
 

 

����KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ��������EƵŵďĞƌ�Ϯϰϭ 

 &RQWDFWV� 
,QIRUPDWLRQ 
������������ 

LQIR#SURVWDLGFDOJDU\�RUJ 
 

%UDG�6WHUOLQJ 
3UHVLGHQW��������� 

SUHVLGHQW#SURVWDLGFDOJDU\�RUJ 
 

'DYH�/XQQ 
3DVW�3UHVLGHQW 
�GOXQQ#VKDZ�FD 

 

6XSSRUW�*URXSV 
)UDQN�$OWLQ 

:DUULRUV� 
IDOWLQ#WHOXVSODQHW�QHW 

 

:LYHV��3DUWQHUV�	�
&DUHJLYHUV 

LQIR#SURVWDLGFDOJDU\�RUJ 
 

1HZO\�'LDJQRVHG 
LQIR#SURVWDLGFDOJDU\�RUJ 

 

0DLOLQJ�$GGUHVV 
 

35267$,'�&DOJDU\ 
32�%R[������ 

532�*OHQPRUH�/DQGLQJ 
&DOJDU\��$OEHUWD 

7�9��+� 
3KRQH�����-���-���� 

 
7R�VXEVFULEH�WR�7KH�
'LJLWDO�([DPLQHU 

LQIR#SURVWDLGFDOJDU\�RUJ 
 

35267$,'�&DOJDU\� 
LV�VHOI-IXQGHG� 

&OLFN�KHUH�WR�KHOS�XV�WR�
FRQWLQXH�RXU�JRRG�ZRUN�E\�

GRQDWLQJ�RQ-OLQH 
 

35267$,'�&DOJDU\ 
LV�D�SURXG�PHPEHU�RI�WKH�
3URVWDWH�&DQFHU�&DQDGD�
1HWZRUN�RI�VXSSRUW�JURXSV� 

ϳ͗ϯϬ�-
ϵ͗ϬϬ�WD 

'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ 
ZŽŽŵ��ϮϬϱ�;>ĞĐƚƵƌĞ�ZŽŽŵͿ� 
WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ďǇ͗ 
� 

 
�ƌ͘�^Ƶŵŵŝƚ�^ĂǁŚŶĞǇ� 

D�͕�&Z�W�� 

 

^ƚĂī�ZĂĚŝŽůŽŐŝƐƚ͕ 
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ZĂĚŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�
�ŝĂŐŶŽƐƟĐ�/ŵĂŐŝŶŐ͕� 
&ŽŽƚŚŝůůƐ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚƌĞ�Θ�^ŽƵƚŚ�
,ĞĂůƚŚ��ĂŵƉƵƐ͕� 
�&t�ZĂĚŝŽůŽŐǇ�ͮ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
�ĂůŐĂƌǇ͘ 
 

�ƌ͘�^ĂǁŚŶĞǇ�ǁŝůů�ƐƉĞĂŬ�ĂďŽƵƚ͗ 

dŚĞ�/ŵĂŐŝŶŐ�ŽĨ�WƌŽƐƚĂƚĞ�
�ĂŶĐĞƌ͕�&ƌŽŵ�W^��ƚŽ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ� 

^ĞĞ��ƌ͘�^ĂǁŚŶĞǇ͛Ɛ��s�ŽŶ�ƉĂŐĞ�Ϯ͘ 

 ^ƵƉƉŽƌƚ�'ƌŽƵƉ�DĞĞƟŶŐƐ 

ϲ͗ϯϬ�-
ϳ͗ϮϬ�WD 

tĂƌƌŝŽƌƐ� 
�ĚǀĂŶĐĞĚ�Θ�ZĞĐƵƌƌĞŶƚ��ŝƐĞĂƐĞ 
�ǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ǁĞůĐŽŵĞ͘ 
&ĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ͗��&ƌĂŶŬ��ůƟŶ 
ZŽŽŵ�ϮϬϴ�;ϮŶĚ�&ůŽŽƌͿ 

ϲ͗ϯϬ�-
ϳ͗ϮϬ�WD 

EĞǁůǇ��ŝĂŐŶŽƐĞĚ 
tŝǀĞƐ͕�WĂƌƚŶĞƌƐ�Θ��ĂƌĞŐŝǀĞƌƐ� 
ZŽŽŵ�ϮϬϱ�;>ĞĐƚƵƌĞ�ZŽŽŵͿ 
 

dŚĞ�<ĞƌďǇ��ĞŶƚƌĞ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ϭϭϯϯ�ϳƚŚ��ǀĞ�
^t͘��WĂƌŬŝŶŐ�ŝƐ�&Z���ŝŶ�ůŽƚƐ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�
ϳƚŚ��ǀĞ͘��dŚĞ�t�^d�>Zd�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚůǇ�ƐƚŽƉƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĚŽŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ĞƌďǇ��ĞŶƚƌĞ͘ 
'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�
ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͘����ůŝŐŚƚ�ƐŶĂĐŬ�ŝƐ�ƐĞƌǀĞĚ͘ 
>ĂĚŝĞƐ͕�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ĂƌĞ�
ĂůǁĂǇƐ�ǁĞůĐŽŵĞ͊ 

DĞĞƟŶŐ�^ĐŚĞĚƵůĞ 
dƵĞƐĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϴ͕�ϮϬϭϵ� 
DŽŶƚŚůǇ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ� 

dŚĞ�<ĞƌďǇ��ĞŶƚƌĞ͕�ϭϭϯϯ�ϳƚŚ��ǀĞ�^t͘ 

,ĞůůŽ�DĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�&ƌŝĞŶĚƐ� 
 

/ƚ͛Ɛ�ŵǇ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ƚŽ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�
ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ŽƵƌ�ŵŽŶƚŚůǇ�
ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�dŚĞ��ŝŐŝƚĂů��ǆĂŵŝŶĞƌ͘ 

/Ŷ�ϮϬϬϳ�ǁŚĞŶ�ůĞĂƌŶĞĚ�/�ŚĂĚ�ŚŝŐŚ-
ƌŝƐŬ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ͕�/�ĨĞůƚ�ƚŚĞ�
ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ůĂŶĚ�ŽŶ�ŵĞ�
ĂŶĚ�ŵǇ�ĨĂŵŝůǇ͘��dŚĞŶ�ǁŚĞŶ�/�
ĂƩĞŶĚĞĚ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�WZK^d�/���ĂůŐĂƌǇ�ŵĞĞƟŶŐ͕�/�ǁĂƐ�
ƐŽ�ƌĞůŝĞǀĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƐƵĐŚ�Ă�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚͲ
ŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŵĞŶ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ͕�ǁĞƌĞ�ůŝǀŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ͕�Žƌ�ŚĂĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�
ĐĂŶĐĞƌ�;W�ĂͿ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĨĂŵŝůǇ͘�� 

�ŌĞƌ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ƚĞƐƚƐ͕�/�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�
ĚŝƐĞĂƐĞ�ŚĂĚ�ĞƐĐĂƉĞĚ�ŵǇ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ŐůĂŶĚ͘��/ƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�
ƚĂŬĞ�ŵĞ�ůŽŶŐ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�Ă�tĂƌƌŝŽƌƐ�ŵĞĞƟŶŐ͘��/�ĨŽƵŶĚ�
Ă�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŵĞŶ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ǁĂůŬƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ�
ĂŶĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘���ĂĐŚ�tĂƌƌŝŽƌ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ͕�ƉĂƌƚŶĞƌ�
Žƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŽ�
ƐŚĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ũŽƵƌŶĞǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�
ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ͕�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƉůĞĂƐƵƌĞ͘�� 

/ƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ǁĞůů�ŬŶŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ŝƐ�
ĐĂƵŐŚƚ�ĞĂƌůǇ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ�Ă�ŵĂŶ�ƚŽ�ďĞ�ĐƵƌĞĚ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĞǀĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŶĞǁĞƐƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ͕�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ŵĞŶ�ƐƟůů�ĚŝĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘�� 

/�ŵĂƌǀĞů�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϭϮ�
ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�
ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ͘��tŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ďĂƐŝĐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�/�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ŝƐ�ĨĂŝƌ�
ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůůǇ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ͘��hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ĨŽƌ�
ŵĞŶ�ǁŚŽƐĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ŚĂƐ�ƌĞĐƵƌƌĞĚ�Žƌ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ͕�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂƐ�ǇĞƚ�ŶŽ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐƵƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘ 

WZK^d�/���ĂůŐĂƌǇ͛Ɛ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƐŝŵƉůĞ�-�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵĞŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ͘��tĞ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ŐŝǀĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂĚǀŝĐĞ͘��KƵƌ�ĞīŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ĨŽƵƌ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͗ 
· dŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵ�ĂďŽƵƚ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ͘ 
· dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƉĞĞƌ-ƚŽ-ƉĞĞƌ͘ 
· dŽ�ďƵŝůĚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘ 
· dŽ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�Ă�ĐƵƌĞ͘ 

WZK^d�/���ĂůŐĂƌǇ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĂŶĚ�ĞǆŝƐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘���ůŝĐŬ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�
ŽƵƌ�KŶ�>ŝŶĞ��ŽŶĂƟŽŶ�WĂŐĞ�Ăƚ��ĂŶĂĚĂ�,ĞůƉƐ͘��/Ĩ�Ă�
ĚŽŶĂƟŽŶ�ŝƐ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƚŽ�ǇŽƵ͕�ŝƚ͛Ɛ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƚŽ�ƵƐ͘�� 
/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĚĂǇ͘ 
^ƚĞǁĂƌƚ��ĂŵƉďĞůů  
�ŚĂŝƌŵĂŶ͕��WZK^d�/���ĂůŐĂƌǇ͕�ϰϬϯ�ϱϭϮ�ϬϲϴϬ  
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�ƌ͘�^Ƶŵŵŝƚ�^ĂǁŚŶĞǇ�ŝƐ�ĂŶ��ƩĞŶĚŝŶŐ�ZĂĚŝŽůŽŐŝƐƚ�ĂŶĚ�
�ůŝŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�ZĂĚŝŽůŽŐǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ŽĨ��ĂůŐĂƌǇ͕�ĂŶĚ�Ă�WĂƌƚŶĞƌ�Ăƚ��&t�ZĂĚŝŽůŽŐǇ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�
ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�'ĞŶĞƌĂů�ZĂĚŝŽůŽŐǇ͕�ŚĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞƐ�ŝŶ��ďĚŽŵŝŶĂů�
ĂŶĚ�WĞůǀŝĐ�/ŵĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͘�� 

^Ƶŵŵŝƚ�ŚĂƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�WƌŽƐƚĂƚĞ�/ŵĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ�
/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͘���ƌ͘�^ĂǁŚŶĞǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ŝŶ�
ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�WƌŽƐƚĂƚĞ�DZ/�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ƉŝŽŶĞĞƌ�ŝŶ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ŶĞǁ�
ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ďŝŽƉƐǇ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŽ��ĂůŐĂƌǇ͘ 

^Ƶŵŵŝƚ�ŝƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĨƌŽŵ��ĚŵŽŶƚŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�
ŚŝƐ�D��Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ůďĞƌƚĂ͘��,Ğ�ƚŚĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�
ϱ-ǇĞĂƌ�ƌĞƐŝĚĞŶĐǇ�ŝŶ�ZĂĚŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ��ŝĂŐŶŽƐƟĐ�/ŵĂŐŝŶŐ�Ăƚ��
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĂůŐĂƌǇ�ĂŶĚ�Ă�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ŝŶ��ďĚŽŵŝŶĂů�ĂŶĚ�
WĞůǀŝĐ�/ŵĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�Ăƚ�,ĂƌǀĂƌĚ�DĞĚŝĐĂů�
^ĐŚŽŽů�-��ĞƚŚ�/ƐƌĂĞů��ĞĂĐŽŶĞƐƐ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ͘� 

�ƌ͘�^ĂǁŚŶĞǇ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͕�ďŽƚŚ�Ăƚ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĂůŐĂƌǇ�ĂŶĚ�,ĂƌǀĂƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘���ƚ�ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĂůŐĂƌǇ͕�^Ƶŵŵŝƚ�ŵĞŶƚŽƌΖƐ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�
ƌĞƐŝĚĞŶƚΖƐ�ĂŶĚ�ĨĞůůŽǁƐ�ŝŶ�ZĂĚŝŽůŽŐǇ͕�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĂǁĂƌĚĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂǁĂƌĚƐ͘�� 

WƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ĚŝƐĞĂƐĞ�ŽĨ�ŽůĚĞƌ�ŵĞŶ�
;ĂŐĞĚ�хϲϱ�ǇĞĂƌƐͿ͕�ďƵƚ�ƚŽĚĂǇ�ŽǀĞƌ�ϭϬй�ŽĨ�ŶĞǁ�ĚŝĂŐŶŽƐĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�h^��ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ǇŽƵŶŐ�ŵĞŶ�ĂŐĞĚ�ч�ϱϱ�ǇĞĂƌƐ͘��WƌŽƐƚĂƚĞ�
ĐĂŶĐĞƌ�ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�Ăƚ�ч�ϱϱ�ǇĞĂƌƐ͕�ĚŝīĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�
ĐĂŶĐĞƌ�ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ŝŶ�ŽůĚĞƌ�ŵĞŶ�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁĂǇƐ͘�� 
· �ŵŽŶŐ�ŵĞŶ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ-ŐƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ-ƐƚĂŐĞ�
ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ͕�ƚŚŽƐĞ�ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�Ăƚ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ĂŐĞ�ŚĂǀĞ�
Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĐĂƵƐĞ-ƐƉĞĐŝĮĐ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ƚŚĂŶ�ŵĞŶ�ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�
Ăƚ�ĂŶ�ŽůĚĞƌ�ĂŐĞ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚŽƐĞ�ŽǀĞƌ�ϴϬ�ǇĞĂƌƐ͘��dŚŝƐ�
ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞĂƌůǇ
-ŽŶƐĞƚ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ĂŶĚ�ůĂƚĞ-ŽŶƐĞƚ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘� 

· �ĂƌůǇ-ŽŶƐĞƚ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ŚĂƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŐĞŶĞƟĐ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵŶŐ�ŵĞŶ�ǁŝƚŚ�
ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ĐŽƵůĚ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�
ŐĞŶĞƟĐ�ƌŝƐŬ͘� 

· �ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŵĞŶ�ǁŝƚŚ�ĞĂƌůǇ-ŽŶƐĞƚ�
ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ĂƌĞ�ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŽǁ-ƌŝƐŬ�ĚŝƐĞĂƐĞ͕�
ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ůŝĨĞ�ĞǆƉĞĐƚĂŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞŶ�ĞǆƉŽƐĞƐ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ-ƌĞůĂƚĞĚ�
ŵŽƌďŝĚŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĚŝƐĞĂƐĞ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞĂƚŚ͘ 

dŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĞĂƌůǇ-ŽŶƐĞƚ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ŝƐ�
Ă�ĚŝƐƟŶĐƚ�ƉŚĞŶŽƚǇƉĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐĞƌǀĞƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ. 

ZĞĨĞƌĞŶĐĞ͗��^ĂůŝŶĂƐ���͕�dƐŽĚŝŬŽǀ��͕�/ƐŚĂŬ-,ŽǁĂƌĚ�D͕��ŽŽŶĞǇ�<�͕͘�EĂƚ�
ZĞǀ�hƌŽů͘�ϮϬϭϰ�:ƵŶ͖ϭϭ;ϲͿ͗ϯϭϳ-Ϯϯ͘��� 

 

����������������  
�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ŝŐŝƚĂů��ǆĂŵŝŶĞƌ�WĂŐĞ�Ϯ 

KŶĞ�ŝŶ�&ŽƵƌ��ĂŶĂĚŝĂŶ�DĞŶ�ĚŽŶ͛ƚ�ŐĞƚ��ĂƌůǇ�
�ĞƚĞĐƟŽŶ�dĞƐƚƐ�ĨŽƌ�WƌŽƐƚĂƚĞ��ĂŶĐĞƌ 

^Ƶŵŵŝƚ�^ĂǁŚŶĞǇ͕�D�͕�&Z�W� 

WƌŽƐƚĂƚĞ��ĂŶĐĞƌ�ŝŶ�zŽƵŶŐ�DĞŶ͗������������������
�Ŷ�/ŵƉŽƌƚĂŶƚ��ůŝŶŝĐĂů��ŶƟƚǇ 

�ĂƌůǇ��ĞƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�WƌŽƐƚĂƚĞ��ĂŶĐĞƌ 
/Ŷ�ϮϬϭϯ͕�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�hƌŽůŽŐǇ�;��hͿ�ƉƵďͲ
ůŝƐŚĞĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�Ă�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂ-ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�
ĐůŝŶŝĐĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂďŽƵƚ�ďĂƐĞůŝŶĞ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ-ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂŶƟŐĞŶ�
;W^�Ϳ͕�ĞĂƌůǇ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�W�Ă͕�ĂŶĚ�W�Ă�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͘���ƚ�ƚŚĂƚ�
ƟŵĞ͕�ƚŚĞ���h�ĂĚǀŝƐĞĚ͗ 
ϭ͘ �ĂƌůǇ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�W�Ă�ƌĞĚƵĐĞƐ�W�Ă-ƌĞůĂƚĞĚ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ͘ 
Ϯ͘ �ĂƌůǇ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�W�Ă�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ĚŝĂŐͲ

ŶŽƐĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂƐƚĂƟĐ�W�Ă͘ 
ϯ͘ ��ďĂƐĞůŝŶĞ�ƐĞƌƵŵ�W^��ůĞǀĞů�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�Ăƚ�ϰϬ-ϰϱ�

ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�;ŵŝĚ-ůŝĨĞͿ͘ 
ϰ͘ /ŶƚĞƌǀĂůƐ�ĨŽƌ�ĞĂƌůǇ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�

ďĂƐĞůŝŶĞ�W^��ƐĞƌƵŵ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ͘ 
ϱ͘ �ĂƌůǇ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ŵĞŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝĨĞ�

ĞǆƉĞĐƚĂŶĐǇ�ŽĨ�ш�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͘ 
ϲ͘ /Ŷ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ŵƵůƟǀĂƌŝĂďůĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƌŝƐŬ-ƉƌĞĚŝĐƟŽŶ�ƚŽŽůƐ�

ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽͲ
ĐĞƐƐ͘ 

dŚĞŝƌ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͗����ďĂƐĞůŝŶĞ�W^��ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�Ăůů�
ŵĞŶ�ϰϬ-ϰϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ƚŽ�ŝŶŝƟĂƚĞ�Ă�ƌŝƐŬ-ĂĚĂƉƚĞĚ�ĨŽůůŽǁ-ƵƉ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�W�Ă�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂƐƚĂƟĐ�W�Ă͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ĨƵͲ
ƚƵƌĞ͕�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵƵůƟǀĂƌŝĂďůĞ�ƌŝƐŬ
-ƉƌĞĚŝĐƟŽŶ�ƚŽŽůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŽǀĞƌ�ĚŝĂŐŶŽͲ
ƐŝƐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘ 
ZĞĨĞƌĞŶĐĞ͗��,ĞŝĚĞŶƌĞŝĐŚ�Ğƚ�Ăů͘���ĂƌůǇ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ͗���ƵƌŽͲ
ƉĞĂŶ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�hƌŽůŽŐǇ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͘���ƵƌŽƉĞĂŶ�hƌŽůŽŐǇ�ϲϰ�
;ϮϬϭϯͿ�ϯϰϳ�-�ϯϱϰ͘ 

��ŶĞǁ�ƐƵƌǀĞǇ�ĨƌŽŵ�WƌŽƐƚĂƚĞ��ĂŶĐĞƌ��ĂŶĂĚĂ�;W��ĂŶĂĚĂͿ
ƉƵďůŝƐŚĞĚ�^ĞƉƚ�Ϯϲ͕�ϮϬϭϵ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ͗ 
· KŶĞ�ŝŶ�ƚŚƌĞĞ��ĂŶĂĚŝĂŶ�ŵĞŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�
ĐĂŶĐĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĐĂŶĐĞƌ�ĨŽƌ�ŵĞŶ͘ 

· KŶĞ�ŝŶ�ĨŽƵƌ�ŵĞŶ�ĂŐĞĚ�ϱϬ�ĂŶĚ�ƵƉ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�W^��
ƚĞƐƚ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ͘�� 

W��ĂŶĂĚĂ�ŝƐ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁŚĂƚ�ĞƋƵĂƚĞƐ�ƚŽ�ĂďŽƵƚ�ϭ͘ϱ�
ŵŝůůŝŽŶ��ĂŶĂĚŝĂŶ�ŵĞŶ�ŽǀĞƌ�ϱϬ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐĞĞŬŝŶŐ�Ă�W^��ƚĞƐƚ͊� 
dŚĞǇ�ƐƵŐŐĞƐƚ͗ 
· dŚĞ�ŐĂƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ��ĂͲ
ŶĂĚŝĂŶ�ŵĞŶ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĚĞŶŝĂů�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�
ƚĞƐƟŶŐ�ĨŽƌ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ͘ 

· �ĂƌůǇ�ĚĞƚĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ŬĞǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ŝƐ�ĐĂƵŐŚƚ�
ĞĂƌůǇ͕�W�Ă�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂůŵŽƐƚ�ϭϬϬй�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘ 

· DĞŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�Žƌ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
ŽĨ��ĨƌŝĐĂŶ�ĚĞƐĐĞŶƚ�ĂƌĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�W^��
ƚĞƐƚ�Ăƚ�ĂŐĞ�ϰϱ�ĂŶĚ�Ăůů�ŵĞŶ�ŽǀĞƌ�ϱϬ�ƐŚŽƵůĚ�ŐĞƚ�Ă�W^��ƚĞƐƚ͘ 

ZĞĨĞƌĞŶĐĞ͗��DĞŶ�Ăƚ�ZŝƐŬ͗��dŚĞ�WƌŽƐƚĂƚĞ��ĂŶĐĞƌ�dĞƐƟŶŐ�'ĂƉ͘��
ǁǁǁ͘ƉƌŽƐƚĂƚĞĐĂŶĐĞƌ͘ĐĂ͘��^ĞƉƚ�Ϯϲ͕�ϮϬϭϵ͘ 



 

 

����������������  
����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ŝŐŝƚĂů��ǆĂŵŝŶĞƌ�WĂŐĞ�ϯ 

/Ŷ�h^��ŝŶ�ϮϬϭϳ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂŶ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ϭϲϭ͕ϯϲϬ�ŶĞǁ�ĐĂƐͲ
ĞƐ�ĂŶĚ�Ϯϲ͕ϳϯϬ�ĚĞĂƚŚƐ�ĂƩƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�W�Ă͘��/ŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕�ϭϬй�
ŽĨ�Ăůů�ŶĞǁ�W�Ă�ĐĂƐĞƐ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ŝŶ�ŵĞŶ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ϱϰ͘�� 

/Ŷ�ϮϬϭϮ͕�ƚŚĞ�h^�WƌĞǀĞŶƟǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ�;h^Wd&Ϳ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƌŽƵƟŶĞ�W^��ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͘��;&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�
ŽĨ�ƵƐ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�W�Ă͕�ƚŚŝƐ�ŵĂĚĞ�ŶŽ�ƐĞŶƐĞͿ͘��/ƚ�ĐĂƵƐĞĚ�ŵĞŶ�
ĂŐĞĚ�ϱϬ�ƚŽ�ϱϰ�ƚŽ�ďĞ�ůĞƐƐ�ƐĐƌĞĞŶĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ũƵƐƚ�ϭϴй�ŐĞƫŶŐ�Ă�
W^��ƚĞƐƚ�ŝŶ�ϮϬϭϯ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�Ϯϯй�ŝŶ�ϮϬϭϬ͘��/Ŷ�ϮϬϭϳ͕�
h^W^d&�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŝƚƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵͲ
ĂůŝǌĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�W�Ă�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�
ŝŶ�ŵĞŶ�ĂŐĞĚ�ϱϱ-ϲϵ͘��EŽ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ĨŽƌ�ŵĞŶ�ф�ϱϬ͘ 

dŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶŝƟĂƚĞ�ĞĂƌůǇ�W�Ă�ĚĞƚĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂů͘��
W^��ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ŚĂƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ�ƐƚĂŐĞ���
ŵŝŐƌĂƟŽŶ�Ăƚ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϴϴ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚƌŽƉ�ŝŶ�
ŵĞƚĂƐƚĂƟĐ�W�Ă�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�W^��
ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ŽǀĞƌ-ĚĞƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶĚŽůĞŶƚ�ĚŝƐĞĂƐĞ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƐĂĨĞůǇ�ďĞ�ůĞŌ�ƵŶĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶƚƌĞĂƚĞĚ͘ 

^ƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�W^��ƚĞƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŐĞ�ϱϬ�
ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�W�Ă�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƵƉ�ƚŽ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�
ůĂƚĞƌ͘��&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�W�Ă�ĚĞĂƚŚ�ǁĂƐ�ƐƚƌŽŶŐůǇ��
ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ďĂƐĞůŝŶĞ�W^��ŝŶ�ŵĞŶ�ĂŐĞĚ�ϰϱ-ϰϵ͕�ǁŝƚŚ�ϰϰй�
ŽĨ�ĚĞĂƚŚƐ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ŝŶ�ŵĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉĞƌĐĞŶƟůĞ�ŽĨ�
W^��ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ͘��dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�
ůĞĂĚ�ƵƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ďĂƐĞůŝŶĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ŵĞŶ�ǇŽƵŶŐĞƌ�
ƚŚĂŶ�ϱϬ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ�ŵŽĚĞů͘�� 

�ƚ��WƌŝŶĐĞƐƐ�DĂƌŐĂƌĞƚ��ĂŶĐĞƌ��ĞŶƚƌĞ�ŝŶ�dŽƌŽŶƚŽ͕�KE͕������
ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ƵƐĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�ŵĞŶ�
ƵŶĚĞƌ�ϱϬ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�W^��ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ϭ�ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ͘��dŚŝƐ����
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĂƉĞƌ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽŶ�ĂŶ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘ 

dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ďŝŽƉƐŝĞƐ�ŝŶ�ŵĞŶ�
ǇŽƵŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ϱϬ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌĞ-ďŝŽƉƐǇ�W^��ф�Ϯ͘ϱ�ŶŐͬŵ>͘��DĞĂŶ�
ƉĂƟĞŶƚ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ǀŽůƵŵĞƐ�ǁĞƌĞ�ϰϲ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�Ϯϵ�ĐĐ͕�
ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘���ďŽƵƚ�ϭͬϱ�ŽĨ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ϱϬ�ǁŝƚŚ�
W^��ф�Ϯ͘ϱ�ŶŐͬŵ>�ǁĞƌĞ�ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ǁŝƚŚ�W�Ă�;&ŝŐƵƌĞ�ϭͿ͘��/Ŷ�
ĂĚĚŝƟŽŶ͕�Ϯͬϯ�ŽĨ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐĂŶĐĞƌ�ŚĂĚ�W^��
ůĞǀĞůƐ�ĂďŽǀĞ�ϭ͘ϱ�ŶŐͬŵ>͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĞ�ϭͬϮ�ŚĂĚ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ǁŝƚŚ�
ƉĂƚŚŽůŽŐǇ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ��ĐƟǀĞ�^ƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ͘������
&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϮϬй�ŚĂĚ�'ůĞĂƐŽŶ�ϳ�Žƌ�ǁŽƌƐĞ�ĚŝƐͲ
ĞĂƐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�Ăůů�ŚĂĚ�Ă�W^��ĂďŽǀĞ�ϭ͘ϱ�ŶŐͬŵ>͘� 

 

 

 

 

 
 
 
ZĞĨĞƌĞŶĐĞ͗��'ŽůĚďĞƌŐ�Ğƚ�Ăů͘���ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ��ŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�WƌŽƐƚĂƚĞ��ŝŽƉƐǇ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�
ŝŶ�DĞŶ�zŽƵŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ϱϬ�zĞĂƌƐ͘dŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ƵƌŽůŽŐǇ͘�ϮϬϭϴ�:Ƶů�Ϯϳ͘ � 

�ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͗��dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐŝŶͲ
ŐůĞ�W^��ƚĞƐƚ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�Ăƚ�ĂŐĞ�ϰϰ-ϱϬ�ǁĂƐ�ŚŝŐŚůǇ�ƉƌĞĚŝĐƟǀĞ�
ŽĨ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�W�Ă�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ŝŶ�ĂŶ�ƵŶƐĐƌĞĞŶĞĚ�ƉŽƉƵůĂͲ
ƟŽŶ͘��/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕�ƚŚĞǇ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐĞǀĞŶ�ǇĞĂƌƐ�
ŽĨ�ĨŽůůŽǁ-ƵƉ͘��/ƚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�Ă�ƌĞƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
ĚĂƚĂ�ƐĞƚ͕�ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�����
ďĞƚǁĞĞŶ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�W^��ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ��
ĐĂŶĐĞƌ�;�ůŝŶŝĐĂů�ƐƚĂŐĞ�dϯ�Žƌ�ŵĞƚĂƐƚĂƐĞƐ�ŽĨ�ĚŝƐĞĂƐĞͿ͘ 

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ͗����ƐŝŶŐůĞ�W^��ƚĞƐƚ�Ăƚ�Žƌ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŐĞ�ϱϬ��������
ƉƌĞĚŝĐƚƐ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ϯϬ�
ǇĞĂƌƐ�ůĂƚĞƌ͘���ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĮŶĚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�
ĨŽƌ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƉĂƌĂĚŝŐŵ�ĨŽƌ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ-ĐĂŶĐĞƌ�
ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͘��tŚĞƌĞĂƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�
W^�-ďĂƐĞĚ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĂƌĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ůĂƌŐĞůǇ�ďǇ�ŶĂƟŽŶĂů�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ͕�ƚŚĞǇ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�
ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƌŝƐŬ�ĂƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶ���
ĞĂƌůǇ�W^��ƚĞƐƚ͘�� 

hƐĞ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�W^��ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƚƌĂƟĨǇ�ƌŝƐŬ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůůŽǁ�Ă�ůĂƌŐĞ�
ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŵĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ůĞƐƐ�ŽŌĞŶ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶͲ
ĐƌĞĂƐĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚĞƐƟŶŐ�ŽŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ŚŝŐŚ-ƌŝƐŬ�ŵĞŶ͘���ĂƌůǇ�W^��ƚĞƐƟŶŐ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶͲ
ĐůƵĚĞƐ�ŐĞŶĞƟĐ�ŵĂƌŬĞƌƐ͕�ĨĂŵŝůǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ƌĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ĨĂĐͲ
ƚŽƌƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘��dŽŐĞƚŚĞƌ͕�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌĂƟŽ�ŽĨ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŽ�ŚĂƌŵƐ�ŝŶ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͘�� 
ZĞĨĞƌĞŶĐĞ͗��>ŝůũĂ�Ğƚ�Ăů͘��WƌĞĚŝĐƟŽŶ�ŽĨ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ĚŝĂŐͲ
ŶŽƐĞĚ�ϮϬ�ƚŽ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ůĂƚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ-ƐƉĞĐŝĮĐ-
ĂŶƟŐĞŶ�Ăƚ�Žƌ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŐĞ�ϱϬ͘���ĂŶĐĞƌ͘��ϮϬϭϭ�DĂƌĐŚ�ϭϱ͖�ϭϭϳ;ϲͿ͗��ϭϮϭϬ-
ϭϮϭϵ͘��� 

h^�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ďĂƐĞůŝŶĞ�W^��
ƚĞƐƚ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ďůĂĐŬ�ŵĞŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂŐĞƐ�ϰϬ�ƚŽ�ϲϬ�ĐĂŶ�
ƐƚƌŽŶŐůǇ�ƉƌĞĚŝĐƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�
ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŵŽƐƚ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĨŽƌŵƐ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ĂŌĞƌ�ƚĞƐƟŶŐ͘�� 

dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ƌŽƐĞ�
ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƌŝƐŝŶŐ�W^��ůĞǀĞůƐ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ĂŐĞ͘�� 

�ŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŵĞŶ�ǁŝƚŚ�W^�Ɛ�Ăƚ�Žƌ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ĂŐĞ-ƐƉĞĐŝĮĐ�
ŵĞĚŝĂŶ͕�ĂŶ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�W^��ďĂƐĞůŝŶĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�W�Ă�
ƌŝƐŬƐ�Ϯϱй�ĨŽƌ�ŵĞŶ�ĂŐĞĚ�ϰϬ-ϱϰ�ĂŶĚ�ϭϳ͘ϱй�ĨŽƌ�ŵĞŶ�ĂŐĞĚ�ϱϱ
-ϲϰ͘��/ŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ͕�ĨŽƌ�ŵĞŶ�ĂŐĞĚ�
ϰϬ-ϱϰ͕�W^��ůĞǀĞůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�͞ŶŽƌŵĂů͟�ƌĂŶŐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�
ŶŽƚ�ƚƌŝŐŐĞƌ�Ă�ĨŽůůŽǁ-ƵƉ�ŝŶ�ƵƐƵĂů�ĐůŝŶŝĐĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ�;ϭ͘ϭ�-�ϭ͘ϳ�
ŶŐͬŵ>Ϳ�ƐƟůů�ƐĂǁ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�W�Ă͘� 
ZĞĨĞƌĞŶĐĞ͗��WƌĞƐƚŽŶ�Ğƚ�Ăů͘���ĂƐĞůŝŶĞ�WƌŽƐƚĂƚĞ-ƐƉĞĐŝĮĐ��ŶƟŐĞŶ�>ĞǀĞů�ŝŶ�DŝĚůŝĨĞ�
ĂŶĚ��ŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�WƌŽƐƚĂƚĞ��ĂŶĐĞƌ�ŝŶ��ůĂĐŬ�DĞŶ͘���Ƶƌ�hƌŽů�ϮϬϭϴ͖�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬ
ũ͘ĞƵƌƵƌŽ͘ϮϬϭϴ͘Ϭϴ͘ϬϯϮ͘�� 

�ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ��ŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�WƌŽƐƚĂƚĞ��ŝŽƉƐǇ�
^ƚƌĂƚĞŐǇ�ŝŶ�DĞŶ�zŽƵŶŐĞƌ�ƚŚĂƚ�ϱϬ�zĞĂƌƐ͘ 

�ĂƌůǇ�W^��dĞƐƟŶŐ��ŽƵůĚ�,ĞůƉ�WƌĞĚŝĐƚ��
WƌŽƐĂƚĞ��ĂŶĐĞƌ�ĂŵŽŶŐ��ůĂĐŬ�DĞŶ 

WƌĞĚŝĐƟŽŶ�ŽĨ�^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�WƌŽƐƚĂƚĞ��ĂŶĐĞƌ�
�ŝĂŐŶŽƐĞĚ�ϮϬ�ƚŽ�ϯϬ�zĞĂƌƐ�>ĂƚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�^ŝŶŐůĞ�

DĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�W^��Ăƚ�Žƌ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŐĞ�ϱϬ 
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dŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�
ŵĞĚŝĐĂů�ĂĚǀĂŶĐĞƐ͕�ŶĞǁ�ĚƌƵŐƐ͕�ŶƵƚƌŝƟŽŶ͕�ƐƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�
ŚĞĂůƚŚ͕�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ŝŶĐŽŶƟŶĞŶĐĞ͕�ƵƐĞ�ŽĨ�ĐĂŶŶĂďŝƐ͕�ƐĞǆƵĂů�
ŚĞĂůƚŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ŽŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘� 
�ǆƉĞƌƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
^ĐŚŽŽů�ŽĨ�EƵƌƐŝŶŐ�h��͖�DĞĚŝĐĂů�KŶĐŽůŽŐǇ�ĂŶĚ��ĂŶŶĂďŝƐ͖�
h����ĂŶĂĚĂ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŚĂŝƌ�ŝŶ�KŶĐŽůŽŐǇ͕�'ĞŶŽŵĞ�^ĐŝĞŶĐĞ�
ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ĞĂĚ�ŽĨ�ZĂĚŝŽĐŚĞŵŝƐƚƌǇ͕����
�ĂŶĐĞƌ�&ƵŶĐƟŽŶĂů�/ŵĂŐŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘� 

dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͗ 
· �ƌ͘�<ĂƌůĂ�tŝůůŝĂŵƐ͕�ĂďŽƵƚ�Ă�ŶŽŶ-ŝŶǀĂƐŝǀĞ�ďůŽŽĚ-ďĂƐĞĚ�

ƚĞƐƚ�ĨŽƌ�W�Ă�ĚĞƚĞĐƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞĚ�
ŽǀĞƌƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ�W�Ă͘ 

· �ƌ͘��ǀĂŶ�tĂƌŶĞƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ��ƌ͘�<ŝŵ��Śŝ͕�ĂďŽƵƚ�Ă�
WŚĂƐĞ�//�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ�ŽŶĐŽůŽŐǇ�ƵŵďƌĞůůĂ�ƚƌŝĂů͘��,Ğ�ŝƐ�ĂůƐŽ�
ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�
ƐƵƌŐĞƌǇ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ�ůŽĐĂůŝǌĞĚ�W�Ă͘ 

· �ƌ͘�>ŝŶ͕�ǁŚŽ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
W�d�;WŽƐŝƟŽŶ��ŵŝƐƐŝŽŶ�dŽŵŽŐƌĂƉŚǇͿ�ƐĐĂŶƐ�ĂŶĚ�W^D��
;WƌŽƐƚĂƚĞ�^ƉĞĐŝĮĐ�DĞŵďƌĂŶĞ��ŶƟŐĞŶͿ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ůĞĂĚŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁŝƚŚ�>hϭϳϳ͕�W^D��ϲϭϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŶĞǁĞƐƚ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�,d<�ϭϭϳ͘ 

dŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ƟŵĞůǇ�ĨŽƌ�
WZK^d�/���ĂůŐĂƌǇ͘��/ƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�
WZK^d�/���ĂůŐĂƌǇ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ����ƉƌŽƐƚĂƚĞ�
ĐĂŶĐĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ŝŶ���͘�� 

dŚŝƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ŝĚĞĂů�ĨŽƌ�W�Ă�ƉĂƟĞŶƚƐ�;ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐͿ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ���d�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϲ�ŵŽŶƚŚƐ͘�
WĂƟĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�
ƐƚĂƌƚ���d�Žƌ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŌĞƌ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ŽŶ���d͘ � 

KŶůŝŶĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŵŽŶƚŚůǇ͘���ůů�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�
Ăƚ�ϰ͗ϬϬ�WD�DŽƵŶƚĂŝŶ�ƟŵĞ͘��hƉĐŽŵŝŶŐ�ĚĂƚĞƐ͗��dƵĞƐĚĂǇ͕�
KĐƚŽďĞƌ�ϭϱƚŚ͖�dƵĞƐĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϮƚŚ͖�ĂŶĚ�dƵĞƐĚĂǇ͕�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϳ͘��dŽ�ZĞŐŝƐƚĞƌ͗��ǀŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘ůŝĨĞŽŶĂĚƚ͘ĐŽŵ� 

/Ŷ�ĞĂƌůǇ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕�ŽƵƌ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ��ƌĂĚ�^ƚĞƌůŝŶŐ�ĂŶĚ�����
�ŝƌĞĐƚŽƌ��ŶƚŽŶŝŽ�DĂƌƟŶ�ĂƩĞŶĚĞĚ�Ă�ϯ-ĚĂǇ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�
ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ�WƌŽƐƚĂƚĞ��ĂŶĐĞƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ����ĨŽƌ����
ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉ�ůĞĂĚĞƌƐ͘��dŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǁĂƐ�͞ϮϬϮϬ�ĂŶĚ��ĞǇŽŶĚ͘͟�� 
�Ŷ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǁĂƐ�ŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂͲ
ƟŽŶĂů�ƚŽƉŝĐƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐƚǇůĞƐ͕�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�
ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘��^ƵƉƉŽƌƚ�
ŐƌŽƵƉ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĨƌŽŵ����ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ͕��
ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�h^��ĂŶĚ�/ƌĞůĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŝƐƐƵĞƐ�
ĂīĞĐƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌŽƵƉƐ͘��^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉ͕�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŝƚ͕�ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂǁĂƌĞͲ
ŶĞƐƐ�ǁĞƌĞ�ŽĨ�ŬĞĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘� 
KŶĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƉŽŝŶƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ĂŶ�ƵŵďƌĞůůĂ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�WƌŽƐƚĂƚĞ��ĂŶĐĞƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŝŶ�
�͘�͕͘�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ůŽĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉƐ͘��dŚĞ����&ŽƵŶĚĂͲ
ƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ƐƚĂī�ŽĨ�
Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ƉĞŽƉůĞ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ůŽĐĂů������
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ǁĞĂŬĞŶĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ă�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƵƌǀŝǀĞ͕�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘� 
�ŶŽƚŚĞƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƉŽŝŶƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�
ƌĞĂĐŚ͕�ĂƩƌĂĐƚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�������
ƉƌĞƐĞŶƚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĂŐĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�
ĞŵĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ͗� 
· WĞƌƐŽŶĂů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂŶĚ�ƉŚŽŶĞ�ĐĂůůƐ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ďƵŝůĚ�
ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘�� 

· WĞĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ͘ 

��ƚŚŝƌĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�WƌŽƐƚĂƚĞ��ĂŶĐĞƌ�&ŽƵŶĚĂͲ
ƟŽŶ����ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ŝŶͲ
ĐůƵĚŝŶŐ�ĂǁĂƌĚƐ�ƚŽ�ǇŽƵŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͘�� 
dŚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ĨŽƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ΨϮϱ͕ϬϬϬ�ĞĂĐŚ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘��dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂŶ�ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�ŐƌŽƵƉ�
ŽĨ�ďƌŝůůŝĂŶƚ�ǇŽƵŶŐ�ŵŝŶĚƐ͘���ƌĂĚ�ĂŶĚ��ŶƚŽŶŝŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�
ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ǇŽƵŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ����������
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚŽ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�� 
dŚĞƐĞ�ŐƌĂŶƚƐ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƚĂƚĞ�ĐĂŶĐĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕�
ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ͘� 
^ŽŵĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŐƌĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶĂŵĞĚ�ĂŌĞƌ���
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ŶŝĐĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘�� 

3URVWDWH�&DQFHU�)RXQGDWLRQ�%&��������DQG�%H\RQG�&RQIHUHQFH� 

>ŝĨĞ�ŽŶ��ŶĚƌŽŐĞŶ��ĞƉƌŝǀĂƟŽŶ�dŚĞƌĂƉǇ 


