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WŚǇƚ�ǆƉŽŶĞŶƚ�—�,Ğƚ�ƵůƟĞŵĞ�ǀŽĞĚŝŶŐƐƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ͍ 

G ĞŶĞĞƐŬƵŶĚĞ�ŝƐ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ͘��ůŬĞ�ĚĂŐ�ƌĞĚĚĞŶ�ŵĞĚŝĐŝũŶĞŶ�ůĞǀĞŶƐ͕�
ĞůŬĞ� ĚĂŐ� ǁŽƌĚĞŶ� ŵĞŶƐĞŶ� ŐĞŚŽůƉĞŶ� ĚĂŶŬǌŝũ� ĚĞ� ŶŝĞƵǁƐƚĞ� ŝŶͲ
ǌŝĐŚƚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ƐƚĞĞĚƐ�ŐƌŽƚĞƌ�ǁŽƌĚĞŶĚĞ�ŬĞŶŶŝƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŵĞŶƐĞͲ

ůŝũŬĞ� ůŝĐŚĂĂŵ͘� �ĂĂƌŶĂĂƐƚ� ďůŝũŌ� ŽŽŬ� ĚĞ� ǁĞƚĞŶƐĐŚĂƉ� ƌŽŶĚ� ǀŽĞĚŝŶŐƐƐƵƉƉůĞͲ
ŵĞŶƚĞŶ�ŶŝĞƚ�ƐƟůƐƚĂĂŶ͘�EŝĞƚ�ǀĞƌǁŽŶĚĞƌůŝũŬ͕�ƚƌŽƵǁĞŶƐ͗�ŵĂĂƌ� ůŝĞĨƐƚ�ϯϬй�ǀĂŶ�
ŝĞĚĞƌĞĞŶ�ĚŝĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĞůĞ�ŐĞŶĞĞƐŵŝĚĚĞůĞŶ�ŝŶŶĞĞŵƚ͕�ďůŝũŬƚ�ŶĂĂƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟĞͲ
ǀĞ� ƚŚĞƌĂƉŝĞģŶ�ƚĞ�ŐƌŝũƉĞŶ�Žŵ�ĚĞ�ŶĞǀĞŶĞīĞĐƚĞŶ�ĚĂĂƌǀĂŶ� ƚĞ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĞŶϭ͘�
�ŽǀĞŶĚŝĞŶ�ŝƐ�ĚĞ�ĞīĞĐƟǀŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ŚĞĞů�ǁĂƚ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĞŶ�ďĞǁĞǌĞŶ͘��ŝŶŶĞŶ�
ĚŝĞ�ǁĞƌĞůĚ�ŶĞĞŵƚ�WŚǇƚĞǆƉŽŶĞŶƚ ĞĞŶ�ƐƉĞĐŝĂůĞ�ƉůĂĂƚƐ�ŝŶ͕�ǁĂŶƚ�ĚŽŽƌŚĞĞŶ�ĚĞ�
ůĂĂƚƐƚĞ� ũĂƌĞŶ� ŝƐ� ƐƚĞĞĚƐ�ďĞƚĞƌ�ŐĞďůĞŬĞŶ�ŚŽĞ�ǀĞĞůǌŝũĚŝŐ�Ěŝƚ�ŬƌĂĐŚƟŐĞ�ĞǆƚƌĂĐƚ�
ŝƐ͘�EŝĞƚ�ǀĞƌǁŽŶĚĞƌůŝũŬ͕�ƚƌŽƵǁĞŶƐ͕�ǁĂŶƚ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�WŚǇƚĞǆƉŽŶĞŶƚ�
ůŝũŬƚ�ŚĞƚ�ŝŵŵƵƵŶƐǇƐƚĞĞŵ�ĞīĞĐƟĞǀĞƌ�ƚĞ�ůĂƚĞŶ�ǁĞƌŬĞŶ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ũĞ�ŝŶ�ƐƚĂĂƚ�
ďĞŶƚ�Žŵ�ĂůůĞƌůĞŝ�ǌŝĞŬƚĞŶ�ďĞƚĞƌ�ŚĞƚ�ŚŽŽĨĚ�ƚĞ�ďŝĞĚĞŶ͘� 
 

sĂŶǌĞůĨƐƉƌĞŬĞŶĚ� ǌŽƵĚĞŶ�ǁĞ� ũŽƵ�ŚŝĞƌďŝũ� ŐƌĂĂŐ�ƵŝƚŶŽĚŝŐĞŶ�Žŵ�ŶŝĞƚ� ĂůůĞĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞǌĞ�ŐĞͲ
ǁĞůĚŝŐĞ͕�ŽƉ�ŶĂƚƵƵƌůŝũŬĞ� ŝŶŐƌĞĚŝģŶƚĞŶ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ͕� ĂůĐŽŚŽůĞǆƚƌĂĐƚ� ƚĞ�ďĞƌŝĐŚƚĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ŽŽŬ�
Žŵ�WŚǇƚĞǆƉŽŶĞŶƚ ǌĞůĨ�ƚŚƵŝƐ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ƉƌŽďĞƌĞŶ͘�,Ğƚ�ŝƐ�ŐĞǁŽŽŶ�ǌŽŶĚĞƌ�ǀŽŽƌƐĐŚƌŝŌ�ďŝũ�ĚĞ�ĂƉŽͲ
ƚŚĞĞŬ� ƚĞ� ǀĞƌŬƌŝũŐĞŶ͕� ŵĂĂƌ� ǀŽŽƌ� ũŽƵƌŶĂůŝƐƚĞŶ� ŚĞďďĞŶ� ǁĞ� ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ� ŽŽŬ� ƌĞĐĞŶƐŝĞ-
ĞǆĞŵƉůĂƌĞŶ�ŬůĂĂƌ�Žŵ�ƚŚƵŝƐ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ƉƌŽďĞƌĞŶ͊ 



  ,ŽĞ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬƚ 
 

Z ŽĂůƐ� ĚĞ�ŵĞĞƐƚĞŶ� ŽŶĚĞƌ� ŽŶƐ�ǁĞů�ǁĞƚĞŶ͕� ŝƐ� ŚĞƚ�
ŝŵŵƵƵŶƐǇƐƚĞĞŵ�ĞĞŶ� ǀĞƌĚĞĚŝŐŝŶŐƐƐǇƐƚĞĞŵ�ĚĂƚ�
ďĞƐƚĂĂƚ� Ƶŝƚ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ďŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ� ƐƚƌƵĐͲ

ƚƵƌĞŶ� ĞŶ� ƉƌŽĐĞƐƐĞŶ� ĚŝĞ� ůĞǀĞŶĚĞ� ŽƌŐĂŶŝƐŵĞŶ� ďĞƐĐŚĞƌŵĞŶ�
ƚĞŐĞŶ� ǌŝĞŬƚĞ͘� �ĂĂƌǀŽŽƌ� ŵŽĞƚ� ŚĞƚ� ŚĞĞů� ǁĂƚ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�
ǌŝĞŬƚĞǀĞƌǁĞŬŬĞƌƐ� ŬƵŶŶĞŶ� ĚĞƚĞĐƚĞƌĞŶ͗� ǀŝƌƵƐƐĞŶ͕� ďĂĐƚĞƌŝģŶ͕�
ƐĐŚŝŵŵĞůƐ͕� ĞŶǌŽǀŽŽƌƚ͘� �ŽǀĞŶĚŝĞŶ� ŵŽĞƚ� ŚĞƚ� ŽŽŬ� ŬƵŶŶĞŶ�
ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶ� ƚƵƐƐĞŶ� ĚŝĞ�ƉĂƚŚŽŐĞŶĞŶ�ĞŶ� ŐĞǌŽŶĚ�ǁĞĞĨƐĞů͘�
:ĂŵŵĞƌ� ŐĞŶŽĞŐ� ŬƵŶŶĞŶ� ĂůůĞƌůĞŝ� ǌĂŬĞŶ� ŽŶƐ� ĂĨǁĞĞƌƐǇƐƚĞĞŵ�
ǀĞƌǌǁĂŬŬĞŶ͗�ǌŝĞŬƚĞ͕�ůĞĞŌŝũĚ͕�ĞƌĨĞůŝũŬĞ�ĂĂŶĚŽĞŶŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ďůĞƐͲ
ƐƵƌĞƐ͕� ŵĂĂƌ� ŽŽŬ� ĚĞ� ŐĞǀŽůŐĞŶ� ǀĂŶ� ĂůůĞƌůĞŝ� ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐĐŚĞ�
ƉƌŽďůĞŵĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ĞĞŶ�ŶĂĚĞůŝŐ�ĞīĞĐƚ�ŚĞďďĞŶ�ŽƉ�ǌŝũŶ�ǁĞƌͲ
ŬŝŶŐ͘ 
 
�ŝũ� ĚĞ� ďĞƌĞŝĚŝŶŐ� ǀĂŶ� WŚǇƚĞǆƉŽŶĞŶƚ ǁŽƌĚĞŶ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�
ƉůĂŶƚĞŶ� ĞŶ� ŬƌƵŝĚĞŶ� ŐĞďƌƵŝŬƚ� ǁĂĂƌǀĂŶ� ĚĞ� ŐĞŶĞĞƐŬƌĂĐŚƟŐĞ�
ǁĞƌŬŝŶŐ� Ăů� ũĂƌĞŶ� ǀĂƐƚƐƚĂĂƚ͕� ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ� ůŽŽŬ͘� /Ŷ� ĞĞŶ� ƉůĂŶƚ�
ǌŝƩĞŶ� ŐĞŵŝĚĚĞůĚ� ϮϱϬϬ� ƚŽƚ� ϱϬϬϬ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ŵŽůĞĐƵůĞŶ͕�
ǁĂĂƌǀĂŶ� ĞŶŬĞůĞ� ǁŽƌĚĞŶ� ďĞƐĐŚŽƵǁĚ� ĂůƐ� ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŵĞĚŝĐŝŶĂůĞ�ĞŝŐĞŶƐĐŚĂƉƉĞŶ�ĞƌǀĂŶ͘� 

 



 KŶĚĞƌǌŽĞŬ 
 

D Ğ�WůĂŶƚĞŶ 
 
 

 
�ůůŝƵŵ� ƐĂƟǀƵŵ͗� �ůůŝƵŵ� ƐĂƟǀƵŵ� ŝƐ� ĚĞ� ǁĞƚĞŶƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�
ŶĂĂŵ�ǀŽŽƌ�ůŽŽŬ͘��ĞǌĞ�ƉůĂŶƚ�ǁŽƌĚƚ�Ăů�ŵŝŶƐƚĞŶƐ�ϳϬϬϬ�ũĂĂƌ�ůĂŶŐ�
ŶŝĞƚ� ĂůůĞĞŶ� ŐĞďƌƵŝŬƚ� Žŵ� ƐŵĂĂŬ� ƚŽĞ� ƚĞ� ǀŽĞŐĞŶ� ĂĂŶ� ĞĞŶ� ŐĞͲ
ƌĞĐŚƚ͕�ŵĂĂƌ�ŽŽŬ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŐĞŶĞĞƐŬƌĂĐŚƟŐĞ�ĞŝŐĞŶƐĐŚĂƉƉĞŶ�ĚŝĞ�
Ğƌ� ĞŝŐĞŶ� ĂĂŶ� ǌŝũŶ͘� �Ž� ŚĞďďĞŶ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ĂĂŶŐĞͲ
ƚŽŽŶĚ�ĚĂƚ� ůŽŽŬ�ŚĞƚ�ŶŝǀĞĂƵ�ǀĂŶ�ƐůĞĐŚƚĞ�ĐŚŽůĞƐƚĞƌŽů�ŬĂŶ�ĚŽĞŶ�
ĚĂůĞŶ͕� ƚĞƌǁŝũů� ǀŽůĚŽĞŶĚĞ� ůŽŽŬĐŽŶƐƵŵƉƟĞ� ŽŽŬ� ĞĞŶ� ǀĞƌůĂĂŐĚ�
ƌŝƐŝĐŽ� ŽƉ� ďĞƉĂĂůĚĞ� ǀŽƌŵĞŶ� ǀĂŶ� ŬĂŶŬĞƌ� ŵĞƚ� ǌŝĐŚ� ǌŽƵ� ŵĞĞͲ
ďƌĞŶŐĞŶ͘�KŽŬ�ŚĞƚ�ŝŵŵƵƵŶƐǇƐƚĞĞŵ�ůŝũŬƚ�Ğƌ�ďĂĂƚ�ďŝũ�ƚĞ�ŚĞďďĞŶ͘ 
 
�ŶŬĞůĞ�ǁĞƚĞŶƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚƐ�ŬĂŶ�ũĞ�ŚŝĞƌ�ůĞǌĞŶ͗� 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬƉƵďŵĞĚͬϮϲϳϮϭϱϱϯ 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬƉƵďŵĞĚͬϮϬϲϭϱϰϵϬ 
 
�ĐŚŝŶĂĐĞĂ� ƉƵƌƉƵƌĞĂ͗� �ĐŚŝŶĂĐĞĂ� ŝƐ� ĞĞŶ� ƉůĂŶƚĞŶŐĞƐůĂĐŚƚ� ĚĂƚ�
ĂůƐ� ŬƌƵŝĚ� ǀĂĂŬ� ǁŽƌĚƚ� ŝŶŐĞǌĞƚ� ƚĞŐĞŶ� ŽŶĚĞƌ� ĂŶĚĞƌĞ� ǀĞƌŬŽƵĚͲ
ŚĞŝĚ͘�tĞƚĞŶƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ĞīĞĐƟǀŝƚĞŝƚ�ĚĂĂƌͲ
ǀŽŽƌ�ǀŝŶĚ�ũĞ�ŽŶĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞ�ŚŝĞƌ͗� 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŚĞůĂŶĐĞƚ͘ĐŽŵͬũŽƵƌŶĂůƐͬůĂŶŝŶĨͬĂƌƟĐůĞͬ
W//^ϭϰϳϯϯϬϵϵϬϳϳϬϭϲϬϯͬĂďƐƚƌĂĐƚ� 
 
DĂƚƌŝĐĂƌŝĂ�ĐŚĂŵŽŵŝůůĂ͗��ĞǌĞ�ƉůĂŶƚ� ŝƐ�ďĞŬĞŶĚ�ĂůƐ� ͚ĞĐŚƚĞ�ŬĂͲ
ŵŝůůĞ͛� ĞŶ� ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚƚ� ǌŝĐŚ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ŐĞƐůĂĐŚƚ� ƐĐŚƵďŬĂŵŝůůĞ�
ĚŽŽƌ�ĚĞ�ĂĨǁĞǌŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ� ƐƚƌŽƐĐŚƵďũĞƐ� ŝŶ�ŚĞƚ�ďůŽĞŵŚŽŽĨĚũĞ͘�
�Ğ� ŝƐ� ĞĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŽƵĚƐƚĞ� ďĞŬĞŶĚĞ� ŬƌƵŝĚĞŶ�ĚŝĞ� ĚĞ�ŵĞŶƐŚĞŝĚ�
ŬĞŶƚ�ĞŶ�ǁĞƌĚ�Ăů�ŝŶŐĞǌĞƚ�ƚĞŐĞŶ�ƚĂůůŽǌĞ�ĂĂŶĚŽĞŶŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ƐƚŽŽƌͲ
ŶŝƐƐĞŶ͕� ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ� ŚŽŽŝŬŽŽƌƚƐ͕� ŽŶƚƐƚĞŬŝŶŐ͕� ƐƉŝĞƌƉŝũŶ͕� ŵĞŶͲ
ƐƚƌƵĂƟĞƐƚŽŽƌŶŝƐƐĞŶ͕� ƐůĂƉĞůŽŽƐŚĞŝĚ͕� ŵĂĂŐǌǁĞƌĞŶ͕� ǁŽŶĚĞŶ͕�
ĚĂƌŵƉƌŽďůĞŵĞŶ͕�ƌĞƵŵĂ͕�ĚŝĂďĞƚĞƐ�ĞŶ�ĂĂŵďĞŝĞŶ͘�EĂƚƵƵƌůŝũŬ�ŝƐ�
ŽŽŬ�ŚŝĞƌ�ŚĞƚ�ŶŽĚŝŐĞ�ǁĞƚĞŶƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬĞ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŽǀĞƌ�ǀĞƌͲ
ƐĐŚĞŶĞŶ͗ 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬƉŵĐͬĂƌƟĐůĞƐͬWD�ϮϵϵϱϮϴϯͬ� 

sŝŽůĂ�ƚƌŝĐŽůŽƌ͗�KŽŬ�ŚĞƚ�ĚƌŝĞŬůĞƵƌŝŐ�ǀŝŽŽůƚũĞ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ŝŶ�ĚĞ�
ƐƚƌŝũĚ� ƚĞŐĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ĂĂŶĚŽĞŶŝŶŐĞŶ͕�ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ� ŬǁĂůĞŶ� ǀĂŶ�
ĚĞ� ůƵĐŚƚǁĞŐĞŶ͕� ŚĂƌƚŬǁĂůĞŶ͕� ŬƌĂŵƉĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ďŽƌƐƚ� ĞŶ� ďŽƌƐƚǀůŝĞƐͲ
ŽŶƚƐƚĞŬŝŶŐ͘� �Ğ� ǁŽƌĚƚ� ŐĞƉƌĞǌĞŶ� Žŵ� ŚĂĂƌ� ĂŶƟďĂĐƚĞƌŝģůĞ� ĞŝŐĞŶͲ
ƐĐŚĂƉƉĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ŝŶ�Ěŝƚ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ͗ 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬƉƵďŵĞĚͬϭϱϴϵϯϴϴϴͬ� 
 
 
dƌŝƟĐƵŵ�ƌĞƉĞŶƐ�;ŬǁĞĞŬŐƌĂƐͿ͗�KŽŬ�ŚĞƚ�ůĂĂƚƐƚĞ�ŝŶŐƌĞĚŝģŶƚ�ŝŶ�WŚǇͲ
ƚĞǆƉŽŶĞŶƚ�ŚĞĞŌ�ǀĂŶǌĞůĨƐƉƌĞŬĞŶĚ�ŐĞŶĞĞƐŬƌĂĐŚƟŐĞ�ĞŝŐĞŶƐĐŚĂƉƉĞŶ�
ĚŝĞ� ǁĞƚĞŶƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ� ǌŝũŶ� ďĞƐƚƵĚĞĞƌĚ͘� �ĞŶ� ůŝũǀŝŐĞ� ƌĂƉƉŽƌƚĞƌŝŶŐ�
ĚĂĂƌƌŽŶĚ�ǀŝŶĚ�ũĞ�ŚŝĞƌ͗ 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞŵĂ͘ĞƵƌŽƉĂ͘ĞƵͬĚŽĐƐͬĞŶͺ'�ͬĚŽĐƵŵĞŶƚͺůŝďƌĂƌǇͬ
,ĞƌďĂůͺ-ͺ,DW�ͺĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚͺƌĞƉŽƌƚͬϮϬϭϮͬϬϭͬt�ϱϬϬϭϮϬϳϬϲ͘ƉĚĨ� 
 
ZĞƐŽƌƉƟĞ 
 
�ĞŶ� ŐƌŽŽƚ� ĚĞĞů� ǀĂŶ� ĚĞ� ŵŽůĞĐƵůĞŶ� Ƶŝƚ� ŐĞŶĞĞƐŬƌĂĐŚƟŐĞ� ƉůĂŶƚĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ� ĂůƐ� ŶŝĞƚ� ĂĐƟĞĨ� ďĞƐĐŚŽƵǁĚ� ĞŶ� ĞĞŶ� ĚĞĞů� ŝƐ� ŚŽŽŐƐƚǁĂĂƌͲ
ƐĐŚŝũŶůŝũŬ�ƚĞ�ŐƌŽŽƚ�ŽĨ�ƚĞ�ŐĞůĂĚĞŶ�Žŵ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ŵĂĂƌ�
ŚĞƚ� ƉĂƚĞŶƚ� ǀĂŶ� �ƌ͘� �Ɖƌ͘� �ĚĚǇ� sĞƌŚĂĞƌĞŶ� ĚĂƚ� ŐĞďƌƵŝŬƚ� ǁŽƌĚƚ� ďŝũ�
ŚĞƚ�ŵĂŬĞŶ� ǀĂŶ� WŚǇƚĞǆƉŽŶĞŶƚ� ŚĞĞŌ� ĂůƐ� ĚŽĞů� ǀĞĞů�ŵĞĞƌ� ĚĞĞůƚũĞƐ�
ƚŽĐŚ� ƚĞ� ůĂƚĞŶ� ĂďƐŽƌďĞƌĞŶ͘� �ŝĞ� ƐŶĞůůĞƌĞͬďĞƚĞƌĞ� ƌĞƐŽƌƉƟĞ� ŽŶĚĞƌͲ
ƐĐŚĞŝĚƚ�WŚǇƚĞǆƉŽŶĞŶƚ� �ĚĂŶ�ŽŽŬ�ŵĞƚ�ĂŶĚĞƌĞ�ƉůĂŶƚĞŶĞǆƚƌĂĐƚĞŶ�ĞŶ�
ǀĂůƚ� ƚƌŽƵǁĞŶƐ� ŽŶĚĞƌ� ĞĞŶ� �ƵƌŽƉĞĞƐ� ƉĂƚĞŶƚ� ;ϵϯϴϯϯϴ� ĚĚ�
ϯϬͬϭϬͬϮϬϬϵͿ͘ 
  
�ǆƚƌĂĐƟĞ 
 
Kŵ�ĚĞ�ǁĞƌŬŝŶŐ� ǀĂŶ� WŚǇƚĞǆƉŽŶĞŶƚ � ƚĞ� ŽƉƟŵĂůŝƐĞƌĞŶ͕�ǁŽƌĚƚ� ĞĞŶ�
ƐƉĞĐŝĂůĞ�ĞǆƚƌĂĐƟĞƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŐĞďƌƵŝŬƚ͘��ŝĞ�ŝƐ�Ğƌ�ŽƉ�ŐĞƌŝĐŚƚ�Žŵ�ďĞͲ
ƚĞƌĞ�ĞŶ� ƐƚƌĂīĞƌĞ�ĞǆƚƌĂĐƚĞŶ� ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ĚĂŶ�ǁĂƚ� ũĞ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ� ŝŶ�
ĚĞ� ĚŽŽƌƐŶĞĞ� ŶĂƚƵƵƌǀŽĞĚŝŶŐƐǁŝŶŬĞů� ŬƵŶƚ� ŬŽƉĞŶ͘� �ƌ͘� �Ɖƌ͘� �ĚĚǇ�
sĞƌŚĂĞƌĞŶ�ǁĂƐ�Ğƌ�ďŽǀĞŶĚŝĞŶ�ǀĂŶ�ŽǀĞƌƚƵŝŐĚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƐǇŶĞƌŐĞƟƐĐŚĞ�
ǁĞƌŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ďĞƐƚĂŶĚĚĞůĞŶ�ĞƌǀŽŽƌ�ǌŽƌŐƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�
ŐĞŚĞĞů�ŵĞĞƌ� ŝƐ� ĚĂŶ� ĚĞ� ŽƉƐŽŵŵŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ĚĞůĞŶ͕�
ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ĞŝŶĚƉƌŽĚƵĐƚ�ǀĞĞů�ĞīĞĐƟĞǀĞƌ�ŝƐ�ĚĂŶ�ĂůƐ�ũĞ�ĞůŬĞ�ƉůĂŶƚ�
ŽĨ�ĞůŬ�ŬƌƵŝĚ�ĂƉĂƌƚ�ǌŽƵ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ͘ 
  



 
tĞƚĞŶƐĐŚĂƉ 

 
  

D Ğ�ǁĞƌŬŝŶŐ�ǀĂŶ�WŚǇƚĞǆƉŽŶĞŶƚ ŝƐ�ǀŽŽƌůŽƉŝŐ�ǀŽŽƌͲŶĂŵĞůŝũŬ�ŽŶĚĞƌǌŽĐŚƚ�ŝŶ�ůĂŶĚĞŶ�ĂůƐ��ƵŝĚ-�ĨƌŝŬĂ͕�
>ŝďĞƌŝĂ� ĞŶ� EŝŐĞƌŝĂ͘� KŶĚĂŶŬƐ� ŚĞƚ� ĨĞŝƚ� ĚĂƚ� ƌĞͲ

ƐĞĂƌĐŚ�ŵŽĞŝůŝũŬ�ƚĞ�ďĞŬŽƐƟŐĞŶ�ŝƐ�ĂůƐ�ũĞ�ŐĞĞŶ�ŬĂƉŝƚĂĂůŬƌĂĐŚƟͲ
ŐĞ� ĨĂƌŵĂĐĞƵƟƐĐŚĞ� ŐŝŐĂŶƚ�ďĞŶƚ͕�ǁĞƚĞŶ�ǁĞ�ĚƵƐ� ĚĂƚ�WŚǇƚĞǆͲ
ƉŽŶĞŶƚ ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ�ƟĞŶĚƵŝǌĞŶĚĞŶ�ŵŽůĞĐƵůĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶͲ
ĚĞ� ĂĐƟĞǀĞ� ŝŶŐƌĞĚŝģŶƚĞŶ͘� WŚǇƚĞǆƉŽŶĞŶƚ ŝƐ� ĚĂŶ� ŽŽŬ� ĞĞŶ�
ŐŽĞĚŐĞŬĞƵƌĚ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŶŽĚŝŐĞ�ŝŶŐƌĞĚŝģŶƚĞŶ�ǌŽĂůƐ�
ǀŽŽƌŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ǁĞƚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĞƟŬĞƚ�ǀĞƌŵĞůĚƚ�ĞŶ�ĚĂƚ�
ũĞ�ƐŝŵƉĞůǁĞŐ�ďŝũ�ĚĞ�ĂƉŽƚŚĞĞŬ�ŬƵŶƚ�ĂĂŶŬŽƉĞŶ͘ 

�ĞůŐŝƐĐŚ 
 

P ŚǇƚĞǆƉŽŶĞŶƚ� ǁŽƌĚƚ� ǀŽůůĞĚŝŐ� ŝŶ� �ĞůŐŝģ� ŐĞƉƌŽĚƵĐĞĞƌĚ͘��ŽǀĞŶĚŝĞŶ� ŝƐ� WŚĂƌŵĂƉĂƚŚ͕� ĚĂƚ� WŚǇƚĞǆƉŽŶĞŶƚ ǀĞƌĚĞĞůƚ͕�
ĞĞŶ�ŽŶĂĬĂŶŬĞůŝũŬ� >ƵǆĞŵďƵƌŐƐ�ďĞĚƌŝũĨ͘��Ăƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�

ĚĂƚ�ŚĞƚ�ůŽƐ�ƐƚĂĂƚ�ǀĂŶ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ĚƌƵŬ�ĚŝĞ�ĨĂƌŵĂĐĞƵƟƐĐŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂͲ
ƟĞƐ� ǀŽĞůĞŶ͘�EĂƚƵƵƌůŝũŬ� ŝƐ� Ěŝƚ� ŶŝĞƚ� ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ� ĚĞ� ŐĞŵĂŬŬĞůŝũŬƐƚĞ�
ǁĞŐ�Žŵ�ƚĞ�ďĞǁĂŶĚĞůĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ŚĞƚ�ǌŽƌŐƚ�Ğƌ�ǁĞů�ǀŽŽƌ�ĚĂƚ�Ğƌ�ŶĂƵǁ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ŬĂŶ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŬůĂŶƚĞŶ͕�ĚĂƚ�Ğƌ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďŽǆ�ŬĂŶ�ŐĞĚĂĐŚƚ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ĚĂƚ�Ğƌ�ŽŶĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŬĂŶ�ŐĞͲ
ǀŽĞƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ� ĞŶ͙� ĚĂƚ�ǁĞ� Ěŝƚ� ƉĞƌƐďĞƌŝĐŚƚ� ĚĞ�ǁĞƌĞůĚ� ŝŶ� ŬƵŶŶĞŶ�
ƐƚƵƌĞŶ͕�ŶĂƚƵƵƌůŝũŬ͊ 

'ĞďƌƵŝŬ 
 
 

O ŵĚĂƚ�WŚǇƚĞǆƉŽŶĞŶƚ ĚĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŝŵŵƵƵŶͲ
ƐǇƐƚĞĞŵ�ǀĞƌŚŽŽŐƚ͕�ŝƐ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ůŽŐŝƐĐŚ�
ĚĂƚ�ŚĞƚ�ǁŽƌĚƚ�ŝŶŐĞǌĞƚ�ĂůƐ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶĞŶĚ�ŚƵůƉͲ

ŵŝĚĚĞů� ƚĞŐĞŶ� ĂůůĞƌůĞŝ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ� ǀŝƌƵƐƐĞŶ͕� ďĂĐƚĞƌŝģŶ� ĞŶ�
ƐĐŚŝŵŵĞůƐ͘�DŽŵĞŶƚĞĞů� ŝƐ�WŚĂƌŵĂƉĂƚŚ�ĚƌƵŬ�ďĞǌŝŐ�ŵĞƚ�ŽŶͲ
ĚĞƌǌŽĞŬĞŶ�ƚĞ�ďĞŬŝũŬĞŶ�ĚŝĞ�ĚĞ�ƚĂůůŽǌĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐĞŶ�ŶŽŐ�ƐƉĞͲ
ĐŝĮĞŬĞƌ�ŬƵŶŶĞŶ�ďĞŶŽĞŵĞŶ͘�sŽŽƌůŽƉŝŐ�ǁĞƌĚ�ŚĞƚ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�
ŝŶ� ŝĞĚĞƌ� ŐĞǀĂů� ƌĞĞĚƐ� ŐĞďƌƵŝŬƚ� Žŵ� ƉĂƟģŶƚĞŶ� ĞĞŶ� ďŽŽƐƚ� ƚĞ�
ŐĞǀĞŶ�ƚĞŐĞŶ�ĞĞŶ�ďƌĞĚĞ�ǁĂĂŝĞƌ�ĂĂŶ�ĂĂŶĚŽĞŶŝŶŐĞŶ͘��Ğ�ŵŽͲ
ŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ� ůŝũŬĞŶ�ĚƵƐ�ĞŝŶĚĞůŽŽƐ͕�ŵĂĂƌ�ŽŶĚĞƌƚƵƐƐĞŶ�ŬĂŶ� ũĞ�
ũĞǌĞůĨ�Ăů�ůĂƚĞŶ�ŽǀĞƌƚƵŝŐĞŶ͗ 



   
ǁǁǁ͘ƉŚĂƌŵĂƉĂƚŚ͘ůƵ 

 
ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ͕�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ĞŶ�ƌĞĐĞŶƐŝĞ-

ĞǆĞŵƉůĂƌĞŶ�ǀƌĂĂŐ�ũĞ�ĂĂŶ�ǀŝĂ 
 

ĚŝƌŬΛďĂĚĂƐƐ͘ďĞ 
нϯϮ�;ϬͿϰϵϰ�ϯϴ�Ϯϳ�ϰϰ 
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