
WůĂŶƚ ďŝŽŵŝŵĞƚŝĐƐ͗ ŚŽǁ ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ ĐĂŶ ůĞĂƌŶ ĨƌŽŵ ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ ŽĨ ƉůĂŶƚƐ

/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ

'ƵƐƚĂǀŽ s�Z'�^ ^/>s�͕ WŚ͘�͘

�ƐƐŽĐŝĂƚĞ WƌŽĨĞƐƐŽƌ͕ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ DĞĐŚĂŶŝĐĂů �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ �ĂƐƋƵĞ �ŽƵŶƚƌǇ

WůĂǌĂ �ƵƌŽƉĂ͕ ϭ͘ ϮϬϬϭϴ ^ĂŶ ^ĞďĂƐƚŝĂŶ ;^W�/EͿ͕ ŐƵƐƚĂǀŽ͘ǀĂƌŐĂƐΛĞŚƵ͘ĞƐ

�ŽƵƌƐĞ �ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ

/ƚ ŝƐ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŽ ƐƚƵĚǇ ƚŚĞ ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ ŽĨ ƉůĂŶƚƐ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĨŝŶĚ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ĂŶĚ ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů
ƐǇƐƚĞŵƐ ŝŶ ĨŝĞůĚƐ ůŝŬĞ ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕ ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ ĂŶĚ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĚĞƐŝŐŶ͘ KŶ ƚŚĂƚ ůŝŶĞ ŽĨ ƚŚŽƵŐŚƚ͕ ƚŚĞ ŝĚĞĂ ŝƐ
ƚŽ ĞŵƵůĂƚĞ ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ ŽĨ ƉůĂŶƚƐ ĨƌŽŵ Ă ďŝŽŵŝŵĞƚŝĐ ƉŽŝŶƚ ŽĨ ǀŝĞǁ͕ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĚĞǀĞůŽƉ
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů ƐŽůƵƚŝŽŶƐ͘ &ƌŽŵ Ă ƚĞĐŚŶŝĐĂů ƉŽŝŶƚ ŽĨ ǀŝĞǁ͕ ƚŚĞ ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů ĂŶĚ ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů ƐƵĐĐĞƐƐ ŽĨ
ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ ŝƐ ĚƵĞ ƚŽ ƚŚĞ ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ďŝŽůŽŐŝĐĂů ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͗ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌŶĂů ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕ ƚŚĞ ŵŽƌƉŚŽůŽŐǇ͕ ƚŚĞ
ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ͘ /Ŷ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕ ƚŚĞ ƉůĂŶƚƐ ŚĂǀĞ ƵƐĞĚ Ă ŚƵŐĞ ǀĂƌŝĞƚǇ ŽĨ ĂĚĂƉƚŝǀĞ ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ƚĂŬĞ ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ ŽĨ ďŝŽůŽŐŝĐĂů ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ĂŶĚ ŶĂƚƵƌĂů ŵŽƌƉŚŽůŽŐǇ͘ dŚĞƌĞďǇ͕ ƚƌĞĞƐ ĂŶĚ
ƐŚƌƵďƐ ĐŽƵůĚ ďĞ ƚĂŬĞŶ ĂƐ ŶĂƚƵƌĂů ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ ĨŽƌ ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ďŽƚŚ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ĂŶĚ ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů ƐǇƐƚĞŵƐ͘ dŚŝƐ
ĂĐƚŝǀŝƚǇ ŽĨ ĞŵƵůĂƚŝŶŐ ŶĂƚƵƌĞ͛Ɛ ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ ŚĂƐ Ă ŚŝŐŚ ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ ƉŽƚĞŶƚŝĂů͘

&ŝŶĂůůǇ͕ ƚŚĞ ŶĞǆƚ ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů͕ ĂŶĚ Đŝǀŝů ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ ǁŝůů ƌĞƋƵŝƌĞ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ĞǀĞƌ ƚŚĞ
ďƌĞĂƚŚĞ ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂŶĚ ƐŬŝůůƐ ĨƌŽŵ ďŽƚŚ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů ĂŶĚ ĂƉƉůŝĞĚ ƐĐŝĞŶĐĞƐ͘ dŚŝƐ ǁŽƌŬƐŚŽƉ ŝƐ ĚĞƐŝŐŶ ƚŽ
ĞƋƵŝƉ ƚŚĞ ŶĞǆƚ ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ ǁŝƚŚ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ďĞŚŝŶĚ ƚŚŝƐ ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ ĂŶĚ
ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ ĨŝĞůĚ͕ ŝ͘Ğ͘ ƉůĂŶƚ ďŝŽŵĞĐŚĂŶŝĐƐ͕ ĂŶĚ ƚŽ ƚƌĂŝŶ ƚŚĞŵ ĨŽƌ ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘

�ŽƵƌƐĞ KƵƚĐŽŵĞƐ

WĞƌĨŽƌŵŝŶŐ ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ ĂŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ Ă ƉůĂŶƚ ŝƐ Ă ƚĞĐŚŶŝĐĂů ĞǆĞƌĐŝƐĞ ƚŚĂƚ ĐĂŶ ďĞŶĞĨŝƚ ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ ƐƚƵĚĞŶƚƐ
ĂŶĚ ƉƌĂĐƚŝĐŝŶŐ ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͘ DŽƌĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕ Ă ĚĞĞƉĞƌ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŽĨ ƉůĂŶƚƐ ĐĂŶ ŚĞůƉ ƵƐ ƚŽ ĐƌĞĂƚĞ
ŵƵůƚŝĨƵŶĐƚŝŽŶĂů ĚĞƐŝŐŶƐ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ŝŶ Ă ƐǇŵďŝŽƚŝĐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ǁŝƚŚ ŽƚŚĞƌ ŵĞŵďĞƌƐ ŝŶ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ͘ ^ƚƵĚǇŝŶŐ
WůĂŶƚ ďŝŽŵĞĐŚĂŶŝĐƐ ĐĂŶ ŚĞůƉ ƵƐ ƚŽ ďĞĐŽŵĞ ďĞƚƚĞƌ ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͘

hƉŽŶ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚŝƐ ĐŽƵƌƐĞ͕ ƐƚƵĚĞŶƚƐ ǁŝůů ďĞ ĂďůĞ ƚŽ͗

ϭ͘ �ŽŵƉƌĞŚĞŶĚ ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů͕ ŵĂƚĞƌŝĂů ĂŶĚ ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů ĂƐƉĞĐƚƐ ŽĨ ƐŽŵĞ ŚĞƌďĂĐĞŽƵƐ ƐƚĞŵƐ ;ŽďƐĞƌǀĞĚͿ

Ϯ͘ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ĂŶĚ ƵƐĞ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ƵƚŝůŝǌĞĚ ŝŶ ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ ;ŵĞĂƐƵƌĞĚͿ

ϯ͘ �ǀĂůƵĂƚĞ ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů ďĞŚĂǀŝŽƌ ŽĨ ƐŽŵĞ ŚĞƌďĂĐĞŽƵƐ ƐƚĞŵƐ ;ŵĞĂƐƵƌĞĚͿ

ϰ͘ &ĂďƌŝĐĂƚĞ ďǇ ĂĚĚŝƚŝǀĞ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ƐŽŵĞ ďŝŽ ŝŶƐƉŝƌĞĚ ƐƚĞŵƐ ;ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚͿ

ϱ͘ �ŶĂůǇǌĞ ĚĂƚĂ ŽďƚĂŝŶĞĚ ĨƌŽŵ ůĂď ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ ĂŶĚ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ ;ĞǀĂůƵĂƚĞͿ

ϲ͘ WƌĞƉĂƌĞ Ă ƚĞĐŚŶŝĐĂů ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ ƌĞƉŽƌƚ ;ǁƌŝƚƚĞŶͿ

ϳ͘ WƌĞƐĞŶƚ ƚŚĞŝƌ ĚĂƚĂ ŝŶ Ă ƌŽƵŶĚƚĂďůĞ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ĨŽƌŵĂƚ ;ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞĚͿ



WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞƐ

�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ

DĞĐŚĂŶŝĐƐ ŽĨ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ

'ƌĂĚŝŶŐ WŽůŝĐǇ

ZĞƉŽƌƚƐ ĂŶĚ WƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ

WƌŽũĞĐƚ ƌĞƉŽƌƚ ʹ ϳϬй ;Ϯϱй ŽĨ ƚŚĞ ŐƌĂĚĞ ǁŝůů ďĞ ĨƌŽŵ ƉĞĞƌ ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶͿ

WƌŽũĞĐƚ WƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ʹ ϯϬй

�ŽƵƌƐĞ KƵƚůŝŶĞ

��d/s/dz �/D d/D�>/E�
WƌŝŶĐŝƉůĞƐ ŽĨ ƉůĂŶƚ ďŝŽŵĞĐŚĂŶŝĐƐ ZĞĐĞŝǀĞ ĂŶ ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ ůĞĐƚƵƌĞ ϭ͘Ϭ Ś
^ĂŵƉůĞ ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ �ŝƐĐŽǀĞƌ ƚŚĞ ŶĂƚƵƌĂů ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ ϭ͘Ϭ Ś
DŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů͕ ŵĂƚĞƌŝĂů ĂŶĚ ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů ĂƐƉĞĐƚƐ >ĞĂƌŶ ďŝŽůŽŐǇ ŽĨ ƉůĂŶƚƐ Ϭ͘ϱ Ś
DĞĐŚĂŶŝĐĂů ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ �ŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞ ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů ďĞŚĂǀŝŽƌ Ϯ͘Ϭ Ś
�ĚĚŝƚŝǀĞ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ &ĂďƌŝĐĂƚĞ ďŝŽ ŝŶƐƉŝƌĞĚ ďǇ ϯ � ƉƌŝŶƚŝŶŐ ϯ͘Ϭ Ś
�ŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ ƌĞƐƵůƚƐ �ŶĂůǇǌĞ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů ƌĞƐƵůƚƐ Ϭ͘ϱ Ś
dĞĐŚŶŝĐĂů ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ ƌĞƉŽƌƚ WƌĞƉĂƌĞ ƚĞĐŚŶŝĐĂů ƌĞƉŽƌƚ ϭ͘Ϭ Ś
ZŽƵŶĚƚĂďůĞ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ WƌĞƐĞŶƚ ĂŶĚ ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞ ƚĞĐŚŶŝĐĂů ǁŽƌŬ ϭ͘Ϭ Ś

ϭϬ͘Ϭ Ś

dĞǆƚďŽŽŬƐ

�ŶŶŽƐ Z͘ ^ŽůŝĚ ďŝŽŵĞĐŚĂŶŝĐƐ͘ WƌŝŶĐĞƚŽŶ͗ WƌŝŶĐĞƚŽŶ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ϮϬϭϭ͘

:ĞƌŽŶŝŵŝĚŝƐ :͘ ^ƚƌƵĐƚƵƌĞ WƌŽƉĞƌƚǇ ZĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ŝŶ �ŝŽůŽŐŝĐĂů DĂƚĞƌŝĂůƐ͖ �ĞƐŝŐŶ ĂŶĚ &ƵŶĐƚŝŽŶ ŽĨ ^ƚƌƵĐƚƵƌĂů
�ŝŽůŽŐŝĐĂů DĂƚĞƌŝĂůƐ͘ /Ŷ͗ ^ƚƌƵĐƚƵƌĂů ďŝŽůŽŐŝĐĂů ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͗ �ĞƐŝŐŶ ĂŶĚ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ƉƌŽƉĞƌƚǇ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ͘ �Ě͗
�ůŝĐĞƐ D͘ �ŵƐƚĞƌĚĂŵ͗ WĞƌŐĂŵŽŶ͕ ϮϬϬϬ͘ Ɖ͘ ϯ Ϯϵ͘

EŝŬůĂƐ <͘:͘ WůĂŶƚ ďŝŽŵĞĐŚĂŶŝĐƐ͗ ĂŶ ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ ĂƉƉƌŽĂĐŚ ƚŽ ƉůĂŶƚ ĨŽƌŵ ĂŶĚ ĨƵŶĐƚŝŽŶ͘ �ŚŝĐĂŐŽ͗ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ
ŽĨ �ŚŝĐĂŐŽ͕ ϭϵϵϮ͘

ZĂǀĞŶ W͘,͕͘ �ǀĞƌƚ Z͘&͕͘ �ŝĐŚŚŽƌŶ ^͘�͘ �ŝŽůŽŐǇ ŽĨ WůĂŶƚƐ͘ EĞǁ zŽƌŬ͗ t͘,͘ &ƌĞĞŵĂŶ͕ ϭϵϵϴ͘

sŽŐĞů ^͘ �ĂƚƐ͛ WĂǁƐ ĂŶĚ �ĂƚĂƉƵůƚƐ͗ DĞĐŚĂŶŝĐĂů tŽƌůĚƐ ŽĨ EĂƚƵƌĞ ĂŶĚ WĞŽƉůĞ͘ EĞǁ zŽƌŬ͗ t͘ t͘ EŽƌƚŽŶ͕
ϮϬϬϬ͘

sŽŐĞů ^͘ �ŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ ďŝŽŵĞĐŚĂŶŝĐƐ͗ ůŝĨĞƐ ƉŚǇƐŝĐĂů ǁŽƌůĚ͘ WƌŝŶĐĞƚŽŶ͗ WƌŝŶĐĞƚŽŶ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕ ϮϬϬϲ͘


