
3DUN�0HDGRZ�+2$�$QQXDO�%XVLQHVV�0HHWLQJ�����������

6WDUW�7LPH� �����SP

(QG�7LPH� �����SP

7RWDO�$WWHQGDQFH� ���LQFOXGHV���ERDUG�PHPEHUV�DQG�RXU�&LW\�&RXQVHO�5HS�0DXUD�:UREOHZVNL�

7RSLFV� $QQXDO�+2$�%XGJHW��3DUN�8SJUDGHV��/DQGVFDSLQJ�8SJUDGHV��3URSRVHG�*UHHQZD\�DQG�
0L[HG�8VH�3DWK�8SGDWHV��5HVLGHQWLDO�6WUHHW�5HSDYLQJ�8SGDWH��,QRSHUDEOH�9HKLFOHV�DQG�3DUNLQJ�
RQ�/DZQV�6LGHZDONV�DQG�'HOLQTXHQW�+RPHRZQHUV

�����+2$�%XGJHW�

dŚĞ�ϮϬϭϴ�WĂƌŬ�DĞĂĚŽǁ��ƵĚŐĞƚ�ǁĂƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ͘�dŚĞ�
ďƵĚŐĞƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�,K�͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ͗�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉĂƌŬŵĞĂĚŽǁŚŽĂ͘ŽƌŐͬ

EŽƚĞ͗�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�>ŽŶŐͲdĞƌŵ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�&ƵŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�>ĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�WĂƌŬ�hƉŐƌĂĚĞƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŝƐ�ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ͘

3DUN�8SJUDGHV�

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ƉƌŝĐŝŶŐ͕�ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚĚŝŶŐ�ƉůĂǇ�ŐƌŽƵŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ƚŽ�ƐƚĂďŝůŝǌĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ďƌŝĚŐĞ͘

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�ŝŶƚŽ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�Ă�ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ǀĂŶĚĂůŝƐŵ�
ĂŶĚ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŽƵƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ͘

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�ŝŶƚŽ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ƐƚŽƌĂŐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ƚŽ�ŚŽƵƐĞ�,K��ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ŝƚĞŵƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�ƐŽĐŝĂů�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ͘

��ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĂƚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁŝůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝƚƐ�ĨŝŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů͘

/DQGVFDSLQJ�8SJUDGHV�DQG�*HQHUDO�0DLQWHQDQFH�

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�;dƵƌĨͲdĂŵĞƌͿ�ƚŽ�ƵƉŐƌĂĚĞ�ƚŚĞ�ĨůŽǁĞƌ�ďĞĚƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�ĚĞĂĚ͕�ĚǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂƚƵƌĞ�ƉůĂŶƚƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŶĞǁ�ůŽŽŬ�
ƵƐŝŶŐ�ĞĂƌŵĂƌŬĞĚ�ĨƵŶĚƐ͘�

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ƚŽ�ƚƌŝŵ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĨĞŶĐĞ�ůŝŶĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞ�ĂŶǇ�
ĚĞĂĚ�ƐŚƌƵďƐ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĞŶĐĞ�ůŝŶĞ�ĂůŽŶŐ�tĂůů�dƌŝĂŶĂͿ͘�EŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�tĂůů�
dƌŝĂŶĂ�ďŽƌĚĞƌ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͛Ɛ�ƉůĂŶŶĞĚ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�DŝǆĞĚͲƵƐĞ�ƉĂƚŚ�ŝƐ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘�dŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŵŽŶƚŚ͘

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ƚŽ�ĐůĞĂŶͲƵƉ�Θ�ƚƌŝŵͲƵƉ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞ�ůŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ďŽƌĚĞƌƐ�ƚŚĞ�ĐƌĞĞŬ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽŶůǇ�ĂƐ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�
'ƌĞĞŶǁĂǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŝƚƐ�

^ƵŶĚĂǇ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϭ͕�ϮϬϭϴ ϵ͗ϭϮ�WD



ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶǇ�ĂŶĚ�Ăůů�,K��ŽǁŶĞĚ�ĂƌĞĂƐ͘

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĨĞŶĐĞ�ůŝŶĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�
ĞŶĐƌŽĂĐŚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ǇĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ĚĂŵĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĞŶĐĞ͘�ZĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂƐŬŝŶŐ�
ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�,K�͛Ɛ��Z���ŽĂƌĚ�ƚŽ�ƚƌŝŵ�ďĂĐŬ�ĂŶǇ�ƉůĂŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐƌŽƐƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ďĂĐŬ�ǇĂƌĚƐ�
ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĞŶĐĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƚƌŝŵ�ĂŶǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
�Z���ŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĂƐƐƵŵĞ�Ăůů�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĂƌĞĂƐ͘

3URSRVHG�*UHHQZD\�DQG�0L[HG�8VH�3DWK�

dŚĞ��ŝƚǇ�ŝƐ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƉĂƌĐĞů�ŽĨ�ůĂŶĚ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶǁĂǇ�
ŽŶ��ĂůĐŚ�ZĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞ�ŽŶ�tĂůů�dƌŝĂŶĂ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ��ƌŝĚŐĞ�&ŝĞůĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ƵŶŬŶŽǁŶ�ǁŚŝĐŚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĞĞŬ�;Dŝůů��ƌĞĞŬͿ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶǁĂǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ͘�tĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�
ƚŚĞ�ƚŝŵĞůŝŶĞ�ǇĞƚ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘

��DŝǆĞĚͲƵƐĞ�ƉĂƚŚ�ŝƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĂůŽŶŐ�ƐŝĚĞ�tĂůů�dƌŝĂŶĂ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ��ƌŝĚŐĞ�&ŝĞůĚ�
ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͘�dĂůŬƐ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�;ƌƵŵŽƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�dŚĞ�
,ŽŵĞ��ĞƉŽƚͿ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂǁĂŝƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝƚƐ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĨĞŶĐĞ�ůŝŶĞ�ŽŶ�tĂůů�dƌŝĂŶĂ͘

2WKHU�&LW\�8SGDWHV�

tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŐĞƚƚŝŶŐ�Ă�WƵďůŝǆ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽůĚ�<ƌŽŐĞƌ�ƐŝƚĞ�ŽŶ�,ƵŐŚĞƐ�ZĚ͘�ĂŶĚ�ĂŶ�/'��ŶĞĂƌ�'ŝůůĞƐƉŝĞ�ZĚ͘�
dŚĞ�ĐŝƚǇ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚǁŽ�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘

3DUN�0HDGRZ�5HVLGHQWLDO�3DYLQJ�8SGDWH�

dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ŽƵƌ��ŝƚǇ��ŽƵŶƐĞů�ZĞƉ�DƐ͘�DĂƵƌĂ�tƌŽďůĞǁƐŬŝ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ǁŝůů�Ăůů�ďĞ�ƌĞƉĂǀĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ϱͲǇĞĂƌ�ƉůĂŶ͘�dŚŝƐ�ƉůĂŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
�ŝƚǇ͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ƚŚĞ�,K�͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŽŶ�ŽƵƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ĂĐĞďŽŽŬ�WĂŐĞ͘

,QRSHUDEOH�9HKLFOHV��RI�DQ\�NLQG��DQG�3DUNLQJ�RQ�/DZQV�6LGHZDONV�

dŚĞ��ŝƚǇ͛Ɛ��ŽĚĞƐ�ƐƵƉĞƌƐĞĚĞ�ĂŶǇ�,K���ŽǀĞŶĂŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ͘�dŚĞ��ŝƚǇ�ǁŝůů�ŝƐƐƵĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�Ă�
ĐŝƚĂƚŝŽŶ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ƉĂƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌĂƐƐ͕�ďůŽĐŬ�ĂŶǇ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ�Žƌ�ŚĂǀĞ�ŝŶŽƉĞƌĂďůĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�;ŽĨ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚͿ�
ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǇĂƌĚƐ͕�ĚƌŝǀĞǁĂǇ�Žƌ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽƵƐĞ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�
ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�;ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵƉůĂŝŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƐƵďũĞĐƚƐͿ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞůǇ�ƌĞƉŽƌƚ�
ǀŝŽůĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ďŽĂƚƐ͕�ƚƌĂŝůĞƌƐ�ĂŶĚ�ZsƐ�ĞƚĐ͘�;ƚŚĞƐĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ďƵƚ�ŽŶůǇ�
ĨŽƌ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ƐƚŽƌĂŐĞͿ

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶŽƉĞƌĂďůĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƉĂƌŬĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚƌŝǀĞǁĂǇ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ϯϮϰ�,ŽůůǇ�^ƉƌŝŶŐƐ͘�dŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚŽƐĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�
�ŝƚǇ͛Ɛ��ŽĚĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵƌƐƵŝŶŐŽƉƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ƌĞŵŽǀĞĚ�Žƌ�ŵŽǀĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�ŐĂƌĂŐĞ͘

'HOLQTXHQW�+RPHRZQHUV�

/Ŷ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ�;ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ϮϬϭϳͿ�ƚŚĞ�ĚĞůŝŶƋƵĞŶƚ�ŚŽŵĞŽǁŶĞƌ;ƐͿ�ŚĂĚ�ůŝĞŶƐ�ĨŝůĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͘�dŚŝƐ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�ƚĂĐƚŝĐƐ�ŽĨ�ĨŝůŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝĞŶƐ�ĂŶĚ�
ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ƐƵŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞŽǁŶĞƌ;ƐͿǁĂƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ͘�dŚŝƐ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�,K��ƚŽ�ŐĂƌŶŝƐŚ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂŐĞƐ�ŝĨ�
ŶĞĞĚ�ďĞ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϱ�ĚĞůŝŶƋƵĞŶƚ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ŝŶƚŽ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�
ĐŽŶƚŝŶŐĞŶƚ�ƵƉŽŶ�ƚŝŵĞůǇ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŝŶĐƵƌƌŝŶŐ�ĂŶǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ůŝĞŶƐ�ĨŽƌ�ŶŽŶͲƉĂǇŵĞŶƚ͘�KŶĞ�
ŚŽŵĞŽǁŶĞƌ�ŚĂƐ�ƉĂŝĚ�ŽĨĨ�ƚŚĞŝƌ�ƚŽƚĂů�;ΨϮϬϬϬнͿ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĚĞďƚ�ƚŽ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ψϭϭ͕ϬϬϬ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ĂŶĚ�ƐƚĞƉͲƵƉ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƚŽ�
ĐŽůůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĚƵĞƐ͘



DŝƐĐ͗

�Ŷ�ŝĚĞĂ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚƌƵďƐ�ĂůŽŶŐ�ƐŝĚĞ�tĂůů�dƌŝĂŶĂ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝǆĞĚͲ
hƐĞ�WĂƚŚ�ǁĂƐ�ĨůŽĂƚĞĚ�ďǇ�Dƌ͘�DĂƚƚŚĞǁ��ĞDĂƌƐŚ�,K��dƌĞĂƐƵƌĞƌ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĨŝŶĚ�
ƐŽŵĞ�ĞǀĞƌŐƌĞĞŶƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐŚƌƵďďĞƌǇ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŶŽŝƐĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ďǇ�Ăůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽƵůĚ�
ĞĂƐŝůǇ�ĞǆĐĞĞĚ�ΨϭϬϬ͕ϬϬϬ͘�dŚŝƐ�ŝĚĞĂ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽŽŬĞĚ�ŝŶƚŽ�Ăƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ͘

sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ��ŽĂƌĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�sŝĐĞͲWƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ǁĞƌĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ͘�EŽ�
ŽŶĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ͘�dŚĞƐĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ĂŶǇŽŶĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŵ͘

&RPPHQWV�IURP�WKH�3UHVLGHQW�RI�WKH�%RDUG�

/ƚ�ǁĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ŵǇ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƌĞ�ƵŶĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�
ĂƚƚĞŶĚ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŶŝŐŚƚƐ͘�/Ŷ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů��ƵƐŝŶĞƐƐ�DĞĞƚŝŶŐ�ǁĂƐ�
ŚĞůĚ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ŶŝŐŚƚƐ͘���ůů�ĨƵƚƵƌĞ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�dƵĞƐĚĂǇ�ŶŝŐŚƚƐ͘��/�ǁŝůů�ĂůƐŽ�
ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ŵŝŶŝͲŵĞĞƚŝŶŐ�Ăƚ�ŽƵƌ��ĂƐƚĞƌ��ŐŐ�,ƵŶƚ�ĂŶĚ�&Ăůů�^ŽĐŝĂůƐ�ďƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĨĂŝƌůǇ�
ŝŶĨŽƌŵĂů�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚŽƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ͘

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕

<ĂŵĞƌŽŶ�WŽƉŬĞǇ�
,K��WƌĞƐŝĚĞŶƚ


