
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

'2:1�,1�7+(�9$//(< 

92/80(������,668(�� 
:,17(5�

7+(�1(:6/(77(5�2) 
7+(�+23(�9$//(<�1(,*+%25+22'�$662&,$7,21 

+23(�9$//(<�1(,*+%25+22'�%8//(7,1�%2$5' 

$Q�´$QJLHµV�/LVW´�6HUYLFH�IRU�+RSH�9DOOH\�5HVLGHQWV 

�7KLV�XQPRQLWRUHG�HPDLO�OLVW�VHUYLFH��VXSSRUWHG�E\�
\RXU�+91$�$QQXDO�'XHV��LV�D�JUHDW�ZD\�WR� 

 
· 5HFRPPHQG�D�VHUYLFH�YHQGRU�OLNH�D�SOXPEHU�� 

SDLQWHU��HOHFWULFLDQ��PDVRQ��HWF� 
· $VN�\RXU�QHLJKERUV�IRU�D�YHQGRU�UHFRPPHQGDWLRQ 
· 3XEOLFL]H�\RXU�SHUVRQDO�FKDULW\�DFWLYLWLHV 

���'XUKDP�RU�+RSH�9DOOH\�RQO\�SOHDVH�� 
· $GYHUWLVH�EDE\VLWWLQJ��KRXVH�VLWWLQJ�RU�SHW� 
������VLWWLQJ�VHUYLFHV 
· $GYHUWLVH�D�\DUG�VDOH��KRXVH�IRU�VDOH�RU�UHQWDO 

 
7KLV�VHUYLFH�LV�DYDLODEOH�WR�+RSH�9DOOH\� 
UHVLGHQWV�	�+91$�PHPEHUV�RQO\�� 
�1R�VSDP��QR�SKLVKLQJ��MXVW�+RSH�9DOOH\� 
QHLJKERU-WR-QHLJKERU�FRPPXQLFDWLRQ� 
 
7R�MRLQ��RU�WR�GHWHUPLQH�ZKHWKHU�\RX� 
KDYH�SDLG�\RXU�����DQQXDO�GXHV��VHQG� 
�DQ�HPDLO�WR�� 
 
GRQVWDQJHU#KYQD�RUJ 
 
127(��7KLV�GRHV�QRW�UHSODFH�WKH�FXUUHQW� 
PRQLWRUHG�+91$�OLVWVHUY�IRU�FULPH�� 
HPHUJHQF\��ORVW�SHWV��DQG�RWKHU�+91$� 
RIILFLDO�EXVLQHVV� 
 

 
,1�7+,6�,668(� 
 
�����+91$�$QQXDO�0HHWLQJ«���«��3DJH���
3URSHUW\�&ULPH«««««��«««��3DJH�� 
1HZ�,QWHUQHW�6HUYLFH"���������������������3DJH�� 
7KH�%LUGV�	�%HHV�LQ�+9««��««��3DJH���

�ĞĂƌ�,ŽƉĞ�sĂůůĞǇ�EĞŝŐŚďŽƌƐ͕ 
 
DĂƌĐŚ�ŝƐ�ĮŶĂůůǇ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ďƌŝŶŐƐ�ŵĂŶǇ�ƚŚŝŶŐƐ͘��^ƉƌŝŶŐ�ŝƐ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ͘���ŽůůĞŐĞ�ďĂƐŬĞƚďĂůů�ĨĂŶƐ�ĂƌĞ�ĂŶƟĐŝƉĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�
ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�,sE��ŚĂƐ�ŚĞůĚ�ŝƚƐ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ͘��
/�Ăŵ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĐƵƌƌĞŶƚ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�
ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ǇĞĂƌ͘��/�ǁĂŶƚ�
ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�
ƌĞƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ŵĞĞƟŶŐ͘��dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽŵĞ�ŐƌĞĂƚ�ŝĚĞĂƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ďǇ�
ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ůĂŝĚ�ŽƵƚ�ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ͘��KŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ŵĂŝŶ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕�ĂƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ǁƌŝƟŶŐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�ϱϬй͕�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ǁĂǇ�
ƚŽŽ�ůŽǁ͘ 
 
dŚĞ��ŽĂƌĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�,ŽƉĞ�sĂůůĞǇ͕�ĨƌŽŵ��ŚĂŵͲ
ƉĂŝŐŶ�ƚŽ��ĂŵďƌŝĚŐĞ͕��ĞǀŽŶ�ƚŽ��ĂƌďǇ͕�ZĞŐĞŶƚ�ƚŽ�ZƵŐďǇ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶ͖�
ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ŽŶĞ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘��tĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ƌĂŶĚŽŵůǇ�ƉŝĐŬ�ϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�
,ŝƐƚŽƌŝĐ�ƐƚƌĞĞƚ�ƐŝŐŶƐ�ƚŽ�ĚĞĐŽƌĂƚĞ�Žƌ�ĐŚŽŽƐĞ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ƚŽ�
ŝŶǀŝƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ĂůůŽǁĞĞŶ�WĂƌĂĚĞ͘���ůů�ƐŝŐŶƐ�ĂƌĞ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�Ăůů�ĂƌĞ�
ǁĞůĐŽŵĞ�Ăƚ�ŽƵƌ��ǀĞŶƚƐ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�
ĂŶĚ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ůŽǁ�ΨϯϬ͘ϬϬ�ĂŶŶƵĂů�ĚƵĞƐ͕�ƉĂǇĂďůĞ�ďŽƚŚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďͲ
ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ďǇ�ŵĂŝů�ƚŽ�ŽƵƌ�W͘K͘��Žǆ��;ƐĞĞ�ĨŽƌŵ�ŽŶ�WĂŐĞ�ϴͿ͘ 
 
dŚŝƌƚǇ�ĚŽůůĂƌƐ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŚĂůĨ�Ă�ƚĂŶŬ�ŽĨ�ŐĂƐŽůŝŶĞ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ƚƌƵĐŬƐ�ĂŶĚ�
^hsƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ĨƵĞů͘��:ƵƐƚ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ƐĞĐŽŶĚ͙͘�Ă�ǁŚŽůĞ�ǇĞĂƌ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�Ъ�ŽĨ�Ă�ƚĂŶŬ�ŽĨ�ŐĂƐŽͲ
ůŝŶĞ͊���ƵĞƐ�ĂůƐŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�>ŝƐƚ^Ğƌǀ͕��ƵůůĞƟŶ��ŽĂƌĚ�ĂŶĚ�
ůĂǁŶ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘��,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ĨŽƵŶĚ�Ă�ůŽƐƚ�ƉĞƚ͕�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�
ŬĞǇƐ�Žƌ�ĞǀĞŶ�Ă�ĐĞůů�ƉŚŽŶĞ�ĂŌĞƌ�Ă�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ-ǁŝĚĞ�ĞŵĂŝů�ǁĞŶƚ�
ŽƵƚ͍��zŽƵƌ�ĚƵĞƐ�ŚĞůƉĞĚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶ͕�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ƵƐ�ŽƉĞƌĂƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ůĞǀĞů�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 
 
>ĂƐƚůǇ͕�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĚĚƌĞƐƐ�DĂƌŬĞƌƐ͘��dŚĞǇ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨĂďƌŝĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶ�ƐŚŽƉ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŽƌĚĞƌ͘��
/ƚ�ŝƐ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚĞŶ�Ăƚ�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�
ƉĂŝŶƚ͕�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞ͘���ƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ǁĞ��K�EKd�
ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ĐĞĚĂƌ�ƉŽƐƚƐ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂŶǇ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�
ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ��ĚĚƌĞƐƐ�DĂƌŬĞƌƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ĐŚĂŝƌ͕�<ĂƟĞ�
<Ăůď�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƐŽůǀĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�
ŵĂĚĞ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ĨŽƌ�ƐƵƌĞ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƟŵĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ƐĞǀĞƌĂů�ŽƚŚĞƌ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞŵ͖�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůĂƌ�ďĞŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŵĂŝůďŽǆ�ƉŽƐƚ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞ͘��KƌĚĞƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƌŬĞƌ͕�ďƌĂĐŬĞƚ͕�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ĂŶĚ�
ŵŽƵŶƟŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŝƐ�ΨϮϬϬ͘ϬϬ͘ 
 
,ĂƉƉǇ�^ƉƌŝŶŐ͊ 
 



����������d,��ϮϬϮϬ�,sE���EEh�>�D��d/E'͊ 

 

 

&ƌŽŵ�ůĞŌ͗���ƵƌŚĂŵ��ŽƵŶƚǇ�^ŚĞƌŝī��ůĂƌĞŶĐĞ��ŝƌŬŚĞĂĚ͕�,sE��WƌĞƐŝĚĞŶƚ�dŽŵŵǇ�<ŝŶŶĞǇ͕�ĂŶĚ�,sE���ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌ��ŽŶ�^ƚĂŶŐĞƌ͘ 

�ŌĞƌ�ƚŚĞ�ƚǇƉŝĐĂů�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƐŶŽǁ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŽĨ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ĂŶ�ŽǀĞƌ�ĂďƵŶĚĂŶĐĞ�
ŽĨ�ĐĂƵƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�,sE��ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ƉŽƐƚƉŽŶĞ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ǁĞĞŬ�ƚŽ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϳ͘��Ɛ�ŝŶ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�Ăƚ�
,ŽƉĞ�sĂůůĞǇ��ŽƵŶƚƌǇ��ůƵď͘�� 

dŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ďĞŐĂŶ�ǁŝƚŚ�,sE��WƌĞƐŝĚĞŶƚ�dŽŵŵǇ�<ŝŶŶĞǇ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�Ă�ŶŝĐĞ�ĐƌŽǁĚ�ŽĨ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĚĂ͘��&ŽůůŽǁŝŶŐ�ĂŶ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ďǇ�,sE��sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ��ůŝƐĂďĞƚŚ�tŝĞŶĞƌ͕��ƵƌŚĂŵ��ŽƵŶƚǇ�^ŚĞƌŝī��ůĂƌĞŶĐĞ��ŝƌŬŚĞĂĚ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĞ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŚŝƐ�
ŽĸĐĞ�ŚĂƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�:Ăŝů͘�� 

dŚĞ�,sE��WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƚŚĞŶ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�,sE��ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϵ�;ƐĞĞ�ďĞůŽǁͿ͘���,Ğ�ƚŚĞŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ��ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌ�
�ŽŶ�^ƚĂŶŐĞƌ�ǁŚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ĞůĞǀĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĐƌŝŵĞƐ�ŝŶ�,ŽƉĞ�sĂůůĞǇ�;ƐĞĞ�WĂŐĞϯͿ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�
ŵŽƐƚ�ďƵƌŐůĂƌŝĞƐ�ŽĐĐƵƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ǁĞĞŬ͕�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ϵ��D�ĂŶĚ�ϳ�WD͘���Dƌ͘�<ŝŶŶĞǇ�ƚŚĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�,sE���ŽĂƌĚ͛Ɛ�ϮϬϮϬ�
/ŶŝƟĂƟǀĞƐ�;ƐĞĞ�ďĞůŽǁͿ͘ 

ϮϬϭϵ�,sE�����KDW>/^,D�Ed^ 

· �ƉƉĞĂƌĂŶĐĞ 

¡ �ŶƚƌĂŶĐĞƐ͕�DĞĚŝĂŶ�Θ 

��Ƶů-ĚĞ-ƐĂĐ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 

¡ �ĚĚƌĞƐƐ�DĂƌŬĞƌ�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ 

· >ŝƩůĞ�>ŝďƌĂƌǇ��ĞƐŝŐŶ�Θ�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ 

· ,ĂůůŽǁĞĞŶ�WĂƌĂĚĞ�;нϰϬϬ��ƩĞŶĚĞĞƐͿ 

· EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ��ůŽĐŬ�WĂƌƚǇ�'ƌĂŶƚƐ 

· ,ŽůŝĚĂǇ�^ƚƌĞĞƚ��ĞĐŽƌĂƟŽŶƐ 

· ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ZĂŝŶǇ��ĂǇ�&ƵŶĚ� 

ϮϬϮϬ�,sE��/E/d/�d/s�^ 

· ϳϱй�,sE��DĞŵďĞƌƐŚŝƉ 

· �ĞĨĞŶƐĞ�ŽĨ�WƌŽƉĞƌƚǇ��ŽǀĞŶĂŶƚƐ 

· >ĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�н�tŝŶĚƐŽƌ�>ĂǁŶƐ� 

�����ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�н��ǀŽŶ��Ƶů�ĚĞ�^ĂĐ 

· ^ƵŵŵĞƌ��ůŽĐŬ�WĂƌƟĞƐ 

· >ŝƩůĞ�>ŝďƌĂƌŝĞƐ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 

· �ĚĚŝƟŽŶĂů��ĚĚƌĞƐƐ�DĂƌŬĞƌƐ 

· ,ĂůůŽǁĞĞŶ�WĂƌĂĚĞ�—�KĐƚŽďĞƌ�ϯϭƐƚ 

· ,ŽůŝĚĂǇ�^ƚƌĞĞƚ�^ŝŐŶ��ĞĐŽƌĂƟŽŶƐ 

· �ǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�,sE��tĞďƐŝƚĞ��ŽŶƚĞŶƚ�
;ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ďǇ��ŶŶƵĂů�DĞĞƟŶŐ�ĂƩĞŶĚĞĞƐͿ 
 
 



dŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ�ϮϬϭϵ�ŵĂƌŬƐ�ƚŚĞ�ĞůĞǀĞŶƚŚ�ǇĞĂƌ�ŚĂƚ�ƚŚĞ�,sE��ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉŝůŝŶŐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ŽŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĐƌŝŵĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͘ 
dŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚŝŐŚƐ�ĂŶĚ�ůŽǁƐ�ŝŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĐƌŝŵĞ�ƌĂƚĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĞůĞǀĞŶ�ǇĞĂƌƐ͘��/Ŷ�ϮϬϭϲ�ďƵƌŐůĂƌŝĞƐ�ĐƌĞƐƚĞĚ�Ăƚ�ϯϮ͘��/Ŷ�ϮϬϭϵ͕�ǁĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ� 
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ďƵƌŐůĂƌŝĞƐ�Ăƚ�ŶŝŶĞ͘��ϮϬϭϮ�ŵĂƌŬĞĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůĂƌĐĞŶŝĞƐ�Ăƚ�ϭϳ͖�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůĂƌĐĞŶŝĞƐ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�Ăƚ�ĮǀĞ͘��^ŝŶĐĞ�ϮϬϭϭ͕�ŵŽƚŽƌ�
ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŚĞŌƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ůŽǁ͘ 

 
tŚŝůĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĞůĞǀĞŶ�ďƵƌŐůĂƌŝĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ϮϬϭϵ͕�ĂŶ�ƵƉƟĐŬ�ŽǀĞƌ�ϮϬϭϴ͕�ǁĞ�ŽŶůǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƚŚƌĞĞ�ďƵƌŐůĂƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ĂŶĚ�ŶŽŶĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�Ϭϭϵ�–�ĂŶ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƌĞĐŽƌĚ�ƐŝŶĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ͘ 

�� 
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĨŽƵƌ��ďƵƌŐůĂƌŝĞƐ�ƐŽ�ĨĂƌ�ƚŚŝƐ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŶƵŵďĞƌ��ĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ŵŽŶƚŚƐ�ůĂƐƚ͘��hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞĚ�ϭϮ�ůĂƌĐĞŶŝĞƐ�ƐŽ�ĨĂƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌĞĐŽƌĚ͕�ĂůďĞŝƚ�ŶŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ŬŝŶĚ͘ 
 
EĞŝŐŚďŽƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƵƌŚĂŵ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͗��ŝŶƐƚĂůů�ĂŶĚ�Ăƌŵ�ŚŽƵƐĞ�ĂůĂƌŵƐ͕�ŝŶƐƚĂůů�ĂŶĚ�ƵƟůŝǌĞ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�
ůŝŐŚƟŶŐ͕�ĚŽ�ŶŽƚ�ůĞĂǀĞ�ǀĂůƵĂďůĞƐ�Žƌ�ĮƌĞĂƌŵƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐĂƌƐ͕�ĂŶĚ���>>�͚ϵϭϭ͛�/&�zKh�^����Ezd,/E'�KZ��EzKE��d,�d�>KK<^�^h^W/�/Kh^͘ 

,KW��s�>>�z��Z/D��^d�d/^d/�^ 
ϮϬϬϵ�Ͷ�ϮϬϭϵ 



 



 

 
/Ɛ�'ŽŽŐůĞ�&ŝďĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŵŝŶŐ�ƚŽ�KƵƌ�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͍ 
������������������������������������Ǉ��ŽŶ�^ƚĂŶŐĞƌ 

 
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ŽŽŐůĞ�&ŝďĞƌ�ǁĞďƐŝƚĞΎ͕�dŚĞ�dƌŝĂŶŐůĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ϭϴ�ĐŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�'ŽŽŐůĞ�&ŝďĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘���/Ŷ��ƵƌŚĂŵ͕�'ŽŽŐůĞ�ŚĂƐ�ůĂŝĚ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ĮďĞƌ�
ŽƉƟĐƐ�ĐĂďůĞ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͘�� 

�/Ŷ�,ŽƉĞ�sĂůůĞǇ͕�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽŵĞƟŵĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ĮďĞƌ�ŽƉƟĐƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂǀĞ�ũƵŶĐƟŽŶ�
ďŽǆĞƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŝŶ�ŵǇ�ĐĂƐĞ͕�'ŽŽŐůĞ�'ŝŐĂďŝƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŚĂƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞƐ͘ 

'ŽŽŐůĞ�ĂĚǀĞƌƟƐĞƐ�ŝƚƐ�'ŽŽŐůĞ�&ŝďĞƌ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƐ�͛&ĂƐƚĞƌ͛�;ŐŝŐĂďŝƚ�ƐƉĞĞĚƐͿ͕�͚&ĂŝƌĞƌ͛�;ƵŶůŝŵŝƚĞĚ�ĚĂƚĂ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐͿ͕�ĂŶĚ�͚<ŝŶĚĞƌ͛�;ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�͚ĚŝŐŝƚĂů�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ͛Ϳ͘ 

tŚĂƚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďĞĞŶ�ƐŽ�ĨĂƌ�ďǇ�ƚŚŽƐĞ��ƵƌŚĂŵŝƚĞƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�'ŽŽŐůĞ�'ŝŐĂďŝƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͍���ŶĞĐĚŽƚĂůůǇ͕�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�ǁŚŽƐĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ŶĞĂƌ�
tŽŽĚĐƌŽŌ�ǁĂƐ�ŽīĞƌ�'ŽŽŐůĞ�&ŝďĞƌ͛Ɛ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ŽŶĞ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��,Ğ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƵƐĞ��dΘd�ĨŽƌ�ŚŝƐ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞ͘��,ĞƌĞ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ƚŽůĚ�ŵĞ͗ 
 

 ^Ž�ĨĂƌ�ƐŽ�ŐŽŽĚ͘ �/�ŚĂĚ��dΘd�ĮďĞƌ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ͘ � 
/ƚ�ǁĂƐ�ƉƌĞƩǇ�ŐŽŽĚ͘ �EĞǀĞƌ�ƌĞĂůůǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĂŶǇ� 
ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŝƚŚ�ŝƚ�ďƵƚ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ŚĂĚ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ƵƐƵĂůůǇ� 
ǁŝƚŚ�ĮďĞƌ�ĐĂďůĞƐ�ďĞŝŶŐ�ĐƵƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞŶ͛ƚ� 
ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ĚĞĞƉ�ĞŶŽƵŐŚ 
 
'ŽŽŐůĞ�&ŝďĞƌ�ŝƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ĨĂƐƚĞƌ͘ �tŚĞŶ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ďǇ� 
ĞƚŚĞƌŶĞƚ�ĐĂďůĞ�ŵǇ�ƐƉĞĞĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ϲϬϬ�ƚŽ�ϴϬϬ�ďŝƚƐ�ƉĞƌ�� 
ƐĞĐŽŶĚ�;�W^Ϳ͘��dŚĞ�t/&/�ŝƐ�ϮϴϬ�ƚŽ�ϯϴϬ͘ �/�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ŶŽ� 
ƐůŽǁ�ĚŽǁŶ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘ �^Ž�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ƌĞůŝĂďůĞ͘ � 
 

�Ɛ�/�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�,ŽƉĞ�sĂůůĞǇ�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ��ƵůůĞƟŶ� 
�ŽĂƌĚ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘��/�ŶŽƟĐĞ�ďŽƚŚ� 
ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�^ƉĞĐƚƌƵŵ�ĂŶĚ� 
�dΘd�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘���ŐĂŝŶ͕�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�Ă� 
ǀĞƌǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƐĂŵƉůĞ͘ 

�dŽ�ƉĂƌĂƉŚƌĂƐĞ��ŚĂƌůĞƐ��ĂƌǁŝŶ͕�͞dŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ� 
ŵŽƐƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ǁŝŶƐ͘͟��/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ� 
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͕�ŵŽƌĞ�ŝƐ�ƵŶĚŽƵďƚĞĚůǇ 
ďĞƩĞƌ͘���ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƐŝŶĐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŐŽŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ� 
ƚŚĞ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮďĞƌ�ŽƉƟĐ� 
ĐĂďůĞƐ͘ 

tĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�'ŽŽŐůĞ�&ŝďĞƌ͛Ɛ�ƌŽůů�ŽƵƚ�ŝŶ� 
�ƵƌŚĂŵ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�,sE��ůŝƐƚƐĞƌǀ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ 
ŐŽĞƐ�ůŝǀĞ�ŝŶ�,ŽƉĞ�sĂůůĞǇ͘ 



YƵŝƚĞ�>ŝƚĞƌĂůůǇ͕�ƚŚĞ��ŝƌĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĞĞƐ  ͗
,ŽƉĞ�sĂůůĞǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�tĞ��ƵůƟǀĂƚĞ 

�Ǉ��ŽƵƌƚŶĞǇ��ůƐƚŽŶ 
/�ƚĂůŬ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�Ă�ůŽƚ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�tĞ�
ƚƌǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŽƵƌ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�–�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ůŝƩůĞ�ŬŝĚƐ�ƐƚƌŽůůŝŶŐ�ďǇ͕�
ƌĞƟƌĞĚ�ĐŽƵƉůĞƐ�ŽƵƚ�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ�Žƌ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�Ă�ŚŽŵĞ�ƉŚŽƚŽ�ůĂď͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�
ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽůĞƌƐ�ǌŽŽŵŝŶŐ�ďǇ�ŽŶ�ƐĐŽŽƚĞƌƐ�Žƌ�ƉůĂǇŝŶŐ�ďĂƐŬĞƚďĂůů�ŽŶ�ǁĂƌŵ�
ĂŌĞƌŶŽŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĞŵƉƚǇ�ŶĞƐƚĞƌƐ�ǁŚŽƐĞ�ĚĂǇƐ�ĂƌĞ�ĂƐ�ďƵƐǇ�ĂƐ�ĞǀĞƌ�ĞǀĞŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ŬŝĚƐ�ŚĂǀĞ�ŇŽǁŶ�ƚŚĞ�ĐŽŽƉ�-�ďƵƚ�/�ĂůǁĂǇƐ�ƚƌǇ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽƵƌ�
ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĨƵƌƌǇ�Žƌ�ĨĞĂƚŚĞƌĞĚ�;ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ƐĐĂůǇͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�
ĂƐ�ǁĞůů͘�/�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ůĞƐƐŽŶ�ǁŝůů�ƚĞĂĐŚ�ŵǇ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�;ĂŶĚ�ƌĞŵŝŶĚ�ŵĞͿ�ƚŚĂƚ�
ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞǆƚĞŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ŝƚ͕�ĂŶĚ�ŝŶͲ
ĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĂŶŝŵĂůƐ͕�ŝŶƐĞĐƚƐ͕�ďŝƌĚƐ͕�ƐŶĂŬĞƐ͕�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�
ŵĂŬĞ�ƵƉ�,ŽƉĞ�sĂůůĞǇ͘��/�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞǇ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝƐ�ƌĞĐŝƉƌŽĐĂů�–�ǁĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŐŝŌƐ�ŝŶ�ƌĞƚƵƌŶ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�
ĐŽŵĞ�ŝŶ�ĨŽƌŵƐ�ǁĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƉƌĞĚŝĐƚ�Žƌ�ĞǆƉĞĐƚ͘� 

&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ƚŚŝƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�/�ďƵŶĚůĞĚ�ŵǇ�ŶĞĂƌůǇ-ƚŚƌĞĞ-ǇĞĂƌ-ŽůĚ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ƵƉ�
ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĨƌĞƐŚůǇ�ďĂŬĞĚ�ĐŝŶŶĂŵŽŶ�ďĂďŬĂƐ�;ŶŽƚ�ďǇ�ŵĞ�/�ŵƵƐƚ�ĂĚŵŝƚ͕�ƚŚŽƵŐŚ�
ŵǇ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĞŵƵůĂƟŶŐ�DĂƌƚŚĂ�^ƚĞǁĂƌƚ�ƌĞŵĂŝŶ�ƐƚƌŽŶŐͿ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚͲ
ďŽƌƐ͘�/�ǁĂŶƚĞĚ�Ă�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŚĞƌ�ƚŚĂƚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŝƐŶ͛ƚ�ĂďŽƵƚ�ƐƚĂĐŬƐ�
ŽĨ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ͕�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ĂďŽƵƚ�ŐŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂďŽƵƚ�ĨŽƐƚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶƵƌƚƵƌŝŶŐ�ĐŽŶͲ
ŶĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ–�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ŐŝŌ�ŽĨ�Ăůů͘�� 

,ŽƉĞ�sĂůůĞǇ�ŝƐ�Ă�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƐ͕�
ƉƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ĚŽĐƚŽƌƐ͕�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ͘��Ƶƚ�ŝƚ͛Ɛ�ĂůƐŽ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞŵĞŶͲ
ƟŽŶĞĚ�ǁŝůĚůŝĨĞ͗�ĚĞĞƌ͕�ĨŽǆ͕�ƌĂďďŝƚƐ�ƚŚĞ�ĞƌƌĂŶƚ�ƌĂĐĐŽŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵƵĐŚ�
ƐŵĂůůĞƌ�;ďƵƚ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ŵŽƌĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝŽƵƐͿ�ŚŽŶĞǇďĞĞƐ�ĂŶĚ�ďŝƌĚƐ�ďŝŐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů͘��
^ŝŶĐĞ�,ŽƉĞ�sĂůůĞǇ�ŝƐ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŝƚƐ�ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ŐŝǀĞ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĐŝŶŶĂŵŽŶ�ďĂďŬĂ͕�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ǁĂǇƐ͘�>ŝŬĞ�Ă�ŚŝǀĞ�ĨŽƌ�
ŚŽŶĞǇďĞĞƐ�Žƌ�Ă�ƉŽůůŝŶĂƚŽƌ�ŐĂƌĚĞŶ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƐĂŝĚ�ŚŽŶĞǇďĞĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�
ďŝƌĚƐ�ǁŚŽ�ũŽŝŶ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ͘� 

�Ɛ�/�ƚƌǇ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞǇ�ƚŽ�ŵǇ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ͕�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŐŝǀĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ǁĞ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ŐŝŌƐ�ŝŶ�ƌĞƚƵƌŶ͘�/ŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�ƉŽůůŝŶĂƚŽƌƐ�;ŚŽŶĞǇďĞĞ�ĂŶĚ�ĂǀŝͲ
ĂŶ�ĂůŝŬĞͿ�ŵĞĂŶ�ŽƵƌ�ŇŽǁĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉŽůůŝŶĂƚĞĚ͕�ŽƵƌ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ƐƵƌǀŝǀĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚƌŝǀĞƐ͘�^Ž�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�,ŽƉĞ�sĂůůĞǇ�;ŵǇƐĞůĨ�ĂŶĚ�ŵǇ�ǁŝĨĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚͿ�ĐŚŽƐĞ�
ƚŚŝƐ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŶĂƚƵƌĂů�ďĞĂƵƚǇ�ĂŶĚ�ďƵĐŽůŝĐ�ǀŝƐƚĂƐ͘�tĞ��ŶĞĞĚ�ŽƵƌ�
ƉŽůůŝŶĂƟŶŐ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞŝƌ�ũŽď�ŝĨ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ��ĐŽŶƟŶƵĞ�

ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŝƚ�ĚŝĚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŵŽǀĞĚ�ŝŶ͘�,ĂďŝƚĂƚ�ƉŽůůŝŶĂƚŽƌƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞǇ�
ŚĂǀĞ�ŚŽŵĞƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞƌĂ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞƐ�ĂƌĞ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝǌĞĚ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕�ƉĞƐƟĐŝĚĞƐ�ůŝŬĞ�ŶĞŽŶŝĐŽƟŶŽŝĚƐ͕�ĂŶĚ�ĐůŝͲ
ŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘�dŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ŶŽƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ďĞĞƐ�
ƉŽůůŝŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ϳϱй�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ĨƌƵŝƚƐ͕�ŶƵƚƐ�ĂŶĚ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ�ŐƌŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^͘�
/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͗�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚŚĂŶŬ�Ă�ďĞĞ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ĨŽƵƌ�ďŝƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�
ĨŽŽĚƐ͘�/͛Ě�ǁƌŝƚĞ�Ă�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĐĂƌĚ�ŝĨ�/�ĐŽƵůĚ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ͕�ďƵƚ�ƉĞƌͲ
ŚĂƉƐ�Ă�ŚŝǀĞ�ŝƐ�Ă�ďĞƩĞƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŵǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�–�ĂŶĚ�ŵǇ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�
ƚŽ�ƌĞĐŝƉƌŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�� 

· tŚĂƚ͛Ɛ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�
ŽƵƌ�ĨĞĂƚŚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ďƵǌǌŝŶŐ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŽƵƚ�
ƚŚĞƌĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚŽŶĞ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƵƐ͘��WůĞĂƐĂŶƚ�
'ƌĞĞŶ�'ƌĂƐƐ�ŝƐ�Ă��ƵƌŚĂŵ-ďĂƐĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĨŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�E��
^ƚĂƚĞ�ŐƌĂĚ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌŝŶŐ�ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ůĂǁŶ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ͘��
dŚĞǇ͛ƌĞ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ǁŝůĚŇŽǁĞƌ�ŐĂƌĚĞŶƐ�ŶŽǁ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ŚĂďŝƚĂƚ�ĐŽŵĞ�^ƉƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�Ăůů-ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŽůůŝŶĂƚŽƌƐ͘�dŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌŚĂŵ�>ŝǀŝŶŐ�tĂŐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘��
>ĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ƉůĞĂƐĂŶƚŐƌĞĞŶŐƌĂƐƐ͘ĐŽŵ 

· �ƵĚĚŚĂ��ĞĞ��ƉŝĂƌǇ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ��ƵƌŚĂŵ-ďĂƐĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�
ŽǁŶĞĚ�ďǇ��:ƵƐƟŶ�DĂŶĞƐƐ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�E��^ƚĂƚĞ�ŐƌĂĚ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�
ŝŶƐƚĂůů�ďĞĞŚŝǀĞƐ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞ–�ǇŽƵ�ŚŽƐƚ�Ă�ŚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƌĞͲ
ĐŝƉƌŽĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚŽŵĞŵĂĚĞ�ŚŽŶĞǇ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�
ƚŚƌĞĞ�ŵĂŝŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͗�ϭͿ�^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƵƌďĂŶ�ŚŽŶĞǇďĞĞƐ͕�ϮͿ�
WŽůůŝŶĂƚŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ϯͿ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ǁĂƌĞŶĞƐƐ͘��
dŚĞǇ͛ƌĞ�ĂĐĐĞƉƟŶŐ�ϮϬϮϬ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŶŽǁ͘��>ĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�Ăƚ�
ǁǁǁ͘ďƵĚĚŚĂďĞĞĂƉŝĂƌǇ͘ĐŽŵ 

 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�,ŽƉĞ�sĂůůĞǇ�ĂŶĚ�ŶƵƌƚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƵƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�ƉŽůůŝŶĂƚŽƌƐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ǁĂǇ�–�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�
ƌĞĂƉƐ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ͘ 
^ŽƵƌĐĞƐ͗ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƵƐŐƐ͘ŐŽǀͬĨĂƋƐͬǁŚǇ-ĂƌĞ-ďĞĞƐ-ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͍Ƌƚ-
ŶĞǁƐͺƐĐŝĞŶĐĞͺƉƌŽĚƵĐƚƐсϬηƋƚ-ŶĞǁƐͺƐĐŝĞŶĐĞͺƉƌŽĚƵĐƚƐ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬŬĞĞƉĚƵƌŚĂŵďĞĂƵƟĨƵů͘ŽƌŐͬƉŽůůŝŶĂƚŽƌ-ŐƌŽǁ-ŽƵƚ-ƉƌŽŐƌĂŵ 

�hZ,�D�WK>/�� 
Z��KDD�E�^͗ 

 

/&�zKh�^���^KD�d,/E' 
 

�KZ��EzKE��d,�d�>KK<^� 
 

^h^W/�/Kh^͕���>>�͚ϵϭϭ͛� 



 

�zKh���E�W�z�zKhZ��h�^�KE>/E���d͗ 
 

ttt͘,Es�͘KZ' 

 

�ůĂƵĚĞ��ƵƌƌŝĞ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ŝŶ��ĂŶĚŽƌ�ŝŶ�DŽŶƚŐŽŵĞƌǇ�
�ŽƵŶƚǇ�ŝŶ�ϭϴϵϬ͘��&ŽůůŽǁŝŶŐ�ŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌŵǇ�
�ŝƌ��ŽƌƉƐ�ŝŶ�tŽƌůĚ�tĂƌ�/͕�ŚĞ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ��ƵƌŚĂŵ͕�
ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ƐƚĂƚĞ�ƉŽůŝƟĐƐ͘���
,Ğ�ĂůƐŽ�ƉůĂǇĞĚ�Ă�ƉŝǀŽƚĂů�ƌŽůĞ�ŝŶ��ŽƵƌ�ƚƌĂŶĞŝŐŚďŽƌͲ
ŚŽŽĚ͛Ɛ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘ 
 
,Ğ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�^ĂǀŝŶŐƐ�ĂŶĚ�>ŽĂŶ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�Ă��ĞŵŽĐƌĂƟĐ�E��ƐƚĂƚĞ�ƐĞŶĂƚŽƌ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ϭϭƚŚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�;�ƵƌŚĂŵ͕�KƌĂŶŐĞ͕�
ĂŶĚ�WĞƌƐŽŶ�ĐŽƵŶƟĞƐͿ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚĞƌŵƐ�ŽǀĞƌ�Ă�
ŶĞĂƌůǇ�ϱϬ�ǇĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ĐƵůŵŝŶĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝƌͲ
ŵĂŶƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽŶ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ�ĨƌŽŵ�

ϭϵϳϭ-ϭϵϳϮ͘���,Ğ�ĚŝĞĚ�ŝŶ�ϭϵϳϴ�Ăƚ�ĂŐĞ�ϴϳ͘ 
 
&ŽůůŽǁŝŶŐ�tŽƌůĚ�tĂƌ�//͕�,ŽƉĞ�sĂůůĞǇ͕�/ŶĐ͘�ŽīĞƌĞĚ�
ƚŚĞŝƌ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ůĂŶĚ�ĨŽƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͘���ƵƌƌŝĞ͕�ůŝŬĞ�>͘�
tĂƩƐ�EŽƌƚŽŶ�;ǁŚŽ�ďƵŝůƚ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�,ŽƉĞ�sĂůůĞǇ�ŚŽŵĞ�
Ăƚ�ϯϴϭϮ��ŽǀĞƌ�ZŽĂĚͿ͕�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ůĂƌŐĞ�ƚƌĂĐƚ�ŽĨ�ůĂŶĚ͘��
�ƵƌƌŝĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�
�ƌŝƐƚŽů�ĂŶĚ�ZƵŐďǇ�ZŽĂĚƐ�ǁĞƐƚ͘��WƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŶŽǁ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ZƵŐďǇ͕��ĂƌǁŝŶ͕�<ŝŵďĞƌůĞǇ͕�EŽƩĂǁĂǇ͕�
ĞƚĐ͘�ĂƌĞ�ďƵŝůƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů��ƵƌƌŝĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ůĂŶĚ͘��
>ĞŐĂů�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�
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