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�>h�� D��d/E'^͗� dŚĞ� &ĞďƌƵĂƌǇ� ϮϬϮϮ� �ůƵď� ŵĞĞƟŶŐƐ� ĂƌĞ� ƐĐŚĞĚƵůĞĚ� ĨŽƌ�
tĞĚŶĞƐĚĂǇ�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯ�ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ�Ăƚ�ϭϴϯϬ�ĂŶĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�:&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϲ�
ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ� Ăƚ� ϭϴϬϬ� ƐŝŶĐĞ� ŽŶ� ƚŚŝƐ� ĚĂǇ� ƚŚĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝůů� ďĞ� ĨŽůͲ
ůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�ƚĂůŬ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ��Ks/��ϭϵ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�
ǁŝůů�ďĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�d,��/DW�Z/�>͕�^ůŝĞŵĂ͘�� 

ΎΎΎΎΎ 
�^^K�/�d��D�D��Z� 

KƵƌ��ůƵď�ŵĞŵďĞƌ�>ŝŽŶ��ĚǁĂƌĚ��Ăŵŵŝƚ�ǁŚŽ�ŝƐ�
ŶŽǁ�ƌĞƐŝĚŝŶŐ�ŝŶ�/ƚĂůǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�
�ƐƐŽĐŝĂƚĞ� DĞŵďĞƌ� ŽĨ� >ŝŽŶƐ� �ůƵď� DĂƌƟŶĂ�
&ƌĂŶĐĂ�sĂůůĞ�>͛/ďƌĂ�ǁŝƚŚ�ĞīĞĐƚ�ĨƌŽŵ��ĞĐĞŵďĞƌ�
ϭϴ͕� ϮϬϮϭ� ǁŚĞŶ� >ŝŽŶ� WƌĞƐŝĚĞŶƚ� 'ŝƵƐĞƉƉĞ�
'ŝĂŶĨƌĂƚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Śŝŵ�ǁŝƚŚ�ďĂŶŶĞƌĞƩĞ͘ 
>ŝŽŶ� �ĚǁĂƌĚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ŽƵƌ� �ůƵď�ŵĞŵďĞƌ� ĨŽƌ�
ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůƵď͕�
ĂŶĚ� ĂĐƚĞĚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ĂƵĚŝƚŽƌ� ŽĨ� ŽƵƌ� �ůƵď� ĂůǁĂǇƐ�
ŐŝǀŝŶŐ�ƐŽƵŶĚ�ĂĚǀŝĐĞ͘ 
>ŝŽŶ��ĚǁĂƌĚ�ĂůǁĂǇƐ� ũŽŝŶƐ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ŽƵƌ��ůƵď�
ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ǀŝĂ��ŽŽŵ͘ 
 

�




 
�D�Z'/E'�>/KE^�>����Z^,/W͗�dŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŽĨ��Ɖƌŝů�ŚĂƐ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ďĞĞŶ�ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ� ƚŽ�Ă� ůĂƚĞƌ�ĚĂƚĞ͘��
dŚŝƐ� ŝƐ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƵŶĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� WĂƐƚ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� �ŝƌĞĐƚŽƌ� �ŽŵĞŶŝĐŽ�
DĞƐƐŝŶĂ�ǁŚŽ�ǁĂƐ� ƚŽ� ďĞ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ� ůĞĐƚƵƌĞƌ͘� � /ƚ� ŝƐ� ŚŽƉĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ� �ŽƵƌƐĞ͕�
ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�ǀĞƌǇ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�>ŝŽŶƐ�ĂƐƉŝƌŝŶŐ�ƚŽ�ĂĐƚ�ĂƐ�>ĞĂĚĞƌƐ͕�ǁŝůů�ďĞ�
ŚĞůĚ�Ăƚ�Ă�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĂƚĞ͘��EŽ�ĚĂƚĞ�ŚĂƐ�ǇĞƚ�ďĞĞŶ�ĂŐƌĞĞĚ�ƐŽ�ĨĂƌ͘�KĂŬ��ƌŽŽŬ�ǁŝůů�
ƐƟůů�ƐƉŽŶƐŽƌ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĐŽƵƌƐĞ͘��^ĞǀĞŶ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ��ůƵď�ŚĂĚ�ĞŶͲ
ƌŽůůĞĚ� ƚŽ� ĂƩĞŶĚ͘� � &ƵƌƚŚĞƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů� ďĞ� ŐŝǀĞŶ� ĂƐ� ƐŽŽŶ� ĂƐ� ƚŚĞ� ŶĞǁ�
ĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ͘ 

t��^�Zs� � 
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 ���������������>KK</E'�dK�d,��&hdhZ� 
/Ŷ�ϮϬϮϰ�>ŝŽŶƐ��ůƵď�^ůŝĞŵĂ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ�ŝƚƐ�
'ŽůĚĞŶ� �ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ͘� � dŚĞ� �ŚĂƌƚĞƌ� �ŽĐƵŵĞŶƚ�
ǁĂƐ� ƐŝŐŶĞĚ� ŽŶ� :ƵůǇ� ϭϮ͕� ϭϵϳϰ� ďǇ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�>ŝŽŶ�:ŽŚŶŶǇ��ĂůďŽ�ĂŶĚ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�>ŝŽŶ�
ZĂǇ�^ĂůĞƐƐƚǇůĞ͘ 

 
dŚĞ� �ŚĂƌƚĞƌ� ŵĞŵďĞƌƐ� ůŝƐƚĞĚ� ŝŶ� ĂůƉŚĂďĞƟĐĂů� ŽƌĚĞƌ� ǁĞƌĞ� �ĂƌƚŽůŽ�
�ŚĂƌůĞƐ�WŚŝůŝƉ͕��ĞĂĐŽŵ�WĂƚƌŝĐŬ�:͕͘��ŽƌŐ�:ŽƐĞƉŚ͕��ŽƌŐ�sĂůŚŵŽƌ͕��ĂƐƟůůŽ�
ZŽŐĞƌ͕� �ƵƌƌǇ� WĞƚĞƌ� DŝĐŚĂĞů͕� �ĂƌŵĂŶŝŶ� �ŽŶĂůĚ͕� �ĂǀŝĚƐŽŶ� 'ĞŽīƌĞǇ�
WĂŐĞƚ͕��Ğ�'ƌĂǇ�sŝǀŝĂŶ͕��Ğ�DĂƌŝĂ��ĂǀŝĚ�:͕͘��ŝƐƐ�&ƌĂŶŬ͕�&ůĞƚĐŚĞƌ�:ŽŚŶ͕�
'ĂůĞĂ� :ŽƐĞƉŚ� D͕͘� 'ŝůůĞŶĞǇ� DŝĐŚĂĞů͕� 'ƌĞĐŚ� �ŶƚŚŽŶǇ͕� 'ƌĞĐŚ� Kƌƌ�
�ŚĂƌůĞƐ͕�,ĞƌƐĞǇ�:ŽƐĞƉŚ͕�WŽǁĞůů��ŵďƌŽƐĞ��ƵƐƟŶ͕�Dŝǌǌŝ�:ŽĞ͕�^ĂůŽŵŽŶĞ�
�ůďĞƌƚ� s͕͘� ^ƚĞĞů� :ĂŵĞƐ� ZĂŶŬŝŶĞ͕� ^ƚƵďďƐ� WĂƚƌŝĐŬ� :͕͘� dĞƌƌĞŶŝ� dŽŶǇ͕�
tƌŝŐŚƚ�ZŽďĞƌƚ�WŚŝůƉ�ĂŶĚ�tŝŶĚŚĂŵ�:ĂĐŬ͘�>ŝŽŶ�sĂůŚŵŽƌ��ŽƌŐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ��ůƵď�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ǁŚŝůĞ�>ŝŽŶ�:ŽŚŶ�&ůĞƚĐŚĞƌ�ǁĂƐ�ƚŚĞ��ůƵď�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͘ 
^ĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ-ŵĞŶƟŽŶĞĚ�>ŝŽŶƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ��ůƵď�
ĨŽƌ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ͘�EŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ƐƟůů�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ƌĞƐŝŐŶĞĚ�
Žƌ�ĚŝĞĚ͘ 
 
WƌĞƐĞŶƚůǇ� ƚŚĞ� �ůƵď� ŚĂƐ� ϱϵ� ŵĞŵďĞƌƐ͕� ƐĞǀĞƌĂů� ŽĨ� ǁŚŽŵ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĨŽƌ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ĚŽǇĞŶƐ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ĐůƵď͘� dŚĞ��ůƵď�ŶŽǁ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ� ĨĞŵĂůĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ǁŝƚŚ� ŽŶĞ� ŵĞŵďĞƌ͕� >ŝŽŶ� DĂƌŐĂƌĞƚ� &ƌĞŶĚŽ͕� ůĞĂĚŝŶŐ� ĂƐ� WƌĞƐŝĚĞŶƚ� ŝŶ�
ϮϬϮϬͬϮϭ͕�ǁŚŝůĞ�>ŝŽŶ�>ŽƌĂŝŶĞ�&ĂƌƌƵŐŝĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ��ůƵď�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƉĂƐƚ� ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͘� �dŚĂŶŬƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ� >ŝŽŶ�sŝǀŝĞŶŶĞ��ĂŵͲ
ŵŝƚ͕�ƚŚĞ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ͕�ƐĞǀĞƌĂů�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�
�ůƵď�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�Žƌ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ůƵď�ŝƐ�
ĂůŝǀĞ�ĂŶĚ�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ŝƚƐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�͞dK�^�Zs�͘͟ 
 
dŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ůƵď�ŚĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ƐƟůů�ůŽŽŬ�
ĂŚĞĂĚ� ĂŶĚ� ƌĞĐƌƵŝƚ� ŽƚŚĞƌ� ͞ƐĞƌǀŝĐĞ� ŵŝŶĚĞĚ͟� ŵĞŶ� ĂŶĚ� ǁŽŵĞŶ͘� � tĞ�
ŶĞĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĂƵŐŵĞŶƚ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘� ��ǀĞƌǇ�ŵĞŵďĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĞǆͲ
ƉůĂŝŶ�ƚŽ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚŽǁ�>ŝŽŶƐ��ůƵď�^ůŝĞŵĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�
ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ďĞŶĞĮĐŝĂů� ƚŽ� ƚŚĞ�DĂůƚĞƐĞ�ƉƵďůŝĐ͘� � >Ğƚ�ƵƐ�Ăůů� ůŽŽŬ�
ĂŚĞĂĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ��ůƵď�ĂůŝǀĞ�ĂŶĚ� �ƐƚƌŽŶŐ�ŝŶ�ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŝŽŶƐ�
�ůƵďƐ�ŵŽƩŽ�ĂŶĚ�ƐůŽŐĂŶ͗��  ͞t��^�Zs�͟ � 
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фффф�W͘ϱ 
�ĞůǀŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ŝƚ�ďĞĐĂŵĞ�ŽďǀŝŽƵƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂƌ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƌŽĐŬͲ
ĞƟŶŐ͘� � 'ŝǀĞŶ� ƚŚĂƚ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ƌĞĂĐŚĞĚ� Ă� ƉŽŝŶƚ� ŽĨ� ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ� ĂŌĞƌ� ĨƵŶĚ-
ƌĂŝƐŝŶŐ͕�ƉůƵƐ�Ă� ůŝƩůĞ͕�ĂŶĚ�ĐĂƌ�ƉƌŝĐĞ�ŚŝŬĞƐ͕� ŝƚ�ďĞĐĂŵĞ�ĐůĞĂƌ� ƚŚĂƚ� ŝƚ� ŝƐ�ŶŽǁ�Žƌ�
ŶĞǀĞƌ͘��^ŽŵĞƟŵĞƐ�>ŝŽŶ�dŽŵ͕�ĂƐ�ǁŝƐĞ�ĂƐ�ĂŶ�Žǁů͕�ŶĞǀĞƌ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ŵĞ�-�
ƚŚŽƵŐŚ�ŚĞ�ŚĂƐ� ůŝǀĞĚ� ůŽŶŐĞƌ� ƚŚĂŶ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ͊� �,Ğ� ŝƐ�ƐŽ� ƌŝŐŚƚ� ƚŽ�ĂĚǀŝƐĞ� ƚŚĞ�
ĐůƵď�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ŶŽǁ͘���KƵƌ�ĨƵŶĚ-ƌĂŝƐŝŶŐ�ĂďŝůŝƟĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐůŝƉƉĞĚ�
ƐĞǀĞƌĞůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ��ŽǀŝĚ�ƐƉŝŬĞ�ǁŚŝůĞ�ĐĂƌ�ƉƌŝĐĞƐ�ŐĂůůŽƉ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ƵƐ͘ 
 
��� ������ ����� ���������� ��� ������ ����� ����-�������� �������� ���� ���� ���
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������Ƥ���������������������������������������������������������������
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 ��������������������������������������������Zd^�&KhE��d/KE��� 
>ŝŽŶƐ��ůƵď�^ůŝĞŵĂ��ƌƚƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞĚ�ϭϳ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�͘ƉƌĞĐŝƐĞůǇ�
ŽŶ�DĂƌĐŚ�Ϯϱ͕�ϮϬϬϱ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ďƌĂŝŶĐŚŝůĚ�ŽĨ� � ƚŚĞŶ�WĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�>ŝŽŶ�
/ĂŶ�>ŽĐŚŚĞĂĚ͘���dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�^Ƶď-�ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ǇĞĂƌůǇ�
ďǇ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ��ůƵď����ŶĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��z->�t^�
ŽĨ�ƚŚĞ��ůƵď͛Ɛ��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŝƐ͗ 
 
͞dŽ� ƉƌŽŵŽƚĞ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂƌƚƐ� ĂŶĚ� ƌĞůĂƚĞĚ� ĂƌƟƐƟĐ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
DĂůƚĞƐĞ�/ƐůĂŶĚƐ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�
ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘͟ 
 
�ĂĐŚ� ǇĞĂƌ� ƚŚĞ� �ůƵď� ĂƉƉŽŝŶƚƐ� ĂŶ� ͞�ƌƚƐ� ^Ƶď� �ŽŵŵŝƩĞĞ͟� ͘� � dŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ�
�ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�ŝƐ�&ŝƌƐƚ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�>ŝŽŶ�sŝĐƚŽƌŝĂ�DƵƐĐĂƚ�ǁŝƚŚ�>ŝŽŶƐ�^ƵƐĂŶ�
'ĂůĞĂ��ŽƌŐ͕�EĂĚĞƩĞ�sĞůůĂ��ƌŝīĂ�ĂŶĚ�'ĞŽƌŐĞ�K͘��ƩĂƌĚ�ĂƐ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�� 
 
�Ǉ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϬϱ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŚĂĚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�
>ŵϮϬϬϬϬ͘� �dŚŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ǁĂƐ�ŵĂŝŶůǇ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ŐŽŽĚǁŝůů� ŽĨ� ƚŚĞ� &ŽƵŶĚĂƟŽŶ͛Ɛ� �ŚĂŝƌŵĂŶ� >ŝŽŶ� /ĂŶ� >ŽĐŚŚĞĂĚ� ĂŶĚ� ǀĂƌŝŽƵƐ�
ĨƵŶĚ-ƌĂŝƐŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Ăƚ�/ĂŶ͛ĂŶĚ��ůŝǌĂďĞƚŚ�>ŽĐŚŚĞĂĚ͛Ɛ�ŚŽŵĞ�Ăƚ�yǁŝĞŬŝ͘ 
 
�ŵŽŶŐƐƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ůŽĐĂů�ƚĂůĞŶƚ͕�dŚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�
ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ� ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ� ĂƌƟƐƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŵƵƐŝĐ� ĮĞůĚ� ƚŽ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ƚŚĞŝƌ� ƐƚƵĚŝĞƐ�
ĂďƌŽĂĚ͘��dŚƌĞĞ�DĂůƚĞƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ǁŽŶ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�/ĂŶ�
dŽŵůŝŶ�&ƵŶĚ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĚŝŶďƵƌŐŚ͛Ɛ�/ĂŶ�dŽŵůŝŶ�^ĐŚŽŽů�
ŽĨ�DƵƐŝĐ͘��dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�DŝĐŚĂĞů��ƵƚĂũĂƌ͕�ǁŚŽ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ƚŚĞ�ĐůĂƌͲ
ŝŶĞƚ͕� �ĞĂƚƌŝǆ� �ĂůůĞũĂ� ƐƚƵĚŝĞĚ� ĐůĂƌŝŶĞƚ� ĂŶĚ� ƉŝĂŶŽ͕� � ĂŶĚ� ƐŽƉƌĂŶŽ� 'ĂďƌŝĞůĞ�
^ĂƌŐĂŶƚ͘�dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ŽŶĞ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ĞƵƌŽƐ�ĞĂĐŚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�
ƚŚĞŝƌ� ƚƌĂǀĞů� ĂŶĚ� ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͘� � tŚŝůĞ� ŝŶ� DĂůƚĂ� ŝŶ� �ƵŐƵƐƚ� ϮϬϭϲ� ƚŚĞ�
ƚŚƌĞĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�Ăƚ�Ă�ĨƵŶĚ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ŵƵƐŝĐĂů�ĞǀĞŶŝŶŐ��
Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ŽĨ�>ŝŽŶ�/ĂŶ�>ŽĐŚŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ��ůŝǌĂďĞƚŚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĨƵŶĚƐ͘��� 
 
dŚŝƐ�ǇĞĂƌ� ƚŚĞ�^Ƶď��ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁĞƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ĂŶ��ƌƚƐ��ǆŚŝďŝƟŽŶ� ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ�ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͕� � ƚŚŝƐ�ŚĂĚ� ƚŽ�ďĞ�
ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ�ƚŽ�Ă�ůĂƚĞƌ�ĚĂƚĞ͘� 
 
 



� 

 >ŝŽŶ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�EŽƌŵĂŶ�tŝůƐŽŶ�ƌĞƉŽƌƚƐ 
d,����Z 

>ŝŽŶƐ��ůƵď�^ůŝĞŵĂ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�dŽǇŽƚĂ��ǇŐŽ�ĨŽƌ�,ŽƐƉŝĐĞ�DĂůƚĂ͘ 
 
tŚǇ�ĂŶĚ�,Žǁ͍ 
�>ŝŽŶƐ� �ůƵď� ^ůŝĞŵĂ� ŚĂƐ� ĂůŵŽƐƚ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� Ă� ŶŽďůĞ� ƚĂƐŬ� ďǇ� ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ� Ă� dŽǇŽƚĂ�
�ǇŐŽ�;ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮͿ�ĨŽƌ�,ŽƐƉŝĐĞ�DĂůƚĂ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƵƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐŽ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ƚŚŝƐ�ƚŽ� ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝĐŬ�ĂŶĚ�ĚǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐ͘� 
 
͞,ŽƐƉŝĐĞ�DĂůƚĂ�ŝƐ�Ă�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ǀĂůƵĞƐ͘��/ƚ�ĞǆŝƐƚƐ�
ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ƉĂůůŝĂƟǀĞ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�
ĐĂŶĐĞƌ͕� ŵŽƚŽƌ� ŶĞƵƌŽŶ� ĚŝƐĞĂƐĞ͕� ĞŶĚ� ŽĨ� ůŝĨĞ� ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ͕� ĐĂƌĚŝĂĐ͕� ƌĞŶĂů� ĂŶĚ� ůŝǀĞƌ�
ĚŝƐĞĂƐĞ͘�Η,ŽƐƉŝĐĞ�DĂůƚĂ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘��/ƚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ĚŝŐŶŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐŝĐŬ�ĂŶĚ�ƚĞƌŵŝŶĂůůǇ�ŝůů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ĂǁĂǇ�ĂƐ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��dŚĞ�
,ŽƐƉŝĐĞ�ĂůƐŽ�ŽīĞƌƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ͛Ɛ�
ŝůůŶĞƐƐ͘ 
 
ŝŵƉƌŽǀĞ� ƚŚĞ� ,ŽƐƉŝĐĞ�DĂůƚĂ͛Ɛ�ŵƵůƟĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ƚĞĂŵ� ƉĞƌĨŽƌŵƐ� ĂƐͲ
ƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŽ�ƉĂͲ
ƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ͘�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĚŽĐƚŽƌƐ͕�ŶƵƌƐĞƐ͕�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ͕�ƐŽĐŝĂů�
ǁŽƌŬĞƌƐ͕�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕�ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�,ŽƐƉŝĐĞ͛Ɛ�^ƉŝƌŝƚƵĂů�
�ŝƌĞĐƚŽƌ͘ 
 
,ŽƐƉŝĐĞ�ŚĂƐ�ŝƚƐ�ŽǁŶ��ĂǇ�dŚĞƌĂƉǇ�hŶŝƚ�ǁŚŝĐŚ�ŽīĞƌƐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĂͲ
ƉŝĞƐ�ĨŽƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǀŝƐŝƚ͘��dŚŝƐ�ŽīĞƌƐ�ĨĂŵŝůǇ�͞ƟŵĞ�Žī͟�ƚŽ�ĂŵĞůŝŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƐƐͲ
ĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂŝŶƐ�ŽĨ�ĐĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝĐŬ͘�,ŽŵĞ�ĐĂƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŽīĞƌĞĚ�Ϯϰͬϳ͘��dŚŝƐ�ĂůůŽǁƐ�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŚŽŵĞ�ƚŚƵƐ�ƌĞůŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƌĚĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂů�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ƚŽ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĞĂƌůŝĞƌ͘� �dŚĞƌĞ� ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ůŽĂŶ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƐƟĐŬƐ͕�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ďĞĚƐ͕�ƐǇƌŝŶŐĞ��ĚƌŝǀͲ
ĞƌƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ͘�������������������������������������������������
�ŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĞƌƐ�ĂƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�ƐƵŵŵĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĨŽƌ�ϭϬ�ǁĞĞŬƐ�ŝŶǀŽůǀͲ
ŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂĐƟǀĂƚĞƐ͕�ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƟŶŐƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐŽĐŝŽ-ĞŵŽƟŽŶĂů�ŚĞůƉ�ƚŚĂƚ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘������͘�����������������������������������������������������������������������������������������������хх�W͘ϱ����������������������������������������������������������������
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 фф�Ɖ͘ϰ 
WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�,ŽƐƉŝĐĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘�/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�,ŽƐƉŝĐĞ�DĂůƚĂ͛Ɛ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ�ĂĐĐŽƌĚͲ
ŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂƟĞŶƚƐ͛�ŶĞĞĚƐ͘ 
 
�ĞƌĞĂǀĞŵĞŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƌĞůĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
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