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�Dh�E>�
Yh�Zd�Z>z���d/s/dz�Z�WKZd�
ϯ�DŽŶƚŚƐ�ĞŶĚĞĚ�ϯϬ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϮ�
�

�Dh�E>�� � � ϭϬ�tĂůŬĞƌ��ǀĞŶƵĞ͕�tĞƐƚ�WĞƌƚŚ͕�t�͕�ϲϬϬϱ� � d͗�нϲϭ�;ϬϴͿ�ϵϮϮϲ�ϰϮϲϲ�� ŝŶĨŽΛĞŵƵŶů͘ĐŽŵ͘ĂƵ��

��E�ϱϬ�ϭϮϳ�Ϯϵϭ�ϵϮϳ� � WK��Žǆ�ϭϭϮ͕�tĞƐƚ�WĞƌƚŚ͕�t�͕�ϲϴϳϮ� � �^y��ŽĚĞ͗��Dh� � ǁǁǁ͘ĞŵƵŶů͘ĐŽŵ͘ĂƵ�
� �

�

�Dh�E>�;�Dh�Žƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇͿ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�Ă�,ĞĂĚƐ�ŽĨ��ŐƌĞĞŵĞŶƚϭ�
ǁŝƚŚ� ZƵŐďǇ� ZĞƐŽƵƌĐĞƐ� >ƚĚ� ;d^ys͗Zh'Ϳ͕� ƐĞĐƵƌŝŶŐ� ĞĂƌŶͲŝŶ� ƌŝŐŚƚƐ� ŽǀĞƌ� Ă� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ƵŶĚĞƌĞǆƉůŽƌĞĚ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ŽĨ�ƚĞŶĞŵĞŶƚƐ�Ăƚ�'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ͘��dŚĞ�ϯ��ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�WĞƌŵŝƚƐ�
ĨŽƌ�DŝŶĞƌĂůƐ�;�DW͛ƐͿ�ĐŽǀĞƌ�ϴϱϬŬŵϮ�ŽĨ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŵƵůƚŝ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŵŝŶĞƌĂů�ĞŶĚŽǁŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ�DŝŶŝŶŐ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ůĂƌŐĞͲƐĐĂůĞ͕�ŐƌĂƐƐ�ƌŽŽƚƐ͕�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ��Dh�ƚŽ�
ĞǆƉůŽƌĞ�ŝŶ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�ůŝƚƚůĞ͕�Žƌ�ŶŽ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞĐĂĚĞƐ͘���

�Dh�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ŝƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ�ǁŽƌŬĨůŽǁ�Ăƚ�ŝƚƐ�t��ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌ�
ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽŶ� ĨŝŶĂůŝƐŝŶŐ� ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ĚƌŝůůŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�Ăƚ�'ƌĂĐĞůĂŶĚ�ĂŶĚ�sŝƉĞƌ�
WƌŽũĞĐƚƐ͘���Dh�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ŝƚƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŽŶƐŝƚĞ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�Ăƚ�^ƵŶĨŝƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƐƵƌǀĞǇƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ� ƚŽ�
ƐĞĐƵƌĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐŝƚĞ͘��Dh͛Ɛ�ŚŝŐŚ�ŐƌĂĚĞ�ƚƵŶŐƐƚĞŶ�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�DŽŶƚĞ��ƌŝƐƚŽ�ƉƌŽƐƉĞĐƚ�ĂƌĞĂ͕�
Ăƚ� ƚŚĞ� �ĂĚũĂ� WƌŽũĞĐƚ� ƉƌŽŐƌĞƐƐĞĚ� ǁŝƚŚ� ŐĞŽůŽŐŝĐĂů� ǁŽƌŬ� ƚĂƌŐĞƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� Ěƌŝůů�
ƐĂŵƉůĞƐ�ĨŽƌ�ŵƵůƚŝ�ĞůĞŵĞŶƚ�ĂƐƐĂǇƐ͘�

'�KZ'�dKtE͕�Y>��
dŚĞ� ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� WƌŽũĞĐƚ� ĞǆƚĞŶĚƐ� �Dh͛Ɛ� ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� ĨŽĐƵƐ� ǁŝƚŚŝŶ� �ƵƐƚƌĂůŝĂ� ĂŶĚ�
ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŽĨ�ŵŝŶĞƌĂůƐ�ƵŶĚĞƌ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ�WƌŽũĞĐƚ�
ĞŶĚŽǁŵĞŶƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŐŽůĚ͕�ĐŽƉƉĞƌ͕�ƐŝůǀĞƌ͕�ůĞĂĚ͕�ǌŝŶĐ͕�ŝƌŽŶ͕�ƌĂƌĞ�ĞĂƌƚŚ�ŵŝŶĞƌĂůƐ͕�ŵŽůǇďĚĞŶƵŵ͕�
ůŝƚŚŝƵŵ�ĂŶĚ�ƵƌĂŶŝƵŵ͘�

dŚĞ�ϲϴ͕ϱϬϬŬŵϮ�'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ�ŵŝŶŝŶŐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ��ƚŚĞƌŝĚŐĞ�
ĂŶĚ� �ƌŽǇĚŽŶ͕� ŚĂƐ� Ă� ůŽŶŐ�ŵŝŶŝŶŐ� ŚŝƐƚŽƌǇ͘� �DŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϭ͕ϬϬϬ�ŵŝŶĞƐ͕� ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ� ĂŶĚ�ŵŝŶĞƌĂů�
ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ĚŝƐƚƌŝĐƚ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ� <ŝĚƐƚŽŶ� ŵŝŶĞ͕� ŽŶĞ� ŽĨ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂ͛Ɛ� ůĂƌŐĞƐƚ� ĞǀĞƌ� ŐŽůĚ� ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ͘� � �ŝƐĐŽǀĞƌĞĚ� ŝŶ� ϭϵϬϳ͕� ƚŚĞ� <ŝĚƐƚŽŶ� ŵŝŶĞ� ƌĞĐŽƌĚĞĚ�
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ϱ͘ϭŵŽǌ�;ϭϰϱ�ƚŽŶŶĞƐͿ�ŽĨ�ŐŽůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϲ�ǇĞĂƌƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϵϴϱ�ƚŽ�ϮϬϬϭ�ĂůŽŶĞ͘��

dŚĞ� 'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ� WƌŽũĞĐƚ͕� ǁŚŝĐŚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ϯ� �WD͛Ɛ͕� ŚĂǀĞ� ŶŽƚ� ďĞĞŶ� ĞǆƉŽƐĞĚ� ƚŽ� ĂŶǇ� ƌĞĐĞŶƚ�
ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� Žƌ� ŵŽĚĞƌŶ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ� Ă� ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ĨŽƌ� �Dh� ƚŽ�
ĞǆƉůŽƌĞ�Ă�ůĂƌŐĞͲƐĐĂůĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƐĐĂůĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝĞƐ͘��

'ĞŽƐĐŝĞŶĐĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ŝŶ�Ă�ϮϬϮϮ�ƐƚƵĚǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƚĞĚ�ŝƚƐ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ĚĂƚĂďĂƐĞϮ�
ƚŽ� ƐĞĞŬ� ͞ĨŽƌŐŽƚƚĞŶ� ĚŝƐĐŽǀĞƌŝĞƐ͕͟� ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ� ĐƌŝƚŝĐĂů� ŵŝŶĞƌĂů� ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ� ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ŐŽůĚ͕�
ĐŽƉƉĞƌ͕�ŝƌŽŶ�ĂŶĚ�ƐŝůǀĞƌͲůĞĂĚͲǌŝŶĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ�ŵŝŶŝŶŐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘��dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŶŽƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ�ŝŶůŝĞƌ�;ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ďŽƵŶĚ�ďǇ��ƌŽǇĚŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ͕��ŚŝůůĂŐŽĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞĂƐƚ�ĂŶĚ�,ƵŐŚĞŶĚĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚͿ�ŝƐ�͞ĞǆĐĞĞĚŝŶŐůǇ�ƌŝĐŚ�ŝŶ�ŐŽůĚ͕�ĐŽƉƉĞƌ͕�ůĞĂĚ͕�ƐŝůǀĞƌ�ĂŶĚ�ǌŝŶĐ�
ŵŝŶĞƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ͘͟��dŚĞ�'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ�ŝŶůŝĞƌ�ŝƐ�Ă�ŐĞŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶ͘�

�
ϭ�ZĞĨĞƌ��^y��ŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ�͞^ĐĂůĞ�WƌŽũĞĐƚ��ĚĚĞĚ�ƚŽ��ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�WŽƌƚĨŽůŝŽ͟�ϭ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϮ�
Ϯ��͞DŝŶĞƌĂů�KĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͗�&ŽƌŐŽƚƚĞŶ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝĞƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŶĞǁ�ůĞĂĚƐ�ĨŽƌ�ŵŝŶĞƌĂů�ƐƵƉƉůǇ͟��͘�<ƵĐŬĂ͕���^ĞŶŝŽƌ͕��͘�
�ƌŝƚƚ͕�'ĞŽƐĐŝĞŶĐĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ϮϬϮϮ͘��ǆƉůŽƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ƵƚƵƌĞ͘�
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WĂŐĞ�Ϯ�ŽĨ�ϱ�
�

dŚĞ� YƵĞĞŶƐůĂŶĚ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ� EĂƚƵƌĂů� ZĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ� DŝŶĞƐ� ;�EZDͿ ϯ ͕� ƌĞƉŽƌƚƐ� ƚŚĞ�
'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ�ŵŝŶŝŶŐ� ĚŝƐƚƌŝĐƚ� ĂƐ� ŚĂǀŝŶŐ� ƵŶƚĞƐƚĞĚ� ƉŽƚĞŶƚŝĂů� ĨŽƌ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ůŝƚŚŝƵŵ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�
ZĞĐĞŶƚ� ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� 'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ� ŵŝŶŝŶŐ� ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕� ŚĂƐ� ĨŽƵŶĚ� ůĞƉŝĚŽůŝƚĞ� ŝŶ� ĂďƵŶĚĂŶƚ�
ƋƵĂŶƚŝƚŝĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ��ƵĐŚĂŶĂŶ͛Ɛ��ƌĞĞŬ�ĂŶĚ�'ƌĂŶƚƐ�'ƵůůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ�ŝƚƐĞůĨ͘��/Ŷ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĞƉŽƌƚ͕� ƚŚĞ��EZD�ĚĞůŝŶĞĂƚĞƐ�ĂŶŽŵĂůŽƵƐ�ƚĂŶƚĂůƵŵ�ĂŶĚ�ŶŝŽďŝƵŵ�ŝŶ�ƉĞŐŵĂƚŝƚĞƐ� ŝŶ�
�ƵĐŚĂŶĂŶ͛Ɛ� �ƌĞĞŬ� ĂŶĚ� 'ƌĂŶƚƐ� 'ƵůůǇ� ;ďŽƚŚ� ůŽĐĂƚĞĚ� ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ� ϯϬ� ŬŵƐ� ƐŽƵƚŚǁĞƐƚ� ŽĨ�
'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶͿ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ�ĂŶĚ�&ŽƌƐǇƚŚĞ�ƚŽǁŶƐŚŝƉ�ĂƌĞĂƐ͘�/ƚ�ŶŽƚĞĚ�ƚĂŶƚĂůƵŵ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐŽŵĞ�ŐŽůĚ�ŵŝŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ�ƚŽǁŶƐŚŝƉ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�
�ƵŵďĞƌůĂŶĚ�DŝŶĞ͘�

/Ŷ� ŝƚƐ� �ƵŐƵƐƚ� ϮϬϮϭ� ƌĞƉŽƌƚ͕� ƚŚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� YƵĞĞŶƐůĂŶĚ Ɛ͛� ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�DŝŶĞƌĂůƐ� /ŶƐƚŝƚƵƚĞϰ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ƌĂƌĞ�ĞĂƌƚŚ�ŵŝŶĞƌĂů�ƉŽƚĞŶƚŝĂů͘��dŚĞ�&ŝĞƌǇ��ƌĞĞŬ�ĂŶĚ�'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ�ƚĞŶĞŵĞŶƚƐ�ŽǀĞƌůĂǇ�
ƌĂƌĞ� ĞĂƌƚŚ� ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀŝƚǇ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ƉŽƚĞŶƚŝĂů� /ƌŽŶͲKǆŝĚĞͲ�ŽƉƉĞƌͲ'ŽůĚ� ;/K�'Ϳ� ĚĞƉŽƐŝƚƐ� ĂŶĚ�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ƐƚƌĞĂŵ�ƐĞĚŝŵĞŶƚ�ĂŶŽŵĂůŝƐŵ�ĨŽƌ�ƌĂƌĞ�ĞĂƌƚŚ�ŵŝŶĞƌĂůƐ͘�

'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ�dĞŶĞŵĞŶƚ��
dŚĞ�'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ��WD�ĐŽǀĞƌƐ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ŐŽůĚ�ŵŝŶĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ƉĞƌŝŽĚ�ϭϴϳϳ�ƚŽ�ϭϵϭϱ͘��^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŐŽůĚ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ϭϴ�ŵŝŶĞƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂůŽŶŐ�
ƚŚĞ��ĞůĂŶǇ�&ĂƵůƚ͘��/ŵŵĞĚŝĂƚĞ��Dh�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ŐŽůĚ�ŵŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶ�ǌŽŶĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĨƌŽŵ�>ĂŶĚƐĂƚ�/ŵĂŐĞƌǇ�ďǇ�ZƵŐďǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶŽƌƚŚǁĞƐƚ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞŶĞŵĞŶƚ͘�

&ŝĞƌǇ��ƌĞĞŬ�dĞŶĞŵĞŶƚ��
dŚĞ�&ŝĞƌǇ��ƌĞĞŬ��WD�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϯϬ�ŬŵƐ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĞŽƌŐĞƚŽǁŶ�ƉĞƌŵŝƚ�ĂŶĚ�
ĐŽǀĞƌƐ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ϯϮϱ�ƐƋƵĂƌĞ�ŬŝůŽŵĞƚƌĞƐ͘��/ƚ�ŚŽƐƚƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ŬŶŽǁŶ�ŐŽůĚ�ĂŶĚ�ĐŽƉƉĞƌ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ďĞŝŶŐ� ƚŚĞ� zĂƚĂŐĂ� ĐŽƉƉĞƌ� ƉƌŽƐƉĞĐƚ͘� � dŚŝƐ� ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů� ŝŶƚƌƵƐŝǀĞ�
ĐŽŵƉůĞǆ� ŝƐ� ĂƉƉĂƌĞŶƚ� ĨƌŽŵ� Ă� ůĂƌŐĞ� ĐŝƌĐƵůĂƌ� ĂĞƌŽŵĂŐŶĞƚŝĐ� ĂŶŽŵĂůǇ� ĂŶĚ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ƐƵƌĨŝĐŝĂů�
ĐŽƉƉĞƌ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ͘�WŽƚĞŶƚŝĂů�ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶ�ǌŽŶĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ďǇ�ZƵŐďǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŐŝŶƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�zĂƚĂŐĂ�ŝŶƚƌƵƐŝǀĞ�ĨƌŽŵ�>ĂŶĚƐĂƚ�ŝŵĂŐĞƌǇ͘��dŚĞ�&ŝĞƌǇ��ƌĞĞŬ�ƉĞƌŵŝƚ�ŚŽƐƚƐ�ĞƉŝƚŚĞƌŵĂů�ƐƚǇůĞ�
ŐŽůĚ� ŵŝŶĞƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ŝŶƚƌƵƐŝǀĞ� ŚŽƐƚĞĚ� ĐŽƉƉĞƌ� ʹ� ŵŽůǇďĚĞŶƵŵ� ƚĂƌŐĞƚƐ͘� � DŽƌĞŽǀĞƌ͕� ƚŚĞ�
ƉĞƌŵŝƚ�ĂƌĞĂ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƵƌĂŶŝƵŵ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DĂƵƌĞĞŶ�ƵƌĂŶŝƵŵ�
ĚĞƉŽƐŝƚ�ĂĚũŽŝŶŝŶŐ�&ŝĞƌǇ��ƌĞĞŬ͛Ɛ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ďŽƵŶĚĂƌǇ͘�

WĞƌƉĞŶĚŝĐƵůĂƌ��ƌĞĞŬ�dĞŶĞŵĞŶƚ�
dŚĞ� WĞƌƉĞŶĚŝĐƵůĂƌ� �ƌĞĞŬ� ƉĞƌŵŝƚ� ĐŽǀĞƌƐ� ƚŚĞ� ^ŶĂŬĞ� �ƌĞĞŬ� ƐŝůǀĞƌͲůĞĂĚ� ƉƌŽƐƉĞĐƚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
DƵŶŝƚŝŽŶƐ��ƌĞĞŬ�ŐŽůĚ�ƉƌŽƐƉĞĐƚ͘� �dŚĞ�ƚĞŶĞŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ǀĞƌǇ�ůŝƚƚůĞ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�
ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŵŽĚĞƌŶ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͘��DƵŶŝƚŝŽŶƐ�
�ƌĞĞŬ�ŐŽůĚ�WƌŽƐƉĞĐƚ�ůŝĞƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϬŬŵƐ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�^ŶĂŬĞ��ƌĞĞŬ�WƌŽƐƉĞĐƚ͕�ǁŚĞƌĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ƋƵĂƌƚǌ�ǀĞŝŶ�ŐŽůĚ�ĂŶŽŵĂůŝƐŵ͘���
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ϯ�͞�ŵĞƌŐŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŵŝŶĞƌĂůƐ� ŝŶ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ͕͟�:ƵůǇ�ϮϬϭϳ͕�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�
DŝŶĞƐ͘�
��³YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�EĞǁ��ĐŽŶŽŵǇ�DŝŶĞƌĂůƐ��ŽŵƉŝůĂƚŝŽŶ͗�ZĂƌĞ��ĂƌƚŚ��ůĞŵĞŶƚƐ͕͟�hY�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�DŝŶĞƌĂůƐ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ͕�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�ϭϬ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϮ�
�



�
�

WĂŐĞ�ϯ�ŽĨ�ϱ�
�

���:��WZK:��d�ŶĞĂƌ�zĂůŐŽŽ͕�t��
�Dh�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�Z��ĚƌŝůůŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�Ăƚ�&ůǇŝŶŐ��ŵƵ͕�tĂƚĞƌƚĂŶŬ�,ŝůů�ĂŶĚ�
'ŶŽǁƐ�EĞƐƚ�ŝŶ�:ƵůǇ͘�DƵůƚŝ�ĞůĞŵĞŶƚ�ĂƐƐĂǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ƉĞŶĚŝŶŐ͘���Dh�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚͲŐƌĂĚĞ�ƚƵŶŐƐƚĞŶ�ĐŽŝŶĐŝĚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŐŽůĚ�Ăƚ�DŽŶƚĞ��ƌŝƐƚŽ�ĂŶĚ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ͕�
ĞǆƚĞŶĚĞĚ� ƚŚŝƐ� ĨŝŶĚŝŶŐ� ƚŽ� &ůǇŝŶŐ� �ŵƵ� ĂŶĚ� tĂƚĞƌƚĂŶŬ� ,ŝůů� ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ͘� � WƌŝŵĂƌǇ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ� ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ� Ă�hs� ůŝŐŚƚ� ;ďůĂĐŬůŝŐŚƚͿ� ƚŽ� ŝĚĞŶƚŝĨǇ� ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�hs� ůŝŐŚƚ� ĨůƵŽƌĞƐĐŝŶŐ�
ƐĐŚĞĞůŝƚĞ�ŝŶ�Z��Ěƌŝůů�ĐƵƚƚŝŶŐƐ͘��dŚĞ�ǁŽƌŬ�ůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�Ěƌŝůů�ŚŽůĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĨŽƌ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĨŽƌ�ŵƵůƚŝĞůĞŵĞŶƚ�ĂƐƐĂǇƐ͘��Dh�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƐƐĂǇƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ůĂƚĞƌ�ƚŚŝƐ�
ƋƵĂƌƚĞƌ�Žƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ĨŝƌƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ϮϬϮϯ͘�

'Z���>�E�͕�s/W�Z�;EŝĐŬĞů��ŽƉƉĞƌ�W'��WƌŽũĞĐƚƐͿ�
Z���ƌŝůůŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�'ƌĂĐĞůĂŶĚ�ĂŶĚ�sŝƉĞƌ�WƌŽũĞĐƚƐ͘�dŚĞ�
sŝƉĞƌ�WƌŽũĞĐƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ăůů�ĐůĞĂƌĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĂůƐ�ĂŶĚ��Dh�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ŽĨ� ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ� ŝƚƐ� ĚƌŝůůŝŶŐ� ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ� ƚŽ� ĐŽŵŵĞŶĐĞ� ƚŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ;ĨŽƌŵĞƌůǇ� ĞŶǀŝƐĂŐĞĚ� ƚŽ�
ĐŽŵƉƌŝƐĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ŵƵůƚŝͲƉƌŽũĞĐƚ�Ěƌŝůů�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ�ŽĨ�ƐĐĂůĞ�ďƵƚ�ŶŽǁ�ƚŽ�ďĞ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ĂƐ�Ă�ƐƚĂŶĚĂůŽŶĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĂůƐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĚĞůĂǇƐ͘����ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƐƵƌǀĞǇ�
ŶŽƚŝĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌĂĐĞůĂŶĚ�WƌŽũĞĐƚ͘��dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ƉƌĂĐƚŝĐĂďůĞ͘���Dh�ŝƐ�ŶŽǁ�ĞǆƉĞĐƚŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĨŝŶĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�Ěƌŝůů�'ƌĂĐĞůĂŶĚ�
ďǇ�Žƌ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϮϯ͘�

��ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ� ŝŶ�&>�D�;&ŝǆĞĚ�>ŽŽƉ��ůĞĐƚƌŽŵĂŐŶĞƚŝĐͿ�ƐƵƌǀĞǇƐ�
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ��Dh�ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ǀĞĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ĚƌŝůůŝŶŐ͘��
Z��ĚƌŝůůŝŶŐ�ǁŝůů�ƚĞƐƚ�ĨŽƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŽĨ�ŶŝĐŬĞů�ƐƵůƉŚŝĚĞ�ŵŝŶĞƌĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŶŝĐŬĞů͕�ĐŽƉƉĞƌ�
ĂŶĚ�ŐŽůĚ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ�ĐŽŝŶĐŝĚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŵĂŐŶĞƚŝĐ͕�ŐƌĂǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ŐĞŽĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�ĂŶŽŵĂůŝƐŵ�Ăƚ�ƚŚĞƐĞ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�

^hE&/Z��;EŝĐŬĞů��ŽƉƉĞƌ�W'��WƌŽũĞĐƚͿ�
�Dh� ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ� ƚŽ� ĂĚǀĂŶĐĞ͕� ĂƐ� ĞǆƉĞĚŝƚŝŽƵƐůǇ� ĂƐ� ŝƐ� ǁŝƚŚŝŶ� ŝƚƐ� ƉŽǁĞƌ͕� ƚŚĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ� ĨŽƌ� ůĂŶĚ� ĂĐĐĞƐƐ� ŽǀĞƌ� ŝƚƐ� ^ƵŶĨŝƌĞ� WƌŽũĞĐƚ͘� �ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƋƵĂƌƚĞƌ͕�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƐƵƌǀĞǇƐ� ǁĞƌĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕� ĂŶĚ� ƌĞƉŽƌƚƐ� ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚĞ� ĂĐĐĞƐƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘� � �ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� ǁŽƌŬ� Ăƚ� ^ƵŶĨŝƌĞ� ƌĞŵĂŝŶƐ� Ă� ŚŝŐŚ� ƉƌŝŽƌŝƚǇ� ĨŽƌ� �Dh͘� � �� ƉůĂŶŶĞĚ�
ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�ƐŽŝů�ƐƵƌǀĞǇ�ĂŶĚ�ĨŝǆĞĚ�ůŽŽƉ�ĞůĞĐƚƌŽŵĂŐŶĞƚŝĐ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁĞƌĞ�ĨŝŶĂůŝƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌ�
ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂƉƉƌŽǀĂůƐ�ĂƌĞ�ĨŝŶĂůŝƐĞĚ͘��ƉƉƌŽǀĂůƐ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞƐ�ĨŽƌ�
ĂĐĐĞƐƐ�ĂƌĞ�ŝŵŵŝŶĞŶƚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ��Dh�ĞǆƉĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϮϯ͘�

WZK:��d�'�E�Z�d/KE�
�Dh�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ďŽƚŚ�ǁŝƚŚŝŶ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌƐĞĂƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝĞǁ�ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů� ƚŽ�ĂĚĚ�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ǀĂůƵĞ� ĂŶĚ� ƌĞƚƵƌŶƐ� ĨŽƌ� ŝƚƐ� ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐ͘� � �ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉĞƌŝŽĚ͕� �Dh�
ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ� ƌĞǀŝĞǁƐ� ŽŶ� ƐĞǀĞƌĂů� ĚŽŵĞƐƚŝĐ� ĂŶĚ� ŽǀĞƌƐĞĂƐ� ƉƌŽũĞĐƚƐ͘� � �Dh�
ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�Ă�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ�ŽǀĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ďĞ�ǀĂůƵĞͲĂĐĐƌĞƚŝǀĞ�ĂŶĚ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ƵƉƐŝĚĞ� Ăƚ� ĂŶǇ� ƐƚĂŐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽũĞĐƚ� ůŝĨĞ� ĐǇĐůĞ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ŐƌĞĞŶĨŝĞůĚ�
ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ͕�ůĂƚĞͲƐƚĂŐĞ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌͲƚĞƌŵ�ĐĂƐŚ�ĨůŽǁ͘��
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WĂŐĞ�ϰ�ŽĨ�ϱ�
�

�KZWKZ�d����d/s/d/�^�
�^y��ĚĚŝƚŝŽŶĂů�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ��
�Dh�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ��^y�>ŝƐƚŝŶŐ�ZƵůĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͗�

;ĂͿ� �^y�>ŝƐƚŝŶŐ�ZƵůĞ�ϱ͘ϯ͘ϭ�Ͳ��ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌ�
ǁĂƐ�ΨϭϴϯŬ͘�&Ƶůů�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�
ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͖��

;ďͿ� �^y�>ŝƐƚŝŶŐ�ZƵůĞ�ϱ͘ϯ͘Ϯ�Ͳ�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝǀĞ�ŵŝŶŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�Žƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌ͖��

;ĐͿ� �^y�>ŝƐƚŝŶŐ�ZƵůĞ�ϱ͘ϯ͘ϯ�ʹ��ĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ŵŝŶŝŶŐ�ƚĞŶĞŵĞŶƚƐ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�Žƌ�ĚŝƐƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͖�ĂŶĚ�

;ĚͿ� �^y� >ŝƐƚŝŶŐ� ZƵůĞ� ϱ͘ϯ͘ϱ� Ͳ� ƉĂǇŵĞŶƚ� ƚŽ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƉĂƌƚŝĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌ͗�ΨϱϯŬ�ĐĂƐŚ͘�dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂĚǀŝƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�
ƌĞŵƵŶĞƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƚŝŽŶͿ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�
ŽĨĨŝĐĞ�ƌĞŶƚĂů�ƉĂŝĚ�ƚŽ�Ă�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͘�

Z�>��^���hd,KZ/^����z�d,���K�Z��
�ŽŶƚĂĐƚ��ĞƚĂŝůƐ͗���ŽƵŐ�'ƌĞǁĂƌ�Ͳ�KĨĨŝĐĞ͗�нϲϭ�ϴ�ϵϮϮϲ�ϰϮϲϲ͖�DŽďŝůĞ͗�Ϭϰϭϵ�ϴϯϯ�ϲϬϰ�
�
�
�
dĂďůĞ�ϭ͗�dĞŶĞŵĞŶƚ�^ĐŚĞĚƵůĞ͗�
�
dĞŶĞŵĞŶƚ�/���
;�D/Z^�/�Ϳ�

WƌŽũĞĐƚ� dǇƉĞ� �ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶͬ�^ƚĂƚƵƐ�

Dϱϵͬϳϯϵ�ʹ�'ŶŽǁƐ�EĞƐƚ� 'ŶŽǁƐ�EĞƐƚ� DŝŶŝŶŐ� �Dh�ϭϬϬй�Ͳ�'ƌĂŶƚĞĚ��
�ϱϵͬϮϯϭϱ�ʹ�'ŶŽǁƐ�EĞƐƚ� 'ŶŽǁƐ�EĞƐƚ� �ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� �Dh�ϭϬϬй�Ͳ�'ƌĂŶƚĞĚ�Ͳ�
WϱϵͬϮϬϲϴ�ʹ�DŽŶƚĞ��ƌŝƐƚŽ� 'ŶŽǁƐ�EĞƐƚ� WƌŽƐƉĞĐƚ� �Dh�ϭϬϬй�Ͳ�'ƌĂŶƚĞĚ�
WϱϵͬϮϬϳϭ�ʹ�DŽŶƚĞ��ƌŝƐƚŽ�� 'ŶŽǁƐ�EĞƐƚ� WƌŽƐƉĞĐƚ� �Dh�ϭϬϬй�Ͳ�'ƌĂŶƚĞĚ��
WϱϵͬϮϬϳϮ�ʹ�DŽŶƚĞ��ƌŝƐƚŽ� 'ŶŽǁƐ�EĞƐƚ� WƌŽƐƉĞĐƚ� �Dh�ϭϬϬй�Ͳ�'ƌĂŶƚĞĚ��
WϱϵͬϮϬϳϯ�ʹ�DŽŶƚĞ��ƌŝƐƚŽ� 'ŶŽǁƐ�EĞƐƚ� WƌŽƐƉĞĐƚ� �Dh�ϭϬϬй�Ͳ�'ƌĂŶƚĞĚ�
WϱϵͬϮϬϳϰ�ʹ�DŽŶƚĞ��ƌŝƐƚŽ� 'ŶŽǁƐ�EĞƐƚ� WƌŽƐƉĞĐƚ� �Dh�ϭϬϬй�Ͳ�'ƌĂŶƚĞĚ��
�ϱϵͬϮϰϵϱ�ʹ�tĂƌƌĂŵďŽŽ� 'ŶŽǁƐ�EĞƐƚ� �ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� �Dh�ϭϬϬй�Ͳ�'ƌĂŶƚĞĚ�
�ϳϬͬϱϱϬϳ�ʹ�^ƵŶĨŝƌĞ� ^ƵŶĨŝƌĞ� �ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� �Dh�ϭϬϬй�Ͳ�'ƌĂŶƚĞĚ��
�ϳϬͬϱϯϰϲ�Ͳ�^ƵŶĨŝƌĞ� ^ƵŶĨŝƌĞ� �ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� �Dh�ϭϬϬй�Ͳ�'ƌĂŶƚĞĚ��
�ϳϬͬϱϭϰϲ�Ͳ�'ƌĂĐĞůĂŶĚ� 'ƌĂĐĞůĂŶĚ� �ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� �Dh�ϭϬϬй�Ͳ�'ƌĂŶƚĞĚ��
�ϳϬͬϱϲϬϯ�ʹ�ZŽĞ� 'ƌĂĐĞůĂŶĚ� �ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� �Dh�ϭϬϬй�Ͳ�'ƌĂŶƚĞĚ�
�ϳϬͬϲϬϲϲ�Ͳ�ZŽĞ� 'ƌĂĐĞůĂŶĚ� �ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� �Dh�ϭϬϬй�Ͳ�'ƌĂŶƚĞĚ�
�ϳϬͬϱϭϱϱ�Ͳ�sŝƉĞƌ� sŝƉĞƌ� �ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� �Dh�ϭϬϬй�Ͳ�'ƌĂŶƚĞĚ��
�ϳϬͬϱϲϬϮ�ʹ�<ĞŶƚ� sŝƉĞƌ� �ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� �Dh�ϭϬϬй�Ͳ�'ƌĂŶƚĞĚ�
�ϮϵͬϭϬϴϬ�ʹ�DĂƌŵŝŽŶ� ϴ�DŝůĞ��Ăŵ� �ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� �Dh�ϭϬϬй�Ͳ�'ƌĂŶƚĞĚ�
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WĂŐĞ�ϱ�ŽĨ�ϱ�
�

�KDW�d�Ed�W�Z^KE͛^�^d�d�D�Ed�

dŚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƌĞƉŽƌƚ� ƚŚĂƚ� ƌĞůĂƚĞƐ� ƚŽ�
ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŝƐ� ďĂƐĞĚ�ŽŶ͕� ĂŶĚ� ĨĂŝƌůǇ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�
ďǇ� <ƵƌƚŝƐ� �ƵŶƐƚŽŶĞ͕� Ă� �ŽŵƉĞƚĞŶƚ� WĞƌƐŽŶ� ǁŚŽ� ŝƐ� Ă�
DĞŵďĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� /ŶƐƚŝƚƵƚĞ� ŽĨ� 'ĞŽƐĐŝĞŶƚŝƐƚƐ͘�
Dƌ� �ƵŶƐƚŽŶĞ� ŝƐ� ĂŶ� ĞŵƉůŽǇĞĞ� ŽĨ� �Dh� E>� ĂŶĚ� ŚĂƐ�
ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĂĐƚŝǀŝƚǇ� ǁŚŝĐŚ� ŚĞ� ŝƐ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ� ƚŽ� ƋƵĂůŝĨǇ� ĂƐ� Ă� �ŽŵƉĞƚĞŶƚ� WĞƌƐŽŶ� ĂƐ�
ĚĞĨŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϭϮ�ĞĚŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞�ƵƐƚƌĂůĂƐŝĂŶ��ŽĚĞ�
ĨŽƌ�ZĞƉŽƌƚŝŶŐ�ŽĨ��ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ZĞƐƵůƚƐ͕�DŝŶĞƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ĂŶĚ� KƌĞ� ZĞƐĞƌǀĞƐ͘͟� Dƌ� �ƵŶƐƚŽŶĞ� ĐŽŶƐĞŶƚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ŝŶĐůƵƐŝŽŶ� ŚĞƌĞŝŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵĂƚƚĞƌƐ� ďĂƐĞĚ� ƵƉŽŶ� ŚŝƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚĞǆƚ� ŝŶ� ǁŚŝĐŚ� ŝƚ�
ĂƉƉĞĂƌƐ͘�

&KZt�Z��>KK</E'�^d�d�D�Ed^�

�Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƌŝƐŬƐ͕�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ĂĐƚƵĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŵĂǇ�ĚŝĨĨĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůůǇ�
ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŚĞƌĞŝŶ�
ŶŽƚ�ƉƵƌƉŽƌƚŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĨĂĐƚ͘��ŶǇ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�
ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ŵŝŶŝŶŐ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ͕�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�
ƌĞƐƵůƚƐ� ĂƌĞ� ĨŽƌǁĂƌĚ� ůŽŽŬŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ŝŶǀŽůǀĞ�
ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ͘� &ŽƌǁĂƌĚ� ůŽŽŬŝŶŐ�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛Ɛ� ďĞůŝĞĨƐ͕�
ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĚĂƚĞƐ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ� ŵĂĚĞ͘� dŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ĂƐƐƵŵĞ� ĂŶǇ�
ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĞǀĞŶ�
ǁŚĞƌĞ� ďĞůŝĞĨƐ͕� ŽƉŝŶŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ� ĐŚĂŶŐĞ� Žƌ�
ƐŚŽƵůĚ� ĚŽ� ƐŽ� ŐŝǀĞŶ� ĐŚĂŶŐĞĚ� ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ� ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͘�

E�t�/E&KZD�d/KE�KZ���d��

�Dh� ĐŽŶĨŝƌŵƐ� ƚŚĂƚ� ŝƚ� ŝƐ� ŶŽƚ� ĂǁĂƌĞ� ŽĨ� ĂŶǇ� ŶĞǁ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� Žƌ� ĚĂƚĂ� ƚŚĂƚ� ŵĂƚĞƌŝĂůůǇ� ĂĨĨĞĐƚƐ� ƚŚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŽƌŝŐŝŶĂů� ŵĂƌŬĞƚ�
ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ͕� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ŽĨ� ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ� ŽĨ�
DŝŶĞƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�Ăůů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ� ƵŶĚĞƌƉŝŶŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ� ŝŶ�
ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�
ĂŶĚ� ŚĂǀĞ� ŶŽƚ� ŵĂƚĞƌŝĂůůǇ� ĐŚĂŶŐĞĚ͘� � dŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ�
ĐŽŶĨŝƌŵƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚĞǆƚ� ŝŶ� ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ�
�ŽŵƉĞƚĞŶƚ�WĞƌƐŽŶ͛Ɛ� ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�
ŵĂƚĞƌŝĂůůǇ� ĐŚĂŶŐĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ŽƌŝŐŝŶĂů� ŵĂƌŬĞƚ�
ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ͘�
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�

Ͳ��E��Ͳ�

�

�ŵƵ�E>�
��E�ϱϬ�ϭϮϳ�Ϯϵϭ�ϵϮϳ�

�^y��ŽĚĞƐ͗��Dh�ĂŶĚ��Dh���

ϭϬ�tĂůŬĞƌ��ǀĞ�
tĞƐƚ�WĞƌƚŚ͕�t��ϲϬϬϱ�

d�нϲϭ�ϴ�ϵϮϮϲ�ϰϮϲϲ�
��ŝŶĨŽΛĞŵƵŶů͘ĐŽŵ͘ĂƵ�

WK��Žǆ�ϭϭϭϮ�
tĞƐƚ�WĞƌƚŚ͕�t��ϲϴϳϮ�

&ƵůůǇ�ƉĂŝĚ�ƐŚĂƌĞƐ�;ůŝƐƚĞĚͿ�
ϲϴϳ͕Ϯϲϴ͕ϭϬϱ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ϭϴ͘ϲŵ�ǁŚŝĐŚ��Dh�ĐĂŶ�
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��� &DVK�IORZV�IURP�RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV�
��� ������� 5HFHLSWV�IURP�FXVWRPHUV�

���� 3D\PHQWV�IRU�
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���� ,QFRPH�WD[HV�SDLG� ��� ���
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���� 3URFHHGV�IURP�ERUURZLQJV� ��� ���
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H[SHQVHV�ZLOO�EH�FXUWDLOHG�DV�QHHGHG��GHSHQGHQW�RQ�DYDLODEOH�FDVK�UHVRXUFHV��

� ������ +DV�WKH�HQWLW\�WDNHQ�DQ\�VWHSV��RU�GRHV�LW�SURSRVH�WR�WDNH�DQ\�VWHSV��WR�UDLVH�IXUWKHU�
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EDVHG�RQ�LWV�UHVSRQVHV�WR�������DQG�������DERYH��
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��� 7KLV�TXDUWHUO\�FDVK�IORZ�UHSRUW�DQG�WKH�DFFRPSDQ\LQJ�DFWLYLW\�UHSRUW�SURYLGH�D�EDVLV�IRU�LQIRUPLQJ�WKH�PDUNHW�DERXW�WKH�
HQWLW\¶V�DFWLYLWLHV�IRU�WKH�SDVW�TXDUWHU��KRZ�WKH\�KDYH�EHHQ�ILQDQFHG�DQG�WKH�HIIHFW�WKLV�KDV�KDG�RQ�LWV�FDVK�SRVLWLRQ��$Q�
HQWLW\� WKDW�ZLVKHV� WR�GLVFORVH�DGGLWLRQDO� LQIRUPDWLRQ�RYHU�DQG�DERYH� WKH�PLQLPXP�UHTXLUHG�XQGHU� WKH�/LVWLQJ�5XOHV� LV�
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LQ��DQG�SURYLVLRQV�RI��$$6%����([SORUDWLRQ�IRU�DQG�(YDOXDWLRQ�RI�0LQHUDO�5HVRXUFHV�DQG�$$6%������6WDWHPHQW�RI�&DVK�
)ORZV�DSSO\� WR� WKLV� UHSRUW�� ,I� WKLV� TXDUWHUO\� FDVK� IORZ� UHSRUW� KDV� EHHQ� SUHSDUHG� LQ� DFFRUGDQFH�ZLWK� RWKHU� DFFRXQWLQJ�
VWDQGDUGV�DJUHHG�E\�$6;�SXUVXDQW�WR�/LVWLQJ�5XOH������$��WKH�FRUUHVSRQGLQJ�HTXLYDOHQW�VWDQGDUGV�DSSO\�WR�WKLV�UHSRUW��
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GLVFORVXUH�FRPPLWWHH��\RX�FDQ�LQVHUW�KHUH��³%\�WKH�'LVFORVXUH�&RPPLWWHH´��

��� ,I�WKLV�UHSRUW�KDV�EHHQ�DXWKRULVHG�IRU�UHOHDVH�WR�WKH�PDUNHW�E\�\RXU�ERDUG�RI�GLUHFWRUV�DQG�\RX�ZLVK�WR�KROG�\RXUVHOI�RXW�DV�
FRPSO\LQJ�ZLWK�UHFRPPHQGDWLRQ�����RI�WKH�$6;�&RUSRUDWH�*RYHUQDQFH�&RXQFLO¶V�&RUSRUDWH�*RYHUQDQFH�3ULQFLSOHV�DQG�
5HFRPPHQGDWLRQV��WKH�ERDUG�VKRXOG�KDYH�UHFHLYHG�D�GHFODUDWLRQ�IURP�LWV�&(2�DQG�&)2�WKDW��LQ�WKHLU�RSLQLRQ��WKH�ILQDQFLDO�
UHFRUGV�RI�WKH�HQWLW\�KDYH�EHHQ�SURSHUO\�PDLQWDLQHG��WKDW�WKLV�UHSRUW�FRPSOLHV�ZLWK�WKH�DSSURSULDWH�DFFRXQWLQJ�VWDQGDUGV�
DQG�JLYHV�D�WUXH�DQG�IDLU�YLHZ�RI�WKH�FDVK�IORZV�RI�WKH�HQWLW\��DQG�WKDW�WKHLU�RSLQLRQ�KDV�EHHQ�IRUPHG�RQ�WKH�EDVLV�RI�D�
VRXQG�V\VWHP�RI�ULVN�PDQDJHPHQW�DQG�LQWHUQDO�FRQWURO�ZKLFK�LV�RSHUDWLQJ�HIIHFWLYHO\��


