
 

ϲϵ ϮϬϭϵ͕�sŽů͘�ϮϮ 

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ��ŶŐůŝƐŚ�ƐŝůǀĞƌ�Ăƚ�ŽƵƌ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ��ŽŵŵŽŶƐ͕�
KƩĂǁĂ 

�Ǉ��ŽƌŽƚŚĞĂ��ƵƌƐƚǇŶ 

T ŚĞ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ��ŽŵŵŽŶƐ�ŚĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ĐĞƌĞŵŽŶŝĂů�ƐŝůǀĞƌ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘�dŚĞ�ŽůĚĞƐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
�ƐƐĞƐ��ŽůůĂƌ�ǁŽƌŶ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĞƌŐĞĂŶƚ-ŽĨ-�ƌŵƐ͘�/ƚ�ŚĂƐ�
ƚǁŽ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ϯϳ�^�ůŝŶŬƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚǁŽ�ŵŝĚĚůĞ�ƉĞŶͲ
ĚĂŶƚƐ�ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�ĐƌŽǁŶ͕�ƐŚĂŵƌŽĐŬ͕�ƌŽƐĞ�
ĂŶĚ�ƚŚŝƐƚůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƩŽ�͞�ŝĞƵ�ĞƐƚ�ŵŽŶ�ĚƌŽŝƚ͘͟�dŚĞ�
ĐŚĂŝŶ�ƚĂŬĞƐ�ŝƚƐ�ŶĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�Ɛ-ƐŚĂƉĞĚ�ůŝŶŬƐ͖�ƚŚŝƐ�
ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĐŚĂŝŶ�ŚĂƐ�Ă�ůŽŶŐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ŐŽŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ϭϰƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ͘� 

�dŚĞ��ƐƐĞƐ�ĐŚĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ��ŽŵŵŽŶƐ�ǁĂƐ�
ŵĂĚĞ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͕�ŝŶ�ϭϴϱϵ�ďǇ�tŝůůŝĂŵ��ŚĂƉŵĂŶ͘
;&ŝŐ͘ϭ�ͬ&ŝŐ͘�ϮͿ�dŚĞ�ŵĂƐƚĞƌ�ŵĂƌŬ�ƐŚŽǁŶ�ŝƐ��ŚĂƉŵĂŶ͛Ɛ�
ƚŚŝƌĚ�ŵĂƌŬ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�Ăƚ�'ŽůĚƐŵŝƚŚƐ�,Ăůů�
ŽŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϰ͕�ϭϴϱϵ͘ϭ�tŝůůŝĂŵ��ŚĂƉŵĂŶ�ŚĂĚ�ƚĂŬͲ
ĞŶ�ŽǀĞƌ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ͛Ɛ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ďƵŝůƚ�ƵƉ�Ă�ƌĞƉƵƚĂͲ
ďůĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶƐŝŐŶŝĂ�ŽĨ�ŽƌĚĞƌƐ�ŽĨ�ŬŶŝŐŚƚŚŽŽĚ͕�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ďŽĚŝĞƐ͕�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƐǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ďŽǆĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ϭϴϱϭ�ĐĞŶƐƵƐ�
ŚĞ�ŝƐ�ůŝƐƚĞĚ�ĂƐ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ŽĨ�ƚǁĞůǀĞ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ĨŽƵƌ�
ďŽǇƐ͘�,Ğ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŽƌĚĞƌƐ͘�KŶĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝƐ�
Ă�ũĞǁĞůůĞĚ�ŐŽůĚ�ĂŶĚ�ĞŶĂŵĞů�ƐŶƵī�ďŽǆ�ƐŽůĚ�ďǇ�^ŽƚŚĞͲ
ďǇ͕�'ĞŶĞǀĂ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ��ŚĂƉŵĂŶ�ŝŶ�ϭϴϲϱ�ĂŶĚ�
ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�dƐĂƌ�ŽĨ�ZƵƐƐŝĂ�ƚŽ�,ĞŶƌǇ�&͘�^ǁĂŶ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�
ǁŽƌŬ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�ǁĂƌ�ǀĞƐƐĞůƐ͘Ϯ 

DĂŶǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŝĞĐĞƐ�ƉĞƌŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƌƌŝďůĞ�ĮƌĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ��ƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶ�ϭϵϭϲ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ��ƐƐĞƐ�
�ŽůůĂƌ�ǁĂƐ�ƐĂůǀĂŐĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ŽůĚ�DĂĐĞ�ǁŝƚŚͲ
ŽƵƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ��ŽŵŵŽŶƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐŽŶǀĞŶĞ�
ǁĂƐ�ůŽƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌĞ͘�'ĞƫŶŐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ� 

&ŝŐ͘�ϭ 

&ŝŐ͘�Ϯ 

ϭ�ŵĂŝů�ďǇ��ůĞŶŝ��ŝĚŝ͕�'ŽůĚƐŵŝƚŚƐ�,Ăůů͕�>ŽŶĚŽŶ�:ƵŶĞ�
Ϯϲ͕�ϮϬϭϵ͕�ĂŶĚ�<ĞƌƌǇ��ĂƌƌŽǁ͕�ĐƵƌĂƚŽƌ͕�dŚĞ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ�
�ŽŵŵŽŶƐ͕�ƐĂŵĞ�ĚĂƚĞ͘ 
Ϯ:ŽŚŶ��ƵůŵĞ͕�dŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌǇ�ŽĨ�'ŽůĚ-ĂŶĚ�^ŝůǀĞƌͲ
ƐŵŝƚŚƐ͕�:ĞǁĞůůĞƌƐ�Θ��ůůŝĞĚ�dƌĂĚĞƐ�ϭϴϯϴ-ϭϵϭϰ͕��ŶͲ
ƟƋƵĞ��ŽůůĞĐƚŽƌƐ͛��ůƵď͕�^ƵīŽůŬ͕�ϭϵϴϳ͕Ɖ͘ϴϬ 



 

ϳϬ ϮϬϭϵ͕�sŽů͘�ϮϮ 

ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�DĂǇŽƌ�ĂŶĚ�^ŚĞƌŝīƐ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŽƌĚĞƌĞĚ�Ă�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘��ĞĨŽƌĞ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉůĂĐĞͲ
ŵĞŶƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�DĂĐĞ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƵŶƟů�DĂƌĐŚ�ϭϵϭϳ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ƉĂŝŶƚĞĚ�ǁŽŽĚ�ĂŶĚ�
ŵĞƚĂů�ďǇ�:ĂŵĞƐ�tŝůƐŽŶ�Θ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝŶ�ϭϵϭϲ͘ 

dŚĞ�ŶĞǁ�DĂĐĞ�ǁĂƐ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƟŐŝŽƵƐ�'ŽůĚƐŵŝƚŚƐ�Θ^ŝůǀĞƌƐŵŝƚŚƐ��ŽŵƉĂŶǇ�>ƚĚ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ͘;&ŝŐ͘�ϯͿ�/ƚ�
ŝƐ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ƐƚĞƌůŝŶŐ�ƐŝůǀĞƌ�ǁŝƚŚ�ŵĞƌĐƵƌǇ�ŐŝůĚŝŶŐ͘�/Ŷ�ƐƚǇůĞ�ŝƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĂĐĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ��ŽŵͲ
ŵŽŶƐ�Ăƚ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ͘�dŚĞ�ǀĂƐĞ-ƐŚĂƉĞĚ�ŚĞĂĚ�ŚĂƐ�ĨŽƵƌ�ƐĞĐƟŽŶƐ�–�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�Ă�ďĞĂǀĞƌ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŽƌŝŐŝͲ
ŶĂůůǇ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ǇƉŚĞƌ�'Z�ĨŽƌ�'ĞŽƌŐĞ�s͘��Ɛ�YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚ�//�ĂƐĐĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚƌŽŶĞ�ƚŚĞ�ĐǇͲ
ƉŚĞƌ�ǁĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŽ�͞�Z͟�ĂůƐŽ�ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ƌŽǁŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ĂƌƉ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�/ƌĞůĂŶĚ͘��/Ŷ�ϮϬϭϲ�ƚŚĞ�
DĂĐĞ�ƵŶĚĞƌǁĞŶƚ�Ă�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĐůĞĂŶĞĚ�ĂŶĚ�ƉŽůŝƐŚĞĚ͘�/Ŷ�ŽǀĞƌ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƵƐĞ�ĐƌĂĐŬƐ�
ŚĂĚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƐƚĂďŝůŝǌĞĚ͕�ƚŚŝƐ�Ăůů�ǁĂƐ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ŽǀĞƌ�ŽŶůǇ�ĮǀĞ�ĚĂǇƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂď�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŝďƌĂƌǇ�ŽĨ�
WĂƌůŝĂŵĞŶƚ͘��ŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ 

tŚĞŶ��ĂŶĂĚĂ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ��ĞŶƚĞŶŶŝĂů�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŶĨĞĚĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ϭϵϲϳ�ŐŝŌƐ�ĨƌŽŵ�ŵĂŶǇ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�ĐŽƵŶͲ
ƚƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘���ŵŽƐƚ�ŐůŽƌŝŽƵƐ�ƐŝůǀĞƌ�ďŽǁů�ŵĂĚĞ�ďǇ�^ƚƵĂƌƚ��ĞǀůŝŶ�;&ŝŐ͘�ϰͿ�ǁĂƐ�ƐĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�tĂƌĚĞŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�'ŽůĚƐŵŝƚŚƐ͛��ŽŵƉĂŶǇ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ͘�dŚĞ�ďŽǁů�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ϱϲ͘Ϯ�Đŵ�ŝŶ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĞŶŽƌŵŽƵƐ�ǁĞŝŐŚƚ�
ŽĨ�ϭϭ�ŬŐ�;ϯϱϬ�ŽƵŶĐĞƐͿ͕�ŝƚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƚǁŽ�ďŽǁů�ũŽŝŶĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ďǇ�Ă�ƉŝĞƌĐĞĚ�ƉĂƩĞƌŶ�ŽĨ�ϭϬϬ�Őŝůƚ�ŵĂƉůĞ�ůĞĂǀĞƐ͘�dŚĞ�
ŝŶŶĞƌ�ďŽǁů�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƐŝůǀĞƌ�Őŝůƚ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƐƵŵƉƚƵŽƵƐ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͘� 

 

&ŝŐ͘�ϯ 



 

ϳϭ ϮϬϭϵ͕�sŽů͘�ϮϮ 

dŚĞ�ŽƵƚĞƌ�ďŽǁů�ŚĂƐ�Ă�ďŝůŝŶŐƵĂů�ŝŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ŝƚƐ�ƌŝŵ͘ 

͞'ŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�tŽƌƐŚŝƉĨƵů��ŽŵƉĂŶǇ�ŽĨ�'ŽůĚƐŵŝƚŚƐ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ�ƚŽ�DĂƌŬ�ƚŚĞ��ĞŶƚĞŶͲ
ŶŝĂů�ŽĨ��ŽŶĨĞĚĞƌĂƟŽŶ�ϭϵϲϳ�–��ŽŶ�ĚĞů�ůĂ�sĠŶĠƌĂďůĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ĚĞƐ�ŽƌĨğǀƌĞƐ�ĚĞ��>ŽŶĚƌĞƐ�ĂƵ�WĂƌůĞŵĞŶƚ�ĚƵ��ĂŶͲ
ĂĚĂ�ă�ů͛ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĚƵ�ĐĞŶƚĞŶĂŝƌĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽŶĨĠĚĠƌĂƟŽŶ�ϭϵϲϳ͟ 

^ŝŶĐĞ�ϭϵϲϳ�ƚŚĞ�ďŽǁů�ŚĂƐ�ĨŽƵŶĚ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ŚŽŶŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŝďƌĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ��ŽŵŵŽŶƐ�
^ƉĞĂŬĞƌ͛Ɛ�KĸĐĞ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƐĞŶƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ�ƚǁŝĐĞ͕�ŽŶĐĞ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞƚƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ŽĨ�^ƚƵĂƌƚ��ĞǀůŝŶ͛Ɛ�ǁŽƌŬ�
Ăƚ�'ŽůĚƐŵŝƚŚƐ͛�,Ăůů�ĂŶĚ�ŽŶĐĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�ϮϬϬϭ�ƚŽ�^ƚƵĂƌƚ��ĞǀůŝŶ͛Ɛ�ƐƚƵĚŝŽ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͘ 

 

 

&ŝŐ͘�ϰ 

Ξ��ůů�ŝŵĂŐĞƐ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ��ŽŵŵŽŶƐ��ŽůůĞĐƟŽŶ͕�KƩĂǁĂ 


