
�/>d�E�ad͘�Ϯ�ͬ�D�Z���ϮϬϮϬ 

K�^ŝ͊�/D�ŝŶŝĐŝĂƟǀŝ�ŶĂ�ƉŽĚƌŽēũƵ��h 
�ŝůũ�ƉƌŽũĞŬƚĂ�^ƚŽƉŝŵŽ�ǀ��/D�;^ŝ͊�/DͿ�ũĞ�ƵƐŵĞƌũĞŶ�ǀ�ǀŝĚŶŽ�ŝŶŽǀŝƌĂŶũĞ�ŝŶ�ĚŽĚĂŶŽ�ǀƌĞĚŶŽƐƚ�Ɖƌŝ�ƉŽŬůŝĐŶĞŵ�ŝǌŽďƌĂǎĞǀĂŶũƵ�ŝŶ�ƵƐƉŽƐĂďůũĂŶũƵ͕�Ŭŝ�ƐĞ�ƉŽͲ
ƐĞďĞũ�ŽƐƌĞĚŽƚŽēĂ�ŶĂ�ŝǌďŽůũƓĂŶũĞ�ĚŝŐŝƚĂůŶŝŚ�ƐƉƌĞƚŶŽƐƟ�ŝŶ�ŽǌĂǀĞƓēĞŶŽƐƟ�Ɛ�ƉŽƵĚĂƌŬŽŵ�ŶĂ�ƵƉŽƌĂďŝ�ŝŶ�ƵƐƚƌĞǌŶŽƐƟ��/D�ǀ�ŐƌĂĚďĞŶŝ�ĚĞũĂǀŶŽƐƟ�ǀ��h͘�
�ŽďƌĞ�ĚŝŐŝƚĂůŶĞ�ƐƉƌĞƚŶŽƐƟ�ƐŽ�ǀ�ƐŽĚŽďŶŝ�ŝŶĚƵƐƚƌŝũŝ�ƉŽŐůĂǀŝƚŶĞ͕�ǀĞŶĚĂƌ�ƉƌĞĚƐƚĂǀůũĂũŽ�ƉŽĚƌŽēũĞ͕�Ŭŝ�ŐĂ�ǌĂƉŽƐůĞŶŝŵ�ŬƌŝƟēŶŽ�ƉƌŝŵĂŶũŬƵũĞ͘� 
WƌŽũĞŬƚ�ďŽ�ĚĞůŽĚĂũĂůĐĞŵ�ŝŶ�ǌĂƉŽƐůĞŶŝŵ�ƉŽŵĂŐĂů�Ɖƌŝ�ŶĂƐůĂǀůũĂŶũƵ�ŝŶ�ƌĞƓĞǀĂŶũƵ�ŝǌǌŝǀŽǀ�ǀĞǌĂŶŝŚ�ŶĂ��/D�ƵƐƉŽƐĂďůũĂŶũĞ�ŝŶ�ƵƐǀĂũĂŶũĞ�ĚŝŐŝƚĂůŶŝŚ�ƐƉƌĞƚͲ
ŶŽƐƟ�ǌ�ƵƐƚǀĂƌũĂŶũĞŵ�ĚŽƐƚŽƉŶĞŐĂ�ƵēŶĞŐĂ�ƉŽƌƚĂůĂ͕�Ŭŝ�ďŽ�ŝǌďŽůũƓĂů�ǌŶĂŶũĞ�ŝŶ�ŽǌĂǀĞƓēĞŶŽƐƚ�Ž�ĚŝŐŝƚĂůŶŝŚ�ǀĞƓēŝŶĂŚ�ǌĂ�ŽďƐƚŽũĞēĞ�ŝŶ�ŶŽǀĞ�ƵĚĞůĞǎĞŶĐĞ�ǀ�
ĚĞũĂǀŶŽƐƟ͘�Wƌŝ�ĚŝŐŝƚĂůŶĞŵ�ŝǌŽďƌĂǎĞǀĂŶũƵ�ďŽĚŽ�ƵƉŽƌĂďůũĞŶĞ�ŝŶŽǀĂƟǀŶĞ�ŝŶ�ƐŽĚŽďŶĞ�ƚĞŚŶŽůŽŐŝũĞ͕�ŬĂƌ�ďŽ�ƵĚĞůĞǎĞŶĐĞŵ�ƉƌŝŶĞƐůŽ�ǀĞē�ƉŽŬůŝĐŶŝŚ�ƉƌŝͲ
ůŽǎŶŽƐƟ͕�ŝǌďŽůũƓĂůĂ�ƐĞ�ďŽ�ƉŽŬůŝĐŶĂ�ŵŽďŝůŶŽƐƚ�ŶĂ�ƉŽĚƌŽēũƵ�ŝǌŽďƌĂǎĞǀĂŶũĂ�ŝŶ�ƵƐƉŽƐĂďůũĂŶũĂ�ǀ�ŐƌĂĚďĞŶŝ�ĚĞũĂǀŶŽƐƟ͘� 
WƌŽũĞŬƚ�ďŽ�ƌĂǌŝƐŬĂů�ŝŶ�ŽĐĞŶŝů�ŬůũƵēŶĂ�ƉŽĚƌŽēũĂ�ŝŶŽǀŝƌĂŶũĂ�ŝŶ�ŶĂũďŽůũƓĞ�ƉƌĂŬƐĞ�ŶĂ�ƉŽĚƌŽēũƵ�ƵƐǀĂũĂŶũĂ�ĚŝŐŝƚĂůŶŝŚ�ƐƉƌĞƚŶŽƐƟ�ǀ�ŐƌĂĚďĞŶĞŵ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝũͲ
ƐŬĞŵ�ŵŽĚĞůŝƌĂŶũƵ�;�/DͿ͕�Ɖƌŝ�ƵƉƌĂǀůũĂŶũƵ�Ɛ�ƉŽĚĂƚŬŝ�ǀ�ŽďůĂŬƵ͕�Ɖƌŝ�ŝŶŽǀĂƟǀŶŝŚ�ƚĞŚŶŽůŽŐŝũĂŚ�ŶĂǀŝĚĞǌŶĞ�ƌĞƐŶŝēŶŽƐƟ�;sZͿ͕�ǀ�ŽƌŽĚũŝŚ�ŽďŽŐĂƚĞŶĞ�ƌĞƐŶŝēͲ
ŶŽƐƟ�;�ZͿ�ƚĞƌ�Ɖƌŝ�ƵƉŽƌĂďŝ�ŽƌŽĚŝũ�ǀ�ŽŬǀŝƌƵ�ƉŽŬůŝĐŶĞŐĂ�ŝǌŽďƌĂǎĞǀĂŶũĂ�ŝŶ�ƵƐƉŽƐĂďůũĂŶũĂ͕�Ɖƌŝ�ƵƉŽƌĂďŝ�ϯ��ŵŽĚĞůĂ�ŝŶ�ΗǀŝƌƚƵĂůŶĞ�ƐƚĂǀďĞΗ�ǀ�ŐƌĂĚďĞŶŝƓƚǀƵ͘�
WŽůĞŐ�ƚĞŐĂ�ďŽ�ǀ�ŐƌĂĚŝǀŽ�ǌĂ�ƵƐƉŽƐĂďůũĂŶũĞ�ǀŬůũƵēĞŶŽ�ƚƵĚŝ�ƉŽǌŶĂǀĂŶũĞ�ĚŝŐŝƚĂůŶŝŚ�ŽƌŽĚŝũ�ŶĂŵĞŶũĞŶŝŚ�ŝǌďŽůũƓĞǀĂŶũƵ�ƵēŝŶŬŽǀŝƚŽƐƟ͕�ŬŽƚ�ƐƚĂ�ƐŝŵƵůĂĐŝũĂ�
ϰ��;ēĂƐͿ�ŝŶ�ϱ��;ƐƚƌŽƓŬŝͿ͘�s�ŐƌĂĚďĞŶŝ�ĚĞũĂǀŶŽƐƟ�ǌĂƉŽƐůĞŶŝŵ�ƚƌĞŶƵƚŶŽ�ƉƌŝŵĂŶũŬƵũĞ�ĚŝŐŝƚĂůŶŝŚ�ǀĞƓēŝŶ�ŝŶ�ƉŽƚƌĞďŶŽ�ũĞ�ǌĂŐŽƚŽǀŝƟ�ŬƌĂƚŬŽƌŽēŶĞ�ŝŶ�ĚŽůŐŽͲ
ƌŽēŶĞ�ĂŬƟǀŶŽƐƟ�ǌĂ�ƉƌĞŝǌŬƵƐ�ŝŶ�ƉƌŝƉƌĂǀŽ�ŽďƐƚŽũĞēŝŚ�ŝŶ�ďŽĚŽēŝŚ�ǌĂƉŽƐůĞŶŝŚ�ŶĂ�ƌĞǌƵůƚĂƚĞ�ŽĐĞŶ͕�Ɛ�ŬĂƚĞƌŝŵ�ƐĞ�ĚĞũĂǀŶŽƐƚ�ƐŽŽēĂ͘�WƌŽũĞŬƚ͕�ǀ�ŬĂƚĞƌĞŵ�ďŽ�
ƌĂǌǀŝƚ�ĞŶŽƐƚĂǀŶŽ�ĚŽƐƚŽƉĞŶ�ƵēŶŝ�ƉŽƌƚĂů�ǌ�ǀŬůũƵēĞŶŝŵ�ŐƌĂĚŝǀŽŵ�ǌĂ�ŝǌŽďƌĂǎĞǀĂŶũĞ�ŝŶ�ƵƐƉŽƐĂďůũĂŶũĞ͕�ŶĞ�ďŽ�ŶĂŵĞŶũĞŶ�ƐĂŵŽ�ƉŽĚƉŽƌŝ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůŶŝŵ�ŝŶ�
ŶŽǀŝŵ�ƵĚĞůĞǎĞŶĐĞŵ�ǀ�ŐƌĂĚďĞŶŝ�ŝŶĚƵƐƚƌŝũŝ͕�ĂŵƉĂŬ�ƚƵĚŝ�ŽďƐƚŽũĞēŝŵ�ǌĂƉŽƐůĞŶŝŵ͕�ƐĂũ�ũŝŵ�ďŽ�ŶƵĚŝů�ƉƌŝůŽǎŶŽƐƚ�ǌĂ�ŝǌďŽůũƓĂŶũĞ�ǀƐĞǎŝǀůũĞŶũƐŬĞŐĂ�ƵēĞŶĞŐĂ�
ƉŽƚĞŶĐŝĂůĂ�ŝŶ�ũŝŵ�ďŽ�Ɛ�ƚĞŵ�ŽŵŽŐŽēŝů�ǀĞēũŽ�ĚĞůŽǀŶŽ�ŵŽďŝůŶŽƐƚ�ŝŶ�ƐƚƌŽŬŽǀŶŝ�ƌĂǌǀŽũ͘���ĚŽƐĞǎĞŶŝŵŝ�ƵēŶŝŵŝ�Đŝůũŝ�ƉƌŽũĞŬƚĂ�ďŽŵŽ�ŽĐĞŶŝůŝ�ŬůũƵēŶĂ�ƉŽĚƌŽͲ
ēũĂ�ŝŶŽǀŝƌĂŶũĂ�ŝŶ�ŶĂũďŽůũƓĞ�ƉƌĂŬƐĞ�ŶĂ�ƉŽĚƌŽēũƵ�ƵƐǀĂũĂŶũĂ�ĚŝŐŝƚĂůŶŝŚ�ǀĞƓēŝŶ�ƚĞƌ�ƉƌŝƉƌĂǀŝůŝ�ŝǌŽďƌĂǎĞǀĂůŶĂ�ŐƌĂĚŝǀĂ�ŬŽƚ�ƉŽŵŽē�Ɖƌŝ�ƌĂǌǀŽũƵ�ǀĞƓēŝŶ�ŝŶ�
ŽǌĂǀĞƓēĂŶũƵ�ǌĂ�ƵƉŽƌĂďŽ��/D-Ă͘�<ĂŬŽǀŽƐƚ�ŐƌĂĚŝǀ�ǌĂ�ŝǌŽďƌĂǎĞǀĂŶũĞ�ŝŶ�ƵƐƉŽƐĂďůũĂŶũĞ�ďŽ�ƚĞƐƟƌĂŶĂ�ǀ�ŽŬǀŝƌƵ�ƉƌŽũĞŬƚĂ͘�'ƌĂĚŝǀĂ�ďŽĚŽ�ƌĂǌƓŝƌũĞŶĂ�ŝŶ�
ĚŽƐƚŽƉŶĂ�ŶĂ�ƐƉůĞƚŶŝ�ƐƚƌĂŶŝ�ƉƌŽũĞŬƚĂ͕�ƌĂǌĚĞůũĞǀĂůĂ�ƉĂ�ƐĞ�ďŽĚŽ�ƚƵĚŝ�ƉƌĞŬŽ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŬŝŚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝũ͘ 
^�ƚĞƐƟƌĂŶũŝ�ďŽŵŽ�ŽĐĞŶŝůŝ�ƵēŶŝ�ƉƌŽƐƚŽƌ͕�ŬũĞƌ�ƉŽƚĞŬĂ�ƵēĞŶũĞ�Ɛ�ƉŽŵŽēũŽ�ŝǌŽďƌĂǎĞǀĂůŶŝŚ�ŐƌĂĚŝǀ͕�ŝŶ�ŬũĞ�ŐĂ�ƵĚĞůĞǎĞŶĐŝ�ŝǌŽďƌĂǎĞǀĂŶũ�ǀ�ƐǀŽũŝŚ�ŽďƐƚŽũĞēŝŚ�
Ăůŝ�ďŽĚŽēŝŚ�ƉŽŬůŝĐŝŚ�ůĂŚŬŽ�ƵƉŽƌĂďŝũŽ͘�WƌǀŽƚŶĞ�ƵēŝŶŬĞ�ďŽŵŽ�ƉƌĞǀĞƌũĂůŝ�Ɖƌŝ�ƵĚĞůĞǎĞŶĐŝŚ�ŝǌŽďƌĂǎĞǀĂŶũ͕�Ŭŝ�ďŽĚŽ�ƐŽĚĞůŽǀĂůŝ�ǀ�ƉƌŽĐĞƐƵ�ƚĞƐƟƌĂŶũĂ͕�ĚĂ�
ďŽŵŽ�ůĂŚŬŽ�ǌĂŐŽƚŽǀŝůŝ�ƉŽƐƚŽƉŶŽ�ŝǌďŽůũƓĂŶũĞ�ŐƌĂĚŝǀ͘�hēŝŶŬĞ�ƉŽ�ƚĞƐƟƌĂŶũƵ�ŝŶ�ƚƌĂũŶŽƐƚ�ďŽŵŽ�ĚŽƐĞŐůŝ�Ɛ�ŬŽŶēŶŝŵ�ƉƌĞŐůĞĚĂŶŝŵ�ŐƌĂĚŝǀŽŵ͕�Ŭŝ�ďŽ�ŶĂ�
ƐƉůĞƚŶŝ�ƐƚƌĂŶŝ�ƉƌŽũĞŬƚĂ�ĚŽƐƚŽƉĞŶ�ǀƐĞŵ�ƵĚĞůĞǎĞŶĐĞŵ�ŝǌŽďƌĂǎĞǀĂŶũ�ǀ�ŐƌĂĚďĞŶŝƓƚǀƵ�ǀ�ĚƌǎĂǀĂŚ͕�Ŭŝ�ƐŽ�ƉĂƌƚŶĞƌŝĐĞ�ƉƌŽũĞŬƚĂ͘ 
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^ƚŽƉŝŵŽ�ǀ��/D�–� 
ĚŝŐŝƚĂůŝǌĂĐŝũĂ�W/h�;ƉŽŬůŝĐŶĞŐĂ�ŝǌŽͲ
ďƌĂǎĞǀĂŶũĂ�ŝŶ�ƵƐƉŽƐĂďůũĂŶũĂͿ 



<KEd�<d/Z�:d��E��/KE�>E�'��WZ��^d�sE/<�����s���
/E&KZD��/:͗ 
'�^��'/'D͕��ŝŵŝēĞǀĂ�ƵůŝĐĂ�ϭϯ͕�ϭϬϬϬ�>ũƵďůũĂŶĂ 
d͗�Ϭϭ�ϱϴϵϴ�ϮϰϮ͕��͗�ǌŐŝŐŵΛŐǌƐ͘Ɛŝ͕�/͗�ǁǁǁ͘ŐǌƐ͘ƐŝͬǌŐŝŐŵ 

WZ�D/<�E��s/��K�<KE&�Z�E�K���Z��/�WKͲ
s�:��W�E��D/:��<KZKE�s/Zh^� 

DĞĚŶĂƌŽĚŶŝ�ƉĂƌƚŶĞƌũŝ�ƐŽ�ƐǀŽũĞ�ĚĞůŽ�ŶĂ�ƉƌŽũĞŬͲ
ƚƵ�ŶĂĚĂůũĞǀĂůŝ�ƚƵĚŝ�ǀ�ēĂƐƵ�ƉĂŶĚĞŵŝũĞ�Ɛ�ŬŽƌŽŶĂͲ
ǀŝƌƵƐŽŵ͕�ēĞƉƌĂǀ�ǌ�ŽŵĞũĞŶŝŵŝ�ŬĂƉĂĐŝƚĞƚĂŵŝ͘�
WĂƌƚŶĞƌƐŬŝ�ŬŽŶǌŽƌĐŝũ�ũĞ�ŶĂ�ǀŝƌƚƵĂůŶĞŵ�
;ƐƉůĞƚŶĞŵͿ�ƐƌĞēĂŶũƵ�ǀ�ŵĂƌĐƵ�ϮϬϮϬ�ƉƌĞĚƐƚĂǀŝů�
ƉƌǀĞ�ŝǌŝĚĞ�ŝŶ�ƌĞǌƵůƚĂƚĞ͘� 
��ŝǌŵĞŶũĂǀŽ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŬŝŚ�ŝĚĞũ�ƐŵŽ�ĚŽůŽēŝůŝ�ƐŵĞƌͲ
ŶŝĐĞ�ǌĂ�ŶĂƐůĞĚŶũĞ�ƉƌŽũĞŬƚŶĞ�ŬŽƌĂŬĞ͗ 

-EĂēƌƚŽǀĂŶũĞ�ŐƌĂĚŝǀĂ�ǌĂ�ƚĞēĂũ�ŝŶ�ŬŽŵƵŶŝŬĂͲ
ĐŝũĂ�ǌ�ƵƉŽƌĂďŶŝŬŝ�͙ 
-WƌĞŐůĞĚ�ŝŐƌĞ�͙ 
-dĞƐƟƌĂŶũĞ�ǌ�ĚŝũĂŬŝ�ŝŶ�ƓƚƵĚĞŶƟ�ƉŽŬůŝĐŶĞŐĂ�
ŝǌŽďƌĂǎĞǀĂŶũĂ�ŝŶ�ƵƐƉŽƐĂďůũĂŶũĂ͙ 

��E�&/�/�Z/�^�/Es/d�� 
dK�W�Zd/�/W�d��/E�d,���Ks�EdZz�hE/s�Z^/dz�^dh�z��E��d�^d/E'�^/͊�/D�ĐŽƵƌƐĞ͕�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ŵŝĚ�ϮϬϮϭ͗ 
�����ϭƐƚ�ƚĂƌŐĞƚ�ŐƌŽƵƉ͗�s�d�ƚƌĂŝŶĞƌƐͬƚĞĂĐŚĞƌƐͬŵĞŶƚŽƌƐ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ��/D 
�����ϮŶĚ�ƚĂƌŐĞƚ�ŐƌŽƵƉ͗�s�d�ƚƌĂŝŶĞĞƐ-ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ��ƐƚƵĚǇŝŶŐ��/D�;ϯ-ϱ��Y&Ϳ 
�����ϯƌĚ�ƚĂƌŐĞƚ�ŐƌŽƵƉ͗�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ŝŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�-�ŵĂŶƵĂů�ůĂďŽƵƌĞƌ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ŽĨ�s�d�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�

^D�Ɛ�ŝŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘ 

^/͊�/D�WKZK�/>K͗�E�a>/�^DK�ad�s/>E���/D�d���:��E��WK�ZK�:h��h͘�/�^>��</�^K�͙ 

/ƚ�ǁĂƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƌŽƵŐŚůǇ�ĞŝŐŚƚ ƚǇƉĞƐ ŽĨ �/D ũŽďƐ�ĂŶĚ�ǀĞƌǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ�ͬĐŽƵƌƐĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ͕�ƵƐƵĂůůǇ��/D�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŽŶůǇ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ͩǁŚŝƚĞ�ĐŽůůĂƌƐͨ�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗�KĚŬƌŝůŝ�ƐŵŽ�ƉƌŝďůŝǎŶŽ�ŽƐĞŵ�ǀƌƐƚ��/D�ƉŽͲ
ŬůŝĐĞǀ�ŝŶ�ǌĞůŽ�ŵĂůŽ�ƚĞēĂũĞǀ�ǌĂ�ƵƐƉŽƐĂďůũĂŶũĞ�ůũƵĚŝ�ǌĂ�ƚĞ�ƉŽŬůŝĐĞ�Žǌ͘�ĚĞůŽǀŶĂ�ŵĞƐƚĂ͘�KďŝēĂũŶŽ�ƐŽ��/D�ƵƐƉŽƐĂďůũĂͲ
ŶũĂ�ŽďůŝŬŽǀĂŶĂ�ƐĂŵŽ�ǌĂ�ŐƌĂĚďĞŶĞ�ƐƚƌŽŬŽǀŶũĂŬĞ͕�Ŭŝ�ĚĞůĂũŽ�ǀ�ƉŝƐĂƌŶĂŚ�ŬŽƚ�ŶƉƌ͗͘ 
�/D�ƵƉƌĂǀůũĂǀĞĐ͕��/D�ŵŽĚĞůĂƌ͕��/D�ǀŽĚũĂ�ƵƐƉŽƐĂďůũĂŶũĂͬƚƌĞŶĞƌͬƵēŝƚĞůũ͕��/D�ĚŝƌĞŬƚŽƌ͕��/D�ƚĞŚŶŝŬ͕��/D�ƐǀĞƚŽǀĂͲ
ůĞĐ͕��/D�ĚŝƌĞŬƚŽƌ�ŵĂƌŬĞƟŶŐĂ�ŝŶ��/D�ƉƌŽŐƌĂŵĞƌ�͙ 

�/D�/��/s�s�'Z����E/,���:�sEK^d/,͗ 
s��h�E/�^W��/&/�E/,��/D�/�K�Z���s�E:�/E�h^WK^��>:�E:����^K��>�s���s�KW�Z�d/s/͕�d�,E/<�͕���>KsK�Ͳ
:�͕�DK:^dZ�͕�K�ZdE/<�͕�/d�͘ 

E�>�d�>/�^DK�E��/��/s͗ 
<ũĞ�ŶĂũ�ǌĂēŶĞŵŽ�Ɛ�ƉƌŝƉƌĂǀŽ��/D�ŝǌŽďƌĂǎĞǀĂŶũĂ�ŝŶ�ƵƐƉŽƐĂďůũĂŶũĂ�ǌĂ�ŐƌĂĚďĞŶĞ�ĚĞůĂǀĐĞ͍ 


