
 

^ƚƌĂƚŚďƵŶŐŽ—dŚĞ�>ĂŶĞƐ͕�DŝŶŝŶŐ��ŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶ�tŽƌŬƐ͘ 

 

dŚŝƐ� ƐĐŚĞŵĞ� ǁĂƐ� ĐĂƌƌŝĞĚ� ŽƵƚ� ĨŽƌ� 'ůĂƐŐŽǁ� �ŝƚǇ� �ŽƵŶĐŝů� ĂŶĚ� ŝŶǀŽůǀĞĚ�������
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŽĨ� ƐŚĂůůŽǁ� ĐŽĂů� ǁŽƌŬŝŶŐƐ� ďĞŶĞĂƚŚ� ϯ� ůĂƌŐĞ� ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů� ŚŽƵƐŝŶŐ�
ƚĞƌƌĂĐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ^ƚƌĂƚŚďƵŶŐŽ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ƌĞĂ͘� dŚĞ� ƐĐŚĞŵĞ�ǁĂƐ� ƐĞĐƵƌĞĚ�
ŽŶ�Ă�ĐŽŵďŝŶĞĚ�YƵĂůŝƚǇͬWƌŝĐĞ�ƚĞŶĚĞƌ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ��ŽŶ�
ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͕�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͕�ƉƵďůŝĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ŽĨ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƌŝƐŬƐ͘� 
 

WƌĞǀŝŽƵƐ� ƐŝƚĞ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ� ŚĂĚ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ƚǁŽ� ƐŚĂůůŽǁ� ĐŽĂů� ƐĞĂŵƐ͕� ƚŚĞ�
͚�ůĂĐŬďĂŶĚ͛� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ͚sŝƌƚƵĞǁĞůů͛� ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐŝƚĞ͘� dŚĞ� �ůĂĐŬďĂŶĚ��������
ŽƵƚĐƌŽƉƉĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�^ŝƚĞ�ϭ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �sŝƌƚƵĞǁĞůů��ŽĂů�ƉƌĞƐĞŶƚ�
ďĞŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŽĨ�ďůŽĐŬƐ�Ϯ�ĂŶĚ�ϯ͕�ŽƵƚĐƌŽƉƉŝŶŐ�Ăƚ�ŝƚƐ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ĞǆƚĞŶƚ͘ 
 

dƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĚĞƐŝŐŶ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ĐŽŵƉůĞƟŶŐ� Ă� ϯŵ� ŐƌŽƵƟŶŐ� ŐƌŝĚ� ďĞŶĞĂƚŚ� ƚŚĞ��������
ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ� ŽĨ� ĞĂĐŚ� ŚŽƵƐŝŶŐ� ďůŽĐŬ͘� EĂƌƌŽǁ� ŽŶĞ� ǁĂǇ� ƌŽĂĚƐ� ĂŶĚ� ůĂŶĞƐ� ŝŶ������
ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐŵĂůů�ŵĂƚƵƌĞ�ŐĂƌĚĞŶƐ͕� ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ďŽƌĞŚŽůĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚƌŝůůĞĚ�Ăƚ�ĂŶŐůĞƐ�ŽĨ�ƵƉ�ƚŽ�ϱϬΣ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĞƌƟĐĂů͘� 
 

dŚĞ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�;ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĨŽůůŽǁƐ�Ă�ŽŶĞ�ǁĂǇ�
ƚƌĂĸĐ�ƐǇƐƚĞŵͿ�ĂŶĚ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ĐĂƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƉĂƌŬŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�
ǁĂƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŵĂŝŶ�ƌŽĂĚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĐůŽƐĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ͘��ůŽƐĞ�ůŝĂŝƐŽŶ�ǁŝƚŚ�'���ZŽĂĚƐ��ĞƉƚ͘�ĞŶƐƵƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂĸĐ�
ŇŽǁ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ƐƚƌĞĞƚƐ�ǁĂƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ͘�YƵĞĞŶ� ^ƋƵĂƌĞ�ǁĂƐ�
ŽĐĐƵƉŝĞĚ�ĮƌƐƚ�ǁŝƚŚ�ďŽƌĞŚŽůĞƐ�ďĞŝŶŐ�ĚƌŝůůĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�
ƉŝƚƐ͘� KŶĐĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞ� ƚŚĞ� ƌĞŝŶƐƚĂƚĞŵĞŶƚ� ĨŽůůŽǁĞĚ� ŽŶ� ĐůŽƐĞůǇ� ďĞŚŝŶĚ͘� dŚŝƐ�
ĂůůŽǁĞĚ� ƵƐ� ƚŽ� ƌĞ-ŽƉĞŶ� ƚŚĞ� ƐƚƌĞĞƚ� ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ� �ŚƌŝƐƚŵĂƐ� ďƌĞĂŬ͘� /ƚ� ǁĂƐ�������
ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŽ� ƉŽƐƚƉŽŶĞ� ƚŚĞ� ƐƚĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŽŶ� ZĞŐĞŶƚ� WĂƌŬ� ^ƋƵĂƌĞ�
ƵŶƟů�ĂŌĞƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͕� ƚŚƵƐ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�Ăůů�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐĞƐ� ƚŽ�
ƚŚĞ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽǀĞƌ� ƚŚĞ�ŚŽůŝĚĂǇ�ƉĞƌŝŽĚ͘�KŶ� ƌĞƚƵƌŶ� ƚŽ� ƐŝƚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǇĞĂƌ�
ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĂƐ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ŽŶ�ZĞŐĞŶƚ�WĂƌŬ�^ƋƵĂƌĞ͘� 
 

�ƌŝůůŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďůŽĐŬƐ�ƵƐŝŶŐ�ǀĞƌƐĂƟůĞ��ĂƐĂŐƌĂŶĚĞ��ϲ�ƌŽƚĂƌǇ�ƉĞƌĐƵƐƐŝǀĞ�ĚƌŝůůŝŶŐ�ƌŝŐƐ�
ǁŝƚŚ�ŵƵůƟ-ĂŶŐůŝŶŐ�ŬŝŶĞŵĂƟĐƐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůůĞƌ�,ĂůĐŽ�ϰϱϬ�ƌŝŐƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ďĂĐŬ�ŐĂƌĚĞŶƐ�ĂƌĞĂƐ͘� 
 

dŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƋƵĂŶƟƟĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁĞƌĞ͖ 
· ϭϭϰϮ�EŽ�ƌŽƚĂƌǇ�ƉĞƌĐƵƐƐŝǀĞ�ďŽƌĞŚŽůĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϯϬŵ�ĚĞĞƉ�-�Ϯϯ͕ϬϬϬŵ�ŽĨ�ĚƌŝůůŝŶŐ 
· hƉ�ƚŽ�ϭϮŵ�ŽĨ�ϴϴ͘ϵŵŵ�ĚŝĂ�ƌŽƚĂƌǇ�ƉĞƌĐƵƐƐŝǀĞ�ƐƚĞĞů�ĐĂƐŝŶŐ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�Ăůů�Ěƌŝůů�ŚŽůĞƐ��ƚŽ�ĐĂƐĞ�Žī�ŽǀĞƌďƵƌĚĞŶ� 
· Ϯϵϲϱ�dŽŶŶĞƐ�ŽĨ�ƉĨĂͬĐĞŵĞŶƚ�ŝŶĮůů�ŐƌŽƵƚ�ŝŶũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐƐ 
· ��ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŐƌŽƵƚ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ƚĞƐƚ�ŚŽůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŽ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ   

WƌŽũĞĐƚ�WƌŽĮůĞ 
 

�ůŝĞŶƚ͗�'ůĂƐŐŽǁ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů 

�ĂƚĞ͗�EŽǀ�ϮϬϭϭ—DĂǇ�ϮϬϭϮ� 

sĂůƵĞ͗�άϴϱϬŬ������������ 
 

����ŝǀŝů�Θ�'ƌŽƵŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�������������������������������ǁǁǁ͘ĨŽƌŬĞƌƐ͘ĐŽŵ 



 

^ƚƌĂƚŚďƵŶŐŽ—dŚĞ�>ĂŶĞƐ͕�DŝŶŝŶŐ��ŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶ�tŽƌŬƐ�
;�ŽŶƚ͛ĚͿ͘ 

 

dŚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ďůŽĐŬƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ŶĂƌƌŽǁ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ůĂŶĞƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�
ǁŝƚŚ�'ůĂƐŐŽǁ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ZŽĂĚƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ŽƵƌ�ƐŝƚĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ĂŶĚ�
ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ� ŝŶ� EŝƚŚƐĚĂůĞ� ZŽĂĚ� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƌĞŵŽƚĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĂĐƚƵĂů� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ��
ĂƌĞĂ͘� dŚŝƐ� ƐƚƌĞĞƚ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŚĞ� ƐƉĂĐĞ� ĨŽƌ� ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ƐƚŽƌĂŐĞ͕� ŐƌŽƵƚ� ŵŝǆŝŶŐ� ƉůĂŶƚ͕��
ǁĂƚĞƌ�ƚĂŶŬƐ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉůĂŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�
ƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĂƌƌŽǁ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ďůŽĐŬƐ͘�dŚĞ�ďƵůŬ�W&��ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂŶĚ�
ŐƌŽƵƚ�ŵŝǆŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉĨĂ�ďƵŶŬĞƌŝŶŐ͕�ǁŽƌŬƐŝƚĞ�
ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚƌŽů� ŽĨ� ĚƵƐƚ� ĂŶĚ� ŶŽŝƐĞ� ŶƵŝƐĂŶĐĞ͘� dŚŝƐ� ĐŽŵƉŽƵŶĚ� ůŽĐĂƟŽŶ���������
ĞŶƐƵƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐůŽƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶůŝŶĞƐƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŐƌŽƵƟŶŐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�
ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘�DŝǆĞĚ�ŐƌŽƵƚ�ĂŶĚ�ŇƵƐŚŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�Ěƌŝůů�ƌŝŐƐ�ǁĞƌĞ�ƉƵŵƉĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ� ĐŽŵƉŽƵŶĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� Ă� ďĂŶŬ� ŽĨ� ƵŶŽďƚƌƵƐŝǀĞůǇ� ƉůĂĐĞĚ� ,�W�� ƉŝƉĞůŝŶĞƐ�
ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ͘��ŽůůĞĐƚĞĚ�ŇƵƐŚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ǁĞƌĞ�
ĂůƐŽ�ƉƵŵƉĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ƚĂŶŬƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĚŝƐĐƌĞĞƚůǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘ 
 

WƌŝŽƌ� ƚŽ� ĚƌŝůůŝŶŐ͕� ��d� ƐĐĂŶŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ƚƌŝĂů� ƉŝƚƐ� ǁĞƌĞ� ĐĂƌƌŝĞĚ� ŽƵƚ� ƚŽ� ůŽĐĂƚĞ� Žƌ�
ƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƵƟůŝƟĞƐ͘���ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�Ěƌŝůů�ŚŽůĞƐ�Ăƚ�ǀĂƌǇŝŶŐ�
ĂŶŐůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ƚƌŝĂů�Ɖŝƚ͘�ZĞŝŶƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉŝƚƐ�ǁĂƐ�
ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƟŶŐ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͘ 
 

�ƌŝůůŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ďĂĐŬ� ŐĂƌĚĞŶƐ� ƉŽƐĞĚ� Ă� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘� KƵƌ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ�
ǁĂƐ�ƚŽ�ŽŶůǇ�ƵƟůŝƐĞ�ŐĂƌĚĞŶƐ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ������
ƌĞŝŶƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ďĂůĂŶĐĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�
�ĂĐŚ� ŐĂƌĚĞŶ� ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ǁĂƐ�ŵĂƉƉĞĚ�ŽƵƚ� ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞĚ� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞŝŶƐƚĂƚĞĚ�ƚŽ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘ 
 

�Ɛ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ůŝĂŝƐŽŶ� ǁĞƌĞ� ŐŝǀĞŶ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚĞƐƚ� ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘� WƌŝŽƌ� ƚŽ� ƚŚĞ� ǁŽƌŬƐ� Ă� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�
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