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ϮϬϮϮ 

&ĂĐƚƐŚĞĞƚ 

^ĐŚĂƌ ;>ŝŵĂŶĚĂ�ůŝŵĂŶĚĂͿ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƉůĂƚǀŝƐ�ĞŶ�ĨĂŵŝůŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ƐĐŚŽů ;WůĞƵƌŽŶĞĐƟĚĂĞͿ͕�ŽƌĚĞ�ǀĂŶ�ƉůĂƚǀŝƐƐĞŶ͘�^ĐŚĂƌ�ůĞĞŌ͕�ŶĞƚ�
ĂůƐ�ƐĐŚŽů͕�ŽƉ�ĞĞŶ�ǌĂŶĚĞƌŝŐĞ�ďŽĚĞŵ͘��Ğ�ǀŝƐ�ǀŽĞĚƚ�ǌŝĐŚ�ŵĞƚ�
ƐĐŚĞůƉĚŝĞƌĞŶ͕�ŬůĞŝŶĞ�ǌĞĞƐƚĞƌƌĞŶ�ĞŶ�ǁŽƌŵĞŶ͘��Ăƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�
ĚĂƚ�ĚĞ�ƐĐŚĂƌ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚ�ŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐĐŚŽů͕�ǁĂŶƚ�ĚŝĞ�ǀŽĞĚƚ�ǌŝĐŚ�
ŵĞƚ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ƉƌŽŽŝĞŶ͘�^ĐŚĂƌ�ŵŽĞƚ�ŶŝĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌǁĂƌĚ�
ŵĞƚ�ƚŽŶŐƐĐŚĂƌ͘��Ăƚ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞƌĞ�ǀŝƐ͘ 
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�Ğ�ƉĂĂŝƟũĚ�ǀĂŶ�ƐĐŚĂƌ�ůŽŽƉƚ�ǀĂŶ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ĨĞďƌƵĂƌŝ�ƚŽƚ�
ũƵůŝ͖�ŚŽĞ�ŚŽŐĞƌ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ŶŽŽƌĚĞŶ͕�ĚĞƐ�ƚĞ�ůĂƚĞƌ�ĚĞ�
ƉĂĂŝƟũĚ�ƐƚĂƌƚ͘�,Ğƚ�ǀƌŽƵǁƚũĞ�ůĞŐƚ�ϱϬ͘ϬϬϬ�ƚŽƚ�ϭϱϬ͘ϬϬϬ�
ĞŝƚũĞƐ͕�ĚŝĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǁĂƚĞƌ�ďĞǀƌƵĐŚƚ�ĞŶ�ƐƟũŐĞŶ�
ŶĂĂƌ�ĚĞ�ŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞ͘��ĂĂƌ�ďůŝũǀĞŶ�ǌĞ�ĚƌŝũǀĞŶ�ƚŽƚ�ǌĞ�ŶĂ�
ϯ�ƚŽƚ�ϭϮ�ĚĂŐĞŶ�ƵŝƚŬŽŵĞŶ͘� 

tĂŶŶĞĞƌ�ĚĞ�ũŽŶŐĞ�ǀŝƐũĞƐ�ϭ͕ϱ�Đŵ�ůĂŶŐ�ǌŝũŶ͕�ĚĂůĞŶ�ǌĞ�ĂĨ�ŶĂĂƌ�
ĚĞ�ďŽĚĞŵ͘��Ğ�ŵŽĞƚĞŶ�ĚĂŶ�ŶŽŐ�ĞĞŶ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ŚƵŶ�ŐĞĚĂĂŶƚĞͲ
ǀĞƌǁŝƐƐĞůŝŶŐ�ŽŶĚĞƌŐĂĂŶ�ĞŶ�ǀĂŶ�ůĂƌǀĞ�ŶĂĂƌ�ƉůĂƚǀŝƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌͲ
ŵĞƌĞŶ͘�sĂŶĂĨ�ĚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ŐĂĂŶ�ǌĞ�ŽƉ�ĞĞŶ�ǌŝũĚĞ�ǌǁĞŵŵĞŶ�
ĞŶ�ŽŽŬ�ŚĞƚ�ůŝŶŬĞƌŽŽŐ�ǀĞƌƐĐŚƵŝŌ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ƌĞĐŚƚĞƌŬĂŶƚ͘�EĂĂƌͲ
ŵĂƚĞ�ĚĞ�ƐĐŚĂƌ�ŐƌŽƚĞƌ�ǁŽƌĚƚ͕�ƚƌĞŬƚ�Śŝũ�ŶĂĂƌ�ĚŝĞƉĞƌ�ǁĂƚĞƌ͘� 

�ƌ�ǁŽƌĚƚ�ŶŝĞƚ�ŐĞƌŝĐŚƚ�ŐĞǀŝƐƚ�ŽƉ�ƐĐŚĂƌ͘�,Ğƚ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƐŽŽƌƚ�ĚŝĞ�
ĂůƐ�ďŝũǀĂŶŐƐƚ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞǀĂŶŐĞŶ�ďŝũ�ŚĞƚ�ǀŝƐƐĞŶ�ŽƉ�ĂŶĚĞƌĞ�
ƉůĂƚǀŝƐƐĞŶ͕�ƌŽŶĚǀŝƐ�ŽĨ�ŐĂƌŶĂůĞŶ�ŵĞƚ�ďĞŚƵůƉ�ǀĂŶ�ƐƚĂĂŶĚͲ
ǁĂŶƚ͕�ďŽĚĞŵƚƌĂǁůĞƌ�ĞŶ�ďŽŽŵŬŽƌ͘�/Ŷ�ĚĞ�ǁŝŶƚĞƌƟũĚ�ŝƐ�ƐĐŚĂƌ�
ŬǁĂůŝƚĂƟĞĨ�ŽƉ�ǌŝũŶ�ďĞƐƚ�ĞŶ�ŝŶ�ĚŝĞ�ƟũĚ�ŐŽĞĚ�ƚĞ�ǀĂŶŐĞŶ͘ 
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^ĐŚĂƌ�ŝƐ�ůŝĐŚƚďƌƵŝŶ�ƚŽƚ�ŐƌŝũƐďƌƵŝŶ�ŵĞƚ�ŬůĞŝŶĞ�ƌŽĞƐƚďƌƵŝŶĞ�
ƐƟƉũĞƐ�ĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŵĂǆŝŵĂĂů�ϰϬ�Đŵ�ůĂŶŐ͘�,ŝũ�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ǀƌŝũ�
ŬůĞŝŶĞ�ŬŽƉ�ĞŶ�ĚĞ�ƌƵŐ�ǀŽĞůƚ�ƌƵǁ�ĂůƐ�ƐĐŚƵƵƌƉĂƉŝĞƌ�ĂĂŶ͕�
ĚŽŽƌĚĂƚ�Ğƌ�ŬůĞŝŶĞ�ƚĂŶĚũĞƐ�ŽƉ�ĚĞ�ƌĂŶĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐĐŚƵďďĞŶ�
ǌŝƩĞŶ͘��ŝƚ�ŝƐ�ŐŽĞĚ�ǀŽĞůďĂĂƌ�ǁĂŶŶĞĞƌ�ŵĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĂƌƚ�
ƌŝĐŚƟŶŐ�ŬŽƉ�ǁƌŝũŌ͘��Ğ�ŽŐĞŶ�ǌŝƩĞŶ�ďĞŝĚĞ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƌĞĐŚƚĞƌͲ
ǌŝũĚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ůŝĐŚĂĂŵ͘�EĞƚ�ǌŽĂůƐ�ĂŶĚĞƌĞ�ƉůĂƚǀŝƐƐĞŶ͕�ŬĂŶ�
ŽŽŬ�ƐĐŚĂƌ�ǌŝĐŚ�ĐĂŵŽƵŇĞƌĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŬůĞƵƌ�ĂĂŶ�ƚĞ�ŶĞŵĞŶ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ďŽĚĞŵ�ŝŶ�ǌŝũŶ�ůĞĞĨŐĞďŝĞĚ͘� 
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^ĐŚĂƌ�ůĞĞŌ�ŝŶ�ĚĞ�ŬƵƐƚǁĂƚĞƌĞŶ͖�ǌŝũŶ�ǀĞƌƐƉƌĞŝĚŝŶŐƐŐĞďŝĞĚ�
ůŽŽƉƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�ŬƵƐƚ͕�ŝŶ�ĚĞ�EŽŽƌĚŽŽƐƚ-
�ƚůĂŶƟƐĐŚĞ�KĐĞĂĂŶ͕�KŽƐƚǌĞĞ�ƚŽƚ�ĚĞ�ƌĞƐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�EŽŽƌĚǌĞĞ͘�
,ŝũ�ůĞĞŌ�ŽƉ�ǌĂŶĚĞƌŝŐĞ�ďŽĚĞŵƐ͘�sŽůǁĂƐƐĞŶ�ƐĐŚĂƌ�ůĞĞŌ�
ŵĞĞƐƚĂů�ŽƉ�ĚŝĞƉƚĞ�ǀĂŶ�ϮϬ�ƚŽƚ�ϳϬ�ŵ͕�ŵĂĂƌ�ŬĂŶ�͚Ɛ�ǁŝŶƚĞƌƐ�
ĂĨĚĂůĞŶ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ĚŝĞƉƚĞ�ƚŽƚ�ϭϱϬ�ŵ͘�:ŽŶŐĞ�ƐĐŚĂƌƌĞŶ�ůĞǀĞŶ�
ŝŶ�ŽŶĚŝĞƉĞƌ�ǁĂƚĞƌ͕�ŵĞĞƐƚĂů�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�Ϯ�ĞŶ�Ϯϱ�ŵ�ĚŝĞƉ͘ 



/Ŷ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�ĞƚĞŶ�ǁĞ�ŶŝĞƚ�ǌŽ�ǀĂĂŬ�ƐĐŚĂƌ͕�ŽŶĚĂŶŬƐ�ĚĂƚ�
ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ĚĞ�ŚĞůŌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽƚĂůĞ�ĂĂŶŐĞǀŽĞƌĚĞ�ƐĐŚĂƌ�
ŚŝĞƌ�ǁŽƌĚƚ�ĂĂŶŐĞůĂŶĚ͘�/Ŷ�ϮϬϮϬ�ďĞƚƌŽĨ�Ěŝƚ�ǌĞůĨƐ�Ϯ͕Ϯ�ŵŝůͲ
ũŽĞŶ�ŬŝůŽ͘��ĂĂƌŶĂ�ǀŽůŐĞŶ��ƵŝƚƐůĂŶĚ�ĞŶ��ĞŶĞŵĂƌŬĞŶ͘�
KŽŬ�ďŝũ�ƐƉŽƌƚǀŝƐƐĞƌƐ�ŝƐ�ƐĐŚĂƌ�ĞĞŶ�ƉŽƉƵůĂŝƌĞ�ƐŽŽƌƚ�Žŵ�ŽƉ�
ƚĞ�ǀŝƐƐĞŶ͘��Ğ�ƐŽŽƌƚ�ǁŽƌĚƚ�ŶŝĞƚ�ĞƌŐ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ĂůƐ�
ĐŽŶƐƵŵƉƟĞǀŝƐ͘�:ĂƉĂŶŶĞƌƐ�ĚĂĂƌĞŶƚĞŐĞŶ�ǌŝũŶ�ĚŽů�ŽƉ�ŽŶǌĞ�
ƐĐŚĂƌ͘��Ğ�ǀŝƐƐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĂĂƌŽŵ�ŝŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�ŐĞĮͲ
ůĞĞƌĚ�ĞŶ�ŝŶŐĞǀƌŽƌĞŶ�Žŵ�ǀĞƌǀŽůŐĞŶƐ�ŶĂĂƌ�:ĂƉĂŶ�ƚĞ�ǁŽƌͲ
ĚĞŶ�ŐĞģǆƉŽƌƚĞĞƌĚ͘� 
 
KƉ��ƵƌŽƉĞĞƐ�ŶŝǀĞĂƵ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ǀĂŶŐƐƚ�ǀĂŶ�ƐĐŚĂƌ�ŐĞƌĞŐƵͲ
ůĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ǀĂƐƚƐƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽƚĂĂů�ƚŽĞŐĞͲ
ƐƚĂŶĞ�ǀĂŶŐƐƚŚŽĞǀĞĞůŚĞŝĚ�;сd�Y͗�dŽƚĂů��ůůŽǁĂďůĞ�
�ĂƚĐŚͿ͘�tĞƚĞŶƐĐŚĂƉƉĞƌƐ�ĂĚǀŝƐĞƌĞŶ�ĚĞ�ǀĂŶŐƐƚ�ǀĂŶ�ƐĐŚĂƌ�
ŶŝĞƚ�ƚĞ�ůĂƚĞŶ�ƚŽĞŶĞŵĞŶ͖�ĚĞ�ůĂĂƚƐƚĞ�ũĂƌĞŶ�ŝƐ�ĚĞ�d�Y�ĚĂŶ�
ŽŽŬ�ŶŝĞƚ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ͘ 
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^ĐŚĂƌ�ǁŽƌĚƚ�ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ�ǀĞƌƐ�ĞŶ͕�ĚŽŽƌ�ǌŝũŶ�ŬůĞŝŶĞ�ĨŽƌͲ
ŵĂĂƚ͕�ĂůƐ�ŚĞůĞ�ǀŝƐ�ǀĞƌŬŽĐŚƚ͘�tĂŶƚ�ƐĐŚĂƌ�ŝƐ�ŚĞƚ�ůĞŬŬĞƌƐƚ�
ĂůƐ�Śŝũ�ǌŽ�ŐƌŽŽƚ�ŝƐ�ĂůƐ�ũĞ�ŚĂŶĚ͘��ĂŶ�ŝƐ�Śŝũ�ŐŽĞĚ�ŐĞƐĐŚŝŬƚ�
Žŵ�ŝŶ�ǌŝũŶ�ŐĞŚĞĞů�ƚĞ�ďĂŬŬĞŶ͘��ĞǌĞ�ƐŵĂŬĞůŝũŬĞ�ǀŝƐ�ŬƵŶ�ũĞ�
ĞǀĞŶĞĞŶƐ�ƐƚŽǀĞŶ�ĞŶ�ŝƐ�ǌĞůĨƐ�ŐĞƌŽŽŬƚ�ǀĞƌŬƌŝũŐďĂĂƌ͘� 
 
EĂĂƐƚ�ǀĞƌƐ�ŝƐ�Śŝũ�ŽŽŬ�ƚĞ�ŬŽŽƉ�ĂůƐ�ĚŝĞƉŐĞǀƌŽƌĞŶ�ĮůĞƚ͘� 
^ĐŚĂƌ�ŚĞĞŌ�ƐƉŝĞƌǁŝƚ�ĞŶ�ǌĂĐŚƚ�ǀŝƐǀůĞĞƐ�ĚĂƚ�ũĞ�ŚĞƚ�ďĞƐƚ� 
ŽƉ�ĚĞ�ŐƌĂĂƚ�ǀĞƌǁĞƌŬƚ͘��Ăƚ�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ĂůůĞĞŶ�ďĞƚĞƌ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ƐŵĂĂŬ͕�ŵĂĂƌ�ŽŽŬ�ŽŵĚĂƚ�ĚĞ�ĮůĞƚƐ�ƐŶĞů�Ƶŝƚ�ĞůŬĂĂƌ�ǀĂůůĞŶ�
ďŝũ�ŚĞƚ�ŐĂƌĞŶ͘�^ĐŚĂƌ�ŬĂŶ�ũĞ�ŶĂ�ŚĞƚ�ǌŽƵƚĞŶ�ŽŽŬ�ƉƌŝŵĂ� 
ĚƌŽŐĞŶ�ŽĨ�ƌŽŬĞŶ͘� 
 
^ĐŚĂƌ�ŝƐ�ĞƌŐ�ŵĂŐĞƌ͗�Śŝũ�ďĞǀĂƚ�ƐůĞĐŚƚƐ�ĐĂ͘�ϭй�ǀĞƚ͘�WĞƌ�ϭϬϬ�
ŐƌĂŵ�ƚĞůƚ�Ěŝƚ�ǀŝƐũĞ�ƐůĞĐŚƚƐ�ϳϰ�ŬĐĂů͘�,Ğƚ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŐŽĞĚĞ�ďƌŽŶ�
ǀĂŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ǀŝƚĂŵŝŶĞŶ�ĞŶ�ŵŝŶĞƌĂůĞŶ�ĞŶ�ďĞǀĂƚ�ǀĞĞů�ǁĂĂƌͲ
ĚĞǀŽůůĞ�ĞŝǁŝƩĞŶ�;ϭϱ͕ϳ�Ő�ƉĞƌ�ϭϬϬ�Ő�ǀŝƐͿ͘�,Ğƚ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƵŝƚƐƚĞͲ
ŬĞŶĚĞ�ǀŝƐƐŽŽƌƚ�ǀŽŽƌ�ŵĞŶƐĞŶ�ĚŝĞ�ǀĂŶ�ůŝĐŚƚ͕�ŐĞǌŽŶĚ�ĞŶ�
ůĞŬŬĞƌ�ĞƚĞŶ�ŚŽƵĚĞŶ͘� 
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sŝƐĂĨƐůĂŐǁĞŐ�ϭ 
Ϯϱϴϯ��D��ĞŶ�,ĂĂŐ������������������������������������
d͗�нϯϭ�;ϬͿϴϴ�ϯϯϲ�ϵϲ�ϱϱ������������������������������������������������������������
�͗�ŝŶĨŽΛǀŝƐďƵƌĞĂƵ͘Ŷů��������������������������������������������������������
t͗�ǀŝƐďƵƌĞĂƵ͘Ŷů� 
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tĂŐĞŶŝŶŐĞŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ZĞƐĞĂƌĐŚ 
�ŐƌŝŵĂƟĞ 
sŝƐƐĞƌŝũŶŝĞƵǁƐ 
s>�D 
 

/Ŷ�'ƌŽŽƚ-�ƌŝƩĂŶŶŝģ�ǁŽƌĚƚ�ƐĐŚĂƌ͕�ŶĂĂƐƚ�ĂŶĚĞƌĞ�ƐŽŽƌƚĞŶ�
ǌŽĂůƐ�ƐĐŚĞůǀŝƐ�ĞŶ�ǁŝũƟŶŐ͕�ƐĂŵĞŶ�ŵĞƚ�ĨƌŝĞƚĞŶ�ǀĞƌŬŽĐŚƚ�ĂůƐ�
͚ĮƐŚ�ĂŶĚ�ĐŚŝƉƐ͛͘� 
 
sƌŽĞŐĞƌ�ǁĞƌĚ�ƐĐŚĂƌ�ǀĞĞů�ŐĞĚƌŽŽŐĚ͘��ĂŶ�ǌĂŐ�ũĞ�ĂůůĞŵĂĂů�
ƐĐŚĂƌƌĞƚũĞƐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǁĂƐůŝũŶ�ŚĂŶŐĞŶ͘�^ĐŚĂƌ�ŝƐ�ŐĞƐĐŚŝŬƚ�Žŵ�
ƚĞ�ƌŽŬĞŶ͕�ďĂŬŬĞŶ͕�ƐƚŽŵĞŶ�ĞŶ�ƐƚŽǀĞŶ͘� 


