
  WĞƌƌŝĂŵ�Θ�WĂƌƚŶĞƌƐ 

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

���������������������������������������/^^h��Ϯϴ����������D�Z�,�ϮϬϮϮ� W�ZZ/�D�Θ�W�ZdE�Z^  

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

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

^/�<�W�z�t/d,�KD/�ZKE�/E�d,���KDDhE/dz 
 
tŚĂƚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ƐƚĂī�ǁŚĞŶ�ƐŝĐŬ�Žƌ�ŝƐŽůĂƟŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘� 
 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ�ǁŚĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ƐŝĐŬ�Žƌ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�ŝƐŽůĂƚĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ĐŽŵŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͘�dŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͗� 
 
^��E�Z/K�ϭ�;�Ks/�Ϳ 
-��ŵƉůŽǇĞĞ�ŝƐ�ƐŝĐŬ�ǁŝƚŚ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�–�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƐŝĐŬ�ůĞĂǀĞ�;ŝĨ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵďƐŝĚǇ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚͿ�Žƌ�ƚŚĞ�
ĞŵƉůŽǇĞƌ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�>^^�;>ĞĂǀĞ�^ƵƉƉŽƌƚ�^ĐŚĞŵĞͿ͘ 
-�>^^�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĞĂǀĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ĂŶĚ�ƐŝĐŬ�ůĞĂǀĞ�Žƌ�ĂŶŶƵĂů�ůĞĂǀĞ�ŝĨ�ƐŝĐŬ�ůĞĂǀĞ�ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ͕�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƚŽƉ�ƵƉ�ƚŚĞ�
ǁĂŐĞƐ�ƚŽ�ϭϬϬй�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ĨĂůů͘ 

^��E�Z/K�Ϯ�;d�^dͿ 
-��ŵƉůŽǇĞĞ�ŝƐ�ƐŝĐŬͬŚĂƐ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĂŶĚ�ĂǁĂŝƟŶŐ�ƚĞƐƟŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ�–�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƐŝĐŬ�ůĞĂǀĞ�;ŝĨ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵďƐŝĚǇ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŝƐ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚͿ�Žƌ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^d�W�;^ŚŽƌƚ�dĞƌŵ��ďƐĞŶĐĞ�WĂǇŵĞŶƚͿ͘ 
-�^d�W�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌŝŽĚ�ĂŶĚ�ƐŝĐŬ�ůĞĂǀĞ�Žƌ�ĂŶŶƵĂů�ůĞĂǀĞ�ŝĨ�ƐŝĐŬ�ůĞĂǀĞ�ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ͕�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƚŽƉ�ƵƉ͘ 

^��E�Z/K�ϯ�;d�^dͿ 
-��ŵƉůŽǇĞĞ�ŶŽƚ�ƐŝĐŬ͕�ďƵƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ǀĂůŝĚ�ƌĞĂƐŽŶ�;ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŵƵƐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ǀĂůŝĚ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�Žī�ŶĞĞĚĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚŝƐͿ�–�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^d�W�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ĐĂŶ�ĂŐƌĞĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂŶŶƵĂů�ůĞĂǀĞ�ƚŽ�ƚŽƉ�ƵƉ�ƚŚĞ�
ĂŵŽƵŶƚ͘�/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶŶƵĂů�ůĞĂǀĞ�–�ůŽŽŬ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĐůĂƵƐĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐŝĐŬ�ůĞĂǀĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐŝĐŬ͘ 

^��E�Z/K�ϰ�;/^K>�d/KEͿ 
-��ŵƉůŽǇĞĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ŝƐŽůĂƚĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŚĂǀŝŶŐ��ŽǀŝĚ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ��ŽǀŝĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƌĞĂƐŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�–�ŶŽƌŵĂů�
ǁĂŐĞƐ͘ 
-��ŵƉůŽǇĞĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ŝƐŽůĂƚĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŚĂǀŝŶŐ��ŽǀŝĚ�ĂŶĚ�ĐĂŶŶŽƚ�ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�–�>^^�ĂŶĚ�ƚŽƉ�ƵƉ�ĨƌŽŵ�ƐŝĐŬ�Žƌ�ĂŶŶƵĂů�ůĞĂǀĞ�ŝĨ�ŶŽ�ƐŝĐŬ�
ůĞĂǀĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ 
-��ŵƉůŽǇĞĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ŝƐŽůĂƚĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚͬŚĞĂůƚŚ�ĚŝƌĞĐƟǀĞͬŽƌ�ĚĞƉĞŶĚĂŶƚ�ĂŶĚ�ĐĂŶŶŽƚ�ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�–�>^^�ĂŶĚ�ƚŽƉ�ƵƉ�
ǁŝƚŚ�ĂŶŶƵĂů�ůĞĂǀĞ�Žƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ůĞĂǀĞ͘�^ƉĞĐŝĂů�ůĞĂǀĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ďĞŶĞĮƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͘�>ŽŽŬ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĐůĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘ 
 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͗ 

^ŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ĂďƐĞŶĐĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�-�^d�W�;Ψϯϱϵ͘ϬϬ�ŽŶĞ�Žī�ƉĂǇŵĞŶƚ�ͬ�ŽŶĐĞ�ĞǀĞƌǇ�ϯϬ�ĚĂǇƐͿ 
ǁǁǁ͘ǁŽƌŬĂŶĚŝŶĐŽŵĞ͘ŐŽǀƚ͘ŶǌͬĐŽǀŝĚ-ϭϵͬƐŚŽƌƚ-ƚĞƌŵ-ĂďƐĞŶĐĞ-ƉĂǇŵĞŶƚͬŚŽǁ-ƚŽ-ĂƉƉůǇ͘Śƚŵů 
 
>ĞĂǀĞ�^ƵƉƉŽƌƚ�^ĐŚĞŵĞ�-�>^^�;ΨϲϬϬ͘ϬϬ�Žƌ�Ψϯϱϵ͘ϬϬ�ǁĞĞŬůǇ�ƉĂǇŵĞŶƚƐͿ 
ǁǁǁ͘ǁŽƌŬĂŶĚŝŶĐŽŵĞ͘ŐŽǀƚ͘ŶǌͬĐŽǀŝĚ-ϭϵͬůĞĂǀĞ-ƐƵƉƉŽƌƚ-ƐĐŚĞŵĞͬŚŽǁ-ƚŽ-ĂƉƉůǇ͘Śƚŵů 

^ŽƵƌĐĞ͗�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͘ĐŽ͘Ŷǌ 

�DW>Kz�Z�E�t^�ϮϬϮϮ 



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

tKZ<�Z��Z/^/^ 

�DW>Kz�Z^�Z���z�&KZ�^d�&&/E'�
^,KZd�'�^��^��KZ��Z^�Z�KW�E 
 
tŝƚŚ�ƚŚĞ�ďŽƌĚĞƌƐ�ĮŶĂůůǇ�ďĞŝŶŐ�ƌĞŽƉĞŶĞĚ͕�
ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂƌĞ�ďƌĂĐŝŶŐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�
ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�ƌƵƐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘ 
  
�ƵƌŝŶŐ��ŽǀŝĚ�ƟŵĞƐ͕�ŵĂŶǇ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƌĞůƵĐƚĂŶƚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�
EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�ďŽƌĚĞƌƐ�ƐŚƵƫŶŐ�ĚŽǁŶ�ĂŐĂŝŶ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ ƚŚŝƐ�ŝƐ�
ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͘ 
  
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƌĞĐƌƵŝƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶ�
ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚĂůĞŶƚ�ƚŽ�Įůů�ǀĂĐĂŶƚ�ƌŽůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�
ǀĞƌǇ�ƚĞŵƉƟŶŐ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ͕�ǇŽƵŶŐ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚĞƌƐ͘ 
  
&ƵƌƚŚĞƌ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ůŝǀŝŶŐ�ĐƌŝƐŝƐ�ǁŚŝĐŚ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�ŝƐ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ŝŶ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďƵǇ�
Ă�ŚŽƵƐĞ�ŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ƉůĂǇ�Ă�ƉĂƌƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�
ǁŽƌƌŝƐŽŵĞ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ƐƚĂĸŶŐ�ƐŚŽƌƚĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĂďŝůŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ĚĞůĂǇƐ�ŽŶ�
ŵĂŶǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ 
  
ZŝĐŚĂƌĚ�,ĞƌĚ͕���K�ŽĨ�EĂǇůŽƌ�>ŽǀĞ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ�
ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƚƌĂŝŶƐ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĨƌŽŵ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ͛Ɛ�
ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�ŽƉƟŽŶ͘�/Ŷ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐƟĨǇ�ƚŚŝƐ͕�ZŝĐŚĂƌĚ�,ĞƌĚ�ŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ƚŚĂƚ�EĞǁ�
�ĞĂůĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ�ŵŽƌĞ�ŽǀĞƌƐĞĂƐ�ƐŬŝůůĞĚ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�
ůŽǁĞƌ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůĞĚ�ŵŝŐƌĂŶƚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ƐĂůĂƌǇ�ĨƌŽŵ�ΨϭϬϳ͕ϬϬϬ͘ 
 
�ŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ďŽǆ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ƌĞƚĂŝŶ�ƚŽƉ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐƚĂī�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂƌŬĞƚ͘ 
 
^ŽƵƌĐĞ͗�E��,ĞƌĂůĚ 

D/E/DhD�t�'��/^�/E�Z��^/E'�KE�ϭ��WZ/>�ϮϬϮϮ͘��Z��zKh�
Z���z͍ 
 
�Ɛ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌ�Žƌ�ŵĂŶĂŐĞƌ͕�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĂŐĞ�ƌĂƚĞƐ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͕�ϭ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ƚĂůŬĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ͕�ƉĂǇƌŽůů�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�Žƌ�ǇŽƵƌ�
ĮŶĂŶĐĞͬ,Z�ƚĞĂŵƐ͕�ŶŽǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘�/ƚ͛Ɛ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ĐŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƌĞĐŽƌĚƐ͕�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�dŚĞ�
ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƌĞ͗ 
 
· dŚĞ�ĂĚƵůƚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĂŐĞ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�ΨϮϬ͘ϬϬ�ƚŽ�

ΨϮϭ͘ϮϬ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͘ 
· dŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĂŐĞ�ĨŽƌ�ƐƚĂƌƟŶŐ-ŽƵƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁŝůů�ŐŽ�ƵƉ�

ĨƌŽŵ�Ψϭϲ͘ϬϬ�ƚŽ�Ψϭϲ͘ϵϲ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͘ 
· �ůů�ƌĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚĂǆ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ůĂǁĨƵů�ĚĞĚƵĐƟŽŶƐ͕�ĨŽƌ�

ĞǆĂŵƉůĞ͕�W�z��ƚĂǆ͕�ƐƚƵĚĞŶƚ�ůŽĂŶ�ƌĞƉĂǇŵĞŶƚ͕�ĐŚŝůĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 
 
,ĞƌĞ͛Ɛ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͗ 
 
��s/^��d,��d��D 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĂŐĞ͕�ůĞƚ�ƚŚĞŵ�ŬŶŽǁ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŐĞƫŶŐ͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞŶĚ�ƚŚĞŵ�Ă�
ůĞƩĞƌ�Žƌ�ĞŵĂŝů�;ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚͿ�ĂĚǀŝƐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǁĂŐĞ͘ 
 
�,��<�zKhZ�W�zZK>>�^z^d�D^��E��WZK��^^�^ 
dĂůŬ�ƚŽ�ǁŚŽĞǀĞƌ�ƌƵŶƐ�ǇŽƵƌ�ƉĂǇƌŽůů�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ŵĂŶƵĂů�Žƌ�
ĐŽŵƉƵƚĞƌ-ďĂƐĞĚ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŚĞĐŬ�ĂŶĚ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƌĂƚĞƐ͘ 
 
/Ĩ�ĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƐƚĂƌƟŶŐ-ŽƵƚ�Žƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁĂŐĞƐ͕�
ŶŽǁ�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�
ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚƵůƚ�ƌĂƚĞ͘� 
 
/Ĩ�ĂŶǇ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�;ĐŽŶƚƌĂĐƚƐͿ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�Žƌ�ǇŽƵ�
ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŐŝǀĞ�ŽŶĞ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ŶŽǁ�ŝƐ�ĂŶ�ŝĚĞĂů�ƟŵĞ�ƚŽ�
ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĨĂŝƚŚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘�hƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ďǇ�
ďŽƚŚ�ƉĂƌƟĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ǁĞƌĞ�ůĂƐƚ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ͘�DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�
ƚŚĞǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĐůĂƵƐĞƐ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďǇ�
ůĂǁ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ƵƐĞĨƵů�ƚŽŽů�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ďƵŝůĚĞƌ͕�ŝĨ�
ǇŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ͘ 
 
�DW>Kz���W�z�Z�>�d/s/dz 
zŽƵ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ǁĂŐĞ�ƌĞůĂƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ďĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ͘� 
,ŝŐŚĞƌ-ƵƉ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŵĂǇ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŶĞŐŽƟĂƚĞ�Ă�ƉĂǇ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͘ 
 
�KZ��Z�Z�KW�E/E' 
�ŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĂƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�ƌĞŽƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽƌĚĞƌƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŽŶ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ůĞĂǀĞ�ďĂůĂŶĐĞƐ͘�tŝůů�ƚŚĞƌĞ�ďĞ�ĂŶ�
ŝŶŇƵǆ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁĂŶƟŶŐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ůĞĂǀĞ͍��ŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĞĂƌůǇ�ŽŶ�ƚŽ�ŐĂƵŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉĞƟƚĞ�ĨŽƌ�ůĞĂǀĞ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌ͘�,Žǁ�ǁŝůů�ǇŽƵ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚŝƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁŝůů�ŝƚ�
ŝŵƉĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǇĞĂƌ�ĐĂƐŚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�
ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƐƚĂĸŶŐ͍ 
 
hW��d��zKhZ��h^/E�^^��h�'�d 
zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĂĚĚ�ĂŶǇ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐŽƐƚƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐŚŽƌƚ�ĂŶĚ�
ŵĞĚŝƵŵ-ƚĞƌŵ�ďƵĚŐĞƚ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ͕�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞ�
ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ǁĂŐĞ�ĂŶĚ�ŚŽůŝĚĂǇ�ƉĂǇ�ůŝĂďŝůŝƟĞƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵƌ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƟŶŐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐŽƐƚƐ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ǁŝƐŚ�
ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ǇŽƵƌ�ƉƌŝĐŝŶŐ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ĂŶǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ƌĞĂĐƟŽŶ�ďǇ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘ 
 
hW^</>>�KE�D/E/DhD�t�'��K�>/'�d/KE^ 
EŽǁ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ŝĚĞĂů�ƟŵĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĂŐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ͗ 
 
· /ƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�Ăůů�ŚŽƵƌƐ�ǁŽƌŬĞĚ͕�ƵŶůĞƐƐ�ďŽƚŚ�ƉĂƌƟĞƐ�ĂŐƌĞĞ�ƚŽ�

Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƌĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘ 
· /ƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƉĂŝĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĂůĂƌǇ�Žƌ�ƉŝĞĐĞ�ƌĂƚĞƐ�Žƌ�

ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘ 
 
EŽƚĞ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĂŐĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗ 
 
· ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ϭϲ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ 
· ǁŚĞƌĞ�Ă�>ĂďŽƵƌ�/ŶƐƉĞĐƚŽƌ�ŚĂƐ�ŝƐƐƵĞĚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĂŐĞ�

ĞǆĞŵƉƟŽŶ�ƉĞƌŵŝƚ�ƚŽ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�Ă�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�
ůŝŵŝƚƐ�ƚŚĞŵ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͘ 



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

�EEh�>�W�Z&KZD�E���Z�s/�t^��Z��Khd͕��E��'/s/E'�Z�'h>�Z�&������<�/^�/E 
 
&Žƌ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ͕�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ĂƌĞ�ĂŶ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�ĨĂĐƚ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘�DĂŶĂŐĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂī͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ ŐĂƵŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ƉƌŽŵŽƟŽŶƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƌŽůĞƐ͖�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�
ŚŽǁ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ŐŽŝŶŐ͕�ŝĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂƐ�ĂƌĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ĞƚŚŝĐ�ƐƵŝƚƐ�ƚŚĞŝƌ�
ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ƌŽůĞ͘ 
 
zĞƚ͕�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨƌŝŐŚƚĞŶŝŶŐ͕�ƐŚŽĐŬŝŶŐ�Žƌ�Ă�ŽŶĞ-ƟŵĞ-Ă-ǇĞĂƌ�ĞǀĞŶƚ͗�
ũƵƐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚŽŶĞ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŵĞĂŶ�ŝƚ�ĐĂŶ͛ƚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ�–�ĂŶĚ�ďĞƩĞƌ͘�dŚĞ�
ƌĞĂůŝƚǇ�ŝƐ͕�ŵĂŶǇ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĐƌĂŵŵŝŶŐ�Ă�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ǁŽƌƚŚ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞŶƚĂƌǇ�ĂďŽƵƚ�ƐŽŵĞŽŶĞΖƐ�ǁŽƌŬ�ŝŶƚŽ�ĂŶ�ŚŽƵƌ-ůŽŶŐ�ŵĞĞƟŶŐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ƵƐƵĂůůǇ�ĞŶĚƐ�ƵƉ�ďĞŝŶŐ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ĐƌŝƟĐĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌ͛Ɛ�ƐŚŽƌƚĐŽŵŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ůŝƩůĞ�ƟŵĞ�ůĞŌ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘�/ƚ͛Ɛ�ĂůƐŽ�ǀĞƌǇ�ĐŽŵŵŽŶ�ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ďůŝŶŬĞƌĞĚ�ďǇ�ƌĞĐĞŶĐǇ�ďŝĂƐ͕�ƚŚĞ�ƚĞŶĚĞŶĐǇ�ƚŽ�
ĚƌĂǁ�ŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĨƌĞƐŚĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞŵŽƌǇ͘ 
 
>ĞĂǀŝŶŐ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĐŽƵŶƚĞƌ-ŝŶƚƵŝƟǀĞ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ĐƵůƚƵƌĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ǁĂǇƐ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�
ĐĂŶ�ƐŚĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ƉƌŽĐĞƐƐ�Ăƚ�Ă�ƟŵĞ�ǁŚĞŶ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ĂƌĞ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�–�ĂŶĚ�ƉĞƌŚĂƉƐ�
ƚĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ŵĞŶƚĂůŝƚǇ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ 
 
'/s��DKZ��Z�'h>�Z�&������<�;�hd��KE͛d�'K�Ks�Z�K�Z�Ϳ 
 
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�Ă�ŶĞƌǀĞ-ǁƌĞĐŬŝŶŐ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͕�ĂŶĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�Ă�ǇĞĂƌ�ũƵƐƚ�ĂĚĚƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ďƵŝůĚ�ƵƉ͘�/ŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƌĞůǇŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ŵĂƐƐŝǀĞ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ǁŚǇ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŚŽƌƚĞƌ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�
ǇŽƵ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵĞ�ƵƉ͕�ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�ŐŝǀŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ďŝƚĞ-ƐŝǌĞĚ͕�ĐƌŝƟĐĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͍ 
 
&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƐĞƫŶŐ�ŽƵƚ�ƐŽŵĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ŐŽĂůƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐĞƚ�ĂŶĚ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ�Ă�ďŝ-ĂŶŶƵĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƌĞǀŝĞǁ͕�Ă�ƋƵŝĐŬ͕�
ǁĞĞŬůǇ�ŽŶĞ-ŽŶ-ŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞƉŽƌƚƐ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĂŶŶƵĂů�ƐĂůĂƌǇ�ƌĞǀŝĞǁ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĂŶǆŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�
ƉĂƌƟĞƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĞŶĂďůĞ�ďŽƚŚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚƌĂĐŬ�ŽĨ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘ 
 
,ŽǁĞǀĞƌ͕�Ă�ǁŽƌĚ�ŽĨ�ĐĂƵƟŽŶ͗�ǁŚŝůĞ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ŽŶĞƌŽƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͕�ŝƚ͛Ɛ�ĂůƐŽ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�
ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�&Žƌ�ƐŽŵĞ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�
ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽīĞƌŝŶŐ�ďŝƚĞ-ƐŝǌĞĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ŝŶ�Ă�ďŝĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ǀĞƌǇ�ƐƚƌĞƐƐĨƵů͕�ĂƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽŶůŝŶĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ͘ 
 
�DW,�^/^��'KK��tKZ<�Ks�Z�����tKZ<�;/&�WK^^/�>�Ϳ 
 
tĞ͛ǀĞ�Ăůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ŚĞĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞ƐĂŶĚǁŝĐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͗͟�ǁŚĞŶ�Ă�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŽīĞƌƐ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�͞ƐĂŶĚǁŝĐŚĞĚ͟�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŽŶĞƐ͕�ƚŚƵƐ�ƚŚĞŽƌĞƟĐĂůůǇ�ĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ďůŽǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌŝƟƋƵĞ͘� 
 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ͗�ŽŶĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŝŶ�Ă�ƐĂŶĚǁŝĐŚ͕�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĨŽƌŐĞƚƐ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�
ƐĂŝĚ�ĂďŽƵƚ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƵƐĞ�ƚĞƌŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞ĂŶĚ͟�Žƌ�͞ďƵƚ͟�ƚŽ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ŶĞŐĂƟǀĞ�
ĨĞĞĚďĂĐŬ͕�ŽŌĞŶ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĮƌƐƚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͘�dŚŝƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƐŚŽĐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ͛Ɛ�ŚĂĚ�ŶŽ�ƌĞĂů�ǁĂƌŶŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞŚĂŶĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ŝŶ�Ă�ǇĞĂƌ͘�
tĞ͛ǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͛�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�ŝŶ�Ă�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƌĞǀŝĞǁ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�Ϯϲ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͘ 
 
/Ĩ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĞŵƉŚĂƐŝƐĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ǁŚŝůĞ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ�ĐƌŝƟĐŝƐŵ�ŝŶ�Ă�ƐƚƌĂŝŐŚƞŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ƵŶ
-ĞŵŽƟŽŶĂů�ǁĂǇ͘�WŽƐŝƟǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŝƐ�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů�ƚŽŽů�ƚŚĂƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͛Ɛ�ǁŽƌŬ�
ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ƌĞŝŶĨŽƌĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ĂĐƚƐ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ŽŶ�ƚŚĞ�ũŽď͘ 
 
W�z��dd�Ed/KE—�E���KE͛d�Zh^,�d,��WZK��^^ 
 
�Ŷ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŶĞƌǀŽƵƐ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŝƐ�ďŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƩƵŶĞĚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŶĞŐĂƟǀŝƚǇ͕�ƐŽ�ǁŚĞŶ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƌĞǀŝĞǁƐ͕�
ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ďĞ�Ăƚ�ĞĂƐĞ͘�zĞƐ͕�Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ůŝĞ�ĂŚĞĂĚ͕�ďƵƚ�ĂƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ŝƚ͛Ɛ�Ăůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͘�
dŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŝƐ�ŐŝǀŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƵŶĚŝǀŝĚĞĚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ĂŶĚ�
ǁĂůŬŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ͕�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽŶ͘ 
 
zŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƌƵƐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�–�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĂĐƟǀĞůǇ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐĂǇ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�/Ĩ�ĚŽŶĞ�ǁĞůů�–�ĂŶĚ�ŬŝŶĚůǇ�–�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŶĞĞĚ�ŶŽƚ�ďĞ�Ă�ƟŵĞ�ĚƌĞĂĚĞĚ�ďǇ�Ăůů͘�
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚƌĂĐŬ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽŶ�Ă�ŵŽƌĞ�
ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĐƵƚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĐƌŝƟĐŝƐĞ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƐŵĂůůĞƌ͕�ůĞƐƐ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ƚĂƌŐĞƚƐ�
ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ďĞŝŶŐ�ƌĂƩůĞĚ�ďǇ�Ă�ƐŵŽƌŐĂƐďŽƌĚ�ŽĨ�<W/Ɛ͘ 
 

^ŽƵƌĐĞ͗�^ƚƵī͘ĐŽ͘Ŷǌ 



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

 


