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$ERXW�WKH�2SHQLQJ�� 

�ƌĞ� ǇŽƵ� ĂŶ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ� ĨŽƌĞŶƐŝĐ� ƉĂƚŚŽůŽŐŝƐƚ� ǁŝƚŚ� Ă� ŐĞŶƵŝŶĞ� ĐŽŶĐĞƌŶ� ĨŽƌ� ŽƚŚĞƌƐ� ĂŶĚ� ĂŶ�
ƵƉďĞĂƚ�ĂƫƚƵĚĞ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ũƵĚŐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�
ŝŶ� ƚĂŶĚĞŵ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ŚŝĞĨ� DĞĚŝĐĂů� �ǆĂŵŝŶĞƌ͍� � dŚĞ� ^ŶŽŚŽŵŝƐŚ�
�ŽƵŶƚǇ�DĞĚŝĐĂů� �ǆĂŵŝŶĞƌ͛Ɛ� KĸĐĞ� ŝƐ� ƐĞĞŬŝŶŐ� Ă�DĞĚŝĐĂů� �ǆĂŵŝŶĞƌ�
�ƐƐŽĐŝĂƚĞ�ƚŽ� ũŽŝŶ�ŽƵƌ� ƚĞĂŵ͘� � �dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ��ŚŝĞĨ�DĞĚŝĐĂů��ǆĂŵŝŶĞƌ�
ǁŝůů�ƌĞƟƌĞ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶ��ƐƐŽͲ
ĐŝĂƚĞ�DĞĚŝĐĂů��ǆĂŵŝŶĞƌ͘��/ƚ�ŝƐ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů��ƐƐŽĐŝͲ
ĂƚĞ�DĞĚŝĐĂů� �ǆĂŵŝŶĞƌ� ƉŽƐŝƟŽŶ� ŵĂǇ� ďĞ� ĂĚĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ^ŶŽŚŽŵŝƐŚ�
�ŽƵŶƚǇ�ϮϬϮϬ�ďƵĚŐĞƚ͘��� 

$ERXW�WKH�2IILFH 

dŚĞ� ŽĸĐĞ� ƐĞƌǀĞƐ� ^ŶŽŚŽŵŝƐŚ� �ŽƵŶƚǇ͕� tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕� ǁŚŝĐŚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ƵƌďĂŶ� ĂŶĚ� ƌƵƌĂů�
ĂƌĞĂƐ�;Ϯ͕ϭϵϲ�ƐƋƵĂƌĞ�ŵŝůĞƐͿ�ĂŶĚ�Ă�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ϴϬϱ͕ϭϮϬ�ƉĞŽƉůĞ͘� �dŚĞ�ŽĸĐĞ�ĂůƐŽ�ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞƐ� ĂƵƚŽƉƐǇ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŽ� ^ĂŶ� :ƵĂŶ� �ŽƵŶƚǇ͘� � dŚĞ� ŽĸĐĞ� ŽƉĞƌĂƚĞƐ� ŽƵƚ� ŽĨ� Ă� ŵŽĚĞƌŶ�

ϭϰ͕Ϭϱϳ�ƐƋƵĂƌĞ� ĨŽŽƚ� ĨĂĐŝůŝƚǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚĂī�ŽĨ�ϭϲ�ĂŶĚ�Ă�ďƵĚŐĞƚ�ŽĨ�
Ψϯ� ŵŝůůŝŽŶ͘� � KƵƌ� ��D�/-ĐĞƌƟĮĞĚ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟǀĞ� ƐƚĂī� ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
Ϯϰͬϳ� ĐŽǀĞƌĂŐĞ͕� ĂŶĚ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ĞǆĐĞůůĞŶƚ� ƉĂƚŚŽůŽŐŝƐƚ� ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ�
ĂŶĚ� Ă� ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ� ƐƚĂī͘� � �ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐĂůĞŶĚĂƌ�
ǇĞĂƌ� ϮϬϭϴ͕� ƚŚĞ� ŽĸĐĞ� ĂƐƐƵŵĞĚ� ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ� ĨŽƌ� ϵϴϳ� ĐĂƐĞƐ� ĂŶĚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ� ϰϭϰ� ĂƵƚŽƉƐŝĞƐ� ĂŶĚ� Ϯϱϭ� ĞǆƚĞƌŶĂů� ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ�
^ŶŽŚŽŵŝƐŚ� �ŽƵŶƚǇ͘� dŚĞ� ŽĸĐĞ� ŚĂƐ� ŚĞĂůƚŚǇ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�
ůŽĐĂů� ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�ĮƌƐƚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�

ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘� 

$ERXW�WKH�&DVHORDG�� 

tĞ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞ�ŽƵƌ�DĞĚŝĐĂů��ǆĂŵŝŶĞƌ͛Ɛ�ĐĂƐĞůŽĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�E�D��ƐƚĂŶĚͲ
ĂƌĚ�ŽĨ�ϮϱϬ�ĐĂƐĞƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�DĞĚŝĐĂů��ǆĂŵŝŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ďǇ�ƚǁŽ�ĨƵůů-ƟŵĞ͕�
ǁĞůů-ƚƌĂŝŶĞĚ�WĂƚŚŽůŽŐǇ��ƐƐŝƐƚĂŶƚƐ͕���D�/� ĐĞƌƟĮĞĚ� /ŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌƐ� ĂŶĚ� ƚǁŽ� ĨƵůů-

ƟŵĞ�/ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ��ƐƐŝƐƚĂŶƚƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĂĚŵŝŶͲ
ŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘��dŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽĸĐĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ĂŶ�
KƉĞƌĂƟŽŶƐ� DĂŶĂŐĞƌ� ĂŶĚ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� �ƐƐŝƐƚĂŶƚ͘� � tĞ�
ĂƌĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�
DĞĚŝĐĂů��ǆĂŵŝŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�
�ŽƌŽŶĞƌƐ� ĂŶĚ�DĞĚŝĐĂů� �ǆĂŵŝŶĞƌƐ͘� � ^ĞĞ� ŽƵƌ� �ŶŶƵĂů� ZĞͲ
ƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� 

$ERXW�WKH�&RPPXQLW\� 

^ŶŽŚŽŵŝƐŚ��ŽƵŶƚǇ�ŝƐ�ŝŶ�^ĞĂƩůĞ͛Ɛ EŽƌƚŚĐŽƵŶƚƌǇ͕�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�
ŶŽƌƚŚǁĞƐƚ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�WƵŐĞƚ�^ŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ĂƐĐĂĚĞ� DŽƵŶƚĂŝŶƐ͘� ^ŶŽŚŽŵŝƐŚ� �ŽƵŶƚǇ� ŽīĞƌƐ� ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ƚŚĂƚ� ĨĞǁ� ĐŽƵŶƟĞƐ� ĐĂŶ� ŵĂƚĐŚ͕� ƚĂŬŝŶŐ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ� ŽĨ� ĨƌĞƐŚ�
ĂŶĚ�ƐĂůƚǁĂƚĞƌ�ďĞĂĐŚĞƐ͕�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐ͕�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƐŶŽǁ� ƐŬŝŝŶŐ͕� ŚŝŬŝŶŐ� ĂŶĚ� ďŝŬĞ� ƚƌĂŝůƐ͕� ĂŶĚ� ǁĂƚĞƌͲ
ƐƉŽƌƚƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ǁĂƚĞƌ� ƐŬŝŝŶŐ͕� ĐĂŶŽĞŝŶŐ͕� ďŽĂƟŶŐ� ĂŶĚ�
ŬĂǇĂŬŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐŽƵŶĚ͕� ƌŝǀĞƌƐ� ĂŶĚ� ůĂŬĞƐ͘� dŚĞ� ĐŽƵŶƚǇ� ŚĂƐ�

ƌŝĐŚ�ƐĐĞŶĞƌǇ�ĂŶĚ�Ă�ƚŚƌŝǀŝŶŐ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘  ^ŶŽŚŽŵŝƐŚ �ŽƵŶƚǇ ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ͕�ǁŽƌŬ͕�
ƉůĂǇ͕�ĂŶĚ�ƌĂŝƐĞ�Ă�ĨĂŵŝůǇ͘� 

 

%HQHILWV�3DFNDJH�� 
 
tĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ĂŶ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ďĞŶĞĮƚ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚƐ͘�
^ŶŽŚŽŵŝƐŚ��ŽƵŶƚǇ�ŝƐ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ŽīĞƌƐ�Ă�ƚŽƚĂů�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�
ƉĂĐŬĂŐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͗� 
 
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�>ĞĂǀĞ͗��ŶŶƵĂů�ůĞĂǀĞ�ĞŶƟƚůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƵƉ�ƚŽ�Ϯϱ�ĚĂǇƐ�;ƉƌŽƌĂƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐƚĂƌƚ�
ĚĂƚĞͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ůĞĂǀĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘� 
 
WĞŶƐŝŽŶƐ͗��ŽƵŶƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�W�Z^�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞͲ
ĨĞƌƌĞĚ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�ƉůĂŶ�ǁŝƚŚ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ͘� 
 
�ĞŶĞĮƚƐ͗�dŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ŽīĞƌƐ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͕�ŵĞĚŝĐĂů͕�ĚĞŶƚĂů͕�ǀŝƐŝŽŶ͕�ůŝĨĞ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�>d�͕�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘� 


