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Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^��ϮϬϭϴ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ  Ϯ 

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ 

Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^��ŝƐ�Ă�ϱϬϭ�;�Ϳ�;ϯͿ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�ƌĞŐͲ
ŝƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�KŚŝŽ�ĂŶĚ�ƚĂǆ�ĞǆĞŵƉƚĞĚ�ďǇ�
/Z^͘�tĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ�KŚŝŽ�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϴ͕�ϮϬϭϰ͘�
tĞ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�
ϭƐƚ͕�ϮϬϭϱ͘�tĞ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ϯϬϯϲ�^ƵůůŝǀĂŶƚ��ǀĞ͘�
�ŽůƵŵďƵƐ�ϰϯϮϬϰ͘��� 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǀĞƌǇ�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ͕�Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^��ŚĂƐ�ĂůͲ
ƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂĐƟǀĞ�
ǇŽƵƚŚ�ĞŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�
�ŽůƵŵďƵƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĞŶĚŽƌƐĞĚ�ďǇ���ŽůƵŵďƵƐ��ŝƚǇ�
�ŽƵŶĐŝů�DĞŵďĞƌƐ͕�DĂǇŽƌ��ŶĚƌĞǁ�'ŝŶƚŚĞƌ�ŽĨ��ŝƚǇ�
ŽĨ��ŽůƵŵďƵƐ͕�DĂǇŽƌ�EĂŶ�tŚĂůĞǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�
�ĂǇƚŽŶ͕�ĂŶĚ�KŚŝŽ�^ƚĂƚĞ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ��ĚĂŵ�
DŝůůĞƌ͘�tĞ�ǁŽƌŬ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ�ǁŝƚŚ�dŚĞ��ŽǇ�
^ĐŽƵƚƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ͕�zD��͕�hŶŝƚĞĚ�tĂǇ�ŽĨ��ĞŶƚƌĂů�
KŚŝŽ͕��ŽůƵŵďƵƐ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�DŝĚ�KŚŝŽ�
&ŽŽĚ��ĂŶŬ͕�,ŽŵĞůĂŶĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ŵĂŶǇ�ŝŶƚĞƌĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂͲ
ƟŽŶƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ��ĂǇƚŽŶ�ĂůƐŽ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŽĨ��ĂǇƚŽŶ�DƵƐůŝŵ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ��ĂǇƚŽŶ͘ 

tŚĂƚ�tĞ��Ž͗� 
tĞ�ĂƌĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ĞŵƉŽǁĞƌŝŶŐ�
ŽƵƌ�ǇŽƵƚŚ�ďǇ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ŚƵŶŐĞƌ͕�ƉŽǀĞƌƚǇ͕�ŚƵŵĂŶ�
ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͕�ĚƌƵŐƐ͕�ŐĂŶŐƐ͕�ďƵůůǇŝŶŐ͕�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ƌĂĚŝͲ
ĐĂůŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ƐŽĐŝĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĨĂĐŝŶŐ�
ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ǇŽƵƚŚ͕�ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚͲ
Ğƌ�ƉŽŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ĞŵƉŽǁĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ƵŶĚĞͲ
ƐĞƌǀĞĚ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘�tĞ�Ăŝŵ�ƚŽ�ĞŵƉŽǁĞƌ�
ƚŚĞŵ�ďǇ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞͲ
ĐŽŵĞ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ůĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�h^�͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�ŝŶŝƟĂƟǀĞ͘�dŚĞ�
ǁĞƐƚ-ƐŝĚĞ�ŽĨ��ŽůƵŵďƵƐ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƉŝůŽƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƌĞĂ͘�� 

,Žǁ�dŽ��ŽŶĂƚĞ͗ 
�ŽŶĂƚĞ�KŶůŝŶĞ͗ 
DzWƌŽũĞĐƚh^�͘ŽƌŐͬĚŽŶŽƌƐ 
�ŽŶĂƚĞ�sŝĂ��ŚĞĐŬ͗� 
WůĞĂƐĞ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ĐŚĞĐŬ�ƚŽ�Dz�
WƌŽũĞĐƚ�h^� 
DĂŝů�ŝƚ�ƚŽ�͗ 
WK��Žǆ�ϭϯϭϭ͕ 
,ŝůůŝĂƌĚ͕�K,�ϰϯϬϮϲ 

YƵĞƐƟŽŶƐ͗ 
���-���-�����_��������������
LQIR#P\SURMHFWXVD�RUJ 

�ĞƌƋĂ��ďŝĚ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�� 

DŽƌŐĞŶ�DŽƌƌŝƐƐĞƩĞ 
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 

ZƵƐƐĞůů�,ĂƌƌŝƐ 
dƌĞĂƐƵƌĞƌ 

DĞŚƌĞĞŶ��͘�ZĂũĂ 
DĞŵďĞƌ 

^ĐŽƩ�^ƚŽĐŬŵĂŶ 
DĞŵďĞƌ 

&ĂƌŝĚĂ���ŝĚ 
DĞŵďĞƌ 

�ůĂŶĂ�'ĂŝƚŚĞƌ 
DĞŵďĞƌ 

&ŝŶĂŶĐĞ�Θ� 
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�� 
ZƵƐƐ�,ĂƌƌŝƐ 
DƵĨĂŬŚĂƌĂů�/ƐůĂŵ 
KŵĂƌ��ĂŚƐŚŝ 
&ĂƌŝĚĂ��ŝĚ 
�ĞƌƋĂ��ďŝĚ� 
 

Dz�&ĂŵŝůǇ�WĂŶƚƌǇ 
&ĂƌŝĚĂ��ŝĚ 
�ĂǇĂŶ�^ŚĂůĂƐŚ 
KŵĂƌ��ĂŚƐŚŝ 
,ĞďĂ�ZĂƐůĂŶ 
<ŚĂůŝů�YƵƟĨĂŶ 
DŽŵŝŶĂ�dĂƐŚĨĞĞŶ 
 
 

DƵƐůŝŵƐ��ŐĂŝŶƐƚ���� 
,ƵŵĂŶ�dƌĂĸĐŬŝŶŐ 
DŽƌŐĂŶ�DŽƌƌŝƐƐĞƩĞ 
�ĞƌƋĂ��ďŝĚ 
tŝůůŝĂŵ�,ƵīŵĂŶ 
 
 

Dz��ĞĂŚΖƐ�^ƚŽƌĞ�Θ�
tĂƌĞŚŽƵƐĞ 
tŝůůŝĂŵ�,ƵīŵĂŶ 
ZƵƐƐ�,ĂƌƌŝƐ� 
�ĂĨĂƌ��ďŝĚ 
�ĞƌƋĂ��ďŝĚ 
 

Dz�^ŽƵƉ�<ŝƚĐŚĞŶ 
�ĂƐŵĂ�,ĂƐŚŵŝ 
^ƵŵŵŝǇĂŚ�EĂƐŝƌ 
�ĞƌƋĂ��ďŝĚ 

^ŽĐĐĞƌ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽĂƌĚ 
ZƵƐƐ�,ĂƌƌŝƐ 
�ůĂŶĂ�'ĂŝƚŚĞƌ 
^ŝǇĂƚ�DŽŚĂŵĞĚ 
 
 

�ĂǇƚŽŶ�WƌŐƌĂŵ 
DĞŚƌĞĞŶ�ZĂũĂ 
�ƌǁĂ�^ĂůĞŚ 
ZĂďŝĂ�tĂƐĞ 
'ŚĂĚĂ�DĂĚŬŽƵƌ 
�ůĚĂƌ�DƵƌĂĚŽǀ 
�ĞƌƋĂ��ďŝĚ 
 

Dz�,ĞůƉĞƌƐ�EĞƚǁŽƌŬ 
�ĂǇĂŶ�^ŚĂůĂƐŚ� 
�ĞƌƋĂ��ďŝĚ 

DƵĨĂŬŚĂƌ�Ăů�/ƐůĂŵ� �ƌ͘�dĂƐůŝŵĂ�ZĂƐŚŝĚ� �ƌ͘�^ĂƌĂŚ�,ƵƐƐĂŝŶ 

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�dƌƵƐƚĞĞƐ 

dŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞƐ 

��Êçã�Dz�WÙÊ¹��ã�h^� 



 

Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^��ϮϬϭϴ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ  ϯ 

/Ŷ�ϮϬϭϴ͕�KƵƌ�zŽƵƚŚ��ŵĞƌŐĞĚ��Ɛ�>ĞĂĚĞƌƐ�Θ��ĚǀŽĐĂƚĞƐ͊͊͊ 
dŚŝƐ�/Ɛ�,Žǁ�tĞ�WƌŽƚĞĐƚ�Θ��ŵƉŽǁĞƌ�KƵƌ�zŽƵƚŚ͊ 

zÊçã«���ò�½ÊÖÃ�Äã 

�ĞĂƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͕� 
�Ɛ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�DǇ�WƌŽũĞĐƚ�h^�͕�ŝƚ͛Ɛ�ĂŶ�ŚŽŶͲ
Žƌ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŽ�ǇŽƵ��ƚŚĞ�ϮϬϭϴ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘��/�Ăŵ�ƐŽ�
ǀĞƌǇ�ƉƌŽƵĚ��ĂŶĚ�ŚƵŵďůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƐŽ�
ŵĂŶǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĞĚŐĞͲ
ǁŽŽĚ�sŝůůĂŐĞ��ƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚƐŝĚĞ�ŽĨ��ŽůƵŵďƵƐ͕�K,͕�ĂŶĚ�ĨŽƐƚĞƌŝŶŐ�
ƐĞǀĞƌĂů�ǇŽƵƚŚ�ĂƐ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͘� 
Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^��ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϱ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽƵƌ�ƉŝůŽƚ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐŝĚĞ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĞŝƌ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĨĂĐĞ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ͘� 
�ůŵŽƐƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�/�ĚƌŽƉƉĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ĞŵƉŽǁĞƌ�
ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ͘�dŚĂƚ�ĞŶĂďůĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƐŽ�
ŵĂŶǇ�ĂǁĞƐŽŵĞ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�Ă�ǀŝŽͲ
ůĞŶĐĞ-ƌŝĚĚĞŶ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐƚĂďůĞ͕�ƐĂĨĞ͕�ƐŽĐĐĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 
/�Ăŵ�ŐůĂĚ�ƚŚĂƚ�/�ĚŝĚ�ƚŚĂƚ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ͘�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�
ƚŚĂŶŬ�ĂŶĚ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞ�ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ƉĂƌƚŶĞƌ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ĚŽŶŽƌ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌ͕�ǇŽƵŶŐ�ĂŶĚ�ŽůĚ͕�ďŽǇƐ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ďƌŝŶŐͲ
ŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ͘�dŚĂŶŬ�zŽƵ͘� 
�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^��ǇŽƵƚŚ�ůĞĂĚĞƌƐ͗��ŽĂĐŚ ^ŝǇĂƚ�DŽͲ
ŚĂŵĞĚ͕ ^ĂŵŝƌĂ��DŽŚĂŵƵĚ͕ /ƐŚĂ�,ƵƐƐĞŝŶ͕ �ƐŚĂ��ĂŬĂƌŝ ĂŶĚ�&ĂĚƵŵŽ�DŽͲ
ŚĂŵĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ĂŶĚ�ƵƉůŝĨƚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�tĞĚŐĞͲ
ǁŽŽĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�Ăƚ�ƚŚĞ �ŽůƵŵďƵƐ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�
ĞĂƌůŝĞƌ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘� 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽůƵŵďƵƐ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ��ŽƵŶĐŝů�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�WƌŽ-
dĞŵ�DŝĐŚĂĞů�^ƚŝŶǌŝĂŶŽ�ĂŶĚ��ŽƵŶĐŝůŵĞŵďĞƌ��ůŝǌĂďĞƚŚ��ƌŽǁŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵůů�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ďĞƚƚĞƌ͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƐŽ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ͘� 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ��ŽŵŵĂŶĚĞƌ�^ĐŽƚƚ�,ǇůĂŶĚ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�:ĂŵĞƐ�&ŽŐůĞƌ�ŽĨ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�
ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ZƵƐƐ�,ĂƌƌŝƐ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐŽĐĐĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŬŝĚƐ�Ăƚ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ͘�dŚĂŶŬ�zŽƵ͘ 
�Ɛ�ǁĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŽĚĂǇ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ƌĞŶĞǁ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�
ĂĐƌŽƐƐ��ŽůƵŵďƵƐ͕��ĂǇƚŽŶ�ĂŶĚ��ĞǇŽŶĚ͘�tĞ�ǁŝůů�ĚŽ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ĞŵƉŽǁĞƌ�ǇŽƵ͘�� 
KƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝƐ��ŽƵŶĚ�ƚŽ�ZŝƐĞ͘ 
 

/Ŷ�^ŽůŝĚĂƌŝƚǇ�ǁŝƚŚ�zŽƵƚŚ�Θ�&ĂŵŝůŝĞƐ͕� 
 

�ĞƌƋĂ��ďŝĚ͕� 
&ŽƵŶĚĞƌ�Θ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
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,ƵŶŐƌǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ĞĂƐǇ�ƉƌĞǇ͘�^ƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�
ƐŚŽǁŶ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ�ĮƌƐƚ�ŚĂŶĚƐ��ƚŚĂƚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ůŽǁ-ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ƐƚƌƵĐŬ�ĐŽŵͲ

ŵƵŶŝƟĞƐ�ĂƌĞ�Ăƚ�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ�
ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ŝŶͲ
ǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚƌƵŐƐ͕�
ƉŝŵƉƐ�ĂŶĚ�ŐĂŶŐƐ͘�Dz�
&ĂŵŝůǇ�WĂŶƚƌǇ�ĂŶĚ�Dz�
^ŽƵƉ�<ŝƚĐŚĞŶƐ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�
ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�Dz�WƌŽͲ
ũĞĐƚ�h^��ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�

ƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞŶŝĂͲ
ďůĞ�ƉƌŽďůĞŵ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝͲ
Ƶŵ�ŽĨ�ŶƵƚƌŝƟŽƵƐ�
ĨŽŽĚ͘��ŽƚŚ�ŝŶŝƟĂͲ

ƟǀĞƐ�ĂƌĞ�ƌƵŶ�ďǇ�ŽƵƌ�ǇŽƵƚŚ�ůĞĂĚĞƌƐ͘� 

tĞ�ƚŚŝŶŬ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽƵƉ�ďŽǁůƐ͘�KƵƌ�ŚŽůŝƐƟĐ�
ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞƐĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞ͘�tĞ͛ƌĞ�ĐŽŵͲ
ďĂƟŶŐ�ĨŽŽĚ�ŝŶƐĞĐƵƌŝƚǇ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚǇ�
ĨŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵŝƐͲ
ƐŝŽŶ�ďǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ůĞŐĂů�ĂŝĚ�ĐůŝŶŝĐ�ĂŶĚ�
ŽīĞƌŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉĂŶƚƌǇ�ĚĂǇƐ͘�
tĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĨŽŽĚ�ƉĂŶƚƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�
ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ĞǀĞƌǇ�ƐŝŶŐůĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽƵƌ�
ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ŝŵƉĂĐƚ͘�� 

/Ŷ�ϮϬϭϴ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�DǇ�^ŽƵƉ�<ŝƚĐŚͲ
ĞŶ�/Ŷ��ĂǇƚŽŶ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�Ă�ǁĞĞŬůǇ�
ƉĂŶƚƌǇ�ŝŶ��ĂǇƚŽŶ�ǀĞƌǇ�ƐŽŽŶ͘� 

&ÊÊ��/ÄÝ��çÙ®ãù 

,ƵŶŐƌǇ��ŚŝůĚƌĞŶ��ƌĞ��ĂƐǇ�WƌĞǇ͊ 
Dz�&ĂŵŝůǇ�WĂŶƚƌǇ�Θ�Dz�^ŽƵƉ�<ŝƚĐŚĞŶ�WƌŽǀŝĚĞ�EƵƚƌŝƟŽƵƐ�
hŶĐŽŽŬĞĚ�&ŽŽĚ͕�,Žƚ�DĞĂůƐ͕�&ƌƵŝƚƐ�ĂŶĚ�sĞŐĞƚĂďůĞƐ�
dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�zĞĂƌ�� 
�ďŽƵƚ�ϭ͘ϳ�DŝůůŝŽŶ�DĞĂůƐ�Θ�^ŶĂĐŬƐ�ĂƌĞ��ĞŝŶŐ��ŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ��ďŽƵƚ�
ϳϬ͕ϬϬϬ��ůŝĞŶƚƐ�^ŝŶĐĞ�ϮϬϭϱ 
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KŶ�DĂǇ�ϱƚŚ͕�ϮϬϭϴ͕�ŽƵƌ�
ǇŽƵƚŚ�ũŽŝŶĞĚ�ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚͲ
ďŽƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϭϳƚŚ��ŶŶƵĂů�
^ŽƵƚŚ��ĞŶƚƌĂů�,ŝůůƚŽƉ�
EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ��ůĞĂŶƵƉ�
ĞǀĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ůĞŐĞŶĚĂƌǇ�,ŝůůƚŽƉ�ůĞĂĚĞƌ�
>ŝƐĂ��ŽŐŐƐ͘�KƵƌ�,ŝůůƚŽƉ�
dŝŐĞƌƐ�^ŽĐĐĞƌ�dĞĂŵ�ĂůŽŶŐ�
ǁŝƚŚ��ŽĂĐŚ�^ŝǇĂƚ�DŽͲ
ŚĂŵĞĚ͕�<ŚĂĚŝũĂ�/ďƌĂŚŝŵ�ĂŶĚ��ĞƌƋĂ��ďŝĚ�
ƚĞĂŵĞĚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ďĞůŽǀĞĚ��ŽŵŵĂŶĚĞƌ�

^ĐŽƩ�,ǇůĂŶĚ�ŽĨ��ŽůƵŵďƵƐ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�WŽͲ
ůŝĐĞ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ƵƉ�^ƵůůŝǀĂŶƚ��ǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂůůĞǇƐ�

ƉĂƌĂůůĞů�ƚŽ�ŝƚ͘� 

dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�Ăůů�
ŽĨ�ŽƵƌ�ƐŽĐĐĞƌ�ƉůĂǇĞƌƐ�ũŽŝŶĞĚ�
ƚŚĞŝƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽƵƚͲ
ƐŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚĞǇ�ĚŝĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�
ũŽď�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�
ŵŽƌĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ǀĞƌǇ�ƉƌŽƵĚ�

ŽĨ�ŽƵƌ�ǇŽƵƚŚ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�
ĨƵƚƵƌĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�WƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�
�ŵƉŽǁĞƌ�ƚŚĞŵ͘� 

�Äò®ÙÊÄÃ�Äã�Ι��ÊÃÃçÄ®ãù 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
tĞĚŐĞǁŽŽĚ�zŽƵƚŚ�>ĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�ϮϬϭϳ�ǁĂƐ�
�ůĞĂŶ��ƵŝůĚŝŶŐ�/ŶŝƟĂƟǀĞ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŚĞǇ�
ĂůƐŽ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƉƌƵĐĞ�
ƵƉ�ĚĂǇ�ŽŶĐĞ�Ă�ŵŽŶƚŚ͘�dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ�ŽĨ�ϮϬϭϴ͕�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƉƌƵĐĞ�ƵƉƐ�ǁĞƌĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ͘� 
^ƉƌŝŶŐ�ƐƉƌƵĐĞ�ƵƉ��ǁĂƐ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕�DĂǇ�
ϮϵƚŚ͘�zŽƵƚŚ��ĚŝĚ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ũŽď�ĂŶĚ�ǁĞ�
ǁĞƌĞ�ƐƵƉĞƌ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽǇ�^ĐŽƵƚƐ�
ƚƌŽŽƉƐ�ĂŶĚ�ƉĂĐŬƐ�ƐƚĞƉƉŝŶŐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ͊�dŚĞǇ�ǁĞŶƚ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�

ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ĂŶĚ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƚƌĂƐŚ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ŚŽƵƌƐ͘�dŚĞ�&Ăůů�
^ƉƌƵĐĞ�hƉ�ĚĂǇ�ǁĂƐ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�KĐƚŽďĞƌ�
ϭϱƚŚ͘�^ĞǀĞƌĂů�ŽƚŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ũŽŝŶĞĚ�
ŚĂŶĚƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ǇŽƵƚŚ͘�dŚĞƐĞ�ŬŝĚƐ�
ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ĐůĞĂŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚĞƉ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚŽ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ͘��ĞĐĂƵƐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞŵ͕�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�ŝƐ�Ă�
ŐƌĞĂƚůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŶĞŝŐŚďŽƌͲ
ŚŽŽĚ͊� 

/Ŷ�ϮϬϭϴ͕�zŽƵƚŚ�KƌŐĂŶŝǌĞĚ�^ĞǀĞƌĂů�^ƉƌƵĐĞ�hƉ�
�ĂǇƐ�/Ŷ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ� 

ͳ͹�����������������������������������������������������Ǩ  
0<�3URMHFW�86$�<RXWK�-RLQHG�+LOOWRS�&RPPXQLW\�/HDGHUV�	�2UJDQL]DWLRQV� 
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/Ŷ�ϮϬϭϴ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϱϬ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁĞƌĞ�
ƐĞƌǀĞĚ�ŽŶ�ǁĞĞŬůǇ�ďĂƐŝƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŝīĞƌͲ
ĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ-ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĚƌƵŐƐ�
ĂŶĚ�ŐĂŶŐƐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ŵĂŬĞ�
ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƚĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŚŽůŝƐƟĐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŚĞůƉŝŶŐ�
ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�
ƐŬŝůůƐ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ďĂƐŝĐ�ŶĞĞĚƐ͕�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�
ŽƚŚĞƌ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ͘�� 

�Kz�^�Khd^͗�KŶ�DŽŶĚĂǇƐ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�ǁŝƚŚ�
ŽƵƌ��ŽǇ�^ĐŽƵƚ�ƚƌŽŽƉƐ͘�&ƌŽŵ�ϯ͗ϯϬ-
ϲ͗ϯϬƉŵ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ŚŽƵƌƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�
ŵŽǀŝĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ůĂƐƚ�ŚŽƵƌ�ǁĞ�ŚĂĚ�ŽƵƌ�ƐĐŽƵƟŶŐ�ŵĞĞƟŶŐ͘�
KŶ�&ƌŝĚĂǇ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�Ăƚ��ĂŬŝŶ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�
^ĐŚŽŽů�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ��ŽǇ�^ĐŽƵƚƐ͘�&ƌŽŵ�ϯ͗ϯϬ-
ϲƉŵ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂůĨ�ŚŽƵƌƐ�ǁĞ�
ŽīĞƌĞĚ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶͲ
Ăů�ŐĂŵĞ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŚŽƵƌ�ǁĞ�
ŚĂĚ�ŽƵƌ�ƐĐŽƵƟŶŐ�ŵĞĞƟŶŐ͘� 

t��'�tKK��Z���/E'�t�ZZ/KZ^�
KŶ�dƵĞƐĚĂǇƐ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�tĞĚŐĞͲ
ǁŽŽĚ�ƌĞŶƚĂů�ŽĸĐĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�tĞĚŐĞͲ
ǁŽŽĚ�ZĞĂĚŝŶŐ�tĂƌƌŝŽƌƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ǀĞƌǇ�ŽǁŶ�
^ĂŵŝƌĂ�DŽŚĂŵƵĚ�ĂŶĚ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�
zŽƵƚŚ�>ĞĂĚĞƌƐ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ŵĂŶǇ�ŬŝĚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ůŽĐŬĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ŚŽŵĞƐ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů͘� 

'/Z>^��>h�^͗��ĂŬŝŶ�'ŝƌůƐ��ůƵď�DĞĞƟŶŐƐ�
ĨŽƌ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ŐŝƌůƐ�Ăƌ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�
Ăƚ��ĂŬŝŶ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĨƌŽŵ�
ϯ͗ϯϬ-ϲƉŵ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂůĨ�ŚŽƵƌƐ�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶĂů�ŐĂŵĞ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŚŽƵƌ�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŽƵƌ�ƐĐŽƵƟŶŐ�ŵĞĞƟŶŐ͘� 

KŶ�&ƌŝĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�tĞĚŐĞͲ
ǁŽŽĚ�ŽĸĐĞ�ĨƌŽŵ�ϲ͗ϯϬ-ϴƉŵ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�
tĞĚŐĞǁŽŽĚ�zŽƵƚŚ�>ĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŐŝƌůƐ�
ϭϰн�ĨŽƌ�'ŝƌůƐ͛�EŝŐŚƚ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŚŽƵƌ�

ĂŶĚ�Ă�ŚĂůĨ͕�ǁĞ�ďŽŶĚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĂŵĂǌŝŶŐ�
ŐŝƌůƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌƚ�ƚŽ�ŚĞĂƌƚ�ǀĞŶƟŶŐ�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘� 

tĞĚŐĞǁŽŽĚ�zŽƵƚŚ�>ĞĂĚĞƌƐ͗ 

tĞ�ĂƌĞ�ƐƵƉĞƌ�ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�Ă�ŵŽƌĞ�ƐĂĨĞ͕�ĐůĞĂŶ�
ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞƌŽƵƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͘�
dŚĞƐĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂƌĞ�
ƚŚĞ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞĨͲ
ĨŽƌƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĚŵŝƌĞĚ͘�dŚĞǇ�ƌŽƐĞ�ƵƉ�
ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ũƵƐƚ�Ă�ƚĞĞŶĂŐĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĐƌŝŵĞ-ƌŝĚĚĞŶ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ�ŶĞŝŐŚͲ
ďŽƌŚŽŽĚ͘�dŚĞǇ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ƌŽůĞƐ�ŽĨ�ƚƵƚŽƌƐ͕�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�ŵĞŶƚŽƌƐ͕�ďŝŐ�ƐŝƐƚĞƌƐͬ�ďŝŐ�
ďƌŽƚŚĞƌƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĞƌƐ͕�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ͕�ĂŶĚ��ŽǇ�
^ĐŽƵƚ�>ĞĂĚĞƌƐ͘�dŚĞǇ�ĂƚƚĞŶĚĞĚ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ͕�
ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ũŽď�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ�Ăƚ�Dz�
�ĞĂŚΖƐ�ƐƚŽƌĞ�ĂŶĚ�ǁĂƌĞŚŽƵƐĞ͘�dŚĞǇ�ƚŽŽŬ�
ůŝƚƚůĞ�ŬŝĚƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ǁŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�
ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ŬŝĐŬ�ŽĨĨ�Ă�ƐŽĐŝĂů�
ĐŚĂŶŐĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�
DĂǇ�'ŽĚ�ĂůǁĂǇƐ�ƉƌŽƚĞĐƚ͕�ŐƵŝĚĞ�ĂŶĚ�
ďůĞƐƐ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂďƵŶĚĂŶƚͲ
ůǇ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶͲ
ĐƌĞĚŝďůĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ďƌŝŐŚƚ�
ĨƵƚƵƌĞ͕�'ŽĚ�ǁŝůůŝŶŐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞ͕�^ĂŵŝƌĂ�DŽŚĂŵƵĚ͕�/ƐŚĂ�,ƵƐͲ
ƐĞŝŶ͕�DĂŝĂŶ�KƐŵĂŶ͕�&ĂĚƵŵŽ�DŽŚĂŵĞĚ͕�
�ĞŝŶĂď��ďĚŝ͕��ƐŚĂ��ĂŬĂƌŝ͕��ŵŝŶĂ��ĚĞŶ͕�
zƵƐƵĨ�DŽŚĂŵĞĚ͕���ďĚŝŬĂĚŝƌ�,ĂƐƐĂŶ�ĂŶĚ�
DĂŶŽ��ůŝ͘�zKh��Z��d,��&hdhZ�͊͊͊� 

zÊçã«���ò�½ÊÖÃ�Äã 

Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^��^ĞƌǀĞĚ�ϭϱϬн�zŽƵƚŚƐ�/Ŷ�ϮϬϭϴ�dŚƌŽƵŐŚ�tĞĞŬůǇ�WƌŽŐƌĂŵƐ͊ 
tĞĚŐĞǁŽŽĚ�zŽƵƚŚ�>ĞĂĚĞƌƐ��ǆĐĞůůĞĚ��ĞǇŽŶĚ��ǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͊� 
tĞĞŬůǇ�DĞĞƟŶŐƐ͕�dƌĂŝŶŝŶŐƐ�Θ�WƌŽŐƌĂŵƐ�WĂŝĚ�Kī� 



 

Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^��ϮϬϭϴ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ  ϳ 

 �ŽĂĐŚ�^ŝǇĂƚ�DŽŚĂŵĞĚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞ�,ŝůůƚŽƉ�
dŝŐĞƌƐ�dĞĂŵ�ŝŶ�ϮϬϭϳ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ��ĂǇĂŶ�
^ŚĂůĂƐŚ ĨŽƌ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ŝŶŝƚŝĂů�ŵŽŶĞǇ�Ăƚ�
ƚŚĞ ,ŝůůŝĂƌĚ��ŝƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ͕�ǁĞ�ƐƉĞŶƚ�ĂďŽƵƚ�
ΨϮϬϬϬ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĨŝƌƐƚ�ƚĞĂŵ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ŝŶĚŽŽƌ�ƐŽĐĐĞƌ�
ŝŶ�ǁŝŶƚĞƌ�ϮϬϭϳ͘�dŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁĂƐ�ǁŽŶĚĞƌͲ
ĨƵů͘�DŽƌĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĐĂŵĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�KƵƌ�ǇŽƵŶŐ�ĂĚǀŽͲ
ĐĂƚĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶǀŝŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŽĐĐĞƌ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ͘�dŚĂƚΖƐ�ǁŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝůŵĞŵďĞƌƐ͘  

�ŽůƵŵďƵƐ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�Ă�ŐƌĂŶƚ�ƚŽ�
ĨƵŶĚ�Ă�ƐŽĐĐĞƌͬƐƉŽƌƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ǇŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ͘� 

KƵƌ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�
�ĞƌƋĂ��ďŝĚ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽǁŶĞƌƐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐͲ
ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ǀĂĐĂŶƚ�ƉĂƌĐĞůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶƚŽ�ƉƌŽƉĞƌ�ƐŽĐĐĞƌ�
ĮĞůĚƐ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ĞŶŐĂŐĞ�
ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ďĞŝŶŐ�ǁŽƌƌŝĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚƌĂŶƐͲ
ƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĐͲ
ƌĞĂƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌ͘�WƌŽƉĞƌƚǇ�ŽǁŶͲ
ĞƌƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů͘�ZƵƐƐ�,ĂƌƌŝƐ͕�Ă�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞĂĚĞƌƐ͕�ƐƚĞƉƉĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�
ŶĞǁůǇ�ĨŽƌŵĞĚ�^ŽĐĐĞƌ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�Dz�
WƌŽũĞĐƚ�h^�͘ 

tŚŝůĞ�ǁĞ�ƐŽƌƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ůŽŐŝƐƟĐƐ�ŽĨ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ƐŽĐĐĞƌ�ĮĞůĚ͕�ǁĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ŽƵƌ�ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŝĚ-KŚŝŽ�^ĞůĞĐƚ�^ŽĐĐĞƌ�
>ĞĂŐƵĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ŝŶ�ĨĂůů�ϮϬϭϴ͘��ďŽƵƚ�ϱϬ�
ŬŝĚƐ�ĨƌŽŵ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�ƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�ĨŽƵƌ�ĚŝīĞƌͲ

ĞŶƚ�ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
DK^^>�ůĞĂŐƵĞ͘��ůů�
ƚĞĂŵƐ�ƉůĂǇĞĚ�ƉŚĞŶŽŵͲ
ĞŶĂů�ŐĂŵĞƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�
hϭϯ�ƚĞĂŵ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ǁŽŶ�
ƚŚĞ�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘�� 

dŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŝƐ�ƚŚƌŝůůĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ŐƌĞĂƚ�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝͲ
ƟǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘  

DǇ�WƌŽũĞĐƚ�h^��ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�
tĞĚŐĞǁŽŽĚ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�
ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƐŽĐĐĞƌ�ůĞĂŐƵĞ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞŶͲ
ƚƌĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�KŚŝŽ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂǀĞů�ƐŽĐĐĞƌ�ůĞĂŐƵĞ�

ƉůĂǇĞƌƐ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ�ƐŽĐĐĞƌ�ĐůƵďƐ͘�
DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐůƵďƐ�ĂƌĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ŝŶ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�
ĂŋƵĞŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘� 

dŚĞ�ŐŽĂů�ǁĂƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�
ƉĂƚŚǁĂǇ�ƚŽ�ŚŝŐŚĞƌ�ĐŽŵͲ
ƉĞƟƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚ�

ĨƌŽŵ��ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ĐŽƵŶĐŝů�ŝƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͕�Ă�ƌĞŐͲ
ƵůĂƟŽŶ�ƐŽĐĐĞƌ�ĮĞůĚ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�
dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ŝŶǀŽůǀĞ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�
tĞĚŐĞǁŽŽĚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƐƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�
ǁĞůůŶĞƐƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŝŶŐ͘ 

dŚŝƐ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ŵƵĐŚ�ůĂƌŐĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶƚĞŶĚͲ
ĞĚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�
ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ǁĞůůŶĞƐƐ�

ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ƐŽĐͲ
ĐĞƌ�ĨŝĞůĚ͕�ǀŽůůĞǇ�ďĂůů�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ŽďƐƚĂĐůĞ�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͘�dŚĞƐĞ�ƐƉŽƌƚƐ�
ĂŶĚ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ŵƵĐŚ�
ďŝŐŐĞƌ�ĂůůŝĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƚͲ
ŶĞƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�
tĞĚŐĞǁŽŽĚ�ǇŽƵƚŚ͘ 

^ÖÊÙãÝ�Ι�Z��Ù��ã®ÊÄ 

tĞĚŐĞǁŽŽĚ�ZŝƐĞ�&ƌŽŵ�'ĂŶŐ�Θ�sŝŽůĞŶĐĞ�dŽ�^ŽĐĐĞƌ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͊ 
Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^�͛Ɛ�,ŝůůƚŽƉ�dŝŐĞƌƐ��ĞĐŽŵĞ�dŚĞ�WƌŝĚĞ�KĨ�dŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ� 

�ůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽĐĐĞƌ�ƉůĂǇĞƌƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ƚŽͲ
ŐĞƚŚĞƌ�ĂƐ�Ă�ƚĞĂŵ͘�dŚĞǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĐŽůůĂďŽͲ
ƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�Ă�
ŐƌĞĂƚĞƌ�ŐŽĂů͘�dŚĞǇ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƌĞƐƉŽŶͲ
ƐŝďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĨŝĞůĚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ƚŽ�ďĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘ 

dĂŶŐŝďůĞ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ǀĂůƵĞ�ĐĂŵĞ�
ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŬŝĚƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�

ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ƐŽĐĐĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌͲ
ƚƵŶŝƚǇ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŐĂŶŐƐ͕�
ĚƌƵŐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͘�dŚĞǇ�ŶŽƚ�
ŽŶůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶ�
ĞǆƉůŝĐŝƚ�ĐŚŽŝĐĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ�ŝƚ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ͘� 

�ĂĐŚ�ƚŝŵĞ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵƐ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ĨƌŽŵ�
ŐĂŵĞƐ͕�ŬŝĚƐ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ǁŽƵůĚ�ŐĂƚŚĞƌ�ƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�dŚĞ�

ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞĂƌůǇ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽĐĐĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 

/Ŷ�ϮϬϭϵ͕�DǇ�WƌŽũĞĐƚ�h^��ǁŝůů�ďƵŝůĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�
ŝŶŝƚŝĂů�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂƚƚƌĂĐƚ�ŵŽƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�Ăůů�
ĂŐĞƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽĐĐĞƌͬƐƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ǁĞůůŶĞƐƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘ 

dĞĂŵ��ƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ǁĂƌĞŶĞƐƐ 



 

Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^��ϮϬϭϴ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ  ϴ 

/Ŷ�ϮϬϭϴ͕�Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^��ƚŽŽŬ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ƐƚĞƉ�ŝŶ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�ǇŽƵƚŚ�

ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘�tĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĨĞƐƟǀĂůƐ�ĂŶĚ�
ŵŽŶƚŚůǇ�ĐŽŽŬ�ŽƵƚƐ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ŽƵƌ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ǁĞ�ůŝŌ�ƚŚŝƐ�
ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ƵƉ͘� 

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĞǀĞŶƚ�ǁĂƐ�ŽŶ��^ƵŶĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϮϰƚŚ͕�
ϮϬϭϴ͕�ŵĂŶǇ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�ŬŝĚƐ�ƌŽƐĞ�ƚŽ�ĂŶͲ
ŽƚŚĞƌ�ŚĞŝŐŚƚ͘�dŚĞǇ�ŚĂĚ�ŚŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�
ĨƵŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞ�ŽĸĐĞƌƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘��ďŽƵƚ�ϱϬϬ�ƉĞŽƉůĞ͕�
ŵŽƐƚůǇ�ǇŽƵƚŚ͕�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ĨĞƐƟǀĂů�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĨƌŽŶƚ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�sŝůůĂŐĞ�
�ƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�tĞƐƚƐŝĚĞ�ŽĨ��ŽůƵŵďƵƐ͘�
&Žƌ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ĮƌƐƚ�ĨĞƐͲ
ƟǀĂů�ĞǀĞƌ͘�dŚĞǇ�ŚĂĚ�ĨƵŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĐǇ�
ŚŽƵƐĞƐ͕�ĐůŝŵďŝŶŐ�ƌŽĐŬ͕�ĮƌĞ�ƚƌƵĐŬ�ĂŶĚ�Ă�
ƐĂĨĞƚǇ�ŚŽƵƐĞ͕�ƉŽůŝĐĞ�ďŽĂƚ͕�ŚĞůŝĐŽƉƚĞƌ͕�ůŝǀĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ�ĂŶĚ�Ă�ůŽƚ�ŵŽƌĞ�
Ăƚ�ŽƚŚĞƌ�ďŽŽƚŚƐ͘�WůĂǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞ�
ŽĸĐĞƌƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘�dŚĞ�

ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ǁĂƐ�ŝŶĚĞĞĚ�
ǁĂƚĐŚŝŶŐ��ŽŵŵĂŶĚĞƌ�^ĐŽƩ�,ǇůĂŶĚ�ŽĨ�
�ŽůƵŵďƵƐ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�WŽůŝĐĞ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĨŽŽĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĨŽŽĚ�ďŽŽƚŚ�Ăůů�ĚĂǇ�ůŽŶŐ͘�dŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ǁĂƐ�
ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ďǇ�Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^��ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂͲ
ƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽůƵŵďƵƐ�WŽůŝĐĞ��ŝǀŝƐŝŽŶ͕�
tĞĚŐĞǁŽŽĚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�zD���ŽĨ��ĞŶͲ
ƚƌĂů�KŚŝŽ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŽƌƐ͘�dŽŐĞƚŚͲ
Ğƌ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�Ă�ŵĞŵŽƌĂďůĞ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ŚƵŶͲ
ĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� 

�Ǉ�'ŽĚΖƐ�'ƌĂĐĞ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ͕�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƵƉůŝŌŝŶŐ�ƚŚĞ�tĞĚŐǁŽŽĚ�ĐŽŵŵƵͲ
ŶŝƚǇ͘�tĞ�ŬŶŽǁ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƚƵƌŶĞĚ�ƚŚĞ�
ƚĂďůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞĂĐĞ�ĂŶĚ�
ůŽǀĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͘�/ŶƐŚĂ�ůůĂŚ͕�ǁĞ�
ǁŝůů�ƐĞĞ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ŐŽŽĚ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͘� 

tĞĚŐĞǁŽŽĚ�sŝůůĂŐĞ��ƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƵŶĚĞƌ-ƉƌŝǀŝůĞŐĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ�
ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚƐŝĚĞ�ŽĨ��ŽůƵŵͲ
ďƵƐ͘��ďŽƵƚ�Ϯ͕ϬϬϬ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƌĞƐŝĚĞ�ŝŶ�ϱϵ�
ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ϲϱϬ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�
ϭϳ�ƐŚŽŽƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ϳ�ŚŽŵŝĐŝĚĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ϮϬϭϳ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�Dz�
WƌŽũĞĐƚ�h^�͕�ƚŚĞ��ŽůƵŵďƵƐ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů͕�ƚŚĞ�
�ŽůƵŵďƵƐ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞĂ�
ƐĐŚŽŽůƐ͕�ƚŚŝƐ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞŵĂƌŬĂďůǇ�
ŶŽŶ-ǀŝŽůĞŶƚ͘� 

tĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƐ�Ă�
ƉŝůŽƚ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͘�
KǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͕�DǇ�WƌŽũĞĐƚ�h^��
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��Ǉ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĞŵƉŽǁĞƌŝŶŐ�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ďĞͲ
ĐŽŵĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĞƌƐ͕�DǇ�WƌŽũĞĐƚ�
h^��ŚĂƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�
ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�

ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘� 

DǇ�WƌŽũĞĐƚ�h^��ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�
ǁŝƚŚ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚůŽŽŬ�ĨŽƌ�
tĞĚŐĞǁŽŽĚ�ǇŽƵƚŚ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƉŽƌƚƐ͕�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁĞůůͲ
ŶĞƐƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͘��Ǉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�ǇŽƵƚŚ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�Ă�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŚŽŝĐĞ�ƚŽ�ƌĞũĞĐƚ�ĚƌƵŐƐ͕�ŐĂŶŐƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƐƚƌĞĞƚ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͘ 

KƵƌ�ŐŽĂů��ŝƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�Ă�ŵŽĚĞů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŶĞŝŐŚͲ
ďŽƌŚŽŽĚƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŚĞƌĞ͘��/ŶƐƚĞĂĚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉŝŶŐ�
ŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ďǇ�
ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘��tĞ͛ƌĞ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ŝŶƐƚĂŶƚ�ŶĞĞĚƐ͕�ŝŶƐƚĞĂĚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ŐĞƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŚŽůĞ�ŽĨ�
ƉŽǀĞƌƚǇ�ĨŽƌĞǀĞƌ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�Ă�ďƌŝŐŚƚ�
ĨƵƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŬŝĚƐ�ŝŶ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ͘� 

&çÄ�Ι��Äã�Ùã�®ÄÃ�Äã 

tĞĚŐĞǁŽŽĚ͗���DŽĚĞů��ŽŵŵƵŶŝƚǇ 

tĞĚŐĞǁŽŽĚ�&ĞƐƟǀĂůƐ͕�DŽŶƚŚůǇ��ŽŽŬ�KƵƚƐ�Θ�DƵƐŝĐ͊  
Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^��,ĂƐ��ƌĞĂƚĞĚ���^ƉĂĐĞ�&Žƌ�zŽƵƚŚ�Θ�&ĂŵŝůŝĞƐ�/Ŷ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�dŽ�,ĂǀĞ�&ƵŶ�
tŚŝůĞ�>ŝŌŝŶŐ�dŚĞŝƌ�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�hƉ 



 

Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^��ϮϬϭϴ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ  ϵ 

tĞ�ǁĞƌĞ�ĂǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ��ƵďůŝŶ�ĂŶĚ�,ŝůůŝĂƌĚ�ĂƌĞĂ�ůĂƐƚ�ZĂŵͲ
ĂĚĂŶ͘�DŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ƌĂŶͬǁĂůŬ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ŽƵƌ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ��ƌ͘�tĂŚŝĚĂ��ďĂǌĂ͕�&ĂƐƟŶŐ�ϱ<�ǁĂƐ�Ă�
ŐƌĞĂƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘� 

tĞ�ŚĂĚ�ŵŽŵƐ�ǁŝƚŚ�ďĂďŝĞƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�
ĞůƐĞ�ŚĂƉƉŝůǇ�ǁĂůŬŝŶŐ�ŝŶ�ϴϬ�ĚĞŐƌĞĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�
ǁŚŝůĞ�ĨĂƐƟŶŐ͘�tĞ�ŚĂĚ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐŚĞĞƌŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂůŬĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ŐƵŶƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�
ƚŚĞŵ�ĐŽŽů͘�tĞ�ŚĂĚ�ŽůĚĞƌ�ĨŽůŬƐ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƐŝĚĞ�ďǇ�ƐŝĚĞ�
ǁŝƚŚ�ǇŽƵŶŐ�ŽŶĞƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ŽĨ�ŚŽƚ�ǁĞĂƚŚͲ
Ğƌ�ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ͘�tĞ�ŚĂĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�
ĨƌŝĞŶĚƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�
ĚŽŶĂƟŶŐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐĂƵƐĞ͘� 

dŽŐĞƚŚĞƌ͕�ǁĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚĞŶ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ĚŽůͲ
ůĂƌƐ͘���ůŚĂŵĂĚƵůŝůůĂŚ͘��ůů�ƉƌĂŝƐĞ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�'ŽĚ͘�DĂǇ�
,Ğ�ŝŵŵĞŶƐĞůǇ�ƌĞǁĂƌĚ�ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͕�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĞƌ͘��ŵĞĞŶ͘� 

^Ö��®�½��ò�ÄãÝ 

&ĂƐƟŶŐ�ϱ<͗�/Ŷ�ZĂŵĂĚĂŶ�ϮϬϭϴ͕��ŽůƵŵďƵƐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
tĂůŬĞĚ�tŚŝůĞ�&ĂƐƟŶŐ�dŽ�^ƵƉƉŽƌƚ�Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^��� 

tĞ�ŚĂĚ�Ă�ďůĂƐƚ��Ăƚ�Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^�ΖƐ��ŶŶƵĂů�
�ŝŶŶĞƌ�ϮϬϭϴ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽĂƚ�,ŽƵƐĞ͘�dŚĞ�ƌŽŽŵ�
ǁĂƐ�ĨƵůů�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ͕�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ͕�ƐŝŶĐĞƌŝƚǇ͕�
ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͕�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƉƌĂŝƐĞ�ŽĨ�'ŽĚ��ůŵŝŐŚƚǇ͘ 

�ĞĂŚΖƐ��ǁĂƌĚƐ��ĞƌĞŵŽŶǇ�ǁĂƐ�Ă�ďŝŐ�Śŝƚ͘�KƵƌ�
ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ǁĂƐ�ĂŵĂǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ͕�
ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǇŽƵƚŚ�ůĞĂĚͲ
ĞƌƐ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞůĞĐƚĞĚ�ŽĸĐŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝŶŶĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƐƉŽŬĞ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ͘�KƵƌ�ďƌŝŐŚƚĞƐƚ�ƐƚĂƌ�^ĂŵŝƌĂ�DŽͲ
ŚĂŵƵĚ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ůĞŐĞŶĚĂƌǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞ�ŵŽĚĞů͕��ƌ͘�DĂůŝŬĂ�,ĂƋƵĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�

ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽǀĂͲ
ƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘ 
/ƚ�ǁĂƐ�ƚƌƵůǇ�ĂŶ�
ĞǀĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝͲ
ƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞͲ
ŶĞǁĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�
ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�
WƌŽƚĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�
�ŵƉŽǁĞƌŝŶŐ�
KƵƌ�zŽƵƚŚ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůŝĞƐ͘� 

Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^���ŶŶƵĂů��ŝŶŶĞƌ�Θ��ǁĂƌĚƐ�ϮϬϭϴ 

^ĂŵŝƌĂ�DŽŚĂŵƵĚ�tŽŶ�Η�ĞĂŚΖƐ �ŚĂŶŐĞ�DĂŬĞƌ�ŽĨ�dŚĞ�zĞĂƌ��ǁĂƌĚΗ 
<ŚĂĚŝũĂ�/ďƌĂŚŝŵ͕�<ĂƌƵŵ��ďĚƵůƌĂŚŵĂŶ�ĂŶĚ��ƌ͘ �DĂůŝŬĂ�,ĂƋƵĞ�ZĞĐĞŝǀĞĚ�Η�ĞĂŚΖƐ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�/Ŷ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�Θ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ǁĂƌĚƐΗ   
ϭϱ�zŽƵƚŚ�>ĞĂĚĞƌƐ�ZĞĐĞŝǀĞĚ�Η�ĞĂŚΖƐ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�/Ŷ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞ��ǁĂƌĚƐΗ 
�ůů��ǁĂƌĚĞĞƐ�ZĞĐĞŝǀĞĚ��ŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ &ƌŽŵ�dŚĞ�KŚŝŽ�^ƚĂƚĞ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ  

^ƚĂƚĞ�ZĞƉ͘��ĚĂŵ�DŝůůĞƌ͕���ŽƵŶĐŝůŵĞŵďĞƌƐ�DŝĐŚĂĞů�^ƟŶǌŝĂŶŽ�Θ��ůŝǌĂďĞƚŚ��ƌŽǁŶ�WƌĞƐĞŶƚĞĚ��ǁĂƌĚƐ�ƚŽ��ůů�tŝŶŶĞƌƐ͘  



 

Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^��ϮϬϭϴ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ  ϭϬ 


�������������Ƭ����������� 

/Ŷ�ϮϬϭϴ͕�ǁĞ�ŽīĞƌĞĚ��^>�ĐůĂƐƐĞƐ�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�tĞĚŐĞǁŽŽĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�tĞ�ƐƚĂƌƚͲ
ĞĚ�ǁŝƚŚ�ĨŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�KǀĞƌ�ƟŵĞ͕�ǁĞ�ŝŶͲ
ĐƌĞĂƐĞĚ�ŽƵƌ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ƚŽ�ϭϲ�ĂĚƵůƚƐ͘��ϭϯ�
ǁĞƌĞ�^ŽŵĂůŝ��ĂŶƚƵ͕�ϯ�ǁĞƌĞ�^ŽŵĂůŝ͘��KĨ�ƚŚĞ�
ϭϲ͕�ϭϰ�ǁĞƌĞ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�Ϯ�
ǁĞƌĞ�ŵĞŶ͘��tĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�
ĨƵůů�ƐĞǀĞŶ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐͲ
ƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ŽŶĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƉĂƐƐ�ƚŚĞ�h͘^͘�
�ŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ƚĞƐƚ͘�� 

dŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�tĞĚŐĞͲ
ǁŽŽĚ��ƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ŝƐ�ĂůŵŽƐƚ�
ĞŶƟƌĞůǇ�^ŽŵĂůŝ��ĂŶƚƵ͘��dŚŝƐ�
ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ƉĞƌƐĞĐƵƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�
^ŽŵĂůŝĂ͘���Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶ�ŝƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ĂŶƚƵ��ĚƵůƚƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘��dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�
ƌĞĐƟĨǇ�ƚŚŝƐ�ŝŶĞƋƵŝƚǇ͘�� 

dŚĞ�ĐůĂƐƐ�ƵƟůŝǌĞĚ�Ă�ƉƌĞŵŝĞƌ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĨŽƌ�
ĂĚƵůƚ��^>�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƵƟůŝǌĞĚ�ŝŶ�ƚƵƚŽƌŝŶŐ�
ĐůĂƐƐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘� 

dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐĞǀĞŶ�ƵŶŝƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�
tŝƚŚŝŶ�ĞĂĐŚ�ƵŶŝƚ͕�ŽƵƌ�ĨŽĐƵƐ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝƐƚ�
ŽĨ�ĨŽƵƌ�ƉĂƌƚƐ͗�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ǁƌŝƟŶŐ͕�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͘����ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁĞƌĞ�

ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞĚ�ĂƩĞŶĚĞĞƐ�ƚŽ�ŚŽŶĞ�
ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĨŽƵƌ�ĚŽŵĂŝŶƐ͘��KǀĞƌ�
ƟŵĞ͕�ǁĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�ƌŽƚĂƟŽŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ǁŚŽůĞ�ŐƌŽƵƉ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĮƌƐƚ͕�ƚŚĞŶ�ďƌĞĂŬ�ŝŶƚŽ�ƐŵĂůů�

ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĞ�
ƐŬŝůů�ũƵƐƚ�ůĞĂƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘��&ŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ƚŽ�ĞĂĐŚ�ĂƩĞŶĚĞĞ͕�ĂŶĚ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ�ǁĂƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�
ĐůĂƐƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ăƚ�
ŚŽŵĞ͘�� 

��ĨŽƌŵĂů�ƐƵŵŵĂƟǀĞ�ĂƐͲ
ƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƵŶŝƚ͘��

dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞƐĞ�
ƚĂƐŬƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�Ăƚ�Ă�ϭϬϬй�ƐƵĐͲ
ĐĞƐƐ�ƌĂƚĞ͘�� 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ĐŽ-ǁŽƌŬĞƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĐŽŵƉƌĞͲ
ŚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂůƐŽ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŝƐͲ
ĐƵƐƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽĐƚŽƌ�ŵŽƌĞ�ĞĂƐŝůǇ�
ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƵŶŝƚ͘�� 

86�&LWL]HQVKLS�7HVW�3UHS 

WĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞƋƵĞƐƚ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ƐƚĂƌƚͲ
ĞĚ��ŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ƚĞƐƚ�ƉƌĞƉ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�dŚĞ�ŐŽĂů�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ƵŶŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�
ƚŚĞ�h͘^͘��ŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ƚĞƐƚ͘�� 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ƵŶŝƚ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĂƩĞŶĚĞĞƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ŚŝƐ�ĞǆĂŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ͘���ĚĚŝƟŽŶĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ǁĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŽŶ�ƐĞǀͲ
ĞƌĂů�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ�ŽŶĞ-
ŽŶ-ŽŶĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĂƐ�ĐŽǀͲ
ĞƌĞĚ�Ăƚ�ŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞǀĞů͘��,Ğ�
ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽǁ�Ă�ŶĂƚƵƌĂůŝǌĞĚ�
ĐŝƟǌĞŶ͘�� 

^Ê�®�½��Äã�ÙÖÙ®Ý�Ý 

��ç½ã���ç��ã®ÊÄ 

/Ŷ�ϮϬϭϴ͕�tĞ��ŵƉŽǁĞƌĞĚ�ϭϲ��ĚƵůƚƐ�dŚƌŽƵŐŚ��^>��ůĂƐƐĞƐ 
h^��ŝƚŝǌĞŶƐŚŝƉ�WƌĞƉ��ŽƵƌƐĞƐ�tĞƌĞ��ůƐŽ�KĨĨĞƌĞĚ�&Žƌ��ĚƵůƚƐ� 

Dz��ĞĂŚ͛Ɛ�^ƚŽƌĞ�Θ�tĂƌĞŚŽƵƐĞ�&ŽůůŽǁ�'ŽŽĚǁŝůů�^ƚŽƌĞƐ�DŽĚĞů 
zŽƵƌ��ŽŶĂƟŽŶƐ��ƌĞĂƚĞ�:ŽďƐ�Θ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�&Žƌ�zŽƵƚŚ�Θ�&ĂŵŝůŝĞƐ 

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�ŝŶĚĞƉĞŶĚͲ
ĞŶƚ͕�Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^���ŽƉĞŶĞĚ�Ă�ƚŚƌŝŌ�
ƐƚŽƌĞ͕�Dz��ĞĂŚ͛Ɛ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ďĞŐŝŶͲ
ŶŝŶŐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϳ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ƌĞŶƚĞĚ�Ă�ǁĂƌĞͲ
ŚŽƵƐĞ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ƵƐĞĚ-ĐůŽƚŚĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽĞƐ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌƐ͕�
ďŽƚŚ�ƐƚŽƌĞ�ĂŶĚ�ǁĂƌĞŚŽƵƐĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞƌǀĞĚ�
ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�
ǁŽƌŬ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ͘�
tĞ�ŚĂǀĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ�ŽĨ�ƐĞǆ-

ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͕�ĚŽŵĞƐƟĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ĨŽƌŵĞƌ�
ĨĞůůŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�
ďĞŐŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŽǁĂƌĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘�� 

/Ŷ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ĂďŽƵƚ�ϴϬ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�
ĂĚƵůƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�
Ăƚ�Dz��ĞĂŚ͛Ɛ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ƐƚĂƌƚĞĚ�
ƐĞůůŝŶŐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ƚŽŽ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�
ŐƌŽǁ�ƚŚŝƐ�ŶƵŵďĞƌ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘� 



 

Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^��ϮϬϭϴ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ  ϭϭ 

�ƚ�Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^��zŽƵƌ�DŽŶĞǇ�'ŽĞƐ�Ă�>ŽŶŐ�tĂǇ͊� 
Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^��^ƉĞŶƚ�ΨϮϯϰ͕ϱϲϭ͘ϲϳ�dŽ�WƌŽƚĞĐƚ�Θ��ŵƉŽǁĞƌ�zŽƵƚŚ�Θ�
&ĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�ϮϬϭϴ 
,ĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƋƵŝĐŬ�ŐůŝŵƉƐĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ϮϬϭϴ�ĮƐĐĂů�ƌĞͲ
ƉŽƌƚ͘�tĞ�ƚĂŬĞ�ƉƌŝĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚŽŶĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŶͲ
ƚĞĞƌƐ�Žƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŝůůƚŽƉͬ
tĞĚŐĞǁŽŽĚ͘��ůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ŝŶͲ
ĐůƵĚŝŶŐ��ĞƌƋĂ��ďŝĚ͕�ǁŽƌŬ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝůǇ͘�KŶůǇ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŚŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ƉĂŝĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ƉƌŽͲ
ũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ĞŵƉŽǁĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�
ǁŽƌŬ͘�tĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ϯϱ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ŽŶ�ŽƵƌ�ƉĂǇƌŽůů�ĂƐ�ĨƵůů-ƟŵĞ�Žƌ�ƉĂƌƚ-ƟŵĞ�ĞŵͲ
ƉůŽǇĞĞƐ�Žƌ�ǇŽƵƚŚ�ŽŶ�ƐƟƉĞŶĚƐ͘��tĞ�ĂƌĞ�ŚƵŵͲ
ďůĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ϯϱ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ďǇ�
ĐƌĞĂƟŶŐ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘� 
KƵƌ�&ŽƵŶĚĞƌ�ĂŶĚ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ��ĞƌƋĂ�
�ďŝĚ�ǁŽƌŬƐ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝůǇ͘�^ŚĞ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŝƐ�
Ă�ŵĂũŽƌ�ĚŽŶŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�
ĂůƐŽ�ĚŽŶĞ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ŽĨ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ĚŽůůĂƌƐ�
ǁŽƌƚŚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĨƌĞĞ͘�
^ŚĞ��ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ϲϬ-ϳϬ�ŚŽƵƌƐ�Ă�ǁĞĞŬ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŚĞƌ͕�ŽƵƌ�
ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�
ƉĂƌĞŶƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŽĐŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ůŽǁ͘�^ŚĞ�ŵĂŬĞƐ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�
ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ǁŝƐĞůǇ͘� 
KƵƌ�&ĂŵŝůǇ�WĂŶƚƌǇ�ƚĞĂŵ�ĂůƐŽ�ǁŽƌŬƐ�ĂƐ�ǀŽůƵŶͲ
ƚĞĞƌƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŐŝǀĞ�ϱ-ϲ�ŚŽƵƌƐ�
ĞǀĞƌǇ�ǁĞĞŬ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬϬ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�
ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ͘� 
KƵƌ��^>�dĞĂĐŚĞƌ�>Žƌŝ�tĞůƐŚ�ĂůƐŽ�ŽīĞƌĞĚ�ĐůĂƐͲ
ƐĞƐ�ĨŽƌ�ĨƌĞĞ͘�dŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ŚŽƵƌƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�
ďĞĞŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵͲ
ďĞƌƐ�ǁŚŽ�ĐŽŽŬ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶ-ŬŝŶĚ�
ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�dŚŽƐĞ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘� 
tĞ�ĂƌĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽůƵŵďƵƐ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐŽĐĐĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘� 
dŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŵĞŵďĞƌƐ͘�DƵƐůŝŵ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ĐĂƵƐĞ͘�tĞ�

ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŶŽŶ-DƵƐůŝŵ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�
ĐŚƵƌĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƵƐ�ďǇ�ĚŝīĞƌͲ
ĞŶƚ�ŵĞĂŶƐ͘�tĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘�
dŽŐĞƚŚĞƌ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ůĂƐƚ�
ǇĞĂƌ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŽƵůĚ�ũŽŝŶ�ƵƐ�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘� 

&®Ý��½�Z�ÖÊÙã�ϮϬϭϴ 

W½��Ý���KE�d��'�Ä�ÙÊçÝ½ù 
KE>/E�͗��DzWƌŽũĞĐƚh^�͘ŽƌŐ 

D�/>͗� tƌŝƚĞ�zŽƵƌ��ŚĞĐŬ�ƚŽ� 
͞Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^�͟�Θ�DĂŝů�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĂĚͲ
ĚƌĞƐƐ͗� 

Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^� 
WK��Žǆ�ϭϯϭϭ͕� 
,ŝůůŝĂƌĚ͕�K,�ϰϯϬϮϲ 
 
sŝƐŝƚ�hƐ��ƚ�Dz��ĞĂŚ͛Ɛ� 
ϯϬϯϲ͕�^ƵůůŝǀĂŶƚ��ǀĞ͕͘� 
�ŽůƵŵďƵƐ�ϰϯϮϬϰ 
 
DŽƌĞ�/ŶĨŽ͗� 
/ŶĨŽΛDzWƌŽũĞĐƚh^�͘ŽƌŐ��ϲϭϰ-ϵϬϱ-Ϭϵϳϳ 



 

Dz�WƌŽũĞĐƚ�h^��ϮϬϭϴ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ  ϭϮ 

������ϮϬϭϴ�/Ŷ�EĞǁƐ 
���������DzWƌŽũĞĐƚh^�ͬŶĞǁƐ-ĐŽǀĞƌĂŐĞ 


