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������������������	����������������������ǯ������������������� 
tŚŝůĞ�ŵƵĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�͚ƌĞƐŽůƵƟŽŶ͛�

ŽĨ� ƚŚĞ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ͛� ũŽď�ĂĐƟŽŶ� ŝŶ�KŶƚĂƌŝŽ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĚŝƐͲ
ĐƵƐƐŝŽŶ�ŚĂƐ�ŵŝƐƐĞĚ�ƚǁŽ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞͲ
ďĂƚĞ͗� ƐĐŚŽŽů� ĐŚŽŝĐĞ� ĂŶĚ�ƵŶŝŽŶŝǌĂƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƵďůŝĐ� ƐĞĐͲ
ƚŽƌ͘� EŽ� ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ͕� ůĂƐƟŶŐ� ƐŽůƵƟŽŶ� ĐĂŶ� ďĞ� ĂĐŚŝĞǀĞĚ� ŝĨ�
ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŝŐŶŽƌĞĚ͘ 

&ŝƌƐƚůǇ͕� ƚŚĞ� ƌƵůŝŶŐ� ďǇ� ƚŚĞ�KŶƚĂƌŝŽ� >ĂďŽƵƌ� ZĞůĂƟŽŶƐ�
�ŽĂƌĚ�ŝƐ�Ă�ƐŚŽƌƚ-ƚĞƌŵ�Įǆ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĂůǀĂŐĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ǇĞĂƌ� ĨŽƌ� ϳϬ͕ϬϬϬ� ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� �Ƶƚ� ƚŚĞ� ŝƐƐƵĞƐ� ƌĞͲ
ŵĂŝŶ͘� �ůĞŵĞŶƚĂƌǇ� ƐĐŚŽŽů� ƚĞĂĐŚĞƌƐ� ĂƌĞ� ĞƐĐĂůĂƟŶŐ� ƚŚĞŝƌ�
ũŽď�ĂĐƟŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉĂƌƟĂů�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŽĨ�ĂĚŵŝŶŝƐͲ
ƚƌĂƟǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉůĂŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƐƚƌŝŬŝŶŐ�ďŽĂƌĚƐ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�
ĨƵůů�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ͘ 

^ƵĐŚ� ůĂďŽƵƌ� ƐƚƌŝĨĞ͕� ǁŚŝĐŚ�
ĂīĞĐƚƐ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ƉƌŽǀŝŶĐĞ� –� ƌŽƵŐŚůǇ�
ϳϬ͕ϬϬϬ� ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ� ĂŶĚ� ϴϬϬ͕ϬϬϬ�
ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĂīĞĐƚĞĚ�–� ŝƐ� ďƵŝůƚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ƐǇƐͲ
ƚĞŵ� ďŽƚŚ� ďĞĐĂƵƐĞ� ŽĨ� Ă� ůĂĐŬ� ŽĨ�
ƐĐŚŽŽů� ĐŚŽŝĐĞ� ŽƵƚƐŝĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ƐǇƐƚĞŵ� ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ĚĞŐƌĞĞ� ŽĨ� ƵŶŝŽŶŝǌĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐǇƐͲ
ƚĞŵ͘ 

DŽƐƚ� KŶƚĂƌŝĂŶƐ� ĂƌĞ� ŶŽƚ�
ĂǁĂƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞůǇ�
ƵŶŝƋƵĞ�ǁĂǇ ƚŚĞ� ƉƌŽǀŝŶĐĞ� ĚĞůŝǀͲ
ĞƌƐ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘� &Žƌ� ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�
KŶƚĂƌŝŽ� ŝƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ŽŶůǇ� ƚŚƌĞĞ� ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ� ŝŶ� �ĂŶĂĚĂ� ƚŚĂƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ� ƌĞůŝŐŝŽƵƐ͕� ůĂƌŐĞůǇ� ZŽŵĂŶ� �ĂƚŚŽůŝĐ͕� ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƐĞǀĞŶ�ƉƌŽǀŝŶĐͲ
ĞƐ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƌĞůŝŐŝŽƵƐ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ƵƐŝŶŐ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ� ŵĞƚŚͲ
ŽĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƐĐŚŽŽůƐ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕�KŶƚĂƌŝŽ� ŝƐ�
ĂůƐŽ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽŶůǇ�ƚǁŽ�ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�&ƌĞŶĐŚ�ZŽͲ
ŵĂŶ��ĂƚŚŽůŝĐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐǇƐƚĞŵ͘��ŶĚ�ƵŶůŝŬĞ�
YƵĞďĞĐ� ĂŶĚ� Ăůů� ĨŽƵƌ� ǁĞƐƚĞƌŶ� ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ͕� KŶƚĂƌŝŽ� ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞƐ�ŶŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ�ĞĚƵĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƐĐŚŽŽůƐ͘ 

dŚĞ�ƌĞůŝĂŶĐĞ�ŽŶ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ƐǇƐƚĞŵ�ŵĞĂŶƐ� ƚŚĂƚ� ĂůŵŽƐƚ� ϵϱ� ƉĞƌ� ĐĞŶƚ� ŽĨ� KŶƚĂƌŝŽ� ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ� ;<-ϭϮͿ� ĂƌĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ� ŝŶ�ƉƵďůŝĐ� ƐĐŚŽŽůƐ͘� dŚŝƐ� ƐƚĂŶĚƐ�
ŝŶ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ƚŽ�ďŽƚŚ��ƌŝƟƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ�ĂŶĚ�YƵĞďĞĐ�ǁŚĞƌĞ�
ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�ŽŶĞ-ŝŶ-ĞŝŐŚƚ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĂƩĞŶĚƐ� ĂŶ� ŝŶĚĞƉĞŶĚͲ
ĞŶƚ� ƐĐŚŽŽů͘� ^ƵĐŚ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ� ŵŽƌĞ� ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ� ƐĐŚŽŽůƐ͕� ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŶŽŶ-ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƐĐŚŽŽůƐ͕�
ĂŶĚ� ŐƌĞĂƚĞƌ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ĐŚŽŝĐĞƐ� ĨŽƌ� ƉĂƌĞŶƚƐ͕� ďŽƚŚ� ŽĨ�
ǁŚŝĐŚ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ� ƉŽƐŝƟǀĞůǇ� ƚŽ� Ă�ǁĞůů-ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ͕� ŚŝŐŚ-
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

dŚĞ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞůǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ƵŶŝŽŶŝǌĂƟŽŶ�ƌĂƚĞƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂƌĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐ�ŐŝǀͲ

ĞŶ� ƚŚĂƚ� ĂůŵŽƐƚ� Ăůů� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ŝŶ� KŶƚĂƌŝŽ� ĂƩĞŶĚ� Ă� ƉƵďůŝĐ�
ƐĐŚŽŽů͘� ^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕� ϴϰ͘ϯ� ƉĞƌ� ĐĞŶƚ� ŽĨ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽͲ
ĨĞƐƐŽƌƐ� ŝŶ�KŶƚĂƌŝŽ�ĂƌĞ�ƵŶŝŽŶŝǌĞĚ͘�;hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�^ƚĂƟƐͲ
ƟĐƐ� �ĂŶĂĚĂ� ĚŽĞƐŶ͛ƚ� ŚĂǀĞ� Ă� ƌĞĂĚŝůǇ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŶĂƌƌŽǁ�
ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ďŽƚŚ�ĞůĞŵĞŶͲ
ƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ͕�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ�ƐŚĂƌĞ�
ŽĨ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘Ϳ� �Ǉ� ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͕� ŽŶůǇ�
ϭϱ͘ϴ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�;ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐͿ� ŝŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚͲ
ĞŶƚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ƵŶŝŽŶŝǌĞĚ͘�dŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƵŶŝŽŶŝǌĂƟŽŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŝŶ�KŶƚĂƌŝŽ�ŚĂǀĞ�Ă�
ŵƵĐŚ�ŚŝŐŚĞƌ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ƚŚĂŶ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ�ůŝŬĞ��ƌŝƟƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ͘ 

� ǁĂƚĞƌƐŚĞĚ�ďŽŽŬ ďǇ�ƚŚĞŶ-h���ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ�ƉƌŽĨĞƐͲ

ƐŽƌ�^ĂŶĚƌĂ��ŚƌŝƐƚĞŶƐĞŶ�ŝŶ�ϭϵϴϬ�ƐŚĞĚ�ůŝŐŚƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞŶƐŝŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ� ƵŶŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƉƵďůŝĐ� ƐĞĐƚŽƌ͘� �ĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ�
�ŚƌŝƐƚĞŶƐĞŶ͕� ĂŶ� ŝŶŚĞƌĞŶƚ� ĐŽŶŇŝĐƚ� ŝƐ� ĐƌĞĂƚĞĚ�ǁŚĞŶ� ŐŽǀͲ
ĞƌŶŵĞŶƚƐ� ĂƐƐƵŵĞ� ƚŚĞ� ŵŽŶŽƉŽůǇ� ;Žƌ� ŶĞĂƌ� ŵŽŶŽƉŽůǇͿ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ŐŽŽĚ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƟŵĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ĂůůŽǁƐ� ŝƚƐĞůĨ� ƚŽ�ďĞ�ƵŶͲ
ŝŽŶŝǌĞĚ͘�dŚŝƐ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵŽŶŽƉŽůǇ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ� ĂŶĚ� ƵŶŝŽŶŝǌĂƟŽŶ� ŝŶ� ĂƌĞĂƐ� ůŝŬĞ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ŵĞĂŶƐ�
ƚŚĂƚ� ŝĨ� ;ƉĞƌŚĂƉƐ� ǁŚĞŶͿ� ƐƚƌŝŬĞƐ� ŽĐĐƵƌ͕� ƉĂƌĞŶƚƐ� ŚĂǀĞ� ŶŽ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ͘� /Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕� ƚŚĞ�ƵŶŝŽŶƐ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ŽĨ�ďŽƚŚ�ǁŽƌůĚƐ͗�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐƚƌŝŬĞ�ĂŶĚ�ŶŽ�ƌĞĂů�ĐŽŵƉĞƟͲ
ƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ĞŶŽƌŵŽƵƐ�ďĞŶĞĮƚ�ďĞƐƚŽǁĞĚ�ƚŽ�ƵŶŝŽŶƐ�ĐŽŵĞƐ�
Ăƚ�Ă�ĐŽƐƚ—Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ƉŽƐͲ
ƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

dŚĞ ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�Įǆ ĨŽƌ�KŶƚĂƌŝŽ͛Ɛ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�
ŶŽƚ� ďĞƩĞƌ� ĐŽůůĞĐƟǀĞ� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ� Žƌ ƐŝŵƉůǇ�ŵŽƌĞ�ŵŽŶͲ
ĞǇ ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�Ă�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƌĞĨŽƌŵ�ŽĨ�ŚŽǁ�<-ϭϮ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ĐŚŽŝĐĞ�ĨŽƌ�ƉĂƌͲ
ĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐĞĐƚŽƌ͘� 

�ĞĂŶŝ�sĂŶ�WĞůƚ͕�:ĂƐŽŶ��ůĞŵĞŶƐ͕�&ƌĂƐĞƌ�/ŶƐƟƚƵƚĞ 

^ĐĂŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽĚĞ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ƵƐ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ 

 

sŽů͘�ϰϬ�EŽ͘�ϭ�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ 
�ĚŝƚŽƌ͗�:ŝŵ�DĐ/ŶƚŽƐŚ 

��������������������������������� 

 
 

KƩĂǁĂ�WƵď�DĞĞƟŶŐ�–��Ɖƌŝů��ϱ͕�Ϯ-ϰ�WD�;ƵƐƵĂůůǇ�ϭƐƚ�^ƵŶĚĂǇ�ŽĨ�
ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚͿ�EĞǁ�>ŽĐĂƟŽŶ͗͘�'ƌĂĐŝĞ͛Ɛ͕ ϭϭϱϭ�KŐŝůǀŝĞ�ZŽĂĚ͕�KƩĂǁĂ͘��
�ǀĞƌǇŽŶĞ�ǁĞůĐŽŵĞ͘��&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�DĂƌŬ�^ŶŽǁ�
ŵĂƌŬƐŶŽǁΛƌŽŐĞƌƐ͘ĐŽŵ͘�EĞǆƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝƐ�DĂǇ�ϯ͕�ϮϬϮϬ͘ 

dŽƌŽŶƚŽ�WƵď�EŝŐŚƚ�-��Ɖƌŝů�ϴ͕�ϳ͗ϬϬ�WD�;ϮŶĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�
ŵŽŶƚŚͿ�-�'ƌĂŶŝƚĞ��ƌĞǁĞƌǇ�ĂŶĚ�ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͕�Ϯϰϱ��ŐůŝŶƚŽŶ��ǀĞ͘���
tŝůůŝĂŵ��ĚǁĂƌĚƐ͕�ŽƵƌ�ŐƵĞƐƚ�ƐƉĞĂŬĞƌ͕�ǁŝůů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ͕�Η/Ɛ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�Ă�ƚŚƌĞĂƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌĨƵů͍Η��ǀĞƌǇŽŶĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�-�ďƌŝŶŐ�Ă�
ĨƌŝĞŶĚ͘ �&ƌĞĞ�WĂƌŬŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĞŵĂŝů�:ŝŵ�DĐ/ŶƚŽƐŚ�;ũŝŵΛŵĐŝŶƚŽƐŚ͘ŽŶ͘ĐĂͿ͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ�WƵď�EŝŐŚƚ�ŝƐ�
DĂǇ�ϭϮ͕�ϮϬϮϬ͘� 

<ŝƚĐŚĞŶĞƌ-tĂƚĞƌůŽŽ�WƵď�EŝŐŚƚ�-�DĂƌĐŚ�ϭϵ͕ ϳ͗ϬϬ�WD�;ϯƌĚ�dŚƵƌƐͲ
ĚĂǇ�ĞĂĐŚ���ŵŽŶƚŚͿ�-��ŶŐĞůΖƐ &ĂŵŝůǇ�ZĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͕�ϭϵϬ�tĞďĞƌ�^ƚ͘�
E͘ ;�ŽƌŶĞƌ�ŽĨ�tĞďĞƌ�ĂŶĚ�>ŽĚŐĞͿ͘��ŽŵĞ�ŽƵƚ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ĨƌŝĞŶĚͲ
ůǇ�ůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͘ �/ŶǀŝƚĞ�ǇŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�-�Ăůů�ĂƌĞ�ǁĞůͲ
ĐŽŵĞ͘�WůĞĂƐĞ�Z^sW�ƚŽ�WĂƵů�,ĞƌƌŝŽƚ��;ĐĂůů�ϱϭϵ-ϮϬϴ-ϴϯϳϵ�Žƌ�
ĞŵĂŝů�ƉĂƵůĨŽƌĨƌĞĞĚŽŵΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵͿ�ƐŽ�ŚĞ�ĐĂŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ�Ă�
ůĂƌŐĞ-ĞŶŽƵŐŚ ƚĂďůĞ͘�EĞǆƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝƐ��Ɖƌŝů�ϭϲ͕�ϮϬϮϬ͘� 

�ƌĂĚĨŽƌĚ�WƵď�EŝŐŚƚ—DĂƌĐŚ�Ϯϲ͕�ϳ͗ϬϬ�WD�;ƵƐƵĂůůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�
dŚƵƌƐĚĂǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚͿ�-�sŝůůĂŐĞ�/ŶŶ͕��Ϯ�,ŽůůĂŶĚ�^ƚ͕͘��͘���ŽŵĞ�
ŽƵƚ͕�ŐƌĂď�Ă�ƉŝŶƚ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ǁŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƉŽůŝƟĐƐ�ǁŝƚŚ�
ƐŽŵĞ�ůŽĐĂů�>ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶƐ͘��ǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ǁĞůĐŽŵĞ͕�ƐŽ�ďƌŝŶŐ�Ă�
ĨƌŝĞŶĚ͘ �&Žƌ�ŝŶĨŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�<ĞŝƚŚ͕�>ĞĂĚĞƌΛůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ͘ŽŶ͘ĐĂ�
EĞǆƚ�DĞĞƟŶŐ��Ɖƌŝů�ϯϬ͘ 

DŝƐƐŝƐƐĂƵŐĂ-'d��tĞƐƚ�WƵď�EŝŐŚƚ—DĂƌĐŚ�Ϯϲ��;ůĂƐƚ�dŚƵƌƐĚĂǇͿ 
�ŚƵĐŬΖƐ�ZŽĂĚŚŽƵƐĞ�-�ϭϭϱϭ��ƵŶĚĂƐ�^ƚƌĞĞƚ��͕�DŝƐƐŝƐƐĂƵŐĂ�
;�ŝǆŝĞ�ĂŶĚ��ƵŶĚĂƐͿ :ŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉĂƌƚǇ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ�ŝĚĞĂƐ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ĂīĂŝƌƐ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘�dŚŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ƉƵď�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ŽīĞƌƐ�ĞǆͲ
ƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�ĞĂƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ĚƌŝŶŬƐ͘�tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�
ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘��ŽŶƚĂĐƚ�:ĂǇ�tĂƌĚ�Ăƚ�ϰϭϲ͘ϳϵϵ͘Ϯϲϵϵ��Žƌ�ďǇ�
ĞŵĂŝů� :ĂǇǁĂƌĚϬϭϭϭΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�Ă�>ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ�WƵď�EŝŐŚƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĂƌĞĂ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�<ĞŝƚŚ�<ŽŵĂƌ�ďǇ�ĞŵĂŝů�;ĐĨŽΛůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ͘ŽŶ͘ĐĂͿ�Žƌ�
ƉŚŽŶĞ�ϭ-ϴϱϱ-KEd�–>/��ƌƚǇ�Žƌ�ϰϭϲ-Ϯϴϯ-ϳϱϴϵ�ŝŶ�ƚŚĞ�'d�͘� 

&Žƌ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�͕�ǀŝƐŝƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ͘ŽŶ͘ĐĂͬƉƵďͺŶŝŐŚƚƐ 

��-���������������� 
������������������ 

�Ǉ-ĞůĞĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂŶ�ƵŶǁĂŶƚĞĚ�ďƵƚ�ŶĞĐĞƐͲ
ƐĂƌǇ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ� ĨŽƌ� Ăůů� ƉŽůŝƟĐĂů� ƉĂƌƟĞƐ͘�tĞ� ƐĐƌĂŵďůĞ� ƚŽ�
ĮŶĚ� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ĂŶĚ� ƚƌǇ� ƚŽ� ĐŽŶǀŝŶĐĞ� ǀŽƚĞƌƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ� ŝƐ�
ũƵƐƚ�ĂƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ĞůĞĐƟŽŶ͘�ZƵŶŶŝŶŐ�ŽŶĞ� ŝŶ�
&ĞďƌƵĂƌǇ͕� ŚŽǁĞǀĞƌ͕� ĐŽŵĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ� ƐĞƚ�ŽĨ� ĐŚĂůͲ
ůĞŶŐĞƐ͕�ǁŝƚŚ� ƐŶŽǁ�ĂŶĚ�ĐŽůĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�Ăƚ� ƚŚĞ� ƚŽƉ�ŽĨ� ƚŚĂƚ�
ůŝƐƚ͘�,ĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƵƉ�ƐŝŐŶƐ�ŝŶ�ŵĞůƟŶŐ�ƚŚĞŶ�ĨĂůůŝŶŐ�ƐŶŽǁ�
ƌĂŵƉƐ�ƚŚĂƚ�ƵƉ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ͘ 

tĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĂŵďŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚǁŽ�ĨŽƌŵĞƌ�>ŝďĞƌĂů�DWWƐ�
ƚŽ� ƚŚĂŶŬ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ďǇ-ĞůĞĐƟŽŶ͘� dŚĞǇ� ƌĞƐŝŐŶĞĚ� ůĞƐƐ� ƚŚĂŶ�
ƚǁŽ� ǇĞĂƌƐ� ĂŌĞƌ� ƚŚĞ� ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů� ŐĞŶĞƌĂů� ĞůĞĐƟŽŶ͘� KĚĚůǇ�
ĞŶŽƵŐŚ͕�ďŽƚŚ�ďǇ-ĞůĞĐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�KƩĂǁĂ�
ƌŝĚŝŶŐƐ͘� KƩĂǁĂ-sĂŶŝĞƌ� ĂŶĚ� KƌůĞĂŶƐ� ĂƌĞ� >ŝďĞƌĂů� ƐƚƌŽŶŐͲ
ŚŽůĚƐ� ƚŚĂƚ�ƵŶƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ�ŬĞƉƚ� ƚŚĂƚ�ƐƚƌĞĂŬ�ĂůŝǀĞ�ŽŶ�&ĞďͲ
ƌƵĂƌǇ� ϮϳƚŚ͘� EŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ͕� ǁĞ� ŚĂĚ� ƚǁŽ� ƐƚƌŽŶŐ� ĂŶĚ� ƐĞĂͲ
ƐŽŶĞĚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂůůŽƚ� ŝŶ�ďŽƚŚ�ƌŝĚŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�
ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�tĞ�ŚĂĚ�ŚŽƉĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�Ϯй�
ŝŶ� ĞĂĐŚ� ƌŝĚŝŶŐ� ďƵƚ� ƚŚĂƚ͛Ɛ� ĚŝĸĐƵůƚ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ�ǁŚĞŶ� ƚŚĞ�
ǁŝŶŶŝŶŐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ƉƵůůƐ�ŝŶ�ŽǀĞƌ�ϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŽƚĞ͘��ǀĞƌǇͲ
ŽŶĞ�ĞůƐĞ�ũƵƐƚ�ŚŽƉĞƐ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƐĐƌĂƉƐ�ĂƌĞ�ůĞŌ͘ 

ZĞƐƵůƚƐ 

 
<ĞŶ�ǁĂƐ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĚĂǇƐ�

ŽĨ� ƚŚĞ� ĞůĞĐƟŽŶ� ĐĂůů͘� <ĞŶ�ǁĂƐ� ŝŶǀŝƚĞĚ� ƚŽ� Ă� ĨĞǁ�ĚĞďĂƚĞƐ͕�
ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�<ĞŝƚŚ͛Ɛ�ŚĞůƉ͕�ƉƵƐŚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽŶĞ�ĂĚͲ
ŚĞƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�ƌƵůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�Ăůů-ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŵĞĞƟŶŐ͘�zĞƐ͕�ǇŽƵ�ƌĞĂĚ�ƚŚĂƚ�

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϮͿ 

ZŝĚŝŶŐ �ĂŶĚŝĚĂƚĞ EƵŵďĞƌ�ŽĨ�
sŽƚĞƐ 

й�ŽĨ�sŽƚĞƐ 

KƩĂǁĂ-
sĂŶŝĞƌ 

<ĞŶ�>ĞǁŝƐ ϭϮϵ Ϭ͘ϲϱй 

KƌůĞĂŶƐ :ĞĂŶ-^ĞƌŐĞ�
�ƌŝƐƐŽŶ 

ϭϳϳ Ϭ͘ϲϴй 



>/��Zd�Z/�E��h>>�d/E WĂŐĞ��Ϯ ^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ 

 ������������������—��������
������� 
tŚŝůĞ�/�ǁĂƐ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƌĂĐĞ�ƵŶĨŽůĚ�Ăƚ�

ƚŚĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ͕�/�ǁĂƐ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŽĨ�ŚŽǁ�ůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶƐ�ĂƐ�Ă�
ŐƌŽƵƉ� ĐĂŶ� ƐŚĂƌĞ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ĐŽƌĞ� ǀĂůƵĞƐ͕� ďƵƚ� ĚŝīĞƌ� ƐŽ�
ŵƵĐŚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘�tĞ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ĂƌŐƵĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�
ĚĞĂů�ŽǀĞƌ�ƐŵĂůů�ĚĞƚĂŝůƐ͕�;ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ďĂĚ�ƚŚŝŶŐ͕�ĂƐ�ŝƚ�ĨŽƌĐͲ
ĞƐ� ƵƐ� ƚŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ŽƵƌ� ŽƉŝŶŝŽŶƐ� ĐĂƌĞĨƵůůǇͿ� ǁŚŝůĞ� ƐŽŵĞͲ
ƟŵĞƐ� ĨŽƌŐĞƫŶŐ� ƚŚĂƚ� ǁĞ� ƐŚĂƌĞ� ŵĂũŽƌ� ƉŽŝŶƚƐ� ŽĨ� ĂŐƌĞĞͲ
ŵĞŶƚ͘��� 

/ƚ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝďĞƌƚǇ�ŵŽǀĞͲ
ŵĞŶƚ͕� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ� ƌĞƋƵŝƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͘�
dŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ƟŵĞ� ĨŽƌ� ƚĂŬŝŶŐ� ŽƵƌ� ŝĚĞĂƐ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ͚ĞǆƚƌĞŵĞ͛�
ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ� ĂŶĚ� Ă� ƟŵĞ� ĨŽƌ� Ă� ŐĞŶƚůĞ͕�ŵŽĚĞƌͲ
ĂƚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘ 

>ŝďĞƌƚĂƌŝĂŶŝƐŵ� ĂƐ� Ă� ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĐĂů� ƐƚƵĚǇ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ�
ƚĂŬŝŶŐ�ŽƵƌ� ŝĚĞĂƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĞǆƚƌĞŵĞ͖� ƚŚŝƐ� ĂůůŽǁƐ� ƵƐ� ƚŽ� ĨƵůůǇ�
ŇĞƐŚ�ŽƵƚ�ŽƵƌ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ďĞůŝĞĨƐ͘�KƵƌ�ĚĞĞƉ�ĐŽŶǀŝĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�
ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ� ŽƵƌ� ŬĞĞŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶŝƐŵ͘�
dŚŝƐ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ůĂĐŬŝŶŐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ďĞůŝĞĨ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘������ 

�ĚǀŽĐĂĐǇ� ŐƌŽƵƉƐ� ĂƌĞ� ŚƵŐĞůǇ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĨŽƌ� ĞĚƵͲ
ĐĂƟŶŐ� ƉĞŽƉůĞ� ĂŶĚ� ŚĞůƉŝŶŐ� ƚŽ� ĐƌĞĂƚĞ� ŶĞǁ� ůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶƐ͘� /�
ĨĞĞů�ƚŚĞ�ŵĂŶĚĂƚĞ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�Ă�ƉŽůŝƟĐĂů�
ƉĂƌƚǇ͘�dŚĞŝƌ�ƉĂƚŚƐ�ŵĂǇ�ĐƌŽƐƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ŐŽĂů�
ŝƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘�dŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ĂŶ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ�
ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵďůŝĐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ� ůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ĂŶĚ�
ďƌŝŶŐ� ƉĞŽƉůĞ� ŝŶƚŽ� ŝƚƐ� ĨŽůĚ͘� dŚĞǇ� ƐĞƌǀĞ� ƚŽ� ƚĞĂĐŚ� ƉĞŽƉůĞ�
ǁŚǇ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƚĂǆ� ŝƐ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůůǇ� ǁƌŽŶŐ� Žƌ� ŚŽǁ� ŐŽǀͲ
ĞƌŶŵĞŶƚ�ĂĐƟŽŶ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ďĂĐŬĞĚ�ďǇ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͘� 

��ƉŽůŝƟĐĂů�ƉĂƌƚǇ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘� /ƚ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�Ă�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ďĂƐĞ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ϭϬϬй�ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĐĂůůǇ�

ŝŶǀĞƐƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉĂƌƚǇ͘� &Žƌ� Ă� ƉŽůŝƟĐĂů� ƉĂƌƚǇ� ƚŽ�ŵĞĞƚ� ŝƚƐ�
ŵĂŶĚĂƚĞ͕� ŝƚ� ŽŶůǇ� ŶĞĞĚƐ� ƉĞŽƉůĞ� ƚŽ� ĂŐƌĞĞ� ǁŝƚŚ� Ă� ďĂƐŝĐ�
ƉůĂƞŽƌŵ�ŽĨ�ƐŵĂůůĞƌ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƐƵƉƉŽƌƚͲ
ĞƌƐ�ĚŽŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚǇ�Ă�ƐŝŶ�ƚĂǆ�ŽŶ�ĂůĐŽͲ
ŚŽů�Žƌ�ƚŽďĂĐĐŽ�ŝƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůůǇ�ǁƌŽŶŐ͖�ƚŚĞǇ�ũƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�
ďĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞƐĞ�ƚĂǆĞƐ͘�DĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ� ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂůůǇ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ� ĂƌĞ� ĐƌŝƟĐĂů� ĨŽƌ� ŬĞĞƉŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ƉĂƌƚǇ� ƚƌƵĞ� ƚŽ� ŝƚƐ�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ͕� ďƵƚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŝƐ� ĂůƐŽ� ŶĞĞĚĞĚ� ĨƌŽŵ� Ă� ŵŽƌĞ�
ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ĐƌŽǁĚ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƵƐ�ŵƵƐƚ�ĚĞĐŝĚĞ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ŽƵƌ�͚ůŝŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŶĚ͛͘��Ɛ�Ă�ƉĂƌƚǇ�ďĞĐŽŵĞƐ�
ŵŽƌĞ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ŵŽƌĞ�ǀŽƚĞƌƐ͕� ŝƚ�ďĞĐŽŵĞƐ� ůĞƐƐ�
ĂŶĚ� ůĞƐƐ� ůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ͘� �Ɛ� ďĞůŝĞǀĞƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨƌĞĞ�ŵĂƌŬĞƚ� ŽĨ�
ŝĚĞĂƐ͕� ŝƚ͛Ɛ� ƵƉ� ƚŽ�ƵƐ͕� ĂŶĚ�ŽƵƌ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚǇ�
ŚŽŶĞƐƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ăƚ�Ăůů�ƵŶŝƋƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�KŶƚĂƌŝŽ�>ŝďĞƌƚĂƌŝͲ
ĂŶ�WĂƌƚǇ͘� 

�ŽŶǀĞƌƐĞůǇ͕�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�Ă�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�
ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ƉŽůŝƟĐĂů�ƉĂƌƟĞƐ͍�KĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ͕�
ďƵƚ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƵƉ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƵƐ͕�ĂƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�
ƚŽ� ĚĞĐŝĚĞ� ǁŚĞŶ� ŝƚ͛Ɛ� ďĞƩĞƌ� ƚŽ� ďĂŶĚ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ŽǀĞƌ� ŽƵƌ�
ĐŽŵŵŽŶ�ŐŽĂůƐ͕�Žƌ�ĨƌĂĐƚƵƌĞ�Žī�ŽǀĞƌ�ŽƵƌ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ͘���� 

�ĚǀŽĐĂĐǇ� ŐƌŽƵƉƐ͕� ƚĂůŬŝŶŐ� ĂďŽƵƚ� ĞǆƚƌĞŵĞ� ƉŽƐŝƟŽŶƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶ�ƉŽůŝƟĐĂů�ƉĂƌͲ
ƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ŐƌŽƵƉƐ͘�
DƵƌƌĂǇ� ZŽƚŚďĂƌĚ�ǁƌŽƚĞ� ƚŚĂƚ� ǁĞ� ĂƐ� ůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶƐ� ƐŚŽƵůĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶǇ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�
ŚŽǁ�ƐŵĂůů͘��ŶǇ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ŝƐ�ďĞƩĞƌ� ƚŚĞŶ�
ŶŽ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ͘��Ɛ�ůŝďĞƌƚĂƌŝĂŶƐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĚŝƐĂŐƌĞĞ�
ŽŶ�ŽŶĞ�ƉŽŝŶƚ�Žƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕� ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ͛ƌĞ�
ŶŽƚ� Ăůů� ƉƵůůŝŶŐ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ŐŽĂů͘� � KƵƌ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŵĂǇ�ĚŝīĞƌ͕�ďƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ďĞůŝĞĨ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵŶŝĮĞĚ͘� 

 

ƌŝŐŚƚ͘�KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĮŐŚƟŶŐ�ƚŽ�ƉƌĞͲ
ƐĞŶƚ�ŽƵƌ�ŵĞƐƐĂŐĞ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘ 

:ĞĂŶ-^ĞƌŐĞ͛Ɛ� ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ� ĐĂŵĞ� Ă� ďŝƚ�
ůĂƚĞƌ͕� ďƵƚ� ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ� ǁĞ� ĚŝĚŶ͛ƚ� ŚĞĂƌ�
ĂďŽƵƚ� ĂŶǇ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĚĞďĂƚĞƐ͘� tĞ� ŐŽƚ�
ƚŚĞ� ƐĞŶƐĞ� ƚŚĂƚ�ŵĂǇďĞ� ƚŚĞ� >ŝďĞƌĂů� ĐĂŶĚŝͲ
ĚĂƚĞ͕�Ă�ĐŝƚǇ�ĐŽƵŶĐŝůŽƌ͕�ǁĂƐ�ďĞŝŶŐ�ƉƌŽƚĞĐƚͲ
ĞĚ� ďĞĐĂƵƐĞ� ŽĨ� ŚŝƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ĐŝƚǇ͛Ɛ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĐŽŵŵŝƩĞĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĚŝƐĂƐͲ
ƚƌŽƵƐ�ůŝŐŚƚ�ƌĂŝů�ƉƌŽũĞĐƚ͘�hŶĚĞƚĞƌƌĞĚ͕�:ĞĂŶ-
^ĞƌŐĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ĚŽŽƌ�ŚĂŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ƵƉ�ƐŝŐŶƐ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�ƌŝĚŝŶŐ͘ 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�Ă�ďǇ-ĞůĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĂůůŽǁƐ�
ƵƐ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ŽƵƌ�ĞůĞĐƟŽŶ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ŽŶĞ� ĨŽƌ� ƐƵƌĞ͕�ďƵƚ�ŽǀĞƌĂůů�ǁĞ�ĚŝĚ�ŵĂŶǇ� ƚŚŝŶŐƐ�
ǁĞůů͘�<ĞŶ�ƚĂƉƉĞĚ��ůĞǆ�ZŽďĂŬ͕�Ă��ĂƌůĞƚŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚ� ĂŶĚ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ^ƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ� &Žƌ� >ŝďĞƌƚǇ�
ŐƌŽƵƉ͕� ƚŽ� ďĞ� ŚŝƐ� ĐĂŵƉĂŝŐŶ� ŵĂŶĂŐĞƌ͘� dŚŝƐ� ŐĂǀĞ� �ůĞǆ� Ă�

ĨƌŽŶƚ� ƌŽǁ�ƐĞĂƚ� ƚŽ� ƚŚĞ�ďĞŚŝŶĚ� ƚŚĞ� ƐĐĞŶĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐƐ�ŽĨ� Ă�
ĐĂŵƉĂŝŐŶ͘� ,Ğ� ĂƩĞŶĚĞĚ� ŵĞĞƟŶŐƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ZĞƚƵƌŶŝŶŐ�

KĸĐĞƌ͕�ƐŚŽǁĞĚ�ƵƉ�Ăƚ�ĚĞďĂƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ŚĂŶͲ
ĚůĞĚ� ƐŽŵĞ� ƌĞƋƵĞƐƚƐ͘�tĞ� ĂůƐŽ� ƉƵůůĞĚ� ŽŶ�
ƚŚĞ� ŵĞŵďĞƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� KƩĂǁĂ� ĂƌĞĂ� ƚŽ�
ĐŽŵĞ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ĂŶĚ� ƉƵƚ� ŽƵƚ� ƐŝŐŶƐ� ĂŶĚ�
ĚŽŽƌ�ŚĂŶŐĞƌƐ�ĨŽƌ�:ĞĂŶ-^ĞƌŐĞ͘�KƵƌ�ďŝŐŐĞƐƚ�
ďŽŽƐƚ� ĐĂŵĞ� ƚŚĞ� ǁĞĞŬĞŶĚ� ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ�
ĞůĞĐƟŽŶ�ǁŚĞŶ�<ĞŝƚŚ�ĚƌŽǀĞ�ĨƌŽŵ��ĂƌƌŝĞ�ƚŽ�
ƐƉĞŶĚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂŵͲ
ƉĂŝŐŶƐ͘� <ĞŝƚŚ͛Ɛ� ŽƉƟŵŝƐŵ� ĂŶĚ� ĚƌŝǀĞ�
ŚĞůƉĞĚ� ŵŽƟǀĂƚĞ� ƵƐ� ŝŶƚŽ� ĂĐƟŽŶ͘� ,ŝƐ�
ƐƚƌŽŶŐ� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ�

ƉĂƌƚǇ�ĂŶĚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƵƐ� ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ďǇ-ĞůĞĐƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĞůĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ϮϬϮϮ͘ 

KŶ� ĞůĞĐƟŽŶ� ŶŝŐŚƚ͕� Ă� ŐƌŽƵƉ� ŽĨ� ƵƐ� ŐĂƚŚĞƌĞĚ� Ăƚ�
K͛�ƌŝĞŶ͛Ɛ͕�ŽƵƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŵĞĞƚ�ƵƉ�ƐƉŽƚ͘�tĞ�ǁĞƌĞ�ũŽŝŶĞĚ�ďǇ�
�ďŽǀĞ� �ŶŽŶĞŽŌŚĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ͕� ǇŽƵ� ŐƵĞƐƐĞĚ� ŝƚ͕� EŽŶĞ� ŽĨ�
ƚŚĞ� �ďŽǀĞ� WĂƌƚǇ͘� tĞ� ǁĞƌĞ� Ăůů� ŐůƵĞĚ� ƚŽ� ŽƵƌ� ƐĐƌĞĞŶƐ�
;ƉŚŽŶĞƐ͕�ŶŽƚ�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞͿ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚƌŝĐŬůĞĚ�

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϭͿ 

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϯͿ 

>/��Zd�Z/�E��h>>�d/E WĂŐĞ�ϯ ^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ 

������������������������ǡ������ʹ�—���
���-������������� 
dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�ŽĨ�:ĞĂŶ-^ĞƌŐĞ��ƌŝƐͲ

ƐŽŶ͛Ɛ�ĂƌƟĐůĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�tŝŶƚĞƌ�ϮϬϭϵ� ŝƐͲ
ƐƵĞ�ŽĨ��ƵůůĞƟŶ͘� 

tŚĞŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ�ŽĨ�ŵǇ�ǀŝĐƚŽƌǇ�ĚŝĞĚ�ĚŽǁŶ�
ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�'^d�ƚƌŝĂů͕�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�/�ǁŽƵůĚ�
ĚŽ�ƚŽ�ĨŽƌĐĞ�Ă�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�/�ǁĂƐ�
ŝŶ͘�/�ŵĞĂŶ͕�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ĚŽ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ũƵƐƚ�ĨŽƌ�ŬŝĐŬƐ͘��Ɛ�ƉĞƌ�ŵǇ�
ĐŽŵŵĞŶƚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ� ďĂĐŬ� ŝŶ� ϭϵϵϰ͕�ŵǇ� ŝŶƚĞŶƚ�
ǁĂƐ�ƚŽ�ĞŶĚ�ƚŚŝƐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ƐůĂǀĞƌǇ�ďǇ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘ 

dŚĂƚ� ŝƐ� ǁŚǇ� /� ŵĞŶƟŽŶĞĚ� ƚŽ� �ĂǀŝĚ� >ŝŶĚƐĂǇ� ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ƚƌŝĂů�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�/�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝĐͲ
ƚŽƌǇ͕�ŝƚ�ĐĂŶ͛ƚ�ƐƚŽƉ�ŚĞƌĞ͘�,Ğ�ĂŐƌĞĞĚ͘�dŚŝƐ�ůĂƐƚ�ĐŽƵƌƚ�ĂĐƟŽŶ�
ďǇ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŵĞ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�͞dŚĞ��ŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ĞŐŝŶŶŝŶŐ͘͟� 

�Ɛ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�Ă��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�
�ŚĂůůĞŶŐĞ� ƚŽ�ŚŽǁ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ� ĨŽƌĐĞ� ƐŵĂůů� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƚŽ�
ďĞ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽŶĞǇ�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ŶŽ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ďĂƐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐůĂǀĞƌǇ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�
ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ĞŶĚ�ƚŚŝƐ�ĨƌĂƵĚƵůĞŶƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘��Ƶƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ũƵƐƚ�Ă�ƐŵĂůů�ǀĞŶƚƵƌĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ďŝŐ�ŽŶĞ͕�ŝĨ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞ� ƚŽ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƉŽǁĞƌƐ� ĞǀĞƌ� ŝŶŝƟĂƚĞĚ͘� �Ƶƚ� ŝƚ�
ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ͘� 

�ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ǁŚĂƚ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͘ 
�Ɛ�ƉĞƌ�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ǁŚĞŶ�,ŽǁĂƌĚ�'ĂůŐĂŶŽǀ�ĂŶĚ�

/�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ƚŚĞ��ŝůŝŶŐƵĂů�^ŝŐŶ��ǇůĂǁ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶƚƌŽͲ
ĚƵĐĞĚ� ŝŶ�ŵǇ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�ZƵƐƐĞůů�KŶƚĂƌŝŽ͕� /� ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�
ĚŽ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĐŚĂůůĞŶŐĞ� ƚŽ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƐůĂǀĞƌǇ� ĨŽƌ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͘ 

/�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ĨŽƌ�ŶŽƚ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘��Ɛ�Ă� ƌĞƐƵůƚ͕� ŝĨ� ƚŚĞǇ�ǁŽŶ͛ƚ� ƚĂŬĞ�ŵĞ�ŽŶ͕�
ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ͘ 

dŚŝƐ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ŝŶ�ĞǆƉĞƌƚ�ǁŝƚŶĞƐƐĞƐ�ŽŶ�ǀĂƌŝͲ
ŽƵƐ� ŝƐƐƵĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƐůĂǀĞƌǇ͕� ůĂďŽƵƌ� ůĂǁƐ͕� �ŽŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�
ĞǆƉĞƌƚƐ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͕�ƚŽ�ƉƌŽǀĞ�ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ĞǀĞƌ�ŚĂǀĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƐƵĐŚ�Ă�ĐŽůͲ
ůĞĐƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽŶ�ŝƚƐ�ƉĞŽƉůĞ͕�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�Ă�ƐĞŐͲ
ŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŽĐŝĞƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŝƚƐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ͘ 

tŚĂƚ�ǁŝůů� ƚŚŝƐ� ĚŽ� Žƌ� ĐĂƵƐĞ� ƚŽ� ŚĂƉƉĞŶ͍�tŚĞŶ� ƚŚĞ�
ĚĂǇ� ĐŽŵĞƐ� ƚŚĂƚ� ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ� ĚŽ� ŶŽƚ� ŚĂǀĞ� ƚŽ� ĐŽůůĞĐƚ�
ŵŽŶĞǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕� ƚŚĞŶ� ŝƚ� ǁŝůů� ďĞ� ƵƉ� ƚŽ�
ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƚĂǆĞƐ͘ 
�Ɛ� ĨŽƌ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ� ďǇ� ĞŵƉůŽǇĞƌƐ� ƚŽ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��/͕�Ă�ĨŽƌŵƵůĂ�ĐĂŶ�ďĞ�ĮŐƵƌĞĚ�ŽƵƚ͘�/�

Ăŵ�ŶŽƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĂƌŐƵĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŵĂƚŚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�ďƵƚ�
ůĞƚ͛Ɛ� ũƵƐƚ�ƐĂǇ�ĂŶ�ĂŵŽƵŶƚ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ϯϬй�ŽĨ�Ă�ƐĂůĂƌǇ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͛Ɛ�ƐŚĂƌĞ�
ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�͞ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘͟�&ƌŽŵ�ƚŚĞƌĞ͕�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�
ǁŽƵůĚ�ƐĞŶĚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŽŶͲ
ƚƌŝďƵƟŽŶƐ� ƚŽ� ƚŚŽƐĞ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘� ^Ž͕� ŝĨ� ƐŽŵĞŽŶĞ� ŵĂŬĞƐ�
ΨϮϬ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƵƉ�ŝƐ�ϯϬй͕�Ψϲ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�
ŵŽƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘ 

dŚĞ� ĞŵƉůŽǇĞĞ� ǁŽƵůĚ� ƐĞŶĚ� ŝŶ� ƚŚĂƚ� Ψϲ͘ϬϬ� ƚŚĞŵͲ
ƐĞůǀĞƐ͕� ƉůƵƐ� ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ� Ψϲ͘ϬϬ� ĂŶ� ŚŽƵƌ͕� ůĞĂǀŝŶŐ� ƚŚĞ� ĞŵͲ
ƉůŽǇĞĞ�ǁŝƚŚ�Ψϭϰ͘ϬϬ�ĚŽůůĂƌƐ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂůĂƌǇ͘�EŽǁ͕�
d,�z�ǁŽƵůĚ� ƐƚĂƌƚ� ƚŽ� ĨĞĞů� ƚŚĞ� ƉĂŝŶ� ŽĨ� ŚĂǀŝŶŐ� ƚŽ� ƐĞŶĚ� ŝŶ�
ƚŚĂƚ�ŵŽŶĞǇ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽŶƚŚ͘�^ĂŵĞ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐͲ
ĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚŽ�ŶŽǁ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ĂƐ�ŝƚ�ƐƚĂŶĚƐ�ŶŽǁ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�
ƌĞĐĞŝǀĞ� ƚŚĞŝƌ� ƉĂǇĐŚĞĐŬ͕� ƚŚĞ� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� ĚŽŶ͛ƚ� ĨĞĞů� ƚŚĞ�
ƉĂŝŶ� ŽĨ� ŚĂǀŝŶŐ� ƚŽ� ƉĂǇ� ƚŚĞ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕� ƚŚĞ� ĞŵƉůŽǇĞƌ�
ĚŽĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘ 

,ĂǀŝŶŐ� ƚŽ� ƐĞŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ� ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�
ĞǀĞƌǇ� ŵŽŶƚŚ� ǁŝůů� ĐŚĂŶŐĞ� ƚŚĞ� ĂƫƚƵĚĞ� ŽĨ� ŵĂŶǇ͘� dŚƵƐ͕�
ŚĂǀŝŶŐ�Ă� ƚŚŝƌĚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ�ǀŽƚĞƌƐ�ŶŽƚ�ďŽƚŚĞƌŝŶŐ� ƚŽ�
ŐŽ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƉŽůůƐ� ǁŽƵůĚ� ĚĞĮŶŝƚĞůǇ� ĐŚĂŶŐĞ͘� dŽ� ǁŚĂƚ� ƉĞƌͲ
ĐĞŶƚĂŐĞ� /� Ăŵ� ŶŽƚ� ƐƵƌĞ͕� ďƵƚ� ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ� ǁŽƵůĚ� ŐŽ� ĂŶĚ�
ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ǁŚŽ�ĚŽ�ǀŽƚĞ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĚŽ�ƐŽ�ĂƐ�ĐŚĞĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ�
Ă� ŚŽĐŬĞǇ� ƚĞĂŵ͘� dŚĞƌĞ� ǁŽƵůĚ� ĚĞĮŶŝƚĞůǇ� ďĞ� ŵŽƌĞ� ĐĂƌĞ�
ďĞŚŝŶĚ�ǁŚŽ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƐƚĂŶĚ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ͕�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵƚƵƌĞ͘ 

�ŶĚ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ͕�ƚŚŝƐ�ǀĞŶƚƵƌĞ�ǁŝůů�ĐŽƐƚ�Ă�ůŽƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
ǁŚĂƚ�/�ũƵƐƚ�ƐƉĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ůĂƐƚ�ĐŽƵƌƚ�ĐĂƐĞ͘ 

dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ĂůƌĞĂĚǇ� ƉůĂŶƐ� ďĞŝŶŐ� ŵĂĚĞ� ƚŽ� ƉƌŽĐĞĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ǀĞŶƚƵƌĞ͘�^ƚĂǇ�ƚƵŶĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘ 

ŝŶ�ĂŌĞƌ�ϵ͗ϬϬ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĨƵŶ͘�/�ƚŚŝŶŬ�ǁŚĂƚ�ƐƚŽŽĚ�ŽƵƚ�
ĨŽƌ�ŵĞ�ŵŽƐƚ� ƚŚŝƐ�ĞůĞĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂŵĂƌĂĚĞƌŝĞ�ŽĨ� ƚŚŝƐ�
ĐŽƌĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�K>W�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�KƩĂǁĂ�ĂƌĞĂ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŵĞĞƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚůǇ�Ɛŝƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ĐŽŶǀŝŶĐͲ
ŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ƟŵĞ͕�
ǁĞ� ŚĂĚ� Ă� ƉƵƌƉŽƐĞ� ƚŚĂƚ� ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ� ĂĐƟŽŶ͘� dŚĂƚ� ĨĞůƚ�
ŐŽŽĚ͘� /Ĩ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ŽŶĞ� ƚĂŬĞĂǁĂǇ� ĨƌŽŵ� ƚŚŝƐ� ďǇ-ĞůĞĐƟŽŶ͕�
ƐƚĂƌƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƚĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ŶŽǁ͘�tŚĞŶ�
ƚŚĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ͕�Ăůů�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƐ�ĂĐƚ͘ 

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϮͿ 
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