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WƌĞƚƌŝĂů�:ƵƐƚŝĐĞ�ZĞĨŽƌŵ͗���WĂƚŚǁĂǇ�ĨŽƌ�Ă�^ĂĨĞƌ�EĞǁ�zŽƌŬ
EĞǁ�zŽƌŬĞƌƐ�hŶŝƚĞĚ�ĨŽƌ�:ƵƐƚŝĐĞ�ͻ�ŶǇƵũ͘ŽƌŐ ϭ

�ĂƌůŝĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�EĞǁ�zŽƌŬ�ũŽŝŶĞĚ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�ůŝƐƚ�
ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ͕�ĐŽƵŶƚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�
ĞŶĂĐƚĞĚ�ďĂŝů�ƌĞĨŽƌŵ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ͕�Žƌ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ͕�ƚŚĞ�
ƌĞůŝĂŶĐĞ�ŽŶ�ŵŽŶĞǇ�ďĂŝů͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ůĂǁ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞƐ�
ĐĂƐŚ�ďĂŝů�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ŵŝƐĚĞŵĞĂŶŽƌƐ�ĂŶĚ�
ŶŽŶǀŝŽůĞŶƚ�ĨĞůŽŶŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�
ŽĨĨĞŶƐĞƐ�ďĂŝů�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĂŶ�ŽƉƚŝŽŶ�Ăƚ�ĂƌƌĂŝŐŶŵĞŶƚ͘
dŚĞ�ůĂǁ�ĂůƐŽ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ũƵĚŐĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉĂǇ�ďĂŝů�ǁŚĞŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ŝƐ�
ĐŚĂƌŐĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ďĂŝů�ĞůŝŐŝďůĞ�ŽĨĨĞŶƐĞ͘�^ƚĂƚĞƐ�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ�ĂŶĚ�DĂƌǇůĂŶĚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�
�ŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨ��ŽůƵŵďŝĂ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ƐŝŶĐĞ�ĞŶĂĐƚŝŶŐ�ďĂŝů�ƌĞĨŽƌŵ͘�/Ŷ�ƐĞǀĞƌĂů�
ĐĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĨŽƌŵƐ�ǁĞƌĞ�ĨĂƌ�ŵŽƌĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ƚŚĂŶ�
ƚŚĞ�EĞǁ�zŽƌŬ�ƌĞĨŽƌŵƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞůŝŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ ĐĂƐŚ�ďĂŝů�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ŵŝƐĚĞŵĞĂŶŽƌƐ�
ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŶŽŶͲǀŝŽůĞŶƚ�ĨĞůŽŶǇ�ĐŚĂƌŐĞƐ͘�EŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ƐƚĂƚĞƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂůůǇ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�
ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƚƌĞŶĚƐ�ŝŶ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ƌĂƚĞ�ĂŶĚ�
ƌĞĐŝĚŝǀŝƐŵ͘�dŚŝƐ�ŵĞŵŽ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĨŽƌŵƐ�
ĞŶĂĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ƚŚĞƐĞ�
ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ĞŶĂĐƚŵĞŶƚ͘

�Ăŝů�ZĞĨŽƌŵ�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ�

WƌŝŽƌ�ƚŽ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϵ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͛Ɛ�ďĂŝů�ƐǇƐƚĞŵ�ŚĂĚ�
ŐŽŶĞ�ůĂƌŐĞůǇ�ƵŶƚŽƵĐŚĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϳϬ ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ůĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ͘�hŶĚĞƌ�ƚŚĞ ϭϵϳϬ ƐƚĂƚƵƚĞ͕�Ă�ũƵĚŐĞ�ŵĂǇ�
ƐĞƚ�ďĂŝů�Ăƚ�ĂƌƌĂŝŐŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ǁŝƚŚ�
Ă�ŵŝƐĚĞŵĞĂŶŽƌ�Žƌ�ĨĞůŽŶǇ�ĂĨƚĞƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�

ϭ ͞ZĞƉŽƌƚ�ŽŶ�>ĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ͗��Ăŝů�ZĞĨŽƌŵ͕͟ dŚĞ�EĞǁ�zŽƌŬ��ŝƚǇ�
�Ăƌ͕�DĂƌĐŚ�ϭϲ͕�ϮϬϭϴ͕�Ϯ͘�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƐϯ͘ĂŵĂǌŽŶĂǁƐ͘ĐŽŵͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͘ŶǇĐďĂƌ͘ŽƌŐͬĨŝůĞƐͬϮ
ϬϭϳϯϰϲͲ�ĂŝůZĞĨŽƌŵ�ƵĚŐĞƚ͘ƉĚĨ
Ϯ ͞WƌĞǀĞŶƚŝǀĞ��ĞƚĞŶƚŝŽŶ�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ͗�&ƌŽŵ�DĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�ƚŽ�
DĂƌŐŝŶ�ĂŶĚ��ĂĐŬ͕͟ EĞǁ�zŽƌŬ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�>Ăǁ�^ĐŚŽŽů͛Ɛ�
�ĞŶƚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ƌŝŵŝŶĂů�ůĂǁ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�
ϮϬϭϳ͕�ϭϱ͘�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ůĂǁ͘ŶǇƵ͘ĞĚƵͬƐŝƚĞƐͬĚĞĨĂƵůƚͬĨŝůĞƐͬƵƉůŽĂĚͺĚŽĐƵ
ŵĞŶƚƐͬϮϬϭϳͲ���>ͲEĞǁͲzŽƌŬͲ^ƚĂƚĞͲ�ĂŝůͲZĞĨŽƌŵͲWĂƉĞƌ͘ƉĚĨ
ϯ /ďŝĚ͕�ϭϲ͘�

ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞĨĞŶĚĂŶƚ�
ƌĞƚƵƌŶƐ�ƚŽ�ĐŽƵƌƚ͘ϭ �ŽŶƚƌĂƌǇ�ƚŽ�ĐŽŵŵŽŶ�
ŵŝƐĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ͕ EĞǁ�zŽƌŬ�ŚĂƐ͕ ĨŽƌ�ĚĞĐĂĚĞƐ͕�
ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ ũƵĚŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ďĂŝů�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐŶĞƐƐ͘Ϯ �Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ϭϵϳϬ ƐƚĂƚƵƚĞ͕�ůĞŐŝƐůĂƚŽƌƐ�ůĂŝĚ�ŽƵƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨŽƌŵƐ�
ŽĨ�ďĂŝů�Ă�ũƵĚŐĞ�ŵĂǇ�ƐĞƚ�ƚŚĂƚ�ƌĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�ĐĂƐŚ�ďĂŝů�
ʹ ǁŚŝĐŚ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ĚĞĨĞŶĚĂŶƚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ƚŚĞ�ďĂŝů�
ĂŵŽƵŶƚ�ŝŶ�ĨƵůů�ʹ ƚŽ ĂŶ�ƵŶƐĞĐƵƌĞĚ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�
ďŽŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ŽŶůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ƉĂǇ�ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĨĂŝů�ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�
ĐŽƵƌƚ�ĚĂƚĞ͘ϯ �ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ůĞƐƐ�
ŽŶĞƌŽƵƐ�ŽƉƚŝŽŶƐ͕�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�
ŚĂǀĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�EĞǁ�zŽƌŬ�ũƵĚŐĞƐ�ƌŽƵƚŝŶĞůǇ�ƌĞůǇ�
ŽŶ�ĐĂƐŚ�ďĂŝů�Žƌ�ĂŶ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ďŽŶĚ�
;ǁŚŝĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ĚŽǁŶ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĐŚĂƌŐĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚŽ�Ă�ďĂŝů�ďŽŶĚƐŵĂŶͿ͘ϰ

�Ăŝů�ƌĞĨŽƌŵ�ŚĂƐ�ůŽŶŐ�ďĞĞŶ�Ă�ŬĞǇ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�EĞǁ�
zŽƌŬ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ͘�KŶ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĚĂǇ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͕�ϳϬ�
ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵƉŝƌĞ�^ƚĂƚĞ͛Ɛ�ũĂŝů�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�
ǁĂƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ƉƌĞƚƌŝĂů�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ͘ϱ &Žƌ�ŵĂŶǇ�
ŽŶ�ƉƌĞƚƌŝĂů�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ͕�ƚŚĞŝƌ�ŽŶůǇ�ŚŽƉĞ�ŽĨ�ƌĞůĞĂƐĞ�
ŝƐ�ƚŽ�ƉŽƐƚ�ďĂŝů͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ďĂŝů�
ĂŵŽƵŶƚ�ĨŽƌ�EĞǁ�zŽƌŬĞƌƐ�ŝƐ�ŽĨƚĞŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƌĞĂĐŚ�
ĨŽƌ�ůŽǁͲŝŶĐŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ͘�dŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ďĂŝů�
ĂŵŽƵŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ŵŝƐĚĞŵĞĂŶŽƌ�ǁĂƐ�Ψϭ͕ϬϬϬ�ĂŶĚ�
Ψϱ͕ϬϬϬ�ĨŽƌ�ĨĞůŽŶŝĞƐ͘ϲ ��ϮϬϭϱ ƌĞƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
WƌŝƐŽŶ�WŽůŝĐǇ�/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĂƚŝŽŶĂů�
ŵĞĚŝĂŶ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ŝŶĐĂƌĐĞƌĂƚĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁĂƐ�

ϰ /ŶƐŚĂ�ZĂŚŵĂŶ͕�͞�ŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�KĚĚƐ͗��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
�ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�&ŽƌŵƐ�ŽĨ��Ăŝů�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ��ŝƚǇ͛Ɛ��ƌŝŵŝŶĂů�
�ŽƵƌƚ͕͟�sĞƌĂ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ŽĨ�:ƵƐƚŝĐĞ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ͕�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǀĞƌĂ͘ŽƌŐͬĚŽǁŶůŽĂĚƐͬƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�Ăŝůͺ&ĂĐƚƐ
ŚĞĞƚͺsϰͲϭ͘ƉĚĨ
ϱ /ŶƐŚĂ�ZĂŚŵĂŶ͕�͞EĞǁ�zŽƌŬ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͗�,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ϮϬϭϵ��Ăŝů�ZĞĨŽƌŵ�>Ăǁ͕͟�sĞƌĂ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ŽĨ�:ƵƐƚŝĐĞ͕�:ƵůǇ�ϮϬϭϵ͕�
ϲ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǀĞƌĂ͘ŽƌŐͬĚŽǁŶůŽĂĚƐͬƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬŶĞǁͲ
ǇŽƌŬͲŶĞǁͲǇŽƌŬͲϮϬϭϵͲďĂŝůͲƌĞĨŽƌŵͲůĂǁͲŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ͘ƉĚĨ
ϲ ZĂŚŵĂŶ�ϮϬϭϳ͘



WƌĞƚƌŝĂů�:ƵƐƚŝĐĞ�ZĞĨŽƌŵ͗���WĂƚŚǁĂǇ�ĨŽƌ�Ă�^ĂĨĞƌ�EĞǁ�zŽƌŬ
EĞǁ�zŽƌŬĞƌƐ�hŶŝƚĞĚ�ĨŽƌ�:ƵƐƚŝĐĞ�ͻ�ŶǇƵũ͘ŽƌŐ Ϯ

Ψϭϵ͕ϭϴϱ͘ϳ dŚŝƐ�ďĂŝů�ƐǇƐƚĞŵ�ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�ƚǁŽͲƚŝĞƌĞĚ�
ũƵƐƚŝĐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚĞƌĞŝŶ�ƚŚĞ�ǁĞĂůƚŚǇ�ĂƌĞ�ŐƌĂŶƚĞĚ
ƌĞůĞĂƐĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂǁĂŝƚ�ƚƌŝĂů�ǁŚŝůĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ũĂŝů͘�dŚŝƐ�
ƐǇƐƚĞŵ�ŚĂƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ƵŶƚŽůĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ŝŶũƵƐƚŝĐĞƐ͕�ŵŽƐƚ�ŶŽƚĂďůǇ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞͲǇĞĂƌ�
ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�<ĂůŝĞĨ��ƌŽǁĚĞƌ�ŽŶ�ZŝŬĞƌ͛Ɛ�/ƐůĂŶĚ�ʹ
ƚŚĞ�ƚƌĂƵŵĂ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�EĞǁ�
zŽƌŬĞƌ͛Ɛ�ƚƌĂŐŝĐ�ĚĞĂƚŚ͘�

tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ũĂŝů�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�EĞǁ�zŽƌŬ��ŝƚǇ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ŝŶ�ĚĞĐůŝŶĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ĚĞĐĂĚĞƐ͕�ƚŚĞ�
ũĂŝů�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ͛Ɛ�ƌƵƌĂů�ĂŶĚ�ƐƵďƵƌďĂŶ�
ĂƌĞĂƐ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘ϴ tŝƚŚ�EĞǁ�zŽƌŬ͛Ɛ�ŶĞǁ�ďĂŝů�
ƌĞĨŽƌŵƐ�ƐĞƚ�ƚŽ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ͕�ϮϬϮϬ͕�
ƚŚĞ�sĞƌĂ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�EĞǁ�zŽƌŬ͛Ɛ�ũĂŝů�
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ďǇ�ϰϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ͘ϵ �ĂƐĞĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ďĂŝů�ƌĞĨŽƌŵ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ͕�
ƚŚŝƐ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ũĂŝů�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ƉŽƐĞ�Ă�ƌŝƐŬ�ƚŽ�EĞǁ�zŽƌŬ͛Ɛ�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ͘�

^ƚĂƚĞͲůĞǀĞů�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�

EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ
EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ͛Ɛ�ƉƌĞƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶŽŶŵŽŶĞƚĂƌǇ�
ďĂŝů�ŚĂƐ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƌĞƚƌŝĂů�ƌĞůĞĂƐĞ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ƐƉŝŬĞ�ŝŶ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌ�Žƌ�
ƌĞĐŝĚŝǀŝƐŵ�ĂŵŽŶŐ�ĚĞĨĞŶĚĂŶƚƐ͘�

KŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ͕�ϮϬϭϳ͕�ƚŚĞ�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ��Ăŝů�ZĞĨŽƌŵ�
�Đƚ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ĂůůŽǁŝŶŐ�
ƉƌĞǀĞŶƚŝǀĞ�ƉƌĞƚƌŝĂů�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ǁĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ĞĨĨĞĐƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�^ƚĂƚĞ͘�hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ůĂǁ͕�Ă�

ϳ �ĞƌŶĂĚĞƚƚĞ�ZĂďƵǇ�ĂŶĚ��ĂŶŝĞů�<ŽƉĨ͕�͞WƌŝƐŽŶƐ�ŽĨ�WŽǀĞƌƚǇ͗��
hŶĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲŝŶĐĂƌĐĞƌĂƚŝŽŶ�ŝŶĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŵƉƌŝƐŽŶĞĚ͕͟�WƌŝƐŽŶ�WŽůŝĐǇ�/ŶŝƚŝĂƚŝǀĞ͕�:ƵůǇ�ϵ͕�ϮϬϭϱ͘
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉƌŝƐŽŶƉŽůŝĐǇ͘ŽƌŐͬƌĞƉŽƌƚƐͬŝŶĐŽŵĞ͘Śƚŵů͘�
ϴ ZĂŚŵĂŶ͕�ϮϬϭϵ͘
ϵ /ďŝĚ͘�
ϭϬ �ŽůŝŶ��ŽǇůĞ͕��ŚŝƌĂĂŐ��ĂŝŶƐ͕�ĂŶĚ��ƌŽŽŬ�,ŽƉŬŝŶƐ͕�͞�Ăŝů�
ZĞĨŽƌŵ͗���'ƵŝĚĞ�ĨŽƌ�^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�>ŽĐĂů�WŽůŝĐǇ�DĂŬĞƌƐ͕͟�

ĚĞĨĞŶĚĂŶƚ͛Ɛ�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�
ŶŽŶĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�
ĚĞĨĞŶĚĂŶƚ�ŝƐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ǁŚĂƚ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘ϭϬ dŚĞ�ŶĞǁ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�
ƉƌĞƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶŽŶŵŽŶĞƚĂƌǇ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�
ĐĂƐŚ�ďĂŝů�ŵĂǇ�ŽŶůǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝĨ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞƚŚŽĚ�
ĐŽƵůĚ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ĞŶƐƵƌĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�Ăƚ�ĐŽƵƌƚ͘ϭϭ

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶŽŶŵŽŶĞƚĂƌǇ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌ�ƉƌĞƚƌŝĂů�
ƌĞůĞĂƐĞ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝǀĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞĨĞŶĚĂŶƚ͛Ɛ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�Ăƚ�ƚƌŝĂů�ĂŶĚ�
ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ʹ ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ƚĞǆƚ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�
ĨŽƌ�ůŽǁͲƌŝƐŬ�ĚĞĨĞŶĚĂŶƚƐ�Žƌ�ŚŽƵƐĞ�ĂƌƌĞƐƚ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚͲ
ƌŝƐŬ�ĚĞĨĞŶĚĂŶƚƐ͘ϭϮ

��ĚĞĨĞŶĚĂŶƚ͛Ɛ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ŽĨ�
ŶŽŶĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�
ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽŽů�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�>ĂƵƌĂ�ĂŶĚ�
:ŽŚŶ��ƌŶŽůĚ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ͘ϭϯ dŚŝƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƌŝƐŬ�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ĐŽƵƌƚ�ŵƵƐƚ�ŵĂŬĞ�Ă�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ϰϴ�ŚŽƵƌƐ͘ϭϰ

EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ͛Ɛ�ƌĞĨŽƌŵ�ŚĂƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͘��Ɛ�ŽĨ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ͕�
EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ�ŚĂĚ�Ă�ϵϰ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ƉƌĞƚƌŝĂů�ƌĞůĞĂƐĞ�
ƌĂƚĞ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞŶĂĐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ďĂŝů�ƌĞĨŽƌŵ�ĂŶĚ�Ă�
ϮϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ũĂŝů�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘ϭϱ

/Ŷ�ϮϬϭϳ�ʹ ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĨŽƌŵ�ʹ ϴϭ͘ϯ�
ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ĐĂƐĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƐĞĐƵƚŝŽŶ�ĚŝĚ�
ŶŽƚ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ŚĂĚ�Ă�ƌĞůĞĂƐĞ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŵĂĚĞ�ǁŝƚŚŝŶ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ͕�ϵϵ͘ϱ�

�ƌŝŵŝŶĂů�:ƵƐƚŝĐĞ�WŽůŝĐǇ�WƌŽŐƌĂŵ�Ăƚ�,ĂƌǀĂƌĚ�>Ăǁ�^ĐŚŽŽů͕�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ͕�ϰϱ͘�
ŚƚƚƉ͗ͬͬĐũƉƉ͘ůĂǁ͘ŚĂƌǀĂƌĚ͘ĞĚƵͬĂƐƐĞƚƐͬ�ĂŝůZĞĨŽƌŵͺt��͘ƉĚĨ
ϭϭ /ďŝĚ͕�ϰϱ͘��
ϭϮ /ďŝĚ͕�ϰϱ͘
ϭϯ /ďŝĚ͕�ϰϲ͘�
ϭϰ /ďŝĚ͕�ϰϲ͘
ϭϱ /ďŝĚ͕�ϰϵ͘�



WƌĞƚƌŝĂů�:ƵƐƚŝĐĞ�ZĞĨŽƌŵ͗���WĂƚŚǁĂǇ�ĨŽƌ�Ă�^ĂĨĞƌ�EĞǁ�zŽƌŬ
EĞǁ�zŽƌŬĞƌƐ�hŶŝƚĞĚ�ĨŽƌ�:ƵƐƚŝĐĞ�ͻ�ŶǇƵũ͘ŽƌŐ ϯ

ƉĞƌĐĞŶƚ�ŚĂĚ�Ă�ƌĞůĞĂƐĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŵĂĚĞ�
ǁŝƚŚŝŶ�ϰϴ�ŚŽƵƌƐ͘ϭϲ

DŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ĐƌŝŵŝŶĂů�
ũƵƐƚŝĐĞ�ƌĞĨŽƌŵ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�
ŽŶ�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ͘��ĂƌůŝĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�EĞǁ�
:ĞƌƐĞǇ��ŽƵƌƚƐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�
ďĂŝů�ƌĞĨŽƌŵ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŽƌ�ĂŶĚ�EĞǁ�
:ĞƌƐĞǇ�ůĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ͘�dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƉƌĞͲƌĞůĞĂƐĞ�ĚĞĨĞŶĚĂŶƚƐ�ĐŚĂƌŐĞĚ�
ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ�ŝŶĚŝĐƚĂďůĞ�ĐƌŝŵĞ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�
͞ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ͟�ůŽǁ�ŝŶ�ϮϬϭϳ�Ăƚ�ŽŶůǇ�ϭϯ͘ϳ�
ƉĞƌĐĞŶƚ͘ϭϳ &ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ƌĂƚĞƐ�ŝŶ�
EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ�ƉŽƐƚͲďĂŝů�ƌĞĨŽƌŵ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŚŝŐŚ�ǁŝƚŚ�
ĂŶ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ϴϵ͘ϰ�ƉĞƌĐĞŶƚ͘ϭϴ tŚŝůĞ�
ďŽƚŚ�ĚĂƚĂ�ƉŽŝŶƚƐ�ĚŝĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�Ă�ƐůŝŐŚƚ�ĚƌŽƉ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϭϰ�ĂŶĚ�ϮϬϭϳ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞƉŽƌƚ�ƐƚĂƚĞ͕�͞ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐƉŝŬĞ�ŝŶ�
ĐƌŝŵĞ�ĂŶĚ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ŵĂƚĞƌŝĂůŝǌĞ͘͟ϭϵ

DĂƌǇůĂŶĚ
��ϮϬϭϳ�DĂƌǇůĂŶĚ�ĐŽƵƌƚ�ƌƵůĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ƌĞŝŶ�
ŝŶ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ďĂŝů�ŚĂƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�
ĚĞĨĞŶĚĂŶƚƐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĂŶĐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�
ĨĂŝůƵƌĞƐ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌ͕�ƌĞĐŝĚŝǀŝƐŵ͕�Žƌ�ŽǀĞƌĂůů�
ĐƌŝŵĞ͘�

/Ŷ�ϮϬϭϳ͕�ƚŚĞ�DĂƌǇůĂŶĚ��ŽƵƌƚ�ŽĨ��ƉƉĞĂůƐ�

ϭϲ /ďŝĚ͕�ϰϵ͘�
ϭϳ 'ůĞŶŶ��͘�'ƌĂŶƚ͕�͞ZĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
>ĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ͕͟�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ��ŽƵƌƚƐ͕��Ɖƌŝů�Ϯ͕�ϮϬϭϵ͕�ϱ͘�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŶũĐŽƵƌƚƐ͘ŐŽǀͬĐŽƵƌƚƐͬĂƐƐĞƚƐͬĐƌŝŵŝŶĂůͬϮϬϭϴĐũƌĂŶŶƵĂů
͘ƉĚĨ
ϭϴ /ďŝĚ͕�ϱ͘�
ϭϵ /ďŝĚ͕�ϱ͘�
ϮϬ D��ZƵůĞƐ͕�ZƵůĞ�ϰͲϮϭϲ͘ϭ͘�
Ϯϭ �ŽǇůĞ�Ğƚ�Ăů͕͘ ϳϭ͘�
ϮϮ /ďŝĚ͕�ϳϭ͘�
Ϯϯ ͞/ŵƉĂĐƚ�ŽĨ��ŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�WƌĞƚƌŝĂů�ZĞůĞĂƐĞ�ZƵůĞƐ͕͟�DĂƌǇůĂŶĚ�
:ƵĚŝĐŝĂƌǇ͕�E͘�͘�͕͘�ϳ͘�

ĂƉƉƌŽǀĞĚ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĐŽƵƌƚ�ƌƵůĞ�ĐŚĂŶŐĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ ͞ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶĚĂŶƚƐ�
ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĂŶĐĞ͘͟ϮϬ dŚĞ�ŶĞǁ�ƌƵůĞ�
ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�Ă�ũƵĚŝĐŝĂů�ŽĨĨŝĐĞƌ�ĨŝŶĚƐ�ďĂŝů�ƚŽ�ďĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ƚŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚĞĨĞŶĚĂŶƚ͛Ɛ�ĨŝŶĂŶĐĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞĨĞŶĚĂŶƚ�
ĐĂŶ�ĂĨĨŽƌĚ�ƚŚĞ�ďĂŝů�ĂŵŽƵŶƚ͘Ϯϭ �ƵŝůĚŝŶŐ�ŽĨĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ϮϬϭϳ�ƌĞĨŽƌŵ͕�ĨŝǀĞ�ŽĨ�DĂƌǇůĂŶĚ͛Ɛ�Ϯϰ�ĐŽƵŶƚŝĞƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞŐƵŶ�ƵƐŝŶŐ�ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ĞůĞǀĞŶ�ĐŽƵŶƚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƉƌĞƚƌŝĂů�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘ϮϮ

dŚĞ�ϮϬϭϳ�ƌƵůĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŚĂƐ�ůĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ďĂŝů͘�dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĂŶĐĞ�Ăƚ�ĨŝƌƐƚ�ĐŽƵƌƚ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŚĂƐ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ϯϱ͘ϰ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�
ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ϰϭ͘ϱ�ƉĞƌĐĞŶƚ͘Ϯϯ �ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�ĐĂƐŚ�ďĂŝů͕�ĨĞůů�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ĨƌŽŵ�ϰϬ͘Ϯ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ƚŽ�ϮϬ͘ϴ�
ƉĞƌĐĞŶƚ͘Ϯϰ DĂƌǇůĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�Ă�ƐůŝŐŚƚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�
ŝŶ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌ͕�ĚƌŽƉƉŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ϭϬ͘ϭ�
ƉĞƌĐĞŶƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ϵ͘Ϯ�
ƉĞƌĐĞŶƚ͘Ϯϱ

&ŝŶĂůůǇ͕�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ƵƌĞĂƵ�ŽĨ�
/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͛Ɛ�hŶŝĨŽƌŵ��ƌŝŵĞ�ZĞƉŽƌƚ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞƐĞ�ƌƵůĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞ�ƚŽ�Ă�ƐƉŝŬĞ�
ŝŶ�ǀŝŽůĞŶƚ�ĐƌŝŵĞ͘�DĂƌǇůĂŶĚ͛Ɛ�ǀŝŽůĞŶƚ�ĐƌŝŵĞ�ƌĂƚĞ�
ĚĞĐůŝŶĞĚ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϭϲ�;ϰϳϮ͘Ϭ�ƉĞƌ�
ϭϬϬ͕ϬϬϬͿϮϲ ĂŶĚ�ϮϬϭϴ�;ϰϲϴ͘ϳ�ƉĞƌ�ϭϬϬ͕ϬϬϬͿ͘Ϯϳ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŵĚĐŽƵƌƚƐ͘ŐŽǀͬƐŝƚĞƐͬĚĞĨĂƵůƚͬĨŝůĞƐͬŝŵƉŽƌƚͬŵĞĚŝĂͬŶĞ
ǁƐŝƚĞŵͬƌĞĨĞƌĞŶĐĞͬƉĚĨƐͬŝŵƉĂĐƚŽĨďĂŝůƌĞǀŝĞǁƌĞƉŽƌƚ͘ƉĚĨ
Ϯϰ /ďŝĚ͕�ϳ͘�
Ϯϱ /ďŝĚ͕�ϴ͘�
Ϯϲ ͞�ƌŝŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͗�ϮϬϭϲ͕͟�&ĞĚĞƌĂů��ƵƌĞĂƵ�ŽĨ�
/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ͕�E͘�͘�͕͘�ƚĂďůĞ�ϯ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƵĐƌ͘Ĩďŝ͘ŐŽǀͬĐƌŝŵĞͲŝŶͲ
ƚŚĞͲƵ͘ƐͬϮϬϭϲͬĐƌŝŵĞͲŝŶͲƚŚĞͲƵ͘Ɛ͘ͲϮϬϭϲͬƚŽƉŝĐͲ
ƉĂŐĞƐͬƚĂďůĞƐͬƚĂďůĞͲϯ
Ϯϳ ͞�ƌŝŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͗�ϮϬϭϴ͕͟�&ĞĚĞƌĂů��ƵƌĞĂƵ�ŽĨ�
/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͕�E͘�͘�͕͘�ƚĂďůĞ�ϱ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƵĐƌ͘Ĩďŝ͘ŐŽǀͬĐƌŝŵĞͲŝŶͲ
ƚŚĞͲƵ͘ƐͬϮϬϭϴͬĐƌŝŵĞͲŝŶͲƚŚĞͲƵ͘Ɛ͘ͲϮϬϭϴͬƚŽƉŝĐͲ
ƉĂŐĞƐͬƚĂďůĞƐͬƚĂďůĞͲϱ



WƌĞƚƌŝĂů�:ƵƐƚŝĐĞ�ZĞĨŽƌŵ͗���WĂƚŚǁĂǇ�ĨŽƌ�Ă�^ĂĨĞƌ�EĞǁ�zŽƌŬ
EĞǁ�zŽƌŬĞƌƐ�hŶŝƚĞĚ�ĨŽƌ�:ƵƐƚŝĐĞ�ͻ�ŶǇƵũ͘ŽƌŐ ϰ

tŚŝůĞ�ǀŝŽůĞŶƚ�ĐƌŝŵĞ�ŚĂƐ�ƌŝƐĞŶ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ϮϬϭϲ�;ϳϭϬ͘ϯ�ƉĞƌ�ϭϬϬ͕ϬϬϬͿϮϴ ĂŶĚ�ϮϬϭϴ�;ϳϮϬ͘ϴ�ƉĞƌ�
ϭϬϬ͕ϬϬϬͿϮϵ ŝŶ��ĂůƚŝŵŽƌĞ�ʹ ƚŚŝƐ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ĂŶ�ƵƉǁĂƌĚ�ƚƌĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞĚĂƚĞƐ�ďĂŝů�ƌĞĨŽƌŵ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ǀŝŽůĞŶƚ�ĐƌŝŵĞ�ƌĂƚĞ�ĨŽƌ��ĂůƚŝŵŽƌĞ�ǁĂƐ�ůŽǁĞƌ�
ďǇ�ŽǀĞƌ�ϭϬϬ�ƉŽŝŶƚƐ�ŝŶ�ϮϬϭϰ�;ϱϴϴ͘ϰ�ƉĞƌ�
ϭϬϬ͕ϬϬϬͿ͘ϯϬ

tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕��͘�͘�
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕��͘�͛͘Ɛ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ƉƌĞƚƌŝĂů�ƌĞĨŽƌŵ�ĚĂƚĞƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�
ϭϵϲϬƐ͘�dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ƐƚƌŽŶŐ�ƉƌĞƐƵŵƉƚŝŽŶ�
ŽĨ�ƉƌĞƚƌŝĂů�ƌĞůĞĂƐĞ�ƌŽƵƚŝŶĞůǇ�ǇŝĞůĚƐ�ŚŝŐŚ�
ƌĞůĞĂƐĞ�ƌĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ǀĞƌǇ�ůŝƚƚůĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ
ƌĞĐŝĚŝǀŝƐŵ�Žƌ�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌ͘�

dŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨ��ŽůƵŵďŝĂ�ŚĂƐ�ƉĂǀĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�
ďĂŝů�ƌĞĨŽƌŵ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϵϲϬƐ͘�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�
ƵƚŝůŝǌĞƐ�Ă�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽŽů͕�ŚĂƐ�ĂŶ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƉƌĞƚƌŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŐĞŶĐǇ͕�ĞŵƉůŽǇƐ�Ă�
ƐƚƌŽŶŐ�ƉƌĞƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌĞƚƌŝĂů�ƌĞůĞĂƐĞ͕�ĂŶĚ�
ĨŽůůŽǁƐ�ƐƚƌŝĐƚ�ƚŝŵĞůŝŶĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ϯϭ �ĂƚŝŶŐ�
ďĂĐŬ�ƚŽ�ϭϵϳϱ�ʹtĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ŚĂĚ�Ă�ŚŝŐŚ�ƉƌĞƚƌŝĂů�
ƌĞůĞĂƐĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ϳϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ͘ϯϮ

dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ůŽŶŐ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƉƌĞƚƌŝĂů�ƌĞĨŽƌŵ�ŚĂƐ�
ĂůůŽǁĞĚ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƉƌĞƚƌŝĂů�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ďƵƌĚĞŶƐ�ŽĨ�Ă�ĐĂƐŚ�ďĂŝů�
ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƉƌĞƚƌŝĂů�ƐǇƐƚĞŵ͘��ĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϭϮ�ĂŶĚ�
ϮϬϭϲ͕�ďĞƚǁĞĞŶ�ϴϴ�ĂŶĚ�ϵϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ��͘�͘�
ĚĞĨĞŶĚĂŶƚƐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ƉƌĞƚƌŝĂů�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ĂƌƌĞƐƚ�
ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵƌƚ�ĚĂƚĞƐ͘ϯϯ &ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�
ďĞƚǁĞĞŶ�ϵϴ�ĂŶĚ�ϵϵ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶĚĂŶƚƐ�ŽŶ�

Ϯϴ ͞�ƌŝŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͗�ϮϬϭϲ͕͟�ƚĂďůĞ�ϰ͘�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƵĐƌ͘Ĩďŝ͘ŐŽǀͬĐƌŝŵĞͲŝŶͲƚŚĞͲƵ͘ƐͬϮϬϭϲͬĐƌŝŵĞͲŝŶͲƚŚĞͲ
Ƶ͘Ɛ͘ͲϮϬϭϲͬƚŽƉŝĐͲƉĂŐĞƐͬƚĂďůĞƐͬƚĂďůĞͲϰ
Ϯϵ ͞�ƌŝŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͗�ϮϬϭϴ͟�ƚĂďůĞ�ϲ͘�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƵĐƌ͘Ĩďŝ͘ŐŽǀͬĐƌŝŵĞͲŝŶͲƚŚĞͲƵ͘ƐͬϮϬϭϴͬĐƌŝŵĞͲŝŶͲƚŚĞͲ
Ƶ͘Ɛ͘ͲϮϬϭϴͬƚŽƉŝĐͲƉĂŐĞƐͬƚĂďůĞƐͬƚĂďůĞͲϲ

ƉƌĞƚƌŝĂů�ƌĞůĞĂƐĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĂƌƌĞƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ǀŝŽůĞŶƚ�
ĐƌŝŵĞƐ͘ϯϰ

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ

dŚĞƐĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƚǇ�
ůĞǀĞůƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�EĞǁ�zŽƌŬ�ǁĂƐ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�
ĨŝƌƐƚ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽǁĂƌĚ�ĞůŝŵŝŶĂƚŝŶŐ�ƌĞůŝĂŶĐĞ�ƵƉŽŶ�Ă�
ĐĂƐŚ�ďĂŝů�ƐǇƐƚĞŵ�ʹ Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĞǀŝƚĂďůǇ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ĚŝƐƉĂƌĂƚĞ�ũƵƐƚŝĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ͘�
ZĞĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚǁŽ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�Ă�
ƌĞůŝĂŶĐĞ�ŽŶ�ĐĂƐŚ�ďĂŝů�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞƋƵĂƚĞ�ƚŽ�ƐĂĨĞƚǇ�
ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ ĐŽƵŶƚŝĞƐ�ĐĂŶ�ƌĞĚƵĐĞ�Žƌ�
ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůŝĂŶĐĞ�ŽŶ�Ă�ĐĂƐŚ�ďĂŝů�ƐǇƐƚĞŵ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƵďũĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƵŶĚƵĞ�
ƌŝƐŬ�Žƌ�ŚĂƌŵ͕�ĂŶĚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŬĞĞƉ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƐĂǀĞ�ƚĂǆƉĂǇĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�

�ďŽƵƚ�Ezh:
EĞǁ�zŽƌŬĞƌƐ�hŶŝƚĞĚ�ĨŽƌ�:ƵƐƚŝĐĞ�ŝƐ�Ă�
ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ĐŽĂůŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŶŽŶƉƌŽĨŝƚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�EĞǁ�zŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ůĞĂĚŝŶŐ�Ă�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƵƌŐĞŶƚ�
ĐƌŝŵŝŶĂů�ũƵƐƚŝĐĞ�ƌĞĨŽƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŵƉŝƌĞ�
^ƚĂƚĞ͘ Ezh:�ŝƐ�Ă�ĨŝƐĐĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽĨ��ƌĞĂŵ�
�ŽƌƉƐ͘

ϯϬ ͞�ƌŝŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͗�ϮϬϭϰ͕͟�&ĞĚĞƌĂů��ƵƌĞĂƵ�ŽĨ�
/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ͕�E͘�͘�͕͘�ƚĂďůĞ�ϲ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƵĐƌ͘Ĩďŝ͘ŐŽǀͬĐƌŝŵĞͲŝŶͲ
ƚŚĞͲƵ͘ƐͬϮϬϭϰͬĐƌŝŵĞͲŝŶͲƚŚĞͲƵ͘Ɛ͘ͲϮϬϭϰͬƚĂďůĞƐͬƚĂďůĞͲϲ
ϯϭ �ŽǇůĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϯϱ͘�
ϯϮ /ďŝĚ͕�ϯϱ͘�
ϯϯ /ďŝĚ͕�ϯϴ͘
ϯϰ /ďŝĚ͕�ϯϴ͘�


