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�������ǯ�������
�������ǣ�������������Ƭ������������������������ǣ�����̷������������Ǥ����������Ǥ������������Ǥ���

;�ŽŶƚ͘�ŽŶ�ƉŐ͘�ϮͿ

��� ŚŽůŝĚĂǇƐ� ĐĂŶ�ďĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ĚŝĸĐƵůƚ� ĨŽƌ� ŽƵƌ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�EƵƚƌŝƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ͘�^ŽŵĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĞƐƟŵĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞͲ
ůĂƉƐĞ�ƌĂƚĞ�ĂŌĞƌ dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŶĞĂƌůǇ�ϭϱϬй͊��DĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞƐͲ
ŝĚĞŶƚƐ ǁŚŽ ĂƌĞ ĨĂƚŚĞƌƐ ŽŌĞŶ ĨĞĞů ĂƐŚĂŵĞĚ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞǇ ĚŽ ŶŽƚ ŚĂǀĞ
ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�Ă��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŐŝŌ͘�&ĂŵͲ
ŝůǇ ƐƚƌĞƐƐ͕ ĮŶĂŶĐŝĂů ŝŶƐĞĐƵƌŝƚǇ͕ ĂŶĚ ƐĞĂƐŽŶĂů ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ ĂƌĞ ŽŌĞŶ ƚƌŝŐͲ
ŐĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘�dŽ�ŚĞůƉ�ĐŽŵďĂƚ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚŽůŝĚĂǇ�
ƐƚƌĞƐƐ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ŽŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�ĚŝƐͲ
ŽƌĚĞƌ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ƚŚĞ�,ŽůŝĚĂǇ� tŝƐŚ� WƌŽŐƌĂŵ͘� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŵĞŵďĞƌƐ� ĐŽŵĞ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĞĂĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� Ϯϵ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ�
ŐŝŌƐ͕�ƚŽŝůĞƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐůŽƚŚŝŶŐ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�
ǁĂƐ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ƟŵĞ� ŝŶ�ŵĂŶǇ� ǇĞĂƌƐ� ƚŚĞǇ� ĂĐƚƵĂůůǇ� ŽƉĞŶĞĚ� Ă� ŐŝŌ͊� �KƚŚĞƌƐ�
ƐĂŝĚ� ƚŚĂƚ� ďĞŝŶŐ� Ă� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ�ƌĞƐƚŽƌĞĚ�ƚŚĞŝƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐƉŝƌͲ
ŝƚ� ĂŶĚ� ŵĂĚĞ� ƚŚĞŵ� ĨĞĞů� ͞ŚƵŵĂŶ͟�
ĂŐĂŝŶ͘� �ůů� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ƐƚĂƚĞĚ�
ƚŚŝƐ� ǁĂƐ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ƐƉĞĐŝĂů� �ŚƌŝƐƚͲ
ŵĂƐ� ƚŚĞǇ� ŚĂǀĞ� ŚĂĚ� ŝŶ� Ă� ǀĞƌǇ� ůŽŶŐ�
ƟŵĞ͊� � � tĞ� ĂƌĞ� ŐƌĂƚĞĨƵů� ƚŽ� dŚĞ�
'ƌĞĂƚĞƌ� tŽƌĐĞƐƚĞƌ� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
&ŽƵŶĚĂƟŽŶ ǁŚŽƐĞ� � ŐĞŶĞƌŽƵƐ�
ŐƌĂŶƚ� ĞŶƐƵƌĞĚ� Ăůů� ϰϬ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞƐŝͲ
ĚĞŶƚƐ͛� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ŚĂĚ� ŐŝŌƐ� ƚŽ� ŽƉĞŶ�
ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ͘�tĞ� ĂůƐŽ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� Ă� ůĂƌŐĞ� ĚŽŶĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŽǇƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĨĂĐƵůƚǇ�
ĂŶĚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�>ĂŬĞǀŝĞǁ� �ůĞŵĞŶƚĂƌǇ� ^ĐŚŽŽů͊� �WĂŵ��ŽƉůĂŶĚ�ŽĨ�WĂŵ͛Ɛ�
WŽƌĐŚ�ϱ�ĚĞƐĞƌǀĞƐ�Ă�,h'��ƐŚŽƵƚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ŚĞƌ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĐŽŶͲ
ŶĞĐƟŶŐ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ĚŽŶŽƌƐ͊�EŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ��>>�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚʹ dŚĂŶŬ�zŽƵ͊͊��

������ ŝƐ�Ă�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƉůĂŶƟŶŐ�
ƐĞĞĚƐ͖�ĨŽƌ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�
ǁĂŶƚ� ƚŽ� ŚĂƌǀĞƐƚ� ĐŽŵĞ� ĂƵƚƵŵŶ͘�
,ĞƌĞ� Ăƚ� ƚŚĞ� /ŶŶ͕� ǁĞ� ƵƐĞ� ƚŚĞ� ^ŝǆ�
�ŝŵĞŶƐŝŽŶƐ� ŽĨ� �ŚĂŶŐĞ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ�
ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ŵĞŶ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�
ĨƌŽŵ�ŶŽǁ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ� ŝƚ͛Ɛ� ŐŽŝŶŐ� ƚŽ�
ƚĂŬĞ� ƚŽ� ŐĞƚ� ƚŚĞŵ� ƚŚĞƌĞ͘� tŚĂƚ�
ƐĞĞĚƐ�ĚŽ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉůĂŶƚ�ŶŽǁ�
ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ŐĞƚ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�
ƚŽ� ŐŽ͍�tŚĂƚ�ĚŽ� ƚŚĞǇ� ŶĞĞĚ� ƚŽ�ĚŽ�
ƚŽ� ŶƵƌƚƵƌĞ� ƚŚŽƐĞ� ĚƌĞĂŵƐ͍� zŽƵƌ�
ƐƵƉƉŽƌƚ� ŚĞůƉƐ� ƚŚĞ�ŵĞŶ�ǁĞ� ƐĞƌǀĞ�
ƉůĂŶƚ͕� ŶƵƌƚƵƌĞ� ĂŶĚ� ŚĂƌǀĞƐƚ� ƚŚĞ�
ƐĞĞĚƐ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞ͘�
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����� ŐƌĞǁ� ƵƉ� ŝŶ� ƚŚĞ� tŽƌĐĞƐƚĞƌ�
ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ�

ƚŚĞ� ,ŽůǇ� �ƌŽƐƐ͘�
^ŚĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ�
ƐƚƵĚǇŝŶŐ�WƐǇĐŚŽůŽͲ
ŐǇ� ĂŶĚ� �ƌƚ� ƚŚĞƌĞ�
ĨŽƌ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ĨŽƵƌ�
ǇĞĂƌƐ͘� >ĂƐƚ� ƐĞŵĞƐͲ
ƚĞƌ� ƐŚĞ� ƐƉĞŶƚ�
ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�
ƐŚĂĚŽǁŝŶŐ� ŝŶ� ĐĂƐĞ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă�
ĐůĂƐƐ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͕�

ďƵƚ�ŚĂƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă� ĨŽƌŵĂů� ŝŶͲ
ƚĞƌŶƐŚŝƉ͘�tŚĞŶ��ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƚĞůů�ƵƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ� ĂďŽƵƚ� ŚĞƌƐĞůĨ� � ƐŚĞ� ƐĂŝĚ͗� ͞&Žƌ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ� /� ĂƐŬĞĚ� ĨŽƌ� ĐŽŵƉŽƐƟŶŐ� ǁŽƌŵƐ�
ďĞĐĂƵƐĞ�/� ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘͟�͞/�
ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŶĞǁ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŵǇ�
ĨƌĞĞ�ƟŵĞ�/� ůŝŬĞ�ƚŽ�ĞŵďƌŽŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ŚĂŶŐ�ŽƵƚ�
ǁŝƚŚ�ŵǇ�ĐĂƚ͘͟�tĞ�ĂƌĞ� ƚŚƌŝůůĞĚ� ƚŽ�ŚĂǀĞ��ďͲ
ďĞǇ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͊�

��� ƚŚĞ� ĚĂǇƐ� ŐĞƚ� ůŽŶŐĞƌ� ĂŶĚ� ǁĂƌŵĞƌ͕� ǁĞ͛ƌĞ� ƐƚĂƌƟŶŐ� ƚŽ�
ƉůĂŶ�ŵŽƌĞ� ŽƵƚĚŽŽƌ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ĂƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�tĞůůŶĞƐƐ� WƌŽͲ
ŐƌĂŵ͘�tĞ͛ƌĞ� ƚŚĞ� ŽŶůǇ� ƉƵďůŝĐůǇͲĨƵŶĚĞĚ� ^ŽĐŝĂů�DŽĚĞů� ƌĞĐŽǀͲ
ĞƌǇ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ� ƚŚĂƚ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ǇŽŐĂ͕�
ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͕� ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ͕� ZĞŝŬŝ͕� ŽƵƚĚŽŽƌ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ���
ǁĞůůŶĞƐƐ�ŵŽĚĂůŝƟĞƐ͕�Ăůů�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŽǀĞŶ�ƚŽ�

ƌĞĚƵĐĞ�ĐƌĂǀŝŶŐƐ͕�ŚĞůƉ�ƌĞŐƵůĂƚĞ�ĞŵŽƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ǁĞůůͲ
ďĞŝŶŐ͘� tĞ͛ƌĞ� ĂůƐŽ� ƐƚĂƌƟŶŐ� ƚŽ� ŵĂŬĞ� ƉůĂŶƐ� ĨŽƌ� ŽƵƌ� �ŶŶƵĂů�
DĞĞƟŶŐ ʹ ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�DĂǇ�ϴƚŚ ʹ ĂŶĚ�ŽƵƌ�ϮϱƚŚ �ŶͲ
ŶƵĂů�&ŽŽĚ��ƌŝǀĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�:ƵŶĞ͘��ŶĚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚͲ
Ŷ͛ƚ�ďĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�tŽƌĐĞƐƚĞƌ��ŽͲĞĚ�^ŽďĞƌ�^ŽŌďĂůů�
>ĞĂŐƵĞ͊

/ƚ�ŵĂǇ�ƐƟůů�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ŽƵƚ�ƚŚĞƌĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ĨĞǁ�
ŵŽŶƚŚƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ�ĂŶĚ�ŇŽǁĞƌƐ�ƐƚĂƌƚ�ďůŽŽŵŝŶŐ͕�ďƵƚ�ŚĞƌĞ�
Ăƚ�ƚŚĞ�/ŶŶ͕�ǁĞ͛ƌĞ�ƉůĂŶƟŶŐ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ƐĞĞĚƐ�ƐŽ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŚĂƌǀĞƐƚ�
ŐƌĞĂƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ͘�zŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŵĂŬĞƐ�Ăůů�
ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ǁĞ͛ƌĞ�ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ�ŚƵŵďůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŶƵŵͲ
ďĞƌ� ŽĨ� ƉĞŽƉůĞ� ǁŚŽ� ŚĞůƉ� ďǇ� ĚŽŶĂƟŶŐ� � ŐŝŌƐ͕� ĐůŽƚŚŝŶŐ͕� ĂŶĚ�
ĨŽŽĚ͕�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ŵĞĂůƐ�ĂŶĚ�ďĂŬŝŶŐ�ĐĂŬĞƐ͕�ĂŶĚ�ďǇ�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŵĞŶ�ǁĞ�ƐĞƌǀĞ͘�
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ďǇ�ĨŽƌ�Ă�ƚŽƵƌ͕�ĚŽŶ͛ƚ�
ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�Ăƚ�͗
:ĂŶĞůůĞΛũĞƌĞŵŝĂŚƐŝŶŶ͘ĐŽŵ Žƌ�;ϱϬϴͿ�ϴϴϳͲϬϭϴϰ͘

^ŝŶĐĞƌĞůǇ͕�

:ĂŶĞůůĞ�tŝůƐŽŶ͕�D��
�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ

$FWLYDWLRQ�)XQG�
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	�� ŽǀĞƌ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů�
ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ŽĨ�Ă� ůĂƌŐĞ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŽĨ� ĨŽŽĚ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ĨĂĐƵůƚǇ� Ăƚ�
�ŽŚĞƌƚǇ� ,ŝŐŚ�
^ĐŚŽŽů͘� �ĂĐŚ�
ǇĞĂƌ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŝŶ�
:ĂŶƵĂƌǇ� ƚŚĞ� ĐůƵď�
ŽĨ� ĂďŽƵƚ� ϯϬͲϰϬ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŵĂŬĞƐ�
ĚŽŶĂƟŽŶ� ďŽǆĞƐ�
ĂŶĚ� ŇǇĞƌƐ� ƚŽ�
ƉƌŽŵŽƚĞ� ƚŚĞ�
ĚƌŝǀĞ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͘�
:ĞƐƐĞ�'ĂƌĐŝĂ͕� ƚŚĞ��,^�ƚĞĂĐŚĞƌ�ǁŚŽ� ƌƵŶƐ� ƚŚĞ�ĂŌĞƌ�
ƐĐŚŽŽů�ĐůƵď�ƚĞůůƐ�ƵƐ͕�͞�&Žƌ�ŵĞ͕� ŝƚ� ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�
ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨĞǁ�ŵĂƌŬĞƌƐ͕�ƐŽŵĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉĂƉĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝůů�
ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͕�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ� ĐĂŶ� ƌĞĂůůǇ� ŵĂŬĞ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ͘͟�

KŶĐĞ�ƚŚĞ�ŇŝĞƌƐ�ĂƌĞ�
ƵƉ� ĂŶĚ� ďŽǆĞƐ� ĂƌĞ�
ŝŶ� ƉůĂĐĞ� ŝŶ� ĞĂĐŚ�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕� ƚŚĞ�
ĐůƵď� ƐƉĞŶĚƐ� ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ� ĨĞǁ� ǁĞĞŬƐ�
ĐŽůůĞĐƟŶŐ� ĨŽŽĚ͕�
ƌĞƉůĂĐŝŶŐ� ďŽǆĞƐ͕�
ĂŶĚ�ƐŽƌƟŶŐ�ŝƚĞŵƐ�
ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů͘�
�� ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�
ƚŚĞ�ĐůƵď�ǀŽƚĞĚ�ƚŽ�
ĂĚĚ� Ă� ŶĞǁ� ĐŽŵͲ

ƉŽŶĞŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ� ĞīŽƌƚƐ͖� ĂŶĚ� ƚŚĞ� Eh�
<ŝƚĐŚĞŶ��ŶŶƵĂů�&ŽŽĚ��ƌŝǀĞ��ŽŶĐĞƌƚ ǁĂƐ�ďŽƌŶ͘�dŚĞ�
ĨƵŶĚƌĂŝƐĞƌ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ŽƉĞŶ�ŵŝĐ�ŶŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĨŽŽĚ�
ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ǁŚŝůĞ�ůŽĐĂů�ŵƵƐŝͲ
ĐŝĂŶƐ� ƉůĂǇ͘� ϭϬϬй� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞĞĚƐ� ĂƌĞ� ĚŽŶĂƚĞĚ� ƚŽ�
:/͊� ͞EƵ� <ŝƚĐŚĞŶ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĞƐƐĞŶƟĂů� ŝŶ� ŚĞůƉŝŶŐ� ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŐĞƚ� ŝŶǀŽůǀĞĚ͕͟� ƐĂǇƐ� :ĞƐƐĞ͕� ͞/� ďĞůŝĞǀĞ�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŚŝůĞ�
ĂůƐŽ�ŚĂǀŝŶŐ�ĨƵŶ͕�ĂŶĚ�EƵ�<ŝƚĐŚĞŶ�ŚĞůƉƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ͘͟�

����� ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ŝƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞͲ
ůŝǀĞƌǇ͘�:ĞƐƐĞ�ĐƌĞĚŝƚƐ��ŽŚĞƌƚǇ�,ŝŐŚ��ŽŽƐƚĞƌ��ůƵď�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ� ŚĞůƉ� ŝŶ� ĨƵŶĚŝŶŐ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ͘� ͞�� ĐŽƵƉůĞ� ŽĨ�ŵǇ� ĐŚŝůĚŚŽŽĚ� ĨƌŝĞŶĚƐ͛� ĚŽŶĂƚĞ�
ƚŚĞŝƌ�ƚƌƵĐŬƐ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ͕�ĂŶĚ�ŵǇ�ĨĂƚŚĞƌ͕�ǁŚŽ�
ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�Ăƚ��ŽŚĞƌƚǇ�ďƵƚ�ŚĂƐ�ƌĞƟƌĞĚ͕�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ŝŶǀĂůƵĂďůĞ� ŝŶ� ŚĞůƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĚĞůŝǀĞƌǇ͘͟ dŚĞ� ŐŽĂů�
ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ� ĨŽƌ� ĨŽŽĚ� ŝƚĞŵƐ͕� :ĞƐƐĞ�ƚĞůůƐ�ƵƐ͕� ŝƐ�ĂƌŽƵŶĚ�
ϯ͕ϬϬϬ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�Ă�ĐŽůĚ�ĂŶĚ�ƌĂŝŶǇ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ĚĂǇ�
ƚŚĞ� �,^� &ŽŽĚ� �ƌŝǀĞ� �ůƵď� ĂŶĚ� ĨƌŝĞŶĚƐ� ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�
ϲ͕ϳϰϱ� ĨŽŽĚ� ŝƚĞŵƐ� ƚŽ�
ŽƵƌ�ĚŽŽƌƐƚĞƉ͊�

����������������
��������������������
͢͠͠͠��������������
���������������
͡͠͠ǡ͠͠͠����Ǥ����

����ǨǨ�

�ĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ��,^�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ŝƚ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘� dŚŝƐ� ĐůĞĂƌůǇ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĞ� ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŽĨ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ʹ ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�
ŵĂŬĞ� Ă� ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ŝŶ� ŽƚŚĞƌ� ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ� ůŝǀĞƐ͘� dŚĂŶŬ�
ǇŽƵ͊͊� zŽƵƌ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ƐŽ� ŵƵĐŚ� ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�Ă�ŚŽƚ�ŵĞĂů͗�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ŚŽƉĞ͘�



^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϵ

�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ

��ďŝŐ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŽƵƌ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�
�ŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�

ƐĞƌǀĞ�
:ĞƌĞŵŝĂŚ͛Ɛ�/ŶŶ�Θ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͗

WĂƚƌŝĐŝĂ��ĂǀŝĚƐŽŶ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚ
:ŽƐĞƉŚ�^ƟƐŽ͕�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ
'ĞŶĞ��ŽƵĐŚĂƌĚ͕�dƌĞĂƐƵƌĞƌ

KƉĞŶ�WŽƐŝƟŽŶͲ �ůĞƌŬ
�ĂƐƐĂŶĚƌĂ��ŶĚĞƌƐŽŶ
dŝŵŽƚŚǇ��ŝďĂƵĚ
DĞůŝŶĚĂ�,ŝůůŽĐŬ
:ĂĐŬ�ZĞĂƌĚŽŶ��

�ƵŐĞŶĞ�^ĂŶƚŽƐͲZŽĞƐůĞƌ

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�
ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ďŽĂƌĚ�

ŵĞŵďĞƌ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ͊�

�������ǯ�������������
������������������������
����������������������

������������������������
��������������Ǥ�������������

�������������������Ƭ�
�������������������

������������ǡ��������������
Ƭ���������������������Ǥ�����
�������������������������

�������������������������������
��������������������Ǥ

ϱƉŵͲϳ͗ϯϬ�>ŽĐĂƟŽŶ�d���

ϭϬĂͲϲƉ�Λ�^ŚĂǁ͛Ɛ�
'ŽůĚƐƚĂƌ��ůǀĚ͘

ϳƉŵ�Ͳϴ͗ϯϬ���ŝ�ʹǁĞĞŬůǇ��������

ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬ:ĞƌĞŵŝĂŚƐͲ/ŶŶͲϳϭϵϮϵϳϯϬϬϳϮͬ
ǁǁǁ͘ŝŶƐƚĂŐƌĂŵ͘ĐŽŵͬũĞƌĞŵŝĂŚƐͺŝŶŶ͍ͬŚůсĞŶ

:ĞƌĞŵŝĂŚ͛Ɛ�/ŶŶ�/ŶĐ͘
ϭϬϱϵ�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ
W͘K͘��Žǆ�ϯϬϬϯϱ
tŽƌĐĞƐƚĞƌ͕�D��ϬϭϲϬϯ

^ƵƉƉŽƌƚ�:ĞƌĞŵŝĂŚ͛Ɛ�/ŶŶ�
tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐŚŽƉ�Ăƚ�ƐŵŝůĞ͘ĂŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵ͕��

�ŵĂǌŽŶ�ĚŽŶĂƚĞƐ��͘Ϭϱй�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƚŽ�
:/

hƐĞ�ŽƵƌ�ƵŶŝƋƵĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ůŝŶŬ��
ŚƩƉƐ͗ͬͬƐŵŝůĞ͘ĂŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵͬĐŚͬϮϮͲϮϱϲϳϬϴϬ


