
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϯ͕�ϮϬϭϯ 

^ƵďŵŝƚƚĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ�ƚŽ�FVIFRPPHQWV#QLVW�JRY 

/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ 
�ddE͗��ĚĂŵ�^ĞĚŐĞǁŝĐŬ 
EĂƚŝŽŶĂů�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ŽĨ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ 
ϭϬϬ��ƵƌĞĂƵ��ƌŝǀĞ͕�^ƚŽƉ�ϴϵϯϬ 
'ĂŝƚŚĞƌƐďƵƌŐ͕�D��ϮϬϴϵϵͲϴϵϯϬ� 
� 
Z�͗��ŽĐŬĞƚ�EŽ͗͘�ϭϯϬϵϬϵϳϴϵͲϯϳϴϵͲϬϭ 

�ĞĂƌ�Dƌ͘�^ĞĚŐĞǁŝĐŬ͕ 

dŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ��ŚŝĞĨ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�KĨĨŝĐĞƌƐ�;E�^�/KͿ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞƐ�ƚŚĞ� 
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐǇďĞƌƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘��E�^�/K�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� 
ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�Ă�ǀĂůƵĂďůĞ�ƚŽŽů�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ĐǇďĞƌ�ƌŝƐŬ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�ƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ� 
ƉƌŽĨŝůĞ�ŽĨ�ĐǇďĞƌƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚŶĞƐƐ�ŝŶ�ƐƚĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ� 
ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇͶĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ŝƚ�ĐǇďĞƌƐĞĐƵƌŝƚǇ͘ 

E�^�/K�ĂƉƉůĂƵĚƐ�E/^d͛Ɛ�ǁŽƌŬ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ĐǇďĞƌƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘�tĞ� 
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ŝƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� 
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ��/KƐ͘��dŚĞ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� 
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂƚƚĞŵƉƚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĂƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�Žƌ�ƌŝƐŬ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� 
ƐĞŶƐĞ͘��ZĂƚŚĞƌ͕�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƌŽĂĚŵĂƉ�ĨŽƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ĂƚƚĞŵƉƚŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŽƐĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ� 
ĂŶĚ�ŚĞůƉƐ�ŝƚ�ŐĂƵŐĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƐĞůĨͲƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ŐŽĂůƐ͘��E/^d�ŚĂƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�Ă� 
ƐƚƌĂŝŐŚƚĨŽƌǁĂƌĚ͕�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĨŽƌŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ� 
ƐĐĂůĂďůĞ�ƚŽ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͕�ďŽƚŚ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ƵƐĞĨƵů� 
ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� 
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘ 

,ŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞĐƚŽƌ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĐǇďĞƌƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�Žƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ĐŽƐƚ� 
ƚŽ�ďĞ�ŵŝŶŝŵŝǌĞĚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ǀŝƚĂů͕�ĐŽƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘�E�^�/K�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚĂƚ� 
ƚŚĞ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƐƚĂƚĞ��/KƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂƐĞ�ƚŽ�ŬĞǇ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŝŶ� 
ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ�ďƌĂŶĐŚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŝŶŐ�ŝŶ�ĐǇďĞƌƐĞĐƵƌŝƚǇ͘� 
&Žƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚŝŵĞ͕�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƚŽŽů�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ� 
ŵĂƚƵƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐǇďĞƌ�ĚĞĨĞŶƐĞƐ͕�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƉůĂƚĨŽƌŵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂƚĞƐ͛� 
ĂĐƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�&ƵƌƚŚĞƌ͕�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϴϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�ƌĞůǇŝŶŐ� 
ŽŶ�E/^d�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�;^WͲϴϬϬͲϱϯͿ�ĂƐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ͕�ĐŽŵƉůǇ�Žƌ�ĞǆĞĐƵƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ� 
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕ϭ�E/^d�ŝƐ�ĐůĞĂƌůǇ�Ă�ƚƌƵƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂďůĞ�ĂĐƚŽƌ�ƚŽ�ďĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĞĨĨŽƌƚ͘� 

ϭ�͞^ƚĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�Ăƚ�ƌŝƐŬ͗�Ă�ĐĂůů�ĨŽƌ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘͟�ϮϬϭϮ��ĞůŽŝƚƚĞͲE�^�/K� 
�ǇďĞƌƐĞĐƵƌŝƚǇ�^ƚƵĚǇ͘�WĂŐĞ�ϭϴ͕�&ŝŐƵƌĞ�ϭϯ͘ 



/Ŷ�ĂŶ�ĞĨĨŽƌƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�E/^d�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂů�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞĐƚŽƌ� 
ĞŶƚŝƚŝĞƐ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŝŶǀŝƚĞ�E/^d�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂĐƚŽƌƐ�ƚŽ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�E�^�/K�ŝŶ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ� 
Ă�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽǀĞƌůĂǇ�ƚŚĂƚ�ĐůĞĂƌůǇ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ĨĞĚĞƌĂů�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ� 
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞŶ� 
ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĐǇďĞƌƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞƚƚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� 
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘��E�^�/K�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĐƌƵĐŝĂů�ƐƚĞƉ�ŝŶ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ĂĚŽƉƚŝŽŶ�ƌĂƚĞƐ�ŝŶ� 
ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞĐƚŽƌ͘��/ƚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞĐƚŽƌ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ͕� 
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�Žƌ�ŚĂǀĞ� 
ƵƚŝůŝǌĞĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŽŽůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ŽŵĞůĂŶĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ͛Ɛ��ƌŝƚŝĐĂů�ZĞƐŝůŝĞŶĐǇ�ZĞǀŝĞǁ͘ 

hůƚŝŵĂƚĞůǇ͕�ƚŚĞ�ƵƐĞĨƵůŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ĞĂƌůǇͲĂĚŽƉƚĞƌƐ͘�� 
E�^�/K�ŚŽƉĞƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ďĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞĨƌŽŶƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĞĨĨŽƌƚ͘��E/^d�ŵĂǇ�ďĞ� 
ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶĐĞŶƚŝǀŝǌĞ�ĞĂƌůǇ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞĐƚŽƌ�ĂĚŽƉƚŝŽŶ�ďǇ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƵƚŝůŝǌĞ� 
ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐǇďĞƌ� 
ƌŝƐŬ͘��tĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŝŶŝƚŝĂů�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ� 
ĂĚŽƉƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞŐƵŶ͕�ĂŶĚ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĐŽŵŵĞŶĚ�E/^d�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŚŝŐŚůǇ�ƉƌŽĂĐƚŝǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘ 

E�^�/K�ůŽŽŬƐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�E/^d�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞƐ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ� 
ŵĂŬĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĂĚŽƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘��WůĞĂƐĞ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŽƵƌ��ŝƌĞĐƚŽƌ� 
ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ĨĨĂŝƌƐ͕�DŝƚĐŚ�,ĞƌĐŬŝƐ͕�Ăƚ�;ϮϬϮͿ�ϴϰϭͲϵϭϯϬ�Žƌ�ŵŚĞƌĐŬŝƐΛĂŵƌŵƐ͘ĐŽŵ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ� 
ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�Žƌ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƚĂƚĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ� 
E/^d�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘ 

^ŝŶĐĞƌĞůǇ͕ 

�ƌĂŝŐ�KƌŐĞƌŽŶ͕�WŚ͘�͕͘��WD 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�E�^�/K 
�/K͕�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�DŝƐƐŝƐƐŝƉƉŝ 
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