
&ƌĂ͗��ƌŶĞ�sŝƐƚĞ
^ĞŶĚƚ͗�ŽŶƐĚĂŐ�Ϯϵ͘�ĂƉƌŝů�ϮϬϮϬ�Ŭů͘�Ϭϴ͘Ϭϯ
dŝů͗��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�ZĞƵƐĐŚ
�ŵŶĞ͗�sĞĚůĞŐŐ�ŝ�ƐǀĂƌĞƚ�ƚŝů�ŚƆǇĞƐƚĞƌĞƚƚ

,Ğƌ�ƐĞƌ�ĚƵ�ŵŝŶĞ�ƚĂŶŬĞƌ͘�:ĞŐ�ďĞƌ�ĚĞŐ�ůĂŐĞ�ĞŶ�ƉĚĨ͕�ŽŐ�ǀĞĚůĞŐŐĞ�ĚĞŶ�ƚŝů�Ěŝƚƚ�ƐǀĂƌ�ƚŝů�ŚƆǇĞƐƚĞƌĞƚƚ͘�:ĞŐ�ƐǇŶĞƐ�
ĚĞƚ�Ğƌ�ƌǇĚĚŝŐ�Ăƚ�ŚƆǇĞƐƚĞƌĞƚƚ�Ğƌ�ŽƉƉĚĂƚĞƌƚ�ƉĊ�ŚǀŽƌĚĂŶ�ƐĂŬĞŶ�ƐĞƌ�Ƶƚ�ĨƌĂ�ŵŝŶ�ƐǇŶƐǀŝŶŬĞů�ŽŐ�ŵĞĚ�ŵŝŶĞ�
ĞŐŶĞ�ůĞŐŵĂŶŶƐĨŽƌŵƵůĞƌŝŶŐĞƌ͕�ĨƆƌ�ĚĞ�ƚƌĞĨĨĞƌ�ƐŝŶ�ďĞƐůƵƚŶŝŶŐ͘

ͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲͲ

KD�KWW<KE^dhZ�Zd�<KE&>/<d
:ĞŐ�ŚĂƌ�ŬŽŶƐĞŬǀĞŶƚ�ŝ�Ăůů�ŬŽŵŵƵŶŝŬĂƐũŽŶ�ƐŝĚĞŶ�ƐƚĞǀŶŝŶŐĞŶ�Ϯϱ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϰ�ƉĊƉĞŬƚ�Ăƚ�ũĞŐ�ŵĞŶĞƌ�Ăƚ�ĚĞ�
ĂŶƐĂƚƚĞ�ŚĂƌ�ĚĞŶ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐĞ�ƚŝůůĂƚĞůƐĞ�ĞƚƚĞƌ�ůŽǀĞŶ͕�ŽŐ�Ăƚ�ĂŶƐĞƚƚĞůƐĞŶĞ�ĚĞƌĨŽƌ�ŝŬŬĞ�ďƌǇƚĞƌ�ŵĞĚ�
ƵƚůĞŶĚŝŶŐƐůŽǀĞŶƐ�ΑϭϬϴ͘�:ĞŐ�ƐĞƌ�ŝŬŬĞ�ŶŽĞŶ�ŬŽŶĨůŝŬƚ�ŵĞůůŽŵ�ƵƚůĞŶĚŝŶŐƐůŽǀ�ŽŐ�ŐƌƵŶŶůŽǀ͘�,ĞůůĞƌ�ŝŬŬĞ�
ŵǇŶĚŝŐŚĞƚƐƉƌĂŬƐŝƐ�ĨƌĂŵ�ƚŝů�ŽŵŬƌŝŶŐ�ϮϬϭϭ�ƐǇŶĞƐ�Ċ�ŚĂ�ƐĞƚƚ�ŶŽĞŶ�ƐůŝŬ�ŬŽŶĨůŝŬƚ͘�,ĞůůĞƌ�ŝŬŬĞ�ĨŽƌĂƌďĞŝĚĞŶĞ�ƚŝů�
ƵƚůĞŶĚŝŶŐƐůŽǀĞŶƐ�ŽŵƚĂůĞƌ�ŶŽĞŶ�ƐůŝŬ�ŬŽŶĨůŝŬƚ͘

Dŝƚƚ�ƐǇŶ�ŚĂƌ�ũĞŐ�ŽŐƐĊ�ĞŬƐĞŵƉůŝĨŝƐĞƌƚ�ŽŐ�ƚǇĚĞůŝŐŐũŽƌƚ�ǀĞĚ�Ċ�ƵƚƐƚǇƌĞ�ĂůůĞ�ĚĞ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ŵĞĚ�
ĂƌďĞŝĚƐƚŝůůĂƚĞůƐĞƌ�ŚũĞŵůĞƚ�ŝ�ŐƌƵŶŶůŽǀ�ŽŐ�ŵĞŶŶĞƐŬĞƌĞƚƚƐůŽǀ͘�,ŽǀĞĚƐƉƆƌƐŵĊůĞƚ�ŝ�ƐĂŬĞŶ�Ğƌ�Žŵ�ĚĞ�
ĂŶƐĂƚƚĞ�ŚĂƌ�ŶƆĚǀĞŶĚŝŐ�ĂƌďĞŝĚƐƚŝůůĂƚĞůƐĞ�ĞƚƚĞƌ�ůŽǀĞŶ͕�ŝŬŬĞ�Žŵ�ĚĞƚ�ĨŽƌĞůŝŐŐĞƌ�ŬŽŶĨůŝŬƚ�ŵĞůůŽŵ�hd>�ŽŐ�
'Z>ͬDZ>͘

�ĞƚƚĞ�ƚǇĚĞůŝŐŐũŽƌĚĞ�ũĞŐ�ŽŐƐĊ�ŐƌƵŶĚŝŐ�ŝ�ŵŝŶ�ĨŽƌŬůĂƌŝŶŐ�ŝ�ƚŝŶŐƌĞƚƚĞŶ͕�ŬŽƌƚ�ƌĞĨĞƌĂƚĨƆƌƚ�ŝ�ĚŽŵŵĞŶ�ƐŽŵ͗
ͨ�ƌŶĞ�sŝƐƚĞ�ŵĞŶĞƌ�Ăƚ�ƉĞƌƐŽŶĞƌ�ŵĞĚ�ĞŶĚĞůŝŐ�ĂǀƐůĂŐ�ƉĊ�ĂƐǇůƐƆŬŶĂĚĞŶ͕�ƐŽŵ�ŝŬŬĞ�ƌĞƚƵƌŶĞƌĞƌ�ƚŝů�
ŚũĞŵůĂŶĚĞƚ�ĨŽƌĚŝ�ĚĞ�ŝŬŬĞ�ƆŶƐŬĞƌͬĞůůĞƌ�ŬĂŶ�ŽŐ�ŚǀŽƌ�ƉŽůŝƚŝĞƚ�ŝŬŬĞ�ůǇŬŬĞƐ�ŵĞĚ�ƚǀĂŶŐƐƌĞƚƵƌ͕�ŚĂƌ�ƌĞƚƚ�ƚŝů�Ċ�
ĂƌďĞŝĚĞ�ŝ�EŽƌŐĞͩ͘

dŝŶŐƌĞƚƚĞŶ�ǀĞůŐĞƌ�ůŝŬĞǀĞů�Ċ�ŽƉƉŬŽŶƐƚƌƵĞƌĞ�ĞŶ�ŬŽŶĨůŝŬƚ�ŵĞůůŽŵ�hd>�ŽŐ�'Z>ͬDZ>͗
^ĂŬĞŶƐ�ŚŽǀĞĚƐƉƆƌƐŵĊů�Ğƌ�Žŵ�WůŽŐ��^�ŽŐ��ƌŶĞ�sŝƐƚĞ�ůŝŬĞǀĞů�ƐŬĂů�ĨƌŝĨŝŶŶĞƐ�ĨŽƌĚŝ�ŐƌƵŶŶůĂŐĞƚ�ĨŽƌ�ƚŝůƚĂůĞŶ͕�
ƵƚůĞŶĚŝŶŐƐůŽǀĞŶ�ΑϭϬϴ͕�ƚƌĞĚũĞ�ůĞĚĚ�ďŽŬƐƚĂǀ�Ă͕�Ğƌ�ŝ�ŬŽŶĨůŝŬƚ�ŵĞĚ�'ƌƵŶŶůŽǀĞŶ�ŽŐͬĞůůĞƌ�
ŵĞŶŶĞƐŬĞƌĞƚƚƐŬŽŶǀĞŶƐũŽŶĞƌ͘
dŝŶŐƌĞƚƚĞŶ�ƐǇŶĞƐ�ŝŬŬĞ�Ċ�ŚĂ�ĨŽƌƐƚĊƚƚ�ǀĊƌ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂƐũŽŶ͕�ŝŬŬĞ�ĞŶ�ŐĂŶŐ�ŚŽǀĞĚƐƉƆƌƐŵĊůĞƚ͘

KŐƐĊ�ůĂŐŵĂŶŶƐƌĞƚƚĞŶ�ƚŝůůĞŐŐĞƌ�ŽƐƐ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĞƌ�ǀŝ�ĂůĚƌŝ�ŚĂƌ�ĨƆƌƚ͗
dŝů�ĂŶŬĞŶĞ�ŽǀĞƌ�ůŽǀĂŶǀĞŶĚĞůƐĞŶ�Ğƌ�ĚĞƚ�Ăǀ�ĨŽƌƐǀĂƌĞƌ�ŝ�ƐƚƆƚƚĞƐŬƌŝǀĞŶĞ�ŝ�ŚŽǀĞĚƐĂŬ�ŐũŽƌƚ�ŐũĞůĚĞŶĚĞ�Ăƚ�
ƵƚůĞŶĚŝŶŐƐůŽǀĞŶ�Α�ϭϬϴ�ƚƌĞĚũĞ�ůĞĚĚ�ďŽŬƐƚĂǀ�ĂͿ�Ğƌ�ƵĨŽƌĞŶůŝŐ�ŵĞĚ�'ƌƵŶŶůŽǀĞŶ�Ͳ ϯ�Ͳ ϭϵͲϭϳϳϲϮϰ�^dͲ
�KZ'ͬϬϰ�Α�ϭϭϬ͕�'ƌƵŶŶůŽǀĞŶ�Α�ϵϴ�ŽŐͬĞůůĞƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƐũŽŶĂůĞ�ŵĞŶŶĞƐŬĞƌĞƚƚŝŐŚĞƚƐďĞƐƚĞŵŵĞůƐĞƌ
^Ğůǀ�ĨŝŶŶĞƌ�ũĞŐ�ŝŬŬĞ�ƐƉŽƌ�Ăǀ�ƐůŝŬ�ŽƉƉŬŽŶƐƚƌƵĞƌƚ�ŬŽŶĨůŝŬƚ�ŝ�ǀĊƌ�ĂƌŐƵŵĞŶƚĂƐũŽŶ͘��ƌŐƵŵĞŶƚĂƐũŽŶ�ǀĊƌ�Ğƌ�Ăƚ�
hd>�ŽŐ�'Z>ͬDZ>�Ğƌ�ĨƵůůƚ�ĨŽƌĞŶůŝŐĞ͘

KD�'ZhEE>Ks�E�ΑϭϭϬ�^/E�ZK>>��^KD�WZK'Z�D�Z<>�Z/E'
:ĞŐ�ŚĂƌ�ŬŽŶƐĞŬǀĞŶƚ�ŝ�Ăůů�ŬŽŵŵƵŶŝŬĂƐũŽŶ�ƐŝĚĞŶ�ƐƚĞǀŶŝŶŐĞŶ�Ϯϱ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϰ�ǀčƌƚ�ĞŶŝŐ�ŵĞĚ�ŵǇŶĚŝŐŚĞƚĞŶĞ�
Žŵ�ŐƌƵŶŶůŽǀĞŶƐ�ƌŽůůĞ�ƐŽŵ�ƉƌŽŐƌĂŵĞƌŬůčƌŝŶŐ�ŽŐ�ĚĞŶ�ŚƆǇĞ�ƚĞƌƐŬĞů�ƐŽŵ�ƐŬĂů�ǀčƌĞ�ĨŽƌ�ĚŽŵƐƚŽůƐƉƌƆǀŝŶŐ�
Ăǀ�ƌĞƚƚĞŶ�ƚŝů�Ċ�ďůŝ�ƚŝůǀŝƐƚ�ĂƌďĞŝĚ͘�:ĞŐ�ŬůĂƌŐũŽƌĚĞ�ĚĞƚƚĞ�ŽŐƐĊ�ŽǀĞƌĨŽƌ�ƚŝŶŐƌĞƚƚĞŶ͘�:ĞŐ�ĨŽƌƐƚĊƌ�ŝŬŬĞ ŚǀŽƌĨŽƌ�
ƚŝŶŐƌĞƚƚĞŶ�ŽŐ�ůĂŐŵĂŶŶƐƌĞƚƚĞŶ�ďƌƵŬĞƌ�ƐĊ�ŵǇĞ�ƉůĂƐƐ�ƉĊ�ĚĞ�ƉƵŶŬƚĞƌ�ƐŽŵ�ĂůůĞ�ƉĂƌƚĞƌ�Ğƌ�ĞŶŝŐĞ�Žŵ͘

KD�&KZ�h��d
dŝŶŐƌĞƚƚĞŶ͗ �ƌŶĞ�sŝƐƚĞ�ŚĂƌ�ĂŶĨƆƌƚ�Ăƚ�ĚĞƚ�ŵĊ�ƐŬŝůůĞƐ�ŵĞůůŽŵ�ƉůŝŬƚĞŶ�ƚŝů�Ċ�ƐŬĂĨĨĞ�ĂƌďĞŝĚ�ŽŐ�ĨŽƌďƵĚĞƚ�ŵŽƚ�Ċ�
ůĞŐŐĞ�ŚŝŶĚƌŝŶŐĞƌ�ŝ�ǀĞŝĞŶ�ĨŽƌ�Ăƚ�ĚĞ�ƵƌĞƚƵƌŶĞƌďĂƌĞ�ƐĞůǀ�ƐŬĂĨĨĞƌ�ƐĞŐ�ĂƌďĞŝĚ͘ dŝŶŐƌĞƚƚĞŶ�ƐǇŶĞƐ�ŝŬŬĞ�Ċ�ŚĂ�



ŽƉƉĨĂƚƚĞƚ�Ăƚ�ĚĞƚƚĞ�ŝŬŬĞ�ǀĂƌ�ŵŝŶ�ĂŶĨƆƌƐĞů�ĞůůĞƌ�ƉĞƌƐŽŶůŝŐĞ�ƐǇŶƐƉƵŶŬƚ͕�ŵĞŶ�ĞŶ�ƌĞĨĞƌĂŶƐĞ�ƚŝů�ĨŽƌĂƌďĞŝĚĞƚƐ͗�
�Ğƚ�ŬĂŶ�ŝŬŬĞ�ǀĞĚƚĂƐ�ůŽǀĞƌ�ĞůůĞƌ�ƚƌĞĨĨĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƐũŽŶĞƌ�ƐŽŵ�ĊƉĞŶďĂƌƚ�ŽŐ�ďĞǀŝƐƐƚ�ŚŝŶĚƌĞƌ�ĞůůĞƌ�
ǀĂŶƐŬĞůŝŐŐũƆƌ�ƌĞĂůŝƐĞƌŝŶŐĞŶ�Ăǀ�'ƌƵŶŶůŽǀĞŶƐ�ƉĊůĞŐŐ͘

dŝŶŐƌĞƚƚĞŶ�ŬŽŶŬůƵĚĞƌĞƌ�ĚĞƌĞƚƚĞƌ͗�ZĞƚƚĞŶ�Ğƌ�ŝŬŬĞ�ĞŶŝŐ�Ăƚ�ĚĞƚƚĞ�ƐŬŝůůĞƚ�ŚĂƌ�ŶŽĞŶ�ďĞƚǇĚŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐĂŬĞŶ͘�:ĞŐ�
ĨŝŶŶĞƌ�ŐƌƵŶŶ�ƚŝů�Ċ�ƉĊƉĞŬĞ�Ăƚ�ĚĞƚ�ĚĂ�ŝŬŬĞ�Ğƌ�ŵĞŐ�ƚŝŶŐƌĞƚƚĞŶ�Ğƌ�ƵĞŶŝŐĞ�ŵĞĚ͕�ŵĞŶ�ƐƚŽƌƚŝŶŐĞƚ�ŽŐ�
ĨŽƌĂƌďĞŝĚĞƚ�ƚŝů�ŐƌƵŶŶůŽǀĞŶ͘�:ĞŐ�ŵĞŶĞƌ�Ăƚ�ĚĞƚ�Ğƌ�ŐŽĚ�ƌĞƚƚƐƉƌĂŬƐŝƐ�Ċ�Őŝ�ůŽǀĞŶƐ�ŽƌĚůǇĚ�ŽŐ�ĨŽƌĂƌďĞŝĚĞŶĞ�
ŚƆǇĞƌĞ�ǀĞŬƚ�ĞŶŶ�ĚŽŵŵĞƌŶĞƐ�ƉĞƌƐŽŶůŝŐĞ�ƐǇŶƐƉƵŶŬƚ͘

,ĞůůĞƌ�ŝŬŬĞ�ůĂŐŵĂŶŶƐƌĞƚƚĞŶ�ƐǇŶĞƐ�Ċ�ŚĂ�ŽƉƉĨĂƚƚĞƚ�ĚĞƚƚĞ�ĨŽƌďƵĚĞƚ͕�ĚĞ�ŽŵƚĂůĞƌ�ĚĞƚ�ŝŬŬĞ͘�>ĂŐŵĂŶŶƐƌĞƚƚĞŶ�
ŚĂƌ�ŚĞůůĞƌ�ŝŬŬĞ�ŶŽĞŶ�ŝŶŶǀĞŶĚŝŶŐ�ƚŝů�ƚŝŶŐƌĞƚƚĞŶƐ�ǀĞŬƚŝŶŐ�Ăǀ�ƌĞƚƚƐŬŝůĚĞŶĞ͘

<KE^�<s�E^
�ĞƌƐŽŵ�ĚĞŶ�ĨŽƌĞůŝŐŐĞŶĚĞ�ĚŽŵ�ďůŝƌ�ƌĞƚƚƐŬƌĂĨƚŝŐ�ŵĞŶĞƌ�ũĞŐ�Ăƚ�ũĞŐ�Ğƌ�ďůŝƚƚ�ĚƆŵƚ�ĞƚƚĞƌ�ĞŶ�ůŽǀ�ƐŽŵ�ŝŬŬĞ�
ŬĂŶ�ǀĞĚƚĂƐ͕�Őŝƚƚ�ĨŽƌďƵĚĞƚ�ƐŽŵ�ĨƆůŐĞƌ�Ăǀ�ŐƌƵŶŶůŽǀĞŶƐ�ĨŽƌĂƌďĞŝĚĞƌ͘

/�ƐĊ�ĨĂůů�ŚĂƌ�ũĞŐ�ďĞƐƚĞŵƚ�ŵĞŐ�ĨŽƌ�ůŝŬĞǀĞů�Ċ�ůĂ�WůŽŐ��^�ĨŽƌƚƐĞƚƚĞ�ǀŝƌŬƐŽŵŚĞƚĞŶ͕�ŝ�ĚĞƚ�ŵŝŶƐƚĞ ĨŽƌ�ĚĞƚ�ƐƚŽƌĞ�
ĨůĞƌƚĂůůĞƚ�Ăǀ�ĂŶƐĂƚƚĞ�ƐŽŵ�ƉŽůŝƚŝĞƚ�ŚĂƌ�ǀĂůŐƚ�Ċ�ŝŬŬĞ�ŝŶŶůĞŵŵĞ�ŝ�ĚĞŶŶĞ�ƐƚƌĂĨĨĞƐĂŬĞŶ͘�:ĞŐ�ŶĞŬƚĞƌ�ůĂ�ĚĞŶŶĞ�
ƌĞƚƚƐƌƵŶĚĞŶ�ĨƌĂƚĂ�ŵĞŐ�ŚĊƉĞƚ�Žŵ�Ăƚ�ĞŶ�ƌĞƚƚƐůŝŐ�ďĞŚĂŶĚůŝŶŐ�ƐŬĂů�ƚǇĚĞůŝŐŐũƆƌĞ�ƌĞƚƚƐƌĞŐůĞŶĞ͕�ŽŐ�ƐƆŬĞƌ�
ĚĞƌĨŽƌ�ĞŶ�ŶǇ�ƌĞƚƚƐƌƵŶĚĞ͘�:ĞŐ�Ğƌ�ŬũĞŶƚ�ŵĞĚ�ĚĞ�ŬŽŶƐĞŬǀĞŶƐĞƌ�ƐŽŵ�ŬĂŶ�ĨƆůŐĞ͘

:ĞŐ�ĨŝŶŶĞƌ�ŝŬŬĞ�Ăƚ�ĚĞŶ�ĨŽƌĞůŝŐŐĞŶĚĞ�ĚŽŵ�ĨŽƌŬůĂƌĞƌ�ŵĞŶŝŶŐƐŝŶŶŚŽůĚĞƚ�ŝ�ĨŽƌĂƌďĞŝĚĞƚƐ�ͨ�Ğƚ�ŬĂŶ�ŝŬŬĞ�
ǀĞĚƚĂƐ�ůŽǀĞƌ�ĞůůĞƌ�ƚƌĞĨĨĞƐ�ĚŝƐƉŽƐŝƐũŽŶĞƌ�ƐŽŵ�ĊƉĞŶďĂƌƚ�ŽŐ�ďĞǀŝƐƐƚ�ŚŝŶĚƌĞƌ�ĞůůĞƌ�ǀĂŶƐŬĞůŝŐŐũƆƌ�
ƌĞĂůŝƐĞƌŝŶŐĞŶ�Ăǀ�'ƌƵŶŶůŽǀĞŶƐ�ƉĊůĞŐŐͩ͘DĞŶ�ũĞŐ�Ğƌ�ǀŝůůŝŐ�ƚŝů�Ċ�ďčƌĞ�ĞŶ�ĞǀĞŶƚƵĞůů�ĨĞŶŐƐĞůƐƐƚƌĂĨĨ͘��Ğƚ�Ğƌ�
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