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tŝůů�ďĞ�ŵŝƐƐĞĚ͕�ďƵƚ�ŬŶŽǁ�ŵĂŶǇ�
ƉĞŽƉůĞ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�Śŝŵ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ŐĂƚĞ�͙�ƐŽŵĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�
ŝŶ�DĂƌƉůĞ�ƚŚĂƚ�ZŝĐŚ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͘�����������������������
—ZŽďĞƌƚ�^ĞĞůĞǇ 

dĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƵƐ�ƚŽŽ�ƐŽŽŶ͕�Ăƚ�Ă�ƟŵĞ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĐŚĞƌŝƐŚ�Ăůů�ŚƵŵĂŶ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͕�
ZŝĐŚ�ǁĂƐ�ŵǇ�ŶĞǁ�ĨƌŝĞŶĚ�ǁŚŽ�/�ůŽŽŬĞĚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŐĞƫŶŐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ďĞƩĞƌ�ĂŶĚ�
ƐŽŵĞĚĂǇ–�ƐĞĞŝŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚŝƐ�ŵĂƐŬ͘�/ƚ�ǁĂƐ�:ƵŶĞ͕�ϮϬϮϬ͕�ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�ĮƌƐƚ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ZŝĐŚ�ďǇ��ůĂƌŝƐƐĂ�&͘��ŝůůŽŶ�ŝŶƐŝĚĞ�ϭϲϵϲ�dŚŽŵĂƐ�DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ͘�
�ĞĐĂƵƐĞ�ZŝĐŚ�ǁĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ǁĞď�ƐĞƌŝĞƐ͕�KŶĞ��ŽŽů��ŽůŽŶŝĂů͕�/�ǁĂƐ�
ƚŚƌŝůůĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ǁŚĞŶ�/�ŬŶĞǁ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞĚ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂŶĚĞŵŝĐ͘�DǇ�ĚĞĂƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌ��ůĂƌŝƐƐĂ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ZŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�
ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ĂŶĚ�ďĞ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĮůŵŝŶŐ�ŝŶƐŝĚĞ�DĂƐƐĞǇ�
,ŽƵƐĞ͘�/�ŝŶƐƚĂŶƚůǇ�ŵĂĚĞ�Ă�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ�ǁŚĞŶ�ŵǇ�ůŽŶŐƟŵĞ�ĨƌŝĞŶĚ�
�ĞǀĞƌůĞĞ��ĂƌŶĞƐ�ǁĂƐ�Ăƚ�ŚŝƐ�ƐŝĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ĂŶĚ�ĂƐ�ZŝĐŚ�͞ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ͟�ƵƐ�ƚŽ�
ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕�ƚŚŽƵŐŚ�/�ƐĂǁ�ŽŶůǇ�ŚŝƐ�ƚǁŝŶŬůŝŶŐ�ĞǇĞƐ͕�/�ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�͞ŚŝƐƚŽƌǇ�ŚƵŐ͟�
ƚŚĂƚ�^Ăŵ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĨŽƌ�ƵƐ͘���ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ůĂƚĞƌ͕�ŽŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ŚŽƚ�ƐƵŵŵĞƌ�ĚĂǇ͕�ZŝĐŚ�
ŽƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ƚŽ�DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ�ĂŐĂŝŶ–�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ĚƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ĐůŽƚŚŝŶŐ͘�
zĞƐ͕�ƚŚĂƚ�ǁŽŽů�ǀĞƐƚ͘��ůĂƌŝƐƐĂ�ĂŶĚ�ZŝĐŚ�ŐĂǀĞ�Ă�ƚŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ�ǁŚŝůĞ�/�
ĮůŵĞĚ�ŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĞď�ƐĞƌŝĞƐ͘�/Ŷ�ĞĂƌůǇ��ĞĐĞŵďĞƌ�ǁŚĞŶ��ůĂƌŝƐƐĂ�ĂŶĚ�/�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŬŝƚĐŚĞŶ�ĮůŵŝŶŐ͕�ZŝĐŚ�ǁĂƐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌĞ͕�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ͕�
ŚŝƐ�ĚĂǇƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĂǀǇ͕�ĂŶĚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ–�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ǁŚŽŵ�ŚĞ�
ƐŚĂƌĞĚ�ŚŝƐ�ůŽǀĞ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�ZŝĐŚ�ĂůƐŽ�ŚĂŶĚĞĚ�ŵĞ�ĂŶ�ĞŶǀĞůŽƉĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŽ�ZĂĚŶŽƌ�
,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ͘�dŽ�ZŝĐŚ͛Ɛ�ǁŝĨĞ͕�WĂƚ͕�ŚŝƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�/�ŽīĞƌ�ŵǇ�
ĚĞĞƉĞƐƚ�ĐŽŶĚŽůĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƐĂĚŶĞƐƐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ǇŽƵƌ�ĚĞĂƌ�
ZŝĐŚ͕�Ă�ŵŽƐƚ�ĐŚĂƌŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŽǀĞĂďůĞ�ŵĂŶ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ŚŝƐƚŽƌŝĂŶ͘ 
—WĂŵĞůĂ�:͘�^ĞĚŽƌ� 

/�Ăŵ�ƐŽ�ƐŽƌƌǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŽĨ�ZŝĐŚ�WĂƵů͛Ɛ�
ĚĞĂƚŚ͘�DǇ�ƐŽŶ͕�:ŽŚŶ�>ǇŽŶƐ͖�ŝƐ�ĂƵƟƐƟĐ�
ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�
DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�
ƐĐŚŽŽů͘�ZŝĐŚ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�ŵĞƐŚĞĚ�
ƉĞƌĨĞĐƚůǇ͘�ZŝĐŚ�ǁĂƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƚŽ�:ŽŚŶ͕�
ƐƉĞŶĚŝŶŐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�
ŚŝƐƚŽƌǇ͘��ŌĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ĞŶĚĞĚ͕�
:ŽŚŶ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�
DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ͕�ƐĐĂŶŶŝŶŐ�ƐůŝĚĞƐ�ĨŽƌ�
ZŝĐŚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ůŝďƌĂƌǇ͘�/�ĂůƐŽ�
ĞŶũŽǇĞĚ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�ZŝĐŚ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ƐƵĐŚ�Ă�
ŬŝŶĚ�ŵĂŶ͘�—�ĂǁŶ�>ǇŽŶƐ 



/ƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�Ă�ƉƌŝǀŝůĞŐĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�
ZŝĐŚ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�Ăůů�ƚŚĞ�ďĞƩĞƌ�ĨŽƌ�ŝƚ͘�,Ğ�ǁŝůů�ďĞ�
ŐƌĞĂƚůǇ�ŵŝƐƐĞĚ�ďǇ�ŵĂŶǇ͘�tĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ŝŶ�ŚŝƐ�ĚĞďƚ�
ĨŽƌ�Ăůů�ŚĞ�ŐĂǀĞ�ƚŽ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘—<ĂƌĞŶ�DŝĐŬĂ 

/�ŵĞƚ�ZŝĐŚ�ĂƐ�ŚĞ�ǁĂƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ĞƚŚĞů�dŽǁŶƐŚŝƉ�WƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�^ŽĐŝĞƚǇ͘�
tŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŽƵƌ�>ŽŐ�,ŽƵƐĞ�KƉĞŶ�,ŽƵƐĞ�ŝŶ�DĂǇ�Žƌ�&ŽƵŶĚĞƌ͛Ɛ��ĂǇ�ŝŶ�
KĐƚŽďĞƌ͕�ZŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĂďůĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ��ŽůŽŶŝĂů�ůŝŐŚƚ�
ĮǆƚƵƌĞƐ͘�,Ğ�ŐƌĂĐŝŽƵƐůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŵĞ�ǁŚĞŶ�/�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�/�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ŚŝƐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘�,Ğ�ǁŝůů�ďĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŵŝƐƐĞĚ�ďǇ�
�dW^�ĂŶĚ�Ăůů�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͘—�ůŝǌĂďĞƚŚ�DĐ�ĂƌƌŝĐŬ� 

DǇ�ƵŶĐůĞ�ZŝĐŚ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŵĂŶ�ĂŶĚ�Ă�ŚŝƐƚŽƌǇ�
ďƵī�ŚĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƚĂůŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�DĂƐƐĞǇ�ŚŽƵƐĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ďĞŚŝŶĚ�ŝƚ�/�ǁŝůů�ŵŝƐƐ�Śŝŵ�ŐƌĞĂƚůǇ͘�����������������������������������
—:ŽŚŶ��ĞƐƚĞĨĂŶŝƐ 

�ĞĨŽƌĞ�ĞǀĞŶ�ŵĞĞƟŶŐ�ZŝĐŚ͕�/�ĂůƌĞĂĚǇ�ŬŶĞǁ�ŽĨ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ�
�ŽƵŶƚǇ͕�ĂŶĚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĞ�dŚŽŵĂƐ�DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ͘��ŶĚ�ǁŚĞŶ�/�ĮŶĂůůǇ�ŵĞƚ�Śŝŵ�
Ăƚ�,ŝƐƚŽƌŝĐ�^ƵŐĂƌƚŽǁŶ͕�/�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ǁŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƚĂůŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ͊�
ZŝĐŚ�WĂƵů�ǁĂƐ�ƐŽ�ĚĞĞƉůǇ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�
-�ŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ũĂĐŬ�ŽĨ�Ăůů�ƚƌĂĚĞƐ͕�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕�ďŽĂƌĚ�ůĞĂĚĞƌ�
ĂŶĚ�ƐŝƚĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ͘�tŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ƚǁŝŶŬůĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĞǇĞ͕�ZŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ĚŝƐŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ǀŝƐŝƚŽƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƐŝƚĞΖƐ�ƐƚŽƌǇ͘�,Ğ�ŬŶĞǁ�ƚŚĞ�
ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĚŝĚ�ƐŽ�ǁŝƚŚ�ŚƵŵŽƌ͘���ŶĚ�ŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ŽŶĞ-
ŵĂŶ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ŵĂĐŚŝŶĞ�-�ŚĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŶĞǁƐ�ĨƌŽŵ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĨĂƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƚŽƵƌŝƐŵ�ďƵƌĞĂƵƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐĂůĞŶĚĂƌƐ�ĐŽƵůĚ͊�ZŝĐŚ�ǁĂƐ�ƐƵĐŚ�Ă�ŬŝŶĚ͕�ĨƵŶ-ůŽǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐĞŶƚůĞ�ŵĂŶ͕�
ǁŚŽƐĞ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞĂƌůǇ�ŵŝƐƐĞĚ͘�
—,ĞĂƚŚĞƌ�ZĞŝīĞƌ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�,ŝƐƚŽƌŝĐ�^ƵŐĂƌƚŽǁŶ� 



/Ŷ�DĞŵŽƌŝĂŵ͗�ZŝĐŚ�WĂƵů͕�ϭϵϰϯ-ϮϬϮϬ 
�Ǉ ^Ăŵ�WŝĐŬĂƌĚ 
 
dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ�/�ŚĂĚ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ŶĞǆƚ͕�ďƵƚ�ŶŽǁ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ�/�
ŶĞĞĚ—ĂŶĚ�ǁĂŶƚ—ƚŽ�ǁƌŝƚĞ͘�KŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ �͘�ZŝĐŚĂƌĚ�͞ZŝĐŚ͟�WĂƵů͕�
ƚŚĞ�͞,ŝƐƚŽƌǇ�,ƵŐŐĞƌ͟�ŽĨ�DĂƌƉůĞ�dŽǁŶƐŚŝƉ͕�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ͘�,ŝƐ�ĚĞĂƚŚ�ŝƐ�Ă�
ůŽƐƐ�ƚŽ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�DĂƌƉůĞ͕�ďƵƚ�Ăůů�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͘�/�ŚĂǀĞ�ŽŶůǇ�ŬŶŽǁŶ�
ZŝĐŚ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĞƵůŽŐŝƐƚ͕�
ďƵƚ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƉĂƵƐĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ǁŽƌĚƐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ŵĂŶ�ǁŚŽ�ĂůǁĂǇƐ�
ŚĂĚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ŵĞ͕�ĂŶĚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�/�ǁĂƐ�ŐůĂĚ�ƚŽ�ĐĂůů�Ă�ĨƌŝĞŶĚ͘�tŚŝůĞ�/�ƉƌŝĚĞ�
ŵǇƐĞůĨ�ŽŶ�ŵǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĐŝƚĂƟŽŶƐ͕�ƚŚŝƐ�ƉŽƐƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŵĂŶ�/�ŐŽƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŚĞ�ƚŽůĚ—ŝĨ�/͛ǀĞ�ŵŝƐƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�
Žƌ�ŵŝƐƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͕�/�ǁŝůů�ŚĂƉƉŝůǇ�ŵĂŬĞ�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶƐ͘ 
 
ZŝĐŚ�ŚĂĚ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�DĂƌƉůĞ�dŽǁŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŶŝŶĞ�
ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ͘�,Ğ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌƵƌĂů͕�
ĂŐƌĂƌŝĂŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�͞ŵŽĚĞƌŶ͟�ƐƵďƵƌďŝĂ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶĞĐĚŽƚĞƐ�ZŝĐŚ�
ǁŽƵůĚ�ƚĞůů�ĂďŽƵƚ�ŚŝƐ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ǁĂƐ�ŚŽǁ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ƉůĂǇ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ŽůĚ�
DĂƐƐĞǇ�ďĂƌŶ—ůĂŶĚ�ŶŽǁ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƉůŝƚ-ůĞǀĞů�ŚŽƵƐĞƐ�ŽĨ�
>ĂǁƌĞŶĐĞ�WĂƌŬ͘�>ĂƚĞƌ�ŚĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�DĂƌƉůĞ�EĞǁƚŽǁŶ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů͕�
ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŵĞŵŽƌŝĂůŝǌĞĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƐĞŶŝŽƌ�ǇĞĂƌďŽŽŬ�ĂƐ�͞ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĂĚ�ďŽŵďĞƌƐ͟ϭ—Ă�ŶŝĐŬŶĂŵĞ�ŚĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŽůĚĞƌ�
ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƵŐŚƚ�ďǇ�ĂŶ�Žī-ĚƵƚǇ�ƉŽůŝĐĞ�ŽĸĐĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�
'ƌĞĞŶŚŝůů�ZŽĂĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞǇ�ƚŚƌĞǁ�Ă�ĮƌĞĐƌĂĐŬĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞǁĂǇ�ŽĨ�Ă�Őŝƌů�
ƚŚĞǇ�ŬŶĞǁ͘�ZŝĐŚ�ǁĂƐ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ƐĂŵĞ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ƌŽĚĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĐĂƌ�ĚŽǁŶ�tĞƐƚ��ŚĞƐƚĞƌ�WŝŬĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞĚ�Žī�ĨŽƌ�ƚŚĞŶ-
^ĞŶĂƚŽƌ�:ŽŚŶ�&͘�<ĞŶŶĞĚǇ͛Ɛ�ŵŽƚŽƌĐĂĚĞ͘ 
 
ZŝĐŚ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�h^�EĂǀǇ�ĂŌĞƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞĚ�ĨŽƵƌ�
ǇĞĂƌƐ͕�ĂƩĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂŶŬ�ŽĨ�ƉĞƩǇ�ŽĸĐĞƌ͘��ŌĞƌ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂǀǇ͕�ŚĞ�
ƐƚƵĚŝĞĚ�Ăƚ�^ƚ͘�:ŽƐĞƉŚ͛Ɛ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�WĂƚ͕�ǁŝƚŚ�ǁŚŽŵ�
ŚĞ�ŚĂĚ�ƚŚƌĞĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͗�ƚǁŽ�ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ƐŽŶ͘ 
 
dŚŽƵŐŚ�ŚĞ�ŵĂĚĞ�Ă�ůŝǀŝŶŐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�yĞƌŽǆ͕�ZŝĐŚ͛Ɛ�ƌĞĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ǁĂƐ�
ůŽĐĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�dŽ�ŵǇ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŚĞ�ŶĞǀĞƌ�ŚĂĚ�ĂŶǇ�ĨŽƌŵĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ďƵƚ�
ŝŶƐƚĞĂĚ͕�Ă�ŐŝŌ�ĂŶĚ�Ă�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ůŽƌĞ͕�ďƵƚ�
ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ͘�ZŝĐŚ�ŚĂĚ�ďĞĐŽŵĞ�
ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƚŚĞ DĂƌƉůĞ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ ďǇ�ϭϵϵϮ͕�ĂŶĚ�
ŽǀĞƌ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ�ďĞĐĂŵĞ�ĐŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƌƉůĞ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�



�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ �ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�,ĞƌŝƚĂŐĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘�dŚĞ�ƌŽůĞ�
ŚĞ�ƐĞĞŵĞĚ�;ƚŽ�ŵĞ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚͿ�ƚŽ�ƌĞůŝƐŚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ǁĂƐ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�
WƌŽƉĞƌƚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ ϭϲϵϲ�dŚŽŵĂƐ�DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ͘�tĞĂƌŝŶŐ�ĂŶ�ϭϴƚŚ ĐĞŶƚƵƌǇ�
ĨĂƌŵĞƌƐ�ĐŽƐƚƵŵĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ŇŽƉƉǇ�ďƌŽǁŶ�ŚĂƚ�ĂŶĚ�ǁŽŽůĞŶ�ǀĞƐƚ͕�
ZŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ůĞĂĚ�ƚŽƵƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƐƵŵŵĞƌ͘�,Ğ�ĂůǁĂǇƐ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƚƌŝǀŝŶŐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϳϬϬƐ͕�ƉĂǇŝŶŐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�
ůŝŐŚƟŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�^ŽŵĞƟŵĞƐ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƐŽ�ŝŵŵĞƌƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚŚĂƚ�
ŚĞ�ĐŽƵůĚ�͞ŐŽƐƐŝƉ͟�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂīĂŝƌ�ŚĞ͛Ě�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�DĂƌƉůĞ�
ĨĂƌŵĞƌ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ŶĞŝŐŚďŽƌ͛Ɛ�ǁŝĨĞ͙�ϮϱϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘ 
 
tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ϭϴƚŚ ĐĞŶƚƵƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ�ǁĞƌĞ�ZŝĐŚ͛Ɛ�ƐƉĞĐŝĂů�
ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ�ŚĞ�ƉƵƚ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ǁŽƌŬ�ŝŶƚŽ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�,ĂǇƟ��ĞŵĞƚĞƌǇ—Ă�ϭϵƚŚ ĐĞŶƚƵƌǇ�ďƵƌŝĂů�ŐƌŽƵŶĚ�ƵƐĞĚ�ďǇ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů��ĨƌŝĐĂŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ϭϵϯϬƐ͘�
tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ůĞŐŝƐůĂƚŽƌƐ�ůŝŬĞ�:ĞŶŶ�
K͛DĂƌĂ͕�ZŝĐŚ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĞŵĞƚĞƌǇ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�
ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ĐůĞĂŶƵƉƐ�ĂŶĚ�ŇĂŐ�ƉůĂŶƟŶŐƐ�ƚŽ�ŚŽŶŽƌ�ǀĞƚĞƌĂŶƐ�ŝŶƚĞƌƌĞĚ�ƚŚĞƌĞ͘ 
 
&ŝŶĂůůǇ͕�ĨƌŽŵ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ZŝĐŚ�ǁĂƐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�/�ĐŽƵůĚ�
͞ƚĂůŬ�ŚŝƐƚŽƌǇ͟�ǁŝƚŚ͘�dǁŝĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ŵĞƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�DĂƐƐĞǇ�
,ŽƵƐĞ—ǁŝŶĚŽǁƐ�ŽƉĞŶ͕�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĚŝƐƚĂŶĐĞĚ͕�ĂŶĚ�ŵĂƐŬƐ�ŽŶ—ƚŽ�ũƵƐƚ�ĐŚĂƚ͘�
tŚĞŶ�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ďůŽŐ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ĂŶĚ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ͕�ƉůĂĐŝŶŐ�ŚŝƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�Ăƚ�ŵǇ�
ĚŝƐƉŽƐĂů͘�ZŝĐŚ�ŵĂĚĞ�ŵĞ�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�ĨĂŵŝůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ͘�
tŚĞŶĞǀĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�͞ďĂĐŬ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂů͟�ĂŶĚ�ǁĞ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�
ŐĂƚŚĞƌ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽŽĚĞŶ�͞ŬŝƚĐŚĞŶ�ƚĂďůĞ͟�Ăƚ�ƚŚĞ�DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ͕�ŝƚ�
ǁŽŶ͛ƚ�ďĞ�ĞŶƟƌĞůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘�/͛ůů�ŵŝƐƐ�ZŝĐŚ͛Ɛ�ĨĂƵǆ-ƐĞƌŝŽƵƐ�ŐƌĞĞƟŶŐ�ǁŚĞŶ�/�
ǁĂůŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ͕�ŚŝƐ�ďůĂĐŬ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ĨŽůĚĞƌ�ĂŶĚ�ůĞŐĂů�ƉĂĚ͕�ŚŝƐ�
ũŽŬĞƐ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ǁŝŶŬ͘��ƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŽŽ�
ĚƌĂŵĂƟĐ͕�/�ĞĐŚŽ��ĚǁŝŶ�^ƚĂŶƚŽŶ�ŝŶ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ŶŽǁ�ZŝĐŚ�ďĞůŽŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŐĞƐ͕�ũŽŝŶŝŶŐ�ŶŽƚ�
ŽŶůǇ�ůŽĐĂů�ŚŝƐƚŽƌŝĂŶƐ�ůŝŬĞ�,ŝůĚĂ�>ƵĐĂƐ�ĂŶĚ�
�ůĂƌŝƐƐĂ�^ŵŝƚŚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƉĂŶƚŚĞŽŶ�ŽĨ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŝŶ�DĂƌƉůĞ͛Ɛ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘ 
 
DĂƌƉůĞ�,ŝƐƚŽƌǇ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϭ͕� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬŵĂƌƉůĞŚŝƐƚŽƌǇ͘ĐŽŵͬƌŝĐŚ-ƉĂƵůͬ 



tŝůů�ŵŝƐƐ�ŚŝƐ�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ƚŽ�ĮŶĚ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�Z/W�ŵǇ�ĨƌŝĞŶĚ 
—�ŶƚŚŽŶǇ�>͘�^ĞůůĞƫ 

DǇ�ĨĂƚŚĞƌ�ĐĂůůĞĚ�ŵĞ�ĚĂŝůǇ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ͊�dŚŽƵŐŚ�/�ŶĞǀĞƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ŚŝƐ�
ůŽǀĞ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƌĞĂůůǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĨŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ƌĞĂůůǇ�ƚƌƵůǇ�ĨĞůƚ�ĞŶƌŝĐŚĞĚ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ͘�/�Ăŵ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ƚŚĂƚ�
ŚĞ�ŚĂĚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŝŶ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ŵĂĚĞ�ŵĞ�ĨĞĞů�ŝŶĐůƵĚͲ
ĞĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�/�ŚĞĂƌĚ�ĂďŽƵƚ�ŚŝƐ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͘�dŽ�ƐĂǇ�/�ǁŝůů�
ŵŝƐƐ�Śŝŵ�ŝƐ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�/�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶ�ŚĞ�ǁĂƐ�Ăůů�
ƚŚĂƚ�ŬŶĞǁ�Śŝŵ�ǁŝůů�ĨĞĞů�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŵĂŶ͘�—<ĂƟĞ-ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ŽĨ�ZŝĐŚ� 

/�ŵĞƚ�ZŝĐŚ�ǁĞŶƚ�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ�
dŚĞ�DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�
ĨƌŝĞŶĚ�ĂŶĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ďŽƐƐ͘�/͛ŵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�
ŵŝƐƐ�ǇŽƵ�ZŝĐŚ͕�ŵǇ�ĨƌŝĞŶĚ͖�Z͘/͘W͘ 
—:ŽŚŶ�>ǇŽŶƐ 

/�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�Ă�ĮŌŚ�ŐƌĂĚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ĂǀĞƌĨŽƌĚ�^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�
ǇĞĂƌƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ƚŚƌŝůů�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�>ĂǁƌĞŶĐĞ��ĂďŝŶ�ĂŶĚ�EŝƚƌĞ�,Ăůů�
ǁŚĞƌĞ�ZŝĐŚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚĂƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ĐŽůŽŶŝĂů�ĂŶĚ�
ĨĞĚĞƌĂů�ůŝǀŝŶŐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ƉĂƟĞŶƚ͕�ŬŝŶĚ͕�ĂŶĚ�ĂůǁĂǇƐ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŚŝƐ�ƐƚŽƌŝĞƐ͘�
�ǀĞƌǇ�ĂƵƚƵŵŶ͕�ĨŽƌ�ƚǁĞŶƚǇ�ǇĞĂƌƐ͕�/�ůŽǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ĮĞůĚ�ƚƌŝƉ�ĂŶĚ�/�ŬŶĞǁ�ŵǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁĞƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�tŚĞŶ�ŵǇ�ŽǁŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁĞƌĞ�ďŽƌŶ͕�/�ƚŽŽŬ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�dŚŽŵĂƐ�DĂƐƐĞǇ�ŚŽƵƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽůŽŶŝĂů�ůŝǀŝŶŐ�ĚĂǇ͘�ZŝĐŚ�ŚĂĚ�ƐŽ�
ŵĂŶǇ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ƚŽ�ƚĞůů͘�DǇ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŵǇƐƚĞƌǇ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĨĞŵĂůĞ�ďŽŶĞƐ�
ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�EĂƟǀĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ŽůĚ�WĂƚŚŵĂƌŬ͘�^Ž�ŵĂŶǇ�ƐƚŽƌŝĞƐ͘�
>ĂƐƚ�ǁŝŶƚĞƌ͕�ďĞĨŽƌĞ��ŽǀŝĚ�Śŝƚ͕�/�ĨŽƵŶĚ�ƐŽŵĞ�ŽůĚ�ďƵůůĞƚƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ͘�tŚŽ�ĚŝĚ�/�ĐŽŶƚĂĐƚ͍�ZŝĐŚ͘���ůŽǀĞ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŝƐ�Ă�ůŽǀĞ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ƐƚŽƌŝĞƐ͘�ZŝĐŚ�ƐŚĂƌĞĚ�ŚŝƐ�ůŽǀĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�sĞƌǇ�ƐŽƌƌǇ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ŽĨ�
ŚŝƐ�ƉĂƐƐŝŶŐ͘�DǇ�ĐŽŶĚŽůĞŶĐĞƐ�ƚŽ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ůĞŐĂĐǇ�ƚŽ�ƵƉŚŽůĚ�ŝŶ�
DĂƌƉůĞ͘�DĂǇ�ǁĞ�ƌŝƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘—<ŝŵ�<ĞŶŶĞĚǇ� 



dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ZŝĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐŝŌƐ�ŽĨ�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ�ĂŶĚ�
ŚŝƐƚŽƌǇ�ƐŽ�ůŽǀŝŶŐůǇ�ĂŶĚ�ĂďƵŶĚĂŶƚůǇ�ŐŝǀĞŶ͘ 
—:ĂŶ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�,ĂŝŐŝƐ 

/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ�ƐŝŶĐĞ�/�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ZŝĐŚ�WĂƵů�ŽŶ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ�
,ŝƐƚŽƌǇ�WƌŽũĞĐƚ�ĨŽƌ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ďƵƚ�ŚĞ�ŝƐ�ĨŽŶĚůǇ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�
ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŶƵƌƚƵƌĞĚ͕�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�
ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ŽƵƚŐƌŽǁƚŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ���,WE͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŚŽƉĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƵƐĞĨƵů�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƚŽŽů�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ϴϬ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ͘��ŶĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĂƚ�ůŝƐƚ�ƐĞƌǀĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͕�/�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ŚŽǁ�ŚĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�
ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ĮŐŚƚ�ĨŽƌ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�/�ǁŝůů�ŵŝƐƐ�ZŝĐŚ�
WĂƵů͘—�ŽŶŶĂ��ŶŶ�,ĂƌƌŝƐ� 

ZŝĐŚ�ŚĞůƉĞĚ�ŵĞ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ��ŽůůŝŶŐĚĂůĞ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�
^ŽĐŝĞƚǇ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ϮϬϭϯ͘�,ŝƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝĐĞ�
ǁŝůů�ďĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŵŝƐƐĞĚ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ŽĨ�
ůŽĐĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�
ĞǀĞŶƚƐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽůůŝŶŐĚĂůĞ�
,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ͘�,Ğ�ǁŝůů�ďĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŵŝƐƐĞĚ�ďǇ�Ăůů�ŽĨ�
ƵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽůůŝŶŐĚĂůĞ�
,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ͘ 
—�ůŝǌĂďĞƚŚ�DĂĐ'ƵŝƌĞ 

/�ŚĂǀĞ�ŬŶŽǁŶ�ZŝĐŚ�ĨŽƌ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ͘�,Ğ�ǁĂƐ�
ĂůǁĂǇƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁŚĞŶ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ĂŶĚ�ŚĞůƉĨƵů�ŝŶ�ƐŽ�
ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ͘�/�ǁŝůů�ŵŝƐƐ�Śŝŵ�ŐƌĞĂƚůǇ͘��������������������
—�ĞďŽƌĂŚ�WĞƚĞƌƐŽŶ� 

/�ŬŶĞǁ�ZŝĐŚ�ĂƐ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƐŝƚĞ�ŐƵŝĚĞƐ�Ăƚ�^ƵŐĂƌƚŽǁŶ͘��
,Ğ�ĂůǁĂǇƐ�ƌĞŐĂůĞĚ�ŵĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�dŚŽŵĂƐ�DĂƐƐĞǇ�
,ŽƵƐĞ�ŝŶ��ƌŽŽŵĂůů͘�,Ğ�ǁĂƐ�ƐƵĐŚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ůŽĐĂů��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�
ŚŝƐƚŽƌǇ͘��/�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶ�ŚŝƐ�Ğ-ŵĂŝů�ďůĂƐƚ�ůŝƐƚƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�^ƵŐĂƌƚŽǁŶ�ĞǀĞŶ�ĂŌĞƌ�ŚĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŚŝƐ�
ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌ�ŽĨ�^ƵŐĂƌƚŽǁŶ�ĂŶĚ�/�
ƐŚĂůů�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ƟŵĞƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁůǇ�ƌĞƐƚŽƌĞĚ�
ǀŝůůĂŐĞ͘—�ĂǀŝĚ�dŝĚŵĂŶ͕�sŽůƵŶƚĞĞƌ�Θ�'ƵŝĚĞ�Ăƚ�,ŝƐƚŽƌŝĐ�^ƵŐĂƌƚŽǁŶ 



,ŽŶŽƌŝŶŐ�ZŝĐŚ�WĂƵů 
�Ǉ��ŽƵŐ�,ƵŵĞƐ 
 
dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă��ŝƐƚƵƌďĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŽƌĐĞ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�Ϯϵ͕�ϮϬϮϬ͘�DŝůůŝŽŶƐ�
ŽĨ�ǀŽŝĐĞƐ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ǁĞƌĞ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�ƐŝůĞŶĐĞĚ͘�
^ŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚĞƌƌŝďůĞ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͘�ZŝĐŚ�WĂƵů�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂĚ�ĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ƚŽ�Ă�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�
ϱϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ůŝŬĞůǇ�ĐƌŽƐƐĞĚ�ƉĂƚŚƐ�ǁŝƚŚ�ZŝĐŚ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚŽƵŐŚ�ŚŝƐ�ŚŽŵĞ�ďĂƐĞ�ǁĂƐ�
ŚŝƐ�ďĞůŽǀĞĚ�ŚŽŵĞ�ƚŽǁŶ�ŽĨ�DĂƌƉůĞ͕�ŚŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�
ƌĞĂĐŚĞĚ�ŝŶƚŽ�ĞǀĞƌǇ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ͕�ĂŶĚ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽŵĞŶƚ�
ŽĨ�ŝƚƐ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘� 
 
,Ğ�ŚĞůĚ�ŽĸĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DĂƌƉůĞ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ͕�ĂƐ�ĐŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
DĂƌƉůĞ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕��ŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�
,ĞƌŝƚĂŐĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚƌĞĂƐƵƌĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ�
�ŽƵŶƚǇ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�WƌŽƉĞƌƚǇ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�sŝĐĞ�
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϲϵϲ�dŚŽŵĂƐ�DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ĐŽƐƚƵŵĞĚ�
ǁĂŝƚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƉĞƌŝŽĚ�ĚŝŶŶĞƌƐ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ͘�,Ğ�
ƌĂŶ�Ă�ŵĂŝůŝŶŐ�ůŝƐƚ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉĞĚ�Ăůů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ƚŽ�
ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ǁĂƐ�Ă�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�Ăƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞŵ͘�,Ğ�ŐĂǀĞ�ƐůŝĚĞƐŚŽǁƐ�ŽŶ�ůŽĐĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŐƌŽƵƉƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ͖�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ŚĞ�ŚĂĚ�ũƵƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ƚŚĂƚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�
�ŵĞƌŝĐĂ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ͕�ƵŶƟů�ĐĂŶĐĞůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƐŚƵƚĚŽǁŶ͘�,Ğ�ŚĂĚ�Ă�ůŽŶŐ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƐƟůů�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŶĞ�–�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƉƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�,ĂǇƟ��ĞŵĞƚĞƌǇ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ůŽŶŐ�ďĞĞŶ�ŶĞŐůĞĐƚĞĚ�
ƵŶƟů�ŚĞ�ďĞŐĂŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ĨĂŝƚŚ�ďĞŐŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ŽĨ�ŚŽŶŽƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ�ĚĞĂĚ�ďǇ�ƚĂŬŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�ĐĞŵĞƚĞƌǇ�ŝŶ�DĂƌƉůĞ͘ 
 
/�ĮƌƐƚ�ŵĞƚ�ZŝĐŚ�ǁŚĞŶ�/�ŵŽǀĞĚ�ŝŶ�ƚŽ�Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�DĂƌƉůĞ͘�,Ğ�
ƐŚŽǁĞĚ�ƵƉ�Ăƚ�ŵǇ�ĚŽŽƌ͕�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�
ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�ŝĨ�/�ĐŽƵůĚ�ƐŚŽǁ�Śŝŵ�ĂƌŽƵŶĚ͘�/�ŚĞƐŝƚĂŶƚůǇ�ĂŐƌĞĞĚ͕�ďƵƚ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�
ůĂƚĞƌ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĨĂƐƚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘�,Ğ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ�ƵŶŝƋƵĞ�ŝƚĞŵƐ�–�ŚĂŶĚŵĂĚĞ�
ŚŽŽŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂƐĞŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŚƵŶŐ�ŵĞĂƚ͕�
Ă�ŚŽŵĞ-ŵĂĚĞ�͞ƐŵŽŬĞŚŽƵƐĞ͟�ŝŶ�Ă�ϯƌĚ�ŇŽŽƌ�ĐůŽƐĞƚ�–�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵĞƌ�
ŚĂĚ�ƐŝŵƉůǇ�ĐƵƚ�Ă�ŚŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚŝŵŶĞǇ�ƚŽ�ůĞƚ�ƐŵŽŬĞ�Įůů�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞƚ͘�,Ğ�



ŬŶĞǁ�ŚŝƐ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ǁĂƐ�ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ͘�tĞ�ƚĂůŬĞĚ�ůŝŬĞ�ǁĞ�
ŚĂĚ�ŬŶŽǁŶ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ͘��ŶĚ�ǁĞ�ƐƚĂǇĞĚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ͘�,Ğ�ďƌŽƵŐŚƚ�
ŵĞ�ŽŶ�ƚŽ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ŚŝƐ�ďŽĂƌĚƐ͘�dŚĞ�ůĂƐƚ�ƟŵĞ�/�ƐĂǁ�Śŝŵ͕�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�
�ĞĐĞŵďĞƌ͕�ǁĞ�ƐĂƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽŶŐ-ƟŵĞ�DĂƌƉůĞ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚŝĚ�ŽƌĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ�–�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�Ă�ƐƚĂĐŬ�ŽĨ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĚŽŶĂƚĞĚ�
ŽůĚ�ƉŚŽƚŽƐ�ĂŶĚ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�
ƚŚĞǇ�ƐŚŽǁĞĚ͘�ZŝĐŚ͛Ɛ�ŵĞŵŽƌǇ�ĂŶĚ�ƌĞĐĂůů�ǁĞƌĞ�ǀĂƐƚ͘�,Ğ�ƐƚŽŽĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ĐŽŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�Śŝŵ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�,ŝůĚĂ�>ƵĐĂƐ͕�ĂŶĚ�
ƐŽ�ŝĨ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ŚĂĚ�ĞǀĞƌ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ŝŶ�DĂƌƉůĞ͕�ŚĞ�ŬŶĞǁ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�
ŝƚ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŝƚ͘�tĞ�ŚĂĚ�ďŝŐ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞƐĞ�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƉŚŽƚŽ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ͘� 
 
,ŝƐ�ůŽƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝƐ�ŚƵŐĞ͘��,ŝƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĞŶĞƌŐǇ͕�ƟŵĞ͕�
ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�Ăůů�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚƵŵŽƌ�ĂŶĚ�ǁĂƌŵƚŚ�ĂŶĚ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ͕�
ŵĂĚĞ�ŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�Ă�ĨĂƌ�ďĞƩĞƌ�ƉůĂĐĞ�ďǇ�ǀŝƌƚƵĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ŝƚ͘�dŚĂƚ�
ŝƐ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ůĞŐĂĐǇ�ŝŶ�ŝƚƐĞůĨ͘�&Žƌ�ŚŝƐ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŝŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƵƐ�
ǁŚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŚŝƐ�ƉĂƐƐŝŽŶ͕�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ǁĞ�ǁŝůů�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ƚŚŽƐĞ�ƵŶĮŶŝƐŚĞĚ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŵŽǀĞ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�ĂŶĚ�ŚŽŶŽƌ�ŚŝƐ�ŵĞŵŽƌǇ�ďǇ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŚĞ�ŚĂĚ�ƐƚĂƌƚĞĚ͘� 
 
�ŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�
ƚŚĞ�DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ͕�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽƵƌĞĚ�ƚŚĞƌĞ�
ǁŝƚŚ�ZŝĐŚ͕�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ƚŚĂƚ�ZŝĐŚ�
ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŚŽŶŽƌ�ŚŝƐ�ůĞŐĂĐǇ�ĂƐ�ǁĞůů͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�
ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƐŽ�ǁŚŝůĞ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�
ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ͕�ŝŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�
ƐƉŽƌƚƐ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ĮƌĞŚŽƵƐĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů��ĂƌďǇ��ƌĞĞŬ�
ĐůĞĂŶŽƵƚ͕�ŝŶ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ƚŽǁŶƐŚŝƉ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͕�Žƌ�ŝŶ�ĚŽǌĞŶƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�
ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ůŝǀĞ͘�
ZĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐƵƌƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ůŽƐƐ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ůŝŐŚƚ�Ă�ĐĂŶĚůĞ�ƚŽ�
ŚŝƐ�ŵĞŵŽƌǇ͕�ďǇ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ůŝŐŚƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 
 
dŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ůĞŐĂĐǇ�ƚŽ�ZŝĐŚ�WĂƵů�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ͕�
ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ͕�ƐƚĂŶĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƐƚĞƉ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƚŽ�Įůů�ƚŚĞ�
ǀĂĐƵƵŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞŌ�ďǇ�ŚŝƐ�ůŽƐƐ͕�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�ĂĐƟŽŶ�ďǇ�ǀŝƌƚƵĞ�ŽĨ�
ŚŝƐ�ĞǆĂŵƉůĞ͘� 
 
DĂƌƉůĞ�&ƌŝĞŶĚƐ�Θ�EĞŝŐŚďŽƌƐ�DĂŐĂǌŝŶĞ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͕� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĂƌƉůĞŵĂŐ͘ĐŽŵͬŵĂŐĂǌŝŶĞƐͬĨĞďƌƵĂƌǇ-ϮϬϮϭͬ 



^ƉĞŶƚ�ŵĂŶǇ�ŚŽƵƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�DĂƐƐĞǇ�
,ŽƵƐĞ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ZŝĐŚ�ĨŽƌ�ƐŚĂƌŝŶŐ�
ǇŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ͘�/Ĩ�ŝƚ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͕�/�
ǁŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�
�ƌŵŽŶĚ�^Ɖŝƚǌ�ǁĂƐ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ůŝǀĞĚ�
ƚŚĞƌĞ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ůĞƫŶŐ�'ĞŽƌŐĞ�
^ŝďůĞǇ�ĮŶŝƐŚ�ŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌǇ�ŽŶ�
tŝůůŝĂŵ�,ĞƌƐĐŚĞů�Ăƚ�ƚŚĞ�DĂƐƐĞǇ�
,ŽƵƐĞ͘�zŽƵ�ůŝǀĞ�ŽŶ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐƚ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�
Ăůů�ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ͘—<͘�>ǇŶŶ�<ŝŶŐ 

�ůƚŚŽƵŐŚ�/�ŽŶůǇ�ŬŶĞǁ�ZŝĐŚ�Ă�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͕�ŚĞ�ŵĂĚĞ�ŵĞ�ĨĞĞů�ĂƐ�ƚŚŽƵŐŚ�/�ŬŶĞǁ�Śŝŵ�
ŵǇ�ǁŚŽůĞ�ůŝĨĞ͘�tĞ�ǁŽƵůĚ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ũƵƐƚ�ůŝĨĞ͘�/�
Ăŵ�ƐŽ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĂƚ�/�ŐŽƚ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ�ĂƐ�ĐŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
,ĞƌŝƚĂŐĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ�ĂŶĚ�
DĂƌƉůĞ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ͘�/ƚ͛Ɛ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Śŝŵ͘�,Ğ�
ůŝǀĞĚ�ĂŶĚ�ďƌĞĂƚŚĞĚ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�/�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŚŽŶŽƌ�ŚŝƐ�
ůĞŐĂĐǇ�ďǇ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŽƵƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�
ŵĞŶƚŽƌ͕�ĨƌŝĞŶĚ�ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŚƵŐŐĞƌ͘�/�ǁŝůů�ŵŝƐƐ�Śŝŵ�ĚĞĂƌůǇ͘—<ĂƚĞ��ůŝīŽƌĚ� 

ZŝĐŚ�WĂƵů�ǁĂƐ�Ă�ůŽŶŐ-ƟŵĞ�ŐƵŝĚĞ�Ăƚ�,ŝƐƚŽƌŝĐ�^ƵŐĂƌƚŽǁŶ�ǁŚŽ�ƚŽŽŬ�ŐƌĞĂƚ�ƉƌŝĚĞ�ŝŶ�
ďĞŝŶŐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘��,Ğ�ďƌŽƵŐŚƚ�Ă�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ďŽƚŚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĂŶĚ�
ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ƚŽ�ŚŝƐ�ƚŽƵƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘��,Ğ�ǁĂƐ�Ă�
ǀĞƌǇ�ǁŝůůŝŶŐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĞǀĞŶƚƐ�Ăƚ�^ƵŐĂƌƚŽǁŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌƐ͘��,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ŽĨ�DĂƌƉůĞ-EĞǁƚŽǁŶ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�Ă�
ĐůĂƐƐŵĂƚĞ�ŽĨ�ŵǇ�ĨĂƚŚĞƌ͛Ɛ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ďƌŽƚŚĞƌ�ZŽŶ�EĂŐǇ͘��,Ğ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŽƌĞůǇ�ŵŝƐƐĞĚ�
ŝŶ�ďŽƚŚ��ĞůĂǁĂƌĞ�ĂŶĚ��ŚĞƐƚĞƌ��ŽƵŶƚǇ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĐŝƌĐůĞƐ͘ 
—:ŽŚŶ��͘�EĂŐǇ͕�:ƌ͕͘��ŽĂƌĚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�,ŝƐƚŽƌŝĐ�^ƵŐĂƌƚŽǁŶ 

sŝĚĞŽƐ�ŽĨ�ZŝĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�dŚŽŵĂƐ�DĂƐƐĞǇ�
,ŽƵƐĞ�ǁŝƚŚ��ůĂƌŝƐƐĂ��ŝůůŽŶ͗������������
ŚƩƉƐ͗ͬͬŝŶǁŝŶƐƌ͘ǁŽƌĚƉƌĞƐƐ͘ĐŽŵͬƚĂŐͬ
ŽŶĞ-ĐŽŽů-ĐŽůŽŶŝĂůͬ 



ZŝĐŚ�ĂŶĚ�/�ŐƌĞǁ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ĂŶĚ�ƌĞŵŝŶŝƐĐĞĚ�ĂďŽƵƚ�ĞĂƟŶŐ�Ăƚ�
&ŝƐĐŚĞƌ͛Ɛ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�;ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚƌǇ�^ƋƵŝƌĞ��ŝŶĞƌͿ͕�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WŽǁĞůů�
>ƵŵďĞƌ�ǇĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ďĞŚŝŶĚ�ŝƚ͘�ZŝĐŚ�ƚŽůĚ�ŵĞ�ĂďŽƵƚ�ŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽĨ�
ŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌĞǆĞů�>ŽĚŐĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�
ƚŚĂƚ�ďŝƚ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�ZŝĐŚ�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�Ă�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŽůĚ�ƌƵŝŶƐ�/�
ƌĂŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�DĂƌƉůĞ�EĞǁƚŽǁŶ�ĂƌĞĂ͘�DǇ�ǁŝĨĞ�ĂŶĚ�/�ĞŶũŽǇĞĚ�
ĚŝŶŶĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�DĂƐƐĞǇ�ŚŽƵƐĞ�ǁŝƚŚ�WĂƚ͕�ZŝĐŚ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘�,Ğ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŝƐƐĞĚ�ĂŶĚ�
ĨŽŶĚůǇ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ͘—DŝŬĞ�^ŵŝƚŚ� 

DǇ�ůĂƚĞ�ŚƵƐďĂŶĚ͕��Žď�<ůŝŶŐĞƌ͕�ĂŶĚ�/�ďŽƵŐŚƚ�Ă�ϭϳϱϬ�ĨĂƌŵŚŽƵƐĞ�ŝŶ�DĂƌƉůĞ�ŝŶ�
ϭϵϴϵ͘�tĞ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŽƵƌ�ƚŚĞ�DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ŵĞƚ�ZŝĐŚ͘�dŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ůŽŶŐ�ĂŶĚ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ�ƚŚĂƚ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ��Žď͕�Ă�ĐŚĞŵŝƐƚ͕�ƚŽ�
ďĞĐŽŵĞ�Ă�ďůĂĐŬƐŵŝƚŚ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐƌĂŌ�Ăƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͘�
ZŝĐŚ�ĂŶĚ�WĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ĞŶĚůĞƐƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�ZŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŵŝƐƐĞĚ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă�ŐĞŵ͘�������
—�ůŝǌĂďĞƚŚ�<��ůĂƌŬ 

<ĞǀŝŶ�DĂĚĚĞŶ͛Ɛ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�Ăƚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϲƚŚ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�DĞĞƟŶŐ͗�������
ŚƩƉƐ͗ͬͬƉůĂǇĞƌ͘ǀŝŵĞŽ͘ĐŽŵͬǀŝĚĞŽͬϰϵϳϲϳϳϵϲϮ͘�,ŝƐ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ƐƚĂƌƚƐ�Ăƚ�ϯ͗ϬϮ͗ϰϬ 

ZŝĐŚ�WĂƵů�ǁĂƐ�Ă�ĚĞůŝŐŚƞƵů�ŐĞŶƚůĞŵĂŶ�ĂŶĚ�Ă�ƉŝůůĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ǁŽƌůĚ͘�,Ğ�
ǁĂƐ�ƐŽ�ǁĞůů�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂďŽƵƚ�ůŽĐĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚƌƵůǇ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŚĞ�
ĞŶƟƌĞ�ůŽĐĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƚĂǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͘�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�Ăƚ�^ƵŐĂƌƚŽǁŶ�ĂŌĞƌ�
ŚŝƐ�ŵĂŝŶ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�/�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�Śŝŵ�Ăƚ�ŽƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
�ĞƚŚĞů�dŽǁŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ĞƌŝƚĂŐĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘�ZŝĐŚ�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƚŽ�
ƚĂůŬ�ƚŽ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�Ăƚ�^ƵŐĂƌƚŽǁŶ͘�,ŝƐ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ŝƐ�
ƋƵŝƚĞ�Ă�ůŽƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚƌƵůǇ�ŵŝƐƐĞĚ͘����������
—&ĂŝƚŚ�DĐ�ĂƌƌŝĐŬ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WƌŽŐƌĂŵƐ�Ăƚ�,ŝƐƚŽƌŝĐ�^ƵŐĂƌƚŽǁŶ� 



�ůůĞŶ�ZŝĐŚĂƌĚ�WĂƵů 

ϭϵϰϯ�-�ϮϬϮϬ 

;�ĞĐ͘�ϭϭ͕�ϭϵϰϯ�Ε��ĞĐ͘�Ϯϵ͕�ϮϬϮϬͿ��ůůĞŶ�ZŝĐŚĂƌĚ�;ZŝĐŚͿ�WĂƵů͕�ĂŐĞ�ϳϳ͕�ůĞŌ�
ƚŚŝƐ�ǁŽƌůĚ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ĨĂŵŝůǇ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ďĞǇŽŶĚ͘�ZŝĐŚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�DĂƌƉůĞ�
EĞǁƚŽǁŶ�^ĞŶŝŽƌ�,ŝŐŚ�ĂŶĚ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ�DĂƌƉůĞ�dŽǁŶƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϲϱ�
ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�Ă�h^�EĂǀǇ�ǀĞƚĞƌĂŶ�ǁŝƚŚ�ĂĐƟǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�sŝĞƚŶĂŵ�
tĂƌ͘�,Ğ�ůŽǀĞĚ�ŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŝƚ�ŚĞůĚ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�Ϯϳ�
ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ�ŝƐ�ƐƵƌǀŝǀĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�WĂƚƌŝĐŝĂ��ŶŶĞ�WĂƵů͕�ŚŝƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�:ŽŚŶ�
ĂŶĚ�:ĂŶŝŶĞ�WĂƵů͕�<ĂƚĞ�ĂŶĚ��ƌŝĂŶ��ĂƚǌĞů͕�ĂŶĚ��ůŝǌĂďĞƚŚ�WĂƵů͕�
'ƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ��ĞŶ�ĂŶĚ�ZĞŝĚ��ĂƚǌĞů�ĂŶĚ��ŵŝ�ĂŶĚ�<ĂƌĂ�WĂƵů͕�Ϯ�ƐŝƐƚĞƌƐ�
:ĂŶĞƚ�DĂƵĞƌ�ĂŶĚ��ŽƌŽƚŚǇ�:ĞƐƐƵƉ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƚůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞůĂƟǀĞƐ�ƚŚĂƚ�
ŽŶůǇ�ZŝĐŚ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ͕�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�
�ĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�>ŝĨĞ�ŝŶ�Ăƚ�Ă�ůĂƚĞƌ�ĚĂƚĞ�ǁŚĞŶ�Ăůů�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͘�dŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ƌĞƐƉĞĐƞƵůůǇ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�
ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĚŽůĞŶĐĞƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�ĚŽ�ƐŽ�ďǇ�ƐĞŶĚŝŶŐ�Ă�
ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϲϵϲ�dŚŽŵĂƐ�DĂƐƐĞǇ�,ŽƵƐĞ�Ăƚ�dŚŽŵĂƐ�DĂƐƐĞǇ�
,ŽƵƐĞ͕�W͘K͘��Žǆ�ϭϴ͕��ƌŽŽŵĂůů͕�W��ϭϵϬϬϴ͘ 

 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ĂŝůǇ�Θ�^ƵŶĚĂǇ�dŝŵĞƐ 


