
ZZZ�GIRN�FR�XN�����3DJH�� 

/ƐƐƵĞ�ϱ�ϮϬϮϬ 
^ĞƉƚĞŵďĞƌͬKĐƚŽďĞƌ 

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

WƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ͗�WŚŝů��ĂƐĨŽƌĚ 

tŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ǁĞ�ŐŽƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ͍��ŚƌŝƐ��ĂŬĞƌ�ůŽŽŬƐ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ 

�ŶĚ�ŶŽǁ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�����������͚dŚĞ�EŝĐŚĞ͛�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƵƐĞĨƵů�ƉůĂĐĞƐ͘ 

�ŶŐƵƐ�Ăƚ��:,/�ϮϬϭϴ��-���ůů�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ƉŽƌƚƌĂǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚƐ�WŝŶŶĞĚ��ŽǁŶ�ĂƌƟĐůĞ 



ZZZ�GIRN�FR�XN�����3DJH�� 

&ƌŽŵ�ǇŽƵƌ���/dKZ 
 
,ĞƌĞ� ŝƐ� ƚŚĞ� ϱƚŚ� ĞĚŝƟŽŶ� ŽĨ� �ĂƌƚďŽƌĚ� ĨŽƌ� ϮϬϮϬ͕� ǁŝƚŚ� ŵŽƌĞ� ŐƌĞĂƚ� ĂƌƟĐůĞƐ� ĨƌŽŵ͕� ĂŶĚ� ĂďŽƵƚ͕� �&K<�
ŵĞŵďĞƌƐ͘��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�ĞĚŝƚŽƌΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ� ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�
ůŝŬĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ��ĂƌƚďŽƌĚ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ĂŶǇ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝŶ��ĂƌƚďŽƌĚ͘ 
 
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ďƵŵƉĞƌ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ��ĂƌƚďŽƌĚ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƚǁŽ�ƉĂƌƚ�ƐĞƌŝĞƐ�ďǇ�ZĂĐŚĞů��ŽůůŝŶƐ�–�
͞tƌŝƟŶŐ�Ă�ůĞƩĞƌ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƐĞůĨ͕͟�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ĚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ�ŚĂĚ�ǁĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�
ĨƵƚƵƌĞ� ůŝǀĞƐ͘� /�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ� /�ǁŽƵůĚ�ƐĂǇ�ƚŽ�ŵǇ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƐĞůĨ͕�͞^ƚŽƉ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ͊͊��Ž�ŵŽƌĞ�ĐƌŽƐƐ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ǁŽƌŬ�ŝŶƐƚĞĂĚ͘�zŽƵƌ�ũŽŝŶƚƐ�Θ�ƐŽŌ�ƟƐƐƵĞ�ǁŝůů�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŽůĚĞƌ͊�;KŚ͕�
ĂŶĚ� ƚĂŬĞ� ƚŚĞ� ƚƌĂŝŶ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� >ŽŶĚŽŶ� �ŝƚǇ� ZĂĐĞ� ŝŶ� ϮϬϭϭ͕� ĚŽŶ͛ƚ� ŐŽ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŵŽƚŽƌďŝŬĞͿ͘͟� tĞ͛ǀĞ� ĂůƐŽ�
ƉŝŶŶĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�,ĂƌƌŝŶŐƚŽŶ�ĨĂŵŝůǇ͕�<ĞŝƚŚ�WĂƌŬĞƐ�ŚĂƐ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�DĂƉZƵŶ&�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ĂŶĚ�
�ŶĚƌĞǁ��ǀĂŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƵƐ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĂƌƟĐůĞƐ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĚŝƐƚĂŶĐĞĚ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͘��ůůŝƐŽŶ�
ŚĂƐ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŚĞ� ĐƌŽƐƐǁŽƌĚ� ĂŶƐǁĞƌƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ĞĚŝƟŽŶ͕� ĂŶĚ� ŽƵƌ� �ĂƌƚďŽƌĚ� WƵďůŝƐŚĞƌ� WŚŝůŝƉ�
�ĂƐĨŽƌĚ�ŬĞĞƉƐ�ƵƐ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŽŶ�ŚŝƐ�^ĐŽƚůĂŶĚ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ǀĞƌǇ�ůƵĐŬǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�
ĨƌŽŵ� ůŽŶŐ� ƐƚĂŶĚŝŶŐ� �&K<� ŵĞŵďĞƌ� �ŚƌŝƐ� �ĂŬĞƌ͕� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ŚĞ� ŚĂƐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ� ŝŶ�
ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ƐŝŶĐĞ�ŚĞ�ĚŝĚ�ŚŝƐ�ĮƌƐƚ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ϭϵϳϲ͊ 
 
EŽǁ�ŝƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�Ă�ŐŽŽĚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ůĞƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ĨƌŽŵ�ϮϬϮϭ͕�WŚŝů��ĂƐĨŽƌĚ�ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�
ďĞ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ��ĂƌƚďŽƌĚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ďŽƚŚ�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕�ĂŶĚ�
ĨĞĞů�ƚŚĂƚ�ĂŌĞƌ�ϱ�ǇĞĂƌƐ�ŝƚ͛Ɛ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƉĂƐƐ��ĂƌƚďŽƌĚ�ŽŶ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐůƵď͘�/Ɛ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�
ǁĂǇ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŬĞĞƉ�ŵĞŵďĞƌƐ� ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĂƌƟĐůĞƐ�–�ŵŽƌĞ�ƵƐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌ�
ƐĞĐƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǁĞďƐŝƚĞ� ƉĞƌŚĂƉƐ͍� /͛ŵ� ƐƵƌĞ� ƚŚĞƌĞ� ǁŝůů� ďĞ� ŵĂŶǇ� ŝĚĞĂƐ� ĨŽƌ� ĨƵƚƵƌĞ� ĞĚŝƟŽŶƐ� Žƌ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌƚďŽƌĚ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƟŵĞ͕�WŚŝů�Θ�/�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ŽƵƌ�
ĮŶĂů� ĞĚŝƟŽŶ� ŽĨ� �ĂƌƚďŽƌĚ͕� ǁŚĞƌĞ� ǁĞ͛ůů� ƚĂŬĞ� Ă� ƚƌŝƉ� ĚŽǁŶ�ŵĞŵŽƌǇ� ůĂŶĞ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ŬĞĞƉ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ƵƉĚĂƚĞĚ�ŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐƐ�ŝŶ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͘ 
,ĂƉƉǇ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ͘ 
 
^ŚĞƌĂůĞĞ 

�ŚĂŝƌ �ŶƚŽŝŶĞ�WĞƐĞŶƟ 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 �ŶĚƌĞǁ��ǀĂŶƐ 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 
�ĞĂƌ�DĞŵďĞƌƐ 
/�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ� ŝŶ�ŐŽŽĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ŝƐ�ƐƟůů�
ŚĞƌĞ� ƚŽ� ƐƚĂǇ� ĨŽƌ� ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ͘� /ƚ� ǁĂƐ� ƚŽƵŐŚ� ŝŶ� ƐƵŵŵĞƌ� ďƵƚ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ�ǁĞ� ŚĂĚ� ƚŚĞ� ƐƵŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŐĂƌĚĞŶ͘�
WĂŶĚĞŵŝĐ�ŝŶ�ǁŝŶƚĞƌ�ŝƐ�ƐĐĂƌǇ�ďƵƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůƵĐŬǇ�ƚŽ�ůŽǀĞ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ăƚ�ŝƚƐ�ďĞƐƚ�ŝŶ��ƵƚƵŵŶ�ĂŶĚ�
tŝŶƚĞƌ�;ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŵƵĚĚǇ͍Ϳ͘� 
 
�Ɛ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ� ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĂĚĂƉƚĞĚ� ƐƉŽƌƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂƐ� ŝƚ� ŝƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĂŶĚ�
ŽƵƚĚŽŽƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽƌĞƐƚ͕� ƐŽ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŬĞĞŶ� ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ� ŝƚ�ĂƐ� ůŽŶŐ�ĂƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ͘�,ĞŶĐĞ�ǁĞ�ŶĞĞĚ� ƚŽ�
ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŽďƐĞƋƵŝŽƵƐůǇ�ƚŽ�ƌĞĂƐƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ůĂŶĚŽǁŶĞƌƐ�;ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶͿ͘� 
 
�&K<�ŚĂƐ�ũƵƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�<K>�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�Ăƚ�&ŽŽƚƐ��ƌĂǇ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ďŝŐ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƐĂĨĞƚǇ�
ǁŝƐĞ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ǁŝƐĞ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ��ŶĚƌĞǁ��ǀĂŶƐ�ĨŽƌ�ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ͘�EĞŝů�^ƉĞĞƌƐ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�<E��ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ͘� 
 
/ƚ�ŐŽĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚ͕�ƐŽ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ�ŽĨ�<K>�
ĞǀĞŶƚƐ� ĂŶĚ�ŽƵƌ� ^�K��EĂƟŽŶĂů� ĞǀĞŶƚ� ;�ĂǀŝĚ��ĂǁƐŽŶ� ŝƐ� ƚŚĞ�ƉůĂŶŶĞƌͿ͘� dŚĞ�ĚĂƚĞƐ� ĂŶĚ� ǀĞŶƵĞƐ� ĂƌĞ� ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ�Ăůů� ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐͬƉůĂŶŶĞƌƐ�ǁŝůů� ŚĂǀĞ� ĨƌĞĞ� ƌƵŶƐ� ĨŽƌ�Ăůů��&K<�<K>�ĞǀĞŶƚƐ�ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƐĞĂƐŽŶ͘�
WůĞĂƐĞ�ĐŽŵĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�Ăƚ ĐŚĂŝƌŵĂŶΛĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬ͘� 
 
tĞ� ĂůƐŽ� ŵĂŝŶƚĂŝŶ� ƚŚĞ� DĂƉZƵŶ� �&K<� �ŚĂůůĞŶŐĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� KĐƚŽďĞƌ� ĞǀĞŶƚ� ĐŽŶƚĂŝŶƐ� Ă� :ƵŶŝŽƌ� ƌĂĐĞ� Ăůů�
ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ƉĂƌŬ�;ŝ͘Ğ͘�ǀĞƌǇ�ƐĂĨĞͿ�ĂŶĚ�Ă�^ĞŶŝŽƌ�ƌĂĐĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϰн�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĂƌŬƐ͊ &Ƶůů�ĚĞƚĂŝůƐ�
ŵĂǇ�ďĞ ĨŽƵŶĚ�ŚĞƌĞ͘� 
 
^ƚĂǇ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͘ 

�ŶƚŽŝŶĞ 

���������� 6KRRWHUV�+LOO .2/� 

���������� :HVWHUKDP 1DWLRQDO�DQG�6(�/HDJXH 

���������� &REKDP�	�:HVW�.HQW�'RZQV .2/� 

���������� +ROO\�+LOO�	�)RZOGV�:RRG .2/� 

���������� /XOOLQJVWRQH .2/�� 
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:ULWLQJ�D�OHWWHU�WR�\RXU�\RXQJHU�VHOI��$Q�H[SORUDWLRQ�LQWR�SHUVRQDO�H[SHULHQFHV�RI�DWKOHWH�EXUQRXW��-��5DFKHO�&ROOLQV 
WĂƌƚ�ϭ 
ZĞĐĞŶƚůǇ� /� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� Ă�DĂƐƚĞƌƐ� ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶ� ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ� ŽĨ� ĂƚŚůĞƚĞ�
ďƵƌŶŽƵƚ͘� �ůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ŽƌŝŐŝŶĂů� ƌĞƉŽƌƚ� ǁĂƐ� ϭϮ͕ϬϬϬ�ǁŽƌĚƐ͕� /� ƉƌŽŵŝƐĞ� ƚŚŝƐ� ǁŝůů� ŽŶůǇ� ďĞ� Ă�
ƐƵŵŵĂƌǇ͊�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĞĚŝƟŽŶ�/�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ĂƚŚůĞƚĞ�ďƵƌŶŽƵƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ĐŽůůĞĐƚ�ŵǇ�ĚĂƚĂ͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ�ĞĚŝƟŽŶ�ǁŝůů�ĐŽǀĞƌ� ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĂŶ�ĨŽƌ� ĨƵƚƵƌĞ�
ĂƚŚůĞƚĞƐ�ĂŶĚ�ƐƉŽƌƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘� 
�ƚŚůĞƚĞ�ďƵƌŶŽƵƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ͕ �ĞŵŽƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĞǆŚĂƵƐƟŽŶ͕�
Ă� ůŽƐƐ� ŽĨ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ŝŶ� ŽŶĞ͛Ɛ� ƐƉŽƌƚ͕� ĂŶĚ� Ă� ƐĞŶƐĞ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ� ĂƌĞ� ŶŽ� ůŽŶŐĞƌ� ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ� ŝŶ� ǇŽƵƌ�
ƐƉŽƌƚ͘�dŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂƚŚůĞƚĞ�ďƵƌŶŽƵƚ͕� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĞ� /ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�DŽĚĞů�
ŽĨ� �ƚŚůĞƚĞ� �ƵƌŶŽƵƚ� ;ƐĞĞ� ďĞůŽǁ͖� 'ƵƐƚĂĨƐƐŽŶ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϭͿ͘� dŚŝƐ� ŵŽĚĞů� ŽƵƚůŝŶĞƐ� ƚŚĞ�
ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚƐ� ;ŝ͘Ğ͕͘� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌƐͿ͕� ĞŶƚƌĂƉŵĞŶƚ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ;ŝ͘Ğ͕͘� ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ� ƚŽ� ĐŽŵƉĞƚĞ͕�
ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁĂŶƟŶŐ�ƚŽͿ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ͕ �ĐŽƉŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ�ǁŚŝĐŚ�Ăůů�ůĞĂĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂƚŚůĞƚĞ�ďƵƌŶŽƵƚ͘��ůƐŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ǁĂƌŶŝŶŐ�
ƐŝŐŶƐ� ƚŚĂƚ� ŝŶĚŝĐĂƚĞ� ƚŽ� ďŽƚŚ� ĂƚŚůĞƚĞƐ� ĂŶĚ� ƐƉŽƌƚ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ƚŚĞ� ƉƌĞ-ƐǇŵƉƚŽŵƐ� ŽĨ� ĂƚŚůĞƚĞ�
ďƵƌŶŽƵƚ͘� /Ĩ� ďƵƌŶŽƵƚ� ŝƐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ� ƚŚĞŶ� ƚŚĞ� ŵĂůĂĚĂƉƟǀĞ� ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ďŽƚŚ�
ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĞ�;Ğ͘Ő͕͘�ŝŵƉĂŝƌĞĚ�ŝŵŵƵŶĞ�ĨƵŶĐƟŽŶͿ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�;Ğ͘Ő͕͘�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ĨƌŽŵ�
ƐƉŽƌƚͿ͘�dŚŝƐ�ŵŽĚĞů�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞƐ�ďŽƚŚ�ĂƚŚůĞƚĞƐ�ĂŶĚ�ƐƉŽƌƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ŝŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ƚŚĞ� ŝŶƚƌŝĐĂĐŝĞƐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐĞĚ� ĐŽŶĚŝƟŽŶ� –�
;ŝ͘Ğ͕͘�ŶŽƚ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ĐĂƐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞͿ͘ 
 
dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƚŚůĞƚĞ�ďƵƌŶŽƵƚ�ĮĞůĚ�ŝƐ�
ůĂƌŐĞůǇ� ďĂƐĞĚ� ƵƉŽŶ� ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ� ĚĂƚĂ� ;Ğ͘Ő͕͘� ƐĐŽƌĞƐ�
ĨƌŽŵ� ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐͿ͘� dŚŝƐ� ƚǇƉĞ� ŽĨ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝƐ�
ďĞŶĞĮĐŝĂů� ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƉƌĞĚŝĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƟǀĞ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ� ;Ğ͘Ő͕͘� ƚŚĞ� ŵŽƌĞ� ƐŽŵĞŽŶĞ� ŝĚĞŶƟĮĞƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂƐ�ĂŶ�ĂƚŚůĞƚĞ͕�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ� ƚŽ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ďƵƌŶŽƵƚͿ͘� �ĞƐƉŝƚĞ� ŝƚƐ� ďĞŶĞĮƚƐ͕�
ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ� ƚŚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂů� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ� ŽĨ� ďƵƌŶŽƵƚ͘� �ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�
ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�
ŚĂƐ� ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ� Ă� ůĂĐŬ� ŽĨ� ĚŝƌĞĐƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ĮĞůĚ͕�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ 
dŚĞ� ĂŝŵƐ� ŽĨ� ŵǇ� ƐƚƵĚǇ� ǁĞƌĞ� ƚǁŽĨŽůĚ͘� &ŝƌƐƚ͕� ƚŚŝƐ�
ƐƚƵĚǇ� ĂŝŵĞĚ� ƚŽ� ĐŽůůĞĐƚ� ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƟǀĞ� ĂĐĐŽƵŶƚƐ� ŽĨ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ� ďƵƌŶŽƵƚ� ĂĐƌŽƐƐ�
Ă� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ƐƉŽƌƚƐ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ďĞƩĞƌ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘�^ĞĐŽŶĚ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�
ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĂŝŵĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�
ƚŚĞ� ďĞŶĞĮƚƐ� ŽĨ� ŚŝŶĚƐŝŐŚƚ� ƚŽ� ĂƐŬ� ĂƚŚůĞƚĞƐ� ƚŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ� Žƌ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ǁŽƵůĚͬ
ĐŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� ŚĞůƉĞĚ� ƚŚĞŵ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƟŵĞ͘� dŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ�
ƚŚĞƐĞ� ĂŝŵƐ͕� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ƵƐĞĚ� Ă� ŶŽǀĞů͕� ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�
ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ǁŚŝĐŚ�ĂƐŬĞĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ůĞƩĞƌ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƐĞůĨ͘  
 

 
>ĞƩĞƌ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚĂƐŬ͗ 
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ĂŶ�͚KůĚĞƌ͕ �tŝƐĞƌ�ƐĞůĨ͛�ůĞƩĞƌ�;ŝŶ�ŚŝŶĚƐŝŐŚƚͿ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƐĞůĨ͕ �
ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ� ƌĞĐĞŝǀĞ�Ăƚ� ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘� /ŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ǁĞƌĞ�ƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞŵĂŝů͗ 

/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŝŶǀŝƚĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�Ă� ůĞƩĞƌ�;ŝŶ�ŚŝŶĚƐŝŐŚƚͿ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƐĞůĨ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ďƵƌŶŽƵƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘ zŽƵ�ŵĂǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŝŵĂŐŝŶĞ�
ǇŽƵƌ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƐĞůĨ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�;ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ďĞĨŽƌĞ�Žƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƌŶŽƵƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞͿ͘ 
zŽƵ�ŵĂǇ�ǁĂŶƚ� ƚŽ� ƐƚĂƌƚ� ǇŽƵƌ� ůĞƩĞƌ�ǁŝƚŚ͗� �ĞĂƌ� ΀ŝŶƐĞƌƚ� ǇŽƵƌ� ŶĂŵĞ΁� Žƌ� �ĞĂƌ� ǇŽƵŶŐĞƌ� ƐĞůĨ͕ �
ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĨĞĞůƐ�ƌŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ͗ 
 
tŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƐĞůĨ͍ 
tŽƵůĚ�ǇŽƵ�ĚŽ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ͍  
tŚĂƚ�ĂĚǀŝĐĞ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ͍ 
tŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƐĞůĨ�ƚŽ�ŬŶŽǁ͍ 
dŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ� ůĞƩĞƌ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƵƉ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�ĂŶĚ�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ� ŝŶ�ĂŶǇ�
ǁĂǇ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�-�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁŽƌƌǇ�ĂďŽƵƚ�ƐƉĞůůŝŶŐ�Žƌ�ŐƌĂŵŵĂƌ͘ �:ƵƐƚ�ǁƌŝƚĞ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ǇŽƵ͘ 

/Ŷ�ƚŽƚĂů�ƐĞǀĞŶ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂƚŚůĞƚĞƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐƉŽƌƚƐ�;ĨŽŽƚďĂůů͕�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͕�
ŚŽĐŬĞǇ͕� ƚƌĂĐŬ� ĂƚŚůĞƟĐƐ͕� ĂŶĚ� ŐǇŵŶĂƐƟĐƐͿ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�
ǀĂůƵĂďůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĞĚŝƟŽŶ͊� 
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WŝŶŶŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�,ĂƌƌŝŶŐƚŽŶ�&ĂŵŝůǇ 
ϭͿ� ,Žǁ� ĚŝĚ� ǇŽƵ� ƐƚĂƌƚ� ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ǁŚĂƚ�
ŬĞĞƉƐ�ǇŽƵ�ĐŽŵŝŶŐ�ďĂĐŬ͍ 
ZŽĚ͗��Ɛ�Ă�ƐŝǆƚŚ-ĨŽƌŵĞƌ�/�ĞŶũŽǇĞĚ�ĐƌŽƐƐ-ĐŽƵŶƚƌǇ�
ĂŶĚ� ŽŶĞ� ŽĨ� ŵǇ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ� ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ� /� ƚƌǇ�
ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͘� /� ĚŝĚ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ĞǀĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ� Ă�
ůŽĐĂů� ĐůƵď� ƚŚĂƚ� ŚĞ�ǁĂƐ� ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ� ďƵƚ� ƚŚĞŶ�
ŐĂǀĞ�ƵƉ�ǁŚĞŶ� /� ůĞŌ�ƐĐŚŽŽů͘� ;/ƚ� ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ� ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ĐůƵď�ǁĂƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ��&K<�ĂŶĚ�ŵǇ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŚĂĚ�
ďĞĞŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�/�
ĚŝĚŶΖƚ� ŬŶŽǁ� ƚŚĂƚ� ƵŶƟů� ŵƵĐŚ� ůĂƚĞƌͿ͘� KǀĞƌ� ϮϬ�
ǇĞĂƌƐ�ŽŶ�ŝŶ�ϮϬϬϲ�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĨƵŶ�ƚŽ�ƚƌǇ�
ŽƵƚ� ƚŚĞ� ƐƉŽƌƚ�ĂƐ�Ă� ĨĂŵŝůǇ͕� ƐŽ� /ƐŽďĞů�ĂŶĚ� /� ƚŽŽŬ�
ƚŚĞ� ďŽǇƐ� ;ƚŚĞŶ� ϰ� ĂŶĚ� ϳͿ� ƚŽ� Ă� �&K<� ĞǀĞŶƚ� ŝŶ�
tĞƐƚĞƌŚĂŵ͘�tĞ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŐƌĞĞŶ͕�ŐŽƚ�ƌŽƵŶĚ�
ĂŶĚ�ǁĞƌĞŶΖƚ�ůĂƐƚ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ŚŽŽŬĞĚ͘ 
 
�ŌĞƌ�ĚŽŝŶŐ�Ă�ĨĞǁ�ŵŽƌĞ�ůŽĐĂů�ĞǀĞŶƚƐ͕�ǁĞ�ũŽŝŶĞĚ��&K<�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĨƵŶ�ƚŽ�ĚŽ�
ƚŚĞ� ^ĐŽƫƐŚ� ϲ��ĂǇ� -� Ă� ƌĞĂů� ďĂƉƟƐŵ� ŽĨ� ĮƌĞ͊� �ƚ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĞǀĞŶƚ�ǁĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ƵƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ĚŽ�
ƚŚĞ� ůŝŐŚƚ� ŐƌĞĞŶ� ĂƐ� Ă� ĨĂŵŝůǇ� ŐƌŽƵƉ͘� tĞ� ĚŝĚŶΖƚ�
ŽǁŶ� Ă� ĐŽŵƉĂƐƐ͕� ůĞƚ� ĂůŽŶĞ� ŬŶŽǁ� ŚŽǁ� ƚŽ� ƵƐĞ�
ŽŶĞ͕�ďƵƚ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ� ƚŽ� ĨŽůůŽǁ�
ƚŚĞ�ƉĂƚŚƐ�;ůŝŬĞ�ŝŶ�<ĞŶƚͿ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞŶΖƚ�
ĂŶǇ�ƉĂƚŚƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŚĂůĨǁĂǇ�ƵƉ�Ă�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�
ĐŽǀĞƌĞĚ� ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ͘��ŌĞƌ�ϰϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�
ŽĨ� ŚƵŶƟŶŐ� ŝŶ� ǀĂŝŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ĐŽŶƚƌŽů� ǁĞ�
ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŽ� ŐŝǀĞ� ƵƉ͘� EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ� ǁĞ� ŚĂĚ� Ă�
ŐƌĞĂƚ�ǁĞĞŬ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇ�ϲ��ĂǇ�ƐŝŶĐĞ�
ƚŚĞŶ͘�� 
tŚĂƚ� ŬĞƉƚ� ƵƐ� ĐŽŵŝŶŐ� ďĂĐŬ͗� �ĞƌƟĞ� ĂŶĚ��ŶŐƵƐ͗�
tŝůĨƐ͊� ;ŝƚƐ� ŶŽƚ� ĐĂůůĞĚ� tŝůĨ͛Ɛ� ĂŶǇ� ŵŽƌĞ� ďƵƚ� ǁĞ�
ĂůǁĂǇƐ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ŝƚ�ĂƐ�tŝůĨƐͿ 
 

ϮͿ�tŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǇŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ĂƐ� Ă� ĨĂŵŝůǇ� ǁŝƚŚ� ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͕�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ǁŚĞŶ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�
ŽƚŚĞƌ�ƐƉŽƌƚƐ͍� 
/ƐŽďĞů͗� dŚĞ� ŶŝĐĞ� ƚŚŝŶŐ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ŝƚ� ŝƐ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� ǁĞ� ĐŽƵůĚ� ĚŽ� ĂƐ� Ă�
ĨĂŵŝůǇ͕�ŝƚ�ŐĂǀĞ�ŽƵƌ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ�ƐŽŵĞ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐ͘� 
ZŽĚ͗� ǇĞƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ĂƐ� ƚŚĞ� ďŽǇƐ�
ǁĞƌĞ� ŽůĚĞƌ� ǁĞ� ǁĞŶƚ� ƚŽ� ůŽƚƐ� ŽĨ�
ŵĂũŽƌ� ĞǀĞŶƚƐ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ͘�
�ĞƌƟĞ͗� zĞƐ� ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ� Ăůů� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ� ƚŽ� ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƉůĂĐĞƐ͕�ƉůƵƐ�
/� ĞŶũŽǇ� ƐƉĞŶĚŝŶŐ� ƟŵĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĨŽƌĞƐƚ͘� 
 
�ŶŐƵƐ͗� zĞĂŚ͕� Ăůů� ƚŚĞ� ƚƌŝƉƐ� ƚŽ�
^ĐŽƚůĂŶĚ� ƉůƵƐ� /� ŵĂĚĞ� ƐŽŵĞ� ŐŽŽĚ�
ĨƌŝĞŶĚƐ͘ 

ϯͿ�tŚĂƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĚŽ͍ 
ZŽĚ͗�tĞ� ĂƌĞ� Ăůů� ƌĞŐƵůĂƌ� ƌƵŶŶĞƌƐ� ;ĂŶĚ� ĂƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� ƌƵŶŶŝŶŐ�
ĐůƵďƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ��&K<Ϳ͘�DǇ�ŽǁŶ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�Ă�ůŽƚ�ĨƌŽŵ�
ŐĞƫŶŐ�ĮƩĞƌ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�/Ζŵ�ƐƟůů�ƉƌĞƩǇ�ǁĞĂŬ͊ 
 
ϰͿ�tŚĂƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƵĚĞƐƚ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͕�ƐƉŽƌƟŶŐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͍�
tŚĂƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƵĚĞƐƚ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͍ 
/ƐŽďĞů͗� WƌŽďĂďůǇ� ŵǇ� ďŝŐŐĞƐƚ� ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ� ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ� ǁĂƐ�
ďĞĂƟŶŐ�,ĞůĞŶ��ƌƌŝŶŐƚŽŶ�Ăƚ�ĂŶ�ƵƌďĂŶ�ĞǀĞŶƚ͘� 
�ĞƌƟĞ͗�DĂǇďĞ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�/�ǁŽŶ�ƚŚĞ���ĞǀĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĐŽƫƐŚ�ϲ�
�ĂǇ͘� 
�ŶŐƵƐ͗� �ŝƚŚĞƌ� ŐĞƫŶŐ� ŝŶǀŝƚĞĚ� ƚŽ� ũŽŝŶ� ƚŚĞ� ;�ƌŝƟƐŚ� KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐͿ�
dĂůĞŶƚ�^ƋƵĂĚ͕�Žƌ�ŵĂǇďĞ�ŐĞƫŶŐ�ƉŝĐŬĞĚ�ďǇ��ŶŐůĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�:,/͘� 
ZŽĚ͗�^Ɵůů�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŝƚ͊ 

 
ϱͿ�tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĚŽ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͍ 
ZŽĚ͗�tŽƌŬ�ƚĂŬĞƐ�ƵƉ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŵǇ�ƟŵĞ�;/�Ăŵ��KK�ĨŽƌ�Ă�ŵĂũŽƌ�ůĂǁ�
ĮƌŵͿ�ďƵƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĚŽŝŶŐ�
ƐƉŽƌƚ�ǁŚĞŶ�/�ĐĂŶ͘� 
/ƐŽďĞů� -�tŽƌŬ� ĂƐ� ĮŶĂŶĐĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ� ĨŽƌ� Ă� ůŽĐĂů�
ƉƌĞ-ƐĐŚŽŽů� ĂŶĚ� ůŽŽŬŝŶŐ� ĂŌĞƌ� ƚŚĞ� ŚŽƵƐĞ� ĂŶĚ�
ĨĂŵŝůǇ͊��ĞƌƟĞ͗� /Ζŵ�Ă�ϱƚŚ�ǇĞĂƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐƚƵĚĞŶƚ�
Ăƚ� EĞǁĐĂƐƚůĞ� ĂŶĚ� /� Ăŵ� ĐŚĂŝƌŵĂŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ƚƌŝĂƚŚůŽŶ� ĐůƵď͕� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ƚĂŬĞƐ� ƵƉ� Ă�
ůŽƚ�ŽĨ�ŵǇ�ƐƉĂƌĞ�ƟŵĞ͗� 
�ŶŐƵƐ͗�/Ζŵ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Ăƚ��ĂŵďƌŝĚŐĞ�
ĂŶĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ďŝŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŵǇ�ůŝĨĞ͘ 
 
ϲͿ�,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂďŽƵƚ�ĚŽŝŶŐ�ĂŶ�ŽǀĞƌƐĞĂƐ�
ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƐŽ͕�ǁŚŝĐŚ�ŽŶĞͬƐ͍ 
tĞ͛ǀĞ� ďĞĞŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� :<� ŝŶ� EŽƌƚŚĞƌŶ� /ƌĞůĂŶĚ�
ĂůƚŚŽƵŐŚ� /�Ăŵ�ŶŽƚ�ƐƵƌĞ� ŝĨ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵŶƚƐ͍͊��ŶŐƵƐ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŽ�^ǁĞĚĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĂůĞŶƚ�ƐƋƵĂĚ�ďƵƚ�
ƚŚĂƚ͛Ɛ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĂƐ�ŽǀĞƌƐĞĂƐ�ŝƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘�
tĞ� ŚĂǀĞ� ƚŚŽƵŐŚƚ� ĂďŽƵƚ� ĚŽŝŶŐ� ƚŚĞ� �ŝƚǇ� ZĂĐĞ�
ĞǀĞŶƚ� ŝŶ� sĞŶŝĐĞ� ǁŚŝĐŚ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ĨƵŶ� ƚŽ� ĚŽ�
ŽŶĐĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƚƌĂǀĞů�ĂŐĂŝŶ͘ 
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ϳͿ�tŚĂƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ƚǇƉĞ�
ŽĨ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ĂƌĞĂ͍ 
�ĞƌƟĞ͗�ƌƵŶŶĂďůĞ�ĨŽƌĞƐƚ͘� 
�ŶŐƵƐ͗� /�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŵǇ�
ďĞƐƚ� ƌƵŶƐ� ŝŶ� ĂƌĞĂƐ� ǁŝƚŚ� ƐĂŶĚ�
ĚƵŶĞƐ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ǁŽƵůĚ� ƉƌŽďĂďůǇ�
ďĞ� ŵǇ� ĐŚŽŝĐĞ͕� Ğ͘Ő� �ƵůďŝŶ͕�
�ŝŶƐĚĂůĞ�Žƌ�WĞŶŚĂůĞ͘� 
/ƐŽďĞů͗� Ă� ƉĂƌŬ� ĞǀĞŶƚ� ŝƐ� ŵǇ�
ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ͘� 
ZŽĚ͗� Ă� ĨĂƐƚ� ĨŽƌĞƐƚ͕� ŶŽƚ� ƚŽŽ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů͘ 
 
ϴͿ� tŚĂƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ƉŝĞĐĞ� ŽĨ�
ĂĚǀŝĐĞ� ǇŽƵ� ŚĂǀĞ� ĞǀĞƌ� ďĞĞŶ�
ŐŝǀĞŶ͍ 
ZŽĚ͗� dƌǇ� ŚŽůĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ŵĂƉ� ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ǁĂǇ�ƵƉ͘� 
�ŶŐƵƐ͗�^ƚĂǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ͘�/�ĚŽŶ͛ƚ�ƵƐĞ�ĂŶǇ�ďƵǌǌ�ǁŽƌĚƐ�Žƌ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ďƵƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƌĞŵŝŶĚ�ŵǇƐĞůĨ�ƚŽ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ͘� 
�ĞƌƟĞ͗��ůǁĂǇƐ�ƚŚƵŵď�ƚŚĞ�ŵĂƉ͘� 
/ƐŽďĞů͗��ŽŶ͛ƚ�ďĞĂƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƵƉ�ŝĨ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ďĂĚ�ƌƵŶ͘ 
 
ϵͿ�dĞůů�ƵƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŬŶŽǁ͘� 
EŽďŽĚǇ�ŚĂĚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ͊ 
 
ϭϬͿ�tŚŽ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƉƌŽĮůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ��ĂƌƚďŽƌĚ͍���d�E 

3LQQLQJ�'RZQ�WKH�+DUULQJWRQ�)DPLO\��FRQW¶G� 
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KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ��ĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ 

,ĞĂĚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ǇŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�Ăƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ďƵƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�
ŶĞĞĚ� ƚŽ� ǀŝƐŝƚ� Žƌ� ĂƌĞ� ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ� ĨĞĞůŝŶŐ� ĚĞƉƌŝǀĞĚ� ŽĨ� ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ� ŐŝǀĞŶ� ƚŚĞ� ƌĞůĂƟǀĞ�
ĚĞĂƌƚŚ� ŽĨ� ĨŽƌĞƐƚ� ĞǀĞŶƚƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĞŶƚ� ƟŵĞ͕� ƚŚĞŶ� ƚŚĞ� ƌĞĐĞŶƚ� ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ� ĨƌŽŵ�
�ƌŝƟƐŚ�KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�dĨ>�ďǇ�>K<�ĂŶĚ�
^>Kt�ŵĂǇ�ďĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘�dŚĞǇ�ƐĞĞŵ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƐƵŝƚĞĚ�ƚŽ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘� 
 
dŚĞ�ĮǀĞ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ͕ ��ĂŵĚĞŶ͕� ^ƚŽŬĞ�EĞǁŝŶŐƚŽŶͬ�ĂůƐƚŽŶ͕��ĂƩĞƌƐĞĂ�ĂŶĚ�
�ůĂƉŚĂŵͬ�ƌŝǆƚŽŶ͘� 
 
dŚĞƌĞ͛Ɛ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƐŚĞĞƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ǁŝƚŚ�ƉŚŽƚŽƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂƚĐŚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŵĂƉ͕�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŽůƐ͊�^ƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĞŶƚƌŝĞƐ�ďǇ�ϯϭ�KĐƚŽďĞƌ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŝǌĞ�ĚƌĂǁ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ǁŝŶŶĞƌƐ� ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ� Ă� ƚŚĞŵĞĚ� ƉŝĐŶŝĐ� ƐĞƚ� ĨƌŽŵ� >ŽŶĚŽŶ� dƌĂŶƐƉŽƌƚ�DƵƐĞƵŵ͘�
&ƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ďĞůŽǁ͘ 
 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ďƌŝƟƐŚŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬƐƚƌĞĞƚƐƉĂĐĞͺĐŚĂůůĞŶŐĞƐ 
 

ϭϳ�KĐƚ <ĞŶƚ�KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�>ĞĂŐƵĞ �ůĞĂŶ͕��ĂŶƚĞƌďƵƌǇ ^�y 

ϭ�EŽǀ ^t�>> �ĞůŚƵƐ�tŽŽĚƐ͕�ZŽŵĨŽƌĚ ,�sK� 

ϱ�EŽǀ <ĞŶƚ�EŝŐŚƚ��ƵƉ tŚŝƚĞŚŽƌƐĞ�tŽŽĚ͕�sŝŐŽ �&K< 

Ϯϭ�EŽǀ <ĞŶƚ�KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�>ĞĂŐƵĞ �ŶŐůĞǇ�tŽŽĚƐ ^�y 

ϮϮ�EŽǀ ^ŽƵƚŚ��ĂƐƚ�>ĞĂŐƵĞ tŝŶƚĞƌĨŽůĚ͕��ŽƌŬŝŶŐ ^>Kt 

ϯ��ĞĐ <ĞŶƚ�EŝŐŚƚ��ƵƉ �ĞǆůĞǇ�ĂŶĚ�&ŽŽƚƐ��ƌĂǇ �&K< 

ϲ��ĞĐ DŝĚĚůĞ��ŝƐƚĂŶĐĞ �ŚŽďŚĂŵ 'K 

ϭϯ��ĞĐ &ĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�sĞƚĞƌĂŶƐ EĞƚůĞǇ�,ĞĂƚŚ Ds 

ϭϳ�:ĂŶ ^ŽƵƚŚ��ĂƐƚ�>ĞĂŐƵĞ tĞƐƚĞƌŚĂŵ �&K< 

ϱ��ĞĐ <ĞŶƚ�KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�>ĞĂŐƵĞ ^ŚŽŽƚĞƌƐ�,ŝůů �&K< 

)RUWKFRPLQJ�(YHQWV 
�ůů�ĞǀĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĞŝŶŐ�ƌƵŶ�ƵŶĚĞƌ��Ks/�-ϭϵ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ƉƌĞ-ĞŶƚƌǇ 

�ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ǁĞďƐŝƚĞ�ďĞůŽǁ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ǁĞůů�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘ 
DŽƐƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�<ĞŶƚ�EŝŐŚƚ��ƵƉ�ĞǀĞŶƚƐ�ƉƵƚ�ŽŶ�ďǇ�^ĂǆŽŶƐ�ĂŶĚ�^K�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�,,�ĂŶĚ�^K�ůŽĐĂů�ĞǀĞŶƚƐ͘�
dŚĞ��ƌŵǇ�ƉƵƚ�ŽŶ�ĞǀĞŶƚƐ�ŵŽƐƚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ͖�ĞŶƚƌǇ�ŽƉĞŶƐ�ŽŶĞ�ǁĞĞŬ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ĨƵůů�ŝŶ�Ϯϰ�



ZZZ�GIRN�FR�XN�����3DJH�� 

KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͕�KŶĐĞ�hƉŽŶ���dŝŵĞ��-���ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ��ĂŬĞƌ 

tĞ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ǁĂǇ� ďĂĐŬ� ŝŶ� ϭϵϳϲ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚĂǇƐ�ǁŚĞŶ� :ŽŚŶ� &ŝƩŽŶ�ǁĂƐ� ĐŚĂŝƌŵĂŶ͘� :ƵůŝĂ�
ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞ�ĂďŽƵƚ�'ŽƌĚŽŶ�WŝƌŝĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂĚ�ƚĂŬĞŶ�Ă�ƐŚŝŶĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�
ŶĞǁ�ƐƉŽƌƚ͘�dŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ�ĮǀĞ�ďĞĐĂŵĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘ 
 
tĞ� ǁĞƌĞ� ŵĞŵďĞƌƐ� ĨŽƌ� ŶĞĂƌůǇ� ϵ� ŵŽŶƚŚƐ� ďĞĨŽƌĞ� /� ŵĞƚ� Ă� ĨĞůůŽǁ� ŵĞŵďĞƌ͘ �
tĂůŬŝŶŐ�ďĂĐŬ� ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�Ăƚ�EŽƌďƵƌǇ�WĂƌŬ� ;>ĞĂƚŚĞƌŚĞĂĚͿ͕� /�ďƵŵƉĞĚ� ŝŶƚŽ�
:ŽŚŶ��ůĂĐŬŐƌŽǀĞ�ǁŚŽ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ŶĞǀĞƌ�ŵĞƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ��&K<�ŵĞŵďĞƌ͘ �,ŽǁĞǀĞƌ͕ �
ƟŵĞ�ƉƌŽǀĞĚ� ƚŚĂƚ��&K<�ǁĞƌĞ� ĂůǁĂǇƐ� Ă� ǀĞƌǇ� ĨƌŝĞŶĚůǇ�<ůƵďď͖� ǇŽƵ� ũƵƐƚ� ŚĂĚ� ƚŽ�
ĮŶĚ�ƚŚĞŵ͊ 
 
DǇ�ĮƌƐƚ�ĞǀĞŶƚ�ǁĂƐ�Ăƚ��ƌĂƐƚĞĚ��ŚĂƌƚ͘�dŚŝƐ͕�ƚŚĞŶ͕�ǁĂƐ�ĂŶ�>K<�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�
ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŵĂƉƉĞĚ�ŝŶ�ϭϵϳϯ�ďǇ�DĂƌŬ��ůĂĐŬƐƚŽŶĞ͕�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�ŽĨ�ďŽƚŚ�WŚŝů��ĂƐĨŽƌĚ�
ĂŶĚ�/͘�/�ŐŽƚ�ŚŽƉĞůĞƐƐůǇ�ůŽƐƚ͕�ďƵƚ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŝƚ͘�DǇ�ƐĞĐŽŶĚ�ĞǀĞŶƚ͕�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�
^ƵƌƌĞǇ͕�ǁĂƐ�Ă�ĚŝƐĂƐƚĞƌ͘ �/�ĂĐĐŝĚĞŶƚůǇ�ĞŶƚĞƌĞĚ�Ă�ůĂĚŝĞƐ͛�ĞǀĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĐĂŵĞ�ůĂƐƚ͘��Ƶƚ�
/�ŚĂĚ�ĨŽƵŶĚ�Ă�ƐƉŽƌƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ͘ 
 
�&K<�ŚĂĚ�Ă�ůŽƚ�ůĞƐƐ�ĂƌĞĂƐ�ŵĂƉƉĞĚ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϳϬƐ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŶŽǁ�;ƐŝŶĐĞƌĞ�
ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ�EĞŝů�^ƉĞĞƌƐ͕�WŚŝů��ĂƐĨŽƌĚ͕��ŶĚƌĞǁ�WŝƚĐŚĞƌ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐͿ͘�KƵƌ�ǁŽƌƐƚ�
ƉĞƌŝŽĚ�ǁŝƚŚ�ŵĂƉƐ�ǁĂƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ�^ƚŽƌŵ�ŝŶ�ŵŝĚ-KĐƚŽďĞƌ�ϭϵϴϳ͘�
&ŝŌĞĞŶ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚƌĞĞƐ�ǁĞƌĞ�ďůŽǁŶ�ĚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ŶŝŐŚƚ͕�ŵŽƐƚ�ŝƚ�ƐĞĞŵĞĚ͕�ŽŶ��&K<�
ŵĂƉƉĞĚ�ĂƌĞĂƐ͘�tĞ�ŚĂĚ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚĞƌƐ͕�ŵĂƉƐ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ĂƌĞĂ�Ăƚ�
^ŚŽƌŶĞ� �ŽƵŶƚƌǇ� WĂƌŬ͕� ũƵƐƚ� ŚŽƵƌƐ� ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ� ƐƚŽƌŵ� ďƌŽŬĞ͘� �ůů� ŽƵƌ� ĞǆŝƐƟŶŐ�
ŵĂƉƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƩǇ�ƵƐĞůĞƐƐ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞ-ŵĂƉƉĞĚ͘�tĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�͞&ĂůůĞŶ�
ƚƌĞĞ͟�Žƌ�ƐŽŵĞ�ƐƵĐŚ�ǁŽƌĚŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͘ 
 
tŚŝůƐƚ� ŽŶ� ĂďŽƵƚ� ĨĂůůĞŶ� ƚƌĞĞƐ͕� Ă� ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ� ĂŐŽ�ǁĞ�ŚĞůĚ� ĂŶ�ĞǀĞŶƚ� ŝŶ��ƌĂƐƚĞĚ�
�ŚĂƌƚ͕�ƵƐŝŶŐ��ŵŵĞƩƐ� ĨŽƌ�ƐƚĂƌƚ�Θ�ĮŶŝƐŚ͘�EĞŝů�^ƉĞĞƌƐ�ĂŶĚ� /�ǁĞƌĞ�ƐƟůů�ƉƵƫŶŐ�
ŽƵƚ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�Ă�ĨĞǁ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ũƵƐƚ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƐŽ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ƟŵĞ͕�ǁŚĞŶ�
Ă�ŵĂƐƐŝǀĞ�ďĂŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ĨĞǁ�ůĂƌŐĞ�ƚƌĞĞƐ�ŚĂĚ�ĐƌĂƐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�
ũƵƐƚ�Ϯ-ϯ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŌĞƌ�ǁĞ�ŚĂĚ�ǀŝƐŝƚĞĚ�Ă�ĐŽŶƚƌŽů�ƐŝƚĞ�ǀĞƌǇ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƚƌĞĞƐ͘ 
�ĂƌůǇ�ŝŶ�ϮϬϬϬ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉƵƚĞƌŝƐĞĚ�͞K͘͟ �dŚŝƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ŝŶ�ƌƵŶŶŝŶŐ�
ĞǀĞŶƚƐ�ĞŶŽƌŵŽƵƐůǇ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞǀĞƌ͘ ��&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ǇŽƵ�
ƉƌŽďĂďůǇ� ǁŝůů� ŶŽƚ� ŚĂǀĞ� ŚĞĂƌĚ� ŽĨ� ŵĂŶŶĞĚ� ĐŽŶƚƌŽůƐ� Žƌ� ŵĂƐƚĞƌ� ŵĂƉƐ͘� 'ĂƚŚĞƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ƐŽƌƟŶŐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƌƵŶŶĞƌƐ͛�ƟŵĞƐ�ǁĂƐ�Ă�ŵĂƐƐŝǀĞ�ũŽď�ďĞĨŽƌĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌŝƐĂƟŽŶ͘� 
 
&ŝƌƐƚ͕�ĞĂĐŚ�ƌƵŶŶĞƌ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ƐƚĂƌƚ�ƟŵĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ŽŶ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ƉƵŶĐŚ�ĐĂƌĚ�ĂŶĚ�ĂŶ�
͞K͟�ŵĂƉ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĞƌĞŽŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌƌŝǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ƟŵĞ�ůĂƚĞ͕�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�
ǁĂŝƚ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŐĞƫŶŐ�Ă�ƌĞǀŝƐĞĚ�ƟŵĞ͘�/ŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂŌĞƌ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ǇŽƵ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŶĞĂƌďǇ�ŵĂƐƚĞƌ�ŵĂƉƐ�ĂŶĚ�ĐŽƉǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĐŝƌĐůĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ŵĂƉ͕�Ă�ũŽď�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�
ĂĐĐƵƌĂĐǇ͘� /Ĩ� ǇŽƵ� ŐŽƚ� ŝƚ� ǁƌŽŶŐ͕� ƚŽƵŐŚ͕� ƚŚĂƚ� ǁĂƐ� ǇŽƵƌ� ƉƌŽďůĞŵ͘� zŽƵƌ� ƟŵĞ� ŚĂĚ� ĂůƌĞĂĚǇ� ƐƚĂƌƚĞĚ�
ďĞĨŽƌĞ� ƌĞĂĐŚŝŶŐ� ƚŚĞ� ŵĂƐƚĞƌ� ŵĂƉƐ͘� �ƚ� ĞĂĐŚ� ĐŽŶƚƌŽů� ƚŚĞƌĞ� ǁĂƐ� Ă� ŶĞĞĚůĞ� ƉƵŶĐŚ͕� ǁŝƚŚ� ǀĂƌǇŝŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶƐ�ƚŚĞƌĞŽŶ͘ 
 
�Ɛ�ĞĂĐŚ�ƌƵŶŶĞƌ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĮŶŝƐŚ�ůŝŶĞ͕�ĂŶ�ŽĸĐŝĂů�ǁŽƵůĚ�ƐŚŽƵƚ�͞EŽǁ͟�ĂŶĚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ�ǁŽƵůĚ�

ƌĞĐŽƌĚ�ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ƟŵĞ͘�dŚĞƐĞ�ƟŵĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽƉŝĞĚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ĮŶŝƐŚĞƌƐ͛�ĐĂƌĚƐ͘�^Ž͕�ŝĨ�ƐŽŵĞŽŶĞ͕�
ƐŽŵĞŚŽǁ͕�ŐŽƚ�ŵŝƐƐĞĚ͕�Ăůů�ƟŵĞƐ�ƚŚĞƌĞĂŌĞƌ�ǁĞƌĞ�ǁƌŽŶŐ͘�dŽ�ďĞ�ĨĂŝƌ͕ �ƚŚĂƚ�ƌĂƌĞůǇ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͘�dŚĞŶ͕�
ŽƚŚĞƌ�ŽĸĐŝĂůƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�Ăůů�ĐĂƌĚƐ͕�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ƉƵŶĐŚ�ŵĂƌŬƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ͘�
^Ž͕�ĂƐƐƵŵŝŶŐ�ϱϬ�ƌƵŶŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ϭϮ�ĐŽŶƚƌŽůƐ͕�ϲϬϬ�ƉƵŶĐŚ�ŵĂƌŬƐ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ďĞŝŶŐ�

ĐŚĞĐŬĞĚ͘�KďǀŝŽƵƐůǇ͕�ƉƵƫŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶƚŽ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĂů�ƌĞƐƵůƚƐ�ďŽĂƌĚƐ�ǁĂƐ�
Ă�ŵƵĐŚ�ƐůŽǁĞƌ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƚŚĂŶ�ǁŝƚŚ�ŵŽĚĞƌŶ�ĐŽŵƉƵƚĞƌŝƐĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 
 
ZƵŶŶĞƌƐ�ŵŝŐŚƚ�ŽŶ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĞŵƉƚĞĚ͕�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƚŽ�
ǀŝƐŝƚ�Ă�ĐŽŶƚƌŽů�ŽƵƚ�ŽĨ�ŽƌĚĞƌ͕ �Ğ͘Ő͘�ǀŝƐŝƟŶŐ�ϭϬ�ďĞĨŽƌĞ�ϳ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞ�
ƌƵŶŶĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�ĂŶĚ�ƐƵĐŚ�Ă�ĐŽŶƚƌŽů�ǁĂƐ�͞ŵĂŶŶĞĚ͘͟ �dŚĞ�͞K͟�
ĨƌĂƚĞƌŶŝƚǇ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŚŽŶĞƐƚ͕�ƐŽ�ĚŝƐƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƌĂƌĞ͘ 
 
͞K͟� ƐƵŝƚƐ� ǁĞƌĞ� Ă� ďŝƚ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚŽƐĞ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ǁŽƌŶ͕� ĂŶĚ� ŽŌĞŶ� ƚŚĞ�
ǁŚŽůĞ�ƐƵŝƚ�ǁĂƐ� ũƵƐƚ�ŽŶĞ�ĐŽůŽƵƌ͘ � /ƚ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ƵŶƵƐƵĂů�ƚŽ�ĮŶĚ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�ŶĞǁƐƉƌŝŶƚ�
ĐŽŵŵĞŶƟŶŐͬĐŽŵƉůĂŝŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ůŽĂĚ�ŽĨ�ŽůĚ�ďŽǇƐ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ǁŽŽĚ�Žƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕ �
ƐƟůů�ĚƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉǇũĂŵĂƐ͘ 
 
KƵƌ�ƵƐĂŐĞ�ŽĨ�ŵĂƉƐ�ǁĂƐ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ƚŚĂŶ�ŶŽǁ͘�tĞ�ǁŽƵůĚ�ŐĞƚ͕�ƐĂǇ�
ϱϬϬ�ŵĂƉƐ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĂƌĞĂ�ƌƵŶ�Žī͕�ŶŽƚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŽƵůĚ�
ƚƵƌŶ� ƵƉ� ;ĂŶĚ� ďĂĐŬ� ŝŶ� ƚŚĞ� ϴϬƐ� ĂƩĞŶĚĂŶĐĞƐ� Ăƚ� ĞǀĞŶƚƐ� ǁĞƌĞ� ĨĂƌ� ŚŝŐŚĞƌ� ŝŶ�
ŶƵŵďĞƌ�ƚŚĂŶ�ŶŽǁ�–�/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƵƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ϭ͕ϬϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�
Ă� ďĂĚŐĞ� ĞǀĞŶƚ� ĨƌŽŵ� �ŚĂƌƚǁĞůů� ŝŶƚŽ� ŽƵƌ� tĞƐƚĞƌŚĂŵ� ĂƌĞĂͿ͘� �ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�
ƵŶƵƐĞĚ� ŵĂƉƐ� ƚĞŶĚĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ůĞŌ� ǁŝƚŚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ƉůĂŶŶĞƌƐ͕� ĂŶĚ� ŐƌĂĚƵĂůůǇ�
ĚŝƐƉĞƌƐĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ĂĐƟǀĞ� ŵĞŵďĞƌƐ͘� �ŽĞƐŶ͛ƚ� ŚĂƉƉĞŶ�
ŶŽǁĂĚĂǇƐ͕� ƐŝŶĐĞ� ŽŶĞ� ĐĂŶ� ũƵƐƚ� ĂƐŬ͕�ǁŚŽĞǀĞƌ� ƉƌŝŶƚĞĚ� ŝƚ� ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ͕� ƚŽ� ƌƵŶ� Žī�
ŵŽƌĞ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ŶĞĞĚĞĚ͘ 
 
tĞ� ĂůƐŽ� ŐŽƚ� ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� >ŽŶĚŽŶ�DĂƌĂƚŚŽŶ� ĨƌŽŵ� ŝƚƐ� ǀĞƌǇ� ĮƌƐƚ� ƌƵŶ� ŝŶ�
ϭϵϴϭ͘��ůĂŵĞ�ƚŚŝƐ�ŽŶ��ŚƌŝƐ��ƌĂƐŚĞƌ͕ �Ă�ǀĞƌǇ�ŬĞĞŶ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ĂƚŚůĞƚĞ͘��ŚƌŝƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ĨŽƌ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŚŽǁ��&K<�ŐŽƚ�ƚŚĞ�ũŽď�

ŽĨ�ŵĂŶŶŝŶŐ�;ĂŶĚ�ǁŽŵĂŶŝŶŐͿ�Ăƚ�tŽŽůǁŝĐŚ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƐƚƌĞĂŵƐ�ŽĨ�ƌƵŶŶĞƌƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘  
 
�tĞ�ƐƟůů�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚŝƐ�ƚĂƐŬ͘�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƐ�ǁĞůů͕�ĂŶĚ�ũƵƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵŶ�ŽĨ�ŝƚ͕�/�ǁĞĂƌ�Ă�
ƌĞĚ�ĂƌƌŽǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵǇ�ŚĞĂĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ďŽǁůĞƌ�ŚĂƚ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ŝƚ�ĚŽǁŶ�;EŽ͕�ŝƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ƌĞĂůůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵǇ�
ŚĞĂĚͿ͘��� ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕� /�ǁĂƐ� ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽŶ� ƚŚĞ� ŬĞƌď� ŝŶ� ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ� ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ŵĂƌĂƚŚŽŶ�
ƌƵŶŶĞƌƐ�ŝŶ�:ŽŚŶ�tŝůƐŽŶ�^ƚƌĞĞƚ͘���Őŝƌů�ƐƚŽƉƉĞĚ�ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�ŵĞ�ŝĨ�ƐŚĞ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉŚŽƚŽ�ƚĂŬĞŶ�ŽĨ�
ŚĞƌ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ĂŶĚ�ŵǇ�ďŽǁůĞƌ͘ �^ŚĞ� ƚŚƌƵƐƚ�ŚĞƌ�ĐĂŵĞƌĂ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŽ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŽŶ� ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�
ƐƚƌĞĂŵ�ŽĨ� ƌƵŶŶĞƌƐ�ǁŚŽ� ƚŚĞŶ� ƚŽŽŬ� ƚŚĞ� ƉŝĐƚƵƌĞ͘�KĨ� Ăůů� ƚŚĞ� ϯϬ� ŽĚĚ� ƚŚŽƵƐĂŶĚ� ƌƵŶŶĞƌƐ͕� ƐŚĞ� ŚĂĚ�
ƉŝĐŬĞĚ� ƐŽŵĞŽŶĞ� /� ŬŶĞǁ͘� /� ƐĂŝĚ� ͞dŚĂŶŬƐ� DĂƌƟŶ͟� ĂŶĚ� ŚĞ� ƌĞƉůŝĞĚ� ͞dŚĂƚ͛Ɛ� ĂůƌŝŐŚƚ͕� �ŚƌŝƐ͟� ĂŶĚ�
ĚŝƐĂƉƉĞĂƌĞĚ� ƚŽǁĂƌĚƐ� >ŽŶĚŽŶ͘� ^Ž͕� ƉůĞĂƐĞ� ƚƌĞĂƚ� ƚŚŝƐ� ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ� ĂƐ� Ă� ƌĞƋƵĞƐƚ� ĨŽƌ� ƚŚŽƐĞ� ŽĨ� ǇŽƵ�
ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞ� ĞŶŽƵŐŚ� ƚŽ� ďĞ� ƌĞĂĚŝŶŐ� ŝƚ͕� ƚŽ� ƚƵƌŶ� ƵƉ� ŶĞǆƚ� ǇĞĂƌ� ƚŽ� ŚĞůƉ� �&K<� ƌƵŶ� ƚŚĞ� >ŽŶĚŽŶ�
DĂƌĂƚŚŽŶ͘ 
 
�ŚƌŝƐ��ĂŬĞƌ͘  



ZZZ�GIRN�FR�XN�����3DJH�� 

dŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ŐƌĞĂƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƉĂƐƚ� ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ĂŶĚ� ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŶŽƚ�ĂƐ�ŐŽŽĚ�ĂƐ� ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ� ƟŵĞ� ůĂƐƚ� ǇĞĂƌ� ŶŽƚ� ůŽŶŐ� ĂŌĞƌ� ǁĞ� ĂƌƌŝǀĞĚ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ĂƐ� ǇŽƵ� ĂƌĞ� Ăůů� ĂǁĂƌĞ͕�
ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŝƚƐĞůĨ�ŽƵƚ�ŽĨ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�^ĐŽƚůĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�
ďĂĐŬ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĐĂƌĞ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ŽƵƌ�
ĮƌƐƚ� ƚƌŝĂů� ĞǀĞŶƚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ŶĞǁ�^/� Ŭŝƚ͕� ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ� ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ� ŝƚ�ǁĞŶƚ�
ǀĞƌǇ�ǁĞůů͘�/ƚ�ŝƐ�ŽďǀŝŽƵƐ�ƚŚĂƚ��ŵŝƚ͕�ĂŌĞƌ�ďĂĚ�ƉƵďůŝĐŝƚǇ͕ �ŝƐ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ĂƐ�ĐůƵďƐ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽǀĞƌ͘  
 
'ŝǀĞŶ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĂŬŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ŽĨ��ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ǀŝůůĂŐĞ͕�dĂƌůĂŶĚ͕�ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�;ŚĂǀŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶĞĞĚĞĚͿ�ǁĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ǇŽƵ�
ŵŝŐŚƚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�Ă�ďŝƚ�ĂďŽƵƚ�ŝƚƐ�ŚŝƐƚŽƌǇ͊��ďŽǀĞ�ǇŽƵ�ƐĞĞ��ůĂƐƚƌĞĂŶ�,ŽƵƐĞ�ǁŚŝĐŚ�ƐŝƚƐ� ŝŶ�
ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ� ŽĨ�DƵŝƌƚŽŶ�tŽŽĚƐ͕� ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ŽƵƌ� ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ǁĂůŬƐ͘�DƵŝƌƚŽŶ�
tŽŽĚƐ�ŚĂƐ�ĂŶ� ͚K͛�ŵĂƉ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ� ŝƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ� ŝŶĐůƵĚĞ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǀŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ��ƌƵŵŵǇ�tŽŽĚƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ͘ 
 
�ůĂƐƚƌĞĂŶ�,ŽƵƐĞ�ƐŝƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ǁŽŽĚůĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�DĂĐZŽďĞƌƚ�dƌƵƐƚ��ƐƚĂƚĞ͕�ĂŶ�
ĞƐƚĂƚĞ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ϳ͕ϮϬϬ�ĂĐƌĞƐ�ŽĨ�ĨĂƌŵ�ĂŶĚ�ǁŽŽĚůĂŶĚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ��ƌŽŵĂƌ͕ �
ϯϬ�ŵŝůĞƐ�ǁĞƐƚ� ŽĨ� �ďĞƌĚĞĞŶ� ŽŶ� ZŽǇĂů� �ĞĞƐŝĚĞ͕� Ăƚ� ƚŚĞ� ĞĂƐƚĞƌŶ� ĞĚŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ĂŝƌŶŐŽƌŵƐ�
EĂƟŽŶĂů�WĂƌŬ͘�/ƚ�ŝƐ�ĐĞŶƚƌĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǀŝůůĂŐĞ�ŽĨ�dĂƌůĂŶĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ƉŽƉƵůĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ�ĂŶĚ�
ǁĂůŬĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂƚĞ�ŽŶ�ĨŽŽƚ�ǀŝĂ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ƉĂƚŚƐ͕�
ƉĂƚŚƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǁĞůů͘ 
 
dŚĞ�DĂĐZŽďĞƌƚ�dƌƵƐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�ƚŚƌĞĞ�ƌŽůĞƐ͗�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ĚǇŶĂŵŝĐ�ĐŚĂƌŝƚǇ͕ �ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�ĂŶ�
ŚŝƐƚŽƌŝĐ� ůĞŐĂĐǇ�ĂŶĚ� ŝƚ� ŝƐ� Ă� ĨŽƌǁĂƌĚ-ƚŚŝŶŬŝŶŐ� ůĂŶĚůŽƌĚ�ǁŝƚŚ�Ă� ůĂƌŐĞ�ĂŶĚ�ǀŝďƌĂŶƚ�ĞƐƚĂƚĞ� ƚŽ�
ŵĂŶĂŐĞ͘�/ƚ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ŵŽĚĞƌŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ďƵƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƌŽŽƚƐ�ďǇ�ŬĞĞƉŝŶŐ�
ŝƚƐ� ďĞŶĞĨĂĐƚŽƌ͕ � >ĂĚǇ� DĂĐZŽďĞƌƚ͕� Ăƚ� ƚŚĞ� ŚĞĂƌƚ� ŽĨ� ŵŽƐƚ� ŽĨ� ŝƚƐ� ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ͘� /Ŷ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕ � ƚŚĞǇ�ŚŽůĚ�ĐůŽƐĞ�ŚĞƌ�ĚĞƐŝƌĞ� ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĂůŝǀĞ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ŚĞƌ�ϯ�ƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�
ďĞůŝĞĨ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵŶŐ� ƉĞŽƉůĞ� ĐĂŶ� ƐƚƌŝǀĞ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ� ŐƌĞĂƚ� ƚŚŝŶŐƐ͕� ŶŽ� ŵĂƩĞƌ� ŚŽǁ�
ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ͘� ^ŝŶĐĞ� ŝƚ� ďĞŐĂŶ� ƚŚĞ� DĂĐZŽďĞƌƚ� dƌƵƐƚ� ŚĂƐ� ĚŽŶĂƚĞĚ�
ŵŝůůŝŽŶƐ� ŽĨ� ƉŽƵŶĚƐ� ƚŽ� ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͕� ĐƌĞĂƚĞĚ� Ă� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ƉƌŝǌĞƐ͕� ĂǁĂƌĚƐ͕�
ƚƌĂŝŶĞĞƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ĞŶĚŽǁŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŽƌŬƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ďĞƌĚĞĞŶ͘ 
 

�ŽƵŶĞƐŝĚĞ� ,ŽƵƐĞ͕� ƚŚĞ� DĂĐZŽďĞƌƚ�
ĨĂŵŝůǇ� ŚŽŵĞ� ƵŶƟů� � >ĂĚǇ� DĂĐZŽďĞƌƚ͛Ɛ�
ĚĞĂƚŚ� ŝŶ� ϭϵϱϰ͕� ŝƐ� ƚŚĞ� ŇĂŐƐŚŝƉ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ĂŶĚ�ƚĂŬĞƐ�ƉƌŝĚĞ�ŽĨ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ĞƐƚĂƚĞ� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘� &Žƌ� ƚŚĞ�
ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ͕ ��ŽƵŶĞƐŝĚĞ�,ŽƵƐĞ�
ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ĂƐ�Ă�ůƵǆƵƌǇ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�
ŝƐ�ŽƉĞŶ� ƚŽ� ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ� ƚŽ� ƐƚĂǇ�
Žƌ� ĚŝŶĞ͘�tŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵŶĚƐ� ŝƐ� Ă� ǁĞůů-
ĞƋƵŝƉƉĞĚ� ,ĞĂůƚŚ� �ůƵď� ǁŝƚŚ� ƐǁŝŵŵŝŶŐ�
ƉŽŽů͕� ĮƚŶĞƐƐ� ƐƵŝƚĞ͕� ƐĂƵŶĂ� ĂŶĚ� :ĂĐƵǌǌŝ͘�
dŚĞ� ůŽĐĂů� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĂƌĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ũŽŝŶ�
ƚŚĞ� ,ĞĂůƚŚ� �ůƵď͕� ǁŝƚŚ� ǀĂƌŝŽƵƐ�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽƉƟŽŶƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ͘� /ŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ͕ � ƚŚĞǇ� ƐƟůů� ŽīĞƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĚŝƐĐŽƵŶƚ� ƌĂƚĞƐ� ƚŽ� Ăůů� ƐĞƌǀŝŶŐ͕� ƌĞƟƌĞĚ�
ĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ďĞůŽǁ͘ 
 

�ůĂƐƚƌĞĂŶ�,ŽƵƐĞ͕�ĨŽƌŵĞƌůǇ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�
ƚŚĞ� ,ŽƵƐĞ� ŽĨ� �ƌŽŵĂƌ͕ � ǁĂƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂĐZŽďĞƌƚ�ďŽǇƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ďƵƚ� ƐĂĚůǇ� ƚŚĞǇ�ŶĞǀĞƌ�ŚĂĚ�Ă�
ĐŚĂŶĐĞ� ƚŽ� ƵƐĞ� ŝƚ� ĞǆƚĞŶƐŝǀĞůǇ� ĂŌĞƌ�
ƚŚĞŝƌ� ĚĞĂƚŚƐ͘� ^ŝƌ� �ůĂƐĚĂŝƌ͕ � ƚŚĞ� ĞůĚĞƐƚ�
ƐŽŶ͕�ĚŝĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ϭƐƚ� :ƵŶĞ�ϭϵϯϴ� ŝŶ�Ă�
ƉůĂŶĞ�ĐƌĂƐŚ͘�,ŝƐ�ďƌŽƚŚĞƌ͕ �^ŝƌ�ZŽĚĞƌŝĐ͕�
ǁŚŽ�ŶŽǁ�ƐƵĐĐĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ͕�ǁĂƐ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ� ŝŶ� ϭϵϯϴ� ŝŶ� ƚŚĞ� ZŽǇĂů�
�ŝƌ� &ŽƌĐĞ� ũŽŝŶŝŶŐ� EŽ� ϲ� ^ƋƵĂĚƌŽŶ� ŝŶ�
WĂůĞƐƟŶĞ͘� dŚĞ� /ƌĂƋŝ� ƌĞǀŽůƚ� ŽĨ� ϭϵϰϭ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĂŶ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ĨŽƌ� Śŝŵ� ƚŽ�
ďĞ�ŵĂĚĞ�ĐŽŵŵĂŶĚĞƌ�ŽĨ�Ă�,ƵƌƌŝĐĂŶĞ�

ĚĞƚĂĐŚŵĞŶƚ� ǁŚĞŶ� ŚĞ� ĚŝĞĚ� ŝŶ� ĂĐƟŽŶ� ŽŶ� ϮϮŶĚ� DĂǇ� ϭϵϰϭ͘� ,Ğ� ŝƐ� ďƵƌŝĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ� 'ƌĂǀĞƐ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ��ĞŵĞƚĞƌǇ�ŝŶ�DŽƐƵů͕�/ƌĂƋ͘ 
 
dŚĞ�ďĂƌŽŶĞƚĐǇ� ŶŽǁ�ĚĞǀŽůǀĞĚ� ƵƉŽŶ� Ϯϰ� ǇĞĂƌ� ŽůĚ� ^ŝƌ� /ĂŝŶ͕� Ă� WŝůŽƚ�
KĸĐĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ŝƌ�&ŽƌĐĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŝŶ��ŽĂƐƚĂů��ŽŵŵĂŶĚ͘��ŌĞƌ�
Ă�ƐŚŽƌƚ�ůĞĂǀĞ�ŽŶ�ŚŝƐ�ďƌŽƚŚĞƌ͛Ɛ�ĚĞĂƚŚ͕�ŚĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ĚƵƚǇ��ŽŶůǇ�ƚŽ�
ďĞ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ŽŶ� ƚŚĞ�ϯϬƚŚ� :ƵŶĞ�ϭϵϰϭ͘�,ŝƐ�ŶĂŵĞ�ĂƉƉĞĂƌƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ZƵŶŶǇŵĞĚĞ�tĂƌ�DĞŵŽƌŝĂů͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƵŶǀĞŝůĞĚ�ďǇ�,͘D͘�
dŚĞ�YƵĞĞŶ�ŽŶ�ϭϳƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϵϱϯ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŵŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ϮϬ͕ϰϱϱ�
ĂŝƌŵĞŶ͕�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŐƌĂǀĞ͘�^Ž�>ĂĚǇ�DĂĐZŽďĞƌƚ�ǁĂƐ�ŶŽǁ�ĂůŽŶĞ�
ŚĂǀŝŶŐ�ůŽƐƚ�ŚĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ƐŽŶƐ͘ 
 
�ĂƌĞůǇ� Ă� ŵŽŶƚŚ� ĂŌĞƌ� ^ŝƌ� /ĂŝŶ� ǁĂƐ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ŵŝƐƐŝŶŐ͕� >ĂĚǇ�
DĂĐZŽďĞƌƚ�ƐĞŶƚ�Ă�άϮϱ͕ϬϬϬ�ĐŚĞƋƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ�ĨŽƌ�
�ŝƌ͕ �ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ďŽŵďĞƌ�ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďŽŵďĞƌ�ƚŽ�



ZZZ�GIRN�FR�XN�����3DJH�� 

$�/HWWHU�IURP�6FRWODQG��FRQW¶G� 
ďĞ�ŶĂŵĞĚ�͚DĂĐZŽďĞƌƚ͛Ɛ�ZĞƉůǇ͕͛ �ƚŽ�ďĞĂƌ�ƚŚĞ�DĂĐZŽďĞƌƚ�ĐƌĞƐƚ�ĂŶĚ͕�ŝĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ƚŽ�ďĞ�ƉŝůŽƚĞĚ�ďǇ�
Ă�^ĐŽƚƐŵĂŶ͘� ^ŚĞ� ůĂƚĞƌ�ŐĂǀĞ�Ă� ĨƵƌƚŚĞƌ� ƐƵŵ�ŽĨ�άϮϬ͕ϬϬϬ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ� ĨŽƵƌ�ŚƵƌƌŝĐĂŶĞƐ͕�
ƚŚƌĞĞ� ŽĨ� ǁŚŝĐŚ� ǁĞƌĞ� ŶĂŵĞĚ� ĂŌĞƌ� ŚĞƌ� ƚŚƌĞĞ� ƐŽŶƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĨŽƵƌƚŚ� ͚DĂĐZŽďĞƌƚ͛Ɛ� ^ĂůƵƚĞ� ƚŽ�
ZƵƐƐŝĂ͛� -� ͚dŚĞ� >ĂĚǇ͛͘ � dŚĞ� ZƵƐƐŝĂŶƐ� ǁĞƌĞ� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ĂƉƉƌĞĐŝĂƟǀĞ� ĂŶĚ� ŵĂŶǇ� ŵĞƐƐĂŐĞƐ� ŽĨ�
ŐŽŽĚǁŝůů� ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ǁĞƌĞ� ƉĂƐƐĞĚ� ƚŽ� >ĂĚǇ� DĂĐZŽďĞƌƚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ZƵƐƐŝĂŶ� �ŵďĂƐƐǇ� ŝŶ�
>ŽŶĚŽŶ͘ 

 
�ůĂƐƚƌĞĂŶ�,ŽƵƐĞ͕�ǁĂƐ� ƐĞƚ� ĂƐŝĚĞ�
ďǇ� >ĂĚǇ� DĂĐZŽďĞƌƚ� ĂƐ� Ă�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ� ůĞĂǀĞ� ĐĞŶƚƌĞ� ĨŽƌ�
Ăŝƌ� ĐƌĞǁ� ŽĨ� ƚŚĞ� Z�&� ĂŶĚ�
�ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ� �ŝƌ� &ŽƌĐĞƐ� ŽŶ�
ĂĐƟǀĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ͘�KŶ� ƚŚĞ� ϭƐƚ� :ƵŶĞ�
ϭϵϰϯ͕�>ĂĚǇ�DĂĐZŽďĞƌƚ� ĨŽƌŵĂůůǇ�
ŽƉĞŶĞĚ� ƚŚĞ� ŚŽƵƐĞ͘� �ŌĞƌ� ƚŚĞ�
ǁĂƌ��ůĂƐƚƌĞĂŶ�,ŽƵƐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�
ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ZŽǇĂů��ŝƌ�&ŽƌĐĞ�
KĸĐĞƌƐ͛� ůĞĂǀĞ� ĐĞŶƚƌĞ͘� /Ŷ� ϭϵϱϮ͕�
ĂŌĞƌ� Ă� ĮƌĞ� ƚŚĂƚ� ĚĞƐƚƌŽǇĞĚ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ŚŽƵƐĞ͕� >ĂĚǇ� DĂĐZŽďĞƌƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĨƵŶĚƐ� ƚŽ� ƌĞďƵŝůĚ� ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ� ŝƚ� ǁĂƐ� ƉĂƐƐĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� Z�&�
�ĞŶĞǀŽůĞŶƚ� &ƵŶĚ� ĨŽƌ� ƵƐĞ� ĂƐ� Ă�
ƌĞƟƌĞĚ� ŚŽŵĞ� ĨŽƌ� ƐŽŵĞ� Ϯϵ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘� dŽĚĂǇ� ŝƚ� ĂůƐŽ� ƚĂŬĞƐ�
ůŽĐĂů� ĐŝƟǌĞŶƐ� ŽĨ� dĂƌůĂŶĚ� ĂŶĚ�
ĂƌŽƵŶĚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘ 
 
/ƚ� ŝƐ� ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ� ƚŚĂƚ� ǁŚĞŶ� ƚŚĞ�
ŚŽŵĞ� ĐŽŵĞƐ� ƵƉ� ŝŶ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͕� ǁŚŝĐŚ� ŝƚ� ĚŽĞƐ�
ƌĞŐƵůĂƌůǇ͕� ůŽĐĂůƐ� ƚĞůů�ƵƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ŶĂŵĞ� ͚�ůĂƐƚƌĞĂŶ͛� ŽƌŝŐŝŶĂƚĞƐ�
ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ŶĂŵĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŚƌĞĞ�
ƐŽŶƐ͊� ,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ǁŚŝůƐƚ� ƚŚĞƌĞ�

ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƐŽŵĞ�ƌĞƐĞŵďůĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŶĂŵĞƐ͕�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶ�ŝƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ�
>ĂƟŶ�ƉŚƌĂƐĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�͞Ă�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ŚŽŶŽƵƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝŶŐĞĚ�ŚĞƌŽĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƐ͕͟ �
ǁŚŝĐŚ�ĂůǁĂǇƐ�ƐĞĞŵĞĚ�ƌĂƚŚĞƌ�ĮƫŶŐ�ƚŽ�ƵƐ͘ 
 
tŝƚŚ�ŽƉĞŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ǁĂůŬƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ƋƵŝƚĞ�ďĞĂƵƟĨƵů͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŽŶ�Ă�
ƐƵŶŶǇ� ĚĂǇ͘� tĞ� ĞŝƚŚĞƌ� ǁĂůŬ� ďĂĐŬ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ� ŐŽůĨ� ĐŽƵƌƐĞ� ĂŶĚ� ďĂĐŬ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵŶĚƐ͘�
KƚŚĞƌǁŝƐĞ�ǁĞ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƌŶ�ĂŶĚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘�/Ŷ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
DĂĐZŽďĞƌƚ�ŵĂƵƐŽůĞƵŵ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶŝĐĞ�ďĞŶĐŚ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ƐƚŽƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽīĞĞ�ǁĞ�ƚĂŬĞ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�
ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ��ĂŝƌŶŐŽƌŵƐ͘���<ĞĞƉ�ǁĞůů͕�ĐĂƌŽůĚ�ĂŶĚ�ƉŚŝůď 
ŚƩƉƐ͗ͬͬĞŶ͘ǁŝŬŝƉĞĚŝĂ͘ŽƌŐͬǁŝŬŝͬDĂĐZŽďĞƌƚͺďĂƌŽŶĞƚƐ 
 
 
 

>ĂĚǇ�DĂĐZŽďĞƌƚ�ƉĂŝŶƚĞĚ�ďǇ��&ƌĂŶŬ��ĞƌĞƐĨŽƌĚ͕�ϭϵϰϲ 

Ϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉůĞŶĚŝĚ�ǀŝĞǁƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�͚ĐŽīĞĞ͛�ƐĞĂƚ͘�DŽƵŶƚ�<ĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĞŵĞ�Z,�ƐŝĚĞ�ďĞůŽǁ͘ 

tĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨĂŶ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�͚>ĞƩĞƌ�ĨƌŽŵ�^ĐŽƚůĂŶĚ͕͛ �ĂŌĞƌ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ŚĞƌ�
ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͊�^Ž�ǁĞ�ƚĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĂǇ�ŚĞůůŽ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕�ƚŽ��ĂǁŶ��ĂŝůĞǇ�ǁŚŽ�
ůŝǀĞƐ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�^ǇĚŶĞǇ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂů��ŽĂƐƚ�ĂŵŽŶŐƐƚ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ůŽǀĞůǇ�ďĞĂĐŚĞƐ͘�'ŝǀĞŶ�ǇŽƵ�
ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĨĂŶ�ƚŽ�ŶŽƟĨǇ�ƵƐ͕�ƐĞůĞĐƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƵƐĞĚ�ƉŚŽƚŽƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƐĞŶĚ�ǇŽƵ�Ă�ŶŝĐĞ�ĐŽƉǇ͘�ǆǆ 
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 KZ/�Ed��Z/E'��ZK^^tKZ���-���ŶƐǁĞƌƐ�ĨƌŽŵ�:ƵůǇ��ĚŝƟŽŶ��-���ůůŝƐŽŶ�WĂŐĞ 

$FURVV��������������������������������������������������'RZQ 
� 
���&OLII�����������������������������������������������������)HQFH 
���0DUVK���������������������������������������������������0LGGOH 
���&DLUQ����������������������������������������������������5LGH 
���/DNH�����������������������������������������������������6SULQJ 
���7KLFNHW��������������������������������������������������7RZHU 
����&DYH����������������������������������������������������&OHDULQJ 
����.QROO���������������������������������������������������6SXU 
����4XDUU\�������������������������������������������������6DGGOH 
����7HUUDFH������������������������������������������������%ULGJH 
����'HSUHVVLRQ������������������������������������������7UHQFK 
����6WDLUZD\����������������������������������������������(DUWKZDOO 
����%HQG����������������������������������������������������:HOO 
����(DUWKEDQN��������������������������������������������7XQQHO 
����5H-HQWUDQW��������������������������������������������%RXOGHU 
����&RSVH���������������������������������������������������%HWZHHQ 
�������������������������������������������������������������������'HHS 
�������������������������������������������������������������������)RRW 
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DĂƉZƵŶ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ 

 
KƵƌ� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ� DĂƉZƵŶ� �ŚĂůůĞŶŐĞ� Ăƚ� :ĞƐŬǇŶƐ� ŚĂƐ� ŶŽǁ� ĞŶĚĞĚ͘� tĞůů� ĚŽŶĞ� ƚŽ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ďĞůŽǁ͘ 
 
 

 
 
 
 
�ůĂŶ�,ŝĐŬůŝŶŐ� ;^ĂǆŽŶƐͿ�ŚĂƐ�ĂŐĂŝŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĂŶĚ� ŝƐ� ƚŚĞ�ǁŝŶŶĞƌ�ŽĨ� ƚŚĞ�>ŽŶŐ�
ĐŽƵƌƐĞ͘�KŶ�ƚŚĞ�^ŚŽƌƚ�ĐŽƵƌƐĞ͕��ĂǀŝĚ�&ůŽĂƚ�ƐƉĞĚ�ƌŽƵŶĚ�ŝŶ�ƵŶĚĞƌ�ϮϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘� 
 
tĞ� ǁŝůů� ďĞ� ůĂƵŶĐŚŝŶŐ� ŽƵƌ� KĐƚŽďĞƌ� �ŚĂůůĞŶŐĞ� ƐŚŽƌƚůǇ� ĂŶĚ� ƚŚŝƐ� ǁŝůů� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ďĞ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�KĐƚŽďĞƌ�ĨŽƌ�ĞŶƚƌǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ŚĂůůĞŶŐĞ͘��Ɛ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ŵŽŶƚŚůǇ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ƌƵŶŶŝŶŐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƵŶƟů� �Ɖƌŝů� ϮϬϮϭ͕� ƚŚĞ� ĞŵƉŚĂƐŝƐ� ǁŝůů� ďĞ� ŽŶ�
ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Žī�ƚĂƌŵĂĐ͘�'ĞŽī�'ŽŽĚǁŝŶ�ŝƐ�
ƐĞƫŶŐ�ƚŚŝƐ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�WůƵŵƐƚĞĂĚ�ĂƌĞĂ͘� 
 
�ŶǇŽŶĞ� ǁŚŽ� ǁĂŶƚƐ� ƚŽ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ƵƌďĂŶ� ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ� ƐƟůů� ŚĂƐ� ƉůĞŶƚǇ� ŽĨ� ŽƉƟŽŶƐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ͘� dŚĞ� �ĂƌƞŽƌĚ� ^ƵŵŵĞƌ� ^ĞƌŝĞƐ� ĞǀĞŶƚƐ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ďĞ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŽŶ� ƚŚĞ�
DĂƉZƵŶ��ƉƉ͘�dŚĞ�ĞĂƐŝĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�Ă�ŵĂƉ�
ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ͘�dŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂůƐŽ�ƐŚŽǁƐ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽůĚĞƌ�ǁŝƚŚŝŶ�
DĂƉZƵŶ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶůŽĂĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘� 
 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĨŽŬ͘ĐŽ͘ƵŬͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉ͍ŽƉƟŽŶсĐŽŵͺĐŽŶƚĞŶƚΘǀŝĞǁсĂƌƟĐůĞΘŝĚсϳϲϴΘ/ƚĞŵŝĚсϮϬϲ 

KƵƌ�&ŝƌƐƚ��ǀĞŶƚ�ƵŶĚĞƌ��Ks/�-ϭϵ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ 
/ƚ�ǁĂƐ� ůĂƚĞ� :ƵůǇ�ǁŚĞŶ��ƌŝƟƐŚ�KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ� ƚŽ� ĂŶŶŽƵŶĐĞ�Ă� ƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ� ŝŶ� �ŶŐůĂŶĚ� ŝŶ� Ă� ůŝŵŝƚĞĚ�ǁĂǇ͘� ��� ůŽƚ� ŽĨ�
ƚŚŽƵŐŚƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ŚŽǁ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐ� Ăƚ� ůĂƌŐĞ͘��ĞƚĂŝůĞĚ� ƌŝƐŬ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ƚŽ� �Ks/�-ϭϵ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƚŽ� Ăůů� ĐůƵďƐ͘� dŚĞ� �ƌŝƟƐŚ�KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�
ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŚĂĚ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�^ƉŽƌƚ�ĂŶĚ�>ĞŝƐƵƌĞ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ĂĸƌŵĂƟǀĞůǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŐŝǀŝŶŐ�ĂŶǇ�ƉŽƐŝƟǀĞ�
ĂƉƉƌŽǀĂů͖�Ă�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƌŝƐŬ�ŝƚƐĞůĨ͘ 
 
KƌŝĞŶƚĞĞƌƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ƋƵŝƚĞ� ƵŶƐŽĐŝĂďůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ƚƌǇŝŶŐ� ƚŽŽ�ŚĂƌĚ� ĂŶĚ� ůŽŽŬŝŶŐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ� ŐƵŝĚĂŶĐĞ� ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ� ƚŚĂƚ�ƉƵƫŶŐ�ŽŶ� ĂŶ�
ĞǀĞŶƚ�ǁĂƐ�ĨĞĂƐŝďůĞ͘�dŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŚŽůĚ�Ă�ƐŵĂůů�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ůĂƚĞ��ƵŐƵƐƚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ��&K<�ĂŶĚ�^ĂǆŽŶƐ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�DǇ�ŽīĞƌ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�
ĂŶĚ�ƉůĂŶ�ǁĂƐ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ǀĞƌǇ�ƌĞĂĚŝůǇ͊ 
 
DǇ�ĮƌƐƚ�ƚĂƐŬ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘�&ŝƌƐƚ�ĐŚŽŝĐĞ�^ŚŽƌŶĞ�tŽŽĚƐ��ŽƵŶƚƌǇ�WĂƌŬ�ƌĞůƵĐƚĂŶƚůǇ�ĚĞĐůŝŶĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ�
ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĨƵůů�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨŽƵƌ�ŵŽŶƚŚƐ͘�/ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽŽ�ďƵƐǇ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƵƐ͘ 
 
KƵƌ�ŶĞǆƚ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶ�ǁĂƐ� ƚŚĞ��ƌŵǇ�ĚƌǇ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�Ăƚ�DĞƌĞǁŽƌƚŚ͕�ƉĂƌƚůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ƵƐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�
ďĞĐĂƵƐĞ��ƌŵǇ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ŚĂĚ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ͘�/ŶŝƟĂů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁĂƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ďƵƚ�ŝŶ�ŵŝĚ-�ƵŐƵƐƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ĞǀĞŶƚƐ�
ǁŽƵůĚ�ŶŽǁ�ďĞ� ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ϯϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶ�ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ�ĐŽƐƚ͕�ŐĞƫŶŐ�Ă�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�
ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŽŽ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ͊ 
 
dŚĞ�ŶĞǆƚ� ĐŚŽŝĐĞ�ǁĂƐ�&ŽŽƚƐ��ƌĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů� ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ĂĸƌŵĂƟǀĞůǇ�ĂŌĞƌ� ƐĞĞŝŶŐ�ŽƵƌ�ĚĞƚĂŝůĞĚ� ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘��Ǉ� ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕� ƚŚĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ůĂƚĞ��ƵŐƵƐƚ�ŚĂĚ�ĚŝƐƐŝƉĂƚĞĚ͘�/ƚ�ďĞĐĂŵĞ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ƚŚĂƚ�^ĂǆŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�<K>�
ŽĨ�ϮϬϮϬͬϮϭ�ƐŽ�ǁĞ�ƐǁĂƉƉĞĚ�ŽƵƌ�KĐƚŽďĞƌ�ĚĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŚŽǁ�Ă�<K>�Ăƚ�&ŽŽƚƐ��ƌĂǇ�ĞŵĞƌŐĞĚ͘� 
 
��ŬĞǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ��ƌŝƟƐŚ�KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŶŽ�ĐĂƐŚ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŚĂŶĚƐ�Žƌ�ĞŶƚƌǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘�<ĞŝƚŚ�WĂƌŬĞƐ�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ƌĂĐĞ�ƐŝŐŶƵƉ�ĂƐ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĞŶƚƌǇ�ƐǇƐƚĞŵ͘�^ĂǆŽŶƐ�ŚĂĚ�ĚŽŶĞ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ�ŽŶ�ŝƚ�ƚŽŽ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�ĐůƵďƐ�ǁŽƵůĚ�ƚƌǇ�
ŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝĞǁ�ƚŽ�ƵƐŝŶŐ�ŝƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�<K>�ĂŶĚ�<E��ĞǀĞŶƚƐ͘�>ŽĂĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ĞǀĞŶƚ�ǁĂƐ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞ�
ǁĞƌĞ�ƐĂŶĚǁŝĐŚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ��ƌŵǇ�ĞǀĞŶƚƐ͘�tŽƵůĚ�ƐŽŵĞ��ƌŵǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƐĞĞ�ŽƵƌ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ǀĞŶƚƵƌĞ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�&ŽŽƚƐ��ƌĂǇ͍�
dŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ǁĂƐ�ǇĞƐ͘�tĞ�ŚĂĚ�ϭϬϯ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŐĞƚ�ĨŽƌ�Ă�<K>͘�^ŽŵĞ�ǁĞƌĞ�ĨƌŽŵ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂĮĞůĚ�ƚŚĂŶ�ƵƐƵĂů͘� 
 
�ŶŽƚŚĞƌ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ� ǁĂƐ� ƚŚĂƚ͕� ǁŚŝůƐƚ� ǁĞ� ǁĞƌĞ� ŶŽƚ� ƉƌĞǀĞŶƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ĂĐĐĞƉƟŶŐ� ĞŶƚƌŝĞƐ� ĨƌŽŵ� ŶŽŶ-�ƌŝƟƐŚ� KƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ� ŵĞŵďĞƌƐ͕� ŶŽ�
ĐŽĂĐŚŝŶŐ� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚ͘�tĞ� ŶŽƌŵĂůůǇ� ŐĞƚ� ŶĞǁĐŽŵĞƌƐ� ƐŽ� ǁĞ� ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŽ� ĂĐĐĞƉƚ� ŶŽŶ-�K�ŵĞŵďĞƌƐ͘� dǁŽ� ŶĞǁĐŽŵĞƌ�
ŐƌŽƵƉƐ�ĞŵĂŝůĞĚ�ŵĞ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŽ�ĂƐŬ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĞǆƉĞĐƚ�ĂŶĚ�/�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ�ǀŝĚĞŽƐ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ƚŚĞ�ďƵŝůĚ�ƵƉ�ŽĨ�ĂŶ�K�ŵĂƉ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƉƵŶĐŚŝŶŐ�ǁŽƌŬƐ͘ 
 
,ĂǀŝŶŐ�ŽƵƌ� ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ�ĨŽƌ� ĐŽŶƚĂĐƚůĞƐƐ�ƉƵŶĐŚŝŶŐ�ǁĂƐ�Ă�ďŽŶƵƐ͘��ŌĞƌ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƵƐĞ� ŝƚ�ǁĂƐ�ǁŝƚŚ�
ƐŽŵĞ�ƚƌĞƉŝĚĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�/�ǁŽŬĞ�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�ƵƉ�ƚŽ�ƐǇŶĐŚƌŽŶŝƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞƐ͘�,ƵƌƌĂǇ͕�ĞǀĞƌǇ�ŽŶĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƚŽ�ŵǇ�ĚŝďďĞƌ�ƐŽ�ŶŽ�ďĂƩĞƌŝĞƐ�ŶĞĞĚĞĚ�
ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁĞůů�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘ 
 
�ĚĚŝƟŽŶĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŚĂŶĚ�ƐĂŶŝƟƐĞƌ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ĚŝƐƉĞŶƐĞƌƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ϱů�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ͘�,ŝƌĞĚ�^/�ĐĂƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ƉůĂĐĞĚ�
ŝŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĞŶǀĞůŽƉĞƐ�ǁĞůů�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘�<ĞǇ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŽƌĞ�ĨĂĐĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘ 
 
dŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝƚƐĞůĨ�ƉƌŽǀĞĚ�ƋƵŝƚĞ�ƐƵƌƌĞĂů͘�tŝƚŚ�ŶŽ��ŶƚƌŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĂǇ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ͕�ƚŚĞ�ƚĞŶƚ�ǁĂƐ�ĞƌĞĐƚĞĚ�ƐŽůĞůǇ�ĨŽƌ��ŽǁŶůŽĂĚ͘�dŚĞ�ƋƵĞƵĞ�ĨŽƌ�
�ŽǁŶůŽĂĚ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ǁĂƐ�ŵĞƚ͘�dŚĞ�^ƚĂƌƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĂƌĞĂ� ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�
ĐĂƌĞĨƵů� ƚŚŽƵŐŚƚ� ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă� ůŝŵŝƚ�ŽĨ�ŽŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐƚĂƌƟŶŐ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ŵŝŶƵƚĞ�ƐŽ� /�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚǁŽ�ƉĂƌĂůůĞů� ƐƚĂƌƚƐ�ǁŝƚŚ��ůƵĞ�
ƉĂŝƌĞĚ�ǁŝƚŚ�zĞůůŽǁ�ĂŶĚ�>ŝŐŚƚ�'ƌĞĞŶ�ƉĂŝƌĞĚ�ǁŝƚŚ�KƌĂŶŐĞ͘��Ŷ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�&ŽŽƚƐ��ƌĂǇ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐŽ�ƚŚĞ�
^ƚĂƌƚ�ďŽǆĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽƵƚ͘� 
 
�Ǉ�ŚĂǀŝŶŐ� ƚǁŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ��ůĞĂƌ͕��ŚĞĐŬ�ĂŶĚ�^ƚĂƌƚ�^/�ďŽǆĞƐ͕� ƚŚĞ� ƚǁŽ�ƐƚĂƌƚƐ�ĐŽƵůĚ�ŽƉĞƌĂƚĞ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌƐ�ŚĞĂĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƐƚĂƌƚ�ƚƌŝĂŶŐůĞ͘��ĂǀŝĚ�>ĞĨĞǀƌĞ͕�<ĞŝƚŚ�WĂƌŬĞƐ�ĂŶĚ�zĂƐŵŝŶ�^ŚŽƵƐŚĂ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ƐĞƚ�ƵƉ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƟŵĞ�ƐŽ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĂƌƚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ŚĞĂĚ� Žī� ĂďŽƵƚ� ϭϱ� ŵŝŶƵƚĞƐ� ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ� ĂĚǀĞƌƟƐĞĚ� ĮƌƐƚ� ƐƚĂƌƚ� ƟŵĞ͘� dŚŝƐ� ŚĞůƉĞĚ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ǁĂƐ� ŶŽ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ďƵŝůĚ� ƵƉ� ŽĨ�
ĐŽŵƉĞƟƚŽƌƐ�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ͘� 
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