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��ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ǁŚŝůĞ�ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�
ŚŽƵƐŝŶŐ� ŝŶ� ĂĚǀĂŶĐĞ� ŽĨ� Ă� ŵŽǀĞ� ƚŽ� Ă�
DŝĚǁĞƐƚ�ĐŽůůĞŐĞ�ƚŽǁŶ͖� /�ĐĂůůĞĚ�'ĞƌƌǇ͕�ǁŚŽ�
ǁĂƐ� ůŝƐƚĞĚ� ĂƐ� ƚŚĞ� �ŽĂƌĚ� WƌĞƐŝĚĞŶƚ� ĨŽƌ� Ă�
ŶŽŶƉƌŽĨŝƚ�ĐŽŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ŚŽƵƐĞ�ŶĞĂƌ�ĐĂŵƉƵƐ͘�
͞KŚ� ŶŽ͕͟� ŚĞ� ƌĞƉůŝĞĚ͕� ͞tĞ� ĐůŽƐĞĚ� ďĂĐŬ� ŝŶ�
ƚŚĞ� ϴϬƐ͘� � ^ŽůĚ� ŽĨĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘� � WƵƚ� ƚŚĞ�
ŵŽŶĞǇ�ŝŶƚŽ�ƐŽŵĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƚƌƵƐƚ͘͟
^ĞǀĞƌĂů� ŵŽŶƚŚƐ� ůĂƚĞƌ ĂĨƚĞƌ� ŵǇ� ŵŽǀĞ͕� Ă�
ĐĂƐƵĂů� ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ� ǁŝƚŚ� Ă� ůŽĐĂů� ďĂŶŬĞƌ
ƌĞǀĞĂůĞĚ ƚŚĞ� ĂƐƐĞƚƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĂƚ� ƐĂůĞ� ǁĞƌĞ�
Ɛƚŝůů�ƉĂƌŬĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘��ΨϭϮϬ͕ϬϬϬ͘
�ĂĐŬ� ƚŽ� 'ĞƌƌǇ͘ ͞dŚĞ� ĞŶĚ�ǁĂƐ� ĐŚĂŽƚŝĐ͘� � /�
ƌŽŽŵĞĚ� ƚŚĞƌĞ� ĚƵƌŝŶŐ� ŵǇ� ĐŽůůĞŐĞ� ǇĞĂƌƐ� ŝŶ�
ƚŚĞ� ǁŝůĚ� ϲϬƐ͘� � 'ƌĞĂƚ� ƉůĂĐĞ͘� � &ŽŶĚ�
ŵĞŵŽƌŝĞƐ͘� � �Ƶƚ� ƚŚĞ� ŚŽƵƐĞ ƚŽŽŬ� Ă� ůŽƚ� ŽĨ�
ǁĞĂƌ� ĂŶĚ� ƚĞĂƌ͘� � /� ũŽŝŶĞĚ� ƚŚĞ� �ŽĂƌĚ� ŝŶ� ͛ϴϮ͕
ĂŶĚ� ŝƚ� ǁĂƐ� ũƵƐƚ� ŽŶĞ� ĐŽƐƚůǇ� ƉƌŽďůĞŵ� ĂĨƚĞƌ�
ĂŶŽƚŚĞƌ͖�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ͕�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐ͕�ƚŚĞ�ĨƵƌŶĂĐĞ͘��
�ƚĞ� ŝŶƚŽ� Ăůů� ŽĨ� ŽƵƌ� ƌĞƐĞƌǀĞƐ͘� � &ŝŶĂů� ƐƚƌĂǁ�
ǁĂƐ� ƚĂŬŝŶŐ� Ă� ůŽĂŶ� ƚŽ� ƌĞƉůĂĐĞ� ƚŚĞ� ǁĂƚĞƌ�
ŵĂŝŶ͘ tŝƚŚŝŶ�Ă�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ǁĂůů͟
ZĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ ǁĂŝƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐŚĞƌŝĨĨ� ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌ
ƚŚĞǇ� ƐŽůĚ� ŽĨĨ͘� � dŚĞ� �ŽĂƌĚ� ƚŚĞŶ� ĚĞƉŽƐŝƚĞĚ
ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞĞĚƐ� ŝŶƚŽ� Ă� ďĂŶŬ� ĂĐĐŽƵŶƚ� ĂŶĚ�
ǁĂůŬĞĚ�ĂǁĂǇ͘� �dŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ƐĂƚ�ƵŶƚŝů� /�
ĐĂŵĞ�ĂůŽŶŐ�ϭϮ�ǇĞĂƌƐ�ůĂƚĞƌ͘

/Ĩ� ǇŽƵ� ƚŚŝŶŬ� ƐƚĂƌƚŝŶŐ� Ă� ŶŽŶƉƌŽĨŝƚ� ŝƐ�
ĐŽŵƉůĞǆ͕� ƚƌǇ� ĐůŽƐŝŶŐ� ŽŶĞ͘ dŚĞ� ƐĂŵĞ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�
ƐƚĂƌƚŝŶŐ� ǇŽƵƌ� ŶŽŶƉƌŽĨŝƚ� ĂƌĞ� ĞƋƵĂůůǇ�
ĞŶŐĂŐĞĚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ� ĐůŽƐĞ͘ &ĂŝůƵƌĞ� ƚŽ�ĚŽ� ŝƚ�
ƌŝŐŚƚ� ŝƐ� ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ� ďĞĐĂƵƐĞ� ƵŶƚŝů� ƚŚĞ�
ŶŽŶƉƌŽĨŝƚ� ŝƐ� ůĞŐĂůůǇ� ĚŝƐƐŽůǀĞĚ͕� ƚŚĞ� ďŽĂƌĚ�
ŵĞŵďĞƌƐ� ĂŶĚ� ŽĨĨŝĐĞƌƐ� Ɛƚŝůů� ŚĂǀĞ� ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ�
ĂŶĚ�ůĞŐĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘

/Ŷ� ƚŚŝƐ� ĐĂƐĞ͕� 'ĞƌƌǇ� ĂŶĚ� /�ǁŽƌŬĞĚ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ƚŽ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ĂŶ� ĂƚƚŽƌŶĞǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ͕�
ƌĞĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞĚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĨŽƌ�Ă�ĨŝŶĂů�ǀŽƚĞ�ƚŽ�
ĐůŽƐĞ� ĂŶĚ� ĚŝƐďƵƌƐĞ� ƚŚĞ� ĂƐƐĞƚƐ� ƚŽ� ƐĞǀĞƌĂů�
ŚƵŵĂŶ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘� � EĞǆƚ�ǁĂƐ ĨŝůŝŶŐ�
ƚŚĞ� ĨŝŶĂů� ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ǁŚŝĐŚ�
ŽĨĨŝĐŝĂůůǇ�ƉƵƚ�ƚŚŝƐ�ŶŽŶƉƌŽĨŝƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘
dŚŝƐ� ĐĂƐĞ� ǁĂƐ� Ă� ŵŝǆĞĚ� ďĂŐ� ŽĨ� ƌŝŐŚƚ� ĂŶĚ�
ǁƌŽŶŐ͘� �tŚĂƚ� ƚŚĞ� �ŽĂƌĚ� ĚŝĚ� ƌŝŐŚƚ� ǁĂƐ� ƚŽ�
ĐůĞĂƌůǇ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ʹ ƚŚĞ�ŝŶĐŽŵĞ͕�
ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚƐ�ʹ ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�

ϴϭϰͲϵϯϯͲϭϰϬϴŵŝĐŚĂĞůΛŵŝĐŚĂĞůďƌĂŶĚ͘ŽƌŐ
ǁǁǁ͘DŝĐŚĂĞů�ƌĂŶĚ͘KƌŐ

dĂŬĞ��ǁĂǇ�
dǁĞĞƚƐ

�ƵƐƚĞƌŝƚǇ�ǁŝůů�ůĞĂĚ�
ƚŽ�ŵĂŶǇ�ŶŽŶƉƌŽĨŝƚ�
ĐůŽƐƵƌĞƐ

�ůŽƐŝŶŐ�Ă�ŶŽŶƉƌŽĨŝƚ�
ŝƐ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ĐŽŵƉůĞǆ�
ĂƐ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ŽŶĞ͘

/ŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ĐůŽƐƵƌĞ�
ŝƐ�ĨĂƌ�ŵŽƌĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƚŚĂŶ�
ŚŽůĚŝŶŐ�ŽŶ�ƵŶƚŝů�
ĐŽůůĂƉƐĞ͘

dŽĚĂǇ͛Ɛ�ůĞĂĚĞƌƐ�
ŵƵƐƚ ͗
ZĞĂůŝƐƚŝĐĂůůǇ�
ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ
�ĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ
ĐĂŶ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ĂƐ�ĂŶ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
ŶŽŶƉƌŽĨŝƚ
�Ğ�ƉƌŽĂĐƚŝǀĞ�ŝŶ�
ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ƌĞĂĐƚŝŶŐ�ƚŽ�ĞǀĞŶƚƐ͘



ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ƐƚĞƉ�ǁĂƐ� ƚŽ� ĐůŽƐĞ� ďĞĨŽƌĞ͕�
ĨŝŐƵƌĂƚŝǀĞůǇ͕� ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ǁĂƐ�ŽŶ� ĨŝƌĞ͘
dŚĞŝƌ� ĨĂŝůƵƌĞ� ǁĂƐ� ƚŽ� ĨŽůůŽǁ� ƚŚĞ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ� ƐƚĞƉƐ� Ăůů� ƚŚĞ� ǁĂǇ� ƚŽ�
ƚŚĞ�ĞŶĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ůĞŐĂůŝƚǇ͘
�Ƶƚ� ůĞƚ͛Ɛ�ŵĂŬĞ� ŝƚ� ĐůĞĂƌ͕� ƚŚĞǇ�ŐŽƚ� ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŚŝŶŐ� ĐŽƌƌĞĐƚ͘� � dŚĞǇ�
ůŽŽŬĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ ŶƵŵďĞƌƐ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ƚŚĞ� ŽƉƚŝŽŶƐ͕� ƚŚŽƵŐŚƚ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ�
ĂŶĚ� ĐŽŶƐĐŝŽƵƐůǇ� ĂŶƐǁĞƌĞĚ� ƚŚĞ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶ� ͞�ĂŶ� ǁĞ� ĞǆŝƐƚ� ĂƐ� ĂŶ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͍͟
�ƐŬŝŶŐ�dŚĞ �ŝŐ YƵĞƐƚŝŽŶ
/Ŷ� Ă� ƚŝŵĞ� ŽĨ� ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ƌĞƐĞƚ� ŽĨ� ŽƵƌ� ďĂƐŝĐ�
ĞĐŽŶŽŵǇ͕� dŚĞ� �ŝŐ� YƵĞƐƚŝŽŶ�
ŶŽŶƉƌŽĨŝƚ� ůĞĂĚĞƌƐ ŵƵƐƚ� ĂŶƐǁĞƌ� ŝƐ͖�
͞�ĂŶ� ǁĞ� ĞǆŝƐƚ� ĂƐ� ĂŶ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͍͟� � &Ăƌ� ƚŽŽ� ŽĨƚĞŶ͕�
ŶŽŶƉƌŽĨŝƚƐ� ĂǀŽŝĚ� ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƵŶƚŝů
ŝŶƐŽůǀĞŶĐǇ͘ ^ŽŵĞƚŝŵĞƐ�ŝƚ͛Ɛ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕� ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ� ŝƚ ŝƐ ŽƵƚƌŝŐŚƚ�
ĚĞŶŝĂů͘� � dǁŽ� ĞǆĂŵƉůĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŝƌƐƚ�
ŚĂůĨ� ŽĨ� ϮϬϭϮ� ƐŚŽǁ� ƚŚĞ� ďĞŶĞĨŝƚƐ� ŽĨ�
ĚŽŝŶŐ�ŝƚ�ƌŝŐŚƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�
ŽĨ�ĚŽŝŶŐ�ŝƚ�ǁƌŽŶŐ͘

dŚĞ��ŽůůĂƉƐĞ�ŽĨ�,Ƶůů�,ŽƵƐĞ
/ƚ�ǁĂƐ� ďŝŐ͘� � /ƚ�ǁĂƐ� ƌŝĐŚ� ŝŶ� ŚŝƐƚŽƌǇ͕� ŝƚ�
ǁĂƐ� ůĂƌŐĞ� ŝŶ� ƐĐŽƉĞ͘� � dŚƵƐ� ƚŚĞ�
ĚƌĂŵĂƚŝĐ ŶĞǁƐ� ŝŶ� :ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϮ� ƚŚĂƚ�
ĂĨƚĞƌ�ϭϮϯ�ǇĞĂƌƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�
ůŽǁ� ŝŶĐŽŵĞͬŝŵŵŝŐƌĂŶƚ� ƉĞŽƉůĞ ŝŶ�
�ŚŝĐĂŐŽ͕� ,Ƶůů� ,ŽƵƐĞ� ǁĂƐ� ďĂŶŬƌƵƉƚ͘��
KŶ� ƚŚĂƚ�ǁŝŶƚĞƌ� ĚĂǇ͕� ŝƚ� ƐŚƵƚƚĞƌĞĚ� ŝƚƐ�
ĚŽŽƌƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐŵŝƐƐĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬϬ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘�
dŚĞ� ŶĞǁƐ� ǁĂƐ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ� ũŽůƚŝŶŐ�
ďĞĐĂƵƐĞ� ŽĨ� ŝƚƐ� ŝĐŽŶŝĐ� ƐƚĂƚƵƐ͘� ,Ƶůů�
,ŽƵƐĞ͕� ƐƚĂƌƚĞĚ� ŝŶ� ϭϴϴϵ� ďǇ� ƚŚĞ�
ƐŽĐŝŽůŽŐŝƐƚ�:ĂŶĞ��ĚĚĂŵƐ͕�ďĞŐĂŶ�ĂƐ�Ă�
ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ� ŚŽƵƐĞ� ƚŚĂƚ� ǁŽƌŬĞĚ� ƚŽ�
͞�ŵĞƌŝĐĂŶŝǌĞ͟� �ŚŝĐĂŐŽ͛Ɛ� ŝŵŵŝŐƌĂŶƚƐ�
ĂŶĚ� ŚĞůƉ� ƚŚĞ� ĐŝƚǇ͛Ɛ� ƉŽŽƌĞƐƚ� ĐŝƚŝǌĞŶƐ�
ŝŵƉƌŽǀĞ� ƚŚĞŝƌ� ůŝǀĞƐ͘� DƐ͘� �ĚĚĂŵƐ͛�
ǁŽƌŬ� ŽŶ� ŝƐƐƵĞƐ� ŝŶǀŽůǀŝŶŐ� ǁŽŵĞŶ͕�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕� ĂŶĚ� ƉƵďůŝĐ� ŚĞĂůƚŚ� ƉƌŽǀĞĚ�
ǁŝĚĞůǇ� ŝŶĨůƵĞŶƚŝĂů͖� ƐŚĞ�ǁŽŶ� Ă� EŽďĞů�
WĞĂĐĞ�WƌŝǌĞ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ŝŶ�ϭϵϯϭ
/ƚ� ĚŝĚŶ͛ƚ� ƚĂŬĞ� ůŽŶŐ� ƉŝĐŬŝŶŐ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ� ƌƵďďůĞ� ƚŽ� ƐĞĞ� ƚŚĂƚ� ,Ƶůů� ,ŽƵƐĞ�
ŚĂĚ� ďĞĞŶ� ƐůŝĚŝŶŐ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ĚŝƐĂƐƚĞƌ�
ĨŽƌ� ϭϬͲϭϱ� ǇĞĂƌƐ͘� � tŚŝůĞ� ĞǆƉĞŶƐĞƐ�
ǁĞƌĞ� ŐƌŽǁŝŶŐ� ĂŶĚ� ƌĞǀĞŶƵĞƐ�

ƐŚƌŝŶŬŝŶŐ͕ ƚŚĞ� ƐƚĂĨĨ� ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ� ƚŽ�
ƉĂŝŶƚ�ĂŶ�ŽƉƚŝŵŝƐƚŝĐ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ� ƚŚŝŶŐƐ�
ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ� �ŽĂƌĚ� ĨĂŝůĞĚ� ŝŶ� ŝƚƐ� ďĂƐŝĐ�
ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ� ǁĂƐ� ƐŽůǀĞŶƚ͘� � �Ƶƚ�
ƚŚĂƚ͛Ɛ� ŶŽƚ� ƐĂǇŝŶŐ� ƐƚĂĨĨ� ĚĞĐĞŝǀĞĚ� ƚŚĞ�
�ŽĂƌĚ͘� � KǀĞƌ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ� ĚĞĐĂĚĞ͕� ƚŚĞ�
�ŽĂƌĚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ZĞĚ� &ůĂŐƐ� ǁĞƌĞ� ǁĂǀŝŶŐ� Ăůů� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ�
ƉůĂĐĞ͗� � ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ƵƉŽŶ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŵŽŶĞǇ͕�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ůŽĐĂů�
ĐĂƐŚ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ͕� ŐƌŽǁŝŶŐ� ĚĞďƚ͕�
ĐĂƐŚ� ĨůŽǁ� ĐƌƵŶĐŚĞƐ͕� ŝŵƉŽƚĞŶƚ�
ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘
�ǀĞŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĞŶĚ͕� ƚŚĞ� ,Ƶůů� ,ŽƵƐĞ�
�ŽĂƌĚ� ƐŚŽǁĞĚ� ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ� ĚĞŶŝĂů�
ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ůĞǀĞů� ŽĨ� ĚĞĐĂǇ͘� ^ƚĞƉŚĞŶ�
^ĂƵŶĚĞƌƐ͕� ǁŚŽ� ƚŽŽŬ� ĐŽŶƚƌŽů� ŽĨ� ,Ƶůů�
,ŽƵƐĞ͛Ɛ� ďŽĂƌĚ� ϭϴ�ŵŽŶƚŚƐ� ĂŐŽ� ƐĂŝĚ͕�
͞/Ĩ� ƐŽŵĞŽŶĞ� ŚĂĚ� ŐŝǀĞŶ� ƵƐ� Ă� ΨϮͲ
ŵŝůůŝŽŶ�ĐŚĞĐŬ͕�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�
ƵƐ� ƚŝŵĞ� ƚŽ� ƌŝŐŚƚ� ƚŚĞ� ƐŚŝƉ͘͟� �,Ğ� ůĂƚĞƌ�
ĂĚĚĞĚ� ƚŚĂƚ� ŚĞ� ǁŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� ŚŝƌĞĚ� Ă�
ŐŽŽĚ�ĨƵŶĚͲƌĂŝƐŝŶŐ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ͕�ƐŽƵŐŚƚ�
ŵŽƌĞ�ŚĞůƉ�ĨƌŽŵ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĚŽŶŽƌƐ͕�ĂŶĚ�
ƐĞƚ� Ă� ŐŽĂů� ŽĨ� ƌĞĚƵĐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐŚĂƌĞ� ŽĨ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĨƌŽŵ� ϴϱ�
ƉĞƌĐĞŶƚ� ƚŽ� ϳϱ� ƉĞƌĐĞŶƚ͘� � � �Ƶƚ� ĞǀĞŶ�
ƚŚĂƚ� ǁĂƐ� ƵŶůŝŬĞůǇ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ŐŝǀĞŶ� ƚŚĞ�
ƐŽĨƚ� ƐƚĂƚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞĐŽŶŽŵǇ� ŝŶ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨŝƐĐĂů� ŶŝŐŚƚŵĂƌĞ�
ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�ƐƚĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘
�ǆŝƚŝŶŐ tŝƚŚ�'ƌĂĐĞ�ĂŶĚ�^ƚǇůĞ
dŚĞ� ƵƐĞ� ŽĨ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĂŶĚ� ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ŝŶ� ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ� ŝƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŶŽŶƉƌŽĨŝƚ� ŵĞŐĂƚƌĞŶĚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ�
ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͘� � �� ůĞĂĚĞƌ ŝŶ� ƚŚŝƐ ĨŝĞůĚ�
ǁĂƐ ƚŚĞ� WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ� ďĂƐĞĚ�
WƵďůŝĐͬWƌŝǀĂƚĞ�sĞŶƚƵƌĞƐ�;WͬWsͿ͕�Ă�ϯϱͲ
ǇĞĂƌͲŽůĚ� ŶŽŶƉƌŽĨŝƚ� ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĂŶĚ� ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ� ƚŽ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ� ƐŽĐŝĂů� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ĨŽƌ�
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƌĞĐĞŶƚůǇ�
ƌĞůĞĂƐĞĚ� ƉƌŝƐŽŶĞƌƐ� ĂŶĚ� ƉŽǀĞƌƚǇͲ
ƐƚƌŝĐŬĞŶ� ǇŽƵƚŚ͘� � tŚĞŶĞǀĞƌ� ǇŽƵ͛ƌĞ�



ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ďĞŚŝŶĚ� �ŝŐ�
�ƌŽƚŚĞƌƐ� �ŝŐ� ^ŝƐƚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� EƵƌƐĞͲ
&ĂŵŝůǇ� WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͕� ǇŽƵ͛ƌĞ� ƌĞĂĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�WƵďůŝĐͬWƌŝǀĂƚĞ�sĞŶƚƵƌĞƐ͘
dŚƵƐ� ƉĞŽƉůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŬŶŽǁ� ǁĞƌĞ�
ĞƋƵĂůůǇ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DĂƌĐŚ ϮϬϭϮ�
ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ� ƚŚĂƚ� WͬWs� ǁŽƵůĚ� ďĞ�
ǁŝŶĚŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŐŽŝŶŐ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘��
dŚĞ� ƐƚŽƌǇ� ĞŵĞƌŐĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� �ŽĂƌĚ�
ǁĂƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ǇĞĂƌ�ƚŽ�
ĨŝŶĚ� Ă� ŶĞǁ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŵŽĚĞů͕� ŽŶĞ�
ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ� ďĞ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ŝŶ� ůŝŐŚƚ�
ŽĨ� ĐŚĂŶŐŝŶŐ� ĨƵŶĚŝŶŐ͘ WͬWs� ŚĂĚ� ĐŽƌĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚ� ĨƌŽŵ� ƐĞǀĞƌĂů� ƉƌŝǀĂƚĞ�
ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ŐĞŶĞƌŽƵƐ
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕� ƐŽ� ŝƚ� ǁĂƐŶ͛ƚ� ůŝŬĞ� ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ� ǁĂƐ� ŝƌƌĞůĞǀĂŶƚ͘ �Ƶƚ� ŝŶ�
ƚŚĂƚ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ǀŝƐŝŽŶŝŶŐ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ƚŚĞ�
�ŽĂƌĚ� ĐŽŶĐůƵĚĞĚ� ƚŚĞ� ĐŚĂŶŐŝŶŐ�
ƚƌĞŶĚƐ� ŵĂĚĞ� ƚŚĞŵ� ƵŶĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ�
ĂƐ�Ă�ƐŵĂůů͕�ŵŝƐƐŝŽŶͲĨŽĐƵƐĞĚ�ĂŐĞŶĐǇ͘�
dŚƵƐ�ƚŚĞǇ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�
ƚŽ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ĚŝƐďĂŶĚ͘

͞tĞ� ŚĂĚ� ďĞĞŶ� ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ŽƵƌ�
ĨŝŶĂŶĐĞƐ� ƉƌĞƚƚǇ� ĐůŽƐĞůǇ͕͟� ƐĂŝĚ� EĂĚǇĂ�
^ŚŵĂǀŽŶŝĂŶ͕�WͬWs�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕� � ͞�Ɛ� Ă�
ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ� ƐŵĂůů� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ� ƚƌǇŝŶŐ�
ƚŽ� ĐŽŵƉĞƚĞ� ŽŶ� Ă� ƉƌŽũĞĐƚ� ďĂƐŝƐ� ŝŶ� Ă�
ǀĞƌǇ� ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕� ŝƚ͛Ɛ�
ǀĞƌǇ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŐŝŶƐ�
ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ƚŽ� ƌƵŶ� ĂŶ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘͟
�Ǉ� ŶŽƚ� ǁĂŝƚŝŶŐ� ĨŽƌ� Ă� ĐƌŝƐŝƐ͕� ƚŚĞ�
�ŽĂƌĚ�ŐĂǀĞ WƵďůŝĐͬWƌŝǀĂƚĞ�sĞŶƚƵƌĞƐ
ƚŝŵĞ�ƚŽ�ĚŝƐƐŽůǀĞ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ǁŚŝĐŚ�
ƐƵƉƉŽƌƚƐ� Ăůů� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘��

>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŵĂƉƉĞĚ�ŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ƚŽŽŬ
ƚŽ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůǇ� ĐĞĂƐĞ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͗�
ƐĂƚŝƐĨǇ ĨƵŶĚĞƌ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕� ŐƵŝĚĞ
ƐƚĂĨĨ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ� ĂŶĚ�
ƌĞůŽĐĂƚĞ ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͘� dŚĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�
ĨŝŶŝƐŚĞĚ� ŝƚƐ� ŽŶŐŽŝŶŐ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ĂŶĚ�
ŵŽǀĞĚ� ŽƚŚĞƌƐ� ƚŽ� ƐŝŵŝůĂƌ ŶŽŶƉƌŽĨŝƚƐ͘��
^ŽŵĞ� ŽĨ� WͬWs� ƐƚĂĨĨ� ƚƌĂǀĞůůĞĚ ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŶĞǁ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘
�ŶĚ�ŝƚ�Ăůů�ƐƚĂƌƚĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�
ĂƐŬĞĚ�dŚĞ��ŝŐ YƵĞƐƚŝŽŶ͘
^Ž��ƐŬ�/ƚ
/Ŷ�ŽƌĚĞƌ� ƚŽ�ŐĞƚ� ƚŽ�dŚĞ��ŝŐ�YƵĞƐƚŝŽŶ͕�
ŝƚ�ŵĂǇ�ĨŝƌƐƚ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ƚŽ�ĂƐŬ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�
ŽĨ� ƐŵĂůůĞƌ� ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘� dŚĞƐĞ� ĂƌĞ�
ŐƌŽƵƉĞĚ� ƵŶĚĞƌ� ͞tŚĂƚ� ĚŽ� ǁĞ ŬŶŽǁ�
ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͍͟
x &ƵŶĚŝŶŐ� ʹ tŚĂƚ͛Ɛ� ŽƵƌ� ĨƵŶĚŝŶŐ�

ŵŝǆ͍� �tŚĂƚ� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ƚƌĞŶĚƐ͍� � �Ž�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ůŽĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͍

x ^ĞƌǀŝĐĞ� >ĞǀĞůƐ� Ͳ tŚĂƚ� ĂƌĞ� ƚŚĞ�
ƚƌĞŶĚƐ͍�dŚĞ�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ͍

x >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� ʹ �Ž� ǁĞ� ŚĂǀĞ� Ă� ĨƵůů�
�ŽĂƌĚ� ƌŽƐƚĞƌ͍� � �ƌĞ� �ŽĂƌĚ�
ŵĞŵďĞƌƐ� ĂĐƚŝǀĞůǇ� ĞŶŐĂŐĞĚ͍� � �Ž�
ƚŚĞǇ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƚĂůĞŶƚ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ͍

x �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ʹ �Ž�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ� ƚĂůĞŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ� ƐůŽƚƐ� ƚŽ�
ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ŽƵƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ͍

x KƵƚĐŽŵĞƐ� ʹ �ƌĞ� ǁĞ� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ͍�
�ĂŶ� ǁĞ� ƉƌŽǀĞ� ǁĞ� ĂƌĞ� Ă� ŐŽŽĚ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͍�

ZĞĂůŝƐƚŝĐĂůůǇ͕�ƚŚĞƐĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�
ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĚƌŝǀŝŶŐ� ƚŚĞ� ŵĂũŽƌŝƚǇ� ŽĨ�
�ŽĂƌĚ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ� ʹ ŝŶ� ŐŽŽĚ� ƚŝŵĞƐ�
ĂŶĚ� ďĂĚ͘� � �Ƶƚ� ĨŽƌ� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� ƚŚĂƚ� ŝƐ�
ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ�ŐŽŝŶŐ͕�
ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ ĨůŽǁ�ĐŚĂƌƚ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ��ŽĂƌĚ�
ŵĞŵďĞƌƐ� ǀŝƐƵĂůŝǌĞ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚŝƐ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ŐŽ͘
/ƚ� ŝƐ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� Ă� �ŽĂƌĚ� ĐĂŶ�
ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚůǇ� ĚŝƐĐƵƐƐ� dŚĞ� �ŝŐ
YƵĞƐƚŝŽŶ͘ EŽŶƉƌŽĨŝƚƐ� ƚŚĂƚ� ǁŝůů�
ƐƵƌǀŝǀĞ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ĂƵƐƚĞƌŝƚǇ�ǁŝůů ŚĂǀĞ�
ƐŽŵĞ� ĐŽŵŵŽŶ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͗�
ƐƚƌŽŶŐ� ďŽĂƌĚƐ ǁŝƚŚ� ůĞĂĚĞƌƐ� ǁŚŽ�
ƉŽƐƐĞƐƐ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕� ĂƌĞ�
ŐƌŽƵŶĚĞĚ� ŝŶ� ĨŝƐĐĂů� ƌĞĂůŝƚǇ ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂůůǇ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘

�Ƶƚ� ĂƐ� ĞĂĐŚ� ĚĂǇ� ďƌŝŶŐƐ� ŵŽƌĞ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ƚŚĂƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĂƐ�ƵƐƵĂů� ŝƐ� Ă�
ůŽƐŝŶŐ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕� ĨĂŝůƵƌĞ� ƚŽ� ĐŽŶĨƌŽŶƚ�
dŚĞ� �ŝŐ� YƵĞƐƚŝŽŶ ĐĂŶ� ůĞĂĚ� ƚŽ�
ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝĐ� ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͘ ^ƵĚĚĞŶ�
ĐŽůůĂƉƐĞƐ� ĂƌĞ� ĚĞǀĂƐƚĂƚŝŶŐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞ� ǁŚŽ� ƌĞůǇ� ƵƉŽŶ� ŶŽŶƉƌŽĨŝƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ ŚĞůƉ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƐƚĂĨĨ� ǁŚŽ�
ƌĞůǇ� ƵƉŽŶ� ƚŚĞ� ũŽď� ƚŽ� ƉĂǇ� ƚŚĞŝƌ� ďŝůůƐ͘���
/ƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŽĂƌĚ�
ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞƐĞ�ƚƌĂƵŵĂƚŝĐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘

>ĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�Ăƚ�ŵŝĐŚĂĞůďƌĂŶĚ͘ŽƌŐ


