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7RS�VWRULHV�LQ�WKLV�QHZVOHWWHU 

tĞůĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�tǇŽŵŝŶŐ�&ůĞǆ�YƵĂůŝƚǇ� /ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�DĂƩĞƌƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͊��KE'Z�dh>�d/KE^͊͊͊�
tǇŽŵŝŶŐ��ƌŝƟĐĂů��ĐĐĞƐƐ�,ŽƐƉŝƚĂůƐ�;��,ƐͿ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ϭϱ�ŽƵƚ�ŽĨ�ϭϱ���,^�ĨŽƌ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�D�Y/W�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͗���d�͕�
/ŶƉĂƟĞŶƚ͕�ĂŶĚ�KƵƚƉĂƟĞŶƚ͘�dŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ďĞŝŶŐ�
ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ͘�t���/��d,/^͊͊͊�<ĞĞƉ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ǁŽƌŬ͊ 
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DĞĚŝĐĂƌĞ�ZƵƌĂů�,ŽƐƉŝƚĂů�&ůĞǆŝďŝůŝƚǇ�WƌŽŐƌĂŵ�;&ůĞǆͿ 
 
,Žǁ�ĂƌĞ�^,/W�'ƌĂŶƚ�&ƵŶĚƐ��ĞŝŶŐ�hƐĞĚ͍� �,Žƚ�^ƉƌŝŶŐƐ��ŽƵŶƚǇ�DĞŵŽƌŝĂů�,ŽƐƉŝƚĂů�;,^�D,Ϳ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ǀĞŶĚŽƌ�
WƌĞƐƐ�'ĂŶĞǇ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�,��,W^��ƐƵƌǀĞǇƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ���-��,W^�ƐƵƌǀĞǇƐ͘�dŚĞǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ĚŽ�ďŽƚŚ�ďĞĐĂƵƐĞ�
ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�;��Ϳ�ǀŽůƵŵĞ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ����ƉĂƚŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ƐŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ��
ŝƐ� ƌĞĨůĞĐƚĞĚ� ŝŶ� ,��,W^� ƐĐŽƌĞƐ͘� � �ĞůŽǁ� ŝƐ� Ă� ĐŚĂƌƚ� ƌĞĨůĞĐƚŝŶŐ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ,��,W^� ƐĐŽƌĞƐ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� Ă������������
ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐĐŽƌĞƐ͘ 
 

 
 

͞tĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŵĂůů�ƐĂŵƉůĞ�ƐŝǌĞ�ǁŚŝĐŚ�ĚŽĞƐ�ŵĂŬĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ǁĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƵƟůŝǌĞ�ΗYƵŝĞƚ��ŽŶĞƐΗ�ƚŽ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŶŽŝƐĞ�
ůĞǀĞů�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉĂƟĞŶƚ�ĐĂƌĞ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ΗEŽ�WĂƐƐ��ŽŶĞΗ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƐƚĂī�ĂƌĞ�ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ƚŽ� ĂŶƐǁĞƌ� ĐĂůů� ůŝŐŚƚƐ� ŝĨ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ� ĂƌĞĂ͘� � �ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ǇĞĂƌ͕�ǁĞ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ� ƵƟůŝǌĞĚ���
ůĞĂĚĞƌ� ƌŽƵŶĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉĂƟĞŶƚƐ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ�ƉĂƟĞŶƚ� ŶĞĞĚƐ� ĂƌĞ�ŵĞƚ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ͕� ƚŚĞ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ^ƚĂī���
ŝŶƐƟƚƵƚĞĚ�ƵƐĞ�ŽĨ��/��d�ĂŶĚ�<ĞǇ�tŽƌĚƐ�Ăƚ�<ĞǇ�dŝŵĞƐ� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ĐůĞĂŶůŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ͛Ɛ� ƌŽŽŵƐ�
ŵĞƚ�ƉĂƟĞŶƚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͘� �dŚĞ�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁĞ�ǁŝůů� ƌĞĐĞŝǀĞ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�^,/W�ŐƌĂŶƚ� ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŚĞůƉĨƵů� ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ƐŵĂůů��ƌŝƟĐĂů��ĐĐĞƐƐ�,ŽƐƉŝƚĂů�;��,Ϳ͘� �KŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�,^�D,͕�ǁĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ͘͟—^ŚĞůůǇ�>ĂƌƐŽŶ͕��,&W 

)OH[ 0%4,3 
3HHU-WR-3HHU 
6KDULQJ 
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DĞĚŝĐĂƌĞ��ĞŶĞĨŝĐŝĂƌǇ�YƵĂůŝƚǇ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WƌŽũĞĐƚ�;D�Y/WͿ 

D�Y/W—,��,W^� hƉĚĂƚĞ͗� tŚǇ� ,��,W^� ^ƵƌǀĞǇ� ZĞƐƉŽŶƐĞ� ZĂƚĞƐ� DĂƩĞƌ͘� � dŚĞ�tǇŽŵŝŶŐ�DĞĚŝĐĂƌĞ� ZƵƌĂů�
,ŽƐƉŝƚĂů�&ůĞǆŝďŝůŝƚǇ� ;&ůĞǆͿ�WƌŽŐƌĂŵ�ƚƌĂĐŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚƐ���,Ɛ͛�,ŽƐƉŝƚĂů��ŽŶƐƵŵĞƌ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ŽĨ�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�WƌŽǀŝĚĞƌ�ĂŶĚ�^ǇƐƚĞŵƐ� ;,��,W^Ϳ�ƐƵƌǀĞǇ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚĞŵ� ŝŶ�,��,W^�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘�DŽƐƚ� ƌĞĐĞŶƚůǇ͕�ǁĞ� ŚĂǀĞ� ĂĚĚĞĚ� ƐƵƌǀĞǇ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƌĂƚĞƐ� ƚŽ� ŽƵƌ� ĚĂƚĂ� ƚƌĂĐŬŝŶŐ͘�
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�EZ��,ĞĂůƚŚ͕�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�,��,W^�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƌĂƚĞ�ŝƐ�Ϯϵй͘�&Žƌ�ϰYϭϳ-ϯYϭϴ͕�

tǇŽŵŝŶŐ���,Ɛ͛�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƌĂƚĞ�ǁĂƐ�Ϯϲй�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ůŽǁ�ŽĨ�ϭϳй�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ŽĨ�ϱϯй�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů���,Ɛ͘�
^Ž͕�ǁŚǇ�ĚŽĞƐ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƌĂƚĞ�ŵĂƩĞƌ͍��ĞĐĂƵƐĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁĂŶƚ� ƚŽ� ƚĞůů�ƵƐ�ĂďŽƵƚ� ƚŚĞŝƌ� ĐĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƌĞĐĞŶƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�
ƌĂƚĞƐ� ƉŽƐŝƟǀĞůǇ� ŝŵƉĂĐƚ� ƐĐŽƌĞƐ͘� �ĞůŽǁ� ĂƌĞ� ĞǀŝĚĞŶĐĞ-ďĂƐĞĚ� � ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ,ŽƐƉŝƚĂů� YƵĂůŝƚǇ�������
/ŶƐƟƚƵƚĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƌĂƚĞƐ͗ 

· dŝŵŝŶŐ͗�WĂƟĞŶƚƐ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ�ƐŽŽŶĞƌ�ĂŌĞƌ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�
ůŝŬĞůǇ� ƚŽ� ƌĞƐƉŽŶĚ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ŚŝŐŚĞƌ� ƐĐŽƌĞƐ͘�KƉƟŵĂů�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ŝŶǀŽůǀĞƐ� ŚŽƐƉŝƚĂůƐ� ƐĞŶĚŝŶŐ� ĚĂŝůǇ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŽŶ� ĞůŝŐŝďůĞ���
ĚŝƐĐŚĂƌŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�,��,W^�ǀĞŶĚŽƌƐ͘ 

· >ĂŶŐƵĂŐĞ͗� >ŝŵŝƚĞĚ-�ŶŐůŝƐŚ� ƉƌŽĮĐŝĞŶƚ� ;>�WͿ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ŽŌĞŶ�
ĚŽ� ŶŽƚ� ƌĞƐƉŽŶĚ� ƚŽ� ƐƵƌǀĞǇƐ� ďĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ŶŽƚ����������������
ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�^ƉĂŶŝƐŚ-ƐƉĞĂŬŝŶŐ�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂƐ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƐĐŽƌĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
,��,W^�ƐƵƌǀĞǇ�ǇĞƚ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ� ůĞƐƐ� ůŝŬĞůǇ�ƚŽ� ƌĞƐƉŽŶĚ͘�
,ŽƐƉŝƚĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�
ƚŚĞ� ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ� ůĂŶŐƵĂŐĞ� ŽĨ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ĞůŝŐŝďůĞ� ĨŽƌ����������������������
ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ǀĞŶĚŽƌƐ� ŝŶ� ƚƵƌŶ� ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌ� ƚŚĞ�
ƐƵƌǀĞǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ͛�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ� 

· �ŽŶǀĞǇ� ƚŚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ŽĨ� ŐŝǀŝŶŐ� ĨĞĞĚďĂĐŬ͗� ,ŽƐƉŝƚĂůƐ� ƐŚŽƵůĚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ĂŶ� ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ����������
ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĐůĞĂƌ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚǇ�ŝƚ�ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ďǇ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞ�
,��,W^�ƐƵƌǀĞǇ͘� 

· ^ƵƌǀĞǇ�ŵĞƚŚŽĚ͗�^ƵƌǀĞǇƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ǀŝĂ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƌĂƚĞƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�
ĂŵŽŶŐ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ͕� >�W�ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ� ůŽǁĞƌ� ůĞǀĞůƐ�ŽĨ� ůŝƚĞƌĂĐǇ͘�DĂŶǇ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŶŽ�
ůŽŶŐĞƌ�ŚĂǀĞ�ůĂŶĚůŝŶĞ�ƉŚŽŶĞƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽďŝůĞ�ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌƐ͘  

· KƉƟŵŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĞŶĚŽƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ͗�DŽƐƚ�,��,W^�ƐƵƌǀĞǇ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĐĂŶ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĂŶĚ�ĚĞƉůŽǇ�ĞīĞĐƟǀĞ�
ƐŽůƵƟŽŶƐ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƐƵƌǀĞǇ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƌĂƚĞƐ͕�ŵĂŶǇ�Ăƚ� ůŽǁ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ĐŽƐƚƐ͘�,ŽƐƉŝƚĂůƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ƚŚŽƐĞ�
ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƌĂƚĞƐ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�Ϯϱ�ƉĞƌĐĞŶƚ͕�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞŶĚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŽƉƟŽŶƐ�
ĨŽƌ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ŚŝŐŚĞƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƌĂƚĞƐ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƐĞƫŶŐ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƌĂƚĞ� ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ĂƐ�Ă�
ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘  

· ^ĂŵƉůĞ� ƐŝǌĞ͗� /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƌĂƚĞƐ͕� ŚŽƐƉŝƚĂůƐ� ĂƌĞ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ� ƚŽ� ĞǆĂŵŝŶĞ� ƚŚĞ����
ĂĚĞƋƵĂĐǇ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ƐĂŵƉůĞ� ƐŝǌĞ͘� ^ƵƌǀĞǇŝŶŐ� ƚŚĞ� ĞŶƟƌĞ� ĐĞŶƐƵƐ� ŽĨ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ĞůŝŐŝďůĞ� ĨŽƌ� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ� ŝƐ� ƚŚĞ���������
ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƌĞůŝĂďůĞ�,��,W^�ĚĂƚĂ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�
ƐŵĂůůĞƌ-ƐŝǌĞ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͘�� 

· ^ŽƵƌĐĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĂůŚŽƐƉŝƚĂů͘ŽƌŐͬĐŚĂ-ŶĞǁƐ-ĂƌƟĐůĞͬĂŶĂůǇƐŝƐ-ĮŶĚƐ-ŚĐĂŚƉƐ-ƌĞƐƉŽŶƐĞ-ƌĂƚĞƐ-ŵĂƩĞƌ�� 



 

48$/,7<�,03529(0(17�0$77(56 
92/�����,668(� �� -81(����� 3$*(��� 

WĞĞƌ-ƚŽ-WĞĞƌ�^ŚĂƌŝŶŐ͘� 

�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ƚĂŬĞĂǁĂǇƐ͘� ,ĞĂƌ� ĨƌŽŵ� ǇŽƵƌ� ƉĞĞƌƐ� ĂŶĚ� ůĞĂƌŶ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞŝƌ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ� ĂŶĚ� ůĞƐƐŽŶƐ� ůĞĂƌŶĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�&ůĞǆ�ĨƵŶĚĞĚ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�
ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�<ǇůĞ��ĂŵĞƌŽŶ͘ 

dŚĞ�tǇW����ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ—^ƚĂƌ�sĂůůĞǇ͘��͞�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ��ĂƐƉĞƌ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ŽƉŝŽŝĚ� ĐƌŝƐĞƐ� ŝŶ�tǇŽŵŝŶŐ͘ � dŚĞ� ƐƉĞĂŬĞƌ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�͞dĞůůŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƚŽƌǇ�ŽĨ�KƉŝŽŝĚ�hƐĞ�ŝŶ�tǇŽŵŝŶŐ͟�ƌĞƉŽƌƚ͘�KǀĞƌĂůů͕�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ǁĞŶƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�

ŵǇ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ͘ �tǇŽŵŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽƚ��ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞƉŝĚĞŵŝĐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ͘ �dŚŝƐ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ƚŽ�
ŵĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ� ůŝǀĞ� ŝŶ� Ă� ĨĂŝƌůǇ� ƐĂĨĞ͕� ƐŚĞůƚĞƌĞĚ�ƉůĂĐĞ͕� ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ� /� Ăŵ�ŐƌĂƚĞĨƵů͘� dŚĞŶ� ƚŚĞ�ĚĂƚĂ� ĂďŽƵƚ�ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ���
ŚĂďŝƚƐ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘ /�ďĞŐĂŶ�ƚŽ�ƐĞƚ-ƵƉ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ŶŽƚĞ͘ ͞KŶĞ�ĐŽƵŶƚǇ� ŝŶ�tǇŽŵŝŶŐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞƐ�ŵŽƌĞ�ŽƉŝŽŝĚƐ�
ƚŚĂŶ� ƉĞŽƉůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚǇ͘͟ tŚĂƚ͍ dŚĂƚ� ĐĂŶ͛ƚ� ďĞ� ƌŝŐŚƚ͘� dŚĞŶ� /� ƐĂǁ� ǁŚĞƌĞ� ŵǇ� ĐŽƵŶƚǇ� ĨĞůů� ŽŶ� ƚŚĞ�
ƐĐĂůĞ͘ �tŽǁ͊ �tĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ� ůŽŽŬ� ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ͊�^ŝŶĐĞ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕� /�ŚĂǀĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ� ŽƚŚĞƌƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘ �tĞ� ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ� ŽŶ�ǁĂǇƐ� ƚŽ� ĐŚĂŶŐĞ� ŽƵƌ� ƉƌĞƐĐƌŝďŝŶŐ��
ŚĂďŝƚƐ͘�/�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�͚dĞůůŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƚŽƌǇ�ŽĨ�KƉŝŽŝĚ�hƐĞ�ŝŶ�tǇŽŵŝŶŐ͛�ƌĞƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�
ǁǁǁ͘ƵǁǇŽ͘ĞĚƵͬǁǇƐĂĐ͘ �tŝƚŚ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ŝƚ�ŵĂǇ�ŚĞůƉ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĂĨĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐƌŝƐĞƐ�
ŐƌŝƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ͘͟�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ—�ŵǇ�:ŽŚŶƐŽŶ͕��Y/��ŝƌĞĐƚŽƌ 

dŚĞ� ϮϬϭϴ� /ŵŵƵŶŝǌĂƟŽŶ� �ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ—WŽǁĞůů� sĂůůĞǇ͘� ͞dŚĞ� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ŽŶ� ƵƉĚĂƟŶŐ� ƚŚĞ�
ƌƵůĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ� ĐŚĂŶŐĞƐ͕� ǁŝƚŚ�DĂŶĚĂƚŽƌǇ� ĞŶƚĞƌŝŶŐ� ŽĨ� ǀĂĐĐŝŶĞƐ� ŽĨ� Ăůů� ĂŐĞƐ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�tǇŽŵŝŶŐ� ^ƚĂƚĞ���������������
ZĞŐŝƐƚƌǇ͘ �dŚĞ�ƚǁŽ�ŶĞǁ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌĞ-ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ĚĂǇ-ĐĂƌĞƐ�ŽĨ�ƌŽƚĂǀŝƌƵƐ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ͕�ĂŶĚ�ϰ�
ĚŽƐĞƐ�ŽĨ�ƉŶĞƵŵŽĐŽĐĐĂů�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂŐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŵŽƌĞ�ƵƐĞĨƵů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�
ǀĂĐĐŝŶĞƐ�ŵĞŶŝŶŐŽĐŽĐĐĂů���tz�ǁŝƚŚ�ĚŽƐĞƐ�Ăƚ�ϭϭ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�ϭϲ�ĨŽƌ�Ă�ďŽŽƐƚĞƌ�ĚŽƐĞ͘�DĞŶ��ŐŝǀŝŶŐ�Ϯ�ĚŽƐĞƐ�
Ăƚ�ϭϲ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�ďŽŽƐƚĞƌ ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ� ůĂƚĞƌ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�,Wsϵ͕�ŚŽǁ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ŝƚ� ŝƐ� ŝŶ�
ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ� ŽĨ� ƐĞǀĞƌĂů� ƚǇƉĞƐ� ŽĨ� ĐĂŶĐĞƌ͕� ƚŽ� ƉƌĞǀĞŶƚ� ďĞĨŽƌĞ� ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ĞǆƉŽƐĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ǀŝƌƵƐ͕� ŚŝŐŚĞƌ���������
ŝŵŵƵŶŝƚǇ� ƌĂƚĞ�ǁŚĞŶ� ŐŝǀĞŶ� Ăƚ� ĂŐĞƐ� ϭϭ� ǇĞĂƌƐ� ƚŽ� ϭϰ� ǇĞĂƌƐ� ƐŽ� ŽŶůǇ� Ϯ� ĚŽƐĞƐ� ĂƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘� /ŶĐƌĞĂƐĞ� ŶŽƚĞĚ� ŝŶ�������
ŽƌŽƉŚĂƌǇŶŐĞĂů�ĐĂŶĐĞƌƐ�ĨƌŽŵ�,Ws�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐĂŶĐĞƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂŶĂů͕�ƉĞŶĂů͕�ĐĞƌǀŝĐĂů�ĂŶĚ�ŐĞŶŝƚĂů�ǁĂƌƚƐ͘��ŽĞƐ�ŶŽƚ�
ƌĞƋƵŝƌĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐĞǆƵĂů�ŝŶƚĞƌĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ƐƉƌĞĂĚ�ǀŝƌƵƐ͘�tĞ�ŐŽƚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�dĂŵŝŬĂ͕�Ă�ĐĞƌǀŝĐĂů�ĐĂŶĐĞƌ�ƐƵƌǀŝǀŽƌ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�
ƚĞůůŝŶŐ�ŚĞƌ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�,Ws�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ͘ �/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ǁĞůů͕ �ĨĂƐƚ�
ƚǁŽ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘͟�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ—�ĞĐŬǇ�>ĞDĂƐƚĞƌƐ͕�>WE� 

dŚĞ� ϭϲƚŚ� �ŶŶƵĂů� tĞƐƚĞƌŶ� &ůĞǆ� �ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ—^ƚĂƌ� sĂůůĞǇ͘� ͞dŚĞ� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ǁĂƐ� ĮůůĞĚ� ǁŝƚŚ� Ă� ůŽƚ� ŽĨ�������������������������
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉƐ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘ �/�ĂůǁĂǇƐ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ƵƉĚĂƚĞƐ͘ �dŚĞ�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ƌĞǀŝĞǁ� ƉŽůŝĐǇ� ĂŶĚ� ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ� ŚĞůƉ� ŬĞĞƉ� ŵĞ� ŝŶĨŽƌŵĞĚ� ŽĨ� Ăůů� ƚŚĞ� ŝƐƐƵĞƐ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ĨĂĐŝŶŐ�
ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƚŽĚĂǇ͘ �^ŽŵĞƟŵĞƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ŝƚ�Ăůů�ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�Ă�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶ�ŝƐ�Ă�
ŐŽŽĚ� ƉůĂĐĞ� ƚŽ� ďƌŝŶŐ� ŝƚ� Ăůů� ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ /ƚ͛Ɛ� ĂůƐŽ� ŽĨ� ŐƌĞĂƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ƚŽ� ŚĞĂƌ� ƚŚĞ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ŽƚŚĞƌƐ�ŵĂǇ� ŚĂǀĞ�������
ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞŵ͘� � /ƚ�ǁĂƐ�ŐŽŽĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�
ĂǁĂƌĞ�ŽĨ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƚŽ� ƌƵƌĂů�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĮŐŚƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚŚĞ�ĐƌŝƐŝƐ� ƚŚĂƚ� ĨĂĐĞ�ƵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŽƉŝŽŝĚ�
ĂďƵƐĞ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͘�dŚĞ�ƐƚĂƟƐƟĐĂů� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ� ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂůǁĂǇƐ�ďƌŝŶŐƐ� ŝƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŚŽŵĞ͘ /� ůŝŬĞ�
ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ���,�ĂŶĚ�ƌƵƌĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ͘ �dŚĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŵŽĚĞůƐ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŐŽŽĚ�
ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ͘ dŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ǁĞƐƚĞƌŶ���,�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ�/�ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�
ĨŽƵŶĚ�ƵƐĞĨƵů͘ �/͛ŵ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ǁŚĞƌĞ�
ǁĞ� ĂƌĞ� ƐƵĐĐĞĞĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ǁŚĞƌĞ� ǁĞ� ŶĞĞĚ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘� KŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ďĞŶĞĮĐŝĂů� ƚŚŝŶŐƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ����������������
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ŝƐ� ƚŚĞ� ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ŽƚŚĞƌƐ͘ dŚŝƐ� ŝƐ� ƐƵĐŚ� Ă� ŐƌĞĂƚ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ŵĞĞƚ� ŶĞǁ� ƉĞŽƉůĞ� ĂŶĚ������������
ƌĞĂĐƋƵĂŝŶƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘͟�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ—�ŚĂĚ�dƵƌŶĞƌ͕��&K 



 

48$/,7<�,03529(0(17�0$77(56 
92/�����,668(� �� -81(����� 

�ƌŽƵŐŚƚ�dŽ�zŽƵ��Ǉ͗ 

<ǇůĞ��ĂŵĞƌŽŶ—tǇŽŵŝŶŐ�&ůĞǆ-KĸĐĞ�ŽĨ�ZƵƌĂů�,ĞĂůƚŚ 
ϭ͘ϯϬϳ͘ϳϳϳ͘ϴϵϬϮ 
<ǇůĞ͘�ĂŵĞƌŽŶΛǁǇŽ͘ŐŽǀ 

^ŚĂŶĞůůĞ�sĂŶ��ǇŬĞ—YƵĂůŝƚǇ�ZĞƉŽƌƟŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
ϭ͘ϰϬϲ͘ϰϱϵ͘ϴϰϮϬ 
^ŚĂŶĞůůĞ͘sĂŶ�ǇŬĞΛYƵĂůŝƚǇZĞƉŽƌƟŶŐ^ĞƌǀŝĐĞƐ͘ĐŽŵ 

ZŽĐŚĞůůĞ�^ƉŝŶĂƌƐŬŝ—ZƵƌĂů�,ĞĂůƚŚ�^ŽůƵƟŽŶƐ 
ϭ͘ϲϱϭ͘ϳϯϭ͘ϱϮϭϭ 
ZƐƉŝŶĂƌƐŬŝΛƌŚƐŶŽǁ͘ĐŽŵ 

3$*(��� 

7KLV�SURMHFW�LV�ZDV�VXSSRUWHG�E\�WKH�+HDOWK�5HVRXUFHV�DQG�6HUYLFH�$GPLQLVWUDWLRQ��+56$��RI�WKH�8�6��'HSDUWPHQW�RI�+HDOWK�DQG�+XPDQ�
6HUYLFHV��++6��XQGHU�JUDQW�QXPEHU�+��5+�����-��-���0HGLFDUH�5XUDO�+RVSLWDO�)OH[LELOLW\��)OH[��3URJUDP�����������������ILQDQFH�ZLWK�
QRQJRYHUQPHQWDO�VRXUFHV� �7KLV�LQIRUPDWLRQ�RU�FRQWHQW�DQG�FRQFOXVLRQV�DUH�WKRVH�RI�WKH�DXWKRU�DQG�VKRXOG�QRW�EH�FRQVWUXHG�DV�WKH�RIILFLDO�

SRVLWLRQ�RU�SROLF\�RI��QRU�VKRXOG�DQ\�HQGRUVHPHQWV�WR�EH�LQIHUUHG�E\�+56$��++6��RU�WKH�8�6��*RYHUQPHQW�� 

&ůĞǆ�WƌŽŐƌĂŵ��ĂůĞŶĚĂƌ 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů�tĞďŝŶĂƌƐ—ϮϬϭϴ͘��ĞůŽǁ�ŝƐ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�tǇŽŵŝŶŐ�&ůĞǆ�WƌŽŐƌĂŵ��ĐƟǀŝƟĞƐ͘ 

¨  Y/�ZŽƵŶĚƚĂďůĞ͗�:ƵůǇ�ϭϮƚŚ�Λ�ϭϬ�Ăŵ—ϭϭ�Ăŵ 
¨ Y/�ZŽƵŶĚƚĂďůĞ͗��ƵŐƵƐƚ�ϵƚŚ�Λ�ϭϬ�Ăŵ—ϭϭ�Ăŵ 
¨ dŚĞ�ϮϬϭϴ�tǇŽŵŝŶŐ�YƵĂůŝƚǇ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͗��ƵŐƵƐƚ�ϴƚŚ�Θ�ϵƚŚ�ŝŶ��ŚĞǇĞŶŶĞ͕�tz͘� 

dŚĞ� ϮϬϭϴ� /ŵŵƵŶŝǌĂƟŽŶ� �ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ—WŽǁĞůů� sĂůůĞǇ͘� ͞dŚĞ� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ŚĂƐ� ŐƌŽǁŶ� ĞǀĞƌǇ� ǇĞĂƌ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�/�ŐĂŝŶĞĚ�ǁĂƐ�ŝŶǀĂůƵĂďůĞ͘��dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐƉĞĂŬĞƌ�ǁŚŽ�ƐŚĂƌĞĚ�ŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐĞƌǀŝĐĂů�
ĐĂŶĐĞƌ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�,Ws�ǀŝƌƵƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĂƐƚĂƟŶŐ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ƚŽůĚ�ƐŚĞ�ǁŽƵůĚ�
ŶĞĞĚ�Ă� ƌĂĚŝĐĂů�ŚǇƐƚĞƌĞĐƚŽŵǇ�Ăƚ� ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�Ϯϱ͘� � /ƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞŵŽƟŽŶĂů� ƐƚŽƌǇ� ƚŚĂƚ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŚŽŵĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ����
ĞĚƵĐĂƚĞ� ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�,Ws�ǀĂĐĐŝŶĞ� ĨŽƌ�ŽƵƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� � dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ� ƚŚĂƚ����
ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ŚĞƐŝƚĂŶĐǇ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŽƵƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�
ƚŽŽůƐ͘� � /ƚ� ǁĂƐ� ĂůƐŽ� ĐůĞĂƌ� ŚŽǁ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ� ŝƐ� ƚĂŬŝŶŐ� ŽƵƌ� ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ� ƌĂƚĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ŽĨ�������
tǇŽŵŝŶŐ�/ŵŵƵŶŝǌĂƟŽŶ�ZĞŐŝƐƚƌǇ�;tǇ/Z͘��/ƚ�ǁĂƐ��ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�ŽĨ�&ĞďƌƵĂƌǇ͕�ϮϬϭϴ͕�Ăůů�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŐŝǀĞ�
ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶƐ� ĂƌĞ� ƚŽ� ďĞ� ƌĞƉŽƌƟŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ�tǇ/Z͘� � dŚŝƐ� ĞǆƚĞŶĚƐ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŚŽƐĞ� ƚŚĂƚ� ƌĞĐĞŝǀĞ� sĂĐĐŝŶĞƐ� ĨŽƌ����
�ŚŝůĚƌĞŶ͕�ďƵƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶƐ͕�ĂĚƵůƚ�Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͘� ��Ɛ�ĂŶ�/ŶĨĞĐƟŽŶ�WƌĞǀĞŶƟŽŶŝƐƚ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŚĞĂůƚŚ�
ŶƵƌƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐŽŵĞ�ŐƌĞĂƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŵǇ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘��/�Ăŵ�ƐŽ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟǀĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�&ůĞǆ�ŐƌĂŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͘͟��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ—DŝĐŚĞůůĞ�,ŽǇƚ͕�ZE͕��^E 

EĂƟŽŶĂů��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ��ŵďƵůĂŶĐĞ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ ;E���Ϳ—DĞŵŽƌŝĂů�,ŽƐƉŝƚĂů�ŽĨ��ŽŶǀĞƌƐĞ��ŽƵŶƚǇ͘�͞/�ƌĞĐĞŶƚůǇ�
ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŵǇ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ĂŵďƵůĂŶĐĞ�ĐŽĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ �E���͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�Ɛŝǆ�ǁĞĞŬƐ�/�
ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�DĞĚŝĐĂƌĞ�ƉůĂǇƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŵďƵůĂŶĐĞ�ǁŽƌůĚ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ͕�/�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ� ďŝůůŝŶŐ� ĨŽƌ� ŽƵƌ� ĂŵďƵůĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ďĞĨŽƌĞ� /� ĚŝĚ� ŶŽƚ� ŬŶŽǁ� ĂŶǇƚŚŝŶŐ� ĂďŽƵƚ�DĞĚŝĐĂƌĞ͘� KŶĐĞ� /� ĮŶŝƐŚĞĚ�ŵǇ�����
ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�/�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�DĞĚŝĐĂƌĞ�ŝ͘Ğ͘�ŚŽǁ�ĂŶĚ�ǁŚǇ�ƚŚĞǇ�ƉĂǇ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĐŽŵĞ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͘�/�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĐŽĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ďŝůůŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŵďƵůĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�
ƉĂǇĞƌƐ͘� /� ũƵƐƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ŐŝǀŝŶŐ�ŵĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ� ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ĂŵďƵůĂŶĐĞ�
ĐŽĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ďŝůůŝŶŐ͘͟�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ—DŝĐŚĞůůĞ�/ďĂƌƌĂ 


