
zŽƵŶŐDŝŶĚƐ͗�dŚĞ�zŽƵŶŐ�DŝŶĚƐ�ĐƌŝƐŝƐ�ŵĞƐͲ
ƐĞŶŐĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨƌĞĞ͕�Ϯϰͬϳ�ĐƌŝƐŝƐ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�h<͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�Ă�

ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐƌŝƐŝƐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕͘ 

dĞǆƚ�͚zD͛�ƚŽ�ϴϱϮϱϴ͘ 

dŚŝŶŬ�EŝŶũĂ͗���ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂƉƉ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ĨŽƌ�ϭϬ�ƚŽ�ϭϴ�ǇĞĂƌ�ŽůĚƐ͘�/ƚ�ŚĂƐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐŽŶͲ
ƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŵĞŶƚĂů�

ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ǁĞůůďĞŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂǇ�ǁĞůů͘ 

�ŽŽŬ͗�KǀĞƌĐŽŵŝŶŐ�
�ŶǆŝĞƚǇ�ĂŶĚ��ĞƉƌĞƐͲ
ƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƵƟƐŵ�
^ƉĞĐƚƌƵŵ͗���
^ĞůĨǦ,ĞůƉ�'ƵŝĚĞ͘�������
tŝůŬŝŶƐŽŶ͘�>�;ϮϬϭϰͿ� 

^ŚŽƵƚ͗�dŚĞ�h<͛Ɛ�ĮƌƐƚ�ƚĞǆƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĨŽƌ�
ĂŶǇŽŶĞ�ŝŶ�ĐƌŝƐŝƐ�ĂŶǇƟŵĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ĨŽƌ�

ƚŚŽƐĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽƉĞ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚͲ
ŝŶŐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŚĞůƉ͘� 

dĞǆƚ�͚^ŚŽƵƚ͛�ƚŽ�ϴϱϮϱϴ 

dŚĞ�Dŝǆ͗�dŚŝƐ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽīĞƌƐ�Ă�ŵƵůƟ�ĐŚĂŶŶĞů�
ƐĞƌǀŝĐĞ��;ĐĂůů͕�ƚĞǆƚ�ĞƚĐͿ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƵŶĚĞƌ�Ϯϱ͛Ɛ�ŝŶ�

ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂŶĚ�ƉĞĞƌƐ͘ 

ǁǁǁ͘ƚŚĞŵŝǆ͘ŽƌŐ 

�ŶǆŝĞƚǇ�Θ��ƵƟƐŵ͗� 
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�zŽƵŶŐ�WĞŽƉůĞ 

�ŽŽŬ͗�dŚĞ�<ŝĚƐ�'ƵŝĚĞ�
ƚŽ�^ƚĂǇŝŶŐ��ǁĞƐŽŵĞ�
ĂŶĚ�/Ŷ��ŽŶƚƌŽů͗�^ŝŵƉůĞ�
ƐƚƵī�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ƌĞŐƵůĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵŽƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƐĞŶƐĞƐ͘��ƌƵŬŶĞƌ͘�>͕�
;ϮϬϭϰͿ 

�ŽŽŬ͗��ƐƉĞƌŐĞƌ͛Ɛ�^ǇŶĚƌŽŵĞ�
ĂŶĚ��ŶǆŝĞƚǇ͗�ďǇ�ƚŚĞ�Őŝƌů�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƵƌůǇ�ŚĂŝƌ͗�sŽůƵŵĞ�
ϴ�;dŚĞ�sŝƐƵĂů�'ƵŝĚĞƐͿ͘�
ZŽǁĞ͘���;ϮϬϭϰͿ� 

DŽůĞŚŝůů�DŽƵŶƚĂŝŶ͗��Ŷ�ĂƉƉ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĂƵƟƐƟĐ�
ƉĞŽƉůĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ƐĞůĨ-ŵĂŶĂŐĞ�ĂŶǆŝĞƚǇ͘�
dƌĂĐŬ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�

ƚƌŝŐŐĞƌ�ĂŶǆŝĞƚǇ͕�ŐĞƚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ-ďĂƐĞĚ�ĚĂŝůǇ�ƟƉƐ�
ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ĂŶǆŝĞƚǇ͕�ĂŶĚ�ĨĞĞů�
ŵŽƌĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ƚŽ�ƐĞůĨ-ŵĂŶĂŐĞ�ĂŶǆŝĞƚǇ͘ 

�ŽŽŬ͗�dŚĞ�^ƉĞĐƚƌƵŵ�
'ŝƌů͛Ɛ�^ƵƌǀŝǀĂů�'ƵŝĚĞ͗�
,Žǁ�ƚŽ�'ƌŽǁ�hƉ��ǁĞͲ
ƐŽŵĞ�ĂŶĚ��ƵƟƐƟĐ͘�
�ĂƐƚĞůůŽŶ͘�^͕�;ϮϬϮϬͿ� 

dĂŬŝŶŐ��ŚĂƌŐĞ�ŽĨ��ƵƟƐŵ�ĂŶĚ��ŶǆŝĞƚǇ͗�dŚŝƐ�
ŽŶůŝŶĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĂƵƟƐŵ�
ĂŶĚ�ĂŶǆŝĞƚǇ�ŚĂƐ�Ɛŝǆ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽ�
Ăƚ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉĂĐĞ͕�ĂƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�

zŽƵdƵďĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŚĞĞƚƐ�ĂƌĞ�ĚŽǁŶůŽĂĚĂďůĞ͘ 

KǆĨŽƌĚ�,ĞĂůƚŚ���D,^�dĂŬŝŶŐ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ĂƵͲ
ƟƐŵ�ĂŶĚ�ĂŶǆŝĞƚǇ�ͮ�KǆĨŽƌĚ�,ĞĂůƚŚ���D,^� 



zŽƵŶŐ�DŝŶĚƐ͗����ĐŚĂƌŝƚǇ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͘�dŚĞǇ�ŽīĞƌ�

ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŽƌƌŝĞĚ�ĂďŽƵƚ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�
ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�Žƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͘ 

ǁǁǁ͘ǇŽƵŶŐŵŝŶĚƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬĮŶĚ-ŚĞůƉͬĨŽƌ-ƉĂƌĞŶƚƐͬ 

WĂƌĞŶƚ�,ĞůƉůŝŶĞ͗�ϬϴϬϴ�ϴϬϮ�ϱϱϰϰ 

&ĂŵŝůǇ�>ŝǀĞƐ͗���ŶĂƟŽŶĂů�ĐŚĂƌŝƚǇ�
ŽīĞƌŝŶŐ�ĨƌĞĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝĐĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐ�ŽŶ�
ĂŶǇ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƉĂƌĞŶƟŶŐ�Žƌ�ĨĂŵŝůǇ�

ůŝĨĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵůůǇŝŶŐ͘� 

ǁǁǁ͘ĨĂŵŝůǇůŝǀĞƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 

WĂƌĞŶƚůŝŶĞ͗�ϬϴϬϴ�ϴϬϬ�ϮϮϮϮ ^ŚŽƵƚ͗�dŚĞ�h<͛Ɛ�ĮƌƐƚ�ƚĞǆƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�
ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ŝŶ�ĐƌŝƐŝƐ�ĂŶǇƟŵĞ͘�/ƚ�ŝƐ�
ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽƉĞ�ĂŶĚ�

ŶĞĞĚŝŶŐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŚĞůƉ͘� 

dĞǆƚ�͚^ŚŽƵƚ͛�ƚŽ�ϴϱϮϱϴ 

dŚĞ�Dŝǆ͗�dŚŝƐ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽīĞƌƐ�Ă�ŵƵůƟ�ĐŚĂŶŶĞů�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞ��;ĐĂůů͕�ƚĞǆƚ�ĞƚĐͿ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƵŶĚĞƌ�Ϯϱ͛Ɛ�ŝŶ�ĐŽŶͲ

ŶĞĐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂŶĚ�ƉĞĞƌƐ͘ 

ǁǁǁ͘ƚŚĞŵŝǆ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 

�ĞƌŬƐŚŝƌĞ���D,^͗�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�
ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘� 

ŚƩƉƐ͗ͬͬĐǇƉĨ͘ďĞƌŬƐŚŝƌĞŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ͘ŶŚƐ͘ƵŬͬŽƵƌ-ƐĞƌǀŝĐĞƐͬĐŚŝůĚƌĞŶ-ĂŶĚ-ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ-
ŵĞŶƚĂů-ŚĞĂůƚŚ-ƐĞƌǀŝĐĞƐ-ĐĂŵŚƐͬĂďŽƵƚ-ŽƵƌ-ŵĞŶƚĂů-ŚĞĂůƚŚ-ƐĞƌǀŝĐĞƐ-ĐĂŵŚƐͬ 

/Ĩ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐƵŝĐŝĚĂů�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�Žƌ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ŵĞŶͲ
ƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ŽīĞƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐͬ

ĐĂƌĞƌƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ϴ͘ϬϬĂŵ-ϴ͘ϬϬƉŵ�DŽŶĚĂǇ�ƚŽ�
&ƌŝĚĂǇ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ŽŶ�ϬϯϬϬ�ϯϲϱ�ϭϮϯϰ͘� 

KƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŚŽƵƌƐ�ŽƵƌ�ĂĚƵůƚ�ĐƌŝƐŝƐ�ƚĞĂŵƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶͲ
ƚĂĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂĚǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ϬϯϬϬ�ϯϲϱ�ϬϯϬϬ͘ 

�ŶǆŝĞƚǇ�Θ��ƵƟƐŵ�ŝŶ�zŽƵŶŐ�WĞŽƉůĞ͗� 
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�WĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ��ĂƌĞƌƐ 

�ŽŽŬ͗�dŚĞ�KƵƚ-ŽĨ-
^ǇŶĐ��ŚŝůĚ͗�ZĞĐŽŐŶŝǌͲ
ŝŶŐ�ĂŶĚ��ŽƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
^ĞŶƐŽƌǇ�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�
�ŝƐŽƌĚĞƌ͘��͘�<ƌĂŶͲ
Žǁŝƚǌ�;ϮϬϬϱͿ 

�ƵƟƐŵ��ĞƌŬƐŚŝƌĞ͗��ƵƟƐŵ��ĞƌŬƐŚŝƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌƐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĂĚǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŐƵŝĚĞĚ�ďǇ�Ă�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ƚƌƵƐͲ

ƚĞĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂƵƟƐŵ� 

ǁǁǁ͘ĂƵƟƐŵďĞƌŬƐŚŝƌĞ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 

�ŽŽŬ͗�dŚĞ�/ŶĐƌĞĚŝďůĞ�
ϱ-ƉŽŝŶƚ�^ĐĂůĞ͗��ƐͲ
ƐŝƐƟŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
�ƵƟƐŵ�^ƉĞĐƚƌƵŵ�
�ŝƐŽƌĚĞƌƐ͘�<͘���ƵƌŽŶ�
Θ�D͘��ƵƌƟƐ�;ϮϬϬϯͿ� 

�ŽŽŬ͗�dŚĞ��ǆƉůŽƐŝǀĞ�
�ŚŝůĚ͘�Z͘t�'ƌĞĞŶĞ�
;ϭϵϵϴͿ� 

WĂƌĞŶƟŶŐ�^ƉĞĐŝĂů��ŚŝůĚƌĞŶ͗�W^��ŝƐ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ƉĂƌĞŶƟŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƉĂƌĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�^ƉĞͲ
ĐŝĂů�EĞĞĚƐ�ŝŶ��ĞƌŬƐŚŝƌĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ͘� 

ǁǁǁ͘ƉĂƌĞŶƟŶŐƐƉĞĐŝĂůĐŚŝůĚƌĞŶ͘ĐŽ͘ƵŬͬ 


