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dŚĞ�'ƌĞĂƚ�ZĞƐĞƚ 
dŚĞƌĞ͛Ɛ�Ă� ůŽƚ�ŽĨ� ƚĂůŬ� ůĂƚĞůǇ�ĂďŽƵƚ�dŚĞ�'ƌĞĂƚ�ZĞƐĞƚϭ͘� /Ŷ� ĨĂĐƚ͕�
ƚŚĞ� ŝĚĞĂ� ŝƐ� ŶŽƚ� ŶĞǁ͘� �ƚ� ƚŚĞ� ϮϬϭϮ�tŽƌůĚ� �ĐŽŶŽŵŝĐ� &ŽƌƵŵ�
ŵĞĞƟŶŐ� ;t�&Ϳ͕� ƚŚĞ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ͟dŚĞ� 'ƌĞĂƚ�
dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ͟�ĂƐ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŐůŽďĂů�ĐŚĂůůĞŶͲ
ŐĞƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϲ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨŽƌƵŵ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƚĂůŬ�
ŽĨ� ͟dŚĞ� &ŽƵƌƚŚ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů� ZĞǀŽůƵƟŽŶ͟Ϯ͘� /Ŷ� ϮϬϭϵ͕� ƚŚĞ� t�&�
ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ƟƚůĞĚ�͞'ůŽďĂůŝƐĂƟŽŶ�ϰ͘Ϭ�–�DŽĚĞůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
ŐůŽďĂů�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞƌĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŽƵƌƚŚ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ZĞǀŽͲ
ůƵƟŽŶ͘͟ � �ĐƚƵĂůůǇ͕� ƚŚĞ� � ,ƵŶŐĂƌŝĂŶ-�ŵĞƌŝĐĂŶ� ĞĐŽŶŽŵŝƐƚ� <Ăƌů�
WŽůĂŶǇŝ� ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ� ŵƵĐŚ� ĞĂƌůŝĞƌ� ;ŝŶ� ϭϵϰϰͿ� Ă� ƌĞ-ƚŚŝŶŬŝŶŐ� ŽĨ�

ƚŚĞ� ĞĐŽŶŽŵǇ� ŚĞ� ĐĂůůĞĚ� ƚŚĞŶ� ͞dŚĞ�'ƌĞĂƚ� dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ͕͟ �ǁŚĞƌĞďǇ� ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�
ĞĐŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ-ƐƚĂƚĞ�ǁĞƌĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ŶŽƚ�ĂƐ�ƚǁŽ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ďƵƚ�
ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�WŽůĂŶǇŝ�ŶĂŵĞĚ�͟ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘͟  
/ƚ� ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ŵĞŶƟŽŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ϮϬϭϵ�ŵĂƌŬĞĚ�ĂŶ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�t�&�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ� &ŽƵƌƚŚ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů� ZĞǀŽůƵƟŽŶ͕� ĐƌĞĂƚĞĚ� ŝŶ� ϮϬϭϳ� ǁŚĞŶ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϭϬϬ� ŐŽͲ
ǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ũŽŝŶĞĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ϱ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�'ϳ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŝŶƚĞƌŶĂͲ
ƟŽŶĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐϯ͘� 
ZĞĐĞŶƚůǇ͕� dŚĞ� sĂůĚĂŝ� �ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ� �ůƵď� ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ĂŶ� ĞǀŽĐĂƟǀĞ� ŝŶĨŽŐƌĂƉŚ� ĐŽŶĐĞƌͲ
ŶŝŶŐ��Ks/�-ϭϵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&ŽƵƌƚŚ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ZĞǀŽůƵƟŽŶ�ϰ;ƐĞĞ�ďĞůŽǁͿ͘ 

 

ϭ͘�dŚĞ�'ƌĞĂƚ�ZĞƐĞƚ�ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�t�&�ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ��ĂǀŽƐ�ƚŚĂƚ�ďƌŝŶŐƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ�ƉůƵƚŽĐƌĂĐǇ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŚĞĂĚƐ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂůŝƐƚ�ĞůŝƚĞƐ͘�/ŶĐŝĚĞŶƚĂůůǇ͕�<ůĂƵƐ�^ĐŚǁĂď͕�
ƚŚĞ�t�&�ĨŽƵŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ĐŚĂŝƌŵĂŶ�ŚĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�͞�Ks/�-ϭϵ�dŚĞ�'ƌĞĂƚ�ZĞƐĞƚ͟�;ĐŽ-
ĂƵƚŚŽƌ�dŚŝĞƌƌǇ�DĂůůĞƌĞƚͿ͘�dŚĞ�ďŽŽŬ�ƌƵŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŐůŽďĂů�ƚƌĞŶĚƐ�ŝŶ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽͲ
ŐǇ�ŝŶ�Ă�ƐƵƉƉŽƐĞĚůǇ�ĚŝƐƟŶĐƟǀĞ�ŬĞǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�t�&͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�^ĐŚǁĂď�ƐĂǇƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ŝƐ�
ƉůĂĐĞĚ�͞ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽƌĚĞƌůŝŶĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞƐƐĂǇ͘͟ 
Ϯ͘�dŚĞ�&ŽƵƌƚŚ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ZĞǀŽůƵƟŽŶ�ǁĞ�ƐƵƉƉŽƐĞĚůǇ�ĂƌĞ�ŝŶ͕�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ǁŽƌůĚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŶĂŶŽƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ƌŽďŽƟĐƐ͕�ϯ��ƉƌŝŶƟŶŐ͕�ďŝŽƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ĂŶĚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�–�ĐĨ͘��ŽƌŶĞůŝƵ�WŝǀĂƌŝƵ͕�DƵƚĉƌŝ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ�ƉĞ�ƚĂďůĂ�ĚĞ�ƕĂŚ�Ă�ŐĞŽƉŽůŝƟĐŝŝ�ϮϬϭϰ-ϮϬϭϳ͕�ƉĂŐ�ϵϬ-ϵϭ͕��Ě͘�
WĂƐƚĞů͕�ϮϬϭϳ͘� 
ϯ͘��ŽƌŶĞůŝƵ�WŝǀĂƌŝƵ�–�'ĞŽƉŽůŝƟĐĂ�ŠŶĂŝŶƚĞ�ƕŝ�ĚƵƉĉ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͕�ϮϬϭϳ-ϮϬϮϬ͕��ĚŝƚƵƌĂ�DĂƌŝƐƚ͕�ϮϬϮϬ͕�ƉĂŐ͘�ϭϭϴ͘ 
ϰ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǀĂůĚĂŝĐůƵď͘ĐŽŵͬŵƵůƟŵĞĚŝĂͬŝŶĨŽŐƌĂƉŚŝĐƐͬĐŽǀŝĚ-ϭϵ-ĂŶĚ-ƚŚĞ-ĨŽƵƌƚŚ-ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů-ƌĞǀŽůƵƟŽŶͬ� 



 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



tŝƚŚŽƵƚ�ďĞŝŶŐ� ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ� ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�t�&�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�
ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƐƚĂŐŐĞƌŝŶŐ͕�ǁĞ�ĮŶĚ�ŽƵƚ͕�ĂƐ�EĂŽŵŝ�<ůĞŝŶϱ�ƐĂǇƐ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂǀŽƐ�&ŽƌƵŵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƉůĂƵƐŝďůĞ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďŝŐ�
ǁŝŶŶĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐǇƐƚĞŵ�͞ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǁŝůůŝŶŐůǇ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŐƌĞĞĚ�ĂƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ƐŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŽŝůŝŶŐ�ĐƌŝƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĂĚŝĐĂůůǇ�ĚĞƐƚĂͲ
ďŝůŝǌŝŶŐ�ŽƵƌ�ǁŽƌůĚ͘͟�dŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ăƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ĂďƵŶĚĂŶƚůǇ�ƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚƌĂƌǇ͘ � �ǀĞŶ�Ăƚ� ƚŚĞ�t�&�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ� ϮϬϭϲ͕� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ĂŶĚ�ƌŝĐŚ�ĚŝǀŝĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ŽďǀŝŽƵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƐĂŝĚ� ŝŶĞƋƵĂůŝƚǇ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�ϰϳй�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘� /Ŷ�ϮϬϭϲ͕�ϭй�ŽĨ� ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŽǁŶĞĚ�ϵϵй�ŽĨ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁĞĂůƚŚ͘� dŚĞ� ůĂƚĞƐƚ� ĚĂƚĂ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ� ďŝůůŝŽŶĂŝƌĞƐ͛� ǁĞĂůƚŚ� ƌĞĂĐŚĞĚ� Ăƚ� ϯϭ� �ĞĐĞŵďĞƌ� ϮϬϮϬ͕� ϭϭ͘ϵϱ� ƚƌŝůůŝŽŶ� Ψ�
;ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ďǇ� ϯ͘ϵ� ƚƌŝůůŝŽŶΨ� ďĞƚǁĞĞŶ� ϭϴ� DĂƌĐŚ� ĂŶĚ� ϯϭ� �ĞĐĞŵďĞƌ� ŽŶůǇͿ͘� dŚĞ�
ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ϭϬ�ďŝůůŝŽŶĂŝƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ďǇ� �ϱϰϬ�ďŝůůŝŽŶ�
Ψϲ͘ 

�Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ� ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕� ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞ�t�&�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�
ŽŶůŝŶĞ�ĚƵƌŝŶŐ� ĨŽƵƌ�ĚĂǇƐ͘�dŚĞ�ƐƚĂƚĞĚ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ǁĂƐ�ƌĞďƵŝůĚŝŶŐ�ƚƌƵƐƚ�ĂŶĚ�ďƵŝƵůĚŝŶŐ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ� ĨŽƌ�ϮϬϮϭ͘�dŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂƩƌĂĐƚĞĚ�ĂƐ�ƵƐƵĂů� ƚŚĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŚĞĂĚƐ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͕�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽͲ
ŶĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůĞĂĚĞƌƐ͕�ůĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ�Đŝǀŝů�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ŐůŽďĂů�ŵĞĚŝĂ͘���ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�^ƉĞĐŝͲ
Ăů��ŶŶƵĂů�DĞĞƟŶŐ� ŝƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ϯϱ-Ϯϴ�DĂǇ� ŝŶ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�
<ůĂƵƐ�^ĐŚǁĂď͛Ɛ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕�͞dŚĞ�^ƉĞĐŝĂů��ŶŶƵĂů�DĞĞƟŶŐ�ϮϬϮϭ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�
ůĞĂĚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�Đŝǀŝů�ƐŽĐŝĞƚǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�WƵďůŝĐ-ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
ĞǀĞƌ�ƚŽ�ƌĞďƵŝůĚ�ƚƌƵƐƚ�ĂŶĚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĨĂƵůƚ�ůŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘͟ ��ŚĞĂĚ�ŽĨ�
dŚĞ�'ůŽďĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�^Ƶŵŵŝƚ͕� Ă�ŵĞĞƟŶŐ� ƐĐŚĞĚƵůĞĚ� ƚŽ�ĮŶĚ�ǁĂǇƐ�
ĨŽƌ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�Ă�ƉƵďůŝĐ-ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽůĂďŽͲ
ƌĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�dŽŬǇŽ�ĨƌŽŵ�ϲ-ϳ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϭ͘�dŚĞ�t�&�ǁŝůů�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ��ĂǀŽƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ϮϬϮϮ��ŶŶƵĂů�DĞĞƟŶŐ͘� 
dŚĞ�'ƌĞĂƚ�ZĞƐĞƚ�ŚĂƐ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͗� 

Ă�ĨĂŝƌĞƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�Ăƚ�Ăůů�ƐŽĐŝĂů�ůĞǀĞůƐ͖� 
�-����ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ĐŽŵŵŽŶ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͟ĞƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂͲ

ďŝůŝƚǇ͕͟ �ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ŵŽƌĞ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�–�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ŐƌĞĞŶ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐͲ
ƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ďĞƩĞƌ�ƚƌĂĐŬ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ŝŵƉĂĐƚ͖� 

-�����ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŐŽŽĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�
ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚĂƌŶĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�

ϱ͘�EĂŽŵŝ��͘�<ůĞŝŶ�;ďŽƌŶ�ŝŶ�ϭϵϳϬͿ�ũŽƵƌŶĂůŝƐƚ͕�ĂƵƚŚŽƌĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϱ�ďŽŽŬƐ͕�ƐŽĐŝĂů�ĂĐƟǀŝƐƚ͕�ŬŶŽǁŶ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ƉŽůŝƟĐĂů�
ĂŶĂůǇƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐƌŝƟĐŝƐŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƟƐƚ�ŐůŽďĂůŝƐĂƟŽŶ͘ 
ϲ͘�dŚĞ�/ŶĞƋƵĂůŝƚǇ�sŝƌƵƐ�ZĞƉŽƌƚ�–�KǆĨĂŵ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͕�Ϯϱ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ 



ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƌĞǀŽůƵƟŽŶ͘ 
dŚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŽĨ�͟dŚĞ�'ƌĞĂƚ�ZĞƐĞƚ͟�ŝŶ�ďƌŝĞĨϳ͗ 

·�ƉĞƌƉĞƚƵĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ůŽĐŬĚŽǁŶƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƉŽͲ
ƉƵůĂƟŽŶ�ŐŝǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƚǇƌĂŶŶǇ͖ 

·�ŵĞĚŝĐĂů�ƉĂƐƐƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ĂŶĚ�
ƉĂƌĐĞů�ŽĨ�ĚĂǇ-ƚŽ-ĚĂǇ�ůŝĨĞϴ͖ 

·�ĐĞŶƐŽƌƐŚŝƉ�ŽĨ�Ăůů�ǀŽŝĐĞƐ�ŽƉƉŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĚĂ͖ 
·�Ă�ƐůŽǁĞĚ�ĚŽǁŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƌĞǀĞƌƐŝŶŐ�ƚŚĞ�͟ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶͲ

ŐĞ͖͟ 
·�ŝŵƉŽǀĞƌŝƐŚŵĞŶƚ��ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͖ 
·�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�͟ƚŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ďĂƐŝĐ�ŝŶĐŽŵĞ͟�ĨŽƌ�Ă�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂŶĚ�

ĚĞƐƉĞƌĂƚĞ�ƉĞƌƐŽŶƐ͖ 
·�Ă�ĐĂƐŚůĞƐƐ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ�

ŽĨ�Ăůů�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƌĞŵŽǀĞĚ͖ 
·�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�͟ĐŽŵŵŽŶ�ĞĐŽŶŽŵǇ͟�ǁŚĞƌĞ��ŶŽďŽĚǇ�ǁŝůů�ŽǁŶ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�;ĂƉĂƌƚ�

ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�͟ĞůŝƚĞƐ͟Ϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŝƐ�ďĂŶŶĞĚ͖ 
·�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ďŽƌĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƐŽǀĞƌĞŝŐŶƚǇ�ĂŶĚ�ƐĞůĨ-

ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ͖ 
·�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ƉŽůŝƟĐĂů�ƉŽǁĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĞŶƚƌĂůŝǌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�͟ĞůŝƚĞ͘͟  

 

zĞƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�t�&�ƐŝƚĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ��Ks/�-ϭϵ�ƐŚŽƵůĚ�
ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂƐ�Ă�ůĞŐĂĐǇ�͟Ă�ƚƌĂŐĞĚǇ͟�ŽŶůǇ�ďƵƚ͕�͟ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂƌǇ͕�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƌĞƉƌĞͲ
ƐĞŶƚƐ�Ă�ƌĂƌĞ�ĂŶĚ�ŶĂƌƌŽǁ�ǁŝŶĚŽǁ�ŽĨ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ĨŽƌ� ƌĞŇĞĐƟŶŐ͕� ƌĞŝŵĂŐŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƌĞƐĞƫŶŐ�ŽƵƌ�ǁŽƌůĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĨĂŝƌĞƌ͕ �ŵŽƌĞ�ƉƌŽƐƉĞƌŽƵƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ũƵƐƚ�ĨƵͲ
ƚƵƌĞ͘͟ 
�Ŷ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ĚƌĂǁŶ�Ăƚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ�t�&�ŵĞĞƟŶŐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ŬĞǇ�ĞůĞͲ
ŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞƐƚŽƌĞ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌƵƐƚ�͞ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĞƌŽĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞƉͲ
ƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŽƌŽŶĂ�ǀŝƌƵƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ǁĂƐ�ǁƌŽŶŐůǇ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘͟ � 
�ŶŐĞůĂ�DĞƌŬĞů͛Ɛ�ƐƉĞĞĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�t�&�ǁĂƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŽŽ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŶŽƟĐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ĂƌƟĐůĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�͟ƐŚŽǁĞĚ�ƵƐ�ŽƵƌ�ŐůŽďĂů�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�Žƌ�ĂĚĚŝĐƟŽŶƐ͟�ĂŶĚ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ�͟ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĚŝŐŝƚĂůŝƐĂƟŽŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐŽĐŝĞƚǇ͟�ĂƐ�Ă�ǁĞĂŬ�ƉŽŝŶƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�
ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ�ƚŽ�ĂĐƚ�ĨŽƌ�͟ƚŚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ŶĞƵƚƌĂůŝƚǇ�ďǇ�ϮϬϱϬ͟��ĂƐ�ƚŚĞ��h�ǁĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽŵͲ

ϳ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞ��^ĨąƌƕŝƚƵů�ĚĞŵŽĐƌĂƜŝĞŝ͗͞DĂƌĞĂ�ZĞƐĞƚĂƌĞ͕͟�ďǇ��ŵďƌƵƐ��ĞůĂ͕�Y�DĂŐĂǌŝŶĞ�Ϭϯ͘ϬϮ͘ϮϬϮϭ 
ϴ͘��ůƌĞĂĚǇ�ƵŶĚĞƌ�ǁĂǇ�ŽĨ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͘�/�d��;dŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶͿ͕�ƚŚĂƚ�ƌĞƵŶŝƚĞƐ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ϵϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌůŝŶĞƐ�ŚĂĚ�ůŽƐƐĞƐ�ŽĨ�ϭϭϴ�ďŝůůŝŽŶΨ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƐƐĂŶŐĞƌƐ�ďǇ�
ĂƌŽƵŶĚ�ϲϬй͘�/ƚ�ƚĞƐƚƐ�ĂŶ�ĂƉƉ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƐŵĂƌƚ�ƉŚŽŶĞƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂƌĐŚ͕�ϮϬϮϭ�ǁŚŝĐŚ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐƚĞƉƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�Ăŝƌ�ƚƌĂǀĞů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ 
�ƚ�ƚŚĞ�Ϯϰ�&ĞďƌƵĂƌǇ��h�ŽŶ-ůŝŶĞ�ƐƵŵŵŝƚ͕�ĐŚĂŶĐĞůůŽƌ���ŶŐĞůĂ�DĞƌŬĞů�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƐƚĂƚĞƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ŽŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĚŝŐŝͲ
ƚĂů�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽďĂďůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͘�dŚĞ�DĞŵďĞƌ�^ƚĂƚĞƐ�ǁŝůů�
ĚĞĐŝĚĞ�ƐŚŽƌƚůǇ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǀŽůƵƟŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ��ĂƌĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚůǇ�ŇƵŝĚ͘ 



ŵŝƩĞĚ�ƚŽ͘�/�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ĞƌŵĂŶ�ůĞĂĚĞƌ�ƌĂŝƐĞĚ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�dŚĞ�'ƌĞĂƚ�ZĞƐĞƚ͗�
͟�Ž�ǁĞ�ƌĞĂůůǇ�ŶĞĞĚ� ƚŚŝƐ�'ƌĞĂƚ�ZĞƐĞƚ͍͕͟� ƐŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶĞĚ�ĂŶĚ�ĂĚĚĞĚ� ƚŚĂƚ� ͟ŝƐŶ͛ƚ� ŝƚ�
ƌĂƚŚĞƌ�ŽďǀŝŽƵƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ůĞƐƐ�Ă�ŶĞǁ�ƐƚĂƌƚ�ŝŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ďƵƚ�ǁĞ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞƐŽůƵƚĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂĐƟŽŶƐ͍͟ 
t�&�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŚĂǀĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞŝƌ� ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĂƐ� ŝŵͲ
ƉůĂĐĂďůĞ�ŽŶĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ǁŚĂƚ�<ůĂƵƐ�^ĐŚǁĂď�
ƚƌŝĞĚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ƚŽŽ�ƚŽ�ŝŶĚƵĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ďǇ�ŝŶƐŝƐƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ƉƌĞƐĞŶͲ
ƚĞĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ůĂƚĞƐƚ�ǁŽƌŬ�͟^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ��ĂƉŝƚĂůŝƐŵ͟ĂŶĚ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ŚĞ�ǁĂƐ�͟ĂŵĂǌĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ� ŝĚĞŽůŽŐŝĐĂů� ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ� ŝƚ�ĂƌŽƵƐĞĚ͘͟ �dŚĞ� ŝƐƐƵĞ�ŶĞĞĚƐ�Ă�ďƌŽĂĚĞƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ďƵƚ�
ǁĞ�ĐŽŶĮŶĞ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ƋƵŽƟŶŐ�tĂůů�^ƚƌĞĞƚ�:ŽƵƌŶĂů�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ�ŽŶ͗�͘͟ ͘͘�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŵĂŬĞ�Ă�ďĞƩĞƌ�ǁŽƌůĚ�ƉƵƌƐƵŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ŽďũĞĐͲ
ƟǀĞƐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĮƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ĞǆƉĞĐƚ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌͲ
ƚĂŶƚ� ĐŽƵŶƚĞƌ� ĂƌŐƵŵĞŶƚ� –� ŶĂŵĞůǇ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ůĞĂĚĞƌƐ� ĐŽƵůĚ� ǁŽƌƐĞŶ� ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ͘͘͘ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�Ă�ŵŽƌĞ�ƉƌŽĮƚĂďůĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐŝĐĂů�ĐĂƉŝƚĂůŝƐŵ�–�ďĞĐĂƵƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ĨŽŽůĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŝƐ�ǁĂƐŚĞĚ͘͟ 
dŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ� ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ƐƉŽŬĞ�Ăƚ��ĂǀŽƐ�ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ�ŶĞĞĚ� ƚŽ�
ƌĞŐƵůĂƚĞ��ŝŐ�dĞĐŚ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ͗�͞dŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƐŽĐŝĂů�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ƵƐĞ�
ŚĂƐ�ŚĂĚ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�ĨĂŝƌ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĚĞͲ
ŵŽĐƌĂĐŝĞƐ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚǇ�ůŝŵŝƟŶŐ�ƚŚĞ�
ŚƵŐĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝŐ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘�tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ǁĞ�
ĐŚĞƌŝƐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽŋŝŶĞ�ǁŽƌůĚ�ďĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŽŶůŝŶĞ�ƚŽŽ͘�͙�tĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ĚĞĐŝͲ
ƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂũŽƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŽŶ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐŽŌǁĂƌĞ͘͟ �͟��
ďŽĚǇ�ŽĨ�ƌƵůĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǀĂůƵĞƐ�–�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ͕�ƉůƵƌĂůŝƐŵ͕�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂͲ
ĐǇ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͕͟�hƌƐƵůĂ�ǀŽŶ�ĚĞ�>ĞǇĞŶ�ĂĚĚĞĚ͘ 
/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐƉĞĞĐŚĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�yŝ�:ŝŶƉŝŶŐϵ�ĂŶĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ZƵƐƐŝĂŶ�ůĞĂĚĞƌ�sůĂĚŝŵŝƌ�WƵƟŶϭϬ͘�ZĞĂĚŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ŝŶĚĞĞĚ�
ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘ 

dŚĞ��Ks/�-ϭϬ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ŝƐ� ŝŶ�ĨƵůů�ƐǁŝŶŐ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ� ŝƐƐƵŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ǁĂƐ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ĂŶĚ�Ă� ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ� ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ͘ 
dŚĞ�hE�'ĞŶĞƌĂů�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ��ŶƚŽŶŝŽ�'ƵƚĞƌƌĞƐ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ŽŶ�ϭϳ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϭϭϭ͕�ŝŶ�Ă�
hE�ǀŝƌƚƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ǁŽƌůĚ�ƉŽͲ
ƉƵůĂƟŽŶ� ŝƐ� ͟ƚŚĞ� ŐƌĞĂƚĞƐƚ� ŵŽƌĂů� ƚĞƐƚ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ƚŚĞ� ŐůŽďĂů� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͟� ĂŶĚ� ĞŵͲ
ƉŚĂƐŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇŽŶĞ͕�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�
͟^Ž� ĨĂƌ͕ � ƚŚĞ� ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĂƐ�ǁŝůĚůǇ� ƵŶĞƋƵĂů� ĂŶĚ�ƵŶũƵƐƚ� ĂƐ� ϭϬ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ϳϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ��Ks/�-ϭϵ�ǀĂĐĐŝŶĞ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�

ϵ͘�^ĞĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚĞǆƚ�ŽŶ�ǁǁǁ͘ǆŝŶŚƵĂŶŶĞƚ͘ĐŽŵ 
ϭϬ͘�ŚƩƉ͗ͬͬĞŶ͘ŬƌĞŵůŝŶ͘ƌƵͬĞǀĞŶƚƐͬƉƌĞƐŝĚĞŶƚͬŶĞǁƐͬϲϰϵϯϴ 
ϭϭ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬŶĞǁƐ͘ƵŶ͘ŽƌŐͬĞŶͬƐƚŽƌǇͬϮϬϮϭͬϬϮͬϭϬϴϰϵϲϮ 



ϭϯϬ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ� ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞ�ĞǀĞŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĚŽƐĞ͕͟ �
ƚŚĞ�hE�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�'ĞŶĞƌĂů�
ƐĂŝĚ͘�KŶ�Ϯϲ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ƚŚĞ�
hE� ^ĞĐƵƌŝƚǇ� �ŽƵŶĐŝů�
ĂĚŽƉƚĞĚ�Ă�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ĐĂůͲ
ůŝŶŐ� ĨŽƌ� ĞƋƵŝƚǇ� ĂƐ� ĨĂƌ� ĂƐ�
ƚŚĞ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ǀĂĐĐŝŶĞƐ�
ĂŐĂŝŶƐƚ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞͲ
ŵŝĐ�ŝƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͕�Ă�ƌĞƐŽͲ
ůƵƟŽŶ��ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�

Ă� ĐĞƌƚĂŝŶ� ƌĞƚƵƌŶ� ƚŽ� ƵŶŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇϭϮ͘� >Ğƚ� ƵƐ� ŶŽƚ� ĚĞĐĞŝǀĞ�
ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ǁŽƌĚƐ�ƚŽ�ĚĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĚŝĚ� ŶŽƚ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ� ǇĞƚ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚĞĚ�ŵĂƚƵƌŝƚǇ� ĨŽƌ� ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ� ĂŶĚ�
ĞĸĐŝĞŶƚůǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƐƵĐŚ�Ă�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘� 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĞŶŽƵŐŚ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂůŝͲ
ƐĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǀŽŝĐĞƐ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂƌƌŝǀĞ�Ăƚ�dŚĞ�'ƌĞĂƚ�
ZĞƐĞƚ�ǁŝƚŚ�͟ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŽůĚ�ŐůŽďĂůŝƐƚƐ͘͟ �WůƵƚŽĐƌĂĐǇ�ŝŶĚĞĞĚ�ǁŝůů�ƉůĂǇ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ŵĂŐŶŝƚƵƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ͕�ƐŽŵĞƚͲ
ŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐĞĞŵƐ�ĞĂƐŝůǇ�ĂƩĂŝŶĂďůĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƉƌĞĐĂƌŝŽƵƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁŽƌůĚ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĐůĂƐƐ͘ 
��ŶĞǁ�ŵƵůƟƉŽůĂƌ�ǁŽƌůĚ�ŽƌĚĞƌ�ĐŽŶƐĞŶƐƵĂůůǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ƵƉŽŶ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƐƵƌĞ�ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ�ƚŽ�
Ă�ǁŽƌůĚ�ǁĂƌ�ǁĂŐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂůŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ǁŽƵůĚ�ĞƋƵĂͲ
ƚĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ĂĚŵŝƫŶŐ�ĚĞĨĞĂƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĮŐŚƚ͘ 
�Ƶƚ�ǁŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ�ŽĨ�ĚƵƌĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕� ŝŶĚĞĞĚ� ŝĨ� ƚŚĞ� ŝĚĞĂ� ŝƐ� ĂĐĐĞƉƚĞĚ͍��ƚ�Ă� ĐĞƌƚĂŝŶ�ŵŽŵĞŶƚ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�
ĐŽƵůĚ�ďĞĐŽŵĞ�ĂŐĂŝŶ�ďŝ�Žƌ�ƵŶŝƉŽůĂƌ͘ � /ƚ� ŝƐ�ƋƵŝƚĞ� ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ĚƵƌĂďůĞ�
ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ�ŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŚƵďƌŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƉŽǁĞƌƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ƉůƵƚŽĐƌĂͲ
ĐǇ�ŝƐ�ƉƵƫŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞĚĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂů�ŽĨ�ŐůŽďĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ͘ 
/ƚ�Ăůů�ůŽŽŬƐ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ��ƉůĂŶĞƚĂƌǇ�ƚĂŬĞŽǀĞƌ͘ �dŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ĂǆŝƐ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ��ĞŝũŝŶŐ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂŶĚĨƵů�ŽĨ�ƵůƚƌĂƌŝĐŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĨĂŵŝůŝĞƐ��;ǁŚŽ�ĞǀĞŶͲ
ƚƵĂůůǇ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ĂƐ��ŝŐ�WŚĂƌŵĂ�ĂŶĚ��ŝŐ�dĞĐŚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ƚŽŽͿ͘�/ƚ�ƐĞĞŵƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǁŝƚŶĞƐͲ
ƐŝŶŐ�Ă�ĨƵůů-ďůŽǁŶ�ǁĂƌ͕ �ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƚ� ŝƚƐ�ĐůĂƐƐŝĐĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�;ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�
ĐŽƐƚůǇ� ĂŶĚ� ǁŽƵůĚ� ƐƵƉƉŽƐĞ� Ă� ůŽƐƐ� ŽĨ� ůŝĨĞ� ŵĂŶǇ� Ă� ƐƚĂƚĞƐ� ĐĂŶŶŽƚ� ĂīŽƌĚ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŽĨ� ŶŽǁĂĚĂǇƐ� ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐĂů� ĞǀŽůƵƟŽŶƐͿ͘� /ƚ� ŝƐ�ǁŝƐŚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ�ǁĂƌ�
ĐƵůŵŝŶĂƚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�&ŝŶĂů�^ŽůƵƟŽŶ�-�ǁŚŝĐŚ�/�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŶĂŵĞ�–�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŝŵͲ
ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ŵĂƐƐŝǀĞ�ĐƌŝŵĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŚƵŵĂŶŝƚǇ͘ 

ϭϮ͘�ZĞƐŽůƵƟŽŶ�ϮϲϱϲͬϮϬϮϭ͕�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐůǇ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ϭϱ�hE�^ĞĐƵƌŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ŵĞŵďĞƌƐ�ƌĞŝƚĞƌĂƚĞƐ�ŶĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ�
ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞƐŽůƵƟŽŶ�ϮϱϯϮͬϮϬϮϬ�ĐĂůůŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ŚŽƐƟůŝƟĞƐ͕�ŝŶ�Ăůů�
ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĮŐŚƚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ 



 
^ŽĐŝĂů��ŝƐƚĂŶĐŝŶŐϭϯ 
tĞ�ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ǁŝƚŶĞƐƐ�ƚŚĞ�ŵŝƐƵƐĞ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚĞƌŵϭϰ͕�ĞƐͲ
ƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŵŽŶŐ�ƉĞƌƐŽŶƐ� ĨŽƌ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ� ƚŚĞ� ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ� ^�Z^-�KsϮ͘�zŽƵ�
ĂƌĞ�ƚĞŵƉƚĞĚ�ƚŽ�ĂƐŬ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŵŝƐƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶĂů�
ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƵƐĂŐĞƐ͕�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŽƉŝĐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘ 
&ĂĐƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�
ďŝůůŝŽŶĂŝƌĞƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�Ă�ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂƌ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞĂůƚŚ͕�ĂƐ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ͗ 

ϭϯ͘�/�ǁĂƌŵůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞ�ŽĨ�WƌŽĨ͘��ŶŝƐ�,͘��ĂũƌĞĐƚĂƌĞǀŝĐ͗�ϮϬϮϬ–���zĞĂƌ�ǁŚĞŶ��ŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ďĞĐĂŵĞ�^ŽĐŝͲ
Ăů�–�sŝĞŶŶĂ͕�ϮϬ��ĞĐ͘�ϮϬϮϬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŽƉŝĐ͘ 
ϭϰ͘�/Ŷ�Ă�ŶŽƟĐĞ�ŽĨ�ϮϬ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ͕�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�t,K�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ŝƚƐĞůĨ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�͟ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐͲ
ƚĂŶĐŝŶŐ͟�;ŝŶŝƟĂůůǇ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶͿ͘�DĂƌŝĂ�sĂŶ�<ĞƌŬŚŽǀĞ͕�ĂŶ�ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝƐƚ�ŽĨ�ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�t,K�ƌĞŝƚĞƌĂƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�Ă�ƉƌĞƐƐ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘�͟tĞ�ƐĂŝĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ǇĞƚ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͕͟�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ�ĂĚĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ǁŚĞŶ�ƐŽĐŝĂů�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ͘ 



 
/Ŷ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͕� :Ğī��ĞǌŽƐ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�Ăůů�ŚŝƐ�ϴϳϲ͕ϬϬϬ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�Ă�
ďŽŶƵƐ�ŽĨ�ϭϬϱ͕ϬϬϬ�Ψ�ĂŶĚ�ŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ĂƐ�ƌŝĐŚ�ĂƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�t,K͛Ɛ�ĚĞĐůĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ 
dŝŵŝĚ�ƐƚĞƉƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ϮϬϭϵ�ĨŽƌ�ĞƌĂĚŝĐĂƟŶŐ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ŐůŽďĂůůǇ�;ŝƚ�ĚŝͲ
ŵŝŶŝƐŚĞĚ�ďǇ�ϭ͘Ϯй�ĂŶĚ�ϭ͘ϱй͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇͿ͕�ǇĞƚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�ϳ͘ϭй�
ƐŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ǁĂƐ�ƌĞǀĞƌƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ĚĞĞƉĞŶĞĚ͘ 
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ĚĂƚĂ� ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� tŽƌůĚ� �ĂŶŬ� ŝŶ� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ� ϮϬϮϬ͕� ĐůŝŵĂƚĞ�
ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝƐ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ĨĂĐƚŽƌ� ƚŚĂƚ� ǁŝůů� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ� ƚŽ� ƉŽǀĞƌƚǇ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŐůŽďĂůůǇ� ďǇ�
ďƌŝŶŐŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϲϴ�ĂŶĚ�ϭϯϮ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ƌĂŶŬƐ͘ 
�ƚ�ĮƌƐƚ�ƐŝŐŚƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĂǇ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƌĞĂƐŽŶ�ǁŚǇ�dŚĞ�'ƌĞĞŶ��ĞĂů�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘��ĞĮŶŝͲ
ƚĞůǇ͕ �ďƵƚ�ǁŚĂƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ďŝůůŝŽŶĂŝƌĞƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐŽ�ǁŽƌƌŝĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞƚ͛Ɛ�ƐƚĂƚƵƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ůŝǀŝŶŐ�ŽŶ��ĂƌƚŚ͍�dŚĞ�ďŝůůŝŽŶĂŝƌĞƐ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŽůůƵƚĞƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŽǁŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ƉŽůůƵƟŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǇĂĐŚƚƐ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�;ƉůĂŶĞƐ͕�ŚĞůŝĐŽƉƚĞƌƐ͕�ĐĂƌƐͿ͘ 



 
�ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ǁŽƌůĚ͛Ɛ�ďŝůůŝŽŶĂŝƌĞƐ�ŵĂĚĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĮŐŚƟŶŐ���ŽͲ
ǀŝĚ-ϭϵ͗�DĂĐŬĞŶǌŝĞ�^ĐŽƩ�;:Ğī��ĞǌŽƐ͛� ĨŽƌŵĞƌ�ǁŝĨĞͿ�ĚŽŶĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϮϬ�ϰ�
ďŝůůŝŽŶ�Ψ� ƚŽ� Ă� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĨƵŶĚ� ĨŽƌ�ĮŐŚƟŶŐ� ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͖� dǁŝƩĞƌ� ĐŽ-ĨŽƵŶĚĞƌ� � :ĂĐŬ�
�ŽƌƐĞǇ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ϭ�ďŝůůŝŽŶ�Ψ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐĂƵƐĞ͖��ŝůů�ĂŶĚ�DĞůŝŶĚĂ�'ĂƚĞƐ�ŐƌĂŶƚĞĚ�
ϭ͘ϳϱ�ďŝůůŝŽŶ�Ψ� ŝŶ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƚŽ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ĂŶĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĂŶĚ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚĞƐƚ�ŬŝƚƐ�ĂŶĚ�ǀĂĐĐŝŶĞƐϭϱ͘ 
dŚĞ�ŵĞĚŝĂ�ŽƵƚůĞƚƐ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ŵĂǇ�ƌĞƐƚ�ĂƐƐƵƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŽĨ�Ă�tŽƌůĚ��ĂŶŬϭϲ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ƉŽǀĞƌƚǇ�;ƉĞŽƉůĞ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭ͘ϵΨͬĚĂǇͿ�ĂīĞĐƚĞĚ�ϵ͘ϭ-ϵ͘ϰй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůŽďĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘�dŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶͲ
ĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ� ƚŚƌŽǁŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϴϴ�ĂŶĚ�ϭϭϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĞŽƉůĞ� ŝŶƚŽ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ƉŽǀĞƌƚǇ� ŝŶ�
ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ǁŝůů�ƌĞĂĐŚ�ϭϱϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͘ 
/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŵĞĚŝĂ�ŝŶĚĞĞĚ�ďƵƚ�ũƵƐƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŝƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉĞŶĞƚƌĂƚĞ�
ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƩĞĚ�ŵĞĚŝƵŵƐ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ďĞŶĞĮƩĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ďŝůůŝŽŶĂŝƌĞƐ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ϮϬ͕ϬϬϬ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ��ŝůů�
ĂŶĚ�DĞůŝŶĚĂ�'ĂƚĞƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕� ƚŚĞ� ũŽƵƌŶĂůŝƐƚ��ŝůů�^ĐŚǁĂď�ĨŽƵŶĚ�ŽƵƚ� ƚŚĂƚ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ϮϱϬ�ŵŝůůŝŽŶ�Ψ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ũŽƵƌŶĂůŝƐŵϭϳ͘ 
tĞ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞĂĐŚ�ǇĞƚ�ƚŚĞ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵĂƚƵƌŝƚǇ�ŽĨ�
ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŶŬŝŶĚ͛Ɛ�ƐƚƌŝŶŐĞŶƚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘�dŚĞ�tŽƌůĚ��ĂŶŬ�ĞƐƟŵĂͲ
ƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂŶĐĞƌ�ĐĂƐĞƐ�ǁŝůů�ƌĞĂĐŚ�Ϯϴ͘ϰ�ŵŝůůŝŽŶ͕�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ϰϳй�ĂƐ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ϮϬϮϬ͘� 

�ŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ͕�/�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ƐŽͲ
ŵĞ� ĞǆĂŵƉůĞƐ� ƐŚŽǁŝŶŐ� ƵƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƐŽĐŝĂů� ĚŝƐƚĂŶͲ
ĐŝŶŐ� ŝƐ� ǁĞůů� ĞŵďĞĚĞĚ� ŝŶ� ƚŽĚĂǇ͛Ɛ� ŚƵŵĂŶ� ƐŽĐŝĞƚǇ͗�
ϭй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝĐŚĞƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƉŽƐƐĞƐƐ�ĚŽͲ
ƵďůĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ƉŽƐƐĞƐƐĞĚ�ďǇ�ϲ͘ϵ�ďŝůůŝŽŶ�ƉĞŽƉůĞ͖�
ϰ�ĐĞŶƚƐ�ŽŶůǇ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ƚĂǆ�ĚŽůůĂƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽͲ
ƉĞƌƚǇ� ƚĂǆ� ;Ăƚ� ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌ� ƌŝĐŚ�ĂǀŽŝĚ�

ƉĂǇŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ϯϬй�ŽĨ�ĚƵĞ�ƚĂǆĞƐͿ͖�Ϯϱϴ�ŵŝůůŝŽŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�;ŽŶĞ�ŝŶ�ĮǀĞͿ�ĐĂŶŶŽƚ�ŐŽ�ƚŽ�
ƐĐŚŽŽů͖�ϭϬ͕ϬϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ĚŝĞ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ� ůĂĐŬ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͖�ŵĞŶ�
ŽǁŶ�ϱϬй�ŵŽƌĞ�ǁĞĂůƚŚ�ƚŚĂŶ�ǁŽŵĞŶ͘ 
dŚĞ�ǁŝĚĞŶŝŶŐ�ƌŝĐŚ�ĂŶĚ�ƉŽŽƌ�ĚŝǀŝĚĞ�ĂīĞĐƚƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ĮŐŚƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ďƵƚ�
ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ� ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝǀŝƐŝŽŶ͘� /ŶĞƋƵĂůŝƚǇ� ŝƐ�ŶŽƚ�ƐŽŵĞƚͲ
ŚŝŶŐ�ƵŶĂǀŽŝĚĂďůĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ƉŽůŝƟĐĂů�ĐŚŽŝĐĞ͘ 
 

ϭϱ͘�dŚĞ��ŝůůΘDĞůŝŶĚĂ�'ĂƚĞƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨƵŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�t,K�ƚŽŽ͕�ĐŽǀĞƌŝŶŐ͕��ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂͲ
ŶŝƐĂƟŽŶ͛Ɛ�ƐŝƚĞ͕�ϭϭ͘Ϯй�ŽĨ�ŝƚƐ�ƚŽƚĂů�ďƵĚŐĞƚ�;�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬͿ�ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŽĨ�ϮϬϮϬ�ŝƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ϰϱй�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ŶŽŶ-ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĞŶƟƟĞƐ͘ 
ϭϲ͘�ǁǁǁ͘ǁŽƌůĚďĂŶŬ͘ŽƌŐͬĞŶͬŶĞǁƐͬƉƌĞƐƐ-ƌĞůĞĂƐĞͬϮϬϮϬͬϭϬͬϬϳͬĐŽǀŝĚ-ϭϵ-ƚŽ-ĂĚĚ-ĂƐ-ŵĂŶǇ-ĂƐ-ϭϱϬ-ŵŝůůŝŽŶ-ĞǆƚƌĞŵĞ-
ƉŽŽƌ-ďǇ-ϮϬϮϭ 
ϭϳ͘�ǁǁǁ͘Đũƌ͘ŽƌŐͬĐƌŝƟĐŝƐŵͬŐĂƚĞƐ-ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ-ũŽƵƌŶĂůŝƐŵ-ĨƵŶĚŝŶŐ͘ƉŚƉ 



ZŽŵĂŶŝĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ŐĞŽƉŽůŝƟĐĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ 
dŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�Ăůů�ŝƚƐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ƉŽůŝƟĐĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŝŵƉůŝĐĂͲ
ƟŽŶƐ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ZŽŵĂŶŝĂ�ŝŶ�Ă�ůĞƐƐ-ƚŚĂŶ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƉŽƐŝƟŽŶϭϴ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂůŵŽƐƚ�
ϯϭ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƐƐĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϵϴϵ��ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�
ZŽŵĂŶŝĂŶ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĐůĂƐƐ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�Ă�ŶĂƌƌŽǁ�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůͲ
ŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�dŚĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂŝŵƐ͕�ƉĂƌƚǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ��ĂŶĚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶĂů�ŽŶĞƐ�ƉƌĞǀĂŝůĞĚ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŝŵƐ͘��ǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĂĐŚŝĞǀĞͲ
ŵĞŶƚƐ�ŽĨ� ƚŚŝƐ�ƉĞƌŝŽĚ͕� ŝ͘Ğ͘� ũŽŝŶŝŶŐ�E�dK� ;ϮϬϬϰͿ�ĂŶĚ� ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�hŶŝŽŶ� ;ϮϬϬϳͿ͕�
ZŽŵĂŶŝĂ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƵŶƟů�ŶŽǁ��ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ŵŽďŝͲ
ůŝǌŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĨŽƌĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚǁŽ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ĚĞĐĂĚĞƐ͘�>ŝŵŝƚĞĚ�ŽďͲ
ũĞĐƟǀĞƐ�ĂƌĞ�ĐŚŽƐĞŶ͕�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ŶĂƟŽŶĂů�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ǀŝƐŝŽŶ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ� ŝŶͲ
ĚĞďƚŶĞƐƐ�ŐƌŽǁƐ�ŝŶ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ-ďƌĞĂŬŝŶŐ�ƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�
ŝƐ�ƉĂǁŶĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ĞǆĂĐƚůǇ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ͘ 
dŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ǁĂƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŵŽŶƚŚƐ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞͲ
ŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ďǇ�ŝŵƉŽƐŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ŵŽŶƚŚ-ďǇ-ŵŽŶƚŚ�ďĂƐŝƐ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ĂůĞƌƚ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ZŽŵĂŶŝĂ�ŚƵƌƌŝĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ŶŽƟĨǇ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ��ƵƌŽƉĞ�ŽĨ�
ĂĐƟǀĂƟŶŐ� ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂůůŽͲ
ǁŝŶŐ�ďǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ƚŽ�ǀŝŽůĂƚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƌƵůĞ�ŝŵƉŽͲ
ƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶĨ�ƚŽ�&ƌĂŶĐĞ�WƌĞƐƐĞ�ƋƵŽƚĞĚ�ďǇ��ŐĞƌƉƌĞƐ͘�
^ŝŵŝůĂƌ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞŶƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�DŽůĚŽǀĂ͕�>ĂƚǀŝĂ�ĂŶĚ��ƌŵĞŶŝĂ�
ďƵƚ�ďǇ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ��h�ŵĞŵďĞƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�dŚĂƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌďŝĚĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƌƚƵƌĞ�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ǁĂŝǀĞ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚ͘���
ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ĂƐ�ƐŽŵĞ�ŵĂŐŝƐƚƌĂƚĞƐϭϵ�ƐĂŝĚ͘ 
&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁĞƌĞ�ĐůŽƐĞĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ĂŶĚ�ǁĞƌĞ� ƌĞŽƉĞŶĞĚ�ŶĂƟŽŶĂůůǇ� ŽŶ� ϴ� &ĞďƌƵĂƌǇ͕� ϮϬϮϭ� Ă� ĚĂƚĞ� ĂŌĞƌ�
ǁŚŝĐŚ�ŶĞǁ� ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ� ƐĐŚŽŽůƐ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉůŝĞĚ͘�dŚĞ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ŵĂƐŬƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐƉŽƌƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁĂƐ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĐƌŝƟĐŝǌĞĚ�;ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ŶŽ�ŽƚŚĞƌ��h�ŵĞŵďĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŵƉŽƐŝŶŐ�ƐƵĐŚ�Ă�ŵĞĂƐƵƌĞͿ͘ 
��ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂů�ĞƉŝƐŽĚĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ZŽŵĂŶŝĂŶ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ǁŽƌŬĞƌƐ�ůĞĂǀŝŶŐ�ĨŽƌ�'ĞƌŵĂŶǇ�
ĨŽƌ�ŚĂƌǀĞƐƟŶŐ�ĂƐƉĂƌĂŐƵƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�;ĚĞĐƌĞĞĚ�ŽŶ�ϭϲ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ�ďǇ�ƚŚĞ�
ZŽŵĂŶŝĂŶ� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚͿ� ǁŚĞŶ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ŽďƐĞƌǀŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌƵůĞƐ� ŝŶ� ĨŽƌĐĞ� ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ� ŽĨ�
ǁŽƌŬĞƌƐ�ĐƌŽǁĚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌƚĞƌƐ�ďŽƵŶĚ�ĨŽƌ�'ĞƌŵĂŶǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ůƵũ͕�^ŝďŝƵ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�
�ƵĐŚĂƌĞƐƚ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͕�Ă�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŵĞĚŝĂ�ƚŽŽ͘�>ŝŬĞǁŝƐĞ͕�
Ă�ƌĂŝůǁĂǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ǁĂƐ�ƐĞƚ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ŽĨ�ϮϬϮϬ�ĨƌŽŵ���dŝŵŝƕŽĂƌĂ�ƚŽ��ƵƐƚƌŝĂ�ĨŽƌ�
ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ� �ZŽŵĂŶŝĂŶ�ǁŽŵĞŶ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ� ĐĂƌĞƌƐ� ;ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�ϯϯ͕ϬϬϬ��ƵƐƚƌŝĂŶƐ�

ϭϴ͘���ďƌŝĞĨ�ƌĂĚŝŽŐƌĂƉŚǇ�ŽĨ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ZŽŵĂŶŝĂ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞ�ZŽŵąŶŝĂ�ůĂ�ϭϬϭ�ĂŶŝ�ĚĞ�ůĂ�ĐƌĞĂƌĞĂ�ƐƚĂƚƵůƵŝ�
ŶĂƜŝŽŶĂů�ƵŶŝƚĂƌ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ŽŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĐŽƌŶĞůŝƵƉŝǀĂƌŝƵ͘ĐŽŵ 
ϭϵ͘��ƌŝƐƟ��ĉŶŝůĞƜ͕�ũƵĚŐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��ůƵũ��ŽƵƌƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵĞƌ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŝŐŚĞƌ�DĂŐŝƐƚƌĂĐǇ��ŽƵŶĐŝů�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ŽŶ�&ĂĐĞͲ
ďŽŽŬ͗��Η�ƌĚŽŐĂŶ͛Ɛ�dƵƌŬĞǇ�ĚŝĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂƌƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͕�ďǇ-ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�ŽĨ�ůĂǁ͕�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŵĞ͛Ɛ�ŽƉƉŽͲ
ŶĞŶƚƐ͘�/�ĚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ZŽŵĂŶŝĂ͛Ɛ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨĂƌ-ĨĞƚĐŚĞĚĂŶĚ�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ũƵĚŐĞ�/�Ăŵ�ĐŽŵƉĞůůĞĚ�ƚŽ�ĚĞŶŽƵŶĐĞ�ŝƚ�ƉƵďůŝĐůǇ͘�/d�
/^�EKd�WK^^/�>��dK��K�d,�d͊�tĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�Ăƚ�ǁĂƌ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ�Žƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝƐĞƌĂďůĞ�ǀŝƌƵƐΗ͘ 



ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ�ƚĂŬĞŶ�ĐĂƌĞ�ŽĨ��ϮϰͬϮϰŚ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝƐ�ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞĚ�ďǇ�ZŽŵĂŶŝĂŶ�ƉĞƌƐŽŶƐͿ͘� 
dŚŝƐ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ZŽŵĂŶŝĂ�ǁŚŝĐŚ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͗ 

·�ZŽŵĂŶŝĂ�ŝƐ�ƐĞĐŽŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�;ĂŌĞƌ�^ǇƌŝĂͿ�ĂƐ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂƟŶŐ�ƉŽƉƵͲ
ůĂƟŽŶ͕�ϵ�ZŽŵĂŶŝĂŶƐ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͕ �ϭϳй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ŽŶĞ�ĮŌŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƟͲ
ƌĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͖ 

·�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůŽƐƚ�ϰϬ͕ϬϬϬ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�;ϮϬϬϳ-ϮϬϭϳͿ͕�ϴϰ͕ϬϬϬ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƵŶĚĞƌ�
ϯϲ�;ϮϬϭϲͿ͕�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ϭϵй�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�;ϲϭй�ǁŽŵĞŶͿ͖ 

·�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ŽĨ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĨŽƌ��ƵƐƚƌŝĂ͕�,ƵŶŐĂƌǇ͕�&ƌĂŶĐĞ͕�'ĞƌͲ
ŵĂŶǇ�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�h^�ĂŶĚ��ĂŶĂĚĂ͘ 

 
dŚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ǁĂƐ�ďĂĚůǇ�ĂīĞĐƚĞĚ͕�ŝƚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŐƌĞĂƚ�ůŽƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂƐͲ
ƐĞƐƐĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƐĞĐƚŽƌ�ǁĂƐ� ĂŵŽŶŐ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ĂīĞĐƚĞĚ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ� ĂŶĚ� ĂŵŽŶŐ� ƚŚĞ�
ůĂƐƚ�ŽŶĞƐ� ƚŽ� ƌĞĐŽǀĞƌ͘ �dŚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ĞǀĞƌǇ�
ŵŽŶƚŚ͕�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐĂƉĂĐŝƟĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐůŽƐĞĚ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ǁŚŝůĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŽƚŚĞƌƐ� �ŚĂǀĞ�Ă�
ƉƌĞĐĂƌŝŽƵƐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉŽƐŝƟŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�,ŽZĞ�Ă�ůŽƐƐĞƐ�
ĂŵŽƵŶƚĞĚ�ƚŽ�ϳ�ďŝůůŝŽŶ�ĞƵƌŽ͘ 
/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŽ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�/dϮϬ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚŽŵŝŶĂƟŶŐ�ŶŽǁ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ϭϵϴϵ� ĐŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ� ĞĐŽŶŽŵǇ�ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ� ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ� ŝƐ� ĐŽŶĨƌŽŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ� ƐĞƌŝŽƵƐ� ƉƌŽͲ
ďůĞŵƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ� ŝƌƌŝŐĂƟŽŶƐ�ƐǇƐƚĞŵƐϮϭ�ĂŶĚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐƌŽƉƐ͘�
^ƉĞĂŬŝŶŐ�ŽĨ�ƐƵŐĂƌ�ŽŶĞ�ƐĞĞƐ�ƚŚĂƚ�ďĞĨŽƌĞ�ϭϵϴϵ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ϮϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ǁŚŝůĞ�ŶŽǁ�ƚŚĞǇ� ƚŽƉ�ϴϬй�ŽĨ� ŝƚ͕�ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ�ƉŽƚĂƚŽĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĚĞͲ
ĐƌĞĂƐĞĚ� ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ϭϬ� ǇĞĂƌƐ͘� ^Ž�ĚŝĚ� ƚŚĞ� ĐƵůƟǀĂƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ͘� dĞŶ�
ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�ϯ͘ϱ�–�ϰ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŽŶƐ�ŽĨ�ƉŽƚĂƚŽĞƐ�ǁĞƌĞ�ŚĂƌǀĞƐƚĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ϮϬϬ͕ϬϬϬ�
–�ϮϱϬ͕ϬϬϬ�ŚĂ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ďĞůŽǁ�ϮϬϬ͕ϬϬϬ�ŚĂ͘��ĞͲ
ĨŽƌĞ�ϭϵϵϬ͕�ƉŽƚĂƚŽĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐƵůƟǀĂƚĞĚ�ŽŶ�Ϯϳϱ͕ϬϬϬ�ŚĂ͘�EŽǁ�ZŽŵĂŶŝĂ�ŝŵƉŽƌƚƐ�ϳϬй�
ŽĨ�ŝƚƐ�ƉŽƚĂƚŽĞƐ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͘�ϰϬй�ŽĨ�ZŽŵĂŶŝĂ͛Ɛ�ĂƌĂďůĞ�ůĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŽůĚ�ƚŽ�ĨŽͲ
ƌĞŝŐŶĞƌƐ͘� 
�ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ� ƚŽ� ĐŽƉĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĚŽƉƚĞĚ� ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ůŝŵŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƐ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŽǀĞƌ�ϲϱ�ƚŽ�ƐƚŽƌĞƐ�ĨŽƌ�ďƵǇŝŶŐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŐŽŽĚƐ�ƚŽ�ƚǁŽ�
ŚŽƵƌƐ�Ă�ĚĂǇ�;DŝůŝƚĂƌǇ�KƌĚŝŶĂŶĐĞ�EŽ͘ϯ�ͬϮϰ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ŚŽƵƌƐ�–�
ϭϭ͘ϬϬ-ϭϯ͘ϬϬ�ĂŶĚ�DŝůŝƚĂƌǇ�KƌĚŝŶĂŶĐĞ�EŽ͘ϭϬͬϮϳ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϬ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƌƐ�ƚŽ�
Ϭϳ͘ϬϬ�–�ϭϭ͘ϬϬ�ĂŶĚ�ϭϵ͘ϬϬ�–�ϮϮ͘ϬϬͿ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĚŝƐͲ
ĐƌŝŵŝŶĂƟŶŐ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ďĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ĂŶĚ�ĐƌŝƟĐŝǌĞĚ͕� �ƉƵďůŝĐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�
ƐƉŽƌĂĚŝĐ�Ăƚ�ďĞƐƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ŵĞŶƟŽŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽͲ
ŵĂŶŝĂŶ��ĐĂĚĞŵǇ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĐŝĂŶ� /ŽĂŶ��ƵƌĞů�WŽƉ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ� /�ƋƵŽƚĞ͗�͟KůĚ�ƉĞŽƉůĞ�
ϮϬ͘�dŚĞ�ZŽŵĂŶŝĂŶ�ĐŽŵƉĂŶǇ�DĞƚĂDŝŶĚƐ�ŝƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚĞŶ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐǇďĞƌƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĮĞůĚ�
ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�Ă�ƚƵƌŶŽǀĞƌ�ŽĨ�ϭ�ŵŝůůŝŽŶ�ĞƵƌŽ�ŝŶ��ŝƚƐ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ϮϱŵŝůůŝŽŶ�ĞƵƌŽ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘ 
Ϯϭ͘�ZŽŵĂŶŝĂŶ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ŝƌƌŝŐĂƚĞĚ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ϱϬϴ͕ϬϬϬ�ŚĂ�ŽĨ�ĂƌĂďůĞ�ůĂŶĚ�ŝŶ�ϮϬϭϳ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϲ�ƟŵĞƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�
ϭϵϴϵ�ǁŚĞŶ�ϯ͘Ϯ�ŵŝůůŝŽŶ�ŚĂ�ǁĞƌĞ�ŝƌƌŝŐĂƚĞĚ͘ 



ĂƌĞ�;ƐƟůůͿ�ŚƵŵĂŶƐ�ůŝŬĞ�Ăůů�ŚƵŵĂŶƐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�ďǇ�ƉůĂŐƵĞ�ƚŽŽ͕�ǇĞƚ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ͘��Ž�ŶŽƚ�͟ƉƌŽƚĞĐƚ͟�ƚŚĞŵ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�
ǁŝůů�ĐƌƵƐŚ�ƚŚĞŝƌ�ŚƵŵĂŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚĂƌŶŝƐŚ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝŐŶŝƚǇ͘�zŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ�ĚĞƐƚƌŽǇ�Žƌ�ƚĂƌŶŝƐŚ�
ƚŚĞŝƌ�ŚƵŵĂŶŝƚǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ĂŶĚ�ƉŽƵƌ�ŝƚ�ƌĞůĞŶƚůĞƐƐůǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ƐŝĐŬ�
ǁŽƌůĚ͘͟ ϮϮ 
�ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŚĂǀĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ŝŵͲ
ƉŽƐĞĚ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ƉŽůŝƟĐĂů�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŝŶƐŝƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽĞƌĐŝǀĞ�ďƌĂŶĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�Įƌŵ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞ�ƚŽ�ŝŵƉŽƐĞ�ĮŶĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘�
hŶƟů� ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�DĂǇ�ϮϬϮϬ�ŽŶůǇ͕�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�ϯϬϬ͕ϬϬϬ�ĮŶĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂƉͲ
ƉůŝĞĚ�ĂŵŽƵŶƟŶŐ�ƚŽ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϮϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ĞƵƌŽ͘ 
�ĂƚĂ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�t,K�ƐŝƚĞϮϯ͕�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ϲ�ŵĂƌĐŚ�ϮϬϮϭ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƌĞŐŝƐͲ
ƚĞƌĞĚ� ϴϭϲ͕ϱϴϵ� ĐĂƐĞƐ� ŽĨ� �ŽǀŝĚ-ϭϵ� ŝŶ� ZŽŵĂŶŝĂ� ĂŶĚ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ϮϬ͕ϲϴϰ� ƉĞŽƉůĞ�
ĚŝĞĚ͘�hŶƟů�ϮϮ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ͕�ϭ͕Ϯϳϰ͕ϰϮϭ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ĚŽƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ͘�/�ƵŶͲ
ĚĞƌůŝŶĞ�ƚŚĞ��h͛Ɛ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ĚŽƐĞƐ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂůůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟͲ
ŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ͘�ZŽŵĂŶŝĂ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�DŽůĚŽǀĂ�Ϯϭ͕ϲϬϬ�
ǀĞĐĐŝŶĞ�ĚŽƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŽƐĞƐ�ŝƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘���ůůƚŽŐĞƚŚĞƌ͕ �ZŽŵĂŶŝĂ�ƉƌŽŵŝƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞůŝͲ
ǀĞƌ�ƚŽ��ŚŝƕŝŶĉƵ�ϮϬϬ͕ϬϬϬ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ĚŽƐĞƐ͘ 
�Ɛ� ŽĐĐƵƌĞĚ� ŝŶ� ŽƚŚĞƌ� �ƵƌŽƉĞĂŶ� ƐƚĂƚĞƐ͕� ƚŚĞ� ƉŽůŝƟĐĂů� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ŵĂŶǇ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĞƌƌŽƌƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁƌŽŶŐ�ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ůĂĐŬ�ŽĨ�
ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ǁŚŝĐŚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ďŽŽƐƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂͲ
ƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ƐƚĞƉƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŵĂŶŝĨĞƐͲ
ƚĂƟŽŶƐ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚŚĞ� ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ� ůĞƐƐ� ŶƵŵĞƌŽƵƐ� Žƌ� ŽĨ� ůĞƐƐĞƌ�ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ� ĂƐ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ƐƚĂƚĞƐ�;&ƌĂŶĐĞ͕�'ƌĞĂƚ��ƌŝƚĂŝŶ͕�'ĞƌŵĂŶǇ͕�͙Ϳ͘� /�ƚŚŝŶŬ�
ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ůĂƐƚ�ŝŶĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ĂŶĚ�ĂŶŶŽƵŶĐŝŶŐ�ŶĞǁ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂƐ�Ă�
ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ǁĂǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ĚĞĐůĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĚ�ƐĐĞŶĂͲ
ƌŝŽ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ĂƌĞĂƐ�;ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯ�ĐĂƐĞƐͬϭ͕ϬϬϬ�ŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐͿ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŵƉŽͲ
ƐĞĚ� ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͕�Ăůů� ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ� ƚƌŝŐŐĞƌ�Ă�ŶĞǁ�ǁĂǀĞ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞƐƚƐ͕�ŵŽƌĞ�ƉŽǁĞƌĨƵůů͕�
ǁŝƚŚ� ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ� ĐŽĂůŝƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ� ƉĂƌƟĞƐ� ďƌŽƵŐŚƚ� ƚŽ� ƉŽǁĞƌ� ďǇ� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�
/ŽŚĂŶŶŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϮϬ��ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ͘�dŚĞ�ĂƵƐƚĞƌŝƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�
ĂĚŽƉƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐϮϰ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂŐƌĞĞ�ƵƉŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶͲ
ƚĞǆƚ͘ 
�ƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁĞ�ƐĞĞ�ŚŽƉĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞĐŽǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ�&ĂĐŝůŝƚǇ�ƐĞƚ�ƵƉ�ďǇ�ƚŚĞ��h�Ăƚ�
ϭϭ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ� ;ϲϳϮ͘ϱ�ďŝůůŝŽŶ�ĞƵƌŽ� Ϳ� ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ϯϬ͘ϱ�ďŝůůŝŽŶ�ĞƵƌŽ�ĂƌĞ�ƐĞƚ� ĨŽƌ�
ZŽŵĂŶŝĂ� ;ϭϯ͘ϴ�ďŝůůŝŽŶ�ĞƵƌŽ�ĂƐ�ŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ϭϲ͘ϳ�ďŝůůŝŽŶ�ĞƵƌŽ�ĂƐ� ůŽĂŶƐͿ� ƚŚĂƚ� ĐŽƵůĚ�

ϮϮ͘�,Ğ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�ϭϰ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϬ�ĂŶ�ĞƐƐĂǇ�ƟƚůĞĚ��dŚĞ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ŽůĚ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵǇ�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�
ƌĞƚƌŝĞǀĞĚ�ďǇ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŵĞĚŝĂ�ŽƵƚůĞƚƐ͘ 
Ϯϯ͘�^ĞĞ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĐŽǀŝĚϭϵ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬƌĞŐŝŽŶͬĞƵƌŽͬĐŽƵŶƚƌǇͬƌŽ 
Ϯϰ͘�/ƚ�ŝƐ�ƌƵŵŽƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĂƌĞƐ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ��ŽŶƐƚĂŶƚĂ�WŽƌƚ͕����͕�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ďĂŶŬ�ǁŝƚŚ�ϭϬϬй�ZŽͲ
ŵĂŶŝĂŶ�ĐĂƉŝƚĂů͕�,ŝĚƌŽĞůĞĐƚƌŝĐĂ͕ĞƚĐ͘�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉƵƚ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĨĂǀŽƵƌĂďůĞ�Ăƚ�
Ăůů�ĂŶĚ�Ăůů��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ĐĂƉŝƚĂů�ƵŶĚĞƌ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘ 



ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘ 
dŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵĞŵďĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�
ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞĐŽŶŽͲ
ŵŝĞƐ�ĂĐŚŝǀĞ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĂŶĚ�
ƌĞƐŝůŝĞŶƚ͘ 
/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ZĞĐŽǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ�&ĂĐŝůŝƚǇ͕�ƚŚĞ��h�ĐŽͲ
ƵŶƚƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ƉůĂŶƐ�Ă�ĐŽŚĞƌĞŶƚ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ŽĨ�ƉƌŽͲ
ũĞĐƚƐ͕�ƌĞĨŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�Ɛŝǆ�ƉŽůŝĐǇ�ĮĞůĚƐ͗ 

·�ŐƌĞĞŶ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͖ 
·�ĚŝŐŝƚĂů�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ͖ 
·�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ͕�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ĨĂǀŽƵƌĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�

ƚŚĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͖ 
·�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ĐŽŚĞƐŝŽŶ͖ 
·�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͖ 
·�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ͘ 

dŚĞ��h�ŵĞŵďĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ŽĸĐŝĂůůǇ�ƐƵďŵŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�
ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ďǇ�ϯϬ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϭ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�
ĂƉƉƌŽǀĞĚ͘���ĮƌƐƚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƐĞŶƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƌĞũĞĐͲ
ƚĞĚ�ĂƐ�ŝƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĨŽƌ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�
ƉůĂŶ͘ 
ZŽŵĂŶŝĂ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĞŶŽƌŵŽƵƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉŽƚĞŶƟĂů� ŝĨ�ǁĞ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�
ŝƚƐ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�dŚĞ�ŵŝŶĞƌĂů�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ĂƌĞ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�Ăƚ�ϳϯϰ͘ϴ�ďŝůͲ
ůŝŽŶ�ĞƵƌŽ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞǁ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ŬŶŽǁŶ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ŽĨ�ĐƌƵͲ
ĚĞ�Žŝů�ĂŶĚ�ŐĂƐ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�Žŝů�ĂŶĚ�ŐĂƐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�WĞƚƌŽŵ�ǁĂƐ�ƉƌŝǀĂƟǌĞĚ͕�



ϴϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽŶƐŚŽƌĞ�ďůŽĐŬƐ�ǁŝƚŚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ǁĞƌĞ�ůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌŝĂŶ�
ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ� ;ǁŚŽ�ŶŽǁ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�dĂƌŐŽǀŝƐƚĞ��ŽŵďŝŶĞ�ŽĨ�^ƉĞĐŝĂů�^ƚĞĞůƐ� ŝŶƚŽ�
ƐĐƌĂƉͿ͘� dŚĞ� ŶĂƚƵƌĂů� ŐĂƐ� ƌĞƐĞƌǀĞƐ� ĂƌĞ� ĞƐƟŵĂƚĞĚ� Ăƚ� ϲϲϬ� ďŝůůŝŽŶ� ĐƵ͘ŵ͘� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƵď-
�ĂƌƉĂƚŚŝĂŶ� �ƌĐ� ĂŶĚ� Ăƚ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϮϬϬ� ďŝůůŝŽŶ� ĐƵ͘ŵ͘� ŽīƐŚŽƌĞ͕� ŝŶ� ƚŚĞ� �ůĂĐŬ� ^ĞĂ͘�
'ŽůĚ�ĂŶĚ�ƐŝůǀĞƌ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ĂƌĞ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�Ăƚ�ϮϮϱ�ďŝůůŝŽŶ�ĞƵƌŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƉƉĞƌ�ŽŶĞƐ�Ăƚ�
ϵϬϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŽŶƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƉŽůǇŵĞƚĂůŝĐ�ŽƌĞ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ǁŽƌƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬ�ďŝůůŝŽŶ�
ĞƵƌŽ͘��ŽĂů�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ĂƌĞ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�Ăƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϵϬ�ďŝůůŝŽŶ�ĞƵƌŽ�ǇĞƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ϰ�
ŵŝŶĞƐ�ŶŽǁ�ƵŶĚĞƌ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ϯϰ�ŵŝŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�:ŝƵ�sĂůůĞǇ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ϱϱ͕ϬϬϬ�ŵŝŶĞƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ďĞĨŽƌĞ�ϭϵϵϬ�ŽŶůǇ�ϯ͕ϬϬϬ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ͘�dŚĞ�ƌĞĚƵŶĚĂŶƚ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ŶĞŐůĞĐƚĞĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ǁŽƌŬƐ�Žƌ�
ǁŽƌŬƐ�ŶĞĞĚŝŶŐ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƌĞƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ� ;ŚŝŐŚǁĂǇƐ�ĂŶĚ� ƌĂŝůǁĂǇƐ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�
ĞƚĐͿ͘� 
ZŽŵĂŶŝĂ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ƚĞůůƵƌŝƵŵϮϱ͕�Ă�ƌĂƌĞ�ŵĞƚĂůůŽŝĚ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ůŝŬĞ��ŚŝŶĂ͕�ƚŚĞ�
h^͕��ĂŶĂĚĂ�ĂŶĚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ǁŚŝůĞ� ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�^ǁĞĚĞŶ�ĂŶĚ�ZŽŵĂŶŝĂ�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�ƐƵĐŚ�
ĚĞƉŽƐŝƚƐ͘���ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ĂƌĞ�ůĞĂƐĞĚ�ƚŽ��ĂŶĂĚŝĂŶ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘ 
,ǇĚƌŽ�ĂŶĚ��ĞŽůŝĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶĞƌĂů�ǁĂƚĞƌ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŶƟŽͲ
ŶĞĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�/Ŷ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ϭϬ�ďŝůůŝŽŶ�ĞƵƌŽ͕�ǁŝŶĚ�ŵŝůůƐ�ĐŽƵůĚ�ĚĞͲ
ůŝǀĞƌ�ĂƌŽƵŶĚ�ϲ͕ϬϬϬ�Dt�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐϮϲ�;ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ŵŝůůƐ�ƉĂƌŬƐ�ŝŶ�ZŽŵĂͲ
ŶŝĂ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŝŶ��ŽďƌŽŐĞĂ͕�ƐƵƉƉůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚůǇ�ϯ͕ϬϬϬ�DtͿ͘� 
EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ŝŶĐƵŵďĞŶƚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ďŽƌƌŽǁĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ŽŶůǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ϮϬ�ďŝůůŝͲ
ŽŶ�ĞƵƌŽ�;ǁŝƚŚŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�ǀĞƌǇ�ĐůĞĂƌ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ǁĂƐ�ƐƉĞŶƚͿ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐ�ĚĞďƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ϯϲй�ŽĨ�ƚŚĞ�'�W�ŝŶ�ϮϬϭϵ�ƚŽ�ĐŝƌĐĂ�ϰϰй͘�Kƌ͕ �ĂƐ�
ƚŚĞ�ƉŽĞƚ�ƐĂŝĚ͗�͞KƵƌ�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐ�ĨƵůů�ŽĨ�ŐŽůĚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ďĞŐ�ĨƌŽŵ�ĚŽŽƌ�ƚŽ�ĚŽŽƌ͟Ϯϳ͘��Ŷ�
ĂĐƚƵĂů� ĂĚĚŝƟŽŶ� ƐĂǇƐ͗� ͞ǁĞ� ĚĞŵŽůŝƐŚ� ĨŽƌ� ƐĐƌĂƉ� ĂŶǇ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ĂƐ� ŝƚ� ŝƐ�ŵƵĐŚ� ĞĂƐŝĞƌ�
ƚŚĂŶ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ŵŽĚĞƌŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ǁĞ�ŐĞƚ�ƵƉƐĞƚ�ǁĞ�ůĞƚ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽƌĞŝŐŶĞƌƐ�
ƚŽ�ƐĞůů�ŽƵƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂĐĐĞƉƚ�ƉŝĐŬŝŶŐƐ͊͘͟ �dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶ�ĨŽƌĞŝŐŶĞƌƐ͛�ŚĂŶĚƐ͘ 
dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚǇ�ϮϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽŵĂŶŝĂŶƐ�ǁŚŽ�ůĞŌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĚĞĐůĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�
ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ZŽŵĂŶŝĂ�ĂŶĚ�ϮϯйŽĨ�ƚŚĞŵ�ŚĂǀĞ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�;,ƵŶŐĂƌǇ͕�/ƚĂůǇ͕�^ƉĂͲ
ŝŶ͕�'ƌĂŶĐĞ͕��ĂŶĂĚĂ͕�ƚŚĞ�h^Ϳ͘� 
tĞ�ĐŽƵůĚ�ƌĞĂĐŚ�ŝŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ǁŚĞƌĞ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ǁĞ�ǁŝƐŚ͕�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�
ǁŝƚŚ�ǁŚŽŵ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĂŵĞŶĚ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĚŝƐƚƌĞƐƐ�ƐŝŐŶĂů�ƚŚĞ�ŐŽͲ
ǀĞƌŶŝŶŐ�ĐůĂƐƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŚĞĞĚĞĚ͊ 
͞dŚĞ� ZŽŵĂŶŝĂŶ� ƉŽůŝƟĐŝĂŶƐ� ƐŚŽƵůĚ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ŽƚŚĞƌ� ƚŚŝŶŐƐ� ƚŽŽ͕�
ŵŽƌĞ� ƵƌŐĞŶƚ� ĂŶĚ� ŵŽƌĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕� ďĞǇŽŶĚ� ƚŚĞ� ĚŽŵĞƐƟĐ� ĚŝƐƉƵƚĞƐ͘� �ĞƐŝĚĞƐ� ƚŚĞ�
ƉĂƌƚǇ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚĞĮŶĞ͕�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ŽƉŽƐŝͲ
ƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ZŽŵĂŶŝĂŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŽŶĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂďƌŽĂĚ�

Ϯϱ͘�hƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĞƌŽ-ƐƉĂĐĞ͕�ĞŶĞƌŐǇ͕�ŵŝůŝƚĂƌǇ͕�/d�ĮĞůĚƐ͘� 
Ϯϲ͘�WŽǁĞƌ�^Ƶŵŵŝƚ�ϮϬϮϭ͕��ƵĐŚĂƌĞƐƚ�Ϯϯ-Ϯϰ�&ĞďƌƵĂƌǇ� 
Ϯϳ͘�KĐƚĂǀŝĂŶ�'ŽŐĂ�;ϭϴϴϭ�–�ϭϵϯϴͿ�ƚŚĞ�ƉŽĞŵ�KƵƌ�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐ 



ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ŝƚ�ƚŽ�ƵƐ�ŝŶ�Ă�ƐĞĂůĞĚ�ĞŶǀĞůŽƉĞ͘͟ Ϯϴ 
��ŵŽďŝůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�Ăůů� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƉŽůŝƟĐĂů� ĨŽƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ĂŐƌĞĞŝŶŐ�ƵƉŽŶ�Ă�ŶĞǁ�ĐŽƵŶͲ
ƚƌǇ͛Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ǁŚĞƌĞďǇ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŝƐ�ĂŶ�ƵƌŐĞŶƚ�ŶĞĞĚ͘� 
 
�ƌŝĞĨ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ 
dŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ŵƵůƟƉůĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ĐŽƵŶͲ
ƚƌǇ͘� /ƚ� ŝƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ƟŵĞ� ǁŚĞŶ� ƐƵĐŚ� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĂƌĞ� ƚĂŬĞŶ�
ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�;ĨŽƌ�Ă�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƚŚĂƚ�ŬŝůůĞĚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ĂƌŽƵŶĚ�Ϯ͘ϲ�ŵŝůůŝͲ
ŽŶ�ƉĞŽƉůĞͿ� ƐŝŶĐĞ� ƚŚĞ�^ƉĂŶŝƐŚ�ŇƵ� ;ϭϵϭϴ-ϭϵϭϵ�ǁŚŽ�ĐĂƵƐĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϱϬ�ĂŶĚ�ϭϬϬ�
ŵŝůůŝŽŶ� ĨĂƚĂůŝƟĞƐͿ͘� &Žƌ� ĚƌĂǁŝŶŐ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ� ƚŽ� ĂŶƐǁĞƌ� ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐŝĐĂů�ƋƵĞƐƟŽŶ͗�YƵŝ�ƉƌŽĚĞƐƚ͍ 
��ĮƌƐƚ�ĂŶƐǁĞƌ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŐƌĂƉŚ͗ 

 

Ϯϴ͘�>ŝǀŝƵ�DƵƌĞƕĂŶ�–�ĐŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ��hZ/^�͕�ƐƉĞĞĐŚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞǀĞŶƚ��ůĂĐŬ�^ĞĂ�&ŽƌƵŵ͕�
ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ďǇ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ͕�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϭ͘ 

^ŽƵƌĐĞ͗� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁŚĂƚƐŶĞǁϮĚĂǇ͘ĐŽŵͬĐŚŝŶĂ-ǁĂƐ-ƚŚĞ-ŽŶůǇ-ŵĂũŽƌ-ĞĐŽŶŽŵǇ-ƚŽ-ŐƌŽǁ-
ŝŶ-ϮϬϮϬͬ 



KďǀŝŽƵƐůǇ�ďĞƐŝĚĞƐ��ŚŝŶĂ͕�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁŚŝĐŚ�ƐƵĐĐĞĞĚĞĚ�ŝŶ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƉŽͲ
ƐŝƟǀĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ďŝŐ�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ�ďĞŶĞĮƩĞĚ�;ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ĞǀĞƌǇ�ƟͲ
ŵĞ� ƵŶĚĞƌ� ĚŝĸĐƵůƚ� ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐͿ� ĂŶĚ� ƐŽ� ĚŝĚ� ƐĞŐŵĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ŐƌĞǁ� ďǇ� ƌĂƉŝĚůǇ�
ĂĚĂƉƟŶŐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Žƌ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĮĞůĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉŚĂƌŵĂ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐĞĐƚŽƌ͕ �/d͕ �ĐŽƵƌŝĞƌ�ƐĞƌǀŝͲ
ĐĞƐ͕�ĞƚĐ͘ 
dŚĞ�ĐŽŶƚĞƐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ďŝŐ�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝƟĐĂů�ǁŽƌůĚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĂŶĚ�
ĞŶƚĞƌĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ƐƚĂŐĞ�ǁŚĞƌĞďǇ� ƚŚĞ�ƉŽůŝƟĐĂů�ǁŽƌůĚ� ƚŚĂƚ� ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ� ƚŚĞ� ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�
ŇŽǁ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ŝƐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂŶŐĞƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ͛�ŝŶĐƌĞĂͲ
ƐĞĚ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ� ŝƚƐ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞƐ͘�dŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĞůŝƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐŝŶĐĞ�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�Žŝů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ƚŚĞ�ďĂŶŬƐ͕�ƚŚĞ�ƐƚĞĞů�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ĂƵƚŽŵŽƟǀĞ�ŝŶĚƵƐͲ
ƚƌǇ� ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ� ŚĂǀĞ� ĂůƌĞĂĚǇ� ƚĂŬĞŶ�ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� ŽĨ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ;ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐͿ͕�
ŚĞĂůƚŚ�;�ŝŐ�WŚĂƌŵĂͿ͕�ŵĞĚŝĂ�ĂŶĚ�/d�;�ŝŐ�dĞĐŚͿ�ĂŶĚ�ĚĞĨĞŶƐĞ͘ 
/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ϮϬϮϭ�ƉƌŽǀĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵƵĐŚ�ǁŽƌƐĞ�ƚŚĂŶ�ϮϬϮϬ�–�ĂƵƚŚŽƌŝƚĂƌŝĂŶ�ůŽĐŬĚŽǁŶƐ͕�
ƚŚĞ��ŝŐ�dĞĐŚ�ĐĞŶƐŽƌƐŚŝƉ͕� ĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ� ƐŽĐŝĂů�ŚǇƐƚĞƌŝĂ͕�ŵĂŶŝƉƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ� ĨĂŬĞ�
ŶĞǁƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĮŐŚƚ�ĨŽƌ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͕�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŝĐĂů�ŚĞĂůƚŚϮϵ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ͘ 
EŽƚŚŝŶŐ�ŶĞǁ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƵŶ͘�,ĞƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�Ă�ZŽŵĂŶŝĂŶ�ǁƌŝƚĞƌ�ƐĂŝĚ�ĂůŵŽƐƚ�ϭϬϬ�
ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͗ 
ͣdŚƌĞĞ�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƟŵĞƐ͗�ƚŚĞ�ďĂƌďĂƌŝĂŶƐ͛�ǀĞƌƟĐĂů�ŝŶǀĂƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽŶŬĞǇ-ďƌĂŝŶƐ͕�ƚŚĞ�ďĞƚƌĂǇĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐĞŶƚ�ƉĞŽƉůĞ͘ 
&ŝƌƐƚ͗� ŝƚ� ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ďĂƌďĂƌŝĂŶƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶƟŶĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŝŶǀĂĚĞ�ĨƌŽŵ�ďŽƩŽŵ�ƚŽ�
ƚŽƉ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƐĐŽƵŶĚƌĞůƐ͘�dŚĞƐĞ�ďĂƌďĂƌŝĂŶƐ�ƚĂŬĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƉůĂĐĞƐ͘ 
^ĞĐŽŶĚ͗�ƚŚĞ�ŵŽŶŬĞǇ-ďƌĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĞŶŝŐŚƚĞĚ�ĂĐĐĞĚĞĚ͕�ƉůĂŝŶ�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐĂƚŚĞŐŽƌŝĐĂů�ƐĞŶƐĞ͕�ƚŽ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�Ăůů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƉŽůŝƟͲ
ĐĂů�ƌƵůĞƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŵŽŶŬĞǇŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂƐ�ŝŐŶŽƌĂŶƚƐ�ĚŽ͘ 
dŚŝƌĚ͗� ŝŶƐƚĞĂĚ� ŽĨ� ƐƚĂŶĚŝŶŐ� ĂŐĂŝŶƐƚ͕� ƚŚĞ� ĚĞĐĞŶƚ� ƉĞŽƉůĞ� ĂĚŽƉƚ� ĐŽŶĚĞƐĐĞŶĚŝŶŐ� ĞǆͲ
ƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͕� ĂŶĚ� ďǇ� ƉƌĞƚĞŶĚŝŶŐ� ƚŚĞǇ� ĚŽŶ͛ƚ� ƐĞĞ� ĂŶĚ� ĚŽŶ͛ƚ� ŚĞĂƌ͕ � ƚŚĞǇ͛ƌĞ� ƐŝŵƉůǇ�
ďĞƚƌĂǇŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ĚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĚƵƚǇ͘�dŚĞ�ƵŶďŝĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ŽŶĞƐ�ƌĞĐŽƌĚ�
;ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶͿ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ƐŝůĞŶƚ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŐƵŝůƟĞƐƚ͘͟ ϯϬ 
dŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĂůĂďŽƌĂƚĞ�ǇĞƚ�ƚǁŽ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ůŝŶŐĞƌ�ŽŶ͗�ǁŚǇ�ŝƐ�
ŝƚ�ƐŽ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͍��ŶĚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�͞YƵŝ�ƉƌŽĚĞƐƚ͍͘͟  
 

Ϯϵ͘�͞�ŝƐĐŽŶŶĞĐƚ�ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ůŽĂĚ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�;ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŵĂƐƐ-ŵĞĚŝĂͿ͕�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚ�ǇŽƵƌͲ
ƐĞůǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�;ĂƩĞŶĚ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĚŝĞƚͿ͕�ĨŽƌŐĞƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐŵĂƌƚ�ƉŚŽŶĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�Ă�
ǁĞĞŬ͕�ĞŶƚĞƌ�ĂŝƌƉůĂŶĞ�ŵŽĚĞ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͘ hƐĞ�ǇŽƵƌ�ďƌĂŝŶ�ĨŽƌ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ƌĞƉĞĂƟŶŐ��ƚŚĞ�ĨĞĂƌƐ�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶũĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�͘͘͘͟�-��ŶĂ�DĂƌşĂ�KůŝǀĂ�- �ĞŶŐŝŶĞĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�WŚ��ŝŶ��ďŝŽŵĞĚŝĐŝŶĞ͘ 
ϯϬ͘�EŝĐŽůĂĞ�^ƚĞŝŶŚĂƌĚƚ�;ϭϵϭϮ-ϭϵϴϵͿ͕�ZŽŵĂŶŝĂŶ�ǁƌŝƚĞƌ͕�ĞƐƐĂǇŝƐƚ͕�ũƵƌŝƐƚ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐŝƐƚ͕�WĂƌŝƐ�ϭϵϯϳ͘ 


