
>�^�W,/>K^KW,/�^�KZ/�Ed�>�^

>���Kh��,/^D�

>Ζ�yW�E^/KE

Ͳ WƌĠƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�͗�

>Ğ�ďŽƵĚĚŚŝƐŵĞ�ƐĞ�ƌĠƉĂŶĚŝƚ�ƌĂƉŝĚĞŵĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůΖĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞ�ƐŽŶ�ƉĂǇƐ�ĚΖŽƌŝŐŝŶĞ͘��ĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ�
ĚĠƉġĐŚĠƐ�ƉĂƌ�ůĞ�ƌŽŝ��ƐŚŽŬĂ�ĨŝƌĞŶƚ�ĐŽŶŶĂŠƚƌĞ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĚĂŶƐ�ůΖ/ŶĚĞ�ĚƵ�^ƵĚ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ŶŽƌĚͲŽƵĞƐƚ�ĚƵ�
ƐŽƵƐͲĐŽŶƚŝŶĞŶƚ͘�^ĞůŽŶ�ĚĞƐ�ůĠŐĞŶĚĞƐ�ĚĂƚĂŶƚ�ĚĞ�ůΖĠƉŽƋƵĞ�ĚƵ�ƌğŐŶĞ�ĚΖ�ƐŚŽŬĂ͕�ĚĞƐ�ŵŝƐƐŝŽŶŶĂŝƌĞƐ�ĨƵƌĞŶƚ�
ĞŶǀŽǇĠƐ�ĚĂŶƐ�ĐĞƌƚĂŝŶƐ�ƉĂǇƐ�ŵĠĚŝƚĞƌƌĂŶĠĞŶƐ�ŵĂŝƐ�ŶΖǇ�ƌĞŶĐŽŶƚƌğƌĞŶƚ�ĂƵĐƵŶ�ƐƵĐĐğƐ͘�

Ͳ >Ğ�ďŽƵĚĚŚŝƐŵĞ�ĞŶ��ƐŝĞ�͗�

>Ă�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĚƵ�^ƌŝ�>ĂŶŬĂ�Ă�ĠƚĠ�ĂƚƚƌŝďƵĠĞ�ĂƵ�ĨŝůƐ�Ğƚ�ă�ůĂ�ĨŝůůĞ�ĚƵ�ƌŽŝ��ƐŚŽŬĂ͘��ĞƉƵŝƐ�ƐŽŶ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ƐƵƌ�ĐĞƚƚĞ�ŠůĞ͕�ůĞ�dŚĞƌĂǀĂĚĂ�ĚĞŵĞƵƌĞ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ͘�
^ĞůŽŶ�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ͕�ůĞ�dŚĞƌĂǀĂĚĂ�ĨƵƚ�ŝŵƉůĂŶƚĠ�ĞŶ��ŝƌŵĂŶŝĞ�ĚƵƌĂŶƚ�ůĞ�ƌğŐŶĞ�ĚΖ�ƐŚŽŬĂ͕�ŵĂŝƐ�ŝů�ŶΖǇ�Ă�
ĂƵĐƵŶĞ�ƉƌĞƵǀĞ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ĚĞ�ƐĂ�ƉƌĠƐĞŶĐĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ƉĂǇƐ�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�sĞ ƐŝğĐůĞ͘��Ƶ�s/Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞ�dŚĞƌĂǀĂĚĂ�
ƐΖĠƚĞŶĚŝƚ�ĚĞ�ůĂ��ŝƌŵĂŶŝĞ�ă�ĐĞ�ƋƵŝ�ĞƐƚ�ĂƵũŽƵƌĚΖŚƵŝ�ůĂ�dŚĂŢůĂŶĚĞ�Ğƚ�ůŽƌƐƋƵĞ�ůĞƐ�dŚĂŢƐ͕�ĂƌƌŝǀĂŶƚ�ĚƵ�ƐƵĚͲ
ŽƵĞƐƚ�ĚĞ�ůĂ��ŚŝŶĞ͕�ƐΖŝŶƐƚĂůůğƌĞŶƚ�ĚĂŶƐ�ůĞ�ƉĂǇƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞ�y//Ğ Ğƚ�ůĞ�y/sĞ ƐŝğĐůĞ͕�ŝůƐ�ĂĚŽƉƚğƌĞŶƚ�ĐĞƚƚĞ�
ƌĞůŝŐŝŽŶ͘�
�ǀĂŶƚ�ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�//Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞ�DĂŚĂǇĂŶĂ�Ğƚ�ůΖŚŝŶĚŽƵŝƐŵĞ�ƐĞ�ƉƌŽƉĂŐğƌĞŶƚ�ĂƵ��ĂŵďŽĚŐĞ͕�ŵĂŝƐ�ĂƉƌğƐ�ůĞ�
y/sĞ ƐŝğĐůĞ�Ğƚ�ƐŽƵƐ�ůΖŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚĞƐ�dŚĂŢƐ͕�ůĞ�dŚĞƌĂǀĂĚĂ�Ǉ�ĚĞǀŝŶƚ�ƉĞƵ�ă�ƉĞƵ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĚŽŵŝŶĂŶƚĞ͘�
>Ğ�ďŽƵĚĚŚŝƐŵĞ�ŐĂŐŶĂ�ůΖ�ƐŝĞ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ĂƵ�ĚĠďƵƚ�ĚĞ�ůΖğƌĞ�ĐŚƌĠƚŝĞŶŶĞ͕�ƉƵŝƐ�ĞŶƚƌĂ�ĞŶ��ŚŝŶĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ďŝĂŝƐ�
ĚĞƐ�ƌŽƵƚĞƐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůĞƐ�ĚğƐ�ůĞ�ϭĞƌ ƐŝğĐůĞ͘�DĂůŐƌĠ�ůΖŽƉƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ĐŽŶĨƵĐŝĂŶŝƐŵĞ�ŽƌƚŚŽĚŽǆĞ�Ğƚ�ůĞƐ�
ƉĠƌŝŽĚĞƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐĠĐƵƚŝŽŶ�ƋƵΖŝů�ƐƵďŝƚ�ĞŶ�ϰϰϲ͕�ϱϳϰ͕�ϱϳϳ�Ğƚ�ϴϰϱ͕�ůĞ�ďŽƵĚĚŚŝƐŵĞ�ƐΖŝŵƉůĂŶƚĂ�ƉĞƵ�ă�ƉĞƵ͕�
ŝŶĨůƵĞŶĕĂŶƚ�ůĂ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĐŚŝŶŽŝƐĞ�Ğƚ�ƐΖĂĚĂƉƚĂŶƚ�ĞŶ�ƌĞƚŽƵƌ�ă�ůĂ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ĚƵ�ƉĂǇƐ͘�>ΖŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ŵĂũĞƵƌĞ�ĚƵ�
ďŽƵĚĚŚŝƐŵĞ�ĐŚŝŶŽŝƐ�Ɖƌŝƚ�ĨŝŶ�ĂǀĞĐ�ůĂ�ŐƌĂŶĚĞ�ƉĞƌƐĠĐƵƚŝŽŶ�ĚĞ�ϴϰϱ͘�>Ğ�ǌĞŶ�ŽƵ�ĐŚĂŶ�;ĚƵ�ƐĂŶƐŬƌŝƚ�ĚŚǇĂŶĂ͕�
ŵĠĚŝƚĂƚŝŽŶͿ͕�Ğƚ�ůĂ�ƐĞĐƚĞ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ƉƵƌĞ͕�ĐŽŶƐĞƌǀğƌĞŶƚ�ĐĞƉĞŶĚĂŶƚ�ƵŶĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͘�
�ĞƉƵŝƐ�ůĂ��ŚŝŶĞ͕�ůĞ�ďŽƵĚĚŚŝƐŵĞ�ƉŽƵƌƐƵŝǀŝƚ�ƐŽŶ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ͘�>ĞƐ�ĂƵƚŽƌŝƚĠƐ�ĐŽŶĨƵĐĠĞŶŶĞƐ�ĞŵƉġĐŚğƌĞŶƚ�
ƐŽŶ�ĞŶƚƌĠĞ�ĂƵ�sŝġƚŶĂŵ�ŵĂŝƐ�ůΖŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĚƵ�DĂŚĂǇĂŶĂ�ĐŽŵŵĞŶĕĂ�ă�ƐĞ�ĨĂŝƌĞ�ƌĞƐƐĞŶƚŝƌ�ĚğƐ�ϭϴϵ͘�^ĞůŽŶ�
ůĞƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶŶĞůůĞƐ͕�ůĞ�ďŽƵĚĚŚŝƐŵĞ�ƉĠŶĠƚƌĂ�ƉŽƵƌ�ůĂ�ƉƌĞŵŝğƌĞ�ĨŽŝƐ�ĞŶ��ŽƌĠĞ�ĞŶ�ϯϳϮ͘���ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�
ůă͕�ůĂ��ŽƌĠĞ͕�ŝŶĨůƵĞŶĐĠĞ�ƉĂƌ�ůĂ��ŚŝŶĞ͕�ƐĞ�ĐŽŶǀĞƌƚŝƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞŵĞŶƚ�ĂƵ�ďŽƵĚĚŚŝƐŵĞ͘�
�Ğ�ůĂ��ŽƌĠĞ͕�ůĞ�ďŽƵĚĚŚŝƐŵĞ�ƉĂƌǀŝŶƚ�ĚĞ�ĨĂĕŽŶ�ŽĨĨŝĐŝĞůůĞ�ĂƵ�:ĂƉŽŶ�ĞŶ�ϱϱϮ͕�ŵġŵĞ�Ɛŝ�ůĞƐ�:ĂƉŽŶĂŝƐ�ůĞ�
ĐŽŶŶĂŝƐƐĂŝĞŶƚ�ŽĨĨŝĐŝĞƵƐĞŵĞŶƚ�ĂǀĂŶƚ�ĐĞƚƚĞ�ĚĂƚĞ͘��Ŷ�ϱϵϯ͕�ůĞ�ƉƌŝŶĐĞ�^ŚŽƚŽŬƵ�ůĞ�ƉƌŽĐůĂŵĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĚΖ�ƚĂƚ͘�
�Ƶ�ĚĠďƵƚ�ĚƵ�s//Ğ ƐŝğĐůĞ͕�ůĞ�ďŽƵĚĚŚŝƐŵĞ�ĨƵƚ�ŝŶƚƌŽĚƵŝƚ�ĂƵ�dŝďĞƚ�ƉĂƌ�ůĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�ĚƵ�ƐŽƵǀĞƌĂŝŶ�ƋƵŝ�ĠƚĂŝĞŶƚ�
ĚΖŽƌŝŐŝŶĞ�ĠƚƌĂŶŐğƌĞ�Ğƚ�ĂǀĂŶƚ�ůĞ�ŵŝůŝĞƵ�ĚƵ�ƐŝğĐůĞ�ƐƵŝǀĂŶƚ͕�ŝů�ĠƚĂŝƚ�ĚĞǀĞŶƵ�ƚƌğƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƵ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůĂ�
ĐƵůƚƵƌĞ�ƚŝďĠƚĂŝŶĞ͘�>Ğ�ŵŽŝŶĞ�ŝŶĚŝĞŶ�WĂĚŵĂƐĂŵďŚĂǀĂ�ƋƵŝ�ĂƌƌŝǀĂ�ĂƵ�dŝďĞƚ�ĞŶ�ϳϰϳ�ĂĐĐĠůĠƌĂ�ůĞ�
ĚĠǀĞůŽƉƉĞŵĞŶƚ�ĚƵ�ďŽƵĚĚŚŝƐŵĞ�ƚŝďĠƚĂŝŶ͘�/ů�ƐΖŝŶƚĠƌĞƐƐĂ�ƐƵƌƚŽƵƚ�ă�ƌĠƉĂŶĚƌĞ�ůĞ�ďŽƵĚĚŚŝƐŵĞ�ƚĂŶƚƌŝƋƵĞ͕�
ƋƵŝ�ĚĞǀŝŶƚ�ůĂ�ĨŽƌŵĞ�ƉƌĠĚŽŵŝŶĂŶƚĞ�ĂƵ�dŝďĞƚ͘�>ĞƐ�ďŽƵĚĚŚŝƐƚĞƐ�ŝŶĚŝĞŶƐ�Ğƚ�ĐŚŝŶŽŝƐ�ĐŽŶŶƵƌĞŶƚ�ĚĞƐ�ůƵƚƚĞƐ�
ĚΖŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ĂƵ�dŝďĞƚ͕�ŵĂŝƐ�ĨŝŶĂůĞŵĞŶƚ�ĐĞ�ĨƵƌĞŶƚ�ůĞƐ��ŚŝŶŽŝƐ�ƋƵŝ�ĨƵƌĞŶƚ�ĐŚĂƐƐĠƐ�ĚƵ�ƉĂǇƐ�ǀĞƌƐ�ůĂ�ĨŝŶ�ĚƵ�
s///Ğ ƐŝğĐůĞ͘�
^ĞƉƚ�ƐŝğĐůĞƐ�ƉůƵƐ�ƚĂƌĚ͕�ůĞƐ�ďŽƵĚĚŚŝƐƚĞƐ�ƚŝďĠƚĂŝŶƐ�ĂĚŽƉƚğƌĞŶƚ�ůΖŝĚĠĞ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ƐƵƉĠƌŝĞƵƌƐ�ĚĞ�ůĞƵƌƐ�ŐƌĂŶĚƐ�
ŵŽŶĂƐƚğƌĞƐ�ĠƚĂŝĞŶƚ�ĞƵǆͲŵġŵĞƐ�ĚĞƐ�ďŽĚŚŝƐĂƚƚǀĂƐ�ŽƵ�ƌĠŝŶĐĂƌŶĂƚŝŽŶƐ�ĚƵ��ŽƵĚĚŚĂ͘�>ĞƵƌ�ĐŚĞĨ�ĨƵƚ�
ĞŶƐƵŝƚĞ�ĐŽŶŶƵ�ƐŽƵƐ�ůĞ�ŶŽŵ�ĚĞ�ĚĂůĂŢͲůĂŵĂ͘�>ĞƐ�ĚĂůĂŢͲůĂŵĂƐ�ĚŝƌŝŐğƌĞŶƚ�ĐĞ�ƉĂǇƐ�ƋƵŝ�ĚĞǀŝŶƚ�ƵŶĞ�
ƚŚĠŽĐƌĂƚŝĞ�ĂƵ�ys//Ğ ƐŝğĐůĞ�Ğƚ�ũƵƐƋƵΖĞŶ�ϭϵϱϬ͕�ĚĂƚĞ�ă�ůĂƋƵĞůůĞ�ůĂ��ŚŝŶĞ�ĞŶǀĂŚŝƚ�ůĞ�dŝďĞƚ͘�

Ͳ EŽƵǀĞůůĞƐ�ĠĐŽůĞƐ�͗�

�Ƶ�ƐĞŝŶ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�ĚĞ�ŶŽƵǀĞůůĞƐ�ĠĐŽůĞƐ�ƐĞ�ĚĠǀĞůŽƉƉğƌĞŶƚ�ĂǀĞĐ�ƐƵĐĐğƐ�ĞŶ��ŚŝŶĞ͕�ĂƵ�:ĂƉŽŶ�Ğƚ�ĚĂŶƐ�



ĚΖĂƵƚƌĞƐ�ƉĂǇƐ�ĚĞ�ůΖ�ƐŝĞ�ĚĞ�ůΖ�Ɛƚ͘�WĂƌŵŝ�ĐĞůůĞƐͲĐŝ͕�ůĞ�ĐŚĂŶ�ŽƵ�ǌĞŶ�Ğƚ�ůĂ�ƐĞĐƚĞ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ƉƵƌĞ�ŽƵ�
ĂŵŝĚŝƐŵĞ�;ĚƵ��ŽƵĚĚŚĂ��ŵŝƚďŚĂͿ�ĨƵƌĞŶƚ�ůĞƐ�ƉůƵƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͘�
>Ğ�ǌĞŶ�ƌĞĐŽŵŵĂŶĚĞ�ůĂ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�ĚĞ�ůĂ�ŵĠĚŝƚĂƚŝŽŶ�ĐŽŵŵĞ�ƵŶĞ�ǀŽŝĞ�ƉĞƌŵĞƚƚĂŶƚ�ůĂ�ƌĠĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ŝŶƚƵŝƚŝǀĞ�
Ğƚ�ƐŽƵĚĂŝŶĞ�ĚĞ�ŶŽƚƌĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĞƐƐĞŶƚŝĞůůĞ�ĚĞ��ŽƵĚĚŚĂ͘�&ŽŶĚĠ�ƉĂƌ�ůĞ�ŵŽŝŶĞ�ŝŶĚŝĞŶ��ŽĚŚŝĚŚĂƌŵĂ͕�ƋƵŝ�
ĂƌƌŝǀĂ�ĞŶ��ŚŝŶĞ�ĞŶ�ϱϮϬ͕�ůĞ�ǌĞŶ�ŵĞƚ�ůΖĂĐĐĞŶƚ�ƐƵƌ�ůĂ�ƉƌĂƚŝƋƵĞ�Ğƚ�ƐƵƌ�ůΖĠǀĞŝů�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞů�ƉůƵƚƀƚ�ƋƵĞ�ƐƵƌ�ůĂ�
ĚŽĐƚƌŝŶĞ�ŽƵ�ůΖĠƚƵĚĞ�ĚĞƐ�ĠĐƌŝƚƵƌĞƐ͘�
>Ă�ƐĞĐƚĞ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ƉƵƌĞ�ŝŶƐŝƐƚĞ�ŶŽŶ�ƉĂƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ŵĠĚŝƚĂƚŝŽŶ�ŵĂŝƐ�ƐƵƌ�ůĂ�ĨŽŝ�Ğƚ�ůĂ�ĚĠǀŽƚŝŽŶ�ĂƵ��ŽƵĚĚŚĂ�
�ŵŝƚĂďŚĂ͕�ůĞ��ŽƵĚĚŚĂ�ĚĞ�ůĂ�>ƵŵŝğƌĞ�ŝŶĨŝŶŝĞ͕�ĐŽŵŵĞ�ŵŽǇĞŶ�ĚĞ�ƌĞŶĂŠƚƌĞ�ĚĂŶƐ�ƵŶ�ƉĂƌĂĚŝƐ�ĠƚĞƌŶĞů�
ĂƉƉĞůĠ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ƉƵƌĞ͘�ZĞŶĂŠƚƌĞ�ĚĂŶƐ�ĐĞ�ƉĂƌĂĚŝƐ�ƐŝƚƵĠ�ă�ůΖŽƵĞƐƚ�ĚĞ�ůΖƵŶŝǀĞƌƐ�ĚĠƉĞŶĚ�ĚƵ�ƉŽƵǀŽŝƌ�ĚĞ�ůĂ�
ŐƌąĐĞ�ĚΖ�ŵŝƚĂďŚĂ�Ğƚ�ŶΖĞƐƚ�ĚŽŶĐ�ƉĂƐ�ƵŶĞ�ƌĠĐŽŵƉĞŶƐĞ�ă�ůĂ�ƉŝĠƚĠ�ŚƵŵĂŝŶĞ͘�>ĞƐ�ĂĚĞƉƚĞƐ�ƐΖĞŶ�ƌĞŵĞƚƚĞŶƚ�
ă��ŵŝƚĂďŚĂ�ĞŶ�ƌĠƉĠƚĂŶƚ�ă�ƉůƵƐŝĞƵƌƐ�ƌĞƉƌŝƐĞƐ�ůĂ�ƉŚƌĂƐĞ�Η,ŽŵŵĂŐĞ�ĂƵ��ŽƵĚĚŚĂ��ŵŝƚĂďŚĂΗ͘�
�ĞƉĞŶĚĂŶƚ͕�ƵŶĞ�ƐĞƵůĞ�ƌĠĐŝƚĂƚŝŽŶ�ƐŝŶĐğƌĞ�ĚĞ�ĐĞƐ�ƉĂƌŽůĞƐ�ƉĞƵƚ�ƐΖĂǀĠƌĞƌ�ƐƵĨĨŝƐĂŶƚĞ�ƉŽƵƌ�ŐĂƌĂŶƚŝƌ�ůΖĞŶƚƌĠĞ�
ĚĂŶƐ�ůĂ�dĞƌƌĞ�ƉƵƌĞ͘�
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