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�Ŷ�/ŶƚĞƌĞƐƟŶŐ��ŽŶĚ��ŽǇĚ��ƌŽŽĐŚ 

�Ǉ�WĞƚĞƌ�<ĂĞůůŐƌĞŶ 

DǇ�ĂƌƟĐůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�^^��:ŽƵƌŶĂů�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬͲ
ƐŚŽƉƐ�ŽĨ��ŽŶĚ��ŽǇĚ�ĂŶĚ�,ĞĚǇ�,ŝůů�ŝŶ�dŽƌŽŶƚŽ͘  ��ŽŶĚ�
�ŽǇĚ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƐƚĞƌůŝŶŐ�ƐŝůǀĞƌ�ũĞǁĞůƌǇ͘  �EĞǁ�
ĂŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ ƉŝĞĐĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ƵƉ͘  �KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ŝƐ�ƚŚŝƐ�ƐŵĂůů�ďƌŽŽĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽ-ĐĂůůĞĚ�
ΗďƌƵƚĂůŝƐƚΗ�ƐƚǇůĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƉŽƉƵůĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�
ϭϵϲϬƐͬ �ϭϵϳϬƐ͘  �dŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĨƌŽŶƚĂů�ǀŝĞǁ�;&ŝŐ͘�ϭͿ�ƐŚŽǁƐ�
ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚǇůĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ŵĞƚͲ
Ăů�ŝƐ�ĐŽĂƌƐĞůǇ�ĨŽƌŵĞĚ�ŽĨ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ŵŽůƚĞŶ�
ĚƌŽƉƐ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŵĂŶŶĞƌ͘ �dŚĞ�
ĐĂďŽĐŚŽŶ�ƐƚŽŶĞ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ďůĂĐŬ�
ŽƉĂů͘  ��ŽŶĚ��ŽǇĚ�ŽŌĞŶ�ƵƐĞĚ�ƌĞĂů�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ĂŶĚ�ƐĞŵŝ-
ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ƐƚŽŶĞƐ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�
ƐŵĂůů͘  �dŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌŽŽĐŚ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�
ϳ�Đŵ͘ �dŚĞ�ďĂĐŬ�ǀŝĞǁ�;&ŝŐ͘�ϮͿ�ƐŚŽǁƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ďƌŽŽĐŚ�
ǁĂƐ�ĐĂƐƚ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ��KE���Kz��ŵĂƌŬ�ŽŶ�Ă�ƐŵĂůů�
ƌĞĐƚĂŶŐƵůĂƌ�ƉůĂƋƵĞ�ƐŽůĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ďƌŽŽĐŚ͘ �dŚĞ�ůĂďĞů��ŝŶ�ĞŵďŽƐƐĞĚ�ƉĂƉĞƌ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�
ĨŽŝů�ǁŝƚŚ�ǇĞůůŽǁ�ĂŶĚ�ďůĂĐŬ�ůĂĐƋƵĞƌ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ůĞƩĞƌŝŶŐ�
Η�KE�͘�Kz�ͬ�D��E^ͬ�^d�Z>/E'�^/>s�Z͘Η �zŽƵ�ǁŝůů�
ŶŽƟĐĞ�ƚŚĞ�ŽůĚ-ĨĂƐŚŝŽŶĞĚ�ĐŽĂĐŚ�ǁŝƚŚ�ŚŽƌƐĞƐ͘  �/Ŷ�ƚŚĞ�
ĞĂƌůǇ�ϮϬƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕�ǁĞĂůƚŚǇ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚĂƐƚĞ�ǁĞƌĞ�
ŽŌĞŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ΗĐĂƌƌŝĂŐĞ�ƚƌĂĚĞ͘Η  �dŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϴƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ǁŚĞŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ůŝŬĞ�
�ŚƌŝƐƟĞΖƐ�ĂƵĐƟŽŶ�ŚŽƵƐĞ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͕��ŶŐůĂŶĚ͕�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ĂƐŬ�ǁĞĂůƚŚǇ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁŝŶŐƐ͘  �dŚĞŝƌ�ĞǆͲ
ƉĞŶƐŝǀĞ�ĐĂƌƌŝĂŐĞƐ�ĂƩƌĂĐƚĞĚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝŶ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘  �&Žŝů�ůĂďĞůƐ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƵƐĞĚ�
ŽŶ�ďĞƩĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ŐŽŽĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�
ƌŝŐŚƚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϵϳϬƐ͘  �dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�
ŝŶ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ĮŶĚƐ�ƵŶƵƐƵĂů�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�
�ŽŶĚ��ŽǇĚ�ũĞǁĞůƌǇ ͘ � 

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�Śŝŵ�Ăƚ��ƉĞƚĞƌŬΛƌŽŵ͘ŽŶ͘ĐĂ� 

 

&ŝŐ͘�ϭ 

&ŝŐ͘�Ϯ 
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�KK<�Z�s/�t 

�Ǉ�WĞƚĞƌ�<ĂĞůůŐƌĞŶ 

M ŽƐƚ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽŶ��ƌŝƟƐŚ�ƐŝůǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϭϲϬϬƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϴϬϬƐ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ�ŽŶ�ƉŝĞĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐŝǌĞ͕�ĐƌĂŌƐŵĂŶƐŚŝƉ͕�ƉƌŽǀĞŶĂŶĐĞ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚͬ

Žƌ ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͘  �>ŝŬĞ�ƚŚĞ�ĂƵĐƟŽŶ�ŚŽƵƐĞƐ͕�ƐŝůǀĞƌ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�
ƚĞŶĚ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ ůĂƌŐĞůǇ�ŽŶ�ƉŝĞĐĞƐ�ǁŽƌƚŚ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ƉŽƵŶĚƐ͘  �dŚĞƐĞ�
ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŽĨ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚƐ�ǁŚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĂƐ�ůĂƌŐĞ�
ǁŽƌŬĞƌƐ�Žƌ�ƉůĂƚĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�Ăƚ�'ŽůĚƐŵŝƚŚƐ͛�,Ăůů͘   ��ŐƌĞĂƚ�ŵĂŶǇ ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚƐ�ǁĞƌĞ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ�ƐƉŽŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ǁŽƌŬĞƌƐ͘� 

^ŝůǀĞƌ�ůĞŵŽŶ�ƐƚƌĂŝŶĞƌƐ ĂƌĞ�Ă ƵƐĞĨƵů ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ ŝƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŵŽƐƚůǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽĨ�ƐŵĂůů�ǁŽƌŬĞƌƐ�Žƌ�ŽŶĞ�Žƌ�
ŵŽƌĞ�ƐŵĂůů�ǁŽƌŬĞƌƐ�;ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚ�ĂŶĚ�ƉŝĞƌĐŝŶŐ�ĐƌĂŌƐŵĂŶͿ�ƐƵƉƉůǇŝŶŐ Ă�
ƐƚƌĂŝŶĞƌ�ĨŽƌ�Ă�ĨĂƐŚŝŽŶĂďůĞ�ůĂƌŐĞ�ǁŽƌŬĞƌ͘ hŶƟů�ŶŽǁ͕�ƐŝůǀĞƌ�ůĞŵŽŶ�
ƐƚƌĂŝŶĞƌƐ ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ĂŶǇ ĨŽĐƵƐƐĞĚ͕�ŝŶ-ĚĞƉƚŚ�ƌĞͲ
ƐĞĂƌĐŚ͘  �ƌ͘��ĚĂŵƐ ŝƐ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ�ǁŚŽ ŚŽůĚƐ�Ă�WŚ͘�͘�ŝŶ�ďŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĞǆƉĞĚŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ŝŐŚ��ŶĚĞƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƚ�ďƵƩĞƌͲ
ŇŝĞƐ͘  �dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�ƐĐŚŽůĂƌůǇ�ƉƵďůŝĐĂͲ
ƟŽŶƐ͘  �/Ŷ�ϮϬϭϭ͕�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ƐŽŵĞ�ĂŶƟƋƵĞ�ƐŝůǀĞƌ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�
ůĞŵŽŶ�ƐƚƌĂŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞ͘  �,Ğ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ďĞĐĂŵĞ�ĨĂƐĐŝŶĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƵƐĞ͘ �tŝƚŚ�Ă�ďŝŽůŽŐŝƐƚ͛Ɛ�ŵŝŶĚ�ƐĞƚ�
ĨŽƌ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ĚĂƚĂ͕�ŚĞ ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŚĞ�ĐŽƵůĚ�
ŽŶ ƐŝůǀĞƌ ůĞŵŽŶ�ƐƚƌĂŝŶĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ďŽŽŬƐ͕�ĂƌƟĐůĞƐ͕�ĂƵĐƟŽŶ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞƐ͕�
ŵƵƐĞƵŵ�ĐƵƌĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĚĞĂůĞƌƐ͘ �,ŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĐƵůŵŝŶĂƚĞĚ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ͘  

dŚŝƐ�ďŽŽŬ�ĨŽůůŽǁƐ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ďƵƚ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�
ĂĚǀŝƐĂďůĞ�ĨŽƌ�ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ�ĂƌƚƐ�ƐƚƵĚŝĞƐ͗ ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĂƐƐĞŵďůŝŶŐ Ăůů �ďŝƚƐ�ŽĨ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ĂƵĐƟŽŶ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞƐ�;ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƐŽƵƌĐĞƐ͊Ϳ �Žƌ�ĂƌƟĐůĞƐ ƐŝŶĐĞ�ϭϵϱϬ ĂŶĚ�ĐŽůůĂƟŶŐ�ŝƚ͕�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƐŝŵŝůĂƌŝƟĞƐ͕�ĐůĂƐƐŝĨǇŝŶŐ�ŝƚ͕ ĂŶĚ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽǀĞƌ-Ăůů�ƉŝĐƚƵƌĞ͖�ũƵƐƚ�
ůŝŬĞ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƉĞŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ƟŵĞ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ͕�
ǁŚŽ�ƚŚĞŶ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨŽƌͲ
ĞƐƚ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ͘ ��Ǉ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĂƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŽ ďĞƩĞƌ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ĂƌƟĨĂĐƚƐ͘ 

 �ƌ͘��ĚĂŵƐ͛ ďĞĂƵƟĨƵůůǇ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ ďŽŽŬ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ϵϬϬ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐŝůǀĞƌ�ůĞŵŽŶ�ƐƚƌĂŝŶĞƌƐ͘  ,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƌĞǀĞĂů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�
ǁĞƌĞ�ŽŌĞŶ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�͞ŽƌĂŶŐĞ͟�Žƌ�͞ƉƵŶĐŚ͟�ƐƚƌĂŝŶĞƌƐ͘  WƵŶĐŚ�ǁĂƐ�
Ă�ŵŝǆĞĚ�ĚƌŝŶŬ�ƐĞƌǀĞĚ�ŚŽƚ�ŝŶ�Ă�ďŽǁů͘ �/ƚ ǁĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ ǀŝĂ�ƚƌĂĚĞ ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�/ŶĚŝĂŶ�ƐƵďĐŽŶƟŶĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϲϬϬƐ͘  WƵŶĐŚ ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�ĮǀĞ�ŝŶŐƌĞͲ
ĚŝĞŶƚƐ͗�ǁĂƚĞƌ͕�ƐƵŐĂƌ͕�ĂůĐŽŚŽů͕ ƐƉŝĐĞƐ͕ ĂŶĚ�Ă�ĐŝƚƌƵƐ�ĨƌƵŝƚ�ũƵŝĐĞ͘  �^ƚƌĂŝŶͲ
ĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ ƌĞŵŽǀĞ ƚŚĞ�ƉŝƚŚ�ĂŶĚ�ƐĞĞĚƐ�ĨƌŽŵ ƚŚĞ�ũƵŝĐĞ͘  � 

dŽůǁŽƌƚŚ͕ ^ƵƌƌĞǇ͗�'ƌŽƐǀĞŶŽƌ�
,ŽƵƐĞ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ͕ ϮϬϮϭ͘� 

/^�E�ϵϳϴ-ϭ-ϴϯϵϳϱ-ϯϵϰ-ϳ  

�ǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ĂŵĂǌŽŶ͘ĐĂ 
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^ŝůǀĞƌ ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞĂĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐŝĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ ũƵŝĐĞ͕ ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂů�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ƉƵŶĐŚ�ǁĂƐ ƵƐƵĂůůǇ ƐĞƌǀĞĚ͘  �ƌ͘��ĚĂŵƐ�ĐůĂƐƐŝĮĞƐ�ƚŚĞ ƐƚƌĂŝŶĞƌƐ ďǇ�ĨŽƌŵ͕�ĚĂƚĞ�;ĂƐ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚĂůůŵĂƌŬƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂƚĞƐ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚͿ͕�ƐƚǇůĞ�ŽĨ�ŚĂŶĚůĞ͕�ƉŝĞƌĐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽǁů͕ ĂŶĚ ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ͘  �>ŽŶĚŽŶ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĨĂƐŚŝŽŶĂďůĞ�ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚƐ�ŚĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐŚŽƉƐ͕�
ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ϲϰϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƐƚƵĚŝĞĚ ǁŝƚŚ ůĞƐƐĞƌ ŶƵŵďĞƌƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ͕�/ƌĞůĂŶĚ͕�^ĐŽƚͲ
ůĂŶĚ͕ ĂŶĚ��ŵĞƌŝĐĂ͘   >ĞŵŽŶ ƐƚƌĂŝŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůŵŽƐƚ�ƵŶŬŶŽǁŶ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ƐŝůǀĞƌ͕�ƉŽƐƐŝďůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ ƉƵŶĐŚ�ǁĂƐ�
ŶŽƚ�ƉŽƉƵůĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŶƟŶĞŶƚ�ĂŶĚ�ůŝŬĞůǇ�ĐŽŶƐƵŵĞĚ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŝŶ�ƉŽƌƚƐ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ͘  

hƐŝŶŐ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŐƌĂƉŚŝĐƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕ �ƌ͘��ĚĂŵƐ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ƉŝĞƌĐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ďŽǁů ĂŶĚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ͘  �hƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϳϳϬƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĂďŽƌŝŽƵƐůǇ�ĞǆĞĐƵƚĞĚ�ďǇ�
ŚĂŶĚ͘  ��Ǉ�ƚŚĞŶ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƉŝĞƌĐĞ�ƚŚŝŶ�ƐŝůǀĞƌ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĚŝĞ�ƉƌĞƐƐ͘  dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƚĂďůĞƐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝͲ
ŽƵƐ�ƐƚǇůĞƐ ŽĨ�ŚĂŶĚůĞƐ ƚŚĂƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ĞǀŽůǀĞĚ͘  dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ŚĞůƉĨƵůůǇ�ĞǀĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�
ƌĞƉĂŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ƐƉƵƌŝŽƵƐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͘  

/�ŚĂǀĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ DŝŬĞ��ĚĂŵƐ͛ ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘  ,Ğ ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ŵĞ ďǇ�Ğ-ŵĂŝů ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ ĂŶ�
ĂƌƟĐůĞ /�ŚĂĚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ ŝŶ�ϮϬϬϮ ŽŶ�Ă�ƐƚƌĂŝŶĞƌ ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞůŽŶŐĞĚ�ƚŽ�WƌŝŶĐĞƐƐ��ŵĞůŝĂ͕�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐĞƐƚ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ŽĨ�
'ĞŽƌŐĞ�///�ĂŶĚ�YƵĞĞŶ��ŚĂƌůŽƩĞ ;ZKD �ĐĐĞƐƐŝŽŶ�ŶƵŵďĞƌ�ϵϵϯ͘ϱϯ͘ϭϮϳͿ͘   :ĞŶŶŝĨĞƌ�<ŝŶŶĂŝƌĚ͕�ƚŚĞ�dĞĐŚŶŝĐŝĂŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͕ ǀĞƌǇ�ŚĞůƉĨƵůůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚͲ
Ğƌ�ƚǁŽ ƐƚƌĂŝŶĞƌƐ ŝŶ�ƚŚĞ�DƵƐĞƵŵ��ŽůůĞĐƟŽŶ ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬƐ͘  dŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ�ŝƐ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�ŽǁŶ�
ƚŚƌĞĞ �ŶŐůŝƐŚ�ƐŝůǀĞƌ�ůĞŵŽŶ�ƐƚƌĂŝŶĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ĨƌŽŵ�Đ͘�ϭϲϵϬ ƚŽ�ϭϳϯϯͬϯϰ�ĂŶĚ�
ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ƚŽ�ϭϳϵϰ͘ �dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ůĂƐƚ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�DƌƐ͘�EŽƌŵĂŶ�^͘�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�ŝŶ�ϭϵϵϯ͘  � 

'ĞŽƌŐĞ�/�ůĞŵŽŶ�ƐƚƌĂŝŶĞƌ͕�>ŽŶĚŽŶ�ϭϳϮϰ͕�ďǇ�:ŽŚŶ��ůďƌŝŐŚƚ͕�dŽƌŽŶƚŽ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶ 

�ƌĞƐƚ͗��ĂƌĞǁ͕�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ŽǁŶĞƌ͗�^ŝƌ�tŝůůŝĂŵ��ĂƌĞǁ�ŽĨ��ŶƚŚŽŶǇ͘ 

DĂŶǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ��ƌ͘��ĚĂŵƐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ůĞŵŽŶ�ƐƚƌĂŝŶĞƌ�ĂŶĚ�WĞƚĞƌ�
�ĂŵĞƌŽŶ�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌĞƐƚ 



ϲϵ ^ŝůǀĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ�:ŽƵƌŶĂů�ϮϬϮϭ 

�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚŝƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͕�DŝŬĞ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ŵĂŬĞƌƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ ϭϳϯϯ�ĂŶĚ�ϭϳϵϰ ƐƚƌĂŝŶĞƌƐ͘   DĂŬĞƌ͛Ɛ�ŵĂƌŬƐ ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĚŝƐƚŽƌƚĞĚ Žƌ�ĚĂŵĂŐĞĚ ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉŝĞƌĐŝŶŐ�ŝƐ�ĚŽŶĞ͘ �/ƚ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŚĞůƉĨƵů�ŝĨ ƚŚĞ�ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƚƌĂŝŶĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ĂƐ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶ�ĂŶ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�
ŽĨ 'ƌŝŵǁĂĚĞ͛Ɛ >ŽŶĚŽŶ�'ŽůĚƐŵŝƚŚƐ͘ dŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ƉĂƌƟĂů�ŵĂƌŬƐ�ŽŶ�ƐƚƌĂŝŶĞƌƐ͕�ŐŝǀĞŶ�
ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ ĚĂƚĂďůĞ ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ƐƚǇůĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵ͕�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĨƵůůĞƌ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ ƐŵĂůů�
ǁŽƌŬĞƌ͘  

/�ĐĂŶ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ ^ŝůǀĞƌ�>ĞŵŽŶ�^ƚƌĂŝŶĞƌƐ�ϭϲϴϲ-ϭϴϰϲ ĂƐ�ĂŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƚĂƟǀĞ�ŐƵŝĚĞ͘ �>ĞŵŽŶ�ƐƚƌĂŝŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚƌŝŐƵŝŶŐ�
ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĐƌĂŌƐŵĂŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ ĂīŽƌĚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ŵŽĚĞƐƚ�ŵĞĂŶƐ͘  /�ĮŶĚ�ƚŚĞŵ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�
ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŚĂŶ�ďŽƩůĞ�ƟĐŬĞƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝůǀĞƌ�ǁŝŶĞ�ƉĂƌĂƉŚĞƌŶĂůŝĂ͘ �dŚĞ�ďŽŽŬ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ŵŽĚͲ
Ğů ŽĨ ǁŚĂƚ Ă ƉƌĞƐĞŶƚ-ĚĂǇ ĐŽůůĞĐƚŽƌ�ǁŝƚŚ ǁĞůů�ŚŽŶĞĚ ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĐĂŶ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂŶĚ�ĂĚĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘ �dŚŝƐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ ƐŝůǀĞƌ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂůͲ
ŝǌĞĚ�ĐƌĂŌ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ ƉŝĞƌĐĞĚ�ƉĂƩĞƌŶƐ ĨŽƵŶĚ�ŽŶ ĐĂƐƚĞƌƐ͕ ďĂƐŬĞƚƐ͕ ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ ĨŽƌŵƐ͘  
 

�ƌ͘�WĞƚĞƌ�<ĂĞůůŐƌĞŶ�ŝƐ�ĐƵƌĂƚŽƌ�ĞŵĞƌŝƚƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ���ƵƌŽƉĞĂŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϳϮ͘�,Ğ�ŚĂƐ�
ůĞĐƚƵƌĞĚ�ĂŶĚ�ǁƌŝƩĞŶ�ǁŝĚĞůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů��ĞĐŽƌĂƟǀĞ��ƌƚƐ�
^ǇŵƉŽƐŝƵŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZKD�ĨƌŽŵ�ϭϵϵϭ�ƚŽ�ϮϬϬϴ͘ 

���ƐƉĂĐĞ 

 
>Kh/^�t/E��>d� 

�ŶƟƋƵĞ�^ŝůǀĞƌ͕ �:ĞǁĞůƌǇ�ĂŶĚ��ĞĐŽƌĂƟǀĞ��ƌƚƐ 

ϭϱϬ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ�^ƚƌĞĞƚ͕�dŽƌŽŶƚŽ͕�KE͕�DϱZ�ϭ�ϴ͕��ĂŶĂĚĂ 

dĞů͘�ϰϭϲ�ϵϮϵ-ϵϯϯϯ�&Ăǆ͗�ϰϭϲ�ϵϮϵ-ϵϲϮϱ 

ǁǁǁ͘ůŽƵŝƐǁŝŶĞ͘ĐŽŵ������ůŽƵŝƐǁŝŶĞΛƌŽŐĞƌƐ͘ĐŽŵ 


