
 

 

dŚĞ�tŽƌŬŝŶŐ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ��ĨƌŝĐĂ͘ 
dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŵǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂůĞƐ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝĞƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ��ƌŝƟƐŚ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�
ŵĂŶǇ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŶ��ĨƌŝĐĂ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ��ƌŝƟƐŚ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ŵĂƌŬĞƚƐ�ĨŽƌ��ƌŝƟƐŚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�^ŝĞƌƌĂ�>ĞŽŶĞ͕�'ŚĂŶĂ͕�EŝŐĞƌŝĂ͕�
^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͕��ŝŵďĂďǁĞ͕�dĂŶǌĂŶŝĂ͕�<ĞŶǇĂ͕�hŐĂŶĚĂ�ĂŶĚ�^ƵĚĂŶ͘ 
DǇ�ĮƌƐƚ��ĨƌŝĐĂŶ�ǀŝƐŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϵϳϬ͛Ɛ�ƚŽ��ĂƐƚ��ĨƌŝĐĂ�ƚŽ�<ĞŶǇĂ�ĂŶĚ�hŐĂŶĚĂ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�
ŽĨ�/Ěŝ��ŵŝŶ͘�dŚĂƚ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�hŐĂŶĚĂ�;<ĂŵƉĂůĂͿ�ǁĂƐ�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ǀŝƐŝƚ�/�ŵĂĚĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽŶŐŽŝŶŐ�ĐŚĂŽƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ƐĂĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƵƌďŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĂůůǇ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�
ŽŶŐŽŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�� 
,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�<ĞŶǇĂ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŵŽƐƚ�ŵǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƵŶƟů�ŵǇ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶ�
ϮϬϬϮ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ĞĂƐǇ͕ �ŽƵƌ�ĂŐĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ��ŶŐůŝƐŚ͕�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ŬŝŶĚ�
ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁĞĚ�ŵĞ�ůŽǀĞůǇ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ǁŝůĚůŝĨĞ�'ĂŵĞ�WĂƌŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĂŝƌŽďŝ�ĂƌĞĂ͘�/�ǁĂƐ�
ĂůƐŽ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�DŽŵďĂƐĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ĂŵĞ�WĂƌŬ�ǁŚĞƌĞ�WƌŝŶĐĞƐƐ��ůŝǌĂďĞƚŚ�ǁĂƐ�ǇĞĂƌƐ�ďĞĨŽƌĞ͕�
ŽŶ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŽĨ�ŚĞƌ�&ĂƚŚĞƌ͛Ɛ�ĚĞĂƚŚ͘�dŚĞ�,ŽƚĞů�ǁĂƐ�ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƵƉĞƌ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌŽĂƐƚ�ďĞĞĨ�ĂŶĚ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�ƉƵĚĚŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ŵĂŝŶ�ĐŽƵƌƐĞ�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ĂƉƉůĞ�ƉŝĞ�ĂŶĚ�ĐƵƐƚĂƌĚ͊͊��dŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ǁĂƐ�
ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ�ďǇ�Ă�ǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞ�ďǇ�Ă�ŚĞƌĚ�ŽĨ�
ĞůĞƉŚĂŶƚƐ͕�ǁĞ�ůĞŌ�ŽƵƌ�ƚĂďůĞƐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞŵ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƵƐ͊͊ 
tŚŝůƐƚ�ŝŶ�EĂŝƌŽďŝ�ŽǀĞƌ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ�/�ŽŌĞŶ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
Ăƚ�ƚŚĞ��ĂƚŚĞĚƌĂů�ŽĨ��ůů�^ĂŝŶƚƐ͘�dŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ��ŶŐůŝƐŚ�ǁĞƌĞ�
ĂůǁĂǇƐ�ƌĂƚŚĞƌ�͞ƌĞƐĞƌǀĞĚ͟�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ƉĞŽƉůĞ�
ǁĞƌĞ�ĨƵůů�ŽĨ�ůŽĐĂů�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ͊�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƋƵŝƚĞ�ĂŶ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘ 
/ƚ�ǁĂƐ�ŽŶ�ϭϴƚŚ��Ɖƌŝů�ϭϵϳϮ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ƚƌĂŐŝĐ�Ăŝƌ�ĐƌĂƐŚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂŶ��ĂƐƚ��ĨƌŝĐĂŶ�
�ŝƌǁĂǇƐ�s�ϭϬ�ŇǇŝŶŐ�ĨƌŽŵ�EĂŝƌŽďŝ�ǀŝĂ��ĚĚŝƐ��ďĂďĂ�;�ƚŚŝŽƉŝĂͿ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ͘�dĂŬŝŶŐ�Žī�ĨƌŽŵ�

�ĚĚŝƐ��ďĂďĂ͕�ƚŚĞ�ŶŽƐĞ�ǁŚĞĞů�ďůĞǁ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƐƚŽƉ�
ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵŶǁĂǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞŶƚ�ĚŽǁŶ�Ă�ƐƚĞĞƉ�ƐůŽƉĞ͘�dŚĞ�
ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ǁĂƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƌŝƉƉĞĚ�Žī�ĂƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ�
ǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĂŝů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ĞŶŐŝŶĞƐ͘�dŚĞ�
ŽŶůǇ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĞƐĐĂƉĞ�ǁĂƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŐĂƉ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂŝƌĐƌĂŌ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƌŝƉƉĞĚ�Žī�ŚĂǀŝŶŐ�ŬŝůůĞĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐůĂƐƐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘�

�Ɛ�/�ǁĂƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ƐĞĐƟŽŶ͕�/�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĞƐĐĂƉĞ�ĂŶĚ�ũƵŵƉ�
ϮϬ�ĨĞĞƚ�ŽŶƚŽ�Ă�ďĂƌďĞĚ�ǁŝƌĞ�ĨĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ũƵƐƚ�ƌĂŶ�ĂƐ�ĨĂƐƚ�ĂƐ�/�ĐŽƵůĚ�ƵƉ�Ă�Śŝůů�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�
ĐŚĂŽƟĐ�ƐŽƵŶĚƐ͘�>ŽŽŬŝŶŐ�ďĂĐŬ�ĂƐ�/�ƐƚŽƉƉĞĚ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ďůĞǁ�ƵƉ�ŝŶƚŽ�ŇĂŵĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƚƌĂŐĞĚǇ�Ăůů�ĂƌŽƵŶĚ͘�/�ũƵƐƚ�ƐƚŽŽĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƐŚŽĞƐ�ŽŶ͕�Ă�ŚĂŶŬǇ�ŝŶ�ŽŶĞ�ƉŽĐŬĞƚ͕�Ă�
ƉŽƵŶĚ�ĐŽŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉŽĐŬĞƚ�ĂŶĚ�ŶŽ�
ƉĂƐƐƉŽƌƚ͘�dŚĂƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ŝƐ�
ĂƐ�ǀŝǀŝĚ�ŝŶ�ŵǇ�ŵŝŶĚ�ŶŽǁ͕�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�
ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ǁĞůů�ŽǀĞƌ�ϲϬ�ƉĞŽƉůĞ�
ŬŝůůĞĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵĂŶǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐŽŵŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�
ƚŚĞ�h<�ĨƌŽŵ��ŝŵďĂďǁĞ͘�dŚĞ��ƌŝƟƐŚ��ŵďĂƐƐǇ�ŝŶ�
�ĚĚŝƐ��ďĂďĂ�ǁĞƌĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŝŶ�ƐŽƌƟŶŐ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ŐĞƫŶŐ�ƵƐ�ŚŽŵĞ�ďƵƚ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐƚŽƌǇ͘ � 
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:ƵƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ŽĨ��ƚŚŝŽƉŝĂ�ŝƐ�^ƵĚĂŶ͕�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁŚĞƌĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŽĨ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ďƵƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĞĂƐǇ�ŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �/�
ĐĂŵĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŽƵƌ��ŐĞŶƚ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů�ǁŚŽ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�h<�ĨƌŽŵ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƟŵĞ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƟŵĞƐ�
/�ǁĂƐ�ŝŶ�<ŚĂƌƚŽƵŵ͕�/�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ��ŽƉƟĐ��ŚƵƌĐŚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŚĞŶ�>ŝǌ�ĂŶĚ�/�ǁĞƌĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝƐƚƐ�Ăƚ�,ĞĂƌƚůĂŶĚƐ�,ŽƐƉŝƚĂů�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͕�ǁĞ�
ĨŽƵŶĚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƐŝƫŶŐ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�Ă��ŽƉƟĐ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽŽ͕�
ƐŝƫŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝĞƐƚ͘�tĞ�ŚĂĚ�ŵƵĐŚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚ�ŐĂǀĞ�ŵĞ�
Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ĐƌƵĐŝĮǆ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽǀĞůǇ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƌŽƐĂƌǇ�ƉƌĂǇĞƌ�ďĞĂĚƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�/�ƐƟůů�ŚĂǀĞ͘ 
DŽǀŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ĐŽĂƐƚ�ŽĨ��ĨƌŝĐĂ͕�/�ŵĂĚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�dĂŶǌĂŶŝĂ͕��ŝŵďĂďǁĞ�ĂŶĚ�
^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͘��ƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ǀĞƌǇ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂƐ��ƌŝƟƐŚ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�
ĂĐĐĞƐƐŽƌŝĞƐ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƵƐĞĚ͕�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƐŽ�ƉŽƉƵůĂƌ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �>ŝǌ�ĂŶĚ�/�ŚĂĚ�Ă�
ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŚŽůŝĚĂǇ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ�ŝŶ�ϮϬϬϴ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ƐƚĂǇĞĚ�ŝŶ��ĂƉĞ�dŽǁŶ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚĞĚ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ǀĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂƌĞĂƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂƌ�ŐĂŵĞ�ƉĂƌŬƐ͘ 
DŽǀŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�tĞƐƚ��ĨƌŝĐĂ͕�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁĞƌĞ�^ŝĞƌƌĂ�>ĞŽŶĞ͕�'ŚĂŶĂ�ĂŶĚ�
EŝŐĞƌŝĂ͘�dŚĞƐĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�ƌĞĂůůǇ��ĨƌŝĐĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ŽƌŝŐŝŶƐ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ͘�^ŝĞƌƌĂ�>ĞŽŶĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ�
ǁŚŝĐŚ�/�ǀŝƐŝƚĞĚ�ŽŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �'ŚĂŶĂ�ǁĂƐ�Ă�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�
ďĞĐĂŵĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ͘�dŚĞ�'ŚĂŶĂŝĂŶƐ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�
ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƌŝĐŚ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�

ĞĂƐǇ͘ �/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŵǇ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�tĞƐƚ��ĨƌŝĐĂ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�
ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝƚ�ǁĂƐ�ĨƌŽŵ�EŝŐĞƌŝĂ�ƚŽ�
'ŚĂŶĂ�ĨƌŽŵ�ǁŚĞƌĞ�/�ǁĂƐ�ƚŽ�ŇǇ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�h<�ŝŶ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕ �Ăůů�ŇŝŐŚƚƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞůĂǇĞĚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�
ƌĞĂƐŽŶ�ĂŶĚ�/�ŚĂĚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�'ŚĂŶĂ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŽƚĞů�ŝŶ��ĐĐƌĂ�ĨŽƌ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ǁĂƌŵ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�
ƋƵŝĞƚ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�Ă�ƐĂŶĚǁŝĐŚ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�>ƵŶĐŚ͊͊ 

&ŝŶĂůůǇ�ŵŽǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŽ�EŝŐĞƌŝĂ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ǁĂǇ͊�/ƚ�ŵĂŶǇ�
ǁĂǇƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŶŝŐŚƚŵĂƌĞ͘�>ĂŐŽƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ĐŝƚǇ�ǁŚĞŶ�/�ĮƌƐƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǀŝƐŝƟŶŐ͕�ĂƐ�
�ďƵũĂ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐĂƉŝƚĂů�ĐŝƚǇ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽǁ͕�ǁĂƐ�ďĞŝŶŐ�ďƵŝůƚ͘�>ĂŐŽƐ�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ĐƌĂŵŵĞĚ�ĨƵůů�ŽĨ�
ƉĞŽƉůĞ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĚŽŐƐ͕�ĐŚŝĐŬĞŶƐ͕�Ăůů�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŽĨ�Ăůů�
ĂŐĞƐ͕�ŵŽƚŽƌĐǇĐůĞƐ͕�ďŝĐǇĐůĞƐ�Ăůů�ĐƌŽǁĚŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƐƚƌĞĞƚƐ�
ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ƐĞǁĂŐĞ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞƐ͕�ŝŶ�
Ăůů�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĚ�ŚĞĂƚ͊͊�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ŚƵŐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŚƵŐĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƐ�ĨĂƌ�ƚŚĞ�ƐĂůĞ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ǁĂƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘�
DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĮĞůĚ͕�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ǁŝƐŚ�
ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�EŝŐĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞůǇ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ƌĞĂƐŽŶƐ�
ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƋƵŝƚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂďůĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�/�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶƚ�
ǁĞ�ǁĞƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŚĂĚ�Ă�ƌĞƐŝĚĞŶƚ��ŶŐůŝƐŚ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�>ĂŐŽƐ�ǁŝƚŚ�ǁŚŽŵ�/�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ůŝŶŬĞĚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�
dŚŝƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŝŶ�>ĂŐŽƐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�EŝŐĞƌŝĂ�ŝŶ�<ĂŶŽ�ĂŶĚ�<ĂĚƵŶĂ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŝŶ�
�ĞŶŝŶ��ŝƚǇ͕ ��Ăůŝ͕�/ŬĞũĂ�ĂŶĚ�/ďĂĚĂŶ͘ 



 

 

dŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ�>ĂŐŽƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ƉůĂĐĞƐ�ŝŶ�EŝŐĞƌŝĂ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƋƵŝƚĞ�ĂŶ�ĞīĞĐƚ�
ŽŶ�ŽŶĞ͛Ɛ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͊͊�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŵĂŶǇ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ƋƵŝƚĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ƚƵŵŵǇ�
ƵƉƐĞƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŚĞůƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉŽǁĞƌ�ĐƵƚƐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĐƵƚƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ůĞŶŐƚŚƐ�ŝŶ�ŚŽƚĞůƐ�
ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ǁŽƌƐĞŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ŚƵŵŝĚŝƚǇ͊͊�/�ƐƵƉƉŽƐĞ�ŵǇ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�
ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂǇƐ�ďǇ�ďĞŝŶŐ�ŽĨ�ŵƵĐŚ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ǇĞĂƌƐ͊͊��ĞƐƉŝƚĞ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�
ŵĂĚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EŝŐĞƌŝĂŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ͘���ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŝƚ͘�KǀĞƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�/�ƐƉĞŶƚ�ŝŶ�EŝŐĞƌŝĂ͕�/�
ƐŽŵĞŚŽǁ�ďĞĐĂŵĞ�ƋƵŝƚĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�EŝŐĞƌŝĂŶ�ƉĞŽƉůĞ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ǀĞƌǇ�
ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ŝĨ�ǇŽƵ�ůŽŽŬĞĚ�ĨŽƌ�ŝƚ͘�KŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�
ǁĂƐ�ĐĂůůĞĚ�ZĞƵďĞŶ�EǁĂŬĂ�ǁŚŽ�/�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƟŵĞ�ǁŚĞŶ�
ŚĞ�ďƵŝůƚ�ƵƉ�ƌĂƚŚĞƌ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĚĞďƚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĂŶĚ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ��ƌĞĚŝƚ�
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĐĞĂƐĞ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĚĞďƚ�ǁĂƐ�ĐůĞĂƌĞĚ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞ�ďƵƚ�
ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�ǁŝƚŚ�ZĞƵďĞŶ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŚŽŵĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ�ĂŶĚ�
ƌĞƐŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ͕�/�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�Śŝŵ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞ�͞Dƌ͘ �WĂůŵĞƌ͕ �ĚŽ�ǇŽƵ�
ƌĞĂůŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ŽŶĐĞ�Ă�EŝŐĞƌŝĂŶ͍�tŚĞŶ�/�ĂƐŬĞĚ�Śŝŵ�͞tŚǇ͍͕͟ �ŚĞ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�͞ďĞĐĂƵƐĞ�
ǇŽƵ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƵƐ͘͟ �dŚŝƐ�ĂŶƐǁĞƌ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�
ůŝĨĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƌĞďŝƌƚŚ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞ�ŽĨ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�

WĞĂĐĞ�KīĞƌŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ǁŽŽĚĞŶ�ĐĂƌǀŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐƚ�ŽĨ�ĂŶ�
�ĨƌŝĐĂŶ�>ĂĚǇ�ǁŚŝĐŚ�/�ƐƟůů�ƚƌĞĂƐƵƌĞ�Ăƚ�ZŽƐĞ��ŽƩĂŐĞ  ͘
dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌĂƚŚĞƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ŽĐĐĂƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ŽĨ�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐƟůů�ǁŝƚŚ�ŵĞ͘�/�ďĞůŝĞǀĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ƚŽǁŶ�ŽĨ��Ăůŝ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�EŝŐĞƌŝĂ�ǁŚĞƌĞ�/�ǁĂƐ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ďƌŝĞĨ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�
ŵĞĞƚ�Ă�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƚŚĞƌĞ͘��Ɛ�/�ǁĂƐ�ǁĂůŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŽƚĞů�ĚŽǁŶ�
ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ͕ �/�ďĞĐĂŵĞ�ǀĞƌǇ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ŽŶůǇ�͞ǁŚŝƚĞ͟�ƉĞƌƐŽŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ĨĂƐĐŝŶĂƟŽŶ�
ĨŽƌ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ůŽĐĂů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ũƵƐƚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ŵĞ�ĂŶĚ�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ŵĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ͊͊�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂĚ�ŶŽ�ĂŐŐƌĞƐƐŝŽŶ�

ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ�ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ŵĞ�ƚŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŽĨ�ƵŶŝƋƵĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ŐƌĞĂƚ�ŚƵŵŝůŝƚǇ͘ �/ƚ�
ǁĂƐ�ĂŶ�ƵŶĨŽƌŐĞƩĂďůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘ 
/�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ǀĞƌǇ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�/�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ��ĨƌŝĐĂ�ĂŐĂŝŶ͕�ďƵƚ�/�ƐƵƉƉŽƐĞ�ŽǀĞƌ�
ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ĞŶŽƵŐŚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�ƌĞƟƌĞĚ�ĨŽƌ�ŶĞĂƌůǇ�ƚǁĞŶƚǇ�ǇĞĂƌƐ�
ŶŽǁ͊�/�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉƐ�ƚŽ�EŝŐĞƌŝĂ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ƋƵŝƚĞ�ƵŶƐƵƌĞ�ĂďŽƵƚ�
ŐŽŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ĂŐĂŝŶ�ďƵƚ�ĂůǁĂǇƐ�ŽŶ�ĂƌƌŝǀĂů͕�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĂů�ƵŶŝƋƵĞ�
ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ǁŚŝĐŚ�/�ĐŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ĂĐĐĞƉƚ͊ 
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