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���������������� 
$OO�WKH�QHZV�,�VHH�ILW�WR�SULQW� 

)UHHGRP�RI�WKH�SUHVV�EHORQJV�WR�WKRVH�ZKR�RZQ�RQH� 

�ŽŶ�DŽƚƐ� 

^ŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ����������������
ůĂĐŬ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ����������������

ƚŽ�ůĂƵŐŚ�Ăƚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ 

dŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚĞƌĞ�/�ĐŽŵĞ�ŝŶ͘ 

ds�ZĞƉŽƌƚ 
EĞǁ�ƐĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ��ŽƐĐŚ�ďǇ��
DŝĐŚĂĞů��ŽŶŶĞůůǇ�ƐƚĂƌƌŝŶŐ��

dŝƚƵƐ�tĞůůŝǀĞƌ�ǁŚŽƐĞ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�
ĂƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚĂŶ�,ŝĞƌŽŶǇŵƵƐ�
�ŽƐĐŚ͘�dŚĞ��ŵĂǌŽŶ�ƐĞƌŝĞƐ�ŚĂƐ�
ƐƚĂǇĞĚ�ƚƌƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽǀĞůƐ�ĂƐ�

�ŽŶŶĞůůǇ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ���������
ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ͘�/ŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�͘͘͘ƐŽ�ŝƐ�
dŝƚƵƐ͘�,ŝŐŚůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ͘ 

 
�ŽŽŬ�ZĞƉŽƌƚ 

WŝŶƚŽ��ĞĂŶƐ�ĂŶĚ�,Ăŵ 

;ĚĂƵŐŚƚĞƌ�DĂƌŐĂƌĞƚ�ŚĂĚ�ŵĞ�ŽǀĞƌ�ĨŽƌ�
ĚŝŶŶĞƌ�ĂŶĚ�/�ŐŽƚ�ƚŚĞ�ŚĂŵ�ďŽŶĞ������
ďĞĐĂƵƐĞ�ƐŚĞ�ŬŶŽǁƐ�/�ůŝŬĞ�ƚŽ����������������

ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͘�,ĞƌĞ͛Ɛ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉĞͿ͗ 

�ƌŽĐŬƉŽƚ�ŐĞƚƐ�Ϯ�ĐƵƉƐ�ĐŚŝĐŬĞŶ�ďƌŽƚŚ�
ĂŶĚ�Ϯ�ĐƵƉƐ�ŽĨ�ƉŝŶƚŽ�ďĞĂŶƐ͘�EŽ�ŶĞĞĚ�

ƚŽ�ƐŽĂŬ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ͘��ŚŽƉ�ƵƉ�Ă����������
ŵĞĚŝƵŵ�ƐŝǌĞ�ƐǁĞĞƚ�ŽŶŝŽŶ͘͘͘ƐŽŵĞ�

ŐĂƌůŝĐ�ďƵĚƐ͕�ƚƐƉ�ƚŚǇŵĞ͕�ƐĞǀĞƌĂů�ƐůŝĐĞƐ�
ďĂĐŽŶ�ĐŚŽƉƉĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĂŵ�ďŽŶĞ�
ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ŝƚ͛Ɛ�ŐŽƚ�ůĞŌŽǀĞƌ�ŚĂŵ͘��

�ĚĚ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ŇŽĂƚ�ƚŚĞ�ďĞĂŶƐ�ĂŶĚ�Įůů�
ƚŚĞ�ĐƌŽĐŬƉŽƚ�;/�ƵƐĞĚ�Ă�ŵĞĚŝƵŵ�ƐŝǌĞͿ͘� 

�ŌĞƌ�Ă�ĨĞǁ�ŚŽƵƌƐ͕�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŚĂŵ�
ďŽŶĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌŝƉ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ƐƚƵī�Žī�ŝƚ�
ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌŽĐŬƉŽƚ͘��ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�
ƌƵŶ�Ăƚ�ůŽǁ�Ăůů�ĚĂǇ͘�DĂǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŵĂƐŚ�

ĂďŽƵƚ�ϭͬϯ�ĐƵƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞĂŶƐ�ƚŽ�����
ƚŚŝĐŬĞŶ�ƚŚĞ�ƐĂƵĐĞ͘�dŚĞ�ŐŽĂů�ŝƐ�Ă����

ƌĞƐƵůƚ�ƚŚĂƚ�ŐĞƚƐ�ƐĐŽŽƉĞĚ�ŽǀĞƌ�ƌŝĐĞ͘�
/ƚ͛Ɛ�ŐŽŽĚ�ũƵƐƚ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ůĞǀĞů�ďƵƚ�ǇŽƵ�

ĐŽƵůĚ�ĂĚĚ�ĐŝůĂŶƚƌŽ�ĂŶĚ�ƐǁĞĞƚ��������
ƉĞƉƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ǀĞŐ͘ 

&ŽƵŶĚ�ƐŽŵĞ�ŶĞĂƚ�ĨƌĞĞǌĞƌ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�
Ăƚ��ŵĂǌŽŶ�ĨŽƌ�ůĞŌŽǀĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐŽŶ��

tŝůůŝĂŵ�ŚĂƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ƚŽ�ƌĂŝĚ�ŵǇ�
ĨƌĞĞǌĞƌ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ƐĂǇŝŶŐ�͞ŝƚ�ƐƵĐŬƐ�

ĐŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŽŶĞ͘͟�zĞĂŚ�ǀĞƌŝůǇ͊ 

EŽ͕�/�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�DƵĞůůĞƌ�͞ƌĞƉŽƌƚ͟�ŶŽƌ�
ŚĂǀĞ�/�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚĞďĂĐůĞ͘͘͘ǇĞƚ͘�dŚĞ�d�^�����
�ĞŵŽĐƌĂƚƐ�ŚĂǀĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂƐ�ŽďǀŝŽƵƐ�ĂƐ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŇĂƚ�ĞĂƌƚŚĞƌƐ͘��Ɛ�DĂƌŬ�

dǁĂŝŶ�ƐĂŝĚ͗�͞EŽ�ŵĂŶ͛Ɛ�ůŝĨĞ͕�ůŝďĞƌƚǇ�Žƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝƐ�ƐĂĨĞ�ǁŚŝůĞ�
ƚŚĞ�ůĞŐŝƐůĂƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘͟�>Ğƚ͛Ɛ�ŚŽƉĞ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŚŝƐ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ƵŶƟů�ǁĞ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ƚŚĞŵ�ŬŝĐŬĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŽĸĐĞ͘�
�ǀĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ĚĂƌůŝŶŐ�͞KĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ��ŽƌƚĞǆ͟�ŝƐ�ŝŶ�
ĚĂŶŐĞƌ�ĨƌŽŵ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ƉĂƌƚǇ�ĂƐ�Ă�ďŝůůŝŽŶĂŝƌĞ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�
ŚĂƐ�ƐĞƚ�ŚŝƐ�ƐŝŐŚƚƐ�ŽŶ�ŚĞƌ�ƐĞĂƚ͘��ŶĚ�ǁĞ͛ƌĞ�ŶŽǁ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϵ�
�ĞŵŽĐƌĂƚƐ�ĨƵůůǇ�ĐŽŶǀŝŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞĂƚ�dƌƵŵƉ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�ĞůĞĐƟŽŶ͘�dŚĞ�>ĂŵĞ�^ƚƌĞĂŵ�DĞĚŝĂ�ŚĂǀĞ�ďĞŶƚ�

ŽǀĞƌ�ďĂĐŬǁĂƌĚƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŵ�ďƵƚ�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�ŚĂĐŬƐ�
Ăƚ��EE�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ŚĂƌĚ�ƟŵĞ�ŬĞĞƉŝŶŐ�Ă�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ĨĂĐĞ͘ 

dŚŝƐ�ŶĞǁƐ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůĂƚĞƐƚ�ŐƌŝŶ�ǁŽƌƚŚǇ�ƉƌŽŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�d�^�

ĐƌŽǁĚ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ůŝŶŬ�ŵǇ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ďůŽŐ�ƐŽ�/�Ăŵ�
ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ďŝĂƐĞĚ͘�dŚĞǇ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŵǇ�ůĂƚĞƐƚ͖�

ϭϵϭϯнϭϲнϭϳсϰϬϰ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƐƉŽƚ�ĨŽƌ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽĨ�ŵǇ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚĂǆĞƐ͘������������������������������������������

zŽƵ͛ůů�ĮŶĚ�Ăůů�ŽĨ�ŵǇ�ĂƌƟĐůĞƐ�Ăƚ�ŵǇ�ďůŽŐ͗��
ƚŚĞĨƌĂŶŬƌĞƉŽƌƚ͘ŶĞƚ͘ 

&ƌĞĞ�ďŽŽŬ�ĨƌŽŵ��ŵĂǌŽŶ͘�^ŝǆ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŶŐ�ďƵƚ�ĂďŽƵƚ�ϭͬϯƌĚ�
ǁĂǇ�ŝŶ�/�ŐĂǀĞ�ƵƉ͘�WůŽƚ�ǁĂƐ�
ƚŽŽ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ͘��ŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�Ă�ϭϵϱϬ͛Ɛ�ŵŽǀŝĞ͘�DĞŚ͊ 

-ŵŽƌĞ- 



tĂůĚ�ƚŽŽŬ�ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ĚĂƚĂ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ůĞǀĞů�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ůŽŽŬĞĚ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ďŽǆ͘�DƵĐŚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��������
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ƌĂƚĞƐ�ǀĞƌƐƵƐ�����������

ƉƌĞŵŝƵŵ�ĐŽƐƚƐ͘�EŽǁ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ǁŝůů�
ďĞƚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝĞ�ĂŶĚ�ǁŝŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƚĂŬĞ�ƚŚĂƚ�ďĞƚ͘ 

�ƌĞŶĚĂ�;�ĞƐƐĞůͿ�^ŝĞŐůĞƌ�������ĂŶĚ����������DŝĐŚĞůůĞ�;DĐ�ůĂƌĞŶͿ�,ŝĐŬƐ�
ďŽƚŚ�ŚĂǀĞ�ďŝƌƚŚĚĂǇƐ�ƚŽĚĂǇ͘�KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�/͛ŵ�ǁŝƐĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ŶŽƚ�ƚŽ�
ƚĞůů�ǇŽƵ�ŚŽǁ�ŽůĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ͘͘͘ůĞƚ�ĂůŽŶĞ�ŚŽǁ�ŽůĚ�ƚŚĞƐĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ͘ 

,ĞǇ�ůĂĚŝĞƐ͙ 

͘͘͘ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ǁŽƌƐĞ͘ 

�ŶĚ�/͛ŵ�ƐƵƌĞ����
�ĂǀŝĚ�ĂŶĚ�
:ƵĚǇ�ŚĂǀĞ�
ƐŽŵĞ�ŽůĚĞƌ�
ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�
�ƌĞŶĚĂ͘ 

�ĞƐƚ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ��ƌĞŶĚĂ͗��ƐŝĞŐϮϴϳϲΛŝƐĚϭϵϰ͘ŽƌŐ 

�ĞƐƚ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�DŝƐŚŵŽƵƐĞ͗�ŵŝƐŚŵŽƵƐĞΛŝŽǁĂƚĞůĞĐŽŵ͘ŶĞƚ 

tĂůĚ͛Ɛ�ƐƚŽƌǇ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŵĞ�ŽĨ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�ƚŽƵƌ�ŝŶ�sŝĞƚŶĂŵ͘�tĞ͛ƌĞ�
ƚŽŽůŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ŽǀĞƌ�/ŶĚŝĂŶ�ĐŽƵŶƚƌǇ�Ăƚ�ϮϱϬϬ�ĨĞĞƚ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĐŚŝĞĨƐ�ĂƐŬĞĚ�ŝĨ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƐĞůĨ�ƐĞĂůŝŶŐ�ŐĂƐ�ƚĂŶŬƐ͘�
hŚŚŚ͕�ƐĞĞŵƐ�ǁĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ͘��ůƐŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĚƵĐƚ�ƚĂƉĞ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�
ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵůůĞƚ�ŚŽůĞƐ͘�,ƵŐĞ�ƉƵĐŬĞƌ�ĨĂĐƚŽƌ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ͘� 

/�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌŽďĂďůǇ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ďĂƚŚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐŝŶŬ�ƉŝĐƚƵƌĞ͘͘͘DŝĐŚĞůůĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�

ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ͘�DǇ�ŐƵĞƐƐ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�
ďĂƚŚƚƵď�ǁĂƐ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŽǌĞŶ�ĚĞĂĚ�
ƚƵƌŬĞǇƐ͘͘͘Ă�ƐƚŽƌǇ�^ŚĂƌŽŶ�EĞĚǌĂ�ǁŝůů�
ƐŚĂƌĞ͘��ƵŶƚ�ZŽƐĞůĞĞ�ŝŵƉƌŽǀŝƐĞĚ͘ 

DĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ŶĞƌǀŽƵƐ�ŬŶŽǁŝŶŐ�/�
ŚĂǀĞ�ŽǀĞƌ�ϭϱ͕ϬϬϬ��ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽŶ�ŵǇ�

ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ǁŚĞŶ�/͛ůů�
ƉƵďůŝƐŚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�;ŵǇ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞͿ͘ 

&ĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐĂǀĞĂƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƌĞƋƵĞƐƚ�
ƚŽ�ŵǇ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ǁŝůů�ƉƵƚ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�ůŝƐƚ͗ 

ĨŶƐΛĨƌĂŶŬƐŝĞŐůĞƌ͘ĐŽŵ 

'W�ͬ���ͬhE�>�ͬ�d� 


