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PRESIDENT’S NOTE 
�ĞĂƌ�DĞŵďĞƌƐ͕ 
 
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ϮϬϮϬ�ŚĂǀĞ�ŵĂŝŶůǇ�ďĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ�ĮŐŚƚ�
ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚŚĞ� ƐƉƌĞĂĚ� ŽĨ� �ŽǀŝĚ-ϭϵ͘� �ŌĞƌ� ĂŶ� ŝŶŝƟĂů� ƚǁŽ-ǁĞĞŬ� ŝŵƉŽƐŝƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�DŽǀĞŵĞŶƚ�
�ŽŶƚƌŽů�KƌĚĞƌ�;D�KͿ�ǁŚŝĐŚ�ĞŶĚĞĚ�ŽŶ�ϭ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϬ͕�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
D�K�ƵŶƟů�ϯ�DĂǇ�ϮϬϮϬ͘��dŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂƐ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ǁĂƐ�ƐƟůů�Ă�
ƚŚƌĞĂƚ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚĞĚ�ĐŽŶƚĂŝŶŵĞŶƚ͘���dŚĞ�D�K�ǁĂƐ�ƚŚĞŶ�ƌĞůĂǆĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŽŶĚŝƟŽŶĂů�D�K�;�D�KͿ�ĨƌŽŵ�ϰ�DĂǇ�ƚŽ�ϵ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ�ǁŚĞƌĞďǇ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŶŽŶ-ĞƐƐĞŶƟĂů�ĞĐŽͲ
ŶŽŵŝĐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐƵŵĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�^ƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�ŽŶ�ϳ� :ƵŶĞ�ϮϬϮϬ͕� ƚŚĞ�
WƌŝŵĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞůĂǆĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞĐŽǀĞƌǇ�D�K�
;ZD�KͿ� ĨƌŽŵ� ϭϬ� :ƵŶĞ� ƚŽ� ϯϭ� �ƵŐƵƐƚ� ϮϬϮϬ� ƚŽ� ƌĞƉůĂĐĞ� ƚŚĞ� �D�K͘��ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ZD�K͕� ƚŚĞ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂůůŽǁĞĚ�Ăůů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ĨĞǁ�ĞǆĐĞƉƟŽŶƐ͕�ƚŽ�ƌĞƐƵŵĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�
ďƵƚ� ŝŶ� ƐƚƌŝĐƚ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ^ƚĂŶĚĂƌĚ�KƉĞƌĂƟŶŐ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ;^KWͿ͘� dŚĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞͲ
ŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ǁĞůů�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉůĂǇĞƌƐ͕�ŚĂĚ�ŚĞůƉĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŶ�ďŽŽƐƟŶŐ�ƚŚĞ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘ 
 
�Ɛ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăůů�ĂǁĂƌĞ͕�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�Ă�ƌĞƐƵƌŐĞŶĐĞ� ŝŶ�ŵĂŶǇ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ͕�ǁŝƚŚ�ƐŬǇƌŽĐŬĞƟŶŐ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕��ƌĂǌŝů͕�/ŶĚŝĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�h<͘�dŚĞ�ƐŝƚƵĂͲ
ƟŽŶ�ŝƐ�ŐƌĂǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�DŽŶĞƚĂƌǇ�&ƵŶĚ�;/D&Ϳ�ŚĂƐ�ƉƌŽͲ
ũĞĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ǁŝůů�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ďǇ�ϰ͘ϵй�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϮϬϮϬ͘� 
 
�ŵŝĚƐƚ� ƚŚŝƐ� ŐůŽŽŵǇ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ͕� DĂůĂǇƐŝĂ͛Ɛ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ƋƵĂƌƚĞƌ� ŽĨ�
ϮϬϮϬ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�Ϭ͘ϳй�ĚĞƐƉŝƚĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�-ϭ͘Ϭй�ƚŽ�-
ϰ͘Ϭй� ďǇ� ŵĂŶǇ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ŵŽŶĞƚĂƌǇ� ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘� � �ĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� �ĂŶŬ� EĞŐĂƌĂ� DĂůĂǇƐŝĂ�
;�EDͿ�ƚŚŝƐ�ůĂƵĚĂďůĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁĂƐ�ůĂƌŐĞůǇ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ� ĂŶĚ� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� ƐĞĐƚŽƌƐ͕� ĂŶĚ� ƐƚƌŽŶŐ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ĂŶĚ� ƉƵďůŝĐ� ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ� ĞǆƉĞŶĚŝͲ
ƚƵƌĞƐ͘�/ŶĚĞĞĚ͕�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽƵĚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĐŽƵůĚ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƐƵĐŚ�Ă�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ƉĞƌͲ
ĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ĂůďĞŝƚ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ƚŚĞ�ůŽǁ�Žŝů�ƉƌŝĐĞ͕�ĚŽŵĞƐƟĐ�ƉŽůŝƟĐĂů�
ƚƵƌŵŽŝů�ĂŶĚ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͘�DĂůĂǇƐŝĂ͛Ɛ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŝƐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ƚŽ�ůŝŬĞůǇ�ƌĞĐŽǀͲ
Ğƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͕�ďƵƚ�ǁŝůů�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ŵŝƟŐĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͘� 
 
dŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ƟŶ�ŵĂƌŬĞƚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ� ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶͲ
ĚĞŵŝĐ͘�dŚĞ�ƟŶ�ƉƌŝĐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĚƌŽƉ�ĨƌŽŵ�Ă�ůĞǀĞů�ŽĨ�ďĞƚǁĞĞŶ�h^Ψϭϳ͕ϬϬϬ�ƚŽ�h^Ψϭϴ͕ϬϬϬ�
ƉĞƌ�ƚŽŶŶĞ�ĞĂƌůǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ŝƚƐ�ůŽǁĞƐƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�h^Ψϭϯ͕ϯϳϱ�ƉĞƌ�ƚŽŶŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�DĞƚĂů�
�ǆĐŚĂŶŐĞ�ŽŶ�ϭϵ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ͘�^ŝŶĐĞ��Ɖƌŝů͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞ�ƟŶ�ƉƌŝĐĞ�ŚĂƐ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ�
ŐƌĂĚƵĂůůǇ͘�dŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƵƉǁĂƌĚ�ƚƌĞŶĚ͕�ǁŝůů�ŵƵĐŚ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĂũŽƌ�ŐůŽďĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ŵŝƟŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƌŽŶĂ�sŝƌƵƐ͘ 
 
�ĞĨŽƌĞ� ĐŽŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ďƌŝĞĨ�EŽƚĞ͕�ŵĂǇ� /� ƌĞŵŝŶĚ�Ăůů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŵĞŵďĞƌƐ� ƚŽ� ĂĐĐĞƉƚ� ƚŚĞ�
ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ŝƐ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ƐƚĂǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĐƵƌď�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ďǇ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ĂĚŚĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^KW͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŶŽƌŵĂů͘�^ƚĂǇ�ƐĂĨĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͊ 
 
tŝƚŚ�ǁĂƌŵĞƐƚ�ƌĞŐĂƌĚƐ͘ 

Yew Wei Aun 
 

z�t�t�/��hE 
 
WZ�^/��Ed 
d,��D�>�z^/�E�d/E�WZK�h�d^�
D�Eh&��dhZ�Z^͛� 
�^^K�/�d/KE�;DdWD�Ϳ 
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Wishing Muslim Members  

of  

The Malaysian Tin Products 
Manufacturers' Association 

 

Selamat Hari Raya Aidilfitri 

Maaf Zahir Batin 
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ECONOMIC NEWS 
tŽƌůĚ��ĂŶŬ�ĐƵƚƐ�'�W�&ŽƌĞĐĂƐƚ 
hŶĐĞƌƚĂŝŶƟĞƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ� ůĂƌŐĞ-ƐĐĂůĞ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶƐ� ƚŽ�ĞĐŽͲ
ŶŽŵŝĐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ��ŽǀĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ŚĂƐ� ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ�
ƚŚĞ�tŽƌůĚ��ĂŶŬ�ƐůĂƐŚŝŶŐ�DĂůĂǇƐŝĂΖƐ�ϮϬϮϬ�'�W�ŐƌŽǁƚŚ�ƉƌŽũĞĐͲ
ƟŽŶ�ƚŽ�ŶĞŐĂƟǀĞ�Ϭ͘ϭй͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐŚĂƌƉ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�
ŝƚƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ�ŽĨ�'�W�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ϰ͘ϱй͘ 
 
dŚĞ�tŽƌůĚ� �ĂŶŬ͕� ŝŶ� Ă� ƌĞƉŽƌƚ͕� ƐĂŝĚ� ƚŚĞ� ƌĞǀŝƐŝŽŶ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�
ƐůŽǁĞƌ�ŐƌŽǁƚŚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ϮϬϭϵ͕�ďƵƚ�
ŵŽƌĞ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ͕� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ƵŶĚĞƌ� Ă� ƐĐĞͲ
ŶĂƌŝŽ� ǁŚĞƌĞďǇ� ƚŚĞ� ĚŝƐƌƵƉƟŽŶƐ� ƚŽ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ǁŽƵůĚ�
ĞǆƚĞŶĚ� ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ďĞĨŽƌĞ�Ă�ƉĂƌƟĂů� ƌĞĐŽǀĞƌǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĨŽƵƌƚŚ�ƋƵĂƌƚĞƌ͘ 
 
/Ŷ� Ă� ǀŝĚĞŽ� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕� ƚŚĞ� tŽƌůĚ� �ĂŶŬ� 'ƌŽƵƉΖƐ� DĂĐƌŽĞĐŽͲ
ŶŽŵŝĐƐ͕� dƌĂĚĞ� ĂŶĚ� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� 'ůŽďĂů� WƌĂĐƟĐĞΖƐ� ůĞĂĚ� ĞĐŽŶŽͲ
ŵŝƐƚ� ĨŽƌ�DĂůĂǇƐŝĂ͕� ZŝĐŚĂƌĚ� ZĞĐŽƌĚ� ƐĂŝĚ� ƚŚĞǇ� ĂůƐŽ� ƐĞĞ� Ă� ϯ͘ϵй�
ĚĞĐůŝŶĞ�ŝŶ�DĂůĂǇƐŝĂΖƐ�ŶĞƚ�ĞǆƉŽƌƚƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�Ă�ĐŽŵďŝͲ
ŶĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚŝƌĞĐƚ� ŝŵƉĂĐƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ŽŶ� ƐƵƉƉůǇ�
ĐŚĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͕� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽƵƚĂŐĞƐ�ĚƵƌͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽƌĚĞƌ�;D�KͿ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŶƟĐŝͲ
ƉĂƚĞĚ�ƐŚĂƌƉůǇ�ůŽǁĞƌ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ŐůŽďĂů�ŐƌŽǁƚŚ͘� 
 
�ƚ� ƚŚĞ� ǀĞƌǇ� ďĞƐƚ͕� ZĞĐŽƌĚ� ƐĂŝĚ� Ă� ǀĞƌǇ�ŵŽĚĞƐƚ� ŐƌŽǁƚŚ� ŝŶ� ĞĂƐƚ�
�ƐŝĂ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ͕�ǁŚŝůĞ�ŝŶ�Ă�ůŽǁĞƌ-ĐĂƐĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͕�Ă�ƌĞĐĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�
ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶ͘� ΗdŚŝƐ�ǁŝůů� ƌĞƐƵůƚ� ŝŶ� Ă� ĐŽŶƚƌĂĐƟŽŶ� ŝŶ�
ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�DĂůĂǇƐŝĂΖƐ�ĞǆƉŽƌƚ�ƚƌĂĚĞĂďůĞ͘�DĂůĂǇƐŝĂ�ŚĂƐ�ƚŽ�
ƚƌǇ� ƚŽ� ƉƌĞƐĞƌǀĞ� ĂƐ�ŵƵĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞĐŽŶŽŵǇ� ĂƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ƐŽ�ƚŚĞ�ĞǆƉŽƌƚ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďŽƵŶĐĞ�ďĂĐŬ�ǁŚĞŶ�
ǁĞ�ƐĞĞ�Ă� ƌĞĐŽǀĞƌǇ͕�ŚŽƉĞĨƵůůǇ� ŝŶ�ϮϬϮϭ͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘�dŚĞ�D�K͕�ŚĞ�
ƐĂŝĚ͕� ǁĂƐ� Ă� ΗƉĂŝŶĨƵů� ďƵƚ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ŵĞĚŝĐŝŶĞΗ� ƚŽ� ŇĂƩĞŶ� ƚŚĞ�
ĐƵƌǀĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕� ĂŶĚ�ǁŝůů� ƌĞƐƵůƚ� ŝŶ� Ă� ůŽƚ� ŽĨ� ĚĂŵĂŐĞ� ƚŽ�
ƚŚĞ� ĞĐŽŶŽŵǇ͕� ĂĐƌŽƐƐ� ŵŽƐƚ� ƐĞĐƚŽƌƐ͘� ΗdŚĞ� ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƐƟŵƵůƵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞ͕� ŝƐ� ƚŽ� ƚƌǇ� ƚŽ�ŵŝƟŐĂƚĞ� ƚŚĞ� ŝŵͲ
ƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�D�K�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ŐĞƚ�ƵƐ�ƚŽ�
Ă�ƉŽŝŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐƚĂƌƚĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽͲ
ŵǇ͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
KŶ� ƚŚĞ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ� ZDϮϱϬďŝů� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƐƟŵƵůƵƐ�
ƉĂĐŬĂŐĞ͕� &ŝƌĂƐ� ZĂĂĚ͕� ƚŚĞ�tŽƌůĚ� �ĂŶŬΖƐ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ŵĂŶĂŐĞƌ� ĨŽƌ�
DĂůĂǇƐŝĂ͕� ǁŚŽ� ĂůƐŽ� ƐƉŽŬĞ� ƚŽ� ƌĞƉŽƌƚĞƌƐ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐĂůů͕� ƐĂŝĚ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ŝƚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ĮƐĐĂů�ĐŽīĞƌƐ͘�Η�� ůĂƌŐĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ŝƚ� ŝŶǀŽůǀĞƐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ĨƌŽŵ�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ůŽĂŶ�ĚĞĨĞƌŵĞŶƚƐ�ďǇ�ďĂŶŬƐ͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͕�
ŶŽƟŶŐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĂŵŽƵŶƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĮƐĐĂů� ĐŽīĞƌƐ� ǁĂƐ� ŶŽƚ� ĂƐ�
ŵƵĐŚ�ĂƐ� ŝƚ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ƵƉ�ƚŽ�ďĞ͘�^ĞĐŽŶĚůǇ͕�ŚĞ�ƐĂŝĚ͕� ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�
ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ǁĂŐĞ�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐĞĐƚŽƌ͕�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�
ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ũŽď�ůŽƐƐĞƐ͘�,Ğ�ĂĚĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨŽĐƵƐ�
ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ƐĞĐƚŽƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ƐĞůĨ-ĞŵƉůŽǇĞĚ͕�
ĂŶĚ�ŵŝĐƌŽ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ͘ 
 
ZĞĐŽƌĚ�ĂůƐŽ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�DĂůĂǇƐŝĂ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�
ĐƌŝƐŝƐ� Ăƚ� Ă� ƟŵĞ�ǁŚĞŶ� ŝƚ� ĨĂĐĞĚ� ƌĞǀĞŶƵĞ� ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĐƌĂƐŚ� ŝŶ� ĐƌƵĚĞ� Žŝů� ƉƌŝĐĞƐ͘� dŚĞ� ĐƌƵĚĞ� Žŝů� ƉƌŝĐĞ� ĂƐƐƵŵƉƟŽŶ� ŝŶ�
�ƵĚŐĞƚ�ϮϬϮϬ�ǁĂƐ�Ăƚ�h^ΨϲϮ�ƉĞƌ�ďĂƌƌĞů͕�ĂŶĚ�Žŝů�ƉƌŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�Ăƚ�
ĂďŽƵƚ�h^ΨϯϬ�ƉĞƌ�ďĂƌƌĞů͘�ΗDĂůĂǇƐŝĂ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŝƐ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŵŽƌĞ�

ƐƉĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƐŝĚĞ�ƚŽ� ŝŶũĞĐƚ�ĐĂƐŚ� ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�
ǁŚŝůĞ�ĨĂĐŝŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƐŝĚĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚǇ�ǁĞ�ƐĂǁ�
ƚŚĂƚ�Ă� ůĂƌŐĞ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƟŵƵůƵƐ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ǁĂƐ�ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ�ĨŽƌ�
ďǇ�ŶŽŶ-ĮƐĐĂů�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
KŶ� ĐŽŶĐĞƌŶƐ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ŽƵƚůŽŽŬ� ĨŽƌ� DĂůĂǇƐŝĂΖƐ� ĐƌĞĚŝƚ� ƌĂƟŶŐ͕�
ZĞĐŽƌĚ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞ�ƐŚŽĐŬ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ǁĂƐ�ĞǆĐĞƉƟŽŶͲ
Ăů͕� ĂŶĚ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ĂŶ� ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů� ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘� ΗtŽƌƌǇŝŶŐ� ĂďŽƵƚ�
DĂůĂǇƐŝĂΖƐ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌĂƟŶŐ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ� ƚŚĞ� ůŝƐƚ�ŽĨ�
ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ� ƌŝŐŚƚ�ŶŽǁ͘�KĨ� ĐŽƵƌƐĞ͕� ĂŶǇ�ĮƐĐĂů� ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞǆĞĐƵƚĞĚ�ƉƌƵĚĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�ŝŶ�Ă�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ǁĂǇ�-�ďƵƚ�ĐůĞĂƌͲ
ůǇ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
KŶ� ƚŚĞ� ďŝŐŐĞƐƚ� ƌŝƐŬƐ� ĨŽƌ�DĂůĂǇƐŝĂ͕� &ŝƌĂƐ� ƐĂŝĚ� ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ� ďĞ� Ă�
ůĂĐŬ� ŽĨ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� D�K͕� ĂŶĚ� ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�Ăůů�ƉĂƟĞŶƚƐ͘�Η/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĐĞͲ
ŶĂƌŝŽ͕� Ă� ƉƌŽůŽŶŐĞĚ� ĐƌŝƐŝƐ� ǁŝůů� ŽďǀŝŽƵƐůǇ� ĂīĞĐƚ� ƚŚĞ� ĞĐŽŶŽŵǇ͕Η�
ŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
KŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚůŽŽŬ�ďĞǇŽŶĚ�ϮϬϮϬ͕�ZĞĐŽƌĚ�ƐĂŝĚ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ŚŽǁ�
ƚŚĞ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ƉůĂǇĞĚ� ŽƵƚ͕� ŝƚƐ� ďĂƐĞůŝŶĞ� ĂƐƐƵŵƉƟŽŶ�ǁĂƐ� ĨŽƌ� Ă�
ƌĞĐŽǀĞƌǇ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�
ƚŽ�ďŽƵŶĐĞ�ďĂĐŬ� ŝŶ�ϮϬϮϭ�ǁŝƚŚ� Ă�'�W�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ϲ͘ϰй͘� /Ŷ� ƚŚĞŝƌ�
ůŽǁĞƌ-ĐĂƐĞ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ͕� ŚŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƵŶƟů�
ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͕�ĂŶĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�
ĨƵůů-ƐƉĞĞĚ�ƵŶƟů�ŝŶ�ϮϬϮϮ͘ 
 
KŶ� Ă� ŵŽƌĞ� ƉŽƐŝƟǀĞ� ŶŽƚĞ͕� &ŝƌĂǌ� ŶŽƚĞĚ� ƚŚĂƚ� DĂůĂǇƐŝĂ� ǁĂƐ� ŶŽ�
ƐƚƌĂŶŐĞƌ�ƚŽ�ƐŚŽĐŬƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŵĂĐƌŽ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�ĂīĞĐƚͲ
ĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ��ƐŝĂŶ� &ŝŶĂŶĐŝĂů� �ƌŝƐŝƐ� ŝŶ� ϭϵϵϳ͕� ƚŚĞ� ŐůŽďĂů� ƐůŽǁͲ
ĚŽǁŶ� ŝŶ�ϮϬϬϭ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů� ĐƌŝƐŝƐ� ŝŶ�ϮϬϬϴ͘�ΗdŚĂŶŬƐ�
ƚŽ� ŝƚƐ� ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕� ŝƚ� ǁĂƐ� ĂďůĞ� ƚŽ� ƐƵƌŵŽƵŶƚ� ƚŚĞƐĞ� ĐƌŝƐĞƐ͕� ĂŶĚ�
ůĞĂƌŶƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŝƚƐĞůĨ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ĐůĞĂƌ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ͕�DĂůĂǇͲ
ƐŝĂ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŐĞƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ƵŶƵƐƵĂů�ĐƌŝƐŝƐ͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
^ŽƵƌĐĞ͗��dŚĞ�^ƚĂƌ͕�ϭ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϬ 
 
 

DĂůĂǇƐŝĂ� ĂƉƉƌŽǀĞĚ� ZDϮϬϳ͘ϵďŝů� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�
ŝŶ�ϮϬϭϵ 
DĂůĂǇƐŝĂ�ĂƩƌĂĐƚĞĚ�ZDϮϬϳ͘ϵďŝů�ǁŽƌƚŚ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ŝŶƚŽ�ŬĞǇ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŶŽǀĞů�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�;�ŽǀŝĚ-
ϭϵͿ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂĚ� ĐůŽƵĚĞĚ� ŝƚƐ�ƉŽƚĞŶƟĂů� ŝŶ�ϮϬϮϬ͘� Η&ŽƌĞŝŐŶ�ĚŝͲ
ƌĞĐƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�;&�/Ϳ�ŝƐ�Ă�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ĐĂƉŝƚĂů�ŇŽǁΗ͕�^ĞŶŝŽƌ�DŝŶͲ
ŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�dƌĂĚĞ�ĂŶĚ�/ŶĚƵƐƚƌǇ�DŝŶŝƐƚĞƌ��ĂƚƵŬ�^Ğƌŝ�
DŽŚĂŵĞĚ� �ŵŝŶ� �ůŝ� ƐĂŝĚ� ŝŶ� Ă� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘� ΗtĞ� ƚƌƵƐƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŵ�
ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
DĂůĂǇƐŝĂ�ŬŝĐŬ-ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ĮǀĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌͲ
ŝŶŐ� ĂŶĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ǁŽƌƚŚ� ZDϰ͘ϲďŝů͘� DŽƐƚ� ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�
ŚŽǁĞǀĞƌ� ŚĂǀĞ� ĐŽŵĞ� ƚŽ� Ă� ǀŝƌƚƵĂů� ŚĂůƚ� ƐŝŶĐĞ�DĂƌĐŚ� ϮϬϭϴ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽƌĚĞƌ�;D�KͿ�ƚŽ�
ĐƵƌď� ƚŚĞ� ƐƉƌĞĂĚ� ŽĨ� �ŽǀŝĚ-ϭϵ͘� ΗtŚŝůĞ� ƚŚĞ� �ŽǀŝĚ-ϭϵ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ�
ŚĂƐ� ĐŚĂŶŐĞĚ� ƚŚĞ� ŐůŽďĂů� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ƐǇƐƚĞŵ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
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dƌĂĚĞ� ĂŶĚ� /ŶĚƵƐƚƌǇ� DŝŶŝƐƚƌǇ� ŝƐ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ� ƚŚĂƚ�
DĂůĂǇƐŝĂ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ� ďĞ� ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ� ĂƐ� ĂŶ� ŝŶǀĞƐƚŽƌ-ĨƌŝĞŶĚůǇ�
ůŽĐĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ� ŐƌŽǁƚŚ� ŽĨ� ďŽƚŚ� ĨŽƌĞŝŐŶ� ĂŶĚ� ĚŽŵĞƐƟĐ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘Η��ǌŵŝŶ�ƐĂŝĚ͘� 
 
,Ğ�ƐĂŝĚ� ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽĂĐƟǀĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�D�K�
ŝŶ� ďĂůĂŶĐŝŶŐ� ƉƵďůŝĐ� ŚĞĂůƚŚ� ĂŶĚ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĨŽƌ�ĐŽŵƉĂͲ
ŶŝĞƐ� ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐĞĐƚŽƌƐ� ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ͕�ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ�ƐƚƌŝĐƚ�
ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘�ΗdŚĞ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ŶŽǁ�
ŝƐ�ŶŽƚ�ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ� ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�Žƌ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ǀĂůƵĞ� ŝĨ� ŝŶͲ
ǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ďƵƚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ� ŝŶ�ŚŝŐŚ�ǀĂůƵĞ�ĂĚĚĞĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ�
ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƌĞǀŝǀĞ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕Η��ǌŵŝŶ�ƐĂŝĚ͘� 
 
,Ğ�ĐĂůůĞĚ�ĨŽƌ�ĐůŽƐĞƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĨĞĚĞƌĂů͕�ƐƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�
ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ŝŶ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶͲ
ƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ĂƉƉƌŽǀĞĚ� ƉƌŽũĞĐƚƐ͘� Η�ůů� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ� ŶĞĞĚ� ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ƚŚĞ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞ-ĞŶŐŝŶĞĞƌ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ� ƚŽ� ĚĞůŝǀĞƌ�
ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘Η�ŚĞ� ƐĂŝĚ͘� Η�ŝŐŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶĚĞĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘Η� 
 
/Ŷ� ϮϬϭϵ͕� Ă� ƚŽƚĂů� ŽĨ� ZDϮϬϳ͘ϵďŝů� ǁŽƌƚŚ� ŽĨ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ǁĞƌĞ�
ĂƉƉƌŽǀĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂŶĚ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ŝŶĚƵƐͲ
ƚƌŝĞƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĂůĂǇƐŝĂ� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƵͲ
ƚŚŽƌŝƚǇ͘� dŚŝƐ�ǁĂƐ�ϭ͘ϳй� ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĂŵŽƵŶƚ� ĂƉƉƌŽǀĞĚ�
ŝŶ�ϮϬϭϴ͘�dŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐĞĐƚŽƌ�ůĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�ƚŽƚĂů� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ĂƉƉƌŽǀĞĚ� ŝŶ� ϮϬϭϵ͕� ƵƉ� ϭϭ͘ϯй� ĨƌŽŵ�ϮϬϭϴ͘��ŽŵĞƐƟĐ� ĚŝƌĞĐƚ� ŝŶͲ
ǀĞƐƚŵĞŶƚ� ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ� ĨŽƌ� ϲϬ͘ϰй� ;ZDϭϮϱ͘ϱďŝůͿ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŽƚĂů� ĂƉͲ
ƉƌŽǀĞĚ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ŝŶ� ϮϬϭϵ͘� �ůƚŚŽƵŐŚ� &�/� ŵĂĚĞ� ƵƉ� ϯϵ͘ϲй�
;ZDϴϮ͘ϰďŝůͿ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŽƚĂů� ƚŚĞ� ǀĂůƵĞ� ŽĨ� &�/� ŝŶ� ϮϬϭϵ� ŚĂĚ� ŝŶͲ
ĐƌĞĂƐĞĚ� ƚƌǇ� Ϯ͘ϵй� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ǇĞĂƌ͘� dǁŽ-ƚŚŝƌĚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
&�/�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ďǇ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�-�ƚŚĞ�h^�;ZDϮϲ͘ϴďŝůͿ͕�
�ŚŝŶĂ�;ZDϭϱ͘ϳďŝůͿ�ĂŶĚ�:ĂƉĂŶ�;ZDϭϮ͘ϭďŝůͿ͘� 
 
�ŵŽŶŐ�ŶŽƚĂďůĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ZDϭϬďŝů�
ƉƌŽũĞĐƚ� ďǇ� /ŶƚĞů� ƚŽ�ďƌŝŶŐ� ŝŶ� ŝƚƐ� ůĂƚĞƐƚ� ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĂƐƐĞŵďůǇ� ĂŶĚ�
ƚĞƐƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ďǇ�Ă��ƌŝƟƐŚ-ďĂƐĞĚ�ĐŽŵƉĂͲ
ŶǇ͕�^ŵŝƚŚ�н�EĞƉŚĞǁ͕�ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�ŝƚƐ�ŽƌƚŚŽƉĞĚŝĐƐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�
ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝŶ�WĞŶĂŶŐ͘ 
 
^ŽƵƌĐĞ͗��dŚĞ�^ƚĂƌ͕�Ϯ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϬ 
 
 

&ŝƚĐŚ� ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ� >ŽŶŐ-ƚĞƌŵ� ZĂƟŶŐ͕� �ŽǁŶͲ
ŐƌĂĚĞƐ�KƵƚůŽŽŬ 
&ŝƚĐŚ� ZĂƟŶŐƐ� ŚĂƐ� ĂĸƌŵĞĚ� DĂůĂǇƐŝĂ͛Ɛ� ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ� ĨŽƌĞŝŐŶ-
ĐƵƌƌĞŶĐǇ� ŝƐƐƵĞƌ� ĚĞĨĂƵůƚ� ƌĂƟŶŐ� ;/�ZͿ� Ăƚ� ͞�-͘͟� dŚĞ� ĂŐĞŶĐǇ� ŚĂƐ�
ŚŽǁĞǀĞƌ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚůŽŽŬ�ĨƌŽŵ�͞ƐƚĂďůĞ͟�ƚŽ�͞ŶĞŐĂƟǀĞ͘͟��ĐͲ
ĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ďǇ�&ŝŶĂŶĐĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�dĞŶŐŬƵ��ĂƚƵŬ�^Ğƌŝ�
�ĂĨƌƵů�dĞŶŐŬƵ��ďĚƵů��ǌŝǌ͕�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͕�&ŝƚĐŚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�
ƚŚĞ�DĂůĂǇƐŝĂŶ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�Ă�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ϱ͘ϴй�ŝŶ�ϮϬϮϭ͘�
͞'ůŽďĂůůǇ͕� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ŚĂǀĞ� ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƐƵďƐƚĂŶƟĂů� ĮƐĐĂů�
ĂŶĚ�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ƚŽ� ĐƵƐŚŝŽŶ� ƚŚĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ŝŵƉĂĐƚ� ŽĨ�
�ŽǀŝĚ-ϭϵ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŽǀĞƌĞŝŐŶ�ƌĂƟŶŐƐ�
ŽƵƚůŽŽŬ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ͕�ďŽƚŚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ͕�
ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ůŽǁĞƌĞĚ͘͟ 

DŽ&� ƐĂŝĚ�DĂůĂǇƐŝĂ� ŚĂƐ� ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŐůŽďĂů� ŚĞĂůƚŚ� ĐƌŝƐŝƐ�
ĂŶĚ�ƐǇŶĐŚƌŽŶŝƐĞĚ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐŚŽĐŬ�ŝŶ�Ă�ƟŵĞůǇ͕�ĚĞĐŝͲ
ƐŝǀĞ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ŵĂŶŶĞƌ͘� ͞dŚĞ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ůĂƵŶĐŚĞĚ�
ZDϮϲϬďŝů� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƐƟŵƵůƵƐ� ƉĂĐŬĂŐĞ͕� ĚƵďďĞĚ� WƌŝŚĂƟŶ͕� ŚĂĚ�
ŽƵƚůŝŶĞĚ� ŝƚƐ� ƚŚƌĞĞ�ŵĂŝŶ� ƚŚƌƵƐƚƐ͗�͞WƌŽƚĞĐƚ� ƚŚĞ�WĞŽƉůĞ͕�^ƵƉƉŽƌƚ�
�ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ� ĂŶĚ� ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ� ƚŚĞ� �ĐŽŶŽŵǇ͘� WƌŝŚĂƟŶ͛Ɛ� ƉƵďůŝĐ�
ŚĞĂůƚŚ͕� ĮƐĐĂů͕�ŵŽŶĞƚĂƌǇ� ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĂƌĞ� ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�
ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ� ůŝǀĞƐ� ĂŶĚ� ǀƵůŶĞƌĂďůĞ� ŐƌŽƵƉƐ� ŝŶ� ƐŽĐŝĞƚǇ͕� ĂůůĞǀŝĂƟŶŐ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͛�ĐĂƐŚ�ŇŽǁ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ũŽďƐ͘͟ 
 
�ŽůůĞĐƟǀĞůǇ͕�DŽ&�ƐĂŝĚ�DĂůĂǇƐŝĂ͛Ɛ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐƟŵƵůƵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�
ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ĂĚĚ�Ϯ͘ϵ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ƉŽŝŶƚƐ� ƚŽ� ŝƚƐ� ϮϬϮϬ�ŐƌŽƐƐ�
ĚŽŵĞƐƟĐ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ;'�WͿ͕� ĂĚĚŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƐĞ� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁŽƵůĚ�ƉůĂĐĞ�DĂůĂǇƐŝĂ�ŽŶ�Ă�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ĨŽŽƟŶŐ�ƚŽ�ďĞŶĞͲ
Įƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉƌŽũĞĐƚĞĚ� ŐůŽďĂů� ƌĞĐŽǀĞƌǇ� ŝŶ� ϮϬϮϭ͘� ͞�ĞƐƉŝƚĞ� ƚŚĞ�
ƐŝǌĞĂďůĞ�ĮƐĐĂů�ŽƵƚůĂǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƐƟŵƵůƵƐ�ƉĂĐŬĂŐĞƐ͕� ƚŚĞ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ĮƐĐĂů� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ� ŚĂƐ� ŶŽƚ�
ǁĂǀĞƌĞĚ͘�dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŵĞĚŝƵŵ-ƚĞƌŵ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƉƵďͲ
ůŝĐ� ĮŶĂŶĐĞ͕�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĂƌĞ� ŽŶĞ-Žī͕� ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ� ĂŶĚ�
ƟŵĞ�ďŽƵŶĚ͘͞� 
 
�Ɛ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽŶ-ƌĞĐƵƌƌŝŶŐ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ͕�ĮƐĐĂů�ĐŽŶͲ
ƐŽůŝĚĂƟŽŶ�ĞīŽƌƚƐ�ǁŝůů�ƌĞƐƵŵĞ�ŽŶĐĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐŽŶͲ
ĚŝƟŽŶƐ� ƐƚĂďŝůŝƐĞ͘� &ƵƌƚŚĞƌ� ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ� ƚŚŝƐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ�
ƉŽƐŝƟǀĞ� ƚƌĂĐŬ� ƌĞĐŽƌĚ� ŽĨ� ĮƐĐĂů� ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ� ĮƐĐĂů�
ĚĞĮĐŝƚ� ŚĂƐ� ĚĞĐůŝŶĞĚ� ďǇ� ŚĂůĨ� ĨƌŽŵ� -ϲ͘ϳй� ŽĨ� '�W� ŝŶ� ϮϬϬϵ� ƚŽ� -
ϯ͘ϰй�ŽĨ�'�W�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘ 
 
DŽ&�ĂĚĚĞĚ͗�͞dŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŝůů� ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ� ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŐŽǀͲ
ĞƌŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ƌĞĨŽƌŵƐ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽŶ�Ă�ĮƌŵͲ
Ğƌ� ĨŽŽƟŶŐ͘� dŚĞ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƌĞŵĂŝŶƐ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ� ƚŽ� Ă� ƌĞĨŽƌŵ�
ĂŐĞŶĚĂ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƐŽƵŶĚ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�
ĂŶĚ� ĐŽŵďĂƟŶŐ� ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ĞǀĞŶ� ĂƐ� ŝƚ� ƉƵƌƐƵĞƐ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ŝŶŝƟĂͲ
ƟǀĞƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�ĚĞďƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĸĐĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĞŶĂĐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�&ŝƐĐĂů�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ��Đƚ� ŝŶ�
ϮϬϮϭ͘�dŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ-ƚĞƌŵ�ĮƐĐĂů�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĞŶƵŵĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ� ĮƐĐĂů� ŽƵƚůŽŽŬ� ĂŶĚ� ĨĞĚĞƌĂů� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƌĞǀĞŶƵĞ� ĞƐƟŵĂƚĞ�
ƌĞƉŽƌƚ� ƚŚĂƚ�ǁŝůů� ďĞ� ŝƐƐƵĞĚ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ϮϬϮϭ� �ƵĚŐĞƚ� ŝŶ�
KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϬ͘͟ 
 
DŽ&� ƐĂŝĚ�DĂůĂǇƐŝĂ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ� Ă� ŚĞĂůƚŚǇ� ĞǆƚĞƌŶĂů�
ƉŽƐŝƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂƐƐĞƚƐ�ďǇ�ďĂŶŬƐ�ĂŶĚ�ĐŽƌƉŽͲ
ƌĂƟŽŶƐ͕�Ă�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƐƵƌƉůƵƐ�ĂŶĚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŝŶƚĞƌͲ
ŶĂƟŽŶĂů�ƌĞƐĞƌǀĞƐ͘�͞DĂůĂǇƐŝĂ͛Ɛ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂƐƐĞƚƐ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞǆĐĞĞĚ� ŝƚƐ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ĞǆƚĞƌŶĂů� ůŝĂďŝůŝƟĞƐ͘��Ɛ�
Ăƚ� ĞŶĚ-ϮϬϭϵ͕� DĂůĂǇƐŝĂ͛Ɛ� ŶĞƚ� ĨŽƌĞŝŐŶ� ĐƵƌƌĞŶĐǇ� ĞǆƚĞƌŶĂů� ĂƐƐĞƚ�
ƉŽƐŝƟŽŶ� ƐƚŽŽĚ� Ăƚ� Ă� ƐŝǌĂďůĞ� ZDϵϮϰďŝů͕� ĂƐ� ϵϰ͘ϱй� ŽĨ� ĞǆƚĞƌŶĂů�
ĂƐƐĞƚƐ� ĂƌĞ� ĚĞŶŽŵŝŶĂƚĞĚ� ŝŶ� ĨŽƌĞŝŐŶ� ĐƵƌƌĞŶĐǇ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ�
ϰϭ͘ϰй� ŽĨ� ƚŽƚĂů� ĞǆƚĞƌŶĂů� ůŝĂďŝůŝƟĞƐ͘� dŽŐĞƚŚĞƌ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŇĞǆŝďůĞ�
ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƌĂƚĞ͕�ƚŚĞƐĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ďƵīͲ
ĞƌƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐŚŽĐŬƐ͘͟ 
 
tŚŝůĞ� ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ĐƌŝƐŝƐ�ƉŽƐĞƐ�ƐŽŵĞ�ƌŝƐŬƐ� ƚŽ�ĮŶĂŶĐŝĂů� ƐƚĂďŝůͲ
ŝƚǇ͕�DŽ&� ƐĂŝĚ�DĂůĂǇƐŝĂŶ� ďĂŶŬƐ� ĂƌĞ� ŶŽǁ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ� ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĐƌŝƐĞƐ͘� 
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͞/Ŷ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕� ƚŚĞ� ƐƚƌŽŶŐ� ďƵīĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďĂŶŬŝŶŐ� ƐǇƐƚĞŵ� ƚŚĂƚ�
ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ďƵŝůƚ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌƐ� ĂŶĚ� ƐŽƵŶĚ� ƌŝƐŬ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŵŝƟŐĂƚĞ�ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂͲ
ƟŽŶ�ŝŶ�ĐƌĞĚŝƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ůĞŶĚŝŶŐ�ďǇ�ďĂŶŬƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘�EŽƚĂďůǇ͕�ĞǆĐĞƐƐ� ĐĂƉŝƚĂů�ďƵīĞƌƐ�ŽĨ�ďĂŶŬƐ� ƐƚĂŶĚ�Ăƚ�
ZDϭϮϭďŝů͕�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ƚŚƌĞĞ�ƟŵĞƐ� ƚŚĞ�ďƵīĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ϮϬϬϴ� ͬ�
ϮϬϬϵ�'ůŽďĂů�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ƌŝƐŝƐ͘�EĞƚ�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ůŽǁ�Ăƚ�ŽŶůǇ�
ϭй�ŽĨ�ƚŽƚĂů�ďĂŶŬŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ůŽĂŶƐ͘�dŚĞ�ďĂŶŬŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͛Ɛ�ůŝƋƵŝĚŝͲ
ƚǇ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ƌĂƟŽ͕�Ăƚ�ϭϰϴй͕�ƐƚĂŶĚƐ�ǁĞůů�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ϭϬϬй͘͟ 
 
DŽ&� ƐĂŝĚ� ƚŚĞƐĞ� ďƵīĞƌƐ͕� ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ƐŽƵŶĚ� ĂŶĚ� ƉƌƵĚĞŶƟĂů� ƌŝƐŬ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕� ƉůĂĐĞ� ďĂŶŬƐ� ŝŶ� Ă� ŐŽŽĚ� ƉŽƐŝƟŽŶ� ƚŽ� ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ůĞŶĚŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�DĂůĂǇƐŝĂŶ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘ 
 
^ŽƵƌĐĞ͗��dŚĞ�^ƚĂƌ͕�ϭϬ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϬ 
 
 

^ŽŌ�ZĞďŽƵŶĚ�ŝŶ�ϮϬϮϭ 
�� ƌĞďŽƵŶĚ� ŝŶ� DĂůĂǇƐŝĂΖƐ� ĞĐŽŶŽŵǇ� ŝƐ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ůŝŬĞůǇ� ďǇ� ŶĞǆƚ�
ǇĞĂƌ͕� ďƵƚ� ƚŽ� Śŝƚ� Ă� ŐƌŽƐƐ� ĚŽŵĞƐƟĐ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ;'�WͿ� ŐƌŽǁƚŚ� ŽĨ� ϵй�
ŵĂǇ�ƐĞĞŵ�ĨĂƌ-ĨĞƚĐŚĞĚ͘��ĐŽŶŽŵŝƐƚƐ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ĐĂƵƟŽƵƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƉŽƐƚ-�ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ�;�ŽǀŝĚ-ϭϵͿ�ŽƵƚďƌĞĂŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽƌĚĞƌ�;D�KͿ͘�dŚĞǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
DŽŶĞƚĂƌǇ�&ƵŶĚ�;/D&Ϳ�ǁĂƐ�ƚŽŽ�ŽƉƟŵŝƐƟĐ͘�/Ŷ�ŝƚƐ�tŽƌůĚ��ĐŽŶŽŵŝĐ�
KƵƚůŽŽŬ� ƌĞƉŽƌƚ� ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ŽŶ� dƵĞƐĚĂǇ͕� ƚŚĞ� /D&� ƉƌŽũĞĐƚĞĚ� Ă� ƌĞͲ
ďŽƵŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇΖƐ�'�&�ŐƌŽǁƚŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ϭ͘ϳй�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�Ă�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ϵй�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝƚƐ�
ŐůŽďĂů�ŐƌŽƐƐ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�;'�WͿ�ŐƌŽǁƚŚ�ĞƐƟŵĂƚĞ�ŽĨ�ϱ͘ϴй�ŝŶ�
ϮϬϮϭ͕�ĨƌŽŵ�-ϯй�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ 
 
dŚĞ� ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĂƐƐƵŵƉƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƉĂŶͲ
ĚĞŵŝĐƐ�ǁŽƵůĚ� ĨĂĚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ŚĂůĨ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ĂŶĚ� ĚŝƐƌƵƉͲ
ƟŽŶƐ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ƋƵĂƌƚĞƌ� ĨŽƌ� ŵŽƐƚ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�
dŚĞ� /D&�ƉŽŝŶƚĞĚ� ŽƵƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ĞǆƚƌĞŵĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ� ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚǁĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐĞǀĞƌŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ĂŶĚ� ĮͲ
ŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͘ 
 
�ůůŝĂŶĐĞ� �ĂŶŬ� ĐŚŝĞĨ� ĞĐŽŶŽŵŝƐƚ� DĂŶŽŬĂƌĂŶ� DŽƩĂŝŶ� ƐĂŝĚ� ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ� ŝƐ� ŝŶ� Ă� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ϮϬϬϴ� ƚŽ�
ϮϬϬϵ�'ůŽďĂů�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ƌŝƐŝƐ� ;'&�Ϳ͘� ΗtĞΖǀĞ�ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ�ƋƵŝƚĞ�ǁĞůů�
ŝŶ�ϮϬϭϬ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�'&��ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ƐƉĞŶƚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ƚŚĞŶ͘�/Ŷ�
ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚƵƌƚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƐƟŵƵͲ
ůƵƐ� ƉĂĐŬĂŐĞƐ� ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕� ŝƚ� ǁŝůů� ƚĂŬĞ� ƟŵĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞŵ� ƚŽ�
ƌĞĂůůǇ�ĚŝŐĞƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞďŽƵŶĚ�ƚŽ�ƉƌĞ-�ŽǀŝĚ�ƟŵĞƐΗ�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘� 
 
DĂŶŽŬĂƌĂŶ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�Ă�Ϯ͘ϱй�ĐŽŶƚƌĂĐƟŽŶ�ŝŶ�'�W�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�
ĨŽƵƌ� ƋƵĂƌƚĞƌƐ� ŽĨ� ŶĞŐĂƟǀĞ� ŐƌŽǁƚŚ� ĨŽůůŽǁĞĚ� ďǇ� Ă� ƐŽŌ� ƌĞĐŽǀĞƌǇ�
ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�Ăƚ�ϰй�ƚŽ�ϱй͘�,Ğ�ĂůƐŽ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
ƌĂƚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ϰй� ƚŽ�ϱ�й͕�ǁŽƌƐĞ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ��ƐŝĂŶ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�
�ƌŝƐŝƐ�ϭϵϵϴ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'&�͕�ĂƩƌŝďƵƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ďůĞĞĚŝŶŐ�ďƵƩŽŵ�ůŝŶĞƐ�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƐŵĂůů� ŵĞĚŝƵŵ� ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ� ;^D�ΖƐͿ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�D�K͘�,Ğ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�D�K�ŚĂĚ�
ŵŽǀĞĚ�Ă�ŚƵŐĞ�ĐŚƵŶŬ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŽŶůŝŶĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�
ďĞ�Ă�ŶĞǁ�ŶŽƌŵĂů͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�ƚŽ�ĐƵƚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĐŽƐƚƐ͘ 

Η/Ĩ�ǇŽƵ�ůŽŽŬ�Ăƚ��ŚŝŶĂ͕�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŵŵĞͲ
ĚŝĂƚĞůǇ�ǁĞƌĞ�Ğ-ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕� /ŶƚĞƌŶĞƚ�ŽĨ� ƚŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĂƌƟĮĐŝĂů� ŝŶͲ
ƚĞůůŝŐĞŶĐĞ͘� /ŶĚŝƌĞĐƚůǇ͕�ŵŽƐƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵƐŚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶͲ
ƐŝĚĞƌ�/Zϰ͘Ϭ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
hK��DĂůĂǇƐŝĂ�ƐĞŶŝŽƌ�ĞĐŽŶŽŵŝƐƚ�:ƵůŝĂ�'ŽŚ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞ�'�W�ŝƐ�ĞǆͲ
ƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ƌĞďŽƵŶĚ� ƚŽ�ϰ͘ϯй� ŝŶ�ϮϬϮϭ� ĨƌŽŵ�Ă�ϯ͘ϱй� ĐŽŶƚƌĂĐƟŽŶ�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�ΗtĞ�ŬĞĞƉ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐĂƵƟŽƵƐ�ƐƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ŶŽǁ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�
ďƌŽĂĚ� ƌŝƐŬ� ĂƌĞ� ƟƚůĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĚŽǁŶƐŝĚĞ͘�tĞ� ƚŚŝŶŬ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ƐƟůů�
ŵƵĐŚ� ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ƐƚƌĞŶŐƚŚ� ŽĨ� ƌĞĐŽǀĞƌǇ� ƉŽƐƚ-
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕Η�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ͕�ĂĚĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŵĂŝŶ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĚƌŝǀĞ�
ƚŚĞ�ƌĞďŽƵŶĚ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͕�ǁŝƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƚĂŬŝŶŐ�
ƚŚĞ�ůĞĂĚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚĞƐƚ�Śŝƚ�ƐĞĐƚŽƌƐ͘� 
 
D/�&�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�/ŵƌĂŶ�zĂƐƐŝŶ�zƵƐŽĨ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ůŝŶŐĞƌŝŶŐ�ĨĞĂƌ�ŽĨ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉŽƐƚ-D�K�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ǁĂŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�ǁŚĞŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŶŽƌŵĂůŝƐĞ͘� ΗtĞ�ĞǆƉĞĐƚ�
ĚŽŵĞƐƟĐ� ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ� ƉŽƐƚ-D�K� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ;ƚŽ� ƚŚĞ�
'�WͿ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƌĞƚĂŝů�ƐĞĐƚŽƌ͘�KƚŚĞƌ�ƐĞĐͲ
ƚŽƌƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� ǁŚŝĐŚ� ǁĞƌĞ�
ƐƚĂůůĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�D�K�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƌĞƚƵƌŶ͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
DĞĂŶǁŚŝůĞ͕�DŽŽĚǇΖƐ�/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�^ĞƌǀŝĐĞ�-�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚΖƐ��ŝŐ�
dŚƌĞĞ�ƌĂƟŶŐ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ� -� ƐĂŝĚ� ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚΖƐ�ƐƟŵƵůƵƐ�ƉĂĐŬͲ
ĂŐĞƐ�ǁŽƌƚŚ� ZDϮϲϬďŝů�ǁŝůů� ŶŽƚ� ďĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ƌĞƐĐƵĞ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ�
ĨƌŽŵ�Ă�ƐŚĂƌƉ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐůŽǁĚŽǁŶ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�/ƚ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇΖƐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ĐŽƵůĚ�ƐůŽǁ�ƚŽ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ϭй�ĂŶĚ�ϭй�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞďŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂƌŽƵŶĚ�ϱй�ŝŶ�ϮϬϮϭ͘�&Žƌ�ĐŽŵͲ
ƉĂƌŝƐŽŶ͕�DĂůĂǇƐŝĂ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�Ă�ϰ͘ϯй�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�ƚŚĞ�ǁĞĂŬͲ
ĞƐƚ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϵ͘� 
 
ΗdŚĞ�ďƌŽĂĚĞŶŝŶŐ�ŽĨ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ŝŶƚŽ�Ă�ŐůŽďĂů�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ĐŽƵƉůĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ďƵƚ�ƐĞǀĞƌĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐůŽƐƵƌĞ�
ŽĨ� ŶŽŶ-ĞƐƐĞŶƟĂů� ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ� ǁŝůů� ƐŚĂƌƉůǇ� ƌĞĚƵĐĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ŐƌŽǁƚŚ͘� �ǆƉŽƌƚ-ŽƌŝĞŶƚĞĚ� ĂŶĚ� ƚŽƵƌŝƐŵ� ƐĞĐƚŽƌƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ�
ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ǁŚŝĐŚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĨŽƌ�ĂƌŽƵŶĚ�
ϯϬй� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇΖƐ� ŐŽŽĚƐ� ĂŶĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĞǆƉŽƌƚƐ͕� ǁŝůů� ďĞ� Śŝƚ�
ŚĂƌĚ�ďǇ�ǁĞĂŬ�ŐůŽďĂů�ĚĞŵĂŶĚ͕�ǁŚŝůĞ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ� ĨŽƌ� ĂƐ� ůŽŶŐ� ĂƐ� ŵŽǀĞŵĞŶƚ� ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ� ĂƌĞ� ŝŶ�
ƉůĂĐĞ͕Η�ŝƚ�ƐĂŝĚ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͘� 
 
DĂůĂǇƐŝĂΖƐ� ĞǆƉŽƌƚƐ�ǁĞƌĞ� ĨŽƌĞĐĂƐƚ� ƚŽ� ƉŽƐƚ� ƚŚĞŝƌ� ǁŽƌƐƚ� ƉĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶĐĞ� ƐŝŶĐĞ� ϮϬϬϵ� ǁŝƚŚ� Ă� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ĐŽŶƚƌĂĐƟŽŶ͕� ĂůƚŚŽƵŐŚ� Ă�
ƐŚĂƌƉ�ƌĞďŽƵŶĚ� ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘�DŽŽĚǇΖƐ�ƐŽǀĞƌĞŝŐŶ�ƌŝƐŬ�
ŐƌŽƵƉ� ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ� ǀŝĐĞ-ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ� ĂŶĚ� ĂŶĂůǇƐƚ� �ŚƌŝƐƟĂŶ� &ĂŶŐ�
ƉŽŝŶƚĞĚ� ŽƵƚ� ƚŚĂƚ� ŐůŽďĂů� ĚĞŵĂŶĚ� ƐŚŽĐŬ� ĂŶĚ� ůŽǁĞƌ� Žŝů� ƉƌŝĐĞƐ�
ǁŽƵůĚ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽŶ�Ăůů�ŵĂũŽƌ�ĞǆƉŽƌƚ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�,ŽǁĞǀͲ
Ğƌ͕�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ�ŐĂƐ�ĞǆƉŽƌƚ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͘�KŶ�ƚŚĞ�ďƌŝŐŚƚ�
ƐŝĚĞ͕� &ĂŶŐ� ƐĂŝĚ� ƚŚĂƚ� ŐƌŽǁƚŚ� ƉŽƚĞŶƟĂů� ŝŶ� ϮϬϮϬ� ŝƐ� ƐƟůů� ŚŝŐŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ƐŝŵŝůĂƌůǇ�ƌĂƚĞĚ��ϯ�ƉĞĞƌƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇΖƐ�ŵĞĚŝͲ
Ƶŵ-ƚĞƌŵ�ŐƌŽǁƚŚ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ƌŽďƵƐƚ͘ 
 
,Ğ�ĂůƐŽ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚΖƐ�ƐƟŵƵůƵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĐŽƵůĚ�ƐŚŽƌĞ�
ƵƉ� ĚŽŵĞƐƟĐ� ĚĞŵĂŶĚ� ĂŵŝĚ� ŵĂũŽƌ� ŚĞĂĚǁŝŶĚƐ͕� ĂůƚŚŽƵŐŚ� ŝƚ�
ǁŽƵůĚ� ĐŽŵĞ� Ăƚ� Ă� ĐŽƐƚ� -� ƌŝƐŝŶŐ� ĮƐĐĂů� ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͘� 
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&ĂŶŐ� ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ� ŽƵƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇΖƐ� ĮƐĐĂů� ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶ�
ĞīŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Žī�ƚƌĂĐŬ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϴ͘�Η&ŝƐĐĂů�ĂŶĚ�ĚĞďƚ�ŵĞƚͲ
ƌŝĐƐ�ǁŝůů�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞ� ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ǁĞĂŬ�ŐƌŽǁƚŚ͕� ůŽǁĞƌ�
Žŝů�ƉƌŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĮƐĐĂů�ƐƟŵƵůƵƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘�
DŽŽĚǇΖƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�DĂůĂǇƐŝĂΖƐ�ĮƐĐĂů�ĚĞĮĐŝƚ�ƚŽ�Śŝƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϰй�ƚŽ�
ϰ͘ϱй�ŽĨ� ƚŚĞ� ŐƌŽƐƐ� ĚŽŵĞƐƟĐ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ;'�WͿ� ŝŶ� ϮϬϮϬ͕� ƵƉ� ĨƌŽŵ�
ϯ͘ϰй�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘�ΗdŚŝƐ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĚĞďƚ�ďƵƌĚĞŶ�
ƌŝƐŝŶŐ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ϲϬй�ŽĨ�'�W�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ϯϲй�ŵĞĚŝĂŶ�
ĨŽƌ� �ϯ-ƌĂƚĞĚ� ƉĞĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƐĞůĨ-ŝŵƉŽƐĞĚ� ĐĞŝůŝŶŐ�
ŽĨ�ϱϱй�ǁŚŝĐŚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĚŝƌĞĐƚ�ĚĞďƚ͘�KƵƌ�ĞƐƟŵĂƚĞ�ĂƐͲ
ƐƵŵĞƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƌĞĂůůŽĐĂƚĞƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ŝƚƐ� ĞǆƉĞŶĚŝͲ
ƚƵƌĞƐ�ŝŶ� ŝƚƐ� ŝŶŝƟĂů�ϮϬϮϬ�ďƵĚŐĞƚ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨƵĞů�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐƟŵƵůƵƐ͘�dŚĞ�ŽŶĞ�Žī�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƟŵͲ
ƵůƵƐ� ǁŝƚŚ� ŽŶůǇ� ŽŶĞ-ƚĞŶƚŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂĐŬĂŐĞ� ŝŶǀŽůǀŝŶŐ� ĚŝƌĞĐƚ�
ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ďǇ� ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕� ůŝŵŝƚƐ� ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ� ĨŽƌ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�
ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ĮƐĐĂů�ƐůŝƉƉĂŐĞ�ǁŚŝůĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�
ĚŽŵĞƐƟĐ�ĚĞŵĂŶĚ͕Η�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĂƟŶŐ�ĂŐĞŶĐǇ͘ 
 
>ŽŽŬŝŶŐ� ĂŚĞĂĚ͕�DŽŽĚǇΖƐ� ĐĂƵƟŽŶĞĚ� ƚŚĂƚ�DĂůĂǇƐŝĂΖƐ� ĮƐĐĂů� ĂŶĚ�
ĐƌĞĚŝƚ� ƉƌŽĮůĞ� ƌĞŵĂŝŶƐ� ƐƵƐĐĞƉƟďůĞ� ƚŽ� Ă� ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ� ƉĞƌŝŽĚ� ŽĨ�
ǁĞĂŬ� ŐůŽďĂů� ĚĞŵĂŶĚ�ĂŶĚ�Žŝů� ƉƌŝĐĞƐ͘� dŚŝƐ� ŝƐ� ĨƵƌƚŚĞƌ�ǁŽƌƐĞŶĞĚ�
ďǇ� ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇΖƐ� ƌĞǀĞŶƵĞ�ďĂƐĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŶĂƌƌŽǁĞĚ�ĂŶĚ� ŝƚƐ�ĚĞͲ
ƉĞŶĚĞŶĐĞ�ŽŶ�Žŝů�ĂŶĚ�ŐĂƐ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�
ƚǁŽ�ǇĞĂƌ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŽůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƚĂǆ�;'^dͿ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�WĂŬĂƚĂŶ�,ĂƌĂƉĂŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘ 
 
^ŽƵƌĐĞ͗��dŚĞ�^ƚĂƌ͕�ϭϲ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϬ 
 
 

EŽ��ŚĂŶŐĞ�ŝŶ��ĂŶŬ�EĞŐĂƌĂΖƐ�'ƌŽǁƚŚ 
&ŽƌĞĐĂƐƚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ 
�ĂŶŬ�EĞŐĂƌĂ�ŚĂƐ�ŬĞƉƚ� ŝƚƐ�ϮϬϮϬ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ� ĨŽƌĞĐĂƐƚ� ĨŽƌ�
DĂůĂǇƐŝĂ� ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ͕� ĞǀĞŶ� ƚŚŽƵŐŚ� ĞǆƉĞƌƚƐ� ƚŚŝŶŬ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ĞĐŽŶŽŵǇ�ǁŝůů�ďĞ�Śŝƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ƚǁŽ-ǁĞĞŬ�
ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�DŽǀĞŵĞŶƚ� �ŽŶƚƌŽů�KƌĚĞƌ� ;D�KͿ͘� &ŽůůŽǁŝŶŐ�
ĂŶ� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ƐĞƐƐŝŽŶ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĐĞŶƚƌĂů� ďĂŶŬ� ŽŶ� �Ɖƌŝů� ϭϱ͕�
DĂǇďĂŶŬ� /�� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ƐĂŝĚ� ƚŚĂƚ� ŽĸĐŝĂů� ƌĞĂů� ŐƌŽƐƐ� ĚŽŵĞƐƟĐ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�;'�WͿ�ŐƌŽǁƚŚ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϯ�ƌĞŵĂŝŶƐ�
Ăƚ�-Ϯй�ƚŽ�Ϭ͘ϱй�ĨŽƌ�ŶŽǁ͘� 
 
�ĂŶŬ�EĞŐĂƌĂΖƐ�ŐƌŽǁƚŚ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ŚĂƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŚĞ�D�K�ƚŽ�ĞŶĚ�
ŽŶ� �Ɖƌŝů� ϭϰ͕� ƚŚĞ� ĞĐŽŶŽŵǇ� ƚŽ� ŽƉĞƌĂƚĞ� Ăƚ� ϰϱй� ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ĂŵŝĚ�
D�K� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƚŚĞ� ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ� ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ŽŶ� ƐŽĐŝĂů� ĚŝƐͲ
ƚĂŶĐŝŶŐ͕� ůŝŵŝƚĞĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚƌĂǀĞů� ƉŽƐƚ-D�K�ƵŶƟů� ƚŚĞ� ƚŚŝƌĚ�
ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ� ϮϬϮϬ͘� dŚĞ� ĨŽƌĞĐĂƐƚ� ĚŝĚ�ŶŽƚ� ĨĂĐƚŽƌ� ŝŶ� ƚŚĞ�D�K�ĞǆͲ
ƚĞŶƐŝŽŶ�ƵŶƟů��Ɖƌŝů�Ϯϴ͘�&Žƌ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�WƌŝŵĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�dĂŶ�^ƌŝ�DƵͲ
ŚǇŝĚĚŝŶ� zĂƐƐŝŶ� ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ� ƚŚĞ� ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵŽǀĞŵĞŶƚ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϬ͕�Ă�ǁĞĞŬ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ďĂŶŬ�ŝƐƐƵĞĚ�ŝƚƐ�
'�W�ŐƌŽǁƚŚ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ͘� 
 
ΗDĂĐƌŽĞĐŽŶŽŵŝĐ� ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ� ǁŝůů� ďĞ� ŇƵŝĚ͕� ĐƌŝƟĐĂůůǇ� ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǀŽůǀŝŶŐ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�
ďƵƚ� �ĂŶŬ� EĞŐĂƌĂ� ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ� ŝƚƐ� '�W� ƚƌĂũĞĐƚŽƌǇ� ŽĨ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ƌĞĐĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͘�tĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽͲ
ŵǇ� ƚŽ� ƐŚƌŝŶŬ�ϯ͘ϯй� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ͕Η�DĂǇďĂŶŬ� /��ZĞƐĞĂƌĐŚ� ƐĂŝĚ� ŝŶ� Ă�
ŶŽƚĞ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͘ 

DĞĂŶǁŚŝůĞ͕� ŝŶ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŶŽƚĞ͕�,ŽŶŐ�>ĞŽŶŐ� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ĂŶŬ�
;,>/�Ϳ� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ƐĂŝĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ůĂƚĞƐƚ� ĞǆƚĞƌŶĂů� ĂŶĚ� ĚŽŵĞƐƟĐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ƉŽƐĞ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ��ĂŶŬ�EĞŐĂƌĂΖƐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ͘�
dŚĞƐĞ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƚŚĞ� ƚǁŽ-ǁĞĞŬ� D�K� ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ůĂƚĞƐƚ�
ƉƌŽũĞĐƟŽŶ� ďǇ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� DŽŶĞƚĂƌǇ� &ƵŶĚ� ŽĨ� Ă� ŐůŽďĂů�
ŐƌŽǁƚŚ�ĐŽŶƚƌĂĐƟŽŶ�ďǇ�ϯй�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�ΗEĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕��ĂŶŬ�EĞŐĂͲ
ƌĂ�ƌĞŝƚĞƌĂƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ƚŽ�ƌĞďŽƵŶĚ�ŝŶ�
ϮϬϮϭ͕� ŝŶ� ƚĂŶĚĞŵ� ǁŝƚŚ� ŽƚŚĞƌ� ŵƵůƟŶĂƟŽŶĂů� ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ŐůŽďĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ϮϬϮϭ�ĂƐ�ǁĞůů͘Η�ƐƚĂƚĞĚ�
ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŚŽƵƐĞ͘� 
 
,>/��ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂĚĚĞĚ�ƚŚĂƚ��ĂŶŬ�EĞŐĂƌĂ�ŝƐ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇΖƐ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ĂĐĐŽƵŶƚ� ďĂůĂŶĐĞ� ƚŽ� ƌĞŵĂŝŶ� ŝŶ� ƐƵƌƉůƵƐ�
ƉŽƐŝƟŽŶ͘�Η�ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ǁĞĂŬĞƌ�ŐůŽďĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕��ĂŶŬ�EĞŐĂͲ
ƌĂ� ŽƉŝŶĞƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚƌĂĐƟŽŶ� ŝŶ� ĞǆƉŽƌƚƐ� ǁŝůů� ďĞ� ŽīƐĞƚ� ďǇ� Ă�
ĚƌŽƉ� ŝŶ� ƚŽƚĂů� ŝŵƉŽƌƚƐ� ĚƵĞ� ƚŽ�ǁĞĂŬ� ĚŽŵĞƐƟĐ� ĚĞŵĂŶĚ͘� dŚŝƐ� ŝƐ�
ĂůƐŽ� ŝŶ� ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ��ĂŶŬ�EĞŐĂƌĂΖƐ�ƉƌŽŐŶŽƐŝƐ�ŽĨ�ǁĞĂŬ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ� ĂƐ� ƚŚĞǇ� ƐŚĂƌĞĚ� ƚŚĂƚ� ĨŽƌĞŝŐŶ� ĮƌŵƐ�ǁŚŽ� ŚĂĚ� ĨŽƌĞŝŐŶ�
ĚŝƌĞĐƚ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽǀĂůƐ� ŝŶ�ϮϬϭϵ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƌĞůƵĐƚĂŶƚ� ƚŽ�ƵŶͲ
ĚĞƌƚĂŬĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƉůĂŶƐ͕Η�ŝƚ�ƐĂŝĚ͘ 
 
DŽǀŝŶŐ� ĨŽƌǁĂƌĚ͕� DĂǇďĂŶŬ� /�� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ďĞůŝĞǀĞƐ� ƚŚĂƚ� �ĂŶŬ�
EĞŐĂƌĂ� ǁŝůů� ĞĂƐĞ� ŝƚƐ� ŵŽŶĞƚĂƌǇ� ƉŽůŝĐǇ� ĨƵƌƚŚĞƌ͘� /ƚ� ĞǆƉĞĐƚƐ� ƚŚĞ�
ĐĞŶƚƌĂů�ďĂŶŬ�ƚŽ�ĐƵƚ�ƚŚĞ�KǀĞƌŶŝŐŚƚ�WŽůŝĐǇ�ZĂƚĞ�;KWZͿ�ďǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ϱϬ�ďĂƐŝƐ�ƉŽŝŶƚƐ�;ďƉƐͿ�ƚŽ�Ϯй͘�DĞĂŶǁŚŝůĞ͕�ƚŚĞ�^ƚĂƚƵƚŽƌǇ�ZĞƐĞƌǀĞ�
ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�;^ZZͿ�ƌĂƟŽ�ŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐůĂƐŚĞĚ�ƚŽ�ϭй�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�Ϯй͘�ZĞĐĂůů�ƚŚĂƚ��ĂŶŬ�EĞŐĂƌĂ�ŚĂƐ�ůŽǁĞƌĞĚ�ƚŚĞ�KW��
ƚŚƌĞĞ�ƟŵĞƐ�ƐŝŶĐĞ�DĂǇ�ϮϬϭϵ�ĨƌŽŵ�ϯ͘Ϯϱй�ƚŽ�Ϯ͘ϱй�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ͘�KŶ�
ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ƚŚĞ�^ZZ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐƵƚ�ďǇ�ϭϱϬ�ďĂƐŝƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨƌŽŵ�
ϯ͘ϱй�ƚŽ�Ϯй�ƐŝŶĐĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϲ͕�ϮϬϭϵ͘ 
 
�ŽŵŵĞŶƟŶŐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĨĞĚĞƌĂů� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚΖƐ� ĮƐĐĂů� ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�
DĂǇďĂŶŬ�/��ZĞƐĞĂƌĐŚ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĚĞĮĐŝƚ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ĂƐ� Ă� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƟŵƵůƵƐ� ƉĂĐŬĂŐĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞǀĞŶƵĞ� ƐŚŽƌƞĂůůƐ�
ĂŵŝĚ� ƚŚĞ� �ŽǀŝĚ-ϭϵ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŝƚ� ƐƚƌĞƐƐĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ĚĞǀŝĂƟŽŶ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ� ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ŵĞĚŝƵŵ-ƚĞƌŵ�ƉĂƚŚ�ŽĨ�ĮƐĐĂů� ĐŽŶͲ
ƐŽůŝĚĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�
�ŽǀŝĚ-ϭϵ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ĂŶĚ� ŶŽƚ� ĚƵĞ� ƚŽ� ĚŽŵĞƐƟĐ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�
ĨĂĐƚŽƌƐ͘� &ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� ƚŚĞ� ƐƟŵƵůƵƐ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĂƌĞ� ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�
ŽŶĞ-Žī�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ŶŽŶ-ƌĞĐƵƌƌŝŶŐ�ƐƟŵƵůƵƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƚĂǆ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ͘ 
 
^ŽƵƌĐĞ͗��^ƚĂƌ�ŝǌ͕�ϭϳ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϬ 
 
 

�ĂƩĞƌĞĚ�YƵĂƌƚĞƌ 
DĂůĂǇƐŝĂ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƚƐ�ĮƌƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐŽŶͲ
ƚƌĂĐƟŽŶ� ŝŶ� ϰϮ� ƋƵĂƌƚĞƌƐ� Žƌ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ƐŝŶĐĞ� ƚŚĞ� ŐůŽďĂů� ĮŶĂŶĐŝĂů�
ĐƌŝƐŝƐ�ƚŽĚĂǇ͘��ĐŽŶŽŵŝƐƚƐ�ƚŽůĚ�^ƚĂƌ�ŝǌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁĞĂŬ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽŶͲ
ƐƵŵƉƟŽŶ� ĂŶĚ� ƚƌĂĚĞ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕� ďĂƩĞƌĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� �ŽǀŝĚ-ϭϵ� ƉĂŶͲ
ĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽƌĚĞƌ�;D�KͿ͕�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ůŝŬĞͲ
ůǇ�ƉƵƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ƋƵĂƌƚĞƌ� ŽĨ� ϮϬϮϬ͘� dŚĞǇ� ĂůƐŽ� ǁĂƌŶĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŐƌŽǁƚŚ�
ĐŽŶƚƌĂĐƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�ƚƵƌŶ�ĚĞĞƉĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƋƵĂƌƚĞƌ͘�tŝƚŚ�ƚǁŽ�
ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ� ƋƵĂƌƚĞƌƐ� ŽĨ� ŐƌŽǁƚŚ� ĐŽŶƚƌĂĐƟŽŶƐ͕�DĂůĂǇƐŝĂ�ǁŽƵůĚ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ĞŶƚĞƌ�Ă�ƌĞĐĞƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϵ͘ 
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�ĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ŵĞĚŝĂŶ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ŽĨ�ϭϮ�ĞĐŽŶŽŵŝƐƚƐ�ƉŽůůĞĚ�ďǇ�ZĞƵͲ
ƚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇΖƐ�ŐƌŽƐƐ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�;'�WͿ� ŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�
ƚŽ�ĚĞĐůŝŶĞ�ďǇ�ϭ͘ϱй�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ-DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ�ĨƌŽŵ�Ă�ǇĞĂƌ�ĞĂƌůŝĞƌ͘�
/ŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ� ƌĂŶŐĞĚ� ĨƌŽŵ� '�W� ŐƌŽǁƚŚ� ŽĨ� Ϭ͘ϴй� ƚŽ� Ă�
ĚĞĐůŝŶĞ� ŽĨ� ϰ͘Ϯй͘� dŚĞ� ůĂƚĞƐƚ� ƟŵĞ� ƚŚĞ� ĞĐŽŶŽŵǇ� ĚŝǀĞĚ� ŝŶƚŽ� Ă�
ŶĞŐĂƟǀĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ϮϬϬϵ͕�ǁŝƚŚ�Ă�'�W�
ĐŽŶƚƌĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ϭ͘Ϯй͘� 
 
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� �ůůŝĂŶĐĞ� �ĂŶŬ� ĐŚŝĞĨ� ĞĐŽŶŽŵŝƐƚ� DĂŶŽŬĂƌĂŶ�
DŽƩĂŝŶ͕�ƚŚĞ�'�W�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ďǇ�ϯ͘ϱй�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƋƵĂƌͲ
ƚĞƌ͕� ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ� ŐƌŽǁƚŚ� ŽĨ� ϯ͘ϲй� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽƵƌƚŚ� ƋƵĂƌƚĞƌ� ŽĨ�
ϮϬϭϵ͘� dŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇΖƐ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ǁĂƐ� Śŝƚ� ĚŽƵďůǇ�
ŚĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�D�K�ƚŚĂƚ�ďĞŐĂŶ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�
ϭϴ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉůƵŶŐĞ�ŝŶ�ŐůŽďĂů�ĐƌƵĚĞ�Žŝů�ƉƌŝĐĞƐ͘�ΗdŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ŽƵƚďƌĞĂŬ�ĞĂƌůǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŚĂĚ�ĚĂŵƉĞŶĞĚ�ďƵƐŝͲ
ŶĞƐƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶƐƵŵĞƌ� ƐĞŶƟŵĞŶƚ͕�ǁŝƚŚ� Ă� ŚƵŐĞ� ŝŵƉĂĐƚ� ŽŶ� ƚƌĂĚĞ�
ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�dŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƉĂƌͲ
ƟĂůůǇ� ĂīĞĐƚĞĚ�ĚƵĞ� ƚŽ� �ŽǀŝĚ-ϭϵ�ĂŶĚ�D�K͘� dŚĞ�ŵŝŶŝŶŐ� ƐĞĐƚŽƌ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚĞĐůŝŶŝŶŐ�ƐŝŶĐĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ǁŝůů�ĨĂĐĞ�ĞǀĞŶ�ŐƌĞĂƚͲ
Ğƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůƵŶŐĞ�ŝŶ�Žŝů�ƉƌŝĐĞƐ͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
KŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚůŽŽŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��Ɖƌŝů-:ƵŶĞ�ƉĞƌŝŽĚ͕�DĂŶŽŬĂƌĂŶ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞ�
ĞĐŽŶŽŵǇ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚĞĐůŝŶĞ�ϯ͘ϱй�ƚŽ�ϰй�ŵŽƌĞ͘�Η/ƚ�ǁŝůů�
ďĞ� ŵĂŝŶůǇ� ĚƌĂŐŐĞĚ� ďǇ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ� ;ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ϲϬй�ŽĨ�ƚŽƚĂů�'�WͿ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ĞƐĐĂůĂƟŽŶ�ŽĨ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ĐĂƐĞƐ�
ŐůŽďĂůůǇ� ĂŶĚ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ� ĐŽŶƚĂŝŶŵĞŶƚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ƚĂŬĞŶ�ďǇ�
ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͘� WƌĞ-ZĂǇĂ� ĨĞƐƟǀĞ� ƐƉĞŶĚŝŶŐ� ǁŝůů� ďĞ�
ŵƵƚĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂŶǇ�ƌĞƚĂŝů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚůǇ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ƐƵƌǀŝǀĂů͕Η�ŚĞ�ĂĚĚĞĚ͘� 
 
DĞĂŶǁŚŝůĞ͕� �ůŽŽŵďĞƌŐ� ĞĐŽŶŽŵŝƐƚ� ĨŽƌ� �ƐĞĂŶ� dĂŵĂƌĂ� DĂƐƚ�
,ĞŶĚĞƌƐŽŶ�ƐĂŝĚ�DĂůĂǇƐŝĂΖƐ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚ�ďǇ�
ϯ͘ϯй� ŝŶ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ� ƋƵĂƌƚĞƌ͘� ΗDĞƌĐŚĂŶĚŝƐĞ� ĞǆƉŽƌƚƐ� ƉŝĐŬĞĚ� ƵƉ� ŝŶ�
ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ƋƵĂƌƚĞƌ͕� ďƵƚ� ƚŽƵƌŝƐŵ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƐĞĐƚŽƌƐ� ƐůƵŵƉĞĚ� ĂƐ� ƌĞͲ
ƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ďǇ��ŚŝŶĂ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵďĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂͲ
ǀŝƌƵƐ�ŵĂĚĞ� ƚƌĂǀĞů� ĚŝĸĐƵůƚ͘�,ŽƵƐĞŚŽůĚ� ƐƉĞŶĚŝŶŐ� ŐƌŽǁƚŚ� ůŝŬĞůǇ�
ƐůŽǁĞĚ� ƐŚĂƌƉůǇ͕� ŶŽ� ůŽŶŐĞƌ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ďǇ� Ă� ĨĂǀŽƌĂďůĞ� ďĂƐĞ�
ĞīĞĐƚ͘�tŚĂƚΖƐ�ŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ůŽĐŬĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽͲ
ŵǇ�ŝŶ�ŵŝĚ-DĂƌĐŚ͕Η�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ͘� 
 
KŶ�ƚŚĞ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ�ƐĂŝĚ�DĂůĂǇͲ
ƐŝĂΖƐ�ƉŽůŝƟĐĂů�ƚĞŶƐŝŽŶƐ͕�ĐƵůŵŝŶĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďƌƵƉƚ�ƌĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĨŽƌŵĞƌ�WƌŝŵĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�dƵŶ��ƌ͘�DĂŚĂƚŚŝƌ�DŽŚĂŵĂĚ� ŝŶ�&ĞďƌƵͲ
ĂƌǇ͕� ŚĂǀĞ� ĂĚĚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŶĞŐĂƟǀĞ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ƐĞŶƟŵĞŶƚ͘�
Η/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽŶƚƌĂĐƟŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ϮϬϭϵ͘�dŚĞ�Žŝů�
ƉƌŝĐĞ�ǁĂƌ�ĂŶĚ�ƐĞůů-Žī�ĂĐƌŽƐƐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŵĂƌŬĞƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƋƵĂƌͲ
ƚĞƌ�ůŝŬĞůǇ�ĚĞĞƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞĐůŝŶĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŽƵƞůŽǁƐ�
ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�h^Ψϱ͘ϲďŝů�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ͕Η�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
�ĞƐƉŝƚĞ� ƚŚĞ� ďůĞĂŬ� ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ� ƉƌŽũĞĐƟŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ƋƵĂƌƚĞƌ͕�
^ŽĐŝŽ-�ĐŽŶŽŵŝĐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ĞŶƚƌĞ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�>ĞĞ�,ĞŶŐ�
'ƵŝĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�'�W�ŐƌŽǁƚŚ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƚĞƌƌŝͲ
ƚŽƌǇ͘�ΗtĞ�ĞƐƟŵĂƚĞ�'�W�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŵĂƌŐŝŶĂůůǇ�ďǇ�Ϭ͘ϱй�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ƋƵĂƌƚĞƌ͕�Ă�ƐŚĂƌƉ�ƐůŽǁĚŽǁŶ�ĨƌŽŵ�ϯ͘ϲй�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�ƋƵĂƌͲ
ƚĞƌ͘�dŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ŝƚƐ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ�ŐƌŽǁƚŚ� ƚƌĂũĞĐƚŽƌǇ�
ŝŶ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ͕�ĚƵĞ� ƚŽ�Ă� ƐŚĂƌƉ�ƉƵůů�ďĂĐŬ� ŝŶ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĚĞͲ
ŵĂŶĚ�ĂŶĚ�ƐƵďĚƵĞĚ�ĞǆƉŽƌƚƐ͘��ŵŝĚ�ĐĂƵƟŽƵƐ�ƐĞŶƟŵĞŶƚƐ͕�ŚŽƵƐĞͲ

ŚŽůĚ� ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ǁĂƐ� ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ� ŝŶ�DĂƌĐŚ�ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�D�K� ĨƌŽŵ�
DĂƌĐŚ�ϭϴ͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘� 
 
>ĞĞ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
:ĂŶƵĂƌǇ-DĂƌĐŚ�ƉĞƌŝŽĚ͘� ^ůŽǁĞƌ�ĞǆƚĞƌŶĂů� ĂŶĚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĚĞŵĂŶĚ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉĂƌƟĂů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�
D�K�ŚĂǀĞ�ĚĂŵƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƐĞĐƚŽƌ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶͲ
ƐƚƌƵĐƟŽŶ� ƐĞĐƚŽƌ� ĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚ� ƐŚĂƌƉůǇ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ� ĐŽǀĞƌŝŶŐ�
ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů͕�ŶŽŶ-ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŶĚ�Đŝǀŝů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘� 
 
ΗdŚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƐĞĐƚŽƌ� ƉƵůůĞĚ� ďĂĐŬ� ƐŚĂƌƉůǇ� ƚŽ� Ă� Ϯ͘ϯй� ŐƌŽǁƚŚ� ŝŶ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ϲ͘ϭй�ŝŶ�ĨŽƵƌƚŚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ϮϬϭϵ͕�ŽǁŝŶŐ�ƚŽ�
ĚĞĐůŝŶĞƐ�ŝŶ�ĚĞŵĂŶĚ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚŽƚĞůƐ͕�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁŚŽůĞƐĂůĞ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝů�ƚƌĂĚĞ͘�
dŚŝƐ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ƉĂƌƚůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�D�K͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘� 
 
DĞĂŶǁŚŝůĞ͕�ƚŚĞ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ŝƐ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞĐůŝŶĞ�ůĂƌŐĞͲ
ůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�ĐƌƵĚĞ�ƉĂůŵ�Žŝů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘��ŽŵŵĞŶƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐĞĐŽŶĚ� ƋƵĂƌƚĞƌ͕� >ĞĞ� ƐĂŝĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĞĐŽŶŽŵǇ� ΗĐĂŶŶŽƚ� ĂǀŽŝĚ�
ƐƵīĞƌŝŶŐ� ĂŶ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ĐŽŶƚƌĂĐƟŽŶΗ͘� ,Ğ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŚĞ� '�W� ƚŽ�
ĚĞĐůŝŶĞ�ďǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϴ͘ϴй�ĂŶĚ�ϭϭй�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƋƵĂƌƚĞƌ͘�ΗdŚŝƐ�
ƌĞŇĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ĨƵůů� ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ͕�ƚŚŝƌĚ�ĂŶĚ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉŚĂƐĞƐ�
ŽĨ�D�K͕� ĂŵŝĚ� ƚŚĞ�ŵŝƟŐĂƟŶŐ� ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�WƌŝŚĂƟŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ƐƟŵƵůƵƐ�ƉĂĐŬĂŐĞ͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
^ŽƵƌĐĞ͗��dŚĞ�^ƚĂƌ͕�ϭϯ�DĂǇ�ϮϬϮϬ 
 
 

�ĐŽŶŽŵŝĐ�ZĞĐŽǀĞƌǇ�^ĞĞŶ�ŝŶ�^ĞĐŽŶĚ�,ĂůĨ 
/ƚ�ǁĂƐ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ĨŽƌ�DĂůĂǇƐŝĂ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽͲ
ŵǇ�ŶĂƌƌŽǁůǇ�ĞƐĐĂƉĞĚ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�;YϭͿ�ŽĨ�
ϮϬϮϬ�ǁŝƚŚ�Ϭ͘ϳй�ŐƌŽǁƚŚ͕�ďĞĂƟŶŐ�ǁŽƌƐĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƉƌĞĚŝĐƟŽŶ�ĞĂƌůŝͲ
Ğƌ͘�dŚĞ�ŵƵĐŚ-ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƌĞůŝĞĨ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ĐŽƵůĚ�ǁĞůů�ďĞ�ƐŚŽƌƚ-
ůŝǀĞĚ͘��ĂŶŬ�EĞŐĂƌĂ�ŐŽǀĞƌŶŽƌ��ĂƚƵŬ�EŽƌ�^ŚĂŵƐŝĂŚ�DŽŚĚ�zƵŶƵƐ͕�
ǁŚŽ� ŝƐ� ƵƐƵĂůůǇ� ƐĞůĞĐƟǀĞ�ǁŝƚŚ� ŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕� ŚĂƐ�ǁĂƌŶĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ĞĐŽŶŽŵǇ� ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞůǇ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ΗƋƵŝƚĞ� Ă� ĚĞĞƉΗ� ĐŽŶƚƌĂĐƟŽŶ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƋƵĂƌƚĞƌ͘�dŚĞ�ůĂƐƚ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĚŝǀĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�
ŶĞŐĂƟǀĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ǁĂƐ�ŝŶ�Yϯ�ϮϬϬϵ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ŐƌŽƐƐ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ƉƌŽĚͲ
ƵĐƚ� ĐŽŶƚƌĂĐƟŽŶ� ŽĨ� ϭ͘ϭй͘� ^ƉĞĂŬŝŶŐ� Ăƚ� Ă� ǀŝƌƚƵĂů�ŵĞĚŝĂ� ďƌŝĞĮŶŐ͕�
ƐŚĞ� ĂůƐŽ� ƐĂŝĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇΖƐ� ůĂďŽƌ� ŵĂƌŬĞƚ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ĂƌĞ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ǁŽƌƐĞŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� �Ɖƌŝů-:ƵŶĞ� ϮϬϮϬ� ƉĞƌŝŽĚ͕� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƌĂƚĞ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ϰй͘� 
 
�Ɛ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƌŝŶŐŐŝƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ� ĚĞƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ďǇ�ϰ͘ϵй�ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚŚĞ�
h^�ĚŽůůĂƌ� ŝŶ�Yϭ͕�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƌĂƚĞ�ǀŽůĂƟůŝƚǇ� ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶͲ
ƵĞ͕�ŵŽǀŝŶŐ� ĨŽƌǁĂƌĚ͕�ĂƐ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƟĞƐ�ƉĞƌƐŝƐƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŶĞĂƌ� ƚĞƌŵ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŽŶ� ƚŚĞ�ďƌŝŐŚƚ� ƐŝĚĞ͕�EŽƌ�^ŚĂŵƐŝĂŚ� ƐĂŝĚ� ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�
ĐŽƵůĚ� ďŽƩŽŵ� ŽƵƚ� ŝŶ� YϮ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ďĞĨŽƌĞ� ƌĞĐŽǀĞƌŝŶŐ� ĨƌŽŵ�Yϯ�
ŽŶǁĂƌĚƐ͘ 
 
dŚĞ� ŬĞǇ� ĐĂƚĂůǇƐƚƐ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ŐƌĂĚƵĂů� ůŝŌŝŶŐ� ŽĨ� ĐŽŶƚĂŝŶŵĞŶƚ�
ŵĞĂƐƵƌĞ�ĂƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƌŝƐŬ�ƐƵďƐŝĚĞƐ͕�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƉŽůŝĐǇ�
ƐƟŵƵůƵƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŐƌĂĚƵĂů�ŶŽƌŵĂůŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�
ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�EŽƌ�^ŚĂŵƐŝĂŚ�ĂůƐŽ�ƐĂŝĚ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶͲ
ƚƌǇΖƐ� ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ĐŽƵůĚ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ŚĂůĨ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ�ĂƐ�ƌĞŚŝƌŝŶŐ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�ŽŶ�ŐƌĂĚƵĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘� 
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KŶ� ŝŶŇĂƟŽŶĂƌǇ�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ͕� ƐŚĞ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ� ƚŚĂƚ� ŝƚ� ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ƚŽ�ďĞ�ŵƵƚĞĚ� ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�ΗdŚŝƐ� ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�
ŝƚĞŵƐ� ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ� ƉƌŝĐĞ� ĚĞĐůŝŶĞƐ� ƌĞŵĂŝŶĞĚ� Ăƚ� ĂƌŽƵŶĚ� ϮϬй͘� �ĞͲ
ŵĂŶĚ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ĂƌĞ� ĂůƐŽ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ŐƌĂĚƵĂůůǇ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ĂƐ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƌĞƐƵŵĞƐ͕Η�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ͘� 
 
�ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ� ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƟĞƐ� Ăƚ� ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͕�EŽƌ�
^ŚĂŵƐŝĂŚ� ƐĂŝĚ� �ĂŶŬ� EĞŐĂƌĂ� ŚĂƐ� ůĞŌ� ŝƚƐ� ŐƌŽǁƚŚ� ĨŽƌĞĐĂƐƚ� ĨŽƌ�
ϮϬϮϬ� ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ� Ăƚ� -Ϯй� ƚŽ� Ϭ͘ϱй͘� ΗtĞ�ǁŝůů� ƉƌŽǀŝĚĞ� Ă� ƌĞǀŝƐĞĚ�
ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĐůĂƌͲ
ŝƚǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚĂƚĂ� ĂŶĚ� ŽƵƚůŽŽŬ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ŝŶ� ŽƵƌ� ŵĂũŽƌ� ƚƌĂĚŝŶŐ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘� ^ŝŶĐĞ� ŽƵƌ� ůĂƐƚ� ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ŵĂĚĞ� ŽŶ� �Ɖƌŝů� ϯ͕� ŵƵĐŚ� ŚĂƐ�
ĐŚĂŶŐĞĚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĂƐƐƵŵƉƟŽŶ͕�ƚŚĞ�D�K�;ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌŽů�
ŽƌĚĞƌͿ� ǁĂƐ� ĞǆƚĞŶĚĞĚ� ĨŽƌ� ĨŽƵƌ� ǁĞĞŬƐ� ƚŽ� ĂůŵŽƐƚ� ƚǁŽ� ŵŽŶƚŚƐ�
ŶŽǁ͘�tĞ� ĂƌĞ� ĂůƐŽ� ŝŶ� ƌĞůĂƟǀĞůǇ� ĞĂƌůǇ� ƐƚĂŐĞƐ� ŽĨ� ƌĞŽƉĞŶŝŶŐ� ƚŚĞ�
ĞĐŽŶŽŵǇ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ĐŽŶĚŝƟŽŶĂů� D�K� ǁŝƚŚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ŝƐƐƵĞƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƐŽůǀĞĚ�ĂƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚ�ƚŽ�ŶĞǁ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕Η�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
dŚĞ�Ϭ͘ϳй�ǇĞĂƌ-ŽŶ-ǇĞĂƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�Yϭ͕�ĂůďĞŝƚ�Ă�ƐŚĂƌƉ͕�
ŵŽĚĞƌĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϯ͘ϲй�ŝŶ�Yϰ�ϮϬϭϵ͕�ĐĂŵĞ�ĂƐ�Ă�ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ĂƐ�
ĞĐŽŶŽŵŝƐƚƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆƉĞĐƟŶŐ�Ă�ϭ͘ϱй�ĚĞĐůŝŶĞ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ŵĞĚŝĂŶ�
ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ŽĨ�ϭϮ�ĞĐŽŶŽŵŝƐƚƐ�ƉŽůůĞĚ�ďǇ�ZĞƵƚĞƌƐ͘�KŶ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌ-ŽŶ-
ƋƵĂƌƚĞƌ�ƐĞĂƐŽŶĂůůǇ-ĂĚũƵƐƚĞĚ-ďĂƐŝƐ͕�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚ�ďǇ�
Ϯй� ŝŶ�Yϭ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ͘� dŚĞ�Yϭ� ƐŚĂƌƉ� ŐƌŽǁƚŚ�ŵŽĚĞƌĂƟŽŶ�ŵĂŝŶůǇ�
ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�D�K͘� 
 
�ŌĞƌ�Ă�ƐƚĞĂĚǇ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƋƵĂƌͲ
ƚĞƌ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�Ă�ƐŚĂƌƉ�ĚŽǁŶƐŚŝŌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŵͲ
ƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�D�K�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϭϴ͘�KŶ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ƐŝĚĞ͕�Ăůů�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ƚŽŽŬ�Ă�ŵĂũŽƌ�Śŝƚ͕�ǁŝƚŚ�ĞŝƚŚĞƌ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƟŽŶ�Žƌ�
ƐůŽǁĞƌ�ƉĂĐĞ�ŽĨ�ŐƌŽǁƚŚ͘�dŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐĞĐƚŽƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�
ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ŚĂůĨ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ǀĂůƵĞ͕� ŽŶůǇ� ŐƌĞǁ�ďǇ� ϯ͘ϭй� ŝŶ�
Yϭ͕�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ϲ͘ϰй�ŝŶ�Yϭ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘ 
 
EŽƌ� ^ŚĂŵƐŝĂŚ� ǁĂƐ� ĂůƐŽ� ĂƐŬĞĚ� ǁŚĞƚŚĞƌ� ƚŚĞ� Ɛŝǆ-ŵŽŶƚŚ� ůŽĂŶ�
ŵŽƌĂƚŽƌŝƵŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ�ƐƟŵƵůƵƐ�ƉĂĐŬĂŐĞ͕�
ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ͘�/Ŷ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͕�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ͗�ΗdŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƌĂƚŽƌŝƵŵ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĐĂƐŚ�ŇŽǁ�ƌĞůŝĞĨ�ƚŽ�
ďŽƌƌŽǁĞƌƐ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐƌŝƐŝƐ͘� tŝƚŚ� ƚŚĞ� ŐƌĂĚƵĂů� ƌĞƐƵŵƉƟŽŶ� ŽĨ�
ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ǁŚĂƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ŝƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ďĂŶŬƐ� ƚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŽ�ĐƌĞĚŝƚ�ďǇ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕Η�ƐŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
KŶ� DĂůĂǇƐŝĂΖƐ� '�W� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ƋƵĂƌƚĞƌ͕� K����
�ĂŶŬ� ĞĐŽŶŽŵŝƐƚ� tĞůůŝĂŶ� tŝƌĂŶƚŽ� ƐĂŝĚ� ŝƚ� ĂƉƉĞĂƌĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ŵĂƌŬĞƚ�ŚĂĚ�ΗƵŶĚĞƌĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ƚŽ�
ƉŽǁĞƌ�ŽŶ͘Η�dŽ�ďĞ�ƐƵƌĞ͕�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ĚŝĚ�ǁĞĂŬĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂͲ
ďůǇ� ŝŶ� Yϭ͘� /Ŷ� ƐĞĂƐŽŶĂůůǇ-ĂĚũƵƐƚĞĚ� ƐĞƋƵĞŶƟĂů� ƚĞƌŵƐ͕� ŐƌŽǁƚŚ�
ƐŚƌĂŶŬ�ďǇ�Ϯй�ŝŶ�Yϭ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ŝƚ�ŚĂƐ�ĚŝƉƉĞĚ�ŝŶƚŽ�ĂŶ�
ŽƵƚ-ƌŝŐŚƚ� ĐŽŶƚƌĂĐƟŽŶ� ŵŽĚĞ� ŝŶ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ� Ă� ĚĞĐĂĚĞ͘� >ŽŽŬŝŶŐ� Ăƚ�
ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵď-ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ĂŶǇ�ƐĞŶƐĞ�ŝĨ�ũŽǇ�
ǁŽƵůĚ�ůŽŽŬ�ƚĞƌƌŝďůǇ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƉůĂĐĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů͘Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘� 
 
 

'ŽŝŶŐ� ŝŶƚŽ� YϮ͕� tĞůůŝĂŶ� ƐĂŝĚ� ƚŚĞ� ĐŽŶƐƵŵĞƌΖƐ� ƐƚƌĞŶŐƚŚ� ǁŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĞƐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƌŝŶŬ͕�ďĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƌƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�D�K�
ƉĂƌƟĂů� ůŽĐŬĚŽǁŶ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĂŶĚ� ůŽŽŵŝŶŐ� ũŽď� ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘� Η^Ɵůů�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĞŶŽƵŐŚ�ũƵŝĐĞ�ĨƌŽŵ�Yϭ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ƉŽůŝĐǇ�ƌĂƚĞ�ĐƵƚƐ�ĨƌŽŵ��ĂŶŬ�EĞŐĂƌĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�
ŵŽŶƚŚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ŵƵƚĞĚ�ĨŽƌ�ŶŽǁ͘� /Ĩ�ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ĂŶǇ� ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�
ƚŚĂƚ�ŐƌŽǁƚŚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ǁŽƵůĚ�ƐƵīĞƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞĞƉůǇ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�
ĞĂƐŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�D�K͕��ĂŶŬ�EĞŐĂƌĂ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŚĞƐŝƚĂŶƚ�ƚŽ�ĐƵƚ�
ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ŶŽǁ-ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ůŽǁ�ƚŽ�ϭ͘ϱй͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
D/�&� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ĂůƐŽ� ĐŽŶĐƵƌƌĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ΗŵŽƌĞ�
ƉĂŝŶ�ĂŚĞĂĚΗ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĂůĂǇƐŝĂŶ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘�ΗDŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�ǁĞ�
ĨŽƌĞƐĞĞ� ĚŽŵĞƐƟĐ� ĚĞŵĂŶĚ� ƚŽ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚƌĞŶĚŝŶŐ� ĚŽǁŶǁĂƌĚ͕�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ŵƵůƟƉůĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�D�K�ŝŶ�YϮ͘�>ŽŽŬŝŶŐ�
ĂŚĞĂĚ� ŝŶƚŽ�YϮ͕� ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ� ŝƐ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŽŶ�ĂŶ�
ĂŶŶƵĂů�ďĂƐŝƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�D�K�ŝŶ�DĂůĂǇƐŝĂ�ĂŶĚ�ŝŵƉŽͲ
ƐŝƟŽŶ�ŽĨ� ůŽĐŬĚŽǁŶ� ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ŬĞǇ�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ�ŐůŽďĂůůǇ͘�tĞ�ŶŽǁ�
ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚĞ�'�W�ƚŽ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ďǇ�Ϯ͘ϭй�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�Ă�ĚŽǁŶǁĂƌĚ�ƌĞǀŝͲ
ƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ϭй�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ͕Η�ŝƚ�ƐĂŝĚ�ŝŶ�Ă�ŶŽƚĞ͘ 
 
^ŽƵƌĐĞ͗��dŚĞ�^ƚĂƌ͕�ϭϰ�DĂǇ�ϮϬϮϬ 
 
 

'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�WůĂŶƐ�ĨŽƌ�EĞǁ�EŽƌŵĂů 
dŚĞ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ŝƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŵŝĚƐƚ� ŽĨ� ĨŽƌŵƵůĂƟŶŐ� ůŽŶŐĞƌ� ƚĞƌŵ�
ƉŽůŝĐǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇΖƐ� ĞĐŽŶŽŵǇ� ƚŽ� ƚƌĂŶƐŝƚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ŶĞǁ�ŶŽƌŵĂů�ŽĨ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ƐĂŝĚ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌŝŵĞ�DŝŶŝƐͲ
ƚĞƌΖƐ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� �ĂƚƵŬ� ^Ğƌŝ�DƵƐƚĂƉĂ�DŽŚĂŵĞĚ͘� ΗdŚĞƐĞ� ĂƌĞ�
ƐŚŽƌƚ͕�ŵĞĚŝƵŵ�ĂŶĚ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ƉůĂŶƐ�;ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽĨͿ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘���ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ƉůĂŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂŶͲ
ŶŽƵŶĐĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� &ŝŶĂŶĐĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ŶŽǁ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ŽŶ�ƐŽŵĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ƚĞƌŵ�ƉůĂŶƐ�ǁŚŝĐŚ�/�Ăŵ�ĂůƐŽ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ͕Η�DƵƐͲ
ƚĂƉĂ� ƐĂŝĚ� ŝŶ� ŚŝƐ� ĐůŽƐŝŶŐ� ĂĚĚƌĞƐƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� Η'ƌŽǁŝŶŐ� �ƵƐŝŶĞƐƐ�
�ŐĂŝŶƐƚ�dŚĞ�dŝĚĞƐ�ŽĨ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶƐΗ�ǁĞďŝŶĂƌ͘� 
 
ΗDǇ� ĨŽĐƵƐ�ǁŝůů� ďĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ůŽŶŐĞƌ� ƚĞƌŵ�ƉůĂŶƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ͘�
^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ğ-ůĞĂƌŶŝŶŐ͖�ƐŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ�ĚŽŶΖƚ�ŚĂǀĞ�
ůĂƉƚŽƉƐ� ŶŽƌ� ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞƐ� ƐŽ� ƚŚĞǇ� ĚŽŶΖƚ� ŚĂǀĞ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ŝƚ͘�
dŚĞƐĞ� ĂƌĞ� ŝƐƐƵĞƐ� ǁŚŝĐŚ� ŚĂǀĞ� ƐƵƌĨĂĐĞĚ� ĂŶĚ� ŝƚ� ŝƐ� Ă� ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�
ƉƌŽďůĞŵ� ǁŚŝĐŚ� ŶĞĞĚƐ� ƚŽ� ďĞ� ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͕Η�ŚĞ�ĂĚĚĞĚ͘� 
 
dŚĞƐĞ� ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ƉůĂŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚŚƌĞĞ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�ŵŽŶƚŚƐ͕�DƵƐƚĂƉĂ�ƐĂŝĚ͘�,Ğ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂĚ� ůĞĂƌŶƚ�ŵƵĐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ĐƌŝƐŝƐ�
ĂŶĚ� ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ŝƐ� ŶŽǁ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ� ŽĨ� Ă�
ΗǀĞƌǇ�ĚĞĞƉ�ƌĞĐĞƐƐŝŽŶ͘Η� 
 
,Ğ� ƐĂŝĚ� ƚŚĞ� �ĐŽŶŽŵŝĐ� �ĐƟŽŶ� �ŽƵŶĐŝů� ŚĂĚ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ďĞĞŶ� ƵƉͲ
ŐƌĂĚĞĚ�ƚŽ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ďŽĚǇ͘�ΗdŚĞ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ŶŽǁ�ŝƐ�ƚŽ�ĞŶͲ
ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂůĂǇƐŝĂŶ�
ĞĐŽŶŽŵǇ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶͲ
ŵĞŶƚ͕Η� ŚĞ� ƐĂŝĚ͘� ΗtĞ� ŶĞĞĚ� ƉĂƟĞŶĐĞ͕� ĂŐŝůŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚŽ� ƌĞƐƉŽŶĚ�
ǀĞƌǇ� ƋƵŝĐŬůǇ� ƚŽ� ƚŚŝƐ� ĐŚĂŶŐŝŶŐ� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ĚĂƚĂ� ĂŶĚ�
ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ǁŝƚŚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚƐ͕Η�ŚĞ�ĂĚĚĞĚ͘� 
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DƵƐƚĂƉĂ� ƐĂŝĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ� ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ�ŐŽǀͲ
ĞƌŶŵĞŶƚ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů� ƌĞĨŽƌŵƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂ� ŽĨ� ĨŽƌĞŝŐŶ�
ůĂďŽƵƌ͘� ΗdŚŝƐ�ŶĞĞĚƐ�Ă�ŵĂũŽƌ� ƌĞĚŽ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ĐŽƵŶƚƌǇ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ�
ĨĞǁ� ǁĞĞŬƐ� Ă� ĨĞǁ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĞǆƉŽƐĞĚ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞƐĞ� ĨŽƌĞŝŐŶ� ǁŽƌŬĞƌƐ͘� tĞ� ŚĂǀĞ� ŽƚŚĞƌ�
ŝƐƐƵĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ŚŽƚĞůƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ĐůŽƐŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ƚŽƵƌŝƐŵ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
DƵƐƚĂƉĂ�ĂůƐŽ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƌĞ-ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�
ŶŽǁ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚǇƉŝĐĂů�ϵ-ϱƉŵ�ũŽď�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ŐŝŐ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ůŽŽŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘�,Ğ�ƐĂŝĚ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĨĂĐƚŽƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ƉůĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŚŝƐ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ� ŝƐ� ĨŽƌŵƵůĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶͲ
ƚƌǇ͘� 
 
Η&ĂƌŵĞƌƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ� ĚŝŐŝƚĂů� ǁŚŝůĞ� /� ŚĂǀĞ�ŵĞƚ� ƐŽŵĞ�
ƉĞŽƉůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůŽŐŝƐƟĐƐ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�
ŐŽŽĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘��Ɛ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�Ăůů�
ƚŚĞƐĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů� ĐŚĂŶŐĞƐ� ĂŶĚ� ĨĂĐƚŽƌ� ŝŶƚŽ�ŽƵƌ� ůŽŶŐ� ƚĞƌŵ�ƉůĂŶͲ
ŶŝŶŐ͕Η� ŚĞ� ƐĂŝĚ͘� Η/Ŷ� ŽƚŚĞƌ� ǁŽƌĚƐ͕� ǁŚĂƚ� ǁĂƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� Ă� ĨĞǁ�
ŵŽŶƚŚƐ� ĂŐŽ͕� ƐĂǇ� ŝŶ� :ĂŶƵĂƌǇ� ĂŶĚ� &ĞďƌƵĂƌǇ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ŝƐ� ŶŽƚ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂŶǇŵŽƌĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕Η�ŚĞ�ĂĚĚĞĚ͘ 
 
DƵƐƚĂƉĂ� ŶŽƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ĨŽƌĞŝŐŶ� ĚŝƌĞĐƚ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ;&�/ƐͿ� ĂŶĚ�
ĚŽŵĞƐƟĐ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ďĞ� Ă� ǀĞƌǇ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƉŝůůĂƌ�
ŽĨ�ŐƌŽǁƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�ΗtĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�
ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŵŽŶĞǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘� 
 
dŚĞƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ� ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ� ŝŶ�DĂůĂǇƐŝĂ� ĂŶĚ� ƚŚŝƐ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͗�
ĐŽŶƐƵŵĞƌ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ŝŶǀĞŶƚŽƌƐΖ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͘�DĂůĂǇͲ
ƐŝĂŶ� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ƵƚŚŽƌŝƚǇ� ǁŝůů� ĐŽŵĞ� ƵƉ� ǁŝƚŚ�
ŶĞǁ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ŵŽǀŝŶŐ� ĨŽƌǁĂƌĚ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ǁĞ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŽƵƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĞǆƉŽƌƚ�ƐĞĐƚŽƌƐ͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
dŚĞƐĞ�ŬĞǇ�ĞǆƉŽƌƚ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂŶĚ�
ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ� ;�Θ�Ϳ� ĞǆƉŽƌƚƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� ƐĞĐƚŽƌ͘�
DĞĂŶǁŚŝůĞ͕�DĂůĂǇƐŝĂ� �ǆƚĞƌŶĂů� dƌĂĚĞ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ŽƌƉ� ��K�
tĂŶ�>ĂƟī�tĂŶ�DƵƐĂ�ƐĂŝĚ� ƚŚĂƚ�ŚĞ�ďĞůŝĞǀĞƐ� ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ƐƵƉƉůǇ�
ĐŚĂŝŶ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶƚĂĐƚ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘� 
 
Η/� ĚŽŶΖƚ� ƚŚŝŶŬ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ĂŶǇ� ƐŝŶŐůĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ƚŚĂƚ� ĐĂŶ� ƉƌŽĚƵĐĞ�
ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͘�tŚĞƚŚĞƌ�ǁĞ� ůŝŬĞ� ŝƚ� Žƌ� ŶŽƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ� ƐƟůů� ŚĂǀĞ� ƚŽ�
ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƚƌĂĚĞ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ůĞǀĞƌĂŐŝŶŐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ�ŽĨ�;ĚŝīĞƌĞŶƚͿ�ĞĐŽŶͲ
ŽŵŝĞƐ͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
,Ğ�ƐĂŝĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƌĂǁ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽͲ
ŐǇ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�Žƌ�ůĂďŽƵƌ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�
ŽŶůǇ�ďĞ�ƐŽƵƌĐĞĚ�ĨŽƌŵ�Ă�ƐŽůĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�ΗdŚĞ�ŐůŽďĂů�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�
ǁŝůů� ƌĞŵĂŝŶ� ŝŶƚĂĐƚ� ŵŽƌĞ� ƐŽ� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ĨŽƌ� ĐŽŵƉůĞǆ� ƐƵƉƉůǇ�
ĐŚĂŝŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ��Θ��ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕Η�tĂŶ�>ĂƟī�ƐĂŝĚ͘ 
 
^ŽƵƌĐĞ͗��dŚĞ�^ƚĂƌ͕�Ϯϵ�DĂǇ�ϮϬϮϬ 

'ůŽďĂů�^ĞŵŝĐŽŶ�^ĂůĞƐ�^ĞĞ�ϳй�&Ăůů 
'ůŽďĂů� ƐĂůĞƐ� ŽĨ� ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� ĨĞůů� ϳй� ƚŽ�
h^Ψϱϵ͘ϴϬďŝů� ŝŶ� ϮϬϭϵ� ĨƌŽŵ� ĂŶ� Ăůů-ƟŵĞ� ŚŝŐŚ� ŽĨ� h^Ψϲϰ͘ϱϬďŝů� Ă�
ǇĞĂƌ�ĂŐŽ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ůĂƚĞƐƚ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�Ă�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ-ďĂƐĞĚ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ŐƌŽƵƉ͘� dŚĞ� ^ĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ� �ƋƵŝƉŵĞŶƚ� /ŶĚƵƐƚƌǇ�
;^�D/Ϳ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�dĂŝǁĂŶ�ĐůĂŝŵĞĚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŵĂƌŬĞƚ�
ĨŽƌ� ŶĞǁ� ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� ůĂƐƚ� ǇĞĂƌ� ǁŝƚŚ� ƐĂůĞƐ� ŽĨ�
h^Ψϭϳ͘ϭϮďŝů͘� 
 
dĂŝǁĂŶΖƐ� ϲϴй� ŐƌŽǁƚŚ� ƐƵƌŐĞ� ĚŝƐůŽĚŐĞĚ� ^ŽƵƚŚ� <ŽƌĞĂ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�
ƚŽƉ� ƐƉŽƚ� ǁŚŝůĞ� �ŚŝŶĂ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ� ŝƚƐ� ƉŽƐŝƟŽŶ� ĂƐ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ-
ůĂƌŐĞƐƚ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŵĂƌŬĞƚ�ǁŝƚŚ� ƐĂůĞƐ� ŽĨ�h^Ψϭϯ͘ϰϱďŝů͘� /Ŷ� ƚŚŝƌĚ�
ƐƉŽƚ� ǁĂƐ� ^ŽƵƚŚ� <ŽƌĞĂ� Ăƚ� h^Ψϵ͘ϵϳďŝů� ĂŌĞƌ� ƌĞĐĞŝƉƚƐ� ĨĞůů� ϰϰй͘�
ΗtŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ŝŶ�:ĂƉĂŶ͕��ƵƌŽƉĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚ͕�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐĂůĞƐ�
ũƵŵƉĞĚ�ϰϬй�ƚŽ�h^Ψϴ͘ϭϱďŝů�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶΖƐ�ƚŚŝƌĚ�ĐŽŶƐĞĐƵͲ
ƟǀĞ�ĂŶŶƵĂů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͕Η�ŝƚ�ƐĂŝĚ͘ 
 
�ĂƌůŝĞƌ� ŝŶ� �Ɖƌŝů͕� ƚŚĞ� ^ĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ� /ŶĚƵƐƚƌǇ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ;^/�Ϳ�
ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ� ƚŚĂƚ� ǁŽƌůĚǁŝĚĞ� ƐĂůĞƐ� ŽĨ� ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ� ĨĞůů� ďǇ�
Ϯ͘ϰй�ƚŽ�h^Ψϯϰ͘ϱϬďŝů�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ĨŽƌŵ�h^Ψϯϱ͘ϰϬďŝů�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ͘�
tŚŝůĞ�ƚŚĞ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ƐĂůĞƐ�ǁĞƌĞ�ůŽǁĞƌ�ŽŶ�ŵŽŶƚŚ͕�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ϱй�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ĨƌŽŵ� &ĞďƌƵĂƌǇ� ϮϬϭϵΖƐ� ƚŽƚĂů� ŽĨ� h^ΨϯϮ͘ϵϬďŝů͘� Η'ůŽďĂů�
ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ƐĂůĞƐ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ǁĞƌĞ�ƐŽůŝĚ�ŽǀĞƌĂůů͕�ŽƵƚƉĂĐŝŶŐ�
ƐĂůĞƐ�ĨƌŽŵ�ůĂƐƚ�&ĞďƌƵĂƌǇ͕�ďƵƚ�ŵŽŶƚŚ-ƚŽ-ŵŽŶƚŚ�ĚĞŵĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ŚŝŶĞ�ŵĂƌŬĞƚ� ƐůŝƉƉĞĚ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĨƵůů� ŝŵƉĂĐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
�ŽǀŝĚ-ϭϵ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŐůŽďĂů�ŵĂƌŬĞƚ� ŚĂƐ� ǇĞƚ� ƚŽ� ďĞ� ĐĂƉͲ
ƚƵƌĞĚ�ŝŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐĂůĞƐ�ŶƵŵďĞƌƐ͕Η�ƐĂŝĚ�^/��ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ���K�
:ŽŚŶ�EĞƵīĞƌ͘�Η^ĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ�ƵŶĚĞƌƉŝŶ�ŽƵƌ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕� ŝŶĨƌĂͲ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶĂů� ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� Ăƚ� ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ� ŽĨ�
ŵĂŶǇ� ĂĚǀĂŶĐĞĚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ďĞŝŶŐ� ƵƐĞĚ� ƚŽ� ĮŶĚ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͕�
ĐĂƌĞ� ĨŽƌ� ƉĂƟĞŶƚƐ͕� ĂŶĚ� ŚĞůƉ� ƉĞŽƉůĞ� ǁŽƌŬ� ĂŶĚ� ƐƚƵĚǇ� ĨƌŽŵ�
ŚŽŵĞ͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
ZĞŐŝŽŶĂůůǇ͕�ŵŽŶƚŚ-ŽŶ-ŵŽŶƚŚ�ƐĂůĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝŶ�:ĂƉĂŶ�ďǇ�ϲ͘ϵй�
ĂŶĚ� �ƵƌŽƉĞ� Ϯ͘ϰй͕� ďƵƚ� ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ� ŝŶ� �ƐŝĂ� ƉĂĐŝĮĐͬ�ůů� ŽƚŚĞƌƐ� ;-
ϭ͘ϮйͿ͕� ƚŚĞ� �ŵĞƌŝĐĂƐ� ;-ϭ͘ϰйͿ͕� ĂŶĚ� �ŚŝŶĂ� ;-ϳ͘ϱйͿ͘� ^�D/� ƌĞƉƌĞͲ
ƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐͲ
ƚƵƌŝŶŐ� ƐƵƉƉůǇ� ĐŚĂŝŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĨŽƌĞĐĂƐƚ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĂƐ� ŽƵƚůŽŽŬ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ� ŐůŽďĂů� ĐŚŝƉ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘� dŚĞ� ^/�� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ� ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ͕� ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͕� ĂŶĚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕� ǁŝƚŚ� ŵĞŵďĞƌƐ�
ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϵϱй�ŽĨ�h^�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ĐŽŵͲ
ƉĂŶǇ�ƐĂůĞƐ͘ 
 
^ŽƵƌĐĞ͗��dŚĞ�^ƚĂƌ͕�ϭϲ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϬ 
 
 

d^D�ΖƐ�^ƚĞĞƉ�WƌŽĮƚ�^ƵƌŐĞ 
dĂŝǁĂŶ� ^ĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� �Ž� ;d^D�Ϳ� ĐŚŝƉŵĂŬĞƌ�
ƚŽ��ƉƉůĞ�/ŶĐ�ĂŶĚ�,ƵĂǁĞŝ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ��Ž͕�ŚĂƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�Ă�ϵϭй�
ƌŝƐĞ� ŝŶ� ĞĂƌŶŝŶŐƐ� ĂŌĞƌ� ĚĞŵĂŶĚ� ĨŽƌ� ĂĚǀĂŶĐĞĚ� ƐŝůŝĐŽŶ� ƌĞŵĂŝŶĞĚ�
ƐƚĞĂĚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�dŚĞ�ǁŽƌůĚΖƐ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĐŚŝƉͲ
ŵĂŬĞƌ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŶĞƚ� ŝŶĐŽŵĞ�ŽĨ�ϭϭϲ͘ϵϵ�ďŝůůŝŽŶ�EĞǁ�dĂŝǁĂŶĞƐĞ�
ĚŽůůĂƌƐ� ;h^Ψϯ͘ϵďŝůͿ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ� ĞŶĚĞĚ�DĂƌĐŚ͕� ĐŽŵͲ
ƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ϲϭ͘ϰ�ďŝůůŝŽŶ�dĂŝǁĂŶĞƐĞ�ĚŽůůĂƌƐ�Ă�ǇĞĂƌ�ĞĂƌůŝĞƌ͘� 
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About Us 

RIAN RESOURCES SDN BHD.(1244723-D) 
No.3410 (Lot 58942), Jalan Pekeliling Tanjung 27/1, 
Indahpura Industrial Park, 81000 Kulai, Johor,Malaysia. 
Tel : 07-661 5111 
Email : info@rianresources / lily@rianresources.com 
Website : www.rianresources.com 

RIAN RESOURCES SDN. BHD. Is established in September 2017 in Johor, Malaysia, due to demand on secondary 
tin refining. The management and production team have long term experiences in the tin industry. We believe in 
having good production systems and compliances such as ISO 9001, ISO 14000 and CFSI. Our future plan is to 
have capability to smelter and refine 4nine tin. 

 
Quality Policy 
Rian Resources Sdn Bhd shall always meet and exceed our customer’s tin products requirements and 
expectations. 

 

Conflict Free Mineral Policy 
Rian Resources Sdn. Bhd. shall always use and process tin products from CFSI certified tin smelters: 
A. Being compliance at all times with 3TG conflict material as per section 1502 of the Dodd Frank Wall Street 
reform and consumer protection act of 2010. In particular origin from the Democratic Republic of Congo (DRC) and 
its adjoining countries. 
B. Being diligent to ensure the tin products are traceable to CFSI certified tin smelters in accordance with the 
“OECD Due Diligence for Responsible Supply Chains of Mineral from Conflict-Affected and High Risk Areas” to 
establish conflict minerals management mechanism. 
C. We promise NOT to process 3TG that directly or indirectly benefit armed groups that are perpetrators of human 
rights abuse from the Democratic Republic of Congo (DRC). To other origins, we’ll require all necessary 
documentation certificates complying to EICC-GeSI conflict free rules. 

 
Our Product Testing Equipment ISO 
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Our Product Testing Equipment ISO 

dŚĞ� ƌŽďƵƐƚ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĨƌŽŵ� d^D�͕� Ă� ďĂƌŽŵĞƚĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƚĞĐŚ� ŝŶͲ
ĚƵƐƚƌǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŚĞŌ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͕�ƵŶĚĞƌͲ
ƐĐŽƌĞ� ƌĞƐŝůŝĞŶƚ� ĚĞŵĂŶĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ� ŝŶ� ƐŵĂƌƚ�
ƉŚŽŶĞƐ� ĂŶĚ� ĚĂƚĂĐĞŶƚĞƌƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ŚŽƐƟŶŐ� ĂŶ� ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�
ƐƵƌŐĞ�ŝŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŐůŽďĂůůǇ͘ 
 
dĂŝǁĂŶΖƐ� ůĂƌŐĞƐƚ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ĐŽŵŵĂŶĚƐ� Ă� ŐƌŽǁŝŶŐ� ƉŽƐŝƟŽŶ� ŝŶ�
ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ-ĞŶĚ�ĐŚŝƉƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ŝŶ�ƐĞƌǀĞƌ�ĐĂƉĂĐŝͲ
ƚǇ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŐĂŵŝŶŐ�ƚŽ�ǀŝĚĞŽ�ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂͲ
ŶǇ�ĂůƐŽ�ŵĂŬĞƐ�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ� ůĂƉƚŽƉƐ͕�ƉŚŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ĚĞǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ďƵǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ŚŽŵĞ�ŽĸĐĞƐ͘�d^D�ΖƐ�ƌĞǀĞͲ
ŶƵĞ� ƌŽƐĞ� ϰϮй� ŝŶ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ƋƵĂƌƚĞƌ� ƚŽ� ϯϭϬ͘ϲ� ďŝůůŝŽŶ� dĂŝǁĂŶĞƐĞ�
ĚŽůůĂƌƐ͕� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ŵŽŶƚŚůǇ� ŶƵŵďĞƌƐ͘�
dŚĂƚΖƐ� ĚĞƐƉŝƚĞ� ƚŽƉ� ĐƵƐƚŽŵĞƌ� �ƉƉůĞ� /ŶĐ� ǁŝƚŚĚƌĂǁŝŶŐ� ŝƚƐ� ƌĞǀĞͲ
ŶƵĞ� ŽƵƚůŽŽŬ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ƋƵĂƌƚĞƌ� ďĞĐĂƵƐĞ� ŽĨ� ǁŽƌŬ� ƐůŽǁͲ
ĚŽǁŶƐ� ĂŶĚ� ůŽǁĞƌ� ĚĞŵĂŶĚ� ŝŶ� �ŚŝŶĂ͕� ŝƚƐ� ďŝŐŐĞƐƚ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ŵĂƌŬĞƚ͘� �Ƶƚ� ŽĸĐŝĂů� ĚĂƚĂ� ƐŚŽǁĞĚ� ŝWŚŽŶĞ� ƐŚŝƉŵĞŶƚƐ� ŝŶ� �ŚŝŶĂ�
ũƵŵƉĞĚ�ϭϵй�ŝŶ�DĂƌĐŚ͕�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ĚĞŵĂŶĚ�ǁĂƐ�ďŽƵŶĐŝŶŐ�ďĂĐŬ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚΖƐ�ƚŽƉ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ĂƌĞŶĂ͕�Ăƚ� ůĞĂƐƚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ-ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝWŚŽŶĞ͘� 
 
/Ŷ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƌ�ƚĞƌŵ͕�d^D��ůŝŬĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�
ĐŽŶƚĞŶĚ�ǁŝƚŚ�ŐůŽďĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƚƵƌŵŽŝů�ĂŶĚ�ĨĂůůŽƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�h^
-�ŚŝŶĂ�ƚƌĂĚĞ�ǁĂƌ͘�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ� ŝƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ĐƵƌďƐ�
ŽŶ�d^D�ΖƐ�ƐĂůĞƐ�ƚŽ�,ƵĂǁĞŝ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚŝƉŵĂŬĞƌ�ƚŽ�
ƉƌŽĚƵĐĞ� ŝƚƐ�ŵŽƐƚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƐŝůŝĐŽŶ͘��ŚŝŶĂΖƐ�ďŝŐŐĞƐƚ� ƚĞĐŚ�ĐŽŵͲ
ƉĂŶǇ͕� ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ� h^� ĂĐĐƵƐĞƐ� ŽĨ� ĂŝĚŝŶŐ� �ĞŝũŝŶŐ� ŝŶ� ĞƐƉŝŽŶĂŐĞ͕�
ĂĐĐŽƵŶƚƐ� ĨŽƌ� ĂďŽƵƚ� ϭϬй� ŽĨ� ƚŚĞ� dĂŝǁĂŶĞƐĞ� ĐŚŝƉŵĂŬĞƌΖƐ� ƌĞǀĞͲ
ŶƵĞ͘�d^D��ĐŚĂŝƌŵĂŶ�DĂƌŬ�>Ƶŝ�ŚĂƐ�ĚŽǁŶƉůĂǇĞĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŽ� ŝƚƐ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ͕� ƐĂǇŝŶŐ� ŐƌŽǁƚŚ� ǁŝůů� ƐƟůů� ĐŽŵĞ� ĨƌŽŵ� Ă� ŐůŽďĂů� ϱ'�
ƌŽůůŽƵƚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ� ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĐƵƚ�ŝƚƐ�ϮϬϮϬ�ƐĂůĞƐ�ŽƵƚůŽŽŬ�ƚŽ�
ƌĞŇĞĐƚ� ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ� ĨƌŽŵ� ^ĂŵƐƵŶŐ� �ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ� �Ž� ŝŶ� ĐŽŶƚƌĂĐƚ�
ĐŚŝƉŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ƐƚƌŝĐƚĞƌ�h^�ůŝĐĞŶƐŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�
�ƌĞĚŝƚ�^ƵŝƐƐĞ�ĂŶĂůǇƐƚƐ�ZĂŶĚǇ��ďƌĂŵƐ�ĂŶĚ�,ĂĂƐ�>ŝƵ�ǁƌŽƚĞ��Ɖƌŝů�
ϭϯ͘� d^D�� ƐĂŝĚ� :ĂŶƵĂƌǇ� ƌĞǀĞŶƵĞ�ǁŽƵůĚ� ŐƌŽǁ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϭϳй�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ 
 
^ŽƵƌĐĞ͗��^ƚĂƌ�ŝǌ͕�ϭϳ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϬ 
 
 

dĞĐŚ�&ŝƌŵƐ�tŝůů�EŽƚ�ZƵƐŚ�ƚŽ�/ŶǀĞƐƚ��ŌĞƌ�D�K�
ŝƐ�>ŝŌĞĚ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
>ŽĐĂů�ƐĞŶƐŽƌ�ĂŶĚ�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ƚĞƐƚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌͲ
ĞƌƐ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ĐĂƵƟŽƵƐ� ŝŶ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�
ƉůĂŶƐ�ĞǀĞŶ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�DŽǀĞŵĞŶƚ��ŽŶƚƌŽů�KƌĚĞƌ�;D�KͿ�ŝƐ�ůŝŌĞĚ͘�
'ůŽďĞƚƌŽŶŝĐƐ� dĞĐŚŶŽůŽŐǇ� �ŚĚ� ĐŚŝĞĨ� ĞǆĞĐƵƟǀĞ� ŽĸĐĞƌ� �ĂƚƵŬ�
,ĞŶŐ�,ƵĐŬ�>ĞĞ�ƚŽůĚ�^ƚĂƌ�ŝǌ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�D�K�ŝƐ�ůŝŌĞĚ�ŝŶ�
DĂůĂǇƐŝĂ͕� ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝůů�ƌƵƐŚ�ƚŽ� ŝŶǀĞƐƚ�
ĨŽƌ�ŶĞǁ�ǀŽůƵŵĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ŐƌŽǁƚŚ͘� 
 
ΗdŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůŽďĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƌĞĂůůǇ�ŽƉĞŶ�
ƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĂīĞĐƚ�ŽƌĚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƐŵĂƌƚ�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ƐĞŶƐŽƌƐ͕�ĂŶĚ�
ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ� ƚĞƐƚ-ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘� �ŚŝŶĂ� ĨŽƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� ŝƐ� ŶŽǁ�
ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ďƵƚ�ŝƚƐ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝƚƐ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ƌĂǁ�ŵĂƚĞͲ
ƌŝĂůƐ� ĨƌŽŵ� ŶŽŶ-�ŚŝŶĂ� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ� ŵĂǇ� ďĞĐŽŵĞ� ƚŚĞ� ŶĞǁ�
ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ͘� 
 

dŚĞ�ůŽĐŬ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƟĞƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�
ŐůŽďĂů�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕Η�,ĞŶŐ�ĂĚĚĞĚ͘� 
 
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�,ĞŶŐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŚŝŐŚ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ĞĐŽŶŽͲ
ŵǇ� ŐĞƫŶŐ� ĞŶƚĞƌŝŶŐ� ŝŶƚŽ� ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͘� ΗtĞ�ŚŽƉĞ� ŝƚ�ǁŝůů� ďĞ� Ă� s-
ƐŚĂƉĞĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ�ďǇ�Ă�ƐŚĂƌƉ�ĚĞĐůŝŶĞ�ĂŶĚ�
ďǇ�Ă�ƋƵŝĐŬ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘Η�,ĞŶŐ�ĂĚĚĞĚ͘�dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝůů�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�
ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ĨƵůĮůů� ƚŚĞ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ƉƌŽũĞĐƚƐ͕� ƐĂŝĚ�
,ĞŶŐ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�,ĞŶŐ͕�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝůů�ĚŝƐĐƵƐƐ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ĐƵƐͲ
ƚŽŵĞƌƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĐŽŵŵŝƫŶŐ�ŝƚƐĞůĨ�ƚŽ�ŶĞǁ�ĐĂƉŝƚĂů�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͘ 
 
ΗdŚĞ� ŐƌŽƵƉ� ƉůĂŶƐ� ƚŽ� ƌĞďŽŽŬ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ƐƵƉƉůǇ� ĐŚĂŝŶ� ĨŽƌ�
ƌĂǁ� ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ� ƚŽŽůƐ͘� tĞ� ǁŝůů� ĞŶŚĂŶĐĞ� ŽƵƌ� /d�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĞŶĂďůĞ�ƵƐ�ƚŽ�ůĞǀĞƌĂŐĞ�ŽŶ�
ǀŝƌƚƵĂů� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝŶŐ͘�tĞ� ƐŚĂůů� ĂůƐŽ� ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞ� ŽƵƌ� ƉůĂŶ� ƚŽ� ĞǆͲ
ƉĂŶĚ� ŽƵƌ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů� ϰ͘Ϭ� ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ� ďǇ� ŵĂŬŝŶŐ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ŝŶǀĞƐƚͲ
ŵĞŶƚƐ� ŝŶƚŽ� ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ� ŽĨ� ƚŚŝŶŐƐ� ;/ŽdͿ� ƚŽ� ƌĞĚƵĐĞ�
ŽƵƌ� ĚĞƉĞŶĚĞŶĐǇ� ŽŶ� ƚŚĞ� ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͘� KƵƌ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ŝŶƚŽ� /Žd�
ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ� ŚĂƐ� ƉĂŝĚ� Žī� ĂƐ� ŝƚ� ŚĞůƉ� ƵƐ� ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ� ƋƵĂůŝƚǇ� ĂŶĚ�
ƐƚĂďůĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă� ƐŬĞůĞƚĂů�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚŝƐ�ƉĞƌŝŽĚ͘Η�
,ĞŶŐ�ĂĚĚĞĚ͘�� 
 
KŶ�ŝƚƐ�ĮƌƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�,ĞŶŐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�
ŽĨ� ŝƚƐ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ� ƐƚĂī͕� ƚŚĞ� ŐƌŽƵƉ�ŵĂŶĂŐĞĚ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ� ŝƚƐ� ƚĂƌͲ
ŐĞƚƐ͘�ΗtĞ�ǁŝůů�ƉŽƐƚƉŽŶĞ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ�
ƚŽ�DĂǇ�ϮϬ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�D�K͘Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘� 
 
WĞŶƚĂŵĂƐƚĞƌ��ŽƌƉ��ŚĚ� ĐŚĂŝƌŵĂŶ���� �ŚƵĂŚ� ƐĂŝĚ�ŚĞ�ĞǆƉĞĐƚƐ� ƚŽ�
ƐĞĞ�ŵĂƐƐŝǀĞ�ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŌĞƌ� ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�
ůŽĐŬĚŽǁŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƐůĂƐŚ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ͘�
Η�ƵƌŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ƐůŽǁ� ƉĞƌŝŽĚ͕� ƚŚĞ� ŐƌŽƵƉ� ǁŝůů� ĨŽĐƵƐ� ŽŶ� ĚĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ƐŵĂƌƚ�ƐĞŶƐŽƌ�ƚĞĐŚͲ
ŶŽůŽŐǇ� ƚĞƐƟŶŐ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ǁŝůů� ƐƟůů� ŚĂǀĞ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ǁŝƚŚ� ŽƵƌ� ŬĞǇ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů� ŝŶǀĞƐƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕Η��ŚƵĂŚ�ĂĚĚĞĚ͘� 
 
�ŚƵĂŚ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƐƵƉͲ
ƉůǇ�ŚƵď͘�Η&ƌŽŵ�ƚŚĞ� ůŽĐŬ�ĚŽǁŶ͕�ǁĞ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶΖƚ� ũƵƐƚ�ƌĞůǇ�
ŽŶ�ůŽĐĂů�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ĂůŽŶĞ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ͘�dŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ĂůƚĞƌͲ
ŶĂƟǀĞ�ƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ƐŽƵƌĐĞ�ƌĂǁ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĐŽŵƉŽͲ
ŶĞŶƚƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐĞŵŝĐŽŶͲ
ĚƵĐƚŽƌ�ƚĞƐƚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƐƵŵĞ�ůĞƐƐ�ƌĂǁ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�Žƌ�ǁŝƚŚ�
ĚĞƐŝŐŶ� ƚŚĂƚ� ĐĂŶ� ĞĂƐŝůǇ� ƐǁŝƚĐŚ� ƚŽ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ŵĂŬĞ� ŽĨ� ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
�ůƐŽŌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŚĚ�ĐŚŝĞĨ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ŽĸĐĞƌ����dĂŶ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ŐƌŽƵƉΖƐ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƌĞĐŽǀĞƌǇ� ƉůĂŶ�ǁŝůů� ĚĞƉĞŶĚ� ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ŐůŽďĞ͘� Η�Ƶƚ� ǁĞ� ĐĂŶ� ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�
ĞǆƉĞĐƚ� ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ŐůŽďĂů�ƐůŽǁĚŽǁŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�
ŐŽŽĚƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĂůůŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐƵƐͲ
ƚŽŵĞƌƐ�ĐĂŶ�ƉƌŽĐĞĞĚ͕Η�dĂŶ�ĂĚĚĞĚ͘� 
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dĂŶ� ƐĂŝĚ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵƉ� ŝƐ� ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ� ŝƚƐ� /d� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ƚŽŽůƐ� ƚŽ�
ĂůůŽǁ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�Ăƚ�ŽĸĐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͘� 
ΗtĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŵŽƌĞ�ŶĞǁ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ĐƵƐƚŽŵͲ
ĞƌƐ͕�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĐĂƟŽŶ�ƉůĂŶƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�
ŶĞǁ�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐĞĐƚŽƌ� ƚŽ�
ĚƌŝǀĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŐƌŽǁƚŚ͘�dŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐĞĐƚŽƌ�ŝƐ�ŽŶĞ�ƚŚĞ�ĨĞǁ�ĂƌĞͲ
ĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�Ă�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕͟�ŚĞ�ĂĚĚĞĚ͘ 
 
DD^�sĞŶƚƵƌĞƐ� �ŚĚ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ� d<� ^ŝĂ� ƐĂŝĚ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵƉ�
ǁŝůů� ĚĞĮŶŝƚĞůǇ� ĞǆƉůŽƌĞ� ŶĞǁ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŐƌŽǁƚŚ� ĚƌŝǀĞƌƐ͘� Η�ǀĞŶ�
ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁŝůů�ďĞ� ŝŶ�Ă�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕� ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƌĞĂƐ�
ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ĂƵƚŽŵŽƟǀĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ͘�dŚĞ�ĂƵƚŽͲ
ŵŽƟǀĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ǁŝůů�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƌĞǀĞŶƵĞ�
ŽǀĞƌ� ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘� /ƚ� ŝƐ� Ă� ǀĞƌǇ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ďƵƚ�
ǁĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ŽƵƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĂƌŬĞƚ�ƐŝǌĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂƵƟŽƵƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂŬͲ
ŝŶŐ�ŶĞǁ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͕Η�ŚĞ�ĂĚĚĞĚ͘ 
 
�Ŷ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƐŽƵƌĐĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�D�K͕�ƐŽŵĞ�ƉůĂǇĞƌƐ�
ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĚĞůĂǇƐ�ŝŶ�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ŽƌĚĞƌƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�D�K�ŵĂŶͲ
ĚĂƚĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ϱϬй�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚĞƌ�ŽƉͲ
ĞƌĂƟŽŶ�ŚŽƵƌƐ�ĨƌŽŵ�ϴĂŵ�ƚŽ�ϴƉŵ͕�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�Ϯϰ�
ŚŽƵƌƐ͘� dŚĞ� ƐŽƵƌĐĞ� ŶŽƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ� ĚĞŵĂŶĚ� ĂŶĚ� ŽƌĚĞƌ�
ďŽŽŬ� ĨŽƌ� ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ� ĂŶĚ� ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ� ;�D^Ϳ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ƌĞŵĂŝŶƐ͕� ŝƚ�ǁĂƐ� ŶŽƚ� ŽŶ� ƉĂƌ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨŽƌĞͲ
ĐĂƐƚĞĚ�ĚĞŵĂŶĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ŽƵƚďƌĞĂŬ͘� 
 
ΗdŚĞ� ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ŐƌŽǁƚŚ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ�ǁĂƐ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ƚŽ�ďĞ�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ� ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ŶŽ�ƵƐĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐƚƌŽŶŐ�
ĚĞŵĂŶĚ� ǁŚĞŶ� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ� ĂƌĞ� ƵŶĂďůĞ� ƚŽ� ĚĞůŝǀĞƌ͘� ^ŽŵĞ�
ĂŶĂůǇƐƚƐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƐ�ƵƐƵĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŌĞƌ�Ɛŝǆ�ƚŽ�
ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂĐƌŽ�ĞĐŽŶŽŵǇ�
ŝƐ� ŐƌĞĂƚ͘� tŝƚŚ� ƐŽ� ŵƵĐŚ� ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ŶŽ� ƚĞůůŝŶŐ� ŚŽǁ�
ůŽŶŐ�ŝƚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐ�ƵƐƵĂů͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶƚ�ŶŽǁ� ŝƐ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ� ƐƵƌǀŝǀĞ� ĂŶĚ�ǁĞ� ƌĞͲ
ŵĂŝŶ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ŚĞĂůƚŚ͕Η�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 
^ŽƵƌĐĞ͗��^ƚĂƌ�ŝǌ͕�ϮϬ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϬ 
 
 

�ŽƐĐŚ�WůĂŶƐ�EĞǁ�WůĂŶƚ�ŝŶ�WĞŶĂŶŐ 
�ŽƐĐŚ͕� Ă� ŐůŽďĂů� ƐƵƉƉůŝĞƌ� ŽĨ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ĂŶĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ƉůĂŶƐ� ƚŽ�
ďƵŝůĚ�Ă�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝŶ�WĞŶĂŶŐ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƐĞŵŝĐŽŶͲ
ĚƵĐƚŽƌ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶƐŽƌ�ƚĞƐƟŶŐ͘� 
 
dŚĞ�'ĞƌŵĂŶǇ-ďĂƐĞĚ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ƐĂŝĚ� ŝƚ� ŚĂĚ� ƐŝŐŶĞĚ� Ă� ƐĂůĞƐ� ĂŶĚ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�;^W�Ϳ�ǁŝƚŚ�WĞŶĂŶŐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽƌƉ�ĨŽƌ�
Ă�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ� ůĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂƚƵ�<ĂǁĂŶ� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů�WĂƌŬ͘��ŽƐĐŚ�ƐĂŝĚ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉůĂŶƚ� ǁĂƐ� ƐĐŚĞĚƵůĞĚ� ƚŽ� ďĞŐŝŶ� ŶĞǆƚ� ǇĞĂƌ�
ǁŝƚŚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ŝŶ�ϮϬϮϯ͘� 
 
 

DŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϰϬϬ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞƐ� ĂƌĞ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ�ǁŽƌŬ� Ăƚ� ƚŚĞ� ŶĞǁ�
ĨĂĐŝůŝƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƚĞƐƟŶŐ�ŽĨ�ĐŽŵͲ
ƉŽŶĞŶƚƐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ� Ăƚ� �ŽƐĐŚ��ƵƚŽŵŽƟǀĞ� �ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐΖ� ĨĂď�
ŝŶ��ƌĞƐĚĞŶ͕�'ĞƌŵĂŶǇ͘ 
 
dŚĞƐĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĂŝƌďĂŐ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�Žƌ�ĞŶŐŝŶĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƵŶŝƚƐ͘�dŚĞ�ƉůĂŶƚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŚŽƵƐĞ�ƌĞͲ
ƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘�ΗtŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�
ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ĨŽƌ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƋƵĂŶƟƟĞƐ͕�
ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĨƌŽŶƚ-ĞŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ŝŶ��ŽƐĐŚΖƐ��ƌĞĚĞŶ�ĨĂͲ
ĐŝůŝƚǇ͕�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ-ĞŶĚ�ƉƌŽĚƵĐͲ
ƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�ďĂĐŬ-ĞŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƚŚĞ�ĮŶĂů� ƚĞƐƟŶŐ�
ƉŚĂƐĞ� ŽĨ� ƐĞŵŝ-ĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ� ĂŶĚ� ƐĞŶƐŽƌƐ͘� dŚŝƐ� ŶĞǁ� ƐŝƚĞ� ŝƐ� ĂůƐŽ�
ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŵĂƚƵƌĞĚ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝͲ
ĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝŶ�WĞŶĂŶŐ͕Η�ƐĂŝĚ��ŽƐĐŚ�DĂůĂǇƐŝĂ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�
ĚŝƌĞĐƚŽƌ�^ŝŵŽŶ�^ŽŶŐ͘� 
 
,Ğ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�Ăƚ��ŽƐĐŚ�ǁĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ƵƚŽŵŽƟǀĞ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�ŵŽďŝůŝƚǇ� ƐŽůƵƟŽŶƐ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƐĞĐƚŽƌ͕�ǁŝƚŚ� ŝƚƐ�ŚĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌƐ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ�ZĞƵƚůŝŶŐĞŶ͕�
'ĞƌŵĂŶǇ͘� 
 
�ŽƐĐŚ��ƵƚŽŵŽƟǀĞ� �ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ� ŝƐ� ĂůƌĞĂĚǇ� ƚĞƐƟŶŐ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�
ŝŶ� ZĞƵƚůŝŶŐĞŶ� ĂŶĚ� ^ƵǌŚŽƵ͕� �ŚŝŶĂ͘�DĂůĂǇƐŝĂŶ� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� �ĞͲ
ǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�;DŝĚĂͿ�ĐŚŝĞĨ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ŽĸĐĞƌ��ĂƚƵŬ��ǌͲ
ŵĂŶ� DĂŚŵƵĚ� ƐĂŝĚ� �ŽƐĐŚΖƐ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ŝŶ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�
DĂůĂǇƐŝĂΖƐ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ�ǁĂƐ�Ă�ƌĞŇĞĐͲ
ƟŽŶ� ŽĨ� ŝƚƐ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ĂƐ� ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�
ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ŐƌŽǁƚŚ͘�ΗdŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞ�
ĂƐ�Ă�ĐĂƚĂůǇƐƚ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ� ĂĚŽƉƟŽŶ� ŽĨ� /ŶĚƵƐƚƌǇ� ϰ͘Ϭ� ĂŶĚ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ� ŝŶ�
ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕Η�ŚĞ�ƐĂŝĚ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͘� 
 
�ŽƐĐŚ�DĂůĂǇƐŝĂ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞ�ĮŶĂů� ƚĞƐƟŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚǇ� ŝŶ�WĞŶĂŶŐ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŬŝŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝŶ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ��ƐŝĂ͘�DĂͲ
ůĂǇƐŝĂ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�WĞŶĂŶŐ͕�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ĞĐŽͲ
ŶŽŵŝĐĂůůǇ͕�ĞǀĞŶ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽƐƚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕�ŝƚ�ƐĂŝĚ͘�/ƚ�ĂĚĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁĂƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͘� 
 
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƐƚĂƟƐƟĐƐ͕� DĂůĂǇƐŝĂ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ� ϭϬ� ƉĞƌ� ĐĞŶƚ� ŝĨ�
ďĂĐŬ-ĞŶĚ�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ŽƵƚƉƵƚ�ŐůŽďĂůůǇ͕� ĂŵŽŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĞŝŐŚƚ�
ƉĞƌ�ĐĞŶƚ� ŝƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ďǇ�WĞŶĂŶŐ͘�ΗdŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ŝƐ�
ƉůĞĂƐĞĚ� ƚŽ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ� ŽƵƌ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ� ǁŝƚŚ� �ŽƐĐŚ͕�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŝŐŚƚ�ƉŝŽŶĞĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂƌƚĞĚ�WĞŶĂŶŐΖƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝƐĂͲ
ƟŽŶ�ĮǀĞ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ĂŐŽ͕Η�ƐĂŝĚ�WĞŶĂŶŐ��ŚŝĞĨ�DŝŶŝƐƚĞƌ��ŚŽǁ�<ŽŶ�
zĞǁ͘� 
 
WĞŶĂŶŐ�ŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ��ŽƐĐŚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌͲ
ŝŶŐ� ƐŝƚĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĸĐĞƐ� ƐŝŶĐĞ� ϭϵϳϮ͘�
dŚĞǇ� ĂƌĞ�ZŽďĞƌƚ��ŽƐĐŚ� ;DͿ� ^ĚŶ��ŚĚ͕�ZŽďĞƌƚ� �ŽƐĐŚ��ƵƚŽŵŽͲ
ƟǀĞ�^ƚĞĞƌŝŶŐ�^ĚŶ��ŚĚ͘ 
 
^ŽƵƌĐĞ͗��EĞǁ�^ƚƌĂŝƚƐ�dŝŵĞƐ͕�ϰ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ 
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^ƚƌŽŶŐ� 'ƌŽǁƚŚ� ^ĞĞŶ� ĨŽƌ� 'ůŽďĂů� &ĂďƌŝĐĂƟŽŶ�
�ƋƵŝƉŵĞŶƚ�^ƉĞŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ϮϬϮϭ 
h^-ďĂƐĞĚ� ^ĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ� �ƋƵŝƉŵĞŶƚ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ� /ŶĚƵƐƚƌǇ�
;^ĞŵŝͿ�ƐĞĞƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŚĞĂĚ�ĨŽƌ�ŐůŽďĂů�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ�ĞƋƵŝƉͲ
ŵĞŶƚ� ƐƉĞŶĚŝŶŐ� ŝŶ� ϮϬϮϭ� ĂƐ� ŝƚ� ƌĞĐŽǀĞƌƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƚƌŽƵŐŚ� ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ĨĂůůŽƵƚ͘� /ƚ� ƐĂŝĚ�ŽŶ�ǇĞƐͲ
ƚĞƌĚĂǇ� ŝƚ� ĞǆƉĞĐƚƐ� Ă� Ϯϰй� ŐƌŽǁƚŚ� ŝŶ� ƐƉĞŶĚŝŶŐ� ƚŽ� Ă� ƌĞĐŽƌĚ�
h^Ψϲϳ͘ϳďŝů� ŝŶ� ϮϬϮϭ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ϭϬй�ŚŝŐŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ĨŽƌĞĐĂƐƚ�h^Ψϲϱ͘ϳďŝů͕�ĂŶĚ�Ăůů�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ƐŽůŝĚ�
ŐƌŽǁƚŚ�ƌĂƚĞƐ͘ 
 
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϮY�ϮϬϮϬ�ƵƉĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^Ğŵŝ�tŽƌůĚ�&Ăď�&ŽƌĞͲ
ĐĂƐƚ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ŵĞŵŽƌǇ�ĨĂďƐ�ǁŝůů� ůĞĂĚ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�
ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�h^ΨϯϬďŝů�ŝŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ͕�ǁŚŝůĞ�ůĞĂĚŝŶŐ
-ĞĚŐĞ� ůŽŐŝĐ� ĂŶĚ� ĨŽƵŶĚƌǇ� ŝƐ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ƌĂŶŬ� ƐĞĐŽŶĚ� ǁŝƚŚ�
h^ΨϮϵďŝů�ŝŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͘� 
 
ΗdŚĞ� ϯ�� E�E�� ŵĞŵŽƌǇ� ƐƵď-ƐĞŐŵĞŶƚ� ǁŝůů� ŚĞůƉ� ƉŽǁĞƌ� ƚŚĞ�
ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƐƉƌĞĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ϯϬй�ũƵŵƉ�ŝŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ďĞͲ
ĨŽƌĞ� ƚĂĐŬŝŶŐ�ŽŶ�ϭϳй�ŐƌŽǁƚŚ� ŝŶ�ϮϬϮϭ͘��Z�D�ĨĂď� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�
ǁŝůů�ƐƵƌŐĞ�ϱϬй�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ĂŌĞƌ�ĚĞĐůŝŶŝŶŐ�ϭϭй�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�ĂŶĚ�ĨĂď�
ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ůŽŐŝĐ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚƌǇ͕�ŵĂŝŶůǇ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĞĚŐĞ͕�ǁŝůů�ƚƌĂĐĞ�
Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ďƵƚ�ŵŽƌĞ�ŵƵƚĞĚ�ƚƌĂũĞĐƚŽƌǇ͕�ƌŝƐŝŶŐ�ϭϲй�ŝŶ�ϮϬϮϭ�ĂŌĞƌ�
ĂŶ�ϭϭй�ĚƌŽƉ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕Η�ŝƚ�ƐĂŝĚ͘ 
 
^Ğŵŝ� ƐĂŝĚ� ƐŽŵĞ� ƐĞŐŵĞŶƚƐ� ǁŝůů� ƐĞĞ� ůŽǁĞƌ� ĨĂď� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ƌĂƚĞƐ�ŶŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ͘�/ƚ�ƉŽŝŶƚĞĚ�
ŽƵƚ�ŝŵĂŐĞ�ƐĞŶƐŽƌƐ�ǁŽƵůĚ�ƐĞĞ�Ă�ϲϬй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ĂĚĚ�
Ă� ϯϲй� ƐƵƌŐĞ� ŝŶ� ϮϬϮϭ͘� �ŶĂůŽŐ� ĂŶĚ�ŵŝǆĞĚ� ƐŝŐŶĂů� ǁŝůů� ŐƌŽǁ� ďǇ�
ϰϬй� ŝŶ� ϮϬϮϬ� ĂŶĚ� ϭϯй� ŝŶ� ϮϬϮϭ͘� WŽǁĞƌ-ƌĞůĂƚĞĚ� ĚĞǀŝĐĞƐ� ĂƌĞ�
ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ďǇ�ϭϲ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ƐƵƌŐĞ�ϲϳй�ŝŶ�ϮϬϮϭ͘ 
 
dŚĞ� ^Ğŵŝ�tŽƌůĚ� &Ăď� &ŽƌĞĐĂƐƚ� ƌĞƉŽƌƚ� ĂůƐŽ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĞ� ǁŽƌůĚͲ
ǁŝĚĞ� ĨĂď� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� ƐƉĞŶĚŝŶŐ� ƚƌŽƵŐŚ� ŝŶ� ϮϬϮϬ� ƐŚŝŌŝŶŐ� ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ƋƵĂƌƚĞƌ͘� �� ƌĞǀŝĞǁ� ŽĨ� ƋƵĂƌƚĞƌ-ŽǀĞƌ-
ƋƵĂƌƚĞƌ� ;Ƌ-Ž-ƋͿ� ƐƉĞŶĚŝŶŐ� ƚƌĞŶĚƐ� ƌĞǀĞĂůƐ� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
�ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͘�'ůŽďĂů�ĨĂď�ĞƋƵŝƉͲ
ŵĞŶƚ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�Ƌ-Ž-Ƌ�ĨĞůů�ďǇ�ϭϱй�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ϮϬϮϬ�-�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�Ϯϲй�ĚĞĐůŝŶĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�
ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ͘ 
 
Η/Ŷ�DĂƌĐŚ͕�ƐŽŵĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƵƉ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐƚŽĐŬ�
ĂƐ� Ă� ĐŽƵŶƚĞƌŵĞĂƐƵƌĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ� ǀŝƌƵƐ� ĂƐ� ƐŚĞůƚĞƌ-ŝŶ-
ƉůĂĐĞ�ŽƌĚĞƌƐ�ĞŵƉƟĞĚ�ŽĸĐĞƐ͕�ŵĂůůƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘��Ɛ�
ƚŚĞ� ĐŽŶƚĂŐŝŽŶ� ŐƌĞǁ͕� ĚĞŵĂŶĚ� ĨŽƌ� /d� ĂŶĚ� ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ�
ƐƵĐŚ� ĂƐ� ŶŽƚĞďŽŽŬƐ͕� ŐĂŵĞ� ĐŽŶƐŽůĞƐ� ĂŶĚ� ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ� ĂƉƉůŝĐĂͲ
ƟŽŶƐ�ƐƵƌŐĞĚ͘�^ŽŵĞ�ƐƚŽĐŬƉŝůŝŶŐ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĞĐŽŶĚ�ƋƵĂƌƚĞƌ͕� ĨƵĞůůĞĚ�ďǇ� ĨĞĂƌ�ŽĨ� ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ� -� ƐĐŚĞĚƵůĞĚ� ƚŽ�
ƚĂŬĞ�ĞīĞĐƚ�ŝŶ�ůĂƚĞ�:ƵŶĞ�-�ŽŶ�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐŽůĚ�ƚŽ�
�ŚŝŶĂ͘� tŚŝůĞ� ƚŚĞ� tŽƌůĚ� &Ăď� &ŽƌĞĐĂƐƚ� ƌĞƉŽƌƚ� ƉƌĞĚŝĐƚƐ� ƌŝƐŝŶŐ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͕�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ŵĂƌŬ�ƚŚĞ�
ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͕� ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ŵĂƌŬ� ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐŽŶƐĞĐƵͲ
ƟǀĞ� ǇĞĂƌůǇ� ĚƌŽƉ� ŝŶ� ĨĂď� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� ƐƉĞŶĚŝŶŐ� -� ϰй� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ�
ĂŌĞƌ�ĂŶ�ϴй�ĚŝƉ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕Η�ŝƚ�ƐĂŝĚ͘ 
 
 

,ŽǁĞǀĞƌ͕� ^Ğŵŝ� ĐĂƵƟŽŶĞĚ� ƚŚĂƚ�ĚĞƐƉŝƚĞ� ƚŚĞ�ďƵůůŝƐŚ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶƐ͕�
ƚŚƌĞĂƚƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ƐƟůů� ůƵƌŬ͘� /ƚ� ƐĂŝĚ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ-ƌĞůĂƚĞĚ�
ůĂǇŽīƐ͕�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ǁŽƌŬĞƌƐ� ŝĚůĞĚ� ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�
^ƚĂƚĞƐ� ĂůŽŶĞ� ;ĂƐ� ŽĨ� DĂǇͿ͕� ĂŶĚ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ĐůŽƐƵƌĞƐ� ǁŝůů� ƚƌŝŐŐĞƌ�
ƌŝƉƉůĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŝŶ�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶĂƌǇ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ͘�
&Žƌ� ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕� ƌŝƐŝŶŐ� ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ǁŝůů� ůĞĂĚ� ƚŽ� ĨĂůůŝŶŐ�
ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĐĂƌ�ƐĂůĞƐ͘ 
 
^ŽƵƌĐĞ͗��EĞǁ�^ƚĂƌ͕�ϭϭ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ 
 
DŝĚĂ� ^ĂǇƐ� dŝŵĞůǇ� ĨŽƌ� �Θ�� &ŝƌŵƐ� ƚŽ� �ĐĐĞƐƐ�
^ƵƉƉůǇ��ŚĂŝŶ 
/ƚ�ŝƐ�ƟŵĞůǇ�ĂŶĚ�ĐƌŝƟĐĂů�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�;�Θ�Ϳ�ĐŽŵͲ
ƉĂŶŝĞƐ� ƚŽ� ĂƐƐĞƐƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ĚŝǀĞƌƐŝĨǇŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ƐƵƉƉůǇ� ĐŚĂŝŶ͕�
ƐĂŝĚ�ƚŚĞ�DĂůĂǇƐŝĂŶ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�;DŝĚĂͿ͘�
DŝĚĂ� �ŚŝĞĨ� �ǆĞĐƵƟǀĞ� KĸĐĞƌ͕� �ĂƚƵŬ� �ǌŵĂŶ� DĂŚŵƵĚ� ĨƵƌƚŚĞƌ�
ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ůĞǀĞƌĂŐĞ� ŶĞǁ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ŝŶ�
ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ�ŵĂƌŬĞƚ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘� ,Ğ� ƐƚƌĞƐƐĞĚ� ƚŚĂƚ� ĂŶ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ǁĂƐ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ŝŶ�
ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ƌƵŶ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŵŽĚĞůƐ�ĂŶĚ�ŵŝƟŐĂƚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�
ĨĂŝůƵƌĞƐ� Žƌ� ĚŝƐƌƵƉƟŽŶƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĂŶ� ĞīĞĐƟǀĞ� ĐŽŶƟŶŐĞŶĐǇ� ƉůĂŶ͘�
ΗtĞ�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ� Ăůů� �Θ�� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕� ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�
ƚŚĞ� ƐŵĂůů� ĂŶĚ�ŵĞĚŝƵŵ� ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ͕� ƚŽ� ƚĂŬĞ� ĨƵůů� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ� ŽĨ�
ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�
ƚŽ�ŚĂǀŝŶŐ�ŵŽƌĞ��Θ��ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ� ŝŶ�
DĂůĂǇƐŝĂ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ǁĞůů�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ΖůŝŐŚƚ-ŚŽƵƐĞΖ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘��ƌŝĞŇǇ͕�ůŝŐŚƚŚŽƵƐĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ŵŽĚĞůŝŶŐ�ĐŽŵƉĂͲ
ŶŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ŚĂǀĞ� ĞŵďƌĂĐĞĚ� ĚŝŐŝƚĂů�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ŐůŽďĂůŝƐĂͲ
ƟŽŶ�ϰ͘Ϭ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶƟƌĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͕Η�
ŚĞ�ƐĂŝĚ͘� 
 
,Ğ�ƐĂŝĚ� ƚŚŝƐ� ŝŶ�Ă�ǁĞďŝŶĂƌ�ƟƚůĞĚ͕� Η�Θ�� /ŶĚƵƐƚƌǇ�hƉĚĂƚĞ��ŵŝĚƐƚ�
�ŽǀŝĚ-ϭϵ� WĂŶĚĞŵŝĐΗ� ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ� ďǇ� D/��� ĂŶĚ� ^ĞŵŝĐŽŶ� ^ŽƵƚŚ-
�ĂƐƚ� �ƐŝĂ� ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͘� �ĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� �ǌŵĂŶ͕� DŝĚĂ� ŝƐ� ƚĂƌŐĞƟŶŐ�
ŵƵůƟŶĂƟŽŶĂů�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďŝŐ�ůŽĐĂů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŽ�ďĞ�
ƚŚĞ�ĂŶĐŚŽƌƐ�ŝŶ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǀĞŶͲ
ƚƵƌĞ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ĞŶĚ-ƚŽ-ĞŶĚ�ǀĂůƵĞ�ĐŚĂŝŶ� ŝƐ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ďĞͲ
ŝŶŐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ŐůŽďĂůůǇ͘�ΗdŽ�ĚĂƚĞ͕�DŝĚĂ�ŝƐ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ϭϳ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�
ĨƌŽŵ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƐĞĐƚŽƌƐ�ŶĂŵĞůǇ��Θ�͕��ŚĞŵŝͲ
ĐĂů�ĂŶĚ��ĚǀĂŶĐĞĚ�DĂƚĞƌŝĂůƐ͕� dƌĂŶƐƉŽƌƚ͕�DĂĐŚŝŶĞƌǇ�ĂŶĚ�DĞƚĂů͕�
&ŽŽĚ� dĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ĂŶĚ�'ƌĞĞŶ� dĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ƚŽ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�
>ŝŐŚƚŚŽƵƐĞ� WƌŽŐƌĂŵŵĞ͘� tĞ� ƐŚŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ŵŽƌĞ� ůŽĐĂů�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ďĞ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ůŝŐŚƚŚŽƵƐĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ďǇ�ĞŶŐĂŐͲ
ŝŶŐ�ŝŶ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂůŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕Η�ŚĞ�ĂĚĚĞĚ͘ 
 
,Ğ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ� ƚŚĂƚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ�
ĐĂƉŝƚĂů� ĂůůŽǁĂŶĐĞƐ� ŽǀĞƌ� Ă� ƚǁŽ-ǇĞĂƌ� ƉĞƌŝŽĚ� ŽŶ� ŵĂĐŚŝŶĞƌǇ� ĂŶĚ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƚĞĐŚŶŽůͲ
ŽŐǇ͕�/ŶĚƵƐƚƌǇ�ϰ͘Ϭ�ŝŶĐĞŶƟǀĞ͕�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ĨƵŶĚ͕�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ŝŵƉĂĐƚ�
ĨƵŶĚ� ǁĞƌĞ� ĂůƌĞĂĚǇ� ŝŶ� ƉůĂĐĞ͘� ΗDĂůĂǇƐŝĂ� ŝƐ� ǁĞůů-ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ� ƚŽ�
ǁĞĂƚŚĞƌ� ƚŚĞ� ƐƚŽƌŵ� ĂŶĚ� ĞŵĞƌŐĞ� ƐƚƌŽŶŐĞƌ� ĨƌŽŵ� ƚŚŝƐ� ƉĂŶĚĞŵŝĐ�
ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ� ŝƐ� ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ� ĨĂĐĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕Η�
ŚĞ�ƐĂŝĚ͘ 
 

^ŽƵƌĐĞ͗��dŚĞ�^ƚĂƌ͕�ϱ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ 
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^Ɵůů͕�ŝƚ�ŚĞůƉƐ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ��ƐŝĂΖƐ�ŵŽƐƚ�ƚĞĐŚ-ĨŽĐƵƐĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ�
ŚĂǀĞ� ŚĂĚ� ƌĞůĂƟǀĞ� ƐƵĐĐĞƐƐ� ŝŶ� ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ǀŝƌƵƐ͗� dĂŝǁĂŶ� ŚĂƐ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ũƵƐƚ� ƐĞǀĞŶ� ǀŝƌƵƐ� ĚĞĂƚŚƐ͕� ^ŽƵƚŚ� <ŽƌĞĂ� ŇĂƩĞŶĞĚ� ŝƚƐ�
ĐƵƌǀĞ� ĨĂŝƌůǇ� ĞĂƌůǇ� ĂŶĚ� ^ŝŶŐĂƉŽƌĞΖƐ� ĨĂƚĂůŝƚǇ� ƌĂƚĞ� ŝƐ� ĂŵŽŶŐ� ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚΖƐ�ůŽǁĞƐƚ͘� 
 
^ŽƵƌĐĞ͗��dŚĞ�^ƚĂƌ͕�ϭϲ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ 
 
 

^�D/�hƉďĞĂƚ�ĂďŽƵƚ�DĂůĂǇƐŝĂΖƐ��Θ��^ĞĐƚŽƌ 
^�D/�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ��ƐŝĂ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�DĂůĂǇƐŝĂŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂŶĚ�
ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ� ;�Θ�Ϳ� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ǁŝůů� ƌĞŵĂŝŶ� ƌŽďƵƐƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵŝŶŐ�
ŵŽŶƚŚƐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ� ŝŵŵĞŶƐĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ŽīĞƌĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƌŝƐĞ� ŝŶ� ƌĞŵŽƚĞ�
ǁŽƌŬŝŶŐ͕�ǀŝƌƚƵĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�Ğ-ĐŽŵŵĞƌĐĞ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ǁĞƌĞ�
ƐŚĂƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ǁĞďŝŶĂƌ�ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�^�D/͕� ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�DĂůĂǇƐŝĂŶ�
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ƵƚŚŽƌŝƚǇ� ;DŝĚĂͿ� ĐŚŝĞĨ� ĞǆĞĐƵƟǀĞ�
ŽĸĐĞƌ� �ĂƚƵŬ� �ǌŵĂŶ�DĂŚŵƵĚ͕� hŶŝƚĞĚ� KǀĞƌƐĞĂƐ� �ĂŶŬ� ŝŶǀĞƐƚͲ
ŵĞŶƚ� ƐƚƌĂƚĞŐŝƐƚ� &ƌĂŶĐŝƐ� dĂŶ� ĂŶĚ� ^ŽŝƚĞĐ� ĐŚŝĞĨ� ĞǆĞĐƵƟǀĞ� ŽĸĐĞƌ�
WĂƵů��ŽƵĚƌĞ͘ 
 
^�D/�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ��ĞĞ��ĞĞ�EŐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ŵĂƌͲ
ŬĞƚ�ŚĂĚ�ƐŚŽǁŶ�ĞĂƌůǇ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƚƵƌŵŽŝů�
ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͘�WĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĐŽŵĞƐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĂͲ
ƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ŝƚƐĞůĨ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉůĂǇƐ�Ă�ƌŽůĞ� ŝŶ�
ŐƌŽǁŝŶŐ�ǀŝƚĂů�ƐĞĐƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ͕�ĂƵƚŽŵŽƟǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝů͘�
ΗtĞ� ĨŽƌĞƐĞĞ� ƚŚĞ� �Θ�� ůĂŶĚƐĐĂƉĞ� ŝŶ�DĂůĂǇƐŝĂ� ƐƚĂďŝůŝƐŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĐŽŵŝŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ƐŵĂƌƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌͲ
ŝŶŐ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ͕�ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ͕Η�EŐ�
ƐĂŝĚ͘�ΗKƵƌ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ŝŶ�ďĂůĂŶĐŝŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ůŝǀĞůŝŚŽŽĚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĞŽƉůĞ͕� ƵŶĚĞƌƉŝŶ� ƚŚĞ� ŐƌŽǁƚŚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇΖƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘Η 
 
DĞĂŶǁŚŝůĞ͕� DŝĚĂ� ŚĂƐ� ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ� DĂůĂǇƐŝĂΖƐ� >ŝŐŚƚŚŽƵƐĞ� WƌŽͲ
ũĞĐƚ͕� Ă� ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ƚŚĂƚ�ĞŵďƌĂĐĞĚ�ĚŝŐŝƚĂů�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ŐůŽďĂůŝƐĂƟŽŶ� ϰ͘Ϭ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŵŽĚĞů�
ĂŶĚ�ĞŶƟƌĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͘��ǌŵĂŶ�ƐĂŝĚ�DŝĚĂ�ǁĂƐ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ĨƌŽŵ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ƐĞĐƚŽƌƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ� �Θ��
ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ƚŽ� ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ� ĂŶĚ� ĞŵĞƌŐĞ� ĂƐ� ůŝŐŚƚŚŽƵƐĞƐ͘� ΗtĞ� ůŽŽŬ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŚĂǀŝŶŐ�ŵŽƌĞ��Θ��ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽƉĞƌĂͲ
ƟŽŶƐ� ŝŶ� DĂůĂǇƐŝĂ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ƚŚŽƐĞ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ǁĞůů� ĞŶŐĂŐĞĚ� ŝŶ�
ůŝŐŚƚŚŽƵƐĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ͘Η 
 
^ŽƵƌĐĞ͗��EĞǁ�^ƚƌĂŝƚƐ�dŝŵĞƐ͕�ϭϴ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ 

�ƐŝĂ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�^ĞĐƚŽƌ�ŝŶ�ĨŽƌ�Ă�'ŽŽĚ�zĞĂƌ 
'ůŽďĂů�ƚƌĂĚĞ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ĞƌĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂďǇƐͲ
ŵĂů͕�ďƵƚ�ůŽŽŬ�Ă�ůŝƩůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ƐĞĐƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ĮƌĞƐ��ƐŝĂΖƐ�
ƚƌĂĚĞ�ĞŶŐŝŶĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŚĞĂĚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌĞƩǇ�ŐŽŽĚ�ǇĞĂƌ͘ 
 
/Ŷ� ^ŽƵƚŚ� <ŽƌĞĂ͕� ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ� ĞǆƉŽƌƚƐ� ƌŽƐĞ� ŝŶ�DĂǇ� ĂŶĚ� ŝŵͲ
ƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ�ƐƵƌŐĞĚ�
ϭϲϴй͕� ƚƌĂĚĞ� ŵŝŶŝƐƚƌǇ� ĚĂƚĂ� ƐŚŽǁ͘� dĂŝǁĂŶΖƐ� ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ-
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ĞǆƉŽƌƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŚŝƉƐ͕�ŐƌĞǁ�ϭϯ͘Ϯй� ŝŶ�DĂǇ�
ƚŽ�h^ΨϭϬ͘Ϯďŝů͕�ĞǀĞŶ�ĂƐ�ƚŽƚĂů�ĞǆƉŽƌƚƐ�ĨĞůů�Ϯй�ĨƌŽŵ�Ă�ǇĞĂƌ�ĞĂƌůŝĞƌ͘ 
 
dŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝƐ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƵƉ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ǁĞůů�ĂŵŝĚ�ƚŚĞ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ĂƐ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ĂĚŽƉƚ� ŶĞǁ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� -� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ϱ'�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ�ƚŽŽůƐ� -� ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ� ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�ĨŽƌ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƌĞŵŽƚĞůǇ͘���ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ďŽŽƐƚ�ǁŝůů�ĚĞƉĞŶĚ�
ŽŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ƌĞƚƵƌŶ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ǀŝŐŽƌ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�
ŽƚŚĞƌ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� h^-�ŚŝŶĂ� ƚĞŶƐŝŽŶƐ� ĚŽŶΖƚ� ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�
ĚŝŐŝƚĂů�ĚĞŵĂŶĚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůǇ͘�ΗdŚĞ�ƚĞĐŚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
ĚĞĐŽƵƉůĞĚ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĞĐŽŶŽŵǇ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ͕�ĂƐ� ƚŚĞ� ƚĞĐŚ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝƐ�ƐƟůů�ŐƌŽǁŝŶŐ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ΗƌĞůĂƟǀĞůǇ�ŝŵŵƵŶĞ�
ƚŽ� �ŽǀŝĚ-ϭϵ͕Η� DĂƌŬ� >ŝƵ͕� ĐŚĂŝƌŵĂŶ� ŽĨ� dĂŝǁĂŶ� ^ĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�
DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ��Ž͕�ƐĂŝĚ�Ăƚ�Ă�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ�ŵĞĞƟŶŐ�:ƵŶĞ�ϵ͘� 
 
d^D�͕�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐŚŝƉŵĂŬĞƌ�ĨŽƌ��ƉƉůĞ�/ŶĐ�ĂŶĚ�,ƵĂǁĞŝ�dĞĐŚŶŽůͲ
ŽŐŝĞƐ��Ž͕�ƐƟůů�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�h^Ψϭϲďŝů�ŽŶ�ĐĂƉĂĐͲ
ŝƚǇ�ƵƉŐƌĂĚĞƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�
ŐĂŝŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŵŝĚ� ƚŽ�ŚŝŐŚ-ƚĞĞŶƐ͕� >ŝƵ� ƐĂŝĚ͘� �ŽǀŝĚ-ϭϵ�ŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�
ĚƌŝǀĞ�ƐŽŵĞ�ďƵĚĚŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵŽƚĞ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͕�ŚĞ�ĂĚĚĞĚ͘�d^D��ƐŚĂƌĞƐ�ŚĂǀĞ�
ƌŝƐĞŶ�Ϯϱй�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ� ůŽǁĞƐƚ� ĐůŽƐĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϭϵ͕�
ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ϯϬй�ŐĂŝŶ�ŝŶ�dĂŝǁĂŶΖƐ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�dĂŝĞǆ�ƐƚŽĐŬ� ŝŶͲ
ĚĞǆ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘�d^D��ƐŚĂƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚŽǁŶ�Ϯ͘Ϯй�ĂƐ�ŽĨ�ϭ͗ϯϮƉŵ�
ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�Ă�Ϭ͘ϵϴй�ĚƌŽƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�dĂŝĞǆ͘ 
 
�ŵŝĚ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂǁĨƵů�ĞǆƉŽƌƚ�ĮŐƵƌĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ΗƚŚĞ�ŽŶĞ�
ďƌŝŐŚƚ� ƐƉŽƚ� ŝƐ� ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ͕Η� ƐĂŝĚ� dƌŝŶŚ� EŐƵǇĞŶ͕� Ă� ƐĞŶŝŽƌ�
ĞĐŽŶŽŵŝƐƚ� Ăƚ� EĂƟǆŝƐ� ^�� ŝŶ� ,ŽŶŐ� <ŽŶŐ͘� Η�� ůŽƚ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƌĞŇĞĐƚƐ�
ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐǇĐůĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů� ůŽĐŬĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉƌĞƐͲ
ƐŝŽŶ� ƚŚĂƚ� ĨĂǀŽƵƌ� ƚŚĞ� ΗĚŝŐŝƚĂůŝƐĂƟŽŶΗ� ŽĨ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�
ĚƌŝǀŝŶŐ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ŐŽŽĚƐ�ůŝŬĞ�ĐŚŝƉƐ͘�&Žƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ�
ůŝŬĞ� ^ŽƵƚŚ� <ŽƌĞĂ� ĂŶĚ� dĂŝǁĂŶ� ƚŚĂƚ� ƌĞůǇ� ŽŶ� ƚĞĐŚ� ĞǆƉŽƌƚƐ͕� ΗƚŚĞ�
ƵƉƚƵƌŶ�ŝŶ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƉŝůůĂƌ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĂŵŝĚ� ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕Η� ƐĂŝĚ� >ůŽǇĚ��ŚĂŶ͕�ĂŶ�ĞĐŽŶŽͲ
ŵŝƐƚ�Ăƚ�KǆĨŽƌĚ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�>ƚĚ͘� 
 
,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƚĞĐŚ� ƐĞĐƚŽƌ�ǁŽŶΖƚ�ďĞ� ĂďůĞ�
ƚŽ� ŽīƐĞƚ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ĚĞŵĂŶĚ� ǁĞĂŬŶĞƐƐ� ŝŶ� ŶŽŶ-ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ� ĞǆͲ
ƉŽƌƚƐ͕Η� ŚĞ� ƐĂŝĚ� ĂĚĚŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ĞǀĞŶ� ƚŚĞ� ƐƵƌŐĞ� ŝŶ� W�� ĚĞŵĂŶĚ�
ΗĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ŽŶĞ-Žī͕Η�ĂƩƌŝďƵƚĂďůĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�ƐƵĚĚĞŶ�ƐŚŝŌ�ƚŽ� ƚĞůĞͲ
ĐŽŵŵƵƟŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘� 
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DATA / STATISTICS
 

0$/$<6,$1�7,1�67$7,67,&6� 
�,Q�7RQQHV� 

 
  3URGXFWLRQ�RI ,PSRUWV�RI          

3HULRG 7LQ-,Q- 7LQ-,Q- 5HILQHG�7LQ /RFDO ([SRUWV�RI� 7LQ 

  &RQFHQWUDWHV &RQFHQWUDWHV 3URGXFWLRQ &RQVXPSWLRQ 0HWDO   

���� ����� ������ ������  �����  ������  
���� ����� ������ ������  �����  ������  
���� ����� ������ ������  �����  ������  
���� ����� ������ ������  �����  ������  
����
 ����� ������ ������  �����  ������  

          
����         
-DQ ��� ����� �����  ���  �����  
)HE ��� ����� �����  ���  �����  
0DU ��� ����� �����  ���  �����  ��������������� 
$SU ��� ����� �����  ���  �����  
0D\ ��� ����� �����  ���  �����  
-XQ ��� ����� �����  ���  �����  
-XO ��� ����� �����  ���  �����  
$XJ ��� ����� �����  ���  �����  
6HS ��� ����� �����  ���  �����  
2FW ��� ����� �����  ���  �����  
1RY ��� ����� �����  ���  �����  
'HF ��� ����� �����  ���  �����  
����         
-DQ ��� ����� �����  ���  �����  
)HE ��� ����� �����  ���  �����  
0DU ��� ����� �����  ���  �����  ��������������� 
$SU ��� ����� �����  ���  �����  
0D\ ��� ����� �����  ���  �����  
-XQ ��� ����� �����  ���  �����  
-XO ��� ����� �����  ���  �����  
$XJ ��� ����� �����  ���  �����  
6HS ��� ����� �����  ���  �����  
2FW ��� ����� �����  ���  �����  
1RY ��� ����� �����  ���  �����  
'HF ��� ����� �����  ���  �����  
����         
-DQ ��� ����� �����  ���  �����  
)HE ��� ����� �����  ���  �����  
0DU ��� ����� �����  ���  �����  
$SU ��� ����� �����  ���  �����  
0D\ ��� ����� �����  ���  �����  
-XQ ��� ����� �����  ���  �����  
-XO ��� ����� �����  ���  �����  
$XJ ��� ����� �����  ���  �����  
6HS ��� ����� �����  ���  �����  
2FW ��� ����� �����  ���  �����  
1RY ��� ����� �����  ���  �����  
'HF ��� ����� �����  ���  �����  
����
         
-DQ ��� ����� �����  ���  �����  
)HE ��� ����� �����  ��  �����  
0DU ��� ����� �����  ���  �����  
$SU ��� ����� �����  ���  �����  
0D\ ��� ����� �����  ���  �����  
-XQ ��� ����� �����  ���  �����  
-XO ��� ����� �����  ���  �����  
$XJ ��� ����� �����  ���  �����  
6HS ��� ����� �����  ���  �����  
2FW ��� ����� �����  ���  �����  
1RY ��� ����� �����  ���  �����  
'HF ��� ����� �����  ��  �����  
����
         
-DQ ��� ����� �����  Q�\�D�  �����  
)HE ��� ����� �����  Q�\�D�  �����  
0DU ��� ����� ���  Q�\�D�  �����  
$SU �� ����� ���  Q�\�D�  ���  
0D\ Q�\�D� ����� �����  Q�\�D�  �����  
-XQ Q�\�D� ����� �����  Q�\�D�  �����  


����������������3UHOLPLQDU\        
Q�\�D���������QRW�\HW�DYDLODEOH        
6RXUFHV���'HSDUWPHQW�RI�6WDWLVWLFV��0DOD\VLD       
�����������������'HSDUWPHQW�RI�0LQHUDOV�DQG�*HRVFLHQFH��0DOD\VLD�     
�����������������0DOD\VLD�6PHOWLQJ�&RUSRUDWLRQ�%KG     
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'20(67,&�7,1�&2168037,21 

��,Q�7RQQHV� 
            

3HULRG 7RWDO� 
&RQVXPSWLRQ 6ROGHU��
� 7LQSODWH 3HZWHU 2WKHUV��
� 

           
���� ����� ����� ��� �� �� 
���� ����� ����� ��� �� �� 
���� ����� ����� ��� �� ��� 
���� ����� ����� ��� �� ��� 
����

 ����� ��� ��� �� �� 
����      
-DQ ��� �� �� � � 
)HE ��� ��� �� �� � 
0DU ��� ��� �� � � 
$SU ��� ��� �� �� � 
0D\ ��� ��� �� �� �� 
-XQ ��� �� �� � � 
-XO ��� �� �� �� � 
$XJ ��� ��� �� � � 
6HS ��� ��� �� � � 
2FW ��� �� �� �� � 
1RY ��� �� �� � � 
'HF ��� �� �� � � 
����      
-DQ ��� ��� �� �� � 
)HE ��� ��� �� � � 
0DU ��� ��� �� �� �� 
$SU ��� ��� �� � �� 
0D\ ��� ��� �� � � 
-XQ ��� ��� �� �� �� 
-XO ��� ��� �� � ��� 
$XJ ��� �� �� � �� 
6HS ��� ��� �� � �� 
2FW ��� ��� �� � �� 
1RY ��� �� �� � �� 
'HF ��� �� �� �� � 
����      
-DQ ��� ��� �� � �� 
)HE ��� ��� �� � � 
0DU ��� �� �� �� � 
$SU ��� ��� �� � �� 
0D\ ��� ��� �� � � 
-XQ ��� ��� �� �� � 
-XO ��� �� �� � � 
$XJ ��� ��� �� � � 
6HS ��� �� �� � �� 
2FW ��� �� �� � �� 
1RY ��� �� �� � �� 
'HF ��� �� �� � �� 

����

      
-DQ ��� �� �� � � 
)HE �� �� �� � � 
0DU ��� �� �� � � 
$SU ��� �� �� � � 
0D\ ��� �� �� � �� 
-XQ ��� �� �� � � 
-XO ��� �� �� � � 
$XJ ��� �� �� � �� 
6HS ��� �� �� � � 
2FW ��� �� �� � � 
1RY ��� �� �� � � 
'HF �� �� �� � � 

����

      
-DQ Q�\�D� Q�\�D� �� Q�\�D� Q�\�D� 
)HE Q�\�D� Q�\�D� �� Q�\�D� Q�\�D� 
0DU Q�\�D� Q�\�D� �� Q�\�D� Q�\�D� 
$SU Q�\�D� Q�\�D� �� Q�\�D� Q�\�D� 
0D\ Q�\�D� Q�\�D� �� Q�\�D� Q�\�D� 
-XQ Q�\�D� Q�\�D� �� Q�\�D� Q�\�D� 

6RXUFHV�����'HSDUWPHQW�RI�0LQHUDOV�DQG�*HRVFLHQFH��0DOD\VLD� 

��0DOD\VLD�6PHOWLQJ�&RUSRUDWLRQ�%KG   � 

 


�����������������7KH�ILJXUHV�LQFOXGH�KLJK-JUDGH�WLQ��������6Q��LPSRUWHG�IRU�FRQVXPSWLRQ�� 



����������������3UHOLPLQDU\�� 

 
1RWH�����������/RFDO�FRQVXPSWLRQ�RI�WLQ�PHWDO�UHIHUV�WR�WKH�XVH�RI�WLQ�LQ�D�SDUWLFXODU�DSSOLFDWLRQ�� 
�������������������6DOHV�WR�PDQXIDFWXULQJ�LQGXVWULHV�KDYH�EHHQ�XVHG�DV�SUR[\�IRU�FRQVXPSWLRQ�H[FHSW�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

LQ�WKH�FDVH�RI�PDQXIDFWXUH�RI�WLQSODWH�IRU�ZKLFK�DFWXDO�FRQVXPSWLRQ�GDWD�DYDLODEOH�� 
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:25/'�672&.6�2)�5(),1('�7,1 

 

3HULRG�(QG /0(�6WRFNV &RXQWU\�6WRFNV 86�6WUDWHJLF�6WRFNSLOH 

���� �����  �����  ����� 
���� �����  ������  ����� 
���� �����  ������  ����� 
���� �����  ������  ����� 
���� �����  ������  ����� 
����      
-DQ �����  ������  ����� 
)HE �����  ������  ����� 
0DU �����  ������  ����� 
$SU �����  ������  ����� 
0D\ �����  ������  ����� 
-XQ �����  ������  ����� 
-XO �����  ������  ����� 
$XJ �����  ������  ����� 
6HS �����  ������  ����� 
2FW �����  ������  ����� 
1RY �����  ������  ����� 
'HF �����  ������  ����� 
����      
-DQ �����  ������  ����� 
)HE �����  ������  ����� 
0DU �����  ������  ����� 
$SU �����  ������  ����� 
0D\ �����  ������  ����� 
-XQ �����  ������  ����� 
-XO �����  ������  ����� 
$XJ �����  ������  ����� 
6HS �����  ������  ����� 
2FW �����  ������  ����� 
1RY �����  ������  ����� 
'HF �����  ������  ����� 
����      
-DQ �����  ������  ����� 
)HE �����  ������  ����� 
0DU �����  ������  ����� 
$SU �����  ������  ����� 
0D\ �����  ������  ����� 
-XQ �����  ������  ����� 
-XO �����  ������  ����� 
$XJ �����  ������  ����� 
6HS �����  ������  ����� 
2FW �����  ������  ����� 
1RY �����  ������  ����� 
'HF �����  ������  ����� 
����      
-DQ �����  ������  ����� 
)HE �����  ������  ����� 
0DU ���  ������  ����� 
$SU ���  ������  ����� 
0D\ �����  ������  ����� 
-XQ �����  ������  ����� 
-XO �����  ������  ����� 
$XJ �����  ������  ����� 
6HS �����  ������  ����� 
2FW �����  ������  ����� 
1RY �����  ������  ����� 
'HF �����  ������  ����� 
����      
-DQ �����  ������  ����� 
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ASSOCIATION MEMBERS 
Currently, the Association comprises one associate and 16 ordinary members covering the three main 
sectors of Malaysia’s tin-based products manufacturing  industry, namely the tinplate, solder and                  
pewter sectors as listed below: 

 

ORDINARY MEMBERS: 
 
TINPLATE 
Perusahaan Sadur Timah Malaysia Bhd (PERSTIMA) 

 

SOLDER 
Henkel (M) Sdn Bhd 

Nihon Superior  (M) Sdn Bhd 

RedRing Solder (M) Sdn Bhd 

Selayang Metal Industries Sdn Bhd 

Selayang Solder Sdn Bhd 

Senju (M) Sdn Bhd 

Shen Mao Solder (M) Sdn Bhd 

Premium Metal Sdn Bhd 

Rian Resources Sdn Bhd 

 

PEWTER 
Oriental Pewter Sdn Bhd 

Present & Artifact Sdn Bhd 

Royal Selangor International Sdn Bhd 

Selwin Pewter Sdn Bhd 

Tumasek Pewter Sdn Bhd 

 

 

ASSOCIATE  MEMBER: 
Malaysia Smelting Corporation Bhd 






