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&ůŽƌŝĚĂ�ϮϬϮϬ 
 
ϮͬϱͬϮϬ 
dŚĞ� ďĞŐŝŶŶŝŶŐ� ŽĨ� ŽƵƌ� ϮϬϮϬ� ƚƌŝƉ� ƚŽ� &ůŽƌŝĚĂ� ǁĂƐ� ĚĞůĂǇĞĚ� ďǇ� ƐŽŵĞ� ŽĨ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ͛Ɛ� ƐĞĂƐŽŶĂů� ǁĞĂƚŚĞƌ͘�tĞ� ůĞŌ͕� ŽŶĞ� ĚĂǇ� ůĂƚĞƌ� ƚŚĂŶ�
ƉůĂŶŶĞĚ͕�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϲ͕�ĂŌĞƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƐŶŽǁ͘�dŚĞ�ƚƌŝƉ�ǁĂƐ�ƵŶĞǀĞŶƞƵů�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ�Ăƚ�DĂƩ͛Ɛ�ůĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͘�
,ĂǀŝŶŐ�ũƵƐƚ�ŚĂĚ�ŬŶĞĞ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ƚǁŽ�ŵŽŶƚŚƐ�ďĞĨŽƌĞ͕�/�ǁĂƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�Ă�ƌĞůĂǆŝŶŐ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�DĂƩ�ĂŶĚ�EŝĐŽůĞ͘��tĞ�ƐƉĞŶƚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�
ŽĨ�ĚĂǇƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŵŽǀĞĚ�ŽŶ�ƚŽ��dŝŌŽŶ͕�'�͘�tĞ�ƐƉĞŶƚ�ŽŶĞ�ŶŝŐŚƚ�ŝŶ�dŝŌŽŶ�͘��ŌĞƌ��ŶŶ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƐŽŵĞ�ƉĞĐĂŶƐ͕�ǁĞ�
ŵŽǀĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�&ůŽƌŝĚĂ�ŽŶ�ϭͬϯϬͬϮϬ͘͘� 
 
dŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ĐĞŶƚĞƌ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�/�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƐĞĞ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�&ůŽƌŝĚĂ�ďŝƌĚ͘�/�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŵǇ�ĞǇĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŬǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞƌĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŚŽƉĞƐ�ƚŚĂƚ� ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƵŶƵƐƵĂů͕�Žƌ�Ăƚ� ůĞĂƐƚ� ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ͘��ŶŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƐĞĞŝŶŐ�Ă�ŚŽƵƐĞ�ƐƉĂƌƌŽǁ�ďƵƚ� /�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƐĞĞ�ĂŶǇ�
ďŝƌĚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ͘�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�/�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ŚĞĂƌĚ�ďŽĂƚ-ƚĂŝůĞĚ�ŐƌĂĐŬůĞƐ�ďƵƚ�/�ǁĂƐŶ͛ƚ�ƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŵĂƌŬ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ͘�^ŚŽƌƚůǇ�
ůĂƚĞƌ�/�ƐĂǁ�Ă�ƚƵƌŬĞǇ�ǀƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝƚ�ĂƐ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�&ůŽƌŝĚĂ�ďŝƌĚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ͘��Ɛ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĂůŽŶŐ�,Ǉ͘ϳϱ͕�ďŽĂƚ-ƚĂŝůĞĚ�ŐƌĂĐŬůĞƐ�ĂŶĚ�
ŐƌĞĂƚ�ĞŐƌĞƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ͘��tŚĞŶ�ǁĞ�ŐŽƚ�ƚŽ�,Ǉ�ϱϮ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ƐĂŶĚŚŝůů�ĐƌĂŶĞƐ�ůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͕�ďƵƚ͕�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĂƚ͕�ƚŚĞ�ďŝƌĚŝŶŐ�
ǁĂƐ�ƉŽŽƌ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌƐ͘�/Ŷ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ�/�ǁŽƵůĚ�ƐĞĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ-ůĞŐŐĞĚ�ǁĂĚĞƌƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚŝƐ�ŚŝŐŚǁĂǇ�
ďƵƚ�ƌĞĐĞŶƚ͕�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŚĂƐ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ͘ 
 
tĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ�Ăƚ� ƚŚĞ�<ĂĐǌŵĂƌĞŬ͛Ɛ� ůĂƚĞƌ� ƚŚĂƚ�ĚĂǇ� �ĂŶĚ͕�ĂƐ�ƵƐƵĂů͕� ƐƉĞŶƚ�Ă� ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĚĂǇƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞŵ͘� :ĞƌƌǇ͛Ɛ�ƉŽŶĚ�ŚĂĚ�ďŽƚŚ�DƵƐĐŽǀǇ�
ĚƵĐŬƐ�ĂŶĚ�ŵĂůůĂƌĚƐ͘� /� ƐƵƐƉĞĐƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ďŽƚŚ�ŚǇďƌŝĚƐ�ǁŝƚŚ�ĚŽŵĞƐƟĐ� ĨŽƵů�ďƵƚ� /�ĐŽƵŶƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂŶǇǁĂǇ͘���ƉĂůŵ�ǁĂƌďůĞƌ�ǁĂƐ�
ƐĞĞŶ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ŽĨ�ŚŝƐ�>ĂŶĂŝ�ĂŶĚ��ƵƌĂƐŝĂŶ�ĐŽůůĂƌĞĚ�ĚŽǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ŽĨ�EĞǁ�WŽƌƚ�ZŝĐŚĞǇ͘ 
 
KŶ�ϭͬϯϭͬϮϬ�:ĞƌƌǇ�ƚŽŽŬ��ŶŶ�ĂŶĚ�ŵĞ�ŽŶ�Ă�ƚŽƵƌ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�WŽƌƚ�ZŝĐŚĞǇ͛Ɛ�ƉĂƌŬƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ŵĂƉ�ďǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĸĐŝĂůƐ͘�
ZĞĚ-ďƌĞĂƐƚĞĚ�ŵĞƌŐĂŶƐĞƌƐ͕�ǁŚŝƚĞ�ŝďŝƐ͕�ƌŝŶŐ-ďŝůůĞĚ�ŐƵůů͕�ĂŶĚ�ǁŽŽĚ�ƐƚŽƌŬƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ĐĂƌĚŝŶĂů�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŚŝŐŚ�ƟĚĞ͖�ǁĞ�ƐĂǁ�ŶŽ�
ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ͘ 
 
tĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ�ŽŶ�ϮͬϭͬϮϬ͘���ůŽŐŐĞƌŚĞĂĚ�ƐŚƌŝŬĞ�ǁĂƐ�ǁĂŝƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁŝƌĞ�ĂůŽŶŐ�EĞǁƉŽƌƚ��ƌŝǀĞ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŵǇ�ƌĞĐĞŶƚ�ƐƵƌͲ
ŐĞƌǇ�/�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƉĂǇ�ŚŽŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ĂŬĂŚĂƚĐŚĞĞ�^ƚƌĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ǁĂǇ�;Ă�ǁĂůŬ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ��ŝŐ��ǇƉƌĞƐƐ��ĞŶĚ�ďŽĂƌĚǁĂůŬͿ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�/�
ĚƌŽǀĞ�ƚŽ�ĂůŽŶŐ�:ĂŶĞƐ�^ĐĞŶŝĐ��ƌŝǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮͬϮͬϮϬ͘�/�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŽŶůǇ�ϭϮ�ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�
,Ǉϰϭ�;ŝŶ�ƚŚĞ�&ĂŬĂŚĂƚĐŚĞĞͿ͘� 
  
�ŶŶ�ďĞĂĐŚĞĚ�Ăƚ�DĂƌĐŽ͛Ɛ�^ŽƵƚŚ��ĞĂĐŚ�ŽŶ�ďŽƚŚ�
ƚŚĞ� ŵŽƌŶŝŶŐƐ� ŽĨ� ϮͬϰͬϮϬ� ĂŶĚ� ϮͬϱͬϮϬ͘� /� ƚŽŽŬ�
ƚŚŽƐĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ƚŽ� ĐŚĞĐŬ� ŽƵƚ� Ă� ĨĞǁ� ŽĨ�
DĂƌĐŽ͛Ɛ� ŶĂƚƵƌĂů� ĂƌĞĂƐ͘� dŚĞƌĞ� ǁĂƐ� ŶŽ� ƐŝŐŶ� ŽĨ�
ƚŚĞ� ĞĂŐůĞƐ� ƚŚĂƚ� ŶĞƐƚĞĚ� ŝŶ�DĂƌĐŽ� /ƐůĂŶĚ͛Ɛ� ŶĂͲ
ƚƵƌĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ� ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͖� /� ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĞǀĞŶ�ĮŶĚ�
ƚŚĞ� ŶĞƐƚ� ĨƌŽŵ� ůĂƐƚ� ǇĞĂƌ͘� DĂĐŬůĞ� WĂƌŬ� ǁĂƐ�
ƉƌĞƩǇ�ƋƵŝĞƚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇ� ;ϮͬϰͬϮϬͿ͘���ĐŽƵͲ
ƉůĞ�ŽĨ�ŵŽŽƌŚĞŶƐ�ĂŶĚ��ƵƌĂƐŝĂŶ�ĚŽǀĞƐ�ǁĂƐ�Ăůů�ŝƚ�
ŽīĞƌĞĚ͘��Ƶƚ�ŽŶ�ϮͬϱͬϮϬ͕� /�ǁĂƐ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ĮŶĚ�Ă�
ĐŽƵƉůĞ� ŽĨ� ŵĂŐŶŝĮĐĞŶƚ� ĨƌŝŐĂƚĞ� ďŝƌĚƐ� Ăƚ� ƚŚĞ�
ƉĂƌŬ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ƐŝŐŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉƵƌƉůĞ�ŵĂƌƟŶ�
ŚŽƵƐĞ͘� /� ĂůƐŽ� ĨŽƵŶĚ� Ă� ŐŽƉŚĞƌ� ƚƵƌƚůĞ� ĂůŽŶŐ� ;Ϳ�
ƌŽĂĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͘� /ƚ�
ǁĂƐ� ǀĞƌǇ� ĐůŽƐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌŽĂĚ͕� ĚŝŐŐŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ŐƌĂƐƐ͖� ƐĞĞŵŝŶŐůǇ� ĨĞĞĚŝŶŐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŐƌĂƐƐ� ĂŶĚ͕�
ƉĞƌŚĂƉƐ͕� ŝƚƐ� ƌŽŽƚƐ͘� ^ĞǀĞƌĂů� ĚĞĐĞŶƚ� ƉŚŽƚŽƐ�
ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ͘� 
 
ϮͬϴͬϮϬ 
KŶ� ƚŚĞ� ŵŽƌŶŝŶŐ� ŽĨ� ϮͬϲͬϮϬ͕� /� ĚŝĚ� ƚŚĞ� dƵƌŶĞƌ�
ZŝǀĞƌ�ͬ��ŝƌĚŽŶ�ůŽŽƉ͘�/�ŽŶůǇ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ϭϵ�ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ďƵƚ͕�ŐŝǀĞŶ�ŚŽǁ�ĞĂƌůǇ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�&ůŽƌŝĚĂ�ƚƌŝƉ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ͘ 
 
�Ɛ�ŽĨ�ϮͬϳͬϮϬ͕�ϯϳ�ďŝƌĚƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐĞĞŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�&ůŽƌŝĚĂ͘�dŚŝƐ�ĐŽŵƉĂƌĞƐ�ƚŽ�ϱϳ�ďǇ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŚĞĐŬƉŽŝŶƚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĞƐƉĞͲ
ĐŝĂůůǇ�ďĂĚ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�ƌĞĐŽƌĚ͘��Ƶƚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŵǇ�ŬŶĞĞ�ƐƵƌŐĞƌǇ͕�/�ĚŝĚ�ůŝƩůĞ�ďŝƌĚŝŶŐ�Ăƚ�<ĂĐǌŵĂƌĞŬ͛Ɛ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ďŝƌĚŝŶŐ�/�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ƐŽ�ĨĂƌ͕�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ͘�,ŽƉĞĨƵůůǇ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ŬŶĞĞ�ŚĞĂůƐ͕�/͛ůů�ŚĂǀĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝͲ
ƟĞƐ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ǇĞĂƌƐ͘ 



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϮϬ�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�Ϯ 

ϮͬϭϭͬϮϬ 
tĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ŽƵƌ�ƵƐƵĂů�^ƵŶĚĂǇ�ƌŽƵƟŶĞ�ŽŶ�ϮͬϵͬϮϬ�ĂŶĚ�/�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ĐŝƚǇ�ďŝƌĚƐ�ŝŶ���͘�^ĞǀĞƌĂů�

ŽƚŚĞƌƐ� ƐƟůů� ƌĞŵĂŝŶ� ĂƐ� ĞĂƐǇ�ŵĂƌŬƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ƚƌŝƉ͘ 
 
/�ĚƌŽǀĞ�ŝŶƚŽ��ǀĞƌŐůĂĚĞƐ��ŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶͲ
ŝŶŐ� ŽĨ� ϮͬϭϬͬϮϬ� ƚŽ� ƐĞĞ� ŝĨ� ƚŚĞ� �ĂƌŽŶ� ZŝǀĞƌ�
ǁĂƐ� Ăƚ� ůŽǁ� ƟĚĞ� ĂŶĚ� /� ĐŽƵůĚ� ƉŽƐƐŝďůǇ� ƐĞĞ�
ƐŽŵĞ� ƐŚŽƌĞ� ďŝƌĚƐ͘� dŚĞ� ƌŝǀĞƌ� ǁĂƐ� ƉƌĞƩǇ�
ŚŝŐŚ͕� ƚŚŽƵŐŚ͕� ƐŽ� /� ƚƵƌŶĞĚ� ĂƌŽƵŶĚ� ĂŶĚ�
ĚƌŽǀĞ�ƚŽ�:ĂŶĞƐ�^ĐĞŶŝĐ��ƌŝǀĞ͘�^ŚŽƌƚůǇ�ĂůŽŶŐ�
ƚŚĞ�ƉƌĂŝƌŝĞ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉĂƌŬ� /� � ƌĂŶ� ŝŶƚŽ�
&ƌĞĚ� ĂŶĚ� �ůǇĐĞ� � dŽǁŶƐĞŶĚ� ĂŶĚ� ǁĞ� ĚŝƐͲ
ĐƵƐƐĞĚ�ǁŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�ƚŚƵƐ�ĨĂƌ�
ŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ŬŝŶŐ�ƌĂŝů�
ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ďǇ��ƌŝĐ��ĂƵĞƌ͘�tŚĞŶ�/�
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͕� /� ƐĂǁ�ĂŶ� ŝŶƚĞƌͲ
ĞƐƟŶŐ� ĨĞƌŶ� ŐƌŽǁŝŶŐ� ŽŶ� Ă� ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ďƵƌŶĞĚ�ĐĂďďĂŐĞ�ƉĂůŵ͘� 
 
dŚĞ� ĨĞƌŶ� ŚĂĚ� ƉŝŶŶĂƚĞ� ůĞĂǀĞƐ͕� ĞĂĐŚ� ǁŝƚŚ�
ĂďŽƵƚ� ϭϮ� ůĞĂŇĞƚƐ͘� dŚĞ� ůĞĂŇĞƚƐ� ǁĞƌĞ�
ƚŽŽƚŚĞĚ�ĂŶĚ� ůĞŌ�Ă� ƐŵĂůů� ŬŶŽď�ǁĞŶ� ƐĞƉĂͲ

ƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĂĐŚŝƐ͘�dŚĞ�ƌĂĐŚŝƐ�ǁĂƐ�ŐƌĞĞŶ͘�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ĨĞƌŶ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉůĞĞŶǁŽƌƚƐ�ďƵƚ�/�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�ŝĚĞŶƟĨǇ�
ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘�KŶůǇ�ƚǁŽ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�ƐƉůĞĞŶǁŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ĂŬĂŚĂƚĐŚĞĞ�^ƚƌĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/Z�͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ��ƐƉůĞŶŝƵŵ�ƐĞƌƌĂͲ
ƚƵŵ�;ƚŚĞ�ďŝƌĚŶĞƐƚ�ĨĞƌŶͿ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƐĞĞŶ͘�dŚĞ�ŽƚŚĞƌ͕�ƚŚĞ�ĞĂƌĞĚ�ƐƉůĞĞŶǁŽƌƚ�;�͘�ĞƌŽƐƵŵͿ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƵŶůŝŬĞůǇ͘�
:ƵĚŐŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ� ŝŶ�EĞůƐŽŶ� ;ϮϬϬϬͿ͕� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ůŝŬĞůǇ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ� ŝƐ� ƚŚĞ�ƚŽŽƚŚĞĚ�ƐƉůĞĞŶǁŽƌƚ� ;�͘� ƚƌŝĐŚŽŵĂŶĞƐ-ĚĞŶƚĂƚƵŵͿ�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ĂŬĂŚĂƚĐŚĞĞ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�/Z�͘�hƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ��ƉůĞŶŝƵŵ�ŝŶ�EĞůƐŽŶ�;ϮϬϬϬͿ�ĚŝĚ�ƚĞ�ŶƚĂͲ
ƟǀĞůǇ� ůĞĂĚ� ƚŽ� ƚŚŝƐ� ƐƉĞĐŝĞƐ͘� WŽƐƐŝďůǇ͕� /� ŚĂǀĞ� ƚŚĞ�ǁƌŽŶŐ�ŐĞŶƵƐ�ďƵƚ� /�ǁŝůů� ŝŶĐůƵĚĞ� ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĂƐ��͘� ƚƌŝĐŚŵĂŶĞƐ-
ĚĞŶƚĂƚƵŵ�ƵŶƟů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚƵĚǇ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͘ 
 
��ĨĞǁ�ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ďůŽŽŵ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽǁƉĞĂ�;sŝŐŶĂ�ůƵƚĞŽůĂͿ�tŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚŝƐ�ƐŝƚĞ͘�/�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ƉůĂŶƚ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƚĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�/�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŶƵƐ͕�^ǇŵͲ
ƉŚǇŽƚƌŝĐŚƵŵ͘�dŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ŚĂĚ�ǁŚŝƚĞ�ŇŽǁĞƌ�ŚĞĂĚƐ�ǁŝƚŚ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ͕�Ă�ƐůŝŐŚƚ�ďůƵĞ�ƟŶŐĞ͘�dŚĞ�ƌĂǇ�ŇŽǁĞƌƐ�ŶƵŵďĞƌĞĚ�ĂďŽƵƚ�ϮϱͬŚĞĂĚ͘�dŚĞ�
ĚŝƐĐ�ŇŽǁĞƌƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ǇĞůůŽǁ�ƚŽ�ƌĞĚĚŝƐŚ-ďƌŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŵĂƚƵƌĞĚ͘�dŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ůŝŶĞĂƌ͘�dŚĞ�/Z��ůŝƐƚƐ�η�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐĞŶƵƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�&ĂŬĂŚĂƚĐŚĞĞ�^ƚƌĂŶĚ͘��ŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��&W�ĐůĞĂƌůǇ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�
^ǇŵƉŚǇŽƚƌŝĐŚƵŵ�ďĂŚĂŵĞŶƐĞ͘�dŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�
ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌͲ
ĞŶŶŝĂů�ŵĂƌƐŚ�ĂƐƚĞƌ� ;^ǇŵƉŚǇŽƚƌŝĐŚƵŵ�ƚĞŶƵŝĨŽůŝƵŵͿ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶĨƵƐĞĚ͘� /�ŶĞĞĚ�
ƚŽ� ĞǆĂŵŝŶĞ� ŵŽƌĞ� ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ� ƚŽ� ĐŽŶĮƌŵ� ƚŚĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ďŽƚŚ� ƐƉĞĐŝĞƐ͘�
�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŽŶ�ƚŚĞ��&W�ĨĂǀŽƌ�^͘��ĂŚĂŵĞŶƐĞ͘ 
 
/�ŐŽƚ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮͬϭϭͬϮϬ�ĂŶĚ�ĚƌŽǀĞ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽŽƉ�ZŽĂĚ͘��
�Ɛ� /� ƐƚĂƌƚĞĚ� ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞ�ĂŶ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ďŝŐ� ĐǇƉƌĞƐƐ� ĨŽǆ� ƐƋƵŝƌƌĞů�ǁĂƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌŽĂĚ͘� /�
ƚƌŝĞĚ� ƚŽ� ŵĂŶĞƵǀĞƌ� ƚŚĞ� ĐĂƌ� ƐŽ� /� ĐŽƵůĚ� ŐĞƚ� Ă� ĨĞǁ� ƉŚŽƚŽƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐƌŝƩĞƌ� ďƵƚ� ŝƐ�
ƋƵŝĐŬůǇ�ƌĂŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘�tŚĞŶ�/�ŐŽƚ�ƚŽ�ŵǇ�ƚƵƌŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ƐƉŽƚ͕�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐƋƵŝƌƌĞů�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘�dŚŝƐ�ŽŶĞ�ǁĂƐ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ͖�
ŝƚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ǁĂůŬĞĚ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ĂŶĚ�ƉŽƐĞĚ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉŚŽƚŽƐ͘ 
 
dŚĞ�ďŝƌĚŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ůŽŽƉ�ƌŽĂĚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƚŽŽ�ŐŽŽĚ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵŽƌŶŝŶŐ͖�ŽŶůǇ�ŶŝŶĞ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ͘���ĨĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ŚĞƌŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞŐƌĞƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐƵůǀĞƌƚ� ĂƌĞĂƐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƐĞǀĞƌĂů� ďůĂĐŬ-ĐƌŽǁŶĞĚ� ŶŝŐŚƚ� ŚĞƌŽŶƐ͘� EŽ� ŶĞǁ� ƚƌŝƉ�
ŵĂƌŬƐ͊ 
 
^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ� ƐŶĞĞǌĞǁĞĞĚ� ;,ĞůĞŶŝƵŵ� ƉŝŶŶĂƟĮĚƵŵͿ� ǁĂƐ� ƐĞĞŶ� ŐƌŽǁŝŶŐ� ĂƐ� ĂŶ�
ĞŵĞƌŐĞŶƚ�ƉůĂŶƚ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ǁĞĞĚǇ�ƉůĂŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞĂ�ĨĂŵŝůǇ�ǁĂƐ�ƐĞĞŶ�
ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉĂƚĐŚĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘�dŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ŚĂĚ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ůĞĂǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚƌĞĞ�
ůĞĂŇĞƚƐ͕�ĞĂĐŚ�ĂďŽƵƚ�ϯĐŵ�ůŽŶŐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ǀĞŝŶ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ůĞĂŇĞƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϮϬ�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�ϯ 

ĚŝƐƚĂů�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ůĞĂŇĞƚ�ŝƐ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ŶŽƚĐŚĞĚ͘�dŚĞ�ůĞĂŇĞƚƐ�ƐŚŽǁĞĚ�Ă�ůŝŐŚƚ�ƚĞŶĚĞŶĐǇ�ƚŽ�ĨŽůĚ�ďŝůĂƚĞƌĂůůǇ͘�dŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ůĞĂŇĞƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐͲ
ĞƐƚ͕�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ϮĐŵ�ǆ�ϴŵŵ͘�dŚĞ�ƐƚĞŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ǁĞƌĞ�ƐŵŽŽƚŚ͘�zĞůůŽǁ�ŇŽǁĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ƌĂĐĞŵĞƐ�ǁŝƚŚ�ϲ�Žƌ�
ϳ�ŇŽǁĞƌƐͬƌĂĐĞŵĞ͘��ĂĐŚ�ŇŽǁĞƌ�ǁĂƐ�ĂďŽƵƚ�ϭϱŵŵ�ůŽŶŐ�ǆ�ϭϮŵŵ�ǁŝĚĞ͘�dŚŝƐ�ďƌŽǁŶŝƐŚ�ůŝŶĞƐ�ĐŽŶǀĞƌŐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŇŽǁĞƌ�ĂŶĚ�
ĞŶĚĞĚ�ǁĞůů�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂƌŐŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƚĂůƐ͘��dŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ŝƐ�ǇĞƚ�ƚŽ�ďĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͘ 
 
ZĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ�ďǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�ŚǇϰϭ͕�/�ĂĚĚĞĚ�Ă�ƚƌŝ-ĐŽůŽƌĞĚ�ŚĞƌŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ĐĂƩůĞ�ĞŐƌĞƚ��ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ůŝƐƚ͘� 
 
ϮͬϭϮͬϮϬ 
�ŌĞƌ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ŵǇ�&ůŽƌŝĚĂ�ƉůĂŶƚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�/�ĮŶĂůůǇ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ǁĞĞĚǇ�ůĞŐƵŵĞ�ĨŽƵŶĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�>ŽŽƉ�ZŽĂĚ�ŽŶ�
ϮͬϭϭͬϮϬ�ǁĂƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ƌĂƩůĞďŽǆ�;�ƌŽƚĂůĂƌŝĂ�ƉƵŵŝůĂͿ͘�DǇ�ĚĞůĂǇ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƟƉƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂŇĞƚƐ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŵĂůů�ŶŽƚĐŚ�
ĂŶĚ�ŶŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ� ƐĞĞŵĞĚ� ƚŽ� ƐŚŽǁ�ƚŚŝƐ͘�WŚŽƚŽƐ�ŽŶ� ƚŚĞ��&W�ĚŝĚ� ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ŶŽƚĐŚĞƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌĂŶŐĞ�ŵĂƉ�ŽŶ� ƚŚĞ�ǁĞď�ƐŝƚĞ�
ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĨŽƌ��ĂĚĂ��ŽƵŶƚǇ͘�/�ĂĚĚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘��ŽŶƚƌĂƌǇ�ƚŽ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�
ǁĞĞĚ�;ĂůŝĞŶͿ͕�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�Ă�ŶĂƟǀĞ�ƉůĂŶƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��&W͘ 
 
ϮͬϭϳͬϮϬ 
�ŶŶ�ĂŶĚ�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�dŝŐĞƌƚĂŝů��ĞĂĐŚ�ŽŶ�ϮͬϭϮͬϮϬ͘�'ŝǀĞŶ�ŵǇ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͕�/�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ůĂŐŽŽŶ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ƐĞĂƌĐŚ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďĞĂĐŚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŚŽƵƌƐ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞ�/�ƐĂǁ�ŽŶůǇ�Ă�ŚĂŶĚĨƵů�ŽĨ�ĐŽŵŵŽŶ�ŐƌĂĐŬůĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƚƵƌŬĞǇ�ǀƵůƚƵƌĞ͘�EŽ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ�ǁĞƌĞ��
ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŐŽŽŶ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�ŽƐƉƌĞǇ�ŶĞƐƚ�ǁĂƐ�ƵŶŽĐĐƵƉŝĞĚ�ǁŚŝůĞ�/�ǁĂƚĐŚĞĚ�ŝƚ͘��ŶŶ�ǁĂůŬĞĚ�ƚŚĞ�ƐƉŝƚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƐĂŶĚ�ĚŽůůĂƌƐ͖�^ŚĞ�ĨŽƵŶĚ�Ă�ϰ͕��ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂŶŬ͘��ĐƚƵĂůůǇ͕�/�ĞǀĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶĞ͖�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐŝƫŶŐ�ŽŶ�Ă�ƉŝĐŶŝĐ�ƚĂůďĞ�
dŚĂƚ�/�ƐĂƚ�Ăƚ͘��ŶŶ�ĚŝĚ�ĮŶĚ�Ă�ĨĞǁ�ŶŝĐĞ�ƐŚĞůůƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĐŬ�ƐŶĂŝůƐ͕�Ă�ĐŽŶĞ͕�Ă�ƐŵĂůů�ƐůŝƉƉĞƌ�ĂŶĚ�Ă�ƐŵĂůů�ǁŚĞůŬ͘ 
 
^ŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌ�ǁĞ�ŐŽƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�WK/͕�ǁĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�:ĂŶ�ĂŶĚ��ů�,ĂŶŶĞƌ͘��ů�ŚĂĚ�ƉƵůůĞĚ�Ă�ŶŝĐĞ�ǁĂůŬĞƌ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƵŵƉƐƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚĞ�ůŽĂŶĞĚ�
ŝƚ�ƚŽ�ŵĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚĂǇ͘�KŶ�ϮͬϭϯͬϮϬ͕�/�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂůŬĞƌ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�Ăƚ�dĞŶ<͘�/�ŽŶůǇ�ƐĂǁ�Ϯϭ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�
ďŝƌĚƐ�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ƚŽŽ�ďĂĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�/�ŶĞǀĞƌ�ŐŽƚ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƚŽǁĞƌ͘�&ŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ͕�ďƌŝŶŐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚ�ƚŽ�ϱϮ�;ŽŶůǇ�Ϯϱ�ďĞŚŝŶĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌͿ͘�'ŝǀĞŶ�ŵǇ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�/͛ůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ĐŽƵŶƚƐ͘ 
 
/�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂůŬĞƌ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�ϮͬϭϰͬϮϬ͕�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŝŐ��ǇƉƌĞƐƐ��ĞŶĚ��ŽĂƌĚǁĂůŬ͘��ŶŶ�ĂŶĚ�/�ŵĞƚ��ŽƵŐ�ĂŶĚ�'ĞƐĞůĂ��ƌǇƐĚĂůĞ�ƚŚĞƌĞ�
ŽŶ�sĂůĞŶƟŶĞƐ�ĚĂǇ͘�tĞ�ŐŽƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ͗ϯϬ�D͘��ŽƵŐ�ŵĞƚ�ƵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ďƵƚ�'ĞƐĞůĂ�ŚĂĚ�ďĞŐƵŶ�ƚŽ�ďŝƌĚ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͘�^ŚĞ�ũŽŝŶĞĚ�ƵƐ�
ĂƐ�ǁĞ�ďĞŐĂŶ�ŽƵƌ�ŚŝŬĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ǁŝƚŚ��ŶŶ�ĂŶĚ�Wh>�,ĞŝŶǌ͕�Ă�ĐŽƵƉůĞ�/�ŚĂĚ�ŵĞƚ�ƐĞǀĞƌĂ�ƟŵĞƐ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�
ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĞ� ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽƌĐŚŝĚƐ�ĂŶĚ�ďƌŽŵĞůŝĂĚƐ�ǁŝƚŚ�ŵĞ͘� /�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ŚĂůĨ�ǁĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ�ďĞĨŽƌĞ�
ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƌ͘� /�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŬĞĞƉ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ� ƐĞĞŶ�ďƵƚ� /�ĚŝĚ�ŵĂƌŬ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĞĂŐůĞ�ďĞĐĂƵƐĞ� ŝƚ�ǁĂƐ�Ă� ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬ͘�dŚŝƐ͕�
ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ďĂƌƌĞĚ�Žǁů�ŚĞĂƌĚ�ĞĂƌůŝĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ͕�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ƚŽƚĂů�ƚŽ�ϱϰ͘�'ĞƐĞůĂ�ŚĞĂƌĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉĂƌƵůĂƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ďƵƚ�/�
ŶĞǀĞƌ�ƐĂǁ�Žƌ�ŚĞĂƌĚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞŵ�ŽƵƚ�ŽŶ�ŚĞƌ�ƉŚŽŶĞ͘ 
 
dŚĞ� ŶĞǆƚ� ŵŽƌŶŝŶŐ� ;ϮͬϭϱͬϮϬͿ� /� ĚƌŽǀĞ� :ĂŶĞƐ� ^ĐĞŶŝĐ� �ƌŝǀĞ� ĂŐĂŝŶ͕� ƚŚŝƐ�
ƟŵĞ�ƚŽ�ŐĂƚĞ�ϳ�ďĞĨŽƌĞ�/�ƚƵƌŶĞĚ�ďĂĐŬ͘�/�ĚƌŽǀĞ�ƐůŽǁůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ƌŽĂĚ͕� ůŽŽŬŝŶŐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŬŝŶŐ� ƌĂŝů� ƚŚĂƚ�&ƌĞĚ�ŚĂĚ� ƚŽůĚ�ŵĞ�ĂďŽƵƚ͘�EŽ�
ůƵĐŬ�ǁŝƚŚ� ƚŚĂƚ͊� �ůŽŶŐ� ƚŚĞ� /� ƐĂǁ� Ă� ǀĞƌǇ� ƐŵĂůů� ŇŽǁĞƌŝŶŐ� ƉůĂŶƚ� ƚŚĂƚ� /�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ� ĂƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵŽƌŶŝŶŐ� ŐůŽƌŝĞƐ� ;ƉŚŽƚŽƐ�
ϮϬϮϬͺϬϮͺϭϱͺϬϬϮ-ϲͿ͘� dŚĞ� ŇŽǁĞƌƐ� ǁĞƌĞ� Ă� ŵĞƌĞ� ϭĐŵ� ǁŝĚĞ� ĂŶĚ�
ϭΘϭͬϮĐŵ�ůŽŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽŶůǇ�ϭĐŵ�ďƌŽĂĚ͘�dŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�
ĐůŝŵďŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ�ƐƚĂůŬƐ�ŽĨ�ĞŵĞƌŐĞŶƚ�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚͲ
ƐŝĚĞ�ĚŝƚĐŚ͘� >ĂƚĞƌ͕� /� ƐĂǁ�ŽƚŚĞƌ�ƉůĂŶƚƐ� Ă͕� ƉƉĂƌĞŶƚůǇ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƐƉĞĐŝĞƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ� ůĂƌŐĞƌ� ;Ϯ�Žƌ�ϯǆͿ�ŇŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ� ůĞĂǀĞƐ͘� /� ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�
ƵƐŝŶŐ�,ĂŵŵĞƌ�;ϮϬϭϰͿ�ĂƐ�ůŝƩůĞ�ďĞůů�;/ƉŽŵŽĞĂ�ƚƌŝůŽďĂͿ͘�dŚĞ�ůĞĂǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉůĂŶƚ� ǁĞƌĞ� ŶŽƚ� ŽďǀŝŽƵƐůǇ� ƚŚƌĞĞ� ůŽďĞĚ� ďƵƚ� ƚŚĞǇ�ŵĂǇ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ŽŶ�
ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ƐĞĞŶ�ůĂƚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ůĂƌŐĞƌ�ŇŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞƐ͘ 
 
/�ĂůƐŽ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĂƐƚĞƌ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�^ǇŵƉŚǇŽƚƌŝĐŚƵŵ�ďĂŚĂŵĞŶƐĞ�ŽŶ�ϮͬϭϬͬϮϬ͘�dŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ŚĂĚ�ƚĞƌŵŝŶĂů�
ƉĂŶŝĐůĞƐ�ŽĨ�ŇŽǁĞƌ�ŚĞĂĚƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐŵĂůů�ďƌĂĐƚƐ�ĂůŽŶŐ� ŝƚƐ�ďƌĂŶĐŚĞƐ͘�KŶ�ĞĂĐŚ�ďƌĂŶĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶŝĐůĞƐ͕�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŵŽƐƚ�ŇŽǁĞƌƐ�
ǁĞƌĞ� ŝŶ�ďůŽŽŵ͘��ĂĐŚ�ŇŽǁĞƌ�ŚĞĂĚ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϯ;нͿ� Đŵ� ŝŶ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ĂďŽƵƚ�Ϯϭ� ƌĂǇ�ŇŽǁĞƌƐ͘�dŚĞ�ŵĂƐƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐ�
ŇŽǁĞƌƐ�ǁĂƐ�ĂďŽƵƚ�ϯ�;нͿ�Đŵ�ŝŶ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ͘�dŚĞ�ƉŚǇůůĂƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŇŽǁĞƌ�ŚĞĂĚƐ�ƐŽůŝĚ�ŐƌĞĞŶ͘�dŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ͕�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŵĞĂƐͲ
ƵƌŝŶŐ�ŝŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ϭϬĐŵ�ůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŝĚƚŚ�ŽĨ�ϭΘϭͬϮĐŵ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�Žƌ�ůĞƐƐ�ůĂŶĐĞŽůĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŽŽƚŚĞĚ�ĚŝƐƚĂůůǇ͘�dŚĞǇ�ŶĂƌƌŽǁĞĚ�ƚŽͲ
ǁĂƌĚ� ƚŚĞ� ƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ŚƵŐŐĞĚ� ŝƚ͘� dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ǁŝĚĞůǇ� ƐƉƌĞĂĚ͕� ĨŽƌǁĂƌĚ-ƉŽŝŶƟŶŐ�ŚĂŝƌƐ�ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ�ŵĂƌŐŝŶƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ůĞĂǀĞƐ͘� dŚĞ� ƐƚĞŵ�ǁĂƐ�
ƐŵŽŽƚŚ�ĂŶĚ�ƐůŝŐŚƚůǇ� ƌŝďďĞĚ͘�dŚĞ� ƌŽŽƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĮďƌŽƵƐ�ĂŶĚ� ƌĞĚ� ŝŶ� ĐŽůŽƌ͘� ^ŽŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĐĂŶ�Ğ� ƐĞĞŶ� ŝŶ�ƉŚŽƚŽƐ�
ϮϬϮϬͺϬϮͺϭϱͺϬϭϬ-ϭϮ͘�/�ĂĚŵŝƚ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĂǆŽŶŽŵǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ďƵƚ͕�ƵŶƟů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚƵĚǇ͕�/�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ůŝƐƚ�ŝƚ�ĂƐ�^ǇŵƉŚǇͲ
ŽƚƌŝĐŚƵŵ�ďĂŚĂŵĞŶƐĞ͘ 
 



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϮϬ�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�ϰ 

>ĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�/�ƐĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂŶĂŝ�ĨŽƌ�Ă�ǁŚŝůĞ͘��Ɛ�/�ǁĂƐ�ŐĞƫŶŐ�ƐĞƩůĞĚ͕�/�ƐĂǁ�Ă�ƐƉŽƩĞĚ�ƐĂŶĚƉŝƉĞƌ�ŇǇ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ�
ůĂƵŶĐŚ�ĚĞĐŬ͘�WǇƌĂŵŝĚĂů�ĐĂƉƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ŐƵůůƐ�ĂŶĚ�ƉĞůŝĐĂŶƐ�ĨƌŽŵ�ƉĞƌĐŚŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ͘��ƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�
ƐĂŶĚƉŝƉĞƌƐ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ďŽƚŚĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŵ͘ 
 
dŽĚĂǇ͕�ϮͬϭϳͬϮϬ͕�/�ĚƌŽǀĞ�ĚŽǁŶ�^ĂďĂů�WĂůŵ��ƌŝǀĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�WŝĐĂǇƵŶĞ�^ƚƌĂŶĚ͘��Ɛ�/�ĚƌŽǀĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�/�ƉĂƐƐĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƚƌƵĐŬƐ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�
ŚĞůŝĐŽƉƚĞƌƐ͘�>ĂƚĞƌ͕�/�ǁĂƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ƐƉƌĂǇ�ŵĞůĂůĞƵĐĂ�ƚƌĞĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌďŝĐŝĚĞƐ͘�/�ǁĂƐ�ĐĂƵƟŽŶĞĚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�
ƚŚŽƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƚƌĂŶĚ͘� dŚĞ�ǁĂƚĞƌ� ůĞǀĞůƐ�ǁĞƌĞ�ŚŝŐŚĞƌ� ƚŚĂŶ�ǁŚĂƚ� /� ƵƐƵĂůůǇ� ƐĞĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�ĚŝƚĐŚĞƐ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ� ƌŽĂĚ�ǁĞƌĞ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ�
ŇŽŽĚĞĚ͘�/�ƐĂǁ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĨĞǁ�ďŝƌĚƐ�;ϴ;Ϳ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘ 
 
^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ͕�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŇŽŽĚĞĚ�ďƵƚ�ŶŽǁ�ĚƌǇŝŶŐ͕�ŚĂĚ�ďůĂĚĚĞƌǁŽƌƚƐ�ŝŶ�ďůŽŽŵ�;ƉŚŽƚŽƐ�ϮϬϮϬͺϬϮͺϭϳͺϬϬϭ-ϴͿ͘�dŚĞƐĞ�ŚĂĚ�ŶĂŬĞĚ�
ƐƚĞŵƐ͘�dŚĞ�ŇŽǁĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ǇĞůůŽǁ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ŚĂĚ�Ă�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ƐƉƵƌ͘�dŚĞƐĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ŚŽƌŶĞĚ�ďůĂĚĚĞƌǁŽƌƚ�;/ƉŽŵŽĞĂ�ĐŽƌŶƵƚĂͿ͘���ĨĞǁ�ƉĂƚĐŚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŝƚĞ�ŇŽǁĞƌĞĚ�;Ϳ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ƐĞĞŶ͘� 
 
KŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ�/�ƐƚŽƉƉĞĚ�Ăƚ�DĐ�ŽŶĂůĚ͛Ɛ�ĂŶĚ�ƚŽŽŬ�Ă�ĐŽīĞĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ǁŚĞƌĞ�/�ǁĂƐ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƌĂĐĂƌĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ůĂƐƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ͘�EŽ�ĐĂƌĂĐĂƌĂ�ǁĂƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘��ƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŵŽǀĞĚ�ŽŶ͘�'ŽŶĞ�ƚŽŽ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ůŝŵƉŬŝŶƐ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĨĞĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂǁŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘�dŚŝƐ�ůĂǁŶ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĐƵƚ�ĨŽƌ�Ă�ǁŚŝůĞ�ĂŶĚ�/�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůŝŵƉŬŝŶƐ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�
ŽŶůǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ůĂǁŶ�ǁĂƐ�ĐƵƚ͘ 
 
ϮͬϮϮͬϮϬ 
/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�<ŝƌďǇ�^ƚĂƌƚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮͬϭϴͬϮϬ͘� /�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂůŬĞƌ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ�ĂŶĚ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŐŽƚ�ƚŽ�ĞŶĚ͘� /�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƐĞĞ�Ă�
ŚƵŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ďŝƌĚƐ�ďƵƚ͕�ŐŝǀĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁĞƌĞ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ—ƐƟůů�ƚƌĂŝůŝŶŐ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ďǇ�ĂďŽƵƚ�ϮϬ͘ 
 
tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ�ĨŽƌ�ŶĞĂƌůǇ�ϯ�ǁĞĞŬƐ͕�ŶŽǁ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ĨĞǁ�ƚƌŝƉƐ�ŝŶƚŽ�DĂƌĐŽ�/ƐůĂŶĚ͘��Ƶƚ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǇĞƚ�ƚŽ�
ƐĞĞ�ĂŶ�Žǁů�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ďƵƌƌŽǁŝŶŐ�ŽǁůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͘�hŶƟů�ƚŽĚĂǇ�;ϮͬϭϵͬϮϬͿ͕�
ƚŚĂƚ�ŝƐ͊�dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�͞Žǁů�ĚĂǇ͘͟��ŶŶ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƌƌŽǁŝŶŐ�ŽǁůƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ͘�>ĂƚĞƌ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝƩůĞ�ƟŵĞ�
ƚŽ�Ŭŝůů�ďĞĨŽƌĞ�ƉŝĐŬŝŶŐ�ŚĞƌ�ƵƉ͕�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĂƌĐŽ�/ƐůĂŶĚ�tŝůĚůŝĨĞ��ƌĞĂ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�/�ĐŽƵůĚ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ĞĂŐůĞ�ŶĞƐƚ�ĨƌŽŵ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘�/�ĨŽƵŶĚ�ŝƚ�
ƉƌĞƩǇ�ƌĞĂĚŝůǇ͖�ŵŽƐƚůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌƐ�ŚĂĚ�ĞŵďĂƌƌĂƐƐŝŶŐůǇ�ůŽŶŐ�ůĞŶƐĞƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŝƚ͘��Ƶƚ͕�ŝƚ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ĂŶ�ĞĂŐůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĞƐƚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŚŽƌŶĞĚ�Žǁů�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ŵŽǀĞĚ�ŝŶ͘�/�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ĨĞǁ�ƉŚŽƚŽƐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŶĞƐƚ�ǁĂƐ�Ă�ůŝƩůĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�
ŵǇ�ůĞŶƐ͘ 
 
^ŚĂƌŬ�sĂůůĞǇ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ϮͬϮϬͬϮϬ͘�tĞ�ŐŽƚ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ƐƚĂƌƚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŐŽŽĚ͘�tŚĂƚ�Ă�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚͲ
ŵĞŶƚ͊�tĞ�ƐĂǁ�ĂůŵŽƐƚ�ŶŽ�ďŝƌĚƐ͘���ƐŝŶŐůĞ�ůŝƩůĞ�ďůƵĞ�ŚĞƌŽŶ͕�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƐŶŽǁǇ�ĞŐƌĞƚ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂŶŚŝŶŐĂ͛Ɛ—ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŝƚ͘�dŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝŶŐƐ�
ǁŽƌƐĞ͕�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ǁĂƐ�ůŽĂĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐĐŚŽŽů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŵƐ�ǁĞƌĞ�ďŽŽŬĞĚ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŚŽƵƌƐ͘�tĞ�ŽƉƚĞĚ�ĨŽƌ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�DŝĐͲ
ĐŽƐƵŬĞĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ͘ 
 
/� ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĨĂŝƌůǇ�ŐŽŽĚ�ďŝƌĚ�ĐŽƵŶƚƐ�ŝƐ��ĂŐůĞ�>ĂŬĞƐ͘��ŶŶ�ĂŶĚ�/�ŚĂĚ�ĚŝŶŶĞƌ�ǁŝƚŚ��ŽƵŐ�ĂŶĚ�'ŝƐĞůĂ�
�ƌǇƐĚĂůĞ�ŽŶ� ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŽĨ� � ϮͬϮϬ�ĂŶĚ�'ŝƐĞůĂ� ƐĂŝĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ďŝƌĚŝŶŐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŐƌĞĂƚ� ƚŚĞƌĞ� Ă�ĚĂǇ�Žƌ� ƚǁŽ�ĂŐŽ͘� /� ƉƵƐŚĞĚ� ƚŚĞ�ǁĂůŬĞƌ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ůĂŬĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮͬϮϭͬϮϬ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�Ă�ĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ϯϮ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘�/�ŬŶĞǁ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽƵŶƚͲ
ĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ůĂŬĞ�ďƵƚ�/�ǁĂƐ�ƚŽŽ�ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�ĂŶǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ͖�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĚĂǇ͘ 

 
/� ĂůƐŽ� ĨŽƵŶĚ� ĂŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�
ƐŶĂŬĞ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ� ǁĂǇ� ;ƉŚŽƚŽƐ�
ϮϬϮϬͺϬϮͺϮϭͺϬϬϲ-ϵͿ͘� /� ǁĂƐ�
ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ƐŶĂŬĞ�
ǁŝƚŚ�ĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ďƵƚ�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�
ƚŽ� ďĞ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵŽŶ�
ƌŝďďŽŶ�ƐŶĂŬĞƐ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŐĞŶƵƐ� dŚĂŵŶŽƉŚŝƐ͘� &ƵƌƚŚĞƌ�
ƐƚƵĚǇ�ŵĂǇ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĞ�ŝĚ͘ 
 
KŶ� ƚŚĞ�ǁĂǇ� ďĂĐŬ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐŽŶͲ
ĚŽ͕� /� ĮŶĂůůǇ� ƐĂǁ� Ă� ůŝŵƉŬŝŶ�
ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ� ƌŽĂĚƐŝĚĞ� ŽĨ� ,Ǉϰϭ͘�

dŚŝƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ůŽĐĂƟŽŶ�;ƚŚĞ�ůĂǁŶ�ƐƟůů�ŚĂƐŶ͛ƚ�ďĞĞŶ�ĐƵƚ�ƚŚĞƌĞͿ�ďƵƚ�Ă�ďŝƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ůŽĐĂƟŽŶ͘ 
 
�ŌĞƌ�ďƌĞĂŬĨĂƐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮͬϮϮͬϮϬ͕��ŶŶ�ĂŶĚ�/�ĚƌŽǀĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ƵŐĚĞŶ�WĂƌŬ͘�dŚĞƌĞ�/�ƐĂǁ�ůĞƐƐĞƌ�ďůĂĐŬ-ďĂĐŬĞĚ�ŐƵůůƐ�ŵŝŶŐůŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌŝŶŐ-ďŝůůĞĚ�ŐƵůůƐ͘ 
 



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϮϬ�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�ϱ 

ϮͬϲͬϮϬ 
DĂƩ�ĂŶĚ�EŝĐŽůĞ�ũŽŝŶĞĚ�ƵƐ�ĨŽƌ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƐƚĂǇ�ŽŶ�ϮͬϮϮͬϮϬ�ĂŶĚ�ůĞŌ�ƚŽĚĂǇ�;ϮͬϮϲͬϮϬͿ͘�dŚĞŝƌ�ƐƚĂǇ�ǁĂƐ�ŵŽƐƚůǇ�ƐŽĐŝĂů͕�ďƵƚ�DĂƩ�ŚĂƐ�ĂŶ�ƵŶĐĂŶͲ
ŶǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĮŶĚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ŶĂƚƵƌĞ�ƐƚƵī͘�tĞ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�DĂƌĐŽ�/ƐůĂŶĚ�ŽŶ�ϮͬϮϯͬϮϬ͘�tŚŝůĞ�ĞĂƟŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŝŶŬ�&ůĂŵŝŶŐŽ͕�/�ŶŽƟĐĞĚ�ƌŽĐŬ�
ĚŽǀĞƐ�ŇǇŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�dŝŶ��ŝƚǇ�ǁŚĞƌĞ�/�ƵƐƵĂůůǇ�ŵĂƌŬ�ƚŚĞŵ͘�KŶ�ŽƵƌ�
ǁĂǇ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ�DĂƩ�ƐƉŽƩĞĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐǁĂůůŽǁ-ƚĂŝůĞĚ�<ŝƚĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ĨƌŽŵ�WK/͘�dŚŝƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶůǇ�ĮǀĞ�ĚĂǇƐ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�
ĞĂƌůŝĞƐƚ�ĚĂƚĞ�ŝŶ�ŵǇ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĨŽƌ�ƐŝŐŚƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�;ϮͬϭϴͬϮϬϬϬͿ͘�dŚĞŶ͕�ŽŶ�ϮͬϮϰͬϮϬ�DĂƩ�ƐĂǁ�ĂŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĂǀŽĐĞƚ�ĂƐ�ŚĞ�ĂŶĚ�EŝĐŽůĞ�
ǁĞƌĞ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů�Ăƚ�dĞŶ<͘�,Ğ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ďƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ŐŽŽĚ�ĐĂŵĞƌĂ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƚƌŝƉ�ďƵƚ�ŚĞ�ĚŝĚ�ŐĞƚ�Ă�ƉŚŽƚŽ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐůĞĂƌ�
ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ŶŽ�ĚŽƵďƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝƌĚ͘�/�ǁĞŶƚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂǀŽĐĞƚ�Ăƚ�dĞŶ<�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŵŽƌŶŝŶŐ�;ϮͬϮϱͬϮϬͿ͕�
ďƵƚ�ŚĂĚ�ŶŽ�ůƵĐŬ͘�WĞŽƉůĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĚĂǇ͛Ɛ�ƐŝŐŚƟŶŐ͘�tŚŝůĞ�/�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞ͕�/�ĚŝĚ�ŐĞƚ�Ă�ĨĞǁ�ĚĞĐĞŶƚ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�Ă�ŐůŽƐƐǇ�
ŝďŝƐ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞĚ�ϮϮ�ďŝƌĚƐ�ŝŶ���͘ 
 
/�ŚĂĚ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ďĞĨŽƌĞ�^ŚĞůůǇ�ĂŶĚ��ĂŶ�ǁĞƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ͕�ƐŽ�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝŐ��ǇƉƌĞƐƐ��ĞŶĚ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ�ŽŶ�ϮͬϮϳͬϮϬ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�͞Įǆ͟�ŽĨ�ŵǇ�ĨĂŬĂŚĂďŝƚ͖�/�ǁĞŶƚ�Ăůů�Ĩ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĂůŬĞƌ�ƚŚĂƚ��ů�ůŽĂŶĞĚ�ƚŽ�ŵĞ͘�dŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞůƐ�
ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ĨĂŝƌůǇ�ŚŝŐŚ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ǇĞĂƌƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨƵǌǌǇǁƵǌǌǇ�Ăŝƌ�ƉůĂŶƚ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌĐŚŝĚƐ�Žƌ��
ƚŚĞ�ƚĂŝůĞĚ�ƐƚƌĂƉ�ĨĞƌŶ�ƐĞĞŶ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘�&Ğǁ�ďŝƌĚƐ�;ϭϮ�ƐƉĞĐŝĞƐͿ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�ďƵƚ�/�ĚŝĚ�ĂĚĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƵůĂ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ůŝƐƚ͘��ƚ�ƚŚĞ�ĂůůŝŐĂƚŽƌ�ŚŽůĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĞŶĚ�/�ƐĂǁ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĞŐƌĞƚ�ƐĞĞŵŝŶŐůǇ�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�ĮƐŚ�ŝŶ�ŇŝŐŚƚ�;ƚŚĞ�ĞŐƌĞƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ŇŝŐŚƚ͕�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĮƐŚͿ͘�/�ĚŽŶ͛ƚ�ƌĞĐĂůů�ƐĞĞŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ďĞĨŽƌĞ͘ 
 
EĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͕�ŽŶ�Ă�ƌŽŽƚ�ĞŶĚ�ŽĨ�Ă�ĨĂůůĞŶ�ƚƌĞĞ͕�ǁĂƐ�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůŝŵďͲ
ŝŶŐ�ĨĞƌŶƐ�;ƉŚŽƚŽƐ�ϮϬϮϬͺϬϮͺϮϳͺϬϮϰ-ϬϮϴͿ͘��KŶůǇ�ƐŝŵƉůĞ�ůĞĂǀĞƐ�ĂƉƉĞĂƌ�ŝŶ�ŵǇ�ƉŚŽƚŽƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŝŶ�EĞůƐŽŶ�;ϮϬϬϬͿ�ĚŽ�ŶŽƚ͕�ŝŶ�ŵǇ�
ŵŝŶĚ͕�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚ�ǁĞůů� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� :ĂƉĂŶĞƐĞ� ĐůŝŵďŝŶŐ� ĨĞƌŶ� ;>ǇŐŽĚŝƵŵ� ũĂƉŽŶŝĐƵŵͿ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐŵĂůů-ůĞĂǀĞĚ� ĐůŝŵďŝŶŐ� ĨĞƌŶ� ;>ǇŐŽĚŝƵŵ�
ŵŝĐƌŽƉŚǇůůƵŵͿ͘�/�ŚĂǀĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ůŝƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ůŽƌŝĚĂ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ƚŚĞƌĞ�ƵŶƟů�ĐůŽƐĞƌ�ĞǆĂŵŝŶĂͲ
ƟŽŶ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͘ 
 
ϯͬϱͬϮϬ 
^ŚĞůůǇ�Θ��ĂŶ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ŽŶ�ϮͬϮϳͬϮϬ͘�EĞĞĚůĞƐƐ�ƚŽ�ƐĂǇ͕�/�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĂǀŽĐĞƚ�ƚŚĂƚ�DĂƩ�ĂŶĚ�EŝĐŽůĞ�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ�
;ϮͬϮϴͬϮϬͿ�ƚŚĞǇ�ƚŽŽŬ�Ă�ǁĂůŬƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�dĞŶ<�DĂƌƐŚ�dƌĂŝů�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ͕�ƚŽŽ͕�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŝƌĚ͘�dŚĞŝƌ�ƉŚŽƚŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝƌĚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂƐ�
ĚĞĮŶŝƟǀĞ͕�ďƵƚ�ŝĨ�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚƐĞƚ�ǁĂƐ�ŽŶ�ĂǀŽĐĞƚ͕�ŝƚ�ǁŽƌŬĞĚ͘�>ĂƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͕�ƚŚĞǇ�ĨŽƵŶĚ�Ă�ƉŝŶŬ�ƐƚƌŝƉĞĚ�ŽĂŬ�ŵŽƚŚ�;�ŶŝƐŽƚĂ�ǀŝƌŐŝŶŝĞŶƐŝƐͿ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ůĂŶĂŝ�ƐĐƌĞĞŶ͘�dŚĞ�ŝĚ��ǁĂƐ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�Ă��ŐŽŽŐůĞ�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�&ůŽƌŝĚĂ�ŵŽƚŚƐ͘���ƚƌŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�DĂƌĐŽ�/ƐůĂŶĚ�ŽŶ�ϮͬϮϵͬϮϬ�ĂůͲ
ůŽǁĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĮƐŚ�ĐƌŽǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ůŝƐƚ͘ 
 
dŚĞ�ŐƌĂƐƐ�ĂůŽŶŐ�,Ǉϰϭ�Ăƚ�ϲ>͛Ɛ�&Ăƌŵ�ZĚ�ŚĂƐ�ĮŶĂůůǇ�ďĞĞŶ�ĐƵƚ͘��Ɛ�/�ŚĂĚ�ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ͕�ƐŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĂƚ�ůŝŵƉŬŝŶƐ�ďĞŐĂŶ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƵƉ͘�dŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ϮͬϮϵͬϮϬ�Θ�ϯͬϭͬϮϬ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƐĞĞŶ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƚŚĞƌĞ͘�^Ɵůů�ŶŽ�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌĂĐĂƌĂƐ͕�ƚŚŽƵŐŚ͘ 

 
tĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞ��ŽƌŬƐĐƌĞǁ�^ǁĂŵƉ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�ŽŶ�ϯͬϮͬϮϬ͘�tĞ�
ďŽƌƌŽǁĞĚ�Ă�ĐƵƌƚĞƐǇ�ǁŚĞĞů�ĐŚĂŝƌ�ĂŶĚ��ŶŶ�ĂŶĚ�^ŚĞůůǇ�ƉƵƐŚĞĚ�
ŵĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ–�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�/�ǁĂůŬĞĚ͕�ƵƐŝŶŐ�
ƚŚĞ� ĐŚĂŝƌ� ĂƐ� Ă� ǁĂůŬĞƌ͘� tĞ� ůŝƐƚĞĚ� Ϯϯ� ďŝƌĚ� ƐƉĞĐŝĞƐ͕� ĮǀĞ� ŽĨ�
ƚŚĞŵ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ͘��ŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ�ǁĞƌĞ�Ϯ�ƉƵƌƉůĞ�ŐĂůůŝͲ
ŶƵůĞƐ͕�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƟŵĞ�/�ŚĂĚ�ĞǀĞƌ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐǁĂŵƉ͘�/�
ĚŽŶ͛ƚ� ƌĞĐĂůů� ĞǀĞƌ� ƐĞĞŝŶŐ� ĂƐ� ŵĂŶǇ� ƉĂŝŶƚĞĚ� ďƵŶƟŶŐƐ� Ăƚ� ƚŚĞ�
ĨĞĞĚĞƌƐ� ĂƐ� ŽŶ� ƚŚŝƐ� ƚƌŝƉ͘�tĞ� ĐŽƵŶƚĞĚ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ� ϳ�ŵĂůĞƐ� ĂŶĚ�
ŽŶĞ�ĨĞŵĂůĞ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĂŝƌ�ŽĨ�ŝŶĚŝŐŽ�ďƵŶƟŶŐƐ͘�WĞŽƉůĞ�ŚĂĚ�
ďĞĞŶ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�Ă�,ĂŵŵŽŶĚ͛Ɛ�ŇǇĐĂƚĐŚĞƌ�ŶĞĂƌ�>ĞƩƵĐĞ�>ĂŬĞ�
ďƵƚ�ǁĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐĞĞ�ŝƚ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ��ŽƵŐ�ĂŶĚ�'ŝƐĞůĂ�ƌĞƉŽƌƚͲ
ĞĚ�ƐĞĞŝŶŐ�ŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ�ĞĂƌůŝĞƌ͘��Ɛ�ǁĞ�ůĞŌ�
ƚŚĞ� ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ͕�ǁĞ�ĚŝĚ�ŶŽƟĐĞ� ƚŚĂƚ� ƐŽŵĞŽŶĞ�ŚĂĚ�ǁƌŝƩĞŶ� ŝƚ�
ŽŶ� ƚŚĞ� ďůĂĐŬďŽĂƌĚ� ǁŚĞƌĞ� ƉĞŽƉůĞ� ƌĞĐŽƌĚ� ǁŚĂƚ� ƚŚĞǇ͛ǀĞ�
ƐĞĞŶ—ƚǇƉŝĐĂů� ŽĨ� ŵǇ� ůƵĐŬ͘� �ƚ� ƚŚĞ� ŐŝŌ� ƐŚŽƉ͕� /� ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ� Ă�
ĐŽƉǇ�ŽĨ���&ůŽƌŝƐƟĐ� /ŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŽĨ��ŽƌŬƐĐƌĞǁ�^ǁĂŵƉ�^ĂŶĐƚƵͲ
ĂƌǇ�ďǇ�'ĞŽƌŐĞ�tŝůĚĞƌ�ĂŶĚ� :ĞĂŶ�DĐ�ŽůůŽŵ͘� /ƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ� ƚŚĂƚ�
ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƵƐĞĨƵů�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘ 
 
ϯͬϯͬϮϬ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŐŚƟŶŐ�ŽĨ�Ă�ƐƉŽƩĞĚ�ƐĂŶĚƉŝƉĞƌ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŚĂŶŶĞů�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ͘�^ŚĞůůǇ�ĂŶĚ��ŶŶ�ǁĞƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƐŚŽƉͲ
ƉŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƐŽ��ĂŶ�ĂŶĚ�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�dĞŶ<�ƚŽ�ůŽŽŬ͕�ŽŶĐĞ�
ĂŐĂŝŶ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂǀŽĐĞƚ͘�:ƵƐƚ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƚŽǁĞƌ͕��ĂŶ�
ƐƉŽƩĞĚ�ƚŚĞ�ďŝƌĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĂŶĚ�^ŚĞůůǇ�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ĞĂƌůŝĞƌ͘�/ƚ�ǁĂƐ�



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϮϬ�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�ϲ 

ŶŽƚ�ĂŶ�ĂǀŽĐĞƚ͖�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ďůĂĐŬ-ŶĞĐŬĞĚ�ƐƟůƚ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�/�ǁĂƐ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�Ɛŝůů�ŶŽƚ�ƐĞĞŶ�ĂŶ�ĂǀŽĐĞƚ�ŝŶ�&ůŽƌŝĚĂ͕�ƚŚĞ�ƐƟůƚ�ǁĂƐ�Ă�
ƚƌŝƉ� ŵĂƌŬ� ĂŶĚ� ŝƚ� ǁĂƐ� ĐůŽƐĞƌ� ƚŚĂŶ� /� ƌĞĐĂůů� ƐĞĞŝŶŐ�
ƚŚĞŵ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ͘� /� ƚŽŽŬ� ƐĞǀĞƌĂů� ƉŚŽƚŽƐ͘� dŚĞŶ� /�
ƐĂǁ� Ă�ǁŽŵĂŶ�ǁŝƚŚ� Ă� ǀĞƌǇ� ůŽŶŐ� ůĞŶƐ� ĂůƐŽ� ƉŚŽƚŽͲ
ŐƌĂƉŚŝŶŐ� ƚŚĞ� ďŝƌĚ͘� /� ƐĂŝĚ� ƚŽ� �ĂŶ͕� ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ� ŶŽƚ�
ǀĞƌǇ�ƋƵŝĞƚůǇ͕�ƚŚĂƚ�/�ǁŽŶĚĞƌĞĚ�ŝĨ�ƐŚĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ůĞŶƐĞƐ͘��Ɛ�ǁĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ŚĞƌ͕�ƐŚĞ�ƐƵŐͲ
ŐĞƐƚĞĚ� ũƵƐƚ� ƚŚĂƚ͘� ^Ž͕� /�ƉƵƚ�ŚĞƌ�ϮϬϭ-ϱϬϳŵŵ� Ĩͬϱ͘ϳ-
ϱ͘ϳ� ůĞŶƐ� ŽŶ� ŵǇ� ĐĂŵĞƌĂ� ĂŶĚ� ƚŽŽŬ� ƐĞǀĞƌĂů� ƐŚŽƚƐ͘�
^ŚĞ� ĂĐƚƵĂůůǇ� ŚĂĚ� Ă� ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ� ŽĨ� ůĞŶƐĞƐ� ĂŶĚ�
ĂƩĂĐŚŵĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ŐĂǀĞ� ŚĞƌ� ƚŚĞ� ĞƋƵŝǀĂůĞŶĐĞ� ŽĨ� Ă�
ϳϱϬŵŵ�ůĞŶƐ͘�tKt͊�tŚĂƚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�-�ĞƐƉĞĐŝĂůͲ
ůǇ� ǁŚĞŶ� ĐƌŽƉƉŝŶŐ� ƉŚŽƚŽƐ͘� dŚĞ� ƉŚŽƚŽ� ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ůĞŶƐ͘ 
 
tĞ� ǁĞŶƚ� ƚŽ� �ůĂŵ� WĂƐƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂŌĞƌŶŽŽŶ͘� dŚĞƌĞ�
ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ� ĨĞǁ�ďŝƌĚƐ͘� /�ǁĂůŬĞĚ� ƚŚĞ� ƐĂŶĚ͕�ǁŝƚŚ�ŵǇ�
ĐĂŶĞ͕�ĨĂƌ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ĂĐĐƵͲ
ŵƵůĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ŐƵůůƐ͕� ƚĞƌŶƐ͕� ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ� ĂŶĚ� ƐŬŝŵͲ
ŵĞƌƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ďĞĂĐŚ͘� dŚĞ� ŽŶůǇ� ƚƌŝƉ� ŵĂƌŬ� ǁĂƐ� Ă�
ůĂƵŐŚŝŶŐ�ŐƵůů͘��ĂŶ�ĚŝĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ǁŚĂƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�
ƚŽ� ďĞ� ƐĂŶĚĞƌůŝŶŐƐ� ĂƐ� ŚĞ� ǁĂůŬĞĚ� ƚŚĞ� ƐŚŽƌĞ͘� /� ĚŝĚ�
ƐĞĞ�Ă�ŵŝƐŐƵŝĚĞĚ�ŐŽƉŚĞƌ�ƚƵƌƚůĞ�ǁĂůŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ͘�/ƚ�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ŚĂĚ�ďĞĐŽŵĞ�ƵŶĂĨƌĂŝĚ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ͕�ŽďǀŝŽƵƐůǇ͕�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĨĞĞĚͲ
ŝŶŐ�ŝƚ͘ 
 
^ŚĞůůǇ͕��ĂŶ�ĂŶĚ��ŶŶ�ǁĞŶƚ�ƚŽ�DĂƌĐŽ͛Ɛ�^ŽƵƚŚ��ĞĂĐŚ�ŽŶ�ϯͬϰͬϮϬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ůĞŌ�ĨŽƌ�>ŝƐĂ�ĂŶĚ�:ŝŵ͛Ɛ�ŽŶ�ϯͬϱͬϮϬ͘ 
 
ϯͬϭϭͬϮϬ 
��ĚƌŝǀĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�dƵƌŶĞƌ�ZŝǀĞƌ�ͬ��ŝƌĚŽŶ�ůŽŽƉ�ŽŶ�ϯͬϳͬϮϬ��ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĞǀĞŶ�ĨĞǁĞƌ�ďŝƌĚƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĂƚ�ŽŶ�ϮͬϲͬϮϬ͘�KŶůǇ�ϭϰ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�
ŝŶ����ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ͘�dŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ďŝƌĚ͕�ĞĂƐƚĞƌŶ�ŵĞĂĚŽǁůĂƌŬ͕�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�/�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ŽŶĞ�ŇǇ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ĂƐ�/�
ĚƌŽǀĞ�tĂŐŽŶ�ǁŚĞĞů�ƌĚ͘�/�ĚŝĚ�ƐĞĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ďůƵĞďŝƌĚƐ͖�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ĂůŽŶŐ��ŝƌĚŽŶ�ƌŽĂĚ�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĂůŽŶŐ�dƵƌŶĞƌ�ZŝǀĞƌ�ƌĚ͘�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͘� 

 
�Ɛ� /� ƚƵƌŶĞĚ� ŽŶƚŽ� tĂŐŽŶ� tŚĞĞů�
ZĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� dƵƌŶĞƌ� ZŝǀĞƌ� ZĚ͕� /�
ƐĂǁ� ƐĞǀĞƌĂů� ƉĂƚĐŚĞƐ� ŽĨ� Ă� ƐŵĂůů�
ǇĞůůŽǁ-ŇŽǁĞƌŝŶŐ� ƉůĂŶƚ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ�
ƐŽƵƚŚ� ƐŝĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌŽĂĚ͘� dŚĞƐĞ�
ƉůĂŶƚƐ� ǁĞƌĞ� ƐŽŵĞǁŚĂƚ� ŐƌĞǇŝƐŚ�
ǁŝƚŚ� ƐŵĂůů� ŶĞĞĚůĞ-ůŝŬĞ� ůĞĂǀĞƐ�
ǁŚŽƌůĞĚ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ƐƚĞŵ͘� dŚĞ�
ůĞĂǀĞƐ� ĐŽŶƟŶƵĞĚ͕� ĂůƚŚŽƵŐŚ� ƌĞͲ
ĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ŶƵŵďĞƌ͕�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ŇŽǁͲ
Ğƌ� ƐƚĂůŬƐ͘� dŚĞ�ŇŽǁĞƌƐ�ŚĂĚ�ϱ� ƉĞƚͲ
ĂůƐ�ĂďŽƵƚ�ϭ͘ϱĐŵ� ůŽŶŐ͘� dŚĞ� ƐĞƉĂůƐ�
ǁĞƌĞ� ϭĐŵ� ůŽŶŐ� ĂŶĚ� ĂůƚĞƌŶĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƉĞƚĂůƐ͘� dŚĞƌĞ� ǁĞƌĞ� ϱ�
ƐƚĂŵĞŶƐ�ĂŶĚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƐƚǇůĞ�ĞŶĚŝŶŐ�
ŝŶ�ϱ�ƐƟŐŵĂƐ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŝƌĐůĞ͘�/�
ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƉůĂŶƚ� ǁĂƐ�
^ŵĂůů͛Ɛ� ŇĂǆ� ;>ŝŶƵŵ�ĐĂƌƚĞƌŝͿ�ĂŶĚ�Ă�
ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�,ĂŵŵĞƌ�;ϮϬϭϰͿ�ĂŶĚ�ŵǇ�
ĞĂƌůŝĞƌ� ŶŽƚĞƐ� ŽŶ� ƚŚŝƐ� ƐƉĞĐŝĞƐ�
ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂͲ
ƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ĨŽƌ��ŽůůŝͲ
Ğƌ��ŽƵŶƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ��&W�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/Z��
ƐŚŽǁƐ� ŝƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �ŝŐ� �ǇƉƌĞƐƐ�
^ǁĂŵƉ�WƌĞƐĞƌǀĞ͘ 



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϮϬ�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�ϳ 

 
KŶ�ϯͬϵͬϮϬ�/�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ��ĂŐůĞ�>ĂŬĞƐ͘��Ɛ�/�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĨĞŶĐĞĚ�ŝŶ�ďĂƐĞďĂůů�ĂƌĞĂƐ�/�ƐĂǁ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽǁďŝƌĚƐ͖�ϭ�ŵĂůĞ�ĂŶĚ�Ϯ�ĨĞŵĂůĞƐ͘�dŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ƐŽ�ďĂĚůǇ�ďĂĐŬůŝƚ�ƚŚĂƚ�/�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽǁďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ͘�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƐĞĞ�Ă�ĚŝƐƟŶĐƚ�ďƌŽǁŶ�ŚĞĂĚ�Žƌ�ƌĞĚ�
ĞǇĞ͕�ƐŽ� /� ƚŚŽƵŐŚƚ� ƚŚĞǇ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐŚŝŶǇ�ĐŽǁͲ
ďŝƌĚƐ͘� �Ɛ� /� ĐŽŶƟŶƵĞĚ� ƚŽ� ƐŚŝŌ� ŵǇ� ƉŽƐŝƟŽŶ� ĨŽƌ�
ďĞƩĞƌ� ůŽŽŬƐ͕� /� ƐƉŽŽŬĞĚ� ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞǇ�ŇĞǁ�
Žī͘� /� ĐŚŽƐĞ� ŶŽƚ� ƚŽ� ŵĂƌŬ� ƚŚĞ� ďŝƌĚƐ͘� DĂŶǇ� ďŝƌĚ�
ƐƉĞĐŝĞƐ� ;ŵŽƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǁĂĚŝŶŐ� ďŝƌĚƐͿ� ǁĞƌĞ� ƐĞĞŶ�
ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƐŚĞůƚĞƌ� ǁŚĞƌĞ� ŽŶĞ� ĞŶƚĞƌƐ� ƚŚĞ� ůĂŬĞƐ͘�
�ŌĞƌ� ŵĂŬŝŶŐ� ŵǇ� ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ� ƚŚĞƌĞ͕� /� ǁĂůŬĞĚ�
ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ƐŽƵƚŚ� ůĂŬĞ� ŽĨ� �ĂŐůĞ� >ĂŬĞƐ͘� �ŐĂŝŶ� /�
ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂůŬĞƌ͘�/�ŽŶůǇ�ǁĂůŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�ϭͬϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ� ĂƌŽƵŶĚ� ƚŚĞ� ůĂŬĞ͖� ƚŽ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ�
ďůĂĐŬ-ďĞůůŝĞĚ� ǁŚŝƐƚůŝŶŐ� ĚƵĐŬƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƐĞĞŶ�
ƌĞĐĞŶƚůǇ͘� dŚĂƚ� ƐƉĞĐŝĞƐ� ǁĂƐ� ŵǇ� ƚĂƌŐĞƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ŵŽƌŶŝŶŐ͘�WĂƟĞŶĐĞ�ƉĂǇĞĚ�Žī͖�ǁŚŝůĞ� /�ǁĂƐ�ƐŝƫŶŐ�
ĂŶĚ� ŽďƐĞƌǀŝŶŐ� Ă� ĐůĞĂƌĞĚ� ĂƌĞĂ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂŬĞ͕� ƚŚĞǇ�
ŇĞǁ� ŝŶƚŽ� ǀŝĞǁ͘� /� ƌĞĐŽƌĚĞĚ�Ϯϲ� ƐƉĞĐŝĞƐ� ŝŶ���� ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘ 
 
dŚĂƚ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͕��ŶŶ�ĂŶĚ�/�ĚƌŽǀĞ�ŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�EĂƉůĞƐ�
�ŽƚĂŶŝĐĂů� 'ĂƌĚĞŶƐ͘� dŚĞ� ŐĂƌĚĞŶƐ� ǁĞƌĞ� ƚƌƵůǇ�
ďĞĂƵƟĨƵů͘� /� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ� ƚŚĞ� ŽƌĐŚŝĚ�
ŐĂƌĚĞŶ͘�/�ǁĂƐ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ͘��Ɛ�ǁĞ�ǁĂůŬĞĚ�ĂůŽŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂƌĞĂ͕�/�ŶŽƟĐĞĚ�Ă�ĨƵǌǌǇǁƵǌǌǇ�ĂŝƌƉůĂŶƚ�;dŝůůĂŶĚƐŝĂ�ƉƌƵŝŶƐĂͿ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŽŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�
ƚŚĂƚ� /� ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŽŶ�ŵǇ�ŽǁŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽ�ŽƉ�ǁĂƐ�ŵƵĐŚ�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ�Ăƚ� ƚŚĞ�&ĂŬĂŚĂƚĐŚĞĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͘�>ĂƚĞƌ͕�ǁŚĞŶ� /� ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ� ƚŚĞ�
ƉŚŽƚŽƐ�ƚŚĂƚ�/�ƚŽŽŬ�;ƉŚŽƚŽƐ�ϮϬϮϬͺϬϯͺϬϵͺϬϭϬ-ϭϮͿ͕�/�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�;ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞŵͿ�ǁĞƌĞ�ĮǆĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƟĞ�
ǁƌĂƉƐ͘��ƉƉĂƌĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐŽŵĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉůĂŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƟŽŶ͘� 
 
/�ĚƌŽǀĞ�:ĂŶĞƐ�^ĐĞŶŝĐ��ƌŝǀĞ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϯͬϭϬͬϮϬ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞŶ͛ƚ�ŵĂŶǇ�ďŝƌĚƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͖�ŽŶůǇ�ϭϱ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�
ƌĞĐŽƌĚĞĚ͘���ĨĞǁ�ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ďůŽŽŵ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ǁĂƐ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘ 
 
ϯͬϭϳͬϮϬ 
/�ǁĞŶƚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƚŽǁŚĞĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�^ŚĞůů�/ƐůĂŶĚ�ZŽĂĚ�ŽŶ�ϯͬϭϮͬϮϬ͘�/�/�ǁĂƐŶ͛ƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�Žƌ�ŚĞĂƌ�ŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ƌŝŐŐƐ�EĂƚƵƌĞ��ĞŶƚĞƌ͕�ǁŚĞƌĞ�/�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͘��ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ�ůĂƵŶĐŚĞƐ͕�/�ƐĂǁ�
ƚŚƌĞĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ŐƌŽƵŶĚ�ĚŽǀĞƐ͕�Ă�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬ͘�dŚĞŶ�/�ĚƌŽǀĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌŝŐŐƐ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ�ĂŶĚ�ǁĂůŬĞĚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐĂŶĞ͘�EŽ�
ƚŽǁŚĞĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�Žƌ�ŚĞĂƌĚ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ĐŽŵŵŽŶ�ƐŽ�ĨĂƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘��Ɛ�/�ůĞŌ�ƚŚĞ�
ďŽĂƌĚǁĂůŬ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŵǇ�ĐĂƌ͕� /�ŶŽƟĐĞĚ�Ă� ůŽƚ�ŽĨ�ďŝƌĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ͘��Ɛ� /�ŐŽƚ�ĐůŽƐĞƌ͕� /�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�
ƐƚĞĂĚǇ�ƐƚƌĞĂŵ�ŽĨ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ŇǇŝŶŐ�ĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ĨĞĂƐƚ͘��ĂƌĚŝŶĂů͕�ĐĂƚďŝƌĚ͕�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌͲ
Ăů�ǁĂƌďůĞƌƐ�Ăůů�ũŽŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĞƐƟǀŝƟĞƐ͘�/Ŷ�Ă�ĨĞǁ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŚĞ�ĂŶƚƐ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ĚŝƐƐŝƉĂƚĞĚ͘�&ŝŌĞĞŶ�
ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ���͘ 
 
�ŶŶ�ĐƌŽƐƐĞĚ�ƚŚĞ� ůĂŐŽŽŶ�Ăƚ�dŝŐĞƌƚĂŝů��ĞĂĐŚ�ŽŶ�ϯͬϭϯͬϮϬ�ǁŚŝůĞ� /�ƐƚĂǇĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ƐŝĚĞ͘� /�ĚŝĚ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ĐĂŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ĂŶǇ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ǀŝƐŝďůĞ͘�EŽƚ�ŽŶĞ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƵƉ�—�ŶŽƚ�ŽŶĞ͊ 
 
�Ɛ�ŽĨ�ϯͬϭϰͬϮϬ͕�ŵǇ�ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ�ϴϮ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�ϭϰ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ďĞůŽǁ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�Ϯϳ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�
ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌŝŽĚ͘�/�ŐƵĞƐƐ͕�ŐŝǀĞŶ�ŵǇ�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͕�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ƚŽŽ�ďĂĚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�/͛ǀĞ�ƐĞĞŶ�ĂůŵŽƐƚ�ŶŽ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ͕�
ĨĂŝƌůǇ�ĐŽŵŵŽŶ�ďŝƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ƐƟůů�ĐĂƚĐŚ�ŵƵ�ƵƉ�ƚŽ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ŵŝŐƌĂƟŽŶƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ͘ 
 
KǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�/�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�Ă�ĨŽůĚŝŶŐ�ĐŚĂŝƌ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ďŝƌĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĞ͘�DǇ�ŝŶƚĞŶƚ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ĂůŽŶŐ�:ĂŶĞƐ�^ĐĞŶŝĐ��ƌŝǀĞ͕�Ɛŝƚ�
ŝŶ�ŵǇ�ĐŚĂŝƌ�ĂŶĚ�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ŶĂƚƵƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ŵĞ͘�/�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐƟŽŶ�ŽŶ�ϯͬϭϳͬϮϬ͘�/�ĚƌŽǀĞ�ĂůŽŶŐ�:ĂŶĞƐ�^ĐĞŶŝĐ��ƌŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�
ŵĂŝŶ�ŐĂƚĞ͘��ůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�/�ƐĂǁ�Ă�ďůĂĐŬ�ƐƋƵŝƌƌĞů�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝŐ�ĐǇƉƌĞƐƐ�ĨŽǆ�ƐƋƵŝƌƌĞůƐ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ǁĂŝƚ�ĂƌŽƵŶĚ�
ĨŽƌ�ŵĞ�ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�;dŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŚŝŶŐ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ŽŶ�ŵǇ�ůĂƐƚ�ĚƌŝǀĞ�ĂůŽŶŐ�:ĂŶĞƐ͘Ϳ͘�/�ĂůƐŽ�ƐƚŽƉƉĞĚ�Ăƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵůǀĞƌƚƐ�
ǁŚĞƌĞ�Ă�ůŝƩůĞ�ďůƵĞ�ŚĞƌŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ǁŚŝƚĞ�ŝďŝƐ�ǁĞƌĞ�ĨĞĞĚŝŶŐ͘�/�ƚŽŽŬ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞƌŽŶ͖�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŐƌĞĂƚ͘�tŚĞŶ�/�ĂƌƌŝǀĞĚ�Ăƚ�
ŐĂƚĞ�ϳ�/�ŐŽƚ�ŵǇ�ĐŚĂŝƌ�ĂŶĚ�ƐĂƚ�ĨŽƌ�Ă�ǁŚŝůĞ͘�dǁŽ�ǇŽƵŶŐ�ƌĂĐŽŽŶƐ�ƐŽŽŶ�ũŽŝŶĞĚ�ŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƚƌƵĐŬ͕�ŚĂƵůŝŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ĞĂƌƚŚ�ŵŽǀŝŶŐ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐƚŽƉƉĞĚ͘� /�ǁĂƐ�ƚŽůĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă� ůŽƚ�ŽĨ�ŶŽŝƐĞ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽďĂďůǇ�ƐĐĂƌĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĂǁĂǇ͖�ƐŽ�
ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�ŵǇ�ƉůĂŶ͘�/�ƉĂĐŬĞĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚƌŝƉ͘�/�ĨŽƵŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�;ƉŽƐƐŝďůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞͿ�ůŝƩůĞ�ďůƵĞ�ŚĞƌŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ŽĨ�Ă�ďůĂĐŬ�ĐƌŽǁŶĞĚ�ŶŝŐŚƚ�ŚĞƌŽŶ�Ăƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŇŽŽĚĞĚ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƚŽŽŬ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ĨĞǁ�ŵŽƌĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞ�ůŝƩůĞ�ďůƵĞ�
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ŚĞƌŽŶ�ǁĂƐ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ƐŵĂůů�ĮƐŚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ďƵƚ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ŵǇ�ƉŚŽƚŽƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ĮƐŚ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů͘�^ŝǆƚĞĞŶ�ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�
ƐĞĞŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͖�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ǇĞůůŽǁƚŚƌŽĂƚ�ďĞŝŶŐ�Ă�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬ͘ 
 
ϯͬϮϭͬϮϬ 
�Ɛ�ƚŚŝŶŐƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ĚƌǇŝŶŐ�ƵƉ�Ă�ďŝƚ͕�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽŽƉ�ZŽĂĚ�ŽŶ�ϯͬϭϵͬϮϵ͘�/�ĚƌŽǀĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ƚŚĂŶ�ƵƐƵĂů�
ďĞĨŽƌĞ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ͖�ϭϯ͘ϰ�ŵŝ�ŝŶƚŽ�DŝĂŵŝ��ŽƵŶƚǇ͘�/�ŽŶůǇ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ϭϯ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝŶ���͕�ďƵƚ�/�ĚŝĚ�ƐĞĞ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�ŚĞƌŽŶƐ�ƚŚĂŶ�ƵƐƵͲ
Ăů͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŶŽǁǇ�ĞŐƌƚ͕�ůŝƩůĞ�ďůƵĞ�ŚĞƌŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌŝ-ĐŽůŽƌĞĚ�ŚĞƌŽŶ͘� 

 
/�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ��ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨĞǁ�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ŶĞĞĚůĞ-ůĞĂĨ�;dŝůůĂŶĚƐŝĂ�ďĂůďŝƐŝĂŶĂͿ͘��/�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͕�
ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ƚŚĞ�ůŽǁ�ƌĂƩůĞďŽǆ�;�ƌŽƚĂůĂƌŝĂ�ƉƵŵŝůĂͿ͘�/�ĂůƐŽ�ĨŽƵŶĚ�Ă�ǇĞůůŽǁ-
ŇŽǁĞƌŝŶŐ� ƐŚƌƵď� ƚŚĂƚ� /� ŚĂĚ� ŶŽƚ� ƌĞĐĂůůĞĚ� ƐĞĞŝŶŐ� ďĞĨŽƌĞ͘� �DǇ� ƉŚŽƚŽƐ�
;ϮϬϮϬͺϬϯͺϭϵ-ϬϬϳ-ϭϮͿ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ͕�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ůĞĂǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ŽƉƉŽͲ
ƐŝƚĞůǇ� ĂƌƌĂŶŐĞĚ͕� ƉŝŶŶĂƚĞ� ůĞĂŇĞƚƐ͘� dŚĞƌĞ� ĂƉƉĞĂƌƐ� ƚŽ� ďĞ� Ă� ƐŝŶŐůĞ� ƉŝƐƟů͕�
ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ŚŽŽŬĞĚ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂŵĞŶƐ�ŽĨ� ƚǁŽ� ůĞŶŐƚŚƐ͕� ƚŚĞ� ůŽŶŐĞƌ�ŽŶĞƐ�ĂůƐŽ�
ŚŽŽŬĞĚ͘� EĞůƐŽŶ� ;ϭϵϵϲͿ� ŚĂƐ� Ă� ƉŚŽƚŽ� ǁŚŝĐŚ� ƐƵŐŐĞƐƚƐ� ƚŚŝƐ� ƉůĂŶƚ͘� /ƚ� ŝƐ�
ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀĞƚ�ƐĞŶŶĂ�;^ĞŶŶĂ�ůŝŐƵƐƚƌŝŶĂͿ͘�WŚŽƚŽƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��&W�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�
ŇŽǁĞƌ�ĂƐ� ŝŶ�ŵǇ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͘� /�ĂĚĚĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘� /�ĂůƐŽ�
ƐĂǁ�ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďůĂĚĚĞƌǁŽƌƚƐ� ;ƉŚŽƚŽƐ� ϮϬϮϬͺϬϯͺϭϵͺϬϮϬ-ϮϭͿ� ŝŶ� ďůŽŽŵ�
ďƵƚ�ŵǇ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐůĞĂƌůǇ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘ 
 

/� ƐƚŽƉƉĞĚ�Ăƚ�WĂĐĞ͛Ɛ��ŝŬĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉůĂŶƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƐŚŽǁǇ�ƌĂƩůĞďŽǆ� ;�ƌŽƚĂůĂƌŝĂ�ƐƉĞĐƚĂďŝůŝƐͿ͘�WĂĐĞ͛Ɛ��ŝŬĞ�ǁĂƐ�
ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ƚĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͕�ďƵƚ�/�ĚŽƵďƚ�ƚŚĂƚ�/�ǁŝůů�ĞǀĞƌ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŝƚ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ͘ 
 
dŚĂƚ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�͕��ŶŶ�ĂŶĚ�/�ƚŽŽŬ�Ă�ƌŝĚĞ��ǀĞƌŐůĂĚĞƐ��ŝƚǇ͘�WƵƌƉůĞ�ŵĂƌƟŶƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂƌƟŶ�ŚŽƵƐĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�
ǁĞƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ůŝƐƚ͘ 
 
^ŝŶĐĞ�ŵǇ�ůŽĐĂů�ĐĂƌĂĐĂƌĂƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�ŵĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�/�ĐŽŶǀŝŶĐĞĚ��ŶŶ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�ůŽŶŐ�ƌŝĚĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ĮŶĚ�ĂŶǇ͘�KŶ�
ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϯͬϮϬͬϮϬ�ǁĞ�ĚƌŽǀĞ�Ă�ůŽŽƉ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽŶ�,Ǉϰϭ�ƚŽ�,ǇϮϵ͘�tĞ�ƉƌŽĐĞĞĚĞĚ�ŶŽƌƚŚ�ŽŶ�,ǇϮϵ�ƚŽ�Kŝů�tĞůů�ZŽĂĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ǁĞƐƚ�
ƚŽ�/ŵŵŽŬĂůĞĞ�ZŽĂĚ͘�tĞ�ƚŽŽŬ�/ŵŵŽŬĂůĞĞ�ƌŽĂĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�,Ǉϵϱϭ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ͘��ůů�ĨŽƌ�ŶĂƵŐŚƚ—ŶŽ�ĐĂƌĂĐĂƌĂƐ͊ 
 
^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�;ϯͬϮϭͬϮϬͿ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂŝƌůǇ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ďŝƌĚŝŶŐ͕͘�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ŶƵŵďĞƌƐ͕�ďƵƚ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘�/�ǁĞŶƚ�ŽƵƚ�ƚŽ��ƵƌŶƐ�>ĂŬĞ�ƚŽ�
ůŽŽŬ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝůĚŇŽǁĞƌƐ͘�KŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͕�ĂůŽŶŐ�,Ǉϰϭ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƐƟůů�ŇŽŽĚĞĚ͘�/�ƐƚŽƉƉĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�
ďŝƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ĨŽƵŶĚ�ďŽƚŚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ůĞƐƐĞƌ�ǇĞůůŽǁůĞŐƐ͕�ďŽƚŚ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ͘�tŚĞŶ�/�ŐŽƚ�ƚŽ��ƵƌŶƐ�>ĂŬĞ�/�ƚŽŽŬ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ǁĂůŬ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĐĂŶĞ�ĂŶĚ�ĂĚĚĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽƚŚĞƌ�ďŝƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͛Ɛ�ůŝƐƚ͘��ŵŽŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁĂƐ�Ă�ƉŝŶĞ�ǁĂƌďůĞƌ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬ͘ 
 
/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�/�ƐĂǁ�ůĂĚŝĞƐ-ƚƌĞƐƐĞƐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�tŚĞŶ�/�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�/�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ůŝƐƚĞĚ͖�ƉƌŽďĂďůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�/�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘�/�ŚĂĚ�ŚŽƉĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞŵ�
ĂŐĂŝŶ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞŵ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŐŽŶĞ͘�dŚĞ�ĂƌĞĂ�ǁŚĞƌĞ�/�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ƚŚĞŵ�ŚĂĚ�ŽďǀŝŽƵƐůǇ��ďĞĞŶ�ĚŝƐƚƵƌďĞĚ͕�ƐĞĞŵŝŶŐůǇ�ďǇ�
ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ŵĞĂŶƐ͘� /�ĚŝĚ�ĮŶĚ�ĂŶ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�^ƚ͘� :ŽŚŶ͛Ɛ-ǁŽƌƚ͕� ƚŚŽƵŐŚ͕� ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ� ŝŶĐůƵĚĞ� ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ� ;ƉŚŽƚŽƐ�
ϮϬϮϬͺϬϯͺϮϭͺϬϬϭ-ϱͿ͘�/ƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĂƌƐŚ�^ƚ͘�:ŽŚŶ͛Ɛ-ǁŽƌƚ�;,ǇƉĞƌŝĐƵŵ�ĨĂƐĐŝĐƵůĂƌŝƐͿ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�,ĂŵŵĞƌ�;ϮϬϭϰͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͕�/�
ŚĂǀĞ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĨŽƵƌ�ŽƚŚĞƌ� ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�^ƚ͘� :ŽŚŶ͛Ɛ-ǁŽƌƚ�ďƵƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŚĂƌĚ�ƟŵĞ� ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĂŐĂŝŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ƚŚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘��
dŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƚǇƉŝĐĂů�ďƵƐŚǇ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚĂŵĞŶƐ͕�ϱ�ǇĞůůŽǁ�ƉĞƚĂůƐ�ĂŶĚ�ĮǀĞ�ƐƚĂŵĞŶƐ͘�tŚĂƚ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�ŝƚ�ŵŽƐƚůǇ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ĐůƵƐƚĞƌ-ůŝŬĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�;ĨĂƐĐŝĐůĞƐͿ�ǁŚŝĐŚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĞƉŝƚŚĞƚ͘�dŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĂƐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂͲ
ďĂƐĞ͘�/�ĂůƐŽ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞĚ�ƉůĂŶƚƐ�ŽĨ�WůƵĐŚĞĂ�ďĂĐĐŚĂƌŝƐ�;ƌŽƐǇ�ĐĂŵƉŚŽƌǁĞĞĚͿ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�;ƉŚŽƚŽƐ�ϮϬϮϬͺϬϯͺϮϭͺϬϬϲ-ϭϬͿ͘ 
 
ϯͬϮϴͬϮϬ 
/͛ůů�ůŝŬĞůǇ�ǁĞĂƌ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�dƵƌŶĞƌ�ZŝǀĞƌ�ͬ��ŝƌĚŽŶ�>ŽŽƉ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�EŽƚ�ŽŶůǇ�ĚŽĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ŵĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ǁŚŝůĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�
;ƚŚƵƐ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŵǇ�ŬŶĞĞ�ƚŽ�ŚĞĂůͿ�ďƵƚ�ŶŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂ�ǀŝƌƵƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŝƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ĐůŽƐƵƌĞƐ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚǇ͕�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ƉƵďůŝĐ�ĂƌĞĂƐ͘�/�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ůŽŽƉ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�ϯͬϮϯͬϮϬ͘�dŚŝƐ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ŵĞĂĚŽǁůĂƌŬ͕�Ă�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬ͕�ǁĂƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�Ϯϭ�ďŝƌĚƐ�ƐĞĞŶ͘� 
 
/�ƉĂŝĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘�/�ŶŽƚĞĚ�Ă�ůĞĂĚ�ƚƌĞĞ�;>ĞƵĐĂĞŶĂ�ůĞƵĐŽĐĞƉŚĂůĂͿ�ƐŚŽƌƚůǇ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�,͘W͘�tŝůůŝĂŵƐ�
ƌĞƐƚ�ĂƌĞĂ͘�/�ĂůƐŽ�ŶŽƚĞĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵƌŽƐĞǁŝůůŽǁƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ƌĞƐƚŽƌĞ�ƐŚĞĞƚ�ŇŽǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ǀĞƌŐůĂĚĞƐ͘�/�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ĂƐ�>ƵĚǁŝŐŝĂ�ƉĞƌƵǀŝĂŶĂ�ďƵƚ�/�ŵƵƐƚ�ĂĚŵŝƚ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĂǆŽŶŽŵǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐĞŶƵƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƐĞǀͲ
ĞƌĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘�,ĞƌďĂĐĞŽƵƐ�ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ͘ 
 
/�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�dƵƌŶĞƌ�ZŝǀĞƌ�ƌŽĂĚ͕�ƐŵĂůů�ƚƌĞĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ǁĞƌĞ�ƚŽƉƉĞĚ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ďĂƌĞ�ƚƌƵŶŬƐ�ŽĨ�ĂďŽƵƚ�ϭϬ�ĨĞĞƚ͘�/�
ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŝĚĞĂ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ��ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶĚ�/�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ĂƐŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝƚŽƌ�ĐĞŶƚĞƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂ�ǀŝƌƵƐ͘ 



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϮϬ�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�ϵ 

�īŽƌƚƐ�ƚŽ�ĐƵƌƚĂŝů�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂ�ǀŝƌƵƐ��ŚĂƐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ŵǇ��Θ��ƉƌŽďůĞŵƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͖�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŬŶĞĞ�ŝƐƐƵĞ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ĞŶŽƵŐŚ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ŵǇ�ĨĂǀŽƌͲ
ŝƚĞ�ŚĂƵŶƚƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĐůŽƐĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵŝƟŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ͗ 
  
 �ŽůůŝĞƌ-^ĞŵŝŶŽůĞ�WĂƌŬ—ĐůŽƐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ��ŽƌŽŶĂ�sŝƌƵƐ 
 �ŝŐ��ǇƉƌĞƐƐ�^ǁĂŵƉ�sŝƐŝƚŽƌ��ĞŶƚĞƌ—ĐůŽƐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ��ŽƌŽŶĂ�sŝƌƵƐ 
 �ŝŐ��ǇƉƌĞƐƐ��ĞŶĚ��ŽĂƌĚǁĂůŬ—ĐůŽƐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ��ŽƌŽŶĂ�sŝƌƵƐ 
 :ĂŶĞƐ�^ĐĞŶŝĐ��ƌŝǀĞ—ĐůŽƐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ��ŽƌŽŶĂ�sŝƌƵƐ 
 �ĂƐƚ�ZŝǀĞƌ�ĐĂŶŽĞ�>ĂƵŶĐŚ—ĐůŽƐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ��ŽƌŽŶĂ�sŝƌƵƐ 
 DĂƌĐŽ�/ƐůĂŶĚ��ĞĂĐŚĞƐ�;dŝŐĞƌƚĂŝůͿ�—�ĐůŽƐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ��ŽƌŽŶĂ�sŝƌƵƐ 
 
/�^ƚĂƌƚĞĚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�:ĂŶĞƐ�ƐĐĞŶŝĐ��ƌŝǀĞ�ŽŶ�ϯͬϮϱͬϮϬ͘�tŚĞŶ�/�ŐŽƚ�ƚŚĞƌĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ƚƌŽŽƉĞƌ�ƉĂƌŬĞĚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ͘�/�ĂƐŬĞĚ�Śŝŵ�ŝĨ�
/�ǁĂƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ĂŶĚ�ŚĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŽŬ͘�tŚĂƚ�ŚĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƚĞůů�ŵĞ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ůŽĐŬĞĚ�
ŐĂƚĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�Ă�ĨĞǁ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ǇĂƌĚƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŽŶ͘�^Ž͕�/�ƚƵƌŶĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĚƌŽǀĞ�ƚŽ��ǀĞƌŐůĂĚĞƐ��ŝƚǇ�ĂŶĚ��ŚŽŬŽůŽƐŬĞĞ͘�dŚĞ��ĂƌͲ
ƌŽŶ�ZŝǀĞƌ�ƟĚĞ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ƌĞĐĞĚĞ͘�&ŝŶĂůůǇ͊�^ŚŽƌĞďŝƌĚƐ͊�^ĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵƵĚĚǇ�ĂƌĞĂ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ�ůĂƵŶĐŚŝŶŐ�ĂƌĞĂ�

;ŶĞĂƌ� ƚŚĞ� �ƵďĂŶ� �ĂĨĠͿ͘� ZƵĚĚǇ� ƚƵƌŶƐƚŽŶĞƐ͕� ĚƵŶůŝŶƐ͕� ĂŶĚ� ďŽƚŚ�
ƐĞŵŝƉĂůŵĂƚĞĚ�ĂŶĚ�tŝůƐŽŶƐ�ƉůŽǀĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ϮϬ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ���͘ 
 
�Ɛ�/�ĚƌŽǀĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞǁĂǇ�ďĂĐŬ�ƚŽǁĂƌĚ��ǀĞƌŐůĂĚĞƐ��ŝƚǇ͕�/�
ƐƚŽƉƉĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞ�ĂŶĚ�ǁĂůŬĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ƵŶĚĞƌ�
ŝƚ͘�/�ǁĂƐ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽŽ�ƐĞĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ŽǇƐƚĞƌĐĂƚĐŚĞƌƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�
ǇŽƵŶŐ�ĨĞůůŽǁ�ĮƐŚŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ǁŚŽ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂ�ǀŝƌƵƐ͕�
ǁĂƐ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�ŽŶ�ĨƵƌůŽƵŐŚ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ũŽď�Ăƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬƐ͘�
,Ğ� ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂ� ǁĂƐ� Ă� ŐŽŽĚ� ƉůĂĐĞ� ƚŽ� ƐĞĞ� ŽǇƐƚĞƌͲ
ĐĂƚĐŚĞƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƟĚĞ�ǁĞŶƚ�ĚŽǁŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽŶĞ�
ƚŽ�ďĞ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘�,Ğ�ĂůƐŽ� ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂ�ĂůŽŶŐ�
ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞǁĂǇ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ƐĞĞƐ�ďŽƚŚ�ǇĞůůŽǁ-ĐƌŽǁŶĞĚ�ĂŶĚ�ďůĂĐŬ-
ĐƌŽǁŶĞĚ� ŶŝŐŚƚ� ŚĞƌŽŶƐ� Ăƚ� ůŽǁ�ƟĚĞ͘� /� ĚƌŽǀĞ� ďĂĐŬ� ƚŽ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞĂ�
ďƵƚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƐĞĞŶ͘�/�ǁŝůů�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ƟĚĞ�ĐŚĂƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĂƌƌŽŶ�
ZŝǀĞƌ�ĂŶĚ�ƚƌǇ�ĂŐĂŝŶ͘ 
 
dŚĞ� ŶĞǆƚ�ŵŽƌŶŝŶŐ� ;ϯͬϮϲͬϮϬͿ� /� ĐŚĞĐŬĞĚ� ƚŚĞ� ĐŚĂƌƚ� ŽĨ� ƟĚĞƐ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ� �ĂƌƌŽŶ� ZŝǀĞƌ� ĂŶĚ� ůĞŌ� ĨŽƌ� �ǀĞƌŐůĂĚĞƐ� �ŝƚǇ� ǁŝƚŚ� Ă� ƉůĂŶ� ƚŽ�
ĂƌƌŝǀĞ� ďĞĨŽƌĞ� ůŽǁ� ƟĚĞ͘� /� ĂƌƌŝǀĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ďŽĂƚ� ůĂƵŶĐŚ� ĂƌĞĂ� Ăƚ�
ϭϬ͗ϬϬ�D͕�ĂďŽƵƚ�Ϯ�ŚŽƵƌƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ůŽǁ�ƟĚĞ͘�:ƵĚŐͲ
ŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƐŚŽƌĞůŝŶĞ͕�/�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ƟĚĞ�ƚŚĂŶ�
ǁŚĞŶ�/�ĂƌƌŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĚĂǇ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ�ƚŽ�
ďĞ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ�ůĂƵŶĐŚ�ĂƌĞĂ͕�ďƵƚ�ǁŚĞŶ�/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ��
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĨĞůůŽǁ�ŚĂĚ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�/�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ŶŝŐŚƚ�ŚĞƌŽŶƐ͕�ƚŚĞƌĞ�

ǁĂƐ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ǇĞůůŽǁ-ĐƌŽǁŶĞĚ�ŶŝŐŚƚ�ŚĞƌŽŶ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌĞůŝŶĞ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬ͘�/�ĂůƐŽ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ĨŽƌ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ŽǇƐƚĞƌĐĂƚĐŚĞƌƐ�
ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽŶĞ͘���ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĮƐŚĞƌŵĞŶ�ǁĞƌĞ�ǁĂĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͖�ƉŽƐƐŝďůǇ�ƚŚĞǇ�ŬĞƉƚ�ĂŶǇ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵŝŶŐ�
ŝŶ͘ 
 
/�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ͕�ϯͬϮϳͬϮϬ͘�dŚŝƐ�ƟŵĞ�/�ǁĞŶƚ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ĨŽƌƚŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ�ůĂƵŶĐŚ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞ�ƐĞǀͲ
ĞƌĂů�ƟŵĞƐ͘��ĂĐŚ�ƟŵĞ� /�ĂůƐŽ�ĐŚĞĐŬĞĚ� ƚŚĞ�ďƌĞĂŬ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŵĂŶŐƌŽǀĞƐ�ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ�ŚĞƌŽŶ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐĞĞŶ� ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĚĂǇ͘�dŚĞƌĞ�
ǁĞƌĞ�ŶŽ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ�ůĂƵŶĐŚ�ĂƌĞĂ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�/�ǀŝƐŝƚĞĚ�ŝƚ͕�ďƵƚ�/�ĂĚĚĞĚ�ƐŚŽƌƚ-ďŝůůĞĚ�ĚŽǁŝƚĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ƌĞĚĚŝƐŚ�ĞŐƌĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƚƌŝƉ�ůŝƐƚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƟŵĞ͘�KŶ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝƚƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶǇ�ďŝƌĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞ�;ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞĂŐůĞ�ŇǇŝŶŐ�ŽǀĞƌͿ�Žƌ�ƚŚĞ�ďƌĞĂŬ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ�ŚĞƌŽŶ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƐĞĞŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͘ 
 
ϰͬϲͬϮϬ 
KŶ�ϯͬϮϵͬϮϬ͕�/�ĚƌŽǀĞ�ĂůŽŶŐ�,Ǉϰϭ͕�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�EĞǁ�ZŝǀĞƌ�^ƚƌĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝůĞ�ϲϭ�ŵĂƌŬĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚƵƌŶĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ͘�/�ƐƚŽƉƉĞĚ�Ăƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ůŽͲ
ĐĂƟŽŶƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǇƉŝĐĂů��ǀĞƌŐůĂĚĞƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ͕�ŵŽƐƚůǇ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞ�ŝƐůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂŶĚƐ͘ 
 
<ŝƌďǇ-^ƚŽƌƚĞƌ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ϰͬϮͬϮϬ͘� /�ŚĂĚ�ŶŽƟĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĚƌŝǀĞ�ĂůŽŶŐ�,Ǉϰϭ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƐƟůů�ŽƉĞŶ͘�dŚĞ�ďŝƌĚŝŶŐ�
ǁĂƐ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂůůǇ�ƋƵŝĞƚ͘�/�ŚĂĚ�ŚŽƉĞĚ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�Ă�ǁĂƚĞƌƚŚƌƵƐŚ�ďƵƚ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƌďůĞƌƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƵƉ͘�/�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŽŶůǇ�ϲ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝŶ���͘�
/�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞĚ�Ă�ĨĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ďůŽŽŵ�ĂŶĚ�ƚŽŽŬ�Ă�ĨĞǁ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ƐŚŽƚƐ͘�dĞůůŽǁ�ƚŽƉ�;&ůĂǀĂƌŝĂ�ůŝŶĞĂƌŝƐͿ͕�ǁŽŽĚ�ƐĂŐĞ�
;dĞƵĐƌŝƵŵ�ĐĂŶĂĚĞŶƐĞͿ͕�ŵƵƐŬǇ�ŵŝŶƚ�;,ǇƉƟƐ�ĂůĂƚĂͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ƌŽƐĞŐĞŶƟĂŶ�;^ĂďĂƟĂ�ƐƌĞůůĂƌŝƐͿ�ǁĞƌĞ�ŶŽƟĐĞĂďůǇ�ĂďƵŶĚĂŶƚ͘�/�
ŶŽƟĐĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŝĂŶƚ�Ăŝƌ�;dŝůůĂŶĚŝĂ�ƵƚƌŝĐƵůĂƚĂͿ�ƉůĂŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͘�dŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶ�ďůŽŽŵ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ďƵƚ�



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϮϬ�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�ϭϬ 

ƚŚĞ�ŇŽǁĞƌ�ƐƚĂůŬƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ͘ 
 
KŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ�/�ƐƚŽƉƉĞĚ�Ăƚ��ƵƌŶƐ�>ĂŬĞ�ĂŶĚ�ƚŽŽŬ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ŚŝŬĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�Žī-ƌŽĂĚ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚƌĂŝů͘��Ɛ�/�ůĞŌ�ŵǇ�ĐĂƌ͕�/�ŶŽͲ
ƟĐĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƚƌĞĞ�ƐǁĂůůŽǁƐ�ŇǇŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ͕�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ͕�Ă�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬ͘�dŚĂƚ�ĂŶĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ-ĐƌĞƐƚĞĚ�ŇǇĐĂƚĐŚĞƌ�ǁĞƌĞ�ĂĚĚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͛Ɛ�ůŝƐƚ͘ 
 
�ƵƌŝŶŐ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ŵǇ�͞ĐŽŶĚŽ�ƟŵĞ͟�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŵǇ�ŇŽǁĞƌ�ƉŚŽƚŽƐ�ŝŶƚŽ�Ă�WŽǁĞƌ�WŽŝŶƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ƌĞĨƌĞƐŚ�ŵǇ�ŵĞŵŽƌǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŇŽǁĞƌƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ƉŚŽƚŽƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�/�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ŽĐĐĂͲ
ƐŝŽŶ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�ŵǇ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ŶŽƚ��ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ďĞĨŽƌĞ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�^ĞǀĞƌĂů�ƉůĂŶƚƐ�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ďĞ�
ĂĚĚĞĚ��ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͗ 
 

WŚŽƚŽƐ� ϮϬϭϲͺϬϯͺϮϮͺϬϲϳ-ϲϵ� ŚĂǀĞ� ŶŽǁ�ďĞĞŶ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ĂƐ� ĨĂŝƌǇ� ĨŽŽƚƉƌŝŶƚƐ� ;,ŽƵƐƚŽŶŝĂ� ƉƌŽĐƵŵďĞŶƐͿ� ĂůƐŽ� ŬŶŽǁŶ� ĂƐ� ŝŶŶŽͲ
ĐĞŶĐĞ�΀;,ĂŵŵĞƌ�;ϮϬϭϰͿ�Θ�dĂǇůŽƌ�;ϭϵϵϮͿ΁͘�dŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��͘Z͘�͘t͘�ŵĂƌƐŚ�ƚƌĂŝů�ŝŶ�ϮϬϭϲ͘ 
 
dŚĞ�ƉůĂŶƚ�ŝŶ�ƉŚŽƚŽƐ�ϮϬϭϴͺϬϰͺϬϱͺϬϬϱ-ϭϮ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǁŝůĚ�ůĞƩƵĐĞ�;>ĂĐƚƵĐĂ�ŐƌĂŵŝŶŝĨŽůŝĂͿ�ǁŝƚŚ�dĂǇůŽƌ�;ϭϵϵϮͿ͘�
/ƚ�ƉƉĞĂƌƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�>͘�ŇŽƌŝĚĂŶĂ�ŽĨ�,ĂŵŵĞƌ�;ϮϬϭϰͿ�ďƵƚ�ƚŚĞ��&W�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�
ĂůƐŽ��ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��͘Z͘�͘t͘�ŵĂƌƐŚ�ƚƌĂŝů�ŝŶ�ϮϬϭϲ͘ 
 
WŚŽƚŽ�ϮϬϭϴͺϬϰͺϬϱͺϬϮϯ�ǁĂƐ�ƚĞŶƚĂƟǀĞůǇ�ŝĚ͛Ě�ĂƐ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ƚǁŝŶŇŽǁĞƌ�;�ǇƐĐŚŽƌŝƐƚĞ�ŽďůŽŶŝĨŽůŝĂͿ�ǁŝƚŚ�dĂǇůŽƌ�;ϭϵϵϮͿ͘�dŚĞ�ƉŚŽƚŽ�
ŝŶ� ƚŚĂƚ� ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͕� ƚŚŽƵŐŚ͕�ŚĂƐŶ͛ƚ� ŶĞĂƌůǇ� ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ� ďůƵĞ�ŵŽƩůŝŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉĞƚĂůƐ� ĂƐ� ƐŚŽǁŶ� ŝŶ�ŵǇ�ƉŚŽƚŽ͘� dŚŝƐ�ǁĂƐ� ĂůƐŽ�
ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��͘Z͘�͘t͘�ŵĂƌƐŚ�ƚƌĂŝů�ŝŶ�ϮϬϭϲ͘ 
 
dŚĞ�ĚŽƩĞĚ�ƐŵĂƌƚǁĞĞĚ�;WŽůǇŐŽŶƵŵ�ƉƵŶĐƚĂƚƵŵͿ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ďƵƚ�ǁĂƐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ƚĂŬĞŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ��ŝŐ��ǇƉƌĞƐƐ��ĞŶĚ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͘�dŚĞ�ŝĚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ƐŽůĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ŝŶ�dĂǇůŽƌ�
;ϭϵϵϮͿ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ�ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ͘ 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ǁĂƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ��ŚĂƌĚǇ�ƌŽĐŬ-ƌŽƐĞ�;,ĞůŝĂŶƚŚĞŵƵŵ�ŶĂƐŚŝͿ͘�/ƚ�ĐŽƵůĚ�ǁĞůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƉŝŶĞďĂƌƌĞŶ�ĨƌŽƐƚǁĞĞĚ�
;�ƌŽĐĂŶƚŚĞŵƵŵ�ĐŽƌǇŵďŽƐƵŵͿ�ŽĨ�,ĂŵŵĞƌ�;ϮϬϭϰͿ͘ 

dŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�>ŽŽƉ�ZŽĂĚ�ŽŶ�ϯͬϭϴͬϭϲ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ĐŚĞĞƐǇƚŽĞƐ�;^ƚǇůŽƐĂŶƚŚĞƐ�ŚĂŵĂƚĂͿ�ŝƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�ƚŚĞ�ůŽǁ�
ƌĂƩůĞďŽǆ�;�ƌŽƚĂůĂƌŝĂ�ƉƵŵŝůĂ�KƌƚĞŐĂͿ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŝŶ�,ĂŵŵĞƌ�;ϮϬϭϰͿ͘�dŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ĐŚĞĞƐǇƚŽĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�
ƐŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ůĞĂǀĞƐ͘�/��ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĂďŽƵƚ�ĐŚĞĞƐǇƚŽĂƐ�Ăƚ�ƐŬŝůůĞƚ�^ƚƌĂŶĚ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�/�ŚĂǀĞ�ŶŽ�
ƉŚŽƚŽƐ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŽĨ�ŵǇ�ƐŝŐŚƟŶŐƐ�ŽĨ�ĐŚĞĞǌǇƚŽĞƐ�ĐŽƵůĚ͕�ƐŝŵŝůĂƌůǇ͕�ďĞ�ĐŽŶĨƵƐĞĚ͘ 

 
tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵŶĚĞƌ�Ă�͞ƐƚĂǇ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͟�ĂĚǀŝƐŽƌǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂ�ǀŝƌƵƐ�͘��Ƶƚ͕�ǁŚĞŶ�/�ƐĂǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐŽůĨ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐƟůů�ŽƉĞŶ͕�/�
ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ďŝƌĚŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�Ăƚ� ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘�dŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁĂƐ͗�tŚĞƌĞ�ƚŽ�ďŝƌĚ͍�DŽƐƚ�ŽĨ�ŵǇ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ŚĂƵŶƚƐ�
ǁĞƌĞ�ĐůŽƐĞĚ͊� /�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�dƵƌŶĞƌ�ZŝǀĞƌͬ�ŝƌĚŽŶ� ůŽŽƉ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�ϰͬϲͬϮϬ͘�dŚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƩǇ�ƋƵŝĞƚ� ƚŚĞƌĞ͖�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ŐƌĞĂƚ��ůƵĞ�
ŚĞƌŽŶ�ǁĂƐ�ƐĞĞŶ�ǁŚĞƌĞĂƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͕�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ͘�/�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ϭϳ�ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ůŽŽƉ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐĞǀĞƌĂů�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ƐĞĞŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘�dŚƌĞĞ�ĚĞĞƌ�ĐƌŽƐƐĞĚ�ƚŚĞ�dƵƌŶĞƌ�ZŝǀĞƌ�ƌŽĂĚ�ĂƐ�/�ĚƌŽǀĞ�ĂůŽŶŐ͘ 
 
/�ǁĂůŬĞĚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ��ŽŶĐŚŽ��ŝůůŝĞ�ƚƌĂŝů�ĂŶĚ�ŶŽƚĞĚ�Ă�ĨĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�ďůŽŽŵ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŶĞǁ�
ƐƉĞĐŝĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƚƌĂŝů� ;ƉŚŽƚŽƐ�ϮϬϮϬͺϬϰͺϬϲͺϬϭϯ-ϭϱͿ͘� /ƚ� ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŵĞ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŝŶƚƐ�Žƌ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ͕�ĚƌƵŵŚĞĂĚƐ� ŝŶ� ŝƚƐ�
ŇŽǁĞƌ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͖�dŚĞ�ŇŽǁĞƌƐ�ďĞŝŶŐ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŚĞĂĚ͘�/ƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ďůŽŽŵĞĚ�ƐĞƋƵĞŶƟĂůůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�
ƵƉ͘��ƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�ŽŶůǇ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ŇŽǁĞƌ�ǁĂƐ�ŝŶ�ďůŽŽŵ͕�ŝƚ�ďĞŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ͘�EŽ�ƐĞƉĂůƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚĞĚ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĮǀĞ�ƉĞƚĂůƐ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ŝŶ�Ă�
ƚƵďĞ�ďƵƚ�ĨƌĞĞ�Ăƚ��ƚŚĞ�ĞŶĚ͘�dŚĞ�ŇŽǁĞƌ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�фϭͬϮ͟�ŝŶ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ĨƌĞĞ�ĞŶĚ͘�dŽ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͕�/�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ͘� 
 
ϰͬϭϬͬϮϬ 
KŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϰͬϴͬϮϬ�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ƚŽ�^ŚĞůů�/ƐůĂŶĚ�ZŽĂĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŵǇ�ƚŽǁŚĞĞ�ŵĂƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ǁŚĞŶ�/�ŐŽƚ�
ƚŚĞƌĞ�/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ǁĂƐ�ĐůŽƐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂ�ǀŝƌƵƐ͘�^Ž͕�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�WŝĐĂǇƵŶĞ�^ƚƌĂŶĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ͘��Ɛ�/�ĚƌŽǀĞ�^ĂďĂů�
WĂůŵ�ƌŽĂĚ͕�/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝůŚĞĂĚ�ƚŽ�^ĂďĂů�WĂůŵ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĐůŽƐĞĚ͖�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǀŝĐƟŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ŵŝƟŐĂƟŽŶ͗ 
 
 ^ŚĞůů�/ƐůĂŶĚ�ZŽĂĚ—ĐůŽƐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ��ŽƌŽŶĂ�sŝƌƵƐ 
 ^ĂďĂů�WĂůŵ�dƌĂŝůŚĞĂĚ—ĐůŽƐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ��ŽƌŽŶĂ�sŝƌƵƐ 
 
/�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƵƉ�ƚŽ�ŚŝŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů�ĂŶǇŚŽǁ͕�ƐŽ�/�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŵǇ�ĚƌŝǀĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ƚŽ�ŵǇ�ƵƐƵĂů�ƚƵƌŶŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ͘�/�ƚŚĞŶ�ĚƌŽǀĞ�ϰ�ŵŝůĞƐ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ƐƚƌĂŶĚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ďŝƌĚƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƚƐ͘�dŚĞ�ďŝƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ĂůŵŽƐƚ�ƚŽƚĂůůǇ�ůĂĐŬŝŶŐ�ďƵƚ�Ă�ĨĞǁ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚĞĚ͕�



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϮϬ�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�ϭϭ 

ƐŽŵĞ�ďĞŝŶŐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƟŽŶ͗ 
 
��ŐŽůĚĞŶƌŽĚ�ǁĂƐ�ĂĚĚĞĚ�ĂƐ�^ŽůŝĚĂŐŽ�ůĞĂǀĞŶǁŽƌƚŚŝŝ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ŐŽůĚĞŶƌŽĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ůŝƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WŝĐĂǇƵŶĞ�^ƚƌĂŶĚ�^ƚĂƚĞ�
&ŽƌĞƐƚ�ďǇ�ƚŚĞ�/Z�͘��ŶŽƚŚĞƌ�ƉůĂŶƚ�ĂĚĚĞĚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ�ƉůĂŶƚ�;DĞůŽĐŚŝĂ�ƐƉŝĐĂƚĂͿ͘��ĂĞƐĂƌǁĞĞĚ�;hƌĞŶĂ�ůŽďĂƚĂͿ�͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉůĂŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�DĂůǀĂĐĞĂĞ�ĨĂŵŝůǇ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĂĚĚĞĚ͘��ůƐŽ͕�/�
ĨŽƵŶĚ� ĂŶ� ĂďƵŶĚĂŶƚ� ŐƌŽǁƚŚ� ŽĨ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ǇĞůůŽǁ-ĞǇĞĚ� ŐƌĂƐƐĞƐ� ;yǇƌŝƐ� ƐƉ͘Ϳ͘� /� ŚĂǀĞ� ƐĞĞŶ�
ƉůĂŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐĞŶƵƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�^ĂďĂů�
WĂůŵ� dƌĂŝů� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ� ĂŶĚ� ŚĂĚ� ƚĞŶƚĂƟǀĞůǇ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ƚŚĞŵ� ĂƐ� y͘� ĞůůŝŽƫŝ� ĂŶĚ� y͘� ƐŵĂůůŝͲ
ĂŶĂ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�/Z��ƐŚŽǁƐ�ƐĞǀĞŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�yǇƌŝƐ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� WŝĐĂǇƵŶĞ� ĂŶĚ� /� ŚĂǀĞ� ŶĞǀĞƌ�
ŵĂĚĞ� ƐĞƌŝŽƵƐ� ĂƩĞŵƉƚƐ� Ăƚ� ƚŚĞŝƌ� ƚĂǆŽŶŽŵǇ͘� /�
ůŝƐƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�y͘�ƐŵĂůůŝĂŶĂ�ďĞĐĂƵƐĞ� ŝƚƐ�ŇŽǁĞƌ�
ƐƚĂůŬƐ�ǁĞƌĞ�ƋƵŝƚĞ�ƚĂůů�;Ϯ-ϯ͛Ϳ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�
ƚĞŶƚĂƟǀĞ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͘ 
 
/ƚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� Ă� ůŽŶŐ� ƟŵĞ� ƐŝŶĐĞ� /� ŚĂǀĞ� ĚƌŝǀĞŶ�
ƚŚĞ� ĨƵůů� ůĞŶŐƚŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� >ŽŽƉ� ZŽĂĚ͕� ƐŽ͕� ŽŶ�
ϰͬϵͬϮϬ͕� /� ĚƌŽǀĞ� ,Ǉϰϭ� ƉĂƐƚ� ͍͍� :ƵŶĐƟŽŶ� ĂŶĚ�
ĞŶƚĞƌĞĚ� ƚŚĞ� >ŽŽƉ�ZŽĂĚ� Ăƚ� ŝƚƐ� ĞĂƐƚ� ĞŶĚ͘� �Ɛ� /�
ĚƌŽǀĞ�ǁĞƐƚ͕�ŝƚ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ƚŽ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ĨŽƌͲ
ŐŽƩĞŶ�ƚŚĞ�ďĞĂƵƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ� ƌŽĂĚ͘� /� ǁĂƐ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ƚĂŬĞŶ� ďǇ� ƚŚĞ�
ƉŽŶĚ� ĂƉƉůĞ� ƚƌĞĞƐ�ǁŚŽƐĞ�ŵƵůƟ-ĚŝǀŝĚĞĚ� ƌŽŽƚƐ�
ĞŵďƌĂĐĞĚ� � ƚŚĞ� ůŝŵĞƐƚŽŶĞ� ďĞĚƌŽĐŬ͘� /ƚ� ǁĂƐ� Ă�
ŵŽƌŶŝŶŐ� ĨŽƌ�ŐƌĞĞŶ�ŚĞƌŽŶƐ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ� ĨŽƵŶĚ�
ĨĞĞĚŝŶŐ�Ăƚ� ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐƵůǀĞƌƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ�
ƌŽĂĚ͘� /�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�Ă�ǀĞƌǇ�ƉŚŽƚŽŐĞŶŝĐĂůůǇ�ĐŽŽƉͲ
ĞƌĂƟǀĞ�ƌĞĚ-ƐŚŽƵůĚĞƌĞĚ�ŚĂǁŬ�Ăƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ĐƵůǀĞƌƚƐ͘� /ƚ� ĚŝĚŶ͛ƚ� ƐĞĞŵ� ƚŚĞ� ůĞĂƐƚ� ďŝƚ� ĐŽŶͲ
ĐĞƌŶĞĚ�ďǇ�ŵǇ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͘ 
 
KŶ� ƚŚĞ� ǁĂǇ� ďĂĐŬ͕� /� ƐƚŽƉƉĞĚ� Ăƚ� 'ĂƚŽƌ� ,ŽŽŬ�
ĂŶĚ� ƚŽŽŬ� Ă� ďƌŝĞĨ� ŚŝŬĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŵŽƌĞ�ƉƌĂŝƌŝĞ-ůŝŬĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƚƌĂŝů͘��ůŽŶŐ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ�/�ƐĂǁ�ƐůĞĞƉǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�;tĂůƚŚĞƌŝĂ�ŝŶĚŝĐĂͿ͕�
ƚŚĞ� ƉƌĂŝƌŝĞ� ŵŝůŬǁĞĞĚ� ;�ƐĐůĞƉŝĂƐ� ůĂŶĐĞŽůĂƚĂͿ͕�
ǁŝůĚ� ƉĞƚƵŶŝĂ� ;ZƵĞůůŝĂ� ĐĂƌŽůŝŶŝĞŶƐŝƐͿ͕� ƉŝŶĞůĂŶĚ�
ŚĞůŝŽƚƌŽƉĞ� ;,ĞůŝŽƚƌŽƉŝƵŵ� ƉŽůǇƉŚǇůƵŵͿ� ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ƐŚŽǁǇ� ŵŝůŬǁŽƌƚ� ;WŽůǇŐĂůĂ� ŐƌĂŶĚŝŇŽƌĂͿ�
ĂŵŽŶŐ� ƚŚĞ� ŇŽǁĞƌƐ� ŝŶ� ďůŽŽŵ͘� /� ĂůƐŽ� ĨŽƵŶĚ� Ă�
ǁŚŝƚĞ-ŇŽǁĞƌĞĚ�ƉůĂŶƚ�ǁŚŝĐŚ� /� ůĂƚĞƌ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ� ƚŚĞ�sŝƌŐŝŶŝĂ� ƐĐĂůǇƐƚĞŵ� ;�ůǇƚƌĂƌŝĂ� ĐĂƌŽůŝŶŝĞŶƐŝƐͿ͘�DǇ� ƌĞĐŽƌĚƐ� ƐƵŐŐĞƐƚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ŽŶůǇ�
ŽƚŚĞƌ�ƟŵĞ� /�ŚĂĚ� ƐĞĞŶ� ƚŚĂƚ� ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĂƐ� ŝŶ� ϮϬϭϮ�ŽŶ� ƚŚĞ� ƐŵĂůů�ƉŝŶĞ� ŝƐůĂŶĚ�Ăƚ�<ŝƌďǇ-^ƚŽƌƚĞƌ͘� /� ĂůƐŽ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ� ƚŚĞ�ƉŝƩĞĚ�ƐƚƌŝƉĞƐĞĞƐ�
;WŝƌŽƋƵĞƚĂ�ĐŝƐƚŽŝĚĞƐͿ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ŵĂƌŬĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͘ 
 
��ŐŽůĚĞŶƌŽĚ�ǁĂƐ�ƐĞĞŶ� ŝŶ�ďůŽŽŵ�ŶĞĂƌ� ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘�tŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ� /Z�� ĨŽƌ� ƚŚĞ��ŝŐ��ǇƉƌĞƐƐ�^ǁĂŵƉ͕� ŝƚ�ĂƉͲ
ƉĞĂƌĞĚ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ĞŝƚŚĞƌ�^ŽůŝĚĂŐŽ�ƐƚƌŝĐƚĂ�Žƌ�^�ƐĞŵƉĞƌǀŝƌĞŶƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐĂƵůŝŶĞ�ůĞĂǀĞƐ�ĂƌĞ�ĂďƌƵƉƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƵƉǁĂƌĚƐ͕�ƚŚĞ�
ŬĞǇ�ŝŶ�tƵŶĚĞƌůŝŶ�Θ�,ĂŶƐĞŶ�;ϮϬϭϭͿ�ǁŽƵůĚ�ƐƵŐŐĞƐƚ�^͘�ƐƚƌŝĐƚĂ͘��ŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ŵǇ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�dĞŶ<�DĂƌƐŚ�dƌĂŝů͘�
/ƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŚĂƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ďĞĞŶ�ƐĞĞŶ͘��Ǉ�ƚŚŝƐ�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�^͘�ƐƚƌŝĐƚĂ͘ 
 
ϰͬϭϰͬϮϬ 
/͛ǀĞ�ŶŽƟĐĞĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĐĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�dĞŶ<�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĞĂĐŚ�ƟŵĞ�/�ƉĂƐƐ�ŝƚ�ůĂƚĞůǇ͘�^Ž͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϰͬϭϯͬϮϬ͕�/�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶ͘�/�
ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂůŬĞƌ�ƚŽ�ŚŝŬĞ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ďĞŶĐŚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĚĞĐŬ�ĂŶĚ�ďĂĐŬ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƉƌĞƩǇ�ŵƵĐŚ�ĚƌŝĞĚ�ƵƉ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�Ă�
ĨĞǁ�ƐƉŽƚƐ͘�/�ĂƐŬĞĚ�Ă�ŐƵǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚƵŐĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ĞǆŝƟŶŐ�ĂƐ�/�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝĨ�ŚĞ�ŚĂĚ�ŐŽƩĞŶ�ĂŶǇ�ŐŽŽĚ�ƉŚŽƚŽƐ͘�,ŝƐ�ƌĞƉůǇ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�
ŽŶůǇ�ŐƵƚ�ĂůůŝŐĂƚŽƌ�ƚƌĂĐŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵƵĚ͘�dŚĞ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŚĂĚ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŵƵĚ�ďĂŶŬƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ĂƩƌĂĐƚĞĚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ͘�dŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ŵŽƐƚůǇ�ůĞĂƐƚ�ƐĂŶĚƉŝƉĞƌƐ�;Ă�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬͿ�ĂŶĚ�Ă�ůŽŶĞůǇ�ŬŝůůĚĞĞƌ�;ĂůƐŽ�Ă�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬͿ͘�
/ƚ͛Ɛ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŝŵĂŐŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ�ǁĂŝƚĞĚ�ƐŽ�ůŽŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�/�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĚŽǁŝƚĐŚĞƌƐ�ƉƌŽďŝŶŐ�Ă�ƐŚĂůͲ



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϮϬ�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�ϭϮ 

ůŽǁ�ĂƌĞĂ͘�/�ŵĂƌŬĞĚ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ƐŚŽƌƚ-ďŝůůĞĚ�ĚŽǁŝƚĐŚĞƌƐ͕�ďƵƚ�/�ƌĞĂůůǇ�ĐĂŶ͛ƚ�ďĞ�ƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂůůŝŐĂƚŽƌƐ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ůĞŌ�
ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͕�ďƵƚ�Ă�ŚƵŐĞ�ŽŶĞ�ǁĂƐ�ƐƟůů�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ŇŽŽĚĞĚ�ĂƌĞĂƐ͘�/�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ϮϮ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�ďŝƌĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͖�ŶŽƚ�ďĂĚ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬƐ͘�/�ĞǀĞŶ�ƐĂǁ�Ă�ƌŽƐĞĂƚĞ�ƐƉŽŽŶďŝůů�ĂƐ�ŝƚ�ŇĞǁ�ŽǀĞƌŚĞĂĚ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐƟůů�ƐĞǀĞƌĂů�ĨŽůŬƐ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͕�Ăůů�
ŽďƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͘� 
 
dŚŝƐ� ŵŽƌŶŝŶŐ� ;ϰͬϭϰͬϮϬͿ� /� ǁĞŶƚ� ƚŽ� <ŝƌďǇ� ^ƚŽƌƚĞƌ͘� /ƚ� ǁĂƐ� ƉƌĞƩǇ� ƋƵŝĞƚ�
ƚŚĞƌĞ͖� /� ǁĂƐ� ƚŚĞ� ŽŶůǇ� ŽŶĞ� ƚŚĞƌĞ͘� /� ŶŽƟĐĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƌĞƐƚ� ƌŽŽŵƐ� ǁĞƌĞ�
ĐůŽƐĞĚ͕�ƉƌŽďĂďůǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂ�ǀŝƌƵƐ͘�/�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂůŬĞƌ�ƚŽ�
ŚŝŬĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚǁĂůŬ͘�zĞůůŽǁƚŽƉƐ�;&ůĂǀĞƌŝĂ�ůŝŶĞĂƌŝƐͿ��ǁĂƐ�ŝŶ�ƋƵŝƚĞ�Ă�
ƉƌĞƩǇ�ĚŝƐƉůĂǇ͕�ĂƐ� ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ĞǀĞƌǇǁŚĞƌĞ� ůĂƚĞůǇ͘�dŚĞ�ŐŝĂŶƚ�Ăŝƌ�ƉůĂŶƚ�
;dŝůůĂŶĚƐŝĂ� ƵƚƌŝĐƵůĂƚĂͿ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĞŶĚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďŽĂƌĚǁĂůŬ� ǁĂƐ� ƐƟůů� ŶŽƚ� ŝŶ�
ďůŽŽŵ͘�dŚĞ�ƚǁĞůǀĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ����ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ǇĞůͲ
ůŽǁ-ďŝůůĞĚ�ĐƵĐŬŽŽ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ǀŝƐŝďůĞ�ĂƐ� ŝƚ� ůĂŶĚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐŵĂůů�ƚƌĞĞ�
ƌŝŐŚƚ�ŶĞĂƌ�ǁŚĞƌĞ�/�ǁĂƐ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ͘�dŚĞ�ŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ϵϵƚŚ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ͖�ǁŝůů� /�ƉŽƐƐŝďůǇ�ďƌĞĂŬ�ϭϬϬ͍�tĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ĂŶ�ƵŶƵƐƵĂůůǇ�ŚŽƚ�ƉĞƌŝŽĚ�
ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘��Ŷ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐƌŽǁ�ǁŚŝĐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ŵĞ�ĂƐ� /�
ǁĂƐ�ůĞĂǀŝŶŐ�ǁĂƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ǀĞŶƟůĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚ͘ 
 
�ŌĞƌ�/�ůĞŌ�<ŝƌďǇ�^ƚŽƌƚĞƌ�/�ƐƚŽƉƉĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƵƌŶƐ�>ĂŬĞ�ĐĂŵƉŐƌŽƵŶĚ͘�/ƚ�ƚŽŽ�
ǁĂƐ�ŐĂƚĞĚ�Žī͕�ƉƌŽďĂďůǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ͘�/�ĚƌŽǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ǁŚŝĐŚ�ƐŬŝƌƚƐ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉŝŶŐ�ĂƌĞĂ͘�/ƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�
ĞŶĚ�Ăƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�Žī-ƌŽĂĚ�ƚƌĂŝů͕�ďƵƚ�Ă�ƐŝŐŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉ�ĂƌĞĂ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ͖�
ƚŚŝƐ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ǁĂƐ�ŐĂƚĞĚ͘�zĞůůŽǁƚŽƉƐ�ǁĂƐ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶ�ĚŝƐƉůĂǇ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ŽƉĞŶ�ĂƌĞĂƐ��ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘ 
 
ϰͬϭϱͬϮϬ 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ƉůĂĐĞƐ�ƐƟůů�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ��Θ�͘�^Ž͕�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�ϰͬϭϱͬϮϬ͕� /�ŚĞĂĚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�dƵƌŶĞƌ�ZŝǀĞƌ�ͬ��ŝƌĚŽŶ�ůŽŽƉ͘�dŚĞ�ďŝƌĚƐ�
ƐĞĞŵ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ďĞ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ͖�ŽŶůǇ�ϭϱ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘�dŚĞ�ŚĞƌŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĐŽŶƐƉŝĐͲ
ƵŽƵƐ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ĂďƐĞŶĐĞ͘��Ɛ� /�ĚƌŽǀĞ�ĚŽǁŶ�dƵƌŶĞƌ�ZŝǀĞƌ�ZŽĂĚ͕� /�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚƌĞĞƐ͕� ůĂƚĞƌ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ďŽƩůĞ�

ďƌƵƐŚ� ƚƌĞĞƐ� ;DĞůĞůĞƵŬĂ� ǀŝŵŝŶĂůŝƐͿ͕� ǁĞƌĞ� ŐƌŽǁŝŶŐ͘� dŚŝƐ� ŝƐ�
ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�Ă�ĐůŽƐĞ�ƌĞůĂƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĂƐŝǀĞ�ŵĞůĂůĞƵĐĂ�ƚƌĞĞ͘�/ƚ�
ŝƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ��Ă�ĐƵůƟǀĂƚĞĚ�ƚƌĞĞ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƉƌŽďͲ
ůĞŵ͘���ƌĞĚ-ďĞůůŝĞĚ�ǁŽŽĚƉĞĐŬĞƌ�ǁĂƐ�ĨĞĞĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďƌŝŐŚƚ�ƌĞĚ�ŇŽǁĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ŵĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�
ŚŽůĚ� ƵƉ� ĂŶĚ� ǁĂŝƚ� ĨŽƌ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ŚƵŵŵĞƌƐ͕� ďƵƚ� ŽŶůǇ� Ă� ƉĂůŵ�
ǁĂƌďůĞƌ�ƐŚŽǁĞĚ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ�ƚŚĂƚ�/�ǁĂŝƚĞĚ͘� 
 
/�ƵƉĚĂƚĞĚ� ƚŚĞ� ůŽĐĂƟŽŶ�ĮĞůĚ�ŽĨ� ƐĞǀĞƌĂů�ƉůĂŶƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘�
^ŽŵĞ�ŶĞǁ�ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�dƵƌŶĞƌ�ZŝǀĞƌ�ZŽĂĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ĮůůĞĚ�ŝŶ�ĨŽƌ�ǁĞƚůĂŶĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘�KƚŚĞƌƐ͕�ƉƌĂŝƌŝĞ�ŵŝůŬͲ
ǁĞĞĚ� ;�ƐĐĞůĞƉŝĂƐ� ůĂŶĐĞŽůĂƚĂͿ͕� ĂŶĚ� ďĂƚĐŚĞůŽƌ͛Ɛ� ďƵƩŽŶ�
;WŽůǇŐĂůĂ�ďĂůĚƵŝŶŝŝͿ͕�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ��ŝƌĚŽŶ�
ZŽĂĚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƐĐƌƵƟŶŝǌĞĚ�ŵŽƌĞ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ͘ 
 
/� ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŽ� ĞǆĞƌĐŝƐĞ� ŵǇ� ůĞŐ� ǁŝƚŚ� Ă� ƐŚŽƌƚ� ǁĂůŬ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ�
�ŽŶĐŚŽ��ŝůůŝĞ�ƚƌĂŝů͘�EŽ�ŶĞǁ�ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ůŽĐĂͲ
ƟŽŶ͘� 
 

ϰͬϭϲͬϮϬ 
dŚŝƐ�ŵŽƌŶŝŶŐ�/�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƚŚĞ��ŝƌĚƐ�ǇĞ�ĂƉƉ�ŽŶ�ŵǇ�ƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�ŶŽƟĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ůŽŶŐ-ďŝůůĞĚ�ĚŽǁŝƚĐŚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�dĞŶ<�ŵĂƌƐŚ�
ƚƌĂŝů� ��ŝƌĚŝŶŐ�ƚŽǁĞƌ�ϭϱ�ĚĂǇƐ�ĂŐŽ�ĂŶĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�Kŝů�WĂĚ�ZŽĂĚ�ϭϮ�ĚĂǇƐ�ĂŐŽ͘�dŚŝƐ�ŵĂŬĞƐ�ŵĞ�ǁŽŶĚĞƌ� ŝĨ�ƚŚĞ�ĚŽǁŝƚĐŚĞƌƐ�ƚŚĂƚ� /�ƐĂǁ�ŽŶ�
ϰͬϭϯͬϮϬ�ǁĞƌĞ�ĂĐƚƵĂůůǇ� ůŽŶŐ-ďŝůůĞĚ͘� /�ŵĂƌŬĞĚ�ůŽŶŐ-ďŝůůĞĚ�ŽŶĐĞ�ďĞĨŽƌĞ� ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐŝŽŶ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ� ŝŶ�Ă�ƐŵĂůů�ŇŽŽĚĞĚ�ĨƌĞƐŚ�ǁĂƚĞƌ�ŚŽůĞ�
ĂůŽŶŐ�,Ǉϰϭ͘�/�ĐĂŶ�ŶĞǀĞƌ�ďǇ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ĐŽŶĨƵƐŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘ 
 
�ŝƌĚ�ϭϬϬ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŐƌĞǇ�ŬŝŶŐďŝƌĚ͘�/�ƐĂǁ�ŝƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WƵďůŝǆ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ǁŚŝůĞ�/�ǁĂƐ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ��ŶŶ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽŵĞ�
ƐŚŽƉƉŝŶŐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ƐŝƫŶŐ�ŽŶ�Ă�ƵƟůŝƚǇ�ǁŝƌĞ�ĂůŽŶŐ��ĂƌĮĞůĚ�ZŽĂĚ͘�dŚŝƐ�ůĞĂǀĞƐ�ŵĞ�ŽŶůǇ�ϭϯ�ďŝƌĚƐ�ďĞŚŝŶĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ǁŽƌƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ŶŽƚ�ďĂĚ�ĨŽƌ�
Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ŵǇ�ŬŶĞĞ�ƐƵƌŐĞƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂ�ǀŝƌƵƐ͘ 
 
ϰͬϮϳͬϮϬ 
/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�dĞŶ<�DĂƌƐŚ�dƌĂŝů�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�ϰͬϭϳͬϮϬ͘�/ƚ�ŚĂĚ�ƌĂŝŶĞĚ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƚŽƚĂůůǇ�ĚƌǇ�ŽŶ�ŵǇ�ůĂƐƚ�



 

&ůŽEŽƚĞƐ�ϮϬϮϬ�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������WĂŐĞ�ϭϯ 

ǀŝƐŝƚ�ǁĞƌĞ�ĂŐĂŝŶ�ŇŽŽĚĞĚ͘�/�ĂŐĂŝŶ�ŚŝŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĂůŬĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ďĞŶĐŚ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƚŽǁĞƌ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŵĂŶǇ�ĚǇŝŶŐ�ĮƐŚ�
ŐĂƐƉŝŶŐ�ĨŽƌ�Ăŝƌ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ůŽĐĂƟŽŶ͘����ĨĞǁ�ďůĂĐŬ�ǀƵůƚƵƌĞƐ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨĞĂƐƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŵ͘�/��ŐŽƚ�ďĞƩĞƌ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉĞĞƉƐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘�dŚĞ�
ƌĂŝŶ� ĮůůĞĚ�ŵŽƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂƐ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ĞĂƐƚ� ƐŝĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚƌĂŝů� ďƵƚ� ůĞŌ� ŵƵĐŚ�
ĞǆƉŽƐĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ƐŝĚĞ͘�dŚĞ�
ďŝƌĚƐ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌ͕�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ďĂĐŬůŝƚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ůĞŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ�ƐĂŶĚƉŝƉĞƌƐ�
ǁĞƌĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ǀŝƐŝďůĞ͘�^ĞǀĞƌĂů�ƐĞŵŝƉĂůͲ
ŵĂƚĞĚ� ƉůŽǀĞƌƐ� ǁĞƌĞ� ĂůƐŽ� ƐĞĞŶ� ĂƐ�
ǁĞƌĞ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ďĂĐŬ-ŶĞĐŬĞĚ�ƐƟůƚƐ͘�
>ĞƐƐĞƌ� ǇĞůůŽǁůĞŐƐ� ǁĞƌĞ� ĂŵŽŶŐ� ƚŚĞ�
ϮϬ� ƐƉĞĐŝĞƐ� ůŝƐƚĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŵŽƌŶŝŶŐ͘� /�
ĚŝĚŶ͛ƚ� ƐĞĞ�ĂŶǇ�ĚŽǁŝƚĐŚĞƌƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�
Ă�ǁŽŵĂŶ�ƚŚĂƚ� /�ŵĞƚ� ƚŚĞƌĞ�ƐĂŝĚ� ƚŚĞǇ�
ŇĞǁ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂŌĞƌ�/�ŚĂĚ�ƉĂƐƐĞĚ͘�
YƵŝƚĞ�Ă� ĨĞǁ�ďŝƌĚĞƌƐ�ǁĞƌĞ� ƐĞĞŶ͕� ƐĞǀͲ
ĞƌĂů� ŽĨ� ƚŚĞŵ� ŐĞƫŶŐ� ƚŚĞƌĞ� ĞĂƌůŝĞƌ�
ƚŚĂŶ�/͘ 
 
dŚĞ�ůŽǁ�ƟĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌƌŽŶ�ZŝǀĞƌ�ǁĂƐ�
ŶŽƚ� ƐŽ� ůŽǁ� ǁŚĞŶ� /� ǀŝƐŝƚĞĚ� ŝƚ� ŽŶ�
ϰͬϮϬͬϮϬ͘� KŶůǇ� ϭϮ� ƐƉĞĐŝĞƐ� ǁĞƌĞ� ƌĞĐͲ
ŽƌĚĞĚ� ŝŶ� ��͕� ŽŶůǇ� Ă� ĨĞǁ� ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ�
ĂŶĚ� ŶŽƚŚŝŶŐ� ŶĞǁ͘� ^Ɵůů� ŶŽ� ŽǇƐƚĞƌͲ
ĐĂƚĐŚĞƌƐ�Ăƚ� ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞ͊��� ůŽŶĞůǇ�ƐƉŽƩĞĚ�ƐĂŶĚƉŝƉĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů� ƌƵĚĚǇ�ƚƵƌŶƐƚŽŶĞƐ�ĐĂŵĞ� ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ĐůŽƐĞ� ĨŽƌ�ƉŚŽƚŽ�ŽƉƉƐ� �ŶŽƚŚŝŶŐ�
ŐƌĞĂƚ͕�ƚŚŽƵŐŚ 
 
/�ĚŝĚ�ƚŚĞ�dƵƌŶĞƌ�ZŝǀĞƌ�ͬ��ŝƌĚŽŶ�>ŽŽƉ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�ϰͬϮϮͬϮϬ͘��ŝƌĚŝŶŐ͕�ƚŚĞƌĞ͕�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ƉƌĞƩǇ�ƋƵŝĞƚ͖�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ůŽŶŐ-ůĞŐŐĞĚ�ǁĂĚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�/�
ƐĂǁ�ǁĞƌĞ�ůŝƩůĞ�ďůƵĞ�ŚĞƌŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϭϲ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽŽƉ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ��ďŝƌĚƐ͕�ŵǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ǁĂƐ�
ŵŽƐƚůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘�zĞůůŽǁƚŽƉƐ�;&ůĂǀĞƌŝĂ�ůŝŶĞĂƌŝƐͿ�ǁĂƐ�ĚŽŵŝŶĂŶƚ͕�ďƵƚ�ŵƵƐŬǇ�ŵŝŶƚ�;,ǇƉƟƐ�ĂůĂƚĂͿ�͕�
ǁĂƚĞƌ�ƉŝŵƉĞƌŶĞů�;^ĂŵŽůƵƐ�ĞďƌĂĐƚĞĂƚƌƵƐͿ͕�ĨŽŐ�ďŝƚ�;WŚǇůĂ�ŶŽĚŝŇŽƌĂͿ͕�ĂŶĚ��ĂƚĐŚĞůĞƌ�ďƵƩŽŶƐ�;WŽůǇŐĂůĂ�ďĂůĚƵŝŶŝŝͿ�ǁĞƌĞ�ƐĞĞŶ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ�ƉůĂŶƚƐ͘�/�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĮĞůĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƟŽŶ͘ 
 
^ĞƌĞŶŝƚǇ�tĂůŬ�WĂƌŬ�ŚĂƐ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŽƉĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂ�ǀŝƌƵƐ�ŵŝƟŐĂƟŽŶ͘�/�ǁĞŶƚ�ƚŚĞƌĞ�ŽŶ�ŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϮͬϮϰͬϮϬ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ǁĂůŬĞƌ�ǁŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ŵĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ͘�/�ŚĂĚ�ƚǁŽ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͕�Ă�ƌĞĚ-ŚĞĂĚĞĚ�ǁŽŽĚƉĞĐŬĞƌ�ĂŶĚ�Ă�ďƌŽǁŶ-ŚĞĂĚĞĚ�ŶƵƚŚĂƚĐŚ͘�/�
ŚĞĂĚĞĚ�Žī�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ƚƌĂŝů͕�ďƵƚ�ŝƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƚĂŬĞ�ůŽŶŐ�ĨŽƌ�ŵĞ�ƚŽ�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝů�ǁĂƐ�ƚŽŽ�ƐĂŶĚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĂůŬĞƌ͘�^Ž͕�/�ƉƵůůĞĚ�ƵƉ�ŝŶ�Ă�
ƐŚĂĚǇ�ƐƉŽƚ͕�ƐĂƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂůŬĞƌ͛Ɛ�ƐĞĂƚ�ĂŶĚ�ǁĂŝƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ŵĞ͘�tŚŝůĞ�/�ƐĂƚ�/�ƉůĂǇĞĚ�ƚŚĞ�ƐŽŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌŽǁŶ-ŚĞĂĚĞĚ�ŶƵƚͲ
ŚĂƚĐŚ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�^ŝďůĞǇ�ƉŚŽŶĞ�ĂƉƉ͘��ŌĞƌ�Ă�ǁŚŝůĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ďƌŽǁŶ-ŚĞĂĚĞĚ�ŶƵƚŚĂƚĐŚĞƐ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ͘�tŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĂƩƌĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĂƉƉ�Žƌ�ũƵƐƚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐƵĂů�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƌŽƵƟŶĞ͕�/�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ŬŶŽǁ͘��Ƶƚ͕�ƚŚŝƐ�ďƌŽŵĞ�ƚŚĞ�ϭϬϬ�ŵĂƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƚƌŝƉ͘�/�ŶŽǁ�ƚƌĂŝŶ�ƚŚĞ�
ǁŽƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ĞǀĞƌ�ďǇ�ũƵƐƚ�ϭϮ�ďŝƌĚƐ͘�/�ŶĞǀĞƌ�ĚŝĚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƌĞĚ-ŚĞĂĚĞĚ�ǁŽŽĚƉĞĐŬĞƌƐ�ďƵƚ͕�ƚŚĞŶ͕�/�ŶĞǀĞƌ�ŐŽƚ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�/�ŚĂĚ�
ƐĞĞŶ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌƐ͘�/�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ũƵƐƚ�ϳ�ďŝƌĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ďƵƚ�ǁĂƐ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬ͘ 
 
�Ɛ�/�ǁĂƐ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƌ͕�/�ƐĂǁ�Ă�ƉůĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ƐŵĂůů�ƉĞĂ-ůŝŬĞ�ŇŽǁĞƌƐ͘�/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ďůƵĞ͕�ďƵƚ�ƉŚŽƚŽƐ�ƚŚĂƚ�ƚŽŽŬ�ƐƵŐͲ
ŐĞƐƚ�Ă�ŵŽƌĞ�ǀŝŽůĞƚ�ĐŽůŽƌ͘�dŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚƌĞĞ�ůĞĂŇĞƚƐ�ĞĂĐŚ͘�dŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ĐŽůŽƌ��ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ůŝŐŚƚĞŶĞĚ�
ƚŽ�ĂůŵŽƐƚ�ǁŚŝƚĞ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ǀĞŝŶ͘�dŚĞ�ĨƌƵŝƚ�;ůŽŵĞŶƚͿ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟĐŬ�ƚƌĞĨŽŝůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐĞͲ
ŶƵƐ��ĞƐŵŽĚŝƵŵ͘�,ĂŵŵĞƌ�;ϮϬϭϰͿ�ĂŶĚ�dĂǇůŽƌ�;ϭϵϵϮͿ�ďŽƚŚ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ��ĞƐŵŽĚŝƵŵ�ŝŶĐĂŶƵŵ͘� /�ŚĂĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�dĞŶ<�DĂƌƐŚ�dƌĂŝů͘�/�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘ 
 
/�ƚŽŽŬ�ŵǇ�ůĂƐƚ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�WŝĐĂǇƵŶĞ�ŽŶ�ϰͬϮϳͬϮϬ͘��Ɛ�/�ĚƌŽǀĞ�ĂůŽŶŐ�^ĂďĂů�WĂůŵ�ƌŽĂĚ�ũƵƐƚ�ǁĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ůǇŝŶŐ�͞<͟�&Ăƌŵ�/�ƐĂǁ�Ă�ďŽďǁŚŝƚĞ�
ǁĂůŬŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ďŽďǁŚŝƚĞ�ƚŚĂƚ�/�ƐĂǁ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϱ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ǁŚĞƌĞ�/�ƐĂǁ�
ƚŚĞŵ�ƚŚĞŶ͘�/ƚ�ŇĞǁ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ĂŶĚ�ǁĂůŬĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ�ďĞĨŽƌĞ�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ĚĞĐĞŶƚ�ƉŚŽƚŽ͘�/�ĂƩĞŵƉƚĞĚ�ƚŽ�
ĐĂůů�ŝƚ�ďĂĐŬ�ďǇ�ƉůĂǇŝŶŐ�ŝƚƐ�ĐĂůů�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ŽĨ��ŵǇ�ďŝƌĚŝŶŐ�ĂƉƉƐ�;^ŝďůĞǇͿ�ďƵƚ�ŝƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ƐĞĞŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�/�ŽŶůǇ�ƐĂǁ�ϭϬ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�
ďŝƌĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�/�ŶĞǀĞƌ�ĞǆƉĞĐƚ��ŚŝŐŚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�WŝĐĂǇƵŶĞ͘�dŚĞ�ďŽďǁŚŝƚĞ�ǁĂƐ�ƚƌŝƉ�ŵĂƌŬ�ŶƵŵďĞƌ�ϭϬϮ͘ 
 
EĞǀĞƌ�ĞǆƉĞĐƟŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ďŽďǁŚŝƚĞ͕�ŵǇ�ĂĐƚƵĂů�ƉƵƌƉŽƐĞ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƌĞ-ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�yǇƌŝƐ�ƉůĂŶƚƐ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ŵǇ�ůĂƐƚ�ƚƌŝƉ͘�dŚĞƐĞ�
ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ� ůŽĐĂƚĞĚ�ĂŐĂŝŶ� ĂŶĚ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ� ĨŽƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚĂǆŽŶŽŵŝĐ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ͘� dŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂďŽƵƚ� ŬŶĞĞ�ŚŝŐŚ�ǁŝƚŚ� ůĞĂǀĞƐ� ŝŶ� ĂŶ�
ǁŚŽƌů�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ͘�dŚĞ� ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂďŽƵƚ�ϲ͟� ůŽŶŐ�ďƵƚ�ŽŶůǇ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ϯŵŵ�ŝŶ�ǁŝĚƚŚ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƌĞĚĚŝƐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ͘�dŚĞ�ŇŽǁĞƌƐ�
ǁĞƌĞ�ϳ-ϴŵŵ�ƚĂůů�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵůď-ůŝŬĞ�ďĂƐĞͿ͘�ϯ-ϰ�ďƌĂĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ƐŵŽŽƚŚ�ĞĚŐĞƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ͘�dŚĞ��&W�
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ůŝƐƚƐ�ϭϬ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�yǇƌŝƐ�ĨŽƌ��ŽůůŝĞƌ��ŽƵŶƚǇ͖�ƚŚĞ�/Z��ƐŚŽǁŝŶŐ�ƐĞǀĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WŝĐĂǇƵŶĞ�^ƚƌĂŶĚ͘�/�ƐƟůů�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĐŽůůĞĐƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ŝŶͲ
ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŝƚŚ�tƵŶĚĞƌůŝŶ�Θ�,ĂŶƐĞŶ�;ϮϬϭϭͿ͘ 
 
/�ĂůƐŽ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĂŶ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�^ƚ͘�:ŽŚŶ͛Ɛ-ǁŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ŇŽǁĞƌƐ�ŝŶ�Ă�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŇĂƚ�ŝŶŇŽƌĞƐĐĞŶĐĞ�;ƉŚŽƚŽƐ�ϮϬϮϬͺϬϰͺϮϳͺϬϬϭ-ϴͿ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�
ĮǀĞ�ƉĞƚĂůƐ�ƉĞƌ�ŇŽǁĞƌ͘�dŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ͕�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ďĞŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�Ϯϳŵŵ�ůŽŶŐ�ĂŶĚ�ϱŵŵ�ŝŶ�ǁŝĚƚŚ͘��ĂĐŚ�ůĞĂĨ�ŚĂĚ�ϭ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�
ǀĞŝŶ͘�dŚĞ�ĂǆŝůƐ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ůĞĂǀĞƐ�ŚĂĚ�ǁŚŽƌůƐ�ŽĨ�ƐŵĂůůĞƌ� ůĞĂǀĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ�ĂǆŝůƐ͘�dĂǇůŽƌ� ;ϭϵϳϮͿ�ĂŶĚ�^ĐŚŵĞůǌ�Θ�^ƚĂĐĞůů� ;ϮϬϬϵͿ�ŚĂĚ�ƉŚŽƚŽͲ
ŐƌĂƉŚƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƌŽŶŐůǇ� �ƌĞƐĞŵďůĞĚ�ǁŚĂƚ� /�ǁĂƐ�ƐĞĞŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ďŽƚŚ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐĂŶĚ�ǁĞĞĚ�;,ǇƉĞƌŝĐƵŵ�ĐŝƐƟĨŽůŝƵŵͿ͘�dŚĞ�
ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ăƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ůŽĐĂƟŽŶƐ͘�/�ĂĚĚĞĚ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ͘ 
 
KŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŐƌĂŵŝŶŽŝĚƐ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�;ƉŚŽƚŽ�ϮϬϮϬͺϬϰͺϮϴͺϬϬϵͿ͘� � /ƚ�ǁĂƐ�ĂďŽƵƚ�ǁĂŝƐƚ�ŚŝŐŚ�ǁŝƚŚ�Ă� ƚĞƌŵŝŶĂů� ŝŶŇŽƌĞƐĐĞŶĐĞ�ĐŽŶͲ
ƐŝƐƟŶŐ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌŽƵŶĚ�ŇŽǁĞƌ�ŚĞĂĚƐ͘��ƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ůĞĂĨ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ďƵƚ�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�ůĞĂǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ƉůĂŶƚ�ŐƌĞǁ͕�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ůĞĂǀŝŶŐ�Ă�ƌĞĚĚŝƐŚ�ďĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĞŵ�ĂƐ��ƚŚĞǇ�ĚƌŽƉƉĞĚ͘�dŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ůĞĂĨ�ǁĂƐ�ϴ-ϭϬ�ŝŶĐŚĞƐ�ůŽŶŐ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞͲ
ǁŚĂƚ�ŇĂƩĞŶĞĚ͘���ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ��ůŝŐƵůĞ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞĂĨ�Ăǆŝů͘�KƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ��Ă�ĨĞǁ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ��ĂƌĞǆ͕�/�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĂůŵŽƐƚ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŐƌĂŵŝŶŽŝĚƐ�ďǇ�ƐŝŐŚƚ͕�ĞǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂũŽƌ�ƚĂǆŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ͘�/�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ĨĞǁ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ŝŶ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞŵ͘�dŝŶĞƌ�
;ϭϵϵϯͿ�ŚĂƐ�Ă�ĚŝĂŐƌĂŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚůĞ-ƉŽĚ�ƌƵƐŚ�;:ƵŶĐƵƐ�ƐĐŝƌƉŽŝĚĞƐͿ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�/�ƐĂǁ�ďƵƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ůĞĂĨǇ�ďƌĂĐƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶŇŽƌĞƐĐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂůůǇ� ǀŝƐŝďůĞ� ŝŶƚĞƌŶĂů� ĐŚĂŵďĞƌƐ͘� dŚĞ� ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ� Ă� ƐŝŵŝůĂƌ� ƐƉĞĐŝĞƐ� ;:͘�ŵĞŐĂĐĞƉŚĂůƵƐͿ� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŚĂŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞǆƚĞƌŶĂůůǇ�ǀŝƐŝďůĞ͘��ŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ĨŽƌ��ŽůůŝĞƌ��ŽƵŶƚǇ�ďǇ�ƚŚĞ��&W�ďƵƚ͕�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ͕�ŽŶůǇ�:͘�
ŵĞŐĂĐĞƉŚĂůƵƐ�ŝƐ�ůŝƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WŝĐĂǇƵŶĞ�^ƚƌĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/Z�͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĂƐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘ 
 
ϰͬϮϵͬϮϬ 
/�ƚŽŽŬ�ŵǇ�ůĂƐƚ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽŽƉ�ZŽĂĚ�ŽŶ�ϰͬϮϴͬϮϬ͘�/�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƌŽĂĚ�ĂŐĂŝŶ͕�ĂƐ�/�ĚŝĚ�ůĂƐƚ�ƟŵĞ͘�^ĞǀĞƌĂů�ƉůĂŶƚƐ�ƐĞĞŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�
ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘�ϭϴ�ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ���͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ƉŚŽƚŽ-ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ�
ďĂƌƌĞĚ�Žǁů�ĂŶĚ�Ă�ƌĞĚ-ƐŚŽƵůĚĞƌĞĚ�ŚĂǁŬ͘ 
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^ƵŵŵĂƌǇ͗ 
�ŌĞƌ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƚǁŽ�ŶŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ůĂŶĂŐĂŶ͛Ɛ�ŝŶ�WĂƌƌŝƐŚ͕�&>�ĂŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚǁŽ�ŶŝŐŚƚƐ�Ăƚ�DĂƩ�ĂŶĚ�EŝĐŽůĞ͛Ɛ�ŶĞǁ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�DƵƌĨƌĞĞƐďŽͲ
ƌŽ͕�dE͕�ǁĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ďĂĐŬ�ŚŽŵĞ�ŽŶ�DĂǇ�ϰƚŚ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�&ůŽƌŝĚĂ�ďĞŐĂŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ŬŶĞĞ͕�ƌĞĐŽǀĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƐƵƌŐĞƌǇ͕�ƉƌĞͲ
ǀĞŶƟŶŐ�ŵĞ�ĨƌŽŵ�ŐĞƫŶŐ�ŝŶƚŽ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŵǇ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ��Θ��ŚĂƵŶƚƐ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ��ů�,ĂŶŶĞƌ͕�ǁŚŽ�ůŽĂŶĞĚ�Ă�ǁĂůŬĞƌ�ƚŽ�ŵĞ͕�/�ǁĂƐ�ƐƟůů�ĂďůĞ�ƚŽ�
ŐĞƚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĚĞĐĞŶƚůǇ�ƉĂǀĞĚ�Žƌ�ŚĂĚ�ďŽĂƌĚǁĂůŬƐ͕�ďƵƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�Žī-ƌŽĂĚ�ĂƌĞĂƐ�ǁĞƌĞ�ďĞǇŽŶĚ�ŵǇ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ͘�
dŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽǀŝĚϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ĂƌĞĂƐ�ďĞŝŶŐ�ĐůŽƐĞĚ�ĂůƚŽŐĞƚŚĞƌ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�/�ƐƉĞŶƚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ŵǇ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŽ�
ƚŚĂŶ�/�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ůŝŬĞĚ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ǁĂƐ�ƐƉĞŶƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ĨƌŽŵ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƚƌŝƉƐ͘�/�ƵƐĞĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽͲ
ŐƌĂƉŚƐ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ă�WŽǁĞƌWŽŝŶƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�/�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�
ŽŶ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŝƌĚƐ�ŽĨ�ƐŽƵƚŚǁĞƐƚ�&ůŽƌŝĚĂ�ƚŚĂƚ�/�ǁŝůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĞƚƌŽ��ƵĚƵďŽŶ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŶĞǆƚ�EŽǀĞŵďĞƌ͘�dŚĞ��ŝƌĚŝŶŐ�
ǁĂƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ĞǀĞƌ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ�ƚĞƌŶ�ƐĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�&ůĂŶĂŐĂŶ͛Ɛ͕�/�ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϭϬϯ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘�dŚĂƚ�ǁĂƐ�
ŽŶůǇ�ϭϬ�ďŝƌĚƐ�ƐŚǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǁŽƌƐƚ�ǇĞĂƌ� ;ϮϬϭϵͿ͕�ďƵƚ� ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚ� ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�
ƚƌƵůǇ�ŶĞǁ�ƉůĂŶƚ�ǁĂƐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͕�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�/�ǁĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉŚŽƚŽƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�ĂĚĚͲ
ĞĚ�ĂƐ�ǁĞůů͘�KŚ�ǁĞůů͕�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ŵƵĐŚ�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ͊ 
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