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^ŝůǀĞƌ��ŽůůĞĐƟŶŐ�ŝŶ�KŶƚĂƌŝŽ͗����ƌŝĞĨ�,ŝƐƚŽƌǇ͕�Đ͘�ϭϵϱϬ-ϮϬϮϭ 

�Ǉ�WĞƚĞƌ�<ĂĞůůŐƌĞŶ 

W ƌŽǀĞŶĂŶĐĞ�ŚĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƟŶŐ�ŐƌĞĂƚ�Ăƌƚ�ĂŶĚ�ƐŝůǀĞƌ͘���^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�
ϭϵϴϬƐ͕�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀĞŶĂŶĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ĂŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĞŶƟƌĞ�Ăƌƚ�ĂŶĚ�ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ�ĂƌƚƐ�ĮĞůĚ�ǁŝƚŚ�ũŽƵƌŶĂůƐ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ĂƌƟĐůĞƐ�ďĞͲ
ŝŶŐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ͘��/Ŷ�KŶƚĂƌŝŽ͕�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŽƵƚďƵƌƐƚ�ŽĨ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�Đ͘�ϭϵϱϬ-

ϮϬϬϬ͕�ůĂƌŐĞůǇ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�dŽƌŽŶƚŽ�ĂƌĞĂ͘��dŚĞ�ƚǁŽ�ŬĞǇ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĨŽĐƵƐ�ǁĞƌĞ�ĞĂƌůǇ��ŶŐůŝƐŚ�ƉŽƌĐĞůĂŝŶ�ĂŶĚ�
�ƌŝƟƐŚ�ƐŝůǀĞƌ͘��^Ž�ĨĂƌ�ĂƐ�/�ŬŶŽǁ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĞƌĂ�ŚĂǀĞ�ĚŝĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚŝƐƉĞƌƐĞĚ͘��dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ŝŶ�Ă�ĨĞǁ�
ĐĂƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘���dŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŝƐ�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŽŶ͘ 

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�ǁŚŽŵ�/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŝŶĐůƵĚĞ�Dƌ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�'͘�DĞĞĐŚ�^ĞŶŝŽƌ͖�ZŽďĞƌƚ�t͘�'ŽƵŝŶůŽĐŬ�^ĞŶŝŽƌ�ĂŶĚ�
ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�DĂƌŐĂƌĞƚ͖�EŽƌŵĂŶ�^͘�ĂŶĚ�DĂƌŝĂŶ��͘�ZŽďĞƌƚƐŽŶ͖�ĂŶĚ�ZŽďĞƌƚ�DŽƌƚŽŶ�ĂŶĚ�'ůĂĚǇƐ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ͘���:ŽŚŶ�
>ĂŶŐĚŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ďƌŝĞŇǇ͘� 

dŽ�ƉƵƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ďĞĨŽƌĞ�ϭϵϱϬ͕�ƚŚĞƌĞ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽŶůǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐƉŽƌĂĚŝĐ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ŽĨ�ƐŝůͲ
ǀĞƌ�ŝŶ�KŶƚĂƌŝŽ͘����ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ��ĂŶĂĚŝĂŶ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�
ŽǁŶĞĚ�ƐŽŵĞ�ƐŝůǀĞƌ�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ůŝƩůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĚĞĂůĞƌƐ�Žƌ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ͘��dŚĞ�ZŽǇĂů�
KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ�ŽǁŶĞĚ�Ă�ƐŵĂůů�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŵĂŝŶůǇ��ƌŝƟƐŚ�ƐŝůǀĞƌ�ǁŝƚŚ�ǀĞƌǇ�ĨĞǁ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŝĞĐĞƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĨĞǁ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�^ŚĞĸĞůĚ�WůĂƚĞ͘���dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƐŽŵĞ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ŽĨ��ĂŶĂĚŝĂŶ�ƐŝůǀĞƌ͕�ŵĂŝŶůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
,ĞŶƌǇ��ŝƌŬƐ�Θ�^ŽŶƐ�ŝŶ�DŽŶƚƌĞĂů͕�ĂŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ��ĂŶĂĚŝĂŶ�ĐŚĂŝŶ�ŽĨ�ƐƚŽƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞŐƵŶ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƐŝůǀĞƌ�
ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŽƉůĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϴϬϬƐ͘����ŝƌŬƐ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƐƐĞŵďůĞ�Ă�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�YƵĞďĞĐ�ƐŝůǀĞƌ͕�ŵŽƐƚůǇ�ĞĐĐůĞƐŝͲ
ĂƐƟĐĂů͕�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ƉŝĞĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƐŽůĚ�Žī�ďǇ��ĂƚŚŽůŝĐ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�
ĂƌƟĐůĞƐ�Žƌ�ƚŽ�ĮŶĂŶĐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƌĞƉĂŝƌƐ͘��dŚĞ�&ƌĞŶĐŚ-�ĂŶĂĚŝĂŶ�ƐĐŚŽůĂƌ�DĂƌŝƵƐ��ĂƌďĞĂƵ�ǁƌŽƚĞ�ĂďŽƵƚ�ĞĂƌůǇ�&ƌĞŶĐŚ�
�ĂŶĂĚŝĂŶ�ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ�ĂƌƚƐ�ƐƟŵƵůĂƟŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐŝůǀĞƌ͘��dŚĞ�ďƵůŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƌŬƐ��ŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ��ĂŶĂͲ
ĚŝĂŶ�^ŝůǀĞƌ�ǁĂƐ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�'ĂůůĞƌǇ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ͕�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŚŽƵƐĞĚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ǀĂƵůƚ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ��ĂŶĂĚŝĂŶĂ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͘ 

dŚĞ�ǇĞĂƌ�ϭϵϰϳ�ŵĂƌŬĞĚ�Ă�ƚƵƌŶŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ͘���>ŽƌĚ�>ĞĞ�ŽĨ�&ĂƌĞŚĂŵ�ĚŝĞĚ�ĂŶĚ�ůĞŌ�ŚŝƐ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�ƐŝůǀĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dŽƌŽŶƚŽ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�Ăƚ�,Ăƌƚ�,ŽƵƐĞ͘�>ŽƌĚ�>ĞĞ�ǁĂƐ�ǁĞůů-ŬŶŽǁŶ�ŝŶ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ�
ĂƌƚƐ�ĐŝƌĐůĞƐ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ͘�;&ŝŐ͘�ϭͿ��ŌĞƌ�ŚĞ�ƌĞƟƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉŽůŝƟĐƐ�ŝŶ�ϭϵϮϭ͕�ŚĞ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŽŶ�
ďŽĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ͘���,ŝƐ�ǁŝĨĞ�ZƵƚŚ�ǁĂƐ�ĂŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ŚĞŝƌĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ�ŵŽŶĞǇ͘���>ĞĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŽůĚ�ŵĂƐƚĞƌ�
ƉĂŝŶƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞĚ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�'ĂůůĞƌǇ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͘���tŝƚŚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĨƌŽŵ�^ĂŵƵĞů��ŽƵƌƚĂƵůĚ͕�ƚŚĞ�ƌĂǇŽŶ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͕�ŚĞ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚĂƵůĚ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ��ƌƚ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͘���ŽƵƌƚĂƵůĚ�ǁĂƐ�Ă�ǁĞůů-ŬŶŽǁŶ�ĐŽůůĞĐƚŽƌ�ŽĨ�/ŵƉƌĞƐƐŝŽŶŝƐƚ�Ăƌƚ͘���ƌƚŚƵƌ�>ĞĞ�ǁĂƐ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�tĂƌďƵƌŐ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͕�Ă�ƐĐŚŽůĂƌůǇ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�Ăƌƚ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ĨƌŽŵ�'ĞƌŵĂŶǇ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�
�ŽƵƌƚĂƵůĚ�ũƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�tŽƌůĚ�tĂƌ�//͘���,Ğ�ĂůƐŽ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ĂŶƟƋƵĞ�ƐŚŽǁƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�'ƌŽƐǀĞŶŽƌ�,ŽƵƐĞ�^ŚŽǁ͘���>ŽƌĚ�
>ĞĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ŚŝƐ�ŽůĚ�ŵĂƐƚĞƌ�ƉĂŝŶƟŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚĂƵůĚ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͘��>ĞĞ͛Ɛ�ƐŝůǀĞƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĨŽĐƵƐƐĞĚ�ŽŶ�ƐŝůǀĞƌ�ĂŶĚ�
ǀĞƌƚƵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ��ŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϴƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ��ŶŐůŝƐŚ�ĂŶĚ�'ĞƌŵĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͘;&ŝŐƐ�͘�ϮͬϯͿ��



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

dŚŝƐ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĞĂƌůǇ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞĚ�
ďŽŽŬƐ͘ 

tŚĞŶ�sŝŶĐĞŶƚ�DĂƐƐĞǇ�ǁĂƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ��ĂŶĂĚŝĂŶ�
,ŝŐŚ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ϭϵϯϬƐ͕�
ŚĞ�ŵĞƚ�>ŽƌĚ�>ĞĞ͘��dŚĞ�>ĞĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂƐƐĞǇ͛Ɛ�ďĞͲ
ĐĂŵĞ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘���>ĞĞ�ǁĂƐ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌƚĞƌ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�,Ăƌƚ�,ŽƵƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�DĂƐƐĞǇ�&ĂŵŝůǇ�
ŚĂĚ�ĞŶĚŽǁĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵĞŶ͛Ɛ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ĂƚŚůĞƟĐ�ĐĞŶͲ
ƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dŽƌŽŶƚŽ͘��,Ğ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�
ŝƚƐ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĐŽŝŶĐŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ĂŶĚ�ŚĞ�ďĞͲ
ƋƵĞĂƚŚĞĚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽůͲ
ůĞĐƟŽŶ�ƚŽ�,Ăƌƚ�,ŽƵƐĞ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚůǇ�ĚŝĞĚ�
ĨƌŽŵ�ĂƉƉĞŶĚŝĐŝƟƐ�ŝŶ�ϭϵϰϳ͘��dŚĞ�ďĞƋƵĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĞĞ�
�ŽůůĞĐƟŽŶ�ƚŽ�Ă��ĂŶĂĚŝĂŶ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ŝŶƚĞƌͲ
ƉƌĞƚĞĚ�ĂƐ�Ă�͞ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͟�ƚŽ��ĂŶĂĚĂ�ĨŽƌ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�
�ƌŝƚĂŝŶ�ŝŶ�tŽƌůĚ�tĂƌ�//͘��dŚƵƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ďĞͲ
ĐĂŵĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dŽƌŽŶƚŽ�ǁŝƚŚ��ƌ͘�
zǀŽŶŶĞ�,ĂĐŬĞŶďƌŽĐŚ�;ϭϵϭϮ-ϮϬϭϮͿ͕�Ă�:ĞǁŝƐŚ�ƌĞĨƵͲ
ŐĞĞ�ĨƌŽŵ�EĂǌŝ�'ĞƌŵĂŶǇ͕�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϵϰϳ�ĂŶĚ�ϭϵϰϵ͘��,ĂĐŬĞŶďƌŽĐŚ�
ŚĂĚ�ǁŽƌŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ�DƵƐĞƵŵ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�
>ŽƌĚ�>ĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ͘ 

dŚĞ�>ĞĞ��ŽůůĞĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ŽŶ�Ă�
ůŝŵŝƚĞĚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘���dŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ�
ǁĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dŽƌŽŶƚŽ�ƵŶƟů�ϭϵϲϴ�
ǁŚĞŶ�ŝƚ�ďĞĐĂŵĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͘���YƵŝƚĞ�ƵŶƐƵƌƉƌŝƐͲ
ŝŶŐůǇ͕�ĨŽƌ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�ƚŚĞ�>ĞĞ�
�ŽůůĞĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�
DƵƐĞƵŵ�ŝŶ�ϭϵϲϭ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŽŶ�ůŽĂŶ�ĨƌŽŵ�
dŚĞ�DĂƐƐĞǇ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĞůĚ�ŝƚ�ŝŶ�ƚƌƵƐƚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ��ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�>ŽƌĚ�>ĞĞ͘�� 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ůŝŬĞůǇ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�
ůŽŐŝĐĂů�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ůŽĂŶ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ��ŶŐůŝƐŚ�^ŝůǀĞƌ͗�^ĞǀͲ
ĞŶ��ĞŶƚƵƌŝĞƐ�ŽĨ��ŶŐůŝƐŚ��ŽŵĞƐƟĐ�^ŝůǀĞƌ�ŝŶ�ϭϵϱϴ�
ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞͲ
Ƶŵ�͞hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�ƉĂƚƌŽŶĂŐĞ�ŽĨ͟�sŝŶͲ
ĐĞŶƚ�DĂƐƐĞǇ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌ-
'ĞŶĞƌĂů�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ͘��dŚĞ�ĂƌƌŝǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĞĞ��ŽůůĞĐͲ
ƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dŽƌŽŶƚŽ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞĚ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽůĂƌƐ͘��

&ŝŐ͘�ϭ͗�>ŽƌĚ�>ĞĞ�ŽĨ�
&ĂƌĞŚĂŵ 

&ŝŐ͘�ϭ 

&ŝŐ͘�Ϯ 

&ŝŐ͘�ϯ 
&ŝŐ͘�Ϯ��ůĚŽďƌĂŶĚŝŶŝ�dĂǌǌĂ͕�ϭϱϴϳ-ϭϱϵϵ͕�ƉŽƐƐŝďůǇ�EĞƚŚĞƌͲ
ůĂŶĚƐ͕�ϵϵϳ͘ϭϱϴ͘ϭϱϭ 

&ŝŐ͘�ϯ��ŝĂŶĂ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƚĂŐ͕�DĂƩŚŝĂƐ�tĂůůďĂƵŵ�;ϭϱϱϰ-ϭϲϯϮͿ�
�ƵŐƐďƵƌŐ͕�ĂĐƟǀĞ�ƚŚĞƌĞ�ϭϱϳϵ-ϭϲϯϮ͕�ϵϵϳ͘ϭϱϴ͘ϭϱϮ͘ϭ 

�ŽƚŚ�ŝŵĂŐĞƐ�Ξ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ 

&ŝŐ͘�Ϯ 



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

zǀŽŶŶĞ�,ĂĐŬĞŶďƌŽĐŚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�Ă�ŵŽĚĞƐƚ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ�ƐŝŶĐĞ�ĂŶ�ĞǆͲ
ƚĞŶƐŝǀĞ�ŽŶĞ�ƉƌŝǀĂƚĞůǇ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�>ŽƌĚ�>ĞĞ�ŝŶ�ϭϵϯϱ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞǆŝƐƚͲ
ĞĚ͘ϭ���DŝƐƐ�,ĂĐŬĞŶďƌŽĐŚ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�DƵƐĞƵŵ�ŽĨ�
�ƌƚ�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ďĞĐĂŵĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐƵƌĂƚŽƌ�ƚŽ�:ƵĚŐĞ�/ƌǁŝŶ�hŶƚĞƌŵĞǇͲ
Ğƌ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŵŽƐƚ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�ĚŽŶŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ƌĞͲ
ƐĞĂƌĐŚĞĚ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƐĞǀĞŶ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͘��
^ŚĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ƌĞƟƌĞĚ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ͕��ŶŐůĂŶĚ͕�ǁŚĞƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŚĞƌ�
ĨĂŵŝůǇ�ůŝǀĞĚ͘ 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞůǇ�ƵŶƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƐŝĚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�^ŝůǀĞƌ�
ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ�ŝŶ�ϭϵϱϴ͕�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂďͲ
ůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞŵďĞƌƐ͛�sŽůƵŶƚĞĞƌ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘���ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�dŽƌŽŶƚŽ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ǁŝǀĞƐ�ŽĨ�ũƵĚŐĞƐ͕�
ůĂǁǇĞƌƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐŵĞŶ͕�ĞƚĐ͘�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŽƵƌ�ƚŚĞ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ĂŶĚ�
ǁĞƌĞ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ĂƐ�ĚŽĐĞŶƚƐ͘�/�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ƌĞĐĂůů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�
ǁĞĂƌ�ĚƌĞƐƐĞƐ�Žƌ�ƐŬŝƌƚƐ�ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ĞǀĞŶ�ŐůŽǀĞƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌƐ͕�ƚŚĞ�DĞŵďĞƌƐ͛�sŽůƵŶƚĞĞƌ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĞǀŽůǀĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�DƵͲ
ƐĞƵŵ�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�;�DsͿ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĨƵŶĐƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZKD�
ƚŽĚĂǇ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽĐĞŶƚƐ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�
ϭϵϱϴ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŐĂŝŶĞĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂďŽƵƚ�ƐŝůǀĞƌ�ĂŶĚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŚƵƐďĂŶĚƐ�
ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘ 

/Ŷ�ƐƉƌŝŶŐ͕�ϭϵϵϳ͕�ƚŚĞ�DĂƐƐĞǇ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŚĞ�ƚƌƵƐƚĞĞͲ
ƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĞĞ��ŽůůĞĐƟŽŶ�ůĞŐĂůůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�
KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͘���dŚŝƐ�ǁĂƐ�ůĂƌŐĞůǇ�ŝŶ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶŶĞƌ�
ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ƵƌĂƚŽƌƐ�ŚĂĚ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚůǇ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ƚŚĞ�
>ĞĞ��ŽůůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ͘��
^ŝŶĐĞ�KĐƚŽďĞƌ͕ϭϵϴϵ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ǁŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĂŵƵĞů��ƵƌŽƉĞĂŶ�
'ĂůůĞƌŝĞƐ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ŽƉĞŶĞĚ͕�ƚŚĞ�>ĞĞ��ŽůůĞĐƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ŝƚƐ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝͲ
ĞǀĂů�ĐĂƚŚĞĚƌĂů�ƚƌĞĂƐƵƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�^ŚĂƚǌŬĂŵŵĞƌ�;'ĞƌŵĂŶ�
ĨŽƌ�ƌŽŽŵ�ŽĨ�ƚƌĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĐƵƌŝŽƐŝƟĞƐͿ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐƵƌƐŽƌƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ-ĚĂǇ�ŵƵƐĞƵŵ͘ 

�ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZKD�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĨŽƌ�^ĞǀĞŶ��ĞŶƚƵƌŝĞƐ�
ŽĨ��ŶŐůŝƐŚ��ŽŵĞƐƟĐ�^ŝůǀĞƌ�ǁĂƐ�ZŝĐŚĂƌĚ�'͘�DĞĞĐŚ�^ĞŶŝŽƌ�;ƉŽƉƵůĂƌůǇ�
ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�͞�ŝĐŬ�DĞĞĐŚ͟Ϳ͘�;&ŝŐ͘�ϰͿ�ZŝĐŚĂƌĚ�'ĞŽƌŐĞ�DĞĞĐŚ͕�Y��
;ϭϴϵϯ-ϭϵϵϬͿ�ďĞĐĂŵĞ�ďĞƐƚ�ŬŶŽǁŶ�ĂŵŽŶŐ�ƐŝůǀĞƌ�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ϭϵϲϬƐ-ϳϬƐ�ĨŽƌ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐĂƌĚƐ�ĂĚŽƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ůƵƐͲ
ĐŝŽƵƐ�ĐŽůŽƵƌ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ŽĨ�ƐŝůǀĞƌ͕�ĐůŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝƚĞŵƐ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�
ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘��dŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�>ĞŝŐŚƚŽŶ�

&ŝŐ͘�ϰ�ZŝĐŚĂƌĚ�'͘�DĞĞĐŚ�;ϭϴϵϯ-ϭϵϵϬͿ͕�dŽƌŽŶͲ
ƚŽ�ůĂǁǇĞƌ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐŵĂŶ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƚŽƌ͘  �WŽƌͲ
ƚƌĂŝƚ�ƉŚŽƚŽ�Đ͘�ϭϵϳϬ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚƌŽŽŵ͕�ZŽǇĂů�
KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͕�dŽƌŽŶƚŽ͕��ĂŶĂĚĂ͘ � 

/ŵĂŐĞ�Ξ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ 

ϭ�tŝůůŝĂŵ�t͘�tĂƩƐ͕�&͘^͘�͕͘�tŽƌŬƐ�ŽĨ��ƌƚ�ŝŶ�
^ŝůǀĞƌ�ĂŶĚ�KƚŚĞƌ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�
sŝƐĐŽƵŶƚ�ĂŶĚ�sŝƐĐŽƵŶƚĞƐƐ�>ĞĞ�ŽĨ�&ĂƌĞŚĂŵ͘�
WƌŝǀĂƚĞůǇ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϯϲ�ďǇ�,ĞƌďĞƌƚ�ZĞŝĂĐŚ�
>ŝŵŝƚĞĚ͕�>ŽŶĚŽŶ͘ 



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

;͞>ĞĞ͟Ϳ�tĂƌƌĞŶ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�,ĞĂĚ�ŽĨ�ZKD�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�ĨŽƌ�
ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͘�����ƐĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂƌĚƐ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĞĞĐŚ�
ĮůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵͲ
ƐĞƵŵ͘ 

�ŝĐŬ�DĞĞĐŚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐ�Ă�ĐŽůůĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�
ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�dŽƌŽŶƚŽ͘��hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�
ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƉƌĞĐŝƐĞůǇ͘��KŶĞ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ŚŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ƚĞŶĂĐŝƚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�dŽŝůĞƚ�^Ğƚ͕�&͘ϰϭ͘�ŽŶ�
ƉĂŐĞ�ϰϭ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞǀĞŶ��ĞŶƚƵƌŝĞƐ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ͘�;&ŝŐ͘�ϱͿ��dŚĞ�sŝƐͲ
ĐŽƵŶƚ��ŽǁĚƌĂǇ�ůŽĂŶĞĚ�ƚŚŝƐ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů��ĂƌŽƋƵĞ�ƐŝůǀĞƌ�ƚŽŝůĞƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ďǇ��ĂǀŝĚ�tŝůůĂƵŵĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƉŝĞĐĞƐ�ďǇ��ƵŐƵƐͲ
ƟŶĞ��ŽƵƌƚĂƵůĚ͘�����ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ůĂƚĞƌ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�
>ŽŶĚŽŶ�ƐŝůǀĞƌ�ĚĞĂůĞƌ�DƌƐ͘�'͘��͘�W͘�,Žǁ�ŽĨ�,Žǁ�ŽĨ��ĚŝŶďƵƌŐŚ͕�
ZŝĐŚĂƌĚ�DĞĞĐŚ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƚŚĞ�ƚŽŝůĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��DƌƐ͘�
,Žǁ͕�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ƚŚĞ�^ĞǀĞŶ��ĞŶƚƵƌŝĞƐ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�ƐŝĚĞ͕�ĞǀĞŶ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ďǇ�ĮŶĚŝŶŐ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ-
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŝůǀĞƌ�ďŽǆ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ŽŶĞ͕�ϯ�ǆ�ϯ�ŝŶĐŚĞƐ͘��
KƌŝŐŝŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ƉĂŝƌ�ŽĨ�ďŽǆĞƐ�ŽĨ�

ƚŚŝƐ�ƐŝǌĞ͘�DĞĞĐŚ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ƚŚŝƐ�ƵŶƵƐƵĂůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ƐŽŵĞƟŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�ϭϵϲϴ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌŝǌĞĚ�
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ�;ƉĂŐĞ�ϭϰϲ͕�ŶŽ͘�ϳϮϰͿ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�Ϯϴ�
ƉŝĞĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƉĂŝƌ�ŽĨ�ƐŵĂůůĞƐƚ�ƐŝǌĞ�ďŽǆĞƐ͘��hůƟŵĂƚĞůǇ�Dƌ͘�
DĞĞĐŚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ƚŽŝůĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ĞƉĂƌƚͲ
ŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚůǇ�
ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌŽƋƵĞ�^ĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ǁŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
^ĂŵƵĞů��ƵƌŽƉĞĂŶ�'ĂůůĞƌŝĞƐ͘Ϯ 

�ŝĐŬ�DĞĞĐŚ͛Ɛ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ůĂƌŐĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƐŝůǀĞƌ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƵŶƵƐƵĂů�ƐŵĂůů�ƉŝĞĐĞƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�
ĐůŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͘��/�ŬŶĞǁ�ůŝƩůĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵĞƚ�Śŝŵ�ŽŶůǇ�ŽŶĐĞ�ǁŚĞŶ�/�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�
ĐŽŶƐƵůƚ�ŚŝƐ�ĐŽƉǇ�ŽĨ�W͘��͘�^͘�WŚŝůůŝƉƐ͛�WĂƵů�ĚĞ�>ĂŵĞƌŝĞ͕�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ĞĚŝƟŽŶ�ďŽŽŬ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϯϬƐ͘���ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŚŝƐ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͕�Ă�
ƐƵƉĞƌď�ŝǀŽƌǇ�ƚĂďůĞ�ďĂƌŽŵĞƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ďƌŽŶǌĞ�ŵŽƵŶƚƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ��ĂŶŝĞů�YƵĂƌĞ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĞƐƚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ŵĂŬͲ
ĞƌƐ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϲϵϬƐ͘��/�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƚŚŝƐ�ďĂƌŽŵĞƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ƵƌŶŝƚƵƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�^ŽĐŝĞͲ
ƚǇ�:ŽƵƌŶĂů�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�ƐĐŚŽůĂƌ�EŝĐŚŽůĂƐ�'ŽŽĚŝƐŽŶ͘���&Žƌ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ǇĞƚ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͕�
ƚŚŝƐ�ďĂƌŽŵĞƚĞƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĞƐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�'ŽŽĚŝƐŽŶ͛Ɛ�ůĂŶĚŵĂƌŬ�ďŽŽŬ�ŽŶ�
�ŶŐůŝƐŚ�ďĂƌŽŵĞƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ŝŶ�ϭϵϲϵ͘���Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŵǇ�ďƌŝĞĨ�ĂƌƟĐůĞ͕�/�ŚĞĂƌĚ�ĨƌŽŵ�:ŽŚŶ�,ƵĚƐŽŶ�ŝŶ�>ŽŶͲ
ĚŽŶ͕��ŶŐůĂŶĚ͘��:ŽŚŶ�ŚĂĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƟĞ͛Ɛ�ĨƌŽŵ�ϭϵϲϱ�ƚŽ�ϭϵϵϬ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ĨŽƌ�^ŽƚŚĞďǇ͛Ɛ͘ 

&ŝŐ͘�ϱ�dŽŝůĞƚ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�ĐĂƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƵƐƐĞ�ƐŝůǀĞƌ͘ ��ŶŐůŝƐŚ͕�
>ŽŶĚŽŶ͕�Đ͘�ϭϳϭϱ-ϭϳϮϴ͗�ŵĂƌŬ�ŽĨ��ĂǀŝĚ�tŝůůĂƵŵĞ�/�ĂŶĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŶƵīĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂǇ͕��ƵŐƵƐƟŶ��ŽƵƌƚĂƵůĚ͘ �,�
;ŵŝƌƌŽƌ�ĨƌĂŵĞͿ�ϱϳ͘ϰ�Đŵ͘ �DŝƌƌŽƌ�ĨƌĂŵĞ͕�ĞǁĞƌ�ĂŶĚ�ďĂƐŝŶ͕�
ƉĂŝƌ�ŽĨ�ĐĂŶĚůĞƐƟĐŬƐ͕�ǀĂƌŝŽƵƐ�ďŽǆĞƐ͕�ďŽƩůĞƐ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�
ƐĞƚƐ�ŽĨ�ďƌƵƐŚĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐĂŶĚůĞ�ƐŶƵīĞƌ�ĂŶĚ�ƚƌĂǇ͘ ��ŽůůĞĐͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͕�'ŝŌ�ŽĨ�ZŝĐŚĂƌĚ�'͘�
DĞĞĐŚ͘  ϵϴϭ͘ϮϭϬ͘ϭ-͘Ϯϳ�  

/ŵĂŐĞ�Ξ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ� 

&ŝŐ͘�ϱ 

Ϯ�&Žƌ�Ă�ĨƵůů�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚŽŝůĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐŚŵŽůĞĂŶ�DƵƐĞƵŵ͕�ƐĞĞ� 
WĞƚĞƌ�<ĂĞůůŐƌĞŶ͕�͞&ƌĞŶĐŚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŝŶ�Ă�ƚŽŝůĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ďǇ��ĂǀŝĚ�tŝůůĂƵŵĞ͕͟�dŚĞ�^ŝůǀĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ�:ŽƵƌŶĂů�ϰ�;�ƵƚƵŵŶ͕ϭϵϵϯͿ͗�ϭϲϮ-ϭϳϮ͘ 



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

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�,ƵĚƐŽŶ͕��ŝĐŬ�DĞĞĐŚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ƚŚĞ�ďĂƌŽŵĞƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ƵŶĐůĞ�:ĂŵĞƐ�KĂŬĞƐ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�Ă�
ƚƌĂŝŶĞĚ�ŚŽƌŽůŽŐŝƐƚ�ĚĞƐĐĞŶĚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ�ĐůŽĐŬŵĂŬĞƌƐ͘����ŌĞƌ�ďĞŝŶŐ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ǁŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�tŽƌůĚ�tĂƌ�/͕�
KĂŬĞƐ�ŽƉĞŶĞĚ�Ă�>ŽŶĚŽŶ�ƐŚŽƉ�ŝŶ�ϭϵϭϴ�ĚĞĂůŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶƟƋƵĞ�ĐůŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͘��,Ğ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŝŶ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵŶƟů�ŚŝƐ�ĚĞĂƚŚ�ŝŶ�ϭϵϲϬ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƌĞ-ůŽĐĂƟŶŐ�ƚŽ�ϭϮϭ�EĞǁ��ŽŶĚ�^ƚƌĞĞƚ͘��,ŝƐ�ĂŶͲ
ƟƋƵĞ�ĚĞĂůŝŶŐ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ǁĞůů�ďĞǇŽŶĚ�ĐůŽĐŬƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�ŚĞ�ŶĞŐŽƟĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝƐͲ
ƚŽƌŝĐ��ŚĞůƐĞĂ�ƉŽƌĐĞůĂŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ϭϳϲϯ�ĨŽƌ�'ĞŽƌŐĞ�///�ĂŶĚ�YƵĞĞŶ��ŚĂƌůŽƩĞ�ĂƐ�Ă�ŐŝŌ�ƚŽ�ŚĞƌ�ďƌŽƚŚĞƌ�ƚŚĞ�
�ƵŬĞ�ŽĨ�DĞĐŬůĞŶďƵƌŐ-^ƚƌĞůŝƚǌ͘���dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ďǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�&ĂŵŝůǇ�ĂƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�
ŐŝŌ�ƚŽ��ůŝǌĂďĞƚŚ�ƚŚĞ�YƵĞĞŶ�DŽƚŚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ŽĨ�'ĞŽƌŐĞ�ĂŶĚ��ůŝǌĂďĞƚŚ͛Ɛ�^ŝůǀĞƌ�tĞĚĚŝŶŐ��ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŝŶ�
ϭϵϰϴ͘��dŚŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�Dƌ͘�DĞĞĐŚ�ǁĂƐ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĚĞĂůĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�ƚƌĂĚĞ͘ 

:ŽŚŶ�,ƵĚƐŽŶ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚĂƚ�͞�ŝĐŬ�DĞĞĐŚ�ǁĂƐ�ďƵǇŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�΀ŚŝƐ�'ƌĞĂƚ΁�hŶĐůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϱϬƐ�ĂƐ�ŚĞ�ĂŶĚ�ŵǇ�
ĂƵŶƚ�ŵĂĚĞ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ��ĂŶĂĚĂ�ǀŝƐŝƟŶŐ��ŝĐŬ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ĐƌŽƐƐ��ĂŶĂĚĂ�ZĂŝůͲ
ǁĂǇ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ZŽĐŬŝĞƐ͘�͘�͘͟��,ƵĚƐŽŶ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�͞�ŝĐŬ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�:ĂŵĞƐ͛Ɛ�ĐůŝĞŶƚƐ�ďƵǇŝŶŐ�ƐŝůǀĞƌ�ĂŶĚ�ĐůŽĐŬƐ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�Ă�ŐŽŽĚ�ĨƌŝĞŶĚ͘͟��,ŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ĂƵŶƚ��ŵǇ�KĂŬĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŌĞƌ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ͛Ɛ�ĚĞĂƚŚ͘���
dƌĂǀĞůůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ĂƵŶƚ͕�Dƌ͘�,ƵĚƐŽŶ�ƌĞĐĂůůƐ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ZŝĐŚĂƌĚ�DĞĞĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�WĂƌŬ�WůĂǌĂ�,ŽƚĞů�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ůŝǀĞĚ�ĨŽƌ�
ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͘���/ƚ�ǁĂƐ��ĞĐĞŵďĞƌ͕ϭϵϲϲ͕�ĂŶĚ�͞ƚŚĞ�ƐƉůĞŶĚŝĚ��ĂŶŝĞů�YƵĂƌĞ�ďĂƌŽŵĞƚĞƌ͟�ǁĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƌŶŝƐŚŝŶŐƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƚĞů�ƐƵŝƚĞ͘ 

ZŝĐŚĂƌĚ�DĞĞĐŚ�^ƌ͘�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ��ŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZKD��ŽĂƌĚ�ŽĨ�dƌƵƐƚĞĞƐ�ĨƌŽŵ�ϭϵϲϴ-ϲϵ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĮƐĐĂů�ǇĞĂƌ�ϭϵϳϬ-ϳϭ͕�Ă�
ĐƌƵĐŝĂů�ƉĞƌŝŽĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DƵƐĞƵŵ͘��/Ŷ�ϭϵϲϴ͕�ƚŚĞ�ZKD�ƐĞǀĞƌĞĚ�ŝƚƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dŽƌŽŶƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ďĞŐƵŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DƵƐĞƵŵ�ŝŶ�ϭϵϭϰ͘���dŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐĂƌĞĨƵů�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ůĞǀĞů͘���ŽůůĞĐƟŶŐ�ǁĂƐ�ƚŚĞŶ�ĐŽŵŵŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�dŽƌŽŶƚŽ�^ŽĐŝĞƚǇ͘��
dŚŝƐ�ŝƐ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ůŽĂŶ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ��ƌŝƟƐŚ�ĂŶƟƋƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�DƵƐĞƵŵ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĞŶͲ
ƟƚůĞĚ�WƌŝǌĞĚ�WŽƐƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�WƌŝǀĂƚĞ�,ŽŵĞƐ�;ϴ�KĐƚŽďĞƌ�ƚŽ�ϴ��ĞĐĞŵďĞƌ͕ϭϵϲϴͿ͘��dŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ�ƌĞĂĚƐ�ůŝŬĞ�Ă�tŚŽ͛Ɛ�tŚŽ�ŽĨ�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�ŝŶ�KŶƚĂƌŝŽ͘���dŚĞ�ƚǁŽ�ůĂƌŐĞƐƚ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ��ƌŝƟƐŚ�ƐŝůǀĞƌ͕�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�ďǇ�DƌƐ͘�DŽƌƚŽŶ�;'ůĂĚǇƐͿ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐĞƌĂŵŝĐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�
ŵŽƐƚůǇ��ŶŐůŝƐŚ͘��Dƌ͘�DĞĞĐŚ͛Ɛ�ďĂƌŽŵĞƚĞƌ�ǁĂƐ�ŶŽ�Ϯϳϰ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ͘ 

/Ŷ�ϭϵϳϭ͕�Dƌ͘�DĞĞĐŚ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ŚŝƐ�YƵĂƌĞ�ďĂƌŽŵĞƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�KŶƚĂƌŝŽ�,ĞƌŝƚͲ
ĂŐĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�Ă�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�ďŽĚǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ŚŝŐŚ�ǀĂůƵĞ�ŐŝŌƐ͘��tŚĞŶ�ƚŚĞ�KŶƚĂƌŝŽ�,ĞƌͲ
ŝƚĂŐĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ϭϵϴϬƐ͕�ĨƵůů�ƟƚůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂƌŽŵĞƚĞƌ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽŶ�ůŽĂŶ�ǁĂƐ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͘���ZŝĐŚĂƌĚ�DĞĞĐŚ͛Ɛ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZKD�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�tŝůůĂƵŵĞ�ƚŽŝͲ
ůĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�Ă�ƐƵƉĞƌď͕�ZĞŐĞŶĐǇ�ƐŝůǀĞƌ-Őŝůƚ�ĐĞŶƚƌĞƉŝĞĐĞ�ďǇ�WĂƵů�^ƚŽƌƌ�ĂŶĚ�Ă�ƌĂƌĞ�ƐŝůǀĞƌ�ƐƉŽŽŶ�ĂŶĚ�ƚǁŽ-ƉƌŽŶŐĞĚ�
ĨŽƌŬ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϲϬϬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂŶŶĞƌŝƐƚ�ƐƚǇůĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵůƚƵƌĞ�Θ��ŽŶƚĞǆƚ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞͲ
ĂŶ�'ĂůůĞƌŝĞƐ͘���^Ž�ĨĂƌ�ĂƐ�/�ŬŶŽǁ͕�ŵƵƐĞƵŵ�ĐƵƌĂƚŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ŶĞǀĞƌ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŝƐ�ǁŚŽůĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘��>ŝǀŝŶŐ�ŝŶ�Ă�
ƐƵŝƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�WĂƌŬ�WůĂǌĂ�,ŽƚĞů͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�ŚĞ�ŶĞǀĞƌ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ƉŝĞĐĞƐ͘�dŚĞ�ĮŶĞƌ�ƐŝůǀĞƌ�ǁĂƐ�
ƐŽůĚ�ďǇ�^ŽƚŚĞďǇ͛Ɛ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͕�ŝŶ�ƚǁŽ�ƐŝŶŐůĞ�ŽǁŶĞƌ�ƐĂůĞƐ͗�ϮϮ�KĐƚŽďĞƌ͕ϭϵϵϯ͕�ĂŶĚ�ϭϳ�KĐƚŽďĞƌ͕�ϭϵϵϱ͘���dŚĞ�ƌĞͲ
ŵĂŝŶŝŶŐ�ƉŝĞĐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŽĨ�ůĞƐƐĞƌ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ǁĞƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�tĂĚĚŝŶŐͲ
ƚŽŶ͛Ɛ͕�dŽƌŽŶƚŽ͕�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă��ĞĐŽƌĂƟǀĞ��ƌƚ�ƐĂůĞ�ŽŶ�ϭϭ��ĞĐĞŵďĞƌ͕ϮϬϭϯ͘ 

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�,ĞƌŝďĞƌƚ�,ŝĐŬů-^ǌĂďŽ�;ŵŽƌĞ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�,Ğƌŝ�с�,ĂƌƌǇͿ�ƚŚĞ�,ĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ĞƉĂƌƚͲ
ŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ�;ϭϵϲϴ-ϭϵϴϱͿ͕�Dƌ͘�ZŽďĞƌƚ�t͘�'ŽƵŝŶůŽĐŬ�^ƌ͘�ǁĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ĮŶĞ�ŐĞŶƚůĞŵĂŶ�ĂŶĚ�



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

ĞĂƐǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ͘���KŶ�:ƵŶĞ�ϰ͕�ϭϵϮϳ͕�ŚĞ�ŵĂƌƌŝĞĚ�DĂƌŐĂƌĞƚ��ůŶŝĂ�
tĂůƐŚ�ŽĨ�dŽƌŽŶƚŽ͘��/�ŐŽƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�DĂƌŐĂƌĞƚ�ŝŶ�ŚĞƌ�ϴϬƐ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�
ǁĂƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ŚĞƌ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂƌͲ
ůǇ��ŶŐůŝƐŚ�ƐŝůǀĞƌ�ƚŽǇƐ͕�Đ͘�ϭϲϴϬ-ϭϳϲϬ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͘�dŚĞ�
'ŽƵŝŶůŽĐŬƐ�ǁĞƌĞ�ĂƌĚĞŶƚ�ŐŽůĨĞƌƐ͕�ĞǀĞŶ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ƚŽ��ƌŝƚĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌƐ�
ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ŽŶ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ŐƌĞĞŶƐ�ůŝŬĞ�^ƚ͘��ŶĚƌĞǁƐ͘���DƌƐ͘�'ŽƵŝŶůŽĐŬ�
ƚŽůĚ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ĂŶĚ�͞ŚĞƌ�ŽůĚ�ŵĂŶ͟�;ĂƐ�ƐŚĞ�ůŽǀŝŶŐůǇ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ŚŝŵͿ�ĮƌƐƚ�
ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ĂŶƟƋƵĞ�ƐŝůǀĞƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ǁĞůů-ŬŶŽǁŶ�ĚĞĂůĞƌ�
,ĂƌĚĐĂƐƚůĞ�ŝŶ�zŽƌŬ͘���dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂŝƌ�ŽĨ�^ŚĞĸĞůĚ�WůĂƚĞ�ĞŶƚƌĠĞ�
ĚŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂƐ�Ă�ǁĞĚĚŝŶŐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘���dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�ũƵƐƚ�ĂŌĞƌ�
tŽƌůĚ�tĂƌ�//͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�ϭϵϱϬ͘����ŶƚƌĠĞ�ĚŝƐŚĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂƉͲ
ƉƌŽǀĞĚ�ǁĞĚĚŝŶŐ�ŐŝŌƐ�ĂŵŽŶŐ�ǁĞĂůƚŚǇ�dŽƌŽŶƚŽŶŝĂŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘���dŽĚĂǇ�
ŽŶĞ�ŽŌĞŶ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌƐ�ƐŝůǀĞƌƉůĂƚĞ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ďǇ��ŝƌŬƐ͗�ůŽǁ�ƌĞĐƚĂŶŐƵͲ
ůĂƌ�ĚŝƐŚĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĮƩĞĚ�ĐŽǀĞƌ͕�Ă�ĮƩĞĚ�ůŝŶĞƌ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ŚŽƚ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ůŽǁĞƌ�ƐĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ǁĂƌŵ͕�ĂŶĚ�Ă�ŚĂŶĚůĞ�ƚŚĂƚ�ƵƐƵĂůůǇ�ƐĐƌĞǁƐ�
Žī�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ͘���^ŚĞ�ŶĞǀĞƌ�ƚŽůĚ�ŵĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ďŽƵŐŚƚ�ĂŶǇ�ĞŶƚƌĠĞ�ĚŝƐŚĞƐ�ďƵƚ�
ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ĂŶƟƋƵĞ�ƐŝůǀĞƌ͘ 

dŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƉůĞ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�Ă�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂďŽƵƚ�ĨŽƵƌ�ĚŽǌĞŶ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂŶƟƋƵĞ��ƌŝƟƐŚ�ƐŝůǀĞƌ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ƐƵƉĞƌď�ƋƵĂůŝƚǇ�ŵŽŶƚĞŝƚŚ�;ďŽǁů�
ĨŽƌ�ƌŝŶƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŽůŝŶŐ�ǁŝŶĞ�ŐůĂƐƐĞƐͿ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϲϴϬƐ͘���/ƚ�
ǁĂƐ�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�Ă�ƐƚĂƌ�ƉŝĞĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƟŐŝŽƵƐ�'ƌŽƐǀĞŶŽƌ�,ŽƵƐĞ�ĂŶƟƋƵĞƐ�
ĨĂŝƌ�ĞĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϱϬƐ͘���tŚĞŶ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�ĚŝĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϵϳϬ͕�DĂƌŐĂƌĞƚ�
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŚĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƐŝůǀĞƌ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŶŐͲ
ůŝƐŚ�^ŝůǀĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ͕�ĂŶĚ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ǁŽƵůĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĞĂƌůǇ�
�ŶŐůŝƐŚ�ƐŝůǀĞƌ�ƚŽǇƐ͘���^ŚĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŽǁŶĞĚ�Ă�ĨĞǁ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͘��/ƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐŚĞ�
ǁĂƐ�ĚƌĂǁŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽǇƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŚĞŝƌůŽŽŵ��ŶŐůŝƐŚ�ƐŝůǀĞƌ�ƚŽǇƐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�
dŚĞ��Ăƌů�ŽĨ��ĂƚŚƵƌƐƚ�ǁĞƌĞ�ůŽĂŶĞĚ�ƚŽ��ŶŐůŝƐŚ�^ŝůǀĞƌ͗�^ĞǀĞŶ��ĞŶƚƵƌŝĞƐ�ŽĨ�
�ŶŐůŝƐŚ��ŽŵĞƐƟĐ�^ŝůǀĞƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ǁĂƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�
KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ�ŝŶ�ϭϵϱϴ͘ϯ���ƵƌŝŶŐ�tŽƌůĚ�tĂƌ�//͕�ZŽďĞƌƚ�ĂŶĚ�DĂƌŐĂƌĞƚ�
'ŽƵŝŶůŽĐŬ�ŚĂĚ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ƚŚĞ��Ăƌů�ŽĨ��ĂƚŚƵƌƐƚ͛Ɛ�ƚǁŽ�ǇŽƵŶŐ�ƐŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ŚŽŵĞ�ĂƐ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽŶůǇ�ĐŚŝůĚ�ZŽďĞƌƚ�:ƌ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�^ĞǀĞŶ��ĞŶƚƵƌŝĞƐ�
ĐĂƚĂůŽŐƵĞ͕�ƚŚĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ůŽĂŶ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐŽŶƐ�
ŚĂĚ�ĂƩĂŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ͘��,Ğ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĂŶ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�tĂƌ�ƐĂĨĞůǇ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ͘ 

DĂƌŐĂƌĞƚ�ĨŽƵŶĚ�ŝƚ�ŵĂŶĂŐĞĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚŽǇƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚĞƌ�ƚƌĂǀĞůƐ͕�ƐŚĞ�ĐŽƵůĚ�ĞĂƐŝůǇ�ĐĂƌƌǇ�ŝƚ�
ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ͘���>ŝŬĞ�ŵĂŶǇ��ĂŶĂĚŝĂŶ�ƐŝůǀĞƌ�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ͕�ƐŚĞ�ŚĂĚ�Ă�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�
ĚĞĂůĞƌ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͕�ZŝĐŚĂƌĚ�sĂŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�Įƌŵ�ŽĨ��͘�:͘�sĂŶĚĞƌ͘���ZŝĐŚĂƌĚ�ďŝĚ�
ĨŽƌ�ŚĞƌ�Ăƚ�ŵĂũŽƌ�>ŽŶĚŽŶ�ĂƵĐƟŽŶƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚĞ�KďĞƌ��ŽůůĞĐƟŽŶ�Žƌ�ƐŝůǀĞƌ�

&ŝŐ͘�ϲ�&ŝƌĞƉůĂĐĞ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ƌĞƉŽƵƐƐĞ�
ĂŶĚ�ĮůŝŐƌĞĞ�ƐŝůǀĞƌ͘ ��ŶŐůŝƐŚ͕�>ŽŶĚŽŶ�ŚĂůůͲ
ŵĂƌŬƐ�ĨŽƌ�ϭϲϴϲ�ƚŽ�ϭϲϴϴ͗�ŵĂƌŬ�ŽĨ�
'ĞŽƌŐĞ�DĂŶũŽǇ�;Đ͘ϭϲϲϬ-ϭϳϮϱͿ͘ �&ŝƌĞ�
ŐƌĂƚĞ͕�ŽŶĞ�ĮƌĞ�ĚŽŐ͕�ĨĞŶĚĞƌ͕�ĮƌĞ�ƚŽŶŐƐ͕�
ŐƌŝĚĚůĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽǀĞů͘ ��ŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͕�dŚĞ�ZŽďĞƌƚ�t͘�
ĂŶĚ�DĂƌŐĂƌĞƚ��͘�'ŽƵŝŶůŽĐŬ��ŽůůĞĐͲ
ƟŽŶ͘  ��ĞƌƟĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĂŶĂĚŝĂŶ��ƵůƚƵƌͲ
Ăů�WƌŽƉĞƌƚǇ��ǆƉŽƌƚ�ZĞǀŝĞǁ��ŽĂƌĚ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵůƚƵƌĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ��ǆͲ
ƉŽƌƚ�ĂŶĚ�/ŵƉŽƌƚ��Đƚ͘ �ϵϴϴ͘ϯϯ͘ϰϬ͘ϭ-͘ϲ� 

/ŵĂŐĞ�ΞZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ��ZKD͘ 

ϯ�͞d,����d,hZ^d�D/E/�dhZ�^͘͟�Ϯϭ�
ƉŝĞĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚĂůůŵĂƌŬƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ϭϲϵϬ�ƚŽ�ϭϳϭϬ͘���ƌĞĚŝƚ�ůŝŶĞ�ƌĞĂĚƐ͗� 
͞>ĞŶƚ�ďǇ�>ŽƌĚ��ĂƚŚƵƌƐƚ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ�
ŚĞŝƌůŽŽŵƐ�ŝŶ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�
ŬŝŶĚŶĞƐƐĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�
ďƌŽƚŚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĞǀĂĐƵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�
�ŶŐůĂŶĚ�ƚŽ��ĂŶĂĚĂ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĞĐŽŶĚ�
tŽƌůĚ�tĂƌ͘͟ 

&ŝŐ͘�ϲ 



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

ƚŽǇƐ�Ăƚ��ŚƌŝƐƟĞ͛Ɛ͕�>ŽŶĚŽŶ͕�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϭ͕ϭϵϳϮ͘��dŚŝƐ�ǁĂƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ƐĂůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽǇƐ�ƚŽ�ĞǀĞƌ�
ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ͘��DƌƐ͘�'ŽƵŝŶůŽĐŬ�ƉĂŝĚ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ƉƌŝĐĞ�ĨŽƌ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ĮƌĞƉůĂĐĞ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�ŵĂĚĞ�ďǇ�'ĞŽƌŐĞ�DĂŶũŽǇ�ǁŚŝĐŚ�
ǁĂƐ�ĚƵůǇ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�dŚĞ�dŝŵĞƐ͘�;&ŝŐ͘�ϲͿ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ϭϵϴϬƐ͕�ƐŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĨĞǁĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘���KĐĐĂͲ
ƐŝŽŶĂůůǇ�ƐŚĞ�ďŽƵŐŚƚ�ĨƌŽŵ�DƌƐ͘�,Žǁ�ŽĨ�,Žǁ�ŽĨ��ĚŝŶďƵƌŐŚ͘���/�ďĞůŝĞǀĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ϭϵϳϬƐ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ƚƌĂǀĞůůĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�^ŝůǀĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ�ƚŽ�DŽƐĐŽǁ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�ƐŝůǀĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�<ƌĞŵůŝŶ͘���tŚĞŶ�ďŽĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ͕�ƐŚĞ�
ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŚĞƌ�ƐůĞĞƉŝŶŐ�ĐŽŵƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ZƵƐƐŝĂŶ�ŵĂŶ͘����Ŷ�ŽůĚĞƌ�
�ŶŐůŝƐŚ�ĐŽƵƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŝůǀĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ�ƐĂǀĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͗�ƚŚĞ�ŵĂŶ͛Ɛ�ǁŝĨĞ�ĞǆĐŚĂŶŐĞĚ�ďĞƌƚŚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ZƵƐƐŝĂŶ͘���ŶĚ�
ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǁĂƐ�ƐĂǀĞĚ͊��/�ũŽŝŶĞĚ�dŝŵ�^ĐŚƌŽĚĞƌ͛Ɛ�ƚŽƵƌ�ŽĨ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ŝůǀĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŝŶ�KĐƚŽͲ
ďĞƌ͕ϭϵϴϴ͘��&ŽƵƌ�ŽĨ�ƵƐ�ŇĞǁ�ĚŽǁŶ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͗��ƚŚĞ�ǁĞůů-ŬŶŽǁŶ��ŚŝŶĞƐĞ�ďůƵĞ�ĂŶĚ�ǁŚŝƚĞ�ƉŽƌĐĞůĂŝŶ�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�Z͘�
DƵƌƌĂǇ��Ğůů�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ��ŶŶĞ͕�DĂƌŐĂƌĞƚ�'ŽƵŝŶůŽĐŬ�ĂŶĚ�ŵǇƐĞůĨ͘���/Ŷ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌĞ-ϵϭϭ�ĚĂǇƐ͕�ĂŝƌůŝŶĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁĂƐ�
ĞǆĞŵƉůĂƌǇ͘����ĞĐĂƵƐĞ�DƌƐ͘�'ŽƵŝŶůŽĐŬ�ŚĂĚ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�Ă�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌ͕�ƐŚĞ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĞŶƚŽƵƌĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�dŽƌŽŶƚŽŶŝͲ
ĂŶƐ�ǁĞƌĞ�ĞƐĐŽƌƚĞĚ�ĚŽǁŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉĂƐƐĂŐĞǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ďŽĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞ�ĞĂƌůǇ͘ 

>ĂƚĞ�ŝŶ�ϭϵϴϳ͕�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚĞƌ�ƐŝůǀĞƌ�ƚŽǇƐ�ǁŝƚŚ�DĂƌŐĂƌĞƚ͕�ƐŽŶ�ZŽďĞƌƚ�:ƌ͘�ĂŶĚ�ŚŝƐ�
ǁŝĨĞ�:ĂŶĞƚ͘��dŚĞ�'ŽƵŝŶůŽĐŬƐ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ŐƌĂĐŝŽƵƐ�ƚŽ�ŵĞ͘���ŌĞƌ�ƐŽŵĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ͕�DĂƌŐĂƌĞƚ�'ŽƵŝŶůŽĐŬ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�
ĚŽŶĂƚĞ�ŚĞƌ�ƐŝůǀĞƌ�ƚŽǇƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZKD͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϭϰϴ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�/�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ƐĞƚƐ�ĂƌĞ�
ůŝƐƚĞĚ�ĂůƉŚĂďĞƟĐĂůůǇ͘���ĞĐĂƵƐĞ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂŌĞƌ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ͛Ɛ�ĚĞĂƚŚ͕�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŚĞƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƐŚĞ�ĨĞůƚ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�Ăƚ�ůŝďĞƌƚǇ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ƚŚĞŵ͘���dŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�ƐŝůǀĞƌ�ƐĐŚŽůĂƌ�WŚŝůŝƉƉĂ�'ůĂŶǀŝůůĞ�ŚĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ��ŶŐůŝƐŚ�ƐŝůǀĞƌ�ƚŽǇƐ�ĞǀĞƌ�ĂƐƐĞŵďůĞĚ͘ 

DĂƌŐĂƌĞƚ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�ZŽďĞƌƚ�^ƌ͘�ŚĂĚ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�ĂŶĚ�^ĐŽƫƐŚ�ƐŝůǀĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ��ŶŐůŝƐŚ�
ƉŽƌĐĞůĂŝŶ͘���dŚĞ�ƉŽƌĐĞůĂŝŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƐŽŵĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ƉŝĞĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚǁŽ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ��ŚĞůƐĞĂ�Kǁů�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǁŚŝƚĞ͘��^ŚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂŵŝůǇ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚŽ�ďĞ�ŚĂŶĚĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ŚĞƌ�ƐŽŶ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�
ĨĂŵŝůǇ͘���dŚĞ�ĐŽƵƉůĞ͛Ɛ�ƐŝůǀĞƌ�ǁĂƐ�ƐŽůĚ�ďǇ��ŚƌŝƐƟĞƐ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͕�ĂŌĞƌ�ŚĞƌ�ĚĞĂƚŚ�ŝŶ�ϭϵϵϭ͘���ZŽďĞƌƚ�:ƌ͘�ĂŶĚ�:ĂŶĞƚ�ƌĞͲ
ƚĂŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƉŽƌĐĞůĂŝŶ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ͘��hůƟŵĂƚĞůǇ��ůďĞƌƚ��ŵŽƌ͕�ƚŚĞ�ůŽŶŐ-ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�>ŽŶĚŽŶ�
ĚĞĂůĞƌ͕�ĚŝƐƉĞƌƐĞĚ�ŝƚ͘���dŚĂƚ�ŝƐ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ŽŶůǇ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŝŶĐĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�KŶƚĂƌŝŽ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĨƌĂƚĞƌŶŝƚǇ�ƚŚĂƚ�/�
Ăŵ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ƉŽƌĐĞůĂŝŶ�ĨƌŽŵ�DƌƐ͘�'ĞŽƌŐĞ�ǁŚŽ�ŚĞĂĚĞĚ��ŵŽƌƐ�ĨƌŽŵ�ϭϵϱϭ�ƚŽ�ϮϬϬϭ͘ 

EŽƌŵĂŶ�^ƚĞǁĂƌƚ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�;ϭϴϵϯ-ϭϵϴϴͿ�ǁĂƐ�Ă�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ůĂǁǇĞƌ�ǁŚŽ�ƐƟůů�ǁĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�ϵϬƐ͘���
EŽƌŵĂŶ͛Ɛ�ĮƌƐƚ�ǁŝĨĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ͘���/Ŷ�ƚŚĞ�ϭϵϱϬƐ͕�ŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�DĂƌŝĂŶ��ĚĞůĂŝĚĞ��Ğ�>Ă�,ŽŽŬĞ�;ϭϵϬϱ-ϮϬϬϳͿ�
ǁŚŽ�ǁĂƐ�ŚŝƐ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŵĂƌƌŝĞĚ͘���DĂƌŝĂŶ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŽůĚ�dŽƌŽŶƚŽ�ĨĂŵŝůǇ͘�� 

dŚĞ�ZŽďĞƌƚƐŽŶƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŵĂŶǇ�ƐŚĂƌĞĚ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵŝĚĚůĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ĐĂƌƉĞƚƐ�;ǁŚŝĐŚ�EŽƌŵĂŶ�
ŚĂĚ�ďĞŐƵŶ�ƚŽ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�ǇŽƵƚŚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ƌŽŽŵ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ͛Ɛ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶͿ͕�ĞĂƌůǇ��ŶŐůŝƐŚ�
ƉŽƌĐĞůĂŝŶ͕��ŚŝŶĞƐĞ�ƐŶƵī�ďŽƩůĞƐ͕�:ĂƉĂŶĞƐĞ�ƚƐƵďĂ�ĂŶĚ�ƐŝůǀĞƌ͘��dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌƚ�'ĂůͲ
ůĞƌǇ�ŽĨ�KŶƚĂƌŝŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͘���hƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϵϳϬƐ͕�ƚŚĞǇ�ŽŌĞŶ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ƚŽƵƌƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ��'K�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZKD�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ͘��KŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽƵƌƐ͕�ƚŚĞǇ�ďĞĐĂŵĞ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŝƚŚ�,ĞƌŵĂŶ�,ĞƌǌŽŐ�>ĞǀǇ�ŽĨ�
,ĂŵŝůƚŽŶ͕�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚŽŶŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚŝŶĞƐĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZKD͘��dŚĞǇ�ŽŌĞŶ�ďŽƵŐŚƚ�ƐŝůǀĞƌ�ǁŚĞŶ�ƚƌĂǀĞůͲ
ůŝŶŐ�ĂŶĚ͕�ƵŶƟů�ƉŽŽƌ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĞĚ͕�ŇĞǁ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƐŝůǀĞƌ͕�ŽŌĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�DƌƐ͘�,Žǁ�ŽĨ�
,Žǁ�ŽĨ��ĚŝŶďƵƌŐŚ͘��^ŝůǀĞƌ�ǁĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƌŽŶŐĞƐƚ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘ 

DĂƌŝĂŶ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�ŽŶĐĞ�ƚŽůĚ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ďĞĐĂŵĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƐŝůǀĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞ�ŝŶ�Ă�ƉŽƉƵůĂƌ��ŶŐůŝƐŚ�
ŵĂŐĂǌŝŶĞ͘���/Ŷ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ǇĞĂƌƐ͕�ƐŚĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽǀŝĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĂĐƚƌĞƐƐĞƐ͘��
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KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚŚĞ�ŇĂƚ�ŽĨ�Ă�ŚƵƐďĂŶĚ�ĂŶĚ�ǁŝĨĞ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͘���dŚĞƌĞ�
ǁĂƐ�Ă�ŵŽĚĞƌŶ�ƐŽĨĂ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŽƵŶŐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ĂƌŵƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƐŵĂůů�ƐŚŽǁĐĂƐĞƐ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ĐůĞĂƌ�ƉůĂƐƟĐ�
;͞WĞƌƐƉĞǆ͟�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚͿ͘����dŚĞ�ĐŽƵƉůĞ�ŚĂĚ�ĂƐƐĞŵďůĞĚ�Ă�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶƟƋƵĞ�ƐŝůǀĞƌ�ĐĂĚĚǇ�ƐƉŽŽŶƐ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŝŶ�
ƚŚĞƐĞ�ƐŚŽǁĐĂƐĞƐ͘���DĂƌŝĂŶ�ǁĂƐ�ĨĂƐĐŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ƐŵĂůů�ŽďũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ďĞŐĂŶ�ďƵǇŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�dŽƌŽŶƚŽ�ĂƌŽƵŶĚ�
ϭϵϲϬ͘��KǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞƟŵĞ͕�ƚŚĞ�ZŽďĞƌƚƐŽŶƐ�ĂƐƐĞŵďůĞĚ�Ă�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�ŚƵŶĚƌĞĚ͕�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ͛�
ĐůƵď�ĨŽƌ�ĐĂĚĚǇ�ƐƉŽŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐŽŵŵĞŵŽƌĂƟǀĞ�ƐƉŽŽŶƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐůƵď͘ 

dŚĞ�'ŽƵŝŶůŽĐŬƐ͕�ƚŚĞ�DŽƌƚŽŶ�ZŽďĞƌƚƐŽŶƐ͕��ĚŐĂƌ�ĂŶĚ�>ŽƵŝƐĞ�,ĂǁůĞǇ�^ƚŽŶĞ͕�:͘�,ĂƌŽůĚ��ƌĂŶŐ͕�:ŽŚŶ�ĂŶĚ��ƵƐƚĞůůĂ�
>ĂŶŐĚŽŶ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�dŽƌŽŶƚŽ�^ŽĐŝĞƚǇ�ǁĞƌĞ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ�EŽƌŵĂŶ�ĂŶĚ�DĂƌŝĂŶ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�Žƌ�ǁĞƌĞ�ƉĞŽͲ
ƉůĞ�ƚŚĞǇ�ŵĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽĐŝĂů�ůŝĨĞ͘���DĂƌŐĂƌĞƚ�'ŽƵŝŶůŽĐŬ�ĂŶĚ�DĂƌŝĂŶ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�ǁĞƌĞ�ŐŽŽĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘��
^ŽĐŝĂůŝǌŝŶŐ�ůŝŬĞůǇ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞǇ�ŐĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ĚĞĂůĞƌƐ�ĂŶĚ�ďŽŽŬƐ͘���
�ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ďƵƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ��ŚĂŶŶĞů�/ƐůĂŶĚƐ�ƐŝůǀĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�ŐŝŌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZKD�ŝƐ�Ă�ƟŶǇ�
ƚĞĂƐƉŽŽŶ�ďǇ�:ĂĐƋƵĞƐ�YƵĞƐŶĞů�//�Žƌ�///�ŽĨ�:ĞƌƐĞǇ�;ĂĐĐĞƐƐŝŽŶ�ŶŽ͘�ϵϵϯ-ϱϯ͘Ϯϱϵ͘ϭͿ���:ŽŚŶ�>ĂŶŐĚŽŶ�ŚĂĚ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĂĐͲ
ƋƵŝƌĞĚ�ŝƚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůǇ��ĂŶĂĚŝĂŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŐĂǀĞ�ƚŽ�DƌƐ͘�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�ŝŶ�ϭϵϳϵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶŐͲ
ůŝƐŚ�^ŝůǀĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ�ƚŽ�dŽƌŽŶƚŽ͘ 

/�ŬŶŽǁ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ͛Ɛ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŐŝŌƐ�ƚŚĂƚ�DĂƌŝĂŶ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͘���/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞŵ͕�/�ĂƐŬĞĚ�ŚĞƌ�ŵĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ĐŽƌͲ
ĚŝĂůůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŚĂƚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐŚĞ�ĐŽƵůĚ�ƌĞĐĂůů͘����Ǉ�ϭϵϲϴ͕�EŽƌŵĂŶ�ĂŶĚ�DĂƌŝĂŶ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�ŚĂĚ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�
ƐŝůǀĞƌ͘���^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�WƌŝǌĞĚ�WŽƐͲ
ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�WƌŝǀĂƚĞ�,ŽŵĞƐ͘���ůƚŚŽƵŐŚ�ůŝƐƚĞĚ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƐ�ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ�ůŽĂŶƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽǀĞŶĂŶĐĞ�ďĞͲ
ĐĂŵĞ�ĐůĞĂƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�DĂƌŝĂŶ�
ZŽďĞƌƚƐŽŶ͛Ɛ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ŐŝŌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZKD͘ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ϭϵϲϬƐ͕�ƚŚĞ�ZŽďĞƌƚƐŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�DƌƐ͘�,Žǁ͘���dŚĞǇ�ĞŝƚŚĞƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�
ŝƚĞŵƐ�ĨƌŽŵ�ŚĞƌ�ƐƚŽĐŬ�Žƌ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ĨŽƌ��ĞŶ�,Žǁ�Žƌ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ŚĞƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ�ƚŽ�ďŝĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�Ăƚ�>ŽŶĚŽŶ�
ĂƵĐƟŽŶƐ͘���KŶĞ�ƐƵĐŚ�ƉŝĞĐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ��ĂǀŝĚ�tŝůůĂƵŵĞ�
ďƌĂǌŝĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĂŵƵĞů��ƵƌŽƉĞͲ
ĂŶ�'ĂůůĞƌŝĞƐ͘�;&ŝŐ͘�ϳͿ�����ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ZŽďĞƌƚƐŽŶƐ�
ŚĂĚ�ƐĞƚ�Ă�ůŝŵŝƚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďŝĚ͕�EŽƌͲ
ŵĂŶ�ƵƌŐĞĚ�DƌƐ͘�,Žǁ͛Ɛ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ƚŽ�ŐŽ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚŝƐ�
ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ƐƵĐŚ�Ă�ƌĂƌĞ�ƉŝĞĐĞ͘ 

dŚĞ�EŽƌŵĂŶ�ZŽďĞƌƚƐŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŚŝŐŚůǇ�ƵŶĐŽŶǀĞŶͲ
ƟŽŶĂů�ŝŶ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�ƐŝůǀĞƌ͘����ƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�ŵŽƐƚ��ĂŶĂͲ
ĚŝĂŶ�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�ĚĞĂůƚ�ŽŶůǇ�ǁŝƚŚ�ĚĞĂůĞƌƐ�ǁŚŽŵ�ƚŚĞǇ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƌĞƉƵƚĂďůĞ͘��dŚĞ�ZŽďĞƌƚƐŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ǁŝůůͲ
ŝŶŐ�ƚŽ�ďƵǇ�ĨƌŽŵ�Ă�ǁŝĚĞƌ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ďǇ� 

 

&ŝŐ͘�ϲ &ŝŐ͘�ϳ��ƌĂǌŝĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂůĐŽŚŽů�ůĂŵƉ͕��ƌŝƚĂŶŶŝĂ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ƐŝůǀĞƌ͕�ĐĂƐƚ�ĂŶĚ�
ĐŚĂƐĞĚ͘  /ǀŽƌǇ�ĨĞĞƚ͘ � �ŶŐůŝƐŚ͕�>ŽŶĚŽŶ�ŚĂůůŵĂƌŬƐ�ĨŽƌ�ϭϲϵϴ-ϵϵ͕�DĂƌŬ�ŽĨ�
�ĂǀŝĚ�tŝůůĂƵŵĞ�/͘ ��Žǁů͗�,�ϭϲ͘ϯ�Đŵ���Ϯϱ�Đŵ͘�ZĞƉŽƵƐƐĞ�ƉĂŶĞůƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�
ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ďĞ��ŚŝŶĞƐĞ�ǁŽƌŬŵĂŶƐŚŝƉ͕�Đ͘�ϭϲϴϬ-ϭϲϵϬ͕�ĂƌĞ�ŝŶƐĞƌƚĞĚ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ƐŝĚĞ͘ ��ŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͘ �'ŝŌ�ŽĨ�EŽƌŵĂŶ�^͘�
ĂŶĚ�DĂƌŝĂŶ��͘�ZŽďĞƌƚƐŽŶ͘ ��ĞƌƟĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĂŶĂĚŝĂŶ��ƵůƚƵƌĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ�
�ǆƉŽƌƚ�ZĞǀŝĞǁ��ŽĂƌĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵůƚƵƌĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ��ǆƉŽƌƚ�
ĂŶĚ�/ŵƉŽƌƚ��Đƚ͘�ϵϴϴ͘Ϯϱϰ͘ϯ͘ϭ-͘ϯ � 

/ŵĂŐĞ�Ξ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ� 

&ŝŐ͘�ϳ 
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ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝů͘���dŚĞǇ�ďŽƵŐŚƚ�ĨƌŽŵ�dŽƌŽŶƚŽ�ĂŶƟƋƵĞ�
ĚĞĂůĞƌƐ�ůŝŬĞ�>ŽƌĞŶǌ��ŝƌĐŝǌ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ůŽĐĂů�ĂƵĐƟŽŶƐ͘��dŚĞǇ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ůŝŬĞĚ��ŝůů�<ŝŵĞ�Ăƚ�tĂĚĚŝŶŐƚŽŶƐ͘��KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ��ŝƚǇ�ǁĂƐ�Dƌ͘�'ŽƌĞǀŝĐ͕�Ă�:ĞǁŝƐŚ�ĂŶͲ
ƟƋƵĞ�ĚĞĂůĞƌ�ĨƌŽŵ��ƵƌŽƉĞ͘����dŚĂƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ZƵƐƐŝĂŶ�ƉŝĞĐĞƐ͘���
^ƵĐŚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƐŚƵŶŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲ
ĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ�t�^W�ĚĞĂůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĨƌĂƚĞƌŶŝƚǇ͘��EŽƌͲ
ŵĂŶ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐŚǇ�ĂǁĂǇ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ŝŶƚŽ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĞĚŝĞƌ͕�
ŵĞƐƐŝĞƌ�ƐŚŽƉƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƵƐĞĚ�DƌƐ͘�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŽƵƚͲ
ƐŝĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬ͘��dŚĞ�ZŽďĞƌƚƐŽŶƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�
ƚƌĂǀĞůůĞĚ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĮŶĞ�ƋƵĂůŝƚǇ��ŚŝŶĞƐĞ��ǆƉŽƌƚ�^ŝůǀĞƌ�
ƌŽƐĞǁĂƚĞƌ�ƐƉƌŝŶŬůĞƌ�Đ͘ϭϴϭϱ�ƚŚĂƚ�EŽƌŵĂŶ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ��ĂŝͲ
ƌŽ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�Ă�ůĂǁ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͘���dŚĞ�ĞŶĚ�ƌĞͲ
ƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ůŝĨĞƟŵĞ�ŽĨ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ǁĂƐ�Ă�ƐŝůǀĞƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�
ŝƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�ĂŶĚ�^ĐŽƫƐŚ�ƐŝůǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�

�ŚĂƌůĞƐ�//�ƚŽ�sŝĐƚŽƌŝĂ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨĞǁ�ŵŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ƉŝĞĐĞƐ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŐŽŽĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ��ŚĂŶŶĞů�/ƐůĂŶĚƐ�^ŝůͲ
ǀĞƌ͕�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ��ŚŝŶĞƐĞ��ǆƉŽƌƚ�^ŝůǀĞƌ͕�^ĐĂŶĚŝŶĂǀŝĂŶ�
ƐŝůǀĞƌ͕�ZƵƐƐŝĂŶ�ƐŝůǀĞƌ͕�ĂŶĚ�ƐƵƌǀĞǇ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ĐĂĚĚǇ�ƐƉŽŽŶƐ�
ĂŶĚ�ďŽƩůĞ�ƟĐŬĞƚƐ͘ 

DĂƌŝĂŶ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐŝůǀĞƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚǁŽ�ŝŶƐƚĂůͲ
ŵĞŶƚƐ͘���/Ŷ�ϭϵϴϴ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�EŽƌŵĂŶ͛Ɛ�ĚĞĂƚŚ͕�ƐŚĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ�Ă�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂũŽƌ�ƉŝĞĐĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ĚĞĂƚŚ�ĚƵƟĞƐ͘���dŚĞƐĞ�ŝŶͲ
ĐůƵĚĞĚ�Ă��ŚĂƌůĞƐ�//�ĐĂŐĞ�ĐƵƉ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�ďǇ�tŽůĨŐĂŶŐ�
,ŽǁǌĞƌ͕�ĂŶ�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ŶĂƵƟůƵƐ�ƐŚĞůů�ĐƵƉ�ďǇ��ŽƌŶĞůŝƐ��ĞůůĞŬŝŶ�Đ͘�
ϭϲϴϬͬϵϬ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŝŶ�sŝĞŶŶĂ�ŝŶ�ϭϲϵϬ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐĂƐĞ͕�ĂŶ�ĞǆͲ
ĐĞƉƟŽŶĂů�ƉĂŝƌ�ŽĨ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�ƐŝůǀĞƌ�ƚƵƌĞĞŶƐ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�DĂĚƌĂƐ�ĂďŽƵƚ�
ϭϴϰϱ͕�ĂŶĚ�Ă�ƉĂŝƌ�ŽĨ��ŶŐůŝƐŚ�ďĂƌŽƋƵĞ�ďƌŽƚŚ�ďŽǁůƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƚŽŝůĞƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞ͘��EŽƌŵĂŶ�ŚĂĚ�ďŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďŽǁůƐ�ĂƐ�Ă�ďŝƌƚŚĚĂǇ�
ŐŝŌ�ĨŽƌ�DĂƌŝĂŶ͘ 

DƌƐ͘�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�ĚĞďĂƚĞĚ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĐŽůůĞĐͲ
ƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ͘���>ŝŬĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�dŽƌŽŶƚŽ�ƐŝůǀĞƌ�ĐŽůͲ
ůĞĐƟŽŶƐ͕�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂƵĐƟŽŶ͘��DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ĞĂƐŝĞƐƚ�ƐŽůƵƟŽŶ͘��DƌƐ͘�,Žǁ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�
ĂƐƐŝƐƚ�ŚĞƌ�ŝŶ�ĚŝƐƉĞƌƐŝŶŐ�ŝƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǆŚŝďŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĂůĞƐ͘��
tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĚǀŝĐĞ�ŽĨ�ŚĞƌ�ůĞŐĂů�ĐŽƵŶƐĞů͕�ƐŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ�ǁŝƚŚ�'ŝůůŝĂŶ�WĞĂƌƐŽŶ͕�
ŽƵƌ�ZĞŐŝƐƚƌĂƌ͕�ĂŶĚ�ŵĞ͘���/Ŷ�ϭϵϵϮ͕�ƐŚĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ZKD͘���dŚŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�Ă�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ� 

&ŝŐ͘�ϴ�dŚƌĞĞ-ďƌĂŶĐŚ��ĂŶĚĞůĂďƌĂ͕�ĐĂƐƚ�ƐŝůǀĞƌ͘ ��ŶŐͲ
ůŝƐŚ͕�>ŽŶĚŽŶ�ŚĂůůŵĂƌŬƐ�ĨŽƌ�ϭϳϰϱ͕�ŵĂƌŬ�ŽĨ�:ŽŚŶ�
�ĂĨĞ͘  �,͘�ϯϯ͘ϲ�Đŵ͘ �DĂƌŝĂŶ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�ŚĂĚ�ĂĚŵŝƌĞĚ�
ƚŚŝƐ�ĐĂŶĚĞůĂďƌĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚŽǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŚƌƵďƐŽůĞ�
ƐŝůǀĞƌ�ƐŚŽƉ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ�DƵƐĞƵŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�
ϭϵϲϬƐ͘ �EŽƌŵĂŶ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ŝƚ�ĨŽƌ�ŚĞƌ͘  �/ƚ�
ŝƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ĂƐ�ŶŽ͘�ϳϰϱ͕�ƉĂŐĞ�ϭϰϵ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌŝǌĞĚ�
WŽƐƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ͘  ��ŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ͘  �'ŝŌ�ŽĨ�EŽƌŵĂŶ�^͘�ĂŶĚ�
DĂƌŝĂŶ��͘�ZŽďĞƌƚƐŽŶ͘  ��ĞƌƟĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĂŶĂĚŝĂŶ�
�ƵůƚƵƌĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ��ǆƉŽƌƚ�ZĞǀŝĞǁ��ŽĂƌĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵůƚƵƌĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ��ǆƉŽƌƚ�ĂŶĚ�/ŵƉŽƌƚ�
�Đƚ͘ ϵϵϯ͘ϱϯ͘ϵϴ͘ϭ-͘Ϯ� � 

�/ŵĂŐĞ�Ξ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ� 

 

&ŝŐ͘�ϴ 



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

ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƐ�ŚĞƌƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĂŶĚ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƐŝůǀĞƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĞǀĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�DƵƐĞƵŵ͘��dŚĞ�ZŽďͲ
ĞƌƚƐŽŶ�'ŝŌ�ŝŶ�ϭϵϵϯ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ϮϱϬ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ��ŶŐůŝƐŚ�ƐŝůǀĞƌ͕�ϭϰ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�^ĐŽƫƐŚ�ƐŝůǀĞƌ͕�Ϯϳ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�/ƌŝƐŚ�ƐŝůͲ
ǀĞƌ͕�ϰ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ��ŚĂŶŶĞů�/ƐůĂŶĚƐ�ƐŝůǀĞƌ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ǀĞƌǇ�ĞĂƌůǇ�ĐĂƵĚůĞ�ĐƵƉ͕�ϯϱ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ��ŽŶƟŶĞŶƚĂů�ƐŝůǀĞƌ�ĚĂƟŶŐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ϭϱϬϬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϮϬƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ĂŶĚ�ϭϰϳ�ŵŽƐƚůǇ��ŶŐůŝƐŚ�ĐĂĚĚǇ�ƐƉŽŽŶƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝůǀĞƌ͕�
ŚĞƌ�ŐŝŌ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ƐŵĂůů�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶƟƋƵĞ�ƉŽĐŬĞƚ�ƐĐĞŶƚ�ďŽƩůĞƐ͕�ĮŶĞ�ũĞǁĞůůĞƌǇ͕�ĂŶĚ�Ă�ŐŽƚŚŝĐ�ƌĞǀŝǀĂů�ƐŝĚĞͲ
ďŽĂƌĚ�ǁŚŝĐŚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ǁŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĂŵƵĞů��ƵƌŽƉĞĂŶ�'ĂůůĞƌŝĞƐ͘���/Ŷ�ƚŚĞ�ĨĂůů�
ŽĨ�ϭϵϵϵ͕�DƌƐ͘�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ�^ŝůǀĞƌ͗�dŚĞ�^ƚĞƌůŝŶŐ��ŚŽŝĐĞ͕�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ƐĞͲ
ůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚĞƌ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͘���ƌŝĐ�^ŚƌƵďƐŽůĞ͕�ƚŚĞ�EĞǁ�zŽƌŬ�ƐŝůǀĞƌ�ĚĞĂůĞƌ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ƐŽůĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŽďĞƌƚͲ
ƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ��ĂŶĂĚŝĂŶ�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�ǁĂƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŐƵĞƐƚƐ͘���ƌŝĐ�ǁĂƐ�ŝŶ�dŽƌŽŶƚŽ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ��ĂǀŝƐ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�
ŽĨ�ƐŝůǀĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ƐŽůĚ�ďǇ��ŚƌŝƐƟĞ͛Ɛ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͘� 

ZŽďĞƌƚ�DŽƌƚŽŶ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�;ϭϵϬϭ-ϭϵϴϳͿ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�'ůĂĚǇƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĨƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�EŽƌŵĂŶ�ĂŶĚ�DĂƌŝĂŶ�
ZŽďĞƌƚƐŽŶ͘��DŽƌƚŽŶ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ͕�ƚŚĞ�ĞůĚĞƐƚ�ƐŽŶ�ŽĨ��ŚŝĞĨ�:ƵƐƟĐĞ�ZŽďĞƌƚ�^͘�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�ŽĨ�dŽƌŽŶƚŽ͕�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞŶŐŝͲ
ŶĞĞƌ͘���KŶ��ƵŐƵƐƚ�Ϯϵ͕�ϭϵϯϰ͕�ŚĞ�ŵĂƌƌŝĞĚ�>ŝůůŝĂŶ�'ůĂĚǇƐ�WŝŶĚĞƌ�;ďŽƌŶ�^ŚĞĸĞůĚ͕��ŶŐůĂŶĚ͕�ϭϵϬϴ-�ĚŝĞĚ��ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�
KŶƚĂƌŝŽ͕�ϮϬϬϰͿ�ǁŚŽ�ŝƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�Ă�ŶƵƌƐĞ͘���dŚĞƌĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�DŽƌƚŽŶ�ƐŚĂƌĞĚ�
'ůĂĚǇƐ͛�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ͘���'ůĂĚǇƐ�ŚĂĚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ͘���/Ŷ�dŽƌŽŶƚŽ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĐŝƌĐůĞƐ͕�ƐŚĞ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ƌĞͲ
ŵĞŵďĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ��ŶŐůŝƐŚ�ƉŽƌĐĞůĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϭϴƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘���/Ŷ�ůĂƚĞƌ�ǇĞĂƌƐ͕�ƐŚĞ�ƌĞƐŝĚĞĚ�ŝŶ�
'Ăůƚ�;ŶŽǁ�ƉĂƌƚ�ŽĨ��ĂŵďƌŝĚŐĞͿ͘���tŚĞŶĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽƌĐĞůĂŝŶ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƟĞ͛Ɛ�Žƌ�^ŽƚŚĞďǇ͛Ɛ�ǀŝƐŝƚĞĚ�dŽƌŽŶͲ
ƚŽ͕�ƚŚĞǇ�ŵĂĚĞ�͞ƉŝůŐƌŝŵĂŐĞƐ͟�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�'ůĂĚǇƐ͘��dŚŝƐ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�Ă�ĐůŽƐĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ϭϵϵϬ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ďĞŐĂŶ�
ƐĞůůŝŶŐ�ƉŝĞĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ŚĞƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�;ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ĨĞǁ�ƉŝĞĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ĂƌĚŝŶĞƌ�DƵƐĞͲ
ƵŵͿ͘���^ŽŵĞ�ƉŽƌĐĞůĂŝŶ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ŝŶ�Ă��ŚƌŝƐƟĞ͛Ɛ�EĞǁ�zŽƌŬ�ĂƵĐƟŽŶ�ŽŶ�ϭϴ�DĂǇ͕ϭϵϴϵ͘����ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŚĞƌ�ƉŝĞĐĞƐ�
ǁĞƌĞ�ĐŽŶƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ��ŶŶĞ�'ĞŽƌŐĞ�Ăƚ��ůďĞƌƚ��ŵŽƌ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͘���dŚĞǇ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϵϰ�ƐĂůĞ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ�ƉƌŽͲ
ĚƵĐĞĚ�ďǇ��ůďĞƌƚ��ŵŽƌ�ĞŶƟƚůĞĚ�͞dƌĞĂƐƵƌĞƐ�ĨƌŽŵ�dŽƌŽŶƚŽ͘͟� 

'ůĂĚǇƐ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�ǁĂƐ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ƐŝůǀĞƌ�ĂƐ�ĞĂƌůǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ϭϵϱϬƐ͘���^ŚĞ�ŝƐ�ŶŽƚĞĚ�ĂƐ�͞DƌƐ͘�Z͘�D͘�ZŽďĞƌƚƐŽŶ͟�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂůƉŚĂďĞƟĐĂů�ůŝƐƚ�ŽĨ�ůĞŶĚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�^ŝůǀĞƌ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ�ŝŶ�ϭϵϱϴ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�WƌŝǌĞĚ�WŽƐƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�
WƌŝǀĂƚĞ�,ŽŵĞƐ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ�;ZKD͕�ϭϵϲϴͿ͕�ƐŚĞ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŝƐƚ�ŽĨ�>ĞŶĚĞƌƐ�ĂƐ�͞DƌƐ͘�Z͘�D͘�ZŽďĞƌƚƐŽŶ͘͟��
'ůĂĚǇƐ�ǁƌŽƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�͞�ŽůůĞĐƟŶŐ��ĂƌůǇ�^ŝůǀĞƌ͟�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝůǀĞƌ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ƉƉ͘�ϭϯϮ-ϭϲϰ͕�ĞŶƚƌŝĞƐ�ϲϱϬ-ϴϯϬ͘���
>ŽƵŝƐĞ�,ĂǁůĞǇ�^ƚŽŶĞ�ǁƌŽƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�DĂƌŝĂŶ�,ĂŚŶ��ĚĂŵƐ�;ůĂƚĞƌ�DƌƐ͘�:ŽŚŶ�
�ƌĂĚƐŚĂǁͿ͕�ƚŚĞ�͞�ŶŐůŝƐŚ�WŽƩĞƌǇ�ĂŶĚ�WŽƌĐĞůĂŝŶ͘͟���'ůĂĚǇƐ�ůŝŬĞůǇ�ǁĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŚŽ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐŝůǀĞƌ͘���
,Ğƌ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�ĂďŽƵƚ�
ƐŝůǀĞƌ͘��dŚŝƐ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŐĂŝŶƐ�ƐŽŵĞ�ĐƌĞĚĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ͕�ǁŚĞƌĞ��ƵƌĂƚŽƌ�,ĞƌŝďĞƌƚ�
,ŝĐŬů-^ǌĂďŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ZKD��ƵƌŽƉĞĂŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�͞ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ŽĨ�΀ƚŚĞ΁�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ͕͟�ŐŝǀŝŶŐ�ĐƌĞĚŝƚ�ƚŽ�
͞ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DƵƐĞƵŵ͘͟ 

/ƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ƌĞƉƌŝŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ŽĨ�'ůĂĚǇƐ͛�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�ĞƐƐĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ͕�͞�ŽůůĞĐƟŶŐ��ĂƌůǇ�^ŝůͲ
ǀĞƌ͟�;ƉƉ͘�ϭϯϰ-ϭϯϱͿ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ŚĞƌ�ŵŝŶĚ�ƐĞƚ�ǁŚĞŶ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ͘��EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶƟƋƵĞ�ƐŝůǀĞƌ�ǁĂƐ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�
ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘��dŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ƐĞŶƐĞ�ƐŝŶĐĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ƚŽŽŬ�ŝŶͲ
ǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͗ 

͞dŚĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐŽůůĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�ƐŝůǀĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ŵĂŶǇ�ƌĞǁĂƌĚƐ�–�Ă�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŽ�ŚŝƐ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚ͕�ŐƌĞĂƚ�
ďĞĂƵƚǇ�ǁŝƚŚ�ƋƵŝĞƚ�ƐƉůĞŶĚŽƵƌ͕�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ĐŝǀŝůŝǌĞĚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�Ă�ǁŝĚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�–�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƵƌĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽŶ�
ǁŝƐĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ǁŚĞŶ͕�ĂƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĮŶĞ�ĂƌƚƐ͕�ŚĞ�ƐƚĞĂĚĨĂƐƚůǇ�ƐƚƌŝǀĞƐ�ĨŽƌ�ƉĞƌĨĞĐƟŽŶ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉƌŽĨƵƐŝŽŶ͘͟ 



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

DǇ�ŽŶůǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�'ůĂĚǇƐ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ƐŝůǀĞƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ŝŶ�
ϭϵϳϵ�ǁŚĞŶ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŝůǀĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ�ƚŽƵƌĞĚ��ĂŶĂĚĂ�
ƚŽ�ƐĞĞ�ƐŝůǀĞƌ͘��dŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ�ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝƟŶĞƌĂƌǇ�ďĞͲ
ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĞĞ��ŽůůĞĐƟŽŶ͘��'ůĂĚǇƐ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�ƐƟůů�ŚĂĚ�ŐŽŽĚ�ĐŽŶŶĞĐͲ
ƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZKD�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶƐŝƐƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ǀĞƌǇ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĚŝƐͲ
ƉůĂǇ�ŽĨ�ƉŝĞĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ŚĞƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ďĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵƌŽͲ
ƉĞĂŶ�'ĂůůĞƌŝĞƐ�ƚŚĞŶ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŇŽŽƌ͘���/Ŷ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ŵƵƐĞƵŵ�
ǁŽƌůĚ͕�ƚŚŝƐ�ƵŶƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŚŝŐŚůǇ�ŝƌƌĞŐͲ
ƵůĂƌ�ĂŶĚ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�ůŽƵĚ�ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞŐŝƐƚƌĂͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƐĞͲ
ĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŶŝŐŚƚŵĂƌĞ͘���Ɛ�ƵƐƵĂů͕�'ůĂĚǇƐ͛�ƐƚƌŽŶŐ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ�
ŚĂĚ�ŝƚƐ�ǁĂǇ͘���/�ƌĞĐĂůů�ĂƐƐŝƐƟŶŐ��ƌŝĂŶ�DƵƐƐĞůǁŚŝƚĞ�ŝŶ�ŵŽƵŶƟŶŐ�ƚŚĞ�
ĚŝƐƉůĂǇ͘���'ůĂĚǇƐ�ĚŝĚ�ŚĞƌ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞ�ƵƐ͘��/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�Ă�ƉĂƌƟĐƵͲ
ůĂƌůǇ�ĞůĞŐĂŶƚ�ůĂƌŐĞ�ƐŝůǀĞƌ�ĞǁĞƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ƚŽŝůĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϲϵϬƐ͘ϰ���
dŚĞ�ŵŽĚĞƌŶŝƚǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĂĚĞ�Ă�ĚĞĞƉ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ŵĞ͘���KƚŚĞƌ�
ƐƚĂƌ�ƉŝĞĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ƉŝĞƌĐĞĚ�ƐŝůǀĞƌ�ďƌĞĂĚ�ďĂƐŬĞƚ�ďǇ�WĂƵů�ĚĞ�>ĂŵĞƌͲ
ŝĞ͘���dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĂů�ƵŶĚĞƌƉůĂƚĞƐ�Žƌ�ƐƚĂŶĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂƵĐĞͲ
ďŽĂƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞ�>ĂŵĞƌŝĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ďĞůŽŶŐĞĚ�ƚŽ��ĚŵŝƌĂů��ŶƐŽŶ�
;ϭϲϵϳ-ϭϳϲϮͿ͕�'ĞŽƌŐĞ�ϭƐƚ��ĂƌŽŶ��ŶƐŽŶ͘��dŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�Ă�
ŐƌĞĂƚ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�ZŽĐŽĐŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϭϳϰϬ-ϱϬ�ƉĞƌŝŽĚ͘��
�ǆĐĞůůĞŶƚ�ĂƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉŝĞĐĞƐ�ǁĞƌĞ͕�'ůĂĚǇƐ͛�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂĐƚƵĂůͲ
ůǇ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĐŽŚĞƌĞŶƚ�ůŽŽŬ͘ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ϭϵϴϬƐ͕�ǁŚĞŶ�DƵƌƌĂǇ�DĐ<ĂǇ͕��ŚŝĞĨ�ŽĨ��ůĂŶ�DĐ<ĂǇ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
�ŚƌŝƐƟĞ͛Ɛ�ŝŶ�dŽƌŽŶƚŽ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚĂůŬ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�ŝŶƚŽ�
ĐŽŶƐŝŐŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Įƌŵ͘���'ůĂĚǇƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ŚĞƌ�ƐŝůǀĞƌ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ�
Ăƚ��ŚƌŝƐƟĞ͛Ɛ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͕�ĂƐ�DƵƌƌĂǇ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƟĞ͛Ɛ�ǁĞƌĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƉƵďͲ
ůŝĐŝǌĞ�ŝƚ�ƵƐŝŶŐ�ŚĞƌ�ŶĂŵĞ͘��dŚĂƚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ŇĂƩĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽůůĞĐƚŽƌ͘���/ƚ�ŝƐ�
ĂůƐŽ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂƚ�'ůĂĚǇƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŚĞƌ�
ƌĂƌĞƌ�ƉŝĞĐĞƐ�ĐŽƵůĚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ďĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ĨŽƌ�ĞǆƉŽƌƚ͘���Ǉ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͕��ŝůů��
-ϯϯ�ǁĂƐ�ŝŶ�ĞīĞĐƚ�ĂŶĚ͕�ŝĨ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂŶƟƋƵĞƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ�ĨŽƌ�
ϯϱ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂŶ��ǆƉŽƌƚ�WĞƌŵŝƚ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�
Ă�ŵƵƐĞƵŵ�ĐƵƌĂƚŽƌ͘���/Ŷ�Ă�ĨĞǁ�ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞƐĞ�WĞƌŵŝƚƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞŶŝĞĚ�ĂŶĚ�
ĞŶĂďůĞĚ��ĂŶĂĚŝĂŶ�ŵƵƐĞƵŵƐ�ĂŶĚ�ŐĂůůĞƌŝĞƐ�ƚŽ�ŶĞŐŽƟĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�
ŽĨ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�Ăƌƚ�Žƌ�ĂŶƟƋƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�Žƌ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�ŐƌĂŶƟŶŐ�
ƵƉ�ƚŽ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƉƌŝĐĞ͘���Ǉ�ƐĞůůŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ĚŝĚ͕�'ůĂĚǇƐ�
ĂǀŽŝĚĞĚ�ĐŽŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘���Ƶƚ�ƐŚĞ�ĂůƐŽ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ƌĞĂƉĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞǁĂƌĚƐ�ŽĨ�
ŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͘ 

^ŽŵĞ�ǇĞĂƌƐ�ůĂƚĞƌ͕�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĨŽŽƚŶŽƚĞ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ͕�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�
'ůĂĚǇƐ͛�ƐĂůĞ͘����ďŽƵƚ�ϮϬϬϳ͕�DƌƐ͘�ZŝƚĂ�'ĂŶƐ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶƚĂƌŝŽ�
DƵƐĞƵŵ�ǁŝƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƐŝůǀĞƌ�ƐĐŚŽůĂƌ��ůůĞŶŽƌ��ůĐŽƌŶ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ� 

ϰ�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐŝůǀĞƌ-Őŝůƚ�ĞǁĞƌ�
ďǇ��ĂǀŝĚ�tŝůůĂƵŵĞ͕�>ŽŶĚŽŶ�ŚĂůůŵĂƌŬƐ�ĨŽƌ�
ϭϳϬϬ͕�͞>ĞŶƚ�ĂŶŽŶǇŵŽƵƐůǇ͟�ƚŽ�WƌŝǌĞĚ�WŽƐƐĞƐͲ
ƐŝŽŶƐ͕�ŶŽ͘�ϲϴϵ͕�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƉĂŐĞ͘�
ϭϰϭ͘ 
ϱ�&Žƌ�ĂŶ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ŵĂũŽƌ�ƉŝĞĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
'ĂŶƐ��ŽůůĞĐƟŽŶ͕�ƐĞĞ��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ�,ĂƌƚŽƉ͕���
EŽďůĞ�&ĞĂƐƚ͗��ŶŐůŝƐŚ�^ŝůǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�:ĞƌŽŵĞ�
ĂŶĚ�ZŝƚĂ�'ĂŶƐ��ŽůůĞĐƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�sŝƌŐŝŶŝĂ�DƵͲ
ƐĞƵŵ�ŽĨ�&ŝŶĞ��ƌƚƐ͘�ZŝĐŚŵŽŶĚ͕�sŝƌŐŝŶŝĂ͗�sŝƌŐŝŶͲ
ŝĂ�DƵƐĞƵŵ�ŽĨ�&ŝŶĞ��ƌƚƐ�ŝŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
:ŽŚŶ��ĚĂŵƐŽŶ͕��ĂŵďƌŝĚŐĞ͕��ŶŐůĂŶĚ͕�ϮϬϬϳ͘��
dŚĞ�ĚĞ�>ĂŵĞƌŝĞ�ƐĂƵĐĞďŽĂƚ�ƐƚĂŶĚ�ŝƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�
ĨƵůů�ƉĂŐĞ͕�ƉĂŐĞ�ϯϬ͕�&ŝŐ͘�ϭϲ͕��ĂƚĂůŽŐƵĞ�ŶŽ͘�ϮϬ͘���
,ĂƌƚŽƉ�ŶŽƚĞƐ�;ƉĂŐĞ�ϯϭͿ�ƚŚĂƚ�͞/ŶƚĞƌĞƐƟŶŐůǇ͕�
ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƐĂƵĐĞďŽĂƚƐ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ĚĞ�>ĂŵĞƌͲ
ŝĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂŶĚ�ďǇ�>ŽƌĚ��ŶƐŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϳϰϬƐ�
ŚĂĚ�ƐƚĂŶĚƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƌŽĐŽĐŽ�
ĨŽůŝĂŐĞ͘͟�dŚĞ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ�ĞŶƚƌǇ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϳϯ�
ŶŽƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞ�>ĂŵĞƌŝĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
͞�ĞƐĐĞŶĚĞĚ�ƚŽ�dŚŽŵĂƐ͕�ϯƌĚ��Ăƌů�ŽĨ�>ŝĐŚĮĞůĚ�
;ϭϴϱϲ-ϭϴϵϮͿ͘͟��/ƚ�ǁĂƐ�ƐŽůĚ�ďǇ��ŚƌŝƐƟĞ͛Ɛ͕�>ŽŶͲ
ĚŽŶ͕�:ƵŶĞ�ϴ͕�ϭϴϵϯ͕�ĂƐ�͞dŚĞ��ŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�WůĂƚĞ�
ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�'ĞŽƌŐĞ͕�>ŽƌĚ��ŶƐŽŶ�;ƚŚĞ��ĞůĞďƌĂƚĞĚ�
�ĚŵŝƌĂůͿ�ďǇ�WĂƵů�>ĂŵĞƌŝĞ�΀ƐŝĐ΁͘͟���dŚĞ�ƐƚĂŶĚƐ�
ǁĞƌĞ�ƐŽůĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ͘��dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŝŶ�ůŽƚƐ�ϭϱ�ƚŽ�
ϭϳ�ǁĞƌĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ďǇ��ĂƉƚĂŝŶ�ZŽǁĞ�ĂŶĚ�ĂĐͲ
ƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ĂŶƐĞƐ�ĨƌŽŵ�D͘�W͘�>ĞǀŝŶĞ�>ƚĚ͕͘�
>ŽŶĚŽŶ͕�ŝŶ�ϭϵϴϲ͘���dŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƐƚĂŶĚ͕�>Žƚ�ϭϴ͕�
ǁĂƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ďǇ��ƵǀĞĞŶ�ĂŶĚ�ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�
DƌƐ͘�Z�D͘�ZŽďĞƌƚƐŽŶ͕��ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�KŶƚĂƌŝŽ͕�ŝŶ�
ǁŚŽƐĞ��ŚƌŝƐƟĞ͛Ɛ͕�EĞǁ�zŽƌŬ�ƐĂůĞ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ůŽƚ�
ϰϮϵ͘����ƚ�ϭϬ�Ъ�ŝŶĐŚĞƐ�;Ϯϲ͘ϲ�ĐŵͿ�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�
Ă�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ϮϮ�Žǌ͘�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐƚĂŶĚ͕�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ůĂƌŐĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉŽƐŝŶŐ͘���ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞƐƐĂǇ�ŝŶ���EŽďůĞ�&ĞĂƐƚ͕�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŵŽĚĞůƐ�
ĂŶĚ�ĨŽƌŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŶƐŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ĚŝŶŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ��ŶŐͲ
ůĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϳϰϬƐ͘ 
 



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

 

�ƵƌŽƉĞĂŶ�ƐŝůǀĞƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ϭϵϬϬƐ͕�:ĞƌŽŵĞ�ĂŶĚ�ZŝƚĂ�'ĂŶƐ�ĂƐƐĞŵďůĞĚ�Ă�ŶŽƚĂďůĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ��ŶŐͲ
ůŝƐŚ�ƐŝůǀĞƌ͘���dŚĞǇ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ϭϱϮ�ƉŝĞĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�sŝƌŐŝŶŝĂ�DƵƐĞƵŵ�ŽĨ�&ŝŶĞ��ƌƚƐ͕�ZŝĐŚŵŽŶĚ͕�sĂ͕͘�ŝŶ�ƚǁŽ�ŝŶƐƚĂůŵĞŶƚƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϵϬƐ�ĂŶĚ�ϮϬϭϬ͘��DƌƐ͘�'ĂŶƐ�ƚŽůĚ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ƉŽƐƐĞƐƐ�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƉůĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐĂƵĐĞďŽĂƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŶƐŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��tŚĞŶ�'ůĂĚǇƐ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ͛Ɛ�ƐŝůǀĞƌ�ǁĂƐ�ƐŽůĚ�ďǇ��ŚƌŝƐƟĞ͛Ɛ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͕�KĐƚŽͲ
ďĞƌ�Ϯϳ͕�ϭϵϴϳ͕�ZŝƚĂ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�ƐŝŵƉůǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďƵǇ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ĂŶĚ�ůĂƐƚ�ƵŶĚĞƌƉůĂƚĞ͘ϱ��KŶĐĞ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ͕�ƚŚĞǇ�
ŽƌĚĞƌĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ůĂƌŐĞƌ�ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŵĂĚĞ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĐĂďŝŶĞƚ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�Ăůů�ĨŽƵƌ͘��tŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĞĂƌůǇ�
ƉŽƌĐĞůĂŝŶ�Žƌ�ƐŝůǀĞƌ͕�'ůĂĚǇƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŝĞĐĞƐ͘ 

:ŽŚŶ��ŵĞƌƐŽŶ�>ĂŶŐĚŽŶ�;ϭϵϬϮ-ϭϵϴϭͿ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ŬŶŽǁŶ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ��ĂŶĂĚŝĂŶ�ƐŝůǀĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ĐƵůŵŝŶĂƚĞĚ�ŝŶ�
ŚŝƐ�ďŽŽŬ��ĂŶĂĚŝĂŶ�^ŝůǀĞƌƐŵŝƚŚƐ�;ϭϵϲϲͿ͘����,ŝƐ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽĐƵƐƐĞĚ�ŽŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌǇ�ƉŝĞĐĞƐ�
ĂŶĚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ��ŶŐůŝƐŚ�ƐŝůǀĞƌ͘����Ŷ��ƌƚƐ�Θ��ƌĂŌƐ�ƐŝůǀĞƌ�ŵƵƐƚĂƌĚ�ƉŽƚ�ďǇ�KŵĂƌ�ZĂŵƐĚĞŶ�
ĂŶĚ��ůǁǇŶ��Ăƌƌ͕�ϭϵϬϰ͕�ĂŶĚ�ĂŶ��ŶŐůŝƐŚ�ƐŝůǀĞƌ�ŐƌĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ĚƌŝĞĚ�ŐŝŶŐĞƌ�ƌŽŽƚ�ǁĞƌĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZKD�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�
ĞƐƚĂƚĞ�ƐĂůĞ�Ăƚ��͘�Θ�:͘�ZŝƚĐŚŝĞ͕�dŽƌŽŶƚŽ͘����ŌĞƌ�ŚŝƐ�ĚĞĂƚŚ͕�:ŽŚŶ�>ĂŶŐĚŽŶ͛Ɛ�ƉĂƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŶŽƚĞƐ�
ǁĞƌĞ�ĚĞƉŽƐŝƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ŝƐŚĞƌ�ZĂƌĞ��ŽŽŬƐ�>ŝďƌĂƌǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƐĐŚŽůĂƌƐ͘���ZĞŶĞ�sŝůůĞŶĞƵǀĞ�
ĐŽŶƐƵůƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ǁŚĞŶ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƌĞĐĞŶƚ�>ĂƵƌĞŶƚ��ŵŝŽƚ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ͘ 

 

�ƌ͘ �WĞƚĞƌ�<ĂĞůůŐƌĞŶ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ĐƵƌĂƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�KŶͲ
ƚĂƌŝŽ�DƵƐĞƵŵ�ĨƌŽŵ�ϭϵϳϮ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϬϵ͘��ƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ĐĂƌĞĞƌ͕�ŚĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ĐĞƌĂŵͲ
ŝĐƐ͕�ŐůĂƐƐ͕�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ŐƌĂƉŚŝĐƐ͕�ŵĞƚĂůǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ĨŽĐƵƐƐĞĚ�ŽŶ�ƐŝůǀĞƌ�ĨƌŽŵ�
ϭϵϴϰ�ŽŶǁĂƌĚƐ͘��ƌ͘�<ĂĞůůŐƌĞŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�WŚ͘�͘�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ�ŝŶ�ϭϵϴϳ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĚŽĐƚŽƌĂů�ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŽůĞ�ƚĂďůĞ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐĞǀĞŶƟĞƚŚ�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�ĂŶĚ�ƉŽƉƵůĂƌ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͘�,Ğ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŝůǀĞƌ�^ŽĐŝĞƚǇ�;�ŶŐůĂŶĚͿ�ĂŶĚ�
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��ůĞǆĂŶĚĞƌ͕�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�
ŶĂƟǀĞ�ŽƌĐŚŝĚƐ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞŵ͘ 


