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3DUWQHUV�LQ�� 
5XUDO� 

&RQVHUYDWLRQ�
ZZZ�PGZDLQZULJKW�FD 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ� 
sŽůƵŵĞ�ϭϱ͕�/ƐƐƵĞ�ϲ 

DŝŬĞ�tŝůĚĞďŽĞƌ 
�ŝǀŝƐŝŽŶ�Ϯ 

ZŝĐŚĂƌĚ�;�ŝůůͿ�tĂĚĚĞůů 
�ŝǀŝƐŝŽŶ�ϯ 

dŚĞ�D͘�͘�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŝƚƐ�
ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŽƵƚŐŽŝŶŐ� 

�ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ� 
ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

 
dĞĚ�tŝůŬŝŶƐŽŶ—�ŝǀŝƐŝŽŶ�Ϯ 
ZǇůĞǇ��ŶĚĞƌƐĞŶ—�ŝǀŝƐŝŽŶ�ϯ 
WŚŝů�sĂůůĞĂƵ—�ŝǀŝƐŝŽŶ�ϰ 

ZŽďŝŶ�>ĞŝŐŚƚŽŶ 
�ŝǀŝƐŝŽŶ�ϰ 

 

tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ� 
D͘�͘�ŽĨ�tĂŝŶǁƌŝŐŚƚ��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ 

WZ�/Z/��^d�W>�^ 
ZĞĚ�KƐŝĞƌ��ŽŐǁŽŽĚ��-��ŽƌŶƵƐ�ƐƚŽůŽŶŝĨĞƌĂ 

�ƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌ�ŝƚ�ŝƐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŵŝƐƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƟŶĐƟǀĞ�ƌĞĚ�ďĂƌŬ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�
ŶĂƟǀĞ�ƐŚƌƵď͘�dŚŝƐ�ĂĚĂƉƚĂďůĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ��ŐƌŽǁƐ�ƌĂƉŝĚůǇ͕�ƚŽůĞƌĂƚĞƐ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŽŝůƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂƌ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉƌĂŝƌŝĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ĂƩƌĂĐͲ
ƟǀĞ�ǁŚŝƚĞ�ďĞƌƌŝĞƐ͕�ĐŽůŽƌĨƵů�ĨĂůů�ĨŽůŝĂŐĞ�ĂŶĚ�ƵŶŝƋƵĞ�ƌĞĚ�ƐƚĞŵ͘��/ƚƐ�ďůŽŽŵƐ�ĂƌĞ�ƉŽƉƵůĂƌ�
ǁŝƚŚ�ƉŽůůŝŶĂƚŽƌƐ͕�ďŝƌĚƐ�ǁŝůů�ŐƌĞĞĚŝůǇ�ĚĞǀŽƵƌ�ƚŚĞ�ďĞƌƌŝĞƐ�ŝƚ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƚĞŵƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ďƌŽǁƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ĚĞĞƌ�ĂŶĚ�ŵŽŽƐĞ͘�ZĞĚ�ŽƐŝĞƌ�ĚŽŐǁŽŽĚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ�ƐŝŐͲ
ŶŝĮĐĂŶƚ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƵƟůŝǌĞĚ�ŝŶ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ǁĂǇƐ�ďǇ�ŵĂŶǇ�EĂƟǀĞ�ƚƌŝďĞƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ͘�&ƌŽŵ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŇĞǆŝďůĞ�ƌĞĚ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ĨŽƌ�ǁĞĂǀŝŶŐ�ƚŽ�Ă�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐŝŶĂů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͕�ŶĞĂƌůǇ�ĞǀĞƌǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐŚƌƵď�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƉƵƚ�ƚŽ�
ƵƐĞ͘�ZĞĚ�ŽƐŝĞƌ�ĚŽŐǁŽŽĚ��ĐĂŶ�ĞĂƐŝůǇ�ďĞ�ƉƌŽƉĂŐĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƌŽŽƚĞĚ�ƐƚĞŵ�ĐƵƫŶŐƐ�ĂŶĚ�
ŚĂƐ�ƉƌŽǀĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŝŶ�ƚĂŵĞ�ƐĞƫŶŐƐ͘� 

 
 

,�s��zKh�,��Z�͍ 
dŚĞ�D͘�͘�ŽĨ�tĂŝŶǁƌŝŐŚƚ�ŚĂƐ�ƚǁŽ�ƌĞŐƵůĂƚͲ
ĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ŽŶĞ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŚĂŵůĞƚƐ�ŽĨ�'ƌĞĞŶƐŚŝĞůĚƐ�ĂŶĚ�&ĂďǇĂŶ͘�
dŚĞƐĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ƐƚĂī�
ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂůůǇ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ͘ 
  
dŚĞ�D͘�͘�ŽĨ�tĂŝŶǁƌŝŐŚƚ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĞ�DƵͲ
ŶŝĐŝƉĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��Đƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚͲ
ĞĚ�ƚŽ�ŐŽǀĞƌŶ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝͲ
ƚǇ͘�dŚĞ��Đƚ�ŝƐ�ϰϳϴ�ƉĂŐĞƐ�ůŽŶŐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
WƌŽǀŝŶĐĞ͘ 
 
dŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĞĐŽͲ
ŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ƚŚĞ�D͘�͘�ŽĨ�tĂŝŶǁƌŝŐŚƚ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůŝĐĞŶƐĞƐ�ĨŽƌ�
ƌƵƌĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘ 

^/'E�hW�dK��z 
:ŽŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů�ĞŵĂŝů�ůŝƐƚ�
ĨŽƌ�D͘�͘�ŽĨ�tĂŝŶǁƌŝŐŚƚ�ƌĂƚĞƉĂǇĞƌƐ�
ǁŚŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂďŽƵƚ�
ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�
ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘�zŽƵƌ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�
ƐƚƌŝĐƚůǇ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ͘�dŽ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�
ĐŽŶƚĂĐƚ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�&ŝĞůĚŵĂŶ�^ŚĞůďǇ�Ăƚ�
ƐŽƌĂĐŚĞƐŬŝΛŵĚǁĂŝŶǁƌŝŐŚƚ͘ĐĂ�Žƌ�ĐĂůů�
ϳϴϬ-ϴϰϮ-ϰϰϱϰ͘ 



WĂŐĞ � Ϯ  �ĞĐĞŵďĞ ƌ � ϮϬϮϭ  

 
 
 
 
 
 
 

dŚĞ�DƵŶŝĐŝƉĂů��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ��ŽŶŶĞĐƟŽŶ 

tĞĞĚ��ŽŶƚƌŽů�WƌŽŐƌĂŵ͗�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�
ƌŽĂĚƐŝĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĚŝƚĐŚͲ
ĞƐ�ĂƌĞ�ďůĂŶŬĞƚ�ƐƉƌĂǇĞĚ�ŽŶ�Ă�ƚŚƌĞĞ�
ǇĞĂƌ�ƌŽƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƉŽƚ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�
EŽǆŝŽƵƐ�ĂŶĚ�WƌŽŚŝďŝƚĞĚ�EŽǆŝŽƵƐ�
ǁĞĞĚƐ�ĂŶŶƵĂůůǇ͘�^ƉƌĂǇŝŶŐ�ŽŶ�WƌŝǀĂƚĞ�
>ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�EŽǆŝŽƵƐ�ĂŶĚ�WƌŽŚŝďŝƚͲ
ĞĚ�EŽǆŝŽƵƐ�ǁĞĞĚƐ�ďǇ�ůĂŶĚŽǁŶĞƌ�ƌĞͲ
ƋƵĞƐƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ǁĞĞĚ�
ĐŽŶƚƌŽů�ŐƌĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ�tĂŝŶͲ
ǁƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŚĞƌďŝĐŝĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ĂƐĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƐƉƌĂǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 
�ƌƵƐŚ��ŽŶƚƌŽů�WƌŽŐƌĂŵ͗�^ƉŽƚ�ƐƉƌĂǇͲ
ŝŶŐ�ŽĨ�ďƌƵƐŚ�ƵƉ�ƚŽ�Ϯŵ�ŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ�ǁŝƚŚͲ
ŝŶ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ǁĂǇƐ�ŝƐ�ĐŽŵͲ
ƉůĞƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƚǁŽ�ǇĞĂƌ�ƌŽƚĂƟŽŶ͘� 

ZŽĂĚƐŝĚĞ�^ĞĞĚŝŶŐ͗�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƚĐŚĞƐ�ŽĨ�
ĂŶǇ�ƌŽĂĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ďŽƌƌŽǁ�ƉŝƚƐ͕�Žƌ�
ƌĞĐůĂŝŵĞĚ�ŐƌĂǀĞů�ƉŝƚƐ͘ 
ZŽĂĚƐŝĚĞ�DŽǁŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ 
ZĂƚ��ŽŶƚƌŽů�WƌŽŐƌĂŵ͗�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�&ŝĞůĚŵĂŶ͘� 
�ĞĂǀĞƌ��ŽŶƚƌŽů͗�ƚƌĂƉƉĞƌ�ŽŶ�ƐƚĂī�ĨŽƌ�
ĐŽŶƚƌŽů�ǁŽƌŬ�ŽŶ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�Žƌ�
ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ǁĂǇƐ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ĂīĞĐƟŶŐ�DƵŶŝĐŝƉĂů�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘� 
dĂŶŬůŽĂĚĞƌƐ͗��ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŵŽŶŝƚŽƌͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚĂŶŬůŽĂĚĞƌƐ�Ăƚ�
'ŝůƚĞĚŐĞ͕�/ƌŵĂ͕�ZŝďƐƚŽŶĞ�ĂŶĚ��ƐĐŽƚ�
,ĞŝŐŚƚƐ͘� 
 

�ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞ��ŽĂƌĚƐ�;�^�͛ƐͿ�ĂƌĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ƚŽ��ůďĞƌƚĂ�ĂŶĚ�
ŚĂǀĞ�ĞǆŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ŽĸĐŝĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�^ĞƌͲ
ǀŝĐĞ��ŽĂƌĚ��Đƚ�;�^���ĐƚͿ�ǁĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ŝŶƚŽ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ŝŶ�
ϭϵϰϱ͘� dŚĞ��^���Đƚ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚͲ
ŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶ��^��ďǇ�Ă�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ůŽĐĂů��ŽƵŶĐŝůƐ�ƚŽ�
ĂƉƉŽŝŶƚ��^�͛Ɛ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƟĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ďŽĂƌĚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�Žƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�dŚĞƐĞ�ůŽĐĂů�ďŽĂƌĚƐ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�

ŚĞůƉ�ŵĂŶĂŐĞ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ǁĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƉĞƐƚƐ͕�ĐŽŶƐĞƌǀĞ�ƐŽŝů�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ͕�ĞŶŚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ǀŝĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶŝŵĂů�ĚŝƐĞĂƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͘�YƵĂůŝĮĞĚ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�
&ŝĞůĚŵĞŶ�ĂƌĞ�ŚŝƌĞĚ�ďǇ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĂƐ�ŝŶƐƉĞĐƚŽƌƐ�ƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ��ĐƚƐ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ �ůďĞƌƚĂ�ŵƵŶŝĐͲ
ŝƉĂůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƟĞƐ ŚĂǀĞ�ůĞŐĂů�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ͗��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�WĞƐƚƐ��Đƚ͕�^Žŝů��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��Đƚ͕�tĞĞĚ��ŽŶƚƌŽů��Đƚ ĂŶĚ��^��
�Đƚ͘��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�&ŝĞůĚŵĞŶ�ĂůƐŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ �ŶŝŵĂů�,ĞĂůƚŚ��Đƚ͘�&ƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ��^�͛Ɛ�ƚŽ�
ĨƵůĮůů�ƚŚĞƐĞ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�Ă�'ƌĂŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƌĞͲ
ŶĞǁĞĚ�ŽŶ�Ă�ĮǀĞ�ǇĞĂƌ�ďĂƐŝƐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ϲϵ��^�͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�WƌŽǀŝŶĐĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ϱϬ͘ϱ�ŵŝůůŝŽŶ�
ĂĐƌĞƐ�ŽĨ�ĨĂƌŵůĂŶĚ͕�ϲϮ͕ϬϬϬ�ĨĂƌŵ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ϰϯ͕ϬϬϬ�ĨĂƌŵƐ�ĨƌŽŵ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƉĞƐƚƐ͕�ǁĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƐŽŝů�ĞƌŽƐŝŽŶ�ďǇ�ĞŶĨŽƌĐŝŶŐ�
ƚŚĞ��ĐƚƐ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĂďŽǀĞ͘� 

ϮϬ
ϭϵ

�W
ZK

s/
E
�/
�>

 
�^

��
&/
'
h
Z�

^  
�ϱϳ͕ϲϭϰ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�
ĂŶĚ�ŶŽǆŝŽƵƐ�ǁĞĞĚ 
ŝŶĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�;ƐŝƚĞƐͿ�
ǁĞƌĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�
ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ͘ 

ϭϬ
ϱ͕
ϯϵ

ϴ�
Ŭŵ

�Ž
Ĩ�ŵ

ƵŶ
ŝĐ
ŝƉ
Ăů
�

ƌŽ
ĂĚ

ǁ
ĂǇ
Ɛ�
ǁ
Ğƌ
Ğ�
ĐŽ
Ŷƚ
ƌŽ
ůůĞ
Ě�

ĨŽ
ƌ�ǁ

ĞĞ
ĚƐ
͘ 

ϭϬϬй�ŽĨ�
ƐĞĞĚ�ĐůĞĂŶͲ
ŝŶŐ�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�
�ůďĞƌƚĂ�ǁĞƌĞ�
ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ͘ 

ϯϲϳ�ƉĞŽƉůĞ�ǁĞƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĨƵůů�Žƌ� 
ƉĂƌƚ�ƟŵĞ�ďǇ��^�͛Ɛ 

ϭϭ
͕�ϯ

ϴϭ
�Į
Ğů
ĚƐ
�ǁ
Ğƌ
Ğ�

 
ŝŶ
ƐƉ
ĞĐ
ƚĞ
Ě�
�ĨŽ

ƌ�Đ
ůƵ
ďƌ
ŽŽ

ƚ͘ ϯ͕ϴϱϱ�ƉĞƐƚ�ŝŶƐĞĐƚ�ƐƵƌͲ
ǀĞǇƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�'ƌĂƐƐͲ
ŚŽƉƉĞƌ͕�tŚĞĂƚ�DŝĚŐĞ͕�
�ĞƌƚŚĂ��ƌŵǇǁŽƌŵ�ĂŶĚ�
�ŝĂŵŽŶĚ��ĂĐŬ�DŽƚŚͿ�
ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘ 

ϯϯϰ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�
ĞǀĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝǀͲ
ĞƌĞĚ͕�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�
ŽǀĞƌ�ϭϲ͕ϬϬϬ� 
ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ͘ 

�'Z/�h>dhZ�>� 
^�Zs/����K�Z�^ 

�ĚĚŝƟŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ŶƵŵĞƌͲ
ŽƵƐ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝĞĚ͕�ĨƌŽŵ�ƉĞƐƚ�ŵŽŶŝͲ
ƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƌǀĞǇƐ͕�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�
�ůƵďƌŽŽƚ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ͕�ŝŶƐƉĞĐƟŶŐ�
ĂŶĚ�ƐĂŵƉůŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�tĂŝŶǁƌŝŐŚƚ�
ĂŶĚ��ĚŐĞƌƚŽŶ�^ĞĞĚ��ůĞĂŶŝŶŐ�
WůĂŶƚƐ͕�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĞŵƉƚǇ�ĐŚĞŵŝͲ
ĐĂů�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĨŽƌ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ͕�ŝƐͲ
ƐƵŝŶŐ�&ŝƌĞ�WĞƌŵŝƚƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�
ŝŶ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�&ĂƌŵƐ�WůĂŶƐ�Žƌ�
ƚŚĞ���W�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƚŚŝƐ�
ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ĞǆͲ
ƚĞŶƐŝŽŶ�ĞǀĞŶƚƐ͘� 

dŚĞ�D͘�͘�ŽĨ�tĂŝŶǁƌŝŐŚƚ͛Ɛ��^��ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�&ŝĞůĚŵĂŶ�;:ĂŵĞƐ�^ĐŚǁŝŶĚƚͿ͕�ƚŚĞ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�
&ŝĞůĚŵĂŶ�;^ŚĞůďǇ�KƌĂĐŚĞƐŬŝͿ͕�ĂŶĚ�ĮǀĞ��ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌƐ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƚǁŽ��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ�;ZĞĞǀĞ��Žď��ĂƌƐƐ—
�ŚĂŝƌ͕�ZŽďŝŶ�>ĞŝŐŚƚŽŶ—sŝĐĞ��ŚĂŝƌͿ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�ĨĂƌŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�;DĞů��ƌŝĐŬƐŽŶ͕�'ŝůůŝĂŶ��ĚĂŵƐŽŶ͕�ĂŶĚ�:ĞƐƐĞ�
�ĂŵƉďĞůůͿ͘��^��tĂŝŶǁƌŝŐŚƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌƐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�D͘�͘�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƐĞƚ�
ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĐƚƐ�ĂďŽǀĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͗ 

;sŝƐŝƚ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂůƐĞƌǀŝĐĞďŽĂƌĚƐ͘ĐŽŵ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ��^�͛ƐͿ 



WĂŐĞ � ϯ  �ĞĐĞŵďĞ ƌ � ϮϬϮϭ  

^�W�K�d�>�/�'�,�d 
,ŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�ƌƵƌĂů�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�D͘�͘�ŽĨ�tĂŝŶǁƌŝŐŚƚ 

 
 
 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƐƚŽƌǇ�ĂďŽƵƚ�ƌƵƌĂů�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ͕�ůŽŽŬ�ŶŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�^ŝŵƉůǇ��ĞĞ͕�
ŶŽƌƚŚĞĂƐƚ�ŽĨ�/ƌŵĂ͘�^ŝƐƚĞƌƐ-ŝŶ-ůĂǁ�:ĞŶŶŝĨĞƌ͕�dĂŶǇĂ͕�ĂŶĚ�DĞĞŐŚĂŶ�&ŽƌĚ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵͲ
ƉƌĞƐƐŝǀĞ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�ŽĨ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ŶĂƚƵͲ
ƌĂů�ďĞĞ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ—Ă�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŚƵƐďĂŶĚƐ�ĂƉŝĂƌǇ�>ĂǌǇ��ĞĞ�,ŽŶĞǇ͘� 
 
>ŽŽŬŝŶŐ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞĐĂĚĞ�ůŽŶŐ�ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞ�ŝŶƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐĞĞŵƐ�ůŝŬĞ�ĂŶ�ŝŶĞǀŝƚĂďŝůŝƚǇ͘�
tŚĂƚ�ĞůƐĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƉƵƫŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƐŝƐƚĞƌƐ�ŝŶ�ůĂǁ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƵƌƉůƵƐ�
ŽĨ�ďĞĞƐǁĂǆ͍��ŶĚ�ĚŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞƌǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĮƌƐƚ�ƚƌĂĚĞƐŚŽǁ�ƚŽ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞͲ
ŵĂŶĚ�ĐƌĂŌƐǁŽŵĞŶ�ŚŽƐƟŶŐ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ĂƌƟƐĂŶ�ŵĂƌŬĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�;�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚƌǇ—
�ĞĐĞŵďĞƌ�Ϯ-ϰ͕�ϮϬϮϭͿ͘ 
 
&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽǀĞƌ�dĂŶǇĂ͛Ɛ�ŚŽŵĞ�ĨŽƌ�ƐŽĂƉ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�:ĞŶŶŝĨĞƌΖƐ�ĨŽƌ�ĐĂŶĚůĞ�
ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁĞůů�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĐĂŶĚůĞƐ͕�ƐŽĂƉƐ͕�ĂŶĚ�
ŶĂƚƵƌĂů�ƐŬŝŶ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽŽůƐ�ŚĂǀĞ�ĞǀŽůǀĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�ďƵƐǇ�ŵŽƚŚĞƌƐ�ŽŌĞŶ�ĮŶĚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƵƉ�ŽŶ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ůŝŵͲ
ŝƟŶŐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͘�dŚĞ�ůĂƵŶĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞƌǇ�ŽǁŶ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ŚƵŐĞůǇ�ŚĞůƉĨƵů�ŝŶ�
ƐƚƌĞĂŵůŝŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĚĂǇ�ƚŽ�ĚĂǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŶŽƚ�ƚŽ�ŵĞŶƟŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĐŽŶͲ
ƐƵŵĞƌƐ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ƉŽƌƚĂů�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐƌĂĐĞ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�ƚŽ�tĞƐƚ��ŽĂƐƚƐ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ďŽƌĚĞƌƐ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ŵĂƌŬĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶͲ
ĐƌĞĂƐĞĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ĐĂŵĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐůŽƐƐǇ�ĐŽǀĞƌ�ŽĨ��ĞĞ�EĞǁƐ�ŵĂŐͲ
ĂǌŝŶĞ͕�Ă�ƉƌŽƵĚ�ŵŽŵĞŶƚ�ĨŽƌ�^ŝŵƉůǇ��ĞĞ͘� 
 
�ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĐŽŵĞ�ĞĂƐŝůǇ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƚƌŝŽ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƉĂƌƚŶĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�
ZŝďƐƚŽŶĞ��ƌĞĞŬ��ƌĞǁĞƌǇ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƐŽĂƉƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĂŌ�ďĞĞƌ͕�ĂŶĚ��ĂŝŶĞƐ�Θ��ĂƵďŶĞǇ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�
ĐƵƐƚŽŵ�ĐĂŶĚůĞƐ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŝŶ�ƐƚŽƌĞ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĐƌĞĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ƉƌŽŵŽƟŽŶĂů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĨŽƌ�
ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁĞĚĚŝŶŐ�ĨĂǀŽƌƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂǇĞĚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ďǇ�ĚŽŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͕�ĮĞůĚ�ƚƌŝƉƐ͕�
ŽƉĞŶ�ĨĂƌŵ�ĚĂǇƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽƐƟŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘�dŚĞ�^ŝŵƉůǇ��ĞĞ�ƚĞĂŵ�ŝƐ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞǇ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ůŽǇĂů�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ďĂƐĞ͘�DŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚĂŶŬĨƵů�
ĨŽƌ�ĨĂŵŝůǇ͘��ĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĂƉŝĂƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶĚĞĂǀŽƌƐ͕�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƉůĂǇƐ�Ă�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐŝŶŐ�
ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞƐ�ŝƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟǀĞ�ŽĨ͘ 
 

KĨ�ĐŽƵƌƐĞ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ǁŽŵĞŶ�ĞĂĐŚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�dĂŶǇĂ͛Ɛ�ƐƚĂƉůĞ�ŝƐ�ƚŚĞŝƌ�ůŝƉ�ďĂůŵ͕�DĞĞŐŚĂŶ͛Ɛ�ĚĂŝůǇ�
ĞƐƐĞŶƟĂů�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĐŽĂů�ĨĂĐŝĂů�ďĂƌ͕�ĂŶĚ�:ĞŶŶŝĨĞƌ�ŝƐ�Ă�ůŽǀĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐŝĐ�ƵŶƐĐĞŶƚĞĚ�ďĞĞƐǁĂǆ�ĐĂŶĚůĞƐ͘�dŚĞ�ůĂĚŝĞƐ�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĞŝƌ�
ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ͕�ŚŽǁ�ǁĞůů�ƚŚĞǇ�ǁŽƌŬ�ƚŽͲ
ŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ǁĂǇ—ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�Žƌ�Ăƚ�ĞǀĞŶƚƐ͘ 
 
dŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚĞĐĂĚĞ�ŚĂƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�&ŽƌĚƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�
ŶŝĐŚĞ͕�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĚĞĮŶŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ďƌĂŶĚ�ƵŶŝƋƵĞ͕�ĂŶĚ�ďĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶĂů�
ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ŝŶǀĞƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶĞƌŐŝĞƐ͘�dŚĞǇ�Ăŝŵ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ƚƌƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ůĂďĞů�ĂŶĚ�
ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ŶŽ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘��Ɛ�
ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ŝŶ�ĚĞŵĂŶĚ�ĐŽŵŵŽĚŝƟĞƐ�ƚŚĞƌĞ�ĐŽŵĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŽ�
ĚĞůŝǀĞƌ�DKZ�͘�dŚĞ�ůĂĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĂǀŽŝĚĞĚ�ŽǀĞƌĐŽŵŵŝƫŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�dŚŽƵŐŚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ůŽŽŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵͲ
ƚƵƌĞ͕�dĂŶǇĂ͕�:ĞŶŶŝĨĞƌ�ĂŶĚ�DĞĞŐŚĂŶ�ĮŶĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�Ă�ĐƌŽƐƐƌŽĂĚƐ͘�
EŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ŽůĚĞƌ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ƚŚĂƚ�ůŝŵŝƟŶŐ�ĨĂĐƚŽƌ�ŽĨ�
ƟŵĞ�ŵĂǇ�ďĞĐŽŵĞ�ůĞƐƐ�ŽĨ�ĂŶ�ŽďƐƚĂĐůĞ͘�dŚŝƐ�ůĞĂǀĞƐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ͘ 

dŚĞ�DƵŶŝĐŝƉĂů��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ��ŽŶŶĞĐƟŽŶ 

�ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�^ŝŵƉůǇ��ĞĞ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ƐŝŵƉůǇďĞĞŵĂƌŬĞƚ͘ĐŽŵ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŶĚ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�ΛƐŝŵƉůǇďĞĞƐŽĂƉĂŶĚƐƚƵī 

;DĞĞŐŚĂŶ͕�dĂŶǇĂ͕�ĂŶĚ�:ĞŶŶŝĨĞƌͿ 



�ĞĐĞŵďĞ ƌ � ϮϬϮϭ  WĂŐĞ � ϰ  

dŚĞ�DƵŶŝĐŝƉĂů��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ��ŽŶŶĞĐƟŽŶ 
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KůĚ�ƌĂŶĐŚ�ŽǁŶĞƌ�:ŽŚŶ�ĨĂƌŵĞĚ�Ă�ƐŵĂůů�ƌĂŶĐŚ�ŝŶ�
�ůďĞƌƚĂ͘�dŚĞ��ůďĞƌƚĂ�tĂŐĞ�ĂŶĚ�,ŽƵƌ��ĞƉĂƌƚͲ
ŵĞŶƚ�ĐůĂŝŵĞĚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉĂǇŝŶŐ�ƉƌŽƉĞƌ�ǁĂŐĞƐ�
ƚŽ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶƚ�ĂŶ�ĂŐĞŶƚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌͲ
ǀŝĞǁ�Śŝŵ͘ 

͞/�ŶĞĞĚ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�
ǇŽƵ�ƉĂǇ�ƚŚĞŵ͕͟�ĚĞŵĂŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶƚ͘ 

͞tĞůů͕͟�ƌĞƉůŝĞĚ�ŽůĚ�:ŽŚŶ͕�͞dŚĞƌĞ͛Ɛ�ŵǇ�ƌĂŶĐŚ�
ŚĂŶĚ�ǁŚŽ͛Ɛ�ďĞĞŶ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ĨŽƌ�ϯ�ǇĞĂƌƐ͘�/�ƉĂǇ�Śŝŵ�
ΨϲϬϬ�Ă�ǁĞĞŬ�ƉůƵƐ�ĨƌĞĞ�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ďŽĂƌĚ͘�dŚĞ�
ĐŽŽŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ϭϴ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ĂŶĚ�/�ƉĂǇ�
ŚĞƌ�ΨϱϬϬ�Ă�ǁĞĞŬ�ƉůƵƐ�ĨƌĞĞ�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ďŽĂƌĚ͘�
dŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ͛Ɛ�ƚŚĞ�ŚĂůĨ-ǁŝƚ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬƐ�ĂďŽƵƚ�ϭϴ�
ŚŽƵƌƐ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ĂďŽƵƚ�ϵϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�
Ăůů�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĂƌŽƵŶĚ�ŚĞƌĞ͘�,Ğ�ŵĂŬĞƐ�ĂďŽƵƚ�ΨϭϬ�
ƉĞƌ�ǁĞĞŬ͕�ƉĂǇƐ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ďŽĂƌĚ͕�ĂŶĚ�/�
ďƵǇ�Śŝŵ�Ă�ďŽƩůĞ�ŽĨ�ďŽƵƌďŽŶ�ĞǀĞƌǇ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�
ŶŝŐŚƚ͘͟ 

͞dŚĂƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ŐƵǇ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ƚŽ͕�ƚŚĞ�ŚĂůĨ-ǁŝƚ͕͟�
ƐĂǇƐ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶƚ͘ 

͞dŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵĞ͕͟�ƌĞƉůŝĞĚ�ŽůĚ�ƌĂŶĐŚĞƌ�:ŽŚŶ͘ 

t/Ed�Z�Z���z��KKW^ 
-��ĂƐǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ƵŶĨƌŽǌĞŶ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƚŵŽƐƚ�ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶĐĞ͘�hƐŝŶŐ�Ă�ŚĞĂƚĞĚ�ƉĞƚ�ďŽǁů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐůĞĂŶĞĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�
ŝƐ�Ă�ĐŚĞĂƉ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŽƉƟŽŶ͘ 
-�WƌĞǀĞŶƚ�ĚƌĂŌƐ�ďǇ�ƐĞĂůŝŶŐ�ĂŶǇ�ŐĂƉƐ�Žƌ�ŚŽůĞƐ�ĂƐ�ĐŚŝĐŬĞŶƐ͕�ůŝŬĞ�
ƵƐ͕�ĂƌĞ�ƐƵƐĐĞƉƟďůĞ�ƚŽ�ůŽƐŝŶŐ�ďŽĚǇ�ŚĞĂƚ�ĨƌŽŵ�ǁŝŶĚ�ĐŚŝůů͘�,ŽǁͲ
ĞǀĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽŽƉ�ŝƐ�ŬĞƉƚ�ǁĞůů�ǀĞŶƟůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĚƌǇ͘��ĚĞƋƵĂƚĞ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
ĂŵŵŽŶŝĂ�ůĞǀĞůƐ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂƐ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĐŽƵͲ
ƉůĞĚ�ǁŝƚŚ�ĨƌŝŐŝĚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ůĞĂǀĞƐ�ĐŚŝĐŬĞŶƐ�ƐƵƐĐĞƉƟďůĞ�ƚŽ�
ĨƌŽƐƚďŝƚĞ͘��Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŵƉůĞ�ĚƌǇ�ďĞĚĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞ�
ǁĞƚ�ůŝƩĞƌ�ĚĂŝůǇ͘ 
-��ŽŽƉƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ŚĞĂƚĞƌ͘�DŽƐƚ�ďƌĞĞĚƐ�ƚŽůĞƌͲ
ĂƚĞ�ĐŽůĚ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ĐŚŝĐŬĞŶƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�
ďŽĚǇ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ďǇ�ĞĂƟŶŐ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�ĐŽůĚĞƌ�ǁĞĂƚŚĞƌ͘�/ŶƐƵͲ
ůĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŽƉ�ŝƐ�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƌĞƚĂŝŶ�ŵŽƌĞ�ŚĞĂƚ͘��Ƶƚ͕�
ŝĨ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ǇŽƵƌ�ďĞƐƚ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ĐŚŝĐŬĞŶƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ƚŽŽ�ĐŽůĚ�ǇŽƵ�
ŵĂǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂĚĚŝŶŐ�Ă�ŚĞĂƚ�ƐŽƵƌĐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�EKd�ƵƐĞ�ŚĞĂƚ�ůĂŵƉƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƉŽƐĞ�Ă�ƐĞƌŝͲ
ŽƵƐ�ĮƌĞ�ŚĂǌĂƌĚ͘�/ŶƐƚĞĂĚ�ŽƉƚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ŇĂƚ�
ƉĂŶĞů�ǌĞƌŽ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ƌĂĚŝĂŶƚ�ŚĞĂƚĞƌ͘ 
 

�>h�</E'�'KK��&��d^ 
-��ŚŝĐŬĞŶƐ�ǁĞƌĞ�ĚŽŵĞƐƟĐĂƚĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϴ͕ϬϬϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘ 
-�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĐŚŝĐŬĞŶƐ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ�ƚŚĂŶ�ƉĞŽƉůĞ�–�Ϯϱ�ďŝůůŝŽŶ͘ 
-��ŚŝĐŬĞŶƐ�ŚĂǀĞ�ĨƵůů�ĐŽůŽƌ�ǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƐĞĞ�ǀŝŽůĞƚ�ĂŶĚ�
ƵůƚƌĂǀŝŽůĞƚ�ůŝŐŚƚ͘ 
-�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ďƌĞĞĚ�ŽĨ�ĐŚŝĐŬĞŶ͕�ƚŚĞ��ǇĂŵ��ĞŵĂŶŝ͕�ƚŚĂƚ�
ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ďůĂĐŬ�ŝŶƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ŽƵƚ͘��&ƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĨĞĂƚŚĞƌƐ͕�
ďĞĂŬ�ĂŶĚ�ĐŽŵď�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽƌŐĂŶƐ͘ 
-��ŚŝĐŬĞŶƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϯϬ�ƵŶŝƋƵĞ�ǀŽĐĂůŝǌĂƟŽŶƐ͘ 
-�ZĞĐŽƌĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞŐŐƐ�ůĂŝĚ�ďǇ�Ă�ĐŚŝĐŬĞŶ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĚĂǇ͗�ϳ 
-��ŚŝĐŬĞŶƐ�ŚĂǀĞ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ŵĞŵŽƌǇ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ŽǀĞƌ�ϭϬϬ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĞǀĞŶ�ĂŌĞƌ�ůŽŶŐ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�
ƐĞƉĂƌĂƟŽŶ͘ 
-��ŐŐƐ�ĂƌĞ�ůĂŝĚ�ŽŶůǇ�ĂŌĞƌ�Ă�ŐůĂŶĚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝĐŬĞŶƐ�ĞǇĞ�ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞƐ�Ă�ůŝŐŚƚ�ĐƵĞ�;ŶĂƚƵƌĂů�Žƌ�ĂƌƟĮĐŝĂůͿ͕�ŚĞŶĐĞ�ǁŚǇ�ŵŽƐƚ�
ĞŐŐƐ�ĂƌĞ�ůĂŝĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ͘ 
-�dŚĞ�ĐŽůŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŐŐ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚŝĐŬĞŶ͛Ɛ�ĞĂƌͲ
ůŽďĞƐ͘ dǇƉŝĐĂůůǇ�ƌĞĚ ĞĂƌ�ůŽďĞĚ�ĐŚŝĐŬĞŶƐ�ůĂǇ�ďƌŽǁŶ�ĞŐŐƐ͕�
ǁŚŝůĞ�ǁŚŝƚĞ�ĞĂƌ�ůŽďĞĚ�ĐŚŝĐŬĞŶƐ�ůĂǇ�ǁŚŝƚĞ�ĞŐŐƐ͘� 
 
 

�KE'Z�dh>�d/KE^�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂũŝĐ�&ĂŵŝůǇ͊�ZĞĐŝƉŝͲ
ĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ��DK�&Ăƌŵ�&ĂŵŝůǇ��ǁĂƌĚ�Ăƚ�

&Ăƌŵ�&Ăŝƌ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϯ͕�ϮϬϮϭ͘ 


