
'ƵĞƌŶƐĞǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ� 

WĂƌŐŝƚĞƌ�dƌƵƐƚ�'ƌĂŶƚƐ͗�dŽ�^ƵƉƉŽƌƚ��ŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ�KůĚĞƌ�WĞŽƉůĞ� 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�'ƌĂŶƚƐ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ͍ 

dŚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WĂƌŐŝƚĞƌ�dƌƵƐƚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ�ŽůĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�
ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚŝŶŐ�ŽĨ�ĨƵŶĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŐƌĂŶƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘��άϭϵϱ͕ϬϬϬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ� 
ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂŝůŝǁŝĐŬ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϰ�ĂĐƌŽƐƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ĐĂƵƐĞƐ͘��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ƌŽƵŶĚ�
ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŝŶǀŝƚĞĚ͘ 

tŚŽ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ͍ 

dŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ŝƐ� ŽƉĞŶ� ƚŽ� ĂŶǇ� ǀŽůƵŶƚĂƌǇ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕� ŐƌĂƐƐƌŽŽƚƐ� ŐƌŽƵƉ� Žƌ� ĐŽŵŵŝƩĞĞ͖� ŶŽŶ-ƉƌŽĮƚ� 
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͖�Žƌ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ�ŽůĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂŝůŝǁŝĐŬ�ƚŽ�
ďĞ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͕� ŚĞĂůƚŚǇ� ĂŶĚ� ƐŽĐŝĂůůǇ� ŝŶĐůƵĚĞĚ͘� �ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŵĂǇ� ĂůƐŽ� ďĞ� ĂĐĐĞƉƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĮĞůĚ͘� 

tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͍ 

dŚĞ�WĂƌŐŝƚĞƌ�dƌƵƐƚ�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŵĞƐ͗� 

/ŵƉƌŽǀŝŶŐ� ŚĞĂůƚŚ� Θ� ǁĞůů-ďĞŝŶŐ� –� ZĞĚƵĐŝŶŐ� ŝƐŽůĂƟŽŶ͕� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ŚŽƚ� ŵĞĂůƐ� ĂŶĚ� ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ��
ŚĞůƉŝŶŐ�ŽůĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ĂĐƟǀĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƉŽƌƚƐ͕�ĂƌƚƐ͕�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ͕�ƐŽĐŝĂů�ĐůƵďƐ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ͖ 

/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ĂĚǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�–�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƌĞƐƉŝƚĞ�ĨŽƌ�ĐĂƌĞƌƐ͕�
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�'ŽŽĚ�EĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ�ĂŶĚ�ďĞĨƌŝĞŶĚŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�/d�ĨŽƌ�ŽůĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŝŶƚĞƌŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂů�ǁŽƌŬ͖� 

KǀĞƌĐŽŵŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�-�,ĞůƉŝŶŐ�ŽůĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĂŶ�
ŝůůŶĞƐƐ͕�ŝŶũƵƌǇ͕�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͕�ďĞƌĞĂǀĞŵĞŶƚ�Žƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĚŝĸĐƵůƚǇ� 

KůĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ĂŐĞĚ�ϲϱ�ǇĞĂƌƐ�ƉůƵƐ͘ 

WĂƌŐŝƚĞƌ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĨƵŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗�ŵĂƌŬĞƟŶŐͬďƌĂŶĚŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͖�ǀĞŚŝĐůĞ�ĐŽƐƚƐ 

,Žǁ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ͍ 

�ŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌŵ�–�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ͘ŐŐ�Žƌ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ďǇ�ĞŵĂŝů�Žƌ�ƉŽƐƚ͘�^ƵƉƉŽƌƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ͘ 

KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ĂŶŶƵĂů�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�;ĂƵĚŝƚĞĚ�ŝĨ�ƉŽƐƐŝďůĞͿ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƋƵŽƚĞƐ͘ 

tĞ�ŵĂǇ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĂƐŬ�ǇŽƵ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŐŝǀĞŶ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌŵ͘�zŽƵ�
ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂŶŶƵĂů�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͕�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƋƵŽƚĞƐ�

,Žǁ�ŵƵĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ͍ 

tŚŝůƐƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƵƉƉĞƌ�Žƌ�ůŽǁĞƌ�ůŝŵŝƚƐ�ƚŽ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ͕�ƚŚĞ�WĂƌŐŝƚĞƌ�dƌƵƐƚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�
ĂǁĂƌĚƐ�ƐŵĂůů�ŐƌĂŶƚƐ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ĐĂƉŝƚĂů�Žƌ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĚĞƐƟŶĞĚ�ƚŽ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ĮƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂďŽǀĞ͘ 

/Ɛ�ƚŚĞƌĞ�Ă�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͍�
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͘ �
WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂŶŶĂΛĨŽƵŶĚĂƟŽŶ͘ŐŐ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
ĨŽƌŵƐ͘ 



tŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŽŶĐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͍ 

zŽƵƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ͘ 

zŽƵƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ƐĐŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ƌĂŶƚƐ�WĂŶĞů�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚůŝƐƟŶŐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ͘��ƚ�ƚŚŝƐ�
ƐƚĂŐĞ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� 

^ƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ͙ 

ϭ͘ ^ŝŐŶ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚ�ĐŚĞƋƵĞ͕�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŐƌĂŶƚ�ĨƵŶĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ƐƉĞŶƚ�ĂƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘� 

Ϯ͘ tƌŝƚĞ�Ă�ƌĞƉŽƌƚ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ŚŽǁ�ĨƵŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ƐƉĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚ͘ 
ϯ͘ WƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ƌĞƉŽƌƚ͘ 
ϰ͘ hƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͕�ĂůůŽǁ�Ă�ƐŝƚĞ�ǀŝƐŝƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƐƚĂī�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŚŽǁ�ĨƵŶĚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƉĞŶƚ�ĂŶĚ�

ǁŚĂƚ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ͘ 
ϱ͘ �ŐƌĞĞ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƐƚĂī�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�Žƌ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ͕�ĂŶĚ�

ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƐƉĞŶƚ͘ 

tŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŝĨ�ǇŽƵƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƵŶƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͍ 

zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ǁƌŝƩĞŶ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘ 

hŶƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ĐĂŶ�ƌĞ-ĂƉƉůǇ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƵŶůĞƐƐ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͘ 

&hZd,�Z�/E&KZD�d/KE 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ��ŶŶĂ�Ăƚ�ƚŚĞ� 
'ƵĞƌŶƐĞǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ� 
ŽŶ�ϳϮϯϰϰϮ 
Žƌ� 
ĞŵĂŝů�ĂŶŶĂΛĨŽƵŶĚĂƟŽŶ͘ŐŐ 

�ůƐŽ�ƐĞĞ�ǁǁǁ͘ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ͘ŐŐͬŐƌĂŶƚƐ 

,Žǁ�ǁŝůů�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͍ 

hƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ���������
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĐŽƌĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͗ 

· ,Žǁ�ǁŝůů�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŚĞůƉ�ŽůĚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ͍
· ,Žǁ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ůŝƐƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͍
· tŚĂƚ�ǁŝůů�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮĐŝĂƌŝĞƐ͕�ĐůŝĞŶƚƐ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƵƐĞƌƐ͍
· ,Žǁ�ǁŝůů�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ůĂƐƟŶŐ�ŝŵƉĂĐƚ͍

^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ŽĨ�KǀĞƌ�ϲϱƐ 

dŚĞ�WĂƌŐŝƚĞƌ�dƌƵƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ƵĞƌŶƐĞǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌǇ�ĂŶĚ����
ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ŚŽǁ�ǇŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϲϱƐ�–��
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