
 

Tax & Business 
ʹͲͳͻ����������������������� 

 
 

dĂǆ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ƉƌƵĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵͲ
Ăů�ĂŶĚ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�
ŝŶ�ŽƵƌ� ŝŶĐŽŵĞ�ƚĂǆ� ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚĂǆ�ƉůĂŶŶŝŶŐ� ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ƚŽǁĂƌĚƐ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚ�ŝƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�
ŵŽƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚĂǆ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�
Ă�ƌĞĚƵĐĞĚ�Žƌ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ďƵƌĚĞŶ͘ 
 
DŽƐƚ�ƚĂǆ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶͲ
Ăů� ƚĂǆ� ĂĚǀŝƐŽƌ� ĂƐ� ƚŚĞ� ƉƌŽƉŽƐĂůƐ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌΖƐ� &ĞĚĞƌĂů� ĂŶĚ�
WƌŽǀŝŶĐŝĂů� ďƵĚŐĞƚƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ďĞ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ�ĂƐ�ǁŚĞŶ� ƚŚĞǇ�ƵůƟͲ
ŵĂƚĞůǇ�ďĞĐŽŵĞ�ůĂǁ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀŝͲ
ŽƵƐůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚĂǆ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ͘� 
 

������������������ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ǇĞƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ZZ^W�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ͕�ĚŽŶ͛ƚ�ǁĂŝƚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ŽĨ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͕�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ŶŽǁ͘�dŚĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ǇŽƵ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�
ZZ^W͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĂůůŽǁĂďůĞ�ůŝŵŝƚƐ͕�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƚŽ�ĮŶĂŶĐĞ�
ǇŽƵƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ŐƌŽǁ͕�ƐŚĞůƚĞƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚĂǆ͘ 
 
zŽƵƌ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ� ŝƐ�ϭϴй�ŽĨ� ŝŶĐŽŵĞ�ĞĂƌŶĞĚ� ŝŶ�ϮϬϭϴ͕�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůůǇ�ĨƌŽŵ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�Žƌ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ΨϮϲ͕ϱϬϬ�
;ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ� ΨϮϲ͕ϮϯϬ� ŝŶ� ϮϬϭϴͿ͘� dŚĞ� ŵĂǆŝŵƵŵ� ZZ^W� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ� ĨŽƌ�
ϮϬϭϵ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽĨ�Ψϭϰϳ͕ϮϮϮ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�
Ă�ƉĞŶƐŝŽŶ�ƉůĂŶ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�—�ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ƉĞŶƐŝŽŶ� ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ� ƌĞǀĞƌƐĂů͕� ŝĨ� ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘� dŽ� ĮŶĚ� ŽƵƚ� ƚŚĞ� ĞǆĂĐƚ�
ĂŵŽƵŶƚ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ� ĐĂŶ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ͕� ůŽŽŬ� Ăƚ� ƚŚĞ� ͞ZZ^W� �ĞĚƵĐƟŽŶ� >ŝŵŝƚ�
^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ͟�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĨĞĚĞƌĂů�ŶŽƟĐĞ�ŽĨ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ϮϬϭϴ͘ 
 
�ŽŶƐŝĚĞƌ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶŐ�ƐĞĐƵƌŝƟĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂĐĐƌƵĞĚ�ŐĂŝŶ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ZZ^W�
ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ĐĂƉŝƚĂů� ůŽƐƐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ƐŚĞůƚĞƌ�ƚŚĞ�ŐĂŝŶ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ŐĞƚ�
ĂŶ�ZZ^W�ĚĞĚƵĐƟŽŶ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƵƉ�ƚŽ�
ǇŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ůŝŵŝƚ͘ 

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϮͿ 

����������������� 

�ĂƉŝƚĂů�'ĂŝŶƐ�Θ�>ŽƐƐĞƐ .................Ϯ 

�ŽŶƵƐĞƐ�Θ�^ŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ�>ŽĂŶƐ .....ϯ 

�ŽŶĂƟŽŶƐ ....................................ϯ 

Z�^W�Θ�d&^� ................................ϰ 

h^��ŝƟǌĞŶƐ ...................................ϱ 

�ĂŶĂĚŝĂŶƐ��ďƌŽĂĚ .......................ϱ 

EĞǁ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ���
ĐĂƉŝƚĂů�ĐŽƐƚ�ĂůůŽǁĂŶĐĞ .................ϲ 

�ůĞƌƚ��ĂƚĞƐ ..................................ϲ 

 

 

��������ʹͲͳͻ 
 



����������������������� 

hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ƌƵůĞƐ�ŐŽǀĞƌŶͲ
ŝŶŐ� ĐĂƉŝƚĂů� ůŽƐƐĞƐ͕� ǇŽƵ� ĐĂŶ�
ƵƐĞ�ƵŶƵƐĞĚ�ĐĂƉŝƚĂů�ůŽƐƐĞƐ�ƚŽ�
ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�
ƚĂǆĞƐ� ŝĨ� ǇŽƵ� ŚĂǀĞ� ƌĞĂůŝǌĞĚ�
ĂŶǇ�ĐĂƉŝƚĂů�ŐĂŝŶƐ͘� 
 
DĂŶǇ� ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ� ĂůƐŽ� ƐĞůů�
ƚŚĞŝƌ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ƌĞͲ
ƐƵůƚƐ�ŝŶ�ĐĂƉŝƚĂů�ůŽƐƐĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�
ƚŚĞ� ĞŶĚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ� ŝĨ� ƚŚĞǇ�
ŚĂǀĞ� ƌĞĂůŝǌĞĚ� ŐĂŝŶƐ� ĞĂƌůŝĞƌ�
ŝŶ� ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘��Ƶƚ�ďĞ�ĐĂƌĞĨƵů͊�
/Ĩ͕�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ϯϬ� ĚĂǇƐ� ƉƌŝŽƌ�
ƚŽ� Žƌ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐĂůĞ� ŽĨ�
ĂŶ� ĂƐƐĞƚ� ƚŚĂƚ� ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ� Ă�
ĐĂƉŝƚĂů� ůŽƐƐ͕� ǇŽƵ� ƉƵƌĐŚĂƐĞ�
ĂŶ� ŝĚĞŶƟĐĂů� ĂƐƐĞƚ͕� ƚŚĞ� ƐƵͲ
ƉĞƌĮĐŝĂů� ůŽƐƐ� ƌƵůĞƐ� ƉƌĞǀĞŶƚ�
ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�ĐůĂŝŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝͲ
ƚĂů� ůŽƐƐ� ŽŶ� ĂŶ� ĂƐƐĞƚ� ǇŽƵ�
ĐůĞĂƌůǇ� ŝŶƚĞŶĚĞĚ� ƚŽ� ĐŽŶƟŶͲ
ƵĞ�ŚŽůĚŝŶŐ͘� 
 
dŚŝƐ�ƌƵůĞ�ĂůƐŽ�ĂƉƉůŝĞƐ�ŝĨ�ǇŽƵƌ�
ƐƉŽƵƐĞ�Žƌ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƵŶĚĞƌ�
ǇŽƵƌ� ĐŽŶƚƌŽů� ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ� ƚŚĞ�
ŝĚĞŶƟĐĂů�ĂƐƐĞƚ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŝƐƉŽƐĞ�ŽĨ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ƌĞĂůŝǌĞ�Ă�ĐĂƉŝƚĂů�ŐĂŝŶ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�
ƐƚĂŐŐĞƌ�ƚŚĞ�ƚĂǆĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐĂŝŶ�ŽǀĞƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƵƉ�ƚŽ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�
ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƌ�ƚŽ�ƐƚĂŐŐĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐĂůĞ�ŽǀĞƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ă�ĮǀĞ�ǇĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ĂƐ�ǁĞůů͘�dŚĞ�ƚĞƌŵ�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ϭϬ�
ǇĞĂƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�ĨĂƌŵ�Žƌ�ĮƐŚŝŶŐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ƐŚĂƌĞƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�
ĨĂƌŵ�Žƌ�ĮƐŚŝŶŐ�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ͕�Žƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ǁŚĞŶ�
ƚŚŝƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ĨĂǀŽƵƌ�ŽĨ�Ă�ĐŚŝůĚ͕�Ă�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚ�Žƌ�Ă�ŐƌĞĂƚ�
ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ͘ 
 

������������������������������� 
 
 

�ĐĐĞůĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƉƌĞĐŝĂďůĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽŶ�
Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘��dŚŝƐ�
ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĚĞƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐůĂŝŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ� ǇĞĂƌ͘� � dŚĞ� ͞ĂǀĂŝůĂďůĞ-ĨŽƌ-ƵƐĞ� ƌƵůĞƐ͟� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
;ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƉƌĞĐŝĂďůĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ĚĞĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚͿ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁ�ĨƵůů�
ĐĂƉŝƚĂů�ĐŽƐƚ�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�ĚĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘ 
 
�ŽŶƐŝĚĞƌ�ĚĞůĂǇŝŶŐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƉƌĞͲ
ĐŝĂďůĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶ�Ă�ĐůĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚĞƌŵŝŶĂů�ůŽƐƐ͘� 

�������������������ȋ����ǯ�Ȍ 

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

dŚĞ�ZZ^W� ůŝŵŝƚ� ŝƐ� ŝŶĚĞǆĞĚ� ŝŶ�ϮϬϭϵ͘� /Ĩ� ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ͕�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�
ĞĂƌŶĞĚ� ŝŶĐŽŵĞ͕� ĂŶĚ� ĂƌĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ĚŽ� ƐŽ͕� ƉĂǇ�
ǇŽƵƌƐĞůĨ�Ă�ƐĂůĂƌǇ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ψϭϰϳ͕ϮϮϮ�ŝŶ�ϮϬϭϴ��ŝĨ�
ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŚĞ�
ŵĂǆŝŵƵŵ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ΨϮϲ͕ϱϬϬ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ZZ^W�ĨŽƌ�
ϮϬϭϵ͘ 
 
/Ĩ� ǇŽƵ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ� ůĞƐƐ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ� ĂůͲ
ůŽǁĂďůĞ� ĂŵŽƵŶƚ� ƚŽ� ǇŽƵƌ� ZZ^W� ŝŶ� Ă� ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂīŽƌĚ�ŝƚ͕�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ĂŶ�ĂĚͲ
ĚŝƟŽŶĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶƵƐĞĚ�ZZ^W�ĐŽŶͲ
ƚƌŝďƵƟŽŶ�ĂŵŽƵŶƚ͘ 
 
 
 

 
 
dŚĞ� ůĂǁ�ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƵƉ�ƚŽ�ΨϮ͕ϬϬϬ�
ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ŵĂǆŝŵƵŵ͘��Ž�ŶŽƚ� ĞǆĐĞĞĚ�
ƚŚŝƐ�ůŝŵŝƚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉĞŶĂůƚǇ�ŽĨ�ϭй�ƉĞƌ�ŵŽŶƚŚ�
ŽŶ� ĞǆĐĞƐƐ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ� ĐĂŶ� ĂĚĚ� ƵƉ� ĨĂƐƚ͕� ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ� ĨŽƌŵĂůŝƟĞƐ� ƚŽ� ƌĞĐŽǀĞƌ� ŽǀĞƌ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĐŽŵƉůĞǆ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�
ŶŽ�ĚĞĚƵĐƟŽŶ�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ŽŶ�ĂŶǇ�ĞǆĐĞƐƐ�ĐŽŶƚƌŝͲ
ďƵƟŽŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵƌ�ƐƉŽƵƐĞ�ŝƐ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĂŶͲ
ƟĐŝƉĂƚĞ� ƚŚĂƚ� ŚŝƐ�Žƌ� ŚĞƌ� ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ� ŝŶĐŽŵĞ�ǁŝůů�
ďĞ� ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ǇŽƵƌƐ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƐƉŽƵƐĂů�
ZZ^W͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ĐŽŶͲ
ƚƌŝďƵƟŽŶ�ƌŽŽŵ�ĂŌĞƌ�ĂŐĞ�ϳϭ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ĐŽŶͲ
ƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZZ^W�ŽĨ�Ă�ƐƉŽƵƐĞ�ǁŚŽ�ŝƐ�ϳϭ�Žƌ�
ǇŽƵŶŐĞƌ͘� 

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϭͿ 

Ϯ 



Z��h�d/KE� K&� d,�� ,��>d,�
^�Zs/���&hE���KEdZ/�hd/KE 

dŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�,^&�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�
ƌĂƚĞ� ŝƐ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ϭ͘ϵϱй� ĨŽƌ�
ĞŵƉůŽǇĞƌƐ� ǁŚŽƐĞ� ƚŽƚĂů� ǁŽƌůĚͲ
ǁŝĚĞ� ĂŶŶƵĂů� ƉĂǇƌŽůů� ĨŽƌ� Ăůů� ĂƐͲ
ƐŽĐŝĂƚĞĚ� ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ� ŝƐ� ΨϭD�
Žƌ� ůĞƐƐ͘� dŚĞ� ƌĂƚĞ� ŝƐ� ƌĞĚƵĐĞĚ� ƚŽ�
ϭ͘ϰϱй� ĨŽƌ� ĞŵƉůŽǇĞƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƉƌŝŵĂƌǇ� ĂŶĚ� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�
ƐĞĐƚŽƌƐ͘� tŚĞŶ� ƚŚĞ� ƉĂǇƌŽůů� ĞǆͲ
ĐĞĞĚƐ� ΨϭD͕� ƚŚĞ� ƌĂƚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�
ŐƌĂĚƵĂůůǇ� ƵƉ� ƚŽ� ϰ͘Ϯϲй� ǁŚĞŶ�
ƚŚĞ� ƉĂǇƌŽůů� ƌĞĂĐŚĞƐ� ΨϲD� ŝŶ�
ϮϬϭϵ͘�dŚĞ�ƉĂǇƌŽůů�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ĨŽƌ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ϰ͘Ϯϲй� ƌĂƚĞ�
ǁŝůů� ďĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ƚŽ� ΨϲD� ŝŶ�
ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ĂŐĂŝŶ�
ƚŽ� Ψϲ͘ϱD� ŝŶ� ϮϬϮϭ� ĂŶĚ� ΨϳD� ĂƐ�
ŽĨ�ϮϬϮϮ͘ 

��������� 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚŽŶĞ�ƐŽ͕�ŶŽǁ�ŝƐ�ĂŶ�ŝĚĞĂů�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǇŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�
ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚĂǆ�ĐƌĞĚŝƚƐ͘� 
 
�ŶŽƚŚĞƌ�ǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚĂǆ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ͕�ŝƐ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ƉƵďůŝĐůǇ�ƚƌĂĚĞĚ�ĐŽŵƉĂͲ
ŶǇ�ƐŚĂƌĞƐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐŚĂƌĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŐĂŝŶ͘�EŽ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚĂǆ�ŝƐ�ƉĂǇͲ
ĂďůĞ�ŽŶ�Ă�ĐĂƉŝƚĂů�ŐĂŝŶ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ǁŚĞŶ�ƐŚĂƌĞƐ�ŽĨ�Ă�ƉƵďůŝĐůǇ� ůŝƐƚĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂƌĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ǇŽƵ�ďĞŶĞĮƚ�ďǇ�ƉĂǇŝŶŐ�ŶŽ�ƚĂǆ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ă�ĐŚĂƌŝƚĂͲ
ďůĞ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŶĂƟŽŶ͘� 

 
	����-����������ǯ�������������� 

 
dŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ďǇ�ŶĞǁ�ĚŽŶŽƌƐ͕�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ƚĞŵƉŽͲ
ƌĂƌǇ�&ŝƌƐƚ-dŝŵĞ��ŽŶŽƌ͛Ɛ�^ƵƉĞƌ��ƌĞĚŝƚ�;&�^�Ϳ͘�dŚĞ�&�^��ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�Ϯϱй�ƚĂǆ�ĐƌĞĚŝƚ�ĨŽƌ�Ă�
ĮƌƐƚ-ƟŵĞ�ĚŽŶŽƌ�ŽŶ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ƵƉ�ƚŽ�Ψϭ͕ϬϬϬ�ŽĨ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͘��KŶůǇ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ǁŝůů�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
&�^�͘ 
 
�Ŷ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ĮƌƐƚ-ƟŵĞ�ĚŽŶŽƌ�ŝĨ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŶŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ƐƉŽƵƐĞ�
Žƌ� ĐŽŵŵŽŶ-ůĂǁ� ƉĂƌƚŶĞƌ� ŚĂƐ� ĐůĂŝŵĞĚ� ƚŚĞ� �ŚĂƌŝƚĂďůĞ� �ŽŶĂƟŽŶ� dĂǆ� �ƌĞĚŝƚ� ŝŶ� ĂŶǇ� ƚĂǆĂƟŽŶ� ǇĞĂƌ� ĂŌĞƌ�
ϮϬϬϳ͘ 
 

 

ϯ 

����������������������������������� 
 
dŚĞ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĞĚƵĐƟŽŶ�;^��Ϳ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ��ĂŶĂĚŝĂŶ-ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚĂǆĂďůĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΨϱϬϬ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘�
;EKd�͗�YƵĞďĞĐ��ƵĚŐĞƚ�ϮϬϭϳ-ϮϬϭϴ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚĞ�^���ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͖�
ƐĞĞ�ŽƵƌ�YƵĞďĞĐ��ƵĚŐĞƚ�ϮϬϭϳ-ϮϬϭϴ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐͿ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�
ĂĐƟǀĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚĂǆĂďůĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĞǆĐĞĞĚƐ�ƚŚĞ�ΨϱϬϬ͕ϬϬϬ�
ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ��ŐŽŽĚ�ƚĂǆ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ƉĂǇ�ŽƵƚ�Ă�
ďŽŶƵƐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ŝƚƐ�ƚĂǆĂďůĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ͘�zŽƵƌ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐůĂŝŵ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ĚĞĚƵĐƟŽŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ďŽŶƵƐ�ŝƐ�ƉĂŝĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϴϬ�
ĚĂǇƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ͛Ɛ�ĮƐĐĂů�ǇĞĂƌ-ĞŶĚ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ƚŽŽŬ�Ă� ůŽĂŶ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͕�ƌĞƉĂǇ� ŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϭϵ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĚĞůĂǇ͕�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĂŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�
ǇŽƵƌ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ͘��Ŷ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ůŽĂŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�
ƚŽ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ-ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ� ĨŽƌ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�Ă� ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͕�ƐĞĐƵƌŝƟĞƐ� ŝƐͲ
ƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͕�Žƌ�Ă�ĐĂƌ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŽƚŚĞƌ�ƌĞͲ
ƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ůŽĂŶƐ͘ 



�������������͹ͳ����ʹͲͳͻǫ 

�Ŷ�ZZ^W�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĂͲ

ƚƵƌĞĚ�ďĞĨŽƌĞ��ĞĐĞŵďĞƌ�

ϯϭ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�

ƚŚĞ�ĂŶŶƵŝƚĂŶƚ�ƚƵƌŶƐ�ĂŐĞ�

ϳϭ͘���K�EKd�D/^^�d,/^�

>�'/^>�d�������>/E�͘��

/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽ͕�Ăůů�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ�

ĨƵŶĚƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ZZ^W�ǁŝůů�

ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƚĂǆĂͲ

ďůĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�

ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǇŽƵ�

ƚƵƌŶ�ϳϭ͘��zŽƵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŶŽ�

ƌĞĐŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ĐŽƌƌĞĐƟŶŐ�

ƚŚŝƐ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�

ƚŚƌĞĞ�ŵĂŝŶ�ŵĂƚƵƌŝƚǇ�ŽƉͲ

ƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ŶŽŶ-

ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƚǇƉĞ�ZZ^WƐ͗ 

· ZĞĐĞŝǀĞ�ĂŶ�ĂŶŶƵŝƚǇ 

· dƌĂŶƐĨĞƌ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵŵƵͲ

ůĂƚĞĚ�ZZ^W�ĨƵŶĚƐ�ŝŶƚŽ�

Ă�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ZĞƟƌĞͲ

ŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ�&ƵŶĚ�

;ZZ/&Ϳ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�Ă�

ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�

ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘ 

· �ŽůůĂƉƐĞ�ƚŚĞ�ZZ^W�

ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ůƵŵƉ�

ƐƵŵ�ĂŌĞƌ�ƉĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�

ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚĂǆ͘ 

 

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

hŶĚĞƌ�Ă�Z�^W͕�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͕�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďĞŶĞĮĐŝĂƌŝĞƐ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ƚŚĞ�
ƚĂǆƉĂǇĞƌ͛Ɛ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� Žƌ� ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ͘� �ůƚŚŽƵŐŚ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ� ĂƌĞ� ŶŽƚ�
ƚĂǆ-ĚĞĚƵĐƟďůĞ͕�ŝŶĐŽŵĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚĂǆĂďůĞ�ƵŶƟů�ĚŝƐƚƌŝďƵƚͲ
ĞĚ͕�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ƟŵĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƚĂǆĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮĐŝĂƌǇ͘� 
 
dŚĞ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�ĨŽƌĨĞŝƚĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮĐŝĂƌǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƵŶĚĞƌͲ
ƚĂŬĞ�ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉůĂŶƐ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ƐƵďͲ
ƐƟƚƵƟŽŶ� ŽĨ� ŽƚŚĞƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͕� ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ͕� ŶĞƉŚĞǁƐͬŶŝĞĐĞƐ� ĂŶĚ� ĞǀĞŶ�
ŶŽŶ-ƌĞůĂƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ͘ 

dŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�>�'�� ĨŽƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵͲ
ĂůƐ� ǁŚŽ� ƌĞĂůŝǌĞ� ĐĂƉŝƚĂů� ŐĂŝŶƐ� ŽŶ�
ƚŚĞ� ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ� ŽĨ� ƋƵĂůŝĮĞĚ� ĨĂƌŵ�
Žƌ� ĮƐŚŝŶŐ� ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ� ;Y&&WͿ� ŝƐ�
Ψϭ͕ϬϬϬ͕ϬϬϬ͘� �dŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�>�'��
ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ƌĞĂůŝǌĞ�ĐĂƉŝƚĂů�
ŐĂŝŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ƋƵĂůŝͲ
ĮĞĚ� ƐŵĂůů� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�
ƐŚĂƌĞƐ�;Y^��Ϳ�ŝƐ�Ψϴϲϲ͕ϵϭϮ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ϮϬϭϵ�ƚĂǆ�ǇĞĂƌ͘ 
 
�ůĂŝŵŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ĞǆĞŵƉƟŽŶ� ŽŌĞŶ�
ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ŐŽŽĚ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ŚĞůƉ�
ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ƚĂǆ�ĂĚǀŝƐŽƌ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ƵƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ĚĞĚƵĐƟŽŶ͕�ĐŽŶͲ
ƐŝĚĞƌ� ƚŚĞ� ĐĂƉŝƚĂů� ŐĂŝŶƐ� ĚĞĨĞƌƌĂů�
ĞůĞĐƟŽŶ—ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞĞĚƐ� ƚŽ�

ĂĐƋƵŝƌĞ� ŽƚŚĞƌ� ƐŵĂůů� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŝŶͲ
ǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ĞǆĞŵƉƟŽŶ�
ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�ĐŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƚĂǆ�ĂĚǀŝͲ
ƐŽƌ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ƌĞĂůŝǌĞĚ� ĂŶ� ĂůůŽǁĂďůĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ůŽƐƐ� ;��/>Ϳ� ŝŶ� ƉƌŝŽƌ�
ǇĞĂƌƐ�Žƌ� ŚĂǀĞ� ĐƵŵƵůĂƟǀĞ�ŶĞƚ� ŝŶͲ
ǀĞƐƚŵĞŶƚ�ůŽƐƐĞƐ�;�E/>ƐͿ�ĂƐ�Ăƚ��ĞͲ
ĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ƚĂŬĞŶ� ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ĂŶĚ� ŝƚ� ŝƐ�ƉŽƐͲ
ƐŝďůĞ� ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ� ƚŽ�
ĐůĂŝŵ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĚĞĚƵĐƟŽŶ͘ 

ϰ 

���-	��������������������ȋ�	��Ȍ 

����������������������������������ȋ����Ȍ 

�ĂŶĂĚŝĂŶ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ǁŚŽ� ĂƌĞ� ϭϴ� ǇĞĂƌƐ� ŽĨ� ĂŐĞ� Žƌ� ŽůĚĞƌ� ĂƌĞ� ĞůŝŐŝďůĞ� ƚŽ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ� ƵƉ� ƚŽ� Ψϲ͕ϬϬϬ� ĨŽƌ� ϮϬϭϵ͕� ƉůƵƐ� ĂŶǇ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ� ĂŶĚ� ƵŶƵƐĞĚ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƌŽŽŵ�ŽĨ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŽ�Ă�d&^�͘�dŚĞ�d&^��ŝƐ�Ă�ŇĞǆŝďůĞ͕�
ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ͕�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ��ĂŶĂĚŝĂŶƐ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵͲ
ŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ďǇ�ĞĂƌŶŝŶŐ�ƚĂǆ-ĨƌĞĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͘� 
 
�ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�Ă�d&^��ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚĂǆ-ĚĞĚƵĐƟďůĞ͕�ďƵƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�
ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�Ă�d&^�͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�d&^��ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ͕�ĂƌĞ�ƚĂǆ-ĨƌĞĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ŶĞǀĞƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�Ă�d&^�͕�ǇŽƵƌ�ůŝŵŝƚ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ�ŝƐ�Ψϲϯ͕ϱϬϬ͕�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�
ƚŽ�Ψϲϵ͕ϱϬϬ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ͕�ϮϬϮϬ͘ 



dŚĞ��ĂŶŬ�^ĞĐƌĞĐǇ��Đƚ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ǇĞĂƌůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ƌŝŵĞƐ��ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�EĞƚͲ
ǁŽƌŬ�;&ŝŶ��EͿ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�Ă�ďƵƌĞĂƵ�ŽĨ� ƚŚĞ�dƌĞĂƐƵƌǇ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ďǇ�ĮůŝŶŐ�Ă�ZĞƉŽƌƚ�ŽĨ�&ŽƌĞŝŐŶ��ĂŶŬ�
ĂŶĚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ĐĐŽƵŶƚƐ� ;&��ZͿ͘�dŚĞ�&��Z�ĮůŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ� ŝƐ�ŶŽƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĮůŝŶŐ�Ă� ƚĂǆ�ƌĞƚƵƌŶ͘�dŚĞ�
&��Z�&Žƌŵ�ϭϭϰ�ŝƐ�ĮůĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ǁŝƚŚ�&ŝŶ��E͘� 
 
hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ƚĂǆƉĂǇĞƌƐ�;ŶŽƚ�ŽŶůǇ�h^�ĐŝƟǌĞŶƐͿ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĮůĞ�ĂŶ�&��Z�ŝĨ͗ 
 
· dŚĞ� ƚĂǆƉĂǇĞƌ�ŚĂĚ�Ă�ĮŶĂŶĐŝĂů� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ŝŶ�Žƌ� ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŽǀĞƌ�Ăƚ� ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂĐͲ

ĐŽƵŶƚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͖�ĂŶĚ 
 
· dŚĞ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�Ăůů�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�

ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ͘ 
 
dŚĞ�&��Z�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĮůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ƌŝŵĞƐ��ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�EĞƚǁŽƌŬ� ;&ŝŶ��EͿ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�Ă�ďƵͲ
ƌĞĂƵ�ŽĨ�ƚŚĞ�dƌĞĂƐƵƌǇ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ĨŽƌŵ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĮůĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶůŝŶĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ �^���-&ŝůŝŶŐ�^ǇƐƚĞŵ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ŶŽƚ� ƌĞƋƵĞƐƚ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ� ĨŽƌ�ĮůŝŶŐ� ƚŚĞ�&��Z͘�
dŚĞ�&��Z�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�dƌĞĂƐƵƌǇ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽŶ�Žƌ�ďĞĨŽƌĞ��Ɖƌŝů�ϭϱ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ͘���ŽŶƐƵůƚ�ǇŽƵƌ�ƚĂǆ�ĂĚǀŝƐŽƌ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĮůĞ�&��Z�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�/Z^�ĂŶĚ�h^�ĮůŝŶŐƐ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�Ă�ŶĞǁ�h^�ĮůŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŝƐ�
ŶŽǁ�ŝŶ�ĨŽƌĐĞ—ƚŚĞ�&ŽƌĞŝŐŶ��ĐĐŽƵŶƚ�dĂǆ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ��Đƚ�;&�d��Ϳ�ĮůŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�
ďƵƚ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�&��Z͘ 

�ĂŶĂĚŝĂŶƐ�ǁŚŽ�ƐƉĞŶĚ�ŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϮϬ�ĚĂǇƐ�Ă�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
hŶŝƚĞĚ� ^ƚĂƚĞƐ� ƌƵŶ� ƚŚĞ� ƌŝƐŬ� ŽĨ� ďĞͲ
ŝŶŐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�h͘^͘�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĨŽƌ�
h͘^͘� ƚĂǆ� ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘� /Ĩ� ǇŽƵ� ĂƌĞ�
ĐĂƵŐŚƚ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ƌƵůĞƐ͕�
ďƵƚ� ŚĂǀĞ� ƐƉĞŶƚ� ůĞƐƐ� ƚŚĂŶ� ϭϴϯ�
ĚĂǇƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� h͘^͘� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ�
ǇĞĂƌ͕� ƚŚĞ� Η�ůŽƐĞƌ� �ŽŶŶĞĐƟŽŶ� �ǆͲ
ĞŵƉƟŽŶΗ�ŵĂǇ�ĂƉƉůǇ͘�dŚĞ�ĞǆĞŵƉͲ
ƟŽŶ� ŝƐ� ĐůĂŝŵĞĚ�ďǇ�ĮůŝŶŐ� /Z^� ĨŽƌŵ�
ϴϴϰϬ�ŽŶ�Ă�ƟŵĞůǇ�ďĂƐŝƐ͕�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�
ďǇ�:ƵŶĞ�ϭϱ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǇĞĂƌ͘� 
 
 

��������������������������� 
 

dŽ� ŵĂŝŶƚĂŝŶ� ǇŽƵƌ� YƵĞďĞĐ� DĞĚŝͲ
ĐĂƌĞ� ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ͕� ƚŚĞ� ƚŽƚĂů� ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŝŶ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĐĂůͲ
ĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭϴϯ�
ĚĂǇƐ͘ 
 
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂďƐĞŶĐĞƐ�ŽĨ�Ϯϭ�ĚĂǇƐ�Žƌ�
ůĞƐƐ� ĚŽ� ŶŽƚ� ĐŽƵŶƚ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ƚŚĞ�
ƚŽƚĂů� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ĚĂǇƐ� ĂďƐĞŶƚ͘� �ůͲ
ƐŽ͕�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĚĂƚĞ�ŽĨ�ĂƌƌŝǀĂů�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐŽƵŶƚ͘ 
 

ϱ 

�Ǥ�Ǥ�����������������������—���������������� 

������������������������������Ǥ�Ǥ�Ƭ������� 
������Ƭ������������� 

�Ž�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǁŝůů͍ 

�ĚǀŝĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐŽƵŐŚƚ�ŽŶ�
ŚŽǁ� ƚŚĞ� ĨĂŵŝůǇ� ǁĞĂůƚŚ�
ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĚĞĂůƚ� ǁŝƚŚ� ŝŶ� ĂŶ�
ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞ� ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞ͘��
WƌŽƉĞƌ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĐĂŶ� ŵŝŶŝͲ
ŵŝǌĞ� ƚŚĞ� ƚĂǆ� ďƵƌĚĞŶ� ŽŶ�
ĚĞĂƚŚ͘ 

�ƋƵĂůůǇ� ĂƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ŝƐ� ƚŚĞ�
>ŝǀŝŶŐ�tŝůů�Žƌ�DĂŶĚĂƚĞ�ŽĨ�ĂŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ďĞĐŽŵĞ�
ŝŶĐĂƉĂĐŝƚĂƚĞĚ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ŶŽͲ
ƟĐĞ� Žƌ� ǁĂƌŶŝŶŐ͘� � dŽ� ŵŝŶŝͲ
ŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂŝŶ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵͲ
ŝůǇ� Ăƚ� Ă� ĚŝĸĐƵůƚ� ƟŵĞ͕� Ă� >ŝǀͲ
ŝŶŐ�tŝůů� ĐĂŶ�ƉƌŽǀĞ� ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�
ŝŶǀĂůƵĂďůĞ�ƐŽůƵƟŽŶ͘ 

�Ž� ǇŽƵ� ŚĂǀĞ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ǁŚŽ�
ĂƌĞ�h^�ĐŝƟǌĞŶƐ�Žƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͍ 

WƌŽƉĞƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĐĂŶ� ƌĞĚƵĐĞ�
Žƌ�ĂǀŽŝĚ�h^��ƐƚĂƚĞ�dĂǆĞƐ͘ 

	�������������������ǡ����������������������������
��������������������������������ǳ��������������

��������������������������������������������Ǥǳ� 



KŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϭ͕�ϮϬϭϴ͕�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�DŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐĞ͕��ŝůů�DŽƌŶĞĂƵ͕�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ƚŚĞ� ϮϬϭϴ� &ĞĚĞƌĂů� &Ăůů� �ĐŽŶŽŵŝĐ� ^ƚĂƚĞŵĞŶƚ͘� dŚĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ͗ 
· �ĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�/ŶĐĞŶƟǀĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĮƌƐƚ-ǇĞĂƌ�

ĐĂƉŝƚĂů�ĐŽƐƚ�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�;���Ϳ�ĚĞĚƵĐƟŽŶ�ĨŽƌ�͞ĞůŝŐŝďůĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͟�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�

ĂŌĞƌ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬ͕�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ϮϬϮϴ͘�dŚĞ��//�ǁŝůů�

ĂƉƉůǇ�ƚŽ�Ăůů�ĐĂƉŝƚĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�����ƌƵůĞƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ͗ 

· DΘW�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ĐůĞĂŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�;ƐĞĞ�ďĞůŽǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƌƵůĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐͿ 

· ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚĂǆƉĂǇĞƌ�Žƌ�Ă�ŶŽŶ-Ăƌŵ͛Ɛ�ůĞŶŐƚŚ�ƉĞƌƐŽŶ 

· ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂǆƉĂǇĞƌ�ŽŶ�Ă�ƚĂǆ-ĚĞĨĞƌƌĞĚ�͞ƌŽůůŽǀĞƌ͟�ďĂƐŝƐ 

&Žƌ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚŚĂƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ϮϬϮϰ͕�ƚŚĞ�
ŝŶĐĞŶƟǀĞ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĮƌƐƚ-ǇĞĂƌ�����ĚĞĚƵĐƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞƚ�
ĂĚĚŝƟŽŶƐ�ƚŽ�Ă�����ĐůĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ϭ͘ϱ�ƟŵĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�����ĚĞĚƵĐƟŽŶ�
ĨŽƌ� ƚŚĂƚ�ĐůĂƐƐ͕� ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϬϬй�;ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ƐƵƐƉĞŶĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŚĂůĨ-ǇĞĂƌ� ƌƵůĞ� ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�����ĚĞĚƵĐƟŽŶ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ƵƉ� ƚŽ� ƚŚƌĞĞ�
ƟŵĞƐ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ĮƌƐƚ-ǇĞĂƌ�ŵĂǆŝŵƵŵͿ͘� 

������������������������������� 

ʹͲͳͺ�	���������������������� 

 

ŝƐ� Ă� Įƌŵ� ŽĨ� �ŚĂƌƚĞƌĞĚ� WƌŽͲ
ĨĞƐƐŝŽŶĂů� �ĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ� ƚŚĂƚ�
ƚƌĂĐĞƐ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶ�ŝŶ�DŽŶƚƌĞĂů�
ƚŽ� ϭϵϳϬ͘� � tĞ� ƉƌŝĚĞ� ŽƵƌͲ
ƐĞůǀĞƐ� ŽŶ� ďĞŝŶŐ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�
ũƵƐƚ�ĂŶ�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�Įƌŵ͘��tĞ�
ŽīĞƌ� ĂŶ� ĞīĞĐƟǀĞ� ďůĞŶĚ� ŽĨ�
ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ� ƐĞƌǀŝĐĞ͕� ĞǆƉĞͲ
ƌŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕� ĐŽƵƉůĞĚ� ǁŝƚŚ�
ƐƚĞĂĚĨĂƐƚ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ƚŽ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ� ĚĞůŝǀĞƌ� ĞǆĐĞůͲ
ůĞŶĐĞ͘��dŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�
Įƌŵ�ƉŽƐƐĞƐƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ƚĂůĞŶƚƐ͕�
ĞǆƉĞƌƟƐĞ� ĂŶĚ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�
ŐŝǀŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ă�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ďĂƐĞ� ŽĨ� ĐŽŶƐŝĚͲ
ĞƌĂďůĞ�ďƌĞĂĚƚŚ�ĂŶĚ�ĚĞƉƚŚ͘ 
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ͳ͵Ͳ͵�
������������ 
������ͶͲͲ 
���������ǡ������� 
�͵��ʹ�͹ 
 

�����ǣ�ͷͳͶ-ͻ͵ͳ-͹͸ͲͲ 
	��ǣ�ͷͳͶ-ͻ͵ͳ-͵͸ͲͲ 
���Ǥ�������Ǥ��� 
 
��������Ǥ�����ǡ��	�ǡ�	���ǡ�	��ǡ����Ȁ�		ǡ�	��ȉ�	� 
�����̷�������Ǥ��� 
 

�ůĞƌƚ��ĂƚĞƐ 
 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϲ͕�ϮϬϭϵ &ŝŶĂů�ϮϬϭϵ�ŝŶƐƚĂůůŵĞŶƚ�ĚƵĞ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� 
   ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚĂǆ�ŝŶƐƚĂůŵĞŶƚƐ͘ 
 
&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϴ͕�ϮϬϮϬ �ĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ĮůŝŶŐ�ϮϬϭϵ�ƌĞŵƵŶĞƌĂƟŽŶ�ƐůŝƉƐ�
   ƚŽ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�;dϰ-Z>-ϭͿ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� 
   ƐĂůĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�;dϰ�-Z>-ϭͿ͕�ƐůŝƉƐ�ĨŽƌ� 
   ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĚŝǀŝĚĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�;dϱͬZ>-
   ϯͿ͖�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞůĂƚĞĚ� ƐƵŵŵĂƌŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ� 
   ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͘ 
 

   �ĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂŶ� 
   ZZ^W͘ 
 
DĂƌĐŚ�ϭϲ͕�ϮϬϮϬ &ŝƌƐƚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶĐŽŵĞ�ƚĂǆ�ŝŶƐƚĂůůŵĞŶƚ�ĨŽƌ� 
   ϮϬϮϬ�ŝƐ�ĚƵĞ͘ 
 
DĂƌĐŚ�ϯϭ͕�ϮϬϮϬ �ĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ĮůŝŶŐ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚĂǆ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĨŽƌ� 
   ƚƌƵƐƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϮϬ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚ͘ 
 

   &ŝůŝŶŐ�ĚƵĞ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�dϱϬϭϯ�;WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� 
   /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ZĞƚƵƌŶͿ 

^ĞƌǀŝŶŐ��ůŝĞŶƚ�tŽƌůĚǁŝĚĞ�dŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ 


