
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

  

  

  

 

 

 

 

 

 

 
 

:ƵŶĞ�ϯϬƚŚ�ϮϬϮϮ ,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ZĞůŝĞĨ�&ƵŶĚ�ZĞƉŽƌƟŶŐ 

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�'ƌĂŶƚƐ�ƚŽ�^ƚƵĚĞŶƚƐ 

ϯϬ-��z�&hE��Z�WKZd��D�Z'�E�z�'Z�Ed^�dK�^dh��Ed^�hE��Z� 

��Z�^�;,��Z&�ϭͿ͕��ZZ^���;,��Z&�//Ϳ͕��ZW�;,��Z&�///Ϳ 

^ŝŵŵŽŶƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŚĂƐ�ƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ͕�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ��ĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ� 
��Z�^͕�ZZ^���ĂŶĚ��ZW�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ZĞůŝĞĨ�&ƵŶĚƐ�͘��dŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŶŽ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ� 
ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĨƵŶĚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�,��Z&�ŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�͘�� 

�Ɛ�ŽĨ�:ƵŶĞ�ϯϬƚŚ�ϮϬϮϮ͕��ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ψϰ͕ϵϯϮ͕ϯϵϮ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƵƌ��ĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŐƌĞĞͲ 
ŵĞŶƚ�ĨŽƌ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŝĚ�'ƌĂŶƚƐ�ƚŽ�^ƚƵĚĞŶƚƐ͘��/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƋƵĂƌƚĞƌ�;�Ɖƌŝů͘�ϭƐƚ�-�:ƵŶĞ�ϯϬƚŚͿ�^ŝŵŵŽŶƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ� 
Ψϱ͕ϭϳϱ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�&ƵŶĚƐ 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƋƵĂƌƚĞƌ͕�^ŝŵŵŽŶƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŚĂĚ�ĂŶ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ϲ͕Ϭϵϯ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ� 
'ƌĂŶƚ�&ƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƋƵĂƌƚĞƌ�ĞŶĚŝŶŐ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϮϮ�Ϯ��ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�'ƌĂŶƚ�&ƵŶĚŝŶŐ͘ 

D�d,K�K>K'z�h^���dK��t�Z��,��Z&�'Z�Ed^ 

DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŝĚ�'ƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ� 
ƵŶĚĞƌ�^ĞĐƟŽŶ�ϭϴϬϬϰ;ĂͿ;ϭͿ�ŽĨ�ƚŚĞ���Z�^��Đƚ͘ 

>ĞǀĞů�ŽĨ�&ƵŶĚŝŶŐ�ďǇ� 
�ǆƉĞĐƚĞĚ�&ĂŵŝůǇ��ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�;�&�Ϳ 

<ŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ŽŶ�ŐƌŽƵŶĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ� 
ƚŚĞ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ƚŽ�ĐĂŵƉƵƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ͕�ǁĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽ� �&� h'� 'Z 
ƐƉƌĞĂĚ�ĨƵŶĚƐ�ĞƋƵŝƚĂďůǇ�ĂĐƌŽƐƐ�ŽƵƌ�ŽŶ�ŐƌŽƵŶĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘���ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĞͲ 
ƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶΖƐ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�ĐĂůĐƵůĂƟŶŐ�ƚŚĞ� Ϭ�-�Ψϱ͕ϱϳϲ���������� ΨϴϬϬ ΨϯϱϬ 

ĨƵŶĚƐ�ǁĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�͞dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĨĂĐƚŽƌ;ϳϱйͿ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĂůůŽĐĂƚĞƐ�ĨƵŶĚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ� �;WĞůů�ĞůŝŐŝďůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐͿ 
ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ƐŝŶĐĞ�WĞůů�'ƌĂŶƚ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵͲ Ψϱ͕ϱϳϳ-�ΨϭϬ͕ϬϬϬ ΨϲϬϬ ΨϮϬϬ 
ĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƉŽƐƚ�ďĂĐĐĂůĂƵƌĞĂƚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�dŚĞ� 
ƐĞĐŽŶĚ�ĨĂĐƚŽƌ;ϮϱйͿ�ĂůůŽĐĂƚĞƐ�ĨƵŶĚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ� ΨϭϬ͕ϬϬϭ�-�ΨϰϬ͕ϬϬϬ ΨϰϬϬ ΨϭϱϬ 

ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ͘͟�^Ž�ŽĨ�ƚŚĞ�Ψϭ͕ϭϭϭ͕ϮϮϭ͕�ǁĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ϳϱй�ƚŽ�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵͲ 
ĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�Ϯϱй�ƚŽ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘���&ƵƌƚŚĞƌ͕�ĂƐ�ǁĂƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĞͲ х�ΨϰϬ͕ϬϬϬ� ΨϮϬϬ ΨϭϬϬ 
ƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ǁĞ�ƉƌŝŽƌŝƟǌĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďǇ�ŶĞĞĚ�ůĞǀĞů�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ� 

ĐŚĂƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ͘� 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

D�d,K�K>K'z�h^���dK��t�Z��,��Z&�'Z�Ed^��KE͛d 

DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŝĚ�'ƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ� 
ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƵŶĚĞƌ��ZZ^��� 

dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�'ƌĂŶƚƐ͕�ƵŶĚĞƌ��ZZ^��͕�ĂůůŽǁĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ĂǁĂƌĚ�ƚŽ�ŽŶůŝŶĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƚƵͲ 
ĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĮůĞ�Ă�&�&^�͘��dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉƌŝŽƌŝƟǌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ŶĞĞĚ͘�� 
hƐŝŶŐ�ƚŚĞ�WĞůů��&��ĂƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ŶĞĞĚ͕�ǁĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďůŽĐŬ�ŐƌĂŶƚƐ�ŽĨ�ΨϯϱϬ�ƚŽ�Ăůů�ĞŶƌŽůůĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�Ă�WĞůů� 
ĞůŝŐŝďůĞ��&�͘��tĞ�ƵƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ƐĂŵĞ�ĨŽƌŵƵůĂ�ĨŽƌ�'ƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�WĞůů�'ƌĂŶƚƐ�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ă�ŵĂƌŬĞƌ�ŽĨ� 
ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ŶĞĞĚ͘��dŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĨƵŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƐĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ� 

Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��� 

DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŝĚ�'ƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ� 
ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƵŶĚĞƌ��ZW 

tĞ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ZZ^���ĂƐ�ƚŚĞ��ZW�ĂůƐŽ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŝŽƌŝƟǌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů� 
ŶĞĞĚ͘��tĞ�ǁŝůů�ƵƐĞ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĨƵŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŶĞĞĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ� 
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�Žƌ�ĨŽƌ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĐŽƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌŝƐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚƵŝƟŽŶ͕�ĨŽŽĚ͕�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ŚĞĂůƚŚ� 
ĐĂƌĞ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞͿ�Žƌ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ͘���Ɛ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůĂǁ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ƵƐĞ� 
ƚŚĞŝƌ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂŝĚ�ŐƌĂŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĂůůŽǁĂďůĞ�ƵƐĞƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͘� 

/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͕��ŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�^ŝŵŵŽŶƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƚŽ�Ăůů��ůŝŐŝďůĞ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�;,��Z&�/Ϳ 

KŶ�DĂǇ�ϭϵ͕�ϮϬϮϬ�Ăůů�ĞůŝŐŝďůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ��ƚŚĞŵ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�Ă�ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ���Z�^��Đƚ͘�� 
�ƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ĞŵĂŝů�ǁĂƐ�Ă�ůĞƩĞƌ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨƵŶĚƐ͘� 

dŚĞ�ĞŵĂŝů�ĂŶĚ�ůĞƩĞƌ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŚĞƌĞ͘��� 

�ŵĂŝů�ƚŽ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ��ŝƌĞĐƚ��ĞƉŽƐŝƚ 



 

 

 

�ŵĂŝů�ƚŽ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ��ŝƌĞĐƚ��ĞƉŽƐŝƚ 

>ĞƩĞƌ�ƚŽ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�;ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ��ĞŵĂŝůƐͿ 



 

 

 
 

 
 

 

 

 
 

 
 

/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͕��ŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�^ŝŵŵŽŶƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ZZ^���;,��Z&�//Ϳ 

/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͕��ŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�^ŝŵŵŽŶƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ZZ^���;,��Z&�///Ϳ 



 /ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͕��ŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�^ŝŵŵŽŶƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ZZ^���;,��Z&�//Ϳ��ŽŶ͛ ƚ 



 /ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͕��ŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�^ŝŵŵŽŶƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ZZ^���;,��Z&�///Ϳ� 


