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dŚĞ�<ŽŽƚĞŶĂǇ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�ƐŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ��ƌŝƟƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ�ŝƐ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŽĨ�ŐůŽďĂů�
ĞĐŽůŽŐŝĐĂů� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ͘� dŚĞ� �ĂƐƚ� ĂŶĚ� tĞƐƚ� <ŽŽƚĞŶĂǇ� ƐƟůů� ĨƵŶĐƟŽŶ� ĂƐ� Ă� ŶĂƚƵƌĂů�
ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ǁŝƚŚ� Ă� ĨƵůů� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƵŶŐƵůĂƚĞƐ� ĂŶĚ� ĐĂƌŶŝǀŽƌĞƐ� ĂŶĚ� ĂƌĞ� ŚŽŵĞ� ƚŽ� Ă�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ĐŽŵŵŽŶ�ĂŶĚ�ƌĂƌĞ�Žƌ�ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�ƉůĂŶƚƐ͕�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĂŶĚ�ĮƐŚ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘ 

,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶ� ĐŽŶƟŶƵĞ͕� ůĞĂĚŝŶŐ� ƚŽ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂŶĚ�ŝƌƌĞǀŽĐĂďůĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂƐƐĞƚƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĐůĞĂŶ� ǁĂƚĞƌ͕ � ĐůĞĂŶ� Ăŝƌ͕ � ĨŽŽĚ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕� ƟŵďĞƌ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕� ĂŶĚ� ĐĂƌďŽŶ�
ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐĞƋƵĞƐƚƌĂƟŽŶ͘� 

sĂůƵĞĚ� ŚĂďŝƚĂƚƐ� ŽĐĐƵƌ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� <ŽŽƚĞŶĂǇƐ͕� ďƵƚ� ƚŚĞ� ǀĂůůĞǇ� ďŽƩŽŵƐ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞ�
ƌŝĐŚĞƐƚ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ĂŶĚ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǀĂůƵĞƐ͘� 

dŚĞ�<�W�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞůǇ�ĐŽŶƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ƐƚĞǁĂƌĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�
ƚŚĂƚ�ƐƵƐƚĂŝŶ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͘�tĞ�ĞŶǀŝƐŝŽŶ�ǀŝďƌĂŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝͲ
ƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŝŶ�
ƚƵƌŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ͘� 



� 

� 

DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ůĂŶĚ͘�dŚĞƌĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ă�ǀŝĂďůĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ĐŽŶĚƵĐƚ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ůĂŶĚ� ƐĞĐƵƌĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
<ŽŽƚĞŶĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƐĞƌǀĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞƐ�ƚŚĞƐĞ�ůĂŶĚƐ͘ 

dŚĞ� ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ� ŽĨ� <�W� ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� ŝƐ� Ă� ĐŽŵŵŽŶ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ� ůĂŶĚ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŐŽĂůƐ͗ 

· /ŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ͕�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ůĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞŵĞŶƚ͖ 

· /ŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ůĂŶĚƐ͖ 

· �ƵŝůĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�
ĨŽƌ�<�W�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�
ƐĞĐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͖ 

· ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĞĸĐŝĞŶĐŝĞƐ͕�ƐǇŶĞƌŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�
ŐƌĞĂƚĞƌ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ͘ 

WŚŽƚŽ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�DĂƌĐ-�ŶĚƌĞ��ĞĂƵĐŚĞƌ 



 

 &ƌŽŵ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌ 

�ĞƌĞŬ�WĞƚĞƌƐĞŶ�ŝƐ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŽŽƚĞŶĂǇ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ�;<�WͿ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ �͘�ĞƌĞŬ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ƚŚĞ��ĐŽůŽŐŝĐĂů�/ŶƚĞŐƌŝƚǇ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ��ĂŶĨĨ͕ �zŽŚŽ�ĂŶĚ�<ŽŽƚĞŶĂǇ�EĂƚŝŽŶĂů�WĂƌŬƐ͘ ��ĞƌĞŬ Ɛ͛�
ϯϬ-ǇĞĂƌ�ĐĂƌĞĞƌ�ǁŝƚŚ�WĂƌŬƐ��ĂŶĂĚĂ�ŚĂƐ�ƐƉĂŶŶĞĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ �͕ƚŽ�
ƐŽĐŝĂů�ƐĐŝĞŶĐĞ �͕ƚŽ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ďŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƉŽƐƚŝŶŐƐ�ĂĐƌŽƐƐ��ĂŶĂĚĂ �͘�ĞƌĞŬ�ŚĂƐ�Ă�DĂƐƚĞƌ�ŽĨ�̂ ĐŝĞŶĐĞ �͕
ĂŶ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƚ̂ƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ͕ �ĂŶĚ�Ă�ĚŝƉůŽŵĂ�ŝŶ�ZĞŶĞǁĂďůĞ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ �͘�ĞƌĞŬ�ƐƉůŝƚƐ�ŚŝƐ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƚŝŵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�ĂŶĚ�tĞƐƚ�<ŽŽƚĞŶĂǇƐ͘  

��Z�<�W�d�Z^�E 

dŚĞ� ϮϬϭϴ-ϭϵ�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ŽŶĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� <ŽŽƚĞŶĂǇ� �ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ� ;<�WͿ͘� dŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�
�ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ��ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞŵĞ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�&Ăůů�'ĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
ǁĞďŝŶĂƌƐ͘�,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ϮϬϭϴ-ϭϵ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

· �Ž-ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�>ŽǁĞƌ��ŽůƵŵďŝĂ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�EĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ��ĐƟŽŶ�&ŽƌƵŵ 

· &ŝŶĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�<�W�^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ 

· >ĂƵŶĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�^ŽůƵƟŽŶƐ�,Ƶď�ĨŽƌ�ůĂŶĚŽǁŶĞƌ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ 

· ^ƵĐĐĞƐƐĨƵů� ŚŽƐƟŶŐ� ŽĨ� Ă� &Ăůů� 'ĂƚŚĞƌŝŶŐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� Ă� ĮĞůĚ� ƚŽƵƌ� ƚŽ� ƚŚĞ� ^ůŽĐĂŶ� sĂůůĞǇ� ĂŶĚ� ŚŽƐƟŶŐ� ƐƉƌŝŶŐ� ƚŽƵƌƐ� Ăƚ�
�ĂůĨŽƵƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&ĞƌŶŝĞ�ĂƌĞĂ 

· ,ŽƐƟŶŐ�Ă�ǁĞďŝŶĂƌ�ƐĞƌŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�͞�ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ��ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ�–�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŝŶ��ĐƟŽŶ͟ 

· WƌŽŵŽƟŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽŶĐĞƉƚ� ŽĨ� ͞<ŽŽƚĞŶĂǇ� �ŽŶŶĞĐƚ͟� ǁŚŝĐŚ� ŝĚĞŶƟĮĞƐ� ŚŝŐŚ� ƉƌŝŽƌŝƚǇ� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ� ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ� ĂŶĚ�
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŚŽƚ�ƐƉŽƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�<ŽŽƚĞŶĂǇƐ͘ 

· ,ŽƐŝŶŐ�Ă�>ŽĐĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�&ŽƌƵŵ�ŽŶ�dŽŽůƐ�ĨŽƌ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ 

· �Ž-ŚŽƐƟŶŐ��ƌŝƩĞƌ��ĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ŝƐŚ�ĂŶĚ�tŝůĚůŝĨĞ��ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ 

· �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽůƵŵďŝĂ�sĂůůĞǇ�>ŽĐĂů��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�;�s>�&Ϳ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�Ψϰϭϯ͕ϬϬϬ�ďĞŝŶŐ�
ĚŝƐďƵƌƐĞĚ�ƚŽ�ĞŝŐŚƚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ 

· WƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ϭϬ-zĞĂƌ��ĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽůƵŵďŝĂ�sĂůůĞǇ�>ŽĐĂů��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�ŝŶ�/ŶǀĞƌŵĞƌĞ 

· �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŽŽƚĞŶĂǇ�>ĂŬĞ�>ŽĐĂů��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�;<>>�&Ϳ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ΨϱϮ͕ϬϬϬ�ĂǁĂƌĚĞĚ�
ƚŽ�ĨŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ 

· �ŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŵĂƌŬĞƚ�ƐƵƌǀĞǇ�ŽĨ�<ŽŽƚĞŶĂǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂƐ�Ă�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ŝŶ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�&ƵŶĚ 

· �ƐƐŝƐƟŶŐ�ƚŚĞ�Z��<�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�<>>�&�'ƵŝĚĂŶĐĞ��ŽĐƵŵĞŶƚ 

· �ŽŶƟŶƵĞĚ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ� ŽĨ� ůĂŶĚ� ƐĞĐƵƌĞŵĞŶƚ� ĂŵŽŶŐƐƚ� ůĂŶĚ� ƚƌƵƐƚ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶ� ǁŝƚŚ� ŽŶĞ� ŵĂũŽƌ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ 

· &ŝŶĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĐƵƌĞŵĞŶƚ�WƌŝǀĂƚĞ�>ĂŶĚ�ĨŽƌ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�<ŽŽƚĞŶĂǇƐ�-�&ƌĞƋƵĞŶƚůǇ��ƐŬĞĚ�YƵĞƐƟŽŶƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ 

tĞ�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕� ĨŽƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�<�W�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�
ĞǆŝƐƚ͘��ůƐŽ͕�Ă�ŶŽƚĞ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂů�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�EĂƚƵƌĞ�dƌƵƐƚ�ŽĨ��ƌŝƟƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĮƐĐĂů�
ƐƉŽŶƐŽƌ�ŽĨ�<�W͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�<�W͘�tĞ͕�ƚŽŽ͕�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�<�W͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͛Ɛ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƐƚĂī�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�
ƟƌĞůĞƐƐůǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�<�W�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŽƵƌ�͞tĂǇ�ŽĨ�>ŝĨĞ͟�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�<ŽŽƚĞŶĂǇƐ͘� 

 

 

�ĞƌĞŬ�WĞƚĞƌƐĞŶ 
�ŚĂŝƌ͕�<ŽŽƚĞŶĂǇ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ 



� 

� &ƌŽŵ�ƚŚĞ�WƌŽŐƌĂŵ�DĂŶĂŐĞƌ 
dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ďƵƐǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ŽŶĞ�ĨŽƌ�<�W͘� 

tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ƟƌĞůĞƐƐůǇ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞůǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ŝŶ�
ŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶ͘�tĞ�ƐŝŶĐĞƌĞůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�<�W�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŚŽƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ĮĞůĚ�
ƚŽƵƌƐ� ƚŽ� ƐŚŽǁĐĂƐĞ� ǇŽƵƌ� ŽŶ-ƚŚĞ-ŐƌŽƵŶĚ� ĞīŽƌƚƐ͕� ĐŽŵŝŶŐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ŝŶ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ƐŚĂƌĞĚ� ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
>ŽǁĞƌ��ŽůƵŵďŝĂ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�͞ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ� ƐŽůƵƟŽŶƐ͟� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ŚƵď͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ�
ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ůĂŶĚƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�Ğ-ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘ 

/�Ăŵ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ŽƵƌ�<�W�ƚĞĂŵ�ǁŚŽƐĞ�ĞŶĞƌŐǇ͕�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ŵŽǀĞĚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŽƵƌ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�
KƵƌ� �ŽĂƌĚ� ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ� ƚŚĞŝƌ� ƟŵĞ� ƚŽ� ŽīĞƌ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ŝŶƐŝŐŚƚƐ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ͘��ĚƌŝĞŶŶĞ� ^ŚĂǁ�
ďƌŽƵŐŚƚ� ŚĞƌ� ǁŝůĚůŝĨĞ� ĞĐŽůŽŐǇ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌŽůĞ� ŽĨ� ^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ� �ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ� ĂŶĚ� EŝĐŽůĞ� dƌŝŐŐ� ďƌŽƵŐŚƚ� ŚĞƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�Ğ-ŶĞǁƐ͕�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�^ŽůƵƟŽŶƐ�,Ƶď͕�
ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘� 

>ĂƐƚ͕�ďƵƚ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŶŽƚ� ůĞĂƐƚ͕�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ŽƵƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͗��ŽůƵŵďŝĂ��ĂƐŝŶ�
dƌƵƐƚ͕�ZĞĂů��ƐƚĂƚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ���͕�&ŝƐŚ�ĂŶĚ�tŝůĚůŝĨĞ��ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ͕��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ��ĂŶĂĚĂ͕�
^ĐŚĂĚ� &ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕� dŚĞ�EĂƚƵƌĞ�dƌƵƐƚ� ŽĨ� ��͕� ƚŚĞ�EĂƚƵƌĞ� �ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ�ŽĨ� �ĂŶĂĚĂ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ�,ĂďŝƚĂƚ� �ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� dƌƵƐƚ��
&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͘ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͊ 

 

 

:ƵůŝĞƚ��ƌĂŝŐ 
WƌŽŐƌĂŵ�DĂŶĂŐĞƌ͕�<ŽŽƚĞŶĂǇ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ 

 

��Z/�EE��^,�t 
EŝĐŽůĞ�dƌŝŐŐ�ŝƐ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ� ĨŽƌ� <�W �͘ EŝĐŽůĞ� ŝƐ� ĂŶ�
ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ� ũŽƵƌŶĂůŝƐƚ� ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ� ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ� ǁŚŽƐĞ�
ĐĂƌĞĞƌ�ŚĂƐ�ƐƉĂŶŶĞĚ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƐĞĐƚŽƌƐ͘ �
KƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�tĞƐƚ��ŽĂƐƚ͕ �ƐŚĞ�
ŶŽǁ�ƌĞƐŝĚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽůƵŵďŝĂ�sĂůůĞǇ�
ǁŚĞƌĞ� ƐŚĞ� ĐĂŶ� ďĞ� ĨŽƵŶĚ� ƉĂĚĚůŝŶŐ�
ƚŚĞ� ǁĞƚůĂŶĚƐ� Žƌ� ĞǆƉůŽƌŝŶŐ� ƚŚĞ�
ŶĞĂƌďǇ� ŵŽƵŶƚĂŝŶ� ƌĂŶŐĞƐ� ŝŶ� ŚĞƌ�
ƐƉĂƌĞ�ƚŝŵĞ �͘ 

E/�K>��dZ/'' 

:h>/�d��Z�/' 
:ƵůŝĞƚ� �ƌĂŝŐ� ƐĞĞƐ� <�W� ĂƐ� Ă� ǀĂůƵĂďůĞ�
ƉůĂƚĨŽƌŵ� ƚŽ� ĐŽŶŶĞĐƚ� ƉĞŽƉůĞ �͕ ƚŚĞ� ůĂŶĚ �͕
ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�ŽĨ�
ƉƌŝǀĂƚĞ� ůĂŶĚ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ �͘ ^ŚĞ� ŚĂƐ� Ă�
DĂƐƚĞƌ�ŽĨ�̂ ĐŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ĞƚŚŶŽďŽƚĂŶǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�
Ă�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŝŽůŽŐŝƐƚ�ĂŶĚ�
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� �ŐƌŽůŽŐŝƐƚ͘  tŚĞŶ� ŶŽƚ�
ǁŽƌŬŝŶŐ �͕ ƐŚĞ� ĞŶũŽǇƐ� ĐĂŵƉŝŶŐ� ĂŶĚ�
ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞĂƵƚŝĨƵů�<ŽŽƚĞŶĂǇ�ƌĞŐŝŽŶ�
ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ  ͘

�ĚƌŝĞŶŶĞ� ^ŚĂǁ� ŝƐ� <�W Ɛ͛� ƚ̂ĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘ ��ĚƌŝĞŶŶĞ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�<�W Ɛ͛�
ĚŝǀĞƌƐĞ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ� ƚŽ� ĚĞǀĞůŽƉ� ĂŶĚ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ� ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ� ƐŽůƵƚŝŽŶƐ� ƚŽ�
ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ� ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ� ŝƐƐƵĞƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� <ŽŽƚĞŶĂǇ� ZĞŐŝŽŶ �͘ ^ŚĞ�
ŚĂƐ� ĂŶ� D̂͘ Đ �͘ ŝŶ� �ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ� �ĐŽůŽŐǇ�
ĂŶĚ� �ĐŽůŽŐŝĐĂů� ZĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ŝƐ� Ă�
ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� �ŝŽůŽŐŝƐƚ͘ � ^ŚĞ�
ůŝǀĞƐ� ǁŝƚŚ� ŚĞƌ� ƚŚƌĞĞ� ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ�
ĂŶĚ ŚƵƐďĂŶĚ�ŝŶ�WĂƐƐ��ƌĞĞŬ  ͘� 



 

 

 

<�W��ŽĂƌĚ 

�ƌ͘�^ƵǌĂŶŶĞ��ĂǇůĞǇ�-��ŽůƵŵďŝĂ�tĞƚůĂŶĚ�^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ���� ��������������������������
   �������������������������������WĂƌƚŶĞƌƐ��;ĂƐ�ŽĨ�KĐƚ�͚ϭϴͿ 

�ĞƌĞŬ�WĞƚĞƌƐĞŶ�;�ŚĂŝƌͿ�-�WĂƌŬƐ��ĂŶĂĚĂ 

<ĞŶ��ƌŽĐŬ�-��ĂŶĂĚŝĂŶ�tŝůĚůŝĨĞ�^ĞƌǀŝĐĞ�;ƵŶƟů�KĐƚ�͚ϭϴͿ 

�ŚƌŝƐ��ŽƐŵĂŶ�-�dŚĞ�EĂƚƵƌĞ�dƌƵƐƚ�ŽĨ��ƌŝƟƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ 

�ŚƌŝƐ� �ŽƐŵĂŶ� ŝƐ� ƚŚĞ� <ŽŽƚĞŶĂǇ�
�ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�>ĂŶĚ�DĂŶĂŐĞƌ�ĨŽƌ�dŚĞ�
EĂƚƵƌĞ� dƌƵƐƚ� ŽĨ� �ƌŝƟƐŚ� �ŽůƵŵďŝĂ͘�
�ŚƌŝƐ� ŚĂƐ� ĂŶ� ,ŽŶŽƵƌƐ� �ĂĐŚĞůŽƌ� ŽĨ�
KƵƚĚŽŽƌ� ZĞĐƌĞĂƟŽŶ͕� WĂƌŬƐ� ĂŶĚ�
dŽƵƌŝƐŵ� ĂŶĚ� Ă� �ĂĐŚĞůŽƌ� ŽĨ� �ƌƚƐ� ŝŶ�
'ĞŽŐƌĂƉŚǇ� ĨƌŽŵ� >ĂŬĞŚĞĂĚ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŝŶ� KŶƚĂƌŝŽ͘� ,Ğ� ĞŶũŽǇƐ�
ŚŝŬŝŶŐ͕� ƐŬŝŝŶŐ͕� ŇǇ� ĮƐŚŝŶŐ͕� ĐĂŶŽĞŝŶŐ�
ĂŶĚ�ŚƵŶƟŶŐ͘� 

�ĞƌĞŬ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ� ƚŚĞ�
�ĐŽůŽŐŝĐĂů� /ŶƚĞŐƌŝƚǇ� DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�
WƌŽŐƌĂŵ� ĨŽƌ� �ĂŶī͕� zŽŚŽ� ĂŶĚ�
<ŽŽƚĞŶĂǇ� EĂƟŽŶĂů� WĂƌŬƐ͘�
�ĞƌĞŬ͛Ɛ� ϯϬ-ǇĞĂƌ� ĐĂƌĞĞƌ� ǁŝƚŚ�
WĂƌŬƐ� �ĂŶĂĚĂ� ŚĂƐ� ƐƉĂŶŶĞĚ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ� ƌĂŶŐŝŶŐ� ĨƌŽŵ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ƚŽ�

�ƌ͘�^ƵǌĂŶŶĞ��ĂǇůĞǇ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌƚ�ŝŶ�
ǁĞƚůĂŶĚƐ� ĞĐŽůŽŐǇ� ŚĂŝůŝŶŐ�
ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� h͘^͘� �Ŷ�
�ŵĞƌŝƚƵƐ� WƌŽĨĞƐƐŽƌ� ŽĨ� �ĐŽůŽŐǇ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� �ůďĞƌƚĂ͕�
ƐŚĞ�ďĞĐĂŵĞ� ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�
�ŽůƵŵďŝĂ� tĞƚůĂŶĚƐ� ^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�
WĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�ϮϬϭϲ͘�^ƵǌĂŶŶĞ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ�
�ƌŝƐĐŽ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ĂƐƚ� <ŽŽƚĞŶĂǇ�ǁŝƚŚ�
ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ �ƌ͘��ĂǀŝĚ�^ĐŚŝŶĚůĞƌ͘ 

<ĞŶ� �ƌŽĐŬ� ŝƐ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ,ĞĂĚ� ŽĨ�
WƌŽƚĞĐƚĞĚ� �ƌĞĂƐ� ĂŶĚ�
^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ� ĨŽƌ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
�ĂŶĂĚĂ͛Ɛ� �ĂŶĂĚŝĂŶ� tŝůĚůŝĨĞ�
^ĞƌǀŝĐĞ͘� ,Ğ� ŚŽůĚƐ� Ă� �ĂĐŚĞůŽƌ� ŽĨ�
^ĐŝĞŶĐĞ� ŝŶ� �ŝŽůŽŐǇ� ĨƌŽŵ� DĐ'ŝůů�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ĂŶĚ� Ă� DĂƐƚĞƌ� ŽĨ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ƚƵĚŝĞƐ�ĨƌŽŵ�zŽƌŬ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘� 

�ŽƌŝƐ�,ĂƵƐůĞŝƚŶĞƌ�-�^ĞůŬŝƌŬ��ŽůůĞŐĞ 

�ŽƌŝƐ�,ĂƵƐůĞŝƚŶĞƌ� ŝƐ� ĂŶ� ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ� Ăƚ�
^ĞůŬŝƌŬ� �ŽůůĞŐĞ͘� ^ŚĞ� ƚĞĂĐŚĞƐ� ĮƌƐƚ�
ǇĞĂƌ�dĞƌƌĞƐƚƌŝĂů��ĐŽůŽŐǇ�ĂŶĚ��ƉƉůŝĞĚ�
�ŝŽůŽŐǇ� ĂŶĚ� ^ǇƐƚĞŵƐ� �ĐŽůŽŐǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�
/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� WůĂŶŶŝŶŐ�
WƌŽŐƌĂŵ� ;/�WͿ� ĂŶĚ� �ĐŽƐǇƐƚĞŵƐ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�&ŝƐŚ�
ĂŶĚ�tŝůĚůŝĨĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘��� 

�ĂŶĚĂĐĞ��ĂƚǇĐŬŝ�-�zĞůůŽǁƐƚŽŶĞ�ƚŽ�zƵŬŽŶ 

�ĂŶĚĂĐĞ� �ĂƚǇĐŬŝ� ŝƐ� ƚŚĞ� �͘�͘� ĂŶĚ�
zƵŬŽŶ� WƌŽŐƌĂŵ� �ŝƌĞĐƚŽƌ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
zĞůůŽǁƐƚŽŶĞ� ƚŽ� zƵŬŽŶ� �ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�
/ŶŝƟĂƟǀĞ� ;zϮzͿ͕� Ă� ũŽŝŶƚ� �ĂŶĂĚĂ-h͘^͘�
ŶŽƚ-ĨŽƌ-ƉƌŽĮƚ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ� ƚŚĂƚ�
ĐŽŶŶĞĐƚƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽƚĞĐƚƐ� ŚĂďŝƚĂƚ� ĨƌŽŵ�
zĞůůŽǁƐƚŽŶĞ�ƚŽ�zƵŬŽŶ�ƐŽ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�
ŶĂƚƵƌĞ�ĐĂŶ�ƚŚƌŝǀĞ͘� 



� 

� 

ZŝĐŬ� ,ŽĂƌ� ǁĞŶƚ� ƚŽ� ǁŽƌŬ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
��� �ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� KĸĐĞƌ� ^ĞƌǀŝĐĞ�
ŝŶ� ϭϵϳϰ� ĂŶĚ� ǁŽƌŬĞĚ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ�
ƉƌŽǀŝŶĐĞ� ďĞĨŽƌĞ� ƌĞƟƌŝŶŐ� ŝŶ� ϮϬϬϲ͘�
,Ğ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ŝƐ� WƌĞƐŝĚĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
>ĂŬĞ�tŝŶĚĞƌŵĞƌĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ� ZŽĚ�Θ�
'ƵŶ��ůƵď� ĂŶĚ� ƐŝƚƐ� ŽŶ� ƚŚĞ��ŽĂƌĚƐ�
ŽĨ� ƚŚĞ� �ŽůƵŵďŝĂ� tĞƚůĂŶĚƐ�
^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ� WĂƌƚŶĞƌƐ� ĂŶĚ� ZŽĐŬǇ�

dĂƐŚĂ�^ĂƌŐĞŶƚ�-��ĂŶĂĚŝĂŶ�tŝůĚůŝĨĞ�^ĞƌǀŝĐĞ�;ĂƐ�ŽĨ�KĐƚ�͚ϭϴͿ 

dĂƐŚĂ�^ĂƌŐĞŶƚ� ŝƐ� ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�
ŽĨ� ƚŚĞ� �ĂŶĂĚŝĂŶ� /ŶƚĞƌŵŽƵŶƚĂŝŶ�
:ŽŝŶƚ� sĞŶƚƵƌĞ͕� Ă� ďŝƌĚ� ŚĂďŝƚĂƚ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͕� ĂŶĚ�
ŚĂƐ� ǁŽƌŬĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �ĂŶĂĚŝĂŶ�
tŝůĚůŝĨĞ� ^ĞƌǀŝĐĞ� ŽĨ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ĂŶĚ� �ůŝŵĂƚĞ� �ŚĂŶŐĞ� �ĂŶĂĚĂ�
ƐŝŶĐĞ� ϮϬϭϬ͘� dĂƐŚĂ� ŚĂƐ� ǁŽƌŬĞĚ�
ƉƌŝŵĂƌŝůǇ� ŝŶ�ŚĂďŝƚĂƚ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�
ĨŽƌ�ďŝƌĚƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�Ăƚ�ƌŝƐŬ͘ 

:ĞŶŶŝĨĞƌ�ŝƐ�Ă�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŐƌŽůŽŐŝƐƚ�
ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵĞƌ� �ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�
ŽĨ� ƚŚĞ� �ĞŶƚƌĂů� <ŽŽƚĞŶĂǇ� /ŶǀĂƐŝǀĞ�
^ƉĞĐŝĞƐ� ^ŽĐŝĞƚǇ� ;�</^^Ϳ͘� :ĞŶŶŝĨĞƌ�
ŚĂƐ� Ă� �ĂĐŚĞůŽƌ� ŽĨ� ^ĐŝĞŶĐĞ� ŝŶ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ^ĐŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ŚĂƐ�
ƐƉĞŶƚ� ŚĞƌ� ĐĂƌĞĞƌ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĮĞůĚ� ŽĨ� ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ� ĂŶĚ� ŝŶǀĂƐŝǀĞ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘� 

�ĚƌŝĂŶ� >ĞƐůŝĞ͕� D^Đ͕� ZW�ŝŽ� ŝƐ�
ƚŚĞ ^ŽƵƚŚ� ^ĞůŬŝƌŬ� WƌŽŐƌĂŵ�
DĂŶĂŐĞƌ ĨŽƌ� ƚŚĞ EĂƚƵƌĞ�
�ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ� ŽĨ� �ĂŶĂĚĂ ĂŶĚ� ŚĂƐ�
ďĞĞŶ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ŽůƵŵďŝĂ�
�ĂƐŝŶ� ŽŶ� ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͕�
ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĨŽƌ� ŽǀĞƌ�
ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ŝŶ� ďŽƚŚ� ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů� ĂŶĚ� ĂƋƵĂƟĐ�
ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͘ 

dŚĞ�<�W��ŽĂƌĚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ĞůĞĐƚĞĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�
ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�<�W�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ďƵĚŐĞƚ͕�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͕�ĂŶŶƵĂů�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�

ƚŚĞŵĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĂǁĂƌĚƐ͘� 

ZŝĐŬ�,ŽĂƌ�-�>ĂŬĞ�tŝŶĚĞƌŵĞƌĞ�ZŽĚ�Θ�'ƵŶ��ůƵď �ĚƌŝĂŶ�>ĞƐůŝĞ�-�EĂƚƵƌĞ��ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ 

WŚŽƚŽ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�DĂƌĐ-�ŶĚƌĞ��ĞĂƵĐŚĞƌ 

:ĞŶŶŝĨĞƌ�sŽŐĞů�-��ĞŶƚƌĂů�<ŽŽƚĞŶĂǇ�/ŶǀĂƐŝǀĞ�^ƉĞĐŝĞƐ� 
     ��������^ŽĐŝĞƚǇ�;ƵŶƟů�ŽĨ�KĐƚ�͚ϭϴͿ 



 

 

<�W�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WƌŝŽƌŝƟĞƐ 

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϭϲ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�<�W�ŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĐŽŶƐĞƌǀĞ�ŽǀĞƌ�ϮϯϬ͕ϬϬϬ�
ŚĞĐƚĂƌĞƐ� ŽĨ� ůĂŶĚ� ĂŶĚ� ŝŶǀĞƐƚ� ΨϭϲϬ� ŵŝůůŝŽŶ� ŝŶƚŽ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� <ŽŽƚĞŶĂǇƐ͘�
dŚĞƐĞ� ǁŽƌůĚ-ĐůĂƐƐ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ĞīŽƌƚƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ� ƚŚĂƚ� ƉƌŽƚĞĐƚ� ĮƐŚ� ĂŶĚ� ǁŝůĚůŝĨĞ͕�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ͕�ŐƌĂƐƐůĂŶĚƐ͕�ŽůĚ�ĨŽƌĞƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƌŝƉĂƌŝĂŶ�ĂƌĞĂƐ͘� 

/Ŷ� ϮϬϭϴ-ϭϵ͕� <�W� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƚŽ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ůĂŶĚ� ƚƌƵƐƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶ͘�<�W�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚƌĞĞ�ůĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞŵĞŶƚ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ĨƌŽŵ�ǁŝƚŚ�<�W�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�Žƌ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ� ĨƌŽŵ� ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ� ůĂŶĚŽǁŶĞƌƐ� ĂŶĚ� ƵŶĚĞƌƚŽŽŬ� ƚŚƌĞĞ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ͘� dŚĞ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ� ^ĞĐƵƌŝŶŐ� WƌŝǀĂƚĞ� >ĂŶĚ� ĨŽƌ� �ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� <ŽŽƚĞŶĂǇƐ� -� &ƌĞƋƵĞŶƚůǇ� �ƐŬĞĚ�
YƵĞƐƟŽŶƐ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘ 

�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƚŚĞ�EĂƚƵƌĞ��ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ�
ŽĨ��ĂŶĂĚĂ�;E��Ϳ͕�EĞǆƚ��ƌĞĞŬ�ǁĂƐ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ � 

EĞǆƚ��ƌĞĞŬ�;EĂƚƵƌĞ��ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂͿ͗�dŚŝƐ�ůĂƌŐĞ�ůĂŶĚ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�;ϳ͕ϴϴϭ�ŚĂͿ�ŐƌŽǁƐ�ƚŚĞ�
ƐŝǌĞ�ŽĨ� ƚŚĞ��ĂƌŬǁŽŽĚƐ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ƌĞĂ�ďǇ�ϭϰй�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚƐ� ƚŚĞ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂů� ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ŽĨ� Ă�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚƐ�ŚĂďŝƚĂƚ�ŽĨ�
ǁŝĚĞ-ƌĂŶŐŝŶŐ� ƐƉĞĐŝĞƐ� ůŝŬĞ� ŐƌŝǌǌůǇ� ďĞĂƌ� ĂŶĚ� ǁŽůǀĞƌŝŶĞ͘� /ƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ͕� ŵŝƐƐŝŶŐ� ƉŝĞĐĞ� ŝŶ� Ă� ǀĂƐƚ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ� ƉƵǌǌůĞ� ƚŚĂƚ� ĞǆƚĞŶĚƐ� ŽǀĞƌ� ϭ͕ϭϬϬ� ŬŵϮ͘� dŚĞ� ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ� ǀŝƐŝŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŝŶůĂŶĚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚĞ�ƌĂŝŶĨŽƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ŐůŽďĂů�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�
ĞīĞĐƟǀĞ͕� ůĂƌŐĞ� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ƚŚƌŽƵŐŚ� Ă� ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ� ŶĞƚǁŽƌŬ� ŽĨ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ĂŶĚ� ƉƵďůŝĐ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ůĂŶĚƐ͘ 

�ŝƚǇ�ŽĨ�EĞůƐŽŶ͘�WŚŽƚŽ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�DĂƌĐ-�ŶĚƌĞ��ĞĂƵĐŚĞƌ 



� 

� 

EĞǆƚ��ƌĞĞŬ͘�DĂƉ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�EĂƚƵƌĞ��ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ� 



 

 

dŚĞ�<�W�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ŐƵŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�<�W�^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ͘�
dŚĞ� ŐŽĂůƐ� ŽĨ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ� ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ� ŝŶĐůƵĚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕�
ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ� ŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ƚĂƌŐĞƚƐ� ĂŶĚ� ŚŝŐŚ�
ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĂĐƟŽŶƐ͕�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�Ă�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ůĂŶĚŽǁŶĞƌ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͕�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝŶƚŽ�ůŽĐĂů�
ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘� 

^ÖÙ®Ä¦�dÊçÙÝ 

/Ŷ�ƐƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϴ͕�<�W�ŚŽƐƚĞĚ�ĨƵůů-ĚĂǇ��ĂƐƚ�
ĂŶĚ� tĞƐƚ� <ŽŽƚĞŶĂǇ� ^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ� ŵĞĞƟŶŐƐ� ƚŚĂƚ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� Ă�
ŵŽƌŶŝŶŐ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŵĞĞƟŶŐ� ĂŶĚ�
ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ� ůƵŶĐŚ� ĨŽƌ� ĐŽŵŵŝƩĞĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ͕� ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ� ůŽĐĂů�ĮĞůĚ� ƚŽƵƌƐ�
ŝŶ� ƚŚĞ� ĂŌĞƌŶŽŽŶ� ;ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ� ŽƉĞŶ� ƚŽ�
Ăůů�<�W�ƉĂƌƚŶĞƌƐͿ͘ 

WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ŝŶ� ďŽƚŚ� ƚŚĞ�ĞĂƐƚ� ĂŶĚ�ǁĞƐƚ�
ǁĞƌĞ� ĞǆƚƌĞŵĞůǇ� ĞŶŐĂŐĞĚ� ĂŶĚ� ƐŚĂƌĞĚ�
ŵĂŶǇ� ŝĚĞĂƐ� ĂƌŽƵŶĚ� ƉƌŽŵŽƟŶŐ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͕� ĂŶĚ� <�W͛Ɛ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�
ƌŽůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶ͘� DŽƐƚ� ǀĂůƵĂďůĞ͕�
ƉĞƌŚĂƉƐ͕� ǁĂƐ� ƚŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ĨŽƌ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ� ƚŽ� ůĞĂƌŶ�ĮƌƐƚŚĂŶĚ�ĂďŽƵƚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͛Ɛ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ� ƐǇŶĞƌŐŝĞƐ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ͕�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƌĞŐŝŽŶ͘ 

������tĞƐƚ�<ŽŽƚĞŶĂǇ�^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ��ŽŵŵŝƩĞĞ�^ƉƌŝŶŐ�dŽƵƌ͕�DĂǇ�ϮϬϭϴ 



� 

� 

�ĂƐƚ�<ŽŽƚĞŶĂǇ�^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ��ŽŵŵŝƩĞĞ�^ƉƌŝŶŐ�dŽƵƌ͕�:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ 

,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�tĞƐƚ�<ŽŽƚĞŶĂǇ�ƚŽƵƌ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƐŚŽǁĐĂƐŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�
ďǇ�ƚŚĞ�&ƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ�<ŽŽƚĞŶĂǇ�>ĂŬĞ͕�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ďĂƚ�ƌŽŽƐƚ�ƐŝƚĞƐ�ďǇ�ƚŚĞ�<ŽŽƚĞŶĂǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��Ăƚ�
WƌŽũĞĐƚ͕� ŐƌĞĂƚ� ďůƵĞ� ŚĞƌŽŶ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ďǇ� WĂŶĚŝŽŶ� �ĐŽůŽŐŝĐĂů� ZĞƐĞĂƌĐŚ͕� ĂŶĚ� ŽƵƚƌĞĂĐŚ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�<�W�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘ 

,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� �ůŬ� sĂůůĞǇ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ǀŝƐŝƟŶŐ� ƌĞƐƚŽƌĞĚ� ďĞĂǀĞƌ� ŚĂďŝƚĂƚ͕� ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ� ƚŚĞ� �ůŬ�
ZŝǀĞƌ� �ůůŝĂŶĐĞ͛Ɛ� ůĂƚĞƐƚ� �ƵƩŚƌŽĂƚ� dƌŽƵƚ� ZĞƐĞĂƌĐŚ� /ŶŝƟĂƟǀĞ͕� ǀŝƐŝƟŶŐ� �ůĞǆĂŶĚĞƌ� �ƌĞĞŬ� ƚŽ� ƚĂůŬ�
ĂďŽƵƚ� ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ǁĂƚĞƌ� ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕� ƐĞĞŝŶŐ� Ă� ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ�
ǁĞƚůĂŶĚ� ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ� ŶĞĂƌ� ,ŽƐŵĞƌ� ĂŶĚ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ� ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ůĂŶĚ� ĂŶĚ� ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EĂƚƵƌĞ��ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ�ĂŶĚ�dŚĞ�EĂƚƵƌĞ�dƌƵƐƚ�ŽĨ���͘ 

�ĂƐƚ�<ŽŽƚĞŶĂǇ�^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ��ŽŵŵŝƩĞĞ�DĞĞƟŶŐ�ŝŶ�&ĞƌŶŝĞ͕�:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ 



 

 

E�®¦«�ÊçÙ«ÊÊ���ÊÄÝ�Ùò�ã®ÊÄ���ã®ÊÄ�&ÊÙçÃ 

/Ŷ�KĐƚŽďĞƌ͕ �<�W�ŚŽƐƚĞĚ�ŝƚƐ�ƚŚŝƌĚ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ĐƟŽŶ�&ŽƌƵŵ�ŝŶ�
ƚŚĞ�>ŽǁĞƌ��ŽůƵŵďŝĂ�;dƌĂŝů�ĂƌĞĂͿ͘�<�W�ƉĂƌƚŶĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�WĂŶĚŝŽŶ�
�ĐŽůŽŐŝĐĂů� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ĂŶĚ� :ĂŬŽď� �ƵůŝƐƐĞ� �ŽŶƐƵůƟŶŐ� ƚŽ� ďƌŝŶŐ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕� ůĂŶĚ� ŵĂŶĂŐĞƌƐ͕� ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕�ĮƌƐƚ�ŶĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŽ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂĐƟŽŶ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�>ŽǁĞƌ��ŽůƵŵďŝĂ͘�
dŚŝƐ� &ŽƌƵŵ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ƐƉĞĞĚ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ� ďǇ� Ɛŝǆ� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�
ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ĨŽƌ� ůĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ƚŽ� ĐŽŶƐĞƌǀĞ� ĨŽƌ�
ƐƉĞĐŝĞƐ� ĂŶĚ� ŚĂďŝƚĂƚƐ� Ăƚ� ƌŝƐŬ͘� dŚĞ� &ŽƌƵŵ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ďƌĞĂŬ-ŽƵƚ�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ƉƌŝŽƌŝƚǇ� ĂĐƟŽŶƐ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ƚŚĞŵĞƐ� ŽĨ�
ƉůĂŶŶŝŶŐͬƉĞƌŵŝƫŶŐ� ĂŶĚ� ĚĂƚĂ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�
ŝŶǀĂƐŝǀĞ� ƐƉĞĐŝĞƐ� ĂŶĚ� ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ĮĞůĚ� ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕� ĂŶĚ� ĂĐĐĞƐƐ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘� dŚĞ� ĂŌĞƌŶŽŽŶ� ĮĞůĚ� ƚŽƵƌ� ƐŚŽǁĐĂƐĞĚ�
ĂŶ� ŽŶ-ƚŚĞ-ŐƌŽƵŶĚ� ůŽŽŬ� Ăƚ� ƐƉĞĐŝĞƐ� ĂŶĚ� ŚĂďŝƚĂƚƐ� Ăƚ�
ƌŝƐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽǁĞƌ��ŽůƵŵďŝĂ͘� 

 

>ŽǁĞƌ��ŽůƵŵďŝĂ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ĐƟŽŶ�&ŽƌƵŵ͘�<�W�WŚŽƚŽ 

>ŽǁĞƌ��ŽůƵŵďŝĂ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ĐƟŽŶ�&ŽƌƵŵ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϴ 



� 

� 

>Ê��½�'Êò�ÙÄÃ�Äã�&ÊÙçÃ͗�dÊÊ½Ý�¥ÊÙ��ÊÄÝ�Ùò�ã®ÊÄ�®Ä�ã«��<ÊÊã�Ä�ùÝ 

/Ŷ�DĂƌĐŚ͕�ϮϬϭϵ͕�<�W�ŚŽƐƚĞĚ�Ă�>ŽĐĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�&ŽƌƵŵ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŽŽƚĞŶĂǇƐ�ƚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ �ĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĞůĞĐƚĞĚ�ŽĸĐŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī͕�ƚŚŝƐ�&ŽƌƵŵ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ ^ƉĞĐŝĂů�ŐƵĞƐƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͗ 

· �Ğď��ƵƌƌĂŶ͕�ĂƵƚŚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶ��ǇůĂǁƐ�dŽŽůŬŝƚ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ŽŶ�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƚŽŽůƐ�ŝŶ���͘  

· �ƌ͘ �DŝĐŚĂĞů�WƌŽĐƚŽƌ͕ �ŐƌŝǌǌůǇ�ďĞĂƌ�ďŝŽůŽŐŝƐƚ͕�ƐŚĂƌĞĚ�ŚŝƐ�ƌĞĐĞŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ŬĞǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ĨŽƌ�
ďĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�<ŽŽƚĞŶĂǇƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ůĂŶĚ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ͘  

· ^ĐŽƩ��ŽƐǁĞůů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�KŬĂŶĂŐĂŶ��ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ƐŚŽǁĐĂƐĞĚ�ĂŶ�
ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�
ŵŽĚĞů�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�KŬĂŶĂŐĂŶ�
ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�Ă�
^ƚĞĞƌŝŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽĨ�ůŽĐĂů�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�WƌŽǀŝŶĐĞ͕�&ŝƌƐƚ�
EĂƟŽŶƐ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ĂŶĚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͘  

· <ŽŽƚĞŶĂǇ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ�
ƐŚĂƌĞĚ�ƌĞĐĞŶƚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
<ŽŽƚĞŶĂǇƐ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�
ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�
&ƵŶĚ͘  

dŚŝƐ� ĨŽƌƵŵ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
ƚŽ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕� ůĞĂƌŶ� ĂďŽƵƚ� ůŽĐĂů� ƚŽƉŝĐƐ͕� ĂŶĚ�ďĞ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ� ƚŽ� ƐĞĞ� ŶĞǁ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ƚŚĂƚ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ůĂŶĚ�ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘ 

 

<�W�>ŽĐĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�&ŽƌƵŵ�ŝŶ��ƌĞƐƚŽŶ͕�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϵ� 



 

 

^ã�ó�Ù�Ý«®Ö�^Ê½çã®ÊÄÝ�,ç� 

<�W�ŵŽǀĞĚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�
ůĂŶĚŽǁŶĞƌ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ďǇ�
ĮŶĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�ƉƌŝŶƚ�ŚƵď�ŽĨ�
͞^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�^ŽůƵƟŽŶƐ͘͟ �dŚŝƐ�ŚƵď�
ƐŚŽǁĐĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�<�W�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŽīĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ůĂŶĚ�
ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�<ŽŽƚĞŶĂǇƐ͘�dŚĞƐĞ�
ůŽĐĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ŽīĞƌ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƚŽŽůƐ͕�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�
ĨŽƌ�ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�dŚĞǇ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƐƵĐŚ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂƐ�ǁŝůĚůŝĨĞ͕�ƐƉĞĐŝĞƐ�Ăƚ�ƌŝƐŬ͕�ŝŶǀĂƐŝǀĞ�
ƉůĂŶƚƐ͕�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ĨŽƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ŐƌĂƐƐůĂŶĚ�ĞĐŽůŽŐǇ͕�ĮƌĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�
ĂŶĚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ŶĂŵĞ�Ă�ĨĞǁ͘ 

dŚŝƐ�ŽŶůŝŶĞ�ƚŽŽůŬŝƚ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ŚƵď�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�<ŽŽƚĞŶĂǇ-ďĂƐĞĚ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�
ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ůĂŶĚ͘�
dŚŝƐ�ƚŽŽůŬŝƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�
ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͕�ůŽĐĂů�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƉůĂŶŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ŽŶĞ-
ƐƚŽƉ�ƐŚŽƉ�ĨŽƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ůĂŶĚŽǁŶĞƌƐ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ŽƉƟŽŶƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘ �� 

 

ϮϬϭϴ�tĞƐƚ�<ŽŽƚĞŶĂǇ�^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ��ŽŵŵŝƩĞĞ�^ƉƌŝŶŐ�dŽƵƌ͘� 



� 

� 

t��®Ä�Ù�^�Ù®�Ý 

<�W�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�͚tŝŶƚĞƌ�tĞďŝŶĂƌ�^ĞƌŝĞƐ͛�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�
͞�ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ��ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ�–�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŝŶ��ĐƟŽŶ͘͟ �dŚĞ�ĨŽƵƌ-ƉĂƌƚ�
ǁĞďŝŶĂƌ�ƐĞƌŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͗ 

· tŚŝƚĞďĂƌŬ�WŝŶĞ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�–��ĚƌŝĂŶ�>ĞƐůŝĞ͕�EĂƚƵƌĞ��ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ 

· tĞƚůĂŶĚ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�<ŽŽƚĞŶĂǇƐ�–�EĞŝů�&ůĞƚĐŚĞƌ͕ ����tŝůĚůŝĨĞ�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ 

· ZŝƉĂƌŝĂŶ�ĂŶĚ�tĞƚůĂŶĚ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ůŽĐĂŶ�sĂůůĞǇ�–�'ƌĞŐŽŝƌĞ�>ĂŵŽƵƌĞƵǆ͕�^ůŽĐĂŶ�
ZŝǀĞƌ�^ƚƌĞĂŵŬĞĞƉĞƌƐ�^ŽĐŝĞƚǇ 

· ZŽĐŬǇ�DŽƵŶƚĂŝŶ�dƌĞŶĐŚ��ĐŽƐǇƐƚĞŵ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ�–�DĂƌĐ�dƌƵĚĞĂƵ͕�ZŽĐŬǇ�
DŽƵŶƚĂŝŶ�dƌĞŶĐŚ��ĐŽƐǇƐƚĞŵ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ 

WƌĞƐĞŶƚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�<�W�tŝŶƚĞƌ�tĞďŝŶĂƌ�^ĞƌŝĞƐ͘�>ĞŌ�ƚŽ�ƌŝŐŚƚ͗��ĚƌŝĂŶ�>ĞƐůŝĞ͕�EĞŝů�&ůĞƚĐŚĞƌ͕�'ƌĞŐŽŝƌĞ�>ĂŵŽƵƌĞƵǆ͕�DĂƌĐ�dƌƵĚĞĂƵ 



 

 

>Ê��½��ÊÄÝ�Ùò�ã®ÊÄ�&çÄ�Ý 

/Ŷ�ϮϬϬϴ͕�<�W�ǁĂƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ŝŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�>ŽĐĂů��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�ŝŶ��ĂŶĂĚŝĂŶ�
ŚŝƐƚŽƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨ��ĂƐƚ�<ŽŽƚĞŶĂǇ͛Ɛ�hƉƉĞƌ��ŽůƵŵďŝĂ�sĂůůĞǇ͘�dŚĞ��ŽůƵŵďŝĂ�
sĂůůĞǇ�>ŽĐĂů��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�;�s>�&Ϳ�ŚĂƐ�ŶŽǁ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ŽǀĞƌ�Ψϭ͘ϳ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϴϬ�
ƐĞĐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ůŽĐĂů�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�
ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ͕�ŝŶǀĂƐŝǀĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ůĂŬĞ�ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ͘�dŚŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�
ůĞǀĞƌĂŐĞ�Ψϭϳ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ͘�/Ŷ�ϮϬϭϴ-ϭϵ͕�ƚŚĞ��s>�&�ǁĂƐ�
ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ƐĞǀĞŶ�ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĂůŵŽƐƚ�ΨϭϭϬ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽŶĞ�
ƐĞĐƵƌĞŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ΨϯϬϯ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ϮϬϭϴ�;ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŝŶ�ϮϬϭϵͿ͘ 

/Ŷ��Ɖƌŝů͕�<�W�ŚŽƐƚĞĚ�Ă�ϭϬ-zĞĂƌ��ĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽůƵŵďŝĂ�sĂůůĞǇ�>ŽĐĂů��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�ŝŶ�
/ŶǀĞƌŵĞƌĞ͘�dŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ-ƉĂĐŬĞĚ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĚŝƐƉůĂǇ�ďŽŽƚŚƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ��s>�&�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂũŽƌ�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ͘�dŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĂůůŽǁĞĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽůƵŵďŝĂ�sĂůůĞǇ͘ 

�ŽůƵŵďŝĂ�sĂůůĞǇ�>ŽĐĂů��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�ϭϬ-zĞĂƌ��ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ��ĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŝŶ�/ŶǀĞƌŵĞƌĞ͘�ZŝŐŚƚ�ƉŚŽƚŽ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�WĂƚ�DŽƌƌŽǁ 

WŚŽƚŽ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�EŝĐŽůĞ�dƌŝŐŐ 



� 

� 

/Ŷ�ϮϬϭϴ͕�ƚŚĞ�<ŽŽƚĞŶĂǇ�>ĂŬĞ�>ŽĐĂů��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�;<>>�&Ϳ�ĨƵŶĚĞĚ�ŝƚƐ�ƚŚŝƌĚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�<ŽŽƚĞŶĂǇ�>ĂŬĞ�ĂƌĞĂ�ĂŌĞƌ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨ��ĞŶƚƌĂů�
<ŽŽƚĞŶĂǇ�;Z��<Ϳ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͘�<�W�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Z��<�ƚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�Ψϱϯ͕ϬϬϬ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�
ŚŝŐŚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ƚŽĂĚ�ŵŝƟŐĂƟŽŶ͕�ďĂƚ�ƐƵƌǀĞǇƐ͕�
ŐƌŝǌǌůǇ�ďĞĂƌ�ĐŽ-ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŶŽƌƚŚ�<ŽŽƚĞŶĂǇ�>ĂŬĞ�ǁĂƚĞƌ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͘�<�W�ĂůƐŽ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�Z��<�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�'ƵŝĚĂŶĐĞ��ŽĐƵŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�<>>�&�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŚƌĞĞ�KƉĞŶ�,ŽƵƐĞƐ�;<ŽŬĂŶĞĞ��ƌĞĞŬ͕�
�ŽƐǁĞůů�ĂŶĚ��ƌŐĞŶƚĂͿ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�<>>�&͘  

<�W�ƚŽŽŬ�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�&ƵŶĚƐ�ďǇ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�Ă�ŵĂƌŬĞƚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ƉŽůůŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�<ŽŽƚĞŶĂǇƐ͘�^ŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽůůƐ�
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϬϲ�ĂŶĚ�ϮϬϭϮ͕�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͛�ǀĂůƵĞƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�Ă�
ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĨƵŶĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�ƚŽ�ƉĂǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘�&ƌŽŵ�ƚŚŝƐ�
ƌĞƉŽƌƚ͕�<�W�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�>ŽĐĂů��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�
ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌƐ͘ 

>ĞŌ�ƚŽ�ƌŝŐŚƚ͗�EŽƌƚŚĞƌŶ�>ĞŽƉĂƌĚ�&ƌŽŐ�ZĞŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�WƌŽũĞĐƚ�;�s>�&Ϳ͕�>ĂŬĞ�tŝŶĚĞƌŵĞƌĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĂƐĞĚ�tĂƚĞƌƐŚĞĚ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�
WƌŽũĞĐƚ�;�s>�&Ϳ͕�&ŝƐŚͬ�ĞĂƌ�>ĂŬĞ�tĞƐƚĞƌŶ�dŽĂĚ�^ƚƵĚǇ�;<>>�&Ϳ͕�EŽƌƚŚ�<ŽŽƚĞŶĂǇ�>ĂŬĞ�tĂƚĞƌ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�WƌŽũĞĐƚ�;<>>�&Ϳ͘ 

<�
W�
WŚ

Žƚ
Ž 

WŚŽƚŽ�ďǇ�>ĂŬĞ�tŝŶĚĞƌŵĞƌĞ���������
�ŵďĂƐƐĂĚŽƌƐ 

<�W�WŚŽƚŽ 

WŚ
Žƚ
Ž�
ďǇ
�,
ĞĂ
ƚŚ
Ğƌ
�>
ĞƐ
ĐŚ
ŝĞ
Ě 



 

 

&Ăůů�'ĂƚŚĞƌŝŶŐ�&ŝĞůĚ�dŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ͕�ůĞŌ�ƚŽ�ƌŝŐŚƚ͗�/ƌĞŶĞ�DĂŶůĞǇ�;D&E>ZKZ�-&t�WͿ͕��ŽƌŝƐ�,ĂƵƐůĞŝƚŶĞƌ�;^ĞůŬŝƌŬ��ŽůůĞŐĞͿ͕�^ƚĞƉŚĂŶ�
DĂƌƟŶĞĂƵ�;^ůŽĐĂŶ�/ŶƚĞŐƌĂů�&ŽƌĞƐƚƌǇ��ŽŽƉĞƌĂƟǀĞͿ͘� 

�ÄÄç�½�'�ã«�Ù®Ä¦��Ä���'D 

dŚĞ�<�W�&Ăůů�'ĂƚŚĞƌŝŶŐ�Θ��'D�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞ-
ĐŽŶŶĞĐƚ� <�W� ƉĂƌƚŶĞƌƐ� ĨƌŽŵ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶ͘� tĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� Ă� ǀĂůƵĂďůĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�Ăƚ�ŽƵƌ�&Ăůů�'ĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ��'D�ŚĞůĚ�
ŝŶ� EĞůƐŽŶ� ŽŶ� KĐƚŽďĞƌ� ϭϮ� ĂŶĚ� ϭϯ͕� ϮϬϭϴ͕� ŽŶ� ƚŚĞ� ƚŚĞŵĞ� ŽĨ� ͞�ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ŽŶƚĞǆƚ� ŽĨ�
�ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ͘͟ �tĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƌĂƌĞ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�<ŽŽƚĞŶĂǇƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ƚŽ� ƐƚĞǁĂƌĚ� ƚŚĞŵ͘� dŚĞ� ĮĞůĚ� ƚŽƵƌ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ǀŝƐŝƚƐ� ƚŽ�DĂƌƐĚĞŶ� &ĂĐĞ͕� �ƌĞƐĐĞŶƚ� sĂůůĞǇ�
WĂƌŬ͕� �ƌŽŽŬĞĚ� ,ŽƌŶ� &Ăƌŵ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ^ůŽĐĂŶ� /ŶƚĞŐƌĂů� &ŽƌĞƐƚƌǇ� �ŽŽƉĞƌĂƟǀĞ� ĨŽƌĞƐƚ� ƚĞŶƵƌĞ͘�
WƌĞƐĞŶƚĞƌƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ� ĨƌŽŵ� dŚĞ� EĂƚƵƌĞ� dƌƵƐƚ� ŽĨ� ��͕� <ŽŽƚĞŶĂǇ� EĂƟǀĞ� WůĂŶƚ�
^ŽĐŝĞƚǇ͕� ^ĞůŬŝƌŬ� �ŽůůĞŐĞ͕� ^ůŽĐĂŶ� /ŶƚĞŐƌĂů� &ŽƌĞƐƚƌǇ� �ŽŽƉĞƌĂƟǀĞ͕�D&>EZKZ�� &ŝƐŚ� ĂŶĚ�tŝůĚůŝĨĞ�
�ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�^ůŽĐĂŶ�ZŝǀĞƌ�^ƚƌĞĂŵŬĞĞƉĞƌƐ�^ŽĐŝĞƚǇ͘ 



� 

� 

E�ãóÊÙ»�E�óÝ 

tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ŽƉƟŵŝǌĞ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĞEĞǁƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�
ƚŽ�ĂůŵŽƐƚ�ϳϬϬ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘�KƵƌ�͞&ĂĐĞƐ�Θ�WůĂĐĞƐ͟�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
ŚŝŐŚ�ƵƉƚĂŬĞ�ĂŶĚ�ŽīĞƌƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�<�W�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁĐĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĞEĞǁƐ͘� 

�Ù®ãã�Ù���ù 

KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͕� <�W� ĐŽ-ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ��ƌŝƩĞƌ��ĂǇ� ŝŶ�DĂǇ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� &ŝƐŚ� ĂŶĚ�tŝůĚůŝĨĞ��ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�
WƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�dƌĂŝů�ĂƌĞĂ͘�dŚĞ�
ĞǀĞŶƚ� ďƌŽƵŐŚƚ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ϭϬ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕� ĮǀĞ� ĨƵŶĚĞƌƐ͕� ĂŶĚ� ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ� ϳϬϬ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ůŽĐĂů�ĐƌŝƩĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶŚĂďŝƚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘ 

<�W�ϮϬϭϵ�&Ăůů�'ĂƚŚĞƌŝŶŐ�ŝŶ�EĞůƐŽŶ 

�ƌŝƩĞƌ��ĂǇ�ϮϬϭϴ͘�&t�W�WŚŽƚŽƐ 



 

 

<ÊÊã�Ä�ù��ÊÄÄ��ã 

<�W�ũŽŝŶĞĚ�ĨŽƌĐĞƐ�ǁŝƚŚ��ƌ͘ �DŝĐŚĂĞů�WƌŽĐƚŽƌ͕ �Ă�ůĞĂĚŝŶŐ�'ƌŝǌǌůǇ��ĞĂƌ��ŝŽůŽŐŝƐƚ͕�ƚŽ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ� ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ� ͞<ŽŽƚĞŶĂǇ��ŽŶŶĞĐƚ͕͟ � ĂŶ� ŝŶŝƟĂƟǀĞ� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ�ŬĞǇ� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ� ůŝŶŬĂŐĞ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�
ĂŶĚ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�<ŽŽƚĞŶĂǇƐ͘��ƚ�ƚŚŝƐ�ŵĞĞƟŶŐ͕�DŝĐŚĂĞů�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ� ĐŽŶĐĞƉƚ� ĂŶĚ� <�W� ƉĂƌƚŶĞƌƐ� ƐƚƌĂƚĞŐŝǌĞĚ� ŽŶ� ŚŽǁ� ƚŽ� ďĞƐƚ� ĂƉƉůǇ� ƚŚĞ� ĐŽŶĐĞƉƚ� ůŽĐĂůůǇ͘� dŚŝƐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ǁŝůů� ŝŶĨŽƌŵ� ŵĂŶǇ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƐĞĐƵƌĞŵĞŶƚ� ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶƐ͕�
ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐǇ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘ 

<�W��ÊÄÝ�Ùò�ã®ÊÄ�>����ÙÝ«®Ö��ó�Ù�Ý 

dŚĞ�<�W�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ǁĂƌĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ��ŶŶƵĂů�'ĂƚŚĞƌŝŶŐ�
ĂŶĚ� �'D� ŝŶ� EĞůƐŽŶ͘� dŚŝƐ� ĂǁĂƌĚ� ƐŚŽǁĐĂƐĞƐ� ƐŽŵĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ� ǁŽƌŬ� ďĞŝŶŐ� ĚŽŶĞ� ŝŶ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ŝŶ�ŽƵƌ� ƌĞŐŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�'ĞƌƌǇ�tŝůŬŝĞ�ĂŶĚ�ZŽď�&ƌĞǁ�ǁĞƌĞ� ƚŚĞ� ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ϮϬϭϴ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ǁĂƌĚ͘� 

 

<ŽŽƚĞŶĂǇ��ŽŶŶĞĐƚ��ŵĞĞƟŶŐ 
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WŚŽƚŽ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�DĂƌĐ-�ŶĚƌĞ��ĞĂƵĐŚĞƌ 

ZŽď�&ƌĞǁ�ŝƐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�dƌĂŝů�tŝůĚůŝĨĞ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘���ůŝĨĞůŽŶŐ�dƌĂŝů�ĂƌĞĂ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�ZŽď�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƐŝŶĐĞ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ͕�
ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�
ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ǁŝůĚůĂŶĚƐ�ĂƐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂƌĞĂƐ͘�ZŽď�ŚĂƐ�
ĂůǁĂǇƐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǀŝďƌĂŶƚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă�
ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ŝŶ�
ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�&Žƌƚ�^ŚĞƉŚĞƌĚ��ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�
dƌĂŝů�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�
DƵƌƉŚǇ��ƌĞĞŬ�^ƉĂǁŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞĂƌŝŶŐ��ŚĂŶŶĞů�
ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ͘ 

'ĞƌƌǇ�tŝůŬŝĞ�ŝƐ�Ă��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ��ůĞĐƚŽƌĂů��ƌĞĂ�'�ŽĨ�
ƚŚĞ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨ��ĂƐƚ�<ŽŽƚĞŶĂǇ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞ��ŽůƵŵďŝĂ�
sĂůůĞǇ�>ŽĐĂů��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�&ƵŶĚ͘�'ĞƌƌǇ�ŐĂǀĞ�
ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŚĞ��s>�&�ĂŶĚ�
ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĐŚĂŵƉŝŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�Z��<�
�ŽĂƌĚ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌƐ͕�'ĞƌƌǇ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ǁŽƌŶ�
ŵĂŶǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŚĂƚƐ�;ŚĞ�ŝƐ�Ă�ƉĂƐƚ�
ƉƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�tŝůĚƐŝŐŚƚ�/ŶǀĞƌŵĞƌĞ��ƌĂŶĐŚ�
ĂŶĚ��ŽůƵŵďŝĂ�tĞƚůĂŶĚƐ�^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�WĂƌƚŶĞƌƐ͕�
ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽůƵŵďŝĂ�sĂůůĞǇ͘��Ɛ�
ƉĂƐƚ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�tŝůĚƐŝŐŚƚ�/ŶǀĞƌŵĞƌĞ��ƌĂŶĐŚ�
ĂŶĚ��ŽůƵŵďŝĂ�tĞƚůĂŶĚƐ�^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�WĂƌƚŶĞƌƐ͕�,ŝƐ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�
ƐĞŶƐŝďůĞ�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ŵĂŬĞƐ�Śŝŵ�Ă�ǁĞůů-ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŽƌ͕ �ĂŶĚ�ƟƌĞůĞƐƐ�ĚĞĨĞŶĚĞƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ǁŝůĚ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌƵƌĂů�ǀĂůƵĞƐ͘� 

<�W��ŚĂŝƌ��ĞƌĞŬ�WĞƚĞƌƐĞŶ�;ůĞŌͿ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ϮϬϭϴ� 
�ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ǁĂƌĚ�ƚŽ�'ĞƌƌǇ�tŝůŬŝĞ�;ƌŝŐŚƚͿ͘� 

<�W��ŚĂŝƌ��ĞƌĞŬ�WĞƚĞƌƐĞŶ�;ůĞŌͿ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ϮϬϭϴ� 
�ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ǁĂƌĚ�ƚŽ�ZŽď�&ƌĞǁ;ƌŝŐŚƚͿ͘� 



 

 

KƵƌ�^ƵƉƉŽƌƚĞƌƐ 
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<�W�ϮϬϭϴ�&Ăůů�'ĂƚŚĞƌŝŶŐ�&ŝĞůĚ�dŽƵƌ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�<ŽŽƚĞŶĂǇ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��������������
WƌŽŐƌĂŵ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ŝŶĨŽΛŬŽŽƚĞŶĂǇĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͘ĐĂ�Žƌ�

ĐĂůů ϭ-ϴϰϰ-ϳϳϱ-ϮϳϮϮ͘� 


