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�Ɛ� ŝŶ�ǇĞĂƌƐ�ƉĂƐƚ͕� ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ŽƵƌ��ĞĐĞŵďĞƌ��ƵŐĞŶĞ��ŚĂƉƚĞƌ�ŵĞĞƟŶŐ�
ǁŝůů� ďĞ� ͙� фĚƌƵŵƌŽůů͕� ƉůĞĂƐĞ͊х� ͙� zKh� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƉŝĐƚƵƌĞƐ� ŽĨ� ǇŽƵƌ� ŇŽǁĞƌƐ͕�
ŐĂƌĚĞŶƐ͕�ƉƌŽũĞĐƚƐ�͙�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ǇŽƵ͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�
ĨĞůůŽǁ� ŵĞŵďĞƌƐ͘� � KƵƌ� �KKD� ĨŽƌŵĂƚ� ǁŝůů� ůĞŶĚ� ŝƚƐĞůĨ� ǁŽŶĚĞƌĨƵůůǇ� ƚŽ� ƚŚŝƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ďƵƚ�ŽŶůǇ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƐĞŶĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƉŚŽƚŽƐ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͊��,ĂƌŽůĚ�'ƌĞĞƌ�ǁŝůů�
ŶĞĞĚ� ǇŽƵƌ� ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ŶŽ� ůĂƚĞƌ� ƚŚĂŶ� ^ƵŶĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ� ϭϯƚŚ͕� ƐŽ� ƚŚĂƚ�ŚĞ�
ĐĂŶ�ĂƐƐĞŵďůĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐůŝĚĞ�ƐŚŽǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ͘� �WůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ƚŚĞŵ�
ƚŽ� Śŝŵ� Ăƚ͗� � ŚŐƌĞĞƌΛŐƌĞĞƌŐĂƌĚĞŶƐ͘ĐŽŵ͘� � zŽƵ�ǁŝůů� ďĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ŶĂƌƌĂƚĞ� ǇŽƵƌ�
ƉŚŽƚŽƐ� >/s��ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� �KKD�ŵĞĞƟŶŐ͘� � WůĞĂƐĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƐĞŶĚŝŶŐ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ�
ŽŶĞ�Žƌ�ƚǁŽ�ƉŚŽƚŽƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�
ĞĂĐŚ�ŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ϭϮ�ƉŚŽƚŽƐ�ƚŽƚĂů͘�� 

 

�ŽŽŵ�ůŝŶŬ͗ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬƵƐϬϮǁĞď͘ǌŽŽŵ͘ƵƐͬũͬϴϭϬϬϭϬϬϵϭϯϬ͍ƉǁĚсzsZDĚϮEϲĂũ�sĚŬϭ/Đ'ϭŬDyĐϱZϭůǁĚǌϬϵ 

DĞĞƟŶŐ�/�͗����ϴϭϬ�ϬϭϬϬ�ϵϭϯϬ����������WĂƐƐĐŽĚĞ͗����ϴϳϭϵϬϳ� 

�ĞĐĞŵďĞƌ�DĞĞƟŶŐ�/ŶĨŽ WĂŐĞ�ϭ 

ZŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ� 
��������������DŽŶƚŚ WĂŐĞ�ϯ 

EĞǁƐ�ĨƌŽŵ�,ĞŶĚƌŝĐŬƐ�WĂƌŬ WĂŐĞ�ϰ͕ϱ 

/ŶǀŝƚĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϰ 
���������������ŚĂƉƚĞƌƐ WĂŐĞ�ϲ 

/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǁĞĞŬƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƩĞŵƉƚĞĚ�ƐĐĂŵ�ƵƐŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ͛Ɛ� ĞŵĂŝů� ĂĚĚƌĞƐƐ͘� � /Ŷ� ƚŚŝƐ� ƐĐĂŵ͕� ǇŽƵ� ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶ� ĞŵĂŝů� ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ�
ƉĞƌƐŽŶĂů� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ŝŶ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŽ� ǀĞƚĞƌĂŶƐ� ďǇ� ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ� ŐŝŌ� ĐĂƌĚƐ͘���
tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ďĞ�ĂůĞƌƚ�ĨŽƌ�ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƌĞƉůǇŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƐƵĐŚ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ�-�Žƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ĞůƐĞ͕�ĨŽƌ�
ƚŚĂƚ�ŵĂƩĞƌ͊�� 

� 

 



ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
 ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽĨ�ƌŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶƐ 

ƐĞ�ŽƵƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĨŽƌ�
 ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
 ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉƐ 

ƌŽǁ�ďŽƚŚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŚǇďƌŝĚ�
 ƌŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�
 ŐĂƌĚĞŶƐ 

ĚƵĐĂƚĞ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
 ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�
 ŽĨ�ƌŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶƐ 

ƵƌƚƵƌĞ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ŐĂƌĚĞŶ
 ĚĞƐŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ƌŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶƐ 

ǆŚŝďŝƚ�ŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
 ďĞĂƵƚǇ�ŽĨ�ƌŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶƐ�ƚŽ�
 ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ 

WĂŐĞ�Ϯ �ƵŐĞŶĞ��ŚĂƉƚĞƌ��Z^ 

�ŽŶ͛ƚ� ĨŽƌŐĞƚ� ƚŽ� ƌĞŶĞǁ�ǇŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ�͙�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�
ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĚĂǇƐ͊ 
ZĞŶĞǁĂů� ĨŽƌŵƐ� ĨŽƌ� ƌĞŐƵůĂƌ� ŵĞŵďĞƌƐ� ĂŶĚ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ� ŵĞŵďĞƌƐ� ĐĂŶ� ďĞ�
ĨŽƵŶĚ�Ăƚ͗ 

ŚƩƉ͗ͬͬĞƵŐĞŶĞ-ĐŚĂƉƚĞƌ-ĂƌƐ͘ŽƌŐͬŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘Śƚŵů 
 

WůĞĂƐĞ�ƌĞŶĞǁ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŽŶ͛ƚ�ŵŝƐƐ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƋƵĂƌƚĞƌůǇ��Z^�:ŽƵƌŶĂů͕�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ��ƵŐĞŶĞ��ŚĂƉƚĞƌ��KKD�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ƚŚĞ�
ŝŶǀŝƚĂƟŽŶƐ� ƚŽ� ŽƚŚĞƌ� ĐŚĂƉƚĞƌƐ͛� �KKD� ŵĞĞƟŶŐƐ� ĂŶĚ� ƚŚŝƐ� ŵŽŶƚŚůǇ�
ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͊�� 
 
zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƌĞŶĞǁ�ŽŶůŝŶĞ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ� 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƌƐŽĸĐĞ͘ŽƌŐͬƌĞŶĞǁĂůͬƌĞŶĞǁ͘ĂƐƉ 

/Ĩ� ǇŽƵ� ĞŶũŽǇ� ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ� ǁŝƚŚ� ƉĞŽƉůĞ� ƵƐŝŶŐ� &ĂĐĞďŽŽŬ͕� ǇŽƵ�
ŵŝŐŚƚ�ĞŶũŽǇ� ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ŐƌŽƵƉ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�
ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƌŝŐŚƚ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ŶĞĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽŽĚƐ͕�ƚŽŽ͊���Ɛ�ǇŽƵ�ƐĐƌŽůů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�
ǁŽŶĚĞƌĨƵů� ƉŝĐƚƵƌĞƐ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵĞŶƚƐ͕� ǇŽƵ� ǁŝůů� ĐŽŵĞ� ĂĐƌŽƐƐ�
ĨŽůŬƐ� ǇŽƵ� ŬŶŽǁ͊� � WůƵƐ͕� ŝƚ� ĐĂŶ� ďĞ� Ă� ǁŽŶĚĞƌĨƵů� ĨŽƌƵŵ� ĨŽƌ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ŇŽǁĞƌƐ� ĂŶĚ� ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘� � �ŚĞĐŬ� ŝƚ� ŽƵƚ� Ăƚ�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬŐƌŽƵƉƐͬϯϱϰϮϵϵϯϮϭϵϮ 

 

dĞƌƌǇ�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 
:ĂĐŬ�KůƐŽŶ͕�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 
�ŵŝůǇ��ƵŶĞ͕�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 
EĂŶĐǇ��ƵƌŶƐ͕�dƌĞĂƐƵƌĞƌ 

 

 

 ,ĞůĞŶ��ĂǆƚĞƌ �ĂŶĂ�DĂŶŝŽŶ 
 dŽŵ��ĞĂƩǇ 'ŽƌĚŽŶ�tǇůŝĞ 

'ƌĂĐĞ�&ŽǁůĞƌ-'ŽƌĞ 
 

�ŽĂƌĚ�DĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ǀŝĂ��KKD�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�Ăƚ�
ϭϬ͗ϬϬ�Ăŵ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘�� 

 

�KKD�ůŝŶŬ�;ƌĞĐƵƌƌŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ƵŶĞ͕�ϮϬϮϭͿ͗� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬƵƐϬϮǁĞď͘ǌŽŽŵ͘ƵƐͬũͬϴϱϵϳϴϰϮϲϳϱϯ͍

ƉǁĚсthϱƉZ,�Ɖ^Ŷ&ϭ�ŵϵy�ŵŚϯ^'ĚϯK,ƉǇYd
Ϭϵ 

 

DĞĞƟŶŐ�/�͗�ϴϱϵ�ϳϴϰϮ�ϲϳϱϯ��WĂƐƐĐŽĚĞ͗�ϬϭϳϱϮϰ� 

�Ž� ǇŽƵ� ŚĂǀĞ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ŽĨ� Žƌ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ŝŶ� ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ͕� ƵƉĚĂƟŶŐ� ĂŶĚ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁĞďƐŝƚĞƐ͍��/Ĩ�ƐŽ͕�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�
�ƵŐĞŶĞ��ŚĂƉƚĞƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵůůǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�
ďǇ��Ě�'ŽƌĞ�;ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕��Ě͊Ϳ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽƵƚ�
ŝŶ� ƚŚŝƐ� ĂƌĞĂ͕� ƉůĞĂƐĞ� ŐĞƚ� ŝŶ� ƚŽƵĐŚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ŽĂƌĚ� ŽĨ� �ŝƌĞĐƚŽƌƐ� Ăƚ�
�Z^͘�ƵŐĞŶĞ�ŚĂƉƚĞƌΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� ĨŽƌ� ŵŽƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĂďŽƵƚ� ƚŚŝƐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͊��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͊



,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ŚǇďƌŝĚ�ƌŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐŽŶĨƵƐĞĚ�
ĂŶĚ� ĂƌĞ� ƵƐĞĚ� ŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞĂďůǇ͘ � �ĐƚƵĂůůǇ͕� ͚�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
�ŚĞĞƌ͛� ŝƐ� ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ƐĞĞŶ�ŵŽƌĞ�
ŽŌĞŶ͘�/�ĨĞĂƚƵƌĞ�ƚŚŝƐ�ŶŽǁ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ƌŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶ�
ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ǁŝŶƚĞƌ�ďůŽŽŵĞƌ͘ 
 
EŽǁ� ůĞƚ� ƵƐ� ůŽŽŬ� Ăƚ� ƚŚĞ� ŚŝƐƚŽƌǇ� ŽĨ� ďŽƚŚ͘ � ͚�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
�ŚĞĞƌ͛� ĐĂŵĞ� ĨƌŽŵ� d͘� DĞƚŚǀĞŶ� Θ� ^ŽŶ� ŝŶ� �ĚŝŶďƵƌŐ͕�
^ĐŽƚůĂŶĚ͕� ƉƌŽďĂďůǇ� ƐŽŵĞƟŵĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŵŝĚ-� ƚŽ� ůĂƚĞ-�
ϭϴϬϬ͛Ɛ͘ � /ƚ� ǁĂƐ� ƵƐĞĚ� ŝŶ� &ƌĂŶĐĞ� ĂƐ� Ă� ƉůĂŶƚ� ĨŽƌ� ĞĂƌůǇ�
ĨŽƌĐĞĚ� ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ� ďůŽŽŵ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĞĂƌůǇ� ϭϵϬϬƐ͘ � dŚĞ�
ƉĂƌĞŶƚĂŐĞ� ŝƐ� ƵŶŬŶŽǁŶ͕� ďƵƚ� ŝƚ� ŝƐ� ƐƵƌĞ� ƚŽ� ŚĂǀĞ Z͘�
ĐĂƵĐĂƐŝĐƵŵ ŝŶ�ŝƚƐ�ƉĂƌĞŶƚĂŐĞ͘ 
 
͚ZŽƐĂŵƵŶĚŝ͛� ;ĂƐ� ŝƚ� ŝƐ� ǁƌŝƩĞŶ� ŵƵĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƟŵĞͿ� ŝƐ�
ůŝƐƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ZŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶ�ZĞŐŝƐƚĞƌ ĂƐ�
͚ZŽƐĂ� DƵŶĚŝ͛͘ � /ƚ� ĐĂŵĞ� ĨƌŽŵ� �͘� EŽďůĞ� ŽĨ� �ĂŐƐŚŽƚ͕�
^ƵƌƌǇ͕� �ŶŐůĂŶĚ� ĂďŽƵƚ� ϭϴϲϬ͕� ƐŽ� ǇŽƵ� ŬŶŽǁ� ďŽƚŚ� ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ� ƚǁŽ� ŚǇďƌŝĚƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĂƌŽƵŶĚ� Ă� ůŽŶŐ� ƟŵĞ͘��
WůƵƐ͕� ƚŽ� ĐŽŶĨƵƐĞ� ƚŚŝŶŐƐ� ŵŽƌĞ͕� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�
ŽŶĞ�ĐůŽŶĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŚǇďƌŝĚ�ŝŶ�ĐƵůƟǀĂƟŽŶ͘ �&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�
ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵŽƌĞ� ǁŚŝƚĞ� ĨŽƌŵƐ� ŽĨ� ͚�ŚƌŝƐƚŵĂƐ� �ŚĞĞƌ͛�
ǁĂƐ� ƐŽůĚ� ŝŶ� ŽƵƌ� ĂƌĞĂ� ĂƐ� ͚�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�tŚŝƚĞ͛� ĨŽƌ� ƐŽŵĞ�
ǇĞĂƌƐ͕� ƚŚŽƵŐŚ� /� ŚĂǀĞ� ŶŽƚ� ƐĞĞŶ� ĂŶǇ� ƉůĂŶƚ� ƐŽůĚ� ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĂƚ�ŶĂŵĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͘ 
 
dŚĞ� ƚƌƵĞ� ͚�ŚƌŝƐƚŵĂƐ� �ŚĞĞƌ͛� ĐĂŶ� ŇŽǁĞƌ� ŶĞĂƌ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ͕� ďƵƚ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ŇŽǁĞƌƐ� &ĞďƌƵĂƌǇ� ƚŽ� �Ɖƌŝů͕�
ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ǁĞĂƚŚĞƌ͘ � KŶ� ƚŚĞ� KƌĞŐŽŶ� �ŽĂƐƚ�
ĂŶĚ��ŝŶ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĐůŝŵĂƚĞƐ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ŇŽǁĞƌ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ĨƌŽŵ�
�ĞĐĞŵďĞƌ� ƚŽ�DĂƌĐŚ͘ � ͚ZŽƐĂŵƵŶĚŝ͛�ǁŝůů�ŇŽǁĞƌ�ĐůŽƐĞƌ�
ƚŽ��Ɖƌŝů͘ 
 
͚ZŽƐĂŵƵŶĚŝ͛� ŽƉĞŶƐ� ŶĞĂƌ� ǁŚŝƚĞ� ĂŶĚ� ĚĞĞƉĞŶƐ� ƚŽ�
ƉŝŶŬ͘ � /ƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĨĂĚĞ͕�ďƵƚ�ŐĞƚƐ�ĚĞĞƉĞƌ�ŝŶ�ĐŽůŽƌ�ĂƐ�ŝƚ�
ĂŐĞƐ͘ �͚�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŚĞĞƌ͛�ŚĂƐ�ƉŝŶŬ�ďƵĚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�
ůŝŐŚƚĞƌ�ŇŽǁĞƌƐ͘ �dŚĞ� ůĞĂǀĞƐ�ŽŶ� ͚�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŚĞĞƌ͛�ĂƌĞ�
ƐůŝŐŚƚůǇ� ŵŽƌĞ� ďƵůůĂƚĞ� ;ƌŽƵŐŚ͕� ǀĞŝŶĞĚͿ� ƚŚĂŶ�
͚ZŽƐĂŵƵŶĚŝ͕͛� ďƵƚ� ƚŚĞ� ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ŝƐ� ǀĞƌǇ� ƐŵĂůů� ĂŶĚ�
ŚĂƌĚ� ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ƉĞŽƉůĞ� ƚŽ�ƐĞĞ͘͘ �^Ž�ǁŚŝĐŚ�ŽŶĞ�ĚŽ�ǇŽƵ�
ŐƌŽǁ͍� �ŚĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�͚�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŚĞĞƌ͛�ƐŝŶĐĞ�/�
ŬŶŽǁ� ŽĨ� ŶƵƌƐĞƌŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ŚĂǀĞ� ƐŽůĚ� ͚�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
�ŚĞĞƌ͛͘ � �ŝƚŚĞƌ� ŝƐ� ŶŝĐĞ͕� ďƵƚ� ĨƌŽŵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ǇŽƵ�ǁŝůů�
ƐĞĞ�ŶŝŶĞ�͚�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŚĞĞƌ͛�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ŽŶĞ�͚ZŽƐĂŵƵŶĚŝ͛�
ǇŽƵ�ƐĞĞ͘ �/�ĚŽ�ŚĂǀĞ�ďŽƚŚ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞŵ�ďŽƚŚ͘��� 

͚ZŽƐĂŵƵŶĚŝ͛ 

͚�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŚĞĞƌ͛ 

͚�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�tŚŝƚĞ͛ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ WĂŐĞ�ϯ 



 

sŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ƉůĂŶƚĞĚ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ŵĂŝŶ� ŐĂƌĚĞŶ� ďĞĚ� ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ͕� ƚŚĞ� �ůƉŝŶĞ� �ĞĚ͘� dŚĞ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƟŶŐ�ƌŝŐŚƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŽƌ͛Ɛ�ƚǁŽ-ǁĞĞŬ�ĨƌĞĞǌĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĂŐĂŝŶ�ŚĂůƚĞĚ�Ăůů�ŽĨ�
ŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ǁŽƌŬ�ƉĂƌƟĞƐ�ƵŶƟů� �ŽƵƚĚŽŽƌ�ƐŽĐŝĂů�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ�ĐĂŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ͘� �dŚŝƐ�ďĞĚ� ŝƐ�ƐŵĂůůĞƌ�ƚŚĂŶ��ĞĚ�ηϵ͕�
ǁŚŝĐŚ�/�ǁƌŽƚĞ�ĂďŽƵƚ� ŝŶ�ƚŚĞ�DĂƌĐŚ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ƐŵĂůůĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞŶ͛ƚ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ƉůĂŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ďĞĚ͕� ƐŽ�ǁĞ� ƉĂĐŬĞĚ� &/&dz� ŶĞǁ� ƐƉĞĐŝĞƐ� ĂŶĚ� ŚǇďƌŝĚ� ƌŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶƐ� ŝŶƚŽ� ƚŚŝƐ� ŽŶĞ-
ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ƐƋƵĂƌĞ�ĨŽŽƚ�ďĞĚ͘� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

dŚŝƐ�ďĞĚ�ǁĂƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ƉůĂŶƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ďĞĚ�ĨŽƌ�ƐŵĂůů�ƌŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶƐ�ŽǀĞƌ�
ĨŽƌƚǇ� ǇĞĂƌƐ� ĂŐŽ� ǁŝƚŚ� ĚĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ� ƉůĂŶƚ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ� ĨƌŽŵ� ,ĂƌŽůĚ�
'ƌĞĞƌ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ŵĂŶǇ�ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂůŵŽƐƚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƐƚŽůĞŶ͕�Ă�
ƉƌŽďůĞŵ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ� ŚĂƐ� ĨĂĐĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ͕� ďƵƚ� � ŶŽƚ� ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� /� ŚĂǀĞ�
ƐĞĞŶ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵǇ�ƚĞŶƵƌĞ͘��tŚĂƚ�ǁĂƐ�ůĞŌ�ǁĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ůŽŽŬŝŶŐ�
ZŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶ�ǁŝůůŝĂŵƐŝĂŶƵŵ�ĂŶĚ�Ă�ǀŝďƌĂŶƚ�͚�ůƵĞ��ŝĂŵŽŶĚ͛�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ƐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ƉƌŽůŝĮĐ�ŐƌŽƵŶĚĐŽǀĞƌƐ�ďĞŶĞĂƚŚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƐŵĂůů�ŽĂŬ�ƚƌĞĞƐ͘ 

�ĂƌůǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�ƉůĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ŐƌŽƵŶĚĐŽǀĞƌƐ�
ĂŶĚ� ĐƌŽĐŽƐŵŝĂ� ƚŚĂƚ� ŚĂĚ� ďĞĐŽŵĞ� ŽǀĞƌŐƌŽǁŶ͘� � tĞ� ĂĚĚĞĚ� ǇĂƌĚƐ� ĂŶĚ�
ǇĂƌĚƐ� ŽĨ� ŶĞǁ� ƐŽŝů�ŵŝǆƚƵƌĞ�ŵŝǆĞĚ�ǁŝƚŚ� ƌŽĐŬ͕� ĂŶĚ� ƌĂŝƐĞĚ� ƚŚĞ� ďŽƵůĚĞƌƐ�
ƚŚĂƚ� ŚĂĚ� ƐƵŶŬ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌƐ͘� � tĞ� ǁĞƌĞ� ĂůŵŽƐƚ� ƌĞĂĚǇ� ƚŽ� ƉůĂŶ� ƚŚĞ�
ƉůĂŶƟŶŐ�ǁŚĞŶ��Ks/�-ϭϵ�ĮƌƐƚ�Śŝƚ͘�tĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĨĞůƚ�ƐĂĨĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂƐ�Ă�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͕�ƚŚƵƐ�ƉŽƐƚƉŽŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƟŶŐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĨĂůů͘��/�ŬĞƉƚ�

WĂŐĞ�ϰ �ƵŐĞŶĞ��ŚĂƉƚĞƌ��Z^ 



--�

ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ĂůŝǀĞ� ŝŶ�ƚŚĞ� ůĂƚŚŚŽƵƐĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�
ǁĞ� ĨĞůƚ� ƐĂĨĞ� ƚŽ�ŵĞĞƚ� ĂŐĂŝŶ� ŽƵƚƐŝĚĞ͕� /� ĐĂůůĞĚ�ƵƉŽŶ�ŵǇ� ŐĂƌĚĞŶ�
ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ͘��ZĂĐŚĞů�&ŽƐƚĞƌ�ĨƌŽŵ�&ƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ�,ĞŶĚƌŝĐŬƐ�WĂƌŬ�ĂŶĚ�
dĞĚ� ,ĞǁŝƩ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ZŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶ� ^ŽĐŝĞƚǇ� ƐŚŽǁĞĚ� ƵƉ� ŝŶ�
ŵĂƐŬƐ�ĂŶĚ�ŐůŽǀĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉĞĚ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŵĞ͘�tĞ�ĚŝĚ�
ƚŚŝƐ� ǁŽƌŬ� ŽŶ� Ă� &ƌŝĚĂǇ͕� ďƵƚ� ďĞĐĂƵƐĞ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ǁŽƌŬ� ŽŶ�
dƵĞƐĚĂǇƐ͕�ǁĞ�ŇĂŐŐĞĚ�ĂŶĚ�ůĂďĞůĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ĞĂĐŚ�ƉůĂŶƚ�ǁŽƵůĚ�ŐŽ͕�
ĂŶĚ�/�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞŵ�ďĂĐŬ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƟŶŐ͘��
/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞŵ�Ăůů�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͊�� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�ŌĞƌǁĂƌĚƐ͕�/�ƚŽƉƉĞĚ�ŝƚ�Ăůů�ǁŝƚŚ�Įƌ�ďĂƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�Ă�ůĂǇĞƌ�ŽĨ�ůĞĂǀĞƐ�ĨĞůů͕�ƚƵĐŬŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽŽƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘��/�ůŽŽŬ�
ĨŽƌǁĂƌĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞĂƌůǇ� ďůŽŽŵƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ZŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶ� ŵŽƵƉŝŶĞŶƐĞ� ǁƌĂƉƉĞĚ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ��ŽĨ�ƚŚŝƐ�ďĞĚ͘���zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĮŶĚ�Ă�ZŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶ�ůŝƚĂŶŐĞŶƐĞ͕�
ƉůĂŶƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ŽůĚ�ƐƚƵŵƉ͕�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ƟŶǇ�ZŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶ�ĨŽƌƌĞƐƟŝ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĐƌĞĞƉ�
ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ďůŽŽŵ�ƌĞĚ͘�tĞ�ƚŚƌĞǁ�ŝŶ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŶŽŶ-ƌŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶƐ�
ĂƐ�ǁĞůů͘����<ĂůŵŝĂ�͛dŝĚĚůǇǁŝŶŬƐ͕͛�ƐŽŵĞ�ƉĂĐŝĮĐ�ĐŽĂƐƚ�ŝƌŝƐ�ŚǇďƌŝĚƐ�ĂŶĚ�ĐůƵŵƉƐ�ŽĨ�
,ĞƉĂƟĐĂ�ŶŽďŝůŝƐ͕�ĂŶĚ�Ă��ŚĂŵĂĞĐǇƉĂƌŝƐ�ŽďƚƵƐĂ�͚EĂŶĂ͛͘���/�ĐĂŶ�ƐŚĂƌĞ�Ă�ĨƵůů�ƉůĂŶƚ�
ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ͘�� 

 

DĂƐŬĞĚ�'ĂƌĚĞŶ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ 
ZĂĐŚĞů�&ŽƐƚĞƌ͕�&ƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ�,ĞŶĚƌŝĐŬƐ�WĂƌŬ 

dĞĚ�,ĞǁŝƩ͕�ZŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶ�^ŽĐŝĞƚǇ 
;WĂƵůĂ�,ĞǁŝƩ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐͿ 

ZŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶ�ŵŽƵƉŝŶĞŶƐĞ�
ǁƌĂƉƉŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�
ZŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶ�ƚƌŝĐŚĂŶƚŚƵŵ 

ZŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶ�ůŝƚĂŶŐĞŶƐĞ�
ŝŶ�ĂŶ�ŽůĚ�ƐƚƵŵƉ 

ZŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶ�ĨŽƌƌĞƐƟŝ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ WĂŐĞ�ϱ 



�ŵĞƌŝĐĂŶ�ZŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶ�^ŽĐŝĞƚǇ 
�ƵŐĞŶĞ��ŚĂƉƚĞƌ 
W͘K͘��Žǆ�ϱϬϬϬϰ 
�ƵŐĞŶĞ͕�KZ�ϵϳϰϬϱ 

 

�ĞĐĞŵďĞƌ�͞sŝƌƚƵĂů͟�,ŽůŝĚĂǇ�WĂƌƚǇ 
^ƵŶĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϯ͕�ϭ͗ϬϬ�Ɖŵ 
 

dŚŝƐ� ŝƐ� Ă� ŵĞĞƟŶŐ� ƚŽ� ƐŽĐŝĂůŝǌĞ� ĂŶĚ� ƌĂŝƐĞ� Ă� ŐůĂƐƐ� Žƌ�
ďĞŶĚ�ĂŶ�ĞůďŽǁ�ŝŶ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŽĨ� ŽƵƌ� ŐŽŽĚ� ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ͘� /ŶƐƚĞĂĚ� ŽĨ� ƉŽƚůƵĐŬ� ĨŽŽĚ͕�
ŵĞŵďĞƌƐ� ĂƌĞ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ� ƚŽ� ƋƵĞƵĞ� ƵƉ� Ă� ƐĞƌŝĞƐ� ŽĨ�
ŝŵĂŐĞƐ� ĚĞƉŝĐƟŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ŚŽŵĞͬŐĂƌĚĞŶͬĂĐƟǀŝƟĞƐ͕� ĞƚĐ͘�
ƚŚĂƚ� ƚĂŬĞ� ŶŽ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϭϬ� ŵŝŶƵƚĞƐ� ƚŽ� ƐŚŽǁ͘�
�ŽůŽŶŽƐĐŽƉǇ�ŝŵĂŐĞƐ�ĂƌĞ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞĚ͘ 
 

�KKD�ůŝŶŬ͗��ŚƩƉƐ͗ͬͬƵƐϬϮǁĞď͘ǌŽŽŵ͘ƵƐͬũͬϴϵϭϵϳϳϴϲϰϰϱ 

DĞĞƟŶŐ�/� �ϴϵϭ�ϵϳϳϴ�ϲϰϰϱ   

 

 

^ƉĞĐŝĂů��Z^�WŽƌƚůĂŶĚ��ŚĂƉƚĞƌ 
/ŶĐƌĞŵĞŶƚĂů��ŽŽŵ�DĞĞƟŶŐ 
dŚƵƌƐĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϬ͕�ϳ�Ɖŵ 
WƌŽŐƌĂŵ͗��͞'ƌŽǁŝŶŐ�ZŚŽĚŽĚĞŶĚƌŽŶƐ�ĨƌŽŵ�^ĞĞĚ͟ 
 ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ��ŶŶ�ĂŶĚ�ZĂǇ��ůĂĐŬ 
'ƵĞƐƚ�^ƉĞĂŬĞƌ͗ ��ŽƵŐ�<ĞŽƵŐŚ 
�KKD�ůŝŶŬ͗  ŚƩƉƐ͗ͬͬƵƐϬϮǁĞď͘ǌŽŽŵ͘ƵƐͬũͬϴϭϮϵϯϵϲϳϬϳϮ 

DĞĞƟŶŐ�/�͗�ϴϭϮ�ϵϯϵϲ�ϳϬϳϮ 
  
ZĞŐƵůĂƌ�WŽƌƚůĂŶĚ��ŚĂƉƚĞƌ�DĞĞƟŶŐ 
dŚƵƌƐĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϳ 
WƌŽŐƌĂŵ͗  DĞŵďĞƌ�^ůŝĚĞƐ 
�KKD�ůŝŶŬ͗  ŚƩƉƐ͗ͬͬƵƐϬϮǁĞď͘ǌŽŽŵ͘ƵƐͬũͬϴϵϳϯϯϬϱϵϰϵϮ 

DĞĞƟŶŐ�/�͗�ϴϵϳ�ϯϯϬϱ�ϵϰϵϮ 

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ϰ��KKD��ŚĂƉƚĞƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ͗ 

WĂŐĞ�ϲ �ƵŐĞŶĞ��ŚĂƉƚĞƌ��Z^ 


