
 
 

 
 
 
 
 

 
 
 
�Ê½½��ã͗ 
 

�ůŵŝŐŚƚǇ�'ŽĚ͕ 
ǁŚŽƐĞ�^ŽŶ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ĨĂƐƚĞĚ�ĨŽƌƚǇ�ĚĂǇƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝůĚĞƌŶĞƐƐ͕ 
ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƚĞŵƉƚĞĚ�ĂƐ�ǁĞ�ĂƌĞ͕�ǇĞƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐŝŶ͗ 
ŐŝǀĞ�ƵƐ�ŐƌĂĐĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�ŽďĞĚŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�^Ɖŝƌŝƚ͖ 
ĂŶĚ͕�ĂƐ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ŽƵƌ�ǁĞĂŬŶĞƐƐ͕ 
ƐŽ�ŵĂǇ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ǇŽƵƌ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ƐĂǀĞ͖ 
ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ͘���ŵĞŶ͘ 
 

 
'�Ä�Ý®Ý�ϵ͘ϴ-ϭϳ 

dŚĞŶ�'ŽĚ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�EŽĂŚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŚŝƐ�ƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ͕ ͚�Ɛ�ĨŽƌ�ŵĞ͕�/�Ăŵ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ŵǇ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĚĞƐĐĞŶĚĂŶƚƐ�ĂŌĞƌ�
ǇŽƵ͕ ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇ�ůŝǀŝŶŐ�ĐƌĞĂƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͕�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ͕�ƚŚĞ�
ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŶŝŵĂůƐ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ĂŶŝŵĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͕�ĂƐ�ŵĂŶǇ�
ĂƐ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌŬ͘ /�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ŵǇ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͕�ƚŚĂƚ�ŶĞǀĞƌ�
ĂŐĂŝŶ�ƐŚĂůů�Ăůů�ŇĞƐŚ�ďĞ�ĐƵƚ�Žī�ďǇ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌƐ�ŽĨ�Ă�ŇŽŽĚ͕�ĂŶĚ�ŶĞǀĞƌ�
ĂŐĂŝŶ�ƐŚĂůů�ƚŚĞƌĞ�ďĞ�Ă�ŇŽŽĚ�ƚŽ�ĚĞƐƚƌŽǇ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͛͘ 'ŽĚ�ƐĂŝĚ͕�͚dŚŝƐ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ�ƚŚĂƚ�/�ŵĂŬĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĞ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ���
ĞǀĞƌǇ�ůŝǀŝŶŐ�ĐƌĞĂƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͕�ĨŽƌ�Ăůů�ĨƵƚƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͗ /�
ŚĂǀĞ�ƐĞƚ�ŵǇ�ďŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůŽƵĚƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ă�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞͲ
ŶĂŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͘ tŚĞŶ�/�ďƌŝŶŐ�ĐůŽƵĚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŽǁ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůŽƵĚƐ͕ /�ǁŝůů�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŵǇ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĞ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ůŝǀŝŶŐ�ĐƌĞĂƚƵƌĞ�ŽĨ�Ăůů�ŇĞƐŚ͖�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌƐ�ƐŚĂůů�ŶĞǀĞƌ�ĂŐĂŝŶ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŇŽŽĚ�ƚŽ�ĚĞƐƚƌŽǇ�Ăůů�
ŇĞƐŚ͘ tŚĞŶ�ƚŚĞ�ďŽǁ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůŽƵĚƐ͕�/�ǁŝůů�ƐĞĞ�ŝƚ�ĂŶĚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞ�
ĞǀĞƌůĂƐƟŶŐ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�'ŽĚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ůŝǀŝŶŐ�ĐƌĞĂƚƵƌĞ�ŽĨ�Ăůů�
ŇĞƐŚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͛͘ 'ŽĚ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�EŽĂŚ͕�͚dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽǀĞŶĂŶƚ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĞ�ĂŶĚ�Ăůů�ŇĞƐŚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ͛͘� 

dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�����ůů��dŚĂŶŬƐ�ďĞ�ƚŽ�'ŽĚ 

 

 
'ÊÝÖ�½͗� 
 

,ĞĂƌ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů�ŽĨ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�DĂƌŬ�� 
�ůů���'ůŽƌǇ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�K�>ŽƌĚ͘ 
 

D�Ù»�ϭ͘ϵ-ϭϱ 
/Ŷ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂǇƐ�:ĞƐƵƐ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�EĂǌĂƌĞƚŚ�ŽĨ�'ĂůŝůĞĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ďĂƉͲ
ƟǌĞĚ�ďǇ�:ŽŚŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�:ŽƌĚĂŶ͘ �ŶĚ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁĂƚĞƌ͕�ŚĞ�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀĞŶƐ�ƚŽƌŶ�ĂƉĂƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ĚĞƐĐĞŶĚŝŶŐ�ůŝŬĞ�
Ă�ĚŽǀĞ�ŽŶ�Śŝŵ͘ �ŶĚ�Ă�ǀŽŝĐĞ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ŚĞĂǀĞŶ͕�͚zŽƵ�ĂƌĞ�ŵǇ�^ŽŶ͕�
ƚŚĞ��ĞůŽǀĞĚ͖ ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�/�Ăŵ�ǁĞůů�ƉůĞĂƐĞĚ͛͘ 

�ŶĚ�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĚƌŽǀĞ�Śŝŵ�ŽƵƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁŝůĚĞƌŶĞƐƐ͘ ,Ğ�
ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝůĚĞƌŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ĨŽƌƚǇ�ĚĂǇƐ͕�ƚĞŵƉƚĞĚ�ďǇ�^ĂƚĂŶ͖�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁĂƐ�

^çÄ��ù�ϮϭÝã�&��Ùç�Ùù�ϮϬϮϭ 
>�Äã�ϭ 

Θ�^d�D�Z<͛^�E�d,�Z�<�>>�d 

��ǁĂƌŵ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ƌĞŐƵůĂƌ�Žƌ�ǀŝƐŝƟŶŐ͘� 

ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŶŝŵĂůƐ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ĂŶŝŵĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͕�ĂƐ�ŵĂŶǇ�
/�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ŵǇ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͕�ƚŚĂƚ�ŶĞǀĞƌ�

dŚŝƐ�ŝƐ�

tŚĞŶ�/�ďƌŝŶŐ�ĐůŽƵĚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�

tŚĞŶ�ƚŚĞ�ďŽǁ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůŽƵĚƐ͕�/�ǁŝůů�ƐĞĞ�ŝƚ�ĂŶĚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞ�

dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�

�ŶĚ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁĂƚĞƌ͕�ŚĞ�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀĞŶƐ�ƚŽƌŶ�ĂƉĂƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^Ɖŝƌŝƚ�ĚĞƐĐĞŶĚŝŶŐ�ůŝŬĞ�

ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝůĚĞƌŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ĨŽƌƚǇ�ĚĂǇƐ͕�ƚĞŵƉƚĞĚ�ďǇ�^ĂƚĂŶ͖�ĂŶĚ�ŚĞ�ǁĂƐ�

ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŝůĚ�ďĞĂƐƚƐ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŶŐĞůƐ�ǁĂŝƚĞĚ�ŽŶ�Śŝŵ͘ 

EŽǁ�ĂŌĞƌ�:ŽŚŶ�ǁĂƐ�ĂƌƌĞƐƚĞĚ͕�:ĞƐƵƐ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�'ĂůŝůĞĞ͕��������������
ƉƌŽĐůĂŝŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ ŽĨ�'ŽĚ͕ ĂŶĚ�ƐĂǇŝŶŐ͕�͚dŚĞ�ƟŵĞ�ŝƐ�
ĨƵůĮůůĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŬŝŶŐĚŽŵ�ŽĨ�'ŽĚ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ŶĞĂƌ͖ ƌĞƉĞŶƚ͕�ĂŶĚ�
ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ͛͘ 

���dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘���ůů��WƌĂŝƐĞ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�K��ŚƌŝƐƚ 

WÙ�ù�ÙÝ͗ 
 
 
 

tĞ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�Ăůů�ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ůŝǀĞ�ŽŶ͗� 
<ĞůůĞƚ�>ĂŶĞ͕�>ŽǁůĂŶĚƐ�ZŽĂĚ�ĂŶĚ�DĂĚŝƐŽŶ��ǀĞŶƵĞ� 
 
 
tĞ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐŝĐŬ�Žƌ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͗�� 
������ 
DĂƌŐĂƌĞƚ�tŚŝƚĞůǇ͕�dĞƌƌǇ��ĂǀĞǇ͕�:ĞĂŶ�tŝůƐŽŶ͕�DĂƌŐĂƌĞƚ�WŝŶŬŶĞǇ͕��
^ƚĞƉŚĞŶ͕�:ĞĂŶ�,ŽůůŝŶŐĚƌĂŬĞ͕�DĂƌǇ�tŝůŬŝŶƐŽŶ͕�WŚŝů��ĂƌŶŝƐŚ͕� 
:ĞƐƐŝĐĂ 
 
tĞ�ŚŽůĚ�ďĞĨŽƌĞ�'ŽĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĚŝĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͗��� 
tĞŶĚǇ�KůĚŚĂŵ͕�:Ğī�dŝŵŵƐ͕�'ŽƌĚŽŶ�DĂĐůĞŽĚ͕�DĂŝƐŝĞ�tŝůƐŽŶ͕�
�ůŝƐŽŶ�DĂĐEĞŝů͕��ĞƩǇ��ƚŬŝŶƐŽŶ͕�>ŝĂŵ�WĞĐŬ͕��ƌĂŝŐ�WĞĐŬ͕� 
DŝĐŚĂĞů��ŚŽƌůĞǇ͕���ŶĚǇ�WĂƌĚƵůĂ͕�WĞƚĞƌ�WĂƌĚƵůĂ 
 
 
&ƌŽŵ�ŽƵƌ�ďŽŽŬ�ŽĨ�ƌĞŵĞŵďƌĂŶĐĞ͕�ǁĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŝŶ�ƉƌĂǇĞƌ͗�� 
 

'ůĂĚǇƐ��ŽǁƉĞƌƚŚǁĂŝƚĞ͕�>ƵĐǇ�sĂůĞƌŝĞ�EŽƌƌŝƐ͕�:ŽŚŶ�t͘��Ăƌů͕� 
ZŽďĞƌƚ�WĂůŵĞƌ͕�DĂƌƚŚĂ�WĂůŵĞƌ͕�DĂƌũŽƌŝĞ�WůĂƩ͕�WĞƚĞƌ��ŽǆŽŶ͕�
,ĞŶƌŝĞƩĂ�;,ĞƩǇͿ�^ƉĂƌŬƐ͕�WŚǇůůŝƐ��ƵƌƌŽǁ͕��ĚŝƚŚ�>ŝůŝĂŶ��ƌŝŐŐƐ͕�
DĂƌƚŚĂ��ůůĞŶ�^ĐŚŽĮĞůĚ͕�DĂůĐŽůŵ�,ŽǁĂƌĚ�>ŝŶĚƐĂǇ 
� 
 
zÊçÙ�ϮϬϮϭ�'®ò®Ä¦�ãÊ��«çÙ�«͗ 
dŽ�ŐŝǀĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ďĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ͗��ŽůƚŽŶ-ůĞ-^ĂŶĚƐ�W��͕� 
EĂƚǁĞƐƚ�DŽƌĞĐĂŵďĞ͗�� 
ƐŽƌƚ�ĐŽĚĞ͗�Ϭϭ�Ϭϭ�ϲϬ ĂͬĐ�ŶƵŵďĞƌ͗�ϵϰϴϬϭϳϬϯ͘�� 
 
^ŵĂůů�ŐŝŌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚĞǆƚĞĚ�ƚŽ�ĐŚƵƌĐŚ͗�ƚĞǆƚ�ĂŶǇ�ĂŵŽƵŶƚ�ƵƉ�ƚŽ�άϮϬ�
ƚŽ�ϳϬϬϴϱ�Ğ͘�Ő͘�dŽ�ĚŽŶĂƚĞ�άϭϬ��ƚĞǆƚ�,d�>^�ϭϬ�ƚŽ�ϳϬϬϴϱ͕ 
 

dŚĞ�ϮϬϮϭ�ŐŝǀŝŶŐ�ĞŶǀĞůŽƉĞƐ�ĂƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ĐŚƵƌĐŚ͕�ďƵƚ�ǁĞ�
ĂƌĞ�ĂƐŬŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŶŽǁ�ƚŽ�ƉůĞĚŐĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌͲ
ŽƵƐůǇ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ďĂŶŬ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͘� 
'ŽĚ�ůŽǀĞƐ�Ă�ĐŚĞĞƌĨƵů�ŐŝǀĞƌ͘� 
YƵĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ŐŝǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ��ŶĚǇ�,ĂŵƉƐŚŝƌĞ͕�ŽƵƌ�dƌĞĂƐͲ
ƵƌĞƌ͕�ŽŶ�ŚŽůǇƚƌŝŶŝƚǇďůƐƚƌĞĂƐƵƌĞƌΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽŵ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


