
 

/ Ŷ � d Ś ŝ Ɛ � / Ɛ Ɛ Ƶ Ğ  

WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ��ŽůƵŵŶ ϭ 

&ĞĂƚƵƌĞ��ƌƟĐůĞ ϭ 

�ƵƐŝŶĞƐƐ�DĞĞƟŶŐ�DŝŶƵƚĞƐ ϴ 

^ƚƵĚĞŶƚ��ǁĂƌĚƐ ϭϬ 

'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�dƌŝǀŝĂ�^ĐĂǀĞŶŐĞƌ�
,ƵŶƚ ϭϭ 

dƌĞĂƐƵƌĞƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ ϭϮ 

�W�'��ŝƌĞĐƚŽƌǇ Ϯ 

DĞĞƟŶŐ�ZĞĐĂƉ ϲ 

& � > > � � Ϯ Ϭ ϭ ϳ  

�ďŽƵ ƚ � � W �'  

&ŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϯϱ�ďǇ�Ă�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�
ŽĨ�ŐĞŽŐƌĂƉŚĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŐƌĂĚͲ
ƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĨƌŽŵ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͕�ŶŽƌŵĂů�ƐĐŚŽŽůƐ�
ĂŶĚ�ũƵŶŝŽƌ�ĐŽůůĞŐĞƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ĨĞǁ�
ĨƌŽŵ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�
ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�WĂĐŝĮĐ��ŽĂƐƚ�
'ĞŽŐƌĂƉŚĞƌƐ�ŚĂƐ�Ă�ůŽŶŐ�ĂŶĚ�
ƌŝĐŚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ŐĞŽͲ
ŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�
ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�DĞŵďĞƌƐ�
ŐĂƚŚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƟŶŐƐ�
ĨŽƌ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ŝŶƚĞƌͲ
ĂĐƟŽŶ͘�dŚĞǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�
zĞĂƌďŽŽŬ͕�ĮƌƐƚ��ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�
ϭϵϯϱ͕�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂďƐƚƌĂĐƚƐ�ŽĨ�
ƉĂƉĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�
Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĨƵůů�ůĞŶŐƚŚ�ƉĞĞƌ-
ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂƌƟĐůĞƐ͘�DĞŵďĞƌƐ�
ĂůƐŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ďŝĂŶŶƵĂů�ŶĞǁƐͲ
ůĞƩĞƌ�WĂĐŝĮĐĂ͕�ĮƌƐƚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�
&Ăůů�ϭϵϵϰ͘�^ŝŶĐĞ�ϭϵϱϮ�ƚŚĞ��W�'�
ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�WĂĐŝĮĐ��ŽĂƐƚ�
ZĞŐŝŽŶĂů��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝͲ
ĂƟŽŶ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶ�'ĞŽŐƌĂͲ
ƉŚĞƌƐ͕�ƐĞƌǀŝŶŐ��<͕���͕���͕�,/͕�
/�͕�Es͕�KZ͕�t�͕���͕�ĂŶĚ�zd͘ 

�ĘĘĔĈĎĆęĎĔē�Ĕċ��ĆĈĎċĎĈ��ĔĆĘę�
ĊĔČėĆĕčĊėĘ 

Pacifica 

�ĂŶŶĞƌ�ƉŚŽƚŽƐ�͗��ŝĂ�^Ăůŝŵ͕�
�^h�&ƵůůĞƌƚŽŶ͖�h^'^�WĂůŵ�
^ƉƌŝŶŐƐ�dŽƉŽ͕�ϭϵϳϮ� 

&ĞĂƚƵƌĞ��ƌƟĐůĞ͗ 
,Ăƌŝ�ŚĂƌŝ�ďŚĂũŝ�ŬŚĂŽ͕�ŬŽĚ-ŬƵƚŬŝ�ŬŚĂŽ͕�ďŝŶĂ�ŬŚĂĚ�ǁĂůůĂŚ�ƐĂďƐĞ�
ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐŚĞĞǌ�ŬŚĂŽ͊ 
�Ăƚ�ĨƌĞƐŚ�ŐƌĞĞŶƐ͊��Ăƚ�ŵŝůůĞƚƐ͊��Ăƚ�ĨĞƌƟůŝǌĞƌ-ĨƌĞĞ͕�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƚŚŝŶŐƐ͊� 
�ĂƌůǇ�EŝĐŚŽůƐ 
�ŽĐƚŽƌĂů��ĂŶĚŝĚĂƚĞ 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƌŝǌŽŶĂ͕�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�Θ�^ŽĐŝĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 
ZĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��W�'�DĂƌŐĂƌĞƚ�dƌƵƐƐĞůů�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
 

/Ŷ�ƚŚĞ�DĂŶĚůĂ�ĂŶĚ��ŝŶĚŽƌŝ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ŽĨ�DĂĚŚǇĂ�WƌĂĚĞƐŚ͕�/ŶĚŝĂ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ƌĂůůǇ�ĐƌǇ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ŵĞŶƚŽƌƐ�ǁŚŽŵ�/�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘� 
 
dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ďǇ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ŶŽŶ-ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�
;E'KͿ�ŶĂŵĞĚ��ũĞĞǀŝŬĂ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶŽǁ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ŝŶƚŽ�ŝƚƐ�
ǁŽƌŬ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ůŝǀĞůŝŚŽŽĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘� 
 
dŚŝƐ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚĞƌŵĞĚ�͞ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͟�;E^�Ϳ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŚĂƐ�
ďĞĐŽŵĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ďƵǌǌǁŽƌĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϱ�ǇĞĂƌƐ͘� 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ��ŽůƵŵŶ 
WĂƵů͛Ɛ�WƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�DĞƐƐĂŐĞ͘͘͘ 
WĂƵů�^ƚĂƌƌƐ 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EĞǀĂĚĂ͕�ZĞŶŽ 
 
�Ɛ�ďŝƚ�ďǇ�ďŝƚ�ĚĂǇƐ�ŐƌŽǁ�ůŽŶŐĞƌ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŚŽƐĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶƐ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŝŶƚŽ�ƵƐĂďůĞ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ͕�ǁĞ͛ƌĞ�
ŐƌĞĞƚĞĚ�ďǇ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ƐĐĞŶĞƐ�ĂŶĚ�ƌŝƚƵĂůƐ͗�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ͘�dŚĂƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǁĞ͛ƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Žƌ�ƚĞĂĐŚͲ
ĞƌƐ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐůĂƐƐ͕�ŐĞĂƌŝŶŐ�ƵƉ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƋƵĂƌƚĞƌ�Žƌ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͕�Žƌ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�
ŵĂǇ�ǇŽƵ�ǁŽƌŬ�ƵƉ�Ă�ďƌŝƐŬ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĮƐĐĂů�ƋƵĂƌƚĞƌ͘�&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶƚŽ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĂŚĞĂĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�ĚƵƌŝŶŐ�^ƉƌŝŶŐ��ƌĞĂŬ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƵƉ�ŝŶ�EĞǁ�KƌůĞĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ���'�ŵĞĞƟŶŐ͕�Žƌ�
ŐĞƫŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�Žƌ�ĐŽƵƌƐĞǁŽƌŬ�;Žƌ�ďŽƚŚͿ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƐĞƚ�ĂƐŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƵŵƵůƚ�ŽĨ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͘�Kƌ�Ăůů�ƚŚĞ�
ĂďŽǀĞ͘�/ƚ͛Ɛ�Ă�ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�ŐĞƫŶŐ�ƌĞǀǀĞĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ĞůƵƐŝǀĞ͕�ƵŶƟů�ǁĞ�
ĂŐĂŝŶ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ͗�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŝƐ�ƚŚŝƐ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ͕�ŝƚ͛Ɛ�ĨƵŶ͘�^ŽŵĞƟŵĞƐ�/�ĞŶǀǇ�ƚŚĞ�ĨŽůŬƐ�ŝŵŵĞƌƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ�ǁŽƌůĚ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ��^Z/͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƚŽŽůƐ-ĂŶĚ-ĚŝĞƐ͕�ƉŝůŽƟŶŐ�ũĞƚƐ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�ƌĞĂůͲ
ƚŽƌƐ͕�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚŝĐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͗�ǇŽƵ͛ƌĞ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ƚĞĂĐŚ͕�ďƵƚ�
ƐƉŝĐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƵŶŝƋƵĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘��ůů�ŽĨ�ƵƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�Ă�͞ŶĞǁ�ǇĞĂƌ͟�—�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�
ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ĂŶĚ�ĞŵďƌĂĐĞ�ŶŽǀĞůƚǇ͘� 

͘͘͘ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϯ 

͘͘͘ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϰ 



 

WĂŐĞ�Ϯ &Ăůů�ϮϬϭϳ�WĂĐŝĮĐĂ 

�y��hd/s���KhE�/> 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ͗ 
WĂƵů�^ƚĂƌƌƐ 
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ� 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EĞǀĂĚĂ͕�ZĞŶŽ 
ϭϲϲϰ�E͘�sŝƌŐŝŶŝĂ�^ƚƌĞĞƚ 
ZĞŶŽ͕�Es�ϴϵϱϱϳ 
ϳϳϱ-ϳϴϰ-ϲϵϯϬ�Žƌ�ϳϳϱ-ϳϴϰ-ϲϵϵϱ 
ƐƚĂƌƌƐΛƵŶƌ͘ĞĚƵ 
  
sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͗ 
�ƌŝĂŶ�WŽŵƉĞŝŝ 
^ŽĐŝĂů�^ĐŝĞŶĐĞƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 
�Ăů�WŽůǇ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
^ĂŶ�>ƵŝƐ�KďŝƐƉŽ͕����ϵϯϰϬϳ 
;ϴϬϱͿ�ϳϱϲ-ϭϭϱϬ 
ďƉŽŵƉĞŝŝΛĐĂůƉŽůǇ͘ĞĚƵ� 
  
dƌĞĂƐƵƌĞƌ͗ 
ZŽďĞƌƚ�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ 
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ 
^ĂĐƌĂŵĞŶƚŽ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
^ĂĐƌĂŵĞŶƚŽ͕����ϵϱϴϭϵ 
ϵϭϲ-Ϯϳϴ-ϲϰϭϬ 
ƌŝĐŚĂƌĚƐŽŶƌƚΛĐƐƵƐ͘ĞĚƵ 
  
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͗ 
zŽůŽŶĚĂ�zŽƵŶŐƐ 
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�'ůŽďĂů�^ƚƵĚŝĞƐ 
/ĚĂŚŽ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
WŽĐĂƚĞůůŽ͕�/��ϴϯϮϬϵ 
ϮϬϴ-ϮϴϮ-ϯϲϯϬ 
ǇŽƵŶǇŽůŽΛŝƐƵ͘ĞĚƵ 
  
WĂƐƚ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ͗ 
�ĞŶŶŝƐ��ŝŶŐĞŵĂŶƐ 
�ŵĞƌŝƚƵƐ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ 
h���ĂǀŝƐ 
ϲϰϱ���^ƚƌĞĞƚ 
�ĂǀŝƐ͕����ϵϱϲϭϲ 
;ϱϯϬͿ�ϳϱϯ-ϱϵϱϵ�Žƌ�;ϱϯϬ�ϱϳϰ-Ϯϴϲϰ 
ƌĚĚĚΛĚĐŶ͘ŽƌŐ 
  
��'��ŽƵŶĐŝůůŽƌ͗ 
^ƌŝƌĂŵ�<ŚĞ 
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ 
tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
ϯϰϱ�DŽŶŵŽƵƚŚ��ǀĞ͘�E 
DŽŶŵŽƵƚŚ͕�KZ�ϵϳϯϲϭ 
ϱϬϯ-ϴϯϴ-ϴϴϱϮ 
ŬŚĞƐΛǁŽƵ͘ĞĚƵ 
  
�W�'��KDD/dd��^ 
�ǁĂƌĚƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ͗ 
^ƚĞƉŚĞŶ��ƵŶŚĂ͕��ŚĂŝƌ 
,ƵŵďŽůĚƚ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
ƐĐϭϬΛŚƵŵďŽůĚƚ͘ĞĚƵ 
  
EŽŵŝŶĂƟŽŶƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ͗ 
>ŝůǇ�,ŽƵƐĞ-WĞƚĞƌƐ͕��^h�>ŽŶŐ��ĞĂĐŚ 
ůŝůǇ͘ŚŽƵƐĞƉĞƚĞƌƐΛĐƐƵůď͘ĞĚƵ 
<ĂƚŚĞƌŝŶĞ�^ĂŵŵůĞƌ͕��^h�DĂƌŝƟŵĞ�
�ĐĂĚĞŵǇ 
ŬƐĂŵŵůĞƌΛĐƐƵŵ͘ĞĚƵ 
�ĞŶŝĞůůĞ�WĞƌƌǇ͕�EŽƌƚŚĞƌŶ��ƌŝǌŽŶĂ� 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
ĚĞŶŝĞůůĞ͘ƉĞƌƌǇΛŶĂƵ͘ĞĚƵ 
  

�W�'��ŝƌĞĐƚŽƌǇ 
�ŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�^ĞƌǀŝĐĞ 
�ǁĂƌĚƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ͗ 
:ŝŵ�<ĞĞƐĞ͕��ŚĂŝƌ 
�Ăů�WŽůǇ�^ĂŶ�>ƵŝƐ�KďŝƐƉŽ 
ũŬĞĞƐĞΛĐĂůƉŽůǇ͘ĞĚƵ 
 
�ƉƉůŝĞĚ�ĂŶĚ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� 
'ĞŽŐƌĂƉŚĞƌƐ�'ƌŽƵƉ͗� 
sĂĐĂŶƚ 
 
DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ŽŵŵŝƩĞĞ͗� 
ZŽďŝŶ��ĂƚĞů 
^ĂĐƌĂŵĞŶƚŽ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
ĚĂƚĞůΛĐƐƵƐ͘ĞĚƵ 
^ƌŝƌĂŵ�<ŚĞ͕�tĞƐƚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
ŬŚĞƐΛǁŽƵ͘ĞĚƵ 
zŽůŽŶĚĂ�zŽƵŶŐƐ͕�/ĚĂŚŽ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
ǇŽƵŶǇŽůŽΛŝƐƵ͘ĞĚƵ 
  
�ƵĚŐĞƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͗ 
�ůĞŶĂ�'ŝǀĞŶƚĂů͕��ĞƌŬĞůĞǇ��ŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ 
ĞŐŝǀĞŶƚĂůΛƉĞƌĂůƚĂ͘ĞĚƵ 
EĂŶĐǇ�tŝůŬŝŶƐŽŶ 
^ĂŶ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
ŶĂŶĐǇǁΛƐĨƐƵ͘ĞĚƵ 
 
DĂƌŐĂƌĞƚ�dƌƵƐƐĞůů�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ� 
�ŽŵŵŝƚƚĞĞ͗�� 
WĞŐŐǇ�,ĂƵƐĞůƚ͕��ŚĂŝƌ 
�^h�^ƚĂŶŝƐůĂƵƐ 
ƉŚĂƵƐĞůƚΛĐƐƵƐƚĂŶ͘ĞĚƵ 
DŽŶŝŬĂ��ĂůĞĨ 
^ŽŬĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ 
ŵĐĂůĞĨΛƐŽŬĂ͘ĞĚƵ 
:ŝŵ�<ĞĞƐĞ͕��Ăů�WŽůǇ�^ĂŶ�>ƵŝƐ�KďŝƐƉŽ 
ũŬĞĞƐĞΛĐĂůƉŽůǇ͘ĞĚƵ 
 
tŽŵĞŶΖƐ�EĞƚǁŽƌŬ��ŽŵŵŝƩĞĞ͗ 
>ŝůǇ�,ŽƵƐĞ-WĞƚĞƌƐ͕��Ž-�ŚĂŝƌ� 
�^h�>ŽŶŐ��ĞĂĐŚ 
ůŝůǇ͘ŚŽƵƐĞƉĞƚĞƌƐΛĐƐƵůď͘ĞĚƵ 
<ĂƚŚĞƌŝŶĞ�^ĂŵŵůĞƌ͕��Ž-�ŚĂŝƌ 
�^h�DĂƌŝƟŵĞ��ĐĂĚĞŵǇ 
ŬƐĂŵŵůĞƌΛĐƐƵŵ͘ĞĚƵ 
 
>ĂƌƌǇ�&ŽƌĚ�&ŝĞůĚǁŽƌŬ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŝŶ�
�ƵůƚƵƌĂů�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ͗ 
WĂƵů�^ƚĂƌƌƐ͕��ŚĂŝƌ� 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EĞǀĂĚĂ͕�ZĞŶŽ 
ƐƚĂƌƌƐΛƵŶƌ͘ĞĚƵ 
DŝĐŚĂĞů�^ĐŚŵĂŶĚƚ� 
^ĂĐƌĂŵĞŶƚŽ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� 
ƐĐŚŵĂŶĚƚΛƐĂĐůŝŶŬ͘ĐƐƵƐ͘ĞĚƵ 
�ǇĚŝĂ��Ğ>ǇƐĞƌ͕��^h�&ƵůůĞƌƚŽŶ 
ĚǇĚŝĂΛĨƵůůĞƌƚŽŶ͘ĞĚƵ 
 
>ĂƟŶĂͬŽ��ŵĞƌŝĐĂŶ�dƌĂǀĞů� 
^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͗�� 
�ĂŶ��ƌƌĞŽůĂ� 
�ƌŝǌŽŶĂ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
ĚĂŶŝĞů͘ĂƌƌĞŽůĂΛĂƐƵ͘ĞĚƵ��� 
&ĞƌŶĂŶĚŽ��ŽƐĐŽ� 
^ĂŶ��ŝĞŐŽ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
ĨďŽƐĐŽΛŵĂŝů͘ƐĚƐƵ͘ĞĚƵ� 
<ĂƚŝĞ�DĞĞŚĂŶ 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶ 
ŵĞĞŚĂŶΛƵŽƌĞŐŽŶ͘ĞĚƵ 
  

/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�^ƚƵĚĞŶƚ�dƌĂǀĞů�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�
�ŽŵŵŝƚƚĞĞ͗ 
<ĂƚĞ��ĞƌƌǇ͕��ŚĂŝƌ� 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EĞǀĂĚĂ͕�ZĞŶŽ� 
ŬďĞƌƌǇΛƵŶƌ͘ĞĚƵ� 
ZĞŶĞĞ�>ŽƵŝƐ͕�WĂĐŝĨŝĐ��ĂƚĂ��ŝŐŝƚŝǌŝŶŐ� 
ŵĂƉĚƌΛĞĂƌƚŚůŝŶŬ͘ŶĞƚ 
<ĞŶŶĞƚŚ�DĂĚƐĞŶ� 
dŚĞ�KŚŝŽ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�� 
ŵĂĚƐĞŶ͘ϯϰΛŽƐƵ͘ĞĚƵ� 
,ŽŵĂŶĂ�WĂǁŝŬŝ� 
EŽƌƚŚĞƌŶ��ƌŝǌŽŶĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
ŚƉĂǁŝŬŝΛĞĂƌƚŚůŝŶŬ͘ŶĞƚ� 
:ŽŚŶ�Θ��Ğǀ�WĂƐƐĞƌĞůůŽ� 
WĂƐƐĞƌĞůůŽ�dŚŽƌŽƵŐŚďƌĞĚƐ� 
ũŽŚŶďĞǀϴϭΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽŵ 
  
�ĨƌŝĐĂŶ��ĞƐĐĞŶƚ�^ƚƵĚĞŶƚ�dƌĂǀĞů� 
^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͗ 
:ĂŵĞƐ�t͘�,ĂƌƌŝŶŐƚŽŶ͕��ŚĂŝƌ� 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ 
ũǁŚΛƵ͘ǁĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͘ĞĚƵ�� 
�ƌŝďŝůŽĂ�^͘�KŵŽůĂǇŽ� 
�^h�&ƌĞƐŶŽ 
ƐĂŵƵĞůŽΛ�ĐƐƵĨƌĞƐŶŽ͘ĞĚƵ 
:ŽŚŶ�ĂŶĚ��Ğǀ�WĂƐƐĞƌĞůůŽ� 
WĂƐƐĞƌĞůůŽ�dŚŽƌŽƵŐŚďƌĞĚƐ 
ũŽŚŶďĞǀϴϭΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽŵ 
  
  
t��D�^d�Z 
  
:ŝŵ�<ĞĞƐĞ 
^ŽĐŝĂů�^ĐŝĞŶĐĞƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 
�Ăů�WŽůǇ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
^ĂŶ�>ƵŝƐ�KďŝƐƉŽ͕����ϵϯϰϬϳ 
ũŬĞĞƐĞΛĐĂůƉŽůǇ͘ĞĚƵ 
  
'�K'Z�W,z��Kt> 
  
dŝŶĂ�tŚŝƚĞ͕��ŽĂĐŚ 
�^h�EŽƌƚŚƌŝĚŐĞ 
ƚŝŶĂ͘ŵ͘ǁŚŝƚĞΛĐƐƵŶ͘ĞĚƵ 
  
Wh�>/��d/KE^ 
  
zĞĂƌďŽŽŬ 
�ĚŝƚŽƌ͗� 
�ƌĂŝŐ�ZĞǀĞůƐ 
'ĞŽŐƌĂƉŚǇ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� 
�ĞŶƚƌĂů�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
�ůůĞŶƐďƵƌŐ͕�t��ϵϴϵϮϲ 
;ϱϬϵͿ�ϵϲϯ-ϭϰϰϳ�;ǁŽƌŬͿ� 
ĐƌĂŝŐ͘ƌĞǀĞůƐΛĐǁƵ͘ĞĚƵ 
  
WĂĐŝĨŝĐĂ 
�ĚŝƚŽƌ͗�sŝĞŶŶĞ�sƵ 
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ 
KƌĂŶŐĞ��ŽĂƐƚ��ŽůůĞŐĞ 
�ŽƐƚĂ�DĞƐĂ͕����ϵϮϲϮϲ 
ǀǀƵΛŽĐĐ͘ĐĐĐĚ͘ĞĚƵ 
   
WĂĐŝĨŝĐĂ�ŝƐ�Ă�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂͲ
ƚŝŽŶ�ŽĨ�WĂĐŝĨŝĐ��ŽĂƐƚ�'ĞŽŐƌĂƉŚĞƌƐ͕�Ă�
ƌĞŐŝŽŶĂů�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�'ĞŽŐƌĂƉŚĞƌƐ͘�dŚĞ�ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌ�
ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚǁŽ�ƚŝŵĞƐ�Ă�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ĨĂůů�ĂŶĚ�
ƐƉƌŝŶŐ͘�dŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�

ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
^ƉƌŝŶŐ�ŝƐƐƵĞ�ŝƐ��Ɖƌŝů�ϭ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&Ăůů�
ŝƐƐƵĞ�ŝƐ�Ă�ĨŽƌƚŶŝŐŚƚ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƚŝŶŐ͘ 
  
&Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�WĂĐŝĮĐĂ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�sŝĞŶŶĞ�sƵ�Ăƚ 
ǀǀƵΛŽĐĐ͘ĐĐĐĚ͘ĞĚƵ͘ 
  
D�D��Z^,/W 
YƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ��Žď�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ�Ăƚ͗� 
  
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ 
^ĂĐƌĂŵĞŶƚŽ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀ͘ 
^ĂĐƌĂŵĞŶƚŽ͕����ϵϱϴϭϵ-ϲϬϬϯ 
ƉŚŽŶĞ�;ϵϭϲͿ�Ϯϳϴ-ϲϰϭϬ 
ĨĂǆ�;ϵϭϲͿ�Ϯϳϴ-ϳϱϴϰ 
ĂƉĐŐΛĐƐƵƐ͘ĞĚƵ͘� 
  
sŝƐŝƚ�ƚŚĞ��W�'�ǁĞď�ƐŝƚĞ�Ăƚ 
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƉĐŐǁĞď͘ŽƌŐ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�Ă�
ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵ͘ 
  
�W�'�ŵĞŵďĞƌ�ĚƵĞƐ͕�ƌĂŝƐĞĚ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�
ϮϬϬϵ͕�ĂƌĞ͗� 
  
ZĞŐƵůĂƌ�ΨϮϱ͕ 
  
^ƚƵĚĞŶƚ�Žƌ�ZĞƚŝƌĞĚ�Ψϭϱ͕� 
  
�ŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ�ΨϯϬ�Žƌ�ŵŽƌĞ�;ĂŶǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵͲ
ƚŝŽŶ�ŽǀĞƌ�ΨϮϱ�ŝƐ�ƚĂǆ�ĚĞĚƵĐƚŝďůĞͿ͘� 
  
��^ĞĐŽŶĚ�;:ŽŝŶƚͿ�ŵĞŵďĞƌ 
ŵĂǇ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂƚĞŐŽͲ
ƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�Ψϯ͘�� 
  
^ĞĐŽŶĚ�;:ŽŝŶƚͿ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ďĂůůŽƚ�
ďƵƚ�ŶŽƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌďŽŽŬ͘ 
  
�ƵĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ͘�
hŶůĞƐƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͕�ĐŚĞĐŬƐ�
ĚĂƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭ�ǁŝůů�ďĞ�ĐƌĞĚŝƚͲ
ĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǇĞĂƌ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚŽƐĞ�
ĚĂƚĞĚ�ĂĨƚĞƌ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭ�ǁŝůů�ďĞ�ĐƌĞĚŝƚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘� 
  
KŶůǇ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǇĞĂƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�
zĞĂƌďŽŽŬ͘� 
  
�ƵƌƌĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�Ă�ŵĞŵͲ
ďĞƌƐŚŝƉ�ƌĞŶĞǁĂů�ŶŽƚŝĐĞ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ͘ 
  
 
 



 

/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ŐƌĞĞƟŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ϮϬϭϴ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŚĞĞƌǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ͘�dŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�Ăůů�ƵƐĞ͘�/͛Ě�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�
ƚŚĞ��^h��ŚŝĐŽ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƉƵƫŶŐ�ŽŶ�Ă�ŐƌĂŶĚ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ǁŝƚŚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ďĞĞƌ�ĂŶĚ�ŵĞĂůƐ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕�
ĂŶĚ�ZĞŶŽ�ŝƐ�ŽŶůǇ�Ă�ŚŽƉ-ƐŬŝƉ-ĂŶĚ-ũƵŵƉ�ĂǁĂǇ͖�ŝƚ�ŝƐ͕�ŝŶĚĞĞĚ͕�ƚŚĞ�͞,Ƶď�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞƐƚ͟�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ůĂƚĞ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϴ�ŵĞĞƟŶŐ͘ 
 
EŽǁ͕�Ă�ĨĞǁ��W�'�ƌĞŵŝŶĚĞƌƐ͗�&ŝƌƐƚ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ƌĞŶĞǁĞĚ�ǇŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚŚĞ��W�'͕�ĚŽ�ŝƚ�ŶŽǁ͖�ƚŚĞ�hZ>�ŽĨ�tŝůĚ�ƉƌŝĐŽƚ�ŝƐ�
ďĞůŽǁ͘��ŶĚ�ǁŚŝůĞ�ƌĞŶĞǁŝŶŐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�;ŽŚ͕�W>��^�͊Ϳ�ĚŽŶĂƟŶŐ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞŶĞĮƚĞĚ�ǇŽƵ͕�Žƌ�ǁŚŝĐŚ�
ŚŽŶŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ͕�Žƌ�ǁŚŝĐŚ�ƐŝŵƉůǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�͞ƌŝŐŚƚ�ƚŚŝŶŐ͟�ƚŽ�ĚŽ͘�dǁĞŶƚǇ-ĮǀĞ�Žƌ�Ă�ŚƵŶĚƌĞĚ�ĚŽůůĂƌƐ�ŚĞƌĞ�Žƌ�
ƚŚĞƌĞ�ŵĂŬĞƐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ďƵƩŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�͞DĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕͟�ĂŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨŽƌ�͞�ŽŶĂƚĞ͕͟�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�;ƋƵŝĐŬ�ƐƚĂƌƚ͗�ůŽŐŝŶ�ĮƌƐƚ͕�ƚŚĞŶ�Ăůů�ďĞĐŽŵĞƐ�ĞĂƐŝĞƌͿ͘�dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�Ăƚ�ƟŵĞƐ�Ă�ďŝƚ�ďƵŐŐǇ͗�zŽƵ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞŶĞǁ�ĮƌƐƚ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�ŐŽ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĚŽŶĂƚĞ͖�ŝĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŝƐŶ͛ƚ�ƉĞƌĨĞĐƚ͕�ǁĞ͛ƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĂƚ͘��ŽŶƚĂĐƚ�ŽƵƌ�ĞƌƐƚǁŚŝůĞ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞĨĂƟŐĂďůĞ�dƌĞĂƐͲ
ƵƌĞƌ��Žď�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ƐƚƵĐŬ͖�ŚĞ�ĐĂŶ�ĞǀĞŶ�ƐĞŶĚ�ŽƵƚ�Ă�h^W^�ƌĞŶĞǁĂů�ĨŽƌŵ�ŝĨ�ǇŽƵ͛Ě�ƌĂƚŚĞƌ͘��Ƶƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�
ŽƵƌ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��W�'�ĂƐ�Ă�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŽīĞƌ�ŐŽŽĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�Ă�
ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ŝĚĞĂƐ͕�ĂŶĚ�ŶĞǁƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ƚƌǇ�ŽƵƌƐ�ŝŶ�ZĞŶŽ͕�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�Ϯϰ�ƚŽ�Ϯϳ�KĐƚŽďĞƌ͕�ǁŝƚŚ�Ă�
ƚŚĞŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŚĞƌŝƐŚĞĚ͗�͞ZĞŶŽ͕�,Ƶď�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞƐƚ͘͟� 
 
�W�'�DĞŵďĞƌ�tĞďƐŝƚĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬĂƉĐŐ͘ǁŝůĚĂƉƌŝĐŽƚ͘ŽƌŐ� 
 
�Žď�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ�фƌŝĐŚĂƌĚƐŽŶƌƚΛĐƐƵƐ͘ĞĚƵх͕�ƉŽƐƚĂů�ŵĂŝůŝŶŐ�ĂĚĚƌĞƐƐ͗��W�'ͬ�ĞƉƚ͘�ŽĨ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ͕��^h�^ĂĐƌĂŵĞŶƚŽ�D^�ϲϬϬϯ͕�ϲϬϬϬ�:�
^ƚƌĞĞƚ͕�^ĂĐƌĂŵĞŶƚŽ����ϵϱϴϭϵ 
 
DǇ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��W�'͕�ƌŝŐŚƚ�ŶŽǁ͕�ŝƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͛Ɛ�ŐŽǀͲ
ĞƌŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŚĂƚ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĨŽƌ�ũƵĚŐĞƐ�ĨŽƌ�ƉĂƉĞƌ�
ĂŶĚ�ƉŽƐƚĞƌ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ͕�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŽĸĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��W�'�—�ŝƚ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŽ͕�Žƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ͕�
ǁŚĂƚ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĂƐŬ�ĂďŽƵƚ�ĚŽŝŶŐ͘��ƐŬ͕�ŝĨ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŵǇ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŚƵŶĚƌĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ƌĞĂƐŽŶĂͲ
ďůǇ�ĚŝǀĞƌƐĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐŶ͛ƚ�ĂůǁĂǇƐ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝŶƋƵŝƌŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŽŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͕�ĂďŽƵƚ�
ĞůĞĐƚĞĚ�ŽĸĐĞ͕�ĂďŽƵƚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�Žƌ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ͕�ĂďŽƵƚ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞŶƚƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ��Žǁů͕�ǁŚŝĐŚ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƌƵŶ-ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĞǀĞŶƚ͘�:ƵŶŝŽƌ�ĨĂĐƵůƚǇ͕�ůĞĐƚƵƌĞƌƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ�ǁŝůů�ĂĚĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝͲ
ǌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ͕�ĐŽŵĞ�ĨĂůů͕�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ��W�'�ŵĞĞƟŶŐ͘� 
 
�ŶĚ�ŵĂŬĞ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ĞĂƐŝĞƌ�ŽŶ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ŚĞůƉ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ǁŚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�
ďĞƐƚ��W�'�ĚĞĂů�ŽĨ�Ăůů�ΎĂŶĚΎ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ĐŚĂŶĐĞƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ŐŽŝŶŐ͘�dŚĞƌĞ͛Ɛ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ůŽƚƐ�
ŽĨ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŐŽ�ƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ��W�'�ǁĞďƐŝƚĞ͘��Ž�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ŝŵƉƌĞƐͲ
ƐŝŽŶ�ďǇ�ŐŽŝŶŐ�ĚĞĞƉ�ŽŶ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ƚŽƉŝĐ͍��ŽŶƐŝĚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�Ă�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ͕�ƉĂŶĞůŝƐƚƐ�Žƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ͖�ŵĂǇďĞ�ĞǀĞŶ�Ă�
ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͕�ǁŝƚŚ�ĨŽƵƌ�Žƌ�ĮǀĞ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ĞĂĐŚ�ŽŶ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƚŚĞŵĞ͘��ƌĞ�ǇŽƵ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐŝǀŝŶŐ�ƌĞĐĞŶƚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�'/^�Žƌ�ĮĞůĚǁŽƌŬ�ƉƵƌƐƵŝƚƐ͍�tĂŶƚ�ƚŽ�ƉƌĞĂĐŚ�ŐŽŽĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�Ă�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ĮƚƐ�ǁŝƚŚ��ĚǁĂƌĚ�dƵŌĞ͛Ɛ�ĞǆŚŽƌƚĂƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƐƚƌŝǀŝŶŐ�ĨŽƌ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ͍�zĞƉ͗�,ĂǀĞ�Ăƚ�ŝƚ͘�&ƵŶĚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚƌĂǀĞů�ŐƌĂŶƚƐ͕�ŵŽŶŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�tŽŵĞŶ͛Ɛ�EĞƚǁŽƌŬ͕�Ă�ƐŵĂůů�ƐƟƉĞŶĚ�ĨŽƌ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ�ĮĞůĚǁŽƌŬ͕�ĨƵŶĚƐ�
ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ĐŽůŽƌ͕�ĨŽƌ�ůĞƐƐ-ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͕�ĨŽƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂǁĂƌĚƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͕�ƚŚĞ��W�'�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ĞĂƐǇ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�
ǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ-ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂů�ƚŽƉŝĐƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ůĂŝĚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘� 
 
/͛ůů�ĐůŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�dƵĐƐŽŶ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ŝŶ�ϮϬϭϰ͕�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ĮĞůĚ�ƚƌŝƉƐ͘�/�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞ�dŽŚŽŶŽ�K͛ŽĚŚĂŵ�
EĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚƌŝƉ�ŽƌŐĂŶŝǌĞƌ�<ĞŶ�DĂĚƐĞŶ͕�ǁŚŽ�ĚŝĚ�Ă�ƐƚĞƌůŝŶŐ�ũŽď͕�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�KŚŝŽ�ƚŽ�ůĞĂĚ�Ă�ƚƌŝƉ�ƚŚĂƚ�ƚŽŽŬ�ƵƐ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
͞dŚĞ�&ĞŶĐĞ͕͟�ĞƌĞĐƚĞĚ�ŽŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�d-K�EĂƟŽŶ�ůĂŶĚ͘�dŚĂƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞǇĞ-ŽƉĞŶĞƌ͘�DŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͕��ƌŝǌŽŶĂ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ůĞĐƚƵƌĞƌ�
^ĐŽƩ�tĂƌƌĞŶ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌƵŐŐĞĚ��ĂďĞǌĂ�WƌŝĞƚĂ�EĂƟŽŶĂů�tŝůĚůŝĨĞ�ZĞĨƵŐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�EŽ�DŽƌĞ��ĞĂƚŚƐ͕�
ǁĂƐ�ĂƌƌĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ĨŽƌ�ŚĂƌďŽƌŝŶŐ�ĨƵŐŝƟǀĞƐ͕�ƐŽŽŶ�ĂŌĞƌ�EŽ�DŽƌĞ��ĞĂƚŚƐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ǀŝĚĞŽ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽǀĞƌ�ƐĞǀĞƌĂů�
ǇĞĂƌƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽǁĞĚ�ďŽƌĚĞƌ�ƉĂƚƌŽů�ĂŐĞŶƚƐ�ĞŵƉƚǇŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ůĂďŽƌŝŽƵƐůǇ�ƉĂĐŬĞĚ�ŝŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ǀĂƌͲ
ŝĞĚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ǁĂƚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĂǀĞ�ůŝǀĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�h^-DĞǆŝĐŽ�ďŽƌĚĞƌ͘�WĂǇďĂĐŬ͍�dŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŝƐ�ŝŶ�ƉĂƌƚ�ƚŽůĚ�ŚĞƌĞ͗�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŚĞŐƵĂƌĚŝĂŶ͘ĐŽŵͬŐůŽďĂůͬϮϬϭϴͬũĂŶͬϮϲͬƐĐŽƩ-ǁĂƌƌĞŶ-ŶŽ-ŵŽƌĞ-ĚĞĂƚŚ-ĂƌƌĞƐƚĞĚ-ŵŝŐƌĂŶƚƐ-ǁĂƚĞƌ͘�'ƌĂŶƚĞĚ͕�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�
ŵĂǇ�ďĞ�ĨĂŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�͞ďŝŐ�ĂŶĚ�ďĞĂƵƟĨƵů�ǁĂůů͘͟�KƚŚĞƌƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽĨ�ŐĞŽŐƌĂƉŚĞƌ�DŝĐŚĂĞů��ĞĂƌ͕�ǁŚŽƐĞ�
ϮϬϭϯ�ďŽŽŬ�tŚǇ�tĂůůƐ�tŽŶ͛ƚ�tŽƌŬ͗�ZĞƉĂŝƌŝŶŐ�ƚŚĞ�h^-DĞǆŝĐŽ��ŝǀŝĚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ���'͛Ɛ�'ůŽďĞ��ŽŽŬ�ĂǁĂƌĚ͘�;dƌƵƚŚ�ŝŶ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ͗�/�
ĐŚĂŝƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂǁĂƌĚƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͘Ϳ�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƌĞĂů�ƚŽƉŝĐƐ͖�ŐĞŽŐƌĂƉŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ǁŽƌŬ͖�ďĞ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚŽ͕�ďƵƚ�ƐŚĂƌĞ�
ƚŚĂƚ͘�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚŚĞ��W�'͕�ĂŶĚ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ŽƵƚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ĂƌĞ�ĞĂĐŚ�ǁŽƌƚŚǇ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ƐŝǌĂďůĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�
͞ĮĞůĚ͘͟� 

WĂŐĞ�ϯ &Ăůů�ϮϬϭϳ�WĂĐŝĮĐĂ 

ǤǤǤĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϭ 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ��ŽůƵŵŶ 



 

WĂŐĞ�ϰ &Ăůů�ϮϬϭϲ�WĂĐŝĮĐĂ 

 
�ƚ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŽĨ�EƵƚƌŝƟŽŶ�;/�EϮͿ�ŝŶ�ZŽŵĞ�ŝŶ�ϮϬϭϰ͕�E^��ǁĂƐ�ĚĞĮŶĞĚ�
ĂƐ�Ă�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�͞ƉƵƚƐ�ŶƵƚƌŝƟŽŶĂůůǇ�ƌŝĐŚ�ĨŽŽĚƐ͕�ĚŝĞƚĂƌǇ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�
ĂŶĚ�ĨŽŽĚ�ĨŽƌƟĮĐĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�ŽǀĞƌĐŽŵŝŶŐ�ŵĂůŶƵƚƌŝƟŽŶ�ĂŶĚ͙ĂůƐŽ�ĂůƐŽ�ĞŶƚĂŝůƐ�ƚĂƌͲ
ŐĞƟŶŐ�ƉŽŽƌ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ͕�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ŐĞŶĚĞƌ�ĞƋƵŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ͟ ;&�K�ϮϬϭϰͿ͘�^ŝŶĐĞ�/�EϮ͕�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ƐŽƵƚŚ�
ŚĂǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽĂůƐ͕�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ďŝŐ�ĨƵŶĚĞƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�
'ĂƚĞƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�&ƵŶĚ�ĨŽƌ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ŝŶƚĞŐƌĂƚͲ
ĞĚ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ŶĞǁ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�� 
 
dŽ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĨĂůůŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶ�
ZĞǀŽůƵƟŽŶ͕�E^��ƐĞĞŵƐ�ůŝŬĞ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ƌĂĚŝĐĂů�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƌĞŽƌŝĞŶƚ�ĨŽŽĚ�ƐǇƐƚĞŵ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůůǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ĨŽŽĚ�ƉĂůĂƚĞƐ͘�/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŽƵŐŚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞŶĞƚƐ�ŽĨ�
E^�—ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ďĂƌƌŝĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ďĞŝŶŐ�ĞŵďƌĂĐĞĚ—ƚŚĞ�ǁŝůǇ�ƉĂĚĚǇ�
ƉůĂŶƚ͘ 

 
dŚŝƐ�ǁĂƐ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ͕�ƵŶƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�
ϭϬн�ǇĞĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ĐŽŶǀĞŶͲ
ƟŽŶĂů�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƉĂƌĂĚŝŐŵ�ŽĨ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�
ƉĂĚĚǇ�;ƌŝĐĞͿ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŚŝŐŚ-ǇŝĞůĚŝŶŐ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ͕�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŝŶƉƵƚƐ͕�ĂŶĚ�ŝƌƌŝͲ
ŐĂƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�dŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŵŝǆ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƐĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĨĞƌƟůŝǌĞƌƐ�
ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ůĂŶĚƐ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ�ƉĂĚĚǇ�ĮĞůĚƐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ŇŽŽĚͲ
ŝŶŐ—ŵĂŶǇ�ƐŵĂůůŚŽůĚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŚĂǀĞ�ĂďĂŶĚŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�
ŽĨ�ďƌŽĂĚĐĂƐƚ�ƐŽǁŝŶŐ�ŝŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ƉĂĚĚǇ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ŝŶ�ůŽǁůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŽƌ�ŵŝůůĞƚƐ�ŝŶ�ƵƉůĂŶĚƐ͘�� 
 
dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ŵĞŶƚŽƌƐ͛�ƉůĞĂƐ�ĨŽƌ�ǀŝůůĂŐĞƌƐ�ƚŽ�ĞĂƚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŽƌ�ŵŝůůĞƚƐ�ŐƌŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶ�ůĂƌŐĞůǇ�ǁĞŶƚ�ƵŶŚĞĞĚĞĚ͘�DŽƐƚ�ǀŝůůĂŐĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĞĂŐĞƌ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚŝƐ�ƵƉůĂŶĚ�
ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŵŽƌĞ�ƉĂĚĚǇ͘�/Ĩ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĞŶ�ŽŌĞŶ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ůĞŌ�ƚŚĞ�
ƵƉůĂŶĚƐ�ĨĂůůŽǁ͕�ĚĞǀŽƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐĂƌĐĞ�ůĂďŽƌ�ŚŽƵƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ŵŽŶƐŽŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵͲ
ŝǌŝŶŐ�ƉĂĚĚǇ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ůĂďŽƌ�ĂŶĚ�ůĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƚƌĞĂƚ�ĨƌŽŵ�
ŵŝŶŽƌ�ŵŝůůĞƚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĚŝŵŝŶŝƐŚŝŶŐ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ŐƌĂŝŶƐ͘��
DŝůůĞƚƐ�ĂƌĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĐŽĂƌƐĞ�ĐĞƌĞĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĐŽŶŶŽƚĂͲ
ƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ͕�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ŶĞǀĞƌ�ĞĂƚĞŶ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�
ƚŚĞŵ�ŽůĚ�ĨŽŽĚƐ͘�KŶĞ�ǁŽŵĂŶ�ƚĞůůƐ�ŵĞ�ŝĨ�ƐŚĞ�
ƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ĨĞĞĚ�ŵŝůůĞƚƐ�ƚŽ�ŚĞƌ�ƐŽŶ�ŚĞ�ǁŝůů�ƌĞĨƵƐĞ�

ĂŶĚ�ĚĞŵĂŶĚ�ƌŝĐĞ͖�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁŽŵĂŶ͕�ůĂƵŐŚŝŶŐ͕�ƚŽůĚ�ŵĞ�ŚĞƌ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ǁŝůů�ƌƵŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚͲ
ďŽƌƐ͛�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƚƌĂĚĞ�ƚŚĞ�ŵŝůůĞƚƐ�ĨŽƌ�ƌŝĐĞ͘��Ɛ�ŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚĞĚ͕�ĂƐ�ŐƌĞĞŶ�
ƌĞǀŽůƵƟŽŶ�ĐƌŽƉƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ĚŽŵŝŶĂƚĞ͕�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĐĞƌĞĂůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�
ďŽƚŚ�ŵŽƌĞ�ĐůŝŵĂƚĞ-ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶƵƚƌŝƟŽƵƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ƉŽŽƌ�ƉĞŽƉůĞƐ͛�ĨŽŽĚ�
;&ŝŶŶŝƐ�ϮϬϬϳ͕�ϮϬϬϴ͖��ĞǌŶĞƌ-<Ğƌƌ�ϮϬϭϲ͕�EŝĐŚŽůƐ�ϮϬϭϲͿ͘ 
 
dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͛Ɛ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƉƌĂĐͲ
ƟĐĞƐ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�;ƚŚŽƵŐŚ�ƵŶŝŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇͿ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�
ŝĚĞŶƟƟĞƐ—Žƌ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞǇ�ǀŝĞǁ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ͘�^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞīŽƌƚƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�Ă�͚ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĨĂƌŵĞƌ͛�ŚĂƐ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�
ŐƌŽǁƐ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƌŝĐĞ�ƵƐŝŶŐ�ůŝŶĞ�ƐŽǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĨĞƌƟůŝǌĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƐĞůůƐ�ƐƵƌƉůƵƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘��dŚŝƐ�ŶĞǁ�͚ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĨĂƌŵĞƌ͛�ĮŐƵƌĞ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝǌŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�
ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�dŚƵƐ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�Žƌ�ĐŚŽŽƐĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�
ƵƐĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŽŌĞŶ�ƐƉĞĂŬ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ĨĂĐƚ�ĚĞĨĞŶƐŝǀĞůǇ͕�ŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ďĞŝŶŐ�ůĂďĞůĞĚ�ŝŐŶŽƌĂŶƚ�Žƌ�ďĂĐŬǁĂƌĚƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚƌƵĞ�ĨŽƌ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ŵŝůůĞƚƐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�
ǁŚŝĐŚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƌŝĐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ŐƌŽǁ—Ă�ĐŚŽŝĐĞ�ƚŚĂƚ�/�ĨŽƵŶĚ�ŚĂƐ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ�ĨŽƌ�
ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ŚĂďŝƚƐ͘ 
 

&ĞĂƚƵƌĞ��ƌƟĐůĞ 
͘͘͘ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϭ 

<ŽĚŽ�ŵŝůůĞƚ�;WĂƐƉĂůƵŵ�ƐĐƌŽďŝĐƵůĂƚƵŵͿ ŝƐ�Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
ŐƌĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�ƵƉůĂŶĚ�ƐŽŝůƐ͘�sĞƌǇ�ĚƌŽƵŐŚƚ�
ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŚŝŐŚůǇ�ŶƵƚƌŝƟŽƵƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�
ďĞŝŶŐ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ŚĞĂůƚŚ�ƐƚŽƌĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�
/ŶĚŝĂŶ�ŵĞƚƌŽƐ͘�/Ŷ�ƌƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂďĂŶͲ
ĚŽŶĞĚ�ĂƐ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ�ŝŶ�ƉĂĚĚǇ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĐŽŵƉůĂŝŶ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�
ĐƵůƟǀĂƚĞ�ŝƚ͘  

^ĂƚŚŝǇĂ�ƉĂĚĚǇ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ůŽĐĂůůǇ�ĂƐ ŬĂůĂ�ĚŚĂŶ͕ Žƌ�
ďůĂĐŬ�ƉĂĚĚǇ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŐƌĂŝŶƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ďůĂĐŬ�ŚƵƐŬ͘�
tŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝůů�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ŝŶƚŽ�ƌŝĐĞ�ƚŚĞ�
ƌŝĐĞ�ŐƌĂŝŶƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞĚĚŝƐŚ�ƟŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘�zŽƵŶŐ�
ƉĞŽƉůĞ�ŽŌĞŶ�ƐŚŝĞĚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĞĂƟŶŐ�ƚŚŝƐ ůĂů�ĐŚĂͲ
ǁĂů ;ƌĞĚ�ƌŝĐĞͿ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚĞĚ�ǁŚŝƚĞ�ƌŝĐĞ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�^ĂƚŚŝǇĂ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽĂƌƐĞ-ŐƌĂŝŶ�ŝŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�
ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌ�ƉŽŽƌ�ƉĞŽƉůĞ͘ � 

&ĂƌŵĞƌ�ŝŶ�DĂĚŚǇĂ�WƌĂĚĞƐŚ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů͕�ĚƌŽƵŐŚƚ-
ƚŽůĞƌĂŶƚ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ŵĂƚƵƌŝŶŐ ^ĂƚŚŝǇĂ ƌŝĐĞ͘�sŝůůĂŐĞƌƐ�ŽŌĞŶ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ ^ĂƚŚŝǇĂ ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŶƵƚƌŝƟŽƵƐ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�
ƉĂĚĚǇ�ƚŚĞǇ�ŐƌĞǁ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ďĞŝŶŐ�ĂďĂŶͲ
ĚŽŶĞĚ�ŝŶ�ĨĂǀŽƌ�ŽĨ�ŚŝŐŚ-ǇŝĞůĚŝŶŐ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘�DĂŶǇ�ƌŽĂĚƐŝĚĞ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�
ƚŽ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĞǀĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ƌŝĐĞ�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ĂŶǇŵŽƌĞ͘� 



 

dŽ�ƚĂŬĞ�ŽŶĞ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĂƐ�/�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ǀŝůůĂŐĞ�/�ďĞŐĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂůůǇ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ŵĂŶ�
ǁŚŽ�ƚŽůĚ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŐƌŽǁ�ŝŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ŽĨ�ƌŝĐĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ�ďƵƚ�
ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƌŝĐĞ�ĨƌŽŵ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘�tŚĞŶ�/�ĂƐŬĞĚ�Śŝŵ�ǁŚǇ͕�ŚĞ�ƋƵŝĐŬͲ
ůǇ�ĂƐŬĞĚ�ŵĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�/�ǁĂƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�E'K�Žƌ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�;ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵͲ
ƉƌŽǀĞĚ�ǀĂƌŝĞƟĞƐͿ͘�tŚĞŶ�/�ƚŽůĚ�Śŝŵ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂƐ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�
ĨŽŽĚ�ŚĂďŝƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŚĞ�ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ƐŵŝůĞĚ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŚĂŶŐͲ
ŝŶŐ͕�ĂƐ�ŚĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĨĞƌƟůŝǌĞƌ�ĂŶĚ�ŝƌƌŝŐĂƟŽŶ͘�,Ğ�ƚŚĞŶ�
ƉĂƩĞĚ�ŚŝƐ�ƐƚŽŵĂĐŚ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂƵŐŚ͕�͞ĚŝĚŝ͕�ŚĂŵ�ŬŝƐĂŶ�ŬŽ�ŵŽƟ�ĐŚĂǁĂů�ĂĐĐŚĞ�ůĂŐƚĞ�ŚĂŝ͕�
ĂŐĂƌ�ƉĂƚůŝ�ĐŚĂǁĂů�ŬŚĂƚĞ�ŚĂŝ�ƚŽŚ�ũĂůĚŝ�ƐĞ�ďŚŽŽŬ�ůĂŐƚĞ�ŚĂŝ͟�;͞ƐŝƐƚĞƌ͕�ĨŽƌ�ƵƐ�ĨĂƌŵĞƌƐ͕�ĐŽĂƌƐĞ�ŐƌĂŝŶ�
;ůŝƚĞƌĂůůǇ͕�ĨĂƚͿ�ƌŝĐĞ�ŝƐ�ŐŽŽĚ͕�ŝĨ�ǁĞ�ĞĂƚ�ĮŶĞ�;ůŝƚĞƌĂůůǇ�ƚŚŝŶͿ�ƌŝĐĞ�ǁĞ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂƌĞ�ŚƵŶŐƌǇ͟Ϳ͘ 
 
tŚĞŶ�/�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶ�ǁŚǇ�ŚĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ͕�/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ǀĂƌŝĞͲ
ƟĞƐ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ũƵƐƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚƐ͕�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĞīĞĐƚƐ�ŝŶ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ƐƚŽŵĂĐŚƐ�;ĂůƐŽ�
ƐĞĞ��ŽŶŶŝŶ�ĂŶĚ�dƵƌŶĞƌ�ϮϬϭϮͿ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞǇ�ŐƌĞǁ�ŝŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ƉĂĚĚǇ�ŝƐ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�Ă�ĐŽĂƌƐĞ�ŐƌĂŝŶ�ƌŝĐĞ�;ĐĂůůĞĚ�ŵŽƟ�ĐŚĂǁĂů—ůŝƚĞƌĂůůǇ�͚ĨĂƚ�ƌŝĐĞ͛Ϳ�ƚŚĂƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĚŝŐĞƐƚ�
ĂƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŶĚ�ŬĞƉƚ�ƚŚĞŵ�ĨƵůů�ĨŽƌ�ůŽŶŐĞƌ͘��ŽŶǀĞƌƐĞůǇ�ƚŚĞ�ŶĞǁĞƌ�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ŽĨ�ƉĂĚĚǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĮŶĞ-
ŐƌĂŝŶĞĚ�ƌŝĐĞ�;ĐĂůůĞĚ�ƉĂƚůŝ�ĐŚĂǁĂů�–ůŝƚĞƌĂůůǇ�ƚŚŝŶ�ƌŝĐĞͿ͕�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĐŽŵƉůĂŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�
ŵĂƩĞƌ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƉĂƚůŝ�ĐŚĂǁĂů�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ĞĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ƚŚĞǇ�ǀĞƌǇ�ƋƵŝĐŬůǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞĐŽŵĞ�
ŚƵŶŐƌǇ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ƚĞǆƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝĐĞ͕�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƐƵŵĞĚ�ǁĂƐ�
ĂůƐŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚĞůůŝŶŐ�ŵĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĞĂƚ�ŵŽƌĞ�ĚĂĂů�;Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƐŽƵƉǇ�ĚŝƐŚ�ŽĨ�
ƉƵůƐĞƐͿ�ĂŶĚ�ƐĂďũŝ�;ĐŽŽŬĞĚ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐͿ�ǁŝƚŚ�ŵŽƟ�ĐŚĂǁĂů͕�ǁŚĞƌĞĂƐ�ƚŚĞ�ĮŶĞ�ŐƌĂŝŶƐ�ŽĨ�ƉĂƚůŝ�ĐŚĂǁĂů�
ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ĂĚĚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŶƵƚƌŝƟŽƵƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝŵĞŶƚƐ͘ 
 
dŚĞƐĞ�ŶƵĂŶĐĞĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĨŽŽĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�Ă�
ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŝĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�E'KƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�

ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͘� 
 
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞǁ�ƚǇƉĞƐ�
ŽĨ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ĨŽŽĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶĂů�ŝĚĞŶƟͲ
ƟĞƐ�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ďƌŝŶŐ�ĨŽƌƚŚ͘�:ƵƐƚ�ůŝŬĞ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ƚĂůŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŚĂŐƌŝŶ�ĂďŽƵƚ�
ĞĂƟŶŐ�ŵŝůůĞƚƐ͕�ƉĞŽƉůĞ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŵŽƟ�ĐŚĂǁĂů�ďĞŝŶŐ�ĨĂƌŵĞƌ͛Ɛ�ĨŽŽĚ�–
ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚĞůůŝŶŐ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�ŽĸĐĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĞĂƚ�ƉĂƚůŝ�ĐŚĂǁĂů�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĨĂƌŵĞƌƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƵŶͲ
ĚĞŶŝĂďůĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞīŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ƉŽůŝƟĐƐ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ǁŚĞƌĞ�ŶĞǁ�
͚ƵƌďĂŶ͛�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƋƵŝĞƚůǇ�ŚŝĚĚĞŶ͘� 
 
dŚŝƐ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƐŚŝŌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƉƌĂĐƟĐͲ
ĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ĐŽĚĞĚ�ĂƐ�ďĂĐŬǁĂƌĚƐ͘�dŚƵƐ͕�ŝĨ�Ă�ŶĞǁ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ-ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶͲ
ĂďůĞ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ĚŽ�ƐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŵĞĂŶƐ͘�/ƚ�ŵƵƐƚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�
ŶĞǁ�ƉŽůŝƟĐƐ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƚĂŬĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƉĂƌĂĚŝŐŵ�ƐĞůĞĐƟǀĞůǇ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĐĂƵƟŽŶ—ŶŽƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞƌŶ�ŝƐ�ďĞƩĞƌ�Žƌ�
ŵŽƌĞ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ďƵƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ĐĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ďƌŝůůŝĂŶƚůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ͘� 
 
<Ğƌƌ͕�Z͘��͘�;ϮϬϭϰͿ͘�>ŽƐƚ�ĂŶĚ�&ŽƵŶĚ��ƌŽƉƐ͗��ŐƌŽďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�<ŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĂŶĚ�Ă�&ĞŵŝŶŝƐƚ�WŽůŝƟĐĂů��ĐŽůŽŐǇ�ŽĨ�^ŽƌŐŚƵŵ�ĂŶĚ�

&ŝŶŐĞƌ�DŝůůĞƚ�ŝŶ�EŽƌƚŚĞƌŶ�DĂůĂǁŝ͘��ŶŶĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶ�'ĞŽŐƌĂƉŚĞƌƐ͕�ϭϬϰ;ϯͿ͕�ϱϳϳ–ϱϵϯ͘�ŚƩƉ͗ͬͬ
ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϴϬͬϬϬϬϰϱϲϬϴ͘ϮϬϭϰ͘ϴϵϮϯϰϲ 

�ŽŶŶŝŶ͕��͕͘�Θ�dƵƌŶĞƌ͕�^͘�;ϮϬϭϮͿ͘��ƚ�ǁŚĂƚ�ƉƌŝĐĞ�ƌŝĐĞ͍�&ŽŽĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�ůŝǀĞůŝŚŽŽĚ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶƐ�ŝŶ�ƵƉůĂŶĚ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�
sŝĞƚŶĂŵ͘�'ĞŽĨŽƌƵŵ͕�ϰϯ;ϭͿ͕�ϵϱ–ϭϬϱ͘�ŚƩƉ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ŐĞŽĨŽƌƵŵ͘ϮϬϭϭ͘Ϭϳ͘ϬϬϲ 

&ŝŶŶŝƐ͕��͘�;ϮϬϬϳͿ͘�dŚĞ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĞĐŽůŽŐǇ�ŽĨ�ĚŝĞƚĂƌǇ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶƐ͗��ŚĂŶŐŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�<Žůůŝ�,ŝůůƐ͕�/ŶĚŝĂ͘�
�ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�sĂůƵĞƐ͕�Ϯϰ;ϯͿ͕�ϯϰϯ–ϯϱϯ͘�ŚƩƉ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϬϰϲϬ-ϬϬϳ-ϵϬϳϬ 

&ŝŶŶŝƐ͕��͘�;ϮϬϬϴͿ͘��ĐŽŶŽŵŝĐ�tĞĂůƚŚ͕�&ŽŽĚ�tĞĂůƚŚ͕�ĂŶĚ�DŝůůĞƚ��ŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͘�&ŽŽĚ͕��ƵůƚƵƌĞ�Θ�^ŽĐŝĞƚǇ͕�ϭϭ;ϰͿ͕�ϰϲϰ–ϰϴϱ͘ 
EŝĐŚŽůƐ͕��͘��͘�;ϮϬϭϱͿ͘�^ŚŝŌŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ͬ�ƐŚŝŌŝŶŐ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͗���ƉŽůŝƟĐĂů�ĞĐŽůŽŐǇ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶƐ�ŝŶ�<ƵŵĂŽŶ͕�/ŶĚŝĂ͘�'ĞŽĨŽƌƵŵ͕�

ϲϰ͕�ϭϴϮ–ϭϵϭ͘�ŚƩƉ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ŐĞŽĨŽƌƵŵ͘ϮϬϭϱ͘Ϭϲ͘Ϭϭϴ 

&ĞĂƚƵƌĞ��ƌƟĐůĞ 

WĂŐĞ�ϱ &Ăůů�ϮϬϭϳ�WĂĐŝĮĐĂ 

ǤǤǤ���������������������������� 

WĂĚĚǇ�ĮĞůĚƐ�ŝŶ�:ŚĂƌŬŚĂŶĚ͕�/ŶĚŝĂ͘�dŚĞ�ƉĂĚĚǇ�;ƌŝĐĞͿ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨĂƌ�ĮĞůĚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ǀĂƌŝĞƚǇ�;ŬŶŽǁŶ�ůŽĐĂůůǇ�
ĂƐ�ΗďĂƌĞ�ĚŚĂŶΗ�Žƌ�ΗďŝŐ�ƉĂĚĚǇΗͿ͘�dŚĞ�ŶĞĂƌĞƌ�ĮĞůĚ�ŝƐ�
ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŚŝŐŚ-ǇŝĞůĚŝŶŐ�ǀĂƌŝĞƚǇ�;,zsͿ͕�^ǁĂƌŶĂ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�Ϯ�
ĚĞĐĂĚĞƐ͘�^ǁĂƌŶĂ�ŝƐ�Ă�ĚǁĂƌĨ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ƐŽ�ƚŚŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ŐƌĂŝŶ�ǇŝĞůĚ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ŚŝŐŚĞƌ͕�ŝƚ�ŐƌŽǁƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵƵĐŚ�
ƐŚŽƌƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ǀĂƌŝĞƟĞƐ͘�WĞŽƉůĞ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�
ĐŽŵƉůĂŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�
ƉĂĚĚǇ�ƐƚĂůŬƐ�ĂƌĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĨĞĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽǁƐ͕�ŽǆĞŶ͕�ĂŶĚ�ďƵīĂůŽ͘� 

��ϱϬ�ŬŝůŽŐƌĂŵ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ŽĨ�ĚŝĂŵŵŽŶŝƵŵ�
ƉŚŽƐƉŚĂƚĞ�;��WͿ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚůǇ�
ƐƚĂƚĞ�ƐƵďƐŝĚŝǌĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�/ŶĚŝĂŶ�WŽƚĂƐŚ�
>/ŵŝƚĞĚ�;/W>Ϳ͘�tŚĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�ƐǁŝƚĐŚ�ƚŽ�ŶĞǁ�
,zs�ǀĂƌŝĞƟĞƐ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ŵŽƌĞ�
��W�ĂŶĚ�ƵƌĞĂ�;Ă�ŶŝƚƌŽŐĞŶŽƵƐ�ĨĞƌƟůŝǌĞƌͿ͘�
WĞŽƉůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ŶĂƌƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŽƵŐŚ�
ĐŚĞŵŝĐĂů�ĨĞƌƟůŝǌĞƌ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ǇŝĞůĚƐ�ŝƚ�
ƐƚƌŝƉƐ�ƚŚĞ�ĐƌŽƉƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚĂƐƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ŶƵƚƌŝƟŽŶĂů�ǀĂůƵĞ͘� 



 

&ƌŽŵ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϱƚŚ�ƚŽ�ϮϴƚŚ͕�ŽǀĞƌ�ϮϬϬ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��W�'�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ŝŶ��ŚŝĐŽ͕����ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϴϬƚŚ�ĂŶŶƵĂů�
ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�dŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�WĂĐŝĮĐ��ŽĂƐƚ�'ĞŽŐƌĂƉŚĞƌƐ͘�dŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ŵĞƚ�ŝŶ�ůĂƚĞ�ĨĂůů͕�ĂƩĞŶĚĞĞƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĂŶ�͞/ŶĚŝĂŶ�^ƵŵŵĞƌ͟�ǁŝƚŚ�
ǁĂƌŵ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ďƌŝƐŬ�ĐŽŽů�ŶŝŐŚƚƐ͘�dŚĞ�ƚĞƌŵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŵĞƚĂƉŚŽƌŝĐĂůůǇ͘�/Ŷ�ŚŝƐ�ϭϴϴϲ�ŶŽǀĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŶĂŵĞ͕�tŝůůŝĂŵ��ĞĂŶ�,ŽǁĞůůƐΖ�
ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�/ŶĚŝĂŶ�^ƵŵŵĞƌ�ĂƐ�͞Ă�ƟŵĞ�ǁŚĞŶ�ŽŶĞ�ŵĂǇ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĂƉƉŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ǇŽƵƚŚ͘͟ &Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ũŽŝŶĞĚ�ƵƐ�ŝŶ��ŚŝĐŽ͕�ƚŚĞ�
ƉůĞĂƐĂŶƚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ǀŝďƌĂŶƚ�ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽůůĞŐĞ�ƚŽǁŶ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ƐƵĐŚ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ�ŶŽƐƚĂůŐŝĂ͘ 
 
dŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ďĞŐĂŶ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ��ŚĂŝƌ��ĞĂŶ�&ĂŝƌďĂŶŬƐ�ŐƌĞĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƉůĞŶĂƌǇ�ĂŶĚ�
ƐŚĂƌĞĚ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞�ŚŝĐŽ�^ƚŽƌǇ͘͟�&ĂŝƌďĂŶŬƐ�ƌĞĐŽƵŶƚĞĚ�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ͛Ɛ�ŚŝƐƚŽƌǇ�Ăƚ��ŚŝĐŽ�^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ��ŚŝĐŽ͛Ɛ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�
ŐƵĞƐƚƐ�ŬŶĞǁ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ͘��ĂǀŝĚ�>ŝƩůĞ͕�ĂŶ�ĞĚŝƚŽƌ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌ--��ŚŝĐŽ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ZĞĐŽƌĚ͕�ŐĂǀĞ�ƚŚĞ�KƉĞŶŝŶŐ�WůĞŶĂƌǇ͕�tŚǇ�
>ŽĐĂůƐ��ƌĞ�^Ž��Ăŵ�DĂĚ͗�dŚĞ��ƌƵŵďůŝŶŐ�KƌŽǀŝůůĞ�^ƉŝůůǁĂǇ�;Ă�ƐƚŽƌǇ�ƚŚĂƚ�ĚŝĚŶΖƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŚĂƉƉĞŶͿ͘�>ŝƩůĞ�ƉĞƉƉĞƌĞĚ�ŚŝƐ�ƌŝĐŚůǇ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŚƵŵŽƌ�ĂŶĚ�ŝŶƐŝŐŚƞƵů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŚŽǁ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ůŽĐĂů�ũŽƵƌŶĂůŝƐŵ�ŝƐ͘� 
 
KŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�ĮǀĞ�ĮĞůĚ�ƚƌŝƉƐ�ŽīĞƌĞĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ĂĐƌĂŵĞŶƚŽ�sĂůůĞǇ�ĂƌĞĂ͘��ŚŝĐŽ�^ƚĂƚĞ�ŐĞŽŐƌĂƉŚĞƌƐ�>Ă�ŽŶĂ�<ŶŝŐŐĞ͕�^ĐŽƩ��ƌĂĚǇ͕�
�ĞĂŶ�&ĂŝƌďĂŶŬƐ͕��ŽŶ�,ĂŶŬŝŶƐ͕�ĂŶĚ�ZǇĂŶ�DŝůůĞƌ�ůĞĚ�ƚŽƵƌƐ�ŽĨ�KƌŽǀŝůůĞ��Ăŵ͕�ůŽĐĂů�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ͕�'ƌĂǇ�>ŽĚŐĞ�tŝůĚůŝĨĞ�ZĞĨƵŐĞ͕��ŝŐ�
�ŚŝĐŽ��ƌĞĞŬ��ĐŽůŽŐŝĐĂů�ZĞƐĞƌǀĞ͕�ĂŶĚ��ŚŝĐŽ͛Ɛ�,ŝƐƚŽƌŝĐ��ŽǁŶƚŽǁŶ͘��EŽ�ŽŶĞ�ŐŽƚ�ŚƵƌƚ͘ 
 
�ǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�;��'Ϳ�ƐĞůĞĐƚƐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ĨŽƌ�ŝƚƐ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ĂŶĚ�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞǇ�ƉŝĐŬĞĚ�ƚŚĞ��W�'�ŝŶ��ŚŝĐŽ͘�&ŽƌŵĞƌ���'�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�'ůĞŶ�DĐ�ŽŶĂůĚ�;h�>�Ϳ�ƐƉŽŬĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�KƉĞŶŝŶŐ�ZĞĐĞƉƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŝĞƌƌĂ�EĞͲ
ǀĂĚĂ��ƌĞǁĞƌǇ��ŝŐ�ZŽŽŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�KƵƌ�WƌŽǀŽƐƚ͕��ĞďƌĂ�>ĂƌƐŽŶ�ĂŶĚ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů�
^ĐŝĞŶĐĞƐ��ĞĂŶ͕��ĚĚŝĞ�sĞůĂ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǁĂƌŵ�ǁĞůĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂďŽƵƚ��ŚŝĐŽ͘���ůƐŽ�ŝŶ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ǁĂƐ���'�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ�^ŚĞƌǇů�>ƵǌͲ
ǌĂĚĚĞƌ-�ĞĂĐŚ͘�^ŚĞƌǇů�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ĂŶĚ�ƌĂŝƐĞĚ�ŝŶ�ZĞĚ��ůƵī͕���͕͘�ϰϬ�ŵŝůĞƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ĨƌŽŵ��ŚŝĐŽ͘��^ŚĞ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�dŝŵ��ĞĂĐŚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�
ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ϭϵϴϮ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚƌŝůůĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŚĞƌ�ďĂĐŬ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�:ŽŚŶ�ĂŶĚ��ĂƌďĂƌĂ�>ƵǌǌĂĚĚĞƌ�;ĂůƐŽ�ĂůƵŵƐͿ͘ 
 
&Žƌ�ƚŚĞ�ϮϬϭϳ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ƉŽƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƉĂƉĞƌ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ĂŶĚ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͘��W�'�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�;�ůĂƐŬĂ͕�
�ůĂďĂŵĂ͕�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕�KƌĞŐŽŶ͕�/ĚĂŚŽ͕�/ůůŝŶŽŝƐ͕�sŝƌŐŝŶŝĂ͕�'ĞŽƌŐŝĂ͕�dĞŶŶĞƐƐĞĞ͕�dĞǆĂƐ͕�EĞǁ�DĞǆŝĐŽ͕��ƌŝǌŽŶĂ͕�hƚĂŚ͕�EĞǀĂĚĂ͕�ĂŶĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�
ĚŽǁŶ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂͿ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŽǀĞƌ�ϭϰϬ�ƉĂƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚĞƌƐ�ŝŶ�ϯ-ϱ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ůĂǇŽƵƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ůĂǌǇ�ϭϬĂŵ�͞�ŚŝĐŽ͟�ƐƚĂƌƚ�
ƟŵĞ͘��^ĞƐƐŝŽŶ�ƚŽƉŝĐƐ�ƐƉĂŶŶĞĚ�ƚŚĞ�ŐĂŵƵƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŚĞůĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘��KŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϯϴ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ůƵŶĐŚ�
ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��W�'�tŽŵĞŶ͛Ɛ�EĞƚǁŽƌŬ͘�� 
 
�Ɛ�ŚŽƐƚƐ͕�ǁĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĂƩĞŶĚĞĞƐ�Ă�ƚĂƐƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝĐŽ�dĞƌƌŽŝƌ͘��ůů�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ƚƌŝƉƐ�ǁĂƐ�ůŽĐĂů—ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�tĂŐŽŶ�tŚĞĞů͕�ƚŚĞ�
ŽŶůǇ�ĚĞůŝ�ŽƉĞŶ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�KƌŽǀŝůůĞ�ƐƉŝůůǁĂǇ�ĞǀĂĐƵĂƟŽŶ͕�ƚŽ�:ŽŚŶ�^ĐŽƩ�;^ĐŽƩǇ͛Ɛ�>ĂŶĚŝŶŐͿ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ďůƵĞ�ƚŽŵĂƚŽĞƐ͘�tĞ�ĚƌĂŶŬ�ůŽĐĂů�ďĞĞƌ�ĂŶĚ�
ǁŝŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�Ăƚ�^ŝĞƌƌĂ�EĞǀĂĚĂ��ƌĞǁĞƌǇ͕�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂŶƋƵĞƚ͘��KƵƌ�&Ăƌŵ�ƚŽ�&ŽƌŬ�ďĂŶƋƵĞƚ�ŵĞĂů—ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĞĚ�ďǇ�
ZĂŶĐŚŽ�>ůĂŶŽ�^ĞĐŽ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂů�ĨĂƌŵƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ��ŚĞĨ�dŚŽŵĂƐ�ZŝĚĞƌ—ǁĂƐ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ĂŶĚ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�
ǇĞĂƌƐ͊���ǀĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƐǁĂŐ�ďĂŐ�ǁĂƐ�ůŽĐĂů͘��ŚŝĐŽ��ĂŐ�ǁĂƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�ϮϬϬϰ�ĂŌĞƌ�ĂŶ�ĂůƵŵŶŝ�ŵĂĚĞ�Ă�ƚƌŝƉ�ƚŽ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ůĂŶĚĮůů͘��tĞ�
ŚŽƉĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ůŝƩůĞ�ƐƚƵī-ƐĂĐ�ƐĞǁŶ�ŝŶƐŝĚĞ͘ 
 
dŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ��ǁĂƌĚƐ��ĂŶƋƵĞƚ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��Ğůů�DĞŵŽƌŝĂů�^ƚƵĚĞŶƚ�hŶŝŽŶ�ďĂůůƌŽŽŵ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ĮƫŶŐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽŶ�
^ĂƚƵƌĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ͘��ŚĂŝƌ��ĞĂŶ�&ĂŝƌďĂŶŬƐ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĂŶĚ�D�͛ĞĚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘��ŽƵŐ�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ͕�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ���'͕�ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞĚ�ďƌŝĞĨ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ���'͘��dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂǁĂƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͕�ǁŝƚŚ��ŝůů��ƌŽǁůĞǇ�
ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞƐŽůƵƟŽŶƐ�ƌŽĂƐƚ�;ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ƉŽƚĂƚŽ�ƐĂůĂĚ͍͊Ϳ͘�&ŝŶĂůůǇ͕��W�'�WƌĞƐŝĚĞŶƚ��ĞŶŶŝƐ��ŝŶŐĞŵĂŶƐ�ŽĨ�h���ĂǀŝƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ŚŝƐ�
ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�sŝůůĂŐĞ�,ŽŵĞƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ��ĂǀŝƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ϭϵϳϬ͛Ɛ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ůŝǀŝŶŐ�ŵĂƐƚĞƌ�ƉůĂŶ͘� 
 
dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ŵĞĞƟŶŐ�ĐĂŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�ŵĂŶǇ��W�'�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�Ăƚ��ŚŝĐŽ�^ƚĂƚĞ͘�tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ��Žď�
ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ�ĂƐ�Ă�ĐŽ-ŽƌŐĂŶŝǌĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝĐŽ�ŵĞĞƟŶŐ͘�tĞ�ƌĞĂůůǇ�ĐĂŶŶŽƚ�ƚŚĂŶŬ�Śŝŵ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��W�'͘��ĂǀŝĚ��ĞŝƐ�ĂŶĚ�:ĂŵĞƐ��ƌĂŝŶĞ�ŽĨ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�^ƚĂƚĞ�EŽƌƚŚƌŝĚŐĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘� 
 
dŚĞ��ŚŝĐŽ�^ƚĂƚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�ĂŶĚ�WůĂŶŶŝŶŐ�ƐƚĂī�;:ĞƐƐŝĞ͕�/ĂŶ�ĂŶĚ�DĞůŝƐƐĂͿ�ǁĞƌĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƉƵůů�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŽͲ
ŐĞƚŚĞƌ�ďĞĨŽƌĞ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ͘�dŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͗��ĂƌůĞĞ�
�ŐĂƌ͕�EĂƚĂůŝĞ�<ŝŶŶĞǇ͕�^ƵǌĂŶŶĞ�,ĂƌƚŵĂŶ͕�ZĂǇŵŽŶĚ�^ĂŶƚĂŶĂ͕�:ĂŵŝĞ�DĂƌƟŶ͕�DĂŐŐŝĞ��ŽƐƟĐ͕�DĂƌŬ��ƵĚĚ͕�KƐĐĂƌ�ZŽĚƌŝŐƵĞǌ͕�/ƚĂůŝĂ��ĂƌĚĞŶĂƐ͕�
DŝĐŚĂĞůĂ�DĂƌƌ�ĂŶĚ�^ŽƉŚŝĂ��ĞĚŶĂƌ͘�^ƉĞĐŝĂů�ƚŚĂŶŬƐ�ĂƌĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ��^^��ĞĂŶ͕��ĚĚŝĞ�sĞůĂ�ĂŶĚ�WƌŽǀŽƐƚ��ĞďƌĂ�>ĂƌƐĞŶ�ǁŚŽƐĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽǀĞĚ�ŝŶǀĂůƵĂďůĞ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĞůƉĞĚ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͊� 
 
---�DĂƌŬ͕��ĞĂŶ�ĂŶĚ�^ĐŽƩ 

ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϴϬƚŚ��ŶŶƵĂů�DĞĞƟŶŐ 

WĂŐĞ�ϲ &Ăůů�ϮϬϭϳ�WĂĐŝĮĐĂ 



 

ĂŚĞĂĚ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘� 
 
^ƉĞĐŝĂů�&ƵŶĚƐ͗�dŚĞ�dƌƵƐƐĞůů͕��ĂŝůĞǇ͕�ĂŶĚ�DĐ<ŶŝŐŚƚͬ�ůĞŵŽŶƐ�ĨƵŶĚƐ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͘�tŽŵĞŶ͛Ɛ�EĞƚǁŽƌŬ�ŝƐ�ĂůƐŽ�
ĚƌĂǁŝŶŐ�ĚŽǁŶ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ĚƌŽƉ-Žī�ŝŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�
ƚǇƉŝĐĂů�Ă�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘�hƐŝŶŐ�tŝůĚ�ƉƌŝĐŽƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƉĂƌƚůǇ�ƚŽ�
ďůĂŵĞ͗�ŝƚ�ŚĂƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ǀĞƌǇ�ůŝƩůĞ�ŝŶ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƌĞŶĞǁĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�tŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶͲ
ĐĞƌŶ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͕��Žď�ŵĂŝůĞĚ�ƌĞŶĞǁĂůƐ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ŵĂĚĞ�
ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ďĞĨŽƌĞ͘��Žď�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ĂĐƟŽŶ͕�
ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ůŽǁ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĮƐĐĂů�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�>ĂƌƌǇ�&ŽƌĚ�ĨƵŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƐŽůŝĚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�
ĂŐĂŝŶ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ĂǁĂƌĚ͕�ƐŽ�ŝƚ�ŝƐ�ƵƉ�ĂŶĚ�
ĚŽŝŶŐ�ǁĞůů͘�>�d^�ŵĂĚĞ�ƚǁŽ�ĂǁĂƌĚƐ�ďƵƚ�ƐƟůů�ŐƌĞǁ͕�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ĚŽŶĂͲ
ƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂŝůĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƌĞŶĞǁĂůƐ�ĂŶĚ��ŝůů�<ŽĞůƐĐŚ͛Ɛ�ĐŽŶƟŶͲ
ƵĞĚ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ͘��EĞŝƚŚĞƌ�/^d^�ŶŽƌ���^d^�ŵĂĚĞ�ĂǁĂƌĚƐ�ŝŶ�WŽƌƚůĂŶĚ�
ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ŐƌĞǁ�Ă�ďŝƚ�ĨƌŽŵ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŶĞǁĂůƐ͘�dŚĞ�'ĞŽ^ǇƐͲ
ƚĞŵƐ�ĂǁĂƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƵŶƵƐĞĚ�ĨƵŶĚƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ǇĞĂƌ�ĂŐŽ�ĂŶĚ�
ƌĞŵĂŝŶ�ŽŶ�Ă�ǇĞĂƌ-ƚŽ-ǇĞĂƌ�ƐƵƐƚĂŝŶŝŶŐ�ďĂƐŝƐ͘�/Ŷ�Ăůů͕�Ψϰ͕ϱϰϭ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌŝͲ
ďƵƟŽŶƐ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ůĂƐƚ�
ǇĞĂƌ͕�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�Ψϯ͕ϯϳϭ�ǁĂƐ�ǁŝƚŚ�ĚƵĞƐ�ƌĞŶĞǁĂůƐ—ĚŽǁŶ�Ψϰϲϲ�ĨƌŽŵ�
ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘�KƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƋƵŝƚĞ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ͕�ďƵƚ��Žď�ŝƐ�
ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĂƉƉĞŶ�ŝĨ�ǁĞ�ŐŽ�ƚŽ�tŝůĚ�ƉƌŝĐŽƚ�ŽŶůǇ�
ĨŽƌ�ƌĞŶĞǁĂůƐ͘� 
 
�W�'�zĞĂƌďŽŽŬ͗�dŚĞ�h,W�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐĞŶĚ�ĂŶ�ŝŶǀŽŝĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�
ďƵƚ��Žď�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŵĂǇ�
ďĞ�ŝŶ�ďĞƩĞƌ�ƐŚĂƉĞ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘���ŌĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ͛ůů�ďĞ�ĚŽŝŶŐ�ďĞƩĞƌ�ǁŝƚŚ�
ƚǁŽ�ƌŽǇĂůƚǇ�ĐŚĞĐŬƐ�;Ψϭϵ͕ϬϬϬ�ƚŽƚĂůͿ͘�sϳϵ�ǁŝůů�ďĞ�ǀĞƌǇ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�
;ůŽŶŐ͕�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĞǆƚƌĂ-ĐŚĂƌŐĞ�ĂƌƟĐůĞƐͿ͘�:ƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ŝƐƐƵĞ�ƚŽ�Dh^��ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ǁĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂĚĚŝŶŐ�ĐŽůŽƌ�ƚŽ�
ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĂƌƟĐůĞƐ͘��ŚĞĐŬ�ƚŚĞŵ�ŽƵƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ŝĂ�^Ăůŝŵ͛Ɛ�
ĂƌƟĐůĞ�ŽŶ�ŵƵƌĂůƐ�ŝŶ��ĂƐƚ�>ŽƐ��ŶŐĞůĞƐ͘��tĞ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞǁ�ĞĚŝƚŽƌ͘��
�ŌĞƌ�ĞůĞǀĞŶ�ǀŽůƵŵĞƐ͕�:ŝŵ��ƌĂŝŶĞ�ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ďĂƚŽŶ�ƚŽ��ƌĂŝŐ�
ZĞǀĞůƐ�ĨŽƌ�sŽůƵŵĞ�ϴϬ͘��dŚĞǇ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŽŶ�sϳϵ͘��'ŽŽĚ�ůƵĐŬ�
�ƌĂŝŐ͊�ZŝĐŬ��ŽŽƉĞƌ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĂƐ�ŽƵƌ�ĐŽƉǇĞĚŝƚŽƌ͘��sŽůƵŵĞ�ϴϬ�
ǁŝůů�ďĞ�ŚŝƐ�ƚǁĞŶƚǇ-ĮƌƐƚ͘ 
 
DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�EƵŵďĞƌƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ůĂƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů�ĂƩĞŶĚĞĚ�
WŽƌƚůĂŶĚ�ŵĞĞƟŶŐ͘��Ɛ�ŽĨ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϭͬϭϭͬϮϬϭϳ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ϰϵϭ�
ŵĞŵďĞƌƐ�;ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�
ƌĞƟƌĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĞƚĐͿ�ĂŶĚ�ŵŝŐŚƚ�Śŝƚ�ϱϬϬ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝĐŽ�
ŵĞĞƟŶŐ͘ 
 
�h�'�d��KDD/dd���Z�WKZd͗��ůĞŶĂ�'ŝǀĞŶƚŚĂů�ŐĂǀĞ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�
ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƌĞƉŽƌƚ͘�dŚĞ��ƵĚŐĞƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ��Žď�ZŝĐŚĂƌĚͲ
ƐŽŶ͛Ɛ�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ďŽŽŬŬĞĞƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ��W�'�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͛Ɛ�
ZĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ǁĞůů�ĚŽŶĞ͘��dŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƚŚĂŶŬƐ�
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dŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ��Ğůů�DĞŵŽƌŝĂů��ƵŝůĚŝŶŐ�ZŽŽŵ�ϮϬϱ͕�Ăƚ��^h�
�ŚŝĐŽ͛Ɛ�ĐĂŵƉƵƐ͕�ǁĂƐ�ŽƉĞŶĞĚ�ďǇ�WĂƵů�^ƚĂƌƌƐ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ĨŽƌ��ĞŶŶŝƐ�
�ŝŶŐĞŵĂŶƐ�Ăƚ�ϱƉŵ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϴ͕�ϮϬϭϳ�ǁŝƚŚ�Ϯϱ�ƉĞŽƉůĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚ͘ 
 
DŝŶƵƚĞƐ�ĨƌŽŵ�&Ăůů�ϮϬϭϲ��W�'��ƵƐŝŶĞƐƐ�DĞĞƟŶŐ�ŝŶ�WŽƌƚůĂŶĚ͕�KƌĞͲ
ŐŽŶ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͘� 
 
�ůĞĐƟŽŶ�ZĞƐƵůƚƐ͗�ϭϭϴ�ďĂůůŽƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��Žď�
ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ͘�� 
WĂƵů�^ƚĂƌƌƐ�–�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 
�ƌŝĂŶ�WŽŵƉĞŝŝ�–�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͗�zŽůŽŶĚĂ�zŽƵŶŐƐ�;ƌĞ-ĞůĞĐƚĞĚͿ 
�ŽŶƟŶƵŝŶŐ͗� 
�Žď�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ�–�dƌĞĂƐƵƌĞƌ� 
^ƌŝƌĂŵ�<ŚĠ�–���'��ŽƵŶĐŝůŽƌ 
WĂƐƚ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ͗��ĞŶŶŝƐ��ŝŶŐĞŵĂŶƐ 
 
dƌĞĂƐƵƌĞƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ͗���Žď�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ͛Ɛ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ZĞƉŽƌƚ�ǁĂƐ�ĚŝƐͲ
ƚƌŝďƵƚĞĚ͘��dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĂŐĞ�ŝƐ�Ă�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ͕�Ă�ďƌŝĞĨ�ŽǀĞƌͲ
ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁĞŶƚǇ-Ɛŝǆ-ǇĞĂƌ�ƐŶĂƉƐŚŽƚ͕�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ĨƵŶĚƐ͕��W�'�
zĞĂƌďŽŽŬ͕�ĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŶƵŵďĞƌƐ͘�^ĞĞ�ƉĂŐĞ�ϭϮ�ĨŽƌ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ͘ 
 
&ƌŽŵ��Žď͛Ɛ�ďƵĚŐĞƚ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ƚŚĞ��ƵĚŐͲ
Ğƚ�ůŽŽŬƐ�ŐŽŽĚ͕�ǁŝƚŚ�ƌĞĐĞŝƉƚƐ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ĚŝƐďƵƌƐĞŵĞŶƚƐ�ďǇ�ĂďŽƵƚ�
ΨϭϬ͕ϰϱϳ͘ϳϱ�ŝŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ĚŝƐďƵƌƐĞŵĞŶƚƐ͖�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�
WŽƌƚůĂŶĚ�ƚƵƌŶŝŶŐ�Ă�ŚƵŐĞ�ƉƌŽĮƚ�ŽĨ�Ψϴ͕Ϭϰϴ͘ϰϵ͘�WĂůŵ�^ƉƌŝŶŐƐ�ƐŚŽǁƐ�
ƵƉ�ĂƐ�ĂĚĚŝŶŐ�ΨϱϬϬ͕�ďƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƚƵĂů�ŶĞƚ�ůŽƐƐ�ŽĨ�Ψϭ͕ϱϬϬ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�
ΨϮ͕ϬϬϬ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ƚǁŽ�ďƵĚŐĞƚƐ�ĂŐŽ�ŝƐ�ĂĚĚĞĚ�ŝŶ͘���'�ŐĂǀĞ�
ƵƐ�Ψϭ͕ϱϬϬ�ĂƐ�ƵƐƵĂů͕�ďƵƚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�'ĞŽ�Žǁů͕�
ŐŝǀŝŶŐ�ŽŶůǇ�ΨϱϬϬ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�;ǀĞƌƐƵƐ�ΨϴϱϬ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌͿ͘�,ĂǁĂŝŝ�WƌĞƐƐ�ŝƐ�
ĂďƐĞŶƚ—ŶŽ�ƌŽǇĂůƚǇ�ƉĂǇŽƵƚƐ͕�ŶŽǁ�ŝŶǀŽŝĐĞƐ�;ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĨŽƌ�ǀϳϴ�Θ�
ǀϳϵ�ĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŽƉǇ�ĞĚŝƚŽƌͿ͘�KŶĞ�ŶĞǁ�ŵĂũŽƌ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ĂƉͲ
ƉĞĂƌƐ͗�tŝůĚ�ƉƌŝĐŽƚ͕�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ͛ǀĞ�ƉĂŝĚ�ΨϮ͕ϴϰϳ�ƚŚŝƐ�&z�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ΨϯϬϬ�ƚŽ�^ƚĞǀĞ�'ƌĂǀĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐĞƚ�ŝƚ�ƵƉͿ͘�dŚĂƚ�ĐŽǀĞƌƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
ŽŶĞ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĐŽƐƚ�ƌŝŐŚƚ�ŶŽǁ�ŝƐ�Ψϭ͕ϰϬϰ�ŝĨ�ǁĞ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�Ă�
ǇĞĂƌ�;ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŵŽŶƚŚůǇͿ͘��Žď�ĞǆƉƌĞƐƐĞƐ�ŵŝǆĞĚ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚŝƐ�ĂŌĞƌ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ĐŽƵŶƚůĞƐƐ�ŚŽƵƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϭϱ�
ŵŽŶƚŚƐ͘�KƵƌ�WĂǇWĂů�ĐŽƐƚƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ŐŽŶĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƌĞŶĞǁͲ
ĂůƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚ�ǀŝĂ�tŝůĚ�ƉƌŝĐŽƚ͘�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĐŽƐƚƐ�ĂƌĞ�
ĚŽǁŶ͕�ǁŝƚŚ�ĨĞǁĞƌ�ŵĂŝůĞĚ�ƌĞŶĞǁĂůƐ͕�ďƵƚ�ŶŽǁŚĞƌĞ�ŶĞĂƌ�ŽīƐĞƫŶŐ�
ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�tŝůĚ�ƉƌŝĐŽƚ�ĂŶĚ�WĂǇWĂů�ĐŽƐƚƐ͘� 
 
dǁĞŶƚǇ-^ŝǆ�zĞĂƌ�^ŶĂƉƐŚŽƚ͗�dŚĞ�ƵƉƟĐŬ�ŝŶ�ĚƵĞƐ�ŝƐ�ŵŝƐůĞĂĚŝŶŐ�ĂƐ�ŝƚ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ψϭϭϵϱ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ďĞĨŽƌĞ͘���ůĂƌŐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĂĚŵŝŶŝƐͲ
ƚƌĂƟǀĞ�ĨĞĞƐ�ƐƚĂŶĚƐ�ŽƵƚ�ƚŽ�WĂǇWĂů�ĂŶĚ�tŝůĚ�ƉƌŝĐŽƚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�
ΨϭϬϬϬ�ůŽǁĞƌ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ũƵƐƚ�ŽŶĞ�tŝůĚ�ƉƌŝĐŽƚ�ĂŶŶƵĂů�ƉĂǇŵĞŶƚ͘�
zĞĂƌďŽŽŬ�ĐŽƐƚƐ�ƌĞŇĞĐƚ�ŶŽ�ƌŽǇĂůƟĞƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ďƵƚ�ǁĞ͛ůů�ďĞ�ǁĂǇ�

͘͘͘ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞ 

�ƵƐŝŶĞƐƐ�DĞĞƟŶŐ�DŝŶƵƚĞƐ 
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�Žď�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƐ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͘���Ƶƚ�ŚĞ�ŝƐ�ĚŽŝŶŐ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ͘���Žď�ŝƐ�ŶŽǁ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�tŝůĚ��ƉƌŝĐŽƚ�ĂŶĚ�ĐŽůͲ
ůĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŵĞĞƟŶŐ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐŶŽǁďĂůůŝŶŐ�ŽĨ�ĚƵƟĞƐ͘�KŶ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚĞ͕�WĂƵů�^ƚĂƌƌƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵͲ
ƟǀĞ��ŽƵŶĐŝů�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĂŶ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ��Žď�ƚŽ�ŚĞůƉ�Śŝŵ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĚƵƟĞƐ͘��dŚĞ��ǆͲ
ĞĐƵƟǀĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ��Žď�ĂŐƌĞĞĚ���ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�Śŝŵ�ĮŶĚ�ĂŶ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ͘�WĂƵů�^ƚĂƌƌƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ŝŶ�ŚŝƐ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�ƌĞƉŽƌƚ͘ 
 
��'��ŽƵŶĐŝůůŽƌ͗��^ƌŝƌĂŵ�<ŚĠ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƚŚĞ���'��ŽƵŶĐŝůůŽƌ͘�^Ğƚ�ƵƉ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ůŝƐƚ�ǀŝĂ�ŚŝƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�
ƚŽ�ŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘��dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�Ă�ĨŽƌŵĂů�ĂŶĚ�ĞĂƐǇ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŽ���'�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶ͘�dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĚŝƐƚƌŝͲ
ďƵƟŽŶ�ĐĂŶ�ŐŽ�ďĞǇŽŶĚ�^ƌŝƌĂŵ͛Ɛ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌŽůĞ͘�tĞ�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ƐĞŶĚ�ŽƵƚ�ĞŵĂŝůƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ�ŵŽƌĞ�ĞĂƐŝůǇ͘���ŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ŝŵƉĂĐƚ�
ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶ�ďĞŝŶŐ�ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ƚŽ���'͍�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ���'�ĂǁĂƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŵĞŵďĞƌƐ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�ǇĞƚ�ǁĞ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƌŽůĞƐ͘��dŚĞ�ŶĞǆƚ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ŝƐ�ŝŶ�EĞǁ�KƌůĞĂŶƐ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͘�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ��ǁĂƌĞŶĞƐƐ�tĞĞŬ�
ƚŚĞŵĞ�ŝƐ�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ�ŽĨ�Đŝǀŝů�ƌŝŐŚƚƐ͘��YƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�^ƌŝƌĂŵ͘ 
 
tŽŵĞŶ͛Ɛ�EĞƚǁŽƌŬ͗�<ĂƟĞ�DĞĞŚĂŶ�ĂŶĚ�:ĞƐƐŝĞ��ůĂƌŬ�ĂƌĞ�ƐƚĞƉƉŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�ϮϬϭϳ͘��>ŝůǇ�,ŽƵƐĞ-WĞƚĞƌƐ͕��^h�>ŽŶŐ��ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�<ĂƚŚĞƌŝŶĞ�
^ĂŵŵůĞƌ͕��^h�DĂƌŝƟŵĞ�ĂƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂĐĞƐ͘��^ƵŐŐĞƐƟŽŶ�ďǇ��ŽůůǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ŚŽŶŽƌ�ŽĨ�Ă�ŵĞŶƚŽƌ͘��Ɛ�ǇŽƵ�ƌĞŶĞǁ͕�ĐŽŶƚƌŝďͲ
ƵƚĞ�ƚŽ�ĨƵŶĚƐ͘��dŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ͛Ɛ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͘��dŚĞ�tŽŵĞŶ͛Ɛ�EĞƚǁŽƌŬ�ĂůƐŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƐƚƵͲ
ĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶ��W�'�ĂŶĚ�ƚŚĞ�tE͘� 
��� 
tŽŵĞŶΖƐ�EĞƚǁŽƌŬ�ŚĂĚ�ƚŚƌĞĞ�ƚƌĂǀĞů�ŐƌĂŶƚ�ǁŝŶŶĞƌƐ�ƚŽŽ͘�dŚĞǇ�ĞĂĐŚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ΨϮϬϬ�ƉůƵƐ�Ă�ǇĞĂƌΖƐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�Ă�tE�ůƵŶĐŚ�ƟĐŬĞƚ͘�&Žƌ�
ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ͗��ĞƐĞƌĞƚ�tĞĞŬƐ�;^&^hͿ͕�^ŽƉŚŝĂ��ŽƌŐŝĂƐ�;h�Ϳ͕�'ĞŶŝĞ��ĞǇ�;�^h->ŽŶŐ��ĞĂĐŚͿ 
 
WĂĐŝĮĐĂ�ZĞƉŽƌƚ�sŝĞŶŶĞ�sƵ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞĚŝƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�WĂĐŝĮĐ͘��^ŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŝŶƉƵƚ�ĨŽƌ�&Ăůů�WĂĐŝĮĐĂ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝͲ
ĐĂƟŽŶ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�ƉƵďůŝƐŚŝŶŐ�ĚĂƚĞ͘�EĞǁ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ĂƌƟĐůĞƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƉƵďͲ
ůŝƐŚŝŶŐ͕�ĐŽůŽƌ�ƉŚŽƚŽƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŐƌĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ĞƐƐĂǇƐ�ĂŶĚ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WĂĐŝĮĐĂ͘ 
 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ͗�WĂƵů�^ƚĂƌƌƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ĨŽƌ��ĞŶŶŝƐ��ŝŶŐĞŵĂŶƐ͘�,Ğ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ƵƉͲ
ĚĂƚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮϬϭϴ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ZĞŶŽ͕�ĨƵƚƵƌĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƐŝƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƵƉĚĂƚĞƐ͘� 
 
ϮϬϭϴ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǁŝůů�ĐŽŶǀĞŶĞ�ŝŶ�ZĞŶŽ�EĞǀĂĚĂ�ĨƌŽŵ�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϰ�ƚŽ�Ϯϳ͕�ϮϬϭϴ͘�^ĐŽƩ��ĂƐƐĞƩ�ŝƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘��,Ğ�ŚĂƐ�ƐĞĐƵƌĞĚ�
ƉƌŝĐĞ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ZĞŶŽ�^ƉĂƌŬƐ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͘�dŚĞ�tŚŝƚŶĞǇ�WĞĂŬ�,ŽƚĞů�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐƉŽƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŵĞĞƟŶŐ͕�ŝĨ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ǀĞŶƵĞ�ƐŝƚĞ͘��dŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂƐ��ŚŝĐŽ͘��dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�
ƐŚƵƩůĞ�ĨƌŽŵ�ŚŽƚĞů�ƚŽ�ĐĂŵƉƵƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ǁĂůŬ�ƵƉ�Śŝůů�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͘�&ŝĞůĚƚƌŝƉƐ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�Ă�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐƉŽƚƐ͗�dĞƐůĂ�'ŝŐĂ�&ĂĐƚŽƌǇ͕�>ĂŬĞ�dĂŚŽĞ�ƚŽ�WǇƌĂŵŝĚ�>ĂŬĞ�Ăůů�ĚĂǇ�ƚƌŝƉ͕�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ZĞŶŽ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƚŽƵƌ͕�sŝƌŐŝŶŝĂ��ŝƚǇ�dŽƵƌ͕�ďĞĞƌ�ĐƌĂǁů�
ŽĨ�ŶĞǁ�ďƌĞǁƉƵďƐ�ŝŶ�ZĞŶŽ͕�ĂŶĚ�ŵĂǇďĞ�Ă�ĐĂŶŶĂďŝƐ�ƚŽƵƌ�ŽĨ�ZĞŶŽ-dƌƵĐŬĞĞ͘�dŚĞ�ZĞŶŽ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ŵŽǀŝŶŐ�ĂŚĞĂĚ͘ 
 
�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽƵŶĐŝů�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůŽŶŐ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĂŚĞĂĚ͘��dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ��ĞůůŝŶŐŚĂŵ͕�^ŽŶŽŵĂ�^ƚĂƚĞ͕�EŽƌƚŚĞƌŶ��ƌŝǌŽŶĂ͕�^ĂŶ�
>ƵŝƐ�KďŝƐƉŽ͕�&ƵůůĞƌƚŽŶ͘��;�Ɛ�ĂŶ�ƵƉĚĂƚĞ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�WĂĐŝĮĐĂ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐƐ͕�tĞƐƚĞƌŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ�ĨĂĐƵůƚǇ�
ŚĂǀĞ�ǀŽƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�ƚŚĞ��W�'�ϮϬϭϵ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ��ĞůůŝŶŐŚĂŵ͕�t�͘Ϳ 
 
KƚŚĞƌ�/ƚĞŵƐ��ŝƐĐƵƐƐĞĚ͗�dŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ďƌŽĂĚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�W�'�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕�ďĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͕�ĂŶĚ�ƐĞĞŬ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŽĸĐĞƌ�ƌŽůĞƐ͘��dŚĞ����ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�
ŽƉĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƵƉ�ƚŽ�Ăůů͕�ďƵƚ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚŝƐ͘��dŚĞ����ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ��W�'�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ͗�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕�ĂǁĂƌĚƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͘�dŚĞ��ǆĞĐͲ
ƵƟǀĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ƉůĂĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��W�'�
ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ĐůĂƌŝĨǇ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ŝŶ��W�'͕�ǁŚŽ�ƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵͲ
ŵŝƩĞĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞƐƚ�ŽīĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƟŵĞ͘�WĂƵů�ǁŝůů�ƐĞŶĚ�ŚŝƐ�ŝŶĐŽŵŝŶŐ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�ĐŽůƵŵŶ�ƚŽ�sŝĞŶŶĞ�ĨŽƌ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�&Ăůů�WĂĐŝĮĐĂ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ǁŝůů�ƐƉĞůů�ŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͘�>ĞĂĚŝŶŐ�ĮĞůĚƚƌŝƉƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů��W�'�ĐŽŶͲ

�ƵƐŝŶĞƐƐ�DĞĞƟŶŐ�DŝŶƵƚĞƐ 

͘͘͘ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞ 

͘͘͘ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞ� 



 

WĂŐĞ�ϵ &Ăůů�ϮϬϭϳ�WĂĐŝĮĐĂ 

ĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ͘�dŚĞ����ĂůƐŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ��ǁĂƌĚƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�EŽŵŝŶĂƟŽŶƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ĂŶĚ��ƵĚŐĞƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�
ŵĂŶǇ�ŚŽƵƌƐ�ĞĂĐŚ�ǁĞĞŬ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�;ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽŵŵŝƩĞĞͿ͘��dŚĞƐĞ�ƐŚŽƌƚ-ƚĞƌŵ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ĂƌĞ�ŐƌĞĂƚ�ĨŽƌ�ĞĂƌůǇ�
ĐĂƌĞĞƌ�ĨĂĐƵůƚǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ��W�'͘��tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘� 
 
�ƐƐŽĐŝĂƚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͗��Ɛ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ�ǁĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƵƐŝŶĞƐƐ�DĞĞƟŶŐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�
ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͘�dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�tŝůĚ��ƉƌŝĐŽƚ�ŝƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ͘��dŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽŵͲ
ŵŝƩĞĞ�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͘�dŚĞ�ũŽď�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŐŽŽĚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐŬŝůů�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚ�
ǁŝƚŚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂƐĐĂĚŝŶŐ�ƐƚǇůĞ�ƐŚĞĞƚƐ͘��dŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŽƵůĚ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ƌŝŐŚƚ-ŚĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��W�'�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͘�� 
 
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ��ĚǀŝĐĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘��dŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽƵŶĐŝů�ĂůƐŽ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ��ĚͲ
ǀŝĐĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘��dŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ǁŝůů�ƐĞĞŬ�ŽƵƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĨƵŶĚƐ͘��dŚĞƌĞ�
ǁŝůů�ďĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ��Žď�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ͘� 
 
EŽŵŝŶĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ͗�dŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽƵŶĐŝů�ŝƐ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ƉĞŽƉůĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�sW�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘��dŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�
ŝƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�� 
 
^ƚƵĚĞŶƚ��ǁĂƌĚƐ͗��ůĞŶĂ�'ŝǀĞŶƚŚĂů�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂǁĂƌĚƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĂǁĂƌĚ�ǁŝŶŶĞƌƐ͘� 
 
�ůĞŶĂ�ĂůƐŽ�ŽīĞƌĞĚ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĂǁĂƌĚƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�;ĂŌĞƌ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ǀŽƚĞͿ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ĐŽŵƉĂƌŝͲ
ƐŽŶ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŽŶĞ͘�^ƚĞƉŚĞŶ��ƵŶŚĂ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ��ŚŝĐŽ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ďƵƚ�
ŐĂǀĞ�ƚŚĞ�ĚƵƚǇ�ŽĨ�ĂǁĂƌĚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƚŽ��ůĞŶĂ�ƚŽ�ƌƵŶ�ĂŌĞƌ�ŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŝƚ͘��ůĞŶĂ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ĂǁŬǁĂƌĚ�ĂƐ�
ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�^ƚĞƉŚĞŶ͛Ɛ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ďƵƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ĞŶĂĐƚŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ůĞŌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ŽĨ�ĞŶĂĐƟŶŐ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞŝƌƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŚĂƉƉǇ�ǁŝƚŚ�
ŝƚ͘��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ůĞǀĞůƐ�–�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ͕�D͘�͕͘�ĂŶĚ�WŚ͘�͘��ůů�ǁĞƌĞ�ũƵĚŐĞĚ�ďǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƉĞŽƉůĞ͘�tĞ�ĐĂŶ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�ůĞǀĞůƐ͘��Ƶƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽŽ�ƌĂŶĚŽŵ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐĞǀĞŶ�ũƵĚŐĞƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�sĞƌǇ�ĨĞǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ͘��tĞ�ŶĞĞĚ�Ă�ďĞƩĞƌ-ŽŝůĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ͘���ďƌŝĞĨ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ŇŽŽƌ�ƐƚĂƌƚĞĚ͘��Ž�ǁĞ�ƐƚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�Žƌ�ŐŽ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŽůĚ�
ƐǇƐƚĞŵ͍��ŌĞƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĂƐŬ�^ƚĞƉŚĞŶ��ƵŶŚĂ�ƚŽ�ƌƵŶ�ŝƚ͘��ůƐŽ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŶŽƚͲ
ĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ�ĂǁĂƌĚƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘���ŝĚ�ƚŚĞ�ĂĚǀŝƐŽƌƐ�ƚĞůů�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ͍�&Žƌ�ƚŚĞ�ϮϬϭϴ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�ŝƚ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŵŽƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ĂǁĂƌĚƐ͘� 
 
�/^�h^^/KE�/d�D^͗ 
&ƌŽŵ�ƚŚĞ�&ůŽŽƌ͗ 
tŚĂƚ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ͍��DĞŵďĞƌƐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƌĞĂƐŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƌĞĂĚƚŚ�ŽĨ�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ͘�
^ŽŵĞ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŐĞƚ�ϭ�ĐƌĞĚŝƚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵƌƐĞǁŽƌŬ͘��KƚŚĞƌƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌͲ
ĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ŐƌĂĚ�ƐĐŚŽŽů͕�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ǁŝƚŚ�ĨĂĐƵůƚǇ͕�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƌĞĂĚƚŚ�ŽĨ�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉĂƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ǁŝŶ�ĂŶ�ĂǁĂƌĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂǀĞů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͘� 
� 
,Žǁ�ĐĂŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŐĞƚ�ŵŽƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ��W�'͍�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞǁ���'�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂĸŶŝƚǇ�ŐƌŽƵƉ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ�
ƚŚĞƌĞ͘��WĂƵů�^ƚĂƌƌƐ�ƐĞŶƚ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĐŚĂŝƌƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ��ŚŝĐŽ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ĂŐĂŝŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ZĞŶŽ�ŵĞĞƟŶŐ�ŶĞǆƚ�
ǇĞĂƌ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ĞĂƌůǇ�ĐĂƌĞĞƌ�ĨĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘� 
 
�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽƵŶĐŝů�DĞĞƟŶŐ͗��dŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽƵŶĐŝů�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϳ�ĨƌŽŵ�ϳ͗ϯϬĂŵ�ƚŽ�ϵ͗ϰϱĂŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�Ă�ƐĞĐͲ
ŽŶĚ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ĨƌŽŵ�ϭϮ͗ϬϬƉŵ�ƚŽ�ϭ͗ϯϬƉŵ�ŝŶ�^ǇůǀĞƐƚĞƌ͛Ɛ�ϭϬϰ�,Ăůů�ŽŶ�ƚŚĞ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ŚŝĐŽ͛Ɛ�ĐĂŵƉƵƐ͘� 
 
DĞĞƟŶŐ�ĂĚũŽƵƌŶĞĚ�Ăƚ�ϲ͗ϬϬ�WD 
ZĞƐƉĞĐƞƵůůǇ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ďǇ�zŽůŽŶĚĂ�zŽƵŶŐƐ͕��W�'�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ� 

�ƵƐŝŶĞƐƐ�DĞĞƟŶŐ�DŝŶƵƚĞƐ 

͘͘͘ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞ 



 

WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚ�WŽƐƚĞƌ� 
EĂŵĞ͗�:ŽŶĂƚŚĂŶ��Ğ�ŽĞƌ 
�ĸůŝĂƟŽŶ͗�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EĞǀĂĚĂ͕�ZĞŶŽ 
dŝƚůĞ�ŽĨ�WŽƐƚĞƌ͗��ĐŽůŽŐŝĐĂů�DŽĚĞůŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĞǁ��ĂůĞĚŽŶŝĂŶ�
'ĞĐŬŽ�'ĞŶƵƐ͕��ĂǇĂǀŝĂ� 
 
DĂƌŐĂƌĞƚ�dƌƵƐƐĞůů�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ͕�ΨϭϬϬϬ�ĞĂĐŚ 
^ŽƉŚŝĂ��ŽƌŐŝĂƐ͕��ŽĐƚŽƌĂů��ĂŶĚŝĚĂƚĞ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƌŝǌŽŶĂ 
'ĞŶŝĞ��ĞǇ͕�D���ĂŶĚŝĚĂƚĞ͕��^h�>ŽŶŐ��ĞĂĐŚ 
 
>ĂƌƌǇ�&ŽƌĚ�&ŝĞůĚǁŽƌŬ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŝŶ��ƵůƚƵƌĂů�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�ΨϱϬϬ� 
:ŽŶĂƚŚĂŶ��ƌĂƩ͕��ƌŝǌŽŶĂ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
 
>ĂƟŶĂͬŽ��ŵĞƌŝĐĂŶ�dƌĂǀĞů�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
EŽƚ��ǁĂƌĚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϳ 
 
�ĨƌŝĐĂŶ��ĞƐĐĞŶƚ�^ƚƵĚĞŶƚ�dƌĂǀĞů�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
EŽƚ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϳ 
 
/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�^ƚƵĚĞŶƚ�dƌĂǀĞů�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
EŽƚ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϳ 
 
tŽŵĞŶ͛Ɛ�EĞƚǁŽƌŬ�dƌĂǀĞů�'ƌĂŶƚ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͕�ΨϮϬϬ�ĞĂĐŚ͕ 
Ă�ŽŶĞ-ǇĞĂƌ��W�'�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕�ĂŶĚ�ůƵŶĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ��W�'�tŽŵͲ
ĞŶ͛Ɛ�EĞƚǁŽƌŬ�>ƵŶĐŚĞŽŶ͘� 
�ĞƐĞƌĞƚ�tĞĞŬƐ͕�^ĂŶ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
^ŽƉŚŝĂ��ŽƌŐŝĂƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƌŝǌŽŶĂ 
'ĞŶŝĞ��ĞǇ͕��^h�>ŽŶŐ��ĞĂĐŚ 
 
��'��ŽƵŶĐŝů��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ�KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�'ƌĂĚƵĂƚĞ�^ƚƵĚĞŶƚ�WĂƉĞƌ�
Ăƚ�Ă�ZĞŐŝŽŶĂů�DĞĞƟŶŐ͕�Ψϭ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ� 
ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂǀĞů�ĐŽƐƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ���'��ŶŶƵĂů�DĞĞƟŶŐ 
^ĞĂŶ�WƌŝĞƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕��ĂǀŝƐ 
 
 

WĂŐĞ�ϭϬ &Ăůů�ϮϬϭϳ�WĂĐŝĮĐĂ 

dŽŵ�DĐ<ŶŝŐŚƚ�ĂŶĚ�:ŽĂŶ��ůĞŵĞŶƐ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�
WĂƉĞƌ͕��ŽĐƚŽƌĂů�>ĞǀĞů 
EĂŵĞ͗�^ĞĂŶ�WƌŝĞƐ 
�ĸůŝĂƟŽŶ͗�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕��ĂǀŝƐ 
dŝƚůĞ�ŽĨ�WĂƉĞƌ͗�͞dŚĞ�WĂƐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�<ĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌĞƐĞŶƚ͗͟�>ĂŶĚƐĐĂƉĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�hƉƉĞƌ�EŽƌƚŚ�&ŽƌŬ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ZŝǀĞƌ 
 
�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌƐŽŶ�'ĞŽƐǇƐƚĞŵƐ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ��ĞƐƚ��ƉƉůŝĞĚ� 
'ĞŽŐƌĂƉŚǇͬ�ĂƌƚŚ�^ǇƐƚĞŵƐ�WĂƉĞƌ�;'ƌĂĚƵĂƚĞͿ 
EĂŵĞ͗�<ĂƚŚĞƌŝŶĞ�,ĂǇĞƐ 
�ĸůŝĂƟŽŶ͗�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶ 
dŝƚůĞ�ŽĨ�WĂƉĞƌ͗�ZĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�WĂůĞŽĮƌĞ�ŝŶ�KůĚ�'ƌŽǁƚŚ��ŽĂƐƚ�
ZĞĚǁŽŽĚ�&ŽƌĞƐƚƐ�ŽĨ�EŽƌƚŚĞƌŶ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�hƐŝŶŐ�WǇƌŽŐĞŶŝĐ��ĂƌͲ
ďŽŶ�ĂŶĚ�^Žŝů��ŚĂƌĐŽĂů 
 
�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌƐŽŶ�'ĞŽƐǇƐƚĞŵƐ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ��ĞƐƚ��ƉƉůŝĞĚ� 
'ĞŽŐƌĂƉŚǇͬ�ĂƌƚŚ�^ǇƐƚĞŵƐ�WĂƉĞƌ�;hŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞͿ 
EĂŵĞ͗�>ŽŐĂŶ�^ŝŵƉƐŽŶ 
�ĸůŝĂƟŽŶ͗�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�WŽƌƚůĂŶĚ 
dŝƚůĞ�ŽĨ�WĂƉĞƌ͗��ŽŵƉƵƚĂƟŽŶĂů�DŽĚĞůŝŶŐ�ŽĨ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�KĚŽƌƐ�ŝŶ�
WŽƌƚůĂŶĚ͕�KƌĞŐŽŶ�ƵƐŝŶŐ���ZDK� 
 
,ĂƌƌǇ�ĂŶĚ�^ŚŝƌůĞǇ��ĂŝůĞǇ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�WŚǇƐŝĐĂů�
'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�WĂƉĞƌ 
EĂŵĞ͗�:ŽĞ�tĂůŬĞƌ 
�ĸůŝĂƟŽŶ͗�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�WŽƌƚůĂŶĚ 
dŝƚůĞ�ŽĨ�WĂƉĞƌ͗�&ŽƌĞĐĂƐƟŶŐ��ŝƌ�WŽůůƵƟŽŶ�hƐŝŶŐ�<-EĞĂƌĞƐƚ� 
EĞŝŐŚďŽƌ�ĂŶĚ�'ĞŶĞƟĐ�DĂĐŚŝŶĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ůŐŽƌŝƚŚŵ 
 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�WĂƉĞƌ͕��ŽĐƚŽƌĂů�>ĞǀĞů� 
EĂŵĞ͗��ŝƌĞŶĚƌĂ�ZĂŶĂ 
�ĸůŝĂƟŽŶ͗�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EĞǀĂĚĂ͕�ZĞŶŽ 
dŝƚůĞ�ŽĨ�WĂƉĞƌ͗���dĞŵƉŽƌĂů�ĂŶĚ�^ƉĂƟĂů��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�^ŵĂůů�
,ǇĚƌŽƉŽǁĞƌ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�sĂůƵĞƐ�ŝŶ�EĞƉĂů 
 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ�KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�WĂƉĞƌ͕�DĂƐƚĞƌ͛Ɛ�>ĞǀĞů 
EĂŵĞ͗�'ĞŶŝĞ��ĞǇ 
�ĸůŝĂƟŽŶ͗��^h�>ŽŶŐ��ĞĂĐŚ 
dŝƚůĞ�ŽĨ�WĂƉĞƌ͗��ƵůƟǀĂƟŶŐ�^ŽĐŝĂů-�ĐŽůŽŐŝĐĂů�ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ� 
�ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ��ĚĂƉƚĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�'ƌĞĞŶ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶ�
>ŽŶŐ��ĞĂĐŚ͕��� 
 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ�KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�WĂƉĞƌ�͕��ĂĐĐĂůĂƵƌĞĂƚĞ�
>ĞǀĞů 
EĂŵĞ͗��ŶŶĞŵĂƌŝĞ�DŽƌĂĐŚ 
�ĸůŝĂƟŽŶ͗�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�WŽƌƚůĂŶĚ 
dŝƚůĞ�ŽĨ�WĂƉĞƌ͗�DĞĂƐƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�DŽĚĞůŝŶŐ�DŝĐƌŽĐůŝŵĂƚĞ�/ŵƉĂĐƚƐ�
ŽĨ�^ĞƋƵŽŝĂĚĞŶĚƌŽŶ�ŐŝŐĂŶƚĞƵŵ 
 
 

ϮϬϭϳ�^ƚƵĚĞŶƚ��ǁĂƌĚƐ 



 

WĂŐĞ�ϭϭ &Ăůů�ϮϬϭϳ�WĂĐŝĮĐĂ 

 
ϮϬϭϳ�dƌĂǀĞů�'ƌĂŶƚƐ 
 
dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ��W�'�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů-ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ��ŚŝĐŽ͕�ǁŝƚŚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ��W�'�ǁĂƐ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ĂǁĂƌĚŝŶŐ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϭϰ�ƚƌĂǀĞů�ŐƌĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚĞŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐĂŵƉƵƐͲ
ĞƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ΨϮϬϬ�ĞĂĐŚ͘ 
 
'ĞŶŝĞ��ĞǇ͕��^h�>ŽŶŐ��ĞĂĐŚ 
^ŽƉŚŝĂ��ŽƌŐŝĂƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƌŝǌŽŶĂ 
�ŽŶŐŵĞŝ��ŚĞŶ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶ 
:ŽŚŶ��ƌŽǁĞůů͕�:ŽŚŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EŽƌƚŚĞƌŶ��ůĂďĂŵĂ 
:ŽŶĂƚŚĂŶ��Ğ�ŽĞƌ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EĞǀĂĚĂ͕�ZĞŶŽ 
�ƌŝĂŶ�'ĂƌĐŝĂ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�>ŽŶĚŽŶ 
<ĂƚŚĞƌŝŶĞ�,ĂǇĞƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶ 
�ŚĞƌǇů�<ŝŶŐ͕��^h�&ƵůůĞƌƚŽŶ 
�ƌĞŶĚĞŶ�>ĂǁƌĞŶĐĞ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EĞǀĂĚĂ͕�ZĞŶŽ 
<ǇůĞ�>ŽĞǁĞŶ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƌŝƟƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ 
^ĞĂŶ�WƌŝĞƐ͕�h���ĂǀŝƐ 
�ŝƌĞŶĚƌĂ�ZĂŶĂ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EĞǀĂĚĂ͕�ZĞŶŽ 
DĂƌĐĞůůĂ�ZŽƐĞ͕��^h�EŽƌƚŚƌŝĚŐĞ 
�ĂĐŚĞƌǇ�dŚŝůů͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶ 

ϮϬϭϳ�^ƚƵĚĞŶƚ��ǁĂƌĚƐ 

^ƚĞƉ�ϭ͗�^ƚĂƌƚ�ŝŶ�Ă�ǁŽƌůĚ�ĐĂƉŝƚĂů�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽƵƌ-ůĞƩĞƌ�ŶĂŵĞ͕�ŝŶ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĨŽƵƌ-ůĞƩĞƌ�ŶĂŵĞ͘ 
  
^ƚĞƉ�Ϯ͗�dƌĂǀĞů�ĞǆĂĐƚůǇ�ϮϬϬϬ�ŵŝůĞƐ�ŝŶ�Ă�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ůŝŶĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ĐĂƉŝƚĂů�ĂŶĚ�
ĂƌƌŝǀĞ�ŝŶ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁŝƚŚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ƐƚĂƌ�ŽŶ�ŝƚƐ�ŇĂŐ͘ 
  
^ƚĞƉ�ϯ͗�dƌĂǀĞů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ŝŶ�^ƚĞƉ�Ϯ͘ 
  
^ƚĞƉ�ϰ͗�&ƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĐĂƉŝƚĂů͕�ƚƌĂǀĞů�ĚƵĞ�ŶŽƌƚŚ�ƵŶƟů�ǇŽƵ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ƚĞƌͲ
ƌŝƚŽƌǇ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘ 
  
^ƚĞƉ�ϱ͗�dŚŝƐ�ůĂŶĚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐůĂŝŵĞĚ�ďǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�dŚĞ�ƚǁŽ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĐůĂŝŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŝŶ�Ă�ƐƉŽƌƟŶŐ�
ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ϮϬϭϰ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�Ă�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂů�ŽƵƚĐŽŵĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ƉŽŽƌ�ŽĸĐŝͲ
ĂƟŶŐ͘�dƌĂǀĞů�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĞŶƵĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ͘ 
  
^ƚĞƉ�ϲ͗��ƌŝǀŝŶŐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƚĞŶ�ŬŝůŽŵĞƚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĞŶƵĞ�ǁŝůů�ƉƵƚ�ǇŽƵ�ŝŶ�ĂŶͲ
ŽƚŚĞƌ�ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂŵďŝŐƵŽƵƐ�ƐŽǀĞƌĞŝŐŶƚǇ͘�E�D��/d͊ 
 
^Ƶďŵŝƚ�ǇŽƵƌ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ǀǀƵΛŽĐĐ͘ĐĐĐĚ͘ĞĚƵ͘�ZĞƐƵůƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ϮϬϭϴ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ�ZĞŶŽ͕�EĞǀĂĚĂ͘�WƌŝǌĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚĞĞƐ�ǁŚŽ�
ƐƵďŵŝƚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͊ 
 
�ŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ďǇ�:ŽŶ�ZŽƐƐŝƚĞƌ͕�/ƌǀŝŶĞ�sĂůůĞǇ��ŽůůĞŐĞ 

�ƐŚĞƌ�WĂƚĞů͕�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ�ďŽǁů�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƚ͕�ǁŝƚŚ�WĂƵů�
^ƚĂƌƌƐ͕��W�'�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ͘ 

'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�dƌŝǀŝĂ�^ĐĂǀĞŶŐĞƌ�,ƵŶƚ 



 

dƌĞĂƐƵƌĞƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ 

WĂŐĞ�ϭϮ &Ăůů�ϮϬϭϳ�WĂĐŝĮĐĂ 

KĐƚŽďĞƌ�Ϯϴ͕�ϮϬϭϳ͕��Ğůů�DĞŵŽƌŝĂů�hŶŝŽŶ͕��^h��ŚŝĐŽ� 
ZŽďĞƌƚ�d͘�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ͕�^ĂĐƌĂŵĞŶƚŽ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀ͘ 
dƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�:ƵůǇ�ϭ͕�ϮϬϭϲ--:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϭϳ 
 
&ŽƌǁĂƌĚ�Ăƚ�ĐůŽƐĞ�ŽĨ�ďŽŽŬƐ͕�ϳͬϭͬϭϲ� ΨϭϮϲ͕ϴϭϮ͘ϴϳ 
 
Z���/Wd^ 
 �ƵĞƐ� Ψϭϰ͕ϮϱϮ͘ϳϱ 
 ��'�ZĞŐŝŽŶĂů��ůůŽĐĂƟŽŶ� Ψϭ͕ϱϬϬ͘ϬϬ 
 z��Z�KK<�;h,W�Ǉƌ�ĞŶĚŝŶŐ�ϲͬϯϬͬϭϰͿ� ΨϬ͘ϬϬ 
 /ŶƚĞƌĞƐƚ�ŽŶ�ZĞŐƵůĂƌ��ĐĐŽƵŶƚƐ� Ψϭϳϳ͘ϵϯ 
 'ĞŶĞƌĂů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�;DĂŚŵŽƵĚŝ͕��ĞƐƐĞƌ͕�,ĞŶŶŝŐŚ͕�DĂƐŽŶͿ� Ψϵϱ͘ϬϬ 
 �ĂƐŚ�ĨƌŽŵ�:͘��ƌĂŝŶĞ�ĨƌŽŵ�WĂůŵ�^ƉƌŝŶŐƐ ΨϮϭϬ͘ϬϬ 
 EĞƚ�WĂůŵ�^ƉƌŝŶŐƐ�ŵŽŶĞǇ�/�ŚŽůĚ�;ďƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞƚ�ůŽƐƐ�ǁĂƐ�Ψϭ͕ϱϬϬ͕�ŝŶĐ͘�ΨϮϬϬϬ�ůŽĂŶĞĚ�ϭϮͬϮϬͬϭϰ ΨϮϵϬ͘ϬϬ 
 EĞƚ�WƌŽĮƚ�ĨƌŽŵ�WŽƌƚůĂŶĚ—zKt��͊ Ψϴ͕Ϭϰϴ͘ϰϵ 
 ��'�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ĨŽƌ�'ĞŽ�Žǁů�;ƉĂƐƐ-ƚŚƌƵ�ĨƌŽŵ���'--ΨϱϬϬ�нΨϯϱϬ�ǁĞ�ŵĂƚĐŚĞĚͿ� ΨϱϬϬ͘ϬϬ 
  dKd�>�/E�KD�� ΨϮϱ͕Ϭϳϰ͘ϭϳ 
 
�/^�hZ^�D�Ed^ 
 �W�'�͚ϭϱ��ŶŶƵĂů�DĞĞƟŶŐ�'ƌĂŶƚƐ�Θ��ǁĂƌĚƐ� Ψϱ͕ϴϬϬ͘ϬϬ 
  ^ƚƵĚĞŶƚ�dƌĂǀĞů��ǁĂƌĚƐ�;ŝŶĐ͘�Ψϭ͕ϬϬϬ�'ĞŽ�ŽǁůͿ� Ψϰ͕ϴϬϬ͘ϬϬ 
  WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ��ǁĂƌĚƐ�;ŝŶĐ͘��ƌĞĂ�^ƚƵĚŝĞƐͿ� Ψϭ͕ϬϬϬ͘ϬϬ 
 �ŽƌƉŽƌĂƚĞ�&ŝůŝŶŐ�&ĞĞ�;KůǇŵƉŝĂ͕�t�Ϳ� ΨϭϬ͘ϬϬ 
 WĂǇWĂů�ĐŚĂƌŐĞƐ Ψϯϭϵ͘ϴϱ 
 tŝůĚ�ƉƌŝĐŽƚ�ĂŶŶƵĂů�ĨĞĞƐ�;ŝŶĐ͘�ΨϯϬϬ�ƚŽ�^ƚĞǀĞ�'ƌĂǀĞƐ�ĨŽƌ�ƐĞƚƵƉ�Θ�Ϯ�ǇĞĂƌƐͿ ΨϮ͕ϴϰϳ͘Ϭϯ 
 DĞŵďĞƌƐŚŝƉ͗��ƌĞŶĞǁĂůƐ͕�ďĂůůŽƚƐ͕�ĞƚĐ͘ Ψϰϴϯ͘Ϭϰ 
 z��Z�KK<�ǀ͘ϳϴ Ψϭ͕ϲϬϲ͘ϱϬ 
 z��Z�KK<�ǀ͘ϳϵ Ψϯ͕ϱϱϬ͘ϬϬ 
  dKd�>��yW�E�/dhZ�^� Ψϭϰ͕ϲϭϲ͘ϰϮ 
 
�ĂůĂŶĐĞ�ŽŶ�ďŽŽŬƐ͕�ϲͬϯϬͬϭϳ� Ψϭϯϳ͕ϮϳϬ͘ϲϮ 
 
^W��/�>�&hE�^ 
�ĂŝůĞǇ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�&ƵŶĚ�;ĨŽƌǁĂƌĚ�ϳͬϭͬϭϲͿ Ψϭ͕ϳϵϵ͘ϯϴ 
 ;ΨϮϬϬ�ĂǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ΨϮ͘ϱϮ�ŝŶƚĞƌĞƐƚͿ� -Ψϭϵϳ͘ϰϴ 
  �ĂůĂŶĐĞ�ϲͬϯϬͬϭϳ Ψϭ͕ϲϬϭ͘ϵϬ 

DĐ<ŶŝŐŚƚͬ�ůĞŵŽŶƐ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�&ƵŶĚ�;ĨŽƌǁĂƌĚ�ϳͬϭͬϭϲͿ Ψϭϭ͕ϭϭϲ͘ϭϴ 
 ;ΨϱϬϬ�ĂǁĂƌĚ�ĂŶĚ�Ψϭϲ͘ϯϮ�ŝŶƚĞƌĞƐƚͿ� -Ψϰϴϯ͘ϲϴ 
  �ĂůĂŶĐĞ�ϲͬϯϬͬϭϳ� ΨϭϬ͕ϲϯϮ͘ϱϬ 

DĂƌŐĂƌĞƚ�dƌƵƐƐĞůů�DĞŵŽƌŝĂů�&ƵŶĚ�;ĨŽƌǁĂƌĚ�ϳͬϭͬϭϲͿ Ψϰϲ͕ϭϳϴ͘Ϭϱ 
 ;Ϯ�dƌƵƐƐĞůů�ĂǁĂƌĚƐ͕�Ψϲϴ͘Ϯϲ�ŝŶƚĞƌĞƐƚΎ͕�ĂŶĚ�ΨϯϮϱ�ĐŽŶƚƌŝďƐͿ� -Ψϭ͕ϲϬϲ͘ϳϰ 
  �ĂůĂŶĐĞ�ϲͬϯϬͬϭϳ� Ψϰϰ͕ϱϳϭ͘ϯϭ 

tŽŵĞŶ͛Ɛ�EĞƚǁŽƌŬ�dƌĂǀĞů�'ƌĂŶƚ�&ƵŶĚ�;ĨŽƌǁĂƌĚ�ϳͬϭͬϭϲͿ Ψϱ͕ϮϯϬ͘ϰϳ 
 ;Ψϭ͕ϱϳϱ�ŐƌĂŶƚƐ͕�Ψϭ͕ϭϵϵ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͕�Ψϲϳ͘ϳϴ�ůƵŶĐŚĞŽŶ�ŶĞƚ͕�ĂŶĚ�Ψϳ͘ϯϬ�ŝŶƚĞƌĞƐƚͿ -ΨϯϬϬ͘ϵϮ 
  �ĂůĂŶĐĞ�ϲͬϯϬͬϭϳ� Ψϰ͕ϵϮϵ͘ϱϱ 
>ĂƌƌǇ�&ŽƌĚ�&ŝĞůĚǁŽƌŬ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�&ƵŶĚ�;ĨǁĚ�ϳͬϭͬϭϲͿ ΨϮϲ͕ϴϯϲ͘ϭϳ  
;ΨϬ�ŐƌĂŶƚƐ͕�Ψϭ͕ϲϳϯ͘ϬϬ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�Ψϰϭ͘ϳϴ�ŝŶƚĞƌĞƐƚͿ� Ψϭ͕ϳϭϰ͘ϳϴ 
  �ĂůĂŶĐĞ�ϲͬϯϬͬϭϳ ΨϮϴ͕ϱϱϬ͘ϵϱ 

>ĂƟŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�dƌĂǀĞů�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�&ƵŶĚ�;ĨŽƌǁĂƌĚ�ϳͬϭͬϭϲ� Ψϴ͕ϳϵϯ͘ϱϰ 
 ;ΨϰϬϬ�ŝŶ�ŐƌĂŶƚƐ͕�Ψϴϯϯ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�Ψϭϯ͘ϯϯ�ŝŶƚĞƌĞƐƚͿ Ψϰϰϲ͘ϯϯ  
 �ĂůĂŶĐĞ�ϲͬϯϬͬϭϳ Ψϵ͕Ϯϯϵ͘ϴϳ 

/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�^ƚƵĚĞŶƚ�dƌĂǀĞů�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�&ƵŶĚ�;ĨǁĚ�ϳͬϭͬϭϲͿ Ψϯ͕ϭϮϭ͘Ϯϳ 
 ;ΨϬ�ŝŶ�ŐƌĂŶƚƐ͕�ΨϮϱϯ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�Ψϰ͘ϵϭ�ŝŶƚĞƌĞƐƚͿ� ΨϮϱϳ͘ϵϭ 
  �ĂůĂŶĐĞ�ϲͬϯϬͬϭϳ Ψϯ͕ϯϳϵ͘ϭϴ 

�ĨƌŝĐĂŶ��ĞƐĐĞŶƚ�^ƚƵĚĞŶƚ�dƌĂǀĞů�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�&ƵŶĚ�;ĨǁĚ�ϳͬϭͬϭϲͿ ΨϮ͕ϲϳϳ͘Ϯϲ 
 ;ΨϬ�ŝŶ�ŐƌĂŶƚƐ͕�ΨϮϲϯ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�Ψϰ͘Ϯϱ�ŝŶƚĞƌĞƐƚͿ� ΨϮϲϳ͘Ϯϱ 
  �ĂůĂŶĐĞ�ϲͬϯϬͬϭϳ ΨϮ͕ϵϰϰ͘ϱϭ 

�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌƐŽŶ�'ĞŽƐǇƐƚĞŵƐ��ǁĂƌĚ�&ƵŶĚ�;ĨŽƌǁĂƌĚ�ϳͬϭͬϭϲͿ Ψϭ͕ϬϬϯ͘ϳϰ 
 ;Ψϭ͕ϬϬϬϬ�ŝŶ�ĂǁĂƌĚƐ�ĂŶĚ�Ψ͘ϱϭ�ŝŶƚĞƌĞƐƚͿ -Ψϵϵϵ͘ϰϵ 
  �ĂůĂŶĐĞ�ϲͬϯϬͬϭϳ Ψϰ͘Ϯϱ 
 



 

DĞŵďĞƌƐ 

WĂŐĞ�ϭϯ &Ăůů�ϮϬϭϳ�WĂĐŝĮĐĂ 

EĞǁ�DĞŵďĞƌƐ 
 
tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ϵϴ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ũŽŝŶĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϳ�ŝƐƐƵĞ�;ΎĂƐƚĞƌŝƐŬ�ĚĞŶŽƚĞƐ�Ă�ĨŽƌŵĞƌ�ŵĞŵďĞƌ�
ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƌĞũŽŝŶĞĚͿ͘��DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ũŽŝŶĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�DĞĞƟŶŐ�ŝŶ��ŚŝĐŽ͘ 
 
�ŵĂŶĚĂ��ĚĂŵƐ 
:ŽĞů��ĚĂŵƐ 
DŝĐŚĂĞů��ŶĚƌĞǁƐ 
'ĞŶŝĞ��ĞǇ 
<Ƶŵ<Ƶŵ��ŚĂƩĂĐŚĂƌǇǇĂ 
<ŚĂůĞĚ��ůŽŽŵ 
dŚĞŽĚŽƌĞ�Z͘��ƌĂŶĚƚΎ 
DĂĚĞůŝŶĞ��ƌŽǁŶ 
�ĂŶŝ��ĂƐƟůůŽ 
WŚŝůŝƉ��ůŝŶƚŽŶΎ 
<ĞŶŝĂ��ŽŶŶĞƌ 
:ŽŚŶ��ƌŽǁĞůů 
EŝĐŽůĂƐ��ĂĞ 
:ŽŶĂƚŚĂŶ��Ğ�ŽĞƌ 
DĂƵƐƵŵŝ��ĞǇ 
�ƌŝĂŶ��ŝ�ĂƌƚŽůŽ 
DŝĐŚĞůůĞ��ƌĞŚŽďů 
WĂƚƌŝĐŬ��ƵīǇΎ 
/ĂŶ��ƵŶŚĂŵ 
�ƵƐƟŶ��ǀĂŶƐ 
ZŽďĞƌƚ�&ĂƌŶƵŵ 
DĞůĞŝǌĂ�&ŝŐƵĞƌŽĂ 
DŝĐŚĂĞů�&ŝƐĐŚĞůůĂ 
DĂƩŚĞǁ�&ƵůůĞƌ 
�ƌŝĂŶ�'ĂƌĐŝĂΎ 
:ĞƐƐĞ�'ĞďĂƵĞƌ 
DĞŐĂŶ�'ŽƐĐŚ 
<ĞǀŝŶ�'ƌŝƐŚĂŵ 
�ůŝƐĂďĞƚŚ�,ĂŐŐĂƌĚ 
DĂƌĂŶĚĂ�,ĂŵŝůƚŽŶ 
�ĂǀŝĚ�,ĂƐƐĞŶǌĂŚů 
,ŽůůǇ�,ĂǇ 
<ĂƚĞ�,ĂǇĞƐ 

^ĂƐŚĂ�WĞƐĐŝ 
:ŽŚŶ�WŚŝůůŝƉƐ 
ZŽďĞƌƚ�&͘�WŝĞƌĐĞΎ 
>ŽƌŶĞ�WůĂƩ 
ZŝĐŚĂƌĚ�WƌŝĐĞ 
�ŝƌĞŶĚƌĂ�ZĂŶĂ 
�ůŝǌĂďĞƚŚ�ZŝĚĚĞƌ 
DĂƌŬ�ZŽďĞƌƚƐ 
DĂƌĐĞůůĂ�ZŽƐĞ 
:ŽŶĂƚŚĂŶ�ZŽƐƐŝƚĞƌΎ 
EŽĞůůĞ�ZƵŐŐŝĞƌŝ 
dŽŵ�^ĂŶĐŚĞǌ 
DĂƚŚĞǁ�^ĐŚŵŝĚƚůĞŝŶΎ 
:Ğī�^ĐŚǁĞŝŶ 
�ĂŶŝĞů�^ĐŽůůŽŶΎ 
�ůŝƐĂďĞƚŚ�^ĞĚĂŶŽ 
<ĞǀŝŶ�^ŝŶŶŽƩ 
DŝĐŚĂĞů�^ƚƌŽŶŐ 
�ĂĐŚĂƌǇ�^ƵŐŐΎ 
�ŚĞůƐĞĂ�dĞĂůĞ 
�ĂĐŚĞƌǇ�dŚŝůůΎ 
�ƌŝĞůůĞ�dŽůĐŚŝŶ 
�͘�:ĂŵŝĞ�dƌĂŵŵĞůůΎ 
:ĂŵĞƐ�tĂůŬĞƌ 
:ĂƐŽŶ�tĂƌĚ 
<ǇůŝĞ�tĂƌŶĞ 
DĂǇĂ�tĞĞŬƐ 
'ƌĞŐŽƌǇ�tĞŝƐďĞƌŐΎ 
:ĂŵĞƐ;:ŝŵͿ�tŝĐŬĞƐΎ 
�ŶƚŽŝŶĞƩĞ�tŝŶŬůĞƌWƌŝŶƐ 
DŝĐĂŚ�tƌŝŐŚƚ 
ZĂŵĂŶ��ĂŵĂŶŝĂŶ 
 

DĂƌŬ�,ĞĚůƵŶĚ 
:ĞīƌĞǇ�:ĞŶŬŝŶƐ 
�ĞƚŚĂŶǇ�:ŽŚŶƐŽŶ 
^ĐŽƩ�<ĞůůĞǇ 
�ĂŵĞƌŽŶ�<ƌĞŬ 
,ĞŶƌǇ�<ƌŝĐŚďĂƵŵ 
:ĞŶŶŝĨĞƌ��ůŝǌĂďĞƚŚ�<ƵƐůĞƌΎ 
�ƌĞŶĚĂŶ�>ĂǁƌĞŶĐĞ 
EĂŽŵŝ�>ĂǌĂƌƵƐ 
>ŝŶĚƐĞǇ�>ĞŐĂƐƉŝ 
DŝĐŚĂĞů�>ĞŵŵŽŶ 
:ĂŬĞ�>ĞƚŽĨƐŬǇ 
,ĂŝĨĞŶŐ�;&ĞůŝǆͿ�>ŝĂŽ 
:ŝŶŐ�>ŝƵ 
�ĂƚĂůŝŶĂ�>ůĂŶŽƐ 
<ǇůĞ�>ŽĞǁĞŶ 
^ĂƐŚĂ�>ŽǁĞƌ 
^ŚĞƌǇů�>ƵǌǌĂĚĞƌ-�ĞĂĐŚΎ 
�ůĞǆĂŶĚĞƌ�>ǇŽŶ 
�ŽƌŝŶŶĞ�DĐĐůĞŶĂŚĂŶ 
<ůĂƵƐ�DĞǇĞƌ-�ƌĞŶĚƚ 
>ŝĚŝĂ�DĞǌĞŝ 
,ĞůĞŶ�DŝŶŽ�&ĂƵŬŶĞƌ 
�ŶŶĂŵĂƌŝĞ�DŽƌĂĐŚ 
>ĞŽƌĂ�EĂŶƵƐ 
�ǀŝƐŚĞƐŚ�EĞƵƉĂŶĞ 
:ĂŵĞƐ�EĞǁŵĂŶ 
^ĂŶĚƌĂ�EŝĐŚŽůƐΎ 
�ĞĂŶ�KůƐŽŶ 
EĂŶĐǇ�Kƌƌ 
�ƐŚĞƌ�WĂƚĞů 
:ƵĂŶ�WĞƌĞǌ 
<ĂƟ�WĞƌƌǇ 

^ƉĞĐŝĂů�&ƵŶĚƐ��ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ 
 
^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϳ�ůŝƐƟŶŐ�Ψϲϲϱ�ŝŶ�ŶĞǁ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�^ƉĞĐŝĂů�&ƵŶĚƐ͕�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗��ΨϳϬ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŽŵĞŶΖƐ�EĞƚǁŽƌŬ�
dƌĂǀĞů�'ƌĂŶƚ�ĨƵŶĚ͕�ΨϳϬ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ĂƌƌǇ�&ŽƌĚ�&ŝĞůĚǁŽƌŬ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŝŶ��ƵůƚƵƌĂů�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�ĨƵŶĚ͕�ΨϱϬϬ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ĂƟŶĂͬŽ��ŵĞƌŝĐĂŶ�dƌĂǀĞů�
^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ĨƵŶĚ͕�ĂŶĚ�ΨϮϱ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĨƌŝĐĂŶ��ĞƐĐĞŶƚ�^ƚƵĚĞŶƚ�dƌĂǀĞů�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ĨƵŶĚ͘��dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͗ 
 
DĞů��ĂŵŽĚƚ 
:ĞƐƐŝĞ�,͘��ůĂƌŬ 
:ĂŵĞƐ�t͘�,ĂƌƌŝŶŐƚŽŶ͕�:ƌ͘ 
tŝůůŝĂŵ��͘�<ŽĞůƐĐŚ 
�ůŝƐŽŶ�DĐEĂůůǇ 
:ĂŵĞƐ�;:ŝŵͿ�tŝĐŬĞƐ 
 



 

DĞŵďĞƌƐ 

WĂŐĞ�ϭϰ &Ăůů�ϮϬϭϳ�WĂĐŝĮĐĂ 

�ƵŐĞŶĞ�,ŽĞƌĂƵĨ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
 
tĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ψϲ͕ϮϬϬ�ŝŶ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ͕�ŚŽŶŽƌŝŶŐ��ƵŐĞŶĞ�,ŽĞƌĂƵĨ�Ăƚ�tĞƐƚĞƌŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�
ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ŵĂƉƐ͕�ŵĂƉ�ŵĂŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�'/^͘��dŚĞ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�Žƌ�ŐƌĂĚƵͲ
ĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ��ĂƌƚŽŐƌĂƉŚǇ�ĂŶĚͬŽƌ�'/^�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ͘��dŚĞ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ΨϮϱ͕ϬϬϬ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽůĂƌͲ
ƐŚŝƉ�ďĞ�ƐĞůĨ-ƐƵƐƚĂŝŶŝŶŐ͘���ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĂƉĐŐǁĞď͘ŽƌŐ�ƐŝƚĞ͘���ŽŶƚƌŝďƵƚŽƌƐ�ƚŽ�ĚĂƚĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚǁŽ�ĨŽƌŵĞƌ��W�'�ŵĞŵďĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝĚŽǁ�ŽĨ�Ă�ƚŚŝƌĚ͕�ĂƌĞ͗ 
 
WĂŝŐĞ��ŶĚƌĞǁ 
<ĂƚŚƌǇŶ�hƩĞƌ��ĂƚĐŚĞůŽƌ 
�ŚƌŝƐ��ĞŚĞĞ 
ZŽůĂŶĚ��ĞŚĞĞ 
:ĂŶĞƚ��ŽůůŝŶƐ 
ZŽŶ��ƵďĞůůŝƐ 
WŚŝůŝƉ�D��ǀĞƌƐŽŶ 
^ƚĞĨĂŶ�&ƌĞĞůĂŶ 
�ĂƌŽůĞ�,ŽĞƌĂƵĨ 
dŝŵ�,ŽƐƚĞƩĞƌ 
WĞƚĞƌ�<�,ŽƵƐĞ 
�ĂƌĐǇ�:ŽŶĞƐ 
:ĂŵĞƐ�>ŽƵĐŬǇ 
DĂƌǇ�:ŝůů�DŝůůĞƌ 

�ĞďŶĂƚŚ�DŽŽŬŚĞƌũĞĞ 
DĞƌƌŝĞ�K͛DĞĂƌĂ 
:ŽƐĞƉŚ�ZŽƵďĂů 
�ůŝĐĞ�ZƵďǇ 
�ƌƵĐĞ�^ĂƌũĞĂŶƚ 
�ĂƌƚĂ�^ĐŽƩ 
^ƵǌĂŶŶĞ�^ŚƵůů 
:ĂŵĞƐ�>�dĂůďŽƚ 
�ĂŶŝĞů�dĂǇůŽƌ 
>ƵĐŬǇ�dĞĚƌŽǁ 
dŚŽŵĂƐ���dĞƌŝĐŚ 
�ĂŶ�dƵƌďĞǀŝůůĞ�/// 
'ĞƌĂůĚ�Z͘�tĞďƐƚĞƌ 

^ƉĞĐŝĂů�ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ͊ 
&Žƌ�ƚŚĞ�ŶŝŶƚŚ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�Ă�ƌŽǁ͕��ŝůů��ŽǁĞŶ�ŚĂƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂďƵůŽƵƐ�ĂǁĂƌĚ�ďĂŶƋƵĞƚ�ĚŝŶŶĞƌ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĮƌƐƚ-ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ�
ǁŚŽ�ĂƉƉůŝĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŚŝĐŽ�ŵĞĞƟŶŐ—ƚǁĞŶƚǇ-ŽŶĞ�ŝŶ�Ăůů͕�ĨŽƌ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ΨϱϮϱ͘��KĨ�ĐŽƵƌƐĞ��ŝůů�ĂŶĚ�<ĂƚŚǇ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�ŝŶĐůƵĚͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĂŶƋƵĞƚ͕�ĂŶĚ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƌĞƉĞĂƚ�ŝŶ�ZĞŶŽ�ŶĞǆƚ�KĐƚŽďĞƌ͕�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ĂƐƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĂŶƋƵĞƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĨƵŶ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ͘ 
 
^ƉĞĂŬŝŶŐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�/�Ăŵ�ĂŐĂŝŶ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƉĂƐƚ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚƌĂǀĞů�ŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂǁĂƌĚƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ��W�'�ĚƵƟĞƐ͘��
dŚĞ�ŶĞǁ�ĐŽ-ĐŚĂŝƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽŵĞŶ͛Ɛ�EĞƚǁŽƌŬ͕�>ŝůǇ�,ŽƵƐĞ-WĞƚĞƌƐ�ĂŶĚ�<ĂƚĞ�^ĂŵŵůĞƌ͕�ǁĞƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂƩĞŶĚĞĞƐ�ŶŽƚ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�
ĂŐŽ͕�ĞĂĐŚ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ŵƵůƟƉůĞ�ƚƌĂǀĞů�ŐƌĂŶƚƐ͘���ŽƚŚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�WŚ�Ɛ�Ăƚ��ƌŝǌŽŶĂ�ŝŶ�ϮϬϭϲ͘��>ŝůǇ�ŶŽǁ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�Ăƚ��^h�>ŽŶŐ�
�ĞĂĐŚ͕�<ĂƚĞ�Ăƚ��^h�DĂƌƟŵĞ͘��KƵƌ�ŶĞǁ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕��ƌŝĂŶ�WŽŵƉĞŝŝ͕�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ƚƌĂǀĞů�ŐƌĂŶƚ�ĂŶĚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ��ǁĂƌĚ�ŝŶ�ϮϬϬϴ�Ăƚ�ƚŚĞ�
&ĂŝƌďĂŶŬƐ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚƌĂǀĞů�ŐƌĂŶƚƐ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ĂŶĚ�ϮϬϭϰ͘��,ŝƐ�WŚ��ŝƐ�ĨƌŽŵ��ƌŝǌŽŶĂ�^ƚĂƚĞ�;ϮϬϭϰͿ�ĂŶĚ�ŚĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�Ăƚ��Ăů�WŽůǇ͕�^ĂŶ�>ƵŝƐ�
KďŝƐƉŽ͘���ŝĚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ��W�'�ŚĂƐ�Ă�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ��ŐĞŶƚ͍��/ƚ͛Ɛ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶŽŶ-ƉƌŽĮƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ŝŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͘��^ŚĞ�ŝƐ�
�ƋƵŝůĂ�&ůŽǁĞƌ͕�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚĞŶ��ƚƌĂǀĞů�ŐƌĂŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂǁĂƌĚ�ĐŚĞĐŬƐ�ŐŽŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ϮϬϬϵ�;^ĂŶ��ŝĞŐŽ�ŵĞĞƟŶŐͿ͘��,Ğƌ�
WŚ��;ϮϬϭϯͿ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�KƌĞŐŽŶ�ĂŶĚ�ƐŚĞ͛Ɛ�Ăƚ�tĞƐƚĞƌŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŶŽǁ͘��/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�/͛ǀĞ�ũƵƐƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ĨƌŽŵ�ŚĞƌ�ƐĂǇŝŶŐ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�ƚŚĞ��W�'�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĨĂďƵůŽƵƐ͘��^ŚĞ͛Ɛ�ĂůƐŽ�Ă�ŶĞǁ�ŵŽŵ—ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ͊ 
 
dŚĂŶŬƐ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ƚŽ�ZŽďĞƌƚ�ĂŶĚ��ŽďďĠ��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌƐŽŶ�ĨŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƚǁŽ�'ĞŽ^ǇƐƚĞŵƐ�ĂǁĂƌĚƐ͕�ĮƌƐƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�KůǇŵƉŝĂ�
ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ͘��dŚĞ�ĂǁĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ΨϱϬϬ�ĞĂĐŚ͕�ďƵƚ�ũƵƐƚ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ŵĞĂƐƵƌĞ�/�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ĐŚĞĐŬ�ĨƌŽŵ�ZŽďĞƌƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĨŽƌ�Ψϭ͕ϭϬϬ͘��dŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ��ŚŝĐŽ�ŵĞĞƟŶŐ�;�ŚŝĐŽ�ŝƐ�ZŽďĞƌƚ͛Ɛ��ůŵĂ�DĂƚĞƌͿ͕�ďĞŝŶŐ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŝŶ�,ĂǁĂŝŝ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŵĂŐŵĂ�
ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŝŐ�/ƐůĂŶĚ͘ 
 
&ŝŶĂůůǇ͕�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�DĂƌŬ�^ƚĞŵĞŶ͕��ĞĂŶ�&ĂŝƌďĂŶŬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ��ŚŝĐŽ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ǁŚŽ�ŚŽƐƚĞĚ�ŽƵƌ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ��ŶŶƵĂů�DĞĞƟŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĮŶĞƐƚ�ďĂŶƋƵĞƚ�ŵĞĂů�ĞǀĞƌ͘����ĨĞǁ�ďŝůůƐ�ĂƌĞ�ǇĞƚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂŝĚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƚƵƌŶ�Ă�ŐŽŽĚůǇ�ƉƌŽĮƚ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�ƵƐ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�Ăůů�ƐĞƩůĞĚ͘ 
 
—�Žď�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ 
 



 

WĂŐĞ�ϭϱ &Ăůů�ϮϬϭϲ�WĂĐŝĮĐĂ 

/Ŷ�DĞŵŽƌŝĂŵ 
�ůǇĚĞ�WĞƌƌǇ�WĂƩŽŶ 

ϭϵϮϯ-ϮϬϭϳ 
�ŵĞƌŝƚƵƐ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ 

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶ 

 
�ůǇĚĞ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ŝŶ�EĞƵŝůůǇ-ƐƵƌ-^ĞŝŶĞ͕�&ƌĂŶĐĞ͕�ŽŶ��ĂƐƟůůĞ��ĂǇ�;:ƵůǇ�ϭϰͿ͕�ϭϵϮϯ͕�ĂŶĚ�ŐƌĞǁ�ƵƉ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ��ŶŐůŝƐŚ͕�&ƌĞŶĐŚ͕�ĂŶĚ�'ĞƌŵĂŶ—
�ůƐĂƟĂŶ�ƚŽŽ͘�dŚĞǇ�ŵŽǀĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�h^�ŝŶ�ϭϵϯϱ�;ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ĨƌŽŵ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕�ŵŽƚŚĞƌ�ĨƌŽŵ��ůƐĂĐĞͿ͕�ůŝǀĞĚ�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ�ĨŽƌ�Ă�ǇĞĂƌ�Žƌ�
ƚǁŽ͕�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ��ĞƌŬĞůĞǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ϭϵϰϬ��ĞŶƐƵƐ͘��Ɛ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚ�Ăƚ��Ăů͕�ďĞĨŽƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĚƌĂŌĞĚ͕��ůǇĚĞ�ŚĂĚ�ƚĂŬĞŶ�:ĂƉĂŶĞƐĞ͘�dŚĞ��ƌͲ
ŵǇ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ŚŝƐ�ůŝŶŐƵŝƐƟĐ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶƚ�Śŝŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ŶƚĞŶƐŝǀĞ�:ĂƉĂŶĞƐĞ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�^ĐŚŽŽů�ŝŶ��ŶŶ��ƌďŽƌ͘�^ŚŽƌƚůǇ�ďĞĨŽƌĞ�s:��ĂǇ�
ŚĞ�ǁĂƐ�ƐĞŶƚ�ŽǀĞƌƐĞĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WŚŝůŝƉƉŝŶĞƐ͕�ƚŚĞŶ�ƚŽ�dŽŬǇŽ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶ͘��ŌĞƌ�ƚŚĞ�ǁĂƌ�ŚĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ��ĞƌŬĞůĞǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�'/��ŝůů͕�
ĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŝƐ��^�;ŝŶ�ϭϵϰϴ—WŚŝ��ĞƚĂ�<ĂƉƉĂͿ͕�D��;͛ϱϬͿ͕�ĂŶĚ�WŚ��;͛ϱϯͿ�ĨƌŽŵ�h�͘�,ŝƐ�ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶ͕�͞�ůŝŵĂƚŽůŽŐǇ�ŽĨ�^ƵŵŵĞƌ�&ŽŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĂŶ�
&ƌĂŶĐŝƐĐŽ��ĂǇ��ƌĞĂ͕͟�ǁĂƐ�ĚŽŶĞ�ƵŶĚĞƌ�:ŽŚŶ�>ĞŝŐŚůǇ͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŵƵůƟƉůĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ŽŶ�ĐůŝŵĂƚĞ�ƚŚĞŵĞƐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�W�'�ŝŶ�ϭϵϲϲ-ϲϳ͕�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�ŵĂƐƚĞƌ�ŽĨ�ĐĞƌĞŵŽŶŝĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŚŝĐŽ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ǇĞĂƌ�;ŵǇ�ĮƌƐƚ͊Ϳ͕�ƚŚĞ�ďĂŶƋƵĞƚ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ�
^ƉƌŝŶŐƐ�ZĞƐŽƌƚ�;ŶŽ�ƌĞůĂƟŽŶͿ͘��Ɛ��W�'�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǇĞĂƌ�ŚĞ�ŐĂǀĞ�ŚŝƐ�WƌĞƐŝĚĞŶƟĂů��ĚĚƌĞƐƐ�ŝŶ��ĞůůŝŶŐŚĂŵ͕�͞dŚĞ�KƌŝŐŝŶƐ�ĂŶĚ�
�ŝīƵƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͘͟�,ŝƐ�ŝŶƚĞůůĞĐƚ�ǁĂƐ�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂů͕�ĞĂƐŝůǇ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŽƉŝĐƐ�ŝŶ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ͘��
,ŝƐ�ĮƌƐƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŌĞƌ��ĞƌŬĞůĞǇ�ǁĂƐ�Ăƚ�^ǇƌĂĐƵƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ůŝŬĞ͘�/Ŷ�ϭϵϱϴ�ŚĞ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�KƌĞŐŽŶ͕�ŚĂƉƉŝůǇ�ĂďĂŶͲ
ĚŽŶŝŶŐ�ŚŝƐ�ƐŶŽǁ�ƐŚŽǀĞů�;ŽŶůǇ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŚĞ�ŶŽǁ�ŶĞĞĚĞĚ�ŽŶĞ�ƚŽ�ƐƚŽŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂǁĚƵƐƚ-ĮƌĞĚ�ĨƵƌŶĂĐĞͿ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ƵŶƟů�ƌĞƟƌŝŶŐ͘�/�ŝŵͲ
ŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƚŽŽŬ�ƚŽ�Śŝŵ�ƵƉŽŶ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶ��ƵŐĞŶĞ�ŝŶ�ϭϵϲϲ͕�d�͛Ě�ĨŽƌ�Śŝŵ͕�ĂŶĚ�ĚŝĚ�ŵǇ�ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶ�ŽŶ�Ă�ĐůŝŵĂƚĞ�ƚŽƉŝĐ�ƵŶĚĞƌ�ŚŝƐ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͘�,Ğ�
ƚƌĞĂƚĞĚ�ŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŐƌĂĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵůůǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ͘��Ɛ�ŚŝƐ�ĐŽůůĞĂŐƵĞ��ů�hƌƋƵŚĂƌƚ�ǁƌŽƚĞ͕�͞/�
ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ƌĞŵĞŵďĞƌ��ůǇĚĞ�ĨŽŶĚůǇ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ǁŝƚ͕�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ǁĂƌŵ�ĞŵďƌĂĐĞ�ŽĨ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘͟��ŌĞƌ�ƌĞƟƌŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�KƌĞŐŽŶ͕��ůǇĚĞ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�EĞǁ�zŽƌŬ��ŝƚǇ�;<Ğǁ�'ĂƌĚĞŶƐ�ĂƌĞĂ͕�ŶĞĂƌ�W^-ϵϵ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ͛Ě�ďĞĞŶ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ƟŵĞͿ�ĂŶĚ�ƚĂƵŐŚƚ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�
ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�Ăƚ�,ƵŶƚĞƌ��ŽůůĞŐĞ͘�dŚĞǇ�ĂǁĂƌĚĞĚ�Śŝŵ�ƚŚĞŝƌ��ŶĂƐƚĂƐŝĂ�sĂŶ��ƵƌŬĂůŽǁ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ��ŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�ŝŶ�ϮϬϬϯ͘�,Ğ�ĂůƐŽ�
ůĞĚ�ƚŽƵƌƐ�Ăƚ�dŚĞ�DƵƐĞƵŵ�ŽĨ�EĂƚƵƌĂů�,ŝƐƚŽƌǇ͕�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�:ĂƉĂŶĞƐĞ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ƚŚĞŝƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�/͛ůů�ĂůǁĂǇƐ�
ƌĞŐƌĞƚ�ŶŽƚ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ƚƌŝƉ�ƚŽ�EĞǁ�zŽƌŬ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ǁŝƚŚ��ůǇĚĞ�ĨŽƌ�Ă�ĨĞǁ�ĚĂǇƐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ĨĂƐĐŝŶĂƟŶŐ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ͕�ŝŶĐŽŵƉĂƌĂďůǇ�ǁŝƩǇ͕�
Ă�ůŽǇĂů�ĨƌŝĞŶĚ�ĂůǁĂǇƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽƚĂůůǇ�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ͘ 
 
—�Žď�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ 

 
�ŽŶƌĂĚ�:ŽƐĞƉŚ��ĂŚƌĞ 

ϭϵϰϮ-ϮϬϭϳ 
�ŵĞƌŝƚƵƐ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ 

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�>ĂŶĚ �͕�ŝƌ�ĂŶĚ�tĂƚĞƌ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕��ĂǀŝƐ 

 
�ŽŶƌĂĚ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�;:ƵŶĞ�ϴ͕�ϭϵϰϮͿ�ŝŶ�/ŶĚŝĂŶĂƉŽůŝƐ͕�/E͘��,Ğ�ĂƩĞŶĚĞĚ�sĞƌĚĞ�sĂůůĞǇ�^ĐŚŽŽů�ŝŶ�^ĞĚŽŶĂ͕���͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĂƌŝĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘�,Ğ�ƉƵƌƐƵĞĚ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�Ăƚ�/ŶĚŝĂŶĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ďƵƚ�ŚĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ��ƌŝǌŽŶĂ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ŵĂƐƚĞƌ͛Ɛ�ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ�ŐĞŽŐͲ
ƌĂƉŚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƌŝǌŽŶĂ͘��ŽŶƌĂĚ͛Ɛ�DĂƐƚĞƌ͛Ɛ�ƚŚĞƐŝƐ�ŝŶ�ϭϵϲϳ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^Ğƌŝ�/ŶĚŝĂŶƐ�ŽĨ�^ŽŶŽƌĂ͘�,Ğ�ŵŽǀĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕�ZŝǀĞƌƐŝĚĞ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĚŽĐƚŽƌĂƚĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�,ŽŵĞƌ��ƐĐŚŵĂŶŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ŚŝƐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĂƌŝĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ͘�,ŝƐ�WŚ͘�͘�ĚŝƐƐĞƌƚĂƟŽŶ͕�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ��ŽƋƵŝŵďŽ�WƌŽǀͲ
ŝŶĐĞ͕��ŚŝůĞ͕�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϳϰ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϳϵ͘�,Ğ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕��ĂͲ
ǀŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ŽĨ�ϭϵϳϱ͘��ŽŶƌĂĚ�ƚĂƵŐŚƚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�ĂƌŝĚ�ůĂŶĚƐ͕�ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚǇ͕�ĂŶĚ�ƌĞŵŽƚĞ�ƐĞŶƐŝŶŐ͘�,Ğ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐĂůůǇ�ƉƵƌƐƵĞĚ�ĞǆͲ
ƉĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƌƚŽŐƌĂƉŚǇ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽƚĞ�ƐĞŶƐŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�Ăƚ�h��͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƵŵŵĞƌƐ�ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�Śŝŵ�
ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘�,ŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽĐƵƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŚŝƐ�ĐĂƌĞĞƌ�ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ��ƌŝǌŽŶĂ͘��ŵŽŶŐ��ŽŶƌĂĚ͛Ɛ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͕�ŚŝƐ���>ĞŐĂĐǇ�ŽĨ��ŚĂŶŐĞ͕�ƉƵďͲ
ůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϵϭ͕�ǁĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ŵĂũŽƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƐŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ��ƌŝǌŽŶĂ͘��ŽŶƌĂĚ͛Ɛ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�
ĮĞůĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŶĞǀĞƌ�ĚĞĐůŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ͕�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��W�'�zĞĂƌďŽŽŬ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ůŽǇĂů�
ĨƌŝĞŶĚ�ĂŶĚ�Ă�ŐƌĂĐŝŽƵƐ�ŚŽƐƚ�ĨŽƌ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ�ŽĨ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ŐŽƵƌŵĞƚ�ĐŽŽŬ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͕�ŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞǆƉĞĚŝͲ
ƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŽŶ�ŚƵŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ĮƐŚŝŶŐ�ŽƵƟŶŐƐ͘�/Ŷ�ϭϵϵϲ͕��ŽŶƌĂĚ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽŝůƐ�ĂŶĚ�ďŝŽŐĞŽĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
>ĂŶĚ͕��ŝƌ�ĂŶĚ�tĂƚĞƌ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�Ăƚ�h���ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŚŝƐ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƵŶƟů�ŚĞ�ƌĞƟƌĞĚ�ŝŶ�ϮϬϬϰ͘�,Ğ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�dƵĐƐŽŶ�
ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�ƚŽ�ďĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌŝǌŽŶĂ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŚĞ�ůŽǀĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ŶĞĂƌ�ŚŝƐ�ŵĂŶǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵĞƌ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�dƵĐͲ
ƐŽŶ�ĂƌĞĂ͘ 
----DĂƌůǇŶ�>͘�^ŚĞůƚŽŶ 



 

dŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�WĂĐŝĮĐ��ŽĂƐƚ�'ĞŽŐƌĂƉŚĞƌƐ͕�/ŶĐ͘ 
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ 
^ĂĐƌĂŵĞŶƚŽ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
^ĂĐƌĂŵĞŶƚŽ͕����ϵϱϴϭϵ-ϲϬϬϯ 
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