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:ĂƐƉĞƌ��ŽƵŶƚǇ��ŚĂƌƚĞƌ�^ǇƐƚĞŵ�&ĂŵŝůǇ�ĂŶĚ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�WŽůŝĐǇͬWůĂŶ�

^ĐŚŽŽů�zĞĂƌ�ϮϬϮϭͲϮϬϮϮ�
ZĞǀŝƐŝŽŶ��ĂƚĞͲ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϵ͕�ϮϬϮϭ�

>ŽĐĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů��ŐĞŶĐǇ�;>��Ϳ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�^ĐŚŽŽů�>ĞǀĞů

tŚĂƚ�ŝƐ�&ĂŵŝůǇ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͍
&ĂŵŝůǇ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ƌĞŐƵůĂƌ͕�ƚǁŽͲǁĂǇ͕�ĂŶĚ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ͗�

;�Ϳ�� dŚĂƚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƉůĂǇ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƌŽůĞ�ŝŶ�ĂƐƐŝƐƚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�
;�Ϳ�� dŚĂƚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐƚŝǀĞůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘�
;�Ϳ�� dŚĂƚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĨƵůů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͕�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ŝŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽŶ�ĂĚǀŝƐŽƌǇ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ�

ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ͘�
;�Ϳ�� dŚĞ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϭϭϭϲ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǀĞƌǇ�^ƚƵĚĞŶƚ�^ƵĐĐĞĞĚƐ��Đƚ�;�^^�Ϳ͘�

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ�WĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�WŽůŝĐǇ
/Ŷ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�:ĂƐƉĞƌ��ŽƵŶƚǇ��ŚĂƌƚĞƌ�^ǇƐƚĞŵ�;:��^Ϳ��ŚĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ƚŚĂƚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ĨŽƌ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�dŝƚůĞ�/�ƐĐŚŽŽůƐ͘�dŚŝƐ�ƉůĂŶ�ǁŝůů�ĚĞƐĐƌŝďĞ�:��^͛Ɛ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŝŶ�ŝƚƐ�dŝƚůĞ�/�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŐŽĂůƐ͘

tŚĞŶ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ĚŽ�ďĞƚƚĞƌ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͕�ƐƚĂǇ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ůŽŶŐĞƌ�ĂŶĚ�
ĞŶũŽǇ�ƐĐŚŽŽů�ŵŽƌĞ͘�dŝƚůĞ�/͕�WĂƌƚ���ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨŽƌ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�Ăƚ�ĞǀĞƌǇ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ƉůĂŶ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘�^ĞĐƚŝŽŶ�ϭϭϭϲ�ŽĨ��^^��
ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�dŝƚůĞ�/͕�WĂƌƚ���ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŽ�ŝŶǀŽůǀĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�:��^�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�dŝƚůĞ�/�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐĐŚŽŽůͲůĞǀĞů�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĨĞĚĞƌĂů�ůĂǁ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ͕�ĂƐ�Ă�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͕�Ă�ƐĐŚŽŽůͲƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂĐƚ͘

:ŽŝŶƚůǇ��ĞǀĞůŽƉĞĚ
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�dŝƚůĞ�/�/ŶƉƵƚ�ĂŶĚ�ZĞǀŝƐŝŽŶ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϭ͕�Ăůů�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�
ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚŝƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭͲϮϬϮϮ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƐĞŶƚ�Ă�ĨůǇĞƌ�ĂŶĚ�ZĞŵŝŶĚ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƚŽ�
Ăůů�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚĞĚ�ĂŶ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZĞĂĚ��ĐƌŽƐƐ�DŽŶƚŝĐĞůůŽ�>ŝƚĞƌĂĐǇ��ǀĞŶƚ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶƉƵƚ͘�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƐŚĂƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�&ĂŵŝůǇ�
�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�EĞǁƐůĞƚƚĞƌƐ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵĞĞƚŝŶŐ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ��ŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�>���/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WůĂŶ�;�>/WͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů͛Ɛ��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WůĂŶƐ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ϭй�ƐĞƚͲĂƐŝĚĞ�ĨŽƌ�&ĂŵŝůǇ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƉĞŶƚ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ĞĂĐŚ�
dŝƚůĞ�/�^ĐŚŽŽů�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�dĞĂŵ�ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬͲϮϬϮϭ�ƐĐŚŽŽů�
ǇĞĂƌ͘�

hƉŽŶ�ĨŝŶĂů�ƌĞǀŝƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ǁĂƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��>/W�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͘�
WĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƚŝŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ǁĞďƐŝƚĞ�Žƌ�ďǇ�ƐƵďŵŝƚƚŝŶŐ�
ǁƌŝƚƚĞŶ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ƐĐŚŽŽů͘��ůů�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϭ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞǀŝƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ͘��

dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ŝƐ�ƚŽ�ƉŽƐƚ�ŝƚ�ŽŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉĂƌĞŶƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĐĞŶƚĞƌƐ͕�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞ�ŝƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĂŶŶƵĂů�dŝƚůĞ�/�ƐĐŚŽŽů�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ăůů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŚĂŶĚďŽŽŬƐ͘�>ŝŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�&ĂŵŝůǇ�
�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�EĞǁƐůĞƚƚĞƌƐ͘��ůů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŝŶ�Ă�ĨŽƌŵĂƚ�ĂŶĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͘�

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ
:��^�ǁŝůů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƐĐŚŽŽůǁŝĚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�
ƚĞǆƚ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ͕�ĞŵĂŝůƐ͕�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͕�ƐĐŚŽŽů�ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĨůǇĞƌƐ͘�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝůů�ƐŚĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ŵĞĞƚŝŶŐƐ͕�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǁĂǇƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘

^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�KƵƌ�^ĐŚŽŽů
dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�;&��Ϳ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�Ăůů�dŝƚůĞ�/�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĨĂŵŝůǇ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͘�dŝƚůĞ�/�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŝůů�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&���ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ǀŝƐŝƚƐ͕�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&���ǁŝůů�ŚŽůĚ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�dŝƚůĞ�/�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůƐ�ƚŽ�



ϱϰ

ƌĞǀŝĞǁ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘�

�ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ǁŝůů�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĐŽŵƉĂĐƚ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĐŚĞĐŬƐ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐŚĞĐŬ�ĨŽƌ�
ĐŽŵƉĂĐƚ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘��

ZĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ŽĨ�&ƵŶĚƐ
dŚĞ�:��^�ǁŝůů�ƌĞƐĞƌǀĞ�ϭ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�dŝƚůĞ�/�ĨƵŶĚƐ�ŝƚ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ŝŶ�ϮϬϮϭͲϮϬϮϮ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ĨĞĚĞƌĂů�ůĂǁ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�:��^�ǁŝůů�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ϵϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ�ƚŽ�
dŝƚůĞ�/�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂůͲůĞǀĞů�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐůĞĂƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ĞĂĐŚ�dŝƚůĞ�/�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ďƵĚŐĞƚ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƉĂƌĞŶƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ͘:��^�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĨƵŶĚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�
ǇĞĂƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽůͲůĞǀĞů͘Ăƚ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�dŝƚůĞ�/�/ŶƉƵƚ�ĂŶĚ�ZĞǀŝƐŝŽŶ�DĞĞƚŝŶŐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϭ͘�/ŶƉƵƚͬ&ĞĞĚďĂĐŬ�&ŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶƵƚĞƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ďƵĚŐĞƚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�&���ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨĨŝĐĞ�Ăƚ�ϳϬϲͲϰϲϴͲϲϯϱϬ�Žƌ�ďǇ�ĞŵĂŝů�Ăƚ�
ƚƉƌŝĐĞΛũĂƐƉĞƌ͘ŬϭϮ͘ŐĂ͘ƵƐ͘�����������������������������

KƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�DĞĂŶŝŶŐĨƵů WĂƌĞŶƚ��ŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�
/ŶƉƵƚ�ĂŶĚ�ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂŶ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘��ůů�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�dŝƚůĞ�/�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ĂƚƚĞŶĚ�ƚǁŽ�ŵĞĞƚŝŶŐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŐŽĂůƐ͘

�ŶŶƵĂů�dŝƚůĞ�/�/ŶƉƵƚ�ĂŶĚ�ZĞǀŝƐŝŽŶ�DĞĞƚŝŶŐ�Ε�DĂƌĐŚ�ϮϮ͕�ϮϬϮϮ�ΛϵĂŵ�ĂŶĚ�DĂƌĐŚ�ϮϰƚŚ�ϮϬϮϮ�ΛϱƉŵ
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ĞĂĐŚ�dŝƚůĞ�/�ƐĐŚŽŽů�ǁŝůů�ŚŽƐƚ�Ă�ĨŽƌƵŵ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƌŽƵŶĚƚĂďůĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ǁŝĚĞ�ƉůĂŶ͕�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶƉƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ďƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�ƚŽƉŝĐƐ�
ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚĂĨĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘��ĂĐŚ�dŝƚůĞ�/�ƐĐŚŽŽů�ǁŝůů�ƐĞŶĚ�ŝŶǀŝƚĂƚŝŽŶƐ�ŚŽŵĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞŵĂŝů�ĂŶĚ�ƚĞǆƚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ŶŽƚŝĨǇ�ƚŚĞŵ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�
ƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌƵŵ͘�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�&ŽƌƵŵ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞƐ͘�dŝŵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ϵĂŵͲ�&ĂĐĞ�ƚŽ�&ĂĐĞ�ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ϱƉŵͲsŝƌƚƵĂů͘��ůů�ǀŝƌƚƵĂů�ůŝŶŬƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�Z^sW͘�

/ŶƉƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�dŝƚůĞ�/�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƐƵƌǀĞǇ͘�dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�
ǁŝůů�ĐŽŶƚĂŝŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ďƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚĂĨĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͘

�ŶŶƵĂů�dŝƚůĞ�/�DĞĞƚŝŶŐΕ��ƵŐƵƐƚ�ϮϱƚŚ��ϮϬϮϭ��Λ�ϵĂŵ�ĂŶĚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ�ϮϬϮϭ�ΛϱƉŵ
�ƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͕�:ĂƐƉĞƌ��ŽƵŶƚǇ��ŚĂƌƚĞƌ�^ǇƐƚĞŵ�ǁŝůů�ŚŽƐƚ�Ă�ĚŝƐƚƌŝĐƚͲǁŝĚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�Ăůů�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŝƚůĞ�/�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚ͛Ɛ�ƌŝŐŚƚƐ�ƵŶĚĞƌ�dŝƚůĞ�/͘��dŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚŝŵĞƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ͘�
&ůǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ĚĂƚĞ͘�

hŶĂďůĞ�ƚŽ�ĂƚƚĞŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ͍�WůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ũĂƐƉĞƌ͘ŬϭϮ͘ŐĂ͘ƵƐͬĚŽŵĂŝŶͬϭϱϱ �ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ŝŶƉƵƚ͘

^ĐŚŽŽůͲWĂƌĞŶƚ��ŽŵƉĂĐƚƐ
�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶ͕�Ăůů�dŝƚůĞ�/�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝůů�ũŽŝŶƚůǇ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐĐŚŽŽůͲƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂĐƚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƐƚĂƚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐŽŵƉĂĐƚƐ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞĂĐŚ�ŐƌĂĚĞ�ůĞǀĞů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ďǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŝŶŐ�ŐŽĂůƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ďǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂĐƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�Ăƚ�ƉĂƌĞŶƚͬƚĞĂĐŚĞƌ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͘��

�ƵŝůĚŝŶŐ��ĂƉĂĐŝƚǇ
dŚĞ�:��^�ǁŝůů�ďƵŝůĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝƚƐ�dŝƚůĞ�/�^ĐŚŽŽůƐ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŵƵƚƵĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͘�dŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ƚŚĞ�:��^�ǁŝůů�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ͘�dŚĞ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚ�&���ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ŐŽĂůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘��

KĨ�WĂƌĞŶƚƐ�Ͳ�dŚĞ�:��^�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�dŝƚůĞ�/�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ�
ŝƚƐ�dŝƚůĞ�/�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘�^ƉĞĐŝĨŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
^ƚĂƚĞ͛Ɛ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐͶŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͕�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘�dŚĞ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂůƐŽ�ŽĨĨĞƌƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŝŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽŶůŝŶĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�;/ŶĨŝŶŝƚĞ��ĂŵƉƵƐ�ĂŶĚ�^>�^Ϳ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�
ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝŐŝƚĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĂƌŵƐ�ŽĨ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�ƉŝƌĂĐǇ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ�DĞĚŝĂ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ͘��EŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŵĞƐƐĂŐŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƉŽƐƚŝŶŐƐ͘�



ϱϱ

WĂƌĞŶƚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ͘�Z^sW͛Ɛ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨůǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌ�ĞǀĞŶƚ�ŶŽƚŝĐĞƐ͘�
tŽƌŬƐŚŽƉƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�DŽŶĚĂǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�&ĂŵŝůǇ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͕�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘����

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉĂƌĞŶƚ�ŐƵŝĚĞƐ͕�ƐƚƵĚǇ�ŐƵŝĚĞƐ͕�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�
ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂƚͲŚŽŵĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘��,ĂƌĚ�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�&ĂŵŝůǇ�
ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĞŶƚĞƌ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽƉŝĞƐ�ŝŶ�^ƉĂŶŝƐŚ͕�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘���

dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�&ŽĐƵƐ�'ƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�^ĐŚŽŽů�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�dĞĂŵƐ͕�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ƉĂƌĞŶƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�dŝƚůĞ�/�ƐĐŚŽŽů͕�ĂĚǀŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ŽŶ�Ăůů�ŵĂƚƚĞƌƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘���ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂƌĞ�
ĂůƐŽ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶĐŝů͘��dŚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ŽƵƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ͕�ǀŝĚĞŽ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ͘��

dŚĞ�:��^�ǁŝůů�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ĨĞĂƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�&ĞĚĞƌĂů͕�^ƚĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ͕�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƉƌĞƐĐŚŽŽů�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ĨƵŶĚĞĚ�ƉƌĞƐĐŚŽŽů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ǁŝůů�ŝŶǀŝƚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ƚŽ�ĂƚƚĞŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͕�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŝůů�ŚŽƐƚ�<ŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�ZŽƵŶĚͲhƉ�ĚĂǇƐ͕�DŝĚĚůĞ�
ĂŶĚ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�dƌĂŶƐŝƚŝŽŶ��ǀĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ��ŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ��ĂƌĞĞƌ�&Ăŝƌ�ƐŽ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ůŝĨĞ�ƐƚĂŐĞ͘�

KĨ�^ĐŚŽŽů�^ƚĂĨĨ Ͳ�dŚĞ�:��^�ǁŝůů�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĨŽƵƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůƐ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�dĞĂŵ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐĐŚŽŽůͲĨĂŵŝůǇ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�ƚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚĞƐĞ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ�ŽĨ�dŝƚůĞ�/�ƐĐŚŽŽůƐ͘�dŚĞ�:��^�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŚŽƐƚ�Ă�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ�
ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͕�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ƵƚŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ďƵŝůĚ�ƚŝĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ͕�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƐ�ĞƋƵĂů�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘�dƌĂŝŶŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůĚ�ƚǁŽ�ƚŝŵĞƐ�ƉĞƌ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ƐĐŚŽŽů͘�^ĐŚŽŽůƐ�ǁŝůů�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�&ĂŵŝůǇ�
�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘��

dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕�ƐĐŚŽŽů͕�ƉĂƌĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ĂŶĚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�Ăůů�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ĞĂĐŚ�dŝƚůĞ�/�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ƚŽ�ƐĞŶĚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚ�ŽŶůŝŶĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂďůĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ĨŽƌŵĂƚ͘��ƚ�ƚŚĞ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ƐĐŚŽŽů�ƐƚĂĨĨ�ǁŝůů�ďĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ŽŶ�ƉĂƌĞŶƚ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�ƉĂƌĞŶƚƐ͛�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�
ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌƐ�Ăƚ�ƉĂƌĞŶƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ͘�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĂďůĞ͘�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƵƚŝůŝǌĞ�ƐĐŚŽŽů�ƉŚŽŶĞ�ĐĂůů�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ZĞŵŝŶĚ͕�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞƐ͕�ůŽĐĂů�ŶĞǁƐ�ŵĞĚŝĂ͕�ĂŶĚ�
ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƚŽ�ƉŽƐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘��

WĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ
�ĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�:��^�ǁŝůů�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂŶ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŝƚůĞ�/�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ƉĂƌĞŶƚ�ƐƵƌǀĞǇ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƐƵƌǀĞǇƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘�

�ĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ͕�ĞĂĐŚ�dŝƚůĞ�/�ƐĐŚŽŽů�ǁŝůů�ƐĞŶĚ�ŚŽŵĞ�Ă�ƐƵƌǀĞǇ�ĂŶĚ�ĞŵĂŝů�Ă�ůŝŶŬ�Žƌ�YZ��ŽĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�
ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�dŚĞƐĞ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�
ǁĞďƐŝƚĞƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ƐƵƌǀĞǇ͕�ĞĂĐŚ�dŝƚůĞ�/�ƐĐŚŽŽů�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�Ă�ƐƵƌǀĞǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�WĂƌĞŶƚ�
tŽƌŬƐŚŽƉ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͘�dŝƚůĞ�/�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�&ĂŵŝůǇ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ďƌŝĚŐĞ�ƚŚĞ�ŐĂƉ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ŚŽŵĞ͘����

dŚĞ�:��^�ǁŝůů�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WĂƌĞŶƚ�tŽƌŬƐŚŽƉ�^ƵƌǀĞǇƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�
ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŽ�ƉĂƌĞŶƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐĞ�ŝƚƐ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͘

�ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ
/Ŷ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϭϭϭϲ�ŽĨ�ƚŚĞ��^^�͕�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ǁŝůů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�KĨĨŝĐĞ�ĨŽƌ�^ƚƵĚĞŶƚ�^ƵƉƉŽƌƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĨƵůů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ůŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�ƉƌŽĨŝĐŝĞŶĐǇ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂƚŽƌǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƐĐŚŽŽů�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŝŶ�Ă�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͘�

�ĚŽƉƚŝŽŶ
dŚŝƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚǁŝĚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ũŽŝŶƚůǇ�ĂŶĚ�ĂŐƌĞĞĚ�ƵƉŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�dŝƚůĞ�/͕�WĂƌƚ���ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ƐĐŚŽŽů͕�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�
^ƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŵĞĞƚŝŶŐ͘



ϱϲ

dŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ǁĂƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�:ĂƐƉĞƌ��ŽƵŶƚǇ��ŚĂƌƚĞƌ�^ǇƐƚĞŵ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϲ͕�ϮϬϮϭ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ĞĨĨĞĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭͲϮϬϮϮ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͘�
dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ǁŝůů�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ŝŶ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�Ăůů�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�dŝƚůĞ�/͕�WĂƌƚ���ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂŶĚďŽŽŬ�
ďĞĨŽƌĞ�Žƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ǁĞĞŬ�ŽĨ�ĨĂůů�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘�/Ĩ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ĂĨƚĞƌ��ƵŐƵƐƚ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ŚĂŶĚďŽŽŬ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ͘�

DĂƌŬ�zŽƵƌ��ĂůĞŶĚĂƌƐ�

&Žƌ�WĂƌĞŶƚƐ
�ŶŶƵĂů�WĂƌĞŶƚ�^ƵƌǀĞǇ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭƐƚͲ&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϴƚŚ͕�ϮϬϮϮ�

WĂƌĞŶƚ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ��
^ĞĐŽŶĚ�DŽŶĚĂǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�

^ĐŚŽŽů�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�dĞĂŵ��
DŽŶƚŚůǇͲ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ďǇ�ƐĐŚŽŽů�

�ŶŶƵĂů�dŝƚůĞ�/�DĞĞƚŝŶŐ�
�ƵŐƵƐƚ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ�Λ�ϵĂŵ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴƚŚ�Λ�ϱƉŵ��

&Žƌ�^ĐŚŽŽůƐ
�ŝƐƚƌŝĐƚͲǁŝĚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�DĞĞƚŝŶŐƐ�
,ĞůĚ�DŽŶƚŚůǇ�

�ƵŝůĚŝŶŐ�^ƚĂĨĨ��ĂƉĂĐŝƚǇ�
dǁŽ�dƌĂŝŶŝŶŐƐ�ƉĞƌ�^ĞŵĞƐƚĞƌͲƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ďǇ�ĞĂĐŚ�ƐĐŚŽŽů�

/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĂŶĚ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ��ŚĞĐŬƐ
KĐƚŽďĞƌ�ĂŶĚ�&ĞďƌƵĂƌǇ

EĂƚŝŽŶĂů�Wd�͛Ɛ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ�&ĂŵŝůǇͲ^ĐŚŽŽů�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�Ͳ
dŚĞ�:�^^�WĂƌĞŶƚ�/ŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�WŽůŝĐǇͬWůĂŶ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ƚŚĞ�Ɛŝǆ�EĂƚŝŽŶĂů�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ�&ĂŵŝůǇͲ^ĐŚŽŽů�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞĨĨŽƌƚ�ƚŽ�

ďƵŝůĚͬŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͗�

^ƚĂŶĚĂƌĚ�/͗��tĞůĐŽŵŝŶŐ�Ăůů�&ĂŵŝůŝĞƐͲWĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂƌĞ�ƐŽƵŐŚƚ͘
^ƚĂŶĚĂƌĚ�//͗��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŶŐ��ĨĨĞĐƚŝǀĞůǇͲ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ƌĞŐƵůĂƌ͕�ƚǁŽͲǁĂǇ͕�ĂŶĚ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů͘
^ƚĂŶĚĂƌĚ�///͗�^ƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚ�^ƵĐĐĞƐƐͲ&ĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚĂĨĨ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ŽŶ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ďĂƐŝƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘
^ƚĂŶĚĂƌĚ�/s͗�^ƉĞĂŬŝŶŐ�ƵƉ�ĨŽƌ��ǀĞƌǇ��ŚŝůĚͲ&ĂŵŝůŝĞƐ�ĂƌĞ�ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘
^ƚĂŶĚĂƌĚ�s͗�^ŚĂƌŝŶŐ�WŽǁĞƌͲWĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĨƵůů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂĨĨĞĐƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘
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