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�ĞĂƌ�&ƌŝĞŶĚƐ 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�ĮƌƐƚ�
ŶŽƟĐĞĚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�
ĂƌĞĂ�ŽĨ�<ĞŶƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ǀĞƌǇ�ƵŶƵƐƵĂů�ƌŽĂĚ�ŶĂŵĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ŚĞƌĞ͘�>ĞǁĚ�
>ĂŶĞ͕��ĞĚůĂŵ�>ĂŶĞ͕�WůĞĂƐƵƌĞ�
,ŽƵƐĞ�>ĂŶĞ͕�tŽƌŬŚŽƵƐĞ�>ĂŶĞ�
ĂŶĚ��ĂďǇůŽŶ�>ĂŶĞ�ƚŽ�ŶĂŵĞ�ďƵƚ�
Ă�ĨĞǁ͘��ĂĐŚ�ŽŶĞ�ŶĂŵĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�
ĂŶĐĞƐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�
ƌĞĂƐŽŶ͕�ďƵƚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵŵŽŶ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ƚŚŽƐĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�
ĂƌĞ�ŶŽǁ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ƉĂƌƚ͕�ƵŶĐůĞĂƌ͘�,ĂǀŝŶŐ�ƐĂŝĚ�
ƚŚĂƚ͕�ŝƚ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ůŽŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�
ǁĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶƐ�
ŽĨ�͞WůĞĂƐƵƌĞ�,ŽƵƐĞ�>ĂŶĞ͟�ŝŶ��ĂƐƚ�^ƵƩŽŶ�–�
ĨŽƌŵĂůůǇ�dŽǁĞƌ�,ŽƵƐĞ�>ĂŶĞ͕�ŝƚƐ�ƐĞĐůƵĚĞĚ�
ůŽĐĂƟŽŶ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ĂŶ�ŝĚĞĂů�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ��ĚǁĂƌĚ�
ǀŝŝ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ƐŽŵĞ�͞ƉůĞĂƐƵƌĂďůĞΗ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�
ŚŝƐ�ŵŝƐƚƌĞƐƐ��ůŝĐĞ�<ĞƉƉĞů͘�tŚŝůĞ�tŽƌŬŚŽƵƐĞ�
>ĂŶĞ�ƵŶƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ�ŐŽƚ�ŝƚ͛Ɛ�ŶĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�tŽƌŬŚŽƵƐĞ�ǁĂƐ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�
ƚŚĞƌĞ͘�/ƚ�ƐĞĞŵƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĨŽůŬ�ĨƌŽŵ�ƐƵĐŚ�
ĞǆƚƌĞŵĞ�ĞŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ĐŽƵůĚ�
ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ǀĞƌǇ�ĐůŽƐĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƚŽ�
ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘ 

�Ƶƚ�ǁŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌ�
ƵŶƵƐƵĂů�ƌŽĂĚ�ŶĂŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉĞĂƌ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�
ůŽĐĂůůǇ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͍��Ɛ�
ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ͕�/�ůŽǀĞ�ƚƌŝǀŝĂ�ĂŶĚ�

ƐĞĞŵŝŶŐůǇ�ƵƐĞůĞƐƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�
/�ĂůƐŽ�ůŽǀĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�/�ǁŽƵůĚ�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĮŶĚ�ŝƚ�ĨĂƐĐŝŶĂƟŶŐ�ƚŽ�
ĚĞůǀĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ďĞŚŝŶĚ�
ƚŚĞƐĞ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ƌŽĂĚ�ŶĂŵĞƐ�ĂŶĚ�
ŐĞƚ�Ă�ƐŶĂƉƐŚŽƚ�ŝŶƚŽ�ǁŚĂƚ�ůŝĨĞ�
ǁĂƐ�ůŝŬĞ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞƐ�
ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǇĞĂƌƐ�
ĂŐŽ͘� 

tĞůů͕�ƚŚŝƐ�Ăůů�ŐŽƚ�ŵĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘�
tŚĞŶ�ŶĞǁ�ƌŽĂĚƐ�ĂƌĞ�ďƵŝůƚ�
ƚŽĚĂǇ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŽĨ�
ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ�ŐŽĞƐ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŶĂŵĞƐ͘�/Ŷ�
,ĞĂĚĐŽƌŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
tĞĂǀĞƌƐ�ĞƐƚĂƚĞ�ƌĞŵŝŶĚƐ�
ƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƚŚĂƚ�
ďƌŽƵŐŚƚ�ǁĞĂůƚŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ǀŝůůĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ĂŐĞƐ͕�

ǁŚŝůĞ�dŚĞ�DĂůƟŶŐƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ�,ŽƉ�
WŽĐŬĞƚ�tĂǇ�ĂŶĚ�&ƵŐŐůĞƐ��ůŽƐĞ��ƵŶĚŽƵďƚĞĚůǇ�
ĚƌĂǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŽŶĐĞ�ƵƉŽŶ�Ă�ƟŵĞ�ƚŚĞ�
ǁŚŽůĞ�ĂƌĞĂ�ǁĂƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�,ŽƉ�'ĂƌĚĞŶƐ͘�
/Ŷ�^ƵƩŽŶ�sĂůĞŶĐĞ�ǁĞ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�KƌĐŚĂƌĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�'ƌĞĞŶƐĂŶĚ�DĞĂĚŽǁƐ�
ǁŚŝĐŚ�ĂůƐŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ůŽĐĂů�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ĂŶĚ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ǁĂǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘�dŚŝƐ͕�
/�ŚŽƉĞ�ǁŝůů�ůĞĂǀĞ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƚŚĂƚ�ĨŽůŬ�
ƚŽĚĂǇ�ĂƌĞ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞ͘ 

,ŽǁĞǀĞƌ͕�/�ĚŽŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞǇ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�Ă�ƉƌŽƉĞƌ�
ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ƌĞĂůůǇ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉůĂĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ůŝǀĞ�ƚŽĚĂǇ͘�tŚĂƚ͕�/�
ǁŽŶĚĞƌĞĚ͕�ŝĨ�ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŶĂŵŝŶŐ�ƌŽĂĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ĨŽůŬ�ĚŝĚ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ�ĂŐŽ͕�ĚƌĂǁŝŶŐ�ŽŶ�

&/(5*<�/(77(5 



 

ϰ 

ŶŝĐŬŶĂŵĞƐ�Žƌ�ŐƵƚ�ŝŶƐƟŶĐƚ�ĂůŽŶĞ͍�/�ŚĂǀĞ�Ă�
ĨƵŶŶǇ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǀĞƌǇ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŐĞƫŶŐ͘�/�
ĐĂŶ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁĂŶƟŶŐ�ƚŽ�ĐĂůů�Ă�
ǀĞƌǇ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ůŝŬĞ�͞�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�DĞǁƐ͟�Žƌ�
͞WƌŽƐƉĞƌŝƚǇ�WůĂĐĞ͟�–�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƌƚƐ�/͛ŵ�ƐƵƌĞ�
ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�͞�ŽŵŵƵƚĞƌ��ůŽƐĞ͟�
ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ĞǀĞŶ�ďĞ�Ă�͞&ŽƵƌ�
tŚĞĞů��ƌŝǀĞ͟�Žƌ�͞�īŽƌĚĂďůĞ��ǀĞŶƵĞ͟�
ǁŚŝůĞ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƌƵŶ�
ĚŽǁŶ�ƵƌďĂŶ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĨŽůŬ�
ǁŽƵůĚ�ĮŶĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�
͞ZĂŵƐŚĂĐŬůĞ�ZŽĂĚ͕͟�͞&ƌƵŐĂů�&ůĂƚƐ͟�Žƌ�ĞǀĞŶ�
͞�ŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽĂĚ�ZŽĂĚ͘͟ 

dŽ�ďĞ�ŚŽŶĞƐƚ͕�/�ĚŽŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶǇ�ŵŽƌĞ�
ƉƌĞƉŽƐƚĞƌŽƵƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŶĂŵŝŶŐ�ŽĨ�WůĞĂƐƵƌĞ�
,ŽƵƐĞ�>ĂŶĞ�ǁĂƐ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘�/ƚ�ǁŽƵůĚ�
ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŐŝǀĞ�ŽƵƌ�ƐƵĐĐĞƐƐŽƌƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐŶĂƉ�
ƐŚŽƚ�ŽĨ�ǁŚĞƌĞ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞƐ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ůŝĞ�
ƚŽĚĂǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƐ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�
ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĐŽŵĞ�

ĂŌĞƌ�ƵƐ͍�tŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ǁĞ�ůŝŬĞ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�
ǁĞ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ŝŶ�ůŝĨĞ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ͍ 

/�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�
ĮŶĚ�ƐŽŵĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ŚĂƉƉǇ�ĂŶĚ�
ŵƵƚƵĂůůǇ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚĂƚ�ǁĞ�
ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�
ďůĞƐƐŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌŝƟƐĞ�
ĐŽŶƚĞŶƚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ůŝĨĞ�ŽǀĞƌ�ĂŵďŝƟŽŶ�ĨŽƌ�
ƉŽǁĞƌ͕�ŵŽŶĞǇ�Žƌ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶƐ͘��Ƶƚ�ŽĨ�
ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ǁĂǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĐĂŶ�
ůĞĂǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ŝĨ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ƚƌƵůǇ�
ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞŵ�ĮƌƐƚ͘ 

tŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ĐŽŵĞƐ�
ŝŶ�–�ĚŽ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ͘ 

tŝƚŚ��ůĞƐƐŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŵŽŶƚŚ͘ 

t��>��s/�t^ 
�ĚŝƚŽƌ ǁĞĂůĚǀŝĞǁƐΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽ͘ƵŬ Dƌ�'�,ĂƐŬĞƩ ϬϭϲϮϮ�ϴϵϭϴϬϰ 

�ĚǀĞƌƟƐŝŶŐ ŐŝŶŶƐĚĂŶΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ Dƌ���'ŝŶŶƐ Ϭϳϱϰϭ�ϳϭϳϯϵϮ 

^ƵďƐĐƌŝƉƟŽŶƐ ŐŽǀĞƌũĂŵĞƐϱϬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� Dƌ�'�:ĂŵĞƐ D͘ϴϰϮϲϴϭ 

�ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ ďƌŝĂŶũŽŶĞƐϯϴΛĂŽů͘ĐŽŵ� Dƌ���:ŽŶĞƐ D͘ϴϰϰϬϴϵ 

dŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů� ŝƐ�ƚŚĞ�ϭϰƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�
ŵŽŶƚŚ͘��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĨŽƌŵĂƚƐ�ĨŽƌ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĂƌĞ�D^�tŽƌĚ͕�D^�WƵďůŝƐŚĞƌ�Žƌ�ƚĞǆƚ�ĮůĞƐ͘�
W�&�ĮůĞƐ� ĐĂŶ� ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ďĞ�ƵƐĞĚ͕�ďƵƚ� ĂƐ� ƚŚĞŝƌ� ƉƌŽƉŽƌƟŽŶƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĂůƚĞƌĞĚ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŝƐƚŽƌƟŽŶ͕�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ͛ƚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘�^ƵŝƚĂďůĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ĨŽƌŵĂƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗�
:ƉĞŐ͕��DW͕��WE'͕�'/&͕�ĞƚĐ͘ 


