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67$1¶6�:25/'—'2,1*�*22'�&$1�/($'�72�/,9,1*�:(// 

ZĞĐĞŶƚůǇ͕� Ă� ĨƌŝĞŶĚ� ĂŶĚ� /� ĞŶŐĂŐĞĚ� ŝŶ� Ă� ĨĂŝƌůǇ� ƉƌŽĨŽƵŶĚ� ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͘� ,Ğ�ǁŽŶͲ
ĚĞƌĞĚ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ďĞŚŝŶĚ�ĂŌĞƌ�ŚĞ�ĚŝĞĚ͘�,Ğ�ĂƐŬĞĚ�ŵĞ�ĂďŽƵƚ�ŚŝƐ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĚŝĚ͘�/�ƚŽůĚ�Śŝŵ�ƚŚĞ�
ƋƵĞƐƟŽŶ� ŝƐ�ŽŶĞ� /͛ǀĞ�ŚĞĂƌĚ�ďĞĨŽƌĞ͘�&ƌĂŶŬůǇ͕� ŝƚ͛Ɛ�ŽŶĞ� /͛ǀĞ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ĂƐŬĞĚ�ŵǇͲ
ƐĞůĨ͘ ��� 

dŽ�ƋƵŽƚĞ�ŵǇ�ůĂƚĞ�ŵŽƚŚĞƌ͕ �ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƌĞĂĐŚ�ƐĞŶŝŽƌ�ƐƚĂƚƵƐ͕�ǁĞ͛ƌĞ�͚ŶĞĂƌĞƌ�ƚŚĂŶ�ĨƵƌͲ
ƚŚĞƌ͕ ͛�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐ�ƟŵĞ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƵƐ�ƚŚĂŶ�ǁĞ͛ǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ůŝǀĞĚ͘�dŚƵƐ͕� ŝƚ͛Ɛ�ŽďǀŝŽƵƐ�
ǁŚǇ�Ă�ƐĞŶŝŽƌ�ŵŝŐŚƚ�ĂƐŬ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŶĂƚƵƌĞ͘�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�ďĞůŝĞĨƐ�ŵĂǇ�ƉůĂǇ�Ă�
ƌŽůĞ� ŝŶ� ƐŽŵĞ�ƐĞůĨ-ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘�&Žƌ�ŽƚŚĞƌƐ͕� ƚŚŝƐ� ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŵŽƌĂů�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ŵĂǇ�
ďĞ�ƐĞůĨ-ƌĞŇĞĐƟǀĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂĚĚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƉůƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶƵƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ďĂůͲ
ĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ͘� 

>ĞŐĂĐŝĞƐ�ĂƐŝĚĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŝƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƌĞĂƐŽŶ�ǁŚǇ�ǁĞ�Ăůů�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌͲ
ĞƐƚĞĚ� ŝŶ�ĚŽŝŶŐ�ŐŽŽĚ�ǁŽƌŬ͘��Ɛ�ŚĞĂƌĚ�ŽŶ�Ă� ƌĞĐĞŶƚ�ƉŽĚĐĂƐƚ� ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ��ŚƌŝƐƟŶĞ�
�ĞŶǌ�ŽĨ�DŽƌŶŝŶŐƐƚĂƌϭ͕�>ĂƵƌĂ��ĂƌƐƚĞŶƐĞŶ͕�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂŶͲ
ĨŽƌĚ��ĞŶƚĞƌ�ŽŶ�>ŽŶŐĞǀŝƚǇ͕�ŶŽƚĞƐ�͞ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌƐ� ƚŽ� ůŝĨĞ�ĞǆͲ
ƉĞĐƚĂŶĐǇ͘�͘�͘�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŝŶ�ůŝĨĞ͘�dŚŽƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�ƚŚĞǇ�ŵĂƩĞƌ�ƚŽ�
Ă� ĐĂƵƐĞ� Žƌ� ƚŽ� ŽƚŚĞƌ� ƉĞŽƉůĞ͕� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ĨĂŵŝůŝĞƐ͕� ƚŚŽƐĞ� ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� Ă� ƌĞĂů�
ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƐƚƌŽŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ůŝǀĞ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĚŽŶ͛ƚ͙͘dŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�
ƐĂǇ�͚dŚĞƌĞ͛Ɛ�Ă�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ŵĞ�ďĞŝŶŐ�ŚĞƌĞ͕͛�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŽŶĞƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ďĞƩĞƌ�ĂŶĚ�ůŝǀĞ�
ůŽŶŐĞƌ͘ ͟ 

tŚĞŶ� ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ� ůŝǀŝŶŐ�Ă� ůŽŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ� ůŝĨĞ͕� ŝƚ͛Ɛ� ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĞĂƐǇ�ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽďǀŝŽƵƐ�ĚŽ͛Ɛ�ĂŶĚ�ĚŽŶ͛ƚƐ͗�ƌŽƵƟŶĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ŶŽ�ƐŵŽŬŝŶŐ͕�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂůĐŽŚŽů�
ŝŶƚĂŬĞ͕�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĚŝĞƚ͕�ƌĞŐƵůĂƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂŶĚ�ĚĞŶƚĂů�ĐĂƌĞ͘�KĨ�ŶŽƚĞ͕�ŐĞŶĞƐ�ƉůĂǇ�Ă�
ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ƐŵĂůů�ƌŽůĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ůŽŶŐĞǀŝƚǇ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ŽŌĞŶ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ĞůĚĞƌůǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĐĞŶƚĞŶĂƌŝĂŶ�ĂƵŶƚƐ�ĂŶĚ�ƵŶĐůĞƐ�ǁŚĞŶ�ĐĂůĐƵůĂƟŶŐ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ĚƵƌĂďŝůŝƚǇ͘�tŚĞŶͲ
ĞǀĞƌ�/�ƌĞŵĂƌŬ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ŵŽŵ�ƉĂƐƐĞĚ�Ăƚ�ϵϴ͕�͞zŽƵ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ŐŽŽĚ�ŐĞŶĞƐ͟�ŝƐ�Ă�ƚǇƉͲ
ŝĐĂů�ƌĞĨƌĂŝŶ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƚƌƵĞ͕� ŝƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŵĞĂŶ�/͛ŵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ƚŽ�ϵϴ͘�
;�Ƶƚ� ŝĨ� /�ĚŽ�ŵĂŬĞ� ŝƚ� ƚŽ�ϵϴ͕�ĂŶĚ� /͛ŵ�ƐƟůů�ǁƌŝƟŶŐ�^ƚĂŶ͛Ɛ�tŽƌůĚ͕� ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞŶƚĂƌǇ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ͘Ϳ� 
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dŚĞ� ŝĚĞĂ� ŽĨ� ůŝǀŝŶŐ� Ă�ŵŽƌĞ� ƉƵƌƉŽƐĞĨƵů� ůŝĨĞ� ŝƐ� ŽŶĞ� /͛ǀĞ� ĞǆƉůŽƌĞĚ� ĨŽƌ� ǇĞĂƌƐ͕� ĂŶĚ� /͛ǀĞ� ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�
ƐŚĂƌĞĚ�ŵǇ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĂďŽƵƚ�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘ �>ŝƩůĞ�ĚŝĚ�/�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�Ă�ďǇƉƌŽĚƵĐƚ�
ŽĨ�ĚŽŝŶŐ�ŐŽŽĚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵŝŐŚƚ�ĂůƐŽ�ůŝǀĞ�ůŽŶŐĞƌ͘ � 

KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ƚƌƵůǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĚŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ǁŚĂƚ�ůŝĨĞ�ŚĂƐ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘�dŽ�ƚŚŽƐĞ�/�ƐĂǇ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ͘�;�ŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶ�Ă�ĐĂƌĞƚĂŬĞƌ�ƌŽůĞ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ͘Ϳ�dŽ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƚ� ŽĨ� ƵƐ͕� /� ƐĂǇ� ƚŚĂƚ�ŚĂǀŝŶŐ� Ă�ƉƵƌƉŽƐĞ� ŝŶ� ůŝĨĞ� ŝƐ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�ďĞŝŶŐ� Ă� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƉĂƌĞŶƚ͕� ůŽǇĂů�
ƐƉŽƵƐĞ͕� ŐŽŽĚ� ĨƌŝĞŶĚ͕� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŽǁŶĞƌ͕ � Žƌ� ŚĂƌĚ-ǁŽƌŬŝŶŐ� ĞŵƉůŽǇĞĞ͘� &ŝŶĚŝŶŐ�ƟŵĞ� ƚŽ�
ŵĂƩĞƌ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ�–�ƚŽ�ŵĂƩĞƌ�ƚŽ�ƐƚƌĂŶŐĞƌƐ�–�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�ĨƵůĮůůŝŶŐ͘�dŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ĞǀĞŶ�
ůŝǀĞ�ůŽŶŐĞƌ�ŝƐ�ŝĐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂŬĞ͘����� 

 

0$5.(7�+,*+6�$1'�,1)/$7,21—7+(�5,6.�2)�$668037,21 

/Ĩ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŽĨ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂŐĞ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ƌĞĐĂůů� ƚŚĞ�ĐůĂƐƐŝĐ�ds�ƐŚŽǁ͕�dŚĞ�KĚĚ��ŽƵƉůĞ͘�dŚĞ�ƐŚŽǁ�ĨŽͲ
ĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚǁŽ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŚŽ�ďĞĐĂŵĞ�ƌŽŽŵŵĂƚĞƐ͕�ƉůĂǇĞĚ�ďǇ�dŽŶǇ�ZĂŶĚĂůů�;&Ğůŝǆ�hŶŐĞƌͿ�ĂŶĚ�:ĂĐŬ�
<ůƵŐŵĂŶ� ;KƐĐĂƌ�DĂĚŝƐŽŶͿ͘� /Ŷ�ŽŶĞ� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŵĞŵŽƌĂďůĞ� ĞƉŝƐŽĚĞ͕� &Ğůŝǆ� ƵƐĞĚ�Ă�ďůĂĐŬďŽĂƌĚ� ŝŶ�
ĐŽƵƌƚ�ƚŽ�ĚŝƐĂƐƐĞŵďůĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ĂƐƐƵŵĞ͗�͞tŚĞŶ�ŽŶĞ�ĂƐƐƵŵĞƐ͕�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ĂƐƐ�ŽĨ�͚Ƶ͛�ĂŶĚ�͚ŵĞ͛͘͟� 

�ŶĚ�ƐŽ�ŝƚ�ŐŽĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͘��ƐƐƵŵĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĂƉƉĞŶ�ŶĞǆƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬ�ŵĂƌŬĞƚ͕�
ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�&Ğůŝǆ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵ͕�ƉŽŝŶƟŶŐ�Ăƚ� ƚŚĞ�ďůĂĐŬďŽĂƌĚ͘�dŚĞ�ŽŶůǇ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ŝƐ�
ǇŽƵ�ǁŽŶ͛ƚ�ďĞ�ůĂƵŐŚŝŶŐ͘ 

/ŶŇĂƟŽŶ͗�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ŵŝƐƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ĂůǁĂǇƐ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ƉŽŽƌ�ƐƚŽĐŬ�ŵĂƌŬĞƚ�
ƌĞƚƵƌŶƐ͘���ůŽƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁƌŝƩĞŶ�ŽŶ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂƐ�ŝŶŇĂƟŽŶĂƌǇ�ŶƵŵďĞƌƐ�
ŚĂǀĞ�Śŝƚ�ŵƵůƟ-ǇĞĂƌ�ŚŝŐŚƐ͘�tŚŝůĞ�ǁĞ�ŶĞǀĞƌ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ǁŝůů�ĚŽ�ŶĞǆƚ͕�ŚŝƐƚŽƌǇ�ƚĞůůƐ�ƵƐ�
ƚŚĂƚ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ĂůŽŶĞ�ŝƐ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƐŚŝŌ�ƚŚĞ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ͘�;dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚĂďůĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚƵƌͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ŚǇƉĞƌŝŶŇĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ϭϵϳϬƐ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ϭϵϴϬƐ͘Ϳ 

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ĚĂƚĂ� ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ďǇ��ŝŵĞŶƐŝŽŶĂů� &ƵŶĚƐϮ͕ϯ͕� ͞�� ůŽŽŬ� Ăƚ� ĞƋƵŝƚǇ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƉĂƐƚ� ƚŚƌĞĞ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐŚŽǁ�ĂŶǇ�ƌĞůŝĂďůĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚ� ;Žƌ� ůŽǁͿ�
ŝŶŇĂƟŽŶ�ĂŶĚ�h͘^͘�ƐƚŽĐŬ�ƌĞƚƵƌŶƐ͘͟�;ƐĞĞ�ĐŚĂƌƚƐ�ĨƌŽŵ��ŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚǁŽ�ƉĂŐĞƐͿ 
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0$5.(7�+,*+6�$1'�,1)/$7,21—7+(�5,6.�2)�$668037,21��&217¶'� 

͞KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ĐŚĂƌƚĞĚ͕�ƚŚĞ�^ΘW�ϱϬϬ�ƉŽƐƚĞĚ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĂŶŶƵĂůŝǌĞĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ϴ͘ϭй�ĂŌĞƌ�ĂĚͲ
ũƵƐƟŶŐ�ĨŽƌ�ŝŶŇĂƟŽŶ͘�'ŽŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ϭϵϮϲ͕�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂůŝǌĞĚ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽŶ�
ƐƚŽĐŬƐ�ǁĂƐ�ϳ͘ϯй͘ 

͞,ŝƐƚŽƌǇ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚŽĐŬƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ŽƵƚƉĂĐĞ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�–�Ă�ǀĂůƵĂďůĞ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�
ĨŽƌ� ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŽĚĂǇ͛Ɛ� ƌŝƐŝŶŐ�ƉƌŝĐĞƐ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ� ŝƚ�ŚĂƌĚĞƌ� ƚŽ� ƌĞĂĐŚ� ƚŚĞŝƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ŐŽĂůƐ͘͟ 
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)HEUXDU\��������� 

0$5.(7�+,*+6�$1'�,1)/$7,21—7+(�5,6.�2)�$668037,21��&217¶'� 

DĂƌŬĞƚ�,ŝŐŚƐ͗� ͞DĂŶǇ� ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ŵĂǇ� ƚŚŝŶŬ�Ă�ŵĂƌŬĞƚ�ŚŝŐŚ� ŝƐ�Ă� ƐŝŐŶĂů� ƐƚŽĐŬƐ�ĂƌĞ�ŽǀĞƌǀĂůƵĞĚ�Žƌ�
ŚĂǀĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�Ă�ĐĞŝůŝŶŐ͘��Ƶƚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
^ΘW�ϱϬϬ�/ŶĚĞǆ�ŽŶĞ͕�ƚŚƌĞĞ͕�ĂŶĚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŌĞƌ�Ă�ŶĞǁ�ŵĂƌŬĞƚ�ŚŝŐŚ�ĂƌĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĞͲ
ƚƵƌŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ŽǀĞƌ�ĂŶǇ�ŽŶĞ-͕�ƚŚƌĞĞ-͕�Žƌ�ĮǀĞ-ǇĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ͘͟ 

͞/Ŷ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�Ăůů�ϭ͕ϬϬϬ-ƉůƵƐ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĐůŽƐŝŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϵϮϲ�ĂŶĚ�ϮϬϮϬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ΘW�ϱϬϬ�/ŶͲ
ĚĞǆ͕�ϯϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŶĞǁ�ŵĂƌŬĞƚ�ŚŝŐŚƐ͘��ŌĞƌ�ƚŚŽƐĞ�ŚŝŐŚƐ͕�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�
ĂŶŶƵĂůŝǌĞĚ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ƌĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ŶĞĂƌůǇ�ϭϰй�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ� ůĂƚĞƌ�ƚŽ� ũƵƐƚ�ƵŶĚĞƌ�ϭϬй�ĮǀĞ�
ǇĞĂƌƐ� ůĂƚĞƌ͘ � dŚŽƐĞ� ƌĞƐƵůƚƐ�ǁĞƌĞ� ĐůŽƐĞ� ƚŽ� ĂǀĞƌĂŐĞ� ƌĞƚƵƌŶƐ� ŽǀĞƌ� ĂŶǇ� ŐŝǀĞŶ� ƉĞƌŝŽĚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ�
ůĞŶŐƚŚ͘�tŚĞŶ�ǀŝĞǁĞĚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ƐŝŵƉůǇ�ŚĂǀŝŶŐ�ƌŝƐĞŶ�Žƌ�ĨĂůůĞŶ͕�ƚŚĞ�^ΘW�ϱϬϬ�ǁĂƐ�ŚŝŐŚͲ
Ğƌ�Ă�ǇĞĂƌ�ĂŌĞƌ�ŶŽƚĐŚŝŶŐ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ϴϮй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�ĂŶĚ�ϳϴй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĂŌĞƌ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘͟ 
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)HEUXDU\��������� 

 

:+<�,6�,7�62�+$5'�)25�3(23/(�72�0$1$*(�7+(,5�2:1�021(<" 

�ƵƌŝŶŐ�ďƵůů�ŵĂƌŬĞƚƐ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ĂƉƉĞĂƌ�ĂƐ�ŝĨ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŽƌ�ďƵǇƐ�ǁŝůů�ŐŽ�ŚŝŐŚĞƌ͘ �&Žƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͕�ƵƉ�ŝƐ�ƵƉ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ĞǀĞŶ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĞŵďŽůĚĞŶĞĚ�ǁŚĞŶ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�
ŵĂĚĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ͘�/ƚ͛Ɛ�ŚĂƌĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ǁĂŶƚ�ŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚǇ͘�;,Žǁ�ŚĂƌĚ�ĐĂŶ�ŝƚ�ďĞ͍��ǀĞŶ�ƐŽ-ĂŶĚ-
ƐŽ�ŝƐ�ŐĞƫŶŐ�ƌŝĐŚ͘Ϳ�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�Ă�ůŽƚ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŐŽ�ǁƌŽŶŐ�ǁŚĞŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŝƐ�ůŽƐƚ͘�� 

/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ĞĐŽŶŽŵŝƐƚƐ�ŽŶ�
ŝŶǀĞƐƚŽƌ�ďĞŚĂǀŝŽƌ͘ �hƐŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ďǇ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ĞĐŽŶŽŵŝƐƚ�:ĂǇ�DŽŽƌĞůĂŶĚ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ŚŽǁ�ďŝĂƐͲ
ĞƐ� ŝŵƉĂĐƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌ͕ �^ĐŚǁĂďϰ� ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ďŝĂƐĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ͕�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ƋƵŝƚĞ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ͘�;tĞ�ƚŽŽŬ�
ƚŚĞ�ůŝďĞƌƚǇ�ŽĨ�ĂĚĚŝŶŐ�ŽŶĞ�Žƌ�ƚǁŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͘Ϳ� 

· ZĞĐĞŶĐǇ� Žƌ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ� ďŝĂƐ͗� tŚŝůĞ� ƐŚŽƌƚ-ƚĞƌŵ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĂƌĞ� ĞŶƟƌĞůǇ� ƵŶƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ�
;ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�ĂůŵŽƐƚ�ĂŶ�ĞǀĞŶ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬ�ŵĂƌŬĞƚ�ǁŝůů�ĞŝƚŚĞƌ�ŐŽ�ƵƉ�Žƌ�ĚŽǁŶ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇͿ͕�
ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ŵĂǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚ�ƉĂƩĞƌŶƐ͘�KŶĞ�ĐĂŶ�ĂƐƐƵŵĞ͕�ǁƌŽŶŐůǇ�Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͕�
ƚŚĂƚ�Ă�ŵĂƌŬĞƚ�;Žƌ�ƐƚŽĐŬͿ�ƚŚĂƚ�ŐŽĞƐ�ĚŽǁŶ�ϭϬ�ĚĂǇƐ�ŝŶ�Ă�ƌŽǁ�ǁŝůů�ŐŽ�ƵƉ�ƚŚĞ�ϭϭƚŚ�ĚĂǇ͘��Ƶƚ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�
ŐĂŵďůŝŶŐ͕�ŶŽƚ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ͘�dŚĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŽƌ�ƐĞĞƐ�ŵĂǇ�ƌĞĂůůǇ�ũƵƐƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƌĂŶĚŽŵͲ
ŶĞƐƐ�ŽŶĞ�ŽďƐĞƌǀĞƐ�ǁŚĞŶ�ŇŝƉƉŝŶŐ�Ă�ĐŽŝŶ�Žƌ�ƐƉŝŶŶŝŶŐ�Ă�ƌŽƵůĞƩĞ�ǁŚĞĞů͘� 

· KƵƚĐŽŵĞ�ďŝĂƐ͗� /ƚ͛Ɛ�ĞĂƐǇ� ƚŽ� ůŽŽŬ�Ăƚ� ƐŚŽƌƚ-ƚĞƌŵ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐƵŵĞ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ǁƌŽŶŐůǇ͕�
ƚŚĂƚ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ǁĂƐ�Ă�ŵŝƐƚĂŬĞ͘�/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ŵĂǇ�ǀŝĞǁ�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ϲϬ͕�ϵϬ͕�Žƌ�ϭϴϬ�ĚĂǇƐ�ĂƐ�ƉƌĞĚŝĐƟǀĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ǁŝůů�ĂĐƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘�WĂͲ
ƟĞŶĐĞ�ŝƐ�Ă�ǀŝƌƚƵĞ�ĂŶĚ͕�ůĞŌ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ŝƚ͛Ɛ�ǀĞƌǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ƚŽ�
ůĞƚ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĞǀŽůǀĞ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ�ĂƐ�ŝƚ͛Ɛ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ͘� 

· �ŶĐŚŽƌŝŶŐ�ďŝĂƐ͗�tŚĞŶ�ǁĞ�ŚĞĂƌ�Ă�ŶƵŵďĞƌ͕ �ǁĞ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ĂŶĐŚŽƌ͕ �Žƌ�ĂĚŽƉƚ�ƚŚĂƚ�ŶƵŵďĞƌ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�
ƌĞĂĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬ�ŵĂƌŬĞƚ� ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ϭϬй͕�ǇŽƵ�ĂĚŽƉƚ�ϭϬй�ĂƐ� ͚ǇŽƵƌ͛�ŶƵŵďĞƌ͘ � /Ĩ� ǇŽƵ� ĨĂŝů� ƚŽ�
ƌĞĂĐŚ� ƚŚĂƚ� ŶƵŵďĞƌ͕ � ǇŽƵ� ŵĂǇ� ĚŽ� ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� ŵŽƌĞ� ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŚŽƉĞ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ� ǁŝůů�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞƚƵƌŶ͘�zĞƐ͕�ƚŚĞ�^ΘW�ϱϬϬ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ϭϬй�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�ŽǀĞƌ�
ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĂƚ� ŝƐŶ͛ƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽŶ�Ă�ďƌŽĂĚůǇ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĞĚ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͘�
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ĂŶĐŚŽƌŝŶŐ�ďŝĂƐ�ĐĂƵƐĞƐ� ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ƚŽ�ĐŚĂƐĞ�ƚŚĞ�ĂŶĐŚŽƌ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĨŽƌŐĞƚ�
ŚŽǁ�ĨĂƌ�ƚŚĞ�ĂŶĐŚŽƌ�ŵĂǇ�ĚƌŽƉ�ǁŚĞŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ŐŽ�ƚĞƌƌŝďůǇ�ǁƌŽŶŐ͘� 

· �ǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ďŝĂƐ͗�tĞ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ũƵĚŐŵĞŶƚƐ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ƚŽ�ƵƐ͘�>ŝƐƚĞŶ�ƚŽ�Ă�ĐŽŵŵĞŶƚĂƚŽƌ�ǁŚŽ�ƉƌĞĚŝĐƚƐ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬ�ŵĂƌŬĞƚ�ǁŝůů�ĨĂůů�Žƌ�ƚŚĂƚ�ĐŽīĞĞ�ďĞĂŶƐ�
ǁŝůů�ƐŽĂƌ�ŝŶ�ƉƌŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĚŽ�ƚǁŽ�ƚŚŝŶŐƐ͗�ƐĞůů�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ƐƚŽĐŬ�
ƵƉ�ŽŶ�ĐŽīĞĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ďŽƚŚ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͕�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ĚŝƐĐŽǀͲ
Ğƌ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞŶƚĂƚŽƌ� ŝƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ĞǀĞƌǇ�ƉƌĞĚŝĐƟŽŶ�ŚĞͬ
ƐŚĞ�ŚĂƐ�ĞǀĞƌ�ŵĂĚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁƌŽŶŐ͘� 



 

� 

)HEUXDU\��������� 

 

:+<�,6�,7�62�+$5'�)25�3(23/(�72�0$1$*(�7+(,5�2:1�021(<"��&217´'� 

ZĂĚŝŽ�ĂŶĚ�ds�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�Įůů�ƟŵĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ƚƌƵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĞǇ�
ŚŝƌĞ� ƚŽ�ŽĐĐƵƉǇ�ŚŽƵƌƐ�ĂƌĞ� ƚŚĞ�ƐŵĂƌƚĞƐƚ�Ăƚ�ǁŚĂƚ� ƚŚĞǇ�ĚŽ͘�&ƵƌƚŚĞƌ͕ �ǁŚĞŶ� ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ǁƌŽŶŐ͕� ŝƚ͛Ɛ�
ǀŝĞǁĞĚ�ĂƐ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͛Ɛ�ŶĞǁƐ͘�EŽ�ŽŶĞ�ĐĂƌĞƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ůŝƐƚĞŶĞĚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĂĐƚĞĚ�ŽŶ�
ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ�ĂĚǀŝĐĞ͘� 

· ,ŝŶĚƐŝŐŚƚ�ďŝĂƐ͗�/ƚ͛Ɛ�ŚƵŵĂŶ�ŶĂƚƵƌĞ�ƚŽ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�Ă�ƐƚŽĐŬ�ƐŽĂƌĞĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕ �ŝƚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŽ�ƐŽĂƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘ �tĞ�Ăůů�ŚĂǀĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚĂ͕�ĐŽƵůĚĂ͕�ďŽƵŐŚƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŵŝŶĚͲ
ƐĞƚ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƵƐ�ƚŽ�;ǁƌŽŶŐůǇͿ�ĂƐƐƵŵĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƉŝĐŬ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ��ƉƉůĞ�Žƌ��ŵĂǌŽŶ͘�WĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĂƚ�
ǁŝůů�ŽĐĐƵƌ͕ �Žƌ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ǇŽƵ͛ůů�ƉŝĐŬ�ƐƚŽĐŬƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞǀĞƌ�ŇǇ�ŚŝŐŚ͘�� 

�ŶĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐŽŵĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ďŝĂƐĞƐ�ǁĞ�ƚŚŝŶŬ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�^ĐŚǁĂď͛Ɛ�ĂƌƟĐůĞ͗ 

· ,ŽŵĞ�Žƌ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ďŝĂƐ͗�tŚǇ�ďŽƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĞ�h͘^͘�ƐƚŽĐŬ�ŵĂƌŬĞƚ͍�Kƌ�
ĚŽŵĞƐƟĐ�ůĂƌŐĞ�ĐĂƉ�ŐƌŽǁƚŚ�ƐƚŽĐŬƐ͍�Kƌ�ŵĞŐĂ�ĐĂƉ�ƐƚŽĐŬƐ͍�Kƌ�ŽŶůǇ�ƚĞĐŚ�ƐƚŽĐŬƐ͍�tĞ�ŽŌĞŶ�ŝŶͲ
ǀĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ƚŽ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ�Ă�ƉƵďůŝĐůǇ�ŽǁŶĞĚ�ĐŽŵͲ
ƉĂŶǇ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�Ăůů�ŽĨ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ϰϬϭŬ�ƉůĂŶ�ŝŶƚŽ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƐƚŽĐŬ͘��Ƶƚ�ũƵƐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŵĂŶͲ
ĂŐĞŵĞŶƚ�ƚĂůŬƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ŐĂŵĞ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ǇŽƵƌ�ŵŽŶĞǇ�ĐĂŶ�
ďƵǇ͘ �;dŚŝŶŬ��ŶƌŽŶ͕�>ĞŚŵĂŶ͕�>ƵĐĞŶƚ�Žƌ�ĞǀĞŶ� ůŽŶŐ�ŇŽƵŶĚĞƌŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ůŝŬĞ�'ĞŶĞƌĂů��ůĞĐͲ
ƚƌŝĐͿ͘�^ŝŵŝůĂƌůǇ͕�ũƵƐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ŚĞĂƌ�ŶĞǁƐ�ĂďŽƵƚ�h͘^͘�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĞƌĞ�
ĂƌĞŶ͛ƚ� ŽƚŚĞƌ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ͕� ĂŶĚ� ĨŽƌĞŝŐŶ�ŵĂƌŬĞƚƐ� ĂƌĞ� ũƵƐƚ� ĂƐ�
ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ƚŽ�ŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵ�h͘^͘�ŵĂƌŬĞƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘ 

· �ŵŽƟŽŶĂů�ďŝĂƐ͗�/ƚΖƐ�ǀĞƌǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŝŶǀĞƐƚŽƌ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƌŽĂƌŝŶŐ�Žƌ�ĐƌĂƐŚͲ
ŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚĞƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞůĂƟŽŶ�ǁŚĞŶ�Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŐƌŽǁƐ�ĂŶĚ�ƐĂĚŶĞƐƐ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ƐŝŶŬƐ͘�
dŚŽƐĞ�ƐǁŝŶŐƐ� ŝŶ�ĞŵŽƟŽŶ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ĂŶ� ŝŶǀĞƐƚŽƌ� ƚŽ�ƚĂŬĞ� ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐƚĞƉƐ�Ăƚ�ĞǆĂĐƚůǇ� ƚŚĞ�
ǁƌŽŶŐ�ƟŵĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŐŽŝŶŐ�Ăůů�ŝŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ŝƐ�ƐŽĂƌŝŶŐ�Žƌ�ĐĂƐŚŝŶŐ�ŽƵƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽͲ
ƐŝƚĞ�ŽĐĐƵƌƐ͘�dŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ŵĞƚŚŽĚŝĐĂůůǇ�ƌĞďĂůĂŶĐŝŶŐ�ŝƐ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ƚŽ�ŵĂŶǇ͕�ŝĨ�ŶŽƚ�ŵŽƐƚ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͕�
ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ŶŽƚ� ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐůŽǁ�ĂŶĚ�ƐƚĞĂĚǇ�ƌĞĂůůǇ�
ĚŽĞƐ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͘�dŚĞ�ůĂƐƚ�ƚŚŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ŶĞĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŐŽŽĚ�Žƌ�ďĂĚ�ƟŵĞƐ�ŝƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĚĞĐŝͲ
ƐŝŽŶƐ� ďĂƐĞĚ� ƵƉŽŶ� ƚŚĞŝƌ� ĞƵƉŚŽƌŝĂ� Žƌ� ƐŽƌƌŽǁ͘� �ŝƚŚĞƌ� ĐĂŶ� ĐůŽƵĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ͕� ũƵƐƚ�ǁŚĞŶ�
ĐůĞĂƌ-ŚĞĂĚĞĚŶĞƐƐ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ͘�� 

/ŶǀĞƐƟŶŐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ� ŝƐ�ŚĂƌĚ͘� /Ĩ� ǇŽƵ�ĂĚĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ŵŝǆ͕�ŝƚ�ŵĂŬĞƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŽŶĞ͛Ɛ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ŐŽĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŵƵĐŚ�ŚĂƌĚĞƌ͘ � 

 

 

 



 

� 

^͘&͘��ŚƌůŝĐŚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͘�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĮŶĂŶͲ
ĐŝĂů�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�Ă�ĨĞĞ-ŽŶůǇ͕� 
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�

Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ͘� 

DĂŶĂŐŝŶŐ�zŽƵƌ�DŽŶĞǇ�ŝƐ�
ĐŽŵƉŝůĞĚ�ĞŶƟƌĞůǇ�ďǇ� 
^ƚĂŶůĞǇ�&͘��ŚƌůŝĐŚ�ĂŶĚ� 

:ŽŚŶ��ĞůƚŵĂŶŶ͘ 

YƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�
ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ǁĞůĐŽŵĞ�;ĂŶĚ� 

ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ͊Ϳ͘ 

�ŝĚ�ǁĞ�ŵĞŶƟŽŶ͍��/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�Žƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�ǁŚŽ�ǇŽƵ�
ƚŚŝŶŬ� ŵŝŐŚƚ� ďĞŶĞĮƚ� ĨƌŽŵ� Ă� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ� ǁŝƚŚ� ƵƐ� ĂďŽƵƚ� ĮŶĂŶĐŝĂů�

ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ĂƐƐĞƚ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ƉůĞĂƐĞ� ƉĂƐƐ� ĂůŽŶŐ� ŽƵƌ� ƉŚŽŶĞ�

ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ͘��>ŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĐƌƵĐŝĂů�

ƚŽ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ͕�ŝƚ͛Ɛ�ĂůƐŽ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ 

/Ĩ� ǇŽƵ�ŚĂǀĞ� Ă� ĨƌŝĞŶĚ͕� ĐŽ-ǁŽƌŬĞƌ͕� Žƌ� ƌĞůĂƟǀĞ�ǁŚŽ͛Ɛ� ŝŶ� ŶĞĞĚ�ŽĨ� ĮͲ

ŶĂŶĐŝĂů� ĂĚǀŝĐĞ� ĚƵĞ� ƚŽ� Ă� ƉĞŶĚŝŶŐ� Žƌ� ĂĐƚƵĂů� ũŽď� ůŽƐƐ͕� ƉůĞĂƐĞ� ŐŝǀĞ�

ƚŚĞŵ�ŽƵƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� �tĞ͛ƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŐůĂĚ� ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ƉƌŽ�

ďŽŶŽ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�Ă�ŚĂŶĚ͘ 

�>/�Ed^͗�WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�^͘&͘��ŚƌůŝĐŚ�ŝĨ͗�ĂͿ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�

ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Žƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�

ďͿ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ŝŵƉŽƐĞ͕�ĂĚĚ�Žƌ�ŵŽĚŝĨǇ�ĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�

ƚŽ� ŽƵƌ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� Žƌ� ĐͿ� ǇŽƵ͛ǀĞ� ĐŚĂŶŐĞĚ�

ǇŽƵƌ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͘

^͘&͘ ��ŚƌůŝĐŚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͘ 
ϭϱ��ůĚĞŶ�^ƚƌĞĞƚ͕�^ƵŝƚĞ�ϭϮ 

�ƌĂŶĨŽƌĚ͕�E:�ϬϳϬϭϲ 
&Ăǆ͗�;ϵϬϴͿ�ϳϴϵ-ϭϭϭϱ 

WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ƉĂƐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ŝŶĚŝĐĂƟǀĞ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘���ŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶǀŽůǀĞ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ŽĨ�ƌŝƐŬ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�
ĐĂŶ�ďĞ�ŶŽ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�Žƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ŝŶǀĞƐƚͲ
ŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�Žƌ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�^͘&͘��ŚƌůŝĐŚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͘�;͞^&��͟Ϳ͕�Žƌ�ĂŶǇ�ŶŽŶ-ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĐŽŶƚĞŶƚ͕�ŵĂĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�
Žƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽĮƚĂďůĞ͕�ĞƋƵĂů�ĂŶǇ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ůĞǀĞů;ƐͿ͕�ďĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�Žƌ�ŝŶĚŝͲ
ǀŝĚƵĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�Žƌ�ƉƌŽǀĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘���ƵĞ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ůĂǁƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŵĂǇ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ďĞ�
ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�Žƌ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�Žƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ͕�Žƌ�ĂƐ�Ă�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ͕�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂĚǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�^&��͘��dŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƌĞĂĚĞƌ�ŚĂƐ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝƐƐƵĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŽ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ŚĞͬƐŚĞ�ŝƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐƵůƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂĚǀŝƐŽƌ�ŽĨ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ͘��^&���
ŝƐ�ŶĞŝƚŚĞƌ�Ă�ůĂǁ�Įƌŵ�ŶŽƌ�Ă�ĐĞƌƟĮĞĚ�ƉƵďůŝĐ�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�Įƌŵ�ĂŶĚ�ŶŽ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĞĚ�ĂƐ�ůĞŐĂů�Žƌ�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ĂĚǀŝĐĞ͘����
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