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&ƌŽŵ�ƚŚĞ��ĚŝƚŽƌ 
 
tĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƵŵŵĞƌ�ƐĞĂƐŽŶ��ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�
ĞǀĞƌǇ� ĂŌĞƌŶŽŽŶ� ĨƌŽŵ� ϭ͗ϯϬ—ϰ͗ϯϬ� ĞǆĐĞƉƚ� ŽŶ� Ă� dƵĞƐĚĂǇ͘� � /ƚ͛Ɛ� ďĞĞŶ� Ă� ďƵƐǇ�
tŝŶƚĞƌ� ƐĞƐƐŝŽŶ͕� ǁŝƚŚ� ŶƵŵĞƌŽƵƐ� ǀŝƐŝƚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� dŽůďŽŽƚŚ� ĨƌŽŵ� Ă� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͘��dŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�
Ăƚ�^ƚ͘� :ĂŵĞƐ͛��ŚƵƌĐŚ͕� �Smile�Ăƚ��ŵĂǌŽŶ� �ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ŽĨ� ƚǁŽ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ��ƌŵǇ�>ĂŶĚ�'ŝƌů�ĚŝƐƉůĂǇ͘�/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ͛ůů�ĮŶĚ�ƚŚĞƐĞ�
ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞǁƐ͘�tĞ͛ǀĞ�ĂůƐŽ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ƚǁŽ��ŶĞǁ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�͕��ůĞǆ��ŽƌŵĂĐŬ�ĂŶĚ�DƵƌƌĂǇ�DĂƌƐŚĂůů͘� 

      �����������Tom Macpherson 

:ĂŶ–�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϵ 

^ŵŝůĞ�Ăƚ��ŵĂǌŽŶ 

&ŽŽƞĂůů�ĮŐƵƌĞƐ 
2 

 >ĂŶĚ��ƌŵǇ�'ŝƌůƐ 
 
^ƉĞĐŝĂů�sŝƐŝƚƐ 

 
3 

^ŶŝƉƉĞƚƐ 
dŽůďŽŽƚŚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

 
4 

/ŶƐŝĚĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ͗ 

 

 

^ ƚŽŶĞŚĂǀĞŶ � dŽ ů ďŽŽ ƚŚ �� Ɛ ƐŽĐ ŝ Ă ƚ ŝ ŽŶ � ϮϬϭϵ  

 
 

/ƚ͛Ɛ�Ăůů�ǀĞƌǇ�ĞǆĐŝƟŶŐ͘���ŌĞƌ�ŽǀĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂŶĚ�ŵƵĐŚ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ďǇ�ŵĂŶǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�
ƉůƵƐ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĨƵŶĚĞƌƐ͕�ƚŚĞ��ǆŚŝďŝƟŽŶ�^ƉĂĐĞƐ�Ăƚ�^ƚ�:ĂŵĞƐ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͘ 

dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞǀĞŶ��ŝďůĞƐ�ĂŶĚ�WƌĂǇĞƌ��ŽŽŬƐ͕�ƚŚĞ�ĞĂƌůŝĞƐƚ�ĚĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ϭϳϭϲ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĚĂƚĞĚ�ϭϳϯϳ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�
ŽǁŶĞĚ�ďǇ�Ă� ĐŽƵƐŝŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ďĂƌĚ͕�ZŽďĞƌƚ��ƵƌŶƐ͘� � ^ŽŽŶ͕� ǇŽƵ�ǁŝůů� ĂůƐŽ�ďĞ�ĂďůĞ� ƚŽ� ƐĞĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ďĞĂƵƟĨƵů�
ƐŝůǀĞƌǁĂƌĞ�ĂŶĚ�ƉĞǁƚĞƌǁĂƌĞ͕�ƐŽŵĞ�ĚĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϭϲϬϬƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉĞů�ĂŶĚ�ĐŚƵƌĐŚ͕�
ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ůĂŝŶ�ƵŶƐĞĞŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐƵƉďŽĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ĚĞĐĂĚĞƐ͘ 

dĞǆƚƐ͕�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŐƌĂƉŚŝĐƐ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ĂŶĚ�ĨĂƐĐŝŶĂƟŶŐ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƉŝƐĐŽƉĂů��ŚƵƌĐŚ�ŝŶ�^ƚŽŶĞŚĂǀĞŶ�
ƐƚĂƌƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ϭϲϴϴ�ĂŶĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĚĂǇ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�sŝƌƚƵĂů�ZĞĂůŝƚǇ�
ĂƉƉ� ĨŽƌ� ǇŽƵƌ� ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ͕� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ� ĐĂŶ� ƐƚƌŽůů� ƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ĐŚƵƌĐŚ� ĂŶĚ�ŚĞĂƌ� ĚĞƚĂŝůƐ� ŽĨ� ƐŽŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ŬĞǇ�
ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵ͕�ƐŽ�ďƌŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ǇŽƵƌ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�Žƌ�ƚĂďůĞƚ͘ 

dŚĞ��ǆŚŝďŝƟŽŶ�^ƉĂĐĞ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�:ŽŚŶ�tĂƌĚůĞ�ĂƌĐŚŝǀĞ͘��:ŽŚŶ�ďƵŝůƚ�ƚŚĞ�
^ƚ�:ĂŵĞƐ͛�ŽƌŐĂŶ�;ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐƟůů� ŝŶ�ƵƐĞͿ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�KƌŐĂŶŝƐƚ�ĂŶĚ��ŚŽŝƌŵĂƐƚĞƌ�ĨŽƌ�ϱϴ�ǇĞĂƌƐ�ĨƌŽŵ�ϭϴϴϮ�ƚŽ�ϭϵϰϭ͘��
tĞ�ĂƌĞ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ŝŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ�:ŽŚŶ͛Ɛ�ŐƌĞĂƚ-ŐƌĂŶĚƐŽŶ�Ă�ŵĂŶƚůĞƉŝĞĐĞ�ĐůŽĐŬ�ĂŶĚ�ǀĂƐĞƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�:ŽŚŶ�ĨŽƌ�
Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ͛�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ϭϵϬϳ͘ 

&ƵƌƚŚĞƌ� ĚŝƐƉůĂǇƐ� ǁŝůů� ĞǆƉůĂŝŶ� ŚŽǁ� Ă� ĐŚƵƌĐŚ� ŽƌŐĂŶ� ǁŽƌŬƐ͕� ĂŶĚ� ǁŚǇ� ŝƚ� ŝƐ� ƐƵĐŚ� ĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ŵƵƐŝĐĂů�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͘� � :ŽŚŶ� ďƵŝůƚ� ŽǀĞƌ� ϭϱϬ� ĐŚƵƌĐŚ� ŽƌŐĂŶƐ� ĚƵƌŝŶŐ� ŚŝƐ� ƟŵĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�EŽƌƚŚ� �ĂƐƚ� ĂŶĚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ĂŐĞŶƚ� ĨŽƌ�
�ĚǁĂƌĚ� tĂĚƐǁŽƌƚŚ� ŽĨ� KůĚŚĂŵ͕� ĂŶĚ� ĚĞƚĂŝůƐ� ŽĨ� Ăůů� ƚŚĞƐĞ� ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ� ;ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌƐ� ƚŚĂƚ� :ŽŚŶ� ƚƵŶĞĚ� ĂŶĚ�

ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚͿ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚŽǁŶ͘� �      David Fleming 

dŚĞ��ǆŚŝďŝƟŽŶ�^ƉĂĐĞƐ�Ăƚ�^ƚ�:ĂŵĞƐ 
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Smile�Ăƚ��ŵĂǌŽŶ�—ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�dŽůďŽŽƚŚ�&ƵŶĚƐ 

�ŵĂǌŽŶ^ŵŝůĞ�ŝƐ�Ă�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ��ŵĂǌŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƉƌŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�
ĂƐ��ŵĂǌŽŶ͘ĐŽ͘ƵŬ� � dŚĞ� ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ǁŝƚŚ� ��ŵĂǌŽŶ^ŵŝůĞ͕� �ŵĂǌŽŶ� ǁŝůů� ĚŽŶĂƚĞ� Ϭ͘ϱй� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĞƚ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƉƌŝĐĞ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ĞůŝŐŝďůĞ��ŵĂǌŽŶ^ŵŝůĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ�Ăƚ�ŶŽ�ĐŽƐƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘ 
 
zŽƵ�ŵĂǇ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ůĂƐƚ�:ƵůǇ�/�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞ�ĂďŽƵƚ��ŵĂǌŽŶ͛Ɛ�^ŵŝůĞ��ǁĞďƐŝƚĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ĐŚĂƌŝƟĞƐ�ĐĂŶ�
ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ͘�dŚĞ�dŽůďŽŽƚŚ�ŝƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ĨĂƌ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ŵŽĚĞƐƚ�
ƐƵŵ� ƌĞƐƵůƟŶŐ� ĨƌŽŵ�ŵĞŵďĞƌƐ͛� ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ͘� �dŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŚĂƐ� ĂƐŬĞĚ�ŵĞ� ƚŽ� ƌĞŵŝŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ĂďŽƵƚ�
ƚŚŝƐ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŝƚ�ŝĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘� 
 
:ƵƐƚ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͕�/͛ǀĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ��ĨƌŽŵ�ůĂƐƚ�:ƵůǇ͘����DŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŽŶ��ŵĂǌŽŶ^ŵŝůĞ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ͕�zŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŵĂƌŬĞĚ�͞�ůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƐŵŝůĞ͘ĂŵĂǌŽŶ͘ĐŽ͘ƵŬ͟�
ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƚĂŝů�ƉĂŐĞƐ͕� ͕� ƐŽ� ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂŶ��ŵĂǌŽŶ�ƐŚŽƉƉĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƵƐŝŶŐ� � ƚŚĞ�Smile�
ŽƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ͛Ɛ�ĨƵŶĚƐ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ŽŶ� �ŚƩƉƐ͗ͬͬŽƌŐ͘ĂŵĂǌŽŶ͘ĐŽ͘ƵŬ ͘ 
 
,Žǁ�ƚŽ�ũŽŝŶ͘ 
· �ŶƚĞƌ�ƐŵŝůĞ͘��ŵĂǌŽŶ͘ĐŽ͘ƵŬ͘�ŝŶƚŽ�'ŽŽŐůĞ͕�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ��ŵĂǌŽŶ͘ĐŽ͘ƵŬ͘� 
· >ŽŐŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƵƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŶŽƌŵĂů��ŵĂǌŽŶ�ƵƐĞƌŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ͘ 
· KŶĐĞ��ůŽŐŐĞĚ�ŝŶ͕��ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĐŚŽŝĐĞ͘��dŚŝƐ�ŽŶůǇ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ůŽŐŝŶ�ƚŽ�^ŵŝůĞ͘ 
· /Ŷ�ƚŚĞ�͞ƉŝĐŬ�Ă�ĐŚĂƌŝƚǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĐŚŽŝĐĞ͟�ũƵƐƚ�ƉƵƚ�͞^ƚŽŶĞŚĂǀĞŶ�dŽůďŽŽƚŚ͟�ĂŶĚ�ĐůŝĐŬ�^ĞĂƌĐŚ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ƐĐƌĞĞŶ�ĐůŝĐŬ�͞^ĞůĞĐƚ͟�ďĞƐŝĚĞ�^ƚŽŶĞŚĂǀĞŶ�dŽůďŽŽƚŚ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ĚŽŶĞ͘� 

 
dŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ƐĐƌĞĞŶ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�ĨƵƚƵƌĞ� ůŽŐŝŶƐ�ĂŶĚ�� ůŽŐŐŝŶŐ� ŝŶƚŽ�ƐŵŝůĞ͘��ŵĂǌŽŶ͘ĐŽ͘ƵŬ� ŝƐ� ŝĚĞŶƟĐĂů�ƚŽ�
ůŽŐŐŝŶŐ�ŝŶƚŽ��ŵĂǌŽŶ�ŶŽƌŵĂůůǇ–�ĞǆĐĞƉƚ��ƚŚĂƚ��ǁĞ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ϭ͘ϱ�й��ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĞůŝŐŝďůĞ�ŝƚĞŵ�ǇŽƵ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Ăƚ�ŶŽ�
ĐŽƐƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘� 
 

�s��WůĂǇĞƌ 

/ƚ�ǁĂƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�&ŝƌĞďĂůůƐ�ǀŝĚĞŽ�ŚĂĚ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ƉůĂǇŝŶŐ�͘�dŚĞ�ǀŝĚĞŽ�ƵƐƵĂůůǇ�ƉůĂǇƐ�ĨƌŽŵ�Ă��s��ŝŶ�ƚŚĞ�ds͛Ɛ�
ŝŶƚĞƌŶĂů� ƉůĂǇĞƌ� ĂŶĚ� /� ĐŽƵůĚŶ͛ƚ� ĮŶĚ� ĂŶǇ� ƉƌŽďůĞŵ� ǁŝƚŚ� ƚŚĂƚ͘� � ,ŽǁĞǀĞƌ� ƚŚĞ� ĞǆƚĞƌŶĂů� � �s�� ƉůĂǇĞƌ� ǁĂƐ�
ƵŶƐĞƌǀŝĐĞĂďůĞ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�Ă�ĨĂƵůƚǇ�ĚƌŝǀĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ͘� 
 
dŚĞ��s��ƉůĂǇĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚƐĞƚ� ŝƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĚƌĂǁĞƌ�ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ŐůĂƐƐ�ĐĂďŝŶĞƚ͘� �dŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�
�s��ƉůĂǇĞƌ�ĂŌĞƌ�ƐǁŝƚĐŚŝŶŐ�ŽŶ�;ďƵƩŽŶ�ŽŶ�>,�ƐŝĚĞͿ�ƐŝŵƉůǇ�ƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ�W>�z�ďƵƩŽŶ���� ŽŶ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� ƉĂŶĞů�
Ăƚ� ƚŚĞ� Z,� � ƐŝĚĞ͘� � /�ǁŝůů� ĂƩĂĐŚ� ƚŚĞ� ƐĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚŽƉ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƉůĂǇĞƌ͘� �ŶǇ�� ƉƌŽďůĞŵƐ͕� ƉůĞĂƐĞ� ůĞƚ� ŵĞ�
ŬŶŽǁ͘��             dŽŵ�

0RQWK 0XVHXP� 7RZHU� &RPELQHG 'D\V�2SHQ 0XVHXP�$YJH 7RZHU�$YJH 

-DQ ��� ��� ���� � ϵϱ �� 
)HE ���� ��� ���� ��� ��� �� 
0DU ���� ��� ���� �� ��� �� 
7RWDOV ���� ��� ����    

&ŽŽƞĂůů�:ĂŶƵĂƌǇ�ƚŽ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϵ 

�ĐĐƵŵƵůĂƟǀĞ�ϮϬϭϵ�dŽƚĂůƐ   �ŽŵƉĂƌĂƟǀĞ ϮϬϭϴ�dŽƚĂůƐ 
DƵƐĞƵŵ��� �� ϯ͕ϯϭϴ    ���Ϯ͕ϰϲϬ 
�ůŽĐŬ�dŽǁĞƌ� ��� ����ϵϰϴ��  ��  ������ϱϳϱ 
�ŽƚŚ��ƩƌĂĐƟŽŶƐ �ϰ͕Ϯϲϲ   ��� ���ϯ͕Ϭϯϱ 
Ύ�/ŶĐůƵĚĞƐ�ƐĐŚŽŽů�ǀŝƐŝƚ 



s 
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>ĂŶĚ��ƌŵǇ�'ŝƌůƐ 

 

^ƉĞĐŝĂů�sŝƐŝƚƐ 

KŶ�DŽŶĚĂǇ��ϮϱƚŚ�ĂŶĚ�dƵĞƐĚĂǇ�ϮϲƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ���ƌĚƵƚŚŝĞ�ƐĐŚŽŽů�ƉƵƉŝůƐ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ͘��&ŝƌƐƚůǇ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ��
Ϯϲ�ƉƵƉŝůƐ�ĂŶĚ�ϵ�ƐƚĂīͬŚĞůƉĞƌƐ��ĨƌŽŵ�Wϭ��ĐĂŵĞ�ĂůŽŶŐ͘�dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ǁĂƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐŵĂůůĞƌ��ŐƌŽƵƉƐ͘��dŚĞŝƌ�ƚŽƉŝĐ�ǁĂƐ�
ZŽďĞƌƚ��ƵƌŶƐ͕�ƐŽ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵƵƐĞƵŵ�ĂƌĞĂƐ͕�ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ƐƉĞŶƚ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�'ǁǇŶŶĞ�
^ƚĞǁĂƌƚ� ƚŽ� � ƐƉĞĂŬ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ƉŽĞƚ͘� sŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ǁĞƌĞ� �ůĂƌĞ� dŚŽŵĂƐ͕� 'ǁǇŶŶĞ� ^ƚĞǁĂƌƚ͕� �ŝůů� �ŵƐůŝĞ͕�
�ĂǀŝĚ�&ůĞŵŝŶŐ��ĂŶĚ�dŽŵ�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ͘�� 
 
�ĂǀŝĚ�&ůĞŵŝŶŐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŚŝƐ�ϭϲƚŚ��ĞŶƚƵƌǇ�ďŝďůĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĨƌŽŶƚ�ƉĂŐĞ�ĂƌƟĐůĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�ƚŚĞ�^ƚ�:ĂŵĞƐ͛�
�ƉŝƐĐŽƉĂů��ŚƵƌĐŚ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ͘��KŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�Ϯϳ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ϳ�ĂĚƵůƚƐ�͕�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ďǇ��ůĂƌĞ�
dŚŽŵĂƐ͕��ŽƵŐůĂƐ�^ĂŵǁĂǇƐ͕�ǁŚŽ�ƐƉŽŬĞ�ĂďŽƵƚ�ZŽďĞƌƚ��ƵƌŶƐ� �ĂŶĚ��ĂǀŝĚ�&ůĞŵŝŶŐ͕͘�ǁŚŽ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŚĞ��^ƚ͘�:ĂŵĞƐ��ƉŝƐĐŽƉĂů��ŚƵƌĐŚ�ϭϲƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ďŝďůĞ͘ 
 
dŚĞƌĞ�ǁĂƐ� Ă� ǀŝƐŝƚ� ďǇ� >ĂŶŐƵĂŐĞ�dƌĂǀĞů� dŽƵƌƐ� ^ƉĂŶŝƐŚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĨƌŽŵ�'ƌĂŶ� �ĂŶĂƌŝĂ� ĂŶĚ� ƚŚĞǇ� ŚĞĂƌĚ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ�
&ŝƌĞďĂůůƐ�ĂŶĚ�^ƚŽŶĞŚĂǀĞŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�/�ǁĂƐŶ͛ƚ�ƚŚĞƌĞ�ďƵƚ�/�ďĞůŝĞǀĞ�Ăůů�ǁĞŶƚ�ǁĞůů�ĂƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ƐŽŵĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ďĂƌƌŝĞƌƐ͊��
tĞ�ĂůƐŽ�ŚŽƐƚĞĚ�Ă�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�ĨƌŽŵ�DĂĐŬŝĞ��ĐĂĚĞŵǇ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ� ŝŶ� ƚŽƵƌŝƐŵ�ǀŝƐŝƚĞĚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂƐŬĞĚ�
ƚŚĞŵ� ŝĨ� ƚŚĞǇ� ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ĐŽŵĞ� ĂŐĂŝŶ� ǁŚĞŶ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ǀŝƐŝƚŽƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŵƵƐĞƵŵ� ĂŶĚ� ŵĂǇďĞ� ŚĞůƉ� ǁŝƚŚ�
ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ. &ŝŶĂůůǇ͕� �Wϲ� ��ƵŶŶŽƩĂƌ�ƉƵƉŝůƐ�ĐĂŵĞ�ĂůŽŶŐ�ŽŶ�ϮϳƚŚ�DĂƌĐŚ͘�dŚĞŝƌ� ƚŽƉŝĐ�ǁĂƐ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�dŝŵĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞǇ�ĂƐŬĞĚ�ŵĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ͘ 
 
KŶĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ��tWZ�ďǇƉĂƐƐ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ��ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĨƌŽŵ�/ŶǀĞƌƵƌŝĞ͕�<ŝŶƚŽƌĞ͕�
WĞƚĞƌŚĞĂĚ�ĂŶĚ�&ƌĂƐĞƌďƵƌŐŚ͕�ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ�Ă�ƚŽƌƚƵŽƵƐ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ďĞƌĚĞĞŶ��ŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ�Žƌ��ŽǀĞƌ 
;ƉŽƚŚŽůĞ-� ĨĞƐƚŽŽŶĞĚͿ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ƌŽĂĚƐ͘� �� ŶƵŵďĞƌ� ŚĂǀĞ� ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ� ŽŶ� ŚŽǁ� ĞĂƐǇ� ŝƚ� ŝƐ� ŶŽǁ� ƚŽ� � ƐƉĞŶĚ� Ă� ĚĂǇ� ŝŶ�
^ƚŽŶĞŚĂǀĞŶ�ĂŶĚ�ŚĂĚŶ͛ƚ�ƌĞĂůŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŽƵƌ�ƵŶŝƋƵĞ�ŵƵƐĞƵŵ͘ 

/Ŷ� ϮϬϭϳ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌ� :ŝŵ��ƌƵĐĞ� ĂĐƋƵŝƌĞĚ� ƚǁŽ�ŵĂŶŶĞƋƵŝŶƐ͘�KŶĞ�ǁĂƐ� ƉůĂĐĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
sŝĐƚŽƌŝĂŶ�ďĂƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�ZŽŽŵ͕�ǁŚŝůĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�:ĞĂŶ�^ŬŝŶŶĞƌ�ĂŶĚ�^ŚŽŶĂ��ĂƌĐůĂǇ�
ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ��ďĞ�ĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŵŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ϭϬϬƚŚ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�^tZ/�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ƚŽ�ĚƌĞƐƐ�͞ŚĞƌ͟�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�
ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŽƵƌ�ƚǁŽ�ĂƌƟƐƟĐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŐĂŝŶ�ĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶŶĞƋƵŝŶ͕�ƚŚŝƐ�
ƟŵĞ�ĂƐ�Ă�^ƵīƌĂŐĞƩĞ͕�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŵŽƌĂƚĞ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘͘� 
 
dŚŝƐ�ĂŐĂŝŶ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶŶĞƋƵŝŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚƌĞƐƐĞĚ�
ƚŽ� ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ� ƚŚĞ� >ĂŶĚ� �ƌŵǇ� 'ŝƌůƐ͘� dŚĞ� tŽŵĞŶΖƐ >ĂŶĚ� �ƌŵǇ ;t>�Ϳ� ǁĂƐ� ĂĐƟǀĞ�
ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� &ŝƌƐƚ� ĂŶĚ� ^ĞĐŽŶĚ� tŽƌůĚ� tĂƌƐ� ǁŝƚŚ� ǁŽŵĞŶ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ŝŶ� ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕�
ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�ŵĞŶ�ĐĂůůĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝůŝƚĂƌǇ͘� 
 
t>��ŵĞŵďĞƌƐ� ǁĞƌĞ� ĐŽŵŵŽŶůǇ� ŬŶŽǁŶ� ĂƐ >ĂŶĚ� 'ŝƌůƐ͘� � dŚĞŝƌ� ǁŽƌŬ� ǁĂƐ� ǀŝƚĂů� ƚŽ�
ƉƌŽĚƵĐĞ� ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ� ŚŽŵĞ-ŐƌŽǁŶ� ĨŽŽĚ� ƐƵƉƉůŝĞƐ͕�ǁŚĞŶ�'ĞƌŵĂŶ�h-ďŽĂƚƐ�ǁĞƌĞ�
ƐŝŶŬŝŶŐ�ĐŽŶǀŽǇ�ƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƚůĂŶƟĐ��ƚŽ�ďůŽĐŬĂĚĞ�ĨŽŽĚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽǀĞƌƐĞĂƐ͘ 
 
:ĞĂŶ� ĂŶĚ� ^ŚŽŶĂ� ƚĞůů� ŵĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ǁĂƐ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ� ĂƐ� ƚŚĞ�
ŵĂŶŶĞƋƵŝŶ͛Ɛ�ĞůĞŐĂŶƚ�ƐƚĂŶĐĞ͕�ǁŚŝůĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ƐƵīƌĂŐĞƩĞ͕�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƌĞĂůůǇ�ŵĂƚĐŚ�
ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�Ă�>ĂŶĚ�'ŝƌů͊�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�:ĞĂŶ͛Ɛ�ŚƵƐďĂŶĚ��ŝůů�ĂŶĚ�
:ŝŵ��ƌƵĐĞ͕�ƐŽŵĞ�͞ƐƵƌŐĞƌǇ͟�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶŶĞƋƵŝŶ͛Ɛ�ůĞŐƐ�ƐŽůǀĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ͘ 
 
^ŚŽŶĂ�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ—�͞:ŝŵ�ĂŶĚ��ŝůů�^ŬŝŶŶĞƌ�ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƵƐ�-�ǁĞ�ǁŽƵůĚŶΖƚ�ŚĂǀĞ�
ŵĂŶĂŐĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�-�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ŚŝůĂƌŝŽƵƐ�ƟŵĞ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵĞŶƚƐ͘�͞ 
 
:ĞĂŶ�ƐĂŝĚ�͞tĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ŐƌĞĂƚ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ŐĞƫŶŐ�ΗŚĞƌΗ�ĚŝƐŵĂŶƚůĞĚ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�
ďĂĐŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ĚƌĞƐƐĞĚ�ŝĨ�:ŝŵ��ƌƵĐĞ�ĂŶĚ��ŝůů�^ŬŝŶŶĞƌ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƚŚĞƌĞ�-�ŝƚ�ǁĂƐ�
ƐƵĐŚ�Ă�ůĂƵŐŚ͘�'ĞŽƌŐĞ�^ƚƌĂŶŐ͕�ǁŚŽ��ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ�ǁŝƚŚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�
ƐĂŝĚ�ŚĞ�ǁŝƐŚĞĚ�ŚĞΖĚ�ŚĂĚ�ŚŝƐ�ĐĂŵĞƌĂ͊�͊͊͟ 
 
�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�:ĞĂŶ�ĂŶĚ�^ŚŽŶĂ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƌĞƐƵůƚ͘ 



s 

�ĞĐŽŵĞ�Ă�dŽůďŽŽƚŚ�sŽůƵŶƚĞĞƌ͊ 

dŚĞ� ^ƚŽŶĞŚĂǀĞŶ� dŽůďŽŽƚŚ� ŝƐ� ƚŚŽƵŐŚƚ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĨŽƵŶĚĞĚ� ďǇ�
'ĞŽƌŐĞ�<ĞŝƚŚ͕�ϱƚŚ��Ăƌů�DĂƌŝƐĐŚĂů� ;Đ͘�ϭϱϱϯ–ϭϲϮϯͿ͕�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�
ƉƵƌƉŽƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞĐƚĂŶŐƵůĂƌ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ďĞŝŶŐ� ƚŽ� ĂĐƚ� ĂƐ� Ă� ƐƚŽƌĞŚŽƵƐĞ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌďǇ��ƵŶŶŽƩĂƌ��ĂƐƚůĞ͘�/Ŷ�ϭϲϬϬ͕�ĂŶ�
�Đƚ�ŽĨ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�dŽůďŽŽƚŚ͘� 

 

�ŌĞƌ� ϭϲϮϰ͕� ƚŚĞ� ƚŽǁŶ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĨƵŶĐƟŽŶƐ� ǁĞƌĞ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ƵƉƉĞƌ� ůĞǀĞů� ŽĨ� ƚŚĞ� ^ƚŽŶĞŚĂǀĞŶ� dŽůďŽŽƚŚ͕� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵŶĚ� ŇŽŽƌ�
ďĞŝŶŐ� ƵƐĞĚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ƉƌŝƐŽŶ͘� /ƚ� ƌĞŵĂŝŶĞĚ� Ă� ĐŽƵƌƚŚŽƵƐĞ� ;ƵƉƉĞƌ� ŇŽŽƌͿ�
ĂŶĚ� ƉƌŝƐŽŶ� ;ŐƌŽƵŶĚ� ŇŽŽƌͿ� ƵŶƟů� ϭϳϲϳ� ǁŚĞŶ� ƚŚĞƐĞ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ǁĞƌĞ�
ƌĞůŽĐĂƚĞĚ͘� 

 

dŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĞŶ�ƌĞǀĞƌƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƚŽƌĞ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ϭϵϱϬƐ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ƟŵĞ�
ŝƚ�ŚĂĚ�ĨĂůůĞŶ�ŝŶƚŽ�ĚŝƐƌĞƉĂŝƌ͘�/Ŷ�ϭϵϲϯ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƌĞŶŽǀĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ŽĸĐŝĂůůǇ�ƌĞ-ŽƉĞŶĞĚ�ďǇ�,Ğƌ�DĂũĞƐƚǇ�ƚŚĞ�YƵĞĞŶ�DŽƚŚĞƌ͘�/Ŷ�ϭϵϳϱ�ƚŚĞ�
ůŽǁĞƌ�ŇŽŽƌ�ǁĂƐ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ� ŝŶƚŽ�Ă�ŵƵƐĞƵŵ�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�^ƚŽŶĞŚĂǀĞŶ͛Ɛ�
ůŽŶŐ� ŚŝƐƚŽƌǇ͘� �ƵƌƌĞŶƚůǇ� ƚŚĞ� ŵƵƐĞƵŵ� ŽĐĐƵƉŝĞƐ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵŶĚ� ŇŽŽƌ�
ǁŚŝůƐƚ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ŇŽŽƌ͘ 
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ĂŶƐǁĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ŵĂŶǇ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ�
ĂďŽƵƚ�ŝƚĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ�͘� 

��ůƐŽ͕� ǁĞ� ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ� ĂĐƚ� ĂƐ� ĂŶ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƐĞƌǀŝĐĞ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ� ƚŽ� ŽƚŚĞƌ�
ĂƩƌĂĐƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐƚůĞ͘ 

tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝŶŽƐĂƵƌ�ŚƵŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŵĂůů�ƉƌŝǌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĮŶĚ�ŐƌĞĂƚ�ĨƵŶ͘� 

EŽ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŝƐ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕� ũƵƐƚ�
ĂŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ŝŶ� ďĞŝŶŐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ĂŶ�
ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ� ƚĞĂŵ� ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ� ƚŽ�
ƉƌĞƐĞƌǀŝŶŐ� ĂŶĚ� ƐŚĂƌŝŶŐ� ƚŚŝƐ�
ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ�͘ 

tĞ͛ƌĞ� Ă� ĨƌŝĞŶĚůǇ� ďƵŶĐŚ� ĂŶĚ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ĚƵƚǇ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�
ŵƵƐĞƵŵ� ŝƐ� ŽƉĞŶ͘� DŽƐƚ�

dŚĞ� dŽůďŽŽƚŚ� ŵƵƐĞƵŵ� ŝƐ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ďǇ� �ďĞƌĚĞĞŶƐŚŝƌĞ�
�ŽƵŶĐŝů͕� ďƵƚ� ŵĂŶĂŐĞĚ� ĂŶĚ�
ŽƉĞƌĂƚĞĚ� ĞŶƟƌĞůǇ� ďǇ� Ă� ƚĞĂŵ� ŽĨ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘� 

dŚĞ� ŵƵƐĞƵŵ� ŝƐ� ǀŝƐŝƚĞĚ� ďǇ� ŽǀĞƌ�
ϮϮϬϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�Ă�ǇĞĂƌ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ͕�
ĂŶĚ� ĨƌŽŵ� ϭϬϴ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ� ŐůŽďĞ͕� ĂƐ� ǁĞ� ĐĂŶ� ƐĞĞ� ĨƌŽŵ�
ŽƵƌ� ǀŝƐŝƚŽƌƐ� ďŽŽŬ͘� tĞ� ƌĞŐƵůĂƌůǇ�
ŚĂǀĞ� ǀŝƐŝƚŽƌƐ� ĨƌŽŵ��ƵƌŽƉĞ͕��ƐŝĂ͕�
�ƵƐƚƌĂůĂƐŝĂ͕�ƚŚĞ�h^��ĂŶĚ��ĂŶĂĚĂ�
ĂŶĚ� ŵĂŶǇ� ŽƚŚĞƌ� ƉĂƌƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ͘ 

sŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ƉůĂǇ� Ă� ǀŝƚĂů� ƌŽůĞ� ŝŶ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� Ă� ǁĂƌŵ� ŐƌĞĞƟŶŐ� ƚŽ�
ǀŝƐŝƚŽƌƐ� ĂƐ� ƚŚĞǇ� ĂƌƌŝǀĞ� ĂŶĚ� ŝŶ�

ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ĚŽ� ŽŶĞ� Žƌ� ƚǁŽ�
ĂŌĞƌŶŽŽŶƐ�Ă�ŵŽŶƚŚ͕�ďƵƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�
ĚŽ� ĂƐ� ŵĂŶǇ� Žƌ� ĂƐ� ĨĞǁ� ĂƐ� ǇŽƵ�
ĐŚŽŽƐĞ͘ 

dŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ͛Ɛ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ĂƌĞ� 

^ƵŵŵĞƌ�^ĞĂƐŽŶ 

�ĂŝůǇ�ĞǆĐĞƉƚ�dƵĞƐĚĂǇ͕� 

ϭϯ͗ϯϬ�—�ϭϲ͗ϯϬ 

tŝŶƚĞƌ�^ĞĂƐŽŶ 

^ĂƚƵƌĚĂǇ�Θ�^ƵŶĚĂǇ�ϭϮ͗ϯϬ—ϭϱ͗ϯϬ 

/Ĩ� ǇŽƵ͛Ě� ůŝŬĞ� ƚŽ� ũŽŝŶ� ƵƐ͕� ǇŽƵ� ĐĂŶ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ǁĞďƐŝƚĞ� Žƌ� ĚƌŽƉ� ŝŶ� ǁŚĞŶ� ƚŚĞ�
dŽůďŽŽƚŚ�ŝƐ�ŽƉĞŶ͘� 

zŽƵ͛ůů� ĞǀĞŶ� ŐĞƚ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨĂŵŽƵƐ�
ƌĞĚ�ŇĞĞĐĞƐ͊ 

^ƚŽŶĞŚĂǀĞŶ�dŽůďŽŽƚŚ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 
KůĚ�WŝĞƌ 

^ƚŽŶĞŚĂǀĞŶ���ϯϵ�Ϯ:h 
WŚŽŶĞ͗�ϬϳϱϭϮ�ϰϲϲϯϮϵ� 

�ŵĂŝů͗�
ŝŶƋƵŝƌŝĞƐΛƐƚŽŶĞŚĂǀĞŶƚŽůďŽŽƚŚ͘ĐŽ͘ƵŬ 
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͘&ƌĂŶĐĞƐ�^ǁĂŶƐŽŶ͕��ďĞƌĚĞĞŶƐŚŝƌĞ�
�ŽƵŶĐŝů͕��ŚĂƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŚĞƌ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚĞĞƐ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨŽƌ�Ăůů�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŽƉĞŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�
ĐůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ůŽĐŬ�dŽǁĞƌ�ĨŽƌ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͘ 

tĞ�ƐŚĂƌĞ�ĐůŽƐĞ�ƟĞƐ�ǁŝƚŚ�^ƚŽŶĞŚĂǀĞŶ�
,ĞƌŝƚĂŐĞ�^ŽĐŝĞƚǇ�͕�ƐŽ�ŝƚ�ŝƐ��ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚ�
ƐĂĚŶĞƐƐ�ǁĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĞŶĚŝŶŐ�
ĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�͘�^ŽĐŝĞƚǇ�/ƚ�ǁĂƐ�
ĨŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϴϳ�ďǇ�ůŽĐĂů�ƐŽůŝĐŝƚŽƌ�
'ŽƌĚŽŶ�ZŝƚĐŚŝĞ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�Ă�
ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽůďŽŽƚŚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͘ 

dŚĞ��ƵŶŶŽƩĂƌ�ƐĐŚŽŽůďŽŽŬƐ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀĞĚ�
ƐŽ�ƉŽƉƵůĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�
ƐƵīĞƌ�ďĂĚůǇ�ĨƌŽŵ�ǁĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚĞĂƌ͘�dŚĞ�
ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĂŶ�ŽīĞƌ�ĨƌŽŵ�
:ŝŵ��ƌƵĐĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ��ϯ�ĨŽůĚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�
ƉůĂƐƟĐ�ŝŶƐĞƌƚƐ͕��ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĐĂŶ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐĂĨĞůǇ�ĞǆĂŵŝŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞŵ͘ 

^ŶŝƉƉĞƚƐ 

 


