
�ŶŶƵĂů�WĂƌŝƐŚ�ZĞƉŽƌƚ

^ŽƵƚŚ�EŽƌĨŽůŬ��ŽƵŶĐŝů�ʹ �ŶŶƵĂů�ZĞǀŝĞǁ

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϯϴϬ��ŽƵŶĐŝůƐ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚ�EŽƌĨŽůŬ��ŽƵŶĐŝů�ŝƐ�ŽĨĨŝĐŝĂůůǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ͘��dŚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�>ŽĐĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŚƌŽŶŝĐůĞ�ƉůĂĐĞĚ�ƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�dŽƉ�^ŝǆ��ŽƵŶĐŝůƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůůǇ�
Ăƚ�ŝƚƐ�ĂǁĂƌĚƐ�ĐĞƌĞŵŽŶǇ

>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ϭϯϬϬ�ŶĞǁ�ŚŽŵĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ�EŽƌĨŽůŬ͘��dŚĂƚ͛Ɛ�ŶĞĂƌůǇ�ϭƉĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ŶĂƚŝŽŶĂů�
ƚŽƚĂů�ŽĨ�ŶĞǁ�ŚŽŵĞƐ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ĂĨĨŽƌĚĂďůĞ�ŚŽŵĞƐ�ůŽĐĂůůǇ�ƚŚĂŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�
ďƵǇ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ĂƌĞ�ĨŝŶĚŝŶŐ�ƚǁŽ�ƐŽĐŝĂůůǇͲƌĞŶƚĞĚ�ŚŽŵĞƐ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĞǀĞƌǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĚĂǇ͘

�Ƶƚ�ŶĞǁ�ŚŽŵĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘���
�ƚ�tǇŵŽŶĚŚĂŵ�Ă�άϰŵ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ďĞƚƚĞƌ�ůĞŝƐƵƌĞ�Θ�ĨŝƚŶĞƐƐ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�Ă�ϲϬй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŶŽǁ�ƚĞĂĐŚ�ϮϬϬϬ�ǇŽƵŶŐƐƚĞƌƐ�ƚŽ�Ɛǁŝŵ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘

tĞ͛ƌĞ�ũƵƐƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�άϮŵ�ƵƉŐƌĂĚĞ�Ăƚ�>ŽŶŐ�^ƚƌĂƚƚŽŶ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�
�ůůͲtĞĂƚŚĞƌ�ƉŝƚĐŚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ŚĞĂůƚŚŝĞƌ�ĂŶĚ�ĂĐƚŝǀĞ�
ůŝĨĞƐƚǇůĞƐ͘

�ƌŽĂĚďĂŶĚ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŬĞǇ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐŝŐŶĞĚ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĐĂů�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�
ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĨĂƐƚͲŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƌĂĚŝŽ�ŵĂƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ϭϬ�ƚŽ�Ϯϴ͘��dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�^ƵŵŵĞƌ�
ƚŚĞ�ϱϬϬϬ�ŚŽŵĞƐ�ƚŚĂƚ��d�ĐĂŶŶŽƚ ĂŶĚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŽ�ĨĂƐƚ�ďƌŽĂĚďĂŶĚ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ƉƌŽƉĞƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚŝŐŝƚĂů�ǁŽƌůĚ�ʹ �ƌŽĂĚďĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƵƚŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƌƵƌĂů�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ϭϬϬƉĐ�
ĨĂƐƚ�ďƌŽĂĚďĂŶĚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘

��ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�>ŽŶŐ�^ƚƌĂƚƚŽŶ��ǇƉĂƐƐ�ĂŶĚ�ŚŽŵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ďƵŝůƚ�
ĂůŽŶŐƐŝĚĞ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�Ă�ƌĞĂůŝƚǇ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐĞ�ŝƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�
ĚĞůŝǀĞƌ�ŝƚ�ǁŝƚŚ��ŽƵŶĐŝů͕�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉĞƌ��ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ͘��

dŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ĞŵƉŶĂůů��ƌŽƐƐƌŽĂĚƐ͕�ƚŚĞ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�,ĂůĞƐ�ũƵŶĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚůǇ�
ĂĨƚĞƌ͕�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌͲƉĂŝĚ�'ĞŽƌŐĞ�ZŽĂĚ͕�>ŽĚĚŽŶ�ƌŽƵŶĚĂďŽƵƚ͕�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝƐƐ�DĂƌŬĞƚ�
dƌŝĂŶŐůĞ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�tǇŵŽŶĚŚĂŵ͕�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ƉĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŝůů�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�
ƚŚĂƚ ŝŵƉƌŽǀĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘

/ƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ĂďŽƵƚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘��zŽƵ��ŽƵŶĐŝů�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�
ƐŽůǀĞ�ƉĞŽƉůĞƐ͛�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŽŶĞ�ĨĂŵŝůǇ�Ă�ƚŝŵĞ͘��

��ŐŽŽĚ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǁĞ�ŚĞůƉ�ƉĞŽƉůĞ�ƐƚĂǇ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞƐ ĨŽƌ�ůŽŶŐĞƌ͘��dŚŝƐ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�
ǁŽƌŬ�ƐĂǀĞƐ�ƚŚĞ�E,^�Ă�ĨŽƌƚƵŶĞ͘���/Ŷ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ƐƚĂĨĨ�ŵĞŵďĞƌ�ƐŝƚƚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ŚŽƐƉŝƚĂů�ĂƐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƌĚ͘��tĞ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ďĞ�ŶĞĞĚŝŶŐ�Ă�ůŝƚƚůĞ�
ŚĞůƉ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŐĞƚ�ďĞƚƚĞƌ͗��ƉĞƌŚĂƉƐ�Ă�ŚĂŶĚ�ƌĂŝů�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂƚŚƌŽŽŵ͕�Ă�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌ�ƌĂŵƉ�Žƌ�ĞǀĞŶ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂƐ�ƐŝŵƉůĞ�ĂƐ�ďŽŽƐƚĞƌͲĨĞĞƚ�ƵŶĚĞƌ�Ă�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ĐŚĂŝƌ͘��tĞ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ŝƐ�
ŐĞƚƚŝŶŐ�ďĞƚƚĞƌ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ŚŽŵĞ�ƋƵŝĐŬĞƌ͘��

/Ŷ�ũƵƐƚ�ϭϮ�ǁĞĞŬƐ�ǁĞ�ŚĞůƉĞĚ�ϭϬϬ�ƉĞŽƉůĞ͕�ŚĂůǀĞĚ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ĂŶĚ�ƐĂǀĞĚ�ϯϴϬ�ďĞĚͲ
ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ǁĂƐ�ďĞƚƚĞƌ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ�ʹ ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĂƵŶƚƐ͕�ƵŶĐůĞƐ�Žƌ�ŐƌĂŶŶŝĞƐ͘



dŚĂƚ͛Ɛ�ũƵƐƚ�ŽŶĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽǀĞƌƐ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŶŐ�ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ͕�ƐŽƌƚŝŶŐ�ŽƵƌ�ĚĞďƚ�
ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�ǇŽƵŶŐƐƚĞƌƐ�ĨŝŶĚ�Ă�ƌĞŶƚĞĚ�ŚŽŵĞ�Žƌ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ůĂŶĚůŽƌĚƐ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ�ƚŽ�
ƚĞŶĂŶƚƐ͘

tĞ�ŵƵƐƚŶ͛ƚ�ĂůƐŽ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ǁĞ�ĚŽ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞƐ�ďŝůůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƐƚ�ĨŝƌŵƐ�ďǇ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĞǆƉĞĐƚƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ͕�
ƌƵƌĂů�ƉƵďƐ͕�ƐŚŽƉƐ�Θ�ŐĂƌĂŐĞƐ�ĐĂŶ�ƌĞŵĂŝŶ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ůŽŶŐĞƌ͘

�ǀĞƌǇŽŶĞ�ŬŶŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ĨŝŶĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ƚŝŐŚƚ�ŝŶ�ůŽĐĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐŽ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ůŽǁͲ
ĐŽƐƚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ͘��/ƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ��ŽƵŶĐŝů�dĂǆ�ŝƐ�ϮϬй�ůĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĨůĂƚŝŽŶ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϳ�ǇĞƚ�ǁĞ�ĚŽ�ŵŽƌĞ͘���Ɛ�
ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ϲϮй�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚĞŶ�ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůĂƌ�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĂƉƉůŝĞĚͲĨŽƌ�ŽŶůŝŶĞ�ǀŝĂ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘��/ƚ�
ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĨĞǁĞƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ͕�ĐĂŶ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĨĂƐƚĞƌ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŝŵĞƐ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�
ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ʹ ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ŝƐ�ĐůŽƐĞĚ͘

dŚĞƐĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ŝĨ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�ϴϲ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘��^Ž�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚǇ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ�ŝŶ��ƌŽĂĚůĂŶĚ��ŽƵŶĐŝů͘���ŽƚŚ�
ĐŽƵŶĐŝůƐ�ŚĂǀĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�ƐĐĂůĞ�ĂŶĚ�ŽƵƚůŽŽŬ͘��tĞ�ĂƌĞ�ƐĞĞŝŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƚĞĂŵ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬƐ�
ĨŽƌ��ŽƚŚ��ŽƵŶĐŝů�ǁŝůů�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ŽŶ�Ă�ƐĐĂůĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ͘

tŽƌŬŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĐůŽƐĞůǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŽĨĨĞƌƐ�ďŽƚŚ�ĐŽƵŶĐŝůƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�
ŐƌĞĂƚĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ǁŚŝůƐƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ďĞƚƚĞƌ�ǀĂůƵĞ�
ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘���KƵƌ�ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ�ĞǆƉĞĐƚ�Ă�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŵŽǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞƐ�ĂŶĚ�
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