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�ĞĂƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ 

͞DĂǇ�ƚŚĞƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�
ƐƵĐŚ�ƉĞĂĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚ�
ĨŽƵŶĚ�ŚĞƌĞ͘�/Ŷ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�
ƚƌŽƵďůĞ͕�ŝŶ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�
ĚĞƐƉĂŝƌ�ĂŶĚ�ĚĞƐƉĞƌĂƟŽŶ͕�
ŚĞƌĞ�ŵǇ�ƐŽƵů�ĮŶĚƐ�ƉĞĂĐĞ͘�
'ŽĚ�ďůĞƐƐ�Ăůů�ǁŚŽ�ĐŽŵĞ�
ŚĞƌĞ�ŝŶ�ĂŶŐƵŝƐŚ͘�>ŝƐƚĞŶ�
ǁĞůů�ĨŽƌ�'ŽĚ�ŝƐ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�
ǇŽƵ͘��ŵĞŶ�ǆǆǆ͟ 

dŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�
ůĞŌ�ŝŶ�,ĞĂĚĐŽƌŶ�ĐŚƵƌĐŚ�ďǇ�Ă�ůĂĚǇ�
ǁŚŽ�ƐĂŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝƌ�ĂƐ�Ă�ĐŚŝůĚ͘��
�ŶŽƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ůĞŌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ďŽŽŬ�
Ăƚ�^ƵƩŽŶ�sĂůĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƐŽŵĞŽŶĞ�
ǁŚŽ�ƐĂŝĚ͗� 

͞dŽĚĂǇ�/�ŶĞĞĚĞĚ�ƐŽŵĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘�zŽƵƌ�
ďĞĂƵƟĨƵů�ĐŚƵƌĐŚ�ŚĞůƉĞĚ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘͟ 

zŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŝĚĞĂ�ŚŽǁ�ŵŽǀŝŶŐ�/�
ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ŽƚŚĞƌƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞŵ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ůĞŌ�ĨƌŽŵ�
ƟŵĞ�ƚŽ�ƟŵĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŐƌĂƟĨǇŝŶŐ�ŝƚ�ŝƐ�
ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŐĞŶƵŝŶĞůǇ�ĨĞĞů�
ŚĞůƉĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ĐŽŵŝŶŐ�
ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ůŽǀĞůǇ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůǇ�
ƐŝƫŶŐ�ƋƵŝĞƚůǇ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�'ŽĚ�ǁŚŽ�ůŽǀĞƐ�
ƚŚĞŵ͕�ǁŚŽ�ůŝƐƚĞŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�
ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƚƌŽƵďůŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�
ůŝĨĞ͘�/ŶĚĞĞĚ�/�Ăŵ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ďĂƌĞůǇ�Ă�

ĚĂǇ�ŐŽĞƐ�ƉĂƐƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ăƚ�
ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚĂŬŝŶŐ�
ƟŵĞ�ŽƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ƚŽ�ĚŽ�
ĞǆĂĐƚůǇ�ƚŚĂƚ͘ 

/͛ŵ�ĂůƐŽ�ƉƌĞƩǇ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂĐƟǀĞ�
ĐŚƵƌĐŚŐŽĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�/�Ăŵ�
ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�Ă�

^ƵŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�/�ĚŽŶ͛ƚ�
ŵŝŶĚ�ƚŚĂƚ�Ăƚ�Ăůů͕�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ŝƚ͕�/�Ăŵ�
ĂĐƚƵĂůůǇ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�
ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐŝŶŐ�
Ă�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�'ŽĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ�–�ĞǀĞŶ�ŝĨ�
ŝƚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�
ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�Žƌ�ĚŝĸĐƵůƚ�
ƐƚĂŐĞ͘�/�ƉƌĂǇ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ǁŝůů�ĂŶƐǁĞƌ�
ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�Ăůů�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ŝƐ�ƚƌŽƵďůŝŶŐ�ƚŚĞŵ͘� 

,ĂǀŝŶŐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ͕�/�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĂĚŵŝƚ�
ƚŽ�ƉƌĂǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�
ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ƉĞĂĐĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�
ďĞ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�
Śŝŵ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ͕�ǁŝůů�ĨĞĞů�
ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŽƵƌ�ǁŽƌƐŚŝƉƉŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 

,ŽǁĞǀĞƌ͕�/�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�
ĚĂƵŶƟŶŐ�ƉƌŽƐƉĞĐƚ͘�dŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�
ǁĂůŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐ�ŽŶ�Ă�
^ƵŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŝƫŶŐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�
Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŬŶŽǁ�ĞĂĐŚ�
ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁĞůů͕�ďƵƚ�ŚĂǀĞ�
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ϰ 

ŶŽ�ŝĚĞĂ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�
ŵŝŐŚƚ�ŚĂƉƉĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ǁŚĂƚ�
ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�Žƌ�ŚŽǁ�
ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀĞƌǇ�
ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͘�KƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽůĚ�
ŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�
ƚŚĂƚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǁĂůŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŝůů�ƉŽƵŶĐĞ�ŽŶ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƚŽ�
ĚŽ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͘ 

^Ž͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�
ŵĂǇ�/�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ĂůůĂǇ�ƐŽŵĞ�ĨĞĂƌƐ͘�
�ǀĞƌǇ�ƐŝŶŐůĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂƐ͕�Ăƚ�ƐŽŵĞ�
ƟŵĞ�ŝŶ�ůŝǀĞƐ͕�ǁĂůŬĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ĐŚƵƌĐŚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�–�ƐŽ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�
ǇŽƵ�ĨĞĞů͘�/�ĐĂŶ�ĂƐƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�
ǁŝůů�ďĞ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁĂƌŵ�ǁĞůĐŽŵĞ͕�
ďƵƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌƉŽǁĞƌ�
ǇŽƵ͘�KƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ůĂŝĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�
ƐƵĐŚ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞĂƐǇ�
ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ĐůĞĂƌ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�

ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ĞǀĞƌǇ�ƐƚĞƉ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǁĂǇ͘�,ĂǀŝŶŐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ͕�ŝĨ�Ăůů�ǇŽƵ�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƐ�Ɛŝƚ�ƋƵŝĞƚůǇ�ŝŶ�Ă�ĐŽƌŶĞƌ�
ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ͕�
ƚŚĂƚ͛Ɛ�ĮŶĞ�–�ŶŽ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵƚ�
ŽŶ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŽ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ͘� 

tĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĮŶĚ�
ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ĞŵďƌĂĐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉĞĂĐĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽĚĚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͘�/�ǁŽŶĚĞƌ͕�ŚŽǁ�
ŵƵĐŚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ǁŽƵůĚ�ƚŚĞƐĞ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�
ďĞ�ŝĨ�ǁĞ�ƚŽŽŬ�ƚŚĂƚ�ĞǆƚƌĂ�ƐƚĞƉ͍ 

WůĞĂƐĞ�ĚŽ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ŝĨ�
ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŵŽƌĞ  ͘

tŝƚŚ�ĞǀĞƌǇ��ůĞƐƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�
ŵŽŶƚŚ͘ 

 

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

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

^ƵďƐĐƌŝƉƟŽŶƐ ŐŽǀĞƌũĂŵĞƐϱϬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� Dƌ�'�:ĂŵĞƐ ϬϭϲϮϮ�ϴϰϮϲϴϭ 

�ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ ďƌŝĂŶũŽŶĞƐϯϴΛĂŽů͘ĐŽŵ� �ƌŝĂŶ�:ŽŶĞƐ ϬϭϲϮϮ�ϴϰϰϬϴϵ 

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�ĂůͲ
ƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŝƐƚŽƌƟŽŶ͕� ƚŚĞǇ�ĐĂŶ͛ƚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘�^ƵŝƚĂďůĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ� ĨŽƌŵĂƚƐ�
ŝŶĐůƵĚĞ͗�:ƉĞŐ͕��DW͕��WE'͕�'/&͕�ĞƚĐ͘ 


