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ϮϬϭϴ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ Ξ��ŶŝŵĂůƐ��ƐŝĂ 

�ĞĂƌ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�^ƵƉƉŽƌƚĞƌƐ͗ 
 
^ĂǀŝŶŐ�ĂŶŝŵĂůƐ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ůŝĨĞƟŵĞ͕�ŚƵŵĂŶĞ�ĐĂƌĞ�ŝƐ ĂďƐŽůƵƚĞůǇ ĂďŽƵƚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͊�'ĞƫŶŐ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĨƌŽŵ�ĚĞƉůŽƌĂďůĞ͕�
ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉĞĂĐĞĨƵů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝƐ�ŽĚĚůǇ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŚĂƐ�ƚŽ�ĨĂůů�ŝŶƚŽ�ƉůĂĐĞ�ũƵƐƚ�ƌŝŐŚƚ͘��Ŷ�ĞǆŽƟĐ�ĂŶŝŵĂů�
ĚĞĂůĞƌ�ƐĞůůŝŶŐ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƚ�ƚƌĂĚĞ�ŚĂƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶŝŵĂůƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĮƐĐĂƚĞĚ͖�Ă�ƌŽĂĚƐŝĚĞ�ǌŽŽ�ŚĂƐ�ƚŽ�ŐŽ�ďĂŶŬƌƵƉƚ͖�Ă�
ďŝŽŵĞĚŝĐĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ůĂď�ŚĂƐ�ƚŽ�ĐŽŶĐůƵĚĞ�ŝƚƐ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ͖�Ă�ŚŽƌƐĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ƌĞƟƌĞ�ĨƌŽŵ�ƌĂĐŝŶŐ͙�^ŽŵĞŽŶĞ�ŚĂƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂŶ�
ĂŶŝŵĂů�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ǁŚŽ�ǁĂƌƌĂŶƚƐ�ƌĞƐĐƵĞ͕�Ă�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ĂŶŝŵĂů�Ă�ŶĞǁ�ůŝĨĞ͕�ĨƵŶĚƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�
ƌĂŝƐĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�Ăůů�ŚĂƉƉĞŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ǁŽƌŬ�ďĞŐŝŶƐ͊�ZĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ�ŽĨ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ŬŝŶĚ͘�DĞĚŝĐĂů�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘�ZĞƚƌĂŝŶŝŶŐ͘��ŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĐĂƌĞ͘�WŽƐƐŝďůǇ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŶŝŵĂů�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŝůĚ͕�Žƌ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ůŝŬĞ�
ĞƋƵŝŶĞ͕�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ĂĚŽƉƟǀĞ�ŚŽŵĞ͘ 
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ƚŚŽƵŐŚƞƵů�ǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŐĂŝŶ͘ 
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�Ɛ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽůůŽǁ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ƐĂŶĐƚƵĂƌŝĞƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞƌĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ŚƵŶĚƌĞĚ�
ƐĂŶĐƚƵĂƌŝĞƐ͕�ƌĞƐĐƵĞƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�'&�^�ƵŵďƌĞůůĂ͕�ĂŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ƉůƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ũŽŝŶŝŶŐ͘� 
 
/ƚ͛Ɛ�Ă�ďůĞƐƐŝŶŐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĚĞǀŽƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚĂǇƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶŝŵĂůƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĐĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ͘�/ƚ͛Ɛ�ĂŶ�ŚŽŶŽƌ�ƚŽ�ďĞ�
ĂĸůŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ͕�ĂƉƉůĂƵĚƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽŶŽƌƐ�ƚŚĞŝƌ�ŐŽŽĚ�ǁŽƌŬ͘ 
 
&Žƌ�ƚŚĞ�ĂŶŝŵĂůƐ͕ 
  
�ĚĂŵ�D͘�ZŽďĞƌƚƐ 
'&�^��ŽĂƌĚ��ŚĂŝƌ 



sĞƌŝĮĞĚ 

�ĂƌŶ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ͕�D/ 
�ůƵĞ�ZŽƐĞ�ZĂŶĐŚ�/ŶĐ͕͘��K 
'ĂŝƚĞĚ��ĐƟŽŶ�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�dĞĂŵ͕�D� 
,ĂƉƉǇ�dƌĂŝůƐ�&Ăƌŵ��ŶŝŵĂů�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ͕�K, 
,ĂƌŵŽŶǇ��ĐƌĞƐ��ƋƵĞƐƚƌŝĂŶ��ĞŶƚĞƌ͕��K 
ZĞZƵŶ͕�/ŶĐ͕͘�Ez 
,ĞŶƌǇΖƐ�,ŽŵĞ�,ŽƌƐĞ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�
^ĂŶĐƚƵĂƌǇ͕�dy 
ZŽƐĞŵĂƌǇ�&Ăƌŵ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ͕�/ŶĐ͕͘�Ez 
^ĂĨĞ�,ĂǀĞŶ�&Ăƌŵ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ͕�Ez 
^ĂǀĞ�Ă�&ŽƌŐŽƩĞŶ��ƋƵŝŶĞ͕�t� 
dƌŝůůŝƵŵ��ƌĞĞŬ�dƌĂŝŶŝŶŐ�Θ�ZĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�
�ŽĂůŝƟŽŶ͕�KZ 
 

�ĐĐƌĞĚŝƚĞĚ 
WĂƐĂĚŽΖƐ�^ĂĨĞ�,ĂǀĞŶ͕�t� 
WƌŽũĞĐƚ��ŚŝŵƉƐ͕�'�͕�h͘^͘ 
tŽŽĚƐƚŽĐŬ�&Ăƌŵ��ŶŝŵĂů�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ͕�Ez 
 

ZĞ-sĞƌŝĮĞĚ 
<ĞŶƚƵĐŬǇ��ƋƵŝŶĞ�,ƵŵĂŶĞ��ĞŶƚĞƌ͕�<z 
>ŝǀĞ�ĂŶĚ�>Ğƚ�>ŝǀĞ�&Ăƌŵ�ZĞƐĐƵĞ�ĂŶĚ�
^ĂŶĐƚƵĂƌǇ͕�E, 
WƌĞŐŶĂŶƚ�DĂƌĞ�ZĞƐĐƵĞ͕��� 
^ĂǀŝŶŐ�,ŽƌƐĞƐ͕�/ŶĐ͕͘��� 
^ƉĞĂŬ�hƉ�ĨŽƌ�,ŽƌƐĞƐ͕�<z 
 
ZĞ-�ĐĐƌĞĚŝƚĞĚ 
�Z��^�tŝůĚůŝĨĞ�ZĞƐĐƵĞ��ĞŶƚĞƌ͕�
'ƵĂƚĞŵĂůĂ 
�ĂƚƐŬŝůů��ŶŝŵĂů�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ͕�Ez 
WĞĂĐĞĨƵů�ZŝĚŐĞ�ZĞƐĐƵĞ͕�&> 
^ĂĨĞ�,ĂǀĞŶ��ƋƵŝŶĞ�ZĞƐĐƵĞ�Θ�ZĞƟƌĞŵĞŶƚ͕�
dy 
^ĞƌĞŶŝƚǇ�&Ăƌŵ��ƋƵŝŶĞ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ͕�s� 
 
 

ϮϬϭϴ�'&�^�WƌŽŐƌĂŵ��ĐƟǀŝƚǇ 
ϭϲϱ� 
�ĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ĂŶĚ�sĞƌŝĮĞĚ�ĞƋƵŝŶĞ͕�ĨĂƌŵ�ĂŶŝŵĂů͕�ĂŶĚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ 

 

ϭϭϬ 
EĞǁ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐĂŶĐƚƵĂƌŝĞƐ͕�ƌĞƐĐƵĞƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ 

 

ϯϯ 
^ŝƚĞ�ǀŝƐŝƚƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ĞƋƵŝŶĞ�ĂŶĚ�ĨĂƌŵ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ�
ĂŶĚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�EŽƌƚŚ͕��ĞŶƚƌĂů͕�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚ�
�ŵĞƌŝĐĂ͕�ĂŶĚ��ĨƌŝĐĂ�ĂŶĚ��ƐŝĂ͘ 

 

͞�ůƵĞ�ZŽƐĞ�ZĂŶĐŚ�ǁĞůĐŽŵĞƐ�'&�^�sĞƌŝĮĐĂƟŽŶ͕Η�ƐĂŝĚ��ŚĞƌǇů�tĞďď͕��ǆĞĐƵƟǀĞ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ��ůƵĞ�ZŽƐĞ�ZĂŶĐŚ�/ŶĐ͘��͞tŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ͕�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĐĂŶŶŽƚ�
ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�ŽƵƌ�ƌƵƌĂů�ůŽĐĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƐŽƵŶĚ�ŝŶ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�Ă�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚŽƌƐĞ-ƐĂĨĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĂůů�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�
ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ͘͟ 

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WůĂŶŶŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ͕�:ĂŬĂƌƚĂ͕�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 

'&�^͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ��ƌĐƵƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�ŚŽƐƚĞĚ�ĂŶ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�
Ϯ-ĚĂǇ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝŶ�:ƵŶĞ�ŝŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�ĨŽƌ�Ă�ƐĞůĞĐƚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�
ƐĂŶĐƚƵĂƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌƐ͘�:ĂĐŬŝĞ��ĞŶŶĞƩ͕�WƌŽŐƌĂŵ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĨŽƌ�
�ĨƌŝĐĂ�ĂŶĚ��ƐŝĂ͕�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�>ĂƵƌĞŶ�'ůŝĐŬŵĂŶ�ŽĨ�&ŽƌĂǇ��ŽŶƐƵůƟŶŐ�ƚŽ�
ĚĞƐŝŐŶ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƉƌĞ-ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁĞďŝŶĂƌƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƚĞƉƐ�ŽĨ�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝŽŶ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕�
ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�Ă�^tKd�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ǁƌŝƟŶŐ�ŐŽĂůƐ͘��ƚ�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�Ă�ůŝǀĞůǇ�ŐƌŽƵƉ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĐŽŵŵŽŶ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ͕�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŵŽŶŐ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�
ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ŐŽĂůƐ͘� 

Ξ��ůƵĞ�ZŽƐĞ�ZĂŶĐŚ 



�ŶŶƵĂů�'ŝǀŝŶŐ��ĂǇ�ĨŽƌ��ƉĞƐ 

'&�^�ƉĂƌƚŶĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ��ƌĐƵƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�'ŝǀŝŶŐ��ĂǇ�ĨŽƌ��ƉĞƐ͕�Ă�ŐůŽďĂů�
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĚĂǇ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƐĂŶĐƚƵĂƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĐƵĞ�ĐĞŶƚĞƌƐ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ŐƌĞĂƚ�ĂƉĞƐ�ĂŶĚ�ŐŝďďŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ��ĨƌŝĐĂ͕��ƐŝĂ͕�ĂŶĚ�EŽƌƚŚ�
�ŵĞƌŝĐĂ͘�dŚĞ�ĚĂǇ͛Ɛ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞƐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͛�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�
ŵĞĚŝĂ�ĂƐ�Ă�ĨƵŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽŽů͘�tĞďŝŶĂƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ĂƩĞŶĚĞĞƐ�ĚĞƐŝŐŶ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ƉĂŐĞƐ͕�ĚĞǀŝƐĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ĚŽŶŽƌ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ͕�
ĂŶĚ�ŚŽŶĞ�ŵĞƐƐĂŐŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉĂĐƚ͘� 

ϮϬϭϴ͛Ɛ�ĞǀĞŶƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ĞǀĞƌ�ǁŝƚŚ�ϯϳ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�'&�^�
ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ǀĞƌŝĮĞĚ�ƐĂŶĐƚƵĂƌŝĞƐ�ŽŶ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŶƟŶĞŶƚƐ͘��ĂĐŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƌĂŝƐĞĚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϱƚŚ�͕�ƚŚĞ�Ϯϰ-ŚŽƵƌ�ŽŶůŝŶĞ�
'ŝǀŝŶŐ��ĂǇ͘�dŚĞ�ĚĂǇ�ǁĂƐ�ŝŶĐĞŶƟǀŝǌĞĚ�ǁŝƚŚ�ΨϱϬ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ƉƌŝǌĞ�ĨƵŶĚƐ͘���ƌĞĐŽƌĚ-

ďƌĞĂŬŝŶŐ�Ψϱϱϴ͕ϱϳϵ�ǁĂƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĚĞĚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ��ƌĐƵƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŽĨ�ƉƌŝǌĞ�
ƐƉŽŶƐŽƌƐ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŶƟ-sŝǀŝƐĞĐƟŽŶ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�DĂƌŝĂ�EŽƌďƵƌǇ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŵĂĚĞ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�

�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ��ǀĞŶƚƐ

�ŝŐ��Ăƚ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ��ůůŝĂŶĐĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕��ƵƌĞŬĂ�^ƉƌŝŶŐƐ͕��ƌŬĂŶƐĂƐ 

dŚĞ�ĂŶŶƵĂů��ŝŐ��Ăƚ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ��ůůŝĂŶĐĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�dƵƌƉĞŶƟŶĞ��ƌĞĞŬ�tŝůĚůŝĨĞ�ZĞĨƵŐĞ�ǁĂƐ�Ă�ŚƵŐĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�
ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϲϬ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƐĂŶĐƚƵĂƌŝĞƐ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�'&�^͕�dŝŐĞƌƐ�ŝŶ��ŵĞƌŝĐĂ͕�/&�t͕�ĂŶĚ�KƵƚƌĞĂĐŚ�ĨŽƌ��ŶŝŵĂůƐ͘�'&�^��ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ��ŝůů�EŝŵŵŽ͕�
ĨŽƵŶĚĞƌ�ŽĨ�dŝŐĞƌƐ�ŝŶ��ŵĞƌŝĐĂ�ĂŶĚ�ŐƵĞƐƚ�ƐƉĞĂŬĞƌ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ƚĂůŬ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƟŐĞƌ�ƌĞƐĐƵĞƐ͘���ƚ�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ-ĚĂǇ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�dƵƌƉĞŶƟŶĞ�tŝůĚůŝĨĞ�ZĞĨƵŐĞ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƩĞŶĚĞĞƐ�ƚŽ�ƚŽƵƌ�ƚŚĞ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ͘�
�ƩĞŶĚĞĞƐ�ŐŽƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ĂŶŝŵĂůƐ͕�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī͕�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĂŶŝŵĂů�ĐĂƌĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞŶƌŝĐŚŵĞŶƚ͕�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĚĞƐŝŐŶ͘�dŚĞ��ŝŐ��Ăƚ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ��ůůŝĂŶĐĞ�ĂůůŽǁƐ�ƚƌƵĞ�
ƐĂŶĐƚƵĂƌŝĞƐ�ůŝŬĞ�dƵƌƉĞŶƟŶĞ��ƌĞĞŬ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŶĞǁ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ĂŶŝŵĂů�ĐĂƌĞ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ŽŶ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ƌĞƐĐƵĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ǀŽŝĐĞ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ĐĂƉƟǀĞ�ĂŶŝŵĂůƐ͘�'&�^�ŝƐ�ŚŽŶŽƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůůŝĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞƐ�ŝƚ�ŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�Ă�ƚƌƵůǇ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘ 

&Ăƌŵ��ŶŝŵĂů��ĂƌĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�tĂƚŬŝŶƐ�'ůĞŶ͕�EĞǁ�zŽƌŬ 

/Ŷ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͕�'&�^�WƌŽŐƌĂŵ��ŝƌĞĐƚŽƌ-�ƋƵŝŶĞ�ĂŶĚ�&Ăƌŵ��ŶŝŵĂůƐ͕�sĂůĞƌŝĞ�dĂǇůŽƌ͕�ǁĂƐ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�&Ăƌŵ�
^ĂŶĐƚƵĂƌǇ͛Ɛ�ĂŶŶƵĂů�&Ăƌŵ��ŶŝŵĂů��ĂƌĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘ dŚŝƐ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ͕�ĨŽƵƌ-ĚĂǇ�ĞǀĞŶƚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ůĞĐƚƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�
ŚĂŶĚƐ-ŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽŶ�ƚŽƉŝĐƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�Ă�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ͕�ĂŶŝŵĂů�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ĂŶĚ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚŽƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘ �Ɛ�ƚŚĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�'&�^��ĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ĨĂƌŵ�ĂŶŝŵĂů�ŐƌŽƵƉ͕�&Ăƌŵ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ͕�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�ŐůĞĂŶ�ƵŶŝƋƵĞ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĨĂƌŵ�ĂŶŝŵĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘ � 

�ƋƵŝƚĂŶĂ͕�DĞůďŽƵƌŶĞ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ 

dŚĞ�'&�^��ƋƵŝŶĞ�WƌŽŐƌĂŵ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ďƌŽĂĚĞŶ�ŝƚƐ�ƌĞĂĐŚ�ďĞǇŽŶĚ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ͘�/Ŷ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͕�ƚŽ�ůĂǇ�
ŐƌŽƵŶĚǁŽƌŬ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐůŽďĂů�ŽƵƚƌĞĂĐŚ͕�'&�^�ƉĂƌƚŶĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�dŚĞ tŝŶŐĞĚ�,ŽƌƐĞ��ƋƵŝŶĞ�tĞůĨĂƌĞ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�ƚŽ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�Ăƚ��ƋƵŝƚĂŶĂ ŝŶ�DĞůďŽƵƌŶĞ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘��ƋƵŝƚĂŶĂ�ŝƐ�Ă�ďŝĂŶŶƵĂů�ĞǀĞŶƚ�ƐŚŽǁĐĂƐŝŶŐ�ĞƋƵŝŶĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�
ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ͕�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘��ƋƵŝƚĂŶĂ�ǁŝƚŚ�ŶĞĂƌůǇ�ϱϬ͕ϬϬϬ�ĞƋƵŝŶĞ-ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂƩĞŶĚĞĞƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝĚĞĂů�ǀĞŶƵĞ�
ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�'&�^��ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ƌĞĐƌƵŝƚ�ŶĞǁ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͘ 



^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ 

^ĞƌĞŶŝƚǇ�&Ăƌŵ��ƋƵŝŶĞ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ͕�sŝƌŐŝŶŝĂ 

^ĞƌĞŶŝƚǇ�&Ăƌŵ��ƋƵŝŶĞ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�ǁĂƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ϱϬϭĐϯ�ŝŶ�ϮϬϭϲ͕�ďǇ��ŝůů�
ĂŶĚ�ZŚŽŶĚĂǀĞŶĂ�>ĂWŽƌƚĞ͕�ƚǁŽ�ůŝĨĞ-ůŽŶŐ�ĞƋƵŝŶĞ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƚƐ͘���ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͛Ɛ�ĞǆĞŵƉůĂƌǇ�ĐĂƌĞ͕�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ŝŶ�
EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϲ͕�^ĞƌĞŶŝƚǇ�&Ăƌŵ��ƋƵŝŶĞ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�'&�^�sĞƌŝĮĐĂƟŽŶ͘��
KǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�^ĞƌĞŶŝƚǇ�&Ăƌŵ��ƋƵŝŶĞ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�
ŐƌĞǁ�ĂŶĚ�ĞǀŽůǀĞĚ͕�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞƋƵŝŶĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�sŝƌŐŝŶŝĂ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĞƋƵŝŶĞ�ŽǁŶĞƌƐ͘�� 

dŚĞ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ�ŵĂĚĞ�Ă�ŵƵůƟƚƵĚĞ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͕�ďŽƚŚ�ƚŽ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�

ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘�� 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŽ�'&�^��ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ�ƉƵƚ�ŵƵĐŚ�
ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂŶĚ�ƟŵĞ�ŝŶƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĨŽƌŵĂů�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�

ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘� '&�^�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉůĂŶ͖�ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶ�
ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶŐĞŶĐǇ�ƉůĂŶƐ͖�ŐƌŝĞǀĂŶĐĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶƟ-ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ƉŽůŝĐǇ͘��/Ŷ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͕�^ĞƌĞŶŝƚǇ�&Ăƌŵ��ƋƵŝŶĞ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�
ĂĐŚŝĞǀĞĚ��ĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ƐƚĂƚƵƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ƉĞƌĨĞĐƚ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ͘�� 

dŚĞ��ůĞƉŚĂŶƚ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ͕�dĞŶŶĞƐƐĞĞ 

KŶ�:ƵůǇ�ϲ͕�ϮϬϭϴ͕�'&�^�ũŽŝŶĞĚ�dŚĞ��ůĞƉŚĂŶƚ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ͕�ŝŶ�ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ��ƐŝĂŶ�
ĞůĞƉŚĂŶƚ�^ŚŝƌůĞǇ͛Ɛ�ϳϬƚŚ�ďŝƌƚŚĚĂǇ͊�dŚĞ��ůĞƉŚĂŶƚ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�ŝŶ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ůŝĨĞƟŵĞ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ĞůĞƉŚĂŶƚƐ�ƌĞƟƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ͕�
ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǁŚŽŵ�ƐƵīĞƌ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ĐŽŵŵŽŶ�ƚŽ�ĂŐŝŶŐ�
ĐĂƉƟǀĞ�ĞůĞƉŚĂŶƚƐ͘��Ɛ�ƚŚĞƐĞ�ĞůĞƉŚĂŶƚƐ�ĂŐĞ͕�ƚŚĞǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�
ǀĞƚĞƌŝŶĂƌǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ͘��dŽ�ďĞƩĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĂŐŝŶŐ�ĞůĞƉŚĂŶƚƐ͕�dŚĞ��ůĞƉŚĂŶƚ�
^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�ŝƐ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ŐƌŽƵŶĚ�ŽŶ�Ă�ŶĞǁ͕�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ăƌƚ͕��ůĞƉŚĂŶƚ�
,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ��ĞŶƚĞƌ͊�^ŚŝƌůĞǇ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽůĚĞƐƚ�ůŝǀŝŶŐ�ĞůĞƉŚĂŶƚƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚ�
�ŵĞƌŝĐĂ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͘��͞�Ɛ�ǁĞ�ŽďƐĞƌǀĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�^ŚŝƌůĞǇ͕�ǁĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�

^ŝŶĐĞ�ŝƚƐ�ĨŽƵŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ϭϵϵϴ͕��ŶŝŵĂůƐ��ƐŝĂ�ŚĂƐ�ƌĞƐĐƵĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϲϬϬ�ďĞĂƌƐ�ŝŶ�
sŝĞƚŶĂŵ�ĂŶĚ��ŚŝŶĂ. TŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ďĞĂƌ�ďŝůĞ�ĨĂƌŵƐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϳ͕�ƚŚĞ�
&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƐŝŐŶĞĚ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�sŝĞƚŶĂŵĞƐĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉŚĂƐĞ�
ŽƵƚ�Ăůů�ďĞĂƌ�ďŝůĞ�ĨĂƌŵƐ�ŽǀĞƌ�Ă�ĮǀĞ�ǇĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƌĞƐĐƵĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϴϬϬ�
ďĞĂƌƐ͘�dŽĚĂǇ͕�ŝƚƐ�'&�^��ĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ďĞĂƌ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ŝŶ��ŚĞŶŐĚƵ͕��ŚŝŶĂ�ĂŶĚ�dĂŵ��ĂŽ͕�
sŝĞƚŶĂŵ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ�ŵŽŽŶ�ďĞĂƌƐ�;ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ďƌŽǁŶ�ďĞĂƌƐ�ĂŶĚ�
ƐƵŶ�ďĞĂƌƐͿ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇ�ŽǀĞƌ�ϮϱϬ��ŚŝŶĞƐĞ�ĂŶĚ�sŝĞƚŶĂŵĞƐĞ�ƐƚĂī�ŝŶ�ďĞĂƌ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ͘ 

�ŶŝŵĂůƐ��ƐŝĂ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ďĞĂƌƐ͕�ďƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�ĚŽŐƐ͕�ĐĂƚƐ͕�
ĂŶĚ�ĐĂƉƟǀĞ�ǁŝůĚůŝĨĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ĐĂůů�ƚŽ�ĞŶĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ǁŝůĚ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĨŽƌ�
ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ͘�/Ŷ�ϮϬϭϴ͕��ŶŝŵĂůƐ��ƐŝĂ�ƌĞƐĐƵĞĚ�ŝƚƐ�ϮϬϬƚŚ�ďĞĂƌ�ŝŶ�sŝĞƚŶĂŵ͕�Ă�ĨĞŵĂůĞ�ŵŽŽŶ�ďĞĂƌ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�͞WƌĞĐŝŽƵƐ͘͟� 

Ξ��ŶŝŵĂůƐ��ƐŝĂ 

Ξ�^ĞƌĞŶŝƚǇ�&Ăƌŵ��ƋƵŝŶĞ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ 

Ξ�dŚĞ��ůĞƉŚĂŶƚ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ ŐƌĞĂƚĞƌ�ƐƵƐĐĞƉƟďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐĞ�ĂŐŝŶŐ�ĐĂƉƟǀĞ�ĞůĞƉŚĂŶƚƐ͕͟�

ƐĂŝĚ�<ĂƚĞ�DĂƐŽŶ͕�d�^͛��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘��͞tĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŚŝƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�^ŚŝƌůĞǇ�ĂŶĚ�Ăůů�

ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂŐĞ͘͟��'&�^�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞƐ�dŚĞ��ůĞƉŚĂŶƚ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�

ĐĂƌĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ƐĂĨĞ�ŚĂǀĞŶ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ĐĂƉƟǀĞ�ĞůĞƉŚĂŶƚƐ͘ 

�ŶŝŵĂůƐ��ƐŝĂ��ĞůĞďƌĂƚĞƐ�ϮϬ�zĞĂƌƐ 



ϮϬϭϴ�'&�^�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ĐƟǀŝƚǇ

dĞŶƚŚ��ŶŶƵĂů��ĂƌŽůĞ�EŽŽŶ��ǁĂƌĚ 

'&�^�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ϭϬƚŚ��ŶŶƵĂů��ĂƌŽůĞ�EŽŽŶ��ǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚǁŽ�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͗� 

�ƌ͘�<ĂƌŵĞůĞ�^ĂŶĐŚĞǌ͕�WƌŽŐƌĂŵ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�zĂǇĂƐĂŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŶŝŵĂů�ZĞƐĐƵĞ�ŝŶ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ 

�Ɛ�ƚŚĞ�ƉůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝůĚ�ŽƌĂŶŐƵƚĂŶ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŵŽƌĞ�ĚĞƐƉĞƌĂƚĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞĨŽƌĞƐƚĂƟŽŶ�ŝŶ��ŽƌŶĞŽ͕�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂŶŝŵĂůƐ�ƐƵīĞƌ�ŝŶũƵƌǇ�ĂŶĚ�ĚĞĂƚŚ�ŝŶ�ĂůĂƌŵŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌƐ͘�zĂǇĂƐĂŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŶŝŵĂů�ZĞƐĐƵĞ�/ŶĚŽŶĞƐŝĂ�
ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŽƌĂŶŐƵƚĂŶƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƌĞƐĐƵĞƐ͕�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞƐ�ƐůŽǁ�ůŽƌŝƐĞƐ͕�ŵĂĐĂƋƵĞƐ͕�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ŝŵƉĞƌŝůĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘��ŽƚŚ�ƌĞƐĐƵĞ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ĂƌĞ�'&�^�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ  ͘

WĂƫ�ZĂŐĂŶ͕�&ŽƵŶĚĞƌ͕��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�'ƌĞĂƚ��ƉĞƐ�ŝŶ�&ůŽƌŝĚĂ͕�h^�͘� 

�ƚ�ƚŚĞ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�'ƌĞĂƚ��ƉĞƐ͕�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ŽƌĂŶŐƵƚĂŶ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ͕�ĨŽƌŵĞƌ�͞ ƉĞƚƐ͟�ĂŶĚ�
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ĂƉĞƐ�ĂƌĞ�ĐĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ŶĞĞĚƐ  ͘ 

DƐ͘ ZĂŐĂŶ�ƐĂŝĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�EŽŽŶ��ǁĂƌĚ�ŚŽŶŽƌ͕�͞ ^Ž�ŵƵĐŚ�ŚĂƐ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϵ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĂƚ��ĂƌŽůĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�
;ĐŚŝŵƉĂŶǌĞĞƐ�ĮŶĂůůǇ�ďĞŝŶŐ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ��ŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�^ƉĞĐŝĞƐ�ŝŶ�ĐĂƉƟǀŝƚǇ͙�ĐŚŝŵƉƐ�ĮŶĂůůǇ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŝŶǀĂƐŝǀĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ͙�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ĂƉĞƐ�ĞŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ�ǀĞŶƵĞƐ�Θ�ƚŚĞ�ĞǆŽƟĐ�ƉĞƚ�ƚƌĂĚĞ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ͙ĂŶĚ�ŶĞǁ�
ƐĂŶĐƚƵĂƌŝĞƐ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŝŵĂƚĞƐ�͘�͘�͘͟��ƌ͘�^ĂŶĐŚĞǌ�ĂĚĚĞĚ͕�͞/ƚ͛Ɛ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŚŽŶŽƌ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞ�ƚŽ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ͘�dŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƵƐ�Ă�ŶĞǁ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ĂŶŝŵĂůƐ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�͘ ͘�͘͟ 

dŚĞ��ĂƌŽůĞ�EŽŽŶ��ǁĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ŶĂŵĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ��ƌ͘��ĂƌŽůĞ�EŽŽŶ͕�ĨŽƵŶĚĞƌ�ŽĨ�^ĂǀĞ�ƚŚĞ��ŚŝŵƉƐ�ŝŶ�&ůŽƌŝĚĂ͕�h^�͘�^ŚĞ�ĂŶĚ�
ŚĞƌ�ƚĞĂŵ�ƌĞƐĐƵĞĚ�ĐŚŝŵƉĂŶǌĞĞƐ�ĨƌŽŵ�ďŝŽŵĞĚŝĐĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚĞƐƟŶŐ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͕�ĂŶĚ�
ĐĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘ 

^ĞĐŽŶĚ��ŶŶƵĂů�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ��ĂƌĞŐŝǀĞƌ��ĂǇ 

KŶ�:ƵŶĞ�ϴƚŚ͕�'&�^�ƐŚĂƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ��ĂƌĞŐŝǀĞƌ��ĂǇ͘�'&�^�ĂŶĚ�
EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�WƌŝŵĂƚĞ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ��ůůŝĂŶĐĞ�;E�W^�Ϳ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŝŶ�ϮϬϭϳ�ƚŽ�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�͞ƵŶƐƵŶŐ�ŚĞƌŽ͟�ĂŶŝŵĂů�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ŝŶ�ĂŶŝŵĂů�
ƐĂŶĐƚƵĂƌŝĞƐ͕�ƌĞƐĐƵĞ�ĐĞŶƚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘� 



Acton Family Giving

American Society for the Prevention of 
Cruelty to Animals

American Anti-Vivisection Society

Anonymous and Bequest Giving

Arcus Foundation

Born Free Foundation

,ƵŵĂŶĞ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ

International Fund for Animal Welfare   

Kim Haddad Family Foundation

Maria Norbury Foundation

National Anti-Vivisection Society

Park Foundation

Summerlee Foundation

Tigers in America

tŝůůŝĂŵ�Θ��ŚĂƌůŽƩĞ�WĂƌŬƐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ  

tŝŶůĞǇ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ  

ϮϬϭϴ�'&�^�^ƚĂī 
�ƌ͘��ůůĂŶ�<ŽƌŶďĞƌŐ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

ZŽďŝŶ�DĂƐŽŶ͕�KƉĞƌĂƟŽŶƐ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

:ĂĐŬŝĞ��ĞŶŶĞƩ͕�WƌŽŐƌĂŵ��ŝƌĞĐƚŽƌ-�ĨƌŝĐĂ�ĂŶĚ��ƐŝĂ 

sĂůĞƌŝĞ�dĂǇůŽƌ͕�WƌŽŐƌĂŵ��ŝƌĞĐƚŽƌ-�ƋƵŝŶĞ�ĂŶĚ�
&Ăƌŵ��ŶŝŵĂůƐ 

^ŚĂǁŶ�<ĂǇ͕�WƌŽŐƌĂŵ��ŝƌĞĐƚŽƌ-EŽƌƚŚ͕��ĞŶƚƌĂů�ĂŶĚ�
^ŽƵƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ 

:ĞĂŶŶĞ-DĂƌŝĞ�WŝƩŵĂŶ͕�WƌŽŐƌĂŵ��ŝƌĞĐƚŽƌ-
EŽƌƚŚ͕��ĞŶƚƌĂů�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ 

KƵƌ�ϮϬϭϴ�^ƵƉƉŽƌƚĞƌƐ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŵĂŬĞ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ� 
ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 

<ŝŵ�,ĂĚĚĂĚ͕��sD͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϳ 

�ŚĂŝƌ 

s���^ĂŶ�DĂƚĞŽ�ĂŶĚ�^ĂŶ��ĂƌůŽƐ��ŶŝŵĂů�
,ŽƐƉŝƚĂůƐ͕�DĞĚŝĐĂů��ŝƌĞĐƚŽƌͬsĞƚĞƌŝŶĂƌŝĂŶ 

�ůůĂŶ��͘�<ŽƌŶďĞƌŐ͕�D�͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ƐŝŶĐĞ�
ϮϬϭϮ 

�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

'ůŽďĂů�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ��ŶŝŵĂů�^ĂŶĐƚƵĂƌŝĞƐ 

�ĚĂŵ�D͘�ZŽďĞƌƚƐ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϳ 

^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 

�ĞƚŚĞƐĚĂ�'ƌĞĞŶ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

�ŝůů�EŝŵŵŽ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϱ 

dƌĞĂƐƵƌĞƌ 

dŝŐĞƌƐ�/Ŷ��ŵĞƌŝĐĂ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 

WĞƚĞƌ��ĞŶĚĞƌ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϬ 

^ƵĞ�>ĞĂƌǇ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϴ 

��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŶƟ-sŝǀŝƐĞĐƟŽŶ�^ŽĐŝĞƚǇ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 

DŝĐŚĂĞů�DĂƌŬĂƌŝĂŶ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ƐŝŶĐĞ��ϮϬϬϳ 

dŚĞ�,ƵŵĂŶĞ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕�
&ŽƌŵĞƌ��KK 

�<ĂƟĞ�DŽŽƌĞ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϳ 

/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�&ƵŶĚ�ĨŽƌ��ŶŝŵĂů�tĞůĨĂƌĞ͕�
�ƐƐŽĐŝĂƚĞ�sŝĐĞ-WƌĞƐŝĚĞŶƚ 

DĞůŝƐƐĂ�ZƵďŝŶ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ƐŝŶĐĞ��ϮϬϭϴ 

,ƵŵĂŶĞ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕�^ĞŶŝŽƌ�
sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ��ŶŝŵĂů�ZĞƐƉŽŶƐĞ͕��ĂƌĞ�ĂŶĚ�
^ĂŶĐƚƵĂƌǇ 

:ŝůů�EŝĐŽůů͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�ƐŝŶĐĞ��ϮϬϭϴ 

�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ��ŽŽƐ�ĂŶĚ��ƋƵĂƌŝƵŵƐ͕��&ŽƌŵĞƌ�
�KK 

ϮϬϭϴ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ

Ξ�tŽŽĚƐƚŽĐŬ�&Ăƌŵ��ŶŝŵĂů�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ͕�Ez 




