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>͘�͘�^ĂŶĂďƌŝĂ�ĂŶĚ�Z͘W͘��ĞĐŚĞƚ�

�ZŝƐŬ�ĂŶĚ�/ŵƉĂĐƚ��ŶĂůǇƐŝƐ�'ƌŽƵƉ͕�'ĞŽƐĐŝĞŶĐĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕��ĂŶďĞƌƌĂ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ�
ĂƵŐƵƐƚŽ͘ƐĂŶĂďƌŝĂΛŐĂ͘ŐŽǀ͘ĂƵ��ďŽď͘ĐĞĐŚĞƚΛŐĂ͘ŐŽǀ͘ĂƵ��

�

ͳ �������������

ZĞŐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ǁŝŶĚ�ŐƵƐƚ�ŚĂǌĂƌĚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƵƚŝůŝƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĐŽĚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂͬEĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�tŝŶĚ�>ŽĂĚŝŶŐƐ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ϭ͘�dŚĞ�ǁŝŶĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞůŝĞƐ�ƚŽ�
Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ� ĨƌŽŵ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�
ŽǀĞƌ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϳϬ� ǇĞĂƌƐ� ďǇ� ƚŚĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� �ƵƌĞĂƵ� ŽĨ� DĞƚĞŽƌŽůŽŐǇ� ;�ŽDͿ͘� � dŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ǁŝŶĚ�
ůŽĂĚŝŶŐ� ĐŽĚĞ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ;ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů͕� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͕� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ĂŶĚ�
ĐƌŝƚŝĐĂů� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞͿ� ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŽŶ�ŚĂǌĂƌĚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐŵĂůů�ĚĂƚĂƐĞƚ͕�ĐŽŶƐŝƐƚŝŶŐ�ŽĨ�
ŵĂŝŶůǇ� ĂŝƌƉŽƌƚ� ƐŝƚĞƐ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ƉĂƉĞƌ�ǁĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ� ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ŵĞƚŚŽĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ŐƵƐƚ�
ǁŝŶĚ� ŚĂǌĂƌĚ� ƵƐŝŶŐ� ĐůŝŵĂƚĞͲƐŝŵƵůĂƚĞĚ� ĚĂƚĂ͘� �ƵƌƌĞŶƚůǇ� ǁĞ� ĚĞĂů� ŽŶůǇ� ǁŝƚŚ� ŐƵƐƚƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ�
ƐǇŶŽƉƚŝĐ�ǁŝŶĚƐ�ĂƐ� ƚŚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ŵŽĚĞů�ŽŶůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚƐ�Ăƚ�Ă� ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ϭϰ�Ŭŵ͕�ǁŚŝĐŚ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŚƵŶĚĞƌƐƚŽƌŵƐ͘�

dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŵƉƵƚĂƚŝŽŶĂůůǇ�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͗���
x �ĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƌĞƚƵƌŶ�ƉĞƌŝŽĚ�;ZWͿ�ĨŽƌ�ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ŵŽĚĞů͖��
x �ǆƚƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ŚŝŐŚ�ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ�ĐůŝŵĂƚĞ�ŵŽĚĞů͖�ĂŶĚ�
x �� DŽŶƚĞ� �ĂƌůŽ� ŵĞƚŚŽĚ� ƚŽ� ŐĞŶĞƌĂƚĞ� ƐǇŶƚŚĞƚŝĐ� ŐƵƐƚ� ƐƉĞĞĚƐ� ďǇ� ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ� Ă� ŶƵŵĞƌŝĐĂů�

ĐŽŶǀŽůƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŐƵƐƚ�ĨĂĐƚŽƌƐ͘�

ZĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƐĞǀĞƌĞ�ǁŝŶĚ�ŚĂǌĂƌĚ�ŝŶ�dĂƐŵĂŶŝĂ�ƵŶĚĞƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĨƵƚƵƌĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐƚĞƌ�ĂůƐŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�Ϯ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ǁĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�
ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͘�

ʹ ������������������

ʹǤͳ ����������������������������

dŚĞ�ĐŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ŵŽĚĞů�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŝƚƚŝŶŐ�ŽĨ��ǆƚƌĞŵĞ�sĂůƵĞ�;�sͿ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�ƚŽ�Ă�ĚĂƚĂƐĞƚ�ŽĨ�
ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ͘��s�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�ĂůůŽǁ�ǁŝŶĚ�ĂŶĂůǇƐƚƐ� ƚŽ�ŵĂŬĞ� ŝŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ�ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ�ĂŶĚ�
ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƌĞĐŽƌĚ͘�tŝŶĚ�
ŚĂǌĂƌĚ� ŝƐ� ƋƵĂŶƚŝĨŝĞĚ�ďǇ� ĐĂůĐƵůĂƚŝŶŐ�ZĞƚƵƌŶ�WĞƌŝŽĚƐ� ;ZWͿ͘� dŚĞ�ŵŽĚĞů� ƵƐĞƐ� ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂůŝƐĞĚ�WĂƌĞƚŽ�
�ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ;'W�Ϳ� ƚŽ� ĐĂůĐƵůĂƚĞ� ƚŚĞ� ƌĞƚƵƌŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĂŝůǇ�ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚƐ͕� ĞŵƉůŽǇŝŶŐ� ĂŶ�
ĂƵƚŽŵĂƚŝĐ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ƚŽ�Ĩŝƚ�ƚŚĞ�'�W�ƚŽ�ĚĂƚĂƐĞƚƐ�ϯ͘�

ʹǤʹ ������������ȋ��Ȍ��������������������������������

/Ŷ�ƚŚĞ�D��ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐƐ�ŽĨ�ǁŝŶĚ�ŐƵƐƚ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ͘�^ƵƌĨĂĐĞ�ǁŝŶĚ�ŐƵƐƚƐ�ŽƌŝŐŝŶĂƚĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞĨůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�Ăŝƌ�ƉĂƌĐĞůƐ�ĨůŽǁŝŶŐ�ŚŝŐŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ůĂǇĞƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ĚŽǁŶ�
ďǇ� ƚƵƌďƵůĞŶƚ� ĞĚĚŝĞƐ� ϰ͘� dŚĞ� ŵĞƚŚŽĚ� ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ� ƚĂŬĞƐ� ŝŶƚŽ� ĂĐĐŽƵŶƚ� ƚŚĞ� ŵĞĂŶ� ǁŝŶĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ƚƵƌďƵůĞŶƚ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͘� dƵƌďƵůĞŶĐĞ� ŝƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ŐƵƐƚ� ƚŽ� ŵĞĂŶ� ƌĂƚŝŽ͕�
ƌĞĨĞƌƌĞĚ� ƚŽ�ĂƐ� ƚŚĞ�ŐƵƐƚ� ĨĂĐƚŽƌ� ŝŶ�ǁŝŶĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ƚĞƌŵƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ� ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŶƵŵĞƌŝĐĂů�
ĐŽŶǀŽůƵƚŝŽŶ� ŽĨ� ĚĂŝůǇ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŐƵƐƚ� ĨĂĐƚŽƌ� ƚŽ� ƉƌŽĚƵĐĞ� ƐǇŶŽƉƚŝĐ� ŐƵƐƚ�
ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ͘�

�Ɛ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ϯ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�D��ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚƌĞĞ�ƐƚĞƉƐ͗��
ϭ͘ �ĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŐƵƐƚ�ĨĂĐƚŽƌ͖�
Ϯ͘ �ǆƚƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ĐĞůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ͖�ĂŶĚ�
ϯ͘ �ĂůĐƵůĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ� ŐƵƐƚ� ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚƐ� ďǇ� ŶƵŵĞƌŝĐĂů� ĐŽŶǀŽůƵƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵĞĂŶ�

ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƵƐƚ�ĨĂĐƚŽƌ͘�
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ǤǤͷ 
�����������ȋ
	Ȍ�
dŚĞ�'ƵƐƚ�&ĂĐƚŽƌ�;'&Ϳ�ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĂƚŝŽ�ŽĨ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�;ŐƵƐƚͿ�ĂŶĚ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ϱ͘� /Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�dĂƐŵĂŶŝĂ͕��ŽDͲ
ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ŚĂůĨͲŚŽƵƌůǇ� ĚĂƚĂƐĞƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚƌĞĞ� ƐĞůĞĐƚĞĚ� ƐƚĂƚŝŽŶƐ� ;,ŽďĂƌƚ͕� >ĂƵŶĐĞƐƚŽŶ� ĂŶĚ� tǇŶǇĂƌĚ�
�ŝƌƉŽƌƚƐͿ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ͘�dŚĞ�ĚĂƚĂƐĞƚƐ�ǁĞƌĞ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�'&͘�dŚŝƐ�'&�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐĂŵƉůŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�DŽŶƚĞ��ĂƌůŽ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ͘�

ǤǤ ��������������������
dŽ� ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ� ƚŚĂƚ� ĞŶŽƵŐŚ� ƐĂŵƉůĞƐ� ĂƌĞ� ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƚĂŝů� ŽĨ� ƚŚĞ�D�� ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͕� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ĨŽƌ�ǁŝŶĚ�ŚĂǌĂƌĚ� ƐƚƵĚŝĞƐ͕� Ă� ƐŝŵƉůĞ� ƐƚƌĂƚŝĨŝĞĚ� ƐĂŵƉůŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ǁĂƐ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͘�dŚĞ�ŶƵŵĞƌŝĐĂů�ĐŽŶǀŽůƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ŐƵƐƚ�
ĨĂĐƚŽƌ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͛Ɛ�ŵĞĂŶ�;ŵϭͿ�ǀĂůƵĞ�ŽŶǁĂƌĚƐ�ƚŽ�ŚŝŐŚĞƌ�
ǀĂůƵĞƐ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ŐĞŶĞƌĂƚĞ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƐĂŵƉůĞ� ƐŝǌĞ� ĂƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů� ǀĞĐƚŽƌ� ;ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚͿ͘�
DĞĂŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ǀĂůƵĞƐ�ďĞůŽǁ�ŵϭ�ĂƌĞ�ŽĨ�ŶŽ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŝŶ�ǁŝŶĚ�ŚĂǌĂƌĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�
ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�͚ƉĞĂŬ͛�ƐĂŵƉůĞƐ͗�ŽŶĞ�ĨŝĨƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ǀĞĐƚŽƌ�
ŝƐ�ĚƌĂǁŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϵϴй�ƋƵĂŶƚŝůĞ�ŽŶǁĂƌĚƐ͘�dŚĞ�ǁŝŶĚ�ŐƵƐƚ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZW�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƐƵŵ� ŽĨ� ďŽƚŚ� ǀĞĐƚŽƌƐ͘� /ƚ� ǁĂƐ� ŽďƐĞƌǀĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŵŽĚĞů� ŝƐ� ǀĞƌǇ� ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ŽĨ�
ƐĂŵƉůĞƐ� ƵƐĞĚ� ŝŶ� ĞĂĐŚ� ƐƚĞƉ͗� ƚŽŽ�ŵĂŶǇ� ƉĞĂŬ� ƐĂŵƉůĞƐ� ƌĞƐƵůƚ� ŝŶ� Ă� ŚŝŐŚ͕� ĨůĂƚ� ĐƵƌǀĞ͘� dŽŽ� ĨĞǁ� ƉĞĂŬ�
ƐĂŵƉůĞƐ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�ĐƵƌǀĞ�ǁŝƚŚ�ǀĞƌǇ�ůŽǁ�ǀĂůƵĞƐ�Ăƚ�ŚŝŐŚ�ZW͘�dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ĂďŽǀĞ�ǁĂƐ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĞŵƉŝƌŝĐĂůůǇ͖�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ZW�ĐƵƌǀĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐŚĂƉĞ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚŚƌĞĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ͘�

ʹǤ͵ ������������������������������

dŚĞ� ĐůŝŵĂƚĞ� ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ� ĚĂƚĂ� ƵƐĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ƉƌŽũĞĐƚ� ǁĂƐ� ŽďƚĂŝŶĞĚ� ĨƌŽŵ� �^/ZK͛Ɛ� �ŽŶĨŽƌŵĂůͲ�ƵďŝĐ�
�ƚŵŽƐƉŚĞƌŝĐ�DŽĚĞů� ;���DͿ͘� ^ŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ� ĨŽĐƵƐŝŶŐ� ŽŶ� dĂƐŵĂŶŝĂ� ƵƐŝŶŐ� /W��� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� �Ϯ͕� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ƉĞƌŝŽĚ�ϭϵϲϬ�ƚŽ�ϮϭϬϬ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ͘�&ŝǀĞ�ĐŽƵƉůĞĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ�ŵŽĚĞůƐ�;'�DͿ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�
���D�;ĚǇŶĂŵŝĐ�ĚŽǁŶƐĐĂůŝŶŐ͖� ϲͿ͗��^/ZK�ŵĂƌŬ�ϯ͘ϱ͖���,�D�ϱ͖�'&�>ͺ�D�Ϯ͘ϭ͖�D/ZK��ϯ͘Ϯ�ĂŶĚ�h<�
,ĂĚůĞǇͺ�Dϯ͘� tĞ� ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ� ŵĂǆŝŵƵŵ� ŚŽƵƌůǇ� ŵĞĂŶ� ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚƐ� ;ϭϬ� ŵĞƚĞƌ� ŚĞŝŐŚƚ� ŽǀĞƌ� ŽƉĞŶ�
ƚĞƌƌĂŝŶͿ� ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŝǀĞ� ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ƵƐŝŶŐ�E�K� ƚŽŽůƐ͘� dŚĞ�ŵĞĂŶ�ŚŽƵƌůǇ� ƐƉĞĞĚƐ�ǁĞƌĞ� ƚŚĞŶ�
ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ� ƚŽ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĂŝůǇ�ŵĞĂŶ� ƐƉĞĞĚƐ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� Z� ƉĂĐŬĂŐĞ� ͚ǌŽŽ͛͘� dŚĞ� ĨŝŶĂů�ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚƐ�
ƵƚŝůŝƐĞĚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϱ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘�

ǤǤͷ ����������������
dŚĞ� ďŝĂƐ� ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ĨĂĐƚ� ƚŚĂƚ� ���D� ĐĂůĐƵůĂƚĞƐ� ĂƌĞĂͲĂǀĞƌĂŐĞ� ǀĂůƵĞƐ�ǁŚŝůƐƚ� ƚŚĞ� ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�
ƐƚĂƚŝŽŶƐ� ŐŝǀĞ� ůŽĐĂƚŝŽŶͲďĂƐĞĚ� ǁŝŶĚƐ� ŚĂƐ� ƚŽ� ďĞ� ĐŽƌƌĞĐƚĞĚ͖� ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ� ďŝĂƐĞĚ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĐŽƵůĚ� ďĞ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ͘�dŽ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƚŚŝƐ�ďŝĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĂŶĚ����DͲŵŽĚĞůůĞĚ�ZW�ŽĨ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ�
Ăƚ�,ŽďĂƌƚ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂƐ� ƐŚŽǁŶ� ŝŶ�&ŝŐ͘�ϭ͘��� ůŝŶĞĂƌ� ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ� ;>ZͿ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĂŶĚ�
���DͲŵŽĚĞůůĞĚ� ŵĞĂŶ� ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ĨŽƵŶĚ� ƚŽ� ĐŽƌƌĞĐƚ� ƚŚĞ� ���DͲŵŽĚĞůůĞĚ� ZW� ŽĨ� ŵĞĂŶ�
ǁŝŶĚƐ͘� dŚĞ� ƐĂŵĞ� ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ� ĐĂŶ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ƚŽ� ĐŽƌƌĞĐƚ� ƚŚĞ� ďŝĂƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐƵƌǀĞƐ� ŽĨ� ŐƵƐƚ� ƐƉĞĞĚ� ZW� ƚŽ�
ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŽ�ĐŽŝŶĐŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�
�
&Žƌ�ŐƌŝĚĚĞĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ĂƵŶĐĞƐƚŽŶ�ĂŶĚ�tǇŶǇĂƌĚ�ƐŝƚĞƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�
ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ďŽƚŚ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͘�dŚĞ�>Z�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶ�Ăƚ�
ϱϬϬͲǇƌ�ZW�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ�ŝƐ�ϰ͘Ϯ�ŵͬƐ͘�dŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�,ŽďĂƌƚ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�&ŝŐ͘�ϭ�ŝƐ�ϳ͘Ϯ�ŵͬƐ͘�
^ŝŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŽŶ�Ă�ůĂƚŝƚƵĚĞ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ƐĐĂůĞ�;ŝ͘Ğ͘�
EŽƌƚŚͬ^ŽƵƚŚͿ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�ŽĨ�dĂƐŵĂŶŝĂ͘��
�
�
�



���

���������� ����������������������������
���������&ŝŐ͘�ϭ͘��KďƐĞƌǀĞĚ�ĂŶĚ����D�ŵŽĚĞůůĞĚ�ZW���������������������������&ŝŐ͘�Ϯ͘�����D�ϱϬϬͲǇƌ�ZW�ŽĨ�ŵĞĂŶ�
����������������������ŽĨ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ͘� ��� � �������������������ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ�ĨŽƌ�dĂƐŵĂŶŝĂ͘�

͵ ��������

͵Ǥͳ ����������������

dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ǁĂƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚĚĞĚ�ĚĂƚĂ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�dĂƐŵĂŶŝĂŶ�ƌĞŐŝŽŶ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ZW�ŽĨ�ŐƵƐƚ�
ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚƐ͘� &Žƌ� ĞĂĐŚ� ĐĞůů� ŽĨ� ƚŚĞ� ŐƌŝĚ͕� ŵĞĂŶ� ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚƐ� ǁĞƌĞ� ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ϱ� ���D�
ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ϭϵϲϭ�ƚŽ�ϭϵϵϬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ�ǁĂƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ͘�
dŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ϱϬϬͲǇĞĂƌ�ZW�ĞǆĐĞĞĚĂŶĐĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŵĞĂŶ�ƐƉĞĞĚ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐ͘�Ϯ͘�dŚĞŶ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ� ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚƐ� ŝŶ� ĞĂĐŚ� ĐĞůů� ǁĞƌĞ� ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ�D�� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�
ĂďŽǀĞ͘� &ŝŶĂůůǇ͕� ĨƌŽŵ� ƚŚĞƐĞ� ŐƵƐƚ� ƐƉĞĞĚƐ͕� ZW� ĞǆĐĞĞĚĂŶĐĞ� ůĞǀĞůƐ� ĨŽƌ� ϭϬ� ƚŽ� ϭϬϬϬϬ� ǇĞĂƌƐ� ǁĞƌĞ�
ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�DŽĚĞů͘�
�
&ŝŐ͘�ϯ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ŽĨ� ;ƐǇŶŽƉƚŝĐͿ�ŐƵƐƚ�ƐƉĞĞĚ�ĞǆĐĞĞĚĂŶĐĞ� ůĞǀĞůƐ� ĨŽƌ�ϱϬϬͲǇĞĂƌ�ZW�ƵŶĚĞƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ĐůŝŵĂƚĞ͘��Ɛ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ�ĨŽůůŽǁ�ĐůŽƐĞůǇ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ǀĂůƵĞƐ�;&ŝŐ͘�ϮͿ͕�ŝŶ�
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ŶŽƚĞ�ƚŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ƐǇŶŽƉƚŝĐ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ƐůŽƉĞ� ŝŶ�
ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚͲĞĂƐƚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�dĂƐŵĂŶŝĂ͘�

͵Ǥʹ 	��������������

dŽ� ŐĂŝŶ� ƐŽŵĞ� ŝŶƐŝŐŚƚ� ŝŶƚŽ�ƉŽƐƐŝďůĞ� ĨƵƚƵƌĞ� ĞǆƚƌĞŵĞ� ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚƐ͕� ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ĚĂŝůǇ�ŵĂǆŝŵƵŵ�
ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚƐ� ĨƌŽŵ� Ă� ǁŝŶĚŽǁ� ŽĨ� ϮϬ� ǇĞĂƌƐ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ� ϮϬϳϬ� ;/W��� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� �ϮͿ͕� ǁĂƐ�
ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ϱ� ���D� ĐůŝŵĂƚĞ� ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ͘� dŚĞŝƌ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ� ŐƵƐƚ� ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚƐ� ǁĞƌĞ�
ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�D��ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĂŶĚ�Ă�ZW�ĐƵƌǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ϮϬͲǇĞĂƌ�ǁŝŶĚŽǁ�ǁĂƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ŵŽĚĞů͘�&ŝŐ͘�ϰ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ϱϬϬͲǇƌ�ZW�ĞǆĐĞĞĚĂŶĐĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ĨŽƌ�ϮϬϳϬ͕�ƚŚĞ�
ZW�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽƌƌĞĐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϯ͘ϭ͘�dŚĞ�ƉŽƐƚĞƌ�Ϯ�ĂůƐŽ�ƐŚŽǁƐ�
ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ŵĂƉ�ĨŽƌ�ϮϬϯϬ͘�
�
�ŽŵƉĂƌŝŶŐ� &ŝŐ͘� ϯ� ǁŝƚŚ� &ŝŐ͘� ϰ͕� ŝƚ� ŝƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ǀŝƐƵĂůůǇ� ŽďƐĞƌǀĞ� ĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ŐƵƐƚ� ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚ�
ŚĂǌĂƌĚ�ďǇ�ϮϬϳϬ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ͘�dŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ŶŽƚŝĐĞĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶŽƌƚŚ� ĞĂƐƚ� ĐŽĂƐƚĂů� ĂƌĞĂƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶŽƵƐ� ƌĞŐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�ǁĞƐƚĞƌŶ� ƌĞŐŝŽŶƐ͘� dŚĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚůǇ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ƐƉĞĞĚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ŵŽĚĞůƐ͕�
ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�;ŝ͘Ğ͘�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚŚƌĞĞ� ŽďƐĞƌǀŝŶŐ� ƐƚĂƚŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽŵďŝŶĞĚ� ŽďƐĞƌǀĞĚ� ƌĞĐŽƌĚ� ůĞŶŐƚŚ� ŝƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ� ŽĨ� Ă� ůŽŶŐͲ
ƚĞƌŵ�ĐůŝŵĂƚŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�dĂƐŵĂŶŝĂŶ�ƌĞŐŝŽŶ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐͿ͘�



���

���������� ����������������������������
���������&ŝŐ͘�ϭ͘��KďƐĞƌǀĞĚ�ĂŶĚ����D�ŵŽĚĞůůĞĚ�ZW���������������������������&ŝŐ͘�Ϯ͘�����D�ϱϬϬͲǇƌ�ZW�ŽĨ�ŵĞĂŶ�
����������������������ŽĨ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ͘� ��� � �������������������ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ�ĨŽƌ�dĂƐŵĂŶŝĂ͘�

͵ ��������

͵Ǥͳ ����������������

dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ǁĂƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚĚĞĚ�ĚĂƚĂ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�dĂƐŵĂŶŝĂŶ�ƌĞŐŝŽŶ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ZW�ŽĨ�ŐƵƐƚ�
ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚƐ͘� &Žƌ� ĞĂĐŚ� ĐĞůů� ŽĨ� ƚŚĞ� ŐƌŝĚ͕� ŵĞĂŶ� ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚƐ� ǁĞƌĞ� ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ϱ� ���D�
ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ϭϵϲϭ�ƚŽ�ϭϵϵϬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ�ǁĂƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ͘�
dŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ϱϬϬͲǇĞĂƌ�ZW�ĞǆĐĞĞĚĂŶĐĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŵĞĂŶ�ƐƉĞĞĚ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐ͘�Ϯ͘�dŚĞŶ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ� ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚƐ� ŝŶ� ĞĂĐŚ� ĐĞůů� ǁĞƌĞ� ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ�D�� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�
ĂďŽǀĞ͘� &ŝŶĂůůǇ͕� ĨƌŽŵ� ƚŚĞƐĞ� ŐƵƐƚ� ƐƉĞĞĚƐ͕� ZW� ĞǆĐĞĞĚĂŶĐĞ� ůĞǀĞůƐ� ĨŽƌ� ϭϬ� ƚŽ� ϭϬϬϬϬ� ǇĞĂƌƐ� ǁĞƌĞ�
ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�DŽĚĞů͘�
�
&ŝŐ͘�ϯ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ŽĨ� ;ƐǇŶŽƉƚŝĐͿ�ŐƵƐƚ�ƐƉĞĞĚ�ĞǆĐĞĞĚĂŶĐĞ� ůĞǀĞůƐ� ĨŽƌ�ϱϬϬͲǇĞĂƌ�ZW�ƵŶĚĞƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ĐůŝŵĂƚĞ͘��Ɛ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ�ĨŽůůŽǁ�ĐůŽƐĞůǇ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ǀĂůƵĞƐ�;&ŝŐ͘�ϮͿ͕�ŝŶ�
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ŶŽƚĞ�ƚŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ƐǇŶŽƉƚŝĐ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ƐůŽƉĞ� ŝŶ�
ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚͲĞĂƐƚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�dĂƐŵĂŶŝĂ͘�

͵Ǥʹ 	��������������

dŽ� ŐĂŝŶ� ƐŽŵĞ� ŝŶƐŝŐŚƚ� ŝŶƚŽ�ƉŽƐƐŝďůĞ� ĨƵƚƵƌĞ� ĞǆƚƌĞŵĞ� ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚƐ͕� ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ĚĂŝůǇ�ŵĂǆŝŵƵŵ�
ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚƐ� ĨƌŽŵ� Ă� ǁŝŶĚŽǁ� ŽĨ� ϮϬ� ǇĞĂƌƐ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ� ϮϬϳϬ� ;/W��� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� �ϮͿ͕� ǁĂƐ�
ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ϱ� ���D� ĐůŝŵĂƚĞ� ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ͘� dŚĞŝƌ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ� ŐƵƐƚ� ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚƐ� ǁĞƌĞ�
ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�D��ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĂŶĚ�Ă�ZW�ĐƵƌǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ϮϬͲǇĞĂƌ�ǁŝŶĚŽǁ�ǁĂƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ŵŽĚĞů͘�&ŝŐ͘�ϰ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ϱϬϬͲǇƌ�ZW�ĞǆĐĞĞĚĂŶĐĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ĨŽƌ�ϮϬϳϬ͕�ƚŚĞ�
ZW�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽƌƌĞĐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϯ͘ϭ͘�dŚĞ�ƉŽƐƚĞƌ�Ϯ�ĂůƐŽ�ƐŚŽǁƐ�
ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ŵĂƉ�ĨŽƌ�ϮϬϯϬ͘�
�
�ŽŵƉĂƌŝŶŐ� &ŝŐ͘� ϯ� ǁŝƚŚ� &ŝŐ͘� ϰ͕� ŝƚ� ŝƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ǀŝƐƵĂůůǇ� ŽďƐĞƌǀĞ� ĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ŐƵƐƚ� ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚ�
ŚĂǌĂƌĚ�ďǇ�ϮϬϳϬ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ͘�dŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ŶŽƚŝĐĞĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶŽƌƚŚ� ĞĂƐƚ� ĐŽĂƐƚĂů� ĂƌĞĂƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶŽƵƐ� ƌĞŐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�ǁĞƐƚĞƌŶ� ƌĞŐŝŽŶƐ͘� dŚĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚůǇ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ƐƉĞĞĚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ŵŽĚĞůƐ͕�
ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�;ŝ͘Ğ͘�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚŚƌĞĞ� ŽďƐĞƌǀŝŶŐ� ƐƚĂƚŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽŵďŝŶĞĚ� ŽďƐĞƌǀĞĚ� ƌĞĐŽƌĚ� ůĞŶŐƚŚ� ŝƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ� ŽĨ� Ă� ůŽŶŐͲ
ƚĞƌŵ�ĐůŝŵĂƚŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�dĂƐŵĂŶŝĂŶ�ƌĞŐŝŽŶ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐͿ͘�

Ͷ ������������

�� ŶĞǁ� ŵŽĚĞů� ƚŽ� ĂƐƐĞƐƐ� ƐĞǀĞƌĞ� ǁŝŶĚ� ŚĂǌĂƌĚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� Ăƚ� 'ĞŽƐĐŝĞŶĐĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂ͘� dŚĞ�
ŵŽĚĞů�ƵƐĞƐ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ĚĂŝůǇͲŵĂǆŝŵƵŵ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐůŝŵĂƚĞ�ŵŽĚĞů�ƚŽ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞ� ƚŚĞ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ� ŐƵƐƚ� ǁŝŶĚ� ƐƉĞĞĚƐ� ǀŝĂ� Ă� DŽŶƚĞ� �ĂƌůŽ� ƉƌŽĐĞƐƐ͘� tŝŶĚ� ŚĂǌĂƌĚ� ŝƐ�
ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ĐƵƌǀĞƐ�ŽĨ�ZW�;ŐƵƐƚ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐͿ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŐŝǀĞŶ�ƌĞŐŝŽŶ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ĞǆƚƌĞŵĞ�
ǀĂůƵĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ͘� dŚĞ� ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĂƉƉůŝĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� dĂƐŵĂŶŝĂŶ� ƌĞŐŝŽŶ� ƵƚŝůŝƐŝŶŐ�
ĚǇŶĂŵŝĐĂůůǇ� ĚŽǁŶƐĐĂůŝŶŐ� ĚĂƚĂ� ĨƌŽŵ� ĨŝǀĞ� '�D�ǁŚŝĐŚ� ƉƌŽǀŝĚĞ� Ă� ϭϰŬŵ� ŐƌŝĚ� ŽĨ� ƐŝŵƵůĂƚĞĚ� ĚĂƚĂ͘� ��
ŵĂũŽƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐŽŵĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐŚĂŶŐĞ�
ŝŶ� ƐǇŶŽƉƚŝĐ� ǁŝŶĚ� ŚĂǌĂƌĚ� ďŽƚŚ� ĨŽƌ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ĐůŝŵĂƚĞ� ĂŶĚ� ĂůƐŽ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �Ϯ� ĐůŝŵĂƚĞ� ĐŚĂŶŐĞ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ�
;ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ϱ�ĐůŝŵĂƚĞ�ŵŽĚĞůƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚͿ͘�

���� �
�������������&ŝŐ͘�ϯ͘�tŝŶĚ�ŐƵƐƚ�ĞǆĐĞĞĚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ϱϬϬͲǇƌ������������&ŝŐ͘�ϰ͘�tŝŶĚ�ŐƵƐƚ�ĞǆĐĞĞĚĂŶĐĞ�ĨŽƌ��
���������������������������ZW�;ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐůŝŵĂƚĞͿ͘��������������������������������������������ϱϬϬͲǇƌ�ZW�ĂƌŽƵŶĚ�ϮϬϳϬ͘�
�

ͷ ��	��������

ϭ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶͬEĞǁ� �ĞĂůĂŶĚ� ^ƚĂŶĚĂƌĚ͘� ^ƚƌƵĐƚƵƌĂů� ĚĞƐŝŐŶ� ĂĐƚŝŽŶƐ͘� WĂƌƚ� Ϯ͗� tŝŶĚ� ĂĐƚŝŽŶƐ͘� �^ͬE�^�
ϭϭϳϬ͗Ϯ͗ϮϬϬϮ͘�

Ϯ� ^ĂŶĂďƌŝĂ� >͘�͕͘� �ĞĐŚĞƚ� Z͘W͘� ;ϮϬϭϬͿ͘� ͞^ĞǀĞƌĞ� tŝŶĚ� ,ĂǌĂƌĚ� ƵƐŝŶŐ� �ǇŶĂŵŝĐĂůůǇ� �ŽǁŶƐĐĂůĞĚ� �ůŝŵĂƚĞ�
^ŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ʹ�ZĞƐƵůƚƐ͘͟�WŽƐƚĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϰƚŚ��t�^�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘��ĂŶďĞƌƌĂ͕��ƵŐƵƐƚ�ϱͲϲ͘�

ϯ� ^ĂŶĂďƌŝĂ�>���ĂŶĚ��ĞĐŚĞƚ�Z�W�ϮϬϭϬ�^ĞǀĞƌĞ�tŝŶĚ�,ĂǌĂƌĚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƵƐŝŶŐ�DŽŶƚĞ��ĂƌůŽ�^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ�
�ŶǀŝƌŽŶ͘��DŽĚĞů͘�ĂŶĚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��sŽů͘�ϭϱ��ϭϰϳͲϭϱϰ�

ϰ� �ƌĂƐƐĞƵƌ� K� ϮϬϬϭ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĂŶĚ� �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� Ă� WŚǇƐŝĐĂů� �ƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ� �ƐƚŝŵĂƚŝŶŐ�tŝŶĚ� 'ƵƐƚƐ�
DŽŶƚŚůǇ�tĞĂƚŚĞƌ�ZĞǀŝĞǁ�ϭϮϵ�ϱͲϮϱ�

ϱ�����,ĂůĨĚĂŶ��͘�Θ�,ĂƌĂůĚƵƌ�K͘�;ϮϬϬϰͿ͘�DĞĂŶ�'ƵƐƚ�&ĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ��ŽŵƉůĞǆ�dĞƌƌĂŝŶ͘�DĞƚĞŽƌŽůŽŐŝƐĐŚĞ��ĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ͘�
sŽů�ϭϯ͕�EŽ͘�Ϯ͕�ϭϰϵͲϭϱϱ�;ŝŶ��ŶŐůŝƐŚͿ͘�

ϲ��������ŽƌŶĞǇ͕�^͕͘�:͘:͘�<ĂƚǌĨĞǇ͕�:͘>͘�DĐ'ƌĞŐŽƌ͕�D͘�'ƌŽƐĞ͕�:͘��ĞŶŶĞƚƚ͕��͘:͘�tŚŝƚĞ͕�'͘�,Žůǌ�ĂŶĚ�E͘>͘��ŝŶĚŽĨĨ͕�
�ůŝŵĂƚĞ�&ƵƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�dĂƐŵĂŶŝĂ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƌĞƉŽƌƚ͗�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽŶ�ĐůŝŵĂƚĞ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ͕��ŶƚĂƌĐƚŝĐ�
�ůŝŵĂƚĞ�ĂŶĚ��ĐŽƐǇƐƚĞŵƐ��ŽŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ĞŶƚƌĞ͕�,ŽďĂƌƚ͕�dĂƐŵĂŶŝĂ͕�ŝŶ�ƉƌĞƐƐ�;ĚƵĞ�ϮϬϭϬͿ͘�


