
:ŽĚŝ�'ŽůĚĞŶ�;/ŶĚŝĂŶĂ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ZƵƌĂů��ĨĨĂŝƌƐ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌͿ͗�tĞůĐŽŵĞ�Ăůů�ĂŶĚ�
ǁĞůĐŽŵĞ�>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�^ƵǌĂŶŶĞ��ƌŽƵĐŚ

ͻ

>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�^ƵǌĂŶŶĞ��ƌŽƵĐŚ͗
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ůĞƚƚŝŶŐ�ŵĞ�ďĞ�ĂƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂůůƐ͘��Ɛ�Ă�ƉĂƐƚ�ĐŽƵŶƚǇ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�ŵǇƐĞůĨ͕�/�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ďƵƐǇ�ĂŶĚ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŵĂŬŝŶŐ�
ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ďĞƚƚĞƌ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ƉůĞĂƐĞ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�ǇŽƵƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͕�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ŝĚĞĂƐ͕�
ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘

ż
ͻ

:ŽĚŝ͗�tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŐƵĞƐƚƐ�ƚŽĚĂǇ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ŚĞůƉĨƵů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘�
DĂƌŬ�tĞůůŵĂŶ�;/ŶĚŝĂŶĂ��ŽŶĚ��ĂŶŬͿ͗�

tĞ�ĂƌĞ�Ă�ůĞĂŶ�ĂŶĚ�ŵĞĂŶ�ƋƵĂƐŝ�ƐƚĂƚĞͲĂŐĞŶĐǇ�Ăůů�ŽĨ�ϱ�ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�
dƌĞĂƐƵƌĞƌ�;:ƵůŝĞ�DŝƚĐŚĞůůͿ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ůŽĐĂů�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǇŽƵ�
ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƵŶŝƚ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŽ�
ƉƵďůŝĐ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶ͘�

�

tĞ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŶĞĞĚƐ͘�tĞ�ǁŽƌŬ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�K�Z��ŽŶ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ůĞŶƐ͘�

�

�ǆĞĐƵƚŝǀĞ�KƌĚĞƌ�ϮϬͲϬϱ͗�tŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĐŽƵŶƚŝĞƐ�ƚŽ�ǁĂŝǀĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ƚĂǆĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�
ŵĞĂŶ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�Ă�ƚŝŵĞ�ŵŝƐŵĂƚĐŚ�ŽĨ�ǁŚĞŶ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�
ĐŽŵĞ�ŝŶ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�Ɛƚŝůů�Śŝƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ĐĂƵƐĞ�Ă�ĐĂƐŚ�ĨůŽǁ�
ĚĞĨŝĐŝƚ͘�dŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ƐĐĂƌǇ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ�ďƵƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ŚĞůƉĨƵů�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƚŚĂƚ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ĨŽƌ�Ă�ůŽŶŐ�ƚŝŵĞ͗

dĂǆ��ŶƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�tĂƌƌĂŶƚƐ͗�^ŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ďŽƌƌŽǁƐ�ƚŽ�ďŽƌƌŽǁ�ŝŶ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚŽƐĞ�ƚĂǆĞƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�

ප

�ĚǀĂŶĐĞ�&ƵŶĚŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŝŶďŽŶĚďĂŶŬ͘ĐŽŵͬĂĚǀĂŶĐĞͲĨƵŶĚŝŶŐͲƉƌŽŐƌĂŵͬ�

ප

�

�Ɛ�ǇŽƵ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚŽƐĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ĂŶĚ�ĂƐ�ǇŽƵ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�
ĂďŽƵƚ�ĞƐĐƌŽǁ�ƚĂǆĞƐ�Ͳ ǁŚŝĐŚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝůů�Ɛƚŝůů�ĐŽŵĞ�ŽŶ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ĂĨĨĞĐƚ�
ǁŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĨůŽǁ�ŵĂǇ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ͘�

�

tĞ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�Ă�ϯϬ�ǇĞĂƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƐĐĂůĞĚ�ŝƚ�ƵƉ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�
ŽĨĨĞƌŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�ƚŝŵĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŵŽŶĞǇ�
ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ĂƐ�ĞĂƌůǇ�ĂƐ�DĂǇ�ƚŚĞ�ϳƚŚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�:ƵŶĞ͕�:ƵůǇ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�Ɛƚŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕�ĞƚĐ͘�

�

�ŶǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͍
dŝŵ�tŝůůŝĂŵƐ�;hŶŝŽŶ��ŽƵŶƚǇͿ͗�/Ĩ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŽƵůĚ�ĐŚŽŽƐĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƚĂǆĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƐŚŽƌƚĂŐĞ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�Ͳ ŚŽǁ�ĚŽ�ǁĞ�ďĞƐƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĂƚ�
ŐĂƉ͍

DĂƌŬ͗�tĞ�ƚŽƚĂůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌƌǇ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵŐŐůĞ͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�
ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚ�ŽŶ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚĂǆĞƐ�;ĚƵĞ�ŽŶ�DĂǇ�ϭϭƚŚͿ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�ŽƌĚĞƌ͘�

�

DĂƌŬ͗��Ƶƚ�ĂŶǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŽƐĞ�ŐĂƉƐ�ǁŚŝůĞ�ǇŽƵ�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŽƚŚĞƌ�
ƚĂǆĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĂƚ�ϲϬ�ĚĂǇ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�Ͳ ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�/�ƐƉŽŬĞ�ŽĨ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŝƐ�ĨŽƌ͘�

�

DĂƌŬ͗�'Ž�ŽŶƚŽ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ŝŶďŽŶĚďĂŶŬ͘ĐŽŵ ĂŶĚ�Ĩŝůů�ŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ŝƚ�ůĞƚΖƐ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�ǁŚŽ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�
ŝƚΖƐ�ŶŽƚ�ďŝŶĚŝŶŐ�ďƵƚ�ƐƚĂƌƚƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĨůĞǆŝďůĞ�ƚŝŵĞůŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�
ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ĂŝĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘��

�

ප

,ĞƌĞ�ŝƐ�DĂƌŬΖƐ�ĞŵĂŝů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĂůŽŶŐ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŝŶďŽŶĚďĂŶŬ͘ĐŽŵͬĂĚǀĂŶĐĞͲĨƵŶĚŝŶŐͲƉƌŽŐƌĂŵͬ�

ප

�

ż
ͻ

�ŽƵŶƚǇ�>ĞĂĚĞƌƐ��Ks/�Ͳϭϵ��Ăůů�ϰͬϯͬϮϬ
&ƌŝĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϯ͕�ϮϬϮϬ ϭ͗ϯϬ�WD



:ĂĐŬŝĞ�^ǁŝŚĂƌƚ�;/ŶĚŝĂŶĂ�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌͿ͗
DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ��ŵĞƌŝĐĂ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͗�/Ɛ�ƚŚĞ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�/ŶĚŝĂŶĂ�DĂŝŶ�
^ƚƌĞĞƚ�ďĞůŽŶŐƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ŵƵĐŚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŵ�Žƌ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ŐŽ�ƚŽ�
ǁǁǁ͘ŵĂŝŶƐƚƌĞĞƚ͘ŽƌŐ

dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�t/���ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƉĂŐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
tĞďŝŶĂƌƐ͗�dǁŽ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŽŶ�ED^��ƉĂŐĞ͘�ϭͿ�/Ɛ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�DĂŝŶ�
^ƚƌĞĞƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�ĐŚĞĐŬ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�ϮͿ�^ƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�
ůŽĐĂů�ƐĂĨĞƚǇ͘��ŶĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ǁĞďŝŶĂƌ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϳƚŚ͕�ϮϬϮϬ�ĂďŽƵƚ�
>ĞĂĚŝŶŐ�dŚƌŽƵŐŚ��ƌŝƐŝƐ�;ĨŝŶĚ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŚĞƌĞ͗�/E^�Zd�>/E<Ϳ

�

ED^��ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ƉƵƚ�ŽƵƚ�Ă�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƵƌǀĞǇ�;ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�
DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐͿ�Ͳ ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ƐƵƌǀĞǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƵƐŚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�
�Ɖƌŝů�ϲƚŚ͕�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ďŽƚŚ��ŶŐůŝƐŚ�ĂŶĚ�^ƉĂŶŝƐŚ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ƵƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ͘

�

ප

dǇƉŝĐĂůůǇ�Ă�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ϱϬϭĐϯ�ĂŶĚ�ƚŚŽƵŐŚ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ŝŶ�
ǇŽƵƌ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉƵůƐĞƐ�ůŝĨĞ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ĚŽǁŶƚŽǁŶƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ǀŝƚĂůŝƚǇ͕�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘�

ප

WůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ŽƵƌ��Ks/�Ͳϭϵ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽŶΖƚ�ŚĂǀĞ�Ă�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽ�Ͳ ŐĞƚ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŵ

ප

KŶĞ�ďŝŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�/�Ăŵ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�
ĐĂŶ�ďĞ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ͗

/ƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŶŐ�Ăůů�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĚŽƚƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƵŶĚĞƌ�ŽŶĞ�ǀŽŝĐĞ�
;�ŚĂŵďĞƌ͕�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ͕��s�͕�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�

ප

dŚĞ�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ�;ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŽŶĞͿ�ŝƐ�ƚƌƵůǇ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐŽŶĚƵŝƚ�ƚŽ�
ŐĞƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽƵƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�
ĚĞĞƉůǇ�ŝŶƚŽ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽǁŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ŬŶŽǁ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�

ZĞŶƚ͕�ůĞĂƐĞ�ƚĞƌŵƐ͕�ŝŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ĞƚĐ͘��

ප

WůĞĂƐĞ�ƚĂŬĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ǁĞďŝŶĂƌƐ�EĂƚŝŽŶĂů�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ�ŚĂƐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�

ප

W>��^��ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵƌ�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�
dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ƚŽŽ�ĂŶĚ�ďƵĚŐĞƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŝŐŚƚ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�
s/d�>�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�

�
ප

ප

YƵĞƐƚŝŽŶƐ͍
WůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ǁǁǁ͘ŵĂŝŶƐƚƌĞĞƚ͘ŽƌŐ ĂŶĚ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�:ĂĐŬŝĞ�
^ǁŝŚĂƌƚ�;/D^�WƌŽŐƌĂŵ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌͿ�Žƌ��ďďǇ��ŚĂƉŵĂŶ�;/D^�KƵƚƌĞĂĐŚ�ĂŶĚ�
KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�DĂŶĂŐĞƌͿ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ

:ƐǁŝŚĂƌƚΛŽĐƌĂ͘ŝŶ͘ŐŽǀ�
�ďĐŚĂƉŵĂŶΛŽĐƌĂ͘ŝŶ͘ŐŽǀ�

ප
ප

�
ż

:ŽĚŝ͗��ŶǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͕�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ŝĚĞĂƐ͕�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ĐĂŶ�ƐŚĂƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌΖƐ�ŽĨĨŝĐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĨŝŶĚ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚŽƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨƌŽŵ�
K�Z�ΖƐ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ͘��ůƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ƐŚĂƌĞ�ĂŶǇ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŐŽǀĞƌŶŽƌƐ�ŽĨĨŝĐĞ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͘�

<ĞŶĚĞůů��ƵůƉ�;:ĂƐƉĞƌ��ŽƵŶƚǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌͿ͗ ,ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ďĞĞŶ�ĂŶǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ĨƌĞĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�E�,�&ƵŶĚ�Žƌ�ƚŚĞ�ϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ŵŽŶĞǇ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŽŶ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
Žƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͍�tŽƵůĚ�ƚŚĞƌĞ�ďĞ�ĂŶǇ�ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞůĂǆ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƵƐĞ�
ƚŚŽƐĞ�ĨŝǆĞĚ�ĨƵŶĚƐ͍

>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�^ƵǌĂŶŶĞ��ƌŽƵĐŚ͗�dŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂ�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ŚĞĂƌĚ�ŽĨ�
ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŚƵƐ�ĨĂƌ�ďƵƚ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŽƌƐ�ŽĨĨŝĐĞ͘�WůĞĂƐĞ�
ƐĞŶĚ�:ŐŽůĚĞŶΛŽĐƌĂ͘ŝŶ͘ŐŽǀ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƐĞŶĚ�ŝƚ�ĂůŽŶŐ͘

�

ż

WĞŶŶǇ�'ŝƚŚĞŶƐ�;�ŽƵŶƚǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�DŽŶƌŽĞ��ŽƵŶƚǇͿ͗tĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�
ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ŽƵƚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�
ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂƐŬĞĚ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƐĐŚŽŽů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�Žƌ�

ż

ͻ



ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘�tŽƵůĚ�ŝƚ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�
ƌĞůĂǆ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůΖƐ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŽƉĞŶ�ƵƉ�ƚŚŽƐĞ�ƉůĂĐĞƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�
ĨĂĐŝůŝƚǇ͍�/�Ăŵ�ĂůƐŽ�ĐƵƌŝŽƵƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ͍

>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�^ƵǌĂŶŶĞ��ƌŽƵĐŚ͗��ŶŽƚŚĞƌ�ƌĞĂůůǇ�ǀĂůŝĚ�ĂŶĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝĚĞĂ͘�/�
ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ŽĨĨŝĐĞ�ĂƐ�ǁĞůů͘

�

:ŽĚŝ͗��ƌŝĐ�KŐůĞ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶǇǁĂǇ�ŽƵƌ��Ks/�Ͳϭϵ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨƵŶĚ�ĐŽƵůĚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�
ƚŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ŝƐƐƵĞ͍

�ƌŝĐ�KŐůĞ�;���'�WƌŽŐƌĂŵ��ŝƌĞĐƚŽƌͿ͗�/ƚ�ŝƐ�ĚĞĨŝŶŝƚĞůǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ďƵƚ�/�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚŽ�
ƐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ͘�dŚĞ�ďĞƐƚ�ĨŝƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ŝƐ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůŝĂŝƐŽŶ�;ĨŝŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŚĞƌĞ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶ͘ŐŽǀͬŽĐƌĂͬϮϯϯϬ͘ŚƚŵͿ�tĞ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ůŽŽŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ŝĚĞĂ�ĂŶĚ�
ƐĞĞ�ŝĨ�ŽƵƌ�ĨƵŶĚƐ�ĐŽƵůĚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�ŝƐƐƵĞ͘�

ප

�

>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�^ƵǌĂŶŶĞ��ƌŽƵĐŚ͗��ƌŝĐ�ĐŽƵůĚ�ǇŽƵ�ŐŽ�ĂŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�Ă�ƌƵŶ�
ĚŽǁŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͍

�

�ƌŝĐ�KŐůĞ�;WƌŽŐƌĂŵ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ����'�Ăƚ�K�Z�Ϳ
K�Z�ΖƐ��Ks/�Ͳϭϵ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁĂƐ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�Ͳ ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ďƵƚ�ĨŽƌ�ƌŝŐŚƚ�ŶŽǁ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ͘

/ŵŵĞĚŝĂƚĞ�ZĞƐƉŽŶƐĞ�ŝƐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƌŝŐŚƚ�ŶŽǁ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ��Ks/�Ͳϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͗

dŚƌĞĞ�ŵĂŝŶ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ
WƵďůŝĐ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ

�ŽŶǀĞƌƚŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�Žƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƚŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚĞƐƚŝŶŐ͕�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�Žƌ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ĨŽƌ��Ks/�Ͳϭϵ

±
`

WƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ
^ŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ĂďŽǀĞ�ďƵƚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚŝŶŐ͕�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�Žƌ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ĨŽƌ�
�Ks/�Ͳϭϵ

±
`

�ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͬZĞĐŽǀĞƌǇ
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ǁŚĞƌĞ�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ

zŽƵ�ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŽŶ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ŽƵƌ�
ĨƵŶĚƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ƚŝŵĞ

�

±
`

WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ƵŶŝƚ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�
ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ďƵƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌ�
ŽŶ�ƚŚŝƐ͘

DĂǆ�ŐƌĂŶƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŝƐ�ΨϮϱϬ͕ϬϬϬ�±
zŽƵ�Ɛƚŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�±

`

¸

�

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŐƌĂŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ
&ŝƌƐƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ƵŶŝƚ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ¸
dŚĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůŝĂŝƐŽŶ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶ͘ŐŽǀͬŽĐƌĂͬϮϯϯϬ͘Śƚŵ`
¸

�

ප

tĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƉƌŽŐƌĂŵප

�

:ŽĚŝ�'ŽůĚĞŶ͗�WůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ƚŽ�:ŐŽůĚĞŶΛŽĐƌĂ͘ŝŶ͘ŐŽǀ�
>ǇŶŶĞ�>ŝĞĐŚƚǇ�;^ƚĞƵďĞŶ��ŽƵŶƚǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌͿ͗�tĞ�ŚĂǀĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�WW��ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ŐĞƚƚŝŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵŽŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ�
ĨŽƌ�ƚĞƐƚŝŶŐ͘�

>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�^ƵǌĂŶŶĞ��ƌŽƵĐŚ͗�tĞ�ĚĞĨŝŶŝƚĞůǇ�ŚĂǀĞŶΖƚ�ĨŽƌŐŽƚƚĞŶ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ĚŽŝŶŐ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ůŝŬĞ�ǇŽƵƌƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ͘�tĞ�
ǁŝůů�ĞůĞǀĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŽƌƐ�ŽĨĨŝĐĞ͘�
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ż

�ŝĂŶĂ��ŝĚĚůĞ�;�ƌŽǁŶ��ŽƵŶƚǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌͿ͗�tĞ�ĂƌĞ�/ŶĚŝĂŶĂΖƐ�ďĂĐŬǇĂƌĚ�ĂŶĚ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ďƵƚ�
ƐĂĚůǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĚŽŶΖƚ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƚŝůŝǌĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůǇ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�

ż



ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�/ůůŝŶŽŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉĞŽƉůĞ�ĐĂŵƉŝŶŐ�Ɛƚŝůů�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ��Ks/�Ͳϭϵ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ƉĂƌŬƐ͘�

>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�^ƵǌĂŶŶĞ��ƌŽƵĐŚ͗ dŚĂƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂďůĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�
ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ůĞƚ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌΖƐ�ŽĨĨŝĐĞ�ŬŶŽǁ�ƚŽ�ĞůĞǀĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ͘�WůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�
ƵƐ�ĂŶǇ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�/�ǁŝůů�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĂƚ͗�:ŐŽůĚĞŶΛŽĐƌĂ͘ŝŶ͘ŐŽǀ

�

>ǇŶŶĞ�>ŝĞĐŚƚǇ�;^ƚĞƵďĞŶ��ŽƵŶƚǇͿ͗�KŶĞ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ��ŝĂŶĂ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƵƉ�
ŵŽƌĞ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘�

�

dŝŵ�tŝůůŝĂŵƐ�;hŶŝŽŶ��ŽƵŶƚǇͿ͗�/�ǁŽƌŬ�Ăƚ�ZĞŝĚ�,ĞĂůƚŚ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŵĞĚŝĐĂů�ƚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ŝŶ�ZŝĐŚŵŽŶĚ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƵƉ�ŝŶ��ŽŶŶĞƌƐǀŝůůĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ďĂƐŝĐĂůůǇ�Ă�
ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ƉƵůů�
ƵƉ͕�ƚĂůŬ�ƚŽ�Ă�ĚŽĐƚŽƌͬEW͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĂƚ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉƐ�ĂƌĞ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘�

KŶ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŶŽƚĞ͗�tĞ�ŚĂĚ�Ă�ŐĞŶƚůĞŵĞŶ�ƚĞƐƚ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�>ŝůǇ�ĂŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ŐĞŶƚůĞŵĞŶ�ƚĞƐƚ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ZĞŝĚ�ďƵƚ�ŽƵƌ�ŚĞĂůƚŚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŝƐŶΖƚ�ďĞŝŶŐ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ�
ĨŽƌ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĚĂǇƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ďĂĚ�ĨŽƌ�ƵƐ͘��ƌĞ�ǇŽƵ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ͍�

>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�^ƵǌĂŶŶĞ��ƌŽƵĐŚ͗�zĞƐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚĂůŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ƌ͘��Žǆ�ĂŶĚ�ƐŚĞ�
ŝƐ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ďĞŚŝŶĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ͘�tĞ�ǁŝůů�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�/ŶĚŝĂŶĂ�,ĞĂůƚŚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ĨŝŶĚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�ŶĞǆƚ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ͘

ප

:ŽĚŝ͗ WůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŽ�ŵĞ�Ăƚ�:ŐŽůĚĞŶΛŽĐƌĂ͘ŝŶ͘ŐŽǀප
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ż

:ĂĐŬ�<ĂƵĨĨŵĂŶ�;�ůĂƌŬ��ŽƵŶƚǇͿ͗��ĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�WW��ƐŚŽƌƚĂŐĞ�Ͳ ŽƵƌ�ƐŚĞƌŝĨĨ�ũƵƐƚ�ŽƌĚĞƌĞĚ�Ă�
ŵĂĐŚŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ƐĂŶŝƚŝǌĞƐ�ŵĂƐŬƐ�ĂŶĚ�ŐŽǁŶƐ͘�,Ğ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ϱϬ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƵƚ�
ŽŶƐŝƚĞ�Ăƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂƌĞĂƐ͘�ϱϬ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĐŽƐƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ΨϮϲ͕ϬϬϬ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�Ă�ƵůƚƌĂǀŝŽůĞƚ�
Žƌ�ŝŶĨƌĂƌĞĚ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ƐĂŶŝƚŝǌĞƐ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂƐŬƐ�ĂŶĚ�ŐŽǁŶƐ�ĨŽƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ǁŽƌŬĞƌƐ͘

>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�^ƵǌĂŶŶĞ��ƌŽƵĐŚ͗�zĞƐ�/�ũƵƐƚ�ƐƉŽŬĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƐŚĞƌŝĨĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�
ĞǀĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉĨƵů�ƚŽ�ŬŶŽǁ͘�
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ż

:ĂĐŬ�<ĂƵĨĨŵĂŶ�;�ůĂƌŬ��ŽƵŶƚǇͿ͗�zĞƐ͕�/�ďĞůŝĞǀĞ�ŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ŐƌĂŶƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘ż
:ĂŬĞ�'ĞƌŵĂŶ�;/ŶĚŝĂŶĂ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ŽƵŶƚǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐͿ͗�/�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�ŝƐ�
ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�ĂďŽƵƚ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�
;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬůŝǀĞƐƚƌĞĂŵ͘ĐŽŵͬĂĐĐŽƵŶƚƐͬϭϴϮϱϲϭϵϱͬĞǀĞŶƚƐͬϵϬϱϰϳϱϮͬƉůĂǇĞƌ͍ǁŝĚƚŚсϵϲϬΘŚĞŝŐŚƚс
ϱϰϬ
ΘĞŶĂďůĞ/ŶĨŽ�ŶĚ�ĐƚŝǀŝƚǇсƚƌƵĞΘĚĞĨĂƵůƚ�ƌĂǁĞƌсĨĞĞĚΘĂƵƚŽWůĂǇсƚƌƵĞΘŵƵƚĞсĨĂůƐĞηͺďůĂŶŬ Ϳ�
ĂƌĞ�ǁĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĂŶǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐŚĞůƚĞƌ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂǇ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ŽƌĚĞƌƐ͍�

>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�^ƵǌĂŶŶĞ��ƌŽƵĐŚ͗�zĞƐ�/�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŽƉŝĐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŐŽǀĞƌŶŽƌƐ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ŚĞƌĞ�Žƌ�ƐŽŵĞƚŝŵĞ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬĞŶĚ�Žƌ�
ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ�;�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬůŝǀĞƐƚƌĞĂŵ͘ĐŽŵͬĂĐĐŽƵŶƚƐͬϭϴϮϱϲϭϵϱͬĞǀĞŶƚƐͬϵϬϱϰϳϱϮͬƉůĂǇĞƌ͍
ǁŝĚƚŚсϵϲϬΘŚĞŝŐŚƚсϱϰϬ
ΘĞŶĂďůĞ/ŶĨŽ�ŶĚ�ĐƚŝǀŝƚǇсƚƌƵĞΘĚĞĨĂƵůƚ�ƌĂǁĞƌсĨĞĞĚΘĂƵƚŽWůĂǇсƚƌƵĞΘŵƵƚĞсĨĂůƐĞηͺďůĂ
ŶŬ Ϳ
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>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�^ƵǌĂŶŶĞ��ƌŽƵĐŚ͗�/�ũƵƐƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚǇ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƚǇ�ůĞĂĚĞƌƐ͘�zŽƵ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ƚĂŬŝŶŐ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͕�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ũƵƐƚ�ŬŶŽǁ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�
ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ĞǀĞƌǇ�ƐŝŶŐůĞ�ĚĂǇ͘�

ż

:ŽĚŝ�'ŽůĚĞŶ�;�ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�K�Z�Ϳ͗��ůŽƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĂŐĂŝŶ�ĨŽƌ�ƚƵŶŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐĂůůƐ�ĞǀĞƌǇ�ǁĞĞŬ͘��ŐĂŝŶ͕�ŝĨ�
ǇŽƵ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ŵĞ�Ăƚ�:ŐŽůĚĞŶΛŽĐƌĂ͘ŝŶ͘ŐŽǀ�
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/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƵƐ�ĂŶĚ�ĨŝŶĚ�
ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŚĞƌĞ͗�

&Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶ͘ŐŽǀͬŽĐƌĂͬϯϬϭϬ͘Śƚ¸
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