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WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƐŵ�ͻ�/ŶƚĞŐƌŝƚǇ�ͻ��ŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ͻ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�  

&ŝƌĞ�^ƚĂƟŽŶ�ZĞŶŽǀĂƟŽŶ�Θ��ǆƉĂŶƐŝŽŶ�hƉĚĂƚĞ 
/Ŷ�ƚŚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�'ĞŶĞƌĂů��ůĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ǀŽƚĞƌƐ�ƉĂƐƐĞĚ�Ă�ďŽŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ĨŽƌ�
ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�^ƚĂƟŽŶ�ϱϯ�ŽŶ�ZĂĐĞ�ZŽĂĚ�ĂŶĚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ĮƌĞ�ĞŶŐŝŶĞƐ͘�
tĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ĚŝůŝŐĞŶƚůǇ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽŶ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ďƵĚŐĞƚ͘ 

dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ďŽŶĚ�ĂƩŽƌŶĞǇ͕�ďŽŶĚ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞƌ͕�ĂŶĚ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�Θ�WŽŽƌƐ͕�
ŐĂŝŶŝŶŐ�ĂŶ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�����ďŽŶĚ�ƌĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ƐŽůĚ�ďŽŶĚƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�
Ψϳ͕ϯϳϲ͕ϬϬϬ��ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ 

�ŌĞƌ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŵƵůƟƉůĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĮƌŵƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�
ĮƌĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ƐĞůĞĐƚĞĚ��ĂƌůĞƫ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƐ�W͘^͘�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĂŶĚ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ��ǁŝůů�ďĞ�ƚŽ�ĮŶĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂŶĚ��ƉƌĞ-ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĂŶĚ�Đŝǀŝů�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ďŝĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ 

>ĞĂƌŶ��ďŽƵƚ�&ŝƌĞ 
&ŝƌĞ�ŝƐ�ĨĂƐƚ͊���ĮƌĞ�ĐĂŶ�ƐƉƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ŽďũĞĐƚ�
ƚŽ�ĨƵůů�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�Įůů�Ă�ŚŽƵƐĞ�ǁŝƚŚ�
ƐŵŽŬĞ�ŝŶ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚƌĞĞ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŚĂůĨ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�
&ŝƌĞ�ŝƐ�ŚŽƚ͊�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ŝŶ�Ă�ƌŽŽŵ�ĮƌĞ�ĐĂŶ�
ƋƵŝĐŬůǇ�ƌŝƐĞ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�ϭϬϬϬŽ�&͕�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�ŚŽƚ�ŐĂƐĞƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ͘�&ŝƌĞ�ŝƐ��ĂƌŬ͊�&ůĂŵĞƐ�ĂƌĞ�
ďƌŝŐŚƚ͕�ďƵƚ�ĮƌĞƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĚĂƌŬ�ƐŵŽŬĞ�ƚŚĂƚ�
ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƐĞĞ͘�&ŝƌĞ�ŝƐ�ĚĞĂĚůǇ͊�^ŵŽŬĞ�
ĂŶĚ�ƚŽǆŝĐ�ŐĂƐĞƐ�Ŭŝůů�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂŶ�ŇĂŵĞƐ͘�
WŽŝƐŽŶŽƵƐ�ŐĂƐĞƐ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ĚŝƐŽƌŝĞŶƚĞĚ͕�ĚƌŽǁƐǇ͕�
ĂŶĚ�ĐĂŶ�ƋƵŝĐŬůǇ�Ŭŝůů�ǇŽƵ͘ 

dŚƌĞĞ�ǁĂǇƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĂƌĞ͗�,ĂǀĞ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐŵŽŬĞ�ĂůĂƌŵƐ͕�Ă�ŚŽŵĞ�ĞƐĐĂƉĞ�ƉůĂŶ͕�ĂŶĚ�ƐůĞĞƉ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ďĞĚƌŽŽŵ�ĚŽŽƌ�ĐůŽƐĞĚ͊�
^ĐŚĞĚƵůĞ�Ă�ŚŽŵĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐƵƌǀĞǇ�;ǁǁǁ͘ĐǁĮƌĞ͘ŽƌŐ�Žƌ�;ϯϲϬͿ�ϲϳϴ-ϯϲϬϮͿ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ͊ 

· &ŝƌĞ�^ƚĂƟŽŶ�ZĞŶŽǀĂƟŽŶ�Θ 
�ǆƉĂŶƐŝŽŶ�hƉĚĂƚĞ 

· >ĞĂƌŶ��ďŽƵƚ�&ŝƌĞ 

· ϮϬϭϴ�&ŝƌĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ƵĚŐĞƚ 

· �Ğ�&ŝƌĞǁŝƐĞ 

· �ĂůĞŶĚĂƌ�ŽĨ��ǀĞŶƚƐ 

/ŶƐŝĚĞ�dŚŝƐ�/ƐƐƵĞ 

�t/&Z�,ĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌƐ 
&ŝƌĞ�^ƚĂƟŽŶ�ϱϯ 
ϭϭϲϰ�ZĂĐĞ�ZŽĂĚ 
�ŽƵƉĞǀŝůůĞ͕�t��ϵϴϮϯϵ 
;ϯϲϬͿ�ϲϳϴ—ϯϲϬϮ 

ZZZ�FZILUH�RUJ 

DĂǇ�ϮϬϭϴ 

WĂŐĞ�ϭ 

WƌŽƚĞĐƚ�zŽƵƌ�&ĂŵŝůǇ͊ 
WŽƚĞŶƟĂů�ŝŶũƵƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ĨĂůůƐ�Žƌ�
ŚŽŵĞ�ĮƌĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂũŽƌ�ƌŝƐŬƐ�ĂŵŽŶŐ�
ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ŽůĚĞƌ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘�
^ĐŚĞĚƵůĞ�Ă�ŚŽŵĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐƵƌǀĞǇ�
ƚŽĚĂǇ�;ǁǁǁ͘ĐǁĮƌĞ͘ŽƌŐ�Žƌ�;ϯϲϬͿ�
ϲϳϴ-ϯϲϬϮͿ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�
ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞĚƵĐĞ�ǇŽƵƌ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�
ŚĞůƉ�ƵƐ�ďƵŝůĚ�Ă�ƐĂĨĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 



WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƐŵ�ͻ�/ŶƚĞŐƌŝƚǇ�ͻ��ŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ͻ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�  

ϮϬϭϴ�&ŝƌĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ƵĚŐĞƚ 
�ĞŶƚƌĂů�tŚŝĚďĞǇ�&ŝƌĞ�Θ�ZĞƐĐƵĞ�ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�Ă�ĚƌĂŵĂƟĐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƐĞǀĞŶ�

ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ĐĂůů�ǀŽůƵŵĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ďǇ�ϱϬй͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚŝƐ�ĚĞŵĂŶĚ�

ǁŝƚŚ�ŵŽĚĞƐƚ�ďƵĚŐĞƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�>ŽŶŐ�dĞƌŵ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�WůĂŶ�;�t/&Z͕�ϮϬϭϳĂͿ͘�

dŚĞ�ϮϬϭϴ��ĚŽƉƚĞĚ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ƵĚŐĞƚ�ŝƐ�ϭ͘ϯϴй�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ϮϬϭϳ�ĂŶĚ�ďƵĚŐĞƚĞĚ�ĨƵŶĚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�

ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽǀĞƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ůĞǀĞůƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƐƚĂĸŶŐ͘�

KǀĞƌĂůů͕�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŝƐ�ĮƐĐĂůůǇ�ŚĞĂůƚŚǇ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�Ă�ďĂůĂŶĐĞĚ�ďƵĚŐĞƚ͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƚŽ�

ŵĞĞƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĞŶĚŝŶŐ�ďĂůĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ͘ 

�ĞŶƚƌĂů�tŚŝĚďĞǇ�/ƐůĂŶĚ�&ŝƌĞ�Θ�ZĞƐĐƵĞ͛Ɛ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WůĂŶ�;�t/&Z�ϮϬϭϲĂͿ�ĚĞĮŶĞĚ�ƚǁŽ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŐŽĂůƐ�ƚŚĂƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�

�ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ĮƐĐĂů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͗�ƚŽ�ďĞ�ĮƐĐĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�

ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ͘��ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŐŽĂůƐ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ŽƵƌ�

ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝŶ�Ă�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WůĂŶ͘ 

&ŝƐĐĂů�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ 

�Ɛ�ĂŶ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶ͕�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƵŶĚĞƌ�ƐŽƵŶĚ�ĮƐĐĂů�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�

&ŝƌĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ŚĂƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ĂŶ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƐĞƚ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐŽůŝĚ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ĮƐĐĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘�dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�

ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�����ďŽŶĚ�ƌĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĂŶĚ�WŽŽƌ͛Ɛ�ŝŶ�ϮϬϭϳ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ƐŽƵŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�

ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ 

dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ 
dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ĮƐĐĂů�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐǇ�

ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘��dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�

�ƵĚŐĞƚ�^ƵŵŵĂƌǇ�ƚŽ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǀŝĂ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕�ǁĞď�ƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ��ƵĚŐĞƚ�

�ŽĐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ŽŶ�ŝƚƐ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�DŽŶƚŚůǇ��ƵĚŐĞƚ�WŽƐŝƟŽŶ�ZĞƉŽƌƚ͕��ŶŶƵĂů�&ŝŶĂŶĐŝĂů�

ZĞƉŽƌƚƐ͕�ĂŶĚ��ƵĚŝƚ�ZĞƉŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ǁĞď�ƐŝƚĞ͘� 

�ĚĞƋƵĂƚĞ�&ƵŶĚŝŶŐ 
dŚĞ��ƐƐĞƐƐĞĚ�sĂůƵĞ�;�sͿ�ŽĨ�ƚĂǆĂďůĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ϭϲ͘ϯϱй�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϭϬ�ĂŶĚ�ϮϬϭϰ͘�^ŝŶĐĞ͕�ϮϬϭϰ͕��s�

ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ϭϮ͘ϳϴй�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƌĞďŽƵŶĚŝŶŐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĚĂƚĂ͕�ǁĞ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞ�ƚŚĂƚ��s�

ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�Ăƚ�Ă�ŵŽĚĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƚĂǆ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�

ƌĞŐƵůĂƌ�ůĞǀǇ�ƌĂƚĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�^ƚĂƚĞ͛Ɛ�ϭй�ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ůŝŵŝƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŝŶ�ƚĂǆ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�

ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŝŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƉĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

&ŝƐĐĂů�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ 
�ƵĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ůŝŵŝƚƐ�ŽŶ�ƚĂǆĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŚĂƐ�ĨĂĐĞĚ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŝŶ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�

ůĞǀĞůƐ�ďĞǇŽŶĚ�ϮϬϮϯ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ŚĂĚ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐĂƉŝƚĂů�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŶĞĞĚƐ͘�/Ŷ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ͕�ƚŚĞ�

�ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ǀŽƚĞƌƐ�ƉĂƐƐĞĚ�Ă�Ψϳ͕ϯϳϲ͕ϬϬϬ�ďŽŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĐĂƉŝƚĂů�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�

ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵĂũŽƌ�ĮƌĞ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ͘�WĂƐƐĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ďŽŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ƚŽ�ďŽƌƌŽǁ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ŵĂũŽƌ�ĐĂƉŝƚĂů�

ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƚĂǆ�ůĞǀǇ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞďƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�;ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽŶ�ďŽƌƌŽǁĞĚ�ĨƵŶĚƐͿ͘�dŚŝƐ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ĚĞŵĂŶĚ�ŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�

ƌĞǀĞŶƵĞ�ĨŽƌ�ĐĂƉŝƚĂů�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ůĞǀǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ŽĨ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ 

dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ĐŽŵƉůĞƚĞ��ĚŽƉƚĞĚ��ƵĚŐĞƚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ǁĞď�ƐŝƚĞ͘�tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŽŶ�ŽƵƌ�ďƵĚŐĞƚ�

ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ǀŝĂ�Ğ-ŵĂŝů�;ĞŚĂƌƟŶΛĐǁĮƌĞ͘ŽƌŐͿ͕�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�;ϯϲϬͿ�ϲϳϴ-ϯϲϬϮ͕�Žƌ�ƐƚŽƉ�ďǇ�ŽƵƌ�ŚĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌƐ�ƐƚĂƟŽŶ�Ăƚ�

ϭϭϲϰ�ZĂĐĞ�ZŽĂĚ͘ 

^ŝŶĐĞƌĞůǇ͕ 

�ŚŝĞĨ��Ě�,ĂƌƟŶ� 

WĂŐĞ�Ϯ 



WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƐŵ�ͻ�/ŶƚĞŐƌŝƚǇ�ͻ��ŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ͻ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�  WĂŐĞ�ϯ 



�ĞŶƚƌĂů�tŚŝĚďĞǇ�/ƐůĂŶĚ�&ŝƌĞ�ZĞƐĐƵĞ 
ϭϭϲϰ�ZĂĐĞ�ZŽĂĚ 
�ŽƵƉĞǀŝůůĞ͕�t��ϵϴϮϯϵ 

WƌĞƐŽƌƚĞĚ�^ƚĂŶĚĂƌĚ 

h͘^͘�WŽƐƚĂŐĞ 

W�/� 

WĞƌŵŝƚ�ϭϯϮϳ 

^ĞĂƩůĞ͕�t� 

WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƐŵ�ͻ�/ŶƚĞŐƌŝƚǇ�ͻ��ŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ͻ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ� WĂŐĞ�ϰ 

�Ğ�&ŝƌĞǁŝƐĞ 
�Ɛ�ƐƵŵŵĞƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕�ǁŝůĚĮƌĞ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ĐůŽƐĞƌ 
ƚŚĂŶ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ƚŚŝŶŬ͘�&ƵĞůƐ͕�ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ�ǁŝŶĚƐ͕�ĂŶĚ�
ƚŽƉŽŐƌĂƉŚǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�Ă�
ŚŽŵĞ͛Ɛ�ŝŐŶŝƚĂďŝůŝƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ǁŝůĚĮƌĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘�KŶ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�tŚŝĚďĞǇ͕�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚƵĐŬĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĨŽƌĞƐƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĚƌǇ͕�ďůƵī�ǌŽŶĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ�ǁĞƐƚ�ǁŝŶĚƐ�ŝŶ�ƐƵŵŵĞƌ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�Ăƚ�ƌŝƐŬ͘�dŚƌŽƵŐŚ�&ŝƌĞǁŝƐĞ͕�
ŚŽŵĞŽǁŶĞƌƐ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƉƌŽĂĐƟǀĞ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ďĞŚŝŶĚ�
ŚŽŵĞ�ŝŐŶŝƚĂďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ǁŝůĚĮƌĞ͘ 

�ŝĚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ��ĞŶƚƌĂů�tŚŝĚďĞǇ͕�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕�ŝƐ�ŵŽƌĞ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�
ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ůĞƐƐ�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƟŽŶ�ƚŚĂŶ�ŶŽƌƚŚ�ĂŶĚ�ƐŽƵƚŚ�tŚŝĚďĞǇ�
/ƐůĂŶĚ͍�/Ŷ�ƚŚĞ�ĚƌǇ�ƐƵŵŵĞƌ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�:ƵŶĞ�-�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕�ĚƌŝĞƌ͕�ĮŶĞ�ĨƵĞůƐ�
ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁĞƐƚĞƌůǇ�ǁŝŶĚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĞĞƉ�ƐůŽƉĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŚĂǌĂƌĚ�ŽĨ�ǁŝůĚĮƌĞ�
ƌŝƐŬ�ƚŽ�ƌƵƌĂů�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘�dŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ĨŽƌĞƐƚĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ďůƵī�
ŶŽƌƚŚ�Žƌ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĂŝŶ�ƐŚĂĚŽǁ�ǌŽŶĞ�ĐĂŶ�ƐƟůů�ďĞŶĞĮƚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�
&ŝƌĞǁŝƐĞ͕�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ƌŝƐŬ�ŵĂǇ�ďĞ�ůĞƐƐ�͘ 

�ĞŶƚƌĂů�tŚŝĚďĞǇ�/ƐůĂŶĚ�&ŝƌĞ�Θ�ZĞƐĐƵĞ�;�t/&ZͿ�Θ�tŚŝĚďĞǇ�/ƐůĂŶĚ�
�ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ�;t/��Ϳ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ͘��ŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�;ǁǁǁ͘ĐǁĮƌĞ͘ŽƌŐ�Žƌ�;ϯϲϬͿ�
ϲϳϴ-ϯϲϬϮͿ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Žƌ�ƚŽ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�Ă�&ŝƌĞǁŝƐĞ�,ŽŵĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�͘ 

DĂǇ�ϭϬ͕�ϮϬϭϴ�ZĞŐƵůĂƌ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�DĞĞƟŶŐ 
ϱ͗ϬϬ�Ɖŵ�Ăƚ�^ƚĂƟŽŶ�ϱϯ 

DĂǇ�ϮϮ͕�ϮϬϭϴ�^ƉĞĐŝĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�DĞĞƟŶŐ 
�ŶŶƵĂů�WŽůŝĐǇ�ZĞǀŝĞǁ 
ϭϬ͗ϬϬ�Ăŵ�Ăƚ�^ƚĂƟŽŶ�ϱϯ 

DĂǇ�Ϯϲ͕�ϮϬϭϴ��WZͬ&ŝƌƐƚ��ŝĚ 
ϵ͗ϬϬ�Ăŵ�Ăƚ�^ƚĂƟŽŶ�ϱϯ 

:ƵŶĞ�ϭϰ͕�ϮϬϭϴ�ZĞŐƵůĂƌ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�DĞĞƟŶŐ 
ϳ͗ϬϬ�Ɖŵ�Ăƚ�^ƚĂƟŽŶ�ϱϯ 

:ƵŶĞ�Ϯϯ͕�ϮϬϭϴ��WZͬ&ŝƌƐƚ��ŝĚ 
ϳ͗ϬϬ�Ɖŵ�Ăƚ�^ƚĂƟŽŶ�ϱϯ 

:ƵůǇ�ϭϮ͕�ϮϬϭϴ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�DĞĞƟŶŐ 
ϱ͗ϬϬ�Ɖŵ�Ăƚ�^ƚĂƟŽŶ�ϱϯ 

:ƵůǇ�Ϯϴ͕�Ϯϵϭϴ��WZͬ&ŝƌƐƚ��ŝĚ 
ϵ͗ϬϬ�Ăŵ�Ăƚ�^ƚĂƟŽŶ�ϱϯ 

^ƚĂƟŽŶ�ϱϯ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ϭϭϲϰ�ZĂĐĞ�ZŽĂĚ�ŝŶ��ŽƵƉĞǀŝůůĞ͕�
ũƵƐƚ�ĞĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ�ZŽƵƚĞƐ�ϮϬ�ĂŶĚ�ϱϮϱ͘ 

�ĂůĞŶĚĂƌ�ŽĨ��ǀĞŶƚƐ 

>ŝŬĞ�ƵƐ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŶĚ�
ĨŽůůŽǁ�ƵƐ�ŽŶ�dǁŝƩĞƌ 


