
�ƚ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�
�ĂƵƐĞ ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞƐ ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ ĂŶĚ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ƚŽ ĞǆƉůĂŝŶ
ƉĞƌƐŽŶĂů ǁĞůůŶĞƐƐ͘ &ƌŽŵ ƌĞůĂǆĂƟŽŶ ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕ ƐůĞĞƉ
ŚǇŐŝĞŶĞ͕ ĂŶĚ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ƚŽ ͞ŵŝŶĚĨƵůŶĞƐƐ͕͟ ŚǇĚƌĂƟŽŶ ĂŶĚ�
ŚĞĂůƚŚǇ ĞĂƟŶŐ͕ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ Ă ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ƚŚŝŶŐƐ ŽƵƌ ǁĂƌƌŝŽƌƐ�
ĂŶĚ ĨĂŵŝůŝĞƐ ĐĂŶ ĚŽ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ƚŚĞŝƌ ŚĞĂůƚŚ ĂŶĚ ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͘ 
/Ŷ�DĂǇ͕��ĂƵƐĞ�ďĞŐĂŶ�ŽīĞƌŝŶŐ�ZĞŝŬŝ�^ĞůĨ�
�ĂƌĞ �ůĂƐƐĞƐ Ăƚ tĂůƚĞƌ ZĞĞĚ ĂŶĚ &ƚ͘
�ĞůǀŽŝƌ͘ dŚĞƐĞ ƐĞƐƐŝŽŶƐ ĂƌĞ ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�
Ăƌŵ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ǁŝƚŚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ƚŽ ĐĂůŵ
ƚŚĞŝƌ ŵŝŶĚƐ͕ ƉƌŽŵŽƟŶŐ ͞ŵŝŶĚĨƵůŶĞƐƐ͕͟
ĂŶĚ ƌĞĚƵĐŝŶŐ ƐƚƌĞƐƐ͘ ZĞŝŬŝ ŝƐ Ă :ĂƉĂŶĞƐĞ�
ŵĞĚŝƚĂƟǀĞ ƉƌĂĐƟĐĞ ĨŽƌ ƌĞůĂǆĂƟŽŶ
ĐŽŶƐŝƐƟŶŐ ŽĨ ŚĂŶĚ ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ ŽŶ ǀĂƌŝŽƵƐ�
ƉŽƐŝƟŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ ďŽĚǇ͘ dŚŽƵŐŚ �ĂƵƐĞ
ŽīĞƌƐ ŚĂŶĚƐ-ŽŶ ZĞŝŬŝ ƐĞƐƐŝŽŶƐ ĂƐ ƉĂƌƚ ŽĨ�
ŽƵƌ DĂƐƐĂŐĞͬZĞŝŬŝͬZĞŇĞǆŽůŽŐǇ ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŽ�ƐĞůĨ-
ƚƌĞĂƚ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽŵĨŽƌƚ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ŽǁŶ ŚŽŵĞƐ Ăƚ Ă ƟŵĞ ƚŚĂƚ ŝƐ ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ ĨŽƌ ƚŚĞŵ͘ 
/ŶŝƟĂů�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ĐůĂƐƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ƉŽƐŝƟǀĞ͊��tĞ�ǁŝůů�ŽīĞƌ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů ƐĞůĨ ĐĂƌĞ ĐůĂƐƐĞƐ Ăƚ ďŽƚŚ tĂůƚĞƌ ZĞĞĚ ĂŶĚ &ƚ͘ �ĞůǀŽŝƌ ŝŶ ƚŚĞ &Ăůů͘ 

ĮŶĂů 
WƌŽŵŽƟŶŐ�tĞůůŶĞƐƐ �����9HWHUDQV�'D\�*DOD�Ɣ�6WXGHQW�6HUYLFH�Ɣ��9ROXQWHHU�6SRWOLJKW��Ɣ���1XUVH�$SSUHFLDWLRQ��Ɣ��DQG�PRUH��� 

DĂƌŬ�ǇŽƵƌ�ĐĂůĞŶĚĂƌƐ͊��tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌŵǇ�EĂǀǇ��ŽƵŶƚƌǇ��ůƵď�ŝŶ��ƌůŝŶŐƚŽŶ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ĮŶĞ�ĚŝŶŝŶŐ͕�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ƐŝůĞŶƚ�ĂƵĐƟŽŶ͘��WƌŽĐĞĞĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ��ĂƵƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ǁŽƵŶĚĞĚ͕�ŝůů�ĂŶĚ�ŝŶũƵƌĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ͘  &Žƌ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ͗ ��ƚƌƵĚĂĐŝůůĞΛĐĂƵƐĞ-ƵƐĂ͘ŽƌŐ͘  dŝĐŬĞƚƐ�ŐŽ�ŽŶ�ƐĂůĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭ͕�ϮϬϭϲ͘ 

$�4XDUWHUO\�,QVLJKW�LQWR�&DXVH�3URJUDPV�DQG�(YHQWV -XO\����� 

�ĂĐŚ�ƋƵĂƌƚĞƌ͕�ǁĞ�
ƐŚŝŶĞ ƚŚĞ ƐƉŽƚůŝŐŚƚ�ŽŶ�
Ă ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ ǀŽůƵŶƚĞĞƌ͕�
ĂůůŽǁŝŶŐ ǇŽƵ ƚŽ ŐĞƚ ƚŽ
ŬŶŽǁ ŽƵƌ �ĂƵƐĞ
dĞĂŵ ŵĞŵďĞƌƐ͘ 
DĞĞƚ��ŶŶĂůŝƐĂ�
DŝƌĂŶĚĂ͕ ŽƵƌ &ĂŵŝůǇ�
&ƵŶ EŝŐŚƚ �ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�
Ăƚ &Žƌƚ �ĞůǀŽŝƌ͕ s�͊ 

�ĂƵƐĞ�ďĞŐĂŶ�ŚŽƐƟŶŐ�&ĂŵŝůǇ�&ƵŶ�EŝŐŚƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
h^K Ăƚ &ƚ͘ �ĞůǀŽŝƌ ŝŶ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ ϮϬϭϱ͘ KƵƌ ŐŽĂů�
ǁĂƐ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŽĨ�ǁŽƵŶĚĞĚ͕�ŝůů͕�ĂŶĚ�
ŝŶũƵƌĞĚ ƐĞƌǀŝĐĞ ŵĞŵďĞƌƐ ƚŽ ŽƚŚĞƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ŝŶ
ƚŚĞ &ƚ͘ �ĞůǀŽŝƌ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ �ŶŶĂůŝƐĂ ĂŶĚ ŚĞƌ
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŚĞ͛Ɛ�ďĞĞŶ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ ĞǀĞƌ ƐŝŶĐĞ͊ tŚĞŶ ǁĞ ŶĞĞĚĞĚ Ă
ŶĞǁ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĂŵ ƚŚŝƐ ^ƉƌŝŶŐ͕
�ŶŶĂůŝƐĂ ƐƚĞƉƉĞĚ ĨŽƌǁĂƌĚ ĂŶĚ ƚŽŽŬ ĐŚĂƌŐĞ͘ 
�ĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�ƐŚĞ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ĐƌĂŌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ĂŶĚ ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕ ŐĞƫŶŐ ŵĂŶǇ ŽĨ ŚĞƌ ŝĚĞĂƐ ĨƌŽŵ
WŝŶƚĞƌĞƐƚ ĂŶĚ ůŽĐĂů ĐƌĂŌ ƐƚŽƌĞƐ͘ ^ŚĞ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�
ŽƚŚĞƌ ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĂŵ ĂŶĚ ƐĞƌǀĞƐ ĂƐ
ŽƵƌ ůŝĂŝƐŽŶ ƚŽ ƚŚĞ h^K͘ 
�Ɛ�Ă�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƐƉŽƵƐĞ�ůŝǀŝŶŐ�ŽŶ�&ƚ͘��ĞůǀŽŝƌ͕�
�ŶŶĂůŝƐĂ ĂůƐŽ ƐĞƌǀĞƐ ĂƐ ĂŶ ŝŶĨŽƌŵĂů ĂĚǀŝƐŽƌ�ĂŶĚ�
ŵĞŶƚŽƌ ĨŽƌ ƚŚĞ ĨĂŵŝůŝĞƐ ƐŚĞ ŵĞĞƚƐ Ăƚ &ĂŵŝůǇ &ƵŶ�
EŝŐŚƚ͘ ^ŚĞ ŬŶŽǁƐ ƚŚĞ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ ƐĐŚŽŽůƐ͕ ĂŶĚ
ƚŚĞ ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ 
tĞ�ĂƌĞ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŚĞƌ�ĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�
ŽƵƌ �ĂƵƐĞ dĞĂŵ͊ 

�ĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕��ĂƵƐĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ŶĞĂƌůǇ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ĨƌŽŵ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�ǁŚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŵďŝŶĞĚ�&ĞĚĞƌĂů��ĂŵƉĂŝŐŶ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘� 
��&��ηϯϯϬϭϭ

Þ tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�&ĂŵŝůŝĞƐ�Ăƚ�tĂůƚĞƌ�ZĞĞĚ 
Þ �ĂƵƐĞ�/ŶƚĞƌŶƐ�DĂŬĞ�Ă��ŝīĞƌĞŶĐĞ  'Ğƚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ŶĞǁƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗ 

 ǁǁǁ͘ĐĂƵƐĞ-ƵƐĂ͘ŽƌŐ 
ͬ,ĞůƉtŽƵŶĚĞĚtĂƌƌŝŽƌƐ 
Λ,ĞůƉtĂƌƌŝŽƌƐ 

�ŽŵĨŽƌƚ�ĨŽƌ��ŵĞƌŝĐĂ͛Ɛ�hŶŝĨŽƌŵĞĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐϰϭϭϰ�>ĞŐĂƚŽ�ZĚ͕�^ƵŝƚĞ�� &ĂŝƌĨĂǆ͕�s��ϮϮϬϯϯ 

'�>���D��� 
-HQQLIHU�*ULIILQ 
)R[�1HZV�1DWLRQDO�6HFXULW\�&RUUHVSRQGHQW 

'�>��'h�^d�^W��<�Z 
*HQHUDO�-DFN�.HDQH��5� 
)RUPHU 9LFH &KLHI RI 6WDII�RI�WKH�$UP\ 

,KEKZ�Zz��,�/Z 
+RQRUDEOH�-RH�5HHGHU )RUPHU�8QGHU�6HFUHWDU\�RI�WKH�$UP\

7KDQN�\RX�WR�RXU�
3UHVHQWLQJ 6SRQVRU 



 

WĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�Ăƚ��ĂƵƐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�
ΗƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ǁŽƵŶĚĞĚ͕�ŝůů�ĂŶĚ�ŝŶũƵƌĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ͘Η��DŽƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ĂƐƐƵŵĞ�
�ĂƌĞŐŝǀĞƌƐͬĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŽŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�
ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘��tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͊�� 
 

�ƵƌŝŶŐ�EƵƌƐĞ��ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�tĞĞŬ�DĂǇ�ϲ�-�ϵ͕�ϮϬϭϲ͕��ĂƵƐĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƚŚĞ�EƵƌƐĞƐ�
ĂŶĚ��ĂƌĞ�DĂŶĂŐĞƌƐ�Ăƚ�tĂůƚĞƌ�ZĞĞĚ�EĂƟŽŶĂů�DŝůŝƚĂƌǇ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ůƵŶĐŚ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ŐŝŌ�ƉĂĐŬƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘��EƵƌƐĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�
ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ�ĐĂŶ�ƐƵīĞƌ�ĨƌŽŵ�ďƵƌŶŽƵƚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĨĂƟŐƵĞ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǁŽƵŶĚĞĚ͕�ŝůů͕�ĂŶĚ�ŝŶũƵƌĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĨŽƌ�
ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ƟŵĞ͘ 
 
tĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĂƚ�EƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ-ůŝŶĞ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞ͘��tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚŝƐ�ƐŵĂůů�ŐĞƐƚƵƌĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ƚŚĞ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ƐĂĐƌŝĮĐĞƐ�ƚŚĞǇ�ŵĂŬĞ�ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�Ăƚ�tĂůƚĞƌ�ZĞĞĚ͘ 
 
dŚĞ�ϮϬϭϲ�EƵƌƐĞ��ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ĞǀĞŶƚ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ďǇ�Ă�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ��ŚĂƌůĞƐ�d͘��ĂƵĞƌ��ŚĂƌŝƚĂďůĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŝŶ��ĂůƟŵŽƌĞ͕�D�͕�ǁŚŝĐŚ�ĨƵŶĚƐ�ŵĂŶǇ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Ăƚ�tĂůƚĞƌ�ZĞĞĚ͘ 

�ĂƵƐĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�'ĞŽƌŐĞ�DĂƐŽŶ�,ŽŶŽƌƐ��ŽůůĞŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ��ŶŶĂ�
^ƚŽǁĞ�ĂƐ�ƐŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�DĂƐƐĂŐĞ�dŚĞƌĂƉǇ�ĨŽƌ�DĞŵďĞƌƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ͘���ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ɛŝǆ�ǇĞĂƌƐ͗ 
 

¨ KǀĞƌ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�ƐĞĞŬ�ŵĞĚŝĐĂů�ŚĞůƉ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ŵƵƐĐƵůŽƐŬĞůĞƚĂů�
ƉĂŝŶ�ƉŽƐƚ-ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ͘ 

¨ ϴϴй�ŽĨ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ďĞůŝĞǀĞ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘ 

¨ /Ŷ�Ă�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ǀĞƚĞƌĂŶƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŶŽŶ-ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂŝŶ͕�ϴϮй�ŚĂĚ�ƚƌŝĞĚ�Ă�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�Žƌ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͕�ǁŝƚŚ�ŵĂƐƐĂŐĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�Ăƚ�ϵϲй͘ 

¨ sĞƚĞƌĂŶƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ŝůůŶĞƐƐĞƐ�ŝŶ��ŶŶ��ƌďŽƌ͕�D/͕�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ŵĂƐƐĂŐĞ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽƚŚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘��ůů�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�
ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨĂŵŝůǇ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŵĞĚŝĐĂů�ĐĂƌĞ͘ 

¨ �ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�s�͕�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϰ�ƵƐĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ�ďǇ�ǀĞƚĞƌĂŶƐ�
ǁĞƌĞ�ĨŽƌ�ƐƚƌĞƐƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶǆŝĞƚǇ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕�WŽƐƚ�dƌĂƵŵĂƟĐ�^ƚƌĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͘ 

 
dŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�
ƌĞĐŽǀĞƌǇ͊���ƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵĞƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ϰ�ƟŵĞƐ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĐŽŵŵŝƚ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŝǀŝůŝĂŶ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ͘��&ŝŶĚŝŶŐ�Ă�
ǁĂǇ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŽƉƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉĂƚŚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŶƵŵďĞƌ͘��KƵƌ�
ŽǁŶ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƐŚŽǁƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞƐƐ�͘���ĂƵƐĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞƐĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŚŝůĞ�ĂĚǀŽĐĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ͘ 

DĂŶǇ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŚŽƵƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĐĂů�ĐŚƵƌĐŚ͕�ƐĐŚŽŽů͕�
ůŝďƌĂƌǇ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘�^ƚĞƉŚĞŶ��ǀĞƌĂƌĚ�ŽĨ�ZŽĐŬǇ�ZƵŶ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�ŽƉƚĞĚ�
ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ǁŽƵŶĚĞĚ͕�ŝůů�ĂŶĚ�ŝŶũƵƌĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�Ăƚ�tĂůƚĞƌ�ZĞĞĚ�
EĂƟŽŶĂů�DŝůŝƚĂƌǇ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ�ŝŶ��ĞƚŚĞƐĚĂ͕�DĂƌǇůĂŶĚ͘ 
 
^ƚĞƉŚĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ��ŽŵĨŽƌƚ�ĨŽƌ��ŵĞƌŝĐĂ͛Ɛ�hŶŝĨŽƌŵĞĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;�ĂƵƐĞͿ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ŚŝƐ�ƟŵĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ŽĸĐĞ�ǁŽƌŬ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͘�,Ğ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĂŶĚ�
ƉƵƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŐŝŌ�ƉĂĐŬƐ�ĨŽƌ��ĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞ�DĞŵďĞƌƐ͕�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽƵƌ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ŽĸĐĞ�
ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ŚĞůƉĞĚ�ĐŽƵŶƚ�ĂŶĚ�ůĂďĞů�ŽƵƌ�sŽůƵŶƚĞĞƌ�ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ƉŝŶƐ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
EĂƟŽŶĂů�sŽůƵŶƚĞĞƌ��ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�DŽŶƚŚ͘ 
 
dŚĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁĂƐ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�&ĂŵŝůǇ�&ƵŶ�EŝŐŚƚ�Ăƚ�tĂůƚĞƌ�ZĞĞĚ�ŽŶ�
�Ɖƌŝů�ϭϰƚŚ͘��^ƚĞƉŚĞŶ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĐƌĂŌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƉůĂǇĞĚ�ŐĂŵĞƐ͘�� 
 
^ƚĞƉŚĞŶ�ŝƐ�ŶŽ�ƐƚƌĂŶŐĞƌ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞ—ŚĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ��ŽǇ�^ĐŽƵƚ�dƌŽŽƉ�ϱϳϳ�
ŝŶ��ůŝŌŽŶ͕�s�͘�� 
 
͞tĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌŝůůĞĚ�^ƚĞƉŚĞŶ�ĐŚŽƐĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ��ĂƵƐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕͟�ƐĂŝĚ�<ĂǇůĂ�tĂůƐŚ͕��ĂƵƐĞ�WƌŽŐƌĂŵ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�sŽůƵŶƚĞĞƌ�
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘��͞/ƚ�ŝƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�
ƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ƐĂĐƌŝĮĐĞ͘�zŽƵƚŚ�
sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ůŝŬĞ�^ƚĞƉŚĞŶ�ĞǆĞŵƉůŝĨǇ�ŽƵƌ�ĐŽƌĞ�ǀĂůƵĞƐ͊͟ 

��ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŐŽ�ǁĞ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞĚ��ĞƐŚĂƵŶĂ��ĂƌďĞƌ�ŽŶ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�DŝƐƐ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨ�
�ŽůƵŵďŝĂ�ƟƚůĞ͘��KŶ�:ƵŶĞ�ϲƚŚ�ƐŚĞ�ŵĂĚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁŽŵĂŶ�ĂĐƟǀĞůǇ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ��ƌŵǇ�ZĞƐĞƌǀĞ�ƚŽ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ͘��ĞƐŚĂƵŶĂ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ŽĨ�ĂŶ�ƌĞƟƌĞĚ��ƌŵǇ�
DĂƐƚĞƌ�^ĞƌŐĞĂŶƚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ůŝĨĞ͘���ŌĞƌ�ĞĂƌŶŝŶŐ�ŚĞƌ�ĚĞŐƌĞĞ�
ŝŶ��ƵƐŝŶĞƐƐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�sŝƌŐŝŶŝĂ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�DĂƐƚĞƌƐ�ŝŶ��ŽŵƉƵƚĞƌ�
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DĂƌǇůĂŶĚ͕�ƐŚĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ����ƚŽ�
ǁŽƌŬ�ĂƐ�ĂŶ�/d��ŶĂůǇƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞ͘ 
 
/Ŷ�ϮϬϭϭ͕��ĞƐŚĂƵŶĂ�ǁĂƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ĂƐ�Ă�YƵĂƌƚĞƌŵĂƐƚĞƌ�KĸĐĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘��ƌŵǇ�ZĞƐĞƌǀĞ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�Ă�>ŽŐŝƐƟĐƐ��ŽŵŵĂŶĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϵϴϴƚŚ�YƵĂƌƚĞƌŵĂƐƚĞƌ��ĞƚĂĐŚŵĞŶƚ�hŶŝƚ�Ăƚ�
ZŽĐŬǀŝůůĞ͕�DĂƌǇůĂŶĚ͘�ƐŚĞ�ŝƐ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�
ŵŝůŝƚĂƌǇ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĨŽĐƵƐ�ŚĞƌ�ĞīŽƌƚƐ�ŽŶ�Wd^��ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐŽůĚŝĞƌƐ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ͘� 
 
�ĞƐŚĂƵŶĂ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŝƚŚ��ĂƵƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ŵŽŶƚŚůǇ�&ƚ͘��ĞůǀŽŝƌ�&ĂŵŝůǇ�&ƵŶ�EŝŐŚƚ�
ƉƌŽŐƌĂŵ͘ � 



 

WĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�Ăƚ��ĂƵƐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�
ΗƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ǁŽƵŶĚĞĚ͕�ŝůů�ĂŶĚ�ŝŶũƵƌĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ͘Η��DŽƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ĂƐƐƵŵĞ�
�ĂƌĞŐŝǀĞƌƐͬĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŽŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�
ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘��tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞ�ĂƌĞ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͊�� 
 

�ƵƌŝŶŐ�EƵƌƐĞ��ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�tĞĞŬ�DĂǇ�ϲ�-�ϵ͕�ϮϬϭϲ͕��ĂƵƐĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƚŚĞ�EƵƌƐĞƐ�
ĂŶĚ��ĂƌĞ�DĂŶĂŐĞƌƐ�Ăƚ�tĂůƚĞƌ�ZĞĞĚ�EĂƟŽŶĂů�DŝůŝƚĂƌǇ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ůƵŶĐŚ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ŐŝŌ�ƉĂĐŬƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘��EƵƌƐĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�
ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ�ĐĂŶ�ƐƵīĞƌ�ĨƌŽŵ�ďƵƌŶŽƵƚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĨĂƟŐƵĞ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǁŽƵŶĚĞĚ͕�ŝůů͕�ĂŶĚ�ŝŶũƵƌĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĨŽƌ�
ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ƟŵĞ͘ 
 
tĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĂƚ�EƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ-ůŝŶĞ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞ͘��tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚŝƐ�ƐŵĂůů�ŐĞƐƚƵƌĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ƚŚĞ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ƐĂĐƌŝĮĐĞƐ�ƚŚĞǇ�ŵĂŬĞ�ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�Ăƚ�tĂůƚĞƌ�ZĞĞĚ͘ 
 
dŚĞ�ϮϬϭϲ�EƵƌƐĞ��ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ĞǀĞŶƚ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ďǇ�Ă�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ŐƌĂŶƚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ��ŚĂƌůĞƐ�d͘��ĂƵĞƌ��ŚĂƌŝƚĂďůĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŝŶ��ĂůƟŵŽƌĞ͕�D�͕�ǁŚŝĐŚ�ĨƵŶĚƐ�ŵĂŶǇ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Ăƚ�tĂůƚĞƌ�ZĞĞĚ͘ 

�ĂƵƐĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�'ĞŽƌŐĞ�DĂƐŽŶ�,ŽŶŽƌƐ��ŽůůĞŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ��ŶŶĂ�
^ƚŽǁĞ�ĂƐ�ƐŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�DĂƐƐĂŐĞ�dŚĞƌĂƉǇ�ĨŽƌ�DĞŵďĞƌƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ͘���ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ɛŝǆ�ǇĞĂƌƐ͗ 
 

¨ KǀĞƌ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�ƐĞĞŬ�ŵĞĚŝĐĂů�ŚĞůƉ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ŵƵƐĐƵůŽƐŬĞůĞƚĂů�
ƉĂŝŶ�ƉŽƐƚ-ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚ͘ 

¨ ϴϴй�ŽĨ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ďĞůŝĞǀĞ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘ 

¨ /Ŷ�Ă�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ǀĞƚĞƌĂŶƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŶŽŶ-ĐĂŶĐĞƌ�ƉĂŝŶ͕�ϴϮй�ŚĂĚ�ƚƌŝĞĚ�Ă�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�Žƌ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͕�ǁŝƚŚ�ŵĂƐƐĂŐĞ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�Ăƚ�ϵϲй͘ 

¨ sĞƚĞƌĂŶƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ŝůůŶĞƐƐĞƐ�ŝŶ��ŶŶ��ƌďŽƌ͕�D/͕�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ŵĂƐƐĂŐĞ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽƚŚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘��ůů�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�
ĐŚƌŽŶŝĐ�ƉĂŝŶ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨĂŵŝůǇ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŵĞĚŝĐĂů�ĐĂƌĞ͘ 

¨ �ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�s�͕�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϰ�ƵƐĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ�ďǇ�ǀĞƚĞƌĂŶƐ�
ǁĞƌĞ�ĨŽƌ�ƐƚƌĞƐƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶǆŝĞƚǇ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕�WŽƐƚ�dƌĂƵŵĂƟĐ�^ƚƌĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͘ 

 
dŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ĂĚǀĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�
ƌĞĐŽǀĞƌǇ͊���ƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵĞƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ϰ�ƟŵĞƐ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĐŽŵŵŝƚ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŝǀŝůŝĂŶ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ͘��&ŝŶĚŝŶŐ�Ă�
ǁĂǇ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŽƉƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉĂƚŚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŶƵŵďĞƌ͘��KƵƌ�
ŽǁŶ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƐŚŽǁƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞƐƐ�͘���ĂƵƐĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞƐĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŚŝůĞ�ĂĚǀŽĐĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ͘ 

DĂŶǇ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŚŽƵƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĐĂů�ĐŚƵƌĐŚ͕�ƐĐŚŽŽů͕�
ůŝďƌĂƌǇ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘�^ƚĞƉŚĞŶ��ǀĞƌĂƌĚ�ŽĨ�ZŽĐŬǇ�ZƵŶ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�ŽƉƚĞĚ�
ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ǁŽƵŶĚĞĚ͕�ŝůů�ĂŶĚ�ŝŶũƵƌĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�Ăƚ�tĂůƚĞƌ�ZĞĞĚ�
EĂƟŽŶĂů�DŝůŝƚĂƌǇ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ�ŝŶ��ĞƚŚĞƐĚĂ͕�DĂƌǇůĂŶĚ͘ 
 
^ƚĞƉŚĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ��ŽŵĨŽƌƚ�ĨŽƌ��ŵĞƌŝĐĂ͛Ɛ�hŶŝĨŽƌŵĞĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;�ĂƵƐĞͿ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ŚŝƐ�ƟŵĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ŽĸĐĞ�ǁŽƌŬ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͘�,Ğ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĂŶĚ�
ƉƵƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŐŝŌ�ƉĂĐŬƐ�ĨŽƌ��ĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞ�DĞŵďĞƌƐ͕�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽƵƌ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ŽĸĐĞ�
ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ŚĞůƉĞĚ�ĐŽƵŶƚ�ĂŶĚ�ůĂďĞů�ŽƵƌ�sŽůƵŶƚĞĞƌ�ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ƉŝŶƐ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
EĂƟŽŶĂů�sŽůƵŶƚĞĞƌ��ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�DŽŶƚŚ͘ 
 
dŚĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁĂƐ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�&ĂŵŝůǇ�&ƵŶ�EŝŐŚƚ�Ăƚ�tĂůƚĞƌ�ZĞĞĚ�ŽŶ�
�Ɖƌŝů�ϭϰƚŚ͘��^ƚĞƉŚĞŶ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĐƌĂŌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƉůĂǇĞĚ�ŐĂŵĞƐ͘�� 
 
^ƚĞƉŚĞŶ�ŝƐ�ŶŽ�ƐƚƌĂŶŐĞƌ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞ—ŚĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ��ŽǇ�^ĐŽƵƚ�dƌŽŽƉ�ϱϳϳ�
ŝŶ��ůŝŌŽŶ͕�s�͘�� 
 
͞tĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌŝůůĞĚ�^ƚĞƉŚĞŶ�ĐŚŽƐĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ��ĂƵƐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕͟�ƐĂŝĚ�<ĂǇůĂ�tĂůƐŚ͕��ĂƵƐĞ�WƌŽŐƌĂŵ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�sŽůƵŶƚĞĞƌ�
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘��͞/ƚ�ŝƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�
ƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ƐĂĐƌŝĮĐĞ͘�zŽƵƚŚ�
sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ůŝŬĞ�^ƚĞƉŚĞŶ�ĞǆĞŵƉůŝĨǇ�ŽƵƌ�ĐŽƌĞ�ǀĂůƵĞƐ͊͟ 

��ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŐŽ�ǁĞ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞĚ��ĞƐŚĂƵŶĂ��ĂƌďĞƌ�ŽŶ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�DŝƐƐ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨ�
�ŽůƵŵďŝĂ�ƟƚůĞ͘��KŶ�:ƵŶĞ�ϲƚŚ�ƐŚĞ�ŵĂĚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁŽŵĂŶ�ĂĐƟǀĞůǇ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ��ƌŵǇ�ZĞƐĞƌǀĞ�ƚŽ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ͘��ĞƐŚĂƵŶĂ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ŽĨ�ĂŶ�ƌĞƟƌĞĚ��ƌŵǇ�
DĂƐƚĞƌ�^ĞƌŐĞĂŶƚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ůŝĨĞ͘���ŌĞƌ�ĞĂƌŶŝŶŐ�ŚĞƌ�ĚĞŐƌĞĞ�
ŝŶ��ƵƐŝŶĞƐƐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�sŝƌŐŝŶŝĂ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�DĂƐƚĞƌƐ�ŝŶ��ŽŵƉƵƚĞƌ�
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DĂƌǇůĂŶĚ͕�ƐŚĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ����ƚŽ�
ǁŽƌŬ�ĂƐ�ĂŶ�/d��ŶĂůǇƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞ͘ 
 
/Ŷ�ϮϬϭϭ͕��ĞƐŚĂƵŶĂ�ǁĂƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ĂƐ�Ă�YƵĂƌƚĞƌŵĂƐƚĞƌ�KĸĐĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘��ƌŵǇ�ZĞƐĞƌǀĞ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�Ă�>ŽŐŝƐƟĐƐ��ŽŵŵĂŶĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϵϴϴƚŚ�YƵĂƌƚĞƌŵĂƐƚĞƌ��ĞƚĂĐŚŵĞŶƚ�hŶŝƚ�Ăƚ�
ZŽĐŬǀŝůůĞ͕�DĂƌǇůĂŶĚ͘�ƐŚĞ�ŝƐ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�
ŵŝůŝƚĂƌǇ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĨŽĐƵƐ�ŚĞƌ�ĞīŽƌƚƐ�ŽŶ�Wd^��ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐŽůĚŝĞƌƐ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ͘� 
 
�ĞƐŚĂƵŶĂ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŝƚŚ��ĂƵƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ŵŽŶƚŚůǇ�&ƚ͘��ĞůǀŽŝƌ�&ĂŵŝůǇ�&ƵŶ�EŝŐŚƚ�
ƉƌŽŐƌĂŵ͘ � 



�ƚ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�
�ĂƵƐĞ ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞƐ ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ ĂŶĚ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ƚŽ ĞǆƉůĂŝŶ
ƉĞƌƐŽŶĂů ǁĞůůŶĞƐƐ͘ &ƌŽŵ ƌĞůĂǆĂƟŽŶ ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕ ƐůĞĞƉ
ŚǇŐŝĞŶĞ͕ ĂŶĚ ĞǆĞƌĐŝƐĞ ƚŽ ͞ŵŝŶĚĨƵůŶĞƐƐ͕͟ ŚǇĚƌĂƟŽŶ ĂŶĚ�
ŚĞĂůƚŚǇ ĞĂƟŶŐ͕ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ Ă ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ƚŚŝŶŐƐ ŽƵƌ ǁĂƌƌŝŽƌƐ�
ĂŶĚ ĨĂŵŝůŝĞƐ ĐĂŶ ĚŽ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ƚŚĞŝƌ ŚĞĂůƚŚ ĂŶĚ ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͘ 
/Ŷ�DĂǇ͕��ĂƵƐĞ�ďĞŐĂŶ�ŽīĞƌŝŶŐ�ZĞŝŬŝ�^ĞůĨ�
�ĂƌĞ �ůĂƐƐĞƐ Ăƚ tĂůƚĞƌ ZĞĞĚ ĂŶĚ &ƚ͘
�ĞůǀŽŝƌ͘ dŚĞƐĞ ƐĞƐƐŝŽŶƐ ĂƌĞ ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�
Ăƌŵ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ǁŝƚŚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ƚŽ ĐĂůŵ
ƚŚĞŝƌ ŵŝŶĚƐ͕ ƉƌŽŵŽƟŶŐ ͞ŵŝŶĚĨƵůŶĞƐƐ͕͟
ĂŶĚ ƌĞĚƵĐŝŶŐ ƐƚƌĞƐƐ͘ ZĞŝŬŝ ŝƐ Ă :ĂƉĂŶĞƐĞ�
ŵĞĚŝƚĂƟǀĞ ƉƌĂĐƟĐĞ ĨŽƌ ƌĞůĂǆĂƟŽŶ
ĐŽŶƐŝƐƟŶŐ ŽĨ ŚĂŶĚ ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ ŽŶ ǀĂƌŝŽƵƐ�
ƉŽƐŝƟŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ ďŽĚǇ͘ dŚŽƵŐŚ �ĂƵƐĞ
ŽīĞƌƐ ŚĂŶĚƐ-ŽŶ ZĞŝŬŝ ƐĞƐƐŝŽŶƐ ĂƐ ƉĂƌƚ ŽĨ�
ŽƵƌ DĂƐƐĂŐĞͬZĞŝŬŝͬZĞŇĞǆŽůŽŐǇ ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŽ�ƐĞůĨ-
ƚƌĞĂƚ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽŵĨŽƌƚ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ŽǁŶ ŚŽŵĞƐ Ăƚ Ă ƟŵĞ ƚŚĂƚ ŝƐ ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ ĨŽƌ ƚŚĞŵ͘ 
/ŶŝƟĂů�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ĐůĂƐƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ƉŽƐŝƟǀĞ͊��tĞ�ǁŝůů�ŽīĞƌ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů ƐĞůĨ ĐĂƌĞ ĐůĂƐƐĞƐ Ăƚ ďŽƚŚ tĂůƚĞƌ ZĞĞĚ ĂŶĚ &ƚ͘ �ĞůǀŽŝƌ ŝŶ ƚŚĞ &Ăůů͘ 

ĮŶĂů 
WƌŽŵŽƟŶŐ�tĞůůŶĞƐƐ �����9HWHUDQV�'D\�*DOD�Ɣ�6WXGHQW�6HUYLFH�Ɣ��9ROXQWHHU�6SRWOLJKW��Ɣ���1XUVH�$SSUHFLDWLRQ��Ɣ��DQG�PRUH��� 

DĂƌŬ�ǇŽƵƌ�ĐĂůĞŶĚĂƌƐ͊��tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌŵǇ�EĂǀǇ��ŽƵŶƚƌǇ��ůƵď�ŝŶ��ƌůŝŶŐƚŽŶ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ĮŶĞ�ĚŝŶŝŶŐ͕�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ƐŝůĞŶƚ�ĂƵĐƟŽŶ͘��WƌŽĐĞĞĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ��ĂƵƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ǁŽƵŶĚĞĚ͕�ŝůů�ĂŶĚ�ŝŶũƵƌĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ͘  &Žƌ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ͗ ��ƚƌƵĚĂĐŝůůĞΛĐĂƵƐĞ-ƵƐĂ͘ŽƌŐ͘  dŝĐŬĞƚƐ�ŐŽ�ŽŶ�ƐĂůĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭ͕�ϮϬϭϲ͘ 

$�4XDUWHUO\�,QVLJKW�LQWR�&DXVH�3URJUDPV�DQG�(YHQWV -XO\����� 

�ĂĐŚ�ƋƵĂƌƚĞƌ͕�ǁĞ�
ƐŚŝŶĞ ƚŚĞ ƐƉŽƚůŝŐŚƚ�ŽŶ�
Ă ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ ǀŽůƵŶƚĞĞƌ͕�
ĂůůŽǁŝŶŐ ǇŽƵ ƚŽ ŐĞƚ ƚŽ
ŬŶŽǁ ŽƵƌ �ĂƵƐĞ
dĞĂŵ ŵĞŵďĞƌƐ͘ 
DĞĞƚ��ŶŶĂůŝƐĂ�
DŝƌĂŶĚĂ͕ ŽƵƌ &ĂŵŝůǇ�
&ƵŶ EŝŐŚƚ �ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�
Ăƚ &Žƌƚ �ĞůǀŽŝƌ͕ s�͊ 

�ĂƵƐĞ�ďĞŐĂŶ�ŚŽƐƟŶŐ�&ĂŵŝůǇ�&ƵŶ�EŝŐŚƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
h^K Ăƚ &ƚ͘ �ĞůǀŽŝƌ ŝŶ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ ϮϬϭϱ͘ KƵƌ ŐŽĂů�
ǁĂƐ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŽĨ�ǁŽƵŶĚĞĚ͕�ŝůů͕�ĂŶĚ�
ŝŶũƵƌĞĚ ƐĞƌǀŝĐĞ ŵĞŵďĞƌƐ ƚŽ ŽƚŚĞƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ ŝŶ
ƚŚĞ &ƚ͘ �ĞůǀŽŝƌ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ �ŶŶĂůŝƐĂ ĂŶĚ ŚĞƌ
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŚĞ͛Ɛ�ďĞĞŶ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ ĞǀĞƌ ƐŝŶĐĞ͊ tŚĞŶ ǁĞ ŶĞĞĚĞĚ Ă
ŶĞǁ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĂŵ ƚŚŝƐ ^ƉƌŝŶŐ͕
�ŶŶĂůŝƐĂ ƐƚĞƉƉĞĚ ĨŽƌǁĂƌĚ ĂŶĚ ƚŽŽŬ ĐŚĂƌŐĞ͘ 
�ĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�ƐŚĞ�ŚĞůƉƐ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ĐƌĂŌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ĂŶĚ ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕ ŐĞƫŶŐ ŵĂŶǇ ŽĨ ŚĞƌ ŝĚĞĂƐ ĨƌŽŵ
WŝŶƚĞƌĞƐƚ ĂŶĚ ůŽĐĂů ĐƌĂŌ ƐƚŽƌĞƐ͘ ^ŚĞ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�
ŽƚŚĞƌ ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĂŵ ĂŶĚ ƐĞƌǀĞƐ ĂƐ
ŽƵƌ ůŝĂŝƐŽŶ ƚŽ ƚŚĞ h^K͘ 
�Ɛ�Ă�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƐƉŽƵƐĞ�ůŝǀŝŶŐ�ŽŶ�&ƚ͘��ĞůǀŽŝƌ͕�
�ŶŶĂůŝƐĂ ĂůƐŽ ƐĞƌǀĞƐ ĂƐ ĂŶ ŝŶĨŽƌŵĂů ĂĚǀŝƐŽƌ�ĂŶĚ�
ŵĞŶƚŽƌ ĨŽƌ ƚŚĞ ĨĂŵŝůŝĞƐ ƐŚĞ ŵĞĞƚƐ Ăƚ &ĂŵŝůǇ &ƵŶ�
EŝŐŚƚ͘ ^ŚĞ ŬŶŽǁƐ ƚŚĞ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ ƐĐŚŽŽůƐ͕ ĂŶĚ
ƚŚĞ ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ 
tĞ�ĂƌĞ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŚĞƌ�ĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�
ŽƵƌ �ĂƵƐĞ dĞĂŵ͊ 

�ĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕��ĂƵƐĞ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ŶĞĂƌůǇ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ĨƌŽŵ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�ǁŚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŵďŝŶĞĚ�&ĞĚĞƌĂů��ĂŵƉĂŝŐŶ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘� 
��&��ηϯϯϬϭϭ

Þ tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�&ĂŵŝůŝĞƐ�Ăƚ�tĂůƚĞƌ�ZĞĞĚ 
Þ �ĂƵƐĞ�/ŶƚĞƌŶƐ�DĂŬĞ�Ă��ŝīĞƌĞŶĐĞ  'Ğƚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ŶĞǁƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗ 

 ǁǁǁ͘ĐĂƵƐĞ-ƵƐĂ͘ŽƌŐ 
ͬ,ĞůƉtŽƵŶĚĞĚtĂƌƌŝŽƌƐ 
Λ,ĞůƉtĂƌƌŝŽƌƐ 

�ŽŵĨŽƌƚ�ĨŽƌ��ŵĞƌŝĐĂ͛Ɛ�hŶŝĨŽƌŵĞĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐϰϭϭϰ�>ĞŐĂƚŽ�ZĚ͕�^ƵŝƚĞ�� &ĂŝƌĨĂǆ͕�s��ϮϮϬϯϯ 

'�>���D��� 
-HQQLIHU�*ULIILQ 
)R[�1HZV�1DWLRQDO�6HFXULW\�&RUUHVSRQGHQW 

'�>��'h�^d�^W��<�Z 
*HQHUDO�-DFN�.HDQH��5� 
)RUPHU 9LFH &KLHI RI 6WDII�RI�WKH�$UP\ 

,KEKZ�Zz��,�/Z 
+RQRUDEOH�-RH�5HHGHU )RUPHU�8QGHU�6HFUHWDU\�RI�WKH�$UP\

7KDQN�\RX�WR�RXU�
3UHVHQWLQJ 6SRQVRU 
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