
:,1':$5' 
,6/$1'6 

5(6($5&+ 
	�('8&$7,21 
)281'$7,21 

 

��WK 
$QQLYHUVDU\ 

�����$QQXDO�5HSRUW 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

� 

DŝƐƐŝŽŶ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ 

t/E�Z�&� ƐĞĞŬƐ� ƚŽ� ĂĚǀĂŶĐĞ� ŚĞĂůƚŚ� ĂŶĚ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŵƵůƟ-ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�t/E�Z�&�ƐƚƌŝǀĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�
ďǇ� ƉƌŽŵŽƟŶŐ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůǇ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ� ƐĐŚŽůĂƌƐ� ĂŶĚ�
ƌĞŐŝŽŶĂů� ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ͕� ĂŶĚ� ďǇ� ĂĚŚĞƌŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚĞƐƚ� ĞƚŚŝĐĂů� ĂŶĚ� ĂĐĂĚĞŵŝĐ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ 

'ŽĂůƐ 

· dŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� Ă� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞƐŽƵƌĐĞ� ĐĞŶƚƌĞ� ĐĂƉĂďůĞ� ŽĨ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚĞƐƚ� ĐĂůŝďĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂƐ� ŽĨ� ŵĞĚŝĐŝŶĞ͕� ŵĞĚŝĐĂů� ĂŶĚ�
ǀĞƚĞƌŝŶĂƌǇ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͕�ĂŶƚŚƌŽƉŽůŽŐǇ͕�ƐŽĐŝŽůŽŐǇ͕�ĞĐŽůŽŐǇ͕�ŵĂƌŝŶĞ�
ĂŶĚ�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ďŝŽůŽŐǇ͕�ĂŶĚ�ĞƚŚŝĐƐ͘ 

· dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĮƌƐƚ�ƌĂƚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƵŶŝƋƵĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ƚŚĂƚ� ĞŶŚĂŶĐĞƐ� ƚŚĞ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĂŶĚ�
ǁĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘ 

· dŽ� ĐŽŶĚƵĐƚ� ĂƉƉůŝĞĚ� ƐĐŝĞŶƟĮĐ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ďĞŶĞĮƚ� ŽĨ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĂŶĚ� ŚĞĂůƚŚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů͕�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ůĞǀĞůƐ͘ 

· dŽ�ƐŚĂƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƵƌƐƵŝƚ�ŽĨ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ-ďĂƐĞĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͘ 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

� 

 d��>��K&��KEd�Ed^ 
 
�ŝƌĞĐƚŽƌ͛Ɛ�ϮϬϭϵ�ZĞƉŽƌƚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘�ϲ

 � 
t/E�Z�&�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ� 
 �ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�;h^�ͬ'ƌĞŶĂĚĂͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘�ϭϬ 

 �ŽĂƌĚ�ŽĨ�dƌƵƐƚĞĞƐ�;hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϭ 
 ^ĐŝĞŶƟĮĐ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽĂƌĚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘�ϭϭ

 �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� 
 'ƌĞŶĂĚĂ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ϭϭ 
 hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘�ϭϭ 
 hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘�ϭϭ 

 ^ĞŶŝŽƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�&ĞůůŽǁƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘ϭϮ 
 ZĞƐĞĂƌĐŚ�&ĞůůŽǁƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϮ 
 ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ĐŝĞŶƟƐƚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘�ϭϮ 
 

t/E�Z�&�>ĞĐƚƵƌĞƐ 
  ZĞƐĞĂƌĐŚ�>ĞĐƚƵƌĞ�^ĞƌŝĞƐ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘�ϭϯ 
  t/E�Z�&�>ĞĐƚƵƌĞ�^ĞƌŝĞƐ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙�ϭϯ 
 
�ŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ�>ŽƌĚƐ�t/E�Z�&�ĚŝŶŶĞƌƐ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϰ 
 
DŝŬĞ�&ŝƐŚĞƌ�DĞŵŽƌŝĂů��ǁĂƌĚ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘�ϭϰ

  
�ƵƌƌĞŶƚ�WƌŽũĞĐƚƐ� 
 �ŶŐĂŐŝŶŐ�zŽƵŶŐ�WĞŽƉůĞ�ĂƐ��ŐĞŶƚƐ�ŽĨ��ŚĂŶŐĞ�;'ƌĞŶĂĚĂͿ͙Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů-ďĂƐĞĚ� 
 ������ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ĨĞĐŽ-ŽƌĂůůǇ�ƚƌĂŶƐŵŝƩĞĚ�ƉƌŽƚŽǌŽĂŶ� 
 ������ĂŶĚ�ĂƌďŽǀŝƌĂů�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƌŝƐŬ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚŝĂŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘�ϭϱ 

 'ůŽďĂů�tĂƚĞƌ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘�ϭϳ 
 ���ŽŶƐƵŵĞƌ��ĞŚĂǀŝŽƌ��ŚĂŶŐĞ��ĂŵƉĂŝŐŶ�ĂŶĚ�/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ->ĞĚ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� 
 �������ĂƉĂĐŝƚǇ�dƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ��ĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�/ůůĞŐĂů�tŝůĚůŝĨĞ�dƌĂĚĞ�ŝŶ�dƌŝŶŝĚĂĚ�ĂŶĚ� 
 �������dŽďĂŐŽ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘�Ϯϯ 
 �ĂƌŝďďĞĂŶ��ŽƌƉŽƌĂƟǀĞ�DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ZĞƉŽƌƟŶŐ�ĂŶĚ�sĞƌŝĮĐĂƟŽŶ�,Ƶď� 
 �������WƌŽũĞĐƚ�;DZs�,ƵďͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘Ϯϯ 

 ^ĂǀŝŶŐ��ƌĂŝŶƐ�'ƌĞŶĂĚĂ�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘�Ϯϲ
 ^ƉŽƌƚƐ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�WƌŽŐƌĂŵ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘�Ϯϵ 
 �ŝŬĂ�ĂŶĚ�EĞƵƌŽĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŵŽŶŐ�/ŶĨĂŶƚƐ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘�ϯϬ
 �ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�^ƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ�ŝŶ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘�ϯϰ 
 �ĞŶŐƵĞ�ŝŶ�Ă�dƌĂǀĞů�WŽƉƵůĂƟŽŶ͗�WƌŽƐƉĞĐƟǀĞ��ŽŚŽƌƚ�^ƚƵĚǇ�ŽŶ�WƌŝŵĂƌǇ��ĞŶŐƵĞ 
 �������/ŶĨĞĐƟŽŶ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘�ϯϰ 
 �ŝĂďĞƚĞƐ�WƌŽũĞĐƚ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘�ϯϳ 
 �ŝĞƚĂƌǇ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚ�^ƚƵĚŝĞƐ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϯϳ 
 tŽƌůĚ�,ĞĂůƚŚ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�;t,KͿ��/<s�/W�D���ŽŶƐŽƌƟƵŵ�DĞĞƟŶŐ�ϮϬϭϵ�͙͙͙͙͙͙͘ϰϬ 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

� 

ZĞĂĐŚǁŝƚŚŝŶ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘�ϰϮ 
�ĂƌŝďďĞĂŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ƚŚŝĐƐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�;�Z��ŝͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϰϰ 

  
�ǆƚĞƌŶĂů�'ƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�&ƵŶĚŝŶŐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘�ϰϰ 

ϮϬϭϵ�'ƌĂŶƚ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘�ϰϱ 
 
WĂƐƚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�WƌŽũĞĐƚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘�ϰϱ� 

  
WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘�ϱϭ� 

:ŽƵƌŶĂů��ƌƟĐůĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘�ϱϭ 
 

�ďƐƚƌĂĐƚƐͬWƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�Ăƚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘�ϱϱ 
 
'ƌĂĚƵĂƚĞ�^ĞŵŝŶĂƌƐ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘�ϱϲ 
 
t/E�Z�&�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů��ŚĂƌƚ �͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘�ϱϵ 
 
�ŽŶƚĂĐƚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘�ϲϬ 
 
 
 
 
 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

� 

�ŝƌĞĐƚŽƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�t/E�Z�&��ĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�
ϮϬϭϵ 

 
 ϮϬϭϵ� ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ� ŽƵƌ� ϮϱƚŚ� ǇĞĂƌ� ŽĨ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĂŶĚ� ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� Ă� ŵŝůĞƐƚŽŶĞ� ƚŽ� ŶŽƚ� ŽŶůǇ�
ƌĞŇĞĐƚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ� ĂĐŚŝĞǀĞĚ�
ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ͕� ďƵƚ� ĂůƐŽ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŽƵƚĐŽŵĞƐ�
ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�Ă�ĐĞŶƚƵƌǇ�
ŽĨ� ĂĐƟǀŝƚǇ͘� � /Ŷ� ƚŚŝƐ� ƌĞƉŽƌƚ͕� ƚŚĞƌĞ� ǁŝůů� ďĞ� Ă�
ƌĞǀŝĞǁ� ŽĨ� Ăůů� ƚŚĞ� ŝŶŇƵĞŶƟĂů� ƐƉĞĂŬĞƌƐ� ǁŚŽ�
ŚĂǀĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ� ŽƵƌ� ůĞĐƚƵƌĞ� ƐĞƌŝĞƐ͕� Ă�
ĐŽŵƉůĞƚĞ� ůŝƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� DŝŬĞ�
&ŝƐŚĞƌ� DĞŵŽƌŝĂů� �ǁĂƌĚ͕� ĂŶĚ� ĂŶ�
ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ� ƚŽ� Ăůů� ƚŚĞ� ĚŽŶŽƌƐ� ƚŚĂƚ� ǁĞ�
ĂƌĞ� ŐƌĂƚĞĨƵů� ƚŽ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ� ŽǀĞƌ�
ƚŚĞ�ůĂƐƚ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ͘�� 
 
t/E�Z�&� ŚĂƐ� ŚĂĚ� ƚŚĞ� ŐƌĞĂƚ� ĨŽƌƚƵŶĞ� ƚŽ� ŚĂǀĞ�
ŚĂĚ� ƚŚĞ� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� ŽĨ� ϯ� ƉƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕� <ĞŝƚŚ� �͘�
dĂǇůŽƌ͕� >ŽƌĚ� ^ŽƵůƐďǇ͕� ĂŶĚ� �ĂƌŽŶĞƐƐ� ,ŽǁĞůůƐ͘��
tĞ� ŚĂǀĞ� ĂůƐŽ� ďĞĞŶ� ǁĞůů� ƐĞƌǀĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�t/E�Z�&��ŽĂƌĚ�ŽĨ�dƌƵƐƚĞĞƐ�
;h<Ϳ� ĂŶĚ� t/E�Z�&� �ŽĂƌĚ� ŽĨ� �ŝƌĞĐƚŽƌƐ� ;h^��
ĂŶĚ� 'ƌĞŶĂĚĂͿ͕� ƚŚĞ� ^ĐŝĞŶƟĮĐ� �ĚǀŝƐŽƌǇ� �ŽĂƌĚ͕�
ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϮϬ� ^ĞŶŝŽƌ� ZĞƐĞĂƌĐŚ� &ĞůůŽǁƐ͕� ϯϬ�
ZĞƐĞĂƌĐŚ� &ĞůůŽǁƐ͕� ĂŶĚ� ŽǀĞƌ� ϭϬϬ� ZĞƐĞĂƌĐŚ�
^ĐŝĞŶƟƐƚƐ͕� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� Ăůů� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͘��/ƚ�ŝƐ�ŐƌĂƟĨǇŝŶŐ�ƚŽ�
ŬŶŽǁ� ƚŚĂƚ� ŵĂŶǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ŚĂǀĞ� ƌƵŶ�
ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ� ĨŽƌ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� Ă� ĚĞĐĂĚĞ͕� ĂŶĚ�
ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�W/͛Ɛ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂŵƐ͘��dŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ŝŶ�ŽǀĞƌ�
ϭ͕ϬϬϬ� ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ� ŝŶ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ƉĞĞƌ�
ƌĞǀŝĞǁĞĚ� ũŽƵƌŶĂůƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ǁŽƌŬ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� Ăƚ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϰϱϬ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͘� � �ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� Ϯϱ� ǇĞĂƌƐ͕� ƚŚĞ�
&ŽƵŶĚĂƟŽŶ� ŚĂƐ� ƌĂŝƐĞĚ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϭϬ� ŵŝůůŝŽŶ�
h^�ĚŽůůĂƌƐ� ŝŶ�ĞǆƚĞƌŶĂů� ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ� ƚŚĂŶŬ�
Ăůů� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�ĚŽŶŽƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ�
ŽƵƌ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘� � � ,ŽƐƟŶŐ� ƚŚĞ� hŶŝƚĞĚ� EĂƟŽŶƐ�
&ƌĂŵĞǁŽƌŬ� �ŽŶǀĞŶƟŽŶ� ŽŶ� �ůŝŵĂƚĞ� �ŚĂŶŐĞ�

;hE&���Ϳ� ZĞŐŝŽŶĂů� �ŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ� �ĞŶƚĞƌ�
;Z��Ϳ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� 'ůŽďĂů� tĂƚĞƌ� WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�
;'tWͿ͕� ŚĂƐ� ŐƌĞĂƚůǇ� ĞŶŚĂŶĐĞĚ� ƚŚĞ� ŽƌŝŐŝŶĂů�
ŵŝƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� &ŽƵŶĚĂƟŽŶ͘� � KǀĞƌ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌƐ͕�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ŵĂĚĞ� ŝŶ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� ǁŝƚŚ� ŵĂŶǇ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĮĞůĚƐ�ŽĨ�
�ŝŽĞƚŚŝĐƐ͕��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ� ĂŶĚ� ƉƵďůŝĐ� ŚĞĂůƚŚ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ� ŽĨ� ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ� ĚŝƐĞĂƐĞƐ͕� ŶŽŶ-
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂďůĞ� ĚŝƐĞĂƐĞƐ͕� ĂŶĚ� ĞǆĂŵŝŶĞĚ� ĐŽƐƚ�
ĞīĞĐƟǀĞ� ƉƌĂĐƟĐĂů� ǁĂǇƐ� ƚŽ� ŵŝƟŐĂƚĞ� ƚŚĞ�
ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�ŵĂůĂĚŝĞƐ͘� � dŚĞ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ŚĂƐ� ĨŽƐƚĞƌĞĚ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ� ƚŚĞ�ĐĂƌĞĞƌƐ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�
^ĐŝĞŶƟƐƚƐ�ĂŶĚ�&ĞůůŽǁƐ�ǁŚŽ�ŶŽǁ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŚŽŵĞ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ� ǁŚĞƌĞ� Ă�
ŶƵŵďĞƌ� ŚĂǀĞ� ŐŽŶĞ� ŽŶ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐĂƌĞĞƌƐ͘ 
 
t/E�Z�&��ĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ϮϬϭϵ 
 
ϮϬϭϵ� ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ� Ă� ǇĞĂƌ� ǁŚĞƌĞďǇ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŐƌĂŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϳ�
ĂŶĚ� ϮϬϭϴ� ǁĞƌĞ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ĂŶĚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŚĂƐ� ůĂŝĚ�
ƚŚĞ� ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ŐƌŽǁƚŚ� ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ŽƵƌ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘� � dŚĞ�
ĮŶĂŶĐŝĂů� ŐƌŽǁƚŚ� ŽĨ� t/E�Z�&� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ�
ĨĞǁ� ǇĞĂƌƐ� ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ� ŽĨ� Ă� ĨƵůů-ƟŵĞ� ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ� ĂŶĚ�
DƌƐ͘� EĂŬŝƚĂ� &ƌĂŶĐŝƐ� ǁĂƐ� ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ͘� � EĂŬŝƚĂ�
ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŽ�t/E�Z�&͛Ɛ�WƌŽŐƌĂŵ�DĂŶĂŐĞƌ͕�Dƌ͘�
,ĂǇĚĞŶ�ZĞĚŚĞĂĚ͕�ĂŶĚ�ƉůĂǇƐ�ĂŶ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƌŽůĞ�
ŝŶ� ƚŚĞ� ĂĐĐŽƵŶƚƐ͕� ĚƌĂŌŝŶŐ� ƌĞƉŽƌƚƐ� ƚŽ� ĚŽŶŽƌƐ�
ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂĐĐŽƵŶƚƐ� ĨŽƌ� ƌĞǀŝĞǁ� ďǇ�
t/E�Z�&͛Ɛ�ĂƵĚŝƚŽƌƐ͘�� 

0UV��1DNLWD�)UDQFLV� 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

� 

EĞǁ� ŐƌĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ� ŽďƚĂŝŶĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� Ă� ƉŚŝůĂŶͲ
ƚŚƌŽƉŝĐ�ŐŝŌ�ƚŽ��ƌ͘��ĞƐŝƌĞĞ�>Ă�ĞĂƵĚ�Ăƚ�^ƚĂŶĨŽƌĚ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕� ǁŚŝĐŚ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ƚŚĞ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ǇĞĂƌƐ� ŽĨ� ĨŽůůŽǁ-ƵƉ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞīĞĐƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŝŬĂ�
ǀŝƌƵƐ�ŽŶ�ĐŚŝůĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ǁŝƚŚ�DƐ͘�ZŽďĞƌƚĂ�
�ǀĂŶƐ� ƐĞƌǀŝŶŐ� ĂƐ� ƚŚĞ� WƌŽũĞĐƚ� DĂŶĂŐĞƌ͘� � dŚŝƐ�
ŐƌĂŶƚ� ĂůƐŽ� ƐƵƉƉŽƌƚƐ� Ă� ŶĞǁ� ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ� ƉƌŽũĞĐƚ�
ƚŽ� ůŽŽŬ� Ăƚ� ĂŶ� ĞǆƉĞƌŝĞŶƟĂů� ĐŝƟǌĞŶ ƐĐŝĞŶĐĞ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ ŵŽĚƵůĞ� ĞŶƟƚůĞĚ� ͞KƵƌ� sŽŝĐĞ͟� ŝŶƚŽ� Ă�
ĐŽƵŶƚƌǇ-ǁŝĚĞ�'ƌĞŶĂĚŝĂŶ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶƚĞƌͲ
ǀĞŶƟŽŶ͕� ŝŶ ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ƚĞƐƚ� ƚŚĞ ŵƵůƟ-ůĞǀĞů� ŝŵͲ
ƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ǇŽƵƚŚ�ĂƐ�ĂŐĞŶƚƐ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞ͘�
dŚŝƐ� ƉƌŽũĞĐƚ� ŝƐ� ĂůƐŽ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƚŚĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĂŶĚ� ŚĞĂůƚŚǇ� ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ� ĂŵŽŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ͕�ďǇ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƐ�
ŝƚ� ƌĞůĂƚĞƐ� ƚŽ�ƚŚĞ� ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŵŽƐƋƵŝƚŽ�ďŽƌŶĞ�
ĚŝƐĞĂƐĞƐ� ĂŶĚ� ĨĞĐŽ-ŽƌĂůůǇ� ƚƌĂŶƐŵŝƩĞĚ�ƉƌŽƚŽǌŽͲ
ĂŶ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘�Dƌ͘�:ĞīŽŶ�dĞůĞƐĨŽƌĚ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�
WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ƉƌŽũĞĐƚ͕� ĂŶĚ� ŝƐ� ĂďůǇ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�Dƌ͘�sŝĐƚŽƌ��ƐŚďǇ�:ƌ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
dŚĞ� EĂƟŽŶĂů� /ŶƐƟƚƵƚĞƐ� ŽĨ� ,ĞĂůƚŚ-&ŽŐĂƌƚǇ� /ŶͲ
ƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞŶƚĞƌ� ƌĞŶĞǁĞĚ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚ� ĨŽƌ�ƚŚĞ�
�ĂƌŝďďĞĂŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ƚŚŝĐƐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�
;�Z��ŝͿ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ϱ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�
ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŝůů�ŶŽǁ�ƌƵŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϮϰ�ǁŝƚŚ�
�ƌ͘��ŚĞƌǇů��Žǆ�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ� ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ� ƚŚĞ�W/͘��
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚ�ǁŝůů� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚƌĂŝŶͲ
ĞĞƐ� ĨƌŽŵ� >Žǁ� ĂŶĚ� DŝĚĚůĞ� /ŶĐŽŵĞ� �ŽƵŶƚƌŝĞƐ�
;>D/�͛ƐͿ� ŝŶ� ĐŽŵƉůĞƟŶŐ� Ă� ŵĂƐƚĞƌƐ� ĚĞŐƌĞĞ� ŝŶ�
ďŝŽĞƚŚŝĐƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞƚŚͲ
ŝĐƐ͘� � dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ďŝůŝŶŐƵĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ� ;^ƉĂŶŝƐŚ�
ĂŶĚ� �ŶŐůŝƐŚͿ� ĂŶĚ� ŝƐ� ŝŶ� ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� ǁŝƚŚ� dŚĞ�
hŶŝĚĂĚ� ĚĞ� �ŝŽĠƟĐĂ� ŝŶ� DĞǆŝĐŽ͕� �ůĂƌŬƐŽŶ� hŶŝͲ
ǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^�͕�t/E�Z�&͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŝǀŝƐŝŽŶ�
ŽĨ��ŝŽĞƚŚŝĐƐ�Ăƚ�^'h͘� 
 
dŚĞ� �ĂƌŽŶĞƐƐ� ,ŽǁĞůůƐ� ^ƉŽƌƚƐ� ĨŽƌ� ,ĞĂůƚŚ� WƌŽͲ
ŐƌĂŵ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ŝŶ� ϮϬϭϵ͘� � �� ƉƌŽũĞĐƚ� ĨŽĐƵƐŝŶŐ�
ŽŶ� ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů͕� ƐŽĐŝĂů� ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŐĞŝŶŐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŝŵƉĂĐƚƐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĐŽŵͲ
ƉůĞƚĞĚ� ŝŶ� ϮϬϭϵ͘� �t/E�Z�&� ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞƐ�Dƌ͘�
�ŶĚĞƌƐŽŶ�WĞƚĞƌƐ͕�ǁŚŽ�ǁŽŶ�'ƌĞŶĂĚĂ͛Ɛ�ϮŶĚ�'ŽůĚ�
DĞĚĂů� Ăƚ� ƚŚĞ�tŽƌůĚ� �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ� ŝŶ� �ŽŚĂ͕�
YĂƚĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�:ĂǀĞůŝŶ�ĞǀĞŶƚ͘��,Ğ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ��ŽĂĐŚ͕�
WĂƵů�WŚŝůůŝƉ͕� ǀŝƐŝƚĞĚ�t/E�Z�&� ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ� ƚŽ�
ŚŽůĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ŚĞ�ŵĂǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�^ƉŽƌƚƐ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�WƌŽŐƌĂŵ͘��,Ğ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�KůǇŵƉŝĐ�'ĂŵĞƐ�ŝŶ�dŽŬǇŽ͘���� 

0U��-HIIRQ�7HOHVIRUG�� 

0V��5REHUWD�(YDQV� 

0U��9LFWRU�$VKE\�-U�� 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

� 

'U��7UDF\�3HQQ\OLJKW� 

'U��/DXUD�&RONHW� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

���ĞŶƚĞƌ� ĨŽƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�^ƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ� ŝŶ��ĚƵͲ
ĐĂƟŽŶ� ;�Z^�Ϳ� ǁĂƐ� ĨŽƌŵĞĚ� ĚƵƌŝŶŐ� ϮϬϭϵ͘� � /ƚƐ�
Ăŝŵ� ǁŝůů� ĨŽĐƵƐ� ŽŶ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ� ĂŶĚ� ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŚŽǁ� ĐƌĞĂƟŶŐ͕� ƐŚĂƌŝŶŐ͕� ůŝƐƚĞŶŝŶŐ� ƚŽ͕�
ĂŶĚ�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� ůĞĂĚĞƌƐ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ƚŚĞŝƌ� ƉƌĂĐƟĐĞ͘��
dŚĞ��Z^��ǁŝůů� ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ� ŝƚƐ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘�� 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
&ƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�:ĂŶƐƐĞŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĞŶŐƵĞ�WƌŽũĞĐƚ�
ĞŶĚĞĚ� ŝŶ� ϮϬϭϵ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ^hEz� /ŶƐƟƚƵƚĞ� ĨŽƌ�
'ůŽďĂů� ,ĞĂůƚŚ� ĂŶĚ� dƌĂŶƐůĂƟŽŶĂů� ^ĐŝĞŶĐĞ� ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞĚ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŚĞ� �ĞŶŐƵĞ� � ƉƌŽũĞĐƚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� KĐƚŽďĞƌ� ϮϬϮϬ�
ǁŝƚŚ�DƐ͘�EŝŬŝƚĂ��ƵĚũŽĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�WƌŽũĞĐƚ�
DĂŶĂŐĞƌ͕�ǁŝƚŚ�DƌƐ͘�^ŚĞƌŝĐĞ�WŚŝůůŝƉ͕�EƵƌƐĞ�ĂŶĚ�
DƌƐ͘��ůƐĂ��ŚŝƚĂŶ͕�>Ăď�dĞĐŚŶŝĐŝĂŶ͘���� 
 

0U��0DWWKHZ�&DUVZHOO� 

$QGHUVRQ�3HWHUV�DQG�3DXO�3KLOOLS�YLVLW�WR�
:,1'5()�RQ�)ULGD\��'HFHPEHU���WK�������
WR�GLVFXVV�WKH�%DURQHVV�+RZHOOV¶�6SRUWV�IRU�
+HDOWK�3URJUDP�� 

0V��1LNLWD�&XGMRH�� 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
DƌƐ͘�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�,ŽůŵĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĂƐ� ƚŚĞ�WƌŽͲ
ũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ĂǀŝŶŐ��ƌĂŝŶƐ�WƌŽũĞĐƚ͘�� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�ƌ͘� :ŽǇ� ^ƚ͘� :ŽŚŶ͕� D�ͬDW,͕� ďĞĐĂŵĞ� ƚŚĞ� ϮŶĚ�
�ǆĞĐƵƟǀĞ� �ŝƌĞĐƚŽƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ĂƌŝďďĞĂŶ� WƵďůŝĐ�
,ĞĂůƚŚ� �ŐĞŶĐǇ� ;��ZW,�Ϳ� ŽŶ� :ƵůǇ� ϭƐƚ͕� ϮϬϭϵ͘���
WƌŝŽƌ�ƚŽ� ũŽŝŶŝŶŐ���ZW,�͕��ƌ͘�^ƚ͘� :ŽŚŶ�ŚĞůĚ�ƚŚĞ�
ƉŽƐƚ� ŽĨ� �ƐƐŝƐƚĂŶƚ� �ŝƌĞĐƚŽƌ-'ĞŶĞƌĂů� Ăƚ� ƚŚĞ�
tŽƌůĚ�,ĞĂůƚŚ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�;t,KͿ͕�ǁŝƚŚ�ĚŝƌĞĐƚ�

ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ� �ůŝŵĂƚĞ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� �ĞƚĞƌŵŝͲ
ŶĂŶƚƐ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ͘  ^ŚĞ�ǁĂƐ� ĂůƐŽ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ��ĂƌŝďͲ
ďĞĂŶ� ƉĞƌƐŽŶ� ƚŽ� �ŚĂŝƌ� ƚŚĞ� �ǆĞĐƵƟǀĞ� �ŽĂƌĚ� ŽĨ�
t,K�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϮ�–�ϮϬϭϯ͘  KǀĞƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ƐƉĂŶͲ
ŶŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ͕��ƌ͘�^ƚ͘� :ŽŚŶ�ƐĞƌǀĞĚ�
ĂƐ� �ŚŝĞĨ� DĞĚŝĐĂů� KĸĐĞƌ� Ăƚ� ƚŚĞ� DŝŶŝƐƚƌǇ� ŽĨ�
,ĞĂůƚŚ� ĂŶĚ�tĞůůŶĞƐƐ� ŝŶ� ŚĞƌ� ŚŽŵĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ŽĨ�
�ĂƌďĂĚŽƐ͘  �ƵƌŝŶŐ�ŚĞƌ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�'ƌĞŶĂĚĂ�ƐŚĞ�ĂĐͲ
ĐĞƉƚĞĚ� ŽƵƌ� ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ� ƚŽ� ƐĞƌǀĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� t/EͲ
�Z�&� ^ĐŝĞŶƟĮĐ� �ĚǀŝƐŽƌǇ� �ŽĂƌĚ͕� ĂŶĚ� ǁĞ� ĂƌĞ�
ĚĞůŝŐŚƚĞĚ� ƚŽ�ŚĂǀĞ� ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ� ƌĞŐŝŽŶĂů�
ĂŶĚ�ŐůŽďĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƐĞƌǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�ƌƐ͘�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�EŽģů�ǁĞƌĞ� ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĞŶĂĚĂ��ĞůĞŐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�
ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ϳϮŶĚ�tŽƌůĚ�,ĞĂůƚŚ��ƐƐĞŵďůǇ�;t,�Ϳ�
DĞĞƟŶŐ� ŝŶ� 'ĞŶĞǀĂ� ŝŶ�DĂǇ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ϱϳƚŚ� �ŝͲ
ƌĞĐƟŶŐ� �ŽƵŶĐŝů� ŽĨ� ƚŚĞ� WĂŶ� �ŵĞƌŝĐĂŶ� ,ĞĂůƚŚ�
KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ� ;W�,KͿ� DĞĞƟŶŐ� ŚĞůĚ� ŝŶ� tĂƐŚͲ
ŝŶŐƚŽŶ����ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌͬKĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ͘���ƚ�ƚŚĞ�
ϳϮŶĚ� t,�� ŵĞĞƟŶŐ� �ƌŐĞŶƟŶĂ͕� 'ƵǇĂŶĂ� ĂŶĚ�
'ƌĞŶĂĚĂ�ǁĞƌĞ�ĞůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽĂƌĚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�,ĞĂůƚŚ��ƐƐĞŵďůǇ͘�� 
 
dŚĞ�ϱϳƚŚ�W�,K�ŵĞĞƟŶŐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƐĞǀĞŶ�ŶĞǁ�
ƌĞŐŝŽŶĂů� ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� Ă� ũŽŝŶƚ� ŝŶŝƟĂƟǀĞ�
ƚŽ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝͲ
ƟŽŶƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ŚĞŵŝƐƉŚĞƌĞ� ďǇ� ϮϬϯϬ� ĂŶĚ� Ă�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�
ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�W�,K�ŵĞŵďĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͛�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�͞ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ŚĞĂůƚŚ͘͟� 

0UV��6KHULFH�3KLOOLS�� 

0UV��(OVD�&KLWDQ��� 

0UV��6WHSKDQLH�+ROPHV�� 

'U��-R\�6W��-RKQ� 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

*UHQDGD� 'HOHJDWLRQ� WR� WKH� ��WK� $QQXDO� 'L�
UHFWLQJ� &RXQFLO� RI� 3$+2�� +RQ�� 1LFNRODV�
6WHHOH�� 0LQLVWHU� RI� +HDOWK�� 'U�� *HRUJH�
0LWFKHOO�� &KLHI� 0HGLFDO� 2IILFHU�� 'U�� &DOXP�
0DFSKHUVRQ� DQG�'U�� 7UHYRU�1RsO�� 7KH� GHOH�
JDWLRQ� LV� VWDQGLQJ� LQ� IURQW� RI� D� SRVWHU� FRP�
PHPRUDWLQJ�WKH���WK�$QQLYHUVDU\�RI�WKH�HOLP�
LQDWLRQ� RI� 3ROLR� IURP� WKH� :HVWHUQ� +HPL�
VSKHUH� 

'U� &DO� 0DFSKHUVRQ�� 'U� 7HGURV� $GKDQRP�
*KHEUH\HVXV�� 'LUHFWRU-*HQHUDO�� :RUOG�
+HDOWK� 2UJDQL]DWLRQ� �:+2��� +RQ�� 1LFNRODV�
6WHHOH��03��0LQLVWHU�RI�+HDOWK��*UHQDGD��'U��
7UHYRU�1RsO� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
KŶ� ďĞŚĂůĨ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� 'ƌĞŶĂĚĂ͕�
hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ͕�ĂŶĚ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ��ŽĂƌĚƐ�ŽĨ�
dƌƵƐƚĞĞƐ� ĂŶĚ� �ŝƌĞĐƚŽƌƐ͕� /� ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƚŚĂŶŬ�
ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚŽŶŽƌƐ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�
ϮϬϭϵ� Ă� ǀĞƌǇ� ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ� ǇĞĂƌ� ĐůŽƐŝŶŐ� ŽƵƚ� ŽƵƌ�
ĮƌƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�Ă�ĐĞŶƚƵƌǇ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĞĚƵͲ
ĐĂƟŽŶ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘� �tĞ� ƚŚĂŶŬ� Ăůů� ŽĨ� ŽƵƌ�ĚŽŶŽƌƐ�
ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�t/E�Z�&�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƚ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�
Ă�ŶĞǁ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͛Ɛ�ǁŽƌŬ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ϮϬϮϬ�ĚĞĐĂĚĞ͘�� 

 
 
 
 

�ĂůƵŵ�E͘>͘�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ 
�ŝƌĞĐƚŽƌ͕�t/E�Z�& 
 
t/E�Z�&�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ� 
 
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ� 
· �ĂƌŽŶĞƐƐ�,ŽǁĞůůƐ�ŽĨ�^ƚ͘��ĂǀŝĚ͛Ɛ͕�

K�� ;WƌĞƐŝĚĞŶƚͿ 
· �ĂůƵŵ�E͘�>͘�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ͕�WŚ�͕��/�͕�&Z^W,�

;sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�Θ��ŝƌĞĐƚŽƌͿ 
· dƌĞǀŽƌ�W͘�EŽĞů͕�DW,͕�WŚ�͕�&Z^W,�;�ĞƉƵƚǇ�

0HPEHUV�RI�WKH�:,1'5()�7HDP�LQ�IURQW�
RI� WKH� :,1'5()� %XLOGLQJ�� 1RYHPEHU�
������ 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

�ŝƌĞĐƚŽƌͿ 
· DĂƌŐĂƌĞƚ�>ĂŵďĞƌƚ͕�D�͕�;^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�dƌĞĂƐͲ

ƵƌĞƌͿ� 
· DĂƌǇ�:ĞĂŶŶĞ�<ƌĞĞŬ͕�D�͕�WŚĂƌŵ��;,ŽŶͿ͕�

WŚ��;,ŽŶͿ� 
· <ĂƌĞŶ�>ĂǁƐŽŶ͕�WŚ�� 
· �ůůĞŶ�ZĂƚŶĞƌ͕�D�Ě͕�>>� 
· :ŽƐĞƉŚ�&ĞůĚŵĂŶ͕�D� 
· �ƐƉĞƌĂŶĐĞ�^ĐŚĂĞĨĞƌ͕�D�͕�DW, 
· <ŝƌĂŶŝ�:ĂŵĞƐ͕��^Đ 
· 'ĞŽƌŐĞ�DĐ'ƵŝƌĞ͕�D^Đ 
 
�ŽĂƌĚ�ŽĨ�dƌƵƐƚĞĞƐ�;hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵͿ 
· �ĂƌŽŶĞƐƐ�,ŽǁĞůůƐ�ŽĨ�^ƚ͘��ĂǀŝĚ͕�K��� 
· ^ŝƌ�<ĞŶŶĞƚŚ��ĂůŵĂŶ͕�<��͕�&Z�^�� 
· >ŽƌĚ�^ƚĞǀĞŶƐ�ŽĨ�<ŝƌŬǁŚĞůƉŝŶŐƚŽŶ͕�<^ƚ:͕�

YWD͕��>͕�&Z^�͕� 
· >ŽƌĚ�dƌĞĞƐ�ŽĨ�dŚĞ�ZŽƐƐ͕��sD͕�WŚ�� 
· EĞŝů�WŽƵůƚĞƌ͕�D�� 
· WĂƚƌŝĐŬ�Kƌƌ� 
· DĂƌŐĂƌĞƚ�>ĂŵďĞƌƚ͕�D��;�ǆ�KĸĐŝŽͿ� 
· �ĂůƵŵ�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ͕�WŚ�͕��/�͕�&Z^W,�;�ǆ�

KĸĐŝŽͿ� 
 

^ĐŝĞŶƟĮĐ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽĂƌĚ� 
· ^ŝƌ�&ƌĞĚĞƌŝĐŬ��ĂůůĂŶƚǇŶĞ͕�D�� 
· :ŽŚŶ�Z͘��ĂǀŝĚ͕�D�� 
· DĂůĐŽůŵ��͘�&ĞƌŐƵƐŽŶ-^ŵŝƚŚ͕�D��Ś�͕�&Z�W͕�

&Z�WĂƚŚ� 
· �ĚŵŽŶĚ�&ŝƐĐŚĞƌ͕��^Đ� 
· �ĂůƵŵ�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ͕�WŚ�͕��/�� 
· �ŶƐĞůŵ�,ĞŶŶŝƐ͕�D��^͕�WŚ�͕�&Z�W͕�&��W� 
· DĂƌǇ�:ĞĂŶŶĞ�<ƌĞĞŬ͕�D�͕�WŚĂƌŵ��;,ŽŶͿ͕�

WŚ��;,ŽŶͿ� 
· /ĂŶ�DĐ�ŽŶŶĞůů͕��sD^͕�&Z^�͕�&͘�DĞĚ͘�^Đŝ͘ 
· ,ƵŐŚ�DŽŶƚŐŽŵĞƌǇ͕�D� 
· �ĂƌŽŶ�WĞƚĞƌ�WŝŽƚ͕�D�͕�WŚ�͕��D'͕�&Z�W� 
· EĞŝů�WŽƵůƚĞƌ͕�D�͕�WŚ�� 
· DĞůŝŶĚĂ�^͘�^ŽƚŚĞƌŶ͕�WŚ�͕���W� 
· ZŝĐŚĂƌĚ�^ĐƌŝďŶĞƌ͕�D�͕�DW, 
· >ŽƌĚ�dƌĞĞƐ�ŽĨ�dŚĞ�ZŽƐƐ͕��sD͕�WŚ�� 
· :ŽǇ�^ƚ͘�:ŽŚŶ͕��^Đ͕�D��^͕�DW, 
· dŚŽŵĂƐ�DĞĂĚĞ͕����͕��D͕�&Z�W͕�&Z^ 

· 'ƌĂŚĂŵ�^ĞƌũĞĂŶƚ͕�D�͕�&Z�W͕��D' 
· D͘^�^ǁĂŵŝŶĂƚŚĂŶ͕�D��^ 
· :ŽŚŶ�&ĞƌŐƵƐŽŶ͕�D��Ś�͕�&Z�'W 
 
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ—'ƌĞŶĂĚĂ 
· �ƌ͘�ZĂŶĚĂůů�tĂĞĐŚƚĞƌ͕�'ƌĂŶƚƐ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ� 
· Dƌ͘�<ĂƌĞĞŵ��ŽŽŵĂŶƐŝŶŐŚ͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�

'ƌĂŶƚƐ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ� 
· DƐ͘�/ƐŚĂ��ŶŐůŝƐŚ͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ� 
· DƌƐ͘�EĂŽŵŝ�tŚǇƚĞ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ� 
· DƌƐ͘�zǀĞƩĞ�^ŝŵŽŶ͕�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 
· DƐ͘��ĞůŝĂ��ůǇŶĞ��ĚǁĂƌĚƐ͕�>ĞŐĂů�^ƵƉƉŽƌƚ 
· Dƌ͘�,ĂǇĚĞŶ�ZĞĚŚĞĂĚ͕�WƌŽŐƌĂŵ�DĂŶĂŐĞƌ� 
· DƌƐ͘�ZĂŵŽŶĂ�KƚǁĂǇ͕��ĐĐŽƵŶƚĂŶƚ 
· Dƌ͘�DŝĐŚĂĞů��ĂŚŝůů͕�>ĞŐĂů�^ƵƉƉŽƌƚ͕�h^� 
· DƌƐ͘�EĂŬŝƚĂ�&ƌĂŶĐŝƐ͕�'ƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�&ŝŶĂŶĐĞ�

KĸĐĞƌ� 
· DƐ͘�EŝŬŝƚĂ��ƵĚũŽĞ͕��ĞŶŐƵĞ�WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐͲ

Ğƌ 
· DƐ͘�ZŽďĞƌƚĂ��ǀĂŶƐ͕��ŝŬĂ�ĂŶĚ�EĞƵƌŽĚĞǀĞůͲ

ŽƉŵĞŶƚ�WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ 
· DƌƐ͘�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�,ŽůŵĞƐ͕�^ĂǀŝŶŐ��ƌĂŝŶƐ�WƌŽͲ

ũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ 
· DƌƐ͘��ůƐĂ��ŚŝƚĂŶ͕�>Ăď�dĞĐŚŶŝĐŝĂŶ� 
· DƌƐ͘�^ŚĞƌŝĐĞ�WŚŝůůŝƉ͕�WƌŽũĞĐƚ�EƵƌƐĞ 
· DƐ͘��ĂůŝƐŚĂ��ĂŶŝĞů͕�>ŝĨĞ�^ĞĂƐŽŶƐ�WƌŽũĞĐƚ 
 
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ—hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ 
t/E�Z�&�;h^�Ϳ�ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂƐ�Ă�ϱϬϭ;ĐͿϯ�
ŶŽŶ-ƉƌŽĮƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�h^��ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌ�
ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�
ĂŶĚ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘�/ƚƐ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĚĞͲ
ǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�t/E�Z�&͛Ɛ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�dŚĞ�ŽĸĐĞƐ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�
'ƌĞĂƚ�ZŝǀĞƌ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͘�DƐ͘�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�^ƚĂīŽƌĚ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ůŽŐŝƐƟĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�
ĂŶĚ�Dƌ͘�DŝĐŚĂĞů��ĂŚŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ůĞŐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 

 
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ—hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ 
t/E�Z�&�;h<Ϳ�ǁĂƐ�ƐĞƚ-ƵƉ�ĂƐ�Ă�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ƚƌƵƐƚ�
ŝŶ� tŝŶĐŚĞƐƚĞƌ͕� �ŶŐůĂŶĚ� ŝŶ� ϭϵϵϵ� ƚŽ� ƉƌŽŵŽƚĞ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� t/E�Z�&� ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�
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ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚͲ
ĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ�ĂŶĚ� ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘���
�ŽĂƌĚ� ŽĨ� dƌƵƐƚĞĞƐ� ǁĂƐ� ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ� ŝŶ� ϭϵϵϵ� ƚŽ�
ŽǀĞƌƐĞĞ� ƚŚĞ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ŽĨ� t/E�Z�&� ;h<Ϳ͘� dŚĞ�
ŽĸĐĞ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� >ŽŶĚŽŶ͘� � Dƌ͘� WĂƚƌŝĐŬ� Kƌƌ�
ƐĞƌǀĞƐ� ĂƐ� ƚŚĞ� t/E�Z�&� ;h<Ϳ� ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ͕�
ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Dƌ͘�^ƚĂŶ�>ĞĞ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƐƵƌͲ
Ğƌ͕� ƉƌŽǀŝĚĞ� ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĮŶĂŶĐŝĂů� ŽƉĞƌĂͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌƚĂďůĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�t/E�Z�&�;h<Ϳ͘� 
 
^ĞŶŝŽƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�&ĞůůŽǁƐ� 
· ,ƵŐŚ�t͘�&ĞƌŐƵƐŽŶ͕��sDΘ^͕�WŚ�͕��ŝƉů͘�

��sW�͕�DZ�s^͕�&Z�W 
· WĂƵů�&ŝĞůĚƐ͕�WŚ� 
· WĂƵů�'ĂƌŶĞƌ͕�D��^͕�D� 
· DĂƌǇ�'ůĞŶŶ͕�WŚ� 
· �ƵĂŶĞ�'ƵďůĞƌ͕�^Đ� 
· ^ƚĞƉŚĞŶ�DŽƌƐĞ͕�WŚ� 
· >ĞƐůŝĞ�ZĂŵƐĂŵŵǇ͕�WŚ�͕��^Đ�;,ŽŶͿ� 
· �ŽƵŐůĂƐ�^ůĂƚĞƌ͕�D�͕�DW, 
· ^ƚĂŶůĞǇ�tĞŝƐƐ͕�D� 
· DĞůŝŶĚĂ�^ŽƵƚŚĞƌŶ͕�WŚ� 
· ZŝĐŚĂƌĚ�^ĐŚƌŝďŶĞƌ͕�D�͕�WŚ� 
· �ŚĞƌǇů��Žǆ-DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ͕�WŚ� 
· DĂƌŝŽƐ�>ŽƵŬĂƐ͕�D�͕�WŚ� 
· �͘��ĞƐŝƌĞĞ�>Ă�ĞĂƵĚ͕�D�͕�D^Đ 
· ,ƵŐŚ�^ĞĂůǇ͕�WŚ�͕�W͘��ŶŐ 
· dŝŵŽƚŚǇ��ŶĚǇ͕�D�͕�DW, 
· ZŽŐĞƌ�ZĂĚŝǆ͕�D�͕�DW,͕�D/�͕�&Z^W, 
· :ŽŶĂƚŚĂŶ��ƐŚĐƌŽŌ͕�D�͕�D^Đ 
· �ŶƐĞůŵ�,ĞŶŶŝƐ͕�D��^͕�WŚ�͕�&Z�W͕�&��W� 
· EĞŝů�WŽƵůƚĞƌ͕�D�͕�WŚ�� 
 
ZĞƐĞĂƌĐŚ�&ĞůůŽǁƐ� 
· :ŽŚŶ��ĚĂŵƐŬŝ͕�D�͕�D^Đ͕�DW,� 
· DƵŐĞ��ŬƉŝŶĂƌ-�ůĐŝ͕�D�͕�DW,� 
· 'ůĞŶŶŝƐ��ŶĚĂůů͕�WŚ�� 
· �ŚĂƌůĞƐ��ǀŐĞƌŝƐ͕�D�͕�D^Đ 
· ^ĂƚĞƐŚ��ŝĚĂŝƐĞĞ͕��sD͕�D^W,͕�D^�͕�

&Z^W,͕��Ě�� 
· 'ƌĂŶƚ��ƵƌŐĞƐƐ͕�WŚ�� 
· ZĞĐĐŝĂ��ŚĂƌůĞƐ͕�WŚ�� 
· ^ŽŶŝĂ��ŚĞŚŝů͕�D�͕�&Z�W�� 

· �ŶĚƌĞĂ��ĂƐƚĞƌ-WŝůĐŚĞƌ͕�WŚ� 
· DĂƌƟŶ�&ŽƌĚĞ͕�^Đ� 
· DĂƌŬ�'ŝďƐŽŶ͕�D�� 
· KƌĂǌŝŽ�'ŝůŝďĞƌƟ͕�D� 
· ZŝĐŚĂƌĚ�<ĂďƵƵƐƵ͕��sD͕�DW,� 
· sŝĐƚŽƌŝĂ�<ŝŵŽƚŚŽ͕�DW,� 
· ^ǀĞƚůĂŶĂ�<ŽƚĞůŶŝŬŽǀĂ͕�WŚ�� 
· �ĂƌďĂƌĂ�>ĂŶĚŽŶ͕�WƐǇ� 
· �ůĂƌĞ�DŽƌƌĂůů͕�WŚ�� 
· ^ŚĂŵĚĞŽ�WĞƌƐĂƵĚ͕�D�͕�DW,� 
· �ŚƌŝƐƟŶĞ�ZŝĐŚĂƌĚƐ͕�WŚ�͕�DW,� 
· �ŽŶŶŝĞ�ZƵƐŬ͕�D^Đ� 
· <ĂƌĞŶ�^ĐŚŝŽůĞƌ͕�WŚ� 
· ^ŚĂŶƟ�^ŝŶŐŚ͕�D�͕�DW, 
· <ĂŵŝůĂŚ�dŚŽŵĂƐ-WƵƌĐĞůů͕�WŚ�͕�DW, 
· ZĂŶĚĂůů�tĂĞĐŚƚĞƌ͕����͕�WŚ� 
· dƌĞǀŽƌ�EŽĞů͕�WŚ�͕�DW, 
· >ĂƵƌĂ��ŽůŬĞƚ͕�WŚ� 
· dƌĂĐǇ�WĞŶŶǇ->ŝŐŚƚ͕�WŚ� 
· �ĂƌůĞŶĞ�ZĂĚŝǆ͕�D�͕�DW, 
· sŝƐŚĂŬĂ�sĂƐƵŬŝ͕��s^�͕�D^Đ� 
· �ŝƌŬ��ƵƌŬŚĂƌĚƚ͕�D�͕�D^Đ͕�WŚ� 
· DŝĐŚĞůůĞ�&ĞƌŶĂŶĚĞƐ͕�DZ�W�,͕��WŚŝů 
· ^ĂŵŝŶĂ�ZƵƚƌĞĐŚƚ͕�WŚ� 
· DĂƚŚŝĂƐ�>ŽƌĞŶǌ͕�WŚ� 
· �ƌĂŝŐ�DĐ�ĂƌƚǇ͕�WŚ� 
· <ĂƌĞŶ��ůĂĐŬŵŽŶ͕�WŚ� 

 
ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ĐŝĞŶƟƐƚƐ� 

^ĂĚŝƋ��ů-dĂŵŝŶŝ͕�^ƵŵŝƚĂ��ƐƚŚĂŶĂ͕�zŝƚǌŚĂĐŬ�
�ƐƵůŝŶ͕��ŝƐŚĂƌĂ��ĂĚĚŽƵƌ͕�:ĞĂŶ-WŝĞƌƌĞ�
�ĂƌĂŬĂƚ͕�DĂƩŚĞǁ��ĞĞƐŽŶ͕�DĂƩŚĞǁ��ŽůĞƐ͕�
tŝůůŝĂŵ��ƌŽǁŶ͕��ůůĂ��ĂŵĞƌŽŶ͕�EŝĐŚŽůĂƐ�
�ĂƉƵƚŽ͕�ZĂĞ��ŽŶŶŽůůǇ͕��ďƌĂŚĂŵ��ů-^ĞĚĨǇ͕�
�ĂŶŝĞů�&ŝƌĞƌ͕�<ƌŝƐƚǇ�&ŝƐŚĞƌ͕�^ĐŽƩ�&ŽƌŵĂŶ͕�
�ƌĂŶĚŽŶ�&ƌĂŶĐŝƐ͕�sĂŵƐŝ�'ƵŶƚƵƌ͕�&ƌĂŶĕŽŝƐ�
,ĂůůĠ͕��ŶƚŚŽŶǇ�:ƵŶĐŬ͕�DĞŐĂŶ�<ĂŵŝŶƐŬǇũ͕�
^ĞďĂƐƟĂŶ�<ƌĞŝƚǌƐĐŚŝƚǌ͕��ƌŝŬ�>ĂĐǇ͕��ĚĞ�
dǇƌĞůů͕�ZŝĐŚĂƌĚ�>ĞŚŵĂŶ͕�:ĂƐŽŶ�>ŽǁƚŚĞƌ͕�
^ĞƚƐŚŝĚŝ�DĂŬǁŝŶũĂ͕�WĂƵů�DĂŶĐƵƐŽ͕��ĂŚĞƌ�
DĂǆŝŵŽƐ͕�:ŽŚŶ�DĐ�ŽƌŵĂĐŬ͕��ĂǀŝĚ�DĞůĂͲ
ŵĞĚ͕�<ŝƌŬ�DŝŶŬƵƐ͕�:ĞƌƌǇ�DŝƚĐŚĞůů͕�:ĞƐƐŝĐĂ�
DŽƌůŽŬ͕�<ĞǀŝŶ�EĞŝůů͕��ĂǇĞůĂ�EĮůĂ͕�zŽůĂŶĚĂ�
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EŐ͕�DŝĐŚĂĞů�EŝůůĂƐ͕��ŶĚƌĞ�WĂŶĂŐŽƐ͕��ĂƌƌǇ�
WŽůŝƟ͕�^ĂŶĚĞĞƉ�WƵůŝŵ͕�^ĞĂŶ�ZĂŵƐĂŵŵǇ͕�
:ƵƐƟŶ�ZĞďŽ͕�>ĂƵƌĂ�ZŽďŝŶƐŽŶ͕��ŽƌĞǇ�
^ĐŚǁĂƌƚǌ͕�^ĂƌĂŚ�^ĐŽƩ͕��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ�^ŬĂī͕�
EĂĚŝĂ�^ŽůŽŵŽŶ͕��ĂǀŝĚ�^ƚĞŝŶďĞƌŐ͕��ĞƌƌŝĐŬ�
důŚŽŝǁĞ͕�^ĂƌĂŚ�dƌĞƚĞƌ͕�EŐŚŝĂ�dƌƵŽŶŐ͕�
:ĂŵĞƐ�dƐĂŝ͕��ĂŶ�dǁǇĂŶ͕�&ƌĂŶŬ�sĂŶ�EĂƩĂ͕�
ZƵ-�ŵŝƌ�tĂůŬĞƌ͕�:ƵůŝĞƩĞ�tŝůůŝĂŵƐ͕��ĂǀŝĚ�
tŝŶŽŬƵƌ͕��ŽůůĞĞŶ�tƵŶĚĞƌůŝĐŚ͕��ůůŝŽƚ�zƵŶŐ͕�
ZĞŐĂŶ�^ĐŚǁĂƌƚǌ͕�<ĂƚŚĞƌŝŶĞ��ƌŝŐŵĂŶ͕�
DŵĂŬŐŽŵŽ��ŽĂŶŐĂĞ͕�&ĞůŝĐŝƚǇ�>ŝůůŝŶŐƐƚŽŶ͕�
<ĞŝƚŚ��ĞŶƐĞŶ͕�^ĂĚŝŬ�hĚĚŝŶ͕�ZĂŬĞƐŚ�WĂƚĞů͕�
DĂƚŚĞǁ��ƌŽǁŶĞ͕�:ĞƐƐŝĐĂ��ůĂǇƚŽŶ͕�:ŽŚŶ�
,ŽůůĞƌŵĂŶ͕��ůĂŶ�ZŚŽĂĚĞƐ͕�EŝŬŝƚĂ��ƵĚũŽĞ͕�
<ĂƌĞŶ��ƌĞŶŶĂŶ͕�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�,ŽůŵĞƐ͕�ZŽďͲ
ĞƌƚĂ��ǀĂŶƐ͕�sŝĐƚŽƌ��ƐŚďǇ͕�:ĞīŽŶ�dĞůĞƐĨŽƌĚ͕�
<ĂƌůĂ�&ĂƌŵĞƌ͕�DŽůůǇ��ŝĞŐůĞƌ͕��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ�
'ŝďƐŽŶ͕�^ŚĂŶŝĐĞ�DĐ<ĂŝŶ͕�^ƚĞǀĞ�EŝŵƌŽĚ͘ 
 

t/E�Z�&�>ĞĐƚƵƌĞƐ 
 
ZĞƐĞĂƌĐŚ�>ĞĐƚƵƌĞ�^ĞƌŝĞƐ͗ 
· ϭϵϵϰ͗�^ƚĞƉŚĞŶ�DŽƌƐĞ-�͞�ŵĞƌŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞ-

ĞŵĞƌŐŝŶŐ�sŝƌƵƐĞƐ͟ 
· ϭϵϵϱ͗�^ƚĂŶůĞǇ�tĞŝƐƐ-�͞dŚĞ�,/s�WĂŶĚĞŵŝĐ͟ 
· ϭϵϵϲ͗��ƵĂŶĞ�'ƵďůĞƌ-�͞�ĞŶŐƵĞ͗���ŐůŽďĂů�

ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͟ 
· ϭϵϵϳ͗�'ƌĂŚĂŵ�^ĞƌŐĞĂŶƚ-�͞^ŝĐŬůĞ��Ğůů��ŝƐͲ

ĞĂƐĞ͟ 
· ϭϵϵϳ͗��ĂǀŝĚ����ůǇĚĞ-�͞,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ��ŝƐĞĂƐĞ�

ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ͗���ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͟ 
· ϭϵϵϴ͗�>ĞƐůŝĞ�ZĂŵƐĂŵŵǇ-�͞dĂĐŬůŝŶŐ�ŽƵƌ��ŐͲ

ƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ�DĞĚŝĐĂů�WƌŽďůĞŵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
KŶĞ�,ĞĂůƚŚ�KŶĞ�DĞĚŝĐŝŶĞ��ƉƉƌŽĂĐŚ͟ 

· ϭϵϵϴ͗�ZŽďĞƌƚ�ZĞĚĮĞůĚ-�͞dŚĞ��ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ�
ŽĨ�,/sͬ�ŝĚƐ͟� 

· ϭϵϵϵ͗�D^�^ǁĂŵŝŶĂƚŚĂŶ-�͞dŚĞ�'ƌĞĞŶ�ZĞǀŽͲ
ůƵƟŽŶ͟ 

 
t/E�Z�&�>ĞĐƚƵƌĞ�^ĞƌŝĞƐ͗ 
· ϮϬϬϬ͗�^ŝƌ�<ĞŶŶĞƚŚ�^ƚƵĂƌƚ͕�D�͕��^Đ�;,ŽŶͿ-�

͞�ĂƌŝďďĞĂŶ�,ĞĂůƚŚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�EĞĞĚƐ͟ 
· ϮϬϬϭ͗�WƌŽĨĞƐƐŽƌ��ĚĞĚŽŬƵŵďŽ�>ƵĐĂƐ͕�D�͕�

�W,͕��^Đ�;,ŽŶͿ-�͞/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽůůĂďŽƌĂͲ
ƟŽŶ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͟ 

· ϮϬϬϮ͗�>ŽƌĚ�tĂůƚŽŶ�ŽĨ��ĞƚĐŚĂŶƚ͕�D��^͕�
D�͕��^Đ͕�D��;KǆŽŶͿ͕�&Z�W-�͞���ŽĐƚŽƌ�ŝŶ�
ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ͟ 

· ϮϬϬϯ͗WƌŽĨĞƐƐŽƌ��ĂǀŝĚ�DŽůǇŶĞƵǆ͕�D�͕�WŚ�͕�
�^Đ͕�&/�ŝŽů-�͞^ƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�&ĂŝůƵƌĞ�ŝŶ�WĂƌĂͲ
ƐŝƟĐ��ŝƐĞĂƐĞ��ŽŶƚƌŽů͗�>ĞƐƐŽŶƐ�>ĞĂƌŶƚ͍͟ 

· ϮϬϬϰ͗�>ŽƌĚ�^ŽƵůƐďǇ�ŽĨ�^ǁĂĭĂŵ�ŽĨ�WƌŝŽƌ͕�
DZ�s^͕��s^D͕�D�͕��͘�ŝŽů͕͘�&͘/͘��ŝŽů͕͘��^Đ�
;,ŽŶͿ-�͞�ŽŽŶŽƐĞƐ͕�KůĚ�ĂŶĚ�EĞǁ͘�͘�͘�ƚŚĞ�
WƌŝĐĞ�ŽĨ�&ƌĞĞĚŽŵ�ŝƐ��ƚĞƌŶĂů�sŝŐŝůĂŶĐĞ͟ 

· ϮϬϬϱ͗�DĂƌǇ-:ĞĂŶŶĞ�<ƌĞĞŬ͕�D�-�͞�ƌƵŐ�
�ďƵƐĞ�ĂŶĚ��ĚĚŝĐƟŽŶƐ͗�^ŽŵĞ�^ĐŝĞŶƟĮĐ��ƉͲ
ƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�Ă�'ůŽďĂů�,ĞĂůƚŚ�WƌŽďůĞŵ͟ 

· ϮϬϬϲ͗��ƌŝĐ�KƩĞƐĞŶ͕�D�-�͞hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�^ĐŝĞŶĐĞ͕��ƩĂĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�WƌŽďůĞŵ͗�>ǇŵͲ
ƉŚĂƟĐ�&ŝůĂƌŝĂƐŝƐ�ĂŶĚ��ĞǇŽŶĚ͟ 

· ϮϬϬϳ͗�:ŽŚŶ�ZŽƵďĞŶ��ĂǀŝĚ͕�D�-�
͞>ĞŝƐŚŵĂŶŝĂƐŝƐ͗���ŶŽǀĞů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĐŽŶͲ
ƚƌŽů�ǀŝƐĐĞƌĂů�ůĞŝƐŚŵĂŶŝĂƐŝƐ�ĂŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚŽ�
ƚƌĞĂƚ�ĐƵƚĂŶĞŽƵƐ�ůĞŝƐŚŵĂŶŝĂŝƐŝƐ͟ 

· ϮϬϬϴ͗�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�^ŝƌ��ŶĚƌĞǁ�,ĂŝŶĞƐ͕�D��^�
D��&Z�'W�&&W,D�&Z�W�&DĞĚ^Đŝ-�
͞�ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ͕��ŶĞƌŐǇ�hƐĞ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ��ĞŶƚƵƌǇ͟ 

· ϮϬϬϵ͗�zǀĞƩĞ�^ŚĞůŝŶĞ͕�D�-�͞�ƌĂŝŶ�/ŵĂŐŝŶŐ͗�
EĞǁ�/ŶƐŝŐŚƚƐ�ŝŶƚŽ�EĞƵƌŽƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ��ŝƐŽƌͲ
ĚĞƌƐ͟ 

· ϮϬϭϬ͗�sĂůĞŶƟŶ�&ƵƐƚĞƌ͕�D�͕�WŚ�-�͞dŚĞ�
ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ�ĚŝƐͲ
ĞĂƐĞ͟ 

· ϮϬϭϮ͗��ĂƌŽŶ�WĞƚĞƌ�WŝŽƚ͕�D�-�͞'ůŽďĂů�
ŚĞĂůƚŚ�ŝŶ�Ă�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ǁŽƌůĚ͟ 

· ϮϬϭϯ͗�ZŽďĞƌƚ�'ĂůůŽ͕�D�-�͞sŝƌƵƐĞƐ�ĂŶĚ��ƉŝͲ
ĚĞŵŝĐƐ͗ KƵƌ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞŵ�
ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�,/s�ĂŶĚ��/�^͟ 

· ϮϬϭϰ͗� :ŽŚŶ� ^ƚƌĂƐƐǁŝŵŵĞƌ͕� D�͕� WŚ�-� ͞�ƌ�
�ůďĞƌƚ� ^ĐŚǁĞŝƚǌĞƌ͕�ŚŝƐ� ůŝĨĞ͕� ůĞŐĂĐǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ͗���ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĐĞŶƚĞŶĂƌǇ͟ 

· ϮϬϭϰ͗� �ĞƐŝƌĞĞ� >Ă�ĞĂƵĚ͕� D�͕� D^-�
͞�ŚŝŬƵŶŐƵŶǇĂ�ĂŶĚ��ĞŶŐƵĞ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂƐ͗�tŚĂƚ�ĂƌĞ�ǁĞ�ŝŶ�ĨŽƌ͍͟ 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

· ϮϬϭϱ͗� ZƵƚŚ� DĂĐŬůŝŶ͕� WŚ�-� ͞�ƚŚŝĐĂů� �ŚĂůͲ
ůĞŶŐĞƐ�ŝŶ��ŽŶĨƌŽŶƟŶŐ��ŝƐĂƐƚĞƌƐ͗�^ŽŵĞ�>ĞƐͲ
ƐŽŶƐ�>ĞĂƌŶĞĚ͟ 

· ϮϬϭϲ͗� /ĂŶ� DĐ�ŽŶŶĞůů͕� �sD^͕� WŚ�͕� D�͕�
&Z^�-�͞KŶĞ�,ĞĂůƚŚ͗��>ĞƐƐŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WĂƐƚ͕�
ĂŶĚ�&ƵƚƵƌĞ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͟ 

· ϮϬϭϳ͗� <ĞŶŶĞƚŚ� Z͘� �ƌŝĚŐĞƐ͕� D�-� ͞ZŝƐĞ� ŽĨ�
^ŝĐŬůĞ� �Ğůů� �ŝƐĞĂƐĞ� ĂŶĚ� EŽǀĞů� �ƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�
ƚŽ�ŝƚƐ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ͟ 

· ϮϬϭϴ͗� dŝŵŽƚŚǇ� �ŶĚǇ͕� D�͕� DW,-�
͞hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ��ĞŶŐƵĞ� WĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ� ĂŶĚ�
�ƐƐĞŶƟĂů��ƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͟ 

· ϮϬϭϵ͗�dŝŵŽƚŚǇ��ŶĚǇ͕�D�͕�DW,-�͞KǀĞƌǀŝĞǁ�
ŽĨ� �ĞŶŐƵĞ� ĚŝƐĞĂƐĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� Ăƚ� ^hEz� hƉͲ
ƐƚĂƚĞ� DĞĚŝĐĂů� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ĂŶĚ� ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�
ƉƌŝŵĂƌǇ� ĚĞŶŐƵĞ� ƐƚƵĚǇ� ǁŝƚŚ� ^ƚ� 'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇͬ�t/E�Z�&͟ 

 
�ŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ�>ŽƌĚƐ�
t/E�Z�&�ĚŝŶŶĞƌƐ�  
· ϭϵϵϵ͗� >ŽƌĚ�tĂůƚŽŶ�ŽĨ��ĞƚĐŚĂŶƚ� ͞���ŽĐƚŽƌ�

ŝŶ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ͟ 
· ϮϬϬϭ͗�>ŽƌĚ�Zŝǆ�͞��tŽŶĚĞƌĨƵů�tŽƌůĚ͟ 
· ϮϬϬϴ͗� WƌŽĨ� �ĂǀŝĚ�DŽůǇŶĞƵǆ� ͞dŚĞ� ĞůŝŵŝŶĂͲ

ƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞŐůĞĐƚĞĚ�ƚƌŽƉŝĐĂů�ĚŝƐĞĂƐĞƐ͟ 
· ϮϬϭϬ͗� >ŽƌĚ� ^ĞďĂƐƟĂŶ� �ŽĞ� ͞^ƉŽƌƚ� � ĨŽƌ��

,ĞĂůƚŚ� � ŝŶ� � ƚŚĞ� �ĂƌŝďďĞĂŶ͗� dŚĞ� /ŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�
ŽĨ� ƚŚĞ� KůǇŵƉŝĐƐ͟� ĂŶĚ� WƌŽĨĞƐƐŽƌ� �ůĂŶ� &ĞŶͲ
ǁŝĐŬ� ͞dŚĞ� �ŚĂŶŐŝŶŐ� ĨĂĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĞŐůĞĐƚĞĚ�
ƚƌŽƉŝĐĂů�ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘͟ 

· ϮϬϭϰ͗� WƌŽĨ� 'ĂƌĞƚŚ� tŝůůŝĂŵƐ� ͞dŚĞ� 'ůŽďĂů�
�ŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ��ŝĂďĞƚĞƐ͟�ĂŶĚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�,ĂƌͲ
ƌǇ�ZƵƩĞƌ�͞tŚĞƌĞ�ŶĞǆƚ�ĨŽƌ�ŽďĞƐŝƚǇ͟ 

· ϮϬϭϳ͗�WƌŽĨ��ĂǀŝĚ�,ĞǇŵĂŶŶ�͞'ůŽďĂů�,ĞĂůƚŚ�
>ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ƵƚƵƌĞ͟ 

· ϮϬϭϴ͗��ƌ�ZŝĐŚĂƌĚ�,ŽƌƚŽŶ�͞�'ůŽďĂů�,ĞĂůƚŚ�ŝŶ�
Ă� ǁŽƵŶĚĞĚ� tŽƌůĚ͟� ĂŶĚ� <ŝƌĂŶŝ� :ĂŵĞƐ�
͞^ƉŽƌƚƐ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ͟ 

 
DŝŬĞ�&ŝƐŚĞƌ�DĞŵŽƌŝĂů��ǁĂƌĚ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚƐ 
DŝŬĞ� &ŝƐŚĞƌ� ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ� ĨƌŽŵ� <ŝŶŐ͛Ɛ� �ŽůůĞŐĞ͕�
>ŽŶĚŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�WŚ��ŝŶ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇͬ�ƉŚĂƌŵĂĐŽůŽͲ
ŐǇ͘�,Ğ�ũŽŝŶĞĚ�DĞƌĐŬ�ŝŶ�ϭϵϱϳ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�

ƚŚĞŵ�ĂƐ�ǀŝĐĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ŚĞĂĚĞĚ�
Ă�ůĂď�ŽĨ�ϲϬ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�ƵŶƟů�ϮϬϬϰ͘� 
 
/ƚ�ǁĂƐ�ŚŝƐ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ŝŶƚĞůůĞĐƚ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶĂů�
ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ǁŚŝĐŚ�ůĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ŚŝƐ�ŵŽƐƚ�ƉƌŽͲ
ĨŽƵŶĚ� ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ͗� ƚŚĂƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨƵŶŐƵƐ͕� ^ƚƌĞƉƚŽͲ
ŵǇĐĞƐ�ĂǀĞƌŵŝůůŝƐ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ŝǀĞƌŵĞĐͲ
ƟŶ�ǁĂƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ͘� /Ŷ� ƚŚĞ�ϭϵϳϬ͛Ɛ�ŚŝƐ� ůĂď�ǁĂƐ� ƌĞͲ
ĐĞŝǀŝŶŐ� ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ� ŽĨ� ƐŽŝů� ĂŶĚ� ƉůĂŶƚ� ƐĂŵƉůĞƐ�
ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽǀĞƌ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƐĐƌĞĞŶͲ
ŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞīĞĐƚƐ�ŽŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ͘�
KŶĞ� ƐĂŵƉůĞ� ƐĞŶƚ� ƚŽ� DŝŬĞ� &ŝƐŚĞƌ� ĨƌŽŵ� �ƌ͘�
^ĂƚŽƐŚŝ� KŵƵƌĂ� ĨƌŽŵ� Ă� ŐŽůĨ� ĐŽƵƌƐĞ� ďƵŶŬĞƌ� ŝŶ�
:ĂƉĂŶ͕�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�^͘�ĂǀĞƌŵŝůůŝƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ůĞƚŚĂů�
ƚŽ�DŝŬĞ͛Ɛ�ůĂď�ŵŝĐĞ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ŽƚŚĞƌƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�
ĚŝƐĐĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�DŝŬĞ�ƉĞƌƐĞǀĞƌĞĚ�ĂŶĚ�
ƚĞƐƚĞĚ� ĞǀĞƌ� ŵŽƌĞ� ŵŝŶƵƚĞ� ĚŽƐĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƵďͲ
ƐƚĂŶĐĞ͘� ,Ğ� ƚŚƵƐ� ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ� Ă� ŶĞǁ� ƉŽǁĞƌĨƵů�
ĚƌƵŐ� ǁŚŝĐŚ� ǁĂƐ� ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ĞīĞĐƟǀĞ�
ĂŐĂŝŶƐƚ� ƌŽƵŶĚǁŽƌŵ� ƉĂƌĂƐŝƚĞƐ͘� DŝŬĞ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ƚŚĞ�dŚŽŵĂƐ��ĚŝƐŽŶ�ĂǁĂƌĚ� ĨŽƌ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĚŝƐĐŽǀͲ
ĞƌǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ǀĞƚĞƌŝŶĂƌǇ� ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ǁŽƌůĚ� ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞĚ� Ă� ĐŽŵƉŽƵŶĚ� ƚŚĂƚ� ƌĞǀŽůƵƟŽŶŝǌĞĚ� ƚŚĞ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ĐƵƌĞ� ŽĨ� Ă�ŵǇƌŝĂĚ� ŽĨ� ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�
ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘��dŽĚĂǇ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�ŽĨ�
ŝǀĞƌŵĞĐƟŶ� ŽǀĞƌ� ϯϱ� ŵŝůůŝŽŶ� ƉĞŽƉůĞ� ŶŽ� ůŽŶŐĞƌ�
ůŝǀĞ�ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ƚŚƌĞĂƚ�ŽĨ� ŝŶĞǀŝƚĂďůǇ�ŐŽŝŶŐ�ďůŝŶĚ�
ĨƌŽŵ�ŽŶĐŚŽĐĞƌĐŝĂƐŝƐ� ;ƌŝǀĞƌ� ďůŝŶĚŶĞƐƐͿ͕�ŵŝůůŝŽŶƐ�
ŵŽƌĞ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƐƉĂƌĞĚ� ƚŚĞ� ŐƌŽƐƐ� ĚŝƐĮŐƵƌĞͲ
ŵĞŶƚ� ĨƌŽŵ� ůǇŵƉŚĂƟĐ� ĮůĂƌŝĂƐŝƐ� ;ĞůĞƉŚĂŶƟĂƐŝƐ�
ĂŶĚ� ŚǇĚƌŽĐŽĞůĞͿ� ĂŶĚ� ĚŽŐƐ� ĂŶĚ� ĐĂƚƐ�
;ŚĞĂƌƚǁŽƌŵͿ͕� ƉŝŐƐ͕� ĐĂƩůĞ͕� ƐŚĞĞƉ͕� ŐŽĂƚƐ� ĂŶĚ�
ŚŽƌƐĞƐ�ůŝǀĞ�Ă�ŚĞĂůƚŚŝĞƌ�ůŝĨĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŝǀĞƌŵĞĐͲ
ƟŶ͘��DŝŬĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�Ăƚ�ŚŝƐ��Ğů��ŝƌ�ƉůĂŶƚĂƟŽŶ�
ŚŽŵĞ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ�ŽŶ�ϮϬƚŚ��Ɖƌŝů�ϮϬϬϱ͘�^Ž�ŵĂŶǇ�
ƉĞŽƉůĞ� ĂŶĚ� ĂŶŝŵĂůƐ� ŚĂǀĞ� ďĞŶĞĮƚĞĚ� ĨƌŽŵ�
DŝŬĞ͛Ɛ�ǁŽƌŬ͘�/Ŷ�ϮϬϭϱ͕�ƚŚĞ�EŽďĞů�WƌŝǌĞ�ĨŽƌ�WŚǇƐͲ
ŝŽůŽŐǇ�Žƌ�DĞĚŝĐŝŶĞ�ǁĂƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ũŽŝŶƚůǇ�ƚŽ��ƌƐ͘�
tŝůůŝĂŵ� �͘� �ĂŵƉďĞůů� ĂŶĚ� ^ĂƚŽƐŚŝ� KŵƵƌĂ� ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�ŽĨ�ŝǀĞƌŵĞĐƟŶ͘�� 
 
dŚĞ�DŝŬĞ�&ŝƐŚĞƌ�DĞŵŽƌŝĂů��ǁĂƌĚ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚƐ� 
ϮϬϬϲ�–�>ŽƌĚ�>ĂǁƐŽŶ�^ŽƵůƐďǇ�� 
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ϮϬϬϳ�–��ƌ͘�<ĞŝƚŚ��͘�dĂǇůŽƌ��� 
ϮϬϬϴ�–�>ŽƌĚ�DĂǇ�ŽĨ�KǆĨŽƌĚ 
ϮϬϬϵ�–��ƌ͘�:ŽŚŶ��ĂǀŝĚ 
ϮϬϭϬ�–�>ŽƌĚ�:ŽŚŶ�tĂůƚŽŶ 
ϮϬϭϭ�–�WƌŽĨ��ĚĞ�>ƵĐĂƐ 
ϮϬϭϮ�–��ƌ͘��ŽŶĂůĚ�,ŽƉŬŝŶƐ�� 
ϮϬϭϯ�–�WƌŽĨ�Z͘�͘��ŶĚƌĞǁ�dŚŽŵƉƐŽŶ 
ϮϬϭϰ�–�WƌŽĨ��ůĂŶ�&ĞŶǁŝĐŬ 
ϮϬϭϲ�–�^ŝƌ�'ŽƌĚŽŶ��ŽŶǁĂǇ 
ϮϬϭϳ�–��ƌ͘��ŚĂƌůĞƐ�Z͘�DŽĚŝĐĂ 
ϮϬϭϴ�–�WƌŽĨ�^ĂƌĂŚ��ůĞĂǀĞůĂŶĚ 
ϮϬϭϵ�–�WƌŽĨ�:ĂŶĞƚ�,ĞŵŝŶŐǁĂǇ 
 
�ƵƌƌĞŶƚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�WƌŽũĞĐƚƐ 
 
�ŶŐĂŐŝŶŐ� zŽƵŶŐ� WĞŽƉůĞ� ĂƐ� �ŐĞŶƚƐ� ŽĨ� �ŚĂŶŐĞ�
;'ƌĞŶĂĚĂͿ͙Ă� ƉƌŝŵĂƌǇ� ƐĐŚŽŽů-ďĂƐĞĚ� ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶĂů� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ƚŽ� ĚĞĐƌĞĂƐĞ� ĨĞĐŽ-ŽƌĂůůǇ�
ƚƌĂŶƐŵŝƩĞĚ� ƉƌŽƚŽǌŽĂŶ� ĂŶĚ� ĂƌďŽǀŝƌĂů� ĚŝƐĞĂƐĞ�
ƌŝƐŬ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚŝĂŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ 
 
dǁŽ� ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ƐĐŚŽŽů-ďĂƐĞĚ� ŚĞĂůƚŚ� ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�
ƐƚƵĚŝĞƐ� ŝŶǀŽůǀŝŶŐ� ďŽƚŚ� WƌŝŶĐŝƉĂů� /ŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌƐ͕�
ŽŶĞ� ŝŶ� 'ƌĞŶĂĚĂ� ;EŽĞů� Ğƚ� Ăů͘Ϳ� ĂŶĚ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ŝŶ�
<ĞŶǇĂ� ;>Ă�ĞĂƵĚ�Ğƚ�Ăů͘Ϳ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ĂŶ� ŝŵƉĂĐƚ� ŝŶ�
ƉƌŝŵĂƌǇ� ƐĐŚŽŽů� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͘� dŚĞǇ�
ŚĂǀĞ�ƉůĂǇĞĚ�Ă� ƌŽůĞ� ŝŶ�ŵŽǀŝŶŐ� ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŚĞĂůƚŚ�
ĂŐĞŶĚĂ� ŝŶ� Ă� ĚŝƌĞĐƟŽŶ� ƚŚĂƚ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĞǀŝĚĞŶĐĞ�
ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ĐƌĞĚŝďůĞ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŐŽǀĞƌŶͲ
ŵĞŶƚĂů� ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ� ĂīĞĐƟŶŐ� ǇŽƵŶŐ� ƉĞŽƉůĞ� ĂŶĚ�
ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƐŽĐŝĂů�ĐŚŽŝĐĞƐ͘�dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ� ŝƐ� ŝŶ�ŬĞĞƉͲ
ŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ͘� 
 
�ŶŐĂŐŝŶŐ� zŽƵŶŐ� WĞŽƉůĞ� ĂƐ� �ŐĞŶƚƐ� ŽĨ� �ŚĂŶŐĞ�
;'ƌĞŶĂĚĂͿ�ŝƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐƚĂŐĞƐ͕�ǁŝƚŚ�Ă�
ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ƐƚĂƌƚ� ĚĂƚĞ� ŽĨ� DŝĐŚĂĞůŵĂƐ� ƚĞƌŵ͕�
ϮϬϮϬ͘� KƵƌ� ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ƵƐͲ
ĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ƐĐŚŽŽů-ďĂƐĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�
ŽŶ� ǀĞĐƚŽƌ-ďŽƌŶĞ� ĚŝƐĞĂƐĞƐ� ĂŶĚ� ĨĞĐŽ-ŽƌĂůůǇ�
ƚƌĂŶƐŵŝƩĞĚ� ƉƌŽƚŽǌŽĂŶ� ĚŝƐĞĂƐĞƐ͕� ;'ŝĂƌĚŝĂ�
ůĂŵďůŝĂ͕� �ƌǇƉƚŽƐƉŽƌŝĚŝƵŵ�ƉĂƌǀƵŵ͕� �ŶƚĂŵŽĞďĂ�
ŚŝƐƚŽůǇƟĐĂͿ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĞŶŐĂŐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŽŶŐ-ůĂƐƟŶŐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�

ŝŶ� ƌĞůĂƚĞĚ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĂŶĚ� ŚĞĂůƚŚǇ� ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�
ǁŚŝĐŚ� ĐĂŶ� ůĞĂĚ� ƚŽ� Ă� ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ� ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ� ŽĨ�
ĚŝƐĞĂƐĞ� ĂĐƌŽƐƐ� ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ� ŝŶ� 'ƌĞŶĂĚĂ͕� �ĂƌͲ
ƌŝĂĐŽƵ�ĂŶĚ�WĞƟƚĞ�DĂƌƟŶŝƋƵĞ͘ 
 
tĞ�ǁŝůů� ďĞ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ� ŽĨ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ� ;'ƌĞŶĂĚĂͿ� ĂŶĚ� DŝŶŝƐƚƌǇ� ŽĨ� ,ĞĂůƚŚ�
;'ƌĞŶĂĚĂͿ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŽƵƌ�Ăŝŵ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ͕�ŝŵͲ
ƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�Ă�ƐĐŚŽŽů-ďĂƐĞĚ�ĞĚͲ
ƵĐĂƟŽŶĂů� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ƚŽ� ĚĞĐƌĞĂƐĞ� ǀĞĐƚŽƌ-
ďŽƌŶĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ĂŶĚ�ĨĞĐŽ-ŽƌĂůůǇ�ƚƌĂŶƐŵŝƩĞĚ�ƉƌŽͲ
ƚŽǌŽĂŶ� ĚŝƐĞĂƐĞ� ƌŝƐŬƐ� ŝŶ�'ƌĞŶĂĚŝĂŶ� ƐĐŚŽŽů� ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ͘ 
 
WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ� ǁĞƌĞ� ŚĞůĚ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ŚŝĞĨ� �ĚƵĐĂƟŽŶ� KĸĐĞƌ� ;'ƌĞŶĂĚĂͿ͕�
DƌƐ͘��ŶŐĞůůĂ�&ŝŶůĂǇ�ĂŶĚ��ŚŝĞĨ�DĞĚŝĐĂů�KĸĐĞƌ͕�
;�ŐͿ��ƌ͘�^ŚĂǁŶ��ŚĂƌůĞƐ͘�/Ŷ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� DŝŶŝƐƚƌǇ� ŽĨ� �ĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ� ĂŶĚ� ,ĞĂůƚŚ� ŽƵƌ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ƉůĂŶ� ǁĂƐ� ĚĞͲ
ĮŶĞĚ�ŝŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͖�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ŐƌĂĚĞ� ϰ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� Ăƚ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�
ƉƌŝŵĂƌǇ� ƐĐŚŽŽůƐ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ƚƌŝ-ŝƐůĂŶĚ� ƐƚĂƚĞ� ŽĨ�
'ƌĞŶĂĚĂ͘� &ŝŌǇ-ĨŽƵƌ� ;ϱϰͿ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƌĞŐŝƐͲ
ƚĞƌĞĚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ĐĂƐĞ�ͬ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚƵĚǇ͘��ůů�ŐƌĂĚĞ�ϰ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞƐĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘�
dŚĞ�ŐƌĂĚĞ�ϰ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�
ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĂƐĞ�
ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ŝŶƚŽ�'ƌĂĚĞ�ϱ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͘�dǁĞŶƚǇ�ƐĞǀĞŶ�;ϮϳͿ�ƌĂŶĚŽŵůǇ�
ƐĞůĞĐƚĞĚ� ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŝůů� ďĞ� ĐĂƐĞ� ƐĐŚŽŽůƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ� ƚǁĞŶƚǇ� ƐĞǀĞŶ� ;ϮϳͿ� ǁŝůů� ďĞ� ĐŽŶƚƌŽů�
ƐĐŚŽŽůƐ͘ 

� 
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dŚĞ� ĐĂƐĞ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚƌŽů� ƐĐŚŽŽů� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ǁŝůů�
ďĞ� ĂƐŬĞĚ� ƚŽ� ĂŶƐǁĞƌ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ƚŽ�
ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĂƫƚƵĚĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�dŚĞ�
ĐĂƐĞ� ƐĐŚŽŽů� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ǁŝůů� ďĞ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ�
ĂůƐŽ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ� ŝŶ� Ă� ĚŝĚĂĐƟĐ� ĂŶĚ� ĂĐƟǀĞ� ƉƌĞͲ
ǀĞŶƚĂƟǀĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶͲ
ƟŽŶ� ǁŝůů� ĐŽŵƉƌŝƐĞ� ŽĨ� Ă� WŽǁĞƌWŽŝŶƚ� ƐĞŶƐŝƟǌĂͲ
ƟŽŶ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͕� ƚǁŽ� ĞƌĞĐƚĞĚ� ƉŽƐƚĞƌƐ� ĂŶĚ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶƐ�ŽŶ� ǀĞĐƚŽƌ-ďŽƌŶĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ� ;Ğ͘Ő͘�
ŵŽƐƋƵŝƚŽ�ůĂƌǀĂů�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶͿ͕�ĂŶĚ�ĨĞĐŽ-ŽƌĂůůǇ�
ƚƌĂŶƐŵŝƩĞĚ� ƉƌŽƚŽǌŽĂŶ� ĚŝƐĞĂƐĞ� ƌĞĚƵĐƟŽŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�;Ğ͘Ő͘�ĮůƚĞƌŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ͕�ƉƌŽƉĞƌ�
ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ŚĂŶĚǁĂƐŚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐͿ͘�
�ĂƐĞ� ƐĐŚŽŽůƐ� ǁŝůů� ƌĞĐĞŝǀĞ� ƚŚĞ� ƐƵƌǀĞǇƐ� ĂŶĚ� ŝŶͲ
ƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ͖� ŚŽǁĞǀĞƌ� ĐŽŶƚƌŽů� ƐĐŚŽŽůƐ� ǁŝůů� ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĂŌĞƌ� ƐƵƌǀĞǇƐ� ĂƌĞ� ĐŽŵͲ
ƉůĞƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͘� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

dŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ŝƐ� ƐĐŚĞĚƵůĞĚ� ƚŽ� ƚĂŬĞ� ƉůĂĐĞ� ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ� ĮŌǇ-ĨŽƵƌ� ;ϱϰͿ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� ƉƌŝͲ
ŵĂƌǇ� ƐĐŚŽŽůƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� :ĂŶƵĂƌǇ� –� �ĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϬϮϬ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŝŶŝƟĂů� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ǁŝůů� ĐŽŵͲ
ŵĞŶĐĞ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ�ƚŽ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ͘� 
 
�Ŷ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐŚĞĞƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�
ŐƌĂĚĞ� ĨŽƵƌ� ;ϰͿ� ƐƚƵĚĞŶƚ� ĂƩĞŶĚŝŶŐ� Ă� ŐŽǀĞƌŶͲ
ŵĞŶƚ� ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ƐĐŚŽŽů� ;ϱϰͿ͘� dŚĞ� ƌĞͲ
ĐƌƵŝƚŵĞŶƚ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ǁŝůů� ďĞŐŝŶ� Ăƚ� ƉƌŝŵĂƌǇ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐŚĞĞƚƐ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�
ϮϬϮϬ͘� �ůů� ƉŽƚĞŶƟĂů� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ǁŝůů� ďĞ� ŝŶͲ
ĨŽƌŵĞĚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŐŽĂůƐ� ĂŶĚ� ŽďũĞĐƟǀĞƐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ�
ƐƚƵĚǇ� ĂŶĚ� ǁŝůů� ĂůƐŽ� ďĞ� ƚŽůĚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�
ŶĂƚƵƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĨƌĞĞͲ
ĚŽŵ�ŝŶ�ĚĞĐůŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͘�KŶĞ�;ϭͿ�ǁĞĞŬ�
ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ƐƵƌͲ
ǀĞǇ͕� ĐůĂƐƐ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ� Ăůů� ŐƌĂĚĞ� ĨŽƵƌ�
;ϰͿ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐŚĞĞƚ�ƚŽ�ďĞ�
ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ƉĂƌĞŶƚƐ�Žƌ�ŐƵĂƌĚŝĂŶ͘ 
 
/Ŷ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�Ă�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĂƫƚƵĚĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƉƌĂĐƟĐĞ� ;<�WͿ� ƐƵƌǀĞǇ� ǁŝůů� ďĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�
ĨŽƵƌ� ;ϰͿ� ƟŵĞƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ĞĂĐŚ�
ƟŵĞ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ĂŶ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
WŽǁĞƌWŽŝŶƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�
ŝŶ�ĐĂƐĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƵƌǀĞǇ͘� /ŵŵĞĚŝͲ
ĂƚĞůǇ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ� WŽǁĞƌWŽŝŶƚ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͕�
ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ƐƵƌǀĞǇ�ǁŝůů� ďĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ͘� dǁŽ�
;ϮͿ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉŽƐƚĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�ŚŝŐŚ�
ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ƐƵƌǀĞǇ͘�dŚĞƐĞ�ƉŽƐƚĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞŶƐŝƟǌĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ŝŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƐƵƌǀĞǇƐ� ;ƚŚŝƌĚ� ĂŶĚ�
ĨŽƵƌƚŚ�ƐƵƌǀĞǇƐͿ͘ 
 
dŚĞ� ƚŚŝƌĚ� ƐƵƌǀĞǇ� ǁŝůů� ƚĂŬĞ� ƉůĂĐĞ� ŝŶ�DĂǇ-:ƵŶĞ�
ϮϬϮϬ� ƚŽ� ĂƐƐĞƐƐ� ƐŚŽƌƚ� ƚĞƌŵ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘� dŚŝƐ�
ƐƵƌǀĞǇ�ǁŝůů� ďĞ� ƉĂŝƌĞĚ�ǁŝƚŚ� ĂŶ� ĂĐƟǀĞ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ� ŽŶ� ŵĞƚŚŽĚƐ� ƚŽ� ƌĞĚƵĐĞ� ďŽƚŚ�
ĨĞĐŽ-ŽƌĂů�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�;Ğ͘Ő͘�ƐĂĨĞ�ŚĂŶĚͲ
ǁĂƐŚŝŶŐ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐͿ� ĂŶĚ� ĂƌďŽǀŝƌĂů� ĚŝƐĞĂƐĞƐ�
;Ğ͘Ő͘� ŵŽƐƋƵŝƚŽ� ůĂƌǀĂů� ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶͿ͘� �� ĨŽƵƌƚŚ�
ƐƵƌǀĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�^ĞƉƚĞŵͲ

)URP�OHIW�WR�ULJKW��0U��-HIIRQ�7HOHVIRUG��3URMHFW�
0DQDJHU���'U��7UHYRU�1RsO��&R-3ULQFLSDO�,QYHVWLJD�
WRU���0UV��$QJHOOD�)LQOD\��&KLHI�(GXFDWLRQ�2IILFHU��
DW�0LQLVWU\�RI�(GXFDWLRQ�0LQLVWHULDO�EXLOGLQJ� 

3UHOLPLQDU\�GLVFXVVLRQV�ZLWK�PHPEHUV�RI�WKH�YHFWRU�FRQ�
WURO�WHDP��0LQLVWU\�RI�+HDOWK��*UHQDGD��)URP�/HIW�WR�
5LJKW��0UV��3DWULFLD�%UDWKZDLWH��'U��7UHYRU�1RsO��&R-
3ULQFLSDO�,QYHVWLJDWRU���0V��5DFKDHO�6PLWK��0U��-HIIRQ�
7HOHVIRUG��3URMHFW�0DQDJHU���0U��.HOURQ�%UDWKZDLWH 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

ďĞƌ� ϮϬϮϬ� ĂŶĚ� KĐƚŽďĞƌ� ϮϬϮϬ� ƚŽ� ĂƐƐĞƐƐ� ůŽŶŐ-
ƚĞƌŵ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘ 
 
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͛� ŚĞĂůƚŚ� ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ƌĞŐĂƌĚͲ
ŝŶŐ ƚŚĞƐĞ ĚŝƐĞĂƐĞƐ� ǁŝůů� ďĞ� ƐŽƵŐŚƚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�
ŝŶŝƟĂů� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ĂŶĚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁ-ƵƉ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͛�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐͲ
ŽƌĚĞĚ� ĨŽƌ� ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͘� �ůů� ƐƵƌǀĞǇ� ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�
ǁŝůů� ďĞ� ĐŽůůĞĐƚĞĚ� ƵƐŝŶŐ� ĂƵƚŽŵĂƚĞĚ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ�
ĐůŝĐŬĞƌƐ͘ 
 
dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
^ƚ͘� 'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� /ŶƐƟƚƵƟŽŶĂů� ZĞǀŝĞǁ�
�ŽĂƌĚ͘�hƉŽŶ�ƌĞǀŝĞǁ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ďĞ�
ƐƵďŵŝƩĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� DŝŶŝƐƚƌǇ� ŽĨ� �ĚƵĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ�
,ĞĂůƚŚ� ;'ƌĞŶĂĚĂͿ� ĨŽƌ� ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ� ƌĞǀŝĞǁͬ
ĂƉƉƌŽǀĂů͘ 
 
dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ͖�
t/E�Z�&�Ăƚ�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�^ƚĂŶĨŽƌĚ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ŽĨ� 'ƌĞŶĂĚĂ͘�
dŚĞ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ƚŽ�ďĞ��ĞĐĞŵďĞƌ͕�ϮϬϮϬ͘�� 
 

 
 

 
 
 
 
 

 
^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�dƌĞǀŽƌ�EŽģů 

 
'ůŽďĂů�tĂƚĞƌ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ 
 
'tW-��^ƵƉƉŽƌƚƐ�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�'ƌĞŶĂĚĂ�EĂƟŽŶͲ
Ăů�tĂƚĞƌ�WŽůŝĐǇ 

7HDP�3KRWR�-�)URP�OHIW�WR�ULJKW��0U��-HIIRQ�7HOHVIRUG�
�3URMHFW�0DQDJHU���'U��7UHYRU�1RsO��&R-3ULQFLSDO�
,QYHVWLJDWRU��6W��*HRUJH¶V�8QLYHUVLW\�:,1'5()���'U��
&DOXP�0DFSKHUVRQ��'LUHFWRU�RI�:,1'5()���'U��3DXO�
)LHOGV��%LRVWDWLVWLFLDQ��:,1'5()���0U��9LFWRU�$VKE\�
�$VVLVWDQW�3URMHFW�0DQDJHU� 

6WDQIRUG�8QLYHUVLW\�WHDP��0U��-RQDWKDQ�$OWDPLUDQR��'DWD�
0DQDJHU���'U��'HVLUHH�/D%HDXG��&R-3ULQFLSDO�,QYHVWLJD�
WRU���'U�$P\�.U\VWRVLN��3RVW-GRFWRUDO�)HOORZ� 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

�ƚ� ƚŚĞ� ƐƚĂƌƚ� ŽĨ� ϮϬϭϵ͕� ƚŚĞ� 'ůŽďĂů�tĂƚĞƌ� WĂƌƚͲ
ŶĞƌƐŚŝƉ-�ĂƌŝďďĞĂŶ� ;'tW-�Ϳ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ƚŚĞ�
ŚŽƐƟŶŐ� ŽĨ� Ă� ĨŽĐƵƐ� ŐƌŽƵƉ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ϮϬϬϳ�EĂƟŽŶĂů�tĂƚĞƌ�WŽůŝĐǇ�ŽĨ�'ƌĞŶĂĚĂ͘�'tW-
��ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ďǇ�
ůŽŶŐ-ƐƚĂŶĚŝŶŐ� WĂƌƚŶĞƌƐ� ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�
ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ĂŶ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�tĂƚĞƌ�WŽůŝĐǇ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�'/�͘�dŚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŽďƚĂŝŶĞĚ� ŝƐ� ŝŶƚĞŶĚͲ
ĞĚ� ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�'ƌĞŶĂĚĂ͛Ɛ�
EĂƟŽŶĂů� tĂƚĞƌ� WŽůŝĐǇ͘� �� ĮŶĂů� ǁŽƌŬƐŚŽƉ� ǁŝůů�
ďĞ�ŚĞůĚ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ��ƌĂŌ�ϮϬϭϵ�WŽůŝĐǇ͕�ĚĞǀĞůͲ
ŽƉĞĚ�ĨŽƌ�'ƌĞŶĂĚĂ͘� 
 
'tW-��WĂƌƟĐŝƉĂƚĞƐ�ŝŶ�EĂƟŽŶĂů�tĂƚĞƌ�WŽůŝĐǇ�
ZĞǀŝĞǁ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽƌ�'ƌĞŶĂĚĂ�� 
 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

�ƚ� ƚŚĞ� ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� DŝŶŝƐƚƌǇ� ŽĨ� �ůŝŵĂƚĞ�
ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ͕� ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�&ŽƌĞƐƚƌǇ͕�&ŝƐŚĞƌͲ
ŝĞƐ͕��ŝƐĂƐƚĞƌ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�
'ƌĞŶĂĚĂ͕�'tW-�� ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ� ŝŶ�Ă�ŶĂƟŽŶĂů� ĐŽŶͲ
ƐƵůƚĂƟŽŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ� ƚŽ� ƌĞǀŝĞǁ� ƚŚĞ� ϮϬϭϵ��ƌĂŌ�
EĂƟŽŶĂů�tĂƚĞƌ�WŽůŝĐǇ�ĨŽƌ�'ƌĞŶĂĚĂ͘�dŚĞ�ǁŽƌŬͲ
ƐŚŽƉ� ǁŚŝĐŚ� ƚŽŽŬ� ƉůĂĐĞ� ŝŶ� &ĞďƌƵĂƌǇ͕� ƐĂǁ� ƚŚĞ�

ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ŽĨ� 'tW-�� ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ŽƚŚĞƌ� ŬĞǇ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ� ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ǀĂƌŝŽƵƐ� 'tW-�� WĂƌƚͲ
ŶĞƌƐͿ� ĨƌŽŵ� ǁĂƚĞƌ� ĂŶĚ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƐĞĐƚŽƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ͘ 

 
'tW-�� �ŽŵŵĞŵŽƌĂƚĞƐ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� tŽŵͲ
ĞŶ͛Ɛ��ĂǇ�ǁŝƚŚ�η�ĂůĂŶĐĞĨŽƌ�ĞƩĞƌ�ŝŶ� 
tĂƚĞƌ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ĂŵƉĂŝŐŶ 
 
�ĂĐŚ� ǇĞĂƌ� ŽŶ� DĂƌĐŚ� ϴƚŚ͕� 'tW-�� ũŽŝŶƐ� ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ�ŝŶ�ĐŽŵŵĞŵŽƌĂƟŶŐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�tŽŵͲ
ĞŶ͛Ɛ� �ĂǇ� ;/t�Ϳ͖� Ă� ŐůŽďĂů� ĚĂǇ� ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ� ƚŚĞ�
ƐŽĐŝĂů͕� ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕� ĐƵůƚƵƌĂů� ĂŶĚ� ƉŽůŝƟĐĂů�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ͘�&Žƌ�/t��ϮϬϭϵ͕�'tW
-�� ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƌĞƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� 'ůŽďĂů� tĂƚĞƌ�
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�;'tWͿ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�
η�ĂůĂŶĐĞĨŽƌ�ĞƩĞƌ� ĐĂŵƉĂŝŐŶ� ǁŚŝĐŚ� ƌĞŇĞĐƚĞĚ�
ƚŚĞ� 'tW� ŶĞƚǁŽƌŬ͛Ɛ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ƚŽ� ŐĞŶĚĞƌ�
ĞƋƵĂůŝƚǇ͘� 

dŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ĐĂŵƉĂŝŐŶ͕� 'tW-�� ƐŽƵŐŚƚ� ƚŽ�
ƐƉŽƚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŐĞŶĚĞƌ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶ�
ǁĂƚĞƌ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘� dŚĞ� ĐĂŵƉĂŝŐŶ� ĞŶĂďůĞĚ�
'tW-��ƚŽ�ŵŽďŝůŝƐĞ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�^ĞĐƌĞƚĂƌͲ
ŝĂƚ� ĂŶĚ� WĂƌƚŶĞƌƐ� ďǇ� ƐŚŽǁĐĂƐŝŶŐ� ďŽƚŚ�ǁŽŵĞŶ�
ĂŶĚ�ŵĞŶ� ĨƌŽŵ� ŝƚƐ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�Ăůů� ƐƚƌŝŬŝŶŐ�Ă�ƉŽƐĞ�
ĨŽƌ� ŐĞŶĚĞƌ� ďĂůĂŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ĂƌŝďďĞĂŶ� ǁĂƚĞƌ�
ƐĞĐƚŽƌ͘� 
 
'tW-�� ^ƵƉƉŽƌƚƐ� tĂƚĞƌ� tĞĞŬ� ďǇ� >ŽŶŐ-
^ƚĂŶĚŝŶŐ�WĂƌƚŶĞƌ�ĨƌŽŵ��ŽŵŝŶŝĐĂ͕��Kt�^�K 
 
dŚĞ��ŽŵŝŶŝĐĂ�tĂƚĞƌ�ĂŶĚ�^ĞǁĞƌĂŐĞ��ŽŵƉĂŶǇ�
;�Kt�^�KͿ� ŝƐ� Ă� ůŽŶŐ-ƐƚĂŶĚŝŶŐ� WĂƌƚŶĞƌ� ŽĨ�
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�� 

'tW-�͘� dŽ� ĐŽŵŵĞŵŽƌĂƚĞ� tŽƌůĚ� tĂƚĞƌ� �ĂǇ�
;tt�Ϳ� ϮϬϭϵ͕� �Kt�^�K� ŚŽƐƚĞĚ� Ă� tĂƚĞƌ�
tĞĞŬ�ĨƌŽŵ�DĂƌĐŚ�ϭϴƚŚ�–�ϮϮŶĚ͕�ϮϬϭϵ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ƚŚĞŵĞ�͞>ĞĂǀŝŶŐ�EŽ�KŶĞ��ĞŚŝŶĚ͘͟� 
 
dŚĞ�tĞĞŬ� ǁĂƐ� ĮůůĞĚ� ǁŝƚŚ� ĞǀĞŶƚƐ� ĨŽĐƵƐĞĚ� ŽŶ�
ƉƵďůŝĐ� ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ǁŝƚŚ� ƐƉĞĐŝĂů� ĞŵƉŚĂƐŝƐ� ŽŶ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƉƌŝŵĂƌǇ͕� ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ� ĂŶĚ� ƚĞƌͲ
ƟĂƌǇ� ůĞǀĞů͘� dŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ĂůƐŽ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ� �Kt�Ͳ
^�K͛Ɛ�ϯϬƚŚ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ͘�'tW-��ǁĂƐ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚ� �Kt�^�K͛Ɛ� tĂƚĞƌ� tĞĞŬ͕� ďǇ� ĐŽǀĞƌͲ
ŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽƐƚ� ŽĨ� ĮǀĞ� ;ϱͿ� ƉůĂƋƵĞƐ� ƚŚĂƚ� ǁĞƌĞ�
ĂǁĂƌĚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�ǁŝŶŶĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞƐƐĂǇ͕� ƉŽƐƚĞƌ�
ĂŶĚ�ĚĞďĂƚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
'tW-�� ĂŶĚ� ������ WĂƌƚŶĞƌ� ǁŝƚŚ� �ĂƌŝďďĞĂŶ�
tĂƚĞƌ�^ĞĐƚŽƌ�^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ƚŽ��ĞǀĞůŽƉ�'ƌĞĞŶ�
�ůŝŵĂƚĞ�&ƵŶĚ�WƌŽũĞĐƚƐ� 
 
'tW-��ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ůŝŵĂƚĞ�
�ŚĂŶŐĞ��ĞŶƚƌĞ�;�����Ϳ͕�ŚŽƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�
Ă� ƚŚƌĞĞ-ĚĂǇ� ZĞŐŝŽŶĂů� 'ƌĞĞŶ� �ůŝŵĂƚĞ� &ƵŶĚ�
;'�&Ϳ�WƌŽũĞĐƚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ŽŶ�DĂǇ�

ϮϳƚŚ�–� ϮϵƚŚ͕� ϮϬϭϵ͘� dŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁĂƐ� ŚĞůĚ� Ăƚ�
'tW-�͛Ɛ� ,ŽƐƚ� /ŶƐƟƚƵƟŽŶ͕� ƚŚĞ� tŝŶĚǁĂƌĚ� /ƐͲ
ůĂŶĚƐ� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ĂŶĚ� �ĚƵĐĂƟŽŶ� &ŽƵŶĚĂƟŽŶ�
;t/E�Z�&Ϳ� Ăƚ� ^ƚ͘� 'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŝŶ� 'ƌĞͲ
ŶĂĚĂ͘�dŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁĂƐ�ƟƚůĞĚ�͞�Ŷ��ƉƉƌŽĂĐŚ�
ƚŽ� �ĞǀĞůŽƉ� Ă� ZĞŐŝŽŶĂů� tĂƚĞƌ� ^ĞĐƚŽƌ� WƌŽͲ
ŐƌĂŵŵĞ� ĨŽƌ� �ƵŝůĚŝŶŐ� ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ� ƚŽ� �ůŝŵĂƚĞ�
�ŚĂŶŐĞ͘͟� 
 
/ƚƐ� ĨŽĐƵƐ� ǁĂƐ� ƚŽ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ� ƚŚĞ� ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ŽĨ�
�ĂƌŝďďĞĂŶ� tĂƚĞƌ� hƟůŝƟĞƐ� ĂŶĚ� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ� ǁŝƚŚ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ� tĂƚĞƌ� ZĞͲ
ƐŽƵƌĐĞƐ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ŝŶ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ĐůŝŵĂƚĞ�
ƌĞƐŝůŝĞŶƚ� ǁĂƚĞƌ� ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͕� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŽďũĞĐƟǀĞ�
ŽĨ� ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ� Ă� ZĞŐŝŽŶĂů� tĂƚĞƌ� ^ĞĐƚŽƌ� WƌŽͲ
ŐƌĂŵŵĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ�'ƌĞĞŶ��ůŝͲ
ŵĂƚĞ�&ƵŶĚ�;'�&Ϳ͘� 

DŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ƚǁĞŶƚǇ� ;ϮϬͿ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ� ĨƌŽŵ�
ƚĞŶ� ;ϭϬͿ� �ĂƌŝďďĞĂŶ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ� ŝŶ�
ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘� �� ŵĂũŽƌ� ŽƵƚĐŽŵĞ� ŽĨ�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ŽǀĞƌ�ƚǁĞŶƚǇ�;ϮϬͿ�ŽĨ�ŝƚƐ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕� ƐƵďŵŝƩĞĚ� Ă� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� ĐŽƵŶƚƌǇ�
ƐƉĞĐŝĮĐ� ƉƌŽũĞĐƚ� ŝĚĞĂ� ĂŶĚ� ůŽŐ� ĨƌĂŵĞ͘� 'tW-��
ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �����͕� ǁŝůů� ǁŽƌŬ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĨŽůůŽǁ-ƵƉ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƌͲ
ƟĐŝƉĂŶƚƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ůŽŐ� ĨƌĂŵĞƐ͕� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ�
ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�'�&͘ 
 
'tW-��WĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ��ĂƉ-EĞƚ�hE�W�ĂŶĚ�dŚĞ�
&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�&ŽŽĚ�ĂŶĚ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ� 
;ht/� ^ƚ͘� �ƵŐƵƐƟŶĞͿ� ƚŽ� �ƵŝůĚ� �ƌŽƵŐŚƚ� DĂŶͲ
ĂŐĞŵĞŶƚ��ĂƉĂĐŝƚǇ 
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'tW-�͕��ĂƉ-EĞƚ�hE�W�;�ĂƌŝďďĞĂŶ�tĂƚĞƌEĞƚͿ�
ĂŶĚ� dŚĞ� &ĂĐƵůƚǇ� ŽĨ� &ŽŽĚ� ĂŶĚ� �ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ� ŽĨ�
dŚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ�tĞƐƚ� /ŶĚŝĞƐ� ;ht/Ϳ͕� ^ƚ͘�
�ƵŐƵƐƟŶĞ� ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ� ƚŚƌĞĞ� ;ϯͿ� EĂƟŽŶĂů�
�ƌŽƵŐŚƚ�ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ�ŝŶ�DĂǇ�
ĂŶĚ� :ƵŶĞ� ϮϬϭϵ͘� dŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ǁĞƌĞ� ĐĂƌƌŝĞĚ�
ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͗ 
 
ϭ͘ �ŶƟŐƵĂ� ĂŶĚ� �ĂƌďƵĚĂ� ;DĂǇ� ϮϮŶĚ� –� ϮϰƚŚ͕�

ϮϬϭϵͿ 
Ϯ͘ ^ƚ͘�sŝŶĐĞŶƚ�ĂŶĚ�dŚĞ�'ƌĞŶĂĚŝŶĞƐ�;DĂǇ�ϮϵƚŚ�

–�ϯϭƐƚ͕�ϮϬϭϵͿ 
ϯ͘ ^ƚ͘� <ŝƩƐ� ĂŶĚ� EĞǀŝƐ� ĨƌŽŵ� :ƵŶĞ� ϱƚŚ� –� ϳƚŚ͕�

ϮϬϭϵ 

 
�ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂŐĞŶͲ
ĐŝĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů� ůĞǀĞů�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ� ŝŶͲ
ǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� ǁĂƚĞƌ� ƌĞƐŽƵƌĐĞ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘� 
dŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ĚƌŽƵŐŚƚƐ�
ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ƌŝƐŬƐ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ŝŶĨŽƌŵ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ŵŝƟŐĂƟŽŶ� ƉůĂŶƐ� ĂŶĚ� ƉŽůŝͲ
ĐŝĞƐ͘�'tW-��ŝŶƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŝƚƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂͲ
ƟŽŶ� ǁŝƚŚ� �ĂƉ-EĞƚ� hE�W� ;�ĂƌŝďďĞĂŶ� tĂƚĞƌͲ

EĞƚͿ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂ� ŽĨ� ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ŽŶ�
ĚƌŽƵŐŚƚ� ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ� ĂƌĞĂƐ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� /ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�tĂƚĞƌ� ZĞͲ
ƐŽƵƌĐĞƐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;/tZDͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ�ƌĞŐŝŽŶ͘ 
 
'tW-�� >ĂƵŶĐŚĞƐ� zŽƵŶŐ� �ĂƌŝďďĞĂŶ� tĂƚĞƌ�
�ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�^ŚĂƌŬ�dĂŶŬ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ 
 

'tW-��ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŝƚƐ�͞zŽƵŶŐ��ĂƌŝďďĞĂŶ�tĂƚĞƌ�
�ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ� ^ŚĂƌŬ� dĂŶŬ� �ŽŵƉĞƟƟŽŶ͟� ŽŶ�
�ƵŐƵƐƚ�ϮŶĚ͕�ϮϬϭϵ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�
ƵŶŝƋƵĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ĨŽƌ� ǇŽƵŶŐ� ƉĞƌƐŽŶƐ� ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĂŐĞƐ�ŽĨ�ϭϴ� ƚŽ�ϯϰ�
ǇĞĂƌƐ͕�ƚŽ�ƉŝƚĐŚ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉĂĐƞƵů�ǁĂƚĞƌ�
ƉƌŽũĞĐƚ� ŝĚĞĂƐ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ďĞƩĞƌ� ǁĂƚĞƌ� ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƟĞƐ͕�ĐŽƵŶƚƌǇ�Žƌ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ�ƌĞŐŝŽŶ͘� 
dŚĞ� ǁŝŶŶĞƌ� ǁĂƐ� ĂǁĂƌĚĞĚ� ƐĞĞĚ� ĨƵŶĚŝŶŐ� ŽĨ�
ϰ͕ϬϬϬ��ƵƌŽƐ� ƚŽ� ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉ� ƚŚĞŝƌ� ŝŶŶŽǀĂͲ
ƟǀĞ�ǁĂƚĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝĚĞĂ͘�DŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�^ŚĂƌŬ�
dĂŶŬ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŚĞƌĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ďŝƚ͘ůǇͬϮǇ�<ĂŵD͘� 
 
'tW-��ŝŶ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ƚĂƟƐƟĐĂů�/ŶͲ
ƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�:ĂŵĂŝĐĂ��ĞǀĞůŽƉ�^�'�ϲ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�
'ƵŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ 
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/Ŷ� ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ� ŽĨ� :ĂŵĂŝĐĂΖƐ� ǁŽƌŬ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
'ŽĂůƐ� ;^�'ƐͿ͕� ƚŚĞ� ^ƚĂƟƐƟĐĂů� /ŶƐƟƚƵƚĞ� ŽĨ� :ĂͲ
ŵĂŝĐĂ� ;^d�d/EͿ͕� ŝŶ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�'tW-��
ŚŽƐƚĞĚ� Ă� ĨŽƵƌ-ĚĂǇ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ǁŽƌŬƐŚŽƉ� ƟƚůĞĚ�
͞/ŵƉƌŽǀŝŶŐ� ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� 'ŽĂů�
;^�'Ϳ�ϲ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŝŶ�:ĂŵĂŝĐĂ͘͟ 
 
dŚĞ� ǁŽƌŬƐŚŽƉ� ƚĂƌŐĞƚĞĚ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� 'tW-�� ƉĂƌƚŶĞƌƐ� ŝŶ� :ĂŵĂŝĐĂ� ǁŝƚŚŝŶ�
ǁĂƚĞƌ� ĂŶĚ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƐĞĐƚŽƌƐ� ĂŶĚ� ƉĞƌƐŽŶƐ� ĞŶͲ
ŐĂŐĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ŽĨ� ƐƚĂƟƐƟĐƐ� ƌĞůĂƟŶŐ�
ƚŽ�ǁĂƚĞƌ� ĂŶĚ� ƐĂŶŝƚĂƟŽŶ͘� /ƚƐ� ŽďũĞĐƟǀĞ�ǁĂƐ� ƚŽ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͛� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽŶ� ƚŚĞ�^�'�
ϲ� ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ� ĂŶĚ� ƵƉĚĂƚĞ� ĂŶĚ� ĞǆƉĂŶĚ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ŝŶŝƟĂƟǀĞ� ĂůƌĞĂĚǇ� ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ� ďǇ�
:ĂŵĂŝĐĂ͘� /ŶƉƵƚƐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĂůƐŽ�ĐŽŶͲ
ƚƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ĂŶ� ^�'� ϲ�
DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�'ƵŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ͘� 
�ŽǁŶůŽĂĚ� ƚŚĞ� 'ƵŝĚĞ� ŚĞƌĞ͗� ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ďŝƚ͘ůǇͬϮWϰ��sŐ͘�� 
 
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� >ĂƵŶĐŚĞĚ� ŝŶ� >ĂƟŶ� �ŵĞƌŝĐĂ� ĂŶĚ�
ƚŚĞ� �ĂƌŝďďĞĂŶ� ƚŽ� /ŵƉƌŽǀĞ� �ůŝŵĂƚĞ� ZĞƐŝůŝĞŶƚ�
tĂƚĞƌ� WƌŽũĞĐƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� 'ƌĞĞŶ� �ůŝŵĂƚĞ� &ƵŶĚ�
;'�&Ϳ 

 
��dĞĐŚŶŝĐĂů�tŽƌŬƐŚŽƉ�ŽŶ�WƌŽũĞĐƚ�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�
ĨŽƌ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶĂů��ůŝŵĂƚĞ�ZĞƐŝůŝĞŶƚ�tĂƚĞƌ�
WƌŽũĞĐƚ� �ŽŶĐĞƉƚƐ� ŝŶ� >ĂƟŶ� �ŵĞƌŝĐĂ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
�ĂƌŝďďĞĂŶ� ;>��Ϳ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� 'ƌĞĞŶ� �ůŝŵĂƚĞ� &ƵŶĚ�
;'�&Ϳ͕�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ǁŝƚŚ�ϵϱ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ŝŶ�WĂŶĂͲ
ŵĂ��ŝƚǇ͕�WĂŶĂŵĂ �–�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�'�&�EĂƟŽŶͲ
Ăů��ĞƐŝŐŶĂƚĞĚ��ƵƚŚŽƌŝƟĞƐ� ;E��ƐͿ͕�'�&��ŝƌĞĐƚ�
�ĐĐĞƐƐ� �ŶƟƟĞƐ� ;���ƐͿ͕� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ� ĨƌŽŵ�
tĂƚĞƌ�DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂĐĂͲ
ĚĞŵŝĂ�–�ĨƌŽŵ�Ϯϯ�>���ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘� 
 
dŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁĂƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ďǇ�'tW� ŝŶ� ĐŽůͲ
ůĂďŽƌĂƟŽŶ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌ-�ŵĞƌŝĐĂŶ� �ĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ��ĂŶŬ� ;/��Ϳ�ĂŶĚ� ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ��ŽŵŵƵͲ
ŶŝƚǇ� �ůŝŵĂƚĞ� �ŚĂŶŐĞ� �ĞŶƚƌĞ� ;�����Ϳ͕� ǁŝƚŚ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝŶƉƵƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�'�&�^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂƚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ� tŽƌůĚ� DĞƚĞŽƌŽůŽŐŝĐĂů� KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�
;tDKͿ͘� dŚĞ� ǁŽƌŬƐŚŽƉ� ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ� ƚŽ� ĐŽƵŶͲ
ƚƌŝĞƐ͛�ŶĞĞĚƐ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐĂͲ
ƉĂĐŝƚǇ� ŽĨ� E��Ɛ͕� ���Ɛ͕� ĂŶĚ� tĂƚĞƌ� DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�
ĂŶĚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ǁĂͲ
ƚĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ� ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚ�'�&� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ĐƌŝƚĞͲ
ƌŝĂ͘� 
dŚĞ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞůͲ
ĞǀĂŶƚ�ĮŶĂŶĐŝŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ� ĨŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉƌĞƉĂƌĂͲ
ƟŽŶ� ƚŽ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĮŶĂŶĐŝŶŐ� ĨŽƌ�
ĐůŝŵĂƚĞ� ƌĞƐŝůŝĞŶƚ� '�&� ǁĂƚĞƌ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ŝŶ� >ĂƟŶ�
�ŵĞƌŝĐĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ͘ 
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'tW-���ŶŐĂŐĞƐ�zŽƵŶŐ�WĞŽƉůĞ�ŽŶ�/tZD�ĂŶĚ�
ƚŚĞ� 'tW� zŽƵƚŚ� ^ƚƌĂƚĞŐǇ� Ăƚ� ϭϯƚŚ� �ĂƌŝďďĞĂŶ�
zŽƵƚŚ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� EĞƚǁŽƌŬ� ;�z�EͿ� �ŽŶͲ
ŐƌĞƐƐ 
 
'tW-��ǁĂƐ� ŝŶǀŝƚĞĚ� ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�
Ăƚ� ƚŚĞ�ϭϯƚŚ� �ŽŶŐƌĞƐƐ�ŽĨ� ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ�zŽƵƚŚ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�EĞƚǁŽƌŬ� ;�z�EͿ� ŚĞůĚ� ĨƌŽŵ� �ƵͲ
ŐƵƐƚ�ϵƚŚ�–�ϭϯƚŚ͕�ϮϬϭϵ�ŝŶ�'ƵǇĂŶĂ͘�dŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǁĂƐ�͞�ƵŝůĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�
ŽĨ� ƚŚĞ� �ĂƌŝďďĞĂŶ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĞīĞĐƟǀĞ� ǇŽƵƚŚ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘͟�DƐ͘�'ĂďƌŝĞůͲ
ůĞ� >ĞĞ� >ŽŽŬ͕� 'tW-�͛Ɛ� �ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�
KĸĐĞƌ͕�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�ϯϬ�
ǇŽƵƚŚ� ůĞĂĚĞƌƐ� ĨƌŽŵ�ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� �ĂƌŝďďĞĂŶ� ŽŶ�
͞/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� tĂƚĞƌ� ZĞƐŽƵƌĐĞƐ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
;/tZDͿ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� 'ůŽďĂů� tĂƚĞƌ� WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�
;'tWͿ�zŽƵƚŚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͘͟�'tW-��
ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�
ƐĞƐƐŝŽŶ͕� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŝƚƐ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ĞīŽƌƚƐ� ƚŽ�
ĞŶŐĂŐĞ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ŝƚƐ�ǁŽƌŬ͘� 
 
KƚŚĞƌ�'tW-���ĐƟǀŝƟĞƐ 
· 'tW-��ZĞŐŝŽŶĂů��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ��ƩĞŶĚƐ�tĂͲ

ƚĞƌ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�/ƌƌŝŐĂƟŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽͲ
ŐŝĞƐ�dƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�/ƐƌĂĞů 

· �ǀĞƌǇ� ^ƚĞƉ� �ŽƵŶƚƐ� ŝŶ� ZĂŝƐŝŶŐ� �ǁĂƌĞŶĞƐƐ�
ŽŶ�KƵƌ�'ůŽďĂů�tĂƚĞƌ��ƌŝƐŝƐ�–�ηZƵŶŶŝŶŐ�ƌǇ 

· 'tW-��WĂƌƟĐŝƉĂƚĞƐ�ŝŶ�EĂƟŽŶĂů�tŽƌŬƐŚŽƉ�
ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ�ŽŶ�^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ� 

· EĂƟŽŶĂů��ĚĂƉƚĂƟŽŶ�WůĂŶ�WƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�EĂͲ
ƟŽŶĂůůǇ��ĞƚĞƌŵŝŶĞĚ��ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ 

· 'tW-�� �ŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ� ƚŽ� EĂƟŽŶĂů� tĂƚĞƌ�
sƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ� DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ� tŽƌŬƐŚŽƉ� ŝŶ�
'ƌĞŶĂĚĂ 

· 'tW-�� ĂŶĚ� �tt�� �ŚĂůůĞŶŐĞ� �ĂƌŝďďĞĂŶ�
EĂƟŽŶĂůƐ� ƚŽ� dĞůů� tĂƚĞƌ� ^ƚŽƌŝĞƐ� ŝŶ� ϭ-
DŝŶƵƚĞ�sŝĚĞŽƐ�ĨŽƌ�tŽƌůĚ�tĂƚĞƌ��ĂǇ�ϮϬϭϵ 

· 'tW-�� ŝƐ� ϭ� ŽĨ� ϭϱ� ZĞŐŝŽŶĂů� �ŐĞŶĐŝĞƐ� ƚŽ�
WĂƌƟĐŝƉĂƚĞ� ŝŶ� /t�ĐŽ͛Ɛ� &ŝƌƐƚ� 'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�
DĞĞƟŶŐ� 

· ϭϴƚŚ� ^ƚ͘� 'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ;^'hͿ� ZĞͲ
ƐĞĂƌĐŚ��ĂǇ 

· 'tW-��WĂƌƚŶĞƌƐ��ŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�EĞǁ�WƵďůŝͲ
ĐĂƟŽŶ�–�tĂƚĞƌ�YƵĂůŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂƐ�� 

· 'tW-��&ŽƌŵĞĚ�WĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'tW�dĞĂŵ�Ăƚ�
ƚŚĞ� E�W� �ǆƉŽ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ϮϬϭϵ� <ŽƌĞĂ�
'ůŽďĂů��ĚĂƉƚĂƟŽŶ�tĞĞŬ�� 

· 'tW-�� ĂŵŽŶŐ� ^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ� ƚŽ� WƌŽǀŝĚĞ�
/ŶƉƵƚƐ� ŽŶ� E��� WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� WůĂŶ� ĨŽƌ� 'ƌĞͲ
ŶĂĚĂ 

· 'tW-���ŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ� ƚŽ� /ŶƉƵƚƐ�ŽŶ��ĚǀĂŶĐͲ
ŝŶŐ�ZŽĂĚŵĂƉ�ĂŶĚ�WůĂŶ�ŽĨ��ĐƟŽŶ�ĨŽƌ� 

· �ůŝŵĂƚĞ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ĂƌŝďďĞĂŶ� Ăƚ�
�Ăƌŝ�K& 

· 'tW�ZĞŐŝŽŶĂů��ĂǇƐ�ϮϬϭϵ�&ŽĐƵƐ�ŽŶ��ŽŵͲ
ŵŽŶ� hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� EĞǁ� ^ƚƌĂƚĞŐǇ� ĨŽƌ�
ϮϬϮϬ�–�ϮϬϮϱ 

· 'tW-�� ^ƵƉƉŽƌƚƐ� ŝƚƐ� WĂƌƚŶĞƌ� ��t�^�͛Ɛ�
ϲƚŚ� �ĂƌŝďďĞĂŶ� tĂƚĞƌ� KƉĞƌĂƚŽƌƐ� �ŽŶĨĞƌͲ
ĞŶĐĞ 

· 'tW-�� WĂƌƚŶĞƌƐ� 'ŝǀĞ�sĂůƵĂďůĞ� /ŶƉƵƚƐ� ŽŶ�
�ĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�tĂƚĞƌ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌŝďͲ
ďĞĂŶ 

· 'tW-�� WĂƌƟĐŝƉĂƚĞƐ� ŝŶ� �ĂƉĂĐŝƚǇ� �ƵŝůĚŝŶŐ�
tŽƌŬƐŚŽƉ� ŽŶ�E�W�DΘ�� ^ǇƐƚĞŵ� ĨŽƌ� 'ƌĞͲ
ŶĂĚĂ 

· zKhd,� ,/',>/',d͗� dƌŝŶŝĚĂĚŝĂŶ� <ŚĂĚŝũĂ�
^ƚĞǁĂƌƚ͛Ɛ�:ŽƵƌŶĞǇ�ĂƐ�Ă�WĞĂĐĞ��ŽĂƚ�KĐĞĂŶ�
ĂŶĚ� 

· �ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ�zŽƵƚŚ��ŵďĂƐƐĂĚŽƌ 
· 'tW-�� 'ĂŝŶƐ� dǁŽ� WĂƌƚŶĞƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ŽƵŶͲ

ƚƌŝĞƐ�ŽĨ�'ƌĞŶĂĚĂ�ĂŶĚ� ^ƚ͘�sŝŶĐĞŶƚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
'ƌĞŶĂĚŝŶĞƐ 

· 'tW-�� �ŽŶŶĞĐƚƐ� ǁŝƚŚ� WĂƌƚŶĞƌƐ� ŽŶ� &ĂĐĞͲ
ďŽŽŬ�ĨŽƌ�ϭϮƚŚ��ŶŶƵĂů�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ 

· 'tW� WĂƚƌŽŶ� �ƌ͘� >ĞƟƟĂ�KďĞŶŐ� 'ŝǀĞƐ� �ĚͲ
ĚƌĞƐƐ� Ăƚ� ,ŝŐŚ� >ĞǀĞů� &ŽƌƵŵ� ŽĨ� �ĂƌŝďďĞĂŶ�
tĂƚĞƌ�DŝŶŝƐƚĞƌƐ 

· 'tW-�� WůĂŶƐ� ĨŽƌ� /ŵƉĂĐƚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ĞǀĞůͲ
ŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� /ƚƐ� ϯ-zĞĂƌ� ^ƚƌĂƚĞŐŝĐ� WůĂŶ� ĂŶĚ�
ϮϬϮϬ�tŽƌŬ�WůĂŶ 

· 'tW-��'ĂŝŶƐ�EĞǁ�WĂƌƚŶĞƌ�ŝŶ��ĂƌďĂĚŽƐ 
· ������ >ĂƵŶĐŚĞƐ� �h� &ƵŶĚĞĚ� WƌŽũĞĐƚ� ƚŽ�

�ŶŚĂŶĐĞ� �ůŝŵĂƚĞ� ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ� ŝŶ� ��Z/&KͲ
ZhD��ŽƵŶƚƌŝĞƐ 
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· :ĂƉĂŶ-�ĂƌŝďďĞĂŶ��ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ�WĂƌƚŶĞƌͲ
ƐŚŝƉ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ-^ŚĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�WƌŽũĞĐƚ�tƌĂƉ
-hƉ 

· �ŶŚĂŶĐŝŶŐ� ƚŚĞ� �ůŝŵĂƚĞ� ^ĐŝĞŶĐĞ� �ĂƐŝƐ� ŽĨ�
'�&�&ƵŶĚĞĚ��ĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�^ƚ͘�>ƵĐŝĂ 
 

^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�'ůŽďĂů�tĂƚĞƌ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ 
 
���ŽŶƐƵŵĞƌ��ĞŚĂǀŝŽƌ��ŚĂŶŐĞ��ĂŵƉĂŝŐŶ�ĂŶĚ�
/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ->ĞĚ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ĂƉĂĐŝƚǇ�dƌĂŝŶͲ
ŝŶŐ� ƚŽ� �ĚĚƌĞƐƐ� ƚŚĞ� /ůůĞŐĂů� tŝůĚůŝĨĞ� dƌĂĚĞ� ŝŶ�
dƌŝŶŝĚĂĚ�ĂŶĚ�dŽďĂŐŽ 
 
dŚĞ� ƉƌŽũĞĐƚ� ƟƚůĞĚ� ͞�� �ŽŶƐƵŵĞƌ� �ĞŚĂǀŝŽƌ�
�ŚĂŶŐĞ� �ĂŵƉĂŝŐŶ� ĂŶĚ� /ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ->ĞĚ� �ŽŶͲ
ƐĞƌǀĂƟŽŶ� �ĂƉĂĐŝƚǇ� dƌĂŝŶŝŶŐ� ƚŽ� �ĚĚƌĞƐƐ� ƚŚĞ�
/ůůĞŐĂů�tŝůĚůŝĨĞ�dƌĂĚĞ�ŝŶ�dƌŝŶŝĚĂĚ�ĂŶĚ�dŽďĂŐŽ͟�
ŚĂƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƉƌŽĚƵĐĞĚ� Ă� ǁŝĚĞ� ƌĂŶŐĞ� ŽĨ� ŽƵƚƉƵƚƐ͕� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ�
ƉĂƐƚ� ĐĂůĞŶĚĂƌ� ǇĞĂƌ͘� ^ŽŵĞ� ŽĨ� ŽƵƌ� ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�
ŝŶĐůƵĚĞ͗ 
· �ŽŶĚƵĐƚ� ŽĨ� ϰϬ� ŵĂƌŬĞƚ� ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ� ĂŶĚ� ϵ�
ĨŽĐƵƐ� ŐƌŽƵƉƐ� ǁŝƚŚ� ƉĞƚ� ŽǁŶĞƌƐ� ŽĨ� ŝůůĞŐĂůůǇ-
ƐŽƵƌĐĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶƉĞƌŵŝƩĞĚ�ǁŝůĚ�ĂŶŝŵĂůƐ͖  
· �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� Ă� ƐƵƌǀĞǇ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ�ĮƌƐƚ� ͞^ƵƌǀĞǇ�ŽŶ�
WĞƚ�KǁŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�EĂƚƵƌĞ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͟�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŽĨ� KǆĨŽƌĚ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ĂŶĚ�DŝĐŚŝͲ
ŐĂŶ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͖  
· �ǆĞĐƵƟŽŶ� ŽĨ� ϴϬй� ŽĨ� Ă� Ϯ͕ϬϬϬ� ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�
ƐƵƌǀĞǇ͕�ǁŝƚŚ�ĮŶĂů�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŝŶ�:ĂŶͲ
ƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͖  
· WŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƌĞǀŝĞǁ�
ŽĨ�ĞĐŽ-ƚŽƵƌŝƐŵ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐŝŐŶĂŐĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ͖�ĂŶĚ 
· ^ŝŐŶ�ŽŶ�ŽĨ�ϭϬ�E'KƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ϴ�E'KƐ�ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ� ŶĞǁ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƉƌŽũĞĐƚ͕� ƚŽ� Ă� ĐŽĂůŝƟŽŶ� ƚŽ�
ůĂƵŶĐŚ� Ă� ďĞŚĂǀŝŽƌ� ĐŚĂŶŐĞ� ƌĞĚƵĐŝŶŐ� ŝůůĞŐĂů�
ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƉĞƚ�ǁŝůĚůŝĨĞ͘ 
 
KƚŚĞƌ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ǁŝůů� ĐŽŶƟŶƵĞ� ĂƐ� ƚŚĞ� ƉƌŽũĞĐƚ�
ĞŶĚƐ�&Ğď͘�Ϯϵ͕�ϮϬϮϬ͘ 
ZĞƐĞĂƌĐŚ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ĂƌĞ� ĞŶŐĂŐĞĚ� ĂŶŽŶǇͲ

ŵŽƵƐůǇ͕� ƐŽ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ĚŽĐƵͲ
ŵĞŶƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƉŚŽƚŽƐ�
ŽĨ� ǁŝůĚůŝĨĞ� ŝŶ� ĐĂƉƟǀŝƚǇ� ĂŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ǁŝůĚ� ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ǁŝĚĞůǇ͘ 
 
^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�DĂƌŬ�'ŝďƐŽŶ 
 
�ĂƌŝďďĞĂŶ� �ŽƌƉŽƌĂƟǀĞ� DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ� ZĞͲ
ƉŽƌƟŶŐ� ĂŶĚ� sĞƌŝĮĐĂƟŽŶ� ,Ƶď� WƌŽũĞĐƚ� ;DZs�
,ƵďͿ 
 
t/E�Z�&�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮŐŚƚ�
ƚŽ� ĐŽŵďĂƚ� �ůŝŵĂƚĞ� �ŚĂŶŐĞͬ'ůŽďĂů� tĂƌŵŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ŝƚƐ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ŽŶ� ƚŚĞ� �ĂƌŝďďĞĂŶ�
�ŽƌƉŽƌĂƟǀĞ�DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ZĞƉŽƌƟŶŐ�ĂŶĚ�sĞƌͲ
ŝĮĐĂƟŽŶ� ,Ƶď� WƌŽũĞĐƚ� ;DZs� ,ƵďͿ͘� � dŚĞ� DZs�
,Ƶď�ŝƐ�Ă�ϱ-zĞĂƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂͲ
ƟŽŶĂů� �ůŝŵĂƚĞ� /ŶŝƟĂƟǀĞ� ;/</Ϳ� ŽĨ� ƚŚĞ� &ĞĚĞƌĂů�
DŝŶŝƐƚƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�EĂƚƵƌĞ��ŽŶƐĞƌͲ
ǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�EƵĐůĞĂƌ�^ĂĨĞƚǇ�;�DhͿ�ŽĨ�'ĞƌŵĂŶǇ͕�
ǁŝƚŚ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� hE�W� 'ůŽďĂů� ^ƵƉƉŽƌƚ�
WƌŽŐƌĂŵŵĞ͘� 
� 
ϭϮ� �ŶŐůŝƐŚ-^ƉĞĂŬŝŶŐ� ��Z/�KD� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ĂƌĞ�
ďĞŝŶŐ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ� WĂƌƚͲ
ŶĞƌƐ͗�'ƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�'ĂƐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� /ŶƐƟƚƵƚĞ�
;','D/Ϳ͕� ZĞŐŝŽŶĂů� �ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� �ĞŶƚƌĞ� ŽĨ�
ƚŚĞ�hE&���͕�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ� WƵďůŝĐ� ,ĞĂůƚŚ� Θ� WƌĞǀĞŶƚĂƟǀĞ�
DĞĚŝĐŝŶĞ͕� 'ƌĞŶĂĚĂ� ;^d'-Z��Ϳ� hE�W� 'ůŽďĂů�
^ƵƉƉŽƌƚ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ�;'^WͿ�ǁŝƚŚ�t/E�Z�&�ƚĂŬͲ
ŝŶŐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƉŝǀŽƚĂů� ƌŽůĞ� ŽĨ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů� ŚŽƐƚ͘�
WĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ��ŶƟŐƵĂ�Θ��ĂƌͲ
ďƵĚĂ͕� �ĂƌďĂĚŽƐ͕� dŚĞ� �ĂŚĂŵĂƐ͕� �ĞůŝǌĞ͕��ŽŵŝͲ
ŶŝĐĂ͕� 'ƌĞŶĂĚĂ͕� 'ƵǇĂŶĂ͕� :ĂŵĂŝĐĂ͕� ^ĂŝŶƚ� >ƵĐŝĂ͕�
^ƚ͘� <ŝƩƐ� Θ� EĞǀŝƐ͕� ^ƚ͘� sŝŶĐĞŶƚ� Θ� ƚŚĞ� 'ƌĞŶĂͲ
ĚŝŶĞƐ͕�ĂŶĚ�dƌŝŶŝĚĂĚ�Θ�dŽďĂŐŽ͘� 
 
^ŝŶĐĞ� ŝƚƐ� ŽĸĐŝĂů� ůĂƵŶĐŚ͕� dŚĞ� DZs� ,Ƶď� ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĂĐƟǀĞůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌ�ĐŽƵŶͲ
ƚƌŝĞƐ-� ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ� ƚŚĞ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ǁŽƌŬƉůĂŶ�
ĂŐƌĞĞĚ� ƚŽ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ϭƐƚ� �ŶŶƵĂů� ŵĞĞƟŶŐ͘�
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dŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ŝƐ� Ă� ƐŶĂƉƐŚŽƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϵ͘ 
 

ϭϬ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ-ƐƉĞĂŬŝŶŐ��ĂƌŝďͲ
ďĞĂŶ�ƌĞŐŝŽŶ�ĐŽŶǀĞŶĞĚ�Ăƚ�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�hŶŝǀĞƌͲ
ƐŝƚǇ�ŽŶ�ϱƚŚ-ϲƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�Ă�ŶĞǁ�
ŵŽĚĞů� ŽĨ� ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ͕� ƌĞͲ
ƉŽƌƟŶŐ� ĂŶĚ� ǀĞƌŝĨǇŝŶŐ� ĐůŝŵĂƚĞ� ĂĐƟŽŶ͘� dŚŝƐ�
ŵĞĞƟŶŐ� ŵĂƌŬĞĚ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵĂů� ůĂƵŶĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
DZs� ,Ƶď͕� Ă� ƵŶŝƋƵĞ� ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶ�ĐĂŶ�
ƐŚĂƌĞ� ĞǆƉĞƌƟƐĞ� ƚŽ� ĨŽƐƚĞƌ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�
ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ƉŽůŝĐǇ-ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĐĂƌďŽŶ�
ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ͘�dŚĞ�DZs�,Ƶď�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŵĞĐŚĂͲ
ŶŝƐŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ǁŝůů�ĨƵŶĐͲ
ƟŽŶ� ĂƐ� Ă� ƚƌƵĞ� ůĞĂƌŶŝŶŐ͕� ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞ-ƐŚĂƌŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ͘ 
 
�ƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�DZs�,Ƶď�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞŐŝŽŶ 
 
KŶĞ�ŽĨ� ŽƵƌ� ƉƌŽũĞĐƚ͛Ɛ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ŽďũĞĐƟǀĞƐ� ŝƐ� ƚŽ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞ�DZs�,Ƶď�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ŽƵƚƌĞĂĐŚ͕� ĚŝĂůŽŐƵĞ͕� ĂŶĚ� ďĞͲ
ĐŽŵŝŶŐ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ� ďǇ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ� ŶĂƟŽŶĂů�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͘� � dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͛Ɛ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ŽƵƚͲ
ƌĞĂĐŚ� ĂŶĚ�DZs� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ƐĐŽƉŝŶŐ� ǀŝƐŝƚƐ� ƚŽ�

ŵĞŵďĞƌ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ� ĂĚǀĂŶĐĞ� ĂƐ�
ƉůĂŶŶĞĚ͘� � �ĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ� ǁĞ� ĐŽŶͲ
ĚƵĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĸĐŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ƐĞĐƚŽƌ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� �ĂͲ
ƉĂĐŝƚǇ� �ƵŝůĚŝŶŐ� ZĞƉŽƌƚƐ� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ƚŽ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚ� ďĂƐĞůŝŶĞ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ĚŽĐƵŵĞŶƚ�
ĂƌĞĂƐ� ƉƌŝŽƌŝƟǌĞĚ� ĨŽƌ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĂŶĚ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ͘� 
 
tĞ� ĂƌĞ� ŚĂƉƉǇ� ƚŽ� ƌĞƉŽƌƚ� ƚŚĂƚ� ƚĞŶ� ŽƵƚ� ŽĨ� ŽƵƌ�
ƚǁĞůǀĞ�ŵĞŵďĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�
ĨŽƌŵĂů�DĞŵŽƌĂŶĚƵŵ� ŽĨ� hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�DZs� ,Ƶď� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ� ƚǁŽ� ĂƌĞ� ŝŶ�
ůŝŶĞ� ĨŽƌ� ĞǆĞĐƵƟŽŶ� ŝŶ� ĞĂƌůǇ� ϮϬϮϬ͘� dŚĞ� ƚĞŶ�
ŵĞŵďĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĨƵůůǇ�ĞǆĞĐƵƚĞĚ�DKh͛Ɛ�
ĂƌĞ��ŶƟŐƵĂ�Θ��ĂƌďƵĚĂ͕�dŚĞ��ĂŚĂŵĂƐ͕��ĂƌďĂͲ
ĚŽƐ͕� �ĞůŝǌĞ͕� 'ƌĞŶĂĚĂ͕� 'ƵǇĂŶĂ͕� :ĂŵĂŝĐĂ͕� ^ĂŝŶƚ�
>ƵĐŝĂ͕�^ƚ͘�<ŝƩƐ�Θ�EĞǀŝƐ͕�ĂŶĚ�^ƚ͘�sŝŶĐĞŶƚ�Θ�ƚŚĞ�
'ƌĞŶĂĚŝŶĞƐ͘� �tĞ� ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞ� ŽƵƌ� ƚĞĂŵ� ĂŶĚ�
ŽƵƌ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ� ĨŽƌ�
ƚŚŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͘� 
 
&ŝƌƐƚ� ,Ƶď� dƌĂŝŶŝŶŐ� ^ĞƐƐŝŽŶ� ŚĞůĚ� ĂƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ�
'ƌĞŶĂĚĂ͛Ɛ��ůŝŵĂƚĞ�tĞĞŬ�ϮϬϭϵ 
 
dŚĞ� ĮƌƐƚ� tŽƌŬŝŶŐ� ^ĞƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� DZs� ,Ƶď�
ǁĂƐ� ŚĞůĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�t/E�Z�&� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ĨĂĐŝůŝƚǇ�
ĂŶĚ� ǁĂƐ� ĚĞůŝǀĞƌĞĚ� ĂƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ͞'ƌĞŶĂĚĂ� �ůŝͲ
ŵĂƚĞ�tĞĞŬ� ϮϬϭϵ͘͟� dŚĞ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŝŶ-
ƉĞƌƐŽŶ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ� ĐĞŶƚĞƌĞĚ� ŽŶ� ĂŶ� ŝŶƚƌŽͲ
ĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�͞ϮϬϬϲ�/ŶƚĞƌŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�WĂŶͲ
Ğů� ŽŶ� �ůŝŵĂƚĞ� �ŚĂŶŐĞ� ;/W��Ϳ� 'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĨŽƌ�
EĂƟŽŶĂů� 'ƌĞĞŶŚŽƵƐĞ� 'ĂƐ� /ŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ͟� ;/W���
'ƵŝĚĞůŝŶĞƐͿ͘��ƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁĞƌĞ�ŶŝŶĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ� �ŶƟŐƵĂ� Θ� �ĂƌďƵĚĂ͕�
dŚĞ� �ĂŚĂŵĂƐ͕� �ĞůŝǌĞ͕� 'ƌĞŶĂĚĂ͕� 'ƵǇĂŶĂ͕� :ĂͲ
ŵĂŝĐĂ͕�^ƚ͘�<ŝƩƐ�Θ�EĞǀŝƐ͕�^ĂŝŶƚ�>ƵĐŝĂ͕�ĂŶĚ�dƌŝŶŝͲ
ĚĂĚ�Θ�dŽďĂŐŽ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ϰ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĚŝǀŝĚͲ
ƵĂůƐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ��ĂƌŝďďĞĂŶ�ƌĞŐŝŽŶ͘�dŚĞ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ǁĂƐ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ� ĞƋƵŝƉ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ďĂƐŝĐ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĂŶĚ� ƐŬŝůůƐ� ƚŽ� ŝŵͲ
ƉƌŽǀĞ� ƚŚĞ� ŽǀĞƌĂůů� ƋƵĂůŝƚǇ� ŽĨ� ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ� ĂŶĚ�
ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͘� 

3DUWLFLSDQW�*URXS�3KRWR��&&059+��VW�$QQXDO�0HHW�
LQJ-�)HE�����-*UHQDGD� 
&&059�+XE��VW�$QQXDO�0HHWLQJ��)HEUXDU\�����-�
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t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

DZs�,Ƶď�tŽƌŬŝŶŐ�^ĞƐƐŝŽŶƐ�ŝŶ�:ĂŵĂŝĐĂ 
 
dŚĞ�DZs� ,Ƶď� ǁĂƐ� ƉůĞĂƐĞĚ� ƚŽ� ǁŽƌŬ� ǁŝƚŚ� :ĂͲ
ŵĂŝĐĂΖƐ��ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�
:ĂŵĂŝĐĂ�hE�W�KĸĐĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ƐƚĂŬĞͲ
ŚŽůĚĞƌ� ǁŽƌŬƐŚŽƉ� ŝŶ� :ĂŵĂŝĐĂ� ŝŶ� :ĂŶƵĂƌǇ͕� ĂŶĚ�
ůĂƚĞƌ�ŚŽƐƟŶŐ�Ă�tŽƌŬŝŶŐ�^ĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�:ĂŵĂŝĐĂ�ŽŶ�
DĂǇ�ϮϬ-Ϯϯ͕�ϮϬϭϵ͕�ŽŶ�ŶĂƟŽŶĂů�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐ�
;','Ϳ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ͘�dŚĞ�tŽƌŬŝŶŐ�^ĞƐͲ
ƐŝŽŶ� ĨĞĂƚƵƌĞĚ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ϮϬϬϲ� /W���
'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĨŽƌ� EĂƟŽŶĂů� ','� /ŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ͕� ŝŶͲ
ĐůƵĚŝŶŐ� ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ� ŚĂŶĚƐ-ŽŶ� ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ� ƵƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�/W���ƐŽŌǁĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�:ĂŵĂŝĐĂΖƐ�ŽŶͲ
ŐŽŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�Ă�','�ĚĂƚĂ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƐǇƐͲ
ƚĞŵ͘� � dŚĞ�tŽƌŬŝŶŐ� ^ĞƐƐŝŽŶ� ǁĂƐ� ĂƩĞŶĚĞĚ� ďǇ�
ŽǀĞƌ� ϮϬ� :ĂŵĂŝĐĂŶ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ŽĸĐĞƌƐ� ǁŚŽ� ĐŽůͲ
ůĞĐƚ� ĂŶĚ� ĂŶĂůǇǌĞ� ĐůŝŵĂƚĞ-ĐŚĂŶŐĞ� ƌĞůĂƚĞĚ�ĚĂƚĂ�
ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ƐĞĐͲ
ƚŽƌƐ͖��ŶĞƌŐǇ͕�ǁĂƐƚĞ͕�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ĂŐƌŝͲ
ĐƵůƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞƐƚƌǇ͘���ůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ĨƌŽŵ�
ƚĞƌƟĂƌǇ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĨĂĐƵůƚǇ�
ǁĞƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽŚŽƌƚ͘ 
 
DZs�,Ƶď�^ƚĞĞƌŝŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ� ŝŶ��ŽŶŶ͕�'ĞƌͲ
ŵĂŶǇ 
 
dŚĞ�DZs�,Ƶď�WƌŽǀŝƐŝŽŶĂů�^ƚĞĞƌŝŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�
ŚĞůĚ�ŝƚƐ�ĮƌƐƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽŶ�:ƵŶĞ�Ϯϭ͕�ϮϬϭϵ�ŝŶ��ŽŶŶ�
'ĞƌŵĂŶǇ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� hE&���� ^�� ŵĞĞƟŶŐƐ͘�
dŚĞ� WƌŽǀŝƐŝŽŶĂů� ^ƚĞĞƌŝŶŐ� �ŽŵŵŝƩĞĞ� ;^�Ϳ�
ĂĚŽƉƚĞĚ� ƚĞƌŵƐ� ŽĨ� ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ� ;dKZͿ� Žƌ� ĨŽƌŵĂů�
ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�^��ǁŝůů�ŽƉĞƌĂƚĞ͕�ŝŶĐůƵĚͲ
ŝŶŐ�ǁŚŽ�ƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^��ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ�
ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ͘�&ŝŶĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�dKZ�ǁĂƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƐƚĞƉ� ŝŶ� ƚŚĞ�DZs�,Ƶď͛Ɛ�ŵĂƚƵƌĂƟŽŶ�
ŝŶƚŽ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͘� 
 
dŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ� ĂƩĞŶĚĞĚ�ďǇ� Ăůů� ϴ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�^��ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ϲ�ŽƚŚĞƌ�ŽďƐĞƌǀĞƌƐ͘�dŚĞ�^��
ƚŽŽŬ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ĂĐƟŽŶƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĚŝƌĞĐƟŶŐ�
dŚĞ�DZs�,Ƶď�^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
· �ĞǀĞůŽƉ� ^ƚĂŶĚĂƌĚ� KƉĞƌĂƟŶŐ� WƌŽĐĞĚƵƌĞ�

;^KWͿ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ďǇ�dŚĞ�DZs�,Ƶď�ƚŚĂƚ�
ǁŝůů� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ƚŽ� ĂĚĚƌĞƐƐ� ĐŽŶͲ
ŇŝĐƚƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�;�K/Ϳ͕ 
· �ĞŐŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƌŽƐƚĞƌ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƚƐ͕ 
· &ŽůůŽǁ� ƵƉ� ŽŶ� ŵŽĚĞůůŝŶŐ� ǁŽƌŬ� ĚŽŶĞ� ďǇ�

��Z���͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϱ�͛Ɛ͘ 
 
DZs�,Ƶď�tŽƌŬŝŶŐ�^ĞƐƐŝŽŶƐ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ�-��ĂͲ
ƚĂ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ 
 
KŶ�ϴƚŚ�ĂŶĚ�ϵƚŚ�:ƵůǇ�ϮϬϭϵ͕�dŚĞ�DZs�,Ƶď�ŚĞůĚ�Ă�
ƚǁŽ-ĚĂǇ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŽŶ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĂͲ
ƚĂ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƐǇƐƚĞŵƐ͘� � dŚĞ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�
ĂƩĞŶĚĞĚ�ďǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ�ƌĞŐŝŽŶ͘��dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ǁŽƌŬƐŚŽƉ� ĨŽĐƵƐĞĚ� ŽŶ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ĚĞͲ
ƐŝŐŶŝŶŐ� Ă� ĚĂƚĂ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƐǇƐƚĞŵ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
��DZs,͕� ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ĚĂǇ� ĨŽĐƵƐĞĚ� ŽŶ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƚŽŽůƐ� ĂŶĚ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ĂŶĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�
ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ� ŐĂƐ� ĂŶĚ� ĐůŝŵĂƚĞ� ĚĂƚĂ͘� � KŶ� ďŽƚŚ�
ĚĂǇƐ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ŐƌŽƵƉ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�
ƚŽ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ĐĞŵĞŶƚ� ƚŚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͘��
dŚĞƐĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ� ĂƌĞ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�DZs�,Ƶď͛Ɛ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ƚŽ� ďƵŝůĚ� ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ĂŶĚ� ŝŵƉƌŽǀĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĂŵŽŶŐ� ĐůŝŵĂƚĞ� ĞǆƉĞƌƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞͲ
ŐŝŽŶ͘ 
 
��DZs�,Ƶď��ǆƉĞƌƚ�tŽƌŬ��ƌĞǁƐ� 
 
/ŶŝƟĂů� ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ� ǁŝƚŚ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ�
ĚƵƌŝŶŐ� dŚĞ� DZs� ,Ƶď͛Ɛ� ĂŶŶƵĂů� ŵĞĞƟŶŐ�
;'ƌĞŶĂĚĂ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϵͿ͕�ŝŶ-ĐŽƵŶƚƌǇ�ǀŝƐŝƚƐ�ďǇ�
dŚĞ�DZs�,Ƶď�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ŚĂƐ�ƵŶĂŵďŝŐƵŽƵƐůǇ�ŝĚĞŶͲ
ƟĮĞĚ�ŚŝŐŚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ŐĂƉƐ�ĨŽƌ�ĂůŵŽƐƚ�
Ăůů� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� DZs͘�
^ŽŵĞ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ŐĂƉƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� -� �ĂƚĂ�DĂŶĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ� ^ǇƐƚĞŵƐ� ;�D^Ϳ͕� DĂƌŝƟŵĞ� �ƵŶŬĞƌ� &ƵĞů�
ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ͕�KŶ-ZŽĂĚ�DŽďŝůĞ� ^ŽƵƌĐĞƐ�
ĂŶĚ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��&K>h�ƐĞĐƚŽƌ͘�
dŚĞ�DZs� ,Ƶď� ĂŝŵƐ� ƚŽ� ĂĚĚƌĞƐƐ� ƚŚĞƐĞ� ŶĞĞĚƐͬ
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ŐĂƉƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŽĨ� ĞǆƉĞƌƚ�ǁŽƌŬͲ
ŝŶŐ� ĐƌĞǁƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƚĂƐŬ� ŽĨ� ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ� ƚŚĞƐĞ�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘� dŚĞ� �D^͕� �ĂƚĂ� �ŽůůĞĐƟŽŶ͕� DĂƌŝͲ
ƟŵĞ� �ƵŶŬĞƌ� &ƵĞůƐ� ĂŶĚ� KŶ-ZŽĂĚ� DŽďŝůĞ�
^ŽƵƌĐĞ� ǁŽƌŬ� ĐƌĞǁƐ� ŚĂǀĞ� Ăůů� ďĞĞŶ� ĨŽƌŵĂůůǇ�
ůĂƵŶĐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉŚĂƐĞ�ϭ�ĂŶĚ�Ϯ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐͲ
ƟǀĞ�ǁŽƌŬƉůĂŶƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ� ĞŶĚ� ŽĨ� ϮϬϮϬ͘� dŚĞ� ůĂƵŶĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŐƌŝĐƵůͲ
ƚƵƌĞ� ĂŶĚ� &ŽƌĞƐƚƌǇ� ĂŶĚ�KƚŚĞƌ� >ĂŶĚ�hƐĞ�ǁŽƌŬ�
ĐƌĞǁ�ŝƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͘ 
  
EĞƚǁŽƌŬŝŶŐͬKƵƚƌĞĂĐŚ 
 
EĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DZs�,Ƶď�ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ� ŝŶ�
ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� '/�͕� E��� WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͕�
'''/͕� ��Z/�KD͕� /Z�E�͕� ƚŽ� ŽƉĞŶ� ůŝŶĞƐ� ŽĨ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͕� ĂǀŽŝĚ� ĚƵƉůŝĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ĞīŽƌƚ�
Žƌ� ƐĐŚĞĚƵůĞ� ĐŽŶŇŝĐƚƐ͕� ĂŶĚ� ƚŽ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ� ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ĂƌĞ�ǁĞůů� ƐĞƌǀĞĚ͘� � dŚĞ�DZs�
,Ƶď�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ǁŝƚŚ�&ĂĐͲ
ƵůƚǇ� Ăƚ� ƚŚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ�tĞƐƚ� /ŶĚŝĞƐ� ;ht/Ϳ͕�
ǀŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�DŽŶĂ��ĂŵƉƵƐ�ŝŶ�:ĂŵĂŝĐĂ�ŝŶ�KĐƚŽͲ
ďĞƌ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ�DZs�,Ƶď�ƉƌŽǀŝĚĞĚ� Ă� ZĞƐĞĂƌĐŚ�
&ĞůůŽǁƐŚŝƉ� ŝŶ� �ĂƚĂ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƚŽ� Ă� ht/�
KƉĞŶ� �ĂŵƉƵƐ� WŚ�� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ͘� tĞ� ĂƌĞ� ĂůƐŽ�
ǁŽƌŬŝŶŐ� ǁŝƚŚ� &ĂĐƵůƚǇ� Ăƚ� ƚŚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ�
dƌŝŶŝĚĂĚ� Θ� dŽďĂŐŽ͕� ĂŶĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ^ƚĂƟƐƟĐƐ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�Ăƚ��ĂŚĂŵĂƐ�dĞĐŚŶŝĐĂů�ĂŶĚ�sŽĐĂͲ
ƟŽŶĂů�^ĐŚŽŽů͘ 
 
dŚĞ�DZs�,Ƶď�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ϱ�
ĞĚŝƟŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ƉĞƌŝŽĚŝĐ� EĞǁƐůĞƩĞƌ͘ � tŝƚŚ�
ŽƵƌ� ĞǀĞƌ� ŐƌŽǁŝŶŐ� ŶĞƚǁŽƌŬ� ƚŚŝƐ� ŵĞĚŝƵŵ� ŚĂƐ�
ďĞĐŽŵĞ� ĐƌŝƟĐĂů� ƚŽ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ� ŽƵƌ� ƉƌŽͲ
ŐƌĞƐƐ�;ƚŽ�ŵĞŵďĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ŬĞǇ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�
ĂŶĚ�ĂŶ�ĞǀĞƌ-ŐƌŽǁŝŶŐ�ĂƵĚŝĞŶĐĞͿ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐŝŐͲ
ŶĂů�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ͘ �>ŽŽŬ�ŽƵƚ�
ĨŽƌ�ŽƵƌ�ϲƚŚ�ĞĚŝƟŽŶ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϮϬ͘ 
 
DZs�,Ƶď�Ăƚ��KWϮϱ͕�DĂĚƌŝĚ�^ƉĂŝŶ 
 
DĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� DZs� ,Ƶď� ƚĞĂŵ� ĂƩĞŶĚĞĚ�

ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŽĨ��KWϮϱ�ŝŶ�
DĂĚƌŝĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�ĂŶĚ�ϭϯƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϵ͘� � �ǀĞŶƚƐ� ŝŶĐůƵĚĞĚ�ďƵƚ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ� ůŝŵŝƚĞĚ�
ƚŽ͗ 
· ϮŶĚ�DĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DZs�,Ƶď�WƌŽǀŝƐŝŽŶĂů�

^ƚĞĞƌŝŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕ 
 

· ��Z/�KD-�K^/^� WĂǀŝůŝŽŶ͗� �ĂƌŝďďĞĂŶ� �ŽͲ
ŽƉĞƌĂƟǀĞ� DZs� ,Ƶď� WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ� ĂŶĚ�
�ƌŝĞĮŶŐ͕ 

· �ŶŚĂŶĐŝŶŐ� ƚŚĞ� dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ� &ƌĂŵĞǁŽƌŬ�
ďǇ�WŽůŝĐǇ-ZĞůĞǀĂŶƚ�DZs�^ǇƐƚĞŵƐ͕ 

· :ŽŝŶƚ�ĞǆŚŝďŝƟŶŐ�ǁŝƚŚ�','D/͕ 
· �Ɛ� ǁĞůů� ĂƐ� ŵƵůƟƉůĞ� ŽƚŚĞƌ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�

ĨŽƌ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ͘ 
 
^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ���DZs�,Ƶď�dĞĂŵ 
 
^ĂǀŝŶŐ��ƌĂŝŶƐ�'ƌĞŶĂĚĂ�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ 
 
dŚĞ� ^ĂǀŝŶŐ� �ƌĂŝŶ� 'ƌĞŶĂĚĂ� ƉƌŽũĞĐƚ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ĂƉƉƌŽǀĂů� ĨƌŽŵ� �ĂŶĂĚĂ�'ƌĂŶĚ� �ŚĂůůĞŶŐĞƐ� ĨŽƌ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ĨƵŶĚŝŶŐ� ŝŶ� :ƵůǇ� ϮϬϭϴ� ĨŽƌ� Ă� dƌĂŶƐŝͲ
ƟŽŶ�ƚŽ�^ĐĂůĞ�;dd^Ϳ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�� 
 

/-5��2PDU�$OFRFN��$QDLWHH�0LOOV��-DPDLFD���+D\GHQ�
5HGKHDG� �059�+XE�6HFUHWDULDW���%ULWWDQ\�0HLJKDQ��
/HQQR[� *ODGGHQ� �%HOL]H��� 5R[LH� +XWFKLQVRQ�
�*UHQDGD���0LFKDHO�*LOOHQZDWHU��*+*0,���DWWHQGLQJ�
EXW� QRW� LQ� SKRWR� ZDV� 'DPLDQR� %RUJRJQR� �81'3���
8QDPD\�*RUGRQ��-DPDLFD���'DQLHOOH�9DXJKDQ��059�
+XE�6HFUHWDULDW�� 
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�KDDhE/dz 
 
KŶĐĞ� dd^� ĂƉƉƌŽǀĂů� ǁĂƐ� ŽďƚĂŝŶĞĚ͕� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ�
ƚĂƐŬ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽďŝůĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƵŶŝƚ�
;ƚŚĞ�^ĂǀŝŶŐ��ƌĂŝŶƐ�ďƵƐͿ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŶĞǆƚ�ƐĞƚ�ŽĨ�ũŽƵƌͲ
ŶĞǇƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ͘�/Ŷ�EŽǀĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͕�ƚŚĞ�^ĂǀŝŶŐ��ƌĂŝŶƐ�ďƵƐ�ŚĂĚ�Ă�
ŵĂũŽƌ�ŽǀĞƌŚĂƵů͕�Dƌ͘�dƌŽǇ�EĞůƐŽŶ�ǁĂƐ�ŚŝƌĞĚ�ĂƐ�
ƚŚĞ�^ĂǀŝŶŐ��ƌĂŝŶƐ�ďƵƐ�ĚƌŝǀĞƌ͘ 
 
&ŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ƚǁŽ-ĚĂǇ��ŽŶƐĐŝŽƵƐ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞ�;��Ϳ�
ƌĞĨƌĞƐŚĞƌ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕� ŝŶ� :ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ�ƚŚĞ�'ƌĞŶͲ
ĐĂƐĞ� ZŽǀŝŶŐ� �ĂƌĞŐŝǀĞƌƐ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƚŽ� ĚĞůŝǀĞƌ�
ƚŚĞŝƌ�ǁĞĞŬůǇ�ŚŽŵĞ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ͘� �EĞǁ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
^ĂǀŝŶŐ��ƌĂŝŶƐ�ďƵƐ͘� �dŚĞ�'ƌĞŶĐĂƐĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�
ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ϰϬ�ZŽǀŝŶŐ��ĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ŝĚĞĂůͲ
ůǇ� ƐƵŝƚĞĚ� ƚŽ� ƚĞĂĐŚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ďƵƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚŝƐ�
ŐƌŽƵƉ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘� 
 
dŚĞ� ďƵƐ� ǁĂƐ� ďĂĐŬ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƌŽĂĚ� ŝŶ� &ĞďƌƵĂƌǇ�
ϮϬϭϵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚŽƉ�ďĞŝŶŐ�dŝǀŽůŝͬ>Ă�WŽƚƌŝĞ�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Dƚ͘�&ĂŶŶ͘��^ŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ŚĂƐ�
ǀŝƐŝƚĞĚ�ϯϰ� ůŽĐĂƟŽŶƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�Ϯϰϵ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�
Ϯϲϱ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��� 
 
�ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϮϬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰϬ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϯϲ�ĐůĂƐͲ
ƐĞƐ� ƚŚĂƚ� ƚŽŽŬ� ƉůĂĐĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� &ĞďƌƵĂƌǇ� ĂŶĚ�
:ƵůǇ�ϮϬϭϵ͘�DŽŶƚŚůǇ�ƚŽƉ�ƵƉ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐͲ
ƟĐĞ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ� ǁĞƌĞ� ŚĞůĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ^ƚ͘� 'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�;^'hͿ�ĐĂŵƉƵƐ͘���ŌĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕� ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ� ďǇ� ƚŚĞ� ƉĂƌĞŶƚ� ůŝĂŝƐŽŶ�
ŽĸĐĞƌ�&ĞůŝƐŚĂ�DŝƚĐŚĞůů�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ� ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͕� Ă� ĐŽƌĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�Ϯϯ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ�
ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ĐůĂƐƐĞƐ͘� /Ŷ�ŽƌĚĞƌ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ƚŽ� ďĞ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� Ă� ƐĐŚĞĚƵůĞ�
ƚŚĂƚ� ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚĞĚ� ƚŚĞ� ZŽǀŝŶŐ� �ĂƌĞŐŝǀĞƌ͛Ɛ�
ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ƵƉŽŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ��ƵŐƵƐƚ�ĂŶĚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘�/Ŷ�
ƚŚŝƐ�ƉĞƌŝŽĚ�Ϯϱ�ŶĞǁ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ŝŶ�
Ă�ϯ-ĚĂǇ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ����ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ͘� 

�ƵŐƵƐƚ� ŝƐ� ƐĐŚŽŽů� ďƌĞĂŬ� ĂŶĚ�ZŽǀŝŶŐ� �ĂƌĞŐŝǀĞƌ�
ǀĂĐĂƟŽŶ� ŵŽŶƚŚ͘� /Ŷ� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ� ƚŚĞ� ZŽǀŝŶŐ�
�ĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�WƌĞ-ƐĐŚŽŽůƐ͘� /Ŷ�KĐƚŽďĞƌ�ƚŚĞ�ZŽǀŝŶŐ�
�ĂƌĞŐŝǀĞƌƐ� ƌĞĐŽŶŶĞĐƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ� ĞǆŝƐƟŶŐ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ� ŶĞǁ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ͘� &ŽƵƌ� ƚŽ� Ɛŝǆ�ǁĞĞŬƐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ŝĚĞĂů�ƟŵĞ�
ƚŽ�ďƵŝůĚ� ƚŚĞƐĞ� ƐƚƌŽŶŐ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ďĞĨŽƌĞ� ƌĞ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ� ƚŚĞ� ďƵƐ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͘� dŚĞ� ^ĂǀŝŶŐ�
�ƌĂŝŶƐ�ďƵƐ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƌŽĂĚ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͘ 
 
^�,KK>^ 
 
/Ŷ� :ĂŶƵĂƌǇ� ϮϬϭϵ� ƚǁĞŶƚǇ-ĨŽƵƌ� ƉƌĞ-ƉƌŝŵĂƌǇ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƟĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ĚƵͲ
ĐĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ŝŶĐůƵƐŝŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ^ĂǀŝŶŐ� �ƌĂŝŶƐ�
'ƌĞŶĂĚĂ� ƐĐĂůĞ-ƵƉ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ϭϮ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�
ƐĐŚŽŽůƐ� ĂŶĚ� ϭϮ�ǁĂŝƚůŝƐƚ� ĐŽŶƚƌŽů� ƐĐŚŽŽůƐ�ǁĞƌĞ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ͘� dŚĞ� >ŝŵĞƐ� WƌĞ-^ĐŚŽŽů� ĚĞĐůŝŶĞĚ� ƚŽ�
ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�,ĂƉͲ
ƉǇ�,ŝůů�WƌĞ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů͘� 
 
dŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�
ďǇ� ƚŚĞŝƌ� ĂƐƐŝŐŶĞĚ� ĐŽĂĐŚ� ĂŶĚ� ŝŶŝƟĂů� ŵĞĞƟŶŐƐ�
ǁĞƌĞ� ŚĞůĚ� ŝŶ� :ĂŶƵĂƌǇ� ϮϬϭϵ͘� dŚĞƐĞ� ǁĞƌĞ� ĨŽůͲ
ůŽǁĞĚ�ďǇ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�
ĐŽĂĐŚĞƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ� Ă� ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ� ƋƵĞƐƟŽŶͲ
ŶĂŝƌĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚĂī�ŵĞŵͲ
ďĞƌƐ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ͕�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�
ŽŶ�ƚŚŽƐĞ�ĐůŽƐĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ����ŵŽĚĞů͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�
ƐŽŵĞ� ƵŶĨŽƌĞƐĞĞŶ� ĚĞůĂǇƐ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�
ŽĨ� �ĚƵĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƚĞĂĐŚͲ
ĞƌƐ� ĚƵĞ� ƚŽ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ĂĐƟŽŶ� ĂŶĚ� Ă� ĐŽŶƟŶƵĞĚ�
ǁŽƌŬ� ƚŽ� ƌƵůĞ͘� dŚŝƐ� ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽĂĐŚŝŶŐ�
ƚĞĂŵ�ŶŽƚ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�
ƵŶƟů�:ƵŶĞ�ϮϬϭϵ͘�dŚĂƚ�ŵŽŶƚŚ�͕�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁĞƌĞ�
ƐĐŚĞĚƵůĞĚ� ǁŝƚŚ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ƚŽ� ĞǆƉůĂŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽͲ
ũĞĐƚ͕� ĂƐƐĞƐƐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚ�ŽƵƚ�ƉĂƌĞŶƚ�
ĐŽŶƐĞŶƚ�ĨŽƌŵƐ͘� �'ĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌƵƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�
ĂŶĚ� ƌĂƉƉŽƌƚ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ǁĂƐ� ĞƐƐĞŶƟĂů� Ăƚ� ƚŚŝƐ�
ƟŵĞ� ĂŶĚ� ĐŽĂĐŚĞƐ� ǁĞƌĞ� ĐĂƵƟŽƵƐ͕� ůŝŵŝƟŶŐ�



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

ƚŚĞŝƌ� ŝŶƉƵƚ� ƚŽ� ĂƐƐŝƐƟŶŐ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕� ƌĂƉƉŽƌƚ�
ďƵŝůĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ĐůĂƐƐƌŽŽŵ� ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ� ǁŝƚŚŝŶ�
ƐĐŚŽŽů�ŚŽƵƌƐ�ŽŶůǇ͘ 
�� 
�ŽĂĐŚŝŶŐ�ďĞŐĂŶ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ďƌĞĂŬ͘��ŽĂĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ĐƵƌͲ
ƌĞŶƚůǇ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ� ŽĨ� ŽŶĞ� Žƌ�
ƚǁŽ� ƐĞůĞĐƚĞĚ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ǁŚŝůƐƚ� ďĞŝŶŐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ĨŽƌ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�
Ă�ŶĞĞĚ�Žƌ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘�dŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽǀĞƌ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ϯ�
ŵŽŶƚŚƐ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ����WŽǁĞƌƐ�ŽĨ�WĞƌĐĞƉͲ
ƟŽŶ� ĂŶĚ� �ƩĞŶƟŽŶ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƐƚĂī͘� dĞĂĐŚĞƌƐ�
ĂƌĞ� ďĞŝŶŐ� ĞǆƉŽƐĞĚ� ƚŽ� ��� ĮƌƐƚ-ŚĂŶĚ� ǁŝƚŚ�
'ƌĞĞƟŶŐƐ͕� �ƌĞĂƚŚŝŶŐ� dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕� tŝƐŚŝŶŐ�
tĞůů� ĂŶĚ� /� ůŽǀĞ� zŽƵ� ZŝƚƵĂůƐ� ďĞŝŶŐ� ƚĂƵŐŚƚ� ďǇ�
ƚŚĞ�ĐŽĂĐŚĞƐ͘�dŚŝƐ�ĮƌƐƚ-ŚĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝƐ�ŶĞĐͲ
ĞƐƐĂƌǇ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ĚĞǀĞůͲ
ŽƉ� Ă� ŵŝŶĚ� ƐŚŝŌ� ĨƌŽŵ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�
ŵĞƚŚŽĚƐ� ƚŽ� Ă� ŵŽƌĞ� ŽƉĞŶ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ĂŶĚ� ĨŽƌ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƚƌǇ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� 
 
�ůů� ƐĐŚŽŽůƐ� ŚĂǀĞ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ƚŽ� ƌĞĂĚ� ƚŚĞ� ^ŽƉŚŝĞ�
ďŽŽŬƐ͕� Ă� ƐĞƌŝĞƐ� ŽĨ� ďŽŽŬƐ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ� ďƵŝůĚ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ� ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŶŇŝĐƚ� ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďǇ�ƵƐͲ
ŝŶŐ� ƌĞůĂƚĂďůĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƵƐĞ� ŽĨ� ��� ĨŽƌ� ĂĚƵůƚƐ͘� � �ĚĚŝƟŽŶĂů� ��� ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ���ǀŝĚĞͲ
ŽƐ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�Ăůů�ƐƚĂī�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�
ƌĞƐƚ�ƟŵĞ͘� 
 
^ŽŵĞ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ� ĂƌĞ� ďĞŐŝŶŶŝŶŐ� ƚŽ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ƐŵĂůů�ƐŚŝŌƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ďĞŐŝŶ�
ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁůǇ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ƐŬŝůůƐ͘ 
 
^ƵĐĐĞƐƐ� ƐƚŽƌǇ� ϭ� -� �� ďŽǇ� ǁĂƐ� ĂƐŬĞĚ� ƐĞǀĞƌĂů�
ƟŵĞƐ� ďǇ� ŚŝƐ� ƚĞĂĐŚĞƌ� ƚŽ� ƉƵƚ� Ă� ďůŽĐŬ� ďĂĐŬ� ŽŶ�
ƚŚĞ�ƐŚĞůĨ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂĚ�ƚĂŬĞŶ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƌĞĨƵƐĞĚ�
ĂŶĚ�ŚĞůĚ�ŽŶ�ƚŽ�ŝƚ�ƟŐŚƚĞƌ͘��dŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ƚĞĂĐŚͲ
Ğƌ� ĂůƐŽ� ĂƐŬĞĚ� Śŝŵ� ƐĞǀĞƌĂů� ƟŵĞƐ� ĂŶĚ� ŚĞ� ƌĞͲ
ĨƵƐĞĚ͘�dŚĞ�ĐŽĂĐŚ�ŐŽƚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ� ůĞǀͲ
Ğů͕�ŐĂǀĞ�Śŝŵ�ĞǇĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ�ΗǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�

ĐŚŽŝĐĞ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ďůŽĐŬ�ŝŶ�ŵǇ�ŚĂŶĚ�Žƌ�
ǇŽƵ�ŵĂǇ� ƉƵƚ� ŝƚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƐŚĞůĨ͕� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ďĞƩĞƌ�
ĨŽƌ�ǇŽƵ͍͟�ƚŚĞ�ďŽǇ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞůĨ�ĂŶĚ�ŝŵͲ
ŵĞĚŝĂƚĞůǇ� ƉƵƚ� ƚŚĞ� ďůŽĐŬ� ďĂĐŬ͘� �ŽŶŇŝĐƚ� ǁĂƐ�
ĂǀŽŝĚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͘ 
 
^ƵĐĐĞƐƐ� ƐƚŽƌǇ� Ϯ� -� �� ƚĞĂĐŚĞƌ� ƌĞĐŽƵŶƚĞĚ� ŚŽǁ�
ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďŽǇƐ� ŝŶ� ŚĞƌ� ĐůĂƐƐ� ǁĂƐ� ƐƚĂƌƟŶŐ� ƚŽ�
ŐĞƚ� ƵƉƐĞƚ� ;ŚĞ� ŽŌĞŶ� ŐĞƚƐ� ĂŶŐƌǇ� ĂŶĚ� ƚŚŝƐ� ĐĂŶ�
ůĞĂĚ� ƚŽ� Śŝŵ� ƐĐƌĞĂŵŝŶŐ͕� ƌƵŶŶŝŶŐ� ŽƵƚ� ŽĨ� ĐůĂƐƐ�
ĞƚĐ͘Ϳ͘�^ŚĞ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ĮƌƐƚůǇ�ƐŚĞ�ƚŽŽŬ�ƐŽŵĞ�ĚĞĞƉ�
ďƌĞĂƚŚƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŚĞƌƐĞůĨ�ĐĂůŵ�ƚŚĞŶ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�
͚ŐŝǀĞ� ŝƚ� Ă� ƚƌǇ͛� ĂŶĚ� ĂƐŬ� ƚŚĞ� ĐůĂƐƐ� ƚŽ�tŝƐŚ� Śŝŵ�
tĞůů͘� dŚĞ� ǁŚŽůĞ� ĐůĂƐƐ�tŝƐŚĞĚ� Śŝŵ�tĞůů� ĂŶĚ�
ƐŚĞ�ǁĂƐ�ĂŵĂǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ΗũƵƐƚ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ƌĞůĂǆ�
ĂŶĚ�ĐĂůŵ�ĚŽǁŶ͘͟� 
 
dŚĞ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƵďͲ
ũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ĮĚĞůŝƚǇ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞĚ� ĨĞĞĚďĂĐŬ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉƌŽũĞĐƚ� ŵĂŶĂŐĞƌ͘�
tĞĞŬůǇ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�
ŵĂĚĞ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ǁĞĞŬ͘�dŚĞǇ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ďŝǁĞĞŬůǇ�ϭ-ŚŽƵƌ� ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�
ƐĞƐƐŝŽŶ� ĨƌŽŵ� <ŝŵ� :ĂĐŬƐŽŶ� ;�ŽŶƐĐŝŽƵƐ� �ŝƐĐŝͲ
ƉůŝŶĞ�DĂƐƚĞƌ� dƌĂŝŶĞƌͿ� ǀŝĂ� ^ŬǇƉĞ� ĐĂůů͘� dĞĂĐŚĞƌ�
ĮĚĞůŝƚǇ�ĐŚĞĐŬƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�Ăůů�ƐĐŚŽŽůƐ�
ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͘ 
 
�/<�� 
 
/Ŷ� ƚŚŝƐ� E/,-ĨƵŶĚĞĚ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^ĂǀŝŶŐ�
�ƌĂŝŶƐ� 'ƌĞŶĂĚĂ� ƉƌŽũĞĐƚ� Ă� ϭϮ-ƐĞƐƐŝŽŶ� ��ͬh^�
�ŝĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌĞŶƚƐͬĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�
ŽĨ�'ƌĞŶĂĚŝĂŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝŬĂ�ǀŝͲ
ƌƵƐ� ŝŶ�ƵƚĞƌŽ͘� /Ŷ-ŚŽŵĞ�ǀŝƐŝƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ� ŝŵƉůĞͲ
ŵĞŶƚĞĚ� ďǇ� ƚǁŽ� DĂƐƚĞƌ� ZŽǀŝŶŐ� �ĂƌĞŐŝǀĞƌƐ͕�
,ĂŝůĞǇ-�ŶŶ�'ƌĞĞŶ�ĂŶĚ��ƵƌůǇŶ�:ĞīƌĞǇ͕�ƚŚƌŽƵŐŚͲ
ŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘���ŌĞƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŽďͲ
ƐĞƌǀĞĚ� ĂŶĚ� ĐĂƌĞŐŝǀĞƌ� ĮĚĞůŝƚǇ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĂƉͲ
ƉůŝĞĚ� ƚŚĞ� ŝŶŝƟĂů� ��� ŵĂŶƵĂů� ǁĂƐ� ĂŵĞŶĚĞĚ�
ƐůŝŐŚƚůǇ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƚŚĞ� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚ͘�dŽ�ĚĂƚĞ͕�ϭϰϯ�ĨĂŵŝͲ
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ůŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌͲ
ǀĞŶƟŽŶ͖�ϮϬ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĚĞĐůŝŶĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ͖�ϯϵ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ� ŚĂǀĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� Ăůů� ϭϮ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ͖� ĂŶĚ�
ϯϯ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĚƌŽƉƉĞĚ�ŽƵƚ�ĂŌĞƌ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ� ϭ� ĂŶĚ� ϭϭ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘� ZĞĂƐŽŶƐ� ŐŝǀĞŶ� ĨŽƌ�
ĚƌŽƉ�ŽƵƚ�ǁĞƌĞ�͞ŶŽ�ƟŵĞ͕͟�͞ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚͲ
ĞĚ͟� Žƌ� ŝŶ� ƐŽŵĞ� ĐĂƐĞƐ� ŶŽƚ� ďĞŝŶŐ� Ăƚ� ŚŽŵĞ� Žƌ�
ĐŽŶƚĂĐƚĂďůĞ�ǀŝĂ�ƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĂŐĞĚ�ŽƵƚ͘�
&ŽůůŽǁ� ƵƉ� ĐĂůůƐ� ƚŽ� ĐŽŶĮƌŵ� ƌĞĂƐŽŶƐ� ĨŽƌ� ĚƌŽƉ�
ŽƵƚ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚ�ĮĚĞůŝƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ͘�
ϯϳ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ĂƌĞ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌͲ
ǀĞŶƟŽŶ͘� WƌĞ-� ĂŶĚ� ƉŽƐƚ-� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ĂƐƐĞƐƐͲ
ŵĞŶƚ� ŽĨ� ŶĞƵƌŽĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌE���ŝƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ͘ 
 
^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�,ŽůŵĞƐ 
 
^ƉŽƌƚƐ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�WƌŽŐƌĂŵ 
 
t/E�Z�&͛Ɛ�^ƉŽƌƚƐ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�WƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ϮϬϭϵ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ� ŝƚƐ� ůŽĐĂů� ĂŶĚ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƚŽƵĐŚ�ƚŽĞ�ƚĞƐƚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�
ŽŶ� ĚŝĂďĞƟĐ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ƚƌĂŝŶͲ
ŝŶŐ� ĂŶĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ�
ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� �ĂƐƚĞƌŶ� �ĂƌŝďďĞĂŶ͘� t/E�Z�&� ŝŶ�
ϮϬϭϵ�ĂůƐŽ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĞůĚĞƌůǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƐ�ĂŐĞŝŶŐ�
ŝƐ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ� ďĞĐŽŵŝŶŐ� Ă� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ĚĞŵŽͲ
ŐƌĂƉŚŝĐ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ͘��dŚĞ�tŽƌůĚ�,ĞĂůƚŚ�KƌŐĂŶͲ
ŝǌĂƟŽŶ�;t,KͿ�ŚĂƐ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞĐĂĚĞ�ϮϬϮϬ-
ϮϬϯϬ�ĂƐ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ĚĞĐĂĚĞ� ĨŽƌ�ŚĞĂůƚŚǇ�
ĂŐŝŶŐ� ;ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬĂŐĞŝŶŐͬĚĞĐĂĚĞ-
ŽĨ-ŚĞĂůƚŚǇ-ĂŐĞŝŶŐ͕� ϮϬϭϵͿ� ǁŚŝĐŚ� ŚĂƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ĨŽƌ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�'ƌĞŶĂĚĂ� ƚŽ� ƉƌŝŽƌŝƟǌĞ͘�
/Ŷ� ϮϬϭϬ͕� ƚŚĞ�tŝŶĚǁĂƌĚ� /ƐůĂŶĚƐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ� &ŽƵŶĚĂƟŽŶ� ;t/E�Z�&Ϳ͕� ƉĂƌƚŶĞƌĞĚ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ZŽǇĂů� 'ƌĞŶĂĚĂ� WŽůŝĐĞ� &ŽƌĐĞ� ƚŽ� ŚĞůƉ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ� ŝŶ� Ă�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ĞǆĞƌĐŝƐĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ͕�
ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�Ăƚ�ŶŽ�
ĐŽƐƚ͘� � dŚŝƐ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ĂŝŵĞĚ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ƚŚĞ� ůŽĐĂů�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĂŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ƚŽ� ŚĞůƉ� ĐŽŵďĂƚ� ŽďĞƐŝƚǇ� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�

ĐŚƌŽŶŝĐ� ĚŝƐĞĂƐĞƐ� ŽĨ� ĚŝĂďĞƚĞƐ͕� ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ�
ĂŶĚ� ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ� ĚŝƐĞĂƐĞ͘� � /ƚ� ďƌŽƵŐŚƚ� ƚŽͲ
ŐĞƚŚĞƌ� ƉĞŽƉůĞƐ� ŽĨ� Ăůů� ĂŐĞƐ͕� ĂŶĚ� ŝŶ� ϮϬϭϵ͕� ǁĞ�
ĞǆĂŵŝŶĞ� ƚŚĞ� ďĞŶĞĮƚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞůĚĞƌůǇ� ŐƌŽƵƉ͘�
dŚĞ� ŐŽĂů�ŽĨ� ƚŚĞ� ^ƉŽƌƚƐ� ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�ƉƌŽŐƌĂŵ� ŝƐ�
ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ƚŚĞ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŽĨ� ŚĞĂůƚŚ� ĂŵŽŶŐ�ƉĂƌͲ
ƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ƚŽ�
ĂƐƐĞƐƐ� ƉŚǇƐŝĐĂů� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ� ĨŽƌ� ŚĞĂůƚŚ� ĂŶĚ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͘�
dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĂůƐŽ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ��ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵͲ
ŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ� ĞǆĞƌĐŝƐĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͕� ^ƉŽƌƚƐ� ĨŽƌ�
,ĞĂůƚŚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ŵĞŶͲ
ƚĂů� ĂŶĚ� ƐŽĐŝĂů� ǁĞůů-ďĞŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
;ĂŐĞĚ� ϲϱ� ǇĞĂƌƐ� ĂŶĚ� ŽůĚĞƌͿ� ĂŌĞƌ� ŚĂǀŝŶŐ� ĐŽŵͲ
ƉůĞƚĞĚ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘� �dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�
ĂůƐŽ� ĂƐƐĞƐƐĞĚ� � ƚŚĞ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŽĨ� ůŝĨĞ� ƐĐĂůĞƐ� ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ� ŵŽƐƚ� ĞīĞĐƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͘� �Ŷ� ĂĚĂƉƚĞĚ� ǀĞƌƐŝŽŶ� ŽĨ�
ƚŚĞ� Z�E��,ĞĂůƚŚ� ^ƵƌǀĞǇ�ǁĂƐ� ĂƉƉůŝĞĚ� ĂŵŽŶŐ�
ƚŚĞ�ĞůĚĞƌůǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐͲ
ŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ϱϲ͘ϱй�ǁĞƌĞ�ĂĐƟǀĞ�ďǇ�
ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ϯ-ϱ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ͘��dŚĞ�
ĂǀĞƌĂŐĞ� ĂŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ǁĂƐ� ϲϳ͘ϲ�
;ƌĂŶŐĞ� ϲϱ-ϳϯͿ͕� ǁŝƚŚ� Ă� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ĚĞǀŝĂƟŽŶ� ŽĨ�
ϭ͘ϵ͘� ���ƐƚĂƟƐƟĐĂůůǇ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŽƌƌĞůĂƟŽŶ�ǁĂƐ�
ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŽ�ĞǆŝƐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƋƵĂůŝͲ
ƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ƐĐĂůĞƐ�ĂŵŽŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͛Ɛ͗�ŚĞĂůƚŚ�ǀƐ͘�
ƉĂŝŶ� ;ƉсϬ͘ϬϭϯͿ͕� ĞŵŽƟŽŶ� ǀƐ͘� ƉĂŝŶ� ;ƉсϬ͘ϬϬϵͿ͕�
ĞŵŽƟŽŶ�ǀƐ͘�ŚĞĂůƚŚ�;ƉсϬ͘ϬϬϴͿ�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶ�ǀƐ͘�
ĞŶĞƌŐǇ� ;ƉсϬ͘ϬϮϮͿ͘� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ� ĞǆĞƌĐŝƐĞ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�Ă� ŐƌŽǁŝŶŐ� ƚŚĞŵĞ�
ĨŽƌ� ŚĞůƉŝŶŐ� ĞůĚĞƌůǇ� ƉĞƌƐŽŶƐ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ƚŚĞŝƌ�
ŚĞĂůƚŚ͘�t/E�Z�&͛Ɛ�^ƉŽƌƚƐ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ŚĂƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĐŚĂƌͲ
ĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĂŐŝŶŐ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ŝƐ� ŝŵͲ
ƉƌŽǀĞĚ�ǁŝƚŚ� Ă� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ� ĞǆĞƌĐŝƐĞ� ŝŶͲ
ƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͘� � dŚŝƐ� ƐŚŽƵůĚ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ƚŚĞ� ŽǀĞƌĂůů�
ǁĞůů-ďĞŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ� ŝŶ� ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ůŝǀĞ͘�dŚĞ�ϮϬϭϵ�ƐƚƵĚǇ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ� ^ƉŽƌƚƐ� ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞǆͲ
ƉĂŶĚĞĚ� ǁŚŝĐŚ� ǁŝůů� ďĞ� ƚŚĞ� ƉƌŝŽƌŝƚǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
^ƉŽƌƚƐ� ĨŽƌ� ,ĞĂůƚŚ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ĨŽƌ� ϮϬϮϬ� ǁŚŝĐŚ�
ĂůŝŐŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�t,K�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨƌŽŵ�ϮϬϮϬ-ϮϬϯϬ͘� 
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�ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚƐ 
t/E�Z�&� ^ƉŽƌƚƐ� ĨŽƌ� ,ĞĂůƚŚ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ǁŽƵůĚ�
ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�'ƌĞŶĂĚĂ�WŽůŝĐĞ�&ŽƌĐĞ�
ĨŽƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ƚŚŝƐ�
ƐƚƵĚǇ͘��dŚĞ�ŶĂŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�t/E�Z�&�^ƉŽƌƚƐ�ĨŽƌ�
,ĞĂůƚŚ� WƌŽŐƌĂŵ�ǁĂƐ� ĐŚĂŶŐĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� �ĂƌŽŶͲ
ĞƐƐ� ,ŽǁĞůůƐ� ^ƉŽƌƚƐ� ĨŽƌ� ,ĞĂůƚŚ� WƌŽŐƌĂŵ� ŝŶ�
ϮϬϭϴ�ŝŶ�ŚŽŶŽƌ�ŽĨ��ĂƌŽŶĞƐƐ�,ŽǁĞůůƐ͕�ƚŚĞ�WƌĞƐͲ
ŝĚĞŶƚ�ŽĨ�t/E�Z�&͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘� � &ƵŶĚŝŶŐ�
ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ĐŽŵĞƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� �ĂƌŽŶĞƐƐ�
,ŽǁĞůůƐ�^ƉŽƌƚƐ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�&ƵŶĚ͘�� 
 
ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ 
tŽƌůĚ�,ĞĂůƚŚ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘� ;ϮϬϭϰͿ͘� /ŶƚĞŐƌĂƚͲ
ĞĚ� ĐŚƌŽŶŝĐ� ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚƌŽů͘� tŽƌůĚ�
,ĞĂůƚŚ� 
KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�'ĞŶĞǀĂ͕�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�
ĨƌŽŵ� ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬĐŚƉͬĂďŽƵƚͬ
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚͺĐĚͬĞŶͬ 
tŽƌůĚ� ,ĞĂůƚŚ� KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘� ;ϮϬϭϵͿ͘� �ĞĐĂĚĞ�
ŽĨ�,ĞĂůƚŚǇ��ŐŝŶŐ�ϮϬϮϬ-ϮϬϯϬ͘�tŽƌůĚ�,ĞĂůƚŚ� 
KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�'ĞŶĞǀĂ͕�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�
ĨƌŽŵ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬĂŐĞŝŶŐͬĚĞĐĂĚĞ-ŽĨ
-ŚĞĂůƚŚǇ-ĂŐĞŝŶŐ 
 
^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�^ĂƚĞƐŚ��ŝĚĂŝƐĞĞ 
 
�ŝŬĂ�ĂŶĚ�EĞƵƌŽĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŵŽŶŐ�/ŶĨĂŶƚƐ�
ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ 
 
dŚĞ� ƉŚǇƐŝĐĂů� ĞīĞĐƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŝŬĂ� sŝƌƵƐ� ;�/<sͿ�
ŽŶ� ŝŶĨĂŶƚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ�ŵŝĐƌŽĐĞƉŚͲ
ĂůǇ͕� ĂƌĞ�ǁĞůů-ŬŶŽǁŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞ�ŶĞƵƌŽĚĞͲ
ǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ��/<s�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂƐ�ŽďǀŝͲ
ŽƵƐ͘� dŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ� ƚŚĞ�
ĞīĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��/<s�ŚĂƐ�ŽŶ� ŝŶĨĂŶƚ�ŶĞƵƌŽĚĞͲ
ǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŝŶ� Ă� ĐŽŚŽƌƚ� ŽĨ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ƐƉĂŶŶŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘� 
dŚĞ��/<s�ŽƵƚďƌĞĂŬ� ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ� ;�Ɖƌŝů� ϮϬϭϲ�–�
:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϳͿ�ĂīĞĐƚĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϲϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘� ��ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĂīĞĐƚĞĚ�ŵŽƚŚͲ

ĞƌƐ� ǁĞƌĞ� ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ƚŽ� ŝŶǀĞƐƟͲ
ŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��/<s�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�
�� ĮŶĂů� ƐĂŵƉůĞ� ŽĨ� ϯϴϰ� ŵŽƚŚĞƌƐ� ĂŶĚ� ϯϴϴ� ŝŶͲ
ĨĂŶƚƐ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĐŽŚŽƌƚ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�
ůĂƐƚ� ƚǁŽ� ǇĞĂƌƐ͕� ;DĂǇ� ϮϬϭϳ� –� ƉƌĞƐĞŶƚͿ� ĞŶͲ
ƌŽůůĞĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďŽƚŚ�ƐĞƌƵŵ�
ĂŶĚ�ďƵĐĐĂů�ƐǁĂď�ƐĂŵƉůĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�
ƐĐŚĞĚƵůĞĚ� ǀŝƐŝƚƐ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ŚĞĂůƚŚ� ĐĞŶƚĞƌƐ� ĨŽƌ�
ĨŽůůŽǁ-ƵƉ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘��ĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ƐƟůů�
ŽŶŐŽŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘ 
 
^ĞƌƵŵ�ZĞƐƵůƚƐ 
 
^ĞƌƵŵ�ǁĂƐ� ĐŽůůĞĐƚĞĚ� ĨƌŽŵ�ϯϴϰ�ŵŽƚŚĞƌƐ� ĂŶĚ�
ϯϴϴ� ŝŶĨĂŶƚƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ͘� ^ĂŵƉůĞƐ�
ǁĞƌĞ� ƐĞŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� >Ă�ĞĂƵĚ� >ĂďŽƌĂƚŽƌǇ� Ăƚ�
^ƚĂŶĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ĨŽƌ�ŶĂŶŽƐĐĂůĞ� ƉůĂƐŵŽŶŝĐ�
ŐŽůĚ� ;/Ő'Ϳ� ĂŶƟŐĞŶ� ĂƌƌĂǇ� ;Ɖ'K>�Ϳ� ƚĞƐƟŶŐ� ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ��ŝŬĂ�ǀŝƌƵƐ�;�/<sͿ�ĂŶĚ�ĚĞŶŐƵĞ�ǀŝƌƵƐ�
;��EsͿ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŚŽƌƚ͘ 
 
ZĞƐƵůƚƐ� ĨƌŽŵ� ϯϳϵ� ŵĂƚĞƌŶĂů� ƐĞƌƵŵ� ƐĂŵƉůĞƐ�
ƐŚŽǁ�ŚŝŐŚ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ƌĂƚĞƐ�ŽĨ��/<s�ĂŶĚ���Es�
;&ŝŐ͘�ϭͿ͘ 

^ĞƌƵŵ� ƐĂŵƉůĞƐ� ĨƌŽŵ� ϯϴϴ� ŝŶĨĂŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽͲ
ŚŽƌƚ� ǁĞƌĞ� ƚĞƐƚĞĚ� ĨŽƌ� ďŽƚŚ� �/<s� ĂŶĚ� ��Es͘�
KŶůǇ� ƚǁŽ� ŝŶĨĂŶƚƐ� ǁĞƌĞ� ĨŽƵŶĚ� ƚŽ� ďĞ� �/<sн͕�
ǁŚŝůĞ� ϳй� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŚŽƌƚ� ƚĞƐƚĞĚ� ƉŽƐŝƟǀĞ� ĨŽƌ�
��Es͘�DĂƚĞƌŶĂů�ƐĂŵƉůĞ�ƌĞƐƵůƚƐ� ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�
ϳϬй� ŽĨ� ŝŶĨĂŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŚŽƌƚ� ĂƌĞ� �ŝŬĂ� ĞǆͲ
ƉŽƐĞĚ͘� 

)LJXUH����3HUFHQW�RI�S*2/'�,J*��0RWKHUV 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

DĂƚĞƌŶĂů��ǆƉŽƐƵƌĞ� 
 
�ĂƐĞĚ� ŽŶ� ƐĞƌƵŵ� ƌĞƐƵůƚƐ͕� ŵĂƚĞƌŶĂů� ĞǆƉŽƐƵƌĞ�
ǁĂƐ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ�ĂƐ�ƉƌŽďĂďůĞ͕�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�Žƌ�ƵŶͲ
ĞǆƉŽƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�;&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ͘ 
 

 
�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ 

 
dŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ͕� ŝĨ� ĂŶǇ͕�ŽĨ� ƚŚĞ� �/<s�
ŽŶ� ŝŶĨĂŶƚ� ŶĞƵƌŽĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� Ăůů� ŝŶĨĂŶƚƐ� ĞŶͲ
ƌŽůůĞĚ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ĐŽŵƉůĞƚĞ� Ă� ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů�
ƐĞƌŝĞƐ� ŽĨ� ŶĞƵƌŽĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͕�

ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� Ă� ǀŝƐŝŽŶ� ƚĞƐƚ͕� ;&ŝŐ͘� ϮͿ� Ăƚ� ĂŐĞƐ� ŽŶĞ͕�
ƚǁŽ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞƵƌŽĚĞͲ
ǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͕� ŝŶĨĂŶƚƐ� ƵŶĚĞƌŐŽ� Ă�
ĐŽŵƉůĞƚĞ� ƉŚǇƐŝĐĂů� ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ� ďǇ� Ă� ƌĞŐŝƐͲ
ƚĞƌĞĚ� ŶƵƌƐĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŵŽƚŚĞƌ� ŝƐ� ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ŚŽŵĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘��Ŷ�ĞůĞĐͲ
ƚƌŽĞŶĐĞƉŚĂůŽŐƌĂƉŚǇ���'� ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�
ďǇ� Ă� ƚƌĂŝŶĞĚ� ŶĞƵƌŽƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌĞͲ
ƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ĞƉŝůĞƉƚŽůŽŐŝƐƚƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�h^�ĨŽƌ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͘� 
 
�ĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�Ăƚ� ƚŚĞ�ŽŶĞ-ǇĞĂƌ�ƟŵĞ�ƉŽŝŶƚ� ŝƐ�
ŶŽǁ� ĐŽŵƉůĞƚĞ͕� ǁŚŝůƐƚ� ĚĂƚĂ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ�
ǇĞĂƌ� ŝƐ� ƐƟůů� ďĞŝŶŐ� ĐŽůůĞĐƚĞĚ� ĂŶĚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� ďǇ� DĂǇ� ϮϬϮϬ͘� dŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ŚĂƐ� ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞĚ� ƉŚŝůĂŶƚŚƌŽƉŝĐ� ĨƵŶĚŝŶŐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ^ƚĂŶͲ
ĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽŚŽƌƚ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌ�ƚŚƌĞĞ͘��ĂƚĂ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶ� ŝƐ� ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ� ŝŶ�EŽͲ
ǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͘ 
 
Ky-E���ZĞƐƵůƚƐ 
 
WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ� ƌĞƉŽƌƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŽŶĞ-ǇĞĂƌ�
ƟŵĞƉŽŝŶƚ� ŝŶĚŝĐĂƚĞ� ŝŶĨĂŶƚƐ� ĞǆƉŽƐĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
�/<s� ŝŶ-ƵƚĞƌŽ� ĂƉƉĞĂƌ� ƚŽ� ďĞ� ŐƌŽǁŝŶŐ� ĂŶĚ� ĚĞͲ
ǀĞůŽƉŝŶŐ� ŽŶ� ƉĂƌ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ� ƉĞĞƌƐ� ĚĞƐƉŝƚĞ�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ� ĨŽƵŶĚ� ŝŶ� ďŝƌƚŚ� ǁĞŝŐŚƚ� ďǇ� ŐĞƐƚĂͲ
ƟŽŶĂů� ĂŐĞ͘� EŽ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ� ǁĞƌĞ�
ĨŽƵŶĚ� ďĞƚǁĞĞŶ� �/<s� ĞǆƉŽƐĞĚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ;���Ϳ�
ǀĞƌƐƵƐ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶĞǆƉŽƐĞĚ�ƉĞĞƌƐ�;h�Ϳ�ŽŶ�ƚŚĞ�Ky-
E���ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�;&ŝŐƵƌĞ�ϰͿ͘� 

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͗�DĂƚĞƌŶĂů��ǆƉŽƐƵƌĞ 

)LJXUH����1HXURGHYHORSPHQWDO�DVVHVVPHQWV�FRPSOHW�

)LJXUH����2;-1'$�6FRUHV�LQ�=(&�DQG�8& 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

�ŶƚŚƌŽƉŽŵĞƚƌŝĐƐ�ZĞƐƵůƚƐ� 
 
�ŽŵƉĂƌŝŶŐ�ĐŚŝůĚ�ďŝƌƚŚǁĞŝŐŚƚ�;ǌ-ƐĐŽƌĞͿ�ƚŽ�/ŶƚĞƌͲ
ŐƌŽǁƚŚ� ϮϭƐƚ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕� ǁĞ� ĨŽƵŶĚ� ŶŽ� ĚŝīĞƌͲ
ĞŶĐĞƐ� ďǇ�ŵĂƚĞƌŶĂů� ĞǆƉŽƐƵƌĞ� ĐĂƚĞŐŽƌǇ� ;&ŝŐƵƌĞ�
ϲͿ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ�
ďŝƌƚŚ�ǁĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŶĂů�ĞǆƉŽƐƵƌĞ� ;�EKs�͕�
Ɖ�с�Ϭ͘ϬϬϱͿ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ� ŝŶ�ŐƌŽǁƚŚ�ƚƌĂͲ
ũĞĐƚŽƌŝĞƐ� ďǇ� ŵĂƚĞƌŶĂů� �/<s� ĞǆƉŽƐƵƌĞ� ĐŽŶƚƌŽůͲ
ůŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐĞǆ�;&ŝŐƵƌĞ�ϱͿ͘ 

�ŚŝůĚ� ĂŶƚŚƌŽƉŽŵĞƚƌŝĐ� ǌ-ƐĐŽƌĞƐ� ǁĞƌĞ� ŶŽƌŵĂůͲ
ŝǌĞĚ�ďǇ�t,K�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐĞǆ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ� ĂŶĚ� ƐĞĐŽŶĚ� ĨŽůůŽǁ� ƵƉ� ǀŝƐŝƚƐ� ďǇ�ŵĂƚĞƌŶĂů�

ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘�tĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŶŽ�ƐƚĂƟƐƟͲ
ĐĂůůǇ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ� ŝŶ� ĂďŶŽƌŵĂů�
ŐƌŽǁƚŚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ďǇ�ŵĂƚĞƌŶĂů�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĐĂƚĞͲ
ŐŽƌǇ͘� KǀĞƌĂůů͕� Ϯϭ͘Ϯй� ĂŶĚ� ϭϮ͘ϴй� ŽĨ� ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ŚĂĚ� ĂďŶŽƌŵĂů� �D/� Ăƚ� ϭƐƚ� ĂŶĚ� ϮŶĚ� ǀŝƐŝƚƐ� ƌĞͲ
ƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘� ϭϵ͘ϱй� ĂŶĚ� ϭϮ͘ϴй� ŽĨ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ŚĂĚ�
ĂďŶŽƌŵĂů� ŚĞĂĚ� ĐŝƌĐƵŵĨĞƌĞŶĐĞ͖� ϭϴ͘ϭй� ĂŶĚ�
ϭϭ͘Ϭй� ŚĂĚ� ĂďŶŽƌŵĂů� ůĞŶŐƚŚ͖� ϵ͘ϯй� ĂŶĚ� ϲ͘ϰй�
ŚĂĚ� ĂďŶŽƌŵĂů� ǁĞŝŐŚƚ͖� ĂŶĚ� ϮϮ͘ϭй� ĂŶĚ� ϭϭ͘Ϭй�
ŚĂĚ� ĂďŶŽƌŵĂů� ǁĞŝŐŚƚ� ĨŽƌ� ůĞŶŐƚŚ� ǌ-ƐĐŽƌĞƐ� Ăƚ�
ƚŚĞ� ϭƐƚ� ĂŶĚ� ϮŶĚ� ǀŝƐŝƚƐ� ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ� ;&ŝŐƵƌĞ� ϳͿ͘ 

 
sŝƐŝŽŶ�ZĞƐƵůƚƐ 
 
tĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŶŽ�ƐƚĂƟƐƟĐĂůůǇ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚŝīĞƌͲ
ĞŶĐĞƐ� ŝŶ� �ĂƌĚŝī� sŝƐƵĂů� �ĐƵŝƚǇ� ƚĞƐƚ ƐĐŽƌĞ�
;>ŽŐD�Z�Ăƚ�ϱϬ�ĐŵͿ�ďǇ�ŵĂƚĞƌŶĂů�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĐĂƚͲ
ĞŐŽƌǇ�;&ŝŐƵƌĞ�ϴͿ͘ 
 

)LJXUH����%LUWK�:HLJKW�=-6FRUH�FRPSDUHG�WR�,QWHU�
JURZWK���VW 

Ɖ�

)LJXUH���3UHGLFWHG�ELUWK�ZHLJKW�YV��JHVWDWLRQDO�DJH�
FRQWUROOLQJ�IRU�VH[ 

)LJXUH����$QWKURSRPHWULFV�E\�YLVLW 

)LJXUH����9LVXDO�DFXLW\ 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

��'�ZĞƐƵůƚƐ 

�ƉŝůĞƉƐǇ� ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ� ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ� ŽĨ� Ă� ƉĞĚŝĂƚƌŝĐ�
ĞƉŝůĞƉƐǇ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĂŶĚ���'͘�dŚĞ�
ƉĞĚŝĂƚƌŝĐ� ĞƉŝůĞƉƐǇ� ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ� ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�
ǁĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ƚŽ�ϳϮ��ŝŬĂ-ĞǆƉŽƐĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
;���Ϳ�ĂŶĚ�ϲϴ�hŶĞǆƉŽƐĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�;h�Ϳ͘�tŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ� ���� ŐƌŽƵƉ͕� ϯͬϳϮ� ƐĐƌĞĞŶĞĚ� ƉŽƐŝƟǀĞůǇ� ĨŽƌ�
ĞƉŝůĞƉƐǇ�;/Z͗�Ϭ͘ϬϰϮ͖�ϵϱй��/͗�Ϭ͘ϬϬϵ-Ϭ͘ϭϭϳͿ͕�ǁŝƚŚ�
ƐĞŝǌƵƌĞƐ� ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ǇĞĂƌ� ŽĨ� ůŝĨĞ͘�
tŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�h��ŐƌŽƵƉ�ϭͬϲϴ� ;/Z͗�Ϭ͘Ϭϭϱ͖�ϵϱй��/͗�
Ϭ͘ϬϬϬ-Ϭ͘ϬϳϵͿ� ƐĐƌĞĞŶĞĚ� ƉŽƐŝƟǀĞůǇ� ĨŽƌ� ĞƉŝůĞƉƐǇ͘ �
��'�ǁĂƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ϰϵ�����ĂŶĚ�ϮϮ�h��ƵƐŝŶŐ�Ă�
ŵƵůƟ-ĐŚĂŶŶĞů͕� ǁŝƌĞůĞƐƐ� ŵŝĐƌŽ��'Π� ƐǇƐƚĞŵ�
;ǁǁǁ͘ďŝŽƐŝŐŶĂůŐƌŽƵƉ͘ĐŽŵͿ͕� ǁŝƚŚ� Ă� ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ϭϬ-ϮϬ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞ� ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ� ĨŽƌ� Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�
ŽĨ� ϮϬ� ŵŝŶƵƚĞƐ� ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ǀŝĚĞŽ� ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ� ŽĨ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ� ďĞŚĂǀŝŽƌ� ƟŵĞ-ůŽĐŬĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ��'͘�
��'Ɛ�ǁĞƌĞ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ďǇ� ƚǁŽ�
ďŽĂƌĚ�ĐĞƌƟĮĞĚ�ĞƉŝůĞƉƚŽůŽŐŝƐƚƐ͕�ďůŝŶĚĞĚ�ƚŽ��/<s�
ƐƚĂƚƵƐ͕� ǀŝĂ� Ă� ƌĞŵŽƚĞ� ƚĞůĞŵĞĚŝĐŝŶĞ� ƉůĂƞŽƌŵ͘�
dŚĞ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŽĨ� ��'� ƌĞĐŽƌĚŝŶŐƐ�ǁĂƐ� ŚŝŐŚ͗� ϳϮй�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂͲ
ďůĞ͖�Ϯϭй�ĂƐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ� ůŝŵŝƚĞĚ�ďƵƚ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂͲ
ďůĞ͖�ĂŶĚ�ϳй�ĂƐ�ƵŶŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂďůĞ͘�/ŶƚĞƌ-ƌĂƚĞƌ�ƌĞͲ
ůŝĂďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ� ĂďƐŽůƵƚĞ� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ��'Ɛ� ĂƐ�
ŶŽƌŵĂů� ǀĞƌƐƵƐ� ĂďŶŽƌŵĂů� ŽŶ� ďůŝŶĚĞĚ� ƌĞǀŝĞǁ�
ǁĂƐ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ� ;&ůĞŝƐƐ͛�DƵůƟƌĂƚĞƌ�<ĂƉƉĂ͗�Ϭ͘ϰϳ͕�
ϵϱй��/�с�Ϭ͘ϰϲ-Ϭ͘ϰϴ͖�ƉсϬ͘ϬϬϬϭͿ͘��ďŶŽƌŵĂůŝƟĞƐ�
ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĨŽĐĂů� ƐůŽǁŝŶŐ� ĂŶĚ� ĨŽĐĂů� ĞƉŝůĞƉƟĨŽƌŵ�
ĚŝƐĐŚĂƌŐĞƐ� ǁĞƌĞ� ĨŽƵŶĚ� ŝŶ� ϱͬϰϲ� ���� ;ϭϬ͘ϵйͿ�
ĂŶĚ� ϭͬϮϬ� h�� ;ϱйͿ͘� �ůů� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ǁŝƚŚ� ƉŽƐŝƟǀĞ�
ĞƉŝůĞƉƐǇ�ƐĐƌĞĞŶƐ�Žƌ�ĂďŶŽƌŵĂů�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŽŶ���'�
ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ� ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ƌ͘ �dǇŚĞŝƐŝĂ��ŽŶĂůĚ� ĨŽƌ�
ŽŶŐŽŝŶŐ� ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ŽĨ� ŚĞĂůƚŚ� ƐƚĂƚƵƐ͘� dŚĞƐĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ĂŶ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ĞƉŝůĞƉƐǇ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�
ƌĂƚĞ� ŝŶ� ���͕� ƌĞůĂƟǀĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŐůŽďĂů� ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�
ƌĂƚĞ�ŽĨ�Ϭ͘ϬϬϭ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ůŝĨĞ͕�ĂŶĚ�ĨŽĐĂů͕�

ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĞĚ�ĂďŶŽƌŵĂůŝƟĞƐ�ŽŶ���'͘ 

/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ 

dŚĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� Ăƌŵ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ƚŚĂƚ� ĂŝŵƐ�
ƚŽ� ͞ƌĞƐĐƵĞ� ŶĞƵƌŽĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͟� ŝŶ� ŝŶĨĂŶƚƐ� ŝŶ�
ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ŝƐ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ƵŶĚĞƌǁĂǇ͘� � dŚĞ� ŝŶƚĞƌͲ
ǀĞŶƟŽŶ͕� Ă� ĐůŝŶŝĐĂů� ƚƌŝĂů� ĨƵŶĚĞĚ� ďǇ� E/,͕� ƚƌĂŝŶƐ�
ƉĂƌĞŶƚƐ� ŝŶ� �ŽŶƐĐŝŽƵƐ� �ŝƐĐŝƉůŝŶĞ� ;��Ϳ� ƚĞĐŚͲ
ŶŝƋƵĞƐ� ǁŚŝĐŚ� ĂƌĞ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ� ĨŽƐƚĞƌ� ďĞƩĞƌ�
ĞŵŽƟŽŶĂů� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� tĞ� ĞǆƉĞĐƚ� ƚŚĞƐĞ� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�
ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ĐŽŐŶŝƟǀĞ͕� ĂƩĞŶƟŽŶĂů� ĂŶĚ� ďĞŚĂǀͲ
ŝŽƵƌĂů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ� ŝŶ�ƚŚĞ� ŝŶĨĂŶƚƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ����
Ăƚ� ŚŽŵĞ͘� ^Ž� ĨĂƌ͕� ϯϵ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ŚĂǀĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�
ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͕� ϯϳ� ĂƌĞ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ĞŶƌŽůůĞĚ�
ĂŶĚ�ϯϯ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌͲ
ǀĞŶƟŽŶ͘ 

KƵƚĐŽŵĞƐ 

/ƚ� ŝƐ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� �/<s� ǁŝůů� ŚĂǀĞ� ƐŽŵĞ�
ƐƵďƚůĞ� ŝŵƉĂĐƚƐ� ŽŶ� ŝŶĨĂŶƚ� ŶĞƵƌŽĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĨƵŶĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ŽŶ� ŝŶĨĂŶƚ� ŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂů� ĨƵŶĐƟŽŶ�
ǁŚŝĐŚ� ĐĂŶ� ůĞĂĚ� ƚŽ� ůŽǁĞƌ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŽŶ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ŽĨ� ŶĞƵƌŽĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘� tĞ� ĂŶƟĐŝͲ
ƉĂƚĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ƐŚŽƵůĚ� ƌĞƐƵůƚ� ŝŶ�
ŚŝŐŚĞƌ�ŶĞƵƌŽĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƐĐŽƌĞƐ͕�ĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŐƌŽǁƚŚ�ϮϭƐƚ�EĞƵƌŽĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů��ƐͲ
ƐĞƐƐŵĞŶƚ�;/Ed�Z-E��Ϳ�ƐĐŽƌĞƐ͘ 

^ƵďŵŝƩĞĚ� ďǇ� ZŽďĞƌƚĂ� �ǀĂŶƐ͕� EŝŬŝƚĂ� �ƵĚũŽĞ͕�
dƌĞǀŽƌ�EŽģů͕��ŵǇ�<ƌǇƐƚŽƐŝŬ͕�ZĂŶĚĂůů�tĂĞĐŚƚĞƌ͕�
�ĂƌďĂƌĂ� >ĂŶĚŽŶ͕� DŝĐŚĞůůĞ� &ĞƌŶĂŶĚĞƐ͕� <ĂƌĞŶ�
�ůĂĐŬŵŽŶ͕� �ůǇƐƐĞ� EŽĞů� 'ƌŽƐƐŝ-^ŽǇƐƚĞƌ͕� :ŽŶĂͲ
ƚŚĂŶ� �ůƚĂŵŝƌĂŶŽ͕� �ĞŶũĂŵŝŶ� WŝŶƐŬǇ͕� sĞƌŽŶŝĐĂ�
DĂƉƉ-�ůĞǆĂŶĚĞƌ͕� �ůƐĂ� �ŚŝƚĂŶ͕� 'ĞŽƌŐĞ� DŝƚĐŚͲ
Ğůů͕�^ŚĂǁŶ��ŚĂƌůĞƐ͕��ĂůƵŵ�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ͕��͘��ĞͲ
ƐŝƌĞĞ�>Ă�ĞĂƵĚ 

 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

�ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�^ƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ�ŝŶ��ĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ 
/Ŷ� EŽǀĞŵďĞƌ� ϮϬϭϵ͕� ƚŚĞ� �ĞŶƚĞƌ� ĨŽƌ� ZĞƐĞĂƌĐŚ�
ŽŶ�^ƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ�ŝŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�;�Z^�Ϳ�ǁĂƐ�ĞƐƚĂďͲ
ůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�t/E�Z�&͘���Z^��ŝƐ�Ă�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ� ƚŽ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŽĨ� ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� ƐĐŚŽůĂƌƐ� ĨŽĐƵƐĞĚ�
ŽŶ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ� ĂŶĚ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŚŽǁ� ĐƌĞͲ
ĂƟŶŐ͕�ƐŚĂƌŝŶŐ͕� ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ͕�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ƐƚŽͲ
ƌŝĞƐ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ůĞĂĚͲ
ĞƌƐ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘���Z^�͛Ɛ�ǀŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�
ĂĚǀĂŶĐĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƐƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ĚĞǀĞůŽƉ�ŵŽƌĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ� ĂŶĚ� ŝŶͲ
ĐůƵƐŝǀĞ� ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ŝŶ� ƚĞĂĐŚŝŶŐ� ĂŶĚ� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘��
^ŝŶĐĞ� ƐƚĂƌƟŶŐ� ƚŚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĐĞŶƚĞƌ͕� ǁĞ� ŚĂǀĞ�
ƐƵďŵŝƩĞĚ� ƚǁŽ� ŐƌĂŶƚ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘� dŚĞ� ĮƌƐƚ�
ǁĂƐ� ĨŽƌ� Ă� ƐŵĂůů� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŐƌĂŶƚ� ;ϱ<Ϳ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
^'h� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ǁĂƐ� ĨŽƌ� Ă� ůĂƌŐĞƌ� ŐƌĂŶƚ�
;ϱϬ<Ϳ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ^ƉĞŶĐĞƌ� &ŽƵŶĚĂƟŽŶ� ;ďŽƚŚ�
ŐƌĂŶƚƐ� ĂƌĞ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞǀŝĞǁ� ƉƌŽĐĞƐƐͿ͘�
dŚĞ� ƐŵĂůůĞƌ� ŐƌĂŶƚ� ŝƐ� ĨŽĐƵƐĞĚ� ŽŶ� ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�
ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ŐƌĂŶƚ�
ŝƐ� ĨŽƌ� ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ� Ă� ƐŵĂůů� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞͬƚŚŝŶŬ�
ƚĂŶŬ� ƚŽ� ďĞ� ŚŽƐƚĞĚ� Ăƚ� ^'h� ŝŶ�DĂǇ� ϮϬϮϭ͘� dŚĞ�
ŽǀĞƌĂůů� ĨŽĐƵƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ŝƐ� ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�
ƚŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ƚŚĂƚ� ƐƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ� ĐĂŶ� ďƌŝŶŐ�
ƚŽ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌĂĐͲ
ƟĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƐƚĞƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ůŝĨĞƐƉĂŶ�ŝŶ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ� ĐƵůƚƵƌĂů� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĐŽŶƚĞǆƚƐ͘��
tĞ� ŚĂǀĞ� ĂůƐŽ� ƐƵďŵŝƩĞĚ� ĂŶ� /Z�� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
;ǁŚŝĐŚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĂƉƉƌŽǀĞĚͿ� ĨŽƌ� ŽƵƌ� ĮƌƐƚ� ƌĞͲ
ƐĞĂƌĐŚ� ƉƌŽũĞĐƚ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ĐŽůůĞĐƟŶŐ� Ă� ĚŝǀĞƌƐĞ�
ƌĂŶŐĞ� ŽĨ� ƐƚŽƌŝĞƐ� ŽĨ� ůĞĂƌŶŝŶŐ͘� &ŝŶĂůůǇ͕�ǁĞ� ŚĂǀĞ�
ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�Ă�ĐĂůů�ĨŽƌ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ĨŽƌ�Ă�ďŽŽŬ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ĨŽĐƵƐĞĚ� ŽŶ� ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ� ďĞƚǁĞĞŶ�
ĞĚƵĐĂƚŽƌƐΖ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚͲ
ŝŶŐ� ƉŚŝůŽƐŽƉŚŝĞƐ͘� dŚĞ� ĐĞŶƚĞƌ� ǁĂƐ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ďǇ�
�ƌ͘� dƌĂĐǇ� WĞŶŶǇ� >ŝŐŚƚ͕� �ƌ͘� >ĂƵƌĂ� �ŽůŬĞƚ͕� ĂŶĚ�
�ƌ͘��ĚĂŵ��ĂƌƐǁĞůů͕�Ăůů�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ĂƌĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ� �ĚƵĐĂƟŽŶĂů� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� Ăƚ�
^'h͘ 
^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�dƌĂĐǇ�WĞŶŶǇ�>ŝŐŚƚ͕�>ĂƵƌĂ��ŽůŬĞƚ͕�
�ĚĂŵ��ĂƌƐǁĞůů 

�ĞŶŐƵĞ�ŝŶ�Ă�dƌĂǀĞů�WŽƉƵůĂƟŽŶ͗�WƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�
�ŽŚŽƌƚ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�WƌŝŵĂƌǇ��ĞŶŐƵĞ�/ŶĨĞĐƟŽŶ 
 
�ĞŶŐƵĞ�ŝƐ�Ă�ŵŽƐƋƵŝƚŽ�ďŽƌŶĞ�ǀŝƌƵƐ�ƚƌĂŶƐŵŝƩĞĚ�
ďǇ� ƚŚĞ� �ĞĚĞƐ� ƐƉƉ͘� ŵŽƐƋƵŝƚŽ͘� WĞƌƐŽŶƐ� ǁŝƚŚ� Ă�
ƉƌŝŵĂƌǇ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ĂƌĞ� ϴϬй� ĂƐǇŵƉƚŽŵĂƟĐ� Žƌ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŶŽŶƐƉĞĐŝĮĐ� ŵŝůĚ� ƐǇŵƉƚŽŵƐ� ƐƵĐŚ�
ĂƐ� ĨĞǀĞƌ͕� ŚĞĂĚĂĐŚĞ͕� ĂŶĚ� ƌĞƚƌŽ-ŽƌďŝƚĂů� ƉĂŝŶ� –�
ŚĞŶĐĞ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ĐĂŶ� ŐŽ� ƵŶĚĞƚĞĐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ƵŶĚŝĂŐŶŽƐĞĚ͘��ĞŶŐƵĞ� ŝƐ�ĞŶĚĞŵŝĐ�ƚŽ�'ƌĞͲ
ŶĂĚĂ͘� ��Es-ϭ͕� ��Es-Ϯ͕� ��Es-ϯ� ĂŶĚ� ��Es-ϰ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŝƌĐƵůĂƟŶŐ� ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ� ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϮ͘�
dŚĞƌĞ� ŝƐ�ĞƐƟŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ϯϵϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ĚĞŶŐƵĞ� ŝŶͲ
ĨĞĐƟŽŶƐ� ĂŶŶƵĂůůǇ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘� dŚĞƌĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ�
Ă� ƌŝƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ĂŶŶƵĂů� ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�
ĐĂƐĞƐ� ŽĨ� ĚĞŶŐƵĞ� ŝŶ� 'ƌĞŶĂĚĂ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ�
ƚŚƌĞĞ� ǇĞĂƌƐ� ĂƐ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� DŝŶŝƐƚƌǇ� ŽĨ�
,ĞĂůƚŚ� �ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐĂů� ƵŶŝƚ͕� ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ� ŝŶ�
ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ͗ 
 
ZĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EĞǁ�
zŽƌŬ� ;^hEzͿ�hƉƐƚĂƚĞ�DĞĚŝĐĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŚĂǀĞ�
ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� t/E�Z�&� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ� ƚŽ�
ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ-ďĂƐĞĚ�ƐƚƵĚǇ�
ŽĨ� ĚĞŶŐƵĞ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ŽŶ� ^'h� ĐĂŵƉƵƐ͘� dŚĞ�
ƐƚƵĚǇ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͖ 
 
WƌŝŵĂƌǇ͗� 
· �ĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƚŚĞ� ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ� ŽĨ� ��Es� ŝŶĨĞĐͲ

ƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ^'h� ƐƚƵĚĞŶƚ� ĂŶĚ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ŽƚŚĞƌƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ 

 
^ĞĐŽŶĚĂƌǇ͗ 
· �ĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƚŚĞ� ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� Ă�

ƉƌŽƉŚǇůĂĐƟĐ�ĚĞŶŐƵĞ�ĞĸĐĂĐǇ�ƚƌŝĂů� 
· �ŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞ���Es�ǀŝƌĂů�ŬŝŶĞƟĐƐ�ĨŽƌ�ĨĞďƌŝůĞ�

ƐƵďũĞĐƚƐ 
· �ĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ��/<s�ŝŶĨĞĐƟŽŶ 
 
�ǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ͗ 
· �ŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞ� ƚŚĞ� ŝŵŵƵŶŽůŽŐǇ͕� ǀŝƌƵƐ� ŐĞͲ

ŶĞƟĐƐ�ĂŶĚ�ƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ�ŽĨ�ƉƌŝŵĂƌǇ���Es�
ŝŶĨĞĐƟŽŶ 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

· �ǀĂůƵĂƚĞ� ĨĞďƌŝůĞ� ŝůůŶĞƐƐ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ��Es� Žƌ�
�/<s�ŶĞŐĂƟǀĞ 

 

 

/ŶĐůƵƐŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͗ 
· DĂůĞ�Žƌ�ĨĞŵĂůĞ͕�ĂŐĞ�ϭϴ�Žƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ�Ăƚ�ƟŵĞ�

ŽĨ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ 
· ^ŝŐŶĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŽŶƐĞŶƚ 
 
�ǆĐůƵƐŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͗ 
· WůĂŶŶĞĚ� ĞǆƚĞŶĚĞĚ� ĂďƐĞŶĐĞ� ĂǁĂǇ� ĨƌŽŵ�

'ƌĞŶĂĚĂ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ� ;ĂďƐĞŶĐĞ�
ŽĨ�х�ϰ�ǁĞĞŬƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ďƌĞĂŬƐͿ͘ 

· /Ŷ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ͕�ƐƵďũĞĐƚ�
ǁŝůů�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ 

 
dŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ǁŝůů�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�
ƐŚŽƌƚ� ƐƵƌǀĞǇ� ŽŶ� ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ͕� ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�
ĂŶĚ� ĂƌďŽǀŝƌĂů� ĞǆƉŽƐƵƌĞ� ŚŝƐƚŽƌǇ͘� WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ďůŽŽĚ�ĚƌĂǁŶ�ǀŝĂ�ǀĞŶŝƉƵŶĐƚƵƌĞ�
ďǇ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�'ƌĞŶĂĚŝĂŶ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŶƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�
ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�
Ăƚ�t/E�Z�&� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ďůŽŽĚ� ĚƌĂǁ� Ăƚ� ƚŚĞ� ďĞͲ
ŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ƚĞƌŵ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ŝƐ�ǀŝƐͲ
ŝƟŶŐ�Ă�ĚĞŶŐƵĞ�ĞŶĚĞŵŝĐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŝŶƚĞƌ�
Žƌ�ƐƵŵŵĞƌ�ďƌĞĂŬ͖�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ďůŽŽĚ�ĚƌĂǁ�ŝƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ůĞĂǀŝŶŐ�'ƌĞŶĂĚĂ͘ 
 
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ� ĚĞŶŐƵĞ-
ůŝŬĞ� ƐǇŵƉƚŽŵƐ� ǁŝůů� ǀŝƐŝƚ� t/E�Z�&� ǁŚĞƌĞ� Ă�

�ĞŶŐƵĞ� E^ϭ� ZĂƉŝĚ� ƚĞƐƚ� ǁŝůů� ďĞ� ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘�
dŚĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ� ǁŝůů� ƚŚĞŶ� ďĞ� ƌĞĨĞƌƌĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
^'h�ĐůŝŶŝĐ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ͘�dŚĞ�/Ŷ�ŝŽƐ�
�ĞŶŐƵĞ� E^ϭ� ƌĂƉŝĚ� ƚĞƐƚ� ŚĂƐ� Ă� ƐƉĞĐŝĮĐŝƚǇ� ŽĨ�
ϭϬϬй�ĂŶĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƐĞŶƐŝƟǀŝƚǇ�ŽĨ�ϲϱ͘ϱй͘�&ĞďƌŝůĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�Ă�Ϯϴ-ĚĂǇ�ƉĞͲ
ƌŝŽĚ� ƚŽ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ� ƚŚĞŝƌ� ŝŵŵƵŶŽůŽŐŝĐĂů� ƌĞͲ
ƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂƌďŽǀŝƌĂů�ŝŶĨĞĐƟŽŶ͘ 
 
/Ŷ� ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ^'h� ĂŶĚ� ^hEz� /Z�� ĂƉͲ
ƉƌŽǀĞĚ� /ŶĨŽƌŵĞĚ� �ŽŶƐĞŶƚ� &Žƌŵ� ;/�&Ϳ� sϴ͘Ϭ�
ϭϰ:ƵůǇϮϬϭϵ͕� ƚŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă� ƌĂŶĚŽŵ�ƐĞͲ
ůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĨŽƌ͗ 
ϭ͘ ϲ� <ĂƉůĂŶ� h^D>�� ^ƚĞƉ� ϭ� KŶ� ^ŝƚĞ� WƌĞƉ�

�ŽƵƌƐĞƐ�;^KDͿ 
Ϯ͘ ϰ� WƌĂĐƟĐĂů� �ǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ� ŝŶ� dƌŽƉŝĐĂů�DĞĚŝͲ

ĐŝŶĞ�ŝŶ��ĂƐƚĞƌŶ��ĨƌŝĐĂ�;^sDͿ 
 
dŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ĐŽŶƐŝƐƚƐ� ŽĨ� ϯ� ĐŽŚŽƌƚƐ� ŽĨ� ŝŶĐŽŵŝŶŐ�
^'h�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŽƚŚĞƌƐ͗��ƵͲ
ŐƵƐƚ� ϮϬϭϴ͕� :ĂŶƵĂƌǇ� ϮϬϭϵ� ĂŶĚ� �ƵŐƵƐƚ� ϮϬϭϵ͘�
�ĂĐŚ� ĐŽŚŽƌƚ� ǁŝůů� ďĞ� ĨŽůůŽǁĞĚ� ĨŽƌ� ƚǁŽ� ǇĞĂƌƐ͘�
dŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�
DĂǇ�ϮϬϮϭ͘� 
 
ZĞƐƵůƚƐ 
 
�ŽŚŽƌƚ�ϭ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�
^hEz�ĨŽƌ��>/^��;/Ő'ͬ/ŐDͿ�ĂŶĚ�Zd-W�Z�ƚĞƐƟŶŐ͘ 
 
· dǁĞŶƚǇ-Ɛŝǆ� ;ϮϲͿ� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ĨƌŽŵ� �ŽŚŽƌƚ� ϭ�

ŚĂĚ� ĚĞŶŐƵĞ� ƉƌŝŽƌ� ƚŽ� ĐŽŵŝŶŐ� ƚŽ� 'ƌĞŶĂĚĂ�
;�ƵŐ�ϮϬϭϴͿ͘ 

 
· dǁŽ� ŚƵŶĚƌĞĚ� ĂŶĚ� ƐŝǆƚǇ� –� ĞŝŐŚƚ� ƉĂƌƟĐŝͲ

ƉĂŶƚƐ�;ϮϲϴͿ�ŚĂĚ�ŶŽ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĚĞŶŐƵĞ�ĞǆƉŽͲ
ƐƵƌĞ͘ 

 
· KŶĞ�;ϭͿ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ǁĂƐ�ŝŶĨĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƵƐͲ

ƉĞĐƚĞĚ� ĚĞŶŐƵĞ� ƐĞƌŽƚǇƉĞ-Ϯ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ�
ƐƚĂǇ� ŝŶ� 'ƌĞŶĂĚĂ� ĨƌŽŵ� �ƵŐ� ϮϬϭϴ-� �ĞĐ�
ϮϬϭϴ͘ 

&ROODERUDWLYH� UHSUHVHQWDWLYHV� IURP� 681<�� -DQVVHQ�
DQG�:,1'5()� IROORZLQJ� WKH� LQLWLDO� SODQQLQJ�PHHW�
LQJ�LQ�*UHQDGD 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

/ŶĐĞŶƟǀĞƐ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
&ƵƚƵƌĞ 
 
�ĂƐĞůŝŶĞ�ďůŽŽĚ�ĚƌĂǁƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�
Ăůů� ĐŽŚŽƌƚƐ͘� �ŽŚŽƌƚ� ϭ� ǁŝůů� ďĞ� ƚĞƌŵŝŶĂƚĞĚ� ŝŶ�
DĂǇ�ϮϬϮϬ͕��ŽŚŽƌƚ�Ϯ� ŝŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ��ŽͲ
ŚŽƌƚ�ϯ�ŝŶ�DĂǇ�ϮϬϮϭ͘� 
 
tĞ� ƉƌĞĚŝĐƚ� ĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŽĨ� ƐĞƌŽĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�
ĚƵĞ� ƚŽ� ŚĞĂǀǇ� ƌĂŝŶĨĂůůƐ� ƌĞƐƵůƟŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŶͲ
ĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ŵŽƐƋƵŝƚŽ�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ƐŝƚĞƐ͘ 
 
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŽĨ��ŽŚŽƌƚ�ϭ�ĂŶĚ�Ϯ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞŶŐƵĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ŝŶ�ŵŝĚ�–�&ĞďƌƵĂƌǇ͘ 
 
�ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚƐ 
· t/E�Z�&�^ƚĂī� 
· ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�EƵƌƐĞ-�^ŚĞƌŝĐĞ�WŚŝůůŝƉ 
· >Ăď�DĂŶĂŐĞƌ�–��ůƐĂ��ŚŝƚĂŶ 
· dŽ�ŽƵƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌƐ 

à ^hEz� 
dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�:ĂŶƐƐĞŶ�'ůŽďĂů�WƵďͲ
ůŝĐ�,ĞĂůƚŚ͕�Ă�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�:ĂŶƐƐĞŶ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟͲ

�,PDJH�RI�690�RI�&RKRUW���	��� 
,PDJH�VKRZLQJ�ZLQQHUV�IURP�WKH�6FKRRO�RI�9HWHUL�
QDU\�0HGLFLQH��&RXUWQH\�&REE��&RKRUW����DQG�$O�
H[DQGUD�5RJHUV��&RKRUW����IRU�3UDFWLFDO�([SHULHQFH�
LQ�7URSLFDO�0HGLFLQH�LQ�(DVWHUQ�$IULFD�ZLWK�'U��
0DFSKHUVRQ��3,���'U��1RsO��&R-3,���'U��:DHFKWHU�
�&R-3,��DQG�0V��1LNLWD�&XGMRH��3URMHFW�0DQDJHU� 

�,PDJH�RI�690�RI�&RKRUW���	��� 
,PDJH� VKRZLQJ� ZLQQHUV� IURP� WKH� 6FKRRO� RI�
9HWHULQDU\�0HGLFLQH�� &RXUWQH\� &REE� �&RKRUW�
���DQG�$OH[DQGUD�5RJHUV��&RKRUW����IRU�3UDFWL�
FDO�([SHULHQFH�LQ�7URSLFDO�0HGLFLQH�LQ�(DVWHUQ�
$IULFD�ZLWK�'U��0DFSKHUVRQ��3,���'U��1RsO��&R
-3,��� 'U�� :DHFKWHU� �&R-3,�� DQG� 0V�� 1LNLWD�
&XGMRH��3URMHFW�0DQDJHU� 

�,PDJH�RI�620�RI�&RKRUW���	��� 
,PDJH�VKRZLQJ�ZLQQHUV� IURP� WKH�6FKRRO�RI�0HGL�
FLQH��+DQD�1DGHHP��OHIW�-�&RKRUW����DQG�6DUD�6HHG�
DW��ULJKW-�&RKRUW����IRU�.DSODQ�860/(�6WHS���2Q�
6LWH� 3UHS� &RXUVH� ZLWK� 'U�� 1RsO� �&R-3,��� 'U��
:DHFKWHU� �&R-3,�� DQG�0V��1LNLWD� &XGMRH� �3URMHFW�
0DQDJHU�� 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

ĐĂ�E͘s�;:ƵůǇ�ϮϬϭϴ�–�DĂǇ�ϮϬϭϵͿ�ĂŶĚ�^hEz�;:ƵŶĞ�
ϮϬϭϵ�–�ƉƌĞƐĞŶƚͿ 

 
^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ��ĞŶŐƵĞ�^ƚƵĚǇ�dĞĂŵ� ;�ƌ͘��ĂůƵŵ�
DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ� ͕� �ƌ͘� dŝŵŽƚŚǇ� �ŶĚǇ͕� �ƌ͘� dƌĞǀŽƌ�
EŽģů͕� �ƌ͘� ZĂŶĚĂůů� tĂĞĐŚƚĞƌ͕� EŝŬŝƚĂ� �ƵĚũŽĞ�
DW,͕�>ŝƐĂ�tĂƌĞ�D^͕��ƌ͘�WĂƵů�&ŝĞůĚƐͿ�� 
 
�ŝĂďĞƚĞƐ�WƌŽũĞĐƚ 
 
dŚĞ� �ŝĂďĞƚĞƐ� ƉƌŽũĞĐƚ� ŝƐ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ĂƐ� Ă�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� ǁŝƚŚ� t/E�Z�&͕� KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ� ŽĨ�
�ĂƐƚĞƌŶ� �ĂƌŝďďĞĂŶ� ^ƚĂƚĞƐ� ;K��^Ϳ͕� �ĂƌŝďďĞĂŶ�
WƵďůŝĐ� ,ĞĂůƚŚ� �ŐĞŶĐǇ� ;��ZW,�Ϳ�ǁŝƚŚ� ĨƵŶĚŝŶŐ�
ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� tŽƌůĚ� �ŝĂďĞƚĞƐ� &ĞĚĞƌĂƟŽŶ� ;t�&Ϳ͘�
&Žƌ� ϮϬϭϵ͕� ƚŚĞ� ƉƌŽũĞĐƚ� ĨŽĐƵƐĞĚ� ŽŶ� ĮŶĂůŝǌŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƉƵďůŝƐŚŝŶŐ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚŝĂďĞƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƚƌĂŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ĨŽƌ� ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ� ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕� Đŝǀŝů� ƐŽĐŝĞƚǇ� ŽƌŐĂŶŝͲ
ǌĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ�ƉĂƟĞŶƚ� ĂĚǀŽĐĂƚĞ� ŐƌŽƵƉƐ͘�dŚĞ� ƌĞͲ
ǀŝƐĞĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚŝĂďĞƚĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ�ǁĂƐ�ŽĸĐŝĂůůǇ� ůĂƵŶĐŚĞĚ�ĂŶĚ�
ƉƵďůŝƐŚĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� :ƵŶĞ� ϮϬϭϵ� ��ZW,�� �ŶŶƵĂů�
ZĞƐĞĂƌĐŚ� �ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� Ăƚ� WŽƌƚ� ŽĨ� ^ƉĂŝŶ͕� dƌŝŶŝͲ
ĚĂĚ͘� dŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ��ZW,�� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ĂŶĚ�
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƟŽŶ� ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŵŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ͕�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ŚĞĂůƚŚ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ƚƌĂŝŶ�
ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŝŶ�
ƉƌĂĐƟĐĞ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ� ĂŶ�ŵŽƌĞ� ĞĸĐŝĞŶƚ�
ĂŶĚ� ƌĞŐŝŽŶĂůůǇ� ĐŽŶƚĞǆƚƵĂů� ĐůŝŶŝĐĂů͕� ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�
ĂŶĚ�ŶƵƚƌŝƟŽŶĂů�ƌĞŐŝŵĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝĂďĞƚĞƐ͘�
dŚĞ� ƚƌĂŝŶ� ƚŚĞ� ƚƌĂŝŶĞƌ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ĨŽƌ� ϮϬϭϵ� ŝŶͲ
ǀŽůǀĞĚ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚƌĂŝŶĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϴ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ� ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ� ŝƐůĂŶĚ�ŶĂƟŽŶƐ�
ǁŚŝĐŚ� ǁĂƐ� ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ� ĂŶĚ� ĞǀĂůƵĂƚĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ŚĞĂůƚŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ƐƚĂŶĚͲ
ĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĚŝĂďĞƚĞƐ�ƉƌŽͲ
ũĞĐƚ� ǁŚŝĐŚ� ǁĂƐ� ĨƵŶĚĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉĞƌŝŽĚ� ϮϬϭϴ-
ϮϬϭϵ� ĞŶĚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŽďũĞĐƟǀĞƐ� ďĞŝŶŐ� ŵĞƚ�
ĂŶĚ�Ăůů�ĮĚƵĐŝĂƌǇ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘�t/EͲ
�Z�&�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŝƚƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�K��^͕�

��ZW,�� ĂŶĚ�t�&� ŝŶ� ϮϬϮϬ�ǁŝƚŚ� Ă� ŶĞǁ� ĨŽĐƵƐ�
ĂŶĚ�ŐƌĂŶƚ�ĨŽƌ�ĚŝĂďĞƚĞƐ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ŝŶ�ƉƌĞ-ĚƵƌŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƉŽƐƚ�ĚŝƐĂƐƚĞƌ�ƉŚĂƐĞƐ͘� 
 
^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�^ĂƚĞƐŚ��ŝĚĂŝƐĞĞ 
 
�ŝĞƚĂƌǇ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚ�^ƚƵĚŝĞƐ 
 
>ŝĨĞ^ĞĂƐŽŶƐ͕�/ŶƐ͕͘�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ��ĂůůĂƐ͕�dĞǆĂƐ͕�ƉƌŽͲ
ĚƵĐĞƐ� ϯϱ� ĚŝĞƚĂƌǇ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ� ƐŽůĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƌĞƚĂŝů� ŽƵƚůĞƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� h^�� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ŝŶƚĞƌŶĂͲ
ƟŽŶĂůůǇ͘� � KǀĞƌ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ� ƚǁŽ� ǇĞĂƌƐ͕�t/E�Z�&�
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� Ă� ůĂƌŐĞ� ƐƚƵĚǇ� ŽĨ� ŽŶĞ� >ŝĨĞ^ĞĂƐŽŶƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚ͗��'ůƵĐŽƐĞ�^ƚĂďŝůŝ-d͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŵĂƌŬĞƚĞĚ�
ƚŽ� ͞ƐƵƉƉŽƌƚ� ŚĞĂůƚŚǇ� ďůŽŽĚ� ŐůƵĐŽƐĞ� ůĞǀĞůƐ͘͟��
dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĨŽƵŶĚ�ƐŽŵĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŵŝůĚůǇ�ŝŶ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͛Ɛ�ĐůĂŝŵ͘ 
 
�ǆƚĞŶĚŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ůŝŶĞ�ŽĨ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�t/E�Z�&�ǁŝůů�
ďĞ� ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ� Ɛŝǆ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ĚŝĞƚĂƌǇ� ƐƵƉƉůĞͲ
ŵĞŶƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘��dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚͲ
ŝĞƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ŽĨ�ƐĐŝͲ
ĞŶƟĮĐ� ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƟŶŐ� ƚŚĞ� ĞīĞĐƟǀĞͲ
ŶĞƐƐ�ŽĨ�ĚŝĞƚĂƌǇ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ͘ 
 
^ƚƵĚǇ�KŶĞ��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ 
 
dŚĞ��īĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�Ă�'ůƵĐŽƐĞ-ƐƚĂďŝůŝǌŝŶŐ��ŝĞͲ
ƚĂƌǇ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ŝŶ��ŝĂďĞƟĐƐ 
 
�ŝĂďĞƚĞƐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚ�
ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘�tŽƌůĚǁŝĚĞ�ĞƐƟͲ
ŵĂƚĞƐ� ƐŚŽǁ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ŽǀĞƌ� ϰϱϬ� ŵŝůůŝŽŶ�
ĂĚƵůƚƐ� ǁŝƚŚ� ĚŝĂďĞƚĞƐ͕� ϱ� ŵŝůůŝŽŶ� ĚŝĂďĞƚĞƐ-
ƌĞůĂƚĞĚ�ĚĞĂƚŚƐ͕�ĂŶĚ�ΨϴϱϬ�ďŝůůŝŽŶ�ƐƉĞŶƚ�ĂŶŶƵĂůͲ
ůǇ� ŽŶ� ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ� ĨŽƌ� ƉĞŽƉůĞ� ǁŝƚŚ� ĚŝĂďĞƚĞƐ͘��
�ŝĞƚĂƌǇ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐůĂŝŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝĂďĞƚĞƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ůŝŵŝƚĞĚ� ĐůŝŶŝĐĂů� ĚĂƚĂ� ƚŽ� ƐƵďƐƚĂŶƟĂƚĞ� ƚŚĞŝƌ�
ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ͘ 
 
dŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�
ĞīĞĐƚ� ŽĨ� Ă� ƐƉĞĐŝĮĐ� ĚŝĞƚĂƌǇ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ� ĐŽŵͲ



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

ƉĂƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ƉůĂĐĞďŽ�ŽŶ�ďůŽŽĚ�ŐůƵĐŽƐĞ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�
ĚŝĂďĞƟĐƐ�ŽǀĞƌ� Ă� Ɛŝǆ-ŵŽŶƚŚ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉĞƌŝŽĚ͘��
dŚĞ� ĚŝĞƚĂƌǇ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ� ĐŽŶƚĂŝŶƐ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁͲ
ŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ͗�ĐŚƌŽŵŝƵŵ͕�ĨĞŶƵŐƌĞĞŬ͕�
ŐǇŵŶĞŵĂ͕� ĐŝŶŶĂŵŽŶ� ďĂƌŬ͕� ďƵƚĐŚĞƌ͛Ɛ� ďƌŽŽŵ͕�
ŐŽƚƵ� ŬŽůĂ͕� ďŝůďĞƌƌǇ� ĨƌƵŝƚ͕� ĂůƉŚĂ� ůŝƉŽŝĐ� ĂĐŝĚ͕�
ďŝƩĞƌ�ŵĞůŽŶ�ĨƌƵŝƚ͕�ďĂŶĂŶĂ�ůĞĂĨ͕�ŚŽůǇ�ďĂƐŝů͕�ǀĂͲ
ŶĂĚŝƵŵ͕�ĂŶĚ�ƚƌĂĐĞ�ŵŝŶĞƌĂůƐ͘��/ƚ�ŝƐ�ĐůĂŝŵĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚŝƐ� ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶ� ŚĞůƉƐ� ͞ŵĂŝŶƚĂŝŶ� ŚĞĂůƚŚǇ�
ďůŽŽĚ�ƐƵŐĂƌ͕�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ǀŝƐŝŽŶ͘͟ 
 
dŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ŝƐ� Ă� ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ͕� ƉůĂĐĞďŽ-
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ͕� ĚŽƵďůĞ-ďůŝŶĚ͕� ĐƌŽƐƐŽǀĞƌ� ƚƌŝĂů� ǁŝƚŚ�
ƚǁŽ� ŐƌŽƵƉƐ� ŽĨ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ǁŚŽ� ǁŝůů� ƌĞĐĞŝǀĞ�
ƚŚĞ�ĚŝĞƚĂƌǇ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂŶ� ŝŶĞƌƚ�ƉůĂĐĞďŽ�
ŝŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟŶŐ�ŽƌĚĞƌ͘��^ƵďũĞĐƚƐ�;Ŷ�с�ϭϬϬͿ�ǁŝůů�ϲϱ�
ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�Žƌ�ŽůĚĞƌ͕�ĚŝĂďĞƟĐ�ĂƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ďǇ�
,ď�ϭĐ�ш��ϲ͘ϱй͕�ďƵƚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŚĞĂůƚŚǇ͘ 
 
^ƚƵĚǇ�dǁŽ��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ� 
 
dŚĞ��īĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�Ă�'ůƵĐŽƐĞ-ƐƚĂďŝůŝǌŝŶŐ��ŝĞͲ
ƚĂƌǇ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ŝŶ�WƌĞĚŝĂďĞƟĐƐ 
 
/ŵƉĂŝƌĞĚ�ŐůƵĐŽƐĞ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�;/'dͿ�–�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝͲ
ƟŽŶ� ŝŶ� ǁŚŝĐŚ� ďůŽŽĚ� ŐůƵĐŽƐĞ� ŝƐ� ŚŝŐŚĞƌ� ƚŚĂŶ�
ŶŽƌŵĂů�ďƵƚ� ůŽǁĞƌ� ƚŚĂŶ�ĚŝĂďĞƚĞƐ� ƚŚƌĞƐŚŽůĚƐ�–�
ŝƐ� Ă�ŵĂũŽƌ�ƉƵďůŝĐ� ŚĞĂůƚŚ� ƉƌŽďůĞŵ͘� � �ĐĐŽƌĚŝŶŐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝĂďĞƚĞƐ�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ͕�ŽŶĞ�
ŝŶ� ϭϰ� ĂĚƵůƚƐ� ŚĂƐ� /'d͕� ǁŚŝĐŚ� ĂŵŽƵŶƚƐ� ƚŽ� ϯϱϬ�
ŵŝůůŝŽŶ� ƉĞŽƉůĞ� ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘� � �ůƚŚŽƵŐŚ� ĚŝĞƚĂƌǇ�
ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐůĂŝŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ŝŶ�ƉƌĞͲ
ǀĞŶƟŶŐ�ĚŝĂďĞƚĞƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐůŝŶŝĐĂů�
ĚĂƚĂ�ƚŽ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ǀŝĞǁ͘ 
 
dŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�
ĞīĞĐƚ� ŽĨ� Ă� ƐƉĞĐŝĮĐ� ĚŝĞƚĂƌǇ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ� ĐŽŵͲ
ƉĂƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ƉůĂĐĞďŽ�ŽŶ�ďůŽŽĚ�ŐůƵĐŽƐĞ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�
ƉƌĞĚŝĂďĞƟĐƐ� ŽǀĞƌ� Ɛŝǆ� ŵŽŶƚŚƐ͘� � dŚĞ� ĚŝĞƚĂƌǇ�
ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ŝŶ�ƐƚƵĚǇ�ŽŶĞ͘ 
 
�Ɛ� ŝŶ�ƐƚƵĚǇ�ŽŶĞ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�Ă�ƌĂŶͲ
ĚŽŵŝǌĞĚ͕� ƉůĂĐĞďŽ-ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ͕� ĚŽƵďůĞ-ďůŝŶĚ͕�

ĐƌŽƐƐŽǀĞƌ�ƚƌŝĂů�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ǁŚŽ�ǁŝůů�ĂůƚĞƌŶĂƟŶŐůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ĚŝĞƚĂƌǇ�ƐƵƉͲ
ƉůĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂŶ� ŝŶĞƌƚ�ƉůĂĐĞďŽ͘� � ^ƵďũĞĐƚƐ� ;Ŷ�с�
ϭϬϬͿ�ǁŝůů�ďĞ�ϲϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�Žƌ�ŽůĚĞƌ͕�ƉƌĞĚŝĂͲ
ďĞƟĐ�ĂƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ďǇ�,ď�ϭĐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϱ͘ϳй�ƚŽ�
ϲ͘ϰй͘� 
 
^ƚƵĚǇ�dŚƌĞĞ��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ� 
 
dŚĞ��īĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�Ă�'ůƵĐŽƐĞ-ƐƚĂďŝůŝǌŝŶŐ��ŝĞͲ
ƚĂƌǇ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ŝŶ��ƚ-ZŝƐŬ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ 
 
&ŝǀĞ� ƌŝƐŬ� ĨĂĐƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ� ŝŶĚŝͲ
ĐĂƚŽƌƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�Ăƚ-ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
ƚǇƉĞ� Ϯ� ĚŝĂďĞƚĞƐ͗� � ŚŝŐŚ� ĨĂƐƟŶŐ� ŐůƵĐŽƐĞ͕� ŚŝŐŚ�
ďůŽŽĚ� ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕� ŚǇƉĞƌƚƌŝŐůǇĐĞƌŝĚĞŵŝĂ͕� ůŽǁ�
,�>� ĐŚŽůĞƐƚĞƌŽů͕� ĂŶĚ� ĂďĚŽŵŝŶĂů� ŽďĞƐŝƚǇ͘��
^ŝŶĐĞ� ŝƚ� ŝƐ� ĐůĂŝŵĞĚ� ƚŚĂƚ� ĚŝĞƚĂƌǇ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ�
ĐŽƵůĚ� ƉůĂǇ� Ă� ǀŝĂďůĞ� ƌŽůĞ� ŝŶ� ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ� ĚŝĂďĞͲ
ƚĞƐ͕� ĚĂƚĂ� ƚŽ� ƐƵďƐƚĂŶƟĂƚĞ� ƚŚĞŝƌ� ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐůŝŶŝĐĂůůǇ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů͘ 
 
dŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�
ĞīĞĐƚ� ŽĨ� Ă� ƐƉĞĐŝĮĐ� ĚŝĞƚĂƌǇ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ� ĐŽŵͲ
ƉĂƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ƉůĂĐĞďŽ�ŽŶ�ďůŽŽĚ�ŐůƵĐŽƐĞ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� Ăƚ-ƌŝƐŬ� ĨŽƌ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ƚǇƉĞ� Ϯ� ĚŝĂͲ
ďĞƚĞƐ͘� �dŚĞ�ĚŝĞƚĂƌǇ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�
ŝƐ� ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ĂƐ�ƐƚƵĚŝĞĚ� ŝŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚǁŽ͘ 
 
^ŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚǁŽ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�
Ă� ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ͕� ƉůĂĐĞďŽ-ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ͕� ĚŽƵďůĞ-
ďůŝŶĚ͕�ĐƌŽƐƐŽǀĞƌ� ƚƌŝĂů�ǁŝƚŚ� ƚǁŽ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƉĂƌͲ
ƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁŝůů� ƌĞĐĞŝǀĞ� ƚŚĞ�ĚŝĞƚĂƌǇ�ƐƵƉƉůĞͲ
ŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶĞƌƚ�ƉůĂĐĞďŽ͘��^ƵďũĞĐƚƐ�;Ŷ�с�ϭϬϬͿ�
ǁŝůů�ďĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĂŐĞƐ�ŽĨ�ϭϴ�ĂŶĚ�ϲϱ͕�ŵƵƐƚ�
ĚŝƐƉůĂǇ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌŝƐŬ� ĨĂĐƚŽƌƐ͕� ďƵƚ�
ŵƵƐƚ� ŶŽƚ� ďĞ� ƉƌĞŐŶĂŶƚ� ŶŽƌ� ŚĂǀĞ� ĂŶǇ� ůŝǀĞƌ� Žƌ�
ŬŝĚŶĞǇ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘� 
 
^ƚƵĚǇ�&ŽƵƌ��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ� 
 
dŚĞ��īĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�Ă�'ůƵĐŽƐĞ-ƐƚĂďŝůŝǌŝŶŐ��ŝĞͲ
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ƚĂƌǇ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ŝŶ�,ĞĂůƚŚǇ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ 
 
dŚĞƌĞ� ŝƐ�ĂůŵŽƐƚ�ŶŽ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ĚŝĞƚĂƌǇ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ�ŽŶ�
ďůŽŽĚ� ŐůƵĐŽƐĞ� ůĞǀĞůƐ͘� � dŚĞ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ĂƌĞ͕� ͞/Ĩ�
ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ĂŶ� ĞīĞĐƚ͕� ŚŽǁ� ƋƵŝĐŬůǇ� ĐĂŶ� ŝƚ� ďĞ� ĚĞͲ
ƚĞĐƚĞĚ͍͟� ĂŶĚ� ͞,Žǁ� ƋƵŝĐŬůǇ� ĚŽĞƐ� ƚŚĞ� ĞīĞĐƚ�
ƌĞĂĐŚ�Ă�ĐůŝŶŝĐĂůůǇ�ƵƐĞĨƵů�ůĞǀĞů͍͟ 
 
dŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�
ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ� ĞīĞĐƚ� ŽŶ� ďůŽŽĚ� ŐůƵĐŽƐĞ� ůĞǀĞůƐ� ŝŶ�
ĂĚƵůƚƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽƌŵĂů�ďůŽŽĚ�ŐůƵĐŽƐĞ�ůĞǀĞůƐ͘��dŚĞ�
ĚŝĞƚĂƌǇ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ŽŶĞ� ƐƚƵĚŝĞĚ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ďǇ�t/E�Z�&�ŝŶ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ϮϬϭϵ͘ 
 
,ĞƌĞ� ĂŐĂŝŶ͕� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ŝƐ� Ă� ĚŽƵďůĞ-ďůŝŶĚ͕� ƌĞͲ
ƉĞĂƚĞĚ-ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕� ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ� ƉůĂĐĞďŽ-
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ͕�ĐƌŽƐƐŽǀĞƌ�ƚƌŝĂů�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�ƐƵďƐĞƚƐ�ŽĨ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ;�� ĂŶĚ� �Ϳ͘� � /Ŷ� ƐƵďƐĞƚ� �� ;Ŷ� с� ϵͿ͕�
ƐƵďũĞĐƚƐ͛� ďůŽŽĚ� ŐůƵĐŽƐĞ� ůĞǀĞů� ǁŝůů� ďĞ� ƚĞƐƚĞĚ�
ĚĂŝůǇ�ŝŶ�Ă�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ƐĞƫŶŐ�ĨŽƌ�ĮǀĞ�ĚĂǇƐ�ǁŚĞŶ�
ƵƐŝŶŐ� ŽŶĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƚŚĞŶ� ĂŌĞƌ� Ă� ŽŶĞ-
ǁĞĞŬ� ǁĂƐŚŽƵƚ� ƉĞƌŝŽĚ͕� ƚŚĞ� ƐƵďũĞĐƚƐ� ǁŝůů� ďĞ�
ƚĞƐƚĞĚ� ĚĂŝůǇ� ĨŽƌ� ĮǀĞ�ŵŽƌĞ� ĚĂǇƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĂůƚĞƌͲ
ŶĂƚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�� /Ŷ�ƐƵďƐĞƚ���;Ŷ�с�ϵͿ͕�ƚŚĞ�ƐƵďͲ
ũĞĐƚƐ� ǁŝůů� ďĞ� ƚĞƐƚĞĚ� ƐŝŵŝůĂƌůǇ͕� ďƵƚ� ĨŽƌ� ϭϱ-ĚĂǇ�
ƉĞƌŝŽĚƐ͘� � ^ƵďũĞĐƚƐ� ǁŝůů� ďĞ� ŐŝǀĞŶ� Ă� ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�
ĚŝĞƚ� ƚŽ� ĐŽŶƚƌŽů� ĨŽƌ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ĐŽŶĨŽƵŶĚŝŶŐ� ĚŝĞͲ
ƚĂƌǇ�ĞīĞĐƚƐ͘� 
 
�ůů� ƐƚƵĚǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞƐ�ǁŝůů� ďĞ�ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ĂŐĞ�ŽĨ�
ϭϴ� ǇĞĂƌƐ͕� ŝŶ� ŐŽŽĚ� ŐĞŶĞƌĂů� ŚĞĂůƚŚ͕� ĂŶĚ� ŚĂǀĞ�
ŶŽƌŵĂů�ďůŽŽĚ�ŐůƵĐŽƐĞ�ůĞǀĞůƐ͘ 
 
^ƚƵĚǇ�&ŝǀĞ��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ� 
 
dŚĞ��īĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�Ă�^ƚƌĞƐƐ�^ƵƉƉŽƌƚ��ŝĞƚĂƌǇ�
^ƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ŝŶ�DĞĚŝĐĂů�^ƚƵĚĞŶƚƐ 
 
dŚĞ� ƌĂƚĞƐ� ŽĨ� ĂŶǆŝĞƚǇ� ĂŶĚ� ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ� ĂŵŽŶŐ�
ŵĞĚŝĐĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƵƌƉĂƐƐ�ƚŚĞ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŽǀĞƌĂůů�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů� ĚŝƐƚƌĞƐƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŐĞŶĞƌĂů� ƉŽƉƵůĂͲ
ƟŽŶ͘���ŝĞƚĂƌǇ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐůĂŝŵĞĚ�ƚŽ�ƉůĂǇ�

Ă� ǀŝĂďůĞ� ƌŽůĞ� ŝŶ� ĐŽŵďĂƟŶŐ� ƐƚƌĞƐƐ�Žƌ� ƌĞůŝĞǀŝŶŐ�
ĂŶǆŝĞƚǇ͕�ďƵƚ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�Ă� ůĂĐŬ�ŽĨ� ĐůŝŶŝĐĂů�ĚĂƚĂ� ƚŽ�
ƐƵďƐƚĂŶƟĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ͘� 
 
dŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�
ĞīĞĐƚ� ŽĨ� Ă� ƐƉĞĐŝĮĐ� ĚŝĞƚĂƌǇ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ� ĐŽŵͲ
ƉĂƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ƉůĂĐĞďŽ�ŽŶ�ƐƚƌĞƐƐ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�ŵĞĚŝĐĂů�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘� �dŚĞ�ĚŝĞͲ
ƚĂƌǇ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŶĂƚƵͲ
ƌĂů� ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ͗� ŵĂŐŶĞƐŝƵŵ͕� ů-ƚŚĞĂŶŝŶĞ͕�
ĂƐŚǁĂŐĂŶĚŚĂ͕� ĐŽĐŽĂ͕� ŐĂŵŵĂ-ĂŵŝŶŽďƵƚǇƌŝĐ�
ĂĐŝĚ͕� ŬĂǀĂ� ŬĂǀĂ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞŽďƌŽŵŝŶĞ͘� /ƚ� ŝƐ�
ĐůĂŝŵĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ� ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶ� ƐƵƉƉŽƌƚƐ� ͞ƚŚĞ�
ďŽĚǇ͛Ɛ� ŶĂƚƵƌĂů� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ĚĞĂů� ǁŝƚŚ� ĐŽŵŵŽŶ�
ƐǇŵƉƚŽŵƐ� ŽĨ� ƐƚƌĞƐƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ŶĞƌǀŽƵƐŶĞƐƐ�
ĂŶĚ� ŶĞƌǀŽƵƐ� ĞǆŚĂƵƐƟŽŶ͕� ƐƚƌĞƐƐ-ƌĞůĂƚĞĚ� ŵƵƐͲ
ĐůĞ� ƚĞŶƐŝŽŶ͕� ĂŶǆŝŽƵƐ� ĨĞĂƌĨƵůŶĞƐƐ͕� ĂŶĚ� ƐƚƌĞƐƐ-
ƌĞůĂƚĞĚ�ƐůĞĞƉ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘͟ 
 
>ŝŬĞ� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ĚĞƐĐƌŝďĞĚ� ĂďŽǀĞ͕� ƚŚŝƐ�
ƐƚƵĚǇ� ŝƐ� Ă� ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ͕� ƉůĂĐĞďŽ-ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ͕�
ĚŽƵďůĞ-ďůŝŶĚ͕�ĐƌŽƐƐŽǀĞƌ�ƚƌŝĂů�ǁŝƚŚ�ĨŽƵƌ�ŐƌŽƵƉƐ�
ŽĨ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁŝůů� ƌĞĐĞŝǀĞ� ĂůƚĞƌŶĂƟŶŐůǇ�
ƚŚĞ�ĚŝĞƚĂƌǇ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶĞƌƚ�ƉůĂĐĞďŽ͘��
dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ĨŽƵƌ-ǁĞĞŬ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ƉĞƌŝŽĚƐ� ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ� ďǇ� Ă� ŽŶĞ-ǁĞĞŬ� ǁĂƐŚŽƵƚ�
ƉĞƌŝŽĚ͘� � �� ƚŽƚĂů� ŽĨ� ϭϲϬ� ƐƵďũĞĐƚƐ� ĐŽŵƉůĞƚĞ� ĂŶ�
ŽŶůŝŶĞ� ƐƚƌĞƐƐ-ůĞǀĞů� ƐƵƌǀĞǇ� Ăƚ� ƚŚĞ� ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�
ĂŶĚ� ĞŶĚ� ŽĨ� ĞĂĐŚ� ĨŽƵƌ-ǁĞĞŬ� ƉĞƌŝŽĚ͘� � /Ŷ� ĂĚĚŝͲ
ƟŽŶ͕�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ĞŶŐĂŐĞ�
ŝŶ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ� ƐƚƌĞƐƐ-ƌĞůŝĞǀŝŶŐ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕� ƐƵĐŚ�
ĂƐ�ǇŽŐĂ͘����ĨŽƵƌ-ǁĂǇ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�
ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐƵƉƉůĞͲ
ŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞďŽ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Žƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŽƚŚĞƌ�
ƐƚƌĞƐƐ-ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘��/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ͕� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ� ŝŶ�
ŐŽŽĚ� ŐĞŶĞƌĂů� ŚĞĂůƚŚ� ĂŶĚ� ŵƵƐƚ� ŶŽƚ� ďĞ� ƵƐŝŶŐ�
ĂŶǇ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝĞƚĂƌǇ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ͘� 
 
^ƚƵĚǇ�^ŝǆ��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ 
 
dŚĞ� �īĞĐƟǀĞŶĞƐƐ� ŽĨ� Ă� �ŽŐŶŝƟǀĞ-ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�
�ŝĞƚĂƌǇ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ŝŶ�DĞĚŝĐĂů�^ƚƵĚĞŶƚƐ 
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DĞĚŝĐĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝƐ�ŝŶŚĞƌĞŶƚůǇ�ƐƚƌĞƐƐĨƵů͘��DĞĚͲ
ŝĐĂů� ƐĐŚŽŽů� ŝƐ� ŬŶŽǁŶ� ĨŽƌ�Ă�ŐƌƵĞůŝŶŐ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ� ďǇ� ŚĞĂǀǇ� ĐŽƵƌƐĞ�
ůŽĂĚ�ĂŶĚ� ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ŚŝŐŚ-ƐƚĂŬĞƐ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶƐ͘��
�ŝĞƚĂƌǇ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ�ŵĂǇ� ƉůĂǇ� Ă� ƌŽůĞ� ŝŶ� ĞŶͲ
ŚĂŶĐŝŶŐ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ� ůŝŵͲ
ŝƚĞĚ�ĐůŝŶŝĐĂůůǇ-ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ƐƵďƐƚĂŶƟͲ
ĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ͘ 
 
dŚĞ� ŽďũĞĐƟǀĞ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ŝƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�
ƚŚĞ� ĞīĞĐƚ� ŽĨ� Ă� ƐƉĞĐŝĮĐ� ĚŝĞƚĂƌǇ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ƉůĂĐĞďŽ�ŽŶ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ĨƵŶĐƟŽŶ�
ŝŶ�ŵĞĚŝĐĂů� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�hŶŝǀĞƌƐŝͲ
ƚǇ͘��dŚĞ�ĚŝĞƚĂƌǇ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ĨŽůͲ
ůŽǁŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů� ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ͗� �ǀŝƚĂŵŝŶ��ϲ͕�ǀŝƚĂͲ
ŵŝŶ��ϭϮ͕�ů-ƚŚĞĂŶŝŶĞ͕�ŬĂǀĂ�ŬĂǀĂ͕�ďĂĐŽƉĂ�ŵŽŶͲ
ŶŝĞƌŝ͕�ǇĞƌďĂ�ŵĂƚĞ͕�ĐĂīĞŝŶĞ͕�ŚŽůǇ�ďĂƐŝů͕�ŐŝŶŬŐŽ�
ďŝůŽďĂ͕� ĂŶĚ� ŚƵƉĞƌǌŝŶĞ� �͘� � /ƚ� ŝƐ� ĐůĂŝŵĞĚ� ƚŚĂƚ�
ƚŚŝƐ� ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶ� ͞ƉƌŽŵŽƚĞƐ� ƚŚĞ� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ� ĂŶĚ� ĞŶŚĂŶĐĞƐ� ŵĞŶƚĂů� ƉĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐ͘͟ 
 
dŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ŝƐ� Ă� ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ͕� ƉůĂĐĞďŽ-
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ͕�ĚŽƵďůĞ-ďůŝŶĚ͕�ĐƌŽƐƐŽǀĞƌ� ƚƌŝĂů�ǁŝƚŚ�
ƚǁŽ� ŐƌŽƵƉƐ� ŽĨ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ǁŚŽ� ǁŝůů� ƌĞĐĞŝǀĞ�
ƚŚĞ�ĚŝĞƚĂƌǇ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶĞƌƚ�ƉůĂĐĞďŽ�
ŝŶ� ĂůƚĞƌŶĂƚĞ� ŽƌĚĞƌ͘� � dŚĞ� ƐƚƵĚǇ�ǁŝůů� ŚĂǀĞ� ƚǁŽ�
ĨŽƵƌ-ǁĞĞŬ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�
ŽŶĞ-ǁĞĞŬ� ǁĂƐŚŽƵƚ� ƉĞƌŝŽĚ͘� � �� ƚŽƚĂů� ŽĨ� ϭϱϬ�
ƐƵďũĞĐƚƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƚǁŽ�ĐĂƉƐƵůĞƐ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ƐƵƌǀĞǇ�
Ăƚ� ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ� ĨŽƵƌ-ǁĞĞŬ�
ƉĞƌŝŽĚ͘� � /Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ͕� ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ� ŝŶ�ŐŽŽĚ�ŐĞŶͲ
ĞƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶǇ�ŵĞĚŝͲ
ĐĂƟŽŶ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝĞƚĂƌǇ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ͘ 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�WĂƵů�&ŝĞůĚƐ 

tŽƌůĚ�,ĞĂůƚŚ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�;t,KͿ��/<s�/W�-
D���ŽŶƐŽƌƟƵŵ�DĞĞƟŶŐ�ϮϬϭϵ 
 
dŚĞ��ŝŬĂ-ǀŝƌƵƐ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚ��ĂƚĂ�DĞͲ
ƚĂ-ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ��ŝŬĂ-ǀŝƌƵƐ��ŽŶƐŽƌƟƵŵ�;�/<s�/W�
-� D�Ϳ� ŝƐ� Ă� ŐůŽďĂů� ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ� ŝŶƚĞŶĚĞĚ� ƚŽ�
ƐǇŶĞƌŐŝƐƟĐĂůůǇ� ĂŶĚ� ĞĸĐŝĞŶƚůǇ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ŝŶƚĞƌͲ
ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ� ƚŽ�ƚŚĞ��/<s͘�
dŚŝƐ�ĐŽŶƐŽƌƟƵŵ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉŽŽůŝŶŐ�ĚĂƚĂ�
ĨƌŽŵ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ĐŽŚŽƌƚ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ŽĨ� ƉƌĞŐŶĂŶƚ�
ǁŽŵĞŶ� ĂŶĚ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĂīĞĐƚĞĚ� ďǇ� �ŝŬĂ� ŝŶ� Ă�
ůĂƌŐĞ-ƐĐĂůĞ͘� 
 
dŚĞ� t,K� �/<s� /W�-� D�� �ŽŶƐŽƌƟƵŵ͕� ǁĂƐ�
ŚĞůĚ�ŝŶ��ĂŵƉŝŶĂƐ͕��ƌĂǌŝů�ŽŶ�ϱƚŚ�–�ϲƚŚ��ĞĐĞŵͲ
ďĞƌ͕�ϮϬϭϵ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�dŚĞ�^ƉĞĐƚƌƵŵ�ŽĨ��ŝŬĂ�
�ŝƐĞĂƐĞ� ŝŶ� 'ƌĞŶĂĚĂ� ǁĂƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĐŽŶƐŽƌƟĂ�ďǇ��ƌ͘�dƌĞǀŽƌ�WĂƵů�EŽģů͘ 
dŚĞ� ƚĂŬĞ� ĂǁĂǇ� ƚŚŽƵŐŚƚƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂͲ
ƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
 
KďũĞĐƟǀĞƐ 
ϭ͘���ƐƟŵĂƚĞ� ƚŚĞ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƟǀĞ� ƌŝƐŬ�ŽĨ�
ĨĞƚĂů�ŝŶĨĞĐƟŽŶ͖�ŵŝƐĐĂƌƌŝĂŐĞ�;хϮϬ�ǁĞĞŬƐͿ͕�ĨĞƚĂů�
ůŽƐƐ� ;хϮϬ�ǁĞĞŬƐ�ŐĞƐƚĂƟŽŶ͕�ŵŝĐƌŽĐĞƉŚĂůǇ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ��ŽŶŐĞŶŝƚĂů��ŝŬĂ�^ǇŶͲ
ĚƌŽŵĞ�;��^Ϳ�ĂŶĚ� ůĂƚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĚĞůĂǇƐ�
ĨŽƌ� ǁŽŵĞŶ�ǁŚŽ� ĚŽ� ŶŽƚ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� �/<s� ŝŶͲ
ĨĞĐƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ 
Ϯ͘��/ĚĞŶƟĨǇ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ƚŚĂƚ�ŵŽĚŝĨǇ�ǁŽŵĞŶ͛Ɛ� ƌŝƐŬ�
ŽĨ�ĂĚǀĞƌƐĞ��/<s-ƌĞůĂƚĞĚ�ĨĞƚĂů͕�ŝŶĨĂŶƚ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨĂŶƚƐ͛�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

ϯ͘��hƐĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟǀĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ŽĨ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ĞīĞĐƚ� ŵĞĂƐƵƌĞ� ŵŽĚŝĮĞƌƐ� ŝĚĞŶƟͲ
ĮĞĚ�ŝŶ�Kďũ͘Ϯ�ƚŽ�ĚĞĐŽŵƉŽƐĞ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�
�/<s� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ĚƵƌŝŶŐ� ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ� ŽŶ� ĂĚǀĞƌƐĞ�
ĨĞƚĂů͕� ŝŶĨĂŶƚ� ĂŶĚ� ĐŚŝůĚ� ŽƵƚĐŽŵĞƐ� ŝŶƚŽ� ;ϭͿ� ƚŚĞ�
ĚŝƌĞĐƚ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ��/<s͖�;ϮͿ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�
�/<s�ĂƐ�ŵĞĚŝĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŵŽĚͲ
ŝĮĞƌ�ŽĨ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ;ĞŐ͘���Es͕��,/<s�Žƌ�^dKZ�,�
ƉĂƚŚŽŐĞŶƐͿ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĞīĞĐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ��/<s�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂƚŽƌ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘ 
ϰ͘���ĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƉƌĞĚŝĐƟŽŶ�ƚŽ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ�Ăƚ�Ă�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĂŶ�
ĂĚǀĞƌƐĞ��/<s-ƌĞůĂƚĞĚ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ĂŶĚ� ƚŽ� ŝŶĨŽƌŵ�
ĐŽƵƉůĞƐ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� Ă� ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͕� ŚĞĂůƚŚ� ĐĂƌĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ĂŶĚͬŽƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŵŽďŝůŝǌĂƟŽŶ͘ 
 
'ĞŶĞƌĂů�ZĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ 
·��ϰϬ� ĐŽŚŽƌƚƐ� ŽĨ� ŵƵůƟƐŝƚĞ� ĐŽŶƐŽƌƟĂ͕� ƌĞƉƌĞͲ
ƐĞŶƟŶŐ� ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů� ĚĂƚĂ� ŽŶ� ϯϬ<� ƉƌĞŐŶĂŶƚ�
ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ 
·��Ϯϴ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�Ă�ƐŝŐŶĞĚ�>ĞƩĞƌ�ŽĨ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�;>Ž�Ϳ�ĨŽƌ�ĚĂƚĂ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌͲ
ƐŚŝƉ 
·��ϲ�ƐŝƚĞƐ�ŚĂǀĞ�ƵƉůŽĂĚĞĚ�ĚĞ�-�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͕�ƉĂƌƟĐͲ
ŝƉĂŶƚ�ůĞǀĞů�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ZW�Ğ-��ƌĐŚŝǀĞ�^ǇƐƚĞŵ 
 
�ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�&ŽůůŽǁ�ƵƉ��ŽŚŽƌƚƐ 
 

dŚĞ��ŽŵŵŽŶ�>ŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ĂŵŽŶŐ��ŽŚŽƌƚƐ 
 
·��>ŽƐƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĞŵŝŐƌĂƟŽŶ 
·���ŝĸĐƵůƟĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƐĞƌŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�
ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ƚĞƐƟŶŐ 

·���ŝĸĐƵůƚǇ�ŝŶ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĨƌŽŵ�ĚĞůŝǀĞƌͲ
ŝĞƐ 
·���ĐŽŶŽŵŝĐ�ŝƐƐƵĞƐ 
·��>ŝƩůĞ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚƌŝŵĞƐƚĞƌ 
·��>Žǁ��/<s�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ� 
·��>ĂĐŬ� ŽĨ� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ůŽĐĂů� ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌƐ�
ĂŌĞƌ�ŶŽ��/<s�ĐĂƐĞƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ 
 
dŚĞ� DĞƚĂ-ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�
ĚĂƚĂ;/W�Ϳ�ŚĂĚ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ� ĂŶĚ�ĚŝƐĂĚͲ
ǀĂŶƚĂŐĞƐ 
 
�ĚǀĂŶƚĂŐĞƐ 
·���ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ďĞƩĞƌ�ƉƌĞĚŝĐĂƟŽŶ�ŵŽĚĞůƐ 

Þ��ďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ĂĚĚƌĞƐƐ� ǁŝĚĞƌ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ� ŽĨ�
ƉĂƟĞŶƚƐ 
Þ��ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĞƐƟŵĂƚĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂƐƐŽͲ
ĐŝĂƟŽŶ 

·��DŽƌĞ� ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ� ƚĞƐƟŶŐ� ŽĨ� ŵŽĚĞů� ƉĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶĐĞ͕�ĂƐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŵŽĚĞů�ƉĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶĐĞ�ŝƐ͗ 

Þ�^ĂƟƐĨĂĐƚŽƌǇ�ŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ 
Þ��ŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ� ŐŽŽĚ� ĂĐƌŽƐƐ� ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƐĞƫŶŐƐ�ĂŶĚ�;ƐƵďͿ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ 

 
�ŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ 
·���ŝīĞƌĞŶĐĞƐ� ŝŶ� ƐƚƵĚǇ� ƋƵĂůŝƚǇ͕� ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�
ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕� ǀĂƌŝĂͲ
ďůĞ� ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ͕� ŵŝƐƐŝŶŐ� ĚĂƚĂ͕� ƐĂŵƉůĞ� ƐŝǌĞ� ŽĨ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƵŶĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�/W�����������������������������������������

 
dŚĞ�ĚĂƚĞ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŚĂĚ�ƐĞǀͲ
ĞƌĂů�ďĂƌƌŝĞƌƐ͖ 
 
Ă͘ dĞĐŚŶŝĐĂů��ĂƌƌŝĞƌƐ 
·���ǆƉĞŶƐŝǀĞ�–�ǁŚŽ�ǁŝůů�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ŝƚ͍ 
·���ĂƚĂ� ŶĞĞĚƐ� Ă� ĐůĞĂŶŝŶŐ͕� ŚĂƌŵŽŶŝǌĂƟŽŶ� ĂŶĚ�
ĐƵƌĂƟŽŶ 
·���ĂƌĞĞƌ�ƉĂƚŚ�ƉŽŽƌ�ĨŽƌ�ĚĂƚĂ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� 
·��^ƚĂŶĚĂƌĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ĚĂƚĂ�ƐĞƚƐ 
·��EĞĞĚ�ŵĂĐŚŝŶĞ� ƌĞĂĚĂďůĞ� ĚĂƚĂ� ƚŽ� ĐŽŵ� ůĂƌŐĞ�
ĚĂƚĂ�ƐĞƚƐ 
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�� 

ď͘�>ĞŐĂů�ĂŶĚ��ƚŚŝĐĂů��ĂƌƌŝĞƌƐ 
·��WƌŝǀĂĐǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ 
·���ŝīĞƌĞŶĐĞƐ� ŝŶ� ůĞŐĂů� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� ĂĐƌŽƐƐ�
ĐŽƵŶƚƌǇ 
·��tŚŽ�ŚĂƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ͍ 
·��tŚŽ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĚĂƚĂ͍ 
 
dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��/<s�/W�-
D��ĂƌĞ�ŶŽƚĞĚ�ďĞůŽǁ͗ 
 

 

^ƵďŵŝƩĞĚ� ďǇ� dƌĞǀŽƌ� EŽģů� ŽŶ� ďĞŚĂůĨ� ŽĨ� ZŽďͲ
ĞƌƚĂ� �ǀĂŶƐ͕� EŝŬŝƚĂ� �ƵĚũŽĞ͕� �ŵǇ� <ƌǇƐƚŽƐŝŬ͕�
ZĂŶĚĂůů�tĂĞĐŚƚĞƌ͕��ĂƌďĂƌĂ�>ĂŶĚŽŶ͕�DŝĐŚĞůůĞ�
&ĞƌŶĂŶĚĞƐ͕� <ĂƌĞŶ� �ůĂĐŬŵŽŶ͕� �ůǇƐƐĞ� EŽĞů�
'ƌŽƐƐŝ-^ŽǇƐƚĞƌ͕� :ŽŶĂƚŚĂŶ� �ůƚĂŵŝƌĂŶŽ͕� �ĞŶũĂͲ
ŵŝŶ� WŝŶƐŬǇ͕� sĞƌŽŶŝĐĂ� DĂƉƉ-�ůĞǆĂŶĚĞƌ͕� �ůƐĂ�
�ŚŝƚĂŶ͕� 'ĞŽƌŐĞ� DŝƚĐŚĞůů͕� ^ŚĂǁŶ� �ŚĂƌůĞƐ͕�
�ĂůƵŵ�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ͕��͘��ĞƐŝƌĞĞ�>Ă�ĞĂƵĚ͘ 
 
 
 

ZĞĂĐŚǁŝƚŚŝŶ 
 
ZĞĂĐŚǁŝƚŚŝŶ͕�ďĂƐĞĚ� ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ͕�tĞƐƚ� /ŶĚŝĞƐ͕�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĐĂƌĞŐŝǀĞƌ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ĨŽƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĂŶĚ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ� ǁŚŽ�
ŚĂǀĞ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ� ĂďƵƐĞ� ĂŶĚ� ŶĞŐůĞĐƚ͘� �ŚŝůĚ�
ŵĂůƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŝƐ� ƉƌŽďůĞŵĂƟĐ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ĂƌŝďďĞͲ
ĂŶ͗� �ĂƚĂ� ĨƌŽŵ� hE/��&� ;ϮϬϭϵͿ� ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ� ƚŚĂƚ�
ϯϵй�ŽĨ�ďŽǇƐ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞŐŝŽŶ�ĂƌĞ�ĂīĞĐƚͲ
ĞĚ�ďǇ�ƐĞǆƵĂů�ĂďƵƐĞ͘�^ƵĐŚ�ƚƌĂƵŵĂ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�
ďƌĂŝŶ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŵĞŶƚĂů�
ĂŶĚ� ƉŚǇƐŝĐĂů� ĚŝƐĞĂƐĞ͕� ĐƌŝŵĞ͕� ǀŝŽůĞŶĐĞ͕� ƵŶĚĞƌ�
Žƌ�ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞůŝŶƋƵĞŶĐǇ͘ 
 
�ŚŝůĚ� ŶĞƌǀŽƵƐ� ƐǇƐƚĞŵ� ďĂůĂŶĐĞ� н� ƚƌĂƵŵĂ-
ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂĚƵůƚƐ�ĨŽƐƚĞƌƐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ŚĞĂůƚŚǇ� ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ͘� � ZĞƐĞĂƌĐŚ�
ƐŚŽǁƐ� ƚŚŝƐ� ƚŽ� ďĞ� ƚŚĞ� ƐŝŶŐůĞ� ŵŽƐƚ� ĐŽŵŵŽŶ�
ĨĂĐƚŽƌ� ŝŶ� ĐƵůƟǀĂƟŶŐ� ƌĞƐŝůŝĞŶĐǇ� ;�ŚŝůĚ� dƌĂƵŵĂ�
�ĐĂĚĞŵǇ͕�ϮϬϭϵͿ͘ 
 
ZĞĂĐŚ� tŝƚŚŝŶ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ŽƵƚƌĞĂĐŚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŽ�
ĨŽƵƌ� ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů� ĐĂƌĞ�ŚŽŵĞƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŝƐůĂŶĚ� ŽĨ�
'ƌĞŶĂĚĂ͕�tĞƐƚ�/ŶĚŝĞƐ͕�Ă�ĚƌŽƉ-ŝŶ�ĐĞŶƚƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐĂƉŝƚĂů�ĐŝƚǇ�ŽĨ�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ĂǁĂƌĞͲ
ŶĞƐƐ� ĐĂŵƉĂŝŐŶƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� Ăůů� Ɛŝǆ� ƉĂƌŝƐŚĞƐ�
ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�ŽĨ��ĂƌƌŝĂĐŽƵ͘�ZĞĂĐŚ�tŝƚŚŝŶ�
ĂůƐŽ� ůŝĂŝƐĞƐ� ǁŝƚŚ� hE/��&� �ĂƐƚĞƌŶ� �ĂƌŝďďĞĂŶ�
�ŝǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ŝƚ�ǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌĞͲ
ǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘�� 
 
KƵƌ� ǁŽƌŬ� ŝŶ� ϮϬϭϵ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ZĞĂĐŚ� tŝƚŚŝŶ͛Ɛ�
ŵƵůƟ-ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ƋƵĂƌƚĞƌůǇ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŽŶ� ƚƌĂƵŵĂ-ŝŶĨŽƌŵĞĚ� ĐĂƌĞ͕�
ŵŽŶƚŚůǇ� ĐůŝŶŝĐĂů� ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͕� ĂŶĚ� ƐƚƌĞƐƐ� ƌĞͲ
ĚƵĐƟŽŶ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ� ĨŽƌ� ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ͘� /Ŷ� ϮϬϭϵ͕�
ZĞĂĐŚ�tŝƚŚŝŶ� ƚƌĂŝŶĞĚ�ϭϭϱ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ͕�ǁŚŽ� ŝŶ�
ƚƵƌŶ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭ͕ϭϬϬ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 
� 
ZĞĂĐŚ�tŝƚŚŝŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ůŽǁ�ĐŽƐƚ͕�ŚŝŐŚ� ŝŵƉĂĐƚ�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ� ǇŽŐĂ͕� ĚƌƵŵŵŝŶŐ͕�
ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌŚǇƚŚŵŝĐ�ƐƉŽƌƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽͲ

zĞĂƌ &ƵŶĚĞƌƐ �ŵŽƵŶƚ�

ϮϬϭϲ-ϮϬϭϴ tĞůůĐŽŵĞ�dƌƵƐƚ 
h^�/� 

ϮϬϬ< 

ϮϬϭϵ-ϮϬϮϬ tĞůůĐŽŵĞ�dƌƵƐƚ ϲϴϳ< 

,PDJH����$WWHQGHHV�RI�WKH�:RUOG�+HDOWK�2UJDQL]DWLRQ�
=,.9�,3'-0$�&RQVRUWLXP�0HHWLQJ������ 
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ŵŽƚĞ� ŶĞƌǀŽƵƐ� ƐǇƐƚĞŵ� ƌĞŐƵůĂƟŽŶ͘�DĞŶƚŽƌŝŶŐ�
ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƌĞĨƌĂŵͲ
ŝŶŐ� ĂŶĚ� ŝŶƐƟůů� ŚĞĂůƚŚǇ� ďĞŚĂǀŝŽƌƐ͘� /Ŷ� ϮϬϭϵ�
ZĞĂĐŚ�tŝƚŚŝŶ� ǁŽƌŬĞĚ� ǁŝƚŚ� ϴϵ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ǁŚŽ�
ĞĂĐŚ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� Ă� ŵŝŶŝŵƵŵ� ŽĨ� ϭϬϬ� ŚŽƵƌƐ� ŽĨ�
ŶĞƌǀŽƵƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĞŶͲ
ƚŽƌŝŶŐ͘� 
 
ZĞĂĐŚ� tŝƚŚŝŶ͛Ɛ� dƌĂŶƐŝƟŽŶĂů� >ŝǀŝŶŐ� WƌŽŐƌĂŵ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ũŽď�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ƐŬŝůůƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�
ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ� ƚŽ� ŚŝŐŚĞƌ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ĂŶĚͬŽƌ� ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘� � /Ŷ� ϮϬϭϵ�
ZĞĂĐŚ� tŝƚŚŝŶ� ƐĞƌǀĞĚ� ϯϳ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ� ǁŚŽ�
ĞĂĐŚ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� Ă� ŵŝŶŝŵƵŵ� ŽĨ� ϭϬϬ� ŚŽƵƌƐ� ŽĨ�
ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘ 
 
ZĞĂĐŚ� tŝƚŚŝŶ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ�
ĐŚŝůĚ� ĂďƵƐĞ� ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ� ĐĂŵƉĂŝŐŶƐ� ĂŶĚ� ƚƌĂƵͲ
ŵĂ-ŝŶĨŽƌŵĞĚ� ĐĂƌĞ� ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘� dŚŝƐ� ǇĞĂƌ͕�
ZĞĂĐŚ� tŝƚŚŝŶ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ��ϰϬϬ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘ 
 
/ŵƉĂĐƚ�ƚŽ��ĂƚĞ 
 
ZĞĂĐŚ�tŝƚŚŝŶ�ŚĂƐ�ƐƉĞŶƚ�ϭϬн�ǇĞĂƌƐ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
Ă�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐůĞĐƚ͗ 
 
·��dŚĞƌĂƉĞƵƟĐ� /ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� ĨŽƌ� ϰϮϱ� ŝŶĨĂŶƚƐ͕�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂŶĚ�ƚĞĞŶƐ 
·��dƌĂŝŶŝŶŐ� ŝŶ� ,ĞĂůƚŚǇ� �ƩĂĐŚŵĞŶƚ� WĂƌĞŶƟŶŐ�
ĨŽƌ�ϯ͕ϬϬϬн�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ͕�ƐŽĐŝĂů�ǁŽƌŬĞƌƐ͕�ŶƵƌƐĞƐ͕�
ĂŶĚ��ŚŝůĚ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƐƚĂī 
·��&ĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ� ŝŶƚŽ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ� ĨŽƌ� ϰϮ�
ǇŽƵŶŐ� ĂĚƵůƚƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ŽƵƌ� dƌĂŶƐŝƟŽŶĂů� >ŝǀŝŶŐ�
WƌŽŐƌĂŵ 
·���ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďĂƐĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞůĞƚĞͲ
ƌŝŽƵƐ� ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů� ĂŶĚ� ƉŚǇƐŝĐĂů� ĞīĞĐƚƐ� ŽĨ�
ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐůĞĐƚ�ĨŽƌ�ϭ͕ϱϬϬн�ƉĞŽƉůĞ 

 
'ƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ 
 
KƵƌ� ǁŽƌŬ� ŝƐ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ďǇ� Ă� ŵŽďŝůĞ�

ƚĞĂŵ�ƚŚĂƚ�ǀŝƐŝƚƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ� ŝŶ�ĐĂƌĞ�ŚŽŵĞƐ�Žƌ� ŝŶ�
ZĞĂĐŚ� tŝƚŚŝŶ͛Ɛ� ĚƌŽƉ-ŝŶ� ĐĞŶƚĞƌ� ĨŽƌ� ƐƚƌĞĞƚ-
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ� ŬŝĚƐ͘� �ĂƌĞŐŝǀĞƌ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ƚĂŬĞƐ�
ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ĐĂƌĞ�ŚŽŵĞƐ�Žƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĐĞŶƚĞƌƐ�ĂƐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ͘� 
 
tĞ�Ăŝŵ�ƚŽ�ĐĞŶƚƌĂůŝǌĞ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�Ă�ĨƌĞĞƐƚĂŶĚͲ
ŝŶŐ� ĨĂĐŝůŝƚǇ� ŝŶ� DŝƌĂďĞĂƵ͕� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� ĐĞŶƚƌĂů�
'ƌĞŶĂĚĂ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ� ĂƩĞŶĚ� ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ� ĂŶĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞĚ� Žƌ�
ƐŵĂůů� ŐƌŽƵƉ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ� ŝŶ� Ă� ƐĞƌĞŶĞ� ĞŶǀŝƌŽŶͲ
ŵĞŶƚ͘� dŚŝƐ� ĨĂĐŝůŝƚǇ� ǁŝůů� ŚĂǀĞ� ƚŚĞ� ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ƚŽ�
ƚƌĂŝŶ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĮĞůĚƐ� ŽĨ� ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ͕�ŶƵƌƐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ǁŽƌŬ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ� ĨŽƐͲ
ƚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�Ăƚ-ƌŝƐŬ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 
 
tĞ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ͗�dŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ĐĂƌĞͲ
ŐŝǀĞƌ�ƌĞƚƌĞĂƚƐ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐĞŶͲ
ƚĞƌ͘� tŝƚŚ� Ă� ĐĂƉŝƚĂů� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ŽĨ� ΨϯϮϯ͕ϬϬϬ�
ĂŶĚ� ĂŶ� ŽŶŐŽŝŶŐ� ĂŶŶƵĂů� ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ� ŽĨ�
Ψϭϳϱ͕ϬϬϬ͕�ZĞĂĐŚ�tŝƚŚŝŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶŶƵĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�Ϯϰ͕ϬϬϬ�ƉĞŽƉůĞ͘ 
 
KƵƌ�EĞƚǁŽƌŬ 
 
ZĞĂĐŚ� tŝƚŚŝŶ� ŝƐ� Ă� ƉƌŝŵĂƌǇ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ƉƌŽũĞĐƚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�tŝŶĚǁĂƌĚ� /ƐůĂŶĚƐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ĚƵͲ
ĐĂƟŽŶ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�Ă�ϱϬϭ;ĐͿ;ϯͿ�ĨŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
hŶŝƚĞĚ� ^ƚĂƚĞƐ� ŝŶ� ϭϵϵϰ� ĂŶĚ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ŝŶƚĞƌŶĂͲ
ƟŽŶĂůůǇ͘� 
 
ZĞĂĐŚ�tŝƚŚŝŶ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�
dŚĞ� �ĂƌƚŚŽůŽŵĞǁ� :͘� >ĂǁƐŽŶ� &ŽƵŶĚĂƟŽŶ� ĨŽƌ�
�ŚŝůĚƌĞŶ͕�Ă�ϱϬϭ;ĐͿ;ϯͿ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚͲ
ĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ�ƐŝŶĐĞ�
ϮϬϬϯ͘ 
 
· hE/��&ͬ�ĂƐƚĞƌŶ��ĂƌŝďďĞĂŶ 
· �ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�^ŽĐŝĂů�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ 
· �ŽŶƐŽƌƟƵŵ�ĨŽƌ�^ƚƌĞĞƚ��ŚŝůĚƌĞŶ 
· �ƌĂǌĞůƚŽŶ�dŽƵĐŚƉŽŝŶƚƐ��ĞŶƚĞƌ� 
· �ŚŝůĚ�dƌĂƵŵĂ��ĐĂĚĞŵǇ 
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· ^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
· ^ƵƉƉŽƌƟŶŐ��ŚŝůĚ��ĂƌĞŐŝǀĞƌƐ 
· hDĂƐƐͬ�ŽƐƚŽŶ��ŚŝůĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�hŶŝƚ 
· ,ĂƌǀĂƌĚ�,ƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ�/ŶŝƟĂƟǀĞ 
· Ez^��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�/ŶĨĂŶƚ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ� 
· tŽƌůĚ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ĨŽƌ� /ŶĨĂŶƚ� DĞŶƚĂů�

,ĞĂůƚŚ� 
· �ůŝŶƚŽŶ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ 
 
^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�<ĂƌĞŶ�>ĂǁƐŽŶ� 
 
�ĂƌŝďďĞĂŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ƚŚŝĐƐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�/ŶŝƟĂͲ

ƟǀĞ�;�Z��ŝͿ 
 
E/,-&ŽŐĂƌƚǇ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞŶƚĞƌ�;'ƌĂŶƚ�η�
ZϮϱ�dtϬϬϳϬϴϱͿ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌ��ĂƌͲ
ŝďďĞĂŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ƚŚŝĐƐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�
;�Z��ŝͿ�ǁĂƐ�ƌĞŶĞǁĞĚ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϱ͕�ϮϬϭϵ͘�dŚĞ�
ŐƌĂŶƚ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ϴϬ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĨƌŽŵϭϳ�ĚŝīĞƌͲ
ĞŶƚ�ůŽǁ�ĂŶĚ�ŵŝĚĚůĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�;>D/�ƐͿ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ�ďĂƐŝŶ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĞƚŚŝĐƐ͘��Z��ŝ�ĂůƵŵŶŝ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽǀĞƌ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ŽŶƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�
ĐŽƵƌƐĞƐ͘�^ĞǀĞƌĂů�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ŵĂƐͲ
ƚĞƌƐ�ŝŶ�ďŝŽĞƚŚŝĐƐ͘�dŚĞƐĞ�ĂůƵŵŶŝ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞͲ
ƐĞĂƌĐŚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞƚŚŝĐƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŝŶŐ�>D/��ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ĂĚͲ
ǀĂŶĐĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞƚŚŝĐƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘ 
 
�ƵƌŝŶŐ��Z��ŝ͛Ɛ�ƌĞŶĞǁĂů͕�Ăůů�ƚƌĂŝŶĞĞƐ�ǁŝůů�ĐŽŵͲ
ƉůĞƚĞ�Ă�ŵĂƐƚĞƌƐ�ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ�ďŝŽĞƚŚŝĐƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƐƉĞĐŝĂůŝǌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞƚŚŝĐƐ͘�dŚŝƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�ĂŶĚ�^ƉĂŶŝƐŚ�ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ĞŶƌŝĐŚ�ĐƌŽƐƐ-ĐƵůƚƵƌĂů�ƉĂƌƚŶĞƌͲ
ƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�
ďƵŝůĚŝŶŐ͘�dŚĞ�hŶŝĚĂĚ�ĚĞ��ŝŽĠƟĐĂ�;ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�
ĂƐ�Ă�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�Ăƚ�h�Y�ĨŽƌ�^ƉĂŶŝƐŚ�
ƐƉĞĂŬĞƌƐͿ�ĂŶĚ�^'h͛Ɛ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�'ůŽďĂů��ŝŽͲ
ĞƚŚŝĐƐ�;ƚŽ�ďĞ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ĂƐ�Ă�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�
ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ĨŽƌ��ŶŐůŝƐŚ�ƐƉĞĂŬĞƌƐͿ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƚŽ�

ĂĚǀĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌƐ�ŝŶ�ďŝŽĞƚŚŝĐƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�Ăƚ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚ�
ƉĞƌŝŽĚ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘ 
 
�Ɛ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�^'h͕�h�Y͕�ĂŶĚ�
�ůĂƌŬƐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ǇĞĂƌ�ŽŶĞ�ŽĨ��Z��ŝ͛Ɛ�ƌĞͲ
ŶĞǁĂů�ƉĞƌŝŽĚ�ǁĂƐ�ĂůƚĞƌĞĚ�ďǇ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�Ăƚ��ůĂƌŬƐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ůĞĚ��ůĂƌŬͲ
ƐŽŶ�ƚŽ�ĨŽƌŵĂůůǇ�ƌĞůŝŶƋƵŝƐŚ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚ�ŝŶ�:ĂŶƵͲ
ĂƌǇ�ϮϬϮϬ͕�ǁŝƚŚ��ŚĞƌǇů�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŶĞǁ�WƌŝŶĐŝƉůĞ�/ŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ�;W/Ϳ�ĂŶĚ�t/EͲ
�Z�&�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŐƌĂŶƚ͘��ƌ�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�,ĞĂĚ�ŽĨ�^'h͛Ɛ�
�ŝŽĞƚŚŝĐƐ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŝŶ�ŝƚƐ��ĞƉĂƌƚͲ
ŵĞŶƚ�ŽĨ��ůŝŶŝĐĂů�^ŬŝůůƐ͕�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ��Ž-W/�
ĨŽƌ��Z��ŝ͛Ɛ�ŝŶŝƟĂů�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘ 
 
^ƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ���ŚĞƌǇů��Žǆ�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ 
 
�ǆƚĞƌŶĂů�'ƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�&ƵŶĚŝŶŐ 
 
tĞ� ƚŚĂŶŬ� Ăůů� ŽĨ� ƚŚĞ�ĚŽŶŽƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�
t/E�Z�&͛Ɛ�ǁŽƌŬ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͗� 
 
·���ĂƌƚŚŽůŽŵĞǁ�:͘�>ĂǁƐŽŶ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ 
·���ƵŶŝĐĞ� <ĞŶŶĞĚǇ� ^ŚƌŝǀĞƌ� EĂƟŽŶĂů� /ŶƐƟƚƵƚĞ�
ŽĨ� �ŚŝůĚ� ,ĞĂůƚŚ� ĂŶĚ� ,ƵŵĂŶ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� -�
EĂƟŽŶĂů�/ŶƐƟƚƵƚĞƐ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�;E/,Ϳ 
·��'ƌĂŶĚ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ��ĂŶĂĚĂ 
·��'ĞƌŵĂŶ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ�&ĞĚĞƌĂů�DŝŶŝƐƚƌǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕� EĂƚƵƌĞ� �ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ĂŶĚ�
EƵĐůĞĂƌ� ^ĂĨĞƚǇ� ;�DhͿ� ;ǀŝĂ� 'ƌĞĞŶŚŽƵƐĞ� 'ĂƐ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�/ŶƐƟƚƵƚĞͿ 
·��'ůŽďĂů�tĂƚĞƌ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�;'tWͿ 
·��:ĂŶƐƐĞŶ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�;ǀŝĂ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝͲ
ƚǇ�ŽĨ�EĞǁ�zŽƌŬ͕�hƉƐƚĂƚĞ�DĞĚŝĐĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇͿ 
·��hE/��& 
·��hŶŝƚĞĚ� EĂƟŽŶƐ� &ƌĂŵĞǁŽƌŬ� �ŽŶǀĞŶƟŽŶ� ŽŶ�
�ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ�;hE&���Ϳ�^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂƚ 
·��hŶŝƚĞĚ� ^ƚĂƚĞƐ� &ŝƐŚ� ĂŶĚ� tŝůĚůŝĨĞ� ^ĞƌǀŝĐĞ�
;h^&t^Ϳ 
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ϮϬϭϵ�'ƌĂŶƚ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ 
 
dĞŶ�ŐƌĂŶƚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ĞǆͲ
ƚĞƌŶĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘�dŚĞ�ƚŽƚĂů�ƉŽͲ
ƚĞŶƟĂů� ǀĂůƵĞ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ŐƌĂŶƚ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ǁĂƐ�
Ψϴ͘Ϭϲ�ŵŝůůŝŽŶ�h^�͘�dŽ�ĚĂƚĞ͕�ϰ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƉƉůŝͲ
ĐĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͕�Ϯ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵĐĐĞƐƐͲ
ĨƵů͕� ĂŶĚ� ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ϰ� ĂƌĞ� ŽƵƚͲ
ƐƚĂŶĚŝŶŐ͘� dŚĞ� ŐƌĂŶƚ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ� ĂƌĞ� ůŝƐƚĞĚ�
ďĞůŽǁ�;ŐƌĞĞŶ͗�ĨƵŶĚĞĚ͕�ƌĞĚ͗�ŶŽƚ�ĨƵŶĚĞĚ͕�ďůĂĐŬ͗�
ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ďĂĐŬͿ͘ 
 
· >Ă�ĞĂƵĚ͕�tĂĞĐŚƚĞƌ͕��ůĂĐŬŵŽŶ͕�EŽģů͕�>ĂŶͲ

ĚŽŶ͕� Θ� DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ͘� �ŝŬĂ� ĂŶĚ� EĞƵƌŽĚĞͲ
ǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŵŽŶŐ�/ŶĨĂŶƚƐ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ͗�ϯϲ-
ŵŽŶƚŚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�^ƚĂŶĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 

· >Ă�ĞĂƵĚ͕� EŽģů͕� Θ�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ͘� �ŶŐĂŐŝŶŐ�
zŽƵŶŐ�WĞŽƉůĞ�ĂƐ��ŐĞŶƚƐ�ŽĨ��ŚĂŶŐĞ͘�^ƚĂŶͲ
ĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘� 

· �Žǆ�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ͕�tĂĞĐŚƚĞƌ� Θ�DĂĐƉŚĞƌͲ
ƐŽŶ͘��ĂƌŝďďĞĂŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ƚŚŝĐƐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�
/ŶŝƟĂƟǀĞ͘� �E/,-&ŽŐĂƌƚǇ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞŶͲ
ƚĞƌ͘ 

· DĐ'ůĂĚĞ͕� 'ŝďď͕� dĞŵŵĞƌŵĂŶ͕� KŬĞůůŽ-
KƌŝĂůĞ͕� DŝĐŚŝĞŬĂ͕� &ŽƌƌĞƐƚĞƌ͕� Θ� DĂĐƉŚĞƌͲ
ƐŽŶ͘� ,ĞĂůƚŚ͕� WŽůůƵƚĞĚ� tĂƚĞƌ� ĂŶĚ� ^ŽŝůƐ͗�
WĂƚŚǁĂǇƐ� ƚŽ� /ŵƉĂĐƚ͘� h<� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ĂŶĚ�
/ŶŶŽǀĂƟŽŶ͕� 'ůŽďĂů� �ŚĂůůĞŶŐĞƐ� ZĞƐĞĂƌĐŚ�
&ƵŶĚ͕�'ůŽďĂů��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�EĞƚǁŽƌŬƐ͘ 

· >ĂŶĚŽŶ͕�tĂĞĐŚƚĞƌ͕��ƵƌŐĞŶ͕�Θ�EĂƌŝŶĞ�WĂͲ
ƌĞŶƚĂů� �ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŽĨ� �ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� ŝŶ� �ŚŝůͲ
ĚƌĞŶ͘� KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ� ŽĨ� �ĂƐƚĞƌŶ� �ĂƌŝďďĞĂŶ�
^ƚĂƚĞƐ͘ 

· �ůĂĐŬŵŽŶ͕�tĂĞĐŚƚĞƌ͕� EŽģů͕�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ͕�
dŚĞƐĞŶ͕��ĂŬŝ͕��ůƵŐŽƐ͕��ŚĂƌŝ͕�Θ�WĂƚĞů͘� �ƉŝͲ
ůĞƉƐǇ�^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ŝŶ��ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�WƌĞŶĂͲ
ƚĂů��ŝŬĂ�sŝƌƵƐ��ǆƉŽƐƵƌĞ͘�E/,͘ 

· �ĚǁĂƌĚƐ͘��ĂŵďŽŽ͗���ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�
ĨŽƌ��ŚĂƌĐŽĂů�WƌŽĚƵĐƟŽŶ� -� �ĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ĚĞͲ
ĨŽƌĞƐƚĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ůĂŶĚ� ĚĞŐƌĂĚĂƟŽŶ� ŝŶ� 'ƌĞͲ
ŶĂĚĂ͘�'�&�^ŵĂůů�'ƌĂŶƚƐ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ͘ 

· WĞŶŶǇ�>ŝŐŚƚ�Θ��ŽůŬĞƚ͘�dŚĞ��ĞŶƚĞƌ� ĨŽƌ�ZĞͲ
ƐĞĂƌĐŚ� ŽŶ� ^ƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ� ŝŶ� �ĚƵĐĂƟŽŶ� -�
^ƉƌŝŶŐ� ϮϬϮϭ� ZĞƐĞĂƌĐŚ� �ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘� ^ƉĞŶͲ
ĐĞƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ� 

· DĐ�ŽŶĂůĚ͕� ZĂŐŝŶ͕� /ŵĂŵƵƌĂ͕� tĂŶŐ͕� tĂůͲ
ƚĞƌ͕��ŶĚĂůů-�ƌĞƌĞƚŽŶ͕�'ůĂƐŐŽǁ͕�'ĂďƌŝĞů͕�Θ�
�ǇĞƌ͘� �ǀĂůƵĂƟŽŶ� ŽĨ� �ŝƌĞĐƚ� ĂŶĚ� /ŶĚŝƌĞĐƚ�
�īĞĐƚƐ� ŽĨ� WĞƐƟĐŝĚĞ� �ǆƉŽƐƵƌĞƐ� ĂŵŽŶŐ�
&ĂƌŵĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�tŝŶĚǁĂƌĚ�/ƐůĂŶĚƐ͘�E/,͘� 

· zĂŶŝŬ͕� >ĞĞ͕� >Ă�ĞĂƵĚ͕� WŝŶƐŬǇ͕� EŽģů͕� DĂĐͲ
ƉŚĞƌƐŽŶ͕� Θ� tĂĞĐŚƚĞƌ͘� ZĂƉŝĚ͕� DƵůƟͲ
ƉůĞǆĞĚ͕� ĂŶĚ� W�Z-&ƌĞĞ��ĞƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ� �ƌďŽͲ
ǀŝƌĂů� &ĞǀĞƌ� ^ǇŶĚƌŽŵĞƐ� ŝŶ� ZĞƐŽƵƌĐĞ� >ŝŵͲ
ŝƚĞĚ�^ĞƫŶŐƐ͘�E/,͘ 

 
WĂƐƚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�WƌŽũĞĐƚƐ� 
 
EŽŶ-ĐŽŵŵƵŶŝĐĂďůĞ��ŝƐĞĂƐĞƐ 
· dŚĞ� �ůŝŵŝŶĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^Žŝů� dƌĂŶƐŵŝƩĞĚ�

,ĞůŵŝŶƚŚƐ�ĨƌŽŵ�'ƌĞŶĂĚĂ�ĂŶĚ��ĞǇŽŶĚ 
· WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�hƉƚĂŬĞ�ŽĨ��ƌĞĂƐƚ�ĂŶĚ�

�ĞƌǀŝĐĂů� �ĂŶĐĞƌ� ^ĐƌĞĞŶŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ŶŐůŝƐŚ�
^ƉĞĂŬŝŶŐ�tŝŶĚǁĂƌĚ� /ƐůĂŶĚƐ͗����ŽůůĂďŽƌĂͲ
ƟǀĞ��ƉƉƌŽĂĐŚ 

· tŽŵĂŶ�ƚŽ�tŽŵĂŶ͗����ĞƌǀŝĐĂů��ĂŶĐĞƌ��ĚͲ
ƵĐĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�'ƌĞŶĂĚŝĂŶ�tŽŵĞŶ 

· 'ĞŶĞƟĐ� �ŽƌƌĞůĂƚĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ĚĚŝĐƟǀĞ� �ŝƐͲ
ĞĂƐĞƐ͗� �ŽĐĂŝŶĞ͕� �ůĐŽŚŽů� ĂŶĚ� DĂƌŝũƵĂŶĂ��
�ĚĚŝĐƟŽŶ�-'ƌĞŶĂĚĂ͕��t/͕��ƌ͘�DĂƌǇ-:ĞĂŶŶĞ��
<ƌĞĞŬ͕� � <ƌĞĞŬ� � >ĂďŽƌĂƚŽƌǇ͕� ZŽĐŬĞĨĞůůĞƌ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�ΨϲϬ͕ϬϬϬ͘ 

· dŚĞ��īĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�>ŝĨĞ�^ĞĂƐŽŶƐΖ��ŝĂďĞƚ-
y� ŝŶ� ƌĞĚƵĐŝŶŐ� ,ď�ϭĐ� ĂŵŽŶŐ� 'ƌĞŶĂĚŝĂŶƐ�
ǁŝƚŚ� DĞƚĂďŽůŝĐ� ^ǇŶĚƌŽŵĞ͘� >ŝĨĞ^ĞĂƐŽŶƐ͘�
ΨϭϬϬ͕ϬϬϬ͘ 
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· EĞŐůĞĐƚĞĚ� dƌŽƉŝĐĂů� �ŝƐĞĂƐĞƐ� ;Ed�ƐͿ� ĂŶĚ�
ZŚĞƵŵĂƟĐ� &ĞǀĞƌ� ŝŶ� 'ƌĞŶĂĚĂ͗� � Ă� ƉƌŽũĞĐƚ��
ƚŽ� ƉƌĞǀĞŶƚͬĞůŝŵŝŶĂƚĞ� ŚĞůŵŝŶƚŚŝĐ� ĂŶĚ�
ƌŚĞƵŵĂƟĐ� ĨĞǀĞƌ� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ� ĂŵŽŶŐ� � ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ��;ϱ-ϭϱ��ǇĞĂƌƐ��ŽĨ��ĂŐĞͿ͘��ĂƌƚŚŽůŽŵĞǁ��
:͘��>ĂǁƐŽŶ��&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͘�Ψϰϭ͕ϵϬϯ͘ 

· �ŶŐŝŽƚĞŶƐŝŶ��ĐŽŶǀĞƌƟŶŐ��ĞŶǌǇŵĞ��ĂŶĚ�ĂŶͲ
ŐŝŽƚĞŶƐŝŶŽŐĞŶ� � ŐĞŶĞ� � ƉŽůǇŵŽƌƉŚŝƐŵƐ� � ŝŶ�
ƚŚĞ� �'ƌĞŶĂĚŝĂŶ� �ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͗� � ƌĞůĂƟŽŶ� � ƚŽ�
ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ 

· �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� � ŽĨ� � Ă� � ĚĞĐŝƐŝŽŶ� � ƌƵůĞ� � ĨŽƌ�
ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ� KďƐƚƌƵĐƟǀĞ� ^ůĞĞƉ� �ƉŶĞĂ� ĂŶĚ�
ŝƚƐ�ĞƉŝĚĞŵŽůŽŐŝĐ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�
ŽĨ�'ƌĞŶĂĚĂ 

· WƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ƌŝƐŬ� ĨĂĐƚŽƌƐ�ŽĨ�
ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ� � ŝŶ� � Ă� � ƐĂŵƉůĞ� � ƉŽƉƵůĂƟŽŶ��
ŽĨ� ŶĂƟǀĞ� �ĂƌŝďďĞĂŶ͛Ɛ� ŝŶ� 'ƌĞŶĂĚĂ͕� tĞƐƚ�
/ŶĚŝĞƐ 

· �ƐƐĞƐƐŝŶŐ� � ƚŚĞ� � ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ� � ŽĨ� � ĚŝĂďĞƟĐ�
ĐŽŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ��ďǇ��ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ��ƚǇƉĞ��/��ĂŶĚ�
ƚǇƉĞ��//��ĂĚƵůƚ��ĚŝĂďĞƟĐƐ��ĨŽƌ��ƐŝŐŶƐ��ŽĨ�ƌĞƟͲ
ŶŽƉĂƚŚǇ͕� ŶĞƵƌŽƉĂƚŚǇ͕� ŶĞƉŚƌŽƉĂƚŚǇ� ĂŶĚ�
ĚĞƌŵĂƚŽůŽŐŝĐĂů��ĐŚĂŶŐĞƐ��ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ��ǁŝƚŚ�
ƉŽŽƌ��ŐůƵĐŽƐĞ��ĐŽŶƚƌŽů��ǁŝƚŚŝŶ��ƚŚĞ��ŶĂƟǀĞ�
�ĂƌŝďďĞĂŶ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�'ƌĞŶĂĚĂ 

· ,ǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŝŶ�
ƚǁŽ��ĂƌŝďďĞĂŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ 

· �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ďƌŽĂĚ-
ƐƉĞĐƚƌƵŵ� � ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� � ƚŽ� � ĐŚŝůĚƌĞŶ� � ǁŝƚŚ�
ƉƌŽƚŽǌŽĂŶ�ĂŶĚ�ŶĞŵĂƚŚĞůŵŝŶƚŚŝĐ�ƉĂƌĂƐŝƟĐ�
ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ� � ŽŶ� � ĚŝĂƌƌŚĞĂ� � ĂŶĚ� � ƐĐŚŽŽů�
ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ 

· dŚĞ� ĞīĞĐƚƐ� ŽĨ� ŝƌŽŶ-ĚĞĮĐŝĞŶĐǇ� ĂŶĞŵŝĂ� ŽŶ�
ĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ŝŶ�ŝŶĨĂŶƚƐ 

· �ŝƵƌŶĂů��ǀĂƌŝĂƟŽŶ��ŽĨ��ƵƌŝŶĂƌǇ��ĞŶĚŽƚŚĞůŝŶ-
/� ĂŶĚ� ďůŽŽĚ� ƉƌĞƐƐƵƌĞ͗� ƌĞůĂƚĞĚ� ŚǇƉĞƌƚĞŶͲ
ƐŝŽŶ 

· �ůĐŽŚŽů�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ 
· dŚĞ� ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ŽĨ� ĐĂŶĐĞƌ� ŝŶ�

'ƌĞŶĂĚĂ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ� ƚĞŶ�ǇĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ͗�ϭϵϵϬ-
ϭϵϵϵ 

· dŚĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂďŶŽƌŵĂů�ŚĂĞŵŽŐůŽďŝŶ�
ƚƌĂŝƚƐ� � ŝŶ� � 'ƌĞŶĂĚŝĂŶ� � ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ� � ƐĐŚŽŽů�

ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ 
· <ŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĂƫƚƵĚĞƐ͕�ďĞůŝĞĨƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐͲ

ĞƐ�ŽĨ� ƐŝĐŬůĞ�ĐĞůů�ĂŶĞŵŝĂ� ŝŶ�'ƌĞŶĂĚŝĂŶ�ƉƌŝͲ
ŵĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ĐŚŝůĚƌĞŶ 

· �ĞĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ� �ƐŝĐŬŶĞƐƐ� �ĂŵŽŶŐ��ƚŚĞ� ŝŶͲ
ĚŝŐĞŶŽƵƐ� ĮƐŚŝŶŐ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ŝŶ� 'ƌĞŶĂĚĂ͗�
�ƐƐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƌĚĞŶ�ŽĨ�ĚŝƐĞĂƐĞ 

· t/E�Z�&�ͬ�^'h�,ƵƌƌŝĐĂŶĞ�ZĞůŝĞĨ 
· ^ƉŝĐĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�WƌŽŐƌĂŵ 
· ^ƵůĨĂƚĞ-ƌĞĚƵĐŝŶŐ� � ďĂĐƚĞƌŝĂ� � ŝŶ� � ŽǆŝĚŝǌĞĚ�

ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ŽĨ�ƚƌŽƉŝĐĂů�ŵĂŶŐƌŽǀĞƐ 
· EŽǀĞů� �ĂŶƟďŝŽƟĐƐ� � ĨƌŽŵ��ƚƌŽƉŝĐĂů� �ŵĂƌŝŶĞ�

ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͗� � ĚƌƵŐ� � ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� � ŝŶ�
'ƌĞŶĂĚĂ 

· ^ƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵƚĂĐŝŶ��-ϳ� 
· 'ƌĂŵ-ŶĞŐĂƟǀĞ� � ďĂĐƚĞƌŝĂ� � ŝƐŽůĂƚĞĚ� � ĨƌŽŵ�

ĂƋƵĂƟĐ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ� ŽĨ� 'ƌĞŶĂĚĂ� ;ϲϭ͘ϰΣ
t͕�ϭϮ͘ϬΣEͿ͕�tĞƐƚ�/ŶĚŝĞƐ 

· /ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ��ŽĨ��ďĂĐƚĞƌŝĂ��ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĂŶͲ
ƟďŝŽƟĐƐ��ŝƐŽůĂƚĞĚ��ĨƌŽŵ��ĚĞĞƉ��ŵĂƌŝŶĞ�ďŝŽͲ
ĮůŵƐ�ŽĨ�'ƌĞŶĂĚĂ 

· ^'h��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�dĞƐƟŶŐ�hŶŝƚ�;�dhͿ 
· WŽƐƚ-ŚƵƌƌŝĐĂŶĞ� � ǁĂƚĞƌ� � ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ� � ŝŶ�

ƉƌŽďůĞŵĂƟĐ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�'ƌĞŶĂĚĂ 
· �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůŽĐĂƟŽŶ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�

ǀŝůůĂŐĞƌƐ� � ƌĞƐŝĚŝŶŐ� � ŝŶ� � YƵĞĞŶ� � �ůŝǌĂďĞƚŚ�
EĂƟŽŶĂů�WĂƌŬ͕�hŐĂŶĚĂ 

· ^ƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂůůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŽƩĞĚ�ŚǇĞŶĂ�Ăƚ�
ĨĞĞĚŝŶŐ 

· ^ƵƌǀĞǇ��ŽŶ��ƚŚĞ��ĂƫƚƵĚĞ��ŽĨ� �ǀŝůůĂŐĞƌƐ� � ŝŶ�
YƵĞĞŶ���ůŝǌĂďĞƚŚ��EĂƟŽŶĂů��WĂƌŬ͕��hŐĂŶĚĂ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂƚ�ŽĨ�ůŝŽŶƐ͕�ůĞŽƉĂƌĚƐ�ĂŶĚ�
ŚǇĞŶĂƐ 

· �ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ŝŶũƵƌŝĞƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�
ĨƌŽŵ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ŝŶ�ƚĞŶ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�YƵĞĞŶ�
�ůŝǌĂďĞƚŚ�EĂƟŽŶĂů�WĂƌŬ͕�hŐĂŶĚĂ 

· ZƵƌĂů�hŐĂŶĚĂŶ�ǀŝůůĂŐĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽŶ�ůŝŽŶ͕�
ůĞŽƉĂƌĚ�ĂŶĚ�ŚǇĞŶĂ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ 

· �ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ŝŶũƵƌŝĞƐ�ďǇ�ǁŝůĚͲ
ůŝĨĞ�ŝŶ��Ɛŝǆ��ǀŝůůĂŐĞƐ��ǁŝƚŚŝŶ��YƵĞĞŶ���ůŝǌĂͲ
ďĞƚŚ�EĂƟŽŶĂů�WĂƌŬ͕�hŐĂŶĚĂ 

· WƌĞǀĂůĞŶĐĞ��ŽĨ���ĂŵƉǇůŽďĂĐƚĞƌ��ĨĞƚƵƐ�ƐƵďͲ
ƐƉĞĐŝĞƐ���ǀĞŶĞƌĞĂůŝƐ���ĂŶĚ���ŽƚŚĞƌ�ŵŝĐƌŽŽƌͲ



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

ŐĂŶŝƐŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ƚƌĂĐƚƐ�ŽĨ�
ĐĂƩůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�^ĂŶƚŽ�
�ŽŵŝŶŐŽ͕��ŽŵŝŶŝĐĂŶ�ZĞƉƵďůŝĐ 

· �ŶƟŵŝĐƌŽďŝĂů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŽĨ�ƐŬŝŶ�ƐĞĐƌĞͲ
ƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ���ůĞƵƚŚĞƌŽĚĂĐƚǇůƵƐ��ũŽŚŶͲ
ƐƚŽŶĞŝ��ŽŶ�ďĂĐƚĞƌŝŽůŽŐŝĐĂů�ŝƐŽůĂƚĞƐ 

· �ǆĂŵŝŶĂƟŽŶ��ĂŶĚ��ĂŶĂůǇƐŝƐ��ŽĨ��ƉƌŽƐƚĂƚĞ�
ĐĂŶĐĞƌ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ 

· ����ŚƵƌĐŚ-ďĂƐĞĚ��ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ��ƚŽ��ŝŵͲ
ƉƌŽǀĞ�ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ��ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ��ĂŶĚ��
ĐŽŶƚƌŽů�ĂŵŽŶŐ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ 

· KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů��,ĞĂůƚŚ��WƌŽďůĞŵƐ��ĂŵŽŶŐ�
EƵƚŵĞŐ��&ĂĐƚŽƌŝĞƐ��tŽƌŬĞƌƐ͕��^'h��^ŵĂůů�
ZĞƐĞĂƌĐŚ�'ƌĂŶƚ�/ŶŝƟĂƟǀĞ 

· ^ƉŽƌƚ�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ 
· 'ƌĞŶĂĚĂ�^ĐŚŽŽů�EƵƚƌŝƟŽŶ�^ƚƵĚǇ͗��ǀŝͲ

ĚĞŶĐĞ�ƚŽ�/ŶĨŽƌŵ�WŽůŝĐǇ 
· 'ĞŶĞƟĐ���ŽƌƌĞůĂƚĞƐ��ŽĨ��ƚŚĞ���ĚĚŝĐƟǀĞ�

�ŝƐĞĂƐĞƐ͗��ŽĐĂŝŶĞ͕��ůĐŽŚŽů�ĂŶĚ�DĂƌŝũƵĂͲ
ŶĂ��ĚĚŝĐƟŽŶ�-'ƌĞŶĂĚĂ 

· WƌŽŵŽƟŶŐ��ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ���ŵŽŶŐ��DĞĚŝĐĂů�
^ƚƵĚĞŶƚƐ͗������ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ��ŽĨ��DŝŶĚĨƵůͲ
ŶĞƐƐ͕�zŽŐĂ͕�ĂŶĚ��ǆĞƌĐŝƐĞ 

 
/ŶĨĞĐƟŽƵƐ��ŝƐĞĂƐĞƐ 

· EĞƵƌŽĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĂŶĚ� sĞĐƚŽƌ-ďŽƌŶĞ�
�ŝƐĞĂƐĞƐ͗� �ƵŝůĚŝŶŐ� ZĞƐĞĂƌĐŚ� �ĂƉĂĐŝƚǇ� ŝŶ�
ƚŚĞ�dƌŽƉŝĐƐ͘�EĂƟŽŶĂů�/ŶƐƟƚƵƚĞƐ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�
-&ŽŐĂƌƚǇ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞŶƚĞƌ͘�ΨϮϵϴ͕ϵϯϴ͘� 

· �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�EĞƵƌŽĐŽŐŶŝƟǀĞ� &ƵŶĐƟŽŶͲ
ŝŶŐ� ŝŶ� Ϯ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ� �/<s-ĞǆƉŽƐĞĚ��ŚŝůĚƌĞŶ͘�
h^�/��ǀŝĂ�ũŚƉŝĞŐŽ͘�Ψϲϯ͕ϴϲϳ͘�� 

· dŚĞ�^ƉĞĐƚƌƵŵ��ŽĨ���ŝŬĂ���ŝƐĞĂƐĞ��ŝŶ��'ƌĞͲ
ŶĂĚĂ͘�^ƚĂŶĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�Ψϭϯ͕ϲϬϭ͘ 

· dŚĞ� ^ƉĞĐƚƌƵŵ� ŽĨ� �ŝŬĂ� �ŝƐĞĂƐĞ� ŝŶ� 'ƌĞŶĂͲ
ĚĂ͘�^ƚĂŶĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�Ψϯϰ͕ϵϵϮ͘� 

· �ŝŬĂ��^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ��ŝŶ��ƚŚĞ��^ŽƵƚŚĞƌŶ��ĂƌͲ
ŝďďĞĂŶ� � ĂŶĚ� � ZĞĨĞƌĞŶĐĞ� � >Ăď� � ^ƵƉƉŽƌƚ͘�
EĂǀĂů�DĞĚŝĐĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ĞŶƚĞƌ͘�ΨϴϬ͕ϬϬϬ͘� 

· /ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ�^/s� ŝŶ�
ƚŚĞ� ŵŽŶĂ�ŵŽŶŬĞǇ� ;�ĞƌĐŽƉŝƚŚĐƵƐ�ŵŽŶĂͿ�
ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ 

· ^ĞƌŽƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ��ŽĨ� �,/s-/� �ĂŶĚ��,/s-//� � ŝŶ�

ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ͕�t͘/͘�–ƚŚĞŝƌ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ��ŽĨ���/�^��ĂŶĚ��ƚŚĞŝƌ��ĞǆƉŽƐƵƌĞ�
ŚĂǌĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ 

· ���ĐƌŽƐƐ��ƐĞĐƟŽŶĂů��ƐƚƵĚǇ��ŽĨ��ƚŚĞ��ĐƵƌƌĞŶƚ�
ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�^ĐŚŝƐƚŽƐŽŵĂ�ŵĂŶƐŽŶŝ� ŝŶ�^ƚ͘�>ƵͲ
ĐŝĂ� ďǇ� ĮĞůĚ� ƐƵƌǀĞǇƐ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�
ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ 

· /ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ� � ĂŶĚ� � ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƟŽŶ� � ŽĨ�
ŚĂŶƚĂǀŝƌƵƐĞƐ��ĂŵŽŶŐ��ƚŚĞ��ŵĂŵŵĂů�ƉŽƉͲ
ƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�'ƌĞŶĂĚĂ 

· ,/sͬ�/�^� ŚĞĂůƚŚ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĞǀĂůƵĂͲ
ƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ 

· dŚĞ� ƐĞƌŽƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ� ŽĨ� dŽǆŽƉůĂƐŵĂ�
ŐŽŶĚŝŝ�ŝŶ�Ă�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵͲ
ĞŶ�ĂŶĚ�ĐĂƚƐ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ͕�tĞƐƚ�/ŶĚŝĞƐ 

· dŚĞ��ĞĸĐŝĞŶĐǇ��ŽĨ��ĚŝĂŐŶŽƐŝŶŐ��ǁŽŵĞŶ��ŽĨ�
dŽǆŽƉůĂƐŵĂ�ŐŽŶĚŝŝ�ƵƐŝŶŐ�W�Z�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�
ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁŝƚŚ��>/^� 

· �ĞŶŐƵĞ�ǀŝƌƵƐ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ͗�ƐĞƌŽƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�
ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐƚŽƌƐ 

· ���ĐƵƌƌĞŶƚ��ĂƉƉƌĂŝƐĂů��ŽĨ��ĚĞŶŐƵĞ��ǀŝƌƵƐ��ŝŶ�
'ƌĞŶĂĚĂ�–ƐĞƌŽƚǇƉĞ��ĂŶĂůǇƐŝƐ��ĂŶĚ��ǀĞĐƚŽƌ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ 

· �� � ƐŝƚĞ� � ƌĞĐĞƉƟǀŝƚǇ� � ƐƚƵĚǇ� � ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂƚ��ŽĨ��ƌĞŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ��ŽĨ��ŵĂůĂƌŝĂ��
ŝŶƚŽ� 'ƌĞŶĂĚĂ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ŽĨ�
�ŶŽƉŚĞůŝŶĞ�ƐƉƉ͘�ŵŽƐƋƵŝƚŽ�ǀĞĐƚŽƌƐ 

· �ŚůĂŵǇĚŝĂů��ŝŶĨĞĐƟŽŶ��ĂŵŽŶŐ��^d���ĐůŝŶŝĐ�
ĂƩĞŶĚĞƌƐ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ 

· &ĞǀĞƌ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ 
· DŽƐƋƵŝƚŽĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ 
· �īĞĐƟǀĞŶĞƐƐ� � ŽĨ� � Ă� � ĨŽƌŵƵůĂ� � ĨĞĞĚŝŶŐͬ

ǁĞĂŶŝŶŐ� � ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ� �ƉƌŽŐƌĂŵ� � ŝŶ�ƉƌĞͲ
ǀĞŶƟŶŐ� � ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ� � ŽĨ� � ,d>s-ϭ� � ĨƌŽŵ�
ƐĞƌŽƉŽƐŝƟǀĞ� �ŵŽƚŚĞƌƐ� � ƚŽ� �ŶĞǁďŽƌŶƐ� � ŝŶ�
'ƌĞŶĂĚĂ 

· �� ŵƵůƟ-ĐĞŶƚĞƌ� ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƐƚƵĚǇ�ŽĨ��ƚŚĞ��ďĞŚĂǀŝŽƌĂů��ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ��ŽĨ��
ƚŚĞ� ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ� ŽĨ� ,/s-ϭ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ŝŶ�
ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ďĂďŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŝƐůĂŶĚƐ�ŽĨ�'ƌĞŶĂĚĂ�ĂŶĚ�^ƚ͘�sŝŶĐĞŶƚ 

· �� ŵƵůƟ-ĐĞŶƚĞƌ� ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƚŚŝĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ� ŝŶĨŽƌŵĞĚ�



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

ĐŽŶƐĞŶƚ�ŽĨ��ƚŚĞ��ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ��ŽĨ��,/s-ϭ�� ŝŶͲ
ĨĞĐƟŽŶ� � ŝŶ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ďĂͲ
ďŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚƐ�ŽĨ�'ƌĞŶĂĚĂ�ĂŶĚ�^ƚ͘�sŝŶͲ
ĐĞŶƚ 

· �ĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�/>-ϭϱ�ŝŶ�ŵĞĚŝĂƟŶŐ�
ĨƵŶĐƟŽŶ� ŽĨ� ǀŝƌĂů-ƐƉĞĐŝĮĐ� ��ϴн� d� ĐĞůůƐ� ŝŶ�
ƚŚĞ� ŵǇĞůŽƉĂƚŚŽŐĞŶĞƐŝƐ� � � � ŽĨ� � � � ,d>s-ϭ͗�
ƐǇŵƉƚŽŵĂƟĐ� � � ǀĞƌƐƵƐ� � � ĂƐǇŵƉƚŽŵĂƟĐ�ƉĂͲ
ƟĞŶƚƐ 

· /ŶƚĞƐƟŶĂů� ƉƌŽƚŽǌŽĂŶ� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ� ŝŶ� ϲ-ϭϮ�
ǇĞĂƌ�ŽůĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ 

· /ŶƚĞƐƟŶĂů�ŚĞůŵŝŶƚŚ� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ� ŝŶ�ϲ-ϭϮ�ǇĞĂƌ�
ŽůĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ 

· dŚĞ� ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ� ŽĨ� ŝŶƚĞƐƟŶĂů� ƉĂƌĂƐŝƚĞƐ� ŝŶ�
ƐĐŚŽŽů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƌƵƌĂů�'ƵǇĂŶĂ 

· dŚĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ�ĮůĂƌŝĂƐŝƐ�ĂŶĚ� ŝƚƐ�ĞīĞĐƚƐ�
ŽŶ� � ĐŚŝůĚƌĞŶ� � ĂŐĞĚ� � ϴ-ϭϰ� � ŝŶ� � ƚŚĞ� � ĐĞŶƚƌĂů�
ĐŽƌĞŶƚǇŶĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�ƌƵƌĂů�'ƵǇĂŶĂ 

· dŚĞ� ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ� ŽĨ� ƐƚƌĞƉƚŽĐŽĐĐĂů� ŝŶĨĞĐƟŽŶ�
ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŐĞĚ�ϱ�–ϭϱ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�'ƌĞͲ
ŶĂĚĂ͕��ĂƌƌŝĂĐŽƵ�ĂŶĚ�WĞƟƚ�DĂƌƟŶŝƋƵĞ 

· ^ƚƵĚŝĞƐ� � ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ� � ƚŚĞ� � ĞůŝŵŝŶĂƟŽŶ� � ŽĨ�
ůǇŵƉŚĂƟĐ� � ĮůĂƌŝĂƐŝƐ� � ĂƐ� � Ă� � ƉƵďůŝĐ� � ŚĞĂůƚŚ�
ƉƌŽďůĞŵ�ŝŶ�'ƵǇĂŶĂ 

· ^ĞƌŽƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ�ŚĞĂƌƚǁŽƌŵ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ� ŝŶ�
ĚŽŐƐ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ 

· �ĞŶŐƵĞ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ 
· �ƐƐĞƐƐŝŶŐ� � ƚŚĞ� �ƉŽƚĞŶƟĂů� � ƌŝƐŬ� � ĨĂĐƚŽƌƐ� �ŽĨ�

ĚĞŶŐƵĞ�ĂŶĚ�ĚĞŶŐƵĞ�ŚĞŵŽƌƌŚĂŐŝĐ� ĨĞǀĞƌ� ŝŶ�
ƚŚĞ� ƚƌŝ-ŝƐůĂŶĚ� ƐƚĂƚĞ� ŽĨ� 'ƌĞŶĂĚĂ͕� �ĂƌƌŝĂĐŽƵ�
ĂŶĚ�WĞƟƚ�DĂƌƟŶŝƋƵĞ 

· ��ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ĂŶ��ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ďĞƚǁĞĞŶ��ƐĞǆƵĂů��ƉƌĂĐƟĐĞƐ�
ĂŶĚ��ŬŶŽǁůĞĚŐĞ��ŝŶ��ĂĚƵůƚ��ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ��ŽĨ�
�ŽƚƐǁĂŶĂ��ĂŶĚ��'ƌĞŶĂĚĂ��ǁŝƚŚ��ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂͲ
ůĞŶĐĞ�ŽĨ�,/sͬ�/�^ 

· ,/sͬ�/�^�ŝŶ�ƌƵƌĂů��ŽƚƐǁĂŶĂ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƟŶŐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ 

· �ǀĂůƵĂƟŶŐ�ƚŚĞ� ůĞǀĞů�ŽĨ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ĨĞĂƌ�ĂŶĚ�
ĚĞƐĞŶƐŝƟǌĂƟŽŶ��ƚŽǁĂƌĚƐ��,/sͬ�/�^��ŝŶ��ŽƚͲ
ƐǁĂŶĂ 

· ZŚĞƵŵĂƟĐ�&ĞǀĞƌ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ 
· ^ƚƌĞƉƚŽĐŽĐĐĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�^ƚ͘�sŝŶĐĞŶƚ 

· /ƐŽůĂƟŶŐ��d� �ĐĞůůƐ�� ĨƌŽŵ��ZŚĞƵŵĂƟĐ��&ĞǀĞƌ�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ďůŽŽĚ͗��ŝŵŵƵŶŽŇƵŽƌĞƐĐĞŶƚ��ĂƐƐĂǇ�
ŽĨ�d�ůǇŵƉŚŽĐǇƚĞƐ�ǀŝĂ�ŇƵŽƌĞƐĐĞŶƚůǇ�ůĂďĞůĞĚ�
ŵŽŶŽĐůŽŶĂů�ĂŶƟďŽĚŝĞƐ 

· WŽƐƐŝďůĞ��ŐĞŶĞƟĐ��ƉƌĞĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ��ƚŽ�ZŚĞƵͲ
ŵĂƟĐ� � &ĞǀĞƌ͗� � ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ� � ƚŚĞ� ŝŶŚĞƌͲ
ŝƚĂŶĐĞ��ĨĂƐŚŝŽŶ��ŽĨ��ŶŽŶ-,>�����ůǇŵƉŚŽĐǇƚĞ��
ĂůůŽĂŶƟŐĞŶ� � �ϴͬϭϳ͕� � Ă� �ŵĂƌŬĞƌ� ĨŽƌ� ZŚĞƵͲ
ŵĂƟĐ�&ĞǀĞƌ 

· �>/^�� � ĂŶƟďŽĚǇ� � ƟƚƌĞƐ� � ĂŐĂŝŶƐƚ� � ŐƌŽƵƉ� ���
ƐƚƌĞƉƚŽĐŽĐĐĂů� D� ƉƌŽƚĞŝŶ� ŵŽŝĞƚǇ� ĂŶĚ� ĐĞůů�
ǁĂůů�E-�ĐĞƚǇů-�-'ůƵĐŽƐĂŵŝŶĞ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚŝĂŶ�
ZŚĞƵŵĂƟĐ�&ĞǀĞƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ 

· �ǀĂůƵĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶͲ
Ăů� ŵĞƚŚŽĚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ� ŽĨ� ZŚĞƵͲ
ŵĂƟĐ�&ĞǀĞƌ� �ĂŶĚ� �ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕� �ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ��
ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ 

· WƌĞǀĂůĞŶĐĞ� �ŽĨ� � ŝŶƚĞƐƟŶĂů� �ŚĞůŵŝŶƚŚ� ŝŶĨĞĐͲ
ƟŽŶƐ��ŝŶ��ƌƵƌĂů��'ƌĞŶĂĚŝĂŶ��ƐĐŚŽŽů�ĐŚŝůĚƌĞŶ 

· �ǇƐƟĐ� � ĞĐŚŝŶŽĐŽĐĐŽƐŝƐ� � ŝŶ� �DŽƌŽĐĐŽ� � ĂŶĚ�
hŐĂŶĚĂ 

· �ůŝŵŝŶĂƟŽŶ� � ŽĨ� � >ǇŵƉŚĂƟĐ� � &ŝůĂƌŝĂƐŝƐ� � ŝŶ�
'ƵǇĂŶĂ�WƌŽŐƌĂŵ� 

· EĞŐůĞĐƚĞĚ���dƌŽƉŝĐĂů����ŝƐĞĂƐĞƐ���ĂŶĚ�ZŚĞƵͲ
ŵĂƟĐ�&ĞǀĞƌ� ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ͗���ƉƌŽũĞĐƚ� ƚŽ�ƉƌĞͲ
ǀĞŶƚͬĞůŝŵŝŶĂƚĞ� � � ŚĞůŵŝŶƚŚŝĐ� � � ĂŶĚ� ƌŚĞƵͲ
ŵĂƟĐ� ĨĞǀĞƌ� ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ� ĂŵŽŶŐ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ;ϱ-
ϭϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞͿ 

· &ĞƌŐƵƐŽŶ͕�,͘�;ϮϬϭϭ-ϮϬϭϰͿ͘� /ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŽĨ�
�ŝƐĞĂƐĞ�� ŝŶ� �WƌĞ-ŐƌŽǁŽƵƚ� �&ŝƐŚ� � ŝŶ� �Ă��ŽŵͲ
ŵĞƌĐŝĂů� ��ƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ� �KƉĞƌĂƟŽŶ� � ŝŶ��ĐƵĂͲ
ĚŽƌ͘�WƌŽĚƵŵĂƌ͕�^͘��͘� 

· ,ĞĂƚŚ͕��͕͘�>Ă�ĞĂƵĚ͕��͕͘�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ͕��͕͘�Θ�
EŽģů͕��d͘� � ;ϮϬϭϲͿ͘� ��ŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƟŽŶ��ŽĨ� /ŵͲ
ŵƵŶĞ�&ĂĐƚŽƌƐ�ŽĨ��ŚƌŽŶŝĐ��ŚŝŬƵŶŐƵŶǇĂ��ŝƐͲ
ĞĂƐĞ͘� � �ŵĞƌŝĐĂŶ� � ^ŽĐŝĞƚǇ� � ĨŽƌ� � dƌŽƉŝĐĂů�
DĞĚŝĐŝŶĞ� �Θ� �,ǇŐŝĞŶĞ� �ZŽďĞƌƚ� � �͘� � ^ŚŽƉĞ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ͘� 

 
hŶŝƋƵĞ�WƌŽũĞĐƚƐ 
· �ĂƌŝďďĞĂŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ƚŚŝĐƐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�/ŶŝƟͲ

ĂƟǀĞ�;�Z��ŝͿ 
· <ŶŽǁůĞĚŐĞ͕� ��ƫƚƵĚĞƐ͕� �ĂŶĚ��WƌĂĐƟĐĞƐ�ZĞͲ
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�� 

ŐĂƌĚŝŶŐ��ZĂďŝĞƐ��ŝŶ��'ƌĞŶĂĚĂ͗������ƌŽƐƐ�^ĞĐͲ
ƟŽŶĂů� � ^ƚƵĚǇ͘� WĂŶ-�ŵĞƌŝĐĂŶ� � ,ĞĂůƚŚ� KƌͲ
ŐĂŶŝǌĂƟŽŶͬ'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� � ŽĨ� � 'ƌĞŶĂĚĂ͘�
ΨϭϬ͕ϬϬϳ͘� 

· �ƵŝůĚŝŶŐ� �ůŝŵĂƚĞ� ZĞƐŝůŝĞŶƚ� ,ĞĂůƚŚ� ^ǇƐƚĞŵƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ͗���KŶĞ�,ĞĂůƚŚ��ƉƉƌŽĂĐŚ͘�
WĂŶ-�ŵĞƌŝĐĂŶ� ,ĞĂůƚŚ� KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�
;W�,KͿ͘�ΨϮϬ͕ϯϴϬ͘� 

· ͻ:ĂŶŝĐŬĞ͕� ,͕͘� Θ� ^ƚŽŶĞ͕� �͘� ;ϮϬϭϴͿ͘� DŝͲ
ĐƌŽŐƌĂŶƚ��ǁĂƌĚ�-��ŽƵŶĐŝů�ŽŶ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
sĞƚĞƌŝŶĂƌǇ�DĞĚŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�Ψϵ͕ϱϬϬ͘ 

· /Ŷ-ĐŽƵŶƚƌǇ� � WƌŽũĞĐƚ� � �ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ� ĨŽƌ� � ƚŚĞ��
�ĂƐƚĞƌŶ���ĂƌŝďďĞĂŶ��DĂƌŝŶĞ�DĂŶĂŐĞĚ���ƌĞͲ
ĂƐ� �EĞƚǁŽƌŬ� � ;��DD�EͿ�WƌŽũĞĐƚ͘�dŚĞ�EĂͲ
ƚƵƌĞ��ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ͘�Ψϲϴ͕ϭϬϵ͘ 

· �ĂƌŝďďĞĂŶ� � ZĞƐĞĂƌĐŚ� � �ƚŚŝĐƐ� �ĚƵĐĂƟŽŶ��
/ŶŝƟĂƟǀĞ� � ;�Z��ŝͿ͘� &ŽŐĂƌƚǇ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
�ĞŶƚĞƌ� –EĂƟŽŶĂů� /ŶƐƟƚƵƚĞƐ� ŽĨ� ,ĞĂůƚŚ͘�
Ψϭ͕ϭϬϬ͕ϬϬϬ 

· �ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ�
;�>ŝ�Ϳ͘� h͘^͘� � &ŝƐŚ� � ĂŶĚ� � tŝůĚůŝĨĞ� � ^ĞƌǀŝĐĞ͕�
�ŝǀŝƐŝŽŶ��ŽĨ��/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů���īĂŝƌƐ͕��ǀŝĂ��ƚŚĞ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� � &ƵŶĚ� � ĨŽƌ� ��ŶŝŵĂů� �tĞůĨĂƌĞ�
;/&�tͿ͘ΨϯϮϱ͕ϮϬϱ͘ 

· �ŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƟŽŶ� � ŽĨ� � ĮǀĞ� � ĂŵƉŚŝďŝĂŶƐ� ŝŶͲ
ŚĂďŝƟŶŐ��'ƌĞŶĂĚĂ��ĂŶĚ��ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ŝƐŽůĂͲ
ƟŽŶ��ĂŶĚ��ĂŶƟŵŝĐƌŽďŝĂů��ĂƐƐĂǇ��ŽĨ�ƉŽƚĞŶƟĂů��
ĂŶƟďŝŽƟĐƐ��ĚĞƌŝǀĞĚ��ĨƌŽŵ��ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝŶ 

· DŽŶĂ�ŵŽŶŬĞǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�tĞƐƚ��ĨƌŝĐĂ 
· /ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ��ŽĨ��ŵĞĚŝĐŝŶĂů��ƉůĂŶƚƐ��ŝŶ�'ƌĞͲ

ŶĂĚĂ 
· hƐĞ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐŝŶĂů�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ 
· DĞĚŝĐŝŶĂů��ĚƌƵŐƐ��ĨƌŽŵ��ƚŚĞ��ƐĞĂ͗��ǁŚĂƚ��ĚŽ�

'ƌĞŶĂĚĂ͛Ɛ�ǁĂƚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ͍ 
· �ĞĞŬĞĞƉŝŶŐ� ŝŶ� 'ƌĞŶĂĚĂ͗� ĞīĞĐƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�

ŵŝƚĞ�sĂƌƌŽĂ�ũĂĐŽďƐŽŶŝ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŶƚƌŽů 
· �īĞĐƚƐ� ŽĨ� 'ƌĞŶĂĚŝĂŶ� ŵĞĚŝĐŝŶĂů� ƉůĂŶƚƐ� ŽŶ�

ĞŶĚĞŵŝĐ��ŵŝĐƌŽďŝĂů��ĐĂƵƐĞƐ��ŽĨ��ĚŝĂƌƌŚŽĞĂů�
ĚŝƐĞĂƐĞƐ 

· dŚĞ�ŶĞƵƌŽďŝŽůŽŐŝĐĂů�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ŚǇƉŽŐůǇĐĞŵŝ-
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĂƵƚŽŶŽŵŝĐ�ĨĂŝůƵƌĞ 

· ^ƟŵƵůĂƟŽŶ��ŽĨ��ĂŶŐŝŽƚĞŶƐŝŶ��ϰ��ŝŶ��ĐĂƌĚŝĂĐ�
ĮďƌŽďůĂƐƚƐ� � � � ĂĐƟǀĂƚĞƐ� � � �ŵĂƚƌŝǆ�ŵĞƚĂůůŽͲ

ƉƌŽƚĞŝŶĂƐĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� D�W� ŬŝŶĂƐĞƐ� ƉĂƚŚͲ
ǁĂǇƐ͗���ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ĂƐƚƌŽĐǇƚĞƐ 

· Z�D�ƐůĞĞƉ�ĂŶĚ�ŵĞŵŽƌǇ 
· �ŶĚ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĐĂƌĞ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ 
· EŽǀĞů� � ĂŶƟďŝŽƟĐƐ� � ĨƌŽŵ� � ƚƌŽƉŝĐĂů� �ŵĂƌŝŶĞ�

ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ 
· 'ĞŶĞƟĐ��ĐŽƌƌĞůĂƚĞƐ� �ŽĨ� �ƚŚĞ��ĂĚĚŝĐƟǀĞ�ĚŝƐͲ

ĞĂƐĞƐ͗� ĐŽĐĂŝŶĞ͕� ĂůĐŽŚŽů͕� ĂŶĚ� ŵĂƌŝũƵĂŶĂ�
ĂĚĚŝĐƟŽŶ–'ƌĞŶĂĚĂ 

· �Ŷ� � ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ� � ŽĨ� � ƉĞĚŝĂƚƌŝĐ� � ďŽƚĂŶŝĐĂů�
ŵĞĚŝĐŝŶĞ�ĨŽƌ�ĂĐƵƚĞ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ 

· �ĸĐĂĐǇ�ŽĨ�ƉŚĂŐĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶ�ǀŝƚƌŽ�
ďŝŽĮůŵ�ǁŽƵŶĚ�ŵŽĚĞů�ƐǇƐƚĞŵ 

· �ĞŐƌĂĚĂƟŽŶ� � ŽĨ� � ϳ� � ŬĞƚŽ� � ĐŚŽůĞƐƚĞƌŽů� � ďǇ�
yĞŶŽŚǇĚƌŽůĂƐĞƐ 

· �ĐŽůŽŐŝĐĂů��ƐƵƌǀŝǀĂů��ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ��ŽĨ��ƉĞůĂŐŝĐ�
ĂŶĚ� � ďĞŶƚŚŝĐ� � ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ� � ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�
ĨƌŽŵ� � ƚŚĞ� � ^ƚ͘� � :ŽŚŶ͛Ɛ� � ƌŝǀĞƌ� � ŽƵƞůŽǁ� � ŝŶ�
'ƌĞŶĂĚĂdŚĞ� ƉƵďůŝĐ� ŚĞĂůƚŚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ŽĨ�
ĚŽŐƐ͕�'ƌĂŶĚ��ŶƐĞ͕�'ƌĞŶĂĚĂ 

· 'ƌĞĂƚĞƌ��ŽĐĐŝƉŝƚĂů��ŶĞƌǀĞ��ǌŽŶĞƐ��ĨŽƌ�ƚƌĞĂƚͲ
ŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽĐĐŝƉŝƚĂů�ŶĞƵƌĂůŐŝĂ 

· WŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ�ƉŽǁĞƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ 
· ZĞǀŝĞǁ� � ŽĨ� � ĐƵƌƌĞŶƚ� � ďŝŽŵĞĚŝĐĂů� � ǁĂƐƚĞ�

ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�
ŽĨ� � �ĂƐƚĞƌŶ� � �ĂƌŝďďĞĂŶ� � ^ƚĂƚĞƐ� � ;K��^Ϳ�
�ŽƵŶƚƌŝĞƐ 

· DŝĐƌŽďŝĂů��ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ��ŝŶ��ƚŚĞ��ŝƌŽŶ-ŽǆŝĚŝǌŝŶŐ�
ďŝŽĮůŵƐ�ŽĨ�ƐŽĚĂ�ƐƉƌŝŶŐƐ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ 

· �ŝƌĐĂĚŝĂŶ� ĐǇĐůĞ� ŽĨ� ŝƌŽŶ-ŽǆŝĚĂƟŽŶ� ŝŶ�ǁĂƌŵ�
ƐŽĚĂ��ƐƉƌŝŶŐƐ��ŝŶ��^ƚ͘���ŶĚƌĞǁ͛Ɛ͕��'ƌĞŶĂĚĂ͕�
tĞƐƚ�/ŶĚŝĞƐ 

· �Ž�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽĚĂ�ƐƉƌŝŶŐ�
ǁĂƚĞƌ�ĚĞƌŝǀĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽǆŝĚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ŵĂŶŐĂŶĞƐĞ͍ 

· EŽǀĞů��ŵĂƌŝŶĞ��ďĂĐƚĞƌŝĂ��ĂŶĚ��ƚŚĞŝƌ�ĂŶƚĂŐŽͲ
ŶŝƐƟĐ� �ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ� � ĂŐĂŝŶƐƚ� �ŵĞĚŝĐĂůůǇ� ƌĞůĞͲ
ǀĂŶƚ�ďŝŽĮůŵƐ 

· WŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů� � ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƟŽŶ� � ŽĨ� � ŶŽǀĞů�
ŵĂƌŝŶĞ� � ďĂĐƚĞƌŝĂů� � ƐƉĞĐŝĞƐ� � ŝƐŽůĂƚĞĚ� � Žī�
'ƌĞŶĂĚĂ 

· �ŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƟŽŶ� � ŽĨ� � ŵĂƌŝŶĞ� � ƐƉŽŶŐĞ-
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ďĂĐƚĞƌŝĂ� ĂŶĚ� ĐǇƚŽƚŽǆŝĐ� ĂĐƟǀŝƚǇ�



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

ŽĨ�ƐƉŽŶŐĞ�ĞǆƚƌĂĐƚƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŚƵŵĂŶ�ĐĂŶĐĞƌ�
ĐĞůůƐ 

· �ǆĂŵŝŶŝŶŐ� � ,/sͬ�/�^� � ƉƌŽǀŝĚĞƌ� � ƐƟŐŵĂ͗�
ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ĐŽŶĐĞƌŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝƐůĂŶĚƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƐƚĞƌŶ��ĂƌŝďďĞĂŶ 

· <ŶŽǁůĞĚŐĞ͕� ĂƫƚƵĚĞƐ� ĂŶĚ� ƉƌĂĐƟĐĞ� ƐƵƌǀĞǇ�
ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ�;ďĂƐĞůŝŶĞ�ƐƵƌǀĞǇͿ 

· �ĂƌŝďďĞĂŶ���ĐŽ,ĞĂůƚŚ��WƌŽŐƌĂŵŵĞ͗��ƉƵďůŝĐ�
ĂŶĚ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ŚĞĂůƚŚ� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ� ŝŶ�
ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ-ďŽƌŶĞ�ŝůůŶĞƐƐĞƐ�;��,WͿ 

· WĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�KƌŐĂŶŝĐ�WŽůůƵƚĂŶƚƐ 
· /ŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ� � ZĞŶĞǁĂďůĞ� � �ŶĞƌŐǇ� � ĂŶĚ�

WƌĞǀĞŶƟŶŐ� �>ĂŶĚ� ��ĞŐƌĂĚĂƟŽŶ͗� ��Ŷ� /ŶƚĞƌͲ
ǀĞŶƟŽŶ��ŝŶ��ƚŚĞ��EƵƚŵĞŐ��/ŶĚƵƐƚƌǇ��ŝŶ�'ƌĞͲ
ŶĂĚĂ 

· �īĞĐƚƐ��ŽĨ��ƉƌĞŶĂƚĂů��ĞƚŚĂŶŽů��ĞǆƉŽƐƵƌĞ��ŽŶ�
ƚŚĞ� � ƌŽůĞ� � ŽĨ� � ŵĂƚƌŝǆ-ŵĞƚĂůůŽƉƌŽƚĞŝŶĂƐĞ�
ŵĞĚŝĂƚĞĚ��ŶĞƵƌĂů��ĐƌĞƐƚ��ĐĞůůƐ��ŝŶ��ĂŶ��ĂǀŝĂŶ�
ŵŽĚĞů 

· �ƐƐĞƐƐŝŶŐ� � DĞĚŝĐĂů� � ^ƚƵĚĞŶƚƐ͛� � �ĞŚĂǀŝŽƌ͕�
WĞƌĐĞƉƟŽŶ͕��ĂŶĚ��<ŶŽǁůĞĚŐĞ��ŽĨ��hs��ǆƉŽͲ
ƐƵƌĞ�ĂŶĚ�^ƵŶƐĐƌĞĞŶ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌͲ
ŝďďĞĂŶ�;'ƌĞŶĂĚĂͿ 

· �ĂƐŝĐ��>ŝĨĞ��^ƵƉƉŽƌƚ��<ŶŽǁůĞĚŐĞ��ĂŶĚ��^Ŭŝůů�
ZĞƚĞŶƟŽŶ��ŝŶ��WƌĞ-�ůŝŶŝĐĂů��hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�
DĞĚŝĐĂů�^ƚƵĚĞŶƚƐ 

· ^ƚƵĚĞŶƚ��^ĂƟƐĨĂĐƟŽŶ͕� ��ŽŵĨŽƌƚ��ĂŶĚ��^ĞůĨ-
ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ��ŝŶ��Ă��^ŝŵƵůĂƟŽŶ��>Ăď��WƌĂĐƟĐĞ�
^ĞƐƐŝŽŶ 

· ZĞĚƵĐŝŶŐ� � ŵĂƌŝŶĞ� � >ŝƩĞƌ� � ŝŶ� � ƚŚĞ� �tŝĚĞƌ�
�ĂƌŝďďĞĂŶ͗� �ĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ĂŶĚ� /ŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�
�ĞƐƚ�tĂƐƚĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�WƌĂĐƟĐĞƐ 

· �ƚŚŝĐĂů��/ƐƐƵĞƐ��ĂŶĚ���ŚĂůůĞŶŐĞƐ��ŝŶ��'ůŽďĂů�
WŽƉƵůĂƟŽŶ�,ĞĂůƚŚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ 

· �ŝƐĂƐƚĞƌ� � DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� � ŝŶ� � 'ƌĞŶĂĚĂ͗�
EŽƌƚŚƵŵďƌŝĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�^ƚƵĚĞŶƚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ 

· �ĂƐĞůŝŶĞ���ŽƌĂů��ZĞĞĨ��DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ��WƌŽŐƌĂŵ�
ĨŽƌ� � ^ĂŶĚǇ� � /ƐůĂŶĚ� � KǇƐƚĞƌ� � �ĞĚ� � DĂƌŝŶĞ�
WƌŽƚĞĐƚĞĚ��ƌĞĂ�DŽŽƌŝŶŐ��ƵŽǇ� /ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�
WƌŽũĞĐƚ 

· 'ĞŶŽŵĞ� � ĂŶŶŽƚĂƟŽŶ� � ŝŶ� �ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�
ĂŶĚ�ŵĞƚĂŐĞŶŽŵŝĐ�ůŝďƌĂƌŝĞƐ�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶ�
ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ 

· DŽůĞĐƵůĂƌ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ŵĂƌŝŶĞ� sŝďƌŝŽ�
ŝƐŽůĂƚĞĚ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ 

· KĐĐƵƌƌĞŶĐĞ� �ŽĨ� ��ŶƟďŝŽƟĐ-ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ� �&ĞĐĂů�
/ŶĚŝĐĂƚŽƌƐ� ŝŶ� �ŽĂƐƚĂů� ǁĂƚĞƌƐ� ŽĨ� ^ŽƵƚŚĞƌŶ�
'ƌĞŶĂĚĂ� 

· /ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ� ŽĨ� ĚŝƐĞĂƐĞ� ŝŶ� ƉƌĞ-ŐƌŽǁŽƵƚ�
ĮƐŚ� ŝŶ� Ă� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ� ŽƉĞƌĂͲ
ƟŽŶ�ŝŶ��ĐƵĂĚŽƌ 

· ZĞǀŝƚĂůŝǌŝŶŐ��ƚŚĞ��EƵƚŵĞŐ��/ŶĚƵƐƚƌǇ��ŝŶ�'ƌĞͲ
ŶĂĚĂ͘� 

· �ƌƵŐ� ��ĞŵĂŶĚ� �ZĞĚƵĐƟŽŶ͗� ��� � �ĂƌŝďďĞĂŶ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�/ŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂŶĚ�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�
WƌŽƉŽƐĂů͘ 

· dŚĞ� � �ŝŽĞƚŚŝĐƐ� � ŽĨ� � ,ĞĂůƚŚ� � ĂŶĚ� � �ůŝŵĂƚĞ�
�ŚĂŶŐĞ�Ŷ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ 

· ZĞĂĐŚ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�^'h 
· KƵƚƌĞĂĐŚ��ĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ�^ƵĚĂŶ 
· hE&������ůĞĂŶ���ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��DĞĐŚĂŶŝƐŵ�

;��DͿ���ĂƌŝďďĞĂŶ��ZĞŐŝŽŶĂů���ŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�
�ĞŶƚƌĞ�;Z��Ϳ�Ăƚ�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘� 

 
^ƚƵĚĞŶƚ�&ĞůůŽǁ�^ƟƉĞŶĚ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�-�ŵĞƌŝĐĂŶ�
,ƵŵĂŶĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;�͘�tĞƌŶĞƌƐͿ�Ψϰ͕ϬϬϬ 
 
· &ŽƌĚĞ͕� �D͕͘� �dŽŵƐŽŶƐ͕� �^͕͘� �'ŽŵĞǌ͕� ��͘� �Θ�

DŽƌƌŝƐŽŶ͕��<͘��;ϮϬϭϰͿ͘���ƚŚŝĐĂů��/ƐƐƵĞƐ��ĂŶĚ�
�ŚĂůůĞŶŐĞƐ�� ŝŶ� �'ůŽďĂů��WŽƉƵůĂƟŽŶ��,ĞĂůƚŚ�
ZĞƐĞĂƌĐŚ��WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͘�� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞͲ
ǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ĞŶƚƌĞ͘�Ψϭϱ͕ϬϬϬ͘ 

· ^ĞĂůǇ͕� ,͕͘� ^ŽůŝƐ-'ĂƌĐŝĂ͕� <͘� Θ�tĂĞĐŚƚĞƌ͕� Z͘�
;ϮϬϭϰͿ͘���ĂƉĂĐŝƚǇ���ƵŝůĚŝŶŐ��ŽŶ���ĂƌďŽŶ��ĐͲ
ĐŽƵŶƟŶŐ��ĂŶĚ���ůĞĂŶ��dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�/ŶƚĞƌŶͲ
ƐŚŝƉ��ĨŽƌ��ZĞŶĞǁĂďůĞ���ŶĞƌŐǇ��WŽƐƚ�'ƌĂĚƵͲ
ĂƚĞ� � ^ƚƵĚĞŶƚƐ͘� � '/�� � ZĞŶĞǁĂďůĞ� �ŶĞƌŐŝĞƐ��
ĂŶĚ� ��ŶĞƌŐǇ� ��ĸĐŝĞŶĐǇ� � ŝŶ� � ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ�
;Z��d�Ϳ͘�Ψϱ͕ϱϬϬ͘ 

· dŚŽŵĂƐ-WƵƌĐĞůů͕� <͘� Θ� ZŝĐŚĂƌĚƐ͕� �͘� ;ϮϬϭϰ-
ϮϬϭϱͿ͘��'ƌĞŶĂĚŝĂŶ��tŽŵĞŶ͛Ɛ��WĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�
ŽŶ� � ^ĐƌĞĞŶŝŶŐ� � ĨŽƌ� � �ƌĞĂƐƚ� � ĂŶĚ� � �ĞƌǀŝĐĂů�
�ĂŶĐĞƌ͘��EŽǀĂ��^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ��hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�–�
<ĞŶ-ǇŽŶ��ǁĂƌĚ� 

· &ĞƌŐƵƐŽŶ͕�,͘�;ϮϬϭϭ-ϮϬϭϰͿ͘�/ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŽĨ�
�ŝƐĞĂƐĞ��ŝŶ��WƌĞ-ŐƌŽǁŽƵƚ��&ŝƐŚ��ŝŶ��Ă��ŽŵͲ
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�� 

ŵĞƌĐŝĂů���ƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ��KƉĞƌĂƟŽŶ��ŝŶ��ĐƵĂͲ
ĚŽƌ͘�WƌŽĚƵŵĂƌ͕�^͘��͘� 

· 'ŝďƐŽŶ͕� � <͘� � ;ϮϬϭϱͿ͘� � � � ^ƚƵĚĞŶƚ� � �ŚĂƉƚĞƌ�
^ƚƵĚĞŶƚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ��sD��&ĂĐƵůƚǇ��ĚǀŝƐŽƌ�
WƌŽŐƌĂŵ͘���ŵĞƌŝĐĂŶ��sĞƚĞƌŝŶĂƌǇ��DĞĚŝĐĂů�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘� 

· <ŽƚĞůŶŝŬŽǀĂ͕� ^͕͘� DŽƌƌĂůů͕� �͕͘� ^ĞĂůǇ͕� ,͕͘� Θ�
tĂĞĐŚƚĞƌ͕�Z͘�;ϮϬϭϱ-ϭϲͿ͘�tŽďƵƌŶ��ůĂƌŬĞ͛Ɛ�
�ŽƵƌƚ���ĂǇ��tĂƚĞƌ��YƵĂůŝƚǇ��/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�
�ĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�^ŝƚĞ��ŽŶĐĞƉƚ͘�dŚĞ�EĂƚƵƌĞ�
�ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ͘� 

· DŽƌƌĂůů͕��͕͘�tĂĞĐŚƚĞƌ͕�Z͕͘��ĂŵƉďĞůů͕��͕͘�Θ�
EŝŵƌŽĚ͕� �^͘� � ;ϮϬϭϰ-Ϳ͘� � /Ŷ-ĐŽƵŶƚƌǇ� �WƌŽũĞĐƚ�
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ��ĨŽƌ��ƚŚĞ���ĂƐƚĞƌŶ���ĂƌŝďďĞĂŶ�
ŵĂƌŝŶĞ� � DĂŶĂŐĞĚ� � �ƌĞĂƐ� � EĞƚǁŽƌŬ�
;��DD�EͿ�� �WƌŽũĞĐƚ͘�� �dŚĞ���EĂƚƵƌĞ��ŽŶͲ
ƐĞƌǀĂŶĐǇ͘� 

· EŽģů͕� � d͘� � ;ϮϬϭϲͿ͘� � /ŶƚĞƌ-�ŵĞƌŝĐĂŶ� � /ŶƐƟͲ
ƚƵƚĞ�ĨŽƌ��ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽŶ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͘� 

· ZĂĚŝǆ͕��Z͘��;ϮϬϭϮ-ϮϬϭϱͿ͘��'ƌĞŶĂĚĂ��^ĐŚŽŽů�
EƵƚƌŝƟŽŶ�� � �^ƚƵĚǇ͘� � � � /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĞǀĞůͲ
ŽƉŵĞŶƚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ĞŶƚƌĞ͘� 

· tĂĞĐŚƚĞƌ͕�Z͘�Θ�>ĂŶĚŽŶ͕��͘�;ϮϬϭϰ-ϮϬϭϲͿ͘���
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ� � �ŽŶƐĐŝŽƵƐ� � �ŝƐĐŝƉůŝŶĞ�
WƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ZĞĚƵĐĞ��ŽƌƉŽƌĂů�WƵŶŝƐŚŵĞŶƚ�
ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞĂŶ͘�'ƌĂŶĚ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ��ĂŶĂͲ
ĚĂ�–^ĂǀŝŶŐ��ƌĂŝŶƐ�WƌŽŐƌĂŵ͘� 

· tĂĞĐŚƚĞƌ͕� Z͕͘� DŝƚĐŚĞůů͕� �͘� Θ� �ŝƌĞ͕� d͘�
;ϮϬϭϰ-ϮϬϭϱͿ͘� �ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ� �ĂŶĚ� ��ŽŵŵƵͲ
ŶŝƚǇ� � �Ž-DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� � ŽĨ� � DĂŶŐƌŽǀĞƐ��
;Z���KDDͿ� ŝŶ� ƚŚĞ� EŽƌƚŚĞƌŶ� dĞůĞƐĐŽƉĞ�
�ŽĂƐƚĂů� �ƌĞĂ͘� '/�� /ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� �ůŝŵĂƚĞ�
�ŚĂŶŐĞ� �ĚĂƉƚĂƟŽŶ� ^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ;/���^Ϳ�
'ƌĞŶĂĚĂƉƚƐ͘� 

· �ĂƉ͕� � �͘� � Θ� � ZƵƐŚ͕� �D͘� � ;ϮϬϭϱͿ͘� � dŚǇƌŽŝĚ��
,ŽƌŵŽŶĞ� ��ŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶƐ� � ŝŶ� �'ĂůĂƉĂŐŽƐ�
'ŝĂŶƚ� dŽƌƚŽŝƐĞƐ͘� DŽƌƌŝƐ� �ŶŝŵĂů� &ŽƵŶĚĂͲ
ƟŽŶ� -sĞƚĞƌŝŶĂƌǇ� ^ƚƵĚĞŶƚƐ� ^ĐŚŽůĂƌ� WƌŽͲ
ŐƌĂŵ͘ 

 
WƵďůŝĐĂƟŽŶƐ� 

 
:ŽƵƌŶĂů��ƌƟĐůĞƐ�;ϱϯͿ 

�ů-,ƵƐƐŝŶĞĞ�>͕�^ƵďƌĂŵĂŶŝĂŵ�<͕�^ƵƌĂĐŚĞƚƉŽŶŐ�
t͕� WŽƉŽǀ� s͕� ,ĂƌƚŵĂŶ� <͕� ^ƚĂƌǌĞů� <͕�
zĂŶŽŶŐ�Z͕�tĂƚƐŽŶ��͕�&ĞƌŐƵƐŽŶ�,t͕�&ƌĂƐͲ
ĐĂ�^͘�Θ�tĂůƚǌĞĐ�d�;ϮϬϭϵͿ͘�dŝůĂƉŝĂ�>ĂŬĞ�sŝͲ
ƌƵƐ� ;dŝ>sͿ͗�Ă�'ůŽďĂůůǇ��ŵĞƌŐŝŶŐ�dŚƌĞĂƚ�ƚŽ�
dŝůĂƉŝĂ��ƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ͘�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�&ůŽƌŝĚĂ�
/&�^͕�ϮϬϭϵ 

�ůƚĂĨƵůůĂ� :͕͘� �ŽƌĚĞƐ� ^͕͘� :ĞŶŬŝŶƐ� ^͕͘� >ŝƚǀĂĐŬ� �͕͘�
/ǁĂŶĂŐĂ� :͕͘� >ŽƵŬĂƐ�D͕͘�dƵďďƐ�Z͘^� ;ϮϬϭϵͿ͘�
dŚĞ��ĂƐĂů�^ƵďĂƌĂĐŚŶŽŝĚ��ŝƐƚĞƌŶƐ͗�^ƵƌŐŝĐĂů�
ĂŶĚ� �ŶĂƚŽŵŝĐĂů� �ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͘� tŽƌůĚ�
EĞƵƌŽƐƵƌŐĞƌǇ͕�ϭϮϵ͕�ϭϵϬ-ϭϵϵ 

�ůƚĂĨƵůůĂ͕� :͘� :͕͘� ZĂŝ͕� Z͕͘� ^ŚƌĂŐĞƌ͕� ^͕͘� sŽŝŶ͕� s͕͘�
/ǁĂŶĂŐĂ͕�:͕͘�>ŝƚǀĂĐŬ͕��͕͘�>ŽƵŬĂƐ͕�D͕͘�Θ�dƵďďƐ͕�
Z͘� ^͘� ;ϮϬϭϵͿ͘� dƌĂŶƐĐůŝǀĂů� sĞŶŽƵƐ� �ŝƌĐƵůĂƟŽŶ͗�
�ŶĂƚŽŵŝĐ� ^ƚƵĚǇ͘� tŽƌůĚ� EĞƵƌŽƐƵƌŐĞƌǇ͕� ϭϮϭ͕�
Ğϭϯϲ–Ğϭϯϵ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬ
ũ͘ǁŶĞƵ͘ϮϬϭϴ͘Ϭϵ͘Ϭϯϴ 
�ƐŚĐƌŽŌ� :͘t͕͘� DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ� �͘�� ;ϮϬϭϵͿ͘� dŚĞ�

ĐŽŵƉůĞǆ�ĞƚŚŝĐĂů�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŽĨ�ďŝŽďĂŶŬŝŶŐ͘�
dŚĞ�>ĂŶĐĞƚ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ͕�ϰ;ϲͿ͕�ĞϮϳϰ-ĞϮϳϱ 

�ůĂĐŬŵŽŶ͕� <͕͘� �Ăƌƌ͕� t͘� �͕͘� DŽƌƌŝƐŽŶ͕� �͕͘�
DĂĐ�ůůŝƐƚĞƌ͕� t͕͘� <ƌƵƐĞ͕� D͕͘� WƌĞƐƐů͕� �͕͘�
tĂŶŐ͕� y͕͘� �ƵŐĂŶ͕� W͕͘� >ŝƵ͕� �͘� �͕͘� ,ĂůŐƌĞŶ͕�
�͕͘��ĞǀŝŶƐŬǇ͕�K͕͘�Θ�dŚĞƐĞŶ͕�d͘�;ϮϬϭϵͿ͘��ŽƌͲ
ƟĐĂů� ŐƌĂǇ-ǁŚŝƚĞ� ŵĂƩĞƌ� ďůƵƌƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ĚĞͲ
ĐůĂƌĂƟǀĞ� ŵĞŵŽƌǇ� ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ� ŝŶ� DZ/-
ŶĞŐĂƟǀĞ�ƚĞŵƉŽƌĂů�ůŽďĞ�ĞƉŝůĞƉƐǇ͘��ƉŝůĞƉƐǇ�
Θ� �ĞŚĂǀŝŽƌ͗� �Θ�͕� ϵϳ͕� ϯϰ–ϰϯ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ǇĞďĞŚ͘ϮϬϭϵ͘Ϭϱ͘ϬϬϵ 

�ŽƌĚĞƐ�^͕͘� :ĞŶŬŝŶƐ�^͕͘� >ŽƵŬĂƐ�D͕͘� /ǁĂŶĂŐĂ� :͕͘�
�ƵƌĠ�:͕͘�dƵďďƐ�Z͘^�;ϮϬϭϵͿ͘ �ƌĂŝŶĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďĂƐĂů� ǀĞŝŶ� ŽĨ� ZŽƐĞŶƚŚĂů� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ĐŽŶŇƵͲ
ĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐŝŶƵƐĞƐ͕��ŶĂƚŽŵǇ�ĂŶĚ��Ğůů��ŝŽůŽͲ
ŐǇ͕�ϱϮ�;ϮͿ͕Ϯϭϰ-Ϯϭϲ 

�ŽƐĐŽůŽ-�ĞƌƚŽ͕�Z͕͘��ŵŵŝ͕��͕͘�DĂĐĐŚŝ͕�s͕͘�^ƚĞĐͲ
ĐŽ͕��͕͘�>ŽƵŬĂƐ͕�D͕͘�dƵďďƐ͕�Z͘�^͕͘�WŽƌǌŝŽŶĂͲ
ƚŽ͕� �͕͘� Θ� �Ğ� �ĂƌŽ͕� Z͘� ;ϮϬϭϵͿ͘� �ƌƵŶĞƫ͛Ɛ�
ĐŚŝƐĞůƐ�ŝŶ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ�ƌĂĐŚŝŽƚŽͲ
ŵǇ͘� �ůŝŶŝĐĂů� �ŶĂƚŽŵǇ� ;EĞǁ� zŽƌŬ͕� E͘z͘Ϳ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϮͬĐĂ͘ϮϯϰϴϬ 

�ƵƩ͕�E͕͘��ĂĞŬ͕�t͘�<͕͘�>ĂĐŚŬĂƌ͕�^͕͘�/ǁĂŶĂŐĂ͕�:͕͘�
DŝĂŶ͕��͕͘��ůĂĂŬ͕��͕͘� ^ŚĂŚ͕� ^͕͘�'ƌŝĞƐƐĞŶĂƵͲ
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Ğƌ͕� �͕͘� dƵďďƐ͕�Z͘� ^͕͘�Θ� >ŽƵŬĂƐ͕�D͘� ;ϮϬϭϵͿ͘�
dŚĞ� ĐĂƌŽƟĚ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ƚƵŵŽƌƐ͗�
ƵƉĚĂƚĞĚ� ƌĞǀŝĞǁ�ǁŝƚŚ� ĐůŝŶŝĐĂůͬƐƵƌŐŝĐĂů� ƐŝŐͲ
ŶŝĮĐĂŶĐĞ͘��ƌŝƟƐŚ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�EĞƵƌŽƐƵƌŐĞƌǇ͕�
ϯϯ;ϱͿ͕� ϱϬϬ–ϱϬϯ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϮϲϴϴϲϵϳ͘ϮϬϭϵ͘ϭϲϭϳϰϬϰ 

�ŚŝƩĞƌŵĂŶ��͕͘�tĂƌŶĞƌ�d͕͘�DĞŚƚĂ�<͕͘�/ǁĂŶĂŐĂ�
:͕͘� >ŽƵŬĂƐ� D͕͘� dƵďďƐ� Z͘^� ;ϮϬϭϵͿ͘� �ĐƚŽƉŝĐ�
ĂƌĂĐŚŶŽŝĚ�ŐƌĂŶƵůĂƟŽŶƐ͗���ƌĞǀŝĞǁ͘�dƌĂŶƐůĂͲ
ƟŽŶĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ��ŶĂƚŽŵǇ͕�ϭϳ͕�ϭϬϬϬϱϬ 

�͛�ŶƚŽŶŝ͕��͘�s͕͘�DƚƵŝ͕��͘�W͕͘�>ŽƵŬĂƐ͕�D͕͘�dƵďďƐ͕�
Z͘�^͕͘��ŝƉƉ͕�'͘�W͕͘�Θ��ƵŶůŽƐŬǇ͕�:͘�;ϮϬϭϵͿ͘��Ŷ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ-ďĂƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐůŝŶͲ
ŝĐĂů� ĂŶĂƚŽŵǇ͗� �� ŐƵŝĚĞ� ĨŽƌ� ŵĞĚŝĐĂů� ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ͕� ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͕� ĂŶĚ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ͘�
�ůŝŶŝĐĂů��ŶĂƚŽŵǇ� ;EĞǁ�zŽƌŬ͕�E͘z͘Ϳ͕� ϯϮ;ϭͿ͕�
ϭϱϲ–ϭϲϯ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϮͬ
ĐĂ͘ϮϯϮϵϴ 

�ĂǀŝƐ� D͕͘� :ĞŶŬŝŶƐ� ^͕͘� �ŽƌĚĞƐ� ^͕͘� /ǁĂŶĂŐĂ� :͕͘�
>ŽƵŬĂƐ� D͕͘� hƌŝďĞ� :͕͘� ,ǇŶĞƐ� Z͘�͕͘� dƵďďƐ�
Z͘^͘�;ϮϬϭϵͿ͘�/ůŝŽůƵŵďĂƌ�sĞŝŶ͗��ŶĂƚŽŵǇ�ĂŶĚ�
^ƵƌŐŝĐĂů� /ŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� �ƵƌŝŶŐ� >ĂƚĞƌĂů�
dƌĂŶƐƉƐŽĂƐ� ĂŶĚ� KďůŝƋƵĞ� �ƉƉƌŽĂĐŚĞƐ� ƚŽ�
>ƵŵďĂƌ� ^ƉŝŶĞ͘�tŽƌůĚ�EĞƵƌŽƐƵƌŐĞƌǇ͕� ϭϮϴ͕�
Ğϳϲϴ-ĞϳϳϮ 

�Ğ��ůŵĞŝĚĂ͕�D͘��͕͘�^ĄŶĐŚĞǌ-YƵŝŶƚĂŶĂ͕��͕͘��ĂͲ
ǀŝƐ͕� E͕͘� �ŚĂƌůĞƐ͕� &͘� Z͕͘� �ŚŝŬǁĞƚŽ͕� �͕͘� ^ǇůͲ
ǀĞƐƚĞƌ͕�t͕͘�>ŽƵŬĂƐ͕�D͕͘�Θ��ŶĚĞƌƐŽŶ͕�Z͘�,͘�
;ϮϬϭϵͿ͘� dŚĞ� Žǆ� ĂƚƌŝŽǀĞŶƚƌŝĐƵůĂƌ� ĐŽŶĚƵĐͲ
ƟŽŶ� ĂǆŝƐ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ� ŚƵŵĂŶ� ŝŶ� ƌĞůĂƟŽŶ�
ƚŽ� ƚŚĞ� ŽƌŝŐŝŶĂů� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ� ŽĨ� ƐƵŶĂŽ� ƚĂͲ
ǁĂƌĂ͘� �ůŝŶŝĐĂů� �ŶĂƚŽŵǇ� ;EĞǁ� zŽƌŬ͕� E͘z͘Ϳ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϮͬĐĂ͘ϮϯϱϮϰ 

�Ğ��ůŵĞŝĚĂ͕�D͘��͕͘�^ƚĞƉŚĞŶƐŽŶ͕�Z͘�^͕͘��ŶĚĞƌͲ
ƐŽŶ͕�Z͘�,͕͘��ĞŶǀĞŶƵƟ͕�>͘��͕͘�>ŽƵŬĂƐ͕�D͕͘�Θ�
�ŝĞůůŽ͕�s͘��͘�;ϮϬϮϬͿ͘�,ƵŵĂŶ�ƐƵďƉƵůŵŽŶĂƌǇ�
ŝŶĨƵŶĚŝďƵůƵŵ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĞŶĚŽĐĂƌĚŝĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ�
ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ĐĂƌĚŝŽŵǇŽĐǇƚĞƐ͘�
,ĞĂƌƚ� ZŚǇƚŚŵ͕� ϭϳ;ϭͿ͕� ϭϮϯ–ϭϯϬ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ŚƌƚŚŵ͘ϮϬϭϵ͘Ϭϳ͘Ϭϯϯ 

�ƵƉŽŶƚ͕�'͕͘�zŝůŵĂǌ͕��͕͘�>ŽƵŬĂƐ͕�D͕͘�DĂĐĐŚŝ͕�s͕͘�
�Ğ��ĂƌŽ͕�Z͕͘�Θ�dƵďďƐ͕�Z͘�^͘�;ϮϬϭϵͿ͘�,ƵŵĂŶ�
ĞŵďƌǇŽŶŝĐ� ƐƚĞŵ� ĐĞůůƐ͗� �ŝƐƟŶĐƚ� ŵŽůĞĐƵůĂƌ�

ƉĞƌƐŽŶĂůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ� ŝŶ�ƌĞŐĞŶĞƌͲ
ĂƟǀĞ� ŵĞĚŝĐŝŶĞ͘� �ůŝŶŝĐĂů� �ŶĂƚŽŵǇ� ;EĞǁ�
zŽƌŬ͕� E͘z͘Ϳ͕� ϯϮ;ϯͿ͕� ϯϱϰ–ϯϲϬ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϮͬĐĂ͘Ϯϯϯϭϴ 

�ŝĚ͕� ^͕͘� /ǁĂŶĂŐĂ͕� :͕͘� >ŽƵŬĂƐ͕�D͕͘� :ĞƌƌǇ�KĂŬĞƐ͕�
t͕͘�Θ�^ŚĂŶĞ�dƵďďƐ͕�Z͘�;ϮϬϭϵͿ͘�sĞŶƚƌĂů�ĂŶĚ�
ĚŽƌƐĂů� ƚĞƚŚĞƌŝŶŐ�ďĂŶĚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƉŝŶĂů� ĐŽƌĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉĂƟĞŶƚ͗�Ă�ĐĂƐĞ�ƌĞƉŽƌƚ͘��ŚŝůĚ͛Ɛ�
EĞƌǀŽƵƐ�^ǇƐƚĞŵ͗��ŚE^͗�KĸĐŝĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�
ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ^ŽĐŝĞƚǇ� ĨŽƌ� WĞĚŝĂƚƌŝĐ�
EĞƵƌŽƐƵƌŐĞƌǇ͕� ϯϱ;ϮͿ͕� ϯϴϵ–ϯϵϭ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϬϬϯϴϭ-Ϭϭϴϯϵϵϯ-ϱ 

�ŝĚ͕�^͕͘�>ŽƵŬĂƐ͕�D͕͘�Θ�dƵďďƐ͕�Z͘�^͘�;ϮϬϭϵͿ͘��ůŝŶͲ
ŝĐĂů� ĂŶĂƚŽŵǇ� ŽĨ� ƉĞůǀŝĐ� ƉĂŝŶ� ŝŶ�ǁŽŵĞŶ͗���
'ǇŶĞĐŽůŽŐŝĐĂů�WĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͘��ůŝŶŝĐĂů��ŶĂƚŽͲ
ŵǇ� ;EĞǁ� zŽƌŬ͕� E͘z͘Ϳ͕� ϯϮ;ϭͿ͕� ϭϱϭ–ϭϱϱ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϮͬĐĂ͘ϮϯϮϳϬ 

'ůĂƐŐŽǁ�>͕͘� &ŽƌĚĞ�D͕͘��ƌŽǁ��͕͘�DĂŚŽŶĞǇ��͕͘�
&ůĞƚĐŚĞƌ� ^͕͘� ZŽĚƌŝŐŽ� ^͘� ;ϮϬϭϵͿ͘� �ŶƟďŝŽƟĐ�
hƐĞ� ŝŶ� WŽƵůƚƌǇ� WƌŽĚƵĐƟŽŶ� ŝŶ� 'ƌĞŶĂĚĂ͘�
sĞƚĞƌŝŶĂƌǇ� DĞĚŝĐŝŶĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͕� ϮϬϭϵ͕�
ϲϳϴϱϭϵϱ  

'ůĂƐŐŽǁ͕�>͕͘�tŽƌŵĞ͕��͕͘�<ĞŬƵ͕��͕͘�Θ�&ŽƌĚĞ͕�D͘�
;ϮϬϭϵͿ͘�<ŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĂƫƚƵĚĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐͲ
ĞƐ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ƌĂďŝĞƐ� ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ͘�W>Ž^�EĞͲ
ŐůĞĐƚĞĚ� dƌŽƉŝĐĂů� �ŝƐĞĂƐĞƐ͕� ϭϯ;ϭͿ͕�
ĞϬϬϬϳϬϳϵ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϯϳϭͬ
ũŽƵƌŶĂů͘ƉŶƚĚ͘ϬϬϬϳϬϳϵ 

/ŶŚŽī�D͘�͕͘�,ĞƵƐƐĞƌ��͘�͕͘�dĂŵďŝŶŝ��͕͘�DĂƌƟŶ�
�͘�͕͘�KΖEĞŝů� �͘�͕͘� <ƂŚůĞƌ� ^͕͘�DĞĂŐĞƌ�D͘Z͕͘�
�ůĂĐŬŵŽŶ�<͕͘�sĂǌƋƵĞǌ��͕͘��ĞǀŝŶƐŬǇ�K͕͘��ĂͲ
ǀĂĐŚŝ�>͘ ;ϮϬϭϵͿ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƉĞƌŝƌŚŝͲ
ŶĂů� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ� ƚŽ� ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ� ĂŶĚ�
ŵĞŵŽƌǇ͗� �ǀŝĚĞŶĐĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ůĞŶƐ� ŽĨ�
ƐĞůĞĐƟǀĞ� ƉĞƌŝƌŚŝŶĂů� ĚĂŵĂŐĞ͘� EĞƵƌŽƉƐǇͲ
ĐŚŽůŽŐŝĂ͕�ϭϮϰ͕ϵ͕ϭϴ 

/ƐŚĂŬ��͕�:ĞŶŬŝŶƐ�^͕��ŽƌĚĞƐ�^͕�DĞŚƚĂ�<͕�/ǁĂŶĂͲ
ŐĂ� :͕� >ŽƵŬĂƐ�D͕� dƵďďƐ� Z^� ;ϮϬϭϵͿ͘� �� �ŽŶͲ
ƚƌĂůĂƚĞƌĂů͕� dƌĂŶƐ-ĨĂůĐŝŶĞ� �ƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
DĞƐŝĂů� &ƌŽŶƚŽ-WĂƌŝĞƚĂů� ZĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ��ŝŶŐƵͲ
ůĂƚĞ�'ǇƌƵƐ͗� �� �ĂĚĂǀĞƌŝĐ� &ĞĂƐŝďŝůŝƚǇ� ^ƚƵĚǇ͘�
tŽƌůĚ�EĞƵƌŽƐƵƌŐĞƌǇ͘�ϮϬϭϵ�:Ƶů͖ϭϮϳ͗ĞϭϭϮϳ-
Ğϭϭϯϭ͘� ĚŽŝ͗� ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ǁŶĞƵ͘ϮϬϭϵ͘Ϭϰ͘Ϭϱϯ͘�



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

�ƉƵď�ϮϬϭϵ��Ɖƌ�ϭϭ͘Ͱ 
/ǁĂŶĂŐĂ͕� :͕͘� �ŝĚ͕� ^͕͘� ^ŝŵŽŶĚƐ͕��͕͘� ^ĐŚƵŵĂĐŚĞƌ͕�

D͕͘�>ŽƵŬĂƐ͕�D͕͘�Θ�dƵďďƐ͕�Z͘�^͘�;ϮϬϭϵͿ͘�dŚĞ�
ŵĂũŽƌŝƚǇ� ŽĨ� ƉŝƌŝĨŽƌŵŝƐ� ŵƵƐĐůĞƐ� ĂƌĞ� ŝŶŶĞƌͲ
ǀĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ŐůƵƚĞĂů�ŶĞƌǀĞ͘��ůŝŶŝͲ
ĐĂů��ŶĂƚŽŵǇ�;EĞǁ�zŽƌŬ͕�E͘z͘Ϳ͕�ϯϮ;ϮͿ͕�ϮϴϮ–
Ϯϴϲ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϮͬĐĂ͘ϮϯϯϭϭͰ 

:ĞŶŬŝŶƐ͕� ^͕͘� �ŽƌĚĞƐ͕� ^͕͘� �ůǇ͕� /͕͘� :ĞǇĂŵŽŚĂŶ͕� ^͕͘�
/ƐŚĂŬ͕��͕͘�/ǁĂŶĂŐĂ͕�:͕͘�>ŽƵŬĂƐ͕�D͕͘�Θ�dƵďďƐ͕�
Z͘� ^͘� ;ϮϬϭϵͿ͘� /ŶƚĞƌŶĂů� DŽƌƉŚŽůŽŐǇ� ŽĨ� ƚŚĞ�
KĚŽŶƚŽŝĚ� WƌŽĐĞƐƐ͗� �ŶĂƚŽŵŝĐ� ĂŶĚ� /ŵĂŐŝŶŐ�
^ƚƵĚǇ� ǁŝƚŚ� �ƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ƚŽ� �Ϯ� &ƌĂĐƚƵƌĞƐ͘�
tŽƌůĚ� EĞƵƌŽƐƵƌŐĞƌǇ͕� ϭϮϳ͕� ĞϭϭϮϬ–ĞϭϭϮϲ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬ
ũ͘ǁŶĞƵ͘ϮϬϭϵ͘Ϭϰ͘ϬϱϮ 

:ŽŚĂů� :͕͘� /ǁĂŶĂŐĂ� :͕͘� dƵďďƐ�<͕͘� >ŽƵŬĂƐ�D͕͘�KƐͲ
ŬŽƵŝĂŶ�Z͘:͕͘� dƵďďƐ�Z͘^͘� ;ϮϬϭϵͿ͘�dŚĞ��ĐĐĞƐͲ
ƐŽƌǇ� EĞƌǀĞ͗� �� �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ZĞǀŝĞǁ� ŽĨ�
ŝƚƐ� �ŶĂƚŽŵǇ͕� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� sĂƌŝĂƟŽŶƐ͕�
>ĂŶĚŵĂƌŬƐ� ĂŶĚ� �ůŝŶŝĐĂů� �ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͘�
�ŶĂƚŽŵŝĐĂů�ZĞĐŽƌĚ͕�ϯϬϮ�;ϰͿ͕ϲϮϬ-ϲϮϵ 

<ĂďƵƵƐƵ�Z͕�<ƵŵƚŚĞŬĂƌ�^͕�dĂŶŐ�:͕��ůĞǆĂŶĚĞƌ�Z͕�
^ǇůǀĞƐƚĞƌ� t͕� >ĂŶǌĂ� WĞƌĞĂ� D͕� ^ŚĂƌŵĂ� ZE�
;ϮϬϭϵͿ͘� ,ĞŵĂƚŽůŽŐŝĐĂů͕� ďŝŽĐŚĞŵŝĐĂů� ĂŶĚ�
ĐǇƚŽůŽŐŝĐĂů� ĐŚĂŶŐĞƐ� ŽďƐĞƌǀĞĚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƌĞͲ
ŐƌĞƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ĐĂŶŝŶĞ� ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝďůĞ� ǀĞŶĞƌĞĂů�
ƚƵŵŽƌƐ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ǁŝƚŚ� ǀŝŶĐƌŝƐͲ
ƟŶĞ͘�/ŶĚŝĂŶ�:�sĞƚ�WĂƚŚ͘͘�ϰϯ;ϮͿ͗ϭϯϮ-ϭϯϱ͘ 

<ŝŬƵƚĂ� ^͕͘� �ĂůŝƉ� �͕͘� >ŽƵŬĂƐ� D͕͘� /ǁĂŶĂŐĂ� :͕͘�
dƵďďƐ�Z͘^͘�;ϮϬϭϵͿ͘�:Ăǁ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ŵǇŽĐĂƌĚŝͲ
Ăů� ŝƐĐŚĞŵŝĂ͗� �� ƌĞǀŝĞǁ� ŽĨ� ƉŽƚĞŶƟĂů� ŶĞƵƌŽͲ
ĂŶĂƚŽŵŝĐĂů� ƉĂƚŚǁĂǇƐ͘� �ůŝŶŝĐĂů� �ŶĂƚŽŵǇ͕�
ϯϮ;ϰͿ͕�ϰϳϲ-ϰϳϵ 

<ŝŬƵƚĂ͕� ^͕͘� :ĞŶŬŝŶƐ͕� ^͕͘� <ƵƐƵŬĂǁĂ͕� :͕͘� /ǁĂŶĂŐĂ͕�
:͕͘�>ŽƵŬĂƐ͕�D͕͘�Θ�dƵďďƐ͕�Z͘�^͘�;ϮϬϭϵͿ͘��ŶƐĂ�
ĐĞƌǀŝĐĂůŝƐ͗� Ă� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ƌĞǀŝĞǁ� ŽĨ� ŝƚƐ�
ĂŶĂƚŽŵǇ͕�ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ͕�ƉĂƚŚŽůŽŐǇ͕�ĂŶĚ�ƐƵƌŐŝͲ
ĐĂů� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘� �ŶĂƚŽŵǇ� Θ� �Ğůů� �ŝŽůŽŐǇ͕�
ϱϮ;ϯͿ͕� ϮϮϭ–ϮϮϱ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϱϭϭϱͬ
ĂĐď͘ϭϵ͘Ϭϰϭ 

<ŝŵ͕�^͘��͘� ;ϮϬϭϵͿ͘��ŶĂƚŽŵǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƉƚĂů�ƉĞƌͲ
ĨŽƌĂƟŶŐ�ĂƌƚĞƌŝĞƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ͘��ŶĂƚŽŵǇ�Θ�
�Ğůů� �ŝŽůŽŐǇ͕� ϱϮ;ϯͿ͕� Ϯϯϲ–Ϯϰϭ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬ

ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϱϭϭϱͬĂĐď͘ϭϴ͘ϭϳϱ 
<ŝŵ͕�^͘��͕͘�Θ�>ŽƵŬĂƐ͕�D͘�;ϮϬϭϵͿ͘��ŶĂƚŽŵǇ�ĂŶĚ�

ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĚŝŐĂƐƚƌŝĐ�ŵƵƐĐůĞ͘��ŶĂƚŽŵǇ�Θ�
�Ğůů� �ŝŽůŽŐǇ͕� ϱϮ;ϭͿ͕� ϭ–ϭϭ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϱϭϭϱͬĂĐď͘ϮϬϭϵ͘ϱϮ͘ϭ͘ϭ   

>ĂƵƌŝŶ��͕�:ĂƌĂŵŝůůŽ��͕�'ĂƌĚŶĞƌ�/͕�sĂŶĚĞƌƐƟĐŚĞů�
Z͕�<ĞŝƚŚ�/͕�DŝůůĞƌ�<͕�<ĂƵŬŝŶĞŶ�<͕͘�^ĐŚƵůǌĞ��͘�
Θ�&ĞƌŐƵƐŽŶ�,t�;ϮϬϭϵͿ͘�DŽůĞĐƵůĂƌ�ĂŶĚ�ŚŝƐͲ
ƚŽƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů� ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ŽĨ� ŵŽƌďŝĚ� ĂŶĚ�
ƌĞĐĞŶƚůǇ-ĚĞĂĚ�ĨĂƌŵĞĚ�ƐĂůŵŽŶ�;^ĂůŵŽ�ƐĂůĂƌ�
ĂŶĚ� KŶĐŽƌŚǇŶĐŚƵƐ� ƐƉ͘Ϳ� ŝŶ� �ƌŝƟƐŚ� �ŽůƵŵͲ
ďŝĂ͕��ĂŶĂĚĂ͕�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϯ͘��ƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ�
ϰϵϵ͗ϮϮϬ-ϯϰ͕�ϮϬϭϵ͘ 

>ŝůůŝŶŐƐƚŽŶ�&͕͘�&ŝĞůĚƐ�W͕͘�tĂĞĐŚƚĞƌ�Z͘ �;ϮϬϭϵͿ͘�
�ƵƌŝĐƵůĂƌ� �ĐƵƉƵŶĐƚƵƌĞ� �ƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ�
ZĞĚƵĐĞĚ� tĂŝƐƚ� �ŝƌĐƵŵĨĞƌĞŶĐĞ� ŝŶ� KǀĞƌͲ
ǁĞŝŐŚƚ�tŽŵĞŶ-�� ZĂŶĚŽŵŝǌĞĚ� �ŽŶƚƌŽůůĞĚ�
dƌŝĂů͘��ǀŝĚĞŶĐĞ-ďĂƐĞĚ��ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĂŶĚ�
�ůƚĞƌŶĂƟǀĞ�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�ϮϬϭϵ͕�ϲϰϳϭϱϲϬ  

DĂĐĐŚŝ�s͕͘�WŝĐĂƌĚŝ��͘�͘�͕͘�WŽƌǌŝŽŶĂƚŽ��͕͘�DŽƌƌĂ�
�͕͘�&ŝĐĂƌƌĂ�s͕͘� >ŽƵŬĂƐ�D͕͘�^ŚĂŶĞ�dƵďďƐ�Z͕͘�
�Ğ� �ĂƌŽ� Z͘� ;ϮϬϭͿ͘� /ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ĂŶĂƚŽŵŝͲ
ĐĂů�ĂŶĚ�ƌĂĚŝŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ŵŽƌĞ�
ƐĞŐŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŚƵŵĂŶ� ŬŝĚŶĞǇ͘� �ůŝŶŝĐĂů�
�ŶĂƚŽŵǇ͕�ϯϮ;ϭͿ͕ϰϲ-ϱϮ 

DĂŶŐůĂƌĚŝ͕� �͘�͕� >ĞŶĚŽƌĞ͕� :͕͘� �ĂůŚŽƚƌĂ͕� <͕͘�
&ŝĞůĚƐ͕� W͘:͕͘� �ĂŚĂĚŽŽƌ-zĞƚŵĂŶ͕� �͕͘� DĐ'ŝůů͕�
&͘D͘� ;ϮϬϭϵͿ͘� ^ĞůĨ�^ĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ��ůƚĞƌŶĂͲ
ƟǀĞ� DĞƚŚŽĚ� ŽĨ� �ĞƌǀŝĐĂů� ^ĐƌĞĞŶŝŶŐ͘� WƵďͲ
ůŝƐŚĞĚ� �ďƐƚƌĂĐƚ͘� KďƐƚĞƚƌŝĐƐ�Θ�'ǇŶĞĐŽůŽŐǇ͗�
DĂǇ� ϮϬϭϵ� -� sŽůƵŵĞ� ϭϯϯ� -� /ƐƐƵĞ� -� Ɖ� ϰϮ^͘�
ĚŽŝ͗�
ϭϬ͘ϭϬϵϳͬϬϭ͘�K'͘ϬϬϬϬϱϱϴϵϲϭ͘ϲϴϰϬϴ͘ĂĨ 

DŝƌĂďŝůĞ��͕͘�^ŽůŽŵŽŶ�E͕͘�&ŝĞůĚƐ�W͘:͕͘�DĂĐƉŚĞƌͲ
ƐŽŶ��͘E͘>͘� ;ϮϬϭϵͿ͘�WƌŽŐƌĞƐƐ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ŝŶƚĞƌͲ
ŶĂƟŽŶĂů�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�,ĞĂůƚŚ�KƌͲ
ŐĂŶŝǌĂƟŽŶ� ƵůƚƌĂƐŽƵŶĚ� ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ� ŽĨ�
ĐǇƐƟĐ� ĞĐŚŝŶŽĐŽĐĐŽƐŝƐ͘� �ĐƚĂ� dƌŽƉŝĐĂ͕�
ϭϴϵ͕ϲ͕ϵ 

DŽƌĚĞĐĂŝ� ':͕� DŝůůĞƌ� <D͕� �ŝ� �ŝĐĐŽ� �͕� ^ĐŚƵůǌĞ�
��͕�<ĂƵŬŝŶĞŶ�<,͕�DŝŶŐ�d:͕� >ŝ� ^͕� dĂďĂƚĂ��͕�
dĞīĞƌ� �͕� WĂƩĞƌƐŽŶ� ��͕� &ĞƌŐƵƐŽŶ� ,t͕�
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^ƵƩůĞ� ��� ;ϮϬϭϵͿ͘� �ŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�ǁŝůĚ� ƐĂůŵͲ
ŽŶ� ŝŶĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ŶĞǁůǇ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ǀŝƌƵƐĞƐ͘�
�ůŝĨĞ͘�ϮϬϭϵ�^ĞƉ�ϯ͖ϴ͗Ğϰϳϲϭϱ͘�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϳϱϱϰͬ
Ğ>ŝĨĞ͘ϰϳϲϭϱ͘� WD/�͗� ϯϭϰϳϴϰϴϬ͖� WD�/�͗�
WD�ϲϳϮϭϳϵϭ͕�ϮϬϭϵ͘ 

DŽǆŚĂŵ͕� �͘� :͕͘� ^ƚĞƉŚĞŶƐ͕� ^͕͘� ^ŚĂƌŵĂ͕� �͕͘� Θ�
>ŽƵŬĂƐ͕�D͘�;ϮϬϭϵͿ͘���ĐŽƌĞ�ƐǇůůĂďƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŽĨ� ŐƌŽƐƐ� ĂŶĂƚŽŵǇ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŚŽƌĂǆ�
ƚŽ� ŵĞĚŝĐĂů� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� �ůŝŶŝĐĂů� �ŶĂƚŽŵǇ�
;EĞǁ� zŽƌŬ͕� E͘z͘Ϳ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϮͬĐĂ͘ϮϯϱϮϮ 

EĂƚƐŝƐ͕�<͕͘�WŝĂŐŬŽƵ͕�D͕͘�>ĂǌĂƌŝĚŝƐ͕�E͕͘��ŶĂƐƚĂͲ
ƐŽƉŽƵůŽƐ͕� E͕͘� EŽƵƐŝŽƐ͕�'͕͘� WŝĂŐŬŽƐ͕� '͕͘� Θ�
>ŽƵŬĂƐ͕� D͘� ;ϮϬϭϵͿ͘� /ŶĐŝĚĞŶĐĞ͕� ŶƵŵďĞƌ�
ĂŶĚ� ƚŽƉŽŐƌĂƉŚǇ� ŽĨ� tŽƌŵŝĂŶ� ďŽŶĞƐ� ŝŶ�
'ƌĞĞŬ�ĂĚƵůƚ�ĚƌǇ� ƐŬƵůůƐ͘� &ŽůŝĂ�DŽƌƉŚŽůŽŐŝͲ
ĐĂ͕� ϳϴ;ϮͿ͕� ϯϱϵ–ϯϳϬ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϱϲϬϯͬ&D͘ĂϮϬϭϴ͘ϬϬϳϴ 

WħŬĂůĂ͕�W͘��͕͘�<ĂǇƚŚĂŵƉŝůůĂŝ͕�>͕͘�^ŬŝŶŶŝŶŐƐƌƵĚ͕�
�͕͘� >ŽƵŬĂƐ͕� D͕͘� tĂůŽĐŚĂ͕� :͘� �͕͘� Θ� dŽͲ
ŵĂƐǌĞǁƐŬŝ͕�<͘��͘�;ϮϬϭϵͿ͘��ŶĂƚŽŵŝĐĂů�ǀĂƌŝͲ
ĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉůĂŶƚĂƌ� ĨĂƐĐŝĂ͛Ɛ� ŽƌŝŐŝŶ� ǁŝƚŚ�
ƌĞƐƉĞĐƚ� ƚŽ� ĂŐĞ� ĂŶĚ� ƐĞǆ-ĂŶ� DZ/� ďĂƐĞĚ�
ƐƚƵĚǇ͘��ůŝŶŝĐĂů��ŶĂƚŽŵǇ�;EĞǁ�zŽƌŬ͕�E͘z͘Ϳ͕�
ϯϮ;ϰͿ͕� ϱϵϳ–ϲϬϮ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϮͬ
ĐĂ͘ϮϯϯϰϮ 

WŝĐĂƌĚŝ͕� �͘� �͘� �͕͘� DĂĐĐŚŝ͕� s͕͘� WŽƌǌŝŽŶĂƚŽ͕� �͕͘�
�ŽƐĐŽůŽ-�ĞƌƚŽ͕� Z͕͘� >ŽƵŬĂƐ͕� D͕͘� dƵďďƐ͕� Z͘�
^͕͘� Θ� �Ğ� �ĂƌŽ͕� Z͘� ;ϮϬϭϵͿ͘�DĂƌĐŽ� ĂŶƚŽŶŝŽ�
ĚĞůůĂ�ƚŽƌƌĞ�ĂŶĚ�ůĞŽŶĂƌĚŽ�ĚĂ�ǀŝŶĐŝ͘��ůŝŶŝĐĂů�
�ŶĂƚŽŵǇ� ;EĞǁ� zŽƌŬ͕� E͘z͘Ϳ͕� ϯϮ;ϲͿ͕� ϳϰϰ–
ϳϰϴ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϮͬĐĂ͘Ϯϯϯϵϯ 

WŽƌƚĞŽƵƐ��͕͘�DŽƌŐĂŶ��͕͘�^ŽůŽŵŽŶ�:͕͘�WůĂƩ��͕͘�
�ůůĂŶ� :͕͘� ^ŚĂŽ� �͘,͘:͕͘� �ŽŶŶĞƌ� d͘� ;ϮϬϭϵͿ͘�
'ůŽďĂů� ĐŝƟǌĞŶƐ͘� �ƌŝƟƐŚ� ũŽƵƌŶĂů� ŽĨ� ŶƵƌƐŝŶŐ�
;DĂƌŬ��ůůĞŶ�WƵďůŝƐŚŝŶŐͿ͕�Ϯϴ;ϵͿ͕�ϱϳϰ-ϱϳϳ 

WƌĞƐƐů͕� �͕͘� �ƌĂŶĚŶĞƌ͕� W͕͘� ^ĐŚĂīĞůŚŽĨĞƌ͕� ^͕͘�
�ůĂĐŬŵŽŶ͕� <͕͘� �ƵŐĂŶ͕� W͕͘� ,ŽůŵĞƐ͕� D͕͘�
dŚĞƐĞŶ͕�d͕͘�<ƵǌŶŝĞĐŬǇ͕�Z͕͘��ĞǀŝŶƐŬǇ͕�K͕͘�Θ�
&ƌĞŝǁĂůĚ͕� t͘� �͘� ;ϮϬϭϵͿ͘� ZĞƐƟŶŐ� ƐƚĂƚĞ�
ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚͲ
ĞĚ� ǁŝƚŚ� ƉŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĐĂů� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƌĞͲ
ƐŝƐƚĂŶĐĞ� ŝŶ� ƚĞŵƉŽƌĂů� ůŽďĞ� ĞƉŝůĞƉƐǇ͘� �ƉŝͲ

ůĞƉƐǇ� ZĞƐĞĂƌĐŚ͕� ϭϰϵ͕� ϯϳ–ϰϯ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬ
ũ͘ĞƉůĞƉƐǇƌĞƐ͘ϮϬϭϴ͘ϭϭ͘ϬϬϮ 

ZĂŝ�Z͕͘� /ǁĂŶĂŐĂ� :͕͘��ƵƉŽŶƚ�'͕͘�KƐŬŽƵŝĂŶ�Z͘:͕͘�
>ŽƵŬĂƐ�D͕͘�KĂŬĞƐ�t͘:͕͘�dƵďďƐ�Z͘^͘�;ϮϬϭϵͿ͘�
WĨĞŝīĞƌ� ƚǇƉĞ� Ϯ� ƐǇŶĚƌŽŵĞ͗� ƌĞǀŝĞǁ� ǁŝƚŚ�
ƵƉĚĂƚĞƐ� ŽŶ� ŝƚƐ� ŐĞŶĞƟĐƐ� ĂŶĚ� ŵŽůĞĐƵůĂƌ�
ďŝŽůŽŐǇ͘� �ŚŝůĚΖƐ� ŶĞƌǀŽƵƐ� ƐǇƐƚĞŵ� ͗� �ŚE^� ͗�
ŽĸĐŝĂů�ũŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�^ŽĐŝĞͲ
ƚǇ�ĨŽƌ�WĞĚŝĂƚƌŝĐ�EĞƵƌŽƐƵƌŐĞƌǇ͕�ϯϱ;ϵͿ͕ϭϰϱϭ
-ϭϰϱϱ 

ZĂŝ͕�Z͕͘� ^ŚĞƌĞĞŶ͕�Z͕͘�WƌŽƚĂƐ͕�D͕͘�'ƌĞĂŶĞǇ͕��͕͘�
�ƌŽŽŬƐ͕� <͘�E͕͘� /ǁĂŶĂŐĂ͕� :͕͘� >ŽƵŬĂƐ͕�D͕͘�Θ�
dƵďďƐ͕�Z͘�^͘� ;ϮϬϭϵͿ͘�^ŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ĂŶĚ�ĐĂͲ
ĚĂǀĞƌŝĐ� ĚŝƐƐĞĐƟŽŶ͗� �� ƐƵƌǀĞǇ� ƐƚƵĚǇ͘� �ůŝŶŝͲ
ĐĂů� �ŶĂƚŽŵǇ� ;EĞǁ� zŽƌŬ͕� E͘z͘Ϳ͕� ϯϮ;ϴͿ͕�
ϭϬϯϯ–ϭϬϰϭ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϮͬ
ĐĂ͘ϮϯϰϮϭ 

ZŽďĞƌƚƐ� t͕͘� ^ĂůĂŶĚǇ� ^͕͘� DĂŶĚĂů� '͕͘� ,ŽůĚĂ�
D͘<͕͘�dŽŵĂƐǌĞǁŬƐŝ�<͘�͕͘�'ŝĞůĞĐŬŝ�:͕͘�dƵďďƐ�
Z͘^͕͘�>ŽƵŬĂƐ�D͘�;ϮϬϭϵͿ͘��ĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƵͲ
ƌŝĞƐ͗�WŝĞĐŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŶĂƚŽŵǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŚĞĂƌƚ ͘� dƌĂŶƐůĂƟŽŶĂů� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ŝŶ�
�ŶĂƚŽŵǇ͕�ϭϳ͕ϭϬϬϬϱϭ 

ZŽƐƚĂŵŝ� �͕͘� DĂ� '͕͘� tĂŶŐ� d͕͘� <ŽĞŚůĞƌ� �͘s͕͘�
,ŽĨŵĂŶŶ� �͕͘� �ŚĂŶŐ� �͘�͘,͕͘� DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ�
�͘E͕͘�'ĂƐƐĞƌ�Z͘�͘�;ϮϬϭϵͿ͘�,ƵŵĂŶ�ƚŽǆŽĐĂƌŝͲ
ĂƐŝƐ� –� �� ůŽŽŬ� Ăƚ� Ă� ŶĞŐůĞĐƚĞĚ� ĚŝƐĞĂƐĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĐĂů�͚ƉƌŝƐŵ͛͘�/ŶĨĞĐͲ
ƟŽŶ͕�'ĞŶĞƟĐƐ�ĂŶĚ��ǀŽůƵƟŽŶ͕�ϳϰ 

^ĞŐƵƌŝƚĂŶ� Z͘�͕͘�tŽůĨĞ� �͘Z͕͘�DĞŶĂ� W͕͘� �ŝďĂǁǇ�
:͕͘� �ŝĂŶĐŚŝ� �͕͘� ^ŽůŽŵŽŶ� E͕͘� <ŝŬŬĞƌŝ� s͘�
;ϮϬϭϵͿ͘� �ŝƉĂƌƟƚĞ� ƉĂƚĞůůĂ� ƐĞƉĂƌĂƟŽŶ� ĂŶĚ�
ƉĂƌƟĂů�ƋƵĂĚƌŝĐĞƉƐ� ƚĞŶĚŽŶ� ƌƵƉƚƵƌĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƐĞƫŶŐ� ŽĨ� ƚƌĂƵŵĂ͘� ZĂĚŝŽůŽŐǇ� �ĂƐĞ� ZĞͲ
ƉŽƌƚƐ͕�ϭϰ;ϰͿ͕ϱϮϲ-ϱϮϵ 

^ŚĂǇŽƚĂ͕� �͕͘� tŽŶŐ͕� d͘� >͕͘� &ƌƵ͕� �͕͘� �ĂǀŝĚ͕� '͕͘�
/ǁĂŶĂŐĂ͕� :͕͘� >ŽƵŬĂƐ͕� D͕͘� Θ� dƵďďƐ͕� Z͘� ^͘�
;ϮϬϭϵͿ͘� �� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ƌĞǀŝĞǁ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƐŝŶƵǀĞƌƚĞďƌĂů� ŶĞƌǀĞ�ǁŝƚŚ� ĐůŝŶŝĐĂů� ĂƉƉůŝĐĂͲ
ƟŽŶƐ͘��ŶĂƚŽŵǇ�Θ��Ğůů��ŝŽůŽŐǇ͕�ϱϮ;ϮͿ͕�ϭϮϴ
–ϭϯϯ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϱϭϭϱͬ
ĂĐď͘ϮϬϭϵ͘ϱϮ͘Ϯ͘ϭϮϴ 
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^ŚĞƌĞĞŶ� Z͕͘� >ĞĞ� ^͕͘� ^ĂůĂŶĚǇ� ^͕͘� ZŽďĞƌƚƐ� t͕͘�
>ŽƵŬĂƐ� D͘� ;ϮϬϭϵͿ͘� �� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ƌĞͲ
ǀŝĞǁ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂŶĂƚŽŵŝĐĂů� ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ĂƚƌŝƵŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ͘�
dƌĂŶƐůĂƟŽŶĂů� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ŝŶ� �ŶĂƚŽŵǇ͕� ϭϳ͕�
ϭϬϬϬϰϲ  

^ƵďƌĂŵĂŶŝĂŵ� <͕͘� &ĞƌŐƵƐŽŶ� ,͕͘� <ĂďƵƵƐƵ� Z͕͘�
tĂůƚǌĞŬ�d���;ϮϬϭϵͿ͘��'ĞŶŽŵĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�
dĂůŝƉŝĂ�ůĂŬĞ�ǀŝƌƵƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐǇŶĐǇƟĂů�
ŚĞƉĂƟƟƐ�ŽĨ�ƟůĂƉŝĂ�ŝŶ�ĂŶ��ĐƵĂĚŽƌŝĂŶ�ĂƋƵĂͲ
ĐƵůƚƵƌĞ� ĨĂĐŝůŝƚǇ͘� DŝĐƌŽďŝŽů� ZĞƐŽƵƌ� �ŶͲ
ŶŽƵŶĐ͕�ϴ;ϭϴͿ͗�ϮϬϭϵ͘��ϬϬϬϴϰ-ϵ 

sŝŬďůĂĚŚ͕� K͘� D͕͘� DĞĂŐĞƌ͕� D͘� Z͕͘� <ŝŶŐ͕� :͕͘�
�ůĂĐŬŵŽŶ͕�<͕͘��ĞǀŝŶƐŬǇ͕�K͕͘�^ŚŽŚĂŵǇ͕��͕͘�
�ƵƌŐĞƐƐ͕�E͕͘�Θ��Ăǁ͕�E͘��͘� ;ϮϬϭϵͿ͘�,ŝƉƉŽͲ
ĐĂŵƉĂů� �ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ� ƚŽ� DŽĚĞů-�ĂƐĞĚ�
WůĂŶŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ^ƉĂƟĂů� DĞŵŽƌǇ͘� EĞƵƌŽŶ͕�
ϭϬϮ;ϯͿ͕� ϲϴϯ–ϲϵϯ͘Ğϰ͘� ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ŶĞƵƌŽŶ͘ϮϬϭϵ͘ϬϮ͘Ϭϭϰ  

tĂĞĐŚƚĞƌ͕� Z͕͘� <ƵŵĂŶĂǇĂŬĂ͕� �͕͘� �ŶŐƵƐ-
zĂŵĂĚĂ͕��͕͘�tĞŬĞƌůĞ͕��͕͘�^ŵŝƚŚ͕�^͕͘�Θ�D�W�
ZĞƐĞĂƌĐŚ� dĞĂŵ͘� ;ϮϬϭϵͿ͘� DĂůƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ŚŝƐƚŽƌǇ͕� ƚƌĂƵŵĂ� ƐǇŵƉƚŽŵƐ� ĂŶĚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƌĞĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŵŽŶŐ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ�ŝŶ�ĐŚŝůĚ�ƉƌŽͲ
ƚĞĐƟŽŶ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� �ŚŝůĚ� ĂŶĚ� �ĚŽůĞƐĐĞŶƚ�
WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ� ĂŶĚ� DĞŶƚĂů� ,ĞĂůƚŚ͕� ϭϯ͕� ϭϯ͘�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϴϲͬƐϭϯϬϯϰ-Ϭϭϵ-
ϬϮϳϬ-ϳ 

tĂŶŐ� :͘D͘,͕͘� ZĂŝ� Z͕͘� �ĂƌƌĂƐĐŽ� D͕͘� ^Ăŵ-
KĚƵƐŝŶĂ�d͕͘�^ĂůĂŶĚǇ�^͕͘�'ŝĞůĞĐŬŝ�:͕͘��ƵƌĂĚĂ�
�͕͘� >ŽƵŬĂƐ� D͘� ;ϮϬϭϵͿ͘� �Ŷ� ĂŶĂƚŽŵŝĐĂů� ƌĞͲ
ǀŝĞǁ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ� ǀĞŶƚƌŝĐůĞ͘� dƌĂŶƐůĂƟŽŶĂů�
ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ��ŶĂƚŽŵǇ͕�ϭϳ͕�ϭϬϬϬϰϵ  

tŚŝƚĞŵĂŶ�^͕͘�^ĂŬĞƌ��͕͘��ŽƵƌĂŶƚ�s͕͘�^ĂůĂŶĚǇ�^͕͘�
'ŝĞůĞĐŬŝ�:͕͘��ƵƌĂĚĂ��͕͘�>ŽƵŬĂƐ�D͘ �;ϮϬϭϵͿ͘�
�Ŷ� ĂŶĂƚŽŵŝĐĂů� ƌĞǀŝĞǁ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĞŌ� ĂƚƌŝƵŵ͘�
dƌĂŶƐůĂƟŽŶĂů� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ŝŶ� �ŶĂƚŽŵǇ͕� ϭϳ͕�
ϭϬϬϬϱϮ 

tŝůĚĞƌ-^ŵŝƚŚ� �͕͘� tĞŝ� z͕͘� �ƌĂƷũŽ� d͘s͘�͘�͕͘�
sĂŶŬĞƌŬŚŽǀĞ� D͕͘� dƵƌĐŚŝ� DĂƌƚĞůůŝ� �͘D͕͘�
dƵƌĐŚŝ� D͘�͕͘� dĞŝǆĞŝƌĂ�D͕͘� dĂŵŝ� �͕͘� ^ŽƵǌĂ�
:͕͘� ^ŽƵƐĂ� W͕͘� ^ŽƌŝĂŶŽ-�ƌĂŶĚĞƐ� �͕͘� ^ŽƌŝĂ-
^ĞŐĂƌƌĂ� �͕͘� ^ĂŶĐŚĞǌ� �ůĞŵĞŶƚĞ�E͕͘� ZŽƐĞŶͲ

ďĞƌŐĞƌ� <͘�͕͘� ZĞǀĞŝǌ� >͕͘� WƌĂƚĂ-�ĂƌďŽƐĂ� �͕͘�
WŽŵĂƌ�>͕͘�WĞůĄ�ZŽƐĂĚŽ�>͘�͕͘�WĞƌĞǌ�&͕͘�WĂƐͲ
ƐŽƐ� ^͘�͕͘� EŽŐƵĞŝƌĂ� D͕͘� EŽĞů� d͘W͕͘� DŽƵƌĂ�
�Ă�^ŝůǀĂ��͕͘�DŽƌĞŝƌĂ�D͘�͕͘�DŽƌĂůĞƐ� /͕͘�DŝͲ
ƌĂŶĚĂ� DŽŶƚŽǇĂ� D͘�͕͘� DŝƌĂŶĚĂ-&ŝůŚŽ�
�͘�͘�͕͘� DĂǆǁĞůů� >͕͘� DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ� �͘E͘>͕͘�
>Žǁ�E͕͘� >ĂŶ� �͕͘� >ĂďĞĂƵĚ� �͘�͕͘� <ŽŽƉŵĂŶƐ�
D͕͘�<ŝŵ��͕͘�:ŽĆŽ��͕͘�:ĂĞŶŝƐĐŚ�d͕͘�,ŽĨĞƌ��͘�͕͘�
'ƵƐƚĂĨƐŽŶ� W͕͘� 'ĠƌĂƌĚŝŶ�W͕͘� 'ĂŶǌ� :͘^͕͘� �ŝĂƐ�
�͘�͘&͕͘� �ůŝĂƐ� s͕͘� �ƵĂƌƚĞ�'͕͘� �ĞďƌĂǇ� d͘W͘�͕͘�
�ĂīĞƌĂƚĂ� D͘>͕͘� �ƵĞŬĞŶƐ� W͕͘� �ƌŽƵƚĞƚ� E͕͘�
�ƌŝĐŬůĞǇ� �͘�͕͘� �ƌĂƐŝů� W͕͘� �ƌĂŶƚ� &͕͘� �ĞƚŚĞŶͲ
ĐŽƵƌƚ� ^͕͘� �ĞŶĞĚĞƫ� �͕͘� �ǀĞůŝŶŽ-^ŝůǀĂ� s͘>͕͘�
yŝŵĞŶĞƐ�Z͘�͘�͘�͕͘��ůǀĞƐ��Ă��ƵŶŚĂ��͕͘��ůͲ
ŐĞƌ� :͘� ;ϮϬϭϵͿ͘� hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌĞůĂƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ��ŝŬĂ�ǀŝƌƵƐ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌĞŐͲ
ŶĂŶĐǇ� ĂŶĚ�ĂĚǀĞƌƐĞ� ĨĞƚĂů͕� ŝŶĨĂŶƚ� ĂŶĚ� ĐŚŝůĚ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ͗� �� ƉƌŽƚŽĐŽů� ĨŽƌ� Ă� ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�
ƌĞǀŝĞǁ� ĂŶĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ� ĚĂƚĂ�
ŵĞƚĂ-ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů� ƐƚƵĚŝĞƐ� ŽĨ�
ƉƌĞŐŶĂŶƚ� ǁŽŵĞŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ŝŶĨĂŶƚƐ� ĂŶĚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��D:�KƉĞŶ͕�ϵ͕ϲ͕�ĞϬϮϲϬϵϮ 

 
�ďƐƚƌĂĐƚƐͬWƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�Ăƚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� 

�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�;ϭϬͿ 
 
�ŝĚĂŝƐĞĞ͕� ^� ;ϮϬϭϵͿ͘� <ĂƐĞƌƐĂƌƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕� &ĂĐͲ

ƵůƚǇ� ŽĨ� ^ƉŽƌƚƐ� ^ĐŝĞŶĐĞ͕� ^ƉŽƌƚƐ� DĞĞƟŶŐ͕�
dŚĂŝůĂŶĚ͕��Ɖƌŝů�Ϯϯ-ϯϬ͕�ϮϬϭϵ 

�ŝĚĂŝƐĞĞ͕�^�;ϮϬϭϵͿ͘�<ĂƐĞƚƐĂƌƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕��ŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ� �ĂƐĞĚ� WĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ� ZĞƐĞĂƌĐŚ͕�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�,ĞĂůƚŚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�dŚĂŝůĂŶĚ͕�
EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϱ-Ϯϵ͕�ϮϬϭϵ 

�ŚĂƌůĞƐ͕� Z� ;ϮϬϭϵͿ͘� �ĐĂĚĞŵǇ� ŽĨ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
�ƵƐŝŶĞƐƐ� �ŚĂƉƚĞƌ� ^ŽƵƚŚĞĂƐƚ͕� dĞǆĂƐ͕� h^�͕�
KĐƚŽďĞƌ�ϭϳ-ϭϵ͕ϮϬϭϵ 

�ŽůŬĞƚ͕� >� ;ϮϬϭϵͿ͘� �ŵĞƌŝĐĂŶ� �ĚƵĐĂƟŽŶĂů� ZĞͲ
ƐĞĂƌĐŚ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ��ŶŶƵĂů�DĞĞƟŶŐ͕��ĂŶĂͲ
ĚĂ͕��Ɖƌŝů�ϱ-ϵ͕�ϮϬϭϵ 

�Žǆ� DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ͕� �� ;ϮϬϭϵͿ� ϮϴƚŚ� �ŶŶƵĂů�
DĞĞƟŶŐ�ŽĨ��WW�͕��ĂůƟŵŽƌĞ͕�h^�͕�&ĞďƌƵͲ
ĂƌǇ�Ϯϴ�-�DĂƌĐŚ�ϯ͕�ϮϬϭϵ 

&ŽƌĚĞ͕�D�;ϮϬϭϵͿ͘��^WW,��ĐĂĚĞŵŝĐ�DĞĞƟŶŐ�ŝŶ�



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

�ƐŝĂ͗�'ůŽďĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽŶ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ϮϭƐƚ� �ĞŶƚƵƌǇ͕� dĂŝǁĂŶ͕�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϰ-Ϯϲ͕�ϮϬϭϵ 

<ĂďƵƵƐƵ͕� Z� ;ϮϬϭϵͿ͘� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ^ĐŝĞŶƟĮĐ�
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ϮϬϭϵ͕� hŐĂŶĚĂ͕� :ƵŶĞ� ϭ-:ƵůǇ� ϭ͕�
ϮϬϭϵ͘ 

DĐ'ŝůů͕� &͕� �ƵƌďĂŶŬ� '͕� �ĚǁĂƌĚƐ� d͕� �ůĂĐŬŵŽŶ͕�
<͕� EŝĐŚŽůƐŽŶ͕�D͕�tĂƌǁŝĐŬ͕� W� ;ϮϬϭϵͿ͘� hŶͲ
ĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ�
ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ͗�Ă�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ďƵƐŝͲ
ŶĞƐƐ� ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů� ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� WƌĞƐĞŶƚĞĚ� Ăƚ�
ƚŚĞ� �ƵƌŚĂŵ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� � >ĞĂƌŶŝŶŐ� ĂŶĚ�
dĞĂĐŚŝŶŐ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵ͕�ϮϬϭϵ͘�
�ƵƌŚĂŵ͕�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ 

DŽƌƌĂůů͕���;ϮϬϭϵͿ͘�ϳϮŶĚ��ŶŶƵĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�'ƵůĨ�ĂŶĚ��ĂƌŝďďĞĂŶ�&ŝƐŚĞƌŝĞƐ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͕�
�ŽŵŝŶŝĐĂŶ�ZĞƉƵďůŝĐ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϰ-ϴ͕�ϮϬϭϵ 

ZŝĐŚĂƌĚƐ͕���;ϮϬϭϵͿ͘��W,���ŶŶƵĂů�DĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�
�ǆƉŽ�ϮϬϭϵ͕�h^�͕�EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯ-ϲ͕�ϮϬϭϵ 

 
'ƌĂĚƵĂƚĞ�^ĞŵŝŶĂƌƐ�;ϰϰͿ 

 
^ĞĂŶ� WŚŝůƉŽƩ͗� ͞�ƵŝůĚŝŶŐ� ZĞƐĞĂƌĐŚ� �ƚŚŝĐƐ� �ĂͲ

ƉĂĐŝƚǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ĂƌŝďďĞĂŶ͟� � ϮϯƌĚ� :ĂŶƵĂƌǇ�
ϮϬϭϵ 

�ƌŝƐƐǇ-�ŶŶ� ,ĂƌƌǇůĂů� ͗� ͞dŚĞ� ŝŶŇƵĞŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĐůŝŵĂƟĐ� ƐĞĂƐŽŶ� ĂŶĚ� ƉŚŽƚŽƉĞƌŝŽĚŝƐŵ� ŽŶ�
ƚŚĞ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ƚƌĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞǆƵĂůůǇ�ŵĂͲ
ƚƵƌĞ�ĨĞŵĂůĞ�ŐƌĞĞŶ�ŝŐƵĂŶĂ�;/ŐƵĂŶĂ�ŝŐƵĂŶĂͿ�
ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ͟��ϯϬƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ 

dŝŵŽƚŚǇ��ŶĚǇ͗� ͞hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĚĞŶŐƵĞ�ƉĂƚŚͲ
ŽŐĞŶĞƐŝƐ�ĂŶĚ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͟�
ϲƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ 

<ĂƚĞ� �ŚĂƌůĞƐ͗� ͞dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ� ĂŶĚ� ŚƵŵŝĚŝƚǇ�
ŝŵƉĂĐƚƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� �ƚůĂŶƟĐ� ůĞĂƚŚĞƌďĂĐŬ� ƐĞĂ�
ƚƵƌƚůĞ� ;�ĞƌŵŽĐŚĞůǇƐ� ĐŽƌŝĂĐĞĂͿ� ŚĂƚĐŚůŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĞŵďƌǇŽŶŝĐ� ƐƵĐĐĞƐƐ� ƌĂƚĞƐ� ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ͕�
tĞƐƚ�/ŶĚŝĞƐ͟�ϭϯƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ 

:ŽƐĞƉŚ� Z͘� DĂƐĐŝ͗� Η�ůŝŵĂƚĞ� �ŚĂŶŐĞ� ĂŶĚ� zŽƵ͗�
dŚĞ�/ŶĨĞĐƟŽƵƐ��ŝƐĞĂƐĞ�WŚǇƐŝĐŝĂŶΖƐ�WŽŝŶƚ�ŽĨ�
sŝĞǁΗ��ϭϱƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ 

:ŽƐĞƉŚ�&ƌĂŵĞ͗�͞dŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ� ŽŶ� ŵĂƌŝŶĞ� ƚƵƌƚůĞ�

ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ĐŚŝůĚƌĞŶ� ŝŶ�'ƌĞŶĂͲ
ĚĂ͕�tĞƐƚ�/ŶĚŝĞƐ͟�ϮϬƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ 

sŝũĂǇ��ŚŽũ͗�ΗZĞƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵŵƵŶĞ�ƐǇƐͲ
ƚĞŵ�ƚŽ�ĮŐŚƚ�ĐĂŶĐĞƌΗ�ϮϭƐƚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ 

<ĂƚŚĞƌŝŶĞ��ƌŝŐŵĂŶ͗� ͞,ƵŵĂŶ�ŐƵƚ�ŵŝĐƌŽďŝŽŵĞ�
ŝŶ� ŚĞĂůƚŚ͗� &ĞĐĂů� ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚĂƟŽŶ͟� ϲƚŚ�
DĂƌĐŚ�ϮϬϭϵ 

>ŝŶĚŽŶŶĞ� 'ůĂƐŐŽǁ͗� Η�ŐƌŽĐŚĞŵŝĐĂů� hƐĞ� ĂŶĚ�
,ĞĂůƚŚ�ZŝƐŬƐ� ŝŶ�'ƌĞŶĂĚĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĂƌŝďďĞͲ
ĂŶ�ZĞŐŝŽŶΗ�ϭϯƚŚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϵ 

�ŚƵŵŝŬĂ�^ŚĂƌŵĂ͗�͞�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�ŽůŝŐŽͲ
ŶƵĐůĞŽƟĚĞ� ďĞĂĚ� ďĂƐĞĚ� ϲ-ƉůĞǆ� ĂƐƐĂǇ� ĨŽƌ�
ĚĞƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ǀĞĐƚŽƌ-ďŽƌŶĞ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ�ŝŶ�ĂŶŝͲ
ŵĂůƐ� ŝŶ� 'ƌĞŶĂĚĂ͕� tĞƐƚ� ŝŶĚŝĞƐ͟� ϮϬƚŚ�
DĂƌĐŚ�ϮϬϭϵ 

��ŵŝůǇ� dƵƌŝƩŽ͗� ͞>ŝŽŶĮƐŚ� ;WƚĞƌŽŝƐ� ƐƉƉ͘Ϳ� ĂƐ� Ă�
ƐŽƵƌĐĞ� ŽĨ� ĐŽŵŵŽŶ� ƐĞĂĨŽŽĚ-ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǌŽŽŶŽƟĐ� ďĂĐƚĞƌŝĂ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ� ŝŶ�
'ƌĞŶĂĚĂ͕�tĞƐƚ�/ŶĚŝĞƐ͟�ϮϳƚŚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϵ 

dŚŝƌĞƐŚŶŝ� �ŚĞƩǇ͗� ͞�ŶŝŵĂů� ,ƵƐďĂŶĚƌǇ� ĂŶĚ�
tĞůĨĂƌĞ͟�ϭϬƚŚ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϵ 

�ĞǆƚŽŶ�^ƚ͘��ĞƌŶĂƌĚ͗�͞sĂƌƌŽĂ�ĚĞƐƚƌƵĐƚŽƌ�ŵŝƚĞ͕�
ǀĞĐƚŽƌ� ĂŶĚ� ƉĂƌĂƐŝƚĞ� ŽĨ� 'ƌĞŶĂĚĂƐ� ŚŽŶĞǇ�
ďĞĞƐ͟�ϭϮƚŚ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϵ 

�ƌŝƐƟŶĂ� DĂƐƚƌŽŵŽŶĂĐŽ͗� ΗWƌĞǀĂůĞŶĐĞ� ĂŶĚ�
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ^ƚĂƉŚǇůŽĐŽĐĐƵƐ�
ƉƐĞƵĚŝŶƚĞƌŵĞĚŝƵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�
ŵĞƚŚŝĐŝůůŝŶ-ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� 'ƌĞŶĂĚŝĂŶ�
ĚŽŐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͟�ϭϱƚŚ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϵ 

DŝĐŚĂĞů� ^ŶŽƐĞŬ͗� ͞dŚĞ� ĨĂƐĐŝĂů� ĂŶĂƚŽŵǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ƌĞƚƌŽƉŚĂƌǇŶŐĞĂů�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƌĞůͲ
ĞǀĂŶĐĞ͟�ϭϱƚŚ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϵ� 

:ĞŶŶŝĨĞƌ�ZŽŽŶĞǇ͗� ͞�ĞĚƐŝĚĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ�^ĞƐƐŝŽŶƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐĐŚŽŽů͗�dŚĞ�
^ƚƵĚĞŶƚƐ͛�WĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͟�ϭϳƚŚ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϵ� 

<ĂƚŚĞƌŝŶĞ� �ƌŝŐŵĂŶ͗� ͞'ĞŶĞƟĐĂůůǇ� DŽĚŝĮĞĚ�
ŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ͗� ƚŽ� ďĞ� Žƌ� ŶŽƚ� ƚŽ� ďĞ͍͟� ϭϳƚŚ�
�Ɖƌŝů�ϮϬϭϵ 

�ŵĂŶĚĂ� :ĂŵĞƐ͗� ͞WƌĞǀĂůĞŶĐĞ� ŽĨ� ŚĞƌƉĞƐǀŝƌƵƐ�
ĂŶĚ�ŚĞƌƉĞƐǀŝƌƵƐ-ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ŝŶ�ƐĞĂ�
ƚƵƌƚůĞƐ� ŝŶ� 'ƌĞŶĂĚĂ͕� tĞƐƚ� /ŶĚŝĞƐ͟� ϭϴƚŚ�
�Ɖƌŝů�ϮϬϭϵ 

�ƌĞŶĚ� tĞƌŶĞƌƐ͗� ͞sĞƚĞƌŝŶĂƌǇ� ^ƚƵĚĞŶƚƐ͛� dǇƉĞ�



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

ĂŶĚ� ^ƚƌĞŶŐƚŚ� ŽĨ� DŽƟǀĂƟŽŶ� Ăƚ� Ă� WƌŝǀĂƚĞ͕�
&Žƌ-WƌŽĮƚ� �ĂƌŝďďĞĂŶ� sĞƚĞƌŝŶĂƌǇ� ^ĐŚŽŽů͟�
ϮϰƚŚ��Ɖƌŝů͕�ϮϬϭϵ 

<ĞŝƚŚ� <ĂůĂƐŝ͗� ͞'ƌĞŶĂĚĂ� ĨĞƌĂů� ĐĂƚƐ� ĂƐ� Ă� ƉŽƚĞŶͲ
ƟĂů�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ĨŽƌ�ǌŽŽŶŽƟĐ�>ĞƉƚŽƐƉŝƌĂ͟�ϯƌĚ�
DĂǇ�ϮϬϭϵ 

�ĞǀĂůŝŶ��ůĞǆĂŶĚĞƌ͗�͞dŚĞ� /ŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�
ƵƐĞ�ŽĨ� ĂĐĂĚĞŵŝĐ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ŽŶ� ǀŽůͲ
ƵŶƚĂƌǇ�ŚĞůƉ-ƐĞĞŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�WĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶĐĞ͟�ϯƌĚ�DĂǇ�ϮϬϭϵ 

WƌŝĐŝůůĂ� �ůĂĐŬĞƩ͗� ͞dŚĞ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ� ďĞƚǁĞĞŶ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� DŝŶŝŵƵŵ�
�ŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�dĞƐƚ�;D�dͿ�ŝŶ�'ƌĂĚĞ�Ϯ�ĂŶĚ�ŝŶ�
'ƌĂĚĞ� ϱ� ŝŶ� Ă� ƐĐŚŽŽů� ĚŝƐƚƌŝĐƚ� ŝŶ� 'ƌĞŶĂĚĂ͟�
ϳƚŚ�DĂǇ�ϮϬϭϵ 

DŽŶĚĞůů�'ĞŽƌŐĞ͗�͞/ŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ƐůĞĞƉ�ƉĂƩĞƌŶƐ�
ĂŶĚ� ĞīĞĐƚƐ�ŽŶ�ŵĞĚŝĐĂů� ƐƚƵĚĞŶƚƐ� Ăƚ� Ă� ƉƌŝͲ
ǀĂƚĞ͕�ĨŽƌ�ƉƌŽĮƚ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐĐŚŽŽů� ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌͲ
ŝďďĞĂŶ͟�ϳƚŚ�DĂǇ�ϮϬϭϵ 

�ŵďĞƌ� >ĞĞ͗� ͞�E�� ĚĞƚĞĐƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďĂĐƚĞƌŝĂů�
ƉĂƚŚŽŐĞŶƐ� �ĂŵƉǇůŽďĂĐƚĞƌ� ũĞũƵŶŝ͕� ^ĂůŵŽͲ
ŶĞůůĂ�ĞŶƚĞƌŝĐĂ� ƐĞƌŽǀĂƌƐ͕�ĂŶĚ�EĞŽƌŝĐŬĞƩƐŝĂ�
ƌŝƐƟĐŝŝ�ŝŶ�'ƌĞŶĂĚŝĂŶ�ďĂƚƐ͟�ϴƚŚ�DĂǇ�ϮϬϭϵ 

WŚĞŶǇŽ� WŚƵƵ͗� ͞�ƌƚŚƌŽƉŽĚ� �ŽƌŶĞ� �ŝƐĞĂƐĞƐ� ŝŶ�
�ŽƚƐǁĂŶĂ͟�ϭϰƚŚ�DĂǇ�ϮϬϭϵ 

<ĂƚŚĞƌŝŶĞ� �ƌŝŐŵĂŶ͗� ͞zĞůůŽǁ� &ĞǀĞƌ͗� ,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�
ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ��ĂǇ͟�ϭϱƚŚ�DĂǇ�ϮϬϭϵ 

^ŚĂŵŝŶ� ZĞŶǁŝĐŬ͗� ͞�ŶŚĂŶĐŝŶŐ� �ĐĂĚĞŵŝĐ� ^ƵƉͲ
ƉŽƌƚ� ǁŝƚŚ� /ŶŶŽǀĂƟǀĞ� >ŝďƌĂƌǇ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� Ăƚ�
^'h͟�ϭϳƚŚ�DĂǇ�ϮϬϭϵ 

sŝĐƚŽƌ��ŵĂĚŝ͗� ͞KĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŽĨ�
^ĂůŵŽŶĞůůĂ͕� �ĂŵƉǇůŽďĂĐƚĞƌ͕� �ƐĐŚĞƌŝĐŚŝĂ�
ĐŽůŝ͕� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ƉŽƚĞŶƟĂů� ŚƵŵĂŶ� ƉĂƚŚŽͲ
ŐĞŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨĞĐĞƐ� ŽĨ� ŶŽŶ-ĚŝĂƌƌŚĞŝĐ� ĚŽŐƐ͟�
ϮϴƚŚ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϵ 

�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ� 'ŝďƐŽŶ͗� ͞�� WƌŽƉŽƐĞĚ� DŽĚĞů� ĨŽƌ�
�/<s�WĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ�/Ŷ�,ƵŵĂŶ�/ŵŵƵŶĞ��ĞůůƐ͟�
ϰƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ 

��ƌ� &ƌĂŶĕŽŝƐ�,ĂůůĠ͗� ͞�ƵƌƌĞŶƚ� ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ƵƐĞƐ�
ŽĨ� ŵĞĚŝĐŝŶĂů� ĐĂŶŶĂďŝƐ͟� ϲƚŚ� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϵ 

^ŚĂŵŝŶ�ZĞŶǁŝĐŬ͗�͞��ŶŚĂŶĐŝŶŐ��ĐĂĚĞŵŝĐ�^ƵƉͲ
ƉŽƌƚ� ǁŝƚŚ� /ŶŶŽǀĂƟǀĞ� >ŝďƌĂƌǇ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� Ăƚ�

^'h͟��ϭϭƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ 
^ĂƌĂŚ��ůƐĞĂ͗�Η�ůŝŶŝĐĂů�ŵĞƚĂďŽůŽŵŝĐƐ� ŝŵƉƌŽǀĞƐ�

ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ŽĨ�ŝŶďŽƌŶ�ĞƌƌŽƌƐ�ŽĨ�ŵĞƚĂďŽůŝƐŵΗ�
ϮϰƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ 

>ĂƵƌŝĞ�dĂǇůŽƌ͗�͞WĂƌƚŶĞƌƐ͕�WůĂƞŽƌŵƐ͕�ĂŶĚ�WƌĂĐͲ
ƟĐĞƐ� ĨŽƌ� ^ƚƵĚŝĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ĂƌŝďďĞĂŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�
�ŝŐŝƚĂů��ŐĞ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ��ŝŐŝƚĂů� >ŝďƌĂƌǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�
�ĂƌŝďďĞĂŶ�;Ě>K�Ϳ͟�ϮϲƚŚ��^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ 

/ŶĚŝĂ� WĂŚĂƌƐŝŶŐŚ͗� ͞�ƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ� ĂŶĚ� �ŽŵƉĂƌͲ
ŝŶŐ� ,ĞŵĂƚŽůŽŐǇ� ĂŶĚ� �ŝŽĐŚĞŵŝĐĂů� ZĞĨĞƌͲ
ĞŶĐĞ�/ŶƚĞƌǀĂůƐ�ŝŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�KǁŶĞĚ�ĂŶĚ�
�ĚŽƉƚĞĚ�'ƌĞŶĂĚŝĂŶ��ŽŐƐ͟�ϮϳƚŚ� ^ĞƉƚĞŵͲ
ďĞƌ�ϮϬϭϵ 

WĂƵů�'ĂƌŶĞƌ͗�͞�ŐŐ�ǁŚŝƚĞ͕�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌŝĂůƐ�ŝŶ�
ŐůŽďĂů�ŚĞĂůƚŚ͗� ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ� ŝƌŽŶ� ŝŶ�ŵĂůĂƌͲ
ŝĂ͟ ϭϲƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ 

�ĞƐŝƌĠĞ� >Ă� �ĞĂƵĚ͗� ΗdŚĞ� /ŵƉĂĐƚ� ŽĨ� �ůŝŵĂƚĞ�
ĐŚĂŶŐĞ� ŽŶ� sĞĐƚŽƌ� �ŽƌŶĞ� ĚŝƐĞĂƐĞƐΗ� ϮϯƌĚ�
KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ 

�ĚĂƌĂ�:ĂŐŐĞƌŶĂƵƚŚ͕��<ĂƚĞ��ŚĂƌůĞƐ͕��ůĂŝƌĞ�DŽƌͲ
ƌĂůů͗� Η/ŵƉĂĐƚ� ŽĨ� ŵĂƌŝŶĞ� ĚĞďƌŝƐ� ŝŶ� 'ƌĞŶĂͲ
ĚĂΗ͙͘Η^ĞĂ� dƵƌƚůĞƐ� ŝŶ� 'ƌĞŶĂͲ
ĚĂΗ͙͘͘͘ΗDŝĐƌŽƉůĂƐƟĐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ĂŶĚ� ŵĂƌŝŶĞ� ůŝƩĞƌ� ŽŶ� 'ƌĞŶĂĚĂ� ƐŚŽƌĞƐΗ�
ϮϴƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ 

:ŽĂǀ�DĞƌƌŝĐŬ͗� ͞WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ� /ƐƌĂĞů͟� ϯϬƚŚ�KĐͲ
ƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ 

:ŽŚŶ� DĂĐƌŝ͗� ͞ϮϬϭϵ� �Ăƚ� ^ƵƌǀĞǇ� ŝŶ� 'ƌĞŶĂĚĂ͕�
tĞƐƚ� /ŶĚŝĞƐ� ĂŶĚ� �ŽŶƟŶƵĂƟŽŶ� ŽĨ� sŝƌƵƐ�
^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ� ŽŶ� ƚŚĞƐĞ� ^ƉĞĐŝĞƐ͟� ϭϭƚŚ�EŽͲ
ǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ 

<ĂƚŚĞƌŝŶĞ� �ƌŝŐĞŵĂŶ͗� ͞�ĞŶŐƵĞ� ŝŶ� 'ƌĞŶĂĚĂ�
ϮϬϭϴ-ϮϬϮϬ͟�ϭϯƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ 

:ŽŶŶĞůů��ĚǁĂƌĚƐ͗�͞WƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉŚĞŶŽƚǇƉŝĐ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�^ĂůŵŽŶĞůůĂ�ĞŶƚĞƌŝĐĂ�ŝŶ�
ƚŚĞ� ĐůŽĂĐĂů� ĐĂƌƌŝĂŐĞ� ŽĨ�ŵĂƌŝŶĞ� ƚƵƌƚůĞƐ� ŝŶ�
'ƌĞŶĂĚĂ͟�ϮϱƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ 

:ŽƐĞƉŚ�&ƌĂŵĞ͗�͞�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ŵĂƌŝŶĞ�ƚƵƌͲ
ƚůĞ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�
ĂŶĚ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ŽĨ� ŝƚƐ� ĞīĞĐƚƐ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĂŶĚ� ĂƫƚƵĚĞƐ� ŽĨ� ƐĐŚŽŽů� ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ�ŝŶ��ĂƌƌŝĂĐŽƵ͕�'ƌĞŶĂĚĂ͕�tĞƐƚ�/ŶĚŝĞƐ͟�
ϮϵƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

sŝƐŚĂŬĂ�sĂƐƵŬŝ͗ ͞� 'ĂƐƚƌŽŝŶƚĞƐƟŶĂů� ,ĞůͲ
ŵŝŶƚŚ� WĂƌĂƐŝƚĞƐ� ŽĨ� ,ĂďŝƚƵĂƚĞĚ� ĂŶĚ� tŝůĚ�
DŽƵŶƚĂŝŶ�'ŽƌŝůůĂƐ� /Ŷ��ǁŝŶĚŝ� /ŵƉĞŶĞƚƌĂďůĞ�
EĂƟŽŶĂů� WĂƌŬ͕� hŐĂŶĚĂ͟� ϰƚŚ� �ĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϵ 

ZŽǇĂů�'ƌĞŶĂĚĂ�WŽůŝĐĞ�&ŽƌĐĞ͗�͞�ŶŝŵĂů�>ĂǁƐ�ĂŶĚ�
ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ� ŝŶ� 'ƌĞŶĂĚĂ͟� ϲƚŚ� �ĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϵ 

 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

t/E�Z�&�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů��ŚĂƌƚ 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

 �ŽŶƚĂĐƚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� 
 
�ŝƌĞĐƚŽƌ� 
�ƌ͘��ĂůƵŵ�E͘>͘�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ� 
t/E�Z�&͕�W͘K͘��Žǆ�ϳ͕�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ͕�'ƌĞŶĂĚĂ͕�
tĞƐƚ�/ŶĚŝĞƐ 
dĞů͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϬϲϴ� 
&Ăǆ͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϬϰϭ 
ĐŵĂĐƉŚĞƌƐŽŶΛƐŐƵ͘ĞĚƵ� 
 
�ĞƉƵƚǇ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
Dƌ͘�dƌĞǀŽƌ�EŽģů 
t/E�Z�&͕�W͘K͘��Žǆ�ϳ͕�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ͕�'ƌĞŶĂĚĂ͕�
tĞƐƚ�/ŶĚŝĞƐ 
dĞů͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϵϵϳ 
&Ăǆ͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϬϰϭ� 
ƚƌĞǀŽƌŶŽĞůΛƐŐƵ͘ĞĚƵ� 
 
'ƌĂŶƚƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ� 
�ƌ͘�ZĂŶĚĂůů�tĂĞĐŚƚĞƌ 
t/E�Z�&͕�W͘K͘��Žǆ�ϳ͕�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ͕�'ƌĞŶĂĚĂ͕�
tĞƐƚ�/ŶĚŝĞƐ 
dĞů͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϵϵϳ 
&Ăǆ͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϬϰϭ� 
ƌǁĂĞĐŚƚĞΛƐŐƵ͘ĞĚƵ� 
 
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ�'ƌĂŶƚƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ 
Dƌ͘�<ĂƌĞĞŵ��ŽŽŵĂŶƐŝŶŐŚ� 
t/E�Z�&͕�W͘K͘��Žǆ�ϳ͕�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�'ƌĞŶĂĚĂ͕�
tĞƐƚ�/ŶĚŝĞƐ� 
dĞů͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϵϵϳ 
&Ăǆ͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϬϰϭ 
ŬĐŽŽŵĂŶƐΛƐŐƵ͘ĞĚƵ� 
 
�ŝŽƐƚĂƟƐƟĐŝĂŶ 
�ƌ͘�WĂƵů�&ŝĞůĚƐ 
t/E�Z�&͕�W͘K͘��Žǆ�ϳ͕�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�'ƌĞŶĂĚĂ͕�
tĞƐƚ�/ŶĚŝĞƐ� 
dĞů͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϵϵϳ 
&Ăǆ͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϬϰϭ 
ƉĮĞůĚƐΛƐŐƵ͘ĞĚƵ� 
 
 

�ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ� 
DƐ͘�/ƐŚĂ��ŶŐůŝƐŚ 
t/E�Z�&͕�W͘K͘��Žǆ�ϳ͕�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�'ƌĞŶĂĚĂ͕�
tĞƐƚ�/ŶĚŝĞƐ� 
dĞů͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϵϵϳ� 
&Ăǆ͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϬϰϭ� 
ŝĞŶŐůŝƐŚΛƐŐƵ͘ĞĚƵ� 
 
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽũĞĐƚ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 
Dƌ͘�,ĂǇĚĞŶ�ZĞĚŚĞĂĚ 
t/E�Z�&͕�W͘K͘��Žǆ�ϳ͕�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�'ƌĞŶĂĚĂ͕�
tĞƐƚ�/ŶĚŝĞƐ� 
dĞů͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϵϵϳ� 
&Ăǆ͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϬϰϭ� 
ŚĂǇĚĞŶƌĞĚƐΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 
'ƌĂŶƚƐ�Θ�&ŝŶĂŶĐĞ�KĸĐĞƌ 
DƐ͘�EĂŬŝƚĂ�&ƌĂŶĐŝƐ 
t/E�Z�&͕�W͘K͘��Žǆ�ϳ͕�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�'ƌĞŶĂĚĂ͕�
tĞƐƚ�/ŶĚŝĞƐ� 
dĞů͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϵϵϳ� 
&Ăǆ͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϬϰϭ� 
ŶĂŬŝƚĂĨƌĂŶĐŝƐϭϮΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 
^ĞĐƌĞƚĂƌŝĞƐ� 
DƌƐ͘�EĂŽŵŝ�tŚǇƚĞ� 
t/E�Z�&͕�W͘K͘��Žǆ�ϳ͕�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�'ƌĞŶĂĚĂ͕�
tĞƐƚ�/ŶĚŝĞƐ 
dĞů͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϵϵϳ� 
&Ăǆ͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϬϰϭ� 
ŶĂůĞǆĂŶĚΛƐŐƵ͘ĞĚƵ� 
 
DƌƐ͘�zǀĞƩĞ�^ŝŵŽŶ 
t/E�Z�&͕�W͘K͘��Žǆ�ϳ͕�^ƚ͘�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�'ƌĞŶĂĚĂ͕�
tĞƐƚ�/ŶĚŝĞƐ 
dĞů͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϵϵϳ� 
&Ăǆ͗�ϭ-ϰϳϯ-ϰϰϰ-ϯϬϰϭ� 
ǇďĂƉƟƐƚΛƐŐƵ͘ĞĚƵ 
 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 

�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�;h^�Ϳ 
DƐ͘�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�^ƚĂīŽƌĚ 
ϯϱϬϬ�^ƵŶƌŝƐĞ�,ŝŐŚǁĂǇ͕��ƵŝůĚŝŶŐ�ϯϬϬ͕�'ƌĞĂƚ�ZŝǀĞƌ͕�
Ez͕�ϭϭϳϯϵ� 
dĞů͗�ϭ�ϲϯϭ�ϲϲϱ�ϴϱϬϬ� 
ƐƐƚĂīŽϭΛƐŐƵ͘ĞĚƵ 
 
t/E�Z�&�;h<Ϳ� 
Dƌ͘�WĂƚƌŝĐŬ�Kƌƌ 
dĞů͗�нϰϰ�ϮϬϳ�ϲϯϬ�ϵϳϳϴ 
WĂƚƌŝĐŬΛƌĂŝƩŽƌƌ͘ĐŽ͘ƵŬ 



t/E�Z�&��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϵ 

�� 
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