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&ůŽƌŝĚĂ�ϮϬϭϵ 
 
Ϯͬϳϭϵ 
tĞ�ůĞŌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵ�&ůŽƌŝĚĂ�ƚƌŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂƌĐƟĐ�ďůĂƐƚƐ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ůĞŌ�&ƌĂŶŬůŝŶ�Ăƚ�ϱ͗ϱϱ��D�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕�ϭϮͰϮϳͰϭϵ�ŝƚ�ǁĂƐ�–ϰ�ĚĞŐƌĞĞƐ͘�
�Ǉ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǁĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ��Ăƚ�DĂƩ͛Ɛ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�^ŵǇƌŶĂ͕�ĂďŽƵƚ�ϭϬ�ŚŽƵƌƐ�ůĂƚĞƌ͕�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŚĂĚ�ƌŝƐĞŶ�ƚŽ�ϱϱ�ĚĞŐƌĞĞƐ͕�Ă�ƐǁŝŶŐ�ŽĨ��ϱϵ�
ĚĞŐƌĞĞƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�/�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŶƵŵďĞƌƐ�ƚŽ�ďĂĐŬ�ŝƚ�ƵƉ͕�ŝƚ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐĂǁ�ĨĞǁĞƌ�ŚĂǁŬƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ��ĂƐ�ŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ƚƌŝƉƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�
ŽŶůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�/ůůŝŶŽŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ĨĞǁ͖�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƌĐƟĐ�ďůĂƐƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘�tĞ�ĚŝĚ�
ƐĞĞ�Ă�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ŵŽĐŬŝŶŐďŝƌĚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ĨŽƌ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ŝŶ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�/ůůŝŶŽŝƐ͘�EŽ�ƚĂĐŚǇƚŚĞƌŵ�ƚŚĂƚ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇ�ŽĨ�ĚƌŝǀŝŶŐ͕�ƵŶůĞƐƐ�ǇŽƵ�
ĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ƐůŽǁĚŽǁŶƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƌŽĂĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘ 
 
tĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�DĂƩ�ĂŶĚ�EŝĐŽůĞ͛Ɛ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ůĞŌ�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�Ăƚ�ϴ͗Ϭϴ�D�ŽŶ�ϭϮͬϮϵͬϮϬϭϵ͘� /ƚ�ǁĂƐ�ϯϳ�ĚĞŐƌĞĞƐ�
ǁŚĞŶ�ǁĞ�ůĞŌ�ĨŽƌ�dŝŌŽŶ͕�'�͕�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ƐƉĞŶƚ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ͘�tŝƚŚŝŶ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǁĞ�ůĞŌ�dŝŌŽŶ�ŽŶ�ϭϮͬϯϬͬϮϬϭϵ͕�ǁĞ�ĂƌͲ
ƌŝǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ĐĞŶƚĞƌ͘��dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĨĞǁ�ďŝƌĚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ĐĞŶƚĞƌ�ďƵƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŐƌĞĞƚĞĚ�ďǇ��ĐŽŵŵŽŶ�ŐƌĂĐŬůĞƐ�
ĂŶĚ�ŚŽƵƐĞ�ƐƉĂƌƌŽǁƐ͘��Ɛ�ǁĞ�ĚƌŽǀĞ�ŽŶ�ƚŽ�<ĂĐǌŵĂƌĞŬ͛Ɛ͕�ǁĞ�ƐĂǁ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĐĂƩůĞ�ĞŐƌĞƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐƌŽǁƐ͕�ŐƌĞĂƚ�ĞŐƌĞƚƐ�ĂŶĚ�
ĂŶŚŝŶŐĂ͛Ɛ͕�ŵŽƐƚůǇ�ĂůŽŶŐ�,ǇϱϮ͘ 
 
DĂůůĂƌĚ͕�ůŝƩůĞ�ďůƵĞ�ŚĞƌŽŶ͕�ŵƵƐĐŽǀǇ�ĚƵĐŬƐ�ĂŶĚ�ǁŚŝƚĞ�ŝďŝƐ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽŶĚ�Ăƚ�<ĂĐǌŵĂƌĞŬ͛Ɛ͘�KŶ�ϭͰϯϬͰϭϵ�/�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�
ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĮƐŚ�ĐƌŽǁ�ǁĞƌĞ�ŇǇŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽŶĚ͘�tĞ�ƐƉĞŶƚ�ƚǁŽ�ĚĂǇƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�<ĂĐǌŵĂƌĞŬ͛Ɛ͘�KŶ�ϭͰϯϭͰϭϵ�ǁĞ�ǁĞŶƚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ��
,ƵĚƐŽŶ��ĞĂĐŚ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ĚƌŽǀĞ�ĂƌŽƵŶĚ�Ă�ďŝƚ͘�tĞ�ƐĂǁ�ĐŽƌŵŽƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�Ă�ďƌŽǁŶ�ƉĞůŝĐĂŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�ƐŽŵĞ�ŐƵůůƐ͖�/�
ƐƵƐƉĞĐƚ�ďŽƚŚ�ůĂƵŐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌŝŶŐ-ďŝůůĞĚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŵĂŬĞ�ĂŶǇ�ĂƩĞŵƉƚƐ�Ăƚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞŵ͘ 
 
tĞ�ĚƌŽǀĞ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐŽŶĚŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϭƐƚ�ŽĨ�&ĞďƌƵĂƌǇ͘�dŚĞ�ĐŽŶĚŽ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ůĂĐŬƐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŝĐĞƟĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůĂƐƚ�ŽŶĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂͲ
ƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŶĞů�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ͕�ďŝŽůŽŐŝĐĂůůǇ͘�sŝĞǁĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĂŶĂŝ͕�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŶĞů�ŚĂĚ�ĚŽƵďůĞ-ĐƌĞƐƚĞĚ�ĐŽƌŵŽͲ

ƌĂŶƚƐ͕�ŐƌĞĂƚ�ĞŐƌĞƚƐ͕�ŐƌĞĂƚ�ďůƵĞ�ŚĞƌŽŶ͕�
ďƌŽǁŶ� ƉĞůŝĐĂŶƐ͕� ƚƵƌŬĞǇ� ǀƵůƚƵƌĞƐ͕� ĂŶͲ
ŚŝŶŐĂ� ĂŶĚ� �ŵĞƌŝĐĂŶ� ĐƌŽǁƐ� ;/� ǁŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ� ĮŐƵƌĞĚ� ĮƐŚ� ĐƌŽǁƐͿ͘� ^ĞǀĞƌĂů�
ůĂƌŐĞ�ĂůůŝŐĂƚŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ƐĞĞŶ͘�dŚĞǇ�
ƐĞĞŵĞĚ� ƚŽ� ĞŶũŽǇ� ďĂƐŬŝŶŐ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ�
ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŶĞů�Ăƚ�ůŽǁ�ƟĚĞ͘ 
 
/� ŚĂĚ� ŵǇ� ƵƐƵĂů� &ĂŬĂŚĂƚĐŚĞĞ� Įǆ� ŽŶ�
ƚŚĞ� ŵŽƌŶŝŶŐ� ŽĨ� ϮͰϮͰϭϵ͘� EŽƚ� Ă� ďĂĚ�
ŵŽƌŶŝŶŐ͖� Ϯϱ� ƐƉĞĐŝĞƐ͘� /Ŷ�ŵǇ� ŽƉŝŶŝŽŶ͕�
ƚŚĞ�ƐƚƌĂŶĚ�ŚĂĚ�Ă�ĨƌĞƐŚ�ĨĞĞů�ƚŽ�ŝƚ͖�ĂƐ�ŝĨ�
ůĂƐƚ� ǇĞĂƌ͛Ɛ� ƐƚŽƌŵƐ� ƌĞŶĞǁĞĚ� ŝƚ͘� dŚĞƌĞ�
ƐĞĞŵĞĚ� ƚŽ� ďĞ� Ă� ůŽƚ� ŽĨ� ĨƌĞƐŚ� ĂĐƟǀĞ�
ŐƌŽǁƚŚ͘�ZŽǇĂů�ĨĞƌŶƐ�ǁĞƌĞ�ƐƉŽƌƵůĂƟŶŐ�
ĂŶĚ� /� ƐĂǁ� Ă� ǀĞƌǇ� ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ� ĨŽůŝŽƐĞ�
ƚǇƉĞ� ůŝĐŚĞŶ� ŽŶ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌŽǇĂů�
ƉĂůŵƐ͘� �ŵŽŶŐ� ƚŚĞ� ƉůĂŶƚƐ� ŝŶ� ďůŽŽŵ�
ǁĞƌĞ� ƚŚĞ� ůŝǌĂƌĚ͛Ɛ-ƚĂŝů� ;^ĂƵƌƵƌƵƐ� ĐĞƌͲ

ŶƵƵƐͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŐůŽƌǇ�;/ƉŽŵŽĞĂ�ŝŶĚŝĐĂͿ͘�tŚŝůĞ�/�ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͕��ŶŶ�ƚĞǆƚĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ƋƵŝƚĞ�Ă�
ƐŝŐŚƚ�ďĂĐŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ͘�ZĞƉŽƌƚĞĚůǇ͕�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ďŝƌĚƐ͕�ŵŽƐƚůǇ�ĞŐƌĞƚƐ͕�ŚĂĚ�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ƌŽŽƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶŐƌŽǀĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶͲ
ŶĞů�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ŇǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ŝŶ�ŵĂƐƐĞƐ�ĂƐ�ůŽĐĂů�ďŽĂƚĞƌƐ�ĚŝƐƚƵƌďĞĚ�ƚŚĞŵ͘�>ĂƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ĂƐ��ŶŶ�ĂŶĚ�/�ǁĞƌĞ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ŽƵƌ�ƚŽ-ĚŽ�ůŝƐƚ͕�
Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĂďŽƵƚ�Ă�ĚŽǌĞŶ�ǁŚŝƚĞ�ƉĞůŝĐĂŶƐ�ŇĞǁ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŶĞů͘� 
 
dŚĞ�ŶĞǆƚ�ŵŽƌŶŝŶŐ�;ϮͬϯͬϭϵͿ�/�ŐŽƚ�ƵƉ�ďĞĨŽƌĞ�ϳ͗ϬϬ�D�ĂŶĚ�ǁĂƚĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƵŶƌŝƐĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŶĞů͘�/�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ďŝƌĚƐ�
;ŵŽƐƚůǇ�ĞŐƌĞƚƐͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶŐƌŽǀĞƐ�ĂƐ�ŝƚ�ŐŽƚ�ůŝŐŚƚ͘�dŽ�ŵǇ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŽŶůǇ�ϲ-ϭϬ�ŐƌĞĂƚ�ĞŐƌĞƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŚĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ďƌŽǁŶ�
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ƉĞůŝĐĂŶƐ�ƐƉůĂƐŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͘��Ɛ�/�ǁĂƚĐŚĞĚ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ŐƌĞĂƚ�ĞŐƌĞƚƐ�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ŇǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƉĞƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶŐƌŽǀĞƐ͘�
�ĞĨŽƌĞ�ůŽŶŐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ϱϬ-ϲϬ�ĞŐƌĞƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŵǇ�ƉĞƌŝƉŚĞƌĂů�ǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŶĞů͘��ƉƉĂƌĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞ�ĞŐƌĞƚƐ�
ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƌŽŽƐƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶŐƌŽǀĞƐ�Ăƚ�ŶŝŐŚƚ�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĨĞĞĚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͘�/�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�
ǁĂƚĐŚ�;ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�^ŚĞůůǇ͕��ĂŶ�ĂŶĚ��ŶŶ͕�ĂŶĚ�ĮŶĂůůǇ�ůŝƐƚĞĚ�ϭϱ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ŽŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁƌŝƟŶŐ͘ 
 
>ĂƚĞƌ͕�^ŚĞůůǇ�ĂŶĚ��ĂŶ�ůĞŌ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�^ŚĞůůǇ͛Ɛ�ǁŽƌŬ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞƐ�ĂŶĚ��ŶŶ�ĂŶĚ�/�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�^ƵŶĚĂǇ�ƌŽƵƟŶĞƐ͘�KŶ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ͕��/�ƐƉŽƩĞĚ�Ă�ĐƌĞƐƚĞĚ�ĐĂƌĂĐĂƌĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ƉůĂĐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐƉŽƩĞĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�;ŝŶ�Ă�ƚƌĞĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ƐŝĚĞ�ŽŶ�,Ǉϰϭ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌͲ
ƐĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�^ŝǆ�>͛Ɛ�&Ăƌŵ�ZŽĂĚ͘� 

 
/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƌŬƐĐƌĞǁ�^ǁĂŵƉ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�ǁŝƚŚ�^ŚĞůůǇ�ĂŶĚ��ĂŶ�ŽŶ�Ϯͬϰͬϭϴ͘�KŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͕�ǁĞ�ƐĂǁ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�Ă�ĚŽǌĞŶ�Žƌ�ƐŽ�ůŝŵƉŬŝŶƐ͕�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐĞĞŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�/ŵŵŽŬĂůĞĞ�ZŽĂĚ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ǁŝůĚ�ƚƵƌŬĞǇƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĂƌĚƐ�ŶĞĂƌ��
ƚŚĞ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ͘�tĂƚĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ǁĞƌĞ�ŚŝŐŚ�Ăƚ��ŽƌŬƐĐƌĞǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ-ůĞŐŐĞĚ�ǁĂĚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƐƉŝĐƵŽƵƐ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ĂďƐĞŶĐĞ͘�/�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ϮϬ�
ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ǁĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŶŽƚĂďůĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐŝŐŚƟŶŐ�ŽĨ�ĂŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ďŝƩĞƌŶ͘��ĂŶ�ǁĂƐ�ĂĐͲ
ƚƵĂůůǇ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŽ�ƐŝŐŚƚ�ƚŚĞ��ďŝƩĞƌŶ��ĂƐ�ŝƚ�ŇĞǁ�ŝŶƚŽ�Ă�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĐůĞĂƌ�ĂƌĞĂ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƐŚŽƌƚůǇ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ǁĂůŬ�ĂŶĚ�/�
ŐŽƚ�ŐŽŽĚ͕�ĐůŽƐĞ-ƵƉ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ŝƚ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ďŝƩĞƌŶ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ƐƉŽƚ͕�ŝƚ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ƉĂƚ�ƚŚĞ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ�ĚŽǁŶ͖�ĞŝƚŚĞƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�
ƐƚĂďůĞ�ĨŽŽƚŚŽůĚ�Žƌ�ĚŝƐƚƵƌďŝŶŐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽŽĚ͘���ĂŶ�ĂůƐŽ�ƐƉŽƩĞĚ�Ă�ďůĂĐŬ�ƌĂĐĞƌ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů͘�EĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂůŬ͕�ǁĞ�ŚĂĚ�ŶŝĐĞ�
ǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ƉĂŝŶƚĞĚ�ďƵŶƟŶŐƐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ��ƵĚƵďŽŶ�ĐĞŶƚĞƌ͘ 
 
�ŽƌŬƐĐƌĞǁ�ǁĂƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĞǀĞŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ďŝƌĚƐ͘��ĞƐŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ŐƌĞǇ�ƐƋƵŝƌƌĞůƐ͕�ǁĞ�ŚĂĚ�ŐƌĞĂƚ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ƐĞǀĞƌĂů�
ŽƩĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĂĐĐŽŽŶƐ�ƐĞĞŵŝŶŐůǇ�ĨĞĞĚŝŶŐ�Žī�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌƵŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂůŵ�ƚƌĞĞƐ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ŚĞĂƌĚ�Ă�ǀĞƌǇ�ůŽƵĚ�ƌŽĂƌ�ŽĨ�ĂŶ�
ĂůůŝŐĂƚŽƌ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͘ 
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/�ŶŽƟĐĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉůĂŶƚƐ� � ŝŶ�ďůŽŽŵ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂůŬ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘��ŵŽŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂƌƌŽǁůĞĂĨ͕�
ŐƌĂƐƐ-ůĞĂǀĞĚ�;^ĂŐŝƩĂƌŝĂ�ŐƌĂŵŝŶĞĂͿ͕�ĂƌƌŽǁůĞĂĨ͕�ůĂŶĐĞ-ůĞĂǀĞĚ�;^ĂŐŝƩĂƌŝĂ�ůĂŶĐŝĨŽůŝĂͿ͕�ĂƐƚĞƌ͕�ĐůŝŵďŝŶŐ�;�ŵƉĞůĂƐƚĞƌ�ĐĂƌŽůŝŶĞĂƚƵƐͿ͕�ďĞŐŐĂƌ-
ƟĐŬƐ� ;�ŝĚĞŶƐ�ĂůďĂͿ͕� �ŵŽŽŶŇŽǁĞƌ� ;/ƉŽŵŽĞĂ�ǌůďĂͿ͕� ƐƚƌŝŶŐ�>ŝůǇ� ;�ƌŝŶƵŵ�ĂŵĞƌŝĐĂŶƵŵͿ͕�ǁĂƚĞƌ�WĞƉƉĞƌ� ;WĞƌƐŝĐĂƌŝĂ�ŚǇĚƌŽƉŝƉĞƌŽŝĚĞƐͿ�ĂŶĚ�
ƉŝĐŬĞƌĞůǁĞĞĚ�;WŽŶƚĞĚĞƌŝĂ�ĐŽƌĚĂƚĂͿ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ǇĞůůŽǁ-ŇŽǁĞƌĞĚ�ŽƌĐŚŝĚ�ŝŶ�ďůŽŽŵ͘�/�ƚŚŝŶŬ�/͛ǀĞ�ƐĞĞŶ�ƚŚŝƐ�ŽƌĐŚŝĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚŚĂƚ�/�
ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ĂƐ�ĚŝŶŐǇ-ŇŽǁĞƌĞĚ�ƐƚĂƌ�ŽƌĐŚŝĚ�;�ƉŝĚĞŶĚƌƵŵ�ĂŵƉŚŝƐƚŽŵƵŵͿ͘ 
 
dŚĞ�ŶĞǆƚ�ŵŽƌŶŝŶŐ�;Ϯͬϱ͖ϭϵͿ� /�ƐŝŐŚƚĞĚ�Ă�ƐƉŽƩĞĚ�ƐĂŶĚƉŝƉĞƌ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŶĞů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ�ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ�ǁĞŶƚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƌĞĂůůǇ�
ŐŽŽĚ�ĞŐŐƐ�ŝŶ��ǀĞƌŐůĂĚĞƐ��ŝƚǇ͘��ŌĞƌ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ǁĞ�ĚƌŽǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�Ă�ŶĞƐƚ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ-ŚŽƌŶĞĚ�ŽǁůƐ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘��dŚĞ�
ŶĞƐƚ�ǁĂƐ�ĂĐƟǀĞ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƚǁŽ�ǇŽƵŶŐ�ŽǁůƐ�ŝŶ�ŝƚ͘�/�ŐŽƚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĨĂŝƌůǇ�ŐŽŽĚ�Ɖŝǆ�ďƵƚ�/͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŐŽ�ďĂĐŬ�ĨŽƌ�ďĞƩĞƌ�
ƐŚŽƚƐ͘�>ĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�ĂƐ�/�ǁĂƐ�ƵƉĚĂƟŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŶŽƚĞƐ͕�/�ŶŽƟĐĞ�Ă�ƌŝŶŐ-ďŝůůĞĚ�ŐƵůů�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ͘ 
 
�ĞĨŽƌĞ�ĚƵƐŬ͕�^ŚĞůůǇ͕��ĂŶ�ĂŶĚ�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�dĞŶ<�DĂƌƐŚ�dƌĂŝů�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƐƵŶƐĞƚ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�
dĞŶ<�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�tĂƚĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞƩǇ�ŚŝŐŚ͘�,ƵŶĚƌĞĚƐ��;Žƌ�ƚŽŶƐ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ĂŶͿ�ŽĨ�ǁŚŝƚĞ�ŝďŝƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ͕�ĂƉƉĂƌͲ
ĞŶƚůǇ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�ƚŽ�ƌŽŽƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ͘�tĞ�ƐĂǁ�ƐŝǆƚĞĞŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐƚĂǇ͘�dŚŝƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ůŝƐƚ�ƚŚƵƐ�ĨĂƌ�ƚŽ�ϱϲ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘��dŚŝƐ�
ŝƐ�Ă�ďŝƚ�ďĞŚŝŶĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ďƵƚ�/�ŚĂǀĞ�ǇĞƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƌďůĞƌƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐŽŶŐ�ďŝƌĚƐ͘��ĞĨŽƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ƚŽĚĂǇ�;ϮͬϳͬϭϵͿ�/�ĂĐĐŽŵͲ
ƉĂŶŝĞĚ�^ŚĞůůǇ�ĂŶĚ��ĂŶ�ĨŽƌ�Ă�ǁĂůŬ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ��ŝŐ��ǇƉƌĞƐƐ��ĞŶĚ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ƋƵŝĞƚ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ďŝƌĚŝŶŐ͕�ďƵƚ�/�ĚŝĚ�ĂĚĚ�
ĂŶ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƉŚŽĞďĞ�ĂƐ�Ă�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬ͘ 
 
ϮͬϭϬͬϭϵ 
/�ŵĞƚ�'ŝƐĞůĂ�ĂŶĚ��ŽƵŐ��ƌǇƐĚĂůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�Ϯͬϴͬϭϵ�ĂŶĚ�ǁĞ�ďŝƌĚĞĚ��ĂŐůĞ�>ĂŬĞƐ�WĂƌŬ� ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŚŽƵƌƐ͘�sĞŐĞƚĂƟŽŶ�ŐƌŽǁƚŚ�
ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ĮůůŝŶŐ�ŝŶ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ǁĂƚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĂƐ�ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ͘�/�ĚŝĚ�ĮŶĂůůǇ�
ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ĨĞǁ�ǁĂƌďůĞƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ�;ϰͿ͘�tĞ�ƐĂǁ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϯϳ�ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ϵ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ�ĨŽƌ�ŵĞͿ͕�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ƚŽƚĂů�ƚŽ�ϲϵ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽŐŐĞƌŚĞĂĚ�ƐŚƌŝŬĞ�/�ƐĂǁ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ďĂĐŬͿ͘� 
 
>ĂƚĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĚĂǇ��ŶŶ�ƐƉŽƩĞĚ� ƚǁŽ�ŵĂŶĂƚĞĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĐŚĂŶŶĞů�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ� ƐĞǀĞƌĂů� ůĂƌŐĞ�ĂůůŝŐĂƚŽƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ŵƵĚŇĂƚƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ�
ůŽǁ� ƟĚĞ͘� � dŚĞ� ŚƵŐĞ� ĂĐĐƵͲ
ŵƵůĂƟŽŶ� ŽĨ� ĞŐƌĞƚƐ� ƐĞĞŶ�
ĞĂƌůŝĞƌ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ƌĞŽĐĐƵƌƌĞĚ�
ďƵƚ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ĂůǁĂǇƐ� ƐŽŵĞ�
ĂĐƟǀŝƚǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŚĂŶŶĞů͘�
'ƌĞĂƚ� ďůƵĞ� ŚĞƌŽŶƐ͕� ŐƌĞĂƚ�
ĞŐƌĞƚƐ͕� ďƌŽǁŶ� ƉĞůŝĐĂŶƐ͕�
ĚŽƵďůĞ-ĐƌĞƐƚĞĚ� ĐŽƌŵŽͲ
ƌĂŶƚƐ͕� ďŽƚŚ� ǀƵůƚƵƌĞƐ� ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ůĂƌŐĞ� ĂůůŝŐĂƚŽƌƐ� ĂƌĞ�
ĚĂŝůǇ�ƐŝŐŚƟŶŐƐ͘ 
 
/� ƵƐƵĂůůǇ� ǀŝƐŝƚ� ƚŚĞ� dĞŶ<�
ŵĂƌƐŚ� ƚƌĂŝů� ŽŶ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ�
ŵŽƌŶŝŶŐ� ŽĨ� ŽƵƌ� &ůŽƌŝĚĂ�
ƚƌŝƉƐ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
^ŚĞůůǇ� ĂŶĚ� �ĂŶ͛Ɛ� ǀŝƐŝƚ͕� /�
ĚŝĚŶ͛ƚ� ŐĞƚ� ƚŚĞƌĞ� ƵŶƟů� ƚŚĞ�
ŵŽƌŶŝŶŐ� ŽĨ� Ϯͬϵͬϭϵ�
;ĂůƚŚŽƵŐŚ�^ŚĞůůǇ͕��ĂŶ�ĂŶĚ�/�ĚŝĚ�ǁĂůŬ�ƚŚĞƌĞ�ďƌŝĞŇǇ�Ăƚ�ƐƵŶĚŽǁŶ�ŽŶ�ϮͬϱͬϭϵͿ͘�͘�KŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ϯͬϵͬϭϵ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�
ĞŐƌĞƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƚŽǁĞƌ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐŽŵĞ�ǁŽŽĚ�ƐƚŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂƐƐŽƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ďŝƌĚƐ͘�dŚƌĞĞ�ƌŽƐĞĂƚĞ�ƐƉŽŽŶďŝůůƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�
ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĂƐ�/�ǁĂƐ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�Ă�ƐŵĂůů�ŇŽĐŬ�ŽĨ�ǁŚŝƚĞ�ƉĞůŝĐĂŶƐ�ůĂƚĞƌ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂĚĞƌƐ͘�/�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�Ϯϳ�ďŝƌĚ�ƐƉĞͲ
ĐŝĞƐ�ŝŶ����ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƌŝŶŐ-ŶĞĐŬĞĚ�ĚƵĐŬ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƐĞĞŶ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�
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ĂŵŽŶŐ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĐŽŽƚ͘�/�ŚĂĚ�ƐŽŵĞ�ĚŽƵďƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚƵĐŬƐ͕�ǁŽŶĚĞƌŝŶŐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ďĞ�ƐĐĂƵƉƐ͕�ďƵƚ�/�ŵĞƚ�Ă�ǁŽŵĂŶ�ĨƌŽŵ�
KŚŝŽ�ǁŚŽ�ĂůƐŽ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ƌŝŶŐ-ŶĞĐŬƐ͘�>ĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕��ŶŶ�ĂŶĚ�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǀĞƌŐůĂĚĞƐ�^ĞĂĨŽŽĚ�&ĞƐƟǀĂů�ĂŶĚ�ƐĂǁ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂĚƵůƚ�ŐƌĞĂƚ�ŚŽƌŶĞĚ�ŽǁůƐ�ŚƵŶŬĞƌĞĚ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŶĞƐƚ͘�/͛ŵ�ŶŽƚ�ƐƵƌĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞƐƟǀĂů͘� 

 
dŽĚĂǇ� ǁĂƐ� Ă� ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ� ĨƌŽŵ� ŽƵƌ� ƵƐƵĂů� ^ƵŶĚĂǇ�
ƌŽƵƟŶĞ͘� �ŌĞƌ� ďƌĞĂŬĨĂƐƚ͕� �ŶŶ� ĂŶĚ� /� ƚŽŽŬ� Ă� ƐŚŽƌƚ�
ƌŝĚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ƵŐĚĞŶ�WĂƌŬ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂĐĐƵŵƵͲ
ůĂƟŽŶ� ŽĨ� ŐƵůůƐ� ƚŚĞƌĞ� ƚŚĂƚ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ƐĞǀĞƌĂů� ƌŝŶŐ-
ďŝůůĞĚ� ŐƵůůƐ� ĂŶĚ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ŝŵŵĂƚƵƌĞ� ŚĞƌƌŝŶŐ�
ŐƵůůƐ͘��dŚĞŶ�ǁĞ�ĚƌŽǀĞ�ĚŽǁŶ�^ŚĞůů�/ƐůĂŶĚ��ƌŝǀĞ�ĂŶĚ�
ǁĂůŬĞĚ� ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ�ŽĨ� ƚŚĞ��ƌŝŐŐƐ�ŶĂƚƵƌĞ� ĐĞŶͲ
ƚĞƌ͘� �ŶŶ� ĚĞƐĐƌŝďĞĚ� Ă� ďŝƌĚ� ƐŽƵŶĚ� ƚŚĂƚ� ƐŚĞ� ǁĂƐ�
ŚĞĂƌŝŶŐ͘� /� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ� ƚŚŽƵŐŚƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞĂƐƚĞƌŶ�
ƚŽǁŚĞĞ� ďƵƚ� /͕� ďĞŝŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŵǇ� ŚĞĂƌŝŶŐ� ĚĞǀŝĐĞ͕�
ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĞĂƌ�ŝƚ͘�KŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�
ĂƌĞĂ͕� ƚŚŽƵŐŚ͕� /� ĚŝĚ� ƐĞĞ�Ă� ƚŽǁŚĞĞ�ŇǇ� ŝŶƚŽ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ�ŶĞĂƌďǇ͘ 
 
dŚĞŶ�ǁĞ�ǁĂůŬĞĚ�ƚŚĞ�dĞŶ<�ŵĂƌƐŚ�ƚƌĂŝů͘�/�ǁĂƐ�ǁŽŶͲ

ĚĞƌŝŶŐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǁĂĚŝŶŐ�ďŝƌĚƐ�/�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�Ăůů�ĚĂǇ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�
ŶŽŽŶ�ĂƐ�ǁĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƚŽǁĞƌ͕�ĂŶĚ�ĨĞǁ�ďŝƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ͘���ŶŶ�ĚŝĚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ƌŽƐĞĂƚĞ�ƐƉŽŽŶďŝůů͕�
ƚŚŽƵŐŚ͘�tŚŝůĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ͕�/�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞĚ�Ă�ŚƵŐĞ�ůŽǀĞ�ǀŝŶĞ�ĚƌĂƉĞĚ�ŽǀĞƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƚŽǁĞƌ͘� 
 
ϮͬϭϮͬϭϵ 
/�ĚƌŽǀĞ�ĚŽǁŶ�:ĂŶĞƐ�^ĐĞŶŝĐ��ƌŝǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�Ϯͬϭϭͬϭϵ͘�dǁŽ�ĚĞĞƌ�ĐƌŽƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ŶĞĂƌ�'ĂƚĞ�Ϯ�;Ăďƚ͘�Ϯ͘ϯŵŝ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�Ϭ�ŵŝůĞ�
ŵĂƌŬĞƌͿ͘�/�ƐƚŽƉƉĞĚ�ĂŶĚ�ǁĂůŬĞĚ�Ă�ďŝƚ�Ăƚ�'ĂƚĞ�ϯ͘�dŚĞƌĞ�/�ŶŽƟĐĞĚ�Ă�ƐŵĂůů�ǁŚŝƚĞ-ŇŽǁĞƌŝŶŐ�ƉůĂŶƚ�ŝŶ�ďůŽŽŵ͘�dŚĞ�ŇŽǁĞƌƐ�ŚĂĚ�ϳ͕�ƉŽƐƐŝďůǇ�ϲ͕�
ƉĞƚĂůƐ͕�ĞĂĐŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƉĂů�ƐůŝŐŚƚůǇ�ůŽŶŐĞƌ�ďĞŚŝŶĚ�ŝƚ͘�dŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ĞŶƟƌĞ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ůĂŶĐĞ-ƐŚĂƉĞĚ͘�dŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ƌĞͲ
ŵĂŝŶƐ�ƵŶŝĚĞŶƟĮĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ďƵƚ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽƐĞ-ŐĞŶƟŽŶƐ͕�ƉŽƐƐŝďůǇ�^ĂďĂƟĂ�ĐĂůǇĐŝŶĂ͘�/�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ŇŽĂƟŶŐ�ďůĂĚĚĞƌǁŽƌƚ�
;hƚƌŝĐƵůĂƌŝĂ�ŝŶŇĂƚĂͿ͕�ƉŝĐŬĞƌĞůǁĞĞĚ�;WŽŶƚĞĚĞƌŝĂ�ĐŽƌĚĂƚĂͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂŶĐĞ-ůĞĂǀĞĚ�ĂƌƌŽǁŚĞĂĚ�;^ĂŐŝƩĂƌŝĂ�ůĂŶĐŝĨŽůŝĂͿ�ŝŶ�ďůŽŽŵ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƐŝƚĞ͘�
��ƐŵĂůů�ǁŚŝƚĞ-ŇŽǁĞƌŝŶŐ�ƉůĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂǆŝůůĂƌǇ�ďƵĚƐ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƐĞĞŶ͘�dŚĞ�ŇŽǁĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ƉůĂŶƚ�ǁĞƌĞ�ƐŵĂůů�ĂŶĚ�ĐůƵƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ�Ă�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŝŶŇŽƌĞƐĐĞŶĐĞ͘�dŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝƚĞƌǁŽƌƚƐ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�DŝƚƌĞŽůĂ�ƉĞƟͲ
ŽůĂƚĂ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŝƚƐ�ůĞĂĨ�ƐŚĂƉĞ͘� 
 
KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵƌŽƐĞ�ǁŝůůŽǁƐ�;>ƵĚǁŝŐŝĂ�ƐƉͿ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�
ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ� ƌŽĂĚ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŐŽůĚĞŶƌŽĚƐ� ;^ŽůŝĚĂŐŽ�ƐƉͿ� �ǁĂƐ�ĂůƐŽ� ƐĞĞŶ͘�dŚĞ�
ŇŽǁĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐŽůĚĞŶƌŽĚ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�Ă�ƚĞƌŵŝŶĂů�ƉůƵŵĞ͘�dŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�
ĂŶĚ�ůŝŶĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ŵƵĐŚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂǆŝůůĂƌǇ�ďƵĚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ĂƐ�Ă�
ŵĂƐƐ�ŽĨ�ďƵƐŚǇ� ůĞĂŇĞƚƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ� ůĂƌŐĞƌ͕� ůŽŶŐĞƌ� ůĞĂǀĞƐ� ŝŶ�Ă�ǁŚŽƌů�ŶĞĂƌ�
ƚŚĞ� ďĂƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉůĂŶƚ͘� dŚĞ� ƐƚĞŵ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƉůĂŶƚ� ǁĂƐ� ƌŽƵŶĚ� ĂŶĚ͕� ƐĞĞŵŝŶŐůǇ͕�
ƐŵŽŽƚŚ͘� � /�ĂƩĞŵƉƚĞĚ�ƚŽ�ŬĞǇ� ƚŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ǁŝƚŚ�tƵŶĚĞƌůŝŶ�Θ�,ĂŶƐĞŶ�;ϮϬϭϭͿ�ďƵƚ�
ŵǇ� ƉŚŽƚŽƐ� ĚŝĚ� ŶŽƚ� ƐŚŽǁ� Ăůů� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ� ŶĞĞĚĞĚ� ƚŽ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚ� ƚŚĞ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�^ŽůŝĚĂŐŽ͘�KĨ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ�
ZĞŐŝŽŶĂů��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƐƵƉƉŽƐĞĚůǇ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ĂŬĂŚĂƚĐŚĞĞ�^ƚƌĂŶĚ͕�ŵǇ�ƉŚŽͲ
ƚŽƐ�ŵŽƐƚ� ĐůŽƐĞůǇ� ƌĞƐĞŵďůĞĚ� ƚŚŽƐĞ� ŽĨ� ^͘� ůĂĞǀĞŶǁŽƌƚŚŝŝ� Žƌ� ^͘� ƐĞŵƉĞƌǀŝƌĞŶƐ͘� /ƚ�
ĂƉƉĞĂƌƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŐŽůĚĞŶƌŽĚƐ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ŽŶůǇ� Ă� ƉƌŽďůĞŵ� ŝŶ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ͘� �� ƐŵĂůů͕�
ǇĞůůŽǁ-ŇŽǁĞƌĞĚ�ƉůĂŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞĂ�ĨĂŵŝůǇ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƐĞĞŶ͘�dŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ǁĂƐ�Ă�ǀŝŶĞ͕�
ƚǁŝƌůŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞƌďĂĐĞŽƵƐ�ƉůĂŶƚƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚƐŝĚĞ͘�/ƚƐ�
ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ� ĐŽŵƉŽƵŶĚ͕� ĞĂĐŚ�ǁŝƚŚ� ƚŚƌĞĞ� ůĞĂŇĞƚƐ�ǁŚŽƐĞ� ĐĞŶƚĞƌ� ůĞĂŇĞƚ�ŚĂĚ�Ă�
ůŽŶŐĞƌ� ƉĞƟŽůĞ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ƚǁŽ͘� �ůƵĞ� ƉŽƌƚĞƌǁĞĞĚ� ;^ƚĂĐŚǇƚĂƌƉŚĞƚĂ� ũĂͲ

 



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϭϵ  ƉĂŐĞ�ϱ 

ŵĂŝĐĞŶƐŝƐͿ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ďůŽŽŵ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͕�ĂƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚƌŝŶŐ�ůŝůǇ�;�ƌŝŶƵŵ�ĂŵĞƌŝĐĂŶƵŵͿ͘��:ĂŶĞƐ�^ĐĞŶŝĐ��ƌŝǀĞ�ǁĂƐ�ƐƟůů�ĐůŽƐĞĚ�ƚŽ�
ǀĞŚŝĐƵůĂƌ�ƚƌĂĸĐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�DĂŝŶ�'ĂƚĞ�;ĂďŽƵƚ�ϲ�ŵŝ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�Ϭ�ŵŝůĞ�ŵĂƌŬĞƌͿ͘�/�ǁĂůŬĞĚ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�dƌĂŵ�ĨŽƌ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͖�ĂďŽƵƚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽǇĂů�ƉĂůŵ�ƐƚĂŶĚ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ůĞƩƵĐĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŝŶ�ŝƚ͘�/�ĚŽŶ͛ƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƐĞĞŝŶŐ�
ƚŚĂƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ͘� &ƌƵŝƟŶŐ� ƉůĂŶƚƐ� ŽĨ� ďŽƚŚ�ŵĂƌůďĞƌƌǇ� ;�ƌĚŝƐŝĂ� ĞƐĐĂůůŽŶŝŽŝĚĞƐͿ� ĂŶĚ�ŵǇƌƐŝŶĞ� ;DǇƌƐŝŶĞ� ŇŽƌŝĚĂŶĂͿ�ǁĞƌĞ� ƐĞĞŶ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ�
ǁĂůŬ͘�&Ğǁ�ďŝƌĚƐ�ĂŶĚ�ŶŽ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘�dŚŽƐĞ�ďŝƌĚƐ�ƐĞĞŶ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ���͘ 
 
/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�<ŝƌďǇ-^ƚŽƌƚĞƌ�WĂƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ϮͬϭϮͬϭϵ͘�/�ǁĂƐ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ĨĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƌďůĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ͕�ƚŚƵƐ�ĨĂƌ͕�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝůůƵƐŝǀĞ͘�
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕� ƚŚĞ�ŽŶůǇ� ƚǁŽ� ƚŚĂƚ� /� ƐĂǁ� ;zZt��ĂŶĚ�W�t�Ϳ�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ŵĂƌŬĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ƚƌŝƉ͘� /ƚ�ǁĂƐ�Ă�ƉƌĞƩǇ�ŐŽŽĚ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�
ƚŚŽƵŐŚ͘�/Ŷ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�/�ŐŽƚ�ŶŽ�ŶĞǁ�ƟƉ�ŵĂƌŬƐ͕�/�ĚŝĚ�ƐĞĞ�ϮϮ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ���͘�/�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�Ă�

ĨĞǁ�ǁŝůĚŇŽǁĞƌƐ� ŝŶ�ďůŽŽŵ͘� /ƚ� ĂƉƉĞĂƌƐ� ƚŚĂƚ� /�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ� ůŽƐƚ�
ƐŽŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĚĂƚĂ� ŝŶ� ƚŚĞ� &ůŽƌŝĚĂ�WůĂŶƚƐ�ĚĂƚĂďĂƐĞ� ůĂƐƚ� ǇĞĂƌ͘�
/͛ŵ�ŶŽƚ�ƐƵƌĞ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ďƵƚ� /�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�
ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĂŌĞƌ�ŵǇ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚƌŝƉƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ�ƚŽ�ƐĞĞ�
ƚŚĞ� ͞ůŽĐĂƟŽŶƐ͟� ĂƌĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� ƚŽ� ĚĂƚĞ͘� /� ĚŝĚ� ƚŚŝƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ƉůĂŶƚƐ� ƐĞĞŶ� ŝŶ� ďůŽŽŵ� ƚŚŝƐ� ŵŽƌŶŝŶŐ͘� /� ŵƵƐƚ� ĂůƐŽ� ƌĞǀŝĞǁ�
&ůŽEŽƚĞƐ� ϮϬϭϴ� ĂŶĚ� ƵƐĞ� ŝƚ� ƚŽ� ƌĞĐŽǀĞƌ� ĂƐ� ŵƵĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůŽƐƚ�
ĚĂƚĂ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 
 
KŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ͕�/�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ƵƌŶƐ�>ĂŬĞ�
ĐĂŵƉ�ŐƌŽƵŶĚ͘�/ƚ͛Ɛ�Ă�ŶĞĂƚĞƌ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂŶ�/�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ͘��^ĞǀĞƌͲ
Ăů�ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ďůŽŽŵ�ƚŚĞƌĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂŶĚ�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚ�
ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ŵǇ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶͲ
ŝŶŐ͛Ɛ�ĮŶĚŝŶŐƐ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ƚŚĂƚ� /�ƐĂǁ�ŝŶ�ďůŽŽŵ�ĂůŽŶŐ�

ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉŐƌŽƵŶĚ�ǁĂƐ�Ă�ƐŵĂůů-ŇŽǁĞƌĞĚ�ƉůĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƚĞƐ͘�dŚĞ�
ŇŽǁĞƌ�ŚĞĂĚƐ�ŚĂĚ�ϵ-ϭϬ�ƌĂǇ�ŇŽǁĞƌƐ͕�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ƐĞĐƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĚŝƐĐ�ŇŽǁĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ǇĞůůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĞŵͲ
ŝŶŐůǇ�ŽůĚĞƌ�ŽŶĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ĐŽŶŝĐĂů͘�dŚĞ�ƉůĂŶƚ�ŚĂĚ�Ă�ĐƌĂǁůŝŶŐ�ŚĂďŝƚ�ǁŝƚŚ�ǁŝĚĞůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ͕�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ůĞĂǀĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ĮŶĞůǇ�
ƚŽŽƚŚĞĚ�ĂŶĚ�ƐƉĂƌƐĞůǇ�ŚĂŝƌǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐŝĚĞ͘�dŚĞ�ƐƚĞŵ�ǁĂƐ�ƌĞĚĚŝƐŚ-ƉƵƌƉůĞ�ǁŝƚŚ�ƐƉĂƌƐĞ�ŚĂŝƌƐ�ĂƉƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĞŵ͘�dŚĞ�ƉůĂŶƚ�ǁĂƐ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ǁŝƚŚ�,ĂŵŵĞƌ� ;ϮϬϭϰͿ�ĂƐ� ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞůĞĂĨ� ƐƉŽƞůŽǁĞƌ� ;�ĐŵĞůůĂ�ŽƉƉŽƐŝƟĨŽůŝĂͿ͘� dŚĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ŝWŚŽŶĞ�ĂƉƉ�ŽŶ�&ůŽƌŝĚĂ�tŝůĚŇŽǁĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ŚĂĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ďĞĞŶ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�,͘W͘�tŝůůŝĂŵƐ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĞŶƚƌǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ��ƵƌŶƐ�>ĂŬĞ�ĂƌĞĂ͘ 
 
Ϯͬϭϰͬϭϵ 
/ƚ�ƌĂŝŶĞĚ�ŚĞĂǀŝůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�Ϯͬϭϯͬϭϵ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ͕�Žī�ĂŶĚ�ŽŶ͕�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘��ŶŶ�ĂŶĚ�/�ǁĞŶƚ� ŝŶƚŽ�
DĂƌĐŽ� /ƐůĂŶĚ�ďƵƚ� ĨŽƵŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ŽƵƌ� ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ƉůĂĐĞƐ�ĐůŽƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ͘� /�ĚŝĚ� ƐĞĞ�Ă�ŬĞƐƚƌĞů�
ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞǁĂǇ�ĂŶĚ͕�ĐƵƌŝŽƵƐůǇ�͕�ĨŽƵŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƌƌŽǁŝŶŐ�ŽǁůƐ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂŝŶ͘�WĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞ�ƌĂŝŶ�ǁĂƐ�ŇŽŽĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƌͲ
ƌŽǁ͍�/�ƐƉĞŶƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŚŽƵƌƐ�ďĂĐŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ͕�ƵƉĚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŇŽǁĞƌŝŶŐ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϭϴ�ĮůĞ͘�dŚĞ�ůŽƐƚ�ĚĂƚĂ�ŚĂƐ�
ŶŽǁ�ďĞĞŶ�ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�/�ĐĂŶ�ĞǆƉĞĐƚ͘ 
 
�ĞŝŶŐ�ůŽǁ�ŽŶ�ŐĂƐ͕�/�ǁĂƐ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ǁĞƐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�Ϯͬϭϰͬϭϵ͘�&ŝƌƐƚ�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ƌŝƚĐŚĞǇ�ZŽĂĚ�ĂƌĞĂ͘��Ɛ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ůĂƐƚ�
ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ǁĂƐ�ŐĂƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ĐŚĂŝŶ�ůŝŶŬ�ĨĞŶĐŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĂƚĞ�ŵĂĚĞ�ƚƌĂǀĞů�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ŝŵͲ
ƉŽƐƐŝďůĞ�ŽŶ�ĨŽŽƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďǇ�ĐĂƌ͘�/�ŵŝŐŚƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĐƌŽƐƐ�ƚŚŝƐ�ƐƉŽƚ�Žī�ŵǇ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ďŝƌĚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͘�/Ŷ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĚĂǇ͛Ɛ�ƌĂŝŶ͕�ƚŚĞ�
ĚŝƚĐŚĞƐ�ĂůŽŶŐ�&ƌŝƚĐŚĞǇ�ZŽĂĚ�ŚĂĚ�ŶŽ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐŶŽǁǇ�ĞŐƌĞƚƐ�ĂƐ�/�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŽŶĐĞ�ďĞĨŽƌĞ͘ 
dŚĞŶ�/�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�^ĞƌĞŶŝƚǇ�tĂůŬ�WĂƌŬ͘�sĞƌǇ�ĨĞǁ�ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ďůŽŽŵ�ĂŶĚ�ŶŽŶĞ�ǁĞƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ͘�dŚĞƌĞ�
ǁĞƌĞ�ƚǁŽ�ƚĂƌŐĞƚ�ďŝƌĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘�KŶĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞĚ-ŚĞĂĚĞĚ�ǁŽŽĚƉĞĐŬĞƌ͕�ǁŚŝĐŚ�/�ĚŝĚ�ƐĞĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ďƌŽǁŶ-ŚĞĂĚĞĚ�
ŶƵƚŚĂƚĐŚ͕�ǁŚŝĐŚ�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ͘� 
 
KŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ͕�/�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�Ă�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ƐĂŶĚǁŝĐŚ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ĐŽīĞĞ�ĂŶĚ�ƉƵůůĞĚ�ŽǀĞƌ�ĂůŽŶŐ�,Ǉϰϭ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂƌĂĐĂͲ
ƌĂƐ�ĂƐ�/�ŚĂĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘�EŽ�ůƵĐŬ͊�/͛ŵ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌĂĐĂƌĂƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŵŽǀĞĚ�ŽŶ�ĂŶĚ�ŵǇ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŵĂƌŬƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŵŝƐƚĂŬĞŶ͘��ůƐŽ͕�/͛ŵ�ŶŽƚ�ƐĞĞŝŶŐ�ůŝŵƉŬŝŶƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŽĨ�,Ǉϰϭ�ĂƐ�/�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ͘�>ĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�/�ĚŝĚ�ƐƉŽƚ�Ă�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϭϵ  ƉĂŐĞ�ϲ 

ŚĂƌƌŝĞƌ�ũƵƐƚ�ĞĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘�/�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ĚŽƵďƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŶĂŝů�ŬŝƚĞ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƚĂŝů�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽŽ�ůŽŶŐ�ĨŽƌ�ŝƚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ŬŝƚĞ͘� 
&Ğď͘�ϭϰ� ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ďŝƌĚ�ĐŚĞĐŬ�ƉŽŝŶƚƐ� ƚŽ�ŐĂƵŐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ďŝƌĚŝŶŐ�ǇĞĂƌ͘��ƚ� ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ� /�Ăŵ�ƚǁŽ�ďŝƌĚƐ�ƐŚŽƌƚ�ŽĨ� ůĂƐƚ�ĞĂƌ͛Ɛ�
ĐŽƵŶƚ͘�^ŝŶĐĞ�/�ŚĂǀĞ�ǇĞƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�dŝŐĞƌƚĂŝů��ĞĂĐŚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕��ƚŚŽƵŐŚ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ďŝŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ͘ 
 
Ϯͬϭϳͬϭϵ 
tĞůů͊�/Ĩ�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�dŝŐĞƌƚĂŝů��ĞĂĐŚ�ǁŽƵůĚ�ďƌŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ďŝƌĚ�ĐŽƵŶƚ͕�/�ǁĂƐ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ�ŵŝƐƚĂŬĞŶ͘�/�ǁĞŶƚ�ƚŚĞƌĞ�ŽŶ�Ϯͬϭϱͬϭϵ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�
ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĚĚ�ĞǀĞŶ�ŽŶĞ�ďŝƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚ͘�EŽƚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ� ůĂŐŽŽŶ͘�EŽ�ƌĞĚĚŝƐŚ�
ĞŐƌĞƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĂŶĐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂŐŽŽŶ͖�ŶŽ�ƉƌĂŝƌŝĞ�ǁĂƌďůĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶŐƌŽǀĞƐ�Žƌ�ŵĂŐŶŝĮĐĞŶƚ�ĨƌŝŐĂƚĞďŝƌĚƐ�ŇǇŝŶŐ�ŽǀĞƌ͘��/�ŵĂŶĂŐĞĚ�Ă�ĐŽƵŶƚ�
ŽĨ�ŽŶůǇ�ϭϭ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ŵǇ�ƟŵĞ�ǁĂƐ�ƐƉĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĚĞĐŬ�ĂƩŵƉƟŶŐ�Ă�ĨĞǁ�ŵŽƌĞ�ŽƐƉƌĞǇ�ƉŚŽƚŽƐ͘ 
 

/�ĚƌŽǀĞ�ƚŚĞ�dƵƌŶĞƌ�ZŝǀĞƌ�ͬ��ŝƌĚŽŶ�>ŽŽƉ�ŽŶ�Ϯͬϭϲϭϵ͘��ŐĂŝŶ͕� /�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ� ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ� ƚƌǇŝŶŐ� ƚŽ� ĐŽǀĞƌ� ŝƚ� Ăůů� ŝŶ� Ă� ƌĞĂͲ
ƐŽŶĂďůĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ǇĞƚ�ƐƚŽƉ�ŽŌĞŶ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƐĞĞ�
ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��ϯϱ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ;�ĞĂƐƚĞƌŶ�ďůƵĞďŝƌĚ͕�ǇĞůůŽǁ-ƐŚĂŌĞĚ�
ŇŝĐŬĞƌ�ĂŶĚ�ďůĂĐŬ�ĂŶĚ�ǁŚŝƚĞ�ǁĂƌďůĞƌͿ͘� �dŚŝƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�
ĐŽƵŶƚ� ƚŽ�ϴϬ� ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ� ƚǁŽ�ŵŽƌĞ� ƐƉĞĐŝĞƐ� ƚŽ� ĐŽƵŶƚ�
ďǇ�&Ğď͘�Ϯϭ�ƚŽ�ďĞ�ĞǀĞŶ�ǁŝƚŚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘��Ž�/�ĚĂƌĞ�ďĞ�ŽƉƟŵŝƐƟĐ�
ĂďŽƵƚ�dŝŐĞƌƚĂŝů�ĂŐĂŝŶ͍ 
 
^ĞǀĞƌĂů�ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ďůŽŽŵ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ĚĂƚĂͲ
ďĂƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƟŽŶ͘�KŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƌƌŝďůĞ�ƚŚŝƐƚůĞƐ�/�ƐĂǁ�
ĂŶ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ďůĂĐŬ�ƐǁĂůůŽǁƚĂŝů�ĂŶĚ�ĂĚĚĞĚ�ŝƚ�ƚŽ���͘�dŚĞƐĞ�ƚŚŝƐͲ
ƚůĞƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƉŽůůŝŶĂƚŽƌƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�Ă�ĨĞǁ�

ďĞĞƐ͕�/�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�Ă�ƐŵĂůů�ƐŬŝƉƉĞƌ�ďƵƩĞƌŇǇ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŚĞŶ�/�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞ��ƵƌŶƐ�>ĂŬĞ�ĂƌĞĂ�ŽŶ�ϮͬϭϮͬϭϵ͘�/ƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ŵǇ�ƵŶŝŶŝƟĂƚĞĚ�
ĞǇĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŚĞĞƚ�ŇŽǁ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ƋƵŝƚĞ�ĂŶ�ĞīĞĐƚ͘�dŚĞ�ĚĂŵŵĞĚ�ƵƉ�ĂƌĞĂƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂƵƐŝŶŐ�Ă�
ůŽƚ�ŽĨ�ůĂƚĞƌĂů�ŇŽǁ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͕�ĞǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ďǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵůǀĞƌƚƐ͘� 
 

^Ž͕�ǁŚĞƌĞ� ŚĂǀĞ� Ăůů� ƚŚĞ� ďůĂĐŬďŝƌĚƐ� ŐŽŶĞ͍��ůƚŚŽƵŐŚ� /� ŚĂǀĞ� ƌĞĚ-ǁŝŶŐĞĚ� ďůĂĐŬͲ
ďŝƌĚƐ͕�ĐŽŵŵŽŶ�ŐƌĂĐŬůĞƐ�ĂŶĚ�ďŽĂƚ-ƚĂŝůĞĚ�ŐƌĂĐŬůĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�
/͛ŵ�ŶŽƚ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞŵ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ� /�ŚĂĚ� ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ͘��ŽǁďŝƌĚƐ�ŚĂǀĞ�
ǇĞƚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞĞŶ�;ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ƵŶƵƐƵĂůͿ͘�/�Ăŵ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ͕�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ŚŽǁ�
ƚŚŝŶŐƐ�ĚŽǁŶ�ŚĞƌĞ�ĐŚĂŶŐĞ� ĨƌŽŵ�ǇĞĂƌ� ƚŽ�ǇĞĂƌ͘��ůƐŽ͕� ůŝŵƉŬŝŶƐ� ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ� ƌĂƌĞ�
ƐŝŐŚƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�/�Ăŵ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌĞƐƚĞĚ�ĐĂƌĂĐĂƌĂ�ĂŐĂŝŶ͕�ƚŚŽƵŐŚ͘�DǇ�ĚŽƵďƚƐ�
ĂƌĞ� ƌĞŵŽǀĞĚ͘� /� ƐĂǁ�ŽŶĞ� ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ� ;ϮͬϭϳͬϭϵͿ� ĂŶĚ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ƚŽĚĂǇ͘� dŚĞƐĞ� ůĂƐƚ�
ƚǁŽ�ƐŝŐŚƟŶŐƐ�;ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ďŝƌĚͿ�ǁĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͕�
ǁĞƌĞ�/�ŚĂĚ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞŵ͘�dŽ�ĚĂƚĞ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�/͛ŵ�ŽŶůǇ�ƐĞĞŝŶŐ�ŽŶĞ�ďŝƌĚ�Ăƚ�
ĞĂĐŚ�ƐŝŐŚƟŶŐ͘ 
 
ϮͬϮϮͬϭϵ 
/�ĚƌŽǀĞ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽŽƉ�ZŽĂĚ�ŽŶ�Ϯͬϭϴͬϭϵ͘��Ɛ�/�ĚƌŽǀĞ�ƵƉ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ĞŶĚ͕�/�
ƐĂǁ�Ă�ďůĂĐŬ�ƐƋƵŝƌƌĞů�ũƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�/�ŐŽƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞ�ŵĂƌŬĞĚ�ĂƐ�ϰE͘�/�ƌĞĐĂůů�ƐĞĞͲ
ŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŽŶĐĞ�ďĞĨŽƌĞ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞĂƌůǇ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�&ůŽƌŝĚĂ͘�/�ĚĞĐŝĚͲ
ĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ĨŽǆ�ƐƋƵŝƌƌĞů�;^ĐŝƵƌƵƐ�ŶŝŐĞƌͿ͕�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝŐ��ǇƉƌĞƐƐ�ƉŽƉƵͲ
ůĂƟŽŶ͘�/�ƚŽŽŬ�Ă�ĨĞǁ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƋƵŝƌƌĞů͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�/��ŚĂĚ�

ƚĂŬĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƐƋƵŝƌƌĞů�ǁĂƐ�ŵŽƐƚůǇ�ďĂĐŬůŝƚ�Žƌ�ƚŽŽ�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ŵĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƌĞĂůůǇ�ŐŽŽĚ�ƐŚŽƚƐ͘�/�ĚƌŽǀĞ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ƌŽƵƟŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
>ŽŽƉ�ZŽĂĚ͖�ĞĂƐƚ�ƚŽ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ϴ�ŵŝůĞ�ŵĂƌŬĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ďĂĐŬ͕�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ŵŽƐƚůǇ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ƉŚŽƚŽƐŚŽŽƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐƵůǀĞƌƚƐ͘�
DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ƚŚĂƚ�/�ƚŽŽŬ�/�ŚĂĚ�ƚĂŬĞŶ�ŵĂŶǇ�ƟŵĞƐ�ďĞĨŽƌĞ͘�/�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ϭϳ�ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ŶŽ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ͘ 
 



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϭϵ  ƉĂŐĞ�ϳ 

/�ƐĂǁ�Ă�ĨĞǁ�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�ďůŽŽŵ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘� /� ĐŚĞĐŬĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ŽĨ� ƚŚĞŵ�ǁĂƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĨŽƌ� ƚŚĞ�>ŽŽƉ�ZŽĂĚ͘���
ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŶĞǁ�ƚŽ�ŵĞ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐŵĂůů͕�ƐĞĞŵŝŶŐůǇ�ǁĞĞĚǇ͕�ǁŝƌǇ�ƉĞĂ͘�dŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�ŵƵůƟƉůĞ�
ƐƚĞŵƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽŝů͘�dŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ŚĂŝƌǇ͘�dŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͕�ĞĂĐŚ�ĐŽŶƐŝƐƟŶŐ�
ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ƐŵĂůů�ůĞĂŇĞƚƐ͘��ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂŇĞƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽŶĞ͕�ǁĂƐ�ŶĞĂƌůǇ�ƐĞƐƐŝůĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐůŝŐŚƚ�ŶŽƚĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůĞĂŇĞƚƐ͘�dŚĞ�ǇĞůůŽǁ�ŇŽǁĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƐŵĂůů�ĂŶĚ�ƉĞĂ-ůŝŬĞ͘�dŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ƉĞƚĂů�ŚĂĚ�ďƌŽǁŶŝƐŚ�ƐƚƌŝƉĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐŝĚĞ͘�dŚĞ�ƉůĂŶƚ�ŝƐ�ƵŶŝĚĞŶƟͲ
ĮĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘ 
 
�ŶŽƚŚĞƌ�ƉůĂŶƚ�ƚŚĂƚ�/�ƐĂǁ�ǁĂƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽůĚĞŶƌŽĚƐ͘�dŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ŚĂĚ�Ă�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŝŶŇŽƌĞƐĐĞŶĐĞ�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ůŝŬĞ�Ă�ƉůƵŵĞ͘�/ƚ�ŚĂĚ�
ĂůƚĞƌŶĂƚĞ� ůĞĂǀĞƐ� ƐƉĂƌƐĞůǇ� ĂƌƌĂŶŐĞĚ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ� ƐƚĞŵ͘� �ůů� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĞĂǀĞƐ�
ĂƉƉĞĂƌĞĚ� ƚŽ�ďĞ�ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ� ƐƚĞŵ͕�ŶŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞŵ�ǁĞƌĞ�ďĂƐĂů͘�dŚĞ� ůĞĂǀĞƐ�
ǁĞƌĞ� ƐƉĂƌƐĞůǇ� ƚŽŽƚŚĞĚ�ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ�ŵĂƌŐŝŶ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�
ƐĞĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚƐŝĚĞ͘�dŚŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�ŵŽƐƚůǇ�ďĂƐĂů�ůĞĂǀĞƐ�ŝŶ�Ă�ǁŚŽƌů�
ĂŶĚ�Ă�ŶĂŬĞĚ�ƐƚĂůŬ�ǁŝƚŚ�ƐŵĂůů͕�ůĞƩƵĐĞ-ůŝŬĞ�ůĞĂǀĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ͘��ůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƉůĂŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚƵĚǇ�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͘ 
 
dƵĞƐĚĂǇ͕� Ϯͬϭϵͬϭϵ͕�ǁĂƐ� Ă� ďůŽŽĚ-ůĞƫŶŐ� ĚĂǇ� ĂŶĚ� /� ĚƌŽǀĞ� ŝŶƚŽ�DĂƌĐŽ� /ƐͲ
ůĂŶĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵǇ�/EZ�ƌĞĂĚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ůŽǁ�ƟĚĞ�ǁŝƚŚ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�
ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ^ƚĂŶůĞǇ� �ƌŝĚŐĞ� ĞǆƉŽƐĞĚ͘� /� ƉĂƌŬĞĚ� ĂŶĚ� ǁĂůŬĞĚ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ�
ďƌŝĚŐĞ�ǁŚĞƌĞ� /� ƐĂǁ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ� ďŝƌĚƐ�ƉƌŽďŝŶŐ� ƚŚĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ŵƵĚŇĂƚƐ͘�
^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƚŽŽ� ĨĂƌ�Žī�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�
;ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŬŝůůĚĞĞƌ—Ă�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬͿ͘�^ĞǀĞƌĂů�ŚĞƌŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƌŽƐĞĂƚĞ�ƐƉŽŽŶďŝůůƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƐƉƌĞǇƐ�ŇǇŝŶŐ�
ŽǀĞƌŚĞĂĚ͘ 
 
/�ĂůƐŽ�ŶŽƟĐĞĚ�Ă�ƉƌŽĨƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ǇĞůůŽǁ-ŇŽǁĞƌŝŶŐ�ƉůĂŶƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞ͘�dŚĞ�ůĂƌŐĞ�ŇŽǁĞƌƐ�ĞĂĐŚ�ŚĂĚ�ϱ�ƉĞƚĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉŝŶͲ
ŶĂƚĞůǇ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͘�hƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝWŚŽŶĞ�ĂƉƉ�ĨŽƌ�&ůŽƌŝĚĂ�tŝůĚŇŽǁĞƌƐ͕�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ďƵƌƌŶƵƚ�;dƌŝďƵůƵƐ�ĐŝƐƚŽŝĚĞƐͿ͘�dŚĞ�ƉŚŽƚŽ�
ŝŶ�dĂǇůŽƌ�;ϮϬϭϯͿ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ŝĚ�ďƵƚ�ŝƚ�ƐŚŽǁƐ�Ă�ĚŝƐƟŶĐƚůǇ�ŽƌĂŶŐĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŇŽǁĞƌ͕�ǁŚŝĐŚ�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐĞĞ͘�dŚĞ�ƉŚŽƚŽ�ŝŶ��Ğůů�
Θ�dĂǇůŽƌ�;ϭϵϴϮͿ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�/�ƐĂǁ͘�/�ƵƉĚĂƚĞĚ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘ 
 
DĂƩ�ĂŶĚ�EŝĐŽůĞ�ũŽŝŶĞĚ�ƵƐ�ŽŶ�Ϯͬϭϵͬϭϵ͘�tĞ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�dĞŶ<�ŵĂƌƐŚ�ƚƌĂŝů�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘�tĂƚĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ-
ůĞŐŐĞĚ�ǁĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ĞŐƌĞƚƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝŶ�ĂďƵŶĚĂŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͘�tĞ�ƐĂǁ�Ϯϱ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ƐŚŽǀͲ
ĞůĞƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�Ă�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬ͘�dŚĂƚ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƚŽƚĂů�ƚŽ�ϴϮ͕�ƟĞ�ǁŝƚŚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƚŽƚĂů�ĨŽƌ�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϭ͘ 
 
/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�DĂƌĐŽ�/ƐůĂŶĚ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�ϮͬϮϭͬϭϵ͘�DĂƩ�ĂŶĚ�/�ĚƌŽƉƉĞĚ�ƚŚĞ�ŐŝƌůƐ�Ăƚ�DĂƌĐŽ͛Ɛ�^ŽƵƚŚ��ĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�dŝŐĞƌƚĂŝů�͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�
ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƟŵĞ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ŐŽŶĞ�ƚŽ�dŝŐĞƌƚĂŝů��ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ǇĞƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ƐŚŽƌĞďŝƌĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŐŽŽŶ͘�tĞ�ĚŝĚ�ƐĞĞ�
Ă�ƐǁĂůůŽǁ-ƚĂŝůĞĚ�ŬŝƚĞ�ĂůŽŶŐ�,ǇϵϮ�ĂƐ�ǁĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�DĂƌĐŽ�/ƐůĂŶĚ�ƐŽ�/�ǁĞŶƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�&Ğď͘�ϮϭƐƚ�ŵĂƌŬ�ŽĨ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘�DĂƩ�ĂŶĚ�/�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�
ƐĞǀĞƌĂů�ŵĂŐŶŝĮĐĞŶƚ�ĨƌŝŐĂƚĞďŝƌĚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽŶĚ�Ăƚ�DĂĐŬůĞ�WĂƌŬ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ůŝŬĞ�ǁŚĂƚ�/�ƐĂǁ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ďƵƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬ�
ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ůŝƐƚ�ƚŽ�ϴϰ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘ 
 
DĂƩ�ĂŶĚ�EŝĐŽůĞ͛Ɛ�ůĞŌ�ŽŶ�ϮͬϮϯͬϭϵ͘�dŚĞŝƌ�ǀŝƐŝƚ�ĐŽŝŶĐŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�DĂƌũŽƌŝĞ�^ƚŽŶĞŵĂŶ��ŽƵŐůĂƐƐ�&ĞƐƟǀĂů�ƐŽ�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚĂůŬƐ�Žƌ��ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘��ŌĞƌ�ƚŚĞǇ�ůĞŌ͕�/�ŐŽƚ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ŵǇ�ƌĞŐƵůĂƌ��Θ��ƌŽƵƟŶĞ͘ 
 
ϮͬϮϳͬϭϵ͘ 
/�ĚƌŽǀĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�WŝĐĂǇƵŶĞ�^ƚƌĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮͬϮϱͬϭϵ͘� /�ĚƌŽǀĞ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�^ĂďĂů�WĂůŵ�ƚƌĂŝůŚĞĂĚ�ĂŶĚ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ͕�Ă�ŵŝůĞ�Žƌ� ƐŽ�
ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘�&ƌĂŶŬůǇ͕�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞ�ǁĂƐ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ďŽƌŝŶŐ͘�dŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂƐ�ĨĂŝƌůǇ�ĚƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŽŶůǇ�Ă�ĨĞǁ�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�ďůŽŽŵ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ͕�ŵŽƐƚůǇ� �ŽƌĞŽƉƐŝƐ͘� /� ŽŶůǇ� ƌĞĐŽƌĚĞĚ� ϭϮ� ƐƉĞĐŝĞƐ� ŽĨ� ďŝƌĚƐ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ� ǁĂǇ͘� 'ƌŽƵƉƐ� ŽĨ� ǁŽŽĚ� ƐƚŽƌŬƐ� ŇĞǁ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƌŽĂĚ� ĂƐ� /� ĂƉͲ
ƉƌŽĂĐŚĞĚ�ƚŚĞŵ͘�KŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ďĂĐŬ͕�/�ƐƚŽƉƉĞĚ�ďƌŝĞŇǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ĂďĂů�WĂůŵ�dƌĂŝůŚĞĂĚ͘�/�ƐĂǁ�Ă�ƐŵĂůů�ǁŚŝƚĞ-ŇŽǁĞƌĞĚ�ǀŝŽůĞƚ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŶĞĂƌ�
ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ͘� /ƚ�ŚĂĚ� ůŽŶŐ͕�ŶĂƌƌŽǁ� ůĞĂǀĞƐ�ǁŝƚŚ� ƐƉĂƌƐĞ� ƚŽŽƚŚŝŶŐ͘� /� ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŚĂǀŝŶŐ� ƐĞĞŶ� ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ� � ƚŚĞƌĞ�ŽŶĐĞ�ďĞĨŽƌĞ͖� ŝƚ�ǁĂƐ�
ƉƌŽďĂďůǇ�ƚŚĞ�ŶĂƌƌŽǁ-ůĞĂǀĞĚ�ǀŝŽůĞƚ�;sŝŽůĂ�ůĂŶĐĞŽůĂƚĂͿ͕�ŵĂƌŬĞĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘ 
 



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϭϵ  ƉĂŐĞ�ϴ 

>ĂƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͕��ŶŶ�ĂŶĚ�/��ƐĂǁ�Ă�ŵĂŶĂƚĞĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŶĞů�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƵƌ�ĐŽŶĚŽ͘�/ƚ�ůŝŶŐĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ǁŚŝůĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�ƐĞǀĞƌĞ�
ďŽĂƚ�ƐĐĂƌƐ�ŽŶ�ŝƚƐ�ĚŽƌƐĂů�ƐƵƌĨĂĐĞ͘ 
 
/�ǁĞŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ��ŝŐ��ǇƉƌĞƐƐ��ĞŶĚ��ŽĂƌĚǁĂůŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮͬϮϲͬϭϵ͘��Ɛ� /� ŐŽƚ� ƚŚĞƌĞ͕� /�ŵĞƚ�Ă� ĨĞůůŽǁ�ďǇ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�WĂƵů�,ŝŶĞƐ�
;ƉĞŚŝŶĞƐΛƚĚƐ͘ŶĞƚͿ�ĂŶĚ�ƐƉĞŶƚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ǀŝƐŝƚ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ͘�tĞ�ŚĂĚ�Ă�ƉƌĞƩǇ�ŐŽŽĚ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ƐĞĞŝŶŐ�ϯϬ�ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�
ƉĂƌƵůĂ͕� Ă� ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬ͘� �ƚ� ŽŶĞ� ƉŽŝŶƚ͕� WĂƵů� ĂƐŬĞĚ� ŝĨ� /�ǁĂƐ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ďƌŽŵĞůŝĂĚƐ� ĂŶĚ� ŝĨ� /� ŚĂĚ�ĞǀĞƌ� ƐĞĞŶ�Ă�
&ƵǌǌǇ�tƵǌǌǇ� �ŝƌ� WůĂŶƚ͘� /� ǁĂƐ� ƉƌĞƩǇ� ĞǆĐŝƚĞĚ� ǁŚĞŶ� ŚĞ�
ƐŚŽǁĞĚ�ŵĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ƚƌĞĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ďŽĂƌĚǁĂůŬ� ;ŶĞĂƌůǇ� ĂĐƌŽƐƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƐŝŐŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� WŽŶĚ�
�ƉƉůĞͿ͘�WĂƵů�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚŝŶŐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ƉůĂŶƚƐ͕� ƚŚĞ� ĨƵǌǌŝŶĞƐƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐŽŵĞǁŚĂƚ� ĐŽŝůĞĚ�
ůĞĂǀĞƐ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ŶĞǁ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͕�
ŽŶĞ� /� ŚĂĚ� ďĞĞŶ� ůŽŽŬŝŶŐ� ĨŽƌ� ĨŽƌ� ƐĞǀĞƌĂů� ǇĞĂƌƐ͘� dŚĞ�
ďŽĂƌĚǁĂůŬ͕�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ŵǇ�&ĂŬ-Ă-,Ăďŝƚ͕�ƚŽŽŬ�
ŽŶ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ͖�ŵǇ�ĮƌƐƚ�ďŝƌĚ�ŶĞƐƚ�ĨĞƌŶ�ǇĞĂƌƐ�
ĂŐŽ͕� ŵǇ� ĮƌƐƚ� ƉĞƉĞƌŽŵŝĂ� ;ďŽƚŚ� ƐŝŶĐĞ� ďƵƌŝĞĚ� ďǇ� /ƌŵĂͿ�
ĂŶĚ�ŶŽǁ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�&ƵǌǌǇ�tƵǌǌǇ͘� 
 
�Ƶƚ�WĂƵů�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĚŽŶĞ͘�,Ğ� ƚŚĞŶ�ƉƌŽĐĞĞĚĞĚ� ƚŽ�ďĞƚƌĂǇ�
ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ŽƌĐŚŝĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů͗ 

KŶĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ�ďƵƩĞƌŇǇ�ŽƌĐŚŝĚ�;�ŶĐǇĐůŝĂ�ƚĂŵƉĞŶƐŝƐͿ͘�dŚĞ�ƉůĂŶƚ�ŚĂĚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�
ŶĂƌƌŽǁ� ůĞĂĨ� ĂŶĚ� ĚŝƐƟŶĐƚ� ƉƐĞƵĚŽďƵůďƐ� Ăƚ� ŝƚƐ� ďĂƐĞ͘� dŚĞ� ŝĚ� ǁĂƐ� ĐŽŶĮƌŵĞĚ� ǁŝƚŚ�
�ƌŽǁŶ�;ϮϬϬϱͿ͘ 
 
��ƐĞĐŽŶĚ�ŽƌĐŚŝĚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ũŝŶŐůĞ�ďĞůů�ŽƌĐŚŝĚ��ĞŶĚƌŽƉŚǇůĂǆ�ƉŽƌƌĞĐƚƵƐ͘��ƌŽǁŶ�;ϮϬϬϱͿ�
ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƐ�,ĂƌƌŝƐĞůůĂ�ƉŽƌĞĐƚĂ͘�dŚŝƐ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�WĂƵů�;ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŵĞŶͲ
ƟŽŶĞĚ�ŝŶ��ƌŽǁŶ�;ϮϬϬϱͿͿ͕�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽŶůǇ�ƚŚƌĞĞ�ůĞĂŇĞƐƐ�ŽƌĐŚŝĚƐ�ƚŚĂƚ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�&ůŽƌŝĚĂ͘�
/ƚƐ�ĚĂŶŐůŝŶŐ�ƐĞĞĚ�ƉŽĚƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƐŵĂůů͕�ǁĞƌĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ƚǁŽ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĂůŽŶŐ�
ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͘ 
 
dŚĞ�ůĂƐƚ�ŽƌĐŚŝĚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĚŝŶŐǇ-ŇŽǁĞƌĞĚ�ƐƚĂƌ�ŽƌĐŚŝĚ�;�ƉŝĚĞŶĚƌƵŵ�ĂŵƉŚŝƐƚŽŵƵŵͿ͘�
/�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ƚŚŝƐ�ǁŝƚŚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ƉƌŽĨƵƐĞ�ďůŽŽŵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽƌŬƐĐƌĞǁ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�ĞĂƌͲ
ůŝĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ďƵƚ�ŚĂĚ�ŶĞǀĞƌ�ŶŽƟĐĞĚ�ŝƚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚŝƐ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ�ďĞĨŽƌĞ͘� /�ĂĚĚĞĚ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘ 
 
WĂƵů� ĂůƐŽ� ƉŽŝŶƚĞĚ� ŽƵƚ� ƚŚĂƚ� Ă� ĨŽƵƌƚŚ� ŽƌĐŚŝĚ� ƐƉĞĐŝĞƐ͕� WŽůǇƐƚĂĐŚǇĂ� ĐŽŶĐƌĞƚĂ�ǁĂƐ�
ůŽĐĂƚĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĨĂƌ� ƐŝĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂůůŝŐĂƚŽƌ� ƉŽŶĚ� ďƵƚ�ǁĞ� ĐŽƵůĚ� ŶŽƚ� ƐĞĞ� ŝƚ͕� ƉŽƐƐŝďůǇ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŝƚ�ďĞŝŶŐ�ŵĂƐŬĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ͘�>ĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŚĞ�ĞŵĂŝůĞĚ�
ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ�ŽƵƌ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶƐ͘�,Ğ�ĂůƐŽ�ƐĞŶƚ�Ă�ϮϬϭϵ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌĐŚŝĚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�&ĂŬĂŚĂƚĐŚĞĞ�^ǁĂŵƉ�ĂŶĚ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ǁĞ�ŚŝŬĞ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ�ĂŐĂŝŶ�ďĞĨŽƌĞ�ŚĞ�

ŐŽĞƐ�ďĂĐŬ�ŶŽƌƚŚ�;EĞǁ�,ĂŵƉƐŚŝƌĞͿ͘�/�ůŽŽŬĞĚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŵǇ�ƐĞĂƌĐŚ�ŝŵĂŐĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ��ŝŐ��ǇƉƌĞƐƐ�
�ĞŶĚ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͘ 
 
ϯͬϰͬϭϵ 
dŚĞ�ŶĞǆƚ�ŵŽƌŶŝŶŐ�;ϮͬϮϴͬϭϵͿ��ŶŶ�ĂŶĚ�ƚŽŽŬ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ƚƌŝƉ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ůĂŐŽŽŶ�Ăƚ�dŝŐĞƌƚĂŝů��ĞĂĐŚ͘�^ƵƌůǇ͕�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚĞƌĞ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚŝĚŝŶŐ͘�KŶĞ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚ�ǁĂƐ�Ăůů�ƚŚĂƚ�/�ĐŽƵůĚ�ĮŶĚ͘�EŽƚ�ŽŶĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ďƵƚ�Ă�ƐŝŶŐƵůĂƌ�ƌƵĚĚǇ�ƚƵƌŶƐƚŽŶĞ�ǁĂƐ�ƐĞĞŶ͊�dŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�
ǁĂƐ�ŶŽƚ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĚŝƐĂƐƚĞƌ͕�ƚŚŽƵŐŚ͘�dŚĂƚ�ƚƵƌŶƐƚŽŶĞ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞĚĚŝƐŚ�ĞŐƌĞƚ�ĂŶĚ�Ă�ďůĂĐŬ�ƐŬŝŵŵĞƌ�ǁĞƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ����ĂƐ�ŶĞǁ�ƚƌŝƉ�
ŵĂƌŬƐ͘�dŚŝƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ϯͬϭͬϭϵ�ĐŽƵŶƚ�ƚŽ�ϴϴ͕�ŽŶĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�;ĂŶĚ�/�ƐƟůů�ŽŶůǇ�ŚĂĚ�ŽŶĞ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚ͕�
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ĚŝƐĐŽƵŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉŽƩĞĚ�ƐĂŶĚƉŝƉĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŬŝůůĚĞĞƌ�ƐĞĞŶ�ĞĂƌůŝĞƌͿ͘ 
 
dŚĞ�ƐŚĞůůŝŶŐ�ǁĂƐ�ĂƐ�ďĂĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ďŝƌĚŝŶŐ͘��ŶŶ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�Žƌ�ƚǁŽ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ƐĂŶĚ�ĚŽůůĂƌƐ�ĂŶĚ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ŽĨ�ƵƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂŶǇ�ŶĞǁ�ƐŚĞůůƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�͞ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘͟� /ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƚĞŶĚĞŶĐǇ� ŝƐ�ŶŽǁ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ŶĞǁ�ƐƉĞĐŝĞƐ�Žƌ�ƐĞůĞĐƚ�ƐƉĞĐŝŵĞŶ�ŽĨ�
ŽŶĞƐ�ǁĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ͘ 
 
/�ǁĞŶƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝŐ��ǇƉƌĞƐƐ��ĞŶĚ��ŽĂƌĚǁĂůŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϯͬϮͬϭϵ�ƚŽ�ŐĞƚ�ďĞƩĞƌ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌĐŚŝĚƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ��ϮͬϮϲͬϭϵ�ǁŝƚŚ�
WĂƵů�,ŝŶĞƐ͘�EĞĞĚůĞƐƐ�ƚŽ�ƐĂǇ͕�/�ŚĂĚ�ƐŽŵĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ĮŶĚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚŽƵƚ�WĂƵů͘�/�ĚŝĚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ũŝŶŐůĞ�ďĞůů�ŽƌĐŚŝĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚͲ
ǁĂůŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝŶŐǇ-ŇŽǁĞƌĞĚ�ƐƚĂƌ�ŽƌĐŚŝĚ�ďƵƚ�/�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ũŝŶŐůĞ�ďĞůů�ŽƌĐŚŝĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ�ďƵƩĞƌŇǇ�ŽƌĐŚŝĚ�ƚŚĂƚ�
ǁĂƐ͕�ƐƵƉƉŽƐĞĚůǇ͕�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĨƵǌǌǇ�ǁƵǌǌǇ�Ăŝƌ�ƉůĂŶƚ͘��ŌĞƌ�ƐŽŵĞ�ĞīŽƌƚ͕��ƚŚŽƵŐŚ͕�/�ĚŝĚ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�Ăŝƌ-ƉůĂŶƚ͘�/�ƵƐĞĚ�ŵǇ�ŝWŚŽŶĞ�ĐŽŵƉĂƐƐ�ƚŽ�Įǆ�
ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ�ĐůŽƐĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�;ϮϱϬϮϲ͛Ϯϵ͟E—ϴϭϬϮϳ͛ϱϳ͟DͿ͘��ĂĐŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ͕�/�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ��/�ŚĂĚ�ƚĂŬͲ
ĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌĐŚŝĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐĞƫŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƌĐŚŝĚƐ�ƚŚĂŶ�/�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ͘�KŶĞ�ŵŽƌĞ�
ĂƩĞŵƉƚ�ǁŝůů�ƐƵƌĞůǇ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŽƌĐŚŝĚƐ͘ 
 
tŝƚŚ�ŵǇ�ŶĞǁ�ƐĞĂƌĐŚ�ŝŵĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ͕�/�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽŶ�ϯͬϰͬϭϵ͘�/�ǁĂƐ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŽƌĐŚŝĚƐ�ƐĞĞŶ�ĞĂƌůŝĞƌ�ǁŝƚŚ�
WĂƵů͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�/�ƌĂŶ�ŝŶƚŽ�WĂƵů�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�;�ŝĂŶĞ��ůůĞŶͿ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƚŽŽ�ĞŵͲ
ďĂƌƌĂƐƐĞĚ� ƚŽ� ƚƌǇ� ƚŽ� ůŽĐĂƚĞ� ƚŚĞŵ͘� dŽ� ŵĂŬĞ� ƚŚŝŶŐƐ� ĞǀĞŶ� ǁŽƌƐĞ� ;ďĞƩĞƌͿ͕� �ŝĂŶĞ�
ƐŚŽǁĞĚ�ŵĞ�Ă�dĂŝůĞĚ�^ƚƌĂƉ�&ĞƌŶ�;�ŽŵƉǇůŽŶĞƵƌƵŵ�ĐŽƐƚĂƚƵŵͿ�ŽŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ�
ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ĐǇƉƌĞƐƐ�ƚƌĞĞƐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�/�
ĚŝĚ�ƚĂŬĞ�Ă�ĨĞǁ�ƉŚŽƚŽƐ͕�/�ŶĞŐůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�Įǆ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĞŝƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŐƉƐ�Žƌ�ƐŽŵĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŶĞĂƌďǇ͘�EŽǁ�/�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ƉůĂŶƚƐ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ͘�DǇ�ƉŚŽͲ
ƚŽƐ�ĂƌĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�EĞůƐŽŶ�;ϮϬϬϬͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĐůĞĂƌůǇ�
ĮƚƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘��dŚĞ�ƉĞƟŽůĞ�ǁĂƐ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ�ŐƌĞĞŶ�ĐŽůŽƌ�ĞǀŝͲ
ĚĞŶƚ͘�/ƚƐ�ĂƌĐŚŝŶŐ�ŐƌŽǁƚŚ�ŚĂďŝƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŽďǀŝŽƵƐ͘�,ĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŶĞǁ�ƉůĂŶƚ�ĨŽƌ�
ŵĞ�ƚŽ�ĂĚĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘ 
 
ϯͬϵͬϭϵ 
�ŶŶ�ĂŶĚ� /� ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ƚƌĂŵ�ƚŽƵƌ�ŽĨ�^ŚĂƌŬ�sĂůůĞǇ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�ϯͬϱͬϭϵ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĚƌǇ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ� ůĞǀĞůƐ�
ƐĞĞŵĞĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽŶ�ƉĂƐƚ�ƚƌŝƉƐ͘�tĞ�ƐĂǁ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ-ůĞŐŐĞĚ�ǁĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ƉƵƌƉůĞ�ŐĂůůŝŶƵůĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�Ă�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬ͘�EŽ�ƐŽŶŐ�
ďŝƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�;ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽĐŬŝŶŐďŝƌĚͿ�ĂŶĚ͕�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ŶŽ�ƐŶĂŝů�ŬŝƚĞ͘�tĞ�ŽŶůǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ�Ă�ĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ϭϴ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶͲ
ŝŶŐ͘� 
 
/�ĚŝĚ�ŶŽƟĐĞ�Ă�ĨĞǁ�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�ďůŽŽŵ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͕�ƚŚŽƵŐŚ͘��ǀĞŶ�ĂƐ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂŵ�ƌŝĚĞ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ͕�/�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĚƌŽƉͲ
ǁŽƌƚ�;KǆǇƉŽůŝƐ�ĮůŝĨŽƌŵŝƐͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽƐǇ�ĐĂŵƉŚŽƌǁĞĞĚ�;WůƵĐŚĞĂ�ƌŽƐĞĂͿ�ŝŶ�ďůŽŽŵ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘�dŚŽƐĞ�ƚǁŽ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ��ǀĞƌŐůĂĚĞƐ�
ƐƵŶŇŽǁĞƌ�;,ĞůĞŶŝƵŵ�ƉŝŶŶĂƟĮĚƵŵͿ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐŝƚĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƚŽǁĞƌ͘� /Ŷ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�
ůĞǀĞů�ǁĂƐ�Ă�ďŝƚ�ŚŝŐŚĞƌ͕�ƚŚĞ�ĚƵĐŬ�ƉŽƚĂƚŽ�;^ĂŐŝƩĂƌŝĂ�ůĂŶĐŝĨŽůŝĂͿ�
ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƐĞĞŶ͘�/�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ĂŶĚ�Ă�
ĨĞǁ� ŽƚŚĞƌ� ƚŚĞ� ƉůĂŶƚƐ� ƐĞĞŶ� ĂŶĚ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� Ăƚ� ƚŚŝƐ� ůŽĐĂƟŽŶ͘�
dŚĞƌĞ� ƐĞĞŵĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ĂŶ� ƵŶƵƐƵĂů� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ďĂďǇ� ĂůůŝŐĂƚŽƌƐ�
ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ� ǁĂǇ͘� hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕� ŶŽ� ƉŚŽƚŽƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďĂďŝĞƐ� ŽŶ�
ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌƐ͛�ŚĞĂĚƐ͘ 
 
^Ž͕�ŵĂǇďĞ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ�ĂƌĞ�ŚĂŶŐŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ��ůĂŵ�
WĂƐƐ� ĂƌĞĂ� ƌĂƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� dŝŐĞƌƚĂŝů͘� �ŶŶ� ĂŶĚ� /� ǁĞŶƚ� ƚŽ� ĐŚĞĐŬ� ŝƚ�
ŽƵƚ�ŽŶ�ϯͬϳͬϭϵ͘�dŚĞ�ŽŶůǇ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚ�/�ĐŽƵůĚ�ĮŶĚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�^ĂŶĚͲ
ĞƌůŝŶŐ͘� �ŶŶ� ŐŽƚ� Ă� ŬŝĐŬ� ŽƵƚ� ŽĨ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ� ƚŚĞŵ� ƌĂĐĞ� ďĂĐŬ� ĂŶĚ�
ĨŽƌƚŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĂǀĞƐ͘�KƚŚĞƌ� ĨŽůŬƐ� ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ŬŝĐŬ�ŽƵƚ�ŽĨ�
ǁĂůŬŝŶŐ� ŝŶƚŽ�ŚƵŐĞ�ŇŽĐŬƐ�ŽĨ�ŐƵůůƐ�ĂŶĚ�ƚĞƌŶƐ͕� ĨŽƌĐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�Ăůů�
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ƵƉ�ŝŶƚŽ�ŇŝŐŚƚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽ͕�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƐĂŶĚǁŝĐŚ�ƚĞƌŶƐ͕�Ă�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƌŽǇĂů�ƚĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ďůĂĐŬ�ƐŬŝŵŵĞƌƐ͘�>ĂƵŐŚŝŶŐ�ŐƵůůƐ�ǁĞƌĞ�
ĂůƐŽ�ƐĞĞŶ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘�/ƚ�ďĞŝŶŐ�Ă�ďŝƌĚ�ĐŽƵŶƚ�ĚĂǇ͕�ƚŚĂƚ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ĐŽƵŶƚ�ƚŽ�ϵϮ͕�ϯ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĚĂƚĞ͘� 
 
�ŽŽĐŚ�ŶĞĞĚĞĚ�Ă�ĚĂǇ�ŽƵƚ�ƐŽ�ǁĞ�ĚƌŽǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŚŝƚĞ�ǇĂƌĚ�ŝŶ��ůǀĂ�ŽŶ�ϯͬϴͬϭϵ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ͕�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ŽŶĞ�ǁĂƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘� dŚĞ�tŚŝƚĞ͛Ɛ�ǁĞƌĞ� ŶŽƚ� ƚŚĞƌĞ� ůĂƐƚ� ǇĞĂƌ� ĞŝƚŚĞƌ͕� ďƵƚ� ƚŚĞ��ĂůƵƐĂ��ŝƌĚ��ůƵď�ǁĂƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ĨĞĞĚĞƌƐ͘� dŚĞ� ĨĞĞĚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�
ĂŐĂŝŶ�ĨƵůů�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘�/�ŚĂĚ�ƚǁŽ�ƚĂƌŐĞƚ�ďŝƌĚƐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ͖�ƚŚĞ�ŝŶĚŝŐŽ�ďƵŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŚŝƚĞ-ǁŝŶŐĞĚ�ĚŽǀĞ͘��ŽƚŚ�ǁĞƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĨĞĞĚĞƌƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ͖�ŽŶĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ƚŚŽƐĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ďŝƌĚƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨĞĞĚĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞ�ǁĂƚĐŚĞĚ͘�/Ŷ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĨƵƐŝŽŶ�
ŽĨ��ƌĞĚ-ŇŽǁĞƌŝŶŐ�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�ďůŽŽŵ͕�ŶŽ�ŚƵŵŵŝŶŐďŝƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ͘ 
 
tĞ�ƚŚĞŶ�ĚƌŽǀĞ�ŽŶ�ƚŽ�,ĂƌŶƐ�DĂƌƐŚ�ŝŶ�>ĞŚŝŐŚ��ĐƌĞƐ͘��ŶŶ�ĂŶĚ��ŽŽĐŚ�ƐƚĂǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ǁŚŝůĞ�/�ƚŽŽŬ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ŚŝŬĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƌƐŚ͘�dǁŽ�
ďŝƌĚĞƌƐ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ƚŽůĚ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ũƵƐƚ�ƐĞĞŶ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĞǇ�ƐǁĂŵƉ�ŚĞŶƐ�ƐŚŽƌƚůǇ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞ͘��/�ǁĞŶƚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ďƵƚ�ǁĂƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ͘�/�ĚŝĚ�ƐĞĞ�ĂŶ�ĞĂŐůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ďĂŶŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌƐŚ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ĂŶĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ůŝŵƉŬŝŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌƐŚ�ŝƚƐĞůĨ͘�/�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ϭϱ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂƌƐŚ͖�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ƐŶĂŝů�ŬŝƚĞ͘ 
 
KŶ�ϯͬϵͬϭϵ͕�/�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�dĞŶ<͘�dŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞů�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�/�ƌĞĐĂůůĞĚ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ůĂƐƚ�ǀŝƐŝƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶͲ
ĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ůŽŶŐ-ůĞŐŐĞĚ�ǁĂĚĞƌƐ�ĂƐ�ďĞĨŽƌĞ͘� /�ƚŽŽŬ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ĨĞǁ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ��ůƵĞ�,ĞƌŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂůǁĂǇƐ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ĮƐŚŝŶŐ�
ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ďĞŶĐŚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ��K<�ďƵƚ�/�ǁĂƐ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͖�ƚŚĞ�ǁŚŝƚĞ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�
ǁĂƐŚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ĞǇĞ͘�tŚŝƚĞ�ďŝƌĚƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ŝŶ�ďƌŝŐŚƚ�ƐƵŶůŝŐŚƚ͘� /�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƚƌǇ�
ŵĞƐƐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ͘�/�ĂůƐŽ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞĚ�Ă�ĨĞǁ�ŽƚŚĞƌ�ďŝƌĚƐ͘�KŶĞ�ĨĞŵĂůĞ�ĂŶŚŝŶŐĂ͕�ŚĂĚ�ĂŶ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ďƌŝŐŚƚ�ŐƌĞĞŶ�
ĞǇĞ͕�ƐŝŐŶĂůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŝƐ�ƌŝŐŚƚ͘��/�ŵĂƌŬĞĚ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�Ϯϰ�ďŝƌĚƐ�ǁŚŝůĞ�Ăƚ�dĞŶ<͘ 
 
�Ɛ�/�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�dĞŶ<�ƚŚĂƚ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�/�ŶŽƟĐĞĚ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ďŝƌĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͕�ŝŶ�Ă�ĐůĞĂƌŝŶŐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ŽŌĞŶ�ǁĂƚĐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͘��Ɛ�/�ǁĂƐ�ůĞĂǀŝŶŐ�dĞŶ<͕�/�ŵĞƚ�Ă�ŐƵǇ�ǁŚŽ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞĂ�ĂƐ�ƚŚĞ��ĂĚ�>ƵĐŬ�WƌĂŝƌŝĞ͕�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�WŝĐĂǇƵŶĞ�
^ƚƌĂŶĚ�^ƚĂƚĞ�&ŽƌĞƐƚ͘��,Ğ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽƵƉůĞ͕�ĂŶĚ�/�ƐƚŽƉƉĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�ŵǇ�ǁĂǇ�ďĂĐŬ�ƚŽ�WK/�ĂŶĚ�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĚĚ�
ƚǁŽ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ůŝƐƚ͖�ƚŚĞ�ƌŽƐĞĂƚĞ�ƐƉŽŽŶďŝůů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŚŝƚĞ�ƉĞůŝĐĂŶ͕�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͛Ɛ�ƚŽƚĂů�ƚŽ�Ϯϲ͘�EŽŶĞ�ŽĨ�ŵǇ�
ďƌŽĐŚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌĂŝƌŝĞ�ďǇ�ŶĂŵĞ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ƐŚŽǁ�ŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂƉƐ͘ 
 
dŚŝŶŐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƋƵŝĞƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ�ůĂƚĞůǇ͘�EĞǀĞƌ�ƐŝŶĐĞ͕�ŚĂǀĞ�ǁĞ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞ�ŇƵƌƌǇ�ŽĨ�ďŝƌĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂƐ�ǁĞ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ƐƚĂǇ͘��ŝƌĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƩǇ�ŵŝŶŝŵĂů͖�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�ďƌŽǁŶ�ƉĞůŝĐĂŶƐ�ŚĂǀĞ�ůĂƌŐĞůǇ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌĞĚ͘���ĨĞǁ�ŐƌĞĂƚ�ďůƵĞ�ŚĞƌŽŶƐ�ĚŝƐĐƵƐƐ�
ĨĞĞĚŝŶŐ� ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĞĂĐŚ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ďƵƚ� ƚŚĂƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�ĂďŽƵƚ� ŝƚ͘� /�ĚŝĚ�ƐĞĞ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ďƌŽǁŶ�ƚŚƌĂƐŚĞƌƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ� ůĂŶĂŝ� ƚŚŝƐ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�
;ϯͬϵͬϭϵͿ�ďƵƚ͕�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͕�ŝƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƩǇ�ƋƵŝĞƚ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĚĂǇƐ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌĂĐĂƌĂƐ�ŚĂƐ�ďĞŐƵŶ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƵƉ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂƌĞĂ�ŽĨ�ϲ�>͛Ɛ�&Ăƌŵ�ZŽĂĚ͘�/�ƐĂǁ�ŽŶĞ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ŽŶ�Ă�ďŝůůďŽĂƌĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ĂŶĚ��ŶŶ�ƐĂǁ�ŽŶĞ�ƚŽĚĂǇ�ŝŶ�Ă�ƚƌĞĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐŽƵƚŚ�ƐŝĚĞ͘ 

 
ϯͬϭϱͬϭϵ 
KŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϯͬϭϬͬϭϵ͕�Ă�^ƵŶĚĂǇ͕��ŶŶ�ĂŶĚ�/�ƚŽŽŬ�Žī�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ƵƐƵĂů� ^ƵŶĚĂǇ� ƌŽƵƟŶĞ͘� KŶ� ŽƵƌ� ǁĂƐ� ƚŽ� EĂƉůĞƐ͕� ǁĞ� ŶŽƟĐĞĚ� ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƐŚŽƵůĚĞƌ�ĂůŽŶŐ�,Ǉϰϭ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϲ�>͛Ɛ�&Ăƌŵ�ZŽĂĚ�ŚĂĚ�
ďĞĞŶ�ŵŽǁĞĚ͘�dŚĞŶ�ǁĞ�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�>ŝŵƉŬŝŶƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ŐƌĂƐƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ŝŶ�ƉƌĞͲ
ǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ͘�KŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĂǇƐ͕�ƚŚĞ�ůŝŵƉŬŝŶƐ�ǁĞƌĞ�
ƐĞĞŶ�ĂŐĂŝŶ͘ 
 
KŶĞ�ŵŽƌĞ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�dŝŐĞƌƚĂŝů�ŽŶ�ϯͬϭϭͬϭϵ�—�ŽŶĞ�ŵŽƌĞ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ůŝƐƚ͕�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�Ă�ďůĂĐŬ-ďĞůůŝĞĚ�ƉůŽǀĞƌ͘�^ŚĞůůŝŶŐ�ǁĂƐ�Ă�ůŝƩůĞ�
ďĞƩĞƌ͘� /� ĨŽƵŶĚ�Ă�ŶŝĐĞ�ĂůƉŚĂďĞƚ�ĐŽŶĞ�;�ŽŶƵƐ�ƐƉƵƌŝƵƐͿ�ĂŶĚ�Ă� ĨĞǁ�

ŽƚŚĞƌ�ƐŚĞůůƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ƌŽƐĞ�ƉĞƚĂů�ƚĞůůŝŶ�;dĞůůŝŶĂ�ůŝŶĞĂƚĂͿ�ďƵƚ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁĞƌĞ�ŶĞǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘��ŶŶ�ĂŶĚ�/�ĞĂĐŚ�ĨŽƵŶĚ�ƐŵĂůů͕�
ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ĚĂŵĂŐĞĚ͕�ƐĂŶĚ�ĚŽůůĂƌƐ͘� 



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϭϵ  ƉĂŐĞ�ϭϭ 

/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŽƌĐŚŝĚƐ�ĂŶĚ�ĨĞƌŶƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ��ŝŐ��ǇƉƌĞƐƐ��ĞŶĚ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�ϯͬϭϮͬϭϵ͘��ŌĞƌ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ϮϬ�
ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�;ŶŽ�ŶĞǁ�ŵĂƌŬƐͿ͕�/�ĮŶĂůůǇ�ůŽĐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ�ďƵƩĞƌŇǇ�ŽƌĐŚŝĚ�ƚŚĂƚ�WĂƵů�ŚĂĚ�ƐŚŽǁŶ�ŵĞ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ďŝƚ�ĨƵƌͲ
ƚŚĞƌ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ� ĨƵǌǌǇ�ǁƵǌǌǇ�Ăŝƌ�ƉůĂŶƚ� ƚŚĂŶ� /� ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ͖�ĂďŽƵƚ�ϭϰ�ƉĂĐĞƐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�WĂůŵ�ƐŝŐŶ� ;ϮϱŽϱϲ͟ϯϲ͟E�ϴϭŽϮϴ͛ϱtͿ͘� /� ƐƟůů�
ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƌĞůŽĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƚĞŵŵĞĚ�ƐƚƌĂƉ�ĨĞƌŶ�Žƌ�ƚŚĞ�ũŝŶŐůĞ�ďĞůů�ŽƌĐŚŝĚ͕�ƚŚŽƵŐŚ͘ 
 
��ŶŶ�ĂŶĚ� /� ƐŝŐŶĞĚ�ƵƉ� ĨŽƌ�Ă�ŶĂƚƵƌĞ�ĐƌƵŝƐĞ�ŽƵƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ZŽŽŬĞƌǇ��ĂǇ��ƐƚƵĂƌŝŶĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ĞŶƚĞƌ� ĨŽƌ�ϯͬϭϮͬϭϵ͘�tĞ�ŵĞƚ�ŽƵƌ� ƚŽƵƌ�ŐƵŝĚĞ�
;ZĂŶĚǇͿ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ� ůĂƵŶĐŚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�^ŚĞůů� /ƐůĂŶĚ�ZŽĂĚ�Ăƚ�Ϯ͗ϬϬWD�ƚŚĂƚ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ϯ�ŚŽƵƌ�ƌŝĚĞ� ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶŐƌŽǀĞƐ͘�dŽ�
ďŽƚŚ��ŶŶ�ĂŶĚ�ŵǇ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƵƉ�ďǇ�Ă�ǁĂůŬ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ�Ăƚ�<ĞĞǁĂǇĚŝŶ�/ƐůĂŶĚ͘�tĞ�ĚŝĚ�
ƉŝĐŬ�ƵƉ�Ă�ĨĞǁ�ŶŝĐĞ�ƐŚĞůůƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂůƉŚĂďĞƚ�ĐŽŶĞ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŶŝĐĞ�ĂƚůĂŶƟĐ�ĮŐ�ƐŶĂŝůƐ�;&ŝĐƵƐ�ƉĂƉǇƌĂƟĂͿ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ĨĞǁ�ŽƚŚͲ
ĞƌƐ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞƐƚƵĂƌŝŶĞ�ĞĐŽůŽŐǇ͘�ZĂŶĚǇ�ĚŝĚ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ĨĞĞĚŝŶŐ�ŚĂďŝƚƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚĞůůƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǇƐƚĞƌ�ďĞĚƐ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŶŐƌŽǀĞƐ�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ͖�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŶŽƚ�ǁŽƌƚŚ�ƚŚĞ�ΨϭϬϵͬƉĞƌƐŽŶ�ĨĞĞ͘ 
 
�ĞĐĂƵƐĞ� /�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ� ůĞĂĚ�ƚŚĞ��ĞƌŶŝŶŐĞƌ�ŐƌŽƵƉ�;ŝŶ� :ĂĐŬ�Θ��ůĂŝŶĞ͛Ɛ�ĂďƐĞŶĐĞͿ� ƚŽ� ƚŚĞ��ĂŶ�,ŽƵƐĞ�WƌĂŝƌŝĞ�ŽŶ�ϰͬϮϲͬϭϵ͕� /�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�
ƚŚĞƌĞ�ŽŶ�ϯͬϭϯͬϭϵ�ƚŽ�ƐĐŽƵƚ�ŝƚ�ŽƵƚ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĂŝƌŝĞ�ǁĂƐ�ĨĂŝƌůǇ�ĚƌǇ͖�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ďǇ�ůĂƚĞ��Ɖƌŝů͘�/���ŝĚ�ƐĞĞ�ĂŶ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ŵĞĂĚŽǁͲ
ůĂƌŬ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƚƌŝƉ��ŵĂƌŬ�ŶƵŵďĞƌ�ϵϲ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ĚƌŽƉƉŝŶŐ�ŵĞ�ŽŶĞ�ďĞůŽǁ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�DĂƌĐŚ�ϭϰƚŚ͘�͘�&Ğǁ�ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�
ďůŽŽŵ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘�/�ŽŶůǇ�ƐĂǁ�ŽŶĞ�ŐƌĂƐƐ�WŝŶŬ�;�ĂůŽƉŽŐŽŶ�ƚƵďĞƌŽƐƵƐͿ�ŝŶ�ďůŽŽŵ͘�DĂŶǇ�ďĂƚĐŚůŽƌ͛Ɛ�ďƵƩŽŶƐ�;WŽůǇŐĂůĂ�ďĂůĚƵŝŶŝŝͿ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�
ďůŽŽŵ͘� dŚĞ� ĐŽŵƉŽƐŝƚĞƐ� ǁĞƌĞ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ĞǀĞƌŐůĂĚĞƐ�
ƐƵŶŇŽǁĞƌ͕�;,ĞůĞŶŝƵŵ�ƉŝŶŶĂƟĨŽůŝƵŵͿ͕�ǇĞůůŽǁ-dŽƉ�;&ůĂǀĞƌŝĂ�ůŝŶĞͲ
ĂƌŝƐͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂƌƐŚ�ŇĞĂďĂŶĞ�;WůƵĐŚŝĂ�ƌŽƐĞĂͿ�ďƵƚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŶĞǁ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ǁĂƐ�ŶŽƚĞĚ͘�/�ĚŝĚ�ŶŽƟĐĞ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƌ͕�
ƚŚĞ�ĐƌĞĞƉŝŶŐ�ĐƵĐƵŵďĞƌ�;DĞůŽƚŚƌŝĂ�ƉĞŶĚƵůĂͿ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�
ďĞŶĚ� ŽĨ� hŶŝŽŶ� ZŽĂĚ͘� /� ĂĚĚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƉůĂŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĚĂƚĂďĂƐĞ� ĨŽƌ�
ƚŚĂƚ�ůŽĐĂƟŽŶ͘ 
 
dŚĞ�DĂƌĐŽ� /ƐůĂŶĚ� ^ŚĞůů� �ůƵď͛Ɛ� ĂŶŶƵĂů� ƐŚĞůů� ƐŚŽǁ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�
DĂƌĐŚ�ϭϰ-ϭϲ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�tĞ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϭϱ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�
ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨĞǁ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ͘�&ŽŽůͲ
ŝƐŚůǇ͕�/�ďŽƵŐŚƚ�Ă�ĨĞǁ�ƐŚĞůůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ďƵƚ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�
ǁĞƌĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ�ďĞĨŽƌĞ͘� 
 
ϯͬϭϳͬϭϵ 
/�ĚƌŽǀĞ�ƚŚĞ�dƵƌŶĞƌ�ZŝǀĞƌͬ�ŝƌĚŽŶ�>ŽŽƉ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ��ŶŶ͛Ɛ�ďŝƌƚŚĚĂǇ�;DĂƌĐŚ�ϭϲͿ͘�/�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĞ�ƉŝŶĞ-ƉŝŶŬ�;�ůĞƟĂ�ƉƵƌƉƵƌĞĂͿ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ďůŽŽŵ�Ăƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĂůŽŶŐ�dƵƌŶĞƌ�ZŝǀĞƌ�ZŽĂĚ͘�/�ĂůƐŽ�ŶŽƚĞĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�ďůŽŽŵ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵƌĞ�
ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŵĂƌŬĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƟŽŶ͘��KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďůĂĚĚĞƌǁŽƌƚƐ�ǁĂƐ�ŝŶ�ďůŽŽŵ�ŝŶ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵůǀĞƌƚƐ�ďƵƚ�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŝĚ�ŝƚ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘�Ϯϯ�ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂƌŬĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘�/�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�/�ĐŽƵůĚ�ĮŶĚ��ĞĞƉ�>ĂŬĞ͕�ƐŽ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�/�ĨŽůůŽǁĞĚ�
ƚŚĞ�hƉƉĞƌ��ŝƌĚŽŶ�ZŽĂĚ�ŽƵƚ� ƚŽ�,ǇϮϵ͘��ůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͕� /�ĚŝĚ�ĮŶĚ�Ă�ĐƵůǀĞƌƚ� �ǁŝƚŚ�
ďůƵĞŇĂŐ�;/ƌŝƐ�ŚĞǆĂŐŽŶĂͿ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐĞŶƚ͘�/�ĂůƐŽ�ĚŝĚ�ĮŶĚ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ǁŚŝĐŚ�
ĐŽƵůĚ� ďĞ� ƚŚĞ� ĞŶƚƌĂŶĐĞ� ƚŽ� �ĞĞƉ� >ĂŬĞ͘� dŚĞƌĞ� ǁĂƐ� Ă� ŐĂƚĞĚ� ĚƌŝǀĞ� ůĞĂĚŝŶŐ� ĨƌŽŵ�
�ŝƌĚŽŶ�ZŽĂĚ�ďƵƚ� ŝƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŐŽ�ǀĞƌǇ�ĨĂƌ�ďĞĨŽƌĞ� ŝƚ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ĂŶ�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�
ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�ĐĂďŝŶ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽƵƉĞ�ŽĨ�ŽƵƚ-ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘� /�ŶŽƟĐĞĚ�Ă�ĨĞǁ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ƉůĂŶƚƐ�
ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞ͕��ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚŽǁǇ�ŵŝůŬǁŽƌƚ�;WŽůǇŐĂůĂ�ŐƌĂŶĚŝŇŽƌĂͿ͕�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�
ďĞĞďůŽƐƐŽŵ� ;'ĂƵƌĂ�ĂŶŐƵƐƟĨŽůŝĂͿ� ĂŶĚ͕� ƉŽƐƐŝďůǇ� ƚŚĞ�ďůĂĐŬ�ŵĞĚŝĐ� ;DĞĚŝĐĂŐŽ� ůƵͲ
ƉƵůŝŶĂͿ͘��dŚŝƐ�ůĂƐƚ�ƉůĂŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐŚŽǁŶ�ĨŽƌ��ŽůůŝĞƌ��ŽƵŶƚǇ�ďǇ�ƚŚĞ��&W�ďƵƚ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚͲ
ĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� /Z�� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �ŝŐ� �ǇƉƌĞƐƐ� ^ǁĂŵƉ͘� /� ŚĂĚ� ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ŝƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ďƵƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƐŽ�/�ŶŽƚĞĚ�ŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝŐ��ǇƉƌĞƐƐ�
^ǁĂŵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘� /�ĂůƐŽ�ĂĚĚĞĚ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�Ă�ŶĞǁ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂͲ
ďĂƐĞ�ĂŶĚ�ƚĞŶƚĂƟǀĞůǇ�ŵĂƌŬĞĚ�Ă�ĨĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƐĞĞŶ�ĨŽƌ��ĞĞƉ�>ĂŬĞ͘� /�ĚŝĚŶ͛ƚ�
ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘ 



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϭϵ  ƉĂŐĞ�ϭϮ 

ϯͬϮϰͬϭϵ 
/͛ǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ŚĂƌĚ�ƟŵĞ�ĮŶĚŝŶŐ�ĐŽǁďŝƌĚƐ� ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĐŽƵŶƚ͘�ZĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ��ĂŐůĞ�>ĂŬĞƐ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ďƌŽǁŶ-
ŚĞĂĚĞĚ�ĐŽǁďŝƌĚƐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƐŚŝŶǇ�ĂŶĚ�ďƌŽŶǌĞĚ�ĐŽǁďŝƌĚƐ͕�/�ǁĞŶƚ�ƚŚĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ��ŽĨ�ϯͬϭϴͬϭϵ�ĨŽƌ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘�
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƚŚĞ�ƐƚĂƌůŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ŽŌĞŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŚĞŵ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĨĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ďĂƐĞďĂůů�ĮĞůĚƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂůŽŶĞ͘�/�ĚŝĚ�ŵĂŶͲ
ĂŐĞ�Ă�ĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ϯϯ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ďƵƚ�ŶŽ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ͘��Ɛ� /�ƌŽƵŶĚĞĚ�ƚŚĞ� ůĂƐƚ�ďĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ� ůĂŬĞƐ͕� /�ƐĂǁ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĞŐƌĞƚ͕�ĐĂƩůĞ�
ĞŐƌĞƚƐ�ĂŶĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ďůƵĞ�ŚĞƌŽŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ� ůĂŬĞ͘�ZĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�ŚŽǁ�ĚŝĸĐƵůƚ� ŝƚ� ŝƐ� ĨŽƌ�ŵĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŐŽŽĚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ�ŽĨ�ďŝƌĚƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ǁŚŝƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉůƵŵĂŐĞ͕�/�ƉůĂǇĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�ƐĞƫŶŐ�ĂŶĚ�ŐŽƚ�ĨĂŝƌůǇ�ĚĞĐĞŶƚ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�
ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�ďŝƌĚƐ͘�dŚĞ�ďĞƐƚ� ƐŚŽƚƐ�ǁĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĐŽŵͲ
ƉĞŶƐĂƟŽŶ�ƐĞƚ�Ăƚ�–ϯ�ĂŶĚ�–ϲ͘� 
 
/�ƚĂůŬĞĚ�ǁŝƚŚ�&ƌĞĚ�dŚŽŵƉƐŽŶ�ŽŶ�ϯͬϭϴͬϭϵ�ĂŶĚ�ŚĞ͕�ĂůƐŽ͕�ŝƐ�
ƐĞĞŝŶŐ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĨĞǁ�ďŝƌĚƐ�ƚŚƵƐ�ĨĂƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�tĞ�ĐŽŵŵŝƐͲ
ĞƌĂƚĞĚ�ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ůĂĐŬ�ŽĨ� ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ� Ăƚ� dŝŐĞƌƚĂŝů� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ͘�
tŚĞŶ�/�ĐŚĞĐŬĞĚ�ĞďŝƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ŽĨ�ϯͬϭϵͬϭϵ͕�/�ŶŽͲ
ƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚͲ
ĞĚ�ďƵƚ� ƚŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƵƉ� ŝŶ� ůĂƌŐĞ�ŶƵŵͲ
ďĞƌƐ͘� KŶ� ϯͬϮϬͬϭϵ͕� ƚŚŽƵŐŚ͕� /� ǁĞŶƚ� ĨŽƌ� ĞĂƐŝĞƌ� ƉƌĞǇ͘� �ŶŶ�
ĂŶĚ� /�ǁĞŶƚ� ƚŽ� dŝŶ� �ŝƚǇ�ǁŚĞƌĞ� /� ƐĂǁ� ĂďŽƵƚ� Ă� ĚŽǌĞĚ� ƌŽĐŬ�
ƉŝŐĞŽŶƐ͕�ŵĂƌŬ�η�ϵϳ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ͘ 
 
/� ĚƌŽǀĞ� :ĂŶĞƐ� ^ĐĞŶŝĐ� �ƌŝǀĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� &ĂŬĂŚĂĐŚĞĞ� ^ƚƌĂŶĚ� ƚŽ�
'ĂƚĞ�ϭϮ�ĂŶĚ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϯͬϮϭͬϭϵ͘��Ɛ�ƵƐƵĂů͕�/�
ƐƚŽƉƉĞĚ� Ăƚ� ĞĂĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵĂũŽƌ� ĐƵůǀĞƌƚƐ� ƚŽ� ƐĞĞ� ŝĨ� ƚŚĞƌĞ�
ǁĞƌĞ�ĂŶǇ� ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƉŚŽƚŽƐ�ƚŽ�ďĞ�ŚĂĚ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ǁĂͲ
ƚĞƌ� ůĞǀĞůƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ŚŝŐŚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ŚĞůƉĞĚ�ďǇ�ŚĞĂǀǇ�ƌĞĐĞŶƚ�
ƌĂŝŶƐ͕�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵůǀĞƌƚƐ�ďƵƚ�ŝƐ�ƉůĞŶƟͲ
ĨƵů�Ăůů�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚƐŝĚĞ͘�/�ĚŝĚ�ĮŶĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ��ŐƌĞƚ�ĨĞĞĚŝŶŐ�
ŽŶ�Ă�ĮƐŚ�Ăƚ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ� ĐƵůǀĞƌƚƐ͕� ƚŚŽƵŐŚ͕� ĂŶĚ� ƐƉĞŶƚ�
ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�'ĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�ĐŽǀĞƌ�ƉŚŽͲ
ƚŽ͘�/ƚ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ĞŐƌĞƚ���ƋƵŝƚĞ�Ă�ǁŚŝůĞ�ƚŽ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŚĞ�ĮƐŚ�ũƵƐƚ�ƌŝŐŚƚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ĮŶĂůůǇ�ƐǁĂůůŽǁĞĚ�ŝƚ͘��ŌĞƌ�ŝƚ�ŚĂĚ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĮƐŚ�ƚŚĞ�
ďŝƌĚ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ĚĞĞƉĞƌ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽŽŬ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐǁĂůůŽǁƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ǁĂƐŚ�ŝƚ�ĚŽǁŶ͘ 
 
dŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ĚŽŶ͛ƚ�ƐŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ĐůĞĂƌůǇ͕�ďƵƚ�/�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞ�ĮƐŚ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂůŬŝŶŐ�ĐĂƞŝƐŚ�;�ůĂƌŝĂƐ�ďĂƚƌĂĐŚƵƐͿ͘�/ƚ�ĐůĞĂƌůǇ�ŚĂĚ�Ă�ůŽŶŐ�ĚŽƌƐĂů�
ĮŶ͕�ǁĂƐ�ƐĞĞŵŝŶŐůǇ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ƐƉĞĐŬůĞĚ��ĂŶĚ�ŚĂĚ�ĚĞĮŶŝƚĞ�ďĂƌďĞůů-ůŝŬĞ�ĨĞĞůĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�&ĂŬĂŚĂƚĐŚĞĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ůŝƐƚ�
ƚŚĂƚ�DŝŬĞ�KǁĞŶ�ŐĂǀĞ�ŵĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘ 
 
/�ŶŽƚĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚƐŝĚĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ďůŽŽŵ͘�/�ĐŚĞĐŬĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕��ĂŵͲ
ƉŚŽƌǁĞĞĚ�Žƌ�ƐĂůƚŵĂƌƐŚ�ŇĞĂďĂŶĞ�;WůƵĐŚĞĂ�ŽĚŽƌĂƚĂͿ͕�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞŵ͕�ǁĞƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƟŽŶ͘�/�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ�
ŐŝĂŶƚ�ǁŝůĚ�ƉŝŶĞ�;dŝůůĂŶĚƐŝĂ�ƵƚƌŝĐƵůĂƚĂͿ�ǁŚŝĐŚ͕�Ăƚ�ĮƌƐƚ͕�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�'ƵǌŵĂŶŝĂ͘��ĂĐŬ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͕�ŽŶ�Ă�ĨĞƌŶ�ǁĂůŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
�ĞƌŶŝŶŐĞƌ͛Ɛ͕��ůĂŝŶĞ��ĞƌŶŝŶŐĞƌ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ�ďŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂŶĚ�/�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�;ƐĞĞ�&ůŽŶŽƚĞƐ�ϮϬϭϱ͖�ŶŽƚĞƐ�
ŽĨ�ϮͬϮϲͬϭϱͿ͘���dŚĞ�ƐŝŐŚƟŶŐ�ŽĨ�d͘�ƵƚƌŝĐƵůĂƚĂ�ĐĂƵƐĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŝŶ�>ƵƚŚĞƌ�Θ��ĞŶǌŝŶŐ�;;ϮϬϬͿ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ŽŶůǇ�dŝůůĂŶĚƐŝĂ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŶĂƟǀĞ�ƚŽ�&ůŽƌŝĚĂ�ƚŚĂƚ� ŝƐ�ŵŽŶŽĐĂƌƉŝĐ͕�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŶŽ�͞ƉƵƉ͛Ɛ͟�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĚǇŝŶŐ�ĂŌĞƌ� ŝƚ�ďůŽŽŵƐ͘Ϳ͘�dŚĂƚ�
ĞǆƉůĂŝŶƐ�ǁŚǇ�/�ĐŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ�Ăƚ�<ŝƌďǇ-^ƚŽƌƚĞƌ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĂƚ�/�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŝƚ͖�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�
ďůŽŽŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘��/�ǁĞŶƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƚĞƐ�ĨŽƌ�&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϭϱ͖�ŶŽƚĞƐ�ŽĨ�ϮͬϮϲͬϭϵ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ǁĂůŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&�<-'ĂƚĞϭϮ�;�ĂƐƚ�DĂŝŶ�'ĂƚĞͿ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘ 
 
/�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�Ă�ƐŵĂůů͕�ĚĞŶƐĞůǇ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĨĞƌŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘�/�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ŽŶĐĞ�ďĞĨŽƌĞ͕�/�ďĞůŝĞǀĞ��ĂůŽŶŐ�
ƚŚĞ��ĂƐƚ�DĂŝŶ�'ĂƚĞ͘�/ƚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�Ă�ĚĞŶƐĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ĨƌŽŶĚƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ĂďŽƵƚ�ϲ-ϴ͟�ƚĂůů͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�
ůŝŐŚƚ�ŐƌĞĞŶ�ĐŽůŽƌ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĞŶ͕�ŚĂŝƌǇ�ƉĞƟŽůĞƐ͘�dŚĞ�ĨƌŽŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ƉŝŶŶĂƚĞ-ƉŝŶŶĂƟĮĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞĂŇĞƚƐ�ŶŽƚ�ƐƚĂůŬĞĚ͘�EŽ�ƐŽƌŝ�ǁĞƌĞ�ĨŽƵŶĚ͕�ƐŽ�



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϭϵ  ƉĂŐĞ�ϭϯ 

ƚŚĞ�ŬĞǇ�ŝŶ�EĞůƐŽŶ�;ϮϬϬϬͿ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ďĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ǀĞƌǇ�ĨĂƌ͘��dŚĞ�ĨĞƌŶ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵŶŝĚĞŶƟĮĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘ 
 
/�ŚĞĂĚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�<ŝƌďǇ-^ƚŽƌƚĞƌ�ŽŶ�ϯͬϮϯͬϭϵ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞĚ͕�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŶƚ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ďƵƌŶƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�
ŽĨ� ƚŚĞ� ĚĞŶƐĞ�ŵŝǆƚƵƌĞ� ŽĨ� ƐŵŽŬĞ� ĂŶĚ� ŚĞĂǀǇ� ĨŽŐ͕� /� ĚĞĐŝĚĞĚ� ŶŽƚ� ƚŽ� ƚƌĂǀĞů� ĨƵƌƚŚĞƌ� ĞĂƐƚ� ĂŶĚ� ƚƵƌŶĞĚ� ĂƌŽƵŶĚ� Ăƚ� ƚŚĞ�DŽŶƵŵĞŶƚ� >ĂŬĞ�
ĐĂŵƉŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĚƌŽǀĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƵƌŶƐ�>ĂŬĞ�ĐĂŵƉŐƌŽƵŶĚ͘�/�ƉĂƌŬĞĚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĨŽƌ�Žī-ƌŽĂĚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂŶĚ�ŚŝŬĞĚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�
ƚƌĂŝů�ĨŽƌ�Ă�ďŝƚ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�/�ƐŚŽƌƚůǇ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů�ŇŽŽĚĞĚ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ďĂĐŬ͘�/�ƐĂǁ�ĨĞǁ�ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ďŽƚŚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐͲ
ŽƌĚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ���͘ 
 
/Ŷ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ǀĞƌǇ�ĨĂƌ͕�/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů͕�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ďĞ�ƌŝĐŚ�ŝŶ�ǁŝůĚŇŽǁĞƌƐ͘�^ĞǀĞƌĂů�
ŽĨ� ƚŚĞŵ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ŵǇ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǀŝƐŝƚ�ďƵƚ� ƐŽŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞŵ�ǁĞƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ůŽĐĂƟŽŶ͘� /�ĂůƐŽ�ĚƌŽǀĞ�
ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉ�ĂƌĞĂ�ƚŽ��ǇƉƌĞƐƐ�dŽǁĞƌ�ZŽĂĚ�ĂŶĚ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ůŽĐĂƟŽŶ͘�^ĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ƐĞĞŶ�ǁĞƌĞ�ǁŽƌƚŚǇ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂů�ŶŽƚĞ͗ 
 

dŚĞ�WůƵĐŚĞĂ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƐĞĞŶ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ� ĨƌŽŵ�W͘� ƌŽƐĞĂ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͘�dŚĞ�ŇŽǁĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƉŝŶŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽůŝĂŐĞ�ǁĂƐ�
ĚŝƐƟŶĐƚůǇ�ǁŽŽůǇ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƚ�ŶĞĂƌůǇ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�W͘� ƌŽƐĞĂ͘��ůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞ�ďƌŽŬĞŶ� ůĞĂǀĞƐ�ŚĂĚ�Ă�ĚŝƐƟŶĐƚ�ŽĚŽƌ͕� ƚŚĞ�
ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƉĞƟŽůĞĚ�ĂƐ�ŝŶ�W͘�ŽĚŽƌĂƚĂ͘�&ƌŽŵ�ǁŚĂƚ�/�ĐŽƵůĚ�ƚĞůů�ĨƌŽŵ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ��&W�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/Z�͕�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�Ă�
ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�W͘�ƌŽƐĞĂ͕�ŵŽƌĞ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�W͘�ďĂĐĐŚĂƌŝƐ͘ 
 
dŚĞ�ƉůĂŶƚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐŶŽǁ�ƐƋƵĂƌĞƐƚĞŵ�;DĞůĂŶƚŚĞƌĂ�ŶŝǀĞĂͿ�ŚĂĚ�ǀĞƌǇ�ƌĞĚ�ŇŽǁĞƌ�ƐƚĂůŬƐ͘�dŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐͲ
ƟŶĐƚůǇ�ĂƌƌŽǁ-ůŝŬĞ�ǁŝƚŚ�ďƌŽĂĚ�ĞǆƉĂŶƐĞƐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ƉĞƟŽůĞ͘�dŚĞ�ŇŽǁĞƌ�ƐƚĂůŬ�ǁĂƐ�ƌŽƵŐŚ�;ƌƵŐŽƐĞͿ͘ 
 
KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ƐĞĞŶ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ� ůĂĚŝĞƐ-ƚƌĞƐƐĞƐ�;^ƉŝƌĂŶƚŚĞƐ�ƐƉ͘Ϳ͘� /ƚ�ŚĂƐ�ǀĞƌǇ� ůŽŶŐ͕�ƐƉŝƌĂůŝŶŐ�ŇŽǁĞƌ�ƐƚĂůŬƐ�
ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�/�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ͘ 
 
KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĚŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŚŝƚĞ-ƚŽƉ�ŐƌŽƵƉ�ǁĂƐ�ƐĞĞŶ�ďƵƚ�/�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘� 
 
KŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉůĂŶƚƐ�ǁĂƐ� ůĂƚĞƌ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞƐƐŝŽŶ� ŇŽǁĞƌ� ;WŽůǇŐĂůĂ� ŝŶĐĂƌŶĂƚĂͿ� ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŝůŬǁŽƌƚ� ĨĂŵŝůǇ͘� ,ĂŵŵĞƌ�
;ϮϬϭϰͿ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�dĂǇůŽƌ�;ϮϬϭϯͿ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŝƚ͘�dŚĞ�ƉůĂŶƚ�ŚĂĚ�ĂŶ�ĂůŵŽƐƚ�ŐƌĞǇ-ŐƌĞĞŶ�ĐŽůŽƌ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĚĞǁ͘�dŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐĐĂůĞ-ůŝŬĞ͘�dŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŝŶ��ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂĚĚĞĚ͘ 
 
�ŶŽƚŚĞƌ�ƉůĂŶƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ĂǆŝůŇŽǁĞƌ�;DĞĐĂƌĚŽŶŝƐ�ĂĐƵŵŝŶĂƚĂͿ�ŽĨ�^ĐŚŵĞůƚǌ�Θ�^ƚĂĐĞůů�;ϮϬϬϵͿ͘�dŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�Ă�ǁĞĂŬůǇ͕�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�ŚĂďŝƚ�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ͘�/ƚ�ŚĂĚ�ǀĞƌǇ�ƐŵĂůů�;ϭͬϮ͟Ϳ�ŶĂƌƌŽǁ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ůĞĂǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŽƉƉŽͲ
ƐŝƚĞ͘�&ůŽǁĞƌƐ�ĂƌŽƐĞ�ƐŝŶŐůǇ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ� ůĞĂĨ�ĂǆŝůƐ�ŽŶ� ůŽŶŐ�ƐƚĂůŬƐ͘�dŚĞ�ŇŽǁĞƌƐ�ŚĂĚ�ĮǀĞ�ƚƵďƵůĂƌ�ƉĞƚĂůƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ϭͬϯ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ůĞŶŐƚŚ�ĨƌĞĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƉŝŶŬ�ƐƚƌŝƉĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞƚĂůƐ�;ŵŽƐƚ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽŶĞͿ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘��dŚĞ�ŝĚ�ǁĂƐ�ĐŽŶĨŽƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�,ĂŵŵĞƌ�;ϮϬϭϰͿ͘ 
 

ϯͬϮϳͬϭϵ 
/�ĐŚĞĐŬĞĚ�ĞďŝƌĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŽĨ��ϯͬϮϰͬϭϴ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƵƉ�Ăƚ�dŝŐĞƌƚĂŝů��ĞĂĐŚ͘���ƌĞƉŽƌƚ�ďǇ�
Ă��ŚƌŝƐ��ĞŶŶĞƩ� ĨŽƌ� ϯͬϮϰͬϭϴ� ůŝƐƚĞĚ�Ă� ƚŽƚĂů� ŽĨ� ϯϳ� ƐƉĞĐŝĞƐ͕� ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ϭϭ�ǁŽƵůĚ�ďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ͘��ŶŶ�ĂŶĚ� /�ǁĞŶƚ� ƚŚĞƌĞ�ŽŶ�
ϯͬϮϱͬϭϵ�ĂŶĚ�/�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�Ϯϭ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ϳ�ǁĞƌĞ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ͘�dŚĂƚ�ǁĂƐ�ϰ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĐŽƵŶƚ�ƚŽ�ϭϬϭ͘�
/�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ůŽǁ�ǇĞĂƌ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ĚĂǇ͕�ƚŚŽƵŐŚ͘��ĞƐŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ϯ�ŵĂŐŶŝĮĐĞŶƚ�ĨƌŝŐͲ
ĂƚĞ�ďŝƌĚƐ�ĂŶĚ�Ă�ǁŚŝƚĞ�ŵŽƌƉŚ�ƌĞĚĚŝƐŚ�ĞŐƌĞƚ͘��ŶŶ�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ŐŽƩĞŶ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ƐĞůĞĐƟǀĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐŚĞůůŝŶŐ͘�EĞŝƚŚĞƌ�ŽĨ�ƵƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂŶǇ�
ƐŚĞůůƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƚƌŝƉ�ďƵƚ��ŶŶ�ĚŝĚ�ĮŶĚ�ŽŶĞ�ŶŝĐĞ�ƐĂŶĚ�ĚŽůůĂƌ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ũĞůůǇĮƐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ͘� 
 
/�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĞƌŶŝŶŐĞƌ�ŐƌŽƵƉ�;ǁŝƚŚŽƵƚ�:ĂĐŬ�Θ��ůĂŝŶĞͿ�ĨŽƌ�Ă�ǁĂůŬ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂŶ�,ŽƵƐĞ�WƌĂŝƌŝĞ�ŽŶ�ϯͬϮϲͬϭϵ͘��ůĂŝŶĞ�ǁĂƐ�ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƉĂŶĐƌĞĂƟĐ�ĐĂŶĐĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ŶŽƌƚŚ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘��Ɛ�ǁĞ�ǁĂůŬĞĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�hŶŝŽŶ�ZŽĂĚ͕�/�ƐĂǁ�Ă�ƉƌĂŝƌŝĞ�ǁĂƌďůĞƌ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ďĞŶĚ�ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ�ǁĂǇ͘�tĞ� ĨŽƵŶĚ�ƐŽŵĞ�ĚƵŶŐ�ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ� ƚŚŽƵŐŚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ� ĨƌŽŵ�Ă�ƉĂŶƚŚĞƌ͘�tŚĞŶ�ǁĞ� ƌĞƚƵƌŶĞĚ͕�
ĂďŽƵƚ�ĂŶ��ŚŽƵƌ�ůĂƚĞƌ͕�Ă�ĚƵŶŐ�ďĞĞƚůĞ�ǁĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚƵŶŐ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƐŶĂŬĞ�ƐŬĞůĞƚŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƉŝĐŬĞĚ�ƉƌĞƩǇ�ĐůĞĂŶ͕�ďƵƚ�
ǁĞ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞŵ͘�tĞ�ƐĂǁ�Ă�ŶŝĐĞ�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ŽĨ�ƉƌĂŝƌŝĞ�ƉůĂŶƚƐ�ďƵƚ�/�ŚĂĚ�ƌĞĐŽĚĞĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͘�KŶĞ�ƉůĂŶƚ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϭϵ  ƉĂŐĞ�ϭϰ 

ƚŚĞ�ŵŝƚĞƌǁŽƌƚΖƐ͕�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ͘�KĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͕�ƚŚŝƐ�ŵŽƐƚ�ƌĞƐĞŵďůĞĚ�ƚŚĞ��DŝƚƌĞŽůĂ�ƉĞƟŽůĂͲ
ƚĂ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ� ůŝƐƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ůŽĐĂƟŽŶ͘� /�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�Ă� ƐŚŽǁǇ�ŵŝůŬǁŽƌƚ� ;WŽůǇŐĂůĂ�ŐƌĂŶĚŝŇŽƌĂͿ�ĂŶĚ�ƐůĞĞƉǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ� ;tĂůƚŚĞƌŝĂ�
ŝŶĚŝĐĂͿ� ŐƌŽǁŝŶŐ�ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞ� ĂŶĚ�ĂĚĚĞĚ� ƚŚĞŵ� ƚŽ�
ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�hŶŝŽŶ�ZŽĂĚ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ŚĞĂƌĚ�ŵĞĂĚŽǁͲ
ůĂƌŬƐ�ǁŚŝůĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƉƌĂŝƌŝĞ͕�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ� ůŽͲ
ĐĂƚĞ�ƚŚĞŵ͘ 
 
KŶ� ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ� ϯͬϮϳͬϭϵ͕��ŶŶ�ĂŶĚ� /� ŚĞĂĚĞĚ� ŝŶƚŽ�
�ǀĞƌŐůĂĚĞƐ� �ŝƚǇ� ĨŽƌ� ƐŽŵĞ� ƌĞĂůůǇ� ŐŽŽĚ� ĞŐŐƐ͘� �ŌĞƌ�
ďƌĞĂŬĨĂƐƚ͕� /� ĚƌŽǀĞ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ� �ĂƌƌŽŶ� ZŝǀĞƌ� ĂŶĚ� ƐĂǁ�
ƐĞǀĞƌĂů� ƉƵƌƉůĞ�ŵĂƌƟŶƐ� ŝŶ� Ă�ŵĂƌƟŶ� ŚŽƵƐĞ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ�
ƐŚŽƌĞ͘�/�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�ǁŚĂƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ŝŵŵĂƚƵƌĞ�
ƐƉŽƩĞĚ� ƐĂŶĚƉŝƉĞƌ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĚŽĐŬ͘� >ĂƚĞƌ� ƚŚĂƚ�ŵŽƌŶŝŶŐ�
ǁĞ�ǁĂůŬĞĚ�ƚŚĞ�dĞŶ<�ŵĂƌƐŚ�ƚƌĂŝŶ�ƵƉ�ƚŽ�ĂŶĚ�Ă�ďŝƚ�ƉĂƐƚ�
ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƚŽǁĞƌ͘�DƵĐŚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĚĞůŝŐŚƚ͕�ǁĞ�ƐĂǁ�
ƐĞǀĞƌĂů� ƌŽƐĞĂƚĞ�ƐƉŽŽŶďŝůůƐ͖�Ă�ƐĞĞŵŝŶŐůǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ďŝƌĚ�
ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ�ǇĞĂƌƐ͘�/�ǁĂƐ�ĂĐƚƵͲ
ĂůůǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƐĞĞŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞů�ǁĂƐ�ůŝŬĞ�ƐŽ�/�ĐŽƵůĚ�ĚĞĐŝĚĞ�ŝĨ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞůǇ�ĂƩƌĂĐƚ�ǇĞůůŽǁůĞŐƐ�ĂŶĚ�ƐƟůƚƐ͘��ŐĂŝŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ĚĞůŝŐŚƚ͕�ǁĞ�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ďůĂĐŬ-ŶĞĐŬĞĚ�ƐƟůƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�tĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ǁĂůŬ�ǀĞƌǇ�ĨĂƌ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů�ďƵƚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�Ă�ĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ϭϰ�ďŝƌĚƐ�ƚŽ�
ƌĞĐŽƌĚ�ŝŶ���͘� 
 
��ϲ>͛Ɛ�&Ăƌŵ�ZŽĂĚ�ƵƉĚĂƚĞ͗�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐŚŽƵůĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ǁĂƐ�ĐƵƚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ǁŚŝůĞ�ĂŐŽ͕�ůŝŵƉŬŝŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƐŝŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘�
dŚĞ�ĐƌĞƐƚĞĚ�ĐĂƌĂĐĂƌĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ůĞƐƐ�ƐŽ͘��Ɛ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ǁĞƐƚ�ĂůŽŶŐ�,Ǉϰϭ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϯͬϮϳͬϭϵ͕��ŶŶ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƐŚĞ�ƐĂǁ�ŽŶĞ�ŝŶ�
Ă�ƚƌĞĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘�KŶ�ŽƵƌ�ƌĞƚƵƌŶ͕�/�ƉƵůůĞĚ�Žī�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�;ǁŚĞƌĞ�/�ŚĂĚ�ŚĂĚ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ŽŶ�Ă�ĨĞǁ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐͿ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŚƟŶŐ͘ 
 
ϯͬϮϵͬϭϵ 
�Ɛ��ŶŶ�ĂƩĞŵƉƚĞĚ�ƚŽ�ǁŝŶ�ďĂĐŬ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�/ŵŵŽŬĂůĞĞ�ĐĂƐŝŶŽ�ŽŶ�ϯͬϮϴͬϭϵ͕�/�ǀŝƐŝƚĞĚ��͘Z͘�͘t͘�&ŝƌƐƚ�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐǇƉƌĞƐƐ��
ĚŽŵĞ�ƚƌĂŝů�ďƵƚ�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƚŚĞƌĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ďůĂĐŬ�ǀƵůƚƵƌĞƐ�ĞǇĞŝŶŐ�ƵƉ�ŵǇ�ǁŝŶĚƐŚŝĞůĚ�ǁŝƉĞƌƐ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�/�
ĚƌŽǀĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƌƐŚ�ƚƌĂŝů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ǁĂůŬ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ŇĂƚǁŽŽĚƐ�ƚƌĂŝů͘�/�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�/�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝŶ�ƉƌĞǀŝͲ
ŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ�ďƵƚ�Ă�ĨĞǁ�ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŶĞǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ͘�/ŶĐůƵĚĞĚ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐƵĚǁĞĞĚ�;'ĂŵŽĐŚĂĞƚĂ�ĂŶƟůůŝĂŶĂͿ͕�
ĞǀĞƌŐůĂĚĞƐ�ƐƋƵĂƌĞƐƚĞŵ�;DĞůĂŶƚŚĞƌĂ�ŶŝǀĞĂͿ͕�ďůƵĞŵŝŶŬ�;�ŐĞƌĂƚƵŵ�ŚŽƵƐƚŽŶŝĂŶƵŵͿ͕�ƚĂƐƐĞůŇŽǁĞƌ�;�ŵŝůŝĂ�ĨŽƐďĞƌŐŝŝͿ͕�ǇĞůůŽǁ�ƐƚĂƌŐŐƌĂƐƐ�
;,ǇƉŽǆŝƐ�ĐƵƌƟƐƐŝŝͿ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƐƉŽƞůŽǁĞƌ�;�ĐŵĞůůĂ�ŽƉƉŽƐŝƟĨŽůŝĂͿ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶƚƐ�ƐĞĞŶ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚ͗ 
 

/�ŶŽƟĐĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŝƚĞ-ƚŽƉƉĞĚ�ƐĞĚŐĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů͘�EŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐĞƐƉŝƚŽƐĞ�ďƵƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŚĂĚ�
ŽŶůǇ�ϯ�Žƌ�ϰ�ǁŚŝƚĞ�ďƌĂĐƚƐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ŇŽǁĞƌƐ�ǁŚŝůĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ŚĂĚ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ĂƐ�ϲ�Žƌ�ϳ� ;Žƌ�ŵŽƌĞͿ͘� �dŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ� ĨĞǁĞƌ�ďƌĂĐƚƐ�
ĐŽƵůĚ�ǁĞůů� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƚŚĞ� ƐƚĂƌƌƵƐŚ�ǁŚŝƚĞƚŽƉ� ;ZŚǇŶĐŚŽƐƉŽƌĂ� ĐŽůŽƌĂƚĂͿ� ŽĨ� ,ĂŵŵĞƌ� ;ϮϬϭϰͿ�ǁŚŝůĞ� ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ� ďƌĂĐƚƐ�
ǁĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŶĚƐǁĂŵƉ�ǁŚŝƚĞƚŽƉ�;Z͘�ůĂƟĨŽůŝĂͿ͘�/͛ǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶĨƵƐĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ůŝƐƚĞĚ�^͘�ůĂƟĨŽůŝĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ŝŶ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�/͛ŵ�ƋƵŝƚĞ�ƐƵƌĞ�/͛ǀĞ�ƐĞĞŶ�ŝƚ�Ăƚ�
ŵĂŶǇ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͘��ŽƚŚ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��͘Z�͘t͘�ĂƌĞĂ�ďǇ�ƚŚĞ�/Z�͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ĂŶĚ�/�ĂĚĚĞĚ�Z͘� ůĂƟĨŽůŝĂ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�
ƟŵĞ͘�dŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĮĞůĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŶĞĞĚƐ�ƐŽŵĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĂƩĞŶƟŽŶ͘ 
 
/�ĂůƐŽ�ŶŽƟĐĞĚ�ƐŽŵĞ�ůĂĚŝĞƐ͛-ƚƌĞƐƐĞƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�Ăƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů͘�dŚĞƐĞ�ŚĂĚ�ǀĞƌǇ�ůŽŶŐ�ŇŽǁĞƌ�ƐƚĂůŬƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŇŽǁĞƌƐ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ƐƉĂƌƐĞůǇ�ƐƉĂĐĞĚ͘�dŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŵĂƉƐ� ŝŶ��ƌŽǁŶ�;ϮϬϬϱͿ�ƐŚŽǁ�ϳ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�^ƉŝƌĂŶƚŚĞƐ�ĨŽƌ��ŽůůŝĞƌ��ŽƵŶƚǇ͕�ďƵƚ�
ŽŶůǇ�ϯ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ďǇ�ƚŚĞ�/Z��ĨŽƌ�ƚŚĞ��͘Z͘�͘t͘�ĂƌĞĂ͘��ŽƚŚ�ůŝƐƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�^ƉŝƌĂŶƚŚĞƐ�ǀĞƌŶĂůŝƐ͕�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ůĂĚŝĞƐ͛-ƚƌĞƐƐĞƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�/�
ŚĂǀĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƚŽ�ĚĂƚĞ͘�WŚŽƚŽƐ�ŝŶ��ƌŽǁŶ�;ϮϬϬϱͿ�ƐƵŐŐĞƐƚ�^͘�ǀĞƌŶĂůŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ĂůƐŽ͕�ďƵƚ�/�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚŝƐ�ŝŶ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ƚĂǆŽŶŽŵǇ͘� 
 
/�ĂůƐŽ�ŶŽƟĐĞĚ�Ă�ĐůĞĂƌůǇ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĂďůĞ�WĞŶƐƚĞŵŽŶ�Ăƚ��͘Z͘�͘t͘�KŶůǇ�ŽŶĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕� ƚŚĞ�ŵĂŶǇŇŽǁĞƌ�ďĞĂƌĚƚŽŶŐƵĞ�;WĞŶƐƚĞŵŽŶ�



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϭϵ  ƉĂŐĞ�ϭϱ 

ŵƵůƟŇŽƌƵƐͿ͕� ŝƐ� ƐŚŽǁŶ�ďǇ�ƚŚĞ� /Z�� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͖� ŝŶ� ĨĂĐƚ͕�ŽŶůǇ�ŽŶĞ� ŝƐ� ƐŚŽǁŶ�ďǇ�ƚŚĞ��&W�ĨŽƌ��ŽůůŝĞƌ��ŽƵŶƚǇ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŶŽƚ� ŝŶ�
ďůŽŽŵ�;ďƵƚ�ŝŶ�ďƵĚͿ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�ŽďǀŝŽƵƐ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĨŽƌ��ĐůĞĂƌ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƉůĂŶƚ�ǁĂƐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘ 
 

/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŬĞĞƉ�ƚƌĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂƌƐŚ�ƚƌĂŝů�ďƵƚ�Ă�ĐƌĞƐƚĞĚ�ĐĂƌĂĐĂƌĂ�ĚŝĚ�ŇǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƐŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌ�/�ƚƵƌŶĞĚ�Žī�ŽĨ�,ǇϴϮ͘�/�
ĂůƐŽ�ƐĂǁ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĨƵŶŐƵƐ�ŐƌŽŝŶŐ�ŽŶ�Ă� ůŽŐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů� /ƚ�ŚĂĚ�ƌŽƵŶĚ�ĨƌƵŝƟŶŐ�ďŽĚŝĞƐ�ƚŚĂƚ� ůŽŽŬĞĚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ďƵƚ�/�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ĮŶĚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĐŽŶĐůƵƐŝǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�͞ŶĞƚ͘͟ 
 
dƌĞĞ�ƐǁĂůůŽǁƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�ŇǇŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŶĞů�ĨƌŽŵ�ůĂŶĂŝ�ŽŶ�ϯͬϮϵͬϭϵ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�/�ďĞůŝĞǀĞ�/�ŚĂĚ�
ƐĞĞŶ�ƚŚĞŵ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�dƵƌŶĞƌ�ZŝǀĞƌͬ�ŝƌĚŽŶ�ZŽĂĚ�ůŽŽƉ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ĂŶĚ͕�ƉŽƐƐŝďůǇ͕�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂŶĂŝ�ŽŶĐĞ�ďĞĨŽƌĞ͘� 
 
ϰͬϮͬϭϵ 
/�ŐŽƚ�ŵǇ�ϭϬϲƚŚ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬ͕�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ǇĞůůŽǁůĞŐƐ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�dĞŶ<�ŵĂƌƐŚ�ƚƌĂŝů�ŽŶ�ϯͬϯϬͬϭϵ͘�dŚĂƚ�ďŝƌĚ�ǁĂƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ϯϬ�ďŝƌĚƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�
���ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ŵĞ�ƚŚƌĞĞ�ĚĂǇƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŽ�ƟĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĚŝƐŵĂů�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ϭϬϵ�ĨŽƌ��Ɖƌŝů�ϭ͘�dŚĞ�ǁĂƚĞƌ�
ůĞǀĞůƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů�ĂƌĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ĚƌŽƉ͕�ůŽǁ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞůůŽǁůĞŐƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ďůĂĐŬ-ŶĞĐŬĞĚ�ƐƟůƚ�ƚŽ�ĨĞĞĚ͘�^ĞǀĞƌĂů�ƌŽƐĞĂƚĞ�ƐƉŽŽŶͲ
ďŝůůƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�ŇǇŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ŚĞĂĚ�ďƵƚ�ŽŶůǇ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͘�KŶĞ�ǁŚŝƚĞ�ƉĞůŝĐĂŶ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƐĞĞŶ�ŽǀĞƌŚĞĂĚ͘ 
 
dŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŽŵĞ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ŝŶ�ŵǇ�ŵŝŶĚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ŵŝƐƞůŽǁĞƌ��ŽŶŽĐůŝŶŝƵŵ�ĐŽĞůĞƐƟŶƵŵͿ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ďůƵĞŵŝŶŬ�;�ŐĞƌĂƚƵŵ�ŚŽƵƐƚŽŶŝĂŶƵŵͿ͘�/�ĂĚĚĞĚ�ƚŚĞ�ŵŝƐƞůŽǁĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĂŌĞƌ�DŝŬĞ�KǁĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŝƚ�ŽŶ�ϯͬϮϬͬϭϯ�ŝŶ�ƚŚĞ�
&ĂŬĂŚĂƚĐŚĞĞ�^ƚƌĂŶĚ͘�/�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂĚŵŝƚ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ŝŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞůǇ�ŵĂƌŬŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ƉůĂŶƚƐ�ĨŽƌ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�
ŝŶ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��&W�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ďůƵĞŵŝŶŬ�ĨŽƌ��ŽůůŝĞƌ��ŽƵŶƚǇ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞŝƌ�ďŽƚĂŶŝĐĂů�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ͘� 
 

/�ƵƐĞĚ�tƵŶĚĞƌůŝŶ�Θ�,ĂŶƐĞŶ�;ϮϬϭϭͿ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞĚ�
ƚŚĞŝƌ� ŬĞǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŐĞŶĞƌĂ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂƐƚĞƌ� ĨĂŵŝůǇ�
;Ɖ͘ϮϴϬͿ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ŐĞŶĞƌĂ�;�ŽŶŽĐůŝŶŝƵŵ͕��ƵƉĂƚŽƌŝͲ
Ƶŵ�ĂŶĚ��ŐĞƌĂƚƵŵͿ͕� ďĂƐĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ� ĨĂĐƚ� ƚŚĂƚ��ƵͲ
ƉĂƚŽƌŝƵŵ�ĐŽĞůĞƐƟŶƵŵ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ĂƐ�Ă�ƐǇŶŽŶǇŵ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ŵŝƐƞůŽǁĞƌ�;dĂǇůŽƌ͕�ϭϵϵϮͿ͘�dŚŝƐ�ŬĞǇ�
ĐĂŶ�ďĞ� ĨŽƵŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŶŽƚĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĂƐƚĞƌ� ĨĂŵŝůǇ͘�
dŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�Ă�ŬĞǇ�ŝƐ�ǀĂůŝĚ͕�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�
ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŶĂƚƵƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƉƉƵƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ƚŽ�
ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚ�ďĞƚǁĞĞŶ��ŽŶŽĐůŝŶŝƵŵ�ĂŶĚ��ƵƉĂƚŽƌŝͲ
Ƶŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚ͕�ĂŶĚ��ŐĞƌĂƚƵŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚͲ
Ğƌ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ͕�ƚŚĞ�ƉĂƉƉƵƐ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ĐĂƉŝůͲ
ůĂƌǇ�Žƌ�ƉůƵŵŽƐĞ�ďƌŝƐƚůĞƐ�ǁŚŝůĞ� ŝŶ��ŐĞƌĂƚƵŵ� ŝƚ� ŝƐ�
ŵĂĚĞ� ƵƉ� ŽĨ� ƐĐĂůĞƐ͘� �ĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚŝƐ� ŬĞǇ͕� ƚŚĞ�
ƌĞĐĞƉƚĂĐůĞ�ŝŶ��ŽŶŽĐůŝŶŝƵŵ�ŝƐ�ĐŽŶƐƉŝĐƵŽƵƐůǇ�ĐŽŶͲ
ŝĐ�ǁŚŝůĞ� ŝƚ� ŝƐ� ŇĂƚ�Žƌ�ŵĞƌĞůǇ� ĐŽŶǀĞǆ� ŝŶ� �ƵƉĂƚŽƌŝͲ

Ƶŵ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ŵŝƐƞůŽǁĞƌ�ŚĂƐ�Ă�ƐǇŶŽŶǇŵ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŐĞŶĞƌĂ͕�ƚŚĂƚ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�ŝƐ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ͕�ůĞƐƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŵĞ͘��ĂƐĞĚ�
ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�/�ǁŝůů�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞƐĞ�ƉůĂŶƚƐ�ŵŽƌĞ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŵŽĚŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂͲ
ďĂƐĞ͘ 
 
/�ĮŶĂůůǇ�ŵĞƚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dŚŽŵƉƐŽŶ͕Ɛ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŝŐ��ǇƉƌĞƐƐ��ĞŶĚ��ŽĂƌĚǁĂůŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϰͬϭͬϭϵ͘�tĞ�ŚĂĚ�ǀĞƌǇ�ĐůŽƐĞ-ƵƉ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�
Ă�ďĂƌƌĞĚ�Žǁů�ĂŶĚ�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�/�ŚĞĂƌĚ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ŽŶĞ�ĐĂůůŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂǁĂǇ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ŚĞĂƌĚ�ƚǁŽ�ĂůůŝŐĂƚŽƌƐ�ƌŽĂƌŝŶŐ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ĨŽƌƚŚ͘�KŶĞ�
;ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ŽŶĞͿ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂůůŝŐĂƚŽƌ�ŚŽůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ƉŽŶĚ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞŶĚ͘�tŚĞŶ�/�ĮƌƐƚ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ŽŶĞ͕�ƚŚĞ�ŐĂƚŽƌ�ŇŽĂƚĞĚ�ŚŝŐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ďŽƚŚ�ŝƚƐ�ƚĂŝů�ĂŶĚ�ŚĞĂĚ�ƌĂŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƐŵĂƐŚĞĚ�
ŝƚƐ�ŵŽƵƚŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ĚĞƐĐĞŶĚĞĚ͘�^ŚŽƌƚůǇ�ůĂƚĞƌ͕�ŝƚ�ƌĂŝƐĞĚ�ŝƚƐĞůĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĂŐĂŝŶ�ďƵƚ�ŶĞǀĞƌ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ƚŚĞ�
ďĞŚĂǀŝŽƌ͘�/�ǁŽŶĚĞƌĞĚ�ŝĨ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ŵĞ͘ 



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϭϵ  ƉĂŐĞ�ϭϲ 

 
&ƌĞĚ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ĂŐĂŝŶ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚƵĐŬ-
ǁŝůůƐ� ǁŝĚŽǁ� ĨƌŽŵ� ŚŝƐ� ĐŽŶĚŽ� Ăƚ� ĂďŽƵƚ� ϵ͗ϬϬW͘D͘� /� ůŝƐͲ
ƚĞŶĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ǁŚŝůĞ�ƚŚĂƚ�ŶŝŐŚƚ�ďƵƚ�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂŶ�
�Ɖƌŝů�&ŽŽůƐ�ũŽŬĞ͖�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŚĞĂƌ�ĂŶǇďŽĚǇ͛Ɛ�ǁŝĚŽǁ͘ 
 
ϰͬϱͬϭϵ 
�ŌĞƌ�Ă�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ŽŶ�DĂƌĐŽ�/ƐůĂŶĚ�ŽŶ�ϰͬϯͬϭϵ͕��ŶŶ�ĂŶĚ�
/� ǀŝƐŝƚĞĚ� ƚŚĞ� DĂƌĐŽ� /ƐůĂŶĚ� EĂƚƵƌĞ� WƌĞƐĞƌǀĞ� ĂŶĚ� �ŝƌĚ�
^ĂŶĐƚƵĂƌǇ� Ăƚ� ϲϱϱ� dŝŐĞƌƚĂŝů� �ƚ͘� dŚĞƌĞ� ǁĂƐ� Ă� ƉĂŝƌ� ŽĨ�
ŶĞƐƟŶŐ�ĞĂŐůĞƐ� ƚŚĞƌĞ� ŝŶ�Ă�ŶĞƐƚ� ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ǀŝƐŝďůĞ�
ĞǆĐĞƉƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŵƵůƟƚƵĚĞ� ŽĨ� ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌƐ͘� dŚĞ� ƉĂŝƌ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚůǇ�ŚĂĚ�ƚǁŽ�ĞĂŐůĞƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞƐƚ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
ŶŽƚ�ǀŝƐŝďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǀŝƐŝƚ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�/�ĚŝĚ�
ŶŽƚ� ŚĂǀĞ� ŵǇ� ĐĂŵĞƌĂ� ǁŝƚŚ� ŵĞ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƟŵĞ� ďƵƚ� �ŶŶ�
ƚŽŽŬ� Ă� ŶŝĐĞ� ƉŚŽƚŽ� ǁŝƚŚ� ŚĞƌ� ĐĞůů� ƉŚŽŶĞ͘� �ĂĐŬ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĐŽŶĚŽ� /� ǀŝĞǁĞĚ� ƚŚĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͛Ɛ� ǁĞď� ƐŝƚĞ� ;ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ŵĂƌĐŽŝƐůĂŶĚŶĂƚƵƌĞƉƌĞƐĞƌǀĞ͘ŽƌŐͬͿ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�Ă�ůŝǀĞ�ǁĞďĐĂŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞƐƚ͘��ŽƚŚ�ĞĂŐůĞƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ǀŝƐŝďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͘ 
�ŌĞƌ�ĚƌŽƉƉŝŶŐ��ŶŶ�Ăƚ�DĂƌĐŽ͛Ɛ�^ŽƵƚŚ��ĞĂĐŚ�ŽŶ�ϰͬϱͬϭϵ͕�/�ǁĞŶƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�/�ĐŽƵůĚ�ŐĞƚ�ƐŽŵĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂŐůĞ�ĨĂŵŝůǇ͘�/�ƐƉĞŶƚ�Ă�
ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŚŽƵƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĂĚƵůƚƐ�ŶĞǀĞƌ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞƐƚ͘�dŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ǁĞƌĞ�ĂĐƟǀĞ�Ăƚ�ƟŵĞƐ�ďƵƚ�ŶŽ�ĨĂŵŝůǇ�ƉŚŽƚŽƐ͘�
/�ŵĞƚ�Z͘:͘�tŝůĞǇ͕�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŚĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨĞĞĚŝŶŐ�ƌŽƵƟŶĞ�ŚĂĚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĂĚƵůƚƐ�ǁĞƌĞ� ĨĞĞĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�Ăƚ�ŐƌĞĂƚĞƌ� ŝŶƚĞƌǀĂůƐ͘�,Ğ�ĂůůŽǁĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĞĂŐůĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚŝƐ� ůĞŶƐ͖�ŵŝŶĞ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ� ůŽŽŬ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ͘�,Ğ�ŐĂǀĞ�ŵĞ�ŚŝƐ�ĐĂƌĚ�ĂŶĚ�/� ůĂƚĞƌ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ŚŝƐ�ǁĞď�ƐŝƚĞ�;ǁǁǁ͘ƌũǁŝůĞǇƉŚŽƚŽ͘ĐŽŵͿ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƉŚŽƚŽƐ͘�dŚŝƐ� ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ�/�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ŝŶ��ǀĞƌŐůĂĚĞƐ��ŝƚǇ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞƐƟŶŐ�ŐƌĞĂƚ�ŚŽƌŶĞĚ�ŽǁůƐ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ͘ 
 
�ĞĨŽƌĞ�ƉŝĐŬŝŶŐ��ŶŶ�ƵƉ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ͕�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�DĂĐŬůĞ�WĂƌŬ�ƚŽ�Ŭŝůů�Ă�ůŝƩůĞ�ƟŵĞ͘�tŚŝůĞ�/�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞ�͕�/�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŵĂƌƟŶ�
ŚŽƵƐĞ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƵƐĞ�ďǇ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉƵƌƉůĞ�ŵĂƌƟŶƐ͘�EŽ�ĨƌŝŐĂƚĞďŝƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽŶĚ͘ 
 

ϰͬϴͬϭϵ 
/� ǀŝƐŝƚĞĚ� ƚŚĞ� dĞŶ� dŚŽƵƐĂŶĚ� /ƐůĂŶĚƐ�ŵĂƌƐŚ� ƚƌĂŝů� ŝŶ�
ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϰͬϲͬϭϵ͘�ZĞĐĞŶƚ�ƌĂŝŶƐ�ŚĂǀĞ�ŬĞƉƚ�ƚŚĞ�
ǁĂƚĞƌ� ůĞǀĞůƐ� ĨĂŝƌůǇ� ŚŝŐŚ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ƟŵĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ͕�
tŚĞŶ�/�ŐŽƚ�ƚŚĞƌĞ�/�ĨŽƵŶĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ǁĂĚŝŶŐ� ďŝƌĚƐ� ŶĞĂƌ� ƚŚĞ� ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ� ĚĞĐŬ͘� dŚĞ�
ŐƌŽƵƉ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŵŽƐƚůǇ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ĞŐƌĞƚƐ�ďƵƚ�ŵŝǆĞĚ�
ŝŶ� ǁĞƌĞ� ƐĞǀĞƌĂů� ƐŶŽǁǇ� ĞŐƌĞƚƐ͕� ƚƌŝĐŽůŽƌĞĚ� ŚĞƌŽŶƐ͕�
ǁŚŝƚĞ� ƉĞůŝĐĂŶƐ� ĂŶĚ� ůĂƚĞƌ͕� ϲ-ϴ� ƌŽƐĞĂƚĞ� ƐƉŽŽŶďŝůůƐ�
ũŽŝŶĞĚ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵƉ͘� dŚĞƌĞ� ǁĞƌĞ� ĂůƐŽ� Ă� ĨĞǁ� ĐŽŽƚ͕�
ŵŽŽƌŚĞŶ͕� ĂŶĚ� ůŝƩůĞ� ďůƵĞ� ŚĞƌŽŶƐ͘� &Ăƌ� Žī͕� /� ĐŽƵůĚ�
ƐĞĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ǇĞůůŽǁůĞŐƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŵŽƌĞ� ƐŚĂůͲ
ůŽǁ�ĂƌĞĂƐ͘� 
 
�ĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ� ĚĞĐŬ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ�
ďĞŶĐŚ͕� /� ĨŽƵŶĚ� � Ă� ǇĞůůŽǁ-ŽƌĂŶŐĞ� ŇŽǁĞƌĞĚ� ďƵƐŚ�

ŐƌŽǁŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů͘�/�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ŝƚ�ĂƐ�Ă�ůĞŐƵŵĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ƉŽĚ-ůŝŬĞ�ĨƌƵŝƚ͘�>ĂƚĞƌ͕�ďĂĐŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ͕�/�ǁĂƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�
ĮŶĚ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ� ŝŶ� ĂŶǇ�ŽĨ�ŵǇ� ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘� /ŶƚĞƌŶĞƚ� ƐĞĂƌĐŚĞƐ� ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ� ůĞĚ�ŵĞ� ƚŽ�^ĞŶŶĂ�ďŝĐĂƉƵůĂƌŝƐ�ǁŚŝĐŚ͕� ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ�
tƵŶĚĞƌůŝŶ�Θ�,ĂŶƐĞŶ�;ϮϬϭϭͿ͕�ŝƐ�Ă�ŶĂŵĞ�ŵŝƐĂƉƉůŝĞĚ�ŝŶ�&ůŽƌŝĚĂ��ĨŽƌ�^͘�ƉĞŶĚƵůĂ͘�sĂƌ�ŐůĂďƌĂƚĂ͘�dŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ĨŽƌ��ŽůůŝĞƌ��ŽƵŶƚǇ�
ďǇ�ƚŚĞ��&W�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�/Z��ĨŽƌ�dĞŶ<͘�dŚƌĞĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�^ĞŶŶĂ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ͕�ƚŚŽƵŐŚ�;Ăůů�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ��ŽůůŝĞƌ��ŽƵŶƚǇͿ�
ďƵƚ�ŵǇ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�^͘�ƉĞŶĚƵůĂ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��&W͘�EĞůƐŽŶ�;ϭϵϵϲͿ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ďƵƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƉŚŽƚŽƐ�Žƌ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŽŶƐ͘�/�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĂƐ�^͘�ƉĞŶĚƵůĂ͘ 



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϭϵ  ƉĂŐĞ�ϭϳ 

/�ƌĂŶ�ŝŶƚŽ�^ƵƐĂŶ�;ďŝƌĚ-ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ĨƌŝĞŶĚͿ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�;ϰͬϳͬϭϵͿ͘�^ŚĞ�ŚĂĚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŶŶ�ĂŶĚ�,ĞŝĚĞ͕�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�Ă�
ŐƌĂǇ�ŬŝŶŐďŝƌĚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƌƚ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�;ϰͬϱͬϭϵͿ͘�^ŚĞ�ƚŽůĚ�ŵĞ�ǁŚĞƌĞ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞ�ďŝƌĚ�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ƐĞĞŶ�ŝƚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ͘�
^ŚĞ�ĂůƐŽ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉƌĂŝƌŝĞ�ǁĂƌďůĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƐĞĞŶ��ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŶŐƌŽǀĞ�ĞĚŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽƐ͘�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�
ƚŽ�ǁĂůŬ� ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�^ƵƐĂŶ�ŚĂĚ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϰͬϴͬϭϵ�ďƵƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ƐĞĞ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ͘ 
 
/�ĚŝĚ�ƐĞĞ�Ă�ďƵƩĞƌŇǇ�ƉĞĂ�;�ĞŶƚƌŽƐĞŵĂ�ǀŝƌŐŝŶŝĂŶƵŵͿ�ŐƌŽǁŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ďŽĂƚ�
ůĂƵŶĐŚ�ĂƌĞĂ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�WK/͕�ƚŚŽƵŐŚ͘�/�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ŝƚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ŽŶĐĞ�ŝĚĞŶͲ
ƟĮĞĚ� ŝƚ�Ăƚ� ƚŚĞ��ŽƌŬƐĐƌĞǁ�^ǁĂŵƉ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ͘� /� ĂůƐŽ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ� ƚŚĞ� ƚŚƌĞĞ-ƉĂƌƚĞĚ�
ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ůĞĂĨ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞĚ�ŝƚ�ĂƐŝĚĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ďĞƩĞƌ�ƉŚŽƚŽƐ͘�dŚĞŶ�/�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƚŚƌĞĞ�ƉĂƌƚ�ůĞĂĨ�ǁĂƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŽŝƐŽŶ�ŝǀǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ǁĂƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŽŶ͘�/�ƋƵŝĐŬůǇ�
ǁŝƉĞĚ�ŵǇ�ŚĂŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂůĐŽŚŽů�ǁŝƉĞ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ĨŽƌ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ůĞŶƐ͘ 
 
/�ĂůƐŽ�ŚŝŬĞĚ�ĂůŽŶŐ�hŶŝŽŶ�ZŽĂĚ͕�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ŐĂƚĞ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ůĂƌŐĞ�ĐƵůǀĞƌƚ͘�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƐĞĞ�ŵĂŶǇ�ďŝƌĚƐ�ďƵƚ�/�ĚŝĚ�ĂĚĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉůĂŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�
ĨŽƌ� ƚŚĂƚ� ůŽĐĂƟŽŶ͘� /� ĐĂŶŶŽƚ� ƌĞŵĞŵďĞƌ� Ă� ǇĞĂƌ�ǁŚĞŶ� /� ŚĂǀĞ� ƐĞĞŶ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ůƵďďĞƌ�ŐƌĂƐƐŚŽƉƉĞƌƐ�ĂƐ�/�ŚĂǀĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�DƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�
;ǁŝůĚ�ĐŽīĞĞ͕�ƉŽŝƐŽŶ�ŝǀǇ͕�ďƵƩŽŶďƵƐŚ͕�ĞƚĐͿ�ǁĞƌĞ�ůŽĂĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘�/�ŚĂĚ�ŶŽƟĐĞĚ�
ƚŚĞŝƌ�ƵŶƵƐƵĂů�ĂďƵŶĚĂŶĐĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ 
 
ϰͬϭϯͬϭϵ 
dŚĞ� ƉůĂŐƵĞ� ŽĨ� ůƵďďĞƌƐ� ŚĂƐ� ĂůƐŽ� ďĞĞŶ� ĞǀŝĚĞŶƚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ďŽĂƌĚǁĂůŬ� Ăƚ� �ŝŐ� �ǇƉƌĞƐƐ�
�ĞŶĚ� ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�KŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ� ƚŚĂƚ� /͛ǀĞ�ďĞĞŶ� ƚŚĞƌĞ� /͛ǀĞ�ŶŽƟĐĞĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�
ƚŚĞŵ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϰͬϭϬͬϭϴ͕�/�ŶŽͲ
ƟĐĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ĨĞĞĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂůůŝŐĂƚŽƌ�ŇĂŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂůůŝŐĂƚŽƌ�ŚŽůĞ�
Ăƚ� ƚŚĞ� ĞŶĚ͘� �ůƚŚŽƵŐŚ� /� ƌĞĐŽƌĚĞĚ� ŽŶůǇ� Ϯϭ� ďŝƌĚ� ƐƉĞĐŝĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĂƚ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕� ŝƚ� ǁĂƐ�
ƉƌŽďĂďůǇ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ǁĂƌďůĞƌ� ĐŽƵŶƚ� ƐŽ� ĨĂƌ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ͘� EŽƌƚŚĞƌŶ� ƉĂƌƵůĂ͕� ǇĞůůŽǁ-
ƚŚƌŽĂƚĞĚ�ǁĂƌďůĞƌ͕�ďůĂĐŬ�ĂŶĚ�ǁŚŝƚĞ�ǁĂƌďůĞƌ͕�ĐŽŵŵŽŶ�ǇĞůůŽǁƚŚƌŽĂƚ�ĂŶĚ͕�ƉƌŽƚŚŽͲ
ŶŽƚĂƌǇ�ǁĂƌďůĞƌ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚ͘�/�ŚĂǀĞ�ůŽŶŐ�ĂǁĂŝƚĞĚ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�&ůŽƌŝĚĂ�ƉƌŽƚŚŽͲ
ŶŽƚĂƌǇ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŵǇ�ŽŶůǇ�ƉŚŽƚŽ�ŽĨ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƉŽŽƌ͕�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĚĞƐĞƌǀĞĚ�ĚŽĐƵͲ
ŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ŶŽƚĞƐ͘�dŚĞ�ǇĞůůŽǁ-ƚŚƌŽĂƚĞĚ�ǁĂƌďůĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚŚŽŶŝƚĂƌǇ�ǁĂƌďůĞƌ�
ǁĞƌĞ�ďŽƚŚ� ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ͕� ďƌŝŶŐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚŽƚĂů� ƚŽ�ϭϬϴ͘�DǇƌƐŝŶĞ� ;DǇƌƐŝŶĞ�ŇŽƌŝĚĂŶĂͿ�ǁĂƐ� ŝŶ�ďůŽŽŵ�Ăƚ� ƚŚŝƐ� ƟŵĞ͘� dŚĞ� ƐŵĂůů͕�
ǁŚŝƚĞ͕�ϰ-ƉĞƚĂůĞĚ�ŇŽǁĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƐƉŝĐƵŽƵƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐŚĞĚ�Ăƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ůŽĐĂƟŽŶƐ͘��ĂŚŽŽŶ�ŚŽůůǇ�;/ůĞǆ�ĐĂƐƐŝŶĞͿ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŝŶ�
ďůŽŽŵ͘� 

 
/� ŵĂĚĞ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ĂƩĞŵƉƚ� Ăƚ� ƐŚŽƌĞ-ďŝƌĚŝŶŐ� Ăƚ� dŝŐĞƌƚĂŝů�
ŽŶ�ϰͬϭϭͬϭϵ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ǀĞǇ�ǁŝŶĚǇ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌŽŶŐ�ǁĂǀĞ�ĂĐƟŽŶ�
ǁŚĞŶ��ŶŶ�ĂŶĚ�/�ŐŽƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ͘�/�ǁĂƐŶ͛ƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĚĚ�
ĂŶǇ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ��ƚŽ�ŵǇ�ϮϬϭϵ�ƚƌŝƉ�ůŝƐƚ�ďƵƚ�/�ĚŝĚ�ƐĞĞ�ƐĞǀĞƌͲ
Ăů�ůĞĂƐƚ�ƚĞƌŶƐ�ŝŶ�ŇŝŐŚƚ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬ�ηϭϬϵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ͖�ϭϭ�ŵŽƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƟĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ĞǀĞƌ͘��ŶŶ�
ĂŶĚ� /� ŚĂĚ� Ă� ŐŽŽĚ� ĚĂǇ�ǁŝƚŚ� ƐĂŶĚ� ĚŽůůĂƌƐ͕� ƚŚŽƵŐŚ͘� �ĞͲ
ƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ƚǁŽ� ŽĨ� ƵƐ͕� ǁĞ� ĨŽƵŶĚ� ϮϬ� ŽĨ� ƚŚĞŵ͘� �ůů� ŽĨ�
ƚŚĞŵ�ǁĞƌĞ�ƐŵĂůů͕�ƚŚŽƵŐŚ͘�dŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ϱ͘ϳ�Đŵ�
ŝŶ� ĚŝĂŵĞƚĞƌ͘� dŚĞ� ƐŵĂůůĞƐƚ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ� Ϯ͘ϵĐŵ͘� /� ĐĂŶŶŽƚ�
ĞǆƉůĂŝŶ� ǁŚǇ� ǁĞ� ŽŶůǇ� ĨŽƵŶĚ� ƐŵĂůů� ŽŶĞƐ͘� �ůƐŽ͕� /� ĐĂŶ͛ƚ�
ĮŐƵƌĞ�ŽƵƚ�ǁŚǇ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽ�ĨĞǁ�ŐĂƐƚƌŽƉŽĚƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�
ĂƐŚŽƌĞ� ďǇ� ƚŚĞ�ǁĂǀĞƐ͘� /� ĮŶĚ� ŝƚ� ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝŶŐƐ�
ǀĂƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĂ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŽŶ�ůĂŶĚ͘�KƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϭϵ  ƉĂŐĞ�ϭϴ 

ƚŚĞ�ƐĂŶĚ�ĚŽůůĂƌƐ͕�ĨĞǁ�ŽƚŚĞƌ�ƐŚĞůůƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ͘ 
 
dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ǁĂƌďůĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ϮϬ�ďŝƌĚƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ����ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϰͬϭϮͬϭϵ͘�dŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁĂƐ�ƐƉĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŝŐ�
�ǇƉƌĞƐƐ��ĞŶĚ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͘��ŌĞƌ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚŚŽŶŽƚĂƌǇ�ǁĂƌďůĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ƚǁŽ�ĚĂǇƐ�ĂŐŽ͕�/�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͛Ɛ�ŵŝŐƌĂƟŽŶƐ͘�dŚĂƚ�ƐƟůů�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͖�ŶŽƚ�ƚŽŽ�ĨĂƌ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͕�/�ŚĞĂƌĚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ĐĂůů�ŽĨ�Ă�ǇĞůůŽǁ-ďŝůůĞĚ�
ĐƵĐŬŽŽ͘�dŚĞŶ�ŝƚ�ŇĞǁ�ŝŶƚŽ�ƉůĂŝŶ�ǀŝĞǁ�ŝŶ�Ă�ƚƌĞĞ�ĂůŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂŚĞĂĚ�ŵĞ͘�/�ŐŽƚ�Ă�ŐŽŽĚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�Ăůů�ŽĨ�ŝƚƐ�ĮĞůĚ�ŵĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ĂĚĚĞĚ�ŝƚ�ĂƐ�ƚƌŝƉ�
ŵĂƌŬ�ηϭϬϬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘��ůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚŚŽŶŽƚĂƌǇ͕�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�&ůŽƌŝĚĂ�ŵĂƌŬ�ĂƐ�ǁĞůů͘�dŚĞ�ůƵďďĞƌ�ŐƌĂƐƐŚŽƉƉĞƌƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƵƉ�
ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ͘��ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�/�ĚŝƐƚƵƌďĞĚ�ŽŶĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ŝƚƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁŝůĚ�ĐŽīĞĞ͘� 
 
tŚŝůĞ�ĞǆŝƟŶŐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͕� /�ŵĞƚ�Ă�ǁŽŵĂŶ�ǁŚŽ�ŚĂĚ� ũƵƐƚ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�dĞŶ<�ŵĂƌƐŚ�ƚƌĂŝů͘� ^ŚĞ� ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�
ŵĂŶǇ�ďŝƌĚƐ�ƐŚĞ�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂǀŽĐĞƚƐ͘�/�ŚƵƌƌŝĞĚůǇ�ĚƌŽǀĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͕�ƚŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŚĞƌĞ͘�
�ůŵŽƐƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŐŽŶĞ͘�/�ĂĚĚĞĚ�ϵ�ŵŽƌĞ�ďŝƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͖�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ŶŽ�ĂǀŽĐĞƚƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞŵ͘ 
 
>ĂƚĞƌ͕�ďĂĐŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ͕�/�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ƵƉĚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝŐ��ǇƉƌĞƐƐ��ĞŶĚ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ͘�dŚĞǇ�ĚŽ�ĂƉƉĞĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ĂŬĂŚĂƚĐŚĞĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ďƵƚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ďƌŽŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ŵŽƌĞ�ƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ůŝƐƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ͘� 
 
WƌĞĚŝĐƚĂďůǇ͕�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�dĞŶ<�ŵĂƌƐŚ�ƚƌĂŝů�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϰͬϭϯͬϭϵ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ĂǀŽĐĞƚƐ͘�/�ĂƌƌŝǀĞĚ�ũƵƐƚ�ĂŌĞƌ�ĚĂǁŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�
ďƵŶĐŚ�;ϮϬ-ϯϬͿ�ŽĨ�ǁŚŝƚĞ�ĞŐƌĞƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞĞƉĞƌ�ǁĂƚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƚŽǁĞƌ͖�ŶŽƚ�ĞǀĞŶ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƌĞĐĞŶƚ͘�
ŵŽƌŶŝŶŐƐ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞƌĞ� ǁĞƌĞ� ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ� ;ƚŽŶƐͿ� ŽĨ� ǁŚŝƚĞ� ŝďŝƐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŵĂŶͲ
ŐƌŽǀĞƐ�ďĞǇŽŶĚ� ƚŚĞ� ƚŽǁĞƌ� ĂŶĚ�ƋƵŝƚĞ� Ă� ĨĞǁ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌƐ� ƚŚĞƌĞ� ƚŽ� ĐĂƉƚƵƌĞ� ƚŚĞ�
ŝŵĂŐĞƐ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ĂǀŽĐĞƚƐ�ƚŽ�ĂĚĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�
/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ƚŚĞ�ďŝƌĚ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁĂƐ�ƉƌĞƩǇ�ƐŚŽƌƚ͘�/�ƌĐŽƌĚĞĚ�ŽŶůǇ�ϭϱ�ďŝƌĚƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ� ďƵƚ͕� ĂŵŽŶŐ� ƚŚĞŵ͕�ǁĂƐ� ĂŶ� ŝŶĚŝŐŽ� ďƵŶƟŶŐ͘� dŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ� ďĞ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ�
ŽŶĞ�/͛ǀĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝůĚ͖�ŶŽƚ�Ăƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�tŚŝƚĞ͛Ɛ�ĨĞĞĚĞƌƐ�Žƌ�ƚŚŽƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽƌŬƐĐƌĞǁ�
^ǁĂŵƉ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ͘�/�ǁĂůŬĞĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů�ĨŽƌ�Ă�ǁŚŝůĞ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŶͲ
ŶĂ�ĨŽƵŶĚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŚĂĚ�ďůŽŽŵƐ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů͕�ƐŽ�/�ŐŽƚ�ďĞƩĞƌ�ƉŚŽƚŽƐ�ƚŚĂŶ�/�ŚĂĚ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͘� /� ĂůƐŽ� ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞĚ� ƐĞǀĞƌĂů� ŽƚŚĞƌ� ƉůĂŶƚƐ� ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐŽƵƚŚĞƌŶ�
ďĞĞďůŽƐƐŽŵ�;'ĂƵƌĂ�ĂŶŐƵƐƟĨŽůŝĂͿ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů͘ 
 
�ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ǀŝŶĞƐ͘�sŝŶĞƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ĐŽŵƉƌŝƐĞ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�&ůŽƌŝĚĂ�ŇŽƌĂ�ĂŶĚ� /�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƐŽŵĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ� ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�
ƚŚĞŵ͘��ŵŽŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁĂƐ�Ă� ůŝŬĞůǇ�ƉĞƉƉĞƌ-ǀŝŶĞ� ;�ŵƉĞůŽƉƐŝƐ�
ĂƌďŽƌĞĂͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉĞ�ĨĂŵŝůǇ͘�/͛ŵ�ƋƵŝƚĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�/͛ǀĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�
ďƵƚ͕� ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ͕� ŶĞǀĞƌ� ĂĚĚĞĚ� ŝƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƉůĂŶƚ� ĚĂƚĂďĂƐĞ͘� dŚĞ� /Z�� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ƐŚŽǁ�
ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�dĞŶ�dŚŽƵƐĂŶĚ�/ƐůĂŶĚƐ�ďƵƚ�ƚŚĞ��&W͛Ɛ�ŵĂƉ�ƐŚŽǁƐ�ŝƚ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝĚĞͲ
ůǇ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘�/�ĂĚĚĞĚ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘��ŶŽƚŚͲ
Ğƌ�ǀŝŶĞ�ŚĂĚ�ƐŵĂůů�͕ŐƌĞĞŶ�ŇŽǁĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ϱ�ƉĞƚĂů�ĞĂĐŚ͘�/ƚƐ�ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ƐƟī�ǁŝƚŚ�ƐŚĂůůŽǁ�ďƵƚ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ƚĞĞƚŚ͘�KůĚĞƌ��ƉŽƌƟŽŶƐ�
ŽĨ� ƚŚĞ�ƐƚĞŵ�ǁĞƌĞ�ƌĞĚ�ďƵƚ� ƚŚĞ�ŶĞǁĞƌ�ŐƌŽǁƚŚ�ŚĂĚ�ŐƌĞĞŶ�ƐƚĞŵƐ͘�WŚŽƚŽƐ� ;ϮϬϭϵͺϬϰͺϭϯͺϬϭϮ-ϬϭϰͿ�ŽĨ� ƚŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ďƵƚ� ŝƚ� ƌĞͲ
ŵĂŝŶƐ�ƵŶŝĚĞŶƟĮĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƐĞĂƌĐŚĞƐ͘ 
 
ϰͬϭϳͬϭϵ 
tŚĞŶ��ŶŶ�ĂŶĚ�/�ǁĞƌĞ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ƵƐƵĂů�^ƵŶĚĂǇ�ƌŽƵƟŶĞ�ŽŶ�ϰͬϭϰͬϭϵ͕�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ďŽƵƚ�ϭϬϬ�ǁŚŝƚĞ�ƉĞůŝĐĂŶƐ�ŇĞǁ�ŽǀĞƌ�ŽƵƌ�ĐĂƌ�ĂƐ�
ǁĞ�ĚƌŽǀĞ�,Ǉϰϭ͘� 
 
�ŶŶ�ĂŶĚ�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƌŬƐĐƌĞǁ�^ǁĂŵƉ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�ŽŶ�ϰͬϭϱͬϭϵ͘�tĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ŚŝŐŚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͖�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�
ŚŝŐŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ŚĂĚ�ƐŽŵĞ�ǁĂƚĞƌ͘��Ɛ�ǁĞ�ďĞŐĂŶ�ŽƵƌ�ǁĂůŬ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͕�/�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŚĂĚ�ƉŽƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŚƟŶŐ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽͲ
ƚŚŽŶŽƚĂƌǇ�ǁĂƌďůĞƌ�͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�/�ǁĂƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŝƚ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂƌďůĞƌ͘� WƌŽďĂďůǇ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ǁĂƚĞƌ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůŽŶŐ-ůĞŐŐĞĚ�ǁĂĚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞĞŶ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�/�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŽŶůǇ�ϭϯ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�ďŝƌĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŚŽƵƌƐ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ͘�/�ĚŝĚ�ĂĚĚ�Ă�



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϭϵ  ƉĂŐĞ�ϭϵ 

ŚƵŵŵŝŶŐďŝƌĚ�ĂŶĚ�ŚŽƵƐĞ�ǁƌĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ƚŽϭϮ͘� 
���� 
DƵĐŚ�ŽĨ�ŵǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ǁĂƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽǁĂƌĚ�ƵƉĚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƟŽŶ͘�/�ŶŽƟĐĞĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ZƵŵĞǆ�ƐƉĞͲ
ĐŝĞƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞĞĚĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚƵƌŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ďůŽŽŵ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�
ƟŵĞ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�/Z�͕�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ZƵŵĞǆ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽƌŬƐĐƌĞǁ�^ǁĂŵƉ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐǁĂŵƉ�ĚŽĐŬ�;ZƵŵĞǆ�ǀĞƌƟĐŝůůĂƚƵƐͿ͘�WŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ƉůĂŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ��&W�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ǁŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ƐĞĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘��/�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�ǁŚĂƚ�/�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĂĚŽǁďĞĂƵƟĞƐ�ŝŶ�ďůŽŽŵ͘�dŚƌĞĞ�ŵĞĂĚŽǁďĞĂƵƟĞƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐǁĂŵƉ�ďǇ�ƚŚĞ�/Z��;ZŚĞǆŝĂ�ŵĂƌŝĂŶĂ͕�Z͘�ŶĂƐŚŝŝ�ĂŶĚ�
Z͘�ŶƵƩĂůŝŝͿ͘�:ƵĚŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��&W�ĂŶĚ�ŵǇ�ƌĞĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ĂďĂů�WĂůŵ�ƚƌĂŝů͕�/�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝƚ�ĂƐ�Z͘�ŵĂƌŝͲ
ĂŶĂ͘ 
 
/�ĂůƐŽ�ŶŽƟĐĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽƌĐŚŝĚ�ƉůĂŶƚƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĂƐ�ĞƉŝƉŚǇƚĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ� ŝŶ�ďůŽŽŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ͘� ��ŵŽŶŐ� ƚŚĞ� ĨĞƌŶƐ�ǁĞƌĞ�Ăƚ� ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵĂƌƐŚ� ĨĞƌŶƐ͕� ƚŚĞ�ŚŽƩĞŶƚŽƚ� ;dŚĞůǇƉƚĞƌŝƐ� ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĂͿ͘�KƚŚĞƌ� ĨĞƌŶƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�
dŚĞůǇƉƚĞƌŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ͘�KĨ�ƚŚĞ�WŽůǇƉŽĚǇ�ŐƌŽƵƉ͕�/�ďĞůŝĞǀĞ�/�ƐĂǁ�ŵǇ�ƐĞĐŽŶĚ�ƚĂŝůĞĚ�ƐƚƌĂƉ�ĨĞƌŶ�;�ĂŵƉǇůŽŶĞƵƌƵŵ�ĐŽƐƚĂͲ
ƚƵŵͿ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞƌŶƐ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽƌŬƐĐƌĞǁ�^ǁĂŵƉ͘ 
 
/�ŚĂĚ�ŶĞǀĞƌ�ǁĂůŬĞĚ�ĂůŽŶŐ�ƚƌĂŵ�ϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂŬĂŚĂƚĐŚĞĞ�^ƚƌĂŶĚ͕�ƐŽ�ŽŶ�ϰͬϭϲͬϭϵ�/�ƉĂƌŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ǁĂůŬĞĚ�ŝŶ͘�/�ĨŽůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŵ�
ĨŽƌ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͕�ũƵƐƚ�ƉĂƐƚ�ĂŶ�ĂďĂŶĚŽŶĞĚ͕�ĚŝůĂƉŝĚĂƚĞĚ�ƐŚĂĐŬ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ƉůĂƐƟĐ�ĐŚĂŝƌƐ͘�/�ŶŽƟĐĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚĞƉƌĞƐƐĞĚ�ĂƌĞĂƐ͕�ŶŽǁ�ŵŽƐƚͲ
ůǇ�ĚƌǇŝŶŐ�ƵƉ͕�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŐŽŽĚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ǁĂĚŝŶŐ�ďŝƌĚƐ�Ăƚ�ǁĞƩĞƌ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�EŽ�ƐƵĐŚ�ďŝƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ͕�
ƚŚŽƵŐŚ�—�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŶŽ�ǇĞůůŽǁ-ĐƌŽǁŶĞĚ�ŶŝŐŚƚ�ŚĞƌŽŶƐ͘��ĐƚƵĂůůǇ͕�ĨĞǁ�ďŝƌĚƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ͘ 
 
/� ĂĚĚĞĚ�dƌĂŶ�Ϭϯ�ĂƐ�Ă� ůŽĐĂƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĂŶĚ�ďĞŐĂŶ� ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�Žī�Ă� ĨĞǁ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ� ƚŚĂƚ� /� ƐĂǁ͘�dŚĞ�ďůƵĞ�ŵŝƐƞůŽǁĞƌ�
;�ŽŶŽĐůŝŶŝƵŵ�ĐŽĞůĞƐƟŶƵŵͿ�ǁĂƐ�ĐŚĞĐŬĞĚ�Žī�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ĨĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌŽŵĞůŝĂĚƐ�ƐĞĞŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ͘� /�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌƐŚ-
ƉŝŶŬƐ�;^ĂďĂƟĂ�ĐĂůǇĐĞƌĂͿ�͘dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ůĂǆ�ŚŽƌŶƉŽĚƐ͕�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ǁŝƚŚ�,ĂŵŵĞƌ�;ϮϬϭϰͿ�ĂŶĚ�dĂǇůŽƌ�;ϭϵϵϮͿ͘�/Ŷ�dĂǇůŽƌ�;ϭϵϵϮͿ�
ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�ŵŝƚĞƌǁŽƌƚƐ�;DŝƚƌĞŽůĂ�ƉĞƟŽůĂƌŝĂͿ�͘�dŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ƐĞĞŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŵ�ŚĂĚ�ĚŝƐƟŶĐƚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƐŚŽƌƚ�ƉĞƟŽůĞƐ�ĂƐ�
ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĐůŽƐĞ�ƌĞůĂƟǀĞ�DŝƚƌĞŽůĂ�ƐĞƐƐŝůŝĨŽůŝĂ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ƐĞƐƐŝůĞ�ůĞĂǀĞƐ͘�/�ďĞůŝĞǀĞ�ŶŽǁ͕�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƩĞƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ�;D͘�ƐĞƐƐŝůŝĨŽůŝĂͿ�
ƚŚĂƚ� ǁĂƐ� ƐĞĞŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� �ĂŶ� ,ŽƵƐĞ� WƌĂŝƌŝĞ� ǁŚĞŶ� /� ŚŝŬĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ĞƌŶŝŶŐĞƌ� ŐƌŽƵƉ� ŽŶ� � ϯͬϮϲͬϭϵ͘� � dŚĞ� ƉŚŽƚŽƐ� ŽĨ� ƚŚĂƚ� ĚĂǇ�
;ϮϬϭϵͺϬϯͺϮϲͺϬϬϭ�Θ�ϬϬϮͿ͕�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŵ�;ϮϬϭϵͺϬϰͺϭϲͺϬϭϵ-ϬϮϱͿ͕�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�Ă�ĚŝƐͲ
ƟŶĐƚ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂůƐĞ�ďƵƩŽŶ-ǁĞĞĚƐ�ŝŶ�ďůŽŽŵ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŵ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŵǇ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐ�ƋƵĞƐͲ
ƟŽŶĂďůĞ͕�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�^ƉĞƌŵĂĐŽĐŽĐĞ�ĂƐƐƵƌŐĞŶƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�dĂǇůŽƌ�;ϭϵϵϮͿ͘ 
 
tŚĞŶ��ŶŶ�ĂŶĚ�/�ǁĞƌĞ� ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ŽŶ�DĂƌĐŽ�/ƐůĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕� /�ƚŚŽƵŐŚƚ� /�ƐĂǁ�ĂŶ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ŬŝŶŐďŝƌĚ� ŝŶ�Ă�ĮĞůĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ƐƚƌĞĞƚ͘��ŌĞƌ�ĚƌŽƉƉŝŶŐ��ŶŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ͕�/�ǁĞŶƚ�ďĂĐŬ�ďƵƚ�/�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĮŶĚ�ĂŶǇ�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬŝŶŐďŝƌĚ͘�>ĂƚĞƌ͕�DǇ�ĨƌŝĞŶĚ�^ƵƐĂŶ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶĚŝͲ
ĐĂƚĞĚ�;ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚĞǆƚƐ�ƚŽ�,ĞŝĚĞ�ĂŶĚ��ŶŶͿ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ƐĞĞŝŶŐ�Ϯ�ŐƌĂǇ�ŬŝŶŐďŝƌĚƐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƚĞŶŶŝƐ�ĐŽƵƌƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŽƚĞů͘�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ŝƚ�

ŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ĂŶĚ�ĚŝĚ�ƐĞĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ǁŝƌĞƐ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚƐ͘�/ƚ�ŇĞǁ�ŝŶƚŽ�
Ă� ƚƌĞĞ� ĐůŽƐĞƌ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŚŽƚĞů� ďƵƚ� ƚŚĞŶ�ŇĞǁ�ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ǁŚĞŶ� /� ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ� ĨŽƌ� Ă� ďĞƩĞƌ�
ǀŝĞǁ͘ 
 
ϰͬϮϮͬϭϵ 
/�ďŝƌĚĞĚ� ƚŚĞ��ŝŐ��ǇƉƌĞƐƐ��ĞŶĚ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�ϰͬϭϴͬϭϵ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŚŽƉĞƐ�ŽĨ�ĮŶĚŝŶŐ�Ă� ĨĞǁ�ŵŝͲ
ŐƌĂƟŶŐ�ǁĂƌďůĞƌƐ�ƚŽ�ĂĚĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ůŝƐƚ͘�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ůƵĐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ďƵƚ�/�ĚŝĚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�
ĞĂŐůĞƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞƐƚ͘�KŶůǇ�ϭϱ�ďŝƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘�KŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĚŽ͕�/�ĚĞƚŽƵƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƚĞů�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŐƌĂǇ�ŬŝŶŐďŝƌĚƐ�ƚŚĂƚ�^ƵƐĂŶ�ŚĂĚ�
ĨŽƵŶĚ�ĞĂƌůŝĞƌ͘�dŚĞǇ�ƐĞĞŵĞĚ�Ă�ďŝƚ�ĐĂŵĞƌĂ�ƐŚǇ͖�/�ŵĂŶĂŐĞĚ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ƐŚŽƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ĨĞǁ͘ 
 
^ŝǆ�>͛Ɛ�&Ăƌŵ�ZŽĂĚ�ƵƉĚĂƚĞ�;ϰͬϮϮͬϭϵͿ͗�>ŝŵƉŬŝŶƐ͖�Ϯ-ϲ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�—��ĂƌĂĐĂƌĂƐ͖�ϭ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ 
 

/�ĚƌŽǀĞ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĨƌŽŵ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�/�ĐŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐƌŽǁƐ�Ăƚ�<ŝƌďǇ�^ƚŽƌƚĞƌ�ŽŶ�ϰͬϮϮͬϭϵ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĨĞǁ�
ŽƚŚĞƌ�ďŝƌĚƐ�ƚŽ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ͊�/�ŽŶůǇ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ϳ�ďŝƌĚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�/�ĚŝĚ�ƐĞĞ�Ă�ǁŝůĚ�ƚƵƌŬĞǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ͘�/�ĚŝĚ�
ĂĚĚ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ĨĞǁ�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ůŽĐĂƟŽŶ͕�ƚŚŽƵŐŚ͘��ǀĞŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŚĞĚ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϭϵ  ƉĂŐĞ�ϮϬ 

ƉĂƌŬ͘��ƉƉĂƌĞŶƚ�ƉŽŶĚ�ĂƉƉůĞƐ� ;�ŶŶŽŶĂ�ŐůĂďƌĂͿ�ǁĞƌĞ� ŝŶ�ďůŽŽŵ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͘�dŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ǁŝƚŚ�^ĐŚŵĞůƚǌ�Θ�^ƚĂĐĞůů�
;ϮϬϬϵͿ�ĂŶĚ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��&W͘� 
 
/�ĂůƐŽ� ĨŽƵŶĚ�Ă�ƉůĂŶƚ� ƚŚĂƚ� ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŐĞƌŵĂŶĚĞƌ�ƚŚĂƚ� /� ƐĞĞ�ďĂĐŬ� ŝŶ�
tŝƐĐŽŶƐŝŶ͘� dŚĞ� ŇŽǁĞƌƐ� ǁĞƌĞ� ůĂǀĞŶĚĞƌ� ĂůƚŚŽƵŐŚ� ŵǇ� ƉŚŽƚŽƐ�
;ϮϬϭϵͺϬϰͺϮϮͺϬϬϵ-ϭϮͿ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ĂƉƉĞĂƌ�ŵŽƌĞ�ǁŚŝƚĞ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ� ŝŶ�Ă�ĐŽŶŝͲ
ĐĂů�ĐůƵƐƚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĞŵ͘�dŚĞ�ŝŶŇŽƌĞƐĐĞŶĐĞ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ďůŽŽŵͲ
ŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ďŽƩŽŵ͖� ƚĞƌŵŝŶĂů� ŽŶĞƐ� ƐƟůů� ŝŶ� ďƵĚ͘� dŚĞ� ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ� ŽƉƉŽƐŝƚĞ�
ǁŝƚŚ�ǇŽƵŶŐ�ůĞĂǀĞƐ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂǆŝůƐ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ĮŶĞůǇ�ƚŽŽƚŚĞĚ�
ĂŶĚ�ƐĞƐƐŝůĞ͘�dŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŚĂŝƌǇ�ďƵƚ�/�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ŝƚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ�ĂŶĚ�/�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂƐ�ĐůŽƐĞ�ĂƐ� /�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ� ůŝŬĞĚ͘�dŚĞ�ƉůĂŶƚ�
ĂƉƉĞĂƌƐ� ƚŽ� ďĞ� ƚŚĞ� ǁŽŽĚ� ƐĂŐĞ� Žƌ� ǁŽŽĚ� ŐĞƌŵĂŶĚĞƌ� ;dĞƵĐƌŝƵŵ� ĐĂŶĂĚĞŶƐĞͿ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ� Ăƚ� 'ĂƚŽƌ� ,ŽŽŬ� ŽŶ� ϰͬϭϳͬϭϮ͘� WŚŽƚŽƐ� ;ϮϬϭϮͺϬϰͺϭϳͺϬϱϯ-ϬϱϳͿ� ƚĂŬĞŶ�
ŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ�ĂƌĞ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽĚĂǇ͘ 
 
KŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƐŚƌƵďƐ� ĂůƐŽ� ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵŶŝĚĞŶƟĮĞĚ� ;ƉŚŽƚŽƐ�ϮϬϭϵͺϬϰͺϮϮϬϭϳ-ϬϭϵͿ͘�
dŚĞ�ďƵƐŚ�ŚĂĚ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ŵĂŝŶ�ǀĞŝŶ͘�dŚĞ�ŇŽƌĞƐĐĞŶĐĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�
ŽĨ�Ă�ƌŽƵŶĚ�ďĂůů�ŽĨ�ƐŵĂůů�ǁŚŝƚĞ�ŇŽǁĞƌƐ�Ăůů�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ƉŽŝŶƚ͘�dŚŝƐ�ďĂůů�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ĨƌŽŵ� Ă� ůŽŶŐ� ƐƚĂůŬ� ŽƌŝŐŝŶĂƟŶŐ� ĨƌŽŵ� Ă� ůĞĂĨ� Ăǆŝů͘� �ŶŽƚŚĞƌ� ƉůĂŶƚ�
;ƉŚŽƚŽƐ�ϮϬϭϵͺϬϰͺϮϮͺϬϮϵ-ϬϯͿ�ǁĂƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŐĂůŝŶŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘�&ŽƵƌ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ��ŐĂůŝŶŝƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ďǇ�ƚŚĞ�/Z�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝŐ��ǇƉƌĞƐƐ�^ǁĂŵƉ�ďƵƚ�/�
ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĐůŽƐĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĐůĞĂƌůǇ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ͘��Ŷ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ĨĞƌŶ�;ƉŚŽƚŽƐ�
ϮϬϭϵͺϬϰͺϮϮͺϬϮϰ-ϮϴͿ�ĂůƐŽ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵŶŝĚĞŶƟĮĞĚ͘ 
 
tŚĂƚ� ǁĂƐ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ǁĂƐ� Ă� ŐŝĂŶƚ� ǁŝůĚ� ƉŝŶĞ� ;dŝůůĂŶĚƐŝĂ� ƵƚƌŝĐƵůĂƚĂͿ͘� � KŶĞ� ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ƉůĂŶƚƐ�ǁĂƐ� ƐĞĞŶ� ŝŶ�ďůŽŽŵ�Ăƚ� ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ� ƐĞǀĞƌĂů� ǇĞĂƌƐ�
ĂŐŽ͘�;ƐĞĞ��&ůŽŶŽƚĞƐ�ϮϬϭϱ͖�ϯͬϭϳͬϭϱͿ͘�/Ŷ�ůĂƚĞƌ�ǇĞĂƌƐ͕�/�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ͘�
dŚĞ� ƌĞĂƐŽŶ� ŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϭϮ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�ŶŽƚĞƐ͘�dŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ� ;ϰͬϮϮͬϭϵͿ� ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ� ƐĞĞŶ�Ăƚ� ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ďŽĂƌĚǁĂůŬ͕�ƌŝŐŚƚ�ďĞůŽǁ�ǁŚĞƌĞ�/�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŝŶ�ďůŽŽŵ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͘��/ƚ�ŝƐ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�
ƉůĂŶƚ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�>ƵƚŚĞƌ�Θ��ĞŶǌŝŶŐ�;;ϮϬϬͿ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ƚĂŬĞ�ϭϬ-ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞĞĚƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝŶƚŽ�ŇŽǁĞƌŝŶŐ�ƉůĂŶƚƐ͘�&ůŽǁĞƌ�ƐƚĂůŬƐ�
ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŽŶ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉůĂŶƚƐ͘�/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉůĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘ 
 
ϰͬϮϲͬϭϵ 
tĂƚĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ǁĞƌĞ�ƐƟůů�ƉƌĞƩǇ�ŚŝŐŚ�ǁŚĞŶ�/�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞ�dĞŶ<�ŵĂƌƐŚ�ƚƌĂŝů�ŽŶ�ϰͬϮϯͬϭϵ͘�hƐƵĂůůǇ͕�ďǇ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�&ůŽƌŝĚĂ�ƐƚĂǇ�;ŵŽƐƚ͕�ŝĨ�
ŶŽƚ�ĂůůͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ŐŽŶĞ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĂůůŝŐĂƚŽƌ�ƚƌĂĐŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵƵĚ͘�,ƵŐĞ�ŇŽĐŬƐ�ŽĨ�ŵŽƐƚůǇ�ǁŚŝƚĞ�ŝďŝƐĞƐ�ƐƟůů�ƌŽŽƐƚ�ƚŚĞƌĞ�Ăƚ�
ŶŝŐŚƚ�ďƵƚ͕�ŽŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ŇǇ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�;ƉƌĞƩǇ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ĚĂǁŶͿ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĨĞǁ�ďŝƌĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞĞŶ͘�/�ŽŶůǇ�ǁĂůŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĞĐŽŶĚ�ďĞŶĐŚ͕�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ŽŶůǇ��ϭϲ�ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘�/�ĚŝĚ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉůĂŶƚƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŶŽƚĞƐ͗ 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�;ƉŚŽƚŽƐ�ϮϬϭϵͺϬϰͺϮϯͺϬϬϱ-ϬϭϭͿ�ǁĂƐ�Ă�ƐŵĂůů�ƐŚƌƵď�ǁŝƚŚ�ϱ-ƉĂƌƚĞĚ�ƐŵĂůů�ǁŚŝƚĞ�ŇŽǁĞƌƐ͘�/ƚƐ�ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽƉͲ
ƉŽƐŝƚĞ͕�ƐŵĂůů�ĂŶĚ�ŐůŽƐƐǇ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŽǀĂƚĞ͕�ƌŽƵŶĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂů�ĞŶĚ�ĂŶĚ�ƚĂƉĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĞŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐŚŽƌƚ�ƉĞƟŽůĞ�;ŝĨ�
ĂŶǇͿ͘�dŚĞƐĞ�ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ϭ-ϭΘϭͬϮ͟�ůŽŶŐ͘�dŚĞ�ĨƌĞƐŚ�ŐƌĞĞŶ�ďƵ�ƐƚĞŵƐ�ǁĞƌĞ�ŐƌĞĞŶ�ďƵƚ�ŽůĚĞƌ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĞŵ�ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�
ŐƌĞǇŝƐŚ͘�dŚĞ�ƉůĂŶƚ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐŽĐŽ�ƉůƵŵď�ďƵƚ�ŝƚƐ�ŇŽǁĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�
ǁĞƌĞ�ŶŽƚĐŚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͘��ƉƉĂƌĞŶƚůǇ͘�/�ŚĂǀĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǁŚŝƚĞ�ŝŶĚŝŐŽďĞƌƌǇ�;ZĂŶĚŝĂ�ĂĐƵůĞĂƚĂͿ͘��ůƚͲ
ŚŽƵŐŚ�dĂǇůŽƌ�;ϮϬϭϯͿ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ŚĂƐ�ƉĂŝƌƐ�ŽĨ�ƐƉŝŶĞƐ͕�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƚŚĞŵ͘ 
 
dǁŽ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�ƐŚƌƵďďǇ�ŽĂŬƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŶŽƟĐĞĚ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�;ƉŚŽƚŽƐ�ϮϬϭϵͺϬϰͺϮϯͺϬϭϮ-ϬϭϯͿ�ŚĂĚ�ŵŽƐƚůǇ�ǀĞƌǇ�ƐŵĂůů�
ůĞĂǀĞƐ�;ϭ͟�ǆ�ϭͬϰ-ϭͬϮ͟Ϳ͕�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽǁĞĚ�ǀĞƌǇ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ƚĞĞƚŚ͘�dŚĞ�ďĂƌŬ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ďƵƐŚ�ǁĂƐ�ŐƌĞǇ͘�dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ��
;ƉŚŽƚŽ�ϮϬϭϵͺ-ϰͺϮϯͺϬϭϰͿ�ŚĂĚ�ůĂƌŐĞƌ�ůĞĂǀĞƐ�;ϭΘϭͬϮ-Ϯ͟�ǆ�ϭͬϮ͟Ϳ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨĞǁ�ĞǀĞŶ�ůĂƌŐĞƌ͘�EŽ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ƚĞĞƚŚ�ǁĞƌĞ�ŶŽƟĐĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞƐĞ͘� 



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϭϵ  ƉĂŐĞ�Ϯϭ 

tŚŝůĞ�ƐŝƫŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ďĞŶĐŚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƚŽǁĞƌ͕�/�ŶŽƟĐĞĚ�Ă�ƐŵĂůů�ŚĞƌďĂĐĞŽƵƐ�ǀŝŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞŶĐŚ͘�
/ƚ�ŚĂĚ�ĐůƵƐƚĞƌƐ�ŽĨ�ƐŵĂůů�ǁŚŝƚĞ�ŇŽǁĞƌƐ͘�dŚĞ�ŇŽǁĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŵŝŶŐůǇ�ƚƵďƵůĂƌ�ĂŶĚ�ϱ-ƉĂƌƚĞĚ͘��ƉƉĂƌĞŶƚ�ƐƟŐŵĂƐ�ƉƌŽƚƌƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ� ĞŶĚ� ŽĨ� ƚŚĞŵ͘� dŚĞ� ůĞĂǀĞƐ� ǁĞƌĞ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ƚƌŝĂŶŐƵůĂƌ� ŝŶ� ŽƵƚůŝŶĞ� ĂŶĚ� ĚĞĞƉůǇ� ŶŽƚĐŚĞĚ͘� dŚŝƐ� ǁĂƐ� ůŝŬĞůǇ� ƚŚĞ� ĐůŝŵďŝŶŐ�
ŚĞŵƉǀŝŶĞ�;DŝŬĂŶŝĂ�ƐĐĂŶĚĞŶƐͿ�ŽĨ�,ĂŵŵĞƌ�;ϮϬϭϰͿ�ǁŚŝĐŚ�/�ŚĂĚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƟŽŶ͘ 
 
�ŶŽƚŚĞƌ� ǀŝŶĞ�ǁĂƐ� ƐĞĞŶ� ƚƌĂŝůŝŶŐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ƌĞĚ�ŵĂŶŐƌŽǀĞ� ;ƉŚŽƚŽƐ� ϮϬϭϵͺϬϰͺϮϯͺϭϱ-ϭϳͿ͘� /ƚƐ� ůĞĂǀĞƐ� ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ďĂŵďŽŽ-ǀŝŶĞ�ŝŶ�EĞůƐŽŶ�;ϭϵϵϲͿ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĨƌƵŝƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƉĂŝƌƐ�ŚĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ůĞĂĨ�ĂǆŝůƐ͘�dŚĞ�ŽůĚĞƌ�ĨƌƵŝƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ďůƵĞ�ƚŽ�ďůĂĐŬ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ǁĞƌĞ�ŐƌĞĞŶ͘ 
 

/ƚƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ďĞŐŝŶ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚƐ͘�^Ž͕�ŽŶ�ϰͬϮϰͬϭϵ͕��ŶŶ�ĂŶĚ�/�ƚŽŽŬ�ŽƵƌ�ůĂƐƚ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�dŝŐĞƌƚĂŝů͖�ŵǇ�ůĂƐƚ�ĐŚĂŶĐĞ�
ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ�ĂŶĚ��ŶŶ͛Ɛ�ůĂƐƚ�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�ƐĂŶĚ�ĚŽůůĂƌƐ͘�tĞ�ďŽƚŚ�ĨĂŝůĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĞīŽƌƚƐ͖��ŶŶ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĮŶĚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƐĂŶĚ�ĚŽůͲ
ůĂƌ�ĂŶĚ�/�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐĞĞ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚ͘�^tĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĞǀĞŶ�ĐŽůůĞĐƚ�ĂŶǇ�ŶĞǁ�ƐŚĞůůƐ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ĐƌŽƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ůĂŐŽŽŶ�Ăƚ�dŝŐĞƌƚĂŝů͕�ǁĞ�ĨŽƵŶĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ�&ŝƐŚ�ĂŶĚ�tŝůĚůŝĨĞ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŚĂĚ�ĐůŽƐĞĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ͘�/ƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ĐƌŽǁƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ƚŽ�ĞĂƚ�ƚŚĞ�ĞŐŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ�ĂŶĚ�ƚĞƌŶƐ͘�/�ǁĂƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ͊��ĞƌƚĂŝŶůǇ͕�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚ�
ŶĞƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ͘�^Ž�/�ǁĂŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ϰϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ�
ďĞĂĐŚ�ĂŐĂŝŶ͘�/�ƚŚĞŶ�ƉƌŽĐĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽƉĞĚ-Žī�͞ĐƌŝƟĐĂů�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĂƌĞĂ͕͟�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ďŝƚ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝƚ�
ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�ŽŶůǇ�ďŝƌĚƐ�/�ƐĂǁ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞĂ�ǁĞƌĞ�ϯ�ĮƐŚ�ĐƌŽǁƐ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ŵŝƐƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ϭ�ŽƐƉƌĞǇ͖�ŶŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞŵ�ĞĂƟŶŐ�ďŝƌĚ�ĞŐŐƐ͘͘�/�ĚŝĚ�ƐĞĞ�/�ůĞĂƐƚ�ƚĞƌŶ�ŇǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�'ƵůĨ�ƐŚŽƌĞ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽƉĞĚ-Žī�ŶĞƐƟŶŐ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŽŶĞ�
ƐŚŽƌĞďŝƌĚ͘��� ĨĞǁ� ůŽŶŐ-ůĞŐŐĞĚ�ǁĂĚĞƌƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ƌĞĚĚŝƐŚ�ĞŐƌĞƚ͕�ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă� ĨĞǁ�ŽƚŚĞƌ�ďŝƌĚƐ͕�ďƵƚ�ŶŽ�
ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ͘�DǇ�ĐŚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƚƌŝƉ�ĐŽƵŶƚ�;Žƌ�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐƚ�ǇĞĂƌͿ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŚŽƉĞůĞƐƐ͘� 
 
/�ĚƌŽǀĞ�ƚŚĞ�dƵƌŶĞƌ�ZŝǀĞƌ�ͬ��ŝƌĚŽŶ�ůŽŽƉ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϰͬϮϱͬϭϵ͘�/ƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ŚĂǀĞ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ŐŽŶĞ�ŶŽƌƚŚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͘��Ŷ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ŐƌĞĂƚ�ďůƵĞ�ŚĞƌŽŶ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂĚĞƌ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ďƵƚ�ǀĞƌǇ�ĨĞǁ�ďŝƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ͘�/�ŚŝŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�ϭͬϮ�ŵŝůĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŽŶĐŚŽ��ŝůůŝĞ�ƚƌĂŝů�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƉůĂŶƚƐ�ƚŚĂƚ�/�ƐĂǁ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ǁĂƐ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĚƌǇ͕�/�ĐŽƵůĚ�ŚĞĂƌ�ĂůůŝͲ
ŐĂƚŽƌƐ�ƌŽĂƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�dŚĞ�ƉůĂŐƵĞ�ŽĨ�ůƵďďĞƌ�ŐƌĂƐƐŚŽƉƉĞƌƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�/�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ǇĞƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ůĂƌŐĞƌ͘�
�ůƚŚŽƵŐŚ�/͛ǀĞ�ŽŶůǇ�ďĞĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ƚǁŝĐĞ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŵǇ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ƚƌĂŝůƐ͘�/�ƐĂǁ�Ă�ĨĞǁ�ďŝƌĚƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŝŶͲ
ĐůƵĚĞĚ�ŝŶ����ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�dƵƌŶĞƌ�ZŝǀĞƌ�ͬ��ŝƌĚŽŶ�ůŽŽƉ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁĂƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵƉŝĚŽŶĂǆ�ŇǇĐĂƚĐŚĞƌƐ͕�ďƵƚ�/�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ĐĂůů͘ 
 
ϰͬϮϵͬϭϵ 
dŚĞ�ĮŶĂů�Įǆ�ŽĨ�ŵǇ�ĨĂŬĂ-ŚĂďŝƚ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ�ǁĂƐ�ƚŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŝŐ��ǇƉƌĞƐƐ��ĞŶĚ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͘��ĐƚƵĂůůǇ͕�/�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŽŶ�ϰͬϮϳͬϭϵ�
ĂůƐŽ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂůůŝŐĂƚŽƌ�ŇĂŐ�;dŚĂůŝĂ�ŐĞŶŝĐƵůĂƚĞͿ�ǁĂƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ďůŽŽŵ͘�dŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ďůŽŽŵ�ǁĂƐ�Ă�ďŝƚ�ŵŽƌĞ�
ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�/�ƚŽŽŬ�Ă�ĨĞǁ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�ŇŽǁĞƌƐ͘�dŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ�ŝƐ�
ĂŵĂǌŝŶŐůǇ� ƋƵŝĞƚ� ƚŚĞƐĞ� ĚĂǇƐ͘� dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ĨĞǁ� ďŝƌĚƐ� ƚŽ� ďĞ� ƐĞĞŶ� ĂŶĚ� ĨĞǁ�
ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�ďůŽŽŵ͘��ůƐŽ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨĞǁ�ƉĞŽƉůĞ͖�/�ƉƌĞƩǇ�ŵƵĐŚ�ŚĂĚ�ŝƚ�Ăůů�ƚŽ�
ŵǇƐĞůĨ� ƚŚŝƐ� ŵŽƌŶŝŶŐ͘� /� ĂůƐŽ� ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞĚ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŐƌĂƉĞƐ� ůŽŶŐ� ƚŚĞ�
ǁĂǇ͘� dŚĞ� ƌƵƐƚǇ� ŚĂŝƌƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƵŶĚĞƌƐŝĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĞĂǀĞƐ� ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ� ƚŚĞ�
�ĂůƵƐĂ�ŐƌĂƉĞ�;sŝƟƐ�ƐŚƵƩůĞǁŽƌƚŚŝŝͿ͘�/�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚƐ�ƚĞŶĚƌŝůƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌŬĞĚ�
ĂƐ� ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ� ŝŶ� EĞůƐŽŶ� ;ϭϵϵϲͿ͘� dŚĞƌĞ� ŝƐ� ƐƟůů� ƉůĞŶƚǇ� ŽĨ� ǁĂƚĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƐƚƌĂŶĚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ĚƌǇ�ŽƵƚ�Ă�ďŝƚ͘� 
 
ϱͬϴͬϭϵ 
tĞ�ůĞŌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ͕�ĂƐ�ƉĞƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĚĂǇ�ŽĨ��Ɖƌŝů�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�
ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŽīĞƌĞĚ�Ă�ĨƌĞĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ǁĞĞŬ͛Ɛ�ƐƚĂǇ͘�^ĞǀĞƌĂů�ůŝŵƉŬŝŶƐ�ǁĞƌĞ�Ăƚ�
ƚŚĞŝƌ�ƵƐƵĂů�,Ǉϰϭ�ůŽĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƵƐ�Žī�ďƵƚ�ŶŽ�ĐĂƌĂĐĂƌĂƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ͘���Ɛ�
ƵƐƵĂů͕�ǁĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĚĂǇƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�<ĂĐǌŵĂƌĞŬ͛Ɛ͘ 
 
KŶ�DĂǇ�ϭƐƚ�/�ǀŝƐŝƚĞĚ�'ƌĞĞŶ�<ĞǇ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ͘�dŚĞ�ƟĚĞ�ǁĂƐ�ŚŝŐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞĞŶ͘�/�ƌĐŽƌĚĞĚ�
ƐĞǀĞƌĂů�ďŝƌĚƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞǁĂǇ�ǁŚĞƌĞ�/�ĚŝĚ�ƐĞĞ�Ă�ĨĞǁ�ůŽŶŐ-ůĞŐŐĞĚ�ǁĂĚĞƌƐ͘�^ĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ůŝƩůĞ�ďůƵĞ�ŚĞƌŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
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ďƌŝůůŝĂŶƚ�ďůƵĞ�ďĞĂŬƐ�ƚŚĂƚ�/�ĞǀĞƌ�ƌĞĐĂůů�ƐĞĞŝŶŐ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƚŚĞ�ůŝŐŚƟŶŐ�ǁĂƐ�ƐŽ�ƉŽŽƌ�ƚŚĂƚ�/�ĚŝƐĐĂƌĚĞĚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ďŝƌĚƐ͘�
KŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞǁĂǇ�/�ƐƚŽƉƉĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽǇ�^ĐŽƵƚ�WƌĞƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ĂĚĚĞĚ�Ă�ĨĞǁ�ŵŽƌĞ�ďŝƌĚƐ͘��/�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�Ă�ƐŵĂůů�ďƌŽǁŶ�ƐŶĂŬĞ�
ǁŚŝĐŚ�ũƵŵƉĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŝŶĐŚĞƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ǁŚĞŶ�/�ĚŝƐƚƵƌďĞĚ�
ŝƚ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ǁŚĞƌĞ�/�ƐĂǁ��ƐĞǀĞƌĂů�ƉĂƚĐŚĞƐ�ŽĨ�Ă�ƐŵĂůů͕�ǇĞůͲ
ůŽǁ-ŇŽǁĞƌĞĚ�ƉůĂŶƚ�ŝŶ�ďůŽŽŵ͘�dŚĞ�ŇŽǁĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�Ă�ƌŽƵŶĚ�
ƚĞƌŵŝŶĂů�ŝŶŇŽƌĞƐĐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ�
ƉŝŶŶĂƚĞ� ůĞĂŇĞƚƐ͘� /� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĂƐ� ƚŚĞ� ƚƌŽƉŝĐĂů�ƉƵī�
;EĞƉƚƵŶŝĂ� ƉƵďĞƐĐĞŶƐͿ� ŽĨ� ,ĂŵŵĞƌ� ;ϮϬϭϰͿ͘� dŚĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ǁĂƐ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��&W�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ůŽĐĂͲ
ƟŽŶ�ŝŶ�WĂƐĐŽ��ŽƵŶƚǇ�ǁĂƐ�ǀĞƌŝĮĞĚ͘� 
 
tĞ� ůĞŌ� ƚŚĞ�<ĂĐǌŵĂƌĞŬ͛Ɛ�ŽŶ�DĂǇ�ϮŶĚ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚĞĚ� ŝŶ�
>ŽĐƵƐƚ͕�'�͘�tŚŝůĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�/�ŶŽƟĐĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�
ďŽŽŵ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬŝŶŐ� ĂƌĞĂ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵŽƚĞů� ;ƉŚŽƚŽƐ�
ϮϬϭϵͺϬϱͺϬϮͺϬϬϭ-ϬϬϳͿ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ůŽŽŬĞĚ�ůŝŬĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŚĂǁŬǁĞĞĚƐ� ďƵƚ� ŶŽ� ƉŽƐŝƟǀĞ� ŝĚ͛Ɛ� ǁĞƌĞ� ŵĂĚĞ͘� dŚĞ� ŶĞǆƚ�
ŵŽƌŶŝŶŐ�ǁĞ�ůĞŌ�ĨŽƌ�DĂƩ͛�ĂŶĚ�ƐƚĂǇĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ŶŝŐŚƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ůĞĂǀŝŶŐ�ĨŽƌ�ŚŽŵĞ�ŽŶ�DĂǇ�ϱƚŚ͘�tĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ŚŽŵĞ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͘ 
 
^ƵŵŵĂƌǇ 
dŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ĐŽŶĚŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŶĞů�ŵĂĚĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƐƚĂǇ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŶŽ�ŶĞǁ�
ĐŽŶĚŽ�ďŝƌĚƐ�ǁĞƌĞ� ƐĞĞŶ͘� /ƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ƵŶƵƐƵĂůůǇ�ǁĞƚ�ƉĞƌŝŽĚ� ŝŶ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�&ůŽƌŝĚĂ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ� ƐƚĂǇ͘�tĞ�ŚĂĚ�ŵŽƌĞ� ƌĂŝŶ� ƚŚĂŶ�ǁĞ�
ĐŽƵůĚ�ĞǀĞƌ�ƌĞĐĂůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ͕�ĞǀĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ůĞŌ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂďƵŶĚĂŶƚ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚƐ�ĂůŽŶŐ�,Ǉϰϭ͘�dĞŶ<�ŶĞǀĞƌ�ĚƌŝĞĚ�
ƵƉ�ĂƐ�ŝƚ�ŚĂƐ�ŝŶ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ͘�KƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ĨĞǁ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ďƵƌŶƐ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĮƌĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ŝŶ�
ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͘��Ɛ�ĨŽƌ�ďŝƌĚŝŶŐ͕�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂŵŽŶŐ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ƚƌŝƉƐ�ƚŽ�&ůŽƌŝĚĂ͖�/�ƐĂǁ�ŽŶůǇ�ϭϭϯ�ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘�dŚĞ�ĨĂĐƚ�
ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ƚǁŽ�&ůŽƌŝĚĂ�ŵĂƌŬƐ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�;ǇĞůůŽǁ-ďŝůůĞĚ�ĐƵĐŬŽŽ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚŚŽŶŽƚĂƌǇ�ǁĂƌďůĞƌͿ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ŶƵŵďĞƌƐ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�
ƚŚĞ�ƉƌŽƚŚŽŶŽƚĂƌǇ͕�ĂůŽŶĞ͕�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�Ă�ŐŽŽĚ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ŵǇ�ŵŝŶĚ͘�/�ǁŽƌŬĞĚ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ďŝƚ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�
ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĚĚ�ϵ�ŶĞǁ�ƉůĂŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ͘��Ɛ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͕�ŽƵƌ�ϯ�ŵŽŶƚŚ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�&ůŽƌŝĚĂ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�tŝƐͲ
ĐŽŶƐŝŶ�ǁŝŶƚĞƌ͘ 
  
 
 


