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 ����675(7&+� 
Ξ� �KWzZ/',d͕� ϮϬϮϬ� –� dŚĞ� ^ƚƌĞƚĐŚ� 'ůĂƐƐ�
^ŽĐŝĞƚǇ͘��ůů�ƌŝŐŚƚƐ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ͘�EŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŵĂǇ�
ďĞ� ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ� ŝŶ� ǁŚŽůĞ� Žƌ� ŝŶ� ƉĂƌƚ͕� ŝŶ� ĂŶǇ�
ĨŽƌŵ� ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ͕� ǁŝƚŚŽƵƚ� ǁƌŝƩĞŶ� ƉĞƌŵŝƐͲ
ƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘� 

 �ŽŶǀĞŶƟŽŶ��ŽƵŶƚ��ŽǁŶ͊ 
�Ǉ�sŝĐŬŝĞ�ZŽǁĞ 

 
 /ƚ͛Ɛ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ĐŽƵŶƟŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͊�WůĞĂƐĞ�
ƉůĂŶ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ϰϲƚŚ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĨƌŽŵ�:ƵůǇ�ϮϮ-Ϯϰ͕�ϮϬϮϬ�ŝŶ�DĂƌŝĞƩĂ͕�K,͘�zŽƵƌ�
ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ƚĞĂŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵ�Ă�ĨƵŶ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĞǀĞŶƚ�Ăƚ�
ƚŚŝƐ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĂůŝǌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽůĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�;ĂŶĚ�
ŵĂŬŝŶŐ�ŶĞǁ�ĨƌŝĞŶĚƐͿ͕�ĨŽƌ�ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ƐĞŵŝŶĂƌ�
ƐƉĞĂŬĞƌƐ͘ 
 dŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŝƐ�͞^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�–�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĐŽůŽƌƐ�ƚŽ�ĚĞĐŽͲ
ƌĂƚĞ͕�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ͘͟�dŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƵƐ�ďĞǇŽŶĚ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ƚŽ�
ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ŚŽǁ�ǁĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ŽƵƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞƐ͛�ĚĠĐŽƌ�ĂŶĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƚĂďůĞƐ�
ĨŽƌ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŝŶŐ͘��tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂŶĚ�
ƐŚĂƌŝŶŐ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇ�ǇŽƵƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘�� 
 dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŚĂƐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŽīĞƌŝŶŐƐ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�tĞůĐŽŵĞ�ZĞĐĞƉƟŽŶ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐĞŵŝŶĂƌƐ͕�ĂŶŶƵĂů��ďƵƐŝͲ

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϮϰͿ 

�ƵƌŶƐ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ� 
�ŽŶǀĞŶƟŽŶ��ƵĐƟŽŶ�WƌĞ-WƌĞǀŝĞǁ 

 dŚĞ�ϮϬϮϬ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ��ƵĐƟŽŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�
�ĞďƌĂ�Θ�dŽŵ��ƵƌŶƐ�ǁŝůů�ĨĞĂƚƵƌĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�
ŐůĂƐƐ͘ �dŚĞ�ĂƵĐƟŽŶ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�^ŚĂƌŽŶ�DŝǌĞůů͛Ɛ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�
ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƌ�ƚŽƉĂǌ͘ �^ŚĂƌŽŶ�
ŚĂĚ�ƐŽŵĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŝƚĞŵƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĂƐ��ĞďƌĂ�ĂŶĚ�dŽŵ�ƐĞůů�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚͲ
ĞƐƚ�ďŝĚĚĞƌƐ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͕�:ƵůǇ�Ϯϰ͕�ϮϬϮϬ͘ �/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�^ŚĂƌŽŶ͛Ɛ�ĐŽůͲ
ůĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĂƵĐƟŽŶ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�
ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝƚĞŵƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
EĂŶĐǇ�Θ�WŚŝů�tĂůŶ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĐŽůůĞĐͲ
ƟŽŶ͘ �dŚĞ�tĂůŶ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŽůĚ�
ďǇ��ƵƌŶƐ��ƵĐƟŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�
ĂƵĐƟŽŶƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϰƚŚ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͘ � 

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϮϱͿ 



 

7KH�6*6�4XDUWHUO\��SDJH�Ϯ 

&ƌŽŵ�ǇŽƵƌ�WƌĞǌ 
 
&ĞůůŽǁ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ��ŶƚŚƵƐŝĂƐƚƐ͕� 
 dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐͲ
ƚŽƌƐ�ĂŶĚ�/�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƵƐ�ĂƐ�ǁĞ�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�
ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͕�ŽŶĞ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽůŽƌĨƵů�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŐůĂƐƐǁĂƌĞ͘�� 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�'ůĂƐƐ�DƵƐĞƵŵ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�DĂƌůĞŶĞ͕�:ĂŶŝƐ͕�WĂŵ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�
ǁŚŽ�ŚŽƐƚĞĚ�Ă�ƐĞŵŝŶĂƌ�ŽŶ�͞�ŶƚĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ĞĐŽƌĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ͟�ŽŶ�&Ğď�ϭ͕�ϮϬϮϬ�Ăƚ�
ƚŚĞ�DƵƐĞƵŵ͘���Žď�,ĞŶŬĞů�ĂŶĚ�/�ĞŶũŽǇĞĚ�ůƵŶĐŚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�
ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĞŶũŽǇ�ĂŶĚ�ĚĞĐŽƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŝƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞƐ͘��tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŶĞǁĞƐƚ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ũŽŝŶĞĚ�ƵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞŵŝŶĂƌ͘��dŚĞ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌůǇ�ϰϬ�
ĨŽůŬƐ�ǁŚŽ�ũŽŝŶĞĚ�ƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝŶĂƌ�ǁĂƐ�ĐŽŶƚĂŐŝŽƵƐ͘��tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�Ă�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DƵƐĞƵŵ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŶŽǁ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�DƵƐĞƵŵ͘�� 
 ϮϬϮϬ�ŝƐ�Žī�ƚŽ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐƚĂƌƚ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ϲ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐͬĚŝƐƉůĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ŵĞĞƚ�ŝŶ�DĂƌŝĞƩĂ�
ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�:ƵůǇ͘��dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�'ĂƌǇ�^ĞŶŬĂƌ�ĂŶĚ��Žď�,ĞŶŬĞů�ĨŽƌ�ũŽŝŶŝŶŐ�ŵĞ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͕�ŽŌĞŶ�ƚƌĂǀĞůŝŶŐ�ƚŚŽƵͲ
ƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ŵŝůĞƐ�ƚŽ�ƚĞůů�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŝƚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ͛Ɛ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĐƌĞĂƟŽŶƐ͘��tĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŵƵƐĞƵŵ�ŝŶ�EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĞǆŚŝďŝƚ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�Žƌ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϮϭ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂĚĚŝͲ
ƟŽŶĂů�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�
ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�Žƌ�ŵƵƐĞƵŵ�ǁŚŝĐŚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�DĂǆͲ
ŝŶĞ��ƵƌŬŚĂƌĚƚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŵĂǇ�ŵĂŬĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘ 
 �ĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ŝƚ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�DĂƌŝĞƩĂ͕�KŚŝŽ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ͘��DĂŶǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�sŝĐŬŝĞ�ZŽǁĞ͕�:ŽĂŶŶĞ�
ZŽĚŐĞƌƐ͕�>ĂŶĐĞ�,ŝůŬĞŶĞ͕�WĂƚ�'ĂďƌĞĞ͕��ĂŬ�DĐ�ĂŵĞǇ�ĂŶĚ��Žď��,ĞŶŬĞů�ĨŽƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĞǀĞŶƚ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�
ůĞĂƌŶ͕�ƚŽ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�Ăůů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘���ůƐĞǁŚĞƌĞ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�YƵĂƌƚĞƌůǇ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘��/�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�DĂƌŝĞƩĂ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͘��
/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŐůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ŽŶ�ƐƚƌĞƚĐŚ�
ŐůĂƐƐ͘���ŽŶǀĞŶƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�–�ŝƚ�ŽŶůǇ�ƚĂŬĞƐ�ŽŶĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞĂůŝǌĞ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ďǇ�ŶŽƚ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƵƐ͘��
/�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŝŶ�DĂƌŝĞƩĂ�ŝŶ�:ƵůǇ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘�� 
 zŽƵƌ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ǀĂůƵĞ�ƚŽ�ǇŽƵ�ǁŚŝůĞ�ĐŽŶƟŶƵͲ
ŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘��KƵƌ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�>ĞŽŶĂƌĚ͕�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƟƌŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͘���^ŚĞ�
ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ��ŽĂƌĚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŵŽƐƚ͘��'ĂƌǇ�^ƵůůŝǀĂŶ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ŽƵƌ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ�Ă�
ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ͛Ɛ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͘��tĞ�ĂƌĞ�ĂŶǆŝŽƵƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĨŽƌ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘���dŚĞ�
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ƐĞŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĐĂůůƐ͘���ĂŶ�ǇŽƵ�ƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ĞŵĂŝů͕�ƐĞŶĚ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŵĂŝů͍��tŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĚĞͲ
ƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ͍��/Ĩ�ǇŽƵ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ǇĞƐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�/�ĂƐŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĐŽŶƚĂĐƟŶŐ�ŵĞ�ĂďŽƵƚ�
ďĞŝŶŐ�Ă�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĨŽƌ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ƚŽ�ďĞ�ĞůĞĐƚĞĚ�Ăƚ�ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ�Ăƚ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ϮϬϮϬ͘��tĞ�ĂƌĞ�ĐŽƵŶƟŶŐ�ŽŶ�ǇŽƵ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ�
ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŚĞĂĚ͘��DǇ�ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŝƐ�ϵϭϵ��ϲϬϬ-ϰϱϯϯ�ĂŶĚ�ŵǇ�ĞŵĂŝů�ŝƐ�
ĐĂůΛĐĂůŚĂĐŬĞŵĂŶ͘ĐŽŵ͘��/�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵ͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͘ 
 �ŶũŽǇ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�dŚĞ�YƵĂƌƚĞƌůǇ͘��/ƚ�ŝƐ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ǇŽƵ�
ĂƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽůŽƌĨƵů�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ŐůĂƐƐǁĂƌĞ͘��dŚĂŶŬ�
ǇŽƵ�ĨŽƌ�Ăůů�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁƚŚ͘� 
 
               ^ŝŶĐĞƌĞůǇ͕� 

               Cal 
               �Ăů�,ĂĐŬĞŵĂŶ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 

�ŽŶĂƟŽŶƐ��ƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ 
�Ǉ��Žď�,ĞŶŬĞů 

 
 DŽŶĞƚĂƌǇ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ĞĂƌŵĂƌŬĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝůů��ƌŽǁů�DĞŵŽƌŝĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�&ƵŶĚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ƚŽ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂƐ�ǁĞ�ůĞĂƌŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĂůŶ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ďĞŝŶŐ�ƐŽůĚ�ďǇ��ƵƌŶƐ��ƵĐƟŽŶƐ͘��Ğď�ĂŶĚ�dŽŵ�ǁŝůů�ĨĞĂƚƵƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�
ŝƚĞŵƐ�ǁŝƚŚ�ĐĂƌŶŝǀĂů�ŝŶ��Ɖƌŝů�Ăƚ�,ĂŐĞƌƐƚŽǁŶ͘� 
 WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�-�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ǁŝƚŚ�ŐŝŌƐ�ŽĨ�ŐůĂƐƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŽƵƌ�ďĂƐĞ�ƚŽ�
ĚŝƐƉůĂǇ�Ăƚ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ͕��ĂƌůŝƐůĞ͕�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�'ůĂƐƐ�DƵƐĞƵŵ͘ 
 dŚŽƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ŵĂŬĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ�ŽŶ��ŵĂǌŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĚŽŶĂƚĞ�ϭͬϮ�ƉĞƌĐĞŶƚ�;Ϭ͘ϱйͿ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�
^ŽĐŝĞƚǇ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ĞĂƐŝůǇ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ĮŶĂůŝǌĞ�Ă�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽŶ�ƐŵŝůĞ͘ĂŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵ� 



 

7KH�6*6�4XDUWHUO\��SDJH�ϯ 

&ƌŽŶƚ�WĂŐĞ�EĞǁƐ͊ 
 
 dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ͛Ɛ�ŐůĂƐƐ�ĚŝƐƉůĂǇ�ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�
ƉĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯƌĚ͕�ϮϬϭϵ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�dŚĞ�tŝĐŚŝƚĂ��ĂŐůĞ͘�
/ƐŶ͛ƚ�ŝƚ�ŶŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽŶ-ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŶĞǁƐǁŽƌƚŚǇ�
ĞǀĞŶƚ͍ 
 /Ĩ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ�ĂďŽƵƚ�^ƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͕�ǁĞ�
ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŝƚ�ŝŶ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ŽƵƌ�YƵĂƌƚĞƌůǇ͊ 

KƵƌ�ĚĞĞƉĞƐƚ�ƐǇŵƉĂƚŚǇ� 

ŐŽĞƐ��ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͗ 
 
 :ŽĂŶŶĞ��ŶĚƌĞǁƐ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ŽĨ�
ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ͕��ůŝŶƚŽŶ͘� 
 
 �ĞďďŝĞ�<ŶŝĐŬĞƌďŽĐŬĞƌ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ƉĂƐƐͲ
ŝŶŐ�ŽĨ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ͕�>ŽŶ͘� 
 �ĞůŽǁ�ŝƐ�Ă�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�>ŽŶ�<ŶŝĐŬĞƌďŽĐŬĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂƐƚĞƌŶ�
EĂƟŽŶĂů��ŶƟƋƵĞ�^ŚŽǁ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ͘� 
 
 �ǇŶƚŚŝĂ�DĂŶƐĂŐĞƌ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ŽĨ�
ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ͕��ŽƵŐ͘ 

^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�DĞĞƟŶŐ͕� 
dŚƵƌƐĚĂǇ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϲ͕�ϮϬϮϬ 

�Ǉ�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ��ĞŶŶĞƩ� 
 

¨ dƌĞĂƐƵƌĞƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ͗ �:ŝŵ�ŐĂǀĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ĂƐ�ŽĨ�ϭϮͬϯϭͬϭϵ�ƚŽƚĂůŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�Ψϯϭ͕ϮϰϬ͘�ZĞĐĞŶƚ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĐĂůĞŶĚĂƌ͕�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕�ĂŶĚ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�ZĞǀĞŶƵĞ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ƌĞŶĞǁĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉƐ͕�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ƐĂůĞƐ͘  

¨ DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ZĞƉŽƌƚ͗ �^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ϭϳϭ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉƐ͕�ϭϰ�ŶĞǁ�ƐŝŶĐĞ�KĐƚŽďĞƌ͕�ĂŶĚ�ϯϮ�ƐƟůů�ŶŽƚ�ƌĞŶĞǁĞĚ�ĨŽƌ�
ϮϬϮϬ͘  

¨ �ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ZĞƉŽƌƚ͗� sŝĐŬŝĞ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�:ƵůǇ�ϮϮ-Ϯϰ�Ăƚ�ƚŚĞ�YƵĂůŝƚǇ�/ŶŶ�ŝŶ�DĂƌŝĞƩĂ͘� dŚĞ�ĐůƵď�
ĚŝƐƉůĂǇ�ǁŝůů��ŵďĞƌ�ĂŶĚ�dĂŶŐĞƌŝŶĞ͘� dŚĞ��ƵƌŶƐ�ĂƵĐƟŽŶ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�Ăƚ�ϯ͗ϬϬ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͕�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϱϬ�ůŽƚƐ�ŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�Ăůů�ĚĂǇ�
&ƌŝĚĂǇ͘  

¨ �Ǉ-ůĂǁ��ŵĞŶĚŵĞŶƚƐ͗� dŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ǁŽƌĚŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ�—�Ă�ŶŽŶ-�ŽĂƌĚ�
ŵĞŵďĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�^'^�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƌĞĐŽƌĚƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�
ĨŽƌ�ĮŶĂů�ĂƉƉƌŽǀĂů�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ�Ăƚ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͘  

¨ �ŝƐƉůĂǇ�ĐĂƐĞ�Ăƚ�E�'��EĂƟŽŶĂů�'ůĂƐƐ�DƵƐĞƵŵ͗� dŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ΨϰϱϬ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĐĂƐĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ǁŝůů�ĚŝƐƉůĂǇ�
ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘  

¨ ^'^��ĂůĞŶĚĂƌ�ϮϬϮϭ͗� dŚĞ��ŽĂƌĚ�ƚŚĂŶŬĞĚ��Žď�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů�
ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĂŐĂŝŶ�ĚŽŶĂƚĞ�ΨϮ͕ϬϬϬ�ĂƐ�ƐĞĞĚ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐĂůĞŶĚĂƌ�
ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ͘  

¨ �ĂĐŚ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞŶ�ŐĂǀĞ�Ă�ďƌŝĞĨ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ�ƌĞƉŽƌƚ͕�Ăůů�ƚŽ�ďĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�
ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘ � 



 

7KH�6*6�4XDUWHUO\��SDJH�ϰ 

&ĞŶƚŽŶ��ƉĞƌŐŶĞƐ�ŝŶ�^ƚƌĞƚĐŚ 
�Ǉ��ĂǀŝĚ�^ŚĞƚůĂƌ 

 
 /͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�͞ůĂƚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͟�&ĞŶƚŽŶ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�/͛ŵ�ŶŽƚ�Ă�ƌĞĂů�ĨĂŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŶĂŵĞ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�ƐƚƵĐŬ�ďǇ�ŵĂŶǇ�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ͘�/Ŷ�ŵǇ�ŵŝŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŵŽĚĞƌŶ͕�ƌĞĐĞŶƚ�Žƌ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ďƵƚ�ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�&ĞŶƚŽŶ�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ŵĂŬͲ
ŝŶŐ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ŬĞĞƉƐ�ŵĂƌĐŚŝŶŐ�ŽŶ͕�/͛ůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ůĂƚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͊��>K>͊��DǇ�ŵĂŝŶ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŐůĂƐƐ�
ŝƐ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ƚĂŬĞŶ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƉŝĞĐĞƐ͘��/�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ǀŝƐŝƚĞĚ��Ăů�,ĂĐŬĞŵĂŶ�ĂŶĚ�
ŚĞ�ŚĂƐ�ƐƉĞŶƚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟŶŐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƉŝĞĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƉĞƌŐŶĞƐ͘�,Ğ�ŬĞƉƚ�ďƌŝŶŐͲ
ŝŶŐ�ŽƵƚ�ĐŽůŽƌƐ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ŶĞǀĞƌ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŵƉƌĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�ƚŽŽ͊ 
 �ĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ďĞŐŝŶ͕�ŶŽƟĐĞ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĚŝƐƟŶĐƟǀĞ�ďŽǁů�ĐƌŝŵƉŝŶŐ�ƐƚǇůĞƐ͘�/͛ǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƉŝĞĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŵŽŽƚŚůǇ�
ƌŽƵŶĚĞĚ�ĐƌŝŵƉƐ�;&ŝŐƐ͘�ϭ-ϯ͕�ϵ͕�ϭϭ͕�ϭϯͿ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ƉŝĞĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐƟŶĐƚůǇ�ƐŚĂƌƉ�ĐƌŝŵƉƐ�;&ŝŐƐ͘�ϰ-ϴ͕�ϭϬ͕�ϭϮͿ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƵƉŽŶ�
ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƌƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞƐĞ�ƉŝĞĐĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ͘��Ɛ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ZŽƐĞŵŝůŬ�KƉĂůĞƐĐĞŶƚ�ŐůĂƐƐ�
;&ŝŐ͘�ϭϭͿ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ǁĞůů�ĂŌĞƌ�^ƚĞŝŐĞů�'ƌĞĞŶ�;&ŝŐ͘�ϰͿ�ǇĞƚ�ƚŚĞ�ZŽƐĞŵŝůŬ�KƉĂůĞƐĐĞŶƚ�ĞƉĞƌŐŶĞ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƌŽƵŶĚĞĚ�ďŽǁů�ĐƌŝŵƉƐ͘� 
 dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĞƉĞƌŐŶĞƐ�ĂƌĞ�sĞůǀĂ�ZŽƐĞ�;&ŝŐ͘�ϭͿ�ĂŶĚ�sĞůǀĂ��ůƵĞ�;&ŝŐ͘�ϮͿ͘�dŚĞƐĞ�ĐŽůŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ďǇ�&ĞŶƚŽŶ�ŝŶ�ϭϵϴϬ�ƚŽ�ϭϵϴϮ͘�&ĞŶƚŽŶ�
ǁĂƐ�ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ϳϱƚŚ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŝŶ�ϭϵϴϬ͘��dŚĞ�sĞůǀĂ�ZŽƐĞ�ĞƉĞƌŐŶĞƐ�;&ŝŐ͘�ϭͿ�ĂŶĚ�sĞůǀĂ��ůƵĞ�;&ŝŐ͘�ϮͿ�ĞƉĞƌŐŶĞƐ�ĂƌĞ�ĞĂƐŝůǇ�ŽďƚĂŝŶĂͲ
ďůĞ�ƚŽĚĂǇ͘���WƵƌƉůĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�ĞƉĞƌŐŶĞ�;&ŝŐ͘�ϯͿ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�&ĞŶƚŽŶ�ĨŽƌ�>ĞǀĂǇ�ŝŶ�ϭϵϴϭ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ĚĂƌŬ�ƉƵƌƉůĞ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ĂƉƉĞĂƌ�ďůĂĐŬ�
ŐůĂƐƐ�ŝŶ�Ěŝŵ�ůŝŐŚƚ͘� 
 ^ƚĞŝŐĞů�'ƌĞĞŶ�;&ŝŐ͘�ϰͿ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ŝŶ�ϭϵϵϰ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌƉ�ĐƌŝŵƉƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ďŽǁů͘��&Žƌ�&ĞŶƚŽŶ͛Ɛ�ϵϬƚŚ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŝŶ�ϭϵϵϱ͕�ƋƵŝƚĞ�Ă�ĨĞǁ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ��ĞůĞƐƚĞ��ůƵĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶ�ĞƉĞƌŐŶĞ�;&ŝŐ͘�ϱͿ͘��
/Ŷ�ϭϵϵϳ͕�dŽƉĂǌ�KƉĂůĞƐĐĞŶƚ�ǁĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĞƉĞƌŐŶĞ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ůŝŶĞ�;&ŝŐ͘�ϲͿ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�^ĞĂ�'ƌĞĞŶ�
^ĂƟŶ�;&ŝŐ͘�ϳͿ�ŝŶ�ϭϵϵϴ͘��ŽƚŚ�ƚŚĞ�dŽƉĂǌ�KƉĂůĞƐĐĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ĞĂ�'ƌĞĞŶ�^ĂƟŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŚŝŶǇ�ƚŽ�ƐĂƟŶ�ƐŝĚĞ͕�ďƵƚ�ƐŽŵĞ�ŚĂǀĞ�ŶŝĐĞ�
ƐƚƌĞƚĐŚ�ĞīĞĐƚ͘�/Ŷ�ϭϵϵϵ͕�&ĞŶƚŽŶ�ŵĂĚĞ�sŝŽůĞƚ�^ĂƟŶ�;&ŝŐ͘�ϴͿ�ǁŚŝĐŚ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂƐ�ŐŽŽĚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ĞīĞĐƚ͘��ŽƚŚ�ƚŚĞ�^ƚĞŝŐĞů�'ƌĞĞŶ�ĂŶĚ�sŝŽůĞƚ�
^ĂƟŶ�ĞƉĞƌŐŶĞƐ�ĂƌĞ�ƋƵŝƚĞ�ŽďƚĂŝŶĂďůĞ͘� 
 /Ŷ�ϮϬϬϮ�ĂŶĚ�ϮϬϬϯ͕�&ĞŶƚŽŶ�ŵĂĚĞ��ůƵĞ�dŽƉĂǌ�;&ŝŐ͘�ϵͿ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĐŽůŽƌ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�sĞůǀĂ��ůƵĞ�ƵŶůĞƐƐ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�
ƚŚĞŵ�ƐŝĚĞ-ďǇ-ƐŝĚĞ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ďŽƚŚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌŽƵŶĚĞĚ�ďŽǁů�ĐƌŝŵƉƐ͊�dŚĞ��ůƵĞ�ƚŽƉĂǌ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĚĞĞƉĞƌ�ŝŶ�ĐŽůŽƌ͘�/Ŷ�ϮϬϬϰ͕�
'ƌĞĞŶ��ƉƉůĞ�;&ŝŐ͘�ϭϬͿ�ǁĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĂŶĚ�ĞƉĞƌŐŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽůŽƌ�ĂƌĞ�ƋƵŝƚĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĮŶĚ͘��/Ŷ�ϮϬϬϯ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϬϰ͕�ZŽƐĞŵŝůŬ�KƉĂůĞƐͲ
ĐĞŶƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�;&ŝŐ͘�ϭϭͿ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ͕�ĂŐĂŝŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽƵŶĚĞĚ�ĐƌŝŵƉƐ͘��ZƵďǇ�^ƚƌĞƚĐŚ�ĂŶĚ�ZƵďǇ��ŵďĞƌŝŶĂ�^ƚƌĞƚĐŚ�;&ŝŐ͘�ϭϮͿ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�
&ĞŶƚŽŶ�ĨƌŽŵ�ϮϬϬϯ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϬϳ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞƉĞƌŐŶĞƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ͘� 
 dŚĞ�ĮŶĂů�ĨŽƵƌ-ŚŽƌŶ�ĞƉĞƌŐŶĞ�ŝƐ�ŝŶ��ŵĞƌĂůĚ�'ƌĞĞŶ�;&ŝŐ͘�ϭϯͿ�ĂŶĚ�/͛ŵ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽůŽƌ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ͘�
�ŵĞƌĂůĚ�'ƌĞĞŶ�ƐŚŽǁƐ�ƵƉ�ĂƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝƚĞŵƐ�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĞŶƚŽŶ�ĐĂƚĂůŽŐƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂĚ��ŵĞƌĂůĚ�'ƌĞĞŶ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ĐĂŶĚůĞŚŽůĚĞƌƐ�
ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�^'^�ŝŶ�ϮϬϬϮ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚŽƵŐŚ�ŽŶĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƌ�ŝƐ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ŵǇ�ŽƉŝŶŝŽŶ͘� 
 &ĞŶƚŽŶ�ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĞƉĞƌŐŶĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ƚŚƌĞĞ-ŚŽƌŶ�ǀĞƌƐŝŽŶ�;&ŝŐ͘�ϭϰ�ŝŶ�ZƵďǇͿ�ĂŶĚ��ŝĂŵŽŶĚ�>ĂĐĞ�ƚŚƌĞĞ-ŚŽƌŶ�ŝƚĞŵ�
;&ŝŐ͘�ϭϱ�ŝŶ�sĞůǀĂ�ZŽƐĞ͕�ĐŝƌĐĂ�ϭϵϴϭͿ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽŶĞ-ŚŽƌŶ�ĞƉĞƌŐŶĞƐ�ƚŽŽ͕�ďƵƚ�/͛ůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘ 
 &ŝŶĂůůǇ͕�ƐŽŵĞ�ŚĂǀĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞǇĞďƌŽǁƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƐĞĞ�ƚŚĞƐĞ�ĞƉĞƌŐŶĞƐ�ůŝƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ΨϯϬϬ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�ΨϱϬϬ�ŽŶ�Ğ�ĂǇ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ǁĞď�
ƐŝƚĞƐ͘�dŚĞ�ĞƉĞƌŐŶĞƐ�ǁĞƌĞŶ͛ƚ�ĐŚĞĂƉ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ĂŶĚ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ƐŽůĚ͊�WĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�
ŐŽĞƐ�ŝŶƚŽ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶ�ĞƉĞƌŐŶĞ͘�tŚĞŶ�&ĞŶƚŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�sŝŽůĞƚ�ĂŶĚ��ĞůĞƐƚĞ��ůƵĞ�ĞƉĞƌŐŶĞƐ͕�,ŽǁĂƌĚ�^ĞƵĨĞƌ�;&ĞŶƚŽŶ͛Ɛ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ĐŽŶƚƌŽů�ŽĸĐĞƌͿ�ĂƐŬĞĚ�&ƌĂŶŬ�ŝĨ�ŚĞ�ĐŽƵůĚ�ƉƵůů�ŽƵƚ�Ă�ƐĞƚ�Žƌ�ƚǁŽ�ƚŚĂƚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐŽůĚ�ƚŽ�^ƚƌĞƚĐŚ�
'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĸĐĞƌƐ�ĂŶĚ�ZĞŶĞĞ�ĂŶĚ�/�ŐŽƚ�Ă�ƐĞƚ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĮƌƐƚ�ƉƌĞƐƐ-ŵŽůĚ�ƚŚĞ�ŚŽƌŶ�;&ŝŐ͘�ϭϲͿ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞŶ�ŚĞĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĚŽƉĞĚ�;&ŝŐ͘�ϭϳͿ�ǁŚŝĐŚ�ŐĂǀĞ�ŝƚ�Ă�ƐŚŝŶǇ�ŝƌŝĚĞƐĐĞŶĐĞ�;ĂŬĂ�ĐĂƌŶŝǀĂůͿ͘�dŚĞ�ŚŽƌŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞŶ�ƌĞŚĞĂƚĞĚ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ĞīĞĐƚ�;&ŝŐ͘�
ϭϴͿ͘���ĮŶŝƐŚĞƌ�ŇĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĂŶĚ�ĐƌŝŵƉĞĚ�ƚŚĞ�ŚŽƌŶ�;&ŝŐ͘�ϭϵͿ͕�ƚŚĞŶ�ĨŽůĚĞĚ�ŽŶĞ�ƐŝĚĞ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ƉƵůůĞĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ƵƉ�;&ŝŐ͘�ϮϬͿ͕�ĐƌĞͲ

ĂƟŶŐ�ƚŚĞ�:ĂĐŬ-ŝŶ-ƚŚĞ-ƉƵůƉŝƚ�;:/WͿ�ƐŚĂƉĞ͘�KĨ�
ĐŽƵƌƐĞ͕�ƚŚĞ�ďŽǁů�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝƌŝĚŝǌĞĚ͕�ŚĞĂƚĞĚ�
ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŝƚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ĞīĞĐƚ�ƚŚĞŶ�ĐƌŝŵƉĞĚ͘�
dŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŚŽƌŶ�ĂůƐŽ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚŝƐ�ƚƌĞĂƚͲ
ŵĞŶƚ͘�dŚƌĞĞ�:/W�ŚŽƌŶƐ͕�Ă�ĐƌŝŵƉĞĚ�ďŽǁů�ĂŶĚ�
ĐƌŝŵƉĞĚ�ĐĞŶƚĞƌ�ŚŽƌŶ�ŝƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ǁŚŝĐŚ�
ƚĂŬĞƐ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚƐ�ŵŽŶĞǇ͊���ƉĞƌŐŶĞƐ�ŚĂǀĞ�
ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�ŝƚĞŵƐ�ŽĨ�ďĞĂƵƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚǇůĞ͊͊� 
 �ŌĞƌ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ĐŽůŽƌƐ�
ƚŚĂƚ�&ĞŶƚŽŶ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůĂƚĞ�ƉƌŽĚƵĐͲ
ƟŽŶ͕�/�ǁŽŶĚĞƌ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƐŽŵĞ�ĂĚĚŝͲ
ƟŽŶĂů�ĞƉĞƌŐŶĞƐ͘���Ăů�ŚĂƐŶ͛ƚ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ůŽĐĂƚĞ�ĂŶǇ�ĞƉĞƌŐŶĞƐ�ŝŶ�tŝůůŽǁ�'ƌĞĞŶ�KƉĂůͲ
ĞƐĐĞŶƚ͕�^ƵŶƐĞƚ�^ƚƌĞƚĐŚ͕��ƋƵĂŵĂƌŝŶĞ�KƉĂůĞƐͲ
ĐĞŶƚ�Žƌ��ƵƚƵŵŶ�'ŽůĚ�ĐŽůŽƌƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ĂŶǇ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ͕�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ͊͊��� 
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^ƵƌǀĞǇ�ZĞƐƵůƚƐ 
�Ǉ�sŝĐŬŝĞ�ZŽǁĞ 

 
 dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ͘�/͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͘��Ɛ�ǇŽƵ�
ƌĞĂĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ŽƉƟŽŶ͘ 
&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ͕�ϱϱй�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͘�&ŝŌǇ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ĨŽƵŶĚ�ŽƵƚ�ĂďŽƵƚ�^'^�ďǇ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶĂů�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ͖�ƚŚŝƌƚǇ�ĮǀĞ�ƉĞƌĐĞŶƚ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƚŚĞƌ�ŐůĂƐƐ�ĐůƵďƐ͘ 

dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͘ 
 ϲϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ůŝƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐĞĞŝŶŐ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ŵĞĞƟŶŐ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŐůĂƐƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ǁŚǇ�ƚŚĞǇ�ĂƩĞŶĚĞĚ͘�&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂƩĞŶĚ͕�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ůŝƐƚĞĚ�ǁĞƌĞ�
ŝŶĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƟŽŶ͕�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͕�ƉĞƌƐŽŶĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘ 
 ϳϬй�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͘��dŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ǁŚǇ�ƚŚĞǇ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�Žƌ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂƩĞŶĚ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƋƵĞƐƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĂďŽǀĞ͘� 
 >ŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ǁĂƐ�ϱϬͬϱϬ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�Žƌ�ŶŽƚ�ĂƩĞŶĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ϰϱй�ĚŽ�ŶŽƚ�
ǁĂŶƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ǇĞĂƌ͘�^ƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗�DĂƌŝĞƩĂ͕�tĞƐƚ�ĐŽĂƐƚ͕�ŵŽƌĞ�ĞĂƐƚĞƌůǇ͕�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�
ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ĚŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝĐŝŶŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͘ 
 ^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĂƐŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĂůŝǌĂƟŽŶ�;ϭϬϬй�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐͿ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂĚĞͲ
ƋƵĂƚĞ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�;ϵϬй�ĂŐƌĞĞĚͿ͘�KŶ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ƌŽŽŵ͕�ϱϬй�
ƐĂŝĚ�ǇĞƐ�ĂŶĚ�ϱϬй�ƐĂŝĚ�ŶŽ͘ 
 tŚĞŶ�ĂƐŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�DĞŵďĞƌ��ŝƐƉůĂǇƐ͕�ϯϱй�ŽƉƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ϱ͛ƌŽƵŶĚ�ƚĂďůĞ͖�ϯϱй�ŽƉƚĞĚ�ĨŽƌ�sŝͲ
ŐŶĞƩĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�;ǁŝƚŚ�Žƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŽƚŚĞƌ�ŝƚĞŵƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚŽŽƐŝŶŐͿ͖�ϰϬй�ŽƉƚĞĚ�ĨŽƌ�͞DǇ�ďĞƐƚ�
ƉŝĞĐĞ͟�;�ϭ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǆĂŵƉůĞ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶͿ͘��ŽŵŵĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͗�ƉƌŝǌĞƐ�ĨŽƌ�ďĞƐƚ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ǁŽƵůĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�;ŝĚĞĂ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ĐĂƌŶŝǀĂů�ĐůƵď�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶƐͿ͖�ũƵĚŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĚƐ͖�ĂŶĚ�ŶŽ�ĚŝƐƉůĂǇƐ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�Ăƚ͗� 
ǀŝĐĞƉƌĞƐŝĚĞŶƚΛƐƚƌĞƚĐŚŐůĂƐƐƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ��dŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ� 
ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�^'^͘ 

�ĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͗ 
· �ŽŶǀĞŶƟŽŶ͗��ϳϱй�� 
· ^ƚƌĞƚĐŚ�ŽƵƚ�ĐĂůůƐ͗��ϱϱй�� 
· tĞďƐŝƚĞ͗��ϲϬй�� 
· EĞǁƐůĞƩĞƌ�–�^'^�YƵĂƌƚĞƌůǇ͗�ϭϬϬй�� 
· �ĞůƵǆĞ��ĚŝƟŽŶ�ZĞǀŝĞǁƐ͗��ϱϬй�� 
· �ŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƚƐ͗���ϳϬй��� 
· ^'^��ĂůĞŶĚĂƌ͗�ϯϬй�� 
· �ƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŝĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƐĂůĞƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͗��ϱϬй��� 
· KƚŚĞƌ͗��ϭϬй�–�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐĞŵŝŶĂƌƐ͕�ƚĂůŬƐ͕�ĂƌƟĐůĞƐ͕�

ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ��ĂǀĞ�^ŚĞƚůĂƌ͖��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ 
 
WƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͗ 

· /ŶĨŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͗��ϱϬй�� 
· >ŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ƉŽĚĐĂƐƚƐ͗�Ϭй�� 
· sŝĞǁŝŶŐ�ǀŝĚĞŽƐ͗��ϰϬй�� 
· �Ǉ�ĞŵĂŝů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��ϰϱй�� 
· &ĂĐĞďŽŽŬ͗��ϭϱй�� 
· /Ŷ�ƉĞƌƐŽŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͗��ϲϬй�� 
· tĞď-ďĂƐĞĚ�Žƌ�ƚĞůĞƉŚŽŶŝĐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͗��ϰϬй�� 
· WƌŝŶƚĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͗���ϲϱй�� 

�ĐƟǀĞůǇ�ďƵǇŝŶŐ�ŐůĂƐƐ͗ 
· �ƌĞ�ǇŽƵ�ĂĐƟǀĞůǇ�ďƵǇŝŶŐ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͍�zĞƐ͗��ϵϬй��Žƌ�EŽ͗�

ϭϬй�� 
· /Ĩ�ǇĞƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŐůĂƐƐ͍ 

· �ƵĐƟŽŶƐ͗��ϳϱй�� 
· WƌŝǀĂƚĞ�ƐĂůĞƐ͗���ϯϱй�� 
· �ŶƟƋƵĞ�ŵĂůůƐ͗��ϴϬй�� 
· /ŶƚĞƌŶĞƚ͗��ϲϱй�� 
· KƚŚĞƌ͗��Ϯϱй�–�ĞƐƚĂƚĞ�ƐĂůĞƐ͖��ŐůĂƐƐ�ƐŚŽǁƐ͖��ĐŽŶǀĞŶͲ

ƟŽŶ͖��ĨƌŝĞŶĚƐ͖�ŇĞĂ�ŵĂƌŬĞƚƐ 
 
/ŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƐŽƵǀĞŶŝƌ�ĨŽƌ�ϱϬƚŚ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ͗ 

· sĞƌǇ�ůŝŬĞůǇ͕�/�ůŽǀĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ƐŽƵǀĞŶŝƌƐ͗��ϰϬй�� 
· ^ŽŵĞǁŚĂƚ�ůŝŬĞůǇ͗���Ϯϱй�� 
· hŶĚĞĐŝĚĞĚ͕�/͛Ě�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝƚ͗��ϰϬй�� 
· hŶůŝŬĞůǇ͕�/�ĚŽŶ͛ƚ�ƌĞĂůůǇ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƐŽƵǀĞŶŝƌ�ŝƚĞŵƐ͗��Ϭй�� 



 

7KH�6*6�4XDUWHUO\��SDJH�ϳ 

^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�WƵƌĐŚĂƐĞƐ��ŝƐƉůĂǇ��ĂƐĞ�ŝŶ�EĂƟŽŶĂů�'ůĂƐƐ�DƵƐĞƵŵ 
�Ǉ��Ăů�,ĂĐŬĞŵĂŶ 

 
 dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ŽĨ�ΨϰϱϬ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Ă�ĚŝƐƉůĂǇ�ĐĂƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�'ůĂƐƐ�DƵƐĞƵŵ�ŝŶ�tĞůůŝŶŐͲ
ƚŽŶ͕�<^͘��dŚĞ�EĂƟŽŶĂů�'ůĂƐƐ�DƵƐĞƵŵ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŵŽǀĞĚ�ŝŶƚŽ�ŶĞǁ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĐĂƐĞƐ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ůŝŵͲ
ŝƚĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂƐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͘��dŚĞ�ŽǁŶĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂƐĞƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŐůĂƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽŝĐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĞǆŚŝďŝƚ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ƚŚĞǇ�ĚĞƐŝƌĞ͘�� 
 dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĐĂƐĞ�ǁŝůů͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘��/Ĩ�ĂŶǇŽŶĞ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ůŽĂŶŝŶŐ��Žƌ�ĚŽŶĂƟŶŐ�
ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ��ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�Žƌ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ��ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ�ĚŝƐƉůĂǇ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�DĂǆŝŶĞ��ƵƌŬŚĂƌĚƚ�Ăƚ�;ϱϭϳͿ�Ϯϰϯ-ϬϳϳϬ͘��tĞ�
ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ǀŝĐŝŶŝƚǇ�ŽĨ�tĞůůŝŶŐƚŽŶ͕�<^͕�ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĨƌŽŵ�ƟŵĞ�
ƚŽ�ƟŵĞ͘��tĞ�ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝůů��ƌŽǁů�DĞŵŽƌŝĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ��ŽůůĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�
ǁŝůů�ůŝŬĞůǇ�ƌŽƚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŚŝďŝƚ͘�� 
 tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�'ůĂƐƐ�DƵƐĞƵŵ�ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ĂƉͲ
ƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘��DĂǇďĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�Ă�ĐůŽƐĞƚ�ĐŽůůĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝŶ�<^͕�DK�Žƌ�K<͘�� 

DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�WŽƐŝƟŽŶ�WƌŽƉŽƐĞĚ� 
ƚŽ�ďĞ��ĚĚĞĚ�ƚŽ��Ǉ->ĂǁƐ�ĂŶĚ��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶ 

 
 KŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϲ͕�ϮϬϮϬ͕�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĂŶ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�Θ��Ǉ->ĂǁƐ�ŽĨ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝͲ
ĞƚǇ͘��dŚĞ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƌĞĐŽƌĚƐ�
ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚĂƐŬƐ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚƵĞƐ�ďŝůůŝŶŐ�;ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌͿ͘��^ƚĞƉŚĂŶŝĞ͕�
ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚĞůůŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĞŶƵŵĞƌĂƚĞĚ͕�ǁĞƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�
ĨŽƌ�ŽŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ĚŽ͘��^ŚĞ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͛Ɛ�ĚƵͲ
ƟĞƐ͘���ŌĞƌ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ŚĞƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƩĞƌ͕�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�
ǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�DĞĞƟŶŐ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ŶŽƟĐĞ�ƚŽ�Ăůů�
ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�DĞĞƟŶŐ�ŽĨ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŚĞůĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ��ŽŶͲ
ǀĞŶƟŽŶ͘�� 
 
 dŚĞ�ďŽůĚĞĚ�ƌĞĚ�ǁŽƌĚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƉƉĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�Θ��Ǉ->ĂǁƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͘���/Ĩ�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ��Ăů�Ăƚ�ĐĂůΛĐĂůŚĂĐŬĞŵĂŶ͘ĐŽŵ�Žƌ�ϵϭϵ�ϲϬϬ-ϰϱϯϯ͘�� 
 
�Zd/�>��y�–��hd/�^�K&�K&&/��Z^��E���/Z��dKZ^ 
 
 WZ�^/��Ed�–�/ƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĚƵƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ĂƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌĞĂŵďůĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌĞƐŝĚĞ�Ăƚ�Ăůů�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ͘��dŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƐŚĂůů�ŽŶůǇ�ǀŽƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƟĞ�ǀŽƚĞ�ďǇ�ƚŚŽƐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�Žƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ǀŽƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŚĞͬƐŚĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŽ�ĐĂƐƚ�ƚŚĞ�ƟĞ-ďƌĞĂŬŝŶŐ�ǀŽƚĞ͘��dŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�
ƐŚĂůů�ĂƉƉŽŝŶƚ�ƚŚĞ��ĚŝƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ͛Ɛ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ͕�ƐƵĐŚ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ďĞŝŶŐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĂƉͲ
ƉƌŽǀĂů�ďǇ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘��dŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͙;ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶͿ� 
 
 ^��Z�d�Zz�–�/ƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĚƵƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�Ăƚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ͕�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ͕�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͘ 
 
 dŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ƐŚĂůů�ƐƵďŵŝƚ�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�Žƌ�Ăƚ�ƐƵĐŚ�
ŽƚŚĞƌ�ƟŵĞƐ�ĂƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘ 
 
 D�D��Z^,/W���D/E/^dZ�dKZ�–�/ƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĚƵƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƌĞĐͲ
ŽƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ͕�ĂĚĚƌĞƐƐ͕�ĞŵĂŝů͕�ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵĞŵďĞƌ�;ŝĨ�ĂǀĂŝůĂďůĞͿ͘��
�ŶŶƵĂůůǇ͕�ƚŚĞ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƉƌĞƉĂƌĞ�Ă�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ŝƌĞĐƚŽƌǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ďǇ�ĂŶǇ�
ŵĞŵďĞƌ͘��DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ŝƌĞĐƚŽƌŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ĞŵĂŝů�Žƌ�h^�DĂŝů�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘��
DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�EĞǁƐůĞƩĞƌ��ĚŝƚŽƌ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ĂƐ�ŶĞĞĚͲ
ĞĚ͘��dŚĞ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƐƵĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĚƵƟĞƐ�ĂƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĂŶĚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌͲ
ƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ͘ 



 

7KH�6*6�4XDUWHUO\��SDJH�ϴ 

^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�sŝĚĞŽƐ͕��ĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ĂŶĚ��ƵĐƟŽŶĞĞƌƐ� 
WƌŽŵŽƚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ� 

 
 :ŽŶĂƚŚĂŶ�&ƵŚƌŵĂŶ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚƌĞĞ�ϯϬ�ƐĞĐŽŶĚ�ǀŝĚĞŽƐ�ĂďŽƵƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϮϬ͘ �dŚĞ�ǀŝĚĞŽƐ�ĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ŽĨ�ĞǆĐĞůͲ
ůĞŶƚ�ƋƵĂůŝƚǇ͘ �,Ğ�ƵƟůŝǌĞĚ�ŵĂŶǇ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ��ĂǀĞ�^ŚĞƚůĂƌ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĞƐƐĂŐŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ͘ �tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�
ŽĨ�&ĂĐĞďŽŽŬ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ƉĂŝĚ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽƐ�ǁŝƚŚ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ͕�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĂƚĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�&ĞďƌƵͲ
ĂƌǇ�ϭϳƚŚ�ĂŶĚ�ϮϵƚŚ͘ �dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ďŽŽƐƚ�ĨŽƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂŶĚ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĂƐ�ĞĂĐŚ�ǀŝĚĞŽ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ůŝŶŬ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ǁĞďƐŝƚĞ͘ �dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ǀŝĚĞŽƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁĞƌ�ĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽŶĞ�ĂƌĞ�ďĞůŽǁ͗ 

· �ŽůŽƌƐ�ŽĨ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�-�ϴ͕ϯϲϬ�ǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ�;Ăůů�ϯϬ�ƐĞĐŽŶĚƐͿ͕�ƐĞĞŶ�ďǇ�ϭϬ͕ϯϴϬ�ƉĞŽƉůĞ͕�ϭϮ͕ϵϵϱ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶƐ 
· WŝĞĐĞƐ�ŽĨ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�-�ϳ͕ϯϳϮ�ǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ�;Ăůů�ϯϬ�ƐĞĐŽŶĚƐͿ͕�ƐĞĞŶ�ďǇ�ϮϮ͕Ϯϱϳ�ƉĞŽƉůĞ͕�Ϯϲ͕ϰϵϵ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶƐ 
· ^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�DĂĚĞ�ďǇ�&ĞŶƚŽŶ�-�ϴ͕ϭϭϬ�ǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ�;Ăůů�ϯϬ�ƐĞĐŽŶĚƐͿ͕�ƐĞĞŶ�ďǇ�ϭϬ͕ϱϯϮ�ƉĞŽƉůĞ͕�ϭϮ͕ϵϲϬ�ŝŵƉƌĞƐͲ

ƐŝŽŶƐ 
 /Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽƐ͕�ŐŽ�ƚŽ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ĐůŝĐŬ�ŽŶ�ǆǆǆǆǆǆǆǆǆǆǆǆ͘ � 
 /Ŷ�ƚŚĞ��Ɖƌŝů�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�dŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ��ŶƟƋƵĞƐ�ĂŶĚ��ŽůůĞĐƟďůĞƐ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�Ă�ŚĂůĨ-ƉĂŐĞ͕�ĨƵůů�ĐŽůŽƌ�ĂĚ�ƉƌŽͲ
ŵŽƟŶŐ�dŚĞ�^'^͕�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͘ �:ŽŶĂƚŚĂŶ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ��ŽŶŶŝĞ�WĞƚĞƌƐŽŶ�ŽĨ��ŽŶŶŝĞ�WĞƚĞƌƐŽŶ��ĞƐŝŐŶƐ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂĚ͘ �dŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ǁĂƐ�ĨƵŶĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�dŚĞ�^'^��ƵĚŐĞƚ͘ �dŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ƉƌŝŶƚƐ�ϭϬ͕ϬϬϬ-ϭϱ͕ϬϬϬ�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ �dŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ŝƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ŶĂƟŽŶǁŝĚĞ�ƚŽ�ƉĂŝĚ�ƐƵďƐĐƌŝďĞƌƐ͕�ŽǀĞƌ�ϭϳϬ�ĂŶƟƋƵĞ�ƐŚŽƉƐ͕�ĂƵĐƟŽŶ�ŚŽƵƐĞƐ͕�ĂŶĚ�Ăƚ�
ĂŶƟƋƵĞ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟďůĞƐ�ƐŚŽǁƐ͘ �dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŐƌĞĞƚ�ŽǀĞƌ�ϲϬ͕ϬϬϬ�ŐƵĞƐƚƐ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă�&ĂĐĞͲ
ďŽŽŬ�ƉĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϭϳϬϬ�ĂĐƟǀĞ�ĨŽůůŽǁĞƌƐ͘ �,ĞƌĞ�ŝƐ�Ă�
ĐŽƉǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂĚ͘ � 
 �ƵƌŶƐ��ƵĐƟŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ĂĐƟǀĞůǇ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ƵƉͲ
ĐŽŵŝŶŐ�ĂƵĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐĞůů�ƚŚĞ�EĂŶĐǇ�Θ�WŚŝů�tĂůŶ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�
ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͕�ĐĂƌŶŝǀĂů�ŐůĂƐƐ͕�Ăƌƚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŐůĂƐƐ͘ �dŚĞ�
ĂƵĐƟŽŶƐ�ďĞŐŝŶ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϰ͕�ϮϬϮϬ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƵĐƟŽŶ�ŝŶ�DĂƌǇͲ
ůĂŶĚ͘ ���ƐĞĐŽŶĚ�ĂƵĐƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ůĂƚĞƌ�ƚŚŝƐ�
ƐƉƌŝŶŐ͘ �^ĞůĞĐƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�tĂůŶƐ͛�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶͲ
ĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵƌŶƐ�ĂƵĐƟŽŶ�Ăƚ�ŽƵƌ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�:ƵůǇ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĂƵĐƟŽŶ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͘ �tĞ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�dŽŵ�ĂŶĚ��ĞďƌĂ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�
�ŶŶƵĂů��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂƵĐƟŽŶ�ƉƌŽŵŽƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�Ăůů�ƚŚŝƐ�ďĞĂƵƟĨƵů�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŽŶ�ĚŝƐͲ
ƉůĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĂƵĐƟŽŶƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĞŶͲ
ƚŚƵƐŝĂƐƚƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ŝƚ�
ŚŽŵĞ͘ �WůĞĂƐĞ�ƉůĂŶ�ŽŶ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƵƐ�Ăƚ�ŽƵƌ�ϰϲƚŚ��ŶŶƵĂů��ŽŶͲ
ǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�^ŚŽǁ�ŽŶ�:ƵůǇ�ϮϮ-Ϯϰ͕�ϮϬϮϬ͕�ŝŶ�DĂƌŝĞƩĂ͕�K,͘ � 

���ƌŝĞĨ�^ǇŶŽƉƐŝƐ�ŽĨ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�&ĞƐƟǀŝƟĞƐ 
�Ǉ�sŝĐŬŝĞ�ZŽǁĞ 

 
· tĞĚŶĞƐĚĂǇ 

* tĞůĐŽŵĞ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ĮƌƐƚ-ƟŵĞƌƐ�ƐƚĂŵƉĞĚĞ� 
* �ƌŝŶŐ�zŽƵƌ�KǁŶ�sĂƐĞ��ŇŽǁĞƌ�ĚĞĐŽƌĂƟŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝƚŚ��Žď�,ĞŶŬĞů 
 

· dŚƵƌƐĚĂǇ 
* �ŽŶǀĞŶƟŽŶ��ŝƐƉůĂǇ�–�dĂŶŐĞƌŝŶĞ�ĂŶĚ�ĂŵďĞƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�-��ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ��ĂǀĞ�^ŚĞƚůĂƌ 
* /ŵƉĞƌŝĂů�:ĞǁĞůƐ�ZĞĨƌĞƐŚĞƌ�ďǇ�'ĂƌǇ�^ĞŶŬĂƌ 
* �ŶŶƵĂů�>ƵŶĐŚĞŽŶ�ĂŶĚ�DĞĞƟŶŐ 
* �ĂŵƉƵƐ��ĂƌƟƵƐ�DƵƐĞƵŵ�ƚƌŝƉ 
* �ĂŶƋƵĞƚ 
* tŚŝƚĞ��ůĞƉŚĂŶƚ�^ĂůĞ 
* ϮϬϬ�zĞĂƌƐ�ŽĨ��ŽůƉŚŝŶ��ĂŶĚůĞŚŽůĚĞƌƐ�ďǇ��ĂŬ�DĐ�ĂŵĞǇ 
 

· &ƌŝĚĂǇ 
* �ĞǇŽŶĚ��^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�–����ůŽƐĞƌ�>ŽŽŬ�Ăƚ�EŽƌƚŚǁŽŽĚ͕�h^�'ůĂƐƐ�ĂŶĚ�&ĞŶƚŽŶ�ďǇ�DĂǆ�ĂŶĚ��ŶŶĞ��ůĂĐŬŵŽƌĞ 
* DĞŵďĞƌƐ��ŝƐƉůĂǇ�ZĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ��ǁĂƌĚƐ 
* �ƵƌŶƐ��ƵĐƟŽŶ 



 

7KH�6*6�4XDUWHUO\��SDJH�ϵ 

�ŽŶŶŝĞ��ƵŶĐĂŶ�ĨƌŽŵ�'ĂƌĚŶĞƌ͕�<ĂŶƐĂƐ 
 
ZŽƐĞŵĂƌǇ��ƵƌŚĂŵ�ĨƌŽŵ�KŬůĂŚŽŵĂ��ŝƚǇ͕�KŬůĂŚŽŵĂ� 
 
DĂƌůĞŶĞ�,ĂŶƐŽŶ�ĨƌŽŵ�tĞůůŝŶŐƚŽŶ͕�<ĂŶƐĂƐ� 
 
,ĂŶŬŝĞ�,ŽůĞĨĞůĚĞƌ�ĨƌŽŵ�tĞůůŝŶŐƚŽŶ͕�<ĂŶƐĂƐ� 
 
�Ğďŝ�DĂŶƐĐŚ�ĨƌŽŵ��ĞůůĞ�WůĂŝŶĞ͕�<ĂŶƐĂƐ� 
 
:ĂŶŝƐ�DĐ�ŽŶĂůĚ�ĨƌŽŵ�tĞůůŝŶŐƚŽŶ͕�<ĂŶƐĂƐ� 

WĂŵ�DĞǇĞƌ�ĨƌŽŵ��ůĂĐŬǁĞůů͕�KŬůĂŚŽŵĂ� 
 
^ĂŶĚƌĂ�WŽǁĞƌƐ�ĨƌŽŵ�,ǇĂŶŶŝƐƉŽƌƚ͕�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ� 
 
�ŝŶĚǇ�tĂůŬĞƌ�ĨƌŽŵ�DƵůǀĂŶĞ͕�<ĂŶƐĂƐ� 
 
:ŝŵ�tƌŽĚĂ�ĨƌŽŵ��ƐŚĞǀŝůůĞ͕�EĞǁ�zŽƌŬ 
 
,ƵŶƚĞƌ��ůĂŶŬĞŶƐŚŝƉ�ĨƌŽŵ��ƵůůŵĂŶ͕��ůĂďĂŵĂ 

>ŝŶĚĂ��ŶĚĞƌƐŽŶ�ĨƌŽŵ�>ŝǀŽŶŝĂ͕�DŝĐŚŝŐĂŶ� 

��tĂƌŵ�tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�KƵƌ�EĞǁ�DĞŵďĞƌƐ 

^ƚƌĞƚĐŚ�KƵƚ��Ăůů�hƉĚĂƚĞƐ 
DĂƌǇ��ůĚĂ��ƌƌŝŶŐƚŽŶ 

 
 tĞ�ŚĂǀĞ�ĂǁĞƐŽŵĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�KƵƚ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĐĂůůƐ͘�dŚĞǇ�ŶĞǀĞƌ�ĐĞĂƐĞ�ƚŽ�ĂŵĂǌĞ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ͕�ƐƚƵĚǇŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ͘ 
 /Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ͕�ǁĞ�ŽīĞƌ�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ��Ăůů�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�Ă�ĨĞǁ�ĐŽƉŝĞƐ�ƚŽ�
ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŐůĂƐƐ�ĐůƵď�Žƌ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ĐŽŶƚĂĐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ��Ăů͘ 
 
^ƵŵŵĂƌǇ�-�&Ğď͘�ĐĂůů�ŽŶ��ŽŶƐŽůĞ�^ĞƚƐ��  
dŚĞ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϯƚŚ�ĐĂůů�ŽŶ��ŽŶƐŽůĞ�^ĞƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽůŽƌĨƵů�ĂƌƌĂŶŐĞͲ
ŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĐĂŶĚůĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ďŽǁůƐ�ĨƌŽŵ�ĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůĂƐƐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�
ĨĂƐĐŝŶĂƟŶŐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ďŽǁůƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�Ă�
ĐŽŶƐŽůĞ�ƐĞƚ�-�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐŝĐ�ďŽǁů͕�ĨŽŽƚĞĚ�ďŽǁů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�͚ŇŽĂƚ͛�Žƌ�ůŽǁ�ŝĐĞ�ĐƌĞĂŵ�
ƚǇƉĞ�ďŽǁů͘ 

WƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ��Ɖƌŝů�ĐĂůů�-�^ƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ��ĞŶƚƵƌǇ�;ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϴ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƉŚŽƚŽƐͿ 
 dŚŝƐ�ŶĞǆƚ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϵƚŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚĂŶ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ͕�ĨŽƌ�ŝƚ�ǁŽŶ͛ƚ�ďĞ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŐůĂƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵŶŶŝŶŐ͕�ŝƌŝĚĞƐĐĞŶƚ�ĞĂƌůǇ�ĂŶĚ�ůĂƚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�
ǁŝƚŚ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŝŶŐ͕�ĚĞĐŽƌĂƟŶŐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͘ 
 
WƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�DĂǇ�ĐĂůů�-��ŵďĞƌ�ĂŶĚ�dĂŶŐĞƌŝŶĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�;ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϵ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƉŚŽƚŽƐͿ 
 KƵƌ�ůĂƐƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĐĂůů�ŝŶ�ŽƵƌ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϬ�ƐĞƌŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�DĂǇ�ϭϰƚŚ�ŽŶ��ŵďĞƌ�ĂŶĚ�dĂŶŐĞƌŝŶĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ͘�&ĞŶƚŽŶ͕�/ŵƉĞƌŝĂů͕�
EŽƌƚŚǁŽŽĚ͕�h^�'ůĂƐƐ͕�sŝŶĞůĂŶĚ�Θ�:ĞĂŶŶĞƩĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ��ŵďĞƌ͘�&ĞŶƚŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�dĂŶŐĞƌŝŶĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ͘�
dŚŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ǁŚǇ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŽƉƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƌĂŶŐĞ�
ĐŽůŽƌ͘��zŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ��ŵďĞƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͕�ǁŚŝůĞ�ďǇ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĂŶ�dĂŶŐĞƌŝŶĞ͕�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�
ŝƚĞŵƐ͘ 
 /ƚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂƌ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƉŝĞĐĞƐ�ĨŽůŬƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ͘ �tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƐĞŶĚ�ƵƐ�
ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƵŶƵƐƵĂů�ƉŝĞĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽůŽƌƐ͖�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĐĂůů�ŝŶ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�
ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�dĂŶŐĞƌŝŶĞ�ĂŶĚ��ŵďĞƌ͘ zŽƵ�ŵĂǇ�ƐĞŶĚ�ƉŚŽƚŽƐ�ƚŽ�DĂƌǇ��ůĚĂ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�^ƚƌĞƚĐŚ�KƵƚ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͘ 



 

7KH�6*6�4XDUWHUO\��SDJH�ϭϬ 

^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ��ĞŶƚƵƌǇ 
ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ŽƵƌ�^ƚƌĞƚĐŚ�KƵƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶ 

dŚƵƌƐĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϵ͕�ϮϬϮϬ 
Ăƚ�ϴ�Ɖŵ��ĂƐƚĞƌŶ͕�ϳ��ĞŶƚƌĂů͕�ϲ�DŽƵŶƚĂŝŶ�Θ�ϱ�WĂĐŝĮĐ�dŝŵĞ͘ 

�ůů�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŝŶ�ďǇ�ĐĂůůŝŶŐ�ϰϭϱ-ϰϲϰ-ϲϴϬϬ͕ 
ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�/�͗�ϬϰϮϭϭϵϳϰη������������� 

������������������������������� 
�ůů�ƉŚŽƚŽƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͗�ƐƚƌĞƚĐŚŐůĂƐƐƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ�ŽŶĞ�ǁĞĞŬ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂůů͘ 

���ĞůƵǆĞ��ĚŝƟŽŶ�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁĞĞŬƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐĂůů͘ 
&ƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĞŵĂŝů͗�ŝŶĨŽΛƐƚƌĞƚĐŚŐůĂƐƐƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ 

 
�DĂŶǇ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ũŽŝŶĞĚ�ŽƵƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚŚĂŶŬŝŶŐ�ƵƐ�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĐĞŶƚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͘ 

^ƚƌĞƚĐŚ�KƵƚ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ 



 

7KH�6*6�4XDUWHUO\��SDJH�ϭϭ 

�ŵďĞƌ�ĂŶĚ�dĂŶŐĞƌŝŶĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ 
ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ŽƵƌ�^ƚƌĞƚĐŚ�KƵƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶ 

dŚƵƌƐĚĂǇ͕�DĂǇ�ϭϰ͕�ϮϬϮϬ 
Ăƚ�ϴ�Ɖŵ��ĂƐƚĞƌŶ͕�ϳ��ĞŶƚƌĂů͕�ϲ�DŽƵŶƚĂŝŶ�Θ�ϱ�WĂĐŝĮĐ�dŝŵĞ͘ 

�ůů�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŝŶ�ďǇ�ĐĂůůŝŶŐ�ϰϭϱ-ϰϲϰ-ϲϴϬϬ͕ 
ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�/�͗�ϬϰϮϭϭϵϳϰη������������� 

������������������������������� 
�ůů�ƉŚŽƚŽƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͗�ƐƚƌĞƚĐŚŐůĂƐƐƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ�ŽŶĞ�ǁĞĞŬ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂůů͘ 

���ĞůƵǆĞ��ĚŝƟŽŶ�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁĞĞŬƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐĂůů͘ 
&ƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĞŵĂŝů͗�ŝŶĨŽΛƐƚƌĞƚĐŚŐůĂƐƐƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ 

 
�DĂŶǇ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ũŽŝŶĞĚ�ŽƵƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚŚĂŶŬŝŶŐ�ƵƐ�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĐĞŶƚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͘ 

 

^ƚƌĞƚĐŚ�KƵƚ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ 



 

7KH�6*6�4XDUWHUO\��SDJH�ϭϮ 

ZĞĐĞŶƚ�&ŝŶĚƐ�ŽĨ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ 
�Ǉ��Ăů�,ĂĐŬĞŵĂŶ 

 
 dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƚŽƵŐŚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ďĞ�ĮŶĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�͚ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝůĚ͛�Žƌ�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ĂŶƟƋƵĞ�ŵĂůůƐ͘��DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂƚĞ�
ƐĂůĞƐ�ŝŶ�E��ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͖�/�ŐƵĞƐƐ�ŝƚ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ƉŽƉƵůĂƌ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ǁĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŵĂĚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϵϭϮ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŝĚ�
ϭϵϯϬƐ�Žƌ�ŝƚ�ŚĂƐ�Ăůů�ďĞĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƐŽůĚ�ŝŶ�ĞĂƌůŝĞƌ�ĞƐƚĂƚĞ�ƐĂůĞƐ͘���Ǉ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ǁĞ�ĚŽ�ĮŶĚ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƉƌĞƐƐĞĚ�ŐůĂƐƐ�
ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ƐŽŵĞ�ĐĂƌŶŝǀĂů�ŐůĂƐƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ŝŶ�E�͘�� 

 >ƵĐŬŝůǇ�/�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�tĞůůŝŶŐƚŽŶ͕�<^�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ŽƵƌ�ĞǆŚŝďŝƚ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
EĂƟŽŶĂů�'ůĂƐƐ�DƵƐĞƵŵ͘���Žď�,ĞŶŬĞů�ǁĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚŽƉƐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ŽƵƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚĂǇ�ĚƌŝǀĞ�ƚŽ�tĞůůŝŶŐƚŽŶ�ĂŶĚ�ďĂĐŬ͘��tĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĮŶĚ�ŵƵĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�
ŐůĂƐƐ�ďƵƚ��ǁĞ�ĚŝĚ�ĮŶĚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͘��dŚĂƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁĂƐ�Ă�&ĞŶƚŽŶ�DĞůŽŶ�Zŝď�ůĂƌŐĞƌ�ƐŝǌĞ�
;ηϴϱϳͿ�ĐƵƉƉĞĚ�ďŽǁů�ŝŶ�dĂŶŐĞƌŝŶĞ͘��dŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ǁĂƐ�ƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƌ�ĂŶĚ�ŝƌŝĚĞƐĐĞŶĐĞ�ǁĞƌĞ�
ŐŽŽĚ�ƐŽ�/�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ŝƚ�ĂŶĚ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝƚ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞ͘��^ŝŶĐĞ�/�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ŝŶ�ŵǇ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͕�/�
ǁŝůů�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ŽīĞƌ�ƚŚŝƐ�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ƉŽŝŶƚ͘�� 
 �ƚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�'ůĂƐƐ�DƵƐĞƵŵ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƚƐ�ĂŵŽŶŐ�
ƚŚĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘��KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͕�:ĂŶŝĐĞ͕�ƚĂůŬĞĚ�ƚŽ�ŵĞ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĂďŽƵƚ�Ă�ďůƵĞ�EŽƌƚŚǁŽŽĚ�
ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ĚŝĂŵŽŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƉŝƚĐŚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ�Ăƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂŶƟƋƵĞ�ŵĂůůƐ͘��^ŚĞ�
ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ďƵǇ�ŝƚ�ďƵƚ�ǁĂƐ�ĂĨƌĂŝĚ�ƐŚĞ�ǁŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ƚƵŵďůĞƌƐ͘��>ƵĐŬŝůǇ�/�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƵƉƉůǇ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚƵŵďůĞƌƐ�ƐŽ�/�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ŚĞƌĞ�ϲ�ǁŚĞŶ�/�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�

ĚŝƐƉůĂǇ͘��^ŚĞ�ǁĂƐ�ƚŚƌŝůůĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ƚƵŵďůĞƌƐ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ŚĂƐ�Ă�ŶŝĐĞ�EŽƌƚŚǁŽŽĚ�ǁĂƚĞƌ�ƐĞƚ�ĞǆĐĞƉƚ�ƐŚĞ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽĂƐƚĞƌƐ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�
ŚĂƉƉĞŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ďůƵĞ�EŽƌƚŚǁŽŽĚ�ĐŽĂƐƚĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ͕�:ĂŶŝĐĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ďƵǇ�ƚŚĞŵ͘��/�ĨŽƵŶĚ�
ŚĞƌ�ŽŶĞ͕�ƐŽ�ƐŚĞ�ŽŶůǇ�ŶĞĞĚƐ�ϱ�ŵŽƌĞ͘��tŝƚŚ�:ĂŶŝĐĞ͛Ɛ�ŶĞǁ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�
ƐŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ĂůŽŶŐ�Ă�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�ďŽǁů�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐŝƫŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�
EŽƌƚŚǁŽŽĚ�ƉŝƚĐŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚƵŵďůĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ͘��/�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ůƵĐŬǇ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽǁů�ĂŶĚ�Ăŵ�ŶŽǁ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĮŶĚ�Ă�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ŝƚ�ĂŵŽŶŐ�ŵǇ�ŽƚŚĞƌ�>ĂŶĐĂƐͲ
ƚĞƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘�� 
 DǇ�ďŝŐ�ĮŶĚ�ŽŶ�Ğ�ĂǇ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ǁĂƐ�ϱ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�&ĞŶƚŽŶ�sĞůǀĂ�ZŽƐĞ�ĞĂƌůǇ�ƉĞƌŝͲ

ŽĚ�ƐŚĞƌďĞƚƐ�ǁŝƚŚ�ƵŶĚĞƌͲ
ƉůĂƚĞƐ͘��dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂŵŽŶŐ�
ƚŚĞ�ŶĞǁ�ůŝƐƟŶŐƐ�ŽŶĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�
ĂŶĚ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ďƵǇ�ŝƚ�
ŶŽǁ͕�/�ĚŝĚ�ũƵƐƚ�ƚŚĂƚ͘��dŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�Ăƚ�ũƵƐƚ�ŽǀĞƌ�ΨϭϮϮ�ĨŽƌ�Ăůů�ϱ�ƐĞƚƐ͘��
^ƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ͕�ƐŚĞƌďĞƚƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƉůĂƚĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƉƌĞƩǇ�ĐŽŵŵŽŶ�ŝŶ�dŽƉĂǌ͕��ĞͲ
ůĞƐƚĞ��ůƵĞ͕�&ůŽƌĞŶƟŶĞ�'ƌĞĞŶ�ĂŶĚ�WĞƌƐŝĂŶ�WĞĂƌů͕�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ŝŶ�sĞůǀĂ�ZŽƐĞ͘��
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůĂƌŐĞƌ͕�ůĂƚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ƐŚĞƌďĞƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŚĂĚ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƵŶĚĞƌƉůĂƚĞƐ͘��
/�ŚĂĚ�ŽŶĞ�ƐĞƚ͕�ƐŽ�ŶŽǁ�/�Ăŵ�Ăůů�ƐĞƚ�ƚŽ�
ƐĞƌǀĞ�ƐŚĞƌďĞƚ�ĂŶĚ�ĐŽŽŬŝĞƐ�ƚŽ�ƵƉ�ƚŽ�
Ɛŝǆ�ŐƵĞƐƚƐ͘�� 
 �ůƐŽ�ŽŶ�Ğ�ĂǇ�/�ĨŽƵŶĚ�Ă�ϱ�WŝĞĐĞ�
WĂŶĞůĞĚ�'ƌĂƉĞ�sŝŽůĞƚ�^ĂƟŶ�tĂƚĞƌ�
^Ğƚ�WŝƚĐŚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�

ƉŝƚĐŚĞƌ�ĂŶĚ�ĨŽƵƌ�ƚƵŵďůĞƌƐ�͘��dŚĞ�ŝƌŝĚĞƐĐĞŶĐĞ�ůŽŽŬƐ�ƐƚƌĞƚĐŚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽŶ�Ğ�ĂǇ͖�
ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ƚŚĞ�ƉŝƚĐŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚƵŵďůĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŝĐĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞƚĐŚǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌƌŝǀĞ͘��� 
 tŚĂƚ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ĮŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ͍��tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�
ĮŶĚƐ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ũƵƐƚ�ǇŽƵƌ�ƐŝŐŚƟŶŐƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘��/ƚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŐŽŽĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ƟŵĞ͕�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ƐŚĂƌĞ�ŶĞǁƐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�
ƚƌŝƉƐ͘�� 
 ^ƉĞĂŬŝŶŐ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ďĞŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�–�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�
ůŽƚ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂƵĐƟŽŶƐ�dŽŵ�Θ��ĞďƌĂ��ƵƌŶƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞůů�ƚŚĞ�ĨĂďƵůŽƵƐ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂƐƐĞŵďůĞĚ�ďǇ�EĂŶĐǇ�Θ�
WŚŝů�tĂůŶ�ŝŶ���͘��dŚĞƐĞ�ĨŽůŬƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĂŵĂƐƐĞĚ�Ă�ƐŝǌĞĂďůĞ�ĐŽůůĞĐͲ
ƟŽŶ͘��dŽŵ�Θ��ĞďƌĂ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞůůŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�Ăƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂƵĐƟŽŶƐ͘��dŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϰƚŚ�ŝŶ�,ĂŐĞƌƐƚŽǁŶ͕�D�͘��DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŐůĂƐƐ�ďĞŝŶŐ�ƐŽůĚ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ�ŝƐ�ĐĂƌŶŝǀĂů�ŐůĂƐƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ŶŝĐĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ��ƵŐĂŶ�Ĩƌŝƚ�ǀĂƐĞƐ͘���ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�
ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽŶ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŽŵďƵƌŶƐĂƵĐƟŽŶƐ͘ĐŽŵͬ͘��^ŽŵĞ�ŽĨ�WŚŝů�Θ�EĂŶĐǇ͛Ɛ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ŽīĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƵƌŶƐ�
ĂƵĐƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�:ƵůǇ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ďǇ�^ŚĂƌŽŶ�DŝǌĞůů͘��dŚĞ�
ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚǁŽ��ƵƌŶƐ�ĂƵĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐĞůů�ƚŚĞ�tĂůŶƐ͛�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͖�ǁĂƚĐŚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�
ƵƉĚĂƚĞƐ͘�� 
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^ŶĞĂŬ�WĞĂŬ͊ 
WƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ��ĂƌŶŝǀĂů�'ůĂƐƐ�Θ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ��ŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�WŚŝů�Θ�EĂŶĐǇ�tĂůŶ 

 
 
 
 
 
 

^ĂƚƵƌĚĂǇ��Ɖƌŝů�ϰ͕�ϮϬϮϬ 
ZĂŵĂĚĂ�WůĂǌĂ�,ŽƚĞů� 
ϭϳϭϴ�hŶĚĞƌƉĂƐƐ�tĂǇ 

,ĂŐĞƌƐƚŽǁŶ͕�D��ϮϭϳϰϬ 
ϯϬϭ-ϳϵϳ-ϮϱϬϬ 

;ŵĞŶƟŽŶ��ƵƌŶƐ��ƵĐƟŽŶ�^ĞƌͲ
ǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ�

ƌĂƚĞƐ͘Ϳ 
 

 WŝĞĐĞƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ͗�DŝůͲ
ůĞƌƐďƵƌŐ͕�EŽƌƚŚǁŽŽĚ͕�&ĞŶͲ
ƚŽŶ͕��ƵŐĂŶ͕��ƵŐĂŶ�&ƌŝƚ͕�/ŵͲ
ƉĞƌŝĂů͕�^ƚƌĞƚĐŚ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘�
dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚƌĞĞ�ĂƵĐƚŝŽŶƐ͘�DĂŶǇ�ƌĂƌŝͲ
ƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ-ŽĨ-Ă-ŬŝŶĚƐ͊�
�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�^ƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�
ĂƵĐƚŝŽŶƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƐŽŽŶ͕�ƐŽ�
ƐƚĂǇ�ƚƵŶĞĚ͊  
 dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ůŝǀĞ�ĂƵĐͲ
ƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ůŝǀĞ�ŽŶůŝŶĞ�ďŝĚͲ
ĚŝŶŐ͘ 
 WƌĞǀŝĞǁ�&ƌŝĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϯƌĚ�
ϲ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ�Θ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϳ͗ϯϬ
-ϵ͗ϯϬ�Ăŵ 
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��,ƵŶƟŶŐ�tĞ�tŝůů�'Ž͕���,ƵŶƟŶŐ�tĞ�tŝůů�'Ž͘͘͘ 
�Ǉ�<ĂƚŚŝ�:ŽŚŶƐŽŶ 

 
 tĞůů͕�ŝƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�Ă�ďƵƐǇ�ǁŝŶƚĞƌ�ƐŽ�ĨĂƌ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĞůŝĞǀĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ďůĂŚƐ͕�ǁĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ƚĂŬĞ�Ă�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ŚĞĂĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂŶͲ
ƟƋƵĞ�ƐŚŽƉ�Žƌ�ƚǁŽ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͘ 
 tĞ͛ǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ůŝƩůĞ�ĨƵŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĮŶĚƐ͘�dŚĞ�ĨƵŶŶǇ�ƉĂƌƚ�;ĨŽƌ�ŵĞͿ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐĂƌŶŝǀĂů�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ũƵƐƚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͕�ǁĞ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�͚ĐŽŵŵŽŶ͛�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ͛ǀĞ�ũƵƐƚ�ŶĞǀĞƌ�ƐĞĞŶ�ďĞͲ
ĨŽƌĞ͘��ŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ŵĞĂŶƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƐĂůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƉŝĞĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ƚŽŽů͕�/�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ŝƚ͛Ɛ�ĐŽŵŵŽŶ�Žƌ�ũƵƐƚ�Ă�
ƉĂƩĞƌŶ�Žƌ�ĐŽůŽƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ƚŽŽů�ǇĞƚ͘ 
 dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉŝĞĐĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ͗�ŝƚ͛Ɛ�Ă�sĞůǀĂ�ZŽƐĞ�ŵĂǇŽŶŶĂŝƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>ĂƵƌĞů�>ĞĂĨ�ƉĂƩĞƌŶ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ͘��ŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ƵƐ�ĐĂƌŶŝǀĂů�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ�ǁŽƵůĚ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�Ă�ƉĂƩĞƌŶ͙�ƐŽ͕�ƚĂ�ĚĂ͊�
/ƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐĂƌŶŝǀĂů�ŐůĂƐƐ͊�:ƵƐƚ�ŬŝĚĚŝŶŐ͘��ƚ�ůĞĂƐƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�Ă�ŶĂŵĞ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉƐ�ŵĞ�ĮŶĚ�ŝƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ũƵƐƚ�Ă�
ŶƵŵďĞƌ�;ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŚĂƌĚ�ĨŽƌ�ŵĞͿ͘� 
 /ƚ�ƌĞĂůůǇ�ŚĞůƉƐ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĂƚ�/�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ƚŽŽů�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŚĂƉĞ�;/�
ĚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŵƵĐŚͿ͘� 
 /Ĩ�ǇŽƵ�ŐŽ�ŚĞƌĞ�;Žƌ�ƉƵůů�ŝƚ�ƵƉ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^'^�ǁĞďƐŝƚĞͿ�KWWS���KRFSULFLQJ�FRP�PBVWUHWFK�KWPO�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞĂƌĐŚ�ďǇ�WĂƩĞƌŶ͕�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�Žƌ�^ŚĂƉĞ͘� 

 
 /�ĐůŝĐŬĞĚ�ŽŶ�ƐŚĂƉĞ�;ǁŚŝĐŚ�
ƐŚŽǁƐ�ŵĞ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐŚĂƉĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂͲ
ďĂƐĞͿ͕�ƚŚĞŶ�DĂǇŽŶŶĂŝƐĞ͘�/�ŐĞƚ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƉĂƩĞƌŶ�ŶĂŵĞͬŶƵŵďĞƌƐ�
ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ƚŽŽů�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ŽŶĞ�;ĂŶĚ�ǀĞƌŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ŝƐ�ŵĂǇŽŶŶĂŝƐĞͿ�/�ƚŚĞŶ�Śŝƚ�ƐĞĂƌĐŚ͘� 
EĞǆƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͍͍�dŚĞ�DĂǇŽŶŶĂŝƐĞ�ĐŽŵĞƐ�ŝŶ�Ă�ƉůĂŝŶ�ǀĞƌƐŝŽŶ�;ηϵϮϯͿ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽŶĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>ĂƵƌĞů�>ĞĂĨ�ŵŽůĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŵ͘ 
 /Ŷ�>ĂƵƌĞů�>ĞĂĨ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĐŽůŽƌ�ůŝƐƚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŵĂǇŽŶŶĂŝƐĞ�ŝƐ�'ƌĞĐŝĂŶ�
'ŽůĚ͘�/Ɛ�sĞůǀĂ�ZŽƐĞ�ƚŽƵŐŚĞƌ�ƚŽ�ĮŶĚ͍�Kƌ�
ŵŽƌĞ�ĐŽůůĞĐƟďůĞ͍�dŝŵĞ�ǁŝůů�ƚĞůů�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�
ǁĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ĐŚŽŝĐĞ�Žƌ�Ă�ŶŽƚ�ƐŽ�ŐŽŽĚ�
ĐŚŽŝĐĞ͘� 
 dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŝĞĐĞ�ǁĞ�ĨŽƵŶĚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�
&ĞŶƚŽŶ͕�ĂŶĚ�/�ůŽŽŬĞĚ�/ƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĂǇ�
ƐŝŶĐĞ�/�ŬŶĞǁ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐƵĞƐƚ�ƐĞƚ͘�/ƚ͛Ɛ�'ƌĞͲ
ĐŝĂŶ�'ŽůĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽďĂůƚ�ŚĂŶĚůĞ͘ 
/ƚ͛Ɛ�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ƚŚĞ�&ĞŶƚŽŶ�ηϮϬϬ�;ƐŵŽŽƚŚ�
ƚƵŵďůĞƌ�ďŽƩŽŵ͕�ŶŽƚ�ƌĂǇĞĚͿ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽďĂůƚ�
ŚĂŶĚůĞ͘ 
 dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ϰ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƌŝĐŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ĂǀĞƌĂŐŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ΨϭϬϬ͘�tŚĞŶ�/�
ůŽŽŬ�ƚŚŽƵŐŚ͕�ƚŚĞ�ƐĂůĞƐ�ĂƌĞ�Ăůů�ĨƌŽŵ�ƉƌĞ-
ϮϬϭϱ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƐĞůůĞƌ�ŚĂĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ĚĞĐŽƌĂƟŽŶ�;ĞƚĐŚĞĚ�ŇŽǁͲ
ĞƌƐͿ͘� 
 tĞ�ĚŝĚ�ĞŶĚ�ƵƉ�ďƵǇͲ
ŝŶŐ�ŝƚ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ǁĞ�ŐĞƚ�
ŵŽƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƌŝĐŝŶŐ�ƚŽŽů�ƐŽŽŶ�ƐŽ�ǁĞ�
ĐĂŶ�ƐĞĞ�ŝĨ�ǁĞ�ĚŝĚ�ǁĞůů͘� 
 dŚĞ�ĂƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ĚĂƚĂ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŵŽǀĞĚ�ƵƉ�
;ƐůŽǁ�ďƵƚ�ƐƵƌĞͿ͘�tĞ�ĂƌĞ�
ƐƟůů�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƉƌŽͲ
ũĞĐƚ͕�ƐŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�

ŚĞůƉ͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ƵƐĞĨƵů�ƚŽŽů�ďŽƚŚ�ĨŽƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝĚĞŶƟĨǇ�Ă�
ƉŝĞĐĞ�Žƌ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŐŝǀŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǀĂůƵĞ͘ 
 ,ĂƉƉǇ�ŚƵŶƟŶŐ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ͊� 



 

7KH�6*6�4XDUWHUO\��SDJH�ϭϱ 

�ŝůů��ƌŽǁů�DĞŵŽƌŝĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�hW��d� 
�Ǉ��Ăů�,ĂĐŬĞŵĂŶ 

 
 �ŝůů��ƌŽǁů�ǁĂƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĐƌŝƐƐĐƌŽƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�h^͕�
ďƵǇŝŶŐ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�Ăƚ�ĞǀĞƌǇ�ŇĞĂ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ĂŶƟƋƵĞ�ƐŚŽǁ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ŝƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŽŶͲ
ǀĞŶƟŽŶƐ�;ĂŶĚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞƐͿ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͘��DĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ǁĞƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĐŽƵŶƐĞůĞĚ�ƚŽ�
͞ŚĂǀĞ�Ă�ƚĂůŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ďĂŶŬĞƌ͟�ďĞĨŽƌĞ�ĂƐŬŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ŚŝƐ�ƐƚĂĐŬ�ŽĨ�ďĂŶĂŶĂ�ďŽǆĞƐ͘��DǇ�ĐŽůͲ
ůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽĚĂǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ŝƚĞŵƐ�/�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ��ŝůů�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƟŵĞ�/�ŬŶĞǁ�Śŝŵ͘�� 
 tŚĞŶ��ŝůů�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�Ă�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ��ŝůů��ƌŽǁů�DĞŵŽƌŝĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�
;��D�&Ϳ�ƚŽ�ŚŽŶŽƌ��ŝůů�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŚĞ�ŚĂĚ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ůŝĨĞƟŵĞ͘��,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽŌĞŶ�
ĐŽƵůĚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�–�ƐĞĞŝŶŐ�ŝƐ�ďĞůŝĞǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ďĞƩĞƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĂŶ�ƚŽ�
ƚŽƵĐŚ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘�� 
 dŚĞ���D�&�ŝƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁĐĂƐĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚĞ�Ăůů�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌͲ
ĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝƐ͕�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ͕�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ĐŽůŽƌƐ͘��dŽĚĂǇ͕�ƚŚĞ�
��D�&͛Ɛ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽǀĞƌ�ϭϬϬ�ŝƚĞŵƐ͘��dŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂƌ�ŝƚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ƌĂƌĞ�ϭϳ͟�&ĞŶƚŽŶ�ƌƵďǇ�
ƉůĂƚĞ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉƵŶĐŚ�ďŽǁů͘��/ƚ�ŝƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵƐ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ϯ�Žƌ�ϰ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂƌĞ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ďĞ�
ŝŶ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ͘��tĞ�ĂƌĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ZŽǇ��ƐŚ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉůĂƚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƵƐ�ĂŌĞƌ�ŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ŝƚ�Ăƚ�ZĂŶĚǇ��ůĂƌŬ͛Ɛ�ĂƵĐƟŽŶ�ŽĨ��ŝůů͛Ɛ�
ŐůĂƐƐ͘�� 
 dŚĞ���D�&�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ŶŽƚĂďůĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƚƐ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉĂŝƌ�ŽĨ�ĂŵĞƚŚǇƐƚ�sŝŶĞůĂŶĚ�ĐĂŶͲ
ĚůĞŚŽůĚĞƌƐ�ŽŶĐĞ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ��ĞƌƌǇ�tŝŐŐŝŶƐ͕�Ă�:ĞĂŶĞƩĞ�ďŽǁů�ŝŶ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŵĞƚĂů�ĨƌĂŵĞ�ĨƌŽŵ�:ŽŚŶ�DĂĚĞůĞǇ͛Ɛ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͕�Ă�ďƵƩĞƌďĂůů�ƚƌĂǇ�
ĨƌŽŵ�:ŝŵ�Θ�WĂŵ�^ƚĞŝŶďĂĐŚ͛Ɛ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͕�Ă�ĐŽůŽŐŶĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ďǇ�ZĂŶĚǇ��ůĂƌŬ͕�Ă�ďŽŶďŽŶ�ĨƌŽŵ��ŝůů͛Ɛ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ďǇ��Žď�,ĞŶŬĞů�
ĂŶĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŝƚĞŵƐ�ĨƌŽŵ��Ăů�,ĂĐŬĞŵĂŶ͛Ɛ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘��tĞ�ŝŶǀŝƚĞ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĚŽŶĂƚĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ���D�&�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŵĂǇ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ĂŶĚ�ĞǆŚŝďŝƚƐ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ũŽŝŶͲ
ŝŶŐ�ƵƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ��ŶŶƵĂů��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�:ƵůǇ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚĚ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽĨ���D�&�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ŵĞĞƟŶŐ�ƌŽŽŵ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ŝŶ�:ƵůǇ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŵĂŝů�ŝƚ�ƚŽ��Ăů�,ĂĐŬĞŵĂŶ͕�ϱϮϬϱ�Dŝůů��Ăŵ�ZŽĂĚ͕�tĂŬĞ�&ŽƌĞƐƚ͕�E��
Ϯϳϱϴϳ�Žƌ�ƐĞŶĚ�ŝƚ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ďǇ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͕�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ���D�&�ĂŶĚ�
dŚĞ�^'^�ĂƐ�ǁĞ�ďƵŝůĚ�Ă�ǀŝƐƵĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŽƵƌ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶĚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�
ĨŽƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘�� 

�ŝůů��ƌŽǁů�DĞŵŽƌŝĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ��ŽůůĞĐƟŽŶ� 
�Ɛ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ 

^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƚƐ 

�ŽŶĂƚĞĚ�ďǇ�:ŽŚŶ�DĂĚĞůĞǇ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ 
�ŽŶĂƚĞĚ�ďǇ��Ăů�,ĂĐŬĞŵĂŶ͖�
ĨƌŽŵ��ĞƌƌǇ�tŝŐŐŝŶƐ͛�ƐƚƌĞƚĐŚ�
ŐůĂƐƐ 

�ŽŶĂƚĞĚ�ďǇ�:ŝŵ�Θ�WĂŵ�^ƚĞŝŶďĂĐŚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞŝƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ 

�ŽŶĂƚĞĚ�ďǇ�
ZĂŶĚǇ��ůĂƌŬ 

�ŽŶĂƚĞĚ�ďǇ�ZŽďĞƌƚ�Θ��ĂƌďĂƌĂ�
,ĞŶŬĞů�ĨƌŽŵ��ŝůů��ƌŽǁů͛Ɛ�
ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ 



 

7KH�6*6�4XDUWHUO\��SDJH�ϭϲ 

�ŝůů��ƌŽǁů�DĞŵŽƌŝĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ��ŽůůĞĐƟŽŶ� 
�Ɛ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ 

 
&ĞŶƚŽŶ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ��ŝůů��ƌŽǁů 



 

7KH�6*6�4XDUWHUO\��SDJH�ϭϳ 

�ŝůů��ƌŽǁů�DĞŵŽƌŝĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ��ŽůůĞĐƟŽŶ� 
�Ɛ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ 

 
�ŝĂŵŽŶĚ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ��ŝůů��ƌŽǁů 

/ŵƉĞƌŝĂů�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ��ŝůů��ƌŽǁů 

>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ��ŝůů��ƌŽǁů 



 

7KH�6*6�4XDUWHUO\��SDJH�ϭϴ 

�ŝůů��ƌŽǁů�DĞŵŽƌŝĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ��ŽůůĞĐƟŽŶ� 
�Ɛ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ 

 
EŽƌƚŚǁŽŽĚ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ��ŝůů��ƌŽǁů 

h^�'ůĂƐƐ��ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ��ŝůů��ƌŽǁů 



 

7KH�6*6�4XDUWHUO\��SDJH�ϭϵ 

�ŝůů��ƌŽǁů�DĞŵŽƌŝĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�&ƵŶĚ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ��ŽůůĞĐƟŽŶ� 
�Ɛ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ 

 
>ĂƚĞ�WĞƌŝŽĚ�&ĞŶƚŽŶ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ 

^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�^ŽƵǀĞŶŝƌƐ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ďǇ���D�&�ĨŽƌ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ��ŽůůĞĐƟŽŶ 



 

7KH�6*6�4XDUWHUO\��SDJH�ϮϬ 

sW��ŽƌŶĞƌ 
 
 ^ŝŶĐĞ�/�ůĂƐƚ�ǁƌŽƚĞ�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�YƵĂƌƚĞƌůǇ͕�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďƵƐǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ƚĞĂŵ͘��KŶĐĞ�
ĂŐĂŝŶ͕�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ǁŚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ǇŽƵƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͘����ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ƐƚŽŽĚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ŵĞ�ĂƐ�/�ĐŽůͲ
ůĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘��&ŝƌƐƚ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ũŽŝŶĞĚ�^'^�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŝŶǀŝƟŶŐ�ƚŚĞŵ�
ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘�KƵƌ�ďĞƐƚ�ƌĞĐƌƵŝƟŶŐ�ƚŽŽů�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͊��hŶĚĞƌ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�;ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�
ĐŽƵůĚ�ĐŚĞĐŬ�Žī�Ăůů�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůŝĞĚͿ͕�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƚŚƌĞĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƚƐ͘�
KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐŚŝŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ͘�EŝŶĞƚǇ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂĐƟǀĞůǇ�ďƵǇŝŶŐ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�–�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƚŚƌĞĞ�ŽƉͲ
ƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂŶƟƋƵĞ�ŵĂůůƐ͕�ĂƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŶĂƟŽŶĂů�ĂƵĐƟŽŶĞĞƌƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�^'^͕�ĂƐ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ͗��dŽŵ�Θ��ĞďƌĂ��ƵƌŶƐ͕�ZĂŶĚǇ��ůĂƌŬ͕�:ŝŵ�^ĞĞĐŬ͕�^ĐŽƩ�^ŚĞĸĞůĚ͕�ĂŶĚ��:ŝŵ�tƌŽĚĂ͘ 
 &Žƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁĞƌĞ�ŶĞĂƌůǇ�ƟĞĚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĂŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕�ǁĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂŵƉƵƐ�DĂƌͲ
ƟƵƐ�DƵƐĞƵŵ͘��ŌĞƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�DĂƌŝĞƩĂ�ĨŽƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŐůĂƐƐ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�
ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ŚŽƐƚ�ĐŝƚǇ͘�dŚĞ�ŝŶƉƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽƵƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ǁĂƐ�ŚĞůƉĨƵů�ĂŶĚ�ǁĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶƐ�
–�ǁĞ�ƌĞĂůůǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵƌ�ďĞĂƵƟĨƵů�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͊͊͊ 
 /Ŷ�ĐůŽƐŝŶŐ͕�/͛ŵ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌƌŝǀĂů�ŽĨ�ƐƉƌŝŶŐ�;ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ǁĂƌŵ�ǁĞĂƚŚĞƌͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ƚĞĂŵ�
ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ĨƌƵŝƟŽŶ͘�WůĞĂƐĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘�/͛ŵ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�Ă�ůŽƚ�ĂďŽƵƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͕�
ůŝŬĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ͕�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůĂƐƐ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ǁŽƌůĚ͘ 

 

            Vickie� 

dŚĂŶŬ�zŽƵ�ĨŽƌ�zŽƵƌ��ŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĨŽƌ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ� 
ĂŶĚ�zŽƵƌ�^ƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ 

�Ǉ��Ăů�,ĂĐŬĞŵĂŶ 
 
 ^ŝŶĐĞ�ŽƵƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�YƵĂƌƚĞƌůǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽƵƌ�ϮϬϮϬ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƌĞŶĞǁĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ ��ƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ϮϬϭϵ�ŽƵƌ�ŵĞŵͲ
ďĞƌƐŚŝƉ�ŐƌĞǁ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ͖�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶĞǁĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ũŽŝŶĞĚ�Ăƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ďǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶͲ
ǀĞŶƟŽŶƐ͕�ĐůƵď�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ĞƚĐ͘ ��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ŵŽƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƌĞŶĞǁĂů�ƚŚĂŶ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ŵĞŵŽƌǇ͘ ��Ɛ�ŽĨ��ĞĐĞŵͲ
ďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ϭϲϴ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉƐ�;Ăůů�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�Ăƚ�ŽŶĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�Ă�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉͿ͘ �dŚŝƐ�ŐĂǀĞ�ƵƐ�ŶĞĂƌͲ
ůǇ�ϮϱϬ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ďĞŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϭϵ͘ �KĨ�ƚŚĞ�ϭϲϴ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉƐ͕�ϴ�ĂƌĞ�>ŝĨĞ�DĞŵͲ
ďĞƌƐŚŝƉƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŝŶ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�
^ŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ϭϳ�ǁĞƌĞ�ƉĂŝĚ�ƚŚƌƵ�ϮϬϮϭ�;Žƌ�ďĞǇŽŶĚͿ͕�ƐŽ�ƚŚĞƐĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ďĞĐĂŵĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ͘ �dŚĞ�ƌĞŵĂŝŶͲ
ŝŶŐ�ϭϰϯ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞŶƚ�Ă�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ�ƌĞŶĞǁ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉƐ͘ ��Ɛ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�ϭϮϴ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞͲ
ŶĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĂĚĚĞĚ�Ă�ĨĞǁ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘ �:ŝŵ�^ƚĞŝŶďĂĐŚ�ĂŶĚ�^ƚĞƉŚĂŶŝĞ��ĞŶŶĞƩ�ŚĂŶĚůĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞŶĞǁĂů�ƉƌŽͲ
ĐĞƐƐ͖�ƉůĞĂƐĞ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞŵ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƚŚĞŵ͘ � 
 dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůŬƐ�ǁŚŽ�ĐŽŵƉƌŝƐĞ�ƚŚĞ�ϭϮϴ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŚŽ�ƌĞŶĞǁĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�
ĂŶĚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘� tĞ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĨŽƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂŶĚ�dŚĞ�^'^͘ �/�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�
ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ďǇ�ĞŵĂŝů�Žƌ�ƚŚĞ�h^W^�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�DĞŵďĞƌƐ͛�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁĞďͲ
ƐŝƚĞ͘ �dŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ �YƵĂƌƚĞƌůǇ�–�ĞǀĞƌǇ�ŝƐƐƵĞ�ĞǀĞƌ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ͕�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϰϱн�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĂƌĐŚŝǀĞ�ŽĨ�&ĞŶƚŽŶ�ĐĂƚĂůŽŐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵĂŶǇ�ǁŝƚŚ�ůĂƚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�
ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ƉŝĐƚƵƌĞĚ͘ �zŽƵ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĚĂƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ͘ � 
 /Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚŝƐ�YƵĂƌƚĞƌůǇ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ͘ �tĞ�ǁŝůů�ŶŽǁ�ƚƵƌŶ�ŽƵƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�
ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĨŽůŬƐ�ǁŚŽ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝƐ�ĂŶĚ�ǁŚǇ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ͛Ɛ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ŐůĂƐƐǁĂƌĞ͘ ��ĂŶ�ǇŽƵ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƐƉƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĨŽƌ�
ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ďǇ�ŐĞƫŶŐ�ŽŶĞ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌ�ĨŽƌ�ƵƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŽƵƌ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ͍ �/�ǁŝůů�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘ �WůĞĂƐĞ�ŐĞƚ�ŽŶĞ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�–�ƚŚĂŶŬƐ͕�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͘ �/�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�
ǇŽƵ�Ăƚ�ŽƵƌ��ŶŶƵĂů��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�:ƵůǇ͘ � 
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35(6,'(17��&DO�+DFNHPDQ�������� 
�����0LOO�'DP�5RDG��:DNH�)RUHVW��1&������� 
���-���-������ 
SUHVLGHQW#VWUHWFKJODVVVRFLHW\�RUJ� 
 
9,&(-35(6,'(17��9LFNLH�5RZH�������� 
���:DUZLFN�5RDG� 
2UDQJH��0$������� 
���-���-������� 
YLFHSUHVLGHQW#VWUHWFKJODVVVRFLHW\�RUJ� 

6(&5(7$5<��6WHSKDQLH�%HQQHWW�������� 
���(OP�6WUHHW��0HGIRUG��0$������� 
���-���-������ 
VOHQEHQ#FRPFDVW�QHW� 
 
75($685(5��-LP�6WHLQEDFK�������� 
3�2��%R[������6XQEXU\��2+������� 
���-���-������ 
WUHDVXUHU#VWUHWFKJODVVVRFLHW\�RUJ� 

675(7&+�*/$66�62&,(7<�%2$5'�2)�',5(&7256��QH[W�HOHFWLRQ�\HDU�� 

',5(&7256�� 

0DU\�(OGD�$UULQJWRQ�������� 
�����3IHIIHUNRUQ�5RDG� 
:HVW�)ULHQGVKLS��0'������� 
���-���-����� 
GLUHFWRU0$#VWUHWFKJODVVVRFLHW\�RUJ� 
 
.DWKL�-RKQVRQ�������� 
1������2VSUH\�'ULYH� 
0LQRQJ��:,������� 
���-���-����� 
JDOHQDQGNDWKL#\DKRR�FRP� 
 
0D[LQH�%XUNKDUGW�������� 
����:KLWH�3LQH�%RXOHYDUG� 
/DQVLQJ��0,������� 
���-���-����� 
ULSSLQJUDQQ\#&RPFDVW�QHW� 

%RE�+HQNHO�������� 
3�2��%R[�����)RUW�'HILDQFH��9$������� 
���-���-���� 

UREHUWBKHQNHO#\DKRR�FRP� 
 
-RQDWKDQ�)XKUPDQ�������� 
��������3UHVHUYH�&LUFOH�(� 
���&DQWRQ�0,������ 
������������-���� 
���MHIXKUPDQ#JPDLO�FRP 
 
���*DU\�6HQNDU������� 
���3�2��%R[������� 
���&OHYHODQG��2+������ 
������-���-���� 
���JDU\V���#\PDLO�FRP� 

2)),&(56�� 

1(:6/(77(5�(',725��$SSRLQWHG�E\�WKH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�� 
%HFNL�$QQ�6HOE\�������9HURQD�0W��=LRQ�5RDG��'U\�5LGJH��.<�������
���-���-����� 
FULWWHUIDUP���#]RRPWRZQ�FRP 

KƵƚƌĞĂĐŚ�hƉĚĂƚĞ 
�Ǉ�DĂǆŝŶĞ��ƵƌŬŚĂƌĚƚ 

 
 /�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞůŝĞǀĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ͘�dŽ�ďĞŐŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�
ǇŽƵ�ŶĞǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�sĂƐĞůŝŶĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŝƌŝĚŝǌĞĚ�EŽƌƚŚǁŽŽĚ�tŝůĚ�ZŽƐĞ�ϯ�ŌĚ͘��Žǁů�ǁͬĂ�
^ƚƌĞƚĐŚ�ĞīĞĐƚ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�dĂŵƉĂ��ĂǇ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĂƵĐƟŽŶ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͘�/ƚ�ŝƐ�
ďĞĂƵƟĨƵů�ĂŶĚ�'ĂƌǇ�>ŝĐŬǀĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůƵĐŬǇ�ŽǁŶĞƌ͘�tĂůůǇ��DĐ�ĂŶŝĞů�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�Ă�ƚĞĂů�ĐŽŶƐŽůĞ�ƐĞƚ�
ǁŚŝůĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŽŶ�ǀĂĐĂƟŽŶ͘��ŽŶƐŽůĞ�ƐĞƚƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�ŽƵƚ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�
ϭϯ͕�ϮϬϮϬ͘���ĚĞůƵǆĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�;ƐƚƌĞƚĐŚŐůĂƐƐƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐͿ�
ŝŶ�Ă�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ͘ 
 dŽ�ƌĞĨƌĞƐŚ�ŽƵƌ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ĚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ŽŶ�^ƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘�'ĂƌǇ�
^ĞŶŬĂƌ�ǁŝůů�ďĞ�Ăƚ�,ĞĂƌƚ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ��Ɖƌŝů�ϮϮ-Ϯϲ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��Ăů�,ĂĐŬĞŵĂŶ�Ăƚ�<ĞǇƐƚŽŶĞ��DĂǇ�ϲ-ϵ�ĂŶĚ�

>ŝŶĐŽůŶ�>ĂŶĚ�:ƵŶĞ�ϯ-ϲ͘��Žď�,ĞŶŬĞů�ǁŝůů�ďĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂƐƚĞƌŶ�
�ŶƟƋƵĞ�^ŚŽǁ�ŝŶ��ĂƌůŝƐůĞ͕�WĞŶŶ�ŝŶ�DĂǇ͘�/�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�'ůĂƐƐ�DƵƐĞƵŵ�ďǇ��Ăů�ĂŶĚ�
�Žď�ǁĂƐ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�dŚĂŶŬƐ�ŐƵǇƐ͘ 
   ZĞƐƉĞĐƞƵůůǇ�^ƵďŵŝƩĞĚ͕� 
   DĂǆŝŶĞ��ƵƌŬŚĂƌĚƚ�KƵƚƌĞĂĐŚ��ŚĂŝƌŵĂŶ 
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,ŽŽŬĞĚ�ŽŶ��ĂƌŶŝǀĂů�&ĞĂƚƵƌĞƐ��ĂŶĚǇ�:ĂƌƐ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ 
 
 dŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ĨŽƌ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŽŶ�,ŽŽŬĞĚ�ŽŶ��ĂƌŶŝǀĂů�;,K�Ϳ�ĨŽƌ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ǁĂƐ��ĂŶĚǇ�DŽŶƚŚ͘�tĞ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ĚŝŐ�ŝŶ�ĂŶĚ�Įůů�ƚŚĞ�
ŵŽŶƚŚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ƐǁĞĞƚŶĞƐƐ͘��dŚŝƐ�ǁĂƐ͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�Ă�ƐǁĞĞƚ�ƚŚĞŵĞ�ĨŽƌ��ĂǀĞ�ĂŶĚ��Ăů�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĐĂŶĚǇ�ũĂƌƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƌĞĂĚĞƌƐ͘��,ĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƐŚĂƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ�,K�͘�� 
 dŚĞ�ƚĞƌŵ�ďŽŶďŽŶ�ŝƐ�Ă�ƌĞĂůůǇ�ƐƚƌĂŶŐĞ�ŽŶĞ�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĚŽǌĞŶƐ�ŽĨ�ĐĂƌŶŝǀĂů�ƉŝĞĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĐĂůůĞĚ�͞ďŽŶďŽŶ͟�ŝŶ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ͛�
ĐĂƚĂůŽŐ�ƉĂŐĞƐ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ƐŵĂůů�ƐĞƌǀŝŶŐ�
ĚŝƐŚĞƐ͕�ŽŌĞŶ�ǁŝƚŚ�ŚĂŶĚůĞƐ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƐŝĚĞ͘ �tŚĞŶ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�Śŝƚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ďǇ�&ĞŶƚŽŶ�ĂŶĚ�
EŽƌƚŚǁŽŽĚ�;ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŐŽŽĚ�ĐĂƚĂůŽŐ�ƉĂŐĞƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ďƵƚ��ŝĂŵŽŶĚ�ŵĂĚĞ�ǀĞƌǇ�ƐŝŵͲ
ŝůĂƌ�ƉŝĞĐĞƐͿ͕�ƚŚĞǇ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�͞ĐŽǀĞƌĞĚ͟�ďŽŶďŽŶƐ�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ĐĂůů�Ă�ǁŝĚĞ�ĐĂŶĚǇ�ũĂƌ�ƚŽͲ
ĚĂǇ͘ �,ĞƌĞ�ĂƌĞ�&ĞŶƚŽŶ͛Ɛ�ďŽŶďŽŶƐ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽůŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĂĚĞ�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�dŽƉĂǌ�;sĂƐĞůŝŶĞͿ�
ĂŶĚ��ĞůĞƐƚĞ��ůƵĞ͘�ďĂĐŬ�ƌŽǁ͕�ů�ƚŽ�ƌ͗�dĂŶŐĞƌŝŶĞ͕�ZŽǇĂů�
�ůƵĞ͕�tŝƐƚĂƌŝĂ�;ƐŝĐͿ͕�&ůŽƌĞŶƟŶĞ�'ƌĞĞŶ͖�ĨƌŽŶƚ�ƌŽǁ͗�
sĞůǀĂ�ZŽƐĞ͕�WĞƌƐŝĂŶ�WĞĂƌů͕�'ƌĞĐŝĂŶ�'ŽůĚ� 

 
 
 EŽƌƚŚǁŽŽĚ�ŵĂĚĞ�ĂŶ�ŝĚĞŶƟĐĂů�ĨŽƌŵ͘�
,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶŝƋƵĞ�ĐŽůŽƌƐ�;ĂŐĂŝŶ͕�dŽƉĂǌ�
ĂŶĚ��ůƵĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŚĞƌĞͿ͘�ů�ƚŽ�ƌ͗�ZƵƐƐĞƚ͕�:ĂĚĞ�
�ůƵĞ͕�/ǀŽƌǇ�;ŽƉĂƋƵĞ�ǁŚŝƚĞͿ� 
 
 
 
 

 �ŝĂŵŽŶĚ�ĂůƐŽ�ŵĂĚĞ�
ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�
ƐĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďŽŶͲ
ďŽŶƐ�;ĂŐĂŝŶ͕�dŽƉĂǌ�ĂŶĚ�
,ĂƌĚŝŶŐ��ůƵĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ƐŚŽǁŶͿ͘�ů�ƚŽ�ƌ͗�'ƌĞĞŶ͕�
�ŐǇƉƟĂŶ�>ƵƐƚƌĞ�;ďůĂĐŬͿ͕�
�ůƵĞ��ƌĂĐŬůĞ͕�ZƵďǇ� 
 
 
 

 
 
 &ĞŶƚŽŶ͕�EŽƌƚŚͲ
ǁŽŽĚ�ĂŶĚ��ŝĂŵŽŶĚ�
ŵĂĚĞ�ĐĂŶĚǇ�ũĂƌƐ�ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ƵƉƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƉĂŶĞůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐŝĚĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ƵƐƵͲ
ĂůůǇ�ŝŶ�ϭͬϮ-ƉŽŽƵŶĚ�ĂŶĚ�
ŽŶĞ-ƉŽƵŶĚ�ƐŝǌĞƐ͘ �ů�ƚŽ�ƌ͗�
�ŝĂŵŽŶĚ��ůƵĞ�Θ�'ƌĞĞŶ͖�
EŽƌƚŚǁŽŽĚ�:ĂĚĞ��ůƵĞ�Θ�
ZƵƐƐĞƚ͖�&ĞŶƚŽŶ�sĞůǀĂ�
ZŽƐĞ�Θ�tŝƐƚĂƌŝĂ� 
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 /Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝĂŵŽŶĚ�ďŽŶ�ďŽŶƐ�ũƵƐƚ�ƚĂůŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�;ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ŬŶŽǁŶ�ŝŶ�ƌĞĚ�ĂŶĚ�ďŽƚŚ�
�ŐǇƉƟĂŶ�>ƵƐƚƌĞ�ĂŶĚ��ůƵĞ��ƌĂĐŬůĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĮŶĚͿ͕��ŝĂŵŽŶĚ�ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞ�ƵƉƌŝŐŚƚ�ĐĂŶĚǇ�ũĂƌƐ�
ĂƐ�ǁĞůů͘ �KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŝĐĞƐƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĐĂŶĚǇ�ũĂƌƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĚĂŵ͛Ɛ�Zŝď�ůŝŶĞ͘ �/ƚ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�
ŝŶ�ŐƌĞĞŶ�ĂŶĚ�ďůƵĞ͖��ŝĂŵŽŶĚ�ŵĂĚĞ��ĚĂŵ͛Ɛ�Zŝď�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝŶ�ŵĂƌŝŐŽůĚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�DŝůŬ�'ůĂƐƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂƌŝŐŽůĚ�ĮŶŝƐŚ͕�ƐŽ�ƚŚĞƌĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�Ă�ĐĂŶĚǇ�ũĂƌ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽůŽƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘ �/�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵ�
ǁŝůů�ĂŐƌĞĞ͕�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ĂŶĚ�ŐƌĞĞŶ�ŽŶĞƐ�ĂƌĞ�ƋƵŝƚĞ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ͖�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĂĐͲ
ƋƵŝƌĞ͘� 
 
 

 
 &ĞŶƚŽŶ�ĂůƐŽ�ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞ�
ŽƚŚĞƌ�ĐĂŶĚǇ�ũĂƌ�ƐŚĂƉĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƉĂŶĞůƐ�;ŝŶ�ϭͬϮ-ƉŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ϯͬϰ-
ƉŽƵŶĚ�ƐŝǌĞƐͿ�ĂŶĚ�ĚŽůƉŚŝŶ-
ŚĂŶĚůĞĚ�ŽŶĞƐ͘�dŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�
ĨŽƌŵƐ͕�/͛ǀĞ�ůŝŶĞĚ�ƵƉ͗�dŽƉĂǌ�
ƚǁŝŶ-ĚŽůƉŚŝŶ͕��ĞůĞƐƚĞ��ůƵĞ�
ƚǁŝŶ-ĚŽůƉŚŝŶ͕�tŝƐƚĂƌŝĂ�Ъ-
ƉŽƵŶĚ͕�ZƵďǇ�ϯͬϰ-ƉŽƵŶĚ͕�sĞůǀĂ�
ZŽƐĞ�ŚĂůĨ�ƉŽƵŶĚ�ĂŶĚ�WĞƌƐŝĂŶ�
WĞĂƌů�ƉŽƵŶĚ�ũĂƌƐ͘� 

 
 
 
 &ĞŶƚŽŶ�ĂůƐŽ�ŵĂĚĞ�Ă�ďƵŶĐŚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂŶĚǇ�ũĂƌƐ�ǁŚŝĐŚ�
ƚŚĞǇ�ĐĂůůĞĚ�͞ďŽǆĞƐ͟�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ƟŵĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ŝŵĂŐĞ�/�
ŚĂǀĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞĚ�ƚŚĞ�ηϴϯϱ�ϭͬϮ-ƉŽƵŶĚ�ũĂƌ�ŝŶ�dĂŶŐĞƌŝŶĞ͕�
ƚŚĞ�ηϱϲϴ�ϭͬϮ-ƉŽƵŶĚ�ũĂƌ�ŝŶ��ĞůĞƐƚĞ��ůƵĞ�;ŚĂĚ�ƋƵŝůƚĞĚ�ŽƉƟĐͿ͕�
ƚŚĞ�ηϳϯϱ�ϭͬϮ-ƉŽƵŶĚ�ũĂƌ�ŝŶ�&ůŽƌĞŶƟŶĞ�'ƌĞĞŶ�;ŽƉƟĐ�ƌĂǇƐͿ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ηϳϯϲ�ƉŽƵŶĚ�ũĂƌ�ŝŶ�WĞƌƐŝĂŶ�
WĞĂƌů�;ŽƉƟĐ�ƌĂǇƐͿ͘ 
 
 
 

 ^ŚŽǁŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ���EŽƌƚŚǁŽŽĚ�ĐĂŶĚǇ�ũĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭͬϮη�ƐŝǌĞ�ŝŶ�ŽƉĂƋƵĞ�ǁŚŝƚĞ�ĚŽĞƐ�ĞǆŝƐƚ͖�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚĞĐŽͲ
ƌĂƚĞĚ͘ �dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŬŶŽǁŶ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘�� 

 
 
 h^�'ůĂƐƐ�ŵĂĚĞ�ƚǁŽ�ƚƌƵĞ�ĐĂŶĚǇ�ũĂƌƐ�ŝŶ�ƐƚƌĞƚĐŚ�
ŐůĂƐƐ͘ �dŚĞ�ƚĂůůĞƌ�ŽŶĞ�ŚĂƐ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ƌŝďƐ�ĂŶĚ�Ă�ƌŽƵŶĚ�ĨŽŽƚ͖�
ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ŚĂƐ�ƌŝďƐ�ŽŶ�ŝƚ�ĂƐ�ǁĞůů͘ �/ƚ�ŝƐ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ũĂƌ�ƚŽ�
ĮŶĚ�ŝŶ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͖�ůĞƐƐ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĮŶͲ
ŝƐŚĞƐ͘ �dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�h^�'ůĂƐƐ�ĐĂŶĚǇ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ηϯϭϬ�ůŝŶĞ�ĂŶĚ�
ŝƐ�ĂŶ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ĐĂŶĚǇ�ũĂƌ͘ �dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ηϯϭϬ�ůŝŶĞ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ũĂƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĨŽŽƚ͘ �dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĮŶĚ͘  
 
 
 sŝŶĞůĂŶĚ�ƐƚĂǇĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚǇ�ũĂƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ƐŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƚƌŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂŶĚǇ�ŝŶ�Ă�ďŽǁů�Žƌ�ďƵǇ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ͛Ɛ�ĐĂŶĚǇ�ũĂƌ͘� 
 

 dŚĞ�,K��ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ďǇ��ĂǀĞ�ĂŶĚ��Ăů�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĐĂŶĚǇ�ũĂƌƐ͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,K��ŶŝŐŚƚůǇ�ĚŝƐĐƵƐͲ
ƐŝŽŶƐ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ��ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚŽŽŬĞĚŽŶĐĂƌŶŝǀĂů͘ĐŽŵͬƐƵďƐĐƌŝďĞͬ͘��/ƚ͛Ɛ�ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽŶ-ŐŽŝŶŐ�ƐŚĂƌŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƌŶŝǀĂů�ŐůĂƐƐ͘�� 



 

7KH�6*6�4XDUWHUO\��SDJH�Ϯϰ 

ŶĞƐƐ�ůƵŶĐŚĞŽŶ�ĂŶĚ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ĂŶĚ�dŽŵ�ĂŶĚ��ĞďƌĂ��ƵƌŶƐ͛�ĂƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ĮŶŝƐŚ�ŽƵƌ�ƟŵĞ�ŝŶ�DĂƌŝĞƩĂ͘ 
� EĞǁ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�Ăƚ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͘�^ĞĞ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�
ĐŚŽŝĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�͞�ŝƐƉůĂǇ�zKhZ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ͟�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�
ǀŽƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ϱ͛�ƚĂďůĞ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ǀŝŐŶĞƩĞ͘�dŚĞ�ǁŝŶŶĞƌ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�
ΨϱϬ͘���ůƐŽ�ŶĞǁ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�Žī-ƐŝƚĞ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂŵƉƵƐ�DĂƌƟƵƐ�DƵƐĞƵŵ�ŝŶ�DĂƌŝĞƩĂ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�KŚŝŽ͘��>ŽͲ
ĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĨŽƌƟĮĐĂƟŽŶ�ŝŶ�DĂƌŝĞƩĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĨŽƌ�ĐŝǀŝůŝĂŶ�ĚĞĨĞŶƐĞ͕�ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ZƵĨƵƐ�WƵƚŶĂŵ�
,ŽƵƐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�KŚŝŽ�>ĂŶĚ�ZĞĐŽƌĚƐ�KĸĐĞ͘��dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ͕�ǇŽƵƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ�ǁŝůů�ďĞ�ĨƌĞĞ͘���ŶͲ
ŽƚŚĞƌ�ŶĞǁ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�͞tŚŝƚĞ��ůĞƉŚĂŶƚ�^ĂůĞ͟�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ďĂŶƋƵĞƚ�ŐƵĞƐƚ�ƐƉĞĂŬĞƌ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ĨƵŶ�ƟŵĞ�ĂƐ�ǁĞ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŝƚĞŵƐ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ�ƚŚĞ�^'^͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�>ĂŶĐĞ�,ŝŬĞŶĞ͛Ɛ�ĂƌƟĐůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�tŚŝƚĞ��ůĞƉŚĂŶƚ��ƵĐƟŽŶ�
ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�YƵĂƌƚĞƌůǇ͘ 
 tŚĞŶ�ǁĞ�ŐĂƚŚĞƌ�ŝŶ�:ƵůǇ͕�ϮϬϮϬ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞ�ƟŵĞ-ŚŽŶŽƌĞĚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�Ă�ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂƌ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ��ŝƐƉůĂǇ�ŽĨ�
ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŵĂĚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ďǇ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ŝƚĞŵƐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ͘��dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�dĂŶŐĞƌŝŶĞ�
ĂŶĚ�ĂŵďĞƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�tĂůůǇ�DĐ�ĂŶŝĞů�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ďŽƚŚ�ĂƐƚŽŶŝƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂƐ�ǁĞ�ĐŽŵͲ
ďŝŶĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�dĂŶŐĞƌŝŶĞ�ĂŶĚ�ĂŵďĞƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĚŝƐƉůĂǇ͘�� 
 WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�tĂůůǇ�Ăƚ�ϱϭϳ-ϲϮϳ-ϳϱϱϴ�Žƌ�ƚƌŝƉƉŝŶŐƌĂŶŶǇΛĐŽŵĐĂƐƚ͘ŶĞƚ��ŝĨ�ǇŽƵ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ŐůĂƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĚŝƐƉůĂǇ͘ 
 KƵƌ�ďĂŶƋƵĞƚ�ǁŝůů�ĨĞĂƚƵƌĞ�Ă�ďƵīĞƚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝŵĞ�ƌŝď�ĂŶĚ�ůĞŵŽŶ�ƚŚǇŵĞ�ĐŚŝĐŬĞŶ�ǁŝƚŚ�WĂƌŵĞƐĂŶ�ĐƌĞĂŵ�ƐĂƵĐĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�DĂƌŝĞƩĂ�
�ŽůůĞŐĞ��ĂƚĞƌĞƌƐ͘��WůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĂů�ĚŝĞƚĂƌǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŽīĞƌ�Ă�ǀĞŐĞƚĂƌŝĂŶ�ĞŶƚƌĠĞ�ĂŶĚ�Ă�ŐůƵƚĞŶ-
ĨƌĞĞ�ĚĞƐƐĞƌƚ͘ 
 dŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ƐƚƌĞƚĐŚŐůĂƐƐƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ŶĞĂƌ�ĨƵƚƵƌĞ͘�&ĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�
ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�Žƌ�ďǇ�h^W^�ŵĂŝů͘�dŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƉĂĐŬĞƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŝůĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�DĂǇ�ϭƐƚ͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�Žƌ�ďǇ�ŵĂŝů�ďǇ�:ƵůǇ�ϭ͕�
ϮϬϮϬ͘ 
 tĞ�ŚĂǀĞ�ϯ�ĨƵŶ-ĮůůĞĚ�ĚĂǇƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘��KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�͚ƌŽŽŵ-ŚŽƉƉŝŶŐ͕͛�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ĂŶƟƋƵĞ�ŵĂůůƐ�ĂŶĚ�
ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ƵƉ�ǁŝƚŚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ŶĞǁ͕�ĨƌŝĞŶĚƐ͘��dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ǁĞ�ǁŝůů�ĚŽ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�
ŐůĂƐƐ͘��tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŐƌĞĞƟŶŐ�ǇŽƵ�ŝŶ�DĂƌŝĞƩĂ�ŽŶ�:ƵůǇ�ϮϮ͕�ϮϬϮϬ͕�ĨŽƌ�Ă�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�Ɛ-ƚ-ƌ-Ğ-ƚ-Đ-Ś-ŝ-Ŷ-Ő���Ž-Ƶ-ƚ͊͘�ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ďŽŽŬ�
ǇŽƵƌ�ŚŽƚĞů�ƌŽŽŵ��^�W�ďǇ�ĐĂůůŝŶŐ�;ϳϰϬͿ�ϯϳϰ-ϴϭϵϬ͘��WůĞĂƐĞ�ƚĞůů�ƚŚĞŵ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǁŝƚŚ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽƵƌ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ƌĂƚĞ�
ŽĨ�Ψϲϵ͘ϵϵ�ƉůƵƐ�ƚĂǆ�ƉĞƌ�ŶŝŐŚƚ͘� 

&RQYHQWLRQ�&RXQW�'RZQ� 
;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϭͿ 

�ŶŶŽƵŶĐŝŶŐ�sŝŐŶĞƩĞƐ 
�Ǉ��Žď�,ĞŶŬĞů 

 
 �ĞƐŝĚĞƐ�ďĞŝŶŐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͕�/�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ǀŝŐŶĞƩĞƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƌŽƵŶĚ�ƚĂďůĞ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�DĂƌŝĞƩĂ͕�KŚŝŽ͘���ǀŝŐŶĞƩĞ�ŝƐ�Ă�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�
ďĞ�Ă�ŵƵĐŚ�ůĂƌŐĞƌ�ĚŝƐƉůĂǇ�-�Ă�ŐůŝŵƉƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞ďŝŐ�ƉŝĐƚƵƌĞ͘͟�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŵĞŵďĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽƩĞĚ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ůŽŶŐ�ǁĂůů�ƚĂďůĞƐ�;ƚǁŽ�ĨĞĞƚͿ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĞŶƚƌǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘��zŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�ĂƐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƚǁŽ�ƉŚŽƚŽƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƐƵŵŵĞƌΖƐ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
YƵĂƌƚĞƌůǇ͘ 
 ^ŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ǀŝŐŶĞƩĞƐ͘�hƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝƐ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ďǇ�ĐŽůŽƌ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ĐŚŝŶĂ͕�ƚĂďůĞ�ůŝŶĞŶƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ŇĂƚǁĂƌĞ�ĂŶĚ��ĂƌůǇ��ŵĞƌŝĐĂŶ�WĂƩĞƌŶ�'ůĂƐƐ͘�zŽƵƌ�͞ǀŝŐŶĞƩĞ͟�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�Ă�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ƉŝƚĐŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚƵŵďůĞƌƐ�Žƌ�
ĐŽŶƐŽůĞ�ƐĞƚ͘��/�ŚŽƉĞ�ƐƚĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ĚŝƐƉůĂǇ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƚŽƌ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ŐůĂƐƐ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�ŵĞŵďĞƌ�-�
ĂƩĞŶĚĞĞƐ�ǀŽƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�͞ďĞƐƚ�ǀŝŐŶĞƩĞ͟�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�͞ďĞƐƚ�ƚĂďůĞ�ĚŝƐƉůĂǇ͟ 
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 �ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŽŵďƵƌŶƐĂƵĐƟŽŶƐ͘ĐŽŵͬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ůŝƐƚ�ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƵƉĐŽŵͲ
ŝŶŐ�ĂƵĐƟŽŶƐ͘ �dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ĂƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ŶŽƚ�ďĞ�ŵŝƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�
ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘ �tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ƌĞŐŝƐƚĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ϰϲƚŚ��ŶŶƵĂů�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�
�ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ��ƵƌŶƐ�ĂƵĐƟŽŶ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͘ � 

�ŽŶǀĞŶƟŽŶ��ƵĐƟŽŶ�WƌĞ-WƌĞǀŝĞǁ 
;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϭͿ 

/ƚ͛Ɛ�Ă�^ŵĂůů�tŽƌůĚ͙ 
�Ǉ��ĞĐŬŝ��ŶŶ�^ĞůďǇ 

 
 dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĚĂǇ�ŵǇ�ŚƵďďǇ͕�DŝŬĞ͕�ĂŶĚ�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�ĂŶƟƋƵͲ
ŝŶŐ͊�/ƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĂǁŚŝůĞ�ƐŝŶĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ĂŶǇ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ŐƌŽĐĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ŝƚĞŵƐ͕�ƐŽ�/�ǁĂƐ�ƌĂƌŝŶŐ�ƚŽ�ŐŽ͘�dŚĞ�
ƉƌŽďůĞŵ�ǁĂƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ŐŽ͍�tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�͚ůŽĐĂů͛�ƉůĂĐĞƐ�
ƐŽ�ŵƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞǀĞƌ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ĮŶĚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘�/ƚΖƐ�ŐĞƫŶŐ�ŚĂƌĚĞƌ�
ƚŽ�ĮŶĚ�ŶĞǁ�ƉůĂĐĞƐ͕�ƐŽ�ǁĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�Ă�ďŝƚ�ĂŶĚ�ĮŶĂůůǇ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ŽŶ�
ƚƌĂǀĞůŝŶŐ�ƚŽ�DĂǇƐǀŝůůĞ͕�<z͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂůĨ�ĂǁĂǇ͘ 
 /�'ŽŽŐůĞĚ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�ĂŶƟƋƵĞ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�Ă�
ĨĞǁ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͘�tĞ�ƚŽŽŬ�Ă�ǁŝŶĚŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƌŽĂĚ�ƚŚĂƚ�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�KŚŝŽ�ƌŝǀĞƌ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐŶΖƚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ��ƚŽ�
ƐĞĞ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĚŝĚ�ƐƉŽƚ�ĂŶ�ĞĂŐůĞ�ŶĞƐƚ�ĂŶĚ�Ă�ĨĞǁ�ŶĞĂƚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŽůĚ�
ŚŽƵƐĞƐ͘ 
 KƵƌ�ĮƌƐƚ�ƐƚŽƉ�ǁĂƐ�dŚĞ�KůĚ�WŝĂŶŽ�&ĂĐƚŽƌǇ͘ �/ƚ�ŚĂĚ�Ă�ĨĞǁ�ŶŝĐĞ�
ƚŚŝŶŐƐ͕�ďƵƚ�ŶŽ�^ƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘�EŽƚŚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂů͕�ďƵƚ�/�ĚŝĚ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�Ă�
ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�&ĞŶƚŽŶ͘�tĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ĨŽƌ�ůƵŶĐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŚĞĂĚͲ
ĞĚ�ƚŽ�DĂǇƐǀŝůůĞ͘  
 ^ĂĚůǇ͕�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽƉƐ�ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ�'ŽŽŐůĞ�ǁĞƌĞ�ĐůŽƐĞĚ͕�ďƵƚ�
ǁĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƐƟůů�ŽƉĞŶ͘�dŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ŝƚ�ǁĂƐ��ŽƩĞƌŝůůΖƐ�
�ŶƟƋƵĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĞǇĞ�ĐĂŶĚǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐŵĂůů�ƐŚŽƉ͊�dŚĞƌĞ�
ǁĂƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ŽůĚĞƌ�&ĞŶƚŽŶ͕�^ƚĞƵďĞŶ͕��ĂŵĞŽ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ŵŝƐĐ͘�ŐůĂƐƐ͘  
 /�ĨŽƵŶĚ�ŽŶĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�^ƚƌĞƚĐŚ�ƉŝĞĐĞ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞĂƚ�DŽƐƐĞƌ�ƉĂͲ
ƉĞƌǁĞŝŐŚƚ͘ �tŚŝůĞ�ďƌŽǁƐŝŶŐ͕��/�ŚĂĚ�Ă�ůŽŶŐ�ĐŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ͕�
�ŚĂƌůĞƐ��ŽƩĞƌŝůů͘ �tĞ�ƚĂůŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŐůĂƐƐ�ŵĂŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�
�ŽŶǀĞŶƟŽŶƐ͘�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ͕�
ŝŶǀŝƟŶŐ�Śŝŵ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�Ă��ŽŶǀĞŶƟŽŶ͘�,Ğ�ƚŚĞŶ�ŵĂĚĞ�Ă�ĐŽŵŵĞŶƚ�
ĂďŽƵƚ�ŝƚ�ďĞŝŶŐ�ƐƵĐŚ�Ă�ƐŵĂůů�ǁŽƌůĚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�
ƐŽŵĞŽŶĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�^'^ΖƐ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ͘�dŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ƐŽ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ�ĂďŽƵƚ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ͕�ŝƚ�ƐƚƵĐŬ�ǀŝǀŝĚůǇ�ŝŶ��ŚĂƌůĞƐ�
ŵŝŶĚ͘ 
 �ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�/�ĚŝĚŶΖƚ�ĮŶĚ�ŵĂŶǇ�ƚƌĞĂƐƵƌĞƐ͕ �ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ǁĂƐŶΖƚ�Ă�
ΗďƵƐƚΗ͘�/�ŵĂĚĞ�Ă�ŶŝĐĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŽŌĞŶ�ǁŽŶĚĞƌ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�
�ŚĂƌůĞƐ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŵǇ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�ĨƌŝĞŶĚƐ͊ 

tŚŝƚĞ��ůĞƉŚĂŶƚ�^ĂůĞ 
�Ǉ�>ĂŶĐĞ�,ŝŬĞŶĞ�ĂŶĚ�WĂƚ�'ĂďƌĞĞ 

 
 tĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�Ăƚ�ŽƵƌ�
ĂŶŶƵĂů�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�Η��
tŚŝƚĞ��ůĞƉŚĂŶƚ�^ĂůĞΗ͘ 
  tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƐŬ͍ �&ŝƌƐƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĂƐŬ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ĚŽͲ
ŶĂƚĞ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂůĞ�ƚĂďůĞ͕�ĂŶ�ŝƚĞŵ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ƚŽ�
ďĞ�ĂƵĐƟŽŶĞĚ�Žī�ďǇ�dŽŵ�ĂŶĚ��ĞďƌĂ��ƵƌŶƐ͕�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ďĂŶƋƵĞƚ�
ŵĞĂů�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ͘��ůů�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂůĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�
ŝƚĞŵ�ǁŝůů�ŐŽ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ 
  dŚĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ŐůĂƐƐ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶƐ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƐŝŵŝůĂƌ�
ƐĂůĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐůĂƐƐǁĂƌĞ͕�Ă�ũĂƌ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ƉĞĂŶƵƚƐ͕�ďĂƌďĞĐƵĞ�
ƵƚĞŶƐŝůƐ͕�ŇŽǁĞƌƐ͕�ůŽĐĂů�ǁŝŶĞ͕�ĞƚĐ͘ �ƚ�ƚŚĞ�ƐĂůĞ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�
ŐĞƚ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ďŝĚ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ŝƚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ďŝĚͲ
ĚĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�ŽƵƌ�ƚƌĞĂƐƵƌĞƌ�Žƌ�ŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵĐƟŽŶ͘ 
  ^Ž�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝƚĞŵ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�
ůŝŬĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂŶ�ƵŶǁĂŶƚĞĚ�
ŚŽůŝĚĂǇ�ŐŝŌ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŶĞǀĞƌ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ͘�
WůĞĂƐĞ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ǁĞ ŚŽƉĞ�Ăůů�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ĞǆƚƌĂ�ĨƵŶ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͘ 

�ŽŵĞ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϰϲƚŚ��ŶŶƵĂů�
�ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�
^ŽĐŝĞƚǇ͊�/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�:ƵůǇ�ϮϮ-Ϯϰ͕�

ϮϬϮϬ�ŝŶ�DĂƌŝĞƩĂ͕�KŚŝŽ͘ 
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^ŚŽǁŝŶŐ�zŽƵƌ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�Ăƚ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ϮϬϮϬ 
�Ǉ��Ăů�,ĂĐŬĞŵĂŶ 

 
 �ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ϮϬϮϬ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŵĂŶǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐŚŽǁ͕�ƐŚĂƌĞ͕�ƐĞĞ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ďĞƩĞƌ�
ǁĂǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�Žƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞĐŽƌĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ƚŚĂŶ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝƚ�ŝŶ�͞ƌĞĂů�ůŝĨĞ͘͟��zŽƵ�
ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�
ŐůĂƐƐ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͘�� 
 /Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�zKh�ƚŽ�ƐĞĞ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ͕�ŽƚŚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�d,�/Z�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘���ŶĚ͕�ĨŽƌ�d,�D�ƚŽ�ƐĞĞ�ĂŶĚ�
ůĞĂƌŶ͕�ǁĞ�ĂƐŬ�zKh�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�zKhZ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘��/ƚ�ŝƐ�Ă�t/E-t/E�ǁŚĞŶ�ǁĞ�Ăůů�ƐŚĂƌĞ�ŽƵƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘��/Ŷ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ĐŽŵͲ
ŵĞŶƚƐ�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂĚ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƚĂďůĞ�ĚŝƐƉůĂǇ͕�ǁĞ�ŶŽǁ�ŽīĞƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
ƐŚŽǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘��tĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ďŽƚŚ�ĞĂƌůǇ�ĂŶĚ�ůĂƚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘��� 
 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĮǀĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�Ăƚ�ŽƵƌ�ϮϬϮϬ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ͕�ƐĞĞ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
 �ŽŶǀĞŶƟŽŶ��ŝƐƉůĂǇ�–�tĂůůǇ�DĐ�ĂŶŝĞů�ŝƐ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϬϬ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�ĂŶĚ�ůĂƚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�
dĂŶŐĞƌŝŶĞ�ĂŶĚ�ĂŵďĞƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘���ůů�dĂŶŐĞƌŝŶĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�&ĞŶƚŽŶ͖�ŵŽƐƚ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕�Ă�ĨĞǁ�ƉŝĞĐĞƐ�ĂƌĞ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘���ŵďĞƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�&ĞŶƚŽŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƋƵĂŶƟƟĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŝƚƐ�ƐĐĂƌĐŝƚǇ�ƚŽĚĂǇ͖�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŵŽƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚĂŶ�ĞĂƌůǇ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�&ĞŶƚŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ�ŽĨ�ĂŵͲ
ďĞƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘��dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ͗��/ŵƉĞƌŝĂů�;�ŵďĞƌ�/ĐĞͿ͕�:ĞĂŶĞƩĞ�;�ŵďĞƌͿ͕�EŽƌƚŚǁŽŽĚ�;^ĂƚĞĞŶĂͿ͕�h^�'ůĂƐƐ�;ĂŵďĞƌͿ�ĂŶĚ�sŝŶĞůĂŶĚ�
;KůĚ�'ŽůĚͿ͘��WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�tĂůůǇ�Ăƚ�ϱϭϳ-ϲϮϳ-ϳϱϱϴ�Žƌ�ƚƌŝƉƉŝŶŐƌĂŶŶǇΛĐŽŵĐĂƐƚ͘ŶĞƚ�ƚŽ�ůĞƚ�Śŝŵ�ŬŶŽǁ�ǁŚŝĐŚ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�dĂŶŐĞƌŝŶĞ�Žƌ�
ĂŵďĞƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ��ŝƐƉůĂǇ͘��tĞ�ĂƌĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�EŽƌƚŚǁŽŽĚ�
^ĂƚĞĞŶĂ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉŝĐƚƵƌĞĚ�ŝŶ��/^'͘� 
 dŚĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ��ŝƐƉůĂǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�:ƵůǇ�ϮϮ͕�ϮϬϮϬ͘���ůů�ŝƚĞŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉŝĐŬ-ƵƉ�ďǇ�
ŵĞŵďĞƌƐ�Ăƚ�Ϯ͗ϯϬƉŵ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͘��WůĞĂƐĞ�ĂƩĂĐŚ�ǇŽƵƌ�/��ůĂďĞů�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŝƚĞŵƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�tĂůůǇ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͘�� 
�ĂǀĞ�^ŚĞƚůĂƌ�ǁŝůů�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ��ŝƐƉůĂǇ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�:ƵůǇ�Ϯϯ͕�ϮϬϮϬ͕�Ăƚ�ϵĂŵ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŬŝĐŬ-Žī�ƐĞŵŝŶĂƌ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�
ĂŶĚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶ-ĚĞƉƚŚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘� 
 ϱ͛�ZŽƵŶĚ��ŝƐƉůĂǇ�dĂďůĞ�–�:ŽĂŶŶĞ�ZŽĚŐĞƌƐ�ĂŶĚ��Žď�,ĞŶŬĞů�ǁŝůů�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚĂďůĞƐ͘����ŵĞŵďĞƌ�ŵĂǇ�ĚŝƐƉůĂǇ�
ďŽƚŚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ŶŽŶ-ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŽŶ�Ă�ϱ͛�ƌŽƵŶĚ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚĂďůĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�
ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵƐ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘����ǁŚŝƚĞ�ƚĂďůĞ�ĐŽǀĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘��WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ůƵŶĐŚĞŽŶ�ĨŽƌ�ĨŽƵƌ͕�ŚŽůŝĚĂǇ-
ƚŚĞŵĞĚ�ĚŝƐƉůĂǇƐ͕�&ƌĂŶŬĞŶƐƚĞŝŶ͛Ɛ�ĚŝŶŶĞƌ�ƉĂƌƚǇ͕�sĞůǀĂ�ZŽƐĞ�ĂŶĚ�sĞůǀĂ��ůƵĞ͕�ƌĞĐĞŶƚ�
ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶƐ͕�Ă�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƐŚĂƉĞ�;ĐĂŶĚůĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ĐĂŶĚǇ�ũĂƌƐ͕�ĐĞŶƚĞƌͲ

ŚĂŶĚůĞĚ�ƐĞƌǀĞƌƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͕�WĞƌͲ
ƐŝĂŶ�WĞĂƌů�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘��dĂͲ
ďůĞƐ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ůŝŐŚƟŶŐ͕�
ŇŽǁĞƌƐ͕�ĞĚŝďůĞƐ͕�ĞƚĐ͘�
WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ�ƚĞǆƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝƚĞŵƐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƚĂďůĞ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ŽĨ�Ăůů�ŝŶ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ͘���ůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�Ăƚ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ϮϬϮϬ�ǁŝůů�
ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ǀŽƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĞƐƚ��ŝƐƉůĂǇ�dĂďůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝŶŶĞƌ�ǁŝůů�
ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�Ă�ƉƌŝǌĞ�ŽĨ�ΨϱϬ͘�� 

 sŝŐŶĞƩĞ�–��Žď�,ĞŶŬĞů�ǁŝůů�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ǀŝŐŶĞƩĞ�ĚŝƐƉůĂǇƐ͘����ǀŝŐŶĞƩĞ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ϭϬ�Žƌ�ĨĞǁĞƌ�ŝƚĞŵƐ�;Ă�ƉĂŝƌ�ŽĨ�ĐĂŶĚůĞŚŽůĚĞƌƐ͕�
Ă�ďĞǀĞƌĂŐĞ�ƐĞƚ͕�ĞƚĐ͘�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ϭ�ŝƚĞŵͿ�ĚĞƉŝĐƟŶŐ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�Žƌ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ͖�ŶŽŶ-ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝƚĞŵƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘��
WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ�ƚĞǆƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ŝƚĞŵƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�sŝŐŶĞƩĞ͘��sŝŐŶĞƩĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉƐ�

ŽŶ�ƌĞĐƚĂŶŐƵůĂƌ�ƚĂďůĞƐ͘��^ŝǆƚĞĞŶ�ǀŝŐŶĞƩĞƐ�
ǁĞƌĞ�ŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ͘��
,ĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͗��ƚĂďůĞ�ƐĞƚƐ�
;ďƵƩĞƌ�ĚŝƐŚĞƐ͕�ĐƌĞĂŵĞƌ͕�ƐƵŐĂƌ͕�ƐƉŽŽŶĞƌ͕�
ĞƚĐ͘Ϳ͖�ƉůĂĐĞ�ƐĞƫŶŐƐ�;ƉůĂƚĞƐ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƐŝǌĞƐ͕�ƐŚĞƌďĞƌƚƐ͕�ďƵƩĞƌ�ďĂůů�Žƌ�ůĞŵŽŶ�
ƚƌĂǇƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘��ůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�Ăƚ�
�ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ϮϬϮϬ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝͲ
ƚǇ�ƚŽ�ǀŽƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĞƐƚ�sŝŐŶĞƩĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ǁŝŶŶĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�Ă�ƉƌŝǌĞ�ŽĨ�ΨϱϬ͘ 

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϮϳͿ 



 

7KH�6*6�4XDUWHUO\��SDJH�Ϯϳ 

 &ĂǀŽƌŝƚĞ�/ƚĞŵ�–�:ŽĂŶŶĞ�ZŽĚŐĞƌƐ�ǁŝůů�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�&ĂǀŽƌŝƚĞ�/ƚĞŵƐ�ĚŝƐƉůĂǇ͘��zŽƵ�ŵĂǇ�ďƌŝŶŐ�ŽŶĞ�&ĂǀŽƌŝƚĞ�/ƚĞŵ�ƉĞƌ�ŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�
ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�&ĂǀŽƌŝƚĞ�/ƚĞŵƐ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚĂďůĞ͘��zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞůĞĐƚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ŝƚĞŵ�;Žƌ�ƐĞƚͿ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ĨĂͲ
ǀŽƌŝƚĞ�ŝƚĞŵ͘��͞&ĂǀŽƌŝƚĞ͟�ƐƚĂƚƵƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƌ͕�ƐŚĂƉĞ͕�ƐŝǌĞ͕�ĨƌŽŵ�ǁŚŽŵ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵ�
ǁĂƐ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ͕�ŚŽǁ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ͕�ĞƚĐ͘��zŽƵ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚǇ�ŝƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ŝƚĞŵ͘��WůĞĂƐĞ�
ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƚĞǆƚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ǁŚǇ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ŝƚĞŵ͘��dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ǀŽƟŶŐ�ŽŶ�&ĂͲ
ǀŽƌŝƚĞ�/ƚĞŵƐ͘ 
 �ĞƐƚ�/ƚĞŵ�–�:ŽĂŶŶĞ�ZŽĚŐĞƌƐ�ǁŝůů�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ��ĞƐƚ�/ƚĞŵƐ�ĚŝƐƉůĂǇ͘��zŽƵ�ŵĂǇ�ďƌŝŶŐ�ŽŶĞ�
�ĞƐƚ�/ƚĞŵ�ƉĞƌ�ŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĞƐƚ�/ƚĞŵƐ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚĂďůĞ͘���ĞƐƚ�ŝƚĞŵƐ�ǁŝůů�ƚǇƉŝĐĂůͲ
ůǇ�ďĞ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĂƌĞƐƚ͕�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐŽůŽƌ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�Žƌ�ĞǆĐĞůƐ�

ŝŶ�ƐŽŵĞ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂǇ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ͕�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ͕�ƚŚĞ�Žƌ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƐƚ�/ƚĞŵ;ƐͿ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘��WůĞĂƐĞ�ŝĚĞŶƟĨǇ�
ǇŽƵƌ��ĞƐƚ�/ƚĞŵ�ďǇ�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŬĞƌ͕�ĐŽůŽƌ�ĂŶĚ�ĚĞƐĐƌŝƉͲ
ƟŽŶ͘��dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ǀŽƟŶŐ�ŽŶ��ĞƐƚ�/ƚĞŵƐ͘ 
 �ůů�/ƚĞŵƐ�ŝŶ�dĂďůĞ͕�sŝŐŶĞƩĞ͕�&ĂǀŽƌŝƚĞ�Θ��ĞƐƚ�/ƚĞŵ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ŵĂƌŬ�Žƌ�ƚĂŐ�ǁŝƚŚ�
ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�Žƌ�ŝŶŝƟĂůƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�ďǇ�
ϭϬƉŵ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�:ƵůǇ�ϮϮ͕�ϮϬϮϬ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�Ăƚ�ϭ͗ϭϱƉŵ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͕�:ƵůǇ�Ϯϰ͕�ϮϬϮϬ͘�� 
 tŚŝůĞ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�Ăůů�ƌĞĂƐŽŶĂͲ
ďůĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂŶǇŽŶĞ�ĨƌŽŵ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�
ŝƚĞŵƐ͕�ǁĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ŚĞůĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ůŽƐƐ�Žƌ�ďƌĞĂŬĂŐĞ͘� 

;�ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϮϲͿ 

KƵƚƌĞĂĐŚ�ZŽĂĚ�dƌŝƉ 
�Ǉ��Žď�,ĞŶŬĞů 

 
 WƌĞƐŝĚĞŶƚ��Ăů�ĂŶĚ�/�ƚƌĂǀĞůĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�&ůŝŶƚ�,ŝůůƐ�ŽĨ�
<ĂŶƐĂƐ�ƚŽ�tĞůůŝŶŐƚŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŚŽƐƚĞĚ�Ă�ƐĞŵŝŶĂƌ�ŽŶ�^ƚƌĞƚĐŚ�
'ůĂƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁůǇ�ƌĞůŽĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞŶŽǀĂƚĞĚ�EĂƟŽŶĂů��ĞƉƌĞƐͲ
ƐŝŽŶ�'ůĂƐƐ�DƵƐĞƵŵ͘��^ŝǆ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƐŝŐŶĞĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�
ƉůĂŶƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�Įůů�Ă�ĚŝƐƉůĂǇ�ĐĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵƵƐĞƵŵ�ǁŝƚŚ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�KƵƚƌĞĂĐŚ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�
ǇŽƵƌ�ďŽĂƌĚ�ŚĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽƵƌ�͞ĐŽůŽƌƐ͟�-�ƉƌĞĚĂƟŶŐ�
͞ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͟�ŐůĂƐƐ͕�ŽŌĞŶ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŚĂƚ�
ŵĂĚĞ�͞^ƚƌĞƚĐŚ͘͟ 
 �ŶƌŽƵƚĞ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚƌŝƉ͕�/�ƐĂǁ�;^ƵƌƉƌŝƐĞ͊�^ƵƌͲ
ƉƌŝƐĞ͊Ϳ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ�ĂŶĚ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŚŽŵĞ�ƚŚƌĞĞ�ĐĂŶĚǇ�
ĚŝƐŚĞƐ͕�ƚǁŽ�ĞĂƌůǇ�ƉĞƌŝŽĚ�ďĞĂƵƟĞƐ�;&ĞŶƚŽŶ�ĂŶĚ�EŽƌƚŚǁŽŽĚͿ�
ĂŶĚ�Ă�ůĂƚĞƌ�ƉĞƌŝŽĚ�&ĞŶƚŽŶ͘�/�Ăŵ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ĮŶĚƐ�Ăƚ�
ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͘ 
 /ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽŶ�
͞ĮŶĚƐ͟�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͊�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŽƵƌ�ĞĚŝƚŽƌ��ĞĐŬŝ�
�ŶŶ�^ĞůďǇ�Ăƚ�Ϯϭϱϱ�sĞƌŽŶĂ�DŽƵŶƚ��ŝŽŶ�ZŽĂĚ͕��ƌǇ�ZŝĚŐĞ͕�<z�
ϰϭϬϯϱ�Žƌ�ĐƌŝƩĞƌĨĂƌŵϭϬϭΛǌŽŽŵƚŽǁŶ͘ĐŽŵ��ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ͕�ƚŽŽ�
ĐĂŶ�ďĞ�͞ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ͟ 

ϮϬϮϭ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ��ĂůĞŶĚĂƌ 
�Ǉ��Žď�,ĞŶŬĞů 

 
 tŽƌŬ�ŝƐ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ��ĂůĞŶĚĂƌ͘�/�
ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƵƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ϮϬϮϬ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�
ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�DĂƌŝĞƩĂ͕�KŚŝŽ͘�tĞ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ��ĂůĞŶͲ
ĚĂƌ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ŽƵƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞƐŬ͘�WĞƌ�ŵĞŵďĞƌ�ƐƵŐͲ
ŐĞƐƟŽŶƐ͕�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌΖƐ�ƉŚŽƚŽƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ŝĚĞŶƟĮĐĂͲ
ƟŽŶ�ƚĞǆƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚΖƐ�ŐƌŝĚƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƌĞŵŝŶĚĞƌƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĚĂƚĞƐ�ŽĨ�^ƚƌĞƚĐŚ�KƵƚ��ĂůůƐ͕��ŽŶǀĞŶƟŽŶ͕�&ŽƵŶĚĞƌ͛Ɛ��ĂǇ͕�ĞƚĐ͘�
 �ŶǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ͕�ƉŚŽƚŽƐ͕�Žƌ�
ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝƐŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ŝƐ�ĞŶͲ
ĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ��Žď�,ĞŶŬĞů��ĂůĞŶĚĂƌ��ŚĂŝƌ�Ăƚ�ϱϰϬ-ϮϵϮ-
ϭϲϬϵ͘� /�Ăŵ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ƐĞĞŝŶŐ�
ǇŽƵ�Ăƚ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ͊ 



 

 

�ŝĚ�zŽƵ�<ŶŽǁ�^ŚŽƉƉŝŶŐ�ŽŶ��ŵĂǌŽŶ��ŽƵůĚ��ĞŶĞĮƚ� 
dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ͍͍ 

�Ǉ��Ăů�,ĂĐŬĞŵĂŶ 
 
 �ǀĞƌǇ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ƐŚŽƉ�ŽŶ��ŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŝŶĐƵƌƌŝŶŐ�ĂŶǇ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ĐŽƐƚ͘��dŚĂƚ͛Ɛ�ƌŝŐŚƚ�–�ŶŽ�ĐŽƐƚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�dŚĞ�^'^͘��,Žǁ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͍���ŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵ�ŚĂƐ�Ă�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�
ŬŶŽǁŶ�ĂƐ��ŵĂǌŽŶ�^ŵŝůĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ŶŽƚ-ĨŽƌ-ƉƌŽĮƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ�
ŵĂĚĞ�ďǇ��ŵĂǌŽŶ�ƐŚŽƉƉĞƌƐ͘��,ĞƌĞ�ŝƐ�ŚŽǁ�ŝƚ�ǁŽƌŬƐ͗ 

ϭ͘ sŝƐŝƚ ƐŵŝůĞ͘ĂŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵ 
Ϯ͘ ^ŝŐŶ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ��ŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵ�ĐƌĞĚĞŶƟĂůƐ 
ϯ͘ �ŚŽŽƐĞ�Ă�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͕�Žƌ�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚŽŝĐĞ 
ϰ͘ ^ĞůĞĐƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚĂƌŝƚǇ 
ϱ͘ ^ƚĂƌƚ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ͊ 
 

 KŶĐĞ�ǇŽƵ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ƐŚŽƉ�ƵƐŝŶŐ��ŵĂǌŽŶ�^ŵŝůĞ͕�ĞǀĞƌǇ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ƐŝŐŶ�ŽŶ�ƚŽ��ŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ��ŵĂǌŽŶ�
^ŵŝůĞ͘��zŽƵƌ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŽŶ��ŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵ͘��zŽƵ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŐƌĞĂƚ�ƉƌŝĐĞƐ͕�ƐĞůĞĐƟŽŶ͕�ĞƚĐ͘�–�ŶŽƚŚͲ
ŝŶŐ�ŝƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ŶŽǁ�ĞǀĞƌǇ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�ǁŝůů�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�Ă�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ͘�� 
 /�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�/�ĐĂŶ�ƚĞůů�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĞĂŵůĞƐƐ͖�ǇŽƵ�ǁŽŶƚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ŝƚ�ĞǆĐĞƉƚ�
ƚŚĂƚ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ�ǁŝůů�ƉŽƉ�ƵƉ�ŽŶ��ŵĂǌŽŶ�^ŵŝůĞ�ƚĞůůŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝͲ
ĞƚǇ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŝůů�ƚĞůů�ǇŽƵ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ƟŵĞƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ͘��;/�ŚĂǀĞ�ƉůĂĐĞĚ�ϭϱϵ�ŽƌĚĞƌƐ�ďĞŶĞĮƫŶŐ�dŚĞ�^'^Ϳ͘� 
 dŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ŵĂǌŽŶ�^ŵŝůĞ�ĂƌĞ�ƐŵĂůů�ŝĨ�ǇŽƵ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƚŚĞǇ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ŽƌĚĞƌ͕�
�hd�ŝĨ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ͕�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ͘���ŵĂǌŽŶ�^ŵŝůĞ�
ŚĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ŽǀĞƌ�Ψϭϱϲ�DŝůůŝŽŶ�ƚŽ�ĐŚĂƌŝƟĞƐ�–�ƚŚĞ�ƉĞŶŶŝĞƐ�ĚŽ�ĂĚĚ�ƵƉ͘�� 
 WůĞĂƐĞ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘���ĞƩĞƌ�ǇĞƚ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�Žƌ�ŬŶŽǁ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ƵƐĞƐ��ŵĂǌŽŶ�ĨŽƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĂƐŬ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐͲ
ŶĂƚĞ�dŚĞ�^'^�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ďĞŶĞĮĐŝĂƌǇ͘��dŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƵƐ�ĚŝǀĞƌƐŝĨǇ�ŽƵƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘�� 

t��,KW��zKh��E:Kz���d,/^�/^^h��K&�d,��^dZ�d�,�'>�^^�^K�/�dz�Yh�Zd�Z>z͊ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŽƵƌ�ŽŶ-ŐŽŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂĂ�ŵĞŵďĞƌ͕�ǁĞ�ŝŶǀŝƚĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŽƵƌ�^ŽĐŝĞƚǇ�

ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚͬŽƌ�ŵĂŬĞ�Ă�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘ 
�ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ǀŝĂ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�Žƌ�ďǇ�ŵĂŝů�ƚŽ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ͕�WK��Žǆ�ϭϭϳ͕�^ƵŶďƵƌǇ͕�K,�ϰϯϬϳϰ͘ 

��Khd�d,��^dZ�d�,�'>�^^�^K�/�dz 
 dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŝƐ�ĂŶ�ĂǀŝĚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ͕�ďƵǇĞƌƐ͕�ƐĞůůĞƌƐ͕�ĂƵĐƟŽŶĞĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�Ă�ϱϬϭ�;ĐͿ;ϯͿ�ĐŚĂƌŝͲ
ƚĂďůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘�KƵƌ�ŐŽĂůƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƚŚŝƐ�ďĞĂƵƟĨƵů�ŐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͘�
tĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚĞ�Ăůů�ǁŚŽ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶůŝŐŚƚĞŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ƵŶŝƋƵĞ�ŐůĂƐƐǁĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ��ŵĞƌŝĐĂ�ĨƌŽŵ�ϭϵϭϮ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵŝĚ-ϭϵϯϬ͛Ɛ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ϭϵϳϬ�ƵŶƟů�ϮϬϭϭ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĞǆͲ
ĐůƵƐŝǀĞůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ŝƌŝĚĞƐĐĞŶƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘ 
 DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�Ăůů͘��ŶŶƵĂů�ĚƵĞƐ�ĨŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ďǇ�ĞŵĂŝů͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌͲ
ƚĞƌůǇ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕�ĂƌĞ�Ψϭϴ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͖�ĂŶŶƵĂů�ĚƵĞƐ�ĨŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ďǇ�ŵĂŝů�ĂƌĞ�ΨϮϴ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�;ŚŝŐŚĞƌ�ŝĨ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�h^Ϳ͘���
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ăůů�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƌĞƐŝĚŝŶŐ�Ăƚ�ŽŶĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ƌĞŶĞǁƐ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ͘ 
 
DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

· ��ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƚŽ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�YƵĂƌƚĞƌůǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƌĞĐĞŶƚ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŝĐĞƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘ 
· &Ƶůů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ǁǁǁ͘ƐƚƌĞƚĐŚŐůĂƐƐƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌ-ŽŶůǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƉĂŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐĂƚĂůŽŐƐ�

ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&ĞŶƚŽŶ��ƌƚ�'ůĂƐƐ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ƉůƵƐ�ŽǀĞƌ�ϭϱϬ�ƉĂƐƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�YƵĂƌƚĞƌůǇ͘ 
· �Ŷ��ŶŶƵĂů��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŚŽǁ͕�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǁŝƚŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ĂŶĚ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ͘ 
· KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϭϮϱ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ͘ 
· /ŶǀŝƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�^ƚƌĞƚĐŚ-KƵƚ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͕�ŚĞůĚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ϰ-ϲ�ƟŵĞƐ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŐůĂƐƐ 

���KD����D�D��Z�dK��z͊��ŽŵƉůĞƚĞ�ĨŽƌŵ�Žƌ�ũŽŝŶ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ƐƚƌĞƚĐŚŐůĂƐƐƐŽĐŝĞƚǇ͘ŽƌŐ 

WůĞĂƐĞ�ƉƌŝŶƚ�ůĞŐŝďůǇ�ĂŶĚ�
ƉůĂĐĞ�ĂŶ�͞y͟�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽǆ�ĨŽƌ�
ĞĂĐŚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ƚŚĂƚ�ǇŽƵ��K�EKd�ǁĂŶƚ�
ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�
^'^�DĞŵďĞƌ��ŝƌĞĐƚŽƌǇ͘ 

ÿ E�D�;^Ϳ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
ÿ ^dZ��d����Z�^^�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��/dz�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�^d�d��ͺͺͺͺ��/W�ͺͺͺͺͺͺͺͺ 
ÿ �-D�/>�t��^/d�����Z�^^�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
ÿ d�>�W,KE���ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

 
DĂŬĞ�ĐŚĞĐŬ�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ�dŚĞ�^ƚƌĞƚĐŚ�'ůĂƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ͘�DĂŝů�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ�ƚŽ͗�^'^�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕�WK��Žǆ�ϭϭϳ͕�^ƵŶďƵƌǇ͕�K,�ϰϯϬϳϰ͘ 


