
KŶ� ƚŚĞ� ϴƚŚ� ŽĨ� KĐƚŽďĞƌ͕ � &ŝŽŶĂ� ůŽƐƚ� ŚĞƌ� ďƌĂǀĞůǇ� ĨŽƵŐŚƚ� ďĂƩůĞ͕� ƉĂƐƐŝŶŐ�
ĂǁĂǇ�ƉĞĂĐĞĨƵůůǇ�Ăƚ�ZŽǆďƵƌŐŚĞ�,ŽƵƐĞ͘ 

&ŝŽŶĂ�ůĞĂǀĞƐ�Ă�ŵĂƐƐŝǀĞ�ŐĂƉ�ďĞŚŝŶĚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�Ăůů�ŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ͕�ĨƌŽŵ�<ŝŶƚŽƌĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů͕��ĐƟŽŶ�<ŝŶƚŽƌĞ͕�ƚŚĞ�
ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�<ĞŵŶĂǇ��ĐĂĚĞŵǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚĞƌ�ďĞůŽǀĞĚ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�
<ŝƌƐƚĞŶ͕�dŚĞ�EŽƌƚŚ��ďĞƌĚĞĞŶƐŚŝƌĞ�&ŽŽĚďĂŶŬ͕�dŚĞ�'ĂƌŝŽĐŚ�ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ�

&ŝŽŶĂ��ŽŽƉĞƌ 



ŐƌŽƵƉ͕�ƚŚĞ�/ŶǀĞƌƵƌŝĞ�ŇŽŽĚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ĂƌŝŽĐŚ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ƚŽ�
ŶĂŵĞ�ďƵƚ�Ă�ĨĞǁ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ůŽŶŐ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'ŝƌů�'ƵŝĚŝŶŐ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘� 

/�Ăŵ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƐŬŝůů�ƚŽ�ŐĞƚ�Ϯϳ�ŚŽƵƌƐ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĚĂǇ�ƚŽ�Įƚ�ŝƚ�Ăůů�
ŝŶ͕�ĂůǁĂǇƐ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�<ŝƌƐƚĞŶ�ĂŶĚ��ĞƌĞŬ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘ 

^ŚĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂůŵŝŶŐ�ŚĂƌďŽƵƌ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŝŶ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ƚƌŽƵďůĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂůǁĂǇƐ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞ�ŬŝŶĚĞƐƚ�ĂĚǀŝĐĞ͕�ǁŚŝůƐƚ�ŝŶƐƟůůŝŶŐ�Ă�ƐĞŶƐĞ�
ŽĨ�ƐĞůĨ-ďĞůŝĞĨ�ŝŶ�Ăůů�ƐŚĞ�ƚŽƵĐŚĞĚ͘ 

dŚĞ� ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ� ŽĨ� ŚĞƌ� ůŝĨĞ� ŽŶ� ϭϳƚŚ� ŽĨ� KĐƚŽďĞƌ� ǁĂƐ� ĞǆĂĐƚůǇ� ǁŚĂƚ� ƐŚĞ�
ǁŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� ǁĂŶƚĞĚ� –� ĂůƚŚŽƵŐŚ� ŬŶŽǁŝŶŐ� &ŝŽŶĂ͕� ƉĞƌŚĂƉƐ� ƐŚĞ͛Ě� ŚĂǀĞ�
ĂĚĚĞĚ�Ă� ůŝƩůĞ� ŐůĂƐƐ�Žƌ�ϯ�ŽĨ� ĐŚĂŵƉĂŐŶĞ͊�dŚĂŝŶƐƚŽŶĞ�,ŽƵƐĞ�,ŽƚĞů�ǁĂƐ�
ƉĂĐŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂǇ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚƐ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�
ůĂĚǇ͘��Ɛ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ďǇ�ŚĞƌ͕ �ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ďƌŝŐŚƚ�ĂīĂŝƌ͕ �ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ�Ă�
ďƌŝŐŚƚ�ĐŽůŽƵƌ͘ � 

��ƚŽƵĐŚŝŶŐ͕�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ĨƵŶŶǇ͕ �ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƉŽŝŐŶĂŶƚ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚĞƌ�
ůŝĨĞ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ͕� ƐŚĂƌŝŶŐ� ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŚĞƌ� ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ� ƐƚŽƌŝĞƐ� ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ� ŝŶ� ĂŶ�
ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚĞĞƉ� ůŽǀĞ� ĂŶĚ� ĂīĞĐƟŽŶ�ŚĞůĚ� ĨŽƌ� ŚĞƌ͘ � dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�
ƚĞĂƌƐ� ĂŶĚ� ůĂƵŐŚƚĞƌ͕ � ŵĂŶǇ� ĐƵĚĚůĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŬŝŶĚ� ŽĨ� ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ� ƐŚĞ�
ĚĞƐĞƌǀĞĚ͘� 

&ŝŽŶĂ͛Ɛ� ƉĂƐƐŝŶŐ�ǁŝůů� ůĞĂǀĞ�ŵĂŶǇ� ŐĂƉƐ͕� ďƵƚ� ŚĞƌ� ŝŶĚŽŵŝƚĂďůĞ� ƐƉŝƌŝƚ� ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĂďƵŶĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐŚĞ�ŐĂǀĞ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� ŚĂƐ� ůĞŌ� Ă� ĨĂďƵůŽƵƐ� ůĞŐĂĐǇ͕ � ƐŚĞ� ǁŝůů� ďĞ� ŵŝƐƐĞĚ� ĂƐ� Ă�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂĐƟǀŝƐƚ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ͕ �ĂƐ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ͕�ĂƐ�Ă�ǁŝĨĞ�
ĂŶĚ�Ă�ŵŽƚŚĞƌ͘ � 

^ŚĞ�ǁĂƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�Ă�ŬŝŶĚ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ŚĞƌ�ƉĂƐƐŝŶŐ͕�ǁĞ�Ăůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�
ůŝƩůĞ�ŵŽƌĞ�&ŝŽŶĂ͘ 

�ĂǁŶ 



dŽ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ͕ 

/ƚ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�ŵƵĐŚ�ƐĂĚŶĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ƐƐĞƚ�
dƌĂŶƐĨĞƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�DĂƌŬĞƚ�WůĂĐĞ�WƌŝŵĂƌǇ�
^ĐŚŽŽů͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ��ďĞƌĚĞĞŶƐŚŝƌĞ��ŽƵŶĐŝů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
^ĐŽƫƐŚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂǀĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐƚĂī�
ĐĂƌ-ƉĂƌŬ�ŚĂƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďĞŶĞĮƚ�ĨŽƌ�
/ŶǀĞƌƵƌŝĞ�ƚŚĂŶ�ŽƵƌ�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�Ă�dŚŝƌĚ�^ĞĐƚŽƌ�,Ƶď͕�
ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉƌĞŵŝƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘ 

/Ŷ� ƚŚĞ� ĂƉƉĞĂů� ƚŽ� ^ĐŽƫƐŚ� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕� dŚĞ�
'ĂƌŝŽĐŚ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŚĂĚ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϯ�ƉƌŽŶŐĞĚ�ĂƉƉĞĂů͕�ŽĨ�ǁƌŝƩĞŶ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ͕�
ƐŝƚĞ�ǀŝƐŝƚ� ĂŶĚ�Ă�ŚĞĂƌŝŶŐ͘� ^ĂĚůǇ� ƚŚĞǇ� ĐŚŽƐĞ�ŶŽƚ� ƚŽ�ŚŽůĚ� ƚŚĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ͕�ĂƐ� ŝƚ� ŝƐ�ŽƵƌ�
ďĞůŝĞĨ͕ �ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ŵƵĐŚ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ� 'ĂƌŝŽĐŚ� ĂƌĞĂ͘� dŚĞ� ^ĐŽƫƐŚ� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ŝƐ� ŶŽǁ� ůŝǀĞ� ŽŶ� ƚŚĞŝƌ�
ǁĞďƐŝƚĞ� ĂŶĚ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŚĞƌĞ� ĨŽƌ� ĂŶǇŽŶĞ� ƚŽ� ƌĞǀŝĞǁ� -� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽǀ͘ ƐĐŽƚͬ
ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐͬĂƐƐĞƚ-ƚƌĂŶƐĨĞƌ-ƌĞƋƵĞƐƚƐ-ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ-ŽĨ-ĂƉƉĞĂů-ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ƚŽ-ƐĐŽƫƐŚ-
ŵŝŶŝƐƚĞƌƐ-Ϯͬ 

�ŝůĞĞŶ� �ĂŵƉďĞůů� D^W͕ � �ĂďŝŶĞƚ� ^ĞĐƌĞƚĂƌǇ� ĨŽƌ� �ŽŵŵƵŶŝƟĞƐ� ĂŶĚ� >ŽĐĂů�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ƐƚĂƚĞƐ�ŝŶ�ŚĞƌ�ůĞƩĞƌ�ŽĨ�ϭϲƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ�͞/�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ǀĞƌǇ� ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƟŶŐ� ŶĞǁƐ� ďƵƚ� /� ŚŽƉĞ� ǇŽƵ� ĂƌĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ƐŽƵƌĐĞ� ĂŶ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�
ƐŽůƵƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ƐĞĐƚŽƌ�ŚƵď�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶǀĞƌƵƌŝĞ�ĂƌĞĂ͕�ĂŶĚ�/�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƌĞƉŽƌƚ� ƚŚĂƚ��ďĞƌĚĞĞŶƐŚŝƌĞ��ŽƵŶĐŝů� ŚĂƐ� ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ� ƚŚĞŝƌ�ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ� ƚŽ�ŚĞůƉ� ǇŽƵ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘ ͟ 

�Ɛ� ŽĨ� &ĞďƌƵĂƌǇ� ϮϬϭϵ͕� �ďĞƌĚĞĞŶƐŚŝƌĞ� �ŽƵŶĐŝů� ŚĂĚ� ƐƉŽŬĞŶ� ŽĨ� Ă� ƉŽƐƐŝďůĞ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ͕� ďƵƚ� ĚĞƐƉŝƚĞ� ƌĞƉĞĂƚĞĚ� ƌĞƋƵĞƐƚƐ� ĨŽƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕� ŚĂǀĞ� ŐŝǀĞŶ� ƚŚĞ�
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� ŶŽ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ� ĚĞƐƉŝƚĞ� ĂƐƐƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� �W��� ƌĞƉŽƌƚĞƌ͕ � ĂŶĚ�
^ĐŽƫƐŚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ� ŝĚĞŶƟĨǇ� Ă� ƐƵŝƚĂďůĞ� ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ͘�tĞ�
ǁŝůů�ŬĞĞƉ�ĂƐŬŝŶŐ�ĂƐ� ŝƚ� ŝƐ�ƐƟůů�ŽƵƌ�ďĞůŝĞĨ͕ �ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ƐŚĂƌĞĚ�
ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĞŶƚ�ůŝǀĞ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ŚĂƉƉĞŶ͘ 



�Ɛ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăůů� ĂǁĂƌĞ͕� ƚŚŝƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�Ă� ůŽŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕� ƚĂŬŝŶŐ�ƵƉ�ŵƵĐŚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�
ĞŶĞƌŐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͕�ĂŶĚ�/͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�Ăůů�
ƚŚĞŝƌ�ŝŶƉƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘ �
/ƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ĞĂƐǇ�ƌŽĂĚ͕�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂů�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ� ;^ĐŽƚůĂŶĚͿ��Đƚ�ϮϬϭϱ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă� ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐƵƌǀĞ�
ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ͘ 

tĞ�ĂƌĞ�ĚŽǁŶ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŽƵƚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ĞŶĚĞĚ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ďƵƚ�ĚŽ�ůĞƚ�
ƵƐ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƐƟůů�ďĞůŝĞǀĞ�Ă�ŚƵď�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�'ĂƌŝŽĐŚ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŽ� ƉƵƌƐƵĞ� ŽƚŚĞƌ� ŽƉƟŽŶƐ͕� ĂŶĚ� ƚƌǇ� ƚŽ� ďƌŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ƚŽ� ĨƌƵŝƟŽŶ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� Ăůů� ƚŚŝƌĚ�
ƐĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂĐƌŽƐƐ�'ĂƌŝŽĐŚ͘ 

:ŽŚŶ��ŚĂƉŵĂŶ͕� 
�ŚĂŝƌ� 

�ĂǁŶ��ƌŽǁŶ͕� 
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�tŽƌŬĞƌ͘  



�ĚƵůƚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�^ƵƌǀĞǇ 

dŚĞ� �ĚƵůƚ� >ĞĂƌŶŝŶŐ� ƐƵƌǀĞǇ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ^ĐŽƫƐŚ�
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ŝƐ�ŶŽǁ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ�ǇŽƵƌ�
ŚĞůƉ� ƚŽ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ� ĂĚƵůƚ� ůĞĂƌŶĞƌƐ� ƚŽ� ĐŽŵƉůĞƚĞ� ƚŚĞ�
ƐƵƌǀĞǇ͘  

dŚĞǇ� ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ŝŶǀŝƚĞ� ĂĚƵůƚƐ� ŝŶ� ^ĐŽƚůĂŶĚ� ƚŽ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ� ƚŚĞ� ƐƵƌǀĞǇ� ƚŽ� ƚĞůů� ƵƐ� ĂďŽƵƚ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞǇ�
ůĞĂƌŶ͕� ǁŚǇ� ƚŚĞǇ� ůĞĂƌŶ͕� ǁŚĞŶ� ƚŚĞǇ� ůĞĂƌŶ� ĂŶĚ� ŚŽǁ� ƚŚĞŝƌ� ůĞĂƌŶŝŶŐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ͘ 

�ĐĐĞƐƐ� ƚŚĞ� �ĚƵůƚ� >ĞĂƌŶŝŶŐ� ƐƵƌǀĞǇ� ǀŝĂ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ůŝŶŬ͗� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐŵĂƌƚƐƵƌǀĞǇ͘ ĐŽ͘ƵŬͬƐͬ�ĚƵůƚ>ĞĂƌŶŝŶŐ^ƵƌǀĞǇϮϬϭϵͬ 

dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁƐ�ŽĨ�Ăůů�ĂĚƵůƚ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ďƵƚ������ĂƌĞ�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ� ŝŶ� ŚĞĂƌŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ƚŚŽƐĞ� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ĨĂĐĞĚ� ďĂƌƌŝĞƌƐ� ǁŚŝůƐƚ�
ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘������ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�
ŝŶ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂĚƵůƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ũŽƵƌŶĞǇ͘  

dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĐŽƫƐŚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ�^ĐŽƚůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��>��^ƚĂŶĚĂƌĚƐ��ŽƵŶĐŝů͘��dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐƵƌǀĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ��ĚƵůƚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�^ĐŽƚůĂŶĚ͘ 

WůĞĂƐĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ� ƚŚŝƐ� ƐƵƌǀĞǇ� ƚŽ� ǇŽƵƌ� ĂĚƵůƚ� ůĞĂƌŶĞƌƐ� ƚŽ�ŚĞůƉ�ďƵŝůĚ� ƚŚĞ� ĨƵƚƵƌĞ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ͘� 

dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ŝƐ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ϭϬ�ƚŽ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�
ůŝǀĞ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�EŽǀĞŵďĞƌ͘  

WĂŐĞ�ϯ d'W�hƉĚĂƚĞ WĂŐĞ�ϮϬ KƚŚĞƌ�&ƵŶĚŝŶŐ 
Ɖϱ EĞǁƐ Ϯϭ dƌĂŝŶŝŶŐ 

Ɖϭϲ 'ƌĂŶƚ�ƵƉĚĂƚĞƐ   

Ɖϭϯ DĞŵďĞƌƐ ϮϮ �ǀĞŶƚƐ 

Ɖϭϱ ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ�&ƵŶĚŝŶŐ Ϯϳ �ŽŶƚĂĐƚ�hƐ 



&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽƌĚŽŶ��ƌƚƐ�&ŽƌƵŵ͕�ƚŚĞ�
'ŽƌĚŽŶ��ƌƚ��ǆŚŝďŝƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂƐ�
Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ĂƌŝŽĐŚ��ƌƚƐ͘ 

tŝƚŚ�ŶŽ�ĨƵŶĚƐ͕�ŶŽ�ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ŶŽ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ�
ĂŶ�Ăƌƚ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂƐ�ƚŽ�ŚŽǁ�ǁŽƵůĚ�Ă�
ŚĂŶĚĨƵů�ĂƌƚƐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ�ƉĞŽƉůĞ͕�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ�
ŬĞĞŶ�ŽŶ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ǁĞůů�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�
ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĂƌŝŽĐŚ�ĂƌͲ
ĞĂ͘ 

dŽ�Ăůů�ŝŶǀŽůǀĞĚ͕�ŽƵƌ�ƚĂƐŬ�ƐĞĞŵĞĚ�ĞŶŽƌŵŽƵƐ�ĂŶĚ� 
ĨŽƌŵŝĚĂďůĞ�ĂŶĚ�ĂƐ�ǁĞ�ƐĞƚ�ĂďŽƵƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ŚĂƉƉĞŶ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŝƚƐ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘�
�ŌĞƌ�ƐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�Ă�ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�
ďŽĚŝĞƐ�ďƵƚ͕�ŶŽ�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ďĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘ 

KƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ƚǁŽĨŽůĚ͕�ĂƐ�Ă�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͕�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�Ăƌƚ�ĞǀĞŶƚ�ĞŝͲ
ƚŚĞƌ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�Žƌ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕�ĂƉƉƌĞĐŝĂͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌŝŽĐŚ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĂůĞŶƚ͕�ŝƚƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ďŽĂƌĚ͘ 

�ŌĞƌ�ŵƵĐŚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƵƐ͕�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĚŝīĞƌͲ
ĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĚŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ǁĞ�ĚĞĐŝĚͲ
ĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ďǇ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�
ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĂƌƟƐƚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ƐŚŽǁĐĂƐĞ�ĞǀĞŶƚ͘ 

/Ŷ�DĂƌĐŚ�ŽĨ�ϮϬϭϴ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ͕ �ŝƚ�ǁŽƵůĚ�Ăůů�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ƉůĂĐĞ͕�ƚŚĞ�dŽǁŶ�
,Ăůů͘�tĞ�ĚŝĚ�ŽŬ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ďƌŝůůŝĂŶƚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �dŚĞ�'ŽƌĚŽŶ��ƌƚ��ǆŚŝďŝƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŚĂĚ�
ůĞĂƌŶĞĚ�Ă�ůĞƐƐŽŶ͘�EĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘� 

>ĂƚĞƌ�ŝŶ�ϮϬϭϴ�ǁŝƚŚ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ŚŽůĚ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ͕�^Ɵůů�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĚĞĮŶŝƚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ďĂĐŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ũƵƐƚ�ŽƉĞŶĞĚ�Ă�ďĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŐĞƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ͕�ŽƵƌ�ƚŚĂŶŬƐ�ŐŽĞƐ�
ŽƵƚ�ƚŽ�DĂƌŐĂƌĞƚ�:ĂŶĞ��ĂƌĚŶŽ�ŽĨ�ƚŚĞ��ďĞƌĚĞĞŶƐŚŝƌĞ��ŽƵŶĐŝů�'ĂƌŝŽĐŚ��ƌĞĂ��ŽŵŵŝƩĞĞ�
ĂŶĚ��ĂǁŶ��ƌŽǁŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĂƌŝŽĐŚ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĂŶĚ�ĂĚǀŝĐĞ�ŝŶ�
ŚĞůƉŝŶŐ�ƵƐ͕�;�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞͿ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ďĞƌĚĞĞŶƐŚŝƌĞ�'ĂƌŝŽĐŚ��ƌĞĂ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ͘ 

&ŝŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ŐŽƌĚŽŶĂƌƚĞǆŚŝďŝƟŽŶ͘ŽƌŐ͘ƵŬ� 
Žƌ�Ğ-ŵĂŝů�ŐŽƌĚŽŶĂƌƚĞǆŚŝďŝƟŽŶΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘ 



'ĂƌŝŽĐŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�<ŝƚĐŚĞŶ 
dŚĞ�'ĂƌŝŽĐŚ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
<ŝƚĐŚĞŶ�ŚĂǀĞ�
ǁĞůĐŽŵĞĚ�
DĂŶĚǇ�
�ĂŵďƌƵŽƐŽ�ĂƐ�
ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ŽŽĚ�^ŬŝůůƐ�dƵƚŽƌ͘  

DĂŶĚǇ� ŚĂƐ� ŵĂŶǇ� ǇĞĂƌƐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŝŶ�
ĨŽŽĚ�ƐŬŝůůƐ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚŝŶ��ďĞƌĚĞĞŶ�ĐŝƚǇ�ĂŶĚ�
ŝƐ� ůŽŽŬŝŶŐ� ĨŽƌǁĂƌĚ� ƚŽ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
'ĂƌŝŽĐŚ� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ� <ŝƚĐŚĞŶ� ƚŽ� ĚĞůŝǀĞƌ�
ĨŽŽĚ�ƐŬŝůůƐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘ 

/Ĩ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ�ƚŽ�ŐĞƚ� ŝŶ� ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�
DĂŶĚǇ� ƚŽ� ĚŝƐĐƵƐƐ� ĨƵƚƵƌĞ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ƉůĞĂƐĞ�
ĞŵĂŝů�ĂŵĂŶĚĂĚĂŵďƌƵŽƐŽΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘ 

dŚĞ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ƉŽƌƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĐŽƫƐŚ�
WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ŝƚƐ�ƐĐƌƵƟŶǇ�ŽĨ�
E,^�'ƌĂŵƉŝĂŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ͛ǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�ĨŽĐƵƐĞĚ�
ĚŝŐŝƚĂů�ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƚĞůů�ƚŚĞŵ�ƚŚĞŝƌ�
ƚŚŽƵŐŚƚƐ͕�ŝŶƐŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�E,^�'ƌĂŵƉŝĂŶ�
ĂƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƵƐĞƌƐ͘ 

dŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ůŽĐĂů�
ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ͗ 

· ,Žǁ�ǁĞůů�ŝƐ�E,^�'ƌĂŵƉŝĂŶ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƌĞŐŝŽŶ͍ 

· tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƐ�E,^�'ƌĂŵƉŝĂŶ�ƚĂĐŬůŝŶŐ�ƚŚĞŵ͍ 

· ,Žǁ�ĐŽƵůĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ƉĞŽƉůĞ͍ 

:ŽŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚĞůů�ƵƐ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ͘�zŽƵ�ŚĂǀĞ�ƵŶƟů�&ƌŝĚĂǇ�ϲ��ĞĐĞŵďĞƌ�ƚŽ�
ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘ 

:ŽŝŶ�ŝŶ�Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬƐĐŽƚƉĂƌů͘ĚŝĂůŽŐƵĞ-ĂƉƉ͘ĐŽŵͬŚŽǁ-ŝƐ-ŶŚƐ-ŐƌĂŵƉŝĂŶ-ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ 

^ĐƌƵƟŶǇ�ŽĨ�E,^�'ƌĂŵƉŝĂŶ 



^ƵŶƌŝƐĞ� WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͕� Ă� ůŽĐĂů� ĐŚĂƌŝƚǇ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ĨƌĞĞ͕�
ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ��ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ� ĂīĞĐƚĞĚ� ďǇ� ůŽƐƐ� ĂŶĚ� ďĞƌĞĂǀĞŵĞŶƚ͕� ǁĞƌĞ� ĚĞůŝŐŚƚĞĚ� ƚŽ�
ǁŝŶ� ƚŚĞ�ďĞƐƚ� ͞^ŵĂůů�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�zĞĂƌ͟��ǁĂƌĚ� Ăƚ� ƚŚĞ�
ƌĞĐĞŶƚ��ĞůĞďƌĂƚĞ��ďĞƌĚĞĞŶ��ǁĂƌĚƐ�ϮϬϭϵ͘���� 

>ŽƐƐ� ĂŶĚ� ďĞƌĞĂǀĞŵĞŶƚ� ĐĂŶ� ŝŵƉĂĐƚ� ŽŶ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� Θ� ǇŽƵŶŐ�
ƉĞŽƉůĞ� ďŽƚŚ� ĞŵŽƟŽŶĂůůǇ� ĂŶĚ� ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ͕ � ĂŶĚ� ŽƵƌ� Ăŝŵ� ŝƐ� ƚŽ�
ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ǁĂǇ͕ �ďǇ�
ŚĞůƉŝŶŐ� ƚŚĞŵ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ǁŚĂƚ� ŚĂƐ� ŚĂƉƉĞŶĞĚ� ĂŶĚ� ƚŽ� ĮŶĚ�
ĐŽƉŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘ 

KƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ƚĂŝůŽƌĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽīĞƌĞĚ�ŽŶ�Ă�
ŽŶĞ-ƚŽ-ŽŶĞ�Žƌ�ŐƌŽƵƉ�ďĂƐŝƐ͘� �tĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�Ă�ǁĂŝƟŶŐ�ůŝƐƚ�
ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ƐŽŽŶ�ĂŌĞƌ�ƌĞĨĞƌƌĂů͘��^ƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ƟŵĞ� ůŝŵŝƚĞĚ� ĂŶĚ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ĨŽƌ� ĂƐ� ůŽŶŐ� ĂƐ� ŝƚ� ŝƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��� 

�ŚŝůĚƌĞŶ� ĐĂŶ� ďĞ� ƐĞĞŶ� ŝŶ� ƐĐŚŽŽů͕� Ăƚ� ŚŽŵĞ͕� Žƌ� ǁŝƚŚŝŶ� Ă� ůŽĐĂů� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƐĞƫŶŐ͘� � � tĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŽ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĂŶĚ� ǇŽƵŶŐ� ƉĞŽƉůĞ� ƵƉ� ƚŽ� ĂŐĞ� ϭϴ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ǁŚŽůĞ� ŽĨ�
�ďĞƌĚĞĞŶƐŚŝƌĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ��ďĞƌĚĞĞŶ�ĐŝƚǇ͘  

^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞŶĞĮƩĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽůĚ�ƵƐ͗ 

͞/� ĚŝĚŶ͛ƚ� ƚŚŝŶŬ� /� ǁŽƵůĚ� ĞǀĞƌ� ďĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ƚĂůŬ� ŽƉĞŶůǇ� ƚŽ� ĂŶǇŽŶĞ� ĂďŽƵƚ� ŵǇ� ŐƌŝĞĨ͘ � � /ƚ� ũƵƐƚ�
ƐĞĞŵĞĚ� ĨĂƌ� ƚŽŽ�ĚŝĸĐƵůƚ� ĂŶĚ� ĨĞůƚ� ĞĂƐŝĞƌ� ƚŽ�ŚŝĚĞ� ŝƚ͘� � /� ĚŝĚ� ĨĞĞů�ƋƵŝƚĞ�ŶĞƌǀŽƵƐ�ǁŚĞŶ� /� ĮƌƐƚ�
ƐƚĂƌƚĞĚ�ŐĞƫŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�^ƵŶƌŝƐĞ�ĂŶĚ�/�ǁĂƐŶ͛ƚ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĨŽƌ�ŵĞ͘���EŽǁ�/�ƐŽ�ůŽŽŬ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŵĞĞƟŶŐ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŽƌŬĞƌ�ĂŶĚ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŵǇ�ŵƵŵ�ĂŶĚ�ĚĂĚ͘��^ŚĞ�
ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ƉƵƐŚ�ŵĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�Žƌ�ĚŽ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͕�ƐŚĞ͛Ɛ�ũƵƐƚ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ǁŚĞŶ�/�ĚŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚĂůŬ͘��
/͛ǀĞ�ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞ�ƌĞĂůůǇ� ůŽǀĞůǇ�ĐƌĂŌ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ͕� ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ŵǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘� �dŚĞ�'ƌŝĞĨ�
:ŽƵƌŶĂů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ďǇ�ĨĂƌ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵĞ�ƐƉĞĂŬ�ĂďŽƵƚ�ŵǇ�ŐƌŝĞĨ�ĂŶĚ�ŵǇ�ĨĞĞůŝŶŐƐ͘���
/�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŵŝƐƐ�ŵǇ�ŵƵŵ�ĂŶĚ�ĚĂĚ͕�ďƵƚ�/�Ăŵ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽƉĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝŶŐƐ�ďĞƩĞƌ�
ŶŽǁ�ĂŶĚ�/�ĐĂŶ�ƐĞĞ�Ă�ĨƵƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ŵǇƐĞůĨ͘͟  

͞dŚĂŶŬƐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ŵǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� � � /ƚ͛Ɛ�ƐƵĐŚ�Ă�ƌĞůŝĞĨ�ĂŶĚ�
ůŽǀĞůǇ� ƚŽ� ƐĞĞ� ƚŚĞŵ� ŐĞƫŶŐ� ďĂĐŬ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ŶŽƌŵĂů� ƐĞůǀĞƐ� ĂŐĂŝŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞǇ͛ƌĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ƚĂůŬ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�'ƌĂŶĚĂĚ�ŶŽǁ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐŚƵƫŶŐ�ĚŽǁŶ͘��dŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ͟ 

&Žƌ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� Žƌ� ƚŽ� ƌĞĐĞŝǀĞ� ƐƵƉƉŽƌƚ͕� ƉůĞĂƐĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ^ĂŶĚƌĂ� �ĂǆƚĞƌ͕ � �ƌĞĂ�
DĂŶĂŐĞƌ�–��ďĞƌĚĞĞŶƐŚŝƌĞ͘��dĞů͗�Ϭϳϱϯϵ�ϭϴϲ�ϲϲϵ͘�����ŵĂŝů͗�ƐŚŝƌĞΛƐƵŶƌŝƐĞƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘ŽƌŐ 



�ĞƐƟŶǇ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŝƐ�Ă�ŶĞǁůǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕�ƐĞƚ�ƵƉ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ƐŽĐŝĂů�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ�
ĂŶĚ�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶ�Ăŝŵ�ŽŶ�
ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŚŽǁ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ͘� 

&ŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�^ĐŽƩ�ZƵƐƐĞůů�ĂŶĚ�:ĞƐƐŝĐĂ�zŽƵŶŐ͕�ǁŝƚŚ�ŽĸĐĞƐ�ŝŶ�
�ďĞƌĚĞĞŶ�ĂŶĚ��ďĞƌĚĞĞŶƐŚŝƌĞ͕��ĞƐƟŶǇ�ĚĞůŝǀĞƌƐ�ƚŚĞŝƌ�ĨƌĞĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�^ĐŽƚůĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘�dŚĞǇ�ĂůƐŽ�
ŽīĞƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉ�ƌĂŝƐĞ�ĨƵŶĚƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŶĂƟŽŶĂů�ƉƌŝĐĞ�ŵĂƚĐŚ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ĂŶĚ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ϱǆϱ�ĚĞĂů�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ůĂƌŐĞƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͘� 

�ŶǇŽŶĞ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ��ĞƐƟŶǇ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉƌŝĐĞƐ�ŝŶ�
^ĐŽƚůĂŶĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ϱǆϱ�ĚĞĂů͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ϭй�ĚĞĂů�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ͘�dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐ�ďǇ�ĚĞƐƟŶǇ�
ĚŽŶĂƟŶŐ�ϭй�ŽĨ�ĂŶŶƵĂů�ƉƌŽĮƚ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ĐůŝĞŶƚ�ƚŽ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�
ĐŚŽŝĐĞ͘�^Ž�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ϱ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ĞĂĐŚ�ĐůŝĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŚŽŝĐĞ�Ă�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐĂƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ϭй�ŽĨ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƉĂŝĚ�ĚĞƐƟŶǇ͕ �ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ͘�^Ž�ďǇ�
ƵƐŝŶŐ��ĞƐƟŶǇ͕ �ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�� 

�ĞƐƟŶǇ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ŽŶ�ƌĞŐŝƐƚĞƌŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ĨŽƌŵĂů�ĐŚĂƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�
ĂǁĂƌĚŝŶŐ�ďŽĚǇ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ͘� 

�ƵƌƌĞŶƚůǇ��ĞƐƟŶǇ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�Ϯ�ƐŽĐŝĂů�ŶŽŶ�ƉƌŽĮƚ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ͗ 

zŽƵŶŐ�>ŝĨĞ�^ĂǀĞƌƐ�^ĐŽƚůĂŶĚ 

zŽƵŶŐ�>ŝĨĞ�ƐĂǀĞƌƐ�ŝƐ��ĞƐƟŶǇ�
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĮƌƐƚ�ŽĸĐŝĂů�ƐŽĐŝĂů�
ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ͕�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�,ĞƌŽĞƐ�ŽĨ�
dŽŵŽƌƌŽǁ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĨƌĞĞ�
ďĞƐƉŽŬĞ�ĮƌƐƚ�ĂŝĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĂĐƌŽƐƐ�^ĐŽƚůĂŶĚ͘� 

�ƵƌƌĞŶƚůǇ�ŶĞĂƌŝŶŐ�ϱϬϬ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚƌĂŝŶĞĚ͘��ƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮϬϭϵ͕�ǁĞ�ďĞŐĂŶ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�
ĨƌĞĞ�WĂĞĚŝĂƚƌŝĐ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŶĞǁ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�
,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĂĐƌŽƐƐ�^ĐŽƚůĂŶĚ͘�tĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�
ĨƌĞĞ�ĮƌƐƚ�ĂŝĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ͕�ŽƚŚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĮƌƐƚ�ĂŝĚ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� 



�ŚĂƌŝƚǇ�^ĐƌĂƉƉĞƌƐ� 

�ŚĂƌŝƚǇ�ƐĐƌĂƉƉĞƌƐ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ǁĞĞŬ�ϮϬϭϵ͘� 

tĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�Ğ-ǁĂƐƚĞ�;t���Ϳ͘�KǀĞƌ�ϭϬϬŬŐ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ďƌŽŬĞŶ�Žƌ�
ƵŶǁĂŶƚĞĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ŝƚĞŵƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ͕�Ăůů�ďƌŽŬĞŶ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�
ƌĞĐǇĐůĞĚ�ĂŶĚ�ǌĞƌŽ�ůĂŶĚĮůů͘�&ƵŶĚƐ�ĨƌŽŵ�ƐĞůůŝŶŐ�ŽŶ�ƉĂƌƚƐ�ĨŽƌ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ƌĂŝƐĞĚ�ŶĞĂƌ�άϯϬϬ͘� 

�ƵĞ�ƚŽ�ŝƚ�ďĞŝŶŐ�ƐŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ŝƚ͕�ǁĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ŽƵƌ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨĂƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƵƐŝŶŐ�
ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ŚŽǁ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ŝƚĞŵƐ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ͕�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ĞŶĂďůĞĚ�ĞůĚĞƌůǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�
ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ͘�DŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕ �ǌĞƌŽ�ůĂŶĚĮůů͘� 

Z'h�^ƚĂƌƚ�ƵƉ��ĐĐĞůĞƌĂƚŽƌ�WƌŽŐƌĂŵ 

�ĞƐƟŶǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚŝƌĚ�ƐĞĐƚŽƌ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�Z'h�^ƚĂƌƚ�
ƵƉ��ĐĐĞůĞƌĂƚŽƌ�WƌŽŐƌĂŵ͕�ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�Z'h�ĂŶĚ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�/ĂŶ�tŽŽĚ͘�/ƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�
ŐŝǀĞ�ďƵĚĚŝŶŐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ƵƉƐ�Ă�ĨŽŽƚŚŽůĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚŽƌƐŚŝƉ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ũŽƵƌŶĞǇƐ͘� 



&ƵƚƵƌĞ�WůĂŶƐ� 

�ƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕��ĞƐƟŶǇ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�
ŶĂŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭƐƚ�ϯ�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŝƚ�ǁŝůů�
ďĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�
ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ǁŽƌŬ͘� 

�ĂĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ǁĂǇ͕ �ŽƉĞƌĂƚĞ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇ͕ �ŚĂǀĞ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ�ďƵƚ�ŵŽƌĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕ �ŝƚ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƚŚŽƐĞ�ŐĂŝŶŝŶŐ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂůƐŽ�ŐĂŝŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�
ĚĂǇ�ŽŶĞ͕�ĞĂƌŶ�Ă�ǁĂŐĞ�ǁŚŝůĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ǀĞƌǇ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ƋƵĂůŝĮĞĚ͕�ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�
ƐŝŶŐůĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ǁŽƌŬ�ĞŝƚŚĞƌ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�
ĂŶĚ�ŇĞǆŝďůĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƟŵĞƐ͘� 

dŚĞ�ϭƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ă�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐĂĨĠ͕�ĚĞůŝǀĞƌ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ͘�/ƚ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�
ŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘� 

ϮŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŵŽƚŽƌ�ŐĂƌĂŐĞ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĂƐ�Ă�ĐŚĂƌŝƚǇ�ŐĂƌĂŐĞ͘��ůůŽǁŝŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͘� 

ϯƌĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ƉůĂŶŶĞĚ͕�Ă�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐĂƌĞ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ŶƵƌƐĞƌǇ͕ �ƚŚĂƚ�ǁŝůů�
ĂůƐŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ĂƐ�Ă�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽůůĂŐĞ�ĨŽƌ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ŶƵƌƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��ŽĐƚŽƌƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�
ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚƌĂŝŶ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ͘� 

tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Z'h�ĞǀĞŶƚƐ͕��ĞƐƟŶǇ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĞǀĞŶƚ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�
ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵŶĚƌĂŝƐĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐƌŽǁĚĨƵŶĚƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞƐĞ�
ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ�Žī�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘��ĞƚĂŝůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƉĂŐĞƐ�
;&ĂĐĞďŽŽŬ�͕�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ƚǁŝƩĞƌͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ĚĞƐƟŶǇƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘ŽƌŐ� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĚĞƐƟŶǇ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞīŽƌƚƐ͕�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�
ŽĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ĚŽŶĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƵŶǁĂŶƚĞĚ�Žƌ�ďƌŽŬĞŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ŝƚĞŵƐ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�Žƌ�ĂƌƌĂŶŐĞ�Ă�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Žƌ�ǇŽƵƚŚ�ŐƌŽƵƉ͘� 

dŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵŶĚ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ�-�ƌĞƋƵĞƐƚ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ�ũĂƌ͕ �ƐŝŵƉůǇ�
ƐĞŶĚ�ƚŚĞŵ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ͘� 





DĞŵďĞƌƐ 

ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ 

��ǁĂƌŵ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ůĂƚĞƐƚ�ŵĞŵďĞƌƐ͗� 

�ďĞƌĚĞĞŶƐŚŝƌĞ�^ĂǆŽƉŚŽŶĞ�KƌĐŚĞƐƚƌĂ�ĂŶĚ�ϭƐƚ�/ŶǀĞƌƵƌŝĞ��ŽǇƐ��ƌŝŐĂĚĞ 



�ŶǇ�ŶŽƚ-ĨŽƌ-ƉƌŽĮƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕�ůĂƌŐĞ�Žƌ�ƐŵĂůů͕�
ďĂƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌŝŽĐŚ�ĂƌĞĂ�Žƌ�ǁŝƚŚ�
ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĐĂŶ�ũŽŝŶ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�
ĐŚĂƌŐĞ͘ 

/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƚŚĞ�ĂŝŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂƌĞ�
ĂůƐŽ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ĂƐ�ŵĞŵďĞƌƐ͘ 

/Ŷ�ĨĂĐƚ—ĂŶǇ�ďŽŶĂ-ĮĚĞ͕�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ƉƌŽĮƚ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŐƌŽƵƉ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ũŽŝŶ͊ 

dŽ�ũŽŝŶ͕�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĨŽƌŵ�-�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ŝƚ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ǁĞďƐŝƚĞ͗�ŚƩƉ͗ͬͬŐĂƌŝŽĐŚƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ-ũŽŝŶͬ�-�Žƌ�Ğ-ŵĂŝů�
ŝŶĨŽΛŐĂƌŝŽĐŚƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘ŽƌŐ͘ƵŬ�ĂŶĚ�ǁĞ͛ůů�ƐĞŶĚ�ŽŶĞ�ŽƵƚ�ƚŽ�ǇŽƵ͘ 

tŚŽ�ĐĂŶ�ũŽŝŶ͍ 

,Žǁ�ĐĂŶ�d'W�ŚĞůƉ�ǇŽƵ͍ 
tĞ�ĐĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ͗ 

* WƌŽũĞĐƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ� 

* 'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ 

* ^ŽƵƌĐŝŶŐ�ĨƵŶĚŝŶŐ 

* �ŽŶƐƵůƟŶŐ�Θ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ� 
ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� 

* ,ĂŶĚůŝŶŐ�͞ƌĞĚ-ƚĂƉĞ͟�� 

tĞ͛ǀĞ�ŐŽƚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ĐĂŶ�ďŽƌƌŽǁ�ĨŽƌ�
ĨƌĞĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ĐĂŵĞƌĂ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�ƉƌŽũĞĐƚŽƌ͘  

tĞ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ��ǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�;ĨŽƌ�Ă�ƐŵĂůů�ĨĞĞ͗�
άϰϬ�ĨŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�άϲϬ�н�ŵŝůĞĂŐĞ�ĨŽƌ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐͿ͘ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽΛŐĂƌŝŽĐŚƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 

�ĞǀĞůŽƉŝŶŐ 

�ŽŶŶĞĐƟŶŐ 

&ƵŶĚŝŶŐ 



&ŝŶƚƌĂǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ǁĞƌĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�
άϭ͕ϬϬϬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ�&ƵŶĚ͘�� 

dŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ϮϬϬ�
ŝŶŇĂƚĂďůĞ�ďĂŐƐ�;&ůŽŽĚƐĂǆͿ�ĂŶĚ�ϯ�ďƌŽǁŶ�
ƐƚŽƌĂŐĞ�ďŽǆĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ŇŽŽĚ͘�� 

dŚĞ�&ůŽŽĚƐĂǆ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ƉĂĐŬƐ�ŽĨ�ϱ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐĞů�ǁŚŝĐŚ�ĞǆƉĂŶĚƐ�ŽŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ͘ ��dŚĞ�&ůŽŽĚƐĂǆ�ĂƌĞ�ƐŝŶŐůĞ�ƵƐĞ�
ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĚĞŇĂƚĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďŝŽĚĞŐƌĂĚĂďůĞ�ƐŽ�ĐĂŶ�ĞĂƐŝůǇ�ďĞ�ĚŝƐƉŽƐĞĚ�ŽĨ͘  

dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ĚĞǀŝƐĞĚ�Ă�&ŝŶƚƌĂǇ�&ůŽŽĚ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ��ĐƟŽŶ�WůĂŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ďĞ�Ă�ůŝƩůĞ�
ŵŽƌĞ�ƉƌŽĂĐƟǀĞ͘ 

dŚĞ�&ŝŶƚƌĂǇ�&ůŽŽĚ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ��ĐƟŽŶ�WůĂŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�,ĂƩŽŶ�ŽĨ�&ŝŶƚƌĂǇ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�tĞďƐŝƚĞ͕�Ăƚ�ǁǁǁ͘ĮŶƚƌĂǇ͘ ďƚĐŬ͘ĐŽ͘ƵŬͬ&ŝŶƚƌĂǇ&ůŽŽĚWƌĞǀĞŶƟŽŶ 

&ƵŶĚŝŶŐ�ZĞƉŽƌƚ 

ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ�&ƵŶĚŝŶŐ 
&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŇŽŽĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Śŝƚ�ƚŚĞ�'ĂƌŝŽĐŚ�ĂƌĞĂ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϲ͕�
ƚŚĞ�/ŶǀĞƌƵƌŝĞ�ZŽƵŶĚ�dĂďůĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�
ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĂīĞĐƚĞĚ͘� 

KƵƌ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĐĂŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ZŽƵŶĚ�dĂďůĞ͛Ɛ�ƚŽƚĂů͘ 

tĞ�ĂƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŚĂƚ�/ŶǀĞƌƵƌŝĞ�ZŽƵŶĚ�dĂďůĞ�ŚĂǀĞ�ĂƐŬĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌ�ƚŚŽƐĞ�ĨƵŶĚƐ�
ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ďĞŚĂůĨ͘  

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ͛Ě�ůŝŬĞ�ĨƵŶĚĞĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�-�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�Ă�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ƵƉ�ƚŽ�άϳϱϬ͘ 

&Ƶůů�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌŵƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�–�
ǁǁǁ͘ŐĂƌŝŽĐŚƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘ŽƌŐ͘ƵŬ�Žƌ�Ğ-ŵĂŝů�ŝŶĨŽΛŐĂƌŝŽĐŚƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘ŽƌŐ͘ƵŬ͘� 



/ŶǀĞƌƵƌŝĞ�DƵƐŝĐ 
 

�ƌĂƐƐ�ƉůĂǇĞƌƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ άϮϱϬ͘ϬϬ 

tĞƐƚŚŝůů�^ĐŽƵƚ�'ƌŽƵƉ 
 

�ƋƵŝƉŵĞŶƚ�-�dĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ άϵϬϬ͘ϬϬ 

�ďĞƌĚĞĞŶƐŚŝƌĞ�
^ĂǆŽƉŚŽŶĞ�KƌĐŚĞƐƚƌĂ 

�ďĞƌĚĞĞŶƐŚŝƌĞ�^ĂǆŽƉŚŽŶĞ�KƌĐŚĞƐƚƌĂ άϭ͕ϬϬϬ͘ϬϬ 

EŽƌƚŚ��ĂƐƚ�tĞůůďĞŝŶŐ 
 

EŽƌƚŚ��ĂƐƚ�tĞůůďĞŝŶŐ άϭ͕ϬϬϬ͘ϬϬ 

'ĂƌŝĚŐĞ�dŚĞĂƚƌĞ 'ĂƌŝŽĐŚ�dŚĞĂƚƌĞ�&ĞƐƟǀĂů�–�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ 

άϱϬϬ͘ϬϬ 

KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ WƌŽũĞĐƚ �ǁĂƌĚĞĚ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�'ƌĂŶƚƐ 
DĂŶǇ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ͘� 

dŚĞ�tĞƐƚŚŝůů�^ĐŽƵƚ�'ƌŽƵƉ�ƵƐĞĚ�Ă��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�'ƌĂŶƚ�
ŽĨ�άϭ͕ϬϬϬ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĐĂŶǀĂƐ�ĮƌĞͬĐŽŽŬŝŶŐ�ƐŚĞůƚĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
Ă�ƉĂƚƌŽů�ƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵŶĚƐŚĞĞƚ͘ 

͞dŚĞ�^ĐŽƵƚ�'ƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĐĂŵƉŝŶŐ�ďǇ�ŽƵƌ�
ƐĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŶŽǁ��ĞĂǀĞƌƐ�ĂŶĚ��ƵďƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�^ĐŽƵƚƐ�ĐĂŶ�ŐŽ�
ĐĂŵƉŝŶŐ͘� 

tŝƚŚ�^ĐŽƵƟŶŐ�ďĞŝŶŐ�ĞǀĞƌ�
ƉŽƉƵůĂƌ�-�ĂŶĚ�ŽƵƌ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
η^ŬŝůůƐ&Žƌ>ŝĨĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�
ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ďǇ�dƌƵƐƚƐ�
ĂŶĚ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͘�� 

dŚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŐƌĂŶƚ�ŝƐ�
ďĞŝŶŐ�ǁĞůů�ƵƐĞĚ͊��dŚĂŶŬ�
ǇŽƵ͘͟ 

'ƌĂŶƚ�ƵƉĚĂƚĞƐ 



<ŝŶĞůůĂƌ�^ƚĂƌƐ�ǁĞƌĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�άϳϱϬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�'ƌĂŶƚ�&ƵŶĚ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƵƐ�ƚŽ�
ƵƉĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞŶĞǁ�ŽƵƌ�ƚŽǇƐ͘ 

�ŵŽŶŐƐƚ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ǁĞƌĞ 

· �ƌƚƐ�ĂŶĚ��ƌĂŌƐ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�;ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ŝŶ�ƵƐĞͿ� 

· ��ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�KƌĐŚĂƌĚ�'ĂŵĞƐ�EƵŵďĞƌ�ĐŽƵŶƟŶŐ�
ŐĂŵĞƐ 

· ,ĂŶĚ�ƉƵƉƉĞƚƐ�ĂŶĚ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĂŶĚ�Ă�ƐƚĂŶĚ� 

· �ƵŝůĚŝŶŐ��ƌŝĐŬƐ� 

· dŚƌĞĂĚŝŶŐ�ƐĞƚ� 

͞�Ǉ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƚŽǇƐ�ƚŚŝƐ�ŚĞůƉƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�
ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ŶƵŵĞƌĂĐǇ�ƐŬŝůůƐ͘�� 

dŚĞ�ĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ĐƌĂŌƐ�ŚĞůƉƐ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�
ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ�ĮŶĞ�ŵŽƚŽƌ�ƐŬŝůůƐ͘�� 

�ĂĐŚ�ƚŽǇ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ǁĞůů�ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ůŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�<ŝŶĞůůĂƌ�ƐƚĂƌƐ͘�͞ 



dŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐĂďŝŶ� 

�ƌƌŝǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐĂďŝŶ 

͞,ĂǀŝŶŐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ƉŽƌƚĂĐĂďŝŶ͕�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ďǇ�
�ƌĞĞĚŽŶƐ�YƵĂƌƌŝĞƐ͕�ǁĂƐ�ďĞǇŽŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ƌĞƉĂŝƌ͕ �Ă�ŐŽŽĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƵƐĞĚ�ƐƚĞĞů�
ƉŽƌƚĂĐĂďŝŶ�ǁŝƚŚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐƚĞĞů�ǁŝŶĚŽǁ�
ƐŚƵƩĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ƐƚŽƵƚ�ůŽĐŬĂďůĞ�ĚŽŽƌ�ǁĂƐ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�EŝǆŽŶƐ�ŽĨ�<ŝŶƚŽƌĞ͘�� 

EŝǆŽŶƐ�ŬŝŶĚůǇ�ŚĞůƉĞĚ�ďǇ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂďŝŶ�
ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĨƵŶĚŝŶŐ͖�
ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐƐ�ǁĞƌĞ�ƵƉ�ƚŽ�
ƐĐƌĂƚĐŚ�ĂŶĚ�W�d�ƚĞƐƚĞĚ͕�ƌĞĂƌƌĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĂů�ůĂǇŽƵƚ�ƚŽ�ƐƵŝƚ�ƚŚĞ��ůƵď͛Ɛ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĨƌĞĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͕ �
Ăůů�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘� 

^ŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ŚĂƐ�ƐĞƚ�ƚŽ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŝůů͕�
ƐĐƌƵďďĞĚ�ĂŶĚ�ƉŽůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ͕ �
ƌĞĂƌƌĂŶŐĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĮǆƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�
ĐŚŝƉƉĞĚ͕�ƐĂŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ƐĐƌĂƉĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚĞĞů�
ĐĂďŝŶ�ĂŶĚ�ƌĞƉĂŝŶƚĞĚ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�ĐŽĂƚƐ�ŽĨ�
ƐƚĞĞů�ƉƌŝŵĞƌ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ĐŽĂƚƐ�ŽĨ�ĨŽƌĞƐƚ�ŐƌĞĞŶ�
ƚŽƉĐŽĂƚ�ǁŝƚŚ�ƉĂŝŶƚƐ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ĚŽŶĂƚĞĚ�
ĂŶĚ�ŵŝǆĞĚ�ďǇ�^ĂŶĚǇ�/ŶŶĞƐ�;WĂŝŶƚĞƌ�ĂŶĚ�
�ĞĐŽƌĂƚŽƌͿ�ŽĨ�<ĞŝŐ͘� 

dŚĞ�ĐĂďŝŶ�ǁĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďůĞŶĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĐĞŶĞƌǇ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘� 

<ĞŵŶĂǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞĞ�'ƌŽƵƉ�ǁĞƌĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�άϳϱϬ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�'ƌĂŶƚ�&ƵŶĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĂƉŝĂƌǇ�ĐĂďŝŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�
�ĂůŵĂĚŝůůǇ��ƉŝĂƌǇ�ŝŶ�<ĞŵŶĂǇ͘� 

dŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐĂďŝŶ� 



dŚĞ��ůƵď�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ĚĞŵŽůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ŽůĚ�
ĐĂďŝŶ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͕�ĂŐĂŝŶ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ŵĞŵďĞƌƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŵĂŶƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽŽůƐ͘�� 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŚĂƐ�ĞŶŐĞŶĚĞƌĞĚ�Ă�ƚĞĂŵ�ƐƉŝƌŝƚ�ĂƐ�
ĞǆĞŵƉůŝĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐůƵď�
ŵĞŵďĞƌƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ůĂďŽƵƌ-ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƚĂƐŬƐ�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚ�
ǁŽƌŬ͕�ƉĂŝŶƟŶŐ͕�ƌĞƉĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽůŝƟŽŶ�
ǁŽƌŬ�ĞƚĐ͘�͞ 

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŽƉĐŽĂƚ 

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐŽĂƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ 

dŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�<ĞŵŶĂǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞĞ�'ƌŽƵƉ͕�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞŝƌ�
ǁĞďƐŝƚĞ�-� 

ŚƩƉ͗ͬͬŬĞŵŶĂǇďĞĞƐ͘ŽƌŐͬ�-�Žƌ�ƚŚĞŝƌ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ�-� 
ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬ<ĞŵŶĂǇ�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞĞ'ƌŽƵƉͬ 

�ĞŵŽůŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ĐĂďŝŶ� 

KůĚ�ĂŶĚ�ŶĞǁ 



'ƌĂŶƚƐ�ŽĨ�άϱϬϬ�ĨŽƌ�ĐŚĂƌŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŐƌŽƵƉƐ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƐƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 

^ƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ŝŶƐƉŝƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƐƉŽƌƚƐ�Žƌ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�Ăŝŵ�ŽĨ�
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘ 

dŚĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŝƐ�
ŵŝĚŶŝŐŚƚ�ŽŶ�ϯϬƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘� 

&ŝŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬ ůͬŽĐĂůŐŝǀŝŶŐ͘ŽƌŐͬ
ŵĂŐŝĐ-ůŝƩůĞ-ŐƌĂŶƚƐͬ 

KīĞƌŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐŵĂůů�ŐƌĂŶƚƐ�;ƵƐƵĂůůǇ�ƵƉ�
ƚŽ�άϮϱϬ�Žƌ�άϱϬϬͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�

ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ĞǀĞŶƚƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĐůƵď�
ƐƚĂƌƚ-ƵƉƐ�Žƌ�ƚƌĂǀĞů͘� 

&ŝŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬ
ĂďƐƉŽƌƚĐŽ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬŐƌĂŶƚƐͺĂǀĂŝůĂďůĞ͘ƉŚƉ͘� 

dŚĞ�'ĂƌŝŽĐŚ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ 
&ŽƌƚŶŝŐŚƚůǇ�hƉĚĂƚĞ 

dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�Ă�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ŝŶ�

ƌĞĐĞŶƚ�hƉĚĂƚĞƐ͘�� 

dŚŝƐ�ĨŽƌƚŶŝŐŚƚůǇ�Ğ-ŵĂŝů�ŝƐ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�Ăůů�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�dŚĞ�'ĂƌŝŽĐŚ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�
ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�

ŶĞǁƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ͘ 

dŽ�ũŽŝŶ�dŚĞ�'ĂƌŝŽĐŚ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�
ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ 

ŚƩƉ͗ͬͬŐĂƌŝŽĐŚƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬ
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ-ũŽŝŶͬ 

��ŐƌĂŶƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�
ŐƌĂƐƐ�ƌŽŽƚƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�
ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŽĨ�^ĐŽƚůĂŶĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŐƌĂŶƚƐ�ŽĨ�ƵƉ�ƚŽ�άϮ͕ϬϬϬ�ƚŽ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�Įƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͘�� 

dŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ϮŶĚ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�ĨŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�
ŝŶ�&ĞďƌƵƌĂƌǇ�ϮϬϮϬ͘ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ǀŝƐŝƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐĐŽƚůĂŶĚ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬ
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐͬďĂŝůůŝĞ-ŐŝīŽƌĚ-ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-
ĂǁĂƌĚƐͬ͘ 



^ĐŽƫƐŚ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�&ŝƌƐƚ��ŝĚ͗�zŽƵŶŐ�WĞŽƉůĞ 

dƵĞƐĚĂǇ�ϭϵƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ 
dĞƐĐŽ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�Zŵ͕�/ŶǀĞƌƵƌŝĞ 

&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŽƌŬŝŶŐͬƐƵƉƉŽƌƚ�Žƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ϵ�–�ϭϳ�ǇĞĂƌ�ŽůĚƐ͕�
ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶŝƟĂů�
ƐƵƉƉŽƌƚ͖�ŝŶ�Ă�ĐƌŝƐŝƐ�ĂŶĚ�ŶŽŶ-ĐƌŝƐŝƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘� 

dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƚƌĂŝŶ�ǇŽƵ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĐŽƵŶƐĞůůŽƌ�Žƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͘�
/ƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ĂīĞĐƚƐ�
ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ůĞĂƌŶ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĮƌƐƚ�ĂŝĚ�ƐŬŝůůƐ͘ 

dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂůƐŽ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŚŽǁ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĮƌƐƚ�ĂŝĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐƌŝƐŝƐ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵŽŶ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�
ĂŶĚ�ĂŶǆŝĞƚǇ͕ �ĞĂƟŶŐ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕�ƐĞůĨ-ŚĂƌŵ͕�ƐƵŝĐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ŵŝƐƵƐĞ͘dŚŝƐ�ϭϰ-ŚŽƵƌ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�
ĂīĞĐƚƐ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͘ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ǀŝƐŝƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŚĞƐƉĂƌŬ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐͬƐŵŚĨĂ-ǇƉͬ� 

dƌĂŝŶŝŶŐ 

 
^��E��ďĞƌĚĞĞŶƐŚŝƌĞ�EĞƚǁŽƌŬ�DĞĞƟŶŐ 

�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ� 
dŚĞ�'ĂƌŝŽĐŚ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ 

ϭ-ϯƉŵ͕�DŽŶĚĂǇ�ϭϲƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ 

�ĞĞ�ZŽŽŵ͕�tŽŽĚŚŝůů�,ŽƵƐĞ��ŶŶĞǆ͕�
tĞƐƚďƵƌŶ�ZŽĂĚ͕��ďĞƌĚĞĞŶ͕���ϭϲ�ϱ'� 

ZĞŐŝƐƚĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ĨŽƌŵ͘ũŽƞŽƌŵ͘ĐŽŵͬϵϮϲϴϮϮϮϭϵϱϲϵϲϴ 

 





&ƵŶĚ�ZĂŝƐŝŶŐ��ŝƐĐŽ�ĨŽƌ�'K��ǇŶĂŵŝǆ 

&ƌŝĚĂǇ�ϮϮŶĚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϳ͗ϬϬ-ϭϭ͗ϬϬ 
�ƚ�'ƌĂŵƉŝĂŶ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕� 

ϱϰ�tĞƐƚ�,ŝŐŚ�^ƚƌĞĞƚ͕�/ŶǀĞƌƵƌŝĞ͕� 
��ϱϭ�ϯYZ͘ dĞů�Ϭϭϰϲϳ�ϲϮϵϲϳϱ 

άϱ�ƉĞƌ�ƟĐŬĞƚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĮƌƐƚ�ĚƌŝŶŬ 

&ŝŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�Ăƚ�
ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬ
'Ž�ǇŶĂŵŝǆ/ŶǀĞƌƵƌŝĞͬ 



^ĞŶƐĂƟŽŶ�>>��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&ĂǇƌĞ 
ϭϭĂŵ�-�ϯƉŵ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϳƚŚ� 
dŚĞ�KůĚ�^ĐŚŽŽůŚŽƵƐĞ͕�tĞƐƚŚŝůů 

&ŝŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬ
^ĞŶƐĂƟŽŶ�>>͘ŽƌŐͬ� 



tŚĂƚ͛Ɛ�ŽŶ 

&ŝŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�Ăƚ��
ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬ�>�/ŶƐĐŚͬ 

�ĂĨĠ� 
ϭϬĂŵ�ƚŽ�ϮƉŵ͕�DŽŶĚĂǇ�Θ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ� 
^ĞƌǀŝŶŐ�Ă�ůŝŐŚƚ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ƚŚĞŶ�ĚĞůŝĐŝŽƵƐ�
ƐŽƵƉƐ͕�ƐĐŽŶĞƐ͕�ĐĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂǇ�ďĂŬĞƐ͘ 

�EEh�>�'�E�Z�>�
D��d/E' 

dƵĞƐĚĂǇ�ϮϲƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ 
ϳƉŵ��ĞŶŶĂĐŚŝĞ�>ĞŝƐƵƌĞ��ĞŶƚƌĞ 



^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϯϬƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ 
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�&ĂǇƌĞ�-�ϭϭĂŵ�-�ϯƉŵ  

�ŽŵĞ�ĂůŽŶŐ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�^ĂŶƚĂ͕�ůŽŽŬ�ƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ƐƚĂůůƐ͕�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ŵƵůůĞĚ�ǁŝŶĞ�Θ�ƚŚĞƌĞ�

ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ŝŶŇĂƚĂďůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ͊ 

 
&ƌŝĚĂǇ�ϮϬƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ 
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĂƌŽůƐ�-�ϳƉŵ�-�ϴƉŵ� 

/Ŷ�ϮϬϮϬ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ�
ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ 

<ŝŶĞůůĂƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�,Ăůů�ǁŝůů�ƚƵƌŶ�ϭϱ�
ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�DĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂƌŬ�ƚŚĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ĞǀĞŶƚ͘��dŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�
ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϮϵƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ;ƟŵĞƐ�ƚŽ�
ďĞ�ĐŽŶĮƌŵĞĚͿ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ůĞĂĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĞǀĞƌ��ůĂĐŬďƵƌŶ͛Ɛ�'Žƚ�
dĂůĞŶƚ͊� 

^Ž�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚĂůĞŶƚ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ƐŚŽǁ�Žī�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŬĞĞƉ�ĂŶ�ĞǇĞ�
ŽŶ�ŽƵƌ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĐŽŵŝŶŐ�
ƐŽŽŶ͘� 

dŚĞ�ǁŝŶŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ƚŽ�
ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞŝƌ�ƚĂůĞŶƚ�Ăƚ�<ŝŶĞůůĂƌ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�,Ăůů͛Ɛ�ϭϱƚŚ��ŝƌƚŚĚĂǇ�
ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�Θ�<ŝŶĞůůĂƌ�'ĂůĂƐ�ϭϬƚŚ�
�ŝƌƚŚĚĂǇ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ͘ 

&ŝŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�Ăƚ� 
ǁǁǁ͘ƐĐŽƚůĂŶĚƐƚŽǁŶƐ͘ŽƌŐͬ

ƐĐŽƚůĂŶĚͺƐͺƚŽǁŶƐͺĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞͺϮϬϭϵ 

 

EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ�-��ĞǀĞƌůǇ��ĞŝƌŶĞ�^ŝŶŐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ 

:ĂŶƵĂƌǇ�ϯϭƐƚ�-��ůĂŝŶĞ��ƌŝŐŚƚŽŶ�ƚƌŝŽ�ǁŝƚŚ�
>ĞǁŝƐ��ĞŶǌŝĞƐ�ŽŶ��ĂƐƐ�ĂŶĚ�EĞŝů�
�ŝƌƐĞ�ŽŶ�<ĞǇďŽĂƌĚ 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϴƚŚ�-��ŽƐƐĂ�EŽƐƐĂ 

DĂƌĐŚ�ϮϳƚŚ�-�dĞŶĞŵĞŶƚ�:Ăǌǌ��ĂŶĚ 

�Ɖƌŝů�ϮϰƚŚ�-�DĂƌŝƐŚĂ��ĚĚŝƐŽŶ�ƐŝŶŐƐ�ϱϬ�
ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�:Ăǌǌ 

DĂǇ�ϮϵƚŚ�-�dŝŵ�<ůŝƉŚƵŝƐ�dƌŝŽ� 

�ůů�ŚĞůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŽƉĞǀŝůůĞ�^ŽĐŝĂů��ůƵď͕�
/ŶǀĞƌƵƌŝĞ͘���ŽŽƌƐ�ŽƉĞŶ�ϳƉŵ͘� 

 

�ŚĞĐŬ�ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬ'ĂƌŝŽĐŚ-:Ăǌǌ-
�ůƵď-ϭϮϴϴϱϲϱϳϬϰϵϲϬϴϲͬ�ĨŽƌ�ĨƵůů�ĚĞƚĂŝůƐ  ͘



Λ'ĂƌŝŽĐŚͺƚǁĞĞƚƐ 

dŚĞ�'ĂƌŝŽĐŚ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ 

ϭƐƚ�&ůŽŽƌ͕ �tǇŶĞƐƐ�,Ăůů͕ 
:ĂĐŬƐŽŶ�^ƚƌĞĞƚ͕�/ŶǀĞƌƵƌŝĞ͕� 

��ϱϭ�ϯY�� 
Ϭϭϰϲϳ�ϲϮϴϴϬϭ 

 
ĚĂǁŶΛŐĂƌŝŽĐŚƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 
ŝŶĨŽΛŐĂƌŝŽĐŚƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 
ǁǁǁ͘ŐĂƌŝŽĐŚƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 

/Ĩ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ŐŽƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ�–�ůĞƚ�
ƵƐ�ŬŶŽǁ͊ 

tĞ͛ůů�ĂĚĚ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
'ĂƌŝŽĐŚ�'ĂǌĞƩĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƵƌ�
ĨŽƌƚŶŝŐŚƚůǇ�ƵƉĚĂƚĞ�Ğ-ŵĂŝů͘�� 

tĞ͛ůů�ĂůƐŽ�ĂĚĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ǀĞŶƚƐ�ƉĂŐĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�

ǁĞďƐŝƚĞ͗�ŚƩƉ͗ͬͬ
ŐĂƌŝŽĐŚƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬĞǀĞŶƚƐͬ 

dŚĞ�'ĂƌŝŽĐŚ�'ĂǌĞƩĞ�ŝƐ�dŚĞ�'ĂƌŝŽĐŚ�
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͛Ɛ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�Ğ-ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘ � 

/ƚ�ŝƐ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ŵĂŝůŝŶŐ�ůŝƐƚ�ŽĨ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϮϬϬ�͞ĂĐƟǀĞ�ĐŝƟǌĞŶƐ͟�ǁŚŽ͕�
ŝŶ�ƚƵƌŶ͕�ĂƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�–�

ĐĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌŝŶŐ͊ 

/Ĩ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŚĂƐ�
ƐŚĂƌĞĚ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͕�ǁŚǇ�ŶŽƚ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ƚŽ�

ƌĞĐĞŝǀĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ŝƐƐƵĞ͍�� 

tĞ�ŽŶůǇ�ƐĞŶĚ�ϰ�ŝƐƐƵĞƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͕ �ƉůƵƐ�
ŝŶǀŝƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŽƵƌ��'D�ĂŶĚ�ǁŝŶƚĞƌ�ĂŶĚ�

ƐƵŵŵĞƌ�ĨŽƌƵŵƐ͘ 

^ƵďƐĐƌŝďĞ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͗�ŚƩƉ͗ͬͬ
ŐĂƌŝŽĐŚƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬϮϬϭϵ-Ϯͬ 

Kƌ�Ğ-ŵĂŝů�ŝŶĨŽΛŐĂƌŝŽĐŚƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 


