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,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ŚŽůĚ�ĂŶ�ĞŶƟƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ŽŶůǇ�ĞǆŝƐƚƐ�ŽŶ�ƉĂƉĞƌ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ĐƌŝŵŝŶĂů�ŽīĞŶĐĞ͍��ĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�
ŚĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ǀĞĞƌĞĚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĐƌŝŵŝŶĂů�ůĞŐĂů�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͘��Ɛ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�K��� Ɛ͛�ϮϬϭϴ�ƌĞƉŽƌƚ͕1�ŶŽŶͲƚƌŝĂů�
ƌĞƐŽůƵƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ϳϴ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�Ăůů�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ� ŝŶ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ͘2��ƌĞĂƟǀĞ�ŵĞĂŶƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ĞŵƉůŽǇĞĚ� ƚŽ� ŝŵďƵĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŽŶ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�
ŽīĞŶĚĞƌƐ͕�ŽŌĞŶ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ƐŚŝŌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ĨƌŽŵ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ƉƵŶŝƐŚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚĂƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘��

dŚŝƐ�ƚŚŽƵŐŚƚͲƉŝĞĐĞ�ǁĂƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�ŐŽĂůƐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͘�&ŝƌƐƚůǇ͕ �ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƵƟůŝǌĞĚ� ƚŽ�ŚĞůƉ�ĞƌĂĚŝĐĂƚĞ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ďĞĨŽƌĞ� ŝƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ĂŶĚ� ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ� ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ� ƌĞƉůŝĐĂƚĞĚ͘��
^ĞĐŽŶĚůǇ͕ �ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ͕�
ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞůŝĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘

tĞ�ǀŝĞǁ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƵƉƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƚŽŽůƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕ � ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ĂŶĚ�
ĚŽŵĞƐƟĐ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ ��Ǉ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�
ŽīĞŶĐĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�h<�Bribery Act3�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�ůĂǁ�ŽŶ�ǀŝŐŝůĂŶĐĞ͕ϰ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇͲůĞĚ�DĂƌŝƟŵĞ�
�ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ�EĞƚǁŽƌŬ� ;D��EͿ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ� ƚŚǁĂƌƚĞĚ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƐŚŝƉƉŝŶŐ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕ �ǁĞ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ� ƚŚĞŵ�ƚŽ�
Ă�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ƚƌĂĚĞ�
ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĞǀŽůǀĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ŽŶ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐĐĂůĞ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞĚ͘�

�Ǉ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞĨƵůŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽŽůƐ͕�ǁĞ�ƐƚĞĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�
ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͘�tĞ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ͕�ďĞŝŶŐ�Ă�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�
ĂŶĚ� ĐŽŶƐŝƐƟŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ĂĚǀĂŶĐĞĚ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĮŐŚƚ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͕� ĐĂŶ� ďĞ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ůĞǀĞƌĂŐĞĚ�
ďǇ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�&ŝƌƐƚůǇ͕ � ƚŚĂƚ�ƐŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ�ĂĚŽƉƚ�Ă� ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŽīĞŶĐĞ� ŝŶ�ĚŽŵĞƐƟĐ� ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�
ĂŶĚ͕� ƐĞĐŽŶĚůǇ͕ � ƚŚĂƚ� Ăůů� ƐŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ� ĂĚŽƉƚ�ŵŽĚĞů� ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ƚƌĂĚĞ� ĂŶĚ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͘�tĞ� ĨƵƌƚŚĞƌ�ƉƌŽƉŽƐĞ� ƚŚĂƚ�Ă�ĚŝƐƉƵƚĞ� ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ďĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ� ƚŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂůůĞŐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŵŝƐďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘ �

/Ŷ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ͕ �ǁĞ�ĚƌĞǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƉƵďůŝĐ�ĚĂƚĂ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ǁŝƚŚ�ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƩĞƌ�ĞǆƉĞƌƚƐ͘�dŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ�ŵĞĂŶƚ�ĂƐ�Ă�ƉƌŽǀŽĐĂƟǀĞ�ƚŚŽƵŐŚƚͲƉŝĞĐĞ�ƚŽ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ŶĞǁ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�
ŚŽǁ� ƚŽ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŚĞ� ŝƐƐƵĞ� ŽĨ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ� ŝŶ� ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͘� /ƚ� ƐŚŽƵůĚ� ŶŽƚ� ďĞ� ƌĞĂĚ� ĂƐ� Ă� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐƚƵĚǇ͘��Ǉ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͕�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŽƉŝĐƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďĞůŽǁ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�
ƚŚĞŝƌ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƵƟůŝƚǇ͘��

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ� ĨĞǁ�ƉĂŐĞƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů� ůŽŽŬ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĂĚĂƉƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�ƌĞͲŝŵĂŐŝŶĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ŽŶ�Ă�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů�ƐĐĂůĞ͘�

1��K���͕�ZĞƐŽůǀŝŶŐ�&ŽƌĞŝŐŶ��ƌŝďĞƌǇ��ĂƐĞƐ�ǁŝƚŚ�EŽŶͲdƌŝĂů�ZĞƐŽůƵƟŽŶƐ͗�^ĞƩůĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�EŽŶͲdƌŝĂů��ŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ďǇ�WĂƌƟĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŶƟͲ�ƌŝďĞƌǇ�
�ŽŶǀĞŶƟŽŶ�;WĂƌŝƐ͗�K���͕�ϮϬϭϵͿ�ǁǁǁ͘ŽĞĐĚ͘ŽƌŐͬĐŽƌƌƵƉƟŽŶͬZĞƐŽůǀŝŶŐͲ&ŽƌĞŝŐŶͲ�ƌŝďĞƌǇͲ�ĂƐĞƐͲǁŝƚŚͲEŽŶͲdƌŝĂůͲZĞƐŽůƵƟŽŶƐ͘Śƚŵ.

2��K���͕��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŽŶ��ŽŵďĂƟŶŐ��ƌŝďĞƌǇ�ŽĨ�&ŽƌĞŝŐŶ�WƵďůŝĐ�KĸĐŝĂůƐ�ŝŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ƵƐŝŶĞƐƐ�dƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ�;WĂƌŝƐ͗�K���͕�ϮϬϭϭͿ� 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽĞĐĚ͘ŽƌŐͬĚĂĨͬĂŶƟͲďƌŝďĞƌǇͬ�ŽŶǀ�ŽŵďĂƚ�ƌŝďĞƌǇͺ�E'͘ƉĚĨ.

ϯ�,͘D͘�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�Bribery Act͕�;h<�WƵďůŝĐ�'ĞŶĞƌĂů��ĐƚƐ�Đ͘Ϯϯ͕�>ŽŶĚŽŶ͕�ϮϬϭϬͿ͕ 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͘ŐŽǀ͘ ƵŬͬƵŬƉŐĂͬϮϬϭϬͬϮϯͬĐŽŶƚĞŶƚƐ.

ϰ�WĂƌůĞŵĞŶƚ�ĨƌĂŶĕĂŝƐ͕�>K/�ŶΣ�ϮϬϭϳͲϯϵϵ�ĚƵ�Ϯϳ�ŵĂƌƐ�ϮϬϭϳ�ƌĞůĂƟǀĞ�ĂƵ�ĚĞǀŽŝƌ�ĚĞ�ǀŝŐŝůĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ŵğƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚŽŶŶĞƵƐĞƐ�Ě͛ŽƌĚƌĞ 
;WĂƌŝƐ͗�>ĞŐŝĨƌĂŶĐĞ͕�ϮϬϭϳͿ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ůĞŐŝĨƌĂŶĐĞ͘ŐŽƵǀ͘ ĨƌͬĞůŝͬůŽŝͬϮϬϭϳͬϯͬϮϳͬϮϬϭϳͲϯϵϵͬũŽͬƚĞǆƚĞ.



ZĞͲ/ŵĂŐŝŶŝŶŐ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ŽŶ�Ă�DƵůƟůĂƚĞƌĂů�^ĐĂůĞ 2

2�ƵƌƌĞŶƚ�/ŶŶŽǀĂƟǀĞ�
ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�dŽŽůƐ 
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Ϯ͘ϭ�&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�WƌĞǀĞŶƚ��ŽƌƌƵƉƟŽŶ
/Ŷ� ƚŚĞ�h< Ɛ͛�ϮϬϭϬ�Bribery Act,5�Ă�ƐƚƌŝĐƚ� ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŽīĞŶĐĞ�ǁĂƐ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ� ƚŽ� ŝŶĐĞŶƟǀŝǌĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ� ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ� ƐƚƌŽŶŐ�
ĂŶƟͲďƌŝďĞƌǇ� ĐŽŶƚƌŽůƐ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ƉƌĞǀĞŶƚ� ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͘� ��
ĐƌŝŵŝŶĂů�ŽīĞŶĐĞ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ĨĂŝůŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ďƌŝďĞƌǇ͕ �
ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵŝƫŶŐ�ďƌŝďĞƌǇ͘�

dŚĞ�ůĂǁ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ĂŶ�͞ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͟ϲ�ĚĞĨĞŶĐĞ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚƌŽůƐ� ĂŶĚ� ĐƵůƚƵƌĞ� ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ďƵƚ� ƚŚĂƚ� ƐŽŵĞ� ͞ďĂĚ�ĂƉƉůĞƐ͟�
ƐůŝƉƉĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ĐƌĂĐŬƐ͘� /Ŷ� ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ�
ĂĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐŽŽĚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ďƵƚ�ĨĞůů�ǀŝĐƟŵ�ƚŽ�Ă�ƌŽŐƵĞ�ĂŐĞŶƚ͘�
dŚĞ� h<� ĐŽƵƌƚƐ� ŚĂǀĞ� ƌƵůĞĚ͕� ŚŽǁĞǀĞƌ͕ � ƚŚĂƚ� ƐŝŵƉůǇ� ŚĂǀŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ŝŶ� ƉůĂĐĞ� ŝƐ� ŶŽƚ� ĞŶŽƵŐŚ� ƚŽ� ĂǀĂŝů� ŽŶĞƐĞůĨ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĚĞĨĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘ϳ 

tŚŝůĞ� ŶŽƚ� ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů͕� ƚŚĞ� h< Bribery Act� ĂƉƉůŝĞƐ�
ĞǆƚƌĂƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂůůǇ�ďǇ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĂīĂŝƌƐ� ŽĨ� h<� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ� ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ� ĂŶǇ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĚŽŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�h<͘�̂ ŽŵĞ�ĐŽŵŵĞŶƚĞƌƐ�
ŚĂǀĞ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŽīĞŶĐĞ�͞ ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ǀĞƌǇ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƉƌŽƉĞƌ� ƌĞƐŽƵƌĐŝŶŐ� ĂŶĚ� ďƵĚŐĞƟŶŐ� ŽĨ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� ǁŝƚŚŝŶ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͘� /ƚ� ĐƌĞĂƚĞƐ�
ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƌŽďƵƐƚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�
ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĞīĞĐƟǀĞ͕�Žƌ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�
ǁĞƌĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ� ƚƌĂŝŶĞĚ͘͟ ϴ� ^ŽŵĞ�ŚĂǀĞ�ĞǀĞŶ�ĂƌŐƵĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĨĂŝůƵƌĞ� ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŽīĞŶĐĞ�ŚĂƐ� ƌĞƐƵůƚĞĚ� ŝŶ�
ŝƚ� ŶŽǁ� ďĞŝŶŐ� ͞ĐŽŵŵŽŶ� ƉƌĂĐƟĐĞ� ĨŽƌ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ƚŽ� ĂƐƐĞƐƐ�
ƚŚĞŝƌ� ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ� ĂƌĞĂƐ� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉ� Ă�ŵǇƌŝĂĚ� ŽĨ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�
ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ŵŝƟŐĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌŝƐŬƐ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ĂŶĚ�
ĞŶƐƵƌĞ�͚ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͛�ĂƌĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘͟ ϵ 

dŚĞ� K���� ŚĂƐ� ƌĞĂĐƚĞĚ� ĨĂǀŽƵƌĂďůǇ10� ƚŽ� ƚŚŝƐ� ƚǇƉĞ� ŽĨ�
ŽīĞŶĐĞ͘� �ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕� ƐĞǀĞƌĂů� ŽƚŚĞƌ� ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶƐ� ŚĂǀĞ�
ďĞŐƵŶ� ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ͕� Žƌ� ĂƌĞ� ƚĂŬŝŶŐ� ƐĞƌŝŽƵƐ� ƐƚĞƉƐ� ƚŽǁĂƌĚƐ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ͕� ƐŝŵŝůĂƌ� ŽīĞŶĐĞƐ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ŽǁŶ� ĂŶƟͲ
ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ƐƚĂƚƵƚĞƐ͘� DŽƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕� ŝƚ� ƐŚŝŌƐ� ƚŚĞ�
ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ� ĨƌŽŵ� ƌĞĂĐƟŶŐ� ƚŽ� ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ƚŽ� ĞƌĂĚŝĐĂƟŶŐ�
ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ƉůĂĐĞ͘� /ƚ� ŝŶĐĞŶƟǀŝǌĞƐ� ƉƌŽĂĐƟǀĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͘

5� ,͘D͘�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�Bribery Act.
ϲ��,͘D͘�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�Bribery Act, ^͘ϳ;ϮͿ͘
ϳ ZĞŐŝŶĂ�ǀ͘�^ŬĂŶƐĞŶ�/ŶƚĞƌŝŽƌƐ�>ŝŵŝƚĞĚ͕�dϮϬϭϳϬϮϮϰ�;^ŽƵƚŚǁĂƌŬ��ƌŽǁŶ��ŽƵƌƚ͕�ϮϬϭϴͿ͘�ʹ�^ŬĂŶƐĞŶ�ǁĂƐ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĨĂŝůŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ďƌŝďĞƌǇ�ĚĞƐƉŝƚĞ�
ŚĂǀŝŶŐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐĞĞŶ�ƚŚĂƚ�^ŬĂŶƐĞŶ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ŵĂĚĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ăůů�ƐƚĂī�ŚĂĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�Žƌ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƉƌŽƉĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŵ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚĂŝůŽƌĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ďƌŝďĞƌǇ͕ �ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�͞ĂĚĞƋƵĂƚĞ͟�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ďƌŝďĞƌǇ͕ �ĞǀĞŶ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŽĨ�ŽŶůǇ�ϯϬ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘�

ϴ� :ĂŵĞƐ�<ůŽƚǌ�;WĂƌƚŶĞƌ͕ �DŝůůĞƌdŚŽŵƐŽŶ�>>WͿ͕�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ�ďǇ�EŽĂŚ��ƌƐŚŝŶŽī͕�KƩĂǁĂ͕�KE͕�ϭϳ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͘
ϵ� ͞dŚĞ��ƌŝďĞƌǇ��Đƚ͗�dŚĞ��ŚĂŶŐŝŶŐ�&ĂĐĞ�ŽĨ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�>ŝĂďŝůŝƚǇ͕ ͟�tŚŝƚĞ�Θ��ĂƐĞ�>>W͕ �ůĂƐƚ�ŵŽĚŝĮĞĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϱ͕�ϮϬϭϲ͕� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŝƚĞĐĂƐĞ͘ĐŽŵͬƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐͬŝŶƐŝŐŚƚͬďƌŝďĞƌǇͲĂĐƚͲĐŚĂŶŐŝŶŐͲĨĂĐĞͲĐŽƌƉŽƌĂƚĞͲůŝĂďŝůŝƚǇ�;DĂƌĐŚ�ϵ͕�ϮϬϮϬͿ

10�K���͕�/ŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�K�����ŶƟͲ�ƌŝďĞƌǇ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�WŚĂƐĞ�ϰ�ZĞƉŽƌƚ͗�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ�;WĂƌŝƐ͗�K���͕�ϮϬϭϳͿ͕� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽĞĐĚ͘ŽƌŐͬĐŽƌƌƵƉƟŽŶͬĂŶƟͲďƌŝďĞƌǇͬh<ͲWŚĂƐĞͲϰͲZĞƉŽƌƚͲ�E'͘ƉĚĨ͕ �ϴϬ͘

11�dŚĞ�ĨƵůů�ŶĂŵĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�>Ăǁ�EŽ͘ϮϬϭϳͲϯϵϵ�ŽĨ�Ϯϳ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϳ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĚƵƚǇ�ŽĨ�ǀŝŐŝůĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ʹ� 
;&ƌĞŶĐŚ͗�Loi n° ϮϬϭϳͲϯϵϵ�ĚƵ�Ϯϳ�ŵĂƌƐ�ϮϬϭϳ�ƌĞůĂƟǀĞ�ĂƵ�ĚĞǀŽŝƌ�ĚĞ�ǀŝŐŝůĂŶĐĞ�ĚĞƐ�ƐŽĐŝĠƚĠƐ�ŵèƌĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĞŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�ĚŽŶŶĞƵƐĞƐ�Ě͛ŽƌĚƌĞ� 
;WĂƌŝƐ͗�>ĞŐŝĨƌĂŶĐĞ͕�ϮϬϭϳͿ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ůĞŐŝĨƌĂŶĐĞ͘ŐŽƵǀ͘ ĨƌͬĞůŝͬůŽŝͬϮϬϭϳͬϯͬϮϳͬϮϬϭϳͲϯϵϵͬũŽͬƚĞǆƚĞ. 

12�>ĞƐ��ŵŝĞƐ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ�&ƌĂŶĐĞ͕�>Žŝ�^Ƶƌ�>Ğ��ĞǀŽŝƌ��Ğ�sŝŐŝůĂŶĐĞ��ĞƐ�^ŽĐŝĠƚĠƐ�DèƌĞƐ��ƚ��ŶƚƌĞƉƌŝƐĞ��ŽŶŶĞƵƐĞƐ��͛ŽƌĚƌĞ�Ͳ��ŶŶĠĞ�ϭ͗�>ĞƐ��ŶƚƌĞƉƌŝƐĞƐ�
�ŽŝǀĞŶƚ�DŝĞƵǆ�&ĂŝƌĞ�;DŽŶƚƌĞƵŝů͗�>ĞƐ��ŵŝĞƐ�ĚĞ�ůĂ�dĞƌƌĞ�&ƌĂŶĐĞ͕�ϮϬϭϵͿ͕�ϰ͕�ϳ͕� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂŵŝƐĚĞůĂƚĞƌƌĞ͘ŽƌŐͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϭϵͬϬϮͬϮϬϭϵͲĞƚƵĚĞͲŝŶƚĞƌĂƐƐŽͲĚĞǀŽŝƌͲĚĞͲǀŝŐŝůĂŶĐĞ͘ƉĚĨ.

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ͗�tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�
�ƌƟĐůĞ�ϭ͕�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ�ϭ�ĂŶĚ�Ϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�K����
�ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ďĞ�ĂŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�
ƚŚĞ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�͞ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ͟�ŽīĞŶƐĞ�

ŝŶ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ůĂǁƐ͘�

Ϯ͘Ϯ�&ƌĞŶĐŚ�>Ăǁ�ŽŶ�sŝŐŝůĂŶĐĞ
dŚĞ� &ƌĞŶĐŚ� ůĂǁ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ĚƵƚǇ� ŽĨ� ǀŝŐŝůĂŶĐĞ11� ĐĂŶ�
ďĞ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ� ĂƐ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů� ůĂǁ�ŽĨ�
ŝƚƐ� ŬŝŶĚ͘� /ƚ� ƉůĂĐĞƐ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ŽŶ� ŵƵůƟŶĂƟŽŶĂů� ƉĂƌĞŶƚ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ĨŽƌ� ĂĐƚƐ� ƚŚĂƚ� ƐƵƌƉĂƐƐ� ƚŚĞ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ůĞŐĂů� ĞŶƟƚǇ͘�DƵůƟŶĂƟŽŶĂů� &ƌĞŶĐŚ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ŚĞůĚ�
ůŝĂďůĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ͕� ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͕�
ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĂĸůŝĂƚĞƐ͕�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞŶǇ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ� Ă� ͞ĨĂŵŝůǇ� ŵĞŵďĞƌ͘͟ � ^ŽŵĞ� ŚĂǀĞ� ĂƌŐƵĞĚ�
ƚŚĂƚ� ͞ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ƚǇƉĞ� ŽĨ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ƚŽ�
ďĞ�ƚƌƵůǇ�ĞīĞĐƟǀĞ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ďŝŶĚŝŶŐ�
ƚƌĞĂƚǇ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĐŽƵůĚ�
ďĞ�ŚĞůĚ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞ�
ƐĂŶĐƟŽŶƐ͘͟ 12

dŚŝƐ�ůĂǁ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ƌĂŵŝĮĐĂƟŽŶƐ�ŝĨ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ŐůŽďĂůůǇ͘�
/ƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�
ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ǁŚĞƌĞďǇ�ƐŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ�ŵƵƐƚ�ĂĚŽƉƚ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�
ĚŽŵĞƐƟĐ�ůĂǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ͘�/ƚ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�
ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ƐƵĐŚ�Ă�ůĂǁ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ůĞŐĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�
ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ĐƌŝŵŝŶĂů� ůŝĂďŝůŝƚǇ͕ � ŝŶ� ŽƚŚĞƌ� ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶƐ͘�
 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ͗�&ƵƌƚŚĞƌ�ƐƚƵĚǇ�ďĞ�
ĚŽŶĞ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ůĂǁ�ŽŶ�

ǀŝŐŝůĂŶĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�Žƌ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�
ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ƌĞƐƉĞĐƚƐ�ůĞŐĂů�

ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�K����ƐƚĂƚĞƐ͘
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Ϯ͘ϯ�/ŶĚƵƐƚƌǇ�&ŝŐŚƟŶŐ��ŽƌƌƵƉƟŽŶ�ʹ� 
�������DĂƌŝƟŵĞ��ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ�EĞƚǁŽƌŬ
dŚĞ� DĂƌŝƟŵĞ� �ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ� EĞƚǁŽƌŬ� ;D��EͿϭϯ� ƐĞƌǀĞƐ�
ĂƐ�Ă�ŐůŽďĂů�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƐƚŽƌǇ�ĨŽƌ�ŚŽǁ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇͲůĞĚ� ŝŶŝƟĂƟǀĞ�
ĐĂŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ŝƐ�ǀŝĞǁĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�
D��E� ǁĂƐ� ĨŽƵŶĚĞĚ� ŝŶ� ϮϬϭϭ͕� ƉĂƌƚůǇ� ŝŶ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĞŶĂĐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�h<�Bribery Actϭϰ�͕ǁŚĞŶ�ŵĂŶǇ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�
ǁĞƌĞ� ŽďůŝŐĂƚĞĚ� ƚŽ� ƌĞǀŝĞǁ� ƚŚĞŝƌ� ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ƉŽůŝĐŝĞƐ�
ĂŶĚ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘� dŚĞ� ƐŚŝƉƉŝŶŐ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ŚĂĚ� ďĞĞŶ� ƌŝĨĞ� ǁŝƚŚ�
ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͕� ĂŶĚ� Ă� ƐŵĂůů� ŐƌŽƵƉ� ŽĨ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ� ŵĂƌŝƟŵĞ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ďĂŶĚĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĐƟŽŶ͘�

dŚĞŝƌ� ƐƵĐĐĞƐƐ� ƌĞůŝĞĚ� ůĂƌŐĞůǇ� ŽŶ� ƚŚĞŝƌ� ĐŚŽƐĞŶ� ƐǇƐƚĞŵ� ŽĨ�
ĚĞƚĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ďƌŝďĞƌǇ͘�D��E�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ƚŽ�ĂŶŽŶǇŵŽƵƐůǇ�ƌĞƉŽƌƚ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ĨŽƌ�ďƌŝďĞƌǇ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ƚŚĞǇ�
ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ŝƚ͘�tŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ƐŚĂŵĞĚ�Žƌ�ĐĂůůĞĚ�
ŽƵƚ� ďǇ� D��E͕� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ǁĞƌĞ� ŶŽƚ� ĂĨƌĂŝĚ� ŽĨ� ƌĞƉŽƌƟŶŐ͘�
D��E�ǁĂƐ�ĂďůĞ� ƚŽ� ĐŽůůĞĐƚ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚĂƚĂ�ŽŶ�ƉƌŽďůĞŵĂƟĐ�
ƉŽƌƚƐ� ĂŶĚ� ƚĂŝůŽƌ� ĐŽůůĞĐƟǀĞ� ĂĐƟŽŶ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ƚŽ� ƚŚŽƐĞ� ĂƌĞĂƐ�
ŵŽƐƚ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘15 

KŶĞ�ƐƵĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ŝŶ��ƌŐĞŶƟŶĂ͕�ǁŚĞƌĞ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�
D��E�ŵĞŵďĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�Ă�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ŝƐƐƵĞ�ǁŝƚŚ�
ĚĞŵĂŶĚƐ� ĨŽƌ� ƉĂǇŵĞŶƚ� ĨŽƌ� ƵŶĐůĞĂŶ� ŐƌĂŝŶ� ŚŽůĚƐ͘� /ŶƐƉĞĐƚŽƌƐ�
ƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďƌŽĂĚ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�
ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�Žƌ�ƌĞũĞĐƚ�ƐŚŝƉŵĞŶƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĂƟŽŶ͘�
D��E�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ƐƵůůǇ�ƚŚĞ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕ �
ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ƚŽ� ƌŽŽƚ�ŽƵƚ� ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ͘�dŚĞŝƌ� ůŽĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĂůůŽǁĞĚ�
ƚŚĞŵ� ƚŽ� ŐĂƚŚĞƌ� ĂŶĚ� ĞǆĂŵŝŶĞ� ĚĂƚĂ͕� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ŚŽǁ� ŚŝŐŚ�
ƵƉ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ǁĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĞŶĂďůĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ƵƉ�ĂŶ�
ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ƉůĂŶ͘�dŚŝƐ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�D��E�
ǁĂƐ� ĂďůĞ� ƚŽ� ĞŵƉŽǁĞƌ� ƚŚĞ� �ƌŐĞŶƟŶĞ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ǁŝƚŚ�
Ă� ŐŽŽĚ� ŶĞǁƐ� ƐƚŽƌǇ� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ŽŶĞ� ŽĨ� ŐůŽŽŵ� ĂŶĚ� ĚŽŽŵ͘�

ϭϯ�͞KǀĞƌǀŝĞǁ�Θ�,ŝƐƚŽƌǇ͕ ͟�DĂƌŝƟŵĞ��ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ�EĞƚǁŽƌŬ͕�D��E͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĂƌŝƟŵĞͲĂĐŶ͘ŽƌŐͬĂďŽƵƚͲŵĂĐŶ͕�;DĂƌĐŚ�ϵ͕�ϮϬϮϬͿ͘
ϭϰ�,͘D͘�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�Bribery Act.
15�WĂƵů�dŽǁŶƐĞŶĚ͕�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ�ďǇ�EŽĂŚ��ƌƐŚŝŶŽī͕�KƩĂǁĂ͕�KE͕�ϳ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͘�
ϭϲ�^ĞĞ�͞�ƌŐĞŶƟŶĂ�/ŶŝƟĂƟǀĞ͕͟�DĂƌŝƟŵĞ��ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ�EĞƚǁŽƌŬ͕�D��E͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĂƌŝƟŵĞͲĂĐŶ͘ŽƌŐͬŵĂĐŶͲĂƌŐĞŶƟŶĂͲĐĂƐĞͲƐƚƵĚǇ  
;DĂƌĐŚ�ϵ͕�ϮϬϮϬͿ͘

ϭϳ��ĞĐŝůŝĂ�DƺůůĞƌ�dŽƌďƌĂŶĚ͕�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ�ďǇ�EŽĂŚ��ƌƐŚŝŶŽī͕�KƩĂǁĂ͕�KE͕�ϯ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͘�
ϭϴ�dŽǁŶƐĞŶĚ͕�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ͘

dŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ƐŝŶĐĞ�ƉƵƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�Ă�ŶĞǁ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ƚŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ� ƚŚĞ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ƉƌŽďůĞŵƐ� ƚŚŝƐ� ŝŶŝƟĂƟǀĞ� ƵŶĐŽǀĞƌĞĚ͘ϭϲ 
tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŚĂƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ďǇ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�
ϵϬ�ƉĞƌ� ĐĞŶƚ͕� ŝƚ� ŝƐ�ŚŽǁ�D��E�ŚĂŶĚůĞĚ� ƚŚĞ� ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ǁŚŝĐŚ�
ƚƌƵůǇ�ŐĂƌŶĞƌƐ�ĂƉƉůĂƵƐĞ͘�

D��E� ŝƐ� ĞŶŐĂŐĞĚ� ŝŶ� ĐŚĂŶŐŝŶŐ� ĂƫƚƵĚĞƐ� ƚŚĂƚ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�
ĞŵďĞĚĚĞĚ� ĨŽƌ� ŚĂůĨ� Ă� ĐĞŶƚƵƌǇ͘� dŽ� ĚŽ� ƐŽ͕� ƚŚĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�
ƐƉĞĂŬƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůĂŶŐƵĂŐĞ� ŽĨ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ;ĐŽƐƚƐ͕� ĞŵƉůŽǇĞĞ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇͿ͘���ŬĞǇ� ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚ� ŝŶ�ĚŽŝŶŐ� ƚŚŝƐ͕�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ĞĐŝůŝĂ�DƺůůĞƌ�dŽƌďƌĂŶĚ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�
D��E�ŝƐ�͞ ŐĞƫŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ǀĞƌǇ�ĞĂƌůǇ͘��ǀĞƌǇ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ũŽƵƌŶĞǇ�ĂŶĚ�Ăůů�ĂƐŬ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ƉŚĂƐĞ� ĂŶĚ� ƌĞĐĞŝǀĞ� ƐŝŵŝůĂƌ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ�
ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉĞŽƉůĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵŶĚ� ;ĨƌŽŶƚůŝŶĞͿ͘� �� ƐĞĐƚŽƌĂů�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ŬĞǇ�ŝŶ�ĮŶĚŝŶŐ�ĐŽŵŵŽŶ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŽƌƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ĮŐŚƚ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͘͟ ϭϳ�^ŚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�D��E Ɛ͛�ƐƵĐĐĞƐƐ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐŝƟǀŝƚǇ�ƚŚĞǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�
ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ŽƉĞƌĂƚĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽůŝƟĐĂů�ƌĞĂůŝƟĞƐ͘�

dŚĞ� ŐƌŽǁƚŚ� ŽĨ� D��E� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ŝŵƉĂĐƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ�
ŝŐŶŽƌĞ͘�dŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŶŽǁ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ŽǀĞƌ�ϯϬ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�
ŐůŽďĂů�ƚŽŶŶĂŐĞ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϯϬ�ŐůŽďĂů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�
ŝƚƐ�ŶĞƚǁŽƌŬ͘��Ɛ�ŝƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ͕�ƐŽ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŽĨ�
ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�D��E�ůŽŐŽ�ŽŶ�ƐŚŝƉƐ͘��Ɛ�ƉĞƌ�WĂƵů�dŽǁŶƐĞŶĚ͕�
ĨŽƌŵĞƌ� sŝĐĞͲ�ŚĂŝƌ� ŽĨ�D��E͗� ͞ŵĂŶǇ� ƉŽƌƚ� ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ� ŶŽǁ�
ƐĞĞ�ƚŚĞ�ůŽŐŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĂĐŬ�Žī�ĨƌŽŵ�ĂƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞŝƚŚĞƌ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�Žƌ�ĮŶĞƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�D��E�
ŵĞŵďĞƌƐ�ƌĞƐŝƐƚ�ŐŝǀŝŶŐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŽĨ�ǀĂůƵĞ� ŝůůĞŐĂůůǇ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ŽŶůǇ�ŐŝǀĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŝĨ�ƵŶĚĞƌ�ĚƵƌĞƐƐ͘͟ ϭϴ�dŚĞŝƌ�
ŝŶŇƵĞŶĐĞ� ŚĂƐ� ŐƌŽǁŶ� ƚŽ� ŝŶĐůƵĚĞ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ƌĞůǇ� ŽŶ�
ƐŚŝƉƉŝŶŐ�Ͷ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�Žŝů�ĂŶĚ�ŐĂƐ�ƐĞĐƚŽƌ͕ �ǁŚĞƌĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�
ƌĞůǇ� ŽŶ� ĐůĞĂŶ� ƐƵƉƉůǇ� ĐŚĂŝŶƐ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞƉƵƚĂƟŽŶƐ�
ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶƚĂĐƚ�Ͷ�ŐŝǀŝŶŐ�D��E�ŵĞŵďĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�Ă�ůĞŐ�ƵƉ͘�

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ͗�dŚĞ�K����ĐŽƵůĚ�ůĞǀĞƌĂŐĞ�ŝƚƐ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů�
ƉŽůŝĐǇ�ƚŚŝŶŬ�ƚĂŶŬ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƉŽŝŶƚ�ĂŶĚ�ŐĂƚŚĞƌ�ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŽŶ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�K����ƚŽ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ůĞĚ�

ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͘
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3 dŚĞ�DƵůƟůĂƚĞƌĂů� 
�ŽŶƚĞǆƚ
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tŚŝůĞ� ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĐĂŶ�Ăůů�ĐůĂŝŵ�Ă�ǀĂƌŝĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐƵĐĐĞƐƐ� ŝŶ�ĮŐŚƟŶŐ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͕�ĂĚĂƉƟŶŐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵƐŝŶŐ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ǁĞ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŚŽǁ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƚƌĂĚĞ�ĂŶĚ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƚƌĞĂƟĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞǀŽůǀŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ͘�tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞǁ�ƚŽŽůƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂƐ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ďŽůƐƚĞƌ�ŝƚƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƌĞĂĐŚ͘�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ƚƌĞĂƟĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ� ĐůĂƌŝƚǇ� ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ� ĂŶĚ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͕� ďƵƚ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƉĂƌƟĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ƌĞĐŽƵƌƐĞ�
ǁŚĞŶ�Ă�ƉĂƌƚǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂďŝĚĞ�ďǇ�ŝƚƐ�ĐŽǀĞŶĂŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů͘�dŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ƚŽŽů�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƉĞĐƚ͘��

dĞǆƚ��Žǆ�ϭ͗�tŽƌůĚ��ƵƚǇ�&ƌĞĞ

/^�^�ŚĂƐ� ŝŶĚĞĞĚ�ĐŽŵĞ�ƵƉ� ŝŶ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă� ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ� ƚǁŝƐƚ͘�tŽƌůĚ��ƵƚǇ�&ƌĞĞ͕�Ă�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ͕�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�/�^/��ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ21�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�<ĞŶǇĂ�ĂůůĞŐŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�<ĞŶǇĂ�ŚĂĚ�ďƌĞĂĐŚĞĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ŝƚ�ŽǁĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ŝůůĞŐĂůůǇ�ƚĂŬĞŶ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵĂŶƚ Ɛ͛�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁŚĞŶ�
<ĞŶǇĂŶ�ŽĸĐŝĂůƐ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽƵƌƚͲĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ŽĸĐŝĂů�ƚĂŬĞ�ŽǀĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�tŽƌůĚ��ƵƚǇ�&ƌĞĞ͘�
/ƚ�ůĂƚĞƌ�ƐƵƌĨĂĐĞĚ�ƚŚĂƚ�tŽƌůĚ��ƵƚǇ�&ƌĞĞ�ŚĂĚ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ďǇ�ďƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚĞŶͲWƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�<ĞŶǇĂ͘�
tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĂƐ�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�ĞŶĨŽƌĐĞ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŝƚ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ďƌŝďĞ͕�ƚŚĞ�ƚƌŝďƵŶĂů�ŚĞůĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ŶŽ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�Žƌ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĞĂĚĞĚ�ĐůĂŝŵƐ͘�dŚĞ�ĐĂƐĞ�ǁĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐ�ŝƚ�ƐŚŽǁĞĚ�
ŚŽǁ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŚĂǀŝŶŐ�ůĞŐĂů�ƌŝŐŚƚƐ͕�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ůĞŐĂů�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚ�ƐƚĂƚĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�
ƚŚĞǇ�ŽƉĞƌĂƚĞ͕�ƚŚĞ�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ůĞŐĂů�ƌŝŐŚƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚ�ƐƚĂƚĞ͘

21�EĂƚŚĂůŝĞ��ĞƌŶĂƐĐŽŶŝͲKƐƚĞƌǁĂůĚĞƌ�ĂŶĚ�>ŝƐĞ�:ŽŚŶƐŽŶ͕�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�>Ăǁ�ĂŶĚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗�<ĞǇ�ĐĂƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ϮϬϬϬʹϮϬϭϬ 
;tŝŶŶŝƉĞŐ͕�D�͗�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ϮϬϭϭͿ͕�ϭϲϮͲϭϲϳ͕� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŝƐĚ͘ŽƌŐͬůŝďƌĂƌǇͬŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůͲŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚͲůĂǁͲĂŶĚͲƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞͲĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͲŬĞǇͲĐĂƐĞƐͲϮϬϬϬͲϮϬϭϬ. 

ϯ͘ϭ�/ŶǀĞƐƚŽƌͲ^ƚĂƚĞ��ŝƐƉƵƚĞ�^ĞƩůĞŵĞŶƚ
dŚĞ� ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ� ŝŶ� /ŶǀĞƐƚŽƌͲ^ƚĂƚĞ� �ŝƐƉƵƚĞ� ^ĞƩůĞŵĞŶƚ�
;/^�^Ϳ� ƚĞŶĚ� ƚŽ� ůŝĞ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŚĂǀŝŶŐ� ƚŽ�ĞŶĨŽƌĐĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ͕�ǁŚŝůĞ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�/^�^�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ĂǀĂŝů� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ� ŽĨ� ƌĞŵĞĚŝĞƐ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�Ă�ƐŽǀĞƌĞŝŐŶ�ĂĐƚŽƌ͘ �&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƐƚĂƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůǇ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƉƌŽŵŝƐĞƐ� ƚŚĞǇ� ŵĂĚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƚƌĞĂƚǇ� Žƌ� ĨĂĐĞ� Ă�
ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƚŚĞŵ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞŵĞĚǇ�ƚŚĞ�
ŚĂƌŵ�ĚŽŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ� ŝŶǀĞƐƚŽƌ͘ �tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ďƵƌĚĞŶ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƚƵƌŶĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽŶƵƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŽƌ�ƚŽ�ĂďŝĚĞ�
ďǇ� ĐĞƌƚĂŝŶ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌĂů� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ŝŶ�ŽƌĚĞƌ� ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ� ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚǇ͘�

�ŵĞŶĚŝŶŐ� ƚŚĞ� K���� �ŽŶǀĞŶƟŽŶ� ƚŽ� ŝŶĐůƵĚĞ� Ă� ƐƟƉƵůĂƟŽŶ�
ƚŚĂƚ�Ăůů�ƐŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ŵŽĚĞů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�
ŽŶ� ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ŝŶ� ĂŶǇ� ĨƵƚƵƌĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ� ƚŚĞǇ� ƐŝŐŶ͕� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ĂŶ� ŝŶŇƵĞŶƟĂů� ǁĂǇ� ƚŽ�
ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘��ĂĐŬĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�K����ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ďŽĚǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�
ĂŶĚ�ŝŵƉŽƐĞ�ƉĞŶĂůƟĞƐ�;ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƐĞĐƟŽŶ�ϰͿ͕�ƚŚŝƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͘�

dŚĞ� ƚƌŽƵďůĞ� ǁŝƚŚ� /^�^� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ŝƚ� ŝƐ� ŶŽƚ� ǁĞůůͲƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ� ƚŽ�
ĞŶĨŽƌĐĞ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘ � �Ɛ� ƚŚĞ� ƐǇƐƚĞŵ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ǁŽƌŬƐ͕� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŵĂŬĞ�ĐůĂŝŵƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ� ƐƚĂƚĞƐ͘��� ƐƚĂƚĞ�ĐĂŶ�
ĮůĞ�Ă�ĐŽƵŶƚĞƌĐůĂŝŵ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�
ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͕�ďƵƚ�ƐƚĂƚĞƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĐĂŶŶŽƚ�ůĂƵŶĐŚ�Ă�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�dŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ǁŽƵůĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ůĂƵŶĐŚ�Ă�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ŽīĞŶĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ Ɛ͛�ŚŽŵĞ�
ƐƚĂƚĞ͘�

^ŽŵĞ�ŚĂǀĞ�ĂƌŐƵĞĚ�ƚŚĂƚ�/^�^�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
Ă� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ� ƚŚĂƚ� ĚĞŶŝĞƐ� /^�^� ƚŽ� ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ� ĨŽƌ� ĐĞƌƚĂŝŶ�
ďƌĞĂĐŚĞƐ�ĂƐ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�͞ĐŽƵůĚ�ĞŵƉŽǁĞƌ�ƚƌŝďƵŶĂůƐ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŚĞ�Įƌŵ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĚĂŵĂŐĞƐ�Žƌ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƐĂŶĐƟŽŶƐ͘͟ ϭϵ  

dƌŝďƵŶĂůƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƚƌĞĂƟĞƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŚĂǀĞ�
ůŝŵŝƚĞĚ� ƚŽŽůƐ� Ăƚ� ƚŚĞŝƌ� ĚŝƐƉŽƐĂů� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂďƐĞŶĐĞ� ŽĨ� ĞǆƉƌĞƐƐ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�
ƐƚĂƚĞ� ĐŽŵƉůŝĐŝƚǇ� ŝŶ� ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ǁŚĞŶ� ŶŽƚ� ĨƵůůǇ� ĞŶĨŽƌĐŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ůĂǁƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ;Žƌ� ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ƉƵďůŝĐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚͿ͘�dŽ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕�
sĂŶ�ƵǌĞƌ͕ �^ŝŵŽŶƐ�ĂŶĚ�DĂǇĞĚĂ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŽĚĞů�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ� ƚŚĂƚ� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ŝŶ� Ăůů� ďŝůĂƚĞƌĂů͕� Žƌ� ĞǀĞŶ�
ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ƚƌĞĂƟĞƐ͘20� ��ŵŽĚĞů� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ� ƐƵĐŚ�
ĂƐ� ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ� ĐƌĞĂƚĞ� ĂŶ� ŽďůŝŐĂƟŽŶ� ŽŶ� ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ� ƚŽ� ƌĞĨƌĂŝŶ�
ĨƌŽŵ�ĂĐƚƐ͕�Žƌ�ĐŽŵƉůŝĐŝƚǇ�ŝŶ�ĂĐƚƐ͕�ŽĨ�ďƌŝďĞƌǇ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͘
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ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ͗��ŵĞŶĚ��ƌƟĐůĞƐ�ϯ͕�ϰ�
ĂŶĚ�ϱ�ŽĨ�ƚŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ŝƚ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƐŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ�ĂĚŽƉƚ�
ŵŽĚĞů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƚƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�

ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͘��ŽŶƚƌĂǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŶĞǁ�K����

ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ǁŝƚŚ�
ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĂŶĚ�ĂĚũƵĚŝĐĂƚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ͘�

ϯ͘Ϯ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�dƌĂĚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚƐ
tŚŝůĞ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ƚƌĞĂƟĞƐ� ĂƌĞ� ŽŌĞŶ� ƌĞƐƚƌĂŝŶĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ�
ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͕ � ĚƵĞ� ƚŽ� ŶĞŐŽƟĂƟŽŶƐ� ƐƚĂƌƟŶŐ� ĨƌŽŵ� Ă� ƚĞŵƉůĂƚĞ�
ŵŽĚĞů�ƚƌĞĂƚǇ͕ �ƚƌĂĚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵƵĐŚ�ďƌŽĂĚĞƌ͘ �
dŚĞǇ�ŽŌĞŶ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞĂƌ�ďůĂŶŬ�ƐůĂƚĞ�ǁŚĞƌĞďǇ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�
ĐĂŶ� ďĞ� ŶĞŐŽƟĂƚĞĚ͘� dŚĞ� ďĞŶĞĮƚ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ� ĐĂŶ� ĐƌĞĂƚĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ͘�

�ŽƚŚ� ƚŚĞ� �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ĂŶĚ� WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ� �ŐƌĞĞŵĞŶƚ� ĨŽƌ�
dƌĂŶƐͲWĂĐŝĮĐ� WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� ;�WdWWͿ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� hŶŝƚĞĚ� ^ƚĂƚĞƐͲ
DĞǆŝĐŽͲ�ĂŶĂĚĂ� �ŐƌĞĞŵĞŶƚ� ;h^D��Ϳ� ŚĂǀĞ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ĂŶƟͲ
ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ͕�Ă�ŶŽǀĞů�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚ�ŝŶ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů�ƚƌĞĂƟĞƐ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ďŽƚŚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŇĂǁ�Ͷ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�
ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĞƐ�ƚŽ�ĞŶĨŽƌĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ůĂǁƐ͕�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ŽŶůǇ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ůĂǁƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽŽŬƐ͘�

tĞ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŝƚ�Ă�ƐƚĞƉ�ĨƵƌƚŚĞƌ͕ �ǁŚĞƌĞďǇ�Ă�ŶĞǁ�K����
ĚŝƐƉƵƚĞ� ƐĞƩůĞŵĞŶƚ� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ŵŽĚĞůůĞĚ� ĂŌĞƌ�
ƚŚĞ� h^D�� Ɛ͛� &ĂĐŝůŝƚǇͲ^ƉĞĐŝĮĐ� ZĂƉŝĚ� ZĞƐƉŽŶƐĞ� >ĂďŽƵƌ�
DĞĐŚĂŶŝƐŵ͘� �Ŷ� K���� ƉĂŶĞů� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƚƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞŶƟƟĞƐ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŝŶ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�
ŽƵƚůĂǁĞĚ� ďǇ� ĂƉƉůŝĐĂďůĞ� ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ůĂǁƐ͘� dŚŝƐ� ǁŽƵůĚ�
ŵĂŬĞ� ĮŐŚƟŶŐ� ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ŝŶ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƚƌƵůǇ�
ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů͘�

22�͞�ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�dƌĂŶƐͲWĂĐŝĮĐ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͕͟ �ƐŝŐŶĞĚ�DĂƌĐŚ�ϴ͕�ϮϬϭϴ͕�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ�;ϮϬϭϴͿ͗��ŚĂƉƚĞƌ�
Ϯϲ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘ŐĐ͘ĐĂͬƚƌĂĚĞͲĐŽŵŵĞƌĐĞͬƚƌĂĚĞͲĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐͲĂĐĐŽƌĚƐͲĐŽŵŵĞƌĐŝĂƵǆͬĂŐƌͲĂĐĐͬĐƉƚƉƉͲƉƚƉŐƉͬƚĞǆƚͲƚĞǆƚĞͬŝŶĚĞǆ͘
ĂƐƉǆ͍ůĂŶŐсĞŶŐΘͺŐĂсϮ͘ϮϭϴϯϮϱϲϲϭ͘ϱϰϮϵϵϴϰϭϳ͘ϭϱϴϯϳϲϮϲϭϴͲϭϭϬϰϳϬϳϵϬϬ͘ϭϱϴϯϳϲϮϲϭϴ.

Ϯϯ�͞�ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ͕�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�DĞǆŝĐĂŶ�^ƚĂƚĞƐ͕�ĂŶĚ��ĂŶĂĚĂ�dĞǆƚ͕͟ �ƐŝŐŶĞĚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϯϬ͕�ϮϬϭϴ͕�KĸĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�dƌĂĚĞ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�;ϮϬϮϬͿ͗��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯϳ͕� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬƵƐƚƌ͘ ŐŽǀͬƚƌĂĚĞͲĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐͬĨƌĞĞͲƚƌĂĚĞͲĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐͬƵŶŝƚĞĚͲƐƚĂƚĞƐͲŵĞǆŝĐŽͲĐĂŶĂĚĂͲĂŐƌĞĞŵĞŶƚͬĂŐƌĞĞŵĞŶƚͲďĞƚǁĞĞŶ.

Ϯϰ�^ĞĞ�͞�WdWW͕͟ ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯϲ͘�
25��ŽůůŵĂŶŶ�'ƌŝĸŶ͕�ZŝĐŚĂƌĚ�DŽũŝĐĂ͕�DĂƌĐ��ůĂŝŶ��ŽŚŶ͕�͞dĂŬĞĂǁĂǇƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ��ŚĂƉƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�h^D��͕͟ �&�W���ůŽŐ͕�ůĂƐƚ�ŵŽĚŝĮĞĚ�
:ĂŶƵĂƌǇ�ϵ͕�ϮϬϭϵ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬĨĐƉĂďůŽŐ͘ĐŽŵͬϮϬϭϵͬϬϭͬϬϵͬƚĂŬĞĂǁĂǇƐͲĨƌŽŵͲƚŚĞͲĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶͲĐŚĂƉƚĞƌͲŽĨͲƚŚĞͲƵƐŵĐĂ͕ͬ�;DĂƌĐŚ�ϵ͕�ϮϬϭϵͿ͘

ϯ͘Ϯ͘ϭ��WdWW
tŚĞŶ� ŝƚ� ǁĂƐ� ƐŝŐŶĞĚ� ŝŶ� ϮϬϭϴ͕� ƚŚĞ �WdWW�ǁĂƐ� ƐĞĞŶ� ĂƐ� ƚŚĞ�
ŚŝŐŚͲǁĂƚĞƌ� ŵĂƌŬ� ŝŶ� ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ǁŝƚŚŝŶ� Ă� ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů�
ƚƌĂĚĞ� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘� dŚĞ� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ� ĂŶĚ� ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�
ĐŚĂƉƚĞƌ22� ĐŽŶƚĂŝŶƐ� ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ĨŽƌ� Ă� ƚƌĂĚĞ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ� ƚŚĂƚ� Ăůů� ƐŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ�
ĐƌŝŵŝŶĂůŝǌĞ� ĂŶĚ� ƐĂŶĐƟŽŶ� ĐŽƌƌƵƉƚ� ďĞŚĂǀŝŽƵƌ� ƚŚƵƐ� ĚŝƌĞĐƚůǇ�
ĂīĞĐƟŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƚƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�
ƐŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ� ƚŽ� ĂĚŽƉƚ� Žƌ� ŵĂŝŶƚĂŝŶ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ƚŚĞ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� ŽĨ� ďŽŽŬƐ� ĂŶĚ� ƌĞĐŽƌĚƐ͕� ĮŶĂŶĐŝĂů� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�
ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ĂƵĚŝƟŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘�

tŚŝůĞ� ƐǇŵďŽůŝĐĂůůǇ� ƚŚŝƐ� ďƌŝŶŐƐ� ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĨŽƌĞĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƚƌĞĂƚǇ͕ �ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ĨĂƚĂů�ŇĂǁ�Ͷ�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƌĞĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƐŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ�ƐŚŽƵůĚ�
ƚŚĞǇ� ĨĂŝů� ƚŽ� ĂƉƉůǇ� Žƌ� ĞŶĨŽƌĐĞ� ƚŚĞŝƌ� ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ůĂǁƐ͘�
tŚŝůĞ�Ăůů��WdWW�ŵĞŵďĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ůĂǁƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽŽŬƐ͕�ƚŚĞ�
ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�ƚŚĞ��WdWW�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ�
ƚŽ�ǁŚĞƚŚĞƌ� Ă� ƐŝŐŶĂƚŽƌǇ� ĞŶĨŽƌĐĞƐ� ƚŚŽƐĞ� ůĂǁƐ� ĚŽŵĞƐƟĐĂůůǇ͘�
dŚĞ� ůĂǁƐ�ŵƵƐƚ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ĞǆŝƐƚ͕�ďƵƚ� ƚŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ� ƚŽ�ďĞ�
ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͘�

ϯ͘Ϯ͘Ϯ�h^D���;ŶĞǁ�E�&d�Ϳ
dŚĞ�h^D�� Ɛ͛��ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ��ŚĂƉƚĞƌϮϯ�ŝƐ�ůĂƌŐĞůǇ�ŵŽĚĞůůĞĚ�
ĂŌĞƌ� ƚŚĞ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ĨŽƵŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� �WdWWϮϰ͘� dŚĞ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�
ĂƌĞ� ĨĂŝƌůǇ� ĚĞƚĂŝůĞĚ� ĂŶĚ� ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ� ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂĚŽƉƟŽŶ�
Žƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ� ƐĞǀĞƌĂů� ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘��Ɛ� ŝŶ� ƚŚĞ�
�WdWW͕ � ƚŚĞ� ĚŝƐƉƵƚĞ� ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ� ŽĨ� ƚŚĞ�h^D���
ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�
ŇĂǁ͘�/Ŷ�ƐƵŵŵĂƌǇ͗

͙͞�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯϳ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĞƐ�ƚŽ� ŝŶŝƟĂƚĞ�
ĐůĂŝŵƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� h^D��͛Ɛ� ĚŝƐƉƵƚĞ� ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ� ƚŽ� ĐŚĂůůĞŶŐĞ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĂůůĞŐĞĚ� ƚŽ� ďĞ�
ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ŚĂƉƚĞƌ͛Ɛ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘� ͙ŽŶĞ�
h^D���ƉĂƌƚǇ�ŵĂǇ�ƐŽŵĞĚĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
h^D���ƉĂƌƚǇ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƉĂŶĞů�ƚŽ�ŚŽůĚ�ŝƚ�
ƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ� ĨŽƌ� ĨĂŝůƵƌĞ� ƚŽ� ůŝǀĞ�ƵƉ� ƚŽ� ŝƚƐ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�
ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ͘

͙DŽƐƚ�ŶŽƚĂďůǇ͕�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�
ĚŝƐƉƵƚĞƐ� ĂƌŝƐŝŶŐ� ŽƵƚ� ŽĨ� ƉĂƌƟĞƐ͛� ĨĂŝůƵƌĞ� ƚŽ� ĞīĞĐƟǀĞůǇ�
ĞŶĨŽƌĐĞ� ůĂǁƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�Žƌ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�ůŝŬĞůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐŽǀĞƌĞŝŐŶƚǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘͟ 25
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tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŝƐ�Ă�ƐƚĞƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ŽďǀŝŽƵƐ�
ƐŚŽƌƚĐŽŵŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��WdWW�Ͷ�ŚĂǀŝŶŐ�ůĂǁƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽŽŬƐ�ŝƐ�ĞŶĨŽƌĐĞĂďůĞ͕�ďƵƚ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ůĂǁƐ�ŝƐ�ŶŽƚ͘�
WĂƌƟĞƐ� ĐĂŶŶŽƚ� ŝŶŝƟĂƚĞ� ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ƉĂƌƚǇ�
ĨŽƌ�ĚŽŝŶŐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ� ƚŚĂƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ� ƚŽ�ďĞ� ŝŶ�
ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ůĂǁ͘�

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ͗�&ƵůĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ��WdWW�ĂŶĚ�
h^D��͛Ɛ�ŐŽŽĚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ďĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ăůů�

ƉĂƌƟĞƐ�ŵƵƐƚ�ĞŶĨŽƌĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ůĂǁƐ�Žƌ�ƌŝƐŬ�ďĞŝŶŐ�
ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĂŶ�ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�

ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ͘�

ϯ͘Ϯ͘ϯ�h^D���&ĂĐŝůŝƚǇͲ^ƉĞĐŝĮĐ�ZĂƉŝĚ�ZĞƐƉŽŶƐĞ��
����������>ĂďŽƵƌ�DĞĐŚĂŶŝƐŵ
dŚĞ� h^D��� &ĂĐŝůŝƚǇͲ^ƉĞĐŝĮĐ� ZĂƉŝĚ� ZĞƐƉŽŶƐĞ� >ĂďŽƵƌ�
DĞĐŚĂŶŝƐŵ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ŶĞǁ�ƚŽ�Ă�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů�ƚƌĂĚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ďůƵĞƉƌŝŶƚ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�
ďĞ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ĂƐ�ŝƚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ͘�

�ŶŶĞǆĞƐ� ϯϭͲ�� ĂŶĚ� �� ƚŽ� ƚŚĞ� h^D��Ϯϲ� ĚŝƐƉƵƚĞ� ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�
ĐŚĂƉƚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƌĞĐŽƵƌƐĞ͘��ŝůĂƚĞƌĂů�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�h͘^ Ͳ͘DĞǆŝĐŽ�ĂŶĚ��ĂŶĂĚĂͲDĞǆŝĐŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĂƚ�
ŝĨ�Ă�ƐŝŐŶĂƚŽƌǇ�ŚĂƐ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ďĂƌŐĂŝŶŝŶŐ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ďǇ�
ĂŶ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƉĂŶĞů�ŽĨ� ůĂďŽƵƌ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂŶĚ͕� ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ�Ă�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ĮŶĚŝŶŐ͕�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉŽƐĞ�ƉĞŶĂůƟĞƐ�ŽŶ

Ϯϲ�dĞǆƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�͞WƌŽƚŽĐŽů�ŽĨ��ŵĞŶĚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ͕�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�DĞǆŝĐĂŶ�^ƚĂƚĞƐ͕�ĂŶĚ��ĂŶĂĚĂ͕͟ �
ƐŝŐŶĞĚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϯϬ͕�ϮϬϭϴ͕�KĸĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�dƌĂĚĞ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�;ϮϬϭϴͿ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬƵƐƚƌ͘ ŐŽǀͬƐŝƚĞƐͬĚĞĨĂƵůƚͬĮůĞƐͬĮůĞƐͬĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐͬ
&d�ͬh^D��ͬWƌŽƚŽĐŽůͲŽĨͲ�ŵĞŶĚŵĞŶƚƐͲƚŽͲƚŚĞͲhŶŝƚĞĚͲ^ƚĂƚĞƐͲDĞǆŝĐŽͲ�ĂŶĂĚĂͲ�ŐƌĞĞŵĞŶƚ͘ƉĚĨ͘ �^ĞĞ�ĂůƐŽ�͞^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕͟ �
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘ŐĐ͘ĐĂͬƚƌĂĚĞͲĐŽŵŵĞƌĐĞͬƚƌĂĚĞͲĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐͲĂĐĐŽƌĚƐͲĐŽŵŵĞƌĐŝĂƵǆͬĂŐƌͲĂĐĐͬĐƵƐŵĂͲĂĐĞƵŵͬ
ƐƵŵŵĂƌǇͺŽƵƚĐŽŵĞƐͲƌĞƐƵŵĞͺƌĞƐƵůƚĂƚƐ͘ĂƐƉǆ͍ůĂŶŐсĞŶŐ͕�;DĂƌĐŚ�ϵ͕�ϮϬϮϬͿ͘

Ϯϳ ^ĞĞ�͞h^D��͕͟ ��ƌƟĐůĞ�ϯϭͲ�͘ϭϬ͗�ZĞŵĞĚŝĞƐ͕�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�Ϯ͘

� ĞǆƉŽƌƚƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚŽƐĞ� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘� ^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕ � ͞ZĞŵĞĚŝĞƐ�ŵĂǇ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌĞĨĞƌĞŶƟĂů�ƚĂƌŝī�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚƐ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�Ăƚ� ƚŚĞ��ŽǀĞƌĞĚ�&ĂĐŝůŝƚǇ�Žƌ� ƚŚĞ� ŝŵƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�
ƉĞŶĂůƟĞƐ�ŽŶ�ŐŽŽĚƐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�Ăƚ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ��ŽǀĞƌĞĚ�&ĂĐŝůŝƚǇ͘͟ Ϯϳ

hŶůŝŬĞ�ŽƚŚĞƌ� ƚƌĂĚĞ�ĐůĂŝŵƐ͕� ƚŚŝƐ� ŝƐ�ĂďŽƵƚ�Ă� ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�
ĨĂĐŝůŝƚǇ�;Ğ͘Ő͘�Ă�ĨĂĐƚŽƌǇ�ŶŽƚ�ƌĞƐƉĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ůĂďŽƵƌ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐͿ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂŶ�ĂĐĐƵƐĂƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĂƚŽƌǇ�
ĐŽƵŶƚƌǇ͘� dŚĞ� ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ǁŽƵůĚ� ǁŽƌŬ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ƐƉĞĐŝĮĐ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵ͘�/Ĩ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͕�
ŝƚ�ĐŽƵůĚ� ĨŽƌŵĂůůǇ� ůĂƵŶĐŚ�Ă�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
ƉĂŶĞů�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�h^D��͘�

&Žƌ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƵŶĚĞƌ�Ă�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů� ƚƌĂĚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕� ŝƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�Ă�ƐŝŐŶĂƚŽƌǇ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ĂŶĚ�
ƉƵƌƐƵĞ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞŶƟƚǇ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ƐŝŐŶĂƚŽƌǇ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĨŽƌ�ĨĂŝůŝŶŐ�ƚŽ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞŶĂŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘�

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ͗�dŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�

ůĂƌŐĞůǇ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚŝƐ�ĞǆĂŵƉůĞ͘�dŚĞ�K����
ƉĂŶĞů�ĐŽƵůĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�
ƐƉĞĐŝĮĐ�ĞŶƟƟĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ͘�&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�
ĐŽŵƉůǇ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐĂŶĐƟŽŶƐ͘�
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4 DŽĚŝĨǇŝŶŐ 
dŚĞ�K����
�ŽŶǀĞŶƟŽŶ�
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ϰ͘ϭ�K�����ŝƐƉƵƚĞ�^ĞƩůĞŵĞŶƚ�DĞĐŚĂŶŝƐŵ
�ŝƐƉƵƚĞ� ƐĞƩůĞŵĞŶƚ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� K���� �ŽŶǀĞŶƟŽŶ� ǁŽƵůĚ�
ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŶŽŶͲĐƌŝŵŝŶĂů�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ŽīĞŶĐĞƐ͘�/ƚ�
ŝƐ�ŽƵƌ�ďĞůŝĞĨ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ŶŝŵďůĞ�ĂŶĚ�
ƉŽƐƐŝďůǇ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�Ăƚ�ĚĞƚĞƌƌŝŶŐ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ƚŚĂŶ�ŽƚŚĞƌ�
ƚŽŽůƐ� ƚŚĂƚ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĂĚǀŽĐĂƚĞĚ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĂŶ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
�ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ��ŽƵƌƚ�;/���Ϳ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƵƉƐƵƌŐĞ�
ŝŶ� ŶŽŶͲƚƌŝĂů� ƌĞƐŽůƵƟŽŶƐ� ŽĨ� ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ŽīĞŶĐĞƐ� ŝŶ� K����
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘Ϯϴ   

dŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ŝŶ� ŚŽǁ� ǁĞ� ƐŚŽƵůĚ� ŚŽůĚ�
ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ� ĂŶĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ͘� �ŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ�
ŵŝŐŚƚ� ĞǆŝƐƚ� ŽŶ� ƉĂƉĞƌ͕ � ďƵƚ� ƚŚĞǇ� ĐĂŶŶŽƚ� ďĞ� ĚĞƚĂŝŶĞĚ� Žƌ�
ƐĞƋƵĞƐƚĞƌĞĚ͕� ŵĞĂŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚŚƌĞĂƚ� ŽĨ� ŝŵƉƌŝƐŽŶŵĞŶƚ� ŝƐ� ĨĂƌ�
ůĞƐƐ� ĞīĞĐƟǀĞ� ŽŶ� Ă� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ĞŶƟƚǇ͘� �ƌĞĂƟǀŝƚǇ� ŝƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů� ƉĞŶĂůƟĞƐ� ĂŶĚ� ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ� ĂƌĞ� ŝŶ� ƉůĂĐĞ� ƚŽ� ŝŶŇƵĞŶĐĞ� ƚŚĞ� ďĞŚĂǀŝŽƵƌ� ŽĨ�
ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ͘

ϰ͘Ϯ��ĚĚƌĞƐƐŝŶŐ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ� 
�������sŝĂ�ƚŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ�
dŚĞ�h^D�� Ɛ͛�ŶĞǁ�&ĂĐŝůŝƚǇͲ^ƉĞĐŝĮĐ�ZĂƉŝĚ�ZĞƐƉŽŶƐĞ�>ĂďŽƵƌ�
DĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ϯ͘Ϯ͘ϯ�ŽīĞƌƐ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƚŽ�
ĚƌĂǁ�ĨƌŽŵ͘�^ƵƉƉŽƐĞ��ŽŵƉĂŶǇ���ĨƌŽŵ��ŽƵŶƚƌǇ���ĐŽŵŵŝƩĞĚ�
Ă�ďƌŝďĞƌǇ�ŽīĞŶĐĞ�ŝŶ��ŽƵŶƚƌǇ��͘��ŽƵŶƚƌǇ���ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƐĞĐƵƚĞ�
Žƌ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ͘��ŽƵůĚ��ŽƵŶƚƌǇ��� ;Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝŐŶĂƚŽƌǇ� ƚŽ�
ƚŚĞ�K����ĐŽŶǀĞŶƟŽŶͿ�ůĂƵŶĐŚ�Ă�ĐůĂŝŵ�ĂŐĂŝŶƐƚ��ŽŵƉĂŶǇ���ƚŽ�
ĂŶ�K����ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ƉĂŶĞů� ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƌĞŵĞĚǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽīĞŶĐĞ͍
Ϯϴ�K���͕�^ĞƩůĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�EŽŶͲdƌŝĂů��ŐƌĞĞŵĞŶƚƐ.
Ϯϵ��ůĞǆ�tŚŝƟŶŐ͕�͞'ƵĞƐƚ�WŽƐƚ͗�/Ɛ�ĂŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ��ŽƵƌƚ�Ă��ƌĞĂŵ�Žƌ�Ă��ŝƐƚƌĂĐƟŽŶ͍͕͟ �dŚĞ�'ůŽďĂů��ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ��ůŽŐ͕�ůĂƐƚ�ŵŽĚŝĮĞĚ�
ϰ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϴ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬŐůŽďĂůĂŶƟĐŽƌƌƵƉƟŽŶďůŽŐ͘ĐŽŵͬϮϬϭϴͬϭϬͬϬϰͬŐƵĞƐƚͲƉŽƐƚͲŝƐͲĂŶͲŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůͲĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶͲĐŽƵƌƚͲĂͲĚƌĞĂŵͲŽƌͲĂͲ
ĚŝƐƚƌĂĐƟŽŶ͕ͬ�;DĂƌĐŚ�ϵ͕�ϮϬϮϬͿ͘

/Ĩ� Ă� ƐŝŐŶĂƚŽƌǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� K���� �ŽŶǀĞŶƟŽŶ� ŚĂƐ� Ă� ůĞŐŝƟŵĂƚĞ�
ĐůĂŝŵ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ŽīĞŶĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĚŽŵŝĐŝůĞĚ� ŝŶ�Ă�ƐŝŐŶĂƚŽƌǇ�
ĐŽƵŶƚƌǇ� ŚĂƐ� ĨĂŝůĞĚ� ƚŽ� ůŝǀĞ� ƵƉ� ƚŽ� ŝƚƐ� ĐŽǀĞŶĂŶƚƐ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ�
ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͕� ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ�ƐƚƌŝŬĞ�Ă�
ĚŝƐƉƵƚĞ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ƉĂŶĞů�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŝƐƐƵĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ĮŶĚŝŶŐƐ͘��
dŽ�ƚƌƵůǇ�ĂƉƉůǇ�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂůůǇ͕ �ŝĨ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ŽĐĐƵƌƐ�ďǇ�ĂŶ�ĞŶƟƚǇ�
ĚŽŵŝĐŝůĞĚ� ŝŶ� ĂŶ� K���� ƐƚĂƚĞ͕� ĂŶǇ� ƉĂƌƚǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�
ǁŽƵůĚ� ďĞ� ĞŶƟƚůĞĚ� ƚŽ� ďƌŝŶŐ� Ă� ĐŽŵƉůĂŝŶƚ� ƚŽ� Ă� ĚŝƐƉƵƚĞ�
ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ďŽĚǇ͘�dŚĞ�ƉĂŶĞů͕�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ũƵĚŐĞƐ�
ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŝŶ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͕�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ƚŽ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ƚŽ�ƉƵƚ� ŝŶ�ƉůĂĐĞ� ƚŽ�
ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƌŝŵĞƐ͘

dŽ� ďĞ� ĞīĞĐƟǀĞ͕� ŝƚ� ǁŽƵůĚ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ŽǀĞƌĐŽŵĞ� Ă� ĐŽŵŵŽŶ�
ĐƌŝƟĐŝƐŵ�Ͷ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ďŽĚǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽŽůƐ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐƉŽƐĂů͘Ϯϵ� /Ĩ� ƚŚĞ�K����
�ŽŶǀĞŶƟŽŶ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� Ăůů� ƐŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ� ƚŽ� ƐƵďŵŝƚ� ƚŽ� ĚŝƐƉƵƚĞ�
ƐĞƩůĞŵĞŶƚ͕� ŝƚ� ĐŽƵůĚ� ĂůƐŽ� ĐŽŶĨĞƌ� ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶĂů� ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ� ƚŽ�
ĂŶǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟǀĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ƐŝŐŶĂƚŽƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͘�

&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝĨ�'ĞƌŵĂŶǇ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�Ă�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ƚŚĂƚ��ĂŶĂĚĂ�
ŚĂĚ�ŶŽƚ�ůŝǀĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĐŽǀĞŶĂŶƚƐ�ďǇ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�
ĂŶ� ŽīĞŶĐĞ͕� 'ĞƌŵĂŶ� ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ� ǁŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ�
ƚŽ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ� ĂŶĚ� ďƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĮŶĚŝŶŐƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� K���� ƉĂŶĞů͘�
�ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ͕ �ƐŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ�ĐŽƵůĚ�ĂŐƌĞĞ�ŽŶ�ĞŶĂďůŝŶŐ�ĂŶǇ�ƉĂŶĞů�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘�

�ŶŽƚŚĞƌ�ŵĞƚŚŽĚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�K����ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�
ƉĂŶĞůƐ� ƚŽ� ĂĐƚ� ĂƐ�ĂĚ�ŚŽĐ� ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟǀĞ�ďŽĚŝĞƐ͕�
ƐŝŵŝůĂƌ� ƚŽ� ƚŚĞ� hEͲďĂĐŬĞĚ� ĂŶƟͲŝŵƉƵŶŝƚǇ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ŝŶ�

dŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƚŽŽůƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ŽŶĞ�ƌŽŽĨ͕ �ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĨŽƌ�
ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ŝŵƉĂĐƚ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƐŽŵĞ�ƚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƐŝŶŐƵůĂƌůǇ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ͕�ƚŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ƐŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ�
ĐŽŵƉƌŝƐĞ�ĂŶ�ŝĚĞĂů�ŐƌŽƵƉ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŝŶ�Ă�ƚƌƵůǇ�ŐůŽďĂů�ĨŽƌƵŵ͘�

dĞǆƚ��Žǆ�Ϯ͗�dŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶ�K����ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ďŽĚǇ�ĨŽƌ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ

 � :ƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂŶ�K����ďŽĚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉƵƌƐƵĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĞŶƟƟĞƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ƐŝŐŶĂƚŽƌǇ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐŝŐŶĂƚŽƌǇ

 � WĂŶĞů�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŽĨ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŝŐŶĂƚŽƌǇ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ
 � �ŵƉŽǁĞƌĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉŽƐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƉĞŶĂůƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĮŶĞƐ͕�ƐĂŶĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶƐ
 � Trusted ĂƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĞƐ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͕�ǀŝĐƟŵ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ
 � KǀĞƌƐŝŐŚƚ�ĂŶĚ�DĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƉĞĞƌ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĮŶĚŝŶŐƐ

 � WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ��ŽĚŝĞƐ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƉĞŶĂůƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐƌŽƐƐͲĚĞďĂƌŵĞŶƚ�;Ğ͘Ő͘�tŽƌůĚ�ĂŶŬͿ
 � WŽŽů�ŽĨ�ĨƵŶĚƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƚŽ�ůĂƵŶĐŚ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�
WŽƐƐŝďůĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ĂŝĚ�ƉĂĐŬĂŐĞƐ͘
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'ƵĂƚĞŵĂůĂ͘ϯϬ� �ŵƉŽǁĞƌŝŶŐ� ĂŶ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ďŽĚǇ� ŚĂƐ�
ďĞĞŶ� ƐĞĞŶ� ďǇ�ŵĂŶǇ� ĂƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ƐŽůƵƟŽŶƐ� ƚŽ�
ĐŽŵďĂƫŶŐ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͘ϯϭ

�ƌŝŶŐŝŶŐ�Ă�ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƚĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ĞƋƵĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶƟͲ
ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ŽīĞŶĐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�K����ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶƐ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�
ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�Žƌ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂƚ�ŽĨ�ƉŽůŝƟĐĂů�
ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ͕� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶŝƐŵ͕� ĂŶĚ� ĐŽŵƉůŝĐŝƚǇ� ƚŚĂƚ� ŵĂǇ�
ƌĞƐƵůƚ�ǁŚĞŶ�ĚŽŵĞƐƟĐĂůůǇͲŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĞŶƟƟĞƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐƵƐĞĚ�ŽĨ�
ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�Ă�ĚĞ�ĨĂĐƚŽ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ůĂƵŶĐŚ�Ă�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĂƐ�
ƚŚĞ�D��E�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞĚ͕�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ƐƟůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ƐĞŶƐŝƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵƐĞĚ͘�
dŚĞ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ďŽĚǇ� ŝƐ�ƚŚĂƚ� ŝƚ�ŶĞĞĚ�
ŶŽƚ� ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĐƌŝŵŝŶĂů� ůŝĂďŝůŝƚǇ͕ �ďƵƚ� ŝŶƐƚĞĂĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ� ƚŽ�
ƐƚƌŝŬĞ�ĚĞĂůƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ĂĐƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŽ�ƌŽŽƚ�ŽƵƚ�
ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͘�

ϰ͘Ϯ͘ϭ�ZĞŵĞĚŝĞƐ
tŚŝůĞ� Ă� ďŽĚǇ� ĐŽƵůĚ� ƚŚĞŽƌĞƟĐĂůůǇ� ďĞ� ƐƚƌƵĐŬ� ƚŽ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�
ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ͕�ǁŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�
ƌĞŵĞĚŝĞƐ�ĐŽƵůĚ�ĂŶ�K����ƉĂŶĞů�ŽīĞƌ͍�/Ŷ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƚƌĂĚĞ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͕� ƌĞŵĞĚŝĞƐ�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ůŝŵŝƚĞĚ� ƚŽ�Ă�ĚĞŶŝĂů�ŽĨ�
ďĞŶĞĮƚƐ� ;ƐƵĐŚ�ĂƐ� ƚĂƌŝīƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�tŽƌůĚ� dƌĂĚĞ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶͿ͘�
KŶĞ� ĞǆĂŵƉůĞ� ǁŽƌƚŚǇ� ŽĨ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ� ĨĂůůƐ� ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ� �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� �ĐŽŶŽŵŝĐ� ĂŶĚ� dƌĂĚĞ� �ŐƌĞĞŵĞŶƚ�
;��d�Ϳ� ďĞƚǁĞĞŶ� �ĂŶĂĚĂ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� �ƵƌŽƉĞĂŶ� hŶŝŽŶ͕� ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ� ŝƚ� ĐůĂƌŝĮĞƐ� ƚŚĂƚ� ĂŶ� ŝŶǀĞƐƚŽƌ� ĐĂŶŶŽƚ� ƐƵďŵŝƚ� ĂŶ� /^�^�
ĐůĂŝŵ� ŝĨ� ƚŚĞ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ǁĂƐ� ŵĂĚĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĨƌĂƵĚƵůĞŶƚ�
ŵŝƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͕� ĐŽŶĐĞĂůŵĞŶƚ͕� ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͕� Žƌ� ĐŽŶĚƵĐƚ�
ĂŵŽƵŶƟŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ĂďƵƐĞ�ŽĨ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ϯϮ�dŚŝƐ�ĐůĂƌŝĮĐĂƟŽŶ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ůĂǁ͕�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ĂŶ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ďĞŶĞĮƚƐ�
ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ƚƌĞĂƚǇ͘ϯϯ� �ŝƐƉƵƚĞ� ƐĞƩůĞŵĞŶƚ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� K����
�ŽŶǀĞŶƟŽŶ� ŵĂǇ� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ŵŽƌĞ� ŝŵĂŐŝŶĂƟǀĞ͕� ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �
ĂƐ� ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶǀĞǇ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ďĞŶĞĮƚƐ� ƚŽ� ƐŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ�Ͷ�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ� ŝƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ĂƐ�Ă�ƌĞŵĞĚǇ�ƚŽ�
ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͘

ϯϬ�DĂƩŚĞǁ��͘�^ƚĞƉŚĞŶƐŽŶ�ĂŶĚ�^ŽĮĞ��͘�^ĐŚƺƩĞ͕��Ŷ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ��ŽƵƌƚ͍���ƐǇŶŽƉƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞďĂƚĞ͕�;�ĞƌŐĞŶ͗�hϰ��ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ�
ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĞŶƚƌĞ͕�ϮϬϭϵͿ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘Ƶϰ͘ŶŽͬƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐͬĂŶͲŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůͲĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶͲĐŽƵƌƚͲĂͲƐǇŶŽƉƐŝƐͲŽĨͲƚŚĞͲĚĞďĂƚĞ͕�;DĂƌĐŚ�ϵ͕�ϮϬϮϬͿ͘

ϯϭ�DĂƌŬ�>͘�tŽůĨ͕ �͞dŚĞ�tŽƌůĚ�EĞĞĚƐ�ĂŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ��ŽƵƌƚ͕͟ ��ĂĞĚĂůƵƐ ϭϰϳ͕�ŶŽ͘�ϯ�;^ƵŵŵĞƌ�ϮϬϭϴͿ͗ϭϰϰͲϭϱϲ͘�
ϯϮ�͞�ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ��ĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�dƌĂĚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�;��d�Ϳ͕͟ �ƐŝŐŶĞĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϯϬ͕�ϮϬϭϲ͕��ƵƌŽƉĞĂŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�;ϮϬϭϴͿ͗��ƌƟĐůĞ�ϴ͘ϭϴ;ϯͿ͕� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬĞĐ͘ĞƵƌŽƉĂ͘ĞƵͬƚƌĂĚĞͬƉŽůŝĐǇͬŝŶͲĨŽĐƵƐͬĐĞƚĂͬĐĞƚĂͲĐŚĂƉƚĞƌͲďǇͲĐŚĂƉƚĞƌͬ.

ϯϯ��ĂǀŝĚ�'ĂƵŬƌŽĚŐĞƌ͕ ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�dƌĞĂƟĞƐ͕�;WĂƌŝƐ͗�K���͕�ϮϬϮϬͿ͕�ϵϴ͕� 
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽĞĐĚ͘ŽƌŐͬĚĂĨͬŝŶǀͬŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚͲƉŽůŝĐǇͬ�ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶͲWĂƉĞƌͲŽŶͲďƵƐŝŶĞƐƐͲƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐͲĂŶĚͲŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚͲƚƌĞĂƟĞƐ͘ƉĚĨ. 

ϯϰ�tŽƌůĚ��ĂŶŬ͕�^ŝĞŵĞŶƐ�^ĞƩůĞŵĞŶƚ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�&ĂĐƚ�^ŚĞĞƚ�;tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕��͘�͗͘�tŽƌůĚ��ĂŶŬ�'ƌŽƵƉ͕�ϮϬϬϵͿ͕� 
ŚƩƉ͗ͬͬƉƵďĚŽĐƐ͘ǁŽƌůĚďĂŶŬ͘ŽƌŐͬĞŶͬϵϭϬϵϯϭϰϰϵϮϰϮϵϲϭϵϵϲͬϭϭϯϬϬϵͲ^ŝĞŵĞŶƐͲ&ĂĐƚͲ^ŚĞĞƚ͘ƉĚĨ

ϯϱ�tŽƌůĚ��ĂŶŬ͕�͞^ŝĞŵĞŶƐ�>ĂƵŶĐŚĞƐ�h^ΨϭϬϬ�DŝůůŝŽŶ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�ĨŽƌ��ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ͕�tŽƌůĚ��ĂŶŬ�'ƌŽƵƉ͕͟ �tŽƌůĚ��ĂŶŬ�'ƌŽƵƉ�ƉƌĞƐƐ�ƌĞůĞĂƐĞ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�
ϵ͕�ϮϬϬϵ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŽƌůĚďĂŶŬ͘ŽƌŐͬĞŶͬŶĞǁƐͬƉƌĞƐƐͲƌĞůĞĂƐĞͬϮϬϬϵͬϭϮͬϬϵͬƐŝĞŵĞŶƐͲůĂƵŶĐŚĞƐͲŵŝůůŝŽŶͲŝŶŝƟĂƟǀĞͲĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͕�;DĂƌĐŚ�ϵ͕�ϮϬϮϬͿ͘

ϯϲ��ůĂŶ��ŽŝŐ͕�͞^ƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ��īĞĐƟǀĞ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�WĂǇͲ�ĂĐŬ�dŽ�,ĞůƉ�&ŝŐŚƚ��ŽƌƌƵƉƟŽŶ͕͟ �dŚĞ�'ůŽďĂů��ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ��ůŽŐ͕�ůĂƐƚ�ŵŽĚŝĮĞĚ�DĂƌĐŚ�Ϯϰ͕�ϮϬϭϲ͕�
ŚƩƉƐ͗ͬͬŐůŽďĂůĂŶƟĐŽƌƌƵƉƟŽŶďůŽŐ͘ĐŽŵͬϮϬϭϲͬϬϯͬϮϰͬŐƵĞƐƚͲƉŽƐƚͲƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐͲĞīĞĐƟǀĞͲĐŽƌƉŽƌĂƚĞͲƉĂǇͲďĂĐŬͲƚŽͲŚĞůƉͲĮŐŚƚͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶͬ,  
;DĂƌĐŚ�ϵ͕�ϮϬϮϬͿ͘

DŽŶĞƚĂƌǇ�
�Ŷ�K����ƉĂŶĞů�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ� ŝƐƐƵĞ�ĂƌďŝƚƌĂů�ƐƚǇůĞ�ĂǁĂƌĚƐ�
ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŝƐƐƵĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐƵŵƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚĂƌŵ�
ĚŽŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͘�/ƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂƐ�ƐŝŵƉůĞ�ĂƐ�
ĂĚĚŝŶŐ� Ă�ŵƵůƟƉůŝĞƌ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďƌŝďĞ� ƚŚĂƚ� ǁĂƐ�
ƉĂŝĚ�Žƌ�ŽīĞƌĞĚ͘��Ŷ�K����ďŽĚǇ�ŚĂǀŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ� ŽĨ� ŵŽŶŝĞƐ� ŽďƚĂŝŶĞĚ� ĨƌŽŵ� ĮŶĞƐ� ĐŽƵůĚ� ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ� ƌĞŵĞĚŝĂů�ĞīŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ŚĞůƉŝŶŐ� ƚŽ� ĨƵŶĚ�ŽŶ� ƚŚĞ�
ŐƌŽƵŶĚ� ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͕� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ĂĚĚŝŶŐ� ƚŽ�
ŐĞŶĞƌĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ͘�

dŚĞ�^ŝĞŵĞŶƐ�ĐĂƐĞ�ŝŶ�ϮϬϬϵ�ŝƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟǀĞ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ͘��tŚŝůĞ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ��ĂŶŬϯϰ�ƚŽ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ΨϭϬϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͕ϯϱ 
ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐƌŝƟĐŝƐŵ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁŝŶŐ�Ă�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐĞƚ�
ƵƉ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞ� ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ƌŝƐŬƐ�
ƚŚĂƚ�͞ƚŚĞǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůĂƌŐĞƐƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞĞŶ�
ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŵƵƚƵĂů�ďĞŶĞĮƚ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�
ŝŶĐŽŵĞ͕�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ͕�Žƌ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ�ʹ�Ă�ĨŽƌŵ�ŽĨ�
greenwashing͘͟ ϯϲ 

tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŶŽƟŽŶ�ŽĨ�ƉĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�ďƌŝďĞƌǇ�ŝƐ�Ă�ůĂƵĚĂďůĞ�
ŝĚĞĂů͕�ŶĞŝƚŚĞƌ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĞŶƟƟĞƐ�ŶŽƌ�ƐŽǀĞƌĞŝŐŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�
ĂƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ� ƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌ� ƐƵĐŚ�Ă�
ĨƵŶĚ͘� dŚĞ� K���͕� ŽŶ� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ŚĂŶĚ͕� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ůĞǀĞƌĂŐĞĚ�
ĂƐ� ĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ďŽĚǇ� ƚŚĂƚ� ĐŽƵůĚ� ďƌŝŶŐ� ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕ �
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͕� E'KƐ͕� ĂŶĚ� ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ� ƚŽ�
ďĞƐƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ĨƵŶĚƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ĮŶĞƐ͘�

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ͗��Ŷ�K����ĚŝƐƉƵƚĞ�
ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ƉĂŶĞů�ďĞ�ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉŽƐĞ�
ĮŶĞƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ƚŚŽƐĞ�
ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�E'K͛Ɛ͕�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�

ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ǁĂƌƌĂŶƚĞĚ͘�
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�ĐŽŶŽŵŝĐ�^ĂŶĐƟŽŶƐ
�Ŷ�K����ƉĂŶĞů�ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ďŝŶĚŝŶŐ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �Ă�ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶĂů�ŝƐƐƵĞ�ĞǆŝƐƚƐ͘�,Žǁ�ĐĂŶ�Ă�
ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů�ďŽĚǇ�ŝŵƉŽƐĞ�Ă�ƐĂŶĐƟŽŶ�ŽŶ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͍�
^ĂŶĐƟŽŶƐ� ĂƌĞ� ĞƐƐĞŶƟĂůůǇ� ďůĂĐŬůŝƐƟŶŐͶ� ŝƚ� ŝƐ� ĨŽƌďŝĚĚĞŶ� ƚŽ�
ĚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŝƚŚ� ĞŶƟƟĞƐ�ŽŶ� ƚŚĞ� ƐĂŶĐƟŽŶƐ� ůŝƐƚ͘� dŚĞ�h͘^� ŝƐ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ůĞĂĚĞƌ�ŝŶ�ƐĂŶĐƟŽŶƐ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ůĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�KĸĐĞ�ŽĨ�&ŽƌĞŝŐŶ��ƐƐĞƚƐ��ŽŶƚƌŽů�;K&��Ϳ. K&���ƐĂŶĐƟŽŶƐ�
ƉƌŝŵĂƌŝůǇ� ƚĂƌŐĞƚ� ƚƌĂĚĞ� ǁŝƚŚ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ďƵƚ� ĂůƐŽ�
ĐŽŵĞ�ƵƉ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘�

^ĞǀĞƌĂů�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�
DĂŐŶŝƚƐŬǇ� ƐĂŶĐƟŽŶƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ƌĞƐƚƌŝĐƚ� ĚĞĂůŝŶŐƐ� ŝŶ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ĂŶĚ� ĨƌĞĞǌĞ� ĂƐƐĞƚƐ� ŽĨ� ĨŽƌĞŝŐŶ� ŶĂƟŽŶĂůƐ� ŝĨ� ƚŚĂƚ� ƉĞƌƐŽŶ� ŚĂƐ�
ďĞĞŶ� ĨŽƵŶĚ� ƚŽ� ǀŝŽůĂƚĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůǇ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ� ŚƵŵĂŶ�
ƌŝŐŚƚƐ� ůĂǁƐ͘� dŚĞƐĞ� ƐĂŶĐƟŽŶƐ� ĐĂŶ� ĂůƐŽ� ďĞ� ŝŵƉŽƐĞĚ� ƵƉŽŶ�
ƉƵďůŝĐ�ŽĸĐŝĂůƐ͕�Žƌ�ĂŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ŽĸĐŝĂů͕�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�Žƌ�ĐŽŵƉůŝĐŝƚ�ŝŶ�ĂĐƚƐ�ŽĨ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͘ϯϳ 
DĂŐŶŝƚƐŬǇ�ƐĂŶĐƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƚŽŽů�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚŽƐĞ�
ĐŽŵƉůŝĐŝƚ�ŝŶ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ͘�

/Ĩ�ĂŶ�K����ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ďŽĚǇ�ǁĂƐ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ŝŵƉŽƐŝŶŐ�
ƐĂŶĐƟŽŶƐ͕�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ŝŶŇƵĞŶƟĂů͘�tŚŝůĞ�ŵĂŶǇ�ŽƉƟŽŶƐ�ŵĂǇ�
ĞǆŝƐƚ�ŝŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ƚŚŝƐ͕�ŽƵƌ�ǀŝĞǁ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ� ďĞ� ƐƚƌƵĐŬ� ďǇ� Ăůů� K���� �ŽŶǀĞŶƟŽŶ� ƐŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ�
ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƌĞĨƵƐĞ�
ĚŽŝŶŐ� ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŝƚŚ� ĂŶǇ� ĞŶƟƚǇ� ŽŶ� ĂŶ�K���� ƐĂŶĐƟŽŶƐ� ůŝƐƚ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌĂǀĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ͘�/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�
ĂŶ� K���� ƉĂŶĞů� ǁŽƵůĚ� ĂĚĚ� ĂŶ� ĞŶƟƚǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐĂŶĐƟŽŶ� ůŝƐƚ�
ĂŌĞƌ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ͕�Žƌ�ĂŌĞƌ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�
ǁĂƐ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕� ŝŶ� Ă� ƐŝŐŶĂƚŽƌǇ� ĐŽƵŶƚƌǇ͘� dŚĞ� ĞŶƟƚǇ� ǁŽƵůĚ�
ĨĂĐĞ�Ă�ĚĞďĂƌŵĞŶƚ�ƉĞƌŝŽĚ�ĨƌŽŵ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�
ŵĂũŽƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĚŽŵŝĐŝůĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ�
ƐŝŐŶĂƚŽƌǇ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�ZĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉƵŶŝƐŚŵĞŶƚ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐŽĂů͕�
ƚŚĞ�ƌĞĂů�ǁŝŶŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�
Ͷ�ďĞŝŶŐ�ďůĂĐŬůŝƐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�Žƌ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ŝŶ�ϰϰ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞůǇ�ďĞ�Ă�ĚĞĂƚŚ�
ŬŶĞůů� ĨŽƌ� ŵĂŶǇ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͘� �ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ĐŽƵůĚ� ƐƵĚĚĞŶůǇ�
ůŽŽŬ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ͘

ϯϳ�^ĞĞ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�'ůŽďĂů��īĂŝƌƐ��ĂŶĂĚĂ͕�:ƵƐƟĐĞ�ĨŽƌ�sŝĐƟŵƐ�ŽĨ��ŽƌƌƵƉƚ�&ŽƌĞŝŐŶ�KĸĐŝĂůƐ��Đƚ͕�KƩĂǁĂ͕�KE͗�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ͕�ϮϬϭϵ͕� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘ŐĐ͘ĐĂͬǁŽƌůĚͲŵŽŶĚĞͬŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůͺƌĞůĂƟŽŶƐͲƌĞůĂƟŽŶƐͺŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞƐͬƐĂŶĐƟŽŶƐͬǀŝĐƟŵƐͺĐŽƌƌƵƉƚͲǀŝĐƟŵĞƐͺ
ĐŽƌƌŽŵƉƵƐ͘ĂƐƉǆ͍ůĂŶŐсĞŶŐΘͺŐĂсϮ͘ϮϭϱϬϭϭϯϰϴ͘ϮϬϵϯϳϴϰϲϴϲ͘ϭϱϳϱϯϯϬϬϯϯͲϱϰϴϬϵϯϵϴ͘ϭϱϳϱϯϯϬϬϯϯ. 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ͗�dŚĞ�K����ƐŚŽƵůĚ�ĞǆĂŵŝŶĞ�
ŚŽǁ�Ă�ƐĂŶĐƟŽŶƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽŶ�Ă�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů�

ƐĐĂůĞ�ŵŝŐŚƚ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�
ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƐŝĚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ŽĨ�Ăůů�ƐŝŐŶĂƚŽƌǇ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�

ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďŝŶĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŶŽƚ�ĚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞŶƟƚǇ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƐĂŶĐƟŽŶĞĚ�ďǇ�ĂŶ�
K����ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ƉĂŶĞů�ĐŽƵůĚ�ďĞ�

ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͘

�ůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ͗��
�ŵĞŶĚ��ƌƟĐůĞ�ϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ƚŽ�

ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐŝŐŶĂƚŽƌŝĞƐ�ĂĚŽƉƚ�DĂŐŶŝƚƐŬǇ�ƐƚǇůĞ�
ƐĂŶĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ůĂǁƐ͘�

�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�WĂŶĞů�&ŝŶĚŝŶŐƐ��
dŚĞ�K��� Ɛ͛�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŐŽůĚͲ
ƐƚĂŶĚĂƌĚ� ŝŶ� ƚĞƌŵƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ĂŶ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ƚƌĞĂƚǇ͘�tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ĂŶǇ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ĂŶ�K����ĚŝƐƉƵƚĞ�
ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ďŽĚǇ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŵƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ͘

'ŝǀĞŶ� ƚŚĞ� ƟŵŝŶŐ� ŽĨ� ĐŽƵŶƚƌǇ� ƌĞƉŽƌƟŶŐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĨĂĐƚ� ƚŚĂƚ�
ƉŚĂƐĞ� ϰ� ŝƐ� ǁĞůů� ƵŶĚĞƌǁĂǇ͕ � ŝƚ� ŝƐ� ĂŶ� ŽƉƉŽƌƚƵŶĞ� ƟŵĞ� ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ĞůƐĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĞīĞĐƟǀĞ͘�
tŚŝůĞ�ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ƵŶĚĞƌ�ŵĂŶǇ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ƚƌĂĚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĞŶĨŽƌĐĞ͕�ƚŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ�
ĐŽŵĞƐ�ƌĞĂĚǇͲďƵŝůƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƚŽŽů͘�

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ͗��ĚĂƉƚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ�
K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ͛Ɛ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�

ĂŶǇ�K����ĚŝƐƉƵƚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ďŽĚǇ͘�
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5ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�
Θ��ŽŶĐůƵƐŝŽŶ�
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“ “

tĞ�ŚĂǀĞ�ƉĂŝŶƚĞĚ�Ă�ĨĂŝƌůǇ� ůĂƌŐĞ�ĐĂŶǀĂƐ�ĂďŽǀĞ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĮŐŚƚ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�
ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�K�����ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĮŐŚƚ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ŽŶ�Ă�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů�ƐĐĂůĞ͘�
tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƐƚĞĞƌƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ƐĂŶĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŝƚ�ŵŽƌĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ĞŵďĞĚĚŝŶŐ�Ă�ĐƵůƚƵƌĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĞŶƟƟĞƐ͘��Ɛ�Ă�ĐŽůůĞĂŐƵĞ�ĞůŽƋƵĞŶƚůǇ�ƉƵƚ�ŝƚ͗�

ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŐŽŽĚ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͕�
ŶŽƚ�ĐƌƵƐŚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ŽďůŝǀŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƵŶŝƐŚŵĞŶƚ͘ϯϴ 

/Ŷ�ƚŚĂƚ�ůŝŐŚƚ͕�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ŵĞƌŝƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞͲŝŵĂŐŝŶĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�
ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ŽŶ�Ă�ŵƵůƟůĂƚĞƌĂů�ƐĐĂůĞ͘
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ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽĞĐĚ͘ŽƌŐͬĚĂĨͬĂŶƟͲďƌŝďĞƌǇͬ�ŽŶǀ�ŽŵďĂƚ�ƌŝďĞƌǇͺ�E'͘ƉĚĨ͘

K���͘�ϮϬϭϳ͘�͞/ŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�dŚĞ�K�����ŶƟͲ�ƌŝďĞƌǇ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�WŚĂƐĞ�ϰ�ZĞƉŽƌƚ͗�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ͘͟ �WĂƌŝƐ͗�K���͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽĞĐĚ͘
ŽƌŐͬĐŽƌƌƵƉƟŽŶͬĂŶƟͲďƌŝďĞƌǇͬh<ͲWŚĂƐĞͲϰͲZĞƉŽƌƚͲ�E'͘ƉĚĨ͘

K���͘�ϮϬϭϵ͘�͞ZĞƐŽůǀŝŶŐ�&ŽƌĞŝŐŶ��ƌŝďĞƌǇ��ĂƐĞƐ�tŝƚŚ�EŽŶͲdƌŝĂů�ZĞƐŽůƵƟŽŶƐ͗�^ĞƩůĞŵĞŶƚƐ��ŶĚ�EŽŶͲdƌŝĂů��ŐƌĞĞŵĞŶƚƐ��Ǉ�WĂƌƟĞƐ�dŽ�
dŚĞ��ŶƟͲ�ƌŝďĞƌǇ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ͘͟ �WĂƌŝƐ͗�K���͘�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽĞĐĚ͘ŽƌŐͬĐŽƌƌƵƉƟŽŶͬZĞƐŽůǀŝŶŐͲ&ŽƌĞŝŐŶͲ�ƌŝďĞƌǇͲ�ĂƐĞƐͲǁŝƚŚͲEŽŶͲdƌŝĂůͲ
ZĞƐŽůƵƟŽŶƐ͘Śƚŵ͘

͞KǀĞƌǀŝĞǁ�Θ�,ŝƐƚŽƌǇ͘͟ �ϮϬϮϬ͘�DĂƌŝƟŵĞ��ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ�EĞƚǁŽƌŬ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĂƌŝƟŵĞͲĂĐŶ͘ŽƌŐͬĂďŽƵƚͲŵĂĐŶ͘

WŝĐŬǁŽƌƚŚ͕�:ŽŶĂƚŚĂŶ͕��ĂƌƌǇů�>Ğǁ͕�>ƵĚĢŬ��ŚǀŽƐƚĂ�^ƌ͘ ͕�>ƵĚŽǀŝŬ�DĂůŐƌĂŝŶ͕�<ĂƌůͲ:ƂƌŐ�yǇůĂŶĚĞƌ͕ �DŝĐŚĂų�^ƵďŽĐǌ͕�ĂŶĚ�/ŐŽƌ�KƐƚĂƉĞƚƐ͘�ϮϬϭϲ͘�
͞dŚĞ��ƌŝďĞƌǇ��Đƚ͗�dŚĞ��ŚĂŶŐŝŶŐ�&ĂĐĞ�KĨ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�>ŝĂďŝůŝƚǇ͘͟ �tŚŝƚĞ�Θ��ĂƐĞ�>>W͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŝƚĞĐĂƐĞ͘ĐŽŵͬƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐͬŝŶƐŝŐŚƚͬ
ďƌŝďĞƌǇͲĂĐƚͲĐŚĂŶŐŝŶŐͲĨĂĐĞͲĐŽƌƉŽƌĂƚĞͲůŝĂďŝůŝƚǇ͘

ZĞŐŝŶĂ�ǀ͘�^ŬĂŶƐĞŶ�/ŶƚĞƌŝŽƌƐ�>ŝŵŝƚĞĚ͕�^ŽƵƚŚǁĂƌŬ��ƌŽǁŶ��ŽƵƌƚ͘�ϮϬϭϴ͕�dϮϬϭϳϬϮϮϰ͘�^ŽƵƚŚǁĂƌŬ��ƌŽǁŶ��ŽƵƌƚ͘

^ƚĞƉŚĞŶƐŽŶ͕�DĂƩŚĞǁ��͕͘�ĂŶĚ�^ŽĮĞ��͘�^ĐŚƺƩĞ͘�ϮϬϭϵ͘�͞�Ŷ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ��ŽƵƌƚ͍���^ǇŶŽƉƐŝƐ�KĨ�dŚĞ��ĞďĂƚĞ͘͟ ��ĞƌŐĞŶ͗�
hϰ��ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĞŶƚƌĞ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘Ƶϰ͘ŶŽͬƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐͬĂŶͲŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůͲĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶͲĐŽƵƌƚͲĂͲƐǇŶŽƉƐŝƐͲŽĨͲƚŚĞͲ
ĚĞďĂƚĞ͘

͞^ƵŵŵĂƌǇ�KĨ�ZĞǀŝƐĞĚ�KƵƚĐŽŵĞƐ͘͟ �ϮϬϮϬ͘�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�KĨ��ĂŶĂĚĂ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘ŐĐ͘ĐĂͬƚƌĂĚĞͲĐŽŵŵĞƌĐĞͬƚƌĂĚĞͲ
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐͲĂĐĐŽƌĚƐͲĐŽŵŵĞƌĐŝĂƵǆͬĂŐƌͲĂĐĐͬĐƵƐŵĂͲĂĐĞƵŵͬƐƵŵŵĂƌǇͺŽƵƚĐŽŵĞƐͲƌĞƐƵŵĞͺƌĞƐƵůƚĂƚƐ͘ĂƐƉǆ͍ůĂŶŐсĞŶŐ͘

sĂŶ�ƵǌĞƌ͕ �:͘��ŶƚŚŽŶǇ͕ �WĞŶĞůŽƉĞ�^ŝŵŽŶƐ͕�ĂŶĚ�'ƌĂŚĂŵ�DĂǇĞĚĂ͘�ϮϬϭϮ͘�͞/ŶƚĞŐƌĂƟŶŐ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�/ŶƚŽ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͗���'ƵŝĚĞ�&Žƌ��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ��ŽƵŶƚƌŝĞƐ͘͟ �>ŽŶĚŽŶ͗��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂƚ͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŝƐĚ͘ŽƌŐͬ
ƉĚĨͬϮϬϭϮͬϲƚŚͺĂŶŶƵĂůͺĨŽƌƵŵͺĐŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚͺŐƵŝĚĞ͘ƉĚĨ͘

tŚŝƟŶŐ͕��ůĞǆ͘�ϮϬϭϴ͘�͞'ƵĞƐƚ�WŽƐƚ͗�/Ɛ��Ŷ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ��ŽƵƌƚ����ƌĞĂŵ�Kƌ����ŝƐƚƌĂĐƟŽŶ͍͘͟ �dŚĞ�'ůŽďĂů��ŶƟĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�
Blog͘�ŚƩƉƐ͗ͬͬŐůŽďĂůĂŶƟĐŽƌƌƵƉƟŽŶďůŽŐ͘ĐŽŵͬϮϬϭϴͬϭϬͬϬϰͬŐƵĞƐƚͲƉŽƐƚͲŝƐͲĂŶͲŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůͲĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶͲĐŽƵƌƚͲĂͲĚƌĞĂŵͲŽƌͲĂͲ
ĚŝƐƚƌĂĐƟŽŶͬ͘

tŽůĨ͕ �DĂƌŬ�>͘�ϮϬϭϴ͘�͞dŚĞ�tŽƌůĚ�EĞĞĚƐ��Ŷ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ��ŽƵƌƚ͘͟ ��ĂĞĚĂůƵƐ�ϭϰϳ�;ϯͿ͗�ϭϰϰͲϭϱϲ.�ĚŽŝ͗10.ϭϭϲϮͭ
ĚĂĞĚͺaͺϬϬϱϬϳ.

tŽƌůĚ��ĂŶŬ�'ƌŽƵƉ͘�ϮϬϬϵ͘�͞^ŝĞŵĞŶƐ�^ĞƩůĞŵĞŶƚ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�&ĂĐƚ�^ŚĞĞƚ͘͟ �tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕��͘�͗͘�tŽƌůĚ��ĂŶŬ�'ƌŽƵƉ͘�ŚƩƉ͗ͬͬƉƵďĚŽĐƐ͘
ǁŽƌůĚďĂŶŬ͘ŽƌŐͬĞŶͬϵϭϬϵϯϭϰϰϵϮϰϮϵϲϭϵϵϲͬϭϭϯϬϬϵͲ^ŝĞŵĞŶƐͲ&ĂĐƚͲ^ŚĞĞƚ͘ƉĚĨ͘

tŽƌůĚ��ĂŶŬ͘�ϮϬϬϵ͘�͞^ŝĞŵĞŶƐ�>ĂƵŶĐŚĞƐ�h^ΨϭϬϬ�DŝůůŝŽŶ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�&Žƌ��ŶƟͲ�ŽƌƌƵƉƟŽŶ͘͟ �ŚƩƉ͗ͬͬǁŽƌůĚďĂŶŬ͘ŽƌŐͬĞŶͬŶĞǁƐͬƉƌĞƐƐͲ
ƌĞůĞĂƐĞͬϮϬϬϵͬϭϮͬϬϵͬƐŝĞŵĞŶƐͲůĂƵŶĐŚĞƐͲŵŝůůŝŽŶͲŝŶŝƟĂƟǀĞͲĂŶƟͲĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͘
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