
ZZZ�GIRN�FR�XN�����3DJH�� 

/ƐƐƵĞ�Ϯ�ϮϬϮϬ 
DĂƌĐŚͬ�Ɖƌŝů 

&ĞĂƚƵƌŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ 
�ĚŝƚŽƌ͗�^ŚĞƌĂůĞĞ��ĂŝůĞǇ 

WƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ͗�WŚŝů��ĂƐĨŽƌĚ 

tŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ǁĞ�ŐŽƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ͍��ZĞƉŽƌƚ�Θ�WŚŽƚŽƐ�ĨƌŽŵ�WKD 
�ŶĚ�ŶŽǁ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�����������͚dŚĞ�EŝĐŚĞ͛�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƵƐĞĨƵů�ƉůĂĐĞƐ͘ 

ZĂĐŚĞů��ŽůůŝŶƐ 
ZĞǀĞĂůƐ�ŚĞƌ�
ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ŽŶ 
DŽƟǀĂƟŽŶ 

>ĞƩĞƌ�ĨƌŽŵ�^ĐŽƚůĂŶĚ�
ƐŚŽǁƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ƐŶŽǁ͊ 

>ĞƩĞƌ�ĨƌŽŵ�^ĐŽƚůĂŶĚ�
ƐŚŽǁƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ƐŶŽǁ͊ 

ZĂĐŚĞů��ŽůůŝŶƐ 
ZĞǀĞĂůƐ�ŚĞƌ�
ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ŽŶ 
DŽƟǀĂƟŽŶ 

�ĂǀŝĚ��ŽƌůŝŶŐ�ĮŶŝƐŚĞƐ�dŚŝƌĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
WKD�hƌďĂŶ�ZĂĐĞ�ϮϬϮϬ 



ZZZ�GIRN�FR�XN�����3DJH�� 

&ƌŽŵ�ǇŽƵƌ���/dKZ 
 
,ŝ�ŵĞŵďĞƌƐ͕� 
,ĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ��ĂƌƚďŽƌĚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ͘��Ɛ�ĂůǁĂǇƐ͕�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ĞĚŝƟŽŶƐ� ŽĨ� �ĂƌƚďŽƌĚ͘� WůĞĂƐĞ� ƌĞŵĞŵďĞƌ� ƚŽ� ƐĞŶĚ� ĂŶǇ� ĂƌƟĐůĞƐ� ĂŶĚͬŽƌ� ƉŝĐƚƵƌĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŽ� ŵĞ� Ăƚ�
ĞĚŝƚŽƌΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ��ĂƌƚďŽƌĚ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ĂŶǇ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ƐĞĞ�ŝŶ��ĂƌƚďŽƌĚ͘ 
 
/Ŷ� ƚŚŝƐ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ��ĂƌƚďŽƌĚ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ� ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ϮϬϮϬ�&ŽĐƵƐ�ĂƌƟĐůĞƐ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�
͞DŽƟǀĂƟŽŶ͟�ĨƌŽŵ�ZĂĐŚĞů��ŽůůŝŶƐ͕�Ă�ƌĞƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ŵǇƐĞůĨ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�WŽƌƚƵŐĂů͕�ǁĞ͛ǀĞ�ƉŝŶŶĞĚ�
ĚŽǁŶ� �ŶƚŽŝŶĞ� WĞƐĞŶƟ͕� ĂŶĚ� ŽƵƌ� �ĂƌƚďŽƌĚ� WƵďůŝƐŚĞƌ� WŚŝůŝƉ� �ĂƐĨŽƌĚ� ŬĞĞƉƐ� ƵƐ� ƵƉĚĂƚĞĚ� ŽŶ� ŚŝƐ� ^ĐŽƚůĂŶĚ�
ĂĚǀĞŶƚƵƌĞƐ͘� 
 
�Ɛ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ĂĐƵƚĞůǇ�ĂǁĂƌĞ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ĂǀŽŝĚ�Ăůů�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ�
ĂŶĚ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚƌĂǀĞů͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ƵŶƟů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŶŽƟĐĞ͘�
�Ɛ�ǁĞůů� ĂƐ� ĐŽŵƉĞƟƚŽƌƐ͕� ǁĞ� ŬŶŽǁ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� Ă� ůŽƚ� ŽĨ� ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚĞĚ� ĞǀĞŶƚ� ŽƌŐĂŶŝǌĞƌƐ͕� ĐŽƵƌƐĞ� ƉůĂŶŶĞƌƐ� ĂŶĚ�
ĐŽŶƚƌŽůůĞƌƐ�ǁŚŽ�ƉƵƚ�ĂŶ�ĞŶŽƌŵŽƵƐ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĞīŽƌƚ�ŝŶƚŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆĐŝƟŶŐ�
ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĞŝƚŚĞƌ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�Žƌ�ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ�;ŚĂǀĞ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ��ŚĂŵƉƐ�ĂŶĚ�:<�ĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐĞĂƐŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�h<͍Ϳ͘� /͛ŵ�ƐƵƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ� ũŽŝŶ�ŵĞ� ŝŶ� ƚŚĂŶŬŝŶŐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ĚŽŶĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�
ĨƵƚƵƌĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ǀŝƌƵƐ�ŚĂƐ�͞ƌƵŶ�ŝƚƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘͟ 

 
�ůƚŚŽƵŐŚ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƵƚĚŽŽƌ�
ƐƉŽƌƚ�ƌƵŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�
ĂůůŽǁƐ� ĨŽƌ� ƉŚǇƐŝĐĂů� ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͕� ƚŚĞ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ͛ƚ�ŚŽůĚ�
ĞǀĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ� ĞǆƉŽƐĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞƐĞ�
ǁĞƌĞ� ĚŽŶĞ� ŝŶ� ǇŽƵƌ� ŽǁŶ� ƟŵĞ͘� tĞ�
ĂƌĞ� ŚŽǁĞǀĞƌ͕� Ăůů� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ� ƚŽ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞ� ĞǀĞƌǇ� ĚĂǇ� ƐĂĨĞůǇ� ŝŶ� ŽƵƌ�
ůŽĐĂů�ĂƌĞĂƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ͘ 
 
��Ɛ� Ă� ƌĞƐƵůƚ͕� ǁĞ� ĂƌĞ� ƌĞŵŝŶĚŝŶŐ�
ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� WĞƌŵĂŶĞŶƚ�
KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ� �ŽƵƌƐĞƐ� ;WK�ƐͿ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƚŽ� ƚŚĞŵ͕� ĂŶĚ� ŚĂǀĞ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ� ĂŶ� ĂƌƟĐůĞ� ĨƌŽŵ� �ŶĚƌĞǁ�
�ǀĂŶƐ� ĂŶĚ� <ĞŝƚŚ� WĂƌŬĞƐ� ;ŽƵƌ� WK��
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌͿ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�WK�Ɛ�ŝŶ�
ŽƵƌ� ůŽĐĂů� ĂƌĞĂƐ͘� DĞŵďĞƌƐ� ĂƌĞ�
ƌĞŵŝŶĚĞĚ� ƚŽ� ƉůĞĂƐĞ� ĂďŝĚĞ� ďǇ� Ăůů�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ĂĚǀŝĐĞ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ŶŽ�
ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ƚƌĂǀĞů͕� ƵŶƟů� ǁĞ� ĐĂŶ�
ĐŽŵĞ� ďĂĐŬ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ƚŽ� ƌƵŶ� ĂŶĚ�
ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ĨƵŶ�ŽĨ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĂŐĂŝŶ͘�
^ƚĂǇ� ƐĂĨĞ� ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕� ĂŶĚ� ůŽŽŬŝŶŐ�
ĨŽƌǁĂƌĚ� ƚŽ� ƐĞĞŝŶŐ� ǇŽƵ� ĂŐĂŝŶ� ǁŚĞŶ�
ƚŚŝŶŐƐ�ŝŵƉƌŽǀĞ͘ 
,ĂƉƉǇ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ͘ 
^ŚĞƌĂůĞĞ� 

�ŚĂŝƌ �ŶĚƌĞǁ��ǀĂŶƐ ĐŚĂŝƌŵĂŶΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ �ĂǀŝĚ��ĂǁƐŽŶ ƐĞĐƌĞƚĂƌǇΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 
tĞďŵĂƐƚĞƌͬ/d WŚŝůŝƉ��ƌĂǀĞŶ ǁĞďŵĂƐƚĞƌΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 
DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 'ĞŽī�'ŽŽĚǁŝŶ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 
dƌĞĂƐƵƌĞƌ <ĞŝƚŚ�WĂƌŬĞƐ ƚƌĞĂƐƵƌĞƌΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 

<ůƵďď��ŽĂĐŚ �ůůŝƐŽŶ�WĂŐĞ ĐŽĂĐŚΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 
DĂƉƉŝŶŐ EĞŝů�^ƉĞĞƌƐ ŵĂƉƉŝŶŐΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 
�ƋƵŝƉŵĞŶƚ �ĂǀĞ��ĂǀĞ-�ǇůĂŶĚ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 

^�K��&ŝǆƚƵƌĞƐ >ŽƵŝƐĞ�^ǇůǀĂ ĮǆƚƵƌĞƐΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 

�ĂƌƚďŽƌĚ��ĚŝƚŽƌ��-��^ŚĞƌĂůĞĞ��ĂŝůĞǇ 
ĞĚŝƚŽƌΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ 

WƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�WŚŝů��ĂƐĨŽƌĚ 

zŽƵƌ��ŽŵŵŝƩĞĞ��ŽŶƚĂĐƚƐ 

&ƌŽŵ�ƚŚĞ��,�/Z 
dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞƐ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĂŶĚ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞŵŽƐƚ�/�ǁŝƐŚ�ǇŽƵ�Ăůů�ƚŚĞ�ƚŽƵŐŚŶĞƐƐ�ŽĨ�ŵŝŶĚ�ĂŶĚ�ƐƉŝƌŝƚ�ƚŽ�ƉƵůů�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǁĞĞŬƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŵĂŶǇ�ƚŚĂƚ�ŶƵŵďĞƌ�ǁŝůů�ďĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ƚǇƉĞƐ͕�ƐŽ�ŝƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĞĂƐǇ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ͘�/�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĨĞĞů�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ůŝǀĞƐ�ĂůŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĚĂƌŬ�ŚŽƵƌƐ͘� 
 
�Ɛ�ƚŚĞ� ůĂƚĞƐƚ�ĂĚǀŝĐĞ� ŝƐ�ƚŽ�ŐŽ�ŽƵƚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ� ůŝŵŝƚĞĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�Ă�ĚĂǇ͕�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ďǇ�ĐĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�
ŵŽƐƚ� ůŽǀĞ� ƚŽ� ĞǆĞƌĐŝƐĞ� ŝŶ� ŝƐ� ŶŽƚ� ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� /� ĐĂŶ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ͘� tĞ� Ăůů� ŬŶŽǁ� ǁĞ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ĂĐƚ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ďĞŶĞĮƚ� ŽĨ�
ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͕�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĞůƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ǁĞ�ůŝǀĞ�ŝŶ͘�tĞ�ǁŝůů�Ăůů�ďĞ�ƐƚĂǇŝŶŐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�
ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ŶŽŶ-ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚƌĂǀĞů͘�� 
 
DĂŶǇ�ĐůƵď�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ůŝǀĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞŵ�ĞĂƐŝůǇ͕�ŽŌĞŶ�ŽŶ�ĨŽŽƚ͘��Ɛ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌƐ͕�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĚŽŶ�ŽƵƌ�K�
Žƌ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ƐŚŽĞƐ� ĨŽƌ� ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ� ƚŽ� ƐƋƵĞĞǌĞ�ƉĂƐƚ� ƚŚĂƚ� ĨĂŵŝůǇ� ĂŶĚ�ƉƵƐŚĐŚĂŝƌ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ� ƚĂŬŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ŚĂůĨ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ǁŝĚƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ͘�WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚĞŶƐĞ�ƵŶĚĞƌŐƌŽǁƚŚ�ŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�Ă�ŶĂƌƌŽǁ�ƉĂƚŚ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�Ă�ǁŝĚĞ�ƐĞŵŝ�ĐŝƌĐůĞ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŽŶĐŽŵŝŶŐ�ĨĂŵŝůǇ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĨƌĞƐŚ�Ăŝƌ�ĂŶĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘�/Ŷ�ůŽĐŬĚŽǁŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƌŽƵƚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƐĞ͕�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ĂůƐŽ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ƚŽ�
ĐŚŽŽƐĞ�ĨƌŽŵ͘�� 
 
/Ŷ�^ŚŽŽƚĞƌƐ�,ŝůů�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞ�ŶĂƌƌŽǁ�ƉĂƚŚƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝĸĐƵůƚ͕� ŝŶ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞ�ƚƌĂĐŬƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ĂƌĞĂƐ͘��ƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌ͕�ĚŝǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽŽ͕�Ă�ƌĂƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�Ăƚ�
^ŚŽŽƚĞƌƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵŝůĚ�ǁŝŶƚĞƌ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�Žī�ƉĂƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�
ďǇ� ƚŚŽƐĞ� ǁŝƚŚ� Ă� ůŽǀĞ� ŽĨ� ďƌĂŵďůĞƐ� Žƌ� ǁĞĂƌŝŶŐ� ŐĂŝƚĞƌƐ� ƵƉ� ƚŽ� ƚŚĞ� ǁĂŝƐƚ͘� >ŽŽŬŝŶŐ� ůŝŬĞ� Ă� ĮƐŚĞƌŵĂŶ� ĚŽĞƐŶ͛ƚ� ďŽĚĞ� ĨŽƌ� ĞĸĐŝĞŶƚ�
ƌƵŶŶŝŶŐ͊ 
 
dŚĂŶŬƐ� ƚŽ� Ă� ůŽƚ�ŽĨ� ĞīŽƌƚ� ƉƵƚ� ŝŶ� ďǇ�WŚŝů� �ĂƐĨŽƌĚ� ĂŶĚ�<ĞŝƚŚ�WĂƌŬĞƐ� ŝŶ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕�ǁĞ�ĂƌĞ� ǀĞƌǇ� ƉƌŝǀŝůĞŐĞĚ� ŝŶ��&K<� ŝŶ� ŚĂǀŝŶŐ� ϭϰ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�;WK�ƐͿ͘�^ĞǀĞƌĂů�ĐůƵď�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ůŝǀĞ�ŶĞĂƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ďĞĞŶ�
ƵƉĚĂƟŶŐ� ŽƵƌ� WK�� ƉĂŐĞƐ� ŽŶ� ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ� ƚŽ� ƐŚŽǁ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽƵƌƐĞƐ͘� dŚĞƌĞ͛Ɛ� ƐŽŵĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŽŶ� ŽƵƌ� WK�Ɛ� ŝŶ� ƚŚŝƐ�
�ĂƌƚďŽƌĚ�ĞĚŝƟŽŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ǀŝƐŝƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕�/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇ�ǇŽƵƌ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘� 
 
hŶůŝŬĞ�ƐŽŵĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂĐŬ͖�ǁĞ�ũƵƐƚ�ĚŽŶ͛ƚ�ǇĞƚ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ͘�tŚĞŶ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ƌĞƚƵƌŶ͕�/�Ăŵ�ŚŽƉŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ŵǇ�ĮƚŶĞƐƐ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ůŽĐŬĚŽǁŶ�ǁŝůů� ĞŶĂďůĞ�ŵĞ� ƚŽ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ŽŶ�ŵǇ� ƌĂŶŬŝŶŐ� ƉŽƐŝƟŽŶ͘� >ŽŽŬ� ŽƵƚ�
�ŶƚŽŝŶĞ͊� 
 
/�ǁŝƐŚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŐŽŽĚ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǁĞĞŬƐ͘�^ƚĂǇ�ŝŶĚŽŽƌƐ�ĨŽƌ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�ĂŐĂŝŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚƐ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƵƉ͘� 
 
�ŶĚƌĞǁ 



ZZZ�GIRN�FR�XN�����3DJH�� 

�Ɛ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌ�ĂƌƟĐůĞ�ĂďŽǀĞ͕�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ůŝǀĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�
ŬĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ŚŽŶĞĚ�ǁŚŝůƐƚ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ĨƌĞƐŚ�Ăŝƌ�
ĂŶĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�Ăůů�ŶĞĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�ƉĞƌŝͲ
ŽĚ͘�� 
 
tĞ�ŚĂǀĞ�ϭϰ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ� ĐŽƵƌƐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐůƵď� ĂǀĂŝůĂďůĞ� Ăƚ� ĂŶǇ�
ƟŵĞ� ĨŽƌ� Ă� ƌƵŶ� ƌŽƵŶĚ͘� dŚŝƐ� ŝƐ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�ŵĂŶǇ�ŵƵĐŚ� ůĂƌŐĞƌ�
ĐůƵďƐ�ŚĂǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ĐůƵď�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵďůŝĐ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘� 
 
^Ž�ǁŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŚŽǁ�ĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ͍ 
 
tĞ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�^ƉŽƌƚĞĞƌŝŶŐ�
�ƉƉ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŽŶĞƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ŚĂƌĚ� ĐŽƉǇ�ŵĂƉƐ͘� /� ƌĂŶ�
ƌŽƵŶĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƉŽƌƚĞĞƌŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕�ũƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�
ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ǁĂƐ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ĂŶĚ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͖�ƚŚŝƐ�
ĐŽƵƌƐĞ� ƵƐĞƐ� 'W^� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ� ƚŽ� ƌĞŐŝƐƚĞƌ� Ă� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ǀŝƐŝƚ� ƚŽ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů͘� 
 
�ƌƌŝǀŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͕�/�ǁĞŶƚ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�
ƉůĂƋƵĞ�ďƵƚ�/�ĐůŝĐŬĞĚ�ŽŶ�^ĐĂŶ�'W^�ĂŶĚ�ƐŽŽŶ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�ƚŚĞ�^ƚĂƌƚ͘�

/�ǁĂƐ�ĂǁĂǇ͘�dŚĞ��ƉƉ�ƚŽůĚ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ϳ�ŚŽƵƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͖�ƚŚĂƚ�ƐĞĞŵĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĞŶŽƵŐŚ͊ 
 
�ŽůůĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĨĞǁ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĨŽĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ŵǇ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘��ĂŵĞ�ƚŽ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘�^ĐĂŶ�'W^�ƚŽůĚ�ŵĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ϯϱ�ŵĞƚƌĞƐ�ŽĨ�ǁŚĞƌĞ�/�ǁĂƐ͘�KŽƉƐ͕�ǇĞƐ͕�ŐŽŶĞ�Ă�ďŝƚ�ƚŽŽ�ĨĂƌ͊�
tĞŶƚ�ďĂĐŬ�Ϯϱ�ŵĞƚƌĞƐ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ŶŽ�ƐŝŐŶ�ŽĨ�Ă�ƉŽƐƚ�ďƵƚ�/�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ǁŝƚŚ�^ĐĂŶ�'W^͘�>ŽŽŬŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�
/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ�ƐŚƌŽƵĚĞĚ�ďǇ�ďƌĂŵďůĞƐ͘�/�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ĐŽĚĞ�Žī�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ�ďƵƚ�ŝƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŵĂƩĞƌ�ĨŽƌ�
ŵǇ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘�Kī�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŽŶĞ͘ 
 
�ŌĞƌ�Ă�ĨĞǁ�ŵŽƌĞ͕�/�ƌĞĂĐŚĞĚ�Ă�ĐŽŶƚƌŽů�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ĂŶĚ�/�ŬŶĞǁ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŚŝĐŚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ŝƚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ�
ǁĂƐ�ďƵƚ͕�ĂŐĂŝŶ͕�ŶŽ�ƐŝŐŶ�ŽĨ�Ă�ƉŽƐƚ͘�EŽƚ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ďƌĂŵďůĞƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ĨĞƌŽĐŝŽƵƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŽŶĞ�ďƵƚ� /�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ� ƚŽ�ŐŽ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ŶĞĂƌ� ƚŚĞŵ͕� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƉŝĐŬŝŶŐ�ƵƉ� ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ŽŶ�ŵǇ�
ǁĂǇ͘� 
 
/�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƌŽƵŶĚ͕�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƚĂƌƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�&ŝŶŝƐŚ�ŽŶ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘�
tŚĞŶ�ǇŽƵ�ĐŽůůĞĐƚ� ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚƌŽů͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�Ă�ƉƌŽŵƉƚ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐƵůƚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ƵƉůŽĂĚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ůĞĂĚĞƌďŽĂƌĚ͘� /�ŐŽƚ�ĂŶ�

ĞŵĂŝů� ďĞĨŽƌĞ� /� ŚĂĚ� ŐŽƚ� ŚŽŵĞ�
ƚĞůůŝŶŐ� ŵĞ� ŵǇ� ƟŵĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ǀŝƐŝƚĞĚ͘� 
 
��ĨĞǁ�ƟƉƐ�ǁŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ƉƉ 
/Ĩ� ŝƚ� ŝƐ�ǇŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͕�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ��ƉƉ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝƐͲ
ƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ� ĚĞƚĂŝůƐ� Ăƚ� ŚŽŵĞ� ďĞĨŽƌĞ�
ǇŽƵ�ŚĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘ 
/� ĂůƐŽ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƐĞůĞĐƚ� ƚŚĞ� ĐŽƵƌƐĞ�
ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� �ǀĞŶƚƐ� ůŝƐƚ� ďĞĨŽƌĞ� /�
ůĞĂǀĞ�ŚŽŵĞ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ďŝƚ�ŝŶĨƵƌŝĂƟŶŐ�
ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ƚŽ�ƐĐƌŽůů�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ĮŶĚ�
ƚŚĞ� ĐŽƵƌƐĞ� ďƵƚ� Ăůů� ŽĨ� ƚŚĞ� �&K<�
ŽŶĞƐ� ǁĞƌĞ� ƐĞƚ� ƵƉ� ŝŶ� ϮϬϭϴ� ƐŽ�
ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� Ăůů� ŝŶ� ƚŚĞ� ƚŽƉ� ŚĂůĨ� ŽĨ�
ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ͘�� 

/�ĚŽŶ͛ƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ƚŚĂƚ�ĐĂŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƉƉ�ƚŚŽƵŐŚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƐŽ͘� /�ƉƌĞĨĞƌ� ƚŽ�
ŚĂǀĞ�Ă�ŚĂƌĚ�ĐŽƉǇ�ŵĂƉ�ƐŽ�/�ŚĂĚ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŽŶĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

/ƚ� ŚĞůƉƐ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞ� 'W^� ƐĞƫŶŐ� ŽŶ� ǇŽƵƌ� ŵŽďŝůĞ� ƉŚŽŶĞ� ƐĞƚ� ƚŽ� Η,ŝŐŚ� �ĐĐƵƌĂͲ
ĐǇ͟� ;tŝŶĚŽǁƐͿ� Žƌ� ͞�ůǁĂǇƐ͟� ;ŝWŚŽŶĞͿ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� �ƉƉ͘� dŚŝƐ� ŝƐ� ĚŽŶĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ^ĞƫŶŐƐͬ>ŽĐĂƟŽŶ� ;tŝŶĚŽǁƐͿ� Žƌ� ^ĞƫŶŐƐͬWƌŝǀĂĐǇͬ>ŽĐĂƟŽŶ� ^ĞƌͲ
ǀŝĐĞƐͬ^ƉŽƌƚĞĞƌŝŶŐ�;ŝWŚŽŶĞͿ 

^ŽŵĞƟŵĞƐ�/�ĮŶĚ�ƚŚĂƚ�^ĐĂŶ�'W^�ŐŝǀĞƐ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ�͞zŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƚŚŝƐ�
ĐŽŶƚƌŽů͘͟�dŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ��ƉƉ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ĞŶ�ƌŽƵƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'W^�
ƐƟůů� ƚŚŝŶŬƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăƚ� ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĐŽŶƚƌŽů͘�WƌĞƐƐŝŶŐ�^ĐĂŶ�'W^�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŵŽƌĞ�
ƟŵĞƐ�ŵŽǀĞƐ�ƚŚĞ�'W^�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂƟŽŶ͘ 

�ůů�ŽƵƌ�^ƉŽƌƚĞĞƌŝŶŐ� ƐŝƚĞƐ�ĂƌĞ� ƐĞƚ�ƵƉ� ƚŽ� ƌĞŐŝƐƚĞƌ�Ă�ǀĂůŝĚ�ǀŝƐŝƚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ϯϱ�ŵĞƚƌĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� ůŽĐĂƟŽŶ͘� dŚŝƐ� ŝƐ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ďĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞ� �ƌŽƉƉĞĚ� WŝŶ� ƵƐĞĚ� ŽŶ�
'ŽŽŐůĞ�ŵĂƉƐ� ƚŽ� ŐĞƚ� ǇŽƵƌ� 'W^� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ŵŽǀĞƐ� ĂƌŽƵŶĚ͘� /� ŽŶĐĞ� ůĂǇ� ŝŶ� ďĞĚ�
ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŝƚ�ŵŽǀĞĚ͕�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŽǀĞƌ�Ϯϱ�ŵĞƚƌĞƐ�ĂǁĂǇ͘��ƚ�ŽŶĞ�ƉŽŝŶƚ�ŝƚ�
ƐŚŽǁĞĚ�ŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞĚƌŽŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŶĞǆƚ�ĚŽŽƌ͖�/�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƚŚŝƐ�
ǇĞƚ�ƚŽ�ŵǇ�ǁŝĨĞ͊� 

 
tĞ�ŚĂǀĞ�ϴ� ĐŽƵƌƐĞƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ� ƚŚĞ� ^ƉŽƌƚĞĞƌŝŶŐ��ƉƉ͕� ƐŚŽǁŶ�ŚĞƌĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ�
ŽƌĚĞƌ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ� �ǀĞŶƚƐ� ƉĂŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ��ƉƉ͘�hŶůĞƐƐ� ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ� ƐƚĂƚĞĚ͕�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�YZ�ĐŽĚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚƐ�ƐŽ�ƚŚĞ�^ĐĂŶ�'W^�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ͗ 
�ĂƌĞŶƚŚ��ŽƵŶƚƌǇ�WĂƌŬ͕��ĂƌƞŽƌĚ 
^ŚŽƌŶĞ�tŽŽĚƐ��ŽƵŶƚƌǇ�WĂƌŬ͕�'ƌĂǀĞƐĞŶĚ 
:ŽǇĚĞŶƐ�tŽŽĚ͕��ĞǆůĞǇ 
:ƵďŝůĞĞ��ŽƵŶƚƌǇ�WĂƌŬ͕�WĞƩƐ�tŽŽĚ 
�ĂŶƐŽŶ�WĂƌŬ�;ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�^ĐĂŶ�YZ�ĐŽĚĞ�ǁŽƌŬƐ�Ăƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ůĞƩĞƌ�>�Žƌ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂůƉŚĂďĞƚͿ� 
&ŽŽƚƐ��ƌĂǇ�DĞĂĚŽǁƐ͕��ĞǆůĞǇ 
>ĞǇďŽƵƌŶĞ�>ĂŬĞƐ��ŽƵŶƚƌǇ�WĂƌŬ͕�^ŶŽĚůĂŶĚ�;ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�^ĐĂŶ�YZ�ĐŽĚĞ�ǁŽƌŬƐ�Ăƚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐͿ 
:ĞƐŬǇŶƐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�tŽŽĚůĂŶĚ͘�'ƌĂǀĞƐĞŶĚ 
 
&Žƌ��ĂƌĞŶƚŚ��W�ĂŶĚ�&ŽŽƚƐ��ƌĂǇ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƉƉ�ďƵƚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ĂĚĚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
WK��ƉĂŐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƐŚŽƌƚůǇ͘� 
 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�WK��ĐŽƵƌƐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐĞƚ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƉƉ͘� 

�ĞĂĐŽŶ�tŽŽĚ��ŽƵŶƚƌǇ�WĂƌŬ͕��ĞĂŶ 
�ŽƐƚĂůů�,ĞĂƚŚ͕�WůƵŵƐƚĞĂĚ 
>ĞƐŶĞƐ��ďďĞǇ͕��ďďĞǇ�tŽŽĚ�;ŵĂƉͬĐŽƵƌƐĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĚĂƚĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ƌĞĐŽŶͲ
ƐƚƌƵĐƟŽŶ�ǁŽƌŬͿ� 
>ůŽǇĚ�WĂƌŬ͕��ƌŽǇĚŽŶ 
>ƵůůŝŶŐƐƚŽŶĞ��ŽƵŶƚƌǇ�WĂƌŬ͕�^ŚŽƌĞŚĂŵ 
^ŚŽŽƚĞƌƐ�,ŝůů͕��ůƚŚĂŵ 
 
zŽƵ͛ůů�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ŶĞĞĚ�Ă�ŚĂƌĚ�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂŇĞƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĚŽǁŶůŽĂĚĞĚ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�WK�Ɛ͘��ĂĐŚ�ƉŽƐƚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƟŵŝŶŐ͕�ƐŽ�ƟŵĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘� 
 
tĞ�ƚƌǇ� ƚŽ�ŬĞĞƉ� ƚŚĞ� ĐŽƵƌƐĞƐ�ƵƉ� ƚŽ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ƚŽ� ĂĚĚ�Ă�ĚĂƚĞ�ŽŶ� ƚŚĞ�
ŵĂƉ�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁĂƐ�ůĂƐƚ�ĐŚĞĐŬĞĚ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�
ĂďŽƵƚ�ƉŽƐƚƐ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘��Ɛ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�
ƚĂŬĞ� Ă� ǁŚŝůĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ůĂŶĚŽǁŶĞƌ͕� ƵƐƵĂůůǇ� ƚŚĞ� ůŽĐĂů� �ŽƵŶĐŝů͕� ƚŽ� ƌĞƉůĂĐĞ� Ă� ƉŽƐƚ͘�
tŚĞƌĞ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�Ă�ƉŽƐƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ͕�ǁĞ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�
Žī�ƚŚĞ�ŵĂƉ͘� 
 
tĞ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ǀŝƐŝƚƐ�Ă�WK�͕�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŽ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�
ƚŚĂƚ�Ăůů�ƉŽƐƚƐ�ǁĞƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ͕�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝŶĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�Žƌ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ƉŽƐƚƐ͕�Žƌ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�
ƵƐ� ŝĨ� ǇŽƵ� ŚĂǀĞ� ŚĂĚ� ĚŝĸĐƵůƚǇ� ƉŝĐŬŝŶŐ� ƵƉ� Ă� ĐŽŶƚƌŽů� ƵƐŝŶŐ� 'W^� Ăƚ� ŽŶĞ� ŽĨ� ŽƵƌ�
^ƉŽƌƚĞĞƌŝŶŐ� ƐŝƚĞƐ͘� WůĞĂƐĞ� ĞŵĂŝů� <ĞŝƚŚ� WĂƌŬĞƐ͕� ŽƵƌ� WK�� �ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕� ŽŶ�
ŬĚƉĂƌŬĞƐΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽ͘ƵŬ� 

 

KhZ�W�ZD�E�Ed��KhZ^�^ 



ZZZ�GIRN�FR�XN�����3DJH�� 
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��ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�WŽƌƚƵŐĂů�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
WŽƌƚƵŐĂů�KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�DĞĞƚ�;WKDͿ�-�ŚĞůĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ϰ�ĚĂǇƐ�ĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�^ŚƌŽǀĞ�dƵĞƐĚĂǇ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ-�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�DĞĞƟŶŐ�ŽĨ��ƌƌĂŝŽůŽƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǁĞĞŬĞŶĚ͘�ϱ��&K<�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ǁŝƚŚ�
�ĂǀĞ��ŽƌůŝŶŐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽĚŝƵŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�WKD�ƵƌďĂŶ�ƐƉƌŝŶƚ�ƐĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ��ƌƌĂŝŽůŽƐ�ƵƌďĂŶ�ŶŝŐŚƚ�
ƌĂĐĞ͘�/�ǁŽŶ�tϱϬ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƌƌĂŝŽůŽƐ�ĨŽƌĞƐƚ�ƌĂĐĞƐ͘ 
 
WKD͕�ϮϮ�&Ğď�–�Ϯϱ�&Ğď 
 
WKD�ǁĂƐ�ŚĞůĚ� ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�>ŝƐďŽŶ͕� ŝŶ� ƚŚĞ�^ŝŶĞƐ� ͬ� ^ĂŶƟĂŐŽ�ĚŽ��ĂĐĞŵ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ŶŽƚ� ĨĂƌ� ĨƌŽŵ�ƐƚƵŶŶŝŶŐ�ǁŚŝƚĞ�
ƐĂŶĚǇ��ďĞĂĐŚĞƐ�;ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ďĞĂĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ͊Ϳ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ�ƵƐĞĚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĨŽƌŵĂƚ�ĨŽƌ�WKD��–�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚǁŽ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ũƵƐƚ�ŽŶĞ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�WKD�
ƐĞƌŝĞƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝĚĚůĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ƵƌďĂŶ�ƌĂĐĞ�ŝŶ�^ĂŶƟĂŐŽ�ĚŽ��ĂĐĞŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ƌĂƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�Ăůů�ϰ�ƌĂĐĞƐ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ƵƌďĂŶ�ƐƉƌŝŶƚ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ŶŝŐŚƚ�
ƐƉƌŝŶƚ�Θ�ĂŶ�ƵƌďĂŶ�ƐƉƌŝŶƚ͘� 
tĞ�ŚĂĚ�ŚĞĂƌĚ�ďĞĨŽƌĞ�WKD�ƚŚĂƚ� ŝƚ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĂƐ�ƵƐƵĂů͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ƌĂĐĞ�ďĞŝŶŐ�ĂŶ�ƵƌďĂŶ�ƌĂĐĞ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ĨĂǀŽƵƌ�ƚŚĞ�ĨĂƐƚĞƌ�ƌƵŶŶĞƌƐ͘�/�ǁĂƐŶ͛ƚ�ƚŽŽ�ŚĂƉƉǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�–�/�ŚĂĚŶ͛ƚ�
ĚŽŶĞ�ĂŶǇ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞƌŶ��ŚĂŵƉƐ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ͕�ƐŽ�ŚĂĚ�ŶŽ�͞ƌƵŶŶŝŶŐ͟�ŝŶ�ŵǇ�ůĞŐƐ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�Ăůů�
ŬŶŽǁ� ŚŽǁ�ŵƵĐŚ� /�ŵŽĂŶ� ĂďŽƵƚ� ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ� ŽŌĞŶ� ďĞŝŶŐ� ũƵƐƚ� Ă� ƌƵŶŶŝŶŐ� ƌĂĐĞ͊͊� ,ŽǁĞǀĞƌ� Ă� ǀŝƐŝƚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ŵŽĚĞů�ĂƌĞĂ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�–�ŝƚ�ǁĂƐ�ŚĂƌĚ͊��ĞƚĂŝůĞĚ�ƐƉƵƌͬŐƵůůǇ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ǁŚĞƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĐŽŵƉĂƐƐ�ǁŽƌŬ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů͘�WĞƌŚĂƉƐ�WKD�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂůƐ�ǁĞƌĞ�ƐĂǇŝŶŐ͘ 

dŚĞ� ĮƌƐƚ� ĚĂǇ� ƵƌďĂŶ� ƌĂĐĞ� ǁĂƐ� Ă� ǀĞƌǇ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ƵƌďĂŶ� ĂƌĞĂ͕� ŶŽ� ƚƌŝĐŬƐ͕� ũƵƐƚ� Ă� ďŝƚ� ŽĨ� Đůŝŵď� ;ŽŶůǇ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ǁŽŵĞŶ͛Ɛ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƌĞĂƐŽŶ͊͊Ϳ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ƌŽƵƚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�;ůĞŌ�Žƌ�ƌŝŐŚƚͿ͘��ŶĚƌĞǁ��ǀĂŶƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ƉůĂĐĞĚ�ĨƌŽŵ��&K<͕�ĮŶŝƐŚŝŶŐ�ϳƚŚ� ŝŶ�Dϲϱ͘�dŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ��&K<�ǁĞƌĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϭϬ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�dŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŶŝŐŚƚ�ƐƉƌŝŶƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽĨ�ĂƐ�ƋƵŝƚĞ�ĞĂƐǇ͕�ďƵƚ�ĨƵŶ͘��ĂǀĞ��ŽƌůŝŶŐ�ŚĂĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ƌƵŶ͕�
ĐŽŵŝŶŐ�ϯƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝĸĐƵůƚ�^ŚŽƌƚ�ĐůĂƐƐ͘� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�ĂǇ� Ϯ�ǁĂƐ� >ŽŶŐ��ŝƐƚĂŶĐĞ͕� ĂŶĚ� Ă�ǁŽƌůĚ� ƌĂŶŬŝŶŐ� ĞǀĞŶƚ͕� ŝŶ� Ă�ŵŽƌĞ� ƚǇƉŝĐĂů� WŽƌƚƵŐƵĞƐĞ� ĐŽƌŬ� ŽĂŬ� ĨŽƌĞƐƚ͕� ŽƵƚƐŝĚĞ� ƚŚĞ�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƐ�ŽĨ�^ŝŶĞƐ͘�/ŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ͕�ĐŽƌŬ�ŽĂŬƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞ�ŶĞĂƌůǇ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�WŽƌƚƵŐĂů͛Ɛ�ĨŽƌĞƐƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ͕�ĂŶĚ�WŽƌƚƵŐĂů�ŝƐ�
ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĐŽƌŬ�ƉƌŽĚƵĐĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͛Ɛ�ĐŽƌŬ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘��ŽƌŬ�ƚƌĞĞƐ�ĂƌĞŶ͛ƚ�
ĐƵƚ�ĚŽǁŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƌŬ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ďĂƌŬ�ŝƐ�ƐůŝĐĞĚ�Θ�ƉĞĞůĞĚ�Žī�ƚŚĞ�ƚƌƵŶŬ�ďǇ�ŚĂŶĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂƌŬ�ƌĞŶĞǁƐ�ŝƚƐĞůĨ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŚĂƌǀĞƐƚ�ŝŶ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�ǁŽƌůĚ͛Ɛ�ŽůĚĞƐƚ�ĂŶĚ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĐŽƌŬ�ƚƌĞĞ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĂƌĞĂ�
ďĂĐŬ�ƚŽǁĂƌĚƐ�>ŝƐďŽŶ�-�dŚĞ�tŚŝƐƚůĞƌ��ŽƌŬ�ƚƌĞĞ͘�dŚŝƐ�Ϯϯϰ�ǇĞĂƌ�ŽůĚ�ĐŽƌŬ�ƚƌĞĞ�ǁĂƐ�ŚĂƌǀĞƐƚĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚǁĞŶƚǇ�ƟŵĞƐ�
ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽƌŬ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƌŬ�ƚƌĞĞƐ�ŐŝǀĞ�ŝŶ�Ă�ůŝĨĞƟŵĞ͘�/Ŷ�ϭϵϵϭ͕�ĂŶ�ĂƐƚŽƵŶĚŝŶŐ�ϭ͘ϯ�ƚŽŶƐ�ŽĨ�ĐŽƌŬ�ǁĂƐ�
ŚĂƌǀĞƐƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ŝƚƐ� ďĂƌŬ͕� ŵĂŬŝŶŐ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϭϬϬ͕ϬϬϬ� ĐŽƌŬƐ͘� dŚĞ� ŶĂŵĞ�tŚŝƐƚůĞƌ� ĐŽŵĞƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƐŽƵŶĚ� ŽĨ� ďŝƌĚƐ�
ůĂŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ŝƚƐ�ďƌĂŶĐŚĞƐ͘� 
 
�ŶǇǁĂǇ͕�ďĂĐŬ�ƚŽ��&K<�ĂŶĚ�WKD͊�dŚĞ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ��ĂǇ�Ϯ�ŚĂĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƚƌĂĐŬƐ͕�ǁŝƚŚ�ŐŽŽĚ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�
ǁĞƌĞ�ŽŌĞŶ�Ă�ďŝƚ�ƚƌŝĐŬǇ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌƐ�ůŽƐŝŶŐ�ƟŵĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ƌƵƐŚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐůĞ͘�/�ǁĂƐ�ďĞƐƚ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�ϲƚŚ�–�
ĂŶĚ�ĐŽŵŝŶŐ�ϲƚŚ�ŽǀĞƌĂůů�ŝŶ�tϱϬ�-�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ��&K<�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƚŽƉ�ϭϬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘��ŶĚƌĞǁ��ǀĂŶƐ�ǁĂƐ�
ƐƟůů�ŝŶ�ϳƚŚ�ŝŶ�Dϲϱ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ůŽƐŝŶŐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽŶ�Ă�ƚƌŝĐŬǇ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ĂŶĚ�ĮŶŝƐŚŝŶŐ�ϭϯƚŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĚĂǇ͘��ŽƵůĚ�ŚĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŚŝƐ�ƚŽƉ�ϭϬ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�Ϯ�ĚĂǇƐ͕�ŚŝƐ�ďĞƐƚ�ǇĞƚ�Ăƚ�WKD͍ 

 

  
dŚĞ�ŵŽĚĞů�ŵĂƉ�–�ǁŚŝĐŚ�ǁĂǇ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ŐŽ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�ĞĂĐŚ�ĐŽŶƚƌŽů͍�WůĂŶŶŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ůĞŐƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚŽƵƌƐ͕�ŬĞĞƉŝŶŐ�Ă�ĐůŽƐĞ�ĞǇĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�
ĂůŽŶŐ�ǇŽƵƌ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁĂƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů͊ 
  
tŚŝĐŚ�ǁĂǇ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ŐŽ�ĨƌŽŵ�ηϰϭ�ƚŽ�ηϰϰ͍�dŚĞ�
ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�͞ƌƵůĞ�ŽĨ�ƚŚƵŵď͟�ŝƐ͕�͞ƌƵŶ�ƵƉ�ƐƉƵƌƐ͕�
ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ŐƵůůŝĞƐ͟�–�ƐƉƵƌƐ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�Śŝůů͕�ŐƵůůŝĞƐ�;Žƌ�ƌĞ-ĞŶƚƌĂŶƚƐͿ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�
ůĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĞĞŬ�;ƐƚƌĞĂŵͿ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ͘�^Ž�ǇŽƵ�
ƐŚŽƵůĚ�ƌƵŶ�ŶŽƌƚŚ�ĞĂƐƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƐƉƵƌ�ŽƵƚ�ŽĨ�ηϰϭ͕�
ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ŬŶŽůů�ŚĂůĨ�ǁĂǇ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ůĞŐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�
ůĞŌ͕�ƚŚĞŶ�ǀĞƌǇ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŚĞĂĚͲ
ŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŐƵůůǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŝƐ�ŽŶ�Ă�ĚŝƐƟŶĐƚ�
ƚƌĞĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ͘�/ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĚƌŝŌ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ŐƵůůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ŽĨ�ηϰϰ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ĐŽƌƌĞĐƚ�ŐƵůůǇ͕�ďƵƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ŵĂĚĞ�Ă�ƉĂƌĂůůĞů�
ĞƌƌŽƌ͊ 

 

  
 
 
�ĂǇ�ϭ�hƌďĂŶ�ŝŶ�^ĂŶƟĂŐŽ�ĚŽ��ĂĐĞŵ͕�tϱϬ͘ 
  
ϰ-ϱ�ŽīĞƌĞĚ�Ă�ƌŽƵƚĞ�ĐŚŽŝĐĞ͕�ǁĂƐ�ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�
ĂǀŽŝĚ�Ă�ƐƚĞĞƉ�Đůŝŵď͍��ůĂƐ�ŶŽ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�Đůŝŵď�ƵƉ�ƚŽ�ĂŶ�ĞĂƐǇ�
ηϲ͘ 
  
ϭϰ-ϭϱ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�Ă�͞ůĞŌ�Žƌ�ƌŝŐŚƚ͟�ŽƉƟŽŶ�–�
ǁŚŝĐŚ�ǁĂǇ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŐŽŶĞ͍ 
  
>ŝŶŬ�ƚŽ�Ăůů�ŵĂƉƐ�ŝƐ�ŚĞƌĞ͗ 
ŚƩƉ͗ͬͬƉŽŵ͘ƉƚͬĂƌĐŚŝǀĞͬϮϬϮϬͬŵĂƉƐ 

 

  

�ĂǇ�Ϯ�Dϲϱ�ĐŽƵƌƐĞ͘� 
dŚĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚƌĂĐŬƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĂƌĞĂ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ƌĞĂůůǇ�ƐƵŝƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ůŽŶŐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�
ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďĞƩĞƌ�ĂƐ�Ă�
ŵŝĚĚůĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘� 
 
dŚĞ�ůŽŶŐ�ůĞŐ�ϲ-ϳ�ŽŶ��ŶĚƌĞǁ͛Ɛ�Dϲϱ�ĐŽƵƌƐĞ�
ǁĂƐ�ƌĞĂůůǇ�ũƵƐƚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚƌĂĐŬ�ƚŽ�ƚĂŬĞ͕�
ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ǇŽƵ�ƉůĂŶŶĞĚ�ǇŽƵƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚƌŽů�ƐŽ�ĂƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ůŽƐĞ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�
ϭϬϬŵ͘ 



ZZZ�GIRN�FR�XN�����3DJH�� 

 

�ĂǇƐ�ϯ�Θ�ϰ�ǁĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƌĞĂ�ĂƐ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕�ĂŐĂŝŶ�ƚǇƉŝĐĂů�ĐŽƌŬ�ŽĂŬ�ĨŽƌĞƐƚ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƋƵŝƚĞ�ƌƵƩĞĚ�ƵŶĚĞƌĨŽŽƚ�
ǁŚŝĐŚ�ŵĂĚĞ�ŐŽŝŶŐ�Ă�ďŝƚ� ƐůŽǁĞƌ� ŝŶ�ƉůĂĐĞƐ͘� &ŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ� ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ� ůĞƐƐ� ƚƌĂĐŬƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĂƐ�
ŵŝĚĚůĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘� 

 
/�ŚĂĚ�Ϯ�ĨĂŝƌůǇ�ƐƚĞĂĚǇ�ƌƵŶƐ�ŽǀĞƌ��ĂǇƐ�ϯ�Θ�ϰ͕�ĐŽŵŝŶŐ�ϲƚŚ�ĂŶĚ�ϯƌĚ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͕�ĂŶĚ�ĮŶŝƐŚŝŶŐ�ŝŶ�ϰƚŚ�ŽǀĞƌĂůů�ŝŶ�tϱϬ͘�EŽƚ�
ďĂĚ�ŽŶ�ŶŽ� ƌƵŶŶŝŶŐ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ͊͊� ^ĞĞŵƐ� ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ� ĐǇĐůŝŶŐ�ŚŝůůƐ� ŝŶ� ƐŽƵƚŚĞƌŶ� ^ƉĂŝŶ� ŝŶ� :ĂŶƵĂƌǇ͕� ƉůƵƐ� ƚǁŝĐĞ�ǁĞĞŬůǇ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ǁŽƌŬ͕�ǁĂƐ�ŐŽŽĚ�ĞŶŽƵŐŚ͘��ŶĚƌĞǁ��ǀĂŶƐ�ǁĂƐ�ŶĞǆƚ�ďĞƐƚ�ƉůĂĐĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�ϵƚŚ�ƉůĂĐĞƐ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ͕�ĨŽƌ�ϳƚŚ�ŽǀĞƌĂůů�
ŝŶ�Dϲϱ͘�,ŝƐ�ďĞƐƚ�WKD�ƌĞƐƵůƚ�ďǇ�Ă�ůŽŶŐ�ǁĂǇ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ŶĞǀĞƌ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϱϬй�ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�WKDƐ͘�,ŝƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂƐ�ĂŶ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌ�;ĂŌĞƌ�ϯϱ�ǇƌƐͿ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ͊��ĂǀĞ��ŽƌůŝŶŐ�ǁĂƐ�ϭϲƚŚ�ŝŶ��ŝĸĐƵůƚ�^ŚŽƌƚ͘�DĂƌŬ�Θ�:ƵůŝĞ��ŽůůŝŶƐ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ũƵƐƚ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϱϬ�ŝŶ�DϲϬ�Θ�tϲϬ͘ 
 
dŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĞǀĞŶƚƐ�Ăƚ�WKD�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞƌĞ� ƚŚĞ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ�ƐƉƌŝŶƚ͕�ĂŶĚ� ƚŚĞ�DŽŶĚĂǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƵƌďĂŶ�ƌĂĐĞ͘�
�ĂǀŝĚ��ŽƌůŝŶŐ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽĚŝƵŵ͕�ǁŝƚŚ�ϯƌĚ�ŽǀĞƌĂůů�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝĸĐƵůƚ�^ŚŽƌƚ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ͕�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƌĞƐƵůƚ�
ĨŽƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ĂůƐŽ�ĚŽĞƐ�ŶŽ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͊ 

/� ĐĂŵĞ�ĂǁĂǇ�Ă� ůŝƩůĞ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�WKD�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ǀĞƌǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�–�ĂůƚͲ
ŚŽƵŐŚ�ĂƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ƌĂĐĞƐ͕�ǇŽƵ�ƐƟůů�ŚĂĚ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ�ůŽƐƐ�ŽŶ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶĂů�ĞƌƌŽƌƐ�ͬ�ĮŶĚŝŶŐ�ĐŽŶͲ
ƚƌŽůƐ͘�WƌĞǀŝŽƵƐ�WKD͛Ɛ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�ĞůŝƚĞƐ�ůŽƐŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ĚŝĸĐƵůƚǇ͊�EĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�>ŝƐďŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂůƐ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĨƵŶ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽǀĞƌůǇ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�WKD�ŝŶ�WŽƌƚƵŐĂů�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŽŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƚĞƌƌĂŝŶ͕�ƐŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚĞĚ�
Ă�Ϯ�ǁĞĞŬ�ŚŽůŝĚĂǇ�ŝŶ�ůŽǀĞůǇ�ƐƵŶŶǇ�WŽƌƚƵŐĂů�–�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ŚŽůŝĚĂǇƐ�–�ƚŚĞŶ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�Ă�ƚƌŝƉ�ƚŚĞƌĞ�ŝŶ�ϮϬϮϭ�ĂƐ�ǇŽƵ�
ǁŝůů�ŐĞƚ�ϭϮ�ƌĂĐĞƐ�ŝŶ�Ϯ�ǁĞĞŬƐ͘�dŚĞ�WKD�ŇǇĞƌ�ŝƐ�ŚĞƌĞ͗�ŚƩƉ͗ͬͬƉŽŵ͘ƉƚͬĂƌĐŚŝǀĞͬϮϬϮϭͬŇǇĞƌͬŇǇĞƌͺǀϮϬϮϬϬϮϮϯ͘ƉĚĨ� 

/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�DĞĞƟŶŐ�ŽĨ��ƌƌĂŝŽůŽƐ͕�Ϯϵ�&Ğď�–�ϭ�DĂƌ 
dŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŽĨ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĂŌĞƌ�WKD�ǁĂƐ�Ăƚ��ƌƌĂŝŽůŽƐ͕� ũƵƐƚ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ��ǀŽƌĂ�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�Ă�ƉŽƉƵůĂƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�
ƚŽƵƌŝƐƟĐ�ĐŝƚǇ�–�ĨĂŵŽƵƐ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ��ŚĂƉĞů�ŽĨ��ŽŶĞƐ�ǁŚĞƌĞ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ǁĂůůƐ�ĂƌĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�
ŚƵŵĂŶ�ďŽŶĞƐ�Θ�ƐŬƵůůƐ͊͊��ƌƌĂŝŽůŽƐ�ŝƐ�ĨĂŵŽƵƐ�ĨŽƌ�ƚĂƉĞƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌƵŝŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ĐĂƐƚůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ͘ 
 

&ŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ƚŚĞ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�–�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĐŽŶƚŽƵƌƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ƌŽĐŬ�ĂŶĚ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘�&ŝŶĂůůǇ�ƐŽŵĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͊ 

 

  

 
�ĂǇ�ϯ͕��ŝĸĐƵůƚ�^ŚŽƌƚ�ĐŽƵƌƐĞ͘���ŐƌĞĂƚ�ŵŝĚĚůĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�
ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĂƐƐ�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ�ĞƐƐĞŶƟĂů͘ 
  
ηϳ-ηϴ�–�ŚŽǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ƉŝĐŬ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�
ŐƵůůǇ�ĂƐ�ǇŽƵ�ůĞĂǀĞ�ηϳ͍�/ƚ͛Ɛ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ůĞŐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ĐŽƐƚ�
ǇŽƵ�ĚĞĂƌůǇ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƌƵƐŚ�Žī�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁƌŽŶŐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�;ĞŐ͕�
ŚĞĂĚŝŶŐ�ŝŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŐƵůůǇ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�ηϳ�ƚŚĂƚ�ƚĂŬĞƐ�ǇŽƵ�
ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĞĞŬ�ĂŶĚ�ƉĂƚŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵͿ͘���ŐŽŽĚ�
ƌƵůĞ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ŝƐ͕�͞zŽƵ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ůŽƐĞ�ƟŵĞ�ŽŶ�ƐŚŽƌƚ�
ůĞŐƐ͟�–�ĨŽůůŽǁ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉĂƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ŽŶůǇ�ǁŚĞŶ�
ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͊ 

tŝƚŚŽƵƚ�ƚƌĂĐŬƐ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ͕�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƌŽƵƚĞƐ͕�ĐŽŵƉĂƐƐ�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ͕�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĐŬ�ĨŽƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ�
Ăůů͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŵĂƉ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ƌƵŶƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵĂů�ƟŵĞ�ůŽƐƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƌƵƐŚĞĚ�
Žī�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĂƚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƌĞůŽĐĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽŶƚŽƵƌƐ͊͊ 
 
/�ŚĂĚ�ƚǁŽ�ŶĞĂƌ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ƌƵŶƐ͕�ǁŝŶŶŝŶŐ�ďŽƚŚ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�tϱϬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŽǀĞƌĂůů�ǁŝŶŶŝŶŐ�ŵĂƌŐŝŶ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ƚŚĞ�
ǀĞƚĞƌĂŶ�ĐůĂƐƐĞƐ͘��ĂǀĞ��ŽƌůŝŶŐ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ�ƐƉƌŝŶƚ�ŝŶ��ŝĸĐƵůƚ�^ŚŽƌƚ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ϰƚŚ�ŽǀĞƌĂůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌͲ
ĞƐƚ�ƌĂĐĞƐ� ŝŶ��ŝĸĐƵůƚ�^ŚŽƌƚ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ� /�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ��ĂǀĞ͛Ɛ�ĐŽƵƌƐĞ� ůĞĂĚĞƌ�ŚĂůĨ�ǁĂǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ϮŶĚ�ĚĂǇ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͕�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ǁŝŶ͘��ŌĞƌǁĂƌĚƐ�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŵĞ͕�͞zĞƐƚĞƌĚĂǇ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ǀĞƌǇ�ĨĂƐƚ�ƟŵĞ͘�dŽĚĂǇ͕�ǇŽƵ�ƌƵŶ�ŶŽ�ĨĂƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŵĞ͘�zŽƵ�ũƵƐƚ�ŵĂŬĞ�ŶŽ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ͊͟�/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ�–�ƐůŽǁ�ĚŽǁŶ�ƐŽ�ǇŽƵ�ƐƚŽƉ�ŵĂŬŝŶŐ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ͊͊�:ƵůŝĞ��ŽůůŝŶƐ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ϭϬƚŚ�ŝŶ�tϲϬ͕�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƌĞͲ
ƐƵůƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂƌĞĂƐ͘��ŶĚƌĞǁ��ǀĂŶƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŚŝƐ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂƐ�ĨĂƐƚ�ĂƐ�ŚĞ�
ĐŽƵůĚ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ͕�ĂŶĚ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϭϬ�ŝŶ�Ă�ŵƵĐŚ�ƐŵĂůůĞƌ�ĮĞůĚ�ƚŚĂŶ�WKD͘�DĂƌŬ��ŽůůŝŶƐ�
ǁĂƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϮϬ�ŝŶ�DϲϬ͘ 
 
WŽƌƚƵŐĂů�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŽīĞƌƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�–� ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ĂƌĞĂƐ͕�ƋƵĂůŝƚǇ�ŵĂƉƐ�ĂŶĚ�
ŵĂƉƉŝŶŐ͕�ŐƌĞĂƚ�ǁŝŶĞ�Θ�ĨŽŽĚ͕�ĂŶĚ�Ă�ůŽƚ�ĐŚĞĂƉĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�h<͘�/�ŚŝŐŚůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ��&K<�ŵĞŵďĞƌƐ�ŐŝǀĞ�ŝƚ�Ă�ƚƌǇ�
ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͊ 

 

  
 

5DFH�5HSRUW�–�3RUWXJDO��E\�6KHUDOHH�%DLOH\��FRQW¶G� 

^ŚĞƌĂůĞĞ�ĂŶĚ��ĂǀŝĚ�Ăƚ 
WKD 



ZZZ�GIRN�FR�XN�����3DJH�� 

&OXE�0HPEHUV�LQ�3RUWXJDO 

�ŶĚƌĞǁ͕�^ŚĞƌĂůĞĞ�ĂŶĚ��ĂǀŝĚ 

�ĂǀŝĚ�Ăƚ��ƌƌĂŝŽůŽƐ 

�ŶĚƌĞǁ�Ăƚ�WKD 

WƌŝǌĞƐ�Ăƚ��ƌƌĂŝŽůŽƐ͕�
ĐŽƌŬ�ŽĂŬ�ŵĞĚĂůƐ 

dĂƟĂŶĂ�ĂŶĚ��ŶĚƌĞǁ 



ZZZ�GIRN�FR�XN�����3DJH�� 

WŝŶŶŝŶŐ�ĚŽǁŶ��ŶƚŽŝŶĞ�WĞƐĞŶƟ 
ϭͿ�tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĚŽ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵΖƌĞ�ŶŽƚ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͍ 
/�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĮŶĂŶĐĞ͘�/�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ�;ϭϬ�ŚŽƵƌƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬͿ͕�
ďƵƚ� ůŝĨĞ� ǁĂƐ� ƚŽŽ� ĞĂƐǇ� ƐŽ� /� ĐĂŵĞ� ƚŽ� �ŶŐůĂŶĚ� ƚŽ� ǁŽƌŬ� ŚĂƌĚĞƌ� ;ŵƵĐŚ� ŵƵĐŚ�
ŚĂƌĚĞƌͿ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ũƵƐƚ�zĞĂƌ�ϲ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ƐŽ�/�ƚƌǇ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�
ΗŵŽƌĞΗ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƉĂƌƚƐ� ůŝŬĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�ĚĞƌŝǀĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ďŽŶĚƐ͘� /� ƚƌǇ�ƚŽ�ďĞ�Ă�
ŐŽŽĚ�ĨĂƚŚĞƌ�ďǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƟǀĂƟŶŐ�ŵǇ�ƐŽŶƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ŐŽůĚ�ŵĞĚĂů�Ăƚ�ƚŚĞ�h<�
DĂƚŚĞŵĂƟĐĂů�KůǇŵƉŝĂĚ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ǁŚŝůĞ�ƐůĂĐŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵďũĞĐƚƐ�;h<�
ƐĐŚŽŽůƐ�ŐŝǀĞ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ�ŝŶ�ŵǇ�ŽƉŝŶŝŽŶͿ͘ 

ϮͿ�tŚĞŶ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ĮƌƐƚ�ƚƌǇ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŵĂĚĞ�ǇŽƵ�ĐŽŵĞ�
ďĂĐŬ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ͍ 
/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ƵŶƟů�/�ǁĂƐ�ϭϴ�/�ƚŚŝŶŬ͕�ǁŚĞŶ�ŵǇ�ĞůĚĞƐƚ�ďƌŽƚŚĞƌ�ŵĞƚ�ĂŶ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌ�ďǇ�ůƵĐŬ͘�tĞ͕�
ǁŝƚŚ�ŵǇ�ĨĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ďƌŽƚŚĞƌƐ͕�ďĞĐĂŵĞ�ŬĞĞŶ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŽŶƚĂŝŶĞďůĞĂƵ�ĂƌĞĂ�ďƵƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ƚŽŽ�
ĨĂƐƚ� Ăƚ� ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ� ƌƵŶŶŝŶŐ� ƚǁŝĐĞ� ĂƐ� ůŽŶŐ� ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ;ǁĞ�ǁĞƌĞ� ĐĂůůĞĚ� ΗůĞƐ� ƌĂƟƐƐĞƵƌƐΗͿ͘�DǇ�ŵŽƚŚĞƌ�
ŝŶƐƚĞĂĚ�ǁŽƵůĚ� ƌĞƟƌĞ�ŵŽƐƚ� ƌĂĐĞƐ�ǁŝƚŚ� Ă�ďĂŐ� ĨƵůů�ŽĨ�ŵƵƐŚƌŽŽŵƐ͘� /� ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ� ƚŚŽƵŐŚƚ� ƚŚĂƚ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ǁĂƐ�
ŐƌĞĂƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�;ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ƐŬŝůů�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ǇŽƵƌ�ĞƌƌŽƌ�ĞĂƌůǇ�ŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�
ŝƚ͖� ƐŽ� ŵĂŶǇ� ƉĞŽƉůĞ� ĂƌĞ� ŽďƐƟŶĂƚĞ� ĂŶĚ�
ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ� ŽŶĞΖƐ� ĞƌƌŽƌ� ŝƐ� ƐƵĐŚ� Ă� ĚŝĸĐƵůƚ�
ƚĂƐŬ͘͘͘Ϳ�ďƵƚ�/�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŐƌĞĂƚ�Ăƚ�ŝƚ�;ŽďƐƟŶĂƚĞ�͍Ϳ͘�/�
ƐƚŽƉƉĞĚ� ĨŽƌ� ĂďŽƵƚ� ϭϱ� ǇĞĂƌƐ� ĂŶĚ� ǁŚĞŶ� /�
ƌĞĂůŝƐĞĚ� ƚŚĂƚ� ŵǇ� ƐŽŶƐ� ǁĞƌĞ� ŽůĚ� ĞŶŽƵŐŚ� ƚŽ�
ǁĂŶĚĞƌ� ďǇ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ� ĂŶĚ� ǇŽƵŶŐ� ĞŶŽƵŐŚ� ƚŽ�
ƚŚŝŶŬ� ďĞĨŽƌĞ� ƌƵŶŶŝŶŐ͕� /� ƐƚĂƌƚĞĚ� ĂŐĂŝŶ� ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŵ͘� /ƚ� ĂůƐŽ� ŐŝǀĞƐ� ƵƐ� ƚŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ĚŽ�
ŐƌĞĂƚ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĐĂŵƉŝŶŐ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ͘ 
 

ϯͿ�tŚĂƚ�ƐŬŝůůƐ�ĚŽ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�
ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǇŽƵƌ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͍ 
DĂŶǇ͘�/�ǁĂƐ�Ă�ƌƵŶŶĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌƵŶ�ĨĂƐƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�Ă�
ůŽŶŐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͕� /�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŵǇ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�
ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĞŵƉƚǇ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĨĞĞů�ƚŚĞ�ƉĂŝŶ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽŶ͘�

dŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŐƌĞĂƚ�ĨŽƌ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͘�KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ĂƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ŽŶĞ�ŵŝůůŝŽŶ�ƐĞŶƐĞƐ�
ĂŶĚ� ĨƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ� ƵƐĞ� ǇŽƵƌ� ďƌĂŝŶ� ƚŽ� ƐĞůĞĐƚ� ƚŚĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ŽŶĞƐ�ŽŶůǇ͘�<ĞĞƉŝŶŐ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵůů�
ƌĂĐĞ�ŝƐ�ƐƟůů�ǀĞƌǇ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͖�/�ĚŽŶΖƚ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ŝƚ� ŝƐ�ŵĞŶƚĂů�
ůĂǌŝŶĞƐƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ŵŝŶĚ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƉƌŽďůĞŵ͘ 
 

ϰͿ�tŚĂƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ƉŝĞĐĞ� ŽĨ� ĂĚǀŝĐĞ� ǇŽƵ� ŚĂǀĞ�
ĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ͍ 
DǇ� ĨĂƚŚĞƌΖƐ� ďĞƐƚ� ĨƌŝĞŶĚ͕� WĂƵů� ^ĂůĂǀĞƌƚ͕� ƚŽůĚ� ŵĞ� Ăƚ� ŵǇ�
ǁĞĚĚŝŶŐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ďĞĚ�;ĂŶĚ�ƐůĞĞƉͿ�ďĞĨŽƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�
ĂŶĚ� ƐŽƌƟŶŐ� ƚŚĞ� ŝƐƐƵĞ� ƌĂŝƐĞĚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĚĂǇ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ǁŝĨĞ͘ 
 

ϱͿ��Ž�ǇŽƵ�ĚŽ�ĂŶǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�ƐŽ͕�ǁŚĂƚ�ŝƐ�Ă�
ƐĂŵƉůĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁĞĞŬ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͍ 
/�ŶĞǀĞƌ� ƌƵŶ�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͕�ĞǆĐĞƉƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƉĂƌŬ� ƌĂĐĞƐ�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�Ž�ƐĞƌŝĞ͕�ƐŽ�/�ƚƌǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁĞĞŬĞŶĚ͘� /� ƌƵŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ĂŶĚ�^ƵŶĚĂǇ͕�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŽŶĞ�ŽŶ�
ĂǀĞƌĂŐĞ� ŝƐ� ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͘� dŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ƌƵŶ� ŝƐ� ďǇ� ŵǇƐĞůĨ� ŝŶ�
ƚŚĞ� ĨŽƌĞƐƚ� ĐůŽƐĞ� ďǇ͘� dŚĞƐĞ� ĚĂǇƐ� /� ĚŽ� ƚǁŽ� ŚŽƵƌƐ� ƌƵŶ� ƚŽ�
ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�ŵĂƌĂƚŚŽŶ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϮϲƚŚ͘�/�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ƌĞĂĚ�ŵĂƉƐ�ďĞĨŽƌĞ� ƚŽ�ŐŽŝŶŐ� ƚŽ� ƐůĞĞƉ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŵĂƉƐ� ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂŐĂŝŶ� ĨŽƌ� ĐŽŵŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͘� /�ďŽƵŐŚƚ�Ă�ďŽŽŬ�
ĂďŽƵƚ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�ďƵƚ�/�ƐƟůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŝƚ͘ 
 

ϲͿ�tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƵĚĞƐƚ�ƐƉŽƌƟŶŐ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͍ 
DǇ�ďĞƐƚ�ƐƉŽƌƟŶŐ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƌƵŶ�ŝŶ�ϭŚϬϵΖϰϱΖΖ�ƚŚĞ�
ŚĂůĨ-ŵĂƌĂƚŚŽŶ�ZŽŵĂ-KƐƟĂ�ŝŶ�ϭϵϵϳ͘��ƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͕�/� ůŝǀĞĚ�ŝŶ�
ZŽŵĞ� ĂŶĚ� ǁĂƐ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ƐĞƌŝŽƵƐůǇ� ĮǀĞ� ƟŵĞƐ� Ă� ǁĞĞŬ� ŝŶ� Ă�
ĐůƵď� ;/� >ĞƉƌŽƫ�Ěŝ�sŝůůĂ��ĚĂͿ͘�,ŽƉĞĨƵůůǇ� /� ƌƵŶ�ŵƵĐŚ� ƐůŽǁĞƌ�
ŶŽǁ� ĂŶĚ� ŚĞŶĐĞ� ĐĂŶ� ŝŵƉƌŽǀĞ�ŵǇ� ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͘� dǁŽ� ǇĞĂƌƐ�
ĂŐŽ�/�ŐŽƚ�ϭϮϵϯ�ƉŽŝŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��,/'�DŝƚƌĞ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĞƌǇ�
ŐŽŽĚ� ƌĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ� /� ĨĞůƚ� ƚŚĂƚ� /�ǁĂƐ�ĮŶĂůůǇ� ƌĞĂĚŝŶŐ� ƚŚĞ�ŵĂƉ�
ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͘� ^ŽŵĞǁŚĂƚ� /� ĚŝĚ� ŶŽƚ� ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŵƵĐŚ� ƐŝŶĐĞ� ďƵƚ� /�
ƐƟůů�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ� ĐůŝĐŬ� ƐŽŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ŵǇ�
ƌĞĂĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ǁŝůů�ũƵŵƉ�ƵƉ͘ 
 

ϳͿ�tŚĂƚ� ŝƐ� ǇŽƵƌ� ĞĂƌůŝĞƐƚ�ŵĞŵŽƌǇ� ĂƐ� Ă� ĐŚŝůĚ� ĂŶĚ�
ǁŚǇ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƐƟůů�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŝƚ͍ 
/� ǁĂƐ� ďŽƌŶ� ŝŶ� �ƵďůŝŶ� ĂŶĚ� ƐƚĂǇĞĚ� ƚŚĞƌĞ� ƵŶƟů� ƚŚƌĞĞ� ďƵƚ� /�
ĚŽŶΖƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘�DǇ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚŽƵƐĞ�ǁĂƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƚŚƌĞĞ� ĂŶĚ� Ɛŝǆ͖� /� ƐŚĂƌĞĚ� ŵǇ� ďĞĚƌŽŽŵ� ǁŝƚŚ� ŵǇ� ĞůĚĞƐƚ�
ďƌŽƚŚĞƌ� &ƌĂŶĐŬ͘�DŽƌĞ� ƚŚĂŶ�ŽŶĐĞ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ƉůĂǇ�ŚŝĚĞ� ĂŶĚ�
ƐĞĞŬ͖� /�ǁŽƵůĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ĮŶĚ�Śŝŵ�ďƵƚ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ŬĞĞƉ� ƚŚĞ�
ĚŽŽƌ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐůŽƐĞƚ�ĐůŽƐĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƚĞŶĚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƐƵīŽĐĂƟŶŐ�
ĂŶĚ�ĚǇŝŶŐ�ƵŶƟů�/�ĐƌǇ͘ 
 



ZZZ�GIRN�FR�XN�����3DJH�� 

dŚĞ�EĞǁ�zĞĂƌ͛Ɛ�ďƵǌǌ�ŝƐ�ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ǇŽƵƌ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�;Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ůŝĨĞͿ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ǁĂǀĞƌ͘��dŚŝƐ�
ĂƌƟĐůĞ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƐƉĂƌŬ�ƚŚĂƚ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŵďĂƌŬ�ŽŶ�Ă�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ͘��&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ĂƩĞŶĚĞĚ�
ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽŶ�^ƉŽƌƚ�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ďĂĐŬ� ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕�ǇŽƵ͛ůů�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ� ŝƐ�Ă�ŬĞǇ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ� ŝŶ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�
ŚŝŐŚĞƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͘� �dŚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ� ƚŚŽƵŐŚ� ŝƐ�ǁŚĞƌĞ� ŝƚ� ƐƚĞŵƐ� ĨƌŽŵ͕� ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ� ƚŽ�ƉƌĞĚŝĐƚ� ƚŚĞ� ůĞǀĞů� ĂŶĚ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͘� 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ŵĂŝŶ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ͕�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŶĂŵĞĚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů͘��/ŶƚĞƌŶĂů�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ŽŶĞ͛Ɛ�ŽǁŶ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�
ŝŶ� ƐƉŽƌƚ͕� Ğ͘Ő͘� ĐŽŵƉĞƟŶŐ� ƚŽ�ŵĂƐƚĞƌ� ƚŚĞ� ƐŬŝůůƐ� ŽĨ� Ă� ƐƉŽƌƚ͕� ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĂŶĚ� ŐƌĞĂƚĞƌ� ƐĞůĨ-ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ͘� � �ĞŝŶŐ� ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ�
ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͕� ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŵĞĂŶ�ĂŝŵŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ŵŝƐƚĂŬĞ�ĨƌĞĞ�ƌƵŶ�;ŝ͘Ğ͘�
ŵĂƐƚĞƌǇ�ŽĨ�ƐŬŝůůƐͿ͘� �dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ� ŝƐ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ŵŽƟǀĂƟŽŶ͕� ƚŚĂƚ� ŝƐ�ŽŌĞŶ�ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƌĞƐƵůƚƐ͘� �WĞŽƉůĞ� ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ĞǆƚĞƌŶĂůůǇ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ǁŝůů� ĨŽĐƵƐ� ƐŽůĞůǇ�ŽŶ� ƌĞƐƵůƚƐ͕� ƉƌŝǌĞ�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ� ƚƌŽƉŚŝĞƐͬŵĞĚĂůƐ͘� � /Ŷ� ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ� ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ� ŝƐ� ďĞƐƚ͕�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĂƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŽƐĞ�ĂƚŚůĞƚĞƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ŵŽƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͕�ŚĂƉƉŝĞƌ�ĂŶĚ�ƐĂƟƐĮĞĚ͘��KŶĞ�ŵĂŝŶ�
ƌĞĂƐŽŶ�ďĞŝŶŐ͕� ĞǆƚĞƌŶĂů� ĨĂĐƚŽƌƐ͕� ĨŽƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� ƌĞƐƵůƚƐ͕� ŝƐ� ŽƵƚ�ŽĨ�ŽŶĞ͛Ɛ� ĐŽŶƚƌŽů͘� �,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ĮŶŝƐŚĞĚ�Ă� ƌĂĐĞ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ� ŐĞŶƵŝŶĞůǇ�
ƉůĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ŵŝŶŽƌ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŐŽŽĚ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ͍��zŽƵ�ƚŚĞŶ�ĂƌƌŝǀĞ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�
ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă� ůŽƚ� ůŽǁĞƌ�ĚŽǁŶ�ƚŚĂŶ�ǇŽƵ� ŝŵĂŐŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�ǇŽƵ� ĨĞĞů�ƵƉƐĞƚ�ĂŶĚ�ĂŶŶŽǇĞĚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƌĂĐĞ͘� �WĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ� ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ�
ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ǁŝůů� ƐƟůů� ƌĞƐƉŽŶĚ�ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�ĂƐ� ƚŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ�ĂƌĞ� ƐĂƟƐĮĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘� �,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĞǆƚĞƌŶĂůůǇ�
ŵŽƟǀĂƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ǁŝůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ďĞ�Ă�ŶĞŐĂƟǀĞ�ŽŶĞ͘��ZĞŵĞŵďĞƌ͗�ǇŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ŽŶůǇ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͊� 
dŽ� ŚĞůƉ� ǇŽƵ� ƐƚĂǇ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ� ŝƚ� ŝƐ� ĂĚǀŝƐĞĚ� ĂŶĚ�ǁĞůů� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ� ƚŚĂƚ� ǁƌŝƩĞŶ� ŐŽĂůƐ� ĂƌĞ� ďĞƐƚ͘� � dŚĞƐĞ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ�
ĂĐƌŽŶǇŵ͕�^�D���Z�d���Z͘ 
^-�ƐƉĞĐŝĮĐ͕�D-�ŵĞĂƐƵƌĂďůĞ͕��-ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ͕�Z-�ƌĞůĞǀĂŶƚ͕�d�–�ƟŵĞ-ƌĞůĂƚĞĚ͕��-�ĞǀĂůƵĂƚĞ͕�
Z-�ƌĞĂĚũƵƐƚ͘�� 
^ƉĞĐŝĮĐ� –� ŵĂŬĞ� ƚŚĞ� ŐŽĂůƐ� ƚĂŝůŽƌĞĚ� ĂŶĚ� ŶŽƚ� ǀĂŐƵĞ� ;/� ǁĂŶƚ� ƚŽ� ǁŽƌŬ� ŽŶ� ƌĞĚƵĐŝŶŐ�
ŵŝƐƚĂŬĞƐͿ͕�ŵĞĂƐƵƌĂďůĞ� -� �ŵĂŬĞ� ƐƵƌĞ� ǇŽƵ� ĐĂŶ� ŬĞĞƉ� Ă� ŶƵŵĞƌŝĐ� ƚƌĂĐŬŝŶŐ� ;/�ǁĂŶƚ� ƚŽ�
ƌĞĚƵĐĞ�ŵǇ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ĨƌŽŵ�ϭϱй�ƚŽ�ϭϬй�ŽĨ� ƚŽƚĂů�ĐŽŶƚƌŽůƐͿ͕�ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ�–�
ĞŶƐƵƌĞ� ǇŽƵ� ĂƌĞŶ͛ƚ� ĂŝŵŝŶŐ� ƚŽŽ� ŚŝŐŚ� ƚŽŽ� ƐŽŽŶ� ;/�ǁĂŶƚ� ƚŽ� ƌĞĚƵĐĞ�ŵǇ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ� ĨƌŽŵ�
ϭϱй� ƚŽ�ϭй�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂƐ� ĂĐŚŝĞǀĂďůĞͿ͕� ƌĞůĞǀĂŶƚ�–�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƐĞ� ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ� ƚŽ� ǇŽƵƌ�
ĚŽǁŶĨĂůůƐ�–�ďĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�;/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ƚŚĞ� ƋƵŝĐŬĞƐƚ� ƌƵŶ-ŝŶ� ŽŶ� ĞǀĞƌǇ� ƌĂĐĞ� ǁŽƵůĚ� ŶŽƚ� ďĞ� ƐŽ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ƚŽ� ƚŚŝƐ� ŵŝƐƚĂŬĞ-
ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŐŽĂůͿ͕�ƚŝŵĞ-ƌĞůĂƚĞĚ�–�ŐŝǀĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĞŶŽƵŐŚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽĂůƐ�;/�
ǁĂŶƚ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ� ƚŚŝƐ� ƌĞĚƵĐƟŽŶ� ŝŶ� ŵŝƐƚĂŬĞƐ� ŽǀĞƌ� Ă� ϲ� ŵŽŶƚŚ� ƉĞƌŝŽĚͿ͕� ĞǀĂůƵĂƚĞ� –�
ĞŶƐƵƌĞ�ĞǀĞƌǇ�Ϯ-ϰ�ǁĞĞŬƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƌĞǀŝĞǁ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ǁŚŝĐŚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ŵĂǇďĞ�ŶŽƚ�ƐŽ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ůĂƐƚůǇ͕�ƌĞĂĚũƵƐƚ�–� ŝĨ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͕� ĞŶƐƵƌĞ� ǇŽƵ� ĂƌĞ� ƉƵƫŶŐ� ŝŶ� ŶĞǁ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ƐƚĂǇ� ŽŶ� ƚƌĂĐŬ� ƚŽ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ŐŽĂů͘� 
dŚĞ� ƚĂŬĞ� ŚŽŵĞ� ůĞƐƐŽŶƐ� ĂƌĞ͗� ƚƌǇ� ƚŽ� ƌĞĨŽĐƵƐ� ǇŽƵƌ� ŵŽƟǀĂƟŽŶƐ� ŽŶ� ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ� ĨŽƌ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ-�ŵĂƐƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŬŝůů�ŽĨ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁƌŝƚĞ�ĚŽǁŶ�Ă�ŐŽĂů�ƚŽ�
ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐƌŽŶǇŵ͕�^D�Zd�Z͕�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�� 

67$57�25,(17((5,1*�)25�3(5621$/�6$7,6)$&7,21�5$7+(5�7+$1�
5(68/76�0('$/6 

ϴͿ�dĞůů�ƵƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�ŵĂŶǇ�
ƉĞŽƉůĞ�ŬŶŽǁ͘ 
/� ƐŝŐŶĞĚ� ƚŚĞ� ƐĂůĞ� ŽĨ�ŵǇ� ĐŽŵƉĂŶǇ�Ăƚ� Ϯ͘ϯϬĂŵ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ� ϱ�
DĂƌĐŚ� ϮϬϮϬ͘� /� ǁĂƐ� ĚĞůŝŐŚƚĞĚ� ĂƐ� Ă� ƐŝŵŝůĂƌ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ĨĞůů�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ŝŶ� ϮϬϭϱ� ĂŶĚ� ŝƚ� ĐŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� ŚĂƉƉĞŶĞĚ� ĂŐĂŝŶ͕� ŝŶ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚŽĐŬ�ŵĂƌŬĞƚ�ŝƐ�ƉůƵŵŵĞƟŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͘�
/�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŵǇ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ďŽŽŬ�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶ�
ŵŽƌĞ͘ 
 

ϵͿ� �Ž� ǇŽƵ� ƌĞĂĚ� �ĂƌƚďŽƌĚ͕� ĂŶĚ� ŝĨ� ƐŽ͕� ǁŚĂƚ� ǁŽƵůĚ�
ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŵŽƌĞ�ŽĨͬůĞƐƐ�ŽĨ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞĚŝƟŽŶƐ͍ 
zĞƐ� ŝƚ� ŝƐ� ŐƌĞĂƚ͘� /� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƐĞĞ� ŵĂƉƐ� ĂŶĚ� ƌĞĂů� ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�Ğ͘Ő͘�ŽŶ�ŚŽǁ�Ă� ůĞŐ�ǁĂƐ�ĚŽŶĞ�ďĂĚůǇ͕�ǁŚĂƚ� ůĞĚ� ƚŽ�
ƚŚĞ� ŵŝƐƚĂŬĞ͕� ŚŽǁ� ŽŶĞ� ƌĞĂůŝƐĞƐ� ŚĞ�ŵĂĚĞ� Ă� ŵŝƐƚĂŬĞ� ;ďĞĨŽƌĞ�
ůŽƐŝŶŐ�ϱ�ŵŝŶƵƚĞƐͿ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚƐ� ŝƚ͘͘͘��ůƐŽ� /� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƌĞĂĚ�ĂďŽƵƚ�
ƉƌĂĐƟĐĂů�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ƟƉƐ�;ŽŶ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�Žƌ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ͘͘͘Ϳ 
 

ϭϬͿ�tŚŽ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďĞ�WŝŶŶĞĚ��ŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ��ĂƌƚďŽƌĚ͍ 
�ĂǀŝĚ��ŽƌůŝŶŐ 

DŽƟǀĂƟŽŶ�-�ZĂĐŚĞů��ŽůůŝŶƐ WŝŶŶŝŶŐ�ĚŽǁŶ��ŶƚŽŝŶĞ�WĞƐĞŶƟ�;ĐŽŶƚ͛ĚͿ 
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�ƚ� ůĂƐƚ� ƐŽŵĞ� ĚĞĐĞŶƚ� ƐŶŽǁ͊� EŽƚ� ĞŶŽƵŐŚ� ƚŽ� ƐƚŽƉ� ƵƐ� ĚƌŝǀŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ� ĂƐ� ǇĞƚ� ďƵƚ� ƚŚĞ� ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ� ĐŽƵŶƚƌǇƐŝĚĞ� ŚĂƐ� ůŽŽŬĞĚ�
ŵĂũĞƐƟĐ͘� dŚĞ� ƉŚŽƚŽ� ĂďŽǀĞ� ŝƐ� ůŽŽŬŝŶŐ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� �ĂŝƌŶŐŽƌŵƐ�
ĨƌŽŵ� dĂƌůĂŶĚ� ǁŝƚŚ� >ŽĐŚŶĂŐĂƌ� ƐŽŵĞ� ϭϵ� ŵŝůĞƐ� ĂǁĂǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĐĞŶƚƌĞ͘� &ĂŵŽƵƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ� ďŽŽŬ͕� dŚĞ� KůĚ� DĂŶ� ŽĨ�
>ŽĐŚŶĂŐĂƌ͕ � � ǁƌŝƩĞŶ� ďǇ� WƌŝŶĐĞ� �ŚĂƌůĞƐ� ĂŶĚ� ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ� ďǇ� ^ŝƌ�
,ƵŐŚ��ĂƐƐŽŶ͘�dŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ƌĞǀŽůǀĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶ�ŽůĚ�ŵĂŶ�ǁŚŽ�ůŝǀĞƐ�
ŝŶ� Ă� ĐĂǀĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐůŝīƐ� ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽƌƌŝĞ� ůŽĐŚ� ƵŶĚĞƌ��
>ŽĐŚŶĂŐĂƌ͕ �ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŽǀĞƌůŽŽŬƐ�ƚŚĞ�ƌŽǇĂů�ĞƐƚĂƚĞ�Ăƚ�
�ĂůŵŽƌĂů� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ� ZŽǇĂů� &ĂŵŝůǇ� ƐƉĞŶĚ� ŵƵĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ�
ƐƵŵŵĞƌ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͘�,ĂǀĞŶ͛ƚ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ƵƉ�ƚŚĞƌĞ�ǇĞƚ�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ǁŝƐŚ�ůŝƐƚ͊�EŽƌ�ŚĂǀĞ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ƚŽ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƚĞĂ�ĞŝƚŚĞƌ͊͊ 
 
dŚĞ� ǁĞĂƚŚĞƌ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƉƌĞƩǇ� ǁŝŶĚǇ� ĂŶĚ� ǁĞƚ� Ăƚ� ƟŵĞƐ͕� ďƵƚ�
ƚŚĞŶ� ŝƚ� ŚĂƐ� Ăůů� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ͘� ,ĂǀĞ� ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ� ƐŽŵĞ�
ďĞĂƵƟĨƵů� ƐƵŶƐĞƚƐ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ĂŌĞƌ� Ă� ĐŽƵƉůĞ� ŽĨ� ůŝǀĞůǇ�
ƚŚƵŶĚĞƌƐƚŽƌŵƐ͕� ĂŶĚ� ďĞůŽǁ� ǁĂƐ� ĨĂŶƚĂƐƟĐ� ůĂƐƟŶŐ� ƐŽŵĞ� ϮϬ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐŚĂĚĞƐ�ŽĨ�ƉŝŶŬ�ĂŶĚ�ƌĞĚ͘�,ĞƌĞ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƐŽŵĞ�
ŐĞĞƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚŝƐƚĂŶĐĞ� ŇǇŝŶŐ� ŽǀĞƌ� ǁŚŝůƐƚ� ƚĂŬŝŶŐ� Ă� ƐĞƌŝĞƐ� ŽĨ�
ƉŚŽƚŽƐ͘ 
 

^Ɵůů� ŵĂŶĂŐŝŶŐ� ƚŽ� ŐĞƚ� ŝŶ� ƉůĞŶƚǇ� ŽĨ� ǁĂůŬƐ� ƚŚŽƵŐŚ� ǁĞ� ĂƌĞ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ŵŽŶƚŚƐ͘ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

�ŝĚ� ƚŚĞ� ƐŚŽƌƚ� �ƌĂĞƌŽĚĚĂĐŚ� >ŽĐŚ� �ŝƌĐƵůĂƌ� ;tĂůŬ� ϰϴϯϮͿ� ĞĂƌůǇ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŵŝůĞƐ�ĂǁĂǇ͘ �EŽƚĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ� ƚŚĞ�ǁĂůŬ� -�ǁŚŝůƐƚ�ŵĂŶǇ�ĂƌĞ�ǁĞůů� ƉƵďůŝĐŝƐĞĚ� ůŽĐĂůůǇ�ǁĞ�ƵƐĞ� Ă�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǁĞď�ƐŝƚĞƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ŽīĞƌ�ƌĞǀŝĞǁƐͬƉŚŽƚŽƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ǁĂůŬƐ�ǁŚŝĐŚ�ŐŝǀĞƐ�ǇŽƵ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂ�ĂƐ�ƚŽ�ŚŽǁ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ƉŚŽƚŽŐĞŶŝĐ͘ 
 
zŽƵ� ƐĞĞ� ͚�ƌĂŝŐĞůůĂĐŚŝĞ� ͚� ĐŽǀĞƌĞĚ� ŝŶ� ƐŶŽǁ�ĂŶĚ�ǁĞ� ĂƌĞ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�
ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ĞŵĞƌŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘�tŚŝůƐƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ĚŽŶĞ�Ă� ůŽƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǇĞƚ� ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�Ă�
ƐƉƌŝŶŐ�ŚĞƌĞ� ƐŽ�ǁĞ�ŚŽƉĞ� ŝƚ� ŝƐ� Ă� ƌĞǀĞůĂƟŽŶ�ĂŶĚ� ƚŚĞŶ�ǁĞ�ǁŝůů� ďĞ�
ĂǁĂƌĞ� ŽĨ� ǁŚĂƚ� ĞůƐĞ� ǁĞ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ƉůĂŶƚ� ŽƵƚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽŵŝŶŐ�
ŵŽŶƚŚƐ͘ 

EŽǁ� ŐĞƫŶŐ� ƚŽ� ŬŶŽǁ� ŵŽƌĞ� ŵĞŵďĞƌƐ� ŝŶ� DĂƌ�
KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ��ůƵď�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�Ăƚ�ƌĞĐĞŶƚ�
ĞǀĞŶƚƐ͘� �ĂƌŽů� ĨŽƵŶĚ� Ă� ƌŽůĞ� ŝŶ� ďĂŬŝŶŐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ƐŶĂĐŬƐ͕� ƐŽƵƉ� ĂŶĚ� ĚƌŝŶŬƐ� ƐĂůĞƐ� Ăƚ� ĞǀĞŶƚƐ� ǁŚŝĐŚ�
ƐĞĞŵ� ƚŽ� ŵĂŬĞ� ƋƵŝƚĞ� Ă� ďŝƚ� ŽĨ� ŝŶĐŽŵĞ� ĨŽƌ� ĐůƵď�
ĨƵŶĚƐ͘�ZĞŵŝŶĚƐ�ŵĞ�ŽĨ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ��&K<�ůƵŶĐŚĞƐ�

ĨŽƌ� �ŽŵƉĂƐƐ^ƉŽƌƚ� �ƵƉ� ŐĂŵĞƐ͕�
ĂŶĚ� ůƵŶĐŚĞƐ� ƚŚĞǇ� ǁĞƌĞ� ƚŽŽ͊�
'ŝǀĞŶ� ŵĂŶǇ� ĞǀĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ƋƵŝƚĞ�
ƐŽŵĞ� ǁĂǇ� ĂǁĂǇ� ĨƌŽŵ�
͛ĐŝǀŝůŝƐĂƟŽŶ͛� ƉƌŽďĂďůǇ� ĂĐĐŽƵŶƚƐ�
ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉŽƉƵůĂƌŝƚǇ� ŽĨ� ĨŽŽĚ� ĂŶĚ�
ĚƌŝŶŬ͘ 
 
�Ɛ� DĂƉƉŝŶŐ� KĸĐĞƌ� /� ŚĂǀĞ� ũƵƐƚ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕� ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ĂŶŽƚŚĞƌ�
ŵĞŵďĞƌ͕ � Ă� ƌĞǀŝĞǁ� ŽĨ� �K�
ĂƉƉƌŽǀĞĚ� ƉƌŝŶƚĞƌƐ� ƌĞĂĚǇ� ƚŽ�
ĂŐƌĞĞ� Ă� ŶĞǁ� ŵĂƉ� ƉƌŝŶƟŶŐ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚŝƐ� ŵŽŶƚŚ͘� tĞ�

ĂƌĞ� ŚĞůƉŝŶŐ� Ăƚ� :ŽŚŶƐŚĂǀĞŶ� ŽŶ� ^ĂƚƵƌĚĂǇ� ϳƚŚ� &ĞďƌƵĂƌǇ͕� ƚŚĞ�
�ĞĞƐŝĚĞ�tĞĞŬĞŶĚ͕�ĚŽŝŶŐ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�hƌďĂŶ��ǀĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�
ŝƐ�Ă�ZĞŐŝŽŶĂů��ǀĞŶƚ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�^Kh>�ĂŶĚ�h<�K>͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ� ŝƐ�
ĂůƐŽ� Ă� ZĞŐŝŽŶĂů� �ǀĞŶƚ� Ăƚ� �ŝƌƐĞŵŽƌĞ� ;ĐĂŶ͛ƚ� ƌĞŵĞŵďĞƌ� ŝĨ� ŽŶĞ� ŽĨ�
ƚŚĞ� ^ϲ�� ĞǀĞŶƚƐ� ǁĂƐ� ƚŚĞƌĞ� ǁŚĞŶ� ƐŽŵĞ� ŽĨ� ǇŽƵ� ǁĞƌĞ� ƵƉ� ŚĞƌĞͿ͘�
,ŽƉĞ� ƚŽ�ŐĞƚ� ƚŽ��ŝƌƐĞŵŽƌĞ� ƚŽ� ƚĂŬĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ďƵƚ�ǁŝůů�ĚĞƉĞŶĚ�ǀĞƌǇ�
ŵƵĐŚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ǁĞĂƚŚĞƌ͕ � ŝƚ� ŝƐ� ŶŽƚ� ĂƐ� ĞĂƐǇ� ŐĞƫŶŐ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ�
ĐŽŶƚƌŽůƐ�ŽŶ�ƉĂƚŚƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�^�͕�ǀĞƌǇ�ĨĞǁ�ƉĂƚŚƐ�ŝŶ�ĨĂĐƚ͘�^Ɵůů�ŶŽƚ�ƚŽŽ�
ŐƌĞĂƚ�ŽŶ�ŵǇ�ĨĞĞƚ� ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌƌĂŝŶ�ďƵƚ�ǁĞ�ďŽƚŚ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŵƵĐŚ�
ĮƩĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ǁŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�
ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĚŽ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ĂƐ�ǁĞ�ĚŝĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘ ��ŶũŽǇ�ǇŽƵƌ�͚K͛͘  
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�ǀĞŶƚƐ��ϮϬϮϬ 
�ůů�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ƵŶƟů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŶŽƟĐĞ 

$�FRXSOH�RI�µZHH¶�SKRWRV�RI� 
*OHQ�6KHH�WKLV�ZLQWHU 

3KLOLS�UHYHDOHG�DW�µVSHHG¶ 
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