
WĞƌƌŝĂŵ�Θ�WĂƌƚŶĞƌƐ 

�ŚĂƌƚĞƌĞĚ��ĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ�Θ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚǀŝƐŽƌƐ 

�DW>Kz�Z�E�t^�ϮϬϮϬ 
�����������������������������������������/^^h��ϮϮ�������������ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϬ� W�ZZ/�D�Θ�W�ZdE�Z^  

��^d�tKZ<W>���^�Z�s��>�� 

dŚĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ŚĂǀĞ�ǀŽƚĞĚ�-�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚΖƐ�Ăƚ͘ 

dŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ŵŽƐƚ�ĐŽǀĞƚĞĚ�ďǇ�ŶĞǁůǇ-ŵŝŶƚĞĚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�-�ǁŝƚŚ�
ũŽďƐ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ͘ 

/ƚΖƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�-�ĨŽƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�'ƌĂĚEĞǁ�ĞĂůĂŶĚ�-�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚĞůĚ�ŝŶ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƌŽƵŶĚƐ�ŝŶ��ƐŝĂ�ĂŶĚ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂ͘ 

dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϵ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐŽƵŐŚƚ-ĂŌĞƌ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂŵŽŶŐ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚΖƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƌĞĐĞŶƚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ͘ 

dŚĞ�ƚŽƉ�ϱ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�DŝĐƌŽƐŽŌ͕��ŝƌ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ͕�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�yĞƌŽ͕�ĂĚǀŝƐŽƌǇ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶĐǇ�
�ĞĐĂ�ĂŶĚ�WƌŝĐĞǁĂƚĞƌŚŽƵƐĞ�ŽŽƉĞƌƐ͘� 

dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƌĞǀĞĂů�ƚŚĂƚ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚΖƐ�ƐŽŽŶ-ƚŽ-ďĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĞĂŐĞƌ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇΖƐ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�
ϮϮ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ŶĂŵĞĚ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ 
ĐŽƵŶƚƌǇΖƐ�dŽƉ�ϭϬϬ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͘ 

dŽƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�Ăƚ�ŶƵŵďĞƌ�Ɛŝǆ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ĨŽƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŽīĞƌƐ�Ă�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ϭϴ-ŵŽŶƚŚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ŶĞǁ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ĞŶƚĞƌ�ĐĂƌĞĞƌƐ�ŝŶ�ƉŽůŝĐǇ 
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ 

/Ŷ�ƚŽƚĂů͕�ƐĞǀĞŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϮϬ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůĂƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĨŽƌ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ͘� 

^ĞĐƚŽƌ�ǁŝŶŶĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 
භ�Wǁ��;�ĐĐŽƵŶƟŶŐ�ĂŶĚ��ĚǀŝƐŽƌǇͿ 
භ��E��;�ĂŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐͿ 
භ�&ůĞƚĐŚĞƌ��ƵŝůĚŝŶŐ�;�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�WƌŽƉĞƌƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐͿ 
භ��ĞĐĂ�;�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ŽŶƐƵůƟŶŐͿ 
භ��ŚĂƉŵĂŶ�dƌŝƉƉ�;>ĂǁͿ 
භ��ĐĐĞŶƚƵƌĞ�;DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŶƐƵůƟŶŐͿ 
භ��ůĞŵĞŶŐĞƌ�'ƌŽƵƉ�;DĞĚŝĂ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐͿ 
භ�WŽǁĞƌĐŽ�;DŝŶŝŶŐ͕��ŶĞƌŐǇ͕�Kŝů�ĂŶĚ�'ĂƐͿ 
භ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�;WƵďůŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�hƟůŝƟĞƐͿ 
භ�&ŝƐŚĞƌ�Θ�WĂǇŬĞů�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�;ZΘ��ĂŶĚ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐͿ 
භ�&ŽŶƚĞƌƌĂ�;ZĞƚĂŝů͕�^ĂůĞƐ�ĂŶĚ��ŽŶƐƵŵĞƌ�'ŽŽĚƐͿ 
භ�DŝĐƌŽƐŽŌ�;dĞĐŚŶŽůŽŐǇͿ 
භ��ŝƌ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�;dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�>ŽŐŝƐƟĐƐͿ� 
                ^ŽƵƌĐĞ͗�E��,ĞƌĂůĚ 

�KEd��d�h^ 
WĞƌƌŝĂŵ�Θ�WĂƌƚŶĞƌƐ 
hŶŝƚ�ϰ͕�ϯϱ�^ŝƌ�tŝůůŝĂŵ�WŝĐŬĞƌŝŶŐ��ƌŝǀĞ 
WK��Žǆ�ϮϬ�ϮϮϮ 
�ŚƌŝƐƚĐŚƵƌĐŚ�ϴϱϰϯ 

 
dĞů͗��Ϭϯ�ϯϱϴ�ϯϭϬϴ 
&Ăǆ͗��Ϭϯ�ϯϱϴ�ϯϭϮϬ 
�ŵĂŝů͗��ƌĞĐĞƉƚŝŽŶΛƉĞƌƌŝĂŵƐ͘ĐŽ͘Ŷǌ 
sŝƐŝƚ�ƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞď͗��ǁǁǁ͘ƉĞƌƌŝĂŵƐ͘ĐŽ͘Ŷǌ 

/E�d,/^�/^^h� 
 
-���^d�tKZ<W>���^�Z�s��>���         -�Z��hE��E�z͗�<�z�D/^d�<�^��DW>Kz��^�D�<� 
-��,�E'�^�dK�d,��d�y�d/KE�K&�d�>��KDDhE/��d/KE��E��dZ�s�>��>>Kt�E��^   -��,�E'�^�dK�W�/��W�Z�Ed�>�>��s� 

�,�E'�^�dK�W�/��W�Z�Ed�>�>��s��&ZKD�ϭ�:h>z�ϮϬϮϬ 

&ƌŽŵ�ϭ�:ƵůǇ�ϮϬϮϬ͕�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ůĞĂǀĞ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĞǆƚĞŶĚ�ĨƌŽŵ�ϮϮ�ǁĞĞŬƐ�ƚŽ�Ϯϲ�ǁĞĞŬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǁĞĞŬůǇ�ƌĂƚĞ�
ĨŽƌ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�Ψϱϴϱ͘ϴϬ�ƚŽ�ΨϲϬϲ͘ϰϲ�ŐƌŽƐƐ͘�dŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ƌĂƚĞ�ĨŽƌ�ƐĞůĨ-ĞŵƉůŽǇĞĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�
ĨƌŽŵ�Ψϭϳϳ�ƚŽ�Ψϭϴϵ�ŐƌŽƐƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ϭϬ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂĚƵůƚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĂŐĞ͘ 

W�Z�Ed�>�>��s���>/'/�/>/dz 

dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�͞<ĞĞƉŝŶŐ�/Ŷ�dŽƵĐŚ͟�ĚĂǇƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�ϱϮ�ƚŽ�ϲϰ�ŚŽƵƌƐ͘�͞<ĞĞƉŝŶŐ�/Ŷ�dŽƵĐŚ͟�ĚĂǇƐ�ĂůůŽǁ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ĚŽ� 
ůŝŵŝƚĞĚ�ǁŽƌŬ�ǁŚŝůĞ�ŽŶ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ůĞĂǀĞ͕�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�Ă�ƚĞĂŵ�ĚĂǇ�Žƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŚĞůƉƐ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƐƚĂǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͘� 



W�ZZ/�D�Θ�W�ZdE�Z^��DW>Kz�Z�E�t^>�dd�Z ������ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϬ �W�'��Ϯ 

�,�E'�^�dK�d,��d�y�d/KE�K&�d�>��KDDhE/��d/KE��E��dZ�s�>��>>Kt�E��^� 
 
KŶ�ϭϴ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ�ƚŚĞ�/ŶůĂŶĚ�ZĞǀĞŶƵĞ�ĮŶĂůŝƐĞĚ�ŝƚƐ�ǀŝĞǁƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĂǆĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚĞůĞĐŽŵͲ
ŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂůůŽǁĂŶĐĞƐͬƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚƌĂǀĞů͘ 

dŚŝƐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ǁŚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉŚŽŶĞ�ĂůůŽǁĂŶĐĞƐ�Žƌ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĚĞͲ
ǀŝĐĞƐ�ͬ�ƵƐĂŐĞ�ƉůĂŶƐ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ǁŚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�Žƌ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ƚƌĂǀĞů�ĐŽƐƚƐ͘��ŵƉůŽǇĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĂŶǇ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂƐ�Ă�ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘ 

hƐĞ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƵƐĂŐĞ�ƉůĂŶƐ�ŝŶ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ 
 
/ŶůĂŶĚ�ZĞǀĞŶƵĞ�ŚĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ƚŚƌĞĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝƐĞĚ�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆĞŵƉƚ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�
Žƌ�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�;ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�Ă�͞ďƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĚĞǀŝĐĞ͟�Žƌ�͞�zK�͟�ĂƌƌĂŶŐĞͲ
ŵĞŶƚͿ͘� �ŵƉůŽǇĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƵƐĂŐĞ�ƉůĂŶƐ�ǁŝůů�ƐƟůů�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�&�d�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŽŽůƐ�ĞǆĞŵƉƟŽŶ�;ĂƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞͿ͕�
ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĨĂůůŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ͘ 
 
dŚĞ�ŬĞǇ�ƚĂŬĞ�ĂǁĂǇ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽůĚ�͞ϱϬй�ƌƵůĞ�ŽĨ�ƚŚƵŵď͟�ǁŚĞƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ϱϬй�ŽĨ�ĂŶ�ĂůůŽǁĂŶĐĞͬƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ĂƐ�ĞǆĞŵƉƚ�
ĐĂŶ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ŶĞǁ�ƌƵůĞƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�–�Ϯϱй͕�ϳϱй�ĂŶĚ�Ă�ϭϬϬй�ĚĞ�ŵŝŶŝŵŝƐ�ƌƵůĞ͘ ��ŵƉůŽǇĞƌƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�
ĐŚŽŽƐĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚƌĞĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ũƵƐƟĨǇ�ŝƚ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚŝƐ͕�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŶŽǁ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ��ĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�/ƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�
ĨƌŽŵ�ϮϬ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘ 
 
dŚĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĂůůŽǁĂŶĐĞͬƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ŽŶůǇ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�
ĨƵůůǇ�ĞǆĞŵƉƚ͘ �,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ĐŽǀĞƌƐ�ƐŽŵĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƵƐĞ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘ �dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�
ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
 
�ůĂƐƐ�� � � � �  
 
�ƉƉůŝĞƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ͬ�ƵƐĂŐĞ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘  
ϳϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�Žƌ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆĞŵƉƚ͘  
�ŵƉůŽǇĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƵƐĞ�ŝƐ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘ �dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�������
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƟŵĞ�ƐƉĞŶƚ͕�Ă�ƐƚĂī�ƐƵƌǀĞǇ�Žƌ�ƐŝŐŶĞĚ�ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĐŽŶĮƌŵŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƵƐĞ͘ � � � � �   

�ůĂƐƐ���ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌ�ϱϬй�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵƐĂŐĞ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ŽŶ�ĐĂůů�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŵĞĂŶ�ŝƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ�ĨŽƌ�ĐĂůůƐ͘ 

�ůĂƐƐ��  
 
�ƉƉůŝĞƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ͬ�ƵƐĂŐĞ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�;ŝ͘Ğ͘�ŝƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ŶŽƚ�Ă�͞ŶŝĐĞ-ƚŽ-
ŚĂǀĞ͟Ϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ͬ�ƵƐĂŐĞ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůůǇ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘ 
Ϯϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�Žƌ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆĞŵƉƚ͘ � � � � � � � �  

�Ŷ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�;ŶŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ŶĞĞĚŝŶŐ�Ă�ĚĞǀŝĐĞͿ�ǁŝůů�ƐƵĸĐŝĞŶƚůǇ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ƵƐŝŶŐ��ůĂƐƐ���ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ĂĐƚƵĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵƐĞ�ďǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŽĐĐƵƌƐ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘ 

�Ğ�ŵŝŶŝŵŝƐ��ůĂƐƐ�� 

�ƉƉůŝĞƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞĚ�ŝƐ�Ψϱ�Ă�ǁĞĞŬ�Žƌ�ůĞƐƐ�;ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ΨϮϲϱ�Ă�ǇĞĂƌͿ͘ 
ϭϬϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�Žƌ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆĞŵƉƚ͘ 
EŽ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ĚĞ�ŵŝŶŝŵŝƐ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ͘ 

tŚŝůĞ�ƉƌĂŐŵĂƟĐ�ŝŶ�ƉĂƌƚƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƟĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉŽƌƟŽŶŵĞŶƚ�ĐůĂƐƐĞƐ͘��ŵƉůŽǇĞƌƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ŝŶǀĞƐƚ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ŝŶ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƐŝŐŶĞĚ�ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶƐ�Žƌ�ƌĞĨƌĞƐŚŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂůŝŐŶ�ǁŝƚŚ�/ŶůĂŶĚ�ZĞǀĞŶƵĞ͛Ɛ�ŶĞǁ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘ 
 

�KEd/Eh���KE�E�yd�W�'� 

�KEd��d�h^ 
WĞƌƌŝĂŵ�Θ�WĂƌƚŶĞƌƐ 
hŶŝƚ�ϰ͕�ϯϱ�^ŝƌ�tŝůůŝĂŵ�WŝĐŬĞƌŝŶŐ��ƌŝǀĞ 
WK��Žǆ�ϮϬ�ϮϮϮ 
�ŚƌŝƐƚĐŚƵƌĐŚ�ϴϱϰϯ 

 
 
dĞů͗��Ϭϯ�ϯϱϴ�ϯϭϬϴ 
&Ăǆ͗��Ϭϯ�ϯϱϴ�ϯϭϮϬ 
�ŵĂŝů͗��ƌĞĐĞƉƚŝŽŶΛƉĞƌƌŝĂŵƐ͘ĐŽ͘Ŷǌ 
sŝƐŝƚ�ƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞď͗��ǁǁǁ͘ƉĞƌƌŝĂŵƐ͘ĐŽ͘Ŷǌ 



W�ZZ/�D�Θ�W�ZdE�Z^��DW>Kz�Z�E�t^>�dd�Z �ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϬ �W�'��ϯ 

�,�E'�^�dK�d,��d�y�d/KE�K&�d�>��KDDhE/��d/KE��E��dZ�s�>��>>Kt�E��^��KEd/Eh�� 

�ŵƉůŽǇĞƌ-ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚƌĂǀĞů�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�Ă�ĚŝƐƚĂŶƚ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ 
 
�Ɛ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝǀŝŶŐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ͕�/ŶůĂŶĚ�ZĞǀĞŶƵĞ�ŝƐ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�
ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂƌĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ�ĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ƚĂǆ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚƌĂǀĞů͘�KŶ�ϭϴ��ĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϵ͕�/ŶůĂŶĚ�ZĞǀĞŶƵĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŝƚƐ�ĮŶĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŽ�͞ĐůĂƌŝĨǇ�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůŝĨǇ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ƌƵůĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�
ĞŵƉůŽǇĞƌ-ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ͘͟�  

�ƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ�ĨƌŽŵ�ϭ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ŽƉƟŽŶĂů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ŝƐƐƵĞ͘ ��ŵƉůŽǇĞƌƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĐŽƌƌĞĐƚ�
ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�
ďĂĐŬǁĂƌĚƐ�ĞǆĐĞƉƚ�ŝŶ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚĂǆ�ĂǀŽŝĚĂŶĐĞ͘ 

�Ɛ�Ă�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ͕�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵƟŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͕�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�
ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂǀĞů�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�Ă�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ƚĂǆĂďůĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�/ŶůĂŶĚ�ZĞǀĞŶƵĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞƐ�ĨŽƵƌ�ĞǆĐĞƉƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͗ 

· dŚĞ�ƚƌĂǀĞů�ŝƐ�ŽŶĞ-Žī�Žƌ�ǀĞƌǇ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�;ĚĞ�ŵŝŶŝŵŝƐͿ͖ 

· dŚĞ�ƚƌĂǀĞů�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƉŽƐƟŶŐ�Žƌ�ƐĞĐŽŶĚŵĞŶƚ�;ƵƉ�ƚŽ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐͿ͖ 

· dŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĂůƐŽ�ŐĞŶƵŝŶĞůǇ�ǁŽƌŬƐ�Ăƚ�Ă�ŚŽŵĞƚŽǁŶ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�;ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐͿ͖ 

· dŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁŽƌŬƐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ŽŶ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂǀĞů�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂǇƐ͘ 

dŚĞ�ƚƌĂǀĞů�ŝƐ�ŽŶĞ-Žī�Žƌ�ǀĞƌǇ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�;ĚĞ�ŵŝŶŝŵŝƐͿ 

�ŶǇ�ŝŶĐŝĚĞŶƚĂů�ƚƌĂǀĞů͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ ĂƩĞŶĚŝŶŐ�Ă�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚĂǆ͘�dŚŝƐ�ƌƵůĞ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ ŽĨ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�
ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽƌĚŝŶĂƌŝůǇ ǁŽƌŬƐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�Žƌ�Ăƚ�ĂŶ�ŽĸĐĞ͘ 

dŚĞ�ƚƌĂǀĞů�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƉŽƐƟŶŐ�Žƌ�ƐĞĐŽŶĚŵĞŶƚ 

/Ĩ�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�Ă�ĚŝƐƚĂŶƚ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ŝƐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ůĂƐƚ�ĨŽƌ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚĂǆĂďůĞ�;ƚŚŝƐ�ĂůŝŐŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐĞĐŽŶĚŵĞŶƚƐͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝĨ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƉŽŝŶƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚƌĂǀĞů�ĐŚĂŶŐĞ͕�ƚŚĞŶ�
ƚŚĞ�ƚĂǆ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ͘ 

dŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĂůƐŽ�ŐĞŶƵŝŶĞůǇ�ǁŽƌŬƐ�Ăƚ�Ă�ŚŽŵĞƚŽǁŶ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�;ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐͿ 

dƌĂǀĞů�ƚŽ�Ă�ĚŝƐƚĂŶƚ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƚĂǆĂďůĞ�ƵŶůĞƐƐ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŚĂƐ�ŵƵůƟƉůĞ�
ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ�;Ğ͘Ő͘��ƵĐŬůĂŶĚ�ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�tĞůůŝŶŐƚŽŶ�ŽĸĐĞͿ�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂǀĞů�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŶŽŶ-ƚĂǆĂďůĞ�ŽŶ�
ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ďĂƐŝƐ͘�  

/ƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ƚĞƐƚ�ǁŚĞƌĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͛Ɛ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŚŽŵĞ͘�dŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�
ďŽƚŚ�Ă�ĐůĞĂƌůǇ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŵƵůƟƉůĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�;ƚŚŝƐ�ŶĞĞĚ�
ŵƵƐƚ�ĂƌŝƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŚŽŝĐĞ�Žƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞĞͿ͘ 

dŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁŽƌŬƐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ŽŶ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂǀĞů�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂǇƐ͘ 

tŚĞƌĞ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůůǇ�ĂŶĚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ͕�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�Ă�ĚŝƐƚĂŶƚ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�
ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�͞ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͟�ĚĂǇƐ�ŝƐ�ŶŽŶ-ƚĂǆĂďůĞ͘�KŶĞ�ŬĞǇ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŶŽŶ-ƚĂǆĂďůĞ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽŶůǇ�ĂƉƉůŝĞƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂǀĞů 
ŽĐĐƵƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮǆĞĚ�͞ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͟�ĚĂǇ͘  

/Ŷ�ŽƵƌ�ǀŝĞǁ͕�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĮǆĞĚ�͞ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͟�ĚĂǇƐ�ŝƐ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƌĞĂůŝƚǇ�ĨŽƌ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͘ �dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŵĂŶǇ�ŇĞǆŝďůĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŶĞĞĚ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�
ĂůůŽǁŝŶŐ�͞ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͟�ĂŶĚ�͞ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ŽĸĐĞ͟�ĚĂǇƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐǁŝƚĐŚĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽŶ�Ă�ĚĂǇ�ƚŚĂƚ�
ĂŶ ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽƌĚŝŶĂƌŝůǇ�ǁŽƌŬƐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞͿ͘�,ĂǀŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂǀĞů�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�Ă�ĚŝƐƚĂŶƚ�
ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂǆĂďůĞ͘ 

^ŽƵƌĐĞ͗��ĞůŽŝƩĞ͘ĐŽŵ 

�KEd��d�h^ 
WĞƌƌŝĂŵ�Θ�WĂƌƚŶĞƌƐ 
hŶŝƚ�ϰ͕�ϯϱ�^ŝƌ�tŝůůŝĂŵ�WŝĐŬĞƌŝŶŐ��ƌŝǀĞ 
WK��Žǆ�ϮϬ�ϮϮϮ 
�ŚƌŝƐƚĐŚƵƌĐŚ�ϴϱϰϯ 

 
 
dĞů͗��Ϭϯ�ϯϱϴ�ϯϭϬϴ 
&Ăǆ͗��Ϭϯ�ϯϱϴ�ϯϭϮϬ 
�ŵĂŝů͗��ƌĞĐĞƉƚŝŽŶΛƉĞƌƌŝĂŵƐ͘ĐŽ͘Ŷǌ 
sŝƐŝƚ�ƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞď͗��ǁǁǁ͘ƉĞƌƌŝĂŵƐ͘ĐŽ͘Ŷǌ 



W�ZZ/�D�Θ�W�ZdE�Z^��DW>Kz�Z�E�t^>�dd�Z �ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϬ �W�'��ϰ 

Z��hE��E�z͗�<�z�D/^d�<�^��DW>Kz��^�D�<� 
 
�ĞŝŶŐ�ŵĂĚĞ�ƌĞĚƵŶĚĂŶƚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƵŐŚĞƐƚ�ƚŚŝŶŐƐ�Ă�ǁŽƌŬĞƌ�ĐĂŶ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ƐŵŽŽƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ͘�DĂƌŬ�
�ŽŶŽǀĂŶ͕�Ă�ďĂƌƌŝƐƚĞƌ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐŝŶŐ�ŝŶ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ůĂǁ͕ ƐĂǇƐ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ŐŽŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ƌŽůĞ�ƌĞĚƵŶĚĂŶƚ͘ 

Η�ƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ŽďǀŝŽƵƐ�ƌĞĂƐŽŶ�ŝƐ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͘Η��ŽŶŽǀĂŶ�ƐĂǇƐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�
ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ďƵƚ�ŚĞ�ƵƌŐĞƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƐƟůů�ƋƵĞƐƟŽŶ�
ŝƚ�ĂƐ�ƐŽŵĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ŵĂǇ�ƵƐĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆĐƵƐĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƌŝĚ�ŽĨ�ƐƚĂī͘�Η^ŽŵĞ�
ŵĂǇ�ďĞ�ĂďƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕Η�ŚĞ�ǁĂƌŶƐ͘ 

�ŽŶŽǀĂŶ�ƐĂǇƐ�ƚŚŽƐĞ�ĨĂĐŝŶŐ�Ă�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ƐŚŽƵůĚ�ƐƚĂƌƚ�ďǇ�ĂƐŬŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�Η,ĂǀĞ�/�ŐŽƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͍�tŚǇ�
ŵĞ͍�tŚǇ�ŶŽƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ͍Η 
 
�ŽŶŽǀĂŶ�ƐĂǇƐ�ŝĨ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƌŽůĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŐŽ͘��Ƶƚ�ƚŚĂƚ�ĚŝĚŶΖƚ�ŵĞĂŶ�
ƉĞŽƉůĞ�ƐŚŽƵůĚŶΖƚ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŝĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ƚŽ�ŐŽ͘�Η/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĮǀĞ�ƉĞŽƉůĞ�ďĞŝŶŐ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ƌŽůĞƐ�-�
ŚŽǁ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƉĞŽƉůĞ͍Η 

ΗdŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�/�ƐĂǇ�ƉĞŽƉůĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƵƐŚ�ďĂĐŬ�ŽŶ͘Η 

�Ŷ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ŚĂƐ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ĂīĞĐƚĞĚ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ƐĂǇ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽŶΖƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘�ΗdŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ŝƐ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
Ă�Įƌŵ�ǀŝĞǁ͕Η��ŽŶŽǀĂŶ�ƐĂǇƐ͘�Η�Ƶƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ŵŝŶĚ͘Η 

/Ĩ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĐŽŵĞƐ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐŽŽĚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĐŽƐƚƐ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶƐ͘�Η&ƌŽŵ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƟŵĞ�/�ŚĂǀĞ�
ƐĞĞŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶ͘Η 

�/''�^d�D/^d�<� 

�ŽŶŽǀĂŶ�ƐĂǇƐ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ŵŝƐƚĂŬĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŵĂŬĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�Ăƚ�Ăůů͘�Η/�ĚŽŶΖƚ�ƚŚŝŶŬ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ůŽƐĞ�ŚŽƉĞ͘�
dŚĞ�ǁŽƌƐƚ�ƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ĂŶĚ�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ĨĂŝƚ�ĂĐĐŽŵƉůŝ͘�ΗdŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ũƵƐƚ�ƌĞĂůůǇ�ĚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ĐŚĂŶĐĞ͘Η 

�ŽŶŽǀĂŶ�ƐĂǇƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƵƉƐĞƚ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞƌΖƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐƚ�ƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ƋƵŝĞƚ͘�Η�ŶŐĂŐŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ͘Η 

,Kt�Dh�,͍ 

ZĞĚƵŶĚĂŶĐǇ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ŝŶ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ƐŽ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�ůƵŵƉ�ƐƵŵ�
ĐŽŵŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ͘��Ƶƚ��ŽŶŽǀĂŶ�ƐĂǇƐ�ŽŌĞŶ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ǁŝůů�ƉĂǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶŽƟĐĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƚŽ�ĮŶŝƐŚ�ƵƉ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�
ĂǁĂǇ�ĨƌĞĞŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƵƉ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ũŽď͘ 

&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŽ�Ă�ƉĂǇ�ŽƵƚ͕�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ƉĂǇ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞŵƉůŽǇĞĚ͘��ŽŶŽǀĂŶ�ƐĂǇƐ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƚŚĞƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�Ă�
ǁĞĞŬΖƐ�ǁŽƌƚŚ�ŽĨ�ƉĂǇ�ŝĨ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŽƌŬƐ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ŚŽƵƌƐ�Žƌ�ŐĞƚƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘��Ƶƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�Ă�ǁĞĞŬ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŶŽƌŵĂů�ƐĂůĂƌǇ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�
ĮŐƵƌĞ�ŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŝƚ�ĂůƐŽ�ƉĂǇƐ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŝƐ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŚŽůŝĚĂǇ�ƉĂǇ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�
ůĂƚĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌŝŐŚƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�Ɛŝǆ-ǇĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ƚŽ�ŐŽ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�Žƌ�ϵϬ�ĚĂǇƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŐƌŝĞǀĂŶĐĞ�ĐůĂŝŵ͘ 

ΗKĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƌ�ǇŽƵ�ǁĂŝƚ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ͘Η 

tKZZ/�����Khd�Z��hE��E�z͍ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǁŽƌƌŝĞĚ�ĂďŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�ŵĂĚĞ�ƌĞĚƵŶĚĂŶƚ��ŽŶŽǀĂŶ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞŝƌ��s�ĂŶĚ�>ŝŶŬĞĚ/Ŷ�ƉƌŽĮůĞ�ŝƐ�ƵƉ�ƚŽ�
ĚĂƚĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘�,Ğ�ƐĂǇƐ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂŶ�ĂǁŬǁĂƌĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�
ĚŽŶΖƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ�ƵŶƟů�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĨƌŝŐŚƚĞŶ�ƐƚĂī�ĂǁĂǇ͕�ďƵƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂůƐŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�
ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�Η/ƚ�ŝƐ�ƚƌŝĐŬǇ�ƚŚĂƚ�ƟŵŝŶŐ͘Η 

dŚŽƐĞ�ǁŽƌƌŝĞĚ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ŶŽƟĐĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ�ĐůĂƵƐĞ�ƐĂǇƐ͘�ΗdŚĂƚ�
ĂůůŽǁƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŵŽŶĞǇ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƵŶƟů�ƚŚĞǇ�ƌƵŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐƵĂů�ĐĂƐŚŇŽǁ͘�ΗdŚĂƚ�ŝƐ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ǁŽƌƚŚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ͘Η 

E�t�:K� 

�ŽŶŽǀĂŶ�ƐĂǇƐ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ũŽď�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ůŽŽŬ�ƚŽ�ŶĞŐŽƟĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƚĞƌŵƐ͘�,Ğ�ƐĂǇƐ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ďĞƩĞƌ�
ƚŽ�ĂŐƌĞĞ�ŽŶ�Ă�ĮǆĞĚ�ĂŵŽƵŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂŝĚ�ŽƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ǁĞĞŬ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 

Η�ĞĂƌŝŶŐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�/�ŝŵĂŐŝŶĞ�ŵŽƐƚ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƟŐŚƚ-ĮƐƚĞĚ͘�/ƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƵŶůĞƐƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ƌĞĂůůǇ�ŶĞĞĚƐ͘Η 

^ŽƵƌĐĞ͗�Eǌ�,ĞƌĂůĚ 

�KEd��d�h^ 
WĞƌƌŝĂŵ�Θ�WĂƌƚŶĞƌƐ 
hŶŝƚ�ϰ͕�ϯϱ�^ŝƌ�tŝůůŝĂŵ�WŝĐŬĞƌŝŶŐ��ƌŝǀĞ 
WK��Žǆ�ϮϬ�ϮϮϮ 
�ŚƌŝƐƚĐŚƵƌĐŚ�ϴϱϰϯ 

 
 
dĞů͗��Ϭϯ�ϯϱϴ�ϯϭϬϴ 
&Ăǆ͗��Ϭϯ�ϯϱϴ�ϯϭϮϬ 
�ŵĂŝů͗��ƌĞĐĞƉƚŝŽŶΛƉĞƌƌŝĂŵƐ͘ĐŽ͘Ŷǌ 
sŝƐŝƚ�ƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞď͗��ǁǁǁ͘ƉĞƌƌŝĂŵƐ͘ĐŽ͘Ŷǌ 


