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>Ă��ĂƐĂ�ĚĞů�^Žů��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ��ŽͲKǁŶĞƌƐ
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�DĞĞƚŝŶŐ

:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϮ͕�ϮϬϭϲ

�Ăůů�ƚŽ�KƌĚĞƌ͗

WƌĞƐŝĚĞŶƚ�sŝĐŬŝ�sĂŶŶĂƚƚĂ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�Ăƚ�ϭ͗ϯϮ Ɖ͘ŵ͘ Ăƚ�ƚŚĞ��ƌĞƐƐŽŶ͕�dĞǆĂƐ�ůŽĐĂƚŝŽŶ͘��
��ƋƵŽƌƵŵ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ �ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌƐ�:ĞƌƌǇ��ŝŐĂŝŶĞƌŽ͕�'ĂǇůĞŶ��Žǆ͕�^ƚĞǀĞ�'ĂŶĚǇ͕��ĞŶ�
,ĂƌďŽƵƌ͕�ĂŶĚ��ĂŶĚǇ�>ĂŵĞů͘ �ƐƐŝƐƚĂŶƚ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ��ĞŶŶŝƐ�zŽƌŬ ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŝŶ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
:ŝŵ�sĂŶŶĂƚƚĂ͘

�ƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�DŝŶƵƚĞƐ�ĨƌŽŵ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϬ͕�ϮϬϭϱ͗

��ŵŽƚŝŽŶ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ��ĞŶ�,ĂƌďŽƵƌ͕�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ�^ƚĞǀĞ�'ĂŶĚǇ͕�ĂŶĚ�
ƉĂƐƐĞĚ�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐůǇ͘�� �ƉƉƌŽǀĞĚ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ ďǇ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ��ĂŶĚǇ�>ĂŵĞů ƚŽ�ƚŚĞ�
�ĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞƐŽƌƚ�ŽĨĨŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ĨŝůŝŶŐ͕ ĂŶĚ ƚŽ ^ƚĞǀĞ�'ĂŶĚǇ ƚŽ ƉŽƐƚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�Ăůů�
ŽǁŶĞƌƐ͛ ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘

WƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ZĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�KĨĨŝĐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͗

�ƐƐŝƐƚĂŶƚ dƌĞĂƐƵƌĞƌ �ĞŶŶŝƐ�zŽƌŬ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌͲĞŶĚ�ϮϬϭϱ ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�ZĞǀĞŶƵĞƐ�
ǁĞƌĞ�ďĞƚƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ϮϬϭϰ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĂƐ�ŚŝŐŚ�ĂƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƉůĂŶŶĞĚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĂƐ�
ŵĂŶǇ�ĚĞĞĚƐ�ƚŽ�ŶĞǁ�ŽǁŶĞƌƐ�ĂƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�
ƚŽ�ƌĞĨůĞĐƚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂƐƐĞƚ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂƐŚ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϱ�ďƵĚŐĞƚ�ƐŚŽƌƚĨĂůů͘

�ĞŶŶŝƐ�ĂƐŬĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ĂŐƌĞĞ�ƚŽ�ƌĞƚƌŽĂĐƚŝǀĞůǇ�ǁƌŝƚĞ�ŽĨĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ĨŽƌ�ďĂĚ�ĚĞďƚƐ�ǁŚĞŶ�
ƚŚŽƐĞ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ĂƌƌĞĂƌƐ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐĂƌƌǇ�ƚŚŽƐĞ ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�
ǇĞĂƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĂůĂŶĐĞ�^ŚĞĞƚ͕�ĂƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚŽŶĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͘��dŚĞ�ŵŽƚŝŽŶ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚŝƐ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ��ĂŶĚǇ�>ĂŵĞů͕�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ�'ĂǇůĞŶ��Žǆ͕�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďǇ�Ăůů͘

WƌĞƐŝĚĞŶƚ�sŝĐŬŝ�sĂŶŶĂƚƚĂ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�'ĂǇůĞŶ��Žǆ�ďĞŐŝŶ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŽ�ĨŽƌĞĐůŽƐĞ�ŽŶ�Ăůů�ĚĞůŝŶƋƵĞŶƚ�
ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ŽǀĞƌ�Ă�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ĂƌƌĞĂƌƐ�ĂŶĚ�'ĂǇůĞŶ�ĂŐƌĞĞĚ͘���^ƚĞǀĞ�'ĂŶĚǇ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�
ZĞƉŽƌƚ�ĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͕��ĞŶ�,ĂƌďŽƵƌ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƚŝŽŶ�ƉĂƐƐĞĚ�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐůǇ͘

:ĞƌƌǇ��ŝŐĂŝŶĞƌŽ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�ĐůĂƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŝƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�^ƵƉƉůŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚǇ�ƚŚĞǇ ǁĞƌĞ ŽǀĞƌ�
ďƵĚŐĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�ŝĨ�ƚŚĂƚ�ŝƚĞŵ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘ ^ƚĞǀĞ�
ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐŽĂƉƐ ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ ƐƵƉƉůǇ ŝƚĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ƌĞĨůĞĐƚ
ƐŽŵĞ�ƐŵĂůů�ĂƉƉůŝĂŶĐĞƐ�Žƌ�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚĞĚ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ďƵƚ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�
ĂƌĞ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ ŝŶ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘���ĞŶŶŝƐ�ĐĂƵƚŝŽŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ƐŽŵĞ�ƌĞĐĞŝƉƚƐ�ĨŽƌ�



Ϯ

ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŝƚĞŵƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�YƵŝĐŬ��ŽŽŬƐ�ĂƐ�ƐƵƉƉůŝĞƐ͕�ďƵƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ďĞƚƚĞƌ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ďŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŝƚĞŵƐ�;^ƵƉƉůŝĞƐ�ĂŶĚ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞͿ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ƚŚĞǇ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ǁĂƐ ŶŽƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŽǀĞƌ�ƉůĂŶ�ĂƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ũƵƐƚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�^ƵƉƉůŝĞƐ͘

ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞƐŽƌƚ͗

sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�^ƚĞǀĞ�'ĂŶĚǇ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ǀĞƌǇ�ĨĞǁ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƌƚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƚŝŵĞ͕�ĂƐ�
ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƚǇƉŝĐĂů�ƐůŽǁ�ƐĞĂƐŽŶ͘�^ŚĞůůǇ�ĂŶĚ�^ĂƌĂŚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞŬĞĞƉŝŶŐ�
ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĂŶĚ��ĚƌŝĂŶ�ĂŶĚ�WŚŝů�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞĞƉ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĞĨĨŽƌƚƐ͘��^ĂƌĂŚ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�
ůĂƵŶĚƌǇ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇƐ�ĂŶĚ�&ƌŝĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ĐŚĞĐŬͲŝŶ͘��:ƵůŝĞ͕�ǁŚŽ�
ǁŽƌŬĞĚ�ůĂƐƚ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ŵĂǇ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ĂŐĂŝŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ĂĨƚĞƌ�DĞŵŽƌŝĂů��ĂǇ͘

tŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ďĂƚŚƌŽŽŵ�ƵƉĚĂƚĞƐ ĂƉƉƌŽǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŵĞĞƚŝŶŐ ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƚƵďƐ�ǁĞƌĞ�
ĐƌĂĐŬĞĚ�ŚĂƐ�ďĞŐƵŶ͘��hŶŝƚ�ϮϭϬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂŶĚ�ϭϬϲ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŶĞǆƚ�ĂŶĚ�ϮϭϮ�ůĂƐƚůǇ͘��
�ĂĐŚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂďŽƵƚ�Ă�ǁĞĞŬ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�KǁŶĞƌƐ͛�DĞĞƚŝŶŐ͘

dŚĞ��ůĞĐƚƌŝĐĂů�ďŽǆ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŽĐŬ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĐŽĚĞ͕�ƉŽƐŝƚŝŽŶĞĚ�ƚŽŽ�ůŽǁ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƚŝĚĞƐ�ĐĂŵĞ�ƵƉ�
ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ďƵůŬ�ŚĞĂĚ�ŝƚ�ƐŚŽƌƚĞĚ�ŽƵƚ͕�ĐĂƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽĐŬƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŽƚĂůůǇ�ĚĂƌŬ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽŽů�
ĂƌĞĂ�ůŝŐŚƚƐ�ǁĞƌĞ�ĞĨĨĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ǁĞůů͘��dŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŝƚ�ĐŽƐƚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ψϯ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ďŽǆ�ƌĞͲŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŚŝŐŚĞƌ͕�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĐŽĚĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůů�Ăůů�ƚŚĞ�ǁŝƌŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽŶĚƵŝƚ͘

dŚĞ�Őƌŝůů�ĂƌĞĂ�ǁĂƐ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƚŝůĞ͕�ƐŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ŵĞƚĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĚŽŶĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ƌĞďƵŝůƚ�ǁŝƚŚ�ŚĂƌĚ�ĐĞŵĞŶƚ�ďŽĂƌĚ�ŝŵƉĞƌǀŝŽƵƐ�ƚŽ�ƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ͘��dŚĞ�ŐƌŝůůƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ďĞĨŽƌĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ĐŽƌŶĞƌ�ĂƌĞĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ŵŽƌĞ�ĐŽƵŶƚĞƌ�ƐƉĂĐĞ͘���ŽďĂůƚ�ďůƵĞ�ƚŝůĞƐ�;ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ƉŽŽů�ƚŝůĞͿ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞͲƚŝůĞ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�
Őƌŝůů�ĂƌĞĂ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŵƵƌĂů�ŽĨ�Ă�ƐƵŶ�ŝŶ�ƚŝůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŝƚ�Ăůů�ĨŝŶŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
KǁŶĞƌƐ͛�ŵĞĞƚŝŶŐ�ĂƐ�ǁĞůů͘

/Ŷ�ƵŶŝƚ�ϭϬϮ͕�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ǁŚŽ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϱƚŚ ďĞŐĂŶ�Ă�ůŽĂĚ�ŽĨ�ůĂƵŶĚƌǇ�ĂŶĚ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ďĞĚ�
ĞĂƌůǇ͕�ƚŽ�ĂǁĂŬĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ĨůŽŽĚĞĚ�ƵŶŝƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĂůƐŽ�ĨůŽǁĞĚ�ŝŶƚŽ�ƵŶŝƚ�ϭϬϯ͘ dŚĞ�
ŚŽƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŚĞĂƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƐŚĞƌ�ŚĂĚ�ƐƉůŝƚ�ĂŶĚ�ůĞĂŬĞĚ ǁĂƚĞƌ�Ăůů�ŶŝŐŚƚ͘���ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�
ŝƐƐƵĞ͕�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐƚĂĨĨ�ŝƐ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŚŽƐĞƐ�ŝŶ�Ăůů�ƵŶŝƚƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚŝƐ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�
ŚĂƉƉĞŶ�ĂŐĂŝŶ͘���ůů�ƚŚĞ�ĐĂƌƉĞƚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƵŶŝƚ�ϭϬϮ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞĚƌŽŽŵ�ŽĨ�ƵŶŝƚ�ϭϬϯ ďƵƚ͕
ĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ŶŽ�ďĂƐĞďŽĂƌĚ�Žƌ�ĚƌǇǁĂůů�ĚĂŵĂŐĞ�ƌĞƐƵůƚĞĚ͘��

�ƵĞ�ƚŽ�^��Zϭϰ����ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ŶĞǁ�ZϰϭϬ�ĐŽŶĚĞŶƐĞƌƐ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�
ŽůĚ�ZϮϮ�Ăŝƌ�ŚĂŶĚůĞƌƐ�ĂŶĚ�^ƚĞǀĞ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă Ă�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�Ŭŝƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ǁŽƌŬ͕�ƐŽ�
ŚĞ�ǁŝůů�ĐŚĞĐŬ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĂďŽƵƚ�ƉƌŽĐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŵ͘���ůƐŽ͕�ŝŶ�ĂŶ�ĂƚƚĞŵƉƚ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ŵŽŶĞǇ͕�ƉƵůůĞǇƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŝĐĞĚ�ĨŽƌ�ůŝĨƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ����ƵŶŝƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉĂǇŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ĐŽƐƚƐ�ƚŽ�
ƌĞŶƚ�ůŝĨƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂǇ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ďŽƚŚ�ǁĂǇƐ�ĞǀĞƌǇ�ƚŝŵĞ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŚĞŵ͘



ϯ

WƌŽƉŽƐĞĚ��ǇůĂǁƐ��ŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�tŝŶƚĞƌ�EĞǁƐůĞƚƚĞƌ�ZĞǀŝĞǁ͗
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ��ĂŶĚǇ >ĂŵĞů ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ŽŶĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�:ĞƌƌǇ��ŝŐĂŝŶĞƌŽ�ĂŶĚ�^ƚĞǀĞ�'ĂŶĚǇ�ŚĂĚ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ĂŶǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĞůĞĐƚŝŽŶ�ĐǇĐůĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂůƐŽ�
ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ZĂǇ�>ĞŝĚŝŐ͛Ɛ�ƚĞƌŵ�ƚŽ�Ĩŝůů ƐŝŶĐĞ�ŚĞ�ƌĞƐŝŐŶĞĚ�ŚŝƐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ͘��WƌŝŽƌ�
ƚŽ�ϮϬϬϲ͕�ƚĞƌŵƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌ�ϱ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƚĞƌŵ�ůŝŵŝƚƐ͘��/Ŷ�ϮϬϬϲ͕ ƚĞƌŵƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ϯ�ǇĞĂƌƐ�
ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�Ϯ�ƚĞƌŵƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ĐŽŶƐĞĐƵƚŝǀĞůǇ͕�ĂŶĚ�Ă�ĚŝƌĞĐƚŽƌ ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂŐĂŝŶ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƌƵŶ�ĨŽƌ�
ĞůĞĐƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶ�ƵŶƚŝů�ŚĞͬƐŚĞ�ǁĂƐ�ŽĨĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͘��^ŝŶĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ ůĂƚĞůǇ
ĂƚƚƌĂĐƚŝŶŐ�ŽǁŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ͕�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďŽĂƌĚ͕�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďǇůĂǁƐ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉƵƚ�ƚŽ�Ă�ǀŽƚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
�ŶŶƵĂů DĞĞƚŝŶŐ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ͘ dŚƌĞĞ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ǀŽƚĞĚ�;ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�
ĂďƐƚĞŶƚŝŽŶ�ďǇ�:ĞƌƌǇ��ŝŐĂŝŶĞƌŽͿ�ƚŽ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�Ă�ďǇůĂǁƐ ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ďŽĂƌĚ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ͕�ŝĨ�ĞůĞĐƚĞĚ͕�ƵƉ�ƚŽ�ϯ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ϯͲǇĞĂƌƐ�ĞĂĐŚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌƵŶ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚŝŽŶ�
ĂŐĂŝŶ�ĂĨƚĞƌ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͘���ĂŶĚǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐĞ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌ�ĚƌĂĨƚ͕�ƐĞŶĚ�ŝƚ�ŽƵƚ�ďǇ�
ĞŵĂŝů�ĨŽƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ďǇ�Ăůů͕�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ǀĞƌƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚĞƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ƐŽ�ŝƚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ŝŶ�ŽǁŶĞƌƐ͛�ŚŽŵĞƐ�ĂďŽƵƚ�ŽŶĞ�ŵŽŶƚŚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�KǁŶĞƌƐ͛�DĞĞƚŝŶŐ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϳƚŚ͘

KƉĞŶ��ĂƌƌǇ�>Ăǁ͗
sŝĐŬŝ�sĂŶŶĂƚƚĂ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�KƉĞŶ��ĂƌƌǇ�>Ăǁ�ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ŝŶ�dĞǆĂƐ͕�ƐŚĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĨĂǀŽƌ
ŽƉĞŶ�ĐĂƌƌǇ ŽĨ�ĨŝƌĞĂƌŵƐ Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƌƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ĂŐƌĞĞĚ͘���ĨƚĞƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�^ƚĞǀĞ�
'ĂŶĚǇ�ŵĂĚĞ�Ă�ŵŽƚŝŽŶ͕�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ�:ĞƌƌǇ��ŝŐĂŝŶĞƌŽ͕�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ŽƉĞŶ�ĐĂƌƌǇ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƉƵƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ϯϬ͘Ϭϳ�ƐŝŐŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƌƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ��ĂŶĚǇ�>ĂŵĞů�
ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�tŝŶƚĞƌ�EĞǁƐůĞƚƚĞƌ͘ :ŝŵ�sĂŶŶĂƚƚĂ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƐŝŐŶ�
ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ ^ƚĞǀĞ�'ĂŶĚǇ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂŶĚ�ĞƌĞĐƚ�ϳ�ƐŝŐŶƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ
ƐƚƌĞĞƚ�ǁĂůůƐ͕�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ͕�ŽĨĨŝĐĞ ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�WĂĚƌĞ�>ĂŬĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘

ZĞŶƚĂů��ƵƐŝŶĞƐƐ�WƌŽƉŽƐĂů͗
^ƚĞǀĞ�'ĂŶĚǇ�ŚĂŶĚĞĚ�ŽƵƚ�Ă�ĚƌĂĨƚ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĂů�ĨŽƌ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƌĞŶƚĂůƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�
ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ŚŝƐ�ĚƌĂĨƚ�ĂŶĚ�ĚĞĨĞƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌƐ͛�ŵĞĞƚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�
&ĞďƌƵĂƌǇ͘��'ĂǇůĞŶ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵĞŶƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƌĞŶƚĂůƐ͕�ďƵƚ�^ƚĞǀĞ�ƐĂŝĚ�ŚĞ�ďĞůŝĞǀĞĚ�
ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ĂďŽƵƚ�tŝŶƚĞƌ�dĞǆĂŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐůŽǁ�ƐĞĂƐŽŶ͘

�ĐƚŝŽŶ�/ƚĞŵƐ�^ƵŵŵĂƌǇ͗
x �ĞŶŶŝƐ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��W��ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ǇĞĂƌͲĞŶĚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ͘
x 'ĂǇůĞŶ�ǁŝůů�ƐƉĞĂŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ƐƚĂĨĨ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��K>��ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͘
x ^ƚĞǀĞ�ǁŝůů�ƐƉĞĂŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƌƚ�ƐƚĂĨĨ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ��K>��ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͘
x 'ĂǇůĞŶ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ƐƚĂĨĨ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞĐůŽƐƵƌĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘
x ^ƚĞǀĞ�'ĂŶĚǇ�ǁŝůů�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ϯϬ͘Ϭϳ�ƐŝŐŶƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐƉůĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƌƚ͘



ϰ

x �ĂŶĚǇ�>ĂŵĞů�ǁŝůů�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌ�ĚƌĂĨƚ�ĂŶĚ�ƐĞŶĚ�ŝƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝƐĞĚ��ĂůůŽƚ�ŽƵƚ�ƚŽ�Ăůů�
ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ďĞĨŽƌĞ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚĞƌ�ĨŽƌ�ƉƌŝŶƚ�ĂŶĚ�ďƵůŬ�ŵĂŝů�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͘

x �ůů�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�^ƚĞǀĞ͛Ɛ�ƌĞŶƚĂů�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ŽƉƚŝŽŶƐ ĂŶĚ�ŐĞƚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƚŽ�
Śŝŵ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŵĞĞƚ�ŶĞǆƚ͘

�ĚũŽƵƌŶŵĞŶƚ
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�sŝĐŬŝ�sĂŶŶĂƚƚĂ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ďŽĂƌĚ�ŵĞĞƚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�KǁŶĞƌƐ͛�
DĞĞƚŝŶŐ͘ dŚŝƐ ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĂĚũŽƵƌŶĞĚ�Ăƚ�ϯ͗ϭϭ�Ɖ͘ŵ͘��

^ƵďŵŝƚƚĞĚ ďǇ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ��ĂŶĚǇ�>ĂŵĞů
�ƉƉƌŽǀĞĚ�ĨŽƌ�ĨŝůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϭϰ͕�ϮϬϭϲ


