
�ĨĞƌĨƐĚĨũĚůƐŬĨũůĚƐŬũĨ

ϳ
�ĞĂƌ�WĂƌĞŶƚƐͬ'ƵĂƌĚŝĂŶƐ͕

�ĂƐƚĞƌ�ƚŝŵĞ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ĂŶĚ�/�
ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ǁŝƐŚ�ǇŽƵ�Ăůů�Ă�

ǀĞƌǇ�,ĂƉƉǇ��ĂƐƚĞƌ͘�
/�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŵǇ�ƐŝŶĐĞƌĞ�ŐƌĂƚŝƚƵĚĞ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�ŽƵƌ�

ƉĂƌĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�Ăůů�ƐĐŚŽŽů�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŐƌĞĂƚ�Žƌ�ƐŵĂůů͘�

KƵƌ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŐƌĞĂƚůǇ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂƉƉŝŶĞƐƐ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů͘�

�ŶũŽǇ�ƚŚĞ��ĂƐƚĞƌ�ĨĞƐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�/�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�Ăůů�ĂƐ�ǁĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ�

ŝŶ�ŽƵƌ�ĨŝŶĂů�ƚĞƌŵ͘
:ŽĂŶŶĞ�:ĂĐŬƐŽŶ͘

DĂƌĐŚ ϮϬϮϰ

/Ŷ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�tŽƌůĚ��ŽŽŬ��ĂǇ�ϮϬϮϰ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ
tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϮϬƚŚ DĂƌĐŚ�ϮϬϮϰ͘�

dŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ůŽǀĞ�ŽĨ�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĚƌĞƐƐĞĚ�ƵƉ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ďŽŽŬ�

ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĂƐ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͊
tĞ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŽƵƌ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĨŽƌ�

ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŽŶ�Ă�ĚĂŝůǇ�ďĂƐŝƐ͘

�ĨƚĞƌ�ŽƵƌ��ĂƐƚĞƌ�ďƌĞĂŬ�
ƉƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂǀĂŝů�

ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŵĞĂůƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ͕�ĨƌĞĞ�

ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ͘
�ƌĂĚďƵƌǇ͛Ɛ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ŽƵƌ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƐĐŚŽŽů�

ůƵŶĐŚĞƐ͘

WĂƌĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ůŽŐ�ŝŶ�ƚŽ�
ǁǁǁ͘ŝƌŝƐŚƐĐŚŽŽůŵĞĂůƐ͘ŝĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ůŽŐ�ŝŶ�
ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŽƌĚĞƌ�

ůƵŶĐŚĞƐ͘

dŚĞŝƌ ĨůǇĞƌ�ŚĂƐ�Ă�ŚĞůƉůŝŶĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŝĨ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�
ĂŶǇ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ�ůŽŐŐŝŶŐ�ŝŶ͘�
:ŝůů�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ďĞ
ǀĞƌǇ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ͘



x ^ŽĐĐĞƌ�ƐƚĂƌƚƐ�ŽŶ�ϭϱƚŚ �Ɖƌŝů�ǁŝƚŚ�^ǇůǀŝĂ�'ĞĞ
x &ƌĞŶĐŚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĐŽŶĐůƵĚĞ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ϴƚŚ

�Ɖƌŝů͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�/ƐĂďĞůůĞ��Ğ�dŽƵůŐŽĞƚ�
ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘

x ^ĂǀĞ�ƚŚĞ��ĂƚĞ͗�&ĂŵŝůǇ�&ƵŶ��ĂǇ͕
^ƵŶĚĂǇ�ϭϱƚŚ :ƵŶĞ

x /ŶĨĂŶƚ�^ĐŚŽŽů�dŽƵƌ͕�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϵƚŚ :ƵŶĞ
&ŝƌƐƚ��ůĂƐƐ�ʹ dŚŝƌĚ��ůĂƐƐ�dŽƵƌ�&ƌŝĚĂǇ�ϳƚŚ

:ƵŶĞ
&ŽƵƌƚŚ��ůĂƐƐ�ʹ ^ŝǆƚŚ��ůĂƐƐ�dŽƵƌ�dŚƵƌƐĚĂǇ�
ϭϯƚŚ :ƵŶĞ ;ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�Ăůů�ƚŽƵƌƐ�ƚŽ�

ĨŽůůŽǁͿ

^ŝŶŐŝŶŐ�Ăƚ��ďďĞǇůĞŝǆ�,ŽƐƉŝƚĂů

dŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ƉƵƉŝůƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ĞŶŝŽƌ��ůĂƐƐƌŽŽŵ�ƐĂŶŐ�ƐŽŵĞ��ďďĂ�
ƐŽŶŐƐ�ĂŶĚ�ƉůĂǇĞĚ�ƐŽŵĞ�/ƌŝƐŚ�ŵƵƐŝĐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�

ŚŽƐƉŝƚĂů͘

tĞ�Ăůů�ĞŶũŽǇĞĚ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ǁĞĞŬ�ŽĨ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĨƵŶ͘�tĞ�ůĞĂƌŶƚ�Ăůů�ĂďŽƵƚ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�

ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐŽŵĞ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƚĂƐŬƐ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘

&ƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ

^ŽŵĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌĞŶƚƐ͛��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ĂƌĞ�
ĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�&ƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�

ƐĐŚŽŽů͘�tĞ�ǁŽƵůĚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�
ƚŚŝƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�

ůĞƚ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ŬŶŽǁ͘

dŚĞ��ĂƐƚĞƌ�ďŝŶŐŽ�EŝŐŚƚ�ǁĂƐ�Ă�
ŐƌĞĂƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͕�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�

ǁŚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ŝƚ͘
tĞ�ŵĂĚĞ�Ă�ďƌŝůůŝĂŶƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�

Φϳϰϱ͘ϬϬ͘
WĂƌĞŶƚƐ͛��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͘

>Ğ�ĚĠĂŶĂş͕�ďŚşŽŵĂƌ�ĂŐ�
ĐĠŝůŝƷƌĂĚŚ�^ĞĂĐŚƚĂŝŶ�ŶĂ�

'ĂĞŝůŐĞ�ƐĂ�ƐĐŽŝů͘�
ZŝŶŶĞĂŵĂƌ�ŶĞĂƌƚ�ŝŵĞĂĐŚƚĂş�
ĠĂŐƐƷůĂ�ĐŚƵŶ�ĂŶ�'ŚĂĞŝůŐĞ�
ĂŐƵƐ�ĂŶ�ĐŚƵůƚƷƌ�'ŚĂĞůĂĐŚ�Ă�

ĐŚƵƌ�ĐŚƵŶ�ĐŝŶŶ͘



KƵƌ�tĞůůďĞŝŶŐ�tĞĞŬ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ĨƌŽŵ�DŽŶĚĂǇ�ϭϭƚŚ DĂƌĐŚ�ƚŽ�&ƌŝĚĂǇ�ϭϱƚŚ DĂƌĐŚ͘�tĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�Ă�>Ą�'ůĂƐ�ĂŶĚ�ZĂŝŶďŽǁ�tĂůŬ͘�
tĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�'ƌĂƚŝƚƵĚĞ�dƌĞĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�͚hŶǁŝŶĚ�ƚŚĞ�DŝŶĚ��ĐƚŝǀŝƚǇ�DĂƚ͛͘�

tĞ�ŚĂĚ�Ă��ŽĂƌĚ�'ĂŵĞ��ĂǇ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�dĂůŬ��ďŽƵƚ�ĐŚĂƚ͘�
DƐ͘��ŝƌĐŚ�ůĞĚ�Ă��ƵŵďĂ�ĐůĂƐƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐůĂƐƐ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�DƐ͘�DƵƌƉŚǇ�ƚĂƵŐŚƚ�ƵƐ�Ăůů�ƐŽŵĞ�ǇŽŐĂ�ŵŽǀĞƐ͘�

dŽ�ĐŽŶĐůƵĚĞ�ŽƵƌ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ƚĂƐƚĞĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĨƌƵŝƚ�ŝŶ�Ă�ƐƵƉĞƌ�ĨƌƵŝƚ�ƐĂůĂĚ�Ăƚ�ŽƵƌ�&ƌŝĚĂǇ�ĂƐƐĞŵďůǇ͘

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�'ĞŽƌŐĞ͕�
<ŝƌƐƚŝĞ�ĂŶĚ�&ĂǇƚŚĞ͘�

dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƉƌŝǌĞ�ǁŝŶŶĞƌƐ�ŝŶ�Ă�
EĂƚŝŽŶĂů�dƌĞĞ�tĞĞŬ�ƉŽĞƚƌǇ�

ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
dŝĚǇ�dŽǁŶƐ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘�
/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�

DŝĐŚĂĞů�DĂƌƚŝŶ�ǀŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͘


