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DĂƌĐŚ�ƌĂŝŶĨĂůů�ƚŽƚĂůƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�;:ŽĞͿ 
й�EŽƌŵĂů͗�ďůƵĞ�ĂďŽǀĞ�ŶŽƌŵĂů�Θ�ƌĞĚ�ďĞůŽǁ�ŶŽƌŵĂů͘��ĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�ŶŽƌŵĂů͗�ďůƵĞ-ĂďŽǀĞ�Θ�ƌĞĚ-ďĞůŽǁ�;ƐĂŵĞ�ĨŽƌ�ϯ�ŵŽŶ�йͿ 

  ZĂŝŶĨĂůů й�EŽƌŵ DĞĚŝĂŶ �ĞƉĂƌƚƵƌĞ ϯ�DŽŶƚŚ�dŽƚĂů 
  /ŶĐŚĞƐ DĂƌĐŚ /ŶĐŚĞƐ ŝŶĐŚĞƐ :&D 

<ŽƌŽƌ Ϯ͘ϳϱ ϯϳ ϳ͘ϰϰ -ϰ͘ϲϵ ϮϬ͘ϭϲ 

zĂƉ ϭϮ͘Ϯϵ ϮϳϬ ϰ͘ϱϲ ϳ͘ϳϯ ϯϮ͘ϯϳ 

�ŚƵƵŬ ϭϬ͘ϴϲ ϭϯϭ ϴ͘ϯϮ Ϯ͘ϱϰ ϯϯ͘ϱϳ 

WŽŚŶƉĞŝ ϱϳ͘ϵϮ ϰϰϬ ϭϯ͘ϭϳ ϰϰ͘ϳϱ ϭϬϬ͘ϴϵ 

<ŽƐƌĂĞ Ϯϵ͘ϬϬ ϭϴϭ ϭϲ͘Ϭϲ ϭϮ͘ϵϰ ϲϰ͘ϲϱ 

<ǁĂũĂůĞŝŶ ϭϱ͘ϱϱ ϲϲϮ Ϯ͘ϯϱ ϭϯ͘ϮϬ ϯϰ͘Ϯϭ 

DĂũƵƌŽ ϮϮ͘ϱϰ ϯϰϯ ϲ͘ϱϴ ϭϱ͘ϵϲ ϰϲ͘ϱϵ 

'ƵĂŵ�E�^ ϭ͘ϰϬ ϲϴ Ϯ͘Ϭϳ -Ϭ͘ϲϳ ϱ͘Ϭϲ 

^ĂŝƉĂŶ Ϭ͘ϵϯ ϰϵ ϭ͘ϴϵ -Ϭ͘ϵϲ ϲ͘ϭϱ 

WĂŐŽ WĂŐŽ ϲ͘ϯϲ ϲϬ ϭϬ͘ϲϴ -ϰ͘ϯϮ ϱϰ͘ϮϬ 

>ŝŚƵĞ ϵ͘Ϭϯ ϯϰϵ Ϯ͘ϱϵ ϲ͘ϰϰ ϭϴ͘ϲϮ 

,ŽŶŽůƵůƵ Ϯ͘ϱϳ ϯϮϱ Ϭ͘ϳϵ ϭ͘ϳϴ ϲ͘ϳϱ 

<ĂŚƵůƵŝ Ϯ͘ϮϬ ϭϭϳ ϭ͘ϴϴ Ϭ͘ϯϮ ϴ͘Ϭϱ 

,ŝůŽ ϭϬ͘ϵϯ ϭϬϭ ϭϬ͘ϳϴ Ϭ͘ϭϱ ϰϭ͘Ϭϭ 



ZĞƉŽƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ZĞŐŝŽŶ 

,ĂǁĂŝŝ�;ZĂƐŚĞĚͬ<ĞǀŝŶͿ 

 

<ĂƵĂŝ 

���tŚŝůĞ�ŶŽƚ�ĂƐ�ǁĞƚ�ĂƐ�&ĞďƌƵĂƌǇ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƚŽƚĂůƐ�ĨŽƌ�DĂƌĐŚ�ŽŶ�<ĂƵĂŝ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ƚŽ�ĂďŽǀĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĂŶŐĞ͘�dŚĞ�h͘^͘�'ĞŽůŽŐŝĐĂů�
^ƵƌǀĞǇ͛Ɛ�;h^'^Ϳ�ŐĂŐĞ�ŽŶ�DŽƵŶƚ�tĂŝĂůĞĂůĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϲϱ͘ϴϯ�ŝŶĐŚĞƐ�;ϭϳϰ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ĂǀĞƌĂŐĞͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ĚĂŝůǇ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�
ϭϱ͘ϯϲ�ŝŶĐŚĞƐ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϭϰ͘�dŚĞ�Ϯ-ĚĂǇ�ƚŽƚĂů�ĨŽƌ�DĂƌĐŚ�ϭϯ�ĂŶĚ�ϭϰ�ǁĂƐ�Ϯϭ͘ϳϲ�ŝŶĐŚĞƐ͘�dŚŝƐ�Ϯ-ĚĂǇ�ƚŽƚĂů�Ăƚ�DŽƵŶƚ�tĂŝĂůĞĂůĞ�ǁĂƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�>ŝŚƵĞ�
�ŝƌƉŽƌƚ͛Ɛ�ƌĂŝŶĨĂůů�ƚŽƚĂů�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ϮϬϭϲ�;ϭϯ͘ϯϵ�ŝŶĐŚĞƐͿ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌůǇ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ϮϬϭϳ�ƚŽƚĂů�;Ϯϯ͘ϱϱ�ŝŶĐŚĞƐͿ͘�DŽŶƚŚůǇ�ƚŽƚĂůƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DŽƵŶƚ�
tĂŝĂůĞĂůĞ�ĂŶĚ�KŵĂŽ�ŐĂŐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�DĂƌĐŚ�ƚŽƚĂůƐ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϲ͘ 

����ůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂŐĞƐ�ŽŶ�<ĂƵĂŝ�ŚĂĚ�ƌĂŝŶĨĂůů�ƚŽƚĂůƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϴ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ƚŽ�ĂďŽǀĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĂŶŐĞ͘�DŽƵŶƚ�tĂŝĂůĞĂůĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�
ŚŝŐŚĞƐƚ�ǇĞĂƌ-ƚŽ-ĚĂƚĞ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϭϰϮ͘ϳϴ�ŝŶĐŚĞƐ�;ϭϲϰ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ĂǀĞƌĂŐĞͿ͘ 

KĂŚƵ 

���DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƌĐŚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƌĂŝŶĨĂůů�ƚŽƚĂůƐ�ŽŶ�KĂŚƵ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ƚŽ�ĂďŽǀĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĂŶŐĞ͘�dŚĞ�h^'^͛�WŽĂŵŽŚŽ�ZĂŝŶ�'ĂŐĞ�EŽ͘�ϭ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�
ŚŝŐŚĞƐƚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϯϮ͘ϴϬ�ŝŶĐŚĞƐ�;ϭϱϱ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ĂǀĞƌĂŐĞͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ĚĂŝůǇ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϲ͘ϲϴ�ŝŶĐŚĞƐ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�Ϯϯ͘���ĐůƵƐƚĞƌ�ŽĨ�ŐĂŐĞƐ�ĂůŽŶŐ�
ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŽŽůĂƵ�ZĂŶŐĞ�ŚĂĚ�ďĞůŽǁ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƚŽƚĂůƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�DĂƌĐŚ�ƌĂŝŶĨĂůů�ƌĞĐŽƌĚƐ�ďƌŽŬĞŶ�ŽŶ�KĂŚƵ͘�DŽƐƚ�ůŽĐĂͲ
ƟŽŶƐ�ŚĂĚ�ŚŝŐŚĞƌ�DĂƌĐŚ�ƚŽƚĂůƐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ĂŶĚ�ϮϬϭϰ͘ 

���ZĂŝŶĨĂůů�ƚŽƚĂůƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϴ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ƚŽ�ĂďŽǀĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĂŶŐĞ�Ăƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂŐĞƐ�ŽŶ�KĂŚƵ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�Ă�ĨĞǁ�
ŐĂŐĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ůĞĞǁĂƌĚ�ƐůŽƉĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĂŝĂŶĂĞ�ZĂŶŐĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ŶĞĂƌ�ƚŽ�ďĞůŽǁ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƚŽƚĂůƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ůŝŶŐĞƌŝŶŐ�ĚĞĮĐŝƚƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ǀĞƌǇ�ĚƌǇ�:ĂŶƵĂƌǇ͘�
dŚĞ�WŽĂŵŽŚŽ�ZĂŝŶ�'ĂŐĞ�EŽ͘�ϭ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ǇĞĂƌ-ƚŽ-ĚĂƚĞ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϳϲ͘ϵϵ�ŝŶĐŚĞƐ�;ϭϰϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ĂǀĞƌĂŐĞͿ͘ 

DĂƵŝ 

���DĂƌĐŚ�ƚŽƚĂůƐ�ĨƌŽŵ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂŐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�DĂƵŝ��ŽƵŶƚǇ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ƚŽ�ďĞůŽǁ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĂŶŐĞ͘ �dŚĞ�h^'^͛�tĞƐƚ�tĂŝůƵĂŝŬŝ�ŐĂŐĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�
ŚŝŐŚĞƐƚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�Ϯϰ͘ϱϭ�ŝŶĐŚĞƐ�;ϴϱ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ĂǀĞƌĂŐĞͿ͘�dŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ĚĂŝůǇ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϲ͘ϭϬ�ŝŶĐŚĞƐ�ǁĂƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�Ăƚ�,ĂŶĂ��ŝƌƉŽƌƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
DĂƌĐŚ�ϭϰ�ŇĂƐŚ�ŇŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͘�,ĂŶĂ��ŝƌƉŽƌƚ͛Ɛ�ϭϯ͘ϭϴ�ŝŶĐŚĞƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�DĂƌĐŚ�ƚŽƚĂů�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƟŽŶ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϱ͘ 

���DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂŐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�DĂƵŝ��ŽƵŶƚǇ�ŚĂĚ�ƌĂŝŶĨĂůů�ƚŽƚĂůƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϴ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ƚŽ�ĂďŽǀĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĂŶŐĞ͘�dŚĞ�tĞƐƚ�
tĂŝůƵĂŝŬŝ�ŐĂŐĞ�ŚĂƐ�ůĞĂƉ-ĨƌŽŐŐĞĚ�WƵƵ�<ƵŬƵŝ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ǇĞĂƌ-ƚŽ-ĚĂƚĞ�ƌĂŝŶĨĂůů�ƚŽƚĂů�ŝŶ�DĂƵŝ��ŽƵŶƚǇ�ǁŝƚŚ�ϱϲ͘ϲϳ�ŝŶĐŚĞƐ�;ϴϵ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�
ĂǀĞƌĂŐĞͿ͘�WƵƵ�<ƵŬƵŝ͛Ɛ�ϰϵ͘ϯϬ�ŝŶĐŚĞƐ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ϱϭ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ĂǀĞƌĂŐĞ͘ 

�ŝŐ�/ƐůĂŶĚ 

����ŝŐ�/ƐůĂŶĚ�ŐĂŐĞƐ�ƉŽƐƚĞĚ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ďƵƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƚŽƚĂůƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĂŶŐĞ͘�dŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƚŽƚĂů�
ŽĨ�Ϯϵ͘Ϯϲ�ŝŶĐŚĞƐ�;ϭϴϲ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ĂǀĞƌĂŐĞͿ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�h^'^͛�^ĂĚĚůĞ�ZŽĂĚ�YƵĂƌƌǇ�ŐĂŐĞ͘�dŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ĚĂŝůǇ�ƚŽƚĂů�ǁĂƐ�ϰ͘ϲϱ�ŝŶĐŚĞƐ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϭϰ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WĂƉĂŝŬŽƵ�tĞůů�ŐĂŐĞ͘� 

���,ŝůŽ��ŝƌƉŽƌƚ�ŚĂĚ�ϭϬ͘ϵϯ�ŝŶĐŚĞƐ͕�Žƌ�ϴϭ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƌĐŚ�ĂǀĞƌĂŐĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�Ϯϰ�ĚĂǇƐ�ǁŝƚŚ�ŵĞĂƐƵƌĂďůĞ�ƌĂŝŶĨĂůů�;ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ϭ͘Ϭϭ�ŝŶĐŚĞƐͿ͕�
ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�DĂƌĐŚ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�Ϯϭ�ĚĂǇƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ϯ�ĚĂǇƐ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭ�ŝŶĐŚ͘�dŚĞ�ůĂƐƚ�ƟŵĞ�,ŝůŽ��ŝƌƉŽƌƚ�ŚĂĚ�Ă�ǁĞƚ�DĂƌĐŚ͕�ŝŶ�
ϮϬϭϰ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�Ϯϰ�ĚĂǇƐ�ǁŝƚŚ�ŵĞĂƐƵƌĂďůĞ�ƌĂŝŶ�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ϲ�ĚĂǇƐ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭ�ŝŶĐŚ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�
ϭϴ͘ϳϯ�ŝŶĐŚĞƐ�;ϭϯϵ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ĂǀĞƌĂŐĞͿ͘��ŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ͕�ϮϬϭϳ�ĂŶĚ�ϮϬϭϲ�ŚĂĚ�ŽŶůǇ�ϭϰ�ĂŶĚ�Ϯϭ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĂďůĞ�ƌĂŝŶĨĂůů͕�
ĂŶĚ�Ϭ�ĂŶĚ�ϭ�ĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭ�ŝŶĐŚ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘ 

���ZĂŝŶĨĂůů�ƚŽƚĂůƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϴ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ƚŽ�ĂďŽǀĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĂŶŐĞ�Ăƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�,ŝůŽ͕�^ŽƵƚŚ�,ŝůŽ͕�
WƵŶĂ͕�ĂŶĚ�<ĂƵ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�<ŽŶĂ͕�^ŽƵƚŚ�<ŽŶĂ͕�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚ�<ŽŚĂůĂ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ�ŚĂĚ�ǇĞĂƌ-ƚŽ-ĚĂƚĞ�ƚŽƚĂůƐ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ďĞůŽǁ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĂŶŐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ĚƌǇŶĞƐƐ͘�dŚĞ�^ĂĚĚůĞ�ZŽĂĚ�YƵĂƌƌǇ�ŐĂŐĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ǇĞĂƌ-ƚŽ-ĚĂƚĞ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϵϵ͘Ϭϴ�ŝŶĐŚĞƐ�;Ϯϳϭ�
ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ĂǀĞƌĂŐĞͿ͘� 
� 

 
�ŵĞƌŝĐĂŶ�^ĂŵŽĂ ;�ůĞĂŶŽƌͿ͗� 
���dŚĞ�ϮϬϭϳ�ĂŶŶƵĂů�ƌĂŝŶĨĂůů�Ăƚ�ƚŚĞ�t^K�WĂŐŽ�WĂŐŽ�ǁĂƐ�ŵŽĚĞƌĂƚĞůǇ�ĂďŽǀĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƐĞǀĞŶ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞůŽǁ�

ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĂŝŶĨĂůů͘��sĞƌǇ�ŚŝŐŚ�ƌĂŝŶĨĂůů�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞƚ�ŵŽŶƚŚƐ�;ŶŽƚĂďůǇ�DĂǇ�ĂŶĚ�KĐƚŽďĞƌͿ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞĮĐŝƚ�ĂĐĐƌƵĞĚ�ĚƵƌͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞůŽǁ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ŵŽŶƚŚƐ͘��ĂƌůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϵƚŚ͕�ǀĞƌǇ�ŚĞĂǀǇ�ŇŽŽĚŝŶŐ�ŵŽŶƐŽŽŶĂů�ƌĂŝŶƐ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ŝŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ĂŵŽĂ�ƚǁŽ�
ĚĂǇƐ�ƉƌŝŽƌ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ŽĨ��ǇĐůŽŶĞ�'ŝƚĂ͘� � dŚĞ�ŵŽŶƚŚ�DĂƌĐŚ� ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ϲϬй�ŽĨ�ŶŽƌŵĂů� ;й�ŽĨ�ŶŽƌŵĂů� ĂŶĚ�й�ĂƌĞ� ƐǇŶŽŶǇŵŽƵƐůǇ�ƵƐĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ĐĂůů-ŶŽƚĞͿ�ƌĂŝŶĨĂůů͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ǁĞƚ�ǁŝƚŚ�ĨĞǁ�ŇĂƐŚ�ŇŽŽĚƐ͘��^ĞĂ�ůĞǀĞů�ƐƚĂǇƐ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�
ŝŶƵŶĚĂƟŽŶƐ͘�DŽĚĞů-ďĂƐĞĚ�W���͛Ɛ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ĐůŝŵĂƚĞ�ŽƵƚůŽŽŬ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ĂďŽǀĞ-ďĞůŽǁ�ƌĂŝŶĨĂůů�ǁŝƚŚ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͘�dŚĞ�ƐĞĂ�ůĞǀĞů�ǁŝůů�
ƐƚĂǇ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ�;�D:Ϳ͘� 



ZĞƉŽƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ZĞŐŝŽŶ�;�KE͛dͿ 
 
<ǁĂũĂůĞŝŶ ;�ŚŝƉͿ͗� 
���<ŽƐƌĂĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞƩĞƐƚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�DŝĐƌŽŶĞƐŝĂ͘���ƚ�ϮϬϲ�ŝŶĐŚĞƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ƌĂŝŶĨĂůů�Ăƚ�<ŽƐƌĂĞ�^�tZ^�ŝƐ�ƌŽƵŐŚůǇ�
ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ� ƚŽ� ƚŚĂƚ� ŽŶ� WĂůŝŬŝƌ͕� WŽŚŶƉĞŝ� /ƐůĂŶĚ� ;ϮϬϰ� ŝŶĐŚĞƐ� ƉĞƌ� ǇĞĂƌͿ͘� �KŶůǇ� Ăƚ� ƐŽŵĞ�ƵŶƵƐƵĂů� ůŽĐĂƟŽŶƐ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ƐƵŵŵŝƚ� ŽĨ�

WŽŚŶƉĞŝ͛Ɛ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�;EĂŚŶĂ�>ĂƵĚͿ͕�ĂƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ǀĂůƵĞƐ͖�ĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�EĂŚŶĂ�>ĂƵĚ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ϯϯϬ�ŝŶĐŚĞƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͊��dŚĞ�
ŵŽŶƚŚ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ϭϴϭй�ƌĂŝŶĨĂůů͘��Ɛ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ďǇ�W����ĂŶĚ�ƚŚĞ�WĂĐ/KK^�ǁĂǀĞ�ƌƵŶ-ƵƉ�ŵŽĚĞů�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ĨŽƌ�<ǁĂũĂůĞŝŶ͕�ƟĚĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ŚŝŐŚ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚĞƌ-ƚŚĂŶ-ŶŽƌŵĂů�ǁĂǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƐŽŵĞ�ŵŝŶŽƌ�ŝŶƵŶĚĂƟŽŶ͖�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͕�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ŝƐůĂŶĚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ŝƐ�ǁĞƚ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌŽŶŐ�
ƚƌĂĚĞ�ǁŝŶĚƐ͘�W���-ŵŽĚĞů�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚƌĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ĂďŽǀĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĂŝŶĨĂůů�ĂŶĚ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ƐĞĂ�ůĞǀĞů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ŶŽ�ĂĐƟǀĞ�d��ǁĂƌŶŝŶŐ�ŶŽǁ͘�� 

 
DĂũƵƌŽ ;>ĞĞͿ͗ � 
���DĂũƵƌŽ�ŚĂĚ�ŐŽŽĚ�ƌĂŝŶĨĂůů�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�;ϮϬϰйͿ�ĂŶĚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�;ϭϮϬйͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐĞƌͲ
ǀŽŝƌƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ϯϭ�ŵŝůůŝŽŶ�ŐĂůůŽŶƐ͘�DĂƌĐŚƐ�ƌĂŝŶĨĂůů�;ϯϰϯйͿ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ƌĂŝŶĨĂůů�

ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƟůů�Ă�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŽĨ�͞ĂďŶŽƌŵĂů�ĚƌǇ͟�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘���Ɛ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ďǇ�W����ĂŶĚ�ƚŚĞ�WĂĐ/KK^�ǁĂǀĞ�ƌƵŶ-ƵƉ�
ŵŽĚĞů�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ĨŽƌ�DĂũƵƌŽ͕�ƟĚĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚŝŐŚ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ǁĂǀĞƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ŝŶƵŶĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŶŽ�ĚĂŵĂŐĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŶŽƌƚŚĞƌŶ�/ƐůĂŶĚƐ͘�W���-ŵŽĚĞů�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚƌĞŶĚĞĚ�ĂǀĞƌĂŐĞ-ĂďŽǀĞ�ƌĂŝŶĨĂůů�ĂŶĚ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ƐĞĂ�ůĞǀĞů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ĂĐƟǀĞ�d��ǁĂƌŶŝŶŐ�ŶŽǁ͘�� 

 
WŽŚŶƉĞŝ ;tŝůĨƌĞĚͿ͗ 
���WŽŚŶƉĞŝ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�/ƐůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƚŽůůƐ�ŽĨ�WŽŚŶƉĞŝ�ŚĂǀĞ�ůĂƚĞůǇ�ďĞĞŶ͕�
͞WůĞŶƚǇ�ǁĞƚ͘͟��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ǁĞƚ�ŶŽǁ�ǁŝƚŚ�ϰϰϬй�ŽĨ�ŶŽƌŵĂů�ƌĂŝŶĨĂůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�;ǁĞƩĞƐƚ�ŵŽŶƚŚ�ŝŶ�ϲϲ�

ǇĞĂƌƐͿ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ϯϭϵй�ŽĨ�ŶŽƌŵĂů�ƌĂŝŶĨĂůů�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ͘�dŚĞ�ƚƌĂĚĞ-ǁŝŶĚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĂ�ůĞǀĞů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚŝŐŚ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�
ǁĂǀĞƐ͘�KǀĞƌĂůů͕�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĚŝƐƚƵƌďŝŶŐ�ĨŽƌ�WŽŚŶƉĞŝ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐĞǀĞƌĞ�ĚĂŵĂŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ŚĞĂǀǇ�ĚŽǁŶƉŽƵƌ͘�KŶ�DĂƌĐŚ�ϭϳ͕�ƚŚĞƌĞ�
ǁĞƌĞ�Ϯϰ�ůĂŶĚƐůŝĚĞƐͬŵƵĚƐůŝĚĞƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĨĂƚĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ŝŶũƵƌĞĚ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŚĞĂǀǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĚĂŵĂŐĞ͗�ϭϭ�ďƌŝĚŐĞͬĐƵůǀĞƌƚƐ�ǁĞƌĞ�
ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ǁĂƐŚĞĚ�ŽƵƚ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�Ɛŝǆ�ŇŽŽĚ�ƐƚĂƚŵĞŶƚƐͬǁĂƌŶŝŶŐƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ�DĂƌĐŚ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŽǀĞƌŇŽǁ�ŽĨ�ƌŝǀĞƌƐ�ƚŚĂƚ��
ŝŶƵŶĚĂƚĞĚ�ƌŽĂĚƐ͘��W���-ŵŽĚĞů�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚƌĞŶĚĞĚ�ĂǀĞƌĂŐĞ-ĂďŽǀĞ�ƌĂŝŶĨĂůů�ĂŶĚ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ƐĞĂ�ůĞǀĞů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ͘������������������������������� �����������������������������������������������������

 

 

WŝĐƚƵƌĞ͘�ϭ͗�WŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ůĂŶĚƐůŝĚĞƐ�;ƚŽƉͿ�ĂŶĚ�ŇŽŽĚĞĚ�ƌŽĂĚƐ�;ŵŝĚĚůĞͿ͕�ĂŶĚ�
ĚĂŵĂŐĞĚ�ƌŽĂĚƐ�;ďŽƩŽŵͿ�;WŚŽƚŽ��ƌĞĚŝƚ͗�DͬƐ�tŝůĨƌĞĚ�ĂŶĚ�tĂůůĂĐĞ͕�t^K͕�
WŽŚŶƉĞŝͿ 

/DQGVOLGHV�FRYHULQJ�KDOI�WKH�URDG�DW�0DGROHQLKPZ� 

)ORRGLQJ�GXH�WR�UDLQ 

'DPDJH�WR�URDG�LQ�0DGROHQLKPZ� 



ZĞƉŽƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ZĞŐŝŽŶ�;�KE͛dͿ 
 

<ŽƐƌĂĞ ;tŝůĨƌĞĚͿ͗ 
���<ŽƐƌĂĞ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ϭϴϭй� ŽĨ� ŶŽƌŵĂů� ƌĂŝŶĨĂůů� ŝŶ� DĂƌĐŚ͘� �ŌĞƌ� ƉƌŽůŽŶŐĞĚ� ĚƌǇ� ƉĞƌŝŽĚƐ͕� ƚŚĞ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ� ŚĂƐ� ŝŵƉƌŽǀĞĚ� ŝŶ� <ŽƐƌĂĞ͘����������
�ƵƌƌĞŶƚůǇ͕� ƚŚĞ� ŝƐůĂŶĚ� ŝƐ�ǁĞƚ͘�dŚĞ�ƚƌĂĚĞ-ǁŝŶĚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĂ� ůĞǀĞů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚŝŐŚ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ǁĂǀĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�

ƐĞǀĞƌĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ŇŽŽĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽ�ƐĞǀĞƌĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ͕�ƐŽ�ĨĂƌ͘�W����ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚƌĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ĂǀĞƌĂŐĞ-ĂďŽǀĞ�ƌĂŝŶĨĂůů�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ͘� 

  
�ŚƵƵŬ ;^ĂŶĐŚĞǌͿ͗ 
����ŚƵƵŬ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ŐŽŽĚ�ƌĂŝŶĨĂůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŵŽŶƚŚƐ͗�:ĂŶƵĂƌǇ�;ϵϵйͿ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�;ϭϳϱйͿ͕�ĂŶĚ�DĂƌĐŚ�ϭϯй͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ůĂƌŐĞƌ�
ŚŝŐŚ-ƟĚĞƐ�ǁŝƚŚ�ǁĂǀĞƐ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ-ƐƵƌĨ�ĂĚǀĞƌƐĂƌŝĞƐ͘�^ŽŵĞ�ĂƌĞĂƐ�ǁĞƌĞ�ŇŽŽĚĞĚ�ďƵƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ĐĂƵƐĞ�ĂŶǇ�ŵĂũŽƌ�ĚĂŵĂŐĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�

ůĂŶĚƐůŝĚĞƐ�Žƌ�ŵƵĚƐůŝĚĞƐ�ĂŶĚ�ŶŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�ǁĂƚĞƌ͘�W����ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ĂƌĞ�ĨĂǀŽƌŝŶŐ�ĂďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĂŝŶĨĂůů�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƐĞĂ�ůĞǀĞů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ƐĞĂƐŽŶ͘� 

 
zĂƉ ;�ŚŝƉͿ͗�  
zĂƉ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŵŽŶƚŚƐ͘�/ƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ϮϳϬй�ƌĂŝŶĨĂůů�ŝŶ�DĂƌĐŚ͘��ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ůŽŽŬƐ�ŶŽƌŵĂů�ŝŶ�zĂƉ—ƌĞƐĞƌǀŽŝƌƐ�
ĂƌĞ�ĨƵůů�ĂŶĚ�ƐƚƌĞĂŵƐ�ĂƌĞ�ŇŽǁŝŶŐ�ǁĞůů͘�dƌŽƉŝĐĂů�ƐƚŽƌŵƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ŚĞĂǀǇ�ƌĂŝŶĨĂůů� ŝŶ�zĂƉ͘��ůů�ƚŚĞ�ƌĂŝŶ�ǁĂƐ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�

ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ͘�dŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�ŝƐ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ŚŝŐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ-ǁĞƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�ŝƐ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�ŵĂŶŐƌŽǀĞ�ĨŽƌĞƐƚ͕�ƐŽ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�
ŵŝŶŽƌ�ŝŶƵŶĚĂƟŽŶ�ƉƌŽďůĞŵ͘�W����ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ĂƌĞ�ĨĂǀŽƌŝŶŐ�ĂďŽǀĞ�ŶŽƌŵĂů�ƌĂŝŶĨĂůů�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƐĞĂ�ůĞǀĞů�ŝŶ�ƚŚĞ��D:͘� 

 
WĂůĂƵ ;�ŚŝƉͿ͗� � 
����Ɛ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ� ŽƚŚĞƌ� ŝƐůĂŶĚƐ͕� WĂůĂƵ� ŝƐ� ďŝƚ� ĚƌŝĞƌ� ŶŽǁ͘� /ƚ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ŽŶůǇ� ϯϳй�ŽĨ� ŶŽƌŵĂů� ƌĂŝŶĨĂůů� ŝŶ�DĂƌĐŚ͘� dƌŽƉŝĐĂů� ƐƚŽƌŵƐ� ŝŶ�
DĂƌĐŚ�ũƵŵƉĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�zĂƉ�ĂŶĚ�ĚĞƉƌŝǀĞĚ�WĂůĂƵ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ƌĂŝŶĨĂůů͘�dŚĞ�ƌĂŝŶĨĂůů�Ăƚ�WĂůĂƵ�ƚƌĂĐŬƐ��E^K�ƐŽ�ǁĞůů�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŵĂŬĞƐ�Ă�ŐŽŽĚ�

�E^K�ŝŶĚĞǆ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƌŝŐŚƚ͊��ƵƌŝŶŐ�>Ă�EŝŹĂ͕�ƚŚĞ�KE/�ŝƐ�ĐŽůĚ�ĂŶĚ�WĂůĂƵ͛Ɛ�ƌĂŝŶĨĂůů�ŝƐ�ŚŝŐŚ͘��ƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ��E^K�ŝƐ�ůĞĂŶŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŶĞƵƚƌĂů͕�
ƐŽ�ŶŽƌŵĂů�ƌĂŝŶĨĂůů�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ͘�^ĞĂ�ůĞǀĞů�ŝƐ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĞůĞǀĂƚĞĚ͘�W����ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ƐƟůů�ĨĂǀŽƌƐ�ĂǀĞƌĂŐĞ-ĂďŽǀĞ�ƌĂŝŶĨĂůů�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ƐĞĂƐŽŶ͘� 

 

'ƵĂŵ�ĂŶĚ��ED/ ;DĂƌŬ͕��ŚŝƉͿ͗� 
���/Ŷ�'ƵĂŵ�ĂŶĚ�^ĂŝƉĂŶ͕�ĚƌǇ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ďĞĐĂŵĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ĂŶĚ��ĞĐĞŵďĞƌ͘�dŚĞ�ƌĂŝŶĨĂůů�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ǁĂƐ�ϲϴй�
ĨŽƌ�'ƵĂŵ�ĂŶĚ�ϰϵй�ĨŽƌ�^ĂŝƉĂŶ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ŵŽĚĞů�ŽƵƚƉƵƚ�ůĂƌŐĞůǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�Ă�ǁĞƩĞƌ�'ƵĂŵ�ĂŶĚ�^ĂŝƉĂŶ�ŝŶ�:&D͕�ďŽƚŚ�'ƵĂŵ�
ĂŶĚ�^ĂŝƉĂŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚƌǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘��ŽƚŚ�'ƵĂŵ�ĂŶĚ�^ĂŝƉĂŶ�ĂƌĞ�ĚƌǇ�ŶŽǁ͊�ZĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌƐŝƐͲ

ƚĞŶƚ�ĚƌǇŶĞƐƐ� ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ǁĞĂŬ�ĂŶĚ� ůĂƌŐĞůǇ�ĂďƐĞŶƚ�ŵŽŶƐŽŽŶ�ĂŶĚ�Ă� ůĂĐŬ�ŽĨ� ƚƌŽƉŝĐĂů�ĐǇĐůŽŶĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘� /ŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ĚƌǇ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĞŵĞƌŐĞĚ�ďǇ� ůĂƚĞ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ƵƉƟĐŬ�ŽĨ�ǁŝůĚĮƌĞƐ�ŽŶ�'ƵĂŵ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ĚƌĂǁĚŽǁŶ�ŽĨ�ƉŽƚĂďůĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ŽŶ�^ĂŝƉĂŶ�;Ğ͘Ő͘�ƚŚĞ��ŽŶŶĞ�^ƉƌŝŶŐͿ͘��'ƵĂŵ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ED/�ǁĞƌĞ�ŵŽǀĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚƌŽƵŐŚƚ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŽĨ��Ϭ�;ƵŶƵƐƵĂůůǇ�ĚƌǇͿ�ĂŶĚ��ϭ�;ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ĚƌŽƵŐŚƚͿ�ŽŶ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĚƌŽƵŐŚƚ�
ŵŽŶŝƚŽƌ͘�W����ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĂŝŶĨĂůů�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�'ƵĂŵ�ĂŶĚ�^ĂŝƉĂŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ͘��dŚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŝŶ�Ă�
ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�>Ă�EŝŹĂ͕�ĂŶĚ�>Ă�EŝŹĂ�;ϬͿ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞƐ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�ĂǀĞƌĂŐĞ-ƚŽ-ĂďŽǀĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĂŝŶĨĂůů�ŝŶ�'ƵĂŵ͘ 

 
 
 
dƌŽƉŝĐĂů��ǇĐůŽŶĞƐ�;d�Ϳ�;DĂƌŬ͕�ZĂƐŚĞĚͿ 
�����ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ϮϬϭϳ� ƚǇƉŚŽŽŶ�ƐĞĂƐŽŶ�ǁĂƐ�Ă�ĐůƵƐƚĞƌŝŶŐ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ^ŽƵƚŚ��ŚŝŶĂ�^ĞĂ͘� �dŚĞ�
ǁĞƐƚǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ŶŽƌƚŚǁĂƌĚ�ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϳ�d�Ɛ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�>Ă�EŝŹĂ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĞĂƌůǇ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϵƚŚ͕�ƚŚĞ�ŽŶůǇ��ǇĐůŽŶĞ�'ŝƚĂ͕�ƐǁĞƉƚ�ƉĂƐƚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ĂŵŽĂ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ϮϬϭϳ–ϭϴ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�,ĞŵŝͲ
ƐƉŚĞƌĞ�ĐǇĐůŽŶĞ�ƐĞĂƐŽŶ�;ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ϭ�:ƵůǇ�ϮϬϭϳͿ͕�ŶŽǁ�ƉĂƐƚ�ŝƚƐ�ŵŝĚ-ƉŽŝŶƚ͕�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁĞůů�ďĞůŽǁ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŝŶ�ŽǀĞƌĂůů�ŶƵŵďĞƌƐ�

;ϭϬ�ŶĂŵĞĚ�ƐƚŽƌŵƐ�ƚŽ-ĚĂƚĞ�ǀĞƌƐƵƐ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ϭϳͿ͘� ��ĞƐƉŝƚĞ� ƚŚĞ� ůŽǁ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕�ŽŶĞ� ůŽŶŐ-ůĂƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ� ŝŶƚĞŶƐĞ�ĐǇĐůŽŶĞ� ;'ŝƚĂͿ�ŵĞĂŶĚĞƌĞĚ�
ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�WĂĐŝĮĐ�ǁŝƚŚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĨƌŽŵ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ĂŵŽĂ�ƚŚƌŽƵŐŚ�dŽŶŐĂ͕�&ŝũŝ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƐŽƵƚŚǁĂƌĚ�ƚŽ�
EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ͘�� 

����ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐƵƐƚŽŵĂƌǇ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͕�ƚŚĞ�W����ĂŶƟĐŝƉĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�d��ĂĐƟǀŝƚǇ�ŶƵŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŶĞĂƌ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϴ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵͲ
ƉůĞ͕�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĂŶŶƵĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŶĂŵĞĚ�ƚƌŽƉŝĐĂů�ĐǇĐůŽŶĞƐ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϴϬ�Ŷ�ŵŝ�ŽĨ�ĞŝƚŚĞƌ�'ƵĂŵ͕�ƚŚĞ��ED/͕�zĂƉ͕�Žƌ�WĂůĂƵ�ŝƐ�ĨŽƵƌ͘��dŚĞ�ĂǀĞƌͲ
ĂŐĞ�ǇĞĂƌůǇ�ƚŚƌĞĂƚ�ŽĨ�Ă�ĚĂŵĂŐŝŶŐ�ƚǇƉŚŽŽŶ�ƐƚƌŝŬĞ�ŽŶ�'ƵĂŵ�ŝƐ�ƌŽƵŐŚůǇ�ϭ-ŝŶ-ϳ͕�Žƌ�ϭϱй͘� �dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�W����ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ƵŶƟů�ƐƵĐŚ�ƟŵĞ�ĂƐ�ŽƚŚĞƌ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĚŝǀĞƌŐŝŶŐ�ŽƵƚůŽŽŬ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ŽĨ��E^K�ƌĂĚŝĐĂůůǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘���ĂƐƚǁĂƌĚ�ŽĨ��ŚƵƵŬ�^ƚĂƚĞ͕�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�
Ă�ƚƌŽƉŝĐĂů�ƐƚŽƌŵ�Žƌ�ƚǇƉŚŽŽŶ�ŝƐ�ŵƵĐŚ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�Ăƚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĨĂƌƚŚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐƚƌŽŶŐ�Žƌ�ƐŽŵĞ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ��ů�EŝŹŽ�ĞǀĞŶƚƐ͘�� 



^ĞĂ�>ĞǀĞů��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ZĞŵĂƌŬƐ�;ZĂƐŚĞĚͿ��ůů�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ŝŶĐŚĞƐ�;ϭ�ŝŶĐŚсϮϱ͘ϰ�ŵŵͿ͖�^ĞĂƐŽŶĂů�ĐǇĐůĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ  ͘

  

Seasonal 
Forecasts 

AMJ 
(mean1) (ano) 

SD of 
JFM 

(mean) 

DŽŶƚŚůǇ�ŵĞĂŶϭ 

ĂŶŽŵĂůǇ 

Current 

State/ 
Trend 

  
  

Seasonal 
Fore-
casts 

AMJ 
(max2) 
(ano.) 

SD of 
JFM 
(max) 

DŽŶƚŚůǇ�ŵĂǆϮ 

ĂŶŽŵĂůǇ 

dŝĚĞ�'ĂƵŐĞ�ƐƚĂƟŽŶƐ 

KďƐĞƌǀĞĚ�ƌŝƐĞͬĨĂůů KďƐĞƌǀĞĚ�ƌŝƐĞͬĨĂůů 

:ĂŶͬ 
ϮϬϭϴ 

&Ğďͬ 
ϮϬϭϴ 

DĂƌͬ�
ϮϬϭϴ 

�:&D 

ϮϬϭϴ� 
:ĂŶͬ 
ϮϬϭϴ 

&Ğďͬ 
ϮϬϭϴ 

DĂƌͬ�
ϮϬϭϴ 

DĂƌŝĂŶĂƐ͕�'ƵĂŵ нϲ ϰ͘ϰ нϴ нϳ͘ϱ нϴ �ďŽǀĞͬ
^ƚĂďůĞ нϮϮ ϰ͘Ϭ 

нϮϱ 
;ϯͿ 

нϮϰ нϮϯ 

DĂůĂŬĂů͕�WĂůĂƵ нϰ ϱ͘ϯ нϯ нϭ͘ϱ нϲ �ďŽǀĞͬ
ĨĂůůŝŶŐ нϰϭ ϱ͘ϯ 

нϯϵ 
;ϯͿ 

нϯϵ нϰϭ 

zĂƉ͕�&^D нϲ ϰ͘ϵ нϵ͘ϱ нϴ͘ϱ нϳ �ďŽǀĞͬ
^ƚĂďůĞ нϯϰ ϱ͘Ϯ 

нϯϳ 
;ϵͿ 

нϯϱ нϯϱ 

�ŚƵƵŬ͕�&^DΎΎΎ нϰ Ύ нϲ нϯ͘ϴ нϱ͘Ϯ �ďŽǀĞͬ
ĨĂůůŝŶŐ нϯϰ   ŶͬĂ     

WŽŚŶƉĞŝ͕�&^D нϱ ϯ͘ϲ нϭϬ нϴ͘ϱ нϲ͘Ϯ �ďŽǀĞͬ
^ƚĂďůĞ нϯϲ ϯ͘ϱ ΎΎ ΎΎ 

нϯϰ 
;ϰͿ 

<ĂƉŝŶŐĂŵĂƌĂŶŐŝ нϳ ΎΎ ΎΎ нϵ нϳ͘ϱ �ďŽǀĞͬ
^ƚĂďůĞ   ΎΎ нϯϴ нϯϴ нϮϵ 

DĂũƵƌŽ͕�ZD/ нϱ Ϯ͘ϰ нϭϬ͘ϱ нϴ͘ϴ нϱ �ďŽǀĞͬ
^ƚĂďůĞ нϰϱ Ϯ͘ϳ ΎΎ ΎΎ 

нϰϱ 
;ϱͿ 

<ǁĂũĂůĞŝŶ͕�ZD/ нϱ ϯ͘ϭ нϵ нϳ нϰ͘ϰ �ďŽǀĞͬ
^ƚĂďůĞ нϰϰ ϯ͘ϰ 

нϰϳ 
;ϭϬͿ 

нϰϳ нϰϲ 

WĂŐŽ�WĂŐŽΎ 
нϴ 
;нϮͿ 

ϯ͘ϯ 
нϭϭ͘ϱ 
нϲ͘ϱ 

нϭϬ͘ϱ 
нϱ͘ϱ 

нϭϬ͘ϱ 
нϱ͘ϱ 

�ďŽǀĞͬ
^ƚĂďůĞ 

нϯϮ 
;нϮϳͿ 

ϯ͘ϴ 
нϯϴ;ϱͿ 
ϯϯ 

нϯϴ нϯϰ 

,ŽŶŽůƵůƵ нϯ ϭ͘ϲ нϰ͘ϳ нϯ нϮ �ďŽǀĞͬ
^ƚĂďůĞ нϮϯ Ϯ͘ϰ 

нϮϳ 
;ϳͿ 

нϮϱ нϭϴ 

,ŝůŽ нϮ Ϯ͘Ϭ нϯ͘ϱ нϰ нϭ 
�ďŽǀĞͬ 
^ƚĂďůĞ 

нϮϲ ϯ͘Ϭ 
нϯϭ 
;ϴͿ 

нϮϵ нϮϭ 

нͬ-�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶŽŵĂůǇ�;ƌŝƐĞͿ�ĂŶĚ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĂŶŽŵĂůǇ�;ĨĂůůͿ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�;ϬΕ�цϭͿ�ŝŶĐŚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ŶĞŐůŝŐŝďůĞ͘��ůƐŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ� ;нͬ-Ϳ�Ϯ� ŝŶĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ƵŶůŝŬĞůǇ� ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�ĂŶǇ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĐůŝŵĂƟĐ� ŝŵƉĂĐƚ͘�ΎΎΎ� ;�ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůͿ�
^ĂƚĞůůŝƚĞ��ǀŝƐŽ��ůƟŵĞƚƌǇ�ĚĂƚĂ͕�ΎΎ��ĂƚĂ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵŶĂǀĂŝůĂďůĞ͖�&ŝŐƵƌĞƐ�ŝŶ�ƉĂƌĞŶƚŚĞƐŝƐ�ĨŽƌ�ŵŽŶƚŚůǇ-ŵĂǆ�ĂŶŽŵĂůǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĂŶŽŵĂůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐŝǀĞŶ�ŵŽŶƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĂŶŽŵĂůǇ͘ 
ϭ͗��ŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ƐĞĂ� ůĞǀĞů� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŐŝǀĞŶ�ŵŽŶƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ϭϵϴϯ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϬϭ�ŵŽŶƚŚůǇ�ŵĞĂŶ�ƐĞĂ� ůĞǀĞů�ǀĂůƵĞ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ƐƚĂƟŽŶ�
;ƐĞĂƐŽŶĂů�ĐǇĐůĞ�ƌĞŵŽǀĞĚͿ͖�Ϯ͗�^ĂŵĞ�ĂƐ�ϭ�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ŵĂǆŝŵĂ͖�^��ƐƚĂŶĚƐ�ĨŽƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƟŽŶƐ͘ 
Ύ� /Ŷ� WĂŐŽ� WĂŐŽ͕� dŚĞƌĞ�ǁĂƐ� Ă� ůĞǀĞů� ƐŚŝŌ� ;ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ� ϱ� ŝŶĐŚĞƐͿ� ŝŶ� �ŵĞƌŝĐĂŶ� ^ĂŵŽĂ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƟŵĞ�ŽĨ� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ ϮϬϬϵ� ĞĂƌƚŚƋƵĂŬĞ͘� ^Ž͕� -ϱ������
ŝŶĐŚĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�;ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƉĂƌĞŶƚŚĞƐŝƐͿ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƟĚĞ-ŐĂƵŐĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�WĂŐŽ�WĂŐŽ͘ 

�ƵƌƌĞŶƚ��ŽŶĚŝƟŽŶƐ͗�tĞĂŬ�>Ă�EŝŹĂ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌŽƉŝĐĂů�WĂĐŝĮĐ͕�ďƵƚ�ƚƌĞŶĚƐ�ŝŶ�ůŽǁ-ůĞǀĞů�ǁŝŶĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƐƵď-ƐƵƌĨĂĐĞ�ŽĐĞĂŶ�ƚĞŵͲ
ƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ĞŶĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ůŝŶŐĞƌŝŶŐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ůĂ�EŝŹĂ�ǁŝůů�ƐƟůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ŚŝŐŚĞƌ-
ƚŚĂŶ-ŶŽƌŵĂů�ƐĞĂ�ůĞǀĞů�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ—ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�Ăůů�ŶŽƌƚŚ�WĂĐŝĮĐ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ϱ-ϴ�ŝŶĐŚĞƐ�ĂďŽǀĞ�ŶŽƌŵĂů͘�,ĂǁĂŝŝ�ƐĞĂ�ůĞǀĞůƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂů�
ĂŌĞƌ�ŵĂŶǇ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ĞůĞǀĂƚĞĚ͘� 

 

&ŽƌĞĐĂƐƚƐ�ĨŽƌ��D:͗�W���-����^ƚĂƟƐƟĐĂů�ŵŽĚĞů� ŝƐ�ƉƌĞĚŝĐƟŶŐ�ϰ-ϳ�ŝŶĐŚĞƐ�ĂďŽǀĞ�ŶŽƌŵĂů�ƐĞĂ�ůĞǀĞůƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ŚŝŐŚ�ƐŬŝůů� ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�
h^�W/�ƌĞŐŝŽŶ͘� 
�ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƚŽ�W����ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ͕�ƐŽŵĞ�ĚǇŶĂŵŝĐĂů�ŵŽĚĞůƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ�ŚŝŐŚ�ƐĞĂ�ůĞǀĞůƐ�;ƐĞĞ�ŚƩƉƐ͗ͬͬƵŚƐůĐ͘ƐŽĞƐƚ͘ŚĂǁĂŝŝ͘ĞĚƵͬƐĞĂ-ůĞǀĞů-
ĨŽƌĞĐĂƐƚƐͬͿ͘�dŚĞƐĞ�ŵŽĚĞůƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƐĞĂ�ůĞǀĞůƐ�;ůŝŬĞůǇ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ϭϱ�Đŵ�ĂďŽǀĞ-ŶŽƌŵĂů�ĨŽƌ�DĂũƵƌŽ͕�WŽŚŶƉĞŝ͕�ĂŶĚ��ŚƵƵŬ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ĨŽƵƌ�ƚŽ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ͘�dŚĞ�ƌŝƐĞ�ƐĞĞŵƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŽĐĞĂŶŝĐ�ZŽƐƐďǇ�ǁĂǀĞƐ͘� 

� 
 
 



ϱ͘��ƵƌƌĞŶƚ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ��E^K�ĂŶĚ�ƉƌĞĚŝĐƟŽŶƐ͗�;ZĂƐŚĞĚͿ����E^K��ůĞƌƚ�^ǇƐƚĞŵ�^ƚĂƚƵƐ͗�>Ă�EŝŹĂ��ĚǀŝƐŽƌǇ 

^ǇŶŽƉƐŝƐ͗��>Ă�EŝŹĂ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŽ��E^K-ŶĞƵƚƌĂů�ĚƵƌŝŶŐ��Ɖƌŝů-DĂǇ͕�ǁŝƚŚ��E^K-ŶĞƵƚƌĂů�ƚŚĞŶ�ůŝŬĞůǇ�;ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϱϬй�ĐŚĂŶĐĞͿ�ƚŽ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚĞƌŶ�,ĞŵŝƐƉŚĞƌĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ϮϬϭϴ͘ 
 
����ƵƌŝŶŐ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ͕�>Ă�EŝŹĂ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ǁĞĂŬĞŶ͕�ďƵƚ�ǁĂƐ�ƐƟůů�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ďǇ�ďĞůŽǁ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐĞĂ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�;^^dƐͿ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ-
ĐĞŶƚƌĂů�ĂŶĚ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ĞƋƵĂƚŽƌŝĂů�WĂĐŝĮĐ�KĐĞĂŶ͘�dŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ǁĞĞŬůǇ�ŝŶĚĞǆ�ǀĂůƵĞƐ�ǁĞƌĞ�-Ϭ͘ϱΣ��ĂŶĚ�-Ϭ͘ϯΣ��ŝŶ�ƚŚĞ�EŝŹŽ-ϯ͘ϰ�ĂŶĚ�EŝŹŽ-ϯ�ƌĞŐŝŽŶƐ͕�ƌĞƐƉĞĐͲ
ƟǀĞůǇ͕�-ϭ͘ϭΣ��ŝŶ�ƚŚĞ�EŝŹŽϭнϮ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŶĞĂƌ�ǌĞƌŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŝŹŽ͘ϰ�ƌĞŐŝŽŶ͘�tŚŝůĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĂŶŽŵĂůŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ǁĞĂŬĞŶŝŶŐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͕�ƚŚĞ�ƐƵď-
ƐƵƌĨĂĐĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶŽŵĂůŝĞƐ�;ĂǀĞƌĂŐĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ϭϴϬΣ-ϭϬϬΣtͿ�ǁĂƌŵĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚǁĂƌĚ�ƉƌŽƉĂŐĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ĚŽǁŶǁĞůůŝŶŐ�ĞƋƵĂƚŽƌŝĂů�ŽĐĞĂŶŝĐ�
<ĞůǀŝŶ�ǁĂǀĞ͘��ŽŶǀĞĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ƐƵƉƉƌĞƐƐĞĚ�ŶĞĂƌ�ĂŶĚ�ĞĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƚĞ�>ŝŶĞ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨĂƌ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ƚƌŽƉŝĐĂů�WĂĐŝĮĐ�KĐĞĂŶ͘�>Žǁ-ůĞǀĞů�
ǁŝŶĚ�ĂŶŽŵĂůŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ĞĂƐƚĞƌůǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ-ĐĞŶƚƌĂů�WĂĐŝĮĐ͕�ĂŶĚ�ǁĞƐƚĞƌůǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨĂƌ�ǁĞƐƚĞƌŶ�WĂĐŝĮĐ͘��ƚ�ƵƉƉĞƌ-ůĞǀĞůƐ͕�ǁŝŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ĂŶŽŵĂůŽƵƐůǇ�
ǁĞƐƚĞƌůǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�WĂĐŝĮĐ͘��KǀĞƌĂůů͕�ƚŚĞ�ŽĐĞĂŶ�ĂŶĚ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁĞĂŬ�>Ă�EŝŹĂ͘ 

���DŽƐƚ�ŵŽĚĞůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�/Z/ͬ�W��ƉůƵŵĞ�ƉƌĞĚŝĐƚ�>Ă�EŝŹĂ�ǁŝůů�ĚĞĐĂǇ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ��E^K-ŶĞƵƚƌĂů�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�DĂƌĐŚ-DĂǇ�ƐĞĂƐŽŶ͘�dŚĞ�ĨŽƌĞͲ
ĐĂƐƚĞƌ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ƐŝŵŝůĂƌůǇ�ĨĂǀŽƌƐ�Ă�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ŶĞƵƚƌĂů͕�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�ŽĨ��E^K-ŶĞƵƚƌĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ϮϬϭϴ͘�dŚĞƌĞĂŌĞƌ͕�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ƉƌĞĚŝĐƟŽŶ�ƐŬŝůů�ĨŽƌ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ŵĂĚĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌ͘�/Ŷ�ƐƵŵŵĂƌǇ͕�>Ă�EŝŹĂ�
ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŽ��E^K-ŶĞƵƚƌĂů�ĚƵƌŝŶŐ��Ɖƌŝů-DĂǇ͕�ǁŝƚŚ��E^K-ŶĞƵƚƌĂů�ƚŚĞŶ�ůŝŬĞůǇ�;ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϱϬй�ĐŚĂŶĐĞͿ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
EŽƌƚŚĞƌŶ�,ĞŵŝƐƉŚĞƌĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ϮϬϭϴ͘ 

 

/Ŷ�ƐƵŵŵĂƌǇ͗ 

· >Ă�EŝŹĂ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ� ůĂƚĞ�ϮϬϭϳ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ϮϬϭϴ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ĚƵƌŝŶŐ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ŵĂŶǇ�ŬĞǇ�
ĂƚŵŽƐƉŚĞƌŝĐ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŚĂǀĞ�ǁĞĂŬĞŶĞĚ�ƚŽ�ŶĞƵƚƌĂů�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵď-ƐƵƌĨĂĐĞ�ƐĞĂ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ŶĞƵƚƌĂů͖ 

· DŽĚĞů�ƉƌĞĚŝĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƚ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�>Ă�EŝŹĂ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ϳϱ-ϴϬй�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŶĞƵƚƌĂů�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƋƵĂƌͲ
ƚĞƌ�ŽĨ�ϮϬϭϴ͖ 

·ZĞĐĞŶƚ�ƚƌĞŶĚƐ�ŽĨ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌŝĐ�ĂŶĚ�KĐĞĂŶŝĐ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ĞŶĚ͖ 

tŚŝůĞ�ƐŽŵĞ�ŵŽĚĞůƐ�ƉƌĞĚŝĐƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁĞĂŬ��ů�EŝŹŽ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͕�ƚŚĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ŽĨ�ůŽŶŐ-ůĞĂĚ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ŵĂĚĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�
ǇĞĂƌ�ŝƐ�ůĂƌŐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ��ů�EŝŹŽ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ăƚ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰϬй�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�ǁŚŝůĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ŶĞƵƚƌĂů�ĐŽŶĚŝͲ
ƟŽŶƐ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ͘ 

^ŽƵƌĐĞ͗�E/t��͕�dŚĞ�/ƐůĂŶĚ��ůŝŵĂƚĞ�hƉĚĂƚĞ��ƵůůĞƟŶ 



ϲ͘�ZĂŝŶĨĂůů�KƵƚůŽŽŬƐ�ĨŽƌ��D:�;:ŽĞͿ 

���dŚĞ�ǀĞƌŝĮĐĂƟŽŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ� :D&�ƌĂŝŶĨĂůů� ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ� ĨŽƵŶĚ�ϵ�ŚŝƚƐ�ĂŶĚ�ϱ�ŵŝƐƐĞƐ� ;,ĞŝĚŬĞ�ƐĐŽƌĞ͗�Ϭ͘ϯϰϭϳͿ͘�dŚĞ� ƐƚĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�Śŝƚ� ƚŚĞ� ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ǁĞƌĞ͗��
�ŚƵƵŬ͕�WŽŚŶƉĞŝ͕�<ŽƐƌĂĞ͕�DĂũƵƌŽ͕�WĂŐŽ�WĂŐŽ͕�>ŝŚƵĞ͕�,ŽŶŽůƵůƵ͕�<ĂŚƵůƵŝ͕�ĂŶĚ�,ŝůŽ͘�dŚĞ�ϰ�ŵŝƐƐĞĚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�<ŽƌŽƌ͕�zĂƉ͕�<ǁĂũĂůĞŝŶ͕�'ƵĂŵ�ĂŶĚ�
^ĂŝƉĂŶ͘�  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

>ŽĐĂƟŽŶ� ZĂŝŶĨĂůů�KƵƚůŽŽŬ &ŝŶĂů�WƌŽďĂďŝůŝƟĞƐ� 

WĂůĂƵ   

<ŽƌŽƌ �ǀŐ-ĂďŽǀĞ ϯϬ͗ϯϱ͗ϯϱ 

&^D   

zĂƉ �ďŽǀĞ Ϯϱ͗ϯϱ͗ϰϬ 

�ŚƵƵŬ �ďŽǀĞ Ϯϱ͗ϯϱ͗ϰϬ 

WŽŚŶƉĞŝ �ďŽǀĞ ϯϬ͗ϯϬ͗ϰϬ 

<ŽƐƌĂĞ �ǀŐ-ĂďŽǀĞ ϯϬ͗ϯϱ͗ϯϱ 

ZD/   

<ǁĂũĂůĞŝŶ �ďŽǀĞ ϮϬ͗ϯϱ͗ϰϱ 

DĂũƵƌŽ �ǀŐ-ĂďŽǀĞ ϯϬ͗ϯϱ͗ϯϱ 

'ƵĂŵ�ĂŶĚ��ED/   

'ƵĂŵ �ǀŐ͘ ϯϬ͗ϰϬ͗ϯϬ 

^ĂŝƉĂŶ �ǀŐ͘ ϯϬ͗ϰϬ͗ϯϬ 

�ŵĞƌŝĐĂŶ�^ĂŵŽĂ   

WĂŐŽ�WĂŐŽ �ǀŐ-ďĞůŽǁ ϯϱ͗ϯϱ͗ϯϬ 

^ƚĂƚĞ�ŽĨ�,ĂǁĂŝŝ   

>ŝŚƵĞ �ďŽǀĞ ϯϬ͗ϯϬ͗ϰϬ 

,ŽŶŽůƵůƵ �ďŽǀĞ Ϯϱ͗ϯϱ͗ϰϬ 

<ĂŚƵůƵŝ �ďŽǀĞ ϮϬ͗ϯϱ͗ϰϱ 

,ŝůŽ �ďŽǀĞ ϮϬ͗ϯϱ͗ϰϱ 

EŽƚĞ 

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚĞƌĐŝůĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ͗�dŚĞ��ǀŐ-
ĂďŽǀĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ͕�ϯϬ͗ϯϱ͗ϯϱ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ŝŶ��D:�
ƐĞĂƐŽŶ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ϯϱй�ĐŚĂŶĐĞ�
;ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇͿ�ĨŽƌ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ĞǆĐĞƐƐ�ƌĂŝŶĨĂůů�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��D:�ƐĞĂƐŽŶ͕�ϯϱй�ĐŚĂŶĐĞ�ĨŽƌ����ŽĐͲ
ĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ƌĂŝŶĨĂůů�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƉĂƩĞƌŶ�ĐŽŶƐŝĚͲ
ĞƌĞĚ�ŶŽƌŵĂů�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��D:�ƐĞĂƐŽŶ͕�ĂŶĚ�ϯϬй�
ĐŚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞĮĐŝƚ���ƌĂŝŶĨĂůů�ĚƵƌͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ��D:�ƐĞĂƐŽŶ͘��ůƐŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĞǆĐĞƐƐ�ĂŶĚ�
ĚĞĮĐŝƚ�ůŝŵŝƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ������
ĚŝīĞƌĞŶƚ� 



 

ϳ͘  �ƌŽƵŐŚƚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƵƉĚĂƚĞƐ�;ZŝĐŚĂƌĚ�,ĞŝŵͿ͘  

 
�͘ �ŶĚ-ŽĨ-DĂƌĐŚ�DŽŶƚŚůǇ��ƌŽƵŐŚƚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͗ 

ŝ͘ tŝƚŚ�tǆ�ŽĚĞƌ�///�ĚĂƚĂ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ϯϯ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ  ͘

ŝŝ͘ DĂƌĐŚ�ǁĂƐ�ĚƌǇ�;ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŵŽƐƚ�ǁĂƚĞƌ�ŶĞĞĚƐͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂƌŝĂŶĂƐ�;Ăůů�ƐƚĂƟŽŶƐͿ͕��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ĂͲ
ŵŽĂ�;WĂŐŽ�WĂŐŽͿ͕�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�WĂůĂƵ�;<ŽƌŽƌͿ͕�ĂŶĚ�ϱ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�&^D�;hůŝƚŚŝ͕�tŽůĞĂŝ͕�&ĂŶĂŶƵ͕�>ƵŬŽŶŽƌ͕�Θ�EƵŬƵŽƌŽͿ͖�ŝƚ�ǁĂƐ�ǁĞƚ�ĞůƐĞͲ
ǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�&^D�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZD/  ͘ dŚĞ�DĂƌĐŚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�;DĂƌĐŚ�ϯϭͿ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ĨŽƌ�DĂƌĐŚ�Ϯϳ�Θ�
�Ɖƌŝů�ϯ͘  �ŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ-ŽĨ-&ĞďƌƵĂƌǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĚƌŽƵŐŚƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ƐŚŽǁĞĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�
DĂƌƐŚĂůůƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌƐĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂƌŝĂŶĂƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�&^D�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�&ĞďƌƵĂƌǇ  ͗

Ă͘  ��ϭ-^�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�Ăƚ�ZŽƚĂ͘ 
ď͘������ϭ-^�ǁŽƌƐĞŶĞĚ�ƚŽ��Ϯ-^�Ăƚ�'ƵĂŵ�Θ�^ĂŝƉĂŶ͘ 
Đ͘ ��� �-EŽƚŚŝŶŐ�;ŶŽ�ĚƌŽƵŐŚƚ�Žƌ�ĂďŶŽƌŵĂů�ĚƌǇŶĞƐƐͿ�ǁŽƌƐĞŶĞĚ�ƚŽ��Ϭ-^�Ăƚ�&ĂŶĂŶƵ͕�hůŝƚŚŝ͕�ĂŶĚ�tŽůĞĂŝ͘ 
Ě͘�����ϭ-^>�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ��Ϭ->�Ăƚ�hƟƌŝŬ�Θ�tŽƚũĞ͘ 
Ğ͘����WŝŶŐĞůĂƉ�ǁĂƐ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ϭϵ�ĚĂǇƐ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ƐŽ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ͘ 
Ĩ͘   ���ůů�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�Ăƚ�Ă��-EŽƚŚŝŶŐ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ͘ 

�͘ �ƵƌƌĞŶƚ�;tĞĞŬůǇͿ��ƌŽƵŐŚƚ��ŽŶĚŝƟŽŶƐ͗    dŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂďŽǀĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�;ĞŶĚ�ŽĨ�DĂƌĐŚͿ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘  dŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ǁĞĞŬůǇ�h^�W/�h^�D�ĂƐͲ
ƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŵĂǇ�ƐŚŽǁ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�h^�D�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶƐ͘  dŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ǁĞĞŬůǇ�h^�W/�h^�D�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝƐ�ĨŽƌ��Ɖƌŝů�ϭϬ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁƐ��ϭ-^�Ăƚ�'ƵĂŵ�
ĂŶĚ�^ĂŝƉĂŶ͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�EƵŬƵŽƌŽ�ĂŶĚ�<ĂƉŝŶŐĂŵĂƌĂŶŐŝ�ŵŝƐƐŝŶŐ͕�ďƵƚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ĚĞƉŝĐƟŽŶ͘ 

�͘ DĂǇ�E��D�&ŽƌƵŵ�tŽƌŬƐŚŽƉ͗    /�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁĞĞŬ�ŝŶ�DĂǇ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�ƌƵŶ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚĂůŬƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝͲ
ĐĂŶ��ƌŽƵŐŚƚ�DŽŶŝƚŽƌ�&ŽƌƵŵ�tŽƌŬƐŚŽƉ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ DĂǇ�ϭ͕�ϮϬϭϴ h^�W/�h^�D�ƚŚĂƚ�ǁĞĞŬ͘ 

�͘ DĂƌĐŚ�E��/�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůŝŵĂƚĞ��ƌŽƵŐŚƚ�ZĞƉŽƌƚ͗   /�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�h^�W/�ĚƌŽƵŐŚƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ�ŵǇ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ�E��/�^Žƚ��
�ƌŽƵŐŚƚ�Θ�^ǇŶŽƉƟĐ�ƌĞƉŽƌƚƐ�;ǁŚŝĐŚ�ǁĞŶƚ�ŽŶůŝŶĞ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇͿ͘ 

dŚĞ�ǁĞď�ƉĂŐĞ�Ƶƌů�ŝƐ͗ 

Ă͘   ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐĚĐ͘ŶŽĂĂ͘ŐŽǀͬƐŽƚĐͬĚƌŽƵŐŚƚͬϮϬϭϴϬϯηĚĞƚ-ƌĞŐ-ƉĂĐŝƐ-ƵƐĂƉŝ 
ď͘  ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐĚĐ͘ŶŽĂĂ͘ŐŽǀͬƐŽƚĐͬƐǇŶŽƉƟĐͬϮϬϭϴϬϯ 

  
�͘ �ƵƚŽŵĂƚĞĚ�/ŶŐĞƐƚ�ŽĨ��ĂŝůǇ�ZĂŝŶĨĂůů��ĂƚĂ͗  tĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Et^͕�tZ��͕�ĂŶĚ�,WZ���ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�tǆ�ŽĚĞƌ�///�ĚĂŝůǇ�ĚĂƚĂ�

ƚƌĂŶƐŵŝƩĞĚ�ŶĞĂƌ-ƌĞĂů�ƟŵĞ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ƐŽ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�',�E-�ĂŝůǇ�ĚĂƚĂ�ďĂƐĞ�ŚĞƌĞ�Ăƚ�E��/͘  dŚŝƐ�ǁŝůů�ĞŶĂďůĞ�ƵƐ�ƚŽ�ĂƵƚŽͲ
ŵĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐƚĞƉ�ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�h^�W/�h^�D�ǁĞĞŬůǇ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ŽĸĐŝĂů�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚŚĞŵ�ƉƵďůŝĐůǇ�
;ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ŶŽǁͿ͘  –�^ƚĂƚƵƐ͗  dŚĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƚŚĂƚ�ĂƵƚŽŵĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶŐĞƐƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ͕�ŝƐ�
ƌƵŶŶŝŶŐ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�Ăƚ ϭϬ�Ă͘ŵ͘��^d͖�/͛ŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĚŽŝŶŐ�ƌŽƵƟŶĞ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƵƚƉƵƚ͘ 

&͘ tĞĞŬůǇ�h^�W/��ƌŽƵŐŚƚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͗  

ŝ͘ /�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ĚƌŽƵŐŚƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ǁĞĞŬ�ĨƌŽŵ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϵ͕�ϮϬϭϰ�ƚŚƌŽƵŐŚ��Ɖƌŝů�ϭϬ͕�ϮϬϭϴ͘ 

ŝŝ͘ ^ƚĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĚĂƚĂ�;Žƌ�ĞŶŽƵŐŚ�ĚĂƚĂͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ŝŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�EŽ��ĂƚĂ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞĞŬůǇ�ĂƐͲ
ƐĞƐƐŵĞŶƚ͘ 

ŝŝŝ͘ ^ŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͗  'ƵĂŵ�ĂŶĚ�WĂŐŽ�WĂŐŽ�Et^�ǁĞď�ƐŝƚĞƐ͖�<ǁĂũĂůĞŝŶ�W>���ǁĞď�ƐŝƚĞ͖�tZ���
ǁĞď�ƐŝƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƵƚŽŵĂƚĞĚ�ƐƚĂƟŽŶƐ͖�tĐ�ŽĚĞƌ�///�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶƐ͘ 

ŝǀ͘ /�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚŝƐ�ŽŶ�Ă�ǁĞĞŬůǇ�ďĂƐŝƐ�;DŽŶĚĂǇ ĂŌĞƌŶŽŽŶƐ��^dͿ͘  

ǀ͘ WƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͗  /�ĐĂŶ�ĚŽ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�ƌĂŝŶĨĂůů�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ƐĞŶĚ�ŵǇ�ĚƌŽƵŐŚƚ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�h^�W/�ĨŽůŬƐ�
;ĞŝƚŚĞƌ�ũƵƐƚ�'ƵĂŵ�Žƌ�'ƵĂŵ�ĂŶĚ�Ăůů�t^KƐͿ�ĨŽƌ�ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ͕�ƚŚĞŶ�ƐĞŶĚ�ŝƚ�ĂŌĞƌ�ĂŶǇ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�h^�D�
ĂƵƚŚŽƌ͘ 

 

 �ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͗     EŽƌƚŚĞƌŶ�DĂƌƐŚĂůůƐ͛�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ǁŝůů�ůĂƐƚ�Ϯ�ǁĞĞŬƐ�ŝĨ�ŶŽ�ƌĂŝŶ�ĨĂůůƐ͘   �ůŝŶƚͬ�ŚŝƉ�ǁĞƌĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ŝƐƐƵŝŶŐ�Ă�ƌĞǀŝƐĞĚ�ĚƌŽƵŐŚƚ�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�DĂƌŝĂŶĂƐ�ĂŶĚ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�DĂƌƐŚĂůůƐ͘  /�ŵĂǇ�ŐŽ�ďĂĐŬ�ƚŽ��ϭ-^>�ĨŽƌ�hƟƌŝŬ�ĂŶĚ�tŽƚũĞ�ŝĨ�ůŝƩůĞ�ƌĂŝŶ�ĨĂůůƐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�Ϯ�Žƌ�ϯ�ǁĞĞŬƐ͘  <ŽƌŽƌ�
ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĨĞĞů�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�Ă�ĚƌŽƵŐŚƚ͕�ďƵƚ�ĐŽƵůĚ�ŐŽ��Ϭ-^�;ƐŽŵĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ƉƌŽďůĞŵƐͿ�–�/�ǁŝůů�ŐŽ��Ϭ-^�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ�ĨŽƌ�<ŽƌŽƌ�ƵŶůĞƐƐ�ŚĞĂǀǇ�ƌĂŝŶ�
ĨĂůůƐ͘  �ŚŝƉͬ�ůŝŶƚ͗�tĂŝƚ�ƵŶƟů�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ�ƚŽ�ƌĞ-ĂƐƐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ůŽŽŬ�ŐŽŽĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĚƌŽƉ�ƚŚĞ�ĚƌŽƵŐŚƚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘  ��ƐƉƌŝŶŐ�ŽŶ�^ĂŝƉĂŶ�ǁĞŶƚ�ĚƌǇ�
ŝŶ�DĂƌĐŚ�–�ďĂĚ�ŝŵƉĂĐƚ͖�ƐƉƌŝŶŐ�ƐƟůů�ĚƌǇ�ŶŽǁ�;ŐƌĂƐƐ�ŝƐ�Ă�ůŝƩůĞ�ŐƌĞĞŶ͕�ďƵƚ�ƐƉƌŝŶŐ�ƐƟůů�ĚƌǇͿ�–�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŵĞ�ŐŽ�ďĂĐŬ�ƚŽ��Ϯ-^�ŽŶ�^ĂŝƉĂŶ͘  EĞĞĚ�
ƚŽ�ŐĞƚ�<ǁĂũĂůĞŝŶ�ĂŶĚ�WĂŐŽ�WĂŐŽ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�tǆ�ŽĚĞƌ�///͘  �ůŝŶŽƌ�Θ��ŚŝƉ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŐĞƫŶŐ�WĂŐŽ�WĂŐŽ�ŝŶ�tǆ�ŽĚĞƌ�///͘ 
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