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ǀĂŶ�^ĂŵĂƌŬĂŶĚ�ĞŶ�ĚƌŝŶŬ�ĞĞŶ�ŬŽƉũĞ�ƚŚĞĞ�ŝŶ�ĞĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŚĞĞŚƵŝǌĞŶ͕�ǁĂĂƌ�ĚĞ�ůŽŬĂůĞ�
ďĞǀŽůŬŝŶŐ�ĞůŬĂĂƌ�ƚƌĞĨƚ͘��ĂŶƐƉƌĂĂŬ�ŐĞŐĂƌĂŶĚĞĞƌĚ͊

�ĂŐ�ϲ
^ĂŵĂƌŬĂŶĚͲ�ŽĞĐŚĂƌĂ
tĞ�ƌĞŝǌĞŶ�ǀĞƌĚĞƌ�ŶĂĂƌ��ŽĞĐŚĂƌĂ͕�ĞĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƵĚƐƚĞ�ƐƚĞĚĞŶ�ŝŶ��ĞŶƚƌĂĂůͲ�ǌŝģ͘�tĞ�
ǀĞƌďůŝũǀĞŶ�Ğƌ�ĚƌŝĞ�ŶĂĐŚƚĞŶ͘�ZĞŝƐĂĨƐƚĂŶĚ�ĐĂ͘�ϮϴϬ�Ŭŵ͘

�ĂŐ�ϳ�ĞŶ�ϴ
�ŽĞĐŚĂƌĂ͕�ƐƚĂĚƐďĞǌŽĞŬĞŶ
KƉ�ǀĞƌŬĞŶŶŝŶŐ�ŝŶ��ŽĞĐŚĂƌĂ͕�ĞĞŶ�ĨĂƐĐŝŶĞƌĞŶĚĞ�ŽƵĚĞ�ƐƚĂĚ͕�ƌŝũŬ�ĂĂŶ�<ŽƌĂŶƐĐŚŽůĞŶ͕�
ŵŽƐŬĞĞģŶ�ĞŶ�ŚĞŝůŝŐĚŽŵŵĞŶ͘�h�ǁĂĂŶƚ�ǌŝĐŚ�ŚŝĞƌ�ĞĞŶ�ŬĂƌĂǀĂĂŶƐƚĂĚ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ƚŝũĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�
�ŝũĚĞƌŽƵƚĞ͘��Ğ�KƌŝģŶƚ�ŬŽŵƚ�ƚŽƚ�ůĞǀĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌĚĞŬƚĞ�ďĂǌĂĂƌƐ�ǀŽů�ƚĂƉŝũƚĞŶ͕�
ŵƵǌŝĞŬŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ͕�ŬĞƌĂŵŝĞŬ�ĞŶ�ŬůĞƵƌƌŝũŬĞ�ŬůĞĚŝŶŐ͘�tĞ�ǌŝĞŶ�ŚĞƚ�^ĂŵĂŶŝŵĂƵƐŽůĞƵŵ͕�
ĞĞŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚŽŶŝƐĐŚ�ŵĞĞƐƚĞƌǁĞƌŬ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞĞƵǁĞŶ͕�ĚĞ�ƐƚŽĞƌĞ�ǀĞƌƐƚĞƌŬƚĞ�ǀĞƐƚŝŶŐ�
�ƌŬ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŝŵƉŽƐĂŶƚĞ�<ĂůǇĂŶĐŽŵƉůĞǆ�ŵĞƚ�ĚĞ�<ĂůǇĂŶŵŝŶĂƌĞƚ͕�ŽŽŝƚ�ĞĞŶ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�ďĂŬĞŶ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǁŽĞƐƚŝũŶŬĂƌĂǀĂŶĞŶ͘��ũĞŶŐŚŝƐ�<ŚĂŶ�ǀŽŶĚ�ĚĞ�ŵŝŶĂƌĞƚ�ǌŽ�ŝŶĚƌƵŬǁĞŬŬĞŶĚ�ĚĂƚ�Śŝũ�
ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ŐĂĨ�ŚĞŵ�ƚĞ�ƐƉĂƌĞŶ͕�ǁĂĂƌ�ĚĞ�ƌĞƐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ŐƌŽƚĞŶĚĞĞůƐ�ǀĞƌǁŽĞƐƚ�ǁĞƌĚ͘��ǀĞŶ�
ďƵŝƚĞŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ďĞǌŽĞŬĞŶ�ǁĞ�^ŝƚŽƌĂŝ�DŽŬŚŝͲ<ŚŽƐĂ͕�ĚĞ�ǌŽŵĞƌƌĞƐŝĚĞŶƚŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĂĂƚƐƚĞ�
Ğŵŝƌ͕�ĞŶ�ŚĞƚ�ƉĞůŐƌŝŵƐŽŽƌĚ�EĂƋƐŚďĂŶĚŝ͘�sƌŝũĞ�ŵŝĚĚĂŐ�ŽƉ�ĚĂŐ�ϴ͘��ů�ƚŚĞĞĚƌŝŶŬĞŶĚ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�
ŝƌƌŝŐĂƚŝĞŵĞĞƌƚũĞ�>ǇĂďŝ�,ĂƵƐ�ǀŽĞůƚ�Ƶ�ǌŝĐŚ�ǀĂƐƚ�ŚĞůĞŵĂĂů�ƚŚƵŝƐ�ŝŶ�Ěŝƚ�ǀƌŝĞŶĚĞůŝũŬĞ�ůĂŶĚ͘

�ĂŐ�ϵ
�ŽĞĐŚĂƌĂͲ<ŚŽƌĞǌŵͲ<ŚŝǀĂ
sĂŶ��ŽĞĐŚĂƌĂ�ƌĞŝǌĞŶ�ǁĞ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ�<ŚŽƌĞǌŵ�ǁŽĞƐƚŝũŶƐƚƌĞĞŬ�;͚ůĂŶĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ϭϬ͘ϬϬϬ�ŬĂƐƚĞůĞŶ͛Ϳ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ŽĂƐĞŶĞĚĞƌǌĞƚƚŝŶŐ�<ŚŝǀĂ͕�ŽŽŬ�ĞĞŶƐ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌŶĂŵĞ�ƐƚĂĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�
�ŝũĚĞƌŽƵƚĞ͘�,ŝĞƌ�ǀĞƌďůŝũǀĞŶ�ǁĞ�ƚǁĞĞ�ŶĂĐŚƚĞŶ͘�ZĞŝƐĂĨƐƚĂŶĚ�ĐĂ͘�ϰϴϬ�Ŭŵ͘

�ĂŐ�ϭϬ
<ŚŝǀĂ͕�ƐƚĂĚƐďĞǌŽĞŬ
�ůůĞ�ĂĂŶĚĂĐŚƚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĂƵƚŚĞŶƚŝĞŬĞ�<ŚŝǀĂ͘��ŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ůĞŵĞŶ�ƐƚĂĚƐŵƵƌĞŶ�ǀĂŶ�<ŚŝǀĂ�
ǌĞƚƚĞŶ�ǁĞ�ĞĞŶ�ŐŝŐĂŶƚŝƐĐŚĞ�ƐƚĂƉ�ƚĞƌƵŐ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŝũĚ͘�tĞ�ďĞǌŽĞŬĞŶ�ŚĞƚ�ŵŽŽŝĞ͕�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ�
ƐƚĂĚƐŚĂƌƚ�/ĐŚĂŶͲ <ŚĂůĂ͕�ĞĞŶ�ǁĂĂƌ�ŽƉĞŶůƵĐŚƚŵƵƐĞƵŵ͘�tĞ�ǌŝĞŶ�Ž͘Ă͘�ŚĞƚ�WĂŬŚůĂǀĂŶ�
DĂŚŵƵĚ�ŵĂƵƐŽůĞƵŵ͕�ŚĞƚ�ŚĞĞƌƐĞƌƐĨŽƌƚ�<ƵŶǇĂ��ƌŬ�ĞŶ�ŚĞƚ�ǌƵŝůĞŶǁŽƵĚ�ŝŶ�ĚĞ�
:ƵŵĂŵŽƐŬĞĞ͘�KƉǀĂůůĞŶĚ�ŝƐ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐĐŚŝů�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ƌĂŶŬĞ�ŵŝŶĂƌĞƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�/ƐůĂŵ�
<ŚŽũĂŵŽƐŬĞĞ�ĞŶ�ĚĞ�ƌŽďƵƵƐƚĞ�<ĂůƚĂͲDŝŶŽƌ�ŵŝŶĂƌĞƚ͘�sĞůĞ�ŵĞĚƌĞƐƐĂ͛Ɛ�ǌŝũŶ�ŝŶŐĞƌŝĐŚƚ�ĂůƐ�
ǁŝŶŬĞůƚũĞƐ͕�ǁĂĂƌ�ŚĞƚ�ůĂƐƚŝŐ�ŬŝĞǌĞŶ�ŝƐ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ǀĞůĞ�ŬůĞƵƌƌŝũŬĞ�ƐŽƵǀĞŶŝƌƐ͘��ĞŶ�ŵŽŽŝĞ�ĚĂŐ�ŵĞƚ�
ĂůůĞ�ŚŽŽŐƚĞƉƵŶƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ͕�ŽŽƌƐƉƌŽŶŬĞůŝũŬĞ�ƐƚĂĚ͘

�ĂŐ�ϭϭ
<ŚŝǀĂͲhƌŐĞŶĐŚͲdĂƐŚŬĞŶƚ
tĞ�ƌŝũĚĞŶ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ƐƚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�hƌŐĞŶĐŚ͕�ǀĂŶǁĂĂƌ�ǁĞ�ƉĞƌ�ŶĂĐŚƚƚƌĞŝŶ�ƚĞƌƵŐŬĞƌĞŶ�ŶĂĂƌ�
dĂƐŚŬĞŶƚ͘�h�ǀĞƌďůŝũĨƚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ϰͲƉĞƌƐŽŽŶƐ�ĐŽŵƉĂƌƚŝŵĞŶƚ�;ƵƉŐƌĂĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ϮͲ
ƉĞƌƐŽŽŶƐĐŽŵƉĂƌƚŝŵĞŶƚ�ŵĞƚ�ĂŝƌĐŽŶĚŝƚŝŽŶŝŶŐ�ĞŶ�ƚĞůĞǀŝƐŝĞͿ͘��Ğ�ƚƌĞŝŶ�ďĞƐĐŚŝŬƚ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�
ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƌŝũƚƵŝŐ�ĞŶ�Ğƌ�ǌŝũŶ�ƚŽŝůĞƚƚĞŶ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ͘�'ĞĞŶ�ĚŽƵĐŚĞĨĂĐŝůŝƚĞŝƚĞŶ͘��Ğ�ƚƌĞŝŶ�ǀĞƌƚƌĞŬƚ�
ŽŵƐƚƌĞĞůƐ�ϭϱ͘ϮϬ�ƵƵƌ�;ŽŶĚĞƌ�ǀŽŽƌďĞŚŽƵĚͿ͘�ZĞŝƐĂĨƐƚĂŶĚ�ĐĂ͘�ϭϭϮϬ�Ŭŵ͘

�ĂŐ�ϭϮ
dĂƐŚŬĞŶƚ͕�ǀƌŝũĞ�ĚĂŐ
EĂ�ĂĂŶŬŽŵƐƚ�ŝŶ�dĂƐŚŬĞŶƚ�ŽŵƐƚƌĞĞŬƐ�ϭϬ͘Ϯϱ�ƵƵƌ�;ŽŶĚĞƌ�ǀŽŽƌďĞŚŽƵĚͿ�ƌŝũĚĞŶ�ǁĞ�ŶĂĂƌ�ŽŶƐ�
ŚŽƚĞů�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ůĂĂƚƐƚĞ�ŶĂĐŚƚ�ŝŶ�KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ͘��Ğ�ƌĞƐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĂŐ�ďĞŶƚ�Ƶ�ǀƌŝũ͘



�ĂŐ�ϭϯ
dĂƐũŬĞŶƚͲ�ŵƐƚĞƌĚĂŵ
sĂŶĚĂĂŐ�ǀŽůŐƚ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ůƵĐŚƚŚĂǀĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƚĞƌƵŐǀůƵĐŚƚ�ŶĂĂƌ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ͕�
ǁĞĚĞƌŽŵ�ŵĞƚ�ŽǀĞƌƐƚĂƉ͘

'ĞŽŐƌĂĨŝĞ

KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ͕�ŽĨĨŝĐŝĞĞů�ĚĞ ZĞƉƵďůŝĞŬ�KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ�ŝƐ�ĞĞŶ ůĂŶĚ ŝŶ �ĞŶƚƌĂĂůͲ�ǌŝģ͘�,Ğƚ�ŐƌĞŶƐƚ�
ĂĂŶ <ĂǌĂĐŚƐƚĂŶ͕ <ŝƌŐŝǌŝģ͕ dĂĚǌũŝŬŝƐƚĂŶ͕ �ĨŐŚĂŶŝƐƚĂŶ ĞŶ dƵƌŬŵĞŶŝƐƚĂŶ͘�,Ğƚ�ŚĞĞĨƚ�ŐĞĞŶ�
ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ�ŵĞƚ�ĞĞŶ ǌĞĞ

'ĞƐĐŚŝĞĚĞŶŝƐ

KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ�ŝƐ�ĞĞŶ�ůĂŶĚ�ĚĂƚ�ĂůƚŝũĚ�ĂŶĚĞƌƐ�ŝƐ�ŐĞǁĞĞƐƚ�ĚĂŶ�ĚĞ�ŽŵƌŝŶŐĞŶĚĞ�ůĂŶĚĞŶ�ŝŶ�
�ĞŶƚƌĂĂů��ǌŝģ͘��Ğ�ďĞǁŽŶĞƌƐ�ǌŝũŶ�ŵĞĞƌ�ŐĞƐĞƚƚĞůĚ�ĚĂŶ�ŶŽŵĂĚĞŶ�ĞŶ�ůĞŝĚĞŶ�ĞĞŶ�ůĞǀĞŶ�ĚĂƚ�
ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ϲ�Ğ�ĞĞƵǁ�ǀŽŽƌ��ŚƌŝƐƚƵƐ�ƚŽƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ϭϵĞ�ĞĞƵǁ�ǁĞŝŶŝŐ�ǀĞƌĂŶĚĞƌĚ�ŝƐ͘
�Ğ�ǀƌŽĞŐƐƚĞ�ďƌŽŶƐƚŝũĚ�ŬŽůŽŶŝƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�dĂƌŝŵͲďĞŬŬĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ŵĞŶƐĞŶ�ǀĂŶ�<ĂƵŬĂƐŝƐĐŚĞ�
ĨǇƐŝĞŬĞ�ƚǇƉĞ�ĚŝĞ�ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬ�ŝŶŐĞǀŽĞƌĚ�ǀĂŶĂĨ�ŚĞƚ�ŶŽŽƌĚĞŶ�ĞŶ�ǁĞƐƚĞŶ͕�ĞŶ�
ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬ�ƐƉƌĂŬĞŶ�ƚĂůĞŶ�ĚŝĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞŵĞƌŬƚ�ĂůƐ�WƌĞͲŽĨ�WƌŽƚŽͲdŽĐŚĂĂƌƐ͕�
ǀŽŽƌŽƵĚĞƌƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�/ŶĚŽͲ�ƵƌŽƉĞƐĞ�ƚĂůĞŶ�dŽĐŚĂĂƌƐĞ�ůĂƚĞƌ�ŐĞĚŽĐƵŵĞŶƚĞĞƌĚ�ŝŶ�ŚĞƚ�dĂƌŝŵͲ
ďĞŬŬĞŶ͘��ĞǌĞ�ǀƌŽĞŐĞ�ŬŽůŽŶŝƐƚĞŶ�ďĞǌĞƚƚĞŶ�ĚĞ�ŶŽŽƌĚĞůŝũŬĞ�ĞŶ�ŽŽƐƚĞůŝũŬĞ�ĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
dĂƌŝŵͲďĞŬŬĞŶ͕�ǁĂĂƌ�ŚƵŶ�ŐƌĂǀĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ŽƉŐĞůĞǀĞƌĚ�ŵƵŵŵŝĞƐ�ǀĂŶ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϭϴϬϬ�ǀŽŽƌ�
�ŚƌŝƐƚƵƐ͘��Ğ�ŶĂŵĞŶ�ĚĞĞů�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ĐƵůƚƵƌĞůĞ�ǁĞƌĞůĚ�ŐĞƌŝĐŚƚ�ŽƉ�ĚĞ�ŽŽƐƚĞůŝũŬĞ�ƐƚĞƉƉĞŶ�ǀĂŶ�
�ĞŶƚƌĂĂů��ƵƌĂǌŝģ͕�ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ�ŵŽĚĞƌŶĞ�ŶŽŽƌĚŽŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�<ĂǌĂĐŚƐƚĂŶ͕�<ŝƌŐŝǌŝģ�ĞŶ�
dĂĚǌũŝŬŝƐƚĂŶ͘
�ĂŶ�ŚĞƚ�ŽŽƐƚĞůŝũŬĞ�ƵŝƚĞŝŶĚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�dĂƌŝŵͲďĞŬŬĞŶ͕�ŵĞŶƐĞŶ�ǀĂŶ�DŽŶŐŽůŽŢĚĞ�ĨǇƐŝĞŬĞ�ƚǇƉĞ�
ďĞŐŽŶ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ďĞŐƌĂǀĞŶ�ŽƉ�ďĞŐƌĂĂĨƉůĂĂƚƐĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�zĂŶďƵůĂƋ�ĞŶŬĞůĞ�ĞĞƵǁĞŶ�ůĂƚĞƌ͕�
ƚŝũĚĞŶƐ�ĚĞ�ůĂƚĞƌĞ�ƚǁĞĞĚĞ�ŽĨ�ǀƌŽĞŐĞ�ĞĞƌƐƚĞ�ŵŝůůĞŶŶŝƵŵ�ǀŽŽƌ��ŚƌŝƐƚƵƐ͘�ZŽŶĚ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ƚŝũĚ͕�
/ƌĂĂŶƐͲƐƉƌĞŬĞŶĚĞ�ŵĞŶƐĞŶ�ŝŶƚƌĞŬ�ŝŶ�ŚĞƚ�dĂƌŝŵͲďĞŬŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĞƉƉĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǁĞƐƚĞŶ͘�
,ƵŶ�ƚĂĂůŬƵŶĚŝŐ�ĞƌĨŐŽĞĚ�ĞŶ�ŵŝƐƐĐŚŝĞŶ�ǁĞů�ŚƵŶ�ĨǇƐŝĞŬĞ�ƌĞƐƚĞŶ�ǌŝũŶ�ŐĞǀŽŶĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�
ǌƵŝĚĞůŝũŬĞ�ĞŶ�ǁĞƐƚĞůŝũŬĞ�ĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�dĂƌŝŵ͘��ĞǌĞ�ĚƌŝĞ�ƉŽƉƵůĂƚŝĞƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝĞ͕�ǌŽĂůƐ�ĚĞ�
ƚĂĂůŬƵŶĚŝŐĞ�ĞŶ�ĂƌĐŚĞŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ďĞǁŝũǌĞŶ�ďĞŽŽƌĚĞĞůĚ�ĚŽŽƌ�DĂůůŽƌǇ�ĞŶ�DĂŝƌ�ŵĂĂŬƚ�
ĚƵŝĚĞůŝũŬ͕�ĞŶ�ĚĂŶ�dƵƌŬƐĞ�ŵĞŶƐĞŶ�ĂĂŶŐĞŬŽŵĞŶ�ĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ƚŽĞŐĞǀŽĞŐĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŵŝǆ͕ͬ

�ůƐ��ŚŝŶĂ�ďĞŐŽŶ�ĂĂŶ�ǌŝũŶ�ǌŝũĚĞ�ĚĞ�ŚĂŶĚĞů�ƚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĞŶ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�tĞƐƚĞŶ͕�/ƌĂĂŶƐĞ�ƐƚĞĚĞŶ�
ƉƌŽĨŝƚĞĞƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ŚĂŶĚĞů�ĚŽŽƌ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ĐĞŶƚƌĂ�ǀĂŶ�ŚĂŶĚĞů͘�DĞƚ�ďĞŚƵůƉ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚ�ŶĞƚǁĞƌŬ�ǀĂŶ�ƐƚĞĚĞŶ�ĞŶ�ŶĞĚĞƌǌĞƚƚŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĞ�DĂǁĂƌĂŶŶĂŚƌ�ŝŶ�
KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ�ĞŶ�ǀĞƌĚĞƌ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ŽŽƐƚĞŶ�ŝŶ�ǁĂƚ�ŶƵ��ŚŝŶĂΖƐ�yŝŶũŝĂŶŐ�hǇŐƵƌ��ƵƚŽŶŽŵĞ�
ZĞŐŝŽ͕�ĚĞ�^ŽŐŚĚŝĂŶ�ƚƵƐƐĞŶƉĞƌƐŽŶĞŶ�ǁĞƌĚ�ĚĞ�ƌŝũŬƐƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�/ƌĂĂŶƐĞ�ŬŽŽƉůŝĞĚĞŶ͘��ŽŽƌ�
ĚĞǌĞ�ŚĂŶĚĞů�ŽƉ�ǁĂƚ�ďĞŬĞŶĚ�ǁĞƌĚ�ĂůƐ�ĚĞ��ŝũĚĞƌŽƵƚĞ͕��ƵŬŚŽƌŽ�ĞŶ�^ĂŵĂƌƋĂŶĚ�ǁĞƌĚ�
ƵŝƚĞŝŶĚĞůŝũŬ�ǌĞĞƌ�ƌŝũŬ�ƐƚĞĚĞŶ͕�ĞŶ�ƐŽŵƐ�DĂǁĂƌĂŶŶĂŚƌ�ǁĂƐ�ĞĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĞĞƐƚ�ŝŶǀůŽĞĚƌŝũŬĞ�
ĞŶ�ŵĂĐŚƚŝŐĞ�WĞƌǌŝƐĐŚĞ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĞƐ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ŽƵĚŚĞŝĚ͘

�ůĞǆĂŶĚĞƌ�ĚĞ�'ƌŽƚĞ�ǀĞƌŽǀĞƌĚĞ�^ŽŐĚŝĂŶĂ�ĞŶ��ĂĐƚƌŝģ�ŝŶ�ϯϮϳ�ǀŽŽƌ��ŚƌŝƐƚƵƐ͕�ƚƌŽƵǁĞŶ�
ZŽǆĂŶĂ͕�ĚŽĐŚƚĞƌ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ůŽŬĂůĞ��ĂĐƚƌŝƐĐŚĞ�ƐƚĂŵŚŽŽĨĚ͘��Ğ�ǀĞƌŽǀĞƌŝŶŐ�ǁĂƐ�ǀĞƌŵŽĞĚĞůŝũŬ�
ǀĂŶ�ǁĞŝŶŝŐ�ŚĞůƉĞŶ�Žŵ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�ĂůƐ�ǀŽůŬƐǀĞƌǌĞƚ�ǁĂƐ�ŚĞǀŝŐ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ��ůĞǆĂŶĚĞƌΖƐ�ůĞŐĞƌ�
ƚĞ�ǀĞƌǌĂŶĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƌĞŐŝŽ�ĚŝĞ�ǁĞƌĚ�ŚĞƚ�ŶŽŽƌĚĞůŝũŬĞ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�'ƌŝĞŬƐͲ,ĞůůĞŶŝƐƚŝƐĐŚĞ�
�ĂĐƚƌŝƐĐŚĞ�<ŽŶŝŶŬƌŝũŬ͘�'ĞĚƵƌĞŶĚĞ�ǀĞůĞ�ĞĞƵǁĞŶ�ŚĞƚ�ŐĞďŝĞĚ�ǀĂŶ�KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ�ǁĞƌĚ�
ŐĞƌĞŐĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ�WĞƌǌŝƐĐŚĞ�ƌŝũŬĞŶ͕�ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ�ĚĞ�WĂƌƚŚŝƐĐŚĞ�ĞŶ�^ĂƐƐĂŶŝĚŝƐĐŚĞ��ŵƉŝƌĞƐ͘
/Ŷ�ĚĞ�ϴĞ�ĞĞƵǁ�dƌĂŶƐŽǆŝĂŶĂ�ǁĞƌĚ�ǀĞƌŽǀĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ��ƌĂďŝĞƌĞŶ͘
/Ŷ�ĚĞ�ϵĞͲϭϬĞ�ĞĞƵǁ�dƌĂŶƐŽǆŝĂŶĂ�ǁĞƌĚ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ŝŶ�^ĂŵĂŶŝĚ�ƐƚĂĂƚ͘

�Ğ�DŽŶŐŽŽůƐĞ�ǀĞƌŽǀĞƌŝŶŐ�ŽŶĚĞƌ�'ĞŶŐŚŝƐ�<ŚĂŶ�ŝŶ�ĚĞ�ϭϯĞ�ĞĞƵǁ͕�ǌŽƵ�ůĞŝĚĞŶ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�
ĚƌĂŵĂƚŝƐĐŚĞ�ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞ�ƌĞŐŝŽ͘��Ğ�ǁƌĞĚĞ�ǀĞƌŽǀĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ǁŝũĚǀĞƌďƌĞŝĚĞ�ŐĞŶŽĐŝĚĞ�
ŬĞŶŵĞƌŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�DŽŶŐŽůĞŶ�ďŝũŶĂ�ǀŽůůĞĚŝŐ�ƵŝƚŐĞƌŽĞŝĚ�ĚĞ�ŝŶŚĞĞŵƐĞ�/ŶĚŽͲWĞƌǌŝƐĐŚĞ�
ŵĞŶƐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƌĞŐŝŽ͕�ŚƵŶ�ĐƵůƚƵƵƌ�ĞŶ�ĞƌĨŐŽĞĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌǀĂŶŐĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�



DŽŶŐŽŽůƐĞͲdƵƌŬƐĞ�ǀŽůŬĞƌĞŶ�ĚŝĞ�ǌŝĐŚ�ǀĞƐƚŝŐĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƌĞŐŝŽ�ĚĂĂƌŶĂ͘
EĂ�ĚĞ�ĚŽŽĚ�ǀĂŶ�'ĞŶŐŚŝƐ�<ŚĂŶ�ŝŶ�ϭϮϮϳ͕�ǁĞƌĚ�ǌŝũŶ�ƌŝũŬ�ǀĞƌĚĞĞůĚ�ŽŶĚĞƌ�ǌŝũŶ�ǀŝĞƌ�ǌŽŶĞŶ�ĞŶ�
ǌŝũŶ�ŐĞǌŝŶƐůĞĚĞŶ͘�KŶĚĂŶŬƐ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĞƌŶƐƚŝŐĞ�ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƚŝĞ͕�DŽŶŐŽŽůƐĞ�ǁĞƚ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�DŽŶŐŽŽůƐĞ�ZŝũŬ�ĂĂŶŐĞŚŽƵĚĞŶ�ŽƌĚĞůŝũŬĞ�ŽƉǀŽůŐŝŶŐ�ŶŽŐ�ĞŶŬĞůĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŝĞƐ͕�ĞŶ�ĚĞ�
ĐŽŶƚƌŽůĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐƌŽŽƚƐƚĞ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�DĂǁĂƌĂŶŶĂŚƌ�ďůĞĞĨ�ŝŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƚĞ�
ĂĨƐƚĂŵŵĞůŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ��ŚĂŐĂƚĂŝ�<ŚĂŶ͕�ĚĞ�ƚǁĞĞĚĞ�ǌŽŽŶ�ǀĂŶ�'ĞŶŐŚŝƐ�<ŚĂŶ͘�KƌĚĞůŝũŬ�
ŽƉǀŽůŐŝŶŐ͕�ǁĞůǀĂĂƌƚ͕�ĞŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ǀƌĞĚĞ�ŚĞĞƌƐƚĞ�ŝŶ�ŚĞƚ��ŚĂŐŚĂƚĂŝ�ůĂŶĚĞŶ͕�ĞŶ�ŚĞƚ�
DŽŶŐŽŽůƐĞ�ZŝũŬ�ĂůƐ�ŐĞŚĞĞů�ďůĞĞĨ�ƐƚĞƌŬ�ĞŶ�ǀĞƌĞŶŝŐĚ͘

/Ŷ�ŚĞƚ�ďĞŐŝŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞĞƌƚŝĞŶĚĞ�ĞĞƵǁ͕�ĞĐŚƚĞƌ͕�ĂůƐ�ŚĞƚ�ƌŝũŬ�ďĞŐŽŶ�ŽƉ�ƚĞ�ďƌĞŬĞŶ�ŝŶ�ǌŝũŶ�
ƐĂŵĞŶƐƚĞůůĞŶĚĞ�ĚĞůĞŶ͕�ĚĞ��ŚĂŐŚĂƚĂŝ�ŐƌŽŶĚŐĞďŝĞĚ�ǁĞƌĚ�ŽŽŬ�ǀĞƌƐƚŽŽƌĚ�ĂůƐ�ĚĞ�ǀŽƌƐƚĞŶ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ƐƚĂŵŵĞŶ�ƐƚƌĞĚĞŶ�Žŵ�ŝŶǀůŽĞĚ͘��ĞŶ�ƐƚĂŵŚŽŽĨĚ͕�dŝŵƵƌ͕�
ǀŽŽƌƚŐĞŬŽŵĞŶ�Ƶŝƚ�ĚĞǌĞ�ƐƚƌŝũĚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ϭϯϴϬ�ĂůƐ�ĚĞ�ĚŽŵŝŶĂŶƚĞ�ŬƌĂĐŚƚ�ŝŶ�DĂǁĂƌĂŶŶĂŚƌ͘�
,ŽĞǁĞů�Śŝũ�ǁĂƐ�ŐĞĞŶ�ĂĨƐƚĂŵŵĞůŝŶŐ�ǀĂŶ��ŚŝŶŐŐŝƐ͕�dŝŵƵƌ�ǁĞƌĚ�ĚĞ�ĨĂĐƚŽ�ŚĞĞƌƐĞƌ�ǀĂŶ�
DĂǁĂƌĂŶŶĂŚƌ�ĞŶ�ŐŝŶŐ�ŶĂĂƌ�ĂůůĞ�tĞƐƚͲ�ĞŶƚƌĂĂůͲ�ǌŝģ͕�/ƌĂŶ͕�<ůĞŝŶͲ�ǌŝģ͕�ĞŶ�ĚĞ�ǌƵŝĚĞůŝũŬĞ�
ƐƚĞƉƉĞ�ŐĞďŝĞĚ�ƚĞŶ�ŶŽŽƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��ƌĂůŵĞĞƌ�ƚĞ�ǀĞƌŽǀĞƌĞŶ͘�,ŝũ�ǀŝĞů�ZƵƐůĂŶĚ�ĞŶ�/ŶĚŝĂ͕�
ĂůǀŽƌĞŶƐ�ƚĞ�ƐƚĞƌǀĞŶ�ƚŝũĚĞŶƐ�ĞĞŶ�ŝŶǀĂƐŝĞ�ǀĂŶ��ŚŝŶĂ�ŝŶ�ϭϰϬϱ͘
dŝŵƵƌ�ŝŶůĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĂĂƚƐƚĞ�ďůŽĞŝ�ǀĂŶ�ĚĞ�DĂǁĂƌĂŶŶĂŚƌ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ǀĞƌǌĂŵĞůĞŶ�ǀĂŶ�ŝŶ�
ǌŝũŶ�ŚŽŽĨĚƐƚĂĚ͕�^ĂŵĂƌƋĂŶĚ͕�ƚĂů�ǀĂŶ�ĂŵďĂĐŚƚƐůŝĞĚĞŶ�ĞŶ�ŐĞůĞĞƌĚĞŶ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ůĂŶĚĞŶ�ĚŝĞ�Śŝũ�
ŚĂĚ�ǀĞƌŽǀĞƌĚ͘��ŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶĞŶ�ǀĂŶ�ǌƵůŬĞ�ŵĞŶƐĞŶ͕�dŝŵƵƌ�ĚŽŽƌĚƌŽŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�
ŝŵƉĞƌŝƵŵ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ǌĞĞƌ�ƌŝũŬĞ�ĐƵůƚƵƵƌ͘�dŝũĚĞŶƐ�ŚĞƚ�ďĞǁŝŶĚ�ǀĂŶ�dŝŵƵƌ�ĞŶ�ŚĞƚ�ďĞǁŝŶĚ�ǀĂŶ�
ǌŝũŶ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ŶĂŬŽŵĞůŝŶŐĞŶ͕�ǁĞƌĚ�ĞĞŶ�ďƌĞĚĞ�ǁĂĂŝĞƌ�ǀĂŶ�ƌĞůŝŐŝĞƵǌĞ�ĞŶ�ǀŽƌƐƚĞůŝũŬĞ�
ďŽƵǁƉƌŽũĞĐƚĞŶ�ĚŝĞ�ŝŶ�^ĂŵĂƌƋĂŶĚ�ĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ďĞǀŽůŬŝŶŐƐĐĞŶƚƌĂ͘�dŝŵƵƌ�ŽŽŬ�ďĞŐŽŶŶĞŶ�ŵĞƚ�
ƵŝƚǁŝƐƐĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŵĞĚŝƐĐŚĞ�ŐĞĚĂĐŚƚĞŶ�ĞŶ�ďĞƚƵƚƚĞůĚ�ĂƌƚƐĞŶ͕�ǁĞƚĞŶƐĐŚĂƉƉĞƌƐ�ĞŶ�
ŬƵŶƐƚĞŶĂĂƌƐ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ŶĂďƵƌŝŐĞ�ůĂŶĚĞŶ�ĂůƐ�/ŶĚŝĂ͖͘�<ůĞŝŶǌŽŽŶ�hůƵŐŚ��ĞŐ�ǁĂƐ�ĞĞŶ�ǀĂŶ�ΖƐ�
ǁĞƌĞůĚƐ�ĞĞƌƐƚĞ�ŐƌŽƚĞ�ĂƐƚƌŽŶŽŵĞŶ͘�,Ğƚ�ǁĂƐ�ƚŝũĚĞŶƐ�ĚĞ�dŝŵƵƌŝĚ�ĚǇŶĂƐƚŝĞ�ĚĂƚ�dƵƌŬƐĞ͕�ŝŶ�ĚĞ�
ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŚĂŐŚĂƚĂŝ�ĚŝĂůĞĐƚ͕�ǁĞƌĚ�ĞĞŶ�ůŝƚĞƌĂŝƌĞ�ƚĂĂů�ŝŶ�ǌŝũŶ�ĞŝŐĞŶ�ƌĞĐŚƚ�ŝŶ�
DĂǁĂƌĂŶŶĂŚƌ͕�ŚŽĞǁĞů�ĚĞ�dŝŵƵƌŝĚƐ�ŽŽŬ�ďĞƚƵƚƚĞůĚ�ƚĞ�ƐĐŚƌŝũǀĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�WĞƌǌŝƐĐŚ͘�dŽƚ�ĚĂŶ�
ƚŽĞ�ĂůůĞĞŶ�ŵĂĂƌ�WĞƌǌŝƐĐŚĞ�ǁĂƐ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ŝŶ�ĚĞ�ƌĞŐŝŽ͘��Ğ�ŐƌŽŽƚƐƚĞ��ŚĂŐŚĂƚĂŝĚ�ƐĐŚƌŝũǀĞƌ͕�
�ůŝͲ^Śŝƌ�EĂǀĂΖŝ͕�ǁĂƐ�ĂĐƚŝĞĨ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�,ĞƌĂƚ͕�ĚŝĞ�ŶƵ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŶŽŽƌĚǁĞƐƚĞŶ�ǀĂŶ��ĨŐŚĂŶŝƐƚĂŶ͕�
ŝŶ�ĚĞ�ƚǁĞĞĚĞ�ŚĞůĨƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŝũĨƚŝĞŶĚĞ�ĞĞƵǁ͘
�Ğ�dŝŵƵƌŝĚ�ƐƚĂĂƚ�Ăů�ƐŶĞů�ďƌĂŬ�ŝŶ�ƚǁĞĞ�ŚĞůĨƚĞŶ�ŶĂ�ĚĞ�ĚŽŽĚ�ǀĂŶ�dŝŵƵƌ͘��Ğ�ĐŚƌŽŶŝƐĐŚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĞ�ƐƚƌŝũĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�dŝŵƵƌŝĚƐ�ƚƌŽŬ�ĚĞ�ĂĂŶĚĂĐŚƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�KĞǌďĞĞŬƐĞ�ŶŽŵĂĚŝƐĐŚĞ�
ƐƚĂŵŵĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŶŽŽƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��ƌĂůŵĞĞƌ͘�/Ŷ�ϭϱϬϭ�ĚĞ�KĞǌďĞŬĞŶ�ďĞŐŽŶŶĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�
ŐƌŽŽƚŚĂŶĚĞů�ŝŶǀĂƐŝĞ�ǀĂŶ�DĂǁĂƌĂŶŶĂŚƌ͘��Ğ�ƐůĂǀĞŶŚĂŶĚĞů�ŝŶ�ŚĞƚ�<ŚĂŶĂĂƚ�ǀĂŶ��ƵŬŚĂƌĂ�
ǁĞƌĚ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ĞŶ�ǁĂƐ�ƐƚĞǀŝŐ�ŐĞǀĞƐƚŝŐĚ͘�^ĐŚĂƚƚŝŶŐĞŶ�Ƶŝƚ�ϭϴϮϭ�ǁŝũǌĞŶ�ĞƌŽƉ�ĚĂƚ�ƚƵƐƐĞŶ�
ĚĞ�Ϯϱ͘ϬϬϬ�ĞŶ�ϰϬ͘ϬϬϬ�WĞƌǌŝƐĐŚĞ�ƐůĂǀĞŶ�ǁĞƌŬƚĞŶ�ŝŶ��ƵŬŚĂƌĂ�ŝŶ�ĚŝĞ�ƚŝũĚ͘

�Ğ�ǀĂů�ǀĂŶ�ŚĞƚ DŽŶŐŽŽůƐĞ�ZŝũŬ ŝŶ �ĞŶƚƌĂĂůͲ�ǌŝģ ďƌĂĐŚƚ�ŝŶ�ĚĞ ϭϱĞ�ĞĞƵǁ ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�
KĞǌďĞĞŬƐĞ�ĚǇŶĂƐƚŝĞģŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŵĂĐŚƚ͕�ĚŝĞ�Ğƌ�Ž͘ŵ͘�ĚĞ�ŽŶĂĨŚĂŶŬĞůŝũŬĞ�ƌŝũŬĞŶ��ŚŝǀĂ͕�
�ƵĐŚĂƌĂ�;�ŽĐŚĂƌĂͿ�ĞŶ�<ŽŬĂŶĚ�ƐƚŝĐŚƚƚĞŶ͘

/Ŷ�ĚĞ�ǀƌŽĞŐĞ�ϭϴĞ�ĞĞƵǁ�ǀƌŽĞŐ�ĚĞ�<ŚĂŶ�ǀĂŶ�<ŚŝǀĂ�ŚƵůƉ�ĂĂŶ�WĞƚĞƌ�ĚĞ�'ƌŽƚĞ�ŝŶ�ĚĞ�
ďĞƐĐŚĞƌŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ǌŝũŶ�ůĂŶĚ�ƚĞŐĞŶ�ĚĞ�dƵƌŬŵĞŶĞŶ�ĞŶ�<ĂǌĂŬŬĞŶ͘�,ŝĞƌŵĞĞ�ǁĞƌĚ�ŽŽŬ�ĚĞ�
ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ŐĞǁĞŬƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ZƵƐƐĞŶ�ŝŶ��ĞŶƚƌĂĂů��ǌŝģ͘�dĞƌǁŝũů�ĚĞ�ZƵƐƐĞŶ�ŬǁĂŵĞŶ͕�ǁŝůĚĞ ĚĞ�
<ŚĂŶ�ŚƵŶ�ŚƵůƉ�ŶŝĞƚ�ĞŶ�ƌŽĞŝĚĞ�ďŝũŶĂ�ŚĞƚ�ŐĞŚĞůĞ�ůĞŐĞƌ�Ƶŝƚ͘
hŝƚŐĞǌŽŶĚĞƌĚ�ĞŶŬĞůĞ�ŬůĞŝŶĞ�ƉůƵŶĚĞƌŝŶŐĞŶ�ǁĂƐ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ŐƌŽƚĞ�ŵŝƐƐŝĞ�ŝŶ�ϭϴϯϵ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�
dƐĂĂƌ�EŝĐŚŽůĂƐ�/�ŽŶĚĞƌŶŽŵĞŶ͕�ĚŝĞ�ƵŝƚďƌĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��ƌŝƚƐĞ�ƌŝũŬ�ǁŝůĚĞ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ͘�
�ĐŚƚĞƌ�ĚĞ�ŵŝƐƐŝĞ�ǁĂƐ�ŐĞĞŶ�ŐƌŽŽƚ�ƐƵĐĐĞƐ͘�Ϯϱ�ũĂĂƌ�ůĂƚĞƌ�ŵĂĂŬƚĞŶ�ĚĞ�ZƵƐƐĞŶ�ŽƉŶŝĞƵǁ�ĞĞŶ�
ƐĞƌŝĞƵǌĞ�ǌĞƚ�ŽƉ�KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ͕�ŝŶ�ϭϴϳϱ�ǁĂƐ�ĚĞ�ZĞŐŝŽ�ŝŶ�ZƵƐƐŝƐĐŚĞ�ŚĂŶĚĞŶ͘

EĂ�ĚĞ�ZƵƐƐŝƐĐŚĞ�ƌĞǀŽůƵƚŝĞ�ŝŶ�ϭϵϭϳ͕�ĐůĂŝŵĚĞŶ�ĚĞ��ŽůƐŚĞǀŝŬƐ�ĚĞ��ƵƚŽŶŽŵĞ�^ŽǀũĞƚ�
^ŽĐŝĂůŝƐƚŝƐĐŚĞ�ƌĞƉƵďůŝĞŬ�dƵƌŬĞƐƚĂŶ͕�Ěŝƚ�ŽŶĚĂŶŬƐ�ŚĞƚ�ĨĞŝƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŵĞĞƐƚĞ��ĞŶƚƌĂĂů��ǌŝĂƚĞŶ�
ǌŝĐŚǌĞůĨ�ŽŵƐĐŚƌĞǀĞŶ�ĂůƐ�ĞƚŶŝƐĐŚĞ�dƵƌŬ�ŽĨ�WĞƌƐ�ŝŶ�ƉůĂĂƚƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶĂĂŵ�ǀĂŶ�ŚƵŶ�ůĂŶĚ͘
,Ğƚ�ǀĞƌǌĞƚ�ƚĞŐĞŶ�ŚĞƚ ZŽĚĞ�>ĞŐĞƌ ǁĂƐ�ŚĂůǀĞƌǁĞŐĞ�ĚĞ�ũĂƌĞŶ�ϭϵϮϬ�ŐƌŽƚĞŶĚĞĞůƐ�
ŶĞĞƌŐĞƐůĂŐĞŶ�ĞŶ�ŝŶ ϭϵϮϰ ǁĞƌĚ�ĚĞ KĞǌďĞĞŬƐĞ�^ŽĐŝĂůŝƐƚŝƐĐŚĞ�^ŽǀũĞƚƌĞƉƵďůŝĞŬ ŐĞǀŽƌŵĚ͕�
ǁĂĂƌƚŽĞ�ƚŽƚ�ϭϵϮϵ�ĞǀĞŶĞĞŶƐ�ĚĞ dĂĚǌũŝĞŬƐĞ�^ŽĐŝĂůŝƐƚŝƐĐŚĞ�^ŽǀũĞƚƌĞƉƵďůŝĞŬ ďĞŚŽŽƌĚĞ͘�



'ĞĚƵƌĞŶĚĞ�ŚĞƚ�^ŽǀũĞƚƌĞŐŝŵĞ�ǁĂƐ�Ğƌ�ĞĞŶ�ŝŶƚĞŶƐŝĞǀĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ΖǁŝƚƚĞ�ŐŽƵĚΖ�
;ŬĂƚŽĞŶͿ�ĞŶ ŐƌĂĂŶ͕�ǁĂƚ�ůĞŝĚĚĞ�ƚŽƚ�ŽǀĞƌŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ ĂŐƌŽĐŚĞŵŝĐĂůŝģŶ ĞŶ ǁĂƚĞƌ͘�,ŝĞƌĚŽŽƌ�
ŝƐ�ĞĞŶ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ůĂŶĚ�ǌǁĂĂƌ�ǀĞƌǀƵŝůĚ�ĞŶ�ŚĞƚ �ƌĂůŵĞĞƌ ĞŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ƌŝǀŝĞƌĞŶ�;ǀŽŽƌĂů�
ĚĞ �ŵƵ��ĂƌũĂͿ�ǌŝũŶ�ŚŝĞƌĚŽŽƌ�ŚĂůĨ�ǀĞƌĚƌŽŽŐĚ͘

KŶĂĨŚĂŶŬĞůŝũŬŚĞŝĚ
KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ�ǁĞƌĚ�ŽŶĂĨŚĂŶŬĞůŝũŬ�ŝŶ ϭϵϵϭ ;ĞŶ�ĚƵƐ�ĞĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ ƉŽƐƚͲ^ŽǀũĞƚƐƚĂƚĞŶͿ͕�ĞŶ�ŶƵ�
ƉƌŽďĞĞƌƚ�ŚĞƚ�ůĂŶĚ�ǌŝũŶ�ĂĨŚĂŶŬĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ ůĂŶĚďŽƵǁ ƚĞ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĞŶ͕�ĞŶ�
ǌŝũŶ ŵŝŶĞƌĂůĞŶʹ ĞŶ ĂĂƌĚŽůŝĞƌĞƐĞƌǀĞƐ ƚĞ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ͘�,ƵŝĚŝŐĞ�ǌŽƌŐĞŶ�ǌŝũŶ�
ŽŽŬ ŵŽƐůŝŵƚĞƌƌŽƌŝƐŵĞ ĞŶ�ĚĞ�ĞƌŵĞĞ�ŐĞƉĂĂƌĚ�ŐĂĂŶĚĞ�ŝŶƉĞƌŬŝŶŐ�ǀĂŶ�
ĚĞ ŐŽĚƐĚŝĞŶƐƚǀƌŝũŚĞŝĚ͕ ŵĞŶƐĞŶƌĞĐŚƚĞŶ ĞŶ ĚĞŵŽĐƌĂƚŝĞ͘
^ŝŶĚƐ�ϭϵϴϵ�ŚŽƵĚƚ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ /ƐůŽŵ�<ĂƌŝŵŽǀ ŚĞƚ�ůĂŶĚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƐƚĞǀŝŐĞ�ŐƌĞĞƉ͘��ƌ�ŝƐ�ĞĞŶ�
ŽƉƉŽƐŝƚŝĞ͕�ŵĂĂƌ�ĚĞ�ǀĞƌŬŝĞǌŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ƐƚĞĞǀĂƐƚ�ĞĞŶ�ŽǀĞƌǁŝŶŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�<ĂƌŝŵŽǀ�ĞŶ�ǌŝũŶ�
ƉĂƌƚŝũ͘�sŽŽƌĂů�ĚĞ�ŵŝůŝƚĂŶƚĞ�ŝƐůĂŵ�ǁŽƌĚƚ�ƐƚĞǀŝŐ�ŽŶĚĞƌĚƌƵŬƚ͘
/Ŷ�ϮϬϬϭ�ƐůŽŽƚ�<ĂƌŝŵŽǀ�ĞĞŶ�ǀĞƌĚƌĂŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�sĞƌĞŶŝŐĚĞ�^ƚĂƚĞŶ͕�ĚŝĞ�ǀĂŶƵŝƚ�KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ�
ŚƵŶ�ƐƚƌŝũĚŬƌĂĐŚƚĞŶ�ŝŶ �ĨŐŚĂŶŝƐƚĂŶŵŽĐŚƚĞŶ�ďĞǀŽŽƌƌĂĚĞŶ͘�dŽĞŶ�ĞĐŚƚĞƌ�ŝŶ�ϮϬϬϱ�ĞĞŶ�
ŽƉƐƚĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ �ŶĚŝũĂŶ ďůŽĞĚŝŐ�ǁĞƌĚ�ŶĞĞƌŐĞƐůĂŐĞŶ�ĞŶ�ŚĞƚ�ǁĞƐƚĞŶ�ƐƚĞǀŝŐĞ�ŬƌŝƚŝĞŬ�ůŝĞƚ�
ŚŽƌĞŶ͕�ƐůŽŽƚ�<ĂƌŝŵŽǀ�ĚĞ��ŵĞƌŝŬĂĂŶƐĞ�ďĂƐŝƐ�ĞŶ�ǌŽĐŚƚ�ǌŝũŶ�ƚŽĞǀůƵĐŚƚ�ďŝũ�ZƵƐůĂŶĚ�ĞŶ��ŚŝŶĂ͘�
�ŶŬĞůĞ�ũĂƌĞŶ�ůĂƚĞƌ�ƐůŽŽƚ�ĞĐŚƚĞƌ�ŽŽŬ�WĂŬŝƐƚĂŶ�ǌŝũŶ�ŐƌĞŶƐ�ŵĞƚ��ĨŐŚĂŶŝƐƚĂŶ�ǀŽŽƌ�
�ŵĞƌŝŬĂĂŶƐĞ�ŐŽĞĚĞƌĞŶ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ĚĞ�ďĞǀŽŽƌƌĂĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�/^�&�ƚƌŽĞƉĞŶ�ŝŶ�ŐĞǀĂĂƌ�
ŬǁĂŵ͘�sĂŶĚĂĂƌ�ĚĂƚ�ĚĞ�ǁĞƐƚĞƌƐĞ�ŵĂĐŚƚĞŶ�ǁĞĚĞƌŽŵ�ďŝũ�<ĂƌŝŵŽǀ�ĂĂŶŬůŽƉƚĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚƵůƉ͘�
,ŝĞƌĚŽŽƌ�ŽŶƚƐƚŽŶĚ�ĞĞŶ�ďƌĞƵŬ�ƚƵƐƐĞŶ�KĞǌďĞĞŬƐĞ�ŵŝůŝƚŝĞƐ�ŝŶ�EŽŽƌĚͲ�ĨŐŚĂŶŝƐƚĂŶ�ĞŶ�ĚĞ�
/^�&�ƚƌŽĞƉĞŶ͕�ŽŵĚĂƚ�ǀĞĞů�KĞǌďĞĞŬƐĞ�ŵŝůŝƚŝĞƐ�ĨĞů�ŐĞŬĂŶƚ�ǌŝũŶ�ƚĞŐĞŶ�<ĂƌŝŵŽǀ�ĞŶ�ǌŝũ�ĚĞ�
ŬŶŝĞǀĂů�ǌŝĞŶ�ĂůƐ�ĞƌŬĞŶŶŝŶŐ�ǀĂŶ�<ĂƌŝŵŽǀƐ�ƌĞŐŝŵĞ͘��ĂĂƌŶĂ�ǀĞƌĚƵďďĞůĚĞ�ŚĞƚ�ĂĂŶƚĂů�ůĞĚĞŶ�
ǀĂŶ�KĞǌďĞĞŬƐĞ�ŵŝůŝƚŝĞƐ�ŝŶ��ĨŐŚĂŶŝƐƚĂŶ�ďŝŶŶĞŶ�ĞŶŬĞůĞ�ŵĂĂŶĚĞŶ͕�ĞŶ�ŽŶƚƐƚŽŶĚ�ƚŝũĚĞůŝũŬ�ĞĞŶ�
ŽŶǀĞŝůŝŐĞ�ƐŝƚƵĂƚŝĞ�ƌŽŶĚ�ƐƚĞĚĞŶ�ĂůƐ�<ƵŶĚƵǌ͕�ǁĂĂƌ�ĚĞ�ŵŝůŝƚŝĞƐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĞĞƌƐƚ�ŝŶ�ũĂƌĞŶ�
ǁĞĞƌ dĂůŝďĂŶ ƚŽĞůŝĞƚĞŶ�ŽƉ�ŐƌŽŶĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨĞŝƚ�ĚĂƚ�ǌŝũ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ǀŝũĂŶĚ�ŚĂĚĚĞŶ͘�sŽŽƌ�
KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĞ�ŐƌŽĞŝ�ǀĂŶ�KĞǌďĞĞŬƐ�ǀĞƌǌĞƚ�ŝŶ��ĨŐŚĂŶŝƐƚĂŶ�ĞĞŶ�ŐĞǀĂĂƌ�ǀŽŽƌ�
<ĂƌŝŵŽǀƐ�ƌĞŐĞƌŝŶŐ͘

'ĞŽŐƌĂĨŝĞ

KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ͕�ŽĨĨŝĐŝĞĞů�ĚĞ ZĞƉƵďůŝĞŬ�KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ�ŝƐ�ĞĞŶ ůĂŶĚ ŝŶ �ĞŶƚƌĂĂůͲ�ǌŝģ͘�,Ğƚ�ŐƌĞŶƐƚ�
ĂĂŶ <ĂǌĂĐŚƐƚĂŶ͕ <ŝƌŐŝǌŝģ͕ dĂĚǌũŝŬŝƐƚĂŶ͕ �ĨŐŚĂŶŝƐƚĂŶ ĞŶ dƵƌŬŵĞŶŝƐƚĂŶ͘�,Ğƚ�ŚĞĞĨƚ�ŐĞĞŶ�
ǀĞƌďŝŶĚŝŶŐ�ŵĞƚ�ĞĞŶ ǌĞĞ

�ďƐŽůƵƚĞ�ůŽĐĂƚŝĞ�;ĐŽƂƌĚŝŶĂƚĞŶͿ͗ ϰϭ�ϬϬ�E͕�ϲϰ�ϬϬ�Kͻ

ZĞůĂƚŝĞǀĞ�ůŽĐĂƚŝĞ ͗ �ĞŶƚƌĂĂůͲ�ǌŝģͻ

dŽƚĂůĞ�ŽƉƉĞƌǀůĂŬƚĞ͗ ϰϰϳ͘ϰϬϬ�Ŭŵϸͻ

,ŽŽŐƐƚĞ�ƉƵŶƚ͗ ,ĂǌƌĂƚ�^ƵůƚŽŶ ;ϰϲϰϯ�ŵͿͻ
,Ğƚ�ƵŝƚĞƌƐƚĞ�ǁĞƐƚĞůŝũŬĞ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ�ůŝŐƚ�ŽƉ�ŚĞƚ hƐƚũƵƌƚƉůĂƚĞĂƵ͘�,Ğƚ�ĚĞůƚĂŐĞďŝĞĚ�
ǀĂŶ�ĚĞ �ŵƵ��ĂƌũĂ ĂĂŶ�ĚĞ�ǌƵŝĚƌĂŶĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ �ƌĂůŵĞĞƌ ƐĐŚĞŝĚƚ�Ěŝƚ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚƌŽŐĞ�
ǁŽĞƐƚŝũŶĂĐŚƚŝŐĞ�ĐĞŶƚƌĂůĞ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ͕�ĚĞ <ǇǌǇůŬƵŵ͕�ŝŶ�ŚĞƚ�ǌƵŝĚĞŶ�ďĞŐƌĞŶƐĚ�
ĚŽŽƌ�ŚĞƚ��ŵƵ��ĂƌũĂĚĂů͘��Ğ�<ǇǌǇůŬƵŵ�ŐĂĂƚ�ůĂŶŐǌĂĂŵ�ŽǀĞƌ�ŝŶ�ĞĞŶ�ŚĞƵǀĞůŐĞďŝĞĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�
ǀŽĞƚ�ǀĂŶ�ĚĞ dŝĞŶƐũĂŶ ;dŝĂŶ�^ŚĂŶͿ͘�/Ŷ�Ěŝƚ�ŚĞƵǀĞůŐĞďŝĞĚ�ůŝŐŐĞŶ�ĚĞ�ŐĞŢƌƌŝŐĞĞƌĚĞ�ŽĂƐĞ�
ǀĂŶ dĂƐũŬĞŶƚ ĞŶ�ĚĞ�<ůĞŝŶĞ�ŽĨ��ƵŝĚĞůŝũŬĞ�,ŽŶŐĞƌƐƚĞƉƉĞ͘�KŽŬ &ĞƌŐĂŶĂ͕�ŚĞƚ�ŵĞĞƐƚ�
ŽŽƐƚĞůŝũŬĞ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ͕�ůŝŐƚ�ƚĞ�ŵŝĚĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚŽŐĞ�ŬĞƚĞŶƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�dŝĞŶƐũĂŶ�ĞŶ�
ĚĞ WĂŵŝƌ͘��Ğ�ŵĞĞƐƚĞ�ƌŝǀŝĞƌĞŶ�ŽŶƚƐƉƌŝŶŐĞŶ�ĂůƐ�ƐŵĞůƚǁĂƚĞƌƌŝǀŝĞƌĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�dŝĞŶƐũĂŶ�ĞŶ�ĚĞ�
WĂŵŝƌ͖�ǀĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬůĞŝŶĞƌĞ�ƌŝǀŝĞƌĞŶ�ĞĐŚƚĞƌ�ǀĞƌůŝĞǌĞŶ�ŶĂ�ŚƵŶ�ŝŶƚƌĞĚĞ�ŝŶ�ĚĞ�ǁŽĞƐƚŝũŶ�
ǌŽǀĞĞů�ǁĂƚĞƌ�ĚĂƚ�ǌŝũ�ƚĞŶ�ƐůŽƚƚĞ�ŽƉŚŽƵĚĞŶ�ƚĞ�ďĞƐƚĂĂŶ͘��Ğ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ƌŝǀŝĞƌĞŶ�ǌŝũŶ�ĚĞ�
�ŵƵ��ĂƌũĂ�ŵĞƚ�ŚĂĂƌ�ǌŝũƌŝǀŝĞƌĞŶ ^ŽĞƌĐŚĂŶĚĂƌũĂ ĞŶ �ĞƌĂǀƐũĂŶ ĞŶ�ĚĞ ^Ǉƌ��ĂƌũĂ ŵĞƚ�ŚĂĂƌ�
ǌŝũƌŝǀŝĞƌ dƐũŝƌƚƐũŝŬ͕�ĚŝĞ�ďĞŝĚĞ�ƵŝƚŵŽŶĚĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ��ƌĂůŵĞĞƌ͘�,Ğƚ�ŬůŝŵĂĂƚ�ŝƐ�
ƐƚƌĞŶŐ ĐŽŶƚŝŶĞŶƚĂĂů ĞŶ�ǌĞĞƌ�ĚƌŽŽŐ͘



�ĞŵŽŐƌĂĨŝĞ

WŽƉƵůĂƚŝĞ͗ Ϯϵ͘ϭϵϵ͘ϵϰϮ ;ϮϬϭϱͿͻ

'ĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ůĞĞĨƚŝũĚ͗ Ϯϭ͕ϴ�ũĂĂƌ�;ϮϬϬϮͿͻ

>ĞǀĞŶƐǀĞƌǁĂĐŚƚŝŶŐ͗ ϲϰ�ũĂĂƌ�;ϮϬϬϯͿͻ

>ĞĞĨƚŝũĚƐŽƉďŽƵǁ͗ ϬͲϭϰ�ũĂĂƌ͗�ϯϰ͕ϳй͕�ϭϱͲϲϰ�ũĂĂƌ͗�ϲϬ͕ϱй͕�ϲϱ�ũĂĂƌ�ĞŶ�ŽƵĚĞƌ͗�ϰ͕ϳй�;ϮϬϬϯͿͻ

�ƚŶŝƐĐŚĞ�
ŐƌŽĞƉĞŶ͗ KĞǌďĞŬĞŶ ϳϲй͕ ZƵƐƐĞŶ ϲй͕ dĂĚǌũŝĞŬĞŶ ϰ͕ϴй͕ <ĂǌĂĐŚĞŶ ϰй͕ dĂƚĂƌĞŶ ϭ͕ϲй͕ <ŝƌŐŝ
ĞǌĞŶ ϭй͕�ĂŶĚĞƌƐ͗�ϲ͕ϲй�;ǀŽůŬƐƚĞůůŝŶŐ�ϭϵϵϴͿ͘��Ğ <ĂƌĂŬĂůƉĂŬŬĞŶ ;Ϯ͕ϱйͿ�ǁŽƌĚĞŶ�ƐŝŶĚƐ�ĚĞ�
ŽŶĂĨŚĂŶŬĞůŝũŬŚĞŝĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŽǀĞƌŚĞŝĚ�ďŝũ�ĚĞ�KĞǌďĞŬĞŶ�ŐĞƌĞŬĞŶĚ͘

ͻ

dĂůĞŶ͗ KĞǌďĞĞŬƐ͗�ϳϰ͕ϯй͕ ZƵƐƐŝƐĐŚ ϭϰ͕Ϯй͕ WĞƌǌŝƐĐŚ ;dĂĚǌũŝĞŬƐͿ͗�ϰ͕ϰй͕�ĂŶĚĞƌƐ͗�ϳ͕ϭйͻ

ZĞůŝŐŝĞ

�Ğ�ŵĞĞƐƚĞ�KĞǌďĞŬĞŶ�ǌŝũŶ ƐŽĞŶŶŝƚŝƐĐŚĞ�ŵŽƐůŝŵƐ ;ϴϴйͿ͘�,Ğƚ�ŝƐůĂŵŝƚŝƐĐŚĞ�ĐĞŶƚƌƵŵ�ǀĂŶ�
KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ�ŝƐ�ĚĞ�ŚĞŝůŝŐĞ�ƐƚĂĚ �ƵĐŚĂƌĂ͘��ŽŽƌ�ĚĞ�ĂŶƚŝƌĞůŝŐŝĞƵǌĞ�ŚŽƵĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
^ŽǀũĞƚďĞǁŝŶĚ�ǁĂƐ�ŚĞƚ�ůĂŶŐĞ�ƚŝũĚ�ŵŽĞŝůŝũŬ�ŶĂ�ƚĞ�ŐĂĂŶ�ŝŶ�ŚŽĞǀĞƌƌĞ�ĚĞ�ďĞǀŽůŬŝŶŐ�ŶŽŐ�
ƉƌĂŬƚŝƐĞƌĞŶĚ�ŐĞůŽǀŝŐ�ǁĂƐ͘
�Ğ ZƵƐƐŝƐĐŚͲŽƌƚŚŽĚŽǆĞ�ĐŚƌŝƐƚĞŶĞŶ ŵĂŬĞŶ�ϵй�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞǀŽůŬŝŶŐ�Ƶŝƚ͘
�Ğ <ĂƚŚŽůŝĞŬĞ�<ĞƌŬ ŚĞĞĨƚ�ĞĞŶ �ƉŽƐƚŽůŝƐĐŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĞ ŝŶ�KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ�ŵĞƚ�ǌĞƚĞů�ŝŶ�
dĂƐũŬĞŶƚ͘
/Ŷ�ĚĞ�ŶĞŐĞŶƚŝĞŶĚĞ�ĞĞƵǁ͕�ŚĞƚ�ZƵƐƐŝƐĐŚĞ�ZŝũŬ�ďĞŐŽŶ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ďƌĞŝĚĞŶ�ĞŶ�ƚĞ�ǀĞƌƐƉƌĞŝĚĞŶ�ŝŶ�
�ĞŶƚƌĂĂůͲ�ǌŝģ͘�/Ŷ�ϭϵϭϮ͕�ZƵƐƐĞŶ�ǁŽŶĞŶ�ŝŶ�KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ�ŐĞŶƵŵŵĞƌĚ�ϮϭϬϯϬϲ͘��Ğ�Η'ƌĞĂƚ�
'ĂŵĞΗͲƉĞƌŝŽĚĞ�ǁŽƌĚƚ�ĂůŐĞŵĞĞŶ�ďĞƐĐŚŽƵǁĚ�ĂůƐ�ĚŝĞ�ůŽŽƉƚ�ǀĂŶ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϭϴϭϯ�ƚŽƚ�ĚĞ�
�ŶŐůŽͲZƵƐƐŝƐĐŚĞ��ŽŶǀĞŶƚŝĞ�ǀĂŶ�ϭϵϬϳ͘�EĂ�ĚĞ�ďŽůƐũĞǁŝƐƚŝƐĐŚĞ�ƌĞǀŽůƵƚŝĞ�ǀĂŶ�ϭϵϭϳ͕�ĞĞŶ�
ƚǁĞĞĚĞ͕�ŵŝŶĚĞƌ�ŝŶƚĞŶƐŝĞǀĞ�ĨĂƐĞ�ŐĞǀŽůŐĚ͘��ĂŶ�ŚĞƚ�ďĞŐŝŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶĞŐĞŶƚŝĞŶĚĞ�ĞĞƵǁ͕�
ǁĂƌĞŶ�Ğƌ�Ϯ͘ϬϬϬ�ŵŝũů�ƐĐŚĞŝĚĞŶ�ǀĂŶ��ƌŝƚƐͲ/ŶĚŝģ�ĞŶ�ĚĞ�ƉĞƌŝĨĞƌĞ�ƌĞŐŝŽΖƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƚƐĂƌŝƐƚŝƐĐŚĞ�
ZƵƐůĂŶĚ͘��ĞŶ�ŐƌŽŽƚ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐƌŽŶĚ�ŝŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ǁĂƐ�ŐĞƉƌŽũĞĐƚĞĞƌĚ͘
�ĂŶ�ŚĞƚ�ďĞŐŝŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚǁŝŶƚŝŐƐƚĞ�ĞĞƵǁ͕��ĞŶƚƌĂĂůͲ�ǌŝģ�ǁĂƐ�ƐƚĞǀŝŐ�ŝŶ�ŚĂŶĚĞŶ�ǀĂŶ�ZƵƐůĂŶĚ͕�
ĞŶ�ŽŶĚĂŶŬƐ�ĞŶŬĞůĞ�ǀƌŽĞŐĞ�ǁĞĞƌƐƚĂŶĚ�ƚĞŐĞŶ�ďŽůƐũĞǁŝĞŬĞŶ͕�KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ�ĞŶ�ĚĞ�ƌĞƐƚ�ǀĂŶ�
�ĞŶƚƌĂĂůͲ�ǌŝģ�ǁĞƌĚ�ĞĞŶ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�^ŽǀũĞƚͲhŶŝĞ͘�KƉ�Ϯϳ�ŽŬƚŽďĞƌ�ϭϵϮϰ�ĚĞ�KĞǌďĞĞŬƐĞ�
^ŽĐŝĂůŝƐƚŝƐĐŚĞ�^ŽǀũĞƚ�ZĞƉƵďůŝĞŬ�ŝƐ�ŐĞŵĂĂŬƚ͘�KƉ�ϯϭ�ĂƵŐƵƐƚƵƐ͕�ϭϵϵϭ͕�KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ�
ŽŶĂĨŚĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĞƌŬůĂĂƌĚ͕�ŵĂƌŬĞƌĞŶ�Ϭϭ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ĨĞĞƐƚĚĂŐ͘
,Ğƚ�ůĂŶĚ�ŝƐ�ŶƵ�ΖƐ�ǁĞƌĞůĚƐ�ŽƉ�ƚǁĞĞ�ŶĂ�ŐƌŽŽƚƐƚĞ�ĞǆƉŽƌƚĞƵƌ�ǀĂŶ�ŬĂƚŽĞŶ͕�ĞŶ�ŚĞƚ�ŝƐ�ĚĞ�
ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĂĂƌ�ŵŝŶĞƌĂůĞ�ĞŶ�ƉĞƚƌŽůĞƵŵ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ͘

�Ğ�KĂƐĞƐƚĞĚĞŶ

�ŽĞĐŚĂƌĂ
�ŽƵŬŚĂƌĂͬ��ŽƵĐŚĂƌĂ

/Ŷ�ŚĞƚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ǀĂŶ��ŽƵŬŚĂƌĂ�ǁĞƌĚ�ŝŶ�ĚĞ�ũĂƌĞŶ�͚ϳϬ�ĞĞŶ�ŶĂƚƵƵƌƉĂƌŬ�ŝŶŐĞƌŝĐŚƚ�ƚĞƌ�
ďĞƐĐŚĞƌŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĨĂƵŶĂ�ĞŶ�ĨůŽƌĂ�ĞŝŐĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǁŽĞƐƚŝũŶ�ǀĂŶ�<ŝǌŝů�<Ƶŵ͗�ŚĞƚ�ĚĂŵŚĞƌƚ�
ǀĂŶ��ŽƵŬŚĂƌĂ͕�ĚĞ�ĨĂǌĂŶƚ�ǀĂŶ��ŵŽƵ��ĂƌŝĂ͕�ĚĞ�ǁŽĞƐƚŝũŶŬĂƚ͕�ĚĞ�ũĂŬŚĂůƐ͕�ĚĞ�ĂŶƚŝůŽƉĞŶ͕�
ǁŽůǀĞŶ�ĞŶ�ŐƌŝũǌĞ�ǀĂƌĂŶĞŶ͘��Ğ�ƉůĂŶƚĞŶǁĞƌĞůĚ�ŚĞĞĨƚ�ǌŝĐŚ�ŽŽŬ�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŚĂƌĚĞ�
ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ͗�ĚĞ�ƐĂǆŽƵů�ŝƐ�ĞĞŶ�ďŽŽŵ�ĚŝĞ�ǌŝĐŚ�ŚĞĞĨƚ�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǌŽƵƚŚŽƵĚĞŶĚĞ�
ďŽĚĞŵ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŚŽƵƚ�ŚŝĞƌǀĂŶ�ŝƐ�ǌŽ�ĐŽŵƉĂĐƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ĚƌŝũĨƚ͘�



�Kh<,�Z�͕�ŽƵĚĞ�ĐĂƌĂǀĂĂŶĞƚĂƉƉĞ͕�ĠĠŶ�ǀĂŶ�ƉĂƌĞůƐ�ůĂŶŐƐ�ĚĞ��ŝũĚĞƌŽƵƚĞ͘�

KĨƐĐŚŽŽŶ�ŚĞƚ�ŽŶƚƐƚĂĂŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ŶŽŐ�ǀĞƌĚĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŝũĚ�ƚĞƌƵŐŐĂĂƚ�Ͳ ĚĂĂƌ�ĚĞǌĞ�
ǀĞƌďŽŶĚĞŶ�ŝƐ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ůŽƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�^ŽŐĚŝĂĂŶƐĞ�ŬŽŶŝŶŬƌŝũŬ͕�ǀĞƌŽǀĞƌĚ�ĚŽŽƌ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�ĚĞ�
'ƌŽƚĞ�Ͳ ŬŽŵƚ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ŶĂĂŵ�ǀŽŽƌƚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŬůŽŽƐƚĞƌ�;ǀŝŬŚĂƌĂ�ŝŶ�ŚĞƚ�^ĂŶƐŬƌŝĞƚͿ�ŽƉ�ĚĞ�
�ŝũĚĞƌŽƵƚĞ�ŝŶ�ĚĞ�ϳĚĞ�ĞĞƵǁ͘��Ğ�ƐƚĂĚ�ǌĂů�ŽƉ�ĚĞ�ďĞƐůŝƐƐĞŶĚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ�ŵŽŵĞŶƚĞŶ�ƐƚĞĞĚƐ�
ĨƵŶŐĞƌĞŶ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ƌĞůŝŐŝĞƵǌĞ�ŚĂĂƌĚ�ĞŶ�ƚŽĞǀůƵĐŚƚƐŽŽƌĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǀĞƌǀŽůŐĚĞŶ͘

EĂ�ŚĂĂƌ�ŝŶŶĂŵĞ�ĚŽŽƌ�ĚĞ��ƌĂďŝĞƌĞŶ�ŝŶ�ϳϬϵ�ǁŽƌĚƚ��ŽƵŬŚĂƌĂ�ŝŶ�ϴϵϮ�ĞĞŶ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬ�ŬĂůŝĨĂĂƚ�
ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�^ĂŵĂŶŝĚĞŶ͘�tĞ�ďĞǁŽŶĚĞƌĞŶ�ŚŝĞƌ�ŚĞƚ�ŵĂƵƐŽůĞƵŵ�ǀĂŶ�/ƐŵĂŢů�^ĂŵĂŶŝ͕�ĚĂƚ�
ŽŶĚĂŶŬƐ�ǌŝũŶ�ďĞƐĐŚĞŝĚĞŶ�ĂĨŵĞƚŝŶŐĞŶ�ĞĞŶ�ŵŽŶƵŵĞŶƚĂĂů�ŬĂƌĂŬƚĞƌ�ŚĞĞĨƚ�ĚĂŶŬǌŝũ�ĞĞŶ�
ƐƚƌĞŶŐ�ƐǇƐƚĞĞŵ�ŝŶ�ĚĞ�ǀĞƌŚŽƵĚŝŶŐĞŶ͘��Ğ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŝƌƚƵŽƐŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŵŽǌĂŢĞŬǁĞƌŬ�
ŵĞƚ�ĚĞ�ŐĞǀĞůƐƚĞŶĞŶ�ŝƐ�ƵŶŝĞŬ�ŝŶ�ĚĞ�ǁĞƌĞůĚ͘�

dŽĞŶ�ĚĞ�ŝƐůĂŵ�ŝŶ�ĚĞ�ϭϬĚĞ�ĞĞƵǁ�ǌŝũŶ�ŽƉŵĂƌƐ�ŬĞŶĚĞ͕�ĚƌŽĞŐ��ŽƵŬŚĂƌĂ�ŚŝĞƌƚŽĞ�ďŝũ�ǀŝĂ�
ďĞƌŽĞŵĚĞ�ƚĞůŐĞŶ�ǌŽĂůƐ��ďŽƵ��ůŝ�/ďŶ�^ŝŶĂ͕�ďŝũ�ŽŶƐ�ďĞƚĞƌ�ďĞŬĞŶĚ�ĂůƐ��ǀŝĐĞŶŶĞ͕�ĚĞ�
�ƌŝƐƚŽƚĞůĞƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�DŝĚĚĞůĞĞƵǁĞŶ͕�ĚŝĐŚƚĞƌ͕�ŐĞůĞĞƌĚĞ�ĞŶ�ĚŽŬƚĞƌ͕�ĂƵƚĞƵƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�͞�ĂŶŽŶ͕͟�
ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ĞĞƵǁĞŶ�ŚĞƚ�ďĂƐŝƐǁĞƌŬ�ǀŽŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚĞŶ�ŐĞŶĞĞƐŬƵŶĚĞ͘�ZŽƵĚĂŬŝ�ĞŶ��ĂŬŝŬŝ͕�
ƚǁĞĞ�ĚŝĐŚƚĞƌƐ͕�ůĂƚĞŶ�ŝŶ�ŚƵŶ�ǁĞƌŬ�ĚĞ�WĞƌǌŝƐĐŚĞ�ƚĂĂů͕�ůĂŶŐ�ŽŶĚĞƌĚƌƵŬƚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ��ƌĂďŝĞƌĞŶ͕�
ƐĐŚŝƚƚĞƌĞŶ͘�

,Ğƚ�ZĞŐŝƐƚĂŶͲƉůĞŝŶ͕�ŐĞĚŽŵŝŶĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ��ƌŬ͕�ǀĞƌƐƚĞƌŬƚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞŵŝƌƐ�ƚŽƚ�
ϭϵϮϬ͘

�Ğ�<ĂůŝĂŶ�ŵŝŶĂƌĞƚ�;'ƌŽƚĞ�DŝŶĂƌĞƚͿ�ďĞŚĞĞƌƐƚ�ŵĞƚ�ŚĂĂƌ�ϰϳ�ŵ�ŚĞƚ�WŽŢͲ<ĂůŝĂŶͲĐŽŵƉůĞǆ�
;sŽĞƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�'ƌŽƚĞͿ�ĞŶ�ŝƐ�ǀŝĂ�ĞĞŶ�ŬůĞŝŶĞ�ďƌƵŐ�ǀĞƌďŽŶĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�<ĂůŝĂŶ�DŽƐŬĞĞ�;'ƌŽƚĞ�
DŽƐŬĞĞͿ͘��ĞǌĞ�ŵŝŶĂƌĞƚ�ĚŝĞŶĚĞ�ŶŝĞƚ�ĞŶŬĞů�Žŵ�ĚĞ�ŐĞůŽǀŝŐĞŶ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ŐĞďĞĚ�ŽƉ�ƚĞ�ƌŽĞƉĞŶ͕�
ŵĂĂƌ�ǁĂƐ�ƚĞǀĞŶƐ�ĞĞŶ�ďĂŬĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŬĂƌĂǀĂŶĞŶ�ĚŝĞ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ǁŽĞƐƚŝũŶ�ƚƌŽŬŬĞŶ͘��ĂŶ�ĚĞ�
ĂŶĚĞƌĞ�ŬĂŶƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉůĞŝŶ�ďĞǀŝŶĚƚ�ǌŝĐŚ�ĚĞ�DŝƌͲŝͲ�ƌĂď�ŵĂĚƌĂƐĂ͕�ĞĞŶ�ŵŽŽŝ�ǀŽŽƌďĞĞůĚ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ďŽƵǁƐƚŝũů�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ��ŚĞŝďĂŶŝĚĞŶ�;ϭϲĚĞ�ĞĞƵǁͿ͘

�Ğ�hůƵŐďĞŬͲŵĂĚƌĂƐĂ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ϭϱĚĞ�ĞĞƵǁ�ŝƐ�ĚĞ�ŽƵĚƐƚĞ�ƚŚĞŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ŚŽŐĞƐĐŚŽŽů�ǀĂŶ�
�ĞŶƚƌĂĂůͲ�ǌŝģ͘�KƉ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ĂƐ�ǁĞƌĚ�ĚĞ�<ŚĂŶ��ďĚĂůĂǌŝǌ�ŵĂĚƌĂƐĂ�ŵĞƚ�ŚĂĂƌ�ŵŽŽŝĞ�



ŵĂũŽůŝĐĂ͛Ɛ�ŽƉŐĞƚƌŽŬŬĞŶ�ŝŶ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǀŽƌƐƚ�ĚŝĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ�ƚŽŽŶĚĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ŵǇƐƚŝĞŬĞ�ƉŽģǌŝĞ͘��ŽƵŬŚĂƌĂ͕�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĞĞů�ĞĞŶ�ƌĞůŝŐŝĞƵƐ�ĞŶ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĞĞů�ĐĞŶƚƌƵŵ͕�ŐĂĨ�
ŽǀĞƌŝŐĞŶƐ�ŝŶ�ĚĞ�ϭϰĚĞ�ĞĞƵǁ�ĚĞ�ƌŝĐŚƚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�EĂŬƐŚĂŶĚŝƐŵĞ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŝƐůĂŵ͕�ĞĞŶ�ǀŽƌŵ�
ǀĂŶ�ƐŽĞĨŝƐŵĞ͘

�Ğ�ĞŝŐĞŶĂĂƌĚŝŐĞ�dĐŚŽƌ�DŝŶĂƌ�;�ŚŽƌ�DŝŶŽƌͿ͕�ŵĞƚ�ͲǌŽĂůƐ�ĚĞ�ŶĂĂŵ�ĂĂŶŐĞĞĨƚͲ ͞ǀŝĞƌ�
ŵŝŶĂƌĞƚƚĞŶ͕͟�ǀƌŽĞŐĞƌ�ĞĞŶ�ƚŽĞŐĂŶŐƐƉŽŽƌƚ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ŵĂĚƌĂƐĂ͘

�ŚŽƌ�DŝŶŽƌ

ZŽŶĚ�ĚĞ�ŵŽŽŝĞ�ǁĂƚĞƌƉĂƌƚŝũ�ǀĂŶ�>ŝĂďͲŝͲ<ŚĂŽƵǌ�;͞ŽĞǀĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĂƐƐŝŶ͟Ϳ�ŝƐ�ĚĞ�ǌŝĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ƉƌĞͲƐŽǀũĞƚ��ĞŶƚƌĂĂůͲ�ǌŝģ�ŶŽŐ�ƚĂƐƚďĂĂƌ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ͕�ĞŶ�ŚĞƚ�ŝƐ�ĚĂŶ�ŽŽŬ�ĂĂŶŐĞŶĂĂŵ�ŚŝĞƌ�ĞĞŶ�
ŽŐĞŶďůŝŬ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƚŚĞĞŚƵŝƐ�ƚĞ�ǀĞƌƚŽĞǀĞŶ͘͘͘�/Ŷ�ϭϲϮϬ�ǁĞƌĚ�ŚŝĞƌ�ĞĞŶ�ƵͲǀŽƌŵŝŐ�ĐŽŵƉůĞǆ�
ŐĞďŽƵǁĚ͕�ĚĂƚ�ĚĞ�ŝŶƐƉŝƌĂƚŝĞ�ǀŽƌŵĚĞ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ZĞŐŝƐƚĂŶ�ŝŶ�^ĂŵĂƌŬĂŶĚ͘�

/Ŷ�ĚĞ�ďĂǌĂĂƌ�ǀŝŶĚƚ�ŵĞŶ�ďŽƌĚƵƵƌǁĞƌŬ͕�ƉĞůƐĞŶ͕�ŚĞƚ�ďĞƌŽĞŵĚĞ�<ĂƌĂ�<Ƶů�;�ƐƚƌĂŬĂŶͿ͘͘͘�EŝĞƚ�
ǀĞƌ�ŚŝĞƌǀĂŶĚĂĂŶ͕�ŚĞƚ�ƐƚĂŶĚďĞĞůĚ�ǀĂŶ�EĂƐƌĞĚĚŝŶĞ��ĨĂŶĚŝ͕�ŚĞƚ�ǌŝŶŶĞďĞĞůĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
KĞǌďĞĞŬƐĞ�ŐĞǌŽŶĚ�ǀĞƌƐƚĂŶĚ�ĞŶ�ŚĞůĚ�ǀĂŶ�ƚĂůƌŝũŬĞ�ĂŶĞŬĚŽƚĞƐ͘

,Ğƚ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂůĞ�ŐĞŚĞĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�'ƌĂĨ�ǀĂŶ��ĂŬŚĂƵĚĚŝŶ�EĂƋƐŚďĂŶĚ�ĚĂƚ�ĚĂƚĞĞƌƚ�Ƶŝƚ�ĚĞ�
ϭϱĚĞ�ĞŶ�ϭϲĚĞ�ĞĞƵǁ͘�,Ğƚ�ŝƐ�ĞĞŶ�ďĞĚĞǀĂĂƌƚƐŽŽƌĚ͕�ŶŝĞƚ�ĞŶŬĞů�ǀŽŽƌ�ĚĞ��ĞŶƚƌĂĂůͲ�ǌŝĂƚŝƐĐŚĞ�
ŵŽƐůŝŵƐ͕�ŵĂĂƌ�ŽŽŬ�ǀŽŽƌ�ĚŝĞ�Ƶŝƚ�ĚĞ�<ĂƵŬĂƐƵƐ͘



<ŚŝǀĂ

�ƌ�ǁŽƌĚƚ�ďĞǁĞĞƌĚ�ĚĂƚ�^Ğŵ͕�ĚĞ�ŽƵĚƐƚĞ�ǌŽŽŶ�ǀĂŶ�EŽĂŚ͕�ĚĞ�ƐƚĂĚ�<ŚŝǀĂ�ƐƚŝĐŚƚƚĞ͘�sĂŶĚĂĂŐ�ŝƐ�
<ŚŝǀĂ͕�ĚŝĞ�ĞĞŶ�ďĞǁŽŐĞŶ�ŐĞƐĐŚŝĞĚĞŶŝƐ�ǀĂŶ�ǁƌĞĚĞ�ŚĞĞƌƐĞƌƐ�ĞŶ�ƐůĂǀĞŶŚĂŶĚĞů�ĂĐŚƚĞƌ�ĚĞ�
ƌƵŐ�ŚĞĞĨƚ͕�ĞĞŶ�ĞĐŚƚĞ�ŵƵƐĞƵŵƐƚĂĚ͘�,Ğƚ�ŝƐ�ĂůƐ�ŚĞƚ�ǁĂƌĞ�ǀĞƌƐƚĞĞŶĚĞ�ŵĂŐŝĞ�ĚŝĞ�ĚĞ�
ďĞǌŽĞŬĞƌ�ŵĞĞǀŽĞƌƚ�ĚŽŽƌŚĞĞŶ�ǌĞǀĞŶ�ĞĞƵǁĞŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂůĞ�ŐĞƐĐŚŝĞĚĞŶŝƐ�ĞŶ�
ƵŝƚǌŽŶĚĞƌůŝũŬ�ǀĂŬŵĂŶƐĐŚĂƉ͘��Ğ�/ƚƐũĂŶ�<ĂůĂ�ŽĨ�ďŝŶŶĞŶƐƚĂĚ�ǀĂŶ�<ŚŝǀĂ�ŝƐ�ĚĂŶ�ŽŽŬ�ƚŝũĚůŽŽƐ�
ŵŽŽŝ͘

<,/s�͕�ĞĞŶ�ƐƚĂĚ�ŽƵĚĞƌ�ĚĂŶ�ĚƵŝǌĞŶĚ�ũĂĂƌ͕�ŐĞůĞŐĞŶ�ŽƉ�ϯϮ�Ŭŵ�ǀĂŶ�hƌŐĞŶĐŚ�ŽƉ�ĞĞŶ�ŽƵĚĞ�
ŬĂƌĂǀĂĂŶƌŽƵƚĞ͘��Ğ�ďĞŚŽŽƌĚĞ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ŬŽŶŝŶŬƌŝũŬ�<ŚŽƌĞǌŵ͕�ǌĞůĨ�ǀĂŶ�/ƌĂĂŶƐĞ�ŽŽƌƐƉƌŽŶŐ͕�
ǁĞůǀĂƌĞŶĚ�ĚĂŶŬǌŝũ�ĚĞ�ǀĞƌďĞƚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝƌƌŝŐĂƚŝĞƚĞĐŚŶŝĞŬĞŶ͕�ǀĂŶ�ƵŝƚǌŽŶĚĞƌůŝũŬ�ďĞůĂŶŐ�
ďŝŶŶĞŶ�ĚĞǌĞ�ǁŽĞƐƚŝũŶ�ǀĂŶ�<ĂƌĂŬŽƵŵ͘��Ğ�ƐƚĂĚ�ĚĞĞůĚĞ�ŚĞƚ�ůŽƚ�ǀĂŶ�Ěŝƚ�ŬŽŶŝŶŬƌŝũŬ�ĚĂƚ�
ďĞƵƌƚĞůŝŶŐƐ�ǁĞƌĚ�ŽǀĞƌƌŽŵƉĞůĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ��ƌĂďŝĞƌĞŶ�ŝŶ�ϳϭϮ͕�ĚŽŽƌ�ĚĞ�DŽŶŐŽůĞŶ�ŝŶ�ϭϮϮϭ͕�
ĚŽŽƌ�dĂŵĞƌůĂŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĞŝŶĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ϭϰĚĞ�ĞĞƵǁ�ĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�KĞƐďĞŬĞŶ�ŝŶ�ϭϱϭϮ͘�<ŚŝǀĂ�
ŚĞƌůĞĞĨĚĞ�ĞŝŶĚĞůŝũŬ�ĂůƐ�ŚŽŽĨĚƐƚĂĚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŽŶĂĨŚĂŶŬĞůŝũŬ�ŬĂŶĂĂƚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ďĞŐŝŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ϭϳĚĞ�
ĞĞƵǁ͘�EĂ�ŽŶŽƉŚŽƵĚĞůŝũŬĞ�ŽŽƌůŽŐĞŶ�ŬŽŶ�ĚĞ�ƐũĂŚ�ǀĂŶ�WĞƌǌŝģ͕�EĂĚŝƌ�^ũĂŚ͕�<ŚŝǀĂ�ŝŶ�ϭϳϰϬ�
ŽƉŶŝĞƵǁ�ĂŶŶĞǆĞƌĞŶ͘�WĂƐ�ŝŶ�ŚĞƚ�ďĞŐŝŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ϭϵĚĞ�ĞĞƵǁ͕�ŝŶ�ϭϴϬϰ͕�ƐĐŚŽŶŬ�ĚĞ�ĚǇŶĂƐƚŝĞ�
ǀĂŶ�ĚĞ�<ŽƵŶŐƌĂƚĞŶ�ĚĞ�ŽŶĂĨŚĂŶŬĞůŝũŬŚĞŝĚ�ĞŶ�ůƵŝƐƚĞƌ�ƚĞƌƵŐ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ŬĂŶĂĂƚ͘

�ƌ�ŝƐ�ĞĞŶ�ďŝŶŶĞŶͲ ĞŶ�ďƵŝƚĞŶƐƚĂĚ͕�ĞůŬ�ŵĞƚ�ŚƵŶ�ĞŝŐĞŶ�ŽŵŵƵƌŝŶŐ͗�ĚĞ��ŝŚĂŶ�<ĂůĂ͕�ŽĨ�ĚĞ�
ďƵŝƚĞŶƐƚĂĚ͕�ǁĂĂƌ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ďĞǀŽůŬŝŶŐ�ůĞĞĨƚ͕�ĞŶ�ĚĞ�/ĐŚĂŶͲ<ĂůĂ͕�ĚĞ�ďŝŶŶĞŶƐƚĂĚ͕�ĞĞŶ�ǁĂĂƌ�
ŽƉĞŶůƵĐŚƚŵƵƐĞƵŵ͊



/ĐŚĂŶ�<ĂůĞ

�ĞǌŽĞŬ�ŽŶĚĞƌŵĞĞƌ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽŶǀŽůƚŽŽŝĚĞ�<ĂůƚĂ�DŝŶĂƌ�ŵŝŶĂƌĞƚ͕�ĚŝĞ�ďĞƐƚĞŵĚ�ǁĂƐ�Žŵ�ĚĞ�
ŚŽŽŐƐƚĞ�ŵŝŶĂƌĞƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŵŽƐůŝŵ�KŽƐƚĞŶ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ͘�sĞƌǀŽůŐĞŶƐ�ŚĞƚ�ŵĂƵƐŽůĞƵŵ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ĚŝĐŚƚĞƌ�WĂŚůĂǀĂŶ�DĂŚŵŽƵĚ͕�ĚĞ��ũƵŵĂ�ŵŽƐŬĞĞ�;sƌŝũĚĂŐŵŽƐŬĞĞͿ͕�ŵĂĚƌĂƐĂ͛Ɛ�;/ƐůĂŵŝƚƐĐŚĞ�
ŚŽŐĞƐĐŚŽůĞŶͿ�ǌŽĂůƐ��ůůĂŬŽƵůŝ�<ŚĂŶ�ĞŶ�/ƐůĂŵ�<ŚŽĚũĂ�ŵĞƚ�ǌ͛Ŷ�ϰϱ�ŵ�ŚŽŐĞ�ŵŝŶĂƌĞƚ͕�
ǀĞƐƚŝŶŐĞŶ�ǌŽĂůƐ�ĚĞ�<ŽƵŶŝĂ��ƌŬ�;ĚĞ�ŽƵĚĞ�ďƵƌĐŚƚͿ͕�ĞŶ�ƚĞŶƐůŽƚƚĞ�ƉĂůĞŝǌĞŶ�ǌŽĂůƐ�ĚĂƚ�ǀĂŶ�dĂĐŚ�
<ŚĂŽƵŝůŝ͕�͞ĚŽŵĞŝŶ�ǀĂŶ�ƐƚĞĞŶ͕͟�ĞĞŶ�ƐǇŶƚŚĞƐĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĞĚĞůŝũŬĞ�ŚƵŝǌĞŶ�
ĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉůĂƚƚĞůĂŶĚƐŐĞďŽƵǁĞŶ͕�ŽŶƚǁŽƌƉĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǀĞƌĚĞĚŝŐŝŶŐ͕�ŬĂƌĂǀĂŶƐĞƌĂŝƐ�ĞŶ�
ŵĂƌŬƚĞŶ͘



/ƐůĂŵ�<ŚŽĚũĂ�ŵŝŶĂƌĞƚ

�ĞǌĞ�ŽŽƐƚĞƌƐĞ�ĚƌŽŽŵǁĞƌĞůĚ�ǀĂŶ�ŵĂũŽůŝĐĂ͛Ɛ͕�ŵĂƌŵĞƌ͕�ĨƌĞƐĐŽ͛Ɛ͕�ƐƚĞŶĞŶ�ĞŶ�ŚŽƵƚƐŶŝũǁĞƌŬ͕�
ǁĞĞƌƐƉŝĞŐĞůƚ�ŚĞƚ�ǀĂŬŵĂŶƐĐŚĂƉ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂŵďĂĐŚƚƐůƵŝ͘�,Ğƚ�ŬŽƉĞƌǁĞƌŬ�ǀĂŶ�<ŚŝǀĂ�ŝƐ�
ǀĞƌŵĂĂƌĚ͘

^ĂŵĂƌŬĂŶĚ

^ĂŵĂƌŬĂŶĚ�ǌŽƵ�ĠĠŶ�ĚĞƌ�ŽƵĚƐƚĞ�ƐƚĞĚĞŶ�ƚĞƌ�ǁĞƌĞůĚ�ǌŝũŶ͕�ƌĞĞĚƐ�ϰϬ͘ϬϬϬ�ũĂĂƌ�ƚĞƌƵŐ�
ďĞǁŽŶŝŶŐ�ŐĞŬĞŶĚ�ŚĞďďĞŶ�ĞŶ�ǀĂŶĂĨ�ϳϬϬ�ǀŽŽƌ�ŽŶǌĞ�ũĂĂƌƚĞůůŝŶŐ�ĞĞŶ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ�ƐƚĂĚ�
ŐĞǁĞĞƐƚ�ǌŝũŶ͘��ůĞǆĂŶĚĞƌ�ĚĞ�'ƌŽƚĞ�ǌŽƵ�ďŝũ�ĚĞ�ĂĂŶďůŝŬ�ǀĂŶ�^ĂŵĂƌŬĂŶĚ�ŐĞǌĞŐĚ�ŚĞďďĞŶ�͗�
ĂůůĞƐ�ǁĂƚ�ŝŬ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƐĐŚŽŽŶŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ƐƚĂĚ�ŐĞŚŽŽƌĚ�ŚĞď�ŝƐ�ǁĂĂƌ͕�ŚĞƚ�ŝƐ�ĂůůĞĞŶ�ŶŽŐ�
ǀĞĞů�ŵŽŽŝĞƌ͘�^ĂŵĂƌŬĂŶĚ�ŬĞŶĚĞ�ǌŝũŶ�ŐƌŽŽƚƐƚĞ�ďůŽĞŝƉĞƌŝŽĚĞ�ŽŶĚĞƌ��ŵŽĞƌ�dŝŵŽĞƌ�ŽĨ�
dŝŵŽĞƌ�>ĞŶŬ�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞ�ǀĞĞƌƚŝĞŶĚĞ�ĞĞƵǁ�ǀĂŶ�^ĂŵĂƌŬĂŶĚ�ĚĞ�ŚŽŽĨĚƐƚĂĚ�ǀĂŶ�ǌŝũŶ�ǁĞƌĞůĚƌŝũŬ�
ŵĂĂŬƚĞ͘��ůŚŽĞǁĞů�^ĂŵĂƌŬĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞƐĐŚŝĞĚĞŶŝƐ�ŚĞƌŚĂĂůĚĞůŝũŬ�ǁĞƌĚ�
ǀĞƌǁŽĞƐƚ�ďůŝũĨƚ�ŚĞƚ�ĞĞŶ�ďĞƚŽǀĞƌĞŶĚĞ�ƐƚĂĚ�ĚŝĞ�ƚŽƚ�ŝĞĚĞƌƐ�ǀĞƌďĞĞůĚŝŶŐ�ƐƉƌĞĞŬƚ͘�,Ğƚ�
ZĞŐŝƐƚĂŶͲƉůĞŝŶ�ďĞŚŽŽƌƚ�ŽŶŐĞƚǁŝũĨĞůĚ�ƚŽƚ�ĠĠŶ�ĚĞƌ�ŵŽŽŝƐƚĞ�ƉůĞŝŶĞŶ�ƚĞƌ�ǁĞƌĞůĚ͘



^�D�Z<�E�͕�͞ĚĞ�ƉĂƌĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝƐůĂŵ͕͟�͞ŚĞƚ�ZŽŵĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�KŽƐƚĞŶ͕͟�ĚĂƚ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�Ϯϱ�
ĞĞƵǁĞŶ�ƐĐŚŝƚƚĞƌĚĞ�ĞŶ�ĂůƐ�^ŽŐĚŝĂĂŶƐ�ŬŽŶŝŶŬƌŝũŬ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ĚƌŝĞ�ũĂĂƌ�ǁĞĞƌƐƚĂŶĚ�
ďŽŽĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶǀĂůůĞŶ�ǀĂŶ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�ĚĞ�'ƌŽƚĞ͘�KŶĚĞƌ�ĚĞ�^ĞůĞƵĐŝĚĞŶ�ǁĂƐ�^ĂŵĂƌŬĂŶĚ�
ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŚĂŶĚĞůĂĂƌƐ�ĂůŽŵ�ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐĚ�ŽƉ�ĚĞ��ŝũĚĞƌŽƵƚĞ͕�ǀĂŶ��ǇǌĂŶƚŝƵŵ�ƚŽƚ�ŝŶ�
�ŚŝŶĂ͘

EĂ�ĚĞ�ǁƌĞĞĚĂĂƌĚŝŐĞ�ĂĂŶǀĂů�ĚŽŽƌ�ĚĞ��ƌĂďŝĞƌĞŶ�ŝŶ�ϳϭϮ�ŚĞƌǁŝŶƚ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ŚĂĂƌ�ǀŽůůĞ�ŐůŽƌŝĞ�
ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�^ĂŵĂŶŝĚĞŶ�;ϵĚĞͲϭϬĚĞ�ĞĞƵǁͿ͕�Žŵ�ŽƉŶŝĞƵǁ�ŝŶ�ƌŽŽŬ�ŽƉ�ƚĞ�ŐĂĂŶ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�
ĂĂŶǀĂůůĞŶ�ǀĂŶ�'ĞŶŐŚŝƐ�<ŚĂŶ�ŝŶ�ϭϮϮϬ͘��ĞŶƐ�ƚĞŵĞĞƌ�ǌŽƵ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ŚĞƌƌŝũǌĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ĂƐƐĞ�ǀĂŶ�
ǌŝũŶ�ǀŽŽƌƐƚĂĚ͘��Ğ�ƐƚĂĚ�ǁĂĂƌŵĞĞ�ǁĞ�ǀĂŶĚĂĂŐ�ŬĞŶŶŝƐ�ŵĂŬĞŶ͕�ŝƐ�ǀŽŽƌĂů�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ǀĂŶ�
dĂŵĞƌůĂŶ͕�dŝŵƵƌ�>ĞŶŐ�ŽĨ�ƚĞ�ǁĞů�dŝŵƵƌ�>ĞŶŬ�;ĚĞ�͞ŬƌĞƵƉĞůĞ�ǀĂŶ�ŝũǌĞƌ͟Ϳ͕�ĚŝĞ�Ğƌ�ĚĞ�
ŚŽŽĨĚƐƚĂĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌĞůĚ�ǀĂŶ�ǁŝůĚĞ�ŵĂŬĞŶ͕�ĞŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ǀĂŶ�ǌŝũŶ�ŬůĞŝŶǌŽŽŶ�KƵůŽƵŐďĞŬ�ŽĨ�
ƚĞ�ǁĞů�hůƵŐďĞǇ͕�ĚŝĞ�ŚĂĂƌ�ƉƌŽŵŽǀĞĞƌĚĞ�ƚŽƚ�ǌĞƚĞů�ĚĞƌ�ǁĞƚĞŶƐĐŚĂƉƉĞŶ͘�

,Ğƚ�ŵĞĞƐƚ�ďĞŬĞŶĚĞ�ŵŽŶƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ĚĞ�'ŽƵƌͲ�ŵŝƌ�;͞'ƌĂĨ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŵŝƌ͟Ϳ͕�ĚĂƚ�dĂŵĞƌůĂŶ�ŚĂĚ�
ǀŽŽƌďĞƐƚĞŵĚ�ĂůƐ�ŵĂƵƐŽůĞƵŵ�ǀŽŽƌ�ǌŝũŶ�ŐĞůŝĞĨĚĞ�ŬůĞŝŶǌŽŽŶ�DŽƵŬŚĂŵŵĞĚͲ^ƵůƚĂŶ͘�dŽĞŶ�
dĂŵĞƌůĂŶ͕�͞ĚĞ�ŐĞƐĞů�'ŽĚƐ͕͟�ĚĞ�ŵĂŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ϭϬϬ͘ϬϬϬ�ƐĐŚĞĚĞůƐ�ŝŶ��ĂŐĚĂĚ͕�ŝŶ�ϭϰϬϱ�ƐƚŝĞƌĨ͕�
ǁĞƌĚ�ǌŝũŶ�ůŝĐŚĂĂŵ�ŽƉŐĞďĂĂƌĚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ŐƌĂĨ�ǀĂŶ�ĚŽŶŬĞƌŐƌŽĞŶ�ŶĞĨƌŝĞƚ͘�,Ğƚ�ĞǀĞŶǁŝĐŚƚ�ƚƵƐƐĞŶ�
ŬƌĂĐŚƚ�ĞŶ�ǀĞƌĨŝũŶŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŶŽŐ�ŐĞĂĐĐĞŶƚƵĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƚǁĞĞ�ŵĂƵƐŽůĞĂ�ĚŝĞ�ĚĞ�'ŽƵƌͲ�ŵŝƌ�
ĂĂŶ�ďĞŝĚĞ�ǌŝũĚĞŶ�ĨůĂŶŬĞƌĞŶ͘



hůƵŐďĞǇ�ŵĂĚƌĂƐĂ

'Ƶƌ�Ğŵŝƌ�ŵĂƵƐŽůĞƵŵ

DĂĂƌ�ŚĞƚ�ŝƐ�ŚĞƚ�ZĞŐŝƐƚĂŶ�;͞ƉůĂĂƚƐ�ǀĂŶ�ǌĂŶĚ͟Ϳ͕�ĚĂƚ�ǀŽŽƌĂů�ďŝũĚƌŽĞŐ�ƚŽƚ�ĚĞ�ƌŽĞŵ�ǀĂŶ�
^ĂŵĂƌŬĂŶĚ͊��ŝũ�ĚĞ�ƐĐŚŝƚƚĞƌĞŶĚĞ�ŵĂĚƌĂƐĂ�ǀĂŶ�hůƵŐďĞŬ�;hůƵŐďĞǇͿ�;ϭϰϭϳͲϭϰϮϬͿ͕�ĚĞ�
ŐƌŽŽƚƐƚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ��ĞŶƚƌĂĂůͲ�ǌŝģ͕�ǁĂĂƌ�KƵůŽƵŐďĞŬ�ǌĞůĨ�ǁŝƐŬƵŶĚĞ�ŽŶĚĞƌǁĞĞƐ͕�ǁĞƌĚ�
ĚĞ�ŵĂĚƌĂƐĂ�ǀĂŶ��ŚŝƌͲ�Žƌ�;ϭϲϭϵͲϭϲϯϵͿ�ĞŶ�ĚĞǌĞ�ǀĂŶ�dŝůůĂͲ<Ăƌŝ�;ϭϲϰϲͲϭϲϲϬͿ�ŐĞǀŽĞŐĚ͕�
ǁĂĂƌďŝũ�ƚĞůŬĞŶƐ�ŽƉ�ĞĞŶ�ǀĂŬŬƵŶĚŝŐĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ĚĞ�ĞĞŶŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉůĂĂƚƐ�ǁĞƌĚ�ŐĞƌĞƐƉĞĐƚĞĞƌĚ�
ǌŽŶĚĞƌ�ŚŝĞƌďŝũ�ƐůĂĂĨƐ�ŚĞƚ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ŵŽĚĞů�ƚĞ�ŬŽƉŝģƌĞŶ͘�



ZĞŐŝƐƚĂŶ�ƉůĞŝŶ

�ĞǌŽĞŬ�ŚĞƚ�ŽďƐĞƌǀĂƚŽƌŝƵŵ�ǀĂŶ�hůƵŐďĞŬ�ĞŶ�ĚĞ�ƌƵŢŶĞƐ�ǀĂŶ�ĚĞ��ŝďŝͲ<ŚĂŶǇŵ�ŵŽƐŬĞĞ͕�
ǁĂĂƌŵĞĚĞ�dĂŵĞƌůĂŶ�ĂůůĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞŵ�
ŐĞǌŝĞŶĞ�ŵŽŶƵŵĞŶƚĞŶ�ǁŽƵ�ŽǀĞƌƐĐŚĂĚƵǁĞŶ͘͘͘

�ŝďŝ�<ŚŽŶŝŵ�ŵŽƐŬĞĞ



�ů��ƵŬŚĂƌŝ�ĐŽŵƉůĞǆ

^,�<,Z/^^���͕�ϲϬ�Ŭŵ�ƚĞŶ�ǌƵŝĚĞŶ�ǀĂŶ�^ĂŵĂƌŬĂŶĚ͕�ĚĞ�͞ŐƌŽĞŶĞ�ƐƚĂĚ͕͟�ŚĞƚ�ŽƵĚĞ�<ĞĐŚ͕�
ǁĂĂƌ�dĂŵĞƌůĂŶ�ŝŶ�ϭϯϯϲ�ŚĞƚ�ůĞǀĞŶƐůŝĐŚƚ�ǌĂŐ͘�,ŝũ�ůŝĞƚ�Ğƌ�ƚƵƐƐĞŶ�ϭϯϳϰ�ĞŶ�ϭϯϵϲ�ŚĞƚ��ŬͲ^ĂƌĂŢ�
ŽƉƚƌĞŬŬĞŶ͕�ŚĞƚ�ŝŵŵĞŶƐĞ�͞ǁŝƚƚĞ�ƉĂůĞŝƐ͕͟�ŚĞĚĞŶ�ƚĞŶ�ĚĂŐĞ�ŶŽŐ�ŚĞƚ�ŵĞĞƐƚ�ŝŶĚƌƵŬǁĞŬŬĞŶĚĞ�
ŐĞďŽƵǁ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌĞůĚůŝũŬĞ�ďŽƵǁŬƵŶƐƚ�Ƶŝƚ�ŚĞƚ�ŵŝĚĚĞůĞĞƵǁƐĞ��ĞŶƚƌĂĂůͲ�ǌŝģ͘�hŝƚ�ĚĞ�ƚŝũĚ�
ĚĞƌ�dŝŵŽƵƌŝĚĞŶ�ĚĂƚĞƌĞŶ�ŽŽŬ�ĚĞ�ZŽŚͲ'ƵŵďĂǌ�ŵŽƐŬĞĞ�;͞ĚĞ�ďůĂƵǁĞ�ŬŽĞƉĞů͟Ϳ�ĞŶ�ŚĞƚ�
ŵĂƵƐŽůĞƵŵĐŽŵƉůĞǆ�'ƵŵďĂǌͲŝͲ�ĂŢĚŝŶ͘

dĂƐŚŬĞŶƚ

d�^,<�Ed͕�ŵĞƚƌŽƉŽŽů�ǀĂŶ��ĞŶƚƌĂĂůͲ�ǌŝģ�ĞŶ�ĞĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƵĚƐƚĞ�ƐƚĞĚĞŶ͘�

�Ğ�ŶŝĞƵǁĞ�ƐƚĂĚ�ŝƐ�ĚĞ�ǀƌƵĐŚƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚĞŝƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŽƵĚĞ�ƐƚĂƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�h^^Z�ŶĂ�ĚĞ�
ĂĂƌĚďĞǀŝŶŐ�ŝŶ�ϭϵϲϲ͗�ŝĞĚĞƌĞ�ƌĞƉƵďůŝĞŬ�ŶĂŵ�ĚĞ�ŚĞƌŽƉďŽƵǁ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƐƚĂĚƐǁŝũŬ�ŽƉ�ǌŝĐŚ͘��Ğ�
KĞǌďĞĞŬƐĞ�Ɛƚŝũů�ŽŶƚĚĞŬŬĞŶ�ǁĞ�ŝŶ�ĚĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ�ŐĞďŽƵǁĞŶ�ǌŽĂůƐ�ŚĞƚ�ZĂĂĚŚƵŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
DŝŶŝƐƚĞƌƐ͕�ŚĞƚ�ƚŚĞĂƚĞƌ�<ŚĂŵǌĂ͕�ĚĞ�dĞůĞǀŝƐŝĞƚŽƌĞŶ͘͘͘�ĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŵĞƚƌŽ�;ĚĞ�ĞŶŝŐĞ�ŝŶ��ĞŶƚƌĂĂůͲ



�ǌŝģ͕�ϮϮ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ͕�ϮϰϬ�ƐĞĐŽŶĚĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ƚƌĞŝŶƐƚĞůůĞŶͿ͕�ŵĂĂƌ�ŶŽŐ�ŵĞĞƌ�ŝŶ�ŚĞƚ�
ƵƌďĂŶŝƐŵĞ͗�ĞĞŶ�ĚĞƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂĚ�ǁŽƌĚƚ�ŝŶŐĞŶŽŵĞŶ�ĚŽŽƌ�ƚƵŝŶĞŶ�ĞŶ�ƉĂƌŬĞŶ�ĞŶ�ƚĂů�ǀĂŶ�
ĨŽŶƚĞŝŶĞŶ͘

/Ŷ�ĚĞ�ϭϴĚĞ�ĞĞƵǁ�ƚĞůĚĞ�dĂƐŚŬĞŶƚ�ϭϴ�ŬĂƌĂǀĂŶƐĞƌĂŝƐ�ĞŶ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϱϬϬϬ�ǁŝŶŬĞůƚũĞƐ͗�ŚĞƚ�
ĨƵŶŐĞĞƌĚĞ�ŝŵŵĞƌƐ�ĚĞ�ǀŽŽƌďŝũĞ�ĞĞƵǁĞŶ�ĂůƐ�ĐĞŶƚƌƵŵ�ǀĂŶ�ŚĂŶĚĞů�ĞŶ�ŶŝũǀĞƌŚĞŝĚ͕�ŽƉ�ŚĞƚ�
ŬƌƵŝƐƉƵŶƚ�ǀĂŶ�ŬĂƌĂǀĂĂŶƌŽƵƚĞƐ͘�



�Ğ�ĂŶŝŵŝƐƚŝƐĐŚĞ�ĞŶ�ƐŚĂŵĂŶŝƐƚŝƐĐŚĞ�KĞǌďĞŬĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĨĞƌǀĞŶƚĞ�ŵŽƐůŝŵƐ�ĞŶ�ŶĞŵĞŶ�ĞĞŶ�
ŵĞƌŬǁĂĂƌĚŝŐĞ�ƉůĂĂƚƐ�ŝŶ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ŝƐůĂŵŝƚŝƐĐŚĞ�ǁĞƌĞůĚ�ĞŶ�ĐƵůƚƵƵƌ͘��Ğ�ŵŽŶƵŵĞŶƚĞŶ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ŽƵĚĞ�ƐƚĂĚ�ǌŝũŶ�ĞǀĞŶǀĞĞů�ŐĞƚƵŝŐĞŶ�ǀĂŶ�Ěŝƚ�ŐƌŽŽƚƐĞ�ǀĞƌůĞĚĞŶ͗�ĚĞ�ŵĂĚƌĂƐĂ��ĂƌĂŬͲ<ŚĂŶĂ͕�
ŚĞƚ�ŵĂƵƐŽůĞƵŵ�ǀĂŶ�<ĂĨĨĂď��ŚĂĐŚŝ͕�ŽƉŐĞƌŝĐŚƚ�ŝŶ�ĚĞ�ϭϲĚĞ�ĞĞƵǁ�ƚĞƌ�ĞƌĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŝŶ�ϵϳϲ�
ŽǀĞƌůĞĚĞŶ�ƚŚĞŽůŽŽŐ͕�ĞŶ�ĚĞ�ŵĂĚƌĂƐĂ�<ƵŬĞůĚĂƐŚ͕�ĞǀĞŶĞĞŶƐ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ϭϲĚĞ�ĞĞƵǁ͘



�Ğ�ƚƵƌŬŽŽŝǌĞŶ�ŬŽĞƉĞůƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐŝŐĂŶƚŝƐĐŚĞ�ŚĂŵŵĂŵ�;dƵƌŬƐ�ďĂĚͿ�ŐĞƚƵŝŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ůĞǀĞŶĚŝŐĞ�ƚƌĂĚŝƚŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ŽƵĚĞ�ŽŽƐƚĞƌƐĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐ͘�/Ŷ�ĚĞ��ĂǌĂĂƌ�ǀĂŶ�/ƐŬͲũƵǀĂ�ǀŝŶĚƚ�ŵĞŶ�
ĂůůĞƐ�ĞŶ�Ƶ�ŬĂŶ�Ğƌ�ǀĂƐƚƐƚĞůůĞŶ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ŵĂƌĐŚĂŶĚĞƌĞŶ�ĞĞŶ�ŐĞůŝĞĨĚ�ƚŝũĚǀĞƌĚƌŝũĨ�ŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
KĞǌďĞŬĞŶ͘��ǀĞŶ�ŬĂƌĂŬƚĞƌŝƐƚŝĞŬ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝĞƐ�ŝŶ�ĚĞ�ƚĂůƌŝũŬĞ�͞ƚĐŚĂŢŬŚĂŶĂ͕͟�ĚĞ�
ƚŚĞĞŚƵŝǌĞŶ͘



DƵƐĞƵŵ�ǀĂŶ��ŵŝƌ�dĞŵƵƌ

sĂůƵƚĂ͗

/Ŷ�KĞǌďĞŬŝƐƚĂŶ�ďĞƚĂĂůƚ�ŵĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�^Žŵ͘��Ğ�ŬŽĞƌƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�^Žŵ�ŝƐ�ŚĞĞů�ǀĂƌŝĂďĞů͕�ũĞ�ŬƌŝũŐƚ�
ŽƉ�ƐƚƌĂĂƚ�ĞĞŶ�ďĞƚĞƌĞ�ŬŽĞƌƐ�;ϮϬͲϯϬйͿ�ĚĂŶ�ŝŶ�ũĞ�ŚŽƚĞů�ŽĨ�ďŝũ�ĚĞ�ďĂŶŬ͘��Ğ�ŵĂŬŬĞůŝũŬƐƚĞ�
ƉůĂĂƚƐ�Žŵ�ǌǁĂƌƚ�ŐĞůĚ�ƚĞ�ǁŝƐƐĞůĞŶ�ŝƐ�ŽƉ�ŵĂƌŬƚĞŶ͕�ŝŶ�ŬůĞŝŶĞ�ƐƵƉƌŵĂƌŬƚĞŶ�ĞŶ�
ƐŽƵǀĞŶŝĞƌƐǁŝŶŬĞůƚũĞƐ͘

ϭϳͲϴͲϮϬϭϲ
�ĞǌĞ�ĂǀŽŶĚ�ŚĞď�ŝŬ�ĂůůĞ�ƉĂƉŝĞƌĞŶ�ŝŶŐĞǀƵůĚ�ĞŶ�ǀŝƐƵŵ�ŝŶŐĞǀƵůĚ�ĞŶ�ƵŝƚŐĞƉƌŝŶƚ͘
sĞƌĚĞƌ�ŝƐ�Ğƌ�ŶŽŐ�ĞĞŶ�ǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ŶŽĚŝŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ͘�,Ğď�ĂůůĞƐ�ŐĞƌĞĞĚ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ĞŶ�
ŬůĂĂƌ�ŐĞůĞŐĚ�Žŵ�ŶĂĂƌ�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐǌĂŬĞŶ�ƚĞ�ďƌĞŶŐĞŶ͘

ϭϴͲϴͲϮϬϭϲ
,Ğď�ŽƉ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ĞĞŶ�ĂƉƉ�ŐĞǀŽŶĚĞŶ�ǁĂĂƌŵĞĞ�ŝŬ�ĞĞŶ�ƐŽŽƌƚ�ĚĂŐďŽĞŬ�ŬĂŶ�ďŝũŚŽƵĚĞŶ͘�:Ğ�
ŬĂŶ�ŚĞƚ�ŚĞĞů�ŵĂŬŬĞůŝũŬ�ŵĞƚ�ĂŶĚĞƌĞŶ�ĚĞůĞŶ͘��ĞŶ�Ğƌ�ĚĞǌĞ�ǁĞĞŬ�ĞĞŶ�ďĞĞƚũĞ�ŵĞĞ�ĂĂŶ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞƌĞŶ͘

ϭϵͲϴͲϮϬϭϲ
sĂŶĚĂĂŐ�ŶĂĂƌ�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐǌĂŬĞŶ�ŐĞǁĞĞƐƚ�Žŵ�ǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ƚĞ�ďƌĞŶŐĞŶ͘�,ĂĚ�Ğƌ�ŶŝĞƚ�ǀĞĞů�
ǀĞƌƚƌŽƵǁĞŶ͕�ǁĂŶƚ�ũĂ�ǁĂƚ�ǁŝůůĞŶ�ǌĞ�ĞƌŵĞĞ͘��ĂĐŚƚ�ĚĂƚ�ǌĞ�ŵĞ�ďŝũ�ƉĞƌƐŽŶĞĞůǌĂŬĞŶ�ǀŽŽƌ�ŐĞŬ�
ǌŽƵĚĞŶ�ǀĞƌŬůĂƌĞŶ͘�'ĞůƵŬŬŝŐ�ǀŝĞů�ŚĞƚ�ŵĞĞ͘��Ğ�ŶĂŵĞŶ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ŝŶ�ŽŶƚǀĂŶƐƚ�ĞŶ�ǌŽƵĚĞŶ�
ǀŽůŐĞŶĚĞ�ǁĞĞŬ�ŽƉƐƚƵƌĞŶ͘�EŽƵ�ŝŬ�ďĞŶ�ďĞŶŝĞƵǁĚ͘

ϯϭͲϴͲϮϬϭϲ
�ĞŐŽŶ�ŽŶŐĞƌƵƐƚ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ͘���Ğ�ǀĞƌŬůĂƌŝŶŐĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ďŝŶŶĞŶ͘��,Ğď�ŝŶ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ŵŝĚĚĂŐ�ŽƉŐĞďĞůĚ�ŶĂĂƌ�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐǌĂŬĞŶ͘���Ğ�ǀĞƌƚĞůĚĞ�ĚĂƚ�ǌĞ�Ğƌ�ŶĞƚ�ŵĞĞ�ďĞǌŝŐ�ǁĂƌĞŶ͘�
,Ğď�ŵĞƚĞĞŶ�ĂĨŐĞƐƉƌŽŬĞŶ�Žŵ�ǌĞ�ƚĞ�ŬŽŵĞŶ�ŚĂůĞŶ͘�Kŵ�ŚĂůĨ�ǀŝũĨ�ŵĞƚĞĞŶ�ŶĂĂƌ�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐ
ǌĂŬĞŶ�ŐĞŐĂĂŶ�Žŵ�ŽƉ�ƚĞ�ŚĂůĞŶ͘�'Ă�ǌŽŶĚĂŐ�ĂůůĞƐ�ŐĞƌĞĞĚ�ŵĂŬĞŶ�Žŵ�ŽƉ�ƚĞ�ƐƚƵƌĞŶ͘�



ϱͲϵͲϮϬϭϲ�
sĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ĞŶ�ŬŽƉŝĞ�ƉĂƐƉŽŽƌƚ�ŽƉŐĞƐƚƵƵƌĚ�ŶĂĂƌ�<ƌĂƐ͘

ϭϮͲϵͲϮϬϭϲ
WĂƐƉŽŽƌƚ�ĞŶ�ĚĞ�ƌĞƐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞƐĐŚĞŝĚĞŶ�ĂĂŶŐĞƚĞŬĞŶĚ�ǀĞƌƐƚƵƵƌĚ�ŶĂĂƌ�<ƌĂƐ͘�

ϮϲͲϵͲϮϬϭϲ
ZĞŝƐďĞƐĐŚĞŝĚĞŶ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ


















































































