


 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�Ϯ 

 

� 

 

dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ   
DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ���K ϯ 

�ŚĂŝƌŵĂŶǲƐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ϱ 

�ŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ϲ 

KƉĞƌĂƟŽŶ ϭϭ 

DĂƚĞƌŝĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ ϭϲ 

KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ ϭϴ 

 

^ŽĐŝĞƚǇ� 
^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ Ϯϭ 

�ƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ Ϯϲ 

,ƵŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ ϯϬ 

KĐƵƉĂƟŽŶĂů�ƐĂŌĞǇ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ ϯϳ 

� 

 

�ǀŝƌŽŶŵĞŶƚ 
�ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ ϰϱ 

�ůŝŵĂƚĞ ϰϴ 

�ĐŽƵƐƟĐƐ ϱϮ 

ZĞĐǇĐůŝŶŐ ϱϯ 

 

�ĐŽŶŽŵǇ 
^ĐŽƉĞ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ ϱϱ 

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ϱϵ 

&ůŝŐŚƚ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ ϲϰ 

<ĞǇ�ĮŐƵƌĞƐ ϲϲ 

'Z/�ŝŶĚĞǆ� ϲϴ 

 

�KEd�Ed 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϯ 

D�^^�'��&ZKD�d,����K 
^ǀĞŝŶďũƂƌŶ�/ŶĚƌŝĝĂƐŽŶ 

/ƚ�ŝƐ�ŶŽ�ĞǆĂŐŐĞƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�ϮϬϮϬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�Ăŝƌ�
ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŽǀĞƌ͘�dŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƚŽŽŬ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�Ăůů�ŽƵƌ�ĚĂŝůǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�/ƐĂǀŝĂ�
ǁĂƐ�ŶŽ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ͘�&Ğǁ�ǁŽƌĚƐ�ĂƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĮŐƵƌĞƐ�ƐƉĞĂŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘ 

dŽƚĂů�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĨĞůů�ďǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ϴϭй�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�dŚŝƐ�ĨĂůů�ǁĂƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ϵϯй�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ��Ɖƌŝů–
�ĞĐĞŵďĞƌථϮϬϮϬ͘�/Ŷ��Ɖƌŝů�ĂŶĚ�DĂǇ͕�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĨĞůů�ďǇ�ŽǀĞƌ�ϵϵй͘��ŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�
ĂƵƐƚĞƌŝƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ŶŽƚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�Ă�ĚŝƐĂƐƚĞƌ͘��ŝƌ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ŇŝŐŚƚƐ�ƚĞůů�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐƚŽƌǇ͘�/Ŷ�ϮϬϮϬ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŽǀĞƌ�ϱϴй�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚƌĂĸĐ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�
Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�Ă�ϱϭй�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ�ŽŶ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ŇŝŐŚƚƐ�
ĨƌŽŵ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͘ 

/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĂƚ�ϮϬϭϵ�ďƌŽƵŐŚƚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽůůĂƉƐĞ�ŽĨ�tKt�
Ăŝƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ�Ăůů�/ĐĞůĂŶĚĂŝƌ͛Ɛ��ŽĞŝŶŐ�ϳϯϳ�D�y�ĂŝƌĐƌĂŌ͘�dŚŝƐ�ůĞĚ�ƚŽ�Ă�Ϯϲй�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŶƵŵďĞƌƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ďĞĨŽƌĞ͘�/ƚ�ĐĂŶ�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ďĞ�ƐĂŝĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĞǆƉĞŶĚŝŶŐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ŝŶ�
ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶƐ�ŽǀĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ŶŽ�ĐŽŶƚƌŽů͘ 

�ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�/ƐĂǀŝĂ�ǁĂƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͕�ĨŽƌ�
ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂůŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƚĞĚ�ĂƩĞŵƉƚ�Ăƚ�ƐĞƫŶŐ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�
ĨŽĐƵƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐĞƚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇ�ĞīŽƌƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ũŽďƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŶŽƚ�ƚŽ�ĐƵƚ�ďĂĐŬ�
ŽŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌŝƐĞ�ĂŐĂŝŶ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂĚ�ŶŽ�ŽƉƟŽŶ�ďƵƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ϯϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ƌĞĚƵŶĚĂŶƚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ŵŽƐƚůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŚĂƚ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͕�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƐŝŵƉůǇ�ŶŽ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ�ĚŽ�ĂƐ�Ă�
ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͘ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ŐƌĞĂƚ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ǁĂƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĮŶĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ůŝƋƵŝĚŝƚǇ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŝƚ�ƌŽŽŵ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ǁŚŝůĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ŵĂĚĞ�ŝƚƐĞůĨ�ĨĞůƚ͘�dŚŝƐ�
ǁĞŶƚ�ǁĞůů͕�ĂŶĚ�ƚŽĚĂǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ůŝƋƵŝĚŝƚǇ�ŝƐ�ƐƟůů�ŐŽŽĚ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�

ďĞĞŶ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�–�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ŝƚ�–�ĂŶĚ�ŝŶ�
ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ͘ 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ůĞƐƐŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ůĞĂƌŶƚ�ĨƌŽŵ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ͘�KŶĞ�ůĞƐƐŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŚĂǀͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ŽƵƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ĂĚǀĞƌƐŝƚǇ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ�
ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ŇŝŐŚƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ͘�dŚŝƐ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŽƵƌŝƐŵ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĞǆƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ŐŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞ͕�ƚŽ�ŶĂŵĞ�ďƵƚ�Ă�ĨĞǁ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͘ 

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŝŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ�ŇŝŐŚƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͘�EĂƚƵƌĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĮƌƐƚ�ƌĞĂĐƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƐƚƌƵĐŬ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĐƵƚ�ďĂĐŬ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŽŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŽƌŬƐ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚĞŵ�ƚŚĞ�ŽƵƞůŽǁ�ŽĨ�ĐĂƉŝƚĂů͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�
ĂŚĞĂĚ͘�>ĂƐƚ�ĂƵƚƵŵŶ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�Ă�ŵĂũŽƌ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ŽĨ�ĐĂƉŝƚĂů�ďǇ�/ĐĞůĂŶĚĂŝƌ͕�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�
ůĂƌŐĞƐƚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ͘�dŚŝƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ͕�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�
ĂƐ�Ă�ƚƌĂŶƐŝƚ�ŚƵď͘ 

/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĨŽƌ�<ĞŇĂǀşŬ�
�ŝƌƉŽƌƚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĨŽƌĞĐĂƐƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŶƵŵďĞƌƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�
ƉƌĞ-�ŽǀŝĚ-ϭϵ�ůĞǀĞůƐ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϮϬϮϰ͘�/ƚ�ĐŽƵůĚ�ŚĂƉƉĞŶ�ĞĂƌůŝĞƌ͖�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ŚĂƉƉĞŶ�ůĂƚĞƌ͘��Ƶƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŇŝŐŚƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�
ŶŽǁ�ŽŶ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘ 

dŚŝƐ�ďƌŝŶŐƐ�ƵƐ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ůĞƐƐŽŶ�–�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚŽƌŵ�ĂŶĚ�
ƉĞƌĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƌĞƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ǁŝůů�
ĐƌĞĂƚĞ�ŵĂŶǇ�ũŽď�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�^ƵĝƵƌŶĞƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŝŶ�
ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ũŽďƐ͘ 

�ŶŽƚŚĞƌ�ůĞƐƐŽŶ�ŝƐ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚǇ͘�/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĐĂƉŝƚĂů�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŝƚ�ƌŽŽŵ�ƚŽ�ůĂƵŶĐŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞŶĞĮƚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕� 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϰ 

ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�^ƵĝƵƌŶĞƐ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚĞĚ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�Ăůů�
ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͕�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƋƵŝĐŬůǇ͕�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
�ĐŽŶŽŵŝĐ��īĂŝƌƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝƚƐ�ƐŚĂƌĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�dŚŝƐ�ĞŶĂďůĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ůĂƵŶĐŚ�ŶƵͲ
ŵĞƌŽƵƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ůĂƌŐĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ĂƐ�ĞĂƌůǇ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ 

�ƚ�ƟŵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚŝƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚ�ůŽƐĞ�ƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͘�/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ŐƌĞĂƚ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐƵƐƚĂͲ
ŝŶĂďŝůŝƚǇ͘�tĞ�ƐĞĞ�ŵĂŶǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�/ĐĞůĂŶĚ͛Ɛ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�
Ăƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ƚŚĞŵ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƉĂƌƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�hE�'ůŽďĂů��ŽŵƉĂĐƚ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϲ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�/ƐĂǀŝĂ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ŝƚƐ�ǁŽƌŬ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞŶ�ďĂƐŝĐ�hE�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽŶ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ͕�ǁŽƌŬ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ĞŶǀŝƌͲ
ŽŶŵĞŶƚĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͘ 

tĞ�ĂƌĞ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĮĞůĚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƐĞƚƐ�ŝƚƐĞůĨ�ŚŝŐŚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƉĞĐƚ�
ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͘�KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�hE�'ůŽďĂů��ŽŵƉĂĐƚ͕�ƚŚĞ�
hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�'ůŽďĂů�'ŽĂůƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͘�dŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ�ĂƌĞ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�
ĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶƚĞĞŶ�'ůŽďĂů�'ŽĂůƐ͘ 

dŚŝƐ�ŝƐ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ĮŌŚ�ĂŶŶƵĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ŝƐƐƵĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ůŽďĂů�
ZĞƉŽƌƟŶŐ�/ŶŝƟĂƟǀĞ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ĚƌĂŌĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��ŽƌĞ�'Z/�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�
'Z/-'ϰ�ƐƉĞĐŝĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĚĞĂů�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨĂĐĞĚ�ďǇ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͘��ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�
ďĞŝŶŐ�ŝƐƐƵĞĚ�ŽŶůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƟŵĞ͘���ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ�ĂŶ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ĂŶǇ�ĂŶĚ�Ăůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ƌĞƉŽƌƚ͕�ĂƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘ 

dŚŝƐ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƌĞƉŽƌƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĂƐ�Ă�
ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽǁĂƌĚ�ŽƵƌ�ŐŽĂůƐ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŚĞ�hE�'ůŽďĂů��ŽŵƉĂĐƚ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�;hE'�Ϳ͘�tĞ�ƚŚĞƌĞďǇ�
ĐŽŶĮƌŵ�ŽƵƌ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dĞŶ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hE�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�'ůŽďĂů�
'ŽĂůƐ͘�tĞ�ĚĞĐůĂƌĞ�ŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�hE�'ůŽďĂů��ŽŵƉĂĐƚ͘ 

>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐĂĐƌŝĮĐĞƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ǁĂǇ�Žƌ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĂĚŝĐĂůůǇ�ŶĞǁ�ƐĞƚ�ŽĨ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ďŽƚŚ�Ăƚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ůŝǀĞƐ͘�
DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ůŽƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ũŽďƐ͘�DĂŶǇ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵŶĐĞƌƚĂͲ
ŝŶƚǇ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ͘�/ƐĂǀŝĂ�ƐƚĂī�ŚĂǀĞ�ŵĞƚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐůǇ�ǁĞůů͕�ĂŶĚ�/�
ƐŚŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞŵ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĞ�ǁŽƌŬ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ůŽƐĞ�ƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞŐƵŶ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ĚĞĨĞŶĐĞ�ŝŶƚŽ�ĂƩĂĐŬ�–�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ͘ 

 

^ǀĞŝŶďũƂƌŶ�/ŶĚƌŝĝĂƐŽŶ͕���K�/ƐĂǀŝĂ  

 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϱ 

�,�/ZD�Eǲ^�^d�d�D�Ed 
Kƌƌŝ�,ĂƵŬƐƐŽŶ 

ZĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ƵŶƵƐƵĂůůǇ�ƐŚĂƌƉ�ƌŝƐĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂůůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŇŝŐŚƚƐ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ͘�
WĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŶƵŵďĞƌƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ�ƌŽƐĞ�ƐŚĂƌƉůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϬϵ�ĂŶĚ�ϮϬϭϴ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
ƋƵĂĚƌƵƉůŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĂƐ�ďĂƌĞůǇ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƵƉŐƌĂĚŝŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽǁƚŚ͘�dŚĞŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂĚ͘�WĂƐƐĞŶŐĞƌ�
ŶƵŵďĞƌƐ�ĨĞůů�ďǇ�Ϯϲй�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽůůĂƉƐĞ�ŽĨ�tKt�Ăŝƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚĂŝƌ͛Ɛ��ŽĞŝŶŐ�
ϳϯϳ�D�y�ĂŝƌĐƌĂŌ͘� 

&ŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ƚŽƵŐŚ�ǇĞĂƌ͕�ďǇ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϮϬ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ƐĞĐƚŽƌ�–�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�/ƐĂǀŝĂ�–�ŝŵĂŐŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐƚ�
ǁĂƐ�ŶŽǁ�ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŐĞĂƌŝŶŐ�ƵƉ�ĨŽƌ�ŐƌŽǁƚŚ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ͘EŽƚŚŝŶŐ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚƌƵƚŚ͘�
�Ɛ�ǁĞ�Ăůů�ŬŶŽǁ͕�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�Śŝƚ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϮϬ͕�ĐĂƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ϴϭй�ĚƌŽƉ�ǇĞĂƌ-ŽŶ-ǇĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘�tĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�ƌŝŐŚƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƵƌŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƵƌǇ�–�
ůŽŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ďŽŽŵ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ�–�ƚŽ�ĮŶĚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŶƵŵďĞƌƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘ 

�ůů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƵƚ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ǁĞůů�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�–�ĚĞƐƉŝƚĞ�
ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�–�ŚĂƐ�ŚĂŶĚůĞĚ�ƚŚĞ�ŵŝƐĨŽƌƚƵŶĞƐ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ŽŶ�ŝƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�dŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĐŚĂŶŐĞƐ�
ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶ�ϮϬϭϵ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�ĨŽƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƵŶŝƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ƐĂǀŝĂ�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�
ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ŝŶ�ǁŚŽůůǇ�ƵŶĨŽƌĞƐĞĞŶ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘ 

dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŝƚƐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�
–�ƚŚŝƐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚ͛Ɛ�ŬĞǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ŝŶ�ďŽƚŚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�
ƚĞƌŵƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŐŽŽĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ůŝƋƵŝĚŝƚǇ͕�Ă�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨĂĐƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͘�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŽƉŝŶŝŽŶ�ƉŽůůƐ�ŚĂǀĞ�ƉůĂĐĞĚ�/ĐĞůĂŶĚ�ŝŶ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�
ĂƐ�Ă�ƐĂĨĞ͕�ŚŝŐŚ-ƋƵĂůŝƚǇ�ƚŽƵƌŝƐƚ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�–�ǁŝƚŚ�ŵƵĐŚ-ƐŽƵŐŚƚ-ĂŌĞƌ�ŶĂƚƵƌĂů�ǁŝůĚĞƌŶĞƐƐ�–�ǁŚĞŶ�ǁŽƌůĚ�
ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƐƚĂƌƚƐ�ƵƉ�ĂŐĂŝŶ͘ 

�ŽŵƉĞƟƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŚĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ĮĞƌĐĞƌ͕�ďƵƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƉƟŵĂů�ƉŽƐŝƟŽŶ�
ŽŶĐĞ�ŵŽƌĞ�ǁŚĞŶ�ƚƌĂǀĞů�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĂǆĞĚ͕�Ğ͘Ő͘�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ŇŝŐŚƚƐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŽŶƟŶĞŶƚƐ͘�
tĞ�ƐŚĂůů�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŵ�ĂŶĚ�ďĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĐŽŵĞƐ͘�/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ĞĂƌŵĂƌŬĞĚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ƐƵŵƐ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĂŝƌůŝŶĞƐ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝĞǁ�ƚŽ�ƐƉĞĞĚŝŶŐ�ƵƉ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�

ĞĸĐŝĞŶƚůǇ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 

dŽ�ƚŚĂƚ�ƐĂŵĞ�ĞŶĚ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƌĞƐƵŵĞĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ƵŶĚĞƌ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͛Ɛ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐŚĂƌĞ�ĐĂƉŝƚĂů͘�dŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�
ĂŝƌƉŽƌƚ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ďĞƩĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ĂŝƌůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐŝƚ�Žƌ�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�/ĐĞůĂŶĚ͘�dŚĞ�ǁŽƌŬ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŵĂŶǇ�ũŽďƐ�ŝŶ�^ƵĝƵƌͲ
ŶĞƐ�–�Ă�ǀĞƌǇ�ǁĞůĐŽŵĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƟŵĞƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂīĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘ 

/�ƐŚŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮŶĞ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�
ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƟŵĞƐ͘�/ƐĂǀŝĂ�ƚĂŬĞƐ�ŝƚƐ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƉŝůůĂƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�
ĞĐŽŶŽŵǇ�ǀĞƌǇ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨƵůůǇ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘ 

 

Kƌƌŝ�,ĂƵŬƐƐŽŶ͕��ŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϲ 

�KZWKZ�d��'Ks�ZE�E�� 

'Ks�ZE�E���^dZh�dhZ� 
/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�Ă�ƉƵďůŝĐůǇ�ŽǁŶĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ƐƚĂƚĞ͘�dŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��Đƚ�EŽ͘�ϭϱϯͬϮϬϬϵ�ŽŶ�ƚŚĞ�DĞƌŐĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ-ŽǁŶĞĚ�>ŝŵŝƚĞĚ��ŽŵƉĂŶŝĞƐ�&ůƵŐͲ
ƐƚŽĝŝƌ�ĂŶĚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͕��Đƚ�EŽ͘�ϳϲͬϮϬϬϴ�ŽŶ��ƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�Ă�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ-ŽǁŶĞĚ�>ŝŵŝƚĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ZƵŶŶŝŶŐ�ŽĨ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͕��Đƚ�EŽ͘�ϭϬϮͬϮϬϬϲ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�WƵďůŝĐ�>ŝŵŝƚĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĨŽƌ�
�ŝƌ�EĂǀŝŐĂƟŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ��ŝƌƉŽƌƚ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ďǇ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ��ŝǀŝů��ǀŝĂƟŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ǀŝĂƟŽŶ��Đƚ�;�Đƚ�EŽ͘�ϲϬͬϭϵϵϴͿ͘ 

dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ŝƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ��Đƚ�EŽ͘�Ϯͬϭϵϵϱ�ŽŶ�WƵďůŝĐ�>ŝŵŝƚĞĚ��ŽŵƉĂŶŝĞƐ�
;�ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϮͿ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ��ƌƟĐůĞƐ�ŽĨ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ZƵůĞƐ�ŽĨ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘ 

dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ��ŽĂƌĚ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŽĨ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�Ăůů�
ŵĂũŽƌ�ƌĞƐƉĞĐƚƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ůĞŐĂůůǇ�ďŽƵŶĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ĚĞǀŝĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ďŽĂƌĚ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
DŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ��ĐŽŶŽŵŝĐ��īĂŝƌƐ͕�ǁŚŽ�ŵĂŶĂŐĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞΖƐ�ƐŚĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�dǁŽ�ĨŽƌŵĂů�
ƐƵď-ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�–�ƚŚĞ�ZĞŵƵŶĞƌĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƵĚŝƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ�–�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ��ŽĂƌĚ͘ 

/ƐĂǀŝĂΖƐ�ĮƐĐĂů�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ĂŶŶƵĂů�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZĞŐŝƐƚĞƌ�
ŽĨ��ŶŶƵĂů��ĐĐŽƵŶƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ŝƐĂǀŝĂ͘ŝƐ 

EŽ�ĐŽƵƌƚ�ƌƵůŝŶŐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝƐƐƵĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďƌŽŬĞŶ�ĂŶǇ�
ůĂǁƐ�Žƌ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘ 

>ĂǁƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ůƊŝŶŐŝΖƐ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ǁǁǁ͘ĂůƚŚŝŶŐŝ͘ŝƐ͕�ĂŶĚ�ĂƌƟĐůĞƐ�ŽĨ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ŝƐĂǀŝĂ͘ŝƐ͘�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŽŶ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�
ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚ��ŚĂŵďĞƌ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞΖƐ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ǁǁǁ͘ǀŝ͘ŝƐ͘ 

 

/^�s/���K�Z��K&��/Z��dKZ^ 

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ĮǀĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ĮǀĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞƐ͕�Ăůů�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ĂƌĞ�ĞůĞĐƚĞĚ�Ăƚ�
ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ͘��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ�
&ŝŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ��ĐŽŶŽŵŝĐ��īĂŝƌƐ͘�dŚĞ�ŐĞŶĚĞƌ�ƌĂƟŽ�ĂŵŽŶŐ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞƐ�ŝƐ�ϰϬй�
ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ϲϬй�ŵĞŶ͘��ůů��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�
ŽŶ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͘��ůů��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂŶ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂƐƐĞƚƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞŵ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�/ƐĂǀŝĂ��ŽĂƌĚ�
ŵĞŵďĞƌƐ͘ 

/^�s/���K�Z��K&��/Z��dKZ^�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ 

Kƌƌŝ�,ĂƵŬƐƐŽŶ� 
ďŽƌŶ�ϭϵϳϭ͕�DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ͕�D��͕���K�ŽĨ�^şŵŝŶŶ͘�
�ŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϵ͘ 

DĂƩŚşĂƐ�/ŵƐůĂŶĚ� 
ďŽƌŶ�ϭϵϳϰ͕�ƉŽůŝƟĐĂů�ƐĐŝĞŶƟƐƚ͘��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϰ͘�
�ĞƉƵƚǇ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ϮϬϭϰ-ϭϳ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϴ͘ 

�ǀĂ�WĂŶĚŽƌĂ��ĂůĚƵƌƐĚſƫƌ 
ďŽƌŶ�ϭϵϵϬ͕��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚŵŝŶƐƚƌĂƟŽŶ͕�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�ZĞŐŝŽŶĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶ͘��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ�ĨƌŽŵ�
ϮϬϭϴ͘ 

EĂŶŶĂ�DĂƌŐƌĠƚ�'ƵŶŶůĂƵŐƐĚſƫƌ 
ďŽƌŶ�ϭϵϳϴ͕��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�D��͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�Ăƚ�,ĂĩůŝŬ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͘��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ�
ĨƌŽŵ�ϮϬϭϴ͘ 

sĂůĚŝŵĂƌ�,ĂůůĚſƌƐƐŽŶďŽƌŶ�ϭϵϳϯ͕��ƵƐŝŶĞƐƐ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�EŽƌĝƵƌƐŝŐůŝŶŐ͘��ŽĂƌĚ�
ŵĞŵďĞƌ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϴ͘ 

 

 
 
 
�>d�ZE�d�^�/E��K�Z��K&��/Z��dKZ^ 

�ũƂƌŐ��ǀĂ��ƌůĞŶĚƐĚſƫƌ͕�ďŽƌŶ�ϭϵϲϬ͕����/ĐĞůĂŶĚŝĐ͕�
EŽƌǁĞŐŝĂŶ�ĂŶĚ�:ŽƵƌŶĂůŝƐŵ͕�DĂŶĂŐŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
>ĞŌ-'ƌĞĞŶ�DŽǀĞŵĞŶƚ͘ 

,ƌĞŝĝĂƌ��ŝƌşŬƐƐŽŶ͕�ďŽƌŶ�ϭϵϲϯ͕��ƩŽƌŶĞǇ�Ăƚ�>Ăǁ͕�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�
Ăƚ�&ŝƐŬŝƐƚŽĨĂ�;�ŝƌĞĐƚŽƌĂƚĞ�ŽĨ�&ŝƐŚĞƌŝĞƐͿ͘ 

/ŶŐǀĞůĚƵƌ�^čŵƵŶĚƐĚſƫƌ͕�ďŽƌŶ�ϭϵϳϬ͕��ƵƐŝŶĞƐƐ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�D��͕�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ�dƌĂŶͲ
ƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ZƵƌĂů�ĂīĂŝƌƐ͘ 

MƐŬĂƌ�XſƌŵƵŶĚƐƐŽŶ͕�ďŽƌŶ�ϭϵϱϬ͕�ĨŽƌŵĞƌ��ŚŝĞĨ��ŽŶƐƚĂͲ
ďůĞ͘ 

^ŝŐƌƷŶ�dƌĂƵƐƚĂĚſƫƌ͕�ďŽƌŶ�ϭϵϲϮ͕��ƵƐŝŶĞƐƐ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�D��͕�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ͘ 

&Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ŽŶ�/ƐĂǀŝĂǲƐ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�
ǀŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘ŝƐĂǀŝĂ͘ŝƐͬĞŶͬĐŽƌƉŽƌĂƚĞͬĂďŽƵƚ-ŝƐĂǀŝĂͬƚŚĞ-
ĐŽŵƉĂŶǇͬŝƐĂǀŝĂ-ďŽĂƌĚ-ŽĨ-ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϳ 

 

�K�Z�͛^���d/s/d/�^��E��Zh>�^�K&�WZK���hZ� 

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ZƵůĞƐ�ŽĨ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĚĞĮŶŝŶŐ�ŝƚƐ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�
ŽĨ�ƚĂƐŬƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ���K͘�dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ZƵůĞƐ�ŽĨ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�Ăƚ�Ă�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŽŶ�ϮϬ͘�DĂǇ�ϮϬϮϬ͘�dŚĞǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚĂƐŬƐ�ďĞƚǁĞĞŶ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ƌƵůĞƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƉŽůŝƟĐŝĂŶƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ŵĂƩĞƌƐ͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĨŽƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�
ƌƵůĞƐ�ŽŶ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ͕�ƚŚĞ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ�
ƉŽǁĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘�dŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ĂƌĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ƐŚĂůů�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�ƚŚĞ�ƐƵƉƌĞŵĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂīĂŝƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�
ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐ͛�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ��ƌƟĐůĞƐ�ŽĨ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘�
dŚĞ��ŽĂƌĚ͛Ɛ�ŵĂŝŶ�ƌŽůĞ�ŝƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐ͛�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�
ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĞ�
ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ďƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŵĂŬĞƐ�Ăůů�ŵĂũŽƌ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌͲ
ĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘ 

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�
ďǇ�ĨŽƌŵƵůĂƟŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƉŽůŝĐǇ�ŝŶ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ǇĞĂƌ�ϮϬϮϬ�-�ϮϬϮϭ͕�ϭϵ�ďŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ŚĞůĚ͘��ůů�ďŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ƋƵŽƌĂƚĞ�ĂŶĚ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ŵŽƐƚ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚΖƐ�ǁŽƌŬ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŌĞƌ�
ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ͘�dŚĞ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĐŚĂŝƌƐ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͕�
ƚŚĞ���K͕��ĞƉƵƚǇ���K�ĂŶĚ��ŚŝĞĨ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�KĸĐĞƌ�ĂƩĞŶĚ��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘�dŚĞ��ĞƉƵƚǇ���K�ǁƌŝƚĞƐ�ƚŚĞ�
ŵŝŶƵƚĞƐ͘��Ɛ�Ă�ƌƵůĞ͕�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͕�ƚŚĞ���K͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ͘ 

d,���K�Z�͛^�W�Z&KZD�E����^^�^^D�Ed 

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĞǀĂůƵĂƚĞƐ�ŝƚƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ŝƚƐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�ĐŽŵƉĂŶǇ�

ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ���K�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ƐƵď-ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ŝĨ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘�dŚĞ�ƉĞƌͲ
ĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ͕�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͛Ɛ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ďĞůŝĞǀĞƐ�
ŵĂǇ�ďĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ͛Ɛ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�
ŝŶ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϭ͘ 

/Ed�ZE�>�DKE/dKZ/E'��E��Z/^<�D�E�'�D�Ed 

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŚĂƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƌŝƐŬ�ƉŽůŝĐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ĚĞĮŶĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƌŝƐŬƐ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌŝƐŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƌĂƚĞ�ƌŝƐŬ͕�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�
ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞǆŝŶŐ�ƌŝƐŬ͘���ƐƉĞĐŝĂů�ƌŝƐŬ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�ĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�
ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĮƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ǀĞŶƚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ĞīĞĐƚƐ�ŽŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉŽƐŝƟŽŶ͘�dŚĞ�ZŝƐŬ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ĐŽŶƐŝƐƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ���K͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ���K͕�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŽŶ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ƐƵďŵŝƚƐ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽŶ�ƌŝƐŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘ 

WƌŝĐĞǁĂƚĞƌŚŽƵƐĞ�ŽŽƉĞƌƐ�ĞŚĨ͘�ŝƐ�/ƐĂǀŝĂǲƐ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂƵĚŝƚŽ͘�/ŶƚĞƌŶĂů�ĂƵĚŝƟŶŐ�ĂƐƐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƚŚĞ�
ĨƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞĚ�
ǁŽƌŬ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŝƚƐ�ŐŽĂůƐ͘�/ŶƚĞƌŶĂů�ĂƵĚŝƟŶŐ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ͕�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�ĂŶǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂǇ-ƚŽ-ĚĂǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�
ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘ 

�ŚŝĞĨ�KĸĐĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ͕�ĚĞĮŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ƌŝƐŬ͘ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϴ 

�K���K&��KE�h�d 
/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ��ŽĚĞ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽŶ�ĚŝƐƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ŽĂƌĚ͛Ɛ�ZƵůĞƐ�ŽĨ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ͘�dŚĞ��ŽĚĞ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĂŶĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�/ƐĂǀŝĂ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

 

^h�-�KDD/dd��^ 
dǁŽ�ƐƵď-ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͗ 

Z�DhE�Z�d/KE��KDD/dd�� 

dŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƚǁŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚĂƐŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ZĞŵƵŶĞƌĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂƌĞ�ƚŽ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ƉƌĞƉĂƌĞ�Ă�ĚƌĂŌ�ƌĞŵƵŶĞƌĂƟŽŶ�ƉŽůŝĐǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ͕�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��'D�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
ƚĞƌŵƐ�ŽĨ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĂŐĞƐ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ���K�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ͘�dŚĞ�ZĞŵƵŶĞƌĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�
ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞŵƵŶĞƌĂƟŽŶ�ƉŽůŝĐǇ�ŝƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƚĞƌŵƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ůĂǁƐ͕�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƟŵĞ͘�dŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŵƵŶĞƌĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ƌĞŵƵŶĞƌĂƟŽŶ�ƉŽůŝĐǇ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

�h�/d��KDD/dd�� 

dŚĞ��ƵĚŝƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͗�ŽŶĞ�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚǁŽ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚĂƐŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵĚŝƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŝŶǀŽůǀĞ�
ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�

ĂƵĚŝƚƐ͕�ƚŚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĞĐƵƟŽŶ�ŽĨ�ĂƵĚŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�
ĂŶ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂƵĚŝƚŽƌ�ŝŶ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�EĂƟŽŶĂů��ƵĚŝƚ�KĸĐĞ�;/E�KͿ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ƌƟĐůĞ�ϳ�
ŽĨ��Đƚ�EŽ͘�ϰϲͬϮϬϭϲ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƵĚŝƚŽƌ�'ĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƵĚŝƟŶŐ�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ĐĐŽƵŶƚƐ͘�dŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�
ĞǀĂůƵĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌ͕�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ƌŝƐŬ�ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ��ƵĚŝƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ǁŽƌŬͲ
ŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƚƌƵƐƚ�ŝŶ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�ZŽůĞƐ�ĂŶĚ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

 

��K�K&�/^�s/� 
dŚĞ���K�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ăůů�ĚĂǇ-ƚŽ-ĚĂǇ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�
ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘��ĂǇ-ƚŽ-ĚĂǇ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƵŶƵƐƵĂů�Žƌ�
ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ�ƉŽǁĞƌƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞƐ�ŝƚƐ�ĂƐƐĞƚƐ͘�,Ğ�ƐƵďŵŝƚƐ�ĂŶ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
Ăƚ��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ĚĂǇ-ƚŽ-ĚĂǇ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ��ƌƟĐůĞƐ�ŽĨ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘ 

�ŽƌŶ�ŝŶ�ϭϵϳϮ͕�^ǀĞŝŶďũƂƌŶ�/ŶĚƌŝĝĂƐŽŶ�ƚŽŽŬ�ĂŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ�ĚĞŐƌĞĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚ�ŝŶ�ϭϵϵϴ͘�,Ğ�
ǁŽƌŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ĂŶŬ�ŝŶ�ϭϵϵϴ-ϭϵϵϵ�ĂŶĚ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚĂŝƌ͛Ɛ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ�ŝŶ�ϭϵϵϵ
-ϮϬϬϱ͘�,Ğ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�&>�'ƌŽƵƉ͛Ɛ��&K�ŝŶ�ϮϬϬϱ-ϮϬϬϴ�ĂŶĚ�ĂƐ��KKͬ�&K�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌ��>�Z��
ĨƌŽŵ�ϮϬϭϭ͘�,Ğ�ǁĂƐ�/ƐĂǀŝĂΖƐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϯ�ƵŶƟů�ŚĞ�ǁĂƐ�ŚŝƌĞĚ�ĂƐ�/ƐĂǀŝĂΖƐ��ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ�
KĸĐĞƌ�;��KͿ�ŝŶ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϵ͘ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϵ 

�KDDhE/��d/KE��ZZ�E'�D�Ed^���dt��E�^,�Z�,K>��Z^�
�E��d,���K�Z� 
KŶĞ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ͕�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ƐƚĂƚĞ͕�ŚŽůĚƐ�Ăůů�ƐŚĂƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�&ŝŶĂŶĐĞ�ŚĂƐ�Ăůů�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ�
ƌŝŐŚƚƐ͘�^ŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐ͛�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ǀĞŶƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�
ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƌĞŵĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�dŚĞ��ŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ���K�
ǀĂƌŝŽƵƐůǇ�ŵĞƚ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘ 

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ���K�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉŽůŝĐǇ�ŽŶ�ƐƚĂƚĞ�
ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ůŝŵŝƚĞĚ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƌĞůĞĂƐĞƐ�ƉƌĞƐƐ�ƌĞůĞĂƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƩĞƌƐ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘ 

 

�KZWKZ�d��^K�/�>�Z�^WKE^/�/>/dz��E���d,/�^ 
dŚĞ�/ƐĂǀŝĂ�'ƌŽƵƉ�ŚĂƐ�Ă�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĞ�hE�'ůŽďĂů��ŽŵƉĂĐƚ�
�ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϲ͘��Ǉ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ͕�ŝƚ�ĐŽŵŵŝƚƐ�ŝƚƐĞůĨ�ƚŽ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƚĞŶ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽŶ�,ƵŵĂŶ�ZŝŐŚƚƐ͕�>ĂďŽƌ͕�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ŶƟ-�ŽƌƌƵƉƟŽŶ͘�dŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐĂůůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�'ůŽďĂů�'ŽĂůƐ�ĨŽƌ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƉŽůŝĐǇ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�Ă�ďĂůĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͘ 

dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�ĐŽĚĞ�ŽĨ�ĞƚŚŝĐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉΖƐ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƚĞŶ�ŵĂŝŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�hE�'ůŽďĂů��ŽŵƉĂĐƚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐΖ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�
ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽĚĞ�ŽĨ��ƚŚŝĐƐ�ĂƐ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉƉͲ
ůŝĞƌƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƟĮĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ĨŽůůŽǁĞĚ͘�
hƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͕�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ��ŽĚĞ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŚŝďŝƟŽŶ�ŽĨ�ƉƐĞƵĚŽ-ĐŽŶƚƌĂĐƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�

ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ă�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƚĂǆĞƐ͕�ďǇ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ŶĂŵĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐĂůůĞĚ͕�ĂƌĞ�ƉĂŝĚ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�
ǁĂŐĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ͘ 

/ƐĂǀŝĂΖƐ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŝƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�
ŝŶ�ŚĂƌŵŽŶǇ�ĂŶĚ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉŽůŝĐǇ�ŝŶ�
ϮϬϭϱ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ĚŝůŝŐĞŶƚůǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ�ŝŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ĂŶĚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ŵĂƩĞƌƐ͘�dŚĞ�ƉůĂŶ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ǀĂůŝĚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͘��īŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�/^KϭϰϬϬϭ�ĨƌŽŵ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͘�
<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ŝƐ�Ă�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌďŽŶ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�;��/Ϳ͘��ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�;���Ϳ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐĂůůǇ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŐĞŶĚĞƌ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĮƌƐƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĞƋƵĂů�
ƉĂǇ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ĞŶĚĞƌ��ƋƵĂůŝƚǇ��ŐĞŶĐǇ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�
ƉŽƐŝƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĞƋƵĂů�ƉĂǇ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ďǇ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂƵĚŝƚŽƌƐ͕�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŝŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƵŶĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ŐĞŶĚĞƌ�ƉĂǇ�ŐĂƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�Ă�
ŐĞŶĚĞƌ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ƉůĂŶ�ƚŚĂƚ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ũŽď�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǁŽƌŬ�ĞƚŚŝĐ�ĂŵŽŶŐ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘�dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĞƋƵĂůŝƚǇ͕�ĞƋƵĂů�ƐƚĂƚƵƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵĂů�ƌŝŐŚƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐĞǆĞƐ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�Ă�ĐŽĚĞ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͘ 

dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�ŽĨ�ůĂǁ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�
ƌĞƉƌĞŚĞŶƐŝďůĞ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��Đƚ�ŶŽ͘�ϰϬͬϮϬϮϬ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ǁŚŝƐƚͲ
ůĞďůŽǁĞƌƐ͘��Ŷ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Žƌ�ĚĂƚĂ�ŽŶ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�ŽĨ�ůĂǁ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƉƌĞŚĞŶƐŝďůĞ�
ĐŽŶĚƵĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉΖƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ͘���ƉƌŽĐĞƐƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�
ĨŽƌ�ƐƚĂī�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϭϬ 

/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞƉŽƌƚ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϲ͘�dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�
ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ůŽďĂů�ZĞƉŽƌƟŶŐ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�;'Z/Ϳ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƉĞĐŝĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͘�dŚĞ�
ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�'Z/�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�hE�'ůŽďĂů͘ 

 

'Ks�ZE�E������>�Z�d/KE�ϮϬϮϭ 
dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐΖ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚΖƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ǇĞĂƌ͕�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ǁĞďƐŝƚĞ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ŽŚĨ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϮϬϮϬ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ǇĞĂƌ͘�tŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕�/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�ĨŽůůͲ
ŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚ��ŚĂŵďĞƌ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞ͕�ƚŚĞ�
�ŽŶĨĞĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ��ŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂŶĚ�EĂƐĚĂƋ�/ĐĞůĂŶĚ͕�Ğ͘Ő͘�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͘ 

��ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ŝƐĂǀŝĂ͘ŝƐ͘ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϭϭ 

KW�Z�d/KE 

KWWKZdhE/d/�^�&KZ�d,��&hdhZ� 

/^�s/�ǲ^�KW�Z�d/KE^ 
/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�<ĞŇĂǀşŬ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ͘�/ƚƐ�ƐƵďƐŝͲ
ĚŝĂƌŝĞƐ�/ƐĂǀŝĂ��E^�ĂŶĚ�/ƐĂǀŝĂ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚƐ�ŵĂŶĂŐĞ�Ăŝƌ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͛Ɛ�
ůĂƌŐĞƐƚ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘�/Ŷ�
ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ƚŚĞ��ƵƚǇ-&ƌĞĞ�^ƚŽƌĞ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ĨŽƵƌ�ƌĞƚĂŝů�ƐŚŽƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ĞŝĨƵƌ��ŝƌşŬƐƐŽŶ��ŝƌ�
dĞƌŵŝŶĂů�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘ 

dŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĂƐ�ŵŽĚŝĮĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϭϵ͕�ǁŝƚŚ�Ăŝƌ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�;ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�/ƐĂǀŝĂͿ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ͘�
dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŵĂĚĞ�ƚŚŝƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƐŝŵŝůĂƌ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�
ƵŶŝƚƐ�ŝŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ͘�<ĞŇĂǀşŬ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ�ŝƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ǁŚŝůĞ�
ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�Ăŝƌ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�
ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�Ă�ĐŽƐƚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂīŽƌĚĞĚ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŝƚƐ�
ŽǁŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�
ƌĞƉŽƌƚ�ĨƵůůǇ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂŶŐĞ͘ 

 

/^�s/��K,&͘ 

<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ŝƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�/ƐĂǀŝĂ͘�dŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ŝƐ�ƌƵŶ�ĞŶƟƌĞůǇ�ŽŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚĞƌŵƐ͘�
/ƚ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ŝŶ�Ă�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�
ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ůŝĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƌŝƐŬƐ͘ථ� 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϭϮ 

 

<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ƚǁŽ�ĐŽƌĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ͘��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�Θ��ŝƌƉŽƌƚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŚĂŶĚůĞƐ�ĂŝƌůŝŶĞƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐͲ
ŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ƌŽƵƚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ͕�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĂŝƌƉŽƌƚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘�^ĞƌǀŝĐĞ�Θ�KƉĞƌĂƟŽŶ�ŚĂŶĚůĞƐ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽ-
ŽƌĚŝŶĂƟŽŶ͕�ĂŝƌƐŝĚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ƚŽǁĞƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ථ 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƚǁŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�–�ĚŽǁŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚƌĞĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞƌŐĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐĞ�
ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�Θ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ͘�&ŝŶĂŶĐĞ�Θ�,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŚĂŶĚůĞƐ�
ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ͕�ůĞŐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚƵŵĂŶ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘��ŝŐŝƚĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Θ�/d�ŚĂŶĚůĞƐ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƵƐĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͕�ƉƵďůŝĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ���K͛Ɛ�ŽĸĐĞ͘�dŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ���K�ŽĸĐĞƐ�ĂƌĞ�
ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘ 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�Ăůů�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ���K͛Ɛ�ŽĸĐĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�/ƐĂǀŝĂ�
'ƌŽƵƉ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘ථdŚĞ���K�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�^ǀĞŝŶďũƂƌŶ�/ŶĚƌŝĝĂƐŽŶ͘ථ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

/^�s/��Z�'/KE�>��/ZWKZd^ 

/ƐĂǀŝĂ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚƐ�ĚĞĂůƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚ͛Ɛ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�<ĞŇĂǀşŬ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐŵĂůůĞƌ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ůĂŶĚŝŶŐ�ƐŝƚĞƐ͘�KƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�>ŽĐĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͘�dŚŝƐ�
ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŝŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞ͘ 

dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŝŶ�ZĞǇŬũĂǀşŬ͕��ŬƵƌĞǇƌŝ�ĂŶĚ��ŐŝůƐƐƚĂĝŝƌ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŝŶĞ�ůĂŶĚŝŶŐ�ƐŝƚĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ŇŝŐŚƚƐ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�
ϯϬ�ŽƚŚĞƌ�ůĂŶĚŝŶŐ�ƐŝƚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�/ĐĞůĂŶĚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂŶĚůĞƐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚĂƐŬƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŝƌƉŽƌƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂǀŝĂƟŽŶ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ͘�/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�Ă�ĐŽŚĞƐŝǀĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŚŝĐŚ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�/ĐĞůĂŶĚ�ĂŶĚ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ŐŽŽĚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�
ũŽƵƌŶĞǇ͘ 

DĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�/ƐĂǀŝĂ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŝƐ�^ŝŐƌƷŶ��ũƂƌŬ�:ĂŬŽďƐĚſƫƌ͕�ďŽƌŶ�ϭϵϲϲ͕��ŝƉůŽŵĂ�ŝŶ�,ŽƚĞů�ĂŶĚ�
dŽƵƌŝƐŵ�DĂŶĂŐŵĞŶƚ͘�DĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϴ͘ 

 

/^�s/���E^ 

/ƐĂǀŝĂ��E^�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ăŝƌ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŇŝŐŚƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ĂŝƌƐƉĂĐĞ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ƚůĂŶƟĐ͘�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ϯϰ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĨŽƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝŶŐ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ĐŽƐƚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƐǇƐƚĞŵ͘�/ƐĂǀŝĂ��E^�ŝƐ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ�Ăŝƌ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ƚůĂŶƟĐ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ĐŽŶƚƌŽů�
ĂƌĞĂ͘�dŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝǀŝů��ǀŝĂƟŽŶ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�;/��KͿ�ŚĂƐ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ƐĞǀĞŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ŽĨ�ŚĂŶĚůͲ
ŝŶŐ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͗�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�/ĐĞůĂŶĚ͕�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ͕��ĂŶĂĚĂ͕ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϭϯ 

 

EŽƌǁĂǇ͕�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕��ĞŶŵĂƌŬ�ĂŶĚ�WŽƌƚƵŐĂů͘�:ƵƐƚ�ŽǀĞƌ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�Ăůů�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�
�ƚůĂŶƟĐ�ĐƌŽƐƐĞƐ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂƌĞĂ͘�dŚĞ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĂŵŽŶŐ�ŽĐĞĂŶŝĐ�ĂƌĞĂƐ͕�
ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ŇŝŐŚƚ�ƌŽƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ĂůƟƚƵĚĞƐ͘ථ 

dĞƌŶ�^ǇƐƚĞŵƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĨŽƌ�Ăŝƌ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�^ƵůƵŬ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂŶĂŐĞƐ�ƚŚĞ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�Ăŝƌ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�'ƌĞĞŶůĂŶĚ͕�ĂƌĞ�ďŽƚŚ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ��E^͘ථ 

DĂŶĂŐŝŶŐ��ĚŝƌĞĐƚŽƌ�/ƐĂǀŝĂ��E^�ŝƐ�<ũĂƌƚĂŶ��ƌŝĞŵ͕�ďŽƌŶ�ϭϵϳϬ͕�D^Đ͘�ůĞĐƚƌŝĐĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘��DĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝƌͲ
ĞĐƚŽƌ�ĨƌŽŵ�ϮϬϮϭ͘ 

 

�hdz�&Z���^dKZ� 

dŚĞ��ƵƚǇ�&ƌĞĞ�^ƚŽƌĞ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ƐŚŽƉƐ�ƐĞůůŝŶŐ�ĚƵƚǇ-ĨƌĞĞ�ŐŽŽĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ĞŝĨƵƌ��ŝƌşŬƐƐŽŶ��ŝƌ�dĞƌŵŝŶĂů�ƵŶĚĞƌ�ĂŶ�
ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ůŝĐĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�/ƐĂǀŝĂ͘�dŚĞƐĞ�ƐŚŽƉƐ�ƐƚŽĐŬ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚ-ƋƵĂůŝƚǇ�
/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ŐŽŽĚƐ͕�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĚƵƚǇ-ĨƌĞĞ�ŐŽŽĚƐ͕�ĂůĐŽŚŽů͕�ƚŽďĂĐĐŽ͕�ƐǁĞĞƚƐ�ĂŶĚ�
ĐŽƐŵĞƟĐƐ͘�dŚĞ��ƵƚǇ�&ƌĞĞ�^ƚŽƌĞ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ĨŽƵƌ�ŽƵƚůĞƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ĞŝĨƵƌ��ŝƌşŬƐƐŽŶ��ŝƌ�dĞƌŵŝŶĂů�–�ƚǁŽ�ĨŽƌ�
ĚĞƉĂƌƟŶŐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͕�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ƚŽ�ŶŽŶ-^ĐŚĞŶŐĞŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘ 

dŚĞ��ƵƚǇ�&ƌĞĞ�^ƚŽƌĞ͛Ɛ�ƉŽůŝĐǇ�ŝƐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�Ă�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŐŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ǁŚŝůĞ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ƉƌŽĮƚĂďůĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌƐ͘�dŚĞ��ƵƚǇ�&ƌĞĞ�^ƚŽƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽŶ��ƌĞĚŝƟŶĨŽ͛Ɛ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ůŝƐƚ�ϮϬϭϬ–ϮϬ�
ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĞƋƵĂů�ƉĂǇ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ��^/�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϵ͘ 

DĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ��ƵƚǇ�ĨƌĞĞ�ƐƚŽƌĞ�ŝƐ�XŽƌŐĞƌĝƵƌ�XƌĄŝŶƐĚſƫƌ͕�ďŽƌŶ�ϭϵϳϱ͕��ĂŶĚ͘WƐǇĐŚ͘�DĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�
ĨƌŽŵ�ϮϬϭϰ͘ 

�Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ͕�/ƐĂǀŝĂ�ŽŚĨ͘�ĂůƐŽ�ŽǁŶĞĚ��ŽŵĂǀŝĂ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�
ϮϬϮϭ͘�/ƐĂǀŝĂ�ŵŽǀĞĚ�ŝƚƐ�ŚĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ZĞǇŬũĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ƚŽ�,ĂĨŶĂƌłƂƌĝƵƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͘ 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϭϰ 

 

^dZ�d�'z 
/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�Ă�ƉƵďůŝĐůǇ�ŽǁŶĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ŽŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ͘�
dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�ĨŽƌŵƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ŝƚƐ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘�DĂŶĂŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽĂƌĚ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ŝƚ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂƌĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƉǇƌĂŵŝĚ͘ 

�ƵĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�/ƐĂǀŝĂΖƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ͕�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĐŚĂƌƚ�ĂŶĚ�ŵĂũŽƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�
ďŽĂƌĚ�ŚĂƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ŝƚƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘ 

 

s/^/KE 

�ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�ĂǀŝĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ƚůĂŶƟĐ͘ 

D/^^/KE 

/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝŶ�ĂǀŝĂƟŽŶ͘ 

KhZ�s�>h�^͗ 

^ĞƌǀŝĐĞ�ͮ��ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ͮ�^ĂŌĞǇ 

KhZ�'K�>^� 

��ƉŽƉƵůĂƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

^ǇƐƚĞŵĂƟĐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘ 

WƌŽĮƚĂďůĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐŽůŝĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘ 

��ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘ 

 

^ĞĞ�ŵŽƌĞ�ŽŶ�/ƐĂǀŝĂǲƐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŽŶ�ǁǁǁ͘ŝƐĂǀŝĂ͘ŝƐ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϭϱ 

 

/^�s/�ǲ^��y��hd/s���K�Z� 
dŚĞ��ŚŝĞĨ�ŽĸĐĞƌƐ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ĐŽƌĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ���K�ĂŶĚ��ĞƉƵƚǇ-
��K�ĨŽƌŵ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�dŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽĂƌĚ�ĚĞďĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂů�
ŵĂƩĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ŽŶ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ǁĂƐ�ƐĞƚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ďŽĂƌĚ�ŝŶ�ϮϬϭϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ĐŽĚĞ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ǁĂƐ�ƵƉĚĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͘�dŚĞ�
ďŽĂƌĚ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ���K�ĂŶĚ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ŽŶ�Ă�ĚĂŝůǇ�ďĂƐŝƐ͘ 

 

 

 

 

 

��K�K&�/^�s/� 

^ǀĞŝŶďũƂƌŶ�/ŶĚƌŝĝĂƐŽŶ͕�ďŽƌŶ�ϭϵϳϮ͕�
�ĐŽŶŽŵŝƐƚ͕�,Ğ�ǁĂƐ�/ƐĂǀŝĂΖƐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�
ŽĨ�&ŝŶĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϯ�ƵŶƟů�ŚĞ�ǁĂƐ�
ŚŝƌĞĚ�ĂƐ�/ƐĂǀŝĂΖƐ��ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ�
KĸĐĞƌ�;��KͿ�ŝŶ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϵ͘ 

 

 

 

 

��Whdz���K 

dŚĞ��ĞƉƵƚǇ���K�ŵĂŶĂŐĞƐ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ���K�ǁŚŽ�ŚĂŶĚůĞƐ�ƚŚĞ�ũŽŝŶƚ�
ĂīĂŝƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�
ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŝŶ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ŐŽŽĚ�
ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͘��ůşŶ��ƌŶĂĚſƫƌ�ďŽƌŶ�
ϭϵϳϭ͕��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ͘�
�ĞƉƵƚǇ���K�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϯ͘ 

 

 

 

^�Zs/����E��KW�Z�d/KE^ 

^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŵĂŶĂͲ
ŐĞŵĞŶƚ͕�ĂǀŝĂƟŽŶ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂŝƌƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŇŝŐŚƚ�ƚŽǁĞƌ�Ăƚ�<ĞŇĂͲ
ǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘��ŶŶĂ��ũƂƌŬ��ũĂƌŶĂĚſƫƌ͕�
ďŽƌŶ�ϭϵϲϳ͕�^ƉŽƌƚ�ƐĐŝĞŶƟƐƚ͘��ŚŝĞĨ�
^ĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�KĸĐĞƌ�ĨƌŽŵ�
ϮϬϮϬ͘ 

 

 

�KDD�Z�/�>��E� 
�/ZWKZd���s�>KWD�Ed 

�ŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂŶĚ��ŝƌƉŽƌƚ��ĞǀĞůŽƉ-
ŵĞŶƚ�ŚĂŶĚůĞƐ�ĐŽŵŵƵŶŝ-ĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�
ĂŝƌůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƌŽƵƚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ͕�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�Ăƚ�<ĞŇĂǀŝŬ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘�
'ƵĝŵƵŶĚƵƌ��Ăĝŝ�ZƷŶĂƌƐƐŽŶ͕�ďŽƌŶ�
ϭϵϳϵ͕��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�DĂŶĂŐĞƌ͘��ŚŝĞĨ�
�ŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂŶĚ��ŝƌƉŽƌƚ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�KĸĐĞƌ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϲ͘ 

 

 

&/E�E����E�� 
,hD�E�Z�^KhZ��^ 

&ŝŶĂŶĐĞ�Θ�,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŚĂŶĚůĞƐ�
ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ͕�ůĞŐĂů�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚƵŵĂŶ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�/ŶŐŝďũƂƌŐ�
�ƌŶĂƌƐĚſƫƌ͕�ďŽƌŶ�ϭϵϳϭ͕��ƵƐŝŶĞƐƐ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ͘��ŚŝĞĨ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ĂŶĚ�
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�KĸĐĞƌ�ĨƌŽŵ�ϮϬϮϬ͘ 

 

 

 

 

�/'/d�>���s�>KWD�Ed��E��/d 

�ŝŐŝƚĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�
ůĞĂĚƐ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͘�ZĂŐŶŚĞŝĝƵƌ�,ĂƵŬƐĚſƫƌ͕�
ďŽƌŶ�ϭϵϳϳ͕��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ͘�
�ŚŝĞĨ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�KĸĐĞƌ�ĨƌŽŵ�ϮϬϮϬ͘ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϭϲ 

D�d�Z/�>��^W��d^ 

/^�s/�ǲ^�D�d�Z/�>/dz�dKW/�^ 
/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ĚƌĂŌĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�'Z/�'ůŽďĂů�ZĞƉŽƌƟŶŐ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͗��ŽƌĞ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�'Z/-'ϰ�ŽŶ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĚĞĂů�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨĂĐĞĚ�ďǇ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͘��ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�
ĂŶĚ�ŽŶ�Ăůů�ŝƚƐ�ŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐ͘�/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ŽǀĞƌ�Ă�ŚƵŶĚƌĞĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�–�ƚŚĞƐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͘�/ƐĂǀŝĂΖƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ͕�ŝŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ǁĂǇƐ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŝŶƋƵŝƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͕�ŝŶ�
ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�/ƐĂǀŝĂ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘� 

/Ŷ�ƚŚĞ�ĂƵƚƵŵŶ�ŽĨ�ϮϬϭϴ͕�/ƐĂǀŝĂ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ƚŚĞ�^ǁĞĚŝƐŚ�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ��ŶĂĐƚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�dŚĞ�Ăŝŵ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ŵĂŝŶ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǁĞƌĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌǲƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁĂƐ��ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůŝƚǇ�ĂŶĂůǇǌĞƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ĂŵŽŶŐ��Ϯ��ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕�ĞŵƉŚĂƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŽƌƵŵ�ŽĨ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�^ƵĝƵƌŶĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƵŵŵĂƌŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�/ƐĂǀŝĂ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁŝƚŚ͘ 

tŚĞŶ�ĚĞƚĞƌĞŵŝŶŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ͕�/ƐĂǀŝĂ�ǀŝĞǁǲƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĚĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�/ƐĂǀŝĂ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ�/ƐĂǀŝĂ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁĞƐƚ�
ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂǀŝĂƟŽŶ�ƐĞĐƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͕�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�

ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŝŶ��^Z�ƌĞƉŽƌƟŶŐ͕�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŚĂǀĞ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ͕ 

�ŵƉŚĂƐŝƐ�ŝƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�/ƐĂǀŝĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ͕�ZĞƉŽƌƟŶŐ�
WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�'Z/�ϭϬϭ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘ 

 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϭϳ 

 

Z�'�Z�/E'�d,��WZ�W�Z�d/KE�K&��^Z�Z�WKZd 
dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ŝƐƐƵŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ĂŶĚ�Ă�ŵŽƌĞ�ŝŶ-ĚĞƉƚŚ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞīĞĐƚƐ�ŽŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ�Ăƚ�ůĂƌŐĞ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ƐŚŝŶĞ�Ă�ůŝŐŚƚ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘�/ƐĂǀŝĂ�ƚĂŬĞƐ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�/^K�ϮϲϬϬϬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ǁŽƌŬ͘ 

dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƉƵƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁĂƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ͘�
EƵŵĞƌŽƵƐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĨƌŽŵ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĂŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ƌĞƉŽƌƚ͘�dŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ŝŵƉůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĨƵůůǇ�ŬŶŽǁƐ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŝƚ�ŚĂƐ�ŽŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ͕�ŶŽƌ�ƚŚĂƚ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĨƵůůǇ�ĂĚŽƉƚĞĚ�Ăƚ�/ƐĂǀŝĂ͘�dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�/ƐĂǀŝĂ�ŽŚĨ͘�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĂƉƉĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƵŶůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƐƚĂƚĞĚ͘� 

�ůů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ͘ 

/Ŷ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞ�ĮŐƵƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ůŝŵĂƚĞ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĮŐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ϮϬϭϵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĞĚŝƟŽŶ͘�&ŝŐƵƌĞƐ�ŽŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƉĂƌƚůǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞƐƟŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĂƌĞ�ŶŽǁ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂĐƚƵĂů�ƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ĮŐƵƌĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ũĞƚ�ĨƵĞů͕�ďĞĐĂŵĞ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐĞƐƐĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�
ŽĨ�<ůĂƉƉŝƌ�ƐŽŌǁĂƌĞ͘��ĂƌďŽŶ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ǁĂƐƚĞ�ĂůƐŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘�dŚĞ�ĞǆƉůĂŶĂͲ
ƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ĨĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ůĂŶĚĮůů�ǁĂƐ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĐĂƌďŽŶ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĂĐĐŽƌͲ
ĚŝŶŐůǇ͘ 

�Ŷ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ͕�sŝŬƚŽƌşĂ�sĂůĚŝŵĂƌƐĚſƫƌ͕��ďǇƌŐĂƌ�>ĂƵƐŶŝƌ�ĞŚĨ͕͘�ǁĂƐ�ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�'Z/�
ŝŶĚĞǆ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĞƌĞ�ĂƵĚŝƚĞĚ�ďǇ�WƌŝĐĞǁĂƚĞƌŚŽƵƐĞ�ŽŽƉĞƌƐ�ĞŚĨ͘�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�EĂƟŽŶĂů��ƵĚŝƚ�
KĸĐĞ͘ 

 

dŚĞ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌĞĂĚĞƌƐ͘�tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�Ăůů�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƌĞĂĚĞƌƐ�ƚŽ�
ƐĞŶĚ�ƵƐ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞΖƐ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶ�ďƵƩŽŶ͕�ĂƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘� 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϭϴ 

K�:��d/s�^��E��/DWZKs�D�Ed^ 

dŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�ǁĞƌĞ�ƐĞƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϭϵ�ͬ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͕�ďĞĨŽƌĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ŚĂĚ�ĨƵůůǇ�Śŝƚ�
/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ůĞĚ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ŝŶ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ǁŽƌŬƐ͕�
ĂŶĚ�ŶŽƚ�Ăůů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�tŽƌŬ�ŝƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�
ĂůƐŽ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŵŽĚŝĨǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ƐĞƫŶŐ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ͘ 

 

K�:��d/s�^��E����,/�s�D�Ed^�&KZ�ϮϬϮϬ 
/ƐĂǀŝĂ�ƐĞƚ�ŝƚƐĞůĨ�ŶŝŶĞ�ƐŚŽƌƚ-�ĂŶĚ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ͘�KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�
ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�hE�'ůŽďĂů�'ŽĂůƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͘��ĐĐŽƵŶƚ�
ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƚĂŬĞŶ�ŽĨ�'Z/-ƌĞůĂƚĞĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�
ŽĨ�ƚŚĞ�hE�'ůŽďĂů��ŽŵƉĂĐƚ�ĂŶĚ�ŝŶĐĞŶƟǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ���/�
;�ŝƌƉŽƌƚ��ŽƵŶĐŝů�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůͿ�ŚĂƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŽŶ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƉĂƚŚƐ�ĨŽƌ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ĂůƐŽ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ͘ 

dŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�ǁĞƌĞ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ŶŝŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶƚĞĞŶ�hE�'ůŽďĂů�'ŽĂůƐ͘�dŚĞ�ǁŽƌŬ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�Ă�
ƚĞĂŵ�ŽĨ�ƐƚĂī�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƐƵďŵŝƫŶŐ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ͘�WƌŽƉŽƐĞĚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ���K�ĂŶĚ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽĂƌĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘ 

 

K�:��d/s�^�&KZ�ϮϬϮϭ 
dŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĂƐ�ŵŽĚŝĮĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϭϵ͕�ǁŝƚŚ�Ăŝƌ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�;ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�/ƐĂǀŝĂͿ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐƵďƐŝͲ
ĚŝĂƌŝĞƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĨƵůůǇ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂŶŐĞ͘ 

KďũĞĐƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ƐŽůĞůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŐƌŽƵƉ�ĂƐ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͘�dŚŝƐ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ƵŶĚŝǀŝĚĞĚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŽŶ�<ĞŇĂǀşŬ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ůŝŶŬƐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂů�
ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ƚŚĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ĐůŽƐĞůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ďĞŝŶŐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ͘�dŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ŽŶ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĂŐĂŝŶ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ďǇ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͘ 

dŚĞ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ƵƐĞĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĂƐ�Ă�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƐĞƫŶŐ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�–�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ĂďŽǀĞ�–�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�
ŚĞƌĞ�ĂŐĂŝŶ͘�dŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�
dŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ďĞŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ͘ 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ƐĞǀĞŶ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŐŽĂůƐ͗�ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ƉƌŽĮƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘�dǁŽ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ƵŶĚĞƌ�ŚƵŵĂŶ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƵŶĚĞƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϰϮ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ 

KďũĞĐƟǀĞƐ�ĨĂůů�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŚĞĂĚŝŶŐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌŶĂů�
ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͗�ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ǀĂůƵĂďůĞ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĚŝŐŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ͕�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ĂŶĚ�Ăŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ͘ 

dŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĂƌĞ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�'ŽĂůƐ�ϱ͕�ϳ͕�ϴ͕�ϵ͕�ϭϭ͕�ϭϮ͕�ϭϯ͕�ϭϳ 

 

 

/^�s/���DW,�^/^��E��K�:��d/s�^ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�/ƐĂǀŝĂΖƐ�ƉŽůŝĐǇ͕�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ŐŽĂůƐ͕�'Z/͕�ƚŚĞ�
hE�'ůŽďĂů��ŽŵƉĂĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĐĞŶƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĮŶĚ��Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ƚĂďůĞ�ŚĞƌĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ŝƐĂǀŝĂ͘ŝƐͬŵĞĚŝĂͬϭͬŚĞŝŵƐŵĂƌŬŵŝĚƚĂŇĂĞŶƐŬĂ͘ƉĚĨ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϭϵ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

��^/Z��>���E��WZK'Z�^^/s��tKZ<W>���͗ 

KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ũŽď�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�<ĞǇ�ƉĞƌͲ
ĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ƐƵƌǀĞǇƐ͕�ǁŝƚŚ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ͕�ǀŝƐŝďůĞ�ĨŽůůŽǁ-ƵƉ͘�
�ŵƉůŽǇĞĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ůŝǀĞ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ǀĂůƵĞƐ͘�dŚĞ�
ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ŽŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƉůĂĐĞ�ŐŽŝŶŐ�
ĨŽƌǁĂƌĚ͘�DĂŶĂŐĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͘�dŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ŽŶ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ͘ 

 

s�>h��>���E���&&/�/�Ed�^�Zs/��͗ 

hŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ŚĞĂĚŝŶŐ͕�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŶŽŶ-
ĂǀŝĂƟŽŶ�ƌĞǀĞŶƵĞ͘�<ĞǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕�ƐĞƫŶŐ�ĐůĞĂƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ƉůĂĐĞ�ĞŵƉŚĂƐŝƐĞ�ŽŶ�ŽŶ-ƟŵĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ŚŝŐŚ-ƋƵĂůŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĂůǇƐĞƐ͕�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�
ŽŶ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͕�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ͕�ƚŽ�ŶĂŵĞ�ďƵƚ�
Ă�ĨĞǁ͘ 

 

�/'/d�>/��d/KE��E���hdKD�d/KE͗ 

�Ŷ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĂƚĂ-ĚƌŝǀĞŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ͘�<ĞǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƉŽůŝĐǇ�ŽŶ�ĚŝŐŝƚĂů�ƉĂƚŚƐ�;ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͿ͕�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ǁĂƌĞŚŽƵƐĞ͕�ƚŚĞ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĂƐŚďŽĂƌĚ͕�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŇŽǁƐ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ŐŽŽĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĚĂƚĂ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘ 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϮϬ 

 

&/E�E�/�>>z�^h^d�/E��>��KW�Z�d/KE^͗ 

�Ŷ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽŶ�ĞƋƵŝƚǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌƐ͘�<ĞǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�
ĂƌĞ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŶŽŶ-ĂǀŝĂƟŽŶ�ƌĞǀĞŶƵĞ͕�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ŇŝŐŚƚ-ƌĞůĂƚĞĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĐŽƐƚƐ͕�ĐƵƫŶŐ�ǁĂƐƚĞ�ĂŶĚ�
ďĞƩĞƌ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ 

 

��Z�KE�&KKdWZ/Ed��E���/Z�Yh�>/dz͗ 

KƵƌ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ŽŶ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ǁĞƌĞ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ƐĞƚ�ŝŶ�ϮϬϭϱ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ǀĂůŝĚ�ƵŶƟů�ϮϬϯϬ͘�
dŚŝƐ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŐƌŽƵƉ�ďƵƚ�ůŽŽŵƐ�ůĂƌŐĞƐƚ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�
ŵĂŝŶ�ƚĂƐŬ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ŚŽůŝƐƟĐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƉŽůŝĐǇ�ĨŽƌ�/ƐĂǀŝĂ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ͘�dŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĮĞůĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ŝŶ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǀĂůŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϮϭ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ͘�<ĞǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�
ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌďǇ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�Ϯϭ 

^d�<�,K>��Z^ 

^d�<�,K>��Z�Z�>�d/KE^,/W^ 
/ƐĂǀŝĂ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ŝƚƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�/ĐĞůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŽŶ�Ăůů�ŝƚƐ�ŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐ͘�
/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ŽǀĞƌ�Ă�ŚƵŶĚƌĞĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ĮǀĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͗�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͘ 

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕�/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽǀĞƌ�ƌĞĐĞŶƚ�
ǇĞĂƌƐ͘�tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ďĂƐŝƐ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ǁŚŝůĞ�ƉĂǇŝŶŐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�
ŽƵƌ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘ 

dŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�<ĞŇĂǀşŬ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ�ĂƌĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ͕�ĂŶĚ�/ƐĂǀŝĂ�ĞŶũŽǇƐ�ŐŽŽĚ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĮĞůĚƐ�ŽĨ�ĂǀŝĂƟŽŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŵĂŝŶ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂƌĞ͗�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ƵƐŝŶŐ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ŇŝŐŚƚ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ĂƌĞĂƐ͕�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�Ăƚ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�;ƐƵĐŚ�
ĂƐ�ŇŝŐŚƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĞŶƟƟĞƐ͕�ƐŚŽƉƐ͕�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ͕�ĐĂƌ�ƌĞŶƚĂůƐ�ĂŶĚ�ĐŽĂĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐͿ�ĂŶĚ͕�ůĂƐƚ�ďƵƚ�ŶŽƚ�
ůĞĂƐƚ͕�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƵƐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞŵŽƐƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƌ�
ŵĞĞƟŶŐƐ͘��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�Ăƚ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͕�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŵĞĂŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐƵƌǀĞǇƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ĐŚĞĐŬ-ŝŶ�ĂŐĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂŝƌůŝŶĞƐ�ŽŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝƐƐƵĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƉ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ƚŽ�ƚĂĐŬůĞ�ƚŚĞ�ŵĂƩĞƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ 

/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ�ĂƌĞ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞŵŽƐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŝŶƚƌĂŶĞƚ͖�Ăƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ���K͕�ĐŚŝĞĨ�ŽĸĐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŵĂŶĂͲ
ŐĞŵĞŶƚ͖�ĂŶĚ�Ăƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ŚĞůĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�tŽƌŬƉůĂĐĞ�ǁĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�
ŝŶƚƌĂŶĞƚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞǁ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘�
�ŵƉůŽǇĞĞƐ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŐƌŽƵƉ͕�ƐŚĂƌĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ǀŝĚĞŽƐ͕�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�

ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ǀŝĂ�ĐŽŵŵŽŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�ƌĞƚƌŝĞǀĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�Žƌ�ŵĂŶĂŐĞ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘ 

�ĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ͘ 

 

 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϮϮ 

 

d,���KDDhE/dz 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉĂƌƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�Ğ͘Ő͘�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͕�ƌĞŐŝŽŶĂů�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͕�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ŽŶ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�
ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚƌĂŶƐŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŶƐŝͲ
ĚĞƌĂďůĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ĨŽƌŵĂů�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝƚŚ�
ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�/ƐĂǀŝĂ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ�ĂůƐŽ�ǁŽƌŬ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞůǇ�ǁŝƚŚ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŚĞƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�
ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵďůŝĐ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁŽƌŬƐ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ĮƌĞ�ďƌŝŐĂĚĞƐ�ĂŶĚ�
ƌĞƐĐƵĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�/ĐĞůĂŶĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ăŝƌ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĚƌŝůůƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�Ăůů�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�
/ƐĂǀŝĂ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƐƉĞĂŬ�Ăƚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŚĞůĚ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƟĞƐ͘ 

dŚĞ�/ƐĂǀŝĂ��E^�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĐůŽƐĞ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞŶƟƟĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ��ƵƌŽƉĞ͘�dŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞƐ�ŝŶ��ŽƌĞĂůŝƐ͕�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ǀĞŶƵĞ�ĨŽƌ�ŶŝŶĞ�ŇŝŐŚƚ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŝŶ�
EŽƌƚŚ��ƵƌŽƉĞ͘�/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ǀĞŶƵĞ��ƌĐƟĐ��ŝƌĐůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚĂŬĞ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�EŽƌĚŝĐ�ƌĞŐŝŽŶ͕�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝŶ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌĚŝĐ�ĂƌĞĂ�Žƌ�ŝŶ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŝĚĞĂƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�
ƌĞƐĐƵĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŚƵď�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ͘ 

^h�hZE�^�&KZhD 

 

 

^d�<�,K>��Z^D�W 

/ƐĂǀŝĂ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ŐŽŽĚ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ� 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�Ϯϯ 

 

^h�hZE�^�&KZhD 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�/ƐĂǀŝĂ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌƐ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŝƐ�ũŽŝŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�–�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�hE�'ůŽďĂů�'ŽĂůƐ�–�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�
;'ƌŝŶĚĂǀşŬ͕�ZĞǇŬũĂŶĞƐďčƌ͕�^ƵĝƵƌŶĞƐũĂďčƌ�ĂŶĚ�sŽŐĂƌͿ͖�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�<ĂĚĞĐŽ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
^ƵĝƵƌŶĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͘�dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĨŽƌƵŵ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�/ƐĂǀŝĂ͕�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŝŶ�^ƵĝƵƌŶĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞďǇ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƐŚĂƌĞĚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĂƐ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĞŶƟƚǇ͘ 

��ŵĂũŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽŶ�ĂĚŽƉƟŶŐ�ƚŚĞ�'ůŽďĂů�'ŽĂůƐ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĂŶ�
ŽŶůŝŶĞ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ǁŝƚŚ�ϭϰϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŝŶ�ůŝǀĞůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ŐƌŽƵƉƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ͕�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƵĝƵƌŶĞƐ�&ŽƌƵŵ�ƐŝŐŶĞĚ�Ă�ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶ�ƉůĞĚŐŝŶŐ�ƚŽ�ƐƉĞĞĚ�ƵƉ�
ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�
ĐƵƫŶŐ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ǁĂŐŝŶŐ�Ă�ĐŽŶĐĞƌƚĞĚ�ďĂƩůĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂƚ�ŽĨ�ƉůĂƐƟĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌͲ
ŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚĂĐŬůŝŶŐ�ĨŽŽĚ�ǁĂƐƚĞ͘�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŝŶ�^ƵĝƵƌŶĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ĐĂƌďŽŶ�
ƌĞĐŽƌĚƐ͕�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ĂŶĚ�ƐĞƫŶŐ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ƚĂƌŐĞƚƐ͘ 

dŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�WD�<ĂƚƌşŶ�:ĂŬŽďƐĚſƫƌ͕��ũĂƌŶŝ��ĞŶĞĚŝŬƚƐƐŽŶ�;DŝŶŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�&ŝŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
�ĐŽŶŽŵŝĐ��īĂŝƌƐͿ͕�^ŝŐƵƌĝƵƌ�/ŶŐŝ�:ſŚĂŶŶƐƐŽŶ�;DŝŶŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�>ŽĐĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚͿ͕�XſƌĚşƐ�
<ŽůďƌƷŶ�ZĞǇŬłƂƌĝ�'ǇůĨĂĚſƫƌ�;DŝŶŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�dŽƵƌŝƐŵ͕�/ŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶͿ�ĂŶĚ�'ƵĝŵƵŶĚƵƌ�/ŶŐŝ�
'ƵĝďƌĂŶĚƐƐŽŶ�;DŝŶŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐͿ͘�dŚĞǇ�Ăůů�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚǇ�ƐŚŽǁŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�^ƵĝƵƌŶĞƐ�ŝŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ-�ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘ 

 

tKZ</E'�t/d,�d,��dKhZ/^D�/E�h^dZz 

/ƐĂǀŝĂ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞůǇ�ǁŝƚŚ�ĞŶƟƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ƐĞĐƚŽƌ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�dƌĂǀĞů�
/ŶĚƵƐƚƌǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;^�&Ϳ͕�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�dŽƵƌŝƐƚ��ŽĂƌĚ͕�WƌŽŵŽƚĞ�/ĐĞůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dŽƵƌŝƐŵ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ͘�/Ŷ�

ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚ�dŽƵƌŝƐŵ�ĂŶĚ�/ĐĞůĂŶĚ�EĂƚƵƌĂůůǇ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĂŵĂŶ�ş�ƐſŬŶ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƌƵŶ�ďǇ�WƌŽŵŽƚĞ�/ĐĞůĂŶĚ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�WƌŽŵŽƚĞ�
/ĐĞůĂŶĚ͛Ɛ�ĂĚǀŝƐŽƌǇ�ďŽĂƌĚ͘�/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�KĐĞĂŶ��ůƵƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƐĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�
ĂŶĚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�'ƌŽƵƉ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĨŽƌƵŵ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�
ŝŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƉŽƌƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�WƌŽŵŽƚĞ�/ĐĞůĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ƌƵŶ�ďǇ�
ƚŚĞ�&ůŝŐŚƚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƵŶĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ŽĨ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚĞĂƐƚ�/ĐĞůĂŶĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�
ǇĞĂƌ͕�/ƐĂǀŝĂ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŽĨ�EŽƌƚŚ�ĂŶĚ��ĂƐƚ�
/ĐĞůĂŶĚ͘�/ƐĂǀŝĂ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�WƌŽŵŽƚĞ�/ĐĞůĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ĂĚǀĞƌƟƐĞ�ƚŚĞ�
ĂŝƌƉŽƌƚƐ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ǁŝůů�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚŽ�ĂĚǀĞƌƟƐĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚƐ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨƵƚƵƌĞ�
ǀŝƐŝƚŽƌƐ͘ 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�/ƐĂǀŝĂ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŚŽůĚƐ�ŽƉĞŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ĞŶƟƟĞƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ƐĞĐƚŽƌ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͕�Ğ͘Ő͘�ŽŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƚƌĂĸĐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂǀĞů�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ 

 

d,���hd,KZ/d/�^ 
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ƚĂŬĞ�ŵĂŶǇ�ĨŽƌŵƐ͘�dŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�
ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ŽǁŶĞƌ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ��ĐŽŶŽŵŝĐ�
�īĂŝƌƐ�ŚĂƐ�ŽǀĞƌĂůů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌŵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�Ăƚ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐ͛�
ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ͘�KƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�
ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĐŽŶǀĞŶĞĚ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�Ϯϰ 

 

dŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�>ŽĐĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƉůĂǇƐ�Ă�ƚǁŽ-ĨŽůĚ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�
/ƐĂǀŝĂ͗�ϭͿ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ĨŽƌ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ĂŶĚ�ϮͿ�ĂƐ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�Ă�ƐĞĂƚ�ŽŶ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�
ĂŶĚ�ďŽĂƌĚƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ͗�dŚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŽĂƌĚ�ĨŽƌ��ǀŝĂƟŽŶ�/ƐƐƵĞƐ͕�ƚŚĞ�&ĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ��ŽĂƌĚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ��ŽĂƌĚ�;ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞͿ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽŶ�ĂǀŝĂƟŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ĐůŽƐĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŚĞ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�DŝŶŝƐƚƌǇ�
ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂǀŝĂƟŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ͘ 

DĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŚĞůĚ�Ă�ĨĞǁ�ƟŵĞƐ�Ă�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�/ŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�ŝŶ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�
ǁŝƚŚ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŝƐƐƵĞƐ͘�dŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�&ůŝŐŚƚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƵŶĚ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŇŝŐŚƚƐ�ƚŽ��ŬƵƌĞǇƌŝ�ĂŶĚ��ŐŝůƐƐƚĂĝŝƌ͕�ĂŶĚ�/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�Ă�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
&ƵŶĚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�ŽŶĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�WƌŽŵŽƚĞ�/ĐĞůĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
͚/ŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�/ĐĞůĂŶĚ͛�ĂŶĚ�͚/ĐĞůĂŶĚ�EĂƚƵƌĂůůǇ͛�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�
ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ƚŽƵƌŝƐƚ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ͘�DĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŚĞůĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�&ŽƌĞŝŐŶ��īĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
/ĐĞůĂŶĚŝĐ��ŽĂƐƚ�'ƵĂƌĚ�ŝŶ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĚĞĨĞŶĐĞ-ƌĞůĂƚĞĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��Ͳ
ŝƌƉŽƌƚ͛Ɛ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĂů�ŝƐƐƵĞƐ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ƉƵďůŝĐ�ďŽĚŝĞƐ͕�ŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�dŚĞ�ĐůŽƐĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�
ƉĞƌŵŝƚƐ�ĨŽƌ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ŇŝŐŚƚ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�KƚŚĞƌ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ďŽĚŝĞƐ�ŽĨ�ŶŽƚĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�,ǇŐŝĞŶĞ͕�
&ŽŽĚ��ŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ƚŚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ͕�ƚŚĞ�,ĞĂůƚŚ��ƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͕�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�WůĂŶŶŝŶŐ��ŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶͲ
ŵĞŶƚ��ŐĞŶĐǇ͘�DĂŶǇ�ƉƵďůŝĐ�ďŽĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƵŶŝƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Žƌ�ŝŶ�ĐůŽƐĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞ͕�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌĂƚĞ�ŽĨ��ƵƐƚŽŵƐ͕�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ŝǀŝů�WƌŽƚĞĐƟŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ��ŽĂƐƚ�'ƵĂƌĚ͘�dŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ďŽĚŝĞƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶůǇ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�
ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͕�ĮƌĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĮƌĞ�ďƌŝŐĂĚĞƐ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ďǇ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĞŶƟƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŽŶĞ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝǀŝů��ǀŝĂƟŽŶ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�;/��KͿ͕�Ă�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�ĂŐĞŶĐǇ͘�/��K�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŵĂŝŶ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�Đŝǀŝů�ĂǀŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�
ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘�/��K�ĂůƐŽ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞŵĞŶƟŽŶĞĚ�͚:ŽŝŶƚ�&ŝŶĂŶĐĞ͛�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘��Ɛ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�'ƌĞĞŶůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&ĂƌŽĞ�/ƐůĂŶĚƐ͕�/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�dƌĂĮŬ-�ŽŐ�ďǇŐŐĞƐƚǇƌĞůƐĞŶ�;dƌĂŶƐƉŽƌƚ͕��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�,ŽƵƐŝŶŐ��ƵƚŚŽƌŝƚǇͿ�ŝŶ��ĞŶŵĂƌŬ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�
ƌĞŐĂƌĚƐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŽŶ�ŇŝŐŚƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ƚůĂŶƟĐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐůŽƐĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�/ƌŝƐŚ��ǀŝĂƟŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƟĞƐ 

 

^hWW>/�Z^ 
ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ŝƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘��ƐƚĂďůŝƐŚͲ
ŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ŽĨ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂů�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ͕�
ƌĞĚƵĐĞƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ͘�/ŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĂů�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘�dŚĞ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ƚŽƚĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ŝŶ�ϮϬϮϬ�ǁŝƚŚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ǁĂƐ�ϳϲй�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�Ϯϰй͘ 

dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŽ�ĂĚǀŝƐĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŝŶ�ƉƵƌĐŚĂƐͲ
ŝŶŐ�ŐŽŽĚƐ͕�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͘�DŝĚǁĂǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ŶĞǁ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ƌƵůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�
ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŝŶ�ĂƉƉůǇͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞǁ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘ 

�ůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�
ƐƚĂƌƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�dŚĞ�Ăŝŵ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŚĂƌŵŽŶŝƐĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ĚĂǇ-ƚŽ-ĚĂǇ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ĞǀĞŶ�ďĞƩĞƌ�ƚƌĂĐĞĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐŝŵƉůŝĨǇ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ� 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�Ϯϱ 

 

�ĂƵƚƵŵŶ͕�ǁŽƌŬ�ďĞŐĂŶ�ŽŶ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƟŐŚƚĞŶŝŶŐ�ƵƉ�ĐƵƐƚŽŵƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉŽƌƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�Ăƚ�/ƐĂǀŝĂ͕�/ƐĂǀŝĂ�
�E^�ĂŶĚ�/ƐĂǀŝĂ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚƐ͘�dŚŝƐ�ǁĞŶƚ�ĨƵůů-ƚŚƌŽƩůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚƵƌŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�
ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ŝŶǀŽŝĐĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŶŽǁ�ĂĐĐĞƉƚ�ŝŶǀŽŝĐĞƐ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĨŽƌŵ�;͘ǆŵůͿ͘�dŚŝƐ�ƐŝŵƉůŝĮĞƐ�
ĂŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ�ƵƉ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 

WƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�Ăƚ�/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ�ůĞŐĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ƉƵďůŝĐ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ͘��ƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�
ĂƌĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ůĂƌŐĞƐƚ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĨƵůĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ��Đƚ�EŽ͘�ϭϮϬͬϮϬϭϲ�ŽŶ�WƵďůŝĐ�WƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ZĞŐƵůĂƟŽŶ�EŽ͘�
ϯϰϬͬϮϬϭϳ�ŽŶ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ďǇ�ƉĂƌƟĞƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͕�ĞŶĞƌŐǇ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ƐĞĐƚŽƌƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚĞŶĚĞƌ�
Žƌ�ƉƌŝĐĞ�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ͕�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŵƵƐƚ�ĨƵůĮů�ďĂƐŝĐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�
ĂƌƌĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ǁŝƚŚŚŽůĚŝŶŐ�ƚĂǆ͕�ƉƵďůŝĐ�ůĞǀŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ĨƵŶĚ�ĚƵĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ĐŚĂŝŶ-ŽĨ-
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĐůĂƵƐĞ�ŝŶ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ͘ 

��ŶĞŐŽƟĂƚĞĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚĞŶĚĞƌŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŝŶ�
ůĂƌŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚĞŶĚĞƌĞƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƚĞŶĚĞƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͘�EĞŐŽƟĂƟŽŶƐ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ŽĨ�Ă�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂŐĂŝŶ�ĞŶƐƵƌĞƐ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĂƟŽŶ͘ 

/Ŷ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ŬŶŽǁ-ŚŽǁ�ŝƐ�ůĂĐŬŝŶŐ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ŚĂƐ�ŽŌĞŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŝŶ�ƚĞŶĚĞƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ŵĂǇ�ďŝĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŐŽŽĚƐ͕�ƚĂƐŬƐ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶƐ͕�ŶŽƚ�
ůĞĂƐƚ�ƐŽĐŝĂů͕�ŝ͘Ğ͘�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ĨĞĞĚƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�
ůĞŐĂĐǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ͘ 

�ůů�ƚĞŶĚĞƌ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂũŽƌ�ƉƌŝĐĞ�ŝŶƋƵŝƌŝĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ďĂƐŝĐ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚĞŶĚĞƌŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘�&Žƌ�
ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ƉĂƌƟĞƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĚĞĨĂƵůƚ�ŽĨ�ǁŝƚŚŚŽůĚŝŶŐ�ƚĂǆ͕�ƉƵďůŝĐ�ůĞǀŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ĨƵŶĚ�ĚƵĞƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƋƵĂůŝĮĞĚ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ĚĂƚĂ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ůĂŝĚ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�
�h�ĚĂƚĂ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͕�ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�dŚĞ��ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ�ĨŽƌ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ŝƐ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�Ăůů�
ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͘�dŚŝƐ�ĐŽĚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŝƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ĚŽ�ůŝŬĞǁŝƐĞ͘�hƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͕�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƌƵůĞƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĨŽůůŽǁĞĚ͘ 

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĨŽƌĐĞĚ͕�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ�Žƌ�ĐŚŝůĚ�ůĂďŽƵƌ�ĨŽƌ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ŝŶ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŵĂƌŬĞƚƐ͕�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůŝĞƌ͛Ɛ��ŽĚĞ�ŽĨ�
�ŽŶĚƵĐƚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞŶĚĞƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ͘�dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�
ĐŽƐƚ�ƚƌĂĐĞĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽ-ŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ƚĞƌŵƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚĞƌŵƐ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�
ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘��ŽƚŚ�ƚŚĞ��ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚĞƌŵƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

 

 

�K���K&��KE�h�d�&KZ�^hWW>/�Z^ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�/ƐĂǀŝĂǲƐ��ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ�ĨŽƌ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ�ƐĞĞ�ŚĞƌĞ͗ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝƐĂǀŝĂ͘ŝƐͬŵĞĚŝĂͬϭͬĐŽĚĞ-ŽĨ-ĐŽŶĚƵĐƚ-ĨŽƌ-ƐƵƉƉůŝĞƌƐ-ŝƐĂǀŝĂ-ŽŚĨƵƉĚĂƚĞ-ϬϲϬϳϮϬ͘ƉĚĨ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�Ϯϲ 

�h^/E�^^�W�ZdE�Z^ 

^�Zs/��͕��yW�Z/�E����E���K-KW�Z�d/KE 
/ƐĂǀŝĂ�ĂƩĂĐŚĞƐ�ŐƌĞĂƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ�–�ŝŶĚĞĞĚ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŬĞǇ�ǀĂůƵĞƐ͘�tĞ�
ǁŽƌŬ�ĐůŽƐĞůǇ�ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ĂŝƌůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĞǆĞŵƉůĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘ 

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƵƐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞŵŽƐƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘�
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ŝƐ�ŚĂŶĚůĞĚ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞŵŽƐƚ�ǀŝĂ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞĚŝĂ�ǁŚĞƌĞ�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ�ĂƌĞ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƚŽ͘�/ƐĂǀŝĂ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƵƌǀĞǇƐ�Ăƚ�ŝƚƐ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͘�dŚĞ�
/ƐĂǀŝĂ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŽĨ�ƵƐĞĨƵů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�Ğ͘Ő͕͘�ŇŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ŇŝŐŚƚ�
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ǀŝĂ�DĞƐƐĞŶŐĞƌ͕�ƉƌŝĐĞ�ůŝƐƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

 

<�&>�s1<�/Ed�ZE�d/KE�>��/ZWKZd 
ZĞĐĞŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂǀĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ĚĂŝůǇ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĨĂĐĞƐ�ĮĞƌĐĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ĂͲ
ŝƌƉŽƌƚƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�/ĐĞůĂŶĚ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͛�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƵŶŝƋƵĞŶĞƐƐ�ŽĨ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘ 

/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ƵŶĚĞƌŐŽŶĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ǁŽƌŬ͕�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�
ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ͘�&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ĂƉƉƌŽǆ͘�ϮϮ͕ϬϬϬ�ŵϮ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘���ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŵŽŶĞǇ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ƐƉĞŶƚ�ŽŶ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĂŶĚ�
ƋƵĂůŝƚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͕�Ğ͘Ő͘�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ĐƵƚ�ǁĂŝƟŶŐ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƚƌĂ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�
ŐĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ĞĂƐĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͛�ũŽƵƌŶĞǇƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘ 

tĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŚŝŐŚ-ƋƵĂůŝƚǇ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĂŶĚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶƟƌĞ�ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ƚĞƌŵŝŶĂů�ĂŶĚ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘�tĞ�ƌƵŶ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĨŽƌ�/ƐĂǀŝĂ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ďĞƐƚ�
ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘ 

 

tĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƵŶĚĞƌŐŽ�ƚŚĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�Ăƚ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ƚŽĚĂǇ͘�dĞĐŚŶŝĐĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ƚĞƌŵŝŶĂů�ĂƐ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂƐƚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŝŶĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐŝŶŐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞůǇ͘�dŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ŽŶ�ĂƵƚŽŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂĚĚĞĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ĐŚĞĐŬ-ŝŶ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ďĂŐ�ĚƌŽƉƐ͕�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ĞŶƚƌǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ďĂŐŐĂŐĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�Ăƚ�
ǁĞĂƉŽŶƐ�ƐĞĂƌĐŚ͕�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ďŽĂƌĚŝŶŐ�ŐĂƚĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ďŽƌĚĞƌ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĐŚĞŶŐĞŶ�ĂƌĞĂ͘ 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽŶ��ƉƌŽŶ��ŽĂƌĚŝŶŐ�^ƚĂƟŽŶƐ�;��^Ϳ�Ăƚ�<ĞŇĂǀŝŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘�tŝƚŚ�
ƚŚĞŵ͕�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƌĞŵŽƚĞ�ƐƚĂŶĚƐ�ǁŝůů�ǁĂůŬ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ���^�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞ͘�tŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ůĞǀĞů�ĨŽƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͘ 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�Ϯϳ 

 

�h^/E�^^�W�ZdE�Z^��d�<�&>�s1<��/ZWKZd 
KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�
ǁŚŽ�ƐĞůů�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͕�Ğ͘Ő͘�ƐŚŽƉƐ͕�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ͕�ďƵƐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌ�
ƌĞŶƚĂůƐ͘�/ƐĂǀŝĂ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ŐŝǀĞƐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƚĂŝů�ĂŶĚ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ĞŶƟƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�
ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐĂůĞƐ�ƚŽ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘ 

/Ŷ�ϮϬϮϬ͕�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞŝƌ�
ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ǁŚŝůĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ăƚ�Ă�ƟŵĞ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�/ƐĂǀŝĂ�ĂīŽƌĚĞĚ�
ŝƚƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŽĨ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞƌǇ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĂƐ�ŚŝŐŚ�Ă�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�
ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂī�ĞŵƉůŽǇĞĚ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ĂŶĚ�ŚĞůĚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ϮϬϮϬ͘�dŚĞ�
Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂĚũƵƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ďĞ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�
ƌĞĐŽǀĞƌǇ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚĞĚ͘��ƚ�ƚŚĞƐĞ�
ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�/ƐĂǀŝĂ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ��ƌŝƐŝƐ��ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ĂŶĚ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ĂŶĚ�
ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ŝŶƚŽ�ŚŽǁ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŌĞƌ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͘���ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ǁĞďƉĂŐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ƵƉ�ǁŚĞƌĞ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�
ŇŝŐŚƚ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ͕�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ƵƐĞĨƵů�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘���ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�
ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ƵƉ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌ͕�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ăůů�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĞƐ͘ 

 

 

,�E�>/E'��'�Ed^��d�<�&>�s1<��/ZWKZd 
ZĞŐƵůĂƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ĂŐĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞ�ĂŶĚ�ĐƵƐƚŽŵƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�
ĂŶĚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŚŽǁ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ͘ 

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�,Ƶď��ŽŶƚƌŽů��ĞŶƚƌĞ�;,��Ϳ͕�ǁĞ�Ăŝŵ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘�
dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�,���ŝƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͕�ŽďƚĂŝŶ�Ă�ďĞƩĞƌ�ŐĞŶĞƌĂů�ŽǀĞƌǀŝĞǁ͕�ƐŚŽƌƚĞŶ�ƚŚĞ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŇŽǁ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĨŽƌ�
ďŽƚŚ�/ƐĂǀŝĂ�ĂŶĚ�ƵƐĞƌƐ�ŽĨ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘�dŚĞ�,���ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂƐ�Ă�ĐĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�
ĂǀŝĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ƚůĂŶƟĐ͘ 

dŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐĂŶ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ĂīĞĐƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�
ĚĞĂů�ŽĨ�ĞīŽƌƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ĐŽ-ŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ƵƐĞƌƐ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ĂŶǇ�
ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ͘�^ƉĞĐŝĂů�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĂĐƟŽŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚƌĂǁ�ƵƉ�
ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶƐ�ŝŶ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͕�ƌĞŐƵůĂƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ŚĞůĚ�ǁŝƚŚ�ĂǀŝĂƟŽŶ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽ-
ŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ůĂŝĚ�ĚŽǁŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘ථ 

 

�^Y�^�Zs/���^hZs�z^ 
^ƚĂŶĚĂƌĚŝƐĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĮŌĞĞŶ�ǇĞĂƌƐ͘��Ŷ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐƵƌǀĞǇ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƌƉŽƌƚƐ��ŽƵŶĐŝů�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�;��/Ϳ�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�
ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�Ăƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϱϬ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŐŽŽĚ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŝƐ�ƵƐĞĚ͘��ĂƚĂ�ŽŶ�ϯϰ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�
ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ďĂƐŝƐ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�Ă�ƐǁŝŌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŝĨ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ƌĞŵĞĚŝĂů�ĂĐƟŽŶ͘�WĂƐƐĞŶŐĞƌ�
ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ŝƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�Ϭ–ϱ͘�<ĞŇĂǀşŬ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�ŚŝŐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
�ƵƌŽƉĞĂŶ�ůŝƐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŽǀĞƌ�ϭϬϬ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶĞŶƚ͘�dŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕� 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�Ϯϴ 

 

ŝƐŽůĂƚĞĚ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ǁŚĞŶ�ŽǀĞƌĂůů�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ŚĂƐ�ĨĂůůĞŶ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ƵƐƵĂůůǇ�ďĞ�ƚƌĂĐĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶƐ�ĚƵĞ�
ƚŽ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů͘ 

�Ŷ�ĂǁĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ���/�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĂĐĐŽůĂĚĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŐůŽďĂů�ĂŝƌƉŽƌƚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ĨŽƌ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ���/�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�Ă�ƌŽǁ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƐŝǌĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�;ϱ
–ϭϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂŶŶƵĂůůǇͿ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘ 

/Ŷ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŚǇŐŝĞŶĞ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĂŝƌƉŽƌƚ�ǁĞƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ŝŶ�YϰථϮϬϮϬ͘�dŚĞƐĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͛�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�
ŽĨ�ŚǇŐŝĞŶĞ�ĂŶĚ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�Ăƚ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͘�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ǁĂƐ�ĂŵŽŶŐ�ĮŌĞĞŶ�ŽƚŚĞƌ�
�ƵƌŽƉĞĂŶ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ƚŚĂŶ�ǁŽŶ�ĂǁĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ŚǇŐŝĞŶĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘ 

�ůƚŚŽƵŐŚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŶƵŵďĞƌƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ŚĂǀĞ�ĨĂůůĞŶ�ƐŚĂƌƉůǇ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƐƚƌƵĐŬ͕�ƚŚĞ�
ĂŝƌƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƌĞĂůŝƚǇ͘�
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ŝƐ�ŶŽ�ůĞƐƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ǀĞƌǇ�
ŚĂƉƉǇ�ǁŚĞŶ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�sŽŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƐƚŽŵĞƌ�ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ���/͘ 

 

�/Z>/E�^ 
tĞ�/ĐĞůĂŶĚĞƌƐ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ŐŽŽĚ�Ăŝƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�<ĞŇĂǀşŬ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĂƩƌĂĐƟŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂŝƌůŝŶĞƐ�–�ŇǇŝŶŐ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ĚĞƐƟŶĂƟŽŶƐ�–�ƚŽ�/ĐĞůĂŶĚ͘�tĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐĂůůǇ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƌŽƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ĂŝƌůŝŶĞƐ�
ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘�/ƐĂǀŝĂ�ĂůƐŽ�ǁŽƌŬƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�Ăŝƌ�
ƚƌĂĸĐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͕�ŽīĞƌŝŶŐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƌŽƵƚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘ 

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂŝƌůŝŶĞƐ�ƵƐŝŶŐ�/ƐĂǀŝĂ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƵƐĞƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�
ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�Ăůů�ƵƐĞƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ͘��ŝƌƉŽƌƚ�ƵƐĞƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�

�ǀŝĂƟŽŶ��Đƚ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ĂŝƌůŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�
ĂŝƌƉŽƌƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂŐĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƵƐĞƌƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝĞǁƐ�
ďĞĨŽƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĨĞĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͕�ŶĞǁ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�
ƚŽǁĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘ 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƵƐĞƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂŝƌůŝŶĞƐ�ǁŚŽ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ŇǇ�ƚŽ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĂŝƌůŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂƩƌĂĐƚĞĚ�ƚŽ�/ĐĞůĂŶĚ͘�
/Ŷ�Ă�ŶŽƌŵĂů�ǇĞĂƌ͕�ƐƵĐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŚĂƉƉĞŶƐ�Ăƚ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŝƌůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͘ 

 

�h^dKD�Z^�K&�d,���hdz�&Z���^dKZ� 
dŚĞ��ƵƚǇ�&ƌĞĞ�^ƚŽƌĞ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ĨŽƵƌ�ŽƵƚůĞƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ĞŝĨƵƌ��ŝƌşŬƐƐŽŶ��ŝƌ�dĞƌŵŝŶĂů�–�ƚǁŽ�ĨŽƌ�ĚĞƉĂƌƟŶŐ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͕�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ƚŽ�ŶŽŶ-^ĐŚĞŶŐĞŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘�
KŶĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ŝƐ�ƐƚŽĐŬŝŶŐ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚ-
ƋƵĂůŝƚǇ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ŐŽŽĚƐ͕�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĚƵƚǇ-ĨƌĞĞ�ŐŽŽĚƐ͘�ZĞŐƵůĂƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ĂƌĞ�
ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

�ůů�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂƌĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƚǇ�&ƌĞĞ�^ƚŽƌĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚ-ƋƵĂůŝƚǇ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ǁĞůů-ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕�ŝŵƉĂƌƟĂů�ĂŶĚ�ĂŐŝůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�dŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƚǇ�&ƌĞĞ�^ƚŽƌĞ�ĂƌĞ͗�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘ 

 

h^�Z^�K&�d,��&>/',d�E�s/'�d/KE�^�Zs/��^ 
�ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ŽŶĐĞ�Ă�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŇŝŐŚƚ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͘��ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ƵƐĞƌƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ŇŝŐŚƚ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�Ϯϵ 

 

ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂůƐŽ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂƵƐƉŝĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�/��K�WůĂŶŶŝŶŐ�'ƌŽƵƉ�;E�d-^W'Ϳ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�
�ƚůĂŶƟĐ͘�ZĞŐƵůĂƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ǁŝƚŚ�ƵƐĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƵƐĞƌƐ�Žƌ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ŽĨ�ƵƐĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝĨ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ƉĂƌƚŶĞƌ͕�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�DĞƚĞŽƌŽůŽŐŝĐĂů�
KĸĐĞ͕�ŚĂƐ�Ă�ƌŽůĞ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ƵƐĞƌ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌͲ
ŝŶŐ�ďŽĚǇ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ǀŽůĐĂŶŝĐ�ĞƌƵƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŶĂƚƵƌĂů�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ͘ 

 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϯϬ 

,hD�E�Z�^KhZ��^ 

/^�s/�͛^�,hD�E�Z�^KhZ��^ 
/ƐĂǀŝĂ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉŽƉƵůĂƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�Ăŝŵ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ŚƵŵĂŶ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƉŽůŝĐǇ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ũŽď�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ͕�ŐŽŽĚ�ŵŽƌĂůĞ�ĂŶĚ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�
ǀĂůƵĞƐ�–�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�–�ĂƌĞ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�
ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�/ƐĂǀŝĂ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ�ĞŵƉůŽǇ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�
Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘��ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͕�/ƐĂǀŝĂ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ϵϲϴ�ƉĞŽƉůĞ͕�ϯϱй�ŽĨ�
ǁŚŽŵ�ǁĞƌĞ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ϲϰй�ŵĞŶ͘�dŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŝƐ�ϰϰ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ůĞŶŐƚŚ�
ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͘ 

/Ŷ�ϮϬϮϬ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ͘�dŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ĂďŽƵƚ�Ă�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŐŽŝŶŐ͘�
/ƐĂǀŝĂ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ��ƌŝƐŝƐ��ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ǁĂǇƐ�
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƐĂĨĞƚǇ�Ăƚ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�ǀŝĂ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘�^ƚƌŝŶŐĞŶƚ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĂŝĚ�ĚŽǁŶ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ƌƵůĞƐ�ƐĞƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽůůŽǁĞĚ͘��ŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁĞƌĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ĨĂĐĞŵĂƐŬƐ�ŝŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ŶĞĂƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�
ƌƵůĞƐ�ǁĞƌĞ�ůĂŝĚ�ĚŽǁŶ͘�^ŚŝŌ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŵ͘ 

�ŵƉůŽǇĞĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĨĞůů�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌƉ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�
dŚŝƐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŵĂŝŶůǇ�ĂīĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŶƚ-ůŝŶĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŚŽƐĞ�ǁŽƌŬ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŶƵŵͲ
ďĞƌƐ͘�/ƐĂǀŝĂ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ�ŝƚƐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ũŽďƐ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƵůƟŵĂƚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ǁŚĞŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĂŐĂŝŶ͘ 

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨĂĐĞĚ�ŶĞǁ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͕�ĮŶĚŝŶŐ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�
ŬĞĞƉ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŐŽŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƟǀĂƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŝŶ�ĐŚĂŶŐĞĂďůĞ�ĂŶĚ�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘�dŚĞ�
ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƚĞůĞǁŽƌŬŝŶŐ�ǁĂƐ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�dĞĂŵƐ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĸĐĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�

ĂŶĚ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ƵŶŚŝŶĚĞƌĞĚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͘��ŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁĞƌĞ�
ŽīĞƌĞĚ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�dĞĂŵƐ͘�KĸĐĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƐƉĞŶƚ�
ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘�tŽƌŬƉůĂĐĞ�ǁĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ďĞƩĞƌ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞǁ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘ 

 

tKZ<W>�����E�>z^�^��E��^hZs�z^ 
tŽƌŬƉůĂĐĞ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ĞǀĞƌǇ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ƐŵĂůůĞƌ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ͘�tŽƌͲ
ŬƉůĂĐĞ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝĞǁ�ƚŽ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ũŽď�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�Ăƚ�ǁŽƌŬ͘���ƐƵƌǀĞǇ�ŽŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�Ăƚ�ǁŽƌŬ�ĚƵƌŝŶŐ��ŽǀŝĚ
-ϭϵ�ǁĂƐ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵƚƵŵŶ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘��ŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁĞƌĞ�
ŽīĞƌĞĚ�ŽŶůŝŶĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƚƌĞŝƚƵƐŬſůŝŶŶ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͕�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵŽƐƚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�
ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ͘���ƐƉĞĐŝĮĐ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ͕�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ƌŽƵƚĞƐ͕�
ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�Ăƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͘�DĂŶĂŐĞƌƐ�ĂƌĞ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚĂƐŬƐ͕�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ƌĞŵĞĚŝĂů�ĂĐƟŽŶ͘ 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϯϭ 

 

>��KhZ�D�Z<�d 
/ƐĂǀŝĂ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ůĂďŽƵƌ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ŐŽŽĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƵŶŝŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ǁĂŐĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ŶĞŐŽƟĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŶĨĞĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�
�ŵƉůŽǇĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƵŶŝŽŶƐ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�^ƉĞĐŝĂů�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ǁĂŐĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƵŶŝŽŶƐ͗�>ĂŶĚƐƐĂŵďĂŶĚ�ƐůƂŬŬǀŝůŝĝƐŵĂŶŶĂ�;>^^Ϳ�;ĮƌĞĮŐŚƚĞƌƐͿ͕�&ĠůĂŐ�ŇƵŐͲ
ŵĄůĂƐƚĂƌĨƐŵĂŶŶĂ�ƌşŬŝƐŝŶƐ�;&&ZͿ�;ƐƚĂƚĞ�ĂǀŝĂƟŽŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐͿ�^ĂŵĞǇŬŝ�;^&ZͿ�ĂŶĚ�&ĠůĂŐ�şƐůĞŶƐŬƌĂ�ŇƵŐƵŵͲ
ĨĞƌĝĂƌƐƚũſƌĂ�;&1&Ϳ�;Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌƐͿ͘ 

dŚĞ�ŶŽƟĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂƐ�ůĂŝĚ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�ĐŽůůĞĐƟǀĞ�ǁĂŐĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�
ǀĂƌǇ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ĂŐĞ͘�dŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŝƐ�ŵƵƚƵĂů͕�ĂŶĚ�Ăůů�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ͘�/ƐĂǀŝĂ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂďŽƵƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ĞŵƉůŽǇ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϴ͘ 

 

Z��Zh/dD�Ed 
/ƐĂǀŝĂ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƌĞĐƌƵŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐŬŝůůĞĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘���ĐůĞĂƌ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ǁĂƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘��ůů�
ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Ăƚ�/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�
ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ͘��,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƵƐĞƐ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ĂŶĂůǇƐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ͘��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�
ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ŐĞŶĚĞƌ�ƌĂƟŽ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐĂƌĞ�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�
ĞƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ͘�� 

KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƌĞĐƌƵŝƚ�ŚĂƐ�ďĞŐƵŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĨŽůůŽǁ-ƵƉ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ͘�EĞǁ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�ǁĂƌŵůǇ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŚĂƉƉǇ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĞĞů�ǁĞůĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇ͘���ŶĞǁ�ƌĞĐƌƵŝƚ͛Ɛ�ĮƌƐƚ�

ĚĂǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�Ă�͚ŶĞǁ�ũŽƵƌŶĞǇ͛͘�KŶ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͕�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƌĞĐƌƵŝƚ�ŝƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�Ă�ŵĞŶƚŽƌ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�ǁĞĞŬƐ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ͘� 

/ƐĂǀŝĂ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ŵŽƟǀĂƟŶŐ�ǁŽƌŬ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ǁŝƚŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ĐĂƌĞĞƌ�
ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��ĂƌĞĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�–�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ŝŶǀŽůǀĞ�Ă�ŵŽǀĞ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ǁŽƌŬ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�/ƐĂǀŝĂ�ŐƌŽƵƉ͘��ůů�ũŽď�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂĚǀĞƌƟƐĞĚ�ŽŶ�tŽƌŬƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ͘� 

dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�Ϯϰ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚƐ�Ăƚ�/ƐĂǀŝĂ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�;ϭϮ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ϭϮ�ǁŽŵĞŶͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�
ŶĞǁ�ƌĞĐƌƵŝƚƐ�ǁĂƐ�ϯϵ͘ϴ͘��ŵƉůŽǇĞĞ�ƚƵƌŶŽǀĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ�ϯϱ͘ϴϵй͕�Ă�ĮŐƵƌĞ�ĐŚŝĞŇǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ƌĂƚĞ�ǀĂƌŝĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ũŽďƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘�� 

 

�E��K&��DW>KzD�Ed 
dŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ǁĞƌĞ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘��ŶĚ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƌĞĂĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϲϳ͘�dŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�
�ŝƌ�dƌĂĸĐ��ŽŶƚƌŽůůĞƌ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƌĞƟƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϲϯ͘�/ƐĂǀŝĂ�ŽīĞƌƐ�ĂŶ�ĞŶĚ-ŽĨ-ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ŶĞĂƌŝŶŐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉŽƵƐĞƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŝŶǀŝƚĞĚ͘�dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽǀĞƌƐ�
ƵƐĞĨƵů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞĂůƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐĂƌĞĞƌ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ͘�dǁĞŶƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�
Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ-ŽĨ-ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞŶĚ-ŽĨ-
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ŶŽǁ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ũƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƌĞƟƌĞ͘�dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ƚŽ�ŝƐ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĚ-ŽĨ-ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝƐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ�
ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĞǀĞŶ�ďĞƩĞƌ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ǁŽƌŬ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ǁĞůůďĞŝŶŐ͘ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϯϮ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

^d�&&/��-�d,���DW>Kz����^^K�/�d/KE 
^ƚĂĸĝ�–�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ�–�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂŶĚ�ǀŝďƌĂŶƚ�ƐŽĐŝĂů�
ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐŽƟĂƚĞƐ�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ƚĞƌŵƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŝƚŚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘�dŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�
ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ͕�ĨĂŵŝůǇ-ĨƌŝĞŶĚůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŵŽƌĂůĞ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ĚŽƵďƚ�ƚŚĂƚ�ϮϬϮϬ�ǁĂƐ�Ă�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ƚŽůů͘�/ƚ�ǁĂƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ƌĞŵŽƚĞ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐƚĂŶĚ-ƵƉ�ĐŽŵĞĚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌƚƐ͕�ĨŽƌ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘ 

 

W�Z�Ed�>�>��s� 
/ƐĂǀŝĂ�ĂƩĂĐŚĞƐ�ŐƌĞĂƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ůĞĂǀĞ�ĂŶĚ�
ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶĐĞ�ƐƵĐŚ�ůĞĂǀĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘���ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϭϭϵ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ůĞĂǀĞ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�ϲϭ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ϱϴ�ŵĞŶ͘�tŽŵĞŶ�
ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�ŽŶ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ůĞĂǀĞ�ĂŶĚ�ƵƟůŝƐĞ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϵ͕�ϳϴ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ůĞĂǀĞ�ĂŶĚ�ϱϬ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŚĂĚ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�ůĂƚĞƌ͘ 

 

 

 

 

 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϯϯ 

 

,��>d,��E��tKZ</E'��Es/ZKED�Ed 
�ŵƉůŽǇĞĞ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ŬĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ͘�
/ƐĂǀŝĂ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚĂŬĞƐ�ŐƌĞĂƚ�ƉƌŝĚĞ�ŝŶ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞƐƚǇͲ
ůĞ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ǀŝĂ�ƐƵĐŚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƐ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĮƚŶĞƐƐ�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ǁĞůĨĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ƉůĂĐĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽŶ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�
ƌĞŐĂƌĚƐ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ͘��ŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŚĞĂůƚŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�
ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͘ 

tĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�Ă�ƉƌŝĐĞ�ƋƵŽƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƚŚĞ�Ăŝŵ�
ďĞŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ŵĞĞƚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘��Ŷ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐŝŐŶĞĚ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ďŽĂƐƚƐ�
ĂŶ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ŶƵƌƐĞƐ͕�ŶƵƚƌŝƟŽŶŝƐƚƐ͕�ƐŽĐŝĂů�ǁŽƌŬĞƌƐ͕�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝƐƚƐ͕�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƚƌĂŝŶĞƌƐ͕�
ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͕�ĐŽĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĚŽĐƚŽƌƐ͘ 

 

��h��d/KE��E��dZ�/E/E' 

/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�
ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͘�dƌĂŝŶŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƐĂĨĞƚǇ�
ĂŶĚ�ǁĞůůďĞŝŶŐ͘���ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăůů�ǇĞĂƌ�ƌŽƵŶĚ�–�ďŽƚŚ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�Ăƚ�ǁŽƌŬ͘�tĞ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ĞǀĞƌǇďŽĚǇ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�Ăůů�ũŽď�ƚǇƉĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͘�
dŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ǁŝƚŚ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ũŽď-ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵĂŬŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ůŝŽŶ͛Ɛ�ƐŚĂƌĞ͘� 

KZ'�E/^�d/KE�>��,�E'�^ 

/Ŷ�DĂǇථϮϬϮϬ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŵĞƌŐĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚĞĂŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞ�Θ�KƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�
ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�Θ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ�&ŝŶĂŶĐĞ�Θ�,ƵŵĂŶ�
ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĞƌŐĞƌ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�/ƐĂǀŝĂ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƐǇͲ
ƐƚĞŵĂƟĐĂůůǇ�Ăƚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ŽĨ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�/ƐĂͲ
ǀŝĂ͛Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞƐ͘ 

/ƐĂǀŝĂ��E^�ƌƵŶƐ�Ă�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨŽƌ�ĐĞƌƟĮĞĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�Ăŝƌ-ƚƌĂĸĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�
ƉĞƌƐŽŶŶĞů�;�d^�WͿ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�Ăŝƌ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶ�dĞƌŶ�^ǇƐƚĞŵƐ�ƐŝŵƵͲ
ůĂƚŽƌƐ͘��ƌŽƵŶĚ�ϯϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�Ăƚ�/ƐĂǀŝĂ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ�–�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌƐ�;�&/^Ϳ͕�ŇŝŐŚƚ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĸĐĞƌƐ͕�ŇŝŐŚƚ�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐƚƐ͕�ƚƌĂŝŶĞƌƐ͕�ƐŬŝůů�ĂƐƐĞƐƐŽƌƐ͕�ĞƚĐ͘�–�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ůŝĐĞŶƐͲ
ŝŶŐ͕�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͘ 

 

ZK�h^d�dZ�/E/E'�tKZ< 

dŚĞ�ǇĞĂƌ�ϮϬϮϬ�ǁĂƐ�ĂŶ�ƵŶƵƐƵĂů�ǇĞĂƌ͕�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŽŶůŝŶĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƌĞŵŽƚĞ�
ŵĞĞƟŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘���ŐƌĞĂƚ�ŵĂŶǇ�ŽŶůŝŶĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�–�ďŽƚŚ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�
ŽƉƟŽŶĂů͘�^ŽŵĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƌƵŶ�ĂƌĞ͗��ĂƐŝĐ�WZD͕��ƌŝǀŝŶŐ͕�ϮϬϮϬ�&ůŝŐŚƚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 

dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĨĞǁĞƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƐŽŵĞ�ǁĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�Ğ͘Ő͘�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽŶ�ũŽď�ƐĂƟƐͲ
ĨĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞ͕�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞƟƌĞĞƐ͕�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ĞǀĂĐƵĂƟŽŶ�ŽĸĐĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ĮƌƐƚ-
ĂŝĚ�ĐŽƵƌƐĞ͘ 

dŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂĚ�Ă�ŵĂũŽƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ƐĂǀŝĂ��E^�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘��ůŵŽƐƚ�Ăůů�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ�ďǇ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ǁĞƌĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĂůƚŽŐĞƚŚĞƌ͘��ŚĂŶŐŝŶŐ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�
ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ƌƵůĞƐ�ĂīĞĐƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ƟŵĞ͘��ƚ�ƟŵĞƐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ� 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϯϰ 

 

ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ƐŝŵƵůĂƚŽƌƐ�Žƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐƚƌŝŶŐĞŶƚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ƌƵůĞƐ͘�
dŚĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ĂŶ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�
EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�
ĂƌŽƵŶĚ�Ϯϳϱ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŝŶ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�/ƐĂǀŝĂ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘�dŚŝŶŐƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŐŽ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�
ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ũŽď�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ĐŽŶƚƌŽů�ĨŽƌ�ĂƌŽƵŶĚ�Ϯϱ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘���ǁĂŐĞ�ĚŝƐƉƵƚĞ�ƉƵƚ�
ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŽŶ�ŝĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƐƚƌƵĐŬ�ŝŶ�DĂƌĐŚ͕�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�
ďĞ�ƌĞƉĞĂƚĞĚůǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ͘�>Žǁ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�Ă�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚŝǀŝƐŝŽŶ͘ 

 

D�E�'�D�Ed�dZ�/E/E' 

/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ďĂƐŝĐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�dƌĂŝŶŝŶŐ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ�ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐƚĂŐĞƐ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ͘���ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ŽŶ�
ŽīĞƌ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘��ƌĞĂƐ�ŽĨ�ĨŽĐƵƐ�ŝŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŚĂǀĞ�ŵŽǀĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƐŽŌĞƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͕�ƚƌƵƐƚ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƚĂďŝůŝƚǇ͘�dŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ĞǆƚƌĂ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�
ƟŵĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ĨŽƌ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝƐƐƵĞƐ͘� 

 

�K-KW�Z�d/KE�t/d,�d,��'�E�Z�>�^�,KK>�^z^d�D 

�Ž-ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƐĐŚŽŽů�ƐǇƐƚĞŵ�–�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�–�ǁĂƐ�ŵŽƐƚůǇ�ŶŽŶ-ĞǆŝƐƚĞŶƚ�
ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ǁŝƚŚ�ũƵƐƚ�ŽŶĞ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͘�dŚĞ�ƐĂŵĞ�ŐŽĞƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�
ǁŝƚŚ�ZĞǇŬũĂǀŝŬ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĨƵŶĚĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�–�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ŐƌĂŶƚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͘�/ƐĂǀŝĂ�ĂƩĂĐŚĞƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘ 

^dh�z�'Z�Ed^ 

/ƐĂǀŝĂ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂŝĚ�ĞŝƚŚĞƌ�Ă�ǁĂŐĞ�Žƌ�Ă�ƐƚƵĚǇ�ŐƌĂŶƚ�ǁŚĞŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘���ůů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�
ŐƌĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚǇ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ͘�dŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ƐƚƵĚǇ͘� 

/ƐĂǀŝĂ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ďŽƚŚ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ�ĂŶĚ�ĂďƌŽĂĚ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ŽĨ�
/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚƐ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂƌĞ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ƉŽƐƐŝďůĞ͘�/ƐĂǀŝĂ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ZĞǇŬũĂǀŝŬ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ�KƉĞŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
/ĐĞůĂŶĚ͛Ɛ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐĞŶƚƌĞ��ŶĚƵƌŵĞŶŶƚƵŶ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐŽƵŶƚƐ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ�
ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞƌĞ͘� 

 

,hD�E�dZ�&&/�</E' 

/Ŷ�ϮϬϭϵ͕�/ƐĂǀŝĂ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�Ă�ǀŝĚĞŽ�ŽŶ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂŝŶ�Ăůů�ĨƌŽŶƚ-ůŝŶĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�>ĞŝĨƵƌ��ŝƌşŬƐƐŽŶ��ŝƌ�dĞƌŵŝŶĂů�ƚŽ�ƐƉŽƚ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͘�dŚĞ�ǀŝĚĞŽ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŝŶĚƵĐƟŽŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ĨŽƌ�ŶĞǁ�ƌĞĐƌƵŝƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů͘�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�dƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ŐƌŽƵƉ�
ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂĞŐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�:ƵƐƟĐĞ�ŽŶ�ĂĐƟŽŶ�ƚŽ�ĮŐŚƚ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͘�dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ŵĂƉƉĞĚ�
ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐĂƌĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ZĞĚ��ƌŽƐƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�
ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ƚŽ�ƐƚĞƉ�ƵƉ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ďĞŝŶŐ�ĚŽŶĞ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐĞƫŶŐ�
ƵƉ�Ă�ĐŽ-ŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ĐĞŶƚƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ŚĂƌŵŽŶŝƐŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�
ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ŚƵŵĂŶ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͕�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ƉƌĞǀĞŶƟǀĞ�ĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŵŽŶŐ�
ƐŽĐŝĞƚǇ͘�/ƐĂǀŝĂ�ĂƩĂĐŚĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ǁĞůů�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ĐŽ-
ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮŐŚƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŚƵŵĂŶ�
ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͘ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϯϱ 

 

dZ�/E/E'�,KhZ^ 

�Ɛ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĨĞǁĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ͘�DĂŶĚĂƚŽƌǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ŶĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĨĂĐƚŽƌ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�
ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ŐĞŶĚĞƌ�ŐĂƉ�ŝŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ŝƐ�ĐŚŝĞŇǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ĨĂƌ�ĨĞǁĞƌ�ǁŽŵĞŶ�ĂƌĞ�ŝŶ�ũŽďƐ�
ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ŵĂŶǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�Yh�>�KWWKZdhE/d/�^ 
/ƐĂǀŝĂ�ĂƩĂĐŚĞƐ�ŐƌĞĂƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƌŝŐŚƚƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ��ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇďŽĚǇ͛Ɛ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�Žƌ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ŐĞŶĚĞƌ͕�ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�ďĞůŝĞĨƐ͕�ĞƚŚŶŝĐ�ŽƌŝŐŝŶ͕�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƵƌ�Žƌ�ŽŶ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŐƌŽƵŶĚƐ͘�
/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ũŽď�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŵŽƌĂůĞ͘�dŚĞ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�

ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��Đƚ�EŽ͘�ϭϱϬͬϮϬϮϬ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƋƵĂů�^ƚĂƚƵƐ�ĂŶĚ��ƋƵĂů�
ZŝŐŚƚƐ�ŽĨ�tŽŵĞŶ�ĂŶĚ�DĞŶ͘��ŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ��ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ŽŶ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ŝŶƚƌĂŶĞƚ�ĂŶĚ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ͘ 

/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ�ĂƩĂĐŚĞƐ�ŐƌĞĂƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĞƋƵĂůŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĞŶĚĞƌ�ƌĂƟŽ�ŝŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�/Ŷ�ϮϬϮϬ͕�/ƐĂǀŝĂ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�tŽŵĞŶ�ŝŶ��ƵƐŝŶĞƐƐ�–�ĂŶ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�
ĞƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�–�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ŐĞŶĚĞƌ�ďĂůĂŶĐĞ�
ŝŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘� 

tŽƌŬ-ůŝĨĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂŶ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ŝƐƐƵĞ͘�/ƐĂǀŝĂ�ŐŝǀĞƐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŚĞ�
ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ďĂůĂŶĐĞ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ďĞƩĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ŽĨ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘ 

tĞ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�–�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ŐĞŶĚĞƌ͕�ĂŐĞ�Žƌ�ŶĂƟŽŶĂůŝƚǇ�–�ĞŶũŽǇ�ĞƋƵĂů�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��Ɛ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ͕�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ŽŶ�ŽƵƌ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ďƵůůǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ͘�EĞǁ�ƌĞĐƌƵŝƚƐ�ĂƌĞ�
ĂůƐŽ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ��ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ͘ 

dƌĂŝŶŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƐ�ĚƌĂŌĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐƚǇůĞƐ͕�ǁŚŝůĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ĂƌĞ�
ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŝŶ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�KƵƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƐ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂŶĚ�ǀŝƐƵĂů͕�
ĂŶĚ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ĐĂƐĞƐ͕�ƚĞǆƚ�ŝƐ�ƌĞĂĚ�ŽƵƚ�ůŽƵĚ͘ 

 

�Yh�>�W�z���Zd/&/��d/KE 

&Žƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͕�/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐĂůůǇ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŐĞŶĚĞƌ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĮƌƐƚ�ŐĂŝŶĞĚ�ĞƋƵĂů�ƉĂǇ�
ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�–�ƌĂƟĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌĂƚĞ�ŽĨ��ƋƵĂůŝƚǇ�–�ŝŶ�ϮϬϭϴ͘�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ƐƚĂƚƵƐ�ĨŽƌ�ĞƋƵĂů�ƉĂǇ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�
ŝƐ�ĂƵĚŝƚĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ�ďǇ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂƵĚŝƚŽƌƐ͕�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌථϮϬϮϬ͘�dŚĞ�ŐĞŶĚĞƌ-ďĂƐĞĚ�ƉĂǇ�ŐĂƉ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ǁĂƐ�ϭ͘Ϯй͘�dŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ĂĚŽƉƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞƋƵĂů�ƉĂǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞƋƵĂů�ƉĂǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ� 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϯϲ 

 

;/^d͗ϴϱථϮϬϭϮͿ�ŝƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ǁĂŐĞ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂůƐŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�
ŽŶ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŝƚƐĞůĨ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĮĞůĚ͕�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ�ƌĞĂĐƟŶŐ�ƚŽ�ĂŶǇ�
ĚĞǀŝĂƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ� ŵĂǇ�ĂƌŝƐĞ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

^K�/�>��Es/ZKED�Ed 
��ŽƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƵƉ�Ă�ƐŽĐŝĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘���
ŐŽŽĚ�ƐŽĐŝĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďŽƚŚ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
ŽŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐŝĐŬ�ůĞĂǀĞ͕�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƚƵƌŶŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ͘�/ƐĂǀŝĂ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�ŝŶ�Ă�ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ŵƵƚƵĂů�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ͘��ƵůůǇŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŐĞŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞǆƵĂů�ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͕�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�
ƚŽůĞƌĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ĂŶǇ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘� 

WĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ƌĞĐƌƵŝƚƐ�ƚŽƵĐŚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ǁŚĞƌĞ͕�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĞƋƵĂů�ƌŝŐŚƚƐ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƉůĂŶƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ďƵůůǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ�
ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘�dŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƉůĂŶ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝƐ�ŽŶ�ŽīĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂĚĞ�ƵŶŝŽŶƐ͘�/ŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŝƐ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ�ƉĂƚŚǁĂǇƐ͘��ŵƉůŽǇĞĞƐ�
ŵƵƐƚ�ŬŶŽǁ�ǁŚŽŵ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐůĞĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀŝĐƟŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌͲ
ƉĞƚƌĂƚŽƌ͘�dŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ��ƌƟĐůĞ�ϯϴ�ŽĨ��Đƚ�EŽ͘�ϰϲͬϭϵϴϬ�ŽŶ�tŽƌŬŝŶŐ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
^ĂĨĞƚǇ�ŝŶ�tŽƌŬƉůĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ZĞŐƵůĂƟŽŶ�EŽ͘ථϭϬϬϵͬϮϬϭϱ�ŽŶ�ďƵůůǇŝŶŐ͕�ƐĞǆƵĂů�ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ͕�ŐĞŶĚĞƌ�ŚĂƌĂƐƐͲ
ŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�Ăƚ�ǁŽƌŬ͘� 

&ŝǀĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�–�ƚǁŽ�ǁĞƌĞ�ŚĂŶĚůĞĚ�ǀŝĂ�Ă�ĨŽƌŵĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĂĐƟǀĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƉůĂŶ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ǁĞƌĞ�ƌĞƐŽůǀĞĚ�ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ͘�dŚĞƐĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ĂĐĐŽƌͲ
ĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘ 

 

 

 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϯϳ 

K��hW�d/KE�>�^�&�dz��E��,��>d, 

K��hW�d/KE�>�^�&�dz��E��,��>d, 
/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĂŶ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ƉŽůŝĐǇ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĂůů�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ͘�/ƐĂǀŝĂ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƌŽůĞ�ŵŽĚĞů�ŝŶ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ŚĞĂůƚŚ�
ĂŶĚ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ďǇ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�Ă�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ǁŽƌŬ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĂŶĚ�
ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�dŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŝƐ�ďŽƚŚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�
ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ǁŽƌŬ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�dŚĞ�
��K�ĂƉƉƌŽǀĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ͕�ĂŶĚ��ŚŝĞĨ�ŽĸĐĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĞǆĞĐƵƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ͘ 

KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐǇƐƚĞŵ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ǁĞ�ĨŽůůͲ
ŽǁĞĚ�ƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�/^KϰϱϬϬϭ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘�dŚŝƐ�
ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�dŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŝƐ�ŽĨ�ƉĂƌĂŵŽƵŶƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ĞīŽƌƚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĂŶĂůǇƐĞ�ƌŝƐŬƐ�
ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƉƌĞǀĞŶƚĂƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘��ǆƚĞŶƐŝǀĞ�ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŝŶ�ĚĂŝůǇ�
ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�^ĂĨĞƚǇ�tĞĞŬ͘��Ɛ�ďĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ǁĂƐ�ŽŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�Ăůů�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ͕�ŶĞĂƌ�ŵŝƐƐĞƐ�
Žƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƌĞŵŝŶĚŝŶŐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�
ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘ 

dŚĞ�ǇĞĂƌ�ƐĂǁ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽ-
ŽƌĚŝŶĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ͕�ŝ͘Ğ͘�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�
;XKZͿ͘�dŚŝƐ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ĞīŽƌƚƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�Ă�ŚĂƌŵŽŶŝƐĞĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŵĂŶƵĂů�ǁĂƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ŝŶ��ƩĂǀŝƟŶŶ͕�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŵĂŶƵĂů͘�WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƌĞŵĂŝŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵƌǀŝĞǁ�ŽĨ�
ƚŚĞ�,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘�XKZ�ĞŵƉůŽǇƐ�ĂŶ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ǁŚŽ�
ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ƌĞƉŽƌƚƐ͘ 

dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ǁŽƌŬ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ϲϱ�ŝŶ�ϮϬϭϵ�ƚŽ�ϯϵ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�ǁŚĞƌĞŽĨ�

ƐĞƌŝŽƵƐ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ�;ĂďƐĞŶĐĞ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐͿ�ĨĞůů�ĨƌŽŵ�ϭϵ�ƚŽ�ϰ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�dŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƉĂŝĚ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌ�ŵŝƐƐĞƐ�ŚĂƐ�ƉĂŝĚ�Žī͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ�ŽŶ�ĞŵƉůŽǇŝŶŐ�ƉƌĞǀĞŶƚĂƟǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘ 

/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ŵĂŝŶ�ŐŽĂů�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ͘�/Ŷ�
ϮϬϮϭ͕�ǁĞ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĐŽ-ŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ͕�ƐŝŵƉůŝĨǇ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ŵŽƌĞ�ƵƐĞƌ�
ĨƌŝĞŶĚůǇ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ƐŝŵƉůŝĨǇ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ-ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�KƉƐĐŽŵ͘ 

��ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͘�dŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�^ĂĨĞƚǇ�KĸĐĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ďǇ�/ƐĂͲ
ǀŝĂ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�^ƚĞǁĂƌĚƐ�ǁŚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘�dŚĞ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�,ĞĂůƚŚ�
ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�KĸĐĞƌ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ�ŝƚƐ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘�dŚĞ�^ĂĨĞƚǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ŶŽŶ-ĐŽŶĨŽƌŵŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŵĞĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͘�dŚĞ�^ĂĨĞƚǇ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘�dŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁĂƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�Ğ͘Ő͘�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�Ă�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ŚĞĂůƚŚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŝŶ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ĂŌĞƌ�Ă�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ŶŽŝƐĞ͕�Ăŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ǀŝďƌĂƟŽŶ͘�
KŶĞ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�Ă�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͘ 

ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌ�ŵŝƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�/ƐĂǀŝĂ�ŝŶƚƌĂŶĞƚ�ĂŶĚ͕�ĨŽƌ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƉĂƌƟĞƐ͕�ƚŚĞ�
ǁĞďƐŝƚĞ�ŽĨ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘�dŚĞ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ĂĨĞƚǇ�KĸĐĞƌ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŶŽƟĨǇŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘��ůů�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ĐĂƵƐĞ�ĂŶĂůǇƐĞĚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ĂŶĚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�
ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ĂŐĂŝŶ͘�/ƐĂǀŝĂ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ� 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϯϴ 

 

ĂŶǇ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ͕�ũƵƐƚ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŝƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ƵƐĞƐ�^ϱ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�Ăůů�ŶŽŶ-ĐŽŶĨŽƌŵŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƌĞůĂƚĞ�
ƚŽ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ͘�/ŶƚĞƌŶĂů�ĂƵĚŝƚƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂƌĞ�
ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƉĂƌƚǇ�ƚŽ�ŵĂͲ
ŝŶƚĂŝŶ�/^KϰϱϬϬϭ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

^�&�dz�t��< 
dŚĞ�/ƐĂǀŝĂ�^ĂĨĞƚǇ��ĂǇ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�
ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘�/ŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ǀŝƐŝƚƐ͕�ůĞĐƚƵƌĞƐ�Žƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ĚŝƐĂƐƚĞƌ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͕�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶͬůĞĐƚƵƌĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĂǇƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ǁĞƌĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘��ƩĞŶƟŽŶ�ǁĂƐ�ƉĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶ�ŝƚƐ�ǁŝĚĞƐƚ�ƐĞŶƐĞ͕�ŝ͘Ğ͘�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�ƐĂĨĞƚǇ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ĞǆƚĞŶƚ�
ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ǁĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘ 

dŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĂƐ�ƐŽƵƌĐĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĨƌŽŵ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�
ŶĞǁ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŽŶ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ǁĂƐ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�
ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƟŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�Ğ͘Ő͘�ĂƐ�
ƌĞŐĂƌĚƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘ 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĂĨĞƚǇ�tĞĞŬ͕�ŵŽƌĞŽǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶͲ
ŝŶŐ�ŽĨ�Ăůů�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĂĨĞƚǇ�tĞĞŬ͘�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĂĨĞƚǇ�tĞĞŬ�ǁĂƐ�ŐŽŽĚ͕�ĂŶĚ�ďŽƚŚ�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽŶ�ŽīĞƌ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�/ƐĂǀŝĂ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�
ƉĂǇ�ƉƌŽƉĞƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ĂƐ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ� 

K��hW�d/KE�>�^�&�dz��E��,��>d,�WK>/�z 

/ƐĂǀŝĂ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƌŽůĞ�ŵŽĚĞů�ŝŶ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ďǇ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ���ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�
ǁŽƌŬ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�/ƐĂǀŝĂǲƐ�KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ƐĂŌĞǇ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ƉŽůŝĐǇ�ƐĞĞ�ŚĞƌĞ͗ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝƐĂǀŝĂ͘ŝƐͬŵĞĚŝĂͬϭͬKĐĐƵƉĂƟŽŶĂůйϮϬ^ĂĨĞƚǇйϮϬĂŶĚйϮϬ,ĞĂůƚŚйϮϬWŽůŝĐǇ͘ƉĚĨ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϯϵ 

 

ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�Ăůů�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�/ƐĂǀŝĂ�Žƌ�ŝŶ�ŝƚƐ�
ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŚŽŵĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂǇ͘ 

dŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�/ƐĂͲ
ǀŝĂ͛Ɛ�ƐĂĨĞƚǇ�ƚĞĂŵ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ƚĞĂŵ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐĞĂƚ�
ďĞůƚƐ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƌƵůĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐĞĂƚ�ďĞůƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘ 

dŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĂƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĚƌŝǀĞƌ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�
ĂůǁĂǇƐ�ƵƐŝŶŐ�ƐĞĂƚ�ďĞůƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁŚŝůĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƐĂĨĞƚǇ�
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ͘ 

WĂƌƟĐƵůĂƌ�ĨŽĐƵƐ�ǁĂƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽǁĂƌĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĂƐ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�^ĂĨĞƚǇ�tĞĞŬ͘ 

 

W�Z^KE�>���d��WZKd��d/KE 
/ƐĂǀŝĂ�ƉůĂĐĞƐ�ŐƌĞĂƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵͲ
ĚĞƐ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƌƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ĨŽƌŵ�ƐƵĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ͘�/ƐĂǀŝĂ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĞ�
ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�1^d��E�/^Kͬ/���ϮϳϬϬϭ͗ϮϬϭϳ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ƚŚĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ǀĂůƵĂďůĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨŽƌŵĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŚĂŶĚďŽŽŬ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŚĂŶĚͲ
ďŽŽŬ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƌŝƐŬ͘�dŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ŵŽƌĞŽǀĞƌ͕�ĐŽǀĞƌƐ�Ăůů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǀĂůƵĂďůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƟĞƐ�ƚŚĂƚ�
/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ĂƐŬĞĚ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ŽŶ�ŝƚƐ�ďĞŚĂůĨ͘�
dŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ���K͘ 

tŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƐƵĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ŝŶ�Ăůů�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŽŶ�Ă�ĚĂŝůǇ�ďĂƐŝƐ͘�/ƐĂǀŝĂ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ǁŽƌŬ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĂƚĂ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƚŽ�

ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĚĂŝůǇ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĮůĞ͕�
ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͕�ƵƉĚĂƟŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƟŶŐ�ǁŽƌŬ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ͕�ŶŽƟĨǇŝŶŐ�ŽĨ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĨĂŝůƵƌĞƐ͕�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ĚĂƚĂ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�ĂĐƋƵŝĞƐĐŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŚĞŝƌ�ƌŝŐŚƚƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�
ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĂƚĂ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ĂƐƐĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĂƚĂ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ďǇ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂƵĚŝƚƐ�ǁŚŝĐŚ�
ĂƌĞ�ĂůƐŽ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐǇƐƚĞŵ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĐŽŶĚƵĐƚƐ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ĂƵĚŝƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĐĞ�Ă�ǇĞĂƌ͘�
�ŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĂƚĂ�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ͕�ĂŶĚ�ĨƵůů�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ�ŝƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͘�^ƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƐŝͲ
ĚĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�/ƐĂǀŝĂ�ƚĂŬĞƐ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĂƚĂ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ďŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞĞƐ�ƐƵĐŚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƐ�ĂŶ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ĞŵƉůŽǇƐ�ĂĐƟǀĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ͘�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�
ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ǁŚĞŶ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�Žƌ�ŶŽƟĮĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ͘�
/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŽŶ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘�/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌĞĚ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�
ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂĐƟǀĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ͘ 

^ĞĐƵƌŝƚǇ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ǁŚĞŶ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�Žƌ�ŶŽƟĮĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�
ŝŶŝƟĂƚĞĚ͘�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŽŶ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘�EŽ�ǀŝŽůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĂƚĂ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ǁĞƌĞ�ůŽĚŐĞĚ�ǁŝƚŚ�/ƐĂǀŝĂ�ĨƌŽŵ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�Žƌ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ďŽĚŝĞƐ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϰϬ 

/^�s/��/E�d,���KDDhE/dz 

�KDDhE/dz�W�Zd/�/W�d/KE 
/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�
ĂǀŝĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ͕�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ŇŝŐŚƚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŶƟŶĞŶƚƐ�ŽǀĞƌ�Ă�
ůĂƌŐĞ�ĂƌĞĂ͘�/ĐĞůĂŶĚ͛Ɛ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉƵďůŝĐ-ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�KĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͕�
<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĞŶƚƌǇ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶƚŽ�/ĐĞůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŽĨ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚƐ�ďǇ�Ăŝƌ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŽĨ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ŶĂƟŽŶĂů�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŵĂŬĞ�ĞǀĞƌǇ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ŵĂŶŶĞƌ�ŝŶ�
ŚĂƌŵŽŶǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

�/ƐĂǀŝĂ�ĨŽůůŽǁƐ�Ă�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕�ǁŝƚŚ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽǀĞƌĂůů�ƉŽůŝĐǇ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ŝŶ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ǁĂǇƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ƚŚƌĞĂĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƵƐ�ŝŶ�ďĞŝŶŐ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�Ă�ƉůĞĂƐĂŶƚ�ũŽƵƌŶĞǇ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͕�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘ 

 

 

 

 

/^�s/�͛^��D�Z'�E�z��E���Z/^/^��KKZ�/E�d/KE 
/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ��ƌŝƐŝƐ��ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĂůůǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϱ�ďǇ�ĨŽƌŵĂůŝƐŝŶŐ�ĐŽůůĂͲ
ďŽƌĂƟŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂƐ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞƌƵƉƟŽŶ�ŝŶ��ǇũĂłĂůůĂũƂŬƵůů�;�ǇũĂłĂůůĂ�ŐůĂĐŝĞƌͿ�ŝŶ�ϮϬϭϬ͘�dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ƵƐĞĚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�Ă�ƚĞĂŵ�ŽĨ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ďŽƚŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͘�dŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŐĂŝŶĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŚĂƐ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�
ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶĨŽƌĞƐĞĞŶ�ĞǀĞŶƚƐ͘ 

dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ��ƌŝƐŝƐ��ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ͗ 

· �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽ-ŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂƌŵŽŶŝƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƟŵĞƐ� 
ŽĨ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ͘ 

· �ŶƐƵƌĞ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚƌĞĂƚĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟǀĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ� 
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵŝƟŐĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞīĞĐƚƐ͘ 

· WƌŽǀŝĚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘ 

· �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ĨƵůů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 

dŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽĂůƐ͕�ƚŚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ��ƌŝƐŝƐ��ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ĞŵƉůŽǇƐ�ŇĞǆŝďůĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ-
ĚƌŝǀĞŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ŵĂŶŶĞƌ͘ 

�KZWKZ�d��^K�/�>�Z�^WKE^/�/>/dz�WK>/�z 

/ƐĂǀŝĂ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ǁŝƚŚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĂƐ�Ă�ŐƵŝĚŝŶŐ�ůŝŐŚƚ͘ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�/ƐĂǀŝĂǲƐ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƉŽůŝĐǇ�ƐĞĞ�ŚĞƌĞ͗ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝƐĂǀŝĂ͘ŝƐͬŵĞĚŝĂͬϭͬ�^ZйϮϬWŽůŝĐǇ͘ƉĚĨ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϰϭ 

 

�Ks/�-ϭϵ 
/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ��ƌŝƐŝƐ��ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ǁĂƐ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ĂĐƟǀĞ�ǀĞŶƵĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ďĂĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͘�/Ŷ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐƵĐŚ�
ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ŶĞǁƐ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ĐŽŶƚĂŐŝŽƵƐ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ��ŚŝŶĂ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞĂƌĚ͘�
/ŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƚŚĞƌĞĂŌĞƌ͕�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŚĞůĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ĨĂĐƚ͕�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ďĞŐĂŶ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�Žƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ͕�
ĂƐ�ƐƵĐŚ͕�ĐƌƵĐŝĂů�ĨŽƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƚŽŶĞ�ǁĂƐ�ƐĞƚ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁƐ�ŚŽǁ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ŵĞĞƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚƌĞĂƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�
ŚĂƉƉĞŶ�ďĂƐĞĚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĞīĞĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�Ăŝƌ�ƚƌĂǀĞů͘�KŶ�Ϯϰ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ƚŚĞ��ŵĞƌͲ
ŐĞŶĐǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ŝƚƐ�ĮƌƐƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ��ůŵĂŶŶĂǀĂƌŶŝƌ�;ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŝǀŝů�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�
ĂŶĚ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ��ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝƐƚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ŵĂƩĞƌ͘ 

dŚĞ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ǁĂƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϵ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŽĸĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ��ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝƐƚ�ĂŶĚ��ůŵĂŶŶĂǀĂƌŶŝƌ͘�dŚĞƐĞ�ƉůĂŶƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ďĂƐĞ�ĨŽƌ��ŽǀŝĚ-
ϭϵ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ĂĚĂƉƚĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ƚŚƌĞĂƚ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŚĂƐ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ�ďĞĞŶ�ŇĞǆŝďůĞ�
ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘ 

��ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĂůƐŽ�ƉůĂǇ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ĂƐ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁĞƌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�/ƐĂǀŝĂ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�dŚĞ�
�ŵĞƌŐĞŶĐǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�/ƐĂǀŝĂ�ƵŶŝƚƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�
ǁĂƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĐŽ-ŽƌĚŝŶĂƚĞ�Ăůů�ĮĞůĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ŝ͘Ğ͘�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�Ăŝƌ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͘ 

dŚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ�ŝƚƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ƚŽ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƌ�ũŽŝŶƚ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘�ZĞƐƉŽŶƐŝǀĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ĐŚĂŶŶĞůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�/ƐĂǀŝĂ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŽ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƉĂƌƟĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂŶĚ��ůŵĂŶŶĂǀĂƌŶŝƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ��ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝƐƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�

ĚǇŶĂŵŝĐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ŬĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽĨ�
ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƌĞƐƵůƚƐ͘ 

tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ƌĞŐƵůĂƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŇŽǁƐ͕�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐŝƚĞ�ǁĞƌĞ�
ĂĐƟǀĂƚĞĚ͘��ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁĂƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŽƉĞŶ͕�ĂŶĚ�ĂŶǇŽŶĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĞŶĚ�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ�
ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂĚǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͘�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƋƵŝĐŬ�ƚŽ�ŝƐƐƵĞ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�/ƐĂǀŝĂ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĐŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͘�/Ŷ�
ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƐ�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ�ĂƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ǁĂƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ŚŽŵĞ-ďĂƐĞĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ-ĨƌĞĞ�ǌŽŶĞƐ͕�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŇĞǆŝďůĞ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ƌƵůĞƐ͘ 

�ůů�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ͘��Ɛ�ƌĞŐĂƌĚƐ�
ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ĂĐƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘��Ǉ�ƚŚĞ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�:ƵŶĞ͕�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ǁĂƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ĂĐƟŽŶƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ĚŽŶĞ�ďĞƩĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁĂǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��ůů�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�
ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ǀŽŝĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĮŶĞ�ƚƵŶĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŚĂƚ�
ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ǁĂǀĞ�ƚŚĂƚ�ďĞŐĂŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�:ƵůǇ�ͬ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ��ƵŐƵƐƚ͘ 

�ǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ͕�ĐĂƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�
ĞŵƉůŽǇĞĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�Žƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶĨĞĐƚĞĚ�Ăƚ�ǁŽƌŬ�;ĂƐ�ĨĂƌ�ĂƐ�ǁĞ�ŬŶŽǁͿ͘ 

 

�/s/>�WZKd��d/KE��E�����/��Ed�Z�^WKE^� 
/ƐĂǀŝĂ�ƉůĂǇƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝů�WƌŽƚĞĐƟŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉůĂǇƐ�
Ă�ŬĞǇ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƌĞƐĐƵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƉůĂŶƐ�ŽŶ�ůĂŶĚ͘�&Ƶůů�ƐĐĂůĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƉůĂŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂƌĞ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ƉƌĞƉĂƌĞĚŶĞƐƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Đŝǀŝů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ� 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϰϮ 

 

ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��Ɛ�Ă�ƌƵůĞ͕�ĨŽƵƌ�ĨƵůů�ƐĐĂůĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƉůĂŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
/ĐĞůĂŶĚ͘�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨĂŝů�ŐŽŽĚ͕�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭ͕ϬϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƵŶŝƚƐ�ƵƐƵĂůůǇ�
ƚĂŬŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵďůŝĐ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ďĞŐĂŶ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĨƵůů�ƐĐĂůĞ�
ĂŝƌƉŽƌƚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƉůĂŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�Ăƚ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƉůĂŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝů�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�ƵŶŝƚ�ĨŽƌ�ŵƵůƟ-
ƉĂƌƚǇ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ͘�dŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĨŽƌƵŵ�ĨŽƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĞŶƟƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽĚŝĮĞĚ�ŝŶ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŝǀŝů�
WƌŽƚĞĐƟŽŶ��Đƚ͘ 

dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĨŽƵƌ��ŝƌƉŽƌƚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƉůĂŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ�
;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚͿ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƌĞƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƚŽ�ϮϬϮϭ͘�dŚĞ�ďĂŶ�ŽŶ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ�ǁĂƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƉĞĐƚ͕�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�Ăůů�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌƐ͘�WƌĞƉĂƌĂƚŽƌǇ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘ 

d,��/��>�E�/���^^K�/�d/KE�&KZ�^��Z�,��E��Z�^�h��;/��-^�ZͿ� 
�E��d,��/��>�E�/��Z����ZK^^ 
�Ɛ�ŽĨ�ϮϬϭϮ͕�Ă�ŐƌĂŶƚƐ�ĨƵŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�/ĐĞůĂŶĚ�ŝŶ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘�dŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�
ŽĨ�ŵĂũŽƌ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ͕�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ƌĞŵŽƚĞ�ƉůĂĐĞƐ�Žƌ�ǁŚĞŶ�ƉĞŽƉůĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŚŽƵƐĞĚ�ŝŶ�ŵĂƐƐ�
ƌĞůŝĞĨ�ĐĞŶƚƌĞƐ͘��Ž-ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�/ƐĂǀŝĂ͕�/��-^�Z�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZĞĚ��ƌŽƐƐ�ďĞĞŶ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͛�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�/ĐĞůĂŶĚ͘ 

 

 

 

hE/d���E�d/KE^�'>K��>��KDW��d 
/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�Ă�ƉĂƌƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�hE�'ůŽďĂů��ŽŵƉĂĐƚ͘��Ǉ�ǀŝƌƚƵĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕�/ƐĂǀŝĂ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ŝƚƐ�ƉŽůŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�ŽŶ�
ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ͕�ǁŽƌŬ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ͘�/ƐĂǀŝĂ�ĂůƐŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞƐ�
ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�hE͛Ɛ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�'ŽĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƵďůŝƐŚ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�hE�'ůŽďĂů��ŽŵƉĂĐƚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�'Z/͘ 

 

 

 

 

hE�tKD�E͛^��DWKt�ZD�Ed�WZ/E�/W>�^� 
/ƐĂǀŝĂ�ƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�hE�tŽŵĞŶ͛Ɛ��ŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ƐƉĞĂƌŚĞĂĚĞĚ�ďǇ�hE�
tŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�hE�'ůŽďĂů��ŽŵƉĂĐƚ͘��Ɛ�Ă�ƐŝŐŶĂƚŽƌǇ͕�/ƐĂǀŝĂ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͘�dŚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�
ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƐĞǀĞŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ĨŽƐƚĞƌ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�^ŝŐŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�
ĞīŽƌƚƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ďĂŶŶĞƌ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚŽǀĞƚĂŝůƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ŽŶ�ŐĞŶĚĞƌ�ĞƋƵĂůŝƚǇ͘ 

&h>>�^��>���/ZWKZd��D�Z'�E�z�W>�E��y�Z�/^�^ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ��ĨƵůů�ƐĐĂůĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƉůĂŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�;ŝŶ�ŝĐĞůĂŶĚŝĐͿ�ƐĞĞ�ŚĞƌĞ͗ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝƐĂǀŝĂ͘ŝƐͬĨǇƌŝƌƚĂĞŬŝĚͬƵŵ-ŝƐĂǀŝĂͬƐĂŵĨĞůĂŐ-ŽŐ-ƵŵŚǀĞƌĮͬƐĂŵĨĞůĂŐͬŇƵŐƐůǇƐĂĂĞĮŶŐĂƌ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϰϯ 

 

 

 

 

hE�^h^d�/E��>����s�>KWD�Ed�'K�>^ 
/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ƐĞƚ�ŝƚƐĞůĨ�Ă�ƉŽůŝĐǇ-ŵĂŬŝŶŐ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ͛�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
'ŽĂůƐ͘�^ƉĞĐŝĂů�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ϱ�;'ĞŶĚĞƌ�ĞƋƵĂůŝƚǇͿ͕�ϳ�;�īŽƌĚĂďůĞ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ�ĞŶĞƌŐǇͿ͕�ϴ�
;�ĞĐĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚͿ͕�ϵ�;/ŶĚƵƐƚƌǇ͕�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞͿ͕�ϭϭ�;^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĐŝƟĞƐ�
ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐͿ͕�ϭϮ�;ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶͿ͕�ϭϯ�;�ůŝŵĂƚĞ�ĂĐƟŽŶͿ�ĂŶĚ�ϭϳ�
;WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐͿ͘ 

 

 

 

'Z/�-�'>K��>�Z�WKZd/E'�/E/d/�d/s� 
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƟŵĞ�/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�ŝƐƐƵŝŶŐ�ĂŶ��ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�^ŽĐŝĂů�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ZĞƉŽƌƚ͘�dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�
ŝƐ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�'Z/�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͗��ŽƌĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�'Z/-'ϰ�ƐƉĞĐŝĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͘�
dŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĚĞĂů�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨĂĐĞĚ�ďǇ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ǁŚĞŶ�
ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͘�dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ŝƐƐƵŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕�Ă�ŵŽƌĞ�ŝŶ-ĚĞƉƚŚ�
ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞīĞĐƚƐ�ŽŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ�Ăƚ�ůĂƌŐĞ͘�dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

&�^d�—/��>�E�/����EdZ��&KZ��KZWKZ�d��^K�/�>�Z�^WKE^/�/>/dz 
/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�&ĞƐƚĂ�-�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�^ŽĐŝĂů�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘�dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�
&ĞƐƚĂ�ŝƐ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ��^Z�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĮĞůĚ͘ 

 

 

 

Z�^WKE^/�>��dKhZ/^D 
ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŝƐ�Ă�ŵŽƟǀĂƟŽŶĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŐƌĞĞŝŶŐ�ŽŶ�
ƐŽŵĞ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ͘�dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ƚŽ�
ƉƌŽŵŽƚĞ�/ĐĞůĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ƚŽƵƌŝƐƚ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�
ĨƵƚƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͘ 

 

 

 

/��>�E��dKhZ/^D��>h^d�Z 
/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�dŽƵƌŝƐŵ��ůƵƐƚĞƌ͘�dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ƚŽ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ƚŽƵƌŝƐŵ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ƌĞĂů�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƚŽƵƌŝƐŵ-ƌĞůĂƚĞĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�;Ğ͘Ő͘�ďǇ�ƚŚĞ�dƌĂǀĞů�/ŶĚƵƐƚƌǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�
dŽƵƌŝƐƚ��ŽĂƌĚ�ĂŶĚ�WƌŽŵŽƚĞ�/ĐĞůĂŶĚ͕�ƚŽ�ŶĂŵĞ�ďƵƚ�Ă�ĨĞǁͿ͘�dŚĞ�/ĐĞůĂŶĚ�dŽƵƌŝƐŵ��ůƵƐƚĞƌ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ŐƌĞĂƚĞƌ�
ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�/ĐĞůĂŶĚ͘ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϰϰ 

 

 D�/E�KZ'�E/��d/KE^�K&�t,/�,�/^�s/��/^���D�D��Z͗ 

 

�ŝƌƉŽƌƚ��ŽƵŶĐŝů�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�;��/Ϳ 

�ŵĞƌŝĐĂŶ-/ĐĞůĂŶĚŝĐ��ŚĂŵďĞƌ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞ 

�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ZĞǇŬũĂŶĞƐ��ŵƉůŽǇĞƌƐ 

�/D�/ĐĞůĂŶĚ 

�ŽƌĞĂůŝƐ͕�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟǀĞ�ĨŽƌƵŵ�ĨŽƌ�ŇŝŐŚƚ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚ-tĞƐƚ��ƵƌŽƉĞ 

�ŽŶĨĞĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ��ŵƉůŽǇĞƌƐ 

�ŝǀŝů��ŝƌ�EĂǀŝŐĂƟŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�;��E^KͿ 

�ĂŶŝƐŚ-/ĐĞůĂŶĚŝĐ��ŚĂŵďĞƌ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞ 

�ŽŬŬĂŶ 

�ǆĐĞůůĞŶĐĞ�/ĐĞůĂŶĚ�;^ƚũſƌŶǀşƐŝͿ 

&ĞƐƚĂ͕�/ĐĞůĂŶĚŝĐ��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�^ŽĐŝĂů�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ 

&ƌĞŶĐŚ-/ĐĞůĂŶĚŝĐ��ŚĂŵďĞƌ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞ 

/ĐĞůĂŶĚŝĐ�dƌĂǀĞů�/ŶĚƵƐƚƌǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 

/ĐĞůĂŶĚ�dŽƵƌŝƐŵ 

/ĐĞůĂŶĚ�KĐĞĂŶ��ůƵƐƚĞƌ 

1D�Z<�–�DĂƌŬĞƟŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚ 

DĂŶŶĂƵĝƵƌ͕��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�DĂŶĂŐĞƌƐ 

 

 

E�d-^W'͕�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟǀĞ�ĨŽƌƵŵ�ŽĨ�^ƚĂƚĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�/��K�E�d�ZĞŐŝŽŶ 

WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚ 

^Ŭǉ͕��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ��/d�ƉĞŽƉůĞ 

hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�'ůŽďĂů��ŽŵƉĂĐƚ 

 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϰϱ 

�s/ZKED�Ed�>�/^^h�^ 

d,���Es/ZKED�Ed 
/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ͕�ĂƐ�ŚĂǀĞ�ŵŽƐƚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ƐƵīĞƌĞĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ƐĞƚďĂĐŬƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘�
EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ƐŽůĚŝĞƌĞĚ�ŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞīŽƌƚƐ�ŝŶ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝƐƐƵĞƐ͘�/ƐĂǀŝĂ�ƚŚƵƐ�ƐƚƌŝǀĞƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�
Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŝŶ�ŚĂƌŵŽŶǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞ͕�ƚŚĞƌĞďǇ͕�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ŐŽŽĚ�
ũŽƵƌŶĞǇ͘� 

/ƐĂǀŝĂ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉŽůŝĐǇ�ŝŶ��ƉƌŝůථϮϬϭϱ͘���ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŽĨ�ĞīŽƌƚ�ŚĂƐ�ƐŝŶĐĞ�ďĞĞŶ�ƐƉĞŶƚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ĐůŝŵĂƚĞ�
ŝƐƐƵĞƐ͘�dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉůĂŶ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ϮϬϮϬ–ϮϬϮϭ͘�dŚŝƐ�ƉůĂŶ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�
ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ͕�ĂŵŽŶŐ�
ŽƚŚĞƌ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞŶĞǁĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŇĞĞƚ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƚŽǁĂƌĚ�ŵŽƌĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�
ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ǁĂƐƚĞ�ƐŽƌƟŶŐ͕�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�
ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌďŽŶ�Žī-ƐĞƫŶŐ͘ 

tŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/^K�ϭϰϬϬϭ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĨŽƌ�/ƐĂǀŝĂ�ŽŚĨ͘�ďĞŐĂŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�
ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�ƐƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϭ͘ 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ͕�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ŽŚĨ͘�ǁĞƌĞ�ĂŶĂůǇƐĞĚ͘���
ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƌŝƐŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�

ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁĞƌĞ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ͘�dŚĞ�/ƐĂǀŝĂ��ĐĂĚĞŵǇ�ŚĂĚ�ŽǀĞƌĂůů�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘�dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉŽůŝĐǇ͕�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�
ƚĂŬĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝƐƐƵĞƐ͕�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁĂƐ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͘ 

KŶĞ�ƵŶŝƚ�Ăƚ�/ƐĂǀŝĂ��E^͕�'ƵĨƵŶĞƐ�/ĐĞůĂŶĚ�ZĂĚŝŽ͕�ŚĂƐ�ŚĂĚ�/^KϭϰϬϬϭ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϴ͘ 

dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŵĂũŽƌ�ƉŽůůƵƟŽŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�
ůĂŶĚŝŶŐ�ŐĞĂƌ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚĂŝƌ͛Ɛ��ŽĞŝŶŐ�ϳϱϳ�ĨĂŝůĞĚ͘�DŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĮǀĞ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ůŝƚƌĞƐ�ŽĨ�ũĞƚ�ĨƵĞů�ƐƉŝůůĞĚ�ŽŶƚŽ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵŶǁĂǇƐ͘�dŚĞ�ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŽĨ��ŝƌƉŽƌƚ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĞ�
ƐƉŝůů�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ĂĚũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌƵŶǁĂǇ͘�dŚĞ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ǁĂƐ�
ƐƟůů�ĨƌŽǌĞŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂĚĞ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŶŽ�ƐŽŝů�ƌĞŶĞǁĂů�ǁĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�
ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ŵŝŶŽƌ�ĨƵĞů�ŵŝƐŚĂƉƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌĞĮůůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƌŽŶƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘�dŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ŵŝŶŽƌ�
ůĞĂŬƐ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂƌŵĂĐ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ƵƉ͘ 

EŽ�ƌƵůŝŶŐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ǀŝŽůĂƚĞĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͘ 

 

 

 

 

�Es/ZKED�Ed�>�WK>/�z 

/ƐĂǀŝĂ�ǁŝůů�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂůǁĂǇƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ŵĂƩĞƌƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ͘͘ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�/ƐĂǀŝĂǲƐ��ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉŽůŝĐǇ�ƐĞĞ�ŚĞƌĞ͗ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝƐĂǀŝĂ͘ŝƐͬŵĞĚŝĂͬϭͬ�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůйϮϬWŽůŝĐǇ͘ƉĚĨ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϰϲ 

 

t�d�Z 
/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƌĞƐŚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶůŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂ͘�sĞƌŬşƐ�ŚĂƐ�ŽǀĞƌĂůů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ�
�ŝƌƉŽƌƚ͘�^ĂŵƉůĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĂŬĞŶ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϳ͘�dŚĞƐĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�
ŽĨ�ƵŶĚĞƐŝƌĂďůĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŝŶ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚƌĂĐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�Ă�ƚŚŝƌĚ-
ƉĂƌƚǇ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘�dŚĞŝƌ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƐ�ůŽǁ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ�
ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂƌĞ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ͘�/ƐĂǀŝĂ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ŽďƚĂŝŶƐ�ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƵƟůŝƟĞƐ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ƌĞƵƐĞĚ�Žƌ�ƌĞĐǇĐůĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂƌĞĂƐ͘�
/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�Ăƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϲ͕�ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƌĞĨƵƌďŝƐŚŝŶŐ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�
ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĚƌĂŝŶƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞĂ͘���ƚǁŽ-ƐƚĂŐĞ�ƉƵŵƉŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĮůƚĞƌ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�Ăƚ��ũƷƉĂǀşŬ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�^ƚĂĨŶĞƐ�ŝŶ�^ĂŶĚŐĞƌĝŝ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ůŽŶŐĞƌ�ŽƵƚůĞƚ�ůĂŝĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�
ƐĞĂ͘�/ƐĂǀŝĂ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ŽŶĞ�ƚǁŽ-ƐƚĂŐĞ�ƉƵŵƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ĮůƚĞƌ�ƐƚĂƟŽŶ�Ăƚ��ũƷƉƵǀşŬ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�<ĞŇĂͲ
ǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘�/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐƉĞĐƚƐ͕�/ƐĂǀŝĂ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ƐĞǁĂŐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĞĂĐŚ�ǁŽƌͲ
ŬƉůĂĐĞ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŝƐ�ŝŶ�Ăůů�ĐĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ƐĞĂ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐĞǁĂŐĞ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ŵĂǇ�
ĚŝīĞƌ͘�Kŝů�ƐĞƉĂƌĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ƉŽŶĚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůůƵƟŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŚĂƚ�
ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ǁŽƵůĚ�ĞŶĚ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞǁĂŐĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

 

h^��K&��,�D/��>^ 
�Ğ-ŝĐŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƐĂŶĚ͕�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ŽŶ�ƌƵŶǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ĂƉƌŽŶƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĨƌŽŵ�
ďĞĐŽŵŝŶŐ�ƐůŝƉƉĞƌǇ�ĂŶĚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ƚƌĂĸĐ͕�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ͘�<ĞŇĂǀşŬ�
�ŝƌƉŽƌƚ�ƵƐĞƐ�ďŽƚŚ�ĚĞ-ŝĐŝŶŐ�ŐƌĂŶƵůĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞ-ŝĐŝŶŐ�ŇƵŝĚƐ͘��Ğ-ŝĐŝŶŐ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ŽŶ�
ƐŽĚŝƵŵ�ĨŽƌŵĂƚĞ�Žƌ�ŽŶ�ƉŽƚĂƐƐŝƵŵ�ĨŽƌŵĂƚĞ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐĞƌƟĮĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ůƵĞ��ŶŐĞů�ĞĐŽůĂďĞů͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�

ďŝŽĚĞŐƌĂĚĂďůĞ͕�ŚĂǀĞ�ŵŝŶŝŵĂů�ƚŽǆŝĐ�ĞīĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�Ăůů�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘��ŽŵĞƐƟĐ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ƵƐĞ�ƐĂŶĚ�ĂůŵŽƐƚ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ͘ 

dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĚĞ-ŝĐŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǇĞĂƌƐ͕�ƉƌŽďĂďůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�Ăŝƌ�
ƚƌĂĸĐ�ǁĂƐ�ŵƵĐŚ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƌĞŵŽƚĞ�ƐƚĂŶĚƐ͘�hƐĞ͕�ŵŽƌĞŽǀĞƌ͕�ŝƐ�ĂůƐŽ�
ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ŽĨ�ϮϬϭϵ–ϮϬϮϬ͕�ǁŝŶƚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ǁĞƌĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ϭϰϭ�ĚĂǇƐ͘�^ŶŽǁ�ĐůĞĂƌŝŶŐ�ƚŽŽŬ�ϱ͕ϰϲϬ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŚŽƵƌƐ͘ 

 

 

 

 

��K^z^d�D 
�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�Ăƚ�/ƐĂǀŝĂ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŝƐ�ĂƐ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ͘�dŚĞ�ZĞǇŬũĂŶĞƐ�ƉĞŶŝŶƐƵůĂ�ŝƐ�Ă�hE�^�K�
'ůŽďĂů�'ĞŽƉĂƌŬ�ĂŶĚ͕�ĂƐ�ƐƵĐŚ͕�ŝƐ�ŽĨ�ŵĂũŽƌ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ŐĞŽůŽŐŝĐĂů�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ĂƌĞ�ŐůŽďĂůůǇ�ƵŶŝƋƵĞ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ƚŚĞ�ďĞƐƚ-ŬŶŽǁŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŚŽǁ�ǁĞůů�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƉůĂƚĞ�
ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌĂƐŝĂŶ�ĂŶĚ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƉůĂƚĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ŐĞŽůŽŐŝĐĂů�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂƌĞĂ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ŝƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ŐĞŽůŽŐŝĐĂů�ĂƌĞĂ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ĐůŽƐĞůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ǌŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĞŶǀŝƌŽŶͲ
ŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĂŶĚ�ďŝƌĚƐ͘�dŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�
ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĨŽŽĚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂƩƌĂĐƟǀĞŶĞƐƐ�ƚŽ�ǁŝůĚ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĂŶĚ�ďŝƌĚƐ�
ĚŝīĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ͘�DĞĂƐƵƌĞƐ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�Ăŝƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝͲ
ŚŽŽĚ�ŽĨ�ĐŽůůŝƐŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĂŶĚ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ĂƌĞ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨĂĐĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͘���
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŚĂďŝƚĂƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĂŶĚ�ďŝƌĚƐ�ĂǁĂǇ͘ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϰϳ 

 

/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ͕�ĨŽƌ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ͕�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ŽŶ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�/ĐĞůĂŶĚ͘�dŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŽĨ�
/ƐĂǀŝĂ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƐĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘��ŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĞīŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ƐƉĞŶƚ�ŽŶ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�
ďŝƌĚƐ�Ăƚ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͕�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŚĂǀĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ǁŝůĚͲ
ůŝĨĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�/Ŷ�ϮϬϭϴ͕�/ƐĂǀŝĂ�ĞŶůŝƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�EĄƩƷƌƵƐƚŽĨĂ�ZĞǇŬũĂŶĞƐƐ�;dŚĞ�^ŽƵƚŚǁĞƐƚ�/ĐĞůĂŶĚ�
EĂƚƵƌĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ĞŶƚƌĞͿ�ĂŶĚ�XĞŬŬŝŶŐĂƐĞƚƵƌ�^ƵĝƵƌŶĞƐũĂ�;^ƵĝƵƌŶĞƐ�^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ĞŶƚƌĞͿ�ƚŽ�
ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ďŝƌĚůŝĨĞ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ĞǆĂŵŝŶͲ
ĂƟŽŶ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ϭϵϳϱ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͛Ɛ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĂŶĚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ƌĞŐŝƐƚĞƌƐ�Ăůů�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ĐŽůůŝƐŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ďŝƌĚƐ�ĂŶĚ�ǁŝůĚ�ĂŶŝŵĂůƐ�Ăƚ�Ăůů�ŝƚƐ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͘�>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�
ϵ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ďŝƌĚƐƚƌŝŬĞ�ǁĞƌĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘��ƚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŶŽ�ďŝƌĚͲ
ƐƚƌŝŬĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ͘ 

 

 

 

 

 

�ĞůŽǁ�ŝƐ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�ǁŝůĚ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĂŶĚ�ďŝƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂƌĞĂƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�
ǇĞĂƌ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�EĂƚƵƌĂů�
,ŝƐƚŽƌǇ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂƚƵƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
/�hE�ZĞĚ�>ŝƐƚ�ŽĨ�dŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�^ƉĞĐŝĞƐ͘�WŽƉƵůĂƟŽŶ�ƐŝǌĞƐ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ�ŵĂǇ�ĚŝīĞƌ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŐůŽďĂů�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĞŶũŽǇ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ůĂǁ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
/h�E�ZĞĚ�>ŝƐƚ͘ 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϰϴ 

 

�E�Z'z�h^� 
�/Z��d��E�Z'z�h^� 
&ƵĞů�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĨĂĐƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ͘�tĞ�ĐůŽƐĞůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĨƵĞů�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�
ƌĞĚƵĐĞ�ŝƚ�ǁŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�dĞƐƚƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƌĂƉĞƐĞĞĚ�Žŝů�ƚŽ�ĨƵĞů�ƵƐĞĚ�ŽŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǁĞƌĞ�
ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŽƉĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ĂĚĚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵŝŶŐ�
ǇĞĂƌƐ͘� 

dŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ďǇ�ĨĂƌ�ŝƐ�ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌƵŶǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ƐĐŽƉĞ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ǁĂǇƐ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉĂƌƚ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ͕�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ŵĂǇ�ŇƵĐƚƵĂƚĞ͕�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝĨ�ǁŝŶƚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ŽĨ�ϮϬϭϵ–ϮϬϮϬ͕�
ǁŝŶƚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ϭϰϭ�ĚĂǇƐ͘�^ŶŽǁ�ĐůĞĂƌŝŶŐ�ƚŽŽŬ�ϱ͕ϰϲϬ�ŵĂĐŚŝŶĞ�
ŚŽƵƌƐ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ůŝŵĂƚĞ��ĐƟŽŶ�WůĂŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�
ŽĨ�ϮϬϮϭ͘�dŚŝƐ�ƉůĂŶ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞŶĞǁĂů�ŽĨ�ŝƚƐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŇĞĞƚ͕�
ŵĂĐŚŝŶĞƌǇ͕�ƚŚĞ�ƉƌƵĚĞŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĞůĞĐƚƌŝĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƌďŽŶ�Žī-ƐĞƫŶŐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞŐƵŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�
ƉŽůŝĐǇ͘ 

dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƐŽŵĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵĞů�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ǁŚĞŶ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĨƵĞů�
ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͘�tŚĞŶ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ƉĞƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĨƵĞů�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚƌĂĐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚŽ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�
ĐůĞĂƌůǇ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ĨƵĞů�ƵƐĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŐƌĞĂƚ�ĞǆƚĞŶƚ͕�

ĂƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͘�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ƚĂƌŐĞƚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĨƵĞů�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ƉĞƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ďǇ�ϰй͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�
ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

/E�/Z��d��E�Z'z�h^� 
�>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�Ăƚ�/ƐĂǀŝĂ�ǁĂƐ�Ϯϭ͕ϴϴϳ͕ϱϬϰ�ŬtŚ�–�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞŵŽƐƚ�ďĞ�ƚƌĂĐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĂƟŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
�ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�dŚĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ƵƐĞ�ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�>ĞŝĨƵƌ��ŝƌşŬƐƐŽŶ��ŝƌ�dĞƌŵŝŶĂů�Ăƚ�
<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƌĞĚƵĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ͘�dŚĞ�ĮŐƵƌĞƐ�
ĨŽƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŝŶ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ĂĐƚƵĂů�ƵƐĞ�ƚŽ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ͘ 

 

�>/D�d� 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϰϵ 

 

�ŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŝƐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚĞĚ�ƚŽ�ƌŝƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�<ĞŇĂǀşŬ��Ͳ
ŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŽĨ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ-ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�Ğ͘Ő͘�ŐƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�
ĂŝƌĐƌĂŌ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͘�dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŚŽƚ�ǁĂƚĞƌ�ƵƐĞĚ�ďǇ�/ƐĂǀŝĂ�ǁĂƐ�
ϴϯϰ͕ϯϳϵ�ĐƵďŝĐ�ŵĞƚƌĞƐ�;ϰϴ͕ϯϵϯ͕ϵϱϲ�ŬtŚͿ͘�dŚŝƐ�ƵƐĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϵϴϬ�ϭϱϬ-
ƐƋƵĂƌĞ�ŵĞƚƌĞ�ŚŽŵĞƐ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

'Z��E,Kh^��'�^��D/^^/KE^ 
�/Z��d�'Z��E,Kh^��'�^�;','Ϳ��D/^^/KE^�d,ZKh',��E�Z'z�h^�� 
^�KW��ϭ 
dŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐĞƐ�ďǇ�/ƐĂǀŝĂ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚƌĂĐĞĚ�ƚŽ�ĨƵĞů�ƵƐĞ͘�/Ŷ�ϮϬϮϬ͕�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�
ĚŝƌĞĐƚ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ďƵƌŶŝŶŐ�ĨŽƐƐŝů�ĨƵĞůƐ�ǁĂƐ�Ϯϭϵϰ�ƚ��KϮĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ�

ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ďĞĨŽƌĞ͘�/Ŷ�ĞĂƌůǇ�;ƐƉƌŝŶŐͿ�ϮϬϭϵ͕�/ƐĂǀŝĂ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�<ŽůǀŝĝƵƌ�ĂŶĚ�
sŽƚůĞŶĚŝƐƐũſĝƵƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂƌďŽŶ�Žī-ƐĞƫŶŐ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ĨƵĞů�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ƌĞƚƌŽĂĐƟǀĞ�ĨŽƌ�
ŽŶĞ�ǇĞĂƌ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�ϮϬϮϬ͕�/ƐĂǀŝĂ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĐĂƌďŽŶ�Žī-ƐĞƚ�Ăůů�ĚŝƌĞĐƚ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�Žƌ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϳϭϵϴ�ƚ��KϮĞ͘ 

>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ŝƚ�ďĞĐĂŵĞ�ĐůĞĂƌ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ŝƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ůĂƌŐĞ�
ŵĂĐŚŝŶĞƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ĂƉƌŽŶƐ͕�ƌƵŶǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ƚĂǆŝǁĂǇƐ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ĚŽǁŶƚƵƌŶ�ŝŶ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŇŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�
Ă�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ͘�dŚĞ�ĐůĞĂƌŝŶŐ�ŽĨ�ƌƵŶǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ǁŝŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ��ŝƌƉŽƌƚ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĐĂƌƌŝĞƐ�ŽƵƚ�ŝƐ�ŝŶ�Ăůů�ƌĞƐƉĞĐƚƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŇŝŐŚƚƐ�Žƌ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͖�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚĂƐŬƐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ŝƚƐ�
ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ŝƐ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘ 

 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϱϬ 

 

/E�/Z��d�'Z��E,Kh^��'�^��D/^^/KE^�;','Ϳ�d,ZKh',��E�Z'z�h^��
^�KW��Ϯ 
/Ŷ�ϮϬϭϵ͕�/ƐĂǀŝĂ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�,^�sĞŝƚƵƌ͘�dŚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�
ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ďǇ�/ƐĂǀŝĂ�ǁŝůů�ďĞ�ĨƌŽŵ�ƌĞŶĞǁĂďůĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂůĞ-ŽĨ-
ŽƌŝŐŝŶ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ͘�dŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƵƐĞĚ�ďǇ�/ƐĂǀŝĂ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�Žƌ�ŚĞĂƚ�ĐŽŵĞƐ�
ĨƌŽŵ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŚĞĂƟŶŐ�ƉůĂŶƚƐ�Žƌ�ŚǇĚƌŽƉŽǁĞƌ�ƉůĂŶƚƐ͘�/Ŷ�ďŽƚŚ�ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ŝŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�
ƌĞŶĞǁĂďůĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ůŽǁ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐĞƐ͘�/ŶĚŝƌĞĐƚ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŚĞĂƚ�
ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƐůŝŐŚƚ�ŝĨ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞĂŶƐ͘�
/ŶĚŝƌĞĐƚ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ƚŽƚĂůůĞĚ�Ϯϭϱ�ƚ��KϮ͘ 

 

Kd,�Z�/E�/Z��d�'Z��E,Kh^�-'�^��D/^^/KE^�;','Ϳ�d,ZKh',��E�Z'z�
h^��^�KW��ϯ 
�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ƐĐŽƉĞ�ϯ͕�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁĂƐƚĞ�ĂŶĚ�
ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƚƌĂǀĞů͘�/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�&ĞƐƚĂ�>ŽŌůĂŐƐŵčůŝƌ�;&ĞƐƚĂ�ĐůŝŵĂƚĞ�ŐĂƵŐĞͿ�ƚŽ�
ĞƐƟŵĂƚĞ�ĐĂƌďŽŶ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƐĐŽƉĞ�ϯ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ϮϬϭϵ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�/ƐĂǀŝĂ�ĨƵůůǇ�
ƵƟůŝƐĞĚ�ƚŚĞ�<ůĂƉƉŝƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ďĞƩĞƌ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ĐĂƌďŽŶ�
ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͘���ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ǁĂƐƚĞ�ĨƌŽŵ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ůĂŶĚĮůůƐ�ďƵƚ�ŝƐ�
ŝŶƐƚĞĂĚ�ŝŶĐŝŶĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞǇŬũĂŶĞƐ�ŝŶĐŝŶĞƌĂƚŽƌ�ŽĨ�<ĂůŬĂ͘�dŚĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ĨĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ǁĂƐƚĞ�ŝƐ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ůĂŶĚĮůů�ĚŝƐƉŽƐĂůƐ͘��ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŝŶĐŝŶĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůĂŶĚĮůů�ǁĂƐƚĞ�
ĚŝƐƉŽƐĂů�ďǇ�/ƐĂǀŝĂ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ǁĞƌĞ�ϴϲ�ƚŽŶŶĞƐ�ŽĨ��KϮĞ͘ 

�ŝƌĞĐƚ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐĞƐ�ƉĞƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ϮϬϭϵ�
ĂŶĚ�ϮϬϮϬ͘�dŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƚƌĞŶĚ͘�KŶĞ�ŵƵƐƚ�ƌĞĂůŝƐĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�
ƚŚĂƚ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƉĞƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ͘���ĐůŽƐĞƌ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�
ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ŐŽĂů͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƐ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ŝƚƐ�ƚŽƚĂů�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ŝƌƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�

ŽĨ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�Žƌ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŇŝŐŚƚƐ͘�tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŽƚĂů�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ůĂƌŐĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĨƵĞů�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ϭϮ͘ϳй�ŝŶ�ĚŝƌĞĐƚ�
ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ĨƵĞů�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϵ�ƚŽ�ϮϬϮϬ͘ 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϱϭ 

 

�/Z�Yh�>/dz 
/ƐĂǀŝĂ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ĚŝŽǆŝĚĞ�ůĞǀĞůƐ�ĂƌŽƵŶĚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĂŶ�Ăŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŵĞƚĞƌ�ůŽĐĂƚĞĚ�
ŽǀĞƌ��ǇũĂďǇŐŐĝ͘�ZĞĂů-ƟŵĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽŌŐĂĞĚŝ͘ŝƐ�ǁĞďƐŝƚĞ͘��ŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ϭϯ͘ϳŵ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ϭϰ͘ϱŵ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘�/Ŷ�ďŽƚŚ�ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƐƵůƉŚƵƌ�ĚŝŽǆŝĚĞ�ĂŶĚ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ŽǆŝĚĞ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ǀĂůƵĞƐ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�DĂƐƚĞƌƉůĂŶ�ĨŽƌ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͕�ũƵƐƚ�ŽǀĞƌ�ϭϯ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϯϵ͘ 

 

E�d���ZK�Θ�d,���>/D�d���'Z��D�Ed 
/Ŷ�ϮϬϭϵ͕�ƚŚĞ���K�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ƐŝŐŶĞĚ�Ă�EĞƚ�ĞƌŽ��ŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ���/��ƵƌŽƉĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ƚŚĂƚ�<ĞŇĂͲ
ǀşŬ�ĂŝƌƉŽƌƚ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŽƚŚĞƌ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ͕�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂƌďŽŶ-ĨƌĞĞ�ďǇ�ϮϬϱϬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�
ůĂƚĞƐƚ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�Ă�ƐŝŐŶĂƚŽƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ůŝŵĂƚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�ZĞǇŬũĂǀşŬ�ĂŶĚ�&ĞƐƚĂ�–�ƚŚĞ�
�ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϱ͘�&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶ͕�/ƐĂǀŝĂ�ƐĞƚ�ŝƚƐĞůĨ�ƚŚĞ�
ŽďũĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ƚŚƵƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŝƚ�ďĞĂƌƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĐůŝŵĂƚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ǁĂǇ�ŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ŝƚƐ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ͘ 

 

������Z�KE����Z��/d�d/KE 
/ƐĂǀŝĂ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝƌƉŽƌƚ��ĂƌďŽŶ��ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�;���Ϳ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ƌƵŶ�ďǇ��ŝƌƉŽƌƚƐ��ŽƵŶĐŝů�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͘�dŚĞ�����ŝƐ�Ă�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĐĂƌďŽŶ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ĨŽƌ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĐƵƐƚŽŵŝƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ĨŽƵƌ�ƐƚĂŐĞƐ͕�

ŚĂƐ�ŶŽǁ�ďĞĞŶ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EĞƚ�ĞƌŽ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽǁ�Ɛŝǆ�ƐƚĂŐĞƐ͘�<ĞŇĂǀşŬ�
�ŝƌƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨŽƌ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�/ƐĂǀŝĂ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐƚĂŐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌďŽŶ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĐĂƌďŽŶ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ďǇ�
ϮϬϯϬ͕�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌ�ǁĂǇ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

�KZ��>/^��>>/�E���&Z���ZKhd���/ZW^W��� 
/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ��ŽƌĞĂůŝƐ��ůůŝĂŶĐĞ͕�ĂŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ŶŝŶĞ�Ăŝƌ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�;�E^WͿ�ŝŶ�
EŽƌƚŚĞƌŶ��ƵƌŽƉĞ͘�tŽƌŬ�ŝƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�&ƌĞĞ�ZŽƵƚĞ��ŝƌƐƉĂĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ƐŚŽƌƚĞƌ�ŇŝŐŚƚ�ƟŵĞƐ͕�
ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ůŽǁĞƌ�ĨƵĞů�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͕�ůŽǁĞƌ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�ƉŽůůƵƟŽŶ͘�/Ŷ�/ĐĞůĂŶĚ͕�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ĐĂŶ�
ŶŽǁ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ŇŝŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ƚŽ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŝŶ�EŽƌǁĂǇ�ĂŶĚ�^ĐŽƚůĂŶĚ͕�ƚŚĞ�
ŶĞĂƌĞƐƚ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂƌĞĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ-ĞĂƐƚ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ĂŝƌƐƉĂĐĞ͘ 

dŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ŇŝŐŚƚ�ĂůƟƚƵĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵĞů�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ͘��Ɛ�Ă�ŇŝŐŚƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞƐ͕�
ŝƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂů�ĨŽƌ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ƚŽ�ŇǇ�Ăƚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĂůƟƚƵĚĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƚŚŽƵƐĂŶĚ-ĨŽŽƚ�;ϭ͕ϬϬϬ�
ĨĞĞƚͿ�ĚĞǀŝĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƉƟŵĂů�ĂůƟƚƵĚĞ�ĐĂůůƐ�ĨŽƌ�ϭй�ĞǆƚƌĂ�ĨƵĞů�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͘ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϱϮ 

 

EK/^��D��^hZ�D�Ed^ 
/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ŵŝƟŐĂƚĞ�ŶŽŝƐĞ�ĨƌŽŵ�ŇŝŐŚƚƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘��Ŷ�
ĂĐŽƵƐƟĐ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ŵŽďŝůĞ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�ĮǆĞĚ�ŵĞƚĞƌƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ�ŽĨ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϳ͘ 

dŚĞ�ĂĐŽƵƐƟĐ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ǁĂƐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ŵĞƚĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ĂůůŽǁƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�/ƐĂǀŝĂ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ŇŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ŶŽŝƐĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘�KŶĞ�
ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ŶƵŝƐĂŶĐĞ�ŶŽŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͘���ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐŽƵƐƟĐ�
ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�/ƐĂǀŝĂ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�/ƐĂǀŝĂ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ϭϳ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ŶŽŝƐĞ�ĂŶĚ�ŶƵŝƐĂŶĐĞ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�
ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŇŝŐŚƚƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŽǀĞƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂƌĞĂƐ�Žƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŇŝŐŚƚƐ͘ 

 

/Ŷ�ϮϬϭϳ͕�/ƐĂǀŝĂ�ŚŝƌĞĚ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Įƌŵ��ŇĂ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ƐŽƵŶĚ�ŵĂƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ĂŝƌĐƌĂŌ�ƚǇƉĞƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ŵĂƉ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�Ϯϰ-ŚŽƵƌ�
ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞů�;>ĚĞŶͿ�ĂƌŽƵŶĚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ŇĂ͛Ɛ�ŵĂƉƉŝŶŐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƐƵīĞƌƐ�
ŶŽŝƐĞ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ǁŚŝĐŚ�ĞǆĐĞĞĚƐ�ϲϰ�Ě��ďƵƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϯϬϬ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞůƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ϲϬ–ϲϰ�Ě��ĂŶĚ�ϭ͕ϯϬϬ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ϱϱ–ϱϵ�Ě�͘�dŚŝƐ�ŵĂƉ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ��ŐĞŶĐǇ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚ͘ 

�Ŷ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĐŽŵďĂƚ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ŶŽŝƐĞ�ůĞǀĞůƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϮϬϮϯ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�

ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ƉůĂŶ�ǁĂƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ZĞǇŬũĂŶĞƐ�dŽǁŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ�sĞŐĂͲ
ŐĞƌĝŝŶ�;/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ZŽĂĚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶͿ͘�dŚŝƐ�ƉůĂŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
�ŐĞŶĐǇ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚ͘���ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�/ƐĂǀŝĂ�ĞŵďĂƌŬĞĚ�ŽŶ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�ŶĞǁ�ŇŝŐŚƚ�ƌŽƵƚĞƐ�ĨŽƌ�
<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŽĮůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐ�ŶŽŝƐĞ�ĂŶĚ�ŶƵŝƐĂŶĐĞ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�
ŇŝŐŚƚ�ƚƌĂĸĐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘�tŚĞŶ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ͕�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ƐƚƌŝǀĞƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚŽƐĞ�ƌƵŶǁĂǇƐ�
ǁŚŝĐŚ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ�ŶƵŝƐĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝĐŝŶŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĞǆƚĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ǁŝƚŚ�ĚƵĞ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁŝŶĚ�ĂŶĚ�
ƌƵŶǁĂǇ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘ 

�ŽŶƟŶƵŽƵƐ�ĞīŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ƐƉĞŶƚ�ŽŶ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŶŽŝƐĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƌƵŶǁĂǇ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ŇŝŐŚƚƐ�ŽǀĞƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ͘ 

dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ϭϭ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ŶƵŝƐĂŶĐĞƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ŇŝŐŚƚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�Ăƚ�ZĞǇŬũĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�ŵĂŝŶůǇ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ƐƚĂƌƚ-ƵƉƐ͘ 

dŚĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ďĞůŽǁ�ƐŚŽǁ�Ă�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ŇŝŐŚƚ�ƉĂƚŚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ĂƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĂĐŽƵƐƟĐ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�Ă�ĐůĞĂƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ŇŝŐŚƚ�ƚƌĂĸĐ�ĂďŽǀĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�
ZĞǇŬũĂŶĞƐ͘�dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂƌĞĂƐ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ŇŝŐŚƚ�ƚƌĂĸĐ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞĚ͘ 

 

��Kh^d/�^ 

��Kh^d/��EK/^��DKE/dKZ^ 

�ĐŽƵƐƟĐ�ŶŽŝƐĞ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ĂĐŽƵƐƟĐ�ŶŽŝƐĞ�ŵŽŶŝƚŽƌƐƐ�ůŝǀĞ�ĨĞĞĚ�ƐĞĞ�ŚĞƌĞ͗ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁĞďƚƌĂŬ͘ĞŵƐďŬ͘ĐŽŵͬŬĞĨϮ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϱϯ 

 

t�^d��^KZd/E'��E���&&��d^ 
//ƐĂǀŝĂ�ƉůĂĐĞƐ�ŐƌĞĂƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽŶ�ǁĂƐƚĞ�ƐŽƌƟŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ͕�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͕�ƵƐĞĚ�'ƌčŶƵ�ƐŬƌĞĮŶ�
;'ƌĞĞŶ�^ƚĞƉƐͿ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ��ŐĞŶĐǇ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�
ǁĂƐƚĞ�ƐŽƌƟŶŐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮϬϮϭ͕�Ăůů�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ŽŚĨ͘�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ǁĂƐƚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘�hŶƐŽƌƚĞĚ�
ǁĂƐƚĞ�ĨƌŽŵ�/ƐĂǀŝĂ�ŽŚĨ͘�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ�ŝƐ�ƐĞŶƚ�ĞŝƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ŝŶĐŝŶĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�<ĂůŬĂ�Žƌ�ƚŽ�Ă�ůŽĐĂů�ůĂŶĚĮůů�
ƐŝƚĞ͘�dŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ǁĂƐƚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ĚŝƐƉŽƐĂů�ŽĨ�ƵŶƐŽƌƚĞĚ�ǁĂƐƚĞ͘�dŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŽƌƚĞĚ�ǁĂƐƚĞ�ĐĂƌƌŝĞƐ�Ă�ůŽǁ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ͘ 

 

Z��z�>/E'�WZKWKZd/KE��E��sK>hD��K&�t�^d� 
dŚĞ�ƚŽƚĂů�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ǁĂƐƚĞ�ĨƌŽŵ�/ƐĂǀŝĂ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ďĞĨŽƌĞ͘�
dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚƌĂĐĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚƌŽƉ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘�
�ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϯϰϰ�ƚŽŶŶĞƐ�ŽĨ�ǁĂƐƚĞ�ǁĞƌĞ�ƐĞŶƚ�ĨŽƌ�ŝŶĐŝŶĞƌĂƟŽŶ�Žƌ�ƚŽ�ůĂŶĚĮůůƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�
ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ�ϰϭй͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ƐĞƚ�ďǇ�/ƐĂǀŝĂ�ǁĂƐ�ϰϬй�ďǇ�ǇĞĂƌ-ĞŶĚ�ϮϬϮϬ͘�
�īŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ĞǀĞŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�
ǁĂƐƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘���ůĂƌŐĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ĚŝƐƉŽƐĂďůĞ�ŐůŽǀĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐĞ�ŵĂƐŬƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�
ƌĞĐǇĐůĞĚ͕�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞƐĞ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁĞƌĞ�Ăůů�ĚŝƐƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ĂƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ǁĂƐƚĞ͘�/Ŷ�
ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ŽŚĨ͘�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽǁĞƌ�Ăƚ�ZĞǇŬũĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ŵŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ǁĂƐƚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘��ůů�ƉĂƉĞƌ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�
ŝƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵŶĐůĞĂŶĂďůĞ͕�ǁĂƐ�ƚŚƌŽǁŶ�ĂǁĂǇ�Žƌ�ƐĞŶƚ�ĨŽƌ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�
EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ƌĂƟŽ�ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϵ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

Z��z�>/E' 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϱϰ 

 

��d/KE^�Z�>�d/E'�dK�Z��z�>/E'�/^^h�^ 
/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŝƚƐ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ǁĂƐƚĞ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ƐĞŶƚ�ĨŽƌ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ǁĂƐƚĞ͘���ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ƚŚĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ĨŽŽĚ�
ǁĂƐƚĞ�ǁĂƐ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŝŶƚƌĂŶĞƚ͕�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ŽŶ�ƌĞĨƌŝŐĞƌĂƚŽƌƐ�
ĂŶĚ�ĐŽīĞĞ-ďƌĞĂŬ�ƌŽŽŵƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂůƐŽ�ǁŽƌŬĞĚ�
ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͛Ɛ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĐĂĨĞƚĞƌŝĂ�ŝŶ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ĨŽŽĚ�ǁĂƐƚĞ͕�
ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ǁĞŝŐŚŝŶŐ�ĐŚĞĐŬƐ�ĂŶĚ�ŶŽƟĨǇŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐĐƌĞĞŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐĂĨĞƚĞƌŝĂ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ǁĞƌĞ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ĐƵƌƚĂŝůĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĐĂĨĞƚĞƌŝĂ�Ăƚ�<ĞŇĂͲ
ǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞĚ͘ 

/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͕�/ƐĂǀŝĂ͕�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�dĞƌƌĂ͕�ŚĂƐ�ŽīĞƌĞĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƐƚ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

/ĐĞůĂŶĚ�ZĂĚŝŽ�ŝŶ�'ƵĨƵŶĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŝƚƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĞīŽƌƚƐ�ĂƐ�ďĞĨŽƌĞ͘�dŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ŽŶ�ǁĂƐƚĞ�ƐŽƌƟŶŐ͕�
ĂŶĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ůĞŌŽǀĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐƌƵĞ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĨĞĞĚ�ƚŚĞ�ŚĞŶƐ�ƚŚĂƚ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�Ă�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘ 

<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͛Ɛ�ǁĂƌĞŚŽƵƐĞ�Ăƚ�'ƌčŶĄƐ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ĨƵƌŶŝƐŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞĂďůĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƌĞŶŽǀĂƟŽŶƐ�ŝŶ�>ĞŝĨƵƌ��ŝƌşŬƐƐŽŶ��ŝƌ�dĞƌŵŝŶĂů�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘�&ƵƌŶŝƐŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƌĞƵƐĞĚ�ŝĨ�ƐƉĂƌĞ�
ƉĂƌƚƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�Žƌ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�WĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶ�^ƚĞƉƐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĞŝŶŐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďǇ�/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ƌĞƵƐŝŶŐ�ĨƵƌŶŝƐŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘ 

 

 

 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϱϱ 

^�KW��K&�KW�Z�d/KE^ 

W�^^�E'�Z^��E��&>/',d�DKs�D�Ed^ 
dǁŽ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͗�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŇŝŐŚƚ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞĚ�ĮƌƐƚ�
ĂŶĚ�ĨŽƌĞŵŽƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŝƌůŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ůĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͕�ĐŽŶĐĞƐƐŝŽŶ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ĨƌŽŵ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ďĞǀĞƌĂŐĞ�ĂŶĚ�
ƌĞƚĂŝů�ŽƵƚůĞƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƌĞŶƟŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘ 

�Ɛ�Ă�ǁŚŽůĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ůĞƐƐĞŶĞĚ�ŝŶ�ƐĐŽƉĞ�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘��ŽŵĞƐƟĐ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚƉƵƚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ϱϯй͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚƌĂǀĞůůͲ
ŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�ϴϮ͘ϲй͘��ƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͕�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�
ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�ϴϭй͕�ĂŶĚ�ƚƌĂĸĐ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ĂŝƌƐƉĂĐĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�ϰϬй�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘ 

dŚƌĞĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ƌĂŶ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ŇŝŐŚƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ͕�ŝ͘Ğ͘��ŝƌ�/ĐĞůĂŶĚ��ŽŶŶĞĐƚ͕�&ůƵŐĨĠůĂŐŝĝ��ƌŶŝƌ�
ĂŶĚ�EŽƌůĂŶĚĂŝƌ͘�KƚŚĞƌ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƵƐĞĚ�/ƐĂǀŝĂ��ŽŵĞƐƟĐ��ŝƌƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁĞƌĞ�DǉͲ
ŇƵŐ͕��ŝƌĐůĞ��ŝƌ�ĂŶĚ��ƚůĂŶƚƐŇƵŐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�EŽƌĝƵƌŇƵŐ͕��ůƵĞ�tĞƐƚ�,ĞůŝĐŽƉƚĞƌƐ�ĂŶĚ�,ĞůŽ�
ŽƉĞƌĂƚĞ�ŚĞůŝĐŽƉƚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͘�dŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ��ŽĂƐƚ�'ƵĂƌĚ�;/�'Ϳ͕�ŵŽƌĞŽǀĞƌ͕�ŚĂƐ�
ŝƚƐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�Ăƚ�ZĞǇŬũĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘� 

�ŝƌ�/ĐĞůĂŶĚ��ŽŶŶĞĐƚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨƌŽŵ�ZĞǇŬũĂǀşŬ�ƚŽ�ƐĞǀĞƌĂů�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�'ƌĞĞŶůĂŶĚ͘�/Ŷ�
ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�&ůŝŐŚƚ��ĐĂĚĞŵǇ�;&ůƵŐƐŬſůŝ�1ƐůĂŶĚƐͿ�ĂŶĚ�&ůƵŐĨĠůĂŐŝĝ�'ĞŝƌĨƵŐů�ŚĂǀĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�Ăƚ�
ZĞǇŬũĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘��/Z<�&ůŝŐŚƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�ZĞǇŬũĂǀşŬ�&�K�ĂŶĚ��ŝƌ�/ĐĞůĂŶĚ��ŽŶŶĞĐƚ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�
ŐƌŽƵŶĚ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘ 

�ƚ��ŬƵƌĞǇƌŝ��ŝƌƉŽƌƚ͕�EŽƌůĂŶĚĂŝƌ�ŚĂƐ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ŇŝŐŚƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĂŶĚ�
ĐŚĂƌƚĞƌĞĚ�ŇŝŐŚƚƐ�ƚŽ�'ƌĞĞŶůĂŶĚ͘�dŚĞƐĞ�ŇŝŐŚƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ĐƵƌƚĂŝůĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ŽǀĞƌƐĞĂƐ�
ŇŝŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ��ŬƵƌĞǇƌŝ�ǁĞƌĞ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ŶŽŶ-ĞǆŝƐƚĞŶƚ͘��ŝƌĐůĞ��ŝƌ�ŽīĞƌƐ�ĐŚĂƌƚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƐŝŐŚƚ-ƐĞĞŝŶŐ�ŇŝŐŚƚƐ�
ĨƌŽŵ��ŬƵƌĞǇƌŝ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ��ŬƵƌĞǇƌŝ��ǀŝĂƟŽŶ��ĐĂĚĞŵǇ�;&ůƵŐƐŬſůŝ��ŬƵƌĞǇƌĂƌͿ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘�
�ŝƌ�/ĐĞůĂŶĚ��ŽŶŶĞĐƚ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŐƌŽƵŶĚ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ��ŬƵƌĞǇƌŝ��ŝƌƉŽƌƚ͘ 

�ŬƵƌĞǇƌŝ��ŝƌƉŽƌƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�/ĐĞůĂŶĚ͛Ɛ�ĂŵďƵůĂŶĐĞ�ŇŝŐŚƚƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�DǉŇƵŐ�ĂŝƌůŝŶĞ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�
ƚŚĞƌĞƚŽ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ͘�dŚĞ�ƚƌĂǀĞů�ĂŐĞŶĐǇ�sŽŝŐƚ�dƌĂǀĞů͕�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌ�dƌĂŶƐĂǀŝĂ͕�ŽīĞƌĞĚ�ĐŚĂƌƚĞƌĞĚ�ŇŝŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ�ƚŽ��ŬƵƌĞǇƌŝ͕�ƚǁŝĐĞ�Ă�ǁĞĞŬ�ĨƌŽŵ�&ĞͲ
ďƌƵĂƌǇ�ƚŽ�DĂƌĐŚ͘�dŚĞ�ƉůĂŶ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŇŝŐŚƚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�
ĂƐ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ĚƵĞ�ƚŽ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĐŚĂƌƚĞƌĞĚ�ŇŝŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ��ŬƵƌĞǇƌŝ�ƚŽ�dĞŶĞƌŝĨĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ĐŚĂƌƚĞƌĞĚ�ŇŝŐŚƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ĂĞƌŽĞ�/ƐůĂŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ͘ 

�ƚ��ŐŝůƐƐƚĂĝŝƌ͕��ŝƌ�/ĐĞůĂŶĚ��ŽŶŶĞĐƚ�ĚĞĂůƐ�ǁŝƚŚ�ŐƌŽƵŶĚ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂŶĚ�ůĞĂƐĞĚ�ĂŝƌĐƌĂŌ͘�
dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŶŽ�ĐŚĂƌƚĞƌĞĚ�ŇŝŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ��ŐŝůƐƐƚĂĝŝƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ 

ZĞǇŬũĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ƚǁŽ�ƌƵŶǁĂǇƐ�;ϭ͕ϱϲϳ�ĂŶĚ�ϭ͕ϮϯϬ�ŵ�ůŽŶŐͿ͕��ŬƵƌĞǇƌŝ��ŝƌƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ŽŶĞ�;Ϯ͕ϰϬϬ�ŵͿ�ĂŶĚ�
�ŐŝůƐƐƚĂĝŝƌ��ŝƌƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ŽŶĞ�;Ϯ͕ϬϬϬ�ŵͿ͘�KƚŚĞƌ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ůĂŶĚŝŶŐ�ƐŝƚĞƐ�ŚĂǀĞ�ƌƵŶǁĂǇƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ϲϯϰ�
ŵ�ƚŽ�ϭ͕ϴϴϳ�ŵ�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ͘ 

 

 

 

dŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂΖƐ�ŇŝŐŚƚ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�/ĐĞůĂŶĚĂŝƌ͕�hŶŝƚĞĚ��ŝƌůŝŶĞƐ͕��ŝƌ�'ƌĞĞŶůĂŶĚ͕�
YĂƚĂƌ͕��ŵŝƌĂƚĞƐ͕�>ƵŌŚĂŶƐĂ͕�dƵƌŬŝƐŚ��ŝƌůŝŶĞƐ͕��ƌŝƟƐŚ��ŝƌǁĂǇƐ͕�^�^͕��ŝƌ��ĂŶĂĚĂ͕��ĞůƚĂ��ŝƌ�>ŝŶĞƐ͕��ŝƌ�/ŶĚŝĂ͕�
h^�WƌŝǀĂƚ�ŽŐ�<>D͘�dŚĞƐĞ�ĂŝƌůŝŶĞƐ�ŇǇ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŬŝůŽŵĞƚƌĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ŇŝŐŚƚ�ƚƌĂĸĐ�
ĐŽŶƚƌŽů�ĂƌĞĂ͘�/ĐĞůĂŶĚĂŝƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ƵƐĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŇŝŐŚƚ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘ 

&>/',d�^d�d/^d/�^ 

/ƐĂǀŝĂ�ƉƵďůŝƐŚĞƐ�ŇŝŐŚƚ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞď�ǁŝƚŚ�ďĂƐŝĐ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ĂďŽƵƚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͕�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ĐĂƌŐŽ�ĂŶĚ�
ƚƌĂĸĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞǇŬũĂǀŝŬ��ŽŶƚƌŽů��ƌĞĂ͘ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĂŶĚ�ŇŝŐŚƚ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ƐĞĞ�ŚĞƌĞ͗ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝƐĂǀŝĂ͘ŝƐͬĞŶͬĐŽƌƉŽƌĂƚĞͬĂďŽƵƚ-ŝƐĂǀŝĂͬƌĞƉŽƌƚƐ-ĂŶĚ-ƐƚĂƟƐƟĐƐͬƉĂƐƐĞŶŐĞƌ-ƐƚĂƟƐƟĐƐͬƉĂƐƐĞŶŐĞƌ-ƐƚĂƟƐƟĐƐ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϱϲ 

 

^�KW��K&�KW�Z�d/KE^��d�<�&>�s1<��/ZWKZd 
dŚĞ�ǇĞĂƌ�ϮϬϮϬ�ŚĂƐ�ƉŽƐĞĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŐůŽďĂůůǇ͕�ŶŽƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ĂǀŝĂƟŽŶ�ƐĞĐƚŽƌ͘�<ĞŇĂǀŝŬ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ͕�ĂƐ�ŽƚŚĞƌ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͕�ĨĞůƚ�ƚŚŝƐ�ŬĞĞŶůǇ͕�ĂƐ�ďǇ�ŵŝĚ-DĂƌĐŚ͕�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�
ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ͘�:ĂŶƵĂƌǇ�ĂŶĚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ǁĞƌĞ�ĂƐ�ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ŇŝŐŚƚ�ĐĂŶĐĞůůĂƟŽŶƐ�ĚƵĞ�
ƚŽ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ͘ 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ϭϱ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŇŝŐŚƚƐ�ƚŽ�<ĞŇĂǀşŬ͕�Žƌ�ŽŶĞ�ĨĞǁĞƌ�ƚŚĂŶ�
ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ďĞĨŽƌĞ͕�ĂƐ�tKt�Ăŝƌ�ĐĞĂƐĞĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϵ͘�dŽ�ƉƵƚ�ƚŚŝƐ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�
ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĨŽƵƌ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ĂŶĚ�ϭϮ�ŝŶ�ϮϬϭϲ͘��ŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ŝŶ��Ɖƌŝů�ĂŶĚ�DĂǇ�ǁĂƐ�ĂůŵŽƐƚ�ŶŽŶ-ĞǆŝƐƚĞŶƚ͕�Žƌ�ĂƌŽƵŶĚ�
ϭ–Ϯ�ŇŝŐŚƚƐ�Ă�ĚĂǇ�Žƌ�ŶŽŶĞ�Ăƚ�Ăůů�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ĚĂǇƐ͘ 

KŶ�ϭϱ�:ƵŶĞ͕�ƐŽŵĞ�ŚŽƉĞ�ǁĂƐ�ƌĞŬŝŶĚůĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ƐĞĐƚŽƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�
ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ďŽƌĚĞƌƐ�ƚŽ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ĞǆƚĞŶƚ͘�ZĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�
ǁĂƐ�ŶŽ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�/ĐĞůĂŶĚ͘�dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂŝƌůŝŶĞƐ�ŇǇŝŶŐ�ƚŽ�/ĐĞůĂŶĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞǀĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ǀĞƌǇ�ƐŚŽƌƚůǇ�ƚŚĞƌĞĂŌĞƌ�ƚŽ�ϭϰ͕�ŽīĞƌŝŶŐ�ϯϰ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ǁĂǀĞ�ŽĨ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ�ďĞŐĂŶ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ͘�dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ŝƐƐƵĞĚ�ĂŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�Ă�ĚŽƵďůĞ�ƐĐƌĞĞŶͲ
ŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƐ�ŽĨ�ŵŝĚ-�ƵŐƵƐƚ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ͘�^ŽŽŶ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ͕�
Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƐƚĞĂĚŝůǇ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ƵŶƟů�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ͕�ǁŚĞŶ�ŶƵŵͲ
ďĞƌƐ�ƌŽƐĞ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘ 

'ŽŽĚƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ďĞĞŶ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŇŝŐŚƚƐ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ�;ŝ͘Ğ͘�ďĞůůǇ�
ĐĂƌŐŽͿ͕�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌ�Ăŝƌ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ĨĂůůĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ͘�dŚŝƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ƚŽ�ϳϳй͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ϮϬϭϵ͕�ĂƐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŚĂƐ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉĂƌƚ͕�ďĞĞŶ�
ĂůŵŽƐƚ�ŶŽŶ-ĞǆŝƐƚĞŶƚ͘�dŚƌĞĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ŇŝŐŚƚƐ�ƚŽ�/ĐĞůĂŶĚ͕�ŝ͘Ğ͘�/ĐĞůĂŶĚĂͲ
ŝƌ͕��ůƵĞďŝƌĚ�ĂŶĚ��,>͘�&ŽƵƌ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ĂŐĞŶƚƐ�ŽƉĞƌĂƚĞ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͗�/ĐĞůĂŶĚĂŝƌ͕��ŝƌƉŽƌƚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�
^ŽƵƚŚ��ŝƌ�ĂŶĚ�/ĐĞůĂŶĚ�:Ğƚ��ĞŶƚƌĞ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ��Ɖƌŝů�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂŌĞƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�

ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϭϵ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ǁĞůů�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ĂŝƌůŝŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞŝŶƐƚĂƚĞ�
ŇŝŐŚƚƐ�ƚŽ�/ĐĞůĂŶĚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ŽŶĐĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŝƐ�ƌĞĐĞĚŝŶŐ�Žƌ�ǁŚĞŶ�
ƚƌĂǀĞů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŵƉƌŽǀĞ͕�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�/ĐĞůĂŶĚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶƐ͘��Ɛ�
Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ǀŝƚĂů�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ĚǇŶĂŵŝĐ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ƚŚĞƐĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ͘ 

dŚĞ�ƚŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ǁĂƐ�ϭ͕ϯϳϰ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ͕�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ϳ͕Ϯϰϵ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�
ďĞĨŽƌĞ͕�Žƌ�Ă�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ĂƌŽƵŶĚ�ϴϭй͘��ĞƐƉŝƚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŇŝŐŚƚƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�
ĂůŵŽƐƚ�ϭϬй͕�ǁŚŝĐŚ�ĐůĞĂƌůǇ�ƐŚŽǁƐ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ǁĂƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŇŝŐŚƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ�Śŝƚ͘�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ƚǁŽ�ƌƵŶǁĂǇƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ϯ͕Ϭϱϰ�ŵ�ĂŶĚ�ϯ͕Ϭϲϱ�ŵ�ůŽŶŐ͘ 

EƵŵĞƌŽƵƐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƚĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂƐ�Ă�ƚƌĂŶƐŝƚ�ĂŝƌƉŽƌƚ͕�ĂŶĚ�/ĐĞůĂŶĚĂŝƌ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�
ĂŝƌƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽŶ�ƌŽƵƚĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ��ƵƌŽƉĞ�ĂŶĚ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ͘�dŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŇŝŐŚƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�
ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ŝƐ�Ϯϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘ 

 

/Ed�ZE�d/KE�>�&>/',d^��d�Z�'/KE�>��/ZWKZd^ 
dŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚ�ĂŶĚ�
�ĂƐƚ�/ĐĞůĂŶĚ͘�/ƐĂǀŝĂ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�1ƐůĂŶĚƐƐƚŽĨĂ�;WƌŽŵŽƚĞ�/ĐĞůĂŶĚͿ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ�ŽŶ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ďǇ�&ůƵŐƊƌſƵŶĂƌƐũſĝƵƌ�;ƚŚĞ�&ůŝŐŚƚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƵŶĚͿ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬͲ
ĞƟŶŐ�ŽĨ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚĞĂƐƚ�/ĐĞůĂŶĚ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ĨŽƌ�ĞǀĞŶ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂƌŬĞƚĞĚ�ĂƐ�ƚǁŽ�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚŝƌĞĐƚ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŽ�ƵŶŝƋƵĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĞŶǀŝƌŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁŝĚĞ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞƐ͘�/ƐĂǀŝĂ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�1ƐůĂŶĚƐƐƚŽĨĂ�ǁŝůů�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ĂĚǀĞƌƟƐĞ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ǁŚŝůĞ� 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϱϳ 

 

ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚŽ�ĂĚǀĞƌƟƐĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚƐ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ� 

ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐƵĞƐƚƐ͘ 

�Ŷ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐƚĞƉ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϴ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ�ƚƌĂǀĞů�ĂŐĞŶĐǇ�^ƵƉĞƌ��ƌĞĂŬ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŇŝŐŚƚƐ�ƚŽ�
�ŬƵƌĞǇƌŝ�ǁŝƚŚ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�h<͘�&ůŝŐŚƚƐ�ǁĞƌĞ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�ĨƌŽŵ�EĞǁ�zĞĂƌ�ϮϬϭϴͬϭϵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϵ͘�dŚĞ�ŇŝŐŚƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉŽƉƵůĂƌ͕�ďƵƚ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ƐƵīĞƌĞĚ�Ă�ƐƚŽƉƉĂŐĞ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�ǁŝŶƚĞƌ�
ϮϬϭϵͬϮϬϮϬ�ĚŝĚ�ŶŽƚ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůŝƐĞ͘�dŚĞ�ƚƌĂǀĞů�ĂŐĞŶĐǇ�sŽŝŐƚ�dƌĂǀĞů�ǁĂƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ϭϲ�ŇŝŐŚƚƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ��ŬƵƌĞǇƌŝ�ĂŶĚ�ZŽƩĞƌĚĂŵ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵ�ƐƵŵŵĞƌ�ƐĞĂƐŽŶ͘�dŚĞƐĞ�ŇŝŐŚƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂͲ
ďůǇ�ǁĞůů�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘�/Ŷ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŐĂŝŶ�ďĞŐĂŶ�ƐĞůůŝŶŐ�ŇŝŐŚƚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ��ŬƵƌĞǇƌŝ�ĂŶĚ�
ZŽƩĞƌĚĂŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ůĂƐƚĞĚ�ƚŽ�ϵ�DĂƌĐŚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĐĂŶĐĞů�ŝƚƐ�ƐƵŵŵĞƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ 

 

W�^^�E'�Z��E��dZ�&&/��&KZ���^d^ 
/ƐĂǀŝĂ�ĐŽŵƉŝůĞƐ�Ă�ƚƌĂĸĐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĐĞ�Ă�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĐŽƌĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�
ŶƵŵďĞƌƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚƌĂĸĐ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ĂŝƌƐƉĂĐĞ͘ 

dƌĂĸĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ŐƌŽƵƉ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŚĞ��ĐŽŶŽŵŝĐ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�&ŽƌĞĐĂƐƟŶŐ�'ƌŽƵƉ�;�&&'Ϳ͘�dŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌĞƉĂƌĞƐ�Ă�
ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ĨŽƌ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ƚůĂŶƟĐ͕�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�Ăůů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ŽĨ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ƚůĂŶƟĐ͘ 

dŚĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ĨŽƌ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ĐŽŵƉŝůĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�
ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�Žƌ��ĞĐĞŵďĞƌ͘�dŚĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ǁĂƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ƌĂƚŚĞƌ�ůĂƚĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƵŶĐĞƌƚĂͲ
ŝŶƟĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϳϯϳ�D�y�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚĂŝƌ͕�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�ŚĂĚ�Ăůů�ďĞĞŶ�ŐƌŽƵŶĚĞĚ͘ 

 

�Ǉ�ŵŝĚ-DĂƌĐŚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�Ăůů�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ǁĞƌĞ�ŽďƐŽůĞƚĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ŝŶ-ŚŽƵƐĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŶŽ�ƌĞĂů�ƉƵďůŝĐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ǁĂƐ�
ŝƐƐƵĞĚ͘�/Ŷ�Ă�ŶŽƌŵĂů�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽŽŬŝŶŐ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ͕�ŇŝŐŚƚ�
ƐĐŚĞĚƵůĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŝƌůŝŶĞƐ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƟĞƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�
ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŐĂƌŶĞƌĞĚ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂŝƌůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŐĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͘ 

 

s�>h���Z��d/KE 
/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŚĂƚ�ƉůĂǇƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�ďŽƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ǁŝƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐĞŶƐĞ͘�/ƐĂͲ
ǀŝĂ͛Ɛ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�<ĞŇĂǀşŬ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ͕�ĐƌĞĂƚĞ�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ďŽƚŚ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ�ĂŶĚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��ŝƌĞĐƚ�ŇŝŐŚƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘�dŚĞ�ŵŽƌĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ďǇ�ŇŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�/ĐĞůĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ƚŚĞ�ĞĂƐŝĞƌ�
ŝƚ�ŝƐ�ĨŽƌ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǀĞƌƐĞĂƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉŽƌƚ�ŐŽŽĚƐ�ĂŶĚ�
ƐĞĞŬ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽĨ�ŽǀĞƌƐĞĂƐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ͘��Ŷ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�
ŇŝŐŚƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ϭϬй�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�Ϭ͘ϱй�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ͘ 

�ŝƌƉŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽƵĐŚ͘��ĞŝŶŐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĐůŽƐĞ�ďǇ�ĂŶ�ĂŝƌƉŽƌƚ�
ĂůůŽǁƐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ǀĂůƵĞ�ĐŚĂŝŶƐ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŽƐĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂŶĚ�
ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�ĂƌĞĂƐ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ğ͘Ő͘�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�DĂƐƚĞƌƉůĂŶ�ƚŽ�ϮϬϰϬ͕�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͕�ĂŶ��ŝƌƉŽƌƚ��ŝƚǇ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌŝƐĞ�ĨƌŽŵ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶ��ŝƌƉŽƌƚ��ŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͕�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů͕�
ĐĂƌŐŽ�ĂƌĞĂƐ͕�ŽĸĐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚŽƚĞůƐ͘�dŚĞ�ĂƌĞĂ�ĐŽƵůĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ� 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϱϴ 

 

ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ďŽƚŚ�ŇŝŐŚƚ-ƌĞůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŶŽŶ-ŇŝŐŚƚ-ƌĞůĂƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ŶĞĂƌ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŝƌƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌŽŶŐ�ŇŝŐŚƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�Ă�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĞĚŐĞ͘��ůĞĂƌ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƐƵĐŚ�ŐŽĂůƐ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŐŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ͕�ĂƩƌĂĐƚ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǀĂůƵĂďůĞ�ũŽďƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ�ŽĨ�Ăůů�/ĐĞůĂŶĚĞƌƐ� 

��ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϱϯϳ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƵŶŝƚ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�
ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĂŝƌƉŽƌƚ͘��ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϲϯ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘�dŚĞƐĞ�
ĂƌĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�Žƌ�ƉƵďůŝĐ�ďŽĚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞŵ�
ǁŝƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚĂǆĞƐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ůĞǀŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƉĂǇƐ�Žƌ�ĐŽůůĞĐƚƐ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�
ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ĨƵŶĚƐ͘ 
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��s�>KWD�Ed 

�/'/d�>���s�>KWD�Ed��E��/d 
/ƐĂǀŝĂ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌƐ͕�ŝŶ�ƚƵŶĞ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘�/Ŷ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�
ĚŝŐŝƚĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁĂƐ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϭϵ͘�/ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝŶ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�/d�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ĐŽŶƚĞǆƚ�ŝƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ǀĞŶƵĞ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘�dŚƵƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĂƟŽŶ͕�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƉĂƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘ 

�īŽƌƚƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ŵĂŶŶĞƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĚŝŐŝƚĂů�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�/d�ĐĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ĨƵƚƵƌĞ�ǀŝƐŝŽŶ͘�dŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĨŽƌŵƵůĂƚĞ�Ă�ƉŽůŝĐǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ͕�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ůŝŐŚƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂŶĚ�Ă�ĐůĞĂƌ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘�tŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�/d�ƉŽůŝĐǇ�ďĞŐĂŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϮϭ͘�
�ůĞĂƌ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĚĂƚĂ-ĚƌŝǀĞŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ͘�
dŚĞ�ŝĚĞĂ�ŝƐ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ǁĂƌĞŚŽƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƌĞĂƐŽŶĞĚ�
ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͘ 

dŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ǁĂƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƉŽƐĞĚ�ďǇ��ŽǀŝĚ-ϭϵ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚĂƐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�DŝĐƌŽƐŽŌ�dĞĂŵƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ĚǇŶĂŵŝĐ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƚŽŽů͘�dŚĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�dĞĂŵƐ�ǁĂƐ�ƋƵŝƚĞ�ƐƉĞĞĚǇ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ-Ăƚ-ŚŽŵĞ�
ƚƌĞŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ƚŽŽůƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�ŶĞǁ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ĮůŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ŵĂŶŶĞƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ�ĞŵƉůŽǇ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚĂƐŬƐ͘�dŽ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�

ďŽůƐƚĞƌ�ƚĞĂŵ�ƐƉŝƌŝƚ͕�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�tŽƌŬƉůĂĐĞ͕�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ŵĞĚŝƵŵ�ĨŽƌ�ǁŽƌͲ
ŬƉůĂĐĞƐ͘�dŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ�ĂƐ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ǁŚŝůĞ�ƐƟůů�ďĞŝŶŐ�
ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ͘�
/ƚ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘�dŚĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�
tŽƌŬƉůĂĐĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǁĂǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘ 

dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂůƐŽ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘��ƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�
ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�
ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ďĂŶ�ŽŶ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ�ǁŽƌŬ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŝŶǀŽůǀĞ�ƚŚĞ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ͘ 

 

<�&>�s1<�/Ed�ZE�d/KE�>��/ZWKZd 
dŚĞ�>ĞŝĨ��ŝƌşŬƐƐŽŶ��ŝƌ�dĞƌŵŝŶĂů�ǁĂƐ�ŝŶĂƵŐƵƌĂƚĞĚ�ŝŶ��Ɖƌŝů�ϭϵϴϳ͘�/ƚ�ǁĂƐ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�ĂƌŽƵŶĚ�ϮϬ͕ϬϬϬ�ŵϮ͘��ƚ�
ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϳϯ͕ϬϬϬ�ŵϮ͕�ϯ͘ϱ�ƟŵĞƐ�ůĂƌŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁŚĞŶ�ŽƉĞŶĞĚ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů͛Ɛ�ĮƌƐƚ�
ǇĞĂƌ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ϳϱϬ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚ͘�/Ŷ�ϮϬϭϵ͕�ƚŚŝƐ�ŶƵŵďĞƌ�ŚĂĚ�ƌŝƐĞŶ�ƚŽ�ϳ͘Ϯϱ�
ŵŝůůŝŽŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞǇŽŶĚ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƐƚĞƌƉůĂŶ�
ĨŽƌ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘�dŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ϴ͘ϴ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ŝŶ�ϮϬϮϱ�ĂŶĚ�ϭϯ͘ϴ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�
ŝŶ�ϮϬϰϬ͘ 

/ƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĂƚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͛Ɛ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ŝƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚŝƐ�ŶĞĞĚ͘�dŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŝƐ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ŶĞĞĚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ƚĂƐŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĂƌĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ăŝƌ�ƚĞƌŵŝŶĂů�
ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ĂŝƌƉŽƌƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƌŽĂĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�tŽƌŬ�ǁĂƐ�ďĞŐƵŶ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ŽŶ�ĚĞƐŝŐŶͲ
ŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĞŶĚĞƌĞĚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͘ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϲϬ 

 

�/Z�d�ZD/E�>�^z^d�D^ 
dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ŝƐƐƵĞ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚĞŶĚĞƌ�ĨŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚǁŽ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ĞŝĨƵƌ�
�ŝƌşŬƐƐŽŶ��ŝƌ�dĞƌŵŝŶĂů͘��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŝŶ�ϮϬϮϮ͘�KŶĞ�ŝƐ�Ă�ƐŝŶŐůĞ-ŇŽŽƌ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�
ǁŝƚŚ�Ă�ďĂƐĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ďĂŐŐĂŐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ĂƌƌŝǀĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů͘��ŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌƌŝǀĂůƐ�ĂƌĞĂ͕�ĂŶĚ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůͲ
ŵĞŶƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ďĂŐŐĂŐĞ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘ 

dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚǁŽ�ŇŽŽƌƐ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ďĂƐĞŵĞŶƚ͕�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚĞƌŵŝŶĂů͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ĚĞƉĂƌƚƵƌĞƐ�ŐĂƚĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�/ŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�Ă�ŶĞǁ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ďŽĂƌͲ
ĚŝŶŐ�ďƌŝĚŐĞ�;W��Ϳ͘ 

 

ZhEt�z�^z^d�D^ 
�Ŷ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚĞŶĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚǁŽ�ƚĂǆŝǁĂǇƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝƐƐƵĞĚ�
ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�KŶĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞǁ�ϭϮϬϬ�ŵ�ƚĂǆŝǁĂǇ�ĨŽƌ�ĂŝƌĐƌĂŌƐ�ƚŚĂƚ�ůŝŶŬƐ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů͛Ɛ�
ĂƉƌŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌƵŶǁĂǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŝƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞŶĞǁĂů�ŽĨ�ůŝŐŚƟŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŽŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂŝƌƉŽƌƚ͛Ɛ�ůĂƌŐĞ�ƚĂǆŝǁĂǇƐ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ƚĂǆŝǁĂǇ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵŶǁĂǇ�ƐǇƐƚĞŵ 

 

ZK��tKZ<^ 
dŚĞ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ƚŽ�ŝƐƐƵĞ�ĂŶ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚĞŶĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ŶĞǁ�ƌŽĂĚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĮŶŝƐŚ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌŽĂĚƐ�ŝƐ�Ă�ϭϱϬϬ�ŵ�ůŽŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƌŽĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�
ǁŝůů͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ďĞ�ŽĨ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů͘�dŚĞ�
ŽƚŚĞƌ�ŝƐ�Ă�ϱϬϬ�ŵ�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ůŝŶŬ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƚƌĂĸĐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞĐŽƵƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚĞƌŵŝŶĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ůĂǇŽƵƚ�ŽĨ�ZĞǇŬũĂŶĞƐďƌĂƵƚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƌŽĂĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ǁŝůů�

ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƚƌĂĸĐ�ďůŽĐŬĂŐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů͘� 

�ŶŽƚŚĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�Žƌ�ĐŽŶƟŶƵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶĞǆƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘�dŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͕�ĂƐ�
ĨŽůůŽǁƐ͗ 

· dŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ďƌŽĂĚĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐŽƵƌƐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ĂŶĚ�ƐŽƵƚŚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�
ďŽƌĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶůĂƌŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ďĞǀĞƌĂŐĞ�ĂƌĞĂ͘ 

· ��ŶĞǁ�ĐŽŶĐŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϳ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŐĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ŐĂŶŐǁĂǇƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŐĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞŵŽƚĞ�
ƐƚĂŶĚƐ͘ 

· EĞǁ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞƐŬƐ�ĨŽƌ�ĂƌƌŝǀĂůƐ�ĂŶĚ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞƐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŶŽƌƚŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ďĂŐŐĂŐĞ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͘ 

dŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵŶǁĂǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�
ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ďŽƩůĞŶĞĐŬƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ĨŽƌŵ�ƚŚĞƌĞ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ĚĞ-ŝĐŝŶŐ�ĂƉƌŽŶ͕�ŶĞǁ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚĂǆŝǁĂǇƐ͕�Ă�ĨĂƐƚ-ƚƌĂĐŬ�ƚĂǆŝǁĂǇ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂƉƌŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚĂǆŝǁĂǇƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ǁŽƌŬ�
ŚĂƐ�ďĞŐƵŶ�ŽŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�Ă�ǀĞŚŝĐůĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĞŝĨƵƌ��ŝƌşŬƐƐŽŶ��ŝƌ�
dĞƌŵŝŶĂů͘ 

/ŶǀŝƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚĞŶĚĞƌ�ĨŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�Ăƚ�
<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�h<�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶĐǇ�Įƌŵ�DĂĐĞ͘�DĂĐĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ďĞŐĂŶ�ǁŽƌŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ͕�ĂƐ�Ă�ƌƵůĞ͕�Ϯ–ϰ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘ 

DĂĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�WŝĞƌ͕�Ă�ŶĞǁ�ĐŽŶĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ĂŝƌƉŽƌƚ�
ďƵŝůĚŝŶŐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶĐǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�/ƐĂǀŝĂ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�Ăƚ�
<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ůŝŶŬŝŶŐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚŝŶŐ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ� 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϲϭ 

 

ŶŽƌƚŚ�ĂŶĚ�ƐŽƵƚŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƟůů�ƐŽŵĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŐŽ�ďĞĨŽƌĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞŐŝŶ�ŽŶ�
ƚŚĞ��ĂƐƚ�WŝĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƚĞƌŵŝŶĂů͕�ĂƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƉƌĞƉĂƌĂͲ
ƚŽƌǇ�ǁŽƌŬ͘�dŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�DĂĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŚĂƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘ 

 

/^�s/��Z�'/KE�>��/ZWKZd^ 
DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƌƵŶǁĂǇƐ͕�ĂƉƌŽŶƐ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕�ŝŶƐŽĨĂƌ�ĂƐ�ĨƵŶĚƐ�ĂůůŽǁ͘�
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉĂŝŶƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͗�ZĞǇŬũĂǀşŬ͕��ŬƵƌĞǇƌŝ͕��ŐŝůƐƐƚĂĝŝƌ͕�,ƂĨŶ͕�
sŽƉŶĂłƂƌĝƵƌ͕�XſƌƐŚƂĨŶ͕��ĂŬŬŝ͕�^ĂŶĚƐŬĞŝĝ͕�'ũƂŐƵƌ�ĂŶĚ�ZĞǇŬũĂŚůşĝ͘�dŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ƉĂŝŶƚ�ƵƐĞĚ�ǁĂƐ͗�ϭϬ͕ϯϱϵ�
ůŝƚƌĞƐ�ŽĨ�ǁŚŝƚĞ͕�ϭ͕ϭϮϰ�ůŝƚƌĞƐ�ŽĨ�ǇĞůůŽǁ�ĂŶĚ�ϰϲϴ�ůŝƚƌĞƐ�ŽĨ�ďůĂĐŬ͘ 

��ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƵƌŐĞŶƚ�ƚĂƐŬƐ�ǁĞƌĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�WŽůŝĐǇ�
ƐĐŚĞĚƵůĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ĨƵŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘��Ŷ�
ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌůĂǇ�ůĂŝĚ�Ăƚ�XſƌƐŚƂĨŶ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�1ƐĂłƂƌĝƵƌ��ŝƌƉŽƌƚ͕�ƚŚĞ�ůĂƩĞƌ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĂůƐŽ�
ŚĂĚ�ŝƚƐ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ĂƐƉŚĂůƚĞĚ�Ăƚ�ůŽŶŐ�ůĂƐƚ͘ 

�ĂŬŬĂŇƵŐǀƂůůƵƌ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ZĞǇŬŚſůĂƌ��ŝƌƉŽƌƚ͕�ŵŽƌĞŽǀĞƌ͕�ǁĞƌĞ�ƌĞƉĂǀĞĚ͘�dŚĞ�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƉĂƚŚ�
ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�;W�W/Ϳ�ǁĂƐ�ƌĞŶĞǁĞĚ�Ăƚ��ůƂŶĚƵſƐ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ǀŝƚĂů�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĂŵďƵůĂŶĐĞ�
ŇŝŐŚƚƐ͘�tŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞŶĞǁĂů�ŽĨ�ƌƵŶǁĂǇ�ůŝŐŚƚƐ�Ăƚ�,ŽƌŶĂłƂƌĝƵƌ��ŝƌƉŽƌƚ�ďĞŐĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵƚƵŵŶ�ďƵƚ�ǁĂƐ�
ƚŚĞŶ�ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘ 

�ƚ�ZĞǇŬũĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͕�ƚŚĞ�ĂƉƌŽŶƐ�Ăƚ��ĄƐĂƌ�ǁĞƌĞ�ƉĂǀĞĚ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�ǀŝƚĂů͕�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ŝƐ�
ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞŵŽƐƚ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƐŵĂůůĞƌ�ũĞƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ͘�dŚĞ�ĨĞŶĐŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ��ŽĂƐƚ�'ƵĂƌĚ�WĂƚƌŽů�ǁĂƐ�ƌĞŶĞǁĞĚ͘�KǀĞƌ�ϭ͕ϱϬϬ�ŵ�ŽĨ�ďĂƌďĞĚ�ǁŝƌĞ�ǁĂƐ�ůĂŝĚ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĨĞŶĐĞ�
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŇŝŐŚƚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘ 

�ƚ��ŬƵƌĞǇƌŝ��ŝƌƉŽƌƚ͕�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�/>^�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/>^�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�

ĚĞƉůŽǇĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ��ŬƵƌĞǇƌŝ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ͘�dŚĞ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ƚŚĂƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŇǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ�ƚŽ�ĂŶĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶ��ŬƵƌĞǇƌŝ͘�EŽƌůĂŶĚĂͲ
ŝƌ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŚĂƐ�ǀŽŝĐĞĚ�ŝƚƐ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ƉƌŽǀĞĚ�ŝƚƐ�ǁŽƌƚŚ�ǁŚĞŶ�dƌĂŶƐĂǀŝĂ�ĐĂŵĞ�
ƚŽ��ŬƵƌĞǇƌŝ��ŝƌƉŽƌƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďĞ�ƚĞƌŵĞĚ�ĂƐ�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘ 

tŽƌŬ�ŽŶ�Ă�ŶĞǁ�ĂƉƌŽŶ�Ăƚ��ŬƵƌĞǇƌŝ��ŝƌƉŽƌƚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůŽǁĞƌ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ͘�tŽƌŬ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶ�Ă�ŶĞǁ�ĨƵĞů�ĚĞƉŽƚ�ĂƌĞĂ�Ăƚ��ŬƵƌĞǇƌŝ��ŝƌƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƩĞƌ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ϮϬϮϬ�ǁŚĞŶ�ĨƵĞů�ƚĂŶŬƐ�ǁĞƌĞ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ůŽĐĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ŶĞǁ�ĂƉƌŽŶ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƵƐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƉƟĐ�ƚĂŶŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŝŶ��ŬƵƌĞǇƌŝ�ǁĂƐ�ĚŝƐĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ƉůĂŶƚ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ƵƐĞ͘�dŚĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚ�ŝƐ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ƐŽůƵƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƵƐĞ�
ŝƐ�Ă�ŚƵŐĞ�ƐƚĞƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ��ŬƵƌĞǇƌŝ��ŝƌƉŽƌƚ͘ 

dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŬƵƌĞǇƌŝ��ŝƌƉŽƌƚ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ďĞŐĂŶ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�dŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�
ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŇŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ŝƚƐĞůĨ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĂŝƌƉŽƌƚ͘ 

�ƚ��ŐŝůƐƐƚĂĝŝƌ��ŝƌƉŽƌƚ͕�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞŶĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ͘ 

KŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĞīŽƌƚƐ�ĞǆƉĞŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͕�ĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�
&ůƵŐŵĄůĂĨĠůĂŐ�1ƐůĂŶĚƐ�;ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ��ĞƌŽŶĂƵƟĐĂů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�/ĐĞůĂŶĚͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐŵĂůůĞƌ�
ůĂŶĚŝŶŐ�ĮĞůĚƐ͘�dŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĞŵďĂƌŬĞĚ�ŽŶ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ůĂŶĚŝŶŐ�ĮĞůĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĂƚ�Ăƚ�,ĞůůĂ��Ͳ
ŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ƐƵĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϮϭ͘ 

/^�s/���E^ 
WƌŽũĞĐƚƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞŶĞǁĂů�ŽĨ�ŇŝŐŚƚ�ĚĂƚĂ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƌ�dƌĂĸĐ��ŽŶƚƌŽů��ĞŶƚƌĞ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ͘�
dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ŶĂŵĞĚ�WŽůĂƌŝƐ͕�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�dĞƌŶ�^ǇƐƚĞŵƐ͕�Ă�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ��E^͕�ŝŶ�ĐŽ-
ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�/ƐĂǀŝĂ��E^͘ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϲϮ 

 

W>�EE/E'��E����s�>KWD�Ed 
dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂƌĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ǇĞĂƌůǇ�ďĂƐŝƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ�ŝƐ�
ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ĞǀĞƌǇ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͛Ɛ�DĂƐƚĞƌƉůĂŶ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�
ŽƵƌ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌďǇ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ͕�ĂƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĨŽƌ�
/ĐĞůĂŶĚ͛Ɛ�ŵĂŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ƚŽƵƌŝƐŵ͘�^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ŐƌĞĂƚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ�ĚĞĂůƐ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�
ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂŶĚ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƉůĂŶƐ͘ 

dŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ�ĨŽƌ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ǁĂƐ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂƐƚĞƌƉůĂŶ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�
ϮϬϭϱ͘��ŽƚŚ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂƐƚĞƌƉůĂŶ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ďƵƚ�ǁĞƌĞ�
ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŇŝŐŚƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐĞĐƚŽƌ͘�tĞ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ŶĞǁ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�
ǁŝůů�ďĞ�ĂĚǀĞƌƟƐĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͘ 

dŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͛Ɛ�DĂƐƚĞƌƉůĂŶ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ�ĂƌĞ�ŽƉƟŽŶĂů�–�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�
ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĂďƌŽĂĚ͘�dŚĞ�Ăŝŵ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�Ă�ĨƵƚƵƌĞ�
ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͕�ƐĞƫŶŐ�ŽƵƚ�ƉŚĂƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŇĞǆŝďůĞ�ƉůĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ĂŶĚ�ƚƌĂĸĐ�
ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�WůĂŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŝƐ�ĂŶ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĂƚ�/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ŝƚƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ͘�dŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ŐŽŶĞ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�
ŝƚƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ�ŐŽĞƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ůĂŝĚ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ĂƐƐĞƐƐͲ
ŵĞŶƚ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͘ 

dŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͛Ɛ�DĂƐƚĞƌƉůĂŶ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�
ĂŌĞƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽĂƌĚ͘�dŚĞ�DĂƐƚĞƌƉůĂŶ�ŝƐ�Ă�ĨƵƚƵƌĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�
ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘�dŚĞ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ�ŝƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ŽŶĐĞ�Žƌ�ƚǁŝĐĞ�Ă�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĞǀĞŶ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�DĂƐƚĞƌƉůĂŶ�

ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ϯ–ϱ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ƐŚŽǁƐ�ŶĞǁ�
ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƉůĂŶƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�–�ƐŝŶĐĞ�
ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͘ 

dŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ŝŶǀŝƚĞĚ͘�dŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉůĂŶƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶǀŝƚĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘��ĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌŝŽƌŝƟƐĞĚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ďĂƐŝƐ�ŽĨ�Ă�ŶĞĞĚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘�dŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽĨ�ĨŽƌŵƵůĂƟŶŐ�Ă�DĂƐƚĞƌƉůĂŶ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ�ŝƐ�ƐǇͲ
ƐƚĞŵĂƟĐ͕�ĂŶĚ�/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐĂƌĚ͘��ŽƚŚ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
DĂƐƚĞƌƉůĂŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝƐƐƵĞĚ�ƚǁŝĐĞ͘ 

dŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ�ŝƐ�ƐĞŶƚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞŶƟƌĞƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�EĂƟŽŶĂů�WůĂŶŶŝŶŐ��ŐĞŶĐǇ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌͲ
ŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ͘��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ƵƐƵĂůůǇ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ�ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉůĂŶŶĞĚ�ǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ǁŽƌŬ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ͘ 

dŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�
ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ŵŝƟŐĂƟŽŶƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ͘�^ĞǀĞƌĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
WůĂŶ�ĂŶĚ�DĂƐƚĞƌƉůĂŶ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ĚĞ-ŝĐŝŶŐ�
ĂƉƌŽŶ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚĞŶŝŶŐ�ƚĂǆŝŝŶŐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ĂŝƌĐƌĂŌ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƚĂŬĞƐ�ĂĐĐŽƵŶƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ��Z���D�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

D�^d�ZW>�E 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�<ĞŇĂǀŝŬ��ŝƌƉŽƌƚ�DĂƐƚĞƌƉůĂŶĚ�ĂŶĚ��DĂũŽƌ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ�ƐĞĞ�ŚĞƌĞ͗ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝƐĂǀŝĂ͘ŝƐͬĞŶͬĐŽƌƉŽƌĂƚĞͬďƵƐŝŶĞƐƐͬŬĞŇĂǀŝŬ-ĂŝƌƉŽƌƚͬďƵƐŝŶĞƐƐ-ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐͬŵĂƐƚĞƌƉůĂŶ-ŬĞĨ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϲϯ 

 

<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĐĂƵƐĞƐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ͕�ďƵƚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ǁŝůů�ĐƌĞĂƚĞ�
ũŽďƐ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ͕�ǁĞ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�
ĞǆƉĞĐƚ�ƐŽŵĞ�ƵŶĚĞƐŝƌĂďůĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŶŽŝƐĞ͕�ŵŽƌĞ�ĐĂƌƐ�ŽŶ�/ĐĞůĂŶĚ͛Ɛ�
ƌŽĂĚƐ͕�ĐĂƌďŽŶ�ĚŝŽǆŝĚĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ĞƚĐ͘�/ƐĂǀŝĂ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ŶŽŝƐĞ�ĂŶĚ�Ăŝƌ�ƉŽůůƵƟŽŶ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ŽĸĐŝĂůůǇ�ƉƵďůŝƐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ͘�/ƐĂǀŝĂ�ĂůƐŽ�ĨĂǀŽƵƌƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚĞƌŵŝŶĂů͘ 

/ƚ�ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͕�ďƵƚ�Ă�ƌĞƉŽƌƚ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ďǇ�/ƐĂǀŝĂ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ�ŽĨ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĚŝƌĞĐƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŝŵƉĂĐƚ͘ 

dŚĞ��ƌŝƟƐŚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶĐǇ�Įƌŵ�DĂĐĞ�ŚĂƐ͕�ĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͕�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�
ƉĂƌƚŶĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĂŶĂͲ
ŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘�/ƚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ŝŶǀĂůƵĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝƚƐ�
ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ůĂƌŐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘��ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬƐ�DĂĐĞ�ƵŶĚĞƌƚŽŽŬ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĚĞĮŶĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŵďŝƟŽƵƐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ŝƚƐ�ĨƵƚƵƌĞ�ůĞŐĂĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͘�
WĂƌƟĐƵůĂƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ǁĂƐ�ƉĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽŶ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝƐƐƵĞƐ͘ 

tŚĞŶ�ĨŽƌŵƵůĂƟŶŐ�ŝƚƐ�DĂƐƚĞƌƉůĂŶ͕�/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌĞĚ�ƚŽ�ĨŽƐƚĞƌ�ŐŽŽĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ǁŚĞŶ�ĚĞǀŝƐŝŶŐ�ƉůĂŶƐ͕�ĂŶĚ�ƉůĂŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂ͘ 

/ƐĂǀŝĂ�ŚĂƐ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĨŽƌƵŵ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�–�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂĞŐŝƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�hE�'ůŽďĂů�'ŽĂůƐ�–�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŐŽŽĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�dŚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�
ĞŶƟƚůĞĚ�^ƵĝƵƌŶĞƐũĂǀĞƩǀĂŶŐƵƌ�;^ƵĝƵƌŶĞƐ�&ŽƌƵŵͿ͕�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƵĝƵƌŶĞƐ�
ƌĞŐŝŽŶ�–�'ƌŝŶĚĂǀşŬƵƌďčƌ͕�ZĞǇŬũĂŶĞƐďčƌ͕�^ƵĝƵƌŶĞƐũĂďčƌ�ĂŶĚ�sŽŐĂƌ�–�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�/ƐĂǀŝĂ͕�<ĂĚĞĐŽ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�^ƵĝƵƌŶĞƐ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͘�EƵŵĞƌŽƵƐ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ŚĞůĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�

ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�&ŽƵƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ƐƵͲ
ďŵŝƩĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĨŽƌ�ƌĞŵĞĚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐŽƌĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'ůŽďĂů�'ŽĂůƐ͘���ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ŚĞůĚ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ǁŚĞƌĞ�ϭϰϬ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ůŝǀĞůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�
ŝƐƐƵĞƐ�Ăƚ�ŚĂŶĚ͘��Ŷ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
^ƵĝƵƌŶĞƐ�&ŽƌƵŵ�ǁŽƵůĚ�ƐŝŐŶ�Ă�ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶ�ƉůĞĚŐŝŶŐ�ƚŽ�ƐƉĞĞĚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϲϰ 

&>/',d�^d�d/^d/�^ 

/Ed�Z�^d/E'�&>/',d�^d�d/^d/�^ 
/ƐĂǀŝĂ�ƉƵďůŝƐŚĞƐ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ŽŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŶƵŵďĞƌƐ͕�ŇŝŐŚƚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ĐĂƌŐŽ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂĸĐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ĂŝƌƐƉĂĐĞ͘ 

 

W�^^�E'�Z^ 
dŽƚĂů�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�/ƐĂǀŝĂ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŶƵŵďĞƌĞĚ�ũƵƐƚ�ŽǀĞƌ�ϭ͘ϳ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�
ϳϵй�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϵ͘�dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ-ŇŝŐŚƚ�ĂͲ
ŝƌƉŽƌƚƐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ũƵƐƚ�ƵŶĚĞƌ�ϳ͘ϯ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŽ�ũƵƐƚ�ƵŶĚĞƌ�ϭ͘ϰ�ŵŝůůŝŽŶ͕�ŝ͘Ğ͘�Ă�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ϴϭй�ǇĞĂƌ
-ŽŶ-ǇĞĂƌ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ�Ăƚ�Ăůů�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͕�ŝ͘Ğ͘�ϱϬй�ŝŶ��ŐŝůƐƐƚĂĝŝƌ��ŝƌƉŽƌƚ͕�ϳϳй�Ăƚ��ŬƵƌĞǇƌŝ�
�ŝƌƉŽƌƚ͕�ĂƌŽƵŶĚ�ϴϭй�Ăƚ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĂůŵŽƐƚ�ϴϵй�Ăƚ�ZĞǇŬũĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͘�dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƟĐ�
ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĨĞůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ĨƌŽŵ�ũƵƐƚ�ƵŶĚĞƌ�ϲϱϯ͕ϬϬϬ�ƚŽ�ũƵƐƚ�ŽǀĞƌ�ϯϮϬ͕ϬϬϬ͕�ŝ͘Ğ͘�Ă�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�
ƐŽŵĞ�ϱϭй͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������      
  

�/Z�Z�&d�DKs�D�Ed^ 
&ůŝŐŚƚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�/ƐĂǀŝĂ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂůŵŽƐƚ�ϭϬϰ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�Žƌ�Ă�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ϰϬй�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�
ďĞĨŽƌĞ͘�&ůŝŐŚƚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ũƵƐƚ�ŽǀĞƌ�ϭϵ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ͕�Žƌ�Ă�ϲϲй�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�
ϮϬϭϵ͘�dŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ǁĂƐ�ŝŶ�<ĞŇĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͕�Žƌ�ĂƌŽƵŶĚ�ϲϳй͖�Ăƚ�ZĞǇŬũĂǀşŬ��ŝƌƉŽƌƚ͕�ƚŚĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�
ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϱϬй͕�ϰϴй�Ăƚ��ŬƵƌĞǇƌŝ��ŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ϯϭй�Ăƚ��ŐŝůƐƐƚĂĝŝƌ��ŝƌƉŽƌƚ͘�&ůŝŐŚƚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϭϲ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ŝŶ�ϮϬϭϵ�ƚŽ�Ă�ůŝƩůĞ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϴϱ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ŝŶ�
ϮϬϮϬ͕�Žƌ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ϯϳй͘ 

 

 

 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϲϱ 

 

 

 

 

 

&Z�/',d�dZ�E^WKZd�d/KE 
/Ŷ�ƚŽƚĂů͕�ĂůŵŽƐƚ�ϱϬ͕ϬϬϬ�ƚŽŶŶĞƐ�ŽĨ�ŐŽŽĚƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�Ă�
ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬй�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌ͘�'ŽŽĚƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ǁĂƐ�Ă�
ůŝƩůĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰϵ͕ϬϬϬ�ƚŽŶŶĞƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�Ă�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ĂůŵŽƐƚ�ϭϬй�ďĞƚǁĞĞŶ�ǇĞĂƌƐ͘�'ŽŽĚƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�ŽǀĞƌ�ϴϵϳ�ƚŽŶŶĞƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�Ă�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ũƵƐƚ�ŽǀĞƌ�ϮϬй�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϵ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

�/Z�dZ�&&/���KEdZK> 
:ƵƐƚ�ŽǀĞƌ�ϳϱ͕ϬϬϬ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ĂŝƌƐƉĂĐĞ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�Ă�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ĂƌŽƵŶĚ�ϱϴй�ĨƌŽŵ�
ϮϬϭϵ͘���ƚŽƚĂů�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ϭϬϯ�ŵŝůůŝŽŶ�ŬŝůŽŵĞƚƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ŇŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂƌĞĂ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�
Žƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϴй�ĨĞǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘�:ƵƐƚ�ŽǀĞƌ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�Ăůů�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ƚůĂŶƟĐ�
ĐƌŽƐƐĞƐ�ƚŚĞ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�Ăŝƌ�ƚƌĂĸĐ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂƌĞĂ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ďǇ�/ƐĂǀŝĂ͘�dŚĞ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�
ĂŵŽŶŐ�ŽĐĞĂŶŝĐ�ĂƌĞĂƐ͕�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ŇŝŐŚƚ�ƌŽƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ĂůƟƚƵĚĞƐ͘ 

 

 

 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϲϲ 

<�z�&/'hZ�^�&ZKD�KW�Z�d/KE^�ϮϬϮϬ 

WĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ŽĨ�/ƐĂǀŝĂ�ŽǀĞƌĂůů�ǁĞƌĞ�ϭ͘ϳŵ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�Ă�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ϳϵй�ĨƌŽŵ�
ϮϬϭϵ͘�dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�/ĐĞůĂŶĚŝĐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ-ŇŝŐŚƚ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�
ũƵƐƚ�ƵŶĚĞƌ�ϳ͘ϯ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŽ�ũƵƐƚ�ƵŶĚĞƌ�ϭ͘ϰ�ŵŝůůŝŽŶ͕�ŝ͘Ğ͘�Ă�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ϴϭй�ǇĞĂƌ-ŽŶ-ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĨĞůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ĨƌŽŵ�ũƵƐƚ�ƵŶĚĞƌ�ϲϱϯ͕ϬϬϬ�ƚŽ�ũƵƐƚ�ŽǀĞƌ�ϯϮϬ͕ϬϬϬ͕�ŝ͘Ğ͘�Ă�
ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ϱϭй͘ 

dŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŵŽƵŶƚĞĚ�ƚŽ�ĂůŵŽƐƚ�/^<�ϭϰ͘ϳďŶ�ĂŶĚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�/^<�Ϯϯ͘ϳďŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ǇĞĂƌƐ͕�Žƌ�ďǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ϲϮй͘���/d��͕�ŝ͘Ğ͘�ĞĂƌŶŝŶŐƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĚĞƉƌĞĐŝĂƟŽŶ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŝƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƚĂǆĞƐ͕�
ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�ĂůŵŽƐƚ�/^<�ϭϯ͘ϬďŶ͘�dŚĞ�ƚŽƚĂů�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŵŽƵŶƚĞĚ�ƚŽ�/^<�ϴϬ͘ϱďŶ�Ăƚ�ǇĞĂƌ-ĞŶĚ�ϮϬϮϬ͕�ĂŶ�
ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�/^<�Ϭ͘ϭϳďŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ĐĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ƐƚƌŽŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ŽǁŶĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝƚƐ�ƐŚĂƌĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ďǇ�/^<�ϰ͕Ϭ�ďŶ�ŝŶ�:ƵŶĞ�
ϮϬϮϬ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇΖƐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ͘�/ƐĂǀŝĂ͛Ɛ�ƚĂǆ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�ǁĂƐ�/^<�ϳ͕Ϭϲϲŵ͘�dŚŝƐ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƉĂǇƐ�Žƌ�ĐŽůůĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚĂǆĞƐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ůĞǀŝĞƐ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�
ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ĨƵŶĚƐ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϲϳ 

 

dKd�>�/E�KD� 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

/E�KD��&ZKD��/ZWKZd�^�Zs/��^ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

KW�Z�d/E'��yW�E^�^ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϲϴ 

'Z/�/E��y 

'Z/��KEd�Ed�/E��y 
/ƐĂǀŝĂǲƐ��ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ƌĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ůŽďĂů�ZĞƉŽƌƟŶŐ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�'Z/�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͗��ŽƌĞ�ŽƉƟŽŶ�ĂŶĚ�'Z/-'ϰ��ŝƌƉŽƌƚ�KƉĞƌĂƚŽƌ�^ĞĐƚŽƌ��ŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ͘�WĞƌƐŽŶŶĞů�ĨƌŽŵ�Ăůů�
ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁƌŝƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ͘�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽƌŝŐŝŶĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�/d�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘�dŚĞ�
ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝƐ�ϮϬϮϬ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ͘�^ƚĂƚƵƐ͗��භ&ƵůĮůůĞĚ�ӑ�WĂƌƚůǇ�ĨƵůĮůůĞĚ͘�hE'��с�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�hE�'ůŽďĂů��ŽŵƉĂĐƚ͘�^�'�с�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�hE�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�'ŽĂůƐ͘ 

 

�ŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƟƚůĞ� >ŽĐĂƟŽŶ �ŽŵŵĞŶƚƐ ^ƚĂƚƵƐ hE'� 
'Z/�ϭϬϮ͗ϮϬϭϲ�'ĞŶĞƌĂů��ŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ�     

KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�WƌŽĮůĞ�     

'Z/�ϭϬϮ-ϭ EĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ  /ƐĂǀŝĂ�ŽŚĨ භ  

'Z/�ϭϬϮ-Ϯ �ĐƟǀŝƚĞƐ͕�ďƌĂŶĚƐ͕�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ KƉĞƌĂƟŽŶ  භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϯ >ŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌƐ  �ĂůƐŚƌĂƵŶ�ϯ͕�ϮϮϬ�,ĂĨŶĂƌũƂƌĝƵƌ භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϰ >ŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ 
 

/ƐĂǀŝĂ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ŽŶůǇ�ŝŶ�/ĐĞůĂŶĚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŽǁŶƐ�
ƚŚƌĞĞ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ͗�/ƐĂǀŝĂ��E^͕�/ƐĂǀŝĂ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚƐ�

භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϱ KǁŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ůĞŐĂů�ĨŽƌŵ  /ƐĂǀŝĂ�ŝƐ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϲ� DĂƌŬĞƚ�ƐĞƌǀĞĚ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ĨŽƌ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͗��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌŐŽ�
ŽƌŝŐŝŶĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝĐŝŶŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͘� 

KƉĞƌĂƟŽŶ 
�ƵƐŝŶĞƐƐ�WĂƌƚŶĞƌƐ 
&ůŝŐŚƚ�^ƚĂƟƐƟĐƐ�  

භ�  

'Z/�ϭϬϮ-ϳ� ^ĐĂůĞ�ŽĨ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ĨŽƌ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͗��ƐƟŵĂƚĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ĂŝƌƉŽƌƚ͕�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƌƵŶǁĂǇƐ͕�
ƐƚĂƟŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�Žƌ�ĐƌŽƐƐǁŝŶĚ�ƌƵŶǁĂǇƐ͕�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƟŵĞ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ŇŝŐŚƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ͕�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂŝƌůŝŶĞƐ�ƐĞƌǀĞĚ͕�ĂŶĚ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶƐ�ƐĞƌǀĞĚ͘� 

KƉĞƌĂƟŽŶ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
&ůŝŐŚƚ�^ƚĂƟƐƟĐƐ 
<ĞǇ�&ŝŐƵƌĞƐ 
&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ϮϬϮϬ� 

 භ�  



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϲϵ 

 

 

�ŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƟƚůĞ� >ŽĐĂƟŽŶ �ŽŵŵĞŶƚƐ ^ƚĂƚƵƐ hE'� 

'Z/�ϭϬϮ-ϴ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌŬĞƌƐ ,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ  භ ϲ 

'Z/�ϭϬϮ-ϵ ^ƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ ^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ  භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϭϬ ^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ���K 
�ŚĂŝƌŵĂŶǲƐ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ 
KƉĞƌĂƟŽŶ 

 භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϭϭ WƌĞĐĂƵƟŽŶĂƌǇ�WƌŝŶĐŝƉůĞ�Žƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ  භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϭϮ �ǆƚĞƌŶĂů�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ ^ŽĐŝĂů�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ  භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϭϯ DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ ^ŽĐŝĂů�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ  භ  

^ƚƌĂƚĞŐǇ      
'Z/�ϭϬϮ-ϭϰ zĮƌůǉƐŝŶŐ�ĨƌĄ�čĝƐƚĂ�ĄŬǀƂƌĝƵŶĂƌƚĂŬĂ DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ���K  භ  

    
'Z/�ϭϬϮ-ϭϲ sĂůƵĞƐ͕�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽƌŵƐ�ŽĨ�ďĞŚĂǀŝŽƌ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ 

/ƐĂǀŝĂǲƐ��ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ 
 භ ϭϬ 

'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ      
'Z/�ϭϬϮ-ϭϴ 'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ  භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϮϬ �ǆĞĐƵƟǀĞ-ůĞǀĞů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƚŽƉŝĐƐ KƉĞƌĂƟŽŶ  භ  

'Z/�ϭϬϮ-Ϯϭ �ŽŶƐƵůƟŶŐ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŽŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƚŽƉŝĐƐ DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ �ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŽŶ�
ďĞŚĂůĨ�DĂŶĂŐŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϮϮ �ŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�
^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�;ŝŶ�ŝĐĞůĂŶĚŝĐͿ 

 
භ  

'Z/�ϭϬϮ-Ϯϯ �ŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ďŽĚǇ ZƵůĞƐ�ŽĨ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�;ŝŶ�
ŝĐĞůĂŶĚŝĐͿ 

 
භ  

'Z/�ϭϬϮ-Ϯϱ �ŽŶŇŝĐƚƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�
^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�;ŝŶ�ŝĐĞůĂŶĚŝĐͿ 

 
භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϯϮ ,ŝŐŚĞƐƚ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ďŽĚǇ͛Ɛ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ  ��K�ŝƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů භ  

�ƚŚŝĐƐ�ĂŶĚ�/ŶƚĞŐƌŝƚǇ� 

'Z/�ϭϬϮ-ϯϯ �ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ĐƌŝƟĐĂů�ĐŽŶĐĞƌŶƐ  sŝĂ�ƚŚĞ���K�ĂŶĚ��ǆĐĞĐƵƟǀĞ��ŽĂƌĚ භ  
'Z/�ϭϬϮ-ϯϱ ZĞŵƵŶĞƌĂƟŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ ZĞŵƵŶĞƌĂƟŽŶ�WŽůŝĐǇ  භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϯϲ WƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƌĞŵƵŶĞƌĂƟŽŶ ZƵůĞƐ�ŽĨ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
/ƐĂǀŝĂ�ŽŚĨ͘�ZĞŵƵŶĞƌĂƟŽŶ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ�;ŝŶ�ŝĐĞůĂŶĚŝĐͿ 

 
භ  

      



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϳϬ 

 

 

�ŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƟƚůĞ� >ŽĐĂƟŽŶ �ŽŵŵĞŶƚƐ ^ƚĂƚƵƐ hE'� 

^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�     
'Z/�ϭϬϮ-ϰϬ >ŝƐƚ�ŽĨ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 

^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ 
�ƵƐŝŶĞƐƐ�WĂƌƚŶĞƌƐ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

 භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϰϭ �ŽůůĞĐƟǀĞ�ďĂƌŐĂŝŶŝŶŐ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ ,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ  භ ϯ 

'Z/�ϭϬϮ-ϰϮ /ĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƟŶŐ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ  භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϰϯ �ƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 
^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ 
�ƵƐŝŶĞƐƐ�WĂƌƚŶĞƌƐ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

 භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϰϰ <ĞǇ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƌĂŝƐĞĚ DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 
KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�
/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 
^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ 
�ƵƐŝŶĞƐƐ�WĂƌƚŶĞƌƐ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

 

භ  

ZĞƉŽƌƟŶŐ�WƌĂĐƟĐĞ�     
'Z/�ϭϬϮ-ϰϱ �ŶƟƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ &ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ϮϬϮϬ  භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϰϲ �ĞĮŶŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŽƉŝĐ��ŽƵŶĚĂƌŝĞƐ DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ  භ  
'Z/�ϭϬϮ-ϰϳ >ŝƐƚ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐƐ DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ  භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϰϴ ZĞƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ  භ  
'Z/�ϭϬϮ-ϰϵ �ŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ  භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϱϬ ZĞƉŽƌƟŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ  ZĞƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ�ϮϬϮϬ භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϱϭ �ĂƚĞ�ŽĨ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƚ  Ϯϲ͘�ŵĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϱϮ ZĞƉŽƌƟŶŐ�ĐǇĐůĞ  zĞĂƌůǇ භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϱϯ �ŽŶƚĂĐƚ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ ŝƐĂǀŝĂΛŝƐĂǀŝĂ͘ŝƐ  භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϱϰ �ůĂŝŵƐ�ŽĨ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'Z/�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ  භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϱϱ 'Z/�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŝŶĚĞǆ 'Z/�/ŶĚĞǆ  භ  

'Z/�ϭϬϮ-ϱϲ �ǆƚĞƌŶĂů�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ���K 
DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 
&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ϮϬϮϬ 

/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ��ƵĚŝƚŽƌǲƐ�ZĞƉŽƌƚ͘� 
/ŶĚĞƉĞŶĚĂŶƚ�ĂĚǀŝƐŽƌƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ǀĞƌŝĮĐĂƟŽŶ  

භ  



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϳϭ 

 

 

�ŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƟƚůĞ� >ŽĐĂƟŽŶ �ŽŵŵĞŶƚƐ ^ƚĂƚƵƐ hE'� 

��KEKD/�      
'Z/�ϮϬϭ͗�ϮϬϭϲ��ĐŽŶŽŵŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�     
'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 

KƉĞƌĂƟŽŶ 
&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ϮϬϮϬ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ 
KƉĞƌĂƟŽŶ 
&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ϮϬϮϬ 

 
භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ 
KƉĞƌĂƟŽŶ 
&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ϮϬϮϬ 

 භ 
 

'Z/�ϮϬϭ-ϭ �ŝƌĞĐƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ǀĂůƵĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ ^ĐŽƉĞ�ŽĨ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ 
&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ϮϬϮϬ  භ  

'Z/�ϮϬϯ͗�ϮϬϭϲ�/ŶĚŝƌĞĐƚ��ĐŽŶŽŵŝĐ�/ŵƉĂĐƚƐ��     
'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ KƉĞƌĂƟŽŶ 

DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 
^ĐŽƉĞ�ŽĨ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ 
KƉĞƌĂƟŽŶ 
KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�
/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 
^ĐŽƉĞ�ŽĨ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ 
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ 
KƉĞƌĂƟŽŶ  භ  

'Z/�ϮϬϯ-ϭ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ĨŽƌ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͗�ZĞůĞǀĂŶĐĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ƐĞĐƚŽƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ůŽĐĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ 

KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�
/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 
^ĐŽƉĞ�ŽĨ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ 
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 
&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ϮϬϮϬ 

 භ  

'Z/�ϮϬϯ-Ϯ ^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŝŵƉĂĐƚƐ ^ĐŽƉĞ�ŽĨ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ 
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ  භ  



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϳϮ 

 

 

�ŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƟƚůĞ� >ŽĐĂƟŽŶ �ŽŵŵĞŶƚƐ ^ƚĂƚƵƐ hE'� 

'Z/�ϮϬϰ͗�ϮϬϭϲ�WƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�WƌĂĐƟĐĞƐ�     
'Z/�ϭϬϯ-ϭ KƉĞƌĂƟŽŶ 

DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 
^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ 
KƉĞƌĂƟŽŶ 
KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�
/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 
^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ 

 භ 

 

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ 
KƉĞƌĂƟŽŶ 
^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ 

 භ  

'Z/�ϮϬϰ-ϭ WƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ůŽĐĂů�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ ^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ  භ  

�s/ZKED�Ed      
'Z/�ϯϬϮ͗�ϮϬϭϲ��ŶĞƌŐǇ�     
'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ KƉĞƌĂƟŽŶ 

DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 
^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ KƉĞƌĂƟŽŶ 
DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 
KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�
/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 
�ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ 
�ůŝŵĂƚĞ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�
/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 
�ůŝŵĂƚĞ 

 භ  

'Z/�ϯϬϮ-ϭ �ŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ �ůŝŵĂƚĞ  භ ϳ͕ϴ 

'Z/�ϯϬϮ-Ϯ �ŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ �ůŝŵĂƚĞ  භ ϴ 

'Z/�ϯϬϮ-ϰ ZĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ĨŽƌ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͗�/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ�ƚŽ�
ƐŚĂƌĞ�ƐĞĐƚŽƌĂů�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ 

�ůŝŵĂƚĞ  භ ϴ͕ϵ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϳϯ 

 

 

�ŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƟƚůĞ� >ŽĐĂƟŽŶ �ŽŵŵĞŶƚƐ ^ƚĂƚƵƐ hE'� 

'Z/�ϯϬϯ͗�ϮϬϭϲ�tĂƚĞƌ�     
'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ KƉĞƌĂƟŽŶ 

DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 
�ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ KƉĞƌĂƟŽŶ 
KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�
/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 
�ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ KƉĞƌĂƟŽŶ 
�ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ  භ  

'Z/ �ϯϬϯ-ϭ  tĂƚĞƌ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ďǇ�ƐŽƵƌĐĞ �ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ  ӑ ϴ 

'Z/�ϯϬϰ͗�ϮϬϭϲ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�     
'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ KƉĞƌĂƟŽŶ 

DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ  භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ KƉĞƌĂƟŽŶ  භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ KƉĞƌĂƟŽŶ  භ  

'Z/�ϯϬϰ-ϭ KƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƐŝƚĞƐ�ŽǁŶĞĚ͕�ůĞĂƐĞĚ͕�ŵĂŶĂŐĞĚ�ŝŶ͕�Žƌ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ͕�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�
ŽĨ�ŚŝŐŚ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǀĂůƵĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ 

�ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ  භ ϴ 

'Z/�ϯϬϰ-ϰ /h�E�ZĞĚ�>ŝƐƚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ůŝƐƚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ŝŶ�ĂƌĞĂƐ�
ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ 

�ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ  භ  

'Z/�ϯϬϱ͗�ϮϬϭϲ��ŵŝƐƐŝŽŶƐ�     
'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ KƉĞƌĂƟŽŶ 

DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ 
�ůŝŵĂƚĞ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ KƉĞƌĂƟŽŶ 
KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�
/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ 
�ůŝŵĂƚĞ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ KƉĞƌĂƟŽŶ 
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ 
�ůŝŵĂƚĞ 

 භ  



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϳϰ 

 

 

�ŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƟƚůĞ� >ŽĐĂƟŽŶ �ŽŵŵĞŶƚƐ ^ƚĂƚƵƐ hE'� 

'Z/�ϯϬϱ-ϭ �ŝƌĞĐƚ�;^ĐŽƉĞ�ϭͿ�','�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ �ůŝŵĂƚĞ  භ ϳ͕ϴ 

'Z/�ϯϬϱ-Ϯ �ŶĞƌŐǇ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�;^ĐŽƉĞ�ϮͿ�','�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ �ůŝŵĂƚĞ  භ ϳ͕ϴ 

'Z/�ϯϬϱ-ϯ KƚŚĞƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�;^ĐŽƉĞ�ϯͿ�','�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ �ůŝŵĂƚĞ  භ ϳ͕ϴ 

'Z/�ϯϬϱ-ϰ ','�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ �ůŝŵĂƚĞ  භ ϴ 

'Z/�ϯϬϱ-ϱ ZĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�','�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ĨŽƌ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͗�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ���/-�����ŝƌƉŽƌƚ�
�ĂƌďŽŶ��ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ 

�ůŝŵĂƚĞ  භ ϴ͕ϵ 

'Z/�ϯϬϱ-ϳ EŝƚƌŽŐĞŶ�ŽǆŝĚĞƐ�;EKyͿ͕�ƐƵůĨƵƌ�ŽǆŝĚĞƐ�;^KyͿ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�Ăŝƌ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ �ůŝŵĂƚĞ  භ ϳ͕ϴ 

'Z/�ϯϬϲ͗�ϮϬϭϲ��ŋƵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐƚĞ�     
'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ KƉĞƌĂƟŽŶ 

DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 
�ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ 
ZĞĐǇĐůŝŶŐ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ KƉĞƌĂƟŽŶ 
KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�
/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 
ZĞĐǇĐůŝŶŐ 
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ KƉĞƌĂƟŽŶ 
�ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ 
ZĞĐǇĐůŝŶŐ 

 භ  

'Z/�ϯϬϲ-ϭ tĂƚĞƌ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ďǇ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ �ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ  ӑ ϳ͕ϴ 

'Z/�ϯϬϲ-Ϯ tĂƐƚĞ�ďǇ�ƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ŵĞƚŚŽĚ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ĨŽƌ�ĂŝƌƉŽƌƚƐ͗�ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�
ǁĂƐƚĞ�ĨƌŽŵ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŇŝŐŚƚƐ 

�ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ 
ZĞĐǇĐůŝŶŐ  භ ϴ 

'Z/�ϯϬϲ-ϯ ^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƐƉŝůůƐ �ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ  භ ϴ 

'Z/�ϯϬϳ͗�ϮϬϭϲ��ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ��     
'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ KƉĞƌĂƟŽŶ 

DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ  භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ KƉĞƌĂƟŽŶ 
�ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ  භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ KƉĞƌĂƟŽŶ 
�ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ  භ  

'Z/�ϯϬϳ-ϭ EŽŶ-ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ �ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ 
�ĐŽƵƐƟĐƐ  භ ϴ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϳϱ 

 

 

�ŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƟƚůĞ� >ŽĐĂƟŽŶ �ŽŵŵĞŶƚƐ ^ƚĂƚƵƐ hE'� 

'Z/�ϯϬϳ͗�ϮϬϭϲ��ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ��     
'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ KƉĞƌĂƟŽŶ 

DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ  භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ KƉĞƌĂƟŽŶ 
�ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ  භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ KƉĞƌĂƟŽŶ 
�ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ  භ  

'Z/�ϯϬϳ-ϭ EŽŶ-ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ �ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ 
�ĐŽƵƐƟĐƐ  භ ϴ 

^K�/�>      
'Z/�ϰϬϭ͗�ϮϬϭϲ��ŵƉůŽǇĞŵĞŶƚ�     

'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ KƉĞƌĂƟŽŶ 
^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ KƉĞƌĂƟŽŶ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ KƉĞƌĂƟŽŶ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

 භ  

'Z/�ϰϬϭ-ϭ EĞǁ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŚŝƌĞƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƚƵƌŶŽǀĞƌ ,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ  භ ϲ 

'Z/�ϰϬϭ-ϯ WĂƌĞŶƚĂů�ůĞĂǀĞ ,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ  භ ϲ 

'Z/�ϰϬϮ͗�ϮϬϭϲ�>ĂďŽƌ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ZĞůĂƟŽŶƐ��     

'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ KƉĞƌĂƟŽŶ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ KƉĞƌĂƟŽŶ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ KƉĞƌĂƟŽŶ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

 භ  

'Z/�ϰϬϮ-ϭ DŝŶŝŵƵŵ�ŶŽƟĐĞ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ ,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ  භ ϯ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϳϲ 

 

 

�ŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƟƚůĞ� >ŽĐĂƟŽŶ �ŽŵŵĞŶƚƐ ^ƚĂƚƵƐ hE'� 

'Z/�ϰϬϯ͗�ϮϬϭϴ�KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�^ĂŌĞǇ     
'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ KƉĞƌĂƟŽŶ 

DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�^ĂŌĞǇ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ KƉĞƌĂƟŽŶ 
KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�^ĂŌĞǇ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ KƉĞƌĂƟŽŶ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�^ĂŌĞǇ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ 

 භ  

'Z/�ϰϬϯ-ϭ KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ƐĂŌĞǇ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ ,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�^ĂŌĞǇ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ 

 භ  

'Z/ �ϰϬϯ-Ϯ ,ĂǌĂƌĚ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͕�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ ,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�^ĂŌĞǇ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ 

 භ  

'Z/�ϰϬϯ-ϯ KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ ,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�^ĂŌĞǇ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ 

 භ  

'Z/�ϰϬϯ-ϰ tŽƌŬĞƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
ƐĂĨĞƚǇ 

KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�^ĂŌĞǇ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ  භ  

'Z/�ϰϬϯ-ϱ tŽƌŬĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ ,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�^ĂŌĞǇ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ 

 භ 
 

'Z/�ϰϬϯ-ϲ WƌŽŵŽƟŽŶ�ŽĨ�ǁŽƌŬĞƌ�ŚĞĂůƚŚ ,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�^ĂŌĞǇ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ 

 භ  

'Z/�ϰϬϯ-ϳ WƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵŝƟŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ůŝŶŬĞĚ�ďǇ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ 

KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�^ĂŌĞǇ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ  භ 
 

'Z/�ϰϬϯ-ϴ tŽƌŬĞƌƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�^ĂŌĞǇ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ  භ  

'Z/�ϰϬϯ-ϵ tŽƌŬ-ƌĞůĂƚĞĚ�ŝŶũƵƌŝĞƐ KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�^ĂŌĞǇ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ  භ  

'Z/�ϰϬϰ͗�ϮϬϭϲ�dƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ��     

'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ KƉĞƌĂƟŽŶ 
DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

 භ 
 

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ KƉĞƌĂƟŽŶ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ KƉĞƌĂƟŽŶ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

 ӑ 
 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϳϳ 

 

 

�ŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƟƚůĞ� >ŽĐĂƟŽŶ �ŽŵŵĞŶƚƐ ^ƚĂƚƵƐ hE'� 

'Z/�ϰϬϰ-ϭ �ǀĞƌĂŐĞ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�ƉĞƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞ ,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ  භ ϲ 

'Z/�ϰϬϰ-Ϯ WƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƵƉŐƌĂĚŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ ,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ  භ  

'Z/�ϰϬϰ-ϯ WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƌĞǀŝĞǁƐ ,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ  ӑ ϲ 

'Z/�ϰϬϱ͗�ϮϬϭϲ��ŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ��ƋƵĂů�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ��     
'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ KƉĞƌĂƟŽŶ 

DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 
^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ KƉĞƌĂƟŽŶ 
KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
^ŽĐŝĂů�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ KƉĞƌĂƟŽŶ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

 භ  

'Z/�ϰϬϱ-ϭ �ŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ďŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ ,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ  ӑ ϲ 
'Z/�ϰϬϱ-Ϯ ZĂƟŽ�ŽĨ�ďĂƐŝĐ�ƐĂůĂƌǇ�ĂŶĚ�ƌĞŵƵŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶ�ƚŽ�ŵĞŶ ,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ  භ ϲ 

'Z/�ϰϬϲ͗�ϮϬϭϲ�EŽŶ��ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ��     
'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ KƉĞƌĂƟŽŶ 

DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƐƚ 
^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ KƉĞƌĂƟŽŶ 
KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
^ŽĐŝĂů�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ KƉĞƌĂƟŽŶ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

 භ  

'Z/�ϰϬϲ-ϭ /ŶĐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ƚĂŬĞŶ ,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ  භ ϲ 
'Z/�ϰϬϴ͗�ϮϬϭϲ��ŚŝůĚ�>ĂďŽƌ��     
'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ KƉĞƌĂƟŽŶ 

DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 
^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ KƉĞƌĂƟŽŶ 
KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
^ŽĐŝĂů�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶŝ 

 භ  



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϳϴ 

 

 

�ŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƟƚůĞ� >ŽĐĂƟŽŶ �ŽŵŵĞŶƚƐ ^ƚĂƚƵƐ hE'� 

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ KƉĞƌĂƟŽŶ 
^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ 

 භ  

'Z/�ϰϬϴ-ϭ KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�Ăƚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ůĂďŽƌ ^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ 
�ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ�ĨŽƌ�/ƐĂǀŝĂǲƐ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ 

 භ ϱ 

'Z/�ϰϬϵ͗�ϮϬϭϲ�&ŽƌĐĞĚ�Žƌ��ŽŵƉƵůƐŽƌǇ�>ĂďŽƌ��     
'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ KƉĞƌĂƟŽŶ 

DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 
^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ KƉĞƌĂƟŽŶ 
KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ  භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ KƉĞƌĂƟŽŶ 
^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ 

 භ  

'Z/�ϰϬϵ-ϭ KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�Ăƚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ĨŽƌĐĞĚ�Žƌ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ�ůĂďŽƌ ^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ 
�ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ�ĨŽƌ�/ƐĂǀŝĂǲƐ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ 

 භ ϰ 

'Z/�ϰϭϮ͗�ϮϬϭϲ�,ƵŵĂŶ�ZŝŐŚƚƐ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��     
'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ KƉĞƌĂƟŽŶ 

DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 
 භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ KƉĞƌĂƟŽŶ 
KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ  භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ KƉĞƌĂƟŽŶ 
KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƐ 

 භ  

'Z/�ϰϭϮ-Ϯ XũĄůĨƵŶ�ƐƚĂƌĨƐŵĂŶŶĂ�ş�ƐƚĞĨŶƵŵ�ĞĝĂ�ǀĞƌŬůĂŐƐƌĞŐůƵŵ�Ƶŵ�ŵĂŶŶƌĠƫŶĚŝ ^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ 
,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 

 භ ϭ 

'Z/�ϰϭϮ-ϯ ^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ĐůĂƵƐĞƐ�Žƌ�
ƚŚĂƚ�ƵŶĚĞƌǁĞŶƚ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ 

^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ 
�ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ�ĨŽƌ�/ƐĂǀŝĂǲƐ�^ƵƉƉůŝĞƌƐ 

 භ Ϯ 

'Z/�ϰϭϯ͗�ϮϬϭϲ�>ŽĐĂů��ŽŵŵƵŶŝƟĞƐ��     
'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ KƉĞƌĂƟŽŶ 

DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ KƉĞƌĂƟŽŶ 
^ŽĐŝĂů�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ 
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ KƉĞƌĂƟŽŶ 
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

 භ  



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϳϵ 

 

 

�ŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƟƚůĞ� >ŽĐĂƟŽŶ �ŽŵŵĞŶƚƐ ^ƚĂƚƵƐ hE'� 

'Z/�ϰϭϯ-ϭ KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŝŵƉĂĐƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ  භ ϭ 

'Z/�ϰϭϯ-Ϯ KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂĐƚƵĂů�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŶĞŐĂƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ 
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ  භ ϭ 

'Z/�ϰϭϴ͗�ϮϬϭϲ��ƵƐƚŽŵĞƌ�WƌŝǀĂĐǇ��     
'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ KƉĞƌĂƟŽŶ 

DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�^ĂŌĞǇ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ KƉĞƌĂƟŽŶ 
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�^ĂŌĞǇ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ KƉĞƌĂƟŽŶ 
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�^ĂŌĞǇ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ 

 භ  

'Z/�ϰϭϴ-ϭ ^ƵďƐƚĂŶƟĂƚĞĚ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�ŽĨ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ĂŶĚ�ůŽƐƐĞƐ�ŽĨ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĚĂƚĂ KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�^ĂŌĞǇ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ  භ  

'Z/�ϰϭϵ͗ϮϬϭϲ ^ŽĐŝŽĞĐŽŶŽŵŝĐ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ��     

'Z/�ϭϬϯ-ϭ �ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŽƵŶĚĂƌǇ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ 
DĂƚĞƌŝĂů��ƐƉĞĐƚƐ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-Ϯ dŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ 
KƉĞƌĂƟŽŶ 

 භ  

'Z/�ϭϬϯ-ϯ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ �ŽƌƉŽƌĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ 
KƉĞƌĂƟŽŶ 

 භ  

'Z/�ϰϭϵ-ϭ EŽŶ-ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂƌĞĂ 
 

EŽ�ĮŶĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ 

භ ϳ͕ϴ͕ϵ 



 

�ŶŶƵĂů�ĂŶĚ��^Z�ZĞƉŽƌƚ�ϮϬϮϬ�ͮ�ϴϬ 

 

 

'Z/�^ĞĐƚŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚĂƚĂ͗��ŝƌƉŽƌƚ�KƉĞƌĂƚŽƌƐ     

�ŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƟƚůĞ� >ŽĐĂƟŽŶ �ŽŵŵĞŶƚƐ ^ƚĂƚƵƐ hE'� 
'Z/��Ϭϭ ^ĐŽƉĞ�ŽĨ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ 

&ůŝŐŚƚ�^ƚĂƟƐƟĐƐ 
 භ  

'Z/��ϬϮ �ŶŶƵĂů�ƚŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ďǇ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ďǇ�ŶŝŐŚƚ͕�ďƌŽŬĞŶ�ĚŽǁŶ�ďǇ�
ĐŽŵĞƌĐŝĂů�ĐĂƌŐŽ͕�ŐĞŶĞƌĂů�ĂǀŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ĂǀŝĂƟŽŶ�ŇŝŐŚƚƐ 

^ĐŽƉĞ�ŽĨ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ 
&ůŝŐŚƚ�^ƚĂƟƐƟĐƐ 

 භ  

'Z/��Ϭϯ dŽƚĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĐĂƌŐŽ�ƚŽŶŶĂŐĞ ^ĐŽƉĞ�ŽĨ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ 
&ůŝŐŚƚ�^ƚĂƟƐƟĐƐ 

 භ  

'Z/��Ϭϰ YƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚŽƌŵ�ǁĂƚĞƌ�ďǇ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ �ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ  ӑ  

'Z/��Ϭϱ �ŵďŝĞŶƚ�Ăŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ůĞǀĞůƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉŽůůƵƚĂŶƚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ŵŝĐƌŽŐƌĂŵ�ƉĞƌ�ŵϯ�Žƌ�
ƉĂƌƚƐ�ƉĞƌ�ŵŝůůŝŽŶ�;ƉƉŵͿ�ďǇ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌĞŐŝŵĞ 

�ůŝŵĂƚĞ  භ  

'Z/��Ϭϲ �ŝƌĐĂƌĂŌ�ĂŶĚ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�ĚĞ-ŝĐŝŶŐͬĂŶƟ-ŝĐŝŶŐ�ŇƵŝĚ�ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ŵϯ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚŽŶŶĞƐ �ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ  භ  

'Z/��Ϭϳ EƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ƌĞƐŝĚŝŶŐ�ŝŶ�ĂƌĞĂƐ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ŶŽŝƐĞ �ĐŽƵƐƟĐƐ  භ  

'Z/��Ϭϴ EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�Žƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ�ĚŝƐƉůĂĐĞĚ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝůǇ�Žƌ�
ŝŶǀŽůƵŶƚĂƌŝůǇ͕�ďǇ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�Žƌ�ŽŶ�ŝƚƐ�ďĞŚĂůĨ�ďǇ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶƟƚǇ͕�
ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ 

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�Žƌ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ�ĚŝƐƉůĂĐĞĚ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝͲ
ůǇ�Žƌ�ŝŶǀŽůƵŶƚĂƌŝůǇ͕�ďǇ�ƚŚĞ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ŽƉĞƌĂͲ
ƚŽƌ�Žƌ�ŽŶ�ŝƚƐ�ďĞŚĂůĨ�ďǇ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�Žƌ�
ŽƚŚĞƌ�ĞŶƟƚǇ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝͲ
ĚĞĚ 

EŽ�ƐƵĐŚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ භ  

'Z/��Ϭϵ dŽƚĂů�ĂŶŶƵĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ƐƚƌŝŬĞƐ�ƉĞƌ�ϭϬ͘ϬϬϬ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ �ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ƐƐƵĞƐ  භ  


