
DĂŝŶ�^ĞƐƐŝŽŶ� 
 
<ĞǇ�EŽƚĞ͗��WƌŽĨĞƐƐŽƌ�^ŽůĂŶŐĞů�DĂůĚŽŶĂĚŽ 

WƌŽĨĞƐƐŽƌ�^ŽůĂŶŐĞů�DĂůĚŽŶĂĚŽ͛Ɛ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ͕�ĨĞŵŝŶŝƐƚ�ůĞŐĂů�ƚŚĞŽƌǇ͕�ƌĂĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂǁ͕�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞ�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚĞĐĂĚĞ͕�ŚĞƌ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŚĂƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƌĂĐĞ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�
ůĂǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂǁ͛Ɛ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�ŶŽƌŵƐ�ŽĨ�ƉŽƐƚ-ƐĞƉĂƌĂƟŽŶ�ƉĂƌĞŶƚŚŽŽĚ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ďŽŽŬ�ƚŚĂƚ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ŚŽǁ�
ƚŚĞ�ůĂǁ�ƐŚĂƉĞƐ�ƌŽŵĂŶƟĐ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ƉĞƌƉĞƚƵĂƚĞ�ƌĂĐŝĂů�ŚŝĞƌĂƌĐŚǇ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŝŶĞƋƵĂůŝƚǇ͘ 

 
WƌŽĨĞƐƐŽƌ�DĂůĚŽŶĂĚŽ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�>Ăǁ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͛Ɛ�ZĞƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>Ăǁ͕��ŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>Ăǁ�;ŝŶ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐͿ�ĂŶĚ�ĐŽ-ĞĚŝƚŽƌ�ŽĨ�&ĂŵŝůǇ�>Ăǁ͗��ĂƐĞƐ�ĂŶĚ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�;&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�WƌĞƐƐ͕�ϳƚŚ�ĞĚ͘�ϮϬϭϵͿ�;ǁŝƚŚ�:ƵĚŝƚŚ��ƌĞĞŶ͕�DĂƌĐ�^ƉŝŶĚĞůŵĂŶ͕�
ĂŶĚ�WŚŝůŽŵŝůĂ�dƐŽƵŬĂůĂͿ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�>Ăǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�;�ĂƌŽůŝŶĂ��ĐĂĚĞŵŝĐ�WƌĞƐƐ͕�ϯƌĚ�ĞĚ͘�ϮϬϭϱͿ�;ǁŝƚŚ��͘�DĂƌŝĂŶŶĞ��ůĂŝƌ͕�
DĞƌůĞ�,͘�tĞŝŶĞƌ͕�ĂŶĚ��ĂƌďĂƌĂ�^ƚĂƌŬͿ͘�^ŚĞ�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��Ăƌ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͛Ɛ�&ĂŵŝůǇ�>Ăǁ���������
YƵĂƌƚĞƌůǇ͘ 
 
WƌŝŽƌ�ƚŽ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĞƚŽŶ�,Ăůů�ĨĂĐƵůƚǇ͕�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�DĂůĚŽŶĂĚŽ�ǁĂƐ�Ă�ůŝƟŐĂƟŽŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ǁŝƚŚ�<ĂǇĞ͕�^ĐŚŽůĞƌ͕�&ŝĞƌŵĂŶ͕�,ĂǇƐ�Θ�,ĂŶĚůĞƌ͕�
>>W�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�^ŝĚůĞǇ͕��ƵƐƟŶ͕��ƌŽǁŶ�Θ�tŽŽĚ�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ͘�^ŚĞ�ĂůƐŽ�ĐůĞƌŬĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽƵƌƚ�:ƵĚŐĞ�:ŽƐĞƉŚ��͘�'ƌĞĞŶĂǁĂǇ͕�:ƌ͕͘�
ŶŽǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ��ŽƵƌƚ�ŽĨ��ƉƉĞĂůƐ͘�^ŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚĞƌ��͘�͘�ĨƌŽŵ��ŽůƵŵďŝĂ��ŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�:͘�͘�ĨƌŽŵ��ŽůƵŵďŝĂ�>Ăǁ�^ĐŚŽŽů͕�
ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�Ă�,ĂƌůĂŶ�&ŝƐŬĞ�^ƚŽŶĞ�^ĐŚŽůĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂŶĂŐŝŶŐ��ĚŝƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽůƵŵďŝĂ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�'ĞŶĚĞƌ�ĂŶĚ�>Ăǁ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ƚĂƵŐŚƚ�
Ăƚ��ĂƌĚŽǌŽ�>Ăǁ�^ĐŚŽŽů͕�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�/ůůŝŶŽŝƐ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ�>Ăǁ͕�ĂŶĚ��ŽůƵŵďŝĂ�>Ăǁ�^ĐŚŽŽů͕�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƐĐŚŽůĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�>Ăǁ�ĂŶĚ��ƵůƚƵƌĞ�ŝŶ�ϮϬϭϱ-ϮϬϭϲ͘ 
 
>ƵŶĐŚ�WůĞŶĂƌǇ͗��ďƵƐĞ�ŝŶ�>ĂƚĞƌ�>ŝĨĞ 

:ĂŶŝĐĞ�DĂƌƟŶ�ŝƐ�Ă�ƌĞƟƌĞĚ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽƵƌƚ�:ƵĚŐĞ�ĨƌŽŵ�>ŽƵŝƐǀŝůůĞ͕�<ĞŶƚƵĐŬǇ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ��ĨƌŝĐĂŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
ĨĞŵĂůĞ�:ƵĚŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�<ĞŶƚƵĐŬǇ͘��^ŚĞ�ǁĂƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞŶĐŚ�ŝŶ�DĂƌĐŚ͕ϭϵϵϮ͕�ĞůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ͕ϭϵϵϮ͕�ĂŶĚ�
ƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�:ƵĚŝĐŝĂƌǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ�ƵŶƟů�ŚĞƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ϮϬϬϵ͘��&ƌŽŵ�ϮϬϬϵ-ϮϬϭϲ͕�ƐŚĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�Ă�^ĞŶŝŽƌ�^ƚĂƚƵƐ�:ƵĚŐĞ͕�ƉƌĞͲ
ƐŝĚŝŶŐ�ŽǀĞƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ͕��ŝƌĐƵŝƚ͕�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ��ŽƵƌƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�<ĞŶƚƵĐŬǇ͘� 
 
:ƵĚŐĞ�DĂƌƟŶ�ŝƐ�Ă�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�:ƵĚŝĐŝĂů�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽŶ��ůĚĞƌ��ďƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�:ƵĚŝĐŝĂů�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽŶ��ŽŵĞƐƟĐ�
sŝŽůĞŶĐĞ͘�^ŚĞ�ƚƌĂŝŶƐ�:ƵĚŐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŶĂƟŽŶĂůůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ��ůĚĞƌ�>Ăǁ͕��ůĚĞƌ��ďƵƐĞ�ĂŶĚ��ŽŵĞƐƟĐ�sŝŽůĞŶĐĞ͘�^ŚĞ�
ŚĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ͕�ĨŽƌ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƐƚĂƚĞ�:ƵĚŝĐŝĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽƉŝĐƐ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�Ă��ŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚͲ
ŵĞŶƚ�ŽĨ�:ƵƐƟĐĞ͕�KĸĐĞ�ŽŶ�sŝŽůĞŶĐĞ��ŐĂŝŶƐƚ�tŽŵĞŶ͕�&ƵƚƵƌĞƐ�tŝƚŚŽƵƚ�sŝŽůĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽĨ�:ƵǀĞŶŝůĞ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�
�ŽƵƌƚ�:ƵĚŐĞƐ�;E�:&�:Ϳ͘ 
 
:ƵĚŐĞ�DĂƌƟŶ�ŝƐ�Ă�ĨŽƌŵĞƌ�WƌŽƐĞĐƵƚŽƌ͕��Ăƌ��ŽƵŶƐĞů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�<ĞŶƚƵĐŬǇ��Ăƌ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�WƌŝǀĂƚĞ�WƌĂĐƟƟŽŶĞƌ͕�^ƚĂī��ƩŽƌŶĞǇ�ĨŽƌ�>ĞŐĂů�
�ŝĚ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�>ŽƵŝƐǀŝůůĞ͘�^ŚĞ�ĐŚĂŝƌĞĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�<ĞŶƚƵĐŬǇ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ�ŽŶ�ZĂĐŝĂů�&ĂŝƌŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚƐ͕�ĂŶĚ�
ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�<ĞŶƚƵĐŬǇ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞƐ�ŽŶ�>ĂǁǇĞƌ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞ͕�ĂŶĚ�WƵďůŝĐ��ĚǀŽĐĂĐǇ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă��ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌ�ŽĨ͗�dŚĞ�>ŽƵŝƐͲ
ǀŝůůĞ��Ăƌ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ŽƵŝƐǀŝůůĞ��Ăƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĐŝǀŝĐ͕�ĂŶĚ�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ďŽĂƌĚƐ͘��:ƵĚŐĞ�DĂƌƟŶ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�>ŽƵŝƐǀŝůůĞ��Ăƌ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�dƌĂŝůďůĂǌĞƌ��ǁĂƌĚ͕�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�>ŽƵŝƐǀŝůůĞ�KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ��ůƵŵŶŝ��ǁĂƌĚ͗��ůƵŵͲ
Ŷŝ�&ĞůůŽǁ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�>ŽƵŝƐǀŝůůĞ�KƌĚĞƌ�ŽĨ�DĞƌŝƚ��ǁĂƌĚ͘�:ƵĚŐĞ�DĂƌƟŶ�ǁĂƐ�ŝŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�:ĞīĞƌƐŽŶ��ŽƵŶƚǇ�KĸĐĞ�ĨŽƌ�
tŽŵĞŶ͕�,Ăůů�ŽĨ�&ĂŵĞ͘��:ƵĚŐĞ�DĂƌƟŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚĞƌ��͘�͘�ǁŝƚŚ�ŚŽŶŽƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�>ŽƵŝƐǀŝůůĞ͕�ĂŶĚ�ŚĞƌ��:͘�͘�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌͲ
ƐŝƚǇ�ŽĨ�>ŽƵŝƐǀŝůůĞ��ƌĂŶĚĞŝƐ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�>Ăǁ͘ 
 

�ŌĞƌŶŽŽŶ�WůĞŶĂƌǇ�WŽƐƚ�^ĞƉĂƌĂƟŽŶ��ďƵƐĞ 

�ŶĂĚĞůůĞ�D͘�DĂƌƟŶĞǌ-DƵůůĞŶ͕�:�͕�ŝƐ��ĂƩĞƌĞĚ�tŽŵĞŶ͛Ɛ�:ƵƐƟĐĞ�WƌŽũĞĐƚ͛Ɛ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�^�&ĞZ͕�ĂŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�
ǁŽƌŬĂďůĞ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĐĂƐĞƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂďƵƐĞ͘��^ŚĞ�ďĞŐĂŶ�ŚĞƌ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĮĞůĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ͕�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ĨŽƵƌͲ
ƚĞĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�:ĂĐŬƐŽŶǀŝůůĞ�&ůŽƌŝĚĂ͛Ɛ�,ƵďďĂƌĚ�,ŽƵƐĞ͕�/ŶĐ͘�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�ŝŶƟŵĂƚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ǀŝŽůĞŶĐĞ-
ĨƌĞĞ�ůŝĨĞ͘���^ŚĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ͕�ƐŚĞůƚĞƌ�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ͕�ĐŽƵƌƚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ͕�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕�
ĂŶĚ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŵĂŶĂŐĞƌ͘�hƉŽŶ�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ�&ůŽƌŝĚĂ��ŽĂƐƚĂů�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�>Ăǁ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ��Ăƌ�ƐŚĞ�
ǁĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ͘��^ŚĞ�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ĂŶ��ĚũƵŶĐƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�Ăƚ�&ůŽƌŝĚĂ��ŽĂƐƚĂů�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�>Ăǁ͘��ĞĨŽƌĞ�ĐŽŵͲ
ŝŶŐ�ƚŽ��t:W͕�ƐŚĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�,ƵďďĂƌĚ�,ŽƵƐĞ͛Ɛ�^ĞŶŝŽƌ��ƩŽƌŶĞǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�/ŶũƵŶĐƟŽŶ�ĨŽƌ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�WƌŽũĞĐƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ�ŝŶ�
Đŝǀŝů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽƌĚĞƌ�ĂĐƟŽŶƐ͘����      
             �ŽŶƟŶƵĞĚ 

&ULVLV�	�5HVLOLHQF\����5HLPDJLQLQJ�WKH�)XWXUH� 

)DPLO\�/DZ�&RQIHUHQFH� 

6SHDNHU�%LRV� 



�ŌĞƌŶŽŽŶ�WůĞŶĂƌǇ�WŽƐƚ�^ĞƉĂƌĂƟŽŶ��ďƵƐĞ����������ŽŶƟŶƵĞĚ� 

dƌĂĐǇ�^ŚŽďĞƌŐ�ŝƐ�ƚŚĞ��ĞƉƵƚǇ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^�&ĞZ�WƌŽũĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĂƩĞƌĞĚ�tŽŵĞŶ͛Ɛ�:ƵƐƟĐĞ�WƌŽũĞĐƚ͘��ĞĨŽƌĞ�ũŽŝŶŝŶŐ��t:W͕�dƌĂĐǇ�
ǁĂƐ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�ƐƚĂī�ĂƩŽƌŶĞǇ�Ăƚ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�DŝŶŶĞƐŽƚĂ�ZĞŐŝŽŶĂů�>ĞŐĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ůŽǁ-ŝŶĐŽŵĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŝŶ�ĞůĞǀĞŶ�ƐŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ�
DŝŶŶĞƐŽƚĂ�ĐŽƵŶƟĞƐ͘�^ŚĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�KĸĐĞ�ŽĨ�:ƵƐƟĐĞ�WƌŽŐƌĂŵƐ�ŐƌĂŶƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ǀŝĐƟŵ-ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ�ŝŶ�Đŝǀŝů�ŵĂƩĞƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ŽƌĚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ�ƌĞƐƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽƌĚĞƌƐ͕�ĐƵƐƚŽĚǇ͕�ĂŶĚ�ĚŝǀŽƌĐĞ�ĐĂƐĞƐ͘�tŚŝůĞ�Ăƚ�^DZ>^͕�dƌĂĐǇ�ĂůƐŽ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�'ŽŽĚŚƵĞ�
�ŽƵŶƚǇ�ŝŶ�ĚƌĂŌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�^ĂĨĞ�,ĂƌďŽƌ�WƌŽƚŽĐŽů�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇǁŝĚĞ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�
ǀŝĐƟŵ-ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ͘�dƌĂĐǇ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ-DĂĚŝƐŽŶ͕�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ���Ɛ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�ĂŶĚ�'ĞŶĚĞƌ�^ƚƵĚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�hŶŝͲ
ǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DŝŶŶĞƐŽƚĂ�>Ăǁ�^ĐŚŽŽů͕�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�ŝŶ�DĂǇ�ϮϬϭϲ͘�dƌĂĐǇ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ��t:W�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ĂŌĞƌ�ŝŶƚĞƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŽĨ�ϮϬϭϰ͘�
^ŚĞ�ŚĂƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ŚĞƌƐĞůĨ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϮ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ďĞŐĂŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ��ŶĚ��ŽŵĞƐƟĐ��ďƵƐĞ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ�;ĨŽƌŵĞƌůǇ�ƚŚĞ�tŝƐͲ
ĐŽŶƐŝŶ��ŽĂůŝƟŽŶ��ŐĂŝŶƐƚ��ŽŵĞƐƟĐ�sŝŽůĞŶĐĞͿ͘ 

�D�tŽƌŬƐŚŽƉƐ 

dƌĂƵŵĂ�/ŶĨŽƌŵĞĚ�&ĂŵŝůǇ��ŽŶŇŝĐƚ�ZĞƐŽůƵƟŽŶ 

>ŽƌĞŶĂ�ZĞǇŶŽůĚƐ�ŝƐ�Ă�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ĂƩŽƌŶĞǇ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĂƚŽƌ�ǁŝƚŚ�Ϯϰ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ �^ŚĞ�ŝƐ�Ă�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�
ƉƵďůŝĐ�ƐƉĞĂŬĞƌ�ŽŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚŽƉŝĐƐ͘�^ŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ăƚ��>�Ɛ͕�ƚĞĂĐŚĞƐ�Ăƚ�KƌĞŐŽŶ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�Ă�ŬĞǇŶŽƚĞ�ƐƉĞĂŬĞƌ�Ăƚ�
ĞǀĞŶƚƐ͘�,Ğƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŵŽǀŝŶŐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ŝƐ�
ƐƉĞŶƚ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞĂů�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ůŝǀĞƐ͘�� 

<ƌŝƐƚĞŶ�:ŽĐƵŵƐ�ŝƐ�Ă�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ŵĞĚŝĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƟŶŐ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͕�Ă�ĨŽƌŵĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�ĂƩŽƌŶĞǇ�ǁŝƚŚ�ϵ�ǇĞĂƌƐ͛�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ��>��ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŵŝŶŝ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ĨƵůů�ĚĂǇ�ŶĞƵƚƌĂůƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�^ŚĞ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�Ϯϴ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉĂĐƞƵů�ǁĂǇƐ 

ZĞƐŝƐƚ�ĂŶĚ�ZĞĨƵƐĞ͗��hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�KǀĞƌĐŽŵŝŶŐ�WĂƌĞŶƚĂů��ůŝĞŶĂƟŽŶ 

,ŽŶ͘��ĂǁŶ�DĐ/ŶƚŽƐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐŝĚŝŶŐ�ũƵĚŐĞ�Ăƚ��ůĂƚƐŽƉ��ŽƵŶƚǇ��ŝƌĐƵŝƚ��ŽƵƌƚ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�W/K^�^ƵďĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^&>��͘� 

�ƌ͘�tĞŶĚǇ��ŽƵƌŐ�ŝƐ�Ă�ĐůŝŶŝĐĂů�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ�ǁŚŽ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞƐ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ĚŝǀŽƌĐĞ�ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŵĂŬĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�
ĂůůĞŐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ͘�^ŚĞ�ƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�W/K^�^ƵďĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^>&��͘ 

<ĂƚŚůĞĞŶ��ƵŵƉĂŶŽ�ŝƐ�Ă�ĐŚŝůĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ǁŚŽ�ĂƐƐŝƐƚƐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǁŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚĞĐŝͲ
ƐŝŽŶƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƟŽŶͬĚŝǀŽƌĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽ-ƉĂƌĞŶƟŶŐ͘�^ŚĞ�ƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�W/K^�^ƵďĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^&>��͘� 

:ƵĚŝƚŚ�^ǁŝŶŶĞǇ͕�:͘�͘�ŝƐ�Ă�ƉĂƌĞŶƟŶŐ�ĐŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŵĞĚŝĂƚŽƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EĞǁ�
DĞǆŝĐŽ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ��ŽƵƌƚ�DĞĚŝĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ͘�^ŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ�ƚŚĞ�WĂƌĞŶƟŶŐ��ĞǇŽŶĚ��ŽŶŇŝĐƚ�ĐůĂƐƐ�ŽŶůŝŶĞ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƚ-ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ƉĂƌĞŶƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝŶ�DƵůƚŶŽŵĂŚ�ĂŶĚ��ůĂĐŬĂŵĂƐ��ŽƵŶƟĞƐ͘�^ŚĞ�ƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�W/K^�^ƵďĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
^&>��͕�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ��ŚĂƉƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�&ĂŵŝůǇ�ĂŶĚ��ŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ��ŽƵƌƚƐ͘ 

WƌŽƚĞĐƟŽŶ�KƌĚĞƌƐ�ĂŶĚ�&ŝƌĞĂƌŵ�/ŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ 

^ĂƌĂŚ�^Ăďƌŝ�ŝƐ�Ă�^ĞŶŝŽƌ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ƩŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�:ƵƐƟĐĞ͘��^ŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚĞƌ��͘�͘�ĨƌŽŵ�WŽƌƚůĂŶĚ�
^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�:͘�͘�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶ͘��^ĂƌĂŚ�ďĞŐĂŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ŝŶ�ϮϬϬϱ�ĂƐ�Ă�
ƉƌŽƐĞĐƵƚŽƌ�ŝŶ�>ŝŶĐŽůŶ��ŽƵŶƚǇ͕�KƌĞŐŽŶ͘��^ŚĞ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�>ĂŶĞ��ŽƵŶƚǇ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ƩŽƌŶĞǇΖƐ�KĸĐĞ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϬϳ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŚĞƌ�
ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�>ĂŶĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ƉƌĞ-ƚƌŝĂů�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĐŚŝůĚ�ĂďƵƐĞ�D�d͕�
�s��ŚŝůĚ�tŝƚŶĞƐƐ�WƌŽũĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵĞƐƟĐ�sŝŽůĞŶĐĞ��ŽƵŶĐŝů͘��^ĂƌĂŚ�ŝƐ�Ă�ĨŽƵŶĚŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂŶĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽŵĞƐƟĐ�sŝŽůĞŶĐĞ�
WƌŽƐĞĐƵƟŽŶ�dĞĂŵ͕�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�dƌŝĂů�dĞĂŵ�>ĞĂĚĞƌ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϲ-ϮϬϭϴ͘��^ĂƌĂŚ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�:ƵƐƟĐĞ��ƌŝŵŝŶĂů�
:ƵƐƟĐĞ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŝŶ�:ƵůǇ�ŽĨ�ϮϬϭϴ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ��ŽŵĞƐƟĐ�sŝŽůĞŶĐĞ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�WƌŽƐĞĐƵƚŽƌ͘��/Ŷ�ƚŚĂƚ�ƌŽůĞ͕�ƐŚĞ�ĂĐƚƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƚŽ�
ƉƌŽƐĞĐƵƚŽƌƐ͕�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽŶ�ůĞŐĂů�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�
ƐĞǆƵĂů�ĂƐƐĂƵůƚ͘��^ĂƌĂŚ�ŚĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ�
ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ƉƌŽƐĞĐƵƚŽƌƐ͕�ŵƵůƟ-ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƚĞĂŵƐ͕�ĂŶĚ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�>ŝŶĐŽůŶ�ĂŶĚ�>ĂŶĞ��ŽƵŶƚǇ�ZĞƐĞƌǀĞ�
�ĐĂĚĞŵǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�^ĂƌĂŚ�ŝƐ�Ă�&ĞĚĞƌĂů�>Ăǁ��ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�dƌĂŝŶŝŶŐ��ĞŶƚĞƌ�;&>�d�Ϳ�ĐĞƌƟĮĞĚ��s�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͘��^ŚĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌͲ
ĚŝŶĂƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂŶĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽŵĞƐƟĐ�sŝŽůĞŶĐĞ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ��ƩŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů͛Ɛ�ĚĞƐŝŐŶĞĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ�^ĞǆƵĂů��ƐƐĂƵůƚ�dĂƐŬ�
&ŽƌĐĞ͘��^ŚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽ-ĐŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ�^ƚĂƚĞǁŝĚĞ��ŽŵĞƐƟĐ�sŝŽůĞŶĐĞ�&ĂƚĂůŝƚǇ�ZĞǀŝĞǁ�dĞĂŵ͘�� 

�ŽŶƟŶƵĞĚ 

)DPLO\�/DZ�&RQIHUHQFH�3URJUDP 

6SHDNHU�%LRV� 



WƌŽƚĞĐƟŽŶ�KƌĚĞƌƐ�ĂŶĚ�&ŝƌĞĂƌŵ�/ŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�������ŽŶƟŶƵĞĚ 

�ĞďƌĂ��ŽƌŝƚǇ�ŝƐ�Ă�^ƚĂƚĞ�^ƵƉƉŽƌƚ�hŶŝƚ�;^^hͿ��ƩŽƌŶĞǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ�>Ăǁ��ĞŶƚĞƌ�;K>�Ϳ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂƐƐŝƐͲ
ƚĂŶĐĞ�ŽŶ�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�ĂŶĚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ƚŽ�ĂƩŽƌŶĞǇƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�K>��ĂŶĚ�>ĞŐĂů��ŝĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶ�;>�^KͿ͘��ĞĨŽƌĞ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�^^h͕�
�ĞďƌĂ�ǁŽƌŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�WĞŶĚůĞƚŽŶ�>�^K�ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ŝůůƐďŽƌŽ�K>��ŽĸĐĞ͘���ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ŝŶĐŝŶŶĂƟ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ�>Ăǁ͕�
ƐŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ůĞŐĂů�ĂŝĚ�ůĂǁǇĞƌ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϱ͘�dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŚĞƌ�ůĞŐĂů�ĐĂƌĞĞƌ͕��ĞďƌĂ͛Ɛ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ůĞŐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�
ƌƵƌĂů�ǀŝĐƟŵƐ�ĂŶĚ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ƐĞǆƵĂů�ĂƐƐĂƵůƚ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂůŬŝŶŐ�ŝŶ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�ĐĂƐĞƐ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŝŶ�Ă�dŝƚůĞ�/y�ƐĞǆƵĂů-ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂďĚƵĐƟŽŶ�ĐĂƐĞ͘��ĞďƌĂ͛Ɛ�ŵŽǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�^^h�ŚĂƐ�ĂůͲ
ůŽǁĞĚ�ŚĞƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŶĚ�ƐĞǆƵĂů�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂůŬŝŶŐ͘��ĞďƌĂ�ŝƐ�ƚŚĞ�sŝĐĞ��ŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�
&ĂŵŝůǇ�>Ăǁ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ĐŚĂŝƌŝŶŐ�ŝƚƐ��ŽŵĞƐƟĐ�sŝŽůĞŶĐĞ�^ƵďщĐŽŵŵŝƩĞĞ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ�:ƵĚŝĐŝĂů��ĞƉĂƌƚͲ
ŵĞŶƚ͛Ɛ�>Ăǁ�ĂŶĚ�WŽůŝĐǇ�tŽƌŬ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƩŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů͛Ɛ�^ĞǆƵĂů��ƐƐĂƵůƚ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ͘��ĞďƌĂ�ǁĂƐ�ĂĚŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ�^ƚĂƚĞ�
�Ăƌ�ŝŶ�ϮϬϬϱ͘ 

�ĂƐĞ�ZĞƐŽůƵƟŽŶ�DŽĚĞůƐ͗�/�Zd͕�^ƚĂƚƵƐ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�^ĞƩůĞŵĞŶƚ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ 

^ĂŵĂŶƚŚĂ�DĂůůŽǇ�ŚĂƐ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϯϭ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ͕�&ůŽƌŝĚĂ�ĂŶĚ�KƌĞŐŽŶ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ŽŶ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�
ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϰ͘�/Ŷ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ũƵƐƟĐĞ�ŐĂƉ͕�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽƚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ŵŽĚĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�^ĂŵĂŶͲ
ƚŚĂ�ƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŚĞƌ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ĞŶƟƌĞůǇ�ŽŶ�ƵŶďƵŶĚůĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƐĞůĨ-ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘�^ĂŵĂŶƚŚĂ�ƐĞƌǀĞĚ�
ĂƐ�Ă�ƉƌŽ�ƚĞŵƉŽƌĞ�ũƵĚŐĞ͕��ƩŽƌŶĞǇ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϵƚŚ��ŝƌĐƵŝƚ��ŽƵƌƚ�ŽĨ��ƉƉĞĂůƐ͘�^ĂŵĂŶƚŚĂ�ƚĂƵŐŚƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ 
dƌŝĂů��ĚǀŽĐĂĐǇ�ĂŶĚ�ƐƉŽŬĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶ�>Ăǁ�^ĐŚŽŽů��ƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�WŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϰ�ǇĞĂƌƐ͘ 

^ĞĂŶ�dƌŝŵďůĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĂƩŽƌŶĞǇ�ǁŝƚŚ�KƌĞŐŽŶ�>ĞŐĂů�ZĞƐŽůƵƟŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;K>Z^Ϳ͕�ĂŶ�ƵŶďƵŶĚůĞĚ�ůĞŐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�ŽŶ�
ŶŽŶ-ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ůĞŐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůŝƟŐĂƟŽŶ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ůĞŐĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�^ĞĂŶ�ǁĂƐ�ĂĚŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ��Ăƌ�ŝƐ�ϮϬϭϭ�ďĞĨŽƌĞ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ŝŶ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�
ĐƌŝŵŝŶĂů�ůĂǁ͘ 

:ƵĚŐĞ��ƌŵƐƚƌŽŶŐ�ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�DĂƌŝŽŶ��ŽƵŶƚǇ�ďĞŶĐŚ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϲ͘��Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ũƵĚŝĐŝĂů�ĚƵƟĞƐ͕�:ƵĚŐĞ��ƌŵƐƚƌŽŶŐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ƌƵŶƐ�Ă�ĚŽĐŬĞƚ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ĞŶƟƌĞůǇ�ŽĨ�ƐĞůĨ-ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ůŝƟŐĂŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƟŶŐ�ƟŵĞ�ĐĂƐĞƐ͘��,Ğ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�
ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ĐĂƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽƵƌƚ-ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ũƵĚŝĐŝĂů�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ǁŚĞŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ĞĚƵĐĂƚĞƐ�
ůŝƟŐĂŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶĨŽƌŵĂů��ŽŵĞƐƟĐ�ZĞůĂƟŽŶƐ�dƌŝĂů�ZƵůĞƐ�ĂƐ�Ă�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĨŽƌ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐĞůĨ-ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ůŝƟŐĂŶƚƐ�
ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚ͛Ɛ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞĂƌĚ͘��WƌŝŽƌ�
ƚŽ�ŚŝƐ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ�Ăƚ�'ĂƌƌĞƩ�,ĞŵĂŶŶ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ�W��ŝŶ�^ĂůĞŵ͕�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŚŝƐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽŶ�
ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�ŵĂƩĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ϮϬϬϰ�ƵŶƟů�ŚĞ�ǁĂƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞŶĐŚ͘��,Ğ�ŚĂƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ŚŝƐ�ƟŵĞ�ďǇ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�DĂƌŝŽŶ��ŽƵŶƚǇ�
�Ăƌ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�&ĂŵŝůǇ�>Ăǁ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϵ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�^&>���WĂƌĞŶƚĂů�
/ŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�KƵƚƌĞĂĐŚ�^ƵďĐŽŵŵŝƩĞĞ͘��,Ğ�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƌŝŽŶ��ŽƵŶƚǇ��ŽŵĞƐƟĐ�sŝŽůĞŶĐĞ��ŽƵŶƐĞů͕�ĂŶĚ�ĂƐ�
�ŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƌŝŽŶ��ŽƵŶƚǇ�&ĂŵŝůǇ�>Ăǁ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘���:ƵĚŐĞ��ƌŵƐƚƌŽŶŐ�ŚĂƐ�ĐŽ-ĂƵƚŚŽƌĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�
ĨŽƌŵƐ͕�ǁƌŝƩĞŶ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝƐĞĚ�DĂƌŝŽŶ��ŽƵŶƚǇ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂů�>ŽĐĂů�ZƵůĞƐ�ŽŶ�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�ƚŽƉŝĐƐ�ĨŽƌ�ĂĚŽƉƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ��>��
ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽ�ĂƩŽƌŶĞǇƐ͕�ũƵĚŐĞƐ͕�ŵĞĚŝĂƚŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ůĂǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƐƵďƐƚĂŶƟǀĞ�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĨĂŵŝůǇ�
ůĂǁ�ƚƌŝĂů�ĂŶĚ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘ 

WD�tŽƌŬƐŚŽƉƐ� 

�ŽŽŵ�DĞĚŝĂƟŽŶ�ǀ�ZŽŽŵ�DĞĚŝĂƟŽŶ 

>ŝŶĚĂ�^ĐŚĞƌ�ŝƐ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌ�Ăƚ�WĂƌƟŶŐ�tĂƚĞƌƐ�DĞĚŝĂƟŽŶ͕�>>�͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘��^ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�
ŵĞĚŝĂƚŽƌ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϴϲ͘��>ŝŶĚĂ�ŝƐ�Ă�ĨŽƌŵĞƌ�^&>���ŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵĞƌ�ĐŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌĞŶƟŶŐ�WůĂŶ�KƵƚƌĞĂĐŚ�^ƵďĐŽŵŵŝƩĞĞ�;ŶŽǁ�WĂͲ
ƌĞŶƚĂů�/ŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�KƵƚƌĞĂĐŚ�^ƵďĐŽŵŵŝƩĞĞ͕�ĂŬĂ�͞W/K^͟Ϳ͘��^ŚĞ�ǁŝůů�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŚĞƌ�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�W/K^�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘��
^ŝŶĐĞ�ϭϵϴϲ͕�>ŝŶĚĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�ƐƉĞĂŬĞƌ͕�ƚƌĂŝŶĞƌ�ĂŶĚ�ƌŽůĞ�ƉůĂǇ�ĐŽĂĐŚ͘ 

 
<ĂƟĞ��ĞŚĞů�ŝƐ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌ�Ăƚ�WĂƌƟŶŐ�tĂƚĞƌƐ�DĞĚŝĂƟŽŶ͕�>>�͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘��^ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�
ŵĞĚŝĂƚŽƌ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϱ͘��<ĂƟĞ�ĂĐĐƌƵĞĚ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŚŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ĂŶ��ĚǀĂŶĐĞĚ��ŽŵĞƐƟĐ�ZĞůĂƟŽŶƐ�
/ŶƚĞƌŶ�Ăƚ��ůĂĐŬĂŵĂƐ��ŽƵŶƚǇ�ZĞƐŽůƵƟŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘�^ŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�DĂƐƚĞƌ͛Ɛ�WƌŽŐƌĂŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶ͛Ɛ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�>Ăǁ͕�
�ŽŶŇŝĐƚ�ZĞƐŽůƵƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ͕�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌǁĞŶƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�/ŵĂŐŽ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ͘ 

)DPLO\�/DZ�&RQIHUHQFH�3URJUDP 

6SHDNHU�%LRV� 



>ĂǁǇĞƌƐ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ͕�tŚǇ�ĂŶĚ�,Žǁ 
�ƌŝŶ�DŽƌƌŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĂƩŽƌŶĞǇ�ŝŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŝŶ�DŽƌƌŝƐ͕�^ƚĂŶŶĂƌĚ�ĂŶĚ��ĂƚĂůĚĞŶ͘��^ŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚĞƌ�:��ĨƌŽŵ�tŝůůĂŵĞƩĞ�ŝŶ�
ϮϬϭϮ͘��^ŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�ĂŶĚ͕�ǁŚŝůĞ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�WŽƌƚůĂŶĚ͕�ŚĂƐ�ŚĂŶĚůĞĚ�ĐĂƐĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 

,ŽŶ͘�<ĞŝƚŚ�ZĂŝŶĞƐ�ŝƐ�Ă�^ĞŶŝŽƌ��ŝƌĐƵŝƚ��ŽƵƌƚ�:ƵĚŐĞ͘��,Ğ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚŝƐ�:��ĨƌŽŵ�>ĞǁŝƐ�Θ��ůĂƌŬ�>Ăǁ�^ĐŚŽŽů�ŝŶ�ϭϵϳϲ͕�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ZŽŽƐĞͲ
ǀĞůƚ�ZŽďŝŶƐŽŶ�ƵŶƟů�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŚĞ�^ƚ��ŶĚƌĞǁ�>ĞŐĂů��ůŝŶŝĐƐ�ŝŶ�ϭϵϳϵ͘��,Ğ�ǁĂƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ��ŽƵŶƚǇ��ĞŶĐŚ�ŝŶ�ϮϬϬϭ�ĂŶĚ�
ƌĞƟƌĞĚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ͕�ϮϬϮϭ���,Ğ�ǁĂƐ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�&ĂŵŝůǇ�>Ăǁ�:ƵĚŐĞ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ�ŶŽǁ�ƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�^&>���ĂŶĚ�ĐŚĂŝƌƐ�ƚŚĞ��ŝƌĐƵŝƚ�
�ŽƵƌƚ�:ƵĚŐĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�&ĂŵŝůǇ�>Ăǁ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘ 

'ƌĞŐ�^ŽƌŝĂŶŽ�ŝƐ�ĂŶ�ĂƩŽƌŶĞǇ�ŝŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�Ăƚ�^ŽƌŝĂŶŽ�ĂŶĚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͘��,Ğ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚŝƐ����ĨƌŽŵ�h�ŽĨ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ĂŶĚ�:��ĨƌŽŵ�
>ĞǁŝƐ�ĂŶĚ��ůĂƌŬ�>Ăǁ�^ĐŚŽŽů�ŝŶ�ϭϵϳϯ͘��,Ğ�ŚĂƐ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϴϯ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶƐ�
ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘���ĂƐĞĚ�ŝŶ�WŽƌƚůĂŶĚ͕�ŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶƐ͘��,Ğ�
ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�Ă�DƵůƚŶŽŵĂŚ��ŽƵŶƚǇ�ƉƌŽ�ƚĞŵ�ũƵĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞĚ�ŽǀĞƌ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�Ă�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ��ŽƵŶƚǇ�ƉƌŽ�ƚĞŵ�ũƵĚŐĞ͘ 

,ŽŶ͘�^ƵƐĂŶ�^ǀĞƚŬĞǇ�ŝƐ�Ă��ŝƌĐƵŝƚ��ŽƵƌƚ�:ƵĚŐĞ�ŝŶ�DƵůƚŶŽŵĂŚ��ŽƵŶƚǇ�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�&ĂŵŝůǇ�>Ăǁ�:ƵĚŐĞ͘��^ŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚĞƌ����
ĨƌŽŵ�Ezh�ĂŶĚ�Ă�D���Ě�ĨƌŽŵ�h�ŽĨ�K͘��^ŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚĞƌ�:��ĨƌŽŵ�h�ŽĨ�K�ŝŶ�ϭϵϳϳ͘��^ŚĞ�ǁĂƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞŶĐŚ�ŝŶ�ϮϬϬϬ͘���^ŚĞ�ĚĞͲ
ǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ͕�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ƐƚĂī͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌƐ�ƚŚĞ��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�WƌŽũĞĐƚ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ĨĂŵŝͲ
ůǇ�ůĂǁ�ĐĂƐĞƐ͘� 

,ŽŶ͘�<ĞůůǇ�>ĞŵĂƌƌ�ŝƐ�Ă�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ��ŽƵŶƚǇ��ŝƌĐƵŝƚ��ŽƵƌƚ�:ƵĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�ƚĞĂŵ͘��^ŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚĞƌ����ĨƌŽŵ�
'ĞŽƌŐĞ�&Žǆ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�:��ĨƌŽŵ�tŝůůĂŵĞƩĞ�>Ăǁ�^ĐŚŽŽů�ŝŶ�ϮϬϬϯ͘��^ŚĞ�ďĞŐĂŶ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�ƉƌĂĐƟĐĞ�Ăƚ�^ƚ��ŶĚƌĞǁ�>ĞŐĂů��ůŝŶŝĐ�ŝŶ�ϮϬϬϯ�
ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŚĞ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ��ŽƵŶƚǇ�ďƌĂŶĐŚ�ƵŶƟů�ĞůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŚĞƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ͘��^ŚĞ�ƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�^&>��͛Ɛ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ�^ƵďĐŽŵŵŝƩĞĞ͘ 

�ŚŝůĚ�^ƵƉƉŽƌƚ�WƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�/s-���ŚĂŶŐĞƐ 

,ŽŶ͘�DĂƵƌĞĞŶ�DĐ<ŶŝŐŚƚ�ƌĞƟƌĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϵ�ĂŌĞƌ�ϭϳ�ǇĞĂƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞŶĐŚ�ŝŶ�DƵůƚŶŽŵĂŚ��ŽƵŶƚǇ�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ��ŚŝĞĨ�&ĂŵŝůǇ��ŽƵƌƚ�
:ƵĚŐĞ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚůĞĚ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĨĂŵŝůǇ͕�ũƵǀĞŶŝůĞ͕�ĂŶĚ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ŵĂƩĞƌƐ͘�^ŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�WůĂŶ���:ƵĚŐĞ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ŝŶ�
KƌĞŐŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ�:ƵĚŝĐŝĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WůĂŶŶŝŶŐ�ϮϬϮϬ-Ϯϭ�^ƚĞĞƌŝŶŐ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘�WƌŝŽƌ�ƚŽ�ŚĞƌ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞŶĐŚ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ϮϬϬϮ͕�ƐŚĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ĨŽƌ�KƌĞŐŽŶ͛Ɛ�ůĞŐĂů�ĂŝĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ƚǁŽ�ĚĞĐĂĚĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚĂƚ�ƌŽůĞ�ƐŚĞ�ŚĂŶĚůĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ĐĂƐĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ůŝƟŐĂƟŽŶ�ŵĂƩĞƌƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�DƵůƚŶŽŵĂŚ��ŽƵŶƚǇ�KĸĐĞ�ŽĨ�>ĞŐĂů��ŝĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶ͘�,Ğƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ďŽƚŚ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞŶĐŚ�ŚĂƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�
ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂīĞĐƟŶŐ�ůŽǁ-ŝŶĐŽŵĞ�KƌĞŐŽŶŝĂŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ũƵƐƟĐĞ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞΖƐ�ĐŚŝůĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶΖƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͘��^ŚĞ�ǁĂƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂƩŽƌŶĞǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ůĞŐͲ
ŝƐůĂƟǀĞ�ĞīŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ũƵĚŐĞ�ĂŶĚ�ĂƩŽƌŶĞǇ�ŚĂƐ�ĂƵƚŚŽƌĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŽŶ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐĞůĨ-
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͕�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�&ĂŵŝůǇ��ďƵƐĞ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ��Đƚ͕�ƚŚĞ�sŝŽůĞŶĐĞ��ŐĂŝŶƐƚ�tŽŵĞŶ��Đƚ͕�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ͕�ĐŚŝůĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ƉƌŽĐĞͲ
ĚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘��ŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ͕�ƐŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ�:ƵĚŝĐŝĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͛Ɛ�;K:�Ϳ�^ƚĂƚĞǁŝĚĞ�&ĂŵŝůǇ�
>Ăǁ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�;^&>��Ϳ͕�K:�͛Ɛ�:ƵĚŝĐŝĂů�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ƐĞǀĞƌĂů�KƌĞŐŽŶ�Ğ�ŽƵƌƚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ĂƚĞǁĂǇ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ŽŵĞƐƟĐ�sŝŽůĞŶĐĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�ĂǁĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ĨĂŵͲ
ŝůǇ�ůĂǁ�;ƚŚĞ�^&>��͛Ɛ�ϮϬϭϵ�tĂůůĂĐĞ�W͘��ĂƌƐŽŶ͕�:ƌ͕͘�KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ��ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ��ǁĂƌĚͿ͕�ũƵǀĞŶŝůĞ�ĐŽƵƌƚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ǁŽƌŬ�;ϮϬϭϴ��ŚŝĞĨ�
:ƵƐƟĐĞ��ŚĂŵƉŝŽŶ��ǁĂƌĚͿ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŽŶ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�;ϮϬϭϱ�:ƵĚŐĞ�^ƚĞƉŚĞŶ��͘�,ĞƌƌĞůů��ǁĂƌĚͿ͕�ĨŽƌ�ĂĚǀŽĐĂƟŶŐ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�KƌĞŐŽŶ͛Ɛ��ŚŝůĚ�^ƵƉƉŽƌƚ�WƌŽŐƌĂŵ�;ϮϬϬϮͿ͕�ĨŽƌ�WƵďůŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ�^ƚĂƚĞ��Ăƌ�;ϮϬϬϬͿ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�WƌŽŵŽƟŶŐ�
tŽŵĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ĞŐĂů�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�;KƌĞŐŽŶ�tŽŵĞŶ�>ĂǁǇĞƌƐ͛�ϮϬϬϬ�:ƵƐƟĐĞ��ĞƩǇ�ZŽďĞƌƚƐ��ǁĂƌĚͿ͘�:ƵĚŐĞ�DĐ<ŶŝŐŚƚ�
ŝƐ�Ă�ϭϵϳϵ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�>Ăǁ͘��� 

<ĂƚĞ��ŽŽƉĞƌ�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�:ƵƐƟĐĞ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ��ŚŝůĚ�^ƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ��ŚŝůĚ�^ƵƉͲ
ƉŽƌƚ�WƌŽŐƌĂŵ͕�KƌĞŐŽŶ͛Ɛ�ĨĞĚĞƌĂů�dŝƚůĞ�/s-��ƉƌŽŐƌĂŵ͘�<ĂƚĞ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ��K:�ŝŶ�ϮϬϭϬ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ��ƩŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů��ůůĞŶ�ZŽƐͲ
ĞŶďůƵŵ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϯ�ĂƐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͘���ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ŽĨ�tŝůůĂŵĞƩĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�>Ăǁ͕�ŚĞƌ�Ϯϰ-ǇĞĂƌ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐĂƌĞĞƌ�ƐƉĂŶƐ�Ăůů�
ƚŚƌĞĞ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞŝŐŚƚ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ��ŚŝĞĨ�ŽĨ�^ƚĂī�ƚŽ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ�^ƚĂƚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͘�<ĂƚĞ�ŝƐ�Ă�ƉĂƐƚ�ďŽĂƌĚ�
ŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�WŽůŝĐǇ�Θ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ZĞůĂƟŽŶƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽĨ�E�^��͕�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĐŚŝůĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͛�ŽƌŐĂŶŝͲ
ǌĂƟŽŶ͘� 

�ŽŶƟŶƵĞĚ 

)DPLO\�/DZ�&RQIHUHQFH�3URJUDP 

6SHDNHU�%LRV� 



 

�ŚŝůĚ�^ƵƉƉŽƌƚ�WƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�/s-���ŚĂŶŐĞƐ��ŽŶƚ͘ 

<ĂƚĞ��ŽŽƉĞƌ�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ��ŚŝůĚ�^ƵƉƉŽƌƚ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶ�tŽŵĞŶ�
>ĂǁǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂƌǇ�>ĞŽŶĂƌĚ�>Ăǁ�^ŽĐŝĞƚǇ͕�ĂŶĚ�Ă�ůŽŶŐ-ƟŵĞ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�Ă�ůŽĐĂů�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŶŽŶƉƌŽĮƚ͘�<ĂƚĞ�ŚĂƐ�
ƐĞƌǀĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�:ƵƐƟĐĞ͛Ɛ�^ƚĂƚĞ�&ĂŵŝůǇ�>Ăǁ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�;^&>��Ϳ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϯ͘ 

�ĂǁŶ�D͘�DĂƌƋƵĂƌĚƚ�ŝƐ�ƚŚĞ��ĞƉƵƚǇ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ��ŚŝůĚ�^ƵƉƉŽƌƚ�WƌŽŐƌĂŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�:ƵƐƟĐĞ͘��ĂǁŶ�ŵĂŶͲ
ĂŐĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ŝŶ�ƚŚĞ��K:��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ��ŚŝůĚ�^ƵƉƉŽƌƚ�&ŝƐĐĂů�ĂŶĚ��ŽŶƚƌĂĐƚƐ�ŽĸĐĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WŽůŝĐǇ�dĞĂŵ͕��ŽŵŵƵͲ
ŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕��ŽŶƐƟƚƵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ƵƉƉŽƌƚ͘�^ŚĞ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞǁŝĚĞ�dƌŝďĂů�>ŝĂŝƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ�
�ŚŝůĚ�^ƵƉƉŽƌƚ�WƌŽŐƌĂŵ͘��ĂǁŶ�ŝƐ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ůĂǁ�ŝŶ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ͕�KƌĞŐŽŶ͕�ĂŶĚ��ŽůŽƌĂĚŽ͘�WƌŝŽƌ�ƚŽ�ŚĞƌ�ŵŽǀĞ�ƚŽ�KƌĞŐŽŶ�ŝŶ�ϮϬϭϰ͕�
ƐŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ĐŚŝůĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂƩŽƌŶĞǇ�ŝŶ�ƚǁŽ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ�ĐŽƵŶƟĞƐ�;�ĂŶĞ�ĂŶĚ��ŽůƵŵďŝĂͿ͘��ĞĨŽƌĞ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞĐƚŽƌ͕�ĂŌĞƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ�>Ăǁ�^ĐŚŽŽů��ĂǁŶ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ��ŽůƵŵďŝĂ��ŽƵŶƚǇ͕�tŝƐĐŽŶƐŝŶ͕�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�
ŝƐƐƵĞƐ͘ 

�ůĂƵĚŝĂ�'ĂƌĐŝĂ�'ƌŽďĞƌŐ�ĞĂƌŶĞĚ�ŚĞƌ��͘��ĨƌŽŵ�/ĚĂŚŽ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�ϭϵϵϰ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�:͘��ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�
>Ăǁ�ŝŶ�ϮϬϬϯ͘��ŌĞƌ�ůĂǁ�ƐĐŚŽŽů͕��ůĂƵĚŝĂ�ĐůĞƌŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�>ĂŶĞ��ŽƵŶƚǇ��ŝƌĐƵŝƚ��ŽƵƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,ŽŶŽƌĂďůĞ�>ĂƵƌĞŶ�,ŽůůĂŶĚ͕�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƚĂī�
ĂƩŽƌŶĞǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�tŽƌŬĞƌƐ͛��ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ��ŽĂƌĚ͕�ĂŶĚ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�:ƵƐƟĐĞ�ŝŶ�ϮϬϬϲ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞ��ƩŽƌŶĞǇ�
/Ŷ��ŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝů�ZĞĐŽǀĞƌǇ�^ĞĐƟŽŶ�Ăƚ��K:͘��ůĂƵĚŝĂ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ůĞŐĂů�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��K:��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ��ŚŝůĚ�^ƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�
ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐŽƵŶƟĞƐ͘�^ŚĞ�ĂůƐŽ�ĂƉƉĞĂƌƐ�Ăƚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ǁĂŐĞ�ǁŝƚŚŚŽůĚŝŶŐ�ŚĞĂƌŝŶŐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ŝůĞƚǌ�dƌŝďĂů��ŽƵƌƚ�ĂŶĚ�ŽŶĐĞ�Ă�ǇĞĂƌ�
ĨŽƌ�ƉĞƌ�ĐĂƉŝƚĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŚĞĂƌŝŶŐƐ͘�tŚĞŶ�ƐŚĞ͛Ɛ�ŶŽƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕��ůĂƵĚŝĂ�ĞŶũŽǇƐ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŚĞƌ�
ŚƵƐďĂŶĚ͕�ƚŚƌĞĞ�ŐƌŽǁŶ�ƐŽŶƐ͕�ƚǁŽ�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƚŚƌĞĞ�ĚŽŐƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂƐƐŽƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐĂƚƐ͘ 

&ƵƚƵƌĞƐ�^ƵďĐŽŵŵŝƩĞĞ͖�ZĞŵŽƚĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐͬ�Ks/�-ϭϵ�dƌĂŶƐŝƟŽŶ 

,ŽŶ͘�DĂƩŚĞǁ��ŽŶŽŚƵĞ�ǁĂƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞŶƚŽŶ��ŽƵŶƚǇ��ŝƌĐƵŝƚ��ŽƵƌƚ�:ƵĚŐĞ�ŝŶ�ϮϬϭϯ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ƚŚĞŶ�ĞůĞĐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�:ƵĚŐĞ�ŝŶ�ϮϬϭϰ�
ĂŶĚ�ƌĞ-ĞůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘ �,Ğ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^&>����ĂƚĂ�^ƵďĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�WƌŽƚĞĐƟǀĞ�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵͲ
ŵŝƩĞĞ�;^WW��Ϳ͘ �,Ğ�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�K:�͛Ɛ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�;�,��Ϳ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌ�ŽĨ��,��͛Ɛ�WƌŽĐĞĚƵƌĂů�&ĂŝƌͲ
ŶĞƐƐ�^ƵďĐŽŵŵŝƩĞĞ͘�^ŝŶĐĞ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ�ŚĞ�ŚĂƐ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ĨĞǁ�ĞǆĐĞƉƟŽŶƐ͕�ƉƌĞƐŝĚĞĚ�ƌĞŵŽƚĞůǇ�ŽǀĞƌ�Ăůů�ŚŝƐ�ĐĂƐĞƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞŶƚŽŶ�
�ŽƵŶƚǇ��ŽƵƌƚ͛Ɛ��Ks/�-ϭϵ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͘ ��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ŚĞ�ŚĂƐ�ŚĞĂƌĚ�ĚŽǌĞŶƐ�ŽĨ�ƌĞŵŽƚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�ŚĞĂƌŝŶŐƐ͕�ƚƌŝĂůƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�
ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͘ 

ZǇĂŶ��ĂƌƚǇ�ŝƐ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂƩŽƌŶĞǇ�ǁŚŽƐĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝƐ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�ĂŶĚ�ĚŝǀŽƌĐĞ͘�ZǇĂŶ�ŚĂƐ�ŚĂŶĚůĞĚ�
ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ĚŝǀŽƌĐĞ�ĂŶĚ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ĐĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĂƐƐŝƐƚƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ĂƉͲ
ƉĞĂƌĞĚ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϲϬ�ũƵĚŐĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚůĞĚ�ĐĂƐĞƐ�ŝŶ�ϭϲ�ĐŽƵŶƟĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�KƌĞŐŽŶ͘�ZǇĂŶ�ǁĂƐ�ĂĚŵŝƩĞĚ�ƉƌŽ�ŚĂĐ�ǀŝĐĞ�ƚŽ�
ůŝƟŐĂƚĞ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŵĂƩĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽƵƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĂƐƚĞƌŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨ�dĞǆĂƐ͘�/ŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�
ďǇ�ĐŽƵƌƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂǀĞ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ZǇĂŶ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŐŽĂů�ŽĨ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ŝŶ�Ăůů�ŽĨ�KƌĞͲ
ŐŽŶ͛Ɛ�ϯϲ�ĐŽƵŶƟĞƐ͘��ZǇĂŶ�ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�Ă�DĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞǁŝĚĞ�&ĂŵŝůǇ�>Ăǁ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϯ͘�,Ğ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĐŚĂŝƌƐ�
ƚŚĞ�^&>����ĂƚĂ͕�&ƵƚƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�>ĞŐŝƐůĂƟǀĞ�^ƵďĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͘�,Ğ�ĂůƐŽ�ĐŚĂŝƌƐ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ�^ƚĂƚĞ��Ăƌ�&ĂŵŝůǇ�>Ăǁ�^ĞĐƟŽŶ�>ĞŐŝƐůĂƟǀĞ�^ƵďͲ
ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƚĞƐƟĮĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ�^ƚĂƚĞ�>ĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�ŝƐƐƵĞƐ͘�ZǇĂŶ�ŚĂƐ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ĚƌĂŌŝŶŐ�
ŶĞǁ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ƐƚĂƚƵƚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ�^ƚĂƚĞ��Ăƌ͛Ɛ�ůĂǁ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ͘�ZǇĂŶ�ŝƐ�Ă�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƐƉĞĂŬĞƌ�Ăƚ��>�Ɛ�ŽŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ĨĂŵŝůǇ�ůĂǁ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ĨŽƌ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶ�^ƚĂƚĞ��Ăƌ�&ĂŵŝůǇ�>Ăǁ��>��ŵĂŶƵĂůƐ͘���ZǇĂŶ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�
ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ďƵƐǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�ϴƚŚ͕�ϲƚŚ͕�ĂŶĚ�ϰƚŚ�ŐƌĂĚĞ�ďŽǇƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌĞĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞǇ�ǁŽŶĚĞƌ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĨƌĞĞ�
ƟŵĞ͘ 

^&>����ŚĂŝƌ� 

,ŽŶ͘�<ĂƌƌŝĞ�DĐ/ŶƚǇƌĞ�ǁĂƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞŶĐŚ�ŝŶ�DĂǇ�ϮϬϭϱ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ĞůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϲ͘��WƌŝŽƌ�ƚŽ�ŚĞƌ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�
ƐŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ĂŶĚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ůĂǁ͘��:ƵĚŐĞ�DĐ/ŶƚǇƌĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�KƌĞŐŽŶ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝͲ
ƚǇ�ĞĂƌŶŝŶŐ�Ă��ĂĐŚĞůŽƌ͛Ɛ�ŽĨ�^ĐŝĞŶĐĞ�ŝŶ�&ŽƌĞƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶ�>Ăǁ�^ĐŚŽŽů�ŝŶ�ϭϵϵϴ͘��^ŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐĞƌǀĞƐ�
ĂƐ��ŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�&ĂŵŝůǇ�>Ăǁ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ĂŶĞ��ŽƵŶƚǇ�&ĂŵŝůǇ�>Ăǁ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘�� 

)DPLO\�/DZ�&RQIHUHQFH�3URJUDP 
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