
�ĚĚƌĞƐƐ�ĨŽƌ��ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ͬ�zĂǌŦƔŵĂ��ĚƌĞƐŝ͗�&ŝƌĚĂƵƐ�,ĂǇĂƚŝ͕�D���ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�^ƵƌŐĞƌǇ͕�&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚŝ�DĂůĂǇƐŝĂ�^ĂďĂŚ͕�^ĂďĂŚ͕�
DĂůĂǇƐŝĂ��ͲŵĂŝů͗�ĨŝƌĚĂƵƐŚĂǇĂƚŝΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�
ΞdĞůŝĨ�,ĂŬŬŦ�ϮϬϭϵ�'Ăǌŝ�mŶŝǀĞƌƐŝƚĞƐŝ�dŦƉ�&ĂŬƺůƚĞƐŝ�Ͳ�DĂŬĂůĞ�ŵĞƚŶŝŶĞ�ŚƚƚƉ͗ͬͬŵĞĚŝĐĂůũŽƵƌŶĂů͘ŐĂǌŝ͘ĞĚƵ͘ƚƌͬ�ǁĞď�ĂĚƌĞƐŝŶĚĞŶ�ƵůĂƔŦůĂďŝůŝƌ͘�
Ξ�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�ϮϬϭϵ�ďǇ�'Ăǌŝ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�DĞĚŝĐĂů�&ĂĐƵůƚǇ�Ͳ��ǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶͲůŝŶĞ�Ăƚ�ǁĞď�ƐŝƚĞ�ŚƚƚƉ͗ͬͬŵĞĚŝĐĂůũŽƵƌŶĂů͘ŐĂǌŝ͘ĞĚƵ͘ƚƌͬ�
ĚŽŝ͗ŚƚƚƉ͗ͬͬĚǆ͘ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϮϵϵϲͬŐŵũ͘ϮϬϭϵ͘ϱϰ

�� >ĞƐƐŽŶ� ƚŽ� >ĞĂƌŶ� ŝŶ� ĂŶ� /ĂƚƌŽŐĞŶŝĐ� WĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ^ŝŐŵŽŝĚ� sŽůǀƵůƵƐ� ĂĨƚĞƌ� �ŶĚŽƐĐŽƉŝĐ�
�ĞƌŽƚĂƚŝŽŶ�

�ŶĚŽƐŬŽƉŝŬ��ĞƌŽƚĂƐǇŽŶ�^ŽŶƌĂƐŦ�^ŝŐŵŽŝĚ�sŽůǀƵůƵƐƵŶ�7ǇĂƚƌŽũĞŶŝŬ�WĞƌĨŽƌĂƐǇŽŶƵŶĚĂŶ��ůŦŶĂĐĂŬ��ŝƌ��ĞƌƐ�

WĂƵůŝŶĞ�zĂƉϭ͕�&ŝƌĚĂƵƐ�,ĂǇĂƚŝϭ͕�EŝŬ��ŵŝŶ�^ĂŚŝĚϭ͕�EŽƌŶĂǌŝƌĂŚ��ǌŝǌĂŶϮ͕�&ĂŝƌƌƵů�<ĂĚŝƌϯ͕��ŶĚĞĞ��ǌƵůŬĂƌŶĂĞŶ��ĂŬĂƌŝĂϰ

EŝŬ�YŝƐƚŝ�&ĂƚŚŝϱ

ϭ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�^ƵƌŐĞƌǇ͕�&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚŝ�DĂůĂǇƐŝĂ�^ĂďĂŚ͕�<ŽƚĂ�<ŝŶĂďĂůƵ͕�^ĂďĂŚ͕�DĂůĂǇƐŝĂ�
Ϯ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WĂƚŚŽďŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�DĞĚŝĐĂů��ŝĂŐŶŽƐƚŝĐ͕�&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚŝ�DĂůĂǇƐŝĂ�^ĂďĂŚ͕�<ŽƚĂ�<ŝŶĂďĂůƵ͕�^ĂďĂŚ͕�DĂůĂǇƐŝĂ�
ϯ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚŝ�DĂůĂǇƐŝĂ�^ĂďĂŚ͕�<ŽƚĂ�<ŝŶĂďĂůƵ͕�^ĂďĂŚ͕�DĂůĂǇƐŝĂ�
ϰ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�^ƵƌŐĞƌǇ͕�&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚŝ�^ĂŝŶƐ�DĂůĂǇƐŝĂ͕�<ŽƚĂ��ŚĂƌƵ͕�<ĞůĂŶƚĂŶ͕�DĂůĂǇƐŝĂ�
ϱ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�^ƵƌŐĞƌǇ͕�&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚŝ�WƵƚƌĂ�DĂůĂǇƐŝĂ͕�^ĞƌĚĂŶŐ͕�^ĞůĂŶŐŽƌ͕�DĂůĂǇƐŝĂ�

��^dZ��d�

��ϳϴͲǇĞĂƌͲŽůĚ� ŐĞŶƚůĞŵĂŶ�ǁĂƐ� ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ǁŝƚŚ� ƐƚĂďůĞ� ƐŝŐŵŽŝĚ� ǀŽůǀƵůƵƐ� ĂĨƚĞƌ�
ĐŽŵƉůĂŝŶŝŶŐ� ŽĨ� ĂĐƵƚĞ� ĂďĚŽŵŝŶĂů� ƉĂŝŶ� ǁŝƚŚ� ŶŽ� ďŽǁĞů� ŽƉĞŶŝŶŐ� ĨŽƌ� Ă� ǁĞĞŬ͘�
�ďĚŽŵŝŶĂů�ƌĂĚŝŽŐƌĂƉŚǇ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ƚŚĞ�ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ĂĨƚĞƌ�ƐŚŽǁŝŶŐ�Ă�ƚǇƉŝĐĂů�ĐŽĨĨĞĞ�
ďĞĂŶ� ƐŝŐŶ͘� KƉƚŝŶŐ� ĨŽƌ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝǀĞ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ĂŶ� ƵƌŐĞŶƚ� ĞŶĚŽƐĐŽƉŝĐ�
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ� ǁĂƐ� ĂƚƚĞŵƉƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ� ŽĨ� ĨůĂƚƵƐ� ƚƵďĞ� ĂŶĚ� ĂĐŚŝĞǀĞĚ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ĨůĂƚƵƐ�ƚƵďĞ�ĚŝƐůŽĚŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶƐĞƌƚŝŽŶ�
ǁĂƐ� ĂƚƚĞŵƉƚĞĚ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ĚŝƌĞĐƚ� ǀŝƐŝŽŶ͘� WĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ� ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞĚ� ĂŶĚ�
ĐŽŵƉƵƚĞĚ� ƚŽŵŽŐƌĂƉŚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂďĚŽŵĞŶ� ƌĞǀĞĂůĞĚ� ĂŶ� ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�
ƉŶĞƵŵŽƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ� ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ� ƵƌŐĞŶƚ� ůĂƉĂƌŽƚŽŵǇ͘ DĂƐƐŝǀĞ� ĨĂĞĐĂů�
ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ǀŝƐƵĂůŝǌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƐŚĂƌƉ�ƚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůĂƚƵƐ�ƚƵďĞ�
ƉŝĞƌĐŝŶŐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ƐŝŐŵŽŝĚ� ĐŽůŽŶŝĐ� ǁĂůů͘� ,ĂƌƚŵĂŶŶΖƐ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� ǁĂƐ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŚĞ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞĚ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘�,Ğ�ƐƵĐĐƵŵďĞĚ�ϯ�
ĚĂǇƐ� ĂĨƚĞƌ� ƚŚĞ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘ tĞ� ĚĞƐĐƌŝďĞ� Ă� ĐĂƐĞ� ŽĨ� Ă� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ĞŶĚŽƐĐŽƉŝĐ�
ĚĞƌŽƚĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƐŝŐŵŽŝĚ� ǀŽůǀƵůƵƐ� ǁŝƚŚ� ŝĂƚƌŽŐĞŶŝĐ� ďŽǁĞů� ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ� ĂĨƚĞƌ�
ƌĞŝŶƐĞƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨůĂƚƵƐ�ƚƵďĞ͘��

<ĞǇ� tŽƌĚƐ͗� ^ŝŐŵŽŝĚ� ĐŽůŽŶ͕� ǀŽůǀƵůƵƐ͕� ĐŽůŽŶŽƐĐŽƉŝĐ� ƐƵƌŐŝĐĂů� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�
ŝĂƚƌŽŐĞŶŝĐ�ĚŝƐĞĂƐĞ�

ZĞĐĞŝǀĞĚ͗��ϭϭ͘Ϭϵ͘ϮϬϭϴ� ������������������ ���������������������ĐĐĞƉƚĞĚ͗�Ϭϯ͘ϬϮ͘ϮϬϭϵ�

P��d�

zĞƚŵŝƔ�ƐĞŬŝǌ�ǇĂƔŦŶĚĂ�ďŝƌ�ĞƌŬĞŬ͕�ďŝƌ�ŚĂĨƚĂ�ďŽǇƵŶĐĂ�ďĂŒŦƌƐĂŬ�ĂĕŦŬůŦŒŦ�ŽůŵĂǇĂŶ�ĂŬƵƚ�
ŬĂƌŦŶ�ĂŒƌŦƐŦ�ƔŝŬĂǇĞƚŝ�ƐŽŶƌĂƐŦŶĚĂ�ƐƚĂďŝů�ƐŝŐŵŽŝĚ�ǀŽůǀƵůƵƐ�ƚĂŶŦƐŦ�ĂůĚŦ͘��ďĚŽŵŝŶĂů�
ƌĂĚǇŽŐƌĂĨŝ�ƚŝƉŝŬ�ďŝƌ�ŬĂŚǀĞ�ĕĞŬŝƌĚĞŒŝ�ŝƔĂƌĞƚŝ�ŐƂƐƚĞƌĚŝŬƚĞŶ�ƐŽŶƌĂ�ƚĂŶŦǇŦ�ĚŽŒƌƵůĂĚŦ͘�
<ŽŶƐĞƌǀĂƚŝĨ� ǇƂŶĞƚŝŵŝ� ƚĞƌĐŝŚ� ĞĚĞƌĞŬ͕� ĨůĂƚƵƐ� ƚƺƉƺŶ� ǇĞƌůĞƔƚŝƌŝůŵĞƐŝǇůĞ� ĂĐŝů�
ĞŶĚŽƐŬŽƉŝŬ� ƌĞĚƺŬƐŝǇŽŶ� ŐŝƌŝƔŝŵŝ� ďĂƔĂƌŦůŦ� ďŝƌ� ƔĞŬŝůĚĞ� ƵǇŐƵůĂŶĚŦ͘� �ŶĐĂŬ͕� ĨůĂƚƵƐ�
ƚƺƉƺ� ƐĞƌǀŝƐƚĞ� ǇĞƌŝŶĚĞŶ� ŽǇŶĂŵŦƔ� ǀĞ� ĚŽŒƌƵĚĂŶ� ŐƂƌƺƔ� ŽůŵĂĚĂŶ� ǇĞŶŝĚĞŶ�
ǇĞƌůĞƔƚŝƌŵĞǇĞ� ĕĂůŦƔŦůŵŦƔƚŦƌ͘� ,ĂƐƚĂŶŦŶ� ĚƵƌƵŵƵ� ŬƂƚƺůĞƔƚŝ� ǀĞ� ďĂƚŦŶ� ďŝůŐŝƐĂǇĂƌůŦ�
ƚŽŵŽŐƌĂĨŝƐŝŶĚĞ� ĂĐŝů� ůĂƉĂƌŽƚŽŵŝ� ŐĞƌĞŬƚŝƌĞŶ� ŐĞŶŝƔ� ďŝƌ� ƉŶƂŵŽƉĞƌŝƚŽŶ� ŽůĚƵŒƵ�
ŽƌƚĂǇĂ�ĕŦŬƚŦ͘�DĂƐŝĨ�ĨĞŬĂů�ŬŽŶƚĂŵŝŶĂƐǇŽŶ͕�ĨůĂƚƵƐ�ƚƺƉƺŶƺŶ�ŬĞƐŬŝŶ�ƵĐƵŶƵŶ�ƐŝŐŵŽŝĚ�
ŬŽůŽŶƵ�ĚƵǀĂƌŦ�ďŽǇƵŶĐĂ�ĚĞůĚŝŒŝ�ŬĂŶŦƚŦ� ŝůĞ�ŐƂƌƐĞůůĞƔƚŝƌŝůĚŝ͘�,ĂƌƚŵĂŶŶ�ƉƌŽƐĞĚƺƌƺ�
ǇĂƉŦůĚŦ͘� �ŶĐĂŬ� ĂŵĞůŝǇĂƚ� ŽůŵĂƐŦŶĂ� ƌĂŒŵĞŶ� ŚĂƐƚĂŶŦŶ� ĚƵƌƵŵƵ� ŬƂƚƺůĞƔƚŝ͘�
KƉĞƌĂƐǇŽŶĚĂŶ� ϯ� ŐƺŶ� ƐŽŶƌĂ� ŬĂǇďĞĚŝůĚŝ͘� &ůĂƚƵƐ� ƚƺƉƺŶƺŶ� ƚĞŬƌĂƌ�
ǇĞƌůĞƔƚŝƌŝůŵĞƐŝŶĚĞŶ�ƐŽŶƌĂ�ŽůƵƔĂŶ�ŝǇĂƚƌŽũĞŶŝŬ�ďĂŒŦƌƐĂŬ�ƉĞƌĨŽƌĂƐǇŽŶƵ�ŝůĞ�ďŝƌůŝŬƚĞ�
ƐŝŐŵŽŝĚ�ǀŽůǀƵůƵƐƵŶ�ďĂƔĂƌŦůŦ�ĞŶĚŽƐŬŽƉŝŬ�ĚĞƌŽƚĂƐǇŽŶƵŶƵ�ƚĂŶŦŵůĂĚŦŬ͘�

�ŶĂŚƚĂƌ�^ƂǌĐƺŬůĞƌ͗� ^ŝŐŵŽŝĚ�ŬŽůŽŶ͕�ǀŽůǀƵůƵƐ͕�ŬŽůŽŶŽƐŬŽƉŝŬ�ĐĞƌƌĂŚŝ�ƉƌŽƐĞĚƺƌ͕�
ŝǇĂƚƌŽũĞŶŝŬ�ŚĂƐƚĂůŦŬ�

'ĞůŝƔ�dĂƌŝŚŝ͗�Ϭϵ͘ϭϭ͘ϮϬϭϴ� ��������������������������������<ĂďƵů�dĂƌŝŚŝ͗�ϬϮ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϵ�
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�ĐƵƚĞ�ƐŝŐŵŽŝĚ�ǀŽůǀƵůƵƐ�ŝƐ�Ă�ƐƵƌŐŝĐĂů�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ƚŽƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐŝŐŵŽŝĚ�ĐŽůŽŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ŝƚƐ�ŵĞƐĞŶƚĞƌŝĐ�ĂǆŝƐ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ĂĐƵƚĞ�ůĂƌŐĞ�ŝŶƚĞƐƚŝŶĂů�
ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘� /Ĩ� ŝƚ͛Ɛ� ůĞĨƚ� ƵŶƚƌĞĂƚĞĚ͕� ŽĨƚĞŶ� ŝƚ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŝŶ� ůŝĨĞͲƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ�
ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ� ŶĂŵĞůǇ� ďŽǁĞů� ŝƐĐŚĞŵŝĂ͕� ŐĂŶŐƌĞŶĞ͕� ĂŶĚ� ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ;ϭ͕ϮͿ͘� dŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƵŶĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐƚĂďůĞ�ƐŝŐŵŽŝĚ�ǀŽůǀƵůƵƐ�ŝŶ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ� ƐĞƚƚŝŶŐ� ŝƐ� ĐŽůŽŶŽƐĐŽƉŝĐ�ĚĞƌŽƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ� ǀŝĂ� ĨůĂƚƵƐ�
ƚƵďĞ;ϯͿ͘� �ŵĞƌŐĞŶĐǇ� ƐƵƌŐĞƌǇ� ŝƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ŝŶ� ƉĂƚŝĞŶƚƐ� ǁŚŽ� ŚĂĚ� ĨĂŝůĞĚ�
ŶŽŶŽƉĞƌĂƚŝǀĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� Žƌ� ŝŶ� ƚŚŽƐĞ� ǁŝƚŚ� ƉĞƌŝƚŽŶŝƚŝƐ͕� ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ� Žƌ� ďŽǁĞů�
ŐĂŶŐƌĞŶĞ�ƵƉŽŶ�ŝŶŝƚŝĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ;ϰͿ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�
ŽĨ� ƐŝŐŵŽŝĚ� ǀŽůǀƵůƵƐ� ŝƐ� ƐŝŐŵŽŝĚ� ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŝĂƚƌŽŐĞŶŝĐ� ƐŝŐŵŽŝĚ�
ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ�ƉŽƐƚͲĞŶĚŽƐĐŽƉŝĐ�ĚĞƌŽƚĂƚŝŽŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ƉůĂĐĞĚ�ĨůĂƚƵƐ�
ƚƵďĞ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ͘�tĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�Ă�ϳϴͲǇĞĂƌͲŽůĚ�ŐĞŶƚůĞŵĂŶ�ǁŚŽ�
ŚĂĚ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĞŶĚŽƐĐŽƉŝĐ�ĚĞƌŽƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŝŐŵŽŝĚ�ǀŽůǀƵůƵƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďŽǁĞů�
ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ�ĂĨƚĞƌ�ƌĞŝŶƐĞƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨůĂƚƵƐ�ƚƵďĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŝƚƐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ͘�dŽ�
ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĐĂƐĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƐŝŵŝůĂƌ�
ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͘�

��^��Z�WKZd�

�� ϳϴͲǇĞĂƌͲŽůĚ� ŐĞŶƚůĞŵĂŶ� ǁĂƐ� ĂĚŵŝƚƚĞĚ� ƚŽ� ŽƵƌ� ŚŽƐƉŝƚĂů� ǁŝƚŚ� ĂďĚŽŵŝŶĂů�
ĚŝƐƚĞŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ϳ�ĚĂǇƐ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ŶŽ�ďŽǁĞů�ŽƉĞŶŝŶŐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŶĂƵƐĞĂ�
ĂŶĚ�ǀŽŵŝƚŝŶŐ�ŽĨ�ƉĂƌƚŝĂůůǇ�ĚŝŐĞƐƚĞĚ�ĨŽŽĚ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů� ŝůůŶĞƐƐĞƐ�
ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŚǇƉĞƌƚƌŝŐůǇĐĞƌŝĚĞŵŝĂ͕�ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ĂďĚŽŵŝŶĂů�ĂŽƌƚŝĐ�
ĂŶĞƵƌǇƐŵ�ƌĞƉĂŝƌ�ϭϯ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘�KŶ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͕�ŚŝƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ŐŽŽĚ�
ďƵƚ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĚĞŚǇĚƌĂƚĞĚ͘�,ŝƐ�ĂďĚŽŵĞŶ�ǁĂƐ�ƐŽĨƚ�ďƵƚ�ĚŝƐƚĞŶĚĞĚ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�
ƉĞƌŝƚŽŶŝƚŝƐ͘�dŚĞ�ƌĞĐƚƵŵ�ǁĂƐ�ĞŵƉƚǇ�ŽŶ�ƉĞƌ�ƌĞĐƚĂů�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ƌĞŶĂů�ƉƌŽĨŝůĞ�
ǁĂƐ�ĚĞƌĂŶŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƵƌĞĂ�ŽĨ�ϵ͘ϳ�ŵŵŽůͬ>͕�ĐƌĞĂƚŝŶŝŶĞ�ϭϯϳ�ŵŵŽůͬ>͘�KƚŚĞƌ�ďůŽŽĚ�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ŶŽƌŵĂů�ůŝŵŝƚƐ͘�̂ ĞƌƵŵ�ůĂĐƚĂƚĞ�ǁĂƐ�Ϯ͘Ϭ͘�sĞŶŽƵƐ�ďůŽŽĚ�
ŐĂƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ŶŽ�ŵĞƚĂďŽůŝĐ�ĂĐŝĚŽƐŝƐ͘�,ŝƐ�ĐŚĞƐƚ�ǆͲƌĂǇ�ƐŚŽǁĞĚ�ŶŽƌŵĂů�ůƵŶŐ�ĨŝĞůĚƐ�
ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�Ăŝƌ�ƵŶĚĞƌ�ĚŝĂƉŚƌĂŐŵ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭĂͿ͘��ďĚŽŵŝŶĂů�ƌĂĚŝŽŐƌĂƉŚ�
ƐŚŽǁĞĚ�ĚŝůĂƚĞĚ�ůĂƌŐĞ�ďŽǁĞů�ǁŝƚŚ�ĐŽĨĨĞĞ�ďĞĂŶ�ƐŝŐŶ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭďͿ͘��

ϮϭϮ��ĂƐĞ�ZĞƉŽƌƚ�ͬ�KůŐƵ�^ƵŶƵŵƵ



&ŝŐƵƌĞ� ϭ;�Ϳ͘� �ƌĞĐƚ� ĐŚĞƐƚ� ƌĂĚŝŽŐƌĂƉŚ� ƵƉŽŶ� ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ� ƐŚŽǁŝŶŐ� ŶŽ� Ăŝƌ� ƵŶĚĞƌ�
ĚŝĂƉŚƌĂŐŵ͘� ;�Ϳ͘� WůĂŝŶ� ĂďĚŽŵŝŶĂů� ƌĂĚŝŽŐƌĂƉŚ� ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ƌĞǀĞĂůĞĚ� ĚŝůĂƚĞĚ�
ůĂƌŐĞ�ďŽǁĞů�ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ĚŝůĂƚĞĚ�ƐŝŐŵŽŝĚ�ůŽŽƉ�ǁŝƚŚ�ĐŽĨĨĞĞ�ďĞĂŶ�ƐŝŐŶ͘�

,Ğ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ĨůƵŝĚ�ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝŽŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĂĐƵƚĞ�ŬŝĚŶĞǇ�ŝŶũƵƌǇ͘�/Ŷ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƐƚĂďůĞ�
ƐŝŐŵŽŝĚ� ǀŽůǀƵůƵƐ͕� ŚĞ� ǁĂƐ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ� ƐĞŶƚ� ĨŽƌ� ĨůĞǆŝďůĞ� ƐŝŐŵŽŝĚŽƐĐŽƉǇ� ĂŶĚ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ� ĞŶĚŽƐĐŽƉŝĐ� ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ� ǁĂƐ� ĂƚƚĞŵƉƚĞĚ͘� tĞ� ŵĂŶĂŐĞĚ� ƚŽ� ƐĐŽƉĞ�
ƉƌŽǆŝŵĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚǁŝƐƚĞĚ�ƐĞŐŵĞŶƚ͘�tŚŝƌůƉŽŽů�ƐŝŐŶ�ǁĂƐ�ŶŽƚĞĚ͘�dŚĞ�ŵƵĐŽƐĂ�ŽĨ�
ƐŝŐŵŽŝĚ� ĐŽůŽŶ�ǁĂƐ� ŚĞĂůƚŚǇ͘� �� ĨůĂƚƵƐ� ƚƵďĞ�ǁĂƐ� ŝŶƐĞƌƚĞĚ� ĂŶĚ� ĂŶĐŚŽƌĞĚ͘� WŽƐƚ�
ƐŝŐŵŽŝĚŽƐĐŽƉǇ͕� ƚŚĞ� ƉĂƚŝĞŶƚ�ǁĂƐ� ŚĞŵŽĚǇŶĂŵŝĐĂůůǇ� ƐƚĂďůĞ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� ǁĂƌĚ͕� ƚŚĞ�
ĨůĂƚƵƐ�ƚƵďĞ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĂůůǇ�ŚĂĚ�ĚŝƐůŽĚŐĞĚ͘�

/ƚ�ǁĂƐ�ƌĞŝŶƐĞƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŝŐŶŽĐĂŝŶĞ�ŐĞů�ƵƐŝŶŐ�ďůŝŶĚĞĚ�ŵĞƚŚŽĚ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ǁĂƐ�
ƵŶĞǀĞŶƚĨƵů͘� ,Ğ� ǁĂƐ� ƐƚĂďůĞ� ƵŶƚŝů� ϲ� ŚŽƵƌƐ� ƉŽƐƚ� ƌĞŝŶƐĞƌƚŝŽŶ͕� ŚĞ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞ� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ� ĂŶĚ� ƚǇƉĞ� ϭ� ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ� ĨĂŝůƵƌĞ͘� ,ŝƐ�
ǀĞŶƚŝůĂƚŽƌǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁĂƐ�ƵƉŐƌĂĚĞĚ�ƚŽ�ǀĞŶƚŝůĂƚŽƌǇ�ŵĂƐŬ�ϰϬй͘�KŶ�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�
ŚŝƐ�ĂďĚŽŵĞŶ�ďĞĐĂŵĞ�ƚĞŶƐĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚĞŶĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵŝůĚ�ƚĞŶĚĞƌŶĞƐƐ�ŽŶ�ƉĂůƉĂƚŝŽŶ͘�
��ĐŽŵƉƵƚĞĚ�ƚŽŵŽŐƌĂƉŚǇ�;�dͿ�ŽĨ�ĂďĚŽŵĞŶ�ǁĂƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ĂŶ�
ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ƉŶĞƵŵŽƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ�ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐ�ŽĨ�ǀŝƐĐĞƌĂů�ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ�;&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ͘��

&ŝŐƵƌĞ� Ϯ͘� WůĂŝŶ� ĂďĚŽŵŝŶĂů� ĐŽŵƉƵƚĞĚ� ƚŽŵŽŐƌĂƉŚǇ� ƌĞǀĞĂůŝŶŐ� ŐƌŽƐƐ�
ƉŶĞƵŵŽƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ͘�

,Ğ�ǁĂƐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƉŽƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƵƌŐĞŶƚ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ůĂƉĂƌŽƚŽŵǇ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ŽŶ�
ĨůƵŝĚ� ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝŽŶ͕� ŚŝƐ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ� ĞǀĞŶ� ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞĚ͘� ,Ğ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ƚŽ� ŚĂǀĞ�
ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞ�Ϯ� ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ĨĂŝůƵƌĞ� ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ĞůĞĐƚŝǀĞ� ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ͘�,Ğ�
ǁĂƐ�ƐƚĂďŝůŝǌĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ĐĂƌĞ�ƵŶŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ĞŵďĂƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘�KŶĐĞ�
ƐƚĂďůĞ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ƉƵƐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƚŚĞĂƚƌĞ͘��ƵƌŝŶŐ�ůĂƉĂƌŽƚŽŵǇ͕�ŵĂƐƐŝǀĞ�
ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ� ĨĂĞĐĂů� ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ� ǁĂƐ� ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ� ƵƉŽŶ� ĞŶƚĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ�
ƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ͘�dŚĞ�ƐŝŐŵŽŝĚ�ĐŽůŽŶ�ǁĂƐ�ƌĞĚƵŶĚĂŶƚ͘���ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ŶŽƚĞĚ�Ăƚ�
ƚŚĞ� ƐŝŐŵŽŝĚ� ĐŽůŽŶ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƚŝƉ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐŚĂƌƉ� ĨůĂƚƵƐ� ƚƵďĞ� ĂďƵƚƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽůŽŶ�
;&ŝŐƵƌĞ� ϯĂ͕� ϯďͿ͘� WĂƚŝĞŶƚ� ǁĂƐ� ƉƌĞĐĞĚĞĚ� ǁŝƚŚ� ,ĂƌƚŵĂŶŶ͛Ɛ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� ĂŶĚ�
ƉĞƌŝƚŽŶĞĂů�ůĂǀĂŐĞ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϯ;�Ϳ͘�dŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌƉ�ĨůĂƚƵƐ�ƚƵďĞ�ƉŝĞƌĐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽůŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƵƐŝŶŐ�
ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ͘�

$�

%�

$�

zĂƉ�Ğƚ�Ăů͘�
/ĂƚƌŽŐĞŶŝĐ�ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŝŐŵŽŝĚ�ǀŽůǀƵůƵƐ��Ϯϭϯ

'D:�
ϮϬϭϵ͖�ϯϬ͗�ϮϭϮͲϮϭϰ�



&ŝŐƵƌĞ�ϯ ;�Ϳ͘�WĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ�ŶŽƚĞĚ�Ăƚ�ƐŝŐŵŽŝĚ�ĐŽůŽŶ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨŽƌĐĞƉƐ͘�;�Ϳ͘
��ĐŚĞƐƚ�ƚƵďĞ�ǁŝƚŚ�ƐŚĂƌƉ�ƚŝƉ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ƐƵďƐƚŝƚƵƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŽĨƚ�ĨůĂƚƵƐ�
ƚƵďĞ͘�

�ĨƚĞƌ� ƚŚĞ� ƐƵƌŐĞƌǇ͕� ŚŝƐ� ŐĞŶĞƌĂů� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ� ĚŝĚ� ŶŽƚ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ĂŶĚ� ŚĞ� ďĞĐĂŵĞ�
ĐƌŝƚŝĐĂůůǇ�ŝůů͘�,Ğ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞĚ�ŝŶƚƌĂǀĂƐĐƵůĂƌ�ĐŽĂŐƵůĂƚŝŽŶ͕�ǁŽƌƐĞŶŝŶŐ�
ŵĞƚĂďŽůŝĐ�ĂĐŝĚŽƐŝƐ�ĂŶĚ�ŚǇƉŽƚŚĞƌŵŝĂ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ŽŶ�ŚĂĞŵŽĚŝĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ŝŶŽƚƌŽƉŝĐ�
ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ŚĞ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ƐƵĐĐƵŵďĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ϯ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƐƵƌŐĞƌǇ͘�

�/^�h^^/KE�
�ŽůŽŶŝĐ�ǀŽůǀƵůƵƐ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ĂĞƚŝŽůŽŐǇ�ŽĨ�ůĂƌŐĞ�ďŽǁĞů�ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘�DĂũŽƌŝƚǇ�

ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞƐ�ŚĂƉƉĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŵŽŝĚ�ĐŽůŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐĂĞĐƵŵ;ϭͿ͘��ĂƌůǇ�
ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵƉƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ĂƐ�ǀŽůǀƵůƵƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ŝƐĐŚĞŵŝĂ�
ŚĂƐ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϳй�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝƐĐŚĞŵŝĂ�ǁŚŝĐŚ�
ĂƌĞ� ϯϯͲϴϬй;ϭͿ͘� dŚĞ� ƉĂƚŚŽƉŚǇƐŝŽůŽŐǇ� ŽĨ� ƐŝŐŵŽŝĚ� ǀŽůǀƵůƵƐ� ŝŶǀŽůǀĞƐ� ƐĞǀĞƌĂů�
ĨĂĐƚŽƌƐ͘�dŚƌĞĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ͖�ĞůŽŶŐĂƚĞĚ�Žƌ� ƌĞĚƵŶĚĂŶƚ�ƐŝŐŵŽŝĚ� ůŽŽƉ͕�
ŶĂƌƌŽǁĞĚ� ƐŝŐŵŽŝĚ�ŵĞƐŽĐŽůŽŶ� ďĂƐĞ� Ăƚ� ŝƚƐ� ƉĂƌŝĞƚĂů� ĂƚƚĂĐŚŵĞŶƚ� ĂŶĚ� Ă� ƚŽƌƋƵĞ�
ĨŽƌĐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐŝŐŵŽŝĚ� ůŽŽƉ͕� ǁŚŝĐŚ� ĐĂƵƐĞƐ� ƚŚĞ� ƚŽƌƐŝŽŶ� ƉƌŽĐĞƐƐ;ϱͿ͘� �ůĂƐƐŝĐĂůůǇ͕�
ƐŝŐŵŽŝĚ� ǀŽůǀƵůƵƐ� ŽĐĐƵƌƐ� ŝŶ� Ă� ĐůŽĐŬǁŝƐĞ� ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͘�tŚĞŶ� ƚŚĞ� ƐŝŐŵŽŝĚ� ĐŽůŽŶ�
ƚǁŝƐƚƐ�ŽŶ�ŝƚƐ�ŵĞƐĞŶƚĞƌŝĐ�ĂǆŝƐ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ĐĂƵƐĞ�ĐůŽƐĞĚ�ůŽŽƉ�ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂƐ�ďŽƚŚ�ĞŶĚƐ�
ĂƌĞ�ŽĐĐůƵĚĞĚ͘�dŚĞ�ďŽǁĞů�ŐĂƐ�ĞŶƚĞƌƐ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞĚ�ůŽŽƉ�ďƵƚ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĞƐĐĂƉĞ�ĨƌŽŵ�
ŝƚ͕� ƌĞƐƵůƚŝŶŐ� ŝŶ� ďŽǁĞů� ĚŝůĂƚĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ƚŝŐŚƚĞŶŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚǁŝƐƚĞĚ� ůŽŽƉ͕�
ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ� ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ďůŽŽĚ� ƐƵƉƉůǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� ďŽǁĞů͕� ĐĂƵƐŝŶŐ� ďŽǁĞů�
ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƐĐŚĂĞŵŝĂ;ϲͿ͘�
dŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ĐŽůŽŶŝĐ�ǀŽůǀƵůƵƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĞǆĐůƵĚĞ�ďŽǁĞů�ŝƐĐŚĞŵŝĂ͘�&Žƌ�

ĂĐƵƚĞ�ƵŶĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ŶŽŶͲŝƐĐŚĂĞŵŝĐ� ǀŽůǀƵůƵƐ͕� ƚŚĞ�ŽƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝƐ�
ĐŽůŽŶŽƐĐŽƉŝĐ�ĚĞƌŽƚĂƚŝŽŶ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ĞůĞĐƚŝǀĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĞ�ƐƵƌŐĞƌǇ;ϳͿ͘ /ƐĐŚĂĞŵŝĐ�
ŶĞĐƌŽƐŝƐ� ŽĨ� ƐŝŐŵŽŝĚ� ǁĂůů� ĐĂƵƐŝŶŐ� ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ� ŝƐ� Ă� ĐŽŵŵŽŶ� ĚƌĞĂĚĞĚ�
ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƐŝŐŵŽŝĚ� ǀŽůǀƵůƵƐ͘� �ƵƌŝŶŐ� ĞŶĚŽƐĐŽƉŝĐ� ĚĞƚŽƌƐŝŽŶ� ĂŶĚ�
ĚĞĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƐŝŐŵŽŝĚ�ǀŽůǀƵůƵƐ͕�Ă�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ĐĂƚŚĞƚĞƌ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ŝŶƐĞƌƚĞĚ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ƐŝŐŵŽŝĚ�ĐŽůŽŶ�ĂĚǀĂŶĐĞƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŐƵŝĚĞĚ�ďǇ�Ă�ŐƵŝĚĞ�
ǁŝƌĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶǇ�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ƉĞƌŝƚŽŶĞĂů�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ�Žƌ�ŝƐĐŚĞŵŝĐ�ďŽǁĞů͕�ƉĞƌŝƚŽŶŝƚŝƐ�
Žƌ� ƵŶƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ŶŽŶͲƐƵƌŐŝĐĂů� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕� ƚŚĞ� ŽŶůǇ� ŽƉƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŝƐ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐƵƌŐŝĐĂů�ƌĞƐĞĐƚŝŽŶ͘��
dŚĞ�ĨůĂƚƵƐ�ƚƵďĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐĂƐĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�Ă�ƉƌŽƉĞƌ�ƐŽĨƚ�ĨůĂƚƵƐ�ƚƵďĞ͘�

/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ĐŚĞƐƚ�ƚƵďĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĨůĂƚƵƐ�ƚƵďĞ͘�
/ƚ�ǁĂƐ� ƐƚŝĨĨĞƌ�ĂŶĚ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĂůůǇ�ŚĂĚ�Ă� ƐŚĂƌƉ� ĂŶĚ�ƉŽŝŶƚĞĚ� ƚŝƉ� ;&ŝŐƵƌĞ�ϯĐͿ͘� dŚĞ�
ŝŶŝƚŝĂů� ĨůĂƚƵƐ� ƚƵďĞ� ŚĂĚ� ĚŝƐůŽĚŐĞĚ� ƉŽƐƚͲĞŶĚŽƐĐŽƉŝĐ� ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ŝƚ� ǁĂƐ�
ƌĞŝŶƐĞƌƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽůŽŶ�ŝŶ�Ă�ďůŝŶĚĞĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌƉ�ƚŝƉ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ĐŽůŽŶ͘���ŚŝŐŚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�ŝĂƚƌŽŐĞŶŝĐ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ� ĐĂƐĞ�ǁĂƐ�ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ� ĨŽƌĐĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƐŚĂƌƉ� ƚŝƉ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĨůĂƚƵƐ� ƚƵďĞ�
ƉŝĞƌĐŝŶŐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ǁĂůů� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐŝŐŵŽŝĚ� ĐŽůŽŶ͘� �ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĞŶĚŽƐĐŽƉŝĐ�
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ͕� ƚŚĞ� ĐŽůŽƵƌ� ŽĨ� ƐŝŐŵŽŝĚ� ĐŽůŽŶŝĐ� ŵƵĐŽƐĂ� ǁĂƐ� ǀŝƐƵĂůŝǌĞĚ� ĐůĞĂƌůǇ͕�
ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ǀŝĂďůĞ͘�dŚƵƐ͕�ǁĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐƵƐƉĞĐƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŝƐĐŚĞŵŝĐ�
ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ͘��
�ŶĚŽƐĐŽƉŝĐ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŝŐŵŽŝĚ�ǀŽůǀƵůƵƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŝƐ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�

ƐĂĨĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞ�ŝŶ�ƵŶĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ĂĐƵƚĞ�ƐŝŐŵŽŝĚ�ǀŽůǀƵůƵƐ͘�
/ĂƚƌŽŐĞŶŝĐ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŝŐŵŽŝĚ�ĐŽůŽŶ�ƉŽƐƚͲĞŶĚŽƐĐŽƉŝĐ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�
ŽĨ�ƐŝŐŵŽŝĚ�ǀŽůǀƵůƵƐ�ŝƐ�ƌĂƌĞ�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ůŝĨĞͲƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ�
ƉŝƚĨĂůů͘�WĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ƚŚĞ�ĨůĂƚƵƐ�ƚƵďĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŚĂƐ�Ă�ƐŚĂƌƉ�ƚŝƉ�
ĞŶĚ͘� /Ŷ� ŽƵƌ� ĐĂƐĞ͕� ƚŚĞ� ƉŽƚĞŶƚŝĂů� ƌŝƐŬ� ŽĨ� ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů� ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ� ǁĂƐ� ŚŝŐŚ�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚĞ�ĨůĂƚƵƐ�ƚƵďĞ�ŚĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐŚĂƌƉ�ƚŝƉ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƌĞŝŶƐĞƌƚĞĚ�ŶŽƚ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ǀŝƐŝŽŶ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�
ŵƵƐƚ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĞ� ĨůĂƚƵƐ� ƚƵďĞ� ƚŽ� ďĞ� ŝŶƐĞƌƚĞĚ� ƵŶĚĞƌ� ĚŝƌĞĐƚ� ǀŝƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ĞǆƚƌĂ�
ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ� ƌĞŵŝŶĚĞĚ� ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĨůĂƚƵƐ�ƚƵďĞ�ǁŝƚŚ�ƐŚĂƌƉ�ƚŝƉ�ĂƐ� ŝƚ�ĐŽƵůĚ�
ĐĂƵƐĞ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ͘���ƉƌŽƉĞƌůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨůĂƚƵƐ�ƚƵďĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͘ϴ�/Ŷ�ŽƵƌ�ĐĂƐĞ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ůĞƐƐŽŶ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĐĂůĂŵŝƚǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘��
/Ŷ� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͕� ŝĂƚƌŽŐĞŶŝĐ� ƐŝŐŵŽŝĚ� ĐŽůŽŶ� ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ� ĂĨƚĞƌ� ĞŶĚŽƐĐŽƉŝĐ�

ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�Ă�ƌĂƌĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ůŝĨĞͲƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ�
ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ�ĞĂƌůǇ�ďǇ�ĂĐƵƚĞ�ĐĂƌĞ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ͘�
dŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚŝƐ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕�Ă�ƉƌŽƉĞƌ�ƐŽĨƚ�ĨůĂƚƵƐ�ƚƵďĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�
ŝŶ� ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ĐŽůŽŶ� ƵŶĚĞƌ� ĚŝƌĞĐƚ� ĞŶĚŽƐĐŽƉŝĐ� ǀŝƐŝŽŶ͘� �ĞƐŝĚĞƐ͕� ĂĐƵƚĞ� ĐĂƌĞ�
ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ŵƵƐƚ� ůĞĂƌŶ� ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƉŶĞƵŵŽƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ�ĐůŝŶŝĐĂůůǇ�ƚŽ�ĚŝĂŐŶŽƐĞ�
ďŽǁĞů�ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ͘��Ŷ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ� ƚŽ�ďĞ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ĂƐ� ƐŽŽŶ�ĂƐ�
ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ŝƐ�ŽƉƚŝŵŝǌĞĚ͘�

�ŽŶĨůŝĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
EŽ�ĐŽŶĨůŝĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ǁĂƐ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ͘�

Z�&�Z�E��^�
ϭ͘ <ĂƚƐŝŬŽŐŝĂŶŶŝƐ�E͕�DĂƌĐŚĂŝƌŝŽƚŝƐ�E͕��ĂƌŽŐŽƵůŝĚŝƐ�W͕�^ĂƌŝŬĂ��͕�^ƚǇůŝĂŶĂŬŝ��͕��ŝƐŽŐůŽƵ�D�Ğƚ�

Ăů͘� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƐŝŐŵŽŝĚ� ǀŽůǀƵůƵƐ� ĂǀŽŝĚŝŶŐ� ƐŝŐŵŽŝĚ� ƌĞƐĞĐƚŝŽŶ͘� �ĂƐĞ� ZĞƉ�
'ĂƐƚƌŽĞŶƚĞƌŽů�ϮϬϭϮ͖�ϲ͗�ϮϵϯͲϵ͘�

Ϯ͘ ZĂǀĞĞŶƚŚŝƌĂŶ�s͘�KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ� ƚŚĞ� ƉĂƚƚĞƌŶ�ŽĨ� ǀŽŵŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽƌďŝĚŝƚǇ� ŝŶ�ƉĂƚŝĞŶƚƐ�
ǁŝƚŚ�ĂĐƵƚĞ�ƐŝŐŵŽŝĚ�ǀŽůǀƵůƵƐ͘�:�WŽƐƚŐƌĂĚ�DĞĚ�ϮϬϬϰ͖�ϱϬ͗�ϮϳͲϵ͘�

ϯ͘ >Ăů�̂ <͕�DŽƌŐĞŶƐƚĞƌŶ�Z͕�sŝŶũŝƌĂǇĞƌ��W͕�DĂƚŝŶ��͘�̂ ŝŐŵŽŝĚ�ǀŽůǀƵůƵƐ�ĂŶ�ƵƉĚĂƚĞ͘�'ĂƐƚƌŽŝŶƚĞƐƚ�
�ŶĚŽƐĐ��ůŝŶ�E��ŵ�ϮϬϬϲ͖�ϭϲ͗�ϭϳϱͲϴϳ͘�

ϰ͘ >ŽƵ� �͕� zƵ� ��͕� �ŚĂŶŐ�t͕�DĞŶŐ�Z'͕� ,ĂŽ� >Y͕� &Ƶ� �'͘� �ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ� ĂĐƵƚĞ�
ƐŝŐŵŽŝĚ�ǀŽůǀƵůƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐĞƚƚŝŶŐ͘�tŽƌůĚ�:�'ĂƐƚƌŽĞŶƚĞƌŽů�ϮϬϭϯ͖ϭϵ͗ϰϵϳϵʹϴϯ�

ϱ͘ tĂƌĚ�^͕�<ŚĂŶ��͕��ĚǁĂƌĚƐ�d͕��ĂŶŝĞůƐ�/͘�^ŝŐŵŽŝĚ�ǀŽůǀƵůƵƐ͗���ŶĞǁ�ƚǁŝƐƚ�ƚŽ�ĂŶ�ŽůĚ�ƉƌŽďůĞŵ͘�
dŚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�^ƵƌŐĞƌǇ�ϮϬϭϬ͖�Ϯϳ͗�Ϯ͘�

ϲ͘ dŝĂŶ�>͕�'ŽŚ�^͘�̂ ŝŐŵŽŝĚ�ǀŽůǀƵůƵƐ͗��ŝĂŐŶŽƐƚŝĐ�ƚǁŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶƐ͘��Ƶƌ�:��ŵĞƌŐ�DĞĚ�ϮϬϬϲ͖�ϭϯ͗�
ϴϰͲϳ͘�

ϳ͘ dƐĂŝ�D^͕�>ŝŶ�Dd͕��ŚĂŶŐ�<:͕�tĂŶŐ�^D͕�>ĞĞ�W,͘�KƉƚŝŵĂů�ŝŶƚĞƌǀĂů�ĨƌŽŵ�ĚĞĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�
ƐĞŵŝͲĞůĞĐƚŝǀĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƐŝŐŵŽŝĚ�ǀŽůǀƵůƵƐ͘�,ĞƉĂƚŽŐĂƐƚƌŽĞŶƚĞƌŽůŽŐǇ�ϮϬϬϲ͖�ϱϯ͖�ϯϱϰͲϲ͘�

ϴ͘ dĂŶŐ�^͕�tƵ�Z͘�^ŚŽƵ�:͘��ŶĚŽƐĐŽƉŝĐ�ĚĞĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ĚĞƚŽƌƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŝŐŵŽŝĚ�
ǀŽůǀƵůƵƐ͘�sŝĚĞŽ�:ŽƵƌŶĂů�ĂŶĚ��ŶĐǇĐůŽƉĞĚŝĂ�ŽĨ�'/��ŶĚŽƐĐŽƉǇ�ϮϬϭϰ͖�Ϯ͗�ϮϬͲϮϱ͘�

%�

&�

zĂƉ�Ğƚ�Ăů͘�
/ĂƚƌŽŐĞŶŝĐ�ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŝŐŵŽŝĚ�ǀŽůǀƵůƵƐ���Ϯϭϰ 'D:�

ϮϬϭϵ͖�ϯϬ͗�ϮϭϮͲϮϭϰ�


