
:�ΘW�&ŝĞůĚǁŽƌŬĞƌ 
�ƌĐŚĚŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�� 
^ƚĞǀĞ��ƚŚĞƌƚŽŶ 
:ΘW�KĸĐĞ͕�>��� 
�ƌŽǆƚĞƚŚ��ƌŝǀĞ� 
�^ĞŌŽŶ�WĂƌŬ͕ 
>ŝǀĞƌƉŽŽů�>ϭϳ�ϭ�� 
ϬϳϳϰϬ�ϬϬϴ�ϵϳϬ 
Ɛ͘ĂƚŚĞƌƚŽŶΛƌĐĂŽů͘ĐŽ͘ƵŬ 

 

ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬ 
ũƉůŝǀĞƌƉŽŽůũƉ� 
 

ǁǁǁ͘ƚǁŝƩĞƌ͘ĐŽŵͬ
ΛůŝǀĞƌƉŽŽůũĂŶĚƉ 
 
>ŝǀĞƌƉŽŽů��ŚĂŝƌ͗� 
:ƵƐƟŶĞ�^ŝůĐŽĐŬ͕� 
dĞƌƌǇ�WŚŝůŝƉƐ 

�� 
�ĚŝƚŽƌ�ŽĨ�DŽƵƚŚWĞĂĐĞ 
DĂƌŝĂŶ�dŚŽŵƉƐŽŶ 
ϯϳ��ĂůĞ�ZŽĂĚ͕� 
DĂƌƉůĞ 
^ƚŽĐŬƉŽƌƚ��^<ϲ�ϲ�� 
dĞů͗�Ϭϭϲϭ�ϰϮϳ�ϳϮϱϰ 

ŵĂƌŝĂŶϯϳĞƚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 
 

DŽƵƚŚWĞĂĐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů��ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌƐ�Žƌ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂŶĚ�
ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ƌĞŇĞĐƚ�
ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�:ƵƐƟĐĞ�ĂŶĚ�
WĞĂĐĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚŝŽĐĞƐĞƐ�ŽĨ�>ŝǀĞƌƉŽŽů�ĂŶĚ�
^ŚƌĞǁƐďƵƌǇ� 
 

ŚƩƉƐ͗ͬͬũƉ͘ůŝǀĞƌƉŽŽůĐĂƚŚŽůŝĐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬ �������������ǁǁǁ͘ũƉ-ƐŚƌĞǁƐďƵƌǇĚŝŽĐĞƐĞ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 



ŚƩƉƐ͗ͬͬũƉ͘ůŝǀĞƌƉŽŽůĐĂƚŚŽůŝĐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬĞǀĞŶƚƐͬĂƐƐĞŵďůŝĞƐͬ� 



/Ĩ�ǇŽƵ�ŵŝƐƐĞĚ�ƚŚŝƐ�Įůŵ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ďĂƩůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶĚƐ�ŽĨ��ƌŝƚĂŝŶ͛Ɛ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝƚ 
/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�zŽƵdƵďĞ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ͗� 
 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞǁ�ƚƌĂŝůĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵůů�Įůŵ�ŚĞƌĞ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǇŽƵƚƵ͘ďĞͬ
tũϳ:�ϲϮŵsũY�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�Įůŵ�ŝƐ�ŚĞƌĞ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǇŽƵƚƵ͘ďĞͬďůϱ�Đϳϭ<sͺŐ 

����ϭϱ�–�Ϯϭ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ� 

zŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�͚/ŵĂŐŝŶĞ͛͘ �ĞĐĂƵƐĞ�ǁŚĞŶ�
ƚŚŝŶŐƐ�ĨĞĞů�ƐƚƵĐŬ͖�ǁŚĞŶ ƚŚĞ�ŽůĚ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�

ǁŽƌŬŝŶŐ͕�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ͘���/Ŷ�ƚŚĞ�ĞƌĂ�ŽĨ �ŽǀŝĚ-ϭϵ͕ ƚŚĞ�ĐĂůů�ƚŽ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ĨĞĞůƐ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ͘�
͚dŽ�ŝŵĂŐŝŶĞ͛�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐĞĞ͘�dŽ�ƐƚĞƉ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌͲ
ĐĞŝǀĞ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘�ZĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ďĞŝŶŐ�Ă�ŇŝŐŚƚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƌĞĂůŝƚǇ͕�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�ŝƐ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƌĞͲ
ƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ŝƚ�–�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƵƐ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ŶĞǁ͘ 

DĂǇďĞ�ǇŽƵ͛ůů�ŝŵĂŐŝŶĞ�Ă�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ͛ǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƉůĂŶĞƚ͕ ƚƌĂŶƐĐĞŶĚ�ďŽƌĚĞƌƐ�Žƌ�ƉƌŽƚĞĐƚ�
ŚƵŵĂŶ�ůŝĨĞ͘��Kƌ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ǇŽƵ͛ůů�ŝŵĂŐŝŶĞ�ǁŚĂƚ�ŝƚ͛Ɛ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ďĞŚŝŶĚ͕�Žƌ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞƚŽǁŶ�
ŵŝŐŚƚ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁĂůŬŝŶŐ�ŝƚƐ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͘ 

zŽƵ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ďǇ�ŚŽůĚŝŶŐ�Žƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ ZĞĨƵŐĞĞ�tĞĞŬ�ĞǀĞŶƚ Žƌ�
ĂĐƟǀŝƚǇ͕�Žƌ�ĚŽŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ZĞĨƵŐĞĞ�tĞĞŬ�ϮϬϮϬ ^ŝŵƉůĞ��ĐƚƐ͘ 

,ŽǁĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ƌĞƐƉŽŶĚ͕�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ͛ůů�ũŽŝŶ�ƵƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĂĐƚ�ŽĨ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ŝŵĂŐŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŚĞůƉ�ŵĂŬĞ�ZĞĨƵŐĞĞ�tĞĞŬ�ϮϬϮϬ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ͕�ůŽƵĚĞƐƚ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ZĞĨƵŐĞĞ�
tĞĞŬ�ǇĞƚ͘ 

&KZ�^�D��ŝƐ�ďŽƚŚ�ĂŶ�ŝŶƟŵĂƚĞ�ĂŶĚ�ĞƉŝĐ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨĞŵĂůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ǁĂƌ͘�
��ůŽǀĞ�ůĞƩĞƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ŵŽƚŚĞƌ�ƚŽ�ŚĞƌ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ͕�ƚŚĞ�Įůŵ�ƚĞůůƐ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�tĂĂĚ�
Ăů-<ĂƚĞĂď͛Ɛ�ůŝĨĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƉƌŝƐŝŶŐ�ŝŶ��ůĞƉƉŽ͕�^ǇƌŝĂ�ĂƐ�ƐŚĞ�ĨĂůůƐ�ŝŶ�
ůŽǀĞ͕�ŐĞƚƐ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞƐ�ďŝƌƚŚ�ƚŽ�^ĂŵĂ͕�Ăůů�ǁŚŝůĞ�ĐĂƚĂĐůǇƐŵŝĐ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ƌŝƐĞƐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ŚĞƌ͘ 

,Ğƌ�ĐĂŵĞƌĂ�ĐĂƉƚƵƌĞƐ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ůŽƐƐ͕�ůĂƵŐŚƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐƵƌǀŝǀĂů�ĂƐ�tĂĂĚ�
ǁƌĞƐƚůĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ĐŚŽŝĐĞ–�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŇĞĞ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŚĞƌ�
ĚĂƵŐŚƚĞƌ͛Ɛ�ůŝĨĞ͕�ǁŚĞŶ�ůĞĂǀŝŶŐ�ŵĞĂŶƐ�ĂďĂŶĚŽŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ĨŽƌ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ĨŽƌ�
ǁŚŝĐŚ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐĂĐƌŝĮĐĞĚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ͘ 

zŽƵ�ĐĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�Įůŵ�ĨŽƌ�ĨƌĞĞ�ǀŝĂ�ƚŚĞ��ŚĂŶŶĞů�ϰ�ǁĞďƐŝƚĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŚĂŶŶĞůϰ͘ĐŽŵͬƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐͬĨŽƌ-ƐĂŵĂͬŽŶ-
ĚĞŵĂŶĚͬϲϲϰϮϴ-ϬϬϭ� 

ŚƩƉƐ͗ͬͬĐŚĞƐƚĞƌ͘ĐŝƚǇŽĨƐĂŶĐƚƵĂƌǇ͘ŽƌŐͬ� 

 

 



&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚƉŽŶĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌΖƐ�E:WE��ŶŶƵĂů�:ƵƐƟĐĞ�ĂŶĚ�WĞĂĐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�Ăƚ�^ǁĂŶǁŝĐŬ�ƚŽ�
:ƵůǇ�Ϯϯ-Ϯϱ�ϮϬϮϭ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�DŝŶŝ-�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǀŝĂ��ŽŽŵ͘�dŚŝƐ�
ǁŝůů�ďĞ�Ϯ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϭϴƚŚ�:ƵůǇ�ϭϬ͘ϯϬ�ƚŽ�ϭϮ�ĂŶĚ�Ϯ�ƚŽ�ϯ͘ϯϬ͘ 

WƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ǁŽƌůĚ�ŽƌĚĞƌ͘�,Žǁ�ĚŽ�ǁĞ͕�ĂƐ��ŚƵƌĐŚ�͕�ŵŽǀĞ�ƚŽ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ďĞŝŶŐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĂŶĚ�WŽƉĞ�&ƌĂŶĐŝƐ��ĂƚŚŽůŝĐ�^ŽĐŝĂů�dĞĂĐŚŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�;>ĂƵĚĂƚŽ�^ŝ͕͛��ǀĂŶŐĞůŝŝ�
'ĂƵĚŝƵŵͿ�,Žǁ�ĚŽ�ǁĞ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ĂŶĚ�͚�ĂƌĞ�ĨŽƌ�KƵƌ��ŽŵŵŽŶ�,ŽŵĞ͛͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ůĞĂĚ�ƵƐ�ŝŶƚŽ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�
ĨŽƌ�͚ϮϬϮϭ�–��ĐƟŽŶ�ĨŽƌ�>ŝĨĞ�ŽŶ��ĂƌƚŚ͕͛�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŶĂŵĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ�ΖϮϬϮϬ�sŝƐŝŽŶ͗��ĐƟŽŶ�ĨŽƌ�>ŝĨĞ�ŽŶ�
�ĂƌƚŚΖ͘ 

dŝŵĞƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ŽŶĐĞ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ͘��ŽŽŬŝŶŐ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�ƚŽ�ƐŽƌƚ�ŽƵƚ�
ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ďƌĞĂŬŽƵƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŝƚŚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘��ŽŽŬ�ǀŝĂ��ǀĞŶƚďƌŝƚĞ ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ĞǀĞŶƚďƌŝƚĞ͘ĐŽŵͬĞͬƉŽƐƚ-ƉĂŶĚĞŵŝĐ-ĐŚƵƌĐŚ-ƉĂƌĂůǇƐĞĚ-Žƌ-ĞŶĞƌŐŝƐĞĚ-ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ-Žƌ-ƌĞ-ŝŵĂŐŝŶĞĚ-ƟĐŬĞƚƐ-
ϭϬϴϲϬϰϰϭϰϳϮϴ 

tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ǇŽƵ�ŽŶ�ǌŽŽŵ�ĂƐ�ǁĞ�ĐĂŶΖƚ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͘ 

��������������������ŚŽĐŽůĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ZĂŝŶĨŽƌĞƐƚ͘ 
 
:ƵƐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ďƵǇŝŶŐ�Ă�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ��ŚŽĐŽůĂƚĞ��Ăƌ�Žƌ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĐŽĐŽĂ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�
ŚĞůƉ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ZĂŝŶĨŽƌĞƐƚ͘�tĂƚĐŚ�ƚŚŝƐ ǀŝĚĞŽ ĂďŽƵƚ��ĞƐŚĞǇ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�
ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�WůƵƐ͕�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�tĂŝƚƌŽƐĞ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�>ĞǁŝƐ�ƉůĞĚŐĞĚ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŽŶůǇ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�ĐŽĐŽĂ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ďƌĂŶĚ�ĐŽŶĨĞĐƟŽŶĂƌǇ͖�ďƵƚ�>ŝĚů�ŚĂǀĞ�ũƵƐƚ�
ůĂƵŶĐŚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ΖtĂǇ�ƚŽ�'Ž͊Ζ�&ĂŝƌƚƌĂĚĞ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ�ďĂƌ͘��ƵǇŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�

ŵĂŬĞƐ�ŵĞ�ĨĞĞů�ďĞƩĞƌ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŽĚĚ�ƐǁĞĞƚ�ƚƌĞĂƚ�Žƌ�ĨĞǁ͊� 



Z�&>��d/KE^��hZ/E'�>K�<�KtE� 

dŚĞ�ůŽĐŬ-ĚŽǁŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĐƌŝƐŝƐ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ŵĂŶǇ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǁĞ�
ǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘���ůŵŽƐƚ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ͕�ŚƵŵďůĞ͕�ůŽǁ-ǁĂŐĞ�ũŽďƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ĂƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ƚŽ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘��/�
ĚŽŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂŐĞƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂĐŬĞƌƐ�ŽĨ�ƐŚĞůǀĞƐ͕�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ŽĨ�ǁŚŝƚĞ�ǀĂŶƐ͕�ƚŚĞ�
ƐƚĂī�ŽĨ� ĐĂƌĞ�ŚŽŵĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ� ƌĞǀĞĂůĞĚ�ĂƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů� ƚŽ�ƵƐ�Ăůů�ǁŚŝůĞ� ŝƚ� ƚƵƌŶƐ�ŽƵƚ� ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂĐƚƵĂůůǇ�
ŵĂŶĂŐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�WƌĞŵŝĞƌ�>ĞĂŐƵĞ�ĂŶĚ�ŚĞĚŐĞ-ĨƵŶĚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ͘��� 

tĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ-ĂƐ-ǁĞ-ŬŶŽǁ-ŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�ďƵƚ�Ă�ŶĞǁ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝƐ�ƐƵƌĞůǇ�
ĞǀŝĚĞŶƚ͘��'ŽĚ�ŝƐ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞůŇĞƐƐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŽĨ�ĚŽĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŶƵƌƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĞƌƵƉƟŽŶ�ŽĨ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ĂŵŽŶŐ�
ƉĞŽƉůĞ͕� ƌĂŝŶďŽǁ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ŽĨ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�E,^�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ� ŝŶ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ� ƚŚĞ��ŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƉƵƫŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͘��dŚĞ��ĂƚŚŽůŝĐ�^ŽĐŝĂů�dĞĂĐŚŝŶŐƐ�ŽĨ�
dŚĞ��ŽŵŵŽŶ�'ŽŽĚ�ĂŶĚ�^ŽůŝĚĂƌŝƚǇ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĞŶĂĐƚĞĚ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞǇĞƐ͘�/�Ăŵ�ĂƐƚŽŶŝƐŚĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ƐŽͲ
ĐŝĂůŝƐƚ�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ŝŶĐŽŵĞ�;ƌŝĚŝĐƵůĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ĚƌĞĂŵ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ŐĞŶĞƌĂů�ĞůĞĐƟŽŶͿ�
ďĞŝŶŐ�ĞŶĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘�� 

,Žǁ�ůŽŶŐ�ǁŝůů�ƐŽĐŝĞƚǇ�ƌĞŵĂŝŶ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽŶ�ŝƚƐ�ŚĞĂĚ͍ 

/͛ǀĞ�ũƵƐƚ�ďĞĞŶ�ƌĞĂĚŝŶŐ�Ă�ďŽŽŬůĞƚ�ĐĂůůĞĚ�͚DĞƌƐĞǇ�ZĞŇĞĐƟŽŶƐ�͙�ŽŶ�&ĂŝƚŚ� ŝŶ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͛�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ŝŶ�
ůĂƚĞ�ϭϵϵϱ͕�ƐŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌ�DĂƌŐĂƌĞƚ�dŚĂƚĐŚĞƌ�ŚĂĚ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ƐƵĐŚ�ƚŚŝŶŐ�ĂƐ�ƐŽĐŝĞƚǇ͕�ĂŶĚ�/�
ǁĂƐ�ĂŵĂǌĞĚ�Ăƚ�ŚŽǁ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��� 

�Ƶƚ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ƐƵƌĞůǇ�ďĞŝŶŐ�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�ƌĞ-ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ĨĂŝƚŚ͕�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ĨĞĞůŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�͚ƐĞĐƵůĂƌ͛�
ĂƐ�ƚŚĞ�ůŽĐƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂĐƌĞĚ͘ 

dŚŝƐ�ƌĞ-ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ǁŝůů�ŝŶǀŽůǀĞ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƌĞĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŚƵƌĐŚ�Ăƚ�Ăůů͘��DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ͕�ŝŶͲ
ƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ͕�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ĞŶĐůĂǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂǀĞĚ͕�ĞŶĐůĂǀĞƐ�ǁŚŝĐŚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�
ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚƵŵĂŶ�ĂīĂŝƌƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĮŶĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŽ�'ŽĚ͘���ƌĞ�ǁĞ�ŶŽƚ�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�Ăĸƌŵ�
ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ŝŶ�Ăůů�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ůŝǀĞƐ͕�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞĞĚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂŶĚ�
ƌĞĚĞĞŵŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�ĚŝƐĐĞƌŶŝďůĞ͍���ŌĞƌ�Ăůů͕�ǁĞ�ƉƌŽĨĞƐƐ�Ă�'ŽĚ�ǁŚŽ�ĐƌĞĂƚĞƐ�Ăůů�ƉĞŽͲ
ƉůĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŝŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ůŝŬĞŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�Ă�tŽƌĚ�ŽĨ�'ŽĚ�ǁŚŽ�ĞŶůŝŐŚƚĞŶƐ�Ăůů�ƉĞŽƉůĞ͘��KƵƌ�ƌŽůĞ�ĂƐ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ŝƐ�ƚŽ�
ďĞ�ƐĂĐƌĂŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞĚĞĞŵŝŶŐ�'ŽĚ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĨƌĞĞůǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ůŝǀŝŶŐ�
ǁŝƚŶĞƐƐĞƐ�ƚŽ�͚ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ƐƚĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝĚƐƚ͕�ƵŶƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ͛͘ 

�ůƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƟŽŶĂůůǇ�ǁĞ�ĂƐƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƵŶĨĞƩĞƌĞĚ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�'ŽĚ�–�ŽĨ�'ŽĚ�ǁŚŽ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŝŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�
ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ŐĞƚ�ƚŚĞƌĞ�–�ǇĞƚ�ǁĞ�ĐŽŶĨĞƐƐ�ƚŽ�ĮŶĚŝŶŐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚůǇ�ĂƫƚƵĚĞƐ͕�ĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�
ŝŶ�ĨĂĐƚ�ďĞůŝĞ�ŝƚ͘��tĞ�ĂƌĞ�ŚƵŵďůĞĚ�ďǇ��ƵŐƵƐƟŶĞ͛Ɛ�ĐŽŵŵĞŶƚ͗�͞'ŽĚ�ŬŶŽǁƐ�ŵĂŶǇ�ǁŚŽŵ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŬŶŽǁƐ�
ŶŽƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŬŶŽǁƐ�ŵĂŶǇ�ǁŚŽŵ�'ŽĚ�ŬŶŽǁƐ�ŶŽƚ͘͟ 

/�Ăŵ�ŚŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌĂǇŝŶŐ� ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŵĞŵŽƌǇ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĞŵĞƌŐĞĚ͕� ƌĞ-
ĞŶĞƌŐŝƐĞĚ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ƚŚĂƚ�ŶŽƵƌŝƐŚĞƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ũŽǇƐ�ĂŶĚ�ƐŽƌƌŽǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƵƉͲ
ƐŝĚĞ�ĚŽǁŶ�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�ŽĨ�'ŽĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ͘ 

^ƚĞǀĞ��ƚŚĞƌƚŽŶ 



ϭϵϰϴ͙ϭϵϲϳ͙͘͘�E��^d/>>�'K/E'�KE�dKͲ ��z͘ 

WĂůĞƐƟŶŝĂŶ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĨŽƌĐĞĚ�ŽƵƚ� ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞƐ͕�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ǀŝůͲ
ůĂŐĞƐ�ďĞŝŶŐ�ĚĞƐƚƌŽǇĞĚ͕�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ƌĞĨƵͲ ŐĞĞƐ͘� 

�KDD�DKZ�d/E'�d,��E�<���–�d,�� ��d�^dZKW,� 

 

ϭϱ�DĂǇ�ϮϬϮϬ�-�WĂůĞƐƟŶŝĂŶƐ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ� ǁŽƌůĚ͕�ĐŽŵŵĞŵŽƌĂƚĞĚ�dŚĞ�EĂŬďĂ͕�dŚĞ��ĂƚĂƐͲ
ƚƌŽƉŚĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǁŚĞŶ�ŝŶ�ϭϵϰϴ��ƚŚĞ� /ƐƌĂĞůŝ�^ƚĂƚĞ�ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ĚĞͲ
ĐůĂƌĞĚ�ďŽƌĚĞƌƐ�ĂŶĚ�WĂůĞƐƟŶŝĂŶƐ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐͲ ƉŽƐƐĞƐƐĞĚ͘��dŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶ�ǁĂƐ͕�
ĂŶĚ�ƐƟůů�ŝƐ͕�ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ͘�DŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϮϬϬ͕ϬϬϬ�WĂůĞƐƟŶŝĂŶƐ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐƉŽƐƐĞƐƐĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϵϰϳ�ĂŶĚ�ϭϵϰϴ�ĂŶĚ�ŝŶ�ϭϵϰϴ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ϱϱ͕ϬϬϬ
ϲϬϬ͕ϬϬϬ͘�KǀĞƌ�ϰϬϬ�WĂůĞƐƟŶŝĂŶ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĚĞƉŽƉƵůĂƚĞĚ�Žƌ�ĚĞƐƚƌŽǇĞĚ�ĂŶĚ�ϴϬϬ͕ϬϬϬ�WĂůĞƐƟŶŝĂŶƐ�ďĞĐĂŵĞ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͘ 

ZĞƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ��ŶŶ�&Ăƌƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�Ă�WĂǆ��ŚƌŝƐƟ��ǆĞĐƵƟǀĞ�DĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�Ă�DĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂǆ��ŚƌŝƐƟ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�/ƐƌĂĞůͬWĂůĞƐƟŶĞ�tŽƌŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ͘

tŚĞŶ�ǁĞ�ǀŝƐŝƚ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ĐĂŵƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĞƐƚ��ĂŶŬ�ǁĞ�ŵĞĞƚ�ĨŽƵƌƚŚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͕�ǁŚŽ�ǁŝůů�ƚĞůů�ƵƐ�ǁŚŝĐŚ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�
ĂƌĞ�ĨƌŽŵ͘�/Ŷ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞƐ�ŵĂŶǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƟŶ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ŬĞĞƉ�Ă�ůĂƌŐĞ͕�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ŬĞǇ͕�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ůĞŌ�ŝŶ�
ϭϵϰϴ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚŽƐĞ�ŚŽŵĞƐ�Žƌ�ƚŚĞŝƌ�ůĂŶĚ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ƌĞƚƵƌŶ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶǇ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ůŽƐƚ͘ 

 

KƵƌ�ǀŝƐŝƚƐ�ƐŚŽǁ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�EĂŬďĂ�ŝƐ�ŽŶ-ŐŽŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ůĂŶĚ͕�ŚŽƵƐĞ�ĚĞŵŽůŝƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞƚĞŶƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚƌŝĂů͕�ƚŚĞ�ŝŵƉƌŝƐŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŽƌƚƵƌĞ�ŽĨ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�/ƐƌĂĞůŝ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞƩůĞƌ�ĂƩĂĐŬƐ�ŽŶ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŚŽŵĞƐ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĚƌĂƐƟĐĂůůǇ͕�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ͘�/ƐƌĂĞůΖƐ�
^ĞƉĂƌĂƟŽŶ��ĂƌƌŝĞƌƐ�ŝŵƉƌŝƐŽŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ůĂƌŐĞ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞƐƚ��ĂŶŬ�ĂŶĚ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ĐŚĞĐŬƉŽŝŶƚƐ�ĚĞŶǇ�ƚŚĞŵ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͕�ƐĐŚŽŽůƐ�
ĂŶĚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͕�ƚŽ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�Ɛŝǆ�ǁĞĞŬƐ͘�&Žƌ�WĂůĞƐƟŶŝĂŶƐ͕�
ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ϳϮ�ǇĞĂƌƐ͊ 

 

dŚĞ�ĐĂůů�ĨƌŽŵ�WĂůĞƐƟŶŝĂŶ�ĂŶĚ�/ƐƌĂĞůŝ�ƉĞĂĐĞŵĂŬĞƌƐ�ŝƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ƐƌĂĞůŝ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶ�ŽĨ�WĂůĞƐƟŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŝĞŐĞ�ŽĨ�'ĂǌĂ͘�EŽƌĂ��Ăƌŵŝ�ĨƌŽŵ�:ĞƌƵͲ
ƐĂůĞŵ͕�Ă�WĂǆ��ŚƌŝƐƟ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌ͕�ƐĂǇƐ͗�Ηtŝůů�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ǁŽƌůĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƐŝůĞŶƚ�Žƌ�ǁŝůů�ŝƚ�ƚĂŬĞ�ĂĐƟŽŶ�ƚŽ�ĞŶĚ�ŽƵƌ�ŽŶ
ŐŽŝŶŐ�EĂŬďĂ͍Η���ŽƵŐŚďŝ��ŽƵŐŚďŝ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�tŝΖĂŵ��ŽŶŇŝĐƚ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĞŶƚƌĞ�ŝŶ��ĞƚŚůĞŚĞŵ�ƐĂǇƐ͗�ΗKƵƌ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŝƐ͕�ĞŶŽƵŐŚ�ŝƐ�
ĞŶŽƵŐŚ͘��Ɛ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ůŝĨĞ�ĂŌĞƌ�ĚĞĂƚŚ͕�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŽƵƌ�ůŝĨĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĚĞĂƚŚ͕�ĞĐŚŽŝŶŐ�ǁŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ͕�Ζ/�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�
ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵůů͘Ζ�tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ůŝĨĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�Ăůů͘�WůĞĂƐĞ�ĚŽŶΖƚ�ůĞƚ�ƵƐ�ĚŽǁŶ͘Η 

 

dK��z��/^Z��>�/^�W>�EE/E'�dK��EE�y��W�Zd^�K&�d,��K��hW/���t�^d���E<͕�/E�>h�/E'�d,��:KZ��E�s�>>�z�&ƌŽŵ�ĂƐ�ĞĂƌůǇ�ĂƐ�:ƵůǇ�ϭƐƚ͕�ƚ
ŶĞǁ�/ƐƌĂĞůŝ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŝůů�ůĞŐŝƐůĂƚĞ�ƚŽ�ĨŽƌŵĂůůǇ�ĂŶŶĞǆĞ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ�tĞƐƚ��ĂŶŬ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�:ŽƌĚĂŶ�sĂůůĞǇ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ŝŵŵĞŶƐĞ�ŝŵƉůŝĐĂͲ
ƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WĂůĞƐƟŶŝĂŶ�ƉĞŽƉůĞ͘��ŶŶĞǆĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŝůůĞŐĂů�ƵŶĚĞƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ůĂǁ͕�ƚŚƌĞĂƚĞŶƐ�ƚŚĞ�ůŝǀĞůŝŚŽŽĚƐ͕�ŚŽƉĞƐ�ĂŶĚ�ĚĂŝůǇ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�
ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�WĂůĞƐƟŶŝĂŶ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ƐĞǀĞƌĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�/ƐƌĂĞůŝ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϲϳ͘ 

ZĞƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�/ŽŶĂ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽŵŵŽŶ��ŽŶĐĞƌŶ�EĞƚǁŽƌŬƐ��ϭϳƚŚ�DĂǇ͕�ϮϬϮϬ͗ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬŝŽŶĂ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬϮϬϮϬͬϬϱͬϮϱͬĞ-ĐŽƌĂĐůĞ-ŵĂǇ-ϮϬϮϬͬ 

���<'ZKhE� 

 

�WZ/>� ϮϬ � d,��/^Z��>/��K�>/d/KE����> 

Dƌ�EĞƚĂŶǇĂŚƵ�ĂŶĚ�Dƌ�'ĂŶƚǌ�ƐŝŐŶĞĚ �Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĞ�ŵŝŶŝƐƚĞƌΖƐ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ͕�ĂƐ�/ƐƌĂĞů�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ŶĞĂƌ-ƚŽƚĂů�ůŽĐŬĚŽǁŶ͘ 

Η/�ƉƌŽŵŝƐĞĚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�/ƐƌĂĞů�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĂĐƚ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ůŝǀĞůŝŚŽŽĚƐ�ŽĨ�/ƐƌĂĞůŝ�ĐŝƟǌĞŶƐ͕Η�Dƌ�EĞƚĂŶǇĂŚƵ�
ƚǁĞĞƚĞĚ�ĂŌĞƌǁĂƌĚƐ͘ 

Dƌ�'ĂŶƚǌ�ǁƌŽƚĞ͗�ΗtĞ�ŚĂǀĞ�ƉƌĞǀĞŶƚĞĚ�Ă�ĨŽƵƌƚŚ�ĞůĞĐƟŽŶ͘�tĞ�ǁŝůů�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͘�tĞ�ǁŝůů�ĮŐŚƚ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�Ăůů�/ƐƌĂĞůΖƐ�ĐŝƟǌĞŶƐ͘Η

,/���E�t/d,/E�d,�����>�–�d,���EE�y�d/KE�K&�t�^d���E<͘ �dŚŝƐ�hŶŝƚǇ�ĚĞĂů�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁƐ�WD�EĞƚĂŶǇĂŚƵ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�tĞƐƚ��ĂŶŬ�ĂŶŶĞǆĂͲ
ƟŽŶ�ĨƌŽŵ�:ƵůǇ�ϭ͘�dŚĞ�ŵŽǀĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ĨƵůů�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�h^͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�Ăůů�ďƵƚ�ŐŝǀĞŶ�ŝƚƐ�ďůĞƐƐŝŶŐ�ĂůƌĞĂĚǇ͖�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĐĂďŝŶĞƚ�Žƌ�<ŶĞƐƐĞƚ͕�ǁŚĞƌĞ�ƌŝŐŚƚ�ĞŶũŽǇƐ�ĐůĞĂƌ�ŵĂũŽƌŝƚǇ͘ 

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐůĂƵƐĞ�Ϯϵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĂů͕�EĞƚĂŶǇĂŚƵ�͞ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�h^�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽǀĞƌĞŝŐŶƚǇ�΀ŝŶ�ƚŚĞ�
tĞƐƚ��ĂŶŬ΁͙�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂďŝŶĞƚ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚĞ�<ŶĞƐƐĞƚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�:ƵůǇ�ϭ͕�ϮϬϮϬ͘͟ 


