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7+(�75,%87$5< �������������������������������9LUJLQLD�+HDGZDWHUV�&RXQFLO  ���������1RYHPEHU������� 

 
�KE^d�Ed��,�E'� 
�ĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ͕�/͛ůů�ƐƚĞƉ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�͞WĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͟�ŽĨ�ŽƵƌ�sŝƌŐŝŶŝĂ�,ĞĂĚǁĂƚĞƌƐ��ŽƵŶĐŝů͘�
/͛ǀĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ŚŽŶŽƌ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĨŽƌ�ϯ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ǇĞĂƌƐ͘�EŽǁ�ŝƚ͛Ɛ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ͘�KƵƌ�ǇŽƵƚŚ͕�
ŽƵƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ŽƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂī͕�ŶĞĞĚ�ŶĞǁ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ĂƐ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ƚŽǁĂƌĚ�Ă�
ďƌŝŐŚƚĞƌ͕�ůĞƐƐ�ƚƵŵƵůƚƵŽƵƐ�ĨƵƚƵƌĞ͘� 

�ŚĂŶŐĞ�ŝƐ͕�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�Ă�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ŝŶ�ůŝĨĞ͘��ŶĚ�ĂƐ�ǁĞ�ƐĂǇ�ŝŶ�tŽŽĚ��ĂĚŐĞ͕�ǇŽƵ�ĞŝƚŚĞƌ�ůĞĂĚ�ĐŚĂŶŐĞ�Žƌ�ǁĂƚĐŚ�ŝƚ�ƉĂƐƐ�ǇŽƵ�ďǇ�Žƌ�ĐĂƌƌǇ�ǇŽƵ�
Žī�ŽŶ�ƵŶǁĂŶƚĞĚ�ƚƌĂŝůƐ͘�tĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ĐŚĂŶŐĞ͘�/�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ƚƌǇ�ŵǇ�ďĞƐƚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƌĂƌĞůǇ�ĞĂƐǇ͘�'ŽŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŇŽǁ�Žƌ�
ƐƟĐŬŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ƌŽƵƟŶĞ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ƐŝŵƉůĞƌ͘� 
tĞ�ƚŽŽ�ŽŌĞŶ�ŐĞƚ�ĐŽŶĨƵƐĞĚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ͛Ɛ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĚŽŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�͞ƐƚŽƉ͕�ƐƚĂƌƚ͕�ĐŽŶƟŶƵĞ͟�ƌĞŇĞĐƟŽŶ͘�tĞ�ŵƵƐƚ�ƐƚĂǇ�
ƚƌƵĞ͕�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ƚŽ�ŽƵƌ�^ĐŽƵƚ�KĂƚŚ�ĂŶĚ�>Ăǁ͘�tĞ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞŵďƌĂĐĞ�^ĐŽƵƟŶŐ͛Ɛ�ƟŵĞůĞƐƐ�ǀĂůƵĞƐ͘�tĞ�ŵƵƐƚ�ĂůǁĂǇƐ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�
ĨŽƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚŽƌ�ƐĞůĨ-ƌĞůŝĂŶƚ�ƐĞƌǀĂŶƚ�ůĞĂĚĞƌƐ͙�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ƐƚĞǁĂƌĚƐ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�tĞ�ŵƵƐƚ�ĂůǁĂǇƐ�ǀĂůƵĞ�ŽƵƌ�ŽƵƚĚŽŽƌ�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͕�ŽƵƌ�ĐŽŵŵŽŶ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ǁŽƌƐŚŝƉ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�^ĐŽƵƟŶŐ�ƐƚƵī—ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂƐ͕�ƚŚĞ�ƚƌĂƉƉŝŶŐƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ—ŝŶƐƚĞĂĚ�ŶĞĞĚ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĞǀŽůƵƟŽŶ͘ 
^ĐŽƵƟŶŐ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ďŝŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�ŵŽƐƚ�ǁĂǇ�ŽǀĞƌĚƵĞ͘�tĞ͛ƌĞ�ŶŽǁ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĨĂŵŝůǇ͘�tĞ͛ƌĞ�ŶŽǁ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ĂŶǇ�ĨĂŵŝůǇ͘�
�ŽŶĚƵĐƚ͕�ŶŽƚ�ĐůĂƐƐ�Žƌ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕�ŝƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ŵĞĂƐƵƌĞ͘��Ɛ�ǁĞ�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ĚŽ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽƚŚĞƌƐ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ͕�ǁĞ�ŶŽǁ�ƌĞĂůŝǌĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚŽƐĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĞ�ůĞƐƐ�ďůĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƌĂŶŬƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘��Ɛ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ŽƵƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ŽƵƌ�ďŽƵŶƟĨƵů�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�
ĚƌĂǁ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂƐ�Ă�ůĞĂŶĞƌ͕�ŵĞĂŶĞƌ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕�ǁĞ�ƌĞĂůŝǌĞ�ƚŚĂƚ—ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ—^ĐŽƵƟŶŐ�ŝƐ�ĮƌƐƚ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�/ƚ͛Ɛ�ĂůƐŽ�ĂďŽƵƚ�ŚŽŶĞƐƚ͕�ŽƉĞŶ͕�ƌĞƐƉĞĐƞƵů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘ 
dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŐŽŽĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�dŚĞǇ�ĐĂŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ĚƌĂŵĂ͕�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ƉĂŝŶ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ĐŚĂŶŐĞ͘�tĞ�ƐŚŽƵůĚ�Ăůů�ůĞĂƌŶ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ŵŝƐƚĂŬĞ͘ 
&ŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ǇŽƵƚŚ�ƉƵƐŚĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ůŽĐĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞƐĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͘�tĞ�ƌĞƐƉĞĐƞƵůůǇ�ƌĞďƌĂŶĚĞĚ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶĐŝů�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�
ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƵŶŝƋƵĞ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�tĞ͛ǀĞ�ŚĞůƉĞĚ�ŵŽĚĞů�ƚĞƐƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ��^��EĂƟŽŶĂů͘�tĞ͛ƌĞ�ďĞŐƵŶ�ĞǀŽůǀŝŶŐ�
ŽƵƌ�ĂǁĞƐŽŵĞ�ĐĂŵƉ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƐĂĨĞƌ͕�ŵŽƌĞ�ĨƵŶ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͘�/͛ǀĞ�ďĞĞŶ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ǇŽƵƚŚ�ůĞĂĚŝŶŐ�
ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĐŚĂŶŐĞ͘ 
/͛ǀĞ�ŚĂĚ�ŵĂŶǇ�ũŽďƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶĐŝů͗�dƌŽŽƉ��ĐƟǀŝƟĞƐ��ŚĂŝƌ͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�^ĐŽƵƚŵĂƐƚĞƌ͕�^ĐŽƵƚŵĂƐƚĞƌ͕�EĂƟŽŶĂů�:ĂŵďŽƌĞĞ�^ĐŽƵƚŵĂƐƚĞƌ͕�
�ƌĞǁ��ĚǀŝƐŽƌ͕��ŝƐƚƌŝĐƚ�dƌĂŝŶŝŶŐ��ŚĂŝƌ͕��ŽƵŶĐŝů�sW͕��ŽƵŶĐŝů��sW͕��ŽƵŶĐŝů�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�ĐůĞĂŶĞƌ͕�ĐĂƌƉĞŶƚĞƌ͕�ƚƌƵĐŬ�ĚƌŝǀĞƌ͕�ĚƵŵƉ�ƚƌƵĐŬ�ĚƌŝǀĞƌ͕�
ďƵƐŚǁŚĂĐŬĞƌ͕�ƚƌĂŝŶĞƌ͕�ĮƌĞŵĂŶ͕�<W�ŐƵǇ͕�ǁŚĂƚĞǀĞƌ͘��ǀĞƌǇ�ũŽď�ƚĂƵŐŚƚ�ŵĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͘��ǀĞƌǇ�ũŽď�ďƌŽƵŐŚƚ�ŵĞ�ũŽǇ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��ǀĞƌǇ�ũŽď�
ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŵĞ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ůƵĐŬǇ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƐƵĐŚ�ŐƌĞĂƚ�ƉĞŽƉůĞ͘��ǀĞƌǇ�ũŽď�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŵĞ͘� 
dŚĞ�ŽŶĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƚĞƉ�ĂƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ůĞƚ�ƐŽŵĞďŽĚǇ�ĨƌĞƐŚĞƌ͕�ďĞƩĞƌ͕�ŵŽƌĞ�ƐŬŝůůĞĚ͕�ŵŽƌĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ͕�Žƌ�ũƵƐƚ�ŵŽƌĞ�
ũƵŝĐĞĚ�ƚĂŬĞ�ŽǀĞƌ͘�;KǀĞƌƌŝƉĞŶŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ƉƌĞůƵĚĞ�ƚŽ�ƌŽƚ͘Ϳ�^Ž͕�/͛ŵ�ŶŽǁ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ũŽďƐ�ĂŐĂŝŶ͘�/�ƉůĂŶ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ŶĞǁ��ŽƵŶĐŝů�
WƌĞƐŝĚĞŶƚ͘�DǇ�ĨŽĐƵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ͘�/�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ĨŽůůŽǁĞƌ͘�/�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƚĞĂŵ�ĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƚĞĂŵŵĂƚĞ͘� 
dŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚŶ͛ƚ�ďĞ�ŚĂƌĚ͘�dŚĞ�sŝƌŐŝŶŝĂ�,ĞĂĚǁĂƚĞƌƐ��ŽƵŶĐŝů�ŝƐ�ďůĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂƌ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĂďƵŶĚĂŶƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�tĞ�ƐĞƌǀĞ�
ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�tĞ�ŚŽŶŽƌ�Ă�ƌŝĐŚ͕�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ͕�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐƚŽƌǇ-ůĂĚĞŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�KƵƌƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�
^ĐŽƵƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�tĞ�ĐŽƵŶƚ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ǇŽƵƚŚ͕�ŐŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƟƌĞůĞƐƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�;ĂůďĞŝƚ�ďĂƩůĞ�ǁĞĂƌǇͿ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ƐĐŽƵƚĞƌƐ͘�
KƵƌ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽĂƌĚ�ŚĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ďĞƩĞƌ�ĨŽĐƵƐĞĚ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ͘��Ɛ�ǁĞ�ũƵƐƚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĂŶ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŶĞǁ�tŽŽĚ��ĂĚŐĞ�ĐůĂƐƐ͕�
ǁĞ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂƐ�ŐŽŽĚ�ĂƐ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞĚĞĐĞƐƐŽƌƐ͘�/͛ŵ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�
ĐĂŶ�ŵĞĞƚ�ŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�/͛ŵ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ĞǀĞŶ�ďĞƩĞƌ�Ăƚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĐŚĂŶŐĞ͘ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�Ăůů�ĨŽƌ�ůĞƫŶŐ�ŵĞ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ĐŽƵŶĐŝů�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�Ăůů�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮŶĞƐƚ�ǇŽƵƚŚ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��Ɛ�/�ĞŵďĂƌŬ�ŽŶ�Ă�ŶĞǁ�ƚƌĂŝů͕�/�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�ĂŐĂŝŶ�ƐŽŽŶ͘� 
 
WĞƚĞ�&ĞŶůŽŶ  
�ŽƵŶĐŝů�WƌĞƐŝĚĞŶƚ� 
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   &Ăůů�ZĞĐƌƵŝƟŶŐ͍ 

  

   tĞ�ƐƉĞĂŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�&Ăůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǁŚĞŶ�ƌĞĐƌƵŝƟŶŐ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ͘ �dŚŝƐ�ŝƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ĚŽŶĞ�ƚŚŝƐ�
   ǁĂǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵƚŚ�ĂƌĞ�ďĂĐŬ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ĨŽƌ�ĂŌĞƌƐĐŚŽŽů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ �/�ƌĞĂůůǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ůŝŬĞ�
   ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ƉƵƫŶŐ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞŐŐƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ďĂƐŬĞƚ͘ ��ĂŶ�ǁĞ�ĮŶĚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŶĂŵĞ�ůŝŬĞ�͞�>>�Z��Zh/dͲ
/E'͘͟ �tĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ďĞ�ƌĞĐƌƵŝƟŶŐ͘ �zŽƵƚŚ�ƌĞĐƌƵŝƟŶŐ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ƌĞĐƌƵŝƟŶŐ�ĂĚƵůƚƐ͘ �^Ž�ŚŽǁ�ĚŽ�ǁĞ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�
ƐŚŝŌ͍ �^ƚĞƉ�ŽŶĞ͕�ĚŽŶ͛ƚ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ƋƵŽ͘ ��ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƵƉŽŶ͘ �^ƚĞƉ�ƚǁŽ͕�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ͘ �tĞ�ŶĞĞĚ�
ĨŽůŬƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�hŶŝƚƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ŵĞĚŝĂ͘ �dŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�Ă�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�
ŇŽǁ�ŽĨ�ŝĚĞĂƐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĂů�DĞĚŝĂ͕�EĞǁƐƉĂƉĞƌƐ͕�ZĂĚŝŽ�ĂŶĚ�dĞůĞǀŝƐŝŽŶ͘ �tĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ǇŽƵƚŚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�
ĂŵĂǌŝŶŐ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ͘ �dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƚŚŝŶŐ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƚŽ�^ĐŽƵƟŶŐ͘ �^ƚĞƉ�ƚŚƌĞĞ͕�ŵĂŬĞ�Ă�ďŝŐ�ĚĞĂů�
ĂďŽƵƚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ�ǇŽƵƚŚ�ǁŚŽ�ƌĞĐƌƵŝƚ͘ �dŚĞ�͞ZĞĐƌƵŝƚĞƌ͟�ƉĂƚĐŚ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ǁĂǇ͕ �ďƵƚ�ŚŽǁ�ĂďŽƵƚ�ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�WĂͲ
ƚƌŽů�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŝǌǌĂ�ƉĂƌƚǇ͘ �DĂŬĞ�ƚŚŝƐ�Ă�WĂƚƌŽů�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘� ^ƚĞƉ�ĨŽƵƌ͕�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŶŽďŽĚǇ�ũŽŝŶƐ�^ĐŽƵƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ŐĞƚ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�
ŐŽ�ƉůĂĐĞƐ͘ �^ƉĞŶĚ�ƟŵĞ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�W>�Ɛ�ƚŽ�ĚŽ�ĨƵŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ �zĞƐ͕�ǇŽƵƚŚ�ůĞĚ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ăŝŵ�Žƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘�  ^ƚĞƉ�ĮǀĞ͕�ŚĂǀĞ�ƐĐŽƵƚƐ�
ŝŶǀŝƚĞ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ƚŽ�ŐŽ�ĐĂŵƉŝŶŐ͘ �dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚƌǇ�ŽƵƚ�^ĐŽƵƟŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŵĞĞƟŶŐ͘�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘  ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ƐĐŽƵƚ͘ŽƌŐͬĞǀĞŶƚƐ dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�^ĐŽƵƚ�ŝƐ�ǁĞůͲ
ĐŽŵĞ͘ �/Ĩ�ƚƌĂǀĞůŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ǇŽƵƌ�ƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌĞĂůůǇ�ĐŽŽů��ǁĂƌĚƐ͘ �dŚĞ�ƚǁŽ�/�ůŝŬĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�DĞƐƐĞŶŐĞƌ�ŽĨ�WĞĂĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�^Ɖŝƌŝƚ��ǁĂƌĚ͘ �dŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ĂƌĞ�ŐƌĞĂƚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĂƐ�Ă�WĂĐŬ͕�dƌŽŽƉ�Žƌ��ƌĞǁ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�
ƐŽŵĞ�ŝĚĞĂƐ�ŐŝǀĞ�ŵĞ�Ă�ĐĂůů�/�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŐůĂĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�ĚŝĚ͘ 

          :ŽĞ�ZĞŝƐŝŶŐĞƌ͕��ŽƵŶĐŝů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ 

 

 

   'ƌĞĞƟŶŐƐ�^ĐŽƵƚƐ�ĂŶĚ�^ĐŽƵƚĞƌƐ͕� 

   /�Ăŵ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ďƌĞĂƚŚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�
   ďĞĞŶ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ͘��^ĐŽƵƟŶŐ�ŝƐ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ͘��^Ž�ŵĂŶǇ����������
   ƉŽƐŝƟǀĞƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂǁĂǇ�/�ĐĂŶ͛ƚ�ůŝƐƚ�ƚŚĞŵ�Ăůů�ŚĞƌĞ͘���Ƶƚ�Ă�ŚƵŐŚ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ƋƵŝƚĞ�
   ƐŝŵƉůǇ͕�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�Ăůů�ŚĂƉƉĞŶ�ĂŶĚ�/�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ďĞ�ƉƌŽƵĚĞƌ͘ 

/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�Ă�ŚƵŐŚ�ŚĞĂƌƞĞůƚ�ƚŚĂŶŬ�ƚŽ�WĞƚĞ�&ĞŶůŽŶ�ĂŶĚ�:ŽĞ�ZĞŝƐŝŶŐĞƌ�ǁŚŽ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ŽƵƌ��ŽƵŶĐŝů�<ĞǇ�dŚƌĞĞ͘��dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�
ƟƌĞůĞƐƐ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƐĂĐƌŝĮĐĞ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ŐƵǇƐ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ŝƐ�ƚƌƵůǇ�ĂƐƚŽƵŶĚŝŶŐ͘��tŚŝůĞ�:ŽĞ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĂƐ�ŽƵƌ��ŽƵŶĐŝů��ŽŵŵŝƐͲ
ƐŝŽŶĞƌ͕�WĞƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵƫŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƚĐŚ�ŽĨ�WĂƐƚ��ŽƵŶĐŝů�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͘��WĞƚĞ�ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶĐŝů�ĂƐ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽƵŐŚĞƐƚ�
ƟŵĞ�ƐĐŽƵƟŶŐ�ŚĂƐ�ĞŶĚƵƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ĂŶŬƌƵƉƚĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�WĂŶĚĞŵŝĐ͘��zŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ŝŶ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ƵƐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�ǇŽƵƌ�ƐƚĞĂĚǇ�ŚĂŶĚ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƐĞů�ǁŝůů�ďĞ�ŵŝƐƐĞĚ͘��WĞƚĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶĐŝů�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�Ă�ŶĞǁ�ƐůĂƚĞ�ŽĨ�ŽĸĐĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ͘ 

KƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ŝƐ�ďƌŝŐŚƚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�^ĐŽƵƟŶŐ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ŝŶ�ϮϬϮϮ͘��tĞ�ŶĞĞĚ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ�ŝŶ�ƌĞĐƌƵŝƟŶŐ�
ŵŽƌĞ�ŬŝĚƐ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�ƵƐ�ƌĂŝƐĞ�ŵŽƌĞ�ŵŽŶĞǇ͕�ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƵƐ�Įůů�ŽƵƌ�ŚŽŵĞ�Ăƚ��ĂŵƉ�^ŚĞŶĂŶĚŽĂŚ͘ 

dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�tŽŽĚ�ďĂĚŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�Ez>d�ĐŽƵƌƐĞ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ϮϬϮϮ͘��WůĞĂƐĞ�ƉƵƐŚ�ƚŚŝƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ǇŽƵƚŚ͘���ůƐŽ�
ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽŽŬŽƵƚ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�EĂƟŽŶĂů�:ĂŵďŽƌĞĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƐ�ŝƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘��hŶƟů�/�ƐĞĞ�ǇŽƵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐĂŵƉĮƌĞ�ƉůĞĂƐĞ�
ďĞ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵƌ��ŽǀŝĚ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ŐŽŝŶŐ�ƐƚƌŽŶŐ͘ 

zŽƵƌƐ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕ 

          :ŝŵ��ĂƩĂŐůŝĂ͕��ŽƵŶĐŝů��ǆĞĐƵƟǀĞ 



7+(�75,%87$5< �������������������������������9LUJLQLD�+HDGZDWHUV�&RXQFLO  ������������1RYHPEHU������� 

dƌŽŽƉ�ϱϬϰ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�
sŝƌŐŝŶŝĂ��ĞĂĐŚ͕�ƐĞƫŶŐ�
ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ͊ 

�KKZ�,�E'�Z�hW��d�-^�Khd/E'�&KZ�&KK� 

�ŽŽƌ�,ĂŶŐĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�KĸĐĞ�ŽŶ�
EŽǀĞŵďĞƌ�ϰ��;ƉŽƐƐŝďůǇ�ϭϭͬϯͿ͘ 
 
^ĐŽƩ�>ĂŶĐĞǇ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŽŶƟĐĞůůŽ�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�
�ŝƐƚƌŝĐƚƐ͘��:ŽƐŚ��ĂůĚĞƌŽŶ�ǁŝůů�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŽ�DĂƐƐĂŶƵƩĞŶ�ĂŶĚ�
sĂůůĞǇ͘����ůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ��ƉƉůĞ�,ĂƌǀĞƐƚ�ŽŶ�
ϭϭͬϲ 
 
/ŵƉŽƌƚĂŶƚ͗�ǁĞΖǀĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƋƵĂŶƟĮĞĚ�ŽƵƌ�ŚĂŶŐĞƌƐ�ďĂƐĞĚ�
ƵƉŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘�tŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͕�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŝƐ�
ϭϮ͕ϬϬϬ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉĞƌĂƟǀĞ�ǁĞ�ũƵĚŝĐŝŽƵƐůǇ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�
ƐŽŵĞ�ƵŶŝƚƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚƐ�ǁŝƚŚ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�
ǁĂƐƚĞĚ�ůĞŌŽǀĞƌƐ�;ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ŝƐƐƵĞͿ͘ 

�ŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ͗ 
^ĐŽƩ�>ĂŶĐĞǇ͕�ϱϰϬ-ϰϲϭ-Ϯϭϳϭ 
ƐĐŽƩ͘ůĂŶĐĞǇΛƐĐŽƵƟŶŐ͘ŽƌŐ 

 
�ŽŽƌ�,ĂŶŐĞƌƐ�ŽƵƚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϯ͕�ϮϬϮϭ 
WŝĐŬ�ƵƉ��ŽŶĂƟŽŶƐ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬ͕�ϮϬϮϭ 
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EĂƟŽŶĂů�zŽƵƚŚ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�dƌĂŝŶŝŶŐ�;Ez>dͿ� 
:ƵůǇ�ϯϭ—�ƵŐƵƐƚ�ϲ͕�ϮϬϮϮ 

�ĂŵƉ�^ŚĞŶĂŶĚŽĂŚ—ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�KƉĞŶ 
 

Ez>d�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ͕�ĂĐƟŽŶ-ƉĂĐŬĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽƵŶĐŝůƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵƚŚ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞ�
ƚƌŽŽƉƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƐĞůĨ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘� 

&Žƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͕�ũƵŶŝŽƌ�ůĞĂĚĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�;:>dͿ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽŶƟŶƵƵŵ�ŽĨ��^��ůŽĐĂů�ĐŽƵŶĐŝůƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ��ŵĞƌŝĐĂ͘�/Ŷ�ϮϬϬϯ�ĂŶĚ�ϮϬϬϰ͕�Ă�ƚĂƐŬ�ĨŽƌĐĞ�ŽĨ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂŶĚ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�^ĐŽƵƚƐ�ŝŶ�ƉŝůŽƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�
ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
Ez>d�ƐǇůůĂďƵƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŝĚĞĂƐ�
ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ĨƌĞƐŚ͕�ǀŝƚĂů�ĂŶĚ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�
^ĐŽƵƚƐ͘ 
dŚĞ�Ez>d�ĐŽƵƌƐĞ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�Ă�ůĞĂĚĞƌ�
ŵƵƐƚ���͕�ǁŚĂƚ�Ă�ůĞĂĚĞƌ�ŵƵƐƚ�<EKt͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�Ă�ůĞĂĚĞƌ�ŵƵƐƚ�
�K͘�dŚĞ�ŬĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�ƚĂƵŐŚƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐůĞĂƌ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�
,Kt�dK͘�dŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ĐŽŵĞ�ĂůŝǀĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉĂƚƌŽů�
ŐŽĞƐ�ŽŶ�Ă�YƵĞƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ  ͘

Ez>d�ŝƐ�Ă�Ɛŝǆ-ĚĂǇ�ĐŽƵƌƐĞ͘��ŽŶƚĞŶƚ�ŝƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŝŶ�Ă�ƚƌŽŽƉ�ĂŶĚ�
ƉĂƚƌŽů�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƐĞƫŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ĨƵŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�/ŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�
ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĞĂƌůǇ͕�ďƵŝůƚ�ƵƉŽŶ͕�
ĂŶĚ�ĂŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŵĞŵŽƌǇ�ĂŝĚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐŬŝůůƐ�ŵƵĐŚ�ĨĂƐƚĞƌ  ͘

�Ƶŝůƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞŐĂĐǇ�ŽĨ�ƉĂƐƚ�:>d�ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ŶĞǁ�Ez>d�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ŵŽĚĞƌŶ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƚŚĞŽƌǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĐŽƵƟŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dŚƌŽƵŐŚ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͕�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĂƵĚŝŽ-
ǀŝƐƵĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�Ez>d�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƵŶŝĮĞĚ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ƐŬŝůů�ĂŶĚ�
ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ǁĞůů͘�dŚƌŽƵŐŚ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�
ŐĂŵĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞƐ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ĂĐƟŽŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�^ĐŽƵƟŶŐ�ŚĂƐ�ƚŽ�ŽīĞƌ  ͘

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�:ĂŵĞƐ�<ŝŶĚĞƌ�Ăƚ�
ŬŝŶĚĞƌĨĂŵΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�Žƌ�ϲϭϴ-ϱϯϰ-ϲϬϭϳ 

 

��K�zKh�<EKt�d,/^��KhE�/>�sK>hEd��Z͍ 

 
��ϭϵϳϮ��ĂŐůĞ�^ĐŽƵƚ�ĨƌŽŵ�dƌŽŽƉ�
ϱϭͬ^ĂůĞŵ͕�s��ĂŶĚ�Ă�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ŽĨ�
�ŶĚƌĞǁ�>ĞǁŝƐ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů͘���
tŚĂƚ�ĞůƐĞ�ĐĂŶ�ǁĞ�ƐĂǇ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�
�ǆĞĐƵƟǀĞ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�
KƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�^ƚĞǀĞ�
,ĂŵŵŽŶĚ͍ 
 
&ŽůůŽǁŝŶŐ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�
sŝƌŐŝŶŝĂ�dĞĐŚ͕�^ƚĞǀĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�
hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�DĂƌŝŶĞ��ŽƌƉƐ�ĂŶĚ�

ƐĞƌǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ϭϵϴϭ�ƵŶƟů�ŚĞ�ƌĞƟƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĂŶŬ�ŽĨ�>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ�
�ŽůŽŶĞů�ŝŶ�ϮϬϬϯ͘��tŚŝůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂƌŝŶĞ��ŽƌƉƐ�ŚĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ĂŶĚ�
ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĐƵŵ�ůĂƵĚĞ�ĨƌŽŵ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�Θ�>ĞĞ�>Ăǁ�^ĐŚŽŽů͘�� 
 
^ƚĞǀĞ�ŐŽƚ�ƌĞ-ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�^ĐŽƵƟŶŐ�ǁŚĞŶ�ŚŝƐ�ƐŽŶ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ϭϵϵϵ͘��^ŝŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͕�ŚĞ�ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ĐŽƵŶƚůĞƐƐ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ĞŶ�>ĞĂĚĞƌ�ƚŽ��ŽƵŶĐŝů�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ͘���ƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ƚĞƌŵ�ĂƐ��ŽƵŶĐŝů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�ŽƵƌ�
�ŽƵŶĐŝů�ǁĂƐ�ƌĂƚĞĚ�ηϭ�ŝŶ�ƚŚĞ��^�͘��,Ğ�ŝƐ�Ă�sŝŐŝů�,ŽŶŽƌ�DĞŵďĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�KƌĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌƌŽǁ͕�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŝůǀĞƌ��ĞĂǀĞƌ�
�ǁĂƌĚ͕�KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ��ĂŐůĞ�^ĐŽƵƚ��ǁĂƌĚ�ĂŶĚ�Ă�tŽŽĚ��ĂĚŐĞ�
͞&ŽƵƌ��ĞĂĚĞƌ͘͟����� 
 
��ůĂǁ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŽĨ�,ĂŵŵŽŶĚdŽǁŶƐĞŶĚ͕�tŽƌŬĞƌƐ͛�
�ŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ��ƩŽƌŶĞǇƐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͕� ^ƚĞǀĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĨĂƚŚĞƌ�ŽĨ�ƚǁŽ�ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ƐŽŶ͘ 

�y��hd/s���K�Z���EEh�>�D��d/E' 

 

hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�s�,��ŚĞĂůƚŚ�ƚĞĂŵ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚŽůĚ�
ŽƵƌ��ŶŶƵĂů��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽĂƌĚ�DĞĞƟŶŐ�ďǇ��ŽŽŵ͘ 

EKs�D��Z�ϭϴ͕�ϮϬϮϭ—ϳ͗ϬϬ�WD 

zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŵĂŝů�
ƚŚĞ�ĂŐĞŶĚĂ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂŶŶƵĂů�
ŵĞĞƟŶŐ͘ 
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hW��d�� 
ǇŽƵƌ�ƵŶŝƚ͛Ɛ 
���^�Khd� 

W/E 
 

tKK�����'��^Z-ϳϮϯ-ϬϮϭ 
 
sŝƌŐŝŶŝĂ�,ĞĂĚǁĂƚĞƌƐ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ϮϬϮϭ�tŽŽĚ��ĂĚŐĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŚĂƐ�
ĐŽŵĞ�ƚŽ�Ă�ĐůŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐŽƵŶĚŝŶŐ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϵ�EĂƟŽŶĂů�ƌŽůůĞĚ�
ŽƵƚ�Ă�ŶĞǁ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĨŽƌ�tŽŽĚ��ĂĚŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶĐŝů�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝƚ͘�DǇ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�/�ǁŽƌŬĞĚ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�
ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ĂŶĚ�/�ďĞůŝĞǀĞ�ǁĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŐŽĂů͘ 
 
KŶ�Ă�ĐŽŽů�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϰƚŚ͕�ϯϬ�ĞĂŐĞƌ�^ĐŽƵƚĞƌƐ�
ƐŚŽǁĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ƐƵŶ�ĚƌĞŶĐŚĞĚ��ĂŵƉ�^ŚĞŶĂŶĚŽĂŚ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ͘�
KǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĮǀĞ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚǁŽ�
ǁĞĞŬĞŶĚƐ͕�ƚŚĞƐĞ�^ĐŽƵƚĞƌƐ�ĂďƐŽƌďĞĚ�Ă�ƚŽŶ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƵƐĞ�ƚŽ�ďĞ�ďĞƩĞƌ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�^ĐŽƵƟŶŐ�ƵŶŝƚ�ĂŶĚ�Ă�
ďĞƩĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ůŝĨĞ͘�tŽŽĚ��ĂĚŐĞ�ŚĂƐ�
ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶ͘�dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�
ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�^ĐŽƵƟŶŐ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ͘��ĂĐŚ�^ĐŽƵƚĞƌ�ǁĂƐ�ĂƐŬĞĚ�
ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĮǀĞ�ŐŽĂůƐ�ĞĂĐŚ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐ͕�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶŝƚ�ďĞƩĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
^ĐŽƵƚƐ�ƚŚĞǇ�ƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�^ĐŽƵƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�/Ŷ�ƚŽƚĂů͕�ϭϱϬ�
ŐŽĂůƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ďĞŝŶŐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽŶ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�
ŚĂǀĞ�Ă�ƌŝƉƉůĞ�ĞīĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶŝƚ͕�ƚŚĞŝƌ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶĐŝů͕�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͘�dŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�
ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂŶĚ�ĨĞůƚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉůĂŶƚĞĚ͘ 
 
dŚĞƐĞ�ϯϬ�^ĐŽƵƚĞƌƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƵƉ�ĂƐ�ŵŽƐƚůǇ�ƐƚƌĂŶŐĞƌƐ�ďƵƚ�ŵĂŶǇ�ůĞŌ�
ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ůĂƐƚ�Ă�ůŝĨĞƟŵĞ͘�dŚĞǇ�ĨŽƌŵĞĚ͕�
ŵĂǇďĞ�ƐƚŽƌŵĞĚ�Ă�ůŝƩůĞ͕�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ŶŽƌŵ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ďĞĐĂŵĞ�
Ă�ŚŝŐŚ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ĂƐ�ǁĂƐ�ƐŚŽǁĐĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ǁĞĞŬĞŶĚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƐƚĂī�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĂƐƐĞŵďůĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�
ŵĂŬŝŶŐ�^ĐŽƵƟŶŐ�ďĞƩĞƌ�ďǇ�ĞǆĞŵƉůŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�Ă�
^ĞƌǀĂŶƚ�>ĞĂĚĞƌ͘ 

 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŵŝƐƐĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ƚŽƉ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǇŽƵ�ŽŶůǇ�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ�tŽŽĚ��ĂĚŐĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�
ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϯ͘ 
 
zŽƵƌƐ�/Ŷ�^ĐŽƵƟŶŐ͕ 
�ĂǀŝĚ�^ĞĂů 
^ĐŽƵƚŵĂƐƚĞƌ�ŽĨ�dƌŽŽƉ�ϭ 
�ŽƵƌƐĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�^ϳ-ϳϲϯ-Ϯϭ 
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�ŽǇ�^ĐŽƵƟŶŐ��ĞŐŝŶƐ�ŝŶ�tĂǇŶĞƐďŽƌŽ 
�Ǉ�ZĂǇ��ǌĞůů͕�s�,��,ŝƐƚŽƌŝĂŶ 

tŝƚŚŝŶ�Ă�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽǇ�^ĐŽƵƚƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�;�^�Ϳ�ŝŶ�ϭϵϭϬ͕�ƚŚĞ�^ĐŽƵƟŶŐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƌĂƉŝĚůǇ�ƚŽŽŬ�ŚŽůĚ�
ŝŶ�tĂǇŶĞƐďŽƌŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ��ĂƐŝĐ��ŝƚǇ�;ĨŽƌŵĞƌůǇ�tĂǇŶĞƐďŽƌŽ�:ƵŶĐƟŽŶͿ͘��Ǉ�ŵŝĚ-ϭϵϭϮ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚǁŽ��^��
ƚƌŽŽƉƐ�ŝŶ�tĂǇŶĞƐďŽƌŽ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƚƌŽŽƉ�ŝŶ��ĂƐŝĐ��ŝƚǇ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ŵĞŶƟŽŶ�ŽĨ��ŽǇ�^ĐŽƵƟŶŐ�ŝŶ�tĂǇŶĞƐďŽƌŽ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�:ƵůǇ�ϭϬ͕�ϭϵϭϮ͕�
ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂƵŶƚŽŶ��ĂŝůǇ�>ĞĂĚĞƌ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ZĞǀ͘��ůĂƌĞŶĐĞ�:͘��ůĂƌŬ�ŝƐ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĞƌ�ŽĨ�Ă�ƚƌŽŽƉ͘��ůĂƌŬ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ƐƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�DĞƚŚŽĚŝƐƚ�^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZŽĂŶŽŬĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘��Ŷ��ƵŐƵƐƚ�ϯϬ͕�ϭϵϭϮ͕�ĂƌƟĐůĞ�ŝŶ�^ƚĂƵŶƚŽŶ͛Ɛ�dŚĞ�EĞǁƐ�>ĞĂĚĞƌ�
ĂůƐŽ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƚƌŽŽƉ�ŚĂĚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ďĞĞŶ�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ��ĂƐŝĐ��ŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ƚƌŽŽƉ�ŚĂĚ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ��ŽǇ�^ĐŽƵƚ�ƵŶŝĨŽƌŵƐ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŚŝŬĞ�ƚŽ�'ƌŽƩŽĞƐ͕�sŝƌŐŝŶŝĂ͕�ĨŽƌ�ĂŶ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ĐĂŵƉŝŶŐ�ƚƌŝƉ͕�Ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŶŝŶĞƚĞĞŶ�ŵŝůĞƐ�ĨƌŽŵ��ĂƐŝĐ��ŝƚǇ–ŶŽ�
ƐŚŽƌƚ�ǁĂůŬ͘ 

�Ǉ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϵϭϯ͕�ƚŚĞ�ƐĐŽƵƚŵĂƐƚĞƌ�ŽĨ�dƌŽŽƉ�EŽ͘�ϭ�ŝŶ�tĂǇŶĞƐďŽƌŽ�ǁĂƐ�tŝůůŝĂŵ�tĂƚŬŝŶƐ�tŚŝƚĞ͘�^ĐŽƵƚŵĂƐƚĞƌ�tŚŝƚĞ�ǁĂƐ�Ă�ůŽĐĂů�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƐƚŽƌĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŝƌƐƚ��ĂƉƟƐƚ��ŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ŵĂƐŽŶŝĐ�ůŽĚŐĞ͘�dŚĞ�ƐĐŽƵƚŵĂƐƚĞƌ�ŽĨ�tĂǇŶĞƐďŽƌŽ�dƌŽŽƉ�
EŽ͘�Ϯ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘���ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ƐŚŽǁƐ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�Ϯϭ�ďŽǇƐ͕�Ăůů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŽƵƚ�ƐŝŐŶ͕�
ƉŽƐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϵϭϯ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ��ŽǇƐ͛�>ŝĨĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͘�dŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ůŝŬĞůǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�tĂǇŶĞƐďŽƌŽ�
dƌŽŽƉ�EŽ͘�ϭ͕�ĂƐ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽǇƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƵŶŝĨŽƌŵ͘ 

/Ŷ�DĂǇ�ϭϵϭϯ͕�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞ�ŝŶ�dŚĞ�EĞǁƐ�>ĞĂĚĞƌ�ƌĞƉŽƌƚƐ�dƌŽŽƉ�EŽ͘�ϭ�ƐĐŽƵƚƐ�ĂƐ͖��ůŝīŽƌĚ�WĞĂůĞ�;ƉĂƚƌŽů�ůĞĂĚĞƌͿ͕�&ƌĂŶŬ�^ĞůůĂƌƐ�;ƉĂƚƌŽů�
ůĞĂĚĞƌͿ͕��ůǀĂ��ƌŶĂůĚ�;ƐĞĐƌĞƚĂƌǇͿ͕�ĂŶĚ��ůĞǆĂŶĚĞƌ��ƌŽǁŶ�ZŝĨĞ�;ƚƌĞĂƐƵƌĞƌͿ͘�dŚĞ�ƐĐŽƵƚƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ͕�͞ƚƌĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƵƐĞĨƵů�ǀŽĐĂƟŽŶƐ͕�
ĂƌĞ�Ă�ŚĞůƉ�ƚŽ�ĂŶǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ĮƌĞƐ�Žƌ�ĐĂůĂŵŝƚǇ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ͙͟��ůƚŚŽƵŐŚ�ůŝƩůĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�
ŬŶŽǁŶ�ŽĨ�dƌŽŽƉ�EŽ͘�Ϯ͕�ƚŚĞ�ƐĐŽƵƚƐ�ŽĨ�dƌŽŽƉ�EŽƐ͘�ϭ�ĂŶĚ�Ϯ�ǁŽƵůĚ�ƉůĂǇ�Ă�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ďĂƐĞďĂůů�ŐĂŵĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�
ŝŶ�tĂǇŶĞƐďŽƌŽ�ĂŶĚ��ĂƐŝĐ��ŝƚǇ͘�dŚĞ��ĂƐŝĐ�DĞƚŚŽĚŝƐƚ��ŚƵƌĐŚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�dƌŽŽƉ�EŽ͘�ϭ�ŝŶ��ĂƐŝĐ��ŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ůĞĚ�ďǇ�
^ĐŽƵƚŵĂƐƚĞƌ�Z͘��Ăƌů�DĂǆǁĞůů͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĞĂƌůŝĞƐƚ�ƌŽƐƚĞƌƐ�ĨŽƌ�dƌŽŽƉ�EŽ͘�Ϯ�;tĂǇŶĞƐďŽƌŽͿ�Žƌ�dƌŽŽƉ�EŽ͘�ϭ�;�ĂƐŝĐ�
�ŝƚǇͿ͕�ǁĞ�ĚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƵŶŝƚƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞĂƌůŝĞƐƚ�ĞŶĐĂŵƉŵĞŶƚƐ�Ăƚ�DŽƐƐǇ��ƌĞĞŬ͕�ŶĞĂƌ�Dƚ͘�^ŽůŽŶ͕�ĂůŽŶŐ��ĂĐŬ��ƌĞĞŬ͕�ĂŶĚ�
ŶĞĂƌ�>ƵƌĂǇ͕�sŝƌŐŝŶŝĂ͘ 

^ĐŽƵƟŶŐ�ǁŽƵůĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ƐƚƌŽŶŐ�ŝŶ�tĂǇŶĞƐďŽƌŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐĂĚĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϵϮϬƐ͘�^ĞǀĞƌĂů�ƚƌŽŽƉƐ�
ǁŽƵůĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ďĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ƚŚĞƌĞ͘�^ĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƵŶŝƚƐ�ĞǆŝƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ďŽǇƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�^ĐŽƵƟŶŐ͘ 

ZĞĂĚ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�^ĐŽƵƟŶŐ�ŝŶ��ĞŶƚƌĂů�sŝƌŐŝŶŝĂ�Ăƚ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬŚŝƐƚŽƌǇŽĨƐĐŽƵƟŶŐǀĂ͘ǁŽƌĚƉƌĞƐƐ͘ĐŽŵͬ 
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d,��^/>s�Z����s�Z��t�Z� 

dŚĞ�^ŝůǀĞƌ��ĞĂǀĞƌ��ǁĂƌĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶĐŝů-ůĞǀĞů�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĂǁĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽǇ�^ĐŽƵƚƐ�ŽĨ�
�ŵĞƌŝĐĂ͘�hƉŽŶ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ďǇ�
ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂů�^ĐŽƵƚ�ĐŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ŽƵƌƚ�
ŽĨ�,ŽŶŽƌ͕�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ�
ĂƌĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĂĚƵůƚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ǁŚŽ�
ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�
ŽĨ�ǇŽƵƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶĐŝů͘�dŚĞ�^ŝůǀĞƌ��ĞĂǀĞƌ�ŝƐ�ĂŶ�
ĂǁĂƌĚ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�^ĐŽƵƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ͕�ƐĞůĨ-
ƐĂĐƌŝĮĐĞ͕�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�
ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐĞĞŬ�ŝƚ͘� 

�ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�s�,��^ŝůǀĞƌ��ĞĂǀĞƌ�ϮϬϮϭ��ǁĂƌĚ�ŝƐ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϮϭ͘ 

dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞŵĂŝů�ƚŽ��ŝŶĚǇ��ŽůůŵĂŶ͕�
ĐĞĚĂƌƐƉƌŝŶŐǌΛĐŽŵĐĂƐƚ͘ŶĞƚ�Žƌ�ŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�KĸĐĞ�ƚŽ�
ŚĞƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ͘��WůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶ�Ă�ƐĞĂůĞĚ�
ĞŶǀĞůŽƉĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ǁŝƚŚ�͞�ŝŶĚǇ��ŽůůŵĂŶ͕�
^ŝůǀĞƌ��ĞĂǀĞƌ�EŽŵŝŶĂƟŽŶ͟�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ͘�� 

dŚĞ�ĮůůĂďůĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ 

����������ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĐŽƵƟŶŐ͘ŽƌŐͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬĨŽƌŵƐ 

WůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ůĞƩĞƌ�ŽĨ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶŽŵŝŶĞĞ͘ 

dŚĞ�^ŝůǀĞƌ��ĞĂǀĞƌ��ǁĂƌĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�,ŽŶŽƌƐ�
ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ��ŝŶŶĞƌ͘ 

 

 

 

 

&ŝƌŵ��ŽƵŶĚ�/Ŷ��ƌŽƚŚĞƌŚŽŽĚ 

��ŵĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�^ŚĞŶĂŶĚŽĂŚ�>ŽĚŐĞ�Ϯϱϴ͕���
KƌĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌƌŽǁ͙ 

Η,ĂƉƉǇ�EŽǀĞŵďĞƌ�sŝƌŐŝŶŝĂ�,ĞĂĚǁĂƚĞƌƐ��ŽƵŶĐŝů  ͊

&ŝƌƐƚůǇ͕�ǁĞ͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ƚŽ�
ŽƵƌ�&Ăůů�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�Θ�/ŶĚƵĐƟŽŶ͘�tĞ�ŚĂĚ�ϭϯ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞŝƌ�KƌĚĞĂů�ĂŶĚ�ϳ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞŝƌ��ƌŽƚŚĞƌŚŽŽĚ͘�tĞ�
ŚĂĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĂŶĚ�ŐŽƚ�Ă�ŐŽŽĚ�ďŝƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĚŽŶĞ�ĂƌŽƵŶĚ�
�ĂŵƉ�^ŚĞŶĂŶĚŽĂŚ͘�>ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŽƵƌ�
KŶĞ��ĂǇ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϲƚŚ͕�Ăƚ�ϵ�Ăŵ͕�Ăƚ�dŚĞ�
�ŽǁďĂŶĞ�EĂƚƵƌĂů��ƌĞĂ�WƌĞƐĞƌǀĞ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�tŝŶƚĞƌ��ĂŶƋƵĞƚ�
ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ�ŝŶ :ĂŶƵĂƌǇ͕�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƐŽŽŶ͘  

�Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ�ǁŝůů�ŵĂƌŬ��ŽŶĐůĂǀĞ͕�Ă�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĚŐĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ƐĞĐƟŽŶ͕�ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�^ŚĞŶĂŶĚŽĂŚ�>ŽĚŐĞ�Ăƚ��ĂŵƉ�^ŚĞŶĂŶĚŽĂŚ͘�
EŽƚ�ŽŶůǇ�ǁŝůů�ƚŚŝƐ�ďĞ�Ă�ĨƵŶ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƌŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�K�͕�ďƵƚ�
ĂůƐŽ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ��ĂŵƉ�^ŚĞŶĂŶĚŽĂŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�sŝƌŐŝŶŝĂ�
,ĞĂĚǁĂƚĞƌƐ��ŽƵŶĐŝů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ϱ�>ŽĚŐĞƐͬ�ŽƵŶĐŝůƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ƐĞĐƟŽŶ͘�tĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�Ăůů�ŚĂŶĚƐ�ŽŶ�ĚĞĐŬ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͕�ƐŽ�ŬĞĞƉ�ĂŶ�ĞǇĞ�
ŽƵƚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ŽŶĐůĂǀĞ�ϮϬϮϮ�ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ǁŽƌŬ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ͘Η 

 

hƉĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�^ŚĞŶĂŶĚŽĂŚ�>ŽĚŐĞ͗ 
KŶĞ��ĂǇ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞ�—�EŽǀĞŵďĞƌ�ϲ͕�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽǁďĂŶĞ�WƌĂŝƌŝĞ�
EĂƚƵƌĂů��ƌĞĂ�WƌĞƐĞƌǀĞ͘� 
 
�ŽŶĂƚŚĂŶ�t͘�>ŝŶĞďƌŝŶŬ  ͮ  >ŽĚŐĞ��ŚŝĞĨ 
KZ��Z�K&�d,���ZZKt 
^ŚĞŶĂŶĚŽĂŚ�>ŽĚŐĞ�ηϮϱϴ 
;ϰϯϰͿ�ϳϬϵ-ϳϭϮϮ 
ĚŽŶĂƚŚĂŶ͘ƐĐŽƵƟŶŐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
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/ŶƚĞƌŶĞƚ�ZĞĐŚĂƌƚĞƌ�Ϯ͘Ϭ 
  
�ǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ�ƵŶŝƚƐ�ƌĞŶĞǁ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ��ŚĂƌƚĞƌŝŶŐ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽǇ�^ĐŽƵƚƐ�ŽĨ�
�ŵĞƌŝĐĂ͘�ZĞĐĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƚŽ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůŝĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͘�dŚŝƐ�
ŶĞǁ�ƐǇƐƚĞŵ�ĞŶĂďůĞƐ�ůĞĂĚĞƌƐ�ƚŽ�ƐĂĨĞůǇ�ůŽĂĚ�zŽƵƚŚ�
WƌŽƚĞĐƟŽŶ��ĞƌƟĮĐĂƚĞƐ͕������ŝƐĐůŽƐƵƌĞ��ƵƚŚŽƌŝǌĂƟŽŶƐ͕�
�ĚƵůƚ�ĂŶĚ�zŽƵƚŚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͕�ĨƌŽŵ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ĮŶŝƐŚ͕�
ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŚĂŶĚƐ͘�dŚĞƌĞ�
ŝƐ�ƐƟůů�ŽŶůǇ�Ă�ϲϬ�ĚĂǇ�ǁŝŶĚŽǁ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƵŶŝƚƐ�ĐĂŶ�ŐŽ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚĂƌƚĞƌ͘ 
  
dŽ�ŐĞƚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ŐŽ�
ƚŽ͗ ǁǁǁ͘ƐĐŽƵƟŶŐ͘ŽƌŐͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬŝŶƚĞƌŶĞƚ-
ƌĞĐŚĂƌƚĞƌŝŶŐͬ 

  
 
 
Z�D/E��Z�— 
W�Z�d,��s�,���z->�t^�zKhZ�zKhd,�
WZKd��d/KE�Dh^d����Z�E�t����s�Zz�
z��Z͘ 
 
�ŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ�ƐƚĂƚƵƐ�Ăƚ�ƌĞĐŚĂƌƚĞƌ͘  
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 
��ŵĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�Ă�s�,��^ĐŽƵƚĞƌ͗ 
 
dŚĞ�ŵĞŶƟŽŶ�ŽĨ�tŽŽĚ��ĂĚŐĞ�ůĂƐƚ�ŶŝŐŚƚ�;ϭϬͬϮϲͬϮϭͿ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŵĞ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ͘ 
 
>ĂƐƚ�ǁĞĞŬ�/�ǁĂƐ�Ăƚ�ĂŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƐŽŵĞ�
ƚĞƐƚƐ�ĨŽƌ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͘ �/�ŚĂĚ�ƉůĂŶŶĞĚ�ǁĞůů�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ƟŵĞ�
ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ŝƚĞŵ�/�ŶĞĞĚĞĚ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƚĞƐƚƐ͘ 
tĞůů͕�ƚŚŝŶŐƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƚƵƌŶ�ŽƵƚ�ĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ͘ 
  
dŚĞ�ƐŝƚĞ�ǁĂƐ�ŝŶ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ͕�ƐŽ�ŝƚ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ůŝŬĞ�/�ĐŽƵůĚ�ŐŽ�ŐĞƚ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ĞŵƉůŽǇĞƌ͘ �/�ǁĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŵǇ�ŶĞǁ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ͘ ��ŌĞƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ƚƌŝĂů�ĂŶĚ�ĞƌƌŽƌ�ǁĞ�ĨŽƵŶĚ�Ă�ǁĂǇ�
ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�/�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘  
 
dŚĞ�ůĞĂĚ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ƉůĂǇ�ĨŽƌ�
ŵĞ�ĂŶǇƟŵĞ͕�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�/�ǁĂƐ�Ă�ĐŽĂĐŚ͘ �EŽ͕�/�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�–�ũƵƐƚ�
ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�Ă�ƐĐŽƵƚ�ůĞĂĚĞƌ͘ �tŝƚŚ�ƐŵŝůĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂĐĞƐ�ƚŚĞǇ�
ƌĞƉůŝĞĚ�͞dŚĂƚ�ĞǆƉůĂŝŶƐ�ŝƚ͘͟ 
  
/�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚƚ�/�ǁĂƐ�ĚŽŝŶŐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂŶĚ�
ŚƵŵďůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘ �KĨ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
ũƵƐƚ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĨĞĞů�ŐŽŽĚ͘ 
 
/�ĚŽŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉůĂŝŶƐ�Ăůů�ŽĨ�ǁŚǇ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�
ϭϬ�ŚŽƵƌƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ͘ ��ŌĞƌ�Ăůů͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ĚĂǇ͘ �/�ŽǁĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŐƐ�/ 
ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ůĞĂĚĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ůŝŬĞ�tŽŽĚ��ĂĚŐĞ͘  
 
^ĐŽƵƟŶŐ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ŐĞƫŶŐ�ďĂĚ�ƉƌĞƐƐ�ƌŝŐŚƚ�ŶŽǁ͘ 
DĂǇďĞ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƐĐŽƵƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͘ 
 
DŝŬĞ��Ğůů 

^ŽƵƚŚĞƌŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽŵŵŝƩĞĞͬ
WEW��ŚĂŝƌ 

 
DŝŬĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�
WEW��ŚĂŝƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�
�ŝƐƚƌŝĐƚ�ďƵƚ�ĂŶ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�DĞƌŝƚ�
�ĂĚŐĞ��ŽƵŶƐĞůŽƌ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�DŽŽƐĞ��ĂŵƉŽƌĞĞ�ďƵƚ�ŚĂƐ�
ƐĞǀĞƌĞĚ��ŶƵŵĞƌŽƵƐ�EĂƟŽŶĂů�
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DĂƐƐĂŶƵƩĞŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ 

�ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌ͗�:Ğī�,ŽůƐŝŶŐĞƌ 

�ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ͗�DĂƩ�WŚŝůůŝƉƉŝ 

�ŝƐƚƌŝĐƚ��ŝƌĞĐƚŽƌ͗�:ŽƐŚ��ĂůĚĞƌŽŶ 

  :Ğī�,ŽůƐŝŶŐĞƌ͗�ũĞĭŽůƐŝŶŐĞƌΛŝĐůŽƵĚ͘ĐŽŵ DĂƩ�WŚŝůůŝƉƉŝ͗�ŵĂƩ͘ƉŚŝůůŝƉƉŝ͘ǀĂŚĐďƐĂΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ   
     :ŽƐŚ��ĂůĚĞƌŽŶ͗�ũŽƐŚ͘ĐĂůĚĞƌŽŶΛƐĐŽƵƟŶŐ͘ŽƌŐ 

tĞ͛ƌĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�ŝŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�
ƌĞĐŚĂƌƚĞƌ͊�KŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�
ϯ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ŽƵƌ�
EŽǀĞŵďĞƌ�ZŽƵŶĚƚĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
�ůŬƐ�>ŽĚŐĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ăůů�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƌĞĐŚĂƌƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵͬƉƌŽĐĞƐƐ͘�
:ŽƐŚ�ĂŶĚ�DĂƩ�ǁŝůů�ƐŚŽǁ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�
ĂŶĚ�;ŚŽƉĞĨƵůůǇͿ�ĂŶƐǁĞƌ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�
ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ͘�DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ZŽƵŶĚƚĂďůĞ�ƐŽ�
ǇŽƵƌ�ƵŶŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ǁĞůů�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ĨŽƌ�
ƌĞĐŚĂƌƚĞƌ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�
ZŽƵŶĚƚĂďůĞ͘�KŶĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ĂďŽƵƚ�
ƌĞĐŚĂƌƚĞƌ͕�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ĞǀĞƌǇ�ůĞĂĚĞƌ�ǇŽƵ�
ƉůĂŶ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƌŽƐƚĞƌ�ŚĂƐ�ƚŚĞŝƌ�
zWd�ƵƉ-ƚŽ-ĚĂƚĞ�;ŵĞĂŶŝŶŐ�ŝƚ�ĐĂŶ͛ƚ�ĞǆƉŝƌĞ�
ŝŶ�ϮϬϮϮͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
ƉŽƐŝƟŽŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘  
 
^ĐŽƵƟŶŐ�&Žƌ�&ŽŽĚ�ŝƐ�ĨĂƐƚ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŚĂƚ�
ĚŽŽƌ�ŚĂŶŐĞƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ƉƵƐŚĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϯ͘�WůĞĂƐĞ�
ĞŵĂŝů�DĂƩ�WŚŝůůŝƉƉŝ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�
ĨŽŽĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŚĂŶŐƚĂŐƐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ZŽƵŶĚƚĂďůĞ͘  
 
tĞ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƵƉĚĂƟŶŐ�ŽƵƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�
ǁĞďƉĂŐĞƐ͘��ŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ͕�ĂůƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�
ĞŵĂŝů�DĂƩ�WŚŝůůŝƉƉŝ�ĂƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ͘  
 
:ƵƐƚ�Ă�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ�
�ǁĂƌĚ�ŽĨ�DĞƌŝƚ�ďĞŝŶŐ�ĚƵĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�&ƌĞƚǁĞůů�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚƵĞ�ďǇ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭ͘�
tĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ŵĂŬŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�Ă�
ĚŝĸĐƵůƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ 

�K�zKh�<EKt�d,/^� 
D�^^�Ehdd�E�^�Khd�Z͍ 
 
dŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�:Ğī�EĞůƐŽŶ͘�:Ğī�
ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă��ƵďŵĂƐƚĞƌ�ĂŶĚ�
^ĐŽƵƚŵĂƐƚĞƌ�ƚŽ�ŽƵƌ�tĞƐƚ�sŝƌŐŝŶŝĂ�
ƵŶŝƚƐ͕�WĂĐŬ�ĂŶĚ�dƌŽŽƉ�ϭϲϮ͘�,Ğ�
ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƵƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĂůƟŵŽƌĞ�
�ƌĞĂ��ŽƵŶĐŝů͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŚĂĚ�
ŵŽǀĞĚ�ĂŌĞƌ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�DŽŶƚĂŶĂ�ĨŽƌ�
ƐŽŵĞ�ƟŵĞ͘�,Ğ�ƐƉĞŶƚ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ŝƌ�&ŽƌĐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƐŚŝŌŝŶŐ�ƚŽ�
ĐŝǀŝůŝĂŶ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ƉƵƫŶŐ�ŝŶ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�
ƌĞũƵǀĞŶĂƚĞ�ƚŚĞ�^ĐŽƵƟŶŐ�ƵŶŝƚƐ�ŝŶ�
WĞŶĚůĞƚŽŶ��ŽƵŶƚǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ŚŝƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ďǇ�
ĂƩĞŶĚŝŶŐ�tŽŽĚ��ĂĚŐĞ͕�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�
,ŝƐ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁĞ�
ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ͘ 



�ŝƐƚƌŝĐƚ��ŚĂŝƌ͗���ŝŶĚǇ��ŽůůŵĂŶ 

�ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ͗�DŝĐŚĂĞů�KŚůĞŐĞƌ 

�ƐƐƚ͘�^ĐŽƵƚ��ǆĞĐƵƟǀĞ͗��^ƵĞ�,Ăƌƚ 

^ŽƵƚŚĞƌŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ 

 �ŝŶĚǇ��ŽůůŵĂŶ͗�ĐĞĚĂƌƐƉƌŝŶŐǌΛĐŽŵĐĂƐƚ͘ŶĞƚ   DŝĐŚĂĞů�KŚůĞŐĞƌ͗�ŵŽǀĂůĂƐϮΛĐŽŵĐĂƐƚ͘ŶĞƚ 
     ^ƵĞ�,Ăƌƚ͗�ƐƵƐĂŶ͘ŚĂƌƚΛƐĐŽƵƟŶŐ͘ŽƌŐ 

�ĚƵůƚ�ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ 
 
DĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ��ĚƵůƚ�>ĞĂĚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĂƐŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ŬŶŽƚ�
ĞŵďůĞŵƐ�ǁŽƌŶ�ďǇ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǀĞƚĞƌĂŶ�^ĐŽƵƚ�>ĞĂĚĞƌƐ͘��dŚĞƐĞ�
ĂǁĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ďǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŝŶ��ŽǇ�^ĐŽƵƟŶŐ͕�
sĞŶƚƵƌŝŶŐ͕��ǆƉůŽƌŝŶŐ͕��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�
ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�
ƚĞŶƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘� 
 
/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��^��ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ��ĚƵůƚ�>ĞĂĚĞƌƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ǇŽƵƚŚ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ĂǁĂƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ƚŚĞ�^ĐŽƵƚĞƌƐ�dƌĂŝŶŝŶŐ��ǁĂƌĚ͕��ĞŶ�>ĞĂĚĞƌ��ǁĂƌĚ͕�^ĐŽƵƚĞƌƐ�<ĞǇ�
ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘ 
 
dŚĞ�ƐƋƵĂƌĞ�ŬŶŽƚ�ĚĞǀŝĐĞ�ŝƐ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ƚŽ�ĚĞŶŽƚĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁĞĂƌĞƌ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂǁĂƌĚ͘�dŚĞ�
ĂǁĂƌĚ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�Ă�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ĂǁĂƌĚƐ�
ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ŵĞĚĂůůŝŽŶ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞŵĞŶƚŽ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ͕�ĂǁĂƌĚ�
ǇŽƵƌƐĞůĨ�ďǇ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƫŶŐ�
ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ�;ŵŽǀůĂƐϮΛĐŽŵĐĂƐƚ͘ŶĞƚͿ��Žƌ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ZŽƵŶĚƚĂďůĞ�ƚŽ�ǇŽƵƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ͘�� 
 
�ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��^��ǁĞďƐŝƚĞ�ůŝŶŬ�ĨŽƵŶĚ�ŚĞƌĞ͗���������������
ŚƩƉƐ͗ͬͬďŝƚ͘ůǇͬϯďďYϬŝϯ 
 
dŚĞ�ĂǁĂƌĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞĐĞŵďĞƌ��ǁĂƌĚƐ�
ZŽƵŶĚƚĂďůĞ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�Ϯ͕�ϮϬϮϭ 
 
 

^�Khd/E'�&KZ�&KK� 
�ŽŽƌ�,ĂŶŐĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ� 
ƚŚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�ZŽƵŶĚƚĂďůĞ�ŽŶ� 
EŽǀĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͘�� 
 
dŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�
ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ĚŽŽƌƐ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ� 
EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϯƚŚ�ĂŶĚ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ŝƐ� 

ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĨŽƌ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬƚŚ͘ 
 
WůĞĂƐĞ�ĂĚǀŝƐĞ�dŽŵ�'ƌĞĞŶǁŽŽĚ�;ƚĂŐϰϳϰΛĂŽů͘ĐŽŵͿ�ĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ĐŽůůĞĐƚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ͘ 
 
 

�K�zKh�<EKt�d,�^��^Khd,�ZE�^�Khd�Z^  ͍
 

 

:ŽŚŶ��ƌƉŝŶ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ͕���͕�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�ĨƌŽŵ�
�ĞŶƚƌĞǀŝůůĞ�s��ůĂƐƚ�EŽǀĞŵďĞƌ͘����dŚĞǇ�ĂƌĞ�ďŽƚŚ�ƌĞƟƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĨĞĚĞƌĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�ƌĞƟƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ƌŵǇ�ZĞƐĞƌǀĞ�ŝŶ�
ϮϬϬϱ�ĂŌĞƌ�Ϯϳ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ � 
 
:ŽŚŶ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƐĐŽƵƟŶŐ�ĂƐ�Ă�ǇŽƵƚŚ͕�ĞĂƌŶĞĚ��ĂŐůĞ�ŝŶ�ϭϵϳϱ�ǁŝƚŚ�
dƌŽŽƉ�ϭϬϰϮ͕��ĂǇ->ĂŬĞƐ��ŽƵŶĐŝů͕�tŝƐĐŽŶƐŝŶ͘ ��ƩĞŶĚĞĚ��ĞĂƌ�WĂǁ�
^ĐŽƵƚ��ĂŵƉ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ͘ �DŽǀĞĚ�ƚŽ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�sŝƌŐŝŶŝĂ�ŝŶ�
ϭϵϴϴ͘ �DĂƌƌŝĞĚ�ŝŶ�ϭϵϵϲ͕�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƐĐŽƵƟŶŐ�ŝŶ�ϮϬϬϳ�ǁŚĞŶ�
ŽƵƌ�ŵŝĚĚůĞ�ƐŽŶ�ũŽŝŶĞĚ��Ƶď�^ĐŽƵƚƐ  ͘�^ĞƌǀĞĚ�ĂƐ��ƵďŵĂƐƚĞƌ͕�
�ƐƐŝƐƚĂŶƚ�^ĐŽƵƚŵĂƐƚĞƌ͕�^ĐŽƵƚŵĂƐƚĞƌ͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ��ƌĞǁ��ĚǀŝƐŽƌ͕�
ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͕�ƵŶŝƚ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ͕�ĂŶĚ�ŵĞƌŝƚ�ďĂĚŐĞ�
ĐŽƵŶƐĞůŽƌ͘�&ŝŶŝƐŚĞĚ�tŽŽĚ��ĂĚŐĞ�;KǁůͿ͘�   
 
���ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ƐĐŽƵƟŶŐ͕�ĂƐ�Ă�ĚĞŶ�ůĞĂĚĞƌ͕�ƚƌŽŽƉ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ�ĐƌĞǁ�ĂĚǀŝƐŽƌ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ƐĐŽƵƚŵĂƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�
Ă�ǀĞŶƚƵƌŝŶŐ�ĐƌĞǁ�ĂŶĚ�Őŝƌů͛Ɛ�ƚƌŽŽƉ�ǁĞ�ŚĞůƉĞĚ�ĨŽƵŶĚ͘ ����ŝƐ�ƐƟůů�
ĂĐƟǀĞ�ǁŝƚŚ�dƌŽŽƉ�ϭϭϳϯ-'�ďĂĐŬ�ŝŶ�E���͘���^ŚĞ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĐŽŵĞ�
ĂĐƟǀĞ�ǁŝƚŚ�dƌŽŽƉ�ϵϮ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞƌŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ  ͘
 
tĞ͛ƌĞ�ďŽƚŚ�ǀĞƌǇ�ŐůĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƐĐŽƵƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�sŝƌŐŝŶŝĂ�
,ĞĂĚǁĂƚĞƌƐ��ŽƵŶĐŝů͘ �:ŽŚŶ�ƐĂǇƐ�ŚĞ�ŝƐ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƐĞƌǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞŐĞŶĚĂƌǇ�^ŽƵƚŚĞƌŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ďĞ�ŽŶ��ĂŵƉ�^ŚĞŶĂŶĚŽĂŚ�ƐƚĂī�ƚŚŝƐ�ƉĂƐƚ�ƐƵŵŵĞƌ  ͘� 


