
9ROXPH����,VVXH��� 

0D\����� 

,ĞůůŽ͕��ŽǁůŝŶŐ�&ĂŶƐ͊� 
 
tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�:ŽƐŚ�,ǇĚĞ͛Ɛ�
�ŽǁůŝŶŐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͘�dŚĞ�DĞƐƐĞŶŐĞƌ�ŝƐ�Ă�
ƐƵŵŵĂƌǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�W����ŽƵďůĞƐ͘ 
dŚĞ�<ŝŶŐƉŝŶ��ŽůƵŵŶ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ƚŚĞ�<ŝŶŐ�ŽĨ�
�ŽǁůŝŶŐ͘��dŚĞ�^ƉĂƌĞ��ŽůƵŵŶ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ƚŚĞ�
�ůŬŚĂƌƚ�DŝĚǁĞƐƚ��ĞŶƚƌĂů�W���ZĞŐŝŽŶĂů͘�dŚĞ�
dĞŶƚŚ�&ƌĂŵĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů�ĂďŽƵƚ�
ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�ϮϬϭϳ�ŽŶ�ƚŚĞ�W���
dŽƵƌ͘�dŚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ�:ŽƐŚ�,ǇĚĞ͛Ɛ�
�ŽǁůŝŶŐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͘� 

3UDFWLFH�3DLU 0HVVHQJHU 
 

DĂƌŬ�ZŽƚŚͬDĂƌƐŚĂůů�,ŽůŵĂŶ��ŽƵďůĞƐ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ 

 
 
DĞƐƐĞŶŐĞƌ͗�� 
DĂƌŬ�ZŽƚŚ�ĂŶĚ�DĂƌƐŚĂůů�,ŽůŵĂŶ�W����ŽƵďůĞƐ
  ϭ
  ��� 
<ŝŶŐƉŝŶ��ŽůƵŵŶ 
�ƌĞĂŬƉŽŝŶƚ͗�<ŝŶŐ�ŽĨ��ŽǁůŝŶŐ 
  Ϯ 
 ��  
Kī�ƚŚĞ�^ŚĞĞƚ���  Ϯ��������������������������������������������������� 
�ůŵĂŶĂĐ� 
^Ɖůŝƚ��ŽůƵŵŶ� 
�ǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ϯϬϬ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϵϵϬ͛Ɛ� � Ϯ 
 
�ĂůůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂŶĞ  ϯ 
�ĚŐĞ�͗��ůƵĞ�WĞĂƌů�Θ�WƵƌƉůĞ�^ŽůŝĚ 
�ŽǁŽůŽŐǇ͗�'ƌĞĂƚ�DŝŶĚƐ�ŽĨ��ŽǁůŝŶŐ�ηϲ�������������
DŽ�WŝŶĞůů  ϯ 
^ƉĂƌĞ��ŽůƵŵŶ  
W����ŽƵŶƚƌǇ��ůƵď�>ĂŶĞƐ��ĞŶƚƌĂůͬDŝĚǁĞƐƚ�
KƉĞŶ�WƌĞƐĞŶƚĞĚ��Ǉ�'ůŽďĂů�ϵϬϬ�  ϰ����������������������������������������������������������������������� 
  � 
dĞŶƚŚ�&ƌĂŵĞ��ĚŝƚŽƌĂů͗�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�>ĞĂĚĞƌƐ�
ǁŝŶŶŝŶŐ�ŝŶ�ϮϬϭϳ�  ϱ�����������������������������������
  ��
KƉĞŶ�&ƌĂŵĞ͗������������������������������������������������������������������ϱ��������������������������������������������������������������
/�D��tƌŝƟŶŐ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ�  
  

,ŽŶŽƌĂƌǇ�DĞŵďĞƌ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϭ 

DĞŵďĞƌ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϲ 

ΗdŚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŽǁůĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�>>���;͞W��͟Ϳ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂĸůŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�:ŽƐŚ�,ǇĚĞΖƐ��ŽǁůŝŶŐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͘��dŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ŚĞƌĞŝŶ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�W��͘͟ 

��<ǇůĞ�dƌŽƵƉ�ĂŶĚ�:ĞƐƉĞƌ�^ĞǀĞŶŶƐŽŶ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�DĂƌŬ�ZŽƚŚͬDĂƌƐŚĂůů�W���
�ŽƵďůĞƐ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ĂŐĂŝŶƐƚ��͘:͘�dĂĐŬĞƩ�ĂŶĚ�DĂƌƐŚĂůů�<ĞŶƚ�Ϯϳϵ�ƚŽ�
ϭϵϱ͘�dƌŽƵƉ�ǁŽŶ�ŚŝƐ�ƐĞĐŽŶĚ�W���dŽƵƌ�dŝƚůĞ�ǁŚŝůĞ�^ĞǀĞŶƐƐŽŶ�ŚŝƐ�ƐŝǆƚŚ�
W���dŽƵƌ�dŝƚůĞ͘�^ĂĚůǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ŶĂŵĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚ�ďĞ�
ƚŚĞƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ĮŶĂůƐ͘�dŚĞ�ŐƌĞĂƚ�DĂƌŬ�ZŽƚŚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�
ŝƐƐƵĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ƐƟůů�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ďŽǁͲ
ůĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝ-ĮŶĂůƐ�ŝƚ�ůŽŽŬĞĚ�ůŝŬĞ�dĂĐŬĞƩ�ĂŶĚ�<ĞŶƚ�ǁĞƌĞ�
ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�ĚŽƵďůĞƐ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĚĞĨĞĂƚĞĚ͘��ŝĐŬ��ůůĞŶ�ĂŶĚ�
�ĞŬĞ��ĂǇƚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĚĞĨĞĂƚĞĚ�ƚŚĞŵ�Ϯϰϴ�ƚŽ�ϮϮϴ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�
ƚǁŽ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ďŽǁůĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�W���dŽƵƌ�dŽĚĂǇ�:ĂƐŽŶ��ĞůŵŽŶƚĞ�ĂŶĚ��ŝůů�
K͛EĞŝůů�ǁĞƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĚŽƵďůĞ�ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�W���
ŚŝƐƚŽƌǇ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞǇ�ĨĞůů�Ă�ůŝƩůĞ�ďŝƚ�ƐŚŽƌƚ�Ϯϭϭ�ƚŽ�Ϯϰϰ͘��ĞůŵŽŶƚĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ŚĂǀĞ�ŚŝƐ�ƐƚƌŝŬŝŶŐ�ƐŚŽĞƐ�ŽŶ͘��Ɛ�ƚŚĞǇ�ƐƚƌƵŐŐůĞĚ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝ-
ĮŶĂůƐ͘�/ƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐĞŵŝ-ĮŶĂů�ŵĂƚĐŚ�ŝĨ��ĞůŵŽ�ĂŶĚ�K͛EĞŝů�
ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝ-ĮŶĂůƐ�ĂƐ�ĨŽƵƌ�ĨŽƌŵĞƌ�,ĂƌƌǇ�'ŽůĚĞŶ�
ZŽŽŬŝĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ƉůĂǇĞƌƐ�ĂƐ�ĨŽƵƌ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĨĂĐĞĚ�ŽĨ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘�
dǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐ�^ĐŚĞŶŬĞů�WůĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ͘�/Ŷ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŵĂƚĐŚ��ůůĞŶ�ĂŶĚ��ĂǇƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ƚĞŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�^ŚĂǁŶ�
DĂůŽŶĂĚŽ�ĂŶĚ��:��ƌĐŚĞƌ͘�dŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŐŽ�ŽŶ�ƚŽ�ĚĞĨĞĂƚ�ƚŚĞŵ�Ϯϴϳ�ƚŽ�ϭϵϱ͘ 

 �ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ZŽƵŶĚ�^ƚĂƚƐ͗� 
,ŝŐŚ�'ĂŵĞ͗�Ϯϴϳ��ůůĞŶͬ�ĂǇƚ� 
>Žǁ�'ĂŵĞ͗�ϭϵϰ��ƌĐŚĞƌͬDĂůĚŽŶĂĚŽ 
,ŝŐŚ�DĂƚĐŚ͗�Ϯϴϳ�ƚŽ�ϭϵϰ��ůůĞŶͬ�ĂǇƚ�ǀƐ��ƌĐŚĞƌͬDĂůĚŽŶĂĚŽ� 
>Žǁ�DĂƚĐŚ͗�Ϯϰϰ�ƚŽ�Ϯϭϭ��ůůĞŶͬ�ĂǇƚ�ǀƐ�K͛EĞŝůůͬ�ĞůŵŽŶƚĞ 
�ǀĞƌĂŐĞ�tŝŶŶŝŶŐ�'ĂŵĞ͗�Ϯϲϰ͘ϱ� 



6SOLW�&ROXPQ 

 
 

 

dŚĞ�W���dŽƵƌ�ĂǀĞƌĂŐĞĚ�ϰ͘ϵϯ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ŐĂŵĞƐ�ƉĞƌ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϵϬ͛Ɛ͘ 

7KLV�FROXPQ�LV�GHGLFDWHG�WR�WKH�%RZOHUV����
-RXUQDO��,QWHUQDWLRQDO��,�ZLOO�EH�VXPPDUL]LQJ�
%-,�DUWLFOHV�SHULRGLFDOO\�LQ�WKH�-RVK�+\GH¶V�

%RZOLQJ�1HZVOHWWHU� 

 >ĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ͕�ƚŚĞ��ŽǁůĞƌ͛Ɛ�:ŽƵƌͲ
ŶĂů�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ǁƌŽƚĞ�:ĂƐŽŶ��ĞůͲ
ŵŽŶƚĞ͛Ɛ�DĂũŽƌƐ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚĞĞŶ�W���
dŝƚůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁŽŶ͕�ĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂƌĞ�
ŵĂũŽƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ϱϳй͘��,Ğ�ŚĂƐ�ŽŶůǇ�
ďĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�W���dŽƵƌ�ĨŽƌ�ŶŝŶĞ�ǇĞĂƌƐ͘ 
 �ĞůŵŽŶƚĞ͛Ɛ�ĮƌƐƚ�DĂũŽƌ�ǁĂƐ�
ǁŽŶ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�Ăƚ�ƚŚĞ��ůŝƚĞ�W���WůĂǇͲ
ĞƌƐ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘��,Ğ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂǁĂƌĞ�
ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�DĂũŽƌ�ƟƚůĞ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ĐůĂƐͲ
ƐŝĮĞĚ�ĂƐ�Ă�DĂũŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�
ĞǀĞŶƚ͘��,Ğ�ũŽŝŶĞĚ��Ăƌů��ŶƚŚŽŶǇ͕��ŽƵŐ�
<ĞŶƚ͕��ĂǀĞ��ĂǀŝƐ͕�ĂŶĚ�DĂƌƐŚĂůů�,ŽůŵĂŶ�

ǁŚŽ�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ǁŝŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�DĂũŽƌ͘� 
 �ĞůŵŽŶƚĞ�ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ŝŶ�W���ŚŝƐƚŽƌǇ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĚĞĨĞŶĚ�ŚŝƐ�
dK��ƟƚůĞ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͘��,Ğ�ǁŽƵůĚ�ũŽŝŶ��Ăƌů�
�ŶƚŚŽŶǇ�ĂŶĚ�:ĂƐŽŶ��ŽƵĐŚ�Ăƚ�ƚŚƌĞĞ-
ƉĞĂƟŶŐ�Ă�DĂũŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϱ�h^���DĂƐͲ
ƚĞƌƐ͘��,Ğ�ĂůƐŽ�ũŽŝŶĞĚ�DŝŬĞ��ƵůďǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ŽŶůǇ�ƚǁŽ�ďŽǁůĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁŽŶ�ƚŚƌĞĞ�h^���
DĂƐƚĞƌƐ�ƟƚůĞƐ͘��:ƵƐƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŚĞ�ĂĚĚĞĚ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�DĂƐƚĞƌƐ�ƟƚůĞ�ďǇ�ĚĞĨĞĂƟŶŐ�DŝͲ
ĐŚĂĞů�dĂŶŐ�Ϯϳϵ-ϮϭϮ͘��,Ğ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƉůĂǇͲ
Ğƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵƌ�h^���DĂƐƚĞƌƐ�ƟƚůĞƐ͘���ƚ�
ƚŚŝƐ�ƌĂƚĞ͕�ŝĨ�ŚĞ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ǁŝŶ�ϯϬ�W���ƟƚůĞƐ͕�
ŚĞ�ǁŝůů�ĞĂƌŶ�ϭϳ�DĂũŽƌƐ͘��,Ğ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƚǁŽ�

ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�WĞƚĞ�tĞďĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂũŽƌ�
ĐŽƵŶƚ͘��/Ĩ�ŚĞ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�h^�
KƉĞŶ�ĂŶĚ�tŽƌůĚ��ŚĂŵƉŝŽŶ͕�ŚĞ�
ǁŽƵůĚ�ũŽŝŶ�DŝŬĞ��ƵůďǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�
ďŽǁůĞƌƐ�
ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�
ĞǀĞƌ�DĂũŽƌ͘ 

ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�Ă�
ƚŚƌĞĞ�ŐĂŵĞ�ƚŽͲ
ƚĂů͘��DĂůŽƩ�ǁĂƐ�
ŽŶ�ĮǀĞ�ĐŽŶƐĞĐƵͲ
ƟǀĞ�ŐĂŵĞƐ�
ĂŐĂŝŶƐƚ��ŚƌŝƐ�
�ĂƌŶĞƐ͕�WĂƚƌŝĐŬ�
�ůůĞŶ͕�tĂůƚĞƌ�
ZĂǇ�tŝůůŝĂŵƐ�:ƌ͕͘�
ZŚŝŶŽ�WĂŐĞ͕�ĂŶĚ�
WĂƌŬĞƌ��ŽŚŶ�///͘��
,Ğ�ďŽǁůĞĚ�Ă�
Ϯϲϴ͕�Ϯϱϴ͕�ϯϬϬ͕�Ϯϱϳ͕�ĂŶĚ�ϯϬϬ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂǀͲ
ĞƌĂŐĞ�Ϯϳϲ͘ϲ͘��/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐĞƌŝĞƐ�ĨŽƌ�
ďŽǁůŝŶŐ�ĨĂŶƐ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŚĞ�ďĞĂƚ�
Ăůů�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ďŽǁůĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘ 
 �ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϳ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�
Ă�ƐĞƌŝĞƐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĨŽƌ�
yƚƌĂ�&ƌĂŵĞ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁĞĚ�ďŽǁůŝŶŐ�ĨĂŶƐ�
ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ŐƌĞĂƚ�ďŽǁͲ
ůĞƌƐ͘ 

%UHDNSRLQW 

 $OPDQDF�� 
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<ŝŶŐ�ŽĨ��ŽǁůŝŶŐ—�ĞůŵŽŶƚĞ͕�DĂůŽƩ͕�Žƌ�dĂĐŬĞƩ� 
DĂůŽƩ�^Ɵůů�ZĞŝŐŶƐ 

ƚŽƚĂů�ƉƌŝǌĞ�ĨƵŶĚ͘��� 
 dŚĞ�<ŝŶŐ�ŽĨ��ŽǁůŝŶŐ�ǁĂƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚƌĞĞ�ĨŽƌŵĞƌ�WůĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
zĞĂƌ�ǁŝŶŶĞƌƐ͘��dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚǁŽ�ďŽǁůĞƌƐ�
ĂůƐŽ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�,ĂƌƌǇ�'ŽůĚĞŶ�ZŽŽŬͲ
ŝĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ĂǁĂƌĚ͕�:ĂƐŽŶ��ĞůŵŽŶƚĞ�
ĂŶĚ��͘:͘�dĂĐŬĞƩ͘��DĂůŽƩ�ƉƌĞǀĂŝůĞĚ�ĂƐ�
ŚĞ�ƐŚŽƚ�Ϯϯϴ͕�Ϯϱϲ͕�ĂŶĚ�ϮϮϳ�ĨŽƌ�Ă�ƚŽƚĂů�
ŽĨ�ϳϮϭ�ŽǀĞƌ��͘:͛͘Ɛ�ϲϲϰ�ĂŶĚ��ĞůŵŽŶƚĞ͛Ɛ�
ϲϰϬ͘��tĞƐ�ƐĂŝĚ͕�͞�ŶǇ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�
ĐŽŵƉĞƚĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ŚŽƩĞƐƚ�ƉůĂǇĞƌƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�ŝƚ͛Ɛ�ŐƌĞĂƚ�ĨƵŶ͘�/ƚ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�
ŚĂǀĞ�ŵĞĂŶƚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ƚŽ�:ĂƐŽŶ�Žƌ��:�ĂƐ�
ŝƚ�ĚŝĚ�ƚŽ�ŵĞ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�/�
ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀĞ�ƚŽ�ŵǇƐĞůĨ͘͟�� 
 /Ŷ�ƚŚĞ�ϮϬϬϵ�<ŝŶŐ�ŽĨ��ŽǁůŝŶŐ�
ƐĞƌŝĞƐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨŽƌŵĂƚ͘��dŚĂƚ�
ĞǀĞŶƚ�ǁĂƐ�Ă�ŵŽĚŝĮĞĚ�ƐƚĞƉůĂĚĚĞƌ�
ƐƉƌĞĂĚ�ŽǀĞƌ�ĮǀĞ�ǁĞĞŬƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŝŶͲ
ŶĞƌ�ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͛Ɛ�
ƐŚŽǁ͘��dŚĞƐĞ�ŐĂŵĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐŝŶŐůĞ�

 >ĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ͕�ƚŚĞ�W���ďƌŽƵŐŚƚ�
ďĂĐŬ�ƚŚĞ�<ŝŶŐ�ŽĨ��ŽǁůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚĞĨĞŶĚͲ
ŝŶŐ�tĞƐ�DĂůŽƩ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
ƌĞŝŐŶŝŶŐ�WůĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ϮϬϭϯ-ϮϬϭϱ�WůĂǇĞƌ�ŽĨ�zĞĂƌƐ͘��dŚĞ�ĞǀĞŶƚ�
ǁĂƐ�ƉĂǇ-ƉĞƌ-ǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ďŽǁůŝŶŐ�ĨĂŶƐ�
ŚĂĚ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ͘��ůů�
ƚŚƌĞĞ�ďŽǁůĞƌƐ�ƉƵƚ�ŝŶ�ΨϱϬϬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝŶͲ
ŶĞƌ�ƚĂŬĞƐ�Ăůů�ĞǀĞŶƚ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ƌƵŶ�ĂŌĞƌ�
ƚŚĞ�ƌŽƵŶĚ�ƌŽďŝŶ�ŵĂƚĐŚ-ƉůĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
DĂƌŬ�ZŽƚŚͬDĂƌƐŚĂůů�,ŽůŵĂŶ�W����ŽƵͲ
ďůĞƐ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘��/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ƚŚƌĞĞ�
ŐĂŵĞ͕�ǁŝŶŶĞƌ�ƚĂŬĞƐ�Ăůů�ŵĂƚĐŚ�ǁŝƚŚ�
ǁŝŶŶĞƌ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ψϭ͕ϴϬϬ͘��ϭϬϬ�ŚƵŶĚƌĞĚ�
ďŽǁůŝŶŐ�ĨĂŶƐ�ƉĂŝĚ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐůƵͲ
ƐŝǀĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁĞŶƚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�
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�ĚŐĞΡ��ůƵĞ�WĞĂƌů 

(GJH 

W�Zd�EhD��Z  ϲϬ-ϭϬϱϵϬϳ 

�KZ��dzW�  �ĚŐĞ�>Žǁ�Z'�^ǇŵŵĞƚƌŝĐ 

�Ks�Z^dK�<  ZĞůĂƟǀŝƚǇ�WĞĂƌů 

�K>KZ   �ůƵĞ�WĞƌĂů 

&/E/^,/E'�^d�W^ � ϱϬϬ�^ŝĂĂŝƌ�ͬ��ƌŽǁŶ�&ĂĐƚŽƌǇ��ŽŵƉŽƵŶĚ 

t�/',d^   ϭϮ-ϭϲ�ůďƐ͘�WŽƵŶĚƐ 

Z'�D�y   Ϯ͘ϱϯϳ� 

Z'�D/E  ���� Ϯ͘ϰϴϳ͘ϱϱϳ� 

Z'��/Z'��/&&�Z�Ed/�> Ϭ͘ϬϱϬ� 

,KK<�WKd�Ed/�>  >Žǁ�;ϭϬͿ����ϮϬϱ���,ŝŐŚ�;ϮϱϬͿ 

>�E'd,   �ĂƌůǇ�;ϮϱͿ����ϭϮϬ���>ŽŶŐ�;ϮϯϱͿ 

�Z��<WK/Ed�^,�W� ^ŵŽŽƚŚ��ƌĐ�;ϭϬͿ���ϭϮϬ���ŶŐƵůĂƌ�;ϭϱϬͿ 

�ĚŐĞΡ��ĂƌŬ�WƵƌƉůĞ�^ŽůŝĚ 

 DŽ�WŝŶĞů�ŝƐ�ƚŚĞ�ϲƚŚ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ŵŝŶĚ�ŝŶ�ďŽǁůŝŶŐ͘�,Ğ�ŚĂĚ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ďŽǁůŝŶŐ�ďĂůůƐ͘�/Ŷ�ŚŝƐ�ŽƉŝŶŝŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĮǀĞ�
ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ďĂůů�ŵŽƟŽŶ͘�,Ğ�ƚŚŝŶŬƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ďĂůů�ŵŽͲ
ƟŽŶ͘�DŽƐƚ�ďŽǁůĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐŬŝĚ͕�ŚŽŽŬ�ĂŶĚ�ƌŽůů͘�
,Ğ�ƚŚŝŶŬƐ�ĨƌŽŵ�ƐŬŝĚ�ƚŽ�ŚŽŽŬ�ŝƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ďĂůů�
ŵŽƟŽŶ͘�dŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƉŚĂƐĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĨƌŽŵ�ŚŽŽŬ�ƚŽ�ƌŽůů͘�WŝŶĞů�ŚĂƐ�
ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƚŽ�Ěƌŝůů�ďŽǁůŝŶŐ�ďĂůůƐ�ŝƐ�Ă�ĚƵĂů�
ĚƌŝůůŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚŝƐ�ĞŶĂďůĞƐ�ďŽǁůĞƌƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ĂƌƐĞŶĂů͘�>ĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϵϬ͛Ɛ͕�ŚĞ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ��ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
WŝŶŬ�,ĂŵŵĞƌ�ϯ��KīƐĞƚ͘�DĂŶǇ�ďŽǁůĞƌƐ�ŚĂĚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�
ďĂůů͘�,Ğ�ŚĂƐ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ďĂůů�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŶĂŵĞĚ�DŽ�ZŝĐŚ͘�KŶĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�

W�Zd�EhD��Z  ϲϬ-ϭϬϱϵϬϵ 

�KZ��dzW�  �ĚŐĞ�>Žǁ�Z'�^ǇŵŵĞƚƌŝĐ 

�Ks�Z^dK�<  ZĞůĂƟǀŝƚǇ��ŽŶƚƌŽů�^ŽůŝĚ 

�K>KZ   �ĂƌŬ�WƵƌƉůĞ�^ŽůŝĚ 

&/E/^,/E'�^d�W^ � ϱϬϬ�ͬ�ϮϬϬϬ�^ŝĂĂŝƌ�DŝĐƌŽ�WĂĚ 

t�/',d^   ϭϮ-ϭϲ�ůďƐ͘�WŽƵŶĚƐ 

Z'�D�y   Ϯ͘ϱϯϳ� 

Z'�D/E  ���� Ϯ͘ϰϴϳ͘ϱϱϳ� 

Z'��/Z'��/&&�Z�Ed/�> Ϭ͘ϬϱϬ� 

,KK<�WKd�Ed/�>  >Žǁ�;ϭϬͿ����ϮϮϬ���,ŝŐŚ�;ϮϱϬͿ 

>�E'd,   �ĂƌůǇ�;ϮϱͿ����ϭϬϱ���>ŽŶŐ�;ϮϯϱͿ 

�Z��<WK/Ed�^,�W� ^ŵŽŽƚŚ��ƌĐ�;ϭϬͿ���ϵϱ���ŶŐƵůĂƌ�;ϭϱϬͿ 

η�ϲ�'ƌĞĂƚ�DŝŶĚƐ�ŽĨ��ŽǁůŝŶŐ–DŽ�WŝŶĞů 
ƉƌŽ-ƐƚĂīĞƌƐ�ǁĂƐ�tĂůƚĞƌ�ZĂǇ�tŝůůŝĂŵƐ�:ƌ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ďŽǁůĞƌ�ŽĨ�
Ăůů�ƟŵĞ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŵƵůƟƉůĞ�ďĂůůƐ�Ăƚ��ƌƵŶƐǁŝĐŬ͕�&ĂďďĂůů͕�
DŽZŝĐŚ͕�ZĂĚŝĐĂů͕�ĂŶĚ��D&͘��,Ğ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĞ�^ŚŝŌ��Žǁů�dĞĐŚͲ
ŶŝƋƵĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ǁĂǇ�ĨŽƌ�Ă�ďŽǁůĞƌ�ƚŽ�ƐŵŽŽƚŚůǇ�ŐĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ďŽĚǇ�
ĂŶĚ�ďĂůů�ŝŶ�ŵŽƟŽŶ͘� 
 DŽ�ŚĂƐ�ŚŽƐƚĞĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ�ŽŶ�ĚƌŝůůŝŶŐ�ďŽǁůŝŶŐ�
ďĂůůƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƵĂů��ŶŐůĞ�dĞĐŚŶŝƋƵĞ͘��,Ğ�ĂůƐŽ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĞ�
DĂƐƐ��ŝĂƐ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽǁůŝŶŐ�ďĂůů͘��
DŽ�ŬŶŽǁƐ�ďĂůĂŶĐĞ�ŚŽůĞƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ďĂůů�ƚŽ�ƌĞĂĐƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ůĂŶĞ͘��dŚŝƐ�ǁĂǇ�Ă�ďŽǁůĞƌ�ĐĂŶ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƉƵƫŶŐ�ĚŝīĞƌͲ
ĞŶƚ�ƐŝǌĞƐ�ŽĨ�ŚŽůĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞƉƚŚƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ďĂůů�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ďŽǁͲ
ůĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂŶĞ�ƉĂƩĞƌŶ͘��,Ğ�ƚŚĞŽƌǇ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌƐƚŽĐŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂůů�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ŵĂƐƐ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟĐ�
ǁĞŝŐŚƚ͘��,Ğ�ƐĂǇƐ͕�͞KŶĐĞ�ĂŶ�Žŝů�ƉĂƩĞƌŶ�ŝƐ�
ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂŶĞ͕�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŵĂĚĞ�
ďǇ�ƚŚĞ�ďĂůů�ĚƌŝůůĞƌ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƐƚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨĂĐƚŽƌ�ŝŶ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�Ă�ďŽǁůĞƌ�
ĞŶũŽǇƐ�ďŽǁůŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂŶĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘͟��
/Ĩ�ďŽǁůĞƌ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐͲ
ŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽǁůŝŶŐ�ďĂůů͕�ƚŚĞǇ�ŽŶůǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ƐƚƵĚǇ�ǁŚĂƚ�DŽ�ǁƌŝƚĞƐ͘ 
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6SDUH�&ROXPQ 

W����ŽƵŶƚƌǇ��ůƵď�>ĂŶĞƐ��ĞŶƚƌĂůͬDŝĚǁĞƐƚ�KƉĞŶ 

 �ƚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϳ�W����ŽƵŶƚƌǇ��ůƵď�>ĂŶĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�'ůŽďĂů�ϵϬϬ�ŚĂĚ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϴϬ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�W���ZĞͲ
ŐŝŽŶĂů�dŝƚůĞ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮŌŚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĂƚ��ŽƵŶƚƌǇ��ůƵď�>ĂŶĞƐ�ŝŶ��ůŬŚĂƌƚ�ŚĂƐ�ŚĞůĚ�Ă�W���ZĞŐŝŽŶĂů͘�dŚĞǇ�ŚĂĚ�Ă�ŐŽŽĚ�
ƚƵƌŶŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�W���ZĞŐŝŽŶĂů�ŝƚƐĞůĨ͘�'ƌĂŚĂŵ�&ĂĐŚ͕�ƚŚĞ�ϮϬϭϲ��ĂƌďĂƐŽů�W���WůĂǇĞƌƐ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŝŶŶĞƌ͕�ůĞĚ�ƋƵĂůŝͲ
ĨǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĐŽƌĞ�ŽĨ�нϮϰϳ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�Ϯϯϱ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϳ�ŐĂŵĞƐ͘��/ƚ�ǁŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�Ă�ƐĐŽƌĞ�ŽĨ�нϰϴ�ďǇ��ŝůů��ƌĂŶĞ�ĂŶĚ��͘�:͘�
^ĂƚŬŽǁƐŬŝ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďƌĂĐŬĞƚ�ŽĨ�ϭϲ͘�dŚĞ�ůĂƐƚ�ĐĂƐŚ�ŶƵŵďĞƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�н�ϰϬ�ďǇ��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ�,ŝůů�ŝŶ�
ϮϬƚŚ͘�dŚĞ�ƚŽƉ�ϰ�ƋƵĂůŝĮĞƌƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚǁŽ�ďǇĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƌĂĐŬĞƚ�ŵĂƚĐŚ-ƉůĂǇ�ƌŽƵŶĚƐ�ǁŚŝůĞ�ĮŌŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞŝŐŚƚŚ�ĞĂƌŶĞĚ�
ŽŶĞ�ďǇĞ͘�EŝŶƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŝǆƚĞĞŶƚŚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ďƌĂĐŬĞƚ�ƚŽ�ĐůĂŝŵ�ƚŚĞ�ΨϮ͕ϬϬϬ͘ϬϬ�ĮƌƐƚ�ƉƌŝǌĞ�
ĂŶĚ�ƟƚůĞ͘� 
<ƌŝƐ�WƌĂƚŚĞƌ�ŶĞĂƌůǇ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ĨŽƵƌƚĞĞŶƚŚ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ͘��,ŝƐ�ĮƌƐƚ�ƌŽƵŶĚ�ǁĂƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ��ŽƌǇ�,ŝŶĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ǁŽŶ�
Ϯ-Ϭ͘��,Ğ�ŵĞƚ�ůŽĐĂů�d͘:͘�^ĐŚŵŝĚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŐĂŵĞ�Ϯϲϵ-ϭϲϯ͘��dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŐĂŵĞ�d͘:͘�
ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽĐŬĞƚ�ĂŶĚ�ƐƚƌŝŬĞ�ǁŝƚŚ�Ϯϰϯ-ϮϬϵ͘��<ƌŝƐ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĂŶŐ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĂŵĞ�ĂŶĚ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƚĐŚ͘��
dŚŝƌĚ�ƉůĂĐĞ�EŝĐŬ�<ƌƵŵů�ƉƵƚ�ŽŶ�Ă�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĐŽƌĞ�ŽĨ�Ϯϯϰ͘��,ŽǁĞǀĞƌ�<ƌŝƐ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐĞĐŽŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƌĚ�ŐĂŵĞ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝ-ĮŶĂůƐ͘���ůƐŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ĞŝŐŚƚ͕�<ĞůůǇ�:ŽƌĚĂŶ�ƚŽŽŬ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚǁŽ-ďǇĞ�ĂŶĚ�ǁŽŶ�ŚŝƐ�ŵĂƚĐŚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�EĂƚŚĂŶ�DŝĐŚĂůŽǁƐŬŝ�Ϯ-Ϭ͘ 
/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝ-ĮŶĂůƐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�<ĞůůǇ�:ŽƌĚĂŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�'ƌĂŚĂŵ�&ĂĐŚ�ŝŶ�Ă�ĐůŽƐĞ�ŵĂƚĐŚ�ǁŚŝĐŚ�:ŽƌĚĂŶ�ǁŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ϮϮϳ�ŽǀĞƌ�
&ĂĐŚ͛Ɛ�ϮϮϰ͘��dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞŵŝ-ĮŶĂů�ŚĂĚ�<ƌŝƐ�ĂŶĚ�:ĞƐƐĞ��ƵƐƐ�ŝŶ�Ă�ŬŶŽĐŬŽƵƚ�ǁŝŶ�ĨŽƌ�<ƌŝƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĐŽƌĞ�ŽĨ�Ϯϳϳ-ϮϬϳ͘ 
dŚĞ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ŵĂƚĐŚ�ƐĂǁ�<ĞůůǇ�ĨĂĐĞ�<ƌŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ�ůŽǁ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ŵĂƚĐŚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ďŽǁůĞƌƐ͘��dŚĞ�
ůĂŶĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ŐƵǇƐ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƐƚƌŝŬĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ďĞĨŽƌĞ͘��<ĞůůǇ�ǁŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ĂŶĚ�ĐůĂŝŵĞĚ�
ŚŝƐ�ƐĞĐŽŶĚ�W���ZĞŐŝŽŶĂů�dŝƚůĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ϭϵϲ-ϭϴϭ͘ 

 .HOO\�-RUGDQ�
���   

.HOO\�-RUGDQ����   
   .HOO\�-RUGDQ 

 .ULV�3UDWKHU����������   
.ULV�3UDWKHU����     

*UDKDP�)DFK����   

�-HVVH�%XVV������  &KDPSLRQ  

ϭϵϭϬ��ĂƐƐŽƉŽůŝƐ�^ƚ͘ 
�ůŬŚĂƌƚ͕�/E�
ϰϲϱϭϰ;ϱϳϰͿ�Ϯϲϰ-

&KDPSLRQVKLS�5RXQG�6WDWLVWLFV 
+LJK�*DPH�������.ULVWRSKHU�3UDWKHU 
/RZ�*DPH�������.ULVWRSKHU�3UDKWKHU 
+LJK�0DWFK���3UDWKHU�YV�%XVV����-��� 
/RZ�0DWFK���-RUGDQ�YV�3UDWKHU����-��� 
$YHUDJH�:LQQLQJ�*DPH�������� 

dŝƚůĞ�^ƉŽŶƐŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϳ��ůŬŚĂƌƚ�DŝĚͲ
ǁĞƐƚ�W����ĞŶƚƌĂů�ZĞŐŝŽŶĂů 



dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�W���dŽƵƌ�ŚĂƐ�ƉƌŽǀĞŶ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�
ĂŐĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ůĞĂĚ�ŐŽŝŶŐ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ƌŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ůĞĂĚĞƌ�ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͘�/Ŷ�
ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ďĂĐŬ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ǁŽŶ�ŝŶ�
Ă�ŵĂũŽƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�h^���DĂƐƚĞƌƐ͕��ĂƌĂďƐŽů�W���
WůĂǇĞƌƐ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ŽĨ�
�ŚĂŵƉŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ďŽǁůĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶƵŵͲ
ďĞƌ�ŽŶĞ�ƐƉŽƚ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞĂƐŽŶ͘�EŽƌŵ��ƵŬĞ�ŽŶĐĞ�ƚŽůĚ�
ŵĞ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ďŽǁůĞƌ�ŚĂƐ�ůŽƐƚ�ŽŶ�ƚĞůͲ
ĞǀŝƐŝŽŶ�ŚĞ�ƐƟůů�ǁŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ƚŚĞƌĞ�Ăůů�ǁĞĞŬ͘�,ŝƐ�ŽƉƉŽŶĞŶƚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĐŚĂƐĞ�Śŝŵ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĞŶƟƌĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�
ďŽǁůŝŶŐ�ĨĂŶƐ�ŚĂǀĞ�ŐŽƚ�ƚŽ�ƌĞĂůůǇ�ƐĞĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�
ďĞƐƚ�ƉůĂǇĞƌƐ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͘��Ǉ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ůĞĂĚĞƌ�ƚŚĞǇ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ďŽǁů�ŽŶĞ�ŐĂŵĞ͘�
dŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ŚƵŐĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�
ƟŵĞ�ƚŽ�ǁĂƌŵ�ƵƉ�ĂŶĚ�ŵĂǇďĞ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĂŶĞƐ�
ĂƌĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�
ĮŶĂůƐ͘�WĂƌŬĞƌ��ŽŚŶ�///�ŚŝƐ�ĮƌƐƚ�Ɛŝǆ�W���EĂƟŽŶĂů�
dŝƚůĞƐ�ǁĞƌĞ�ǁŽŶ�ĂƐ��ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ůĞĂĚͲ
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P
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���

 7HQWK�)UDPH—(GLWRUDO 

D®ÝÝ®ÊÄ�^ã�ã�Ã�Äã͗ 
dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďŽǁůŝŶŐ�ĨĂŶƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ďŽǁůŝŶŐ�ŶĞǁƐ͕�ƚŚŽƵŐŚƞƵů�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĂŶĚ�ŬĞĞŶ 

ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ďŽǁůŝŶŐ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ͘ 
 

s®Ý®ÊÄ͗ 
dŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ďŽǁůŝŶŐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ 

ďĞƐƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ͘ 

7RXUQDPHQW�/HDGHUV�ZLQQLQJ�LQ����� 

Ğƌ͘�ZĂŶĚǇ�WĞĚĞƌƐĞŶ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƐƚ�ƐƚƌĞƚĐŚ�Ăƚ�
ǁŝŶŶŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƐĞĞĚ͘�/Ĩ�ďŽǁůĞƌƐ�ŚĂĚ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ�
ŽŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĮǀĞ͘�dŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�
ƐĞĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞǇ�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďŽǁů�
ŽŶĞ�ŐĂŵĞ͘��ĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ůĞĂĚĞƌ�ŚĂƐ�ŝƚ͛Ɛ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽŶĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďŽǁůĞƌ�ŝƐ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ƐĞĐͲ
ŽŶĚ�ŽŶůǇ�ďŽǁůŝŶŐ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ŐĂŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ͘�
dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂƌĞ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ϳϭй�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘���:�dĂĐŬĞƩ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ŵĂũŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƐĞĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϲ�W���tŽƌůĚ��ŚĂŵƉŝŽŶͲ
ƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ϮϬϭϳ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ŽĨ��ŚĂŵƉŝŽŶƐ͘�dŚĞ�
ƚŚƌĞĞ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�ŽƚŚĞƌ�ŐƵǇƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂǇ�
ƵƉ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƚĞƉůĂĚĚĞƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮŶĂůƐ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ͘�KŶ�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ�ďŽǁůĞƌƐ�
ŚĂǀĞ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ŐĂŵĞ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ŵĂƚĐŚ͘�/Ĩ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ůŝŶĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽĐŬͲ
Ğƚ͘�dŚĞƌĞ�ŽƉƉŽŶĞŶƚ�ŝƐ�ůŝŶĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽĐŬĞƚ�ĂŶĚ�
ƐƚƌŝŬŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŚĂƌĚĞƌ�ƟŵĞ�
ǁŝŶŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŐĂŵĞ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂŵƉŝͲ
ŽŶƐŚŝƉ͘� 

/�D��tƌŝƟŶŐ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ͘�,ŽŶŽƌĂďůĞ�DĞŶƟŽŶ�EŽŶ-WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ĂƚĞŐŽƌǇ�
EĞǁƐ�&ĞĂƚƵƌĞ͘ 

�KŶ��Ɖƌŝů�ϮϳƚŚ�/�ǁĂƐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽǁůŝŶŐ�DĞĚŝĂ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ĂŶ�
ŚŽŶŽƌĂďůĞ�ŵĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽŶ-ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŶĞǁƐ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞŝŐŚƚŚ�ǇĞĂƌ�
ŝŶ�Ă�ƌŽǁ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƚŚƌĞĞ͘�/�ŚĂĚ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĮǀĞ�ĂƌƟĐůĞƐ�ƚŚĂƚ�/�ĚŝĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ϮϬϭϲ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ͘�dŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ĂĚĚƐ�ϭϲ�ĂǁĂƌĚƐ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ǁŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�:ŽƐŚ�,ǇĚĞ��ŽǁůŝŶŐ�
EĞǁƐůĞƩĞƌ�ƐƵďƐĐƌŝďĞƌƐ͘�/�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�:ŽƐŚ�,ǇĚĞ͛Ɛ��ŽǁůŝŶŐ�EĞǁƐͲ
ůĞƩĞƌ͘�DǇ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ϰϴ�ĂǁĂƌĚƐ�͘� 
 


