
�ŽƌƉƐƉƌŽĨŝĞů� �ĞƌŝŶŐĞ͘

�ĞƌŝŶŐĞ�ŝƐ�ĞĞŶ�;ŬĞƌŬͿĚŽƌƉ�ŝŶ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�WĞĞů�ĞŶ�DĂĂƐ͘

,ŝƐƚŽƌŝĞ

,Ğƚ�ŐĞďŝĞĚ�ƌŽŶĚ��ĞƌŝŶŐĞ�ǁĞƌĚ�ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬ�Ăů�ďĞǁŽŽŶĚ�ƐŝŶĚƐ�ŽŵƐƚƌĞĞŬƐ�ϵϬϬ�ŶĂ��ŚƌŝƐƚƵƐ͘�,Ğƚ�ĚŽƌƉ�
ǁĞƌĚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĞĞƌƐƚ�ǀĞƌŵĞůĚ�ŝŶ�ϭϰϮϲ͕�ƚŽĞŶ�Ğƌ�ƐƉƌĂŬĞ�ǁĂƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĚĞůůŝũŬĞ�ŚŽĞǀĞ͘

,Ğƚ�ĚŽƌƉ�ŝƐ�ŐĞůĞŐĞŶ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ƵŝƚĞŝŶĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�EŽŽƌĚĞƌǀĂĂƌƚ �͕ĚŝĞ�ŝŶ�ϭϴϬϴ�ǁĞƌĚ�ŐĞŐƌĂǀĞŶ�ĞŶ�ŝŶ�ϭϴϱϰ�ŽƉ�
ǀĂĂƌĚŝĞƉƚĞ�ǁĞƌĚ�ŐĞďƌĂĐŚƚ͘��ŽŽƌ�ĚĞ�ĂĂŶǁĞǌŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚŝĞ�ǀĂĂƌƚ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚĞ�ŚĞƚ�ĚŽƌƉ�ǌŝĐŚ͘�sŽŽƌ�ϭ�
ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϬ�ŵĂĂŬƚĞ�ŚĞƚ�ĚĞĞů�Ƶŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌŵĂůŝŐĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�,ĞůĚĞŶ ͘�ĞƌŝŶŐĞ�ŝƐ�ĠĠŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ϭϭ�
ŬĞƌŶĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�WĞĞů�ĞŶ�DĂĂƐ͘��ĞƌŝŶŐĞ�ŝƐ�ǀŽŽƌĂů�ĚĞ�ůĂĂƚƐƚĞ�ϯϬ�ũĂĂƌ�ƵŝƚŐĞŐƌŽĞŝĚ�ƚŽƚ�
ĞĞŶ�ĨŝũŶĞ�ůĞĞĨ�ŬĞƌŶ�ŵĞƚ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϮϮϬϬ�ŝŶǁŽŶĞƌƐ

�ĞƌŝŶŐĞ�ůŝŐƚ�ŽƉ�ŚŽŐĞ�ǌĂŶĚŐƌŽŶĚĞŶ͕�ŽƉ�ĞĞŶ�ŚŽŽŐƚĞ�ǀĂŶ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϯϱ�ŵĞƚĞƌ͘��Ğ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ǁĂƚĞƌǁĞŐ�
ŝƐ�ĚĞ�EŽŽƌĚĞƌǀĂĂƌƚ͘�dĞŶ�ǌƵŝĚĞŶ�ŚŝĞƌǀĂŶ�ůŝŐƚ�ŚĞƚ�ŶĂƚƚĞ�ŶĂƚƵƵƌŐĞďŝĞĚ��Ğ�̂ ŶĞƉ͘



�ǀĞŶĞŵĞŶƚĞŶ

�ĞƌŝŶŐĞ�ǁĂƐ�ũĂƌĞŶůĂŶŐ�ŚĞƚ�ĞƉŝĐĞŶƚƌƵŵ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďůĂĂƐŵƵǌŝĞŬ �͘,Ğƚ��ůĂĂƐŬĂƉĞůůĞŶĨĞƐƚŝǀĂů�ǁĞƌĚ�ŶĂ�
ƚŝĞŶƚĂůůĞŶ�ũĂƌĞŶ�ĚŽŽƌ��ŝĞ�ůƵƐƚŝŐĞŶ�&ƌĞƵŶĚĞ�ŝŶ�ϮϬϭϲ�ďĞĞŝŶĚŝŐĚ �͘,Ğƚ�ũĂĂƌůŝũŬƐĞ�ƉůĞŝŶĨĞĞƐƚ�ŚĞĞĨƚ�ĚĞǌĞ�
ĨƵŶĐƚŝĞ�ŽǀĞƌŐĞŶŽŵĞŶ͘

�ĞƌŝŶŐĞ�ŚĞĞĨƚ�ƐŝŶĚƐ�ϭϵϲϵ�ƐƉĞĐŝĂůĞ�ǀƌŝĞŶĚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�ƌĞůĂƚŝĞƐ�ŵĞƚ��Ğ;ŚͿƌŝŶŐĞ;ŶͿƐ�ŝŶ��ƵŝƚƐůĂŶĚ͕��ĞůŐŝģ �͕
>ƵǆĞŵďƵƌŐ�ĞŶ��ǁŝƚƐĞƌůĂŶĚ͕�ǀŝũĨ�ŵĂĂů��ĞƌŝŶŐĞŶ�ŐĞŶĂĂŵĚ �͕ŚŽĞǁĞů�ŚĞƚ�ƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐ�Žŵ�ŝŶ�ƚŽƚĂĂů�ǌĞǀĞŶ�
ƉůĂĂƚƐĞŶ�ŐĂĂƚ�ŵĞƚ�;ŽŶŐĞǀĞĞƌͿ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ŶĂĂŵ͘�/Ŷ�ŚĞƚ�ĐĞŶƚƌƵŵ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚŽƌƉ�ƐƚĂĂƚ�ĞĞŶ�ǀŝũĨŬĂŶƚŝŐĞ�ǌƵŝů�
ŵĞƚ�ĚĞ�ǁĂƉĞŶƐ�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ǀŝũĨ�ĚĞ�ƉůĂĂƚƐĞŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ďŽƌĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ůŽĐĂƚŝĞƐ�ĞƌǀĂŶ͘ /Ŷ�ũƵůŝ�ϮϬϭϵ�ŝƐ�ŚĞƚ�
EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ��ĞƌŝŶŐĞ�ǁĞĞƌ�ĂĂŶ�ĚĞ�ďĞƵƌƚ͘

�ĞƌŝŶŐĞ�ǀŝƚĂůĞ�ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉ

͘�ŽŽƌ�ĚĞ�ƌĞĂůŝƐĂƚŝĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚŽƌƉƐŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐƐƉůĂŶ�͞ ĚĞ�ĚƌŽŽŵ�ǀĂŶ��ĞƌŝŶŐĞ͟�ŝƐ�ŚĞƚ�͞ ŚĂƌƚ͟ǀĂŶ��ĞƌŝŶŐĞ�
ǁĞĞƌ�ǀŝƚĂĂů�ŐĂĂŶ�ŬůŽƉƉĞŶ͘��Ğ�ďŽƵǁ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉƐŚƵŝƐ�ŝŶ�ϮϬϬϳ͘��Ğ�ƵƉĚĂƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�
<ĂŶĂĂůƐƚƌĂĂƚ�ĞŶ�ĚĞ�ƚĞƌƵŐŬĞĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĂƐŝƐƐĐŚŽŽů ĂĂŶ�ŚĞƚ�ƉůĞŝŶ�ŝŶ�ƐĞƉƚ �͘ϮϬϭϲ�ŚĞĞĨƚ�ŚĞƚ�ĚŽƌƉ�ĞĞŶ�
ĐĞŶƚƌƵŵ�ŐĞŐĞǀĞŶ͘��,ŝĞƌŵĞĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĞ�ďŽƵǁƐƚĞŶĞŶ�ŐĞůĞŐĚ�͗ĞĞŶ�ŐŽĞĚĞ�ďĂƐŝƐŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƵƌ͘��<ŽƌƚŽŵ�
�ĞƌŝŶŐĞ�ŚĞĞĨƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝĞĨ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ͘��Ŷ�ĚĂĂƌ�ǌŝũŶ��ĞƌŝŶŐĞƌƐ�ƚƌŽƚƐ�ŽƉ͊

Kŵ�ĞĐŚƚĞƌ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚƌĞŬŬĞůŝũŬ͕�ĨƌŝƐ�ĚŽƌƉ�ƚĞ�ďůŝũǀĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁĞ�ƐĂŵĞŶ�ĂĐƚŝĞĨ�ǀŽƌŵŐĞǀĞŶ�ĂĂŶ�ĚŝĞ�
ƚŽĞŬŽŵƐƚ͘��ĞƌŝŶŐĞ�ǁŝů�ĞŶ�ŵŽĞƚ�ŵĞĞŐƌŽĞŝĞŶ�Žŵ�ĚĞ�ůĞĞĨďĂĂƌŚĞŝĚ�ǀŽŽƌ�ĂůůĞ�ŝŶǁŽŶĞƌƐ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ƚĞ�
ŐĂƌĂŶĚĞƌĞŶ͕�ǀĞƌǁŽƌǀĞŶŚĞĚĞŶ�ƚĞ�ďĞŚŽƵĚĞŶ�ĞŶ�ǁĂĂƌ�ŶŽĚŝŐ�Ƶŝƚ�ďŽƵǁĞŶ �͘�ĞŶ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ�ƐƚĞƵŶ�ŝŶ�ĚĞ�
ƌƵŐ�ĚĂĂƌǀŽŽƌ ŝƐ�ŚĞƚ�ŐĞŵĞĞŶƚĞůŝũŬ�ďĞůĞŝĚ�͘ �ĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬĞƌŶǁĂĂƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞůĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�
WĞĞů�ĞŶ�DĂĂƐ�ŝƐ�ǌĞůĨƐƚƵƌŝŶŐ�ǀĂŶƵŝƚ�ǀŝƚĂůĞ�ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉƉĞŶ͘��ĞǌĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǁŽƌĚƚ�ŝŶ�ĂůůĞ�ŬĞƌŶĞŶ�ǀĂŶ�WĞĞů�
ĞŶ�DĂĂƐ�ŐĞĐŽŶĐƌĞƚŝƐĞĞƌĚ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�ĐŽůůĞĐƚŝĞǀĞ�ŝŶŝƚŝĂƚŝĞǀĞŶ͘��ĞƌŐĞůŝũŬĞ�ĂĐƚŝǀŝƚĞŝƚĞŶ�ǀŝŶĚĞŶ�ŝŶ�
�ĞƌŝŶŐĞ�ƉůĂĂƚƐ�ŽŶĚĞƌ�ƌĞŐŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚŽƌƉƐĐŽƂƉĞƌĂƚŝĞ �͘�Ğ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĂĂƌŝŶ�ĚĞĞůƐ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�
ŐĞŵĞĞŶƚĞ͕�ŵĂĂƌ�ŚĞƚ�ĞŝŐĞŶĂĂƌƐĐŚĂƉ͕�ĚĞ�ƌĞŐŝĞ�ĞŶ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǌŝũŶ�ŝŶ�ŚĂŶĚĞŶ�ǀĂŶ�Ěŝƚ�ďƵƌŐĞƌĐŽůůĞĐƚŝĞĨ �͘�Ğ�
ǁĞƌŬǁŝũǌĞ�ǀĂŶ�ĚŽƌƉƐĐŽƂƉĞƌĂƚŝĞ�^ƚĞŝŶŐŽŽĚ�ǌĂů�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƉĂƌĂŐƌĂĂĨ�ǀĞƌĚĞƌ�ƵŝƚŐĞůĞŐĚ�ǁŽƌĚĞŶ �͘
�ĂĂƌŶĂ�ǌĂů�ǀĞƌĚĞƌ�ŝŶŐĞŐĂĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽƉ�ϭ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�Ěŝƚ�ŬĂĚĞƌ͕�ŶĂŵĞůŝũŬ�ŚĞƚ�ŽƉǌĞƚƚĞŶ�
ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŵƵůƚŝĨƵŶĐƚŝŽŶĞĞů�ĐĞŶƚƌƵŵ�Žŵ�ĚĞ�ǀŝƚĂůŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ��ĞƌŝŶŐĞ�ƚĞ�ďĞǀŽƌĚĞƌĞŶ͘

͘�ŽƌƉƐĐŽŽƉĞƌĂƚŝĞ�͞ ^ƚĞŝŶŐŽŽĚ�͞ ���ĞƌŝŶŐĞ͘

^ŝŶĚƐ�ϮϬϭϯ� ŝƐ�ĞĞŶ��ŽƌƉƐĐŽŽƉĞƌĂƚŝĞ ĂĐƚŝĞĨ͕�ĚŝĞ�ŽŶůĂŶŐƐ�ŐĞĨƵƐĞĞƌĚ�ŝƐ�ŵĞƚ�ĚĞ�̂ ƚŝĐŚƚŝŶŐ��ŽƌƉƐŽǀĞƌůĞŐ�
�ĞƌŝŶŐĞ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�Ğƌ�ĞĞŶ�ƉůĂƚĨŽƌŵ�ŝƐ�ŽŶƚƐƚĂĂŶ�Žŵ�ŬƌĂĐŚƚĞŶ�ƚĞ�ďƵŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĂůůĞƌůĞŝ�ďƵƌŐĞƌŝŶŝƚŝĂƚŝĞǀĞŶ�
ƚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĞƌĞŶ�ĞŶ�ƚĞ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶĞŶ͘�,ŝĞƌĚŽŽƌ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ƐŽĐŝĂůĞ�ǁĞĞĨƐĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚŽƌƉ�ǀĞƌƐƚĞƌŬƚ͕�ŬƌĂĐŚƚ�
ŐĞŐĞǀĞŶ�ĂĂŶ�ǌĞůĨƐƚƵƌŝŶŐ�ĞŶ�ůĞĞĨďĂĂƌŚĞŝĚ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶĚ͘

�ĐƚŝǀŝƚĞŝƚĞŶ

�Ğ�ĐŽƂƉĞƌĂƚŝĞ�ƚƌĂĐŚƚ�ŚĞƚ�ĚŽĞů�ƚĞ�ďĞƌĞŝŬĞŶ�ĚŽŽƌ͕�ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ͕�ŚĞƚ�ĂĂŶďŝĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�
ĚŝĞŶƐƚĞŶ�ĞŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƌŝĐŚƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƚĂŬĞŶ͗

ͻ ,Ğƚ�ďĞǀŽƌĚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐĞ�ůĞǀĞŶƐǀĂƚďĂĂƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚŽƌƉ��ĞƌŝŶŐĞ͖

ͻ ,Ğƚ�ďĞŚĞƌĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌǌŽƌŐĞŶ�ǀĂŶ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ŶƵƚƐĨƵŶĐƚŝĞ͖

ͻ ,Ğƚ�ŽŶĚĞƌ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�ĂĂŶ�ŝŶǁŽŶĞƌƐ�ǀĂŶ��ĞƌŝŶŐĞ�ďŝĞĚĞŶ�ǀĂŶ�����



ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�ǀĂŶ�ŶŽŽĚŚƵůƉ�ĞŶͬŽĨ�ƐŽĐŝĂůĞ�ŚƵůƉ͖

ͻ ,Ğƚ�ŝŶŝƚŝģƌĞŶ �͕ĐŽƂƌĚŝŶĞƌĞŶ �͕ďĞŐĞůĞŝĚĞŶ�ĞŶ�ĂĂŶƐƚƵƌĞŶ�ǀĂŶ�Ăů�ŚĞƚŐĞĞŶ��ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ�ŽĨ�ǁĞŶƐĞůŝũŬ�
ŝƐ�Žŵ�ĚĞ�ĚƌŝĞ�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ŐĞŶŽĞŵĚĞ�ƚĂŬĞŶ�ƐƵĐĐĞƐǀŽů�ƚĞ�ƌĞĂůŝƐĞƌĞŶ͘

ͻ ,Ğƚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĞƌĞŶ�ĂůƐ�ŬĂƚĂůǇƐĂƚŽƌ�ǀĂŶ�ŝŶŝƚŝĂƚŝĞǀĞŶ�ǀŽŽƌ�ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�ǀĞƌŶŝĞƵǁŝŶŐ�ĞŶ�
ůŽŬĂůĞ�ůĞĞĨďĂĂƌŚĞŝĚ�ŝŶ�ĚĞ�ďƌĞĚĞ�ǌŝŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǁŽŽƌĚ͕�ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ�ƚĞŶŵŝŶƐƚĞ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ǌŽƌŐ͕�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ͕�
ƐƉŽƌƚ͕�ĐƵůƚƵƵƌ͕�ĞŶĞƌŐŝĞ͕�ĚƵƵƌǌĂĂŵŚĞŝĚ�ĞŶǌŽǀŽŽƌƚƐ͘

ͻ ,Ğƚ�ďĞŚĞĞƌ�ĞŶ�ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ŝŶ�ŚĂŶĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚŽƌƉ�ŚŽƵĚĞŶ�
Žŵ�ǌŽ�ŽŶƚŵŽĞƚŝŶŐƐƉůĞŬŬĞŶ�ǀŽŽƌ�ũŽŶŐ�ĞŶ�ŽƵĚ�ƚĞ�ǁĂĂƌďŽƌŐĞŶ͘



�Ğ�ĐŽƂƉĞƌĂƚŝĞ ǁŝů�ĞĞŶ�ǀŽůǁĂĂƌĚŝŐĞ�ŐĞƐƉƌĞŬƐƉĂƌƚŶĞƌ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌ�ůŽŬĂůĞ�͕ �ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ĞŶ�ůĂŶĚĞůŝũŬĞ�
ŽǀĞƌŚĞĚĞŶ�ŵ͘ď͘ƚ �͘ĚĞ�ůĞĞĨďĂĂƌŚĞŝĚ�ŽƉ�ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ͕�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ͕�ƐŽĐŝĂĂů�ĞŶ�ĞĐŽůŽŐŝƐĐŚ�ŐĞďŝĞĚ͘��Ăƚ�
ǌŝũŶ�ǁĞ�ŽŵĚĂƚ�ĚĞ�ƉůĂŶŶĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽƂƉĞƌĂƚŝĞ ŐĞĚƌĂŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŵĞĞƌĚĞƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ĚŽƌƉƐďĞǁŽŶĞƌƐ͘��ĞƌŝŶŐĞ�ŚĞĞĨƚ�ůĂƚĞŶ�ǌŝĞŶ͕�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ďĞůĞŐŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞŐŝĞ�ďŝũ�ĚĞ�ďƵƌŐĞƌ�ĞĞŶ�ǁĂĂƌďŽƌŐ�ŝƐ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǀŝƚĂůŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚŽƌƉ͘

tĞƌŬŐƌŽĞƉĞŶ

/Ŷ�ŚĞƚ��ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝĞŵŽĚĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽƂƉĞƌĂƚŝĞƐƉĞůĞŶ�ĚĞ�ůĞĚĞŶ�ĞĞŶ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ƌŽů͘��ŝũ�ďĞƉĂůĞŶ�ǁĞůŬĞ�
ĂĐƚŝǀŝƚĞŝƚĞŶ�ĚĞ�ĐŽƂƉĞƌĂƚŝĞŽŶƚƉůŽŽŝƚ �͘EĂĂƐƚ�ĞĞŶ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ϳ ƉĞƌƐŽŶĞŶ�ǌŝũŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ǁĞƌŬŐƌŽĞƉĞŶ�
ĂĐƚŝĞĨ͗͘

EŝĞƵǁĞ�ůŽƚĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂŵ�ǌŝũŶ�͗ �

�Ğ�ǁĞƌŬŐƌŽĞƉ��ĞƌŝŶŐĞ�dŚŽĞƐ�ĞŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬŐƌŽĞƉ��ĞƌŝŶŐĞ�'ĞǌŽŶĚ͘



^ĂŵĞŶ�ƐƚĞƌŬ͗��ĞƌŝŶŐĞ�dŚŽĞƐ

hŝƚ�ĞĞŶ�ƉĞŝůŝŶŐ�ŝŶ�ϮϬϭϳ�;�ŽƉƚƌŽŵŵĞůĂĐƚŝĞͿ� ŶĂĂƌ�ĚĞ�ďĞŚŽĞĨƚĞ�ǀĂŶ��ĞƌŝŶŐĞ�͕�ŽŶƚƐƚŽŶĚĞŶ� ǀĞůĞ�
ŝĚĞĞģŶ ĚŝĞ�ŝŶ�ĞĞŶ�ĚŽƌƉƐďŝũĞĞŶŬŽŵƐƚ� ǀĂŶ�^ƚĞŝŶŐŽŽĚ� ďĞƐƉƌŽŬĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘

�Ğ�ůĂŶŐĞ�ůŝũƐƚ�ǀĂŶ�ŝĚĞĞģŶ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞ�ĚŽƌƉƐďŝũĞĞŶŬŽŵƐƚ� ƚĞ�ďĞƌĚĞ�ǁĂƌĞŶ�ŐĞďƌĂĐŚƚ͕�ůĞǀĞƌĚĞ�ŚĞƚ�
ŝŶǌŝĐŚƚ͕�ĚĂƚ�Ğƌ�ďĞŚŽĞĨƚĞ�ǁĂƐ��ĂĂŶ�ĞĞŶ�ůĂĂŐĚƌĞŵƉĞůŝŐĞ�͞ŚƵŝƐŬĂŵĞƌ͕͟�ĞĞŶ�ŽŶƚŵŽĞƚŝŶŐƐƉůĞŬ�
ǀŽŽƌ� ŝĞĚĞƌĞĞŶ͘�,ŽĞǁĞů�ŚĞƚ�ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉƐŚƵŝƐ�ĚŝĞ�ĨƵŶĐƚŝĞ�ƚŽĞďĞĚĞĞůĚ� ŝƐ͕�ĚŝĞŶƚ��ŚĞƚ�
ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉƐŚƵŝƐ�ǀŽŽƌĂů ĂůƐ�ŚƵŝƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐĞŶ͘�sŽŽƌĂů� ŝŶŝƚŝĂƚŝĞǀĞŶ�ŽƉ�ƐŽĐŝĂĂů�ǀůĂŬ�
ǀĞƌŐĞŶ�ĞĞŶ�ŵĞĞƌ�ƉƌŝǀĂĐǇͲŬĂƌĂŬƚĞƌ� ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŐĞďŽƵǁ͘��Ğ�ŬĞƌŬ� �ĞŶ�ƉĂƐƚŽƌŝĞ�ǌŝũŶ��ĚĂĂƌǀŽŽƌ�ďŝũ�
ƵŝƚƐƚĞŬ�ŐĞƐĐŚŝŬƚ͘�

�Ğ�ǁĞƌŬŐƌŽĞƉ� ͞�ĞƌŝŶŐĞ�dŚŽĞƐ͟�ǁŝů�ĚĞ�ŬĞƌŬ�ĞŶ�ƉĂƐƚŽƌŝĞ��ŐĞƐĐŚŝŬƚ�ŵĂŬĞŶ�ĂůƐ�ŽŶƚŵŽĞƚŝŶŐƐƉůĞŬ�
ǀŽŽƌ� ŝĞĚĞƌĞĞŶ�ĚŝĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĞ�ǁŝů�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ǁŵŽ͕�ĂůƐ�ƚŚƵŝƐďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŚƵŝƐŚŽƵĚĞůŝũŬĞ�
ŚƵůƉ�ĞŶ�ĚĞ�ĚŽƌƉƐŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶĞƌ� ĞŶ�ĂůƐ�ƐƚĞƵŶƉƵŶƚ�ǀŽŽƌ�ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�ĚŝĞŶƐƚĞŶ�ĚŝĞ�ŝŶ�
�ĞƌŝŶŐĞ�ĂĐƚŝĞĨ�ǌŝũŶ͘�tĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞŶ� ĚĂƚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ďƵŶĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĚŝĞ�ŝŶ��ĞƌŝŶŐĞ�
ǁĞƌŬǌĂĂŵ�ǌŝũŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŐĞďŝĞĚ�ǀĂŶ�ǌŽƌŐ�ĞŶ�ǁĞůǌŝũŶ͕�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ŽƉŐĂǀĞŶ�ǌŽĂůƐ�͗ �ĞĞŶǌĂĂŵŚĞŝĚ͕�
ŝŶďƵƌŐĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ƐƚĂƚƵƐŚŽƵĚĞƌƐ͕�ŚĞƚ�ĂĐƚŝǀĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ŵĞŶƐĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ďĞƉĞƌŬŝŶŐ�ŽĨ�ďƵƌŐĞƌƐ�ŵĞƚ�
ĞĞŶ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐ�ĚĞ�ŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ�ƚĞ�ďŝĞĚĞŶ��ǀĂŶ�ǁĞƌŬ�ŶĂĂƌ�ǁĞƌŬ� ƚĞ�ŬŽŵĞŶ͘� �ĂĂƌǀŽŽƌ�ǌƵůůĞŶ�
ƉƌŽũĞĐƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ� ŽƉŐĞƐƚĂƌƚ͘

<ŽƌƚŽŵ͗��ĞƌŝŶŐĞ�dŚŽĞƐ͕�ĞĞŶ�ŬƌĂĂŵŬĂŵĞƌ�ǀĂŶ�ŝŶŝƚŝĂƚŝĞǀĞŶ͘

,Ğƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�tDK��ŚƵŝƐŚŽƵĚĞůŝũŬĞ�ŚƵůƉ�ŝƐ�ƌĞĞĚƐ�ŐĞƐƚĂƌƚ͘ KƉ�Ěŝƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ŵĞƚ�ϯϮ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ͘

�ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŝƐ��ŝŶ��ĞƌŝŶŐĞ��ďĞŚŽĞĨƚĞ�ĂĂŶ��ŚƵŝƐĂƌƚƐĞŶǌŽƌŐ͕�ǌŽ ďůĞĞŬ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ĚŽƌƉƐǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ͘�KŽŬ�ŝŶ�ϮϬϭϬ�ďůĞĞŬ�Ěŝƚ�Ăů�Ƶŝƚ�ĞĞŶ�ůĞĞĨďĂĂƌŚĞŝĚƐƌĂƉƉŽƌƚĂŐĞ�ŝŶ��ĞƌŝŶŐĞ �͘DŽŵĞŶƚĞĞů�
ŐĂĂƚ�ŵĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚƵŝƐĂƌƚƐĞŶǌŽƌŐ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ĚŽƌƉ�ŽƉ�Ϯ͕ϱ Ŭŵ�ĂĨƐƚĂŶĚ�ŐĞůĞŐĞŶ͕�ŚĞƚŐĞĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ǀĞƌŐƌŝũǌĞŶĚĞ�ƐĂŵĞŶůĞǀŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵĞŶ�ŽƉůĞǀĞƌƚ͘ �ƌ�ǁĞƌĚ�ĞĞŶ�ǀĞƌŬĞŶŶĞŶĚ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚ�ŶĂĂƌ�
ĚĞ�ƐŽĐŝĂĂů�ĐƵůƚƵƌĞůĞ�ĨĂĐƚŽƌĞŶ͕�ƉƌĂŬƚŝũŬŽƉďŽƵǁ͕�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ĞŶ�ƉŽůŝƚŝĞŬĞ�ĨĂĐƚŽƌĞŶ�ŝŶ�WĞĞů�ĞŶ�DĂĂƐ͘�
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ǁĞƌĚ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�E/s�>�ŐĞŬĞŬĞŶ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ŐĞƐĐŚĂƚƚĞ�ǀƌĂĂŐ�ŶĂĂƌ�ŚƵŝƐĂƌƚƐĞŶǌŽƌŐ�ĞŶ�ŚĞƚ�
ŚƵŝĚŝŐĞ ĂĂŶďŽĚ�ŝŶ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƚĞ�ĞŶ�ĚĂĂƌŵĞĞ�ŽŽŬ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ĂĨƐƚĞŵŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ǀƌĂĂŐ�ĞŶ�ĂĂŶďŽĚ

�ĞƌŝŶŐĞ�ŐĞǌŽŶĚ

'ĞǌŽŶĚŚĞŝĚ�ŝƐ�ĚĞ�ǀĞƌďŝŶĚĞŶĚĞ�ĨĂĐƚŽƌ�Žŵ�ĚĞ�ůĞĞĨďĂĂƌŚĞŝĚ�ŝŶ��ĞƌŝŶŐĞ�ƚĞ�ǀĞƌŐƌŽƚĞŶ�ĞŶ�ŽŽŬ�ŽƉ�Ěŝƚ�ǀůĂŬ�
ĚĞ�ǀŝƚĂůŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞŵĞĞŶƐĐŚĂƉ�ƚĞ�ǀĞƌŐƌŽƚĞŶ͘�

�Ğ�ǁĞƌŬŐƌŽĞƉ��͞�ĞƌŝŶŐĞ�ŐĞǌŽŶĚ�ŝƐ͟�Ăů�ŐĞƌƵŝŵĞ�ƚŝũĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƐůĂŐ�Žŵ�ŽŽŬ�Ěŝƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽƚ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ƚĞ�
ďƌĞŶŐĞŶ͘



�ƌ�ǌŝũŶ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ůŽĐĂƚŝĞƐ�ŝŶ�ďĞĞůĚ�Žŵ�ĞĞŶ��ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂŝƌ�ŐĞǌŽŶĚŚĞŝĚƐĐĞŶƚƌƵŵ�ƚĞ�ǀĞƐƚŝŐĞŶ͘�
DĞĞƐƚ�ŐĞǁĞŶƐƚĞ�ůŽĐĂƚŝĞ�ŝƐ�ĚĞ�ŬĞƌŬ͘��ŝƚ�ŝƐ�ĞĐŚƚĞƌ�ǀŽŽƌůŽƉŝŐ�ŶŝĞƚ�ŵŽŐĞůŝũŬ͘��ĂĂƌŽŵ�ŚĞĞĨƚ�ĚĞ�ŚƵŝƐĂƌƚƐ
:ŽůĂŶĚĂ�sĞƌƐƚƌĂĞƚĞŶ��ĞůĚĞƌƐ�ŝŶ�ĚĞ�ŬĞƌŶ�ǀĂŶ��ĞƌŝŶŐĞ�ĞĞŶ�ƉƌĂŬƚŝũŬ�ŽƉŐĞƐƚĂƌƚ͘

�ĞƌŝŶŐĞ��ƵŝƚĞŶ

,Ğƚ�ŝŶŝƚŝĂƚŝĞĨ��ĞƌŝŶŐĞ��ƵŝƚĞŶ�ŝƐ�ŐĞƌŝĐŚƚ�ŽƉ�ďƵŝƚĞŶ�ĂĐƚŝǀŝƚĞŝƚĞŶ͕�ǁĂĂƌŝŶ�ƐƉŽƌƚ�͕ �ďĞǁĞŐĞŶ�ĞŶ�ŽŶƚŵŽĞƚĞŶ�
ĐĞŶƚƌĂĂů�ƐƚĂĂŶ͘��ĞǌĞ�ďƵŝƚĞŶĂĐƚŝǀŝƚĞŝƚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ďŝũďĞŚŽƌĞŶĚĞ�ďĞŽŽŐĚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�ĚĞƌŚĂůǀĞ�
ĂĂŶǀƵůůĞŶĚ�ŽƉ�ĚĞ�ƌĞĞĚƐ�ĂĂŶǁĞǌŝŐĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ŐĞƌŝĐŚƚ�ŽƉ�ďŝŶŶĞŶ�ĂĐƚŝǀŝƚĞŝƚĞŶ�ǌŽĂůƐ�ŐĞǌĂŵĞŶůŝũŬ�
ďĞŚĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ĚŽƌƉƐĐŽƂƉĞƌĂƚŝĞ�̂ ƚĞŝŶŐŽŽĚ͘

�ĞƌŝŶŐĞ��ƵŝƚĞŶ�ǌĂů�ŶĂĂƐƚ��Ğ�tŝĞŬƐũůĂĂŐ͕�ĚĞ�ƉĂƐƚŽƌŝĞ�ĞŶ�ĚĞ��ƌĞĚĞ�̂ ĐŚŽŽů�ŽŶĚĞƌ�ŚĞƚ�ďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ĚŽƌƉƐĐŽƂƉĞƌĂƚŝĞ�^ƚĞŝŶŐŽŽĚ�ŬŽŵĞŶ�ƚĞ�ǀĂůůĞŶ�Žŵ�ǌŽĚĂŶŝŐ�ĞĞŶ�ŽƉƚŝŵĂůĞ�ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ�ǌŽŶĚĞƌ�
ŽŶĚĞƌůŝŶŐĞ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚŝĞ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁĂĂƌďŽƌŐĞŶ͘�sĂŶƵŝƚ�ĚĞǌĞ�ŽƉǌĞƚ�ǌĂů�ĚĞ�ĚŽƌƉƐĐŽƂƉĞƌĂƚŝĞ�ĚĞ�
ŬŽŵĞŶĚĞ�ũĂƌĞŶ�Ž͘Ă͘�ŽŽŬ�ǀĞƌĚĞƌĞ�ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐĞŶ�ŵĞƚ�ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�ƉĂƌƚŝũĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǁŝũƐ͕�ĚĞ�
ǌŽƌŐ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƐŽĐŝĂůĞ�ĚŽŵĞŝŶ�ĂĂŶŐĂĂŶ͘

͚KƉĞŶ͛�ŽŵŐĞǀŝŶŐ

�Ğ�͚ŽƉĞŶ͛�ŽŵŐĞǀŝŶŐ�ǀĂŶ��ĞƌŝŶŐĞ��ƵŝƚĞŶ�ŬĞŶŵĞƌŬƚ�ǌŝĐŚ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ůĞƚƚĞƌůŝũŬ�ĚĂŶ�ǁĞů�ĨŝŐƵƵƌůŝũŬ�ŽƉĞŶ�
ŬĂƌĂŬƚĞƌ�ǁĂĂƌďŝũ�ĂůůĞ�ĐŽƂƉĞƌĂƚŝĞ�ůĞĚĞŶ͕�ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ďĞĚƌŝũǀĞŶ�ĂůƐŵĞĚĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ďĞǌŽĞŬĞƌƐ�ŐĞďƌƵŝŬ�
ŬƵŶŶĞŶ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶŐĞďŽĚĞŶ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ �͘KŽŬ�ŶŝĞƚͲůĞĚĞŶ�ŽĨ�ŶŝĞƚ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ƐƉŽƌƚĞƌƐ�
ŬƵŶŶĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�͚ ŽƉĞŶ͛�ƐƉŽƌƚͲ �͕ďĞǁĞĞŐ�ĞŶ�ŽŶƚŵŽĞƚŝŶŐƐŽŵŐĞǀŝŶŐ�ĚŝĞ��ĞƌŝŶŐĞ��ƵŝƚĞŶ�ŝƐ͘
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