
 

 

������������������������������������� 
����������ǣ��������͸Ͷͷ; 

���Ǥ�����������Ǥ��� 
 

tKZ�^�&ZKD�t/> 

dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�Zt�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ǁŽƌŬƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂƉƉĞĂů�ƚŽ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ǇŽƵƌ�ĚƵĞƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ĚŽŶĞ�ƐŽ�ĂůƌĞĂĚǇ͘�,ĞƌĞ͛Ɛ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶŶǇ͘ 

�ŽĂƌĚ�KƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ƵĚŐĞƚ 

ZĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƉĂǇ�ĚƵĞƐ͕�ϮϬϭϴ�ůĞǀĞů�ŝƐ�ΨϲϬ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͘ 

dŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ŝƐ�ƐƚĞǁĂƌĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZtE���ŽĂƌĚ͘�� 

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ǁŚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ͘ 

dŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ďƵĚŐĞƚ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ƵŶĚĞƌ�ΨϭϮŬ�;ƐĞĞ�ĐŚĂƌƚ�ďĞůŽǁͿ͘ 

KǀĞƌ�ϳϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ŝƐ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ĂƌĞĂƐ͘ 

dŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŝƐ�ďĂƐŝĐĂůůǇ�ƐƉůŝƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐŽĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ͕�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ďŝůů͘�tĞ͛ǀĞ�ďƵĚŐĞƚĞĚ�ΨϱϬϬ�ĨŽƌ�ůĞŐĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�
ďƵƚ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ƐƉĞŶƚ�ĂŶǇ�ŽŶ�ůĞŐĂů�ŝƚĞŵƐ�ŝŶ�ǇĞĂƌƐ͘�� 

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƚƐ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�Ɛŝǆ�ƚŽ�ƐĞǀĞŶ�ƟŵĞƐ�Ă�ǇĞĂƌ�Ăƚ�Ă�ůŽĐĂů�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͘� 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĐŽŵŵŽŶ�ĂƌĞĂƐ͕�ƚŚĞ�ZtE��ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐŽĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�Ă�ŐĂƌĂŐĞ�ƐĂůĞ͕�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�;ĨŽƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ƌĞƉĂŝƌƐͿ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ� ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�Ă�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�
ŽǀĞƌƐĞĞƐ�ƚŚĞ�EĞǆƚĚŽŽƌ�ǁĞďƐŝƚĞͬĂƉƉ͕͘�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ  ͘

/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ŝƚ͛Ɛ�Ă�ƉƌĞƩǇ�ƐƚƌĂŝŐŚƞŽƌǁĂƌĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘� 

�ŽĂƌĚ�WŽƐŝƟŽŶƐ 

dŚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝƐ�ŝƚ͛Ɛ�Ăůů�ĚŽŶĞ�ďǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ŚĂǀĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ŵƵůƟƉůĞ�ƚĞƌŵƐ͘�dŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂƌĞ�EKd�
ƚĞƌƌŝďůǇ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞ�Ă�ƐŵĂůů�ƟŵĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͘�tŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͕�ƚŚĞ�ŝƚĞŵƐ�ůŝƐƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ĚŽŶĞ͘� 

�ŽĂƌĚ� ƉŽƐŝƟŽŶƐ͗� WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕� sŝĐĞ� WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕� dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕� ^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕� �ůŽĐŬ� �ĂƉƚĂŝŶ� Ăƚ� >ĂƌŐĞ� ;ϮͿ͕� ĂŶĚ� �ŽŵŵŝƩĞĞ� ĐŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶƐ� ĨŽƌ͗�
^ŽĐŝĂů͕��ĞĂƵƟĮĐĂƟŽŶ͕�^ĂĨĞƚǇ͕�ĂŶĚ�>ĞŐĂů͘��ůŽĐŬ�ĐĂƉƚĂŝŶƐ�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞ�Ă�ŬĞǇ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�
ďƵƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ǇŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ďůŽĐŬ�ĐĂƉƚĂŝŶ�ŽŶ�ǁǁǁ͘ƌǁŶĂďĞĚĨŽƌĚ͘ĐŽŵ͘ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐĞƌǀĞĚ�Žƌ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐĞƌǀŝŶŐ͘ 



dĂŬĞ��ĐƟŽŶ 

DǇ�ƉůĞĂ�ƚŽ�ǇŽƵ�ŝƐ�ƚŽ�ƚǁŽ-ĨŽůĚ͗�ϭ͘Ϳ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕�ĂŶĚ�Ϯ͘Ϳ�ƉĂǇ�ǇŽƵƌ�ĚƵĞƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ĚŽŶĞ�ƐŽ�ĂůƌĞĂĚǇ�;ƐĞĞ�
ŝŶĨŽ�ďĞůŽǁͿ͘� 

�ƵƌƌĞŶƚůǇ͕� ƚŚĞ�ŽƉĞŶ��ŽĂƌĚ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ϮϬϭϴ-ϮϬϭϵ� ƚĞƌŵ�ĂƌĞ͗�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕� >ĞŐĂů� ;ĚŽŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ� ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă� ůĞŐĂů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚͿ͕�
�ůŽĐŬ��ĂƉƚĂŝŶ�Ăƚ�>ĂƌŐĞ͘� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉŽƐŝƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ŵĞ�Ăƚ�ǁũƚŚĞŝƐĞŶΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘� 

/Ŷ�:ĂŶƵĂƌǇ�ŽĨ�ϮϬϭϵ�ŵǇ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƚǁŽ-ǇĞĂƌ�ƚĞƌŵ�ǁŝůů�ĞǆƉŝƌĞ͘�/�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ɛŝǆ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�/�
Ăŵ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ƚŚĞ�ƚŽƌĐŚ͘�tĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�Ă�ŶĞǁ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĮůůĞĚ�ĂƐ�ǁĞůů͘ 

dŽ�ƉĂǇ�ǇŽƵƌ�ďŝůů͕�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ŽĨ�ƚǁŽ�ŵĞƚŚŽĚƐ͗� 

�����ϭ͘Ϳ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐ�;WĂǇWĂůͿ 

Ă͘Ϳ��ƌĞĂƚĞ�Ă�WĂǇWĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�Ăƚ�ǁǁǁ͘WĂǇWĂů͘ĐŽŵ 

ď͘Ϳ�hƐĞ�ƚŚĞ�͞^ĞŶĚ�DŽŶĞǇ͟�ďƵƩŽŶ͕ 

Đ͘Ϳ�^ĞŶĚ�ΨϲϬ�ƚŽ�ZtE��ĞĚĨŽƌĚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

�Ϯ͘Ϳ��Ǉ�DĂŝů 

Ă͘Ϳ�DĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚĞĐŬ�ĨŽƌ�ΨϲϬ�ŽƵƚ�ƚŽ�ZtE�� 

ď͘Ϳ�DĂŝů�ƚŽ͗� 

ZtE���� 

W͘K͘��Žǆ�ϯϱϬ�  

�ĞĚĨŽƌĚ͕�dy�ϳϲϬϵϱ 
 

ZƵƐƟĐ�tŽŽĚƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ŐƌĞĂƚ͘�/�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ǇŽƵ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�Žƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�^ŽĐŝĂů��ǀĞŶƚ͘� 
 
tŝů�dŚĞŝƐĞŶ 

 

:ŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�tŝŶĞ��ŽǁŶ :HGQHVGD\�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϴƚŚ�ϯϬϭϳ�ZƵƐƟĐ�tŽŽĚƐ��ƌŝǀĞ�ŝŶ�ŵǇ�ďĂĐŬǇĂƌĚ  ͘ �����S�P��WR�������S�P� ďƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�
ŽǁŶ�ĂĚƵůƚ�ďĞǀĞƌĂŐĞ͘�/�ǁŝůů�ƐƵƉƉůǇ�ůŝŐŚƚ�ƐŶĂĐŬƐ͘ �/�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�ƚŚĞƌĞ͊ 
:ŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϯƌĚ��ŶŶƵĂů��ƌĂŌ��ƌĞǁ�ŶŝŐŚƚ͊͊͊͊ �dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĞǀĞŶƚ 6DWXUGD\��0D\���WK��SP�WR��SP Žƌ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�
ǁĞ�ƐŚƵƚ�ŝƚ�ĚŽǁŶ͊ �KůĞĂŶĚĞƌ�ĐŽƵƌƚ͘ �ZtE��ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĚŝƐŚ͕�ǇŽƵ�Ăůů�ďƌŝŶŐ�ƐŝĚĞƐ͕�ǇŽƵƌ�ĨĂǀĞ�ĐƌĂŌ�ďƌĞǁ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ĂŶĚ�ůĂǁŶ�
ĐŚĂŝƌƐ͊   
^ƉƌŝŶŐ�ŚĂƐ�ƐƉƌƵŶŐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĂƚ�ŚŽƵƐĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ŽƵƚ͘ �^ĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ŐŝǀĞ�ĂǁĂǇƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ŐĂƌĂŐĞ�ƐĂůĞ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ͊ �>ĂƐƚ�
ǇĞĂƌ�ǁĞ�ŚĂĚ�ŶĞĂƌůǇ�ϮϬ�ŚŽŵĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͘ �>ĞƚΖƐ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĚŽƵďůĞ�ƚŚĂƚ�ŶƵŵďĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͊ �>ŝŬĞ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉƌŽĮƚ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�
ŐŝǀĞ�ĂǁĂǇƐ͍ �,Žǁ�ĂďŽƵƚ�Ă�ŐĂƌĂŐĞ�ƐĂůĞ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ƉƵƚ�Ă�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ƐƚĂƟŶŐ�Ăůů�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ǁŝůů�ŐŽ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ͊ �WĞŽƉůĞ�ůŽǀĞ�Ă�
ďĂƌŐĂŝŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽŶĞǇ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ĐĂƵƐĞ͊ 
KƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĂŶ�ĞǇĞ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�EĞǆƚĚŽŽƌ͘ĐŽŵ͗ 
DŽŶƚŚůǇ�ǁŝŶĞ�ĚŽǁŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ-ǇĞĂƌ�ƌŽƵŶĚ 
ZtE��ƉŽŽůͬƐƉůĂƐŚ�ĞǀĞŶƚ-ƐƵŵŵĞƌ�ƟŵĞ 
EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ŐĂƌĂŐĞ�ƐĂůĞ-KĐƚŽďĞƌ  
�Śŝůŝ�ĐŽŽŬŽī-EŽǀĞŵďĞƌ 
,ŽůŝĚĂǇ�ĐŽŽŬŝĞ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ-�ĞĐĞŵďĞƌ 
EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ŚŽůŝĚĂǇ�ƉĂƌƚǇ-�ĞĐĞŵďĞƌ 
,ĂǀĞ�ŽƚŚĞƌ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ͍ �Kƌ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ  ͍�WůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ŵĞ�ŬŶŽǁ͕�ŚĞůƉ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚͲ
ĞĚ͊͊͊ �WůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů͕�ƚĞǆƚ͕�Žƌ�ĐĂůů��ŵĂŶĚĂ�'ƵĞƌƌĂ�Ăƚ͗ ĂŵĂŶĚĂŐƵĞƌƌĂΛĂƩ͘ŶĞƚ Žƌ�ϴϭϳ͘ϳϮϲ͘ϲϲϲϰ� 


