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,Ͳ�ŽĂƚ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƚŝŶŐ�ϮϬϭϴ

>ŽĐĂƚŝŽŶ͗�^ĂŶĚĞĨũŽƌĚ͕�EŽƌǁĂǇ �ĂƚĞ͗�ϭƐƚ �ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϴ

WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͗

/,��WƌĞƐŝĚĞŶƚ͗ DŝĐŚĂĞů�WŽĐŚŚĂŵŵĞƌ
�ŚŝĞĨ�DĞĂƐƵƌĞƌ͗ ,ĞŝŶǌͲtĞƌŶĞƌ��ƉŝŶŐ
dƌĞĂƐƵƌĞƌͬ&ŝŶůĂŶĚ͗ :ǇƌŬŝ�>ŝŶĚƐƚƌƂŵ
^ǁĞĚĞŶ͗ �ĞŶŐƚ�ZĂŵŶĞ
�ĞŶŵĂƌŬ͗ DĂĚƐ�W͘'͘�<ŽƌƐŐĂĂƌĚ
'ĞƌŵĂŶǇͬǁĞď�ŵĂŶĂŐĞƌ͗ �ŚƌŝƐƚŽƉŚ��ĂŶĚĞƌ
EŽƌǁĂǇ͗ �ƌǀŝĚ�ZŽǀĞ�ĂŶĚ�DĂƌŝƵƐ�EǇƚƌƆĞŶ�;ƌĞĨĞƌĞŶƚͿ

EŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͗

EĞƚŚĞƌůĂŶĚ͕��ƵƐƚƌŝĂ͕�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ͕�dŚŽŵĂƐ�<ĂƵƐĞŶ�;dĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŚĂŝƌŵĂŶͿ

ϭ͘ tĞůĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ƌĞŵĂƌŬƐ�ŽĨ ƚŚĞ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ

DŝĐŚĂĞů�WŽĐŚŚĂŵŵĞƌ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘
ZĞŵĂƌŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĚĂ͗�^ǁĞĚĞŶ�ǁĂƐ�ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ŶŽƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ͕�ďƵƚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ͘
DĂƌŝƵƐ�EǇƚƌƆĞŶ�ǁĂƐ�ĞůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�DŝŶƵƚĞƐ͘

��ŐĞŶĞƌĂů�ƌĞŵĂƌŬ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�,Ͳ�ŽĂƚƐ�ƌĂĐŝŶŐ�ŝŶ�Ăůů�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŚĂƐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ŽǀĞƌ�
ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂůƚĞƌ�ƚŚŝƐ�ƚƌĞŶĚ͘�dŚŝƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚŝǌĞĚ�ƚĂƐŬ�
ďŽƚŚ�ĨŽƌ�/,��ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ͘

Ϯ͘ &ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚƵƐ�ϯϭ͘ϭϮ͘ϮϬϭϳ

&ŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚƵƐ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�:ǇƌŬŝ͘��ŽƉǇ�ŽĨ�^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ͘���ůŽƐƐ�ǁĂƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĨŽƌ�
ϮϬϭϳ͘�dŚĞ�ůŽƐƐ�ŵĂŝŶůǇ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ůĂƚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĨĞĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͘�
^ƚŝĐŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĞĚĂůƐ�ǁŚĞƌĞ�ďŽƵŐŚƚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ͕ �ďƵƚ�ĐŽƐƚ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ϮϬϭϳ͘



ϯ͘ �ƵĚŐĞƚ�ĨŽƌ�ϮϬϭϴ

�ƵĚŐĞƚ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�:ǇƌŬŝ͘��ŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ͘�dŚĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĨĞĞƐ�
ŝƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ůĂƚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ŽĨ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϳ͘��ŽƐƚ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁĂƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŽ�
ϱϬϬ�ĞƵƌŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƐƵƌĞƌ�ƚŽ�ϭϬϬ��ƵƌŽ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĞ�ǁŝŶ�ĨŽƌ�ϮϬϭϴ�ǁŝůů�
ďĞ�ϲϬϮϱ�ĞƵƌŽ͘

ϰ͘ WƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�t��ŝŶ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ

dŚĞ�tŽƌůĚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�DĞĚĞŵďůŝŬ�ŝŶ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚ͘�dŚĞ�/,��ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�Ă�ƐĂŝůŝŶŐ�ĞǀĞŶƚ�ƌƵŶ�ďǇ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƌĂĐŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ŝŶ�ǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ�ƐĂŝůŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
ĂƌĞĂ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƐƵŵŵĞƌ�ŚŽƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƌĞŶƚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŝƐ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďŽŽŬ�ĞĂƌůǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ƉŽƉƵůĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŵŽŶƚŚƐ͘�dŚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ĨƌŽŵ�
ĞĂĐŚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁŝůů�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶǀŝƚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�Ăůů�ƐĂŝůŽƌƐ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ�ŵŽƚŝǀĂƚĞ�ƚŚĞ�
ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ͘

dŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ƐŽŵĞ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϰϬ�ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ ��Ƶƚ�/,��ĞǆƉĞĐƚƐ�ŵŽƌĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ĐĞŶƚƌĂů�
ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�ĂŶĚ�Ăƚ�Ă�ƚŝŵĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ůƉĞŶƉŽŬĂů�ƌĂĐĞ�ŝŶ�/ƚĂůǇ͘

ϱ͘ EĞǆƚ�t�ǲƐ�ϮϬϮϬ�ƵŶƚŝů�ϮϬϮϭ

dŚĞ�tŽƌůĚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�'ĞƌŵĂŶǇ�Ăƚ�tĂƌŶĞŵƺŶĚĞ͕�ZŽƐƚŽĐŬ͘�dŚĞ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ƐĞƚ�ƚŽ�ǁĞĞŬ�ŶƵŵďĞƌ�ϯϮ͘

dŚĞ�tŽƌůĚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ��ĞŶŵĂƌŬ͘�dŚĞ�ŚŽƐƚ�ƐĂŝůŝŶŐ�ĐůƵď�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�
ǇĞƚ͕�ďƵƚ ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ŐŽŽĚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͘�dŚĞ�/,��ƌĞŵĞŵďĞƌƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�t��Ăƚ�dŚŝƐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŐƌĞĂƚ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ͘

ϲ͘ �ŚĂŶŐĞƐ�ŽĨ�ƌĂĐŝŶŐ�ƌƵůĞƐ

tŝŶĚ�^ƉĞĞĚ

^ŽŵĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�,Ͳ�ŽĂƚ�ĐůĂƐƐ͕�ŚĂǀĞ�ůŝŵŝƚƐ�ĨŽƌ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁŝŶĚ�
ƐƉĞĞĚƐ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�Ă�ĐŽŶĐĞƌŶ�ƚŚĂƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ŝŵƉůŝĞĚ�ǁŝŶĚ�ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�
ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ǀĞƌŝĨŝĞĚ͘

dŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŵĞĂŶ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ƚŽ�Ϯϰ�ŬŶŽƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ƚŽ�ϰ�ŬŶŽƚƐ͕�ďŽƚŚ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĨŽƌ�ϭϬ�DŝŶƵƚĞƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞ͘

>ĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƌĂĐĞ

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƌƵůĞƐ͗
ϳ͘ϭ�ʹ dŚĞ�tŽƌůĚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ƐŚĂůů�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϵ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƌĂĐĞƐ͘�ϰ�ƌĂĐĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĂŝůĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚĂǇ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘
ϳ͘ϱ�Ͳ dŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�Ă�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘

�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌƐ�ǁŚĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚĞƌ�ƌĂĐĞƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�
ƚŚĞ�/,��ĂŐƌĞĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƌĂĐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͕�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĂĐĞƐ�ƉĞƌ�
ĚĂǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŽ�ϰ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƌĂĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ͘



�ŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ

DŝĐŚĂĞů�ǁŝůů�ƌĞǀŝƐĞ�ƚŚĞ�,Ͳ�ŽĂƚ�tŽƌůĚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ƌƵůĞƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ĨŝŶĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ
ďǇ�ĞŵĂŝů�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ͕�ǁĞůů�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�t�͘���ĨŽƌŵĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ͕�ŶŽƚ�ƚŽ�ƉƵƚ�
tŽƌůĚ�^ĂŝůŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ǀĂůŝĚŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�t�͘

ϳ͘ ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�DĂŶĂŐĞϮƐĂŝů

dŚĞ�DĂŶĂŐĞϮƐĂŝů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�;ĨƵůůǇ�Žƌ�ƉĂƌƚůǇͿ�ĂŶĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚǁŽ�t�͘�dŚĞ�
DĂŶĂŐĞϮƐĂŝů�ŝƐ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ƵŶƚŝů�ϮϬϯϰ�ƐŽ�ƚŚĞ�ƉůĂƚĨŽƌŵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ůŽŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͘�dŚĞ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂƚĨŽƌŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĞƌƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŽ�
ƉƵďůŝƐŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ďŽĂƌĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞď�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƐƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵƐ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĂĐĞƐ͘

/,��ĂĚǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�DĂŶĂŐĞϮƐĂŝů�ĨŽƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐƵůƚƐ͘��ŚƌŝƐƚŽƉŚ��ĂŶĚĞƌ͕ �'ĞƌŵĂŶǇ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚ͘

/,��ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�t��ƌƵůĞƐ�ƚŽ�ďĞƚƚĞƌ�ƐƵŝƚĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�DĂŶĂŐĞϮƐĂŝů͘�dŚŝƐ�ŝŵƉůŝĞƐ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�
ƌƵůĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵƐ��ͬ�͕�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŶĂƚŝŽŶĂů�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�t��ƌƵůĞƐ�ĨŽƌ�ůĂƚĞƐƚ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ϯ�ƚŽ�Ϯ�ŵŽŶƚŚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƌĂĐĞ͘

DŝĐŚĂĞů�ǁŝůů�ƌĞǀŝƐĞ�ƚŚĞ�,Ͳ�ŽĂƚ�tŽƌůĚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ�ƌƵůĞƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ĨŝŶĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ǁŝůů�ďĞ�ďǇ�
ĞŵĂŝů ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ͘���ĨŽƌŵĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ�ĂƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŝŶ�EŽ�ϲ͘

ϴ͘ WĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĨĞĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�EĂƚŝŽŶĂů�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ

EŽ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĨĞĞ͘�'ĞƌŵĂŶǇ͕ ��ƵƐƚƌŝĂ�ĂŶĚ�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�
ƚŚĞŝƌ�ŽƉĞŶ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�Ă͘Ɛ͘Ă͘Ɖ͘

ϵ͘ EĞǁ�tĞďƐŝƚĞ�;ŚͲďŽĂƚ͘ŽƌŐͿ

�ĨƚĞƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ǁŝƚŚ�ůŽǁ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽůĚ�/,��ǁĞďƐŝƚĞ͕��ŚƌŝƐƚŽƉŚ�ŚĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ǁĞďƐŝƚĞ�ůŽŽŬƐ�ǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�/,��ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ƌĞŐĂƚƚĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�dŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�
ǁĞďƐŝƚĞ�ƵƐĞĨƵů�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĞĂĐŚ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚŝĐĞ��ŚƌŝƐƚŽƉŚ�
�ĂŶĚĞƌ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŶĞǁ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŽĨ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ĞƚĐ͘

ϭϬ͘ ^ƚĂƚƵƐ�ŽĨ�/,��ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƐĂŝůŝŶŐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ʹ t��ƐƚĂƚƵƐ

�Ɛ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�/,��ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ĐŽŶĐĞƌŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�,Ͳ�ŽĂƚ�ĐůĂƐƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�
ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�^ĂŝůŝŶŐ�ƌƵůĞƐ�ĨŽƌ�tŽƌůĚ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ�ĂƐ�ǁĞ�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�
ĐŽŶƚŝŶĞŶƚ͘�/,��ǁŝůů�ƚƌǇ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�,Ͳ�ŽĂƚͲƐĂŝůŽƌƐ ŽƵƚƐŝĚĞ��ƵƌŽƉĞ͕�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ŶĂƚŝŽŶĂů�
ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ŶŽƚŝĐĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ďĞĐŽŵĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŽǀĞƌƐĞĂƐ�,Ͳ�ŽĂƚ�ƐĂŝůŽƌƐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�,Ͳ�ŽĂƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
h^�ǁĞƐƚ�ĐŽĂƐƚ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�ĂŶĚ��ƌĂǌŝů͘�/,��ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŵŽƚŝǀĂƚĞ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�t�͘��ŽĂƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞŶƚĞĚ�Žƌ�ŐŝǀĞŶ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ�ĨƌŽŵ�ůŽĐĂů�ŽǁŶĞƌƐ͘

�ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�t��ƐƚĂƚƵƐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�,Ͳ�ŽĂƚ�t��ƌƵůĞƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƉŽƐƚƉŽŶĞĚ͘



ϭϭ͘ KƚŚĞƌƐ

�ůůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�t�

DĂĚƐ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚƵƌŶƐ�ʹ Žƌ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�t��ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ďŽĂƚƐ͘

DŽƌĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝ͘Ğ͘�
^ŚŽƵůĚ�ĞĂĐŚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂƉƉůǇ�ĂŶĚ�/,��ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͍
^ŚŽƵůĚ�/,��ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŝƐ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�t�͍͘
DĂǇďĞ�ƚŚĞ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�t��ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͍

EŽ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ͘

t��ZĞĐĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ

DĂĚƐ�ĐĂůůĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ͬ�ŵĂŶƵĂů�ͬ�͞ǁŚŝƚĞ�ƉĂƉĞƌ͟�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŶŽƚ�
ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�t��ƌƵůĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůƉĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘�,Ğ�ǁŝůů�ĂƐŬ�dŚŝƐƚĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŚĂǀĞ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂƐ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�Ă�ŵĂŶƵĂů͘

t���ŶƚƌǇ�&ĞĞ

/,��ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞƚ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĞŶƚƌǇ�ĨĞĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�t�͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞ�
ƚǇƉŝĐĂů�ĞŶƚƌǇ�ĨĞĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂƉƉ͘�ϰϱϬ�ĞƵƌŽ͘

/,��ĐŽŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�Ă�ĨŽƌŵĂů�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĞŶƚƌǇ�ĨĞĞ͕�ďƵƚ�ǁŝůů�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�Ă�ƚĂƌŐĞƚ�ĨĞĞ�ŽĨ�ϰϱϬ�
ĞƵƌŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͘

ϭϮ͘ �ůĞĐƚŝŽŶ

DĂĚƐ�W͘'͘�<ŽƌƐŐĂĂƌĚ�ǁĂƐ�ƵŶĂŶŝŵŽƵƐůǇ�ĞůĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ŶĞǁ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĨŽƌ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƚŚĞ�
ĞůĞĐƚŝŽŶ͘�
�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�/,�͕�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ��ĞŶŐƚ�
ZĂŵŶĞ͘

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�Ăƚ�DĞĚĞŵďůŝŬ͊

^ĂŶĚĞĨũŽƌĚ�ϭϰ͘ϴ͘ϮϬϭϴ

DĂƌŝƵƐ�EǇƚƌŽĞŶ� DŝĐŚĂĞů�WŽĐŚŚĂŵŵĞƌ


