐůƵď�ĨŽƌ�ĂŐĞƐ�ϭϭ-ĂŶĚ-ƵƉ͕�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂƐ�Ă�ϱϬϭĐϯ�ŶŽŶ-ƉƌŽĮƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŝŶ�ϮϬϭϰ�ďǇ�Ă�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŽŶͲ
ĂƚĞ�ƌŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘��>�Z�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĂŶĚ�ĐƵƐƚŽŵŝǌĞĚ�ƌŽǁŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ŝŶĐůƵĚͲ
ŝŶŐ�ŽƵƌ�ŽǁŶ��ŽǀĞŶƚƌǇ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů��ƌĞǁ�dĞĂŵ͕�Ă�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�ůĞĂƌŶ-ƚŽ-ƌŽǁ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƐƵŵŵĞƌ�ƌŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ͕�ƉƌŝǀĂƚĞ�

ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ƐĞƫŶŐƐ͕�WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĐĂŵƉ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕��ŽǀĞŶƚƌǇ�ƚŽǁŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƚĞĂŵ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͘�tĞ�ŽīĞƌ�
ƐŝŶŐůĞƐ͕�ĚŽƵďůĞƐ͕�ϰ͛Ɛ�ĂŶĚ�ϴ͛Ɛ�ŽƉƟŽŶƐ͘�EŽ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƌŽǁŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�–�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ǁĞůĐŽŵĞ͊�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�

ĨŽƌ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ 

tŚĞƌĞ�ŝƐ��>�Z�ůŽĐĂƚĞĚ͍���>�Z͛Ɛ�ďŽĂƚƐ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ƐŚŽƌĞ�ŽĨ��ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ͕�ŝŶƐŝĚĞ�ŽĨ�WĂƚƌŝŽƚƐ�WĂƌŬ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�h�ŽŶŶ�ĂŶĚ��K�
^ŵŝƚŚ��ŽĂƚŚŽƵƐĞƐ�Ăƚ�ϭϮϰ�>ĂŬĞ�^ƚƌĞĞƚ͘ 

tŚĂƚ�ƐƵŵŵĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĚŽĞƐ��>�Z�ŽīĞƌ͍��^ƵŵŵĞƌ�ǇŽƵƚŚ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƐƚĂƌƚ�:ƵůǇ�ϱ�ĂŶĚ�ƌƵŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁĞĞŬ�ŽĨ��ƵŐƵƐƚ͘���ĚƵůƚ�ŐƌŽƵƉ�ƐĞƐͲ
ƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͛�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ͕�ďƵƚ�ƵƐƵĂůůǇ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ƚŚĂƚ�ŐŽĞƐ�ŽƵƚ�ϭ-Ϯ�ƟŵĞƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�
ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚŝŶŐ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƐŽŽŶ͘��WƌŝǀĂƚĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ďǇ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ͘�^ŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ�
ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�͞ďǇ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͟�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�Įƚ�ƟŐŚƚ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ͘���ǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŽǁĞƌƐ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ĐĂƉƚĂŝŶ͛Ɛ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�ƌŽǁ�
ǁŝƚŚ�Ă�ďƵĚĚǇ�ǁŚĞŶ�ďŽĂƚƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘���ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�^ƉĞĐŝĂů��ǀĞŶƚƐ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�Įƚ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌŽƵƉ�ĐĂŶ�ĐŽŶͲ
ƚĂĐƚ ĐŽĂĐŚΛĐŽǀĞŶƚƌǇůĂŬĞƌŽǁŝŶŐ͘ĐŽŵ ƚŽ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ďŽĂƚƐ͘��KŶĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�Ăůů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂƚĞ�–�ĨĂŵŝůǇ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ǀĂĐĂƟŽŶƐ�ƚĂŬĞ�ƉƌĞĐĞĚĞŶĐĞ͘  

,Žǁ�ĚŽĞƐ�ŽŶĞ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�Žƌ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ǁŝƚŚ��>�Z͍���>�Z�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŐĞƚ�ǇŽƵ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͊�&Žƌ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ�ŽƉƟŽŶƐ͕�ĨĞĞƐ͕�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ͕�ĞƚĐ͕͘�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƚ��>�Z͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ͗ ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŽǀĞŶƚƌǇůĂŬĞƌŽǁŝŶŐ͘ĐŽŵ���^ĞĂƐŽŶĂů�ƉĂƐƐ�ŝƐ�ΨϰϰϬ͘��DŽŶƚŚůǇ�
ŐƌŽƵƉ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�Ψϭϳϱ�;ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ��ĂƉƚĂŝŶƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĨƵůů�ƐĞĂƐŽŶ�ĂƐ�ǁĞůůͿ͘��zŽƵƚŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĨĞĞ�ŝƐ�ΨϭϮϱ�
ĞĂĐŚ�ƐĞĂƐŽŶ�;ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨĞĞƐ�ŝŶ�^ƉƌŝŶŐ�ŝƐ�ΨϯϬͿ͘��WƌŝǀĂƚĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�;ůĂƐƟŶŐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭ�ŚŽƵƌͿ�ĂƌĞ�ΨϯϬ͘���WĂƌƟĐŝͲ
ƉĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�h^�ZŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ĨĞĞ�ŽĨ�Ψϭϱ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ŽƉƚ�ŽƵƚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƌŽǁŝŶŐ�ĂƐ�Ă�
ŵĞŵďĞƌ͘�dŚŝƐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ��>�Z�ƉĂĐŬĂŐĞ�ĂŶĚ�ƵƉŐƌĂĚĞ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ͘ 

�ŽŶƟŶƵĞ�ŽŶ�WĂŐĞ�ϰ 

 �>�Z�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƟŵĞ�ŽŶ��ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ 



�ŽŶƚ�ĨƌŽŵ�WĂŐĞ�ϯ 

tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�Ă��>�Z�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ͍��tĞ�ƐƚĂƌƚ�ŶĞǁ�ƌŽǁĞƌƐ�ďǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ƌŽǁŝŶŐ�ƐŚĞůů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ǁŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ďĂůĂŶĐĞĚ�ƚŚĂŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ďŽĂƚƐ͘�/ŶŝƟĂůůǇ�ǇŽƵ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�Ă�ďŽĂƚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͕�ƉƵƚ�ǇŽƵƌ�ŽĂƌƐ�ŝŶ͕�
ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ͘�&ƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ͕�ǁĞ�ƚĞĂĐŚ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ�ǁŚŝůĞ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ŚĞůĚ�ƌŝŐŚƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌĞ͘�KŶĐĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ͕�ǁĞ�ůĞƚ�ǇŽƵ�ŐŽ�ĂŶĚ�ũŽŝŶ�ǇŽƵ�ŝŶ�Ă�ĐŚĂƐĞ�ďŽĂƚ�;ĞŝƚŚĞƌ�ŬĂǇĂŬ͕�ƉĂĚĚůĞ�ďŽĂƌĚ�Žƌ�ƐŵĂůů�ůĂƵŶĐŚ�ďŽĂƚͿ͘�tĞ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ĂƐ�
ǇŽƵ�ŐĂŝŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ůĞĂƌŶ͕�ĂŶĚ�ƚƌǇ�ŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ�ƐŬŝůůƐ�ďǇ�ƉƌŽƉĞůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�WĂƚƌŝŽƚƐ�WĂƌŬ�ĂŶĚ�>ĂŬĞǀŝĞǁ�
�ŽǀĞ�ĂƌĞĂ͘ 

DƵƐƚ�ŽŶĞ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�Ɛǁŝŵ͍��EŽ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ƉůƵƐ͊�tĞ�ƵƐĞ�ůŽǁ�ƉƌŽĮůĞ�ǁĞĂƌĂďůĞ�ůŝĨĞũĂĐŬĞƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�
ĂƌŵƐ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƌŽǁ͘�dŚĞ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ŶŽƚ�ĨĂůů�ŝŶ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐĂĨĞůǇ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ǇŽƵ�ĚŽ͊ 

�ƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ƐŝǌĞ͕�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ��>�Z�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͍��KƵƌ�ďŽĂƚƐ�Įƚ�Ăůů�ƐŽƌƚƐ�ŽĨ�ƐŝǌĞƐ�ĂŶĚ�ĂďŝůŝƟĞƐ͘�tĞ�ďĞŐŝŶ�ůĞƐƐŽŶƐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϭ�ƚŽ�ƋƵĞƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŵĂƚƵƌŝƚǇ͕�ŚĞŝŐŚƚ͕�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ�Ă�ďŽĂƚ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ͘ 

�ŽĞƐ�ŽŶĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�͞ŝŶ�ƐŚĂƉĞ͟�ĨŽƌ��>�Z�ƌŽǁŝŶŐ͍��ZŽǁŝŶŐ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�ƐƚƌŽůůŝŶŐ͕�ǁĂůŬŝŶŐ͕�ũŽŐŐŝŶŐ͕�ƐƉƌŝŶƟŶŐ͗�zŽƵ�ĐĂŶ�ƉƵƚ�ŝŶ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�
ĞīŽƌƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ǇŽƵƌ�ǁĂǇ�ƵƉ͘�/ƚ�ŝƐ�ϲϬй�ůĞŐƐ͕�ϯϬй�ĐŽƌĞ͕�ĂŶĚ�ϭϬй�ĂƌŵƐ͘�>ŝŬĞ�ǁĂůŬŝŶŐͬũŽŐŐŝŶŐ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�
ƉƵƚ�ŝŶ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�Žƌ�ĂƐ�ůŝƩůĞ�ĂƐ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ͕�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌŽǁ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽĐŬ͊ 

,Žǁ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ĚŽĞƐ�Ă�ƌŽǁĞƌ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ͍��KƵƌ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƌŽǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ͘�tĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ďƵƐǇ͕�
ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵŝƚ�Ăƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƟŵĞƐ͕�Žƌ�ĞǀĞŶ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĞŶũŽǇ�ƌŽǁŝŶŐ͘�tĞ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘�tĞ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�>ĞĂƌŶ-Ϯ-ZŽǁ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ΨϯϬ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ƵƉ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƵƉŐƌĂĚĞ͕�ĨĞĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌŝŽƌ�ůĞƐƐŽŶƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘ 

tŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŽŶĞ�ǁĞĂƌ�Žƌ�ďƌŝŶŐ�ƚŽ��>�Z�ƌŽǁŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͍��^ƉĂŶĚĞǆ�ďŽƩŽŵƐ�ĂŶĚ�ƐŚŝƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽŽ�ůŽŽƐĞ�ǁŽƌŬ�ǁĞůů͘�^ǁĞĂƚƐŚŝƌƚƐ�
ǁŝƚŚ�ƉŽĐŬĞƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽĂƌ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ĐĂƵŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽĐŬĞƚ͘��ƌŽĐƐ�ĂŶĚ�ƐĂŶĚĂůƐ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ĨŽŽƚǁĞĂƌ͘�^ŽĐŬƐ�ĂƌĞ�ǁĞůͲ
ĐŽŵĞ�ƐŝŶĐĞ�ǇŽƵ�ƚĂŬĞ�ƐŚŽĞƐ�Žī�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ͘�>ĂǇĞƌƐ�ĨŽƌ�ǁĂƌŵƚŚ͕�ƐƵŶƐĐƌĞĞŶ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͘ 

tŚĂƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐǁĞĞƉ�ĂŶĚ�ƐĐƵůůŝŶŐ͍��͞^ǁĞĞƉ͟�ŝƐ�ŽŶĞ-ŽĂƌ-ƉĞƌ-ƌŽǁĞƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝŶ�Ă�ƉĂŝƌ͕�ϰ-ƌŽǁĞƌ͕�Žƌ�ϴ-ƌŽǁĞƌ�ďŽĂƚ͘�
͞^ĐƵůůŝŶŐ͟�ŝƐ�ƚǁŽ-ŽĂƌƐ-ƉĞƌ-�ƌŽǁĞƌ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ͕�ĚŽƵďůĞ͕�Žƌ�ƋƵĂĚ͘� 

�ŽĞƐ��>�Z�ƌƵŶ�ǁŝŶƚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͍���>�Z�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ǁŝŶƚĞƌ�ƌŽǁŝŶŐ-ŵĂĐŚŝŶĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘�>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ŽīĞƌĞĚ�dƵĞƐĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ�ĞƌŐ�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ŵŽƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞŶĂ͘ 

dŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ��>�Z�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽīĞƌĞĚ�ǀŝƐŝƚ͗ ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŽǀĞŶƚƌǇůĂŬĞƌŽǁŝŶŐ͘ĐŽŵ� 

�>�Z�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬ�ŽǀĞŶƚƌǇ>ĂŬĞZŽǁŝŶŐ�&ŽůůŽǁ��>�Z�ŽŶ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶƐƚĂŐƌĂŵ͘ĐŽŵͬ
ĐŽǀĞŶƚƌǇͺĐƌĞǁͺͬ��Kƌ�ƚĞǆƚ�ϴϲϬ-ϰϰϵ-ϮϳϮϰ�Žƌ�ĞŵĂŝů�ĐŽĂĐŚΛĐŽǀĞŶƚƌǇůĂŬĞƌŽǁŝŶŐ͘ĐŽŵ� 

�ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ�>ĞǀĞů�WŽůŝĐǇ� 

>ĂŬĞ�tĂŶŐƵŵďĂƵŐ�ŝƐ�Ă�ϯϳϱн-ĂĐƌĞ-ůĂŬĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ��ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ͘�dŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ��ŽǀͲ
ĞŶƚƌǇ�ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ǁĂƚĞƌ�ĞůĞǀĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ϵϭ͘ϱ͛�ĂƐ�Ă�ǁŝŶƚĞƌ�ůĞǀĞů�;EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϱƚŚͿ�ĂŶĚ�
ϵϯ͘Ϭ͛�ĂƐ�Ă�ƐƵŵŵĞƌ�ůĞǀĞů�;�Ɖƌŝů�ϭϱƚŚͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ͘�dŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĞůĞǀĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐůƵŝĐĞͲ
ǁĂǇ�ĂŶĚ�ĚĂŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞĂƐƚ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ͘��Ŷ�ϭϴϳϭ�ĐŽƵƌƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�
ŇŽǁ�ŽĨ�ϳϮϬ�ĐƵďŝĐ�ĨĞĞƚ�ƉĞƌ�ŵŝŶƵƚĞ�;Đ͘Ĩ͘ ŵ͘Ϳ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĂŵ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�Dŝůů��ƌŽŽŬ�ĨŽƌ�
ŶŽƚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭϯ�ŚŽƵƌƐ�Ă�ĚĂǇ�Žƌ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘�WƌĞƐĞŶƚůǇ�dĞůĞŇĞǆ͕�Ă͘Ŭ͘Ă͘��ĞŬŶĂƚĞů�^ƵƚƵƌĞƐ͕�/ŶĐ͘�;ĨŽƌŵĞƌůǇ�
�ƵůůĞŶ�Θ�tŽŽĚ��Ž͕͘�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉůĂŝŶƟīƐ�–�ϭϴϳϭͿ�ƵƐĞƐ�ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�Dŝůů��ƌŽŽŬ�ĨŽƌ�ĮƌĞ�ƉƌŽƚĞĐͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ǁĂƚĞƌ�ĞůĞǀĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ϵϯ͘Ϭ͛�ĨŽƌ�ƐƵŵŵĞƌ�ĂŶĚ�ϵϭ͘ϱ͛�ĨŽƌ�ǁŝŶƚĞƌ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�dŽǁŶ͘���ƐƵŵŵĞƌ�ĞůĞǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ϵϯ͘Ϭ͛�ĂůůŽǁƐ�Ă�ďŽĂƚ�ƚŽ�ŐŽ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƌŽĐŬ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ��ůĞƉŚĂŶƚ͛Ɛ�ZŽĐŬ͘�dŚŝƐ�ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞů�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϯ�ĨĞĞƚ�
ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐĂŶĚ�ďĂƌ�ŶĞĂƌ�tĂƚĞƌĨƌŽŶƚ�WĂƌŬ͘���ǁŝŶƚĞƌ�ĞůĞǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ϵϭ͘ϱ͛�ĂůůŽǁƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ďĞĂĐŚĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ŝĐĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ůĂŬĞĨƌŽŶƚ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͘� 
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Carly Imhoff, Amanda Slater and Chairperson Debby Zeppa 

 Email us at: coventrylakeadvisor@coventryct.org  



WŚŽƚŽƐ͗��ŚĂƌůĞƐ��ƌŽǁŶ�:ƌ 

�ƌĂŐŽŶŇǇ �ƌĂǇĮƐŚ DƵƐŬƌĂƚ 

WĂŝŶƚĞĚ�dƵƌƚůĞ ^ŶĂƉƉŝŶŐ�dƵƌƚůĞ tĂƚĞƌ�^ŶĂŬĞ 

KƐƉƌĞǇ 'ƌĞĂƚ��ůƵĞ�,ĞƌŽŶ

 
Osprey 

�ŽƌŵŽƌĂŶƚ 

tŚŝƌůŝŐŝŐ��ĞĞƚůĞƐ 

�Ƶůů�&ƌŽŐ 

ZĞĚ-ǁŝŶŐĞĚ��ůĂĐŬďŝƌĚ 

^ĐŚŽŽů�ŽĨ�DŝŶŶŽǁƐ DĂůůĂƌĚ��ƵĐŬ �ĂŶĂĚĂ�'ŽŽƐĞ ^ƵŶĮƐŚ 

 

��ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ� 

tŝůĚůŝĨĞ�^ĐĂǀĞŶŐĞƌ�,ƵŶƚ� 
tŚŽ�ĐĂůůƐ��ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ�ŚŽŵĞ͍� 

��ŚĞĂůƚŚǇ�ůĂŬĞ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ǁŝůĚůŝĨĞ͘� 

�ŽǀĞŶƚƌǇ�>ĂŬĞ�ŝƐ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ǁŝůĚůŝĨĞ͘�&ƌŽŵ�ĮƐŚ�ƚŽ�ďŝƌĚƐ͕�ƌĞƉƟůĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶƐĞĐƚƐ͘� 

^ŽŵĞ�ůŝǀĞ�ŚĞƌĞ�Ăůů�ǇĞĂƌ͕ �ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ǀŝƐŝƚ�ũƵƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͘ �DŽƐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ƚŽ�ƌĞƉƌŽͲ
ĚƵĐĞ�ĂŶĚ�ƌĂŝƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ǇŽƵŶŐ͘� 

,Žǁ�ŵĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĐĂŶ�ǇŽƵ�ĮŶĚ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͍� 


