
 

&ƌŝĚĂǇ�ϮϮŶĚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϵ 
DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�ŚĞĂĚ 

�ĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐĂůĞŶĚĂƌ 
WůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ƚĞƌŵ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ǇĞĂƌ͘ 
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ϮϱƚŚ�DĂƌĐŚ >ŝƩůĞ�sŝůůĂŐĞ�WŽƉ�ƵƉ��ŽŶĂƟŽŶ�^ƚĂůů 
ϮϳƚŚ�DĂƌĐŚ WĂƌĞŶƚ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�;ϮϳƚŚ-ϮϵƚŚͿ 
ϮϴƚŚ�DĂƌĐŚ �ŚŽŝƌ�Ăƚ��ĂŵĚĞŶ�WƌŝŵĂƌǇ��ŚŽŝƌ� &ĞƐƟǀĂů 
ϮϵƚŚ�DĂƌĐŚ ^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�DĂůĞƐ͛��ƌĞĂŬĨĂƐƚ 
ϮŶĚ��Ɖƌŝů� zĞĂƌ�ϯ�ƐŚŽǁ�ϮƉŵ 
ϰƚŚ��Ɖƌŝů zĞĂƌ�ϲ�ƚŽ�dŚĞ�,ŽƵƐĞƐ�ŽĨ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ 
ϰƚŚ��Ɖƌŝů >ĂĚŝĞƐ��ŌĞƌŶŽŽŶ�dĞĂ 
ϰƚŚ��Ɖƌŝů zĞĂƌ�ϰ�^ŚŽǁ�ϮƉŵ 
ϱƚŚ��Ɖƌŝů �ĂƌůǇ�zĞĂƌƐ��ĂƐƚĞƌ��ŽŶŶĞƚ�WĂƌĂĚĞ͘� >ĂƐƚ� ĚĂǇ� ŽĨ� ƚĞƌŵ—ƐĐŚŽŽů� ĐůŽƐĞƐ� Ăƚ�ϮƉŵ 
ϴƚŚ—ϮϮ��Ɖƌŝů �ĂƐƚĞƌ�,ŽůŝĚĂǇƐ 
dƵĞƐĚĂǇ�ϮϯƌĚ��Ɖƌŝů ^ĐŚŽŽů�KƉĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�^ƵŵŵĞƌ�dĞƌŵ 
ϮϱƚŚ��Ɖƌŝů �ůĂƐƐ�WŚŽƚŽƐ 
ϮϲƚŚ��Ɖƌŝů ^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�DĂůĞƐ͛��ƌĞĂŬĨĂƐƚ 
ϯϬƚŚ��Ɖƌŝů �ƵďĂ�ƚŽ�ƚŚĞ��>� 
ϭƐƚ�Θ�ϮŶĚ�DĂǇ EƵƌƐĞƌǇ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�^ĐŝĞŶĐĞ�DƵƐĞƵŵ 

tĞ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ƐŽůƐƟĐĞ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ůŽǀĞůǇ�ƐƉƌŝŶŐ�ǁĞĂƚŚĞƌ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽƵƚ͕�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ůŽŶŐĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐƉƌŝŶŐ�ƚĞƌŵ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĞŶ�Ă�ŚƵŐĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ƐŽ�ĚŽ�ƉůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ĂŶ� ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĐĂŶ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ� ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶƐǁĞƌ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘  �Ž�ĐŚĞĐŬ�ŝŶ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞ�;ǁǁǁ͘ďƌĞĐŬŶŽĐŬ͘ĐĂŵĚĞŶ͘ƐĐŚ͘ƵŬͿ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�dǁŝƩĞƌ�ĨĞĞĚ�;Λ�ƌĞĐŬŶŽĐŬ^ĐŚŽŽůͿ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ĂďŽƵƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ďƌŝůůŝĂŶƚ��ƌĞĐŬŶŽĐŬ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘ 

DĂůĞƐ͛�^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ�ĂŶĚ�>ĂĚŝĞƐ͛��ŌĞƌŶŽŽŶ�dĞĂ 
 tĞ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ƌĞŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ĨĂďƵůŽƵƐ�ŐĞƚ-ƚŽŐĞƚŚĞƌƐ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ͘�KƵƌ�^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�DĂůĞƐ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�>ĂĚŝĞƐ͛��ŌĞƌŶŽŽŶ�dĞĂ͘� dŚĞ�DĂůĞƐ͛��ƌĞĂŬĨĂƐƚ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�&ƌŝĚĂǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�ĨƌŽŵ�ϴĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ŚĂůů͘� dŚĞ�>ĂĚŝĞƐ͛��ŌĞƌŶŽŽŶ�dĞĂ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ŚĂůů͘� WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ďĞůŽǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂƚĞƐ͗ DĂůĞƐ͛��ƌĞĂŬĨĂƐƚ—ϮϵƚŚ�DĂƌĐŚ�͕�ϮϲƚŚ��Ɖƌŝů͕�ϮϰƚŚ�DĂǇ͕�ϮϴƚŚ�:ƵŶĞ >ĂĚŝĞƐ͛��ŌĞƌŶŽŽŶ�dĞĂ—ϰƚŚ��Ɖƌŝů͕�ϮŶĚ�DĂǇ͕�ϲƚŚ�:ƵŶĞ͕�ϰƚŚ�:ƵůǇ 

d,�E<�zKh�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŽ��ŽŵŝĐ�ZĞůŝĞĨ—ĞŝƚŚĞƌ�ďǇ�ďƵǇŝŶŐ�ƌĞĚ�ŶŽƐĞƐ͕�ďƵǇŝŶŐ�Ă�ĐĂŬĞ�Žƌ�ƉĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ŶŽŶ-ƐĐŚŽŽů�ƵŶŝĨŽƌŵ͘�dŽŐĞƚŚĞƌ�ǁĞ�ƌĂŝƐĞĚ�Ă�ŐƌĂŶĚ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�άϰϴϰ͘ϳϯ͊ 
 dŚĞ�ŶĞǆƚ�ĮŶĂů�&ƌŝĚĂǇ�dĞĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ƚĞƌŵ�ŝƐ͗�zĞĂƌ�ϭ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ϮϵƚŚ�DĂƌĐŚ͘�� dŚĞ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ƚĞƌŵ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŝŶ�ĚƵĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘� 

^ƵŵŵĞƌ�dĞƌŵ��ŌĞƌ�^ĐŚŽŽů��ůƵďƐ 
 /Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŚĂŶĚĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƵŵŵĞƌ�dĞƌŵ��ŌĞƌ�^ĐŚŽŽů��ůƵďƐ�ĂůƌĞĂĚǇ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŚĞĂƌ�ďĂĐŬ�ƐŚŽƌƚůǇ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ĐůƵďƐ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ;ƐͿ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�����������ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞƚĂŝůƐ͗ · �ůƵďƐ�ƐƚĂƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ƚĞƌŵ—dƵĞƐĚĂǇ�ϮϯƌĚ��Ɖƌŝů͘ · EŽ�ĐŚŝůĚ�ĐĂŶ�ƐƚĂƌƚ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ĂŶ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐůƵď�ƵŶƟů�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�WĂƌĞŶƚWĂǇ͘ · /Ĩ�ƉĂǇŝŶŐ�ŝŶ�ŝŶƐƚĂůŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŚĂůĨ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŝƐ�ĚƵĞ�ďǇ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϰƚŚ��Ɖƌŝů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŝƐ�ĚƵĞ�ďǇ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϮϮŶĚ�DĂǇ�Ăƚ�ŵŝĚĚĂǇ͘ · zŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ĐůƵďƐ�ĞĂĐŚ�ŶĞǁ�ƚĞƌŵ͘ · �ůů�ĐůƵďƐ�ĮŶŝƐŚ�Ăƚ�ϰ͘ϰϱƉŵ—ĂƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ��ƌƐĞŶĂů͕�DƵůƟ-ƐƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ��ŽĚŐĞďĂůů�ǁŚŝĐŚ�Ăůů�ĮŶŝƐŚ�Ăƚ�ϰ͘ϯϬƉŵ�ƉƌĞĐŝƐĞůǇ͘� · tĞ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĞǆĐůƵĚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐůƵď�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŝƚŚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ—ƚŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ďƵƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ďĞŚĂǀͲŝŽƵƌ�ǁŚŝůƐƚ�ŝŶ�ĐůƵď�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ͘� 

�ůƵďƐ�ĂƌĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�Ăƚ�άϯ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ĐŚŝůĚ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ͘ /Ĩ�ǇŽƵ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨƌĞĞ�ƐĐŚŽŽů�ŵĞĂůƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŝƐ�άϭ͘ϱϬ�ƉĞƌ�ĐŚŝůĚ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ͘ 
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^ŬŝƩůĞ��ƌƚ 
 �ƵƌŝŶŐ�^ĐŝĞŶĐĞ�ǁĞĞŬ͕�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐŬŝƩůĞ�Ăƌƚ͊�dŚĞǇ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƵƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐǁĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�Ă�ƉĂƩĞƌŶ͕�ďǇ�ĚƌŝƉƉŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞŵ͘�tŚĂƚ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝͲŵĞŶƚ͕�ǁĞůů�ĚŽŶĞ͊ 

*ROGHQ�%RRN�$ZDUGV��$QG�WKLV�ZHHNV�ZLQQHUV�DUH��� 

5DP]L�	�6RILD�—0XOO���5LFDUGR�	�<DFRXE�—6N\H��—*XHUQVH\���3DWULFN�	�$PLQD�—-HUVH\���,EWLVDP�	�/LO\�—<���0D\�	�6XODLNKD�—<���6DLGD�	�$PEHU�—<����+DGLO�	�6DOPD—�<� 

zĞĂƌ�ϱ�ZŽĐŬĞƚƐ͊ 
 :ĂŵĂŝĐĂ�ĂŶĚ��ƵďĂ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƐĞůĨ-ƉƌŽƉĞůůĞĚ�ƌŽĐŬĞƚƐ�ĨƌŽŵ�ũƵŝĐĞ�ďŽƩůĞƐ͘�dŚĞǇ�ĂĚĚĞĚ�ďƌŽŬĞŶ�ǀŝƚĂŵŝŶ�Đ�ƚĂďůĞƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ũƵŝĐĞ�ďŽƩůĞƐ͕�ŐĂǀĞ�ƚŚĞŵ�Ă�ůŝƩůĞ�ƐŚĂŬĞ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞĚ�ƚŚĞŵ�ƵƉƐŝĚĞ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�Ă�ŐůĂƐƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͘�dŚŝƐ�ĐĂƵƐĞĚ�Ă�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƌĞĂĐƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ����ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŐĂƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ƉƌŽƉĞůůĞĚ�ƚŚĞ�ďŽƩůĞ�ƌŽĐŬĞƚ͊�dŚĞ�ŚŽƩĞƌ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ǀŝŐŽƌŽƵƐůǇ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞƚƐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŐĂƐ͘� 

zĞĂƌ�ϭ�&ŝƐŚ� �ŝƐƐĞĐƟŽŶ 
zĞĂƌ�ϭ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ďƌĂǀĞĚ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ƚŽ�ĚŝƐƐĞĐƚ�ĮƐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͊� �ĂůůƵŵ�ĨƌŽŵ�^ŬǇĞ�ĐůĂƐƐ�ƐĂŝĚ�͞/ƚ�ǁĂƐ�ƐƋƵĂƐŚǇ͕�ƐƋƵĞůĐŚǇ�ĂŶĚ�ƐƟŶŬǇ͊͟ 

EĞǆƚ�&ƌŝĚĂǇ�ϮϵƚŚ�DĂƌĐŚ��ĂŵĚĞŶ���^ƉĞĐŝĂů�WĂƌĞŶƚƐ�&ŽͲƌƵŵ�ĂƌĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�Ă�ĚĂǇ�ĨŽƌ�Ăůů��ĂŵĚĞŶ�ƉĂƌĞŶƚƐͬĐĂƌĞƌƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�^�E�͘�/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĨŽͲƌƵŵ͕�ŚĞĂƌ�ĨƌŽŵ��ĂŵĚĞŶ͕�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĨĞĞĚͲďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�Ă�ĨƌĞĞ�ůƵŶĐŚ͊ 

ϭϰ�EŽƌƚŚ�sŝůůĂƐ 
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