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�ĞĂƌ��ƵƌŽ�ŝƐĐ͕
�
�ŽƌŬ� KƉĞŶ͕� /ƌĞůĂŶĚ͛Ɛ� ƉƌĞŵŝĞƌ� ƵůƚŝŵĂƚĞ� ĨƌŝƐďĞĞ� ĐůƵď� ĞǀĞŶƚ͕� ŝƐ� ďĂĐŬ͘� dŚĞ� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ� ŝƐ� ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ� ƚŽ�
ƚŚĞ� ϮϬϭϭ� ǀĞŶƵĞ͕� EĞŵŽ� ZĂŶŐĞƌƐ� '��� �ůƵď� 'ƌŽƵŶĚƐ͕� �ŽƵŐůĂƐ͕� �ŽƌŬ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ� ŝƚ� ǁŝůů� ďĞ� Ă� ϮϬ� ƚĞĂŵ�
ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ� ĂƐ� ŝƚ� ǁĂƐ� ůĂƐƚ� ǇĞĂƌ͘� dŚŝƐ� ǁŝůů� ƌĞƐƵůƚ� ŝŶ� ŚŝŐŚ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ŽĨ� hůƚŝŵĂƚĞ͕� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƚŽƉ� ĐůƵďƐ� ĂŶĚ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚŝĞƐ�ŽĨ� /ƌĞůĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƚŝŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĐůƵďƐ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞ͕�ĂƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
ǇĞĂƌƐ͘��ŽƌŬ�KƉĞŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ�KĐƚŽďĞƌ͘
�
tĞ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ĚĂƚĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ� ŵĂǇ� ĐůĂƐŚ� ǁŝƚŚ� ƐŽŵĞ� ŽƚŚĞƌ� ĞǀĞŶƚƐ͕� ďƵƚ� ĂƌĞ�
ĐŽŶĨŝĚĞŶƚ� ƚŚĂƚ�ǁĞ� ĐĂŶ� Ɛƚŝůů� ĂƚƚƌĂĐƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŚŝŐŚ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ� /ƌŝƐŚ� ĂŶĚ��ƵƌŽƉĞĂŶ� ƚĞĂŵƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐĞŶƐĂƚŝŽŶĂů�ĞǀĞŶƚ͘�

����������
dŚĞ� ƚǁŽ�ĚĂǇ��ŽƌŬ�KƉĞŶ�ϮϬϭϭ� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ǁŝůů� ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŽĨ� ^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϭϯƚŚͬ^ƵŶĚĂǇ�ϭϰƚŚ�
KĐƚŽďĞƌ�Ăƚ�EĞŵŽ�ZĂŶŐĞƌƐ�'���ĐůƵď�ŐƌŽƵŶĚƐ͕��ŽƵŐůĂƐ͕��ŽƌŬ͘

�����

dŚĞ� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ǁŝůů� ĨĞĂƚƵƌĞ� ϮϬ� ƚĞĂŵƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� /ƌĞůĂŶĚ͛Ɛ� ƚŽƉ� ĐůƵď� ĂŶĚ� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ƚĞĂŵƐ� ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ� Ă�
ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ƚĞĂŵƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽǀĞƌ��ƵƌŽƉĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ĂƚƚƌĂĐƚĞĚ�ƚĞĂŵƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�
ŽǀĞƌ��ƵƌŽƉĞ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚĞĂŵƐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�h<͕��ĞůŐŝƵŵ͕�>ƵǆĞŵďƵƌŐ͕�'ĞƌŵĂŶǇ͕� /ƚĂůǇ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�
ĂůƐŽ�ďĞ�Ă�ƉŝĐŬƵƉ�ƚĞĂŵ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ƉůĂǇĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ĞǀĞŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂĨŝĞůĚ͘

��������

�ĞĐĂƵƐĞ� ǁĞ� ŵƵƐƚ� ŬĞĞƉ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƚĞĂŵƐ� ƚŽ� ϮϬ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ͕� ǁĞ� ǁŝůů� ĐŽŶƚŝŶƵĞ� ǁŝƚŚ� ĂŶ� ƵŶŽƌƚŚŽĚŽǆ�
ƉŽŽůŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝƚŚ�ϱ�ƉŽŽů�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŝƚŚ�ϰ�ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ͘�dŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ƚĞĂŵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨ�Ă�ŚŝŐŚ�ĞŶŽƵŐŚ�
ůĞǀĞů�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŐĂŵĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ͘��ĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽŽů�ƐƚĂŐĞƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐƌŽƐƐŽǀĞƌƐ�
ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϴ͕�ůŽǁĞƌ�ϴ�ĂŶĚ�ďŽƚƚŽŵ�ϰ�ƚŝĞƌƐ͘�^ƵŶĚĂǇ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌƐ͕�ƐĞŵŝƐ�ĂŶĚ�ĨŝŶĂů�ŽĨ�
ĞĂĐŚ�ƚŝĞƌ͘
�
dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ��ŽƌŬ�KƉĞŶ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ�Ă�ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ƵůƚŝŵĂƚĞ�ǁŝƚŚ�/ƌĞůĂŶĚƐ�ďĞƐƚ�ĐůƵďƐ�
ĂŶĚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚŝĞƐ� ĨĂĐŝŶŐ�ŽĨĨ�ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞ͘��ĂĐŚ� ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ďĞ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�Ăƚ� ůĞĂƐƚ�ϲ�ŐĂŵĞƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ϳƚŚ�ŐĂŵĞ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƚĞĂŵƐ�ƌĂŶŬŝŶŐ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽŽů�ƐƚĂŐĞƐ͘�dŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐƐ�
ŽĨ�ŐĂŵĞ�ƚŝŵĞ�ĞƚĐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ͘

����������
dŚĞ� ƉůĂǇĞƌ� ĨĞĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ� ŝƐ� ΦϮϬ� ƉĞƌ� ƉĞƌƐŽŶ� ;ĨŽƌ� ƚĞĂŵ� ƉůĂǇĞƌƐ� ĂŶĚ� ƉŝĐŬƵƉ� ƉůĂǇĞƌƐͿ� ǁŚŝĐŚ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ� Ă� ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ� ϲ� ŐĂŵĞƐ͕� ĐĂƚĞƌĞĚ� ůƵŶĐŚ� ŽŶ� ďŽƚŚ� ĚĂǇƐ� ĂŶĚ� ĞŶƚƌǇ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ƉĂƌƚŝĞƐ� ďŽƚŚ� ŶŝŐŚƚƐ͘�
dĞĂŵƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĐŽŶĨŝƌŵ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉůĂǇĞƌƐ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ĞƚĐ͘

	���



>ƵŶĐŚ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�Ă�ůƵŶĐŚ�ƉĂĐŬ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ƐĂŶĚǁŝĐŚ͕�ĚƌŝŶŬ͕�ĨƌƵŝƚ͕�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ�ďĂƌ�ĂŶĚ�ĐƌŝƐƉƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ŐƌŽƵŶĚƐ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂǇĞƌ�ĨĞĞ͘�tĂƚĞƌ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƉŝƚĐŚĞƐ�ĨŽƌ�ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ǁĂƚĞƌ�ƚĂƉ�ŽŶ�ƐŝƚĞ͘�KŶ�ĞĂƌůǇ�^ƵŶĚĂǇ�ĂĨƚĞƌŶŽŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚŽƚ�ĨŽŽĚ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ� ƚŚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ĐŽƐƚ� ƚŽ� ƚĂŬĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐƚĂŶĚƐ�ŽǀĞƌůŽŽŬŝŶŐ� ƚŚĞ� ĨŝŶĂů� � ƐŽ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĞŶũŽǇ�Ă�ŐŽŽĚ�
ŵĞĂů�ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ĨŝŶŝƐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͘

��������������������

/Ĩ�ĂŶǇ�ƉůĂǇĞƌ�ŚĂƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĚŝĞƚĂƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�;ǀĞŐĞƚĂƌŝĂŶ͕�ǀĞŐĂŶ͕� ůĂĐƚŽƐĞ�ŝŶƚŽůĞƌĂŶƚ͕�ĐĞůŝĂĐ�ĞƚĐͿ�ƉůĞĂƐĞ�
ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ƐŽ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƚƌǇ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͘

�������
dŚĞƌĞ�ǁŝůů� ďĞ� Ă�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ƉĂƌƚǇ� ŚĞůĚ� ďǇ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� �ŽůůĞŐĞ��ŽƌŬ� ŽŶ� ƚŚĞ� &ƌŝĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ZŽĐŬ�ƉƵď�
;ŶĞĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�h���ƉůĂǇĞƌƐͿ�ĂŶĚ�Ă�ƉĂƌƚǇ�ŚĞůĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ�ŝŶ��ǇƉƌƵƐ�
�ǀĞŶƵĞ�;ďĂƌͬŶŝŐŚƚĐůƵďͿ�ŝŶ��ŽƌŬ�ĐŝƚǇ�ĐĞŶƚƌĞ͘

�������������
h���ƉůĂǇĞƌƐ�ǁŝůů� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĨůŽŽƌ� ƐƉĂĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ŚŽƵƐĞƐ� ĨŽƌ� ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƉůĂǇĞƌƐ� ĂƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ǁŝƚŚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�
ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚĞĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�Ă�ůŽŶŐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶůǇ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĨůŽŽƌ�ƐƉĂĐĞ�ƐŽ�ŽƚŚĞƌƐ�
ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�ŚŽƐƚĞůƐͬŚŽƚĞůƐ͘��ŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽŶ�ƐƚĂǇŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ŚŽƐƚĞůͬŚŽƚĞů�ĐĂŶ�ĂƐŬ�ƵƐ�ĨŽƌ�Ă�
ůŝƐƚ�ŽĨ�ƉůĂĐĞƐ͘
�
/Ĩ� ǇŽƵ� ŚĂǀĞ� Ă� ƚĞĂŵ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ� ŝŶ� ĐŽŵŝŶŐ� ƚŽ� �ŽƌŬ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͕� Žƌ� ŝĨ� ǇŽƵ� ĂƌĞ� ǇŽƵƌƐĞůĨ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ� ŝŶ� ĐŽŵŝŶŐ� ŽǀĞƌ� ƚŽ� ƉůĂǇ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƉŝĐŬƵƉ� ƚĞĂŵ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͕� ƐĞŶĚ� ĂŶ� ĞŵĂŝů� ƚŽ�
ĐŽƌŬŽƉĞŶΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ� ǇŽƵƌ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ĞŵĂŝů� ŝŶĐůƵĚĞ� Ă� ďŝƚ� ŽĨ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĂďŽƵƚ� ǇŽƵƌ�
ƚĞĂŵ�;ŝĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ĂƌĞ�ĨƌŽŵ͕�ǁŚĂƚ� ůĞǀĞů�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǇŽƵƌ�ƉůĂǇĞƌƐ�ŚĂǀĞ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�
ƌĞƋƵĞƐƚŝŶŐ�ĨƌĞĞ�ĨůŽŽƌ�ƐƉĂĐĞ�ĞƚĐͿ͘
dŚĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�&ƌŝĚĂǇ�ϭϮƚŚ�ŽĨ��ƵŐƵƐƚ͘
>ŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵ͘
�
ZĞŐĂƌĚƐ
DĂƌŬ�&ĂŶŶŝŶŐ
h���hůƚŝŵĂƚĞ�Θ�ZĞďĞů�hůƚŝŵĂƚĞ
�ŽƌŬ�KƉĞŶ�ϮϬϭϮ�,ĞĂĚ�d�
�


