
ϲ &ŽŶĚĂƚŝŽŶ�'ĞŶğǀĞ�WůĂĐĞ�&ŝŶĂŶĐŝğƌĞ�

dŚĞ�ƚĞǆƚ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵ �ŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁůǇ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�ŵŽŶĞǇ� ďǇ� ƚŚĞ� ^E�� ƚŽ� ƚŚĞ� ƉƵďůŝĐ� ĂƵƚŚŽƌŝ �ĞƐ� ĂŶĚ�
Đŝ �ǌĞŶƐ͘� dŚŝƐ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� Ă� ƌĂĚŝĐĂů� ƌĞĨŽƌŵ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞǆŝƐ �ŶŐ�
ƐǇƐƚĞŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƚĞƐƚĞĚ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵ͘��ŶǇ�ƐƵĐŚ�ĐŽŶƚƌĂĐ �ŽŶ�ŝŶ�ďĂŶŬ�ĐƌĞĚŝƚ�ƐƵƉƉůǇ�ǁŽƵůĚ�
ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚ�ŽĨ�
Į�ŶĂŶĐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘�

dŚĞŶ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĨĂĐƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ� ŝŶŝ �Ă �ǀĞ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� Ă�
ƐĞƌŝŽƵƐ� ƚŚƌĞĂƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ^E�͛Ɛ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ĂďŝůŝƚǇ�
ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�Ă�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ƉŽůŝĐǇ�ĚĞƐ �ŶĞĚ� ƚŽ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ƉƌŝĐĞ�

ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘��ŶŽƌŵŽƵƐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ǁŽƵůĚ͕�ŝŶ�ĨĂĐƚ͕�ďĞ�ĞǆĞƌƚĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ� EĂ �ŽŶĂů� �ĂŶŬ� ƚŽ� ƉƌĞǀĞŶƚ� ŝƚ� ĨƌŽŵ� ƐƚŽƉƉŝŶŐ� ŶĞǁ� ĐĂƐŚ�
ŝŶũĞĐ �ŽŶƐ͘�

/Ŷ� &ĞďƌƵĂƌǇ� ϮϬϭϲ͕� ƚŚĞ� &ĞĚĞƌĂů� �ŽƵŶĐŝů� ǀŽŝĐĞĚ� ŝƚƐ�
ŽƉƉŽƐŝ �ŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŝŶŝ �Ă �ǀĞ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�Ă�
ĐŽƵŶƚĞƌͲƉƌŽƉŽƐĂů͘�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ĞŶĚŽƌƐĞĚ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ�
ŽƉŝŶŝŽŶ͘�dŚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĚƵŵ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�:ƵŶĞ�ϭϬ͕�ϮϬϭϴ͘�tĞ�
ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ŚŽƉĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�^ǁŝƐƐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝůů�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐůǇ�
ƌĞũĞĐƚ� ƚŚĞ� ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�
͞^ŽǀĞƌĞŝŐŶ�ŵŽŶĞǇ͟�ŝŶŝ �Ă �ǀĞ͊

�
)UDPHZR UN �&RQG L W L R Q V
ϭ͘�&Žƌ�Ă��ŽŵƉĞ �ǀĞ�>ĞŐĂů�ĂŶĚ�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�

͞^ŽǀĞƌĞŝŐŶ�ŵŽŶĞǇ͟�ŝŶŝ �Ă �ǀĞ

ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŵƵů �ŶĂ �ŽŶĂůƐ�ŝŶŝ �Ă �ǀĞ�

dŚĞ�ŝŶŝ �Ă �ǀĞ�͞ŝŶ�ĨĂǀŽƌ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŵƵů �ŶĂ �ŽŶĂůƐ͟�ǁĂƐ�
ƚĂďůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ŽĨ�ϮϬϭϲ�ďǇ�Ă�ĐŽĂůŝ �ŽŶ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ϲϬ�
E'KƐ͘�/ƚ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�Į�ĞůĚƐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ� ƌŝŐŚƚƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ� ŝŵƉůŝĞƐ�ŽďůŝŐĂ �ŽŶƐ� ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�
ƌŝƐŬ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ� ƉƌĞǀĞŶƚ� ďƌĞĂĐŚĞƐ�
ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐĂ �ŽŶ�ŽĨ�ĨƵůů�ŝŶĨŽƌŵĂ �ŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂĐ �ŽŶƐ�ƚĂŬĞŶ͘�

dŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ŽƵŶĐŝů�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝƚƐ�DĞƐƐĂŐĞ�ŽŶ�̂ ĞƉƚĞŵďĞƌ�
ϭϱ͕�ϮϬϭϳ͘ �/ƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�ƌĞũĞĐ �ŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉƵ ��ŶŐ�
ĨŽƌǁĂƌĚ� Ă� ĐŽƵŶƚĞƌͲƉƌŽƉŽƐĂů͘� dŚĞ� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƚĂŬĞƐ� ƚŚĞ�
ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�Đŝǀŝů� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� Ɛ �ƉƵůĂƚĞĚ�

ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŶŝ �Ă �ǀĞ� ŐŽĞƐ� ƚŽŽ� ĨĂƌ� ĂŶĚ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ƵŶŝƋƵĞ͘� dŚĞ�
&ĞĚĞƌĂů��ŽƵŶĐŝů�ƉƌĞĨĞƌƐ�Ă�ĐŽŶĐĞƌƚĞĚ�ŝŶƚĞƌŶĂ �ŽŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
;hE͕�K���Ϳ͘�dŚĞŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶŝ �Ă �ǀĞ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�ǀĞƌǇ�ŚĂƌĚ� ƚŽ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ� ŝƚƐ�ĞǆƚƌĂƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�
ŶĂƚƵƌĞ͕� ǁŝƚŚŽƵƚ� ŐƵĂƌĂŶƚĞĞŝŶŐ� ĂŶǇ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƐŝƚƵĂ �ŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂ �ŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�

dŚĞ� ƚĞǆƚ� ŚĂƐ� ŶŽǁ� ďĞĞŶ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� &ĞĚĞƌĂů�
�ŚĂŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ƌĞĨĞƌĞŶĚƵŵ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ŝŶ�ϮϬϭϵ͘�^ĞǀĞƌĂů�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ� ƉĂƌůŝĂŵĞŶƚ� ĂƌĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ �ŽŶ�
ŽĨ�Ă�ĐŽƵŶƚĞƌͲƉƌŽƉŽƐĂů͘

dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞^ŽǀĞƌĞŝŐŶ�ŵŽŶĞǇ͟�ŝŶŝ �Ă �ǀĞ�ŝƐ�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�Ă�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�
EĂ �ŽŶĂů��ĂŶŬ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ƐƵƉƉůǇ͖�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ďĂŶŬƐ�ǁŽƵůĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�
ďĞ�ďĂƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐƌĞĂ �ŶŐ�ŵŽŶĞǇ�ďǇ�ŐƌĂŶ �ŶŐ�ůŽĂŶƐ͘�KŶůǇ�ůŽĂŶƐ�ĨƵůůǇ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ĐŽƵůĚ�
ƚŚĞŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ͘�

� >Ğƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ƉůĂǇ�ƚŚĞ�
ƐŽƌĐĞƌĞƌ͛Ɛ�ĂƉƉƌĞŶ �ĐĞ



ϳ�ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϳ

dŚĞ�&&^��ĚĞĮ�ŶĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝ �ŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�Į�ŶĂŶĐŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĂŶĚ�Į�ŶĂŶĐŝĂů� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�Ž �ĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘�dŚĞ�
Ăŝŵ� ŝƐ� ƚŽ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ƚŚĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ƐĞƚ� ďǇ� ƚŚĞ� �ƵƌŽƉĞĂŶ�
D/&/��//��ŝƌĞĐ �ǀĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶĐĞ͘�

&ŽůůŽǁŝŶŐ� ĂŶ� ĞǀĞŶ �Ƶů� ĐŽŶƐƵůƚĂ �ŽŶ� ƉƌŽĐĞƐƐ͕� ƚŚĞ� &ĞĚĞƌĂů�
�ŽƵŶĐŝů� ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ŝƚƐ� DĞƐƐĂŐĞ� ŝŶ� EŽǀĞŵďĞƌ� ϮϬϭϱ͘� dŚĞ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŽ� ƌĞŵŽǀĞ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂů�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕� ƉĂƌ �ĐƵůĂƌůǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� Į�ĞůĚ� ŽĨ� Đŝǀŝů� ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�
;Ğ͘Ő͘� ƌĞǀĞƌƐĂů� ŽĨ� ƚŚĞ� ďƵƌĚĞŶ� ŽĨ� ƉƌŽŽĨ͕ � ŝŶƚƌŽĚƵĐ �ŽŶ� ŽĨ� ĂŶ�
�ŵĞƌŝĐĂŶͲƐƚǇůĞ�ĐůĂƐƐ�ĂĐ �ŽŶ͕�ĐƌĞĂ �ŽŶ�ŽĨ�Ă�ĨƵŶĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͛�
ůĞŐĂů�ĨĞĞƐ͕�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ůŽƐĞ�ůĂǁƐƵŝƚƐ͕�ĞƚĐ Ϳ͘͘�

dŚĞ� ĐĞŶƚƌĂů� ĞůĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� &ŝŶ/�� ůŝĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�
ŽĨ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ǁĞĂůƚŚ� ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ;/tDͿ͘� dŚĞ� ǀĂƌŝŽƵƐ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ� ƌĞĂĐŚĞĚ� Ă� ƉƌĂŐŵĂ �Đ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ϮϬϭϲ͗� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ǁĞĂůƚŚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ǁŝůů� ŶĞĞĚ� ƚŽ�
ŽďƚĂŝŶ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂ �ŽŶ�ĨƌŽŵ�&/ED�͕�ďƵƚ�ĚĂǇͲƚŽͲĚĂǇ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�
ǁŝůů�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂ �ŽŶƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ǇĞƚ�ƚŽ�ďĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ͘��ĂŶŬƐ�ǁŝůů�ƚŚƵƐ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�
ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͘

dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�^ƚĂƚĞƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ƚĞǆƚƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ǁŝŶƚĞƌ�
ϮϬϭϲ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞďĂƚĞƐ͕�ƚŚĞ�EĂ �ŽŶĂů��ŽƵŶĐŝů�ǀŽƚĞĚ�
ŝŶ�ĨĂǀŽƌ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ƉƵƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^��͕�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�
ĞǆĐĞƉ �ŽŶ͕� ŶĂŵĞůǇ� ƚŚĞ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ� ĨŽƌ� ŽƌĚŝŶĂŶĐĞƐ� ƚŽ� ďĞ�
ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ďǇ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ͘�

tĞ� ŚĂǀĞ� ŶŽǁ� ƌĞĂĐŚĞĚ� ƚŚĞ� ƐƚĂŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� Ăƚ�
ǁŚŝĐŚ�ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞƐ�ŚĂǀĞ� ƚŽ�ďĞ� ƌĞƐŽůǀĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ƐŝŶĐĞ� ƚŚĞ�
ĞǆĂŵŝŶĂ �ŽŶ� ǁĂƐ� ŶŽƚ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂƵƚƵŵŶ� ϮϬϭϳ�
ƐĞƐƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ŵĂ �Ğƌ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂŐĂŝŶ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�
ŽĨ�^ƚĂƚĞƐ�ƵŶ �ů�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ŽĨ�ϮϬϭϴ͘��ŶǇ�Ěŝ �ĞƌĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�
Ɛ �ůů� ĞǆŝƐƚ� ǁŽƵůĚ� ƚŚĞŶ� ďĞ� ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ϮϬϭϴ� ƐƵŵŵĞƌ�
ƐĞƐƐŝŽŶ͘

�ƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� �ŵĞ͕�Į�ǀĞ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ŐƌŽƵƉƐ� ůĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ^ƚĂƚĞ�
^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂƚ�ĨŽƌ�/ŶƚĞƌŶĂ �ŽŶĂů�&ŝŶĂŶĐĞ�;^/&Ϳ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�
ƚŽ�ĚƌĂǁ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶ �ŶŐ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞƐ͘�

/Ŷ�ĂŶǇ�ĞǀĞŶƚ͕�ĞŶƚƌǇ�ŝŶƚŽ�ĨŽƌĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�&&^��ĂŶĚ�&ŝŶ/��ĐĂŶŶŽƚ�
ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ϮϬϭϵ͕�Žƌ�ĞǀĞŶ�ϮϬϮϬ͘

dŽǁĂƌĚƐ�Ěŝ �ĞƌĞŶ �ĂƚĞĚ�ƌĞŐƵůĂ �ŽŶ

KŶ�KĐƚŽďĞƌ�Ϯ͕�ϮϬϭϳ͕ �&/ED��ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�Ă�͞<ůĞŝŶďĂŶŬĞŶƐǇŵƉŽƐŝƵŵ͟�;^ŵĂůů��ĂŶŬƐ�^ǇŵƉŽƐŝƵŵͿ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚƐ�
ŝŶ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ϰ�ĂŶĚ�ϱ͘��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ͕�ŝŶ�ƉĂƌ �ĐƵůĂƌ͕ �ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞǀĞƌĂŐĞ�ƌĂ �Ž͕�ƌŝƐŬͲďĂƐĞĚ�ĞƋƵŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂƵĚŝƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘�

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵŐŐĞƐ �ŽŶƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�&/ED��ŝƐ�ƚŚĂƚ��ĂƚĞŐŽƌǇ�ϰ�ĂŶĚ�ϱ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ŚĞŝŐŚƚĞŶĞĚ�ƌŝƐŬ�Žƌ�ƉƌŽďůĞŵĂ �Đ�
ƉĂƐƚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ƐŚŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌŐŽ�Ă�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĂƵĚŝƚ�ŽŶĐĞ�ĞǀĞƌǇ�ƚǁŽ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͘�&/ED��ĂůƐŽ�ŝŶƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�
Ă�ƉŝůŽƚ�ƉŚĂƐĞ͕�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�Ă�ĨĞǁ�ďĂŶŬƐ͕�ŝŶ�ϮϬϭϴ͘

&ĞĚĞƌĂů�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ��Đƚ�;&&^�Ϳ�ĂŶĚ
&ĞĚĞƌĂů�&ŝŶĂŶĐŝĂů�/ŶƐ �ƚƵ �ŽŶƐ��Đƚ�;&ŝŶ/�Ϳ

ZĞŐƵůĂ �ŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĐŚĂŶŐĞ
KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϭ͕�ϮϬϭϳ͕ �ƚǁŽ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�
�ŽƵŶĐŝů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂŶŬŝŶŐ�KƌĚŝŶĂŶĐĞ�
;�KͿ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ĨŽƌĐĞ͗�
ͻ� dŚĞ�ĞǆĐĞƉ �ŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��K�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ĨƵŶĚƐ�

ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨŽƌ�ƐĞ � ůĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĂĐ �ŽŶƐ�
ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ� Ă� ϲϬͲĚĂǇ� �ŵĞ� ĨƌĂŵĞ� ;ƌĂƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌĂĐ �ĐĞ�ŽĨ�ƐĞǀĞŶ�ĚĂǇƐͿ͘�

ͻ� dŚĞ� ƌĞĐĞŝƉƚ� ŽĨ� ĚĞƉŽƐŝƚƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉƵďůŝĐ� ŽĨ� ƵƉ� ƚŽ�
�,&� ϭ� ŵŝůůŝŽŶ� ǁŝůů� ŶŽƚ� ďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� Ă� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�
ĂĐ �ǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŶŽ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂ �ŽŶ͘�dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ŵŽĚĞů�ďĞĨŽƌĞ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĂ �ŽŶ͘�

&/ED��ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ŝĚůĞ� ŝŶ�ƚŚŝƐ�Į�ĞůĚ͘��ƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�
ϮϬϭϴ͕� ŝƚ� ŝŶŝ �ĂƚĞĚ� Ă� ƌĞǀŝĞǁ� ŽĨ� ŝƚƐ� �ŝƌĐƵůĂƌ� ŽŶ� ŽƉĞŶŝŶŐ� ĂŶ�
ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽŶůŝŶĞ͘�hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŝŶ�ĨŽƌĐĞ�Ăƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ŽƉĞŶŝŶŐ�
Ă� ďĂŶŬ� ĂĐĐŽƵŶƚ� ŽŶůŝŶĞ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ĨƵŶĚƐ� ƚŽ� ďĞ� ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�

ĨƌŽŵ�Ă� ^ǁŝƐƐ�ďĂŶŬ͘� dŚŝƐ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ� ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ�
ƚŚŝƐ� ŝŶŶŽǀĂ �ǀĞ� ƐŽůƵ �ŽŶ� ƚŽ� ĐůŝĞŶƚƐ� ǁŚŽ� ĂůƌĞĂĚǇ� ŚĞůĚ� ĂŶ�
ĂĐĐŽƵŶƚ� ŝŶ�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ͘�dŚŝƐ� ƌĞƐƚƌŝĐ �ǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�
ĐŽŵƉĂ �ďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�Į�ŶĂŶĐŝĂů�ĐĞŶƚĞƌ͕ �ǁŚŽƐĞ�
ŵĂŝŶ� ĨŽĐƵƐ� ŝƐ� ŽŶ� ĂŶ� ŝŶƚĞƌŶĂ �ŽŶĂů� ĐůŝĞŶƚĞůĞ͘� dŚĞ� ƉƌĂĐ �ĐĂů�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďǇ�&/ED��ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚŝƐ�ŽďƐƚĂĐůĞ� ŝƐ�Ă�
ǁĞůĐŽŵĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

/Ŷ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ͕�&/ED��ĂůƐŽ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�Ă�ƉƌĂĐ �ĐĂů�ŐƵŝĚĞ�
ƚŽ�ĐůĂƌŝĨǇ� ƚŚĞ� ƌƵůĞƐ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ� /Ŷŝ �Ăů��ŽŝŶƐ�K �ĞƌŝŶŐƐ� ;/�KͿ͘�
͞dŽŬĞŶƐ͟�ĂƌĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ� ŝŶƚŽ�ƐĞǀĞƌĂů� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ�
ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ͘�WĂǇŵĞŶƚ�ƚŽŬĞŶƐ�ĂƌĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂŶ �ͲŵŽŶĞǇ�
ůĂƵŶĚĞƌŝŶŐ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ůĂŝĚ�ĚŽǁŶ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�
ŵĞĞƚ� ƚŚĞ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚƌĂĚĞ� ŝŶ� ƚƌĂŶƐĨĞƌĂďůĞ�
ƐĞĐƵƌŝ �ĞƐ�;ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ�ĚƌĂ �ŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽƐƉĞĐƚƵƐ�ĞƚĐ͘Ϳ͘�

� ��ƐŚĂƌĞĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�Ă�ƉƌĂŐŵĂ �Đ�
ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂ �ŽŶ�ƌĞŵĂŝŶ�ŬĞǇ�ƐƵĐĐĞƐƐ�
ĨĂĐƚŽƌƐ�



ϴ &ŽŶĚĂƚŝŽŶ�'ĞŶğǀĞ�WůĂĐĞ�&ŝŶĂŶĐŝğƌĞ�

�ĂƚĂ�ƉƌŽƚĞĐ �ŽŶ�

KŶ�̂ ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱ͕�ϮϬϭϳ͕ �ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ŽƵŶĐŝů�ƚĂďůĞĚ�ŝƚƐ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŽǀĞƌŚĂƵů�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ĂƚĂ�WƌŽƚĞĐ �ŽŶ�
�Đƚ�;&�W�Ϳ͘�dŚĞ�ĚƌĂ ��ůĂǁ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĚĂƚĂ�ƉƌŽƚĞĐ �ŽŶ͕�ŝŶ�ƉĂƌ �ĐƵůĂƌ�ďǇ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�
ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĞǆĞƌĐŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞĐ �ŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ�ĂŶĚ� ƚŚĞ��h͘� >ĂƐƚůǇ͕� ŝƚ� ĂŝŵƐ� ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ͛Ɛ� ĐŽŵƉĞ �ǀĞŶĞƐƐ�ďǇ� ĐƌĞĂ �ŶŐ�
ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ĐŽŶĚƵĐŝǀĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨĂĐŝůŝƚĂ �ŽŶ�ŽĨ� ĐƌŽƐƐͲďŽƌĚĞƌ�ĚĂƚĂ�Ň�ŽǁƐ͕�ďǇ� ĨĂǀŽƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŶĞǁ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ĂĐ �ǀŝ �ĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ƐŽĐŝĞƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ŚŝŐŚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂ �ŽŶĂůůǇ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ƉƌŽƚĞĐ �ŽŶ͘�

dŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�EĂ �ŽŶĂů��ŽƵŶĐŝů�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ� ƚŚĞ�ŵĂ �Ğƌ� ŝŶ� :ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�Ă�
ƚǁŽͲƐƚĂŐĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�&ŝƌƐƚ͕� ŝƚ� ŝŶƚĞŶĚƐ� ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�^ǁŝƐƐ� ůĂǁ� ŝŶ� ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĂƚĂ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͕�
ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�^ǁŝƐƐ� ůĞŐŝƐůĂ �ŽŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĐŚĞŶŐĞŶ��ŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͘��Ŷ� ŝŶͲĚĞƉƚŚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�&�W��ǁŝůů� ƚŚĞŶ�
ĨŽůůŽǁ�Ăƚ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ƐƚĂŐĞ͘�dŚŝƐ�ƉŚĂƐĞĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŵĂǇ�ƉƌŽǀĞ�ƉƌŽďůĞŵĂ �Đ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�^ǁŝƐƐ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ǁŝƚŚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ǁŝůů͕� ŝŶ�ĨĂĐƚ͕�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��h͛Ɛ�'ĞŶĞƌĂů��ĂƚĂ�WƌŽƚĞĐ �ŽŶ�ZĞŐƵůĂ �ŽŶ�
ǁŝƚŚ�Ğ �ĞĐƚ�ĨƌŽŵ�DĂǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϭϴ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�&�W��ĐĂŶŶŽƚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ďĞ�ĚƌĂǁŶ�ŽƵƚ�
ŝŶĚĞĮ�ŶŝƚĞůǇ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ĂŶǇ�͞^ǁŝƐƐ�Į�ŶŝƐŚ͟�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂǀŽŝĚĞĚ͘�

/ŵƉůĞŵĞŶƚĂ �ŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�&�d&�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂ �ŽŶƐ
KŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϲ͕�ϮϬϭϲ͕�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��Đ �ŽŶ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ�;&�d&Ϳ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝƚƐ�ϰƚŚ�DƵƚƵĂů��ǀĂůƵĂ �ŽŶ�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ͘�
KƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ŽǀĞƌĂůů�ƌĞƐƵůƚ͕�ďĞ �Ğƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͘�
^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ�ŝƐ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨƵůůǇ�Žƌ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĐŽŵƉůŝĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ϯϭ�ŽƵƚ�ŽĨ�ϰϬ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂ �ŽŶƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝ �ŽŶ͕�ƚŚĞ�&�d&�ŝĚĞŶ Į�ĞĚ�
ŶŽ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĨĂŝůŝŶŐƐ�ďƵƚ�ŶŽƚĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ŝŶ�ƉĂƌ �ĐƵůĂƌ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��Ŷ �ͲDŽŶĞǇ�>ĂƵŶĚĞƌŝŶŐ�
>Ăǁ� ;>��Ϳ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ� ĂƉƉůǇ� ƚŽ� ůĂǁǇĞƌƐ͕�ŶŽƚĂƌŝĞƐ� ĂŶĚ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ�ǁŝƚŚ� ƌĞŐĂƌĚ� ƚŽ� ĐĞƌƚĂŝŶ�ŶŽŶͲĮ�ŶĂŶĐŝĂů� ĂĐ �ǀŝ �ĞƐ͕� ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ĐƌĞĂ �ŽŶ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌƵƐƚƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ǁŝƐƐ�Į�ŶĂŶĐŝĂů�ĐĞŶƚĞƌ͕ �ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ�
ƚƌĂŶƐĂĐ �ŽŶ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŽŽ�ůŽǁ͘�>ĂƐƚůǇ͕�ƚŚĞ�ĐŽͲĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŽďůŝŐĂ �ŽŶ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ŝƐ�Ă�
ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ͘

dŚŝƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ůĞĚ�ƚŽ�ƐĞǀĞƌĂů�ŝŶŝ �Ă �ǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƌĞŐƵůĂ �ŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞůĨͲƌĞŐƵůĂ �ŽŶ͗ ͗

ͻ� ZĞǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�&/ED���Ŷ �ͲDŽŶĞǇ�>ĂƵŶĚĞƌŝŶŐ�KƌĚŝŶĂŶĐĞ�;�D>KͿ͗� ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ͕ �&/ED��ŝŶŝ �ĂƚĞĚ�Ă�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŽŶ�
Ă� ĚƌĂ �� ƌĞǀŝĞǁ� ŽĨ� ƚŚĞ� �D>KͲ&/ED�͘� �ĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚŝƐ� ƚĞǆƚ͕� Į�ŶĂŶĐŝĂů� ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�ŵƵƐƚ� ǀĞƌŝĨǇ� ŝŶĨŽƌŵĂ �ŽŶ� ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ďĞŶĞĮ�ĐŝĂů�ŽǁŶĞƌ͕ �ĞǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽƌŵĂů�ƌŝƐŬƐ͘�dŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂ �ŽŶ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͘�
dŚŝƐ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂůƐŽ�ĞŵďŽĚŝĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�Į�ŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�Žƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂďƌŽĂĚ�
ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽǀĞƌĂůů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ůĞŐĂů�ĂŶĚ�ƌĞƉƵƚĂ �ŽŶĂů�ƌŝƐŬƐ͘�>ĂƐƚůǇ͕�&/ED��ŝŶƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ� ƚŽ�ĐĂƐŚ� ƚƌĂŶƐĂĐ �ŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĐƌŝƉ �ŽŶƐ� ƚŽ�ŶŽŶͲůŝƐƚĞĚ�ĐŽůůĞĐ �ǀĞ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ůĞǀĞů� ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�&�d&͕ �
ŶĂŵĞůǇ��,&�ϭϱ͕ϬϬϬ͘�

ͻ� ZĞǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�����ϮϬϭϲ͗� ŝƚ�ŚĂĚ�ŽŶůǇ� ũƵƐƚ�ďĞĞŶ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ǁŚĞŶ�����ϮϬϭϲ�;͞^ǁŝƐƐ�ďĂŶŬƐΖ�ĐŽĚĞ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŽĨ�ĚƵĞ�ĚŝůŝŐĞŶĐĞΗͿ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ͕�ŝŶ�ƉĂƌ �ĐƵůĂƌ͕ �ƚŚĞ�ŝĚĞŶ Į�ĐĂ �ŽŶ�ĂŶĚ�
ǀĞƌŝĮ�ĐĂ �ŽŶ�ŽĨ�
ϭͿ� ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ŽǁŶĞƌƐ�;�ƌ �ĐůĞ�ϮϬ����Ϳ͕�
ϮͿ� ƚŚĞ�ďĞŶĞĮ�ĐŝĂů�ŽǁŶĞƌƐ�;�ƌ �ĐůĞ�Ϯϳ����Ϳ͕
ϯͿ��ƉĞƌƐŽŶƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ůĞŐĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�;�ƌ �ĐůĞ�ϰϬ����Ϳ͘



ϵ�ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϳ

�
)UDPHZR UN �&RQG L W L R Q V
Ϯ͘�&Žƌ�ĂŶ�� �ƌĂĐ �ǀĞ�dĂǆ�^ǇƚƐĞŵ

/Ŷ�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ

dŚĞ�'ĞŶĞǀĂ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ĞŶƚĞƌ� ;'&�Ϳ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ� ƚĂǆͲƌĞůĂƚĞĚ� ŝƐƐƵĞƐ�ĐůŽƐĞůǇ͕�ĂƐ�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ Ɛ͛� ŝŶƚĞƌŶĂ �ŽŶĂů�

ĐŽŵƉĞ �ǀĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉĞĂů�ĚĞƉĞŶĚ�ůĂƌŐĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�Į�ƐĐĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŝƚ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�Ž �Ğƌ�ĐŽƌƉŽƌĂ �ŽŶƐ�ĂŶĚ�

ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘

&ŝƐĐĂů�WƌŽũĞĐƚ�ϭϳ�;&W�ϭϳͿ

&ĞĚĞƌĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ
KŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϮ͕�ϮϬϭϳ͕ �ƚŚĞ�^ǁŝƐƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƌĞũĞĐƚĞĚ�ďǇ�ĂůŵŽƐƚ�
ϲϬй� ƚŚĞ� &ĞĚĞƌĂů� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŚŝƌĚ� �ŽƌƉŽƌĂƚĞ� dĂǆ�
ZĞĨŽƌŵ�;�dZ�///Ϳ͘�

dŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ŽƵŶĐŝů�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƌĞƐƵŵĞĚ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�
ŝƐƐƵĞ͘�/ƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐĂůůĞĚ�͞&ŝƐĐĂů�WƌŽũĞĐƚ�ϭϳ�
;&W�ϭϳͿ͟�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĚĞĮ�ŶĞĚ�ďǇ�Ă�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ŐƌŽƵƉ� ďƌŝŶŐŝŶŐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ƚŚĞ� �ŽŶĨĞĚĞƌĂ �ŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ĐĂŶƚŽŶƐ͘�KŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϲ͕�ϮϬϭϳ͕ �ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�
Ă�ĐŽŶƐƵůƚĂ �ŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌ �ĞƐ͖�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϲ͕�ϮϬϭϳ͘ �

� �Ğƌ� ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ŽƉŝŶŝŽŶƐ� ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ͕� ƚŚĞ� &ĞĚĞƌĂů�
�ŽƵŶĐŝů�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝƚƐ�DĞƐƐĂŐĞ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�Ϯϭ͕�ϮϬϭϴ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĨŽƌŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�
ͻ� �ŝǀŝĚĞŶĚ�ƚĂǆ�ŝƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ƚŽ�ϳϬй�Ăƚ�&ĞĚĞƌĂů�ĂŶĚ�ĐĂŶƚŽŶĂů�ůĞǀĞů�

ĨŽƌ�ŶĂƚƵƌĂů�ƉĞƌƐŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ĨŽƌ�Đƌŝ �ĐŝƐŵ�ŝŶ�
ƐŽŵĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐŝƌĐůĞƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�h^�D�;hŶŝŽŶ�^ƵŝƐƐĞ�ĚĞƐ�
ĂƌƚƐ�Ğƚ�ŵĠ �ĞƌƐͿ͘�

ͻ� dŚĞ�ĐĂŶƚŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�͞ƉĂƚĞŶƚ�ďŽǆ͘͟
ͻ� dŚĞ� ĐĂŶƚŽŶƐ�ŵĂǇ� ŝŵƉŽƐĞ� Ă� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� ĚĞĚƵĐ �ŽŶ� ĨŽƌ�

ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘
ͻ� dŚĞ� ĐĂŶƚŽŶĂů� ƐŚĂƌĞ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚ� &ĞĚĞƌĂů� dĂǆ� ;�&dͿ� ƌŝƐĞƐ� ĨƌŽŵ�

ϭϳй�ƚŽ�Ϯϭ͘Ϯй͘

ͻ� dŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŽǁŶƐ�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝ �ĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�
ĂĐĐŽƵŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĂůůŽĐĂ �ŽŶ�ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƌĞĚŝƐƚƌŝďƵ �ŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ��&d�
;ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĐĂůůĞĚ͕�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐĂƌĚ͕�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ƚŽǁŶƐ�ŚĂĚ�
ŽƉƉŽƐĞĚ��dZ�///Ϳ͘

ͻ� &ĂŵŝůǇ�ĂůůŽǁĂŶĐĞƐ͕�Į�ŶĂŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͕ �ƌŝƐĞ�ďǇ��,&�ϯϬ�
ƉĞƌ�ŵŽŶƚŚ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ŽĨ��,&�ϮϯϬ͘�dŚŝƐ�
ŵĞĂƐƵƌĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂŶƚŽŶƐ�ŽĨ�'ĞŶĞǀĂ�
ĂŶĚ� sĂƵĚ� ďĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞ� ĂŵŽƵŶƚƐ� ƉĂŝĚ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚŝƐ� ŚĞĂĚŝŶŐ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ĨĂƌ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚŝƐ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ͘�

�ŵŽŶŐ� ƚŚĞ� ŝƚĞŵƐ� ƚŚĂƚ� ǁĞƌĞ� ŶŽƚ� ĂĚŽƉƚĞĚ͕� ƐƉĞĐŝĂů�
ŵĞŶ �ŽŶ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ŵĂĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� E/�͕� ͞ŶŽ �ŽŶĂů� ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
ĚĞĚƵĐ �ŽŶ͘͟ �dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĞŶƚƌĞŶĐŚĞĚ�ŽƉƉŽƐŝ �ŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
Z/��///�ĐŽŶƚĞǆƚ͘

/ƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƵƉ�ƚŽ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͘�
dŝŵĞ� ŝƐ� ƐŚŽƌƚ� ďĞĐĂƵƐĞ� ŝŶ� �ĞĐĞŵďĞƌ� ϮϬϭϳ͕ � ƚŚĞ� �h� ƉůĂĐĞĚ�
^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ�ŽŶ�Ă� ŐƌĞǇ� ůŝƐƚ� ŽĨ� ^ƚĂƚĞƐ� ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�Į�ƐĐĂů�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ�ďƵƚ�ŚĂĚ�ƐŽ� ĨĂƌ� ĨĂŝůĞĚ� ƚŽ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ƚŚĞŵ͘��ǀĞŶ�
ŝĨ�ƚŚŝƐ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ůŝƐƚ�ŝƐ�ƚĂŝŶƚĞĚ�ďǇ�ŚǇƉŽĐƌŝƐǇ͕�ŝƚ�ŝƐ�Ɛ �ůů�ǁŽƌƚŚ�
ƉŽŝŶ �ŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ��ĞƌŶ�ŐĂǀĞ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ƚŽ��ƌƵƐƐĞůƐ�ŝŶ�
ϮϬϭϰ�ƚŽ�ĂďŽůŝƐŚ�ƚŚĞ�ĐĂŶƚŽŶĂů�Į�ƐĐĂů�ƐƚĂƚƵƚĞƐ͘�

�ŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƚĂǆĂ �ŽŶ



ϭϬ &ŽŶĚĂƚŝŽŶ�'ĞŶğǀĞ�WůĂĐĞ�&ŝŶĂŶĐŝğƌĞ�

� W&ϭϳ͗�ĨĂŝůƵƌĞ�ŝƐ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐ �ŽŶ�

&ĞĚĞƌĂů��Đƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�dĂǆ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�WĞŶĂů �ĞƐ

KŶ� �ĞĐĞŵďĞƌ� ϭϴ͕� ϮϬϭϱ͕� ƚŚĞ� &ĞĚĞƌĂů� �ŽƵŶĐŝů� ŝŶŝ �ĂƚĞĚ� Ă�
ĐŽŶƐƵůƚĂ �ŽŶ�ŽŶ� ƚŚĞ� &ĞĚĞƌĂů��Đƚ� ŽŶ� ƚŚĞ� dĂǆ� dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
&ŝŶĂŶĐŝĂů�WĞŶĂů �ĞƐ͘

dŚŝƐ� ŚŝŐŚůǇ� ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂů� ĚƌĂ �� ůĂǁ� ƌĂŝƐĞƐ� ŝƐƐƵĞƐ� ŽĨ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚĂǆ�ŵĂ �ĞƌƐ�
ƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚ� ĂďƌŽĂĚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĞŶĨŽƌĐĞĚ� ŝŶ� ^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ�
;ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐ �ǀĞ�ŽĨ�ĂƌďŝƚƌĂƌŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ƉĂƌ �ĐƵůĂƌͿ͘�

dŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĐƌŝŵŝŶĂů� ůŝĂďŝůŝƚǇ�ƵŶĚĞƌ�^ǁŝƐƐ�
ůĂǁ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ� ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘� /Ŷ� ĨĂĐƚ͕�ƉƵƌƐƵĂŶƚ� ƚŽ�
�ƌ �ĐůĞ�ϭϬϮ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ǁŝƐƐ��ƌŝŵŝŶĂů��ŽĚĞ͕�Ă�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĞŶ �ƚǇ�
ŵĂǇ� ďĞ� ĨŽƵŶĚ� ĐƌŝŵŝŶĂůůǇ� ůŝĂďůĞ� ŽŶůǇ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵŶĚƐ� ŽĨ� Ă�
ůĂĐŬ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝǌĂ �ŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵů �ŶŐ�Į�ŶĞ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�
�,&�ϱ�ŵŝůůŝŽŶ͘�

KŶ� DĂƌĐŚ� Ϯϭ͕� ϮϬϭϳ͕ � ƚŚĞ� �ŽƵŶĐŝů� ŽĨ� ^ƚĂƚĞƐ͛� �Žŵŵŝ �ĞĞ�
ĨŽƌ� �ĐŽŶŽŵŝĐ�� �ĂŝƌƐ� ĂŶĚ�dĂǆĂ �ŽŶ� ;��ZͲ�Ϳ� ĂŐƌĞĞĚ� ƚŽ� ƐƚƵĚǇ�
ƚŚĞ� ĚƌĂ �� ůĂǁ͘� � �Ğƌ� ƉŽƐƚƉŽŶŝŶŐ� Ă� ĚĞĐŝƐŝŽŶ� ŽŶ� ƚŚŝƐ� ŵĂ �Ğƌ�
ƐĞǀĞƌĂů� �ŵĞƐ͕� ŝƚ� ƐƉŽŬĞ�ŽƵƚ� ŝŶ� :ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ� ŝŶ� ĨĂǀŽƌ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ĚĞĚƵĐ �ďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Į�ŶĞƐ͕�ƉĞĐƵŶŝĂƌǇ�ƉĞŶĂů �ĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂ �ǀĞ�
ƐĂŶĐ �ŽŶƐ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ďǇ�Ă�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝŶ�ƚĂǆ�ŵĂ �ĞƌƐ͘�

hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƚŚŝƐ�ũƵĚŝĐŝŽƵƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶĮ�ƌŵĞĚ�
ďǇ� ƚŚĞ� ƉůĞŶĂƌǇ� ƐĞƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŽƵŶĐŝů� ŽĨ� ^ƚĂƚĞƐ͕� ǁŚŝĐŚ�
ƌĞǀĞƌƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ŽƵŶĐŝů͘�
dŚĞ�ŵĂ �Ğƌ�ǁŝůů�ŶŽǁ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�EĂ �ŽŶĂů��ŽƵŶĐŝů͘�
tĞ� ĐĂŶ� ŽŶůǇ� ŚŽƉĞ� ƚŚĂƚ� ŝƚ� ǁŝůů� ĂĐĐĞƉƚ� ƚŚĞ� ƉƌŝŶĐŝƉůĞ� ŽĨ�
ĚĞĚƵĐ �ďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƐĂŶĐ �ŽŶƐ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ĂďƌŽĂĚ͊�

�ĂŶƚŽŶĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ
KŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭ͕�ϮϬϭϳ͕ �ƚŚĞ�sĂƵĚ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�^ƚĂƚĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�
ŝƚƐ�ŝŶƚĞŶ �ŽŶ�ŽĨ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂŶƚŽŶĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�
ƌĞĨŽƌŵ͕�ǁŚŝĐŚ� ŚĂĚ� ďĞĞŶ� ĂƉƉƌŽǀĞĚ� ďǇ� ϴϳй�ŽĨ� ƚŚĞ� Đŝ �ǌĞŶƐ�
ŝŶ�Ă�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϲ�ǀŽƚĞ͕�ǁŝƚŚ�Ğ �ĞĐƚ�ĨƌŽŵ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ͕�ϮϬϭϵ͘�/Ŷ�
ƉƌĂĐ �ĐĞ͕� ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ϭϯ͘ϳϵй�ǁŝůů�ďĞ�
ĂƉƉůŝĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ĚĂƚĞ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǁĂŝ �ŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉ �ŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�W&�ϭϳ͘

/Ŷ�'ĞŶĞǀĂ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ŶŽ� ƉůĂŶ� ƚŽ� ĂŶ �ĐŝƉĂƚĞ� ƚŚĞ� ĞŶƚƌǇ� ŝŶƚŽ�
ĨŽƌĐĞ�ŽĨ�W&�ϭϳ�Ăƚ�ĐĂŶƚŽŶĂů�ůĞǀĞů͘��ŶƚƌǇ�ŝŶƚŽ�ĨŽƌĐĞ�ŝƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ�
ĞŶǀŝƐĂŐĞĚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ͘�hŶ �ů�ƚŚĂƚ�ĚĂƚĞ͕�ƚŚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�Ϯϰ͘Ϯй�
ǁŝůů�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ͘�dŚĞŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ĐůĞĂƌ�
ƌĞƐŽůǀĞ� ƚŽ� ƌĞĂĐŚ� ĂŶ� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ� ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� sĂƵĚ�
ƐŽůƵ �ŽŶ�ŝƐ�ĚĞƚĞĐƚĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽůŝ �ĐĂů�ĚĞďĂƚĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŐĞ͘�

�ŽŵƉĂŶŝĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�'ĞŶĞǀĂ�ǁŝůů�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ǁŝůůŝŶŐ�
ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚĂǆ�ĐŽŶĚŝ �ŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ĨĂǀŽƌĂďůĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŝŶŐ�ĐĂŶƚŽŶ�ŽĨ�sĂƵĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ� �ŵĞ

/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚĂǆĂ �ŽŶ
/Ŷŝ �Ă �ǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐ �ŽŶ�ŽĨ�Į�ŶĂŶĐŝĂů�ƉƌŝǀĂĐǇ�;DĂ �Ğƌ�ŝŶŝ �Ă �ǀĞͿ�

dŚŝƐ�ŝŶŝ �Ă �ǀĞ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ďĂŶŬŝŶŐ�ƐĞĐƌĞĐǇ�ŝŶ�ƚĂǆ�ŵĂ �ĞƌƐ�ĨŽƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚ͕�ƚŚĞ�
ŝŶŝ �Ă �ǀĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ƚŽ�ŽƉƉŽƐĞ�&ĞĚĞƌĂů��ŽƵŶĐŝůŽƌ��ǀĞůŝŶĞ�tŝĚŵĞƌͲ^ĐŚůƵŵƉĨ͛Ɛ�ŝŶƚĞŶ �ŽŶ�ŽĨ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ĐƌŝŵŝŶĂů�
ƚĂǆ�ůĂǁ�ďǇ�ĂĚŽƉ �ŶŐ�ďŝŶĚŝŶŐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘

�ŽƚŚ�ƚŚĞ�^ǁŝƐƐ��ĂŶŬĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂ �ŽŶ�;^��Ϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ŽƵŶĐŝů�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞũĞĐ �ŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝŶŝ �Ă �ǀĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƉƌĞƐĞŶ �ŶŐ�Ă�ĐŽƵŶƚĞƌͲƉƌŽƉŽƐĂů͘�

� �Ğƌ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚǁŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϳ͕ �ƚŚĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ƉĂĐĞ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϭϴ͘�dŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ŽƵŶĐŝů�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�
ƚŚĞ�ŽƵƚƌŝŐŚƚ�ĂďĂŶĚŽŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ƚĂǆ�ůĂǁ͖�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶŝ �Ă �ǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ� �ŵĞ͕�
ƚŚĞ�EĂ �ŽŶĂů��ŽƵŶĐŝů�ǁŝƚŚĚƌĞǁ�ŝƚƐ�ĐŽƵŶƚĞƌͲƉƌŽƉŽƐĂů͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ƉƵ ��ŶŐ�ĂŶ�ĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŐĂ͘�

� �ĂĐŬƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ƐŚŝĞůĚ�ŝŶ�'ĞŶĞǀĂ

/Ŷ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌͲĐĂŶƚŽŶĂů�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͕�'ĞŶĞǀĂ�ŚĂƐ�Ă�ƉĂƌ �ĐƵůĂƌůǇ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĂǆĂ �ŽŶ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�ƉĞƌƐŽŶƐ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�
ƐŽŵĞ�ϱϬй�ŽĨ�Ăůů�ŝŶĐŽŵĞ�ƚĂǆ�ŝƐ�ƉĂŝĚ�ďǇ�ũƵƐƚ�ϳй�ŽĨ�ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕ �ϴϱй�ŽĨ�ǁĞĂůƚŚ�ƚĂǆ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ϰ͘ϯй�
ŽĨ�ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵƉĞ �ǀĞ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ĞǆƚĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ĐĂŶƚŽŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�Ă�
ƌĞĨĞƌĞŶĚƵŵ͕�Ă�ƚĂǆ�ƐŚŝĞůĚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞǆŝƐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂŶƚŽŶƐ�ŽĨ�sĂƵĚ͕��ĞƌŶ�ĂŶĚ�
sĂůĂŝƐ͘�dŚŝƐ�ƐŚŝĞůĚ�ĞŶĂďůĞƐ�&ĞĚĞƌĂů͕�ĐĂŶƚŽŶĂů�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƚĂǆĂ �ŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ĂƌŽƵŶĚ�ϳϬй͘

dŚĞ�'ĞŶĞǀĂ�ůĞ � �ƚŚŽƵŐŚƚ�Į�ƚ�ƚŽ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ƚĂďůĞ�ƐŽŵĞ�ϭϬ�ĚƌĂ ��ůĂǁƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƐƉĞŶĚ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ĂďŽůŝƐŚ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ƐŚŝĞůĚ�
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ͘�dŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉ �ŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞǆƚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶ�ĞǆŽĚƵƐ�ŽĨ�ŵĂũŽƌ�'ĞŶĞǀĂ�ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ŵŽƌĞ�ĐůĞŵĞŶƚ�Į�ƐĐĂů�ĐůŝŵĞƐ͕�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂŶƚŽŶĂů�ďŽƌĚĞƌ͘

/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ŚŽƉĞĚ�ƚŚĂƚ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ĂŶĚ͕�ŝĨ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�'ĞŶĞǀĂ�ǁŝůů�ƉƌŽǀĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĂŶĚ�ƌĞũĞĐƚ�
ƚŚĞƐĞ�ĚƌĂ ��ůĂǁƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƐǇŶŽŶǇŵŽƵƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĮ�ƐĐĂƚŽƌǇ�ƚĂǆĂ �ŽŶ͘�



ϭϭ�ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϭϳ

/Ŷ� :ƵůǇ� ϮϬϭϲ͕� ^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ� ƉĂƐƐĞĚ� ƚŚĞ� ƉĞĞƌ�
ƌĞǀŝĞǁ� ďǇ� ƚŚĞ� 'ůŽďĂů� &ŽƌƵŵ� ĂŶĚ� ǁĂƐ� ƌĂƚĞĚ� ͞ůĂƌŐĞůǇ�
ĐŽŵƉůŝĂŶƚ͟�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂ �ŽŶ͘

�ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝ �ǀĞ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ƚŚĞ�'ůŽďĂů�&ŽƌƵŵ�ŵĞŶ �ŽŶĞĚ�
ǁŝƚŚ� ƌĞŐĂƌĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� dĂǆ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂ �ǀĞ� �ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� �Đƚ�
;d���Ϳ͕� ƚŚĞ� ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ� ŽĨ� ĂŶ� ĞǆĐĞƉ �ŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŶŽ Į�ĐĂ �ŽŶ�
ŽĨ�ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂ �ŽŶ͕�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵďůĞ�dĂǆĂ �ŽŶ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�
;�d�Ϳ� ŶĞƚǁŽƌŬ͘� /ƚ� ĂůƐŽ� ǁĞůĐŽŵĞĚ� ƚŚĞ� ƐƚĂ �� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�Ğ ��ĐŝĞŶƚ�ĐŽŽƉĞƌĂ �ŽŶ͘

dŚĞ�'ůŽďĂů�&ŽƌƵŵ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ƌĞƐĞƌǀĂ �ŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ďĞĂƌĞƌ�
ƐŚĂƌĞƐ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘
ZĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƐƚŽůĞŶ�
ĚĂƚĂ͕�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĞƐƐĂŐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�d����ĨŽƌǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ŽŶ�:ƵŶĞ�ϭϬ͕�ϮϬϭϲ͘

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞŵĂƌŬƐ͕�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�
�ŽƵŶĐŝů� ůĂƵŶĐŚĞĚ� Ă� ĐŽŶƐƵůƚĂ �ŽŶ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� ŝŶ� :ĂŶƵĂƌǇ�
ϮϬϭϴ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƐƉĞĐƚƐ͗
ͻ� dŚĞ� ƉƌŽƉŽƐĂů� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ� ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�

ŝŶƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƐŚĂƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞĂƌĞƌ�ƐŚĂƌĞƐ�ŽĨ�ŶŽŶͲůŝƐƚĞĚ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘�

ͻ� WƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐ �ŽŶ�ŽĨ�ƉĞŶĂů �ĞƐ�
ĂŐĂŝŶƐƚ� ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐ� ǁŚŽ� ĂƌĞ� ŝŶ� ďƌĞĂĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ�
ŽďůŝŐĂ �ŽŶ� ƚŽ�ĚŝƐĐůŽƐĞ� ƚŚĞ�ďĞŶĞĮ�ĐŝĂů� ŽǁŶĞƌƐ�Žƌ� ĂŐĂŝŶƐƚ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĨĂŝů�ƚŽ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽďůŝŐĂ �ŽŶ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�
ůŝƐƚƐ�ŽĨ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮ�ĐŝĂů�ŽǁŶĞƌƐ͘�

ͻ� dŚĞ�ĚƌĂ ��ůĂǁ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĮ�ĚĞŶ �ĂůŝƚǇ�
ŽĨ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĨŽƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂ �ǀĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘

ͻ� dŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂ �ŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐƚŽůĞŶ�ĚĂƚĂ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂ �ŽŶ�ďƵƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
DĞƐƐĂŐĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ŚĂŵďĞƌƐ�Ăƚ�Ă�
ůĂƚĞƌ�ĚĂƚĞ͘

WĂƌůŝĂŵĞŶƚ� ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚŝƐ�ŵĂ �Ğƌ� ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ŽĨ�
ϮϬϭϴ͖� ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ�ďǇ� ŝƚƐ�'ůŽďĂů�&ŽƌƵŵ�
ƉĞĞƌƐ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ϮϬϭϴ͘

�ƚ�ŝŶƚĞƌŶĂ �ŽŶĂů�ůĞǀĞů

WĞĞƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ďǇ�ƚŚĞ�'ůŽďĂů�&ŽƌƵŵ�ŽŶ�dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ĂŶĚ��ǆĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�/ŶĨŽƌŵĂ �ŽŶ�ĨŽƌ�dĂǆ�WƵƌƉŽƐĞƐ�

/ŶƚƌŽĚƵĐ �ŽŶ�ŝŶ�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂ �ŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƵƚŽŵĂ �Đ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂ �ŽŶ

/Ŷ�DĂǇ�ϮϬϭϰ͕�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ŝƚƐ�ŝŶƚĞŶ �ŽŶ�ŽĨ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�
ƚŚĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ĚƌĂ �ĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� K���� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �ƵƚŽŵĂ �Đ�
/ŶƚĞƌŶĂ �ŽŶĂů��ǆĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�/ŶĨŽƌŵĂ �ŽŶ�ŝŶ�dĂǆ�DĂ �ĞƌƐ�;��K/Ϳ͘�

^ŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ͕�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐƚĞƉƐ�
ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ŝŶƚŽ�Ğ �ĞĐƚ͘�&ŝƌƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ�ŚĂĚ�
ƚŽ� ũŽŝŶ� ƚŚĞ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ŝŶƚĞƌŶĂ �ŽŶĂů� ĐŽŶǀĞŶ �ŽŶƐ� ǁŚŝĐŚ� ůĂǇ�
ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽŽƉĞƌĂ �ŽŶ͕�Ă �Ğƌ�ǁŚŝĐŚ�ĂŶ�
ĂĚ�ŚŽĐ�&ĞĚĞƌĂů�ůĂǁ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ͘�

>ĞŐŝƐůĂ �ǀĞ� ǁŽƌŬ� ĐŽŶ �ŶƵĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƌĂ Į�ĐĂ �ŽŶ� ŽĨ� Ă�
ƚƌĞĂƚǇ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ƵƌŽƉĞĂŶ� hŶŝŽŶ͕� ǁŚŝĐŚ� ĐĂŵĞ� ŝŶƚŽ� ĨŽƌĐĞ�
Ăƚ� ƚŚĞ� ďĞŐŝŶŶŝŶŐ� ŽĨ� ϮϬϭϳ͘ � �ƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� �ŵĞ͕� ƚŚĞ� ^ǁŝƐƐ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƉƵƌƐƵĞĚ� ďŝůĂƚĞƌĂů� ŶĞŐŽ �Ă �ŽŶƐ� ǁŝƚŚ� ƐĞǀĞƌĂů�
^ƚĂƚĞƐ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝĞǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶ �ŶŐ�ƚŚĞ���K/͘

&ŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞƐĞ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ĚŝƉůŽŵĂ �Đ� ƐƚĞƉƐ͕� ^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ�
ŐĂǀĞ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ���K/�ǁŝƚŚ�ϯϴ�^ƚĂƚĞƐ�
ĂŶĚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ�ǁŝƚŚ�Ğ �ĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϴ͘�

�ŽŶ �ŶƵŝŶŐ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞƐĞ� ůŝŶĞƐ͕� ƚŚĞ� &ĞĚĞƌĂů� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ŽĨ� &ŝŶĂŶĐĞ� ůĂƵŶĐŚĞĚ� ƚǁŽ� ŶĞǁ� ƌŽƵŶĚƐ� ŽĨ� ĐŽŶƐƵůƚĂ �ŽŶƐ�
ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭ͕�ϮϬϭϲ�ĂŶĚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯ͕�ϮϬϭϳ͕ � ĐŽǀĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐ �ŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ���K/�ǁŝƚŚ� Ϯϭ� ĂŶĚ� ϮϬ� ŶĞǁ� ^ƚĂƚĞƐ� ĂŶĚ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ�ƌĞƐƉĞĐ �ǀĞůǇ͘�

dŚĞ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ� ŝŶĐůƵĚĞ͕� ŝŶ� ƉĂƌ �ĐƵůĂƌ͕ � ^ŽƵƚŚ�
�ĨƌŝĐĂ͕� ^ĂƵĚŝ� �ƌĂďŝĂ͕� �ƌŐĞŶ �ŶĂ͕�DĞǆŝĐŽ͕� �ŽůŽŵďŝĂ͕� /ŶĚŝĂ͕�
�ŚŝŶĂ͕�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�ĂŶĚ�ZƵƐƐŝĂ͘

/Ŷ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͕� ƚŚĞ�Į�ŶĂŶĐŝĂů� ĐĞŶƚĞƌ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�Ă� ĨĂǀŽƌĂďůĞ�
ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽŶ�ĞŶůĂƌŐŝŶŐ�ƚŚĞ���K/͕�ŝŶ�ƉĂƌ �ĐƵůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĞŵďĞƌ�
^ƚĂƚĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�K���� ĂŶĚ� ƚŚĞ�'ϮϬ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ŝƚ� ĚŝĚ� ĂƐŬ� ĨŽƌ�
ƉƌĞĐĂƵ �ŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂďƵƐĞ͘�

dŚĞ� &ĞĚĞƌĂů� �ŽƵŶĐŝů� ůŝƐƚĞŶĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞƐĞ� ĐŽŶĐĞƌŶƐ� ĂŶĚ�
ĂĚŽƉƚĞĚ� Ă� �ĞĐƌĞĞ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� Ă� ǀĞƌŝĮ�ĐĂ �ŽŶ� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ͕�
ǁŚŝĐŚ� ůĂǇƐ� ĚŽǁŶ� ƚŚĞ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂ �ŽŶ�ǁŝůů�

ŶĞĞĚ� ƚŽ� ĐŚĞĐŬ� ďĞĨŽƌĞ� ĚĂƚĂ� ĂƌĞ� ƐĞŶƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� Į�ƌƐƚ� �ŵĞ� ŝŶ�
ϮϬϭϵ͘�/Ŷ�ƉĂƌ �ĐƵůĂƌ͕ �ŝƚ�ŵƵƐƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ͗�
ͻ� ƚŚĞ� ƉĂƌƚŶĞƌ� ^ƚĂƚĞ� ĐůĞĂƌůǇ� ƌĞƐƉĞĐƚƐ� ƚŚĞ� ƉƌŝŶĐŝƉůĞ� ŽĨ�

ƐƉĞĐŝĂůƚǇ͕� ĐŽŶĮ�ĚĞŶ �ĂůŝƚǇ� ĂŶĚ� ĚĂƚĂ� ƉƌŽƚĞĐ �ŽŶ� ŝŶ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�K����ƐƚĂŶĚĂƌĚ͖�

ͻ� ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ�^ƚĂƚĞ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�
ŽĨ� ƉĂƌƚŶĞƌ� ^ƚĂƚĞƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�Į�ŶĂŶĐŝĂů� ĐĞŶƚĞƌƐ�
ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ǁŝƚŚ�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ͖�

ͻ� ƉĞƌƐŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�
ŽĨ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ�^ƚĂƚĞ� ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ� ůĞĂĚ� ƚŽ�
ƐĞƌŝŽƵƐ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ͘�

/Ŷ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ͕ �ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƚƌĞĂ �ĞƐ�ǁŝƚŚ�̂ ĂƵĚŝ��ƌĂďŝĂ�ĂŶĚ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ͕�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�
�ŚĂŵďĞƌƐ� Į�ŶĂůůǇ� ĂƉƉƌŽǀĞĚ� ƚŚĞ� ��K/� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ϰϭ� ^ƚĂƚĞƐ�
ƐĞůĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝĞǁ�ƚŽ�ĞŶƚƌǇ�ŝŶƚŽ�ĨŽƌĐĞ�
ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ͕�ϮϬϭϴ͘�

KŶ� KĐƚŽďĞƌ� ϭϯ͕� ϮϬϭϳ͕ � ƚŚĞ� &ĞĚĞƌĂů� �ŽƵŶĐŝů� ůĂƵŶĐŚĞĚ� Ă�
ĐŽŶƐƵůƚĂ �ŽŶ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐ �ŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ���K/�ǁŝƚŚ�,ŽŶŐ�<ŽŶŐ� ĂŶĚ� ^ŝŶŐĂƉŽƌĞ͘�
dŚĞ� ĚĞĂĚůŝŶĞ� ĨŽƌ� Ă� ƉŽƐŝ �ŽŶ� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ� ŽŶ� ƚŚŝƐ� ŵĂ �Ğƌ�
ĞǆƉŝƌĞĚ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϳ͕ �ϮϬϭϴ͘�

dŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚǁŽ�Į�ŶĂŶĐŝĂů�ĐĞŶƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƚ�
ĐŽŵƉĞ �ƚŽƌƐ�ƚŽ�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ� ƌĞĨĞƌƌĞĚ� ƚŽ� ĂďŽǀĞ� ǁŝůů� ĂƐƐƵŵĞ� ƐƉĞĐŝĂů�
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