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�ĞĂƌ�WĂƐƚ�^ƚƵĚĞŶƚƐ͕� 
 
dŚĞ� ǇĞĂƌ� ŚĂƐ� ƐĞĞŶ� ŵƵĐŚ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶ� ĂŶĚ�
ŐƌŽǁƚŚ͕� ǁŝƚŚ� ŵĂŶǇ� ƌĞĂƐŽŶƐ� ƚŽ� ĐĞůĞďƌĂƚĞ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘� 
 
dŚĞ� ĂŶŶƵĂů� ƉĂƐƚ� ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ� ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ͕� ŚĞůĚ� ŝŶ�
:ƵůǇ� ŝŶ� �ƌŝƐďĂŶĞ� ǁĂƐ� ĂƩĞŶĚĞĚ� ďǇ� DĞŐĂŶ� >ƵĐĂƐ�
ĂŶĚ� ǁĂƐ� Ă� ƚƌƵůǇ� ǁŽŶĚĞƌĨƵů� ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ� ŽĨ� ƉĂƐƚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�Dƚ��ĂƌŵĞů�ĂŶĚ�^ƚ�DĂƌǇ͛Ɛ͘��ƌŽƚŚĞƌ�
DĂƌƟŶ� ^ĂŶĚĞƌƐŽŶ͕� �ŚƌŝƐƟĂŶ� �ƌŽƚŚĞƌ� ĂŶĚ� 'ŽŽĚ�
^ĂŵĂƌŝƚĂŶ�^ŝƐƚĞƌƐ� -� ^ƌ��ůůĞŶ͕�^ƌ��ĂǁŶ�'ŝďƐŽŶ�ĂŶĚ�
^ƌ� /ƚĂ� ǁĞƌĞ� ŝŶ� ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ƐŚĂƌĞĚ� ŵĂŶǇ�
ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ͘ 
 
�ƩĞŶĚĞĞƐ� ƌĞŐĂůĞĚ� ĞĂĐŚ� ŽƚŚĞƌ� ǁŝƚŚ� ƐƚŽƌŝĞƐ� ŽĨ�
ǁŝŶŶŝŶŐ� ĨŽŽƚďĂůů� ƉƌĞŵŝĞƌƐŚŝƉƐ͖� ĐŚĂƉĞů� ŵĂƐƐĞƐ͖�
ďŽĂƌĚŝŶŐ�ŚŽƵƐĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚĂůĞƐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�
ƐƟůů� ŚŽůĚ� ĚĞĂƌ� ƚŚĞ� ǀĂůƵĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŽůůĞŐĞ͘� KƵƌ�
ƚŚĂŶŬƐ� ŝƐ� ĞǆƚĞŶĚĞĚ͕� ŽŶĐĞ� ĂŐĂŝŶ͕� ƚŽ� �ĂƌŵĞů�
�ƌŽƵŐŚĂŵ� ;ŶĞĞ� >ǇŽŶƐͿ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ� ĂŶĚ�
ƐƉŝƌŝƚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚŝƐ�ĂŶ�ĞŶĚƵƌŝŶŐ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ͘� 
 
�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�zĞĂƌ�ϭϮ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌŝƚĞ�ŽĨ�ƉĂƐƐĂŐĞ͕�
ĂƐ� ĞĂĐŚ� ƐƚƵĚĞŶƚ� ůĞŌ� Dƚ� �ĂƌŵĞů� �ĂŵƉƵƐ͕� ƚŚĞǇ�
ƌĂŶŐ� ƚŚĞ� Dƚ� �ĂƌŵĞů� �Ğůů� ĂŶĚ� ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ� ŽƵƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� Ă� ĐĂŵƉƵƐ� ŐƵĂƌĚ� ŽĨ� ŚŽŶŽƵƌ͘� dŚĞ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ŽůĚ͕�ďůĞŶĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ͕�ŝƐ�Ă�ƌĞĂů�
ƚĞƐƚĂŵĞŶƚ�ƚŽ� ƚŚĞ�ƐŽůŝĚ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�
�ŽůůĞŐĞ�ŝƐ�ďƵŝůƚ͕�ƐŽ�ŝƚ�ĐĂŶ�ƐƚƌŝǀĞ�ĨŽƌ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ� ĨƵƚƵƌĞ͘�zĞĂƌ�ϭϮ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞŐƵŶ�ƉůĂĐŝŶŐ�
͚ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟǀĞ� ƐŝŐŶĂŐĞ͛� ŽŶ� ŽƵƌ� ďƵŝůĚŝŶŐƐ� ƚŽ�
ĞǆƉůĂŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ͘� dŚĞǇ� ŚĂǀĞ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ŽŶ�
Dƚ� �ĂƌŵĞů� �ĂŵƉƵƐ� ǁŝƚŚ� Z� �ůŽĐŬ� -� �ůĞƐƐĞĚ�
�ĚŵƵŶĚ�ZŝĐĞ͕�Y��ůŽĐŬ�–��ŝƐŚŽƉ�:ĂŵĞƐ�YƵŝŶŶ�ĂŶĚ�
D��ůŽĐŬ�–� ^ĂŝŶƚ�DĂƌǇ�DĂĐŬŝůůŽƉ͘� dŚŝƐ�ǁŝůů� ďĞ� ĂŶ�
ĞŶĚƵƌŝŶŐ� ƉƌŽũĞĐƚ� ĨŽƌ� zĞĂƌ� ϭϮ͛Ɛ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�
ĨŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ĂĐƌŽƐƐ�ďŽƚŚ�ĐĂŵƉƵƐĞƐ͘ 
 
ϮϬϭϴ� ĂůƐŽ� ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ� ƚŚĞ� ůĂƵŶĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^ƚ�
�ŽůƵŵĐŝůůĞ��ƵƌƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�zĞĂƌƐ�ϯ�ƚŽ�
ϭϮ� ǁŚŽ� ƐŚŽǁ� ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ� ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ� ĂĐƌŽƐƐ�
ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ͕� ĂĐĂĚĞŵŝĐ� ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ĞīŽƌƚ͕�
ƐƉŽƌƚ͕� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕� ĐƵůƚƵƌĞ� ĂŶĚ� ƐƉŝƌŝƚƵĂů� ĂƐƉĞĐƚƐ͘�
dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ϱ�ĂǁĂƌĚĞĚ� ŝŶ�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ŝƐ͗� ƉĂƐƚ� ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�

ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� �ŽůůĞŐĞ͘� &ƵƌƚŚĞƌ� ĚĞƚĂŝůƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 
 
tĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ� Ă� ĨĞǁ� ƐƚĂī� ƌĞƟƌĞ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ�–�
'ůĞŶŶ�>ĂŶŐ�;ϭϵϴϱ-ϮϬϭϴͿ�ƌĞƟƌĞĚ�ŝŶ�:ƵůǇ�ĂŌĞƌ�
ŵĂŶǇ� ǇĞĂƌƐ� ŽĨ� ůŽǇĂů� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƚŽ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŝŶ�
�ŚĂƌƚĞƌƐ� dŽǁĞƌƐ�–� ĂĐƌŽƐƐ�ŵĂŶǇ� ĚŽŵĂŝŶƐ�–�
ƐƉŽƌƟŶŐ͕� ĂĐĂĚĞŵŝĐ͕� ƐƉŝƌŝƚƵĂů� ĂŶĚ� ĐƵůƚƵƌĂů͖�
^ĂŶĚƌĂ� �ƌĐŚĞƌ� ;ϭϵϵϵ-ϮϬϭϴͿ� ƌĞƟƌĞĚ� ŝŶ�
EŽǀĞŵďĞƌ� ĂŌĞƌ� ϭϵ� ǇĞĂƌƐ� ŽĨ� � ĞǆĐĞůůĞŶƚ͕�
ŚƵŵďůĞ� ĂŶĚ� ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ� ŝŶ� ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� ^ŚĂƌŽŶ� DĐ'ƵŝƌĞ� ;ϮϬϬϯ-ϮϬϭϴͿ�
ƌĞƟƌĞĚ� ŝŶ� �ĞĐĞŵďĞƌ� ĂŌĞƌ� ϭϱ� ǇĞĂƌƐ� ŝŶ�
WĂǇƌŽůůͬ�ĐĐŽƵŶƚƐ͘� tĞ� ǁŝƐŚ� Ăůů� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�
ĨĂŝƚŚĨƵů�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƐƚĂī�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ďĞƐƚ�ŝŶ�
ůŝĨĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŐŝŌƐ�ŝŶ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͘ 
 
�� ŵĂũŽƌ� ƚƌŝƵŵƉŚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �ŽůůĞŐĞ� ǁĂƐ� ƚŚĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ĐŽŶǀĞŶŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ϮϬϭϴ� Y/^^Z>�
�ŽŶĨƌĂƚĞƌŶŝƚǇ� >ĞĂŐƵĞ� �ĂƌŶŝǀĂů͘� ϰϴ� ƚĞĂŵƐ�
ĐŽŵƉĞƚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽǀĞƌ�Y>��ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĨƌŽŵ�
E^t� ;�ĂƐŝŶŽͿ͖� ƚŚĞƌĞ� ǁĞƌĞ� ϭϬϬϬ� ƉůĂǇĞƌƐ�
ĂŐĞĚ� ϭϲ� ƚŽ� ϭϴ� ǇĞĂƌƐ� ŽůĚ� ĂŶĚ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ�
EZ>� ĐůƵďƐ� ĂƩĞŶĚĞĚ� ƚŽ� ƐĐŽƵƚ� ĨƵƚƵƌĞ� ƚĂůĞŶƚ͘�
&ŝĞůĚ�ϭ͕�DŽŶĂŐůĞ�KǀĂů͕�ǁĂƐ�ůŝǀĞƐƚƌĞĂŵĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�Y/^^Z>�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ŽǀĞƌ�
ϲϬϬ�ϬϬϬ�ŚŝƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�Ϯϴϴ�
DĂŶ�KĨ�ƚŚĞ�DĂƚĐŚ�ĂǁĂƌĚƐ�ŚĂŶĚĞĚ�ŽƵƚ͘�dŚŝƐ�
ǁĂƐ�Ă�ŵĞĚĂů ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ƉĂƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĐƵƌƌĞŶƚ� �ŽĂƌĚ� �ŚĂŝƌ� –� ZŽŚĂŶ� �ŝǆŽŶ͘� dŚĞ�
KƉĞŶŝŶŐ� �ĞƌĞŵŽŶǇ� ǁĂƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ďǇ� Ăůů�
ƚĞĂŵƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ďĞƐƚ� ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ĞǀĞƌ�ĂƩĞŶĚĞĚ͘�
dŚĞ� ĮƌĞǁŽƌŬƐ� ĂŶĚ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĂĐƟŶŐ�
ŽƵƚ� ƚŚĞ� 'ŽƐƉĞů� ǁŝůů� ĐĞƌƚĂŝŶůǇ� ďĞ�
ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ� ďǇ� Ăůů� ǁŚŽ� ĂƩĞŶĚĞĚ͘� KǀĞƌ�
ϭϲϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐĞƌĞŵŽŶǇ͘�KǀĞƌ�
ϮϬϬ� ƐƚĂī͕� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ĂŶĚ� �ŚĂƌƚĞƌƐ� dŽǁĞƌƐ�
ůŽĐĂůƐ� ǀŽůƵŶƚĞƌĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĐĂƌŶŝǀĂů͘�tĞ�ǁĞƌĞ�
ŬŶŽǁŶ� ĂƐ� ƚŚĞ� ͚ƌĞĚ� ĂƌŵǇ͛� ǁŝƚŚ� ŽƵƌ�
ĚŝƐƟŶĐƟǀĞ� ƌĞĚ� �ŽŶĨƌĂƚĞƌŶŝƚǇ� ƐŚŝƌƚƐ͘� �ƚ� ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͕� ƚŚĞ� ůŽĐĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ�ǁĂƐ�Ϯ�
ŵŝůůŝŽŶ� ĚŽůůĂƌƐ� ďĞƩĞƌ� Žī͕� �ŽůƵŵďĂ�
ƐŚŽǁĐĂƐĞĚ� ŝƚƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƉŝƌŝƚ�
ĂŶĚ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�Ă�ĮƌƐƚ�ĐůĂƐƐ�ĐĂƌŶŝǀĂů�ĂŶĚ�
ƚŚĞ� �ŽůƵŵďĂ� &ŝƌƐƚƐ� ǁŽŶ� ƚŚĞ� �Žǁů͘� ��
ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƌĞƐƵůƚ�Ăůů�ƌŽƵŶĚ͘ 

WĂƐƚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚĂƚĞ� ĐůĂŝŵĞƌ�–� ǇŽƵƌ� ŝŶƉƵƚ�
ŝƐ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ͘ 
 
dŽ�ĞŶĂďůĞ�ƉĂƐƚ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ƚŽ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŵĞĞƚ͕�
Ă�ƐŵĂůů�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŽĨ�ƉĂƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�;ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌƐͿ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͘��dŚĞŝƌ�ƌĞŵŝƚ͗�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�
ƐŽŵĞ� ĚĂƚĞƐ� ĨŽƌ� ϮϬϭϵ� ƚŽ�ŚŽůĚ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ŽĨ�
ǁŚĂƚ� ǁŝůů� ďĞĐŽŵĞ� Ă� � ďŝĞŶŶŝĂů� ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ͘��
dŚĞ� ĮƌƐƚ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ŚĞůĚ� ŝŶ� �ŚĂƌƚĞƌƐ�
dŽǁĞƌƐ͕� ĨŽůůŽǁĞĚ� ďǇ� Ă� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ǀĞŶƵĞ�
ĞǀĞƌǇ� ƚǁŽ� ǇĞĂƌƐ͘� � dŚŝƐ� ǁŽƵůĚ�
ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ͕� ŶŽƚ� ƌĞƉůĂĐĞ͕� ƚŚĞ� ĂŶŶƵĂů�
�ƌŝƐďĂŶĞ� ƌĞƵŶŝŽŶ� ŝŶ� :ƵůǇ͘� � WŽƐƐŝďůĞ� ĚĂƚĞƐ�
ĂƌĞ�ϭϰ͕�ϭϱ͕�ϭϲ�:ƵŶĞ͘��dŚĞ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ŵŝŐŚƚ�
ĐŽŶƐŝƐƚ� ŽĨ� Ă� ďƌĞĂŬĨĂƐƚ͕� ƚŽƵƌ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĐĂŵƉƵƐĞƐ͕�ǀŝĞǁŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ͕�ƐŽĐŝĂů�
ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ͕�ŵĂƐƐ͕�ŝŶƚĞƌƐĐŚŽŽů�ĨŽŽƚďĂůů�ĂŶĚ�
ŶĞƚďĂůů�ŵĂƚĐŚĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ĨŽƌŵĂů�ĚŝŶŶĞƌ͘ 
 
dŚĞ� ĐŽŵŵŝƩĞĞ� ĂŶĚ� /� ǁŽƵůĚ� ůŽǀĞ� ǇŽƵƌ�
ĨĞĞĚďĂĐŬ� ĂŶĚ� ǀŝĞǁƐ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚŝƐ͘� WůĞĂƐĞ�
ĞŵĂŝů� ǇŽƵƌ� ŝĚĞĂƐ� ĂŶĚ� ǀŝĞǁƐ� ƚŽ�
ƉĂƐƚƐƚƵĚĞŶƚƐΛĐŽůƵŵďĂ͘ĐĂƚŚŽůŝĐ͘ĞĚƵ͘ĂƵ͖�
Žƌ� ƉŽƐƚ� ǇŽƵƌ� ŝĚĞĂƐ� ƚŽ� WK� �Žǆ� Ϯϳϰ͕�
�ŚĂƌƚĞƌƐ�dŽǁĞƌƐ�͘ 
 
'ŽĚ͛Ɛ� �ůĞƐƐŝŶŐ� ĂŶĚ� ĐĂƌĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŚŽůǇ�
ƐĞĂƐŽŶ�ĂŶĚ�/�ǁŝƐŚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�Ă�
ďůĞƐƐĞĚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĨƵůů�ŽĨ�ŚŽƉĞ͕�ũŽǇ͕�ĨĂŵŝůǇ�
ĂŶĚ�ůŽǀĞ͘ 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
�ĂŶĚŝ��ĞŵƉƐƚĞƌ 
WZ/E�/W�> 
 



dŚĞ�ĂŶŶƵĂů��ŽůůĞŐĞ��ǁĂƌĚƐ�EŝŐŚƚ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ϮϬ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϳ͘��tĞ�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ��ďĂĐŬ�ƉĂƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ��ĂůůĂŶ�^ŽůĂƌŝ�ĂƐ�
ŽƵƌ�ŐƵĞƐƚ�ƐƉĞĂŬĞƌ͘��&ŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ��ĂůůĂŶ͛Ɛ�ĂĚĚƌĞƐƐ�Ăƚ��ǁĂƌĚƐ�EŝŐŚƚ͗ 

ŽĨ� ƚƌĂƵŵĂ͕� ƚŚĞƐĞ� ŽďƐƚĂĐůĞƐ� ŝŶ� ŽƵƌ� ůŝǀĞƐ͕�
ƚŚĂƚ� ĚĞĮŶĞ� ƵƐ͘� �Ɛ� EĞůƐŽŶ� DĂŶĚĞůĂ� ŽŶĐĞ�
ƐĂŝĚ͕� ͞�Ž� ŶŽƚ� ũƵĚŐĞ� ŵĞ� ďǇ� ŵǇ� ƐƵĐĐĞƐƐ͕�
ũƵĚŐĞ�ŵĞ� ďǇ� ŚŽǁ�ŵĂŶǇ� ƟŵĞƐ� /� ĨĞůů� ĚŽǁŶ�
ĂŶĚ�ŐŽƚ�ďĂĐŬ�ƵƉ�ĂŐĂŝŶ͘͟ 
 
EŽǁ� /� Ăŵ� ĐĞƌƚĂŝŶůǇ� ŶŽƚ� ƋƵĂůŝĮĞĚ� ƚŽ� ďĞ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů� ĂĚǀŝĐĞ͕� ŵǇ�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ĐĂŶ͛ƚ�ĞǀĞŶ�ƚĂůŬ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŵĞ͘��Ƶƚ�ĨŽƌ�
ǁŚĂƚ� ŝƚƐ�ǁŽƌƚŚ͕� /� ƚŚŝŶŬ� ŝƚ� ŝƐ� ĐƌƵĐŝĂů� ƚŚĂƚ�ĂƐ�
ǇŽƵŶŐ� ƉĞŽƉůĞ͕� ǇŽƵ� ĞƋƵŝƉ� ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ� ǁŝƚŚ�
ǀĂƌŝŽƵƐ� ĐŽƉŝŶŐ� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ǇŽƵ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ĚŝĸĐƵůƚ� ƟŵĞƐ͕� ďĞĐĂƵƐĞ�
ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕� ƚŚĞ� ƌĞĂůŝƚǇ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ� ǁŝůů�
ďĞ� ĨĂĐĞĚ� ǁŝƚŚ� ĂŶ� ƵŶƉůĞĂƐĂŶƚ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� Ăƚ�
ƐŽŵĞ�ƐƚĂŐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ůŝĨĞ͘� 
 
/�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĞĂƐŝůǇ�͚ĨĂůůĞŶ�Žī�ƚŚĞ�ƌĂŝůƐ͕͛�ďƵƚ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ� ƚŚĞ��ŽůƵŵďĂ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕� ƚŽ� ǁŚŽŵ� /� Ăŵ� ĨŽƌĞǀĞƌ�
ŝŶĚĞďƚĞĚ͕� ŵǇ� ĨĂŵŝůǇ� ĂŶĚ� ĨƌŝĞŶĚƐ͕� /�
ĐŽŶƐĐŝŽƵƐůǇ� ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŽ� ƵƐĞ� ŵǇ� ĚŝĸĐƵůƚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ĂƐ� Ă� ĚƌŝǀŝŶŐ� ĨŽƌĐĞ� ĨŽƌ� ƐƵĐĐĞƐƐ�
ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƌĞƐƚ� ŽĨ� ŵǇ� ƐĐŚŽŽůŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ƚŽ� ďĞ�
ŚŽŶĞƐƚ͕�ŝƚ�ƐƟůů�ĚƌŝǀĞƐ�ŵĞ�ƚŽĚĂǇ͘� 
 
�ŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ůŝĞƐ�ŵǇ�ϮŶĚ�ůŝĨĞ�ůĞƐƐŽŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�Ăůů�
–� ĚĞǀĞůŽƉ� ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͕� ƉŝĐŬ� ǇŽƵƌƐĞůĨ� ƵƉ� Žī�
ƚŚĞ� ĐĂŶǀĂƐ� ĂŶĚ� ŐŽ� ĂŐĂŝŶ� ĂŶĚ� ŚĂǀĞ� Ă�
ƐƵƉƉŽƌƚ� ŶĞƚǁŽƌŬ͕� ůĂƌŐĞ�Žƌ� ƐŵĂůů͕�ǁŚŽ� ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ĐŽŶĮĚĞ� ŝŶ�ǁŚĞŶ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ� ŝƐŶ͛ƚ�ďĞŝŶŐ�
ŬŝŶĚ͘ 
 
�ŌĞƌ� ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ͕� /� ŚĞĂĚĞĚ� ƐƚƌĂŝŐŚƚ� ƚŽ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�sĞƚ�ƐĐŚŽŽů͘�/�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ůŽǀĞĚ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ĞŶũŽǇĞĚ� Ă� ŐĂƉ� ǇĞĂƌ͕� ďƵƚ� /�
ŬŶĞǁ�ŝĨ�/�ǁĞŶƚ�ĐŚĂƐŝŶŐ�ĐŽǁƐ͕�/͛Ě�ŶĞǀĞƌ�ŚĂǀĞ�
ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƵŶŝ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ůŽŶŐ�ϱ�ǇĞĂƌƐ�
ŽĨ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƐƚƵĚǇ�ďƵƚ�/�ǁĂƐ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚǇ� ŚĂďŝƚƐ� /� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ĚƵƌŝŶŐ�ŵǇ� ƟŵĞ�
ĂƐ�Ă�ďŽĂƌĚĞƌ�Ăƚ��ŽůƵŵďĂ͕� ƚŚĞ�ƌŽƵƟŶĞ�ŽĨ�Ă�
ĚĂŝůǇ�ƉĞƌŝŽĚ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ŚĞůĚ�ŵĞ�
ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƐƚĞĂĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ͘� 
 
/� ǁĂƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůƵĐŬǇ� ŽŶĞƐ� ǁŚŽ� ĂůǁĂǇƐ�
ŬŶĞǁ�ǁŚĂƚ�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ǁŚĞŶ�/�ŐƌĞǁ�ƵƉ͘�
�ǀĞŶ�ƐŽ͕�/�ĐĂŶ�ƐƟůů�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�/�
ĨĞůƚ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ƚŚĞ� ĞŶĚ� ŽĨ� ŚŝŐŚ� ƐĐŚŽŽů�
ĚĞĐŝĚŝŶŐ� ŽŶ� ŵǇ� ĨƵƚƵƌĞ͘� �ƚ� ƚŚĞ� ƟŵĞ͕� /�
ƚŚŽƵŐŚƚ� ŵǇ� ĚŝƌĞĐƟŽŶ� ŝŶ� ůŝĨĞ� ǁŽƵůĚ� ďĞ�
ĚŝĐƚĂƚĞĚ� ďǇ� ŵǇ� Y�^� ƌĞƐƵůƚ� ĂŶĚ� ĂƐ� ƐƵĐŚ͕�
ƉůĂĐĞĚ� ĂŶ� ĞŶŽƌŵŽƵƐ� ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ� ƉƌĞƐƐƵƌĞ�
ŽŶ� ŵǇƐĞůĨ͘� �ŶĚ� ǁŚŝůĞ� Ă� ŐŽŽĚ� ƌĞƐƵůƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŵĞ� ĚŝƌĞĐƚ� ĞŶƚƌǇ� ƚŽ�ŵǇ� ĚĞŐƌĞĞ͕� /�
ƐŽŽŶ� ƌĞĂůŝƐĞĚ� ƚŚĂƚ� ŝƚ� ǁĂƐ� Ăůů� ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ƐƚƌĞƐƐ� –� ƚŚĞ� ŵĂũŽƌŝƚǇ� ŽĨ� ŵǇ� ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�
ĚŝĚŶ͛ƚ�ŐĂŝŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ǀĞƚ�ƐĐŚŽŽů͕�
ďƵƚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĞŶĚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚĂǇ͕� ƚŚĞǇ� ŐŽƚ� ƚŚĞ�
ĞǆĂĐƚ� ƐĂŵĞ� ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ� ĂƐ� /� ŚĂĚ͘� dŚĞǇ�
ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�
ĂĐŚŝĞǀĞ� ǇŽƵƌ� ŐŽĂů� ŝĨ� ǇŽƵ� ĂƌĞ� ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�
ĞŶŽƵŐŚ͘� 
 
�ŶĚ�ƐŽ�ŵǇ�ƚŚŝƌĚ�ĂŶĚ�ĮŶĂů�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ĂĚǀŝĐĞ�-�
^ƵĐĐĞƐƐ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͕� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�
ĂŶĚ� ƐĂĐƌŝĮĐĞ͘� /Ĩ� ǇŽƵ� ǁĂŶƚ� ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� ďĂĚ�
ĞŶŽƵŐŚ͕� ƐĞƚ� Ă� ŐŽĂů͕� ǁŽƌŬ� ŚĂƌĚ� ĂŶĚ�
ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ͘ 
 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕�ŐŽŽĚ�ŶŝŐŚƚ�ĂŶĚ�'ŽĚ�ďůĞƐƐ͘ 

ĐŽŶĮĚĞŶƚ͕� ĞŶũŽǇĞĚ� ŚƵŵĂŶ� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ͕�
ůƵĐŬŝůǇ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƐƵīĞƌ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞƐŝĐŬŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ŶĞĞĚĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ŬĞƉƚ� ďƵƐǇ͘� dŚĞ� ƌŽƵƟŶĞ� ŽĨ�
ďŽĂƌĚŝŶŐ� ůŝĨĞ� ƐƵŝƚĞĚ� ŵǇ� ƐůŝŐŚƚ� K���
ƚĞŶĚĞŶĐŝĞƐ͘�/�ůŽǀĞĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�Ă�
ďŽĂƌĚĞƌ͘��ůů�ϯ�ĚŽƌŵƐ�ǁĞƌĞ�ĨƵůů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŽƌŵ�
ƐƚĂī�ŚĂĚ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ǁĂůů�ŽĨ�ƚŚĞ�Dƚ�
�ĂƌŵĞů� ĚŝŶŝŶŐ� ƌŽŽŵ� ďĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞ� ďŽǇ�
ďŽĂƌĚĞƌƐ�ĮůůĞĚ�ŝƚ͘� 
 
/� ůĞĂƌŶƚ� ǀĞƌǇ�ƋƵŝĐŬůǇ� ƚŽ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ƚŚĞ� ƐĞŶŝŽƌƐ͕�
ƚŽ�ƐǁĞĞƚ-ƚĂůŬ�ƚŚĞ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ĂŶĚ�ůĂƵŶĚƌǇ�ůĂĚŝĞƐ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
ƚŚĂƚ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ŝƚƐĞůĨ͘� /� ƚŚƌŝǀĞĚ� ŽŶ� ďĞŝŶŐ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� Ă�
ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƚŚĂƚ�/�
ĐŽƵůĚ� ĚŽ� ŝŶ� ĂŶǇƚŚŝŶŐ� ƚŚĂƚ� /� ĚŝĚ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ� ŝƚ�
ǁĂƐ� ƐŚŽǁŝŶŐ� ĐĂƩůĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐĂƩůĞ� ĐůƵď͕�
ƉůĂǇŝŶŐ� ĂŶǇ� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ƐƉŽƌƚ͕� Žƌ� ƐŝŵƉůǇ�
ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ĐůĂƐƐ͘ 
 
^ƚƵĚĞŶƚƐ͕� ǇŽƵ� ĂƌĞ� ĂīŽƌĚĞĚ� ƐŽ� ŵĂŶǇ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ�Ăƚ��ŽůƵŵďĂ͕�
ďĞ�ŝƚ�ƐƉŽƌƟŶŐ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĐ͕�Žƌ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�
ĞǀĞŶŝŶŐ�ĐůĞĂƌůǇ�ĐĞůĞďƌĂƚĞƐ� ƚŚĂƚ͘�dŚĞƌĞ� ŝƐ�ŶŽ�
ŶĞĞĚ� ƚŽ� ĂƩĞŶĚ� Ă� ŇĂƐŚǇ͕� ŽǀĞƌ-ĐƌŽǁĚĞĚ�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ� ƐĐŚŽŽů� ƚŽ� ďĞ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘�
�ŽůƵŵďĂ�ŐŝǀĞƐ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ůĂƵŶĐŚ�
ŝŶƚŽ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ƐĞƚ�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŐƌĞĂƚ�ƚŚŝŶŐƐ͘� 
 
^Ž�ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�ƚĂŬĞ�ŚŽŵĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĨŽƌ�
ƚŽŶŝŐŚƚ� � –� ŝŵŵĞƌƐĞ� ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ� ŝŶ� �ŽůůĞŐĞ�
ůŝĨĞ͕�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂŶĚ�ŐƌĂď�ĞǀĞƌǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
ǁŝƚŚ�ďŽƚŚ�ŚĂŶĚƐ͘ 
 
KŶ�ϭϭƚŚ�ŽĨ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕�ϮϬϬϰ͕�Ăƚ�ũƵƐƚ�ϭϰ�ǇĞĂƌƐ�
ŽĨ� ĂŐĞ͕� /� ůŽƐƚ� ŵǇ� �ĂĚ� ĂŌĞƌ� Ă� ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ĂĐĐŝĚĞŶƚ͘� /ƌŽŶŝĐĂůůǇ͕� ŝƚ� ǁĂƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ�
ĚĂǇƐ� ƚŚĂƚ� /� ĞǀĞƌ�ŚĂĚ�ĂƐ�Ă�ďŽĂƌĚĞƌ͘� /ƚ�ǁĂƐ�Ă�
^ĂƚƵƌĚĂǇ͕� ŝƚ� ǁĂƐŶ͛ƚ� ĐƌŝĐŬĞƚ� ƐĞĂƐŽŶ� ĂŶĚ� /�
ŚĂĚŶ͛ƚ� ƌĞƚƵƌŶĞĚ� ŚŽŵĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ǁĞĞŬĞŶĚ͕�
ƉƌŽďĂďůǇ� ůƵĐŬŝůǇ͘� DǇƐĞůĨ� ĂŶĚ� ϯ� ŽƚŚĞƌƐ�
ƐƚĂƌƚĞĚ� Ă� ǁĂƚĞƌďŽŵď� ĮŐŚƚ͕� ƚŚĂƚ� ƋƵŝĐŬůǇ�
ĞƐĐĂůĂƚĞĚ� ƚŽ� ŝŶǀŽůǀŝŶŐ� ĞǀĞƌǇ� ďŽĂƌĚĞƌ� ŝŶ� Ă�
^ĞŶŝŽƌƐ�sƐ� ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ďĂƩůĞ͘��Ǉ� ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ� ŝƚ͕�
�ŚĂƌƚĞƌƐ�dŽǁĞƌƐ�ǁĂƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ďĂůůŽŽŶƐ͕�
�ĂƌŬŝĞ͛Ɛ�ŽůĚ�ŚŝůƵǆ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĐŽŵŵĂŶĚĞĞƌĞĚ�
ďǇ� ƚŚĞ� ƐĞŶŝŽƌƐ� ĂƐ� Ă� ƚƌŽŽƉ� ĐĂƌƌŝĞƌ� ĂŶĚ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ� ŚĂĚ� Ă� ďĂůů͘� �ŶĚ� ƚŚĞŶ� ŵǇ� ǁŽƌůĚ�
ĐĂŵĞ�ĐƌĂƐŚŝŶŐ�ĚŽǁŶ͘� 
 
dŽ� ůŽƐĞ� ŵǇ� ĨĂƚŚĞƌ� Ăƚ� ƚŚĂƚ� ƟŵĞ� ǁĂƐ�
ĞǆƚƌĞŵĞůǇ� ĚŝĸĐƵůƚ͘� /ƚ͛Ɛ� Ă� ĐƌƵĐŝĂů�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů� ƉĞƌŝŽĚ� ŝŶ� ĂŶǇ� ǇŽƵŶŐ� ŵĂŶ͛Ɛ�
ůŝĨĞ͕� ƚŚĞ� ƟŵĞ� ǁŚĞŶ� ǇŽƵ� ƐƚĂƌƚ� ƚŽ� ůĞĂƌŶ�
ƉƌĂĐƟĐĂů� ƐŬŝůůƐ͕� ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ŵĂƚƵƌĞ͕� ĂŶĚ� ƚĂŬĞ�
ŽŶ�ŵŽƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�
ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĨĂƚŚĞƌ͘ 
 
/͛ŵ�ŶŽƚ�ƚĞůůŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĨĞĞů�ƐŽƌƌǇ�
ĨŽƌ� ŵĞ͕� ďĞĐĂƵƐĞ� ǁĞ� Ăůů� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ǀĂƌǇŝŶŐ�
ůĞǀĞůƐ� ŽĨ� ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů� ĂŶĚ� ĞŵŽƟŽŶĂů�
ƚƌĂƵŵĂ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ƐƚĂŐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͕�ďĞ�ŝƚ�
ƚŚĞ� ůŽƐƐ� ŽĨ� Ă� ůŽǀĞĚ� ŽŶĞ͕� ďƵůůǇŝŶŐ͕� Žƌ� ĞǀĞŶ�
ŵŝƐƐŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ƐƉŽƌƟŶŐ�ƚĞĂŵ͘ 
�Ƶƚ� ŝƚ͛Ɛ�ŚŽǁ�ǁĞ� ƌĞƐƉŽŶĚ� ƚŽ� ƚŚĞƐĞ�ĞƉŝƐŽĚĞƐ�

'ŽŽĚ� ĞǀĞŶŝŶŐ� ůĂĚŝĞƐ� ĂŶĚ� ŐĞŶƚůĞŵĞŶ͕� ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�
ƐƵƉƉŽƌƚ͕� ĂĚŵŝŶ� ĂŶĚ� ĚŽƌŵ� ƐƚĂī͕� ĨĂŵŝůǇ� ĂŶĚ�
ĨƌŝĞŶĚƐ� ĂŶĚ� ŵŽƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕� ŐŽŽĚ� ĞǀĞŶŝŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ 
 
dŚĂŶŬ� ǇŽƵ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŬŝŶĚ� ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĂƚ�
ƋƵŝĐŬ� ƚƌŝƉ�ĚŽǁŶ�ŵĞŵŽƌǇ� ůĂŶĞ�–� ŚŽǁ�ƟŵĞ�ŇŝĞƐ͘�
tŚĞŶ�/�ǁĂƐ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�Ă�ƐƉĞĞĐŚ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶŝŶŐ͕�
ŵǇ� ŝŶŝƟĂů� ƚŚŽƵŐŚƚ�ǁĂƐ� ƚŚĂƚ� /�ŚĂĚŶ͛ƚ�ďĞĞŶ�ĂǁĂǇ�
ĨƌŽŵ�ƐĐŚŽŽů�ĨŽƌ�ůŽŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�/�ƌĞĂůŝƐĞĚ�
ƚŚĂƚ� ŝƐ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ϭϭ� ǇĞĂƌƐ� ƐŝŶĐĞ� /� ůĂƐƚ� ƐƚŽŽĚ�
ďĞŚŝŶĚ� ƚŚŝƐ� ůĞĐƚĞƌŶ͕�ǁĞĂƌŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ƟĞ� ĂŶĚ� ƐƉŽŬĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ��ŽůƵŵďĂ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 
 
DĂǇ�/�ďĞŐŝŶ�ďǇ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ� /�Ăŵ�ƚƌƵůǇ�ŚŽŶŽƵƌĞĚ�
ƚŽ� ďĞ� ŝŶǀŝƚĞĚ� ĂƐ� ŐƵĞƐƚ� ƐƉĞĂŬĞƌ� ƚŚŝƐ� ĞǀĞŶŝŶŐ͘� /�
ŚĂǀĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ĂůŵŽƐƚ�ĞǀĞƌǇ�ƐƉĞĞĐŚ�ŶŝŐŚƚ�ƐŝŶĐĞ�/�
ĂƌƌŝǀĞĚ� Ăƚ� �ŽůƵŵďĂ� ϭϱ� ǇĞĂƌƐ� ĂŐŽ͕� ŝŶŝƟĂůůǇ� ĂƐ� Ă�
ƐƚƵĚĞŶƚ͕�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ďĞƚƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�
DƌƐ� EŽƌƚŽŶ͛Ɛ� WƌŝŶĐŝƉĂů͛Ɛ� ĂĚĚƌĞƐƐ� ǁŽƵůĚ� ŐŽ� ĨŽƌ͕�
ĂŶĚ� ŵŽƌĞ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ� ŵǇ� ůĂƚĞ� ĨĂƚŚĞƌ͛Ɛ�
ŵĞŵŽƌŝĂů� ĂǁĂƌĚ͕� ǁŚĞƌĞ� /� Ɛŝƚ� ŶĞǆƚ� ƚŽ� DƌƐ� <ŝŶŐ�
ĂŶĚ�ŐĞƚ�ŵǇ�ĂŶŶƵĂů��ŽůƵŵďĂ�ƵƉĚĂƚĞ͘� 
 
tŚĞŶ�/�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂůŝďƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ŐƵĞƐƚ�ƐƉĞĞĐŚ�ŽǀĞƌ�ƚŚŽƐĞ�
ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�
ƚŚĞǇ� ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ŵĞ͕� ĞǀĞŶ� ĂƐ� ĂŶ� ĂĚƵůƚ͕� /� ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�
ĚŽŶ͛ƚ�ĨĞĞů�ĂƐ�ƚŚŽƵŐŚ�/�Ăŵ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ĞŶŽƵŐŚ�
ƚŽ� ďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ͘� /͛ŵ�
ŚŽƉĞĨƵů� ƚŚĂƚ� ƚŽŶŝŐŚƚ͕� ŵǇ� ƐƚŽƌǇ� ĐĂŶ� ŝŶƐƉŝƌĞ� ũƵƐƚ�
ŽŶĞ� ŽĨ� ǇŽƵ� ƚŽ� ďĞ� ƌĞƐŝůŝĞŶƚ͕� ƚŽ� ƐƚĂǇ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ďĞƩĞƌ͘��ŶĚ�/�ƉƌŽŵŝƐĞ�/�ǁŽŶ͛ƚ�
ŬĞĞƉ�ǇŽƵ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�DƌƐ�EŽƌƚŽŶ�ƵƐĞĚ�ƚŽ͘� 
 
/� ĂƌƌŝǀĞĚ� Ăƚ� �ŽůƵŵďĂ� ĂƐ� Ă� ϭϮ� ǇĞĂƌ� ŽůĚ� ďŽǇ� ŝŶ�
ϮϬϬϯ͘� /� ǀŝǀŝĚůǇ� ƌĞŵĞŵďĞƌ� ŚŽǁ� ĐŽŶĨƵƐĞĚ� ŵǇ�
ĞŵŽƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ǁŚĞŶ� /�ĂƌƌŝǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�
–� ĞǆĐŝƚĞĚ� ĂŶĚ� ĞĂŐĞƌ� ƚŽ� ĚŝǀĞ� ŝŶƚŽ� Ă� ŶĞǁ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ŵĞĞƚ� ŶĞǁ� ƉĞŽƉůĞ͕� ǇĞƚ� ĂŶǆŝŽƵƐ�
ĂďŽƵƚ� ůŝǀŝŶŐ� ĂǁĂǇ� ĨƌŽŵ� ŵǇ� ĨĂŵŝůǇ͘� KŶĞ� ƚŚŝŶŐ�
ǁĂƐ� ĨŽƌ� ƐƵƌĞ͕� /� ĐŽƵůĚ� ŶĞǀĞƌ� ŚĂǀĞ� ŝŵĂŐŝŶĞĚ� ƚŚĞ�
ƉƌŽĨŽƵŶĚ� ĂŶĚ� ůĂƐƟŶŐ� ŝŵƉĂĐƚ� ƚŚĞ� ŶĞǆƚ� ϱ� ǇĞĂƌƐ�
ǁŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� ŽŶ� ƐŚĂƉŝŶŐ� ŵĞ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ŵĂŶ� ƚŚĂƚ�
ƐƚĂŶĚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ƚŽŶŝŐŚƚ͘� 
/� ŚĂĚ� ƚŚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ� ƚŚĂƚ� ŇŽƵƌŝƐŚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ďŽĂƌĚŝŶŐ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘� /� ǁĂƐ� ƌĞůĂƟǀĞůǇ�



<ĞůůǇ� �ŐĂŶ͕� ǁŚŽ� ŝƐ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ƚŚĞ� 'ĞŶĞƌĂů�
DĂŶĂŐĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�tĞƐƚƐ�dŝŐĞƌƐ͕�ƉƵůůĞĚ�ŽƵƚ�ŚŝƐ�ŽůĚ�
ƌĞĚ� ũĞƌƐĞǇ� ĂŶĚ� ƌĞƚƵƌŶĞĚ� ƚŽ�ŵĞŶƚŽƌ� ŚŝƐ� ďĞůŽǀĞĚ�
&ŝƌƐƚ�y///�ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞĚ�ĂƐ�ŽƵƌ�ŐƵĞƐƚ�ƐƉĞĂŬĞƌ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů��ŽĂĐŚĞƐ�Θ�DĂŶĂŐĞƌƐ��ŶŶƵĂů�
�ŝŶŶĞƌ͘� � DŝĐŚĂĞů� �ĞƚŚĞů͕� ǁŝƚŚ� ŚŝƐ� ǁŝĨĞ� >ŝŶĚĂ͕�
ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ� ƚŚĞ� ǀĞŶƵĞ� ŝŶ� Ă� ƚƌƵĞ� ǁĞƐƚĞƌŶ� ƚŚĞŵĞ�
ĂŶĚ� ĞǀĞŶ� ŚĂĚ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ůŽŶŐ� ŚŽƌŶ� ĐŽǁƐ�
ŵŝŶŐůŝŶŐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ĐƌŽǁĚ� ƚŽ� ĂĚĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ� ƚŚĞŵĞ͘� dŚĞ� ĂŌĞƌ� ƉĂƌƚǇ� ǁĂƐ� ŚŽƐƚĞĚ� ďǇ�
EŽĞů� :ĞƐďĞƌŐ͕� ǁŚŽ� ǁĂƐ� ŚĂƉƉǇ� ƚŽ� ĞŶƚĞƌƚĂŝŶ� ƵƐ�
ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ŚĞƌŽŝĐƐ�ŽŶ� ƚŚĞ� ĨŽŽƚďĂůů�ĮĞůĚ�ĂƐ�ĂŶ�
ŝŵƉƌŽŵƉƚƵ�ĂŌĞƌ�ĚŝŶŶĞƌ�ƐƉĞĂŬĞƌ͘ 
 
KƵƌ� ĨŽŽĚ� ǀĂŶƐ� ĂŶĚ� ĐĂĨĠ� ǁĞƌĞ� ĮůůĞĚ� ǁŝƚŚ� ƉĂƐƚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĚŽŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ďŝƚ� ǁŝƚŚ� ĐŚŝĞĨ� ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ͕�
�ŽůůĞĞŶ� zŽƵŶŐ� ;ŶĞĞ� :ŽŶĞƐͿ͕� >ĞĞƐĂ� ^ƚĞǀĞŶƐŽŶ�
;ŶĞĞ�tĂůŬĞǇͿ�ĂŶĚ�dŽŶǇĂ��ƵƌŐŽŝŶĞ�;ŶĞĞ�tĂůŬĞǇͿ�
ŽǀĞƌƐĞĞŝŶŐ� Ă� ƐŵĂůů� ĂƌŵǇ� ŽĨ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘� �ŵŽŶŐ�
ƚŚĞ� ƚŚƌŽŶŐ�ǁĞƌĞ� ƐƉŽƩĞĚ͗��ůĞǆ��ƌĂŶĚŝƐ͕� :ĞŶŶŝĨĞƌ�
KƐƐ͕� �ĞŝƌĚƌŝĞ� DĂƌƚĞůů� ;ŶĞĞ� KƐƐͿ͕� ^ƚĂĐĞǇ� ZĞŝīĞů͕�
>ĂƌƌŝƐƐĂ� �ƌŽǁůĞǇ� ;ŶĞĞ� >ĞƐƚŽŶĞͿ͕� �ĂƚŚĞƌŝŶĞ� &ŽƌĚ�
;ŶĞĞ� tĂůŬĞǇͿ� :ĂŵŝĞ->ĞĞ� �ŽǁĂƌĚ� ĂŶĚ� ^ŚŝƌůĞǇ�
�ŚĂŵƉŝŽŶ�;ŶĞĞ�,ŝůůͿ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĂŐĂŝŶ�ƚŽ�ǇŽƵ�Ăůů͘ 
 
�/Ŷ� ƚŚĞ� ĚŝƐĐƌĞĞƚ� ďƵƚ� ǁĞůů� ƉĂƚƌŽŶŝƐĞĚ� DŝŶũĂƌ�
sĞƌŶĂĚĂŚ� �Ăƌ͕� �ĂŶ� <ǇůĞ͕� DƵƌƌĂǇ� ^ƚƌŝŶŐĞƌ� ĂŶĚ�
DŝĐŚĞůůĞ� �ƵƌŶƐ� ;ŶĞĞ� >ĂŝĚůŽǁͿ� ƉƌŽƵĚůǇ� ƐĞƌǀĞĚ�
ŵĂŶǇ� ƉĂƐƚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ǁŚŽ� ƚĂůŬĞĚ� ŽĨ� ƉĂƐƚ� ŐůŽƌŝĞƐ�
ŽŶ� ƚŚĞ� ĮĞůĚƐ� ƚŚĞǇ� ǁĞƌĞ� ŽǀĞƌůŽŽŬŝŶŐ͘� � DŝĐŚĞůůĞ�
ǁĂƐ� ĂďůǇ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ďǇ� ŚĞƌ� ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ͕� >ĂƌĂ� Θ�
�ŚůŽĞ͘� 
 
KŶ� ƚŚĞ� DŽŶĚĂǇ� ĞǀĞŶŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ďĂƌ͕� DĂƩ�
'ĞĂŶĞǇ͕�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ďǇ�ZŽďďŝĞ�<ĂƩĞƌ͕�ĂƵĐƟŽŶĞĚ�Žī�
ƚŚĞ�&ŝƌƐƚ�y///�ĐŽŵŵĞŵŽƌĂƟǀĞ�ũĞƌƐĞǇƐ͕�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�
ĨĞǀĞƌŝƐŚ� ďŝĚĚŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ŵĂŶǇ� ƉĂƐƚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
;ƉƌĞƐĞŶƚ� ĂŶĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƉŚŽŶĞͿ� ŬĞĞŶ� ƚŽ� ŐĞƚ� ͚ƚŚĞŝƌ͛�
ũĞƌƐĞǇ͘� � /ƚ� ƉƌŽǀĞĚ� Ă� ǁŽŶĚĞƌĨƵů� ŶŝŐŚƚ� ŽĨ�
ĐĂŵĂƌĂĚĞƌŝĞ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ͘��dŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ďŝĚ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ŶŝŐŚƚ� ĐĂŵĞ� ĨƌŽŵ� �ĂǀŝĚ� >ǇŽŶƐ� ͕ǁŚŽ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ� ƚŚĞ� ĐŽǀĞƚĞĚ� EƵŵďĞƌ� ϲ͘� � �ĂǀŝĚ� ǁĂƐ�
ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ǁŚŽůĞ� ǁĞĞŬ� ŚĞůƉŝŶŐ� ŽƵƚ�
ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ŚĞ�ĐŽƵůĚ͘ 
 
/Ŷ� ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ƚĞŶƚ͕�DĞŐĂŶ�>ƵĐĂƐ�
ŚĂĚ� ƚŚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ� ĞĂĐŚ� ŐĂŵĞ�
ƐƚĂƌƚĞĚ� ĂŶĚ� ĮŶŝƐŚĞĚ� ŽŶ� ƟŵĞ͕� ǁŚŝůĞ� :Ž-�ŶŶĞ�
dŚŽŵƉƐŽŶ� ;ŶĞĞ� <ĞƌůĞͿ� ƚĞŶĚĞĚ� ƚŽ� ĂĚ� ŚŽĐ�
ƌĞƋƵĞƐƚƐ�Ăůů�ǁĞĞŬ͘���ŶĚƌĞǁ��ƵƚůĞƌ�ĨŽƵŶĚ�ŚŝƐ�ƚƌƵĞ�
ŶŝĐŚĞ� ŝŶ� ůŝĨĞ͕� ƉĂƚƌŽůůŝŶŐ� ƚŚĞ� ĮĞůĚƐ� Ăůů� ǁĞĞŬ� ĂƐ� Ă�
YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚŽƌ͘ 
 
�ƐŝĚĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕� ƚŚĞƌĞ� ǁĞƌĞ�
ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƉĂƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǀĞŶƚƵƌŝŶŐ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽůĚ�
ƐƚŽŵƉŝŶŐ� ŐƌŽƵŶĚƐ� ĂŶĚ� ƚŚƌŽǁŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ĨƵůů�
ƐƵƉƉŽƌƚ� ďĞŚŝŶĚ� ƚŚĞŝƌ� �ŽůůĞŐĞ� ƚĞĂŵ� ĂŶĚ�
ďƌŝŵŵŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ƉƌŝĚĞ� ŽŶ� ŚŽǁ� ǁĞůů� ƚŚĞ� ŐƌŽƵŶĚƐ�
ĂŶĚ� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ� ǁĞƌĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘� � YƵĞŶƟŶ� <ĞƌƐŚ�
ŽŶĐĞ� ĂŐĂŝŶ� ǀŽůƵŶƚĂƌŝůǇ� ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ� ƚŚĞ� �ŽůƵŵďĂ�
DĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƚĐŚ�ĂǁĂƌĚƐ͘ 
 
dŚĞ� ĐƵůŵŝŶĂƟŽŶ� ŽĨ� Ă� ŐƌĞĂƚ� ǁĞĞŬ� ǁĂƐ� ƚŚĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽůƵŵďĂ�ďŽǇƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�
�ŽŶĨƌĂƚĞƌŶŝƚǇ��Žǁů�ĂŶĚ�ĚĞĨĞĂƟŶŐ� ůŽĐĂů� ƌŝǀĂůƐ��ůů�
^ŽƵůƐ�ĂŶĚ�dŚŽƌŶďƵƌŐŚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘��dŚĞ�ƚĞĂŵ�
ǁĂƐ�ĐŽĂĐŚĞĚ�ďǇ�:ĂĐŽď�^ƚĂŝŶŬĞǇ͕�ĂďůǇ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ďǇ�
ǁĂƚĞƌ� ƌƵŶŶĞƌ� :ĂĐŬ� ^ŚƵŶ͘� � �ŽƚŚ� ůŽŽŬĞĚ� ůŝŬĞ� ƚŚĞǇ�
ƐƟůů�ǁĂŶƚĞĚ� ƚŽ�ĚŽŶ� ƚŚĞ� ũĞƌƐĞǇ�ŽŶĞ� ůĂƐƚ�ƟŵĞ͊� � /ƚ�
ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĮŶĂůĞ� ƚŽ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĞĞŬ� ĨŽƌ��ŽůƵŵďĂ�
ĂŶĚ� ŽŶĞ� ƚŚĞ� ǁŚŽůĞ� �ŽůůĞŐĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕� ďŽƚŚ�

ƉĂƐƚ� ĂŶĚ� ƉƌĞƐĞŶƚ͕� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ũƵƐƟĮĂďůǇ�
ƉƌŽƵĚ͘ 
 

ZŽŚĂŶ��ŝǆŽŶ 
�Ž-ĐŽŶǀĞŶŽƌ 

/Ŷ�ϮϬϭϴ͕��ŽůƵŵďĂ�ǁĂƐ�ŚŽŶŽƵƌĞĚ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�ƚŚĞ�
�ŽŶĨƌĂƚĞƌŶŝƚǇ� ZƵŐďǇ� >ĞĂŐƵĞ� �ĂƌŶŝǀĂů� ;�ŽŶĨƌŽͿ�
ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƚŚŝƌĚ�ƟŵĞ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŚŽƐƚĞĚ� ŝŶ�
ϭϵϵϭ� ĂŶĚ� ϮϬϬϮ͘� DŽƵŶƚ� �ĂƌŵĞů� ĂŶĚ� ŶŽǁ�
�ŽůƵŵďĂ� ŚĂǀĞ� ĐŽŵƉĞƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�
ƐŝŶĐĞ� ϭϵϴϮ� ĂŶĚ� ŝƚ� ŝƐ� Ă�ǁĞĞŬ� ƚŚĂƚ� ŚŽůĚƐ� ƐƉĞĐŝĂů�
ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉĂƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ 
 
dŚĞ� �ĂƌŶŝǀĂů� ŶŽǁ� ĂƩƌĂĐƚƐ� ϰϴ� ƐĐŚŽŽůƐ� ĂŶĚ�
ĐŽůůĞŐĞƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� YƵĞĞŶƐůĂŶĚ� ĂŶĚ�
ŶŽƌƚŚĞƌŶ� EĞǁ� ^ŽƵƚŚ� tĂůĞƐ͘� � dŚĞ� ƐŝǌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ� ĐĞƌƚĂŝŶůǇ� ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůŽŐŝƐƟĐĂůůǇ͕�ďƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁĞĞŬ�ŽĨ�
:ƵůǇ͕�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ�ƐƚŽŽĚ�ƉƌŽƵĚ�ŝŶ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ŽŶĞ�
ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ĐĂƌŶŝǀĂůƐ� ƚŽ� ĚĂƚĞ͕� ǁŝƚŚ�
ŵĂŶǇ� ŽĨ� ŽƵƌ� ǀŝƐŝƚŽƌƐ� ĐŽŵƉůŝŵĞŶƟŶŐ� ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĂŵůĞƐƐ�ǁĞĞŬ͘ 
 
KƵƌ� �ŽůůĞŐĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƐƉŝƌŝƚ� ǁĂƐ� ĞǀŝĚĞŶƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϮϬϬ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�
ĮůůŝŶŐ�ƌŽůĞƐ�ĨƌŽŵ�ďĂůů�ďŽǇƐ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ͕�ŵĂƚĐŚ�ĚĂǇ�
ŽĸĐŝĂůƐ͕� ĨŽŽĚ� ĂŶĚ� ĐĂĨĠ� ǁŽƌŬĞƌƐ͕� ďĂƌ�
ĂƩĞŶĚĂŶƚƐ͕� ĐůĞĂŶĞƌƐ͕� ŐƌŽƵŶĚƐ� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�
ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŐŽĞƐ�ŽŶ͘��dŚĞ�͚ƌĞĚ�ƐŚŝƌƚ�ďƌŝŐĂĚĞ͛�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ďĞĐĂŵĞ� ĂīĞĐƟŽŶĂƚĞůǇ� ŬŶŽǁŶ� ǁĞƌĞ�
ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ� ĂŶĚ� ůŽŽŬĞĚ� ƌĞƐƉůĞŶĚĞŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ�
&ŝƌƐƚ�y///�ƌĞƉůŝĐĂ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƐŚŝƌƚƐ͘ 
 
DĂŶǇ� ƉĂƐƚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŐĂǀĞ� ƵƉ� ƚŚĞŝƌ� ǁĞĞŬ� Žƌ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ƚŚĞ� �ĂƌŶŝǀĂů� ŝŶ� ƐŽ� ŵĂŶǇ� ǁĂǇƐ͘��
DŝĐŚĂĞů��ŽůůŝŶƐ�;�ŽůůŝŶƐ�WŚĂƌŵĂĐǇͿ�ǁĂƐ�ĂŐĂŝŶ�Ă�
ŵĂũŽƌ� ƐƉŽŶƐŽƌ͕� ǁŚŝůĞ� ^ƚĞƉŚĞŶ� �ƵƌůĞǇ� ;�ƵƌůĞǇ�
dƌĂŶƐƉŽƌƚͿ͕� EŽĞů͕� dƌŽǇ� ĂŶĚ� dĂŶǇĂ� :ĞƐďĞƌŐ�
;tŚŝƚĞŚŽƌƐĞ� dĂǀĞƌŶͿ͕� DĂƩŚĞǁ� 'ĞĂŶĞǇ�
;'ĞĂŶĞǇ͛Ɛ� ZĞĂů� �ƐƚĂƚĞͿ� �ŽŶŽƌ� <ĞƌƐŚ� ;tŝŶĚŵŝůů�
�ƌŝĐŬůĂǇŝŶŐͿ͕� �ĂƌƌĞŶ� K͛EĞŝůů� ;>ŽŶƚƌĂŶƐ�
dƌĂŶƐƉŽƌƚͿ͕��ůďǇ�ĂŶĚ�<ĂƚĞ�&ůŽŽĚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�
dŚĂŶĞ�DĐ�ĂďĞ�;��^D���WƚǇ�>ƚĚͿ�Ăůů�ĐŚŝƉƉĞĚ�ŝŶ�
ĂƐ� �ĂƌŶŝǀĂů� ƐƉŽŶƐŽƌƐ� ƚŽ� ĂƐƐŝƐƚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƚŚĞ��ĂƌŶŝǀĂů͘ 
 
/Ŷ� ƚŚĞ� ǁĞĞŬƐ� ůĞĂĚŝŶŐ� ƵƉ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚ͕� ,ĂǇĚŶ�
�ŚĂŵƉŝŽŶ� ƉƌĞƉĂƌĞĚ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ƚĞŵƉůĂƚĞƐ� ƚŽ�
ĂĚĚ� ƚŚĞ� ĮŶŝƐŚŝŶŐ� ƚŽƵĐŚĞƐ� ƚŽ� ŽƵƌ� ŽǀĂůƐ͕� ǁŚŝůƐƚ�
^ĐŽƩ��ůŝƐƐ�ƚŽŝůĞĚ�ŽǀĞƌ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ�ƚŽ�
ƉƌŽĚƵĐĞ� Ă� ƐĞĐŽŶĚ� ƐĐŽƌĞďŽĂƌĚ� ǁŚŝĐŚ� ǁŝůů� ďĞ�
ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘ 
 
DĂƩ� �ĞŶŶĞƩŽ� ĂŶĚ� DŝĐŚĂĞů� >ǇŽŶƐ� ŚŽƐƚĞĚ� Ă�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂƌŵ�
ƐƚĂǇ� ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ� Ăƚ� sŝƌŐŝŶŝĂ� WĂƌŬ� ĂŶĚ�
tĂŵďŝĂŶĂ�^ƚĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƌĂǀĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ�
ĨƌŽŵ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝƟŶŐ��ƌŝƐďĂŶĞ�ƚĞĂŵƐ͘ 
 
DĂŶǇ� ŽƚŚĞƌƐ� ŐĂǀĞ� ƵƉ� ƚŚĞŝƌ� ǁĞĞŬ� ƚŽ� ĂƐƐŝƐƚ͘�
DŝĐŚĂĞů� WĞĐŬ͕� :ĞīƌĞǇ� �ƵƌƚŽŶ� ĂŶĚ� DĂƩŚĞǁ�
�ŝǆŽŶ� ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ� ƵƉ� ƚŽ� ϴ� ŐĂŵĞƐ� ŽĨ� ƌƵŐďǇ�
ůĞĂŐƵĞ� ĞĂĐŚ� ĚĂǇ͕� ǁŚŝůĞ� :ĂĐŽď� WĞĐŬ͕� DĂǆ�
,ĂƌƌŝƐŽŶ͕� :ĂĐŬ� �ŝǆŽŶ� ĂŶĚ� :ƵƐƟŶ� �ŝǆŽŶ� ŶĞǀĞƌ�
ƐƚŽƉƉĞĚ� Ăůů� ǁĞĞŬ� ĂƐ� ƚŚĞ� ŐĂŵĞ� ĚĂǇ� ĐŽ-
ŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ͘� � �ƌ� ZĞƵďĞŶ� �ƵƚůĞƌ� ƌĞƚƵƌŶĞĚ� ƚŽ� ŚŝƐ�
ĨŽƌŵĞƌ� �ŽůůĞŐĞ� ĂƐ� ƚŚĞ� �ŽŶĨƌŽ� ŵĞĚŝĐĂů�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĂďůǇ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ďǇ�DĂƌƟŶ�
�ƌĞŶŶĂŶ�ǁŚŽ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ŚŝƐ�ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�
ƐƚƵĚŝĞƐ͘ 
 
ZŽŵŝůĚŝ� �ƵƐŝŬŽ� ;ŶĞĞ� �Ă� ZŝŶͿ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ� ƚŽ�
ƚĂŬĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŵĂŵŵŽƚŚ� ƚĂƐŬ� ŽĨ� ďĞŝŶŐ� ŽƵƌ�
>ĂƵŶĚƌǇ� �Ž-ŽƌĚŝŶĂƚŽƌ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ� Ăůů� ũĞƌƐĞǇƐ͕�
ƐŚŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŬƐ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ǁĂƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�
ƉůĂǇ� ĞĂĐŚ� ĚĂǇ͕� ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŚĂƌĚ� ǁŽƌŬŝŶŐ�
ůĂƵŶĚƌǇ�ƐƚĂī͘ 



�ĂƌůŝĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�DĂƚƌŽŶ��ƵůĐŝĞ�DŝƚĐŚĞůů�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ŚĞƌ�ϵϬƚŚ�ďŝƌƚŚĚĂǇ�
Ăƚ� ƚŚĞ� �ĂůƌǇŵƉůĞ� sŝůůĂ͘� � ͞DƵŵ� ƚŽ� Ăůů� ƚŚĞ� ŬŝĚƐ͕͟� �ƵůĐŝĞ� ǁŽƌŬĞĚ� ĂƐ�
ŵĂƚƌŽŶ�Ăƚ�Dƚ͘��ĂƌŵĞů��ŽůůĞŐĞ�ĨƌŽŵ�ϭϵϱϮ-ϭϵϵϮ͘ 

KŶ�ϯ��ĞĐĞŵďĞƌ͕�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ�ǁĞůĐŽŵĞĚ��ƵůĐŝĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ�ĨŽƌ�
Ă� ƚŽƵƌ� ĂŶĚ�ŵŽƌŶŝŶŐ� ƚĞĂ� �ǁŝƚŚ�ŚĞƌ� ŶŝĞĐĞ� :ĞŶŶǇ͕� ŚĞƌ� ďƌŽƚŚĞƌ��ŝůů� ĂŶĚ�
ƉĂƐƚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ZŚŽŶĚĂ� ;ŶĞĞ��ĞƌƌǇŵĂŶͿ� ĂŶĚ� :ŽŚŶ� >ǇŽŶƐ͘� ��ƵůĐŝĞ�ǁĂƐ�
ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�WƌŝŶĐŝƉĂů͕��ĂŶĚŝ��ĞŵƉƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĐĂƚĐŚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�^ƚĂī�
DĞŵďĞƌƐ�DĞŐĂŶ�>ƵĐĂƐ�ĂŶĚ�DŝĐŚĂĞů�WĞĐŬ͘ 

 

ZŽďďŝĞ�^ŵŝƚŚ�;ϭϵϱϴ-ϭϵϱϵͿ 
WĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ 
 
^ǇůǀŝĂ�DŽƌĞƩŽ�;ϭϵϲϭ-ϭϵϲϮͿ 
WĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ 
 
>ĞŶŽƌĞ��ŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�;ŶĞĞ�:ĂŵŝĞƐŽŶ��ϭϵϲϭͿ 
WĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϴ 
 
�ĚĂ�ZŽƚŽŶĚŽ�;ŶĞĞ�^ĞŐĂŶĨƌĞĚĚŽ�ϭϵϰϰͿ 
WĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϴ 
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ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬ�ŽůƵŵďĂ�ĂƚŚŽůŝĐ�ŽůůĞŐĞ�ŚĂƌƚĞƌƐdŽǁĞƌƐ 

�ƌŽŽŬ�:ƵƌƐƐ�;ϮϬϬϳ-ϮϬϭϯͿ�ŵĂƌƌŝĞĚ��ĂƌͲ
ĐǇ�,ŝůů�ŽŶ�ϰ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͘ 

�ůĞĞƐŚĂ�WŚŝůŽ�ŵĂƌƌŝĞĚ�;ϭϵϵϴ-ϮϬϬϲͿ�
ŵĂƌƌŝĞĚ�dƌĂǀŝƐ�tĂƚƐŽŶ�ŽŶ�ϱ�DĂǇ�ϮϬϭϴ͘ 

EŝĐŚŽůĂƐ�DĂƌƚĞůů�;ϭϵϵϴ-ϮϬϬϰͿ�ŵĂƌƌŝĞĚ�
:ĞŶŶĂ�ZŝǌǌŽůŝ�ŽŶ�ϯ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ͘ 

ZĂĐŚĂĞů��Ğůů�;ϭϵϴϵ-ϭϵϵϯͿ�ŵĂƌƌŝĞĚ�
�ŚƌŝƐ�,ŝůů�ŽŶ�ϴ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͘ 

�ƌŽƚŚĞƌ� DĂƌƚǇ� ^ĂŶĚĞƌƐŽŶ�
ǀŝƐŝƚĞĚ� ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ� ĞĂƌůŝĞƌ� ŝŶ�
ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ĐĂƵŐŚƚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ� 
DŝĐŚĂĞů� WĞĐŬ� ĂŶĚ� 'ůĞŶŶ�
>ĂŶŐ͘ 

WĂƐƚ� ^ƚĂī� �ŶŶĞ� ĂŶĚ� dŽŵ�
<ƌƵŐĞƌ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ� ŝŶ�
ϮϬϭϴ� ĂŶĚ� ǁĞƌĞ� ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�
ǁŝƚŚ�Ăůů� ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ� Dƚ͘� �ĂƌŵĞů� ĂŶĚ� ^ƚ͘�
DĂƌǇ͛Ɛ��ĂŵƉƵƐĞƐ 

WĂƐƚ� ^ƚƵĚĞŶƚ� ZŽďďŝĞ� <ĂƩĞƌ�
;ϭϵϴϮ-ϭϵϵϯ� ĂŶĚ� �ŽůůĞŐĞ�
�ĂƉƚĂŝŶ� ϭϵϵϯͿ� ǀŝƐŝƚĞĚ� ƚŚĞ�
�ŽůůĞŐĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘� 

WĂƐƚ� ^ƚƵĚĞŶƚ� �ĂƌŝŶ�DĂƌƐŚĂůů�
;ϭϵϴϭ-ϭϵϴϱ� ĂŶĚ� �ŽůůĞŐĞ�
�ĂƉƚĂŝŶ� ϭϵϴϱͿ� ǀŝƐŝƚĞĚ� ƚŚĞ�
�ŽůůĞŐĞ�ĞĂƌůŝĞƌ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ĂŶĚ�
ǁĂƐ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�
Dƌ�WĞĐŬ͘ 

DŽŶŝƋƵĞ��ŚĂŵƉŝŽŶ�;ϮϬϬϴ-ϮϬϭϮͿ�
ŵĂƌƌŝĞĚ�ZŽďďŝĞ�<ŝƌŬ 


