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Drizzling: A Peculiar Past Time 
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, Ŷ�ƉĂƐƚ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ͕�ƚĞǆƟůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐ�Ă�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ǁĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚƵƐ͘ �,ĂŶĚ-ǁŽǀĞŶ�ĂŶĚ�
ŚĂŶĚ-ĞŵďƌŽŝĚĞƌĞĚ�ĨĂďƌŝĐƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƵŶƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ǁŽŽů�ĂŶĚ�ŇĂǆ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ϰϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌ-Ăůů�
ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�Ă�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ� ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�Žƌ��ƌŝƚĂŝŶ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ZĞǀŽůƵƟŽŶ͘� ��ǀĞŶ�ƵŶŵĂƌƌŝĞĚ�ĨĞŵĂůĞ�

ƌĞůĂƟǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ǀĂůƵĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�͞ƐƉŝŶƐƚĞƌƐ͕͟�ƐƉŝŶŶŝŶŐ�ƌĂǁ�ǁŽŽů�ĂŶĚ�ŇĂǆ�ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĂĚ͘��tĞ�ƚĞŶĚ�
ƚŽ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ƚŚĂƚ� ĨĂďƌŝĐƐ�ĐŽŶǀĞǇĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ϭϴϬϬ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ZĞǀŽůƵƟŽŶ�ǁĞƌĞ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͘� �dƌĂŝŶĞĚ�ĂƌƟƐƚƐ�ŽŌĞŶ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĨŽƌ� ƚĂƉĞƐƚƌŝĞƐ͕�ǁŽǀĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�
ĞŵďƌŽŝĚĞƌǇ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚůĞƉŽŝŶƚ͘��&ŝŶĞ ĨĂďƌŝĐƐ�ĂŶĚ�ůĂĐĞ�ǁĞƌĞ�ůĂďŽƌŝŽƵƐůǇ�ǁŽǀĞŶ�ďǇ�ŚĂŶĚ�Ăƚ�ŐƌĞĂƚ�ĞǆƉĞŶƐĞ͘ �dĞǆͲ
ƟůĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽŌĞŶ�ĐŽůŽƌĨƵůůǇ�ĚǇĞĚ�ƚŽ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĂƌĞƌ�Žƌ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ǁŽͲ
ǀĞŶ�Žƌ�ĞŵďƌŽŝĚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐŽůĚ�ĂŶĚ�ƐŝůǀĞƌ�ƚŚƌĞĂĚ�Žƌ�ƚƌŝŵŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĞƚĂůůŝĐ�ůĂĐĞ͘  ^ŝŶĐĞ�ůĂŵƉƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶĚůĞƐ�ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ� ůŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ĨŽƌŵĂů�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ŵĞƚĂůůŝĐ�ƚŚƌĞĂĚƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�Ă�ƐŚŝŵŵĞƌŝŶŐ�ĞīĞĐƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ͘  ��ŽƐƚůǇ�ĨĂďƌŝĐƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ ƌĞ-ĐǇĐůĞĚ�ĂŶĚ�ƐĂůǀĂŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂůůŝĐ�ƚŚƌĞĂĚ�ďĞŝŶŐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ďǇƉƌŽĚƵĐƚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ϭϴƚŚ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ϭϵƚŚ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ͘ 

 

�ƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕�ƐĞǀĞƌĂů�ƚĞƌŵƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞĮŶĞĚ͘��dŚĞ�ĮƌƐƚ�ŝƐ�͞ƉĂƌĮůĂŐĞ͟�Ă�&ƌĞŶĐŚ�ƚĞƌŵ�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶͲ
ƌĂǀĞůŝŶŐ�Žƌ�ƵŶǁĞĂǀŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂĚƐ�ŝŶ�ĐůŽƚŚ�Žƌ�ĞŵďƌŽŝĚĞƌǇ͘���/ƚ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĞƌď�͞ƉĂƌĮůĞƌ͟�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�
ƚŽ�ƵŶƌĂǀĞů�Žƌ�ƵŶǁĞĂǀĞ͘���dŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�ƚĞƌŵ�ƉŽƉƵůĂƌůǇ�ƵƐĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϴϬϬ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƵŶƌĂǀĞůŝŶŐ�ŽĨ�ŵĞƚĂůůŝĐ�ƚŚƌĞĂĚƐ�
ǁĂƐ�͞ĚƌŝǌǌůŝŶŐ͘͟���dŚŝƐ�ŝƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĞƌď�ƚŽ�ĚƌŝǌǌůĞ�Žƌ�ĨĂůů�ŝŶ�ĮŶĞ�ĚƌŽƉƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐŝůǀĞƌ�Žƌ�ŐŽůĚ�
ĐŽǀĞƌŝŶŐ�Ă�ƐŝůŬ�Žƌ�ůŝŶĞŶ�ĐŽƌĞ�ŽŶ�Ă�ĮůĂŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚƌĞĂĚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƵŶƌĂǀĞůͲ
ŝŶŐ͘ 

 

�ůŽƚŚ�ǁŝƚŚ�ŵĞƚĂůůŝĐ� ƚŚƌĞĂĚ� ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚŽƐĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ� ŝŶ� ƚĞǆƟůĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ǁŚĞƌĞ�ŵƵĐŚ�ŶĞǁ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�
ĚŽŶĞ͘��tĞ�ŵĂǇ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ŝŐŶŽƌĞ�ƚŚĞŵ�ƉĂƌƚůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽƵƌ�ƚĂƐƚĞ�ŝŶ�ĐůŽƚŚĞƐ͕�ĞǀĞŶ�ĨŽƌ�ǁĞĚĚŝŶŐƐ�ƚŽĚĂǇ͕�ƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ďĞ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ĞĂƌƚŚǇ�ĂŶĚ�ĚƌĂď�ĐŽůŽƌƐ͘� � ��ůƐŽ͕�ƉƌĞƐĞŶƚ-ĚĂǇ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ǁĂŶƚ� ƚŽ�ǁĞĂƌ� ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ� ĐůŽƚŚĞƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�
ŚŽŵĞ-ĨƵƌŶŝƐŚŝŶŐ�ĨĂďƌŝĐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ-ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�͞ƐŚŽǁ�ĨĂďƌŝĐƐ͟�ŽĨ�ƉĂƐƚ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ�
ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ŽŌĞŶ�ďŽƵŐŚƚ�ĨŽƌ�ƐƚĂŐŐĞƌŝŶŐ�ƉƌŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĨĂďƌŝĐƐ�ǁŝƚŚ�ŵĞƚĂůůŝĐ�ƚŚƌĞĂĚƐ�ŚĂǀĞ�

dŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚĂƚ�/�ƉƵƌƐƵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�
ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƐŝůǀĞƌ�ƚĞǆƟůĞ�ƚŽŽůƐ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ϮϬϭϱ�ďǇ��ƌ͘��ůĞǆĂŶĚƌĂ�WĂůŵĞƌ͕�dŚĞ�EŽƌĂ�
sĂƵŐŚĂŶ�^ĞŶŝŽƌ��ƵƌĂƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dĞǆƟůĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵͲ
ƐĞƵŵ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ůĞĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŝůǀĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ�ŝŶ�
dŽƌŽŶƚŽ͕�ƐƉƌŝŶŐ͕�ϮϬϭϱ͘��ŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ĞŶũŽǇ-
ĂďůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƌƟĨĂĐƚƐ͘ 
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ďĞĞŶ� ůŽƐƚ�Žƌ� ƌĞĐǇĐůĞĚ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ�ĂŐŽ͘� � � dŽĚĂǇ͕� ƚŚŝƐ� ůŝŵŝƚƐ� ƚŚĞ� ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ͘ 

 

�ůŽƚŚ� ƚŚĂƚ�ǁĂƐ� ĞŶƟƌĞůǇ�ǁŽǀĞŶ� ŽĨ�ŵĞƚĂůůŝĐ� ƚŚƌĞĂĚ� ŝƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ� ŽŶ�
ƚŚĞ�ŚĞĂĚƐƚŽŶĞƐ�ŽĨ�ǁĞĂůƚŚǇ�ZŽŵĂŶ�ŵĂƚƌŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŽŬ�ŽĨ�WƐĂůŵƐ͘��
/ƚ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ĨĂďƌŝĐ�ǁŽƌƚŚǇ�ŽĨ�ƌŽǇĂůƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵī�ŽĨ�ůĞŐĞŶĚ�ĂƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŵǇƚŚ�ŽĨ�:ĂƐŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ŽůĚĞŶ�&ůĞĞĐĞ͘���/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚ�ŽĨ�,ĞŶƌǇ�s//�
ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϱϬϬ-ϭϱϬϵ͕� ĐůŽƚŚ�ǁŝƚŚ� ŐŽůĚ� ƚŚƌĞĂĚƐ�ǁĂƐ� ƌĞƐĞƌǀĞĚ�
ĨŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽǇĂů�ĨĂŵŝůǇ͕�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŶŽďůĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŚŝŐŚĞƐƚ� ůĞǀĞůƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐůĞƌŐǇ͕� ǁŚĞƌĞ� ŐŽůĚĞŶ� ƌŽďĞƐ� ǁŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� ŵĂĚĞ�
ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĐĞƌĞŵŽŶŝĞƐ͘ 

 

sĞƌǇ�ĨĞǁ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐƵƌǀŝǀĞĚ͘��dŚĞ�ƚĞǆƟůĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�
KŶƚĂƌŝŽ� DƵƐĞƵŵ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ƐŽŵĞ� ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ� ŽĨ� ĞĂƌůǇ� /ƐůĂŵŝĐ� ƚĞǆƟůĞƐ�
ǁŝƚŚ� ĚĞƚĂŝůƐ� ǁŽǀĞŶ� ŝŶ� ŐŽůĚ� ƚŚƌĞĂĚƐ͘� � dŚĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ǁĂƐ� ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�
ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ��ǇǌĂŶƟŶĞ��ŵƉŝƌĞ͘� ��Ǉ� ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ��ŐĞƐ͕� ŝƚ�ǁĂƐ�
ďĞŝŶŐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ďǇ�/ƚĂůŝĂŶ�ǁĞĂǀĞƌƐ�ŝŶ�'ĞŶŽĂ͕�sĞŶŝĐĞ�ĂŶĚ�>ƵĐĐĂ͘��^ŽŵĞ�
ǁĂƐ�ǁŽǀĞŶ� ŝŶ��ŚŝŶĂ�ďǇ�ƚŚĞ�ϭϰƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕� ƚŚŽƵŐŚ�ŵĞƚĂůůŝĐ�ƚŚƌĞĂĚ�ĞŵͲ
ďƌŽŝĚĞƌǇ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƐĞĞŶ�ŽŶ��ĂƐƚ��ƐŝĂŶ�ƚĞǆƟůĞƐ͘��dŽĚĂǇ͕�ƚŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ� ŝŶ�/ŶĚŝĂ�ĂŶĚ�Ă�ĨĞǁ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ͘���Ǉ�ƚŚĞ�ϮϬƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕�ƚŚĞ�
ďĞƐƚ�ŬŶŽǁŶ�ŵĞƚĂůůŝĐ�ĨĂďƌŝĐ�ǁĂƐ�ŐŽůĚ�ůĂŵĠ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŝƐ�
ŽŌĞŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵŽǀŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ǁĞĂƌ͘ 

 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌůŝĞƐƚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŽĨ�ĐůŽƚŚ�ŽĨ�ŐŽůĚ�ƚŚĂƚ�/�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ŵŽĚͲ
ĞƌŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŝƐ�Ă�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�>ƵĐƌĞƟĂ��ŽƌŐŝĂ�;ϭϰϴϬ-ϭϱϭϵͿ�;WůĂƚĞ�ϭͿ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ĨŽƵƌƚŚ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�ƚŽ��ůĨŽŶƐŽ�Ě͛�ƐƚĞ͕�
ƚŚĞ��ƵŬĞ�ŽĨ� &ĞƌƌĂƌĂ͘� � >ƵĐƌĞƟĂ�ǁĂƐ� ƚŚĞ� ŝůůĞŐŝƟŵĂƚĞ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ŽĨ�WŽƉĞ�
�ůĞǆĂŶĚĞƌ�s/�ǁŚŽ�ƌĞŝŐŶĞĚ�ϭϰϵϮ-ϭϱϬϯ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĚƌĂŵĂ�
͞dŚĞ��ŽƌŐŝĂƐ͟�ŽŶ�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶͲ
ƐƉŝĐƵŽƵƐ� ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ĂƩƌĂĐƚĞĚ� ǁŝĚĞ� ƉƵďůŝĐ� ĂƩĞŶƟŽŶ� ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ͘ 

 

dŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�>ƵĐƌĞƟĂ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ǁĞƌĞ�ŵĞƟĐƵůŽƵƐůǇ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�
:ŽŚĂŶŶ��ƵƌĐŚĂƌĚ͕�Ă�'ĞƌŵĂŶ�ĞĐĐůĞƐŝĂƐƟĐ�ǁŚŽ�ĨƵŶĐƟŽŶĞĚ�ĂƐ�͞DĂƐƚĞƌ�ŽĨ�
�ĞƌĞŵŽŶŝĞƐ͟�Ăƚ�ƚŚĞ�WĂƉĂů��ŽƵƌƚ�ŝŶ�ZŽŵĞ͘���ƵƌĐŚĂƌĚ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ĐĞůͲ
ĞďƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŚĞƌ�ŶƵƉƟĂůƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗� 

 

WůĂƚĞ�ϭ�^ƚ͘��ĂƚŚĞƌŝŶĞ�ŽĨ��ůĞǆĂŶĚƌŝĂ͕�ĮŐͲ
ƵƌĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ĨƌĞƐĐŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵƵƌĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
^ĂůĂ�ĚĞŝ�^ĂŶƟ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƌŐŝĂ��ƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�sĂƟĐĂŶ͘��WĂŝŶƚĞĚ�Đ͘�ϭϰϵϰ�ďǇ�WŝŶƚƵͲ
ƌŝĐĐŚŝŽ�;�ĞƌŶĂƌĚŝŶŽ�Ěŝ��ŝĂŐŝŽ͕�ϭϰϱϰ-ϭϱϭϵͿ�
dŚĞ�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮŐƵƌĞ�ŝƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�>ƵĐƌĞƟĂ��ŽƌͲ
ŐŝĂ͘��EŽƚĞ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ŐŽůĚ�ŝŶ�ŚĞƌ�
ƌŽďĞƐ͘ 



 

ϭϱ ϮϬϭϴ͕�sŽů͘�Ϯϭ 

͞�ďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƌ�ŽĨ�sĞƐƉĞƌƐ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͕�ϭϱϬϭ͕�ŶĞǁƐ�ĐĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĐŽŶĐůƵĚͲ
ĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ��ůĨŽŶƐŽ�ĂŶĚ�>ƵĐƌĞǌŝĂ�͘�͘�͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƟĚŝŶŐƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĂů�ĐĂŶŶŽŶĂĚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
�ĂƐƚĞů�^ĂŶƚ͛��ŶŐĞůŽ�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ŚŽƵƌ�ŽŶǁĂƌĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ͘��EĞǆƚ�ĚĂǇ͕�ĂŌĞƌ�ĚŝŶŶĞƌ͕�>ƵĐƌĞǌŝĂ�ƌŽĚĞ�ĨƌŽŵ�ŚĞƌ�ƌĞƐŝͲ
ĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ�^ĂŶƚĂ�DĂƌŝĂ�ĚĞů�WŽƉŽůŽ͘� �^ŚĞ�ǁĂƐ�ĚƌĞƐƐĞĚ� ŝŶ�Ă�ƌŽďĞ�ŽĨ�ďƌŽĐĂĚĞĚ�ŐŽůĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǀĞŝů�
ĚƌĂǁŶ�ďĂĐŬ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĞƐĐŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚƌĞĞ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ŚŽƌƐĞŵĞŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ĚŝŐŶŝƚĂƌŝĞƐ�͘�͘�͘�ďƵƚ�ƐŚĞ�ŚĞƌƐĞůĨ�
ƉƌŽĐĞĞĚĞĚ�ĂůŽŶĞ͖�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŽŶ�͘�͘�͘� 

 

KŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĂǇ͕�DŽŶĚĂǇ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϲƚŚ͕�ƚǁŽ�ĐůŽǁŶƐ�ƉĂƌĂĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƐƚƌĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ƉŝĂǌͲ
ǌĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ�ZŽŵĞ͕�ƐŚŽƵƟŶŐ�ůŽƵĚůǇ�͚>ŽŶŐ�ůŝǀĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�/ůůƵƐƚƌŝŽƵƐ��ƵĐŚĞƐƐ�ŽĨ�&ĞƌƌĂƌĂ͕�ůŽŶŐ�ůŝǀĞ�WŽƉĞ��ůͲ
ĞǆĂŶĚĞƌ͊��sŝǀĂ͕�ǀŝǀĂ͊͛��KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞŶ�ǁĂƐ�ŽŶ�ŚŽƌƐĞďĂĐŬ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ��ŽŶŶĂ�>ƵĐƌĞǌŝĂ�ƚŚĞ�ŐŽůĚĞŶ�
ďƌŽĐĂĚĞĚ�ĚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ǀĞŝů�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�ǁŽƌŶ�ĂƐ�ŶĞǁ�ŽŶůǇ�ŽŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ǁŽƌƚŚ�ƚŚƌĞĞ�
ŚƵŶĚƌĞĚ�ĚƵĐĂƚƐ�Žƌ�ƐŽ͘���ďŽƵƚ�άϯϬϬϬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂŶ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ŽŶ�ĨŽŽƚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƐŝŵŝͲ
ůĂƌůǇ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĚƌĞƐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŽƉĞ͛Ɛ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ͘͟ϭ���ƉƌĞƐĞŶƚ-ĚĂǇ�ŽďƐĞƌǀĞƌ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�
ĂƩĞŶƟŽŶ-ŐƌĂďďŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁĂƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŽƌŐŝĂ�ĨĂŵŝůǇ�ǁĞƌĞ�ƐŽ�ǁĞĂůƚŚǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�
ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ďƵƌŶ͘���ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂůĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŶĞƩĞĚ�Ă�ƟĚǇ�ƐƵŵ�ŝĨ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƌĞĂůůǇ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�
ĂŶĚ�ƐĞůů�>ƵĐƌĞǌŝĂ͛Ɛ�ůƵǆƵƌŝŽƵƐ�ĚƌĞƐƐĞƐ͘ 

 

'ŽŝŶŐ� ĨŽƌǁĂƌĚ� Ă� ĨĞǁ� ǇĞĂƌƐ� ƚŽ� ϭϱϮϬ͕� ƚŚĞ� ǇŽƵŶŐ� ,ĞŶƌǇ� s///� ŚŽƐƚĞĚ� Ă� ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂƌ� ũŽƵƐƟŶŐ� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ� ĂŶĚ�
ŵĞĞƟŶŐ� ŝŶ� �ŶŐůŝƐŚ� ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ŶĞĂƌ��ĂůĂŝƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� :ƵŶĞ�ϳ� ĂŶĚ�Ϯϰ͘� � dŚĞ� ŐƵĞƐƚ�ŽĨ�ŚŽŶŽƌ�ǁĂƐ�<ŝŶŐ� &ƌĂŶĐŝƐ� /� ŽĨ�
&ƌĂŶĐĞ͘���ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĚŽŶĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌĞƐƐ�Śŝŵ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƌŽǇĂů�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĞ�ďŽŶĚƐ�ŽĨ�ĨƌŝĞŶĚͲ
ƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƉĞĂĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�&ƌĂŶĐĞ͘���dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƚĞŶƚƐ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ŐůŝƩĞƌŝŶŐ�ĐůŽƚŚ�ŽĨ�ŐŽůĚ͘�;WůĂƚĞ�ϮͿ� 

WůĂƚĞ�Ϯ�&ŝĞůĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůŽƚŚ�ŽĨ�'ŽůĚ͕�Žŝů�ƉĂŝŶƟŶŐ�ŽŶ�ƉĂŶĞů͕�Đ͘�ϭϱϰϱ͘����ŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�,Ğƌ�DĂũĞƐƚǇ�ƚŚĞ�YƵĞĞŶ͘��dŚŝƐ�ƉĂŝŶƟŶŐ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ĞĂƌůŝĞƌ�ƉŝĐƚŽƌŝĂů�ƌĞĐŽƌĚƐ͘���ŽƉǇƌŝŐŚƚ�dŚĞ�ZŽǇĂů��ŽůůĞĐƟŽŶ͘ 



 

ϭϲ ϮϬϭϴ͕�sŽů͘�Ϯϭ 

WůĂƚĞ�ϯ 

WůĂƚĞ�ϰ 

WůĂƚĞ�ϱ 

WůĂƚĞ�ϯ�͞^ƵŵŵĞƌ͕͟�ŶĞĞĚůĞǁŽƌŬ�ƚĂƉĞƐƚƌǇ�ǁŝƚŚ�ŵĞƚĂůůŝĐ�
ƚŚƌĞĂĚƐ͘��&ƌĞŶĐŚ͕�Đ͘�ϭϲϴϱͬϴϲ͘���WŽƐƐŝďůǇ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŽƵƌ�
^ĞĂƐŽŶƐ͘��dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ǁŽǀĞŶ�'ŽďĞůŝŶƐ�
ƚĂƉĞƐƚƌǇ͘���ŽůůĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�DƵƐĞƵŵ�ŽĨ��ƌƚ͕�
ZŽŐĞƌƐ�&ƵŶĚ͕�ϭϵϲϲ͘ 

WůĂƚĞ�ϰ�^ĞƩĞĞ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ��ƌŵĐŚĂŝƌƐ͕�ĐĂƌǀĞĚ�ĂŶĚ�ŐŝůĚͲ
ĞĚ�ŽĂŬ�ĨƌĂŵĞƐ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĐƵƐŚŝŽŶƐ�ƵƉŚŽůƐƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�^ƚ͘��Ǉƌ�
ŶĞĞĚůĞǁŽƌŬ�ƚĂƉĞƐƚƌǇ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ƐŝůǀĞƌ�ƚŚƌĞĂĚƐ͘���&ƌĞŶĐŚ͕�Đ͘�
ϭϳϭϱ-ϭϳϮϬ͘����ŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͕�ĂĐĐĞƐͲ
ƐŝŽŶ�ŶŽ͘�ϵϳϬ͘ϭϴϱĂ͕�ď�ĂŶĚ�Đ͘�ZĞƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�
KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͘�,ĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ϭϭϰ�Đŵ͘��&ƌŽŵ�Ă�
ƐĞƚ�ŽĨ�ϭϭ�ĂƌŵĐŚĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƐĞƩĞĞ�ĨŽƌŵĞƌůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞĂůĞƌ�
^ĞůŝŐŵĂŶŶ�ŝŶ�WĂƌŝƐ͘ 

WůĂƚĞ�ϱ��ŽƵƌƚ��ƌĞƐƐ͕��ŶŐůŝƐŚ͕�>ŽŶĚŽŶ͕�Đ͘ϭϳϱϮͬϱϯ͘���^ŝůŬ�ďƌŽͲ
ĐĂĚĞ�ǁŽǀĞŶ�ǁŝƚŚ�ŐŽůĚ�ŵĞƚĂůůŝĐ�ƚŚƌĞĂĚ�ďǇ�,ƵŐƵĞŶŽƚ�ǁĞĂǀĞƌƐ�
ŝŶ�^ƉŝƚĂůĮĞůĚƐ͘��&ƌŽŶƚ�ǀŝĞǁ͘���ŝƐƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�DƵƐĞƵŵ�ŽĨ�>ŽŶͲ
ĚŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘ 

WůĂƚĞ�ϲ��ĂĐŬ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌĞƐƐ�ŝŶ�WůĂƚĞ�ϱ�ƐŚŽǁŝŶŐ�Ă�ĐůŽƐĞ-ƵƉ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽǀĞŶ�ƐŝůŬ�ďƌŽĐĂĚĞ͘��EŽƚĞ�ƚŚĞ�ůĂĐĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐŝůǀĞƌ�
ƚŚƌĞĂĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƉ͘��WůĂƚĞƐ�ϱ�ĂŶĚ�ϲ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�
ƚŚĞ�DƵƐĞƵŵ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ͘ WůĂƚĞ�ϲ 



 

ϭϳ ϮϬϭϴ͕�sŽů͘�Ϯϭ 

�Ǉ�ƚŚĞ�ϭϴƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�͞&ŝĞůĚ�ŽĨ��ůŽƚŚ�ŽĨ�'ŽůĚ͟�ƐŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�
ǁĂƐ�ŝƚƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϱϬϬƐ͘ 

 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨĞǁ�ƐƵƌǀŝǀŝŶŐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ� ĨĂďƌŝĐƐ�ǁŝƚŚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŵĞƚĂůůŝĐ� ƚŚƌĞĂĚƐ�ƚŚĂƚ�ĚĂƚĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚĂŶ�
ƚŚĞ�ϭϲϬϬƐ͘�dŚŝƐ�ŶĞĞĚůĞǁŽƌŬ�ƚĂƉĞƐƚƌǇ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ�ĂďŽƵƚ�ϭϲϴϱͬϴϲ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐŽŵĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƐƵĐŚ�ĨĂďƌŝĐƐ�
ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ůŽŽŬĞĚ͘��;WůĂƚĞ�ϯͿ�KŶĞ�ĐĂŶ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐŝůǀĞƌ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŝŶ�ĂŵĂǌŝŶŐůǇ�ƵŶƚĂƌŶŝƐŚĞĚ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶ͕�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƐŚŝŵŵĞƌĞĚ�ďǇ�ĐĂŶĚůĞ�ůŝŐŚƚ͘���dŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ�ŽǁŶƐ�Ă�ƌĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƚǁŽ�ĂƌŵͲ
ĐŚĂŝƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ƐĞƩĞĞ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŶĞĞĚůĞǁŽƌŬ�ĐĂŶǀĂƐ�ƵƉŚŽůƐƚĞƌǇ�ŵĂĚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ƚ͘��Ǉƌ�ƐĐŚŽŽů͕�Ă�ĐŽƵƌƚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�>ŽƵŝƐ�y/s�ĂŶĚ�DĂĚĂŵĞ�ĚĞ�DĂŝŶƚĞŶŽŶ�ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁĞůů�ďŽƌŶ�ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ�ŽĨ� ŝŵƉŽǀĞƌͲ
ŝƐŚĞĚ�ŶŽďůĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘�;WůĂƚĞ�ϰͿ�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝůǀĞƌ�ƚŚƌĞĂĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚůĞǁŽƌŬ�
ĚĞƐŝŐŶƐ�ŚĂƐ�ƚĂƌŶŝƐŚĞĚ͘ 

 

�Ɛ�Ă�ĮŶĂů� ƐƚƌŝŬŝŶŐ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ� ƚĞǆƟůĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞƚĂůůŝĐ� ƚŚƌĞĂĚ͕�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ƐƚƵĚǇ�Ă�ĚƌĞƐƐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
DƵƐĞƵŵ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŐĂůůĞƌŝĞƐ͘�;WůĂƚĞ�ϱͿ�dŚĞ�ďƌŽĐĂĚĞ�ĨĂďƌŝĐ�ǁĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ǁŽͲ
ǀĞŶ�ǁŝƚŚ�ϭϰ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽůŽƌƐ�ŽĨ�ƐŝůŬ�ƚŚƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ĨŽƵƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽůŽƌƐ�ŽĨ�ŐŽůĚ�ƚŚƌĞĂĚ�Ăƚ�^ƉŝƚĂůĮĞůĚƐ� ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͘���
dŚĞ�WƌŽƚĞƐƚĂŶƚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�,ƵŐƵĞŶŽƚƐ�ǁŚŽ�ŇĞĚ�ĨƌŽŵ��ĂƚŚŽůŝĐ�&ƌĂŶĐĞ�ŝŶ�ϭϲϴϱ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�
ƐŝůŬ-ǁĞĂǀŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ǁŚŝĐŚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ϭϲϵϬƐ�ǁĂƐ�ƌŝǀĂůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ĨŽƌŵĂů�ĚƌĞƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ũƵƐƚ�
ĂƐ�ŚĂŶĚƐŽŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ͕�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ��ŶŶ�&ĂŶƐŚĂǁĞ�ĂďŽƵƚ�ϭϳϱϭͬϱϮ͘� � ��ŶŶ͛Ɛ�ǁŝĚŽǁĞĚ�ĨĂƚŚĞƌ��ƌŝƐƉ�'ĂƐͲ
ĐŽǇŶĞ�ďĞĐĂŵĞ�>ŽƌĚ�DĂǇŽƌ�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϳϱϯ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ŽŌĞŶ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�
ŚŝƐ�ŚŽƐƚĞƐƐ�ŽŶ�ŽĸĐŝĂů�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŚĞƌ�ƉƌĞŵĂƚƵƌĞ�ĚĞĂƚŚ� ŝŶ�ĐŚŝůĚďŝƌƚŚ͘� � /ƚ� ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĐŽůŽƌƐ�ŽĨ�ŐŽůĚ�ďǇ�ĂůůŽǇŝŶŐ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵĞƚĂůƐ͘��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĐŽƉƉĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶƐ�ǇŝĞůĚƐ�Ă�ƌŽƐĞ-
ĐŽůŽƌĞĚ�ŐŽůĚ͘��'ĞŶĞƌĂůůǇ͕�ĐŽůŽƌĞĚ�ŐŽůĚ�ŝƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�͞ƋƵĂƚƌĞ�ĐŽůĞƵƌƐ͘͟���'ŽůĚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŵĂůůĞĂďůĞ�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�
ƚŚĂƚ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƚŚŝŶ�ƐŚĞĞƚƐ�ŽĨ�Ă�ŐŽůĚ�ĂůůŽǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ǁŽƵŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�Ă�ƐŝůŬ�Žƌ�ůŝŶĞŶ�ĐŽƌĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŵĞƚĂůůŝĐ�ƚŚƌĞĂĚ͘���
^ŝůǀĞƌ�ƚŚƌĞĂĚ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ŵĂŶŶĞƌ͘��^ŽŵĞƟŵĞƐ͕�ĮŶĞ�ƐŝůǀĞƌ�ĨŽŝů�ǁĂƐ�ƉůĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐŽůĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĐŽƐƚƐ�
ĚŽǁŶ͘����ĐůŽƐĞ-ƵƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĚŝĐĞ�ƚƌŝŵŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐŝůǀĞƌ�ůĂĐĞ�;WůĂƚĞ�ϲͿ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐŽŵĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ-ƋƵĂůŝƚǇ�ĨĂďͲ
ƌŝĐƐ�ǁŝƚŚ�ŵĞƚĂůůŝĐ�ƚŚƌĞĂĚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ǁŽǀĞŶ�ĂŶĚ�ĞŵďƌŽŝĚĞƌĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ZĞǀŽůƵƟŽŶ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ��ĂͲ
ƌŽƋƵĞͬ�ZŽĐŽĐŽ�ƉĂƩĞƌŶ�ůŽŽŬƐ�Ă�ůŝƩůĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ĐƌĞĚŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞͲ
ƐŝŐŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĞĂǀĞƌƐ�ŽĨ�^ƉŝƚĂůĮĞůĚƐ͘��KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĨĂŵŽƵƐ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͕�ǁŚŽƐĞ�
ůĂƌŐĞ�ĨŽůŝŽ�ǁĂƚĞƌ-ĐŽůŽƌ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ƐƟůů�ƐƵƌǀŝǀĞ�ƚŽĚĂǇ͕�ǁĂƐ��ŶŶĂ�DĂƌŝĂ�'ĂƌƚŚǁĂŝƚĞ�;ϭϲϵϬ-ϭϳϲϯͿ͘� � � /ƚ� ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ƌĞͲ
ŵĞŵďĞƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƐŬŝůůĞĚ�ĂƌƟƐƚƐ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ƚĞǆƟůĞ�ĚĞƐŝŐŶƐ͘ 

 

�Ǉ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ� ƚŚĞ�ϭϵƚŚ� ĐĞŶƚƵƌǇ͕� ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŵĞƚĂůůŝĐ� ƚŚƌĞĂĚ�ǁĂƐ�ǁĂŶŝŶŐ� ŝŶ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ĐƵůƚƵƌĞ͘� �dŚŝƐ�
ŵĂǇ�ďĞ�ƉĂƌƚůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŵĂĐŚŝŶĞ-ůŽŽŵĞĚ�ƚĞǆƟůĞƐ͕�ƉƌŝŶƚĞĚ�ĨĂďƌŝĐƐ�ĂŶĚ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŶĞǁ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĚǇĞƐ�
ǁĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ŽŌĞŶ�ŵŽƌĞ�ĂīŽƌĚĂďůĞ͘��dŚĞƐĞ�ƉůĂǇĞĚ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƐƚǇůĞ�ĂŶĚ�ĨĂƐŚŝŽŶ͘��/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ŵĞƚĂůůŝĐ�ƚŚƌĞĂĚ͕�ƐŬŝůůĞĚ�ŚĂŶĚ-ǁĞĂǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ĮŶĞ�ĞŵďƌŽŝĚĞƌǇ�ĨŽƌ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƵŶŝĨŽƌŵƐ�ǁĂƐ�ƌŝƐŝŶŐ͘���dŚĞ�ĚĞĐůŝŶĞ�ŽĨ�ŐŽůĚ�ŝŶ�ĨĂďƌŝĐƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶĨĞƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ŐŽůĚ-ĞŵďƌŽŝĚĞƌĞĚ�ŚĂŶŐŝŶŐƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�dŚƌŽŶĞ�ZŽŽŵ�Ăƚ��ƵĐŬŝŶŐŚĂŵ�WĂůĂĐĞ͘��dŚĞƐĞ�ĚĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞŝŐŶ�ŽĨ�tŝůůŝĂŵ�/s͕�ϭϴϯϬ-ϭϴϯϳ͕�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�
ďĞĞŶ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ůĂƚĞƌ�ŬŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƋƵĞĞŶƐ͘�ZŝƐŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�ƌŽǇĂůƐ�ŵĂĚĞ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ŚĞŝƌůŽŽŵƐ͘ 



 

ϭϴ ϮϬϭϴ͕�sŽů͘�Ϯϭ 

 

dŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƉĂƌĮůĂŐĞ�Žƌ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƐůŽǁůǇ�ďĞŝŶŐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ͘�� �^ŽŵĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƌĞĐŽƌĚ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�
ĨĂďƌŝĐƐ�ĂŶĚ�ƚĂƉĞƐƚƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐŝŵƉůǇ�ďƵƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂůůŝĐ�ƚŚƌĞĂĚƐ�ƐĂůǀĂŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂƐŚ͘����Ƶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�
ĂůǁĂǇƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽƉƟŽŶ͘���/ƚ�ƐĞĞŵƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌůŝĞƐƚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƌĞ-ĐǇĐůĞƌƐ�ŽĨ�ŵĞƚĂůůŝĐ�ƚŚƌĞĂĚ�ǁĂƐ�
�ůŝǌĂďĞƚŚ�,ĂƌĚǁŝĐŬĞ͕��ŽƵŶƚĞƐƐ�ŽĨ�^ŚƌĞǁƐďƵƌǇ͕�ϭϱϮϬ-ϭϲϬϴ͘�;WůĂƚĞ�ϳͿ�EĞǆƚ�ƚŽ�YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚ�/͕�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�dƵĚŽƌ�ƉĞƌŝŽĚ͘���^ŚĞ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ĨŽƵƌ�ƟŵĞƐ͕�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĐĂƌĞͲ
ĨƵů�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŝĞĚ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ǁĞĂůƚŚǇ͘��^ŚĞ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�͞�ĞƐƐ�ŽĨ�,ĂƌĚǁŝĐŬ͕͟�ƉĞƌŚĂƉƐ�
ŝŶ�ĚĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚ�ǁŚŽ�ŶĞǀĞƌ�ŵĂƌƌŝĞĚ͘ 

 

�ĞƐƐ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚĞǆƟůĞƐ�ǁĞƌĞ�ǀĂůƵĞĚ͘��^ŚĞ�ďŽƵŐŚƚ�ƵƉ�ůĂƌŐĞ�ƋƵĂŶƟͲ
ƟĞƐ�ŽĨ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ-ŚĂŶĚ�ƚĂƉĞƐƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚĞǆƟůĞƐ͘� �^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͕�ĂůƚĂƌ�ĐůŽƚŚƐ�
ĂŶĚ�ĚĞĐŽƌĂƚŽƌ�ĨĂďƌŝĐƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŝƐƐŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶĂƐƚĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ��ŶŐͲ
ůŝƐŚ�ZĞĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�,ĂǀŝŶŐ�ƐĞƌǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚ�ŽĨ�,ĞŶƌǇ�s///�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƌĞŝŐŶ͕�ƐŚĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨĂͲ
ŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽĨ�,ĞŶƌǇ͛Ɛ�ƚĞǆƟůĞ�ƐƉůĞŶĚŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϱ͕ϬϬϬ�ƚĂƉĞƐƚƌŝĞƐ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ� ŝŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�&Žƌ��ĞƐƐ͕� ƚĞǆƟůĞƐ�ƐŝŐŶŝĮĞĚ�ƚŚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͕�ƐƚĂƚƵƐ�ĂŶĚ� ůĞŐŝƟŵĂƚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�
ĂŶĚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚĞĚ�ĚŽǁŶ�Ăƚ�Ăůů�ĐŽƐƚƐ͘�dŚĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŽĨ�ŚĞƌ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ďĞ�
ƵƉ� ƚŽ� ϴϬй� ƚĞǆƟůĞƐ�ǁĂƐ� ĐŽŵƉŝůĞĚ� ŝŶ� ϭϲϬϭ� ĂŶĚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƉƵďůŝƐŚĞĚ͘� dŚĞ� ƚĞǆƟůĞƐ� ;ŚŽƵƐĞŚŽůĚ� ƐƚƵīͿ� ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ŵĂŶǇ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ǁŝƚŚ�ŐŽůĚ�Žƌ�ƐŝůǀĞƌ�ƚŚƌĞĂĚ�Žƌ�ĞŵďƌŽŝĚĞƌǇ͘��dĞǆƟůĞ�ĨƵƌŶŝƐŚŝŶŐƐ�ĨĂƌ�ŽƵƚŶƵŵďĞƌĞĚ�ŚĞƌ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�
ƐŝůǀĞƌ�ĂŶĚ�ŐŽůĚ͘� ��Ɛ� ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ� ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ŚĞƌ�ŚŽƵƐĞƐ͕�ƐŚĞ�ǀŝĞǁĞĚ�͘͞� ͘� ͘�ƚŚĞ�
WůĂƚĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�&ƵƌŶŝƚƵƌĞ�ŽĨ�ŚŽǁƐŚŽůĚ�ƐƚƵī�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�ŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƉŽǇŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ŵǇ� ůĂƐƚĞ�ǁŝůů�ĂŶĚ�ƚĞƐƚĂͲ
ŵĞŶƚ� ƚŽ�ďĞ͕� ƌĞŵĂǇŶĞ�ĂŶĚ��ŽŶƚǇŶĞǁĞ�Ăƚ�ŵǇ�ŚŽƵƐĞ�Žƌ�ŚŽǁƐĞƐ͘�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚƌƵĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĞĂŶŝŶŐ�
ƚŚĞƌĞŽĨ͘͟Ϯ� 

WůĂƚĞ�ϳ�WŽƌƚƌĂŝƚ�ŽĨ��ůŝǌĂďĞƚŚ�,ĂƌĚǁŝĐŬĞ͕��ŽƵŶƚĞƐƐ�ŽĨ�^ŚƌĞǁƐďƵƌǇ�;ϭϱϮϬ-
ϭϲϬϴͿ͕�Žŝů�ŽŶ�ƉĂŶĞů͘��WƌĞƐĞƌǀĞĚ�Ăƚ�,ĂƌĚǁŝĐŬĞ�,Ăůů͕�EĂƟŽŶĂů�dƌƵƐƚ͘���ŽƉǇͲ
ƌŝŐŚƚ�EĂƟŽŶĂů�dƌƵƐƚ͘� 

WůĂƚĞ�ϴ�sŝĞǁ�ŽĨ�,ĂƌĚǁŝĐŬĞ�,Ăůů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ͘���ŽƉǇƌŝŐŚƚ�EĂƟŽŶĂů�
dƌƵƐƚ͘ WůĂƚĞ�ϳ 

WůĂƚĞ�ϴ 



 

ϭϵ ϮϬϭϴ͕�sŽů͘�Ϯϭ 

dŚĞ�ŶĞǁ�,ĂƌĚǁŝĐŬ�,Ăůů͕�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ŚŽŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ďƵŝůƚ�ĂŶĚ�ĨƵƌŶŝƐŚĞĚ͕�;WůĂƚĞ�ϴͿ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĞƉŝƚŽŵĞ�ŽĨ�Ă�
dƵĚŽƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĐŚĂƚĞĂƵ�ǁŝƚŚ�ůĂƌŐĞ�ĞǆƉĂŶƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ-ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ǁŝŶĚŽǁƐ͘��dŚŝƐ�ŐĂǀĞ�ƌŝƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞƉŝƚŚĞƚ�
͞,ĂƌĚǁŝĐŬ�,Ăůů͗�ŵŽƌĞ�ŐůĂƐƐ�ƚŚĂŶ�ǁĂůů͘͟��>ŝŬĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌƐ�ŽĨ�ůĂƌŐĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĞƐƚĂƚĞƐ�ŝŶ�ŚĞƌ�ƉĞƌŝŽĚ͕��ĞƐƐ�
ĞŵƉůŽǇĞĚ�ŝƟŶĞƌĂŶƚ�ďĂŶĚƐ�ŽĨ�ŵĂŝŶůǇ�ŵĂůĞ�ŶĞĞĚůĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŽǁĞůƐ�ĂŶĚ�ƐŚĞĞƚƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ďŽůƚƐ�ŽĨ�ůŝŶĞŶ�ĂŶĚ�
ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Žƌ�ƌĞƉĂŝƌ�ǁĂůů�ŚĂŶŐŝŶŐƐ͕�ĐƵƐŚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ĨƵƌŶŝƐŚŝŶŐƐ͘��dŚŝƐ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƵƉƐĞƚ�ŚĞƌ�ĨŽƵƌƚŚ�
ŚƵƐďĂŶĚ͘ 

�� 

�Ǉ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϴϬϬƐ͕�ƚŚĞ�ƚĞǆƟůĞƐ�Ăƚ�,ĂƌĚǁŝĐŬ�,Ăůů͕�ŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŚŽŵĞ�ŶĞĂƌ��ŚĂƚƐǁŽƌƚŚ�ŝŶ��ĞǀŽŶƐŚŝƌĞ͕�ǁĞƌĞ�ĨĂͲ
ŵŽƵƐ�ĂƐ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ƌĞůŝĐƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǀĞŶĞƌĂďůǇ�ďǇ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ͘��DǇ�ƋƵŝĐŬ�ƐƵƌǀĞǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϲϬϭ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ĂŶǇ�ƌĞ-ĐǇĐůŝŶŐ�ŽĨ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ŵĞƚĂů�ƚŚƌĞĂĚ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕��ĞƐƐ͛Ɛ�ƚĞǆƟůĞƐ�ĂƌĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĨĞǁ�ǁĞůů-
ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ĞĂƌůǇ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�ƚĞǆƟůĞ�ƐĐŚŽůĂƌ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞ-
ĐǇĐůŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵƌǀŝǀŝŶŐ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͘��KƚŚĞƌ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ůŝŬĞůǇ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�ŚŝƐͲ
ƚŽƌŝĐ�ƚĞǆƟůĞƐ͘���Ǉ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ϭϳϬϬƐ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŚĂĚ�ďĞĐŽŵĞ�ǁŽƌŶ͕�ƚĂƌŶŝƐŚĞĚ�Žƌ�ǁĞƌĞ�ƐŽůĚ�Žī�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�
ĨŽƌƚƵŶĞƐ͕�ǁĂƌ�ĂŶĚ�ƌĞǀŽůƵƟŽŶ͘� �KƚŚĞƌ�ƚĞǆƟůĞƐ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŝƐƐŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ŽƌĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂůĞƐ�ŽĨ�
ĐŚƵƌĐŚ� ƚƌĞĂƐƵƌŝĞƐ͘� �^ƵĐŚ�ŽƵƚĚĂƚĞĚ�Žƌ�ǁŽƌŶ�ƚĞǆƟůĞƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŵƉůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�
ƉĂƌĮůĂŐĞ�Žƌ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ͘��� 

 

�Ǉ�ƚŚĞ�ϭϳϳϬƐ͕�ƉĂƌĮůĂŐĞ�ŚĂĚ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ͘��DŵĞ�ĚĞ�'ĞŶůŝƐ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�Ă�
ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ŵƵƐŝĐŝĂŶ͕�ĂƵƚŚŽƌ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ�ĐƌŝƟĐŝǌĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƉĂƌĮůĂŐĞ�ŝŶ�ŚĞƌ�ŶŽǀĞů��ĚğůĞ�Ğƚ�
dŚĠŽĚŽƌĞ�;ϭϳϴϮͿ͘��/ŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�Ă�ƌĞĂů-ůŝĨĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ��ƵĐ�ĚĞ��ŚĂƌƚƌĞƐ͕�ƐŚĞ�ƚĞůůƐ�ŽĨ�Ă�ŵĂůĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�
ďĞŝŶŐ�ĂƩĂĐŬĞĚ�ďǇ�ƚĞŶ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ƉĂƌĮůĞƵƐĞƐ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�͞ƚĞĂƌŝŶŐ�ĂǁĂǇ�ŵǇ�ĐŽĂƚ�ĂŶĚ�ƉĂĐŬŝŶŐ�Ăůů�ŵǇ�ĨƌŝŶŐĞƐ�ĂŶĚ�
ŐĂůůŽŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ďĂŐƐ͘͟��dŚĞ�ĨĂĚ�ǁĂƐ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ŝŶ��ƵƐƚƌŝĂ�ǁŚĞƌĞ�>ĂĚǇ�DĂƌǇ��ŽŬĞ�;ϭϳϮϳ-ϭϴϭϭͿ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�
Ă�ǁŝŶƚĞƌ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŝŶ�ϭϳϳϬ�ƐƉĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ŽĨ�WƌŝŶĐĞƐƐ�<ŚĞǀĞŶŚƺůůĞƌ͘���ŽŬĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�͞�ůů�ƚŚĞ�ůĂĚŝĞƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ƉůĂǇ�Ăƚ�ĐĂƌĚƐ�ƉŝĐŬ�ŐŽůĚ͗�ƟƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŐĞŶĞƌĂů�ĨĂƐŚŝŽŶ�/�ĞǀĞƌ�ƐĂǁ͗�ƚŚĞǇ�Ăůů�ĐĂƌƌǇ�ƚŚĞŝƌ�ďĂŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽĐŬĞƚƐ͘͟��
dŚĞ�ƉŽĐŬĞƚ�ƵƐĞĚ�ďǇ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϳϬϬƐ�ǁĂƐ�Ă�ƐŵĂůů�ƚĂŝůŽƌĞĚ�ďĂŐ�ǁŽƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁĂŝƐƚ�ĂŶĚ�ĮůůĞĚ�
ǁŝƚŚ�ŶĞĐĞƐƐŝƟĞƐ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ƐŵĂůůĞƌ�ďĂŐ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ� ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�Ă�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ŽůĚ�ƚĞǆƟůĞƐ� ƚŽ�ƉŝĐŬ�
ŽǀĞƌ͘ 

 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϳϴϬƐ͕�ǁŚĞŶ�'ĞŽƌŐĞ͕�WƌŝŶĐĞ�ŽĨ�tĂůĞƐ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ƚŚĞ��ƵŬĞ�ĂŶĚ��ƵĐŚĞƐƐ�ŽĨ��ĞǀŽŶƐŚŝƌĞ͕�ůŝŬĞ�
ŵĂŶǇ�ǇŽƵŶŐ�ƐŵĂƌƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ�ĂƌŝƐƚŽĐƌĂĐǇ͕�ƐƉĞŶƚ�ƟŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŶƟŶĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�
ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ��ŶŐůĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘� ��ĞƚǁĞĞŶ�ϭϳϴϰ�ĂŶĚ�ĂďŽƵƚ�ϭϳϵϬ͕�DƌƐ͘�DĂƌŝĂ�&ŝƚǌŚĞƌďĞƌƚ�;ϭϳϱϲ-
ϭϴϯϳͿ͕�ǁĂƐ�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŵŝƐƚƌĞƐƐ͘��^ŚĞ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ�Ă�ŚŽƵƐĞ�ďĞƐŝĚĞ�ŚŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŝĚĞ�ƌĞƐŽƌƚ�ŽĨ��ƌŝŐŚƚŽŶ�ĂŶĚ�
ŽĐĐƵƉŝĞĚ�Ă�>ŽŶĚŽŶ�ƚŽǁŶ�ŚŽƵƐĞ�ŶĞĂƌ��ĂƌůƚŽŶ�,ŽƵƐĞ͕�ŚŝƐ�>ŽŶĚŽŶ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͘���/ƚ�ǁĂƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�'ĞŽƌŐĞ�ĂŶĚ�
DƌƐ͘�&ŝƚǌŚĞƌďĞƌƚ�ǁŽƵůĚ�ǁŚŝůĞ�ĂǁĂǇ�ƌĂŝŶǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶƐ�Ăƚ��ƌŝŐŚƚŽŶ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�ĮƌĞ͘��dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ŵĂŶǇ�
ŽůĚ�ĐŽƵƌƚ�ƵŶŝĨŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ůŝǀĞƌǇ�ĐŽƐƚƵŵĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘���Ǉ�ƚŚĞ�ϭϳϵϬƐ͕�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�ZĞǀͲ
ŽůƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉŽǀĞƌŝƐŚĞĚ�ŶŽďŝůŝƚǇ�ŇĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽŶƟŶĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŵŽƌĞ�ƐĞĐŽŶĚ-ŚĂŶĚ�ƚĞǆƟůĞƐ�ĂŶĚ�
ĐŽƐƚƵŵĞ�ǁŝƚŚ�ŐŽůĚ�ĂŶĚ�ƐŝůǀĞƌ�ƚŽ�ƌĞ-ĐǇĐůĞ͘ 

 



 

ϮϬ ϮϬϭϴ͕�sŽů͘�Ϯϭ 

�ŶŽƚŚĞƌ� ŶŽƚŽƌŝŽƵƐ� ĚƌŝǌǌůĞƌ� ǁĂƐ� WƌŝŶĐĞ� >ĞŽƉŽůĚ� ŽĨ� ^ĂǆĞ-�ŽďƵƌŐ-
^ĂĂůĮĞůĚ� ;ϭϳϵϬ-ϭϴϲϱͿ͘� � /Ŷ�ϭϴϭϲ͕�>ĞŽƉŽůĚ�ŵĂƌƌŝĞĚ�WƌŝŶĐĞƐƐ��ŚĂƌůŽƩĞ͕�
ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĐŚŝůĚ�ŽĨ�'ĞŽƌŐĞ͕�WƌŝŶĐĞ�ŽĨ�tĂůĞƐ͘� ;WůĂƚĞ�ϵͿ�tŚĞŶ��ŚĂƌůŽƩĞ�
ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŝŶĨĂŶƚ�ƐŽŶ�ĚŝĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ďŝƌƚŚ�ŝŶ�ϭϴϭϳ͕�
ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŶĂƟŽŶ�ǁĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ŵŽƵƌŶŝŶŐ͘��,ĞƌĞ�ǁĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĚĂƐŚŝŶŐ�>ĞŽͲ
ƉŽůĚ� ĂŶĚ� �ŚĂƌůŽƩĞ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ƟŵĞ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ǁĞĚĚŝŶŐ͘� � �ŌĞƌ� �ŚĂƌͲ
ůŽƩĞ͛Ɛ�ƵŶƟŵĞůǇ�ĚĞĂƚŚ͕� >ĞŽƉŽůĚ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ƉƌŽĚŝŐŝŽƵƐ�ĚƌŝǌǌůĞƌ͕� ƵƐŝŶŐ�
ƚŽŽůƐ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ͛Ɛ�ƚŽƌƚŽŝƐĞ-ƐŚĞůů�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ďŽǆ͘��,Ğ�ǁĂƐ�ƐŽ�ĂĚĚŝĐƚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ƚŚĂƚ�ŚŝƐ�ŵŝƐƚƌĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ǁĞůů-ďŽƌŶ�'ĞƌŵĂŶ�ĂĐƚƌĞƐƐ��ĂƌŽͲ
ůŝŶĞ��ĂƵĞƌ͕�ĐŽŵƉůĂŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŽƵŶĚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ŵĂĚĞ�ŚĞƌ�ǁĂŶƚ�
ƚŽ�ƐĐƌĞĂŵ͘��Ƶƚ͕� ŝƚ�Ăůů�ƉĂŝĚ�Žī͘� � �&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ŽĨ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ͕�>ĞŽͲ
ƉŽůĚ� ǁĂƐ� ĂďůĞ� ƚŽ� ƉƵƌĐŚĂƐĞ� Ă� ƐŝůǀĞƌ� ƐŽƵƉ� ƚƵƌĞĞŶ� ĨŽƌ� ŚŝƐ� ŶŝĞĐĞ� ƚŚĞ�
ǇŽƵŶŐ�WƌŝŶĐĞƐƐ�sŝĐƚŽƌŝĂ͘��dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŵŽŶĞǇ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ŽůĚ�ƚĞǆƟůĞƐ͘��hůƟͲ
ŵĂƚĞůǇ�ŝŶ�ϭϴϯϭ͕�>ĞŽƉŽůĚ�ǁĂƐ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ƐǁŽƌŶ�ŝŶ�ĂƐ�<ŝŶŐ�ŽĨ��ĞůŐŝƵŵ͘ 

 

sĞƌǇ�ůŝƩůĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŶŽƚĞĚ�ĂŵŽŶŐ�ƐƵƌͲ
ǀŝǀŝŶŐ�ƚĞǆƟůĞƐ͘��DŽƐƚ�ƐĐŚŽůĂƌƐ͕�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĚĞĂůĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ůĂƌŐĞůǇ�ŝŐͲ
ŶŽƌĞĚ�ƚŚŝƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ͘� � � /ƚ�ŚĂƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ďĞĞŶ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�
ĚĂŵĂŐĞ� ƚŽ� Ă� ĨĂďƌŝĐ͕� ĞǀĞŶ� ƚŚŽƵŐŚ� ƐƵƌǀŝǀŝŶŐ� ƉŝĞĐĞƐ� ƐƵŐŐĞƐƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ŵĞƚĂů�ƚŚƌĞĂĚƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĮŶĞ�ǁŽͲ
ǀĞŶ� ƚĞǆƟůĞ� ƌĞŵĂŝŶĞĚ� ŝŶƚĂĐƚ� ĂŶĚ� ƌĞƚĂŝŶĞĚ� ŝƚƐ� ǀĂůƵĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ-
ŚĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚ͘� ��ůŵŽƐƚ�ƵŶŝƋƵĞůǇ͕��ƌ͘��ůĞǆĂŶĚƌĂ�WĂůŵĞƌ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ƌĞĐͲ
ŽŐŶŝǌĞ�ƚŚŝƐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŽŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚĞƌ�ƌĞĐĞŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞ-ĐǇĐůŝŶŐ�ŽĨ�ϭϴƚŚ-ĐĞŶƚƵƌǇ�ĨĂƐŚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚĞǆƟůĞƐ͘���^ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĂďůĞ� ƚŽ� ĂƐƐĞŵďůĞ� ĂŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ� ƌĂŶŐĞ� ŽĨ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌǇ� ƉŝĞĐĞƐ͕� ŝŶ�
ŵĂŶǇ�ĐĂƐĞƐ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZKD�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƵŝƐĞ�,ĂǁůĞǇ�
^ƚŽŶĞ��ŚĂƌŝƚĂďůĞ�dƌƵƐƚ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ��ƌ͘�WĂůŵĞƌ͛Ɛ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�
ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ĨƵƚƵƌĞ͘���dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĨŽĐƵƐĞƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ƚŽŽůƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�
DƵƐĞƵŵ�ƚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘ 

 

:ƵŶĞ�&ŝĞůĚ�ŝŶ�ŚĞƌ�ďŽŽŬ��ŽůůĞĐƟŶŐ�'ĞŽƌŐŝĂŶ�ĂŶĚ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ��ƌĂŌƐ�ƐƚĂƚĞƐ�
ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ƵŶƉŝĐŬĞĚ� ƚŚƌĞĂĚƐ� ͞ǁĞƌĞ� ƌĞƚƵƌŶĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ůĂĐĞ�ŵĂŶ͕�ƵƐƵĂůůǇ�
ƚŚĞ�ƚƌĂĚĞƐŵĂŶ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŝƚĞŵƐ͕�ǁŚŽ�ƉĂŝĚ�ŚĂŶĚͲ
ƐŽŵĞůǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞŵ͕� ĂƐ� ƚŚĞǇ� ŝŶ� ƚƵƌŶ� ƐŽůĚ� ƚŚĞŵ�ďĂĐŬ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŐŽůĚƐŵŝƚŚƐ�
ĂŶĚ� ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚƐ�ǁŚŽ�ŵĞůƚĞĚ� ƚŚĞŵ�ĚŽǁŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ǀĂůƵĂďůĞ�ŵĞƚĂů� ŽĨ�
ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ͘͟ϯ 

 

WůĂƚĞ�ϵ�WƌŝŶĐĞ�>ĞŽƉŽůĚ�ŽĨ�^ĂǆĞ-�ŽďƵƌŐ-
^ĂĂůĮĞůĚ�;ϭϳϵϬ-ϭϴϲϱͿ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĮƌƐƚ�ǁŝĨĞ͕�
WƌŝŶĐĞƐƐ��ŚĂƌůŽƩĞ��ƵŐƵƐƚĂ�ŽĨ�tĂůĞƐ�;ϭϳϵϲ-
ϭϴϭϳͿ͕�ŝŶ�Ă�ďŽǆ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŚĞĂƚƌĞ͕�>ŽŶĚŽŶ͘���
�ŶŐůŝƐŚ͕�ŚĂŶĚ-ĐŽůŽƵƌĞĚ�ĞŶŐƌĂǀŝŶŐ͕�ϭϴϭϳ͕�ďǇ�
tŝůůŝĂŵ�dŚŽŵĂƐ�&ƌǇ�ĂŌĞƌ�Ă�ƉĂŝŶƟŶŐ�ďǇ�
'ĞŽƌŐĞ��ĂǁĞ͘��>ŽŶĚŽŶ͗�EĂƟŽŶĂů�WŽƌƚƌĂŝƚ�
'ĂůůĞƌǇ͕�EW'�ϭϱϯϬ 



 

Ϯϭ ϮϬϭϴ͕�sŽů͘�Ϯϭ 

:ƵŶĞ� &ŝĞůĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ� ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ� ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�Žƌ�
ƉĂƌĮůĂŐĞ͕� ĞǀĞŶ� ŝůůƵƐƚƌĂƟŶŐ� Ă� ĚƌŝǌǌůŝŶŐ� ƐĞƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�
�ŝƚǇ� DƵƐĞƵŵ� ^ŚĞĸĞůĚ͕� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ĚĞƐĐƌŝďĞĚ� ĂƐ�
͞�ŝŐŚƚĞĞŶƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘�&ƌĞŶĐŚ͘��ĂƐĞ�ŽĨ�ƐŝůǀĞƌ�ĂŶĚ�ďůƵĞ�
ĞŶĂŵĞů�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĚƌŝǌǌůĞ�ƉŝŶ͕�ƚŚƌĞĂĚ�ŬŶŝĨĞ�ĂŶĚ�ƐĐŝƐͲ
ƐŽƌƐ͘͟ϰ� ��ƌ͘�WĂůŵĞƌ�ǁĂŶƚĞĚ� ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞ�Ă� ƐŝŵŝůĂƌ� ƐĞƚ�
ƚŽ� ŚĞůƉ� ƚŽ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ� ƚŚĞ� ƌĂƌĞ� ĞǆĂŵƉůĞƐ� ŽĨ� ƚĞǆƟůĞƐ�
ĚŽĐƵŵĞŶƟŶŐ� ƉĂƌĮůĂŐĞ� ƚŚĂƚ� ƐŚĞ� ŚĂĚ� ĂĐƋƵŝƌĞĚ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ZKD͘ 

 

���ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ĚĞĂůĞƌ�ŝŶ�ĂŶƟƋƵĞ�ƚĞǆƟůĞƐ�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ�
ǁĂƐ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�Ă�ƐĞƚ�ĂƐ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ� ZŽǇĂů� KŶƚĂƌŝŽ� DƵƐĞƵŵ͘� � � /Ŷ� ůĂƚĞ� �ĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϰ͕�ƚŚĞ�ĚĞĂůĞƌ�ǁƌŽƚĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�ũƵƐƚ�ĂĚĚͲ
ĞĚ�ƚǁŽ�ƐĞƚƐ�ƚŽ�ŚĞƌ�ƐƚŽĐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�
DƵƐĞƵŵ� ĐŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� ĮƌƐƚ� ƌĞĨƵƐĂů͘� � �ŶŽƚŚĞƌ� ŵĂũŽƌ�
ŵƵƐĞƵŵ� ǁĂƐ� ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ� ŝŶ� ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ� ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ�
ƐĞƚ� ƚŚĞ� ZKD� ĚŝĚ� ŶŽƚ� ƐĞůĞĐƚ͘� � dŚĞ�ŵŽƌĞ� ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�
ƐĞƚ͕�ǁŚŝĐŚ� ƌĞƐĞŵďůĞƐ� ƚŚĞ� ŽŶĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ŝƚǇ�DƵƐĞƵŵ�
^ŚĞĸĞůĚ�ǁĂƐ�ƐŝůǀĞƌ�ǁŝƚŚ�ĞŶĂŵĞů�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶ͘� ;WůĂƚĞ�
ϭϬͿ�dŚĞ�ĚĞĂůĞƌ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ďŽƚŚ�ƉĂƌĮůĂŐĞ�ƐĞƚƐ�ĂƐ�ďĞͲ
ŝŶŐ�&ƌĞŶĐŚ͕� ůĂƚĞ�ϭϴƚŚ� ĐĞŶƚƵƌǇ͕�ďƵƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŶŽƚĞ�ĂŶǇ�
ŚĂůůŵĂƌŬƐ�Žƌ�ŵĂŬĞƌ͛Ɛ�ŵĂƌŬƐ͘��dŚĞ�ƉŽƉƵůĂƌŝƚǇ�ŽĨ�ĚƌŝǌͲ
ǌůŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůĂƚĞ� ϭϳϬϬƐ� ůŝŬĞůǇ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĂŶ� ŝŵƉůŝĞĚ�
ĚĂƚĞ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƌĞůŝĂďůĞ�ĚĂƟŶŐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ƚŽ�ďĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ĨƌŽŵ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�
ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ� ƐŝůǀĞƌ͘� � /�ǁĂƐ� ĂƐŬĞĚ� ĨŽƌ� ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�
ǁŚŝĐŚ� ƐĞƚ� ƚŽ� ĂĐƋƵŝƌĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞƌĞďǇ� ŝŶŝƟĂƚĞĚ� ƚŚĞ� ƌĞͲ
ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͘ 

 

dŚĞ� ĞŶĂŵĞů� ƐĞƚ� ŝƐ� ǀĞƌǇ� ĂƩƌĂĐƟǀĞ͘� ;WůĂƚĞ� ϭϭͿ� /� ĚŝĚ�
ŶŽƚ� ďĞůŝĞǀĞ� ƚŚĞ� ϭϴƚŚ� ĐĞŶƚƵƌǇ� ĚĂƚĞ� ĂŶĚ� ƐĞĞŵĞĚ� ƚŽ�
ƌĞĐĂůů� Ă� ƐŝŵŝůĂƌ� ƐŚĂĚĞ� ŽĨ� ďůƵĞ� ĞŶĂŵĞů� ƵƐĞĚ� ŽŶ�
&ƌĞŶĐŚ�ŽďũĞƚƐ�ĚĞ�ǀĞƌƚƵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϭϲϬϬƐ͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�
ƐŽŵĞ� ŝĚĞĂ� ŽĨ� ŚŽǁ� ƚŚĞ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ƉŝĞĐĞƐ� Įƚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�
ĐĂƐĞ�ďǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ͘��dŚĞ�ŬŶŝĨĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŝĐŬ�Įƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͘��dŚĞ�ƉĂƩĞƌŶ�ŽĨ�ǁŚŝƚĞ�ĞŶĂŵĞů� 

WůĂƚĞ 

WůĂƚĞ�ϭϬ��ƌŝǌǌůŝŶŐ�^Ğƚ͕�ƐŝůǀĞƌ�ĂŶĚ�ƐƚĞĞů�ǁŝƚŚ�ĞŶĂŵĞů�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶ͘��
DŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�&ƌĞŶĐŚ͕�ŵŝĚ�ϭϲϬϬƐ͘��dŚĞ�ƚŽŽůƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ĚƌŝǌǌůĞ�ƉŝŶ�ĨŽƌ�
ůŝŌŝŶŐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƉƵůůŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂůůŝĐ�ƚŚƌĞĂĚƐ͕�Ă�ŬŶŝĨĞ�ĨŽƌ�ĐƵƫŶŐ�
ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂĚƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ƐŵĂůů�ƉĂŝƌ�ŽĨ�ƐĐŝƐƐŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐƚĞĞů�
ďůĂĚĞƐ͘��/ŵĂŐĞ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ��ŽƌĂ�'ŝŶƐďĞƌŐ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͘ 

WůĂƚĞ�ϭϭ��ĂĐŬ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŝǌǌůŝŶŐ�^Ğƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�
ƐĐŝƐƐŽƌ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ďǇ�Ă�ĐŚĂŝŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĐƚĂŶͲ
ŐƵůĂƌ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ĨŽƌ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚƌŝǌǌůĞ�ƉŝŶ�ĂŶĚ�
ŬŶŝĨĞ͘���^ƵĐŚ�Ă�ƐĞƚ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŚƵŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŚĂŝŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁĂŝƐƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�
ŽǁŶĞƌ�Žƌ�ďĞĞŶ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ĐŚĂƚĞůĂŝŶĞ͘��/ŵĂŐĞ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ��ŽƌĂ�'ŝŶƐͲ
ďĞƌŐ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͘ 



 

ϮϮ ϮϬϭϴ͕�sŽů͘�Ϯϭ 

WůĂƚĞ�ϭϮ��ƌŝǌǌůŝŶŐ�^Ğƚ͕�ƐŝůǀĞƌ�ĂŶĚ�
ƐƚĞĞů�ǁŝƚŚ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŐŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶͲ
ŐƌĂǀĞĚ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶ͘���DŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�
&ƌĞŶĐŚ͕�ŵŝĚ-ϭϲϬϬƐ͘���ŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͘�� 

dŚŝƐ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
>ŽƵŝƐĞ�,ĂǁůĞǇ�^ƚŽŶĞ�dƌƵƐƚ�&ƵŶĚ͘��
ϮϬϭϱ͘ϯϲ͘ϭ͘ϭ-ϭ͘ϰ����ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�ŝƐ�
ŝŶ�ŵŝŶƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͕�ŝƚ�ůĂĐŬƐ�Ă�ĐŚĂŝŶ�ƚŽ�
ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌ͘��dŚĞ�
ŝŵĂŐĞƐ�ŝŶ�WůĂƚĞƐ�ϭϮ͕�ϭϰ͕�ϭϱ͕�ϭϲ�ĂŶĚ�
ϭϳ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�:ĞŶŶŝĨĞƌ�<ŝŶͲ
ŶĂŝƌĚ͕��ƵƌŽƉĞĂŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ZKD͘���
ZĞƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�
KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͘ 

WůĂƚĞ�ϭϮ�ĨƌŽŶƚ�ǀŝĞǁ 

WůĂƚĞ�ϭϰ��ďĂĐŬ�ǀŝĞǁ 



 

Ϯϯ ϮϬϭϴ͕�sŽů͘�Ϯϭ 

ƐĐĂůůŽƉƐ� ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ĚƌŽƉƐ� ŽĨ� ďůĂĐŬ� ůŽŽŬƐ� Ă� ůŝƩůĞ�
ůŝŬĞ�ůĂĐĞ�ĨŽƌ�ĞĚŐŝŶŐ�Ă�ĐŽƐƚƵŵĞ͘ 

 

tŚĞŶ�/�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐĞƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ƐŝůǀĞƌ͕� /�
ďĞĐĂŵĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ͘�;WůĂƚĞ�ϭϮͿ�dŚĞ�ĞŶŐƌĂǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŝƐ�
ŽĨ� ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů� ƋƵĂůŝƚǇ͘� � dŚŝƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚĞƐƚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ŽĨ� ǁŽƌŬ� ďǇ� ƚŚĞ� ƐŵĂůůǁŽƌŬĞƌƐ�ǁŚŽ� ƉƌŽĚƵĐĞĚ�
ƐŵĂůů�ƐŝůǀĞƌ�ĂŶĚ�ŐŽůĚ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ůƵǆƵƌǇ�ŽďũĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϳƚŚ�
ĂŶĚ�ϭϴƚŚ� ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ͘� � dŚĞ� ǇŽƵƚŚĨƵů� ĮŐƵƌĞ�ǁŽƵůĚ� ĂƉƉĞĂƌ�
ƚŽ�ďĞ��ƵƉŝĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ďŽǁ�Ăƚ�ŚŝƐ�ďĂĐŬ͗�ƐŵĂůů�ƐŝůǀĞƌ�ŽďũĞĐƚƐ�
ĂŶĚ�ƐĞǁŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝĞƐ�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ǁĞƌĞ�ŽŌĞŶ�ůŽǀĞ�ƚŽͲ
ŬĞŶƐ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�Ă�ŵĂŶ�ƚŽ�Ă�ůĂĚǇ͘ 

 

�ĂƐĞĚ� ŽŶ� ŝƚƐ� ƐƚǇůĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�ŵŽƟĨƐ͕� /� ŝŶŝƟĂůůǇ� ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�ůŝŬĞůǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚĂƚĞĚ�ƚŽ�ůĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌŽƋƵĞ�
ƉĞƌŝŽĚ͕� ƐĂǇ�ĂďŽƵƚ�ϭϲϴϬ-ϭϳϮϬ͘� � � dŚĂƚ�ǁĂƐ�ŵƵĐŚ�ĞĂƌůŝĞƌ�
ƚŚĂŶ� ƚŚĞ� ǀĞŶĚŽƌ� ŚĂĚ� ƐƚĂƚĞĚ͘� � /� ĂůƐŽ� ďĞůŝĞǀĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ĞŶĂŵĞůĞĚ�ƐĞƚ�ŚĂĚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƐŝŵŝůĂƌŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ� ůŝŬĞůǇ�ǁĂƐ�
ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƉĞƌŝŽĚ͘� � dŚĞ� ĞŶŐƌĂǀĞĚ� ŵŽƟĨƐ� ŽīĞƌ� Ă�
ǁŽŶĚĞƌĨƵů� ƉŽƚĞŶƟĂů� ĨŽƌ� ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉƌŝŶƚ� ƐŽƵƌĐĞƐ�
ƚŚĂƚ� ŝŶƐƉŝƌĞĚ� ƚŚĞ� ŵŽƟĨƐ͕� Ă� ŵƵĐŚ� ŵŽƌĞ� ĞǆĐŝƟŶŐ� ƉƌŽͲ
ƐƉĞĐƚ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĞŶĂŵĞů�ĐĂƐĞ͊����ŶĚ�ĮŶĂůůǇ͕�/�ĂƌŐƵĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ� ĞŶŐƌĂǀĞĚ� ƐŝůǀĞƌ� ƐĞƚ�ǁĂƐ� ůĞƐƐ� ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ� ĂŶĚ�ďĞƩĞƌ�
ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ͘��/ƚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐŵĂůů�ƉŝĞĐĞƐ�
ŽĨ�ƐŝůǀĞƌ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZKD�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘ 

 

dŚĞ�ŽǀĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ƐĐĞŶĞ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĐƵƉŝĚ�ƉƌŽǀŝĚͲ
ĞĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ŵǇ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ĚĂƟŶŐ͘���/Ŷ�ƚŚĞ�DĂƌŐĂƌĞƚ�
'ŽƵŝŶůŽĐŬ��ŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ��ŶŐůŝƐŚ� ƐŝůǀĞƌ� ƚŽǇƐ�Ăƚ� ƚŚĞ�
ZŽǇĂů� KŶƚĂƌŝŽ� DƵƐĞƵŵ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ƐŵĂůů� ƐĐĞŶƚ� ďŽƩůĞ�
ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐĐĞŶĞ�ĂŶĚ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ĐƵƉŝĚ͘�;WůĂƚĞ�
ϭϯͿ� dŚĞ� ďŽƩůĞ� ƐŚĂƉĞ� ĚĞƌŝǀĞƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉŝůŐƌŝŵ� ďŽƩůĞ�
ǁŝƚŚ� Ă� ĐŽǀĞƌ� ŚĞůĚ� ďǇ� ĐŚĂŝŶƐ͕� Ă� ƉŽƉƵůĂƌ� ĨŽƌŵ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ϭϲϬϬƐ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ϭϳϬϬƐ͘����ŶĞĂƌůǇ�ŝĚĞŶƟĐĂů�ďŽƩůĞ�ŝƐ�ŝůůƵƐͲ
ƚƌĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐĂƚĂůŽŐƵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ��ůďĞƌƚ��ŽůůĞĐƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŵĂŶǇ�ƉƌŝŵĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƐŝůǀĞƌ�ĂŶĚ�ŐŽůĚ�ŵĂĚĞ�
ďǇ� ƐŵĂůůǁŽƌŬĞƌƐ� ĂƌŽƵŶĚ� ϭϳϬϬ͘� � �ŽƚŚ� ďŽƩůĞƐ� ďĞĂƌ� ƚŚĞ�
ĐƌŽǁŶĞĚ͕� ƵƉƉĞƌĐĂƐĞ� dd� ŵĂƌŬ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ĂƐ� dŚŽŵĂƐ�
dǇƐŽĞ͕�Ă�>ŽŶĚŽŶ�ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚ�ǁŚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĂƐ�Ă� 

WůĂƚĞ�ϭϯ�DŝŶŝĂƚƵƌĞ�^ĐĞŶƚ��ŽƩůĞ͕�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ƐŝůǀĞƌ͘����ŶŐůŝƐŚ͕�
>ŽŶĚŽŶ͕�Đ͘�ϭϲϵϬ͕�ƐƚƌƵĐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁŶĞĚ�dd�ŵĂƌŬ�ŽĨ�dŚŽŵĂƐ�
dǇƐŽĞ͘��,͘�ϰ͘ϯ�Đŵ͘�;ϭ�ϱͬϴ�ŝŶ͘Ϳ��ZKD��ŽůůĞĐƟŽŶ͕�'ŝŌ�ŽĨ�DƌƐ͘�Z͘�
t͘�'ŽƵŝŶůŽĐŬ͕�ϵϴϴ͘ϯϯ͘ϳϭ�ZĞƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�
KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͘�EŽƚĞ�ƚŚĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ĮŐƵƌĞ�ŽĨ�Ă�ĐƵƉŝĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ͘�dŚĞ�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ƌŽƵŶĚ�ƌĞͲ
ƐĞƌǀĞ�ǁƌĞĂƚŚĞĚ�ŝŶ�ůĂƵƌĞů�ĚĞƉŝĐƟŶŐ�Ă�ƐĞĂƚĞĚ�ĐƵƉŝĚ�ŐƌĂƐƉŝŶŐ�Ă�
ŇĂŵŝŶŐ�ŚĞĂƌƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ŚĞĂƌƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚƵƌĐŚ�ǁŝƚŚ�
Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ƐƚĞĞƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͘���dŚĞ�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�
ůĞƩĞƌŝŶŐ�͞d��>��WZ�&�͟�;͞zŽƵ�ĂƌĞ�ŵǇ�ĐŚŽƐĞŶ�ŽŶĞ͟Ϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐƵƉŝĚ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ůŽǀĞ�ƚŽŬĞŶ͘��dŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĞ�
ĐĂŶƚĞĞŶ�Žƌ�ƉŝůŐƌŝŵ�ďŽƩůĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ďǇ�ĚĞǀŽƵƚ��ĂƚŚŽůŝĐƐ�ŽŶ�ƉŝůͲ
ŐƌŝŵĂŐĞƐ͘ 

�ŽƩůĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ 



 

Ϯϰ ϮϬϭϴ͕�sŽů͘�Ϯϭ 

ƐŵĂůůǁŽƌŬĞƌ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĚĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐŝƌĐĂ�ϭϲϵϬ͘�� /ƚ� ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĞŶŐƌĂǀĞƌ�Žƌ�ĞŶŐƌĂǀŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝŶ�
>ŽŶĚŽŶ�ƚŚĂƚ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƌĞƉĞƌƚŽŝƌĞ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ďŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�dǇƐŽĞ�ƐĐĞŶƚ�ďŽƩůĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞĞĚůĞ�
ďŽŽŬ�ŝŶ�ƚŚĞ��ůďĞƌƚ��ŽůůĞĐƟŽŶ͘��KƚŚĞƌ�ƐŝŵŝůĂƌůǇ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dǇƐŽĞ�ƐĐĞŶƚ�ďŽƩůĞ�ŚĂǀĞ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�
Ăƚ�ĂƵĐƟŽŶ͘ 

 

dŚĞ�ƌĞĂƌ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝůǀĞƌ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ƐĞƚ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ĐůŽƐĞƌ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚŽŽůƐ͘�;WůĂƚĞ�ϭϰͿ�dŚĞ�ƐĐŝƐƐŽƌƐ�Įƚ�ƐŶƵŐůǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ͘��dŚĞ�ƐŵĂůů�ƐƟůĞƩŽ�Žƌ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ƉŝŶ�ĨŽƌ�ƌĂŝƐͲ
ŝŶŐ�ƚŚƌĞĂĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŬŶŝĨĞ�ĨŽƌ�ĐƵƫŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂĚƐ�ĂƌĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽďůŽŶŐ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ͘��KƌŝŐŝŶĂůͲ
ůǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ƐŝůǀĞƌ�ĐŚĂŝŶ�Žƌ�Ă�ĐŽƌĚ�ƚŚĂƚ�ƌĂŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ůŽŽƉƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ŬĞƉƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĂŶĚ�
ďŽƩŽŵ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘��dŚĞ�ĐŚĂŝŶ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ƐĞƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂŝƐƚďĂŶĚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶŶĞƌ�ŽĨ�Ă�ĐŚĂƚĞůĂŝŶĞ͘ 

 

�ŚĂƚĞůĂŝŶĞƐ�ĐĂŵĞ�ŝŶƚŽ�ƵƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ��ŐĞƐ͘��dŚĞǇ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ŽŶĞ͛Ɛ�ƉƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŝƚĞŵƐ�
ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚůǇ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�Ă�ŐŝƌĚůĞ�Žƌ�ĐŽƌĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁĂŝƐƚ͘����ĐŚĂƚĞůĂŝŶĞ�ǁĂƐ�Ă�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞͲ
ŚŽůĚ�ŬĞǇƐ͕�ƐĞǁŝŶŐ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŵĂůů�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ƚŽŽůƐ�ƚŚĂƚ�ŚƵŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁĂŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�Žƌ�
ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ-ŬĞĞƉĞƌ͘� �sĂůƵĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽŽĚƐƚƵīƐ�ǁĞƌĞ�ŬĞƉƚ�ƵŶĚĞƌ� ůŽĐŬ�ĂŶĚ�ŬĞǇ͘� �KƚŚĞƌ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�Ă�ĐŚĂƚĞͲ
ůĂŝŶĞ�ŵŝŐŚƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƟŶǇ�ŶŽƚĞďŽŽŬ͕�Ă�ƉĞŶĐŝů�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ǁƌŝƟŶŐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͕�Ă�ďŽĚŬŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŇĂƚ�ŶĞĞĚůĞ�
ĨŽƌ�ƚŚƌĞĂĚŝŶŐ� ůĂĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƚŚĂŶ�ďƵƩŽŶƐ͕�Ă�ƉŝŶ-ĐƵƐŚŝŽŶ͕�ƉŽƐƐŝďůǇ�ĂŶ�ĞĂƌ-ĐůĞĂŶŝŶŐ�
ƚŽŽů͕�Ă�ŶƵƚŵĞŐ�Žƌ�ŐŝŶŐĞƌ�ƌŽŽƚ�ŐƌĂƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŵĂǇďĞ�Ă�ƐŵĂůů�ĐŽƌŬƐĐƌĞǁ�ĨŽƌ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƌŬ�ĨƌŽŵ�Ă�ďŽƩůĞ͘��dŚĞ�
ǁĞĂƌŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ĐŚĂƚĞůĂŝŶĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚƵƐ� ŝŶ�Ă�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ͘� �dŚĞ�ĮŶĞƐƚ�ŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵƚĞŶƐŝůƐ�
ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ƐŝůǀĞƌ�Žƌ�ŐŽůĚ�Žƌ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ŚĂĚ�ŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ŵĞƚĂů͘���ŚĂƚĞůĂŝŶĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ĨĞŵĂůĞ�ĚƌĞƐƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϲϬϬƐ�ƌŝŐŚƚ�ƵƉ�ƚŽ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϴϬϬ͘� � /Ŷ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ǁŚĞŶ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƐƚǇůĞƐ�ĂŶĚ�
ĚƌĞƐƐ�ǁĞƌĞ�ŽŌĞŶ�ĐŽƉŝĞĚ͕�ĨĂŶĐǇ�ĐŚĂƚĞůĂŝŶĞƐ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĂŐĂŝŶ�ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŚĞŵ͘ 

 

dŚĞ�ƚŽŽůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ƐĞƚ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZKD�ĂƌĞ�ŝŶ�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĂŐĞ͘��DŽƐƚ�
ƐĞƚƐ�ŽĨ�ƐŵĂůů�ƚŽŽůƐ� ůŝŬĞ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĚĂŵĂŐĞĚ͕�ǁŽƌŶ�ĂŶĚ�ůĂĐŬ�ƉŝĞĐĞƐ͘� �KŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞƚ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌĐĞů�ŐŝůĚŝŶŐ�Žƌ�͞ƉĂƌƟĂů�
ŐŝůĚŝŶŐ͟�ŝƐ�ŝŶƚĂĐƚ�ĂŶĚ�ƐƵƌǀŝǀĞƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐƚĂƚĞ͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ĐůĞĂƌůǇ�ƐĞĞ�ŝƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨĞƌƌƵůĞ�Žƌ�ŵŽůĚĞĚ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�
ĂďŽǀĞ� ƚŚĞ�ďůĂĚĞƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŬŶŝĨĞ�ĂŶĚ�ƉŝĐŬ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ� ƚŚĞ�ŶĂƌƌŽǁ�ďĂŶĚ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĮŶŝĂůƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ͘� �,ĂŶĚůĞƐ�
ǁĞƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚ�ĂŶĚ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵƌĚǇ�ƐƚĞĞů�ďůĂĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŝƐƐŽƌƐ͘��dŚĞ�ƐĐŝƐƐŽƌ�ďůĂĚĞƐ�
ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ�Ă�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĐƵƚůĞƌ͘���ĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƐĐŝƐƐŽƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ĨĞǁ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ƐĞƚƐ�ŝůůƵƐͲ
ƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŽŶ�ůŝŶĞ͕�ƚŚŝƐ�ƉĂƩĞƌŶ�ŽĨ�ŚĂŶĚůĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ĞǆĂŵƉůĞƐ͘�� �dŚĞǇ�ĂƌĞ�Ăůů�
ĮŶŝƐŚĞĚ�ƚŽ�Ă�ĨĂŝƌůǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƋƵŝƚĞ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶŐƌĂǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͘���dŚŝƐ�
ƐƵŐŐĞƐƚƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ�ŵĂǇ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƐƵƉƉůŝĞĚ� ďǇ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚ� Žƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ� ƚŚĂƚ� ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞƐĞ�
ŝƚĞŵƐ͘� � /ƚ�ǁĂƐ�ƉĞƌĨĞĐƚůǇ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ƐŝůǀĞƌ� ƚƌĂĚĞ� ŝŶ�ŵĂũŽƌ� ĐŝƟĞƐ� ůŝŬĞ� >ŽŶĚŽŶ� ĨŽƌ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ� ƐŝůǀĞƌͲ
ƐŵŝƚŚƐ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ůŝŬĞ�ƚĞĂ�ƐƉŽŽŶƐ͕�ĐĂŶĚůĞƐƟĐŬƐ͕�Žƌ�ĐĂŶĚůĞ�ƐŶƵīĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ŵĂŬĞƌƐ�
ƚŽ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�ƐĞƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ďǇ�ĐůŝĞŶƚƐ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĞĚŝĞŶƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƉŽŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐƉĞĐŝĂůͲ
ŝƐƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵĐŚ�ƉŝĞĐĞƐ͘��&ŝŶĞ�ǁŽƌŬ�ůŝŬĞ�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶ͕�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ĐŽĂƚƐ�ŽĨ�ĂƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ĐŚĂƐŝŶŐ�
ůƵǆƵƌǇ�ŝƚĞŵƐ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͘ 



 

Ϯϱ ϮϬϭϴ͕�sŽů͘�Ϯϭ 

�ƌ͘�WĂůŵĞƌ�ũƵĚŐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďŝƌĚ�ĮŐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉĞĂƌ�ĂƐ�ĮŶŝĂůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŝƐƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŽŽůƐ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�
ŝĐŽŶŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƚƐ͘��dŚĞŝƌ�ƐƚǇůĞ�ƌĞƐĞŵďůĞƐ�ƚŚĞ�ŐĂƌŐŽǇůĞƐ�
ŽŶ�EŽƚƌĞ��ĂŵĞ��ĂƚŚĞĚƌĂů� ŝŶ�WĂƌŝƐ͘� �^ŚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĞĚ��ĂŶĂĚŝĂŶ�Ăƌƚ�ŚŝƐƚŽƌŝĂŶ� :ĞĂŶ��ƵĐĞ�WĂůŵĞƌ�ǁŚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďŝƌĚ�ĮŐƵƌĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ��ůĂƐƐŝĐĂů�DǇƚŚŽůŽŐǇ͘��dŚŝƐ�ƐŽƵŶĚƐ�ĐƌĞĚŝďůĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ĐůĂƐƐŝĐĂů�ŵǇƚŚŽůͲ
ŽŐǇ�ĂŶĚ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ǁĞƌĞ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ��ŶŐůĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�
ĂŶĚ��ĂƌŽƋƵĞ�ƉĞƌŝŽĚƐ͘��/ŵĂŐĞƌǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽŌĞŶ�ĮŐƵƌĞĚ�ŝŶ�Ăƌƚ͕�ƐĐƵůƉƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ�ĂƌƚƐ͘ 

 

:ĞĂŶ��ƵĐĞ�WĂůŵĞƌ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ƚŚĞ�ĮŶŝĂů�ĂƐ�Ă�͞ƐƚǇŵƉŚĂůŝĂŶ�ďŝƌĚ͟�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ŝǆƚŚ�>ĂďŽƌ�ŽĨ�,ĞƌĐƵůĞƐ�ĂƐ�ƌĞͲ
ĐŽƵŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZŽŵĂŶ�ŚŝƐƚŽƌŝĂŶ�WĂƵƐĂŶŝĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŽŶ��ƌĂ͘���/Ŷ�ďƌŝĞĨ͕�ŵĂŶ-ĞĂƟŶŐ�
ďŝƌĚƐ�Ăƚ�ŽŶĞ�ƟŵĞ�ďƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚǇŵƉŚĂůŽƐ͘��,ĞƌĐƵůĞƐ�Žƌ�,ĞƌĂŬůĞƐ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŬŝůůĞĚ�ƚŚĞŵ�
Ăůů�ďǇ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ĚŽǁŶ�ǁŝƚŚ�ĂƌƌŽǁƐ͘� � ��ŶŽƚŚĞƌ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ƐŽƵƌĐĞ͕�WĞŝƐĂŶĚĞƌ�ŽĨ�<ĂŵŝƌĂ͕�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ� ŝŶƐƚĞĂĚ�
,ĞƌĂŬůĞƐ�ĚƌŽǀĞ�ƚŚĞŵ�ĂǁĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶŽŝƐĞ�ŽĨ�ƌĂƩůĞƐ͘��dŚĞ�^ƚǇŵƉŚĂůŝĂŶ�ďŝƌĚƐ�ƌĞƚƌĞĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐƐĞƌƚƐ�ŽĨ��ƌĂͲ
ďŝĂ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĂƩĂĐŬ� ůŝŽŶƐ͕� ůĞŽƉĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ŵĞŶ͘� �͞dŚĞƐĞ�ďŝƌĚƐ�ŇǇ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�
ŚƵŶƚ�ƚŚĞŵ͕�ǁŽƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬŝůůŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ďĞĂŬƐ͘���ůů�ĂƌŵŽƌ�ŽĨ�ďƌŽŶǌĞ�Žƌ�ŝƌŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵĞŶ�ǁĞĂƌ�ŝƐ�ƉŝĞƌĐĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ͖�ďƵƚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁĞĂǀĞ�Ă�ŐĂƌŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝĐŬ�ĐŽƌŬ͕�ƚŚĞ�ďĞĂŬƐ�ŽĨ�^ƚǇŵƉŚĂůŝĂŶ�ďŝƌĚƐ�ĂƌĞ�ĐĂƵŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌŬ�
ŐĂƌŵĞŶƚ͕�͘�͘�͘�dŚĞƐĞ�ďŝƌĚƐ�ĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�Ă�ĐƌĂŶĞ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ŝďŝƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ďĞĂŬƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ƉŽǁĞƌĨƵů͕�
ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĐƌŽŽŬĞĚ�ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝďŝƐ͘͟ϲ��Ɛ�ĐƌĞĂƚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ĐƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͕�^ƚǇŵƉŚĂůŝĂŶ�ďŝƌĚƐ�ǁŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂƐ�ŝŵĂŐĞƌǇ�ĨŽƌ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ƚŽŽůƐ͘ 

 

dŚĞ�ďůĂĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŝƐƐŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶ�ĂĐŝĚ-ĞƚĐŚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘���dŚŝƐ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶŝƟĂůƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĐƵƚůĞƌ�Žƌ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘�����ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĐƵƚůĞƌ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ďůĂĚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƐĐŝƐƐŽƌƐ͘�dŚĞ�ŝŶŶĞƌ�
ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďůĂĚĞƐ�ƐƟůů�ƌĞƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐŚŝŶǇ�ďůƵĞ�ĮŶŝƐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐƵƚůĞƌ͛Ɛ�ŵĂƌŬ͕�Ă�ĐƌĞƐĐĞŶƚ-ƐŚĂƉĞĚ�ƐĂǁ�
ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ� ŝŶŶĞƌ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ŐŝůĚĞĚ͘� � �dŚŝƐ�ŵĂƌŬ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƚƌĂĐĞĚ�ďƵƚ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ĐŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�
ĐůƵĞ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ƐĞƚƐ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ͘��dŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďůĂĚĞƐ�ĂůƐŽ�ƌĞƚĂŝŶƐ�ŝƚƐ�ŐŝůĚĞĚ�
ĮŶŝƐŚ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�Ă�ŵŽŶŽŐƌĂŵ͕�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ĂŶ�ŽǀĞƌůĂŝĚ�s�z�Žƌ�t�z͕�ĞƚĐŚĞĚ�ũƵƐƚ�ďĞůŽǁ�
ƚŚĞ�ƉŝŶ͘��/ƚ�ŝƐ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ƚŽ�ĮŶĚ�ĂŶǇ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƐŵĂůů�ƚŽŽůƐ�ĚĂƟŶŐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ϭϴϬϬ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ĮŶĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐŽŶͲ
ĚŝƟŽŶ͘��WĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ǁŚǇ�ŝƚ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�Ă�ĐŚĂŝŶ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ŚĞůĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů͘ 

 

��ŶǆŝŽƵƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ��ƌ͘�WĂůŵĞƌ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ͕�/�ƐĞĂƌĐŚĞĚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ŝƚĞŵƐ�ƚŽ�
ƉƵƚ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ŝƚ�ŝŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ͘����ŽĐƵŵĞŶƟŶŐ�ƐŵĂůů�ŝƚĞŵƐ�ŽĨ�ƐŝůǀĞƌ�ĐĂŶ�ŽŌĞŶ�ƉŽƐĞ�ŐƌĞĂƚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝŶƚĞƌͲ
ŶĂƟŽŶĂů�ĂƵĐƟŽŶ�ŚŽƵƐĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĨĞĂƚƵƌĞ� ŝŶ�ƐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ�ŽŶ�ƚĂďůĞ�ƐŝůǀĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŽĨ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ͟�ůĂƌŐĞǁŽƌŬĞƌƐ͟�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĐůĂƐͲ
ƐŝĮĞĚ�Ăƚ�'ŽůĚƐŵŝƚŚƐ�,Ăůů�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͘ 

 

���ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ�ĞĂƌůŝĞƌ͕�/�ŚĂĚ�ƵƌŐĞĚ�Ă�dŽƌŽŶƚŽ�ĚĞĂůĞƌ�ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞ�Ă�ƐĐŝƐƐŽƌ�ĐĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĞŶŐƌĂǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�
ĂŶƟƋƵĞ�ƐŚŽǁ�ŝŶ�KƩĂǁĂ͘�/ƚ�ƌĞƚĂŝŶƐ�ǁŚĂƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐŚĂŝŶ͘��/ƚ�ŚĂƐ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐĐŝƐͲ
ƐŽƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚŽůĚƐ�Ă�ƟŶǇ�ƉĂŝƌ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ϭϵƚŚ�Žƌ�ĞĂƌůǇ�ϮϬƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘��dŚĞ�ǀĞŶĚŽƌ�ǁŚŽ�ƐŽůĚ�ƚŚŝƐ�ƐĐŝƐƐŽƌ�ĐĂƐĞ�



 

Ϯϲ ϮϬϭϴ͕�sŽů͘�Ϯϭ 

ĚĂƚĞĚ� ŝƚ� ƚŽ� ĂƌŽƵŶĚ� ϭϴϬϬ͘� � /� ƚŽůĚ� ƚŚĞ� ĚĞĂůĞƌ�
ǁŚŽ� ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ� ŝƚ� ƚŚĂƚ� /� ƚŚŽƵŐŚƚ� ŝƚ� ĚĂƚĞĚ� Đ͘�
ϭϲϴϬ-ϭϳϮϬ͘� � dŚĞ� ŶĞǁ� ŽǁŶĞƌ� ŬŝŶĚůǇ� ĂůůŽǁĞĚ�
ŵĞ� ƚŽ�ďƌŝŶŐ� ŝƚ� ŝŶ� ƚŽ� ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞͲ
Ƶŵ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚǇ͘ 

 

dŚĞ� ƉƌŝǀĂƚĞůǇ-ŽǁŶĞĚ� ƐĐŝƐƐŽƌ� ĐĂƐĞ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ƵƐĞĨƵů�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƐƚƌƵĐŬ�ƚǁŝĐĞ�ǁŝƚŚ�
Ă� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ŵĂƌŬ� ƵƐĞĚ� Ăƚ� ^ĂůŝŶƐ� ŝŶ� ĞĂƐƚĞƌŶ�
&ƌĂŶĐĞ� ĂďŽƵƚ� ϭϳϳϱ͘� ;WůĂƚĞ� ϭϳͿ� dŚŝƐ� ĂƉƉĞĂƌƐ�
ŵŽƐƚ� ĐůĞĂƌůǇ� ŽŶ� ƚŚĞ� ůŝƉ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůŽǁĞƌ� ƐĞĐƟŽŶ�
ǁŚŝĐŚ�ůŝŬĞ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞƐ�ŝƐ�ŝŶĐŝƐĞĚ�ǁŝƚŚ�
s-ĨŽƌŵ�ůŝŶĞƐ͕�ƉŽƐƐŝďůǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ƚŽ�ŐƌŝƉ�
ŵŽƌĞ� ƐĞĐƵƌĞůǇ͘� � dŚĞ� ƚŽǁŶ� ŽĨ� ^ĂůŝŶƐ� ŝƐ� ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ� ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ� ŽĨ� �ĞƐĂŶĕŽŶ͘� � dŚŝƐ� ƉƌŽǀŝŶĐĞ�
ĚŝĚ�ŶŽƚ�ďĞĐŽŵĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�&ƌĂŶĐĞ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƌĞŝŐŶ�
ŽĨ�>ŽƵŝƐ�y/s͘��&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ϭϳϬϬƐ�ŽŶǁĂƌĚƐ͕�ŝƚ�
ǁĂƐ�ĐŽŵŵŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ͕�ƚŚĞ��ƵƐƚƌŝĂŶ�
�ŵƉŝƌĞ͕��ĞůŐŝƵŵ͕�ĂŶĚ�dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ� ƚŽ�ĂƐͲ
ƐĂǇ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂŶĚ�ĂŶĚ�ŚĞŝƌůŽŽŵ�ƐŝůǀĞƌ�ǁŚĞŶ� ŝƚ�
ĐĂŵĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŵĂƌŬĞƚ� Žƌ� ǁĂƐ� ďĞŝŶŐ� ƌĞƉĂŝƌĞĚ͘���
��ϭϳϳϱ�ŵĂƌŬ�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŚĞŝƌůŽŽŵ�ŵĞƚ�
&ƌĞŶĐŚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ƉƵƌŝƚǇ�ŝƐ�ƉĞƌĨĞĐƚůǇ�ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�
Ă� ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚ� ǁŚŽ� ǁĂƐ� ƚƌĂŝŶĞĚ� ďǇ� Ă� &ƌĞŶĐŚ�
ŵĂƐƚĞƌ� ĂŶĚ� ĨŽůůŽǁĞĚ� ƚŚĞ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� &ƌĞŶĐŚ�
ƐŝůǀĞƌ�ĂůůŽǇ͘ 

 

/�ĂůƐŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�Ă�ƐĐŝƐͲ
ƐŽƌƐ�ĐĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĞŶŐƌĂǀŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƵƌŽͲ
ƉĞĂŶ��ŽůůĞĐƟŽŶ� ŝŶ�ϭϵϵϴ͘� � /ƚ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�
�ĂŶĂĚŝĂŶ�Ăƌƚ�ŚŝƐƚŽƌŝĂŶ�:ŽĂŶ�DƵƌƌĂǇ�;ĂĐĐĞƐƐŝŽŶ�
ŶŽ͘�ϵϵϴ͘ϰϴ͘ϭ͘ϭ-͘ϰͿ͘��:ŽĂŶ�ŐƌĞǁ�ƵƉ�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ�
�ŝƚǇ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞƌ� ĨĂƚŚĞƌ�ŽŌĞŶ�ƉƵƌƐƵĞĚ�ŚŝƐ�ƉĂƐͲ
ƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ĂŶƟƋƵĞ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ͘���dŚŝƐ�ƐĐŝƐƐŽƌƐ�ĐĂƐĞ�
ǁĂƐ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZKD�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƋƵĂůŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞŶŐƌĂǀŝŶŐ� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ƌĂƌŝƚǇ� ĂƐ� Ă�
ƐŵĂůů�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ��ĂƌŽƋƵĞ�ƐŝůǀĞƌ͘��/ƚ�ĐĂŵĞ�ǁŝƚŚ�
Ă� ƐŝŶŐůĞ� ƐŝůǀĞƌ� ŚĂŶĚůĞ� ƐƵƌŵŽƵŶƚĞĚ� ďǇ� Ă�

WůĂƚĞ�ϭϱ�dŚƌĞĞ�ƐŝůǀĞƌ�ĐĂƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶ͘��>ĞŌ͕�ƐĐŝƐƐŽƌ�
ĐĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ĐŚĂŝŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘��ĞŶƚƌĞ͕��ƌŝǌǌůŝŶŐ�^Ğƚ��ĂƐĞ͕�ZKD�
�ŽůůĞĐƟŽŶ͕�ŐŝŌ�ŽĨ�DƌƐ͘�:ŽĂŶ�DƵƌƌĂǇ͕�ϵϵϴ͘ϰϴ͘ϭ����ZŝŐŚƚ͕�ƚŚĞ��ƌŝǌǌůŝŶŐ�^Ğƚ�
�ĂƐĞ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZKD�ŝŶ�ϮϬϭϱ͘���ůů�ĐĂƐĞƐ�ƉŽƐƐŝďůǇ�&ƌĞŶĐŚ�Žƌ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�
ďǇ�ƐŝůǀĞƌƐŵŝƚŚƐ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ͕�ŵŝĚ�ϭϲϬϬƐ͘ 

WůĂƚĞ�ϭϲ��ĂĐŬ�ǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĐĂƐĞƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�WůĂƚĞ�ϭϲ͘ 

WůĂƚĞ�ϭϳ����ŽƩŽŵ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀĂƚĞůǇ-ŽǁŶĞĚ�ƐĐŝƐƐŽƌ�ĐĂƐĞ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŚĂůůŵĂƌŬ�ĨŽƌ�͘ϵϯϵ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƐŝůǀĞƌ�ƐƚƌƵĐŬ�Ăƚ�^ŽŝƐƐŽŶƐ͕�ĞĂƐƚĞƌŶ�&ƌĂŶĐĞ͕�Đ͘�
ϭϳϳϬ͘���^ƉĞĐƚƌŽƐĐŽƉŝĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞƐ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐŝůǀĞƌ�ĂůůŽǇ͘ 

WůĂƚĞ�ϭϱ 

WůĂƚĞ�ϭϲ 

WůĂƚĞ�ϭϳ 



 

Ϯϳ ϮϬϭϴ͕�sŽů͘�Ϯϭ 

ƐƚǇŵƉŚĂůŝĂŶ�ďŝƌĚ͕�ďƵƚ�ŶŽ�ƐĐŝƐƐŽƌƐ͘��dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƚǁŽ�ŽƚŚĞƌ�ƚŽŽůƐ�ŽĨ�ůĂƚĞƌ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƵƐĞ͘���ƌŝŶŐŝŶŐ�
ƚŚĞ� ƚŚƌĞĞ�ĞŶŐƌĂǀĞĚ� ƐŝůǀĞƌ� ĐĂƐĞƐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ĂůůŽǁĞĚ�ZŽďĞƌƚ� >ŝƩůĞ͕��ůĞǆĂŶĚƌĂ�WĂůŵĞƌ͕�ZKD�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŽƌ� ^ƵƐĂŶ�
^ƚŽĐŬ͕�ĂŶĚ�:ĞŶŶŝĨĞƌ�<ŝŶŶĂŝƌĚ�ŽƵƌ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ƌĞŵĂƌŬĂďůǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ͘�� �dŚĞǇ�Ăůů�ĂƉͲ
ƉĞĂƌ� ƚŽ� ĐŽŵĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ� Žƌ� ǁĞƌĞ� ƉŽƐƐŝďůǇ� ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ĞŶŐƌĂǀĞƌ͘� � >ŽŽŬŝŶŐ� ǀĞƌǇ�
ĐůŽƐĞůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ĨĂůĐŽŶĞƌ�ŽŶ�Ă�ŚŽƌƐĞ�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůŝĂŐĞ͘��
;WůĂƚĞƐ�ϭϱ�ĂŶĚ�ϭϲͿ���dŚĞ�ďĂĐŬ�ǀŝĞǁƐ�ĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ͘��dŚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ĞǆĂŵƉůĞ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZKD�ŝŶ�ϭϵϵϴ�ĐĂŶ�
ŶŽǁ�ďĞ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�Ă�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ĐĂƐĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŚĂƐ�ĂŶ�ŽďůŽŶŐ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŝĐŬ�ĂŶĚ�ŬŶŝĨĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ďĂĐŬ͘ 

 

dŚƌŽƵŐŚ�ŵǇ�ĐŽůůĞĂŐƵĞ��ƌ͘�<ĂƌŝŶ��ůĂŶĐ�ŝŶ�WĂƌŝƐ͕�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĐƵƌĂƚŽƌƐ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�&ƌĞŶĐŚ�ŵƵƐĞƵŵƐ͘���ƌ͘�
�ůĂŶĐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƐĐŚŽůĂƌ�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟǀĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ĮŶĞ�&ƌĞŶĐŚ��ƌƚ��ĞĐŽ�ǁƌŽƵŐŚƚ�
ŝƌŽŶ͘� � dŚĞ� ĞŶŐƌĂǀĞĚ� ƐŝůǀĞƌ� ĐĂƐĞƐ� ĞůŝĐŝƚĞĚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ĨƌŽŵ� &ƌĞŶĐŚ� ĐƵƌĂƚŽƌƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� >ŽƵǀƌĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
DƵƐĠĞ��ĞƐ��ƌƚƐ��ĠĐŽƌĂƟĨƐ͕�WĂƌŝƐ͘��/�Ăŵ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ��ƌ͘��ůĂŶĐ�ĂŶĚ�ƚŽ��ƌ͘�DŝĐŚĠůĞ��ŝŵďĞŶĞƚ-WƌŝǀĂƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�>ŽƵǀƌĞ�
ĂŶĚ�ƚŽ��ŶŶĞ�&ŽƌĂǇ-�ĂƌůŝĞƌ͕�,ĞĂĚ��ƵƌĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϭϳƚŚ�ĂŶĚϭϴƚŚ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĂďůĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�
^ŽƉŚŝĞ�DŽƚƐĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�DƵƐĠĞ��ĞƐ��ƌƚƐ��ĠĐŽƌĂƟĨƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 

 

�ƌ͘��ŝŵďĞŶĞƚ-WƌŝǀĂƚ͕�Ă��ƵƌĂƚŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�>ŽƵǀƌĞ͕�ǁĂƐ�ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŝŵŝůĂƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐƵƌƌĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǇĞƚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌͲ
ŵŝŶĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝǀĞůǇ�ŝĨ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�Ğ-ŵĂŝů�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ͕�ƐŚĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ƐƵŐͲ
ŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĐĂƐĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚĂƚĞĚ�ĂŶǇƟŵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϱϱϬ�ĂŶĚ�ϭϲϱϬ͘����ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚǇůĞ�ŽĨ�ĚĞĐŽƌĂͲ
ƟŽŶ͕�Ă�ĚĂƚĞ�ƐŽŵĞƟŵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϲϮϬ�ĂŶĚ�ϭϲϲϬ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ͘ 

 

�DŽƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ǁŚĞŶ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ƐŝůǀĞƌ�ĐĂƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŶŽŶ-ĚĞƐƚƌƵĐƟǀĞ�
ǆ-ƌĂǇ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ďǇ�<ĂƚŚĞƌŝŶĞ��ƵŶŶĞůů�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝŶĞƌĂůŽŐǇ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͘��
^ŚĞ� ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů� ƚŚƌĞĞ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�Ă� ƐŝŵŝůĂƌ�ĂůůŽǇ�ŽĨ� ƐŝůǀĞƌ�ǁŚŝĐŚ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ƐƵŐŐĞƐƚƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�&ƌĞŶĐŚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƐŝůǀĞƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ�
ƚŚĂŶ��ŶŐůŝƐŚ�^ƚĞƌůŝŶŐ�ƐŝůǀĞƌ͘��;WůĂƚĞ�ϭϳͿ�dŚĞ�^ĂůŝŶƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŵĂƌŬ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ďĂƌĞůǇ�ǀŝƐŝďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ĐŽǀĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉƌŝǀĂƚĞůǇ-ŽǁŶĞĚ�ƐĐŝƐƐŽƌ�ĐĂƐĞ͘��ZŽďĞƌƚ�>ŝƩůĞ�ƚƌĂĐĞĚ�ĂŶ�&Z�Žƌ�&W�ŵĂƌŬ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ƐƚƌƵĐŬ�ƚŚƌĞĞ�ƟŵĞƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ� ŝŶĐŽŵƉůĞƚĞ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ĐĂƐĞ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZKD�;ϵϵϴ͘ϰϴ͘ϭͿ͘� �,Ğ� ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ƐƚƌƵĐŬ�ŝŶ�sŝĞŶŶĂ�Đ͘�
ϭϴϬϵ-ϭϬ͘�dŚĞ�ϭϴϬϲ�ĐŽŶĮƐĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŝůǀĞƌ�ƉƌŽǀĞĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ��ƵƐƚƌŝĂ͛Ɛ�ǁĂƌ�ĞīŽƌƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
EĂƉŽůĞŽŶŝĐ�ǁĂƌƐ͘�ϭϴϬϵ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŶĮƐĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐŝůǀĞƌ�ǁĂƐ�ŽƌĚĞƌĞĚ͘�dŚĞ�&Z�ŵĂƌŬ�ĚĞŶŽƚĞƐ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�
ĂƐ�ĞǆĞŵƉƚ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶĮƐĐĂƟŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ�ŚĂĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ƉĂŝĚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƐŝůǀĞƌ�ŝŶ�ƐŝůǀĞƌ�Žƌ�ĐŽŝŶ͘ϳ 

 

tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ƐĞƚ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ďǇ��ůĞǆĂŶĚƌĂ�WĂůŵĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƐƚƌƵĐŬ�ǁŝƚŚ�
ĂŶǇ�ŚĂůůŵĂƌŬƐ͕�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ƐŝůǀĞƌ�ĐĂƐĞƐ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŝƚ�ĂŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ĐŽŶƚĞǆƚ͘��dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁ�
ƵƐ�ƚŽ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ŚŽǁ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ŝƚƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŝƐ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ŵŽƐƚ�ĞŶũŽǇĞĚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ZKD͘��/ƚ�ŝƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƐĂƟƐĨǇŝŶŐ�ǁŚĞŶ�Ă��ĂŶĂĚŝĂŶ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞ�Ă�ĮŶĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƌƟĨĂĐƚ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ŬĞǇ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐƵůƚƵƌĞ͘ 



 

Ϯϴ ϮϬϭϴ͕�sŽů͘�Ϯϭ 

�ůƚŚŽƵŐŚ��ŶŶĞ� &ŽƌĂǇ-�ĂƌůŝĞƌ� ƌĞƉůŝĞĚ� ƚŚĂƚ� ƐŽ� ĨĂƌ�ĂƐ� ƐŚĞ�
ĐŽƵůĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ͕�ƚŚĞ�DƵƐĠĞ��ĞƐ��ƌƚƐ��ĠĐŽƌĂƟĨƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŽǁŶ�ĂŶǇ�ƐŝůǀĞƌ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ƐĞƚƐ͕�^ŽƉŚŝĞ�DŽƚƐĐŚ�ŐĞŶĞƌͲ
ŽƵƐůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽůĚŝŶŐƐ͘��;^ĞůĞĐƚĞĚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂƌĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�WůĂƚĞƐ�ϭϴ͕�ϭϵ͕�ϮϬͿ�dŚĞŝƌ�ĐŽůͲ
ůĞĐƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐƚĞĞů�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ĐĂƐĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŽŽůƐ�ĨƌŽŵ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽůĚ�&ƌĞŶĐŚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ͘��dŚĞƐĞ�ĂƉͲ
ƉĞĂƌ�ƚŽ�ďĞ�ĚĂƚĂďůĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϲϬϬ�ĂŶĚ�ϭϳϬϬ͘� �^ŽŵĞ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ĐĂƐĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�ƉůĂŝŶ͘�dŚĞƐĞ�ŵĂǇ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬĞƌƐ͕�ŶƵŶƐ�Žƌ�&ƌĞŶĐŚ��ĂůǀŝŶŝƐƚƐ͘���ƌ͘�WĂůŵĞƌ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐĐŝƐƐŽƌ�ĐĂƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DƵƐĠĞ��ĞƐ��ƌƚƐ��ĠĐŽƌĂƟĨƐ�ŚĂǀĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ůŽǀĞ�ƚŽŬĞŶƐ͕�ůŝŬĞͲ
ůǇ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�Ă�ǁŽŵĂŶ�ďǇ�Ă�ŵĂůĞ�ĂĚŵŝƌĞƌ͘��KŶĞ�ŝƐ�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�͞/�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ŵǇ�ŚĞĂƌƚ͘͟����ƐƚĞĞů�ĞǆĂŵƉůĞ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�
ĐƌŽǁŶĞĚ� ĚŽƵďůĞ� ŚĞĂƌƚƐ� ĂŶĚ� ŚŽůĚŝŶŐ� ŚĂŶĚƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ĐŽŵŵŽŶůǇ� ĨŽƵŶĚ� ŽŶ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů� /ƌŝƐŚ� ͞�ůĂŝĚĂŚ͟� ĂŶĚ�
^ĐŽƫƐŚ�>ƵĐŬĞŶďŽŽƚŚ�ƌŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ďƌŽŽĐŚĞƐ͘���/ƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ŵŽƟĨƐ�ŵŝŐƌĂƚĞĚ�ƚŽ��ƌŝƚĂŝŶ�ĨƌŽŵ�&ƌĂŶĐĞ�ǀŝĂ�
�ĂƚŚŽůŝĐ� ƐŽƵƌĐĞƐ͘� ��ƌ͘�WĂůŵĞƌ� ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ� ƚŚĞ�ŵŽƩŽ�ŽŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂƐ� ͞tĞ�ĂƌĞ� ŝŶƐĞƉĂƌĂďůĞ͕͟�ƉĞƌŚĂƉƐ�Ă�ǁŽƌĚ�
ƉůĂǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ŽĨ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ŵĞƚĂů�ƚŚƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĨĂďƌŝĐ͘���ŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�&ƌĞŶĐŚ��ĂƌŽƋƵĞ�ƐĐŝƐͲ
ƐŽƌ�ĐĂƐĞƐ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƚŽ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ƐŝůǀĞƌ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ�
ƚŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ 

 

��ŶĚŶŽƚĞƐ͗ 
ϭ�:ŽŚĂŶŶ��ƵƌĐŚĂƌĚ͕�;ĞĚŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ďǇ�'ĞŽīƌĞǇ�WĂƌŬĞƌͿ͕��ƚ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƌŐŝĂ�ďĞŝŶŐ�ĂŶĚ��ĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŝŐŶ�ŽĨ�WŽƉĞ�
�ůĞǆĂŶĚĞƌ�s/�ǁƌŝƩĞŶ�ďǇ�ŚŝƐ�DĂƐƚĞƌ�ŽĨ��ĞƌĞŵŽŶŝĞ�:ŽŚĂŶŶ��ƵƌĐŚĂƌĚ�>ŽŶĚŽŶ͗�dŚĞ�&ŽůŝŽ�^ŽĐŝĞƚǇ͕�ϭϵϲϯ͕�ƉĂŐĞ�ϭϵϯ͘ 

WůĂƚĞ�ϭϵ��ĂƐĞ�ĨŽƌ�Ă�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ƐĞƚ͕�ƉŝĞƌĐĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ƐƚĞĞů�
ŵŽƵŶƚĞĚ�ŽǀĞƌ�Ă�ďůƵĞĚ�ƐƚĞĞů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�;͞ĂĐŝĞƌ�ďůĞƵŝ͟Ϳ͘��
&ƌĞŶĐŚ͕�ĞĂƌůǇ�ϭϲϬϬƐ͘���ŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�0XVpH�GHV�DUWV�Gp�
FRUDWLIV͕�WĂƌŝƐ͘��dŚĞ�ƐŝůǀĞƌ�ĚĞĂůĞƌ��͘��ĂƌĚĞǁĞƌŬ�ĨƌŽŵ�dŚĞ�EĞƚŚͲ
ĞƌůĂŶĚƐ�ŽīĞƌĞĚ�Ă�ƐŝůǀĞƌ��ƌŝǌǌůŝŶŐ�^Ğƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉŝĞƌĐĞĚ�ĂŶĚ�
ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�d�&�&�^ŚŽǁ�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ͕�KĐƚŽͲ
ďĞƌ͕ϮϬϭϳ͘���,Ğ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉŝĞƌĐĞĚ�ĐĂƐĞƐ�ƐĞĞŵ�
ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ŝŶ�dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͘ 

WůĂƚĞ�ϮϬ��ĂƐĞ�ĨŽƌ�Ă�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ƐĞƚ͕�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ƐƚĞĞů͘��&ƌĞŶĐŚ͕�ĞĂƌůǇ�
ϭϲϬϬƐ͘����ŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�0XVpH�GHV�DUWV�GpFRUDWLIV͕�WĂƌŝƐ͘ 

WůĂƚĞ�ϭϴ��ĂƐĞ�ĨŽƌ�Ă�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ƐĞƚ͕�ŐŝůĚĞĚ�ƐƚĞĞů͕�ĞĂƌůǇ�ϭϲϬϬƐ͕�
&ƌĞŶĐŚ͕��ŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�0XVpH�GHV�DUWV�GpFRUDWLIV͕�WĂƌŝƐ͘��
WůĂƚĞƐ�ϭϴ͕�ϭϵ͕�ĂŶĚ�ϮϬ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ƚŚĞ�0XVpH�GHV�DUWV�
GpFRUDWLIV͘��WŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ŬŝŶĚůǇ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ�^ŽƉŚŝĞ�DŽƚƐĐŚ͘ 



 

Ϯϵ ϮϬϭϴ͕�sŽů͘�Ϯϭ 

Ϯ�^ĂŶƟŶĂ�D͘�>ĞǀĞǇ͕�KĨ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ƐƚƵī͗�ƚŚĞ�ϭϲϬϭ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ��ĞƐƐ�ŽĨ�,ĂƌĚǁŝĐŬ͘�>ŽŶĚŽŶ͗�EĂƟŽŶĂů�dƌƵƐƚ͕�ϮϬϬϭ͕�ƉĂŐĞ�ϯϯ 
ϯ�:ƵŶĞ�&ŝĞůĚ͕��ŽůůĞĐƟŶŐ�'ĞŽƌŐŝĂŶ�ĂŶĚ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ��ƌĂŌƐ�>ŽŶĚŽŶ͗�tŝůůŝĂŵ�,ĞŝŶĞŵĂŶŶ�>ƚĚͬ͘�EĞǁ�zŽƌŬ͗��ŚĂƌůĞƐ�^ĐƌŝďŶĞƌ͛Ɛ�^ŽŶƐ͕�ϭϵϳϯ͕�

ƉĂŐĞ�ϭϰϬ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ĚƌŝǌǌůŝŶŐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�&ŝĞůĚ͛Ɛ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽŶ�ƉĂŐĞƐ�
ϭϰϬ�ĂŶĚ�ϭϰϭ͘��dŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĂŶĞĐĚŽƚĞƐ�ĂďŽƵƚ�WƌŝŶĐĞ�>ĞŽƉŽůĚ�ǁŚŽƐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĮŐƵƌĞƐ�ƐŽ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�sŝĐƚŽƌŝĂ�
ƐĞƌŝĞƐ�ŽŶ�W�^͘��dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�<ĂƚŚƌǇŶ�:ŽŶĞƐ͕��ƵƌĂƚŽƌ�ŽĨ��ĞĐŽƌĂƟǀĞ��ƌƚƐ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƐŝůǀĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�YƵĞĞŶ͛Ɛ��ŽůͲ
ůĞĐƟŽŶ͘���^ŚĞ�ǁĂƐ�ĨĂƐĐŝŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĂďŽƵƚ�hŶĐůĞ�>ĞŽƉŽůĚ͛Ɛ�ƐŝůǀĞƌ�ƚƵƌĞĞŶ�ďƵƚ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝƚƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁŚĞƌĞĂďŽƵƚƐ͘���
�ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŐŝŌ�ƚŽ�WƌŝŶĐĞƐƐ�sŝĐƚŽƌŝĂ͕�ƐŚĞ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ͘��
;<ĂƚŚƌǇŶ�:ŽŶĞƐ͕�Ğ-ŵĂŝů͕�:ƵŶĞ�Ϯϱ͕�ϮϬϭϱͿ 

ϰ�&ŝĞůĚ͕��ƌĂŌƐ͕�ƉĂŐĞ�ϭϰϭ͕�&ŝŐƵƌĞ�ϮϮϱ͘���dŚĞ�ďůĂĐŬ�ĂŶĚ�ǁŚŝƚĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ͘ 
ϱ���ZŽďŝŶ��ƵƚůĞƌ͕ �dŚĞ��ůďĞƌƚ��ŽůůĞĐƟŽŶ͗�ĮǀĞ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ��ƌŝƟƐŚ�ĂŶĚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�^ŝůǀĞƌ͘ �;>ŽŶĚŽŶ͗��ƌŽĂĚǁĂǇ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ͕�ϮϬϬϰͿ͕�ƉĂŐĞ�

ϯϭϵ͕�ŶŽ͘�ϳϭϭ͘���dŚŝƐ�ďŽƩůĞ�ĂůƐŽ�ŝƐ�ƐƚƌƵĐŬ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬ�ŽĨ�dŚŽŵĂƐ�dǇƐŽĞ�ĂŶĚ�ŶŽ�ŚĂůůŵĂƌŬƐ͘���EŽ͘�ϲϰϬ͕�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϯϭϯ�
ŽĨ�dŚĞ��ůďĞƌƚ��ŽůůĞĐƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ƐŵĂůů�ŶĞĞĚůĞ�ĐĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�Ă�ďŽŽŬ͘��/ƚƐ�ƐŝůǀĞƌ�ĐŽǀĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐƚǇůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ǁŽƌĚŝŶŐ�ŝŶ�&ƌĞŶĐŚ�ƐƚĂƟŶŐ�͞/�ďƵƌŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘͟��dŚĞ�ƉĂŐĞƐ�ĂƌĞ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ĚǇĞĚ�ĐůŽƚŚ�ƐƟƚĐŚĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƐŝůǀĞƌ�ƚŚƌĞĂĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŶĞĞĚůĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƐĞƌƚĞĚ͘���/ƚ�ŝƐ�ƵŶŵĂƌŬĞĚ�ďƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘�^ŵĂůů�ŝƚĞŵƐ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĂŬĞƌ�
Žƌ�ŚĂůůŵĂƌŬĞĚ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ǁĞĂůƚŚǇ�Žƌ�ƟƚůĞĚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐŝůǀĞƌ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞŵ�ƚŚĂƚ�
ǁĂƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĂƐƐĂǇĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂůůŵĂƌŬĞĚ͘ 

ϲ�WĂƵƐĂŶŝĂƐ͕��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�'ƌĞĞĐĞ�ϴ͘�ϮϮ�;ƚƌĂŶƐ͘�:ŽŶĞƐͿ�'ƌĞĞŬ�ƚƌĂǀĞůŽŐƵĞ��ϮŶĚ��͘��͘ 
ϳ�ůĨƌĞĚ�ZŽŚƌǁĂƐƐĞƌ͕�PƐƚĞƌƌĞŝĐŚƐ�WƵŶǌĞŶ͕��ĚĞůŵĞƚĂůů-WƵŶǌŝĞƌƵŶŐ�ŝŶ�PƐƚĞƌƌĞŝĐŚ�ǀŽŶ�ϭϱϮϰ�ďŝƐ�ϭϵϴϳ͕�Ϯ͘��ƌŐćŶǌƚĞ��ƵŇĂŐĞ͕�sĞƌůĂŐ��ŽŶĚŝ͕��
Ɖ͘�ϭϮ 

�ĐŬŶŽǁůĞĚŐŵĞŶƚƐ 

/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ��ƌ͘��ůĞǆĂŶĚƌĂ�WĂůŵĞƌ�ĨŽƌ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŵĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŚĞƌ�ŝŶ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐŝůǀĞƌ�ĚƌŝǌͲ
ǌůŝŶŐ�ƐĞƚ�ĂŶĚ� ĨŽƌ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŚĞƌ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁŝƚŚ�ŵĞ͘� �<ĂƌůĂ�>ŝǀŝŶŐƐƚŽŶ͕�dĞĐŚŶŝĐŝĂŶ� ŝŶ�ƚŚĞ�dĞǆƟůĞƐ�ĂŶĚ�
�ŽƐƚƵŵĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�:ĞŶŶŝĨĞƌ�<ŝŶŶĂŝƌĚ͕��ƵƌŽƉĞĂŶ�dĞĐŚŶŝĐŝĂŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘���
<ŝŶĚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ĂďŽǀĞ͘��ZŽďĞƌƚ�>ŝƩůĞ͕�DŽŶĂ��ĂŵƉďĞůů��ƵƌĂƚŽƌ�
ŽĨ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ĞĐŽƌĂƟǀĞ��ƌƚƐ͕�ŚĂƐ�Ă�ǁŝĚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�&ƌĞŶĐŚ�ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ�ĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĂƐͲ
ƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĂůůŵĂƌŬƐ͘��'ǁĞŶ��ĚĂŵƐ͕�&Ăƌ��ĂƐƚĞƌŶ�dĞĐŚŶŝĐŝĂŶ͕�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŝŵĂŐĞƐ�ĨŽƌ�ŵǇ�ƚĂůŬ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ͘��<ĂƚŚĞƌŝŶĞ��ƵŶŶĞůů͕�DŝŶĞƌĂůŽŐǇ�Θ�'ĞŽůŽŐǇ�dĞĐŚŶŝĐŝĂŶ͕�ZŽǇĂů�
KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͕�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚĞƐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝůǀĞƌ�ĂůůŽǇ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ƉŝĞĐĞƐ͘���ŶĚ�ĮŶĂůůǇ͕�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ƚŚĂŶŬ��ƌ͘��ŽƌŽƚŚĞĂ��ƵƐƚǇŶ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ƉĂƟĞŶĐĞ�ŝŶ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŵĞ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐĞ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ƐƵƉĞƌď�
ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�dŚĞ�^ŝůǀĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ�:ŽƵƌŶĂů͘� 

�ƌ͘�WĞƚĞƌ�<ĂĞůůŐƌĞŶ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐƵƌĂƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶͲ
ƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ�ĨƌŽŵ�ϭϵϳϮ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϬϵ͘�����ƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ĐĂƌĞĞƌ͕�ŚĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ĐĞͲ
ƌĂŵŝĐƐ͕�ŐůĂƐƐ͕�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ŐƌĂƉŚŝĐƐ͕�ŵĞƚĂůǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ĨŽĐƵƐƐĞĚ�ŽŶ�ƐŝůͲ
ǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ϭϵϴϰ�ŽŶǁĂƌĚƐ͘����ƌ͘�<ĂĞůůŐƌĞŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚŝƐ�WŚ͘�͘�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĞůĂͲ
ǁĂƌĞ�ŝŶ�ϭϵϴϳ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŽĐƚŽƌĂů�ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŽůĞ�ƚĂďůĞ�ŝŶ��ŶŐͲ
ůĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶƚĞĞŶƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ƚŽ�Đ͘�ϭϴϬϬ͘��,Ğ�ŚĂƐ�ůĞĐƚƵƌĞĚ�ǁŝĚĞůǇ�ĂŶĚ�ƚĂƵŐŚƚ�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐĞƌĂŵŝĐƐ�ĂŶĚ�ŐůĂƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dŽƌŽŶƚŽ͘���
,ŝƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ŝŶ�ƐĐŚŽůĂƌůǇ�ũŽƵƌŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉŽƉƵůĂƌ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͘���,Ğ�ŝƐ�Ă�
ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŝůǀĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ�;�ŶŐůĂŶĚͿ�ĂŶĚ�Ă�ĨŽƵŶĚŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŝůǀĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ�
ŽĨ��ĂŶĂĚĂ͘���hƉŽŶ�ŚŝƐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ϮϬϬϵ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ŐƌĂŶƚĞĚ��ƵƌĂƚŽƌ��ŵĞƌŝƚƵƐ�ďǇ�ƚŚĞ�
ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͘��^ŝŶĐĞ�ϮϬϭϮ͕�ŚĞ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƉĂƌƚŶĞƌ͕�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ�:ŽŚŶ��ůĞǆͲ
ĂŶĚĞƌ͕�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŶĂƟǀĞ�ŽƌĐŚŝĚƐ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ�
ĂŶĚ�ŝŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞŵ͘� 


