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' ƌĂŚĂŵ� >ĞŝƐŚŵĂŶ� ^ƚĞǁĂƌƚ͕� ǁŚŽ� ŚĂƐ� ĚŝĞĚ�
ĂŐĞĚ� ϲϱ͕� ǁĂƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ^ĐŽƚůĂŶĚ͛Ɛ� ĨŽƌĞŵŽƐƚ� ŐŽůĚ�
ĂŶĚ� ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚƐ� ŽĨ� ŚŝƐ� ĞƌĂ͘� dŚĞ� ŵŽƐƚ� ƉƌĞƐƟŐͲ
ŝŽƵƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŵĂŶǇ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŝƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�
ƐŝůǀĞƌ� ƐĐƵůƉƚƵƌĞ� ĚŝƐƉůĂǇĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� DĂŝŶ� ,Ăůů� ŽĨ�
ƚŚĞ�^ĐŽƫƐŚ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ͘�/ƚ� ŝƐ�ĂƌŐƵĂďůǇ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ǀŝĞǁĞĚ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ� ƐŝůǀĞƌ� ŝŶ��ƌŝƚĂŝŶ� ƚŽĚĂǇ�
ĂƐ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ĮǀĞ�ŵŝůůŝŽŶ� ǀŝƐŝƚŽƌƐ� ŚĂǀĞ� ƐƚĂƌƚĞĚ�
ƚŽƵƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ǁŚŝĐŚ� ŽƉĞŶĞĚ� ŝŶ� ϮϬϬϰ�
ǁŚĞƌĞ�'ƌĂŚĂŵ͛Ɛ�ƐĐƵůƉƚƵƌĞ�ƐŝƚƐ͘ 

 

�ŽƌŶ�Ăƚ��ƌŝĚŐĞ�ŽĨ��ůůĂŶ�ŝŶ�ϭϵϱϱ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĞĚƵĐĂƚͲ
ĞĚ�Ăƚ��ŽůůĂƌ��ĐĂĚĞŵǇ�;ϭϵϲϬ-ϳϯͿ͘�,ŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ�tŝůͲ
ůŝĂŵ� DŽƌƌŝĐĞ� ^ƚĞǁĂƌƚ͕� ĂŶ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ĚĞƐŝŐŶĞƌ͕�
ǁĂƐ� Ă� ůĞĂĚŝŶŐ� ŝŶŇƵĞŶĐĞ� ŝŶ� ŚŝƐ� ůŝĨĞ� ĂƐ� ŚĞ� ŚĂĚ� Ă�
ŬĞĞŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ŝŶ� ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚŝŶŐ͘� /ŶĚĞĞĚ͕� ǁŚĞŶ�
ƚŚĞ� ůĞĐƚƵƌĞƌ� ǁŚŽ� ƌĂŶ� ƚŚĞ� ůŽĐĂů� ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚŝŶŐ�
ĞǀĞŶŝŶŐ�ĐůĂƐƐ�ŚĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƌĞƟƌĞĚ͕�ŚĞ�ĂƐŬĞĚ�Dƌ�
^ƚĞǁĂƌƚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽǀĞƌ͘�'ƌĂŚĂŵ�ǁŽƵůĚ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůͲ
ůǇ�Ɛŝƚ-ŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ�ƚĂƵŐŚƚ͘��ƚ�ƚŚĞ�
�ĐĂĚĞŵǇ�ŚŝƐ��ƌƚ�DĂƐƚĞƌ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ŚĞ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�
'ƌĂǇ͛Ɛ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ƌƚ͕��ďĞƌĚĞĞŶ͘�,Ğ�ĚŝĚ͕�ďƵƚ�ǁĂƐ�
ŶŽƚ�ƐƵƌĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ͕�ƐŽ�ŚĞ�
ƐŽƵŐŚƚ� ƐƵŵŵĞƌ�ǁŽƌŬ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�EŽƌŵĂŶ�
'ƌĂŶƚ͕�ƚŚĞ�&ŝĨĞ�ũĞǁĞůůĞƌ͘� 

 

'ƌĂǇ͛Ɛ� ĂĐĐĞƉƚĞĚ� 'ƌĂŚĂŵ� ĂŶĚ� ǁŝƚŚ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ� ĨƌŽŵ� 'ƌĂŶƚ͕� ŚĞ� ƐĞŝǌĞĚ� ƚŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘�
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&ƌŽŵ�ϭϵϳϯ-ϳϳ�ŚĞ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƌƚ�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ��ŝƉůŽͲ
ŵĂ� ĂŶĚ� ŝŶ� ŚŝƐ� ƉĞŶƵůƟŵĂƚĞ� ǇĞĂƌ� ǁĂƐ� Ă� ĮŶĂůŝƐƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
zŽƵŶŐ��ĞƐŝŐŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘���ŽŶĞ-ǇĞĂƌ��ƌƚ�
ĂŶĚ� �ĞƐŝŐŶ� WŽƐƚ� 'ƌĂĚƵĂƚĞ� ^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ� ĨŽůůŽǁĞĚ͘� DĂůͲ
ĐŽůŵ� �ƉƉůĞďǇ͕� ǁŚŽƐĞ� ĨŽƌƚĞ� ǁĂƐ� ĞŶŐƌĂǀŝŶŐ͕� ĂƐŬĞĚ� ƚŚĞ�
^ĐŚŽŽů�ƚŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŚŽ�ĐŽƵůĚ�ŚĞůƉ�Śŝŵ�ŝŶ�
ŚŝƐ� ƐƚƵĚŝŽ͘� dŚĞƌĞ� ǁĂƐ� ŽŶůǇ� ŽŶĞ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌǇ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�Ă�ƌŽůĞ�–�'ƌĂŚĂŵ͘�^Ž�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŚŽǁ�ŚĞ�
ĂĚĚĞĚ�ĞŶŐƌĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ŚŝƐ�ƐŬŝůů�ďĂŶŬ͘��ĞĨŽƌĞ�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�ŚĞ�
ƐƉĞŶƚ� ƚŚĞ� ƐƵŵŵĞƌ� ŽďƚĂŝŶŝŶŐ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ǁŽƌŬ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚ-ǁŝŶŶŝŶŐ�>ŽŶĚŽŶ�ũĞǁĞůůĞƌ�ZŽŐĞƌ��ŽǇůĞ͘ 

 

,ŝƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ��ƵŶďůĂŶĞ�ĂŶĚ�'ƌĂŚĂŵ�ĚĞĐŝĚͲ
ĞĚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ŚŝƐ�ƌŽŽƚƐ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽŽ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�
^ĐŽƫƐŚ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ŐĞŶĐǇ͕� ŚŝƐ� ĨĂƚŚĞƌ� ĂŶĚ� ďƌŽƚŚĞƌ�
/ĂŝŶ͕�ĂŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌ͕�ŚĞ�ďĞŐĂŶ�ƌĞŶŽǀĂƟŶŐ�Ă�ĚĞƌĞůŝĐƚ�ďƵŝůĚͲ
ŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƚŽǁŶ͘� /ŶŝƟĂůůǇ� ŚĞ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ� ŽŶ� ŵĂŬŝŶŐ�
ũĞǁĞůůĞƌǇ� ĂŶĚ� ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ� ŽƵƚǁŽƌŬ� ĨŽƌ� ŽƚŚĞƌ� ƐŝůǀĞƌͲ
ƐŵŝƚŚƐ͘��Ŷ�ĞĂƌůǇ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ũĞǁĞůůĞƌǇ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�
ŵĂŝŶůǇ� ƐŝůǀĞƌ�ďŝƌĚ�ďƌŽŽĐŚĞƐ� ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀĞĚ�ƉŽƉƵůĂƌ͘� dŚĞŝƌ�
ƐŝŵƉůĞ� ƐƚǇůŝƐĞĚ� ĨŽƌŵƐ� ŚĂĚ� ĂŶ� ŝŶĚĞĮŶĂďůĞ� ƋƵĂůŝƚǇ� ƚŚĂƚ�
ǁĂƐ�ĐŚĂƌŵŝŶŐ͘� 

 

�ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ϭϵϴϬƐ� ŚŝƐ� ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ� ƐƉƌĞĂĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽŵͲ
ŵŝƐƐŝŽŶƐ� ƌŽůůĞĚ� ŝŶ͘� ,ŝƐ� ŽƵƚƉƵƚ� ƌĂŶŐĞĚ� ĨƌŽŵ� ŚĂŶĚ-
ǁƌŽƵŐŚƚ� ƐƉŽŽŶƐ� ƚŽ� ŵĂĐĞƐ͖� ĨƌŽŵ� ŚĂŶĚ-ƌĂŝƐĞĚ� ĚƌŝŶŬŝŶŐ�
ĐƵƉƐ�ƚŽ�Ă��ŝƐŚŽƉ͛Ɛ�ĐƌŽǌŝĞƌ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ďŽǆĞƐ�ƚŽ�ǀĂƐĞƐ͘�KŶĞ�
ŽĨ�ŚŝƐ�ŵŽƌĞ�ƵŶƵƐƵĂů� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ϭϵϴϬƐ�ǁĂƐ� ƚŽ�
ĚĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ�ŵĂŬĞ� ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ�YƵĂŝĐŚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�<ĞĞƉĞƌƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�YƵĂŝĐŚϭ�Ăƚ��ůĂŝƌ��ĂƐƚůĞ͘��ůƚŚŽƵŐŚ� ŝƚ�ƐŽƵŶĚƐ�ĂƐ� ŝĨ� ƚŚŝƐ�
ŝƐ�Ă�ďŽĚǇ�ƐƚĞĞƉĞĚ�ŝŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ŽŶůǇ�ĨŽƵŶĚĞĚ�
ŝŶ�ϭϵϴϴ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƋƵĂŝĐŚ͕�^ĐŽƚůĂŶĚ͛Ɛ�ƐŵĂůů�ďŽǁů�ĨŽƌ�
ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ǁŚŝƐŬǇ͕�ĚĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϭϳƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘�/ƚƐ�ĂŶĐĞƐͲ
ƚŽƌ�ǁĂƐ� ƚŚĞ� ƐĐĂůůŽƉ� ƐŚĞůů� ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ� ĚƌĂŵƐ� ŽĨ�ǁŚŝƐŬǇ�
ǁĞƌĞ�ĚƌƵŶŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŝŐŚůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�/ƐůĂŶĚƐ͘�'ƌĂŚĂŵ�ŚĂĚ�Ă�
ŐƌĞĂƚ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ĨŽƌ� ƚƌĂĚŝƟŽŶ� ĂŶĚ� ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ� ĞĂƌůǇ�
^ĐŽƫƐŚ�ƐŝůǀĞƌ͕�ďƵƚ�ŚĞ�ůŝŬĞĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĨƌĞƐŚ�ƚŽ�
ŚŝƐ�ĨŽƌŵƐ͘� 

 

&ŽůůŽǁŝŶŐ� ĂŶ� ĂƌƟĐůĞ� ŽŶ� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ� �ƌŝƟƐŚ� ƐŝůͲ
ǀĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�dŝŵĞ͛Ɛ�,Žǁ�ƚŽ�^ƉĞŶĚ�/ƚ�ŵĂŐĂͲ
ǌŝŶĞ͕� ǁŚŝĐŚ� ĨĞĂƚƵƌĞĚ� 'ƌĂŚĂŵ͛Ɛ� ǁŽƌŬ͕� Ă� ĐŽŵŵŝƐͲ
ƐŝŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ƉŝĞĐĞ�ǁĂƐ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ĨŽƌŵ� ^ŝŶŐĂƉŽƌĞ͘�
�Ŷ��ŶŐůŽ�/ƌŝƐŚ�ŐĞŶƚůĞŵĂŶ�ǁĂŶƚĞĚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǀĞƌǇ�
ƐƉĞĐŝĂů� ƚŽ� ƉƌĞƐĞŶƚ� ƚŽ� ŚŝƐ� �ŚŝŶĞƐĞ� ǁŝĨĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ�
ǁĞĚĚŝŶŐ� ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ͘�,ĂǀŝŶŐ� ůŽŽŬĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ�ǁĞďͲ
ƐŝƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚƐ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞ͕�ŚĞ�
ĚĞĐŝĚĞĚ�'ƌĂŚĂŵ�ǁĂƐ�ŚŝƐ�ŵĂŶ͘��ŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽͲ
ũĞĐƚ�ďǇ�ƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�Ğ-ŵĂŝů�Ă�ǀĂƐĞ�ǁĂƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ŽŶ͘�
'ƌĂŚĂŵ�ǁĂƐ�ƐĞŶƚ�ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƉůĞ͛Ɛ�ŵŝŶŝŵĂůͲ
ŝƐƚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉŝĞĐĞ�
ǁĂƐ� ƚŽ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ͘�'ƌĂŚĂŵ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ŽŶ�Ă��ŚŝŶĞƐĞ�
ƐƚǇůĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͛Ɛ� ŶĂŵĞ� ŝŶ� ŐŽůĚ� ůĞƩĞƌŝŶŐ�
ŽŶ�Ă�ĐŚĂƐĞĚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͘��ĂƚĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ŶĂƟŽŶͲ
ĂůŝƟĞƐ�ŽĨ� ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚŽŶŽƌ�ƚŚĞ�ǀĂƐĞ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ�Ă�
ƉĞŽŶǇ� ŝŶ� Ă� ŐŝůĚĞĚ� ƌĞĐĞƐƐ� ĂŶĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƌĞǀĞƌƐĞ� Ă�
�ĞůƟĐ�ŬŶŽƚ͘ 

�,ĞŝŐŚƚ�ϮϮŝŶƐ͘��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ϮϬϭϮ͘��ŽƵƌƚĞƐǇ��ůŝǌĂďĞƚŚ�
^ƚĞǁĂƌƚ͕�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ�^ŚĂŶŶŽŶ�dŽŌ 

ϭ� dŚŝƐ� ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ŶŽŶ-ƉƌŽĮƚ�ŵĂŬŝŶŐ� ƐŽĐŝĞƚǇ�ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ďǇ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�
ƌĞĐŽƌĚ� ŽĨ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ� ^ĐŽƚĐŚ�ǁŚŝƐŬǇ͘� /ƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ� ůĞĂĚŝŶŐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^ĐŽƚĐŚ� ǁŚŝƐŬǇ� ŝŶͲ
ĚƵƐƚƌǇ͘ 
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�ůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ďĂƐŝĐ� ƐŚĂƉĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƋƵĂŝĐŚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĞƐͲ
ƚĂďůŝƐŚĞĚ� ĨŽƌ� ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ͕� 'ƌĂŚĂŵ� ĚŝĚ� ŶŽƚ� ƌĞƉƌŽĚƵĐĞ�
ǁŚĂƚ�ǁĞŶƚ�ďĞĨŽƌĞ͘�dŚĞ�ŚĂŶĚůĞƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ǀĂƌŝĞĚ͕�Žƌ�ŝƚƐ�
ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŵĂǇ�ďĞ� ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ǁŝƚŚ� ĂŶǇƚŚŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ƐĂůŵŽŶ�
ƚŽ�ďĂƌůĞǇ͘�KĨ� ĐŽƵƌƐĞ͕� ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ƵƐĞ�Ă�
ƋƵĂŝĐŚ� ĨŽƌ� ŝƚƐ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů� ƉƵƌƉŽƐĞ͘� /ŶĚĞĞĚ͕� ŽŶĞ� ĐůŝĞŶƚ�
ƵƐĞĚ�ŚŝƐ� ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĚĂŝůǇ�ƉŽƌƌŝĚŐĞ�ĂŶĚ�ŶŽƚ� ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ� ŝƚƐ�
ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ǁĂƐ�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽĂƚƐ͘��&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ϭϵϴϬƐ͕� ŚĞ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ƚŽ� ƌĞĂĐŚ� Ă� ǁŝĚĞƌ� ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘�
&ƌŽŵ�ϭϵϴϲ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ϮϬϭϴ͕�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ďĞĐĂŵĞ�ƵŶǁĞůů͕�
ŚĞ� ĂƩĞŶĚĞĚ� ƚŚĞ� ĂŶŶƵĂů� 'ŽůĚƐŵŝƚŚƐ͛� &ĂŝƌƐ� ŝŶ� >ŽŶĚŽŶ͘�
,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĞǆŚŝďŝƚŽƌ�ĂŶĚ�ďƵŝůƚ-ƵƉ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐůŝĞŶƚĞůĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂŶ��ŶŐůŝƐŚ�ŽŶĞ͘ 

 

'ƌĂŚĂŵ͛Ɛ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂŝŶůǇ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ƌĞƉůŝĐĂƚĞ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ƐĂǁ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ŽƌŐĂŶŝĐ͘��ĞƌƚĂŝŶůǇ�ŚĞ�
ůŝǀĞĚ� ŝŶ� Ă�ďĞĂƵƟĨƵů� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��ƵŶďůĂŶĞ� ŝƐ� ĂŶ�
ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ƐŵĂůů�ƚŽǁŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ϭϯƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ĐĂƚŚĞĚƌĂů�ĂŶĚ�
ŝƐ� ĂŶ� ĞŶƚƌĂŶĐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ^ĐŽƫƐŚ� ,ŝŐŚůĂŶĚƐ͘� �ĚũĂĐĞŶƚ� ƚŽ�
ƚŚĞ� ƚŽǁŶ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ƌƵƌĂů� ĞƐƚĂƚĞƐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ĨĂƌŵůĂŶĚ�
ĂŶĚ�ĐŽƵŶƚƌǇƐŝĚĞ͘�tŚĞƚŚĞƌ�ŚĞ�ǁĂƐ�ǁĂůŬŝŶŐ�ŚŝƐ�ĚŽŐƐ�Žƌ�
ĐǇĐůŝŶŐ� ;ŚĞ� ǁŽƵůĚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ŝƚ� ŶŽƚŚŝŶŐ� ƚŽ� ĐǇĐůĞ� Ϯϱ�
ŵŝůĞƐͿ͘�&ůŽƌĂ�ĂŶĚ�ĨĂƵŶĂ�ǁĂƐ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ǁŝƚŚ� ƐƚƵŶŶŝŶŐ� ƐĐĞŶĞƌǇ͘� EĂƚƵƌĞ͛Ɛ� ŝŶŇƵĞŶĐĞ�
ƐĞĞŵŝŶŐůǇ� ĐƌĞƉƚ� ŝŶƚŽ� ŚŝƐ� ĚƌĂǁŝŶŐƐ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ĞīŽƌƚ͘� KŶ�
ŽŶĞ� ŽĐĐĂƐŝŽŶ� ŚĞ� ƌĞŵĂƌŬĞĚ� ƚŽ� ŚŝƐ� ǁŝĨĞ� �ůŝǌĂďĞƚŚ� ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ĐŽƵƉůĞ͛Ɛ�ǁŚŝƉƉĞƚƐ�ŚĂĚ�͚ŶŽƚ�ǇĞƚ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ƐŝůǀĞƌ͛͘���
^ŚĞ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ�ƐŽŵĞ�ŚĂŶĚůĞƐ�ŽĨ�ũƵŐƐ�–�ŝŶƚƵŝƟǀĞůǇ�ƚŚĞǇ�
ŚĂĚ͊�� 

 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ŽďũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�/�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ǁŝƚŚ�
'ƌĂŚĂŵ� -� ďŽǁůƐ� ĂŶĚ� ũƵŐƐ͘� ͚�ůĂƌĞƚ� ũƵŐƐ� ĂƌĞ� ůŽǀĞůǇ� ƚŽ�
ŵĂŬĞ͕͛� ŚĞ� ŽŶĐĞ� ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ͘� ͚zŽƵ� ĐĂŶ� ĞǆƉƌĞƐƐ� Ă� ůŽƚ�
ǁŝƚŚ�Ă�ũƵŐ�–�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ͕�Ă�ĐŽŶǀŝǀŝĂů�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�–�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĞ�ƚŚŝŶŐ͛͘��ĞƌƚĂŝŶůǇ�ǁŚĞŶ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�
'ƌĂŚĂŵ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ͘� �Ǉ� ƐǁĞĞƉŝŶŐ� ƚŚĞ� ŚĂŶĚůĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ŶĞĐŬƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ũƵŐƐ�ĂŶĚ� ƐĞĞŵŝŶŐůǇ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�ƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚ�
ƐƉŽƵƚƐ� ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ� ŐŝǀŝŶŐ� ƚŚĞ� ǀĞƐƐĞůƐ� ŐƌĞĂƚ� ŇƵŝĚŝƚǇ͕�
ƚƵƌŶŝŶŐ�Ă�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ŽďũĞĐƚ�ŝŶƚŽ�Ă�ǁŽƌŬ�ŽĨ�Ăƌƚ͘ 

dŚĞ�^ĂůŵŽŶ�dĂŝů�YƵĂŝĐŚ�ŝƐ�ŚĂŶĚ�ĞŶŐƌĂǀĞĚ͘��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ϮϬϬϲ͘�
�ŽƵƌƚĞƐǇ��ůŝǌĂďĞƚŚ�^ƚĞǁĂƌƚ͕�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ�^ŚĂŶŶŽŶ�dŽŌƐ 

dŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ƐŝůǀĞƌ�'ƌĂŚĂŵ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�
ŵĂĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƉŝĞĐĞ�ŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǆŚŝďŝͲ
ƟŽŶ͘�WŽƐƐĞƐƐŝŶŐ�ĂŶ� ŝŶŶĂƚĞ� ůŽǀĞ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ� ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ĂŶĚ�
ŶŽƵƌŝƐŚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ� ƚŚĂƚ� ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ� ŚŝƐ� ŚŽŵĞ͕� ŝƚ�
ǁĂƐ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƐƉƌŝŶŐ�ůĂƉǁŝŶŐƐ�ŚĞ�ƐĂǁ�ŝŶ�ŇŝŐŚƚ͘�
�ŶŐƌĂǀĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�>ĂƉǁŝŶŐƐ� ŝŶ�^ƉƌŝŶŐ� ŝŶ�ŚŝƐ� ĐƵƌƐŝǀĞ�
ƐĐƌŝƉƚ�ĂƌŽƵŶĚ�Ă�ƐƚǇůŝƐĞĚ�ďŝƌĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ďĞĂƵƚǇ͘�
/ƚ� ǁĂƐ� ĞǆŚŝďŝƚĞĚ� ŝŶ� >ĞƩĞƌŝŶŐ� �ƌƚ� Θ� /ůůƵƐŝŽŶ� Ăƚ� ZƵƚŚŝŶ� �ƌĂŌ�
�ĞŶƚƌĞ�ŝŶ�EŽƌƚŚ�tĂůĞƐ�ĨƌŽŵ�ϭϵ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ�–�ϭϮ�:ĂŶƵĂƌǇ�
ϮϬϮϬ͘�dŚĞ� ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŽĨ� ƚŚĞ�ďŽǁů� ŝƐ�ŵĂƩ͕�ǁŚŝůĞ� ŝƚƐ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ� ŝƐ�
ŚŝŐŚůǇ� ƉŽůŝƐŚĞĚ͘��ŝĂŵĞƚĞƌ� ϵŝŶƐ͕� �ĚŝŶďƵƌŐŚ� ϮϬϭϵ͘� ��ŽƵƌƚĞƐǇ�
�ůŝǌĂďĞƚŚ�^ƚĞǁĂƌƚ͕�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ�^ŚĂŶŶŽŶ�dŽŌ 



Ϯϲ ^ŝůǀĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ�:ŽƵƌŶĂů�ϮϬϮϭ 

/ƚ�ŝƐ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƐƚƌĂŶŐĞ�ŚŽǁ�ŽďũĞĐƚƐ�ŽƌŝŐŝŶĂƚĞ͘�'ƌĂŚĂŵ�ŚĂĚ�ŵĂĚĞ�ŵŽŶĞǇ�
ďŽǆĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵ� ŽĨ� ƉŝůůĂƌ� ďŽǆĞƐ� ĨŽƌ� Ă� ĐůŝĞŶƚ� ƚŽ� ŐŝǀĞ� ƚŽ� ŚŝƐ� ŐƌĂŶĚƐŽŶƐ͘�
tŚĞŶ�ŐƌĂŶĚĚĂƵŐŚƚĞƌƐ�ĂƌƌŝǀĞĚ͕�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�ŵŽŶĞǇ�ƉŽƐƚ�ďŽǆĞƐ�ǁĞƌĞ�
ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ůŝƩůĞ�ŐŝƌůƐ͘��ŌĞƌ�ƐŽŵĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ͕�'ƌĂŚĂŵ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŽŶĞ�
ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵ�ŽĨ� Ă�ďĞĞŚŝǀĞ�Žƌ� ƐŬĞƉ͘� dŚĞ� ĐůŝĞŶƚ� ůŝŬĞĚ� ƚŚĞ� ŝĚĞĂ�ĂŶĚ�ŽƌĚĞƌĞĚ�
ƚŚƌĞĞ͘���ďĞĞŬĞĞƉĞƌ�ƐĂǁ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�Ă�ŚŽŶĞǇƉŽƚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƐƚǇůĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƉŽƵŶĚ�ũĂƌ�ŽĨ�ŚŽŶĞǇ͘�tŚĞŶ�ĞǆŚŝďŝƚĞĚ�Ăƚ�
'ŽůĚƐŵŝƚŚƐ͛�&Ăŝƌ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĂĚŵŝƌĞĚ�ďǇ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŝƐ�
ŐŝůĚĞĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŝŶƐŝĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽǀĞƌ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ� Ă� ŚŽŶĞǇĐŽŵď͘� dƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�
ƐŬĞƉƐ�ǁĞƌĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐƋƵĂƌĞ�ƐŚŽƌƚ-ůĞŐŐĞĚ�ƐƚĂŶĚ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ŝƚ�ũƵƐƚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�
ŐƌŽƵŶĚ͘��dŚĞ��ŽůůĞĐƟŽŶ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�Ă�ƌŽƵŶĚ�ďĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ůĞŐƐ͘�,ĞŝŐŚƚ�
ϳ͘ϱŝŶ͘��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ϮϬϭϴ͘��ŽƵƌƚĞƐǇ�dŚĞ�WĞĂƌƐŽŶ�^ŝůǀĞƌ��ŽůůĞĐƟŽŶ͕�ƉŚŽƚŽŐƌĂͲ
ƉŚĞƌ��ŝůů��ƵƌŶĞƩ 

KǀĞƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�'ƌĂŚĂŵ�ŚĂĚ�ŵĂĚĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ůĂƌŐĞ�ƉŝĞĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĂŵͲ
ŝůǇ�ǁŚŽ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉŝĞĐĞ͘�,ĂǀŝŶŐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�Ă�
ƉĂŝƌ�ŽĨ�ĐĂŶĚĞůĂďƌĂ�ƚŽ�ƐĞƚ�Žī�ƚŚĞŝƌ�ƚĂďůĞ͕�ƚŚĞǇ�ŵĂĚĞ�Ă�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ��ƵŶďůĂŶĞ͘�
tŚŝůĞ�ĐŚĂƫŶŐ�ĂǁĂǇ͕�'ƌĂŚĂŵ�ƐŬĞƚĐŚĞĚ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�ŝŵŵĞĚŝͲ
ĂƚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů͘�,Ğ� ůŝŬĞƐ� ƚŚĞ� ƐƉŽŶƚĂŶĞŝƚǇ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�
dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĞĂƐǇ�ƉĂƌƚ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƚŽŽŬ�Ă�ůŝƩůĞ�
ůŽŶŐĞƌ�ĂƐ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚůĞƐ�ŽŶůǇ�ŚĂƐ�ŽŶĞ�ƐĞĂŵ͘�'ƌĂŚĂŵ�
ůŝŬĞƐ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘��ůǁĂǇƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǇĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŝĞĐĞƐ�ŚĞ�ĐƌĞĂƚĞƐ͕�ĞĂĐŚ�ĐĂŶĚĞůĂďƌƵŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝƐŵĂŶƚůĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĞĂƐĞ�ŽĨ�ĐůĞĂŶŝŶŐ͘�,ĞŝŐŚƚ�ϭϱŝŶ͘��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ϮϬϭϭ͘��ŽƵƌƚĞƐǇ��ůŝǌĂďĞƚŚ�^ƚĞǁͲ
Ăƌƚ͕�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ�^ŚĂŶŶŽŶ�dŽŌƐ 

dŚŝƐ�ƉĂŝƌ�ŽĨ� ĐůĂƌĞƚ� ũƵŐƐ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ��ƌŝƟƐŚ�
^ŝůǀĞƌ�tĞĞŬ� ;�^tͿ�ŚĞůĚ� ĨƌŽŵ�ϮϬϬϴ-ϮϬϭϮ͘�KŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ĞǀĞŶƚƐ�ǁĂƐ�Ă�ƚƌĂŝů�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ƐŝůǀĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�
ZŽŽŵƐ�ŽĨ��ŚĂƚƐǁŽƌƚŚ�,ŽƵƐĞ͕�ƚŚĞ�ƐĞĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵŬĞ�ŽĨ�
�ĞǀŽŶƐŚŝƌĞ͕� ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�Ă�
ĚŽǌĞŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ� ůĞĂĚŝŶŐ�ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚƐ�ďĞŝŶŐ�ĞǆͲ
ŚŝďŝƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ��ŝŶŝŶŐ�ZŽŽŵ͘�dŚĞ� ũƵŐƐ� ĨĞĂƚƵƌĞĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��^t͛Ɛ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞůǇ� ŚŽŵĞ͘� 'ƌĂŚĂŵ� ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ͕� ͚/� ǁĂŶƚĞĚ� ƚŚĞ�
ŚĂŶĚůĞƐ�ǁŝƚŚ� Ă� ĨƵůůĞƌ� ŐƌŝƉ� ƚŚĂŶ� ĂĐŚŝĞǀĞĚ� ďǇ� Ă� ĨŽƌŐĞĚ�
ŽŶĞ͕�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŚŽůůŽǁ͛͘�dŚĞ�ƐǁĞĞƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚůĞƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ� ŶĞĐŬƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ũƵŐƐ� ĂŶĚ� ƐĞĞŵŝŶŐůǇ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ƉƌŽͲ
ŶŽƵŶĐĞĚ�ĞůŽŶŐĂƚĞĚ�ƐƉŽƵƚƐ͕� ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŐŝǀĞ� ƚŚĞ� ǀĞƐƐĞůƐ�
ŐƌĞĂƚ�ŇƵŝĚŝƚǇ͘�,ĞŝŐŚƚ� ϭϱŝŶ͘� �ĚŝŶďƵƌŐŚ�ϮϬϬϴ͘��ŽƵƌƚĞƐǇ�
�ůŝǌĂďĞƚŚ�^ƚĞǁĂƌƚ͕�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ�^ŚĂŶŶŽŶ�dŽŌƐ 
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'ƌĂŚĂŵ�ŚĂĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ĨŽƌ�ǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚ�ƉŽĞƚƌǇ�ĂŶĚ�
ĂƩĞŶĚĞĚ� ƌĞĂĚŝŶŐƐ͘�,Ğ�ǁĂƐ� Ă�ĚĞǀŽƚĞĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� /ƌŝƐŚ�ďĂƌĚ� ^ĞĂͲ
ŵƵƐ�,ĞĂŶĞǇ͘�,Ğ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚĂƚ�,ĞĂŶĞǇ͛Ɛ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�
ƉƌŽƐĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�����ZĂĚŝŽ͛Ɛ�^ŚŝƉƉŝŶŐ�&ŽƌĞĐĂƐƚ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�
Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ďŽǁůƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵƵĐŚ�ĂĚŵŝƌĞĚ͘�dŚĞ�&ŽƌĞĐĂƐƚ�
ǁŝƚŚ� ƐƵĐŚ� ŶĂŵĞƐ� ĂƐ͗� �ĂƐƚ��ŽŐŐĞƌ͕�EŽƌƚŚǁĞƐƚ�'ĞƌŵĂŶ��ŝŐŚƚ�
ĂŶĚ� �ƌŽŵĂƌƚǇ͕� ŚĂƐ� ĂŶ� ĂůŵŽƐƚ� ŚǇƉŶŽƟĐ� ƋƵĂůŝƚǇ͘� 'ƌĂŚĂŵ� ĞŶͲ
ŐƌĂǀĞĚ� ŚŝƐ� ƐĞůĞĐƚĞĚ�ǁŽƌĚƐ� ŽŶ� ƚŽ� Ă� ŇĂƚ� ĐŝƌĐƵůĂƌ� ĚŝƐĐ͕� Ă� ƚĞĐŚͲ
ŶŝƋƵĞ�ŚĞ�ůĞĂƌŶƚ�Ăƚ�DĂůĐŽůŵ��ƉƉůĞďǇ͛Ɛ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϳϬƐ͕�ĂŶĚ�ƐƵďͲ
ƐĞƋƵĞŶƚůǇ� ŚĂŶĚ-ƌĂŝƐĞĚ� ŝƚ� ŝŶƚŽ� Ă� ďŽǁů� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ�ŽůĚ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŚĂŵŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŬĞƐ͘�
,Ğ�ŶĞǀĞƌ�ĐƵƚ�ĐŽƌŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ďŽǁů�ĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƐƉŝŶŶŝŶŐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ƐŝŵƉůŝƐƟĐĂůůǇ͕�ŝƐ�Ă�ƐŬŝůůĞĚ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ƌĂŝƐŝŶŐ�
ƐŝůǀĞƌ͘�,Ğ�ĐŚŽƐĞ�ĂŶĚ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ŇŽǁ�ŽĨ�Ă�
ƉŽĞƚ͘�dŚĞ�ƐĞƌŝĞƐ�ǁĂƐ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĞŵĞƐ͘ 

 

/ƚ� ŝƐ� ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ� ƚŽ� ŚĞĂƌ�ǁŚĂƚ� �ŵŵĞƚ� ^ŵŝƚŚ͕� Ă� ĨĞůůŽǁ� ƐĞŶŝŽƌ�
ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ� ƚŚĞ�,ĂŶĚ��ŶŐƌĂǀŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�'ƌĞĂƚ��ƌŝƚĂŝŶ�
ŚĂĚ� ƚŽ� ƐĂǇ� ĂďŽƵƚ�'ƌĂŚĂŵ͘� ͚,Ğ�ǁĂƐ� ĂŶ� ĂďƐŽůƵƚĞ�ƉůĞĂƐƵƌĞ� ƚŽ�
ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ͕�/�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŚĞ�ǁĂƐ�
ǁŽƌŬŝŶŐ� ŽŶ͘� /� ĨĞůƚ� /� ĐŽƵůĚ� ƚĂůŬ� ƚŽ� Śŝŵ� ĂƐ� Ă� ĨĞůůŽǁ� ĐƌĂŌƐŵĂŶ�
ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ�ĂƐ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ͘�,Ğ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞĚ�
ǁŚĂƚ� ǁĞ� ĚŝĚ� ĂƐ� ŚĂŶĚ� ĞŶŐƌĂǀĞƌƐ͕� ŚĞ� ŬŶĞǁ� ŚĂŶĚ� ĞŶŐƌĂǀŝŶŐ�
ďƌŽƵŐŚƚ� ŚŝƐ� ďŽǁůƐ� ĂůŝǀĞ� ĂŶĚ� ŚĞ� ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ� ĂŶĚ� ŝŶǀĞƐƚĞĚ� ŝŶ�
ƚŚŝƐ͘��ƌĂǁŝŶŐ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŽďǀŝŽƵƐ�ƚĂůĞŶƚ�ŚĞ�ŚĂĚ͖�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�
ƐƵƉƉůǇ�ŚĂŶĚ� ĚƌĂǁŶ� ĂƌƚǁŽƌŬ� ĨŽƌ�ŵĞ� ƚŽ� ĨŽůůŽǁ͘� >ĞƩĞƌŝŶŐ� ŝƐ� Ă�
ŶŽƚŽƌŝŽƵƐůǇ� ĚŝĸĐƵůƚ� ƚŚŝŶŐ� ƚŽ� ŐĞƚ� ƌŝŐŚƚ͕� ĂŶĚ� /� ǁĂƐ� ĂůǁĂǇƐ�
ďůŽǁŶ�ĂǁĂǇ�Ăƚ�ŚŽǁ�ǁĞůů�ŚĞ�ĐŽƵůĚ�ƐŬĞƚĐŚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�
ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞǀĞƌ-ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐŝƌĐůĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďŽǁů͘�dŚĞ�ĮŶĞƐƐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ůĞƩĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐŝŶŐ�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�
ƐƉŽƚ�ŽŶ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚ͘�/Ŷ�ŵǇ�ĞǆͲ
ƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ďĞƐƚ�ĂƌĞ�ŚƵŵďůĞ͕�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ƚĂůŬ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�'ƌĂŚĂŵ͕�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝƐ�Ă�ƚĞƐƚĂͲ
ŵĞŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨŽĐƵƐ� ŚĞ� ŚĂĚ� ŽŶ� ĐƌĂŌƐŵĂŶƐŚŝƉ� ĂŶĚ� ŚŝƐ� ƚĂůĞŶƚ�
ĂŶĚ�ŚƵŵŝůŝƚǇ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ďĞƐƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŶĚƵƐͲ
ƚƌǇ͛͘ 

 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ŽĨ�ϮϬϬϯ͕�'ƌĂŚĂŵ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�ŽƚŚĞƌ�^ĐŽƫƐŚ�
ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/ŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�'ŽůĚƐŵŝƚŚƐ�

,ĂŶŶĂŚ͛Ɛ� ƚĞĂ� ŬĞƩůĞ� ǁŝƚŚ� Ă� ƐǁŝŶŐ� ŽǀĞƌŚĞĂĚ� ďůĂĐŬ�
ǁŽŽĚ� ŚĂŶĚůĞ� ǁĂƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚƌĞĞ� ƉŝĞĐĞƐ� 'ƌĂŚĂŵ� ĞŶͲ
ƚĞƌĞĚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ĞǆŚŝďŝƟŽŶ� ^ŝůǀĞƌ� ĂŶĚ� dĞĂ͗� Ă� ƉĞƌĨĞĐƚ�
ďůĞŶĚ�ƐƚĂŐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽůĚƐŵŝƚŚƐ͛��ŽŵƉĂŶǇ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�
ĨƌŽŵ�ϮϴƚŚ�DĂǇ�ƚŽ�ϯƌĚ�:ƵůǇ�ϭϵϵϴ͘�dĞĂƉŽƚƐ�ǁĞƌĞ�Ă�ĨĂƐĐŝͲ
ŶĂƟŽŶ� ŽĨ� 'ƌĂŚĂŵ͛Ɛ� ŽǀĞƌ� ŚŝƐ� ĐĂƌĞĞƌ� ĂƐ� ŚĞ� ƐƚƌŝǀĞĚ� ƚŽ�
ĚĞƐŝŐŶ� ͚ƚŚĞ� ƉĞƌĨĞĐƚ� ŽŶĞ͛͘� dŚĞ�ŵŽĚĞů� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ĚĞƐŝŐŶ�
ŚĂĚ� ďĞĞŶ� ƉůĂĐĞĚ� ŽŶ� Ă� ƚĂďůĞ� ƚŚĂƚ� ŚĞ� ŽŌĞŶ� ƉĂƐƐĞĚ�
ǁŚĞŶ� ŚĞ� ŶŽƟĐĞĚ� ŚŝƐ� ƐŵĂůů� ĚĂƵŐŚƚĞƌ� ,ĂŶŶĂŚ� ŚĂĚ�
ƉůĂĐĞĚ�Ă�ƐŵĂůů�ďŝƌĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝĚ͘�dŚĞ�ƉŝĞĐĞ�ŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�
ƚŚĞ� ŽŶĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĞǆŚŝďŝƟŽŶ͕� ďƵƚ� ǁĂƐ� ŵĂĚĞ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ�
ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ůĂƚĞƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ďŝƌĚ�ŝƐ�ĞŶĐĂƐĞĚ�
ŝŶ�ďůĂĐŬ�ǁŽŽĚ͕�ǁŚĞƌĞĂƐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŽŶĞ�ǁĂƐ� ũƵƐƚ�ƐŝůͲ
ǀĞƌ͘�,ƚ� ϴЬŝŶ͘� �ĚŝŶďƵƌŐŚ�ϭϵϵϵ͘��ŽƵƌƚĞƐǇ� dŚĞ�WĞĂƌƐŽŶ�
^ŝůǀĞƌ��ŽůůĞĐƟŽŶ͕�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ��ŝůů��ƵƌŶĞƩ 
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ŝŶ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�;ƚŚĞ�/ŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶͿ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ŝŶ�Ă�ĐůŽƐĞĚ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�Ă�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
dŚƌĞĞ� ,ŽŶŽƵƌƐ� ŽĨ� ^ĐŽƚůĂŶĚ͘Ϯ�'ƌĂŚĂŵ͛Ɛ� ŽďũĞĐƟǀĞ� ǁĂƐ� ƚŽ� ŐĞƚ� ƚŚĞ� ƐǁŽƌĚ͕� ƐĐĞƉƚƌĞ� ĂŶĚ� ĐƌŽǁŶ� ͚ŝŶ� ŽŶĞ� ŇŽǁŝŶŐ�
ǁŚŽůĞ͛͘�,Ğ�ŬŶĞǁ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ǁĂŶƚĞĚ͕�ďƵƚ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ůĞŶŐƚŚǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��ůŝǌĂďĞƚŚ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�
ŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ͕�͚tŚĂƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ͍͛�dŚĂƚ�ĂĐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ŬĞǇ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�Ă�ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ͘�
'ƌĂŚĂŵ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘��ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐƵůƉƚƵƌĞ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ƚŚŝŶŐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘�/ƚ�ǁĂƐ�
Ăůů�ŚĂŶĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĐŬ�Ăƚ��ƵŶďůĂŶĞ�–�Ăůů�ĨŽƵƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘�sŝŐŽƌŽƵƐ�ŚĂŵŵĞƌ�ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�
ĨŽƌŐĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕�ďƵƚ�Ă�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ƉƌĞƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�/ĂŝŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ͕�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚĞĚ͘�,D�YƵĞĞŶ��ůŝǌĂͲ
ďĞƚŚ�//�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĐŽƫƐŚ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŶĞǁ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�ϵƚŚ�
KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϬϰ͘� 

 

/ƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ� ůŽŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�/ŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�'ƌĂŚĂŵ�ǁĂƐ�
ƉĂƌƚ�–�ƚŚĞ�^ŝůǀĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂƌƐ�ǁŚĞƌĞ�ϭϬ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�^ĐŽƫƐŚ�ĐĞůĞďƌŝƟĞƐ�ĨƌŽŵ�^ŝƌ�^ĞĂŶ��ŽŶŶĞƌǇ�ƚŽ�/ĂŶ�ZĂŶŬŝŶ�
ǁĞƌĞ�ƉĂŝƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ϭϬ�ŽĨ�^ĐŽƚůĂŶĚ͛Ɛ�ĮŶĞƐƚ�ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚƐ͘��ĂĐŚ�ĐĞůĞďƌŝƚǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƐŝůǀĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐĞͲ
ŶĂƌŝŽ�ŽĨ�Ă�ĚƌŝŶŬ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐůŽƐĞ� ĨƌŝĞŶĚ͕�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ƐŵŝƚŚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ� ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ͘�'ƌĂŚĂŵ�ǁĂƐ�ƉĂŝƌĞĚ�ǁŝƚŚ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�
DĐYƵĞĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŽĨ� ĨĂƐŚŝŽŶ�ǁŚŽ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�Ă�ŚĞĂǀǇ�ĂďƐŝŶƚŚĞ�ŐŽďůĞƚ�ĂŶĚ�ƐƉŽŽŶ͕�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ďĞĂƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŐĂƌŐŽǇůĞ-ƚǇƉĞ�ŚĞĂĚƐ�ŽĨ�WƵŶĐŚ�ĂŶĚ�:ƵĚǇ͘�tŚŝůĞ�ďĞĂƵƟĨƵůůǇ�ĐƌĂŌĞĚ�ďǇ�'ƌĂŚĂŵ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ƐƚǇůĞ�
ĂƐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ͘�dŚĞ�^ŝůǀĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂƌƐ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�'ƌĂŚĂŵ�ŐĞŶƚůǇ�ĂƐŬĞĚ�DĂƌǇ�DŝĐŚĞů͕�
ƚŚĞ�ƚŚĞŶ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ͕�ŝĨ�ŚĞ�ĐŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƚ͘�,Ğ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐƌĂŌĞĚ�Ă�
ůĂƌŐĞ�DƂďŝƵƐ��Žǁů͘�/ƚ�ǁĂƐ��ŐƌĞĂƚůǇ�ĂĚŵŝƌĞĚ�ďǇ�ŵĂŶǇ�ŽŶ�ŝƚƐ�ũŽƵƌŶĞǇ�ĨƌŽŵ�^ƚ͘�WĞƚĞƌƐďƵƌŐ�ƚŽ�<ǇŽƚŽ͕�Ă�ƌŽƵŶĚ�ƚƌŝƉ�
ŽĨ��ƚŚƌĞĞ�-ƋƵĂƌƚĞƌƐ�ŵŝůůŝŽŶ�ŵŝůĞƐ͘ 

dŚŝƐ�ŝƐ�ƵŶĚŽƵďƚĞĚůǇ�'ƌĂŚĂŵ͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ƉƌĞƐƟŐŝŽƵƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�
ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� Ă� ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ� ƉůĂĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�DĂŝŶ�,Ăůů� ŽĨ� ƚŚĞ� ^ĐŽƫƐŚ� WĂƌůŝĂͲ
ŵĞŶƚ��ƵŝůĚŝŶŐ͘�,ĂǀŝŶŐ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�/ŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽůĚƐŵŝƚŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŝƚǇ�ŽĨ��ĚŝŶďƵƌŐŚ͛Ɛ� ;ƚŚĞ� /ŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ͛ƐͿ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶ͕�
ƚŚĞ� ƐĐƵůƉƚƵƌĞ�ǁĂƐ�ĚƵůǇ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ͘�tŚĞŶ��ƵĐŬŝŶŐŚĂŵ�WĂůĂĐĞ� ĂĚͲ
ǀŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�YƵĞĞŶ�ǁŝƐŚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�WĂƌͲ
ůŝĂŵĞŶƚ͕� ƚŚĞ� /ŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ� ĂĚǀŝƐĞĚ� ƚŚĂƚ� Ă� ƉŝĞĐĞ� ǁĂƐ� ĂůƌĞĂĚǇ� ďĞŝŶŐ�
ŵĂĚĞ͘�'ƌĂŚĂŵ͛Ɛ�ƐŝůǀĞƌ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐƵůƉƚƵƌĞ�ǁĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�,Ğƌ�DĂũͲ
ĞƐƚǇ͘� /ƚ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�ZŽǇĂů�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĂŶĚ�,Ğƌ�DĂũĞƐƚǇ� ĨŽƌŵĂůůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ƚŚĞ�,ŽŶŽƵƌƐ�ŽĨ�^ĐŽƚůĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ�^ĐŽƫƐŚ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ŽŶ�
KĐƚŽďĞƌ� ϵƚŚ� ϮϬϬϰ͘� ,ĞŝŐŚƚ� ϯϰŝŶ͘� �ĚŝŶďƵƌŐŚ� ϮϬϬϰ���ŽƵƌƚĞƐǇ� �ůŝǌĂďĞƚŚ�
^ƚĞǁĂƌƚ͕�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ�^ŚĂŶŶŽŶ�dŽŌƐ 

Ϯ�dŚĞ�,ŽŶŽƵƌƐ�ŽĨ�^ĐŽƚůĂŶĚ͕�ŝŶĨŽƌŵĂůůǇ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�^ĐŽƫƐŚ�
�ƌŽǁŶ�:ĞǁĞůƐ͕�ĚĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϭϱƚŚ�ĂŶĚ�ϭϲƚŚ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ƚŚĞ�ŽůĚĞƐƚ�ƐƵƌǀŝǀŝŶŐ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƌĞŐĂůŝĂ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ�/ƐůĞƐ͘�dŚĞ�
dŚƌĞĞ�,ŽŶŽƵƌƐ�ŽĨ�^ĐŽƚůĂŶĚ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĞůĞͲ
ŵĞŶƚƐ͘ 



Ϯϵ ^ŝůǀĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ�:ŽƵƌŶĂů�ϮϬϮϭ 

 

�ŌĞƌ�DĂƌǇ͛Ɛ�ďƌŽƚŚĞƌ�dŚŽŵĂƐ�ĚŝĞĚ͕�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�
'ƌĂŚĂŵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƚƌŽƉŚǇ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŵĞŵŽƌǇ�
Ăƚ�ƚŚĞ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�WŝƉĞ��ĂŶĚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ͘�DĂƌǇ�ƌĞĐĂůůƐ͕�͚KŶ�

ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ�'ƌĂŚĂŵ�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞ͕�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ůŽǀĞůǇ�ƐŵŝůĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĨŽƌ�ŵĞ�Ă�ƐŶĂƉƐŚŽƚ�ŽĨ�'ƌĂŚĂŵ—
Ă� ƚŚŽƵŐŚƞƵů� ĂŶĚ� ŝŵĂŐŝŶĂƟǀĞ� ĚĞƐŝŐŶĞƌ͕� ĂŶ� ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ� ƚĂůĞŶƚĞĚ� ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚ�ǁŚŽ� ĐŽƵůĚ� ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚĞ� ƐŽ�ŵƵĐŚ�
ŵĞĂŶŝŶŐ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƉŝĞĐĞ͖�ĂďŽǀĞ�Ăůů͕�Ă�ŐĞŶƚůĞ�ŵĂŶ�ǁŝƚŚ�ǁŚŽŵ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�Ă�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ͘ 

 

�� ƐĞůĞĐƟŽŶ� ŽĨ� 'ƌĂŚĂŵ� ^ƚĞǁĂƌƚ͛Ɛ� ǁŽƌŬ� ŵĂǇ� ďĞ� ǀŝĞǁĞĚ� ŽŶ� dŚĞ� 'ĂůůĞƌǇ� ŽĨ� ŚŝƐ� ǁĞďƐŝƚĞ͗�
ǁǁǁ͘ŐƌĂŚĂŵƐƚĞǁĂƌƚƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚ͘ĐŽ͘ƵŬͬŐĂůůĞƌǇ͘ƉŚƉ�� 

 

'ƌĂŚĂŵ�ĚŝĞĚ�ŽŶ�ϮϴƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϬ͘�,Ğ�ŝƐ�ƐƵƌǀŝǀĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ��ůŝǌĂďĞƚŚ͕�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�dŚŽŵĂƐ�ĂŶĚ�,ĂŶŶĂŚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌĂŶĚƐŽŶ�/ǀŽƌ͘ 

 

 

dŚŝƐ� ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�'ƌĂŚĂŵ͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ĂĚŵŝƌĞĚ�ƉŝĞĐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ� ƚŚĞ�
^ŝůǀĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂƌƐ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�в-ŵŝůůŝŽŶ-ŵŝůĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŽƵƌ͘�dŚĞ�ƌŝŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽǁů�
ŝƐ�Ă�DƂďŝƵƐ� ƐƚƌŝƉ͘� /ŵĂŐŝŶĞ� ƚŚĞ� ƌŝŵ� ŝƐ�Ă� ƐƚƌŝƉ�ŽĨ�Ă�ŇĞǆŝďůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁŝƚŚ�
ƚǁŽ�ƐŝĚĞƐ͘��Ǉ�ŚŽůĚŝŶŐ�ŽŶĞ�ĞŶĚ�ĂŶĚ�ƚǁŝƐƟŶŐ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϭϴϬȗ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�ůŽŽƉ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘�'ŽŽŐůĞ�
͚ŵŽďŝƵƐ�ƐƚƌŝƉ͛�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ǁĂƚĐŚ�Ă�ǀŝĚĞŽ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�
ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚƌŝƉ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌ͘�dŚĞ�ŝƐ�Ă�ƐƚƵŶŶŝŶŐ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƐŝůͲ
ǀĞƌ͘��ŝĂŵĞƚĞƌ�ϭϱЪŝŶ͘��ĚŝŶďƵƌŐŚ�ϮϬϬϱ͘��ŽƵƌƚĞƐǇ�dŚĞ�WĞĂƌƐŽŶ�^ŝůǀĞƌ��ŽůͲ
ůĞĐƟŽŶ͕�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ�^ŚĂŶŶŽŶ�dŽŌƐ 

 

:ŽŚŶ��ŶĚƌĞǁ��ŝƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌĂƚŽƌ�ŽĨ�dŚĞ�WĞĂƌƐŽŶ��ŽůůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
ǁƌŝƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůǇ�ŽŶ�ĐŽŝŶƐ͘�,Ğ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽ-ĂƵƚŚŽƌ�ǁŝƚŚ��ĞƌĞŬ�
^ƚǇůĞƐ�ŽĨ��ĞƐŝŐŶĞƌ��ƌŝƟƐŚ�^ŝůǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ƐƚƵĚŝŽƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ϭϵϯϬ—
ϭϵϴϱ͘ 

,Ğ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�Ăƚ 

ĐƵƌĂƚŽƌΛƉĞĂƌƐŽŶƐŝůǀĞƌĐŽůůĞĐƟŽŶ͘ĐŽŵ 


