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���WK�6HDVRQ��������������-���� 

sŽůƵŵĞ�—ϮϬϮϭͬϭ���������������������������������������ǀŝƐŝƚ�ƵƐ�Ăƚ͗�ǁǁǁ͘ǁůĐĂŵƉ͘ŽƌŐ����������������������������^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϭ 
����������ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬǁŝůůŝĂŵůĂǁƌĞŶĐĞĐĂŵƉ 

��������ǯ������������������������ǣ 
�ƵďďůĞƐ͕�ĐŽŚŽƌƚƐ͕�W�Z�ƚĞƐƚƐ͕�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ͕�ƋƵĂƌĂŶƟŶŝŶŐ͕�ŝƐŽůĂƟŽŶ͕�ŵĂƐŬŝŶŐ͕�
ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͕�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶƐ͕�����ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕�'ŽǀĞƌŶŽƌ͛Ɛ�ƚĂƐŬ�ĨŽƌĐĞ͕�
ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝƐƚƐ͕��,,^͕�ĞĸĐĂĐǇ͕�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͕�ǀĂƌŝĂŶƚƐ͕�ŚǇďƌŝĚ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ͕�
ǀŝƌƚƵĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕��KKD͕�ĞƚĐ͖͘�ŝƚ͛Ɛ�ƋƵŝƚĞ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ǁĞ�ƐƉĞĂŬ͘� 
 

�ǀĞƌǇ�ĚĂǇ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƌƵŶ�Ă�ƐƵŵŵĞƌ�
ĐĂŵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ��Ks/�͘�zĞƚ�ƚŚĞƌĞ�ƐƟůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŵĂŶǇ�ƵŶĂŶƐǁĞƌĞĚ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�tŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƐƚƌĂŝŶƐ͍��ŽĞƐ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ƉƌĞǀĞŶƚ�
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͍�tŚĞŶ�ǁŝůů�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�E,�ŝƐƐƵĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�
ĐĂŵƉƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁŝůů�ƚŚŽƐĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂīĞĐƚ�ŽƵƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͍�,Žǁ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ĨĞǁ�
ĐĂŵƉƐ�ƚŚĂƚ�ŽƉĞŶĞĚ�ůĂƐƚ�ƐƵŵŵĞƌ�ĨĂƌĞ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĐĂŶ�ǁĞ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŵ͍� 
 

tĞ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͘�tĞ�ŵĞĞƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ǁŝƚŚ�
ŽƚŚĞƌ�E,�ĐĂŵƉ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͕�ƐƚĂƚĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘�
tĞďŝŶĂƌƐ�ĂŶĚ��KKD�ŵĞĞƟŶŐƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ��Ks/��ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘��Ɛ�ĂĐƟǀĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞǁ�
,ĂŵƉƐŚŝƌĞ��ĂŵƉ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚĂƉĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ĐĂŵƉƐ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĐƌĞĂƟŶŐ�
ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ��ĂŵƉ�ŝŶ�Ă��Ks/��ǁŽƌůĚ͘�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�ĂƐ�ĂŶǇ�
ĐĂŵƉ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͘� 
 

�ĂŵƉ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�Ă�ďŝƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĂŶ�ŽƵƚĚŽŽƌƐǇ�
ĂĐƟǀĞ�ĐĂŵƉ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ďĞŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŝŶĚŽŽƌ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƚŚŝŶŬ�ŇǇ�ƚǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ƌŽŽŵ͕�ǁŝůů�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�Žƌ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ͘�tĞ͛ƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�
ƌĞŶƟŶŐ�ƚĞŶƚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ͘�dŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĞĂƟŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂƐ�
ůŽŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ͘�tĞ͛ůů�ůŝŬĞůǇ�ĞĂƚ�ĨĂŵŝůǇ-ƐƚǇůĞ�ǀĞƌƐƵƐ�ďƵīĞƚ͘�tĞ͛ůů�ďĞ�ĂƐŬŝŶŐ�Ăůů�ĐĂŵƉĞƌƐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�Ă�
ĨŽůĚŝŶŐ�ĐŚĂŝƌ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ƚƌĂǇ͘�tĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƉŝĐŶŝĐ�ƚĂďůĞƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĚŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƌĂŝŶǇ�ĚĂǇƐ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ŝŶĚŽŽƌ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͘�tĞ͛ƌĞ�ĂůƐŽ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŽƵĐŚůĞƐƐ�ǁĂƚĞƌ�ďŽƩůĞ�ĮůůŝŶŐ�ƐƚĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ�ŝŶ�Ăůů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽƵƞŝƫŶŐ�ĞĂĐŚ�ĐĂďŝŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŵĂůů�ƐŽůĂƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�
ŐĂďůĞ�ĨĂŶƐ�ĨŽƌ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ͘� 
 

;ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϮͿ 



Ϯ 

 
;�/Z��dKZ͛^�D�^^�'��ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϭͿ 
 
tĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŽƵƌ�ŽīĞƌŝŶŐƐ�ƚŽ�ƚǁŽ�ƚŚƌĞĞ-ǁĞĞŬ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�Ă�ǀŝĂďůĞ�ďƵďďůĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�
�Ks/��ƚĞƐƟŶŐ͗�Ă�ŶĞŐĂƟǀĞ�ƚĞƐƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĂů͕�Ă�ƚĞƐƚ�ƵƉŽŶ�ĂƌƌŝǀĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�Ă�ƚĞƐƚ�ĮǀĞ�ĚĂǇƐ�ŝŶ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ƋƵĂƌĂŶƟŶŝŶŐ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĂů͘�KƵƌ�ƐƚĂī�ǁŝůů�ĂƌƌŝǀĞ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĐĂŵƉĞƌƐ�ƚŽ�ŝŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ǀŝƌƵƐ-ĨƌĞĞ�ƐƚĂī�ĐŽŚŽƌƚ͘�tĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ĐĂŵƉĞƌƐ�ŝŶ�ĐŽŚŽƌƚƐ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ŽĨ��ĂŵƉ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�
ƌĞƋƵŝƌĞ�ŵĂƐŬƐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ŽŶůǇ�ǁŚĞŶ�ŝŶ�Ăůů-�ĂŵƉ�ƐĞƫŶŐƐ͘��ƌŽƉ-ŽīƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͕�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�
ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�͚ŬŝƐƐ�ĂŶĚ�ŐŽ͛͘�tĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ǁĞĞŬ�ŽĨ�ŶŽ�ĐĂŵƉĞƌƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĐĂďŝŶ�ƐƚĂī�Ă�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ�
Žī͕�ƐŝŶĐĞ�ŽƚŚĞƌ�ƟŵĞ�Žī�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐƉĞŶƚ�ŝŶ��ĂŵƉ�;ŝƌƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ǀĂĐĐŝŶĞƐͿ͘�tĞ͛ůů�ďĞ�ƌĞĂƌƌĂŶŐŝŶŐ�ŚŽǁ�
ǁĞ�ƵƐĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƐƉĂĐĞƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ďĞ�ĨŽƌ�ƐƚĂī�ƟŵĞ�Žī͕�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŝƐŽůĂƟŽŶ�ƌŽŽŵƐ�Žƌ�ŝŶĚŽŽƌ�ĚŝŶŝŶŐ͘�
tĞ͛ƌĞ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ-ƐƉĞĞĚ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƐŽ�ƐƚĂī�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�tŝ&ŝ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�Žī͘ 
 

tĞ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƌƵŶŶŝŶŐ��ĂŵƉ�ŝŶ�ϮϬϮϭ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĚŽĂďůĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽƐƚůǇ��Ks/�-ƌĞůĂƚĞĚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�
ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ďƵƚ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ƐƚĂī�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŵŽƌĞ�ĐĂŵƉĞƌƐ͘�dŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ƉŽŽů�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĚŝŵŝŶŝƐŚĞĚ͘��ŵƉƚǇ�ďĞĚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƐŚĂŵĞ�ŝŶ�Ă�ǁŽƌůĚ�ǁŚĞƌĞ�ĞǀĞƌǇ�ĐŚŝůĚ�ŶĞĞĚƐ�ĐĂŵƉ͘�� 
WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƵƐ�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�ĂŶĚ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůůǇ͕�ĂŶĚ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ĂŶǇ�ĮŶĞ�ǇŽƵŶŐ�ŵĞŶ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�Ăƚ��ĂŵƉ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ƚŚĞŵ�ŽƵƌ�ǁĂǇ͘�� 
 

tŚĂƚ�Ă�ǇĞĂƌ�ŝƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ͕�ďƵƚ��ĂŵƉ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶ͕�Ă�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŐŽ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ŽĨ�:ƵŶŝŽƌƐ͕�DŝĚĚůĞƌƐ͕�^ĞŶŝŽƌƐ͕�>/dƐ͕�:>Ɛ͕�>'d͕�t^/͕�tŽŽ&�͕�'^Z͕�tŽŽĚƐŵĂŶ͕�,ŽŶŽƌ�^ŽĐŝĞƚǇ͕��ŽƵŶĐŝů�ZŝŶŐ͕�
ƐŝĞƐƚĂ͕�&ƌĞĞ�^ǁŝŵ͕�ǁĂǇƐŝĚĞƐ͕�,ŽůĞ��ŝŐŐŝŶ͛�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘ 

 

�������������������ǡ���������������Ǩ 
 

KƵƌ�ĐĂŵƉĞƌ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ŝƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĞǆƉĞĐƚ�Ă�ůĂƚĞ�ƉƵƐŚ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�
ŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ͘�:ĞƐƐ�ŝƐ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ�ǀŝƌƚƵĂů�
KƉĞŶ�,ŽƵƐĞƐ͘�WůĞĂƐĞ�ŐŝǀĞ�ŚĞƌ�Ă�ĐĂůů�ŝĨ�ǇŽƵ͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�ŽŶĞ͘� 
 

tĞ�ŚĂĚ�ǀĞƌǇ�ƐƚƌŽŶŐ�ĞĂƌůǇ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�>ĞĂĚĞƌ�ŝŶ�dƌĂŝŶŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŝƚŚ�ϭϬ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�
ŐƌŽƵƉƐ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞǇ͛ƌĞ�Ăůů�ŐƌĞĂƚ�ŐƵǇƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϬƚŚ�ŐƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ďĞŝŶŐ�ĂŶ�>/d͕�
ǁĞ�ĐĂŶ�ĂĐĐĞƉƚ�ϰ�ŵŽƌĞ͘�dŚŝƐ�ďŽĚĞƐ�ǁĞůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘ 
 

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽŽů�ŽĨ�ŶĞǁ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĚŽŵĞƐƟĐ�
ŐƵǇƐ�ůĂƌŐĞůǇ�ŶŽŶ-ĐŽŵŵŝƩĂů�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵŵŵĞƌ�ƉůĂŶƐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ŐƵǇƐ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞŶƌŝĐŚŝŶŐ�
ƐƵŵŵĞƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŬŝĚƐ�ƉůĂǇ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁ͘��WůĞĂƐĞ�ĂƐŬ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ƚŽ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�EĂƚ͘ 
 

/Ŷ�ĂŶ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĂƐ�ƵƉ-ƚŽ-ĚĂƚĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�
ǁĞ�ĂƌĞ�ĂƐŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�>ŽƐƚ�>ĂƌƌǇƐ�ĨŽƌŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ǁĞďƐŝƚĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǇŽƵŶŐĞƌ�
ĂůƵŵŶŝ�ǁŚŽƐĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ͛�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŝŶĨŽ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�Žƌ�ĂŶǇ�ƐƚĂī�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ƵƐ�ĐŽůůĞŐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ďƵƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ͘ 

,QVLGH�WKLV�LVVXH� 

�������������� ͵ 

	�����������������������������
�������	���������� ͵ 

���������ǣ������������� Ͷ 

����������� ͷ 

�������� 
 
͸ 

�����	���������� 
 
͹ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽƉĞŶ��ĂŵƉ�
ƚŚŝƐ�ƐƉƌŝŶŐ͕�ƉůĞĂƐĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�EĂƚ͘ 



ϯ 

>ĂƐƚ�ƐƵŵŵĞƌ�ǁĂƐ�Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ĂŶĚ�ůŽŶŐ�ƐƵŵŵĞƌ�ĨŽƌ�ŵĞ͘ �/�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĞĂƌĚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƚŚŝƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞǇ�ĐůŽƐĞĚ��ĂŵƉ͘ �/�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ďĞ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŶŽƟĐĞ͖�ƚŚĞǇ�ŬĞƉƚ�Ă�ƉƌĞƩǇ�ŐŽŽĚ�ůŝĚ�ŽŶ�ŝƚ͘ �tĞůů͕�ĂŶǇǁĂǇ͕�ƚŚĂƚ�
ůĞŌ�ŵĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƵŵŵĞƌ�ǁŝƚŚ�ŶŽƚ�Ă�ůŽƚ�ƚŽ�ĚŽ͘ �/�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘ �tŚĂƚ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ͕�'ŽŽƐĞ͍ ���
ĨƌĞĞ�ƐƵŵŵĞƌ�Ăůů�ƚŽ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͍ �,Žǁ�ĐĂŶ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŐƌĞĂƚ͍ �tĞůů͕�Dƌ͘�ZŚĞƚŽƌŝĐĂů�YƵĞƐƟŽŶƐ͕ �ŝƚ�ǁĂƐŶ͛ƚ͘   
 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ŽŶůǇ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ͛ůů�ŵŝƐƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ŐŽŶĞ͘�^ƵƌĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽďǀŝŽƵƐ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�
ǇŽƵ͛ůů�ŵŝƐƐ͘ �>ŝŬĞ��ƌĐŚĞƌǇ�ĂŶĚ�ZŝŇĞƌǇ͘ �/�ƚƌŝĞĚ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�Ă�ƌŝŇĞ�ƌĂŶŐĞ�Ăƚ�ŵǇ�ŚŽƵƐĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĨĞůů�ĂƉĂƌƚ�ǁŚĞŶ��ůůŝŽƩ�
ƚŚƌĞǁ�ŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƌŽŽŵ͘ �/�ƉůĂǇĞĚ�ďƵŐůĞƐ�ŽǀĞƌ�ŵǇ�ďůƵĞƚŽŽƚŚ�ƐƉĞĂŬĞƌ�Ăƚ�ƐĞǀĞŶ�Ă͘ŵ͘ �WůŽƚ�ƚǁŝƐƚ͗�EŽďŽĚǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�
ƚŚĂƚ͘ �/�ĂƩĞŵƉƚĞĚ�ƚŽ�ƉƵƚ�Ă�ŐĂŵĞ�ŽĨ��ĂƉƚƵƌĞ�ƚŚĞ�&ůĂŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͕�ďƵƚ�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�
tŽůĨĞďŽƌŽ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ƚŽŽ�ďƵƐǇ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŵĞĂŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�
ƐĞƌǀĞ͘ �tŚĞŶ�/�ŐƌŽǁ�ƵƉ͕�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ďĂĐŬ͘ ��ŝŶŝŶŐ�,Ăůů�ĐŚĂŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŝŶŶĞƌ�ƚĂďůĞ͍�:ƵƐƚ�
ŵĂŬĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ůŽŶĞůǇ�ĚŝŶŶĞƌ͘� ��Ƶƚ�ŝƚ͛Ɛ�ĂůǁĂǇƐ�ƚŚĞ�ůŝƩůĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďŝŐ�ƚŚŝŶŐƐ�Ăƚ��ĂŵƉ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ŐŽŽĚ͕�ďŝŐ�
ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶǀŽůǀĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌŶĞƐƐ͘ 
 

^Ž�ĂƐ�ǁĞ�ƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁŝŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ĂŐĂŝŶ͕�/�Ăŵ�ƌĞĂůůǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�
ŐĞƫŶŐ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�<ŶŽůů�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ͘ �zĞƐ͕�ƚŚŝŶŐƐ�ǁŝůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ĨĞĞů�Ă�ůŝƩůĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘ �tĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƐĂĨĞƚǇ�
ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ůŽŽŬ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂůŬƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ͛ůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĮŐƵƌĞ�ŽƵƚ�ƐŽŵĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂůŽŶŐ�
ƚŚĞ�ǁĂǇ͘ �WŽƚĞŶƟĂůůǇ�ŵĂƐŬŝŶŐ�Ăƚ�ĮƌƐƚ͕�ƐŽŵĞ�ĂĚĚĞĚ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌŚĂƉƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ŚĞůŵĞƚ�ĨŽƌ�EĂƚ͘ ��Ƶƚ�ŵǇ�
ŐƵĞƐƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ͕�ĂŌĞƌ�Ă�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�ƚŚĞ��ĂŵƉ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�ůŽǀĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ͛ůů�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐ�ŵĞ�ĨĞĞů�ŽůĚ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐŚĂƉĞ͘  
 

/�ŵĞĂŶ͕�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ͘ �,ĂƐŶ͛ƚ��ĂŵƉ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�ĂďŽƵƚ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐĞƫŶŐ�ƉĂƐƚ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ͍ �,Žǁ�ŝƐ�ƚŚŝƐ�
ĂŶǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͍ ��ŶĚ�ǁĞ͛ůů�ďĞ�ĚŽŝŶŐ�ŝƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ �^Ž�ŝŶ�ŵǇ�ďŽŽŬ͕�ŝƚ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�Ăůů�ǁŽƌƚŚ�ŝƚ͘ �^Ž�ůĞƚ͛Ɛ�ƉƵƚ�ŽƵƌ�WŽƐŝƟǀĞ�
�ƫƚƵĚĞ�,ĂƚƐ�ŽŶ͘ �zŽƵ�ŬŶŽǁ͕�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞůůĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀŝƐŽƌ�ƚŚĂƚΖƐ�ŶŽƚ�ƋƵŝƚĞ�ĞǀĞƌ�ƉŽŝŶƟŶŐ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�
ĨŽƌǁĂƌĚ͘�;zŽƵ�ŐŽ͕�'ĞŶ��͊Ϳ��ŶĚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�Ăůů�ƐŚŽǁ�ƵƉ͕�ǁĞ͛ůů�ƉƵƐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƟĂĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ƐƚƵī͘ �^ĞĞ�ǇŽƵ�
ƚŚĞƌĞ͊ 

 
tŚĞŶ�ǁĞ�ĮƌƐƚ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ŽĨ�ůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�ĐĂŵƉ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐƵƉďŽĂƌĚƐ�ǁŽƵůĚ�
ďĞĐŽŵĞ�ƋƵŝƚĞ�ďĂƌĞ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝŶ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ũĞŽƉĂƌĚǇ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ŽŶĞ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŶŽǁ�ƐĞĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�&>t^��ĂŵƉĂŝŐŶ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞůǇ�ƉƵƌƐƵĞĚ�&ĞĚĞƌĂů�ĨƵŶĚƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ůŽĂŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ĚŽůůĂƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ĂƌĞƐ��Đƚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƌĞůǇŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů��ŶŶƵĂů�&ƵŶĚ͘ 
 

tĞ�ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŐƌĂƐƐƌŽŽƚƐ�ŐŽĂů�ŽĨ�ΨϮϱϬ͕ϬϬϬ͘��Ɛ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁƌŝƟŶŐ͕�ǁĞ�ŚĂĚ�ƌĂŝƐĞĚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ΨϮϬϬ͕ϬϬϬ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�&>t^�ĐĂŵƉĂŝŐŶ͘�dŚŝƐ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ϯϳϱ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚŽŶŽƌƐ͘�KŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŐŽĂůƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�
ϱϬϬ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚŽŶŽƌƐ͕�ŝƌƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ͘�tĞ͛Ě�ĂůƐŽ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƌĞĐƵƌƌŝŶŐ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�Ă�
ƐŵĂůůĞƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚ�ĐĂƌĚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�Ăůů�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ďƵƚ�ŝƚ�
ŬĞĞƉƐ�ƐůŝƉƉŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚ͕�ŚĞƌĞ͛Ɛ�ǇŽƵƌ�ŐĞŶƚůĞ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ͘��>Ğƚ͛Ɛ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƌ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�tŝůůŝĂŵ�
>ĂǁƌĞŶĐĞ��ĂŵƉ͘ 



ϰ 

 

�������������ϐ���ǣ����������������� 
���������������ǡ������������������ 

/Ĩ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�Ă�ǁŽƌŬ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ǇŽƵ͛ǀĞ�ƉƌŽďĂďůǇ�ƐĞĞŶ�
>ĞƐ�ůĞŶĚŝŶŐ�Ă�ŚĞůƉŝŶŐ�ŚĂŶĚ͘�>ĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ��ĂŵƉ�ƐŝŶĐĞ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ĂŐĞ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ŚĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�Ăƚ��ĂŵƉ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂǇĞĚ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ�ĂƐ�ŚĞ�ŚĂƐ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ůŝĨĞ͊ 
 

�Ɛ�Ă�DĞĚĨŽƌĚ͕�D��ďŽǇ͕�>ĞƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŚŝƐ�ĐĂŵƉ�ĐĂƌĞĞƌ�Ăƚ�K-�ƚ-<Ă͘��ŌĞƌ�ƚŚƌĞĞ�
ƐƵŵŵĞƌƐ͕�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�tŝůůŝĂŵ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ĂŵƉ�ǁĂƐ�Ă�ďĞƩĞƌ�ǀĂůƵĞ͘�
>ĞƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ďƌŽƚŚĞƌ͕��ĞĂŶ͕�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�t>��ĂƐ�ĐĂŵƉĞƌƐ�ŝŶ�ϭϵϰϵ͘�,Ğ�ƐĂǇƐ�
ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĐĂŵƉƐ�ǁĞƌĞ�ĞŶƟƌĞůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁŽƌůĚƐ͘�t>��ĨĞůƚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ͕�ůŝŬĞ�Ă�
�ŚĞǀǇ͘��zŽƵ�ŵĂǇ�ĞǀĞŶ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�>ĞƐ�ĂƐ�Ă�^ĞƌǀŝĐĞ��ŝĚĞ͘����ŌĞƌ�tŝůůŝĂŵ�>ĂǁƌĞŶĐĞ͕�
>ĞƐ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�Ăƚ�Ă�ĐĂŵƉ�ŝŶ�DĂŝŶĞ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ƐƵŵŵĞƌ͘�,ŝƐ�ĐĂŵƉ�ĐĂƌĞĞƌ�ĚŝĚŶ͛ƚ�
ĞŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ƚŚŽƵŐŚ͘�tŚŝůĞ�ŝŶ�ĐŽůůĞŐĞ͕�>ĞƐ�ĂƩĞŶĚĞĚ�͞ŚĂŶĚǇŵĂŶ�ĐĂŵƉ͘͟�,Ğ�ůĞĂƌŶĞĚ�
ƉƌĂĐƟĐĂů�ƐŬŝůůƐ�ǁŚŝůĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŚŝƐ�ĐŽƵƐŝŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ƌĞƐŽƌƚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘ 
� 

>ĞƐ�ŚĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂĚ�Ă�ůŽǀĞ�ĨŽƌ�ƐƉŽƌƚƐ͘�,Ğ�ǁĂƚĐŚĞĚ�Ăůů�ƐƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ƉůĂǇĞĚ�ƐŽĐĐĞƌ�ĨŽƌ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ��ŶĚŽǀĞƌ͕�D�͘��
�ƚ��ĂŵƉ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�͞ŶŽƚ�ŝŶƚŽ�ĐĂŵƉ�ĐƌĂŌ͕͟�ŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐƉŽƌƚƐ�ŐƵǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ăƚ��ĂŵƉ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŐŽƚ�ŚŝƐ�
ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ƐƉŽƌƚƐ͘�>ĞƐ�ůŝŬĞĚ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĐŽƵůĚ�Ăƚ��ĂŵƉ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ͕�
ďĂƐĞďĂůů�ĂŶĚ�ƌŝŇĞƌǇ�ŵĂƚĐŚĞƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝŇĞ�ƌĂŶŐĞ�ƚŚĂƚ�>ĞƐ�ŵĞƚ�ŚŝƐ�ďĞƐƚ�ĨƌŝĞŶĚ͕�ZŽǇ�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ͘�/ƚ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ƵŶƟů�ĐŽůůĞŐĞ�ƚŚĂƚ�>ĞƐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ǁŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ůŝĨĞůŽŶŐ�ƐƉŽƌƚ�ĨŽƌ�Śŝŵ͗�ŚŽĐŬĞǇ͘�
>ĞƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŽ�ƐŬĂƚĞ�Ăƚ�DŝĚĚůĞďƵƌǇ��ŽůůĞŐĞ�ŝŶ�sĞƌŵŽŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ƉůĂǇĞĚ�ŝŶƚƌĂŵƵƌĂů�ŚŽĐŬĞǇ�ƐŝŵƉůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�
ŵŽƌĞ�ĨƵŶ͘�,Ğ�ƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌŵǇ�ĂŶĚ�ŽŶ�Ă�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ŝŶ�ůĂƚĞƌ�ǇĞĂƌƐ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�>ĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƉůĂǇ�
ŚŽĐŬĞǇ�ŶŽǁ͕�ĂůďĞŝƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ďƌĞĂŬ�ĨŽƌ�ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ĨƌŽŵ�EŽŶ-,ŽĚŐŬŝŶ͛Ɛ�>ǇŵƉŚŽŵĂ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŚŝƉ͘� 
 

�ĞƐŝĚĞƐ�ŚŽĐŬĞǇ͕�>ĞƐ͛�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ůŝĨĞ͘�dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ďŽƌĞĚ͕�>ĞƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ŚŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĂŶĚ�
ǁŚĂƚ�ŚĞ�ĨĞůƚ�ǁĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘�����ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZKd��ŝŶ�ĐŽůůĞŐĞ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�
ƐƚĂƟŽŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�,Ğ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ǁŚŝůĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ďĂŶŬ�ƚĞůůĞƌ�ŝŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕��͘�͘�,Ğ�ǁĂƐ�
ƚŚĞŶ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĚƵƚǇ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�Ăƚ�&Žƌƚ�>ĞĞ�ŝŶ�sŝƌŐŝŶŝĂ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŽĨ�ϭϵϲϬ͕�>ĞƐ�ǁĂƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�Ă�
YƵĂƌƚĞƌŵĂƐƚĞƌ��ŽŵƉĂŶǇ�Ăƚ�&Žƌƚ��ĞǀĞŶƐ�ŝŶ�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ͘��ŌĞƌ�Ă�ƐƵŵŵĞƌ�Ăƚ��ĂŵƉ��ƌƵŵ͕�ŶŽǁ�&Žƌƚ��ƌƵŵ͕�ŝŶ�EĞǁ�
zŽƌŬ͕�ŚĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�&ƚ͘��ĞǀĞŶƐ�ĂƐ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐĂƌǇ�KĸĐĞƌ͘���ŌĞƌ�ƚŚĞ�ŵŝůŝƚĂƌǇ͕�>ĞƐ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ĞĂƌŶ�ŚŝƐ�D���Ăƚ�
,ĂƌǀĂƌĚ͘�&ƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ͕�ŚĞ�ƐƚĂǇĞĚ�ŝŶ�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐĂůĞƐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞŶ�ǇĞĂƌƐ͘��ŌĞƌ�ůĞĂǀŝŶŐ�
ƐĂůĞƐ�ŝŶ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƟŵĞ-ƐŚĂƌŝŶŐ͕�>ĞƐ�ǁĞŶƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ďĂŶŬ͕�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŝŶ�ďĂŶŬ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐĞǀĞŶ�
ǇĞĂƌƐ͘��Ƶƚ�ƚŚĞŶ�ŚĞ�ƐĂǁ�Ă�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͕�ƐŽ�ŚĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĐĂƌĞĞƌƐ͘�&ƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ�>ĞƐ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�
ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŝŶ�ĮŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŝŶ�EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ͘��ŌĞƌ�Ăůů�
ƚŚĂƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�>ĞƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ĚŽǁŶ�ƌŽŽƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽ-ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�^ŚŝƌůĞǇ͛Ɛ�,ĂůůŵĂƌŬ�^ŚŽƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϵϵϬƐ�ĂŶĚ�
ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�DĂŝŶĞ͘�^ŝŶĐĞ�>ĞƐ�ǁĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ŽŶĞ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ŚŝƐ�ŽƉƟŽŶƐ͕�ŚĞ�ĂůƐŽ�ǁŽƌŬĞĚ�ƐĞĂƐŽŶĂůůǇ�ǁŝƚŚ�>͘>͘��ĞĂŶ�ǁŚŝĐŚ͕�ĂŌĞƌ�
Ă�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�Ϯϯ-ǇĞĂƌ�ĨƵůů-ƟŵĞ�ĐĂƌĞĞƌ�ŝŶ�WŽƌƚůĂŶĚ͕�DĂŝŶĞ͘ 
� 
�Ɛ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞĞ͕�>ĞƐ�ŚĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ĂĨƌĂŝĚ�ŽĨ�ƚƌǇŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŶĞǁ�Žƌ�ŵĞĞƟŶŐ�ŶĞǁ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ŚĞ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ƚŽ�
�ĂŵƉ͊�>ĞƐ�ƐĂǇƐ͕�ŽŶĐĞ�ǇŽƵ�ŵĞĞƚ�ƉĞŽƉůĞ�Ăƚ�ĐĂŵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͕�ŝƚ͛Ɛ�ĞĂƐǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĂƚ͘�/ƚ͛Ɛ�ũƵƐƚ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ͘� 
 

>ĞƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ͕�^ŚŝƌůĞǇ͕�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ůŝǀĞ�ŝŶ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ͕�DĂŝŶĞ�ďƵƚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƩĂŐĞ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ��ƌŝƐƚŽů͕�
DĂŝŶĞ͘�,Ğ�ƐĂǇƐ�ƚŚĂƚ�Ă�EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ�ŬŝĚ�ůŝŬĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ͊�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ƐŽŶƐ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ŝƐ�ŝŶ�
ĞĐŽŵŵĞƌĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƐƚŽŶ�ĂƌĞĂ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŐƌĂŶĚĨĂƚŚĞƌ͛Ɛ�ĂŶĚ�ĨĂƚŚĞƌ͛Ɛ�ĨŽŽƚƐƚĞƉƐ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ��ƌŝƐƚŽů͘�>ĞƐ�ůŽŽŬƐ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬƐ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�Ă�
s�Zz�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ůŝĨĞ͊�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�tŝůůŝĂŵ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ĂŵƉ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŝƚ͊� 
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:ƵĚŝƚŚ�:ĞŶŶŝŶŐƐ�,ĂǇĐŽĐŬ͕�ŽĨ�tĞůůĞƐůĞǇ͕�D�͕�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϳ͕�ϮϬϮϬ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�
ϴϱ͘��^ŚĞ�ǁĂƐ�ƉƌĞ-ĚĞĐĞĂƐĞĚ�ďǇ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�ZŽďĞƌƚ͘��^ŚĞ�ŝƐ�ƐƵƌǀŝǀĞĚ�ďǇ�ƐŽŶƐ�:ŽŶ�;dƌĂĐǇͿ�ŽĨ�
,ŽůůŝƐƚŽŶ͕�D�͕��ŝůů�;^ƵƐĂŶͿ�ŽĨ�DĞĚĮĞůĚ͕�D�͕��ĂǀŝĚ�;>ǇŶŶͿ�ŽĨ��ŵŚĞƌƐƚ͕�D�͕�ĂŶĚ�:Ğī�;DŝĂͿ�ŽĨ�
ZŽůůŝŶƐǀŝůůĞ͕��K͕�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ��ŶĚƌĞǁ�;�ůǇƐƐĂͿ͕��ĞŶ͕�dǇůĞƌ�;ZĂǇŶĂͿ͕�EŝŶĂ͕��ůůĂ͕�ĂŶĚ�:ĂŵĞƐ͕�ĂŶĚ�
ŐƌĞĂƚ-ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ�DĂŐŐŝĞ�ĂŶĚ�DŽůůǇ͘��:ƵĚǇ�ƐĞƌǀĞĚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�Ă�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ŝŶ�
tĞůůĞƐůĞǇ�ǁŚĞŶ�ŚĞƌ�ƐŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ǇŽƵŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŽĸĐĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�
ĐĂƌĞ�ĮĞůĚ͘��^ŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ĐŽŶŐƌĞŐĂŶƚ�ŽĨ�^ĂŝŶƚ�DĂƌǇΖƐ��ŚƵƌĐŚ�ŝŶ�EĞǁƚŽŶ�>ŽǁĞƌ�&ĂůůƐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϱϬ�
ǇĞĂƌƐ�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ĂůƚĂƌ�ŐƵŝůĚ�ĂŶĚ�ĂƐ�ĐŚƵƌĐŚǁĂƌĚĞŶ͘��
:ƵĚǇ�ǁĂƐ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�Ăƚ�tŝůůŝĂŵ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ĂŵƉ�ǁŚĞƌĞ�Ăůů�ĨŽƵƌ�ŽĨ�ŚĞƌ�ƐŽŶƐ�ǁĞƌĞ�
ůŽŶŐƟŵĞ�ĐĂŵƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƐĞůŽƌƐ�ĂŶĚ�ŚƵƐďĂŶĚ�ZŽďĞƌƚ�ǁĂƐ�Ă�dƌƵƐƚĞĞ�ĨŽƌ�Ϯϰ�ǇĞĂƌƐ͘��^ŚĞ�
ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŚĞůƉĞĚ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ��ĂŵƉ�ĨŽƌ�ŽƵƚ-ŽĨ-ƚŽǁŶ�ĐĂŵƉĞƌƐ�ĂŶĚ�

ĐŽƵŶƐĞůŽƌƐ͕�ŽŌĞŶ�ƉŝĐŬŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƵƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�Žƌ�ŚŽƐƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ͘��dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŚĞƌ�ŚŽŵĞ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ͕�ĂŶĚ�
ǁŽƌŬ�ůŝǀĞƐ͕�:ƵĚǇ�ĞǆŚŝďŝƚĞĚ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƚĂůĞŶƚ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƐŚĞ�ŬŶĞǁ�ĨĞĞů�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͘�� 

�������Ǥ���� 
 

�ĂǀŝĚ�>ĂǁƌĞŶĐĞ�ZĂĞ͕�ĨŽƌŵĞƌůǇ�ŽĨ�ZŝĚŐĞǁŽŽĚ͕�E:͕�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�ŽŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϯ͕�ϮϬϮϬ͕�ĨƌŽŵ�
ĐŽŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�WĂƌŬŝŶƐŽŶΖƐ��ŝƐĞĂƐĞ�ŝŶ��ŶĐŝŶŝƚĂƐ͕���͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϳϵ͘��,Ğ�ŝƐ�ƐƵƌǀŝǀĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�
ǁŝĨĞ�ŽĨ�ϱϯ�ǇĞĂƌƐ͕�<ĂƚŚůĞĞŶ͕�ƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵĞƌ�ĐĂŵƉĞƌƐͬƐƚĂī��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ�;�ŽƵƌƚŶĞǇͿ�ŽĨ�WĂƌŬ�
�ŝƚǇ͕�hd͕�ĂŶĚ�WĂƚƌŝĐŬ�;WĞƚƌĞĂͿ�ŽĨ�&ĂƌŵŝŶŐƚŽŶ͕�Ez͕�ĚĂƵŐŚƚĞƌ��ĂŝƚůŝŶ�ZĂĞ�>ĂŝƉĞŶŝĞŬƐ�;DĂƌŝƐͿ�ŽĨ�
^ĂŶ��ŝĞŐŽ͕���͕�ƵŶŽĸĐŝĂů�ƐŽŶ�ZŽďĞƌƚ�<ĞŝŶŽ�ŽĨ��ůĚŽƌĞƚ͕�<ĞŶǇĂ͕�ĂŶĚ�Ɛŝǆ�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ͕��ǇůĂŶ͕�
'ƌĂǇƐŽŶ͕�WŽƉƉǇ͕��ĂŵĚĞŶ͕�/ƐĂďĞůůĞ͕�ĂŶĚ�'ĂǀŝŶ͘����ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ŽĨ�>ĞŚŝŐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�
'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ�>Ăǁ��ĞŶƚĞƌ͕��ĂǀŝĚ�ŚĂĚ�Ă�ůĞŶŐƚŚǇ�ůĞŐĂů�ĐĂƌĞĞƌ͕�ƌĞƟƌŝŶŐ�ŝŶ�ϮϬϬϱ͘��,Ğ�ǁĂƐ�Ă�
ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�Đŝǀŝů�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�&Ăŝƌ�,ŽƵƐŝŶŐ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ��ĞƌŐĞŶ��ŽƵŶƚǇ͕�E:͘��,Ğ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ĂǀŝĚ�ŐŽůĨĞƌ͕�Ă�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƐƉŽƌƚƐ�
ĨĂŶ͕�ĂŶĚ�Ă�ǁŽƌůĚ�ƚƌĂǀĞůĞƌ͘���ĂǀŝĚ�ǁĂƐ�ŶĞǀĞƌ�Ă�ĐĂŵƉĞƌ�Žƌ�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌ�Ăƚ�tŝůůŝĂŵ�>ĂǁƌĞŶĐĞ�

�ĂŵƉ͕�ďƵƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�Ă�dƌƵƐƚĞĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ-ϭϵϴϬ͛Ɛ�ƚŽ�ŵŝĚ-ϭϵϵϬ͛Ɛ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ƟƌĞůĞƐƐůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�Žī-ƐĞĂƐŽŶ�ƚŽ�
ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ��ĂŵƉ͘���ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϵϴϬ͛Ɛ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ďŝŐŐĞƐƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�t>��ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƐ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ϱϬ-ϳϬ�ĐĂŵƉĞƌƐ͘���ĂǀŝĚ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�t>��ƚŽ�Ăůů�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ůŝƐƚĞŶ͕�ĂƐ�ŚĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŚŝƐ�
ƟŵĞ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�<ŶŽůů͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ũŽǇ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ŚŝƐ�ƐŽŶƐ͘ 

��������Ǥ������� 
 

WŚŝůŝƉ��ŝƌƚǁĞůů�dĞŵƉůĞ͕�ŽĨ�WĞƉƉĞƌĞůů͕�D�͕�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϭ͕�ϮϬϮϬ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�
ϴϮ͘  ,Ğ�ŝƐ�ƐƵƌǀŝǀĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ��ŝĂŶĞ͕�ƐŽŶƐ�DĂƌŬ�;�ŚĞƌǇůͿ�ŽĨ��ŽůƚŽŶ͕�D�͕�ĂŶĚ�:ŽŶĂƚŚĂŶ�ŽĨ�
�ůƚŽŶ͕�E,͕�ĂŶĚ�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ��ĂĐŚĂƌǇ͕�dƌŝĐŝĂ͕�ĂŶĚ��ĂŝƚůŝŶ͘  ,Ğ�ĂƩĞŶĚĞĚ�dƌŝŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�ŝŶ�
,ĂƌƞŽƌĚ͕��d͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ͕�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�ĂƐ�Ă�ĚŽĐƚŽƌ�ŽĨ�ĚĞŶƚĂů�
ƐƵƌŐĞƌǇ͘  �ŌĞƌ�Ă�ƐƟŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘��ƌŵǇ�ĂƐ�Ă�ĐĂƉƚĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞŶƚĂů�ĐŽƌƉƐ͕�WŚŝů�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�
ĚĞŶƟƐƚƌǇ�ŝŶ�,ĂƌǀĂƌĚ͕�D�͕�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�WĞƉƉĞƌĞůů͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŽƉĞŶĞĚ�Ă�ĚĞŶƚĂů�
ƉƌĂĐƟĐĞ͘  WŚŝů�ůŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŚŝŬŝŶŐ͕�ƐĂŝůŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĐĂŵƉŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�
ŵĂŶǇ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĂŶĚ��ĂŶĂĚĂ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ͘  KƚŚĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ͕�
ďŝƌĚ-ǁĂƚĐŚŝŶŐ͕�ŬĂǇĂŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ͘  WŚŝů�ǁĂƐ�Ă�ĐĂŵƉĞƌ͕�ĐŽƵŶƐĞůŽƌ͕�ĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ƌĂǀĞƐ�Ăƚ�tŝůůŝĂŵ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ĂŵƉ�ĨƌŽŵ�ϭϵϱϬ�ƚŽ�ϭϵϲϭ͘  ,Ğ�ŵĞƚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ��ŝĂŶĞ�Ăƚ�t>��ŝŶ�

ϭϵϲϬ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽĞĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ǁŽƌŬ�ĐĂŵƉ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƉŝƐĐŽƉĂů��ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�
DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ͘  ,Ğ�ƐĞƌǀĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�dƌƵƐƚĞĞƐ�ĨƌŽŵ�ϭϵϴϱ�ƚŽ�ϭϵϵϲ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ĨƌŽŵ�ϭϵϵϰ�ƚŽ�
ϭϵϵϲ͘  WŚŝů͛Ɛ�ƚǁŽ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ďƌŽƚŚĞƌƐ͕�&ƌĞĚ�ĂŶĚ�dŽŵ͕�ĂƩĞŶĚĞĚ�t>��ĂƐ�ĐĂŵƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƐĞůŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƉƌĞĚĞĐĞĂƐĞĚ�
Śŝŵ͘ 



ϲ 

 

>Ğƚ͛Ɛ�ĐŽŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�
�ůƵŵŶŝ͕�ƚŚĞ�>ŽƵŐŚůŝŶƐ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�<ĞǇůǇ�>ŽƵŐŚůŝŶ�
ŝŶ�ŚĞƌ�ĮŐŚƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐĂŶĐĞƌ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�'Ž&ƵŶĚDĞ�ƉĂŐĞ�ƐĞƚ�
ƵƉ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ͘ �zŽƵ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�YZ�ĐŽĚĞ�Ăƚ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŝƚ�Žƌ�
ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĂŵƉ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉŽƐƚ�ŽĨ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϱƚŚ͘ 

 
 
 

:ƵŶĞ�ϭϮ ������^ƚĂĨĨ��ƌƌŝǀĞ 
  

:ƵŶĞ�ϭϮ—Ϯϳ ������^ƚĂĨĨ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞ-ĐĂŵƉ�dƌĂŝŶŝŶŐ 
  

:ƵŶĞ�Ϯϳ��������������������&ŝƌƐƚ�dŚƌĞĞ-tĞĞŬ�^ĞƐƐŝŽŶ���'/E^͊ 
 

�ĂƌůǇ�:ƵůǇ  �����ĐĐƌĞĚŝƚĂƚŝŽŶ�sŝƐŝƚ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ� 
�ĞůĂǇĞĚ�ĨƌŽŵ�ϮϬϮϬ͕�Ă�Ϯ-ƉĞƌƐŽŶ�ƚĞĂŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ĂŵƉ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�
ǀŝƐŝƚŝŶŐ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ��ĂŵƉ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŽƵƌ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘� 
 

:ƵůǇ�ϭϳ�  &ŝƌƐƚ�dŚƌĞĞ-tĞĞŬ�^ĞƐƐŝŽŶ��ŶĚƐ 
 

:ƵůǇ�ϭϳ ������������ŽĂƌĚ�ŽĨ�dƌƵƐƚĞĞƐ�DĞĞƚŝŶŐ� 
 

:ƵůǇ�Ϯϱ  ^ĞĐŽŶĚ�dŚƌĞĞ-tĞĞŬ�^ĞƐƐŝŽŶ���'/E^͊ 
  

�ƵŐƵƐƚ�ϭϰ����������������ĂŵƉ�ĞŶĚƐ 
 

 

��������Ǥ������ 
 

ZŽďĞƌƚ�D͘��ĂƚŽŶ͕�ŽĨ�EĞĞĚŚĂŵ͕�D�͕�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϱ͕�ϮϬϮϬ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϲϲ͘  ,Ğ�
ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ZŽďĞƌƚ�W͘�ĂŶĚ�DĞƌŝůǇŶ��͘��ĂƚŽŶ͘  ,Ğ�ŝƐ�ƐƵƌǀŝǀĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ƐŝďůŝŶŐƐ�'Ăŝů��ŽƚĞ͕�
>ǇŶŶ��ĂƚŽŶ͕�:ĂŶĞ�tŽůĨĞ͕�ĂŶĚ�'Ğƌŝ��ŽůďƵƌŶ�ĂŶĚ�ďǇ�ŵĂŶǇ�ĐŚĞƌŝƐŚĞĚ�ŶŝĞĐĞƐ�ĂŶĚ�ŶĞƉŚĞǁƐ͘  �Žď�
ĂƩĞŶĚĞĚ�EŽƌƚŚĞĂƐƚĞƌŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ��ŽƐƚŽŶ͕�D�͕�ĂŶĚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�^ĂůĞŵ��ŽůůĞŐĞ�ŝŶ�^ĂůĞŵ͕�
ts͘  ,Ğ�ĂůƐŽ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�E��/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ��ŵďĂůŵŝŶŐ�ŝŶ��ŽƐƚŽŶ͕�D�͕�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ĨŽƌ�Ă�
ǁŚŝůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂƚŽŶ�&ƵŶĞƌĂů�,ŽŵĞ�;ĨĂŵŝůǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐͿ�ŝŶ�EĞĞĚŚĂŵ͕�D�͘  ,ŝƐ�ŵĂŝŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĂƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚƌĂǀĞů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘  ,Ğ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�Ă�ƚƌĂǀĞů�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ĨŽƌ�
����ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ĂůƐŽ�ǁŽƌŬĞĚ�Ăƚ�,Ğƌƚǌ�ZĞŶƚ-�-�Ăƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ŝŶ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ͕�
E,͘  �Žď�ǁĂƐ�ǁĞůů-ŬŶŽǁŶ�ŝŶ�EĞĞĚŚĂŵ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ĂĐƟǀĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ��ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞƌĞ͘  ,Ğ�ǁĂƐ�

ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂƐŽŶŝĐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϰϱ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ŚĞůĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƉŽƐƚƐ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ůŽĚŐĞƐ͘  ,Ğ�ǁĂƐ�Ă�
ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ��ƉŝƐĐŽƉĂů��ŚƵƌĐŚ�ŝŶ�EĞĞĚŚĂŵ͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ǀĞƌŐĞƌ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚ-ƟŵĞ�ƐĞǆƚŽŶ͘  �ŽƚŚ��Žď�ĂŶĚ�ŚŝƐ�
ĨĂƚŚĞƌ�ZŽďĞƌƚ�ĂƩĞŶĚĞĚ�tŝůůŝĂŵ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ĂŵƉ͘  �Žď͕�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�͞EĂƚƵƌĞ��ŽǇ͕͟�ǁĂƐ�Ă�ĐĂŵƉĞƌ�ĨƌŽŵ�ϭϵϲϭ�ƚŽ�ϭϵϲϱ�ĂŶĚ�
Ă�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌ�ŝŶ�ϭϵϳϬ͘  ZŽďĞƌƚ͕�ǁŚŽ�ƉƌĞĚĞĐĞĂƐĞĚ��Žď�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�Ϯϭ͕�ϮϬϭϵ͕�ǁĂƐ�Ă�ĐĂŵƉĞƌ�ŝŶ�ϭϵϰϭ�ĂŶĚ�ϭϵϰϯ͘� 



�ϳ 

 
 

�ĂŵƉĞƌͬĐŽƵŶƐĞůŽƌͬtŽŽĚƐŵĂŶ�
<ĞǀŝŶ�<ƌĞƐƐ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ŚŝƐ�ůŽǀĞ͕�<ĂƟĞ�
DĐ�ƵƌŶĞǇ͕�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϯ͕�ϮϬϮϬ͘�
�ŝůů�>ĂƌƌǇ�DĂŶ�<ĞǀŝŶ�ǁĂƐ�Ă�ĐĂŵƉĞƌ�
ĨƌŽŵ�ϭϵϵϵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϬϯ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ϮϬϬϱ͕�ƚŚĞŶ�ŽŶ�ƐƚĂī�ĨƌŽŵ�ϮϬϬϲ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϭϮ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�<ĞǀŝŶ�
ĐĂŶ�ŵĞĞƚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĨĞůůŽǁ�ĐĂŵƉĞƌͬ
ĐŽƵŶƐĞůŽƌͬtŽŽĚƐŵĂŶͬ�ŝůů->ĂƌƌǇ-
DĂŶ-ĨƌŽŵ-ƚŚĞ-ĂƵŐŚƚƐ��ƌĞǁ��ƵŶĐĂŶ�
Ăƚ��ĂŵƉ�ƐŽŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ŵƵƐƚĂĐŚĞ�
ĐŽŶƚĞƐƚ͊ 

�ŽŶŶŽƌ�'ŝůďĞƌƚ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ�ŽĨ��Ks/�͘�dŚĞǇ�ĚƌŽǀĞ�ƚŽ�DŝĐŚŝŐĂŶ�
ĂŶĚ�ďĂĐŬ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ĂƐ�ĂŶ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ŚŽƚĞů͕�ǁŝƚŚ�DŽŵ�ĂŶĚ��ĂĚ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƐŚŝŌƐ͘��ŽŶŶŽƌ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ĂŶĚ�
ĚŽĐŬ�Ă�ƉŽŶƚŽŽŶ�ďŽĂƚ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ůĂŬĞ�ƚƵďŝŶŐ͘ 

dƌƵƐƚĞĞ�:Ğī�^ƚƵŵƉ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŶĞǁƐ�ŽĨ�
ƐŽŶƐ��ƚŚĂŶ�ĂŶĚ�ZǇĂŶ�^ƚƵŵƉ͘�ZǇĂŶ�ǁĂƐ�
Ă�ĐĂŵƉĞƌ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϭϰ�ĂŶĚ�
Ă�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͘�/Ŷ�:ƵůǇ͕�ZǇĂŶ�
ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�Žī-ĐĂŵƉƵƐ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŝŶ�
�ƵƌůŝŶŐƚŽŶ͕�sd͘��ƌŽƚŚĞƌ��ƚŚĂŶ�ǁĂƐ�Ă�
ĐĂŵƉĞƌ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ŽŶ�
ƐƚĂī�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘��ƚŚĂŶ�ǁĂƐ�ůƵĐŬǇ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�
ĂƩĞŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŚŝƐ�ĨĂůů͕�ĂůŽŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ŽƵƚ�ĐŽůůĞŐĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ƐŽĐĐĞƌ͘�dŚĞ�
ĨĂŵŝůǇ�ŚĂƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�
ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�ŚŝŬĞƐ͘ 

dŚŽŵĂƐ�DĐ�ŽůůƵŵ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ŽƵƚ�ůĂƐƚ�:ƵůǇ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ƵƐ�ĂďŽƵƚ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ�
&ƌĞĚ�DĐ�ŽůůƵŵ͘�&ƌĞĚ�ǁĂƐ�Ă�ĐŽƵŶƐĞůŽƌ�Ăƚ�t>��ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌƐ�ŽĨ�ϭϵϰϯ͕�
ϭϵϰϰ�ĂŶĚ�ϭϵϰϱ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ƚĞŶŶŝƐ�ĐŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ďĂƐĞďĂůů�ĐŽĂĐŚ�ĂŵŽŶŐ�
ŽƚŚĞƌ�ƚŚŝŶŐƐ͘�dŚŽŵĂƐ�ǁĂƐ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ŚŝƐ�ĚĂĚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�
ϵϮ͕�ŝƐ�ŚĂƉƉŝůǇ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŝŶ�ŐƌĞĂƚ�ŚĞĂůƚŚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂƌ�ŵĞŵŽƌǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƉĞŽƉůĞ�
ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŵĞƚ�Ăƚ�t>�͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƉŝĐƚƵƌĞ͕�&ƌĞĚ�ŝƐ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ŚŝƐ�
WƵŶĐŚĂƌĚ�;�ŶĚŽǀĞƌͿ�,ŝŐŚ�ůĞƩĞƌ�^ǁĞĂƚĞƌ͘�KůĚĞƌ�ĂůƵŵƐ�ŵĂǇ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�
ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂĚƵůƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽ�–�KǁĞŶ��ĂƌůĞ�ĨƌŽŵ��ŽƐƚŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͊� 

&ŽƌŵĞƌ�ĐĂŵƉĞƌͬƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌ�&ƌĂŶŬ�<ŝŶŐ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƵƐ�ŝŶ�ůĂƚĞ�:ƵŶĞ�ŽĨ�ϮϬϮϬ�ĨŽƌ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ǁĞďƐŝƚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶ�Ă�ĐůĂƐƐ�ĞƐƐĂǇ͘�dŚĞ�ĞƐƐĂǇ�ǁĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�Θ��ŽŵŵĂŶĚ�ϭ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ƚŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�h^�
�ŝƌ��ŽŵŵĂŶĚ�ĂŶĚ�^ƚĂī��ŽůůĞŐĞ�ĂƐ�Ă�ĐŝǀŝůŝĂŶ͘�&ƌĂŶŬ�ǁĂƐ�Ă�ĐĂŵƉĞƌ�ĨƌŽŵ�ϭϵϵϳ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϬϮ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƐƚĂī�ĨƌŽŵ�ϮϬϬϯ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϬϱ͘�tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƌĞ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ƚĂŬŝŶŐ�&ƌĂŶŬ͊ 

DŽŵ��ĂƌďĂƌĂ�WĞƌŬŝŶƐ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�DĐ<ŝŶůĞǇ�WĂƌŬĞƌ�ŚĂƐ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ��ŚŝŶĂ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĚĞĐĂĚĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�
ǇĞĂƌ͕�ŚĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ĂŶ�D���ĨƌŽŵ�ZŝĐĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ďĞŐĂŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�:>>�ŝŶ��ƐŝĂ͕�ĂŶĚ�ŵĂƌƌŝĞĚ�dŝŶŐ�dŝŶŐ�yƵ͘�dŚĞ�ĐŽƵƉůĞ�
ĂƌĞ�ƌĞƐŝĚŝŶŐ�ŝŶ��ŚĂŶŐ�^ŚĂ͕�,ƵŶĂŶ�WƌŽǀŝŶĐĞ͘�DĐ<ŝŶůĞǇ�ǁĂƐ�Ă�ĐĂŵƉĞƌ�ĨƌŽŵ�ϭϵϵϲ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϬϮ͘� 

DŽŵ�sŝĐŬŝ��ŽŽŶĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�:ĂƐŽŶ�ĂŶĚ�ZǇĂŶ��ĞDĂƌŝŶŝƐ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ǁĞůů͘�:ĂƐŽŶ�ŝƐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ϯƌĚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�>Ăǁ�^ĐŚŽŽů�Ăƚ�
�ĞWĂƵů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚƐ�ƚŽ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ŝŶ�DĂǇ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͘�:ĂƐŽŶ�ǁĂƐ�Ă�ĐĂŵƉĞƌ�ĨƌŽŵ�ϮϬϬϲ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϬϴ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�
ŽŶ�ƐƚĂī�ϮϬϬϵ�ĂŶĚ�ϮϬϭϬ͘�ZǇĂŶ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ŝŶ�DĂǇ�ŽĨ�ϮϬϭϵ�ĨƌŽŵ��ĂƐĞ�tĞƐƚĞƌŶ�ZĞƐĞƌǀĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂƐ�ĂŶ��ĞƌŽƐƉĂĐĞ�
ĂŶĚ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ͘�/Ŷ�:ƵůǇ�ϮϬϭϵ͕�ZǇĂŶ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�>ŽĐŬŚĞĞĚ�DĂƌƟŶ��ĞƌŽŶĂƵƟĐƐ�ŝŶ�WĂůŵĚĂůĞ͕���͘�
ZǇĂŶ�ǁĂƐ�Ă�ĐĂŵƉĞƌ�ĨƌŽŵ�ϮϬϬϲ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϭϬ͘� 
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