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��ůĞƩĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ͘͘͘ 

 

�ĞĂƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�DĞŵďĞƌƐ͕ 
 
dŚĞ�WůĂŝŶǀŝůůĞ�ƉƵďůŝĐ�ǁĂƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ŚĂƐ�ĨĂĐĞĚ�ŵĂŶǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�
ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĐůĞĂŶ�ƐĂĨĞ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�Ϯ͕ϰϬϬ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŝƚ�ƐĞƌǀĞƐ͘�&Žƌ�ŵĂŶǇ�ŝƚ�
ƐĞĞŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ǁĂƐ�ƉŽŽƌ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ĞĂƐƚ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�dŽǁŶ͘��ĂůůƐ�
ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ĚŝƐĐŽůŽƌĞĚ�Žƌ�ĚŝƌƚǇ�ǁĂƚĞƌ�ǁĞƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�tĂƚĞƌ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ��ĞŶƚĞƌ͘�dŚĞ�tĂƚĞƌ�KƉͲ
ĞƌĂƟŽŶ͛Ɛ�ĐƌĞǁ�ǁŽƌŬĞĚ�ĚŝůŝŐĞŶƚůǇ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ĚŝƌƚǇͬĚŝƐĐŽůŽƌĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ďǇ�ŇƵƐŚŝŶŐ�ŚǇĚƌĂŶƚƐ�Ăƚ�Žƌ�
ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚƐ�ŽĨ�ƉŝƉĞůŝŶĞƐ͖�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂƚĞƌ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƌĂŶ�ĐůĞĂƌ͘�dŚĞƐĞ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŚĂĚ�ůŝŵŝƚĞĚ�Žƌ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘� 
 
/Ŷ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ŽĨ�ϮϬϭϳ͕�ƚŚĞ�tĂƚĞƌ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ƐƚĂī�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�Ă�ǁĂƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ŇƵƐŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƉƵďůŝĐ�ǁĂƚĞƌ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ƉŝƉĞůŝŶĞ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ƐĞĚŝŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞůŝŶĞ͕�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�
ĚŝƐĐŽůŽƌĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ƐŽŽŶ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐŽƵƚŚ�ĞĂƐƚ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�dŽǁŶ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ůĞǀͲ
ĞůƐ�ŽĨ�ŝƌŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶŐĂŶĞƐĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DŝƌŝŵŝĐŚŝ�ǁĞůůƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ͘� 
/Ŷ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƚŚĞ�DŝƌŝŵŝĐŚŝ�tĞůů�ĮĞůĚ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ŽŋŝŶĞ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ĨĂůů͘�ZĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ĚŝƐͲ
ĐŽůŽƌĞĚͬĚŝƌƚǇ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƐƵďƐŝĚĞĚ�ĂƐ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�DŝƌŝŵŝĐŚŝ�ǁĞůů�ĮĞůĚ�ŝƐ�ŽŋŝŶĞ͕�
ƚŚĞ�ǁĞůůƐ�ƉƵŵƉƐ�ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ƌŽƵƟŶĞůǇ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉůǇ�ǁĂƚĞƌ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�
ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘ 
 
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ƌŽƵƟŶĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ƐĂŵƉůĞƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ƚŽƚĂů�ƚƌŝŚĂůŽŵĞƚŚĂŶĞƐ�;dd,DͿ͘�dd,DƐ�
ĂƌĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ǁŚĞŶ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĂŶĚ�ŝŶŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚĂŶƚƐ�
ĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�ĚŝƐŝŶĨĞĐƟŽŶ�ďǇƉƌŽĚƵĐƚ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�dd,DƐ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ǀŝŽͲ
ůĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽƚĞĐƟŽŶ��ŐĞŶĐǇ�;��WͿ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƟŽŶ�ďǇ-ƉƌŽĚƵĐƚ�ƌƵůĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ǁĂƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŶŽƟĨǇ�Ăůů�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǀŝŽůĂƟŽŶ͘ 
 
ZŽƵƟŶĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ƐĂŵƉůĞƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ŽĨ�ϮϬϭϳ�ƐŚŽǁĞĚ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ƚŽƚĂů�ƚƌŝŚĂůŽŵĞƚŚĂŶĞƐ�;dd,DͿ͕�ĂŶĚ�ĞůĞͲ
ǀĂƚĞĚ�,ĂůŽĂĐĞƟĐ��ĐŝĚƐ�;,��ϱͿ͘��,��ϱƐ�ŽĐĐƵƌƐ�ǁŚĞŶ�ŶĂƚƵƌĂů�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĂŶĚ�ŝŶŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞĂĐƚ�
ǁŝƚŚ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚĂŶƚƐ�ĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƟŽŶ�ďǇƉƌŽĚƵĐƚ͘�dŚĞ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�dd,DƐ�ĂŶĚ�,��ϱƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�
ŝŶ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ���W�ĚŝƐŝŶĨĞĐƟŽŶ�ďǇ-ƉƌŽĚƵĐƚ�ƌƵůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ǁĂƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŶŽͲ
ƟĨǇ�Ăůů�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǀŝŽůĂƟŽŶ͘� 
 
/ŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ���W�ĚŝƐŝŶĨĞĐƟŽŶ�ďǇ-ƉƌŽĚƵĐƚ�ƌƵůĞ͕�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ��ĞƉĂƌƚͲ
ŵĞŶƚ�ƉƌŽĂĐƟǀĞůǇ�ĞŶůŝƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Įƌŵ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�WůĂŝŶͲ
ǀŝůůĞ͛Ɛ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�dd,DƐ�ĂŶĚ�,��ϱƐ͘ 
 
/Ŷ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ŽĨ�ϮϬϭϴ͕�ƚŚĞ���W�ŝƐƐƵĞĚ�ĂŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ��ŽŶƐĞŶƚ�KƌĚĞƌ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚŝƐŝŶĨĞĐƟŽŶ�ďǇ-ƉƌŽĚƵĐƚ�ƌƵůĞ͕�ŽƵƚůŝŶŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ǁĂƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�DĂƐƐĂͲ
ĐŚƵƐĞƩƐ��ƌŝŶŬŝŶŐ�tĂƚĞƌ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘ 



 

 

tĂƚĞƌ�YƵĂůŝƚǇ�ZĞƉŽƌƚ� 
>ĞƩĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ� 

WĂŐĞ�–Ϯ- 
 
/Ŷ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ���K�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ���W͕�ƚŚĞ�WůĂŝŶǀŝůůĞ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽĨĞƐͲ
ƐŝŽŶĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ĮůĞĚ�Ă�ƌĞƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ���W�ŽƵƚůŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ͖�ĂŶĚ�ĂĐͲ
ƟǀŝƟĞƐ�ƚŽ�ƌĞŵĞĚŝĂƚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�dd,DƐ�ĂŶĚ�,��ϱƐ�ŝŶ�WůĂŝŶǀŝůůĞ͛Ɛ�ǁĂƚĞƌ͘�dŚĞ�
ƌĞƉŽƌƚ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�WůĂŝŶǀŝůůĞ͛Ɛ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƟŽŶ�ďǇƉƌŽĚƵĐƚ�ůĞǀĞůƐ�ǁĞƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ŝŶĞīĞĐƟǀĞ�ĐŚůŽƌŝŶĞ�
ĚŽƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂĐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽŵͲ
ŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶƚŽ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͗ 
 

· /ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐĞŵŝ-ĂŶŶƵĂů�ƵŶŝĚŝƌĞĐƟŽŶĂů�ŇƵƐŚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 
· �ŶŶƵĂů�ǁĂƚĞƌ�ƚĂŶŬ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ĞǀĞƌǇ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘ 
· KƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬƐ͘ 
· KƉƟŵŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘ 

 
tĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĂĐƟŽŶƐ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƐƵŵŵĞƌ͕�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚĂŶƚƐ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŚĂƌůĞŶĞ�
tĂƚĞƌ�^ƚŽƌĂŐĞ�ƚĂŶŬ�ǁĂƐ�ĚƌĂŝŶĞĚ͕�ĐůĞĂŶĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĮůůĞĚ͘��KƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ĚƌĂǁ�ĚŽǁŶ�
ŽĨ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ��ĂƐƚ��ĂĐŽŶ�ĂŶĚ�^ŚĂƌůĞŶĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƚĂŶŬƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂŐĞ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dƵƌŶƉŝŬĞ�
>ĂŬĞ�tĂƚĞƌ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ��ŽŶƚĂĐƚ�dĂŶŬ�ǁĂƐ�ĚƌĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶĞĚ�ŝŶ�ŵŝĚ-�ĞĐĞŵďĞƌ͘� 
 
tĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ĨƵƌͲ
ƚŚĞƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�WůĂŝŶǀŝůůĞ͛Ɛ�WƵďůŝĐ�tĂƚĞƌ�^ǇƐƚĞŵ͘� 
 
/Ŷ�ĐůŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�WůĂŝŶǀŝůůĞ�ǁĂƚĞƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�
ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌŝŚĂůŽŵĞƚŚĂŶĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂůŽĂĐĞƟĐ�ĂĐŝĚ͘ 
 

^ŝŶĐĞƌĞůǇ͕ 

Paul Scott 
WĂƵů�^ĐŽƩ 
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

dŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�WůĂŝŶǀŝůůĞΖƐ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ŝƐ �ƌĞŐƵͲ
ůĂƚĞĚ�ďǇ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ůĂǁƐ͕�ĂƐ�ƐƵĐŚ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁĂͲ
ƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�
ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�Ăůů�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘�KƵƌ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŚĂǀĞ�Ă�
ďĂƐŝĐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŐĞ�ŽĨ�ƐƵďũĞĐƚƐ͕�ŝŶͲ
ĐůƵĚŝŶŐ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ͕�ďŝŽůŽŐǇ͕�ŵĂƚŚ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐƐ͘�KƵƌ�ŽƉͲ
ĞƌĂƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƚĂƐŬĞĚ�ǁŝƚŚ͗� 
 
· KƉĞƌĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚ�

ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ƉŽƚĂďůĞ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ͖ 
· DŽŶŝƚŽƌ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉĞĐƚ�ŵĂĐŚŝŶĞƌǇ͕�ŵĞƚĞƌƐ͕�ŐĂƵŐĞƐ͕�

ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͖ 
· �ŽŶĚƵĐƚ�ƚĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ĞǀĂůͲ

ƵĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͖ 
· DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŽƉƟŵĂů�ǁĂƚĞƌ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ͖ 
· �ƉƉůǇŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ĨŽƌŵƵůĂƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚƌĞĂƚͲ

ŵĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ŇŽǁ�ůĞǀĞůƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂͲ
ƟŽŶ�ůĞǀĞůƐ͖ 

· �ŽĐƵŵĞŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�ƐǇƐͲ
ƚĞŵ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͖�ĂŶĚ 

· ^ĞƌǀŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ͘ 

 
tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƚƵƌŶ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĨĂƵĐĞƚ͕�ƚĂŬĞ�Ă�ƐŚŽǁĞƌ͕�Žƌ�ƉŽƵƌ�
Ă�ŐůĂƐƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƉůĞĂƐĞ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůĞĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶͲ
ĂůƐ�ǁŚŽ�ƐƚĂŶĚ�ďĞŚŝŶĚ�ĞĂĐŚ�ĚƌŽƉ͘� 
 
 

dŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ�WůĂŝŶǀŝůůĞ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�Ϯ͕ϰϬϬ�ǁĂƚĞƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ǁĞůůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂŐƌĞĞͲ
ŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ƚŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ�EŽƌƚŚ��ƩůĞďŽƌŽƵŐŚ͘�  
 
dŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŝƐ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ƐĂĨĞ͘�dŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ�WůĂŝŶǀŝůůĞ�ĚƌĂǁƐ�ŝƚƐ�
ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚƌĞĞ�ǁĞůůƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�dƵƌŶƉŝŬĞ�>ĂŬĞ�
ĂƌĞĂ͖�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�WůĂŝŶǀŝůůĞ͛Ɛ�ǁĞůů�ηϯ�ůŽĐĂƚĞĚ�Žī��tĞƐƚ�
�ĂĐŽŶ�^ƚƌĞĞƚ͘  
 
WůĂŝŶǀŝůůĞ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�ƚŚƌĞĞ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ǁĞůůƐ�ŶĞĂƌ�>ĂŬĞ�
DŝƌŝŵŝĐŚŝ͘�dŚĞ�>ĂŬĞ�DŝƌŝŵŝĐŚŝ�ǁĞůůƐ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�Žī�
ůŝŶĞ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ŽĨ�ϮϬϭϳ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�
ŝƌŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶŐĂŶĞƐĞ͘ 
 
WůĂŝŶǀŝůůĞ͛Ɛ�tĂƚĞƌ��ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�EĞƚǁŽƌŬ 
dŚĞ�WůĂŝŶǀŝůůĞ�tĂƚĞƌ��ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ǁĂͲ
ƚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϱϴ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ŵĂŝŶ�ƚŽ�Ϯ͕ϰϬϬ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƵƟůŝǌŝŶŐ�ƚǁŽ�ǁĂƚĞƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƚĂŶŬƐ�ĂŶĚ�
ĮǀĞ�ďŽŽƐƚĞƌ�ƉƵŵƉŝŶŐ�ƐƚĂƟŽŶƐ͘  � 
 

tĂƚĞƌ�ŝƐ�ƉƵŵƉĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�ǁĞůůƐ͕�ƚƌĞĂƚͲ
ĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�dƵƌŶƉŝŬĞ�>ĂŬĞ�tĂƚĞƌ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�WůĂŶƚ�ĂŶĚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ƩůĞďŽƌŽ�tĂƚĞƌ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚ͕�ƚŚĞŶ�
ƉƵŵƉĞĚ�ƚŽ�ǁĂƚĞƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƚĂŶŬƐ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ǁĂƚĞƌ�
ƚŽ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁĂƚĞƌ�ŵĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŽŶͲ
ŶĞĐƟŽŶƐ͘ 
 
 

dŚĞ�WůĂŝŶǀŝůůĞ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬΖƐ�tĂƚĞƌ�KƉĞƌĂƟŽŶΖƐ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ĐůĞĂŶ͕�ƐĂĨĞ�ƉŽƚĂͲ
ďůĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͘�KƵƌ�
ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ƚŚĂƚ�
ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƐĂĨĞ�ďƵƚ�ĚĞƉĞŶĚĂďůĞ͘�KƵƌ�ƚĞĂŵ�ǁŽƌŬƐ�
ĚŝůŝŐĞŶƚůǇ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚͲ
ŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŽƵƌ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�

^ŽƵƌĐĞ dƌĞĂƚŵĞŶƚ �ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ 



 

 

7XUQSLNH�/DNH�7UHDWPHQW�)DFLOLW\ 
tĂƚĞƌ�ŝƐ�ĚƌĂǁŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�dƵƌŶƉŝŬĞ�>ĂŬĞ�tĞůůƐ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŝƐ�ƚƌĞĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�dƵƌŶƉŝŬĞ�>ĂŬĞ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�WůĂŶƚ͘�dŚĞ�
ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ŝƌŽŶ͕�ŵĂŶŐĂŶĞƐĞ͕�ǀŽůĂƟůĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚĞĚ͖�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ƌŽƵƚĞĚ�ƚŽ�
ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƚĂŶŬƐ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�
ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁĂƚĞƌ�ŵĂŝŶƐ�ƚŚĂƚ�
ĨĞĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ůŝŶĞƐ�ƚŽ�ǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ͘ 
 
:DWHU�6XSSOLHG�WKURXJK�WKH�,QWHUPXQLFLSDO�
$JUHHPHQW�ZLWK�WKH�7RZQ�RI�1RUWK�$WWOHERUR 
tĂƚĞƌ�ŝƐ�ƉƵŵƉĞĚ�ĨƌŽŵ�WůĂŝŶǀŝůůĞ͛Ɛ�ǁĞůů�ηϯ�ƚŽ�ƚŚĞ�
EŽƌƚŚ��ƩůĞďŽƌŽ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�WůĂŶƚ͘�dŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ƚƌĞĂƚͲ
ĞĚ�ĨŽƌ�ŝƌŽŶ͕�ŵĂŶŐĂŶĞƐĞ͕�ǀŽůĂƟůĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͕�
ĂŶĚ�ŝƐ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚĞĚ͖�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ƌŽƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǀĞƌĞƩ�
^ƚƌĞĞƚ��ŽŽƐƚĞƌ�WƵŵƉ�^ƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ�
ƚĂŶŬƐ͘�tĂƚĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁĂƚĞƌ�ŵĂŝŶƐ�ƚŚĂƚ�ĨĞĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ůŝŶĞƐ�ƚŽ�ǁĂƚĞƌ�
ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�
ĮƌĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘  
 
tĂƚĞƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ŵĞĞƚ�Ăůů�ŽĨ�WůĂŝŶǀŝůůĞ͛Ɛ�
ĚŽŵĞƐƟĐ͕�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĂŶĚ�ĮƌĞ�ĚĞŵĂŶĚƐ͘�WůĂŝŶǀŝůůĞ�ŚĂƐ�
ƚǁŽ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƚĂŶŬƐ͕�ƚŚĞ��ĂƐƚ��ĂĐŽŶ�tĂƚĞƌ�^ƚŽƌĂŐĞ�
dĂŶŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŚĂƌůĞŶĞ�tĂƚĞƌ�^ƚŽƌĂŐĞ�dĂŶŬ͘��ĂĐŚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚĂŶŬƐ�ĂƌĞ�ŇĂƚ�ďŽƩŽŵ�ĐǇůŝŶĚƌŝĐĂů�ƚĂŶŬƐ͘�dŚĞ�
�ĂƐƚ ��ĂĐŽŶ�tĂƚĞƌ�^ƚŽƌĂŐĞ�ƚĂŶŬ�ŝƐ�Ă�ƐƚĞĞů�ǁĂƚĞƌ�ƐƚŽƌͲ
ĂŐĞ�ƚĂŶŬ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ϭ͘ϱ-ŵŝůůŝŽŶ-
ŐĂůůŽŶƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͘�dŚĞ�^ŚĂƌůĞŶĞ�tĂƚĞƌ�^ƚŽƌĂŐĞ�dĂŶŬ�ŝƐ�
Ă�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƚĂŶŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�
ŚŽůĚ�ϭ͘ϱ-ŵŝůůŝŽŶ-ŐĂůůŽŶƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͘ 
 
WůĂŝŶǀŝůůĞ͛Ɛ�ĮǀĞ�ďŽŽƐƚĞƌ�ƉƵŵƉ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶƐƚƌƵͲ
ŵĞŶƚĂů�ŝŶ�ƉƌĞƐƐƵƌŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�
ĨŽƌ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�dŽǁŶ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�
ƌĞůŝĂďůĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘  
�

�Ɛ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŶǀŝͲ
ƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ��ƌŝŶŬŝŶŐ�
tĂƚĞƌ�ZĞŐƵůĂƟŽŶ͕�ϯϭϬ��DZ�ϮϮ͘ϬϬ�WůĂŝŶǀŝůůĞ͛Ɛ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�
ƐĂŵƉůĞĚ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚĞĚ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�^ƚƌĞĞƚ�DĂƌŬĞƚ�
ĂŶĚ�,ĞĂƚŚĞƌ�,ŝůů�ĨŽƌ��ƚƌŝŚĂůŽŵĞƚŚĂŶĞƐ�;dd,DͿ�ĂŶĚ�,ĂůŽĂͲ
ĐĞƟĐ��ĐŝĚƐ�;,��ϱͿ͘ 
 
dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ƚŚĞ�WůĂŝŶǀŝůůĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ�ĞǆĐĞĞĚƐ�ƚŚĞ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕�ďǇ�
ƚĞƐƟŶŐ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĨŽƌ�ƚŽƚĂů�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐĂƌďŽŶ�ĂŶĚ�ďǇ�ƉĞƌĨŽƌŵͲ

ŝŶŐ�ǁĞĞŬůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ͗ 
 

· �ŚůŽƌŝŶĞ 
· /ƌŽŶ 
· DĂŶŐĂŶĞƐĞ 
· W, 
· tĂƚĞƌ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ 

 

 
^ŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ��ƌŝŶŬŝŶŐ�tĂƚĞƌ�;ďŽƚŚ�ƚĂƉ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�
ďŽƩůĞĚ�ǁĂƚĞƌͿ�ŝŶĐůƵĚĞ�ůĂŬĞƐ͕�ƌŝǀĞƌƐ͕�ƐƚƌĞĂŵƐ͕�ƉŽŶĚƐ͕ 
ƌĞƐĞƌǀŽŝƌƐ͕�ƐƉƌŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ǁĞůůƐ͘��Ɛ�ǁĂƚĞƌ�ƚƌĂǀĞůƐ�ŽǀĞƌ�
ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ͕�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͕�ŝƚ�ĚŝƐͲ
ƐŽůǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ŵŝŶĞƌĂůƐ ĂŶĚ�ĐĂŶ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�
ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶŝŵĂůƐ�Žƌ�
ŚƵŵĂŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘��ŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�
ƐŽƵƌĐĞ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶĐůƵĚĞ͖ � 
 
DŝĐƌŽďŝĂů�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ͕ ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǀŝƌƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ďĂĐƚĞͲ
ƌŝĂ͕�ŵĂǇ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƐĞǁĂŐĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚƐ͕�ƐĞƉƟĐ�
ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ǁŝůĚͲ
ůŝĨĞ͘  
 
/ŶŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ͕ ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĂůƚƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂůƐ͕�
ĐĂŶ�ďĞ ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�Žƌ�ƌĞƐƵůƚ�ĨƌŽŵ�ƵƌďĂŶ�
ƐƚŽƌŵ�ǁĂƚĞƌ�ƌƵŶŽī͕�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�Žƌ�ĚŽŵĞƐƟĐ�
ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞƐ͕�Žŝů�ĂŶĚ�ŐĂƐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ŵŝŶͲ
ŝŶŐ ĂŶĚ�ĨĂƌŵŝŶŐ͘  
 
 
 



 

 

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�dĂƉ�tĂƚĞƌ�ŝƐ�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ĚƌŝŶŬ͕�
dŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�;��WͿ�
ĂŶĚ�h^��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽƚĞĐƟŽŶ��ŐĞŶĐǇ�;�W�Ϳ�ƉƌĞͲ
ƐĐƌŝďĞ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ůŝŵŝƚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�WƵďůŝĐ�tĂƚĞƌ�^ǇƐͲ
ƚĞŵ͘�dŚĞ�&ŽŽĚ�ĂŶĚ��ƌƵŐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�;&��Ϳ�ĂŶĚ�
DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ�;�W,Ϳ�
ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ůŝŵŝƚƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ�ŝŶ�
ďŽƩůĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ƉƵďͲ
ůŝĐ ŚĞĂůƚŚ͘  

 

 
/Ŷ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ŽĨ�ϮϬϭϳ͕�Ă�ƌŽƵƟŶĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ƚĞƐƚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ�tĂƚĞƌ�
KƉĞƌĂƟŽŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŚŝŐŚ�ƚƌŝŚĂůŽŵĞƚŚĂŶĞƐ�;dd,DͿ͘�
dd,DƐ�ĂƌĞ�ĨŽƵƌ�ǀŽůĂƟůĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌŵ�
ǁŚĞŶ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚĂŶƚƐ�ƌĞĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŶĂƚƵƌĂů�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƩĞƌ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽƚĞĐƟŽŶ��ŐĞŶĐǇ�;��WͿ�ǁĞƌĞ�ŝŵŵĞͲ
ĚŝĂƚĞůǇ�ŶŽƟĮĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�dd,D͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĞͲ
ƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ďĞŐĂŶ�Ă�ƵŶŝͲ
ĚŝƌĞĐƟŽŶĂů�ŇƵƐŚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƐĞĚŝŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�dd,D�ůĞǀĞůƐ͘�dŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƚŽƚĂů�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐĂƌďŽŶ�ƚĞƐƟŶŐ�ŝŶ�
KĐƚŽďĞƌ�ĂŶĚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ŽĨ�ϮϬϭϳ͘ � 
 
dŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĞ���W�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ǁĂƚĞƌ�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ƚĞƐƚƐ�ŽŶ��ĞĐĞŵͲ
ďĞƌ�ϭϱ͕�ϮϬϭϳ͖�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ŽĨ�
ϮϬϭϴ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�WůĂŝŶǀŝůůĞ͛Ɛ�ǁĂƚĞƌ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ�ƚŚĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�Žƌ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ůĞǀĞů�ĨŽƌ�dd,D�
ĂŶĚ�,ĂůŽĂĐĞƟĐ��ĐŝĚƐ�;,��ϱͿ͘�,��ϱ�ĂƌĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�
ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĨŽƌŵ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ǁŚĞŶ�
ǁĂƚĞƌ�ĂĐŝĚŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂƌĞ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ŚŝŐŚ�ĂŶĚ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ƌĞĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉĂƌƟĐůĞƐ�Žƌ�
ďƌŽŵŝĚĞ͘�dŚĞǇ�ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝŶͲ
ǀŽůǀŝŶŐ�ĐŚůŽƌŝŶĂƟŽŶ͕�ĐŚůŽƌĂŵŝŶĂƟŽŶ�Žƌ�ŽǌŽŶĂƟŽŶ͘�
dŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ �ƚŚĞ���W�ǁĞƌĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ŶŽƟͲ
ĮĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�dŚĞ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�

ƉƌŽĂĐƟǀĞůǇ �ĞŶŐĂŐĞĚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ĞŶŐŝͲ
ŶĞĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�ĚŝƐŝŶĨĞĐƟŽŶ�ďǇƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƉůĂŶ�ƚŽ�ŵŝƟŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�dd,D�
ĂŶĚ�,��ϱ�ůĞǀĞůƐ͖�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ǁĂƚĞƌ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ͘ 
 
dŚĞ���W�ŝƐƐƵĞĚ�ĂŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ��ŽŶƐĞŶƚ�KƌĚĞƌ�ƚŽ�
ƚŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ�WůĂŝŶǀŝůůĞ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϴ͕�ϮϬϭϴ͖�ƚŚĞ�
dŽǁŶ�ǁĂƐ�ŝŶ�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ�Ϯ�ďǇƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�dd,D�ĂŶĚ�,��ϱ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͘� 
 

 
tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�
ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�dd,Dͬ,��ϱ�ƚŚĂƚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďǇƉƌŽĚƵĐƚ�ĞǆͲ
ĐĞĞĚĂŶĐĞ͘� 
 

· ��ƵŶŝĚŝƌĞĐƟŽŶĂů�ŇƵƐŚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐĂŶ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŽƌͲ
ŐĂŶŝĐ�ŵĂƩĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌĂĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚůŽƌŝŶĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�
ĚŝƐŝŶĨĞĐƟŽŶ�ďǇƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�� 
· sĞůŽĐŝƚǇ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ŝŶ�ƵŶŝͲ

ĚŝƌĞĐƟŽŶĂů�ŇƵƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ĨĂƌ�ďĞƩĞƌ�
ƉŝƉĞ�ĐůĞĂŶŝŶŐ͘�^ĞĚŝŵĞŶƚ͕�ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ďŝŽĮůŵ�
ĂƌĞ�ĨŽƌĐĞĨƵůůǇ�ŇƵƐŚĞĚ�ŽƵƚ͘ 

· sĂůǀĞƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐůŽƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƵŶŝĚŝƌĞĐͲ
ƟŽŶĂů�ŇƵƐŚŝŶŐ�ĞŶĂďůŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�
ďƌŽŬĞŶ�Žƌ�ĐůŽƐĞĚ�ǀĂůǀĞƐ͘��ǆĞƌĐŝƐŝŶŐ�ŚǇĚƌĂŶƚƐ�
ĂŶĚ�ǀĂůǀĞƐ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ƉƌŽůŽŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞĨƵů�ůŝĨĞ͘ 

· hŶŝĚŝƌĞĐƟŽŶĂů�ŇƵƐŚŝŶŐ�ƵƐĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϰϬй�ůĞƐƐ�

ǁĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ŇƵƐŚŝŶŐ 
· dŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�tĂƚĞƌ�tŽƌŬƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƌĞĐŽŵͲ

ŵĞŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĂƚĞƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƚĂŶŬƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĐůĞĂŶĞĚ��ĞǀĞƌǇ�ƚŚƌĞĞ�ƚŽ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƐĞĚŝͲ
ŵĞŶƚ�ďƵŝůĚ�ƵƉ͕�ďŝŽĮůŵƐ�ĂŶĚ�ĂůŐĂĞ͘� 

· /ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƚĂŶŬ�ĚƌĂǁĚŽǁŶƐ�ƌĞĚƵĐĞƐ�
ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝͲ
ŚŽŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�dd,DƐ͘ 

· KƉƟŵŝǌŝŶŐ�ĐŚůŽƌŝŶĞ�ƌĞƐŝĚƵĂů�ĐĂŶ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�
ŽĨ�dd,D�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŚŝůĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘ 



 

 

/Ŷ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƚĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐĂŵͲ
ƉůŝŶŐ͕�ƚŚĞ�WůĂŝŶǀŝůůĞ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ŝŵƉůĞͲ
ŵĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�dd,Dͬ,��ϱ�
ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ͗� 
 

· DŝƌŝŵŝĐŚŝ�ǁĞůůƐ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽŋŝŶĞ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ŽĨ�
ϮϬϭϳ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŝƌŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶŐĂŶĞƐĞ͘�
�ĚĚŝƟŽŶĂů�ĮůƚƌĂƟŽŶ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ��
ƚŚĞ�ǁĞůůƐ�ďĂĐŬ�ŽŶůŝŶĞ͘� 

 
· dŚĞ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�Ă�ƵŶŝĚŝͲ

ƌĞĐƟŽŶĂů�ŇƵƐŚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�
ƚƵďĞƌĐƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ďĂĐƚĞƌŝĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ͖��
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�dŚĞ�ƵŶŝĚŝƌĞĐƟŽŶĂů�ŇƵƐŚŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƐĞŵŝ-ĂŶŶƵĂůůǇ͘ 

 
· dŚĞ�^ŚĂƌůĞŶĞ�tĂƚĞƌ�^ƚŽƌĂŐĞ�dĂŶŬ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ŽŋŝŶĞ͕�

ĐůĞĂŶĞĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚĞĚ�ŝŶ�:ƵŶĞ�ŽĨ�ϮϬϭϴ͘�dŚĞ�dƵƌŶƉŝŬĞ�
>ĂŬĞ�tĂƚĞƌ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�WůĂŶƚ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ŽŋŝŶĞ͕�ĐůĞĂŶĞĚ�

ĂŶĚ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚĞĚ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ŽĨ�ϮϬϭϴ͘�ZĞŐƵůĂƌ�ƚĂŶŬ�
ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ƚĂŶŬ�ŵĂŝŶƚĞͲ
ŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ĂŶǇ�ƐĞĚŝŵĞŶƚ�ďƵŝůĚ�ƵƉ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞͲ
ƌŝŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƚĂŶŬƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�
Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĐĞ�ĞǀĞƌǇ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ǁŝůů�ďĞ�
ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ͘ 

 
dĂŶŬ�ĚƌĂǁĚŽǁŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�
ǁĂƚĞƌ�ĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƐƚ��ĂĐŽŶ�ĂŶĚ�^ŚĂƌůĞŶĞ�ƚĂŶŬƐ͘

tĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƚŽ�ŽƉƟŵŝǌĞ��
ĐŚůŽƌŝŶĞ�ƌĞƐŝĚƵĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ǁŚŝůĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�dd,D�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘

 

dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�dd,Dͬ,��ϱ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͘�

/ŵĂŐĞ�ŽĨ�,ǇĚƌĂŶƚ�&ůƵƐŚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵŶŝĚŝƌĞĐƟŽŶĂů�
ŇƵƐŚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ 

/ŵĂŐĞ�ŽĨ�,ǇĚƌĂŶƚ�&ůƵƐŚŝŶŐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ �ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
&Ăůů�ƵŶŝĚŝƌĞĐƟŽŶĂů�ŇƵƐŚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ� 

 

 

 



 

 

 

 

�ĂƚĞ 

 

 

tĂƚĞƌ�^ĂŵƉůŝŶŐ 

 

 

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ 

 

 

�ĐƟŽŶƐ 

 

 

�ĐƟǀŝƚǇ 

 

 

ZĞƉŽƌƟŶŐ 

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ 

4XDUWHUO\�77+0�+$$� 
+LJK�77+0����SSE� 
0RQWKO\�7RWDO�2UJDQLF�
&DUERQ�7HVWLQJ 
9DULRXV�'LVWULEXWLRQ�/R�
FDWLRQV��:HOOV�	�7UHDW�
PHQW 

· EŽƟĮĐĂƟŽŶ�ƚŽ�
��W 

· EŽƟĮĐĂƟŽŶ�ƚŽ�
WůĂŝŶǀŝůůĞ�tĂƚĞƌ�
�ƵƐƚŽŵĞƌƐ 

· /ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ŽĨ�hŶŝĚŝƌĞĐƟŽŶĂů�
&ůƵƐŚŝŶŐ�WƌŽͲ
ŐƌĂŵ 

· DŝƌŝŵŝĐŚŝ�tĞůůƐ�
ƚĂŬĞŶ�KŋŝŶĞ͘ 

· ��sĂůƵĞ�Θ�&ŝƌĞ�
&ůŽǁ�dĞƐƟŶŐ 

·   

KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϳ 

0RQWKO\�7RWDO�2UJDQLF�
&DUERQ�7HVWLQJ 
9DULRXV�'LVWULEXWLRQ�/R�
FDWLRQV��:HOOV�	�7UHDW�
PHQW 

    

EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ 

0RQWKO\�7RWDO�2UJDQLF�
&DUERQ�7HVWLQJ 
9DULRXV�'LVWULEXWLRQ�/R�
FDWLRQV��:HOOV�	�7UHDW�
PHQW 

    

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ 

4XDUWHUO\�77+0�+$$� 
+LJK�77+0���������SSE�
	�+$$�����SSE�����SSE� 
0RQWKO\�7RWDO�2UJDQLF�
&DUERQ�7HVWLQJ 
9DULRXV�'LVWULEXWLRQ�/R�
FDWLRQV��:HOOV�	�7UHDW�
PHQW 

    

:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ 

  ,PSOHPHQW�2SHUDWLRQV�
3URFHVVHV�WR�,PSURYH�
:DWHU�4XDOLW\�,QFOXGLQJ�
/RZHULQJ�&KORULQH�5H�
VLGXDO�DW�WKH�7XUQSLNH�
/DNH�7UHDWPHQW�3ODQW� 

7KH�3XEOLF�:RUNV�
'HSDUWPHQW�(Q�
JDJHG�%(7$�*URXS��
,QF��WR�&RQGXFW�D�
'LVLQIHFWLRQ�%\SURG�
XFWV�,QYHVWLJDWLRQ�	�
WR�'HYHORS�D�3ODQ�WR�
0LWLJDWH�+LJK�77+0�
	�+$$��OHYHOV�DQG�
:DWHU�4XDOLW\�,V�
VXHV� 

 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ 

   7KH��'HSDUWPHQW�RI�
3XEOLF�:RUNV�5H�
VSRQGHG�WR�WKH�'(3�
ZLWK�D�3ODQ�RI�$FWLRQ�
WR�5HGXFH�77+0��
+$$��/HYHOV�� 

'(3��LVVXHV�$GPLQLVWUD�
WLYH�&RQVHQW�2UGHU�IRU�
YLRODWLRQ�RI��WKH�'LVLQ�
IHFWLRQ�%\�3URGXFWV�
5HTXLUHPHQWV��'%35�� 

dŝŵĞƚĂďůĞ�ĨŽƌ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�WůĂŝŶǀŝůůĞ͛Ɛ�tĂƚĞƌ�YƵĂůŝƚǇ 

DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ 

4XDUWHUO\��77+0�+$$� 
+LJK�77+0�����
SSE����SSE�	���SSE��IRU�
+$$��6WLOO�([FHHGHG�WKH�
6WDQGDUG�RU�0D[LPXP�
&RQWDPLQDWLRQ�/HYHO�
2XWOLQHG�E\�WKH�'(3� 
0RQWKO\�7RWDO�2UJDQLF�
&DUERQ�7HVWLQJ 
9DULRXV�'LVWULEXWLRQ�/R�
FDWLRQV��:HOOV�	�7UHDW�
PHQW 

 :HHNO\�0RQLWRULQJ 
&KORULQH�_�7HPSHUDWXUH�_�
3+�_�,URQ�_�0DQJDQHVH 

  



 

 

dŝŵĞƚĂďůĞ�ĨŽƌ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�WůĂŝŶǀŝůůĞ͛Ɛ�tĂƚĞƌ�YƵĂůŝƚǇ 

 

 

�ĂƚĞ 

 

 

tĂƚĞƌ�^ĂŵƉůŝŶŐ 

 

 

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ 

 

 

�ĐƟŽŶƐ 

 

 

�ĐƟǀŝƚǇ 

 

 

ZĞƉŽƌƟŶŐ 

�Ɖƌŝů�ϮϬϭϴ 

0RQWKO\�7RWDO�2UJDQLF�&DU�
ERQ�7HVWLQJ 
9DULRXV�'LVWULEXWLRQ�/RFD�
WLRQV��:HOOV�	�7UHDWPHQW 

· EŽƟĮĐĂƟŽŶ�ƚŽ�
��W 

· EŽƟĮĐĂƟŽŶ�ƚŽ�
WůĂŝŶǀŝůůĞ�tĂƚĞƌ�
�ƵƐƚŽŵĞƌƐ 

7KH�7RZQ�&RQWLQXHV�WR�
:RUN�WR�0LQLPL]H�WKH�
)RUPDWLRQ�RI�77+0�	�
+$$��:KLOH�0DLQWDLQ�
LQJ�DQ�$GHTXDWH�/HYHO�
RI�'LVLQIHFWLRQ� 
:HHNO\�0RQLWRULQJ 
&KORULQH�_�7HPSHUDWXUH�
_�3+�_�,URQ�_�0DQJDQHVH 

  

DĂǇ�ϮϬϭϴ 

0RQWKO\�7RWDO�2UJDQLF�&DU�
ERQ�7HVWLQJ 
9DULRXV�'LVWULEXWLRQ�/RFD�
WLRQV��:HOOV�	�7UHDWPHQW 

 :HHNO\�0RQLWRULQJ 
&KORULQH�_�7HPSHUDWXUH�
_�3+�_�,URQ�_�0DQJDQHVH 

  

:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ 

0RQWKO\�7RWDO�2UJDQLF�&DU�
ERQ�7HVWLQJ 
9DULRXV�'LVWULEXWLRQ�/RFD�
WLRQV��:HOOV�	�7UHDWPHQW 

 :HHNO\�0RQLWRULQJ 
&KORULQH�_�7HPSHUDWXUH�
_�3+�_�,URQ�_�0DQJDQHVH 

  

:ƵůǇ�ϮϬϭϴ 

4XDUWHUO\��77+0�+$$� 
77+0�5HVXOWV�RI����SSE����
SSE�ZHUH�ORZHU�WKDQ�'HFHP�
EHU������	�0DUFK�RI������
5HVXOWV�� 
0RQWKO\�7RWDO�2UJDQLF�&DU�
ERQ�7HVWLQJ 
9DULRXV�'LVWULEXWLRQ�/RFD�
WLRQV��:HOOV�	�7UHDWPHQW 

 0LQLPL]DWLRQ�RI�WKH�
IRUPDWLRQ�RI�77+0��
$GGLWLRQDO�6WHSV�WR�
&KDUJH�'LVLQIHFWLRQ�
/HYHOV��5HPRYDO�RI�
1DWXUDO�2UJDQLFV��,Q�
FUHDVHG�)OXVKLQJ�:DWHU�
/LQHV��DQG�6KDUOHQH�
/DQH�7DQN�ZDV�7DNHQ�
2II�/LQH�	�&OHDQHG� 
:HHNO\�0RQLWRULQJ 
&KORULQH�_�7HPSHUDWXUH�
_�3+�_�,URQ�_�0DQJDQHVH 

  

�ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϴ 

0RQWKO\�7RWDO�2UJDQLF�&DU�
ERQ�7HVWLQJ 
9DULRXV�'LVWULEXWLRQ�/RFD�
WLRQV��:HOOV�	�7UHDWPHQW 

 :HHNO\�0RQLWRULQJ 
&KORULQH�_�7HPSHUDWXUH�
_�3+�_�,URQ�_�0DQJDQHVH 

%(7$�*URXS��,QF��
FRPSOHWHG�WKH�'LVLQ�
IHFWLRQ�%\SURGXFWV�
,QYHVWLJDWLRQ�DQG�
6XEPLWWHG�LW�WR�WKH�
'(3�IRU�5HYLHZ� 

 

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ 

0RQWKO\�7RWDO�2UJDQLF�&DU�
ERQ�7HVWLQJ 
9DULRXV�'LVWULEXWLRQ�/RFD�
WLRQV��:HOOV�	�7UHDWPHQW 

 :HHNO\�0RQLWRULQJ 
&KORULQH�_�7HPSHUDWXUH�
_�3+�_�,URQ�_�0DQJDQHVH 

  

KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϴ 

0RQWKO\�7RWDO�2UJDQLF�&DU�
ERQ�7HVWLQJ 
9DULRXV�'LVWULEXWLRQ�/RFD�
WLRQV��:HOOV�	�7UHDWPHQW 

 :HHNO\�0RQLWRULQJ 
&KORULQH�_�7HPSHUDWXUH�
_�3+�_�,URQ�_�0DQJDQHVH 

  

EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ 

0RQWKO\�7RWDO�2UJDQLF�&DU�
ERQ�7HVWLQJ 
9DULRXV�'LVWULEXWLRQ�/RFD�
WLRQV��:HOOV�	�7UHDWPHQW 

 :HHNO\�0RQLWRULQJ 
&KORULQH�_�7HPSHUDWXUH�
_�3+�_�,URQ�_�0DQJDQHVH 

  

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ 

4XDUWHUO\��77+0�+$$� 
77+0�5HVXOWV�RI����SSE����
SSE��	�+$$�����SSE���SSE 
0RQWKO\�7RWDO�2UJDQLF�&DU�
ERQ�7HVWLQJ 
9DULRXV�'LVWULEXWLRQ�/RFD�
WLRQV��:HOOV�	�7UHDWPHQW 

 7XUPSLNH�/DNH�&RQWDFW�
7DQN�ZDV�7DNHQ�2II�
/LQH�	�&OHDQHG� 
:HHNO\�0RQLWRULQJ 
&KORULQH�_�7HPSHUDWXUH�
_�3+�_�,URQ�_�0DQJDQHVH 
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^ŽŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ�ŝŶ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉŽƉͲ
ƵůĂƟŽŶ͘�/ŵŵƵŶŽĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ĐĂŶĐĞƌ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�ĐŚĞŵŽƚŚĞƌĂƉǇ͕�
ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƵŶĚĞƌŐŽŶĞ�ŽƌŐĂŶ�ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚƐ͕�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�,/sͬ�/�^�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŝŵŵƵŶĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�

ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕�ƐŽŵĞ�ĞůĚĞƌůǇ͕�ĂŶĚ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ĨƌŽŵ�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͘�dŚĞƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ĂĚͲ
ǀŝĐĞ�ĂďŽƵƚ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘�dŚĞ�h͘^͘��W�ͬ����;�ĞŶƚĞƌƐ�ĨŽƌ��ŝƐĞĂƐĞ��ŽŶƚƌŽů�
ĂŶĚ�WƌĞǀĞŶƟŽŶͿ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŽŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ůĞƐƐĞŶ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ďǇ �ƌǇƉƚŽƐƉŽƌŝĚŝƵŵ ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ŵŝĐƌŽďŝĂů�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ĂĨĞ��ƌŝŶŬŝŶŐ�tĂƚĞƌ�,ŽƚůŝŶĞ�Ăƚ�;ϴϬϬͿ�ϰϮϲ-ϰϳϵϭ�Žƌ�ŚƩƉ͗ͬͬ
ǁĂƚĞƌ͘ĞƉĂ͘ŐŽǀͬĚƌŝŶŬͬŚŽƚůŝŶĞ͘� 


