
WĂŐĞ�ϭ ŽĨ�Ϯ
>/�/ ϭϬϬ�ʹ &ŝŶĂů�WƌŽũĞĐƚ�ʹ ^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϵ

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�'ƵŝĚĞ
�h�͗�&ƌŝĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϯ͕�ϮϬϭϵ

�ůů�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ůĞĂĚ�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ĨŝŶĂů�ƉƌŽũĞĐƚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƐĞůĞĐƚ�Ă�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ĨŽĐƵƐĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĂƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ͘�dŚĞ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ��ǆƉůŽƌŝŶŐ�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�^ŽƵƌĐĞƐ͕�&ŝŶĚŝŶŐ��ŽŽŬƐ͕�
�ƌƚŝĐůĞƐ��ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌŶĞƚ��ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ĂůůŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘��ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚĞŝƌ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ϲ�ďĞƐƚͬŵŽƐƚ�ƵƐĞĨƵů�ŽŶĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨŝŶĂů�ƉƌŽũĞĐƚ͘�tĞ ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�Η�ĞƐƚ�
^ŽƵƌĐĞƐΗ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƚŽƉŝĐ͘

dŚĞ�ϲ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨŝŶĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝůů�ǀĂƌǇ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘ dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƐĞƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ
ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ͘�
dŚĞƐĞ�ϲ�ƐŽƵƌĐĞƐ ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă ϭ�ƚŽ�ϮͲƉĂŐĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĂů�ĨůǇĞƌ͕�ďƌŽĐŚƵƌĞ͕�
ŐƵŝĚĞ͕�Žƌ�ǌŝŶĞ ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘��ƐƐĞŶƚŝĂůůǇ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�
ƐŽŵĞ�ŬŝŶĚ�ŽĨ ĚŽĐƵŵĞŶƚ�;ƉƌŝŶƚ�Žƌ�ŽŶůŝŶĞͿ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ΗƚĞĂĐŚΗ�Ăůů�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǇŽƵ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ƚŽƉŝĐͬƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ ƚŽ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ŬŶŽǁƐ�
ŶŽƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ͘�dŚĞ�ŝĚĞĂ�ŝƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ŬŶŽǁ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ƚŽƉŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵ ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ďƵƚ�ƚŽ�
ŐŝǀĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƐ�ǁĞůů͘�

�ŽŵŵŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗

�ŽŽŬƐ
�ĐĂĚĞŵŝĐ�:ŽƵƌŶĂůƐ
DĂŐĂǌŝŶĞƐ
EĞǁƐƉĂƉĞƌƐ
ZĞƉŽƌƚƐ
/ŶƚĞƌǀŝĞǁƐ
tĞďƐŝƚĞƐ
sŝĚĞŽƐ
ZĞǀŝĞǁƐ
^ŽĐŝĂů�DĞĚŝĂ

KƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐŽƵƌĐĞ�ƚǇƉĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�
ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͘



WĂŐĞ�Ϯ ŽĨ�Ϯ
>/�/ ϭϬϬ�ʹ &ŝŶĂů�WƌŽũĞĐƚ�ʹ ^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϭϵ

WůĞĂƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĂů�ĨůǇĞƌ͕�ďƌŽĐŚƵƌĞ͕�ŐƵŝĚĞ͕�Žƌ�ǌŝŶĞ͗

��ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞ͛Ɛ ƚŽƉŝĐ ĂŶĚ�ǁŚǇ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�
ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͘��ĞƐĐƌŝďĞ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ǁŝůů�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĂů�ĨůǇĞƌ͕�ďƌŽĐŚƵƌĞ͕�ŐƵŝĚĞ͕�Žƌ�ǌŝŶĞ͘�
hƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǇŽƵ�
ŐĂŝŶĞĚ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĨƵů�ƚŽ�ƌĞĂĚĞƌƐ͘

R WƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĐŝƚĂƚŝŽŶ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�;ƚŝƚůĞ͕�ĂƵƚŚŽƌ͕�ǁĞď�ĂĚĚƌĞƐƐͬhZ>ͬĐĂůů�
ŶƵŵďĞƌ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŐƵŝĚĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƐŽƵƌĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘

��ϮͲϯ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐŽƵƌĐĞ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ŝƚƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ͖�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶǇ�
ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�ƚŝƉƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ǇŽƵƌ�ƵƐĞƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĂƐ�ƐĞĂŵůĞƐƐůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘
�Ŷ�ŝŵĂŐĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐŽƵƌĐĞ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Ă�ďŽŽŬ�ĐŽǀĞƌ�Žƌ�Ă�ƐĐƌĞĞŶƐŚŽƚ�ŽĨ�Ă�
ǁĞďƐŝƚĞͿ͘
/ŶĐůƵĚĞ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Η�ƌĞĂƚĞĚ�ďǇ��ŶŶŝĞ�
<ŶŝŐŚƚ͕�ϬϱͬϭϯͬϮϬϭϵͿ

zŽƵƌ�ĨŝŶĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ĂŶǇ�ĨŽƌŵĂƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ʹ Ă�ƉĂŵƉŚůĞƚ͕�Ă�ďŽŽŬůĞƚ͕�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ŐƵŝĚĞ͕�Ă�
ǁŽƌĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕�Ă�ǁĞď�ĐŽŵŝĐ͕�Ă�ǌŝŶĞ͕�Žƌ�ĂŶ�ŝŶĨŽŐƌĂƉŚŝĐ�ʹ ďĞ�ĂƐ�ĐƌĞĂƚŝǀĞ�Žƌ�ƵƚŝůŝƚĂƌŝĂŶ�ĂƐ�ǇŽƵ�
ǁŝƐŚ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŐƌĂĚĞĚ�ŽŶ�ĐƌĞĂƚŝǀŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�
ĐƌĞĂƚŝŽŶƐ�;ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶͿ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ĂƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĂů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŚĂƚ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĨĞůůŽǁ�^���ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�WůĞĂƐĞ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ǁŝƚŚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂďŽƵƚ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĨŝŶĂů�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�

zŽƵƌ�ĨŝŶĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŐƌĂĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ǇŽƵ�ƐĞůĞĐƚ͘�zŽƵ�
ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐŵĂƚĞƐ ;ƉĞĞƌ�ƌĞǀŝĞǁͿ͘�dŚŝƐ�
ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌƵďƌŝĐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ��ĂŶǀĂƐ
ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚƵĞ�ĚĂƚĞ͘�

/ ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĨƵŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨŝŶĚ�ŝƚ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ͊

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘

Ͳ�ŶŶŝĞ


