
KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϰ 

/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�,ĞĂƚ�ĂŶĚ�&ƌŽƐƚ�
/ŶƐƵůĂƚŽƌƐ�Θ��ůůŝĞĚ�tŽƌŬĞƌƐ͕�>ŽĐĂů�EŽ͘�ϭϭϴ�

,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�tĞůůŶĞƐƐ�dƌƵƐƚ�&ƵŶĚ 

 

dŚĞ�dƌƵƐƚĞĞƐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�WůĂŶ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁ͕�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĨŽƌ�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�DĂƐƐĂŐĞ�dŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�WŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘��dŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƵƐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŚŝůĞ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ƌĞŵĂŝŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�Ăůů�WůĂŶ�DĞŵďĞƌƐ͘�� 

�īĞĐƟǀĞ�KĐƚŽďĞƌ�ϭ͕�ϮϬϮϰ͕�ƚŚĞ�E�t�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĨŽƌ�WŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ�ĐůĂŝŵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƚŽ�Ψϯ͕ϮϱϬ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĨŽƌ�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�DĂƐƐĂŐĞ�dŚĞƌĂƉǇ�ĐůĂŝŵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƚŽ�Ψϯ͕ϮϱϬ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ͘��dŚŝƐ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�Ăůů�
WůĂŶ�DĞŵďĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ZĞƟƌĞĞƐ͘ 

dŚĞ�dƌƵƐƚĞĞƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘��dŚĞ�dƌƵƐƚĞĞƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ŽĨ�ŽƵƌ�WůĂŶ�
DĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚ�ƚŚĞ�WůĂŶ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵƌ�ĐůĂŝŵƐ�ĨŽƌ�WŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ�Žƌ�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�DĂƐƐĂŐĞ�dŚĞƌĂƉǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŚŝƐ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĂƐ�ŽĨ�KĐƚŽďĞƌ�ϭƐƚ͕�ŶŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐůĂŝŵƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ͘��� 
 

�ǀĞƌǇŽŶĞ�ĨĂĐĞƐ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞƐƐĨƵů�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŚĂŶĚůĞ�ƚŚĞƐĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͖�ŽƚŚĞƌ�ƟŵĞƐ�
ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ƐŽŵĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘��zŽƵƌ��&�W�ŝƐ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů͕�ĂŶĚ�ƉƌŽĂĐƟǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĞůŝŐŝďůĞ�
ĚĞƉĞŶĚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕�ĨĂŵŝůǇ͕�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ-ƌĞůĂƚĞĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘��zŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ďĞŶĞĮƚ�Ăƚ�ŶŽ�ĐŽƐƚ�ƚŽ�ǇŽƵ͘� 

zŽƵƌ��&�W�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�,ŽŵĞǁŽŽĚ�,ĞĂůƚŚ͕�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŝƚ͕�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�Ă�ĚĂǇ͕�ƐĞǀĞŶ�ĚĂǇƐ�Ă�ǁĞĞŬ͕�ϯϲϱ�
ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘ �tŝƚŚŝŶ�Ă�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�-�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ͛Ɛ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ŝŶ�
ĨĂĐŝŶŐ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂĚĚŝĐƟŽŶ͕�ĮŶĚŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ƉĂƌĞŶƟŶŐ�Žƌ�ĐĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŐĞŝŶŐ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�Žƌ�ƐŝŵƉůǇ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĚĂǇ-ƚŽ-ĚĂǇ�
ƐƚƌĞƐƐ͘ �� 

,ŽŵĞǁŽŽĚ�,ĞĂůƚŚ͕�ŝƐ�Ă�ƚƌƵƐƚĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁŝƚŚ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�DĞŵďĞƌƐ�ůŝŬĞ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�
ĨĂŵŝůǇ͘��ǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǁ͘�zŽƵ�ǁŽŶ͛ƚ�ďĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŽ�ĂŶǇŽŶĞ�—�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇͲ
Ğƌ͕�ǇŽƵƌ�ƵŶŝŽŶ͕�Žƌ�ĂŶǇ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͘ �WĞŽƉůĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ƵƐĞ�ĂŶ��&�W�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ĨĂŵŝůǇ�Žƌ�
ƉĂƌĞŶƟŶŐ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ĂŶǆŝĞƚǇ͕�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ĂĚĚŝĐƟŽŶƐ͕�ŐƌŝĞĨ͕�ĐŽƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ŵŽŶĞǇ�Žƌ�ǁŽƌŬ-ƌĞůĂƚĞĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘ �zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�
ŵĂƚĐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽƵŶƐĞůůŽƌ�ǁŚŽ�ƐƵŝƚƐ�ǇŽƵƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŶĞĞĚƐ͘�� 

�ŽƵŶƐĞůůŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽīĞƌĞĚ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ͕�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǀŝĚĞŽ͕�Žƌ�ŽŶůŝŶĞ͘�KĸĐĞƐ�ĂƌĞ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ŵĂĚĞ�ƋƵŝĐŬůǇ͕�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ůŽĐĂƟŽŶ͕�ŐĞŶĚĞƌ͕�Žƌ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ƟŵĞ͕�,ŽŵĞǁŽŽĚ�ǁŝůů�ĚŽ�
ƚŚĞŝƌ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘��tŚĞŶ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞŽŶĞ͕�ƐŝŵƉůǇ�ĐĂůů�,ŽŵĞǁŽŽĚ�,ĞĂůƚŚ�—�ƐƚĂī�ǁŝůů�ĂƐŬ�
ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ďĂƐŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�;ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ǇŽƵƌ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ďĞŶĞĮƚͿ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƐĞƚ�ƵƉ�ĂŶ�ŝŶŝƟĂů�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�Ăƚ�Ă�ƟŵĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘��Ŷ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĐŽƵŶƐĞůůŽƌ�ǁŝůů�ĂƐƐĞƐƐ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘� 

�ŽŶƚĂĐƚ�,ŽŵĞǁŽŽĚ�,ĞĂůƚŚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ͘��ϭ͘ϴϬϬ͘ϲϲϯ͘ϭϭϰϮ�ͮ�ddz͗�ϭ͘ϴϴϴ͘ϯϴϰ͘ϭϭϱϮ�ͮ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�;�Ăůů��ŽůůĞĐƚͿ͗�ϲϬϰ͘ϲϴϵ͘ϭϳϭϳ 

�ĞŶĞĮƚ�WůĂŶ�E�t^ 

'Ğƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǇŽƵƌ��ŵƉůŽǇĞĞ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WůĂŶ�;�&�WͿ 

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ��ŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�DĂƐƐĂŐĞ�ĂŶĚ�WŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ��ŽǀĞƌĂŐĞ 

ϰϮϱϬ��ĂŶĂĚĂ�tĂǇ�ͮ��ƵƌŶĂďǇ����ͮ�sϱ'�ϰtϲ�ͮ�dĞů�ϲϬϰ͘Ϯϵϵ͘ϳϰϴϮ�ͮ�ϭ͘ϴϬϬ͘ϲϲϯ͘ϭϯϱϲ�ͮ�ŚĩĞŶĞĮƚƐ͘ŽƌŐ 


