
>ŽĐĂů�WůĂŶ�ĨŽƌ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ʹ�WĂƌƚ�KŶĞ͗�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�>ĂŶĚ��ůůŽĐĂƚŝŽŶƐ��W��

ϰϱ�
WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�sĞƌƐŝŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ�

ϭϮ͘� �ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�

ϭϮ͘ϭ� dŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů�WůĂŶŶŝŶŐ�WŽůŝĐǇ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�;ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϰϳͿ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�Ă�ǁŝĚĞ�
ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŚŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďŽŽƐƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ůŽĐĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�͚ŝĚĞŶƚŝĨǇ�Ă�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ͕�ĚĞǀĞůŽƉĂďůĞ�ƐŝƚĞƐ�Žƌ�ďƌŽĂĚ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ĨŽƌ�
ǇĞĂƌƐ�ϲ�ʹ�ϭϬ�ĂŶĚ͕�ǁŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ϭϭ�ʹ ϭϱ͛͘

ϭϮ͘Ϯ� dŚĞ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂůƐŽ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŚŽŵĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ďĞƐƚ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ƐĐĂůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŶĞǁ�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚƐ�Žƌ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ǀŝůůĂŐĞƐ�
ĂŶĚ�ƚŽǁŶƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�'ĂƌĚĞŶ��ŝƚŝĞƐ͘�&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϱϮ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�
͚tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͕�ůŽĐĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�
ƐƵĐŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�/Ŷ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ͕�ƚŚĞǇ�
ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�'ƌĞĞŶ��Ğůƚ�ĂƌŽƵŶĚ�Žƌ�ĂĚũŽŝŶŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ŶĞǁ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͛͘

ϭϮ͘ϯ� ZĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�>ŽĐĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ�ĐĂůů�ĨŽƌ�ůŽĐĂůůǇ�ůĞĚ�'ĂƌĚĞŶ�
sŝůůĂŐĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϲϯϭ͕�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƐĞůĨͲĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�
'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ůŝŶŬ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌǇƐŝĚĞ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�
ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͕�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�WŽůŝĐǇ�^'ϭ͕�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƌĞ͘�

ϭϮ͘ϰ� dŚĞ�>ŽĐĂů�WůĂŶ�WŽůŝĐŝĞƐ�DĂƉ�ŚĂƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�Ă��ƌŽĂĚ��ƌĞĂ�ŽĨ�'ƌŽǁƚŚ�ƵŶĚĞƌ�WŽůŝĐǇ�^'ϭ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�
�ŽƵŶĐŝů�ǁŝůů�ƉƌĞƉĂƌĞ�Ă�^ƉĂƚŝĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�;ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ��ŽĐƵŵĞŶƚ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�͚�ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ��ƌĞĂ��ĐƚŝŽŶ�WůĂŶ͛Ϳ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĨŽƌŵ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�>ŽĐĂů�WůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘�

ϭϮ͘ϱ� dŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ǁŝůů�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ďŽƚŚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ůŽŶŐ�
ƚĞƌŵ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŶĞĞĚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯ͕ϱϬϬ�ŶĞǁ�ŚŽŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƚŝŽŶ͕�ϭ͕ϲϱϱ�ŶĞǁ�ŚŽŵĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉůĂŶ�ƉĞƌŝŽĚƐ͘�

ϭϮ͘ϲ� &ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�
ĂƚƚƌĂĐƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ũŽďƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ĞĂůƚŚ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ��ĂŵƉƵƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽĨ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�

ϯϬ�>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ��ǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�tĂůŬŝŶŐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ��
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁϯ͘ůĂŶĐĂƐŚŝƌĞ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬĐŽƌƉŽƌĂƚĞͬĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶͬƌĞƐƉŽŶƐĞƐͬƌĞƐƉŽŶƐĞ͘ĂƐƉ͍/�сϯϮϯ
ϯϭ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚͬƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬůŽĐĂůůǇͲůĞĚͲŐĂƌĚĞŶͲǀŝůůĂŐĞƐͲƚŽǁŶƐͲĂŶĚͲĐŝƚŝĞƐ



>ŽĐĂů�WůĂŶ�ĨŽƌ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ʹ�WĂƌƚ�KŶĞ͗�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�>ĂŶĚ��ůůŽĐĂƚŝŽŶƐ��W��

ϰϲ�
WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�sĞƌƐŝŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ�

ƚŽ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�tĞƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ůŽĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�
ĨŽƌ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƌĞƚĂŝůŝŶŐ�;ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ůŽĐĂů�ŶĞĞĚƐ�ŽŶůǇͿ͘�

ϭϮ͘ϳ� DŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƉĂƚŝĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ�ϭϮ͘ϭϵ�ƚŽ�ϭϮ͘Ϯϯ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ��W�͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁŝůů�ďĞ�ŐƵŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�
ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�WŽůŝĐǇ�^'ϭ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��W�͘�

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�
ϭϮ͘ϴ� /Ŷ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ŐƵŝĚĂŶĐĞϯϮ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ďƌŽĂĚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ďǇ�

ǁŚŝĐŚ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�^ƉĂƚŝĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁŝůů�ďĞ�
ƵŶĚĞƌƉŝŶŶĞĚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�WŽůŝĐǇ�^'ϭ�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŐŽůĚĞŶ�
ƚŚƌĞĂĚ�ǁŚŝĐŚ�ƌƵŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�

ϭϮ͘ϵ� 'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͕�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ǁŝůů�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƵƐĞƐ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ͘�
tŚŝůƐƚ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŝƐ�Ă�ďĂƐŝĐ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ůŽĐĂƚŝŽŶ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ�ŐŝǀĞŶ�
ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŶĞǁ͕�ƐĞůĨͲĐŽŶƚĂŝŶĞĚ͕�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ͘�dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ��ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�Ă�ŚŽůŝƐƚŝĐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ŵĂŶŶĞƌ͕�
ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ĂŶ�ĂƚƚƌĂĐƚŝǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�Ă�ĚŝƐƚŝŶĐƚ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƉůĂĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞĨŝŶĞƐ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�
sŝůůĂŐĞ͛Ɛ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ͘

ϭϮ͘ϭϬ� �ĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŵĂŶŶĞƌ͘�hƐŝŶŐ�
ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƵƌďĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝǀĞ�ůĂǇŽƵƚƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�
ĂŶĚ�ƚŽƉŽŐƌĂƉŚǇ͕�ĂƉƉůǇŝŶŐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĨƵƚƵƌĞƉƌŽŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘�dŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�
ĞǆƉůŽƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ĐĂƌͲĨƌĞĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶƚŽ�Ă��ƵƐ�ZĂƉŝĚ�dƌĂŶƐŝƚ�^ǇƐƚĞŵ�;ůŝŶŬŝŶŐ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ƚŽ�
>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ďĞǇŽŶĚͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ��ǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�tĂůŬŝŶŐ�
^ƵƉĞƌŚŝŐŚǁĂǇ�ŶĞƚǁŽƌŬ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŚĞĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƌŽůĞ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ǀŝĂ�
ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͘�

ϭϮ͘ϭϭ� dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ŬĞǇ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�
sŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŬĞǇ�ŝŶƚĞƌůŝŶŬĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŵŽĚĂů�ƐŚŝĨƚƐ�ƚŽǁĂƌĚ�ŵŽƌĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ��ƌĞĂ��ĐƚŝŽŶ�WůĂŶ��W��ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŶ�Ă�ŚŽůŝƐƚŝĐ�
ŵĂŶŶĞƌ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ŝŶƚĞƌůŝŶŬĂŐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ƵƌďĂŶ�ĂƌĞĂ͘�

ϭϮ͘ϭϮ� dŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ǁŝƚŚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯ͕ϱϬϬ�ŶĞǁ�
ŚŽŵĞƐ�ďĞŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�;ϭ͕ϲϱϱ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶ�
ƉĞƌŝŽĚͿ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞƌĞ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ǁŝĚĞƐƚ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŚŽƵƐŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵŝǆ�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ĂĨĨŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ͘�
�ĨĨŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌ�Ă�ĨƵůů�ƌĂŶŐĞ�
ŽĨ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ďƵǇ�ĂĨĨŽƌĚĂďůĞ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͘�

ϭϮ͘ϭϯ� dŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ǁĞůůͲďĂůĂŶĐĞĚ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŚŽŵĞƐ�

ϯϮ�>ŽĐĂůůǇͲ>ĞĚ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞƐ͕�dŽǁŶƐ�ĂŶĚ��ŝƚŝĞƐ���>'�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϲͿ�



>ŽĐĂů�WůĂŶ�ĨŽƌ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ʹ�WĂƌƚ�KŶĞ͗�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�>ĂŶĚ��ůůŽĐĂƚŝŽŶƐ��W��

ϰϳ�
WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�sĞƌƐŝŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ�

ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƚĞŶƵƌĞ͘��dŚĞ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƚĞŶƵƌĞ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ŶĞĞĚƐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�
ŚŽƵƐŝŶŐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�

ϭϮ͘ϭϰ� EĞǁ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�ǀŽůƵŵĞ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ͕�
ƐŵĂůůĞƌ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽŶͲƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŽ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŚŽŵĞƐ�Žƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ďǇ�ĐƵƐƚŽŵ�ďƵŝůĚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͘�^ƵĐŚ�Ă�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇĞĂƌͲŽŶͲǇĞĂƌ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ďŽŽƐƚĞĚ͘�

ϭϮ͘ϭϱ� ��ŬĞǇ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�͚ŐĂƌĚĞŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͛�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŶĞǁ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ƐĞƚ�ǁŝƚŚŝŶ͘�dŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞ�^ƉĂƚŝĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁŝůů�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�Ă�ǁŝĚĞ�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶ�ĂŶĚ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ďĞŶĞĨŝƚƐ͘�<ĞǇ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�
ĐĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�;ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂůŬŝŶŐͿ͕�
ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶĂů�ƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝĚĞƌ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘

ϭϮ͘ϭϲ� WĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ƌĞĂƐ�ŽĨ�^ĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ǀŝƐƵĂů�
ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�ĂŶĚ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐĞůĨͲĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�'ĂůŐĂƚĞ͕�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĞƌŐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ƵƌďĂŶ�ĂƌĞĂƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘�

ϭϮ͘ϭϳ� dŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ĂƐ�Ă�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽǁĂƌĚ�
ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͕�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ĨůŽŽĚ�ƌŝƐŬ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ��ŽŶĚĞƌ͕�KƵ��ĞĐŬ�
ĂŶĚ��ƵƌƌŽǁ��ĞĐŬ͘���ĐƌŝƚŝĐĂů�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ƐĞƚ�ĂƐŝĚĞ�ůĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ǁĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁĞƚůĂŶĚ�ĂŶĚ�ďĂůĂŶĐŝŶŐ�ƉŽŶĚƐ�ƚŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�tĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�
sŝůůĂŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ĨůŽŽĚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�
ďŽƚŚ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘�

ϭϮ͘ϭϴ� �ƚ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�
ŶĞǁ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�WŽůŝĐǇ�^'ϰ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��W��ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ǀŝĂ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ��ĐƚŝŽŶ�WůĂŶ��W�͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďŽƚŚ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĞ�ŝƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƉůĂĐĞ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�
ƚŝŵĞ͕�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŵĂŶŶĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�
ĂŶĚ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘�WůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƚĂƌƚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ��ĐƚŝŽŶ�WůĂŶ��W�͘�

ϭϮ͘ϭϵ� dŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƚŚĞ�ƌĞͲĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�:ƵŶĐƚŝŽŶ�ϯϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�Dϲ͕�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă��ƵƐ�
ZĂƉŝĚ�dƌĂŶƐŝƚ�^ǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă��ǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�tĂůŬŝŶŐ�^ƵƉĞƌŚŝŐŚǁĂǇ͘�dŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�
ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂĐƚ�ĂƐ�Ă�ĐĂƚĂůǇƐƚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�Ă�ŵŽĚĂů�ƐŚŝĨƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌͲƵƐĞ�ŽĨ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐĂƌƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ŵŽƌĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ĚĞůŝǀĞƌ�Ă�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ăŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶ�ĂƌĞĂƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ�
ĂŶĚ�'ĂůŐĂƚĞ͕�ďŽƚŚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƐ��ŝƌ�YƵĂůŝƚǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ƌĞĂƐ�;�YD�ƐͿ͘�

ϭϮ͘ϮϬ� /Ŷ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�Ă�^ƉĂƚŝĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�WŽůŝĐǇ�^'ϭ�ĂƌĞ�ĨƵůůǇ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌƐƚŽŶĞƐ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�^ƉĂƚŝĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ͬ��W��ĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŵĂƐƚĞƌƉůĂŶŶŝŶŐ͘�



>ŽĐĂů�WůĂŶ�ĨŽƌ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ʹ�WĂƌƚ�KŶĞ͗�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�>ĂŶĚ��ůůŽĐĂƚŝŽŶƐ��W��

ϰϴ�
WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�sĞƌƐŝŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ�

WŽůŝĐǇ�^'ϭ͗��ƌŽĂĚ�>ŽĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�'ƌŽǁƚŚ�ʹ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�

dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�Ă�ďƌŽĂĚ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŐƌŽǁƚŚ�ĨŽƌ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů�
WůĂŶ�WŽůŝĐŝĞƐ�DĂƉƐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŵĂũŽƌ�ŵŝǆĞĚͲƵƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�
ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯ͕ϱϬϬ�ŶĞǁ�ŚŽƵƐĞƐ͕�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ŐƌŽǁƚŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ĞĂůƚŚ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�
�ĂŵƉƵƐ͘

<ĞǇ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�
dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͕�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ͗

x /ŶǀŽůǀŝŶŐ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ŚŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇ�
ƵƌďĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ͕�ĂƚƚƌĂĐƚŝǀĞ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŽ�ůŝǀĞ͕�ĚĞĨŝŶĞƐ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�
ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŶĞǁ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘

x ^ĞĞŬŝŶŐ�Ă�ŵŽĚĂů�ƐŚŝĨƚ�ŝŶ�ůŽĐĂů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ĂŵƉƵƐ͕�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�DŽƌĞĐĂŵďĞ�ͬ�,ĞǇƐŚĂŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�Ă��ƵƐ�ZĂƉŝĚ�dƌĂŶƐŝƚ�
^ǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ��ǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�tĂůŬŝŶŐ�^ƵƉĞƌŚŝŐŚǁĂǇ�ŶĞƚǁŽƌŬ͘�

x �ĞůŝǀĞƌŝŶŐ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ĂĨĨŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ƚĞŶƵƌĞ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�Ăůů�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ŝƚƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�
ŶĞĞĚƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ƚŽ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů�WůĂŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘�

x �ŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƉůĂĐĞ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŝŵĞ͕�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�

x dŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĚŝƐƚŝŶĐƚ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�
ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ƐƉĂĐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĚŝƐƚŝŶĐƚ�
ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�'ĂůŐĂƚĞ�
ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƉĂƌŬ͘�

x dŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŚĞƐŝǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�
ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ͘�

x dŚĞ�ƐǇŵƉĂƚŚĞƚŝĐ�ŵĂƐƚĞƌƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ŶĞǁ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉƵƐ�ŽĨ�
>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĨŽƌ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŽŶ͘�

x dĂŬŝŶŐ�ƉƌŽƉĞƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ��ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŽĨ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂƐƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�
ŽĨ��ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ͘�

x DĂŶĂŐŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƌƵŶͲŽĨĨ�ƚŽ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĂƐƐƵƌŝŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�
ĂŵĞŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĨůŽŽĚ�ƌŝƐŬ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ�
ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘

x KĨĨĞƌŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ŚŽƵƐĞďƵŝůĚĞƌƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�
ĨŝƌŵƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ƉĞŽƉůĞ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͘�dŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƐĞůĨͲďƵŝůĚ�ĂŶĚ�ĐƵƐƚŽŵͲďƵŝůĚ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͘�

x dŽ�ĂƐƐƵƌĞ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ƵƌďĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ďŽƚŚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǇŽƵƚ�ĂŶĚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ŶĞǁ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ǁŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�

x �ĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ůŽŶŐƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ƌŽĂĚ�
ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ�ƚŽ�



>ŽĐĂů�WůĂŶ�ĨŽƌ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ʹ�WĂƌƚ�KŶĞ͗�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�>ĂŶĚ��ůůŽĐĂƚŝŽŶƐ��W��

ϰϵ�
WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�sĞƌƐŝŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ�

ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŝŶǀŽůǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞͲĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�:ƵŶĐƚŝŽŶ�ϯϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�Dϲ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�
ĚŝƌĞĐƚ�ŵŽƚŽƌǁĂǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞ�ŵŽƚŽƌǁĂǇ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ĨƌŽŵ�
'ĂůŐĂƚĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƐ�ĂŶ��ŝƌ�YƵĂůŝƚǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ƌĞĂ�;�YD�Ϳ͘�

dŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�
ďŽƚŚ�ůŽĐĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŶĞǁ�ŚŝŐŚǁĂǇƐ͕�
ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͕�ŶĞǁ�ůŽĐĂů�ĐĞŶƚƌĞ;ƐͿ͕�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ŐƌĞĞŶ�
ŶĞƚǁŽƌŬ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�WŽůŝĐǇ�^'ϯ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�
^ƉĂƚŝĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĨŽƌŵ�Ă��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ��ŽĐƵŵĞŶƚ�;�W�Ϳ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͘

&ƵƚƵƌĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ƐŝƚĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĂĚǀĞƌƐĞůǇ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŝƚŚĞƌ�ĂůŽŶĞ�Žƌ�ŝŶ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͕�ĂƐ�
ƉĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�WŽůŝĐǇ��Eϵ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��W�͘�/Ŷ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ůŝŬĞůǇ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ĞĨĨĞĐƚƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĂƉƉĞŶĚŝǆ���ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ĂŶǇ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů͘�

dŽ�ĞŶĂďůĞ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĐŽͲŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
ŐƌŽǁƚŚ͕�ƉŝĞĐĞŵĞĂů�Žƌ�ƵŶƉůĂŶŶĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�
ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�ŝƚƐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂͿ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�
ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƐŝƚĞĚ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ŽĨ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ĂŵƉƵƐ͘�

DĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĨŽƌ��ĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ
dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ǁŝůů�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ��ŽĐƵŵĞŶƚ�;�W�Ϳ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŚĞ�͚�ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ��ƌĞĂ��ĐƚŝŽŶ�WůĂŶ��W�͛͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ��ƌĞĂ��ĐƚŝŽŶ�WůĂŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ŽƵŶĐŝů�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉŝĞĐĞŵĞĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�;ďĞǇŽŶĚ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐͿ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��W�͘�

dŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů�WůĂŶ�;WĂƌƚ�KŶĞͿ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ��ƉƉƌĂŝƐĂů�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�
ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ǁŚĞŶ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘

dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ��W��ǁŝůů�ďĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

ϭ͘ dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƐĞƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ǁŝůů�ďĞ�
ĚĞůŝǀĞƌĞĚ͖�

Ϯ͘ dŽ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�Ă�^ƉĂƚŝĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂƐ�Ă�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŵĂƐƚĞƌƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͖�

ϯ͘ dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�^ƉĂƚŝĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ǁŚŝĐŚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ͖�ĂŶĚ�

ϰ͘ dŽ�ĞŶĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĐŽͲŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞůǇ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƚŝŽŶ͘�

dŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞͲĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�:ƵŶĐƚŝŽŶ�ϯϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�Dϲ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ŶĞƚǁŽƌŬ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ��W�͘

dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞůǇ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͕�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƉĂƚŝĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ��W��ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�
ĂĚŽƉƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĨŝǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�;ŝ͘Ğ͘�ďĞĨŽƌĞ�ϮϬϮϰͿ͘�&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�
ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů�WůĂŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƌĂƚĞƐ�
ĂƌĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŶĞĞĚƐ͘�



>ŽĐĂů�WůĂŶ�ĨŽƌ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ʹ�WĂƌƚ�KŶĞ͗�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�>ĂŶĚ��ůůŽĐĂƚŝŽŶƐ��W��

ϱϬ�
WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�sĞƌƐŝŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ�

DĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĨŽƌ��ĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�
ϭϮ͘Ϯϭ� WŽůŝĐǇ�^Wϲ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��W��ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƐ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�

ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŝƚĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĂƚ�>ŽĐĂů�,ŽƵƐŝŶŐ�EĞĞĚ͘�dŚĞ�ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ�Ăƚ�
�ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ŚĂƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�ϯ͕ϱϬϬ�ŶĞǁ�ŚŽŵĞƐ͕�
ϭ͕ϲϱϱ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ďĞůŝĞǀĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĂůŝƐƚŝĐĂůůǇ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶ�
ƉĞƌŝŽĚ�ƵƉ�ƚŽ�ϮϬϯϰ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ŐƌŽǁƚŚ͘��

ϭϮ͘ϮϮ� ,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƐŚĞĞƌ�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů�Ăƚ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ƚŽ�
ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞĐƚŽƌ�ŝŶǀĞŶƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ǁŽƌŬ�Ɛƚŝůů�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�
ƉƌŽƉŽƐĂů͘��ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ďƌŽĂĚ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŐƌŽǁƚŚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŬĞǇ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�^ƵĐŚ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůĂŶĚŽǁŶĞƌ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ƉĂƌƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘�

ϭϮ͘Ϯϯ� dŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂƐ�ďĞŐƵŶ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ��ŽĐƵŵĞŶƚ͕�ĞŶƚŝƚůĞĚ�
͚�ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ��ƌĞĂ��ĐƚŝŽŶ�WůĂŶ��W�͛�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů ƐĞƚ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͘�dŚĞ��W��ǁŝůů�ƐĞƚ�ŽƵƚ�Ă�^ƉĂƚŝĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�
ŽŶ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ĨŝǀĞ�ǇĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ǁĂǇ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘�

ϭϮ͘Ϯϰ� dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞŐƵŶ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚŝƐ��W�͕�ǁŝƚŚ�ĞĂƌůǇ�ƐĐŽƉŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƉĂƚŝĂů�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ďĞŝŶŐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϳ�ǁŝƚŚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ǁŽƌŬ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ϮϬϭϴ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��W��ďǇ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�
ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŝĞ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚ�
ĨƵŶĚŝŶŐ�ďŝĚƐ�ƚŽ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�

ϭϮ͘Ϯϱ� �Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞĞƚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͛Ɛ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƉĞƌŝŽĚ�;ŝ͘Ğ͘�ŶŽ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ǇĞĂƌ�ϲ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƉĞƌŝŽĚͿ͕�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ŽŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƚƚĞƌ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉůĂŶ�
ƉĞƌŝŽĚ͘�dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ďĞůŝĞǀĞƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƚŚĂƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŐƌŽǁƚŚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƚƚĞƌ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽŶĐĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŶĞĞĚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞŐƵŶ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘�

>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ĞĂůƚŚ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ��ĂŵƉƵƐ�
ϭϮ͘Ϯϲ� ��ŬĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŐƌŽǁƚŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�

>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ĞĂůƚŚ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ��ĂŵƉƵƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐŝƚĞĚ�ŽŶ�ůĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞǆŝƐƚŝŶŐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ĂŵƉƵƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ƵŶĚĞƌ�WŽůŝĐǇ�^'Ϯ�ŽŶ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů�WůĂŶ�WŽůŝĐŝĞƐ�DĂƉ͘�

ϭϮ͘Ϯϳ� dŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ��ĂŵƉƵƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ůŽŶŐͲƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ǁŚŽ͕�
ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ�>ŽĐĂů��ĐŽŶŽŵŝĐ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐŝƚĞ�
ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŶĞǁ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ďĂƐĞĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ƚŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ��ĂŵƉƵƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞͲůĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘�tŚĞŶ�ĨƵůůǇ�ƌĞĂůŝƐĞĚ͕�ƚŚĞ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ��ĂŵƉƵƐ�
ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�Ϯ͕ϬϬϬ�ŶĞǁ�ũŽďƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ĂƚƚƌĂĐƚ�ƵƉ�ƚŽ�άϭϬϬ�
ŵŝůůŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘�

ϭϮ͘Ϯϴ� WůĂŶŶŝŶŐ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ��ĂŵƉƵƐ�ŝŶ�ϮϬϭϲ͘�'ŝǀĞŶ�ŝƚƐ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐƚĂƚƵƐ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂŵƉƵƐ�ĐĂŶ�ďĞŐŝŶ�ŝŶ�
ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��W��ĨŽƌ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ůŽĐĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŽƌŝůǇ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘��



>ŽĐĂů�WůĂŶ�ĨŽƌ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ʹ�WĂƌƚ�KŶĞ͗�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�>ĂŶĚ��ůůŽĐĂƚŝŽŶƐ��W��

ϱϭ�
WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�sĞƌƐŝŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ�

ϭϮ͘Ϯϵ� WƌŽƉŽƐĂůƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ��ĂŵƉƵƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĚƵĞ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƉĂƚŝĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ͬ��W��ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ůŽĐĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�WĂƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�

WŽůŝĐǇ�^'Ϯ͗�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ĞĂůƚŚ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ��ĂŵƉƵƐ�

dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ��ĂŵƉƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�
>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ůŝŶŬĂŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�
ĂŶĚ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐŝƚĞ͘��

'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͛Ɛ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͕�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ǁŚĞƌĞ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�WŽůŝĐǇ�^'ϭ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��W�͘�dŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƵŶƚŝů�ƐƵĐŚ�Ă�ƚŝŵĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ��ĐƚŝŽŶ�WůĂŶ��W��ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ŵŽƌĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƚƚĞƌ͘�

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐŝƚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ǀŝĂ�Ă�ŵĂƐƚĞƌƉůĂŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�
ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ��ĂŵƉƵƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐƉůŝƚƐ�ŝƚƐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŝŶƚŽ�Ă�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůŽŐŝĐĂů�ƉŚĂƐĞƐ͘�WƌŽƉŽƐĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵĂƚƚĞƌƐ͗�

/͘ dŚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ƉůĂŶ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ƌĞƚĂŝŶ�
ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁŽŽĚůĂŶĚ͕�ĐŽƉƐĞ͕�ƉŽŶĚƐ�ĂŶĚ�
ŚĞĚŐĞƌŽǁƐ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞĨůĞĐƚ�ƚŚĞ�ƵŶĚƵůĂƚŝŶŐ�ƚŽƉŽŐƌĂƉŚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ďƵĨĨĞƌƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ϲ�ǁŚŝĐŚ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�ĚƵĞ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŵĞŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĂƐƐĞƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ůŽĐĂůŝƚǇ͖�

//͘ dŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƚƚƌĂĐƚŝǀĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ��ĂŵƉƵƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ϲ�
ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͛Ɛ�ĨƌŽŶƚĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ϲ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�
ƐĞƚƚŝŶŐ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ďǇ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϯϬ�ŵĞƚƌĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ϲ͖�

///͘ dŚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ůŝŶŬĂŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�
ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂůŬŝŶŐ�ůŝŶŬƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐŝƚĞ�ŝŶƚŽ��ĂŝůƌŝŐŐ�
'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͕�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ĂŵƉƵƐ�ĂŶĚ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ͕�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�tĂůŬŝŶŐ�^ƵƉĞƌŚŝŐŚǁĂǇ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘�
WƌŽƉŽƐĂůƐ�ĨŽƌ�ĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ��ĂŝůƌŝŐŐ�>ĂŶĞ�ĂƐ�Ă�
ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĂŶĚ�ĐǇĐůĞ�ƌŽƵƚĞ͖�

/s͘ dŚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕�ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͛Ɛ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
�ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽŶ�Ă�ŬĞǇ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�;ƚŚĞ��ϲͿ͘�dŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ͕�ůĂǇŽƵƚ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƵƐĞĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐǇŵƉĂƚŚĞƚŝĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�
ƐƚƌŽŶŐ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƉůĂĐĞ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ǁĞůůͲĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�
ŽĐĐƵƉĂŶƚƐ͖�

s͘ dŚĞ�ĂǀŽŝĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ůĂƌŐĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŚĂƌĚͲƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ͘�WƌŽƉŽƐĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�
ƐĐƌĞĞŶ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ǀŝĞǁĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽĨĨͲƐŝƚĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ͖�

s/͘ �ŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�Ă�ŐƌĞĞŶ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƌƵŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ĂŝůƌŝŐŐ�
'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ĂƌĞĂ͘�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ůĞŝƐƵƌĞ�
ƵƐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ�ǀŝĂ�ĂŶǇ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͖�

s//͘ dŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�KƵ��ĞĐŬ�͕�Ă�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ��ŝŽůŽŐŝĐĂů�,ĞƌŝƚĂŐĞ�^ŝƚĞ�
;�,^Ϳ͕�ĂƐ�Ă�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ƉůĂŶƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ĂŶǇ�ƐĐŚĞŵĞ͖�

s///͘ dŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�&ůŽŽĚ�ZŝƐŬ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŚŽǁ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ�ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ǁŝůů�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂƚƚĞƌ�
ŽĨ�ĨůŽŽĚ�ƌŝƐŬ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�KƵ���ĞĐŬ�ǁĂƚĞƌĐŽƵƌƐĞ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�



>ŽĐĂů�WůĂŶ�ĨŽƌ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ʹ�WĂƌƚ�KŶĞ͗�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�>ĂŶĚ��ůůŽĐĂƚŝŽŶƐ��W��

ϱϮ�
WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�sĞƌƐŝŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ�

ƐƵŝƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ�
ŽĨ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ��ŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ĞĂĚ�>ŽĐĂů�&ůŽŽĚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͖�

/y͘ dŚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ƉůĂŶ�ǁŚŝĐŚ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�ŚŽǁ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁĂƚĞƌ�ǁŝůů�
ďĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘�WƌŽƉŽƐĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĚƵĞ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵƌĨĂĐĞ�tĂƚĞƌ��ƌĂŝŶĂŐĞ�
,ŝĞƌĂƌĐŚǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�WŽůŝĐǇ��Dϯϰ�ŽĨ�ƚŚĞ��D��W�͖�

y͘ WƌŽƉŽƐĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�dƌĂǀĞů�WůĂŶ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�WŽůŝĐǇ��DϲϮ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ďǇ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂƌĞ�ŵŝŶŝŵŝƐĞĚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ǀŝĂ�ƚŚĞ��ƵƐ�ZĂƉŝĚ�dƌĂŶƐŝƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ��ǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�
tĂůŬŝŶŐ�^ƵƉĞƌŚŝŐŚǁĂǇ�ĂƌĞ�ŵĂǆŝŵŝƐĞĚ͖�

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŐŝǀĞ�ĚƵĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��W��;�D��W�Ϳ͘

ϭϮ͘ϯϬ� dŚĞ�,ĞĂůƚŚ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ��ĂŵƉƵƐ�ŝƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ŽĐĐƵƉŝĞƐ�Ă�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ��ϲ͕�Ă�ŬĞǇ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ŐĂƚĞǁĂǇ�ŝŶƚŽ�
>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽĨ�Ă�ŚŝŐŚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ǁŚŝĐŚ�ƌĞĨůĞĐƚ�Ă�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�WĂƌŬ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ůĂǇŽƵƚ�ĂŶĚ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƵƐĞĚ͘�

ϭϮ͘ϯϭ� dŚĞ�ƐŝƚĞ͛Ɛ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ��ϲ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŽ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ůŝŶŬĂŐĞƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ��ϲ�
ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ��ƵƐ�ZĂƉŝĚ�dƌĂŶƐŝƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂůŬŝŶŐ�
ůŝŶŬĂŐĞƐ͕�ĐŽŶŶĞĐƚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�tĂůŬŝŶŐ�^ƵƉĞƌŚŝŐŚǁĂǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ůŝŶŬ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�
ǁŝƚŚ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ͘�tŚĞƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�Ă�dƌĂǀĞů�WůĂŶ�
ǁŚŝĐŚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ŚŽǁ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵŝŶŝŵŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂǆŝŵŝƐĞĚ͘�

ϭϮ͘ϯϮ� 'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͛Ɛ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƚŽ�KƵ��ĞĐŬ͕�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶǇ�ƌĞƐŝĚƵĂů�ŵĂƚƚĞƌƐ�
ŽĨ�ĨůŽŽĚ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ŽĨ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ŝŶ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŵĂŶŶĞƌ͕�ŵĂŬŝŶŐ�
ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵƌĨĂĐĞ�tĂƚĞƌ��ƌĂŝŶĂŐĞ�,ŝĞƌĂƌĐŚǇ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�WŽůŝĐǇ��Dϯϰ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��W�͘�

/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ĞůŝǀĞƌǇ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�
ϭϮ͘ϯϯ dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�

�ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƉĂƚŝĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
&ƌĂŵĞǁŽƌŬ͘�tŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŐƌŽǁƚŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐĂůĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ŝŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚĞƌŵƐ͘�

ϭϮ͘ϯϰ /ƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ��W��ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ƚŚĞ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ŽĨ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�;ďŽƚŚ�ŝŶ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ƐĞŶƐĞͿ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ůŽĐĂƚŝŽŶ͕�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ��ĞůŝǀĞƌǇ�WůĂŶ�;/�WͿ�
ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ��ĞůŝǀĞƌǇ�^ĐŚĞĚƵůĞ�;/�^Ϳ͘�dŚĞƐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�
ƐĞƚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ŝŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚĞƌŵƐ͘�dŚĞ�/�W�
ŚĂƐ�ďĞŐƵŶ�ƚŽ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚŝĐĂƚŝǀĞ�ĐŽƐƚƐ͕�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�
ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞƐĐĂůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ǁŚĞƌĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ͘�

ϭϮ͘ϯϱ ��ŬĞǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨŽƌ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ��ϲ�
ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�'ĂůŐĂƚĞ�ĂŶĚ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�
ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ƚŚĞ�Dϲ�ŵŽƚŽƌǁĂǇ͘�



>ŽĐĂů�WůĂŶ�ĨŽƌ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ʹ�WĂƌƚ�KŶĞ͗�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�>ĂŶĚ��ůůŽĐĂƚŝŽŶƐ��W��

ϱϯ�
WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�sĞƌƐŝŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ�

ϭϮ͘ϯϲ /Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƚŽƌǁĂǇ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ĂŶĚ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝůƐ�ĂƌĞ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�,ŝŐŚǁĂǇƐ��ŶŐůĂŶĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�:ƵŶĐƚŝŽŶ�ϯϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�Dϲ͘�^ƵĐŚ�Ă�
ƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐŚŝĨƚŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũƵŶĐƚŝŽŶ�ŶŽƌƚŚǁĂƌĚƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƐƚĂŐŐĞƌĞĚ�ũƵŶĐƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ďŽƚŚ�ĚŝƌĞĐƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�Ă�
ďǇƉĂƐƐ�ŽĨ�'ĂůŐĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�Dϲ͘�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�
ǀŝĂ�ƚŚĞ�,ŝŐŚǁĂǇƐ�ĂŶĚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�DĂƐƚĞƌƉůĂŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�Dϲ�ǁŝůů�ďĞ�
ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�tǇƌĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘�

ϭϮ͘ϯϳ dŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ��ϲ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ͕�ƚŚĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�
ƉƌŽƉŽƐĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ďĞǇŽŶĚ�:ƵŶĐƚŝŽŶ�ϯϯ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞůǇ�
ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ��ϲ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ͘�KƚŚĞƌ�ŬĞǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗�

x ^ƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ��ƵƐ�ZĂƉŝĚ�dƌĂŶƐŝƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�
dƌĂŶƐƉŽƌƚ�DĂƐƚĞƌƉůĂŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�^ŽƵƚŚ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ͕�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ͕�DŽƌĞĐĂŵďĞ͕�,ĞǇƐŚĂŵ�ĂŶĚ�:ƵŶĐƚŝŽŶ�ϯϰ͖�

x �/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ůŝŶŬĂŐĞƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂůŬŝŶŐ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĐǇĐůĞ�
ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ƌŽƵƚĞƐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă��ǇĐůŝŶŐ�
ĂŶĚ�tĂůŬŝŶŐ�^ƵƉĞƌŚŝŐŚǁĂǇ͖�

x dŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŽƌ�ƌŽĂĚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�
ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ŚŝŐŚǁĂǇ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�^ĐŽƚĨŽƌƚŚ�ZŽĂĚ�ͬ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�ZŽĂĚ�;ƚŚĞ��ϲͿ�
ĂŶĚ��ƐŚƚŽŶ�ZŽĂĚ�;ƚŚĞ��ϱϴϴͿ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽŶ�
ďŽƚŚ�ƚŚĞ��ϲ�ĂŶĚ��ϱϴϴ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘�

x &ĂĐŝůŝƚĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ůŽǁͲĞŵŝƐƐŝŽŶ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͘�/Ŷ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�
ƉŽŝŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͖�ĂŶĚ�

x ^ƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�,'s�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�,'s�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
�ĂƌŶĨŽƌƚŚ͕�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ͕�DŽƌĞĐĂŵďĞ�ĂŶĚ�,ĞǇƐŚĂŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�,'s�ĚƌŝǀĞƌƐ�ƚŽ�
ƵƚŝůŝƐĞ�ƚŚĞ��ĂǇ�'ĂƚĞǁĂǇ͘��

ϭϮ͘ϯϴ dŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌĞĚ�:ƵŶĐƚŝŽŶ�ϯϯ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ͘��ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�άϭϲ�
ŵŝůůŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ�>ŽĐĂů��ĐŽŶŽŵŝĐ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͕�ǀŝĂ�'ƌŽǁƚŚ��ĞĂů�ϯ͕�ƚŽ�
ďĞŐŝŶ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũƵŶĐƚŝŽŶ͘��

ϭϮ͘ϯϵ ,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƐŽƵƌĐĞĚ�ĨƌŽŵ�
ŽƚŚĞƌ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞĐƚŽƌ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�,ŽƵƐŝŶŐ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
&ƵŶĚ�;,/&Ϳ͘���ďŝĚ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�άϭϱϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�,/&�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�
ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƌŽĂĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�
;ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐͿ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͘�WƵďůŝĐ�ƐĞĐƚŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ƐĞĐƚŽƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŐĂƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�&ƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŝŶ�Ă�ĨĂŝƌ�ĂŶĚ�ĞƋƵĂů�
ŵĂŶŶĞƌ͘�

ϭϮ͘ϰϬ tŚŝůƐƚ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͕�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƐĐĂůĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�Ă�ŐĞŶƵŝŶĞůǇ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͘�

ϭϮ͘ϰϭ dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͖�
ƚŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘��EĞǁ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů͘�dŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�Ă�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ŵĞĞƚƐ�Ă�ǁŝĚĞƌ�



>ŽĐĂů�WůĂŶ�ĨŽƌ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ʹ�WĂƌƚ�KŶĞ͗�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�>ĂŶĚ��ůůŽĐĂƚŝŽŶƐ��W��

ϱϰ�
WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�sĞƌƐŝŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ�

ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ǁŚŝůƐƚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨƵŶĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚĂƌŝĨĨ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ǁŝĚĞƌ�ŐƌŽǁƚŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘�tŚŝůƐƚ�
ŝƚ�ŝƐ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚĂƌŝĨĨ�ŝƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐŝƚĞ�
ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƉƌĞĐŝƐĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��W��ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͘�

ϭϮ͘ϰϮ ��ŶĞǁ�ůŽĐĂů�ĐĞŶƚƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďĂƐŝĐ�ůŽĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�
ďŽƚŚ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�^ŽƵƚŚ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ͘�dŚĞ�ƉƌĞĐŝƐĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ůŽĐĂů�ĐĞŶƚƌĞ�
;Žƌ�ůŽĐĂů�ĐĞŶƚƌĞƐͿ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ��ƌĞĂ�
�ĐƚŝŽŶ�WůĂŶ��W�͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ŶĞǁ�ůŽĐĂů�ĐĞŶƚƌĞ;ƐͿ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƵƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚ�
ůŽĐĂůŝƐĞĚ�ŶĞĞĚƐ�ŽŶůǇ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂů�ĐĞŶƚƌĞƐ�Žƌ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ͘�
dŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ŵĞĚŝƵŵͲƐĐĂůĞ�ĨŽŽĚƐƚŽƌĞ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�WŽůŝĐǇ�d�ϯ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ��W�͘�dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�DŽƌĞĐĂŵďĞ��ĂǇ��ůŝŶŝĐĂů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐ�'ƌŽƵƉ�
;��'Ϳ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ŚĞĂůƚŚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͘�

WŽůŝĐǇ�^'ϯ͗�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ��ĞůŝǀĞƌǇ�ĨŽƌ�'ƌŽǁƚŚ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�

/Ŷ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ�ǀŝĂ�ƚŚĞ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĐƌŝƚŝĐĂů�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŝŵĞ͕�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ŝŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂŶĚ�
ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ůŽĐĂů�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂƌĞ�ĨƵůůǇ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘

�Ɛ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�WŽůŝĐǇ�^'ϭ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��W�͕�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ��W��ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�;ƚŚĞ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ��ĐƚŝŽŶ�WůĂŶ��W�Ϳ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ��W��ǁŝůů�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͕�ƚŚĞ�ƉŚĂƐŝŶŐ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ůŽĐĂƚŝŽŶ͘�

dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ĞǆƉĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽĂĚ��ƌĞĂ�
ŽĨ�'ƌŽǁƚŚ�ĨŽƌ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�Ă�ĨĂŝƌ�ĂŶĚ�
ĞƋƵĂů�ŵĂŶŶĞƌ͘�dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚ�ƉŝĞĐĞŵĞĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ǁŚŝĐŚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ŽĨ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘

dŚĞ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ��W��ǁŝůů�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ͗�

x dŚĞ�ƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ŵĂŶĂŐĞ�ǁĂƚĞƌ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨůŽŽĚ�
ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ĨŽƌ�ǁŝůĚůŝĨĞ͘�

x dŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�,ŝŐŚǁĂǇƐ�EĞƚǁŽƌŬ�ǀŝĂ�Ă�ƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
:ƵŶĐƚŝŽŶ�ϯϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�Dϲ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ŚŝŐŚǁĂǇƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͘�/Ŷ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁůǇ�
ƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌĞĚ�:ƵŶĐƚŝŽŶ�ϯϯ�ǀŝĂ�WŽůŝĐǇ�^'ϯ�ŽĨ�ƚŚŝƐ��W�͘�

x /ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƌŽĂĚ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�
ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ƐĂĨĞƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ŚŝŐŚǁĂǇƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͘�

x /ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă��ƵƐ�ZĂƉŝĚ�
dƌĂŶƐŝƚ�^ǇƐƚĞŵ�ůŝŶŬŝŶŐ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ƚŽ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ͕�DŽƌĞĐĂŵďĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�,ĞǇƐŚĂŵ�WĞŶŝŶƐƵůĂ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐĞŶƵŝŶĞůǇ�ƌĞĂůŝƐƚŝĐ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ�ƚŽ�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƵƐĞ͘�

x /ŵƉƌŽǀĞĚ�ĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂůŬŝŶŐ�ůŝŶŬĂŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ͕�ƚŽǁĂƌĚƐ�
>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ͕�ƚŽǁĂƌĚƐ�'ĂůŐĂƚĞ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
Ă��ǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�tĂůŬŝŶŐ�^ƵƉĞƌŚŝŐŚǁĂǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĂƚƚƌĂĐƚŝǀĞ�ƌŽƵƚĞ�ĨŽƌ�



>ŽĐĂů�WůĂŶ�ĨŽƌ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ʹ�WĂƌƚ�KŶĞ͗�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�>ĂŶĚ��ůůŽĐĂƚŝŽŶƐ��W��

ϱϱ�
WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�sĞƌƐŝŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ�

ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ�ĂŶĚ�ĐǇĐůŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĐǇĐůŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂůŬŝŶŐ�ůŝŶŬƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�
>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ĂŶĂů͘�

x dŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƉůĂĐĞƐ�Ăƚ�ďŽƚŚ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ůĞǀĞů�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͘�

x dŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŶĞǁ�ůŽĐĂů�ĐĞŶƚƌĞ;ƐͿ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ŶĞǁ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�
sŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ĐĞŶƚƌĞ;ƐͿ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�
ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƌĞƚĂŝů�ͬ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŽĨĨĞƌ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�>ĂŶĐĂƐƚĞƌ��ŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ŚĞĂůƚŚ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐĞŶƚƌĞ;ƐͿ͘�

x dŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƉƵďůŝĐ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ĨƵůůǇ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĂŵĞŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶĂů�
ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͘�

dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĂŶ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ��ĞůŝǀĞƌǇ�WůĂŶ�;/�WͿ�ǁŚŝĐŚ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů�
WůĂŶ͘�dŚĞ�/�W�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ��W��
ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ��ĂŝůƌŝŐŐ�'ĂƌĚĞŶ�sŝůůĂŐĞ͘


