
&ĄĐŝů�ŵŽŶƚĂũĞ

�ůƚĂ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ

�ſŵŽĚŽ�Ǉ�ůŝŐĞƌŽ
ZĞƐŝƐƚĞŶƚĞ�Ǉ�ĚĞ�ĨĄĐŝů�ůŝŵƉŝĞǌĂ
WĞƌƐŽŶĂůŝǌĂďůĞ

WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĂŶƚŝďĂĐƚĞƌŝĂƐ�Ǉ�ƐĂůƉŝĐĂĚƵƌĂƐ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�ƚŝƉŽ�ĞŶ�
K:K^͕�E�Z/��Ǉ��K��͘��WƵĞĚĞ�ƵƐĂƌƐĞ�ĐŽŶ�ŐĂĨĂƐ�ĚĞ�ǀŝƐƚĂ͘

DĂƐĐĂƌŝůůĂ�ƉĂƌĂ�ĐŝƌƵŐşĂ�ͬ�ĨĂĐŝĂů͕�ĐŽŶ�ĂůƚĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ĨŝůƚƌĂĐŝſŶ�ďĂĐƚĞƌŝĐŝĚĂ
�ŽŶƐƚĂŶ�ĚĞ�ƚƌĞƐ�ĐĂƉĂƐ�ĚĞ�ƚĞũŝĚŽ�ƐŝŶ�ƚĞũĞƌ͘ ^Ğ�ƐƵũĞƚĂŶ�Ă�ůĂ�ƉĞƌĨĞĐĐŝſŶ�Ă�ůĂƐ�ŽƌĞũĂƐ�
ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĞůĄƐƚŝĐŽƐ͘�

DĂƌĐĂĚŽ���͘��ůĂƐŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�WƌŽĚƵĐƚŽ�^ĂŶŝƚĂƌŝŽ�ĐůĂƐĞ�/�ĐƵŵƉůŝĞŶĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�
�ŝƌĞĐƚŝǀĂ�ĚĞ�WƌŽĚƵĐƚŽƐ�^ĂŶŝƚĂƌŝŽƐ�ϵϯͬϰϮͬ���͕�Ǉ�Ğů�ZĞĂů��ĞĐƌĞƚŽ�ϭϱϵϭͬϮϬϬϵ͘�

�ĨŝĐĂĐŝĂ�ĚĞ�&ŝůƚƌĂĐŝſŶ��ĂĐƚĞƌŝĂŶĂ�;�&�Ϳ�ш�ϵϱй

DĂƐĐĂƌŝůůĂ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�EŝǀĞů�&&WϮͲ<Eϵϱ͘�

�ĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ���͘�ZĞƐƉŽŶĚĞŶ�Ă�ůĂƐ�ĞǆŝŐĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƌŵĂ��E�
ϭϰϵ͗ϮϬϬϭн�ϭ͗ϮϬϬϵ�Ǉ�ƚŝĞŶĞŶ�ŵĂƌĐĂĚŽ����ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂ�ZϮϬϭϲͬϰϮϱ�;WĞƌƐŽŶĂů�
WƌŽƚĞĐƚŝǀĞ��ƋƵŝƉŵĞŶƚͿ

�ůƚĂ�ĨŝůƚƌĂĐŝſŶ͘�WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĚĞů�ƵƐƵĂƌŝŽ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ƵŶĂ�ĂƚŵſƐĨĞƌĂ�ĐŽŶ�ƉĂƌƚşĐƵůĂƐ�
ůşƋƵŝĚĂƐ�Ǉ�ƐſůŝĚĂƐ�ŶŽĐŝǀĂƐ�ŚĂƐƚĂ�ϭϬ�ǀĞĐĞƐ�Ăů�ůşŵŝƚĞ�ĚĞ�ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ�ŽĐƵƉĂĐŝŽŶĂů�
;d>s͕�s>�͘͘Ϳ͘�dĂƐĂ�ĚĞ�ĨŝůƚƌĂĚŽ͗�шϵϵй�;ƉĂƌƚşĐƵůĂƐ�ĚĞ�Ϭ͘ϬϳϱʅŵͿ͘�

�ŽůŽƌ�ďůĂŶĐŽ



DĂƐĐĂƌŝůůĂ�ŚŝŐŝĠŶŝĐĂ�ůĂǀĂďůĞ�Ǉ�ƌĞƵƚŝůŝǌĂďůĞ ĐŽŶ�ĨŝůƚƌĂĐŝſŶ�ďĂĐƚĞƌŝĂŶĂ�;dĞũŝĚŽ�ĐŽŶ�
ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ďĂĐƚĞƌŝĐŝĚĂͿ

�ŶƐĂǇŽƐ�ĚĞ�ĨŝůƚƌĂĐŝſŶ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƚĞũŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�/ŶƐƚŝƚƵƚŽ��/d�y
�ĨŝĐĂĐŝĂ�ĚĞ�ĨŝůƚƌĂĐŝſŶ�ďĂĐƚĞƌŝĂŶĂ�;�&�Ϳ͗�ϵϲ͕ϭϵйнͬͲϰ�й

DĂƐĐĂƌŝůůĂ�ŝŶĨĂŶƚŝů�ƉĂƌĂ�ŝƌ�ĞŶƐĞŹĂŶĚŽ�Ă�ůŽƐ�ŵĄƐ�ƉĞƋƵĞƐ͕�

�ŽŶ�ƵŶ�Ŭŝƚ�ĚĞ�ũĂďſŶ�ĚĞ�ƌĞŐĂůŽ

dĂŵĂŹŽ�ŚĂƐƚĂ�ϴ�ĂŹŽƐ

DĂƐĐĂƌŝůůĂ�ůŝŐĞƌĂ�Ǉ�ŵĂŶĞũĂďůĞ͕�ĚĞ�ƵƐŽ�ĐſŵŽĚŽ͕�ƐĞŶĐŝůůŽ�Ǉ�ƐĞŐƵƌŽ͕�ƉĞƌĨĞĐƚĂ�ƉĂƌĂ�
ƉƌŽƚĞŐĞƌ�ůĂƐ�ǀşĂƐ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌŝĂƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚşĐƵůĂƐ�ƉĞůŝŐƌŽƐĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐĂůƵĚ͕�ŐĠƌŵĞŶĞƐ͕�
ĐŽŶƚĂŵŝŶĂĐŝſŶ�ĂƚŵŽƐĨĠƌŝĐĂ͕�ƐƵĐŝĞĚĂĚ͕�ƉŽůǀŽ͕�ĂůĞƌŐŝĂƐ�ĞƐƚĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ŚƵŵŽ͕�ůŽƐ�ŐĂƐĞƐ�
ĚĞ�ĂƵƚŽŵſǀŝůĞƐ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ŐĂƐĞƐ͕�ĐĞŶŝǌĂƐ͙�

WƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂ�ƵŶĂ�ŐƌĂŶ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�
ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌŝĂ�ĐŽŶƚƌĂ�
ĞŶĨĞƌŵĞĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƉƵĞĚĞŶ�
ƉƌŽƉĂŐĂƌƐĞ�ĞŶ�ĐŝĞƌƚŽƐ�ĞŶƚŽƌŶŽƐ͕�
ǇĂ�ƋƵĞ�ĨŝůƚƌĂ�ůĂ�ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�
ƉĂƌƚşĐƵůĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĂŝƌĞ

�ƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�ĚĞ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĞƵƌŽƉĞŽƐ͘��ĨŝĐĂĐŝĂ�ĚĞ�
;�hͿ�ϮϬϭϲ�ͬ�ϰϮϱ�WĞƌƐŽŶĂů�WƌŽƚĞĐƚŝǀĞ��ƋƵŝƉŵĞŶƚĞ��ŝƌĞĐƚŝǀĞ�;WW�Ϳ�
;�EͿ ϭϰϵ͗ϮϬϬϭ�н��ϭ͗ϮϬϬϵ�

DĂƐĐĂƌŝůůĂ�ůŝŐĞƌĂ�Ǉ�ŵĂŶĞũĂďůĞ͕�ĚĞ�ƵƐŽ�ĐſŵŽĚŽ͕�ƐĞŶĐŝůůŽ�Ǉ�ƐĞŐƵƌŽ͕�ƉĞƌĨĞĐƚĂ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽƚĞŐĞƌ�
ůĂƐ�ǀşĂƐ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌŝĂƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚşĐƵůĂƐ�ƉĞůŝŐƌŽƐĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƐĂůƵĚ͕�ŐĠƌŵĞŶĞƐ͕�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂĐŝſŶ�
ĂƚŵŽƐĨĠƌŝĐĂ͕�ƐƵĐŝĞĚĂĚ͕�ƉŽůǀŽ͕�ĂůĞƌŐŝĂƐ�ĞƐƚĂĐŝŽŶĂůĞƐ͕�ŚƵŵŽ͕�ůŽƐ�ŐĂƐĞƐ�ĚĞ�ĂƵƚŽŵſǀŝůĞƐ�Ǉ�
ŽƚƌŽƐ�ŐĂƐĞƐ͕�ĐĞŶŝǌĂƐ͙�

�ƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚĄŶĚĂƌĞƐ�ĚĞ�ĐĂůŝĚĂĚ�ĞƵƌŽƉĞŽƐ͘�
�ĨŝĐĂĐŝĂ�ĚĞ�
;�hͿ�ϮϬϭϲ�ͬ�ϰϮϱ�WĞƌƐŽŶĂů�WƌŽƚĞĐƚŝǀĞ��ƋƵŝƉŵĞŶƚĞ��ŝƌĞĐƚŝǀĞ�;WW�Ϳ�
;�EͿ ϭϰϵ͗ϮϬϬϭ�н��ϭ͗ϮϬϬϵ�



�ŝƐĞŹŽ�ĞƐƉĞĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ƉŽĚĞƌ�ƚŽŵĂƌ�ůĂ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂ�ĚĞů�ĐƵĞƌƉŽ�ŚƵŵĂŶŽ�ĚĞƐĚĞ�ƵŶĂ�
ĚŝƐƚĂŶĐŝĂ ĚĞ�ϯ�Ă�ϱĐŵ�ĚĞ�ůĂ�ĨƌĞŶƚĞ͘
WƌĄĐƚŝĐŽ�Ǉ�ĨĄĐŝů�ĚĞ�ƵƐĂƌ͘�DĞĚŝĐŝſŶ�ĞƐƚĂďůĞ͘�WĂŶƚĂůůĂ�ĚŝŐŝƚĂů�>���ĐŽŶ�ƌĞƚƌŽŝůƵŵŝŶĂĐŝſŶ�
ĞŶ�ϯ�ĐŽůŽƌĞƐ͘
�ůĂƌŵĂ�ƐŽŶŽƌĂ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂ�ƐƵƉĞƌĞ�ůŽƐ�ϯϴǑ

WĂŶƚĂůůĂ͗�>��
�ĂũĂ�ƉĞƌĨƵƐŝſŶ ф Ϭ͕ϰй
ZĂŶŐŽ�ĚĞ�ŵĞĚŝĐŝſŶ͗�ϳϬйͲϵϵй�ƉĂƌĂ�^ƉŽϮ�

WƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĂŶƚŝďĂĐƚĞƌŝĂƐ�Ǉ�ƐĂůƉŝĐĂĚƵƌĂƐ�ĞŶ�KũŽƐ͘�
�ŽŶ�ŵĂƌĐĂĚŽ���

DĂŵƉĂƌĂ�ĚĞ�ŵĞƚĂĐƌŝůĂƚŽ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŽƌĂ ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ�
ĚŝƐƉŽŶŐĂŶ�ĚĞ�ƐƵƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƚŝƉŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂŐŝŽ͘�WĞƌĨĞĐƚĂ�ƉĂƌĂ�
ĐŽůŽĐĂƌ�ĞŶ�ŵŽƐƚƌĂĚŽƌĞƐ�Ǉ�ǌŽŶĂƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�Ăů�ƉƷďůŝĐŽ͘

�ƐƉĞƐŽƌ�ϰŵŵͲ DĞĚŝĚĂƐ͗�ϳϬǆϲϱ�Đŵ�ĐŽŶ�ǀĞŶƚĂŶĂ�ĚĞ�ϮϱǆϭϱĐŵ

WĂŶƚĂůůĂ�ƉƌŽƚĞĐƚŽƌĂ�ƋƵĞ�ůĞ�ƉĞƌŵŝƚŝƌĄ�ĂƚĞŶĚĞƌ�Ă�ƐƵƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�Ă�ůĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄ�ƉƌŽƚĞŐŝĚŽ͘
&ĂďƌŝĐĂĚĂ�ĞŶ�ŵĞƚĂĐƌŝůĂƚŽ͘�DĞĚŝĚĂ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶƚĂůůĂ�ϲϬǆϲϱĐŵ
�ůƚƵƌĂ�ŵĂǆ͘�ϭ͕ϲϱŵ͘�ZĞŐƵůĂďůĞ͘



'Ğů�ĐŽŶ�ďĂƐĞ�ŚŝĚƌŽĂůĐŽŚſůŝĐĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ůĂǀĂĚŽ�ĚĞ�ŵĂŶŽƐ�ĞŶ�ƉŝĞůĞƐ�ƐĂŶĂƐ�ƐƵƐƚŝƚƵƚŝǀŽ�ĚĞů�ĂŐƵĂ�Ǉ�
ũĂďſŶ͘�^Ƶ�ĂůƚŽ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĞŶ�ĂůĐŽŚŽů�ŚŝŐŝĞŶŝǌĂ�ůĂ�ƉŝĞů�ƉƌŽƚĞŐŝĞŶĚŽ�Ăů�ŵŝƐŵŽ�ƚŝĞŵƉŽ�ůĂƐ�ŵĂŶŽƐ�
ĚĞďŝĚŽ�Ă�ƐƵ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĞŶ�ŐůŝĐĞƌŝŶĂ�Ǉ�ĂĐĞŝƚĞ�ĚĞ�ůĂǀĂŶĚĂ�
�ůĐŽŚŽů�ϳϬй͘��ŽŵďĂ�ĚŽƐŝĨŝĐĂĚŽƌĂ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂĚĂ

ZĞĨ͘�ϭϲ͘ϰϬϲ͘Ϯϭ Ͳ '�>��Ed/^�Wd/�K�D�EK^��ϱϬϬŵů ʹ ϴ͕ϵϱΦ
ZĞĨ͘�ϭϲ͘ϰϬϲ͘ϭϱ�ʹ '�> �Ed/^�Wd/�K�D�EK^�^ΖEKE�^�ϭϬϬŵů ʹ ϯ͕ϬϬΦ

ʹ ʹ ϭϱΦ
WƌŽĚƵĐƚŽ�ŚŝŐŝĞŶŝǌĂŶƚĞ�ĚĞ�ŵĂŶŽƐ�ƐŝŶ�ĂĐůĂƌĂĚŽ͘�

/ŶĚŝĐĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŚŝŐŝĞŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵĂŶŽƐ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞů�ůĂǀĂĚŽ�ĐŽŶ�ũĂďſŶ

ʹ ʹ ϯ͕ϱϬΦ

'Ğů��ƉĂƌĂ�ůŝŵƉŝĞǌĂ�ĞǆŚĂƵƐƚŝǀĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ŵĂŶŽƐ͕� ƉĂƌĂ�ƵŶ�ŵĄǆŝŵŽ�ĐƵŝĚĂĚŽ�Ǉ�
ĐŽŶĨŽƌƚ�ĚĞ�ůĂ�ƉŝĞů
�ŽŶĐĞŶƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂůĐŽŚŽů�ϳϭ͕Ϯй
&ĂďƌŝĐĂĐŝſŶ�EĂĐŝŽŶĂů

ĞƐƚĄ�ŝŶĚŝĐĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ůŝŵƉŝĞǌĂ�Ǉ�ĚĞƐŝŶĨĞĐĐŝſŶ�ĞŶ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ�ĚĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ�ŵĠĚŝĐŽƐ�
Ǉ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ�ƐĂŶŝƚĂƌŝŽƐ�ŶŽ�ŝŶǀĂƐŝǀŽƐ�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ĞƐƚĞƚŽƐĐŽƉŝŽƐ͕�ƚĞƌŵſŵĞƚƌŽ͕�ĐĂŵŝůůĂƐ͕�ŝŶĐƵďĂĚŽƌĂƐ͕�
ĞĐſŐƌĂĨŽƐ͕�ƐŝůůŽŶĞƐ�ŵĠĚŝĐŽƐ͕�ĞƋƵŝƉŽƐ�ĚĞ�ƌĂĚŝŽůŽŐşĂ͕�d��͕�ŵŽŶŝƚŽƌĞƐ�Ǉ�ůĄŵƉĂƌĂƐ�ĚĞ�ƋƵŝƌſĨĂŶŽ͕�ŵĄƐĐĂƌĂƐ�
ĚĞ�ŐĂƐ͙
WĂƌĂ�ĞĨŝĐĂĐŝĂ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�WŽůŝŽǀŝƌƵƐ͕�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĚŝůƵĐŝſŶ�Ăů�Ϯй�;ϭϬ�ŵů�ĚĞ�>/DK^W�dK>�W>h^�ĞŶ�ϱϬϬŵů�ĚĞ�
ĂŐƵĂͿ͘��ů�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ǀŝĞŶĞ�ĐŽŶ�ĚŽƐŝĨŝĐĂĚŽƌ͘

ʹ ϭ�>/dZK�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĚŽ�;ƉĂƌĂ�ϱϬ�ůŝƚƌŽƐͿ�ʹ ϯϱΦ

E�W��ŝƌ�dŽƚĂůн�'ƌĞĞŶ����ĞƐ�ƵŶ�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĚĞƐŝŶĨĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ�ƐĂŶŝƚĂƌŝŽƐ�
ƉŽƌ�sşĂ��ĠƌĞĂ͘�>Ă�ǀĄůǀƵůĂ�͞ŽŶĞͲƐŚŽƚ͟�ŶĞďƵůŝǌĂ�Ğů�ĚĞƐŝŶĨĞĐƚĂŶƚĞ�ĞŶ�ƵŶĂ�ƐŽůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ͕�ƉĞƌŵŝƚŝĞŶĚŽ�Ğů�
ĂĐĐĞƐŽ�ĚĞů�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�Ă�ƌŝŶĐŽŶĞƐ�ĚŝĨşĐŝůŵĞŶƚĞ�ĂĐĐĞƐŝďůĞƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ŽƚƌŽƐ ŵĞĚŝŽƐ
ĂŵƉůŝŽ�ĞƐƉĞĐƚƌŽ�ďŝŽĐŝĚĂ�Ǉ�ƌĂƉŝĚĞǌ�ĚĞ�ĂĐĐŝſŶ�ĨƌĞŶƚĞ�Ă�ďĂĐƚĞƌŝĂƐ͕�ŵŝĐŽďĂĐƚĞƌŝĂƐ͕�ŚŽŶŐŽƐ�Ǉ�ǀŝƌƵƐ͘

E�W��ŝƌ�dŽƚĂůн 'ƌĞĞŶ����ĐŽŶƚŝĞŶĞ ͘

ǁǁǁ͘ŚĞƌďŝƚĂƐ͘ĐŽŵ



�ĂƚĂ�ĚĞƐĞĐŚĂďůĞ ŶŽ�ĞƐƚĠƌŝů͕�ĚĞ�ŵĂŶŐĂ�ůĂƌŐĂ�ĐŽŶ�ĞůĄƐƚŝĐŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉƵŹŽƐ͘�
�ďŝĞƌƚĂ�ƉŽƌ�ĂƚƌĄƐ͕�ĐŽŶ�ĂƚĂĚƵƌĂ�ĞŶ�ĐƵĞůůŽ�Ǉ�ĐŝŶƚƵƌĂ͘
WŽůŝƉƌŽƉŝůĞŶŽ�ϭϬϬй
&ƌŽŶƚĂů�ĐŽŵƉůĞƚĂŵĞŶƚĞ�ĐĞƌƌĂĚŽ�
�ŽůŽƌ͗�ďůĂŶĐŽ�
'ƌĂŵĂũĞ͗�ϯϬ�ŐͬŵϮ�

�ĂƚĂ�ĚĞ ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ�ƐĂůƉŝĐĂĚƵƌĂƐ͘�/ŵƉĞƌŵĞĂďůĞ�Ǉ�ůĂǀĂďůĞ͘
DƵǇ�ƌĞƐŝƐƚĞŶƚĞ͕�ĚĞ�ĐŽůŽƌ�ďůĂŶĐŽ�Ǉ�ŵĂŶŐĂ�ůĂƌŐĂ͘��ŽŶ�ǀĞůĐƌŽ�ĞŶ�Ğů�ĐƵĞůůŽ�Ǉ�ĐŝŶƚĂƐ�
ĞŶ�ůĂ�ĐŝŶƚƵƌĂ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĐŝĞƌƌĞ͘�dĂůůĂ�ƷŶŝĐĂ͕�ƐŝŐƵŝĞŶĚŽ�Ğů�ƚĂŵĂŹŽ�ƐŽůŝĐŝƚĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐĂŶŝƚĂƌŝŽ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĐƵďƌĂ�Ǉ�ƉƌŽƚĞũĂ�ƚŽĚŽ�Ğů�ĐƵĞƌƉŽ͘

&ĂďƌŝĐĂĚĂ�ĞŶ�ƵŶ�ŶƵĞǀŽ�ƚĞũŝĚŽ�d��EKͲ^�E/d�Z/K�ĚĞ�ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ͗
Ͳ ^ŽƉŽƌƚĞ͗�WŽůŝĠƐƚĞƌ�ϱϬй
ͲZĞĐƵďƌŝŵŝĞŶƚŽ͗�WŽůŝƵƌĞƚĂŶŽ�;WhͿ͗�ϱϬй
ͲWƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂ�ĂŐĞŶƚĞƐ�ƋƵşŵŝĐŽƐ�Ǉ�ďŝŽůſŐŝĐŽƐ

�ƋƵŝƉŽ�ĚĞ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�;�W/Ϳ�ĚĞ�ĐůĂƐĞ�/�ĞŶ�ďĂƐĞ�Ăů�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�;h�Ϳ�ϮϬϭϲͬϰϮϱ͘�
DĂƌĐĂĚŽ����/ĚĞĂů�ƉĂƌĂ�ƵƐĂƌ�ĐŽŵŽ�ƉƌŽƚĞĐĐŝſŶ�ĞŶ�ĞŶƚŽƌŶŽƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌŝŽƐ͕�ĐůşŶŝĐĂƐ͕�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂƐ�Ǉ�
ůĂďŽƌĂƚŽƌŝŽƐ�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ
DĞĚŝĚĂƐ͗�ϭϭϱ�ǆ�ϳϬ�;ц�Ϯ�ĐŵͿ�

�ŵƉĂƉĂĚŽƌĞƐ�ĚĞƐĞĐŚĂďůĞƐ�ĚĞ�ƚƌĞƐ�ĐĂƉĂƐ͗�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ�ƉŽůŝĞƚŝůĞŶŽ�;ŝŵƉĞƌŵĞĂďůĞ�
Ǉ�ĂŶƚŝĚĞƐůŝǌĂŶƚĞͿ͕�ĐĂƉĂ�ŵĞĚŝĂ�ĚĞ�ĐĞůƵůŽƐĂ�ĂďƐŽƌďĞŶƚĞ�Ǉ�ĐĂƉĂ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ�ƚĞũŝĚŽ�
ŶŽ� ƚĞũŝĚŽ͕� ĨŝůƚƌĂŶƚĞ� Ğ� ŚŝĚƌſĨƵŐŽ ƋƵĞ� ŝŵƉŝĚĞ� Ğů� ƌĞŐƌĞƐŽ� ĚĞ� ůĂ� ŚƵŵĞĚĂĚ� Ă� ůĂ�
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĞ͘
/ĚĞĂůĞƐ�ƉĂƌĂ�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�ƚĂƌĞĂƐ�ĚĞ�ĚĞƐŝŶĨĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ůŝŵƉŝĞǌĂ�ƉƌŽƚĞŐŝĞŶĚŽ�ǌŽŶĂƐ

ǁǁǁ͘ŚĞƌďŝƚĂƐ͘ĐŽŵ



�ƋƵŝƉŽ ĐŽŵƉĂĐƚŽ͕�ůŝŐĞƌŽ�Ğ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�;ϲϬǆϭϳǆϭϱĐŵͿ͕�ƋƵĞ�ŶŽ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ĚĞ�ŝŶƐƚĂůĂĐŝſŶ͕�ĐŽŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ĐŽŶƐŝŐƵĞ�ĚĞƐŝŶĨĞĐƚĂƌ�
Ǉ�ƉƵƌŝĨŝĐĂƌ�Ğů�ĂŝƌĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞƐƉŝƌĂ͘� /ĚſŶĞŽ�ƉĂƌĂ�ĐůşŶŝĐĂƐ͕�ƐĂůĂƐ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂ�Ǉ�ŽĨŝĐŝŶĂƐ͙�Ǉ�ůŝƐƚŽ�ƉĂƌĂ�ƵƐĂƌ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ͊

�ů�WƵƌŝĨŝĐĂĚŽƌ�ĚĞ��ŵďŝĞŶƚĞ��/ZϭϲϬ�ĞŵƉůĞĂ�ůĂƐ�ŵŝƐŵĂƐ�ƚƌĞƐ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂƐ�
ĚĞ�ĚĞƐŝŶĨĞĐĐŝſŶ�ĚĞů�ĂŝƌĞ�ƵƚŝůŝǌĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ƉƵƌŝĨŝĐĂƌ�Ğů�ĂŝƌĞ�ĞŶ�ůŽƐ�
ƋƵŝƌſĨĂŶŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŚŽƐƉŝƚĂů

Ͳ &ŝůƚƌĂĐŝſŶ
Ͳ �ĞƐŝŶĨĞĐĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůƵǌ�hsͲ��
Ͳ /ŽŶŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĂŝƌĞ͕�

WŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ƌĞĂůŵĞŶƚĞ�

dƌĞƐ�ŵĠƚŽĚŽƐ�ĚĞ�ƉƵƌŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĂŝƌĞ�ĚĞ�ĂůƚŽ�ƌĞŶĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƐĞ�ĐŽŵďŝŶĂŶ�
ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ƷŶŝĐĂ�ĞŶ�ƵŶĂ�ƐŽůĂ�ƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂůƚĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ƋƵĞ�ĞƐ�
ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ƉĂƌĂ�

KZ'�E/^DK^��/K>M'/�K^�Ͳ ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ďĂĐƚĞƌŝĂƐ�Ǉ�ǀŝƌƵƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƉŽůĞŶ͕�ĄĐĂƌŽƐ�ĚĞů�ƉŽůǀŽ͕�ŵŽŚŽ͘�
DKEMy/�K������Z�KEK�Ͳ ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ĂŝƌĞ�ĚĞ�ƉĂƌƚşĐƵůĂƐ�ĚĞ�ĞƐĐĂƉĞ͘�
&KZD�>��,1�K�Ͳ ƋƵşŵŝĐŽ�ĐŽŵƷŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĞŶ�ŵĄƐ�ĚĞ�ϯ͕ϬϬϬ�ƉƌŽĚƵĐƚŽƐ͕�ŝŶĐůƵŝĚŽƐ�ĂĚŚĞƐŝǀŽƐ͕�ƚĂďůĞƌŽƐ�ĚĞ ĨŝďƌĂ͕�ƉĂŶĞůĞƐ͕�
ĐŽƌƚŝŶĂƐ͕�ƉĞƌƐŝĂŶĂƐ͕�ƚĞůĂƐ͕�ĞƚĐ͘�
,hDK����d����K�Ͳ ŶŝĐŽƚŝŶĂ͕�ĨŽƌŵĂůĚĞŚşĚŽ͘�
�KDWh�^dK^�KZ'�E/�K^�sK>�d/>�^�;�KsͿ�Ͳ ĐŽŵƉƵĞƐƚŽƐ�ƋƵĞ�ĨĄĐŝůŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ĐŽŶǀŝĞƌƚĞŶ�ĞŶ�ǀĂƉŽƌĞƐ�Ž�ŐĂƐĞƐ�Ǉ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞŶ�
ƌĞƐƉŝƌĂƌ͕�ŝŶĐůƵŝĚŽƐ�ďĞŶĐĞŶŽ͕�ƚĞƚƌĂĐůŽƌƵƌŽ�ĚĞ�ĐĂƌďŽŶŽ͕ ĞƚĐ

'ĞŶĞƌĂĚŽƌ� ĚĞ� ŽǌŽŶŽ� ĐŽŶ� ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ� ĚĞ� ĚĞƐĐĂƌŐĂ� ĞŶ� ĐŽƌŽŶĂ� ƐŝůĞŶĐŝŽƐĂ� ĐŽŶ�
ĚŝĞůĠĐƚƌŝĐŽ�ĐĞƌĄŵŝĐŽ͕�ƌĞĨƌŝŐĞƌĂĚĂ�ƉŽƌ�ĂŝƌĞ͘�

hƚŝůŝǌĂĚŽ�
ƉĂƌĂ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ� ůĂ�ŚŝŐŝĞŶĞ�ĂŵďŝĞŶƚĂů� ĐŽŶ�ŽǌŽŶŽ�ĞŶ� ŽĨŝĐŝŶĂƐ͕� ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�ŵĠĚŝĐĂƐ͕�
ǀĞƚĞƌŝŶĂƌŝĂƐ͕�ƐĂůĂƐ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂ͕�ŐĞƌŝĄƚƌŝĐŽƐ͕�ŐƵĂƌĚĞƌşĂƐ͕�ŐŝŵŶĂƐŝŽƐ͕�ĨĂƌŵĂĐŝĂƐ͕�ƚŝĞŶĚĂƐ�
ĚĞ�ƌŽƉĂ͕�ĐŽŵĞƌĐŝŽƐ͕�ǀĞƐƚƵĂƌŝŽƐ͕�ƉƌŽďĂĚŽƌĞƐ͕�ďĂŹŽƐ͕�ĞƚĐ͙� ;�ƐƚĞ�ŵŽĚĞůŽ�ŶŽ�ĞƐ�ĂƉƚŽ�
ƉĂƌĂ�ĐŽĐŝŶĂƐ�Ž�ĂŵďŝĞŶƚĞƐ�ĂůƚĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂĚŽƐͿ

�ƋƵŝƉŽ ĐŽŶ ϴ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ĚĞ�ŵĞŶŽƐ�Ă�ŵĄƐ�ŝŶƚĞŶƐŽƐ͕�ƉĂƌĂ�
;d�WͿ͘��ĚĞŵĄƐ͕� ŝŶĐůƵǇĞ�ŽƚƌŽƐ�Ϯ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�ŵĄƐ�ƉĂƌĂ�

;d^WͿ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ĐŽŶ�ĚŝƐƚŝŶƚĂƐ�ŝŶƚĞŶƐŝĚĂĚĞƐ͘�

�ƵĞŶƚĂ�ĐŽŶ�ƵŶ�ŵŽĚŽ�ďůƵĞƚŽŽƚŚ�ĐŽŶ�Ğů�ƋƵĞ�ĞƐ�ƉŽƐŝďůĞ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƌ�Ă�ĞůĞŐŝƌ�ĞŶƚƌĞ�ϰ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĐŽŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�Ǉ�Ϯ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽƐ�
ƐŝŶ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ƉĂƌĂ�ĚŝƐƚŝŶƚĂƐ�ĨƌĂŶũĂƐ�ŚŽƌĂƌŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐĞŵĂŶĂ�ƐĞŐƷŶ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ͘



/ŶĚŝĐĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĚĞƐŝŶĨĞĐĐŝſŶ�Ǉ�ĞůŝŵŝŶĂĐŝſŶ�
ƉŽƚĞŶƚĞƐ�ʹ ĞŶ�ĂŵďŝĞŶƚĞƐ�Ǉ�ǀĞŚşĐƵůŽƐ�Ͳ ƐŝŶ�ƉƌĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ͘�

/ŶĚŝĐĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ǀŽůƷŵĞŶĞƐ�ŚĂƐƚĂ�ϭϱϬ�ŵϯ

hŶ�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŚŽƋƵĞ�ĐŽŶ�ŽǌŽŶŽ�ƋƵĞ�
ĚĞƐŝŶĨĞĐƚĂ�Ǉ�ĞůŝŵŝŶĂ�ŽůŽƌĞƐ�ĞŶ�ŚĂďŝƚĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ŚŽƚĞů͕�ŐĞƌŝĄƚƌŝĐŽƐ͕�
ŚŽƐƉŝƚĂůĞƐ͕�ĞŶ�ŝŶƚĞƌŝŽƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽĐŚĞƐ͕�ĐĂƌĂǀĂŶĂƐ͕�ĂƵƚŽ�ĐĂƌĂǀĂŶĂƐ͕�ƚƌĞŶĞƐ͕�
ĂǀŝŽŶĞƐ͘�dĂŵďŝĠŶ�ƵƐĂĚŽ�ĞŶ�ĂůŵĂĐĞŶĞƐ͕�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂƐ�ĂůŝŵĞŶƚĂƌŝĂƐ͕�
ǀĞƚĞƌŝŶĂƌŝĂƐ͕�ŐŝŵŶĂƐŝŽƐ͕�ŐƵĂƌĚĞƌşĂƐ͕�ĞƚĐ͙�

>ŽƐ�ŵĂůŽƐ�ŽůŽƌĞƐ�ƐŽŶ�ĐŽŵƉƵĞƐƚŽƐ�ŐĞŶĞƌĂůŵĞŶƚĞ�ŽƌŐĄŶŝĐŽƐ�ƐƵƐƉĞŶĚŝĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĂŝƌĞ͘�
͘��ŝĐŚŽ�ĚĞ�ŽƚƌĂ�ŵĂŶĞƌĂ͕�Ğů�ŽǌŽŶŽ�ĚĞƐƚƌƵǇĞ�ůŽƐ�ŽůŽƌĞƐ͕�ĂƚĂĐĂŶĚŽ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�Ăů�

ŽƌŝŐĞŶ�ĚĞů�ƉƌŽďůĞŵĂ͕�ŶŽ�ĞŶŵĂƐĐĂƌĄŶĚŽůŽƐ͘�WŽƌ�ĞƐƚĞ�ŵŝƐŵŽ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ŽǆŝĚĂĐŝſŶ͕�Ğů�ŽǌŽŶŽ�ĞƐƚĄ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�
dĂŵďŝĠŶ�ƌĞĨƌĞƐĐĂ�Ğů�

ĂŵďŝĞŶƚĞ͕�ĞůŝŵŝŶĂ�ŽůŽƌĞƐ� Ǉ�ĚĞũĂ�ƵŶ�ĂƌŽŵĂ�ůŝŵƉŝŽ�Ǉ�ĚĞƐƉĞũĂĚŽ͘�

�ŽŶ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ƚĞĐŶŽůŽŐşĂ�ĚĞ�ŽǌŽŶŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƵƚŝůŝǌĂ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĚĞƐŝŶĨĞĐĐŝſŶ�ĚĞů�ĂŵďŝĞŶƚĞ͕�
ĞǆŝƐƚĞŶ�

�ů�ƵƐŽ�ĚĞ�^,K�&Z�^, ƐĞ�ĞƐƚĄ�ĞǆƚĞŶĚŝĞŶĚŽ�ƌĄƉŝĚĂŵĞŶƚĞ�
ĞŶ�ůĂƐ� ͘��Ğ�ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ͕�ŵŝĞŶƚƌĂƐ ƐĞ�
ĂƚŝĞŶĚĞ Ăů�ƉĂĐŝĞŶƚĞ͕�ƐĞ�ĞƐƚĄ ĚĞƐŝŶĨĞĐƚĂŶĚŽ�Ǉ�ƐĞĐĂŶĚŽ�ƐƵ�
ĐĂůǌĂĚŽ͕�ůŽ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵǇĞ�Ăů�ĠǆŝƚŽ�Ǉ�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�
ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĂƉůŝĐĂĚŽ�Ăů�ƉĂĐŝĞŶƚĞ͘�

�ƐƉĞĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ƵƐŽ�ĞŶ�Ğů�ŚŽŐĂƌ�Ǉ�ĞŶ�ǀŝĂũĞƐ͘ ^ŚŽĞĨƌĞƐŚ�ŵŝŶŝ�Ͳ

Ͳ /s��ŶŽ�ŝŶĐůƵŝĚŽ
Ͳ �ĂŶƚŝĚĂĚĞƐ�ůŝŵŝƚĂĚĂƐ
Ͳ �ĂĚĂ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĂĐƚƵĂů͕�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ƐĞ�ƌĞƐĞƌǀĂ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ƐƵƐƚŝƚƵŝƌ�Ğů�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ŽĨĞƌƚĂĚŽ�ƉŽƌ�ŽƚƌŽ�ĚĞ�

ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ�ƐŝŵŝůĂƌĞƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ă�ŵŽĚŝĨŝĐĂƌ�ůŽƐ�ƉƌĞĐŝŽƐ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƐĞƌ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͘�


