
dŚĞ�DƵůƚŝĨĂĐƚŽƌŝĂů�
&ƵƚƵƌĞ�ŽĨ�
�ƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ

dŚĞ�hƐĞ�ŽĨ�D&��ĂŶĚ�
/ŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ǇďĞƌ�
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�DĂƌŬĞƚ�



�ŽŶƚĞŶƚƐ

Ϭϭ͘ ϬϮ͘ Ϭϯ͘

Ϭϰ͘ Ϭϱ͘ Ϭϲ͘

�ǇďĞƌ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ͗��
���ŽŽŵŝŶŐ�DĂƌŬĞƚ

�ŵĂŝů͗���EĞĐĞƐƐĂƌǇ�dŽŽů�
ĂŶĚ�Ă�'ƌŽǁŝŶŐ�dŚƌĞĂƚ

DƵůƚŝͲ&ĂĐƚŽƌ�
�ƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ͗

� DŽƌĞ�^ĞĐƵƌĞ�dŽŵŽƌƌŽǁ

tŚǇ�D&�͗�
dŚĞ�ZŝƐĞ�ŽĨ�ZĂŶƐŽŵǁĂƌĞ

&ŝŶĂů�dŚŽƵŐŚƚƐ �ƉƉĞŶĚŝǆ��͗
^ŽƵƌĐĞƐ



�ǇďĞƌ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ͗��
���ŽŽŵŝŶŐ�DĂƌŬĞƚ

ŽŶĞ͘
ƐĞĐƚŝŽŶ

tŝƚŚ�Ă�ƚŽƚĂů�
ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ŐĂŝŶ�
ŽĨ�ΨϭϮ͘ϲ�ďŝůůŝŽŶ�
ŐůŽďĂůůǇ͕ �ƚŚĞ�
ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�
ĐǇďĞƌ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�
^ƚĂƚĞƐ�ůŽŽŬƐ�ƚŽ�
ŐƌŽǁ�ΨϮ�ďŝůůŝŽŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚŚƌĞĞ�
ǇĞĂƌƐ͘

/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁĞůů�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐǇďĞƌ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ Ɛ͛�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ�ŝƐ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�Đůŝŵď͘��
��ƐƚƵĚǇ�ĚŽŶĞ�ďǇ�
DĂƌŬĞƚƐĂŶĚDĂƌŬĞƚƐΡ
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŝǌĞ�ŝŶ�Ă�
ƉŽƐƚͲ�Ks/�Ͳϭϵ�ŐůŽďĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ�
ŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ĨƌŽŵ�Ψϳ͘ϴ�
�ŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ƚŽ�ΨϮϬ͘ϰ�ďŝůůŝŽŶ�
ŝŶ�ϮϬϮϱ͕�Ă���'Z�ŽĨ�Ϯϭ͘Ϯй�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ƉĞƌŝŽĚ͘��
dŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͛�ĐǇďĞƌ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂůŽŶĞ�ŝƐ�
ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�
Ψϯ͘ϱ�ďŝůůŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ŐƌŽǁ�ďǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ΨϮ�ďŝůůŝŽŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͘



dŚŝƐ�ƐǁĞůů�ŽĨ�ĚŝŐŝƚĂů�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ŚĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ĐǇďĞƌĐƌŝŵŝŶĂůƐ�ǁŝƚŚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŶĞǁ�ŽƉĞŶŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĂů�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂƚƚĂĐŬƐ͘�dŽ�ǁŝƚ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ͕�ƚŚĞ�
DŝŵĞĐĂƐƚ�dŚƌĞĂƚ��ĞŶƚĞƌ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�Ă�ϲϰй�ƌŝƐĞ�ŝŶ�ƚŚƌĞĂƚ�
ǀŽůƵŵĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ϮϬϭϵ͘

dŚŝƐ�ŐƌŽǁƚŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ĞĨĨĞĐƚƐ�ĨĞůƚ�ďǇ�ŵŽƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĐǇďĞƌĂƚƚĂĐŬƐ͘��
tŝƚŚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ĐƵďĞƐ͕�
ŽĨĨŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƌŽŽŵƐ�ĨŽƌ�ĞŵĂŝů͕�ŝŶƐƚĂŶƚ�
ŵĞƐƐĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ��ŽŽŵ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ͕�ŵŽƌĞ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŽĨ�
ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ŵŝŐƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƌŽŽŵ�ǁŚŝƚĞ�ďŽĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐĞͲƚŽͲĨĂĐĞ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŚĂƚ�
ĨŽƌƵŵƐ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĞŵĂŝů�ĐŚĂŝŶƐ͘�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶƐ�

нϲϰй �ŵĂŝů�ƚŚƌĞĂƚƐ�ƌŽƐĞ�ďǇ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ϲϰй�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ

ƐĞĐƚŝŽŶ

ƚǁŽ͘ �ŵĂŝů͗���EĞĐĞƐƐĂƌǇ�
dŽŽů�ĂŶĚ�Ă�'ƌŽǁŝŶŐ�dŚƌĞĂƚ



�ŵƉůŽǇĞĞƐ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�
ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ʹ ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ǁĂƐ�
ŽĨƚĞŶ�ĚŝƐƚƌĂĐƚĞĚ�ďǇ�
ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ʹ
ďĞĐĂŵĞ�Ă�ƉƌŝŵĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ĨŽƌ�
ƚŚƌĞĂƚ�ĂĐƚŽƌƐ͘����ĨůŽŽĚ�ŽĨ�
ƉŚŝƐŚŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ďĞŐĂŶ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚĂŬĞ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŵŽƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ĨĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�
ďƵƚ�ƚŽ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĐĞŶƚĞƌƐ�;^K�ƐͿ�
ǁŝƚŚ�ĂůĞƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŽƉĞ�
ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ŽǀĞƌůŽŽŬĞĚ͘�

dŚŝƐ�ƵƉƚŝĐŬ�ŝŶ�ĐǇďĞƌ�ĨƌĂƵĚ�
ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�Ă�ƚŽůů�ĂŶĚ�
ĞǆĂĐĞƌďĂƚĞĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚŚƌĞĂƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ĨĂĐĞĚ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�
ƚŚĂƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�
ǁĞƌĞ�ĐůŝĐŬŝŶŐ�ŽŶ�ŵĂůŝĐŝŽƵƐ�
hZ>Ɛ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ŝŶ�ĞŵĂŝůƐ�
ƚŚƌĞĞͲƚŝŵĞƐ�ŵŽƌĞ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�
ŽŶƐĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘

ϯǆ
^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŽŶƐĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�
ĂƌĞ�ĐůŝĐŬŝŶŐ�ŽŶ�ϯǆ�ĂƐ�
ŵĂŶǇ�ŵĂůŝĐŝŽƵƐ�ĞŵĂŝůƐ�
ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ďĞĨŽƌĞ͘



dŚĞƐĞ�ĞŵĂŝů�ƐĐŚĞŵĞƐ�Ăŝŵ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ŽĨ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ďĞƚƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŬĞǇƐ�
ƚŽ�Ă�ůŽĐŬĞĚ�ĚŽŽƌ�ʹ Ă�ƵƐĞƌ͛Ɛ�ĐƌĞĚĞŶƚŝĂůƐ͘�^ŝŶĐĞ�
ŽǀĞƌ�ϴϬй�ŽĨ�ĐǇďĞƌ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�
ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ�ĐƌĞĚĞŶƚŝĂůƐ͕�/ƚ�ĐŽŵĞƐ�ĂƐ�ŶŽ�
ƐƵƌƉƌŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞŵƉŚĂƐŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�
ŽĨ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƵƐĞƌŶĂŵĞ�
ĂŶĚ�ƉĂƐƐǁŽƌĚƐ͘��

ϴϭй
ŽĨ��ŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ�
�ƌĞĚĞŶƚŝĂůƐ��ǁĞƌĞ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ĞŵĂŝů�
ƐĐŚĞŵĞƐ
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

WŚŝƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŽĐŝĂů�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĞŵĂŝůƐ�ǁĞƌĞ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�
ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƵƐĞƌ�
ĐƌĞĚĞŶƚŝĂůƐ͘
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ϮϬй
^ŚĂƌĞ�ŽĨ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�
ŝŶŝƚŝĂůůǇ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�
ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ�
ĐƌĞĚĞŶƚŝĂůƐ�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

�ŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ�ĐƌĞĚĞŶƚŝĂůƐ�
ǁĂƐ�ƚŚĞ��ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�
ŝŶŝƚŝĂů�ĂƚƚĂĐŬ�ǀĞĐƚŽƌ͕�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ϮϬй�ŽĨ�
ďƌĞĂĐŚĞƐ͘�
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ϴϵй
^ŚĂƌĞ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�
ǁŚŝĐŚ��ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƐŽŵĞ�
ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ĐƌĞĚĞŶƚŝĂů�
ĂďƵƐĞ͘
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

�ƌĞĚĞŶƚŝĂůƐ͕�ƐƚŽůĞŶ�Žƌ�
ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ͕�ǁĞƌĞ�Ă�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ϲϭй�ŽĨ�Ăůů�ĚĂƚĂ�
ďƌĞĂĐŚĞƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ



��ĐŽŵŵŽŶ�ƚŚĞŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�
ƚŚĂƚ�ƌĞƵƐĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƐƐǁŽƌĚƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�
ŝƚ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐŝƚĞ�ƚŚĂƚ�
ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďƌĞĂĐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƚ͘��/Ĩ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚƌƵĞ͕�ŝƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�
ĂůŵŽƐƚ�Ă�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĂƚƚĂĐŬĞƌƐ�ǁŝůů�ƵƐĞ�ƚŚĂƚ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�
ƉĂƐƐǁŽƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĂŶ�ŝŶƐƵƌĞĚ Ɛ͛�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ǁĞůů͘��,ĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĨŝŐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�
ĂƚƚĂĐŬĞƌ�ŵĂǇ�ŐĂŝŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ă�
ŶĞƚǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�Ă�ůŽŐŝŶ�ƐĐƌĞĞŶ͘��

EŽƚĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉĂƐƐǁŽƌĚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ�;ŵĂƌŬĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ƐƚĂƌƐ�
ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͛Ɛ�ĚĞĨĞŶƐĞƐͿ͘

WĂƐƐǁŽƌĚƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�
ďĞ�ďŽƚŚ�ŬĞǇƐ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�
ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�
ĂŶ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ Ɛ͛�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�
ĂƚƚĂĐŬĞƌƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞƐĞ�ƐŝŶŐůĞͲ
ĨĂĐƚŽƌ�ƉĂƐƐǁŽƌĚƐ�ĂƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ŵŝŶŝŵĂů�ƚŽ�ŶŽ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘��
�ŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚŽƌŝŽƵƐ�ĨŽƌ�
ƌĞƵƐŝŶŐ�ƉĂƐƐǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�
ďĞŚĂǀŝŽƌ�ƉŽƐĞƐ�Ă�ƌŝƐŬ�ŵƵĐŚ�
ďŝŐŐĞƌ�ƚŽ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƵƐŝŶŐ�
ƐŝŶŐůĞͲĨĂĐƚŽƌ�ĂƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ͘��

h<͛Ɛ�EĂƚŝŽŶĂů��ǇďĞƌ�

^ĞĐƵƌŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ�ƐƚƵĚǇ�

ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ϯϯ͘Ϯ�ŵŝůůŝŽŶ�

ǀŝĐƚŝŵ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�

ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƵƐĞĚ�

͞ϭϮϯϰϱϲ͟�ĂƐ�Ă�ƉĂƐƐǁŽƌĚ͘�

�ŶŽƚŚĞƌ�ϳ͘ϴ�ŵŝůůŝŽŶ�ĚĂƚĂ�

ďƌĞĂĐŚ�ǀŝĐƚŝŵƐ�ĐŚŽƐĞ�Ă�

ϭϮϯϰϱϲϳϴ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ͘�DŽƌĞ�

ƚŚĂŶ�ϯ͘ϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�

ŐůŽďĂůůǇ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�ƚŚĞ�

ǁŽƌĚ�͞ƉĂƐƐǁŽƌĚ͟�ƚŽ�

ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�

ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘��

WĂƐƐǁŽƌĚƐ͗�
dŚĞ��ďƵƐĞ�ŽĨ�WŽǁĞƌ



dŚŝƐ�ƌĞĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĂƐƐǁŽƌĚ�ĂďƵƐĞ�ďǇ�
ďŽƚŚ�ƵƐĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐǇďĞƌ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ŚĂƐ�ůĞĚ�ƚŽ�
ĐǇďĞƌ�ŝŶƐƵƌĞƌƐ�ŶŽǁ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĂƌůǇ�
Ăůů�ƌŝƐŬ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�
DƵůƚŝͲ&ĂĐƚŽƌ��ƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ͘��D&��ŝƐ�Ă�
ĚǇŶĂŵŝĐ�ĂƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ�ŵŽĚĞů�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ʹ ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�Žƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ʹ ŝƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĂƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͕�ĂƐ�
ŶĞĞĚĞĚ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ Ɛ͛�
ƉŽůŝĐǇ͘ ��^ŽŵĞ�ƚǇƉŝĐĂů�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�D&��
ŝŶĐůƵĚĞ͗
� ��ďĂŶŬ͛Ɛ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ŝƐ�ĂƚƚĞŵƉƚŝŶŐ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�ŝŶƚŽ�

ƚŚĞŝƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ƵŶƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĚĞǀŝĐĞ͘��
dŚĞ�ďĂŶŬ�ƐĞŶĚƐ�ĂŶ�^D^�ƚĞǆƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌ Ɛ͛�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƉŚŽŶĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�
ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ͘

� �Ŷ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŝƐ�ĂƚƚĞŵƉƚŝŶŐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�Ă�
ŶĞƚǁŽƌŬ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ŚŽŵĞ͘��^ŝŶĐĞ�
ŚĞ�ŝƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ Ɛ͛�ŶĞƚǁŽƌŬ�
ǀŝĂ�ƌĞŵŽƚĞ�ŐĂƚĞǁĂǇ͕ �ŚĞ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�
ĂƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚĞ�ŚŝƐ�ĐƌĞĚĞŶƚŝĂůƐ�ǀŝĂ�Ă�ƉƵƐŚ�
ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ƐŵĂƌƚ�ƉŚŽŶĞ�ƚŚĂƚ�
ǁĂƐ�ƐĞŶƚ�ĨƌŽŵ�Ă �ƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�
ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ϲͲĚŝŐŝƚ�ĐŽĚĞ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ͘

ƚŚƌĞĞ͘
ƐĞĐƚŝŽŶ

DƵůƚŝͲ&ĂĐƚŽƌ��ƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ͗
�ƌĞĂƚŝŶŐ�Ă�DŽƌĞ�^ĞĐƵƌĞ�dŽŵŽƌƌŽǁ



dƌĂĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕ �ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĨŽƌ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͗

ϭ͘ ^ŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�<EKt�ʹ ŝ͘Ğ͕͘�
ƉĂƐƐǁŽƌĚ�Žƌ�W/E

Ϯ͘ ^ŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�,�s��ʹ ŝ͘Ğ͕͘�
ŵŽďŝůĞ�ƉŚŽŶĞ

ϯ͘ ^ŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ��Z��ʹ ŝ͘Ğ͕͘�
ĨŝŶŐĞƌƉƌŝŶƚ

D&��ĐŽŵďŝŶĞƐ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�
ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�
;>Ž�Ϳ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ĂƚƚĞŵƉƚŝŶŐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƚŚĞ
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘��/Ŷ�ƚŚĞŽƌǇ͕ �
ƚŚŝƐ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�
ĞǀĞŶ�ŝĨ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ�;ŝ͘Ğ͕͘�
ƵƐĞƌŶĂŵĞͬƉĂƐƐǁŽƌĚͿ͕�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐƚŽƌ�ďĞŝŶŐ�
ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ůŽǁ͘�
tŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁĂǇƐ�ƚŽ�
ǀĞƌŝĨǇ�Ă�ƵƐĞƌ͕ �ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŝƐ�ƵƐŝŶŐ�ĞŝƚŚĞƌ�Ă�ŽŶĞͲ
ƚŝŵĞ�WĂƐƐǁŽƌĚ�;KdWͿ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�
ĐŽŵĞ�ŝŶ�Ă�ƚĞǆƚ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�Žƌ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ă�
ĐĂůů�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĂŶ�ĂĐƚŝŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�;ŝ͘Ğ͕͘�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�η�ƚŽ�
ĂƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚĞ�ůŽŐͲŝŶͿ͘

��ƌĞĐĞŶƚ�ƐƵƌǀĞǇ�ŽĨ�
Ϯ͕ϲϬϬ�/d�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�
ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĂƚ ĂďŽƵƚ�
ϯϴй�ŽĨ�ůĂƌŐĞƌ�
ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶƐ ĚŽ�ŶŽƚ�
ƵƐĞ�ŵƵůƚŝͲĨĂĐƚŽƌ�
ĂƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ�;D&�Ϳ͕�
ĂŶĚ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ĚŽ�ϲϮй�ŽĨ�
ƐŵĂůůĞƌ�ƚŽ�ŵŝĚͲƐŝǌĞĚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͘



D&��DŽĚĞů͗�ZŝƐŬͲ�ĂƐĞĚ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ
/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ǁŽƌŬƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨƚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ŵŝƐƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ĂƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ƚŝŵĞ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�
ŝƐ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ͘��tŚŝůĞ�ƚŚŝƐ�ƐĞƚ�ƵƉ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͕�ƚŚĞƌĞ�
ŽƚŚĞƌ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�D&��ŽŶůǇ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĚĂǇ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƚƌŝŐŐĞƌŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͘

&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�
ĂŶ�ĂƚǇƉŝĐĂů�ůŽĐĂƚŝŽŶ�;Ğ͘Ő͕͘�hǌďĞŬŝƐƚĂŶͿ�Žƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ŶĞǁ�ĚĞǀŝĐĞ�
;Ğ͘Ő͕͘�ƵŶŬŶŽǁŶ�ƚĂďůĞƚͿ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚŝƌĚ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĂƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ͘��

��ŬĞǇ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƌŝƐŬͲďĂƐĞĚ�
D&��ŝƐ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƵƐĂďŝůŝƚǇ͘ ����
ƵƐĞƌ�ŝƐ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĂƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĨĂĐƚŽƌ�ŽŶůǇ͕ �
ǁŚĞŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝǀĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĐŚĞĐŬƐ�
ĂŶĚ�ŶŽƚ�ďǇ�ĚĞĨĂƵůƚ͘



�ǇďĞƌ�ĐůĂŝŵƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ƌŽƐĞ�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϵ�ʹ ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�
ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƌŝƐĞŶ�ďǇ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ϭϯϵй͕�
ǁŝƚŚ�ϭϰϱ͘Ϯ�ŽƉĞŶ�ĐĂƐĞƐ�ŝŶ�Yϯ�ϮϬϮϬ�
ĂůŽŶĞ͘�dŚĞ�ǀŽůĂƚŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�
ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĐŽŵƉŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�
ƚŚĂƚ�ƌĂŶƐŽŵǁĂƌĞ�ĂƚƚĂĐŬƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�
ŵĂŝŶ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĐǇďĞƌ�ĐůĂŝŵƐ͘��dŚĞ�
ƌĞƐƵůƚ�ǁĂƐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ďǇ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ϯϭϬй�
ƚŽƚĂůŝŶŐ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ΨϯϬϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶ�
ĐƌǇƉƚŽĐƵƌƌĞŶĐǇ͘���dŚĞ�ďŝŐŐĞƌ�ŝŵƉĂĐƚ�
ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůͲŵĞĚŝƵŵ�
ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�;^D�Ϳ� ǁŚŝĐŚ�ƐĂǁ�ĂŶ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ϵϲϴй�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶƐŽŵ�
ĚĞŵĂŶĚ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϲ͘��

/ƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�^D��ƐĞĐƚŽƌ�
ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�
ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ĐůĂŝŵƐ�ǁŝƚŚ�
ƌĂŶƐŽŵǁĂƌĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�Ăƚ�
ϰϬй�ĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐůĂŝŵ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�Ă�ĚƌĂƐƚŝĐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƌĂŶƐŽŵ�ďĞŝŶŐ�ĚĞŵĂŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĂƚƚĂĐŬĞƌ͘ ��^ŝŶĐĞ�ϮϬϭϲ͕�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĂůŵŽƐƚ�Ă�ϵϬϬй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽŶ�
ĂŵŽƵŶƚ�ʹ Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ΨϮϮϮ͕ϬϬϬ͘� �

ϴϴϴй�/ŶĐƌĞĂƐĞ
/Ŷ�ƚŚĞ�ƌĂŶƐŽŵ�ĚĞŵĂŶĚ�ďǇ�ĂƚƚĂĐŬĞƌ
ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϲ͕�ĞƋƵĂůŝŶŐ�Ă�ΨϮϮϮ͕ϬϬϬ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ͘

��ƐƚƵĚǇ�ĚŽŶĞ�ďǇ��ĂƚƚŽ�
ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ŽǀĞƌ�ŚĂůĨ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌĂŶƐŽŵǁĂƌĞ�ĐůĂŝŵƐ�
ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ǁĞƌĞ�ĐĂƵƐĞĚ�
ďǇ�WŚŝƐŚŝŶŐ�ĞŵĂŝůƐ�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ϯϬй�
ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ǁĞĂŬ�
ƉĂƐƐǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ƉŽŽƌ�
ĂĐĐĞƐƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘

ϳϱй�
ŽĨ�ZĂŶƐŽŵǁĂƌĞ�
ĂƚƚĂĐŬƐ�ǁĞƌĞ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�
ŽĨ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ�
ĐƌĞĚĞŶƚŝĂůƐ
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ĨŽƵƌ͘
ƐĞĐƚŝŽŶ

tŚǇ�D&�͗�
dŚĞ�ZŝƐĞ�ŽĨ�
ZĂŶƐŽŵǁĂƌĞ



�ǇďĞƌ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ƌĂŶƐŽŵǁĂƌĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�
ĂƌĞ�ƐŬǇƌŽĐŬĞƚŝŶŐ�ĨŽƌĐŝŶŐ�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞĂĚũƵƐƚ�
ƚŚĞŝƌ�ƌŝƐŬ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�Ă�ƌŝƐŬ͘��
ϮϬϮϭ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐĞĂƌĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĞĂƐŝůǇ�ŽďƚĂŝŶĂďůĞ�ĂŶĚ�ůƵĐƌĂƚŝǀĞ�ƉĂǇŽƵƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ZĂŶƐŽŵǁĂƌĞ�ďǇ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐĂƵƐĞƐ�ʹ ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ�ĐƌĞĚĞŶƚŝĂůƐ͘��
dŽ�ĚŽ�ƚŚĂƚ͕�ŵƵůƚŝͲĨĂĐƚŽƌ�ĂƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ�;D&�Ϳ�
ŝƐ�Ă�ŶĞĞĚĞĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�Ăůů�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͕�ŝƌƌĞůĞǀĂŶƚ�ŽĨ�ƐŝǌĞ͘

D&��ŝƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŐƌŽǁŝŶŐ�ĐǇďĞƌĐƌŝŵŝŶĂů�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�
ǀŝĂďůĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐůŽǁ�ƚŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�
ďƌĞĂĐŚĞƐ͘��^ŝŶŐůĞͲĨĂĐƚŽƌ�ƉĂƐƐǁŽƌĚƐ�ĂƌĞ�
ŶŽƚŽƌŝŽƵƐůǇ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƵƐĞĚ�ŽŶ�ŵƵůƚŝƉůĞ�
ƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ďĞ�ĂƐ�ƐŝŵƉůĞ�ĂƐ�͞ƉĂƐƐǁŽƌĚ͘͟ ���^ŝŶĐĞ�
ƚŚŝƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ŝƐƐƵĞ�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ĞǆƉŽŶĞŶƚŝĂůůǇ͕�
ŝƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ăƚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ůĂǇĞƌ�ŽĨ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘��

hƐŝŶŐ�D&��ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĂŶ�ĂƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ�ƐƚĞƉ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ŚŝƐͬŚĞƌ�
ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�Žƌ�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ǁŚŽ�ŚĞͬƐŚĞ�ŝƐ͘�
�ŽƚƚŽŵůŝŶĞ͗�DƵůƚŝͲĨĂĐƚŽƌ�ĂƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�
ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƐŽůŝĚ�ǁĂůů�ŽĨ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĂŶ�ŝŶƐƵƌĞĚ Ɛ͛�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌ�ϵϵй�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĂƚĂ�
ďƌĞĂĐŚĞƐ͘

�Ŷ�D&��ƐŽůƵƚŝŽŶ�ŶĞĞĚƐ�
ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ŶŽǁ�ʹ
ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƌ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�ƚŽ�ƉƵƚ�
Ă�ƉůĂŶ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͕�ƚŚĞ�
ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ďƌĞĂĐŚ�
ŚĂƉƉĞŶƐ�ƚŽ�ĂŶ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƌŝƐĞƐ͘��
^ƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�
ŽŶĐĞ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŝƐ�
ĂĐĐĞƐƐĞĚ͕�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂŶ�
ĚǁĞůů�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƚƚĂĐŬĞƌ�
ďĞĨŽƌĞ�ƐƚƌŝŬŝŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�
ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ŝƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ďĞ�
ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�Ϯϰ�ĚĂǇƐ͘��

ƐĞĐƚŝŽŶ

ĨŝǀĞ͘

Kyle Moore
Professional Liability Associate Broker

$UOLQJWRQ�5RH�

�ƵƚŚŽƌĞĚ��Ǉ͗

&ŝŶĂů�dŚŽƵŐŚƚƐ



� ϮϬϮϭ��ĂƚĂ��ƌĞĂĐŚ�/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ZĞƉŽƌƚ͖�sĞƌŝǌŽŶ͖�ϮϬϮϭ���/Z

� ϮϬϮϭ�/�D��ĂƚĂ��ƌĞĂĐŚ�ZĞƉŽƌƚ͖�Ξ��ŽƉǇƌŝŐŚƚ�/�D��ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ϮϬϮϭ�/�D��ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ͖�EĞǁ�KƌĐŚĂƌĚ�ZŽĂĚ��ƌŵŽŶŬ͕�Ez�
ϭϬϱϬϰ͕�WƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�:ƵůǇ�ϮϬϮϭ

� EĞƚĚŝůŝŐĞŶĐĞ �ǇďĞƌ��ůĂŝŵƐ�^ƚƵĚǇ�ʹ ϮϬϮϭ�ZĞƉŽƌƚ͖�Ξ�ϮϬϮϭ�EĞƚ�ŝůŝŐĞŶĐĞΠ

� DƵůƚŝͲĨĂĐƚŽƌ��ƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ͗��ĞƐƚ�WƌĂĐƚŝĐĞƐ�ĨŽƌ�^ĞĐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�DŽĚĞƌŶ��ŝŐŝƚĂů��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ͖�WŝŶŐ�/ĚĞŶƚŝƚǇ�

� ^ĞĐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��Ks/��ǁŽƌůĚ͗�dŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ��ŵĂŝů�^ĞĐƵƌŝƚǇ͖�DŝŵĞĐĂƐƚ

� �ǇĞ��ǇĞ WĂƐƐǁŽƌĚƐ͗�EĞǁ�tĂǇƐ�ƚŽ��ƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚĞ͕���^�E^�^ƉŽƚůŝŐŚƚ�ʹ �ŶĂůǇƐƚ�WƌŽŐƌĂŵ͖�DĂƚƚ��ƌŽŵŝůĞǇ͕ �:ƵůǇ�ϮϬϭϵ

� >ĞĂĚŝŶŐ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƌĂŶƐŽŵǁĂƌĞ�ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ�ϮϬϮϬ͖�WƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�:ŽƐĞƉŚ�:ŽŚŶƐŽŶ͕�&Ğď�ϭϲ͕�ϮϬϮϭ

ƐŽƵƌĐĞƐ
ĂƉƉĞŶĚŝǆ�Ă


