
/EdZK�h�d/KE 

dŚĞ�^ǁĞĚŝƐŚ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐĞ�;^,Ž&Ϳ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ƚŽĐŬŚŽůŵ�
^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�ŝƐ�^ǁĞĚĞŶ͛Ɛ�ŶĂƟŽŶĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐĞŶƚĞƌ�ŝŶ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ͘�/ƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�
ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�dŚĞ�
ĐĞŶƚĞƌ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƉůĂƞŽƌŵ�ǁŚĞƌĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ͕�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐĞĐƚŽƌ�ĐĂŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�
ĨŽƐƚĞƌ�ŶĞǁ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ŐĂŝŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ă�ŐůŽďĂů�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ŝŶ�ĮŶĂŶĐĞ͘� 

EKZ�/���KDW�^^ 

dŚĞ�EŽƌĚŝĐ��ŽŵƉĂƐƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽŽů�ĞŵƉŽǁĞƌƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ƚŽ�
ĂŶĂůǇǌĞ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ-�ĂŶĚ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ǀĂůƵĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ŽĨ�ƉƵďůŝĐůǇ-ƚƌĂĚĞĚ�EŽƌĚŝĐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘�/ƚ�ĞŵƉůŽǇƐ�Ă�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬƐ͕�ƚŽ�
ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�
ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘ 

^,Ž&�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ƚŚĞ�EŽƌĚŝĐ��ŽŵƉĂƐƐ�ĚĂƚĂďĂƐĞ��ŝŶ�ϮϬϭϵ�ĨƌŽŵ�
ZĞƐŝůŝƚǇ���͕�Ă�^ƚŽĐŬŚŽůŵ-ďĂƐĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŚĂƚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƐƵƐͲ
ƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ƐŽĐŝĂů͕�
ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�;�^'Ϳ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�dŚĞ�EŽƌĚŝĐ��ŽŵƉĂƐƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ŬĞǇ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŵĞƚƌŝĐƐ͕�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂƉƉƌŽǆŝͲ
ŵĂƚĞůǇ�ϭϬϬ�ĚĂƚĂ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ĂŶĚ�Ă�
ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĨŽĐƵƐ�ĂƌĞĂƐ͘� 

125',&�&203$66—<285�.(<�72�1$9,*$7,1*�&25325$7(�&203(7,7,9(�$'9$17$*( 

ϮϬϮϭ�^hDD�Z�/Ed�ZE^,/W�t/d,�^,K& 

^ǁĞĚŝƐŚ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐĞ�;^,K&Ϳ  

�Žǆ�ϯϱϱ нϰϲ�ϴ�ϳϯϲ�ϵϭ�ϬϬ��  
ϭϭϭ�ϲϬ�^ƚŽĐŬŚŽůŵ� ǁǁǁ͘ŚŽƵƐĞŽĸŶĂŶĐĞ͘ƐĞ 

WůĞĂƐĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ǇŽƵƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǇŽƵƌ��s�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŽ�
ŽƵƌ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ŵĂŶĂŐĞƌ�DƐ͘�>ŝƐŚƵ��ŚĂŶŐ͗�ůŝƐŚƵ͘ǌŚĂŶŐΛĂůƵŵŶŝ͘ŚŚƐ͘ƐĞ 

EKZ�/�Z�E</E'͘�KD�Z�E<^��^'�D�E�'�D�Ed�
W�Z&KZD�E���K&�Wh�>/�>z�dZ�����EKZ�/�� 
�KDW�E/�^ 

dŚĞ��^'�ĚĂƚĂ�ŝŶ�EŽƌĚŝĐ��ŽŵƉĂƐƐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ��^'�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽŶ�EŽƌĚŝĐZĂŶŬŝŶŐ͘ĐŽŵ͘�EŽƌĚŝĐZĂŶŬͲ
ŝŶŐ͘ĐŽŵ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ��^'�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ŝŶǀĞƐƚͲ
ŵĞŶƚ�ĂŶĂůǇƐĞƐ͕�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ŝŶ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚŝͲ
ǀŝĚƵĂů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘�dŚĞ��^'�ĚĂƚĂ�ŝŶ�EŽƌĚŝĐ��ŽŵƉĂƐƐ�
ŵĂŬĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 
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�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�ϮϬϮϭ�^ǁĞĚŝƐŚ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐĞ� 
�ůů�ƌŝŐŚƚƐ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ 

^hDD�Z�/Ed�ZE^,/W�WZK'Z�D�ϮϬϮϭ� 

dŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚůǇ-ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĂŶĚ�
ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��ŵƉůŽǇĞĚ�ďǇ�^,Ž&͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�
ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�EŽƌĚŝĐ��ŽŵƉĂƐƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽŽů͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�
ŝŶƚĞƌŶƐ�ŚĂǀĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ĨŽƌ�Ă�ĨƵůů-ƟŵĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉŽƐŝͲ
ƟŽŶ�Ăƚ�^,Ž&�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

ϮϬϮϭ�^ƵŵŵĞƌ�/ŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�WƌŽŐƌĂŵ�ůĂƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ĞĂƌůǇ�:ƵůǇ�ƚŽ�ůĂƚĞ�
�ƵŐƵƐƚ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐĞǀĞŶ�ǁĞĞŬƐ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂ�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ŝŶƚĞƌŶƐ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�
ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚĂƐŬƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĚĂŝůǇ�
ǀŝĂ��ŽŽŵ�ĂŶĚ�^ůĂĐŬ͘�tĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ĞĂĐŚ�ƚĞĂŵ�
ŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƚƌǇ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ŶĞĞĚƐ͘� 

WZK:��d^��E��d�^<^ 

/ŶƚĞƌŶƐ�ǁŝůů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�Ă�ƉƌĞ-ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƉƵďͲ
ůŝĐůǇ-ƚƌĂĚĞĚ�EŽƌĚŝĐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��^'�
ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƵƉĚĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƵƉŐƌĂĚŝŶŐ͘��ĐĐŽŵƉůŝƐŚŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬϬ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĐŽǀĞƌͲ
ŝŶŐ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͕�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ĐĂŶ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ƉƌĂĐͲ
ƟĐĞ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ƐĞƚ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ƐŬŝůůƐ͕�ŐĂŝŶ�ƐƚƌƵĐͲ
ƚƵƌĞĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ��^'�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ĂďŽƵƚ��^'�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘� 

�ĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�
ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŵĂŶƵĂů�ĂŶĚ�
ĚĂƚĂ�ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ZĞƐŝůŝƚǇ͘�/ŶƚĞƌŶ�ǁŽƌŬ�ǁŝůů�ďĞ�ŐƵŝĚͲ
ĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ZĞƐŝůŝƚǇ�ƐƵŵŵĞƌ�ŝŶƚĞƌŶ�ĂůƵŵŶƵƐ�ĂŶĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ZĞƐŝůŝƚǇ͘ 

>K��d/KE��E��>����Z^,/W 

dŚĞ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ŝƐ�Ă�ĨƵůů-ƟŵĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŚĂŶĚƐ-ŽŶ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�tŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͕�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ăůů�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚƐ�ƌĞŵŽƚĞůǇ͘�ZĞƐŝůŝƚǇ�/ŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�DĂŶĂŐĞƌƐ�Dƌ͘��ŝŚĂŽ�>ŝƵ�
ĂŶĚ�DƐ͘�>ŝƐŚƵ��ŚĂŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĞīŽƌƚ͘�
WůĞĂƐĞ�ĚŝƌĞĐƚ�Ăůů�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�ůŝƐŚƵ͘ǌŚĂŶŐΛĂůƵŵŶŝ͘ŚŚƐ͘ƐĞ͘ 

&Žƌ�ƚŚĞ�ƐŝǆƚŚ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�^ƵŵŵĞƌ�/ŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�WƌŽͲ

ŐƌĂŵ�ŝƐ�ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ǁĞĚŝƐŚ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐĞ�;^,Ž&Ϳ͘�&Žƌ�

ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŝůů�ŐŽ�Ăůů�ƌĞŵŽƚĞ͘ 


