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�ĞĂƌ�&ƌŝĞŶĚƐ 

,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ŶŽƟĐĞĚ�ŚŽǁ�
ŵĂŶǇ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�
ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƐĐĞƉƟĐŝƐŵ�
ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ĂŶŝŵŽƐŝƚǇ͍�/�
ƐƵƉƉŽƐĞ�ŝƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�
ƌĞĂůůǇ͕�ĂŶǇŽŶĞ�ĐĂŶ�ƉŽƐƚ�
ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƐŽ͕�
ƐĐĂŶĚĂů͕�ŽƵƚƌĂŐĞ�ĂŶĚ�͞&ĂŬĞ�
EĞǁƐ͟�ŽŌĞŶ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ�
ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĞǀĞƌǇ�ƐŽ�
ŽŌĞŶ�Ă�͞'ŽŽĚ�EĞǁƐ͟�ƐƚŽƌǇ�ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ�
ƚŚĂƚ�ƌĞƐƚŽƌĞƐ�ǇŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶŝƚǇ�ĂŶĚ�
ŵĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ƌĞĂůŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�
ŬĞĞƉŝŶŐ�ǇŽƵƌ�&ĂĐĞďŽŽŬ�Žƌ�dǁŝƩĞƌ�
ĂĐĐŽƵŶƚ͘ 

KŶĞ�ƐƵĐŚ�ƐƚŽƌǇ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ĂŶĚ�
ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŐŽŶĞ�ǀŝƌĂů�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�
ƌĞĂƐŽŶƐ͘�/ƚ�ƚŽůĚ�ŽĨ�ĂŶ�ϭϭ�ǇĞĂƌ�ŽůĚ�ŽŶ�ŚŝƐ�
ĮƌƐƚ�ĚĂǇ�Ăƚ�Ă�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�ǁŚŽ�
ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ďŽĂƌĚ�ƚŚĞ�ǁƌŽŶŐ�ďƵƐ�ŚŽŵĞ͘�
tŝƚŚ�ŶŽ�ŵŽŶĞǇ͕�ƉŚŽŶĞ�Žƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�
Śŝŵ�Ăůů�ŚĞ�ĐŽƵůĚ�ĚŽ�ǁĂƐ�Ɛŝƚ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞůǇ�ŵŽƌĞ�ǁŽƌƌŝĞĚ�ĂƐ�ŚĞ�ĨŽƵŶĚ�
ŚŝŵƐĞůĨ�ŐĞƫŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂǁĂǇ�
ĨƌŽŵ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ͘�dŚĂƚ�ǁĂƐ�
ƵŶƟů�Ă�ϭϱ�ǇĞĂƌ�ŽůĚ�ůĂĚ�ŶŽƟĐĞĚ�Śŝŵ�ƐŝƫŶŐ�
ŽŶ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�ǀĞƌǇ�ƵƉƐĞƚ͘�EŽǁ͕�ƚŽ�
ďĞ�ŚŽŶĞƐƚ͕�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŚĞƐĞ�ŽůĚĞƌ�
ƉƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ�ǇĞĂƌ�ϳ͛Ɛ�ƐŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŚŝƐ�ƉůŝŐŚƚ�
ǁĂƐ�ŶŽƟĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉůĂĐĞ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�
ƵŶƵƐƵĂů͕�ďƵƚ�ƚŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ůĂĚ�ĚŝĚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ƌĞĂůůǇ�ƐƉĞĐŝĂů͘�EŽƚ�ŽŶůǇ�ĚŝĚ�ŚĞ�ƐƚŽƉ�ƚŚĞ�
ďƵƐ�ƐŽ�ƚŚĞ�ďŽǇ�ĐŽƵůĚ�ŐĞƚ�Žī�ƋƵŝĐŬůǇ͕�ďƵƚ�
ŚĞ�ĂůƐŽ�ŐĂǀĞ�Śŝŵ�άϭϬ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�

ƉŽĐŬĞƚ�ĨŽƌ�Ă�ƚĂǆŝ�ŚŽŵĞ͕�ƚŚĞŶ�
ƚǁŽ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�Ă�ůŽĐĂů�ĐĂď�Įƌŵ͕�
ƉŚŽŶĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƚĂǆŝ�ĂŶĚ�
ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�Śŝŵ�ƐĂĨĞůǇ�ďĂĐŬ�
ƚŽ�ŚŝƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘��Ɛ�ŝĨ�ƚŚĂƚ�
ǁĂƐŶ͛ƚ�ĞŶŽƵŐŚ͕�ƚŚĞ�dĂǆŝ�
ĚƌŝǀĞƌ�ǁĂŝǀĞĚ�ŚŝƐ�ĨĞĞ͘�/�ƚŚŝŶŬ�
ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�
ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ƐƚŽƌǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
Ăůů�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĂďŽƵƚ͘ 

/ƚ�ŝƐ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ƚŚĂƚ�ƌĞǀŽůǀĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ŽŶĞ�
ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�ĨŽƵƌ�ǀĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĂů�
͞,ĞƌŽ͛Ɛ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƌ͟�ǁŚŽ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ŚŝƐ�ĂŝĚ�
ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͘�dŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĞ�ďŽǇ�
ĂŶĚ�ƐƚĞƉƉĞĚ�ŝŶ͕�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ǁŚŽ�ƐƚĂǇĞĚ�ǁŝƚŚ�
Śŝŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dĂǆŝ�ĚƌŝǀĞƌ�ǁŚŽ�ĚƌŽǀĞ�Śŝŵ�
ŚŽŵĞ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ͘��ĂĐŚ�ŽŶĞ�ǁĂƐ�
ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�Śŝŵ�ƚŚĞŝƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ͕�ƚŚĞŝƌ�
ƟŵĞ͕�ƚŚĞŝƌ�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŶĐĞƌŶ͘ 

tĞůů�Ăůů͕�ƚŚŝƐ�ŐŽƚ�ŵĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�;^ƵƌƉƌŝƐĞ�
ƐƵƌƉƌŝƐĞͿ͕�ŝŶĚĞĞĚ�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽĨ�ƚǁŽ�ƚŚŝŶŐƐ͘�
,Žǁ�ŐŽŽĚ�ĂƌĞ�ǁĞ�Ăƚ�ŶŽƟĐŝŶŐ�ǁŚĞŶ�
ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝƐ�ŝŶ�ƚƌŽƵďůĞ͍��ŶĚ�ŝĨ�ǁĞ�ĚŽ͕�ĂƌĞ�
ǁĞ�ĂůǁĂǇƐ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚĞƉ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ͍�
,Žǁ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĂƌĞ�ǁĞ�ŝŶ�ďĞŝŶŐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�
ƚŽ�ŽīĞƌ�ŽƵƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ͕�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�
ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ŝƚ͍ 

�ůƐŽ͕�ǁŚĂƚ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ŶĞǁƐ�ĚŽ�ǁĞ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ŚĞĂƌ�ĂďŽƵƚ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ͍�dŚĞ�ƐĐĂŶĚĂů�ĂŶĚ�&ĂŬĞ�EĞǁƐ�
ƚŚĂƚ�ŽŌĞŶ�ĐůƵƩĞƌ�ƵƉ�ŽƵƌ�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌƐ�Žƌ�
ŝŶ�ďŽǆĞƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĂƉƉůĂƵĚ�ƚŚĞ�ƐĞůŇĞƐƐ�ĂĐƚƐ�ŽĨ�
ŽƚŚĞƌƐ͍ 

&/(5*<�/(77(5 



 

ϰ 

tĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�͞'ŽŽĚ�EĞǁƐ�ƐƚŽƌǇ͟�
ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƚĞůů�ŝŶ�ŽƵƌ��ŚƵƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ�
ƚŚĞƌĞ͘�/ƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�
ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝůŽƵƐ�ƉůŝŐŚƚ�ŽĨ�
Ăůů�ŚƵŵĂŶŝƚǇ�ďƵƚ�ǁĂƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƐƚĞƉ�
ŝŶ�ĂŶĚ�ĚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ�–�ĞǀĞŶ�
ƚŚŽƵŐŚ�ŚĞ�ŬŶĞǁ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ŐŝǀŝŶŐ�
ƵƉ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ůŝĨĞ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�
ďƌŽƵŐŚƚ�ĐŽŵĨŽƌƚ͕�ĐŽƵƌĂŐĞ͕�ƉĞĂĐĞ�ĂŶĚ�
ŚŽƉĞ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚůĞƐƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ŚŝƐƚŽƌǇ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌŽƵƚĞĚ�ŝŶ�
ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�
ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ŝƚ�ĂŶĚ�
ĂĐĐĞƉƚ�ŝƚ͘ 

tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ƚĞůů�ǇŽƵ�ŵŽƌĞ͕�ƐŽ�
ƉůĞĂƐĞ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĚƌŽƉ�ŝŶƚŽ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǀŝůůĂŐĞ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�Žƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ůĞĂĚĞƌƐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ͘ 

tŝƚŚ��ůĞƐƐŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŝŶŐ�ŵŽŶƚŚ 

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 


