
/dW�ϮϬϭϵ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ǇŵƉŽƐŝƵŵ͗ WƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ďƐƚƌĂĐƚƐ

ϱϬ

^ƵŶŝƚŚĂ�WƌĂďŚƵ ĂŶĚ �ƌƚŚƵƌ�sĂůůĞ Ͳ dŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�&ůĞǆŝďůĞ�
�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͕�ĂŶ��ŬŽͲŝŶƐƉŝƌĞĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ Θ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ

tĂŝŬĂƚŽ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;tŝŶƚĞĐͿ

ƐƵŶŝƚŚĂ͘ƉƌĂďŚƵΛǁŝŶƚĞĐ͘ĂĐ͘Ŷǌ

^ƵŶŝƚŚĂ�ŚĂƐ�ŽǀĞƌ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͛�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝŶ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ͘�^ŚĞ�ŝƐ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� Ă� ^ĞŶŝŽƌ��ĐĂĚĞŵŝĐ� ^ƚĂĨĨ�DĞŵďĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞ��ĞŶƚƌĞ� ĨŽƌ� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ;�&/dͿ� Ăƚ�
tĂŝŬĂƚŽ� /ŶƐƚŝƚƵƚĞ� ŽĨ� dĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ;tŝŶƚĞĐͿ͘� ^ƵŶŝƚŚĂ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� ŚĞƌ�DĂƐƚĞƌƐ� ŝŶ� �ŽŵƉƵƚŝŶŐ� ĂŶĚ�
DĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂů�^ĐŝĞŶĐĞƐ�Ăƚ tĂŝŬĂƚŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�Ă��ĂĐŚĞůŽƌ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�;�ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐͿ��ĞŐƌĞĞ�Ăƚ�
DĂƌĂƚŚǁĂĚĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ /ŶĚŝĂ͘

�ƌƚŚƵƌ�sĂůůĞ�ŝƐ�Ă�WƌŝŶĐŝƉĂů��ĐĂĚĞŵŝĐ�^ƚĂĨĨ�DĞŵďĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;�&/dͿ�
Ăƚ�tŝŶƚĞĐ� /ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ŽĨ� dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ� ŝƐ�ĂůƐŽ� ƚŚĞ� /d�ZĞƐĞĂƌĐŚ� >ĞĂĚĞƌ͘��ƌƚŚƵƌ�ŚĂƐ�Ă�WŚ��
ĚĞŐƌĞĞ� ŝŶ� WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ^ǇƐƚĞŵ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĨƌŽŵ� WŽŶƚŝĨŝĐĂů� �ĂƚŚŽůŝĐ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� WĂƌĂŶĂ�
;Wh�WZͿ�ŝŶ��ƌĂǌŝů͘��Ɛ�ŚŝƐ�ƚŚĞƐŝƐ͕�ŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ĨŽƌ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�WƌŽĐĞƐƐ�DŝŶŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŝŶ�
ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘

tŝƚŚ� ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĂĚƵůƚ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ĂŶĚ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ŝƐ� ĐŚĂŶŐŝŶŐ͕�ŵĂŝŶůǇ�ĚƵĞ� ƚŽ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ� ƐƚƵĚĞŶƚ� ƐĞƚ͕�
ƚĞƌƚŝĂƌǇ� ŝŶƐƚŝƚƵƚĞƐ� ĂƌĞ� ŵŽǀŝŶŐ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ůĞĂƌŶĞƌͲĐĞŶƚƌĞĚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ĨůĞǆŝďůĞ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘� dŚŝƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ� ƉƌĞƐĞŶƚƐ� Η&ůĞǆŝďůĞ� �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐΗ͕� ĂŶ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ��ŬŽ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘��ŬŽ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƐŚŝĨƚ�ƚŚĞ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐŽůĞ� ƐŽƵƌĐĞ� ŽĨ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ƚŽ� ƐŚĂƌŝŶŐ� ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ůĞĂƌŶĞƌ͘�tĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� &ůĞǆŝďůĞ�
�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝŶ�^ĞŵĞƐƚĞƌ�Ϯ�ϮϬϭϴ�ŽŶ�Ă�ƚƌŝĂů�ďĂƐŝƐ͘�&ůĞǆŝďůĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŐŝǀĞƐ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ƚŚĞ�ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƚǇƉĞ� ŽĨ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ;ŚŽǁͿ͕� ƚŚĞ� ƚŝŵŝŶŐ� ŽĨ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ;ǁŚĞŶͿ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƋƵĂŶƚŝƚǇ� ŽĨ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�;ŚŽǁ�ŵƵĐŚͿ�ƚŚĞǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ĂƚƚĞŵƉƚ�ǁŚŝůĞ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ŝƐ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ� ĂŶĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ŽƵƚĐŽŵĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŽƵƌƐĞ� ĂƌĞ� ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘� dŚŝƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�
ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĨůĞǆŝďůĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͛�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƚƵƚŽƌƐ͛�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘�&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ�
ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ� ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďĞƚƚĞƌ� ƌĞƐƵůƚƐ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ĐŽƵƌƐĞ͕� ŝƚ�ǁĂƐ�
ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞůĂǆĞĚ�ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞ�ŵŽƌĞ�ŵŽƚŝǀĂƚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�
ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͕�ǁĞ�ŽƵƚůŝŶĞ�ƐŽŵĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ŵĂĚĞ� ƚŽ� ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘� &Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ� ĨŽƌ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ƚǇƉĞƐ� ;Ğ͘Ő͘�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐͿ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘
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