
�ŝĞ�,ƺƌĚĞŶ� Ĩƺƌ�ĚĞŶ��ŝŶƐĂƚǌ�ŚƵŵĂŶďĂƐŝĞƌƚĞƌ�DĞƚŚŽĚĞŶ�

͙ƵŶĚ�ǁŝĞ�ŵĂŶ�ƐŝĞ�ƺďĞƌǁŝŶĚĞŶ�ŬĂŶŶ

�ƌĐŚŝďĂůĚ�Ğƚ�Ăů͘�ŐĞďĞŶ�ĞŝŶĞŶ�mďĞƌďůŝĐŬ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�'ƌƺŶĚĞ͕�ǁĂƌƵŵ� ƚƌŽƚǌ�ďĞƌĞŝƚƐ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞƌ� ƚŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĨƌĞŝĞƌ�DĞƚŚŽĚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�
ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ� ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ĂůƐ�^ƚĂŶĚĂƌĚ� ŐĞůƚĞŶ͘��ĂďĞŝ�ƐƉŝĞůĞŶ�^ĐŚǁŝĞƌŝŐŬĞŝƚĞŶ�ďĞŝ�ĚĞƌ�tĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ� ƚŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĨƌĞŝĞƌ�DĞƚŚŽĚĞŶ ĞŝŶĞ�ZŽůůĞ͕�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�

ĂďĞƌ�,ŝŶĚĞƌŶŝƐƐĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ�sĂůŝĚŝĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�ƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶ��ŝŶŽƌĚŶƵŶŐ� ŶĞƵĞƌ�DĞƚŚŽĚĞŶ͘

�Ɛ�Őŝůƚ�ĂůƐ�ƵŶĞƚŚŝƐĐŚ͕�DĞŶƐĐŚĞŶ�Ĩƺƌ�sĞƌƐƵĐŚĞ�ǌƵ�ͣďĞŶƵƚǌĞŶ͕͞�Ƶŵ�ŶĞƵĞ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ĂƵĨ�ŝŚƌĞ�tŝƌŬƐĂŵŬĞŝƚ�ƵŶĚ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ǌƵ�ƺďĞƌƉƌƺĨĞŶ͘��ŽĐŚ�ůĞƚǌƚĞŶĚůŝĐŚ�ƚƵŶ�
ǁŝƌ�ŐĞŶĂƵ�ĚĂƐ͘�DĞŚƌ�ĂůƐ�ϵϬй�ĂůůĞƌ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ͕�ĚŝĞ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ĂůƐ�ƐŝĐŚĞƌ�ƵŶĚ�ǁŝƌŬƐĂŵ�ĞŝŶŐĞƐƚƵĨƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĨĂůůĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞŶ͕�Ě͘Ś͘�ĚĞŶ�

^ƚƵĚŝĞŶ�ĂŶ�ŐĞƐƵŶĚĞŶ�WƌŽďĂŶĚĞŶ�ƵŶĚ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ĚƵƌĐŚ͕�ĞŶƚǁĞĚĞƌ�ǁĞŝů�ƐŝĞ�ĞŶƚŐĞŐĞŶ�ĚĞƌ��ŶŶĂŚŵĞ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ǁŝƌŬĞŶ�ŽĚĞƌ͕�ǁĂƐ�ƐĐŚůŝŵŵĞƌ�ŝƐƚ͕�ǁĞŝů�
ƐŝĞ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�EĞďĞŶǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�ŚĞƌǀŽƌƌƵĨĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵĨƚƌĂƚĞŶ͘��Ă�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĂůƐŽ�ŽĨĨĞŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ǀŽƌŚĞƌƐĂŐĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͕�Žď�ƵŶĚ�

ǁŝĞ�ĞŝŶ�ŶĞƵĞƐ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚ�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�<ƂƌƉĞƌ�ĂƵƐǁŝƌŬƚ͕�ǁĞƌĚĞŶ�ůĞƚǌƚůŝĐŚ�ƵŶƐŝĐŚĞƌĞ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ͘

tŝƌ�ƐŽůůƚĞŶ�ƵŶƐ�ĚĂƌĂƵĨ�ŬŽŶǌĞŶƚƌŝĞƌĞŶ͕�ƐŽ�ǁĞŶŝŐ�^ĐŚĂĚĞŶ�ǁŝĞ�ŵƂŐůŝĐŚ�ĂŶǌƵƌŝĐŚƚĞŶ͘��ŝŶĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ŝƐƚ�ĚĂƐ�ƐŽŐ͘�DŝĐƌŽĚŽŝƐŝŶŐ͕�ďĞŝ�ĚĞŵ�ĨƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ�WƌŽďĂŶĚĞŶ�
ǁŝŶǌŝŐƐƚĞ��ŽƐĞŶ�ĞŝŶĞƌ�^ƵďƐƚĂŶǌ�ǀĞƌĂďƌĞŝĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�tĞŝƚĞƌŚŝŶ�ƐƚĞŚĞŶ�ƐŽŐ͘�ŝŶ�ǀŝƚƌŽͲ ;ǌ͘�͘��ĞůůŬƵůƚƵƌĞŶͿ�ƵŶĚ�ŝŶ�ƐŝůŝĐŽͲDĞƚŚŽĚĞŶ�;ǌ͘�͘�ĐŽŵƉƵƚĞƌďĂƐŝĞƌƚĞ�

KƌŐĂŶŵŽĚĞůůĞͿ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘�^ŽůĐŚĞ�ƚŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĨƌĞŝĞŶ�DĞƚŚŽĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͕�ƐŽ�ĚŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ͕�ǌƵƐĂŵŵĞŶ�ŵŝƚ�ǁĞŶŝŐ�ƌŝƐŬĂŶƚĞŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŝŶ�
�ƵŬƵŶĨƚ�ĞƌƐĞƚǌĞŶ͘�

hŵ�ǌƵ�ǌĞŝŐĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ƵŶŐĞĞŝŐŶĞƚ�ƐŝŶĚ͕�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŵŵĞƌ�ǁŝĞĚĞƌ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘�^ǇƐƚĞŵĂƚŝƐĐŚĞ��ŶĂůǇƐĞŶ�ǌĞ ŝŐĞŶ�ĚĂƐƐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�
ŬĞŝŶĞŶ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶĞŶ�ĂůůĞŶĨĂůůƐ�ŵŝŶŝŵĂůĞŶ��ŝŶĨůƵƐƐ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ďĞŝ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ�ǁŝĞ���,^͕�DĂŐĞƌƐƵĐŚƚ͕ �ƵůŝŵŝĞ͕�̂ ĐŚůĂŐĂŶĨĂůů�ƵŶĚ�

^ĐŚćĚĞůͲ,ŝƌŶͲdƌĂƵŵĂ�ŚĂƚƚĞŶ͘�



� �Ğƌ�sĂůŝĚŝĞƌƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐ� Ĩƺƌ�ŶĞƵĞ�;ƚŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĨƌĞŝĞͿ�DĞƚŚŽĚĞŶ� ŝƐƚ�ůĂŶŐ�ƵŶĚ�ĂƵĨǁĞŶĚŝŐ͘��ƵƘĞƌĚĞŵ�ŐĂƌĂŶƚŝĞƌƚ�ĞŝŶĞ�sĂůŝĚŝĞƌƵŶŐ� ŶŽĐŚ�ŬĞŝŶĞ�ƌĞĐŚƚůŝĐŚĞ�
�ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ� ĚĞƌ�DĞƚŚŽĚĞ�ƵŶĚ�ƵŵŐĞŬĞŚƌƚ� ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�sĂůŝĚŝĞƌƵŶŐ� ŶŝĐŚƚ�ǌǁĂŶŐƐůćƵĨŝŐ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ͕� Ƶŵ�ĞŝŶĞ�ƌĞĐŚƚůŝĐŚĞ��ŶĞƌŬĞŶŶƵŶŐ� ǌƵ�ďĞŬŽŵŵĞŶ͘�DĞŝƐƚ�
ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĚĞƌ�'ŽůĚƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�ĚĞŵ�ĚŝĞ�ŶĞƵĞŶ�DĞƚŚŽĚĞŶ�ŐĞŐĞŶƺďĞƌŐĞƐƚĞůůƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘��Ă�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĂďĞƌ�ƐĞŚƌ�ƵŶǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐĞ� �ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�
ůŝĞĨĞƌŶ�ƵŶĚ�ŽĨƚ�ŵĞŚƌ�&ƌĂŐĞŶ�ĂƵĨǁĞƌĨĞŶ�ĂůƐ�ƐŝĞ�ďĞĂŶƚǁŽƌƚĞŶ͕�ŝƐƚ�ĞƐ�ĨƌĂŐůŝĐŚ͕�Žď�ƐŝĞ�ĂůƐ�'ŽůĚƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŐĞĞŝŐŶĞƚ� ƐŝŶĚ͘��Ğƌ�sĞƌŐůĞŝĐŚ ĞŝŶĞƌ�ŶĞƵĞŶ�
ƚŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĨƌĞŝĞŶ�DĞƚŚŽĚĞ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�ƵŶǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐĞŶ� ƵŶĚ�ƵŶŐĞĞŝŐŶĞƚĞŶ� dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ͕�ĚĞƌ�ƐĞůďƐƚ�ŶŝĞŵĂůƐ�ǀĂůŝĚŝĞƌƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝƐƚ͕�ŝƐƚ��ĞŝƚͲ ƵŶĚ�
'ĞůĚǀĞƌƐĐŚǁĞŶĚƵŶŐ͘� �ŝĞ�sĂůŝĚŝĞƌƵŶŐ� ĂŶ�ƐŝĐŚ�ǁŝƌĚ�ǀŽŶ�ĚĞŶ��ƵƚŽƌĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŝŶ�&ƌĂŐĞ�ŐĞƐƚĞůůƚ͕�ŶƵƌ�ĚŝĞ�sĂůŝĚŝĞƌƵŶŐƐŵĞƚŚŽĚĞ͘� �ĞŶŶ�ĞƐǀĞƌŚŝŶĚĞƌƚ�ĚŝĞ�
�ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ� ŶĞƵĞƌ�ƵŶĚ�ďĞƐƐĞƌĞƌ�dĞƐƚŵĞƚŚŽĚĞŶ͘��ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ĨŽƌĚĞƌŶ͗�ŶĞƵĞ�dĞƐƚŵĞƚŚŽĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞ�ĂůƚĞŶ�DĞƚŚŽĚĞŶ�ƺďĞƌƚƌĞĨĨĞŶ͕�ƐŽůůƚĞŶ�ĚŝĞƐĞ�ĂƵĐŚ�
ĞƌƐĞƚǌĞŶ͘��ƵĐŚ�ǁĞŶŶ�ĞƐ�ĚĂĚƵƌĐŚ�ŶƵƌ� ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�ƉĂƌƚŝĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ƐĐŚƌŝƚƚǁĞŝƐĞŶ�sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ� ŬŽŵŵƚ͘�

EĂĐŚ�ĚĞƌ�sĂůŝĚŝĞƌƵŶŐ� ŬŽŵŵƚ�ĞǀĞŶƚƵĞůů�ĚŝĞ�ƌĞĐŚƚůŝĐŚĞ��ŝŶŽƌĚŶƵŶŐ͘��ŝĞ�ŵĞŝƐƚĞŶ�&ŝƌŵĞŶ�ŐĞŚĞŶ�ĚĂǀŽŶ�ĂƵƐ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ��ĞŚƂƌĚĞŶ��ĂƚĞŶ�ĂƵƐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�
ĨŽƌĚĞƌŶ͘��ŽĐŚ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ǁŽůůĞŶ��ĞŚƂƌĚĞŶ�ŶƵƌ��ĂƚĞŶ͕�ĚŝĞ�ĞŝŶ�ŐĞǁŝƐƐĞƐ�DĂƘ�ĂŶ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ŐĞďĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĞŝŶĞ�^ƵďƐƚĂŶǌ�ŬĞŝŶĞŶ�^ĐŚĂĚĞŶ�ĂŶƌŝĐŚƚĞŶ�ǁŝƌĚ͘�
�ŝĞ�ĂŵĞƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞ�&���ĂŬǌĞƉƚŝĞƌƚ�ĂƵĐŚ��ĂƚĞŶ�ĂƵƐ�ƚŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĨƌĞŝĞŶ�DĞƚŚŽĚĞŶ͕� ũĞĚŽĐŚ�ŚĂďĞŶ�ƐŝĞ�ĚĞŶ�dĞǆƚ�ŝŚƌĞƌ�ZĞŐƵůĂƌŝĞŶ͕� ŝŶ�ĚĞŵ�ŝŵŵĞƌ�ŶŽĐŚ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŐĞĨŽƌĚĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ďŝƐŚĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ŐĞćŶĚĞƌƚ͘�tŝƌĚ�ĚŝĞƐĞ�&ŽƌŵƵůŝĞƌƵŶŐ� ĂůƐŽ�ŶŝĐŚƚ�ĂŶ�ĚĞŶ�ŶĞƵĞŶ�dĞŶŽƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�&���ĂŶŐĞƉĂƐƐƚ͕�ǁĞƌĚĞŶ�&ŝƌŵĞŶ�
ƚŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĨƌĞŝĞ�DĞƚŚŽĚĞŶ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ŶŝĐŚƚ�ĚƵƌĐŚĨƺŚƌĞŶ�ďǌǁ͘�ƐŝĞ�ŵĂǆŝŵĂů�ĂůƐ��ƌŐćŶǌƵŶŐ�ǌƵŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ĞŝŶƐĞƚǌĞŶ͘�

�ŝŶ�ŐƵƚĞƐ��ĞŝƐƉŝĞů�ŝƐƚ�ĚĞƌ��ƌĂŝǌĞͲdĞƐƚ͕�ĚĞƌ�ϭϵϰϰ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�ǁƵƌĚĞ͕�Ƶŵ�ǌƵ�ƚĞƐƚĞŶ͕�Žď�ĞŝŶĞ�ŶĞƵĞ�^ƵďƐƚĂŶǌ��ƵŐĞŶͲ ŽĚĞƌ�,ĂƵƚƐĐŚćĚĞŶ�ǀĞƌƵƌƐĂĐŚƚ͘��ĞƌĞŝƚƐ�
ϮϬϬϱ�ƐƚĞůůƚĞ�ĚŝĞ�&���ĨĞƐƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ��ƌĂŝǌĞͲdĞƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ůćŶŐĞƌ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ�ŝƐƚ͕�Ƶŵ�ĞŝŶĞ�ŶĞƵĞ�^ƵďƐƚĂŶǌ�ǌƵǌƵůĂƐƐĞŶ͘�dƌŽƚǌĚĞŵ�ǁƵƌĚĞŶ� Ϯϰй�ĚĞƌ�ϭϯϳ�
^ƵďƐƚĂŶǌĞŶ͕�ĚŝĞ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϮϬϭϭ�ƵŶĚ�ϮϬϭϰ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�&���ǌƵŐĞůĂƐƐĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ͕�ĂƵĨ�,ĂƵƚͲ ƵŶĚ��ƵŐĞŶƌĞŝǌƵŶŐ� ŐĞƚĞƐƚĞƚ͘�/Ŷ�ϵϰй�;,ĂƵƚƌĞŝǌƵŶŐͿ� ďǌǁ͘�ϲϬй�
;�ƵŐĞŶƌĞŝǌƵŶŐͿ� ĚĞƌ�&ćůůĞ�ǁƵƌĚĞ�ĚĂǌƵ�ĚĞƌ��ƌĂŝǌĞͲdĞƐƚ�ŐĞŶƵƚǌƚ͘��ĞƐŽŶĚĞƌƐ�ƐĐŚůŝŵŵ�ĚĂďĞŝ͗�ĚŝĞ�ŵĞŝƐƚĞŶ�ĚĞƌ�ŐĞƚĞƐƚĞƚĞŶ�^ƵďƐƚĂŶǌĞŶ� ;ϳϲйͿ�ǁĂƌĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�
ƐǇƐƚĞŵŝƐĐŚĞ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ� ŐĞĚĂĐŚƚ�ƵŶĚ�ŶŝĐŚƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ćƵƘĞƌĞ͘��ŝĞ�,ĂƵƚͲ ƵŶĚ��ƵŐĞŶƌĞŝǌƵŶŐƐƚĞƐƚƐ� ǁĂƌĞŶ�ĚĞŵŶĂĐŚ�ǀƂůůŝŐ�ƵŶŶƂƚŝŐ͘�dƌŽƚǌĚĞŵ�ĞƌŐĂďĞŶ�ƐŝĐŚ�
Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ďĞƚƌĞĨĨĞŶĚĞŶ�&ŝƌŵĞŶ�ŬĞŝŶĞƌůĞŝ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�<ŽŶƐĞƋƵĞŶǌĞŶ͘��ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ� ĨŽƌĚĞƌŶ͕�ĚĂƐƐ�ƐŽ�ĞƚǁĂƐ�ŶŝĐŚƚ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ƚŽůĞƌŝĞƌƚ�ǁŝƌĚ͘&ŝƌŵĞŶ͕� ĚŝĞ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŶƵƚǌĞŶ͕� ŽďǁŽŚů�ďĞƐƐĞƌĞ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚĞƌĞƌĞ�ƚŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĨƌĞŝĞ�DĞƚŚŽĚĞŶ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ� ƐƚĞŚĞŶ͕�ƐŽůůƚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ůćŶŐĞƌ�ŐĞƐĐŚƺƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�

� YƵĞůůĞ
<ĂƚŚǇ��ƌĐŚŝďĂůĚ͕� dĂŵĂƌĂ��ƌĂŬĞ͕�ZŽďĞƌƚ��ŽůĞŵĂŶ͗��ĂƌƌŝĞƌƐ ƚŽ ƚŚĞ hƉƚĂŬĞ ŽĨ ,ƵŵĂŶͲďĂƐĞĚ dĞƐƚ�DĞƚŚŽĚƐ ĂŶĚ ,Žǁ ƚŽ KǀĞƌĐŽŵĞ dŚĞŵ͘��d>��ϮϬϭϱ͗�ϰϯ͖�
ϯϬϭͲϯϬϴ



� �ŝĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚͲ,ĂůƚƵŶŐƐďĞĚŝŶŐĞŶ�ǀŽŶ�ZĂƚƚĞŶ͕�DćƵƐĞŶ�ƵŶĚ�ĂŶĚĞƌĞŶ�EĂŐĞƚŝĞƌĞŶ�ǀĞƌƵƌƐĂĐŚĞŶ�ŬƂƌƉĞƌůŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ƐĞĞůŝƐĐŚĞ�^ĐŚćĚĞŶ�ďĞŝ�
ĚĞŶ�dŝĞƌĞŶ͕�ǁĞƐǁĞŐĞŶ�ĚŝĞ�sĞƌǁĞŶĚƵŶŐ�ǀŽŶ�dŝĞƌĞŶ�ǌƵ�sĞƌƐƵĐŚƐǌǁĞĐŬĞŶ�ĂƵƐ�ĞƚŚŝƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ�'ƌƺŶĚĞŶ�ŐĞŶĞƌĞůů�ŝŶ�
&ƌĂŐĞ�ŐĞƐƚĞůůƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƵƐƐ͘��Ƶ�ĚŝĞƐĞŵ��ƌŐĞďŶŝƐ�ŬŽŵŵƚ�ĞŝŶĞ�ŝŵ�:Ƶůŝ�ϮϬϬϲ�ŝŵ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚƐũŽƵƌŶĂů�ͩ>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ��ŶŝŵĂůƐͨ�
ĞƌƐĐŚŝĞŶĞŶĞ�^ƚƵĚŝĞ͘�

sĞƌŚĂůƚĞŶƐĨŽƌƐĐŚĞƌ��ƌ͘ �:ŽŶĂƚŚĂŶ��ĂůĐŽŵďĞ ǀŽŵ�	ƌǌƚĞŬŽŵŝƚĞĞ�Ĩƺƌ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚĞ�DĞĚŝǌŝŶ�ŝŶ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞ�ϮϬϬ�
WƵďůŝŬĂƚŝŽŶĞŶ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�,ĂůƚƵŶŐƐďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�sĞƌƐƵĐŚƐŶĂŐĞƌŶ͘�EŽƌŵĂůĞƌǁĞŝƐĞ�ůĞďĞŶ�ĚŝĞ�dŝĞƌĞ�ŝŶ�ŬůĞŝŶĞŶ�WůĂƐƚŝŬƐĐŚĂĐŚƚĞůŶ�ŵŝƚ
�ƌĂŚƚĚĞĐŬĞů͕�ĚŝĞ�ǁŝĞ�^ĐŚƵďůĂĚĞŶ�ƺďĞƌͲ ƵŶĚ�ŶĞďĞŶĞŝŶĂŶĚĞƌ�ŝŶ�ŐƌŽƘĞŶ�ZĞŐĂůĞŶ�ƐƚĞĐŬĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞŶ�<ćƐƚĞŶ�ďĞĨŝŶĚĞƚ�ƐŝĐŚ�ƺďůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ�
ĂƵƘĞƌ�ĚĞŶ�dŝĞƌĞŶ�ŶƵƌ��ŝŶƐƚƌĞƵ�ƵŶĚ�ƐŽŶƐƚ�ŶŝĐŚƚƐ͘��ĂůĐŽŵďĞƐ �ƌŐĞďŶŝƐƐĞ͗�ZĂƚƚĞŶ�ƵŶĚ�DćƵƐĞ�ƐŝŶĚ�ďĞƌĞŝƚ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƐĂŶƚĞƌĞ�
hŵŐĞďƵŶŐ͕�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�EĞƐƚĞƌ�ǌƵ�ďĂƵĞŶ�ƵŶĚ�^ŽǌŝĂůŬŽŶƚĂŬƚ�ǌƵ�ŝŚƌĞŶ��ƌƚŐĞŶŽƐƐĞŶ�ǌƵ�ƉĨůĞŐĞŶ��ƌďĞŝƚ�ĂƵĨ�ƐŝĐŚ�ǌƵ�ŶĞŚŵĞŶ͖�
ZĂƚƚĞŶ�ŝŶ�ƐƚĞƌŝůĞƌ�,ĂůƚƵŶŐ�ŚĂďĞŶ�ŬůĞŝŶĞƌĞ�'ĞŚŝƌŶĞ�ĂůƐ�dŝĞƌĞ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�ĂďǁĞĐŚƐůƵŶŐƐƌĞŝĐŚĞŶ�hŵŐĞďƵŶŐ͖�ĞŝŶǌĞůŶ�ŐĞŚĂůƚĞŶĞ�ZĂƚƚĞŶ�
ǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ŚćƵĨŝŐĞƌ�ŝŚƌĞŶ�<ćĨŝŐĞŶ�ǌƵ�ĞŶƚŬŽŵŵĞŶ�ĂůƐ�ŝŶ�'ƌƵƉƉĞŶ�ůĞďĞŶĚĞ͖�DŝůůŝŽŶĞŶ�>ĂďŽƌŵćƵƐĞ�ŝŶ�ĂůůĞƌ�tĞůƚ�ŬƌĂƚǌĞŶ͕�ŐƌĂďĞŶ�ƵŶĚ�
ĚƌĞŚĞŶ�ƐŝĐŚ�ŶĞƵƌŽƚŝƐĐŚĞ�ũĞĚĞ�EĂĐŚƚ�ŝŵ�<ƌĞŝƐ͕�ǁćŚƌĞŶĚ�ĚŝĞ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŽƌĞŶ�ůćŶŐƐƚ�ŶĂĐŚ�,ĂƵƐĞ�ŐĞŐĂŶŐĞŶ�ƐŝŶĚ͘�

ͩ�ŝĞƐĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ƐŝŶĚ�ĞŝŶ�ǁĞŝƚĞƌĞƌ��ĞǁĞŝƐ�ĚĂĨƺƌ͕ �ĚĂƐƐ�ĞƐ�ŬĞŝŶĞ�ŚĂƌŵůŽƐĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�Őŝďƚ͕ͨ�ƐĐŚůŝĞƘƚ��ĂůĐŽŵďĞ͘
� YƵĞůůĞ͗
� dŝƚĞů͗�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ ZŽĚĞŶƚƐΖ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů EĞĞĚƐ͗���ZĞǀŝĞǁ�

�ƵƚŽƌ͗ :ŽŶĂƚŚĂŶ��ĂůĐŽŵďĞ
/ŶƐƚŝƚƵƚ͗ WŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ŽŵŵŝƚƚĞĞ ĨŽƌ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ DĞĚŝĐŝŶĞ ;W�ZDͿ͕�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕�h^�͕�
�ĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ͗ >ĂďŽƌĂƚŽƌǇ��ŶŝŵĂůƐ͕�:ƵůǇ ϮϬϬϲ͕�ϰϬ;ϯͿ͕�ϮϭϳͲϮϯϱ



DĂŶŐĞůŚĂĨƚĞ�YƵĂůŝƚćƚ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ
� �ŝŶĞ�ĂŬƚƵĞůůĞ�^ƚƵĚŝĞ�ĂƚƚĞƐƚŝĞƌƚ�ĞƌŶĞƵƚ�^ĐŚǁĂĐŚƉƵŶŬƚĞ�ĚĞƌ�ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ͘��ŝĞ��ŶĚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϬϵ�ŝŵ�&ĂĐŚũŽƵƌŶĂů�W>Ž^ KE��

ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚĞ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐ�ǁƵƌĚĞ�ƵŶƚĞƌ�&ĞĚĞƌĨƺŚƌƵŶŐ�ĚĞƐ��ƌŝƚŝƐĐŚĞŶ��ĞŶƚƌƵŵƐ�Ĩƺƌ��ƌƐĂƚǌ͕�sĞƌĨĞŝŶĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ�ZĞĚƵǌŝĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�
ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘�̂ ŝĞ�ŽĨĨĞŶďĂƌƚ�ĞŝŶĞ�ƵŶƐĂƵďĞƌĞ�ƵŶĚ�ůƺĐŬĞŶŚĂĨƚĞ�DĞƚŚŽĚŝŬ�ďĞŝ�ĚĞƌ�WůĂŶƵŶŐ�ƵŶĚ��ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ͕�ƐŽǁŝĞ ďĞŝ�ĚĞƌ�
�ƵƐǁĞƌƚƵŶŐ�ĚĞƌ��ĂƚĞŶ�ƵŶĚ�WƌćƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƌ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ͘

hŶƚĞƌƐƵĐŚƚ�ǁƵƌĚĞŶ�ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚ�ĨŝŶĂŶǌŝĞƌƚĞ�sĞƌƐƵĐŚĞ�ĂŶ�DćƵƐĞŶ͕�ZĂƚƚĞŶ�ƵŶĚ�ŶŝĐŚƚͲŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ� WƌŝŵĂƚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ďƌŝƚŝƐĐŚĞŶ�ŽĚĞƌ�h^ͲĂŵĞƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞŶ�
>ĂďŽƌƐ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƌ�ďŝŽŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞŶ� &ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ƵŶĚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�:ĂŶƵĂƌ�ϭϵϵϵ�ƵŶĚ�Dćƌǌ�ϮϬϬϱ�ŝŶ�&ĂĐŚũŽƵƌŶĂůĞŶ�ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘�
/ŶƐŐĞƐĂŵƚ�Ϯϳϭ�sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ�ŚŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ�ĚĞƌ��ŶŐĂďĞŶ�ǌƵ�sĞƌƐƵĐŚƐǌǁĞĐŬ͕��ŶǌĂŚů͕��ůƚĞƌ͕ �'ĞǁŝĐŚƚ�ƵŶĚ�'ĞƐĐŚůĞĐŚƚ�ĚĞƌ�ǀĞƌǁĞŶĚĞƚĞŶ�dŝĞƌĞ͕�
ƐŽǁŝĞ��ƵƐǁĂŚů�ĚĞƌ�'ƌƵƉƉĞŶŐƌƂƘĞŶ� ƵŶĚ�ƐƚĂƚŝƐƚŝƐĐŚĞƌ�DĞƚŚŽĚĞŶ�ďĞŐƵƚĂĐŚƚĞƚ͘��Ɛ�ǌĞŝŐƚĞ�ƐŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ŶƵƌ�ďĞŝ�ϱϵ�WƌŽǌĞŶƚ�ĚĞƌ�^ƚƵĚŝĞŶ� ĞŝŶ�sĞƌƐƵĐŚƐǌǁĞĐŬ͕�
�ŝŐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶ�ĚĞƌ�dŝĞƌĞ�ƵŶĚ��ŶŐĂďĞŶ�ǌƵƌ�dŝĞƌǌĂŚů ǌƵ�ĨŝŶĚĞŶ�ǁĂƌĞŶ͘�EƵƌ�ďĞŝ�ϳϬ�WƌŽǌĞŶƚ�ĚĞƌ�sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐĞŶ͕�ďĞŝ�ĚĞŶĞŶ�ƐƚĂƚŝƐƚŝƐĐŚĞ�DĞƚŚŽĚĞŶ�
ĂŶǁĂŶĚƚ ǁƵƌĚĞŶ͕�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�tĂŚů�ĚĞƌ��ŶĂůǇƐĞ�ĂƵĐŚ�ĞƌůćƵƚĞƌƚ͘�sŝĞƌ�WƌŽǌĞŶƚ�ĚĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĞŶƚŚŝĞůƚĞŶ�ŐĂƌ�ŬĞŝŶĞ��ŶŐĂďĞŶ�ǌƵƌ�dŝĞƌǌĂŚů͘�sŽŶ�ϰϴ�
^ƚƵĚŝĞŶ͕� ĚŝĞ�ǌǁĂƌ�ŝŵ�DĞƚŚŽĚĞŶƚĞŝů��ŶŐĂďĞŶ�ǌƵƌ�dŝĞƌǌĂŚů ŵĂĐŚƚĞŶ͕�ǁĂƌĞŶ�ĚŝĞƐĞ�ŝŵ��ƌŐĞďŶŝƐƚĞŝů�ŶŝĐŚƚ�ŶĂĐŚǀŽůůǌŝĞŚďĂƌ�ŽĚĞƌ�ǁŝĚĞƌƐƉƌĂĐŚĞŶ�ƐŽŐĂƌ�ĚĞŵ�
DĞƚŚŽĚĞŶƚĞŝů͘�tĞŶŝŐ�ƉůĂƵƐŝďĞů͕� ŽĚĞƌ�ŐĂƌ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌƐƚ�ĂŶŐĞŐĞďĞŶ͕� ǁĂƌĞŶ�ŝŶ�ĞŝŶŝŐĞŶ�&ćůůĞŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ��ƵƐǁĂŚů�ĚĞƌ�'ƌƵƉƉĞŶŐƌƂƘĞŶ� ƵŶĚ�<ƌŝƚĞƌŝĞŶ�ĚĞƌ�
'ƌƵƉƉĞŶǌƵƐĂŵŵĞŶƐĞƚǌƵŶŐ͘

hŵ�ĞŝŶĞ�sĞƌǌĞƌƌƵŶŐ� ĚĞƌ�sĞƌƐƵĐŚƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ� ǌƵ�ǀĞƌŵĞŝĚĞŶ͕� ƐŝŶĚ�ŚĞƵƚĞ�ĚŝĞ�ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞ�ZĂŶĚŽŵŝƐŝĞƌƵŶŐ� ƵŶĚ�sĞƌďůŝŶĚƵŶŐ ŝŶ�ĚĞƌ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚ�
^ƚĂŶĚĂƌĚ͘��Ğŝ�ĚĞƌ�ZĂŶĚŽŵŝƐŝĞƌƵŶŐ� ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ�dŝĞƌĞ�ǌƵĨćůůŝŐ�ĂƵĨ�'ƌƵƉƉĞŶ� ĂƵĨŐĞƚĞŝůƚ͘�sĞƌďůŝŶĚƵŶŐ ďĞĚĞƵƚĞƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ�hŶƚĞƌƐƵĐŚĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ǁĞŝƘ͕�ǁĞůĐŚĞ�
dŝĞƌĞ�ǁĞůĐŚĞ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐ� ĞƌŚĂůƚĞŶ�ŚĂďĞŶ͘��ŝĞ�^ƚƵĚŝĞ�ĞƌŐĂď͕�ĚĂƐƐ�ϴϳ�WƌŽǌĞŶƚ�ĚĞƌ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞŶ�WƵďůŝŬĂƚŝŽŶĞŶ�ŬĞŝŶĞ�ZĂŶĚŽŵŝƐŝĞƌƵŶŐ� ƵŶĚ�ϴϲ�WƌŽǌĞŶƚ�
ŬĞŝŶĞ�sĞƌďůŝŶĚƵŶŐ ĞƌǁćŚŶƚĞŶ͘��ŝĞƐ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ǁĞŝƚĞƌĞƐ�/ŶĚŝǌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŵĂŶŐĞůŚĂĨƚĞ�YƵĂůŝƚćƚ�ĚĞƌ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐƐƚƵĚŝĞŶ͘�

/ŶƐŐĞƐĂŵƚ�ŬĂŵ�ĚŝĞ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐ�ǌƵ�ĚĞŵ�^ĐŚůƵƐƐ͕�ĚĂƐƐ�ĞŝŶĞ�ZĞŝŚĞ�ǀŽŶ�WƵŶŬƚĞŶ� ŝŵ�sĞƌƐƵĐŚƐĂƵƐďĂƵ�ƵŶĚ� ŝŶ�ĚĞƌ��ĂƚĞŶĂƵƐǁĞƌƚƵŶŐͲ ƵŶĚ��ĂƌƐƚĞůůƵŶŐ�
ƵŶǌƵƌĞŝĐŚĞŶĚ� ŶĂĐŚǀŽůůǌŝĞŚďĂƌ�ǁĂƌĞŶ�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�ŶŝĐŚƚ�ĚĞŵ��ŶƐƉƌƵĐŚ� ĚĞƌ�dƌĂŶƐƉĂƌĞŶǌ�ƵŶĚ�'ĞŶĂƵŝŐŬĞŝƚ� ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶ͘

� YƵĞůůĞ͗

� dŝƚĞů͗�^ƵƌǀĞǇ�ŽĨ ƚŚĞ YƵĂůŝƚǇ�ŽĨ �ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů��ĞƐŝŐŶ͕� ^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂů��ŶĂůǇƐŝƐ� ĂŶĚ ZĞƉŽƌƚŝŶŐ�ŽĨ ZĞƐĞĂƌĐŚ�hƐŝŶŐ �ŶŝŵĂůƐ

�ƵƚŽƌĞŶ͗��ĂƌŽů�<ŝůŬĞŶŶǇ ;ϭͿ͕�EŝĐŬ�WĂƌƐŽŶƐ�;ϮͿ͕��Ě�<ĂĚǇƐǌĞǁƐŬŝ ;ϯͿ͕�DŝĐŚĂĞů�&͘ �t͘�&ĞƐƚŝŶŐ ;ϰͿ͕� /ŶŶĞƐ �͘��ƵƚŚŝůů ;ϱͿ͕��ĞƌĞŬ�&ƌǇ�;ϲͿ͕� :ĂŶĞ�,ƵƚƚŽŶ ;ϳͿ͕��ŽƵŐůĂƐ�
'͘��ůƚŵĂŶ� ;ϴͿ



� �ĞŶ��ƵƚŽƌĞŶ�ĞŝŶĞƌ�ŝŵ�DĂŝ�ϮϬϭϰ�ŝŶ�ĚĞƌ�ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞŶ�&ĂĐŚǌĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ��ƌŝƚŝƐŚ�DĞĚŝĐĂů�:ŽƵƌŶĂů�ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞ�ǌƵĨŽůŐĞ�ĨĞŚůƚ�ĚĞƌ�EĂĐŚǁĞŝƐ�ƺďĞƌ�
ĚĞŶ�EƵƚǌĞŶ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ƵŶĚ�'ĞůĚĞƌ͕ �ĚŝĞ�ŝŶ�ĚŝĞ�ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞ� &ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ďůĞŝďĞŶ�ĞŝŶĞƌ�Ĩƺƌ�DĞĚŝǌŝŶĞƌ�ƵŶĚ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�
ƐŝŶŶǀŽůůĞŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ǀŽƌĞŶƚŚĂůƚĞŶ͘

� �ůƐ�<ĞƌŶĂƵƐƐĂŐĞŶ� ĨŽƌŵƵůŝĞƌĞŶ�ĚŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ͕

� ĚĂƐƐ�ĚŝĞ��ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ͕� sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐ�ƵŶĚ��ĂƌƐƚĞůůƵŶŐ�ǀŽŶ�ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞƌ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ƵŶǌƵƌĞŝĐŚĞŶĚ� ŝƐƚ

� ĚŝĞ�^ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ƵŶĞƚŚŝƐĐŚ� ŝƐƚ͕�ĚĂ�dŝĞƌĞ�ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚĞŶ�dĞŝů�ĞŝŶĞƐ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚƐƐǇƐƚĞŵƐ�ƐŝŶĚ͕�ĚĂƐ�ŬĞŝŶĞ�ǀĞƌůćƐƐůŝĐŚĞŶ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ� ůŝĞĨĞƌƚ

� ĚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐĐŚĞ�EĂĐŚǁĞŝƐ�ƺďĞƌ�ĚĞŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�EƵƚǌĞŶ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ŵĂŶŐĞůŚĂĨƚ�ŝƐƚ

� ĞŝŶĞ�ŐƌƂƘĞƌĞ�'ĞŶĂƵŝŐŬĞŝƚ� ƵŶĚ�ZĞĐŚĞŶƐĐŚĂĨƚƐƉĨůŝĐŚƚ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ� ŝƐƚ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ�ƐŝŶŶǀŽůůƐƚĞ�sĞƌǁĞŶĚƵŶŐ� ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚĞƌ�'ĞůĚĞƌ� ǌƵ�ŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞŶ͘

� /Ŷ�ĚĞƌ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�^ƚƵĚŝĞ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌ�ŶĂĐŚ�,ŝŶǁĞŝƐĞŶ� Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�EƵƚǌĞŶ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ĚƵƌĐŚĨŽƌƐƚĞƚ͘�EƵƌ�Ϯϱ�mďĞƌƐŝĐŚƚƐĂƌďĞŝƚĞŶ�
;ZĞǀŝĞǁƐͿ�ǁƵƌĚĞŶ�ŐĞĨƵŶĚĞŶ͕� ĚŝĞ�ĚŝĞ�dŚĞƐĞ�ƵŶƚĞƌŵĂƵĞƌŶ͕� ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞ� &ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĞŝŶĞ�ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞ� ZĞůĞǀĂŶǌ�ŚĂƚ�ƵŶĚ�ƐĞůďƐƚ�ĚŝĞƐĞ�
ǁĞŶŝŐĞŶ�sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐĞŶ�ůŝĞƘĞŶ��ǁĞŝĨĞů�ĂŶ�ĚĞƌ�YƵĂůŝƚćƚ�ƵŶĚ��ƵƐƐĂŐĞŬƌĂĨƚ�ĂƵĨŬŽŵŵĞŶ͘��ĞůĞŐĞ�ĚĂĨƺƌ�ǁƺƌĚĞŶ�ƐŝĐŚ�ŚćƵĨĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ŵŝƚ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ͕�
ǁĞŶŶ�ƺďĞƌŚĂƵƉƚ͕� ŶƵƌ� ƐĞŚƌ�ĚƺƌĨƚŝŐ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞŶ� Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŐĞƚƌŽĨĨĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘

� �ŝŶĞ��ƵƐǁĞƌƚƵŶŐ� ĚĞƐ�ďƌŝƚŝƐĐŚĞŶ� EĂƚŝŽŶĂůĞŶ��ĞŶƚƌƵŵƐ� Ĩƺƌ��ƌƐĂƚǌ͕�sĞƌĨĞŝŶĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ�sĞƌŵŝŶĚĞƌƵŶŐ� ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ� ;E�ϯZƐͿ�ŚĂƚƚĞ�Ϯϳϭ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ͕�
ĚŝĞ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϭϵϵϵ�ƵŶĚ�ϮϬϬϱ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁƵƌĚĞŶ͕� ƵŶƚĞƌ�ĚŝĞ�>ƵƉĞ�ŐĞŶŽŵŵĞŶ͘��Ɛ�ǌĞŝŐƚĞ�ƐŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ŶƵƌ�ďĞŝ�ϯϮ�ĚĞƌ�Ϯϳϭ�sĞƌƐƵĐŚĞŶ� ;ϭϮ�йͿ�ĚĞƌ�
ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞŶ� �ƌďĞŝƚĞŶ�ĂŶĞƌŬĂŶŶƚĞ�DĞƚŚŽĚĞŶ�ĚĞƐ�^ƚƵĚŝĞŶĚĞƐŝŐŶƐ� ĂŶŐĞǁĞŶĚĞƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘

� �ŝŶĞ�DĞƚĂĂŶĂůǇƐĞ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐĐŚ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŚŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ� ŝŚƌĞƐ�EƵƚǌĞŶƐ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ� ŝŶ�ĚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ�^ĐŚůĂŐĂŶĨĂůů͕�ŶĞƵƌŽůŽŐŝƐĐŚĞ�
�ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ͕� <ŶŽĐŚĞŶŬƌĞďƐ͕�DƵůƚŝƉůĞ� ^ŬůĞƌŽƐĞ�ƵŶĚ�WĂƌŬŝŶƐŽŶ͘�:ŽŚŶ�/ŽĂŶŶŝĚŝƐ͕�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�Ĩƺƌ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐĨŽƌƐĐŚƵŶŐ� ĂŶ�ĚĞƌ�^ƚĂŶĨŽƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ͕�
ĨŽůŐĞƌƚĞ�ĂƵƐ�ĚŝĞƐĞƌ��ŶĂůǇƐĞ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ŶĂŚĞǌƵ�ƵŶŵƂŐůŝĐŚ� ŝƐƚ͕�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĚĂƚĞŶ�ǌƵ�ǀĞƌůĂƐƐĞŶ͕�Ƶŵ�ĚĂƐ�EƵƚǌĞŶͲZŝƐŝŬŽͲsĞƌŚćůƚŶŝƐ� Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�
ǀŽƌŚĞƌǌƵƐĂŐĞŶ͘



� �ĂŚůƌĞŝĐŚĞ�^ƚƵĚŝĞŶ� ůĂƐƐĞŶ�ĚĞŶ�ZƺĐŬƐĐŚůƵƐƐ�ǌƵ͕�ĚĂƐƐ�ƐĞůďƐƚ��ŶƐćƚǌĞ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ĂůƐ�ƐĞŚƌ�ǀŝĞůǀĞƌƐƉƌĞĐŚĞŶĚ� ŐĞǌĞŝŐƚ�ŚĂďĞŶ͕� ŝŶ�ĚĞƌ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�
^ƚƵĚŝĞ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀĞƌƐĂŐĞŶ�ƵŶĚ�ŬĞŝŶĞ�ƉƌĂŬƚŝƐĐŚĞ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ� ĚĂƌĂƵƐ�ƌĞƐƵůƚŝĞƌƚ͘��ĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�ǌĞŝŐƚ�ĞŝŶĞ��ƵƐǁĞƌƚƵŶŐ͕� ĚĂƐƐ�ǁĞŶŝŐĞƌ ĂůƐ�ϭϬ�й�ĚĞƌ�ĂůƐ�
ǀŝĞůǀĞƌƐƉƌĞĐŚĞŶĚ� ĞƌƐĐŚĞŝŶĞŶĚĞŶ� �ŶƚĚĞĐŬƵŶŐĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ� ŝŶŶĞƌŚĂůď� ǀŽŶ�ϮϬ�:ĂŚƌĞŶ�ǌƵ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ� �ŶǁĞŶĚƵŶŐĞŶ� ĨƺŚƌĞŶ͘�^Ž�ĨŽůŐƚĞ�
ĂƵƐ�ũĂŚƌǌĞŚŶƚĞůĂŶŐĞƌ�^ĐŚůĂŐĂŶĨĂůůĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ƵŶĚ�ĞŶŽƌŵĞŶ�/ŶǀĞƐƚŝƚŝŽŶĞŶ�ŬĞŝŶĞ�ĞŝŶǌŝŐĞ�dŚĞƌĂƉŝĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘�	ŚŶůŝĐŚ�ďĞŝ�sĞƌƐƵĐŚĞŶ�ĂŶ�ĞŝŶĞŵ�
ͣĞƚĂďůŝĞƌƚĞŶ�DĂƵƐŵŽĚĞůů͞�ǌƵƌ�ĂŵǇŽƚƌŽƉŚĞŶ >ĂƚĞƌĂůƐŬůĞƌŽƐĞ�;�ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ� ĚĞƐ�ŵŽƚŽƌŝƐĐŚĞŶ�EĞƌǀĞŶƐǇƐƚĞŵƐͿ͘�sŽŶ�ƺďĞƌ� ϭϬϬ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ŝŵ�
dͣŝĞƌŵŽĚĞůů͞�ĂůƐ�ǁŝƌŬƐĂŵ�ĞƌǁŝĞƐĞŶ�ŚĂďĞŶ͕�ǁƵƌĚĞŶ�ϵϮ�ŝŵ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ�sĞƌůĂƵĨ�ĚĞƌ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ� ĂƵƐƐŽƌƚŝĞƌƚ͘��ŝĞ�ǀĞƌďůĞŝďĞŶĚĞŶ� ĂĐŚƚ�
DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ǁƵƌĚĞŶ�ĂŶ�dĂƵƐĞŶĚĞŶ�WƌŽďĂŶĚĞŶ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ͕�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ƌŐĞďŶŝƐ͕�ĚĂƐƐ�ƐŝĞ�ŶŝĐŚƚ�ĚŝĞ�ĞƌǁĂƌƚĞƚĞ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝƐĐŚĞ�tŝƌŬƵŶŐ�ŚĂƚƚĞŶ͘

� �ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ćƵƘĞƌŶ͕�ĚĂƐƐ�ďĞŝ�ĚĞƌ�ŐƌŽƘĞŶ��ŶǌĂŚů�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚĞƌ� dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĚŝĞ�mďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵƵŶŐ� ĞŝŶǌĞůŶĞƌ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ŵŝƚ�ĚĞŶĞŶ ĂŵDĞŶƐĐŚĞŶ�
ƉƵƌĞƌ��ƵĨĂůů�ŝƐƚ͘�^ŝĞ�ŐĞŚĞŶ�ĚĞƌ�&ƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ͕�Žď�ĞŝŶĞ�ďĞƐƐĞƌĞ�YƵĂůŝƚćƚ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ� ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ŵĞŚƌ�EƵƚǌĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ďƌŝŶŐĞŶ�
ǁƺƌĚĞ͘�Dŝƚ��ůŝĐŬ�ĂƵĨ�^ƚƵĚŝĞŶ͕� ĚŝĞ�ĚŝĞƐĞŵ��ŶƐƉƌƵĐŚ� ŐĞŶƺŐĞŶ͕� ǌĞŝŐƚ�ƐŝĐŚ�ũĞĚŽĐŚ�ƵŶƚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŵ�ďĞŝ�ĚĞƌ�^ĐŚůĂŐĂŶĨĂůůĨŽƌƐĐŚƵŶŐ͕�ĚĂƐƐ�ĂƵĐŚ�ŶĂĐŚ�ϭϬ�:ĂŚƌĞŶ�
ŬĞŝŶĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞŶ�ZƺĐŬƐĐŚůƺƐƐĞ�ŐĞǌŽŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞŶ͘

� �ŝŶ�WƌŽũĞŬƚ�ĂŶ�ĞŝŶĞƌ�ĞŶŐůŝƐĐŚĞŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚƐŬůŝŶŝŬ� ǌŝĞůƚĞ�ĚĂƌĂƵĨ�Ăď͕�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�ďĞƐƐĞƌĞŶ�^ĐŚƵůƵŶŐ� ĚĞƌ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŽƌĞŶ�ĚŝĞ�mďĞƌƚƌĂŐďĂƌŬĞŝƚ�ǀŽŶ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ� ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǌƵ�ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ͘��ůůĞƌĚŝŶŐƐ� ǌĞŝŐƚĞ�ƐŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�DŽƚŝǀĂƚŝŽŶ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĨŽƌƐĐŚĞƌ�ǀŝĞůŵĞŚƌ� ŝŶ�ĚĞƌ�
ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ��ŶƚĚĞĐŬƵŶŐƐůƵƐƚ�ďĞŐƌƺŶĚĞƚ� ůĂŐ�ĂůƐ�ŝŶ�ĚĞƌ��ďƐŝĐŚƚ͕�ŬůŝŶŝƐĐŚ�ĂŶǁĞŶĚďĂƌĞ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ� ǌƵ�ĞƌůĂŶŐĞŶ͘

� �ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ĚĞƌ�^ƚƵĚŝĞ�ďĞǌĞŝĐŚŶĞŶ�ĚŝĞ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞ�^ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĂůƐ�ƵŶĞƚŚŝƐĐŚ�ƵŶĚ�ŬƌŝƚŝƐŝĞƌĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ƐĐŚůĞĐŚƚĞ�sĞƌƐƵĐŚƐĚĞƐŝŐŶƐ� ƵŶĚ�ŵĞƚŚŽĚŝƐĐŚĞ�
hŶŐĞŶĂƵŝŐŬĞŝƚ� ďĞŝ�ǀŽƌŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�dĞƐƚƐ�ĚĂǌƵ�ĨƺŚƌĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚĂƌĂƵĨĨŽůŐĞŶĚĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�^ƚƵĚŝĞŶ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀĞƌƐĂŐĞŶ͕�WƌŽďĂŶĚĞŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞŶ�ZŝƐŝŬĞŶ�
ĂƵƐŐĞƐĞƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ƵŶƐ�ŶƺƚǌůŝĐŚĞ�dŚĞƌĂƉŝĞŶ�ŵƂŐůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ�ǀŽƌĞŶƚŚĂůƚĞŶ�ďůĞŝďĞŶ͘��ƵĚĞŵ�ƐĞŝ�ĞƐ�ĞƚŚŝƐĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵ�ƌĞĐŚƚĨĞƌƚŝŐĞŶ͕�dŝĞƌĞŶ�ŝŶ�
sĞƌƐƵĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ƵŶŐĞŶĂƵ� ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ŬĞŝŶĞ�ǀĞƌůćƐƐůŝĐŚĞŶ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ� ůŝĞĨĞƌŶ͕�>ĞŝĚ�ǌƵǌƵĨƺŐĞŶ͘��ďĞŶƐŽ�ƵŶĞƚŚŝƐĐŚ� ƐĞŝ�ĚŝĞ�EŝĐŚƚͲ
sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ͕� ĚĂ�ĚŝĞƐ�ĚĂǌƵ�ĨƺŚƌĞ͕�ĚĂƐƐ�<ĞŶŶƚŶŝƐƐĞ� ǀŽƌĞŶƚŚĂůƚĞŶ�ďůĞŝďĞŶ�ƵŶĚ� ĨŽůŐůŝĐŚ�ƵŶŶƂƚŝŐĞƌǁĞŝƐĞ�ǁĞŝƚĞƌĞ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘

� KƌŝŐŝŶĂůǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐ͗
WĂŶĚŽƌĂ�WŽƵŶĚ͕�DŝĐŚĂĞů��͘��ƌĂĐŬĞŶ͗�,Žǁ ƉƌĞĚŝĐƚŝǀĞ ĂŶĚ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ ŝƐ ĂŶŝŵĂů ƌĞƐĞĂƌĐŚ͍��D:�ϮϬϭϰ͖�ϯϰϴ͗Őϯϳϭϵ



� DćƵƐĞ�ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƌĞĂŐŝĞƌĞŶ�ĂƵĨ��ŶƚǌƺŶĚƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞ� ƵŶĚ�ĂŶĚĞƌĞ�sĞƌůĞƚǌƵŶŐĞŶ�ǀƂůůŝŐ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚ͘��ŝĞ�ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ƐŽůůĞ�ĚĂŚĞƌ�ŝŚƌĞŶ�^ĐŚǁĞƌƉƵŶŬƚ� ŵĞŚƌ�
ĂƵĨ�ĚŝĞ�ŬŽŵƉůĞǆĞŶ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚĞŶ� ůĞŐĞŶ͕�ĂŶƐƚĂƚƚ� ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ǌƵ�ǀĞƌůĂƐƐĞŶ͕�ŝƐƚ�ĚĂƐ�&Ăǌŝƚ�ĞŝŶĞƐ�ŐĞƌĂĚĞ�ĞƌƐĐŚŝĞŶĞŶĞŶ�&ĂĐŚĂƌƚŝŬĞůƐ�ĂŵĞƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞƌ�
tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ͘

^Ğŝƚ�:ĂŚƌǌĞŚŶƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŽ�ŐĞŶĂŶŶƚĞ�ͩDĂƵƐŵŽĚĞůůĞͨ�ŝŶ�ĚĞƌ�ďŝŽŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ƵŶĚ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ǀĞƌǁĞŶĚĞƚ͘��ŽĐŚ�ďĞŝ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞŶ͕�Ě͘Ś͕�ǁĞŶŶ�ĚŝĞ�
tŝƌŬƐƚŽĨĨŬĂŶĚŝĚĂƚĞŶ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĞƌǁĞŝƐĞŶ�ƐŝĞ�ƐŝĐŚ�ĨĂƐƚ�ŝŵŵĞƌ�ĂůƐ�&ĞŚůƐĐŚůĂŐ͘�̂ Ž�ŚĂďĞŶ�ϭϱϬ� ^ƵďƐƚĂŶǌĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐ�ǀŽŶ�
ƐĐŚǁĞƌĞŶ��ŶƚǌƺŶĚƵŶŐĞŶ�ĂůƐ�ǁŝƌŬƐĂŵ�ĞƌǁŝĞƐĞŶ�ŚĂďĞŶ͕�ĂůůĞƐĂŵƚ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀĞƌƐĂŐƚ͘��ŵĞƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞŶ�ŶƵŶ ĚŝĞ�'ƌƺŶĚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ƐĐŚůĞĐŚƚĞ�
mďĞƌƚƌĂŐƵŶŐƐƋƵŽƚĞ͘�

/Ŷ�ĞŝŶĞƌ�ŝŵ�&ĂĐŚũŽƵƌŶĂů�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ ŽĨ ƚŚĞ EĂƚŝŽŶĂů��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ ^ĐŝĞŶĐĞƐ ĞƌƐĐŚŝĞŶĞŶĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞ�ǀĞƌŐůŝĐŚĞŶ�ĚŝĞ�ϯϵ� �ƵƚŽƌĞŶ�ǀŽŶ�ϮϬ�h^ͲĂŵĞƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ŬĂŶĂĚŝƐĐŚĞŶ�
&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐŝŶƐƚŝƚƵƚĞŶ�'ĞŶǀĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�DćƵƐĞŶ�ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ďĞŝ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�sĞƌůĞƚǌƵŶŐĞŶ͘��Ğŝ�ϭϲϳ� WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�ƐƚƵŵƉĨĞŶ�dƌĂƵŵĂ͕�Ϯϰϰ� WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ŵŝƚ�
sĞƌďƌĞŶŶƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�ƺďĞƌ�Ϯϱй�ƐŽǁŝĞ�ĂĐŚƚ�&ƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ĞŝŶĞ�ŐĞƌŝŶŐĞ��ŽƐŝƐ��ĂŬƚĞƌŝĞŶŐŝĨƚ�ŝŶũŝǌŝĞƌĞŶ�ůŝĞƘĞŶ͕�ǁƵƌĚĞŶ��ůƵƚƉƌŽďĞŶ�ʹ ďĞŝ�ĚĞŶ�sĞƌďƌĞŶŶƵŶŐƐŽƉĨĞƌŶ�ďŝƐ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�
:ĂŚƌ�ůĂŶŐ�Ͳ ĂŶĂůǇƐŝĞƌƚ͘��ŝĞ�'ĞŶǀĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ��ůƵƚǌĞůůĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŶĞŶ�ǀŽŶ�ϯϱ�ŐĞƐƵŶĚĞŶ�WĞƌƐŽŶĞŶ�ǀĞƌŐůŝĐŚĞŶ͘�KďǁŽŚů�ĚŝĞ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽƘĞ��ĂŶĚďƌĞŝƚĞ�ďĞǌƺŐůŝĐŚ�
�ůƚĞƌ͕�'ĞƐĐŚůĞĐŚƚ͕�^ĐŚǁĞƌĞŐƌĂĚ�ĚĞƌ�sĞƌůĞƚǌƵŶŐ�ƵŶĚ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐ�ĂƵĨǁŝĞƐĞŶ͕�ƐƚŝŵŵƚĞŶ�ĚŝĞ�'ĞŶĂŬƚŝǀŝƚćƚĞŶ�ǁĞŝƚŐĞŚĞŶĚ�ƺďĞƌĞŝŶ͘�

�Ğŝ�DćƵƐĞŶ�ŵŝƚ�ǀĞƌŐůĞŝĐŚďĂƌĞŶ�sĞƌůĞƚǌƵŶŐĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ŐƌƂƘƚĞŶƚĞŝůƐ�ŐĂŶǌ�ĂŶĚĞƌĞ�'ĞŶĞ�ďĞƚƌŽĨĨĞŶ͘��ƵĐŚ�ĚŝĞ��ĞŝƚĚĂƵĞƌ�ǁĂƌ�ĞŝŶĞ�ĂŶĚĞƌĞ͘^Ž ŬĂŵ�ĞƐ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǌƵŶćĐŚƐƚ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�
ͩ'ĞŶͲ^ƚƵƌŵͨ�ŵŝƚ�ƺďĞƌƐĐŚŝĞƘĞŶĚĞŶ�ZĞĂŬƚŝŽŶĞŶ�ƵŶĚ�ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŶ�'ĞŶǀĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ďŝƐ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�ŚĂůďĞŶ�:ĂŚƌ�ůĂŶŐ�ĂŶŚŝĞůƚĞŶ͘��Ğŝ ĚĞŶ�DćƵƐĞŶ�ŚŝŶŐĞŐĞŶ�ǁĂƌ�ĂůůĞƐ�ŶĂĐŚ�ĞŝŶ�
ƉĂĂƌ�^ƚƵŶĚĞŶ�ŽĚĞƌ�dĂŐĞŶ�ǀŽƌƺďĞƌ͘�

DĞŶƐĐŚĞŶ�ƌĞĂŐŝĞƌĞŶ�ĂƵĨ��ŶƚǌƺŶĚƵŶŐĞŶ�ŽĨĨĞŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ�ǀŝĞů�ƐƚćƌŬĞƌ�ĂůƐ�DćƵƐĞ͕�ǁĂƐ�ĚŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�ĞǀŽůƵƚŝŽŶćƌĞŶ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ďĞŐƌƺŶĚĞŶ͘�EĂŐĞƌ�ŬƂŶŶĞŶ�ǀĞƌĚŽƌďĞŶĞ�
>ĞďĞŶƐŵŝƚƚĞů�ǌƵ�ƐŝĐŚ�ŶĞŚŵĞŶ͕�ǀŽŶ�ĚĞŶĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŬƌĂŶŬ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁƺƌĚĞŶ͘��ŝĞ��ŽƐŝƐ��ĂŬƚĞƌŝĞŶ͕�ĚŝĞ�ĂƵƐƌĞŝĐŚƚ͕�ďĞŝ�ĞŝŶĞŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĞŝŶĞŶ��ůƵƚǀĞƌŐŝĨƚƵŶŐƐƐĐŚŽĐŬ�ĂƵƐǌƵůƂƐĞŶ�ŝƐƚ�
ĞŝŶĞ�DŝůůŝŽŶ�DĂů�ŐĞƌŝŶŐĞƌ�ĂůƐ�ĚŝĞ�ƚƂĚůŝĐŚĞ��ŽƐŝƐ�ďĞŝ�DćƵƐĞŶ͘�

ͩtŝƌ�ƐŝŶĚ�ƺďĞƌƌĂƐĐŚƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǀŽŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�DćƵƐĞŶ�ƐŽ�ƐĐŚůĞĐŚƚ�ƺďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵĞŶ͕ͨ�ŚĞŝƘƚ�ĞƐ�ŝŶ�ĚĞŵ��ƌƚŝŬĞů͘��ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ŶĂŚŵĞŶ�ĚĂƌĂƵĨŚŝŶ�ŶŽĐŚ��ĂƚĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�
>ŝƚĞƌĂƚƵƌ�ƵŶƚĞƌ�ĚŝĞ�>ƵƉĞ�ƵŶĚ�ĨĂŶĚĞŶ�ĂƵĐŚ�ďĞŝ�ĂŬƵƚĞƌ�>ƵŶŐĞŶĞŶƚǌƺŶĚƵŶŐ͕�/ŶĨĞŬƚŝŽŶĞŶ�ƵŶĚ�^ƚƌĂŚůĞŶŬƌĂŶŬŚĞŝƚ�ŐƌĂǀŝĞƌĞŶĚĞ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ ǌǁŝƐĐŚĞŶ�DĂƵƐ�ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚ͘�
ͩKĨĨĞŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ�ƐŝŶĚ�ŬƌĂŶŬĞ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ƐĞŚƌ�ǀŝĞů�ŬŽŵƉůĞǆĞƌ�ĂůƐ�DŽĚĞůůƐǇƐƚĞŵĞ͕ͨ�ĨŽůŐĞƌŶ�ĚŝĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ͘�ͩ�ŝĞ�ǀŽƌŚĞƌƌƐĐŚĞŶĚĞ��ŶŶĂŚŵĞ͕�ŵŽůĞŬƵůĂƌĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĂƵƐ�
DĂƵƐŵŽĚĞůůĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĚŝƌĞŬƚ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ǁŝƌĚ�ĚƵƌĐŚ�ƵŶƐĞƌĞ�^ƚƵĚŝĞ�ŝŶ�&ƌĂŐĞ�ŐĞƐƚĞůůƚͨ͘�

YƵĞůůĞ͗
^ĞŽŬ :͘�Ğƚ�Ăů͗͘�'ĞŶŽŵŝĐ ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ ŝŶ�ŵŽƵƐĞ ŵŽĚĞůƐ ƉŽŽƌůǇ ŵŝŵŝĐ ŚƵŵĂŶ�ŝŶĨůĂŵŵĂƚŽƌǇ ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘�WE�^�ϮϬϭϯ͗� ϭϭϬ;ϵͿ͖� ϯϱϬϳͲϯϱϭϮ� ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϬϳϯͬƉŶĂƐ͘ϭϮϮϮϴϳϴϭϭϬ



� �ŝĞ�sŽƌŚĞƌƐĂŐďĂƌŬĞŝƚ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ�ŝŵ�,ŝŶďůŝĐŬ�ĂƵĨ�ƐĐŚǁĞƌĞ�EĞďĞŶǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�ŶĂĐŚ�DĂƌŬƚĞŝŶĨƺŚƌƵŶŐ�ǀŽŶ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶůŝĞŐƚ�ďĞŝ�
ŶƵƌ�ϭϵй͘��ĂƐ�ďĞĚĞƵƚĞƚ͕�ϴϭй�ĚĞƌ�ďĞŝ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĂƵĨŐĞƚƌĞƚĞŶĞŶ�ƐĐŚǁĞƌĞŶ�EĞďĞŶǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌŬĂŶŶƚ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ƐŽ�ĚĂƐ�&Ăǌŝƚ�
ĞŝŶĞƌ�ŶŝĞĚĞƌůćŶĚŝƐĐŚĞŶ�^ƚƵĚŝĞ͘

� /ŵ�DĂŝ�ϮϬϭϮ�ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚĞ�ĞŝŶ�ϱͲŬƂƉĨŝŐĞƐ�&ŽƌƐĐŚĞƌƚĞĂŵ�ĚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ�hƚƌĞĐŚƚ�ĞŝŶĞ�ƌĞƚƌŽƐƉĞŬƚŝǀĞ�^ƚƵĚŝĞ�ǌƵƌ�YƵĂůŝƚćƚƐƐŝĐŚĞƌƵŶŐ� ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ�ĚĞƌ�
�ƵůĂƐƐƵŶŐ� ǀŽŶ�ŶĞƵ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚĞŶ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶ� ŝŶ�ĚĞƌ�ĞŶŐůŝƐĐŚĞŶ� &ĂĐŚǌĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ dŽǆŝĐŽůŽŐǇ ĂŶĚ WŚĂƌŵĂĐŽůŽŐǇ͘

� �ŝĞů�ĚŝĞƐĞƌ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐ� ǁĂƌ�ĞƐ͕�ŚĞƌĂƵƐǌƵĨŝŶĚĞŶ� ǁŝĞ�ŚŽĐŚ�ĚĞƌ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞǁĞƌƚ�ǀŽŶ�^ƚƵĚŝĞŶĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ� ĂƵƐ�dĞƐƚƵŶŐĞŶ� ĂŶ�dŝĞƌĞŶ�ĨƺƌĚŝĞ�
DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ� ŝƐƚ͕�Ě͘Ś͘�Žď�ďĞƌĞŝƚƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�ǀŽƌŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�dĞƐƚƉŚĂƐĞ� ;ĂůƐŽ�sKZ�ĚĞƌ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐ�ĂŶ�ĨƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ� WƌŽďĂŶĚĞŶͿ�
ƐĐŚǁĞƌĞ�EĞďĞŶǁŝƌŬƵŶŐĞŶ͕� ĚŝĞ�ďĞŝŵ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ĞƌƐƚ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�DĂƌŬƚĞŝŶĨƺŚƌƵŶŐ� ĂƵĨƚƌĞƚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͕� ĞƌŬĞŶŶďĂƌ� ƐŝŶĚ͘

� �ŝĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ�ƉƌƺĨƚĞŶ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ��ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ�ϰϯ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ͕�ďĞŝ�ĚĞŶĞŶ� ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ�ϵϯ�ƐĐŚǁĞƌǁŝĞŐĞŶĚĞ�EĞďĞŶǁŝƌŬƵŶŐĞŶ� ĂƵĨŐĞƚƌĞƚĞŶ�
ǁĂƌĞŶ͘

� �Ɛ�ŚĂŶĚĞůƚĞ� ƐŝĐŚ�Ƶŵ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞů�ĂƵƐ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ�&ĂĐŚďĞƌĞŝĐŚĞŶ�ĚĞƌ�DĞĚŝǌŝŶ͕� ǌ͘�͘�ĚĞƌ�'ĂƐƚƌŽĞŶƚĞƌŽůŽŐŝĞ͕�KŶŬŽůŽŐŝĞ͕� /ŵŵƵŶŽůŽŐŝĞ͕�<ĂƌĚŝŽůŽŐŝĞ͕�
�ĞƌŵĂƚŽůŽŐŝĞ͕�KƌƚŚŽƉćĚŝĞ͕�EĞƵƌŽůŽŐŝĞ�Ƶ͘Ă͘

� �ůƐ�ƐĐŚǁĞƌĞ�EĞďĞŶǁŝƌŬƵŶŐĞŶ� ǁƵƌĚĞŶ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ�ƉĞƌŝƉŚĞƌĞŶ� EĞƌǀĞŶƐǇƐƚĞŵƐ͕��ůƵƚƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ��ƵƌĐŚďƌƺĐŚĞ� ŝŵ�sĞƌĚĂƵƵŶŐƐƚƌĂŬƚ͕� EŝĞƌĞŶƐĐŚćĚĞŶ͕�
,ĞƌǌŝŶĨĂƌŬƚĞ͕��ůƵƚďŝůĚǀĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ� ŵŝƚ��ĞƌƐƚƂƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ƌŽƚĞŶ��ůƵƚŬƂƌƉĞƌĐŚĞŶ͕� ǀĞƌŵĞŚƌƚĞƐ��ƵĨƚƌĞƚĞŶ�ǀŽŶ��ĞƉƌĞƐƐŝŽŶĞŶ�ƵŶĚ�ƉůƂƚǌůŝĐŚĞƐ��ŝŶƐĐŚůĂĨĞŶ�
ďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͘

� sŽŶ�ĚĞŶ�ŝŶƐŐ͘�ϵϯ�ĞƌŶƐƚĞŶ�EĞďĞŶǁŝƌŬƵŶŐĞŶ� ďĞŝ�ϰϯ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ŶƵƌ�ϭϵй�ǌƵǀŽƌ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ� ŝĚĞŶƚŝĨŝǌŝĞƌƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘

� �ĂƐ�ďĞĚĞƵƚĞƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�^ĞŶƐŝƚŝǀŝƚćƚ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ǌƵƌ�WƌŽŐŶŽƐĞ�ǀŽŶ�ƐĐŚǁĞƌĞŶ�EĞďĞŶǁŝƌŬƵŶŐĞŶ� ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ� ůĞĚŝŐůŝĐŚ�ϭϵй�ďĞƚƌćŐƚ͘

� YƵĞůůĞ͗
WĞƚĞƌ�:͘<͘�ǀĂŶ�DĞĞƌ͕ �DĂƌůŽƵƐ <ŽŽŝũŵĂŶ͕��ŚƌŝƐƚŝŶĞ��͘�'ŝƐƉĞŶͲĚĞ�tŝĞĚ͕��ůůĞŶ�,͘D͘�DŽŽƌƐ͕�,ƵƵď ^ĐŚĞůůĞŬĞŶƐ͗�dŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ĂŶŝŵĂů ƐƚƵĚŝĞƐ ƚŽ ĚĞƚĞĐƚ
ƐĞƌŝŽƵƐ ƉŽƐƚ ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ ĂĚǀĞƌƐĞ ĞǀĞŶƚƐ ŝƐ ůŝŵŝƚĞĚ͘�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ dŽǆŝĐŽůŽŐǇ ĂŶĚ WŚĂƌŵĂĐŽůŽŐǇ ϮϬϭϮ͗�ϲϰ;ϯͿ͖�ϯϰϱͲϯϰϵ



dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ƵŶďƌĂƵĐŚďĂƌ
� �ŝŶĞ��ŶĚĞ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϰ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ĂĐŚǌĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ�EĂƚƵƌĞ�DĞƚŚŽĚƐ ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚĞ�̂ ƚƵĚŝĞ�ŬŽŵŵƚ�ǌƵ�ĚĞŵ��ƌŐĞďŶŝƐ͕�ĚĂƐƐ�ŵćŶŶůŝĐŚĞ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŽƌĞŶ�

EĂŐĞƚŝĞƌĞ�ĚĞƌĂƌƚ�ŝŶ�^ƚƌĞƐƐ�ǀĞƌƐĞƚǌĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǌƵƐćƚǌůŝĐŚ�ǀĞƌĨćůƐĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ƵƌĐŚ�ĚĞŶ�̂ ƚƌĞƐƐ�ǀĞƌŵĞŝĚĞŶ�ĚŝĞ�dŝĞƌĞ�̂ ĐŚŵĞƌǌĞŶ�ǌƵ�ǌĞŝŐĞŶ͘�
�ŝĞƐĞƌ�hŵƐƚĂŶĚ�ǁŝƌĚ�ǌǁĂƌ�ƐĞŝƚ�ůĂŶŐĞŵ�ǀĞƌŵƵƚĞƚ͕��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŽƌĞŶ�ĂƵƐ�<ĂŶĂĚĂ�ŐŝŶŐĞŶ�ĚŝĞƐĞŵ�WŚćŶŽŵĞŶ�ŶƵŶ�ŵŝƚƚĞůƐ�ǁĞŝƚĞƌĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŶĂĐŚ͘

� �ĞŶ�dŝĞƌĞŶ�ǁƵƌĚĞ�ǌƵŵ�sĞƌŐůĞŝĐŚ�ǀŽŶ�ŵćŶŶůŝĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ǁĞŝďůŝĐŚĞŶ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŽƌĞŶ�ĞŝŶĞ�/ŶũĞŬƚŝŽŶ�ŝŶ�ĚĂƐ�&ƵƘŐĞůĞŶŬ�ǀĞƌĂďƌĞŝĐŚƚ�ƵŶĚĚŝĞ�
^ĐŚŵĞƌǌƌĞĂŬƚŝŽŶ�ŵŝƚƚĞůƐ�ĚĞƌ�ͣDĂƵƐͲDŝŵŝŬͲ^ŬĂůĂ͞�ďĞǁĞƌƚĞƚ͘�DćŶŶĞƌŶ�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ� ƵŶƚĞƌĚƌƺĐŬƚĞŶ�ĚŝĞ�dŝĞƌĞ�ŝŚƌĞŶ�^ĐŚŵĞƌǌ�Ƶŵ�ϰϬ�й͘��Ğŝ�ĚĞŶ�EĂŐĞƌŶ�
ǁƵƌĚĞ�ĞŝŶ�ĞƌŚƂŚƚĞƌ�^ƉŝĞŐĞů�ĂŶ�^ƚƌĞƐƐŚŽƌŵŽŶĞŶ� ŝŵ��ůƵƚ�ŶĂĐŚŐĞǁŝĞƐĞŶ͘�	ŚŶůŝĐŚĞ� �ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǌĞŝŐƚĞŶ�ƐŝĐŚ͕�ǁĞŶŶ�ĞŝŶ�ĂŶĚĞƌĞƐ�ŵćŶŶůŝĐŚĞƐ dŝĞƌ�ǁŝĞ�
DĞĞƌƐĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ͕� ZĂƚƚĞŶ͕�<ĂƚǌĞŶ�ƵŶĚ�,ƵŶĚĞ� ŝŶ�ĚĞƌ�EćŚĞ�ǁĂƌ͘ �EƵƌ�ďĞŝ��ŶǁĞƐĞŶŚĞŝƚ�ŵćŶŶůŝĐŚĞƌ�<ćĨŝŐŐĞŶŽƐƐĞŶ�ǁĂƌ�ĚŝĞƐĞƌ��ĨĨĞŬƚ�ŶŝĐŚƚ�ŶĂĐŚǁĞŝƐďĂƌ͘

� /ŵ�ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞŶ�ͣKĨĨĞŶĞŶͲ&ĞůĚͲdĞƐƚ͞�ǁƵƌĚĞ�ǌƵĚĞŵ�ĚĂƐ��ŶŐƐƚǀĞƌŚĂůƚĞŶ� ĂŶĂůǇƐŝĞƌƚ�ʹ dŝĞƌĞ͕�ĚŝĞ�ĚĂƐ�ŽĨĨĞŶĞ�&ĞůĚ�ŵĞŝĚĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚ�Ăŵ�ZĂŶĚ�ĂƵĨŚĂůƚĞŶ͕�
ŐĞůƚĞŶ�ĂůƐ�ćŶŐƐƚůŝĐŚ͘��ƵĐŚ�ŚŝĞƌ�ǀĞƌƵƌƐĂĐŚƚĞ�ĚŝĞ��ŶǁĞƐĞŶŚĞŝƚ� ǀŽŶ�DćŶŶĞƌŶ�ǀĞƌƐƚćƌŬƚ�^ƚƌĞƐƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�dŝĞƌĞ͘�tĞŝƚĞƌ�ǁƵƌĚĞ�ĞŶƚǁĞĚĞƌĞŝŶ�dͲ^Śŝƌƚ�ŵŝƚ�
DćŶŶĞƌŐĞƌƵĐŚ� ŝŶ�ĚŝĞ�EćŚĞ�ĚĞƌ�dŝĞƌĞ�ŐĞůĞŐƚ�ŽĚĞƌ�ĚĞƌ�ŵćŶŶůŝĐŚĞ��ĐŚƐĞůŐĞƌƵĐŚ� ŝŶ�ĚĞŶ�<ćĨŝŐ�ĚĞƌ�dŝĞƌĞ�ĞŝŶŐĞůĞŝƚĞƚ�ʹ ŝŶ�ďĞŝĚĞŶ�&ćůůĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ĚŝĞ�
^ĐŚŵĞƌǌćƵƘĞƌƵŶŐĞŶ� ǁŝĞĚĞƌƵŵ�ƵŶƚĞƌĚƌƺĐŬƚ͘��Ğŝŵ�ŐůĞŝĐŚĞŶ�sĞƌƐƵĐŚ�ŵŝƚ�ǁĞŝďůŝĐŚĞŵ�'ĞƌƵĐŚ�ǌĞŝŐƚĞ�ƐŝĐŚ�ŬĞŝŶ��ŝŶĨůƵƐƐ͘

� �ŝĞ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŽƌĞŶ�ǁĞƌƚĞƚĞŶ�ǌƵĚĞŵ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐƚƵĚŝĞŶ ĂƵƐ͕�ďĞŝ�ĚĞŶĞŶ�ĞƐ�Ƶŵ�ĚŝĞ�^ĐŚŵĞƌǌĞŵƉĨŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ� ĂƵĨ�ŚĞŝƘĞƐ�tĂƐƐĞƌ�ŐŝŶŐ͕� ƵŶĚ�
ĨĂŶĚĞŶ�ŚĞƌĂƵƐ͕�ĚĂƐƐ�dŝĞƌĞ͕�ĚŝĞ�ǀŽŶ�DćŶŶĞƌŶ�ďĞŚĂŶĚĞůƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǁĂƌĞŶ͕�ŝŚƌĞŶ�^ĐŚŵĞƌǌ�ƐƚćƌŬĞƌ�ƵŶƚĞƌĚƌƺĐŬƚĞŶ� ĂůƐ�ĚŝĞ�ǀŽŶ�&ƌĂƵĞŶ�ďĞŚĂŶĚĞůƚĞŶ͘

� &ƺƌ�ĚŝĞƐĞ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐ� ǁƵƌĚĞ�ĂůƐŽ�ĞŝŶĞ�ZĞŝŚĞ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘� �ŶƐƚĂƚƚ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�ďĞƌĞŝƚƐ�ďĞŬĂŶŶƚĞŶ�tŝƐƐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ mďĞƌƚƌĂŐƵŶŐ�ĚĞƌ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ� ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ďĞƌĞŝƚƐ�ƵŶĂďŚćŶŐŝŐ� ǀŽŵ�'ĞƐĐŚůĞĐŚƚ�ĚĞƐ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŽƌƐ�ĞŝŶĞŵ�>ŽƚƚĞƌŝĞƐƉŝĞů�ŐůĞŝĐŚƚ͕�ĚŝĞ�<ŽŶƐĞƋƵĞŶǌĞŶ�ǌƵ�
ǌŝĞŚĞŶ�ƵŶĚ�ƚŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĨƌĞŝĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐǁĞŐĞ�ǌƵ�ŐĞŚĞŶ͕� ĞŵƉĨĞŚůĞŶ�ĚŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ďĞŝ�ĚĞƌ�sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐ�ĚĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĚĂƐ�'ĞƐĐŚůĞĐŚƚ�ĚĞƐ�
�ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŽƌƐ�ĂŶŐĞŐĞďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŽůů͘��ƵĚĞŵ�ǁŝƌĚ�ǀŽƌŐĞƐĐŚůĂŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐƚĂƚŝƐƚŝƐĐŚĞŶ�DĞƚŚŽĚĞŶ�ĚĂŚŝŶŐĞŚĞŶĚ� ĂŶǌƵƉĂƐƐĞŶ͕� ĚĂƐƐ�ĚŝĞƐĞ�sĂƌŝĂďŝůŝƚćƚ�
ĂƵƐŐĞŐůŝĐŚĞŶ� ǁŝƌĚ͘

� �ŝĞƐĞ�^ƚƵĚŝĞ�ďĞůĞŐƚ�ĂƵĨƐ�EĞƵĞ͕�ǁĞůĐŚ��ƵĨĂůůƐƉƌŽĚƵŬƚ�ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ƐŝŶĚ�ƵŶĚ�ǁŝĞ�ŬƌĂŵƉĨŚĂĨƚ͕�ŶƵƌ�ĚĞƐ��ƌŐƌƺŶĚƵŶŐƐĞŝĨĞƌƐ� ǁĞŐĞŶ͕�Ăŵ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ŐĞŬůĂŵŵĞƌƚ�ǁŝƌĚ͘

� KƌŝŐŝŶĂůƉƵďůŝŬĂƚŝŽŶ͗
DŽŐŝů͕�^͘�Ğƚ�Ăů͗͘�KůĨĂĐƚŽƌǇ ĞǆƉŽƐƵƌĞ ƚŽ ŵĂůĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŵĞŶ͕�ĐĂƵƐĞƐ ƐƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ ƌĞůĂƚĞĚ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ŝŶ�ƌŽĚĞŶƚƐ͘�EĂƚƵƌĞ�DĞƚŚŽĚƐ͕�ϮϬϭϰ͗�ϭϭ͕�ϲϮϵʹϲϯϮ͕��K/͗�
ϭϬ͘ϭϬϯϴͬŶŵĞƚŚ͘Ϯϵϯϱ



� �ŝŶĞ�ŝŵ�:ĂŶƵĂƌ�ϮϬϬϵ� ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚĞ�^ƚƵĚŝĞ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞ͕�Žď�ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞ�ͩdŝĞƌŵŽĚĞůůĞͨ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ�ZŝƐŝŬĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀŽƌŚĞƌƐĂŐĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘��ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ŐŝŶŐĞŶ�ĚĞƌ�
&ƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ͕�Žď�ĞƐ�Ͳ ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ŝŶ�ĚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ�dŽǆŝŬŽůŽŐŝĞ�ƵŶĚ�WĂƚŚŽƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĞ� Ͳ ǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐĞ��ĞůĞŐĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƌĂƵĐŚďĂƌŬĞŝƚ� ǀŽŶ�ͩdŝĞƌŵŽĚĞůůĞŶͨ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞ�
ŵƂŐůŝĐŚĞƌ�ZĞĂŬƚŝŽŶĞŶ�ǀŽŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĂƵĨ�ďĞƐƚŝŵŵƚĞ�^ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ŽĚĞƌ�dŚĞƌĂƉŝĞŶ�Őŝďƚ͘��ĂƐ��ƌŐĞďŶŝƐ�ďĞůĞŐƚ͕�ĚĂƐƐ�DĞŶƐĐŚ�ƵŶĚ�dŝĞƌ͕�ƐŽǁŝĞ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ�dŝĞƌĂƌƚĞŶ�
ƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌ͕�ŶƵƌ�ƵŶǌƵƌĞŝĐŚĞŶĚĞ�ƺďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵĞŶĚĞ�ZĞĂŬƚŝŽŶĞŶ�ǌĞŝŐĞŶ͕�ƐŽ�ĚĂƐƐ�ͩdŝĞƌŵŽĚĞůůĞͨ�ŝŶ�ĚĞƌ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞ� ƚŽǆŝƐĐŚĞƌ�tŝƌŬƵŶŐĞŶ Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀĞƌƐĂŐĞŶ͘

�ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ĨƺŚƌĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ�^ƚƵĚŝĞŶ�ĂŶ͕�ŝŶ�ĚĞŶĞŶ��ƵƐƐĂŐĞŶ�ǌƵƌ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞŬƌĂĨƚ�ĚĞƐ�ͩdŝĞƌŵŽĚĞůůƐͨ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŐĞƚƌŽĨĨĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝĞƌĞŶ�ĚŝĞƐĞ͘�EŝĐŚƚ�
ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƚŝŐƚ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚĂďĞŝ�ͩdŝĞƌŵŽĚĞůůĞ͕ͨ�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ǀĞƌǁĞŶĚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚĂ�ĚĞŶ��ƵƚŽƌĞŶ�ǌƵĨŽůŐĞ�ŚŝĞƌ�ǀŽŶ�ǀŽƌŶŚĞƌĞŝŶ�ŬĞŝŶ��ŶƐƉƌƵĐŚ�ĂƵĨ�ŝŚƌĞ�
sŽƌŚĞƌƐĂŐĞĨćŚŝŐŬĞŝƚ�ĞƌŚŽďĞŶ�ǁŝƌĚ͘

�ŝĞ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐ� ĨŽƌĚĞƌƚ͕�ĚĂƐƐ�ͩdŝĞƌŵŽĚĞůůĞ͕ͨ�ĚŝĞ�ĚĞƌ�ĂŶŐĞďůŝĐŚĞŶ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞ�ĚĞƌ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�ZĞĂŬƚŝŽŶ�ĚŝĞŶĞŶ͕�ĂƵĐŚ�ĚĂŚŝŶŐĞŚĞŶĚ�ƺďĞƌƉƌƺĨƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ͕�Žď�ƵŶĚ�
ŝŶǁŝĞǁĞŝƚ�ƐŝĞ�ĚŝĞƐĞŶ��ŶƐƉƌƵĐŚ�ĞƌĨƺůůĞŶ͘�<ĂŶŶ�ĞŝŶĞ�sĞƌƐƵĐŚƐĂŶŽƌĚŶƵŶŐ͕�ŬĞŝŶĞ�ŬŽƌƌĞŬƚĞŶ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƚƌĞĨĨĞŶ�ŽĚĞƌ�ůŝĞĨĞƌƚ�ƐŝĞ�ŶƵƌ�Ăď�ƵŶĚ�ǌƵ�ƚƌĞĨĨĞŶĚĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ͕�
ĚƺƌĨĞ�ĚŝĞƐĞŵ�DŽĚĞůů�ŬĞŝŶĞ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞĨćŚŝŐŬĞŝƚ�ǌƵŐĞďŝůůŝŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘

�ůƐ��ĞŝƐƉŝĞů�ĚĞƌ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐ�ĚĞƐ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞǁĞƌƚĞƐ�ĞŝŶĞƐ�ͩ dŝĞƌŵŽĚĞůůƐͨ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǁŝƌĚ�ĞŝŶĞ�̂ ƚƵĚŝĞ�ĂŶŐĞĨƺŚƌƚ͕�ŝŶ�ĚĞƌ�ĚŝĞ�tŝƌŬƵŶŐ�ǀŽŶ�ƐĞĐŚƐ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶ�ŝŵ�dŝĞƌ�ƵŶĚ�
ŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀĞƌŐůŝĐŚĞŶ�ǁƵƌĚĞ͘�/ŵ��ƌŐĞďŶŝƐ�ǌĞŝŐƚĞŶ�DĞŶƐĐŚ�ƵŶĚ�dŝĞƌ�ŝŶ�ĐĂ͘�ϱϬй�ĚĞƌ�&ćůůĞ�ĞŝŶĞ�ćŚŶůŝĐŚĞ��ŵƉĨŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ͕�ĞŝŶ��ƌŐĞďŶŝƐ͕�ĚĂƐ�ƐŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�tĞƌĨĞŶ�ĞŝŶĞƌ�DƺŶǌĞ�
ĞƌǌŝĞůĞŶ�ůćƐƐƚ͘��ŝŶĞ�ǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐĞ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞ�ĚĞƌ�tŝƌŬƵŶŐ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŐĞƚƌŽĨĨĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘

/Ŷ�ĞŝŶĞƌ�ϭϵϵϰ� ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚĞŶ�^ƚƵĚŝĞ�ǁƵƌĚĞŶ�ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ�ϵϭ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ�sĞƌŐŝĨƚƵŶŐƌĞĂŬƚŝŽŶĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ��ŝŶŶĂŚŵĞ�ǀŽŶ�ϲϰ�ďĞƌĞŝƚƐ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�DĂƌŬƚ�ďĞĨŝŶĚůŝĐŚĞŶ��ƌǌŶĞŝĞŶ�
ĂƵĨƚƌĂƚĞŶ͕�ŵŝƚ�ĚĞƌ�tŝƌŬƵŶŐ�Ăŵ�dŝĞƌ�ǀĞƌŐůŝĐŚĞŶ͘�/ŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ϯϵ�ĚĞƌ�ϵϭ� ;ϰϯ�йͿ�ŬůŝŶŝƐĐŚ�ďĞŽďĂĐŚƚĞƚĞŶ�&ćůůĞ�ƚŽǆŝƐĐŚĞƌ��ĨĨĞŬƚĞ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ďĞƐƚćƚŝŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ĂďĞŝ�
ǁƵƌĚĞ�ĂůƐ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŐĞǁĞƌƚĞƚ͕�ǁĞŶŶ�ŶƵƌ�ŝƌŐĞŶĚĞŝŶ�dŝĞƌ�ĞŝŶĞ�ĚĞŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀĞƌŐůĞŝĐŚďĂƌĞ�ZĞĂŬƚŝŽŶ�ǌĞŝŐƚĞ͘

/ŵ�&Ăůů�ǀŽŶ�dŚĂůŝĚŽŵŝĚ�;tŝƌŬƐƚŽĨĨ�ĚĞƐ�^ĐŚůĂĨͲ ƵŶĚ��ĞƌƵŚŝŐƵŶŐƐŵŝƚƚĞůƐ��ŽŶƚĞƌŐĂŶͿ�ǌĞŝŐƚĞ�ƐŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞ�ĚĞƌ�ŵŝƐƐďŝůĚĞŶĚĞŶtŝƌŬƵŶŐ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĂƵĐŚ�ĚƵƌĐŚ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ�
sĞƌƐƵĐŚĞ�ĂŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�dŝĞƌĂƌƚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐ�ŐĞƚƌŽĨĨĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ͘�hŵ�ƌƺĐŬǁŝƌŬĞŶĚ�ĚŝĞ�ďĞŬĂŶŶƚĞŶ��ĨĨĞŬƚĞ�ǀŽŶ��ŽŶƚĞƌŐĂŶ�ǌƵ�ďĞƵƌƚĞŝůĞŶ͕�ǁƵƌĚĞ�ĂŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�
ͩdŝĞƌŵŽĚĞůůĞŶͨ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ͘�EĞƵŶ��ƌƚĞŶ�ŶŝĐŚƚͲŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞƌ�WƌŝŵĂƚĞŶ�ǌĞŝŐƚĞŶ�ĚŝĞ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƚǇƉŝƐĐŚĞŶ�DŝƐƐďŝůĚƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ��ƌŵĞŶ�ƵŶĚ��ĞŝŶĞŶ͘��Ğŝ�ĚĞƌ�dĞƐƚƵŶŐ�ǀŽŶ�ϭϱ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ�
^ƵďƐƚĂŶǌĞŶ͕�ĚŝĞ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĂůƐ�ƐĐŚćĚůŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�hŶŐĞďŽƌĞŶĞ�ŐĞůƚĞŶ͕�ǌĞŝŐƚĞŶ�ŶƵƌ�ĂĐŚƚ�ŶŝĐŚƚͲŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ�WƌŝŵĂƚĞŶ�ǀĞƌŐůĞŝĐŚďĂƌĞ DŝƐƐďŝůĚƵŶŐĞŶ͘�/ŶƐŐĞƐĂŵƚ�ůŝĞƘĞŶ�ƐŝĐŚ�ďĞŝ�ĚĞŶ�
ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ�ŐĞƚĞƐƚĞƚĞŶ�ͩ dŝĞƌŵŽĚĞůůĞͨ�ĞŝŶĞ�sŝĞůĨĂůƚ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞƌ�ZĞĂŬƚŝŽŶĞŶ�ďĞŽďĂĐŚƚĞŶ͕�ƐŽ�ĚĂƐƐ�ǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐĞ�ZƺĐŬƐĐŚůƺƐƐĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŵƂŐůŝĐŚ�ǁĂƌĞŶ͘

�ŝĞ�ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞ�KůƐĞŶͲ^ƚƵĚŝĞ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϬϬ� ŚĂƚƚĞ�ǌƵŵ��ŝĞů͕�ĚĞŶ�EƵƚǌĞŶ�ǀŽŶ�ͩdŝĞƌŵŽĚĞůůĞŶͨ�ŝŶ�ĚĞƌ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞ�ǀŽŶ�sĞƌŐŝĨƚƵŶŐĞŶ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŶĂĐŚǌƵǁĞŝƐĞŶ͘�,ŝĞƌǌƵ�ǁƵƌĚĞŶ�
ǀŽŶ�ǌǁƂůĨ�WŚĂƌŵĂĨŝƌŵĞŶ�ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĂƵƐ�sĞƌƐƵĐŚĞŶ�ĂŶ�ͩdŝĞƌŵŽĚĞůůĞŶͨ�ĚĂŚŝŶŐĞŚĞŶĚ�ƺďĞƌƉƌƺĨƚ͕�Žď�ƐŝĞ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ��ĞŽďĂĐŚƚƵŶŐ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƺďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵƚĞŶ͘�
/ŶƐŐĞƐĂŵƚ�ǁƵƌĚĞŶ�ϭϱϬ� ^ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ƵŶĚ�ϮϮϭ� ďĞŬĂŶŶƚĞ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ�sĞƌŐŝĨƚƵŶŐƐĨćůůĞ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƚŝŐƚ͘�/ŵ��ƌŐĞďŶŝƐ�ǌĞŝŐƚĞ�ƐŝĐŚ�ĞŝŶ�ĂůƐ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�mďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵƵŶŐƐƌĂƚĞ�ďĞǌĞŝĐŚŶĞƚĞƌ
tĞƌƚ�ǀŽŶ�ϲϯ� й�ďĞŝ�EŝĐŚƚͲEĂŐĞƚŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ǀŽŶ�ϰϯ� й�ďĞŝ�EĂŐĞƚŝĞƌĞŶ͘�



� �ůƐ�<ƌŝƚŝŬ�ĂŶ�ĚĞƌ�KůƐĞŶ�^ƚƵĚŝĞ�ĨƺŚƌĞŶ�ĚŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ĂŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞƐĞ�ŝŵ��ƵĨƚƌĂŐ�ĚĞƌ�/ŶĚƵƐƚƌŝĞ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁƵƌĚĞ͕�ĚŝĞ�ŵƂŐůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ
ĞŝŶ�ďĞƐŽŶĚĞƌĞƐ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞ�ĚĂƌĂŶ�ŚĂƚ͕�ĚĂƐ�ͩ dŝĞƌŵŽĚĞůůͨ�ĂůƐ�ŐƵƚĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚ�ǌƵ�ďĞƐƚćƚŝŐĞŶ͕�ƐŽ�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�EĞƵƚƌĂůŝƚćƚ�ĚĞƌ�
hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐ�ŶŝĐŚƚ�ŐĞǁćŚƌůĞŝƐƚĞƚ�ŝƐƚ͘�hŵ�ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĂƵƐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ďĞǌƺŐůŝĐŚ�ĚĞƌ�ZĞůĞǀĂŶǌ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƉŽƐŝƚŝǀĞƌ�
ĞƌƐĐŚĞŝŶĞŶ�ǌƵ�ůĂƐƐĞŶ͕�ǁƵƌĚĞŶ�ǌƵĚĞŵ�ŶĞƵĞ��ĞŐƌŝĨĨĞ�ǁŝĞ�ͩƉŽƐŝƚŝǀĞ�mďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵƵŶŐƐƌĂƚĞͨ�ĞƌĨƵŶĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŬĞŝŶ��ĞƐƚĂŶĚƚĞŝů�ĚĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�
tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚ�ƺďůŝĐŚĞŶ�ƐƚĂƚŝƐƚŝƐĐŚĞŶ��ŶĂůǇƐĞŵĞƚŚŽĚĞŶ�ƐŝŶĚ͘�,ŝĞƌŵŝƚ�ǁŝƌĚ�ĨćůƐĐŚůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ�ĞŝŶĞ�ŐƵƚĞ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞĨćŚŝŐŬĞŝƚ�ǀŽŶ�
ͩdŝĞƌŵŽĚĞůůĞŶͨ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƐƵŐŐĞƌŝĞƌƚ͘��ĂƌƺďĞƌ�ŚŝŶĂƵƐ�ŐŝŶŐ�ĞƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�KůƐĞŶͲ^ƚƵĚŝĞ�Ƶŵ�ĚŝĞ��ĞƐƚćƚŝŐƵŶŐ�ǀŽŶ��ĨĨĞŬƚĞŶ�Ăŵ�dŝĞƌ͕ �
ĚŝĞ�ďĞŝ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ďĞƌĞŝƚƐ�ďĞŬĂŶŶƚ�ǁĂƌĞŶ͘��ĂďĞŝ�ǁƵƌĚĞ�ũĞĚĞƐ�dŝĞƌ͕ �ĚĂƐ�ĚĞŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀĞƌŐůĞŝĐŚďĂƌ�ƌĞĂŐŝĞƌƚĞ͕�ĂůƐ�ƉŽƐŝƚŝǀĞƐ��ƌŐĞďŶŝƐ�
ŐĞǁĞƌƚĞƚ�ʹ ĂƵĐŚ�ǁĞŶŶ�ǀŽŶ�ƐĞĐŚƐ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞŶ�dŝĞƌĂƌƚĞŶ�ŶƵƌ�ĞŝŶĞ�ĚŝĞ�ŐůĞŝĐŚĞ�ZĞĂŬƚŝŽŶ�ǌĞŝŐƚĞ�ǁŝĞ�ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚ͘

�ƵƐĂŵŵĞŶĨĂƐƐĞŶĚ�ŵĞƌŬĞŶ�ĚŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ĂŶ͕�ĚĂƐƐ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞ�ĂƵƐ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞƌ�^ŝĐŚƚ�ŶŝĐŚƚ�ďĞĚĞƵƚĞƚ͕�ƌƺĐŬǁŝƌŬĞŶĚ�ŝŵ�
ͩdŝĞƌŵŽĚĞůůͨ�ćŚŶůŝĐŚĞ��ĨĨĞŬƚĞ�ǁŝĞ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŶĂĐŚǌƵǁĞŝƐĞŶ�ŽĚĞƌ��ĂƚĞŶ�ƐŽ�ĂƵƐǌƵǁĞƌƚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ŵĂŶ�ĚĂƐ�ͩƌŝĐŚƚŝŐĞͨ��ƌŐĞďŶŝƐ�
ĞƌŚćůƚ͘��ƵĐŚ�ǁƺƌĚĞ�ĞƐ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶ͕�ŶƵƌ�Ăď�ƵŶĚ�ǌƵ�ĞŝŶĞ�ƺďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵĞŶĚĞ�ZĞĂŬƚŝŽŶ�ďĞŝ�dŝĞƌ�ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚ�ǌƵ�ĨŝŶĚĞŶ͘�
ͩdŝĞƌŵŽĚĞůůĞͨ�ĞƌĨƺůůĞŶ�ĚĂƐ�<ƌŝƚĞƌŝƵŵ�ĚĞƌ�ǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐĞŶ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞ�ƐĐŚćĚůŝĐŚĞƌ�tŝƌŬƵŶŐĞŶ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ƵŶĚ�ƐƚĞůůĞŶ�ƐŽŵŝƚ�
ŬĞŝŶ�ďƌĂƵĐŚďĂƌĞƐ�dĞƐƚŬŽŶǌĞƉƚ�ĚĂƌ͘ ��ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ŵĞƌŬĞŶ�ĂŶ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ƵŶůŽŐŝƐĐŚ�ŝƐƚ͕�ŝŶ�ͩdŝĞƌŵŽĚĞůůĞŶͨ�tŝƌŬƵŶŐĞŶ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�
ǀŽƌŚĞƌƐĂŐĞŶ�ǌƵ�ǁŽůůĞŶ͕�ĚĂ�ƐĐŚŽŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌ�ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�ĂƵĨ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚ�ƌĞĂŐŝĞƌĞŶ͘

�

� YƵĞůůĞ͗
� dŝƚĞů͗��ƌĞ�ĂŶŝŵĂů ŵŽĚĞůƐ ƉƌĞĚŝĐƚŝǀĞ ĨŽƌ ŚƵŵĂŶƐ͍

�ƵƚŽƌĞŶ͗�EŝĂůů�^ŚĂŶŬƐ ;ϭͿ�ZĂǇ�'ƌĞĞŬΎ�;ϮͿ�ĂŶĚ :ĞĂŶ�'ƌĞĞŬ ;ϮͿ
Ύ<ŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞƌĞŶĚĞƌ��ƵƚŽƌ
/ŶƐƚŝƚƵƚĞ͗�;ϭͿ�tŝĐŚŝƚĂ�̂ ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ ,ŝƐƚŽƌǇ͕�ϭϴϰϱ�E�&ĂŝƌŵŽŶƚ͕�&ŝƐŬĞ�,Ăůů͕�tŝĐŚŝƚĂ�<^�ϲϳϮϲϬ͕�h^�͖�;ϮͿ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�
&ŽƌDĞĚŝĐĂů��ĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ͕�ϮϮϱϭ�ZĞĨƵŐŝŽ�ZĚ 'ŽůĞƚĂ͕����ϵϯϭϭϳ͕�h^�͘
�ĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ͗�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ͕��ƚŚŝĐƐ͕�ĂŶĚ ,ƵŵĂŶŝƚŝĞƐ ŝŶ�DĞĚŝĐŝŶĞ ϮϬϬϵ͕�ϰ͗Ϯ͘�ĚŽŝ͗�ϭϬ͘ϭϭϴϲͬϭϳϰϳͲϱϯϰϭͲϰͲϮ
W�&�ŚĞƌƵŶƚĞƌůĂĚĞŶ�хх



dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ƵŶƚĞƌ��ĞƐĐŚƵƐƐ
� �ĂƐ�ƌĞŶŽŵŵŝĞƌƚĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚƐũŽƵƌŶĂů�E�dhZ��ƚŝƚĞůƚĞ�ŝŵ��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϬϲ�ͩ dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ǁĞŐĞŶ�ƐĐŚůĞĐŚƚĞƌ�WůĂŶƵŶŐ�ƵŶƚĞƌ�

�ĞƐĐŚƵƐƐͨ͘��Ğƌ�ŬƌŝƚŝƐĐŚĞ��ƌƚŝŬĞů�ďĂƐŝĞƌƚ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞƌ�ĂŬƚƵĞůůĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞ�ďƌŝƚŝƐĐŚĞƌ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ�;ƐŝĞŚĞ�ƵŶƚĞŶͿ͘

:ŝŵ�'ŝůĞƐ͗��ŶŝŵĂů ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ ƵŶĚĞƌ ĨŝƌĞ ĨŽƌ ƉŽŽƌ ĚĞƐŝŐŶ
EĂƚƵƌĞ͕�sŽů ϰϰϰ͕ϮϭͬϮϴ��ĞĐĞŵďĞƌ ϮϬϬϲ͕�ϵϴϭ
EĂƚƵƌĞ��ƌƚŝŬĞů�ĂůƐ�W�&

� �ƵƐĂŵŵĞŶĨĂƐƐƵŶŐ͗
� �ŝŶ�dĞĂŵ�ǀŽŶ�ďƌŝƚŝƐĐŚĞŶ�DĞĚŝǌŝŶĞƌŶ�ĚĞĐŬĞŶ�ĞƌŚĞďůŝĐŚĞ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞŶ�ĂƵĨ͘ ��ŝĞ�

ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐĐŚĞ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐ�ǀĞƌŐůĞŝĐŚƚ�ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞƌ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐƐŵĞƚŚŽĚĞŶ�ďĞŝ�sĞƌƐƵĐŚƐƚŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ͘�
�ĂǌƵ�ǁƵƌĚĞŶ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ��ƌƚŝŬĞů�ŝŶ�&ĂĐŚǌĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚĞŶ�ĂŶĂůǇƐŝĞƌƚ͘��Ğŝ�ŶƵƌ�ĚƌĞŝ�ĚĞƌ�ƐĞĐŚƐ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞŶ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚƐďŝůĚĞƌ�ŐĂď�ĞƐ�
mďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵƵŶŐĞŶ͕�ďĞŝ�ĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŶ�,ćůĨƚĞ�ŶŝĐŚƚ͘��Ƶŵ��ĞŝƐƉŝĞů�ŚŝůĨƚ�<ŽƌƚŝƐŽŶ�sĞƌƐƵĐŚƐƚŝĞƌĞŶ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�ŬƺŶƐƚůŝĐŚ�ďĞŝŐĞďƌĂĐŚƚĞŶ
<ŽƉĨǀĞƌůĞƚǌƵŶŐ͘�

�Ğŝ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ�ĚŝĞƐĞ�tŝƌŬƵŶŐ�ŶŝĐŚƚ�ĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��Ğŝ�dŝĞƌĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ�ĞŝŶ�̂ ĐŚůĂŐĂŶĨĂůů�ŵŝƚ�ĚĞŵ�
DĞĚŝŬĂŵĞŶƚ�dŝƌŝůĂǌĂĚ ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ�ďĞŚĂŶĚĞůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��Ğŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŶƺƚǌƚĞ�ĞƐ�ŶŝĐŚƚƐ�ŽĚĞƌ�ǁĂƌ�ƐŽŐĂƌ�ƐĐŚćĚůŝĐŚ͘�hŵŐĞŬĞŚƌƚ�ǁĂƌ�
ĚŝĞ�'ĂďĞ�ǀŽŶ�ĂŶƚŝĨŝďƌŝŶŽůǇƚŝƐĐŚĞŶDĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶ�ďĞŝ�,ŝƌŶďůƵƚƵŶŐĞŶ�ďĞŝ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ŚŝůĨƌĞŝĐŚ͕�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ũĞĚŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ͘�

�ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ŬƌŝƚŝƐŝĞƌĞŶ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�ƵŶƌĞĂůŝƐƚŝƐĐŚĞ�EĂĐŚĂŚŵƵŶŐ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞƌ��ĞƐĐŚǁĞƌĚĞŶ͘�^Ž�ĞƌŚŝĞůƚĞŶ�EĂŐĞƚŝĞƌĞ�ǌĞŚŶ�DŝŶƵƚĞŶ�ŶĂĐŚ�
ĞŝŶĞŵ�ŬƺŶƐƚůŝĐŚ�ďĞŝŐĞďƌĂĐŚƚĞŶ�^ĐŚůĂŐĂŶĨĂůů�ĞŝŶĞ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐ͕�ǁćŚƌĞŶĚ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŽĨƚ�ĞƌƐƚ�ŶĂĐŚ�Ϯϰ�̂ ƚƵŶĚĞŶ�ďĞŚĂŶĚĞůƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘�
tĞŝƚĞƌŚŝŶ�ĨĂŶĚĞŶ�ĚŝĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ��ĞǁĞŝƐĞ�Ĩƺƌ�sŽƌĞŝŶŐĞŶŽŵŵĞŶŚĞŝƚ�ďĞŝ�ĚĞƌ�sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐ͘�^ƚƵĚŝĞŶ�ŵŝƚ�ƵŶĞƌǁƺŶƐĐŚƚĞŶ�
�ƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ�ǁƺƌĚĞŶ�ŽĨƚ�ŶŝĐŚƚ�ƉƵďůŝǌŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�



� ͘�

�ǁĂƌ�ŬƂŶŶĞ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĞŝŶĞƌ��ŶĂůǇƐĞ�ǀŽŶ�ŶƵƌ�ƐĞĐŚƐ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐƐŵĞƚŚŽĚĞŶ�ŬĞŝŶ�ƉĂƵƐĐŚĂůĞƐ�hƌƚĞŝů�ƺďĞƌ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŐĞĨćůůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ŚĞŝƘƚ�ĞƐ�ŝŶ�ĚĞŵ��ƌƚŝŬĞů͕�ĂďĞƌ�ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ŵĂĐŚĞŶ�ĚŝĞ�'ƌĞŶǌĞŶ�ďĞŝ�ĚĞƌ�
mďĞƌƚƌĂŐƵŶŐ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�^ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĚĞƵƚůŝĐŚ͘

� YƵĞůůĞ
� dŝƚĞů͗��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ ŽĨ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĞĨĨĞĐƚƐ ďĞƚǁĞĞŶ ĂŶŝŵĂů ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ ĂŶĚ ĐůŝŶŝĐĂů ƚƌŝĂůƐ͗�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ƌĞǀŝĞǁ

�ƵƚŽƌĞŶ͗�WĂďůŽ�WĞƌĞů ;ϭͿ͕�/ĂŶ�ZŽďĞƌƚƐ�;ϭͿ͕��ŵŝůǇ�^ĞŶĂ�;ϮͿ͕�WŚŝůŝƉĂ tŚĞďůĞ ;ϮͿ͕��ĂƚŚĞƌŝŶĞ��ƌŝƐĐŽĞ ;ϮͿ͕�WĞƚĞƌ�
^ĂŶĚĞƌĐŽĐŬ ;ϮͿ͕�DĂůĐŽůŵ�DĂĐůĞŽĚ�;ϮͿ͕�>ƵĐŝĂŶŽ��͘�DŝŐŶŝŶŝ ;ϯͿ͕�WƌĂĚĞĞƉ :ĂǇĂƌĂŵ ;ϰͿ͕�<ŚĂůŝĚ�^͘�<ŚĂŶ�;ϰͿ

� /ŶƐƚŝƚƵƚĞ͗�;ϭͿ��ƌĂƐŚ�dƌŝĞĂů �ŽŽƌĚŝŶĂƚŝŶŐ �ĞŶƚƌĞ͕�>ŽŶĚŽŶ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ ,ǇŐŝĞŶĞ�ĂŶĚ dƌŽƉŝĐĂů�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�>ŽŶĚŽŶ�
t�ϭ��ϳ,d͕ �h<͕�;ϮͿ��ůŝŶŝĐĂů�EĞƵƌŽƐĐŝĞŶĐĞ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ �ĚŝŶďƵƌŐŚ͕�h<͕�;ϯͿ��ĞŶƚƌŽ ZŽƐĂƌŝŶŽ ĚĞ��ƐƚƵĚŝŽƐ
WĞƌŝŶĂƚĂůĞƐ͕�t,K��ŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ��ĞŶƚƌĞ ŝŶ�DĂƚĞƌŶĂů ĂŶĚ �ŚŝůĚ�,ĞĂůƚŚ͕�ZŽƐĂƌŝŽ�ϮϬϬϬ͕��ƌŐĞŶƚŝŶŝĞŶ͕�;ϰͿ��ŝǀŝƐŝŽŶ�
ŽĨ ZĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ ĂŶĚ �ŚŝůĚ�,ĞĂůƚŚ͕��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ�tŽŵĂŶΖƐ ,ŽƐƉŝƚĂů͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ �ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ͕�h<
�ĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ͗��D:�ϮϬϬϳ͗�ϯϯϰ;ϳϱϴϲͿ͖�ϭϵϳ�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϭϯϲͬďŵũ͘ϯϵϬϰϴ͘ϰϬϳϵϮϴ͘��
�ƌƚŝŬĞů�ĂůƐ�W�&



� �ƌŝƚŝƐĐŚĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ�ŚĂďĞŶ�ŚĞƌĂƵƐŐĞĨƵŶĚĞŶ͕� ĚĂƐƐ�ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ŚćƵĨŝŐ�ŬĞŝŶĞ�ZĞůĞǀĂŶǌ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŚĂďĞŶ͘�^ŝĞ�ĨŽƌĚĞƌŶ�
ĞŝŶĞ�mďĞƌƉƌƺĨƵŶŐ� ĚĞƌ�ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞŶ� &ŽƌƐĐŚƵŶŐ͕�ĚĂ�ƐŝĞ�ĚĞŶ�EƵƚǌĞŶ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ� Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŐĞŶĞƌĞůů� ŝŶ�&ƌĂŐĞ�ƐƚĞůůĞŶ͘�

�ŝĞ�ŝŵ��ƌŝƚŝƐŚ�DĞĚŝĐĂů�:ŽƵƌŶĂů͕�ĞŝŶĞƌ�ĚĞƌ�ĚƌĞŝ�ǁĞůƚǁĞŝƚ�ĂŶŐĞƐĞŚĞŶƐƚĞŶ�ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞŶ� &ĂĐŚǌĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚĞŶ͕�ĞƌƐĐŚŝĞŶĞŶĞ�^ƚƵĚŝĞ�ĞŝŶĞƌ��ƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞ� Ƶŵ�
WƌŽĨ͘�/ĂŶ�ZŽďĞƌƚƐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�>ŽŶĚŽŶ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ ,ǇŐŝĞŶĞ�ĂŶĚ dƌŽƉŝĐĂů�DĞĚŝĐŝŶĞ ŐĞŚƚ�ĚĞƌ�&ƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�sĞƌǁĞƌƚďĂƌŬĞŝƚ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ŶĂĐŚ͘�
�ĂǌƵ�ǁƵƌĚĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ�mďĞƌƐŝĐŚƚƐĂƌƚŝŬĞů�ĂƵƐŐĞǁĞƌƚĞƚ͕�ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĂƵƐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ� ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ�
ǀĞƌŐůĞŝĐŚĞŶ͘�

�ŝĞ�ĞŝŶŐĞŚĞŶĚĞ� �ŶĂůǇƐĞ�ĚŝĞƐĞƌ��ƌďĞŝƚĞŶ�ǌĞŝŐƚĞ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ�DćŶŐĞů�ŝŵ�ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞŶ� ^ǇƐƚĞŵ�ĂƵĨ͘�^Ž�ƵŶƚĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǀŽŶ�
ŐůĞŝĐŚĞƌŵĂƘĞŶ�ĂŶ�dŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚĞŶ� ^ƚƵĚŝĞŶ�ŽĨƚ�ŐĂŶǌ�ĞƌŚĞďůŝĐŚ�ǀŽŶĞŝŶĂŶĚĞƌ͘ ��ƵƘĞƌĚĞŵ�ĨŝŶĚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŚćƵĨŝŐ�ŶŝĐŚƚ�ǀŽƌ�
ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�sĞƌƐƵĐŚĞŶ�ƐƚĂƚƚ�ƐŽŶĚĞƌŶ�ŐůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ͕� ǁĂƐ�ŝŚƌĞ�ZĞůĞǀĂŶǌ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŶŽĐŚ�ǁĞŝƚĞƌ�ŝŶ�&ƌĂŐĞ�ƐƚĞůůƚ͘�tĞŶŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ� ^ƚƵĚŝĞŶ�
ǀŽƌĂƵƐŐĞŚĞŶ͕� ƐŽ�ǀĞƌŚŝŶĚĞƌŶ� ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ZĞƐƵůƚĂƚĞ�ŽĨƚ�ŶŝĐŚƚ͕�ĚĂƐƐ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ�dĞƐƚƐ�ĚŽĐŚ�ŶŽĐŚ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƐƚĂƚƚĨŝŶĚĞŶ͕�ǁŽĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ
ǀŽƌĂŶŐĞŐĂŶŐĞŶĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĂĚ�ĂďƐƵƌĚƵŵ�ŐĞĨƺŚƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞ�ƵŶŐĞŶĂƵĞŶ� �ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĂƵƐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ŐĞĨćŚƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝŶĚ�
ǌƵĚĞŵ�ĞŝŶĞ�sĞƌƐĐŚǁĞŶĚƵŶŐ� ǀŽŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐŐĞůĚĞƌŶ͘�tĞŝƚĞƌ�ŬƌŝƚŝƐŝĞƌĞŶ�ĚŝĞ�ďƌŝƚŝƐĐŚĞŶ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ͕ � ĚĂƐƐ�ƚƌŽƚǌ�ĚĞƌ�ĂƵĨŐĞǌĞŝŐƚĞŶ�^ĐŚǁĂĐŚƉƵŶŬƚĞ�
ŵĞŚƌ�'ĞůĚ� ŝŶ�ĚŝĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ� ŐĞƐƚĞĐŬƚ�ǁŝƌĚ�ĂůƐ�ŝŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�^ƚƵĚŝĞŶ͘��ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ĨŽƌĚĞƌŶ�ĞŝŶĞ�ƌŝŐŽƌŽƐĞmďĞƌƉƌƺĨƵŶŐ͕� Žď�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ƺďĞƌŚĂƵƉƚ� ĞŝŶĞŶ�ŶĂĐŚǁĞŝƐďĂƌĞŶ�EƵƚǌĞŶ�ďƌŝŶŐĞŶ͕� ďĞǀŽƌ�ŵĂŶ�ǁĞŝƚĞƌĞ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞ�ĚƵƌĐŚĨƺŚƌƚ͘

� YƵĞůůĞ͗

� dŝƚĞů͗�tŚĞƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ƚŚĂƚ ĂŶŝŵĂů ƌĞƐĞĂƌĐŚ ďĞŶĞĨŝƚƐ ŚƵŵĂŶƐ͍
�ƵƚŽƌĞŶ͗�WĂŶĚŽƌĂ�WŽƵŶĚ�;ϭͿ͕�^ŚĂŚ��ďƌĂŚŝŵ� ;ϭͿ͕�WĞƚĞƌ�^ĂŶĚĞƌĐŽĐŬ ;ϮͿ͕�DŝĐŚĂĞů����ƌĂĐŬĞŶ�;ϯͿ͕� /ĂŶ�ZŽďĞƌƚƐ�;ϰͿΎ
/ŶƐƚŝƚƵƚĞ͗�;ϭͿ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ ^ŽĐŝĂů DĞĚŝĐŝŶĞ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ �ƌŝƐƚŽů͕��ƌŝƐƚŽů��^ϴ�ϮWZ͕�;ϮͿ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ �ůŝŶŝĐĂů�EĞƵƌŽƐĐŝĞŶĐĞƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ �ĚŝŶďƵƌŐŚ͕�
tĞƐƚĞƌŶ�'ĞŶĞƌĂů�,ŽƐƉŝƚĂů͕��ĚŝŶďƵƌŐŚ� �,ϰ�Ϯyh͕�;ϯͿ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ WĞƌŝŶĂƚĂů͕�WĞĚŝĂƚƌŝĐ͕�ĂŶĚ �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ͕�zĂůĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ
DĞĚŝĐŝŶĞ͕�EĞǁ�,ĂǀĞŶ͕��d�ϬϲϱϮϬ�h^�͕�;ϰͿ�>ŽŶĚŽŶ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ ,ǇŐŝĞŶĞ�ĂŶĚ dƌŽƉŝĐĂů�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�>ŽŶĚŽŶ�t�ϭ��ϯ�W
�ĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ͗��ƌŝƚŝƐŚ�DĞĚŝĐĂů�:ŽƵƌŶĂů�ϮϬϬϰ͗�ϯϮϴ͕�ϱϭϰͲϱϭϳ�



� �ŝĞ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ�^ƚƵĚŝĞ�ďĞůĞŐƚ͕�ĚĂƐƐ�ĂůůĞŝŶ�ƐĐŚŽŶ�ĚĞƌ�hŵŐĂŶŐ�ŵŝƚ�sĞƌƐƵĐŚƐƚŝĞƌĞŶ�ĞƌŚĞďůŝĐŚĞŶ��ŝŶĨůƵƐƐ�ĂƵĨ�ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǀŽŶ
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ŚĂƚ͘��ůŽƘĞƐ��ŶĨĂƐƐĞŶ�ƌƵĨƚ�ďĞŝ�DćƵƐĞŶ�ďĞƌĞŝƚƐ�ƐƚĂƌŬĞ�̂ ƚƌĞƐƐĞƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐĞŶ�ŚĞƌǀŽƌ͘

DćƵƐĞ͕�ZĂƚƚĞŶ͘�<ĂŶŝŶĐŚĞŶ͕�,ƵŶĚĞ͕�'ćŶƐĞ�ƵŶĚ�ĂŶĚĞƌĞ�dŝĞƌĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ZŽƵƚŝŶĞͲhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚ�ŵĞŚƌ�ŐĞƐƚƌĞƐƐƚ͕�ĂůƐ�
ďŝƐůĂŶŐ�ĂŶŐĞŶŽŵŵĞŶ͘��ŝĞ�^ƚƌĞƐƐƌĞĂŬƚŝŽŶĞŶ�ǀĞƌĨćůƐĐŚĞŶ�ĚŝĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐͲ�ĂƚĞŶ͘��Ƶ�ĚŝĞƐĞŵ��ƌŐĞďŶŝƐ�ŬŽŵŵƚ�ĞŝŶĞ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ�
^ƚƵĚŝĞ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞƌ��ĞǌĞŵďĞƌͲ�ƵƐŐĂďĞ�ĞŝŶĞƐ�&ĂĐŚũŽƵƌŶĂůƐ�Ĩƺƌ�sĞƌƐƵĐŚƐƚŝĞƌŬƵŶĚĞ�ĞƌƐĐŚŝĞŶĞŶ�ŝƐƚ͘�sĞƌŚĂůƚĞŶƐĨŽƌƐĐŚĞƌ��ƌ͘ �:ŽŶĂƚŚĂŶ�
�ĂůĐŽŵďĞ ǀŽŵ�ĂŵĞƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞŶ�ͩ 	ƌǌƚĞŬŽŵŝƚĞĞ�Ĩƺƌ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐƐǀŽůůĞ�DĞĚŝǌŝŶͨ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞ�ϴϬ�WƵďůŝŬĂƚŝŽŶĞŶ�ǌƵ��ŝŶŐƌŝĨĨĞŶ�ĂŶ�
sĞƌƐƵĐŚƐƚŝĞƌĞŶ͘��ůůĞŝŶ�ƐĐŚŽŶ�ĚĂƐ�,ŽĐŚŚĞďĞŶ�ĞŝŶĞƌ�DĂƵƐ�ƌƵĨƚ�ďĞŝ�ĚĞŵ�dŝĞƌ�ĞŝŶĞ�ZĞŝŚĞ�ǀŽŶ�<ƂƌƉĞƌƌĞĂŬƚŝŽŶĞŶ�ŚĞƌǀŽƌ͘ �^ƚƌĞƐƐŚŽƌŵŽŶĞ
ŝŵ��ůƵƚ�ƐƚĞŝŐĞŶ͕�ĚĞƌ�WƵůƐ�ƌĂƐƚ͕�ĚĞƌ��ůƵƚĚƌƵĐŬ�ŐĞŚƚ�ŝŶ�ĚŝĞ�,ƂŚĞ͘��ŝĞƐĞ�^ǇŵƉƚŽŵĞ�ƐŝŶĚ�ŶŽĐŚ�ŶĂĐŚ�ĞŝŶĞƌ�^ƚƵŶĚĞ�ŶĂĐŚǁĞŝƐďĂƌ͘ ��ƵĨ�
ZŽƵƚŝŶĞͲ�ŝŶŐƌŝĨĨĞ͕�ǁŝĞ��ůƵƚĞŶƚŶĂŚŵĞŶ�ƵŶĚ��ǁĂŶŐƐĨƺƚƚĞƌƵŶŐ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�DĂŐĞŶƐŽŶĚĞ�ƌĞĂŐŝĞƌĞŶ�ĚŝĞ�dŝĞƌĞ�ŵŝƚ��ŶŐƐƚ�ƵŶĚ�WĂŶŝŬ͘��ŝĞ�
^ƚƌĞƐƐǁĞƌƚĞ�ŝŵ��ůƵƚ�ƐƚĞŝŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�/ŵŵƵŶĂďǁĞŚƌ�ƐŝŶŬƚ͘��ŝĞƐ�ŐĞƐĐŚŝĞŚƚ�ƐĐŚŽŶ�ǀŽƌ�ĚĞŵ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚ͘��Ğƌ��ƵƚŽƌ�ĨŽůŐĞƌƚ͕�
ĚĂƐƐ�ĞƐ�ͩŬĞŝŶĞ�ŚƵŵĂŶĞŶ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞ�Őŝďƚͨ�ƵŶĚ�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǀĞƌĨćůƐĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘

� YƵĞůůĞ͗
� dŝƚĞů͗�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ZŽƵƚŝŶĞƐ �ĂƵƐĞ �ŶŝŵĂů ^ƚƌĞƐƐ͘

�ƵƚŽƌĞŶ͗ �ĂůĐŽŵďĞ͕�:͕͘��ĂƌŶĂƌĚ͕�E͘��͘�ĂŶĚ ^ĂŶĚƵƐŬǇ͕��͘
/ŶƐƚŝƚƵƚ͗ WŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ŽŵŵŝƚƚĞĞ ĨŽƌ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ DĞĚŝĐŝŶĞ ;W�ZDͿ͕�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ
�ĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ͗��ŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�dŽƉŝĐƐ�ŝŶ�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ��ŶŝŵĂů ^ĐŝĞŶĐĞ�ϮϬϬϰ͕�ϰϯ͕�ϰϮͲϱϭ



� EĂĐŚ��ŶƐŝĐŚƚ�ĚĞƌ��ƵƚŽƌĞŶ�ĞŝŶĞƌ�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϭϬ�ŝŶ�ĚĞƌ��ĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ�WůŽƐDĞĚŝĐŝŶĞ ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚĞŶ�^ƚƵĚŝĞ�ďůĞŝďƚ�ĚĞƌ�EƵƚǌĞŶ�ǀŽŶ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝƐĐŚĞƌ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ůŝŶŝŬ�ƵŵƐƚƌŝƚƚĞŶ͘�KďǁŽŚů�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ǌƵƌ��ƵĨŬůćƌƵŶŐ�ǀŽŶ�
<ƌĂŶŬŚĞŝƚƐŵĞĐŚĂŶŝƐŵĞŶ�ďĞŝŐĞƚƌĂŐĞŶ�ŚćƚƚĞŶ͕�ǀĞƌƐĂŐƚĞŶ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐƐĞƌĨŽůŐĞ�ĂƵƐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ďĞŝ�ĚĞƌ�mďĞƌƚƌĂŐƵŶŐ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�
DĞŶƐĐŚĞŶ͘��ŝŶĞ��ƵƐǁĞƌƚƵŶŐ�ǀŽŶ�ƌƵŶĚ�ϵϬϬ�ĂůƐ�ŚŽĐŚƌĂŶŐŝŐ�ŐĞůƚĞŶĚĞŶ�WƵďůŝŬĂƚŝŽŶĞŶ�ĞƌŐĂď͕�ĚĂƐƐ�ďĞŝ�ŶƵƌ�ƌƵŶĚ�ĞŝŶĞŵ��ƌŝƚƚĞů�ĞŝŶĞ�
ŵƂŐůŝĐŚĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�ZĞůĞǀĂŶǌ�ŐĞŐĞďĞŶ�ŝƐƚ�ƵŶĚ�ŶƵƌ�ďĞŝ�ϭϬ�й�ĞŝŶĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ�ĞƌĨŽůŐƚ͕�ϵϬ�й�ĂůƐŽ�ŶƵƚǌůŽƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�mďĞƌƚƌĂŐƵŶŐ�
ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƐŝŶĚ͘�^Ž�ǀĞƌƐĂŐƚĞŶ�ƵŶƚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŵ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞ�dŚĞƌĂƉŝĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ�^ĐŚůĂŐĂŶĨĂůů͕�
�ĂƵĐŚƐƉĞŝĐŚĞůĚƌƺƐĞŶĞŶƚǌƺŶĚƵŶŐ�ŽĚĞƌ�,ĞƌǌŝŶĨĂƌŬƚ�ŝŶ�ĚĞƌ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘��Ğŝŵ�^ĐŚůĂŐĂŶĨĂůů�ĞƚǁĂ�ǌĞŝŐƚĞŶ�ƐŝĐŚ�ƌƵŶĚ�
ϱϬϬ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ĂůƐ�ǀŝĞůǀĞƌƐƉƌĞĐŚĞŶĚ͕�ďĞŝŵ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ĚĂŐĞŐĞŶ�ďůŝĞďĞŶ�ŶƵƌ�ǌǁĞŝ�ƺďƌŝŐ�;�ŶŵĞƌŬƵŶŐ͗�ĚĂƌƵŶƚĞƌ�
�ƐƉŝƌŝŶ͕�ǁĞůĐŚĞƐ�ŽŚŶĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�ƵŶĚ�ĞƌƐƚ�ŝŵ�EĂĐŚŚŝŶĞŝŶ�ĂŶ�dŝĞƌĞŶ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ�ǁƵƌĚĞͿ͘

� EĂĐŚ��ŶƐŝĐŚƚ�ĚĞƌ��ƵƚŽƌĞŶ�ŬĂŶŶ�ĚŝĞƐĞ�ŵĂŶŐĞůŚĂĨƚĞ�mďĞƌƚƌĂŐďĂƌŬĞŝƚ�ǌƵŵ�dĞŝů�ĚƵƌĐŚ�ŵĞƚŚŽĚŝƐĐŚĞ�&ĞŚůĞƌ͕ �ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ǀŽŶ�
ĞƌŚĞďůŝĐŚĞŶ͕�ŵĞŝƐƚ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚƐͲƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚĞŶ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŵ� dͣŝĞƌŵŽĚĞůů͞�ƵŶĚ�ĚĞƌ�ĚĂƌĂƵĨ�ĨŽůŐĞŶĚĞŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞ�
Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĞƌŬůćƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝŶĞ�ǀĞƌǌĞƌƌƚĞ͕� ǌƵ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ��ĂƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƌ��ĂƚĞŶůĂŐĞ�ŬƂŶŶĞ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ�ƐĞŝŶ�ƵŶĚ�
ǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚƐŵŽĚĞůůĞŶ�ĞŝŶĞ�ZŽůůĞ�ƐƉŝĞůĞŶ�;WƵďůŝŬĂƚŝŽŶƐďŝĂƐͿ͘��ŝŶĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐĐŚĞ��ƵƌĐŚƐŝĐŚƚ�ĚĞƌ�
dŝĞƌƐƚƵĚŝĞŶ�;DĞƚĂͲ�ŶĂůǇƐĞͿ�ŬƂŶŶƚĞ�ŶĂĐŚ��ŶƐŝĐŚƚ�ĚĞƌ��ƵƚŽƌĞŶ�ŚĞůĨĞŶ͕�Ƶŵ�ĞǀĞŶƚƵĞůů�ǀŝĞůǀĞƌƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ��ŶƐćƚǌĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ůŝŶŝŬ�
ŚĞƌĂƵƐǌƵĨŝůƚĞƌŶ͘�tĞŝƚĞƌ�ŐĞďĞŶ�ĚŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ��ŵƉĨĞŚůƵŶŐĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�WƵŶŬƚĞ�ĞŝŶĞƌ�dŝĞƌƐƚƵĚŝĞ�ŝŵ��ƌŐĞďŶŝƐƉƌŽƚŽŬŽůů�ďĞƐƐĞƌ�ďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ�
ƐĞŝŶ�ƐŽůůƚĞŶ͘��Ŷ�ĚŝĞƐĞƌ�^ƚĞůůĞ�ŵƂĐŚƚĞŶ�ǁŝƌ�ĞŝŶƌćƵŵĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ƵŶƐĞƌĞƌ�DĞŝŶƵŶŐ�ŶĂĐŚ�ĚĂƐ�ͣ dŝĞƌŵŽĚĞůů͞�ŐĞŶĞƌĞůů�ŶŝĐŚƚ�ǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐ�ŝƐƚ�
ƵŶĚ�ĚĂƐ��ĞƐƚƌĞďĞŶ�ĞŚĞƌ�ĚĂŚŝŶ�ŐĞŚĞŶ�ƐŽůůƚĞ͕�ƚŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĨƌĞŝĞ�DĞƚŚŽĚĞŶ�ǁĞŝƚĞƌ�ǌƵ�ĨƂƌĚĞƌŶ͊

� 'ƌƺŶĚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŵĂŶŐĞůŶĚĞ�mďĞƌƚƌĂŐďĂƌŬĞŝƚ
�Ƶ�ĞŝŶĞŵ�ŐĞǁŝƐƐĞŶ�dĞŝů�ŬƂŶŶĞ�ĚŝĞƐ�ŵŝƚ��ƵƐĨƺŚƌƵŶŐƐŵćŶŐĞůŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞƌ�̂ ƚƵĚŝĞŶ�ĞƌŬůćƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ǁĂƐ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�ŐĞƌŝŶŐĞŶ�ƐƚĂƚŝƐƚŝƐĐŚĞŶ�
�ƵƐƐĂŐĞŬƌĂĨƚ�ĨƺŚƌĞ͘�hŶǌƵƌĞŝĐŚĞŶĚĞ��ĂƚĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�ǌƵ�ŽƉƚŝŵŝƐƚŝƐĐŚĞ�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ĚĞƌ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĂƵƐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ƐĞŝĞŶ�ǁĞŝƚĞƌĞ�
'ƌƺŶĚĞ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ĨĞŚůĞŶĚĞ�mďĞƌƚƌĂŐďĂƌŬĞŝƚ�;/ŶƚĞƌŶĂů�ǀĂůŝĚŝƚǇͿ͘��ĂƐ�&ĞŚůĞŶ�ĞŝŶĞƌ�ͣĞǆƚĞƌŶĞŶ͞�'ƺůƚŝŐŬĞŝƚ�ďǌǁ͘�ĚŝĞ�dĂƚƐĂĐŚĞ͕�ĚĂƐƐ�
dͣŝĞƌŵŽĚĞůůĞ͞�ĚŝĞ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚ�ŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŶƵƌ�ŵĂŶŐĞůŚĂĨƚ�ǁŝĚĞƌƐƉŝĞŐĞůŶ�;�ǆƚĞƌŶĂů ǀĂůŝĚŝƚǇͿ͕�ƚƌĂŐĞ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�ĚĂǌƵ�
ďĞŝ͘��ƵƘĞƌĚĞŵ�ǁƺƌĚĞŶ�ŶĞƵƚƌĂůĞ�ŽĚĞƌ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĂƵƐ�dŝĞƌƐƚƵĚŝĞŶ�ŽĨƚ�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚ͕�ŝŵ�'ĞŐĞŶƐĂƚǌ�ǌƵ�ŶĞŐĂƚŝǀĞŶ�
�ƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ�ĂƵƐ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞŶ͘��ŝĞƐ�ĞƌǁĞĐŬĞ�ĚĞŶ��ŝŶĚƌƵĐŬ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ƂĨƚĞƌ�ƉŽƐŝƚŝǀ�ƐŝŶĚ�ĂůƐ�ĚŝĞ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ�
^ƚƵĚŝĞŶ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘



'ĞŬƺŚůƚĞ�DćƵƐĞ�ǀĞƌĨćůƐĐŚĞŶ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ
� �ŝŶ��ĞŝƚƌĂŐ�ŝŵ�&ĂĐŚũŽƵƌŶĂů�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ ǀŽŵ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϰ�ŐĞŚƚ�ĚĞƌ�&ƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ͕�Žď�ĞƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�mďĞƌƚƌĂŐďĂƌŬĞŝƚ�ĚĞƌ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĞŝŶĞ�ZŽůůĞ�ƐƉŝĞůƚ͕�ĚĂƐƐ�DćƵƐĞ�ŝŵ�>ĂďŽƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŵćƘŝŐ�ͣŐĞŬƺŚůƚ͕͞�Ě͘Ś͘�ƵŶƚĞƌŚĂůď�ŝŚƌĞƌ�ͣtŽŚůĨƺŚůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ͞� ŐĞŚĂůƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�

�Ƶ�ŬĂůƚ�ŐĞŚĂůƚĞŶĞ�DćƵƐĞ�ǌĞŝŐĞŶ�ŬćůƚĞďĞĚŝŶŐƚĞ�^ƚƌĞƐƐƐǇŵƉƚŽŵĞ͕�ŚĂďĞŶ�ĞŝŶĞŶ�ǌƵ�ŚŽŚĞŶ��ůƵƚĚƌƵĐŬ�ƵŶĚ�ǀĞƌƐƚćƌŬƚĞŶ�^ƚŽĨĨǁĞĐŚƐĞů͕ �ĂůƚĞƌŶ ŶŝĐŚƚ�ƐŽ�ƐĐŚŶĞůů� ƵŶĚ�ƐŝŶĚ�ǁĞŶŝŐĞƌ�ĂŶĨćůůŝŐ� Ĩƺƌ�&ŝĞďĞƌ͕�ĚĂĨƺƌ�ĂďĞƌ�Ĩƺƌ�dƵŵŽƌĞ͘

� ,ŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ� ĚĞƌ�<ƂƌƉĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ� ƵŶĚ�ĚĞƌ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌƌĞŐƵůŝĞƌƵŶŐ�ŝŵ��ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�hŵŐĞďƵŶŐ�Őŝďƚ�ĞƐ�ŐƌŽƘĞ�ĂƌƚƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚĞ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ͘�'ƌƂƘĞƌĞ� �ƌƚĞŶ�ŚĂďĞŶ�ĞŝŶĞ�ŐĞƌŝŶŐĞƌĞ�^ƚŽĨĨǁĞĐŚƐĞůƌĂƚĞ�;�ŶĞƌŐŝĞƵŵƐĂƚǌ�ƉƌŽ��ĞŝƚĞŝŶŚĞŝƚͿ�ƉƌŽ�'ƌĂŵŵ�ĂůƐ�ŬůĞŝŶĞƌĞ͘��͘Ś͘�Ƶŵ�ǌƵ�ƺďĞƌůĞďĞŶ͕�
ŵƺƐƐĞŶ�DćƵƐĞ�ǀŝĞů�ŵĞŚƌ��ŶĞƌŐŝĞ�ƉƌŽ�'ƌĂŵŵ�ǀĞƌĂƌďĞŝƚĞŶ�ĂůƐ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ŐĞďĞŶ�ĚĞƐŚĂůď�ƉƌŽ�'ƌĂŵŵ�ŵĞŚƌ�ŵĞƚĂďŽůŝƐĐŚĞ�tćƌŵĞ�Ăď͘�,ćƚƚĞ�ǌƵŵ��ĞŝƐƉŝĞů�ĞŝŶ�ϱϬϬ�ŬŐ�ƐĐŚǁĞƌĞƐ�ZŝŶĚ�ĚŝĞ�^ƚŽĨĨǁĞĐŚƐĞůƌĂƚĞ�ĞŝŶĞƌ�DĂƵƐ͕�ǁƺƌĚĞ�ƐĞŝŶĞ�KďĞƌĨůćĐŚĞŶƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ�ŵĞŚƌ�ĂůƐ�ϭϬϬΣ��ďĞƚƌĂŐĞŶ͕�
Ƶŵ�ĚŝĞ�ZƵŚĞͲtćƌŵĞƉƌŽĚƵŬƚŝŽŶ�ĂďůĞŝƚĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘

� �ŝĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�<ƂƌƉĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ� ǀŽŶ�^ćƵŐĞƚŝĞƌĞŶ�ǀĂƌŝŝĞƌƚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ�^ƉĞǌŝĞƐ�ĂďĞƌ�ŶƵƌ�Ƶŵ�ǁĞŶŝŐĞ�'ƌĂĚ͕�ǌ͘�͘�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�DĂƵƐ�ƵŶĚ��ůĞĨĂŶƚ͕�ƵŶĚ�ĂůůĞ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�ŝŚƌĞ�<ƂƌƉĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ� ŝŶ�hŵŐĞďƵŶŐƐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŶ�ĂƵĨƌĞĐŚƚ͕�ĚŝĞ�ǁĞŝƚ�ƵŶƚĞƌ�ĚŝĞƐĞƌ�ůŝĞŐĞŶ͘

� hŶƚĞƌ�ĞŝŶĞƌ�ďĞƐƚŝŵŵƚĞŶ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌ�;ŬƌŝƚŝƐĐŚĞ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌ͖�ůŽǁĞƌ ĐƌŝƚŝĐĂů ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ;>�dͿͿ͕�ŬĂŶŶ�ĞŝŶ�^ćƵŐĞƚŝĞƌ�ĚŝĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�<ƂƌƉĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ� ũĞĚŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŵĞŚƌ�ĂƵĨƌĞĐŚƚĞƌŚĂůƚĞŶ͕�ŽŚŶĞ�ƺďĞƌ�ĚĞŶ�ĞŝŶĞŶ�ĞƌŚƂŚƚĞŶ�^ƚŽĨĨǁĞĐŚƐĞů�ŵĞŚƌ�tćƌŵĞ�ǌƵ�ƉƌŽĚƵǌŝĞƌĞŶ͘��Ă�DćƵƐĞ�ŵĞŚƌ�
tćƌŵĞ�ƉƌŽ�'ƌĂŵŵ�ĂďŐĞďĞŶ�ĂůƐ��ůĞĨĂŶƚĞŶ͕�ǀĞƌůŝĞƌĞŶ�ƐŝĞ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�ŬƺŚůĞƌĞŶ�hŵŐĞďƵŶŐ�ƐĐŚŶĞůůĞƌ�tćƌŵĞ�ĂůƐ��ůĞĨĂŶƚĞŶ͕�Ě͘Ś͘�ĚŝĞ�ŬƌŝƚŝƐĐŚĞ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌ�ŝƐƚ�ďĞŝ�ŬůĞŝŶĞŶ�dŝĞƌĞŶ�ŚƂŚĞƌ�ĂůƐ�ďĞŝ�ŐƌŽƘĞŶ͘

� �Ƶŵ��ĞŝƐƉŝĞů�ůŝĞŐƚ�ĚŝĞ�ŬƌŝƚŝƐĐŚĞ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌ�ĞŝŶĞƐ�ůĞŝĐŚƚ�ďĞŬůĞŝĚĞƚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ďĞŝ�ϮϭΣ�͕�ĚŝĞ�ǀŽŶ�DćƵƐĞŶ�ďǌǁ͘�ZĂƚƚĞŶ�ĂďĞƌ�ďĞŝ�ϯϬ�ďǌǁ͘�ϮϴΣ�͘�sĞƌŚĂůƚĞŶ͕��ůƚĞƌ͕�'ĞƐĐŚůĞĐŚƚ͕��ƺĐŚƚƵŶŐ�ƵŶĚ�dĂŐĞƐǌĞŝƚ�ďĞĞŝŶĨůƵƐƐĞŶ�ƚŚĞƌŵŝƐĐŚĞ�WƌćĨĞƌĞŶǌĞŶ͕�ƐŽ�ĚĂƐƐ�ĞŝŶĞ�sĞƌĂůůŐĞŵĞŝŶĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�
,ĂůƚƵŶŐƐƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ�ƐĐŚǁŝĞƌŝŐ�ŝƐƚ͘��Ğƌ�h^�EĂƚŝŽŶĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŽƵŶĐŝů� ĞŵƉĨŝĞŚůƚ�ĚŝĞ�,ĂůƚƵŶŐ�ǀŽŶ�DćƵƐĞŶ�ďĞŝ�ϮϬͲϮϲΣ�͕�ĂůƐŽ�ƵŶƚĞƌŚĂůď�ŝŚƌĞƌ�ŬƌŝƚŝƐĐŚĞŶ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌ͘�/Ŷ�ϯ�ǀŽŶ�ϱϬ�ǀŽŶ�ĚĞŶ��ƵƚŽƌĞŶ�ŐĞƐŝĐŚƚĞƚĞŶ�ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞŶ� sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐĞŶ�ĨĂŶĚĞŶ�ƐŝĐŚ�,ŝŶǁĞŝƐĞ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞ�
,ĂůƚƵŶŐ�ĚĞƌ�dŝĞƌĞ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌďĞƌĞŝĐŚ͕�ďĞŝ�ϰϳ�^ƚƵĚŝĞŶ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌ�ŐĂƌ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌƐƚ�ĞƌǁćŚŶƚ͘

� EĂĐŚ��ƵƐƐĂŐĞ�ĚĞƌ��ƵƚŽƌĞŶ�Őŝďƚ�ĞƐ�ƚĂƵƐĞŶĚĞ�ǀŽŶ�^ƚƵĚŝĞŶ�ĂŶ�<ŶŽĐŬŽƵƚͲDćƵƐĞŶ͕�ďĞŝ�ĚĞŶĞŶ�ĚŝĞ�dŝĞƌĞ�ƵŶƚĞƌŚĂůď�ĚĞƌ�ŬƌŝƚŝƐĐŚĞŶ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌ�ŐĞŚĂůƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ĂƐ�ŚĞŝƘƚ͕�DćƵƐĞ�ŝŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐůĂďŽƌĞŶ�ƐƚĞŚĞŶ�ŵĞŝƐƚ�ƵŶƚĞƌ�ĚĂƵĞƌŶĚĞŵ�<ćůƚĞƐƚƌĞƐƐ͘��ŝĞƐ�ĞƌŬĞŶŶƚ�ŵĂŶ�Ƶ͘Ă͘�ĂŶ DćƵƐĞũƵŶŐĞŶ͕ �
ĚŝĞ�ďĞŝ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŶ�ƵŶƚĞƌ�ϮϳΣ��ƐƚćŶĚŝŐ�^ƚƌĞƐƐƌƵĨĞ�ĂƵƐƐƚŽƘĞŶ͕�ũĞĚŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ďĞŝ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŶ�ƺďĞƌ�ϯϯΣ�͘��Ğƌ�<ćůƚĞƐƚƌĞƐƐ�ǌĞŝŐƚ�ƐŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ŵĞƚĂďŽůŝƐĐŚĞŶ��Ŭƚŝǀŝƚćƚ͗�ĚĞƌ�^ƚŽĨĨǁĞĐŚƐĞů�ŝƐƚ�ďĞŝ�ϮϮΣ��ĐĂ͘�ϱϬй�ŚƂŚĞƌ�ĂůƐ�ďĞŝ�ϯϬΣ�͕�Ě͘Ś͘�ǁĞŶŶ�ĞŝŶĞ�DĂƵƐ�ďĞŝ�ϮϮΣ��ĂƵĨǁćĐŚƐƚ͕�ŝƐƚ�ŝŚƌĞ�
&ƵƚƚĞƌĂƵĨŶĂŚŵĞ�ϱϬй�ŚƂŚĞƌ͕�ŝŚƌĞ�<ƂƌƉĞƌŵĂƐƐĞ�ƐŽǁŝĞ�ŝŚƌĞ�>ĞďĞƌ͕�EŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ŝŚƌ�ƐŝŶĚ�,Ğƌǌ�ŐƌƂƘĞƌ�ĂůƐ�ďĞŝ�DćƵƐĞŶ͕�ĚŝĞ�ďĞŝ�ŚƂŚĞƌĞŶ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŶ�ŐĞŚĂůƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝŶĞ�ƐŽůĐŚĞ�DĂƵƐ�ŚĂƚ�ŶŝĐŚƚ�ĚĞŶƐĞůďĞŶ�ŵĞƚĂďŽůŝƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ƚŚĞƌŵŝƐĐŚĞŶ�WŚćŶŽƚǇƉ�ǁŝĞ�DćƵƐĞ�ĚŝĞ�ďĞŝ�
EĞƵƚƌĂůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ� ;ƚŚĞƌŵŽŶĞƵƚƌĂůĞ��ŽŶĞ͖�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌďĞƌĞŝĐŚ͕�ŝŶ�ĚĞŵ�ĞŝŶ�ŐĞƐƵŶĚĞƐ�dŝĞƌ�ƐĞŝŶĞ�<ƂƌƉĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ� ĂƵĨƌĞĐŚƚĞƌŚĂůƚĞŶ� ŬĂŶŶ ŽŚŶĞ�ŵĞŚƌ��ŶĞƌŐŝĞ�ǌƵ�ǀĞƌďƌĂƵĐŚĞŶͿ�ĂƵĨŐĞǌŽŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘

� dĂŐƐƺďĞƌ�ƐŽůůƚĞŶ�ĚŝĞ�,ĞƌǌĨƌĞƋƵĞŶǌ�ĞŝŶĞƌ�DĂƵƐ�ďĞŝ�ϯϬΣ��ďĞŝ�ϯϳϱͬŵŝŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ��ůƵƚĚƌƵĐŬ�ďĞŝ�ϴϬ�ŵŵ,Ő ůŝĞŐĞŶ͖�ĂďĞƌ�Ĩƺƌ�ũĞĚĞƐ�'ƌĂĚ�ĚĂƌƵŶƚĞƌ�ƐƚĞŝŐƚ�ĚŝĞ�,ĞƌǌĨƌĞƋƵĞŶǌ�Ƶŵ�ϮϱͬŵŝŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ��ůƵƚĚƌƵĐŬ�Ƶŵ�Ϯ�ŵŵ,Ő͘�,ŝŶǌƵ�ŬŽŵŵƚ͕�ĚĂƐƐ�DćƵƐĞ͕�ĚŝĞ�ďĞŝ�ϮϬΣ��ŐĞŚĂůƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ǀŝĞů�ůćŶŐĞƌ�ǁĂĐŚ�
ƐŝŶĚ�ĂůƐ�ďĞŝ�ϯϬΣ�͘

� �Ğƌ�ĞƌŚƂŚƚĞ� �ůƵƚĚƌƵĐŬ�ďĞŝ�ĚĞŶ�ŶŝĞĚƌŝŐĞƌĞŶ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŶ�ŝƐƚ�ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝƐĐŚ�ƵŶĚ�ŶŝĐŚƚ�ƉĂƚŚŽůŽŐŝƐĐŚ͕�Ě͘Ś͘�ũĞĚĞ�/ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ͕�ĚŝĞ�ĚĞŶ��ůƵƚĚƌƵĐŬ�ǀĞƌƌŝŶŐĞƌƚ͕�ďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚ�ĚŝĞ�ŶŽƌŵĂůĞ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ƵŶĚ�ŚĞŝůƚ�ŬĞŝŶĞ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ͘��͘Ś͘�ĞŝŶ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞů�ŽĚĞƌ�ĞŝŶ�'ĞŶ͕�ĚĂƐ�
ĚĞŶ��ŝŶĨůƵƐƐ�ĚĞƐ�ƐǇŵƉĂƚŚŝƐĐŚĞŶ�EĞƌǀĞŶƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�,Ğƌǌ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌƚ͕�ǁƺƌĚĞ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ĚĞƌ�EĞƵƚƌĂůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ� ŬĂƵŵ��ŝŶĨůƵƐƐ�ĂƵĨĚŝĞ�,ĞƌǌĨƌĞƋƵĞŶǌ�ŚĂďĞŶ͘��ŝŶ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞů�ŽĚĞƌ�'ĞŶ͕�ĚĂƐ�ĚŝĞ�,ĞƌǌĨƌĞƋƵĞŶǌ�ŽĚĞƌ�ĚĞŶ��ůƵƚĚƌƵĐŬ�ďĞŝ�ϮϮΣ��ƐĞŶŬƚ͕�ŚĂƚ�ĚĞŵŶĂĐŚ�ŬĞŝŶĞŶ��ĨĨĞŬƚ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞ�
DĂƵƐ�ďĞŝ�ϯϬΣ�͘

� EĞďĞŶ�ĚĞŵ��ŶƐƚŝĞŐ�ĚĞƌ�^ƚŽĨĨǁĞĐŚƐĞůƌĂƚĞ�ƵŶƚĞƌ�ĐŚƌŽŶŝƐĐŚĞŵ�<ćůƚĞƐƚƌĞƐƐ͕�ǀĞƌćŶĚĞƌŶ�ƐŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�^ƚŽĨĨǁĞĐŚƐĞůƉƌŽĚƵŬƚĞ�ĚĞƌ�dŝĞƌĞ͘tŝƌĚ�ĞŝŶĞ�DĂƵƐ�ƉůƂƚǌůŝĐŚ�Ĩƺƌ�ǌǁĞŝ�^ƚƵŶĚĞŶ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�EĞƵƚƌĂůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ� ŝŶ�ĞŝŶĞ�hŵŐĞďƵŶŐ�ŵŝƚ�ϮϭΣ��ǀĞƌďƌĂĐŚƚ͕�ǀĞƌƐƚŽĨĨǁĞĐŚƐĞůƚ ƐŝĞ�ŵĞŚƌ�
<ŽŚůĞŶŚǇĚƌĂƚĞ͘

� �ŝĞ�>ĂŶŐǌĞŝƚŚĂůƚƵŶŐ�ǀŽŶ�DćƵƐĞŶ�ďĞŝ�ϮϮΣ��ĨƺŚƌƚ�ǌƵĚĞŵ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�ŚƂŚĞƌĞŶ�&ĞƚƚĂƵĨŶĂŚŵĞ�ŝŶ�,Ğƌǌ͕�>ƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ďƌĂƵŶĞ�&ĞƚƚŐĞǁĞďĞ͕�ƐŽ�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�dƌŝŐůǇĐĞƌŝĚĞ ƵŶĚ��ŚŽůĞƐƚĞƌŽů ŝŵ�WůĂƐŵĂ�ŐĞƌŝŶŐĞƌ�ƐŝŶĚ�ĂůƐ�ďĞŝ�ϯϬΣ�͘��ƵĚĞŵ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�tĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚŬĞŝƚ�ĚĞƌ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ǀŽŶ�
>ǇŵƉŚŬŶŽƚĞŶƚƵŵŽƌĞŶ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ŶƚƐƚĞŚƵŶŐ�ƵŶĚ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĂŶĚĞƌĞƌ�dƵŵŽƌĞ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ�/ŵŵƵŶƌĞĂŬƚŝŽŶ�ďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚ͘

� �ŝĞ�,ĂůƚƵŶŐ�ƵŶƚĞƌŚĂůď�ĚĞƌ�EĞƵƚƌĂůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ� ĨƺŚƌƚ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�ŐĞƌŝŶŐĞƌĞŶ�<ŽŶǌĞŶƚƌĂƚŝŽŶ� ǀŽŶ�ǁĞŝƘĞŶ��ůƵƚŬƂƌƉĞƌĐŚĞŶ͕�ǌƵƌ�hŶƚĞƌĚƌƺĐŬƵŶŐ ĚĞƌ�&ƌĞŝƐĞƚǌƵŶŐ�ĞŶƚǌƺŶĚƵŶŐƐĨƂƌĚĞƌŶĚĞƌ��ǇƚŽŬŝŶĞ ƵŶĚ��ŶƐƚŝĞŐ�ĚĞƌ�&ƌĞŝƐĞƚǌƵŶŐ�ĞŶƚǌƺŶĚƵŶŐƐŚĞŵŵĞŶĚĞƌ��ǇƚŽŬŝŶĞ͘��ĂĚƵƌĐŚ�ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ�
ǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ�ĚŝĞ�ŐƌŽƘĞŶ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�ĚĞƌ��ŬƵƚͲWŚĂƐĞͲZĞĂŬƚŝŽŶ�ďĞŝ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŶ͘��ĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�ĨƺŚƌƚ�ĚŝĞ�/ŶũĞŬƚŝŽŶ�ǀŽŶ�>ŝƉŽƉŽůǇƐĂĐĐŚĂƌŝĚĞŶ ;ĞŶƚǌƺŶĚƵŶŐƐĂƵƐůƂƐĞŶĚĞ��ĂŬƚĞƌŝĞŶďĞƐƚĂŶĚƚĞŝůĞ�;>W^ͿͿ�ďĞŝ�DćƵƐĞŶ�ďĞŝ�EĞƵƚƌĂůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ�ǌƵ�ƐƚĂƌŬĞŵ�&ŝĞďĞƌ�ŵŝƚ�
ĞŝŶĞŵ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂŶƐƚŝĞŐ�ǀŽŶ�ϮΣ�͘��ŝĞƐĞůďĞ��ŽƐŝƐ�>W^�ĨƺŚƌƚ�ũĞĚŽĐŚ�ďĞŝ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŶ�ƵŶƚĞƌŚĂůď�ĚĞƌ�EĞƵƚƌĂůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�^ĐŚŽĐŬ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�<ƂƌƉĞƌƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌ� Ĩćůůƚ�ƵŶƚĞƌ�ϯϰΣ�͘��͘Ś͘�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞŵ��ĞƌĞŝĐŚ�ĨƺŚƌĞŶ�ǌƵ�ĨĂůƐĐŚĞŶ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ͘

� �ĂŚĞƌ�ƐƚĞůůƚ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�&ƌĂŐĞ͗�,ĂďĞŶ�^ƚƵĚŝĞŶ�ŵŝƚ�DćƵƐĞŶ�ƵŶƚĞƌŚĂůď�ĚĞƌ�ŬƌŝƚŝƐĐŚĞŶ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌ�ƺďĞƌŚĂƵƉƚ�ZĞůĞǀĂŶǌ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ͍ ��Ɛ�ŝƐƚ�ĞŚĞƌ�ƵŶǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ��ŬƚŝǀŝƚćƚƐͲ^ƚŽĨĨǁĞĐŚƐĞů�ͣĨƌĞŝůĞďĞŶĚĞƌ͞�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝƐĐŚ�ŽĚĞƌ�ŐĞŶĞƚŝƐĐŚ�	ŚŶůŝĐŚŬĞŝƚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ĚƵƌĐŚ�
<ćůƚĞ�ďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚĞŶ�^ƚŽĨĨǁĞĐŚƐĞů�ǀŽŶ�DćƵƐĞŶ�ŵŝƚ��ůƵƚŚŽĐŚĚƌƵĐŬ�ƵŶĚ�^ĐŚůĂĨƐƚƂƌƵŶŐĞŶ�ŚĂƚ͘��ĞŶŶŽĐŚ�ƐƚĂŵŵƚ�ŶĂŚĞǌƵ�ĂůůĞƐ͕�ǁĂƐ�ǁŝƌ�ƺďĞƌ ĚĂƐ�,ĞƌǌͲ<ƌĞŝƐůĂƵĨͲ^ǇƐƚĞŵ�ǀŽŶ�ZĂƚƚĞŶ�ƵŶĚ�DćƵƐĞŶ�ǁŝƐƐĞŶ͕�ǀŽŶ�dŝĞƌĞŶ�ŵŝƚ�ĐŚƌŽŶŝƐĐŚ�ǌƵ�ŚŽŚĞŵ��ůƵƚĚƌƵĐŬ� ƵŶĚ�ĞƌŚƂŚƚĞŵ�^ƚŽĨĨǁĞĐŚƐĞů�ƵŶƚĞƌ�
^ĐŚůĂĨĞŶƚǌƵŐ͕�ǁĂƐ�ĚŝĞ�ŽŚŶĞŚŝŶ�ŶŝĐŚƚ�ŐĞŐĞďĞŶĞ�mďĞƌƚƌĂŐďĂƌŬĞŝƚ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǌƵƐćƚǌůŝĐŚ�ĨƌĂŐǁƺƌĚŝŐ�ŵĂĐŚƚ͘

� EĂĐŚ��ƵƐƐĂŐĞ�ĚĞƌ��ƵƚŽƌĞŶ�ǁĞƌĨĞŶ�ĚŝĞ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�dŝĞƌĂƌƚĞŶ�ĂƵĐŚ�ŐĞŶĞƌĞůů�WƌŽďůĞŵĞ�ĂƵĨ͕�ǁĞŶŶ�ĞƐ�ĚĂƌƵŵ�ŐĞŚƚ͕��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ�WŚǇƐŝŽůŽŐŝĞ�ƵŶĚ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�ǌƵ�ĞƌůĂŶŐĞŶ͘�^Ž�ǁƺƌĚĞŶ�ƐŝĐŚ�ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�,ƵŶĚĞ�ƵŶĚ�<ĂƚǌĞŶ�ŶŝĐŚƚ ĞŝŐŶĞŶ͕�
Ƶŵ��ƵƐĂŵŵĞŶŚćŶŐĞ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�,ĞƌǌƌŚǇƚŚŵƵƐƐƚƂƌƵŶŐ�ƵŶĚ�,ǇƉĞƌŬĂůŝćŵŝĞ ;<ĂůŝƵŵƺďĞƌƐĐŚƵƐƐ�ŝŵ��ůƵƚͿ�ǌƵ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚĞŶ͕�ĚĂ�ƐŝĞ�ŝŵ�'ĞŐĞŶƐĂƚǌ�ǌƵŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĂƵĨ�ŝŚƌĞŶ�ƌŽƚĞŶ��ůƵƚŬƂƌƉĞƌĐŚĞŶ�ŬĞŝŶĞ�EĂƚƌŝƵŵͲ<ĂůŝƵŵͲWƵŵƉĞ�ŚĂďĞŶ͕�ĚŝĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ǀŽŶ�<ĂůŝƵŵͲ/ŽŶĞŶ�ŝŶ�ĚŝĞ��ĞůůĞ�
ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ� ŝƐƚ͕�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�ĂƵĐŚ�ŬĞŝŶĞŶ�ŚŽŚĞŶ�<ĂůŝƵŵƐƉŝĞŐĞů͘�dƌŽƚǌ�ćŚŶůŝĐŚĞƌ�DĞĐŚĂŶŝƐŵĞŶ�ďĞŝ�DĂƵƐ�ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ĞƉŽůĂƌŝƐĂƚŝŽŶ�ŝŵ�,ĞƌǌĞŶ͕�ƐŝŶĚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ZĞƉŽůĂƌŝƐĂƚŝŽŶ�ũĞǁĞŝůƐ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ�<ĂŶćůĞ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ͕�ƐŽ�ĚĂƐƐ�'ĞŶĞ�ŽĚĞƌ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ͕�ĚŝĞ�ďĞŝ�DćƵƐĞŶ�
ĚŝĞƐĞŶ�sŽƌŐĂŶŐ�ďĞŝŶĨůƵƐƐĞŶ͕�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŬĞŝŶĞŶ��ĨĨĞŬƚ�ŚĂďĞŶ͘

� DĂůŽŶĞǇ ^͘<͕͘�&ƵůůĞƌ��͘ �͕DŝƚĐŚĞůů��͘�Ğƚ�Ăů͗͘�dƌĂŶƐůĂƚŝŶŐ �ŶŝŵĂůDŽĚĞů�ZĞƐĞĂƌĐŚ͗��ŽĞƐ /ƚDĂƚƚĞƌ�dŚĂƚ KƵƌ ZŽĚĞŶƚƐ �ƌĞ��ŽůĚ͍�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ͘�ϮϬϭϰ͗�Ϯϵ͕�ϰϭϯͲϰϮϬ



� sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐƐƐƚƌĂƚĞŐŝĞŶ
&ŽůŐĞŶĚĞ��ƐƉĞŬƚĞ�ƐŽůůƚĞŶ�ŶĂĐŚ��ŶƐŝĐŚƚ�ĚĞƌ��ƵƚŽƌĞŶ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�ǀŽŶ�dŝĞƌƐƚƵĚŝĞŶ�ďĞƐƐĞƌ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƚŝŐƚ�ƵŶĚ�ĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚ
ǁĞƌĚĞŶ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ�mďĞƌƚƌĂŐƵŶŐ�ŝŶ�ĚŝĞ�<ůŝŶŝŬ�ǌƵ�ŽƉƚŝŵŝĞƌĞŶ͘��ŝĞ��ŶǌĂŚů�ĚĞƌ�dŝĞƌĞ�ƉƌŽ�sĞƌƐƵĐŚƐŐƌƵƉƉĞ͕�ĚŝĞ��ƵƐǁĂŚůŬƌŝƚĞƌŝĞŶ͕�ĚĞƌ�
�ƵƐƐĐŚůƵƐƐ�ĞŝŶǌĞůŶĞƌ�dŝĞƌĞ͕�ĚĂƐ�sĞƌďůŝŶĚĞŶ�ĚĞƌ��ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ͕�ĚŝĞ�mďĞƌǁĂĐŚƵŶŐ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝƐĐŚĞƌ�WĂƌĂŵĞƚĞƌ͕ �ĚŝĞ�<ŽŶƚƌŽůůĞ�ĚĞƌ�
sĞƌƐƵĐŚƐĚƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�ǁŝĞ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ�ƐƚĂƚŝƐƚŝƐĐŚĞƌ�DĞƚŚŽĚĞŶ͘��ŝĞƐĞ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞŶ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƚŝŐĞŶ�ĂďĞƌ�ůĞŝĚĞƌ�ŝŶ�ŬĞŝŶĞƌ�
tĞŝƐĞ�ĚŝĞ�ǀƂůůŝŐ�ƐƚĞƌŝůĞŶ͕�ŶŝĐŚƚ�ĂƌƚŐĞƌĞĐŚƚĞŶ�,ĂůƚƵŶŐƐďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ� sͣĞƌƐƵĐŚƐƚŝĞƌĞ͞�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ�dĂƚƐĂĐŚĞ͕�ĚĂƐƐ�dŝĞƌ�ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚ�
ǌ͘�͘�ŐĂŶǌ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚ�ĂƵĨ�ĞŝŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞƐĞůďĞ�^ƵďƐƚĂŶǌ�ƌĞĂŐŝĞƌĞŶ͘�hŶƐĞƌĞƌ�DĞŝŶƵŶŐ�ŶĂĐŚ�ŝƐƚ�ƐĐŚŽŶ�ĚĞƐŚĂůď�ŵŝƚ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ŬĞŝŶ
ŬůŝŶŝƐĐŚ�ĂƵƐƐĂŐĞŬƌćĨƚŝŐĞƐ��ƌŐĞďŶŝƐ�ǌƵ�ĞƌǌŝĞůĞŶ͘

� &ƺŶĨ�ǁĞŐǁĞŝƐĞŶĚĞ�sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐĞŶ
EĂĐŚ��ŶŐĂďĞŶ�ĚĞƌ��ƵƚŽƌĞŶ�ŐćďĞ�ĞƐ�ĨƺŶĨ�^ƚƵĚŝĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�ĚŝĞ�WƌŽďůĞŵĂƚŝŬ�ĚĞƌ�mďĞƌƚƌĂŐďĂƌŬĞŝƚ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ĚĞƵƚůŝĐŚ�ŵĂĐŚĞŶ͘�
�ŝĞ�sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐ�ǀŽŶ�,ĂĐŬĂŵ ŝŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϬϲ�ǌĞŝŐƚĞ͕�ĚĂƐƐ�ŶƵƌ�ĞƚǁĂ�ĞŝŶ��ƌŝƚƚĞů�ĚĞƌ�ŚŽĐŚƌĂŶŐŝŐ�ƉƵďůŝǌŝĞƌƚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ�
ǌƵ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞŶ͕�Ě͘Ś͘�ǌƵ�dĞƐƚƐ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ĨƺŚƌƚ�;�ŶŵĞƌŬƵŶŐ͗��ŶĚĞƌĞŶ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ�ǌƵĨŽůŐĞ�ĞƌǁĞŝƐĞŶ�ƐŝĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�
ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�WŚĂƐĞ�ϵϮͲϵϱ�й�ĚĞƌ�ͣĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ͞�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŐĞƚĞƐƚĞƚĞŶ�tŝƌŬƐƚŽĨĨŬĂŶĚŝĚĂƚĞŶ�ĂůƐ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶͿ͘�
^ĞŶĂ�ĨŽƌĚĞƌƚ�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϬϳ�DŝŶŝŵĂůƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�Ĩƺƌ�ƉƌćŬůŝŶŝƐĐŚĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ƵŶĚ��ŝƌŬƐĞŶ�ĚŝƐŬƵƚŝĞƌƚĞ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ��ŝƐŬƌĞƉĂŶǌ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�
ǀŝĞůǀĞƌƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ�ƉƌćŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ��ĂƚĞŶ�ĂƵƐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĞŶƚƚćƵƐĐŚĞŶĚĞŶ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞƌ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞƌ�^ƚƵĚŝĞŶ�
Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘�^ĐŽƚƚ�ƉŽƐƚƵůŝĞƌƚĞ�ϮϬϬϴ͕�ĚĂƐƐ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐƐĞĨĨĞŬƚĞ�ŝŵ�&Ăůů�ĚĞƌ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚ��>^�;�ŵǇŽƚƌŽƉŚĞ>ĂƚĞƌĂůƐŬůĞƌŽƐĞͿ�ĞŚĞƌ�
ƵŶƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚ�ƐŝŶĚ�ĂůƐ�ƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�ǀĞƌǁĞŶĚĞƚĞŶ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞ�ŚĞƌǀŽƌŐĞƌƵĨĞŶ͘�tĞŝƚĞƌ�ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚĞ�^ĞŶĂ�ϮϬϭϬ�ĚŝĞ�ĞƌƐƚĞ�
^ƚƵĚŝĞ�ƺďĞƌ�ĚĞŶ��ŝŶĨůƵƐƐ�ĞŝŶĞƌ�ǀĞƌǌĞƌƌƚĞŶ��ĂƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƌ��ĂƚĞŶ�ĂƵƐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�;WƵďůŝŬĂƚŝŽŶƐďŝĂƐͿ͕�ǁĂƐ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ǌƵ�ĨĂůƐĐŚĞŶ�
/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶĞŶ�ĨƺŚƌĞ͘

� YƵĞůůĞ͗ sĂŶ�ĚĞƌ�tŽƌƉ͕��͘�,͕͘�,ŽǁĞůůƐ͕��͘t͕͘�̂ ĞŶĂ͕��͘^͕͘�WŽƌƌŝƚƚ͕�D͘:͕͘�ZĞǁĞůů͕�^͕͘�Kǭ�ŽůůŝŶƐ͕�s͘ �ĂŶĚ DĂĐůĞŽĚ͕�D͘Z͗͘��ĂŶ��ŶŝŵĂů DŽĚĞůƐ�
ŽĨ �ŝƐĞĂƐĞ ZĞůŝĂďůǇ /ŶĨŽƌŵ ,ƵŵĂŶ�̂ ƚƵĚŝĞƐ͍�WůŽƐDĞĚŝĐŝŶĞ ϮϬϭϬ͗�ϳ͖�ĞϭϬϬϬϬϮϰϱ�



� ͩdŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůů�ƚćƚŝŐĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ�ŵƺƐƐĞŶ�ŶĂĐŚ�ĚĞŶ�ŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞŶ�sŽƌƐĐŚƌŝĨƚĞŶ�ĚĞƌ��ƵŶĚĞƐƌĞƉƵďůŝŬ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ�ŝŶ�ŝŚƌĞŶ��ŶƚƌćŐĞŶ�ĂƵĨ�'ĞŶĞŚŵŝŐƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐǀŽƌŚĂďĞŶƐ�ďĞŐƌƺŶĚĞŶ͕�ŝŶǁŝĞǁĞŝƚ�ĚŝĞƐĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĞƚŚŝƐĐŚ�ƵŶĚ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚ�ŐĞƌĞĐŚƚĨĞƌƚŝŐƚ�ƐŝŶĚ͘��ůƐ��ĞŐƌƺŶĚƵŶŐ�ǁŝƌĚ�ŵĞŝƐƚ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�ĨĞŚůĞŶĚĞ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ�ĚĞƌ�
�ƵƐĂŵŵĞŶŚćŶŐĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ŶƚƐƚĞŚƵŶŐ�ǀŽŶ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚĞŶ�ďǌǁ͘�ŵŝƚ�ĚĞŵ�&ĞŚůĞŶ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞƌ�dŚĞƌĂƉŝĞŶ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŚŝŶŐĞǁŝĞƐĞŶ͘�

�ŝĞ��ĂƐŝƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞ�̂ ƚƵĚŝĞ�ǁĂƌĞŶ�ĚŝĞ�ďĞŝ�ĚĞŶ�'ĞŶĞŚŵŝŐƵŶŐƐďĞŚƂƌĚĞŶ�ĞŝŶŐĞƌĞŝĐŚƚĞŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐĂŶƚƌćŐĞ�ďŝŽŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞƌ��ƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞŶ�ĂƵƐ�ĚƌĞŝ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚĞŶ�ŝŶ�
�ĂǇĞƌŶ͘��ŝŶďĞǌŽŐĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ�ϭϲ��ŶƚƌćŐĞ͕�ĚŝĞ�ǀŽŶ�ϭϵϵϭ� ďŝƐ�ϭϵϵϯ� ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐŬŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ŶĂĐŚ�Α ϭϱ�ĚĞƐ�dŝĞƌƐĐŚƵƚǌŐĞƐĞƚǌĞƐ�ĞŝŶŐĞƌĞŝĐŚƚ͕�ďĞǁŝůůŝŐƚ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�
ǀŽƌĂƵƐŐĞŐĂŶŐĞŶĞŶ�^ƚƵĚŝĞ�;dŽŶŝ�>ŝŶĚů Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϭͿ� ĂůƐ�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ�ĞŝŶŐĞƐƚƵĨƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘�

hŶƚĞƌƐƵĐŚƚ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŝĞ��ŝƚŝĞƌŚćƵĨŝŐŬĞŝƚ͕�ĚĞƌ��ŝƚŝĞƌǀĞƌůĂƵĨ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�&ƌĂŐĞ͕�ŝŶ�ǁĞůĐŚĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐĞŶ�ĚŝĞ�WƌŝŵćƌǌŝƚĂƚĞ�ĞŝŶŐĞŐĂŶŐĞŶ�ƐŝŶĚ͗�Žď�ŝŶ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ�ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞŶ͕�ŝŶ�
ŝŶ ǀŝƚƌŽͲ^ƚƵĚŝĞŶ͕�ŝŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞŶ�ŽĚĞƌ�ŝŶ�mďĞƌƐŝĐŚƚƐĂƌƚŝŬĞůŶ�;ƐŽŐ͘�ZĞǀŝĞǁƐͿ͘�sŽŶ�ĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚĞŵ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞ�ǁĂƌ͕�Žď�ĚŝĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ�ĚĂƐ�ŝŶ�ĚĞŶ��ŶƚƌćŐĞŶ�ƉŽƐƚƵůŝĞƌƚĞ�
sĞƌƐƵĐŚƐǌŝĞů͕�ĞŝŶĞ�ŶĞƵĞ�dŚĞƌĂƉŝĞ�ŽĚĞƌ�ƺďĞƌŚĂƵƉƚ�ŬůŝŶŝƐĐŚ�ZĞůĞǀĂŶƚĞƐ�ǌƵ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͕�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞŶ͘�

�ĂƐ��ƌŐĞďŶŝƐ�ǁĂƌ�ĞŶƚƚćƵƐĐŚĞŶĚ͗��Ɛ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ǌǁĂƌ�ϵϳ�ŬůŝŶŝƐĐŚ�ŽƌŝĞŶƚŝĞƌƚĞ�sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐĞŶ�ĞƌŵŝƚƚĞůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�ĚŝĞ�ŽďĞŶ�ĞƌǁćŚŶƚĞŶ�WƵďůŝŬĂƚŝŽŶĞŶ�ǌŝƚŝĞƌƚĞŶ�;ϴй�ĂůůĞƌ�
�ŝƚŝĞƌƵŶŐĞŶͿ͕�ĂďĞƌ�ŶƵƌ�ďĞŝ�ϰ�^ƚƵĚŝĞŶ�;Ϭ͕ϯйͿ�ǁƵƌĚĞ�ĞŝŶ�ĚŝƌĞŬƚĞƌ��ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ�ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞŶ��ĞĨƵŶĚĞŶ�ĚĞƌ��ŶƚƌĂŐƐƚĞůůĞƌ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�ŐĞĨƵŶĚĞŶĞŶ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ Ăŵ
DĞŶƐĐŚĞŶ�ŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚ͘��ŽĐŚ�ƐĞůďƐƚ�ŚŝĞƌ�ŬŽŶŶƚĞ�ĚŝĞ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ďĞƐƚćƚŝŐƚĞ�,ǇƉŽƚŚĞƐĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ŝŶ�ĞŝŶĞ�ŶĞƵĞ�dŚĞƌĂƉŝĞ�ĂŵDĞŶƐĐŚĞŶ�ƵŵŐĞƐĞƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŶƚǁĞĚĞƌ�ǁĂƌ�ŬĞŝŶ�
ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝƐĐŚĞƌ��ĨĨĞŬƚ�ŶĂĐŚǁĞŝƐďĂƌ͕�ŽĚĞƌ�ĚŝĞ��ĞĨƵŶĚĞ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǁŝĚĞƌƐƉƌĂĐŚĞŶ�ƐŽŐĂƌ�ĚĞŶ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ�Ăŵ�dŝĞƌ͘�

�ůƐ�<ŽŶƐĞƋƵĞŶǌ�ĚŝĞƐĞƌ�^ƚƵĚŝĞ�ǁŝƌĚ�ŐĞĨŽƌĚĞƌƚ͕�ĚŝĞ�ŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞŶ��ĞŐƌƺŶĚƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ��ĞŚƂƌĚĞ�ƐƚƌĞŶŐĞƌ�ǌƵ�ƉƌƺĨĞŶ�ƵŶĚ�ƉƌŽũĞŬƚƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚĞ��ƌŐƵŵĞŶƚĞ�ǌƵ�
ĨŽƌĚĞƌŶ͕�ĂŶƐƚĂƚƚ�ƉĂƵƐĐŚĂůĞ��ĞŐƌƺŶĚƵŶŐĞŶ�ǌƵ�ĚƵůĚĞŶ͘�&ĞƌŶĞƌ�ŵƺƐƐĞŶ�ĚŝĞ�<ŽŵƉĞƚĞŶǌĞŶ�ĚĞƌ�ƉƌƺĨĞŶĚĞŶ��ĞŚƂƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�ďĞƌĂƚĞŶĚĞŶ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞŶ�ŶĂĐŚ�Α ϭϱ�ĚĞƐ�d^ĐŚ' ĚƌŝŶŐĞŶĚ�
ĞƌǁĞŝƚĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶͨ͘

� YƵĞůůĞ

� dŝƚĞů͗�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�ďŝŽŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�Ͳ �ŝŶĞ��ĞƐƚĂŶĚƐĂƵĨŶĂŚŵĞ�ĚĞƌ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�ZĞůĞǀĂŶǌ�ǀŽŶ�ŐĞŶĞŚŵŝŐƚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐǀŽƌŚĂďĞŶ͗�EĂĐŚ�ϭϬ� :ĂŚƌĞŶ�ŬĞŝŶĞ�
hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�,ƵŵĂŶŵĞĚŝǌŝŶ�ŶĂĐŚǁĞŝƐďĂƌ͘�
�ƵƚŽƌĞŶ͗�dŽŶŝ�>ŝŶĚů ;ϭͿ͕�DĂŶĨƌĞĚ�sƂůŬĞů�;ϮͿ�ƵŶĚ�ZŽŵĂŶ�<ŽůĂƌ�;ϯͿ�
/ŶƐƚŝƚƵƚĞ͗ ;ϭͿ�/ŶƐƚŝƚƵƚ�Ĩƺƌ�ĂŶŐĞǁĂŶĚƚĞ��ĞůůŬƵůƚƵƌ͕�DƺŶĐŚĞŶ͕�;ϮͿ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐŬŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�EŽƌĚďĂǇĞƌŶ͕�ZĞŐŝĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�hŶƚĞƌĨƌĂŶŬĞŶ͕�tƺƌǌďƵƌŐ͕�;ϯͿ�dŝĞƌƐĐŚƵƚǌĂŬĂĚĞŵŝĞ�EĞƵďŝďĞƌŐ͕�
EĞƵďŝďĞƌŐ
�ĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ͗ �>d�y�ϮϬϬϱ͕� ϮϮ;ϯͿ͕�ϭϰϯͲϭϱϭ�
�ƌƚŝŬĞů�ĂůƐ�W�&



� �ŝŶĞ��ŶĚĞ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϰ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ĂĐŚǌĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ�EĂƚƵƌĞ�DĞƚŚŽĚƐ ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚĞ�̂ ƚƵĚŝĞ�ŬŽŵŵƚ�ǌƵ�ĚĞŵ��ƌŐĞďŶŝƐ͕�ĚĂƐƐ�ŵćŶŶůŝĐŚĞ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŽƌĞŶ�
EĂŐĞƚŝĞƌĞ�ĚĞƌĂƌƚ�ŝŶ�^ƚƌĞƐƐ�ǀĞƌƐĞƚǌĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǌƵƐćƚǌůŝĐŚ�ǀĞƌĨćůƐĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ƵƌĐŚ�ĚĞŶ�̂ ƚƌĞƐƐ�ǀĞƌŵĞŝĚĞŶ�ĚŝĞ�dŝĞƌĞ�̂ ĐŚŵĞƌǌĞŶ�ǌƵ�ǌĞŝŐĞŶ͘�
�ŝĞƐĞƌ�hŵƐƚĂŶĚ�ǁŝƌĚ�ǌǁĂƌ�ƐĞŝƚ�ůĂŶŐĞŵ�ǀĞƌŵƵƚĞƚ͕��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŽƌĞŶ�ĂƵƐ�<ĂŶĂĚĂ�ŐŝŶŐĞŶ�ĚŝĞƐĞŵ�WŚćŶŽŵĞŶ�ŶƵŶ�ŵŝƚƚĞůƐ�ǁĞŝƚĞƌĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŶĂĐŚ͘

� �ĞŶ�dŝĞƌĞŶ�ǁƵƌĚĞ�ǌƵŵ�sĞƌŐůĞŝĐŚ�ǀŽŶ�ŵćŶŶůŝĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ǁĞŝďůŝĐŚĞŶ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŽƌĞŶ�ĞŝŶĞ�/ŶũĞŬƚŝŽŶ�ŝŶ�ĚĂƐ�&ƵƘŐĞůĞŶŬ�ǀĞƌĂďƌĞŝĐŚƚ�ƵŶĚĚŝĞ�
^ĐŚŵĞƌǌƌĞĂŬƚŝŽŶ�ŵŝƚƚĞůƐ�ĚĞƌ�ͣDĂƵƐͲDŝŵŝŬͲ^ŬĂůĂ͞�ďĞǁĞƌƚĞƚ͘�DćŶŶĞƌŶ�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ� ƵŶƚĞƌĚƌƺĐŬƚĞŶ�ĚŝĞ�dŝĞƌĞ�ŝŚƌĞŶ�^ĐŚŵĞƌǌ�Ƶŵ�ϰϬ�й͘��Ğŝ�ĚĞŶ�EĂŐĞƌŶ�
ǁƵƌĚĞ�ĞŝŶ�ĞƌŚƂŚƚĞƌ�^ƉŝĞŐĞů�ĂŶ�^ƚƌĞƐƐŚŽƌŵŽŶĞŶ� ŝŵ��ůƵƚ�ŶĂĐŚŐĞǁŝĞƐĞŶ͘�	ŚŶůŝĐŚĞ� �ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǌĞŝŐƚĞŶ�ƐŝĐŚ͕�ǁĞŶŶ�ĞŝŶ�ĂŶĚĞƌĞƐ�ŵćŶŶůŝĐŚĞƐ dŝĞƌ�ǁŝĞ�
DĞĞƌƐĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ͕� ZĂƚƚĞŶ͕�<ĂƚǌĞŶ�ƵŶĚ�,ƵŶĚĞ� ŝŶ�ĚĞƌ�EćŚĞ�ǁĂƌ͘ �EƵƌ�ďĞŝ��ŶǁĞƐĞŶŚĞŝƚ�ŵćŶŶůŝĐŚĞƌ�<ćĨŝŐŐĞŶŽƐƐĞŶ�ǁĂƌ�ĚŝĞƐĞƌ��ĨĨĞŬƚ�ŶŝĐŚƚ�ŶĂĐŚǁĞŝƐďĂƌ͘

� /ŵ�ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞŶ�ͣKĨĨĞŶĞŶͲ&ĞůĚͲdĞƐƚ͞�ǁƵƌĚĞ�ǌƵĚĞŵ�ĚĂƐ��ŶŐƐƚǀĞƌŚĂůƚĞŶ� ĂŶĂůǇƐŝĞƌƚ�ʹ dŝĞƌĞ͕�ĚŝĞ�ĚĂƐ�ŽĨĨĞŶĞ�&ĞůĚ�ŵĞŝĚĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚ�Ăŵ�ZĂŶĚ�ĂƵĨŚĂůƚĞŶ͕�
ŐĞůƚĞŶ�ĂůƐ�ćŶŐƐƚůŝĐŚ͘��ƵĐŚ�ŚŝĞƌ�ǀĞƌƵƌƐĂĐŚƚĞ�ĚŝĞ��ŶǁĞƐĞŶŚĞŝƚ� ǀŽŶ�DćŶŶĞƌŶ�ǀĞƌƐƚćƌŬƚ�^ƚƌĞƐƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�dŝĞƌĞ͘�tĞŝƚĞƌ�ǁƵƌĚĞ�ĞŶƚǁĞĚĞƌĞŝŶ�dͲ^Śŝƌƚ�ŵŝƚ�
DćŶŶĞƌŐĞƌƵĐŚ� ŝŶ�ĚŝĞ�EćŚĞ�ĚĞƌ�dŝĞƌĞ�ŐĞůĞŐƚ�ŽĚĞƌ�ĚĞƌ�ŵćŶŶůŝĐŚĞ��ĐŚƐĞůŐĞƌƵĐŚ� ŝŶ�ĚĞŶ�<ćĨŝŐ�ĚĞƌ�dŝĞƌĞ�ĞŝŶŐĞůĞŝƚĞƚ�ʹ ŝŶ�ďĞŝĚĞŶ�&ćůůĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ĚŝĞ�
^ĐŚŵĞƌǌćƵƘĞƌƵŶŐĞŶ� ǁŝĞĚĞƌƵŵ�ƵŶƚĞƌĚƌƺĐŬƚ͘��Ğŝŵ�ŐůĞŝĐŚĞŶ�sĞƌƐƵĐŚ�ŵŝƚ�ǁĞŝďůŝĐŚĞŵ�'ĞƌƵĐŚ�ǌĞŝŐƚĞ�ƐŝĐŚ�ŬĞŝŶ��ŝŶĨůƵƐƐ͘

� �ŝĞ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŽƌĞŶ�ǁĞƌƚĞƚĞŶ�ǌƵĚĞŵ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐƚƵĚŝĞŶ ĂƵƐ͕�ďĞŝ�ĚĞŶĞŶ�ĞƐ�Ƶŵ�ĚŝĞ�^ĐŚŵĞƌǌĞŵƉĨŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ� ĂƵĨ�ŚĞŝƘĞƐ�tĂƐƐĞƌ�ŐŝŶŐ͕� ƵŶĚ�
ĨĂŶĚĞŶ�ŚĞƌĂƵƐ͕�ĚĂƐƐ�dŝĞƌĞ͕�ĚŝĞ�ǀŽŶ�DćŶŶĞƌŶ�ďĞŚĂŶĚĞůƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǁĂƌĞŶ͕�ŝŚƌĞŶ�^ĐŚŵĞƌǌ�ƐƚćƌŬĞƌ�ƵŶƚĞƌĚƌƺĐŬƚĞŶ� ĂůƐ�ĚŝĞ�ǀŽŶ�&ƌĂƵĞŶ�ďĞŚĂŶĚĞůƚĞŶ͘

� &ƺƌ�ĚŝĞƐĞ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐ� ǁƵƌĚĞ�ĂůƐŽ�ĞŝŶĞ�ZĞŝŚĞ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘� �ŶƐƚĂƚƚ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�ďĞƌĞŝƚƐ�ďĞŬĂŶŶƚĞŶ�tŝƐƐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ mďĞƌƚƌĂŐƵŶŐ�ĚĞƌ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ� ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ďĞƌĞŝƚƐ�ƵŶĂďŚćŶŐŝŐ� ǀŽŵ�'ĞƐĐŚůĞĐŚƚ�ĚĞƐ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŽƌƐ�ĞŝŶĞŵ�>ŽƚƚĞƌŝĞƐƉŝĞů�ŐůĞŝĐŚƚ͕�ĚŝĞ�<ŽŶƐĞƋƵĞŶǌĞŶ�ǌƵ�
ǌŝĞŚĞŶ�ƵŶĚ�ƚŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĨƌĞŝĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐǁĞŐĞ�ǌƵ�ŐĞŚĞŶ͕� ĞŵƉĨĞŚůĞŶ�ĚŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ďĞŝ�ĚĞƌ�sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐ�ĚĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĚĂƐ�'ĞƐĐŚůĞĐŚƚ�ĚĞƐ�
�ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŽƌƐ�ĂŶŐĞŐĞďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŽůů͘��ƵĚĞŵ�ǁŝƌĚ�ǀŽƌŐĞƐĐŚůĂŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐƚĂƚŝƐƚŝƐĐŚĞŶ�DĞƚŚŽĚĞŶ�ĚĂŚŝŶŐĞŚĞŶĚ� ĂŶǌƵƉĂƐƐĞŶ͕� ĚĂƐƐ�ĚŝĞƐĞ�sĂƌŝĂďŝůŝƚćƚ�
ĂƵƐŐĞŐůŝĐŚĞŶ� ǁŝƌĚ͘

� �ŝĞƐĞ�^ƚƵĚŝĞ�ďĞůĞŐƚ�ĂƵĨƐ�EĞƵĞ͕�ǁĞůĐŚ��ƵĨĂůůƐƉƌŽĚƵŬƚ�ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ƐŝŶĚ�ƵŶĚ�ǁŝĞ�ŬƌĂŵƉĨŚĂĨƚ͕�ŶƵƌ�ĚĞƐ��ƌŐƌƺŶĚƵŶŐƐĞŝĨĞƌƐ� ǁĞŐĞŶ͕�Ăŵ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ŐĞŬůĂŵŵĞƌƚ�ǁŝƌĚ͘

� KƌŝŐŝŶĂůƉƵďůŝŬĂƚŝŽŶ͗
DŽŐŝů͕�^͘�Ğƚ�Ăů͗͘�KůĨĂĐƚŽƌǇ ĞǆƉŽƐƵƌĞ ƚŽ ŵĂůĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŵĞŶ͕�ĐĂƵƐĞƐ ƐƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ ƌĞůĂƚĞĚ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ŝŶ�ƌŽĚĞŶƚƐ͘�EĂƚƵƌĞ�DĞƚŚŽĚƐ͕�ϮϬϭϰ͗�ϭϭ͕�ϲϮϵʹϲϯϮ͕��K/͗�
ϭϬ͘ϭϬϯϴͬŶŵĞƚŚ͘Ϯϵϯϱ



dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ZĞĂŬƚŝŽŶĞŶ�ǀŽŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ǀŽƌĂƵƐƐĂŐĞŶ

� �ŝŶĞ�Ăŵ�ϭϭ͘� :ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϯ� ŝŶ�ĚĞƌ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ�&ĂĐŚǌĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� :ŽƵƌŶĂů� ŽĨ DĞĚŝĐĂů�^ĐŝĞŶĐĞƐ ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚĞ�^ƚƵĚŝĞ�ďĞƐƚćƚŝŐƚ�ĞƌŶĞƵƚ͕�ĚĂƐƐ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƺďĞƌƚƌĂŐďĂƌ� ƐŝŶĚ͘��ŝĞ�ďĞŝĚĞŶ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ� �ŵĞƌŝĐĂŶƐ�&Žƌ DĞĚŝĐĂů��ĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ͕� <ĂůŝĨŽƌŶŝĞŶ͕�
ŬŽŵŵĞŶ�ŶĂĐŚ�ŝŚƌĞƌ��ŶĂůǇƐĞ�ǌƵ�ĚĞŵ�^ĐŚůƵƐƐ͕�ĚĂƐƐ� ƐĞůďƐƚ�ďĞŝ�ĞŝŶĞƌ�ǀĞƌďĞƐƐĞƌƚĞŶ�^ƚĂŶĚĂƌĚŝƐŝĞƌƵŶŐ� ǀŽŶ�ͩdŝĞƌŵŽĚĞůůĞŶͨ�ĚŝĞƐĞ�ŬĞŝŶ�ŐĞĞŝŐŶĞƚĞƐ�DŝƚƚĞů�ƐŝŶĚ͕�Ƶŵ�ZĞĂŬƚŝŽŶĞŶ�ĚĞƐ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ĂƵĨ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ƵŶĚ�ĂŶĚĞƌĞ�^ƚŽĨĨĞ�ǀŽƌŚĞƌǌƵƐĂŐĞŶ͘

�ŝŶǌĞůŶĞ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ��ƌƚŝŬĞů�ŝŶ�&ĂĐŚǌĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�&ĞŚůĞƌŶ�ŽĚĞƌ��ĞĨĂŶŐĞŶŚĞŝƚ�ĚĞƌ�&ŽƌƐĐŚĞƌ�ƵŶƚĞƌůŝĞŐĞŶ͘�̂ ǇƐƚĞŵĂƚŝƐĐŚĞ mďĞƌƐŝĐŚƚƐĂƌƚŝŬĞů�;ZĞǀŝĞǁƐͿ�ƐŝŶĚ�ĚĞƌǌĞŝƚ�ĚŝĞ�
ďĞǀŽƌǌƵŐƚĞ�DĞƚŚŽĚĞ͕�Ƶŵ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ��ƌďĞŝƚĞŶ�ǌƵ�ďĞƵƌƚĞŝůĞŶ͘��ĂďĞŝ�ǁĞƌĚĞŶ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽƘĞ��ŶǌĂŚů��ŝŶǌĞůƐƚƵĚŝĞŶ͕�ĚŝĞ�ďĞƐƚŝŵŵƚĞ�<ƌŝƚĞƌŝĞŶ�ĞƌĨƺůůĞŶ͕�ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞĨĂƐƐƚ͕�Ƶŵ�ƐŽ�ǌƵ�
ĞŝŶĞƌ�ŵƂŐůŝĐŚƐƚ�ĂƵƐƐĂŐĞŬƌćĨƚŝŐĞŶ�^ĐŚůƵƐƐĨŽůŐĞƌƵŶŐ�ǌƵ�ŐĞůĂŶŐĞŶ͘�

�ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ĚŝĞƐĞƐ��ƌƚŝŬĞůƐ�ƐƚĞŚĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�^ƚĂŶĚƉƵŶŬƚ͕�ĚĂƐƐ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐĐŚĞ�ZĞǀŝĞǁƐ�ǌƵƌ��ĞƵƌƚĞŝůƵŶŐ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐƐƚƵĚŝĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŐĞĞŝŐŶĞƚ�ƐŝŶĚ͕�ǁĞŝů�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŝŶ�ƐŝĐŚ�ƐĐŚŽŶ�
ĞŝŶĞ�ƵŶŐĞĞŝŐŶĞƚĞ�DĞƚŚŽĚĞ�ƐŝŶĚ͕�Ƶŵ�ZĞĂŬƚŝŽŶĞŶ�ĚĞƐ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀŽƌŚĞƌǌƵƐĂŐĞŶ͘�

�ĂƐ��ŝĞů͕��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĂƵƐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ�ǌƵ�ǁŽůůĞŶ͕�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ĚĞƌ�ǁŝĐŚƚŝŐƐƚĞŶ�ZĞĐŚƚĨĞƌƚŝŐƵŶŐĞŶ�ǌƵƌ��ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ͘��ŝĞ�
ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ŐĞŚƚ�ĚĂǀŽŶ�ĂƵƐ͕�ĚĂƐƐ�ĚƵƌĐŚ�sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�^ƚĂŶĚĂƌĚŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�sĞƌƐƵĐŚĞ�;ǌ͘�͘�ďĞǌƺŐůŝĐŚ�,ĂůƚƵŶŐƐďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ͕��ƵĐŚƚůŝŶŝĞ�ƵƐǁ͘Ϳ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�
mďĞƌƚƌĂŐďĂƌŬĞŝƚ�ǀĞƌďĞƐƐĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞ͘�

�ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ĨƺŚƌĞŶ�ĞŝŶĞ�ZĞŝŚĞ�ǀŽŶ��ĞŝƐƉŝĞůĞŶ�ĂŶ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞ�ĂƵƐŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶ�ƐĐŚůĞĐŚƚĞ�mďĞƌƚƌĂŐďĂƌŬĞŝƚ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�sĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚ�ďĞůĞŐĞŶ͘�̂ Ž�ǁĂƌĞŶ�ďĞƌĞŝƚƐ�ƌƵŶĚ�ϭϬϬ�
/ŵƉĨƐƚŽĨĨĞ�ŐĞŐĞŶ�,/s�ŝŵ�ͩdŝĞƌŵŽĚĞůůͨ�ǁŝƌŬƐĂŵ͕�ũĞĚŽĐŚ�ŬĞŝŶĞƌ�ĚĂǀŽŶ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘�^ĞůďƐƚ�ǁĞŶŶ�ŵŽƌŐĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞƌ��ĂƐŝƐ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ĞŝŶ�ǁŝƌŬƐĂŵĞƌ�/ŵƉĨƐƚŽĨĨ�ŐĞŐĞŶ�,/s�
ŐĞĨƵŶĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁƺƌĚĞ͕�ƐŽ�ǁćƌĞ�ĚĂƐ�ͩdŝĞƌŵŽĚĞůůͨ�ĚĞŶŶŽĐŚ�ŐĞƐĐŚĞŝƚĞƌƚ͕�ĚĂ�ĚĞƌ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞǁĞƌƚ�ďĞŝ�ĞƚǁĂ�Ϭ͕Ϭϭ� ůŝĞŐĞŶ�ǁƺƌĚĞ͘�'ůĞŝĐŚĞƐ�Őŝůƚ�Ĩƺƌ�ZƺĐŬĞŶŵĂƌŬƐǀĞƌůĞƚǌƵŶŐĞŶ͕�ďĞŝ�
ĚĞŶĞŶ�ϮϮ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ĞŝŶĞŶ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝƐĐŚĞŶ��ĨĨĞŬƚ�ǌĞŝŐƚĞŶ͕�ŶŝĐŚƚ�ĂďĞƌ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘��ŝĞ�tĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚŬĞŝƚ͕�ĚĂƐƐ�ĂƵƐ�ŝŶ ĨƺŚƌĞŶĚĞŶ�&ĂĐŚũŽƵƌŶĂůĞŶ�ĞƌƐĐŚŝĞŶĞŶĞŶ�
^ƚƵĚŝĞŶ�ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞƌ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĞŝŶ�ŶĞƵĞƐ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚ�ĞŶƚƐƚĞŚƚ͕�ůŝĞŐƚ�ďĞŝ�Ϭ͕ϬϬϰ� WƌŽǌĞŶƚ͘�

�ƵƌĐŚĂƵƐ�ǀĞƌŵƂŐĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�EĞďĞŶǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�ŶĞƵĞŶ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞŶ�ĂƵĨǌƵĚĞĐŬĞŶ͕�ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ�ŶŝĐŚƚ�ĚŝĞ�ŐůĞŝĐŚĞŶ�ǁŝĞ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘�^Ž�ǌŝƚŝĞƌĞŶ�ĚŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ĞŝŶĞ�
hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐ͕�ŝŶ�ĚĞƌ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĂƵƐ�dŝĞƌƐƚƵĚŝĞŶ�ǌƵ�ƐĞĐŚƐ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶ�ŵŝƚ�ďĞŬĂŶŶƚĞŶ�,ƵŵĂŶĚĂƚĞŶ�ǀĞƌŐůŝĐŚĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ͘��Ğŝ�ĚĞŶ�dŝĞƌĞŶ ƚƌĂƚĞŶ�ϰϴ�EĞďĞŶǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�ĂƵĨ͕�ĚŝĞ�ŶŝĐŚƚ�
ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀŽƌŬĂŵĞŶ͘��ĂŐĞŐĞŶ�ƚƌĂƚĞŶ�ϮϬ�EĞďĞŶǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĂƵĨ͕�ĚŝĞ�ďĞŝŵ�dŝĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ĞŶƚĚĞĐŬƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǁĂƌĞŶ͘�

�ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ŐĞŚĞŶ�ĚĞŶ�hƌƐĂĐŚĞŶ�ĚŝĞƐĞƌ�ĞƌŚĞďůŝĐŚĞŶ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶ�ŶĂĐŚ�ƵŶĚ�ƉŽƐƚƵůŝĞƌĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�ďŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ��ǀŽůƵƚŝŽŶ�ǌƵ�ćƵƘĞƌƐƚ�ŬŽŵƉůĞǆĞŶ�̂ ǇƐƚĞŵĞŶ�ŐĞĨƺŚƌƚ�ŚĂƚ͕�ďĞŝ�ĚĞŶĞŶ�
ĚĂƐ�^ǇƐƚĞŵ�ǁĞŝƚ�ŵĞŚƌ�ŝƐƚ�ĂůƐ�ĚŝĞ�^ƵŵŵĞ�ƐĞŝŶĞƌ�dĞŝůĞ͘�tĞŶŶ�ƐĞůďƐƚ�ĞŝŶĞŝŝŐĞ��ǁŝůůŝŶŐĞ�ĂƵĨ�̂ ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚ�ƌĞĂŐŝĞƌĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͕�ǁŝĞ�ŬĂŶŶ�ŵĂŶ�ĚĂŶŶ�ĂŶŶĞŚŵĞŶ͕�dŝĞƌĞ�ƐĞŝĞŶ�
ĂůƐ�^ƚĞůůǀĞƌƚƌĞƚĞƌ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŐĞĞŝŐŶĞƚ͍�

�ŝĞ�ŚĞƵƚŝŐĞ�DĞĚŝǌŝŶ�ƉƌŽĚƵǌŝĞƌƚ�^ƵďƐƚĂŶǌĞŶ͕�ĚŝĞ�ďĞŝ�ŵƂŐůŝĐŚƐƚ�ǀŝĞůĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǁŝƌŬĞŶ�ƐŽůůĞŶ͘��ĂƐƐ�ĚŝĞƐ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ŐƌŽƘĞŶ��ĂŶĚďƌĞŝƚĞ�ĚĞƌ��ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ�ǀŝĞů�ǌƵ�ŽĨƚ�ŶŝĐŚƚ�
ĨƵŶŬƚŝŽŶŝĞƌƚ͕�ǁŝƌĚ�ŝŵŵĞƌ�ĚĞƵƚůŝĐŚĞƌ͘��ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ŬŽŵŵĞŶ�ǌƵ�ĚĞŵ�^ĐŚůƵƐƐ�ŬŽŵŵĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ��ƵŬƵŶĨƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƐŝĞƌƚĞŶ�DĞĚŝǌŝŶ�ǌƵ�ƐĞŚĞŶ�ŝƐƚ͕�ďĞŝ�ĚĞƌ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐƐŵĞƚŚŽĚĞŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůů�ǌƵŐĞƐĐŚŶŝƚƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĂůƐŽ�ĚĂƐ�'ĞŐĞŶƚĞŝů�ǀŽŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝƐŝĞƌƚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ͘�

YƵĞůůĞ͗'ƌĞĞŬ͕�ZĞǇ͕��ŶĚƌĞ�DĞŶĂĐŚĞ͗�^ǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ZĞǀŝĞǁƐ�ŽĨ �ŶŝŵĂůDŽĚĞůƐ͗�DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ ǀĞƌƐƵƐ��ƉŝƐƚĞŵŽůŽŐǇ͘�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ DĞĚŝĐĂů�^ĐŝĞŶĐĞƐ ϮϬϭϯ͗� ϭϬ͖� ϮϬϲͲϮϮϭ



� �ƵĐŚ�ŶĂĐŚ�ϭϳ�:ĂŚƌĞŶ�Őŝďƚ�ĞƐ�ŝŵŵĞƌ�ŶŽĐŚ�ŬĞŝŶĞŶ�,ŝŶǁĞŝƐ͕�ĚĂƐƐ�ϭϳ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐƉƌŽũĞŬƚĞ�ĂƵƐ��ĂǇĞƌŶ�
ǌƵ�ŝƌŐĞŶĚĞŝŶĞƌ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ŝŶ�ĚŝĞ�<ůŝŶŝŬ�ŐĞĨƺŚƌƚ�ŚĂďĞŶ͘

� /Ŷ�ŝŚƌĞƌ�ϮϬϬϱ�ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚĞŶ��ƌďĞŝƚ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞŶ�>ŝŶĚů ƵŶĚ�sƂůŬů ϱϭ�ďĞŝ�ĚĞƌ�
'ĞŶĞŚŵŝŐƵŶŐƐďĞŚƂƌĚĞ�tƺƌǌďƵƌŐ�ŐĞŶĞŚŵŝŐƚĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐƉƌŽũĞŬƚĞ�ĂƵƐ�ĚĞŶ�:ĂŚƌĞŶ�ϭϵϵϭͲϭϵϵϯ͘�
ϭϳ�ĚĂǀŽŶ�ǁƵƌĚĞŶ�ƌƺĐŬďůŝĐŬĞŶĚ�ĂůƐ�ͣĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ͞�ĞƌĂĐŚƚĞƚ͕�Ě͘Ś͘�ƐŝĞ�ĞƌƌĞŝĐŚƚĞŶ�ŝŚƌ�ŝŵ�
'ĞŶĞŚŵŝŐƵŶŐƐĂŶƚƌĂŐ�ŐĞŶĂŶŶƚĞƐ��ŝĞů�ďĞǌƺŐůŝĐŚ�ĚĞƐ�ǀĞƌǁĞŶĚĞƚĞŶ�ͣ dŝĞƌŵŽĚĞůůƐ͘͞ ��ĂƌĂƵƐ�
ƌĞƐƵůƚŝĞƌƚĞŶ�ϲϱ�WƌŝŵćƌƉƵďůŝŬĂƚŝŽŶĞŶ͘�>ŝŶĚů ƵŶĚ�sƂůŬů�ŐŝŶŐĞŶ�ĚĞƌ��ŝƚŝĞƌŚćƵĨŝŐŬĞŝƚ�ĚŝĞƐĞƌ��ƌďĞŝƚĞŶ�ŝŶ�
ĚĞŶ�:ĂŚƌĞŶ�ϭϵϵϯͲϮϬϬϰ�ŶĂĐŚ�ƵŶĚ�ĨĂŶĚĞŶ�ŚĞƌĂƵƐ͕�ĚĂƐƐ�ŬĞŝŶĞ�ĞŝŶǌŝŐĞ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�dŚĞƌĂƉŝĞ�
ƌĞƐƵůƚŝĞƌƚ�ŚĂƚƚĞ͘

� EƵŶ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞƐĞ��ŝƚĂƚŝŽŶƐĂŶĂůǇƐĞ�ĨŽƌƚŐĞƐĞƚǌƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�:ĂŚƌĞ�ϮϬϬϱͲDćƌǌ�ϮϬϭϭ͘��Ɛ�ǁƵƌĚĞŶ�ǌǁĂƌ�
ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ�ϭ͘ϰϲϮ��ŝƚŝĞƌƵŶŐĞŶ�ŐĞĨƵŶĚĞŶ͕�ĚŝĞƐĞ�ǁĂƌĞŶ�ĂďĞƌ�ƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�
ǌƵǌƵŽƌĚŶĞŶ͘�EƵƌ�ƐŝĞďĞŶ��ŝƚŝĞƌƵŶŐĞŶ�ŚĂƚƚĞŶ�ĞŝŶĞŶ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝƐĐŚĞŶ��ĞǌƵŐ͕�ĂďĞƌ�ƐĞůďƐƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞƐĞ�
ŐĂď�ĞƐ�ŬĞŝŶĞŶ�,ŝŶǁĞŝƐ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞ�ĚŝƌĞŬƚĞ�<ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�
dŚĞƌĂƉŝĞŶ͘

� YƵĞůůĞ�
� dŽŶŝ�>ŝŶĚů͕�DĂŶĨƌĞĚ�sƂůŬů͗�EŽ ĐůŝŶŝĐĂů ƌĞůĞǀĂŶĐĞ ŽĨ ĂƉƉƌŽǀĞĚ ĂŶŝŵĂů ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ ĂĨƚĞƌ�ƐĞǀĞŶƚĞĞŶ
ǇĞĂƌƐ͘��>d�y�ϮϬϭϭ͗�Ϯϴ͖�ϮϰϮͲϮϰϯ



� �ŝŶĞ�ĂŶ�ĚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ tĂƚĞƌůŽŽ�ŝŶ�KŶƚĂƌŝŽ͕�<ĂŶĂĚĂ͕�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚĞ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�
ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞ�ĚŝĞ��ŝƚŝĞƌŚćƵĨŝŐŬĞŝƚ�ǀŽŶ�ϱϵϰ�ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞŶ�^ƚƵĚŝĞŶ�ƺďĞƌ�ĞŝŶĞŶ�
�ĞŝƚƌĂƵŵ�ǀŽŶ�ǌĞŚŶ�:ĂŚƌĞŶ͘�ZƵŶĚ�ϵϰ�WƌŽǌĞŶƚ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ�ǁĞŶŝŐĞƌ�ĂůƐ�ϭϬϬŵĂů�ŝŶ�
ǌĞŚŶ�:ĂŚƌĞŶ�ǌŝƚŝĞƌƚ͕�ĚĂƐ�ŚĞŝƘƚ͕�ƐŝĞ�ǁƵƌĚĞŶ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�&ĂĐŚǁĞůƚ�ĂůƐ�ƵŶǁŝĐŚƚŝŐ�ĞƌĂĐŚƚĞƚ͘�

�ŝĞ�ŬĂŶĂĚŝƐĐŚĞŶ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞŶ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ͕�Žď�ƐŝĐŚ�ĞŝŶĞ�ƐĐŚůĞĐŚƚĞ�
�ŝƚŝĞƌŚćƵĨŝŐŬĞŝƚ͕�ĚĂƐ�ŚĞŝƘƚ͕�ƐĐŚůĞĐŚƚĞ�YƵĂůŝƚćƚ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚ͕�ĂƵĨ�ĚŝĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐƚćƚŝŐŬĞŝƚ�
ĂƵƐǁŝƌŬƚ͘��ĂƐ��ƌŐĞďŶŝƐ͗�EĞŝŶ͊�tĞŶŝŐ�ǌŝƚŝĞƌƚĞ�&ŽƌƐĐŚĞƌ�ŵĂĐŚƚĞŶ�ũĂŚƌĞůĂŶŐ�ƐŽ�ǁĞŝƚĞƌ�ǁŝĞ�
ŝŵŵĞƌ͕ �ǁŽďĞŝ�ŝŚƌĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ŶŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĞŝŶŵĂů�ŝŶ�ĚĞƌ�&ĂĐŚǁĞůƚ��ĞĂĐŚƚƵŶŐ�ĨĂŶĚĞŶ͘

� YƵĞůůĞ͗
� d/ƚĞů͗�>ĞǀĞůƐ�ŽĨ ĐŝƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ŶŽŶŚƵŵĂŶ ĂŶŝŵĂů ƐƚƵĚŝĞƐ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ Ăƚ�Ă��ĂŶĂĚŝĂŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�
,ŽƐƉŝƚĂů
�ƵƚŽƌĞŶ͗��ĂŐŐ �/͕�^ĞŝĚůĞ d<
�ĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ͗�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ �ƉƉůŝĞĚ��ŶŝŵĂů tĞůĨĂƌĞ ^ĐŝĞŶĐĞ�ϮϬϬϰ͖�ϳ͕�ϮϬϱͲϮϭϯ
�ƌƚŝŬĞů�ĂůƐ�W�&



� dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĚŝĞŶĞŶ�ĂŶŐĞďůŝĐŚ�ĚĂǌƵ͕�ƵŶƐĞƌĞ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ǁŝƌŬƐĂŵ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚĞƌ�ǌƵ�ŵĂĐŚĞŶ�ʹ ƐŽ�ǌƵŵŝŶĚĞƐƚ�ĚŝĞ�ŐćŶŐŝŐĞ�
ZĞĐŚƚĨĞƌƚŝŐƵŶŐ͘�dĂƚƐćĐŚůŝĐŚ�ĨĂůůĞŶ�ϵϱй�ĚĞƌ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�Ĩƺƌ�ƐŝĐŚĞƌ�ƵŶĚ�ǁŝƌŬƐĂŵ�ďĞĨƵŶĚĞŶĞŶ��ƌǌŶĞŝĞŶ�ĚƵƌĐŚ͕�ǁĞŶŶ�ƐŝĞ�Ăŵ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�EĂĐŚ�ĚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ƺďůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ�ƺďĞƌ�ǀŝĞůĞ�:ĂŚƌĞ�ĞƌƐƚƌĞĐŬĞŶ͕�ĞƌĨŽůŐĞŶ�ĚŝĞ�ƐŽ�
ŐĞŶĂŶŶƚĞŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞŶ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘�,ŝĞƌ�ǌĞŝŐƚ�ƐŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ĨƵŶŬƚŝŽŶŝĞƌƚ͕�ǁĂƐ�ďĞŝ�DĂƵƐ͕�ZĂƚƚĞ�ƵŶĚ�
�Ž͘�ͣĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ͞�ǁĂƌ͘

� �ŬƚƵĞůůĞ�WƵďůŝŬĂƚŝŽŶĞŶΎ�ďĞůĞŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�mďĞƌƚƌĂŐƵŶŐ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŚĞƵƚĞ�ƐŽŐĂƌ�ŶŽĐŚ�ƐƚćƌŬĞƌ�ǀĞƌƐĂŐƚ�ĂůƐ�
ǀŽƌ�ϭϬ�:ĂŚƌĞŶ͗

� Ͳ �ŝŶĞ�^ƚƵĚŝĞ�ĂƵƐ�ϮϬϭϰ�ǌĞŝŐƚ͕�ĚĂƐƐ�ǀŽŶ�ϰ͘ϰϱϭ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶ͕�ĚŝĞ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϮϬϬϯ�ƵŶĚ�ϮϬϭϭ�ǀŽŶ�ϴϯϱ�&ŝƌŵĞŶ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�ǁƵƌĚĞŶ͕�ŶƵƌ�
ϳ͕ϱ�й�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĂƌŬƚ�ŬĂŵĞŶ͘��͘Ś͘�ϵϮ͕ϱ�й�ŬĂŵĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�WƌƺĨƵŶŐ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘��ůƐ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ƐĐŚůĞĐŚƚ�ĞƌǁŝĞƐĞŶ�
ƐŝĐŚ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ǌƵƌ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐ�ǀŽŶ�<ƌĞďƐ͕�,ĞƌǌůĞŝĚĞŶ�ƵŶĚ�ƉƐǇĐŚŝƐĐŚĞŶ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ͘�;ϭͿ

� Ͳ �ŝŶĞ�^ƚƵĚŝĞ�ĂƵƐ�ϮϬϭϮ�ǀŽŶ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϮϬϬϲ�ƵŶĚ�ϮϬϬϴ�ŐĞƐĂŵŵĞůƚĞŶ��ĂƚĞŶ�ǀŽŶ�ϭϰ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞůŚĞƌƐƚĞůůĞƌŶ�ŽĨĨĞŶďĂƌƚ͕�ĚĂƐƐ�ϵϱ�й�ĚĞƌ�
ŶĞƵĞŶ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ďĞŝŵ�dĞƐƚ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�;ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�WƌƺĨƵŶŐͿ�ǀĞƌƐĂŐĞŶ�ƵŶĚ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵŐĞůĂƐƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�;ϮͿ

� Ͳ �ŝŶĞ�ǁĞŝƚĞƌĞ��ƵƐǁĞƌƚƵŶŐ�ĂƵƐ�ϮϬϭϮ͕�ĚŝĞ��ĂƚĞŶ�ǀŽŶ�ϭϯ�ŐƌŽƘĞŶ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞůŚĞƌƐƚĞůůĞƌŶ�ĂƵƐ�ĚĞŶ�:ĂŚƌĞŶ�ϮϬϬϳ�ďŝƐ�ϮϬϭϭ�ƵŶƚĞƌ�ĚŝĞ�>ƵƉĞ�
Ŷŝŵŵƚ͕�ŬŽŵŵƚ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ��ƵƌĐŚĨĂůůƋƵŽƚĞ�ǀŽŶ�ϵϱ�й͘�;ϯͿ

� �Ăŵŝƚ�ǁŝƌĚ�ĞŝŶĞ�ǌĞŶƚƌĂůĞ�̂ ƚƵĚŝĞ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϬϰ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�ĂŵĞƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞŶ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞůďĞŚƂƌĚĞ�;&��Ϳ͕�ĚŝĞ�ƉĞƌ�ƐĞ�ŬĞŝŶĞ�
dŝĞƌƐĐŚƵƚǌŝŶƚĞƌĞƐƐĞŶ�ǀĞƌƚƌŝƚƚ͕�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ďĞƐƚćƚŝŐƚ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ĚŝĞ�&ĂŬƚĞŶ�ĂůĂƌŵŝĞƌĞŶ�ŶŽĐŚ�ƐƚćƌŬĞƌ�ŚŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ�ĚĞƐ�sĞƌƐĂŐĞŶƐ�ĚĞƐ
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐ͘�^Ž�ŬĂŵ�ĚŝĞ�&���ďĞƌĞŝƚƐ�ϮϬϬϰ�ǌƵ�ĚĞŵ��ƌŐĞďŶŝƐ͕�ĚĂƐƐ�ϵϮ�й�ĂůůĞƌ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ�ŐĞƚĞƐƚĞƚĞŶ�
tŝƌŬƐƚŽĨĨŬĂŶĚŝĚĂƚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�̂ ƚƵĚŝĞ͕�ŝŶ�ĚĞƌ�ĚŝĞƐĞ�ĞƌƐƚŵĂůƐ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĞƌƉƌŽďƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ŬŽŵŵĞŶ͘�^ŝĞ�ǁŝƌŬĞŶ�ŐĂƌ�
ŶŝĐŚƚ͕�ĂŶĚĞƌƐ�ƵŶĚ�ƌŝĐŚƚĞŶ�ƐŽŐĂƌ�ŚćƵĨŝŐ�̂ ĐŚĂĚĞŶ�ĂŶ͘�;ϰͿ



� �ĂƐƐ�ƚƌŽƚǌ�ǌƵŶĞŚŵĞŶĚĞƌ�ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞƌ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ƐŝĐŚ�ŶŽĐŚ�ŵĞŚƌ�^ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ĂůƐ�EŝĞƚĞ�ĞƌǁĞŝƐĞŶ͕�ǌĞŝŐƚ͕�ĚĂƐƐ�ĂƵĐŚ�ŶŽĐŚ�ƐŽ�
ǀŝĞůĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ƵŶƐĞƌĞ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ŶŝĐŚƚ�ƐŝĐŚĞƌ�ƵŶĚ�ǁŝƌŬƐĂŵ�ŵĂĐŚĞŶ͘�/ŵ�'ĞŐĞŶƚĞŝů͗�hŶƐĞƌĞ�	ƌǌƚĞǀĞƌĞŝŶŝŐƵŶŐ�ǁĂƌŶƚ�ƐĐŚŽŶ�
ůĂŶŐĞ�ǀŽƌ�ĚĞƌ�ŵĂŶŐĞůŚĂĨƚĞŶ�mďĞƌƚƌĂŐďĂƌŬĞŝƚ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘��ĞŶŶ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ�ǁĞŝƚĞƌĞ�
ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ�^ƚƵĚŝĞŶ�ǌĞŝŐĞŶ�ĂƵĨ͕ �ĚĂƐƐ�ĚĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ĞŝŶ�ƌĞŝŶĞƐ�'ůƺĐŬƐƉŝĞů�ƵŶĚ�ĚĂŵŝƚ�ĞŝŶ�ƵŶŬĂůŬƵůŝĞƌďĂƌĞƐ�ZŝƐŝŬŽ�Ĩƺƌ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�
ŝƐƚ�ʹ ŽĨƚ�ŵŝƚ�ƐĐŚǁĞƌǁŝĞŐĞŶĚĞŶ�ŽĚĞƌ�ŐĂƌ�ƚƂĚůŝĐŚĞŶ�&ŽůŐĞŶ͘

� �ŝĞ��ƵƌĐŚĨĂůůƌĂƚĞ�ďĞŝ�ŶĞƵĞŶ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞŶ�Ĩƺƌ�ƐŝĐŚ�ŐĞŶŽŵŵĞŶ�ŝƐƚ�ƐĐŚŽŶ�ŚƂĐŚƐƚ�ĂůĂƌŵŝĞƌĞŶĚ͘��ƵƐćƚǌůŝĐŚ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƚŝŐĞŶ�ŵƵƐƐ�ŵĂŶ͕�
ĚĂƐƐ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϮϬ�ƵŶĚ�ϱϬ�й�ĚĞƌ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ͕�ĚŝĞ�ĞƐ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĂƌŬƚ�ƐĐŚĂĨĨĞŶ͕�ǁŝĞĚĞƌ�ǌƵƌƺĐŬŐĞƌƵĨĞŶ�ŽĚĞƌ�ŵŝƚ�tĂƌŶŚŝŶǁĞŝƐĞŶ�
ǀĞƌƐĞŚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ͕�ĚĂ�ƐŝĞ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�EĞďĞŶǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�ŚĞƌǀŽƌƌƵĨĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌŬĂŶŶƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘�;ϱ͕�ϲͿ�
hŶĚ�ŐĂŶǌ�ǌƵ�ƐĐŚǁĞŝŐĞŶ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůů�ŶƺƚǌůŝĐŚĞŶ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚĞŵ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ǀŽƌĞŶƚŚĂůƚĞŶ�ďůĞŝďĞŶ͕�ǁĞŝů�ƐŝĞ�
ĨćůƐĐŚůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ĂƵƐƐŽƌƚŝĞƌƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘�hŶƐĞƌ�	ƌǌƚĞǀĞƌĞŝŶ�ƐŝĞŚƚ�ĚĂŚĞƌ�ĚŝĞ�EŽƚǁĞŶĚŝŐŬĞŝƚ�ĚĞƐ��ƵƐƐƚŝĞŐƐ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ŝŵ�̂ ŝŶŶĞ�ĞŝŶĞƌ�ĞĨĨĞŬƚŝǀĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚĞƌĞŶ�DĞĚŝǌŝŶ�ƐŽǁŝĞ�ĂƵƐ�ĞƚŚŝƐĐŚĞŶ�'ƌƺŶĚĞŶ�ĞƌŶĞƵƚ�Ĩƺƌ�ĚƌŝŶŐĞŶĚ�ŐĞďŽƚĞŶ͘

� Ύ�ĂƐŝĞƌĞŶĚ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞƌ��ƵƐĂŵŵĞŶƐƚĞůůƵŶŐ�ƵŶƐĞƌĞƌ�ďƌŝƚŝƐĐŚĞŶ�WĂƌƚŶĞƌŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ��ƌƵĞůƚǇ &ƌĞĞ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�;�&/Ϳ͕�^ĞƉƚ͘�ϮϬϭϱ
� YƵĞůůĞŶ͗�

;ϭͿ��ůŝŶŝĐĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ƐƵĐĐĞƐƐ ƌĂƚĞƐ ĨŽƌ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶĂů ĚƌƵŐƐ͘�;ϮϬϭϰͿ͘�EĂƚƵƌĞ��ŝŽƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ϮϬϭϰ�;ϯϮͿ͗�ϭ͖�ϰϬͲϱϭ͘�
;ϮͿ��ƌƌŽǁƐŵŝƚŚ͕�:͗͘���ĚĞĐĂĚĞ ŽĨ ĐŚĂŶŐĞ͘�EĂƚƵƌĞ�ZĞǀŝĞǁƐ��ƌƵŐ��ŝƐĐŽǀĞƌǇ�ϮϬϭϮ͗�;ϭϭͿ͖�ϭϳͲϭϴ͘�
;ϯͿ�<DZ�'ƌŽƵƉ�/ŶĐ͗͘��ŶŶƵĂů�ZΘ��'ĞŶĞƌĂů�DĞƚƌŝĐƐ ^ƚƵĚǇ�,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ�EĞǁ�̂ ƵĐĐĞƐƐ ZĂƚĞ�ĂŶĚ �ǇĐůĞ�dŝŵĞ��ĂƚĂ��,/��'K͕�/ůůŝŶŽŝƐ͕�ϴ͘�
�ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϮ�
;ϰͿ�h͘^͘�&ŽŽĚ�ĂŶĚ �ƌƵŐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ZĞƉŽƌƚ͗�/ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ�Žƌ ^ƚĂŐŶĂƚŝŽŶ�Ͳ �ŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ ŽŶ�ƚŚĞ �ƌŝƚŝĐĂů�WĂƚŚ�ƚŽ EĞǁ�
DĞĚŝĐĂů�WƌŽĚƵĐƚƐ͕�ϮϬϬϰ�
;ϱͿ�>ĞǆĐŚŝŶ :͗͘�EĞǁ��ƌƵŐƐ�ĂŶĚ ^ĂĨĞƚǇ͗�tŚĂƚ ,ĂƉƉĞŶĞĚ ƚŽ EĞǁ��ĐƚŝǀĞ ^ƵďƐƚĂŶĐĞƐ �ƉƉƌŽǀĞĚ ŝŶ��ĂŶĂĚĂ��ĞƚǁĞĞŶ ϭϵϵϱ�ĂŶĚ ϮϬϭϬ͍�
�ƌĐŚ /ŶƚĞƌŶ�DĞĚ͘�ϮϬϭϮ͗�ϭϳϮ;ϮϭͿ͖�ϭϲϴϬͲϭϲϴϭ
;ϲͿ�h͘^͘�'ĞŶĞƌĂů��ĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�KĨĨŝĐĞ͘�&����ƌƵŐ�ZĞǀŝĞǁ͗�WŽƐƚĂƉƉƌŽǀĂů ZŝƐŬƐ ϭϵϳϲͲϭϵϴϱ͘�WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ'�KͬW�D�ͲϵϬͲϭϱ͕�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕�
�͘�͕͘�ϭϵϵϬ



� �ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ĞŝŶĞƌ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞ�ƐƚĞůůĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŝŵ��ĞŝƚĂůƚĞƌ�ĚĞƌ�ͣƉĞƌƐŽŶĂůŝƐŝĞƌƚĞŶ͞�DĞĚŝǌŝŶ�ŬƌŝƚŝƐĐŚ� ŝŶ�&ƌĂŐĞ�ƵŶĚ�
ĨŽƌĚĞƌŶ͕�ĚĂƐƐ�ĞŝŶĞ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ďĞǌŽŐĞŶĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ŝŵ�sŽƌĚĞƌŐƌƵŶĚ�ƐƚĞŚĞŶ�ƐŽůůƚĞ͕�Ƶŵ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ�ƺďĞƌ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚĞŶ�ƐŽǁŝĞ�
ƺďĞƌ�ZŝƐŝŬĞŶ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ŝŶŶĂŚŵĞ�ǀŽŶ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞůŶ�ǌƵ�ŐĞǁŝŶŶĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƐŝĞƌƚĞŶ�DĞĚŝǌŝŶ�ƐŽůů�ĞŝŶĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ŵĂƘŐĞƐĐŚŶĞŝĚĞƌƚĞ�
dŚĞƌĂƉŝĞ�ĞƌĨŽůŐĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�ƺďĞƌ�ĚĂƐ�ƐƉĞǌŝĞůůĞ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚƐďŝůĚ�ŚŝŶĂƵƐ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ĚĂƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůůĞ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ��ƌďŵĂƚĞƌŝĂů�;'ĞŶŽŵͿƵŶĚ�ĚĞƐƐĞŶ��ŝŶĨůƵƐƐ�
ĂƵĨ�ĚĂƐ�tŝƌŬĞŶ�ǀŽŶ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƚŝŐƚ͘��ĂƐ�sĞƌǁĞŶĚĞŶ�ǀŽŶ�dŝĞƌĞŶ�ĂůƐ�ͣ DŽĚĞůůĞ͞�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĞƌĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞƌ�
<ƌĂŶŬŚĞŝƚĞŶ�ǁƺƌĚĞ�ĚŝĞ�ŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚĞŶ�WƌŝŶǌŝƉŝĞŶ�ĚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƐŝĞƌƚĞŶ�DĞĚŝǌŝŶ�ŝŐŶŽƌŝĞƌĞŶ͘��ĂƐ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�ǌĞŶƚƌĂůĞ��ƵƐƐĂŐĞ�ĚĞƌ�ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞ͘

� �ŝĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚ�ƐĞŝ�ůćŶŐƐƚ�ŝŶ�<ĞŶŶƚŶŝƐ�ĚĂƌƺďĞƌ͕ � ĚĂƐƐ�ƐŽŐĂƌ�ĞŝŶĞŝŝŐĞ��ǁŝůůŝŶŐĞ� ƐŝŐŶŝĨŝŬĂŶƚĞ�ŐĞŶĞƚŝƐĐŚĞ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�ĂƵĨǁĞŝƐĞŶ͘ �^ŽŐĞŶĂŶŶƚĞ�
ƌĞŐƵůĂƚŽƌŝƐĐŚĞ�'ĞŶĞ�ƵŶĚ�ǁĞŝƚĞƌĞ�&ĂŬƚŽƌĞŶ�ƐŝŶĚ�ĚĂĨƺƌ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ĞǆĂŬƚ�ŐůĞŝĐŚĞ�'ĞŶŽŵĞ�ĞŝŶ�ǀƂůůŝŐ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƐ� �ƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐƐďŝůĚ� ĚĞƌ�
DĞƌŬŵĂůĞ�ĞŝŶĞƐ�KƌŐĂŶŝƐŵƵƐ� ;WŚćŶŽƚǇƉͿ� ĂƵĨǁĞŝƐĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘��ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ĨŽůŐĞƌŶ�ĚĂŚĞƌ͕ �ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�'ƌƵŶĚƐćƚǌĞ� Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƐŝĞƌƚĞDĞĚŝǌŝŶ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�
'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ� ǁŝĞ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶƉƌƺĨƵŶŐ� ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ͕� Ƶŵ�ĞŝŶĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚ�ǌƵ�
ďĞƚƌĞŝďĞŶ͘�

�Ƶƌ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞŬƌĂĨƚ�ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞƌ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ
�ƵƐƐĂŐĞŬƌćĨƚŝŐĞ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ��ŶĂůǇƐĞŶ�ƐŽůůƚĞŶ�ĞŝŶĞ�ŚŽŚĞ�tĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚŬĞŝƚ� ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͕�ĞŝŶĞ�ŵƂŐůŝĐŚƐƚ�ŬŽƌƌĞŬƚĞ��ŶƚǁŽƌƚ�ŝŵ,ŝŶďůŝĐŬ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�
ũĞǁĞŝůŝŐĞ�&ƌĂŐĞƐƚĞůůƵŶŐ�ǌƵ�ŐĞďĞŶ͘��ŝŶĞ�ĞŚĞƌ�ǌƵĨćůůŝŐĞ�mďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵƵŶŐ� ƐĞŝ�ĚĂďĞŝ�ŬĞŝŶ�^ǇŶŽŶǇŵ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�WƌŽŐŶŽƐĞĨćŚŝŐŬĞŝƚ�ĚĞƐ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚĞŶ� sĞƌƐƵĐŚƐ�
ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�ǁĞŶŝŐ�ŚŝůĨƌĞŝĐŚ͘

�Ƶ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ĞŝŶĞƌ��ƌƚ
�ŝĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƐŝĞƌƚĞ�DĞĚŝǌŝŶ�ďĂƐŝĞƌĞ�ĂƵĨ�ĞŶŽƌŵĞŶ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶ� ŝŶ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚƐǀĞƌůćƵĨĞŶ�ƵŶĚ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞůĂŶƚǁŽƌƚĞŶ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�
/ŶĚŝǀŝĚƵĞŶ͕� ƚƌŽƚǌ�ŐĞŶĞƚŝƐĐŚĞƌ�	ŚŶůŝĐŚŬĞŝƚ͘� mďĞƌ�ϵϬй�ĚĞƌ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞů�ǁŝƌŬƚĞŶ�ŶƵƌ�ďĞŝ�ϯϬͲϱϬй�ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘��ŝĞ�ŵĞŝƐƚĞŶ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞ�ǌĞŝŐƚĞŶ�ǌƵĚĞŵ�
ĞŝŶĞ��ĨĨĞŬƚŝǀŝƚćƚƐƌĂƚĞ�ǀŽŶ�ŶƵƌ�ϱϬй�ŽĚĞƌ�ǁĞŶŝŐĞƌ͘ ��ƵĨŐƌƵŶĚ� ŐĞŶĞƚŝƐĐŚĞƌ�sŝĞůĨćůƚŝŐŬĞŝƚ�;WŽůǇŵŽƌƉŚŝƐŵĞŶͿ� ƐĞŝ�ĞƐ�ĂƵĐŚ�ĚĞŶŬďĂƌ͕ � ĚĂƐƐ�ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�ĞŝŶ�
/ŵƉĨƐƚŽĨĨ�ŶŝĐŚƚ�ĂůůĞ�/ŶĚŝǀŝĚƵĞŶ� ŐůĞŝĐŚĞƌŵĂƘĞŶ�ƐĐŚƺƚǌĞŶ�ŬĂŶŶ͘��Ɛ�ǁŝƌĚ�ĂŶŐĞŶŽŵŵĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ϱͲϮϬй�ĚĞƌ�ŐĞŐĞŶ�,ĞƉĂƚŝƚŝƐ���ŐĞŝŵƉĨƚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ϮͲ
ϭϬй�ĚĞƌũĞŶŝŐĞŶ͕� ĚŝĞ�ŐĞŐĞŶ�DĂƐĞƌŶ�ŐĞŝŵƉĨƚ�ǁƵƌĚĞŶ͕�ďĞŝ�ĞŝŶĞŵ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ� �ƌƌĞŐĞƌŬŽŶƚĂŬƚ�ŶŝĐŚƚ�ŐĞƐĐŚƺƚǌƚ�ƐŝŶĚ͘�&ƺƌ�ĚŝĞ��ƵŬƵŶĨƚ� ƐĞŝ ĞƐ�ĚĂŚĞƌ�
ĚĞŶŬďĂƌ͕ � ĚĂƐƐ�<ŝŶĚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƐŝĞƌƚĞ�/ŵƉĨƐƚŽĨĨĞ�ĞƌŚĂůƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘



� �Ƶ�ŬŽŵƉůĞǆĞŶ�̂ ǇƐƚĞŵĞŶ
DĞŶƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�dŝĞƌĞ�ƐŝŶĚ��ĞŝƐƉŝĞůĞ�Ĩƺƌ�ŬŽŵƉůĞǆĞ�ďŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ�^ǇƐƚĞŵĞ͕�ǁĂƐ�ŝŵ�hŵŬĞŚƌƐĐŚůƵƐƐ�ďĞĚĞƵƚĞƚ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ĂůƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƚŝƐĐŚ�ĂŶǌƵƐĞŚĞŶ� ŝƐƚ͕�ǁĞŶŶ�
�ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĂƵƐ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶƉƌƺĨƵŶŐĞŶ� ƵŶĚ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚƐǀĞƌůćƵĨĞŶ�ǌ͘�͘�ĂƵƐ�ZĂƚƚĞŶ�ĂƵĨ�ĂŶĚĞƌĞ�^ǇƐƚĞŵĞ�ǁŝĞ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ͘�/Ŷ�
ũĞĚĞŵ�ŬŽŵƉůĞǆĞŶ�^ǇƐƚĞŵ�ŬƂŶŶĞŶ�ŬůĞŝŶƐƚĞ��ďǁĞŝĐŚƵŶŐĞŶ� ŝŶ�ĚĞŶ��ƵƐŐĂŶŐƐďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ� ĚƌĂƐƚŝƐĐŚĞ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�ŝŵ��ŶĚĞƌŐĞďŶŝƐ� ĞƌǌĞƵŐĞŶ͘

�Ƶ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ��ƌƚĞŶ
dŝĞƌĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ŚćƵĨŝŐ�ͣǀĞƌǁĞŶĚĞƚ͕͞ �Ƶŵ�ĚŝĞ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ��ŶƚǁŽƌƚ�ĂƵĨ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ƵŶĚ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚĞŶ�ǀŽƌŚĞƌǌƵƐĂŐĞŶ͘��ŵƉŝƌŝƐĐŚ�ŐĞƐĞŚĞŶ�ƐĞŝ�ĚĂƐ�
mďĞƌƚƌĂŐĞŶ�ǀŽŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ� ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ��ƌƚĞŶ�ƉƌŽďůĞŵĂƚŝƐĐŚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�WƌŽŐŶŽƐĞŬƌĂĨƚ�ǁƺƌĚĞ�ŶƵƌ�ĞŝŶĞ�ƵŶǌƵƌĞŝĐŚĞŶĚĞ�tĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚŬĞŝƚ�
ĂƵĨǁĞŝƐĞŶ͘��ůůĞ�dŝĞƌĞ�ƐĞŝĞŶ��ĞŝƐƉŝĞůĞ�ŬŽŵƉůĞǆĞƌ�^ǇƐƚĞŵĞ�ƵŶĚ�ǁĞŶŶ�ƐŽŐĂƌ�ĚŝĞ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ�WŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ� ZĞĂŬƚŝŽŶĞŶǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ�
/ŶĚŝǀŝĚƵĞŶ� ǌĞŝŐƚ͕�ƐĞŝ�ĞƐ�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌǁƵŶĚĞƌůŝĐŚ͕� ĚĂƐƐ� dͣŝĞƌŵŽĚĞůůĞ͞�ŝŶ�ŝŚƌĞƌ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞ� Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǁĞŝƚŐĞŚĞŶĚ� ĨĞŚůƐĐŚůĂŐĞŶ͘

�Ƶƌ��ǀŽůƵƚŝŽŶ
hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�'ĞŶĞŶ�ƵŶĚ�ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ĚĞƌ�'ĞŶƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ� ĞƌŬůćƌƚĞŶ�ĚŝĞ�ĞŵƉŝƌŝƐĐŚ�ďĞŽďĂĐŚƚĞƚĞ�ŐĞƌŝŶŐĞ�tĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚŬĞŝƚ͕� ĚĂƐƐ�ǌǁĞŝ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ�
�ƌƚĞŶ�ŝŶ�ŐůĞŝĐŚĞƌ�tĞŝƐĞ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚ�ŽĚĞƌ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞ�ƌĞĂŐŝĞƌĞŶ͘

�Ƶƌ�WĞƌƐƉĞŬƚŝǀĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵŬƵŶĨƚ
�ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ǀĞƌƚƌĞƚĞŶ�ĚŝĞ�DĞŝŶƵŶŐ͕� ĚĂƐƐ�ĞŝŶĞ�ƐĞƌŝƂƐĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚ�ǌƵŐƵŶƐƚĞŶ� ĚĞƐ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�ƐŽĨŽƌƚŝŐĞŶ��ŶĚĞ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ� ĨƺŚƌĞŶ�
ŵƺƐƐĞ͘��ĂƐ�E/,�;ŶĂƚŝŽŶĂůĞƐ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐŝŶƐƚŝƚƵƚ� ĚĞƌ�h^�Ϳ�ǁŝĞ�ĂƵĐŚ�ĂŶĚĞƌĞ�&ƂƌĚĞƌŵŝƚƚĞůŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĞŶ�ƐŽůůƚĞŶ�ŝŶ��ƌǁćŐƵŶŐ�ǌŝĞŚĞŶ͕� &ŽƌƐĐŚƵŶŐƐŐĞůĚĞƌ�
Ĩƺƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ǀŝĞůŵĞŚƌ� Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ďĞǌŽŐĞŶĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ǌƵ�ďĞǁŝůůŝŐĞŶ͘�
�ŝĞ��ƌĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ǀŽŶ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚĞŶ�ĚŝƌĞŬƚ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŽĚĞƌ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ� 'ĞǁĞďĞŶ͕�ĚŝĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ǀŽŶ�ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶĚĞƌ� ^ŽĨƚǁĂƌĞ�ƵŶĚ�ŐĞŶĞƌĞůů�ĚĂƐ�
sĞƌĨŽůŐĞŶ�ǀŽŶ�ŐƌƵŶĚƐćƚǌůŝĐŚĞŶ� WƌŝŶǌŝƉŝĞŶ� ĚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƐŝĞƌƚĞŶ�DĞĚŝǌŝŶ� ƐĞŝĞŶ�ĚŝĞ�tĞŐǁĞŝƐĞƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵŬƵŶĨƚ͘

� YƵĞůůĞ͗
ZĂǇ�'ƌĞĞŬ͕��ŶĚƌĞ�DĞŶĂĐŚĞ ĂŶĚ DĂƌŬ�:�ZŝĐĞ�;ϮϬϭϮͿ͘��ŶŝŵĂů ŵŽĚĞůƐ ŝŶ�ĂŶ�ĂŐĞ ŽĨ ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ ŵĞĚŝĐŝŶĞ͘�WĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ DĞĚŝĐŝŶĞ ϮϬϭϮ͗�ϵ�;ϭͿ͕�ϰϳͲϲϰ
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨƵƚƵƌĞŵĞĚŝĐŝŶĞ͘ĐŽŵͬĚŽŝͬƉĚĨͬϭϬ͘ϮϮϭϳͬƉŵĞ͘ϭϭ͘ϴϵ



� �ŝŶ�ϮϬϭϰ�ŝŶ�dŚĞ�>ĂŶĐĞƚ�ĞƌƐĐŚŝĞŶĞŶĞƌ�&ĂĐŚĂƌƚŝŬĞů�ĨŽŬƵƐƐŝĞƌƚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�sĞƌƐĐŚǁĞŶĚƵŶŐ�ĂŶ�'ĞůĚĞƌŶ�ŝŶ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ�
&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐďĞƌĞŝĐŚĞŶ͘�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĂƌŝŶ�ŶŝĐŚƚ�ĚŝƌĞŬƚ�ƚŚĞŵĂƚŝƐŝĞƌƚ͕�ƺďůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�ďŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�
ũĞĚŽĐŚ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�ŐƌŽƘĞŶ�DĂƘ�ĂŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ďĞŚĂĨƚĞƚ͘�

�ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ćƵƘĞƌŶ͕�ĚĂƐƐ�ŐƌŽƘĞ�̂ ƵŵŵĞŶ�ŝŶ�ĚŝĞ�ďŝŽŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĨůŝĞƘĞŶ͕�ĂďĞƌ�ŶƵƌ�ǁĞŶŝŐ�ĚĂďĞŝ�ŚĞƌĂƵƐŬŽŵŵƚ�
ƵŶĚ�ĨŽůŐůŝĐŚ�ĞŝŶ�ŐƌŽƘĞƌ�dĞŝů�ĚĞƌ�/ŶǀĞƐƚŝƚŝŽŶĞŶ�sĞƌƐĐŚǁĞŶĚƵŶŐ�ŝƐƚ͘��ŝĞƐ�ůŝĞŐĞ�ĚĂƌĂŶ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ�&ƌĂŐĞƐƚĞůůƵŶŐĞŶ�ŚćƵĨŝŐ�
ĂƵĨ�ĚĂƐ�ŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚĞ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐ�ďĞƐƚŝŵŵƚĞƌ�DĞĐŚĂŶŝƐŵĞŶ�ĂďǌŝĞůĞŶ͕�ũĞĚŽĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�ŶŝĐŚƚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐŝŶĚ͘�

�ĞůĞŐĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�EƵƚǌĞŶ�ĚĞƌ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�Őŝďƚ�ĞƐ�ŶĂĐŚ��ŶƐŝĐŚƚ�ĚĞƌ��ƵƚŽƌĞŶ�ŬĂƵŵ͘�̂ Ž�ǁƵƌĚĞŶ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�^ƚƵĚŝĞ�ƺďĞƌ�Ϯϱ͘ϬϬϬ�
sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐĞŶ�ĂƵƐ�ĨƺŚƌĞŶĚĞŶ�&ĂĐŚũŽƵƌŶĂůĞŶ�ǌƵƌ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĂƵƐ�ĚĞŶ�:ĂŚƌĞŶ�ϭϵϳϵ�ďŝƐ�ϭϵϴϯ�ĂŶĂůǇƐŝĞƌƚ͘�ϭϬϭ�
ĞŶƚŚŝĞůƚĞŶ�ŬůĂƌĞ��ƵƐƐĂŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ŐƌŽƘĞƐ�WŽƚĞŶƚŝĂů�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ�ŚĂďĞŶ͕�ĂďĞƌ�ŶƵƌ�ϱ�ĚĂǀŽŶ�ĨƺŚƌƚĞŶ�ďŝƐ�
ϮϬϬϯ�ǌƵ�ĞŝŶŐĞƐĐŚƌćŶŬƚĞŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ��ŶǁĞŶĚƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ŶƵƌ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�&Ăůů�ĨŽůŐƚĞ�ĞŝŶĞ�ǁĞŝƚ�ǀĞƌďƌĞŝƚĞƚĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ͘�

�ĂƐ�ŚĞŝƘƚ�ĂůƐŽ͕�ĚŝĞ�ͣ�ƌĨŽůŐƐƋƵŽƚĞ͞�Ĩƺƌ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ��ŶǁĞŶĚƵŶŐĞŶ�ŬĂŶŶ�ŵŝƚ�ŶƵƌ�Ϭ͕ϬϮϰ�й�ĂůƐ�ŵĂƌŐŝŶĂů�ďĞǌĞŝĐŚŶĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶ�
�ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ�ǌƵƌ�ǀŽƌĂƵƐƐŝĐŚƚůŝĐŚĞŶ�ƐƉćƚĞƌĞŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ�ǁƵƌĚĞ�ŶƵƌ�ŝŶ�Ϭ͕ϰй�ĚĞƌ�sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐĞŶ�ĂŶŐĞŐĞďĞŶ͘�

KƌŝŐŝŶĂůĂƌƚŝŬĞů
�ŚĂůŵĞƌƐ /ĂŝŶ�Ğƚ�Ăů͗͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ͗�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ǀĂůƵĞ͕�ƌĞĚƵĐŝŶŐ ǁĂƐƚĞ ϭ͗�,Žǁ ƚŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ǀĂůƵĞ ĂŶĚ ƌĞĚƵĐĞ ǁĂƐƚĞǁŚĞŶ ƌĞƐĞĂƌĐŚ
ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ ĂƌĞ ƐĞƚ͘�dŚĞ�>ĂŶĐĞƚ�ϮϬϭϰ͗�ϯϴϯ�;ϵϵϭϮͿ͖�ϭϱϲʹϭϲϱ͕��K/͗�ŚƚƚƉ͗ͬͬĚǆ͘ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬ^ϬϭϰϬͲϲϳϯϲ;ϭϯͿϲϮϮϮϵͲϭ



� dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ǌƵƌ��ƌĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĚĞƌ�DƵůƚŝƉůĞŶ� ^ŬůĞƌŽƐĞ�ƚĂƵŐĞŶ�ŶŝĐŚƚƐ͘��ŝĞƐ�ŐĞŚƚ�ĂƵƐ�ĞŝŶĞƌ�^ƚƵĚŝĞ�ĚĞƌ�dŝĞƌćƌǌƚůŝĐŚĞŶ�,ŽĐŚƐĐŚƵůĞ�,ĂŶŶŽǀĞƌ�;dŝ,ŽͿ�ŚĞƌǀŽƌ͕ �
ĚŝĞ�ŝŵ�:ĂŶƵĂƌ�ϮϬϭϰ�ŝŵ�&ĂĐŚŵĂŐĂǌŝŶ�W>K^�KE��ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚ�ǁƵƌĚĞ͘��ĞƌĞŝƚƐ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƌ dŝĞƌͩŵŽĚĞůůĞͨ�ĚĞƌ�DƵůƚŝƉůĞŶ� ^ŬůĞƌŽƐĞ�ǌĞŝŐƚ�
ƐŝĐŚ�ĞŝŶĞ�ŵĂŶŐĞůŶĚĞ�mďĞƌƚƌĂŐďĂƌŬĞŝƚ�ƵŶĚ� ŝŵ�sĞƌŐůĞŝĐŚ�ǌƵŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ� ƌĞĂŐŝĞƌĞŶ�ĚŝĞƐĞ�ŬŽŵƉůĞƚƚ�ĞŶƚŐĞŐĞŶŐĞƐĞƚǌƚ͘��ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ƐƚĞůůĞŶ�ĚŝĞ�
mďĞƌƚƌĂŐďĂƌŬĞŝƚ�ĚĞƌ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�^ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ� ŝŶ�&ƌĂŐĞ͘

tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ�ĚĞƌ�dŝ,Ž ,ĂŶŶŽǀĞƌ�ŚĂďĞŶ� ŝŶ��ĂƚĞŶďĂŶŬĞŶ�ǀĞƌĨƺŐďĂƌĞ��ĂƚĞŶ�ǀŽŶ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ƐŽǁŝĞ�ĂƵƐ�ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞƌ� &ŽƌƐĐŚƵŶŐ�
ƵŶƚĞƌ�ĚŝĞ�>ƵƉĞ�ŐĞŶŽŵŵĞŶ͘��ŶĂůǇƐŝĞƌƚ�ǁƵƌĚĞŶ�sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐĞŶ�ǌƵ�ĚƌĞŝ�ŐćŶŐŝŐĞŶ�dŝĞƌͩŵŽĚĞůůĞŶͨ� ͕�ďĞŝ�ĚĞŶĞŶ�ĚŝĞ�D^�ĂƵĨ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ�tĞŝƐĞ�
ŚĞƌǀŽƌŐĞƌƵĨĞŶ�ǁŝƌĚ͘��Ğŝ�ĚĞƌ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞŶ� ĂƵƚŽŝŵŵƵŶĞŶ��ŶǌĞƉŚĂůŽŵǇĞůŝƚŝƐ ;���Ϳ�ǁĞƌĚĞŶ�DćƵƐĞŶ�ŽĚĞƌ�ZĂƚƚĞŶ�WƌŽƚĞŝŶĞ�ĂƵƐ�ĚĞŶ�ĚŝĞ�EĞƌǀĞŶĨĂƐĞƌŶ�
ƵŵŐĞďĞŶĚĞŶ� DǇĞůŝŶƐĐŚĞŝĚĞŶ� ŝŶũŝǌŝĞƌƚ͕�ǁŽĚƵƌĐŚ�ĚĂƐ�/ŵŵƵŶƐǇƐƚĞŵ�ĚŝĞ�EĞƌǀĞŶǌĞůůĞŶ�ĚĞƐ�ĞŝŐĞŶĞŶ�<ƂƌƉĞƌƐ�ĂƚƚĂĐŬŝĞƌƚ͘��Ğŝ�ĚĞƌ�dŚĞŝůĞƌǀŝƌƵƐͲ
�ŶǌĞƉŚĂůŽŵǇĞůŝƚŝƐ ǁŝƌĚ�ďĞŝ�DćƵƐĞŶ�ĞŝŶĞ�sŝƌƵƐŝŶĨĞŬƚŝŽŶ�ĚĞƐ��ĞŶƚƌĂůŶĞƌǀĞŶƐǇƐƚĞŵƐ�ŚĞƌǀŽƌŐĞƌƵĨĞŶ͘��Ğŝŵ�ĚƌŝƚƚĞŶ�ͩDŽĚĞůů͕ͨ�ĚĞŵ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĞŶ�dƵŵŽƌͲ
EĞŬƌŽƐĞͲ&ĂŬƚŽƌͲƺďĞƌĞǆƉƌŝŵŝĞƌĞŶĚĞŶ DĂƵƐŵŽĚĞůů͕�ǁĞƌĚĞŶ�ĚŝĞ�DćƵƐĞ�ƐŽ�ŐĞŶŵĂŶŝƉƵůŝĞƌƚ͕� ĚĂƐƐ�ĞƐ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�mďĞƌƉƌŽĚƵŬƚŝŽŶ�ĚĞƐ�dƵŵŽƌͲEĞŬƌŽƐĞͲ&ĂŬƚŽƌƐ�
ŬŽŵŵƚ͕�ĚĞƌ�ďĞŝ��ŶƚǌƺŶĚƵŶŐƐƌĞĂŬƚŝŽŶĞŶ� ĞŝŶĞ�ǌĞŶƚƌĂůĞ�ZŽůůĞ�ƐƉŝĞůƚ͘�DŝƚƚĞůƐ�ƐƚĂƚŝƐƚŝƐĐŚĞƌ�DĞƚŚŽĚĞŶ�ŚĂďĞŶ�ĚŝĞ�&ŽƌƐĐŚĞƌ�ǌƵĚĞŵ�ĞƌŵŝƚƚĞůƚ͕�ǁŝĞ�ǀŝĞůĞ�ĚĞƌ�
ƌƵŶĚ�ϮϬ͘ϬϬϬ�'ĞŶĞ�ĞŝŶ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƐ� �ǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐŵƵƐƚĞƌ� ;ƐŽŐ͘�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĞůů�ĞǆƉƌŝŵŝĞƌƚĞ�'ĞŶĞͿ� ǌĞŝŐĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ŵĂŶ�ĚŝĞ��ĂƚĞŶ�ǀŽŶ�ĞƌŬƌĂŶŬƚĞŶ�ƵŶĚ
ŐĞƐƵŶĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ďǌǁ͘�dŝĞƌĞŶ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚ͘�

tŝĞ�ĚŝĞ��ƵƐǁĞƌƚƵŶŐ� ĞƌŐĂď͕�ŐĞůŝŶŐƚ�ĞƐ�ŝŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ŶŝĐŚƚ͕�ĂƵĨ�ĚĞƌ��ďĞŶĞ�ĞŝŶǌĞůŶĞƌ�'ĞŶĞ�ĞŝŶĞ�ŶĞŶŶĞŶƐǁĞƌƚĞ�mďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵƵŶŐ� ǌƵƌ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�
�ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ�ŶĂĐŚǌƵǁĞŝƐĞŶ͘��Ğŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŐĞŚƚ�ŵĂŶ�ďĞŝ�D^�ǀŽŶ�ŬŶĂƉƉ�ϱϬϬϬ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĞůů�ĞǆƉƌŝŵŝĞƌƚĞŶ�'ĞŶĞŶ�ĂƵƐ͘�/ŵ�sĞƌŐůĞŝĐŚ�ǌƵ�ĚĞŶ�
ĚƌĞŝ dŝĞƌͩŵŽĚĞůůĞŶͨ�ŬŽŶŶƚĞŶ� ũĞĚŽĐŚ�ůĞĚŝŐůŝĐŚ�ǌǁƂůĨ�ƺďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵĞŶĚĞ� 'ĞŶĞ�ŐĞĨƵŶĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕� ǌƵĚĞŵ�ǀĞƌŚŝĞůƚĞŶ�ĚŝĞƐĞ�ƐŝĐŚ�ŬŽŵƉůĞƚƚ�ŐĞŐĞŶƐćƚǌůŝĐŚ͘�
�ůůĞ�ǌǁƂůĨ�'ĞŶĞ�ǁĂƌĞŶ�ďĞŝ�ĂŶ�D^�ĞƌŬƌĂŶŬƚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŚĞƌƵŶƚĞƌͲ͕� ŝŶ�ĚĞŶ�dŝĞƌŵŽĚĞůůĞŶ� ũĞĚŽĐŚ�ŚŽĐŚƌĞŐƵůŝĞƌƚ͘�^ĞůďƐƚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ�ĚƌĞŝ dŝĞƌͩŵŽĚĞůůĞŶͨ�
ŬŽŶŶƚĞŶ�ŶƵƌ�ϰϬ�ƺďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵĞŶĚĞ� 'ĞŶĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝǌŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�

�Ğŝ�ĚĞƌ�DƵůƚŝƉůĞŶ� ^ŬůĞƌŽƐĞ�ŚĂŶĚĞůƚ�ĞƐ�ƐŝĐŚ�Ƶŵ�ĞŝŶĞ�ƵŶŚĞŝůďĂƌĞ� �ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ�ĚĞƐ�ǌĞŶƚƌĂůĞŶ�EĞƌǀĞŶƐǇƐƚĞŵƐ͕�ďĞŝ�ĚĞƌ�ŬƂƌƉĞƌĞŝŐĞŶĞ��ďǁĞŚƌǌĞůůĞŶ�ĚŝĞ�
DǇĞůŝŶƐĐŚĞŝĚĞŶ� ĚĞƌ�EĞƌǀĞŶĨĂƐĞƌŶ�ĂŶŐƌĞŝĨĞŶ�ƵŶĚ� ŝŶ�&ŽůŐĞ��ŶƚǌƺŶĚƵŶŐĞŶ� ŝŵ�'ĞŚŝƌŶ� ƵŶĚ�ZƺĐŬĞŶŵĂƌŬ�ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ͘�dŝĞƌĞ�ĞƌŬƌĂŶŬĞŶ�ǀŽŶ�EĂƚƵƌ�ĂůƐ�ŶŝĐŚƚ�ĂŶ�
D^͘�/ŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂůƐŽ�ůĞĚŝŐůŝĐŚ�ĂƵĨ�ŬƺŶƐƚůŝĐŚĞ�tĞŝƐĞ�ćŚŶůŝĐŚĞ�^ǇŵƉƚŽŵĞ�ŚĞƌǀŽƌŐĞƌƵĨĞŶ͕� ĚŝĞ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ� �ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ�ŶŝĐŚƚƐ�ǌƵ�ƚƵŶ�
ŚĂďĞŶ͕�ǁŝĞ�ĚŝĞƐĞ�^ƚƵĚŝĞ�ĞƌŶĞƵƚ�ďĞůĞŐƚ͘�

YƵĞůůĞ͗
�ĂƌďĂƌĂ��͘�Z͘�ZĂĚĚĂƚǌ�Ğƚ�Ăů͗͘�dƌĂŶƐĐƌŝƉƚŽŵŝĐ DĞƚĂͲ�ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ DƵůƚŝƉůĞ� ^ĐůĞƌŽƐŝƐ ĂŶĚ /ƚƐ �ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�DŽĚĞůƐ͘�W>K^�KE��ϮϬϭϰ͗�ϵ͕�Ğϴϲϲϰϯ�



,ŝƌŶƐĐŚůĂŐͲDŽĚĞůůĞ

sŽŶ�ϲϬϯ�ŐĞƉƌƺĨƚĞŶ�^ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ŚĂůĨĞŶ�ϯϳϰ�ďĞŝ�DćƵƐĞŶ�ŐĞŐĞŶ�
,ŝƌŶƐĐŚůĂŐ͘�ϵϳ�ĚĂǀŽŶ�ǁĂƌĞŶ�Ĩƺƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀĞƌƚƌćŐůŝĐŚ͘��ďĞƌ�ŶƵƌ�ĞŝŶĞƐ�
ĚĂǀŽŶ�ŚĂƚƚĞ�ĂƵĐŚ�tŝƌŬƵŶŐ�ĂƵĨ�,ŝƌŶƐĐŚůĂŐǀĞƌůĂƵĨ

�ŽƵǌŝŶͲ&ƌĂŶŬĞů :͗�tŚĞŶ ŵŝĐĞ ŵŝƐůĞĂĚ͘�^ĐŝĞŶĐĞ�ϮϬϭϯ͗�ϯϰϮ͖�ϵϮϮͲϵϮϱ



� �ŝŶĞ��ŶĨĂŶŐ�ϮϬϭϲ�ĞƌƐĐŚŝĞŶĞŶĞ�sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐ�ŝŶ�ĚĞƌ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ�&ĂĐŚǌĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ��d>��ĂƚƚĞƐƚŝĞƌƚ�ĚĞƌ��ĨĨĞŶŚŝƌŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĨĞŚůĞŶĚĞŶ�EƵƚǌĞŶ�
ƵŶĚ�ĞŵƉĨŝĞŚůƚ�ĚŝĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ŵŝƚ�&ŽŬƵƐ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǌƵ�ďĞƚƌĞŝďĞŶ͕�Ƶŵ�ǌƵ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞŶ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞŶ�ǌƵ�ŬŽŵŵĞŶ͘

�ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ŐĞŚĞŶ�ĚĞŶ�ǀŽŶ�dŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŽƌĞŶ�ŐĞƚƌŽĨĨĞŶĞŶ��ƵƐƐĂŐĞŶ�ŶĂĐŚ͕�ĚŝĞ��ĨĨĞŶŚŝƌŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ƐĞŝ�ǀŽŶ�ŐƌŽƘĞŵ�ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞŵ EƵƚǌĞŶ�ƵŶĚ�
ǁƺƌĚĞ�ĚĞŶ�dŝĞƌĞŶ�ŬĂƵŵ�>ĞŝĚ�ǌƵĨƺŐĞŶ͘�^ŝĞ�ŬŽŵŵĞŶ�ǌƵ�ĚĞŵ��ƌŐĞďŶŝƐ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�EƵƚǌĞŶ�ŬĞŝŶĞ��ĞůĞŐĞ�Őŝďƚ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ�ĚŝĞƐĞƌ�ǀŝĞůŵĞŚƌ�ƐƉĞŬƵůĂƚŝǀĞŶ�
�ŚĂƌĂŬƚĞƌ�ŚĂƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�sĞƌƐƵĐŚĞ�ǌƵĚĞŵ�ĞƚŚŝƐĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌƚƌĞƚďĂƌ�ƐŝŶĚ͘�

<ĞƌŶĂƵƐƐĂŐĞŶ�ĚĞƐ��ƌƚŝŬĞůƐ� ƐŝŶĚ͗

� �ƵĨŐƌƵŶĚ� ĚĞƌ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ��ĨĨĞŶͲ ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚĞŶŚŝƌŶ� ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�Ăŵ�dŝĞƌ�ŐĞǁŽŶŶĞŶĞŶ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ� ŝƌƌĞĨƺŚƌĞŶĚ

� �ŝĞ��ĞĚĞƵƚƵŶŐ� ĚĞƌ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ� ĂƵƐ�ĚĞƌ�ĞƚŚŝƐĐŚ�ǀĞƌƚƌĞƚďĂƌĞŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀŽŶ��ĨĨĞŶĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŽƌĞŶ�ǁŝƌĚ�ƵŶƚĞƌďĞǁĞƌƚĞƚ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�
ĂŶŐĞďůŝĐŚĞ�EƵƚǌĞŶ�ĚĞƌ��ĨĨĞŶŚŝƌŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ƺďĞƌďĞǁĞƌƚĞƚ͘

� �Ɛ�ǁŝƌĚ�ĨćůƐĐŚůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ�ďĞŚĂƵƉƚĞƚ͕� ĞŝŶŝŐĞ�ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞ� �ƌƌƵŶŐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶ�ǁŝĞ�ĚŝĞ�&ƵŶŬƚŝŽŶĞůůĞ�DĂŐŶĞƚƌĞƐŽŶĂŶǌƚŽŵŽŐƌĂĨŝĞ�;ĨDZdͿ�ŽĚĞƌ�ĚŝĞ�dŝĞĨĞ�
,ŝƌŶƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ͕� ĚŝĞ�ƵŶƚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŵ� ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƌ�WĂƌŬŝŶƐŽŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ǌƵŵ��ŝŶƐĂƚǌ�ŬŽŵŵĞŶ͕�ŐŝŶŐĞŶ�ĂƵĨ�ĚŝĞ��ĨĨĞŶŚŝƌŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ǌƵƌƺĐŬ͘

� dĂƚƐĂĐŚůŝĐŚ�ũĞĚŽĐŚ�ǁƵƌĚĞ�ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�ĚŝĞ�ĨDZd ďĞƌĞŝƚƐ�ŝŶ�ĚĞŶ�ϭϵϴϬĞƌ� :ĂŚƌĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ǌǁĞŝ�ƵŶĂďŚćŶŐŝŐĞ� &ŽƌƐĐŚƵŶŐƐŐƌƵƉƉĞŶ� ŝŶ�ĚĞŶ�h^��ŽŚŶĞ�ĚĞŶ�
�ŝŶƐĂƚǌ�ǀŽŶ��ĨĨĞŶǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�ƵŶĚ�ŐĞŚƚ�ĚĞŵŶĂĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ��ĨĨĞŶŚŝƌŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ǌƵƌƺĐŬ͘�

�ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ĚĞƌ�^ƚƵĚŝĞ� ĨŽůŐĞƌŶ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�&ĞƐƚŚĂůƚĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌ��ĨĨĞŶŚŝƌŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ŬĞŝŶĞ�ZĞĐŚƚĨĞƌƚŝŐƵŶŐ�Őŝďƚ�ƵŶĚ� ĨŽƌĚĞƌŶ�ĞŝŶĞ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�
ďĞǌŽŐĞŶĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�ŵŝƚƚĞůƐ�dƌĂŶƐŬƌĂŶŝĞůůĞƌ DĂŐŶĞƚƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ� ;dD^Ϳ͕� �ůĞŬƚƌŽĞŶĐĞƉŚĂůŽŐƌĂĨŝĞ ;��'Ϳ�ŽĚĞƌ�DĂŐŶĞƚĞŶĐĞƉŚĂůŽŐƌĂĨŝĞ
;D�'Ϳ͘

� KƌŝŐŝŶĂůĂƌƚŝŬĞů͗ �ĂŝůĞǇ�:͘�Θ�dĂǇůŽƌ�<͗͘�EŽŶͲŚƵŵĂŶ�WƌŝŵĂƚĞƐ�ŝŶ�EĞƵƌŽƐĐŝĞŶĐĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͗�dŚĞ��ĂƐĞ��ŐĂŝŶƐƚ ŝƚƐ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�EĞĐĞƐƐŝƚǇ͘��d>��ϮϬϭϲ͗�ϰϰ͕�ϰϯͲϲϵ



� �ŝŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ĂĐŚǌĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ��ƌƵŐ��ŝƐĐŽǀĞƌǇ�dŽĚĂǇ�ĞƌƐĐŚŝĞŶĞŶĞƌ��ƌƚŝŬĞů�ǌĞŝŐƚ�ĚŝĞ�̂ ĐŚǁćĐŚĞŶ�ĚĞƌ�ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞŶ��ƐƚŚŵĂͲ&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĂƵĨ͘�̂ Ž�Ɛƚƺƚǌƚ�ƐŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞƐĞƌ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐǌǁĞŝŐ�ƐƚĂƌŬ�ĂƵĨ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ͕�ĚĞŶŶŽĐŚ�ʹ
ŽĚĞƌ�ŐĞƌĂĚĞ�ĚĞƐŚĂůď�Ͳ ŚĂďĞŶ�ĞƐ�ŶƵƌ�ǌǁĞŝ�ŶĞƵĞ�<ůĂƐƐĞŶ�ǀŽŶ��ƐƚŚŵĂƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝŬĂ�ŝŶ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�ϱϬ�:ĂŚƌĞŶ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ŝŶ�ĚŝĞ�<ůŝŶŝŬ�ŐĞƐĐŚĂĨĨƚ͘�/Ŷ�ĚĞŶ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�ϭϬ�:ĂŚƌĞŶ�ŝŶǀĞƐƚŝĞƌƚĞ�ĂůůĞŝŶ�ĚĂƐ�ͣ h<�DĞĚŝĐĂů�
ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŽƵŶĐŝů͞ �ϯϱ�DŝůůŝŽŶĞŶ�WĨƵŶĚ͘�dƌŽƚǌ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞŶ��ĞŵƺŚƵŶŐĞŶ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�WĂƚŚŽƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĞ�ǀŽŶ��ƐƚŚŵĂ�ŶŽĐŚ�ŝŵŵĞƌ�ǀĞƌŚćůƚŶŝƐŵćƘŝŐ�ƐĐŚůĞĐŚƚ�ǀĞƌƐƚĂŶĚĞŶ͘��ŝĞƐ�ŚćŶŐƚ�ǌƵŵ�dĞŝů�ŵŝƚ�ĚĞŶ��ĞƐĐŚƌćŶŬƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�
ŵŽŵĞŶƚĂŶ�ĞƌŚćůƚůŝĐŚĞŶ�DŽĚĞůůĞ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ͘�,ĞƵƚĞ�ůĞŝĚĞŶ�ĐĂ͘�ϯϬϬ�DŝůůŝŽŶĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǁĞůƚǁĞŝƚ�ĂŶ��ƐƚŚŵĂ�ƵŶĚ�ĚŝĞƐ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�ŚćƵĨŝŐƐƚĞ�ĐŚƌŽŶŝƐĐŚĞ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ�ŝŶ�<ŝŶĚĞƌŶ͘�̂ ĐŚćƚǌƵŶŐƐǁĞŝƐĞ�ĞŝŶĞƌ�ǀŽŶ�ϮϱϬ�dŽĚĞƐĨćůůĞŶ�
ǁĞůƚǁĞŝƚ�ŝƐƚ�ĂƵĨ��ƐƚŚŵĂ�ǌƵƌƺĐŬǌƵĨƺŚƌĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ĂŚů�Ŷŝŵŵƚ�ǁĞŝƚĞƌ�ǌƵ͘

� �ĂŚůƌĞŝĐŚĞ�dŝĞƌĂƌƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ��ƐƚŚŵĂͲ&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ͘�sŽƌ�ĂůůĞŵ�DćƵƐĞ͕�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ZĂƚƚĞŶ͕�,ƵŶĚĞ͕�DĞĞƌƐĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ͕�<ĂƚǌĞŶ͕�̂ ĐŚĂĨĞ�ƵŶĚ�WƌŝŵĂƚĞŶ͘��ŝĞ��ƵƚŽƌŝŶ�ƐƚĞůůƚ�ǌƵƐĂŵŵĞŶĨĂƐƐĞŶĚ��ƐƚŚŵĂͲ&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�
ĂŶ�ĚŝǀĞƌƐĞŶ�dŝĞƌĂƌƚĞŶ�ĚĂƌ�ƵŶĚ�ĨƺŚƌƚ�ĂƵƐ͕�ǁĞůĐŚĞ�ďĞƐĐŚƌćŶŬƚĞ��ƵƐƐĂŐĞŬƌĂĨƚ�ƵŶĚ�ǁĞůĐŚĞ�EĂĐŚƚĞŝůĞ�ĚŝĞƐĞ�DŽĚĞůůĞ�ĂƵĨǁĞŝƐĞŶ͘�̂ ŝĞ�ǁĂƌŶƚĚĂǀŽƌ͕�ĚŝĞ��ĂƚĞŶ�ĂƵƐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ǌƵ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ͘�
�ŝŶŝŐĞ�ǀŽŶ�ĚĞƌ��ƵƚŽƌŝŶ�ĂŶŐĞĨƺŚƌƚĞ�<ƌŝƚŝŬƉƵŶŬƚĞ�Ăŵ��ƐƚŚŵĂͲͣ dŝĞƌŵŽĚĞůů͞�ƐŝŶĚ͗

� ͻ�dŝĞƌĞ͕�ŵŝƚ��ƵƐŶĂŚŵĞ�ǀŽŶ�<ĂƚǌĞŶ�ƵŶĚ�WĨĞƌĚĞŶ͕�ďĞŝ�ĚĞŶĞŶ�ĞŝŶĞ�ƐĞŚƌ�ćŚŶůŝĐŚĞ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ�ǀŽƌŬŽŵŵƚ͕�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ�ŶŝĐŚƚ�ƐƉŽŶƚĂŶ��ƐƚŚŵĂ͕�ǁŝĞ�ĚŝĞƐ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĚĞƌ�&Ăůů�ŝƐƚ͘��ŝĞ�ƉĂƚŚŽƉŚǇƐŝŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�
ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�dŝĞƌĂƌƚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƐŝŶĚ�ŐƌŽƘ͕�ƐŽ�ĚĂƐƐ�ĞŝŶĞ�mďĞƌƚƌĂŐƵŶŐ�ƵŶǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐ�ŝƐƚ͘

� ͻ��ĂƐ�ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞ�KǀĂůďƵŵŝŶͲWƌŽƚŽŬŽůů͕�ďĞŝ�ĚĞŵ�ĞŝŶ��ŝǁĞŝƘ�ŝŶ�ĚŝĞ��ĂƵĐŚŚƂŚůĞ�ĚĞƐ�dŝĞƌĞƐ�ŝŶũŝǌŝĞƌƚ�ǁŝƌĚ͕�Ƶŵ�ĚĂƐ�/ŵŵƵŶƐǇƐƚĞŵ�ŚĞƌĂƵƐǌƵĨŽƌĚĞƌŶ͕�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ͣ^ƚĂŶĚĂƌĚͲDĞƚŚŽĚĞ͞�ĂŶ�DćƵƐĞŶ͕�ZĂƚƚĞŶ�ƵŶĚ�DĞĞƌƐĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ͘�
�ďŚćŶŐŝŐ�ǀŽŵ�ǀĞƌĂďƌĞŝĐŚƚĞŶ�,ŝůĨƐƐƚŽĨĨ�ŬĂŶŶ�ĚŝĞ�ZĞĂŬƚŝŽŶ�ƐƚĂƌŬ�ǀĂƌŝŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ŝŶƐŽĨĞƌŶ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�mďĞƌƚƌĂŐďĂƌŬĞŝƚ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶŶŽĐŚ�ǁĞŶŝŐĞƌ�ŐĞŐĞďĞŶ͘��ŝŶ��ŶƐĂƚǌ�Ĩƺƌ�ĞŝŶ�DŽĚĞůů�ŽŚŶĞ�,ŝůĨƐƐƚŽĨĨĞ�ŝƐƚ�
ŵćƵƐĞůŝŶŝĞŶƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚ͘

� ͻ��ŝĞ�ZĞůĞǀĂŶǌ�ĚĞƐ�ͣ DĂƵƐͲDŽĚĞůůƐ͞�ǌƵƌ��ƌĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ǀŽŶ��ƐƚŚŵĂ�ŝŵ�<ŝŶĚĞƐĂůƚĞƌ�ŝƐƚ�ĨƌĂŐůŝĐŚ͕�ĚĂ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�WŚǇƐŝŽůŽŐŝĞ�ĚĞƐ�/ŵŵƵŶƐǇƐƚĞŵƐ�ďĞŝ�ĚĞƌ�'ĞďƵƌƚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�DĂƵƐƵŶĚ�DĞŶƐĐŚ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚ�ƵŶƚĞƌƐĐŚĞŝĚĞƚ͘��Ğŝ�DćƵƐĞŶ�
ĚĂƵĞƌƚ�ĚŝĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ǌƵŵ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶƐƚĂĚŝƵŵ�tŽĐŚĞŶ͕�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�:ĂŚƌĞ͘

� ͻ��ŝĞ�Ăŵ�ŚćƵĨŝŐƐƚĞŶ�ǀĞƌǁĞŶĚĞƚĞŶ�DćƵƐĞůŝŶŝĞŶ�ƵŶƚĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚĞƵƚůŝĐŚ�ŚŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ�ĞŝŶĞƐ�ďĞƐƚŝŵŵƚĞŶ��ŶƚǌƺŶĚƵŶŐƐďŽƚĞŶƐƚŽĨĨĞƐ�;�ǇƚŽŬŝŶͿ�ƵŶĚ�ZĞĂŬƚŝŽŶ�ĂƵĨ�ďĞƐƚŝŵŵƚĞ�̂ ƚŽĨĨĞ͘

� ͻ��Ğŝ���>�ͬĐ�ƵŶĚ��ϱϳ�>ͬϲ�DćƵƐĞŶ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�ĚĞƌĂƌƚ�ŐƌŽƘ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�tĂŚů�ĚĞƌ�DćƵƐĞǌƵĐŚƚůŝŶŝĞ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚ�ĚĂƐ��ƌŐĞďŶŝƐ�ďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚ͘

� ͻ�WƌŝŵĂƚĞŶ�ǌĞŝŐĞŶ�ǁĞĚĞƌ�ĞƉŝƐŽĚŝƐĐŚĞƐ�EŝĞƐĞŶ͕�ŶŽĐŚ�sĞƌĞŶŐƵŶŐ�ĚĞƌ��ƌŽŶĐŚŝĞŶ͘

� ͻ�^ƚƌĞƐƐŚŽƌŵŽŶĞ�ďĞĞŝŶĨůƵƐƐĞŶ�ĚŝĞ�ĂůůĞƌŐŝƐĐŚĞŶ�ZĞĂŬƚŝŽŶĞŶ�ƵŶĚ�dŚϮͲ�ŶƚǁŽƌƚĞŶ�ďĞŝ�WƌŝŵĂƚĞŶ͘�;dŚϮ �͗�ŝŶĞ�hŶƚĞƌŐƌƵƉƉĞ�ĚĞƌ�dͲ,ĞůĨĞƌǌĞůůĞŶ͕�ĂůƐŽ��ĞůůĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ƌŬĞŶŶƵŶŐ�ǀŽŶ��ůůĞƌŐĞŶĞŶ�ďĞƐƚŝŵŵĞŶĚ�ƐŝŶĚ͘Ϳ

� ͻ��ĞŶ�ŵĞŝƐƚĞŶ�ͣ DĂƵƐŵŽĚĞůůĞŶ͞�ĨĞŚůĞŶ�ĚŝĞ��ŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐƚŝŬĂ�ĞŝŶĞƌ�ĐŚƌŽŶŝƐĐŚĞŶ��ƐƚŚŵĂĞƌŬƌĂŶŬƵŶŐ͕ �ĚĂ�ƐŝĞ�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ĂŬƵƚĞ�̂ ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ŬŽŶǌĞŶƚƌŝĞƌĞŶ͘

� ͻ��Ğŝ�DćƵƐĞŶ͕�ZĂƚƚĞŶ�ƵŶĚ�DĞĞƌƐĐŚǁĞŝŶĐŚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ�ŐĞǌĞŝŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĞŝŶ�ĂůůĞƌŐĞŶĞƌ^ƚŽĨĨ�ĞŝŶĞ�ZĞĂŬƚŝŽŶ�ŚĞƌǀŽƌƌƵĨĞŶ�ŬĂŶŶ͕�ĞŝŶĞ�ǁŝĞĚĞƌŚŽůƚĞ��ǆƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�̂ ƚŽĨĨ�ĂďĞƌ�ĞŚĞƌ�ǌƵ�dŽůĞƌĂŶǌ�ƐƚĂƚƚ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�
ĐŚƌŽŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĨƺŚƌƚ͘

� ͻ�sŝĞůĞ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞ͕�ǁĞůĐŚĞ�ďĞŝŵ�̂ ĐŚĂĨ�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ�ǁĂƌĞŶ͕�ǁĂƌĞŶ�ŬĂƵŵ�ǁŝƌŬƐĂŵ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘

� ͻ�tćŚƌĞŶĚ�ĚŝĞ��ƐƚŚŵĂĞƌŬƌĂŶŬƵŶŐ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀŽŶ�ǀŝĞůĞƌůĞŝ�&ĂŬƚŽƌĞŶ�ĂďŚćŶŐƚ͕�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ǀŽŶ��ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�ŝŶ�ƵƚĞƌŽ ;ŝŶ�ĚĞƌ�'ĞďćƌŵƵƚƚĞƌͿ͕�ĂƌďĞŝƚĞŶ�ͣ dŝĞƌŵŽĚĞůůĞ͞�ŚĂƵƉƚƐćĐŚůŝĐŚ�ŵŝƚ�ĞƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ�dŝĞƌĞŶ͘�
hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�ŝŵ�/ŵŵƵŶƐǇƐƚĞŵ�ǀŽŶ�<ŝŶĚĞƌŶ�ƵŶĚ��ƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŵ�ͣ dŝĞƌŵŽĚĞůů �͞ǀĞƌŶĂĐŚůćƐƐŝŐƚ͘



� ͻ�<ĞŝŶ�ͣdŝĞƌŵŽĚĞůů͞�ŬĂŶŶ�ĚŝĞ�ŵƵůƚŝĨĂŬƚŽƌŝĞůůĞ�;ĚƵƌĐŚ�ǀŝĞůĞ�&ĂŬƚŽƌĞŶ�ďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚĞͿ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĚĞƌ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ�ǁŝĞĚĞƌŐĞďĞŶ͘

� ͻ��ŝĞ�ZĞĂŬƚŝŽŶ�ĂƵĨ��ǇƚŽŬŝŶĞ ;�ŶƚǌƺŶĚƵŶŐƐďŽƚĞŶƐƚŽĨĨĞͿ�ƵŶƚĞƌƐĐŚĞŝĚĞƚ�ƐŝĐŚ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�DĂƵƐ�ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚ͘�/>Ͳϯ� ƌƵĨƚ�ďĞŝ�DćƵƐĞŶ�ĞŝŶĞ�ŐƌƂƘĞƌĞ�ZĞĂŬƚŝŽŶ�ŚĞƌǀŽƌ�ĂůƐ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘�
�ďĞŶƐŽ�Őŝďƚ�ĞƐ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ƵŶĚ�WƌŽĚƵŬƚŝŽŶ�ǀŽŶ�d'&Ͳɴ͘

� ͻ�Dŝƚ�ŐĞŶŵĂŶŝƉƵůŝĞƌƚĞŶ�DćƵƐĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ�ĞŝŶŝŐĞ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝƐĐŚĞ��ŝĞůĞ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͕�ĚĞƌĞŶ�tŝƌŬƐĂŵŬĞŝƚ�ũĞĚŽĐŚ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŐĞŐĞďĞŶ�ǁĂƌ͘��Ğŝŵ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĞŶ�dŝĞƌ�ǀĞƌƵƌƐĂĐŚƚĞ�
�ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�>ƵĨƚǁĞŐĞ�ǁĞŝƐĞŶ�ŵĞŚƌ�	ŚŶůŝĐŚŬĞŝƚ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�ĐŚƌŽŶŝƐĐŚĞŶ�>ƵŶŐĞŶĞƌŬƌĂŶŬƵŶŐ�ĂůƐ�ŵŝƚ��ƐƚŚŵĂ�ĂƵĨ͘

� ͻ�sŝĞůĞ�ͣ ;dŝĞƌͲͿDŽĚĞůůĞ͞�ǁĞŝƐĞŶ��ŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐƚŝŬĂ�ĂƵĨ͕�ǁĞůĐŚĞ�ďĞŝ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ŵŝƚ��ƐƚŚŵĂ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵĨƚƌĞƚĞŶ͕�ǁŝĞ�ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�ĞŝŶĞ��ŶƚǌƺŶĚƵŶŐ�ĚĞƐ�>ƵŶŐĞŶƐƚƺ ƚǌŐĞǁĞďĞƐ�ƵŶĚ�
'ĞĨćƘĞŶƚǌƺŶĚƵŶŐ�;ŝŶ�DćƵƐĞŶͿ͘

� ͻ�,ƵŶĚĞ�ǌĞŝŐĞŶ�ŬĞŝŶĞ��ƐƚŚŵĂͲćŚŶůŝĐŚĞŶ�ZĞĂŬƚŝŽŶĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�>ƵĨƚǁĞŐĞŶ͕�ǁĂƐ�ŚĂƵƉƚƐćĐŚůŝĐŚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ĞŝŶǌŝŐĂƌƚŝŐĞ�>ƵĨƚǁĞŐƐĂŶĂƚŽŵŝĞ ǀŽŶ�,ƵŶĚĞŶ�ǌƵƌƺĐŬǌƵĨƺŚƌĞŶ�ŝƐƚ͘

� ͻ��ŝŶ�'ƌŽƘƚĞŝů�ĚĞƌ�ͣDŽĚĞůů͞ͲdŝĞƌĞ�ƐŝŶĚ�sŝĞƌďĞŝŶĞƌ͕�ǁĂƐ�ďĞĚĞƵƚĞƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�'ƌĂǀŝƚĂƚŝŽŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ��ƌƵƐƚŬŽƌď�ĂŶĚĞƌĞŶ��ƌƵĐŬ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�>ƵŶŐĞ�ĂƵƐƺďĞŶ͘

� ͻ��ŝĞ�>ƵĨƚǁĞŐƐǀĞƌǌǁĞŝŐƵŶŐ ƵŶĚ�ĚĞƌĞŶ��ŶĂƚŽŵŝĞ�ǀĂƌŝŝĞƌĞŶ�ƐƚĂƌŬ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ��ƌƚĞŶ�ƵŶĚ�ŬƂŶŶĞŶ�ĚŝĞ��ďůĂŐĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ��ĞƌŽƐŽů�;^ĐŚǁĞďĞƚĞŝůĐŚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�>ƵĨƚͿ�ďĞĞ ŝŶĨůƵƐƐĞŶ͘

� ͻ�DćƵƐĞ�ƐŝŶĚ�ŽďůŝŐĂƚĞ�EĂƐĞŶĂƚŵĞƌ͕�Ě͘Ś͕͘�ƐŝĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�DƵŶĚ�ĂƚŵĞŶ͘

� ͻ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐŵĞƚŚŽĚĞŶ�ƺďĞŶ�^ƚƌĞƐƐ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�dŝĞƌĞ�ĂƵƐ͕�ǁĂƐ�ǁŝĞĚĞƌƵŵ��ŝŶĨůƵƐƐ�ĂƵĨ�WŚǇƐŝŽůŽŐŝĞ�ƵŶĚ�sĞƌŚĂůƚĞŶ�ŚĂƚ͘

� ͻ�Dŝƚ��ĞǌƵŐ�ĂƵĨ�>ƵŶŐĞŶĨƵŶŬƚŝŽŶ�ƐƚĞůůƚ�ĚŝĞ�'ƌƂƘĞ�ĚĞƌ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ�dŝĞƌĂƌƚĞŶ�ŝŵ�sĞƌŐůĞŝĐŚ�ƵŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌ�ƵŶĚ�ŝŵ�sĞƌŐůĞŝĐŚ�ǌƵŵ DĞŶƐĐŚĞŶ�ĞŝŶ�WƌŽďůĞŵ�ĚĂƌ͘

� ͻ��ŝĞ�DĞƐƐƵŶŐ�ĚĞƌ�>ƵŶŐĞŶĨƵŶŬƚŝŽŶ�ŝŶ�ŬůĞŝŶĞƌĞŶ�dŝĞƌĂƌƚĞŶ�ŝƐƚ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚ�ĞŝŶĞ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ͘

� ͻ��ŝĞ�ŐĞŶĂƵĞƐƚĞŶ�DĞƚŚŽĚĞŶ�ƐŝŶĚ�ǌƵŐůĞŝĐŚ�ĚŝĞ�ŝŶǀĂƐŝǀƐƚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂŵŝƚ�ĂƵĐŚ� ũĞŶĞ͕�ǁĞůĐŚĞ�Ăŵ�ǁĞŝƚĞƐƚĞŶ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚĞŶ��ƚĞŵƵŵŐĞďƵŶŐ�ƐŝŶĚ͘�hŵŐĞŬĞŚƌƚ�ŵƺƐƐĞŶ�ďĞŝ�ĚĞƌ�
�ĞŽďĂĐŚƚƵŶŐ�ĚĞƌ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚĞŶ��ƚŵƵŶŐ��ďƐƚƌŝĐŚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�WƌćǌŝƐŝŽŶ�ŚŝŶŐĞŶŽŵŵĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�/ŶǀĂƐŝǀĞ�DĞƚŚŽĚĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ��ŶćƐƚŚĞƐŝĞ͕��ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�^ĐŚůĂƵĐŚĞƐ�ƺďĞƌ�ĚĞŶ�<ĞŚůŬŽƉĨ�
ŽĚĞƌ�ĚƵƌĐŚ�ĞŝŶĞŶ�̂ ĐŚŶŝƚƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�>ƵĨƚƌƂŚƌĞ�ƐŽǁŝĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐĐŚĞ��ĞĂƚŵƵŶŐ�ĞƌĨŽƌĚĞƌŶ͕�ŬƂŶŶĞŶ�ŶƵƌ�ƐĞŚƌ�ƐĐŚǁĞƌ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ�̂ ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘

� ͻ��ŶćƐƚŚĞƐŝĞ�ŚĂƚ��ŝŶĨůƵƐƐ�ĂƵĨ��ƐƚŚŵĂͲDŽĚĞůůĞ�ĂŶ�DćƵƐĞŶ� ;ĂƵĨ�>ƵĨƚǁĞŐĞ͕�>ƵŶŐĞŶƵŵŐĞďƵŶŐ�ƵŶĚ�>ƵŶŐĞŶĚƌƵĐŬͿ͘

� YƵĞůůĞ͗
�ƵĐŬůĂŶĚ͕�'ĞŵŵĂ�>͗͘�,ĂƌŶĞƐƐŝŶŐ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ ŝŶ�ŶŽŶͲĂŶŝŵĂů ĂƐƚŚŵĂ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ĨŽƌ Ă�ϮϭƐƚͲĐĞŶƚƵƌǇ�ƐĐŝĞŶĐĞ͘��ƌƵŐ��ŝƐĐŽǀĞƌǇ�dŽĚĂǇ�ϮϬϭϭ͗� ϭϲ� ;ϮϭͲϮϮͿ͖� ϵϭϰͲϵϮϳ



� �ǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ�ĂƵƐ�dŝĞƌƐƚƵĚŝĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƌĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ƵŶĚ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐ�ĚĞƌ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ<ƌĂŶŬŚĞŝƚ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�ZĞĂůŝƚćƚ�ŬůĂĨĨƚ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽƘĞ�>ƺĐŬĞ͘��Ƶ�ĚŝĞƐĞŵ�̂ ĐŚůƵƐƐ�
ŬŽŵŵƚ�ĞŝŶĞ�ĂŬƚƵĞůůĞ͕�ŝŶ�ĚĞƌ�&ĂĐŚǌĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ��>d�y�ĞƌƐĐŚŝĞŶĞŶĞ�mďĞƌƐŝĐŚƚƐĂƌďĞŝƚ�ĂŵĞƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞƌ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ͘��ŝĞ��ǆƉĞƌƚĞŶ�ǌĞŝŐĞŶ�ǌƵĚĞŵ�ĞŝŶĞŶ�tĞŐ�ĂƵĨ͕�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�
ǁĞŐǌƵŬŽŵŵĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚ�ĂŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǌƵ�ŽƌŝĞŶƚŝĞƌĞŶ͘�

�ǁĞŝƵŶĚǌǁĂŶǌŝŐ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĞ�ͣ DĂƵƐŵŽĚĞůůĞ͞�ǁƵƌĚĞŶ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͕�ĚŝĞ�ĂůůĞ�ůĞĚŝŐůŝĐŚ�dĞŝůĂƐƉĞŬƚĞ�ĚĞƌ��ůǌŚĞŝŵĞƌ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚ�ĚĂƌƐƚĞůůĞŶ͘��Ğŝ�DćƵƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĞŝŶ�ŽĚĞƌ�
ŵĞŚƌĞƌĞ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ�'ĞŶĞ�ŝŶ�ĚĂƐ��ƌďŐƵƚ�ĞŝŶŐĞƐĐŚůĞƵƐƚ͘��Ğŝ�ŵĂŶĐŚĞŶ�DćƵƐĞŶ�ƚƌĞƚĞŶ�ĚĂĚƵƌĐŚ�WůĂƋƵĞƐ�ŝŵ�'ĞŚŝƌŶ�ĂƵĨ͕�ĂŶĚĞƌĞ�ǌĞŝŐĞŶ�̂ ƚƂƌƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ�,ŝƌŶƐƚŽĨĨǁĞĐŚƐĞůƐ�ƵŶĚ�ǁŝĞĚĞƌ�
ĂŶĚĞƌĞ�ůĞŝĚĞŶ�ƵŶƚĞƌ�'ĞĚćĐŚƚŶŝƐǀĞƌůƵƐƚ͘�KďǁŽŚů�ůĂƵƚ�ĚĞŶ��ƵƚŽƌĞŶ�ƺďĞƌ�ǀŝĞůĞ�:ĂŚƌǌĞŚŶƚĞ�ŚŝŶǁĞŐ�ƐŽ�ǀŝĞůĞ�ͣ DŽĚĞůůĞ͞�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ<ƌĂŶŬŚĞŝƚ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƐŝŶĚ͕�ŚĂƚ�ĚŝĞƐ�
ŬĂƵŵ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�EƵƚǌĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�,ƵŵĂŶŵĞĚŝǌŝŶ�ŐĞĨƺŚƌƚ͘�'ƌƵŶĚ�ŚŝĞƌĨƺƌ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�ŵĂŶŐĞůŚĂĨƚĞ��ĂƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƌ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĚĞƐDĞŶƐĐŚĞŶ�ĂŶ�dŝĞƌĞŶ͘��ƵĚĞŵ�ǁŝƌĚ�ďĞŝŵ�
DĞŶƐĐŚĞŶ��ůǌŚĞŝŵĞƌ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ�ŐƌŽƘĞŶ�dĞŝů�ŐĂƌ�ŶŝĐŚƚ�ĚƵƌĐŚ�ŐĞŶĞƚŝƐĐŚĞ�&ĂŬƚŽƌĞŶ�ĂƵƐŐĞůƂƐƚ͘�

tĂƐ�ďĞŝ�DćƵƐĞŶ�ĚƵƌĐŚ�'ĞŶŵĂŶŝƉƵůĂƚŝŽŶ�ĞƌƌĞŝĐŚƚ�ǁŝƌĚ͕�ǀĞƌƐƵĐŚƚ�ŵĂŶ�ďĞŝ�ZĂƚƚĞŶ�ĚƵƌĐŚ�/ŶũĞŬƚŝŽŶ�ĞŝŶĞƐ�'ŝĨƚĞƐ�ŚĞƌǀŽƌǌƵƌƵĨĞŶ͘��ĂƐ�'ŝĨƚ ^ƚƌĞƉƚŽǌŽƚŽĐŝŶ ǌĞƌƐƚƂƌƚ�ĚŝĞ��ĞůůĞŶ�ĚĞƌ�
�ĂƵĐŚƐƉĞŝĐŚĞůĚƌƺƐĞ͕�ǁŽĚƵƌĐŚ�ĞƐ�ǌƵ�^ǇŵƉƚŽŵĞŶ�ĚĞƌ��ƵĐŬĞƌŬƌĂŶŬŚĞŝƚ�ŬŽŵŵƚ͘�^Ž�ŐĞƐĐŚćĚŝŐƚĞ�ZĂƚƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŵ��ůůŐĞŵĞŝŶĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ��ŝĂďĞƚĞƐͲ&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ǀĞƌǁĞŶĚĞƚ͘��Ă�ĚŝĞ�dŝĞƌĞ�
ĂůƐ�EĞďĞŶĞĨĨĞŬƚ�'ĞĚćĐŚƚŶŝƐƉƌŽďůĞŵĞ�ǌĞŝŐĞŶ͕�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŝĞ�ĂƵĐŚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ǀĞƌĞŝŶŶĂŚŵƚ͘��ƵĐŚ�ĂŶ�,ƵŶĚĞŶ͕�<ĂŶŝŶĐŚĞŶ�ƵŶĚ��ĨĨĞŶ�ǁŝƌĚ�ŵŝƚ�ŬƺŶƐƚůŝĐŚĞŶ�DŝƚƚĞůŶ�
ǀĞƌƐƵĐŚƚ͕��ĞŵĞŶǌͲ^ǇŵƉƚŽŵĞ�ĂƵƐǌƵůƂƐĞŶ͘�

<ĞŝŶ�ͣdŝĞƌŵŽĚĞůů͞�ŝƐƚ�ũĞĚŽĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ�>ĂŐĞ�ĚŝĞ�ŬŽŵƉůĞǆĞŶ�̂ ǇŵƉƚŽŵĞ�ĚĞƌ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚ�ŶĂĐŚǌƵĂŚŵĞŶ͘��ŝĞ�&ŽůŐĞ�ŝƐƚ͕�ĚĂƐƐ�ǀŝĞůĞ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐƐŵĞ ƚŚŽĚĞŶ�ďĞŝ�dŝĞƌĞŶ�
ǀŝĞůǀĞƌƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ǁĂƌĞŶ͕�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĂďĞƌ�ĂƵĨ�ŐĂŶǌĞƌ�>ŝŶŝĞ�ǀĞƌƐĂŐƚĞŶ͘�^Ž�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�ĂŵĞƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞŶ��ĂƚĞŶďĂŶŬ�ŵĞŚƌ�ĂůƐ�ϭ͘ϮϬϬ� ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�̂ ƚƵĚŝĞŶ�ŵŝƚ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞŶ�
dŚĞƌĂƉĞƵƚŝŬĂ�ŐĞůŝƐƚĞƚ͕�ĂďĞƌ�ŶƵƌ�ĨƺŶĨ�ĚĂǀŽŶ�ǁƵƌĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�h^��ǌƵŐĞůĂƐƐĞŶ�;ƺďĞƌ�ĂŶĚĞƌĞ�>ćŶĚĞƌ�Őŝďƚ�ĚĞƌ��ƌƚŝŬĞů�ŬĞŝŶĞ��ƵƐŬƵŶĨƚͿ͘�ŝŶĞƐ�ĚĂǀŽŶ�ǁŝƌĚ�ǁĞŐĞŶ�ƐĐŚǁĞƌǁŝĞŐĞŶĚĞƌ�
EĞďĞŶǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�ŬĂƵŵ�ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ͘��ŝĞ�ǌƵŐĞůĂƐƐĞŶĞŶ��ƌǌŶĞŝĞŶ�ĨƺŚƌĞŶ�ŶƵƌ�ďĞŝ�ϱϬ�й�ĚĞƌ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ��ĞƐƐĞƌƵŶŐ͘��ŝĞ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶĞƌ��ǆƉĞƌƚĞŶ�ŶĞŶŶĞŶ�ϯϳ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞ͕�ĚŝĞ�ŝŵ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ�ǁĂƌĞŶ͕�ǀŽŶ�ĚĞŶĞŶ�Ϯϱ� ŝŵ�dĞƐƚ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀĞƌƐĂŐƚĞŶ͕�ĞŶƚǁĞĚĞƌ�ǁĞŐĞŶ�ŵĂŶŐĞůŶĚĞƌ�tŝƌŬƵŶŐ�ŽĚĞƌ�ǁĞŐĞŶ�ƐĐŚǁĞƌĞƌ�ƵŶĞƌǁƺŶƐĐŚƚĞƌ�tŝƌŬƵŶŐĞŶ͘�^ŝĞďĞŶ�
DŝƚƚĞů�ďĞĨŝŶĚĞŶ�ƐŝĐŚ�ǌƵƌǌĞŝƚ�ŝŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞŶ͘�

�ĂŚůƌĞŝĐŚĞ��ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐƐƐƚƵĚŝĞŶ�ďĞůĞŐĞŶ��ƵƐĂŵŵĞŶŚćŶŐĞ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŵ�>ĞďĞŶƐƐƚŝů�ƵŶĚ�ĚĞƌ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ǀŽŶ��ĞŵĞŶǌĞƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ͘�^Ž�ǁŝƌŬƚ�ƐŝĐŚ�ĚĞƌ�sĞƌǌĞŚƌ�ǀŽŶ�EƺƐƐĞŶ͕�
<ŽŚůŐĞŵƺƐĞ͕�ĚƵŶŬĞůŐƌƺŶĞŵ�'ĞŵƺƐĞ�ƵŶĚ�KďƐƚ�ƉŽƐŝƚŝǀ�ĂƵƐ͕�ǁćŚƌĞŶĚ�&ůĞŝƐĐŚ͕��ƵƚƚĞƌ�ƵŶĚ�ĂŶĚĞƌĞ�DŝůĐŚƉƌŽĚƵŬƚĞ�ĚŝĞ��ŶƚƐƚĞŚƵŶŐ�ǀŽŶ��ůǌŚĞŝŵĞƌ�ďĞŐƺŶƐƚŝŐĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘�&ƂƌĚĞƌůŝĐŚ�ďĞŝ�
ĚĞƌ�WƌćǀĞŶƚŝŽŶ�ǀŽŶ��ĞŵĞŶǌ�ŝƐƚ�ĂƵƘĞƌĚĞŵ�ŬƂƌƉĞƌůŝĐŚĞ��ĞǁĞŐƵŶŐ͘�EĞďĞŶ�ĞŝŶĞƌ�ǀĞƌƐƚćƌŬƚĞŶ��ƌĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĚĞƌ�hƌƐĂĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�ZŝƐŝŬŽĨĂŬƚŽƌĞŶ�ĨŽƌĚĞƌŶ�ĚŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ĞŝŶĞ��ďŬĞŚƌ�ǀŽŶ�
ĚĞƌ�ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞŶ��ůǌŚĞŝŵĞƌĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ǌƵ�'ƵŶƐƚĞŶ�ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�ĚĞƌ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐ�ĂŶ�ƉůƵƌŝƉŽƚĞŶƚĞŶ ^ƚĂŵŵǌĞůůĞŶ͕�Ě͘Ś͘��ĞůůĞŶ�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ĂƵƐ�'ĞǁĞďĞƉƌŽďĞŶ�ǀŽŶ�
ĞƌǁĂĐŚƐĞŶĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŐĞǁŝŶŶĞŶ�ůĂƐƐĞŶ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ǀŽŶ�dŚĞƌĂƉŝĞŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ǀŽƌĂŶǌƵƚƌĞŝďĞŶ͘�

YƵĞůůĞ͗

� ^ĂƌĂŚ��͘��ĂǀĂŶĂƵŐŚ͕�:ŽŚŶ�:͘�WŝƉƉŝŶ͕�EĞĂů��͘��ĂƌŶĂƌĚ͗� �ŶŝŵĂůDŽĚĞůƐ�ŽĨ �ůǌŚĞŝŵĞƌ��ŝƐĞĂƐĞ͗�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƉŝƚĨĂůůƐ ĂŶĚ Ă�ƉĂƚŚ ĨŽƌǁĂƌĚ͘��>d�y�ϮϬϭϰ͗� ϯϭ;ϯͿ͕�ϮϳϵͲϯϬϮ



� �Ğƌ��ƵƚŽƌ�ĞŝŶĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�ƌĞŶŽŵŵŝĞƌƚĞŶ�&ĂĐŚǌĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ�ͣ /ŵŵƵŶŝƚǇ͞�ƉƵďůŝǌŝĞƌƚĞŶ�^ƚƵĚŝĞ�ĨŽƌĚĞƌƚ�ĞŝŶŐĞŚĞŶĚ�ĞŝŶĞ�&ŽŬƵƐƐŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�
ŝŵŵƵŶŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚ�ǌƵ�ĚŝƐƚĂŶǌŝĞƌĞŶ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�ďŝƐŚĞƌ�ŐćŶŐŝŐĞŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐƉƌĂǆŝƐ�ŵŝƚ�
/ŶǌƵĐŚƚƐƚćŵŵĞŶ�ĚĞƌ�DĂƵƐ͘��ĞŶŶ�ŬĂƵŵ�ĞŝŶĞ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�ŝŵŵƵŶŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĨƺŚƌĞ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�
ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�^ƚĂŶĚĂƌĚĂŶǁĞŶĚƵŶŐ͘

� KďǁŽŚů�ŶĂĐŚ��ŶƐŝĐŚƚ�ĚĞƐ��ƵƚŽƌƐ�ĚŝĞ�DĂƵƐĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĚƵƌĐŚĂƵƐ�ǀŝĞůĞ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ�ƺďĞƌ�ŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚĞ�DĞĐŚĂŶŝƐŵĞŶ�ĚĞƐ�
/ŵŵƵŶƐǇƐƚĞŵƐ�ǀŽŶ�^ćƵŐĞƚŝĞƌĞŶ�ŐĞůŝĞĨĞƌƚ�ŚĂƚ͕�ƐĞŝ�ĚŝĞ�mďĞƌƚƌĂŐƵŶŐ�ŝŶ�ĚŝĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ��ŶǁĞŶĚƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ďŝƐŚĞƌ�ǁĞŶŝŐ�
ďĞĞŝŶĚƌƵĐŬĞŶĚ͘

� �ŝĞ�/ŵŵƵŶŽůŽŐŝĞ�ŝƐƚ�ĞŝŶ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�ůĞƚǌƚĞŶ�ϱϬ�:ĂŚƌĞ�ĞǆƚƌĞŵ�ƐĐŚŶĞůů�ŐĞǁĂĐŚƐĞŶĞƌ��ǁĞŝŐ�ĚĞƌ��ŝŽǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶ͘�/Ŷ�ĚŝĞƐĞƌ��Ğŝƚ�ǁƵƌĚĞŶ�
ĚŝĞ�^ƚƌƵŬƚƵƌĞŶ�ǀŽŶ��ŶƚŝŬƂƌƉĞƌŶ�ƵŶĚ�/ŵŵƵŶǌĞůůƌĞǌĞƉƚŽƌĞŶ�ĂƵĨŐĞĚĞĐŬƚ͘�DĂŶ�ĨĂŶĚ�̂ ǇƐƚĞŵĞ�ĚĞƌ�ĂŶŐĞďŽƌĞŶĞŶ�/ŵŵƵŶŝƚćƚ͕�
ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ�/ŵŵƵŶǌĞůůĞŶ�Ĩƺƌ�ƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚĞ��ŶƚǁŽƌƚĞŶ�ĂƵĨ�ĞŝŶĚƌŝŶŐĞŶĚĞ��ƌƌĞŐĞƌ�ƵŶĚ��ƵƚǌĞŶĚĞ�ǀŽŶ��ŽƚĞŶƐƚŽĨĨĞŶ͕�ĚƵƌĐŚ�ǁĞůĐŚĞ�ĚŝĞ�
<ŽŵŵƵŶŝŬĂƚŝŽŶ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞŶ��ĞůůĞŶ�ĚĞƐ�/ŵŵƵŶƐǇƐƚĞŵƐ�ŵƂŐůŝĐŚ�ŝƐƚ͘�tĞŝƚĞƌ�ǁƵƌĚĞŶ�ǀŝĞůĞ�/ŵƉĨƐƚŽĨĨĞ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�;ǀŝĞůĞ�ĚĂǀŽŶ�ĂďĞƌ�
ďĞƌĞŝƚƐ�ďĞǀŽƌ�ĚŝĞ�DĂƵƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�/ŵŵƵŶŽůŽŐŝĞ�ǌƵŵ�̂ ƚĂŶĚĂƌĚ�ǁƵƌĚĞͿ�ƵŶĚ�ĞƐ�ĞŶƚƐƚĂŶĚ�ĞŝŶĞ�ŶĞƵĞ�&Žƌŵ�ĚĞƌ�WŚĂƌŵĂŬŽůŽŐŝĞ�ŵŝƚ�
ƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚĞŶ��ŶƚŝŬƂƌƉĞƌŶ�ƵŶĚ�/ŵŵƵŶŵŽĚƵůĂƚŽƌĞŶ�ĂůƐ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞ�ŐĞŐĞŶ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚĞŶ�;ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞ��ŝŽƉŚĂƌŵĂǌĞƵƚŝŬĂͿ͘

� �ĞŶŶŽĐŚ�ŐćďĞ�ĞƐ�ůĂƵƚ�sĞƌĨĂƐƐĞƌ�ĚŝĞƐĞƌ�^ƚƵĚŝĞ�ĞŝŶ�ĞƌŶƐƚŚĂĨƚĞƐ�WƌŽďůĞŵ͕�ǁĂƐ�ĚĂƌŝŶ�ďĞƐƚĞŚƚ͕�ĚĂƐƐ�ďŝƐŚĞƌ�ŬĂƵŵ�ĞŝŶĞ��ƌƌƵŶŐĞŶƐĐŚĂĨƚ
ŝŵŵƵŶŽůŽŐŝƐĐŚĞƌ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĚĞŶ�tĞŐ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ƚĂŶĚĂƌĚĂŶǁĞŶĚƵŶŐ�ŐĞƐĐŚĂĨĨƚ�ŚĂƚ͘

� �ŝŶĞ�ǌĞŶƚƌĂůĞ��ƵƐƐĂŐĞ�ĚŝĞƐĞƌ�^ƚƵĚŝĞ�ŝƐƚ͕�ĚĂƐƐ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ�ǀĞƌůćƐƐůŝĐŚĞ�DĞƐƐƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŝŵŵƵŶŽůŽŐŝƐĐŚĞ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚ�ĚĞƐ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ĨŝŶĚĞŶ�ƵŶĚ�ŐĞĞŝŐŶĞƚĞ�DĞƐƐƐǇƐƚĞŵĞ�ĞƚĂďůŝĞƌĞŶ�ŵƺƐƐƚĞŶ͕�Ƶŵ�ŚƵŵĂŶĞ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚĞŶ�ďĞƐƐĞƌ�ǌƵ�ǀĞƌƐƚĞŚĞŶ͘��ŝĞƐ�ǁƺƌĚĞ�
ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ�DćƵƐĞ�ŐĞůƚĞŶ͕�ƐŽĨĞƌŶ�ŵĂŶ�ƐŝĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞƌĞŶ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ�ďĞƐĐŚćĨƚŝŐĞŶ�ŵƂĐŚƚĞ͘



� �ůŝŶĚĞƐ�sĞƌƚƌĂƵĞŶ�ŝŶ�ĚĂƐ�DĂƵƐŵŽĚĞůů

EĂĐŚ��ƵƐƐĂŐĞ�ĚĞƐ�sĞƌĨĂƐƐĞƌƐ�ŚĂƚ�ĚŝĞ�DĂƵƐĨŽƌƐĐŚƵŶŐ� Ĩƺƌ�ŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚĞ�DĞĐŚĂŶŝƐŵĞŶ�ĚĞƐ�/ŵŵƵŶƐǇƐƚĞŵƐ�ĚĞƌ�^ćƵŐĞƚŝĞƌĞ�ǀŝĞůĞ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ�ŐĞďƌĂĐŚƚ͕�ǁĂƐ�ĚĂǌƵ�ŐĞĨƺŚƌƚ�ŚĂƚ͕�ĚĂƐƐ�
ǀŝĞůĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ�ƐƚĂƌƌ�ĚĂƌĂŶ�ĨĞƐƚŚĂůƚĞŶ͕�Ƶŵ�ũĞĚĞƌ�ĞƌĚĞŶŬůŝĐŚĞŶ�&ƌĂŐĞƐƚĞůůƵŶŐ�ŶĂĐŚǌƵŐĞŚĞŶ͘��Ɛ�Őŝďƚ�ŵŝƚƚůĞƌǁĞŝůĞ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽƘĞ�&ƺůůĞ�ĂŶ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�DĂƵƐĨŽƌƐĐŚƵŶŐ͕�ƐŽ�
ĚĂƐƐ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŽƌĞŶ�ŬĞŝŶĞŶ�ǁŝƌŬůŝĐŚĞŶ�'ƌƵŶĚ�ƐĞŚĞŶ͕�Ƶŵ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŶ�^ƉĞǌŝĞƐ͕�ĞŝŶƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ǌƵ�ĂƌďĞŝƚĞŶ͘��ƵĚĞŵ�ƐĞŝ�ĚĂƐ��ƌďĞŝƚĞŶ�ŵŝƚ�DćƵƐĞŶ�ǌƵŵ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�
ŐĞǁŽƌĚĞŶ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ŝŶ�ĂŶŐĞƐĞŚĞŶĞŶ�&ĂĐŚǌĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚĞŶ�ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͕�ǁĂƐ�ǁŝĞĚĞƌƌƵŵ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ďĞƌƵĨůŝĐŚĞŶ��ƌĨŽůŐ ĞŝŶĞƐ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌƐ�ƵŶĞƌůćƐƐůŝĐŚ�ŝƐƚ͘�
<ůŝŶŝƐĐŚĞ�/ŵŵƵŶŽůŽŐĞŶ�ŚćƚƚĞŶ�ĂƵƐ�ĚŝĞƐĞŵ�'ƌƵŶĚĞ�ƐƚĞƚƐ�ĞŝŶĞŶ�ͣ sŽƌƌĂƚ͞�ĂŶ�DćƵƐĞŶ͕�Ƶŵ�ŝŚƌĞ�sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ��ŝŶǁĞƌďĞŶ�ǀŽŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐŵŝƚƚĞůŶ�ǀŽƌĂŶƚƌĞŝďĞŶ�ǌƵ�
ŬƂŶŶĞŶ͘�hŶĚ�ĚĂƐ͕�ŽďǁŽŚů�ĞƐ�ďĞƌĞŝƚƐ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ�^ƚƵĚŝĞŶ�ĚĂƌƺďĞƌ�Őŝďƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞŶ�ͣ DĂƵƐŵŽĚĞůůĞ͞�ǌƵƌ��ƌĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ǀŽŶ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚĞŶ�ƵŶĚ�tŝƌŬƐƚŽĨĨŬĂŶĚŝĚĂƚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵĨ�
ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƺďĞƌƚƌĂŐďĂƌ� ƐŝŶĚ͘��ĂƐ�ďĞƚƌŝĨĨƚ�DŽĚĞůůĞ�Ĩƺƌ��ƵƚŽŝŵŵƵŶŬƌĂŶŬŚĞŝƚĞŶ͕�<ƌĞďƐŝŵŵƵŶƚŚĞƌĂƉŝĞŶ�ƵŶĚ�Ƶ͘Ă͘�ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ�ŶĞƵƌŽůŽŐŝƐĐŚĞ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ͘� /Ŷ�ĚŝĞƐĞŵ�
�ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ�ďĞǌĞŝĐŚŶĞƚ�ĚĞƌ��ƵƚŽƌ�ĚŝĞ�DĂƵƐ�ĂůƐ�ͣ ůĂƵƐŝŐĞƐ�DŽĚĞůů͞�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�̂ ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘

� tĂƌƵŵ�ĂďĞƌ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�DĂƵƐ�ƐŽ�ĞƌĨŽůŐůŽƐ�ĂůƐ�ĞŝŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞƐ�ͣ DŽĚĞůů͍͞

� �Ğƌ��ƵƚŽƌ�ĚĞƌ�ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞ�ŐƌĞŝĨƚ�ϯ�ǁŝĐŚƚŝŐĞ�WƵŶŬƚĞ�ŚĞƌĂƵƐ͗

ϭ͘��ĂƐ�sĞƌǁĞŶĚĞŶ�ǀŽŶ�DĂƵƐͲ/ŶǌƵĐŚƚƐƚćŵŵĞŶ�ŚĂďĞ�ĞŝŶĞ�&ƺůůĞ�ǀŽŶ�ŐĞŶĞƚŝƐĐŚĞŶ��ĞĨĞŬƚĞŶ�ŐĞƐĐŚĂĨĨĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�ĚŝĞ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ǀŽŶ�/ŵŵƵŶĂŶƚǁŽƌƚĞŶ�ǀĞƌćŶĚĞƌŶ͘

� Ϯ͘�sŝĞůĞ�ͣ DŽĚĞůůĞ͞�ƐĞŝĞŶ�ƐĞŚƌ�ŬƺŶƐƚůŝĐŚ͘�̂ ŝĞ�ŚĂďĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚĞŶ�^ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŽĨƚ�ŐĂƌ�ŶŝĐŚƚƐ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ͘

� ϯ͘��ŝĞ�ŐƌŽƘĞ�ĞǀŽůƵƚŝŽŶćƌĞ��ŝƐƚĂŶǌ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�DĂƵƐ�ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚ�ƐĞŝ�ĞŝŶ�ǁŝĐŚƚŝŐĞƌ�,ŝŶǁĞŝƐ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�^ĐŚĞŝƚĞƌŶ�ĚĞƐ�ͣDĂƵƐŵŽĚĞůůƐ͕͞�ǁŝĞ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�tĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚŬĞŝƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚĂƐ�
/ŵŵƵŶƐǇƐƚĞŵ�ĞŝŶĞƌ�ŬůĞŝŶĞŶ͕�ŬƵƌǌůĞďŝŐĞŶ�DĂƵƐ�ƐŝĐŚ�ŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚ�ǀŽŶ�ĚĞŵ�ĞŝŶĞƐ�ŝŵ�sĞƌŐůĞŝĐŚ�ŐƌŽƘĞŶ�/ŶĚŝǀŝĚƵƵŵƐ�ǁŝĞ�ĚĞƐ�ůĂŶŐůĞďŝŐĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƵŶƚĞƌƐĐŚĞŝĚĞƚ͘��ŝĞ�
ZĞƉƌŽĚƵŬƚŝŽŶƐƌĂƚĞ�ĚĞƌ�DĂƵƐ� ŝƐƚ�ǌƵĚĞŵ�ĚĞƵƚůŝĐŚ�ŐƌƂƘĞƌ�ĂůƐ�ĚŝĞ�ĚĞƐ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘

� �Ɛ�ƐĞŝ�ƐĐŚǁĞƌ�ǌƵ�ƐĂŐĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞƌ�WƵŶŬƚ�ŶƵŶ�ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶĚ�ŝƐƚ͕�ĂďĞƌ�ĚŝĞ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�DĂƵƐ�ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚ�ƐĞŝĞŶ�ďŝƐŚĞƌ�ŶŝĐŚƚ ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐĐŚ�ĞƌĨŽƌƐĐŚƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘�tŝƌ�ďĞĨćŶĚĞŶ�
ƵŶƐ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ��ƵƐƚĂŶĚ�ĚĞƌ�ͣsĞƌůĞƵŐŶƵŶŐ͘͞��Ɛ�ǁƵƌĚĞ�ƐŽ�ŝŶƚĞŶƐŝǀ�ŝŶ�ĚĂƐ�ͣDĂƵƐŵŽĚĞůů͞�ŝŶǀĞƐƚŝĞƌƚ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ƵŶĚĞŶŬďĂƌ�ĞƌƐĐŚĞŝŶƚ͕�ĚĂǀŽŶ��ďƐƚĂŶĚ�ǌƵ�ŶĞŚŵĞŶ͘�^ƚĂƚƚĚĞƐƐĞŶ�ǁćƌĞ�ĞŝŶ�
ŐĞƐƚĞŝŐĞƌƚĞƐ�/ŶƚĞƌĞƐƐĞ�ĂŶ�ͣŚƵŵĂŶŝƐŝĞƌƚĞŶ͞�DćƵƐĞŶ�ǌƵ�ǀĞƌǌĞŝĐŚŶĞŶ͘�dŝĞƌĞ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ��ĞĨĞŬƚ�ŝŵ�/ŵŵƵŶƐǇƐƚĞŵ�ďĞŬŽŵŵĞŶ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ�^ƚĂŵŵǌĞůůĞŶ�ŽĚĞƌ�ǁĞŝƘĞ��ůƵƚǌĞůůĞŶ�ƵŶĚ�
ƐŽůůĞŶ�ƐŽ�ĚŝĞ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ�̂ ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ǁŝĚĞƌƐƉŝĞŐĞůŶ͘��Ğƌ��ƵƚŽƌ�ƐƚĞŚƚ�ĚŝĞƐĞŵ�ͣ sĞƌĨĂŚƌĞŶ͞�ƐĞŚƌ�ŬƌŝƚŝƐĐŚ�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�ƵŶĚ�Őŝďƚ�ǌƵ�ďĞĚĞŶŬĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚĂƐ�/ŵŵƵŶƐǇƐƚĞŵ�ĞŝŶĞƌ�
ͣŚƵŵĂŶŝƐŝĞƌƚĞŶ͞�DĂƵƐ�ŶŝĐŚƚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ĞŝŶĞƐ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀĞƌŐůĞŝĐŚďĂƌ�ŝƐƚ͘



� �ĂƐ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ�ͣ DŽĚĞůů͞

�ŝĞ��ƵĨŐĂďĞ�ĚĞƌ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚ�ďĞƐƚƺŶĚĞ�ŶƵŶ�ĚĂƌŝŶ͕�ƐŝĐŚ�ǀĞƌƐƚćƌŬƚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ŚƵŵĂŶĞ�/ŵŵƵŶŽůŽŐŝĞ�ǌƵ�ŬŽŶǌĞŶƚƌŝĞƌĞŶ�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�&ŽƌƚƐĐŚƌŝƚƚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ�ǌƵ�ĞƌďƌŝŶŐĞŶ͘��Ğƌ��ƵƚŽƌ�ŶĞŶŶƚ�ǌƵŵ�sĞƌŐůĞŝĐŚ�ĚĂƐ�
&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐĨĞůĚ�ĚĞƌ�,ƵŵĂŶŐĞŶĞƚŝŬ͕�ǁĞůĐŚĞƐ�ŝŶ�ĚĞŶ�ϳϬĞƌ�:ĂŚƌĞŶ�ůĞĚŝŐůŝĐŚ�ĞŝŶ�̂ ĐŚĂƚƚĞŶĚĂƐĞŝŶ�ĨƺŚƌƚĞ�ŝŵ�sĞƌŐůĞŝĐŚ�ǌƵƌ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞŶ�'ĞŶĞƚŝŬ�ĂŶ�&ƌƵĐŚƚĨůŝĞŐĞŶ�ƵŶĚ�tƺƌŵĞƌŶ͘��ŽĐŚ�ŝŵ��ƵŐĞ�ĚĞƌ�ŵŽůĞŬƵůĂƌďŝŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ�
�ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶ�ǁƵƌĚĞ�ĚĂƐ�ͣ ,ƵŵĂŶ�'ĞŶŽŵĞ�WƌŽũĞĐƚ͞ �ŝŶƐ�>ĞďĞŶ�ŐĞƌƵĨĞŶ͕�ǁĂƐ�ĚĂǌƵ�ĨƺŚƌƚĞ͕�ĚĂƐƐ�ĚĂƐ�tŝƐƐĞŶ�ƺďĞƌ�ĚĂƐ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ��ƌďŐƵƚ�;'ĞŶŽŵͿ�ƌĂƐĂŶƚ�ǌƵŶĂŚŵ͘��Ɛ�ĞƌƂĨĨŶĞƚĞŶ�ƐŝĐŚ�ŐĂŶǌ�ŶĞƵĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�
�ƌĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞƌ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚĞŶ͘

� tĂƐ�ŵƵƐƐ�ĂůƐŽ�ŐĞƚĂŶ�ǁĞƌĚĞŶ͍

� �Ğƌ��ƵƚŽƌ�ŝƐƚ�ĚĞƌ��ƵĨĨĂƐƐƵŶŐ͕�ĚĂƐƐ�ǌƵŶćĐŚƐƚ�ĚĂƐ��ĞǁƵƐƐƚƐĞŝŶ�ĚĞƌ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ�ĚĂŚŝŶŐĞŚĞŶĚ�ǌƵ�ůĞŶŬĞŶ�ŝƐƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�DĂƵƐĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ŬĞŝŶĞ��ŶƚǁŽƌƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĂůůĞ�&ƌĂŐĞƐƚĞůůƵŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�/ŵŵƵŶŽůŽŐŝĞ�ĞƌďƌŝŶŐĞŶ�ǁŝƌĚ͘�
tĞŝƚĞƌ�ǁƺƌĚĞ�ĞƐ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶ͕�ŶƵƌ�ĚŝĞ�&ƂƌĚĞƌŵŝƚƚĞů�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŚƵŵĂŶĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ǌƵ�ĞƌŚƂŚĞŶ͕�ĚĞŶŶ�ĚŝĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�DĂƵƐĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ƐĞŝĞŶ�ǀŝĞůĨćůƚŝŐĞƌ�ƵŶĚ�ǁĞŝƚ�ǁĞŶŝŐĞƌ�ĞŝŶƐĐŚƌćŶŬĞŶĚ�ĂůƐ�ĚŝĞ��ƌďĞŝƚ�ŵŝƚ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ďǌǁ͘�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�WƌŽďĞŶ͘

� �Ğƌ��ƵƚŽƌ�ĚŝĞƐĞƌ�̂ ƚƵĚŝĞ�ƐĐŚůćŐƚ�ǀŽƌ͕�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�̂ ƚćƌŬĞŶ�ĚĞƌ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ďĞǁƵƐƐƚ�ǌƵ�ŵĂĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶ�sŽƌĚĞƌŐƌƵŶĚ�ǌƵ�ƌƺĐŬĞŶ͘��ŝĞƐĞ�ǁćƌĞŶ͗

� ϭ͘��ŝů ů ŝŽŶĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƉƌƺĨƚĞŶ�ƐŝĐŚ�ƐĞůďƐƚ�ũĞĚĞŶ�dĂŐ�ĂƵĨ�ŝŚƌĞŶ�'ĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐǌƵƐƚĂŶĚ�ƵŶĚ�ǀŝĞůĞ�ǀŽŶ�ŝŚŶĞŶ�ŐĞďĞŶ��ůƵƚƉƌŽďĞŶ�ďĞŝ�DĞĚŝ ǌŝŶĞƌŶ�Ăď͘

� Ϯ͘�dĂƵƐĞŶĚĞ�ǀŽŶ�ŐĞƐƵŶĚĞŶ�&ƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ�ŬƂŶŶƚĞŶ�ŚĞƌĂŶŐĞǌŽŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�Ƶŵ�ƉĂƌĂůůĞů�ĚĞŶ�ͣEŽƌŵĂůǌƵƐƚĂŶĚ͞�ĚĞƐ�/ŵŵƵŶƐǇƐƚĞŵƐ�ǌƵ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚĞŶ͘

� ϯ͘�Dŝůů ŝŽŶĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǁƺƌĚĞŶ�ũĞĚĞƐ�:ĂŚƌ�ŐĞŝŵƉĨƚ͕�ǁĂƐ�ĂůƐ�YƵĞůůĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�ŶŽƌŵĂůĞŶ�/ŵŵƵŶƐǇƐƚĞŵƐ�ŐĞŶƵƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶƚĞ͕�ǁĞůĐŚĞƐ�ĚƵƌĐŚ�ćƵƘĞƌĞ��ŝŶĨůƺƐƐĞ�ŐĞƐƚƂƌƚ�ǁƵƌĚĞ͘

� ϰ͘��ŝŶĞ�sŝĞůǌĂŚů�ƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚĞƌ�ŝŵŵƵŶŽůŽŐŝƐĐŚĞƌ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ�ƐĞŝ�ĂƵĨŐĞƚƌĞƚĞŶ͕�ĚĂƌƵŶƚĞƌ�ǌ͘�͘�ĐĂ͘�ϵϬ��ƵƚŽŝŵŵƵŶĞƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ŵĞŚƌ�ĂůƐ�ϭϮϬ�/ŵŵƵŶĚĞĨĞŬƚĞ͘�dĂƵƐĞŶĚĞ�ǀŽŶ�/ŶĨĞŬƚŝŽŶƐŬƌĂŶŬŚĞŝƚĞŶ�ǁŝƌŬƚĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ĞŝŶ͕�ǁĂƐ�'ƌƵŶĚ�ŐĞŶƵŐ�ƐĞŝ͕�ĚĂƐƐ�ŵĂŶ�ĚĂƐ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ�/ŵŵƵŶƐǇƐƚĞŵ�ďĞƐƐĞƌ�ǀĞƌƐƚĞŚĞŶ�ŵƺƐƐĞ͘

� �ĂƌĂƵƐ�ĞƌŐćďĞ�ƐŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ĚƌŝŶŐĞŶĚ�ďƌĞŝƚ�ĂŶŐĞůĞŐƚĞ�DĞƐƐƐǇƐƚĞŵĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŚƵŵĂŶĞ�/ŵŵƵŶŽůŽŐŝĞ�ĞƚĂďůŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�ĞŝŶŚĞŝƚůŝĐŚĞ�,ŽĐŚĚƵƌĐŚƐĂƚǌĂŶĂůǇƐĞŶ�ǀŽŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�WƌŽďĞŶ�ǁŝĞ��ůƵƚƉƌŽďĞŶ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͘�
�ĂƐ�ǁƺƌĚĞ�ďĞĚĞƵƚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽƘĞ��ŶǌĂŚů�ĂŶ�dĞƐƚƐ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƵƐƐ͕�Ƶŵ�ũĞĚĞŶ�/ŵŵƵŶǌĞůůƚǇƉ�ǌƵ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĨĞƐƚŐĞůĞŐƚĞWĂƌĂŵĞƚĞƌ�ďĞƵƌƚĞŝůĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘��ĂďĞŝ�ƐĞŝ�ĞƐ�ƐĞŚƌ�ǁŝĐŚƚŝŐ͕�ǌƵŶćĐŚƐƚ�ĞŝŶŵĂů�ĚĞŶ�
ͣŐĞƐƵŶĚĞŶ͞�/ŵŵƵŶƐƚĂƚƵƐ�ǌƵ�ĚĞĨŝŶŝĞƌĞŶ͕�Ƶŵ�ĚŝĞƐĞŶ�ĚĂŶŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ǀŽŶ�ŬƌĂŶŬĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀĞƌŐůĞŝĐŚĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘

� �ŝĞ�sŝĞůĨĂůƚ�ŚƵŵĂŶĞƌ�'ĞŶĞƚŝŬ�ǁŝĞ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�ĚĞƌ�/ŵŵƵŶĂŶƚǁŽƌƚĞŶ�ŬƂŶŶƚĞ�ĞŝŶĞ�YƵĞůůĞ�Ĩƺƌ�ŶĞƵĞ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ�ĚĞƌ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�/ŵŵƵŶĨƵŶŬƚŝŽŶĞŶ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŵ�ƐƚćŶĚŝŐĞŶ��ŝŶĨůƵƐƐ�ƐŝĐŚ�ćŶĚĞƌŶĚĞƌ�hŵǁĞůƚďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�ƐĞŝŶ͘�
�ŝĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌ�ĚĞƌ�ǌƵƌ��ĂƚĞŶĂŶĂůǇƐĞ�ďĞŶƂƚŝŐƚĞŶ��ŝŽŝŶĨŽƌŵĂƚŝŬ�ƵŶĚ�ĚĂƐ��ƌƐƚĞůůĞŶ�ǀŽŶ�DĞƚĂͲ�ŶĂůǇƐĞŶ�ĚĞƌ�&ĂĐŚůŝƚĞƌĂƚƵƌ�ƐĞŝ�ǌƵĚĞŵ�ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶĚ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�PĨĨĞŶƚůŝĐŚŬĞŝƚ�ŶƵƚǌďĂƌ�ǌƵ�
ŵĂĐŚĞŶ͘��ƌƐƚĞ��ŶƐćƚǌĞ�ƐĞŝĞŶ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ�;ǌ͘� ͣ,ƵŵĂŶ�/ŵŵƵŶĞ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ��ŽƌĞ͞ �ĂŶ�ĚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ�ǀŽŶ�̂ ƚĂŶĚĨŽƌĚͿ͕�ŵƺƐƐƚĞŶ�ĂďĞƌ�ĂƵĨ�ŶĂƚŝŽŶĂůĞƌ�ƵŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞƌ��ďĞŶĞ�ǁĞŝƚĞƌ�ĂƵƐŐĞďĂƵƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ůůĞ��ŶƐƚƌĞŶŐƵŶŐĞŶ�
ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ��ĞƌĞŝĐŚ�ǁƺƌĚĞŶ�ĞďĞŶĨĂůůƐ�ĚĞƌ�ͣ ƉĞƌƐŽŶĂůŝƐŝĞƌƚĞŶ �͞DĞĚŝǌŝŶ�ǌƵ�'ƵƚĞ�ŬŽŵŵĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ŵĂƘŐĞƐĐŚŶĞŝĚĞƌƚĞ�dŚĞƌĂƉŝĞŶ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ�ƐŽůů͘

� YƵĞůůĞ͗�ĂǀŝƐ�DĂƌŬ�D͗͘͘���WƌĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶĨŽƌ ,ƵŵĂŶ�/ŵŵƵŶŽůŽŐǇ͘�/ŵŵƵŶŝƚǇ ϮϬϬϴ�;ϮϵͿ �͗ϴϯϱͲϴϯϴ�



�ŽŶƚĞƌŐĂŶ͗�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ƵŶǌƵůćŶŐůŝĐŚ
� �Ğƌ��ƌƚŝŬĞů�ĂƵƐ�ĚĞŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϭϭ�ƚŚĞŵĂƚŝƐŝĞƌƚ�ĚŝĞ�&ƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ�^ŝŶŶŚĂĨƚŝŐŬĞŝƚ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�Ăŵ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ��ĞŝƐƉŝĞů�dŚĂůŝĚŽŵŝĚ͘� dŚĂůŝĚŽŵŝĚ� ǁƵƌĚĞ�ϭϵϱϳ�ĂůƐ��ŽŶƚĞƌŐĂŶ�;ďǌǁ͘�^ŽĨƚĞŶŽŶͿ�ǀŽŵ�WŚĂƌŵĂƵŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ�'ƌƺŶĞŶƚŚĂů ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĂƌŬƚ�ŐĞďƌĂĐŚƚ͘��Ɛ�ŐĂůƚ�ĂůƐ�ŚĂƌŵůŽƐĞƐ�

^ĐŚůĂĨͲ ƵŶĚ��ĞƌƵŚŝŐƵŶŐƐŵŝƚƚĞů�ƵŶĚ�ǁƵƌĚĞ�Ƶ͘Ă͘�ǌƵƌ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐ�ǀŽŶ�ŵŽƌŐĞŶĚůŝĐŚĞƌ�^ĐŚǁĂŶŐĞƌƐĐŚĂĨƚƐƺďĞůŬĞŝƚ�ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ͘��ŝĞƐ�ĨƺŚƌƚĞ�ŝŶ�ŶƵƌ�ǀŝĞƌ�:ĂŚƌĞŶ�ǌƵ�ƚĞŝůƐ�ƐĐŚǁĞƌĞŶ�DŝƐƐďŝůĚƵŶŐĞŶ�ďĞŝ�ƌƵŶĚ�ϭϬ͘ϬϬϬ�EĞƵŐĞďŽƌĞŶĞŶ͘

� �ĂƐ��ŝĞů�ĚĞƐ��ƌƚŝŬĞůƐ�ŝƐƚ�ĞƐ͕�ĂŶ�,ĂŶĚ�ĚĞƌ��ŶĂůǇƐĞ�ǀŽŶ�ŬŽŶŬƌĞƚĞŶ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ��ĞůĞŐĞŶ�ƵŶĚ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚĞŶ�ĨŽůŐĞŶĚĞ�ŐćŶŐŝŐĞ��ƌŐƵŵĞŶƚĞ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚ�ǌƵ�ǁŝĚĞƌůĞŐĞŶ͗

� dŚĂůŝĚŽŵŝĚ�ǁƵƌĚĞ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵĨ�ŵƂŐůŝĐŚĞ�ƚĞƌĂƚŽŐĞŶĞ�^ĐŚćĚĞŶ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ͘�;�͘Ś͘�ĞƐ�ǁƵƌĚĞ�ŶŝĐŚƚ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ͕�Žď�ĚŝĞ��ŝŶŶĂŚŵĞ�ĚĞƐ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞƐ�ďĞŝ�^ĐŚǁĂŶŐĞƌĞŶ�ŵƂŐůŝĐŚĞ�EĞďĞŶǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�hŶͲ ďǌǁ͘�EĞƵŐĞďŽƌĞŶĞ�ŚĂďĞŶ�ŬƂŶŶƚĞ͘Ϳ

� tćƌĞ�dŚĂůŝĚŽŵŝĚ�ĂŶ�ƐĐŚǁĂŶŐĞƌĞŶ�dŝĞƌĞŶ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ŚćƚƚĞŶ�ĚĞƌĞŶ�EĂĐŚŬŽŵŵĞŶ�ĚŝĞƐĞůďĞŶ�DŝƐƐďŝůĚƵŶŐĞŶ�ŐĞǌĞŝŐƚ�ǁŝĞ�ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚƵŶĚ�ĚĂƐ��ĞƐĂƐƚĞƌ�ŚćƚƚĞ�ǀĞƌŚŝŶĚĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘

� sŝĞƌ�ǌĞŶƚƌĂůĞ�WƵŶŬƚĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ǀŽŶ�ĚĞŶ��ƵƚŽƌĞŶ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚ�ƵŶĚ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚ�ŶĂĐŚŐĞǁŝĞƐĞŶ͗

� ϭ͘��ŝĞ�dĂƚƐĂĐŚĞ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĂƉůĂǌĞŶƚĂƌĞƌ�dƌĂŶƐĨĞƌ�ŵƂŐůŝĐŚ�ŝƐƚ͕�ĂůƐŽ�ĚĂƐƐ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�DƵƚƚĞƌ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�WůĂǌĞŶƚĂ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�<ŝŶĚ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͕�Őŝůƚ�ƐĞŝƚ�ĚĞŶ�ϭϵϯϬĞƌ�:ĂŚƌĞŶ�ĂůƐ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚ�ĂŶĞƌŬĂŶŶƚ͘�EĂĐŚ�ĚĞŵ�tŝƐƐĞŶƐƐƚĂŶĚ�ĚĞƌ�ϭϵϱϬĞƌ�:ĂŚƌĞ�ŬŽŶŶƚĞ�dŚĂůŝĚŽŵŝĚ�ĂůƐ�
ŬůĂƌĞƌ�<ĂŶĚŝĚĂƚ�Ĩƺƌ�ŵƂŐůŝĐŚĞŶ�ĚŝĂƉůĂǌĞŶƚĂƌĞŶ�dƌĂŶƐĨĞƌ�ŐĞůƚĞŶ͘

� Ϯ͘�dĞƐƚƐ�ǌƵƌ�dĞƌĂƚŽŐĞŶŝƚćƚ ǀŽŶ�ŶĞƵĞŶ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞŶ�ŐĞŚƂƌƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�ƐƉćƚĞŶ�ϭϵϱϬĞƌ�:ĂŚƌĞŶ�ǌƵƌ�ŐćŶŐŝŐĞŶ�WƌĂǆŝƐ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ǀŽŶ�ƉƌćŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�sĞƌƐƵĐŚƐƌĞŝŚĞŶ͘�Kď�ĂƵĐŚ�dŚĂůŝĚŽŵŝĚ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�ĚĂŵĂůƐ�ƺďůŝĐŚĞŶ�WƌŽǌĞĚĞƌĞ�ĂŶ�ƐĐŚǁĂŶŐĞƌĞŶ�dŝĞƌĞŶ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ�ǁƵƌĚĞ͕�ǁĞƌĚĞŶ�ǁŝƌ�ŶŝĞ�ŵŝƚ�
^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚ�ĞƌĨĂŚƌĞŶ͗�^ćŵƚůŝĐŚĞ�sĞƌƐƵĐŚƐƉƌŽƚŽŬŽůůĞ� ĚĞƌ�&ŝƌŵĂ�'ƌƺŶĞŶƚŚĂů ǁƵƌĚĞŶ�ǌĞƌƐƚƂƌƚ͘

� ϯ͘�DĞŚƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŚćƚƚĞŶ�ĚŝĞ�ͣ�ŽŶƚĞƌŐĂŶͲdƌĂŐƂĚŝĞ͞�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌŚŝŶĚĞƌŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘�EĂĐŚĚĞŵ�ĚŝĞ�&ŽůŐĞŶ�ǀŽŶ�dŚĂůŝĚŽŵŝĚ�ďĞǁŝĞƐĞŶ�ǁĂƌĞŶ͕�ďĞŐĂŶŶĞŶ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚĞŶ�ǌƵƌ�dĞƌĂƚŽŐĞŶŝƚćƚ ǀŽŶ�dŚĂůŝĚŽŵŝĚ�ďĞŝ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ� dŝĞƌĂƌƚĞŶ͗

� �ŝĞ�&ŝƌŵĂ�'ƌƺŶĞŶƚŚĂů ƐĞůďƐƚ�ǀĞƌƐƵĐŚƚĞ�ϭϵϲϮ͕�ĚŝĞ�ƚĞƌĂƚŽŐĞŶĞŶ��ĨĨĞŬƚĞ�ǀŽŶ�dŚĂůŝĚŽŵŝĚ�ĂŶ�DćƵƐĞŶ͕�ZĂƚƚĞŶ�ƵŶĚ�<ĂŶŝŶĐŚĞŶ�ŶĂĐŚǌƵǁĞŝƐĞŶ͘��ŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǁĂƌĞŶ�ŶĞŐĂƚŝǀ͘

� �ĂŚůƌĞŝĐŚĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐĂƌďĞŝƚĞŶ�ĚĞƌ�&ŽůŐĞũĂŚƌĞ�ďĞƐƚćƚŝŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�DćƵƐĞ͕�ZĂƚƚĞŶ�ŽĚĞƌ�,ĂŵƐƚĞƌ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�tŝƌŬƐƚŽĨĨ�ŶŝĐŚƚ�ŝŶ�ŐůĞŝĐŚĞƌ�tĞŝƐĞ�ƌĞĂŐŝĞƌĞŶ�ǁŝĞ�ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚ͘�<ŽŶŐĞŶŝƚĂůĞ�^ĐŚćĚĞŶ�ƚƌĞƚĞŶ�ŶƵƌ�ƐƉŽƌĂĚŝƐĐŚ�ƵŶĚ�ƵŶƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚ�ĂƵĨ�ƵŶĚ�ůŝĞĨĞƌŶ�ŬĞŝŶĞŶ�,ŝŶǁĞŝƐ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚƐďŝůĚ�ĚĞƌ�
WŚŽŬŽŵĞůŝĞ ;DŝƐƐďŝůĚƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�'ůŝĞĚŵĂƘĞŶͿ͕�ĚĂƐ�Ĩƺƌ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ�dŚĂůŝĚŽŵŝĚͲŐĞƐĐŚćĚŝŐƚĞ�EĞƵŐĞďŽƌĞŶĞ�ĐŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐƚŝƐĐŚ�ŝƐƚ͘�DćƵƐĞ͕�ĚĞŶĞŶ�dŚĂůŝĚŽŵŝĚ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�<ŽŶǌĞŶƚƌĂƚŝŽŶ� ǀŽŶ�ϰϬϬϬ�ŵŐͬŬŐ�ǀĞƌĂďƌĞŝĐŚƚ�ǁƵƌĚĞ͕�ǌĞŝŐƚĞŶ�ŬĞŝŶĞ�dŚĂůŝĚŽŵŝĚͲƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚĞŶ�ƚĞƌĂƚŽŐĞŶĞŶ��ĨĨĞŬƚĞ͘��Ğŝŵ�
DĞŶƐĐŚ�ƌĞŝĐŚƚĞŶ�Ϭ͕ϱ�ŵŐͬŬŐ͘

� EŝĐŚƚͲŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ� WƌŝŵĂƚĞŶ�ƌĞĂŐŝĞƌƚĞŶ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�sĞƌĂďƌĞŝĐŚƵŶŐ�ǀŽŶ�dŚĂůŝĚŽŵŝĚ�ĚĞŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ćŚŶůŝĐŚ͗�WŚŽŬŽŵĞůŝĞ ŬŽŶŶƚĞ�ĂůƐ�ĨƌƵĐŚƚƐĐŚćĚŝŐĞŶĚĞ�&ŽůŐĞ�ŶĂĐŚŐĞǁŝĞƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘�tĞŝƚĞƌĨƺŚƌĞŶĚĞ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ�ϭϱ�ďĞŬĂŶŶƚĞŶ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�dĞƌĂƚŽŐĞŶĞŶ�ĂŶ�ŶŝĐŚƚͲŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�
WƌŝŵĂƚĞŶ�ǌĞŝŐƚĞŶ�ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ�ĚĞƌĞŶ�hŶǌƵůćŶŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ĂůƐ�DŽĚĞůů�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ͗�EƵƌ�ϴ�ĚŝĞƐĞƌ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞ�ĞƌǌĞƵŐƚĞŶ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�ĞŝŶĞƌ�WƌŝŵĂƚĞŶƐƉĞǌŝĞƐ�ƚĞƌĂƚŽŐĞŶĞ��ĨĨĞŬƚĞ͘��ŝĞ�ĂŶĚĞƌĞŶ�ϳ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĨƌƵĐŚƚƐĐŚćĚŝŐĞŶĚĞŶ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞ�ǌĞŝŐƚĞŶ�ŬĞŝŶĞ�ĚĞƌĂƌƚŝŐĞŶ�&ŽůŐĞŶ�Ĩƺƌ�
ĚŝĞ�ŶŝĐŚƚͲŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ� WƌŝŵĂƚĞŶ͘

� �ŝĞ�ǁŽŚů�ŵĞŝƐƚ�ǌŝƚŝĞƌƚĞ� dŝĞƌƌĂƐƐĞ͕�ǁĞůĐŚĞ�ĚŝĞ�dĞƌĂƚŽŐĞŶŝƚćƚ ǀŽŶ�dŚĂůŝĚŽŵŝĚ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ǁŝĚĞƌƐƉŝĞŐĞůƚĞ͕�ŝƐƚ�ĚŝĞ�<ĂŶŝŶĐŚĞŶƌĂƐƐĞ�ͣ tĞŝƘĞƌ�EĞƵƐĞĞůćŶĚĞƌ͗͞�WŚŽŬŽŵĞůŝĞ ŝŵ�EĂĐŚǁƵĐŚƐ�ƚƌĂƚ�ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ�ĞƌƐƚ�ĚĂŶŶ�ĂƵĨ͕�ǁĞŶŶ�ĚĞƌ�DƵƚƚĞƌ�ĚŝĞ�Ϯϱ�ďŝƐ�ϯϬϬĨĂĐŚĞ��ŽƐŝƐ�ǀĞƌĂďƌĞŝĐŚƚ�ǁƵƌĚĞ͕�ĚŝĞ�
ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǌƵ�&ƌƵĐŚƚƐĐŚćĚĞŶ�ĨƺŚƌƚĞ͘�tĂƐ�ũĞŐůŝĐŚĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐĞƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ�ǌƵŵ�dŚĂůŝĚŽŵŝĚͲ^ŬĂŶĚĂů�ƌĞůĂƚŝǀŝĞƌƚ͕�ŝƐƚ�ĚŝĞ�dĂƚƐĂĐŚĞ͕ ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�Ăŵ�dŝĞƌ�E��,�ĚĞƌ�ͣ�ŽŶƚĞƌŐĂŶͲdƌĂŐƂĚŝĞ͞�ƐƚĂƚƚĨĂŶĚ͘��͘Ś͘�ĚŝĞ�&ŽƌƐĐŚĞƌ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ŐĞǌŝĞůƚ�Ăŵ�dŝĞƌ�ŶĂĐŚ�DĞŶƐĐŚͲćŚŶůŝĐŚĞŶ�
ƚĞƌĂƚŽŐĞŶĞŶ�^ĐŚćĚĞŶ�ƐƵĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĨĂŶĚĞŶ�ĚŝĞƐĞ�ŝŶ�ŶƵƌ�ĞŝŶŝŐĞŶ�ǁĞŶŝŐĞŶ�^ƉĞǌŝĞƐ͘��͘Ś͘�ǌƵŐůĞŝĐŚ͗�/ŵ�sŽƌĨĞůĚ�ĚŝĞƐĞ�ŵƂŐůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ��/E��ƌŝĐŚƚŝŐĞ�^ƉĞǌŝĞƐ�ǌƵ�ĨŝŶĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞŶ�tŝƌŬƐƚŽĨĨ�ŝŶ�ćŚŶůŝĐŚĞƌ� &Žƌŵ�ƌĞĂŐŝĞƌƚ�ǁŝĞ�ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚ͕�ďůĞŝďƚ�ƌĞŝŶĞƌ� �ƵĨĂůů͘��ŝŶ�DĞŚƌ ĂŶ dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ŚćƚƚĞ�
ĨŽůŐůŝĐŚ�ŝŶ�ĚĞŶ�ϭϵϱϬĞƌ�:ĂŚƌĞŶ�ǌƵ�ĞŝŶĞŵ��ƵƌĐŚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ĂŶ��ĂƚĞŶ�ŐĞĨƺŚƌƚ͘��ƵĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�ŚĞƵƚŝŐĞŵ�tŝƐƐĞŶƐƐƚĂŶĚ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�ŚĞƵƚŝŐĞŶ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞŶ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ ŚćƚƚĞŶ�ĚŝĞ�ĨƌƵĐŚƚƐĐŚćĚŝŐĞŶĚĞŶ�&ŽůŐĞŶ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ǀŽƌŚĞƌŐĞƐĂŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘

� ϰ͘�hŶĚ͗�,ĞƵƚŝŐĞ�dĞƌĂƚŽŐĞŶŝƚćƚƐƚĞƐƚƐ ďĂƐŝĞƌĞŶ�ŝŵŵĞƌ�ŶŽĐŚ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�ŝƌƌƚƺŵůŝĐŚĞŶ� �ŶŶĂŚŵĞ͕�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĂƵƐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ǁćƌĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƺďĞƌƚƌĂŐďĂƌ͘��ůůĞŝŶ�ĚŝĞ�dĂƚƐĂĐŚĞ͕�ĚĂƐƐ�ŶĞƵŶ�ǀŽŶ�ǌĞŚŶ�ŶĞƵĞŶ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞŶ�ŝŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�sĞƌƐƵĐŚĞŶ�ǀĞƌƐĂŐĞŶ͕�ĚĂ�ĚŝĞ�
�ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĂƵƐ�ĚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ĚŝĞ�ZĞĂŬƚŝŽŶĞŶ�ĚĞƐ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�KƌŐĂŶŝƐŵƵƐ�ǁŝĚĞƌƐƉŝĞŐĞůŶ͕�ƐƉƌŝĐŚƚ��ćŶĚĞ͘��Ğƌ�^ĐŚůƵƐƐ͕�ĚĞŶ ĚŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ĚĂƌĂƵƐ�ǌŝĞŚĞŶ͕�ŝƐƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚĂƐ�ŝĚĞĂůĞ�DŽĚĞůů�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŶƵƌ�ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚ�ƐĞůďƐƚ�ƐĞŝŶ�ŬĂŶŶ͘��ŝĞƐ�ǀĞƌŚŝŶĚĞƌĞ�ĂƵĐŚ͕�ĚĂƐƐ�
ŵƂŐůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŚŽĐŚǁŝƌŬƐĂŵĞ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞ�ĚƵƌĐŚ�ͣĨĂůƐĐŚĞ͞��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�Ăŵ�dŝĞƌ�ǀĞƌůŽƌĞŶ�ŐĞŚĞŶ͘

� YƵĞůůĞ͗�'ƌĞĞŬ͕�Z͖͘�^ŚĂŶŬƐ �͕E͘�ĂŶĚ ZŝĐĞ͕�D͘�: �͘;ϮϬϭϭͿ͗�dŚĞ�,ŝƐƚŽƌǇ ĂŶĚ /ŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ŽĨ dĞƐƚŝŶŐ dŚĂůŝĚŽŵŝĚĞ ŽŶ��ŶŝŵĂůƐ͘�dŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ WŚŝůŽƐŽƉŚǇ͕�^ĐŝĞŶĐĞ�Θ�>Ăǁ͕�sŽů͘�ϭϭ͕�Ɖ͘�ϭͲϯϮ͘



�ƐƉŝƌŝŶ͗�DĞŶƐĐŚͲdŝĞƌͲhŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚ
� �ŵ��ĞŝƐƉŝĞů�ǀŽŶ��ƐƉƌŝŶ ǌĞŝŐƚ�ĚĞƌ��ƵƚŽƌ�ĞŝŶĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�ŝŵ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚƐũŽƵƌŶĂů��d>��ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚĞŶ�^ƚƵĚŝĞ͕�ĚĂƐƐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŬŽŶƚƌĂƉƌŽĚƵŬƚŝǀ� ƐŝŶĚ͕�ĚĂ ƐŝĞ�tŝƌŬƵŶŐĞŶ�Ăŵ�

DĞŶƐĐŚĞŶ�ĨĂůƐĐŚ�ǀŽƌĂƵƐƐĂŐĞŶ͘�

�ĞŶ�ϭϭϬ͘� :ĂŚƌĞƐƚĂŐ�ĚĞƌ�DĂƌŬƚĞŝŶĨƺŚƌƵŶŐ� ǀŽŶ��ƐƉŝƌŝŶ�ŶƵƚǌƚĞ�ĚĞƌ�dŽǆŝŬŽůŽŐĞ�dŚŽŵĂƐ�,ĂƌƚƵŶŐ͕� Ƶŵ�<ƌŝƚŝŬ�ĂŶ�ĚĞŶ�DĞƚŚŽĚĞŶ�ĚĞƌ�^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐďĞƵƌƚĞŝůƵŶŐ�ǀŽŶ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞůŶ�ǌƵ�
ƺďĞŶ͕�ĚĞŶŶ�ŝŶ�ŬĞŝŶĞŵ�ĂŶĚĞƌĞŶ�&ĂĐŚŐĞďŝĞƚ�ĚĞƌ��ŝŽǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ�ŶŽĐŚ�ŚĞƵƚĞ�ĚŝĞƐĞůďĞŶ��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ� ǁŝĞ�ǀŽƌ�ϰϬ� ďŝƐ�ϲϬ� :ĂŚƌĞŶ͘

� tćƌĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ϭϴϵϵ� ďĞƌĞŝƚƐ�^ƚĂŶĚĂƌĚŵĞƚŚŽĚĞ�ǌƵƌ�ZŝƐŝŬŽďĞǁĞƌƚƵŶŐ�ǀŽŶ�ŶĞƵĞŶ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞůŶ�ŐĞǁĞƐĞŶ͕�ŝƐƚ�ĞƐ�ŶĂĐŚ��ƵƐƐĂŐĞ�ĚĞƐ��ƵƚŽƌƐ�ƐĞŚƌ�ƵŶǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶ ůŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ��ƐƉŝƌŝŶ�
ƺďĞƌŚĂƵƉƚ�ďŝƐ�ǌƵ�ĚĞŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞŶ�;Ě͘�Ś͘�^ƚƵĚŝĞŶ�ŵŝƚ�ĨƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ͕�ŐĞƐƵŶĚĞŶ�WƌŽďĂŶĚĞŶ�ďǌǁ͘�WĂƚŝĞŶƚĞŶͿ�ŐĞƐĐŚĂĨĨƚ�ŚćƚƚĞ͘��ĞŶŶ�ĚĂƐ�ZŝƐŝŬŽƉƌŽĨŝů�ǀŽŶ��ƐƉŝƌŝŶ�ŬůŝŶŐƚ�ŶŝĐŚƚ�ŐĞƌĂĚĞ�
ǀŝĞůǀĞƌƐƉƌĞĐŚĞŶĚ͗
Ͳ ŐĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐƐĐŚćĚůŝĐŚ�ďĞŝŵ�sĞƌƐĐŚůƵĐŬĞŶ
Ͳ ƌĞŝǌƚ�ĚŝĞ��ƵŐĞŶ͕��ƚŵƵŶŐƐŽƌŐĂŶĞ�ƵŶĚ�,ĂƵƚ
Ͳ ŶŝĐŚƚ�ŬƌĞďƐĞƌƌĞŐĞŶĚ͕�ĂďĞƌ�ͲĨƂƌĚĞƌŶĚ�ŵŝƚ�ƵŶŬůĂƌĞƌ�ĞƌďŐƵƚƐĐŚćĚŝŐĞŶĚĞƌ�tŝƌŬƵŶŐ
Ͳ ĞŵďƌǇŽŶĂůĞ�&ĞŚůďŝůĚƵŶŐĞŶ�ďĞŝ�<ĂƚǌĞ͕�,ƵŶĚ͕��ĨĨĞ͕�DĂƵƐ͕�<ĂŶŝŶĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ZĂƚƚĞ

� dƌŽƚǌ�ĂŶŐĞďůŝĐŚĞƌ�ĞƌďŐƵƚƐĐŚćĚŝŐĞŶĚĞƌ�tŝƌŬƵŶŐ�ƵŶĚ�EĂĐŚǁĞŝƐ�ǀŽŶ�DŝƐƐďŝůĚƵŶŐĞŶ�ďĞŝ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�dŝĞƌĂƌƚĞŶ�ǁŝƌĚ��ƐƉŝƌŝŶ�ŚĞƵƚǌƵƚĂŐĞ�Ƶ͘Ă͘�^ĐŚǁĂŶŐĞƌĞŶ�ǀĞƌĂďƌĞŝĐŚƚ͕�ĚŝĞ�ƵŶƚĞƌ�
WƌćĞŬůĂŵƉƐŝĞ�ůĞŝĚĞŶ�;�ůƵƚŚŽĐŚĚƌƵĐŬĞƌŬƌĂŶŬƵŶŐ� ŝŶ�ĚĞƌ�^ĐŚǁĂŶŐĞƌƐĐŚĂĨƚ�ŵŝƚ�ǀĞƌŵĞŚƌƚĞƌ�WƌŽƚĞŝŶĂƵƐƐĐŚĞŝĚƵŶŐͿ͘�hŶĚ�ĚĂƐ�ǌƵ�ƌĞĐŚƚ͕�ĚĞŶŶ�ĞŝŶĞ�DĞƚĂĂŶĂůǇƐĞ�;ƐƚĂƚŝƐƚŝƐĐŚĞ��ŶĂůǇƐĞ�
ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞƌ�ǀŽƌĂŶŐĞŐĂŶŐĞŶĞƌ�^ƚƵĚŝĞŶͿ�ŬŽŶŶƚĞ�ǌĞŝŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ďĞŝ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŬĞŝŶ�ĞƌŚƂŚƚĞƐ�ZŝƐŝŬŽ�Ĩƺƌ�DŝƐƐďŝůĚƵŶŐĞŶ�ďĞƐƚĞŚƚ͘

� 	ŚŶůŝĐŚĞ��ŝƐŬƌĞƉĂŶǌĞŶ�ďĞƐƚĞŚĞŶ�ďĞŝ�ǀŝĞůĞŶ�ŐƵƚ�ďĞŬĂŶŶƚĞŶ�ƵŶĚ�ǀŝĞů�ǀĞƌƐĐŚƌŝĞďĞŶĞŶ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞůŶ͖�WĂƌĂĐĞƚĂŵŽů�ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�ŝƐƚŬƌĞďƐĞƌƌĞŐĞŶĚ�ďĞŝ�EĂŐĞƌŶ͖�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�
ŬŽŶŶƚĞ�ĚŝĞƐĞ�tŝƌŬƵŶŐ�ŶŝĐŚƚ�ĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘

� �ŝĞƐ�ĨƺŚƌƚ�ĚĞŶ��ƵƚŽƌ�ǌƵ�ĚƌĞŝ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞŶ�<ƌŝƚŝŬƉƵŶŬƚĞŶ�ĚĞƐ�ϯZͲWƌŝŶǌŝƉƐ͘��ŝĞ�ĚƌĞŝ�Z�ƐƚĞŚĞŶ�Ĩƺƌ�ͣZĞƉůĂĐĞ͕�ZĞĚƵĐĞ͕�ZĞĨŝŶĞ͞�ƵŶĚ�ƐŽůůĞŶ�ĞŝŶĞŶ��ŶƐĂƚǌ�ĚĂƌƐƚĞůůĞŶ͕�Ƶŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŝŶ�
ĚĞƌ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ǌƵ�ĞƌƐĞƚǌĞŶ͕�ǌƵ�ƌĞĚƵǌŝĞƌĞŶ�ďǌǁ͘�ĚĂƐ�>ĞŝĚ�ĚĞƌ�dŝĞƌĞ�ǌƵ�ǀĞƌƌŝŶŐĞƌŶ͘�,ĂƌƚƵŶŐ� ĨƺŐƚ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶ�ǀŝĞƌƚĞƐ�Z�ŚŝŶǌƵ͗�ZĞĂůŝƐŵƵƐ͘�hŶĚ�Ğƌ�ǁĂŐƚ�ĚĞŶ�ZĞĂůŝƚćƚƐĐŚĞĐŬ�ĚĞƌ�ŚĞƵƚǌƵƚĂŐĞ�
ŐćŶŐŝŐĞŶ�^ƵďƐƚĂŶǌͲdĞƐƚƵŶŐ͕�ĚŝĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�DĂƌŬƚǌƵůĂƐƐƵŶŐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĂůƐ�ͣ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐƉƌƺĨƵŶŐ͞�ǀŽƌƐĐŚƌĞŝďƚ͕�ŽŚŶĞ�ĚĂƐƐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ũĞŵĂůƐ�ĂƵĨ�ŝŚƌĞ��ƵƐƐĂŐĞŬƌĂĨƚ�ŚŝŶ�ƺďĞƌƉƌƺĨƚ�
ǁŽƌĚĞŶ�ƐŝŶĚ͘

� �ƌƐƚĞƌ�ZĞĂůŝƚćƚƐĐŚĞĐŬ͗�Z���,͗��ŝĞ��h��ŚĞŵŝŬĂůŝĞŶǀĞƌŽƌĚŶƵŶŐ�Z���,�;ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ͕��ƵƚŚŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ZĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ ŽĨ �ŚĞŵŝĐĂůƐͿ�ŚĂƚ�ǌƵŵ��ŝĞů͕�ŶƵƌ�ŶŽĐŚ��ŚĞŵŝŬĂůŝĞŶ�ŝŶ�
hŵůĂƵĨ�ǌƵ�ďƌŝŶŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ǌƵǀŽƌ�ƌĞŐŝƐƚƌŝĞƌƚ�ƵŶĚ�ŐĞƉƌƺĨƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƐŝŶĚ͘��ŝĞ�ŵĞŝƐƚĞŶ��ĂƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĂǌƵ�ŵŝƚ�,ŝůĨĞ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ŐĞǁŽŶŶĞŶ͘�/ŶŝƚŝĂů�ǁƵƌĚĞŶ�ĐĂ͘�ϭϴϬ͘ϬϬϬ�
sŽƌƌĞŐŝƐƚƌŝĞƌƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�Ϯϳ͘ϬϬϬ� &ŝƌŵĞŶ�Ĩƺƌ�ϯϬ͘ϬϬϬ� ^ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ĞƌǁĂƌƚĞƚ͘��ŵ��ŶĚĞ�ĚĞƌ�sŽƌƌĞŐŝƐƚƌŝĞƌƵŶŐƐƉŚĂƐĞ�ŝŵ��ĞǌĞŵďĞƌ�ϮϬϬϴ� ůĂŐĞŶ�ĚŝĞ��ĂŚůĞŶ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚ�ŚƂŚĞƌ�;Ϯ͕ϳ�DŝŽ͘�
sŽƌƌĞŐŝƐƚƌŝĞƌƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�ϲϱ͘ϬϬϬ� &ŝƌŵĞŶ�Ĩƺƌ�ϭϰϰ͘ϬϬϬ� ^ƵďƐƚĂŶǌĞŶͿ͘��ĂƐ�Z���,Ͳ^ǇƐƚĞŵ�ŝƐƚ�ŵŝƚ�ĚĞƌǌĞŝƚŝŐĞŶ�dŽǆŝŬŽůŽŐŝĞͲDĞƚŚŽĚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵ�ďĞǁćůƚŝŐĞŶ͕�ƐŽ�ĚĞƌ��ƵƚŽƌ͘��ŝŶĞ��ƌǁĞŝƚĞƌƵŶŐ�
ĚĞƐ�WƌŽŐƌĂŵŵƐ�ƐĞŝ�ĚĞŵŶĂĐŚ�ƵŶǀĞƌŵĞŝĚůŝĐŚ�ƵŶĚ�ĞƐ�ŐćďĞ�ŬĞŝŶĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͕�ĚŝĞƐ�ŽŚŶĞ��ůƚĞƌŶĂƚŝǀŵĞƚŚŽĚĞŶ�ǌƵ�ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ͘



� �ǁĞŝƚĞƌ�ZĞĂůŝƚćƚƐĐŚĞĐŬ͗��ŝĞ��ŝŐŶƵŶŐ�ĚĞƌ�ĚĞƌǌĞŝƚŝŐĞŶ�dŽǆŝŬŽůŽŐŝĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ƐŝŶĚ�ĂƵĐŚ�ŝŵ�Ϯϭ͘�:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ�
ŶŽĐŚ�ͣ'ŽůĚƐƚĂŶĚĂƌĚ͞�ďĞŝ�ĚĞƌ�ZŝƐŝŬŽďĞƵƌƚĞŝůƵŶŐ�ǀŽŶ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞůŶ͕�ƵŶĚ�ĚĂƐ͕�ŽďǁŽŚů�ĚŝĞ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞŬƌĂĨƚ�ǀŽŶ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ŶŝĞ�ǀĂůŝĚŝĞƌƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝƐƚ͘��͘�Ś͘�ďŝƐŚĞƌ�ǁƵƌĚĞ�ŶŝĐŚƚ�ƺďĞƌƉƌƺĨƚ�ŽĚĞƌ�ŐĂƌ�ŶĂĐŚŐĞǁŝĞƐĞŶ͕�Žď�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ƺďĞƌŚĂƵƉƚ�ŐĞĞŝŐŶĞƚ�ƐŝŶĚ͕�Ƶŵ�ZĞĂŬƚŝŽŶĞŶ�ĚĞƐ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�KƌŐĂŶŝƐŵƵƐ�;ǌ͘��͘�ZĞĂŬƚŝŽŶĞŶ�ĂƵĨ�
�ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞůͿ�ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚ�ƐŝĐŚĞƌ�ǀŽƌŚĞƌǌƵƐĂŐĞŶ͘��ĞŶŶŽĐŚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŶĞƵĞ�;ƚŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĨƌĞŝĞͿ�DĞƚŚŽĚĞŶ�ĂŶ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ŐĞŵĞƐƐĞŶ͘��Ă͘�ϳϬй�ĚĞƌ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚĞŶ�ƚŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĨƌĞŝĞŶ�dĞƐƚƐ�ƐĐŚĞŝƚĞƌŶ�ĂŶ�ĚĞƌ�sĂůŝĚŝĞƌƵŶŐ͘�
,ĂƌƚƵŶŐ�ƐĐŚůćŐƚ�ĚĂŚĞƌ�ĞŝŶĞ�ĞǀŝĚĞŶǌďĂƐŝĞƌƚĞ�dŽǆŝŬŽůŽŐŝĞ�ǀŽƌ͕ �ćŚŶůŝĐŚ�ĚĞƌ�ĞǀŝĚĞŶǌďĂƐŝĞƌƚĞŶ�DĞĚŝǌŝŶ͕�Ě͘�Ś͕͘�ĞŝŶĞ�
tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ĂƵĨ�ĞŵƉŝƌŝƐĐŚĞ��ĞůĞŐĞ͕�ĂƵĨ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐĐŚĞ�ƵŶĚ�ďĞǁĞŝƐďĂƌĞ��ĂƚĞŶĞƌŚĞďƵŶŐ�Ɛƚƺƚǌƚ͘��ŝĞ�
ĚĞƌǌĞŝƚŝŐĞŶ�DŝƚƚĞů�ĚĞƌ�dŽǆŝŬŽůŽŐŝĞ�ƐŝŶĚ�ŶŝĐŚƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ĂŶƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ŐĞĞŝŐŶĞƚ͕�ĨŽůŐĞƌƚ�ĚĞƌ�
�ƵƚŽƌ͘

� �ƌŝƚƚĞƌ�ZĞĂůŝƚćƚƐĐŚĞĐŬ͗��ŝĞ��ŝŐŶƵŶŐ�ĚĞƌ�ĚĞƌǌĞŝƚŝŐĞŶ�ͣĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞŶ͞��ŶƐćƚǌĞ�;ϯZͿ�ƵŶĚ�ĚĞƌĞŶ�/ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĚŝĞ�
dŽǆŝŬŽůŽŐŝĞ͘��ĂƐ��ŝŶĨƺŚƌĞŶ�ͣ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƌ͞�dĞƐƚŵĞƚŚŽĚĞŶ�ƐŽůůƚĞ�ŶĂĐŚ��ƵƐƐĂŐĞ�ĚĞƐ��ƵƚŽƌƐ�ŐĞŶƵƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�Ƶŵ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ƵŶĚ�dŝĞƌůĞŝĚ ǌƵ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌŶ͘�^ŽůĂŶŐĞ�ũĞĚŽĐŚ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ĂŶ�ĚĞƌ��ĞŶŬǁĞŝƐĞ�ĨĞƐƚŐĞŚĂůƚĞŶ�ǁŝƌĚ͕�
ĞŝŶĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ĚŝƌĞŬƚ�ĚƵƌĐŚ�ĞŝŶĞ�ĂŶĚĞƌĞ�DĞƚŚŽĚĞ�ǌƵ�ĞƌƐĞƚǌĞŶ͕�ŬƂŶŶĞŶ�ĂƌƚƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚĞ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�ƵŶĚ�
ĚĂŵŝƚ�ĚŝĞ�ďĞŐƌĞŶǌƚĞ��ƵƐƐĂŐĞŬƌĂĨƚ�ŶŝĐŚƚ�ƺďĞƌǁƵŶĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ĂŚĞƌ�ƐĞŝ�ĞƐ�ŶƂƚŝŐ͕�ƺďĞƌ�ŶĞƵĞ�ZĞĨĞƌĞŶǌĞŶ�
;sĞƌŐůĞŝĐŚƐͲͬ�ĞǌƵŐƐƐǇƐƚĞŵĞͿ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�sĂůŝĚŝĞƌƵŶŐ�ŶĂĐŚǌƵĚĞŶŬĞŶ͕�ƐƚĂƚƚ�ĂŶ�ĚĞƌ�dŽǆŝŬŽůŽŐŝĞ�ĚĞƌ�sĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚ�ǌƵ�
ŚćŶŐĞŶ͘

� YƵĞůůĞ͗�,ĂƌƚƵŶŐ�d͘ ͗�WĞƌ�ĂƐƉŝƌŝŶ ĂĚ�ĂƐƚƌĂ͖��d>��ϮϬϬϵ�;ϯϳͿ͗�ϰϱͲϰϳ



tŝƌ�ƐŝŶĚ�ŬĞŝŶĞ�ϳϬͲŬŐͲZĂƚƚĞ
� dŽǆŝŬŽůŽŐĞ�Śćůƚ�ĚŝĞ�ŚĞƵƚŝŐĞ�WƌĂǆŝƐ�ĚĞƌ�'ŝĨƚƉƌƺĨƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�ƺďĞƌŚŽůƵŶŐƐďĞĚƺƌĨƚŝŐ�ƵŶĚ�ǌĞŝŐƚ�̂ ƚƌĂƚĞŐŝĞŶ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�dŽǆŝŬŽůŽŐŝĞ�ĚĞƐ�Ϯϭ �͘:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚƐ�ĂƵĨ

� WƌŽĨĞƐƐŽƌ�dŚŽŵĂƐ�,ĂƌƚƵŶŐ�ŝƐƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�Ĩƺƌ�WŚĂƌŵĂŬŽůŽŐŝĞ�ƵŶĚ�dŽǆŝŬŽůŽŐŝĞ�ĂŶ�ĚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ�<ŽŶƐƚĂŶǌ͕�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ƵŶĚ�>ĞŚƌƐƚƵŚůŝŶŚĂďĞƌ�ĂŶ�ĚĞƌ�:ŽŚŶ�,ŽƉŬŝŶƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ��ĂůƚŝŵŽƌĞ�;h^�Ϳ�ƵŶĚ��ŝƌĞŬƚŽƌ�ĚĞƐ�:ŽŚŶ�
,ŽƉŬŝŶƐ��ĞŶƚƌƵŵƐ�Ĩƺƌ��ůƚĞƌŶĂƚŝǀŵĞƚŚŽĚĞŶ�ǌƵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ �͘�ƌ�ŬƌŝƚŝƐŝĞƌƚ�ŝŶ�ĚĞŵ�ƌĞŶŽŵŵŝĞƌƚĞŶ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚƐŵĂŐĂǌŝŶ�EĂƚƵƌĞΎ�ĚŝĞ�ŚĞƵƚĞ�ƺďůŝĐŚĞŶ�'ŝĨƚƉƌƺĨƵŶŐĞŶ�;dŽǆŝŬŽůŽŐŝĞͿ�ƵŶĚ�ďĞĨĂƐƐƚ�ƐŝĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�&ƌĂŐĞ͕�Žď�ĚŝĞ�
ŐĞŐĞŶǁćƌƚŝŐĞ�WƌĂǆŝƐ͕�ĐŚĞŵŝƐĐŚĞ�̂ ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ŵŝƚ�dŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞŶ�ĂƵĨ�'ŝĨƚǁŝƌŬƵŶŐ�ǌƵ�ƉƌƺĨĞŶ͕�Ĩƺƌ�Z���,͕�ĚĞŵ�ďŝƐŚĞƌ�ŐƌƂƘƚĞŶ��hͲ^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐƉƌŽŐƌĂŵŵ͕�ĂƵƐƌĞŝĐŚƚ �͘/ŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƌ��hͲZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�Z���,�ƐŽůůĞŶ�ϯϬ͘ϬϬϬ�
^ƵďƐƚĂŶǌĞŶ͕�ĚŝĞ�ǀŽƌ�ϭϵϴϭ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĂƌŬƚ�ŐĞŬŽŵŵĞŶ�ƐŝŶĚ͕�ĂƵĨ�ŝŚƌĞ�'ĞĨćŚƌůŝĐŚŬĞŝƚ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ �͘�ĂďĞŝ�ŐƌĞŝĨƚ�ĚŝĞ��h�ŐƌƂƘƚĞŶƚĞŝůƐ�ĂƵĨ�ĂůƚŚĞƌŐĞďƌĂĐŚƚĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ǌƵƌƺĐŬ �͘

�Ğƌ��ƵƚŽƌ�ĚĞƐ��ƌƚŝŬĞůƐ�ǁĞŝƐƚ�ĂƵĨ�ƐĐŚŽŶ�ůĂŶŐĞ�ďĞŬĂŶŶƚĞ�hŶǌƵůćŶŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ĚĞƌ�ĂŶŐĞǁĞŶĚĞƚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŚŝŶ �͗DĞŶƐĐŚĞŶ�ƐŝŶĚ�ŬĞŝŶĞ�ϳϬͲŬŐͲZĂƚƚĞŶ͘�tŝƌ�ůĞďĞŶ�ŝŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�hŵŐĞďƵŶŐĞŶ�ĂůƐ�>ĂďŽƌƚŝĞƌĞ͕�ůĞďĞŶ�ůćŶŐĞƌ�ĂůƐ�
ĚŝĞƐĞ�ƵŶĚ�ŚĂďĞŶ�ĞŝŶĞŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�̂ ƚŽĨĨǁĞĐŚƐĞů͘��ůƐ��ĞŝƐƉŝĞůĞ�ŶĞŶŶƚ�Ğƌ�ĚĞŶ�>�ϱϬͲdĞƐƚ͕�ĚŝĞ�'ŝĨƚŵĞŶŐĞ͕�ĚŝĞ�ϱϬ�й�ĚĞƌ�sĞƌƐƵĐŚƐƚŝĞƌĞ�ƚƂƚĞƚ͕�ƵŶĚ�ĞŝŶĞŶ�,ĂƵƚƌĞŝǌƵŶŐƐƚĞƐƚ͕�ĚŝĞ�ŶƵƌ�ƐĞŚƌ�ƐĐŚůĞĐŚƚ�ŝŶ�ŝŚƌĞŶ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ�ďĞŝ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ǌ͘��͘�ZĂƚƚĞŶ�ĂůƐ�ŐćŶŐŝŐĞŶ�ͣ DŽĚĞůůĞŶ �͞ƺďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵĞŶ͘�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�,ĂƌƚƵŶŐ�ĨƌĂŐƚ�ƐŽŵŝƚ�ǌƵ�ƌĞĐŚƚ �͗tŝĞ�ĂƵƐƐĂŐĞŬƌćĨƚŝŐ�ƵŶĚ�ͩ ďƌĂƵĐŚďĂƌ �ͨƐŝŶĚ�ĚŝĞƐĞ�ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞŶ�ͩ dŝĞƌŵŽĚĞůůĞ͍ͨ

�Ă�ǌƵĚĞŵ�ĂůůĞ�ŵƂŐůŝĐŚĞŶ��ĨĨĞŬƚĞ�ŐĞƉƌƺĨƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŽůůĞŶ͕�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ�dĞƐƚƉůĂŶƵŶŐ�ͣ ŬŽŶƐĞƌǀĂƚŝǀ͞�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͕�ĂůƐŽ�ŚŽŚĞ�ƵŶĚ�ŚƂĐŚƐƚĞ��ŽƐŝĞƌƵŶŐĞŶ�ũĞŶƐĞŝƚƐ�ĚĞƌ�ǁŝƌŬůŝĐŚ�ďĞŝ�sĞƌŐŝĨƚƵŶŐĞŶ�ǀŽƌŬŽŵŵĞŶĚĞŶ�ĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ͕�Ƶŵ�
ƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚ�tŝƌŬƵŶŐĞŶ�ƐĞŚĞŶ�ǌƵ�ŬƂŶŶĞŶ͘��ŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ƐƚŝŵŵĞŶ�ĚĂŚĞƌ�ŽĨƚ�ŶŝĐŚƚ�ŵŝƚ�ĚĞŶĞŶ�ƺďĞƌĞŝŶ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�tŝƌŬůŝĐŚŬĞŝƚ�Ăŵ�ŚćƵĨŝŐƐƚĞŶ�ǌƵ�ĞƌǁĂƌƚĞŶ�ƐŝŶĚ͘��ƵĚĞŵ�ǁĞƌĚĞŶ�ǀŝĞůĞ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ�'ŝĨƚǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�ŐůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ�
ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚ͘��ŝĞƐĞƐ�ĨƺŚƌƚ�ůĞŝĐŚƚ�ǌƵ�ĨĂůƐĐŚĞŶ��ƵŽƌĚŶƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�hƌƐĂĐŚĞ�ƵŶĚ�tŝƌŬƵŶŐ͘�hŶĚ�ĞƐ�ƐƚĞůůƚ�ƐŝĐŚ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�&ƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ�ǁŝƌŬůŝĐŚ�ŐĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐŐĞĨćŚƌĚĞŶĚĞŶ��ĨĨĞŬƚĞŶ͕�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�'ĞǁĞďƐƌĞŝǌƵŶŐ�ƵŶĚ��ĞƌƐƚƂƌƵŶŐ͕�
ĚŝĞ�ŐĞŵĞƐƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘

�ŝŶ�ĂůůŐĞŵĞŝŶĞƐ͕�ĂďĞƌ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵƐƐĂŐĞ�ũĞĚĞƐ�dĞƐƚĞƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƚŝƐĐŚĞƐ�WŚćŶŽŵĞŶ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�dĂƚƐĂĐŚĞ͕�ĚĂƐ�dĞƐƚĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�tŝƌŬƵŶŐĞŶ�ĞƌĨĂƐƐĞŶ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ĂƵĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞ�tŝƌŬƵŶŐĞŶ�ĂůƐ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ�ĂŶǌĞŝŐĞŶ�
ƵŶĚ�ĞĐŚƚĞ��ĨĨĞŬƚĞ�ƺďĞƌƐĞŚĞŶ͘�Eŝŵŵƚ�ŵĂŶ�ĂůƐ�ZĞĐŚĞŶďĞŝƐƉŝĞů͕�ǁŝĞ�WƌŽĨ͘�,ĂƌƚƵŶŐ�ĚŝĞƐ�ŝŵ��ƌƚŝŬĞů�ƚƵƚ͕�ŶƵƌ�ĚŝĞ�&ŽƌƚƉĨůĂŶǌƵŶŐƐͲ ƵŶĚ��ŵďƌǇŽŶĞŶƐĐŚćĚŝŐƵŶŐ͕�ĚŝĞ�ďĞŝ�ϱ͘ϱϬϬ��ůƚĐŚĞŵŝŬĂůŝĞŶ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŽůů͕�ů ŝĞŐƚ�ĚŝĞ�
dƌĞĨĨĞƌƋƵŽƚĞ�ŶƵƌ�ďĞŝ�ϲϬй͕�ŝŵ�'ĞŐĞŶƐĂƚǌ�ǌƵ�ϰϬ�й�ĨćůƐĐŚůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞ�ĂůƐ�ŐŝĨƚŝŐ�ĞŝŶŐĞƐƚƵĨƚĞŶ�̂ ƵďƐƚĂŶǌĞŶ͘�ϴϯ�ĚĞƌ�ϭϯϴ�ďĞŬĂŶŶƚ�ŐŝĨƚŝŐĞŶ�̂ ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŽ�ŐĞĨƵŶĚĞŶ͕�ĂďĞƌ�Ϯ͘ϭϰϱ�ƵŶŐŝĨƚŝŐĞ�̂ ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ŝƌƌƚƺŵůŝĐŚ�ǌƵ�'ŝĨƚ�
ĞƌŬůćƌƚ͘��Ğŝ�ĚĞƌ�ŚĞƌŬƂŵŵůŝĐŚĞŶ�sŽƌŐĞŚĞŶƐǁĞŝƐĞ�ǁŝƌĚ�ŶƵŶ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ�dŝĞƌĂƌƚ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ͘�sŽŶ�ĚĞŶ�ϯ͘ϮϳϮ��ŚĞŵŝŬĂůŝĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŵ�ĞƌƐƚĞŶ�dĞƐƚ�ŶĞŐĂƚŝǀ�ǁĂƌĞŶ͕�ǁĞƌĚĞŶ�ŶƵŶ�ǁĞŝƚĞƌĞ�ϭ͘ϯϬϵ�ǌƵŵ�'ŝĨƚ�ĞƌŬůćƌƚ͘�'ůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ�
ǁĞƌĚĞŶ�ŶƵƌ�ϯϯ�ǀŽŶ�ϱϱ�ŐŝĨƚŝŐĞŶ�̂ ƵďƐƚĂŶǌĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŵ�ĞƌƐƚĞŶ�dĞƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌŬĂŶŶƚ�ǁƵƌĚĞŶ͕�ĞƌĨĂƐƐƚ͘�/ŶƐŐĞƐĂŵƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŽŵŝƚ�ϭϭϲ�ǀŽŶ�ϭϯϴ�ĞĐŚƚĞŶ�'ŝĨƚĞŶ�ĞƌŬĂŶŶƚ͕�ƵŶĚ�ϯ͘ϰϱϰ�ƵŶŐŝĨƚŝŐĞ�̂ ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ǌƵ�'ŝĨƚĞŶ�ĞƌŬůćƌƚ�Ͳ ĞŝŶ�ĞŚĞƌ�
ǌǁĞŝĨĞůŚĂĨƚĞƐ�sĞƌŚćůƚŶŝƐ͘

�ŝŶĞ�ĞŝŶĨĂĐŚĞ�	ŶĚĞƌƵŶŐ�ďĞŝ�ĚĞƌ�dĞƐƚƵŶŐ�ǀŽŶ�̂ ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ǁƺƌĚĞ�ůĂƵƚ�,ĂƌƚƵŶŐ�ǌǁĞŝ��ŶƐćƚǌĞ�ŬŽŵďŝŶŝĞƌĞŶ �͗

ͻ�ZŽďŽƚĞƌĂƵƚŽŵĂƚŝƐŝĞƌƚĞ�sŝĞůĨĂĐŚƚĞƐƚƐ�;^ĐƌĞĞŶŝŶŐͿ�ǁƺƌĚĞŶ�ĚŝĞ�ŵƂŐůŝĐŚĞŶ�'ŝĨƚĞ�ǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐĞƌ�ŝĚĞŶƚŝĨŝǌŝĞƌĞŶ͕�ǁĂƐ�ƐĐŚŽŶ�ĂƵƐ�<ŽƐƚĞŶŐƌƺŶĚĞŶ�;ƐŝĐ͊Ϳ�ŝŶ�ǀŝƚƌŽ͕�ĂůƐŽ�ŵŝƚ�ƚŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĨƌĞŝĞŶ�sĞƌĨĂŚƌĞŶ͕�ŐĞƐĐŚŝĞŚƚ �͖
ͻ��ĞƐƚćƚŝŐƵŶŐ�ĚĞƌ�ŐĞƐĐƌĞĞŶƚĞŶ ^ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ŝŶ�Ĩƺƌ�ƐŝĞ�ŐĞĞŝŐŶĞƚĞŶ�/ŶͲǀŝƚƌŽͲdĞƐƚƐ

�ŝĞ�dĞƐƚƵŶŐ�ǀŽŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞŶ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞůŶ�ŝƐƚ�ŶŽĐŚ�ƉƌŽďůĞŵĂƚŝƐĐŚĞƌ�ĂůƐ�ĚŝĞ�ǀŽŶ��ŚĞŵŝŬĂůŝĞŶ͘��Ğŝ�ĚĞŶ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶƉƌƺĨƵŶŐĞŶ�Ĩćůůƚ ĞŝŶ�ŐƌŽƘĞƌ��ŶƚĞŝů�ĚĞƌ�̂ ƚŽĨĨĞ�;ϴͲϯϬйͿ�ĂůůĞŝŶ�ǁĞŐĞŶ�̂ ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐƉƌŽďůĞŵĞŶ�ďĞŝ�ĚĞƌ�
�ŶǁĞŶĚƵŶŐ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ʹ ŽďǁŽŚů�ƐŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ƵŶĂƵĨĨćůůŝŐ�ǁĂƌĞŶ͘�,ŝŶǌƵ�ŬŽŵŵĞŶ�ŶŽĐŚ�ĚŝĞ�̂ ƵďƐƚĂŶǌĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�tŝƌŬƵŶŐ�ǀĞƌƐĂŐĞŶ�ŽĚĞƌ�ďĞŝ�ĚĞŶĞŶ�ƐŝĐŚ�ĞƌƐƚ�ŶĂĐŚ�ĚĞƌ��ƵůĂƐƐƵŶŐ�ĚŝĞ�ƵŶĞƌǁƺŶƐĐŚƚĞŶ�
^ĞŝƚĞŶ�ǌĞŝŐĞŶ͕�ǁŝĞ�ǌ͘��͘�ďĞŝŵ�ZŚĞƵŵĂŵŝƚƚĞů�sŝŽǆǆ͘��ĂƌƺďĞƌ�ŚŝŶĂƵƐ�ŬƂŶŶĞŶ�ŶĞƵĞ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ĂƵƐ�dĞŝůĞŶ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞƌ��ĞůůĞŶ�;ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞ��ŝŽůŽŐŝĐĂůƐͿ�ŶŝĐŚƚ�ǁŝĞ�ĐŚĞŵŝƐĐŚĞ�̂ ƚŽĨĨĞ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚĞŶŶ�
ŝŚƌĞ�tŝƌŬƵŶŐ�ƚƌŝƚƚ�ĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĞŝŶ͕�ŽĚĞƌ�ƐŝĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ǀŽŶ�ƚŝĞƌŝƐĐŚĞŶ�/ŵŵƵŶƐǇƐƚĞŵĞŶ�ǌĞƌƐƚƂƌƚ͘��ŝĞƐĞ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŵĂĐŚĞŶ�ŵŝƚƚůĞƌǁĞŝůĞ�ĐĂ͘�ϱϬ�й�ĚĞƌ�ŶĞƵ�ǌƵŐĞůĂƐƐĞŶĞŶ�̂ ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ĂƵƐ͘��Ğƌ��ƌƵĐŬ�ĂƵĨ�
ĚŝĞ�dŽǆŝŬŽůŽŐŝĞ͕�ĚĂĨƺƌ�ĂƵĨ�ŚƵŵĂŶĞŶ��ĞůůĞŶ�ďĂƐŝĞƌĞŶĚĞ�DŽĚĞůůĞ�ǌƵƌ�'ŝĨƚŝŐŬĞŝƚƐƉƌƺĨƵŶŐ�ǌƵ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͕�ǁŝƌĚ�ĚĂŵŝƚ�ĞŶŽƌŵ͘

/Ŷ�ĚĞƌ�DĞĚŝǌŝŶ�ŵƺƐƐĞŶ��ŝĂŐŶŽƐĞ�ƵŶĚ�dŚĞƌĂƉŝĞ�ŽďũĞŬƚŝǀ�ďĞƵƌƚĞŝůďĂƌ�ƐĞŝŶ͕�Ƶŵ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�ĞŝŶǌĞůŶĞŶ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ŽƉƚŝŵĂůĞ��ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐĞŶǌƵ ƚƌĞĨĨĞŶ͘��ŝĞƐĞ�ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞ�ĞǀŝĚĞŶǌďĂƐŝĞƌƚĞ�DĞĚŝǌŝŶ�;��DͿ�ďĞƵƌƚĞŝůƚ�ĚĞŶ�tĞƌƚ�ĞŝŶĞƌ�
�ĞŚĂŶĚůƵŶŐ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐĐŚ�ŶĂĐŚ�ĚĞŶ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ�ƵŶĚ�ʹ ĞƌĨŽůŐĞŶ͘��Ăŵŝƚ�ŝƐƚ�ƐŝĞ�ŝŶ�ĞŝŶĞ�sŽƌƌĞŝƚĞƌͲ ƵŶĚ�>ĞŶŬƵŶŐƐƌŽůůĞ�ŐĞƐĐŚůƺƉĨƚ͘��ĞƌĞŝƚƐ�ϱ͘ϬϬϬ�>Ğŝƚů ŝŶŝĞŶ�ǌƵ�ŚćƵĨŝŐĞŶ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐƐĨĞůĚĞƌŶ�ůŝĞŐĞŶ�ǀŽƌ͘�dŽǆŝŬŽůŽŐĞ�
,ĂƌƚƵŶŐ�ůĞŐƚ�ǌƵ�ZĞĐŚƚ�ŶĂŚĞ͕�ĚŝĞƐĞŶ���DͲ�ŶƐĂƚǌ�ŝŶ�ĚŝĞ�dŽǆŝŬŽůŽŐŝĞ�ǌƵ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ͘�



� �ŝĞ�^ĐŚǁŝĞƌŝŐŬĞŝƚĞŶ�ĚĞƌ�ďŝƐŚĞƌŝŐĞŶ�dŽǆŝŬŽůŽŐŝĞ�ŵĂĐŚƚ�ĚĞƌ��ǆƉĞƌƚĞ�ĂŶ�ĞŝŶĞŵ�&ůĞĐŬĞŶƚĨĞƌŶĞƌͲtŝƌŬƐƚŽĨĨ�ĂŶƐĐŚĂƵůŝĐŚ͘�^ĞĐŚƐ�^ƚƵĚŝĞŶ�ƐƚƵĨƚĞŶ�ŝŚŶ�ĂůƐ�ŶŝĐŚƚ�ŬƌĞďƐĞƌƌĞŐĞŶĚ�ĞŝŶ͕�ϭϬ� ĂůƐ�
ŬƌĞďƐĞƌƌĞŐĞŶĚ�ŝŶ�dŝĞƌĞŶ͕�ǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ�ĂďĞƌ�ŶŝĐŚƚ�ŝŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�ϵ�ƐĐŚćƚǌƚĞŶ�ŝŚŶ�ĂůƐ�ďĞŐƌƺŶĚĞƚĞƌŵĂƘĞŶ ŬƌĞďƐǀĞƌĚćĐŚƚŝŐĞŶ�^ƚŽĨĨ�Ĩƺƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĞŝŶ�ŽŚŶĞ�ŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚůŝĐŚͲ
ŐĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ��ĞůĞŐĞ�ƵŶĚ�ϰ�ŬĂŵĞŶ�ǌƵŵ�^ĐŚůƵƐƐ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŬƌĞďƐĞƌƌĞŐĞŶĚĞ�tŝƌŬƵŶŐ�ƌĂƚŝŽŶĂůĞ��ĞŐƌƺŶĚƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ŐĞƐƵŶĚŚĞŝƚƐǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ��ĞůĞŐĞ�Őŝďƚ ͘�
�ŝŶ��ƵƌĐŚĞŝŶĂŶĚĞƌ�Ͳ ƵŶĚ�ŐůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ��ĞůĞŐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ZĞĨŽƌŵďĞĚƺƌĨƚŝŐŬĞŝƚ͘

WƌŽĨĞƐƐŽƌ�,ĂƌƚƵŶŐ� ĨŽƌĚĞƌƚ�ĚĂŚĞƌ�ĞŝŶĞ�ǀŽůůŬŽŵŵĞŶ�ŶĞƵĞ�̂ ƚƌĂƚĞŐŝĞ�ĂƵĨ��ĂƐŝƐ�ĚĞƌ�ǁĞŝƚĞƌĞŶƚǁŝĐŬĞůƚĞŶ��ĞůůŬƵůƚƵƌĞŶ͕�ŐĂŶǌ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ĚĞƌ ĚƌĞŝĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂůĞŶ�sŝĞůĨĂĐŚͲ�ĞůůŬƵůƚƵƌĞŶ �͕ĚŝĞ�
KƌŐĂŶĞ�ŝŶ�^ƚƌƵŬƚƵƌ�ƵŶĚ�&ƵŶŬƚŝŽŶ�ŶĂĐŚĂŚŵĞŶ͘�^ƚĂŶĚ�ďŝƐŚĞƌ�ŶƵƌ�'ĞǁĞďĞ�ĂƵƐ�KƉĞƌĂƚŝŽŶĞŶ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ͕�ŬƂŶŶĞŶ�^ƚĂŵŵǌĞůůƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƵŶĚ��ŽŵƉƵƚĞƌƐŝŵƵůĂƚŝŽŶĞŶ�;ƐŽŐ͘�ŝŶͲƐŝůŝĐŽͲ
dĞĐŚŶŝŬͿ�ĚŝĞ��ƵƐǁĂŚů�ďĞƌĞŝĐŚĞƌŶ͘��ĂŚŝŶƚĞƌ�ƐƚĞŚƚ�ĞŝŶ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞǁĞĐŚƐĞů͗��ŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐŝĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ��ƵĨŬůćƌƵŶŐ�ƵŶĚ �ĞǁĞƌƚƵŶŐ�ǀŽŶ�DĞƌŬŵĂůƐŵƵƐƚĞƌŶ�ƐƚĂƚƚ�
ĞŝŶǌĞůŶĞƌ�DĞƌŬŵĂůĞ͘�

/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ͕�ŐĞƌĂĚĞ�ŝŵ��ĞƌĞŝĐŚ��ŚĞŵŝĞ�ƵŶĚ�WŚĂƌŵĂ͕�ŚĂůƚĞŶ�ĂŶ�ƺďĞƌůŝĞĨĞƌƚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ĨĞƐƚ͕�ďŝƐ�ĚĞƌ�ůĞƚǌƚĞ�ǁŝĐŚƚŝŐĞ�DĂƌŬƚ�ŶĞƵĞ�sĞƌĨĂŚƌĞŶ�ĞŝŶĨƺŚƌƚ͘��ĂƐ�
,ĂƵƉƚƉƌŽďůĞŵ͕�ůĞŐƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�,ĂƌƚƵŶŐ�ĚĂƌ͕�ŝƐƚ�ŚŝĞƌ�ĚŝĞ�ǁĞĐŚƐĞůƐĞŝƚŝŐĞ�sĞƌĨůĞĐŚƚƵŶŐ�ǀŽŶ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ͕�ƉŽůŝƚŝƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ďĞŚƂƌĚůŝĐŚĞŶ�DĞŝŶƵŶŐƐĨƺŚƌĞƌ͘��ŝĞƐĞ�ĞƌǌĞƵŐƚ�ƉŽůŝƚŝƐĐŚĞ�
ƵŶĚ�ŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞ�<ŽŵƉƌŽŵŝƐƐĞ͕�ĂƵĐŚ�ŝŵ�^ŝŶŶĞ�ǀŽŶ��ďƐŝĐŚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ͕�ǌƵŐƵŶƐƚĞŶ�ũĂŚƌǌĞŚŶƚĞůĂŶŐ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚĞƌ�ͩĞƚĂďůŝĞƌƚĞƌͨ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ͘��ŝĞƐĞƐ�^ǇƐƚĞŵ�ǁŝƌĚ�
ĚĂĚƵƌĐŚ�ďĞƐŽŶĚĞƌƐ�ŐĞƐƚƺƚǌƚ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ďĞƋƵĞŵ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ŽŶǌĞƌŶĞ�ŝƐƚ͘��ŝŶĞ�ďĞƌĞĐŚĞŶďĂƌĞƐ�^ƉĞŬƚƌƵŵ�ĂŶ�dĞƐƚƐ͕�ĚĂƐƐ�Ĩƺƌ�ƉůĂŶďĂƌĞ��ŶĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĂŶ��Ğŝƚ�ƵŶĚ�<ŽƐƚĞŶ�ƐŽƌŐƚ͕�ǁŝƌĚ�
ĂďŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ͘��Ăŵŝƚ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�/ŶĚƵƐƚƌŝĞ�ĂůůĞ�sĞƌĂŶƚǁŽƌƚƵŶŐ�ůŽƐ͘��ĂŚĞƌ�ƐŝŶĚ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞŵ�WƵŶŬƚ�ĚŝĞ�'ĞƐĞƚǌŐĞďĞƌ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�̂ ĐŚůƺƐƐĞůƉŽƐŝƚŝŽŶ͘

�ŝĞ�h^ͲhŵǁĞůƚƐĐŚƵƚǌͲ�ĞŚƂƌĚĞ��W��ŚĂƚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ǌƵƐĂŵŵĞŶ�ŵŝƚ�ĂŶĚĞƌĞŶ�h^Ͳ�ĞŚƂƌĚĞŶ�ĚƵƌĐŚ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐ�ĚĞƐ�dŽǆ�ĂƐƚͲWƌŽŐƌĂŵŵƐ�ĚŝĞƐĞŶ�ZŝĐŚƚƵŶŐƐǁĞĐŚƐĞů�ŝŶ�ĚĞƌ�'ŝĨƚƉƌƺĨƵŶŐ�
ĞŝŶŐĞůĞŝƚĞƚ͘�/Ŷ��ƵƌŽƉĂ�ŚĂƚ�ŶĞďĞŶ�ĚĞƌ��ŝƐŬƵƐƐŝŽŶ�Ƶŵ�Z���,͕�ĚĂƐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐǀĞƌďŽƚ�Ĩƺƌ�<ŽƐŵĞƚŝŬĂ�ĚŝĞ��ĞďĂƚƚĞ�ĂŶŐĞŚĞŝǌƚ͘�

tĂƐ�ŝŶ��ƵŬƵŶĨƚ�ĂŶ�EĞƵĞƌƵŶŐĞŶ�ŬŽŵŵƚ͕�ƐŽ�,ĂƌƚƵŶŐ͕�ƐĞŝ�ĞŝŶ�ƌĞŝŶ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞƌ�WƌŽǌĞƐƐ͘�KŚŶĞ�ĚĞŶ�ƉŽůŝƚŝƐĐŚĞŶ�tŝůůĞŶ�ǁŝƌĚ�ĞƐ�ĂďĞƌ�ǌƵ�ŬĞŝŶĞƌ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ŝŶ�ĚŝĞ�WƌĂǆŝƐ�ŬŽŵŵĞŶ͕�
ĂƵĐŚ�ǁĞŐĞŶ�ĚĞƌ�ĚĂĨƺƌ�ŶƂƚŝŐĞŶ�ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚĞŶ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ͘��ŝĞ�ŐƌƂƘƚĞ�,ĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐ�ďůĞŝďƚ�ĂďĞƌ�ĚŝĞ��ƌĂƌďĞŝƚƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�ŶĞƵĞŶ�ǀĞƌǁĂůƚƵŶŐƐƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞŶ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌŝƐĐŚĞŶ�^ǇƐƚĞŵƐ͘��ŝŶ�
ǁĞŝƚĞƌĞƌ�ǁŝĐŚƚŝŐĞƌ��ŶƚƌŝĞď�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ��ƵĨǁĞŶĚƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�ϲϬϬ�DŝůůŝŽŶĞŶ��ƵƌŽ� ũćŚƌůŝĐŚ�ĂůůĞŝŶ�ŝŶ��ƵƌŽƉĂ�ŶƵƌ�Ĩƺƌ�ƚŽǆŝŬŽůŽŐŝƐĐŚĞ�dĞƐƚƐ͘��ƵƐĂŵŵĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�ŶĞƵĞŶ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ�
ƐŝĞ�ŶŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀ�ŚƂŚĞƌǁĞƌƚŝŐĞƌĞ��ƵƐƐĂŐĞŶ͕�ƌĞƚƚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶůĞďĞŶ͕�ĨƂƌĚĞƌŶ�ŬůĞŝŶĞ�ƵŶĚ�ŵŝƚƚůĞƌĞ͕�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�hŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ͕�ǀŽƌ ĂůůĞŵ�ĞƌƐƉĂƌĞŶ�ƐŝĞ�ǀŝĞůĞŶ�DŝůůŝŽŶĞŶ�ǀŽŶ�dŝĞƌĞŶ�
ŐƌŽƘĞƐ�>ĞŝĚ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞŶ�ƋƵĂůǀŽůůĞŶ�dŽĚ͘

sŽŶ�ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶĚĞƌ�tŝĐŚƚŝŐŬĞŝƚ�ǁŝƌĚ�ĂďĞƌ�ĚŝĞ��ĞƌĞŝƚƐĐŚĂĨƚ�ǌƵŵ�^ǇƐƚĞŵǁĞĐŚƐĞů�ƐĞŝŶ͕�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�,ĂƌƚƵŶŐ�ƉůćĚŝĞƌƚ͗��ĂďĞŝ�ĚĂƌĨ ĚĂƐ�ŶĞƵĞ�ŶŝĐŚƚ�ĂůƐ�&ůŝĐŬĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�>ƺĐŬĞŶ�ƵŶĚ�
hŶǌƵůćŶŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ĚĞƐ�ĂůƚĞŶ͕�ƚŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐďĂƐŝĞƌƚĞŶ�'ŝĨƚŝŐŬĞŝƚƐƉƌƺĨƵŶŐƐƐǇƐƚĞŵƐ�ŚĞƌŚĂůƚĞŶ͘

�ƌ͘�ŵĞĚ͘�tŽůĨŐĂŶŐ�tĞŐĞƌƚ

Ύ�dŚŽŵĂƐ�,ĂƌƚƵŶŐ͗�dŽǆŝĐŽůŽŐǇ ĨŽƌ ƚŚĞ ƚǁĞŶƚǇͲĨŝƌƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘�EĂƚƵƌĞ͕�sŽů͘�ϰϲϬ͕� ϵ�:ƵůǇ ϮϬϬϵ͕� ϮϬϴͲ ϮϭϮ



<ƌĞďƐͲdŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĨƺŚƌĞŶ�ŝŶ�ĚŝĞ�/ƌƌĞ
� �ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ĞŝŶĞƐ��ŝƐŬƵƐƐŝŽŶƐďĞŝƚƌĂŐƐ�ǌƵŵ�dŚĞŵĂ�ͣ tĞůĐŚĞ�DŝƚƚĞů�ǀĞƌƵƌƐĂĐŚĞŶ�<ƌĞďƐ͍͞�ĚĞƐ��ƌŝƚŝƐŚ�DĞĚŝĐĂů�:ŽƵƌŶĂůƐ�ĂƌŐƵŵĞŶƚŝĞƌĞŶ�ƐĞŚƌ�ĚĞƵƚůŝĐŚ�

ŐĞŐĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�<ƌĞďƐŵĞĚŝǌŝŶ͘

� KďǁŽŚů�ďĞƌĞŝƚƐ��ŝůůŝŽŶĞŶ��ŽůůĂƌ�ŝŶ�ĚĞŶ�<ĂŵƉĨ�ŐĞŐĞŶ�<ƌĞďƐ�ŝŶǀĞƐƚŝĞƌƚ�ǁƵƌĚĞŶ͕� ƐĞŝ�<ƌĞďƐ�ŶŽĐŚ�ŝŵŵĞƌ�ĚŝĞ�ǌǁĞŝƚŚćƵĨŝŐƐƚĞ�dŽĚĞƐƵƌƐĂĐŚĞ͘�sŝĞƌǌŝŐ�WƌŽǌĞŶƚ�
ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǁƺƌĚĞŶ�ĞŝŶĞƐ�dĂŐĞƐ�ĂŶ�<ƌĞďƐ�ĞƌŬƌĂŶŬĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�,ćůĨƚĞ�ĚĂǀŽŶ�ƐƚĞƌďĞ�ĂƵĐŚ�ĚĂƌĂŶ͘��ĂƐ�ƐĞŝ�ĞŝŶĞ�'ƌƂƘĞŶŽƌĚŶƵŶŐ͕� ďĞŝ�ĚĞƌ�ŵĂŶ�ƐŝĐŚ�ŽĨĨĞŶ�
ĨƌĂŐĞŶ�ŵƺƐƐĞ͕�Žď�ĚŝĞ�ďŝƐŚĞƌŝŐĞŶ� ^ƚƌĂƚĞŐŝĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƌĂƵƐ�ƌĞƐƵůƚŝĞƌĞŶĚĞ�ǁŝĞ�ƉƌĂŬƚŝǌŝĞƌƚĞ�DĞƚŚŽĚĞŶ�ĞĨĨŝǌŝĞŶƚ�ŐĞŶƵŐ�ǁĂƌĞŶ͘�DŝůůŝŽŶĞŶ�dŝĞƌĞ�ǁƵƌĚĞŶ�ǌƵ�
ĚŝĞƐĞŵ��ǁĞĐŬ�ŝŵ�>ĂďŽƌ�ŐĞŽƉĨĞƌƚ�ƵŶĚ�dĂƵƐĞŶĚĞ��ŚĞŵŝŬĂůŝĞŶ�ǁŝĞ�ĂƵĐŚ�ƉŽƚĞŶǌŝĞůůĞ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞů�ǁƵƌĚĞŶ�ĂůƐ�ŬƌĞďƐĞƌƌĞŐĞŶĚ� ;ŬĂƌǌŝŶŽŐĞŶͿ�ďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͘�
�ďĞƌ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĂƵƐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ǁŝƌŬůŝĐŚ�ĂƵƐƐĂŐĞŬƌćĨƚŝŐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ƌĞďƐŵĞĚŝǌŝŶ�ĚĞƐ�DĞŶƐĐŚĞŶ͍

� hŵ�ĚŝĞƐĞƌ�&ƌĂŐĞƐƚĞůůƵŶŐ�ŶĂĐŚǌƵŐĞŚĞŶ�ŚĂďĞŶ�ĚŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ĚŝĞƐĞƐ��ĞŝƚƌĂŐƐ�ĚŝĞ��ĂƚĞŶďĂŶŬ�/Z/^�Ĩƺƌ�ƚŽǆŝƐĐŚĞ��ŚĞŵŝŬĂůŝĞŶ�ŐĞŶĂƵĞƌ�ďĞƚƌĂĐŚƚĞƚ͘�/Z/^�ƐƚĞŚƚ�
Ĩƺƌ�ͣ/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ZŝƐŬ /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�̂ ǇƐƚĞŵ͞�ƵŶĚ�ǁŝƌĚ�ŐĞĨƺŚƌƚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�ĂŵĞƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞŶ�mďĞƌǁĂĐŚƵŶŐƐďĞŚƂƌĚĞ� �W��;�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ �ŐĞŶĐǇ͕�
hŵǁĞůƚďĞŚƂƌĚĞͿ͘

� &ƺƌ�ĚŝĞ�ŵĞŝƐƚĞŶ��ŚĞŵŝŬĂůŝĞŶ� ĨĞŚůĞ�ĞƐ�ĂŶ��ĂƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�tŝƌŬƵŶŐ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĞƐ�ŐćďĞ�ůĞĚŝŐůŝĐŚ� �ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǌƵŵ�ŬƌĞďƐĞƌƌĞŐĞŶĚĞŶ� WŽƚĞŶǌŝĂů�ĂƵƐ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ͘�,ŝĞƌďĞŝ�ƐĞŝĞŶ�ĂďĞƌ�ůĂƵƚ��W��ϱϴй�ĚĞƌ��ĂƚĞŶƐćƚǌĞ�ƵŶǌƵƌĞŝĐŚĞŶĚ͕� Ƶŵ�ĞŝŶĞ��ĞǁĞƌƚƵŶŐ� Ĩƺƌ�ĚŝĞ�tŝƌŬƵŶŐ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀŽƌǌƵŶĞŚŵĞŶ͘��ďĞƌ�
ǁĂƌĞŶ�ĚŝĞ�ƺďƌŝŐĞŶ� ϰϮй�ǁŝƌŬůŝĐŚ�ŐĞĞŝŐŶĞƚ͕�Ƶŵ�ŐƵƚĞ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞŶ�ǌƵ�ƚƌĞĨĨĞŶ͍��ĂǌƵ�ŚĂďĞŶ�ĚŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ĚŝĞ�<ůĂƐƐŝĨŝŬĂƚŝŽŶĞŶ�ǌƵƌ�ŬƌĞďƐĞƌƌĞŐĞŶĚĞŶ�
�ŝŐĞŶƐĐŚĂĨƚ�;<ĂƌǌŝŶŽŐĞŶŝƚćƚͿ�ǀŽŶ��ŚĞŵŝŬĂůŝĞŶ�ĚĞƌ��W��ŵŝƚ�ĚĞŶĞŶ�ĚĞƌ�ǁĞůƚǁĞŝƚ�ĨƺŚƌĞŶĚĞŶ� /�Z��;tŽƌůĚ� ,ĞĂůƚŚ KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶǭƐ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ŐĞŶĐǇ�ĨŽƌ
ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ��ĂŶĐĞƌ͕ �/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ��ŐĞŶƚƵƌ� Ĩƺƌ�<ƌĞďƐĨŽƌƐĐŚƵŶŐͿ�ǀĞƌŐůŝĐŚĞŶ͘��ŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǁĂƌĞŶ�ďĞƵŶƌƵŚŝŐĞŶĚ͘� /ŵ�&Ăůů�ǀŽŶ�ϭϮϴ��ŚĞŵŝŬĂůŝĞŶ�ǁĂƌĞŶ�
ĚŝĞ��ĞǁĞƌƚƵŶŐĞŶ�ďǌŐů͘�ĚĞƌ�<ĂƌǌŝŶŽŐĞŶŝƚćƚ ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ� ůĞĚŝŐůŝĐŚ� Ĩƺƌ�ϭϳ�^ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ƺďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵĞŶĚ͘� �ŝĞ�ƺďƌŝŐĞŶ� ϭϭϭ��ŚĞŵŝŬĂůŝĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�
�W��ǁĞŝƚ�ŬƌĞďƐĞƌƌĞŐĞŶĚĞƌ� ĞŝŶŐĞƐƚƵĨƚ�ĂůƐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�/�Z�͘��ŝĞ��W��ƐĐŚĞŝŶƚ�ĚĂǌƵ�ǌƵ�ƚĞŶĚŝĞƌĞŶ͕�ĚĂƐ�ŬƌĞďƐĞƌƌĞŐĞŶĚĞ� ZŝƐŝŬŽ�ǀŽŶ�^ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ƺďĞƌ�ǌƵ�
ďĞǁĞƌƚĞŶ͘��ŝĞƐ�ƐĞŝ�ǀĞƌŵƵƚůŝĐŚ�ďĞŐƌƺŶĚĞƚ� ŝŶ�ĚĞƌ�dĂƚƐĂĐŚĞ͕�ĚĂƐƐ�,ƵŵĂŶĚĂƚĞŶ� ĨĞŚůĞŶ�ƵŶĚ�ǌƵĚĞŵ�ŝŶ��ŵĞƌŝŬĂ�ƐĞŚƌ�ŚŽŚĞ�^ĐŚĂĚĞŶƐĞƌƐĂƚǌĂŶƐƉƌƺĐŚĞ�
ŐĞůƚĞŶĚ�ŐĞŵĂĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ĞƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�DĞĚŝǌŝŶ� ǌƵ�hŶŐůƺĐŬĞŶ�ŬŽŵŵƚ͘��ŝĞƐďĞǌƺŐůŝĐŚ� ŚćƚƚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĞŝŶĞ�ůĂŶŐĞ�dƌĂĚŝƚŝŽŶ�ƵŶĚ ŶĂŚĞǌƵ�ũĞĚĞ�Ĩƺƌ�
ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŬƌĞďƐĞƌƌĞŐĞŶĚĞ� ^ƵďƐƚĂŶǌ�ĞƌǌĞƵŐĞ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�dŝĞƌĞŶ�dƵŵŽƌĞ͕�ƐŽůĂŶŐĞ�ŶƵƌ�ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ�dŝĞƌĂƌƚĞŶ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŽĐŚ�
ǁĞŶŶ�ŵĂŶ�ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚ�ǀŝĞůĞ�dŝĞƌĂƌƚĞŶ�ƚĞƐƚĞƚ͕�ǁƺƌĚĞ�ĞŝŶĞ�<ĂƌǌŝŶŽŐĞŶŝƚćƚ Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�^ƵďƐƚĂŶǌ�ĂƵĐŚ�ĚĂŶŶ�ŐĞĨƵŶĚĞŶ͕�ǁĞŶŶ�ŐĂƌ�ŬĞŝŶ�ZŝƐŝŬŽ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ďĞƐƚĞŚƚ͘�sŽŶ�ϮϬ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ŬƌĞďƐĞƌƌĞŐĞŶĚĞŶ� ^ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ǌĞŝŐƚĞŶ�ϭϵ�ŝŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ŬƌĞďƐĞƌƌĞŐĞŶĚĞ�tŝƌŬƵŶŐ͘



� �ĂƐ�WƌŽďůĞŵ�ŵŝƚ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ǌƵƌ�<ĂƌǌŝŶŽŐĞŶŝƚćƚ ǀŽŶ��ŚĞŵŝŬĂůŝĞŶ�ƐĞŝ�ŶŝĐŚƚ�ĚŝĞ�ŵĂŶŐĞůŶĚĞ�
�ŵƉĨŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚ�Ĩƺƌ�ŚƵŵĂŶĞ�<ĂƌǌŝŶŽŐĞŶĞ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ĚŝĞ�ĨĞŚůĞŶĚĞ�̂ ƉĞǌŝĨŝƚćƚ͘��ŝŶ�ƉŽƐŝƚŝǀĞƐ��ƌŐĞďŶŝƐ�
ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ŚćƚƚĞ�ĚĞŵŶĂĐŚ�ǁĞŶŝŐ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞŬƌĂĨƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�tŝƌŬƵŶŐ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘��ŝŶ�'ƌƵŶĚ�
ĚĂĨƺƌ�ƐĞŝ�ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�ĚŝĞ�ƵŶƉŚǇƐŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ�ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�ǀŽŶ�ĐŚƌŽŶŝƐĐŚĞŶ�,ŽĐŚͲ�ŽƐŝƐͲ dĞƐƚƐ͕�
ǁĞůĐŚĞ�&ĂŬƚŽƌĞŶ�ǁŝĞ�ǌ͘�͘�ĚŝĞ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚĞ�'ĞǁĞďĞƌĞŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ǀƂůůŝŐ�ĂƵƘĞƌ��ĐŚƚ�ůŝĞƘĞ͘

� tĞŝƚĞƌ�ƐĞŝĞŶ�ĚĞƌ�ŚŽŚĞ��ĞŝƚͲ ƵŶĚ�<ŽƐƚĞŶĨĂŬƚŽƌ�;ŬŽƐƚƐƉŝĞůŝŐĞ�ƵŶĚ�ůĂŶŐǁŝĞƌŝŐĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞͿ�ǁŝĞ�
ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ĚĂƐ�ŐƌŽƘĞ�>ĞŝĚĞŶ�ĚĞƌ�dŝĞƌĞ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ��ĞƌĞŝĐŚ�ĞŝŶ�EĂĐŚƚĞŝů͘�DŽĚĞƌŶĞ��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞŶ�
ǁƺƌĚĞŶ�ďĞƌĞŝƚƐ�ĞǆŝƐƚŝĞƌƚĞŶ�ƵŶĚ�ĞƐ�ƐĞŝ�ƵŶĞƌŬůćƌůŝĐŚ͕�ǁŝĞ�ůĂŶŐƐĂŵ�ĚŝĞ��ƵůĂƐƐƵŶŐƐďĞŚƂƌĚĞŶ�ďĞŝ�ĚĞƌ�
�ŬǌĞƉƚĂŶǌ�ŶĞƵĞƌ�DĞƚŚŽĚĞŶ�ĂŐŝĞƌĞŶ͘��Ă�ũĞĚĞƐ�:ĂŚƌ�ĐĂ͘�ϰϬϬ�ŶĞƵĞ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ĞŝŶŐĞĨƺŚƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�
ƐĞŝ�ĚƌŝŶŐĞŶĚ�ĞŝŶ�ƌĂĚŝŬĂůĞƐ�hŵĚĞŶŬĞŶ�ŝŵ�sĞƌƚƌĂƵĞŶ�ĂƵĨ�ǁĞŝƚĞƌĞƐ�dĞƐƚĞŶ�ǀŽŶ�̂ ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ĂŶ�dŝĞƌĞŶ�
ŶƂƚŝŐ͊��ŝĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ƵŶĚ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ�ƐĐŚŶĞůůĞƌ�ƵŶĚ�ǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐĞƌ�ƚŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĨƌĞŝĞƌ�DĞƚŚŽĚĞŶ�
ǁƺƌĚĞ�ĚĂƐ�<ƌĞďƐƉƌŽďůĞŵ�ŝŶ�ĚĞƌ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�ǀĞƌƌŝŶŐĞƌŶ͕�ƐŽ�ĚŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ͘

� YƵĞůůĞ͗
� �ŶĚƌĞǁ�<ŶŝŐŚƚ͕�:ĂƌƌŽĚ �ĂŝůĞǇ�ƵŶĚ�:ŽŶĂƚŚĂŶ��ĂůĐŽŵďĞ͘�tŚŝĐŚ ĚƌƵŐƐ ĐĂƵƐĞ ĐĂŶĐĞƌ͍��D:�h^��ϮϬϬϱ�
;ϱͿ͕�ϰϳϵ

� ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďŵũ͘ĐŽŵͬĐŽŶƚĞŶƚͬϯϯϭͬϳϱϮϭͬ�ϯϴϵ͘ĨƵůů͘ƉĚĨнŚƚŵů



�ůǌŚĞŝŵĞƌͲdŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ƐŝŶĚ�ĞŝŶ�/ƌƌǁĞŐ�ϭ
� �ƵƐ�ĞŝŶĞŵ�ϮϬϭϰ�ŝŶ�ĚĞŵ�&ĂĐŚũŽƵƌŶĂů��ƌƵŐ��ŝƐĐŽǀĞƌǇ�dŽĚĂǇ�ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚĞŶ��ƌƚŝŬĞů�ŐĞŚƚ�ŚĞƌǀŽƌ͕ �ĚĂƐƐ�ŝŶ�ĚĞƌ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ&ŽƌƐĐŚƵŶŐ� ƐĞŝƚ�:ĂŚƌǌĞŚŶƚĞŶ�ĂŶ�

ĚĞƌ�Η�ůǌŚĞŝŵĞƌͲDĂƵƐΗ� ĨĞƐƚŐĞŚĂůƚĞŶ�ǁŝƌĚ͕�ŽďǁŽŚů�ĚŝĞƐĞ�ƐŽŐ͘�dŝĞƌŵŽĚĞůůĞ�ƚĞƵĞƌ͕ � ǌĞŝƚĂƵĨǁćŶĚŝŐ�ƵŶĚ�ƐĐŚůĞĐŚƚ�ƌĞƉƌŽĚƵǌŝĞƌďĂƌ�ƐŝŶĚ�ƵŶĚ�ŽďǁŽŚů�ŚƵŶĚĞƌƚĞ�
ǀŽŶ�ŶĞƵĞŶ�dŚĞƌĂƉŝĞŵĞƚŚŽĚĞŶ͕� ĚŝĞ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ǀŝĞůǀĞƌƐƉƌĞĐŚĞŶĚ� ǁĂƌĞŶ͕�ŝŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ� ^ƚƵĚŝĞŶ� ũĞĚĞƐ�DĂů�ǀĞƌƐĂŐƚ�ŚĂďĞŶ͘�tŝĞ�ĂƵĐŚ�ĂŶĚĞƌĞ�
ΗdŝĞƌŵŽĚĞůůĞ� ΗŝƐƚ�ĚŝĞ�Η�ůǌŚĞŝŵĞƌͲDĂƵƐΗ� ŶŝĞ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚ�ĞǀĂůƵŝĞƌƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƵŶĚ� ƚƌŽƚǌĚĞŵ�ǁŝƌĚ�ĞŝŶĨĂĐŚ�ĂŶŐĞŶŽŵŵĞŶ͕� ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ƐĞŝĞŶ�ĚŝƌĞŬƚ�ƺďĞƌƚƌĂŐďĂƌ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘�dƌŽƚǌ�ũĂŚƌǌĞŚŶƚĞůĂŶŐĞƌ� ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞƌ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�Őŝďƚ�ĞƐ�ďŝƐŚĞƌ�ǁĞĚĞƌ ŐĞŶĂƵĞ�
�ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ� ƺďĞƌ�ĚŝĞ�WĂƚŚŽƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĞ�ĚĞƌ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ�ŶŽĐŚ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ͕�ĚŝĞ�ĞŝŶĞ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ�ĞŵĞŶǌ� ŚĞŝůĞŶ�ŽĚĞƌ�ǌƵŵŝŶĚĞƐƚ� ŝŶ�ŝŚƌĞŵ sĞƌůĂƵĨ�
ǀĞƌůĂŶŐƐĂŵĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘��ďĞŶƐŽ�ŝŶĞĨĨĞŬƚŝǀ�ƐŝŶĚ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĂƵĐŚ�ďĞŝ�ĂŶĚĞƌĞŶ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ� ǁŝĞ�^ĐŚůĂŐĂŶĨĂůů͕��ƐƚŚŵĂ͕��ŵǇŽƚƌŽƉŚĞ >ĂƚĞƌĂůƐŬůĞƌŽƐĞ͕�
�ŶƚǌƺŶĚƵŶŐĞŶ� ŽĚĞƌ��ŚŽƌĞĂ�,ƵŶƚŝŶŐƚŽŶ͘��ĞŶŶŽĐŚ�ǀĞƌůćƐƐƚ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ŶĂĐŚ�ǁŝĞ�ǀŽƌ�ĂƵĨ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ƵŶĚ�ΗͲŵŽĚĞůůĞΗ͘��ŽĐŚ�ůćŶŐƐƚ�Őŝďƚ�ĞƐ�
ĨŽƌƚƐĐŚƌŝƚƚůŝĐŚĞ͕�ǀĞƌůćƐƐůŝĐŚĞ͕�ƐŝĐŚĞƌĞ�ƵŶĚ� ƌĞƉƌŽĚƵǌŝĞƌďĂƌĞ�DĞƚŚŽĚĞŶ͕� ĚŝĞ�ĚŝĞ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ&ŽƌƐĐŚƵŶŐ� ŽŚŶĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚ�ǀŽƌĂŶďƌŝŶŐĞŶ�
ŬƂŶŶƚĞŶ͘
�ŝĞ��ƵƚŽƌŝŶ�>ĂŶŐůĞǇ�ďĞůĞŐƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŵćƘŝŐ�ĂŶ�ĚĞƌ�DĂƵƐ�ƉƌĂŬƚŝǌŝĞƌƚĞŶ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲsĞƌƐƵĐŚĞ�ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚ� ǀŽůůŬŽŵŵĞŶ�ĞƌĨŽůŐůŽƐ ƐŝŶĚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�
ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ�ƵŶĚ�dŚĞƌĂƉŝĞŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ŽŚŶĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĞƌƌƵŶŐĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ͘��ƵĐŚ�Őŝďƚ�ƐŝĞ�ĞŝŶĞŶ�mďĞƌďůŝĐŬ�ƺďĞƌ�ĚŝĞƐĞ�
ƚŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĨƌĞŝĞŶ�DĞƚŚŽĚĞŶ�ƵŶĚ�ǌĞŝŐƚ�ĚĞƌĞŶ�ǀŝĞůǀĞƌƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞƐ� WŽƚĞŶǌŝĂů�ĂƵĨ͘

� dƌĂŶƐŐĞŶĞ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲDĂƵƐ�ƵŶŐĞĞŝŐŶĞƚ
�ŝĞ�ŵŝƚ��ďƐƚĂŶĚ�Ăŵ�ŚćƵĨŝŐƐƚĞŶ� ŝŶ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�ϭϱ�:ĂŚƌĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ&ŽƌƐĐŚƵŶŐ� ǀĞƌǁĞŶĚĞƚĞŶ�dŝĞƌĞ�ƐŝŶĚ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĞ�DćƵƐĞ�;dŐͲDćƵƐĞͿ͕�Ě͘Ś͘�
DćƵƐĞ͕� ŝŶ�ĚŝĞ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞƐ��ƌďŐƵƚ�ĞŝŶŐĞďƌĂĐŚƚ�ǁƵƌĚĞ͘�dǇƉŝƐĐŚ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ�ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ� ƐŝŶĚ��ďůĂŐĞƌƵŶŐĞŶ� ǀŽŶ�WůĂƋƵĞƐ�ďǌǁ͘�EĞƵƌŽĨŝďƌŝůůĞŶ�ŝŵ�
,ŝƌŶ͘��ǁĂƌ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ�ĞŝŶŝŐĞ�DćƵƐĞ�ĚŝĞƐĞ��ďůĂŐĞƌƵŶŐĞŶ͕� ũĞĚŽĐŚ�Őŝďƚ�ĞƐ�ŬĞŝŶ�ĞŝŶǌŝŐĞƐ� ΗdŝĞƌŵŽĚĞůůΗ͕�ďĞŝ�ĚĞŵ�ƐŝĐŚ�ĞŝŶĞ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ�ĞŵĞŶǌ͕� ƐŽ�ǁŝĞ�ƐŝĞ�
ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀŽƌŬŽŵŵƚ͕�ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐ�ĂƵƐƉƌćŐƚ͘��ƵĚĞŵ� ƐŝŶĚ�ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĚĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĂƌƚͲ ƵŶĚ�ǌƵĐŚƚĂďŚćŶŐŝŐ͕� Ě͘Ś͘�ũĞ�ŶĂĐŚĚĞŵ ŵŝƚ�ǁĞůĐŚĞƌ�
dŝĞƌĂƌƚ�ŽĚĞƌ�ǁĞůĐŚĞƌ�DćƵƐĞͲ ;ŽĚĞƌ�ZĂƚƚĞŶͿǌƺĐŚƚƵŶŐ ĚŝĞ�sĞƌƐƵĐŚĞ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕� ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�^ǇŵƉƚŽŵĞ�ƵŶĚ�,ŝƌŶǀĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ� ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚ͘

� tćŚƌĞŶĚ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŚĂƵƉƚƐćĐŚůŝĐŚ�ĚŝĞ�ƐƉŽƌĂĚŝƐĐŚĞ�;ĂůƐŽ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌďůŝĐŚĞͿ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ�ĞŵĞŶǌ� ǀŽƌŬŽŵŵƚ͕�ǁŝƌĚ�ďĞŝ�ĚĞŶ�DĂƵƐΗŵŽĚĞůůĞŶΗ� ĚŝĞ�
ĨĂŵŝůŝćƌĞ�;ĞƌďůŝĐŚĞͿ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ�ĞŵĞŶǌ� ĞƌǌĞƵŐƚ͘��ŝĞƐĞ�ďĞƚƌŝĨĨƚ�ũĞĚŽĐŚ�ůĞĚŝŐůŝĐŚ� ϱй�ĂůůĞƌ��ĞŵĞŶǌƉĂƚŝĞŶƚĞŶ� ƵŶĚ� ŝƐƚ�ŚŝĞƌ�ĂƐƐŽǌŝŝĞƌƚ�ŵŝƚ�DƵƚĂƚŝŽŶĞŶ� ŝŵ�
�WWͲ'ĞŶ� ;�ŵǇůŽŝĚͲWƌĞĐƵƌƐŽƌͲWƌŽƚĞŝŶͿ�ďǌǁ͘�ŝŶ�ĚĞŶ�WƌćƐĞŶŝůŝŶͲ'ĞŶĞŶ� ϭ�ƵŶĚ�Ϯ͘��Ğŝ�DćƵƐĞŶ� ĨƺŚƌƚ�ŬĞŝŶĞ�ĞŝŶǌŝŐĞ�ĚŝĞƐĞƌ�DƵƚĂƚŝŽŶĞŶ�ĂůůĞŝŶ�ŽĚĞƌ�ŝŶ�
<ŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ǌƵŵ�ǀŽůůĞŶ�^ƉĞŬƚƌƵŵ� ĞŝŶĞƌ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ�ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ͘� �ĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ�DćƵƐĞ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ��WWͲDƵƚĂƚŝŽŶ�ŬĞŝŶĞ�ŬŽŐŶŝƚŝǀĞŶ�ŽĚĞƌ�
sĞƌŚĂůƚĞŶƐĚĞĨŝǌŝƚĞ͕� ĚŝĞ�ĚĞŶĞŶ�ĞŝŶĞƌ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ�ĞŵĞŶǌ� ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŶĂŚĞŬŽŵŵĞŶ͘��ŶĚĞƌƐ�ǀĞƌŚćůƚ�ĞƐ�ƐŝĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�ƐŽŐ͘�dĂƵͲWƌŽƚĞŝŶĞŶ͕�ĚŝĞ�ĞŝŶŝŐĞ�
dŐͲDćƵƐĞ�ǌǁĂƌ�ƉƌŽĚƵǌŝĞƌĞŶ͕� ũĞĚŽĐŚ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞƐĞ�dĂƵͲWƌŽƚĞŝŶĞ�ǁŝĞ�ƐŝĞ�DćƵƐĞ�ĂƵƐďŝůĚĞŶ͕� ǁŝĞĚĞƌƵŵ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŵŝƚ�ŬĞŝŶĞƌ�ĞŝŶǌŝŐĞŶ�&Žƌŵ ǀŽŶ�
�ůǌŚĞŝŵĞƌ�ĂƐƐŽǌŝŝĞƌƚ͘��Ğŝ�ĚĞƌ�ƐƉŽƌĂĚŝƐĐŚĞŶ�&Žƌŵ�ǀŽŶ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ�ĞŵĞŶǌ� ƐƉŝĞůĞŶ�ŐĞŶĞƚŝƐĐŚĞ�sĂƌŝĂŶƚĞŶ�ŝŵ�ƐŽŐ͘��ƉŽ�Ͳ'ĞŶ�ĞŝŶĞ�ZŽůůĞ͕�ĚŝĞ�ĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�
ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀŽƌŬŽŵŵĞŶ͘�hŵ�ĚŝĞƐĞ�sĂƌŝĂŶƚĞŶ�ƚƌŽƚǌĚĞŵ�ďĞŝ�ĂŶĚĞƌĞŶ�>ĞďĞǁĞƐĞŶ͕�ǁŝĞ�ĚĞƌ�DĂƵƐ͕� ǌƵ�ĞƌǌĞƵŐĞŶ͕� ƐŝŶĚ�ŚŽĐŚŬŽŵƉůĞǆĞ�ŐĞŶĞƚŝƐĐŚĞ�
DĂŶŝƉƵůĂƚŝŽŶĞŶ� ŶƂƚŝŐ͕�ĚŝĞ�ƵŶǀŽƌŚĞƌƐĞŚďĂƌĞ� ^ƚƂƌĨĂŬƚŽƌĞŶ�ŝŶ�ĚŝĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĞŝŶďƌŝŶŐĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ͘



�ůǌŚĞŝŵĞƌ�Ͳ dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ƐŝŶĚ�ĞŝŶ�/ƌƌǁĞŐ�Ϯ
� �ŝŶĞƌ�ĚĞƌ�,ĂƵƉƚŐƌƺŶĚĞ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�sĞƌƐĂŐĞŶ�ĚĞƌ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ŵŝƚ�DćƵƐĞŶ�ƵŶĚ�ĂŶĚĞƌĞŶ�dŝĞƌĞŶ�ƐŝŶĚ�ĚŝĞ�ƵŶƺďĞƌǁŝŶĚďĂƌĞŶ�ĂƌƚƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚĞŶ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ͘�EĂŐĞƌ�ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŚĂďĞŶ�ƐŝĐŚ�ŝŵ�>ĂƵĨ�ĚĞƌ��ǀŽůƵƚŝŽŶ�

ďĞƌĞŝƚƐ�ǀŽƌ�ϲϱ�ďŝƐ�ϴϱ�DŝůůŝŽŶĞŶ�:ĂŚƌĞŶ�ĂƵƐĞŝŶĂŶĚĞƌĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͘��ŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ŐƌŽƘ�ƐŝŶĚ�ĂƌƚƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚĞ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�ŝŶ�'ĞŶĞƚŝŬ͕ �WŚĂƌŵĂŬŽůŽŐŝĞ͕�̂ ƚŽĨĨǁĞĐŚƐĞů͕��ŝŽĐŚĞŵŝĞ͕�WŚǇƐŝŽůŽŐŝĞ�ƵŶĚ�ŶŝĐŚƚ�ǌƵůĞƚǌƚ�>ĞďĞŶƐĞƌǁĂƌƚƵŶŐ͘

� DĞŚƌ�ĂůƐ�ϯϬϬ�dŚĞƌĂƉŝĞŵĞƚŚŽĚĞŶ�ƐŝŶĚ�ďŝƐŚĞƌ�ĂŶ�ĚĞƌ�Η�ůǌŚĞŝŵĞƌͲDĂƵƐΗ�ƵŶĚ�ĂŶĚĞƌĞŶ�dŝĞƌĞŶ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ƚƌŽƚǌĚĞŵ�ŝƐƚ�ĚĂƌĂƵƐ�ĂƵĐŚ�ŶĂĐŚ�ũĂŚƌǌĞŚŶƚĞůĂŶŐĞƌ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ŬĞŝŶ�ĞŝŶǌŝŐĞƐ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚ�Ž͘ć͘�ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶ͕�ĚĂƐ�
ĚŝĞ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ�ŚĞŝůĞŶ�ŽĚĞƌ�ĂƵĨŚĂůƚĞŶ�ŬĂŶŶ͘�/ŵ�'ĞŐĞŶƚĞŝů͕�ĚŝĞ�ũĞƚǌƚ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�DĂƌŬƚ�ĞƌŚćůƚůŝĐŚĞŶ��ĞŵĞŶǌŵĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ƐŝŶĚ�ŶŝĐŚƚ�ŝŵdŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�ŽĚĞƌ�ĞŶƚĚĞĐŬƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘��ŝĞ�sĞƌďŝŶĚƵŶŐ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ǌƵ�ŐĞƌŝŶŐĞŶ�
�ĐĞƚǇůĐŚŽůŝŶŬŽŶǌĞŶƚƌĂƚŝŽŶĞŶ ;ĞŝŶ��ŽƚĞŶƐƚŽĨĨͿ�ŝŵ�,ŝƌŶ�ƵŶĚ��ĞŵĞŶǌ�ǁƵƌĚĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�ϳϬĞƌ�ƵŶĚ�ϴϬĞƌ�:ĂŚƌĞŶ�ĚƵƌĐŚ��ŶĂůǇƐĞŶ�ĂŶ�ƉŽƐƚŵŽƌƚĂůĞŵ�,ŝƌŶŐĞǁĞďĞ�ĂƵĨŐĞǌĞŝŐƚ͘��ƵƐ�ĚŝĞƐĞƌ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐ�ŚĞƌĂƵƐ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚĞ�ŵĂŶ�
DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ͕�ĚŝĞ�ĚĞŶ��ĐĞƚǇůĐŚŽůŝŶƐƉŝĞŐĞů ŝŵ�,ŝƌŶ�ĂŶŚĞďĞŶ�;ƐŽŐ͘��ŚŽůŝŶĞƐƚĞƌĂƐĞŚĞŵŵĞƌͿ͘�hŶĚ�ĂƵĐŚ�ǁĞŶŶ�ĚŝĞƐĞ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ�ĞŵĞŶǌ�ŶŝĐŚƚ�ŚĞŝůĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ŶƵƌ�ǁĞŶŝŐĞ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ĚĂǀŽŶ�ƉƌŽĨŝƚŝĞƌĞŶ͕�ƐŽ�
ƐƚĞůůƚĞŶ�ƐŝĞ�ĚŽĐŚ�ĞŝŶĞŶ�ĞƌƐƚĞŶ�dŚĞƌĂƉŝĞĂŶƐĂƚǌ�ĚĂƌ͘�̂ Ğŝƚ�ƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�ǀŽƌ�ŵĞŚƌ�ĂůƐ�ǌĞŚŶ�:ĂŚƌĞŶ�DĞŵĂŶƚŝŶ͕�ĞŝŶ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚ͕�ĚĂƐ�ĂŶ�ĞŝŶĞŵ�ĂŶĚĞƌĞŶ��ŽƚĞŶƐƚŽĨĨ�ŝŵ�,ŝƌŶ͕�ĚĞŵ�'ůƵƚĂŵĂƚ�ĂŶƐĞƚǌƚ͕�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ�ǁƵƌĚĞ͕�ƐŝŶĚ�ŬĞŝŶĞ�
ǁĞŝƚĞƌĞŶ�ŶĞƵĞŶ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞů�ŵĞŚƌ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĂƌŬƚ�ŐĞŬŽŵŵĞŶ͘

� sĞƌƐƵĐŚĞ�ŵŝƚ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĞŶ�DćƵƐĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ĚŝĞ�tŝƌŬƐĂŵŬĞŝƚ�ĞŝŶĞƐ�ŶĞƵĞŶ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞƐ�ŶŝĐŚƚ�;ƐŝĐŚĞƌͿ�ǀŽƌŚĞƌƐĂŐĞŶ�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�ĂƵĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĚŝĞ�ĞǀĞŶƚƵĞůůĞŶ�EĞďĞŶǁŝƌŬƵŶŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞƐĞ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ŚĂďĞŶ�ŬƂŶŶƚĞŶ͘�̂ Ž�
ŵƵƐƐƚĞŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�̂ ƚƵĚŝĞŶ�ŵŝƚ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲWĂƚŝĞŶƚĞŶ�ĂďŐĞďƌŽĐŚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ǁĞŝů�ĚŝĞ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ƵŶǀŽƌŚĞƌŐĞƐĞŚĞŶ�ǌƵŵ��ĞŝƐƉŝĞů�ĞŝŶĞ��ŶƚǌƺŶĚƵŶŐ�ǀŽŶ�,ŝƌŶ�ƵŶĚ�,ŝƌŶŚćƵƚĞŶ�;ƐŽŐ͘�ĂƵƚŽŝŵŵƵŶĞ�DĞŶŝŶŐŽĞŶǌĞƉŚĂůŝƚŝƐ ŝŵ�&ĂůůĞ�
ĚĞƐ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞůƐ�Η�EϭϳϵϮΗͿ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚĞŶ�ŽĚĞƌ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ Ǉ̂ŵƉƚŽŵĞ�ƵŶƚĞƌ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶŐĂďĞ�ƐŽŐĂƌ�ǀĞƌƐĐŚůŝŵŵĞƌƚĞŶ�;ǁŝĞ�ďĞŝ�Η^ĞŵĂŐĂĐĞƐƚĂƚΗͿ͘�Kď�ĞŝŶ�ŶĞƵĞƐ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ^ǇŵƉƚŽŵĞ�ďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚ͕�
ŬĂŶŶ�ĚƵƌĐŚ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŶŝĐŚƚ�ǀŽƌŚĞƌŐĞƐĂŐƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘

� �ŝĞ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĞ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲDĂƵƐ�ĞƌǁĞŝƐƚ�ƐŝĐŚ�ĂůƐ�ƵŶŐĞĞŝŐŶĞƚ�ǌƵƌ��ƌĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĚĞƌ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ�ƵŶĚ�ŝƐƚ͕�ǁŝĞ�ĂƵĐŚ�ΗdŝĞƌŵŽĚĞůůĞΗ�Ĩƺƌ�ĂŶĚĞƌĞ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ͕�ŶŝĞŵĂůƐ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐĐŚ�ĞǀĂůƵŝĞƌƚ�ǁŽƌĚĞŶ͕�
ŽďǁŽŚů�ǀŽŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞƌ�̂ ĞŝƚĞ�ĞŵƉĨŽŚůĞŶ�ǁŝƌĚ͕�ǀŽƌ�;͊Ϳ�ĚĞƌ��ƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞƌ�̂ ƚƵĚŝĞŶ�ĚŝĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�ZĞůĞǀĂŶǌ�ĚĞƌ�ƉƌćŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�sĞƌƐƵĐŚĞ�;Ě͘Ś͘�ŝŶ�ĂůůĞƌ�ZĞŐĞů�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞͿ�ǌ͘�͘�ĚƵƌĐŚ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐĐŚĞ�ZĞǀŝĞǁƐ�
;mďĞƌƐŝĐŚƚƐĂƌďĞŝƚĞŶ͕�ĚŝĞ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ�̂ ƚƵĚŝĞŶ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐĐŚ�ŝŶ�ĞŝŶĞŶ�<ŽŶƚĞǆƚ�ďƌŝŶŐĞŶ�ƵŶĚ�ǌƵƐĂŵŵĞŶǌƵĨĂƐƐĞŶͿ�ǌƵ�ƺďĞƌƉƌƺĨĞŶ͘��Ƶŵ��ĞŝƚƉƵŶŬƚ�ĚĞƌ�ŚŝĞƌ�ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞ�;sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐ�ϮϬϭϭͿ�ŝƐƚ�ŬĞŝŶ�ĞŝŶǌŝŐĞƐ�
ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐĐŚĞƐ�ZĞǀŝĞǁ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞǀĂůŝĚŝƚćƚ�ĚĞƌ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĞŶ�Η�ůǌŚĞŝŵĞƌͲDĂƵƐΗ�ƉƵďůŝǌŝĞƌƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘��ĂƐ�ŚĞŝƘƚ�ŝŚƌĞ�sĂůŝĚŝƚćƚ�ŝ Ɛƚ�ŶĂĐŚ�ǁŝĞ�ǀŽƌ�ƵŶďĞǁŝĞƐĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�'ĞĨćŚƌĚƵŶŐ�ǀŽŶ�ĨƌĞŝǁŝůůŝŐĞŶ�WƌŽďĂŶĚĞŶ�ƵŶĚ�
�ůǌŚĞŝŵĞƌͲWĂƚŝĞŶƚĞŶ�ŝŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞŶ͕�ĚŝĞ�ĂƵĨ�ĚĞƌ��ĂƐŝƐ�ĚŝĞƐĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ǁŝƌĚ�ŝŶ�<ĂƵĨ�ŐĞŶŽŵŵĞŶ͘

� &ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ŵŝƚ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ��ĞůůĞŶ
/Ŷ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�:ĂŚƌĞŶ�ŐĂď�ĞƐ�ŐƌŽƘĞ�&ŽƌƚƐĐŚƌŝƚƚĞ�ďĞŝŵ��ŝŶƐĂƚǌ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞƌ��ĞůůĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ͘�/ŵ�&ŽŬƵƐ�ƐƚĞŚĞŶŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ƐŽŐ͘�ŚƵŵĂŶĞ�ŝŶĚƵǌŝĞƌƚĞ�ƉůƵƌŝƉŽƚĞŶƚĞ^ƚĂŵŵǌĞůůĞŶ ;ŚŝW^�Ϳ͕ �Ě͘Ś͘��ĞůůĞŶ͕�
ĚŝĞ�ŶŽĐŚ�ͣ ƵŶƌĞŝĨ͞�ƐŝŶĚ�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�ƵŵƉƌŽŐƌĂŵŵŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ŝŶ�EĞƌǀĞŶǌĞůůĞŶ�;ŽĚĞƌ�ũĞ�ŶĂĐŚ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ�ŝŶ�>ĞďĞƌͲ͕�EŝĞƌĞŶ͕�DƵƐŬĞůǌĞůůĞŶ�ĞƚĐ͘Ϳ͘��ƵƐ�ŝŚŶĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ǌƵŵ��ĞŝƐƉŝĞů�'ĞǁĞďƐͲ ƵŶĚ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚƐŵŽĚĞůůĞ�
ŬŽŶƐƚƌƵŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�;ƐŽŐ͘�dŝƐƐƵĞ�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͿ͕�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ��ŝŶďůŝĐŬĞ�ŝŶ�ĚŝĞ��ŶƚƐƚĞŚƵŶŐ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�sĞƌůĂƵĨ�ǀŽŶ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ�ĞŵĞŶǌ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ZŽůůĞ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞƌ�EĞƌǀĞŶǌĞůůƚǇƉĞŶ�ŐĞǁŽŶŶĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘�Dŝƚ�̂ ƚĂŵŵǌĞůůĞŶ�
ŬƂŶŶĞŶ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞůͲ^ĐƌĞĞŶŝŶŐƐ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ZĞĂŬƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�KƌŐĂŶŝƐŵƵƐ�ĂƵĨ�ĚŝĞƐĞ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞů�ƺďĞƌƉƌƺĨƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘

� �ŝĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ŵŝƚ�̂ ƚĂŵŵǌĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŵ�'ĞǁĞďĞ�ůŝĞĨĞƌƚ�ƐĐŚŶĞůůĞƌ�ƵŶĚ�ŬŽƐƚĞŶŐƺŶƐƚŝŐĞƌ�ƉĂƚŝĞŶƚĞŶƌĞůĞǀĂŶƚĞ��ĂƚĞŶ�ǌƵ�tŝƌŬƐĂŵŬĞŝƚ�ƵŶĚ�ŵƂŐůŝĐŚĞƌ�dŽǆŝǌŝƚćƚ�ŶĞƵĞƌ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞů͘�/Ŷ��ƵŬƵŶĨƚ�ǁćƌĞ�ĞŝŶ�ĚŝƌĞŬƚĞƌ�
mďĞƌŐĂŶŐ�ǀŽŵ�ZĞĂŐĞŶǌŐůĂƐ�ŝŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�̂ ƚƵĚŝĞŶ�ŵƂŐůŝĐŚ͕�ŽŚŶĞ�ĚĞŶ�hŵǁĞŐ�ƺďĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ͘�Dŝƚ��ĞůůĞŶ�ƵŶĚ�'ĞǁĞďĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ŬƵƌǌĞƌ��Ğŝƚ�ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ŝŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ��ŽƐŝĞƌƵŶŐĞŶ�ƺďĞƌƉƌƺĨƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͕�ǁĂƐ�ĞƌŚĞďůŝĐŚ�ŬŽƐƚĞŶŐƺŶƐƚŝŐĞƌ�ǁćƌĞ�ĂůƐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ͘��ƵĚĞŵ�ŬĂŶŶ�ĚĂĚƵƌĐŚ�ĚĂƐ�ZŝƐŝŬŽ�ĞŝŶĞƐ�sĞƌƐĂŐĞŶƐ�ǀŝĞůǀĞƌƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞƌ�ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞů�ŝŵ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�sĞƌƐƵĐŚ�ŵŝŶŝŵŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘



�ůǌŚĞŝŵĞƌͲdŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ƐŝŶĚ�ĞŝŶ�/ƌƌǁĞŐ�ϯ
� &ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĂŶ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŵ�'ĞǁĞďĞ�sĞƌƐƚŽƌďĞŶĞƌ

�ŝĞ�ĞƌƐƚĞŶ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲDĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ƐŝŶĚ�ĞŝŶ�sĞƌĚŝĞŶƐƚ�ĚĞƌ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�'ĞǁĞďĞ�ǀĞƌƐƚŽƌďĞŶĞƌ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ͘��ĞŶŶŽĐŚ�ŐĂď�ĞƐ�ƐĞŝƚĚĞŵ�ŬĂƵŵ�ǁĞŝƚĞƌĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞƌ�
ZŝĐŚƚƵŶŐ͕�ƵŶĚ�ĚĂƐ�ŽďǁŽŚů�ŵŝƚƚůĞƌǁĞŝůĞ�ĚŝĞ�ǀĞƌĨƺŐďĂƌĞŶ�'ĞǁĞďƐƉƌŽďĞŶ�ǀŽŶ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚ�ďĞƐƐĞƌĞƌ�YƵĂůŝƚćƚ�ƐŝŶĚ�ĂůƐ�ŶŽĐŚ�ŝŶ�ĚĞŶ�ϳϬĞƌ� :ĂŚƌĞŶ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ��ƵĨƐĐŚůƺƐƐĞůƵŶŐ�ĚĞƌ�
�ƌďŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƵŶĚ�ĚĂŵŝƚ�ĚŝĞ�/ĚĞŶƚŝĨŝǌŝĞƌƵŶŐ�ŵƂŐůŝĐŚĞƌ�ŬƌĂŶŬŚĞŝƚƐĂƵƐůƂƐĞŶĚĞƌ�'ĞŶĞ�ŚĞƵƚǌƵƚĂŐĞ�ǀŝĞů�ƐĐŚŶĞůůĞƌ�ƵŶĚ�ŐĞŶĂƵĞƌ�ŵƂŐůŝĐŚ�ŝƐƚ͘

� �ŝůĚŐĞďƵŶŐ
�ŝĞ��ŝůĚŐĞďƵŶŐ�ǀĞƌďĞƐƐĞƌƚ�ƐŝĐŚ�ƐƚĞƚŝŐ͘�DŝƚƚĞůƐ�DZd� ŬĂŶŶ�ŵĂŶ�ŚĞƵƚĞ�ǌƵŵ��ĞŝƐƉŝĞů�ĚŝĞ��ďůĂŐĞƌƵŶŐĞŶ�ŝŵ�,ŝƌŶ�ĞŝŶĞƐ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲWĂƚŝĞŶƚĞŶ�ƐŽǁŝĞ�ĚĞŶ�sĞƌůƵƐƚ�ĂŶ�,ŝƌŶŐĞǁĞďĞ�ĚŝƌĞŬƚ�Ăŵ�
WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ĚĂƌƐƚĞůůĞŶ͘��ƚǁĂƐ͕�ĚĂƐ�ĨƌƺŚĞƌ�ŶƵƌ�Ăŵ�'ĞǁĞďĞ�sĞƌƐƚŽƌďĞŶĞƌ�ŵƂŐůŝĐŚ�ǁĂƌ͘��ĂĚƵƌĐŚ�ŬĂŶŶ�ĨƌƺŚǌĞŝƚŝŐ�ĞŝŶĞ��ŝĂŐŶŽƐĞ�ŐĞƐƚĞůůƚ�ƵŶĚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�dŚĞƌĂƉŝĞ�ďĞŐŽŶŶĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘
Dŝƚ�,ŝůĨĞ�ĚĞƌ�DZͲ^ƉĞŬƚƌŽƐŬŽƉŝĞ�ŬƂŶŶĞŶ��ŽƚĞŶƐƚŽĨĨĞ�ŝŵ�,ŝƌŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝǌŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ĂƌĂƵƐ�ĞƌŐĞďĞŶ�ƐŝĐŚ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ�ƺďĞƌ�ĚĞŶ��ŶĞƌŐŝ ĞƐƚŽĨĨǁĞĐŚƐĞů�ŽĚĞƌ�ĞŶƚǌƺŶĚůŝĐŚĞ�WƌŽǌĞƐƐĞ�ŝŵ�
,ŝƌŶ͕�ĚĞŶ��ƵƐƚĂŶĚ�ǀŽŶ�EĞƌǀĞŶͲ ƵŶĚ�'ĞǁĞďƐǌĞůůĞŶ�ŽĚĞƌ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ��ŽƚĞŶƐƚŽĨĨĞ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŵ��ŝŶĨůƵƐƐ�ǀŽŶ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶ͘
�ŝĞ�WŽƐŝƚƌŽŶĞŶͲ�ŵŝƐƐŝŽŶƐͲdŽŵŽŐƌĂĨŝĞ�;W�dͿ�ůŝĞĨĞƌƚ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�sĞƌƚĞŝůƵŶŐ�ĚĞƌ�WůĂƋƵĞƐ�ŝŵ�,ŝƌŶ�ƵŶĚ�ĚĂŵŝƚ�ƺďĞƌ�ĚĞŶ�sĞƌůĂƵĨ�ĞŝŶĞƌ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ�ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ͘
�ĂƐ�,ƵŵĂŶ� �ŽŶŶĞĐƚŽŵĞ WƌŽũĞĐƚ ŶƵƚǌƚ�ĚŝĞ�DZdͲ�ŝůĚĞƌ�ǀŽŶ�ŚƵŶĚĞƌƚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�Ƶŵ�ĞŝŶĞ�ĚĞƚĂŝůůŝĞƌƚĞ�<ĂƌƚĞ͕�ĞŝŶĞ��ƌƚ�^ĐŚĂůƚŬƌĞŝƐ͕�ĚĞƐ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�,ŝƌŶƐ�ǌƵ�ĞƌƐƚĞů ůĞŶ͘�tĞŝƚĞƌŚŝŶ�
ďĞƐĐŚćĨƚŝŐƚ�ƐŝĐŚ�ĚĂƐ�WƌŽũĞŬƚ�ŵŝƚ�ŐĞŶĞƚŝƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�hŵǁĞůƚĨĂŬƚŽƌĞŶ͕�ĚŝĞ��ŝŶĨůƵƐƐ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�EĞƌǀĞŶƐǇƐƚĞŵ�ŚĂďĞŶ�ŬƂŶŶƚĞŶ�ƵŶĚ�ƐĐŚůŽƐƐ�ĚĂǌƵ�ŵĞŚƌ�ĂůƐ�ϯϬϬ� �ǁŝůůŝŶŐƐƉĂĂƌĞ�ŝŶ�ŝŚƌĞ�^ƚƵĚŝĞŶ�
ŵŝƚ�ĞŝŶ͘��ŝĞ�&ŽůŐĞ�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�sŝĞůǌĂŚů�ǀŽŶ��ĂƚĞŶ͕�ĚŝĞ�ǁŝĞĚĞƌƵŵ�ǀŽŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐŐƌƵƉƉĞŶ�ŐĞŶƵƚǌƚ�ƵŶĚ�ĞƌǁĞŝƚĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬĂŶŶ͘

� 'ĞŶŽŵǁĞŝƚĞ��ƐƐŽǌŝĂƚŝŽŶƐƐƚƵĚŝĞŶ� ;'t�^Ϳ
�Ğŝ�ǀŝĞůĞŶ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�DƵƚĂƚŝŽŶĞŶ�ĂůƐ�;DŝƚͲͿhƌƐĂĐŚĞ�ǀĞƌŵƵƚĞƚ͘�hŵ�ĚŝĞ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ�'ĞŶĞ�ǌƵ�ŝĚĞŶƚŝĨŝǌŝĞƌĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŐĞŶŽŵǁĞŝƚĞ��ƐƐŽǌŝĂƚŝŽŶƐƐƚƵĚŝĞŶ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘�
,ŝĞƌďĞŝ�ǁŝƌĚ�ĚŝĞ��ƌďŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ΗŐĞƐƵŶĚĞƌΗ�WƌŽďĂŶĚĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�ǀŽŶ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ǀĞƌŐůŝĐŚĞŶ͘��ĂĚƵƌĐŚ�ŬŽŶŶƚĞŶ�ďĞƌĞŝƚƐ�ŶĞƵŶ�ŶĞƵĞ�'ĞŶĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝǌŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�
ƐƉŽƌĂĚŝƐĐŚĞŶ͕�ĂůƐŽ�ŚćƵĨŝŐƐƚĞŶ͕�&Žƌŵ�ĚĞƌ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ�ĞŵĞŶǌ�ĂƐƐŽǌŝŝĞƌƚ�ƐŝŶĚ͘��Ă�ĚŝĞƐĞ�'ĞŶĞ�Ƶ͘Ă͘�ĂƵĐŚ�ĚĂƐ�/ŵŵƵŶƐǇƐƚĞŵ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�&ĞƚƚƐƚŽĨĨǁĞĐŚƐĞů�ďĞĞŝŶĨůƵƐƐĞŶ͕�ŬƂŶŶĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚĂƌĂƵƐ�
ŶĞƵĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐĂŶƐćƚǌĞ�ŽĚĞƌ�dŚĞƌĂƉŝĞŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ĞƌŐĞďĞŶ͘��ŝĞ�ĚĞ�K�� /ĐĞůĂŶĚ ^ƚƵĚǇ ĞŶƚĚĞĐŬƚĞ�ĞŝŶĞ�ƐƉĞǌŝĞůůĞ�DƵƚĂƚŝŽŶ�ŝŵ��WWͲ'ĞŶ͕�ĚŝĞ�ŐĞŐĞŶ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ�ĞŵĞŶǌ�ƐĐŚƺƚǌƚ͕�
ƵŶĚ�ĨĂŶĚ�ĚĂŵŝƚ�ĚŝĞ�ĞƌƐƚĞ�ƐĐŚƺƚǌĞŶĚĞ�'ĞŶǀĂƌŝĂŶƚĞ͘

� �ůǌWĂƚŚǁĂǇ ĞƌƐƚĞůůƚĞ�ĂƵĨ�ĚĞƌ��ĂƐŝƐ�ǀŽŶ�ƺďĞƌ�ϭϬϬ� WƵďůŝŬĂƚŝŽŶĞŶ�ŵŝƚƚĞůƐ�ĞŝŶĞƐ��ŽŵƉƵƚĞƌƉƌŽŐƌĂŵŵƐ�ĞŝŶĞ��ƌƚ�<ĂƌƚĞ͕�ŝŶ�ĚĞƌ�ĂůůĞ�ďĞŬĂŶŶƚĞŶ�^ŝŐŶĂůǁĞŐĞ͕�ĚŝĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲ�ĞŵĞŶǌ�
ĞŝŶĞ�ZŽůůĞ�ƐƉŝĞůĞŶ͕�ĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚ�ƐŝŶĚ͘��Ăŵŝƚ�ŬƂŶŶĞŶ�ĞǀĞŶƚƵĞůůĞ�ZŝƐŝŬŽŐĞŶĞ͕�ĚŝĞ�ĚƵƌĐŚ�'t�^� ŝĚĞŶƚŝĨŝǌŝĞƌƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƐŝŶĚ͕�ĂƵƐŐĞǁĞƌƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŝĞ��ĂƚĞŶ�ƐŝŶĚ�ĨƌĞŝ�ǀĞƌĨƺŐďĂƌ�ƵŶĚ�
ŬƂŶŶĞŶ�ƐŽŵŝƚ�ǀŽŶ�ĂŶĚĞƌĞŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐŐƌƵƉƉĞŶ�ŐĞŶƵƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘

� &Ăǌŝƚ
dƌŽƚǌ�ĨĞŚůĞŶĚĞƌ��ƵƐƐĂŐĞŬƌĂĨƚ�ĚĞƌ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲdŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĂŶ�DćƵƐĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞŵ�sŽƌŚĂŶĚĞŶƐĞŝŶ�ŵŽĚĞƌŶĞƌ�DĞƚŚŽĚĞŶ�ŽŚŶĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ǁŝƌĚǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞŶ�ĨĞƐƚŐĞŚĂůƚĞŶ͘�
&ŽƌƐĐŚĞƌ�ŵĂĐŚĞŶ�ĞƐ�ƐŝĐŚ�ĚĞƐŚĂůď�ŽĨƚ�ǌƵƌ��ƵĨŐĂďĞ�ΗďĞƐƐĞƌĞΗ�dŝĞƌŵŽĚĞůůĞ�ǌƵ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͘��ŝĞƐ�ĞƌƐĐŚĞŝŶƚ�ũĞĚŽĐŚ�ŽďƐŽůĞƚ͕�ĂŶŐĞƐŝĐŚƚƐ�ĚĞƌ�ƵŶƺďĞƌǁŝŶĚďĂƌĞŶ��ƌƚƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�
ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�ŚƵŵĂŶƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚĞŶ�DŽĚĞůůĞ͘�tĞŶŶ�ĞƐ�Ƶŵ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ�ŐĞŚƚ͕�ƐŽůůƚĞ�ĂƵĐŚ�ĚĞƌ�DĞŶƐĐŚ�ŝŵ�DŝƚƚĞůƉƵŶŬƚ�ĚĞƌ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ƐƚĞŚĞŶ͕�Ƶŵ�ŬůŝŶŝƐĐŚ�
ƌĞůĞǀĂŶƚĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǌƵ�ĞƌǌŝĞůĞŶ͘

� YƵĞůůĞ
>ĂŶŐůĞǇ�'Z͗��ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ Ă�ŶĞǁ ƉĂƌĂĚŝŐŵ ĨŽƌ �ůǌŚĞŝŵĞƌǲƐ ĚŝƐĞĂƐĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘��ƌƵŐ��ŝƐĐŽǀĞƌǇ� dŽĚĂǇ�ϮϬϭϰ͗� ϭϵ;ϴͿ͕�ϭϭϭϰͲϭϭϮϰ



�ůǌŚĞŝŵĞƌͲdŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ƚĂƵŐĞŶ�ŶŝĐŚƚƐ
� �ŝŶĞ�ĂŬƚƵĞůůĞ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ�^ƚƵĚŝĞ�ůćƐƐƚ�ĚĞŶ�ZƺĐŬƐĐŚůƵƐƐ�ǌƵ͕�ĚĂƐƐ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲdŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘�

�ŝĞ�&ŽƌƐĐŚĞƌ�ĨŽůŐĞƌŶ͕�ĚĂƐƐ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ�ĂŶ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�EĞƌǀĞŶǌĞůůĞŶ�ƐŝŶŶǀŽůůĞƌ�ƐŝŶĚ�ƵŶĚ�ƐƚĞůůĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ĂĐŚǌĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ�̂ ƚĞŵ �Ğůů ZĞƉŽƌƚƐ�ĞŝŶ�
ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞƐ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŵŽĚĞůů�ǀŽƌ͘

/Ŷ�sĞƌƐƵĐŚĞŶ�ĂŶ�ƚƌĂŶƐŐĞŶĞŶ�DćƵƐĞŶ͕��ĞůůĞŶ�ƚŝĞƌŝƐĐŚĞƌ�,ĞƌŬƵŶĨƚ�ǁŝĞ��ĞůůĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞŵ��ŝĞƌƐƚŽĐŬ��ŚŝŶĞƐŝƐĐŚĞƌ�,ĂŵƐƚĞƌ͕ �ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ŝŶdĞƐƚƐ�ĂŶ�
ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ� EŝĞƌĞŶǌĞůůĞŶ͕�ĨƺŚƌƚĞ�ĚŝĞ�'ĂďĞ�ǀŽŶ�ďĞƐƚŝŵŵƚĞŶ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶ� ;ŶŝĐŚƚƐƚĞƌŽŝĚĂůĞŶ �ŶƚŝƌŚĞƵŵĂƚŝŬĂͿ�ĚĂǌƵ͕�ĚĂƐƐ�ƐŝĐŚ�ǁĞŶŝŐĞƌ��ďůĂŐĞƌƵŶŐĞŶ�
ďŝůĚĞƚĞŶ͕� ĚŝĞ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ��ďƐƚĞƌďĞŶ� ĚĞƐ�ƵŵůŝĞŐĞŶĚĞŶ� EĞƌǀĞŶŐĞǁĞďĞƐ�ƵŶĚ�ĚĂŵŝƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ŶƚƐƚĞŚƵŶŐ�ǀŽŶ��ůǌŚĞŝŵĞƌ�ǀĞƌĂŶƚǁŽƌƚůŝĐŚ�ŐĞŵĂĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞƌ�
WŚĂƐĞ�Ϯ�ƵŶĚ�ϯ�ĚĞƌ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ� ^ƚƵĚŝĞ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǌĞŝŐƚĞ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞƐĞƌ�dŚĞƌĂƉŝĞĂŶƐĂƚǌ�ũĞĚŽĐŚ�ǁŝƌŬƵŶŐƐůŽƐ͘

tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ�ĚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ��ŽŶŶ�ŚĂďĞŶ�ŶƵŶ�ŐĞŵĞŝŶƐĂŵ�ŵŝƚ�&ŽƌƐĐŚĞƌŶ�ĂƵƐ��ĞůŐŝĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�h^��ĂƵƐ�,ĂƵƚǌĞůůĞŶ�ǀŽŶ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ͕�ĚŝĞ ĂŶ�ĞŝŶĞƌ�
ďĞƐƚŝŵŵƚĞŶ�&Žƌŵ�ǀŽŶ��ůǌŚĞŝŵĞƌ� ůĞŝĚĞŶ͕�EĞƌǀĞŶǌĞůůĞŶ�ŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚ͘��ŝĞ�,ĂƵƚǌĞůůĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ�ĚĂǌƵ�ŝŶ�ĚĂƐ�ĞŵďƌǇŽŶĂůĞ�^ƚĂĚŝƵŵ�ǌƵƌƺĐŬǀĞƌƐĞƚǌƚ͘��ƵƐ�ĚŝĞƐĞŶ�
ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞŶ�ƉůƵƌŝƉŽƚĞŶƚĞŶ ^ƚĂŵŵǌĞůůĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ƐŝĐŚ�ĨĂƐƚ�ĂůůĞ��ƌƚĞŶ�ǀŽŶ��ĞůůĞŶ�ďŝůĚĞŶ͕�ǁŝĞ�ŝŶ�ĚŝĞƐĞŵ�&Ăůů�EĞƌǀĞŶǌĞůůĞŶ͘��Ŷ�ĚĞŶ�ƐŽ�ŐĞǁŽŶŶĞŶĞŶ�
EĞƵƌŽŶĞŶ�ƚĞƐƚĞƚĞŶ�ĚŝĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ�ĚŝĞ�ŶŝĐŚƚ�ŶŝĐŚƚƐƚĞƌŽŝĚĂůĞŶ �ŶƚŝƌŚĞƵŵĂƚŝŬĂ͕� ĚŝĞ�ƵŶƚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŵ�ŝŶ�dĞƐƚƐ�ĂŶ�ƚŝĞƌŝƐĐŚĞŶ��ĞůůĞŶ�ƵŶĚ� ƚƌĂŶƐŐĞŶĞŶ�
DćƵƐĞŶ�ǁŝƌŬƐĂŵ�ĞƌƐĐŚŝĞŶĞŶ͘��ĂƐ��ƌŐĞďŶŝƐ�ĚĞƌ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐ� ĂŶ�ĚĞŶ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�EĞƌǀĞŶǌĞůůĞŶ� ũĞĚŽĐŚ�ǌĞŝŐƚĞ�Ͳ ǁŝĞ�ĚŝĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�^ƚƵĚŝĞ�ĂƵĐŚ�Ͳ ŬĞŝŶĞŶ�
dŚĞƌĂƉŝĞĞƌĨŽůŐ�ƵŶĚ�ǁĂƌ�ƐŽŵŝƚ�ŐĞŐĞŶƐćƚǌůŝĐŚ�ǌƵ�ĚĞŶ��ĞĨƵŶĚĞŶ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ͘

�ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ� ĨŽůŐĞƌŶ͕�ĚĂƐƐ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�^ƚŽĨĨǁĞĐŚƐĞůǀŽƌŐćŶŐĞ�ŝŶ�ŶŝĐŚƚͲŶĞƵƌŽŶĂůĞŶ��ĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ƐŽůĐŚĞŶ�ƚŝĞƌŝƐĐŚĞƌ�,ĞƌŬƵŶĨƚ�ǀŽŶ�ĚĞŶĞŶ� ŝŶ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�
EĞƌǀĞŶǌĞůůĞŶ�ƵŶƚĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶ� ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�ĞŝŶĞ�mďĞƌƚƌĂŐďĂƌŬĞŝƚ�ĚĞƌ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ŶŝĐŚƚ�ŐĞŐĞďĞŶ� ŝƐƚ͘��Ă�ĚŝĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ��ůǌŚĞŝŵĞƌͲDĞĚŝŬĂŵĞŶƚƐ� ǀŝĞůĞ�
:ĂŚƌĞ�ĚĂƵĞƌƚ͕� ƐĞŚĞŶ�ĚŝĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ�ĞƐ�ĂůƐ�ǌŝĞůĨƺŚƌĞŶĚ͕� ƉĂƚŝĞŶƚĞŶƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚĞ�EĞƵƌŽŶĞŶ�ǌƵ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐǌǁĞĐŬĞŶ� ŚĞƌĂŶǌƵǌŝĞŚĞŶ͘ �ŝĞ�dĞƐƚƐ�ŵŝƚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚŵćƘŝŐ�ǀĞƌǁĞŶĚĞƚĞŶ� ƚƌĂŶƐŐĞŶĞŶ�DĂƵƐ͞ŵŽĚĞůůĞŶ͞�ŽĚĞƌ�ŶŝĐŚƚͲŶĞƵƌŽŶĂůĞŶ��ĞůůĞŶ�ŚĂďĞŶ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�&ĞŚůĞŝŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ� ĚĞƌ�tŝƌŬƐĂŵŬĞŝƚ�ĚĞƌ�
DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�ŐĞĨƺŚƌƚ͘��ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ĚĞƌ�^ƚƵĚŝĞ�ĞŵƉĨĞŚůĞŶ�ĚĂŚĞƌ�ĚŝĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĂŶ�ĚĞŶ�ũĞǁĞŝůƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞŶ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ� �ĞůůĞŶ͘�

�ŝĞ�^ƚƵĚŝĞ�ǀĞƌĚĞƵƚůŝĐŚƚ�ĞŝŶŵĂů�ŵĞŚƌ͕ � ǁŝĞ�ǁŝĐŚƚŝŐ�ĚƵƌĐŚĚĂĐŚƚĞ�ƵŶĚ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ�^ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ďĞǌŽŐĞŶĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ� ŝƐƚ͘�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ Ăŵ�ĨĂůƐĐŚĞŶ�
KƌŐĂŶŝƐŵƵƐ�ŽĚĞƌ�ĂŶ�ĚĞŶ�ĨĂůƐĐŚĞŶ��ĞůůĞŶ� ĨƺŚƌƚ�ǌƵ�ǀŽůůŬŽŵŵĞŶ� ŝƌƌĞĨƺŚƌĞŶĚĞŶ� �ƌŐĞďŶŝƐƐĞŶ͕� ǁĂƐ�ůĞƚǌƚůŝĐŚ�ĚĞŶ�ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞŶ� &ŽƌƚƐĐŚƌŝƚƚ�ĂƵĨŚćůƚ͘

YƵĞůůĞ͗
:ĞƌŽŵĞ�DĞƌƚĞŶƐ�Ğƚ�Ăů͗͘��WW�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ŝŶ�,ƵŵĂŶ�WůƵƌŝƉŽƚĞŶƚ ^ƚĞŵ �ĞůůͲ�ĞƌŝǀĞĚ EĞƵƌŽŶƐ�/Ɛ ZĞƐŝƐƚĂŶƚ ƚŽ E^�/�Ͳ�ĂƐĞĚ ǇͲ^ĞĐƌĞƚĂƐĞ DŽĚƵůĂƚŝŽŶ͘�^ƚĞŵ
�Ğůů ZĞƉŽƌƚƐ�ϮϬϭϯ͗�ϭ;ϲͿ͖�ϰϵϭͲϰϵϴ



� ZĂƚƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ďŝƐ�ǌƵƌ��ƌƐĐŚƂƉĨƵŶŐ�ǌƵŵ�̂ ĐŚǁŝŵŵĞŶ�ŐĞǌǁƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ��ĨĨĞŶŵƺƚƚĞƌŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŚƌĞ�<ŝŶĚĞƌ�ǁĞŐŐĞŶŽŵŵĞŶ͕�Ƶŵ�ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�ĚŝĞ
ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ��ĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĚĞƌ�ĚŝĞ��ƵƐǁŝƌŬƵŶŐ�ƐŽǌŝĂůĞƌ� /ƐŽůĂƚŝŽŶ�ƵŶĚ��ŶƚǁƂŚŶƵŶŐ�ǌƵ�ĞƌŐƌƺŶĚĞŶ͘��ŝŶ�ϮϬϭϮ�ŝŶ�ĚĞƌ�ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞŶ�&ĂĐŚǌĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ�
WƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ dŝŵĞƐ�ĞƌƐĐŚŝĞŶĞŶĞƌ��ƌƚŝŬĞů�ďĞůĞƵĐŚƚĞƚ�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝƐĐŚĞŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ƵŶĚ�ƌĞƐƺŵŝĞƌƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞƐĞ�ŶŝĐŚƚ�
ŐĞĞŝŐŶĞƚ�ƐŝŶĚ͕�Ƶŵ�ƉƐǇĐŚŝƐĐŚĞ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǌƵ�ĞƌĨŽƌƐĐŚĞŶ͘

sŝĞůĞ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞ�&ŽƌƚƐĐŚƌŝƚƚĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝƐĐŚĞŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ďĞƌƵŚĞŶ�ĂƵĨ��ƵĨĂůůƐĞŶƚĚĞĐŬƵŶŐ� ŽĚĞƌ�ŐĞǌŝĞůƚĞƌ�WĂƚŝĞŶƚĞŶďĞŽďĂĐŚƚƵŶŐ͘� ^Ž�ǁƵƌĚĞ�ϭϵϱϳ�
/ƐŽŶŝĂǌŝĚ͕�ĚĂƐ�ĞƌƐƚĞ��ŶƚŝĚĞƉƌĞƐƐŝǀƵŵ͕� ǌƵĨćůůŝŐ�ĞŶƚĚĞĐŬƚ͕�ĚĂ�ĞƐ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƌ�dƵďĞƌŬƵůŽƐĞƚŚĞƌĂƉŝĞ�ǌƵ�^ƚŝŵŵƵŶŐƐǀĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐĞŶ� ĚĞƌ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ ĨƺŚƌƚĞ͘�
�ĞŶŶŽĐŚ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐĞŝƚ�DŝƚƚĞ�ĚĞƐ�ϮϬ͘�:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚƐ� ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞ�dŝĞƌŵŽĚĞůůĞ�ŬŽŶƐƚƌƵŝĞƌƚ͕� ĚŝĞ�ǀŽƌŐĞďůŝĐŚ�ĚĂǌƵ�ĚŝĞŶĞŶ͕�ƉƐǇĐŚŝƐĐŚĞ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ� ĚĞƐ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ǁŝĞ��ŶŐƐƚǌƵƐƚćŶĚĞ͕� �ĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĚĞƌ�ĚĂƐ��ƵĨŵĞƌŬƐĂŵŬĞŝƚƐͲ,ǇƉĞƌĂŬƚŝǀŝƚćƚƐͲ^ǇŶĚƌŽŵ� ǌƵ�ĞƌĨŽƌƐĐŚĞŶ͘

�ŝƐůĂŶŐ�Őŝďƚ�ĞƐ�ŶƵƌ�ǁĞŶŝŐĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐĐŚĞ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ͕� ĚŝĞ�ĚŝĞ�Ăŵ�dŝĞƌ�ĞƌůĂŶŐƚĞŶ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ŵŝƚ�ĚĞŶĞŶ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀĞƌŐůĞŝĐŚĞŶ͘ �Ğŝ��ĞƚƌĂĐŚƚƵŶŐ�
ĚŝĞƐĞƌ�ŬŽŵŵƚ�ĚĞƌ��ƵƚŽƌ�ǌƵ�ĚĞƌ�&ŽůŐĞƌƵŶŐ͕� ĚĂƐƐ�ĚĂƐ�dŝĞƌŵŽĚĞůů�ŚŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ� ĚĞƌ�sŽƌŚĞƌƐĂŐĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƐĞŚƌ�ƐĐŚůĞĐŚƚ�ĂďƐĐŚŶĞŝĚĞƚ͘

�Ğƌ��ƵƚŽƌ�ďĞƚƌĂĐŚƚĞƚ�ĚŝĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŵćƘŝŐ� ŝŶ�ĚĞƌ�ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞŶ�WƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚĞŶ� dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŵŝƚ��ůŝĐŬ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�ǀŽƌŐĞďůŝĐŚĞŶ�EƵƚǌĞŶ�Ĩƺƌ�
ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘��Ğŝŵ�ĨŽƌĐŝĞƌƚĞŶ�̂ ĐŚǁŝŵŵƚĞƐƚ�ŶĂĐŚ�WŽƌƐŽůƚŵƵƐƐ�ĞŝŶĞ�ZĂƚƚĞ�ŽĚĞƌ�DĂƵƐ�ďŝƐ�ǌƵƌ��ƌƐĐŚƂƉĨƵŶŐ�ƐĐŚǁŝŵŵĞŶ͕�ǁĂƐ�ĚĞƌ��ƌĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�
ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞƌ��ĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĚŝĞŶĞŶ�ƐŽůů͘��ŝĞƐĞƌ�dĞƐƚ�ǁŝƌĚ�ũĞǁĞŝůƐ�ŵŝƚ�ƵŶĚ�ŽŚŶĞ�sĞƌĂďƌĞŝĐŚƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞŶ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞƐ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘��ĂŚůƌĞŝĐŚĞ�
DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶŐƌƵƉƉĞŶ� ǁŝĞ�ƵŶƚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŵ�^ƚŝŵƵůĂŶƚŝĞŶ͕��ŶƚŝĞƉŝůĞƉƚŝŬĂ͕� WĞŶƚŽďĂƌďŝƚĂů ƵŶĚ�KƉŝĂƚĞ�ŚĂƚƚĞŶ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ĞŝŶĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�tŝƌŬƵŶŐ͕� ďĞŝŵ�
DĞŶƐĐŚĞŶ� ũĞĚŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ͘

,ƵŶĚĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂůƐ�ͣDŽĚĞůůΗ�Ĩƺƌ��ǁĂŶŐƐĞƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ� ĚĞƐ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀĞƌǁĞŶĚĞƚ͘��ŝĞ�dŝĞƌĞ�ůĞŝĚĞŶ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ� ĞŝŶĞƌ��ůůĞƌŐŝĞ�ĂŶ�,ĂƵƚĞŶƚǌƺŶĚƵŶŐĞŶ͘� �ŝĞƐ�
ĨƺŚƌƚ�ǌƵ�ǀĞƌƐƚćƌŬƚĞŵ�^ĐŚůĞĐŬĞŶ�ĚĞƌ�tƵŶĚĞŶ͕� ǁĂƐ�ĂůƐ��ǁĂŶŐƐƐƚƂƌƵŶŐ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚŝĞƌƚ�ǁŝƌĚ͘�tćŚƌĞŶĚ��ǁĂŶŐƐĞƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ� ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ ǀŝĞůĨćůƚŝŐĞ�
hƌƐĂĐŚĞŶ�ŚĂďĞŶ͕� ůŝĞŐƚ�ďĞŝ�ĚĞŶ�,ƵŶĚĞŶ� ĞŝŶĞ��ůůĞƌŐŝĞ� ǌƵŐƌƵŶĚĞ͕� ǁĞƐǁĞŐĞŶ�ĚĞŵ��ƵƚŽƌ�ǌƵĨŽůŐĞ�ƐĐŚŽŶ�ĚŝĞ�sĞƌƐƵĐŚƐŬŽŶǌĞƉƚŝŽŶ� ǀŽŶ�sŽƌŶŚĞƌĞŝŶ� ŶƵƚǌůŽƐ�ŝƐƚ͘



� /Ŷ�sĞƌƐƵĐŚĞŶ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϭϵϱϳ�ƵŶĚ�ϭϵϲϯ�ǁƵƌĚĞŶ�ZŚĞƐƵƐĂĨĨĞŶͲ�ĂďǇƐ�ǀŽŶ�ŝŚƌĞŶ�DƺƚƚĞƌŶ�ŐĞƚƌĞŶŶƚ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�
ƚĞŝůǁĞŝƐĞƌ�ŽĚĞƌ�ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐĞƌ�ƐŽǌŝĂůĞƌ�/ƐŽůĂƚŝŽŶ�ďĞŽďĂĐŚƚĞƚ͘��ŝŶŝŐĞ�ĚĞƌ��ĨĨĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ�ďŝƐ�ǌƵ�ϭϱ�:ĂŚƌĞ�ŝŶ��ŝŶǌĞůŚĂĨƚ�ŐĞŚĂůƚĞŶ͘�
�ůůĞƌĚŝŶŐƐ�ŝƐƚ�ĞƐ�ŶĂĐŚ��ƵƐƐĂŐĞ�ĚĞƐ��ƵƚŽƌƐ�ŶŝĐŚƚ�ŵƂŐůŝĐŚ͕�'ĞĨƺŚůĞ�ĚĞƌ�tĞƌƚůŽƐŝŐŬĞŝƚ͕�ƺďĞƌŵćƘŝŐĞ�̂ ĐŚƵůĚŐĞĨƺŚůĞ͕�hŶĞŶƚƐĐŚůŽƐƐĞŶŚĞŝƚ
ƵŶĚ�dŽĚĞƐŐĞĚĂŶŬĞŶ�ĚƵƌĐŚ��ĞŽďĂĐŚƚƵŶŐ�ďĞŝ��ĨĨĞŶ�ǌƵ�ĞƌŵŝƚƚĞůŶ͘

sŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚďĞĨƺƌǁŽƌƚĞŶ ǁŝƌĚ�ĚŝĞ��ŝŐŶƵŶŐ�ǀŽŶ�dŝĞƌĞŶ�ĂůƐ�ͣDŽĚĞůůΗ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŽĨƚ�ĚĂŵŝƚ�ďĞŐƌƺŶĚĞƚ͕�ĚĂƐƐ�ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�
ďĞŝ�DĂƵƐ�ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚ�ϵϳй�ĚĞƌ�'ĞŶĞ�ƺďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵĞŶ͘��ŝĞ�^ƚƵĚŝĞ�ǀĞƌǁĞŝƐƚ�ĚĂŚĞƌ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ�EĂĐŚǁĞŝƐ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�
ũĞǁĞŝůƐ�ŐůĞŝĐŚĞŶ�'ĞŶĞ�ǌƵ�ǀŽůůŬŽŵŵĞŶ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŶ�DĞƌŬŵĂůĞƐĂƵƐƉƌćŐƵŶŐĞŶ ĨƺŚƌĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͕�ĚĂ�ĚĂƐ��ƵƐĂŵŵĞŶƐƉŝĞů�ĚĞƌ�'ĞŶĞ�
ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞŶĚ�ŝƐƚ͘

�Ğƌ��ƌƚŝŬĞů�ĨŽůŐĞƌƚ͕�ĚĂƐƐ�ǌƵƌ��ŝĂŐŶŽƐĞƐƚĞůůƵŶŐ�ƵŶĚ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐ�ǀŽŶ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝƐĐŚĞŶ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĚŝĞ��ƵŬƵŶĨƚ�ŝŶ�
ĞŝŶĞŵ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝǀĞŶ��ŶƐĂƚǌ�ůŝĞŐƚ͕�ďĞŝ�ĚĞŵ�ƵŶƚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŵ�ŶŝĐŚƚ�ŝŶǀĂƐŝǀĞ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐƚĞĐŚŶŝŬĞŶ͕�ƉŚĂƌŵĂŬŽůŽŐŝƐĐŚĞ�
hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ�ǁŝĞ�WŚĂƌŵĂŬŽͲDĂŐŶĞƚŽĞŶǌĞƉŚĂůŽŐƌĂƉŚŝĞ ƐŽǁŝĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ��ĞŽďĂĐŚƚƵŶŐ�ŬŽŵďŝŶŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ƵĚĞŵ�ƐĞŝ�ĞƐ�
ĚƌŝŶŐĞŶĚ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ͕�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ŝŶ�ĚĞƌ�WƐǇĐŚŝĂƚƌŝĞ�ƵŶĚ�WƐǇĐŚŽůŽŐŝĞ�ĚŝĞ��ŵƉĂƚŚŝĞ�ĂůƐ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞ�'ƌƵŶĚůĂŐĞ�ƵŶĚ�ĂůƐ�'ĞŐĞŶŵŝƚƚĞů�
ŐĞŐĞŶ�ĚĂƐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐƚŝƐĐŚĞ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚƐďŝůĚ�ǌƵ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƚŝŐĞŶ͘

�ŝĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĨĂƐƐƵŶŐ�ďĂƐŝĞƌƚ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�KƌŝŐŝŶĂůĂƌƚŝŬĞů�ƵŶĚ�ĚĞƌ�ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ�mďĞƌƐĞƚǌƵŶŐ�ŵŝƚ�ĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞƌ�'ĞŶĞŚŵŝŐƵŶŐ�ĚĞƌ��ƵƚŽƌĞŶ͘

YƵĞůůĞ͗
�ŶĚƌĞ�DĞŶĂĐŚĞ͗��ƌĞ��ŶŝŵĂů DŽĚĞůƐ�ZĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶ�DŽĚĞƌŶ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ͘�WƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ dŝŵĞƐ�Ϯϵ͗�ϯ͕�Ϯϴ͘�&ĞďƌƵĂƌ�ϮϬϭϮ�;ƺďĞƌƐĞƚǌƚ�ǀŽŶ��ƌ͘ �
ŵĞĚ͘��ůĞǆĂŶĚĞƌ�tĂůǌ͕�KďĞƌĂƌǌƚͿ



�>^Ͳ&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĂŶ�DćƵƐĞŶ�ŶƵƚǌůŽƐ
� �ŝŶĞƌ�ŝŵ�Dćƌǌ�ϮϬϭϰ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ĂĐŚǌĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ�EĂƚƵƌĞ�ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚĞŶ��ƵƐǁĞƌƚƵŶŐ�ĚĞƐ��>^�dŚĞƌĂƉǇ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�/ŶƐƚŝƚƵƚƐ�ŝŶ�

�ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƚƚƐ͕� ǌƵĨŽůŐĞ�ŝƐƚ�ƚƌŽƚǌ�ũĂŚƌǌĞŚŶƚĞůĂŶŐĞƌ�ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞƌ��ƌĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĚĞƌ��ŵǇŽƚƌŽƉŚĞŶ >ĂƚĞƌĂůƐŬůĞƌŽƐĞ�
;�>^Ϳ͕�ĞŝŶĞƌ�ƐĐŚǁĞƌĞŶ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ�ĚĞƐ�ŵŽƚŽƌŝƐĐŚĞŶ�EĞƌǀĞŶƐǇƐƚĞŵƐ͕�ŬĞŝŶĞ�dŚĞƌĂƉŝĞ�ŝŶ�̂ ŝĐŚƚ͘

�

� �ŝƐůĂŶŐ�ƐŝŶĚ�ŶƵƌ�ĞŝŶ��ƵƚǌĞŶĚ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞ͕�ĚŝĞ�ďĞŝ�DćƵƐĞŶ�ĚŝĞ�^ǇŵƉƚŽŵĞ�ůŝŶĚĞƌƚĞŶ͕�ŝŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞŶ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ�
ǁŽƌĚĞŶ͘�/ŵ��ƌŐĞďŶŝƐ�ǀĞƌƐĂŐƚĞŶ�ĂůůĞ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞ�ďŝƐ�ĂƵĨ�ĞŝŶĞŶ͕�ƵŶĚ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞƐĞƌ�ǌĞŝŐƚĞ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�ŬůĞŝŶ�ĂŶŐĞůĞŐƚĞŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞ�Ĩƺƌ�
�>^ͲWĂƚŝĞŶƚĞŶ�ŶƵƌ�ĞŝŶĞŶ�ŵĂƌŐŝŶĂůĞŶ�EƵƚǌĞŶ͘�^Ž�ǀĞƌůćŶŐĞƌƚ�>ŝƚŚŝƵŵ�ĚŝĞ�mďĞƌůĞďĞŶƐǌĞŝƚ�ǀŽŶ�^K�ϭͲDćƵƐĞŶ͕�ĞŝŶĞƌ�ŚćƵĨŝŐ�
ǀĞƌǁĞŶĚĞƚĞŶ�>ŝŶŝĞ͕�Ƶŵ�ϯϬ�dĂŐĞ͘��Ğŝ�ĚƌĞŝ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞŶ�ŵŝƚ�,ƵŶĚĞƌƚĞŶ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ƵŶĚ�<ŽƐƚĞŶ�ǀŽŶ�ϭϬϬ�DŝůůŝŽŶĞŶ��ŽůůĂƌ�
ŬĂŵ�ŚĞƌĂƵƐ͕�ĚĂƐƐ�>ŝƚŚŝƵŵ�ŬĞŝŶĞƌůĞŝ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝƐĐŚĞŶ��ĨĨĞŬƚ�ŚĂƚƚĞ͘

� ^ǇŵƉƚŽŵĞ�ĚĞƌ��>^�ǁĞƌĚĞŶ�ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�ĚƵƌĐŚ�'ĞŶŵĂŶŝƉƵůĂƚŝŽŶ�ĂŶ�dŝĞƌĞŶ�ĞƌǌĞƵŐƚ͕�ǁĂƐ�ũĞĚŽĐŚ�ĚŝĞ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ�ŝŶ�
ŝŚƌĞƌ�<ŽŵƉůĞǆŝƚćƚ�ŶŝĐŚƚ�ĂďďŝůĚĞŶ�ŬĂŶŶ͘�̂ Ž�Ɛƚŝƌďƚ�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞƌ��>^Ͳ&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ŚćƵĨŝŐ�ǀĞƌǁĞŶĚĞƚĞ�DĂƵƐͲDƵƚĂŶƚĞ�d�W�ϰϯ�ĂŶ�
�ĂƌŵǀĞƌƐĐŚůƵƐƐ͕�ǁĞŝů�ŝŚƌ��Ăƌŵ�ŐĞůćŚŵƚ�ǁŝƌĚ͘�DĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ĚĂŐĞŐĞŶ�ƐƚĞƌďĞŶ�ĂŶ�DƵƐŬĞůƐĐŚǁƵŶĚ͘

� hŵ�ƌƺĐŬǁŝƌŬĞŶĚ�ĚĞŶ�ŵƂŐůŝĐŚĞŶ�EƵƚǌĞŶ�ǀŽŶ��>^ͲDĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶ�ǌƵ�ƺďĞƌƉƌƺĨĞŶ͕�ǁƵƌĚĞŶ�ĞƌŶĞƵƚ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĂŶ�DćƵƐĞŶ�
ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘��ĂďĞŝ�ǀĞƌƐĂŐƚĞŶ�ĂůůĞ�ĚĞƌ�ϭϬϬ�ŝŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ĂůƐ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůů�ǁŝƌŬƐĂŵ�ĞŝŶŐĞƐƚƵĨƚĞŶ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘�
�ƵĐŚ�ďĞŝ�ĚĞŶ�ĂĐŚƚ�tŝƌŬƐƚŽĨĨĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ƚƵĚŝĞŶ�ĂŶ�ƚĂƵƐĞŶĚĞŶ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ�ǁƵƌĚĞŶ͕�ďĞƐƚćƚŝŐƚĞ�ƐŝĐŚ�ĚĞƌ�Ăŵ�dŝĞƌ�
ŐĞĨƵŶĚĞŶĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ��ĨĨĞŬƚ�ŶŝĐŚƚ͘

� �Ğƌ��ƵƚŽƌ�ĚĞƌ�^ƚƵĚŝĞ�ŬŽŵŵƚ�ǌƵ�ĚĞŵ�̂ ĐŚůƵƐƐ͕�ĚĂƐƐ�ĂƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞƌ��>^Ͳ&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŽĨƚ�ǀŽŶ�ƐĐŚůĞĐŚƚĞƌ�YƵĂůŝƚćƚ�ƐŝŶĚ�ƵŶĚ�ǀŝĞů
'ĞůĚ�Ĩƺƌ�ŝƌƌĞůĞǀĂŶƚĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĂƵƐŐĞŐĞďĞŶ�ǁŝƌĚ͘��ĞŶŶŽĐŚ�ŵƵƐƐƚĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞƐĞ͕�ŶŝĐŚƚ�ŶĞƵĞ͕��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐ�dŝĞƌĞ�Ĩƺƌ�sĞƌƐƵĐŚĞ�ŚĞƌŚĂůƚĞŶ͘

� YƵĞůůĞ�ƵŶĚ�KƌŝŐŝŶĂůƉƵďůŝŬĂƚŝŽŶ͗
^͘�WĞƌƌŝŶ͗�DĂŬĞ ŵŽƵƐĞ ƐƚƵĚŝĞƐ ǁŽƌŬ͘�EĂƚƵƌĞ�ϮϬϭϰ͗�ϱϬϳ͖�ϰϮϯͲϰϮϱ�



DĂƵƐŵŽĚĞůů�Ĩƺƌ��>^�ƵŶďƌĂƵĐŚďĂƌ

� �Ŷ�DćƵƐĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ�ϳϬ�^ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ĂůƐ�ǁŝƌŬƐĂŵ�ďĞƵƌƚĞŝůƚ͕�ǁĞŶŶ�ƐŝĞ�ĂůƐ�
�ŵǇŽƚƌŽƉŚĞ ʹ >ĂƚĞƌĂůƐŬůĞƌŽƐĞ�ʹDŽĚĞůůĞ�ĨƵŶŐŝĞƌƚĞŶ͘��Ğŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�
ĂůůĞƐĂŵƚ�ƵŶǁŝƌŬƐĂŵ͘

� �ŽƵǌŝŶ ʹ &ƌĂŶŬĞů :͗�tŚĞŶ ŵŝĐĞ ŵŝƐůĞĂĚ͘�^ĐŝĞŶĐĞ�ϮϬϭϯ͘�ϯϰϮ͖�ϵϮϮͲϵϮϱ



� �ŵĞƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ�ǀŽŵ�WŚǇƐŝĐŝĂŶƐ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ ĨŽƌ ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ DĞĚŝĐŝŶĞ͕�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕���͕�
ŐĞŚĞŶ�ŝŶ�ĞŝŶĞƌ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ĂĐŚǌĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ��d>��ĞƌƐĐŚŝĞŶĞŶĞŶ�^ƚƵĚŝĞ�ĚĞƌ�&ƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ͕� ŝŶǁŝĞǁĞŝƚ��ŝĂďĞƚĞƐ�dǇƉ�Ϯ�ŝŵ�
ͣdŝĞƌŵŽĚĞůů͞�ĞƌĨŽƌƐĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬĂŶŶ�ƵŶĚ�ǁĞůĐŚĞ�ŚƵŵĂŶͲďĂƐŝĞƌƚĞŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐŵĞƚŚŽĚĞŶ�ĞƐ�Őŝďƚ͘�

� tĞůƚǁĞŝƚ�ůŝƚƚĞŶ�ϮϬϭϰ�ŐĞƐĐŚćƚǌƚ�ϰϮϮ�DŝůůŝŽŶĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĂŶ��ŝĂďĞƚĞƐ�;ϵϬͲϵϱ�й�dǇƉ�ϮͿ�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�ϭϬϴ�
DŝůůŝŽŶĞŶ�ϭϵϴϬ͘�hŶĚ�ĚŝĞ��ĂŚů�ĚĞƌ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ�ƐƚĞŝŐƚ�ǁĞŝƚĞƌ�ĂŶ͘��ĞƐŚĂůď�ŝƐƚ�ĞƐ�ĚƌŝŶŐĞŶĚ�ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ͕�ĚĂƐ�
tŝƐƐĞŶ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚƐĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ǌƵ�ǀĞƌďĞƐƐĞƌŶ�ƵŶĚ�ĞĨĨĞŬƚŝǀĞ�ǀŽƌďĞƵŐĞŶĚĞ�ƵŶĚ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝƐĐŚĞ�
DĂƘŶĂŚŵĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞƐĞ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ�ǌƵ�ĞŶƚǁŝĐŬĞůŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�ǀŽŶ�ƐĞŚƌ�ǀŝĞůĞŶ�&ĂŬƚŽƌĞŶ�ǁŝĞ�'ĞŶĞƚŝŬ͕�>ĞďĞŶƐƐƚŝů�
ƵŶĚ�hŵǁĞůƚ�ďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚ�ǁŝƌĚ͘

� �ŝĞ�>ŝŵŝƚŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ͣ dŝĞƌŵŽĚĞůůĞ͞�ďĞŝ�dǇƉ�Ϯ��ŝĂďĞƚĞƐ
� �ŝĞ�ZĞŐƵůŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ��ƵĐŬĞƌŚĂƵƐŚĂůƚĞƐ�ĞƌĨŽƌĚĞƌƚ�ĞŝŶ�ŬŽŵƉůĞǆĞƐ��ƵƐĂŵŵĞŶƐƉŝĞů�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�

�ĞůůƚǇƉĞŶ͕�'ĞǁĞďĞŶ�ƵŶĚ�KƌŐĂŶĞŶ�;'ĞŚŝƌŶ͕�>ĞďĞƌ͕ �EŝĞƌĞŶ͕�^ŬĞůĞƚƚŵƵƐŬƵůĂƚƵƌ͕ ��ĂƵĐŚƐƉĞŝĐŚĞůĚƌƺƐĞ�ƵŶĚ�
&ĞƚƚŐĞǁĞďĞͿ͘��ĂƐ�ŝĚĞĂůĞ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚƐŵŽĚĞůů�ƐŽůůƚĞ�ĚŝĞ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�hƌƐĂĐŚĞŶ͕�<ƌĂŶŬŚĞŝƚƐĞŶƚƐƚĞŚƵŶŐ�ƵŶĚ�Ͳ
ĂƵƐďƌƵĐŚ͕�<ŽŵƉůŝŬĂƚŝŽŶĞŶ�ƵŶĚ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶǁŝƌŬƵŶŐ�ďĞŝŶŚĂůƚĞŶ͘�<ĞŝŶ�ͣ dŝĞƌŵŽĚĞůů͞�ŬĂŶŶ�ĚŝĞƐĞ�
&ŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĞƌĨƺůůĞŶ͘��ĞŶŶ�dŝĞƌĞ�ƵŶƚĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶ�ƐŝĐŚ�ŝŶ�ĂůůĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ�ĚĞƌ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ�
�ůƵƚǌƵĐŬĞƌƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ƐŝŐŶŝĨŝŬĂŶƚ�ǀŽŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ͕�Ƶ͘�Ă͘��ĞůůĂƵĨďĂƵ�ĚĞƌ��ĂƵĐŚƐƉĞŝĐŚĞůĚƌƺƐĞ͕�/ŶƐƵůŝŶƐŝŐŶĂů͕�
ŶĞƵƌŽŶĂůĞ�<ŽŶƚƌŽůůĞ�ĚĞƐ�'ůƵŬŽƐĞƐƉŝĞŐĞůƐ�ƵŶĚ�/ŶƐƵůŝŶƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�'ůƵŬŽƐĞƚƌĂŶƐƉŽƌƚƐ͘��ŝĞƐĞ�
ƵŶǀĞƌćŶĚĞƌďĂƌĞŶ�ƐƉĞǌŝĞƐƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚĞŶ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ǁĞŝƚĞƌ�ĚƵƌĐŚ�ďŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ�sĂƌŝĂƚŝŽŶĞŶ�;ǌ͘��͘��ůƚĞƌ͕ �
'ĞƐĐŚůĞĐŚƚ͕��ƵĐŚƚůŝŶŝĞͿ�ĚĞƌ�ďĞŶƵƚǌƚĞŶ�dŝĞƌĞ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�WƌŽďůĞŵĂƚŝŬ͕��ŝĂďĞƚĞƐ�dǇƉ�Ϯ�ďĞŝ�ĚŝĞƐĞŶ�dŝĞƌĞŶ�
ƺďĞƌŚĂƵƉƚ�ĂƵƐǌƵůƂƐĞŶ�ǀĞƌŬŽŵƉůŝǌŝĞƌƚ͘



� Dŝƚ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� dͣŝĞƌŵŽĚĞůůĞŶ͞�ǁƵƌĚĞŶ�ĚŝĞ�ďĞŝĚĞŶ�,ĂƵƉƚŵĞƌŬŵĂůĞ�ĚĞƌ��ƵĐŬĞƌŬƌĂŶŬŚĞŝƚ͕�/ŶƐƵůŝŶƌĞƐŝƐƚĞŶǌ�ƵŶĚ�
WĂŶŬƌĞĂƐĚǇƐĨƵŶŬƚŝŽŶ͕�ĂƵƐŐŝĞďŝŐ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚ͘�dƌŽƚǌ�ĚĞƐ�tŝƐƐĞŶƐ͕�ĚĂƐ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�tĞŝƐĞ�ĞƌǁŽƌďĞŶ�ǁƵƌĚĞ͕�ďůĞŝďĞŶ�ǀŝĞůĞ��ĞƚĂŝůƐ�ĚĞƌ�
<ƌĂŶŬŚĞŝƚƐĞŶƚƐƚĞŚƵŶŐ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŝŵ��ƵŶŬĞůŶ͕�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝƐĐŚĞ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ƐŝŶĚ�ŝŵŵĞƌ�ŶŽĐŚ�ƐĞŚƌ�ďĞŐƌĞŶǌƚ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�,ĞŝůƵŶŐ�
ŚĂƚ�ĚŝĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ďŝƐůĂŶŐ�ŶŝĐŚƚ�ĞƌǌŝĞůĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘

� �ŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŐĞǁŽŶŶĞŶĞ��ĂƚĞŶ�ůĂƐƐĞŶ��ĞĚĞŶŬĞŶ�ĂŶ�ĚĞƌ�mďĞƌƚƌĂŐďĂƌŬĞŝƚ�ĚĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ� ŝŶ�ĚŝĞ�<ůŝŶŝŬ�ĂƵĨŬŽŵŵĞŶ͘�
�ĂŚĞƌ�ŝƐƚ�ĞƐ�ǁŝĐŚƚŝŐ͕�ĚŝĞ��ŝƐŬƌĞƉĂŶǌ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�Ăŵ�dŝĞƌ�ƵŶĚ�ĚĞŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�&ŽƌƚƐĐŚƌŝƚƚĞŶ͕�ĚŝĞ�ǌƵƌ�sŽƌďĞƵŐƵŶŐ�
ƵŶĚ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐ�ǀŽŶ��ŝĂďĞƚĞƐ�dǇƉ�Ϯ�ĚƌŝŶŐĞŶĚ�ŐĞďƌĂƵĐŚƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ǌƵ�ĞƌŬĞŶŶĞŶ�ƵŶĚ�ĂŶǌƵŐĞŚĞŶ͘

� ,ƵŵĂŶͲďĂƐŝĞƌĞŶĚĞƐ�DŽĚĞůů
� �ŬƚƵĞůůĞ�WƵďůŝŬĂƚŝŽŶĞŶ�ƺďĞƌ��ŝĂďĞƚĞƐ�ǌĞŝŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ŚƵŵĂŶͲďĂƐŝĞƌĞŶĚĞ�DŽĚĞůůĞ�ǀŝĞů�ďĞƐƐĞƌ�ŐĞĞŝŐŶĞƚ�ƐŝŶĚ͕�ĚŝĞ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�

�ƐƉĞŬƚĞ�ĚĞƌ�ŐĞŶĞƚŝƐĐŚĞŶ͕�ďŝŽĐŚĞŵŝƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ�'ůƵŬŽƐĞƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ǌƵ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚĞŶ͘�^Ž�ŬƂŶŶĞŶ�/Ŷʹ
ǀŝƚƌŽͲ ;ͣŝŵ�ZĞĂŐĞŶǌŐůĂƐ͞Ϳ�ƵŶĚ�/ŶͲǀŝǀŽͲ ;ͣŝŵ�>ĞďĞŶĚĞŶ͞Ϳ�DŽĚĞůůĞ�ŐĞŶƵƚǌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�Ƶŵ�ĚŝĞ�&ƵŶŬƚŝŽŶƐƐƚƂƌƵŶŐĞŶ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĞŝŶĞƌ�
�ŝĂďĞƚĞƐͲdǇƉ�ϮͲ�ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ�ǌƵ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚĞŶ͘

� 'ƌƵŶĚůĂŐĞ�ĚŝĞƐĞƌ�DĞƚŚŽĚĞŶ�ƐŝŶĚ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ��ĞůůĞŶ͘��ŝĞƐĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂƵƐ�^ƚĂŵŵǌĞůůĞŶ͕�'ĞǁĞďĞͲͬKƌŐĂŶƉƌŽďĞŶ�ŐĞǁŽŶŶĞŶ�ŽĚĞƌ�
ĞŶƚƐƚĂŵŵĞŶ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ��ĞůůůŝŶŝĞŶ͘��ůůĞƌĚŝŶŐƐ�ƐŝŶĚ�ĂŬƚƵĞůů�ŶƵƌ�ǁĞŶŝŐ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ��ĞůůůŝŶŝĞŶ�ĞƌŚćůƚůŝĐŚ͘��ŝĞƐ�ŵƵƐƐ�ŐĞćŶĚĞƌƚ�
ǁĞƌĚĞŶ͕�ƐŽ�ĚĂƐƐ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽƘĞ��ƵƐǁĂŚů�ĂŶ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞŶ��ĞůůůŝŶŝĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞƌ�'ĞǁĞďĞ�ǌƵ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ƐƚĞŚƚ͘

� �ŝĞ�ŐĞǁŽŶŶĞŶĞŶ��ĞůůĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ�ƵŶƚĞƌ�/Ŷ s͘ŝƚƌŽͲ�ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚ�ŽĚĞƌ�ŵŝƚ�ŝŚŶĞŶ�ŬĂŶŶ�ĚĞƌ�ŵĞŶƐĐŚůŝĐŚĞ�'ůƵŬŽƐĞƐƚŽĨĨǁĞĐŚƐĞů�
ƐŝŵƵůŝĞƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ĂĨƺƌ�Őŝďƚ�ĞƐ�ƐŽǁŽŚů�Ϯ�ͲDŽĚĞůůĞ�ĂůƐ�ĂƵĐŚ�ϯ�ͲDŽĚĞůůĞ͕�ǁĞůĐŚĞ�ĚŝĞ��ĞůůĂƌĐŚŝƚĞŬƚƵƌ�ĚĞƌ�KƌŐĂŶĞ�ŶĂĐŚďŝůĚĞŶ͘

� �Ă�ĚŝĞ�ŐĞŶĂŶŶƚĞŶ�DŽĚĞůůĞ�ĞŝŶĞŶ�ƚŝĞĨŐƌĞŝĨĞŶĚĞŶ��ŝŶďůŝĐŬ�ŝŶ�ĚŝĞ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚƐƉƌŽǌĞƐƐĞ�ĂƵĨ��ĞůůĞďĞŶĞ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͕�ĞŝŐŶĞŶ�ƐŝĞ�ƐŝĐŚ�Ĩƺƌ�
ĚŝĞ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĂůƐ�ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ�ǀŽƌŬůŝŶŝƐĐŚĞ�^ƚƵĚŝĞŶ�ƵŶĚ�'ŝĨƚŝŐŬĞŝƚƐƉƌƺĨƵŶŐĞŶ͘



� EŝĐŚƚŝŶǀĂƐŝǀĞ�;ŽŚŶĞ�sĞƌůĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�'ĞǁĞďĞƐͿ�ƵŶĚ�ĞŝŶŝŐĞ�ŵŝŶŝŵĂůͲŝŶǀĂƐŝǀĞ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ� ĚŝƌĞŬƚ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ�ĞŝŶĞŶ��ŝŶďůŝĐŬ� ŝŶ�ĚŝĞ�
ŚƵŵĂŶĞ�'ůƵŬŽƐĞƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ͘��ŝĞƐĞ�ǁĞƌĚĞ�ŝŵ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ��ůůƚĂŐ�ďĞŶƵƚǌƚ�ƵŶĚ�ƐŝŶĚ�ĂƵĐŚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ� ďǌǁ͘�ƉƌćŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ�
ŐĞĞŝŐŶĞƚ͘

� �ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ�^ƚƵĚŝĞŶ͕� Ě͘Ś͘��ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐƐƐƚƵĚŝĞŶ͕� ŐĞďĞŶ��ŝŶďůŝĐŬ�ŝŶ�ZŝƐŝŬŽĨĂŬƚŽƌĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�ĚƵƌĐŚ�ĚĞŶ�>ĞďĞŶƐƐƚŝů�ƵŶĚ�ĂŶĚĞƌĞ�&ĂŬƚŽƌĞŶ�;ǌ͘��͘�'ĞŶĞƚŝŬ͕�
�ĂƌŵĨůŽƌĂͿ�ďĞĚŝŶŐƚ� ƐŝŶĚ͘

� �ůů�ĚŝĞƐĞ�hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ� ƐŽůůƚĞŶ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ĞƌĨŽůŐĞŶ͕�ĚĂ�ĞƐ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�DĞŶƐĐŚ�ƵŶĚ�dŝĞƌ�ŐƌŽƘĞ�ƐƉĞǌŝĞƐƐƉĞǌŝĨŝƐĐŚĞ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ ;ĂƵĐŚ�ǌƵ�ƵŶƐĞƌĞŶ�
ŶćĐŚƐƚĞŶ�sĞƌǁĂŶĚƚĞŶ͕�ĚĞŶ�^ĐŚŝŵƉĂŶƐĞŶͿ� Őŝďƚ͘

� /ŶͲƐŝůŝĐŽͲDŽĚĞůůĞ

� �ŽŵƉƵƚĞƌͲďĂƐŝĞƌƚĞ�DŽĚĞůůĞ͕�ĚŝĞ�ŵŝƚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ůĞŝĐŚƚ�ǌƵŐćŶŐůŝĐŚĞŶ� �ĂƚĞŶďĂŶŬĞŶ�ĂƌďĞŝƚĞŶ͕�ĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ�ĚŝĞ��ďďŝůĚƵŶŐ� ũĞĚĞƌ��ďĞŶĞ�ĚĞƌ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ͘�^Ž�
ůĂƐƐĞŶ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ� �ŶƚƐƚĞŚƵŶŐĞŶ͕� sĞƌůĂƵĨƐĨŽƌŵĞŶ�ƵŶĚ�ZŝƐŝŬŽĨĂŬƚŽƌĞŶ�ĚĞƐ��ŝĂďĞƚĞƐ�dǇƉ�Ϯ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚĞŶ͘��ĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�Őŝďƚ�ĞƐ�ďĞƌĞŝƚƐ�
hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ� ďĞǌƺŐůŝĐŚ�ĚĞƌ�/ŶƐƵůŝŶͲZĞƐŝƐƚĞŶǌ�ƵŶƚĞƌ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ��ƌŶćŚƌƵŶŐƐďĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ͘

� &Ăǌŝƚ

� dƌŽƚǌ�ũĂŚƌǌĞŚŶƚĞůĂŶŐĞƌ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ͕� ǀŽƌ�ĂůůĞŵ�ĂŶ�dŝĞƌĞŶ͕�ŝƐƚ�ĚĂƐ�tŝƐƐĞŶ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�DĞĐŚĂŶŝƐŵĞŶ� ĚĞƐ��ŝĂďĞƚĞƐ�ŵĞůůŝƚƵƐ� ŝŶŬŽŵƉůĞƚƚ͘��ŝĞ ŐƌŽƘĞŶ�
�ĂƚĞŶŵĞŶŐĞŶ�ĚĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ� ůĂƐƐĞŶ�ƐŝĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ͘��ĞƐŚĂůď�ĨƺŚƌĞŶ�ĚŝĞ�ƉƌćŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ��ƌĨŽůŐĞ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞƌ
�ŝĂďĞƚĞƐĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ďĞŝ�dŝĞƌĞŶ�ĞƌǌŝĞůƚ�ǁƵƌĚĞŶ͕�ŶŝĐŚƚ�ĂƵƚŽŵĂƚŝƐĐŚ�ǌƵ�ƉƌćǀĞŶƚŝǀĞŵ�ŽĚĞƌ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝƐĐŚĞŵ��ƌĨŽůŐ͘

� �ŝŶ�tĞĐŚƐĞů�ǌƵ�ŚƵŵĂŶďĂƐŝĞƌĞŶĚĞƌ� &ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ƐŽůůƚĞ�ĚĂƐ��ŝĞů�ĚĞƌ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ƐĞŝŶ͕�ĚĂ�ƐŝĐŚ�ŶƵƌ�ĚĂĚƵƌĐŚ�ŐĞŶĂƵĞ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƵŶĚ�
dŚĞƌĂƉŝĞŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ� ƺďĞƌ�ĚŝĞƐĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƐŽ�ǁŝĐŚƚŝŐĞ�<ƌĂŶŬŚĞŝƚ�ŐĞĨƵŶĚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘

� KƌŝŐŝŶĂůĂƌƚŝŬĞů

� �ĞĞƐŚĂŶ �ůŝ͕� W͘ ��ŚĂƌƵŬĞƐŚŝ �ŚĂŶĚƌĂƐĞŬĞƌĂ͕�:ŽŚŶ�:͘�WŝƉƉŝŶ͗��ŶŝŵĂů ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ dǇƉĞ�Ϯ��ŝĂďĞƚĞƐ�DĞůůŝƚƵƐ͕� /ƚƐ >ŝŵŝƚĞĚ�dƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ �ůŝŶŝĐĂů��ĞŶĞĨŝƚ͕�ĂŶĚ
ƚŚĞ tĂǇ�&ŽƌǁĂƌĚ͘��d>��ϮϬϭϴ͖�ϰϲ͗�ϭϯͲϮϮ

�



� �ŝŶĞ�ϮϬϭϭ� ŝŶ�ĚĞƌ�&ĂĐŚǌĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ� &ƌŽŶƚŝĞƌƐ�ŝŶ�/ŶƚĞŐƌĂƚŝǀĞ�EĞƵƌŽƐĐŝĞŶĐĞ ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚĞ�mďĞƌƐŝĐŚƚƐĂƌďĞŝƚ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐŝŶƐƚŝƚƵƚ� Ĩƺƌ�ďŝŽŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞ�'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͕�DŝůĂŶ�
;/ƚĂůŝĞŶͿ͕�ďĞůĞƵĐŚƚĞƚ�ĚŝĞ��ŶƚƐƚĞŚƵŶŐƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ� ĚĞƌ�dŝĞĨĞŶ�,ŝƌŶƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ͘� �ĂŚůƌĞŝĐŚĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ͕�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŐĞǁŽŶŶĞŶĞ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂŶŐĞĨƺŚƌƚ͕�ĚŝĞ�
ďŝƐ�ǌƵŵ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝƐĐŚĞŶ��ŝŶƐĂƚǌ�ĚĞƌ�ĂƵĐŚ�ĂůƐ�ͣ,ŝƌŶƐĐŚƌŝƚƚŵĂĐŚĞƌ͞� ďĞŬĂŶŶƚĞŶ�dŝĞĨĞŶ�,ŝƌŶƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ� ĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚ� ƐŝŶĚ͘�

�Ğƌ��ƌƚŝŬĞů�Őŝďƚ�ĞŝŶĞŶ�ŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ��ďƌŝƐƐ�ƺďĞƌ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ǁŝĞ�ĂƵĐŚ�ƺďĞƌ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ͕�ĚŝĞ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŐĞǁŽŶŶĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ͕�ĚĂƚŝĞƌĞŶĚ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�ϭϵ͘� :ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ�
ďŝƐ�ŝŶ�ĚŝĞ�ũƺŶŐĞƌĞ��Ğŝƚ͘��ĞƵƚůŝĐŚ�ǁŝƌĚ͕�ĚĂƐƐ�ǌǁĂƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŵćƘŝŐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ƵŶƚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŵ�ĂŶ�<ĂƚǌĞŶ͕�,ƵŶĚĞŶ͕��ĨĨĞŶ�;ĚĂƌƵŶƚĞƌ ĂƵĐŚ�^ĐŚŝŵƉĂŶƐĞŶͿ�ƵŶĚ��ƵůůĞŶ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�
ǁŽƌĚĞŶ�ƐŝŶĚ͘��ďĞŶƐŽ�ǁŝƌĚ�ďĞƌŝĐŚƚĞƚ͕�ĚĂƐƐ�ŝŵ�ĨƌƺŚĞŶ�ϭϵ͘� :ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ�ĞůĞŬƚƌŝƐĐŚĞ�̂ ƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ĚĞƐ�ĐĞƌĞďƌĂůĞŶ <ŽƌƚĞǆ�ĂŶ�ŐĞƌĂĚĞ�ĞŶƚŚĂƵƉƚĞƚĞŶ�'ĞĨĂŶŐĞŶĞŶ�ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ�ǁƵƌĚĞ͘�

:ĞĚŽĐŚ�ŚĂƚƚĞ�ϭϴϳϰ� ĚĞƌ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ��ĂƌƚŚŽůŽǁ ĞƌƐƚŵĂůƐ�ƐĞŝŶĞ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ�ĚĞƌ�ĞůĞŬƚƌŝƐĐŚĞŶ�,ŝƌŶƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ�Ăŵ�ǁĂĐŚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ďĞƌŝĐŚƚĞƚ͘�ϭϴϴϮ� ĨƺŚƌƚĞ�ĚĞƌ�EĞƵƌŽƉƐǇĐŚŝĂƚĞƌ�
^ĐŝĂŵĂŶŶĂ ŵĞŚƌĞƌĞ�sĞƌƐƵĐŚĞ�ǌƵƌ�ĞůĞŬƚƌŝƐĐŚĞŶ�̂ ƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ĂŶ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�^ĐŚćĚĞů Ͳ,ŝƌŶͲdƌĂƵŵĂ�ĚƵƌĐŚ͘�ϭϴϴϯ� ĨƺŚƌƚĞ�ĚĂŶŶ�ĚĞƌ��ŚŝƌƵƌŐ��ůďĞƌƚŝ�ĞŝŶ�ĂĐŚƚ�DŽŶĂƚĞ�ĚĂƵĞƌŶĚĞƐ�
�ǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ĂŶ�ĞŝŶĞƌ�&ƌĂƵ�ĚƵƌĐŚ͕�ďĞŝ�ĚĞƌ�ĞŝŶ�dƵŵŽƌ͕�ĚĞƌ�ƐŝĐŚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�^ĐŚćĚĞůĚĞĐŬĞ�ĨƌĂƘ͕�ĞŝŶĨĂĐŚĞŶ��ƵŐĂŶŐ�ǌƵƌ�ŚĂƌƚĞŶ�,ŝƌŶŚĂƵƚ ĞƌŵƂŐůŝĐŚƚĞ͘�

�ŝĞ�ĞƌƐƚĞ�ŵŽĚĞƌŶĞ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝƐĐŚĞ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ�ĚĞƌ�,ŝƌŶƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ďĞŝ�ƐĐŚǁĞƌĞƌ�WƐǇĐŚŽƐĞ�ǁŝƌĚ�ŝŶ�ĚĞŵ��ƌƚŝŬĞů�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϭϵϯϴ� ďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͘��ůĞŬƚƌŝƐĐŚĞƌ�^ƚƌŽŵ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�
^ĐŚćĚĞůĚĞĐŬĞ�ǀĞƌƵƌƐĂĐŚƚĞ�ĞŝŶĞŶ�ĞƉŝůĞƉƚŝƐĐŚĞŶ��ŶĨĂůů͕�ĚĞƌ�ĚŝĞ�ŶĞƵƌŽŶĂůĞŶ�sĞƌŬŶƺƉĨƵŶŐĞŶ�ƐŽ�ƵŵŐĞƐƚĂůƚĞƚĞ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�sĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�̂ ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ĚĞƌ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�
ŬĂŵ͘�

�ůƐ�WŝŽŶŝĞƌĞ�ĚĞƌ�dŝĞĨĞŶ�,ŝƌŶƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞŵ��ƌƚŝŬĞů�ƵŶƚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŵ�ĚŝĞ�tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌ��ĞůŐĂĚŽ�;ϭϵϱϮͿ͕� �ĞŬŚƚĞƌĞǀĂ ;ϭϵϲϯͿ͕� ^ĞŵͲ:ĂĐŽďƐĞŶ�;ϭϵϲϱͿ� ƵŶĚ��ŽŽƉĞƌ�;ϭϵϳϴͿ�
ŐĞŶĂŶŶƚ͘�

�ĞůŐĂĚŽ�ďĞƐĐŚƌŝĞď�ϭϵϱϮ� ĂůƐ�ĞƌƐƚĞƌ�ĚŝĞ�dĞĐŚŶŝŬ�ĚĞƌ�/ŵƉůĂŶƚĂƚŝŽŶ�ǀŽŶ�,ŝƌŶĞůĞŬƚƌŽĚĞŶ�ŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ��ĞĚĞƵƚƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ŝĂŐŶŽƐƚŝŬ�ƐŽǁŝĞ�ĚŝĞ�dŚĞƌĂƉŝ Ğ�ǀŽŶ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ŵŝƚ�
ƉƐǇĐŚŝƐĐŚĞŶ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ͘� /Ŷ�ĚĞŶ�ĨŽůŐĞŶĚĞŶ�ǌǁĞŝ�:ĂŚƌǌĞŚŶƚĞŶ�ŝŵƉůĂŶƚŝĞƌƚĞ��ĞůŐĂĚŽ�ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞ�ƐƚŝŵŽĐĞŝǀĞƌƐ͕��ůĞŬƚƌŽĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ĂůƐ��ŵƉĨĂŶŐƐͲ ƵŶĚ�^ĞŶĚĞŐĞƌćƚ�ĨƵŶŐŝĞƌƚĞŶ͕�ŝŶ�
ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ�dŝĞƌĂƌƚĞŶ͕�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ� ŝŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ǌĞŝŐƚĞ͕�ĚĂƐƐ�Ğƌ�ƉĞƌ�<ŶŽƉĨĚƌƵĐŬ�ĚĞŶ�'ĞŝƐƚ�ŬŽŶƚƌŽůůŝĞƌĞŶ�ŬĂŶŶ͘�

�ůůĞƌĚŝŶŐƐ�ǁĞƌĚĞŶ��ĞůŐĂĚŽƐ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŝŶ�ĚĞŵ��ƌƚŝŬĞů�ĂůƐ�ͣ ƚŚĞĂƚƌĂůŝƐĐŚ͞�ďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ͘�^Ž�ƐŽůů�ϭϵϲϯ� ĚŝĞ�^ƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ŶŝĐŚƚ�ǁŝĞ�ŐĞǁƺŶƐĐŚƚ�ĚĂƐ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�sĞƌŚĂůƚĞŶ�ĞŝŶĞƐ��ƵůůĞŶ�
ƵŶƚĞƌ�<ŽŶƚƌŽůůĞ�ŐĞďƌĂĐŚƚ�ŚĂďĞŶ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ǀŝĞůŵĞŚƌ�ĚĂǌƵ�ŐĞĨƺŚƌƚ�ŚĂďĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚĂƐ�dŝĞƌ�ĞŝŶĞ�>ŝŶŬƐďĞǁĞŐƵŶŐ�ǀŽůůǌŽŐ͘�

�Ƶƌ�ŐůĞŝĐŚĞŶ��Ğŝƚ�ŝŵƉůĂŶƚŝĞƌƚĞ��ĞůŐĂĚŽ��ůĞŬƚƌŽĚĞŶ�ŝŶ�Ϯϱ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ͕�ĚŝĞ�ĂŶ�^ĐŚŝǌŽƉŚƌĞŶŝĞ�ŽĚĞƌ��ƉŝůĞƉƐŝĞ�ůŝƚƚĞŶ͕�ϭϵϲϵ� ďĞƐĐŚƌŝĞď�Ğƌ�ĚŝĞ�ĞŶŽƌŵĞŶ�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ�ĚĞƌ�ZŝƐŝŬĞŶ�
ĚĞƌ�,ŝƌŶƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ͘�

�ŝĞ�ĐŚƌŽŶŝƐĐŚĞ�dŝĞĨĞŶƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ǁƵƌĚĞ�ĞƌƐƚŵĂůƐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�EĞƵƌŽǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůĞƌŝŶ��ĞŬƚŚĞƌĞǀĂ ĂůƐ�dŚĞƌĂƉŝĞ�ďĞŝ��ĞǁĞŐƵŶŐƐƐƚƂƌƵŶŐĞŶ�ĂŶŐĞǁĂŶĚƚ�ƵŶĚ�ϭϵϲϯ� ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚĞ�ƐŝĞ�ŝŚƌĞ�
�ƌďĞŝƚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�EƵƚǌƵŶŐ�ŵƵůƚŝƉůĞƌ��ůĞŬƚƌŽĚĞŶ�ďĞŝ�ŚǇƉĞƌŬŝŶĞƚŝƐĐŚĞƌ�̂ ƚƂƌƵŶŐ�;^ƚƂƌƵŶŐ�ĚĞƐ�^ŽǌŝĂůǀĞƌŚĂůƚĞŶƐͿ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�,ŝƌŶĂƌĞĂůĞ�ĚĞƐ�^ƵďŬŽƌƚĞǆ ŝŵƉůĂŶƚŝĞƌƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘�&ƺƌ�ĚŝĞ�ǀŽŶ�ŝŚƌ�ĂůƐ�
ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝƐĐŚĞ��ůĞŬƚƌŽƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ďĞŶĂŶŶƚĞ�DĞƚŚŽĚĞ�ŶƵƚǌĞ�ƐŝĞ�,ŽĐŚĨƌĞƋƵĞŶǌƉƵůƐĞ�ƵŶĚ�ĞƌǌŝĞůƚĞ�ĂƵƐŐĞǌĞŝĐŚŶĞƚĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ͘��Ă�ĚŝĞsĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐ�ŝŶ�ZƵƐƐŝƐĐŚ�ǀĞƌĨĂƐƐƚ�ǁĂƌ͕�
ǁƵƌĚĞ�ƐŝĞ�ŬĂƵŵ�ďĞŬĂŶŶƚ͘�



� �Ğƌ�EĞƵƌŽƉŚǇƐŝŽůŽŐĞ�̂ ĞŵͲ:ĂĐŽďƐĞŶ�ŶƵƚǌĞ�ĂŶĨćŶŐůŝĐŚ�ŝŵƉůĂŶƚŝĞƌƚĞ�dŝĞĨĞŶĞůĞŬƚƌŽĚĞŶ�ǌƵƌ��ƵĨǌĞŝĐŚŶƵŶŐ�ĚĞƌ�,ŝƌŶĂŬƚŝǀŝƚćƚ�ƵŶĚ�ǌƵƌ�
^ƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ďĞŝ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ŵŝƚ��ƉŝůĞƉƐŝĞ�ŽĚĞƌ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝƐĐŚĞŶ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐĞŶ͘��ƌ�ŝŵƉůĂŶƚŝĞƌƚĞ�ĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚ�ŵƵůƚŝƉůĞ��ůĞŬƚƌŽĚĞŶ�ŝŶĚĞŶ�
dŚĂůĂŵƵƐ�ƵŶĚ�ŬŽŶŶƚĞ�ƐŽ�ĚĂƐ�ďĞƐƚĞ�,ŝƌŶĂƌĞĂů�Ĩƺƌ�ĐŚŝƌƵƌŐŝƐĐŚĞ�ŐĞƐĞƚǌƚĞ�'ĞǁĞďĞƐĐŚćĚŝŐƵŶŐĞŶ�ĨŝŶĚĞŶ͕�ĞŝŶĞ�ĚĂŵĂůƐ�ƺďůŝĐŚĞ�
�ĞŚĂŶĚůƵŶŐƐŵĞƚŚŽĚĞ͘��ŝĞ��ůĞŬƚƌŽĚĞŶ�ǀĞƌďůŝĞďĞŶ�ŽĨƚ�ŵŽŶĂƚĞůĂŶŐ�ŝŵ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ͕�ŽŚŶĞ�ũĞŐůŝĐŚĞ�EĞďĞŶǁŝƌŬƵŶŐĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞŶ�ĨƌƺŚĞŶ�
ϭϵϳϬĞƌŶ�ĨŽůŐƚĞŶ��ĞƌŝĐŚƚĞ�ƺďĞƌ�ĐŚƌŽŶŝƐĐŚĞ�,ŝƌŶƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ŵŝƚ�ŝŶ�ĚĞŶ�dŚĂůĂŵƵƐ�ŝŵƉůĂŶƚŝĞƌƚĞŶ��ůĞŬƚƌŽĚĞŶ�ǌƵƌ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐ�ǀŽŶ�
ĐŚƌŽŶŝƐĐŚĞŵ�̂ ĐŚŵĞƌǌ�ƵŶĚ�ďĞŝ�tĂĐŚŬŽŵĂƉĂƚŝĞŶƚĞŶ͘�

ϭϵϳϳ�ďĞƌŝĐŚƚĞƚĞ�ĚĞƌ�EĞƵƌŽĐŚŝƌƵƌŐ��ŽŽƉĞƌ�ƐĞŝŶĞ�ĂƵƐŐĞǌĞŝĐŚŶĞƚĞŶ��ƌĨŽůŐĞ�ďĞŝ�ĚĞƌ�/ŵƉůĂŶƚĂƚŝŽŶ�ǀŽŶ��ůĞŬƚƌŽĚĞŶ�ƺďĞƌ�ĚĂƐ�<ůĞŝŶŚŝƌŶ�ŝŶ�
ĚĞŶ�ƚŝĞĨĞŶdŚĂůĂŵƵƐŬĞƌŶ ďĞŝ�>ćŚŵƵŶŐ͕�̂ ƉĂƐƚŝŬ�ƵŶĚ��ƉŝůĞƉƐŝĞ͘�^ĞŝŶĞ��ƌĨĂŚƌƵŶŐĞŶ�ďĂƐŝĞƌĞŶ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�ĐŚƌŽŶŝƐĐŚĞŶ�<ůĞŝŶŚŝƌŶƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ�
ďĞŝ�ƺďĞƌ�ϮϬϬ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ͘�

/Ŷ�ĚĞƌ�ŶĂĐŚĨŽůŐĞŶĚĞŶ��Ğŝƚ�ǁƵƌĚĞ�ĚŝĞ�dŝĞĨĞ�,ŝƌŶƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ǁĞŝƚĞƌ�ŽƉƚŝŵŝĞƌƚ͕�ƵŶƚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŵ�ŬŽŶŶƚĞ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�'ĞǁĞďĞƐĐŚćĚŝŐƵŶŐ�
ǀĞƌǌŝĐŚƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝƐĐŚĞ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ�ǁƵƌĚĞ�ŝŵŵĞƌ�ŵĞŚƌ�ĂƵƐŐĞǁĞŝƚĞƚ�ǁŝĞ�ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ�ĂƵĨ�
�ĞǁĞŐƵŶŐƐǀĞƌůĂŶŐƐĂŵƵŶŐ͕�^ĐŚǁŝŶĚĞů�ŽĚĞƌ�hŶďĞǁĞŐůŝĐŚŬĞŝƚ͘�EĞďĞŶ�ĚĞƌ�EƵƚǌƵŶŐ�ǌƵƌ�dŚĞƌĂƉŝĞ�ďĞŝ��ĞǁĞŐƵŶŐƐƐƚƂƌƵŶŐĞŶ�ŐĞǁĂŶŶ�
ĚŝĞ�dŝĞĨĞ�,ŝƌŶƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ĂŶ��ĞĚĞƵƚƵŶŐ�ǌƵƌ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐ�ǀŽŶ�ĐŚƌŽŶŝƐĐŚĞŵ�^ĐŚŵĞƌǌ�ƵŶĚ�ǁƵƌĚĞ�ϭϵϴϵ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�ĂŵĞƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞŶ�
>ĞďĞŶƐͲ ƵŶĚ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞůďĞŚƂƌĚĞ�;&��Ϳ�ĂŶĞƌŬĂŶŶƚ͘�

�ĂƐ�ͣDWdWͲWƌŝŵĂƚĞŶŵŽĚĞůů͞�ǁŝƌĚ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐďĞĨƺƌǁŽƌƚĞŶ�ŚćƵĨŝŐ�ĂůƐ�ĂƵƐƐĐŚůĂŐŐĞďĞŶĚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞ��ƌƌƵŶŐĞŶƐĐŚĂĨƚ�
ĚĞƌ�dŝĞĨĞŶ�,ŝƌŶƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ĂŶŐĞĨƺŚƌƚ͘�dĂƚƐćĐŚůŝĐŚ�ũĞĚŽĐŚ�ǁƵƌĚĞ�ĚĂƐ�ͣ DWdWͲDŽĚĞůů�Ăŵ��ĨĨĞŶ͞�ǌƵƌ�^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ǀŽŶ�WĂƌŬŝŶƐŽŶ�ϭϵϴϯ�
ĞƌƐƚŵĂůƐ�ďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶ�ƵŶĚ�ĞƐ�ďĂƐŝĞƌƚĞ�ĂƵĨ�ĚĞŵ��ƵĨĂůůƐĨƵŶĚ�ďĞŝ��ƌŽŐĞŶĂďŚćŶŐŝŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚĂƐ�ZĂƵƐĐŚŐŝĨƚ�DWdW�̂ ǇŵƉƚŽŵĞ�ćŚŶůŝĐŚ�
ǁŝĞ�ďĞŝ�WĂƌŬŝŶƐŽŶ�ǀĞƌƵƌƐĂĐŚƚ͘��ŝĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĚĞƌ�dŝĞĨĞŶ�,ŝƌŶƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ��ƌĨŽůŐĞ�Ăŵ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�ŝŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�
ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝƐĐŚĞŶ��ĞƌĞŝĐŚĞŶ�ŐŝŶŐĞŶ�ĚĞŵ�ͣ�ĨĨĞŶŵŽĚĞůů͞�ĚĞŵŶĂĐŚ�ůĂŶŐĞ�ǀŽƌĂƵƐ͘�

KƌŝŐŝŶĂůĂƌƚŝŬĞů͗ ^ŝƌŝŽŶŝ͕�sŝƚƚŽƌŝŽ��͗͘�KƌŝŐŝŶ�ĂŶĚ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ĚĞĞƉ ďƌĂŝŶ ƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ͘�&ƌŽŶƚŝĞƌƐ�ŝŶ�/ŶƚĞŐƌĂƚŝǀĞ�EĞƵƌŽƐĐŝĞŶĐĞ ϮϬϭϭ͗�
ϱ;ϰϮͿ͖�ϭͲϱ



�ƚŚŝƐĐŚĞ��ƐƉĞŬƚĞ�ĚĞƌ�EƵƚǌƵŶŐ�ǀŽŶ�dŝĞƌĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ

� �ŝŶ��ĞƌŝĐŚƚ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞ�ĚĞƐ�KǆĨŽƌĚ��ĞŶƚƌƵŵƐ�Ĩƺƌ�dŝĞƌĞƚŚŝŬ�
,ĞƌĂƵƐŐĞŐĞďĞŶ�ǀŽŶ��ŶĚƌĞǁ�Θ��ůĂŝƌ�>ŝŶǌůĞǇ
/ŵ��ƵĨƚƌĂŐ�ǀŽŶ��h�s�ƵŶĚ��ƌƵĞůƚǇ &ƌĞĞ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͕�ϮϬϭϱ�

�ĞƵƚƐĐŚĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĨĂƐƐƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�	ƌǌƚĞ�ŐĞŐĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�Ğ s͘͘ �

/ŵ�ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞŶ��ĞƌŝĐŚƚ�ǁŝƌĚ�ĚĞƌ�ǌĞŶƚƌĂůĞŶ�ĞƚŚŝƐĐŚĞŶ�&ƌĂŐĞ͕�Žď�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŵŽƌĂůŝƐĐŚ�ŐĞƌĞĐŚƚĨĞƌƚŝŐƚ�ƐŝŶĚ͕�
ŶĂĐŚŐĞŐĂŶŐĞŶ͘�/ŵ�'ĞŐĞŶƐĂƚǌ�ǌƵ�ĂŶĚĞƌĞŶ��ĞƌŝĐŚƚĞŶ�ƐƚĞŚƚ�ŚŝĞƌ�ĚŝĞ�ĞƚŚŝƐĐŚĞ��ŝŵĞŶƐŝŽŶ�ŝŵ�sŽƌĚĞƌŐƌƵŶĚ͕�ĚŝĞ�
ŝŶƚĞƌĚŝƐǌŝƉůŝŶćƌ�ĂƵƐ�^ŝĐŚƚ�ĚĞƌ�WŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ͕�EĂƚƵƌǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚ͕�'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͕�dŚĞŽůŽŐŝĞ͕�ZĞĐŚƚƐǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚ͕�
ĚĞŶ�ŬƌŝƚŝƐĐŚĞŶ��ŶŝŵĂůͲ^ƚƵĚŝĞƐ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�^ŽǌŝŽůŽŐŝĞ�ďĞůĞƵĐŚƚĞƚ�ǁŝƌĚ͘

�Ğƌ�ďĞǁƵƐƐƚĞ�ƵŶĚ�ƌŽƵƚŝŶĞŵćƘŝŐĞ�DŝƐƐďƌĂƵĐŚ�;�ƵĨƺŐĞŶ�ǀŽŶ�^ĐŚćĚĞŶ͕�^ĐŚŵĞƌǌĞŶ�ƵŶĚ�>ĞŝĚĞŶ͕�,ĂŶĚĞů�ƵŶĚ�
dŽĚͿ�ǀŽŶ�ƵŶƐĐŚƵůĚŝŐĞŶ͕�ůĞŝĚĞŶƐĨćŚŝŐĞŶ�dŝĞƌĞŶ�ƐŽůůƚĞ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ƵŶĚĞŶŬďĂƌ�ƐĞŝŶ͘�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ƐŝŶĚ�ĂďĞƌ�ŐĞŶĂƵ�
ĚĂƐ͗�ĚŝĞ�EŽƌŵĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ�hŶĚĞŶŬďĂƌĞŶ͘�

KƌŝŐŝŶĂůƚŝƚĞů
EŽƌŵĂůŝƐŝŶŐ ƚŚĞ hŶƚŚŝŶŬĂďůĞ͗�dŚĞ�ĞƚŚŝĐƐ ŽĨ ƵƐŝŶŐ ĂŶŝŵĂůƐ ŝŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘���ƌĞƉŽƌƚ ďǇ ƚŚĞ ǁŽƌŬŝŶŐ ŐƌŽƵƉ ŽĨ ƚŚĞ
KǆĨŽƌĚ��ĞŶƚƌĞ ĨŽƌ �ŶŝŵĂů �ƚŚŝĐƐ͘��ĚŝƚĞĚ ďǇ �ŶĚƌĞǁ�Θ��ůĂŝƌ�>ŝŶǌůĞǇ͘ ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ ďǇ dŚĞ��h�s�ĂŶĚ �ƌƵĞůƚǇ
&ƌĞĞ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͘�ϮϬϭϱ



>ĞŝĚĞŶ�ǌƵ�ŶŝĞĚƌŝŐ�ĞŝŶŐĞƐĐŚćƚǌƚ
� �Ɛ�ǁƵƌĚĞŶ�ϱϭ�ŝŶ��ĂǇĞƌŶ�ŐĞŶĞŚŵŝŐƚĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĂŶƚƌćŐĞ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ϭϵϵϭ�ƵŶĚ�ϭϵϵϯ�ĂŶĂůǇƐŝĞƌƚ͕�ƵŶƚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŵ�ŚŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ�ĚĞƌ�

&ƌĂŐĞ͕�ŝŶǁŝĞǁĞŝƚ�ĚŝĞ��ĞůĂƐƚƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�dŝĞƌĞ�ŝŵ�sĞƌƐƵĐŚ�ǁŝƌŬůŝĐŚ�ĚĞŶ��ŶŐĂďĞŶ�ŝŵ�sĞƌƐƵĐŚƐĂŶƚƌĂŐ�ĞŶƚƐƉƌĂĐŚ͘��ůƐ�DĂƘƐƚĂď�ǁƵƌĚĞ�
ĚĂďĞŝ�ĚĞƌ�ǀŽŵ�^ĐŚǁĞŝǌĞƌ��ƵŶĚĞƐĂŵƚ�Ĩƺƌ�sĞƚĞƌŝŶćƌǁĞƐĞŶ�ĞƌĂƌďĞŝƚĞƚĞ��ĞůĂƐƚƵŶŐƐŬĂƚĂůŽŐ�ŚĞƌĂŶŐĞǌŽŐĞŶ͘��Ɛ�ǌĞŝŐƚĞ�ƐŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�
�ǁĞŝĚƌŝƚƚĞů�ĚĞƌ��ŶƚƌĂŐƐƚĞůůĞƌ�ĚŝĞ��ĞůĂƐƚƵŶŐ�ĚĞƌ�dŝĞƌĞ�ǌƵ�ŶŝĞĚƌŝŐ�ĞŝŶŐĞƐĐŚćƚǌƚĞŶ͕�ŬĞŝŶ�ĞŝŶǌŝŐĞƌ�ǌƵ�ŚŽĐŚ͘

�ƵƘĞƌĚĞŵ�ǁƵƌĚĞ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚ͕�Žď�ĚŝĞ�WƌŽũĞŬƚĞ�ũĞ�ǌƵ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚ�ǁĞŝƚĞƌĨƺŚƌĞŶĚĞŶ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞŶ�ďĞŝƚƌƵŐĞŶ͘�sŽŶ�ĚĞŶ�ϱϭ�
ŐĞŶĞŚŵŝŐƚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ϯϱ�ĂƵƐĚƌƺĐŬůŝĐŚ�ǀŽŵ��ŶƚƌĂŐƐƚĞůůĞƌ�E/�,d�ĂůƐ�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĚĞŬůĂƌŝĞƌƚ͘�dƌŽƚǌĚĞŵ�
ĞƌƌĞŝĐŚƚĞŶ�ǀŽŶ�ĚŝĞƐĞŶ�ϯϱ�ŶƵƌ�ϴ�ĚĂƐ�ĂŶŐĞŐĞďĞŶĞ�sĞƌƐƵĐŚƐǌŝĞů�ƵŶĚ�ϯ�ĞƌƌĞŝĐŚƚĞŶ�ĞƐ�ƚĞŝůǁĞŝƐĞ͘

�ŝŶ��ƌƌĞŝĐŚĞŶ�ĚĞƐ�sĞƌƐƵĐŚƐǌŝĞůƐ�ƐĂŐƚ�ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ�ŶŝĐŚƚƐ�ĚĂƌƺďĞƌ�ĂƵƐ͕�Žď�ƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚ�ĞŝŶ�EƵƚǌĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�DĞĚŝǌŝŶ�ŽĚĞƌ�ŐĂƌ�Ĩƺƌ�WĂƚŝĞŶƚĞŶ�
ĚĂƌĂƵƐ�ŐĞǌŽŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬŽŶŶƚĞ͘

�ƌƐƚĂƵŶůŝĐŚ�ǁĂƌ�ǁĞŝƚĞƌ͕ �ĚĂƐƐ�ĚĂƐ�sĞƌƐƵĐŚƐǌŝĞů�ƵŵƐŽ�ŚćƵĨŝŐĞƌ�ĞƌƌĞŝĐŚƚ�ǁƵƌĚĞ͕�ũĞ�ŐĞƌŝŶŐĞƌ�ĚŝĞ��ĞůĂƐƚƵŶŐ�ĚĞƌ�dŝĞƌĞ�ŝŵ�sĞƌƐƵĐŚ�ǁĂƌ�ƵŶĚ�
ũĞ�ĞǀŽůƵƚŝŽŶćƌ�ŶŝĞĚƌŝŐĞƌ�ĚŝĞ�ŐĞǁćŚůƚĞ�sĞƌƐƵĐŚƐƚŝĞƌĂƌƚ�ǁĂƌ͘ �/ŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ĞƌƌĞŝĐŚƚĞ�ŬĞŝŶ�ĞŝŶǌŝŐĞƌ�ĚĞƌ�sĞƌƐƵĐŚĞ�ŵŝƚ�ƐĐŚǁĞƌƐƚĞƌ�
�ĞůĂƐƚƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĚĂƐ�dŝĞƌ�ĚĂƐ�sĞƌƐƵĐŚƐǌŝĞů͘�tĞŝƚĞƌ�ĞƌŐĂď�ƐŝĐŚ�ĞŝŶ��ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ�ǌǁŝƐĐŚĞŶ�ĚĞƌ�YƵĂůŝƚćƚ�ĚĞƐ�sĞƌƐƵĐŚƐĂŶƚƌĂŐƐ�ƵŶĚ�ĚĞŵ
�ƌƌĞŝĐŚĞŶ�ĚĞƐ�sĞƌƐƵĐŚƐǌŝĞůƐ͘�

�ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ŬĂŵĞŶ�ǌƵŵ�^ĐŚůƵƐƐ͕�ĚĂƐƐ��ŶƚƌćŐĞ�ŵŝƚ�̂ ƚĂŶĚĂƌĚĨŽƌŵƵůŝĞƌƵŶŐĞŶ�ŶƵƌ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�,ćƵĨŝŐŬĞŝƚ�ǀŽŶ��ƵĨĂůůƐƚƌĞĨĨĞƌŶ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ�ůŝĞĨĞƌƚĞŶ͘�^ŝĞ�ĨŽƌĚĞƌŶ�sĞƌƐƵĐŚƐǀŽƌŚĂďĞŶ�ĞŝŶĞƌ�ƐƚƌŝŬƚĞŶ��ƌĨŽůŐƐŬŽŶƚƌŽůůĞ�ǌƵ�ƵŶƚĞƌǁĞƌĨĞŶ͘

� YƵĞůůĞ͗
� dŝƚĞů͗��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ǀŽŶ�ŐĞŶĞŚŵŝŐƚĞŶ�ƚŝĞƌĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞŶ�sĞƌƐƵĐŚƐǀŽƌŚĂďĞŶ�ŝŶ��ĞǌƵŐ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐǌŝĞů͕�ĚĞŶ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ�

EƵƚǌĞŶ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞ�ZĞůĞǀĂŶǌ
�ƵƚŽƌĞŶ͗�>ŝŶĚů d͕ �tĞŝĐŚĞŶŵĞŝĞƌ�/͕�>ĂďĂŚŶ �͕�'ƌƵďĞƌ�&W͕ �sƂůŬĞů�D
�ĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ͗��ůƚĞǆ ϮϬϬϭ͖�ϭϴ�;ϯͿ͖�ϭϳϭͲϭϳϴ



�ƚŚŝƐĐŚĞ��ƐƉĞŬƚĞ�ĚĞƌ�EƵƚǌƵŶŐ�ǀŽŶ�dŝĞƌĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ
�ŝŶ��ĞƌŝĐŚƚ�ĚĞƌ��ƌďĞŝƚƐŐƌƵƉƉĞ�ĚĞƐ�KǆĨŽƌĚ��ĞŶƚƌƵŵƐ�Ĩƺƌ�dŝĞƌĞƚŚŝŬ�

,ĞƌĂƵƐŐĞŐĞďĞŶ�ǀŽŶ��ŶĚƌĞǁ�Θ��ůĂŝƌ�>ŝŶǌůĞǇ
/ŵ��ƵĨƚƌĂŐ�ǀŽŶ��h�s�ƵŶĚ��ƌƵĞůƚǇ &ƌĞĞ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͕�ϮϬϭϱ�

�ĞƵƚƐĐŚĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĨĂƐƐƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�	ƌǌƚĞ�ŐĞŐĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�Ğ s͘͘ �

/ŵ�ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞŶ��ĞƌŝĐŚƚ�ǁŝƌĚ�ĚĞƌ�ǌĞŶƚƌĂůĞŶ�ĞƚŚŝƐĐŚĞŶ�&ƌĂŐĞ͕�Žď�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŵŽƌĂůŝƐĐŚ�ŐĞƌĞĐŚƚĨĞƌƚŝŐƚ�ƐŝŶĚ͕�
ŶĂĐŚŐĞŐĂŶŐĞŶ͘�/ŵ�'ĞŐĞŶƐĂƚǌ�ǌƵ�ĂŶĚĞƌĞŶ��ĞƌŝĐŚƚĞŶ�ƐƚĞŚƚ�ŚŝĞƌ�ĚŝĞ�ĞƚŚŝƐĐŚĞ��ŝŵĞŶƐŝŽŶ�ŝŵ�sŽƌĚĞƌŐƌƵŶĚ͕�ĚŝĞ�ŝŶƚĞƌĚŝƐǌŝƉůŝŶćƌ�
ĂƵƐ�^ŝĐŚƚ�ĚĞƌ�WŚŝůŽƐŽƉŚŝĞ͕�EĂƚƵƌǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚ͕�'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͕�dŚĞŽůŽŐŝĞ͕�ZĞĐŚƚƐǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚ͕�ĚĞŶ�ŬƌŝƚŝƐĐŚĞŶ��ŶŝŵĂůͲ^ƚƵĚŝĞƐ�

ƵŶĚ�ĚĞƌ�^ŽǌŝŽůŽŐŝĞ�ďĞůĞƵĐŚƚĞƚ�ǁŝƌĚ͘

�Ğƌ�ďĞǁƵƐƐƚĞ�ƵŶĚ�ƌŽƵƚŝŶĞŵćƘŝŐĞ�DŝƐƐďƌĂƵĐŚ�;�ƵĨƺŐĞŶ�ǀŽŶ�^ĐŚćĚĞŶ͕�̂ ĐŚŵĞƌǌĞŶ�ƵŶĚ�>ĞŝĚĞŶ͕�,ĂŶĚĞů�ƵŶĚ�dŽĚͿ�ǀŽŶ�
ƵŶƐĐŚƵůĚŝŐĞŶ͕�ůĞŝĚĞŶƐĨćŚŝŐĞŶ�dŝĞƌĞŶ�ƐŽůůƚĞ�ĞŝŐĞŶƚůŝĐŚ�ƵŶĚĞŶŬďĂƌ�ƐĞŝŶ͘�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ƐŝŶĚ�ĂďĞƌ�ŐĞŶĂƵ�ĚĂƐ͗�ĚŝĞ�

EŽƌŵĂůŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĚĞƐ�hŶĚĞŶŬďĂƌĞŶ͘�

KƌŝŐŝŶĂůƚŝƚĞů
EŽƌŵĂůŝƐŝŶŐ ƚŚĞ hŶƚŚŝŶŬĂďůĞ͗�dŚĞ�ĞƚŚŝĐƐ ŽĨ ƵƐŝŶŐ ĂŶŝŵĂůƐ ŝŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘���ƌĞƉŽƌƚ ďǇ ƚŚĞ ǁŽƌŬŝŶŐ ŐƌŽƵƉ ŽĨ ƚŚĞ KǆĨŽƌĚ��ĞŶƚƌĞ
ĨŽƌ �ŶŝŵĂů �ƚŚŝĐƐ͘��ĚŝƚĞĚ ďǇ �ŶĚƌĞǁ�Θ��ůĂŝƌ�>ŝŶǌůĞǇ͘��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ ďǇ dŚĞ��h�s�ĂŶĚ �ƌƵĞůƚǇ &ƌĞĞ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͘�ϮϬϭϱ



�
�ŝĞ�ŵĞŝƐƚĞŶ�̂ ƵďƐƚĂŶǌĞŶ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�dĞƐƚƐ�ĂŶ�DćƵƐĞŶ�ǁŝƌŬĞŶ͕�ŚĞůĨĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŶŝĐŚƚ͘��Ƶ�ĚŝĞƐĞŵ�̂ ĐŚůƵƐƐ�ŬŽŵŵƚ�ĞŝŶĞ�̂ ƚƵĚŝĞ͕�ĚŝĞ��ŶĚĞ�
ϮϬϭϯ�ŝŵ�&ĂĐŚŵĂŐĂǌŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ�ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚ�ǁƵƌĚĞ͘��Ğŝ�ĚĞƌ��ĞŐƵƚĂĐŚƚƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�sĞƌƐƵĐŚƐƌĞŝŚĞ�ĂŶ�DćƵƐĞŶ�ǌƵƌ�dĞƐƚƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�
DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞƐ�ǌƵƌ��ĞŚĂŶĚůƵŶŐ�ǀŽŶ�̂ ĐŚůĂŐĂŶĨĂůů�ŽĨĨĞŶďĂƌƚĞ�ƐŝĐŚ�ǌƵĚĞŵ͕�ĚĂƐƐ�ǁŝĐŚƚŝŐĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞŶ�dŝƐĐŚ�ĨĂůůĞŶ͘

�Ŷ�ϮϬ�DćƵƐĞŶ�ǁƵƌĚĞ�ĞŝŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞƐ�^ĐŚůĂŐĂŶĨĂůůͲDĞĚŝŬĂŵĞŶƚ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ͘�ϭϬ�dŝĞƌĞ�ĞƌŚŝĞůƚĞŶ�ĚŝĞ�^ƵďƐƚĂŶǌ�ƵŶĚ�ϭϬ�ĞŝŶ�WůĂĐĞďŽ͘��ŝĞ�
^ƚƵĚŝĞ�ŬĂŵ�ǌƵŵ��ƌŐĞďŶŝƐ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�^ƵďƐƚĂŶǌ�ǁŝƌŬƚ�ƵŶĚ�ĞŝŶ��ƌĨŽůŐ�ŝƐƚ͘��Ğƌ�EĞƵƌŽůŽŐĞ�WƌŽĨ͘ �hůƌŝĐŚ��ŝƌŶĂŐů͕�>ĞŝƚĞƌ�ĚĞƐ��ĞŶƚƌƵŵƐ�Ĩƺƌ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĞůůĞ�^ĐŚůĂŐĂŶĨĂůůĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĂŶ�ĚĞƌ��ĞƌůŝŶĞƌ��ŚĂƌŝƚĠ͕�ŚĂƚƚĞ�ĚŝĞƐĞ�^ƚƵĚŝĞ�ƺďĞƌƉƌƺĨƚ�ƵŶĚ�ĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚ͕�ĚĂƐƐ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�ϭϬ�
DćƵƐĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞ�^ƵďƐƚĂŶǌ�ĞƌŚŝĞůƚĞŶ͕�ŝŵ��ďƐĐŚůƵƐƐďĞƌŝĐŚƚ�ŶƵƌ�ŶŽĐŚ�ϳ�ĞƌǁćŚŶƚ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ƵĨ�EĂĐŚĨƌĂŐĞ�ĞƌĨƵŚƌ�Ğƌ͕ �ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�ϯ�DćƵƐĞ�
ĨƌƺŚǌĞŝƚŝŐ�ĂŶ�,ŝƌŶƐĐŚůĂŐ�ƐƚĂƌďĞŶ�ƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞƌ��ƵƐǁĞƌƚƵŶŐ�ŶŝĐŚƚ�ǁĞŝƚĞƌ�ďĞƌƺĐŬƐŝĐŚƚŝŐƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘�,ćƚƚĞŶ�ƐŝĞ�ĚĂƌŝŶ��ŝŶŐĂŶŐ�ŐĞĨƵŶĚĞŶ͕
ŚćƚƚĞ�ƐŝĐŚ�ŐĞǌĞŝŐƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�^ƵďƐƚĂŶǌ�ŵĞŚƌ�^ĐŚĂĚĞŶ�ĂŶƌŝĐŚƚĞƚ�ĂůƐ�Ŷƺƚǌƚ͕�ƐŽ�ĚĂƐ�&Ăǌŝƚ�ĚĞƌ��ĞŐƵƚĂĐŚƚƵŶŐ͘��ŝĞ��ƌƚ�ĚĞƌ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ďĞǌĞŝĐŚŶĞƚ��ŝƌŶĂŐů ĂůƐ�ƐƚĞŝŶǌĞŝƚůŝĐŚ͘�

�ĂŚůƌĞŝĐŚĞ�&ŽƌƐĐŚĞƌ�ďĞŬůĂŐĞŶ�ĚĞŶ�ŵĂŶŐĞůŶĚĞŶ�EƵƚǌĞŶ�ǀŽŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ͘�WƌŽĨ͘ �DĂůĐŽůŵ�DĂĐůĞŽĚ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ��ĚŝŶďƵƌŐŚ�
ƐŝĐŚƚĞƚĞ�ŝŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϬϰ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐƐƚƵĚŝĞŶ�ǌƵƌ�,ŝƌŶƐĐŚůĂŐͲ&ŽƌƐĐŚƵŶŐ͘�ϲϬϯ�̂ ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ĂŶ�DćƵƐĞŶ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ǁŽǀŽŶ�
ϯϳϰ�ĂůƐ�ǁŝƌŬƐĂŵ�ĞŝŶŐĞƐƚƵĨƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘�ϵϳ�ĚĂǀŽŶ�ǁƵƌĚĞŶ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ͕�ǁŽ�ũĞĚŽĐŚ�ŶƵƌ�ĞŝŶĞ�ĞŝŶǌŝŐĞ�̂ ƵďƐƚĂŶǌ�ǁŝƌŬƚĞ͘�hŶĚ�
ĚŝĞƐĞ�ŚĂƚƚĞ�ŵĂŶ�ŶƵƌ�ĂƵƐŐĞǁćŚůƚ͕�ǁĞŝů�ƐŝĞ�ǌƵǀŽƌ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ďĞŝ�,ĞƌǌƐĐŚůĂŐ�ŐĞŚŽůĨĞŶ�ŚĂƚƚĞ͘�

	ŚŶůŝĐŚ�ƵŶƚĂƵŐůŝĐŚ�ǌĞŝŐƚĞŶ�ƐŝĐŚ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ǌƵƌ�dĞƐƚƵŶŐ�ĞŝŶĞƐ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚƐ�ŐĞŐĞŶ��ŵǇŽƚƌŽƉŚĞ>ĂƚĞƌĂůƐŬůĞƌŽƐĞ͕�ĞŝŶĞ��ƌŬƌĂŶŬƵŶŐ�
ĚĞƐ�ŵŽƚŽƌŝƐĐŚĞŶ�EĞƌǀĞŶƐǇƐƚĞŵƐ͘��ůůĞ�ϳϬ�̂ ƵďƐƚĂŶǌĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ĂŶ�DćƵƐĞŶ�ďĞǁćŚƌƚ�ŚĂƚƚĞŶ͕�ǀĞƌƐĂŐƚĞŶ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘��ŝĞƐĞƐ�
�ƌŐĞďŶŝƐ�ĚĞĐŬƚ�ƐŝĐŚ�ŵŝƚ�ůćŶŐƐƚ�ďĞŬĂŶŶƚĞŵ�tŝƐƐĞŶ͘�^Ž�ǌĞŝŐƚĞ�ĞŝŶĞ�^ƚƵĚŝĞ�ĚĞƌ�ĂŵĞƌŝŬĂŶŝƐĐŚĞŶ��ƌǌŶĞŝŵŝƚƚĞůďĞŚƂƌĚĞ�;&��Ϳ�ďĞƌĞŝƚƐ�
ϮϬϬϰ͕�ĚĂƐƐ�ϵϮй�ĚĞƌ�ƉŽƚĞŶƚŝĞůůĞŶ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ͕�ĚŝĞ�ƐŝĐŚ�ŝŵ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚ�ĂůƐ�ǁŝƌŬƐĂŵ�ƵŶĚ�ƐŝĐŚĞƌ�ĞƌǁŝĞƐĞŶ�ŚĂďĞŶ͕�ŶŝĐŚƚ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�
ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�WƌƺĨƵŶŐ�ŬŽŵŵĞŶ͕�ǁĞŝů�ƐŝĞ�ŐĂƌ�ŶŝĐŚƚ�ŽĚĞƌ�ĂŶĚĞƌƐ�ǁŝƌŬĞŶ�ŽĚĞƌ�ĂďĞƌ�ƐĐŚćĚůŝĐŚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ƐŝŶĚ͘�

YƵĞůůĞ͗ :ĞŶŶŝĨĞƌ��ŽƵǌŝŶͲ&ƌĂŶŬĞů͗�tŚĞŶŵŝĐĞ ŵŝƐůĞĂĚ͘�̂ ĐŝĞŶĐĞ�ϮϬϭϯ͗�ϯϰϮ͖�ϵϮϮͲϵϮϱ



EƵƌ�ϱϬй�hĞďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵƵŶŐ
ŬůŝŶŝƐĐŚĞƌ�^ƚƵĚŝĞŶ�ƵŶĚ�

ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ
WĞƌĞů W͘ �Ğƚ�Ăů͘ ͗��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ ŽĨ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĞĨĨĞĐƚƐ ďĞƚǁĞĞŶ ĂŶŝŵĂů ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ ĂŶĚ ĐůŝŶŝĐĂů ƚƌŝĂůƐ͗�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ƌĞǀŝĞǁ

�D:�ϮϬϬϳ�:ĂŶ�Ϯϳ͖ϯϯϰ;ϳϱϴϲͿ͗ϭϵϳ͘��ƉƵď ϮϬϬϲ��ĞĐ ϭϱ͘�ZĞǀŝĞǁ

�ŝĞƐĞ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌƺďĞƌƐŝĐŚƚ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϬϳ� ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞ�ĚŝĞ�mďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵƵŶŐ�ĚĞƌ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞƌ�̂ ƚƵĚŝĞŶ�
ƵŶĚ�ĚĞƌ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ͘�

,ŝĞƌǌƵ�ŝĚĞŶƚŝĨŝǌŝĞƌƚĞŶ�ĚŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ϲ�/ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶĞŶ�ŵŝƚ�ŐĞƐŝĐŚĞƌƚĞŵ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŵ��ĨĨĞŬƚ�ƵŶĚ�ǀĞƌŐůŝĐŚĞŶ�ĚŝĞƐĞŶ�ŵŝƚ�
ĚĞŵ��ĨĨĞŬƚ�ŝŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ͘�

�ƵƐĚƌƺĐŬůŝĐŚ�ďĞƚŽŶƚ�ǁŝƌĚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ��ƵƐǁĂŚů�ĚŝĞƐĞƌ�/ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶĞŶ�ĞƌĨŽůŐƚĞ͕�ďĞǀŽƌ�ĚĂƐ�ZĞƐƵůƚĂƚ�ĚĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĚĞŶ�
hŶƚĞƌƐƵĐŚĞƌŶ�ďĞŬĂŶŶƚ�ǁĂƌ͘

�ŝĞ�ϲ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞŶ�'ĞďŝĞƚĞ�ǁĂƌĞŶ�^ĐŚćĚĞůͲ,ŝƌŶƚƌĂƵŵĂ͕��ŶƚŝĨŝďƌŝŶŽůǇƚŝĐĂ ďĞŝ�,ćŵŽƌƌŚĂŐŝĞ͕�dŚƌŽŵďŽůǇƐĞ ďĞŝ�ĂŬƵƚĞŵ�
ŝƐĐŚćŵŝƐĐŚĞŵ�,ŝƌŶƐĐŚůĂŐ͕�dŝƌŝůĂǌĂĚ ďĞŝ�ĂŬƵƚĞŵ�ŝƐĐŚćŵŝƐĐŚĞŵ�,ŝƌŶƐĐŚůĂŐ͕�ƉƌćŶĂƚĂůĞ�̂ ƚĞƌŽŝĚŐĂďĞ�ǌƵƌ�sĞƌŚƺƚƵŶŐ�ĚĞƐ�

ŶĞŽŶĂƚĂůĞŶ ZĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ �ŝƐƚƌĞƐƐ ^ǇŶĚƌŽŵĞ�ƵŶĚ��ŝƐƉŚŽƐƉŚŽŶĂƚĞ ǌƵƌ�dŚĞƌĂƉŝĞ�ĚĞƌ�KƐƚĞŽƉŽƌŽƐĞ͘
�ŝĞ�^ƚƵĚŝĞ�ĨĂŶĚ�ďĞŝ�ϯ�/ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶĞŶ�ćŚŶůŝĐŚĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ͕�ďĞŝ�ĚĞŶ�ϯ�ƺďƌŝŐĞŶ�ŚŝŶŐĞŐĞŶ�ŶŝĐŚƚ͘

�ŝĞ��ƌďĞŝƚ�ŐĞůĂŶŐƚĞ�ǌƵŵ�̂ ĐŚůƵƐƐ͕�ĚĂƐƐ

Ͳ ĚŝĞ�ŵĞƚŚŽĚŝƐĐŚĞ�YƵĂůŝƚćƚ�ĚĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐƐƚƵĚŝĞŶ�ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ�ƐĐŚůĞĐŚƚ�ǁĂƌ



dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŬƂŶŶĞŶ�ŶƵƌ�ǌƵ�ϱϭй�
dĞƌĂƚŽŐĞŶŝƚćƚ ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǀŽƌĂƵƐƐĂŐĞŶ͘
� �ĂŝůĞǇ�ƵŶĚ�<ŽůůĞŐĞŶ�ĚƵƌĐŚƐƵĐŚƚĞŶ�ϭϯϵϲ�^ƚƵĚŝĞŶ�ƺďĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ͕�
ĚŝĞ�dĞƌĂƚŽŐĞŶŝƚćƚ ďĞŝ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŬůćƌĞŶ�ƐŽůůƚĞŶ͘�EƵƌ�ŐĞƌĂĚĞ�ŝŶ�ϱϭй�ǁĂƌ�
ĚŝĞ�sŽƌĂƵƐƐĂŐĞ�ŵƂŐůŝĐŚ͘

� �ĂŝůĞǇ�:͘�Θ�Ăůů͗�dĞƌĂƚŽŐĞŶŝĐŝƚǇ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶƐ�ĂŶĚ�ĂŶŝŵĂůƐ͘��͗��hD��ϮϬϬϱ͗�
ϰϰ͕�ϰϯͲϲϵ



�ĨĨĞŶǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŽŚŶĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�ZĞůĞǀĂŶǌ

� hŶƚĞƌƐƵĐŚ�ĚĞƌ��ĨĨĞŶǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�ůĞƚǌƚĞŶ�ǌĞŚŶ�:ĂŚƌĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�ĚƌĞŝ�
,ŝƌŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐƐŝŶƐƚŝƚƵƚĞŶ�ĚĞƌ��ƌĞŵĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ�ĞƌŐĂďĞŶ͘<ĞŝŶ
ĞŝŶǌŝŐĞƌ�ĞƌŐĂď�ĞŝŶĞŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�EƵƚǌĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶ͘�

ZƵƐĐŚĞ͕��͕͘��ƉĞů͕�t͘�;ϮϬϬϭͿ�EĞƌǀ�ŐĞƚƌŽĨĨĞŶ͘��ŝŶ�:ĂŚƌǌĞŚŶƚ�
,ŝƌŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�ĂŶ�ĚĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ��ƌĞŵĞŶ�Ͳ &ŽƌƐĐŚƵŶŐƐĂƵƐƐĂŐĞŶ͗�
�ƚŚŝƐĐŚĞ��ĞǁĞƌƚƵŶŐ͘�ZĞĂůŝƚćƚ͕��ĞƵƚƐĐŚĞƌ�dŝĞƌƐĐŚƵƚǌďƵŶĚ�Ğ͘s͘ ͬ��ƌĞŵĞƌ�
dŝĞƌƐĐŚƵƚǌǀĞƌĞŝŶ�Ğ͘s͘ ͕�/^�E͗�ϯͲϵϮϰϮϯϳͲϭϮͲϯ



^ĐŚŝŵƉĂŶƐĞŶƐƚƵĚŝĞŶ ŽŚŶĞ�ǁŝĐŚƚŝŐĞ�ZĞƐƵůƚĂƚĞ

� ϮϬϬϳ�ǌĞŝŐƚĞ�<ŶŝŐŚƚ͕�ĚĂƐƐ�ŝŶ�ϵϱ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞŶ�^ĐŚŝŵƉĂŶƐĞŶƐƚƵĚŝĞŶ ǀŽŶ�
ϭϵϵϱ�ďŝƐ�ϮϬϬϰ�ϰϵ͘ϱй�ŶŝĐŚƚ�ĞŝŶ�ĞŝŶǌŝŐĞƐ�DĂů�ǌŝƚŝĞƌƚ�ǁƵƌĚĞŶ͕�ǁĂƐ�ĞŝŶ�
DĂƐƐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ĞĚĞƵƚƵŶŐ�ǀŽŶ�^ƚƵĚŝĞŶ�ŝƐƚ͘�

ŚƚƚƉ͗ͬͬĂŶĚƌĞǁŬŶŝŐŚƚ͘ŝŶĨŽͬƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬĂŶŝŵͺĞǆƉƚƐͺŽǀĞƌĂůůͬƐǇƐͺƌĞǀŝĞ
ǁƐͬ�<йϮϬ^ǇƐйϮϬƌĞǀйϮϬ�d>�йϮϬϮ�ϬϬϳйϮϬϯϱ;ϲͿйϮϬϲϰϭͲϲϱϵ͘ƉĚĨ



�ǁĞŝĨĞů�ĂŶ�ĚĞƌ��ƵǀĞƌůćƐƐŝŐŬĞŝƚ�ĚĞƐ��ƌĂŝǌĞͲdĞƐƚ�
ďĞƌĞŝƚƐ�ϭϵϲϮ
ZƵƐƐĞů�ŬŽŶŶƚĞ�ƐĐŚŽŶ�ϭϵϲϮ�ǌĞŝŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĚĞƐ��ƌĂŝǌĞͲdĞƐƚ�
;dŽǆŝŬŽůŽŐŝƐĐŚĞ�dĞƐƚ�Ăŵ�<ĂŶŝŶĐŚĞŶĂƵŐĞͿ�ǀƂůůŝŐ�ƵŶǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐ�ƐŝŶĚ͘

ZƵƐƐĞů�<>͕�,ŽĐŚ�^'͗�WƌŽĚƵĐƚ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ĂŶĚ ƌĂďďŝƚ ĞǇĞ ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ͘�
WƌŽĐ͘�^Đŝ͘�^ĞĐƚ͘�dŽŝůĞƚ 'ŽŽĚƐ �ƐƐ͘�ϭϵϲϮ͕�ϯϳ͗�ϮϳͲϯϮ



hŶǀĞƌƚƌĞƚďĂƌĞ�^ĐŚǁĂŶŬƵŶŐĞŶ�ďĞŝŵ��ƌĂŝǌĞͲ
dĞƐƚ
� /Ŷ�ĞŝŶĞƌ�ZŝŶŐƐƚƵĚŝĞ�ǁƵƌĚĞ�ŐĞǌĞŝŐƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ��ƌĂŝǌĞͲdĞƐƚ�ũĞ�ŶĂĐŚ�>ĂďŽƌ�
ƐĞŚƌ�ƐƚĂƌŬĞ�^ĐŚǁĂŶŬƵŶŐĞŶ�ŵĂĐŚƚ͕�ƐŽ�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�ZĞƐƵůƚĂƚĞ�ŶŝĐŚƚ�
ďƌĂƵĐŚďĂƌ�ƐŝŶĚ͘��ǁƂůĨ�^ƵďƐƚĂŶǌĞŶ�ǁƵƌĚĞŶ�ŝŶ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ�>ĂďŽƌƐ�ŝŵ�
�ƌĂŝǌĞͲdĞƐƚ�ĂƵĨ�ŝŚƌĞ�,ĂƵƚͲ ƵŶĚ�^ĐŚůĞŝŵŚĂƵƚǀĞƌƚƌćŐůŝĐŚŬĞŝƚ�ŚŝŶ�ŐĞƉƌƺĨƚ͘�
�ŝĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǁĂƌĞŶ�ǀŽůůŬŽŵŵĞŶ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚ͘��Ƶŵ�dĞŝů�
ǀĂƌŝŝĞƌĞŶĚ�ǀŽŶ�ͨƐƚĂƌŬ�ƌĞŝǌĞŶĚͩ�ďŝƐ�ͨŶŝĐŚƚ�ƌĞŝǌĞŶĚͩ͘

� tĞŝů��^͕�^ĐĂůĂ�Z�͗�^ƚƵĚǇ�ŽĨ ŝŶƚƌĂͲ ĂŶĚ ŝŶƚĞƌůĂďŽƌĂƚŽƌǇ ǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ ŝŶ�ƚŚĞ
ƌĞƐƵůƚƐ ŽĨ ƌĂďďŝƚ ĞǇĞ ĂŶĚ ƐŬŝŶ ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ ƚĞƐƚƐ͘�dŽǆŝĐŽůŽŐǇ ĂŶĚ �ƉƉůŝĞĚ�
WŚĂƌŵĂĐŽůŽŐǇ ϭϵϳϭ͕�ϭϵ͗�ϮϳϲͲϯϲϬ



sĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ�<ĂƌǌŝŶŽŐĞŶŝƚćƚ ďĞŝ�EĂŐĞƌŶ�ƵŶĚ�
DĞŶƐĐŚĞŶ
� ^ĂůǌďƵƌŐ�ĞŶƚĚĞĐŬƚĞ͕�ĚĂƐƐ�ǀŽŶ�ϭϵ�ďĞŝ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŬĂƌǌŝŶŽŐĞŶĞƌ�^ƚŽĨĨĞ�
ŶƵƌ�ϳ�ďĞŝ�EĂŐĞƌŶ�<ƌĞďƐ�ǀĞƌƵƌƐĂĐŚƚĞ

� ^ĂůǌďƵƌŐ��͗�dŚĞ�ůŝĨĞƚŝŵĞ ĨĞĞĚŝŶŐ ƐƚƵĚǇ ŝŶ�ŵŝĐĞ ĂŶĚ ƌĂƚƐͲĂŶ�
ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ ŝƚƐ ǀĂůŝĚŝƚǇ ĂƐ Ă�ďŝŽĂƐƐĂǇ ĨŽƌ ŚƵŵĂŶ�ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶƐ͘�
&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ �ƉƉůŝĞĚ�dŽǆŝĐŽůŽŐǇ ϭϵϴϯ͕�ϯ͗ϲϯͲϲϳ



^ĐŚůĂŐĂŶĨĂůůŵĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ�Ăŵ�dŝĞƌŵŽĚĞůů�
ǁŝƌŬĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ
� sŽŶ�Ϯϱ�ŝŵ�dŝĞƌŵŽĚĞůů�ǁŝƌŬƐĂŵĞŶ�^ĐŚůĂŐĂŶĨĂůůŵĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚŝĞ�
ŶĞƵƌŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ�&ŽůŐĞŶ�ƌĞĚƵǌŝĞƌƚĞŶ͕�ǁŝƌŬƚĞ�ďĞŝŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ŬĞŝŶ�
ĞŝŶǌŝŐĞƐ͘�

� tŝĞďĞƌƐ �K͕��ĚĂŵƐ�,W͕ �tŚŝƐŶĂŶƚ :W͗��ŶŝŵĂů ŵŽĚĞůƐ ŽĨ ƐƚƌŽŬĞ͗��ƌĞ�
ƚŚĞǇ ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ ŚƵŵĂŶ�ĚŝƐĞĂƐĞ͍�^ƚƌŽŬĞ͕�ϭϵϵϬ͕�Ϯϭ�;ϭͿ͗�ϭͲϯ



EƵƌ�ďĞŝ�ĚƌĞŝ�ǀŽŶ�ƐĞĐŚƐ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�^ƚƵĚŝĞŶ�ŬĂŵĞŶ�
ĚŝĞ�ŐůĞŝĐŚĞŶ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ǁŝĞ�ŝŶ�ĚĞŶ�ǀŽƌŚĞƌŝŐĞŶ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ŚĞƌĂƵƐ͘
� WĞƌĞů W͘ �Ğƚ�Ăů͘ ͗��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ ŽĨ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĞĨĨĞĐƚƐ ďĞƚǁĞĞŶ ĂŶŝŵĂů ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ ĂŶĚ ĐůŝŶŝĐĂů ƚƌŝĂůƐ͗�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ƌĞǀŝĞǁ

�D:�ϮϬϬϳ�:ĂŶ�Ϯϳ͖ϯϯϰ;ϳϱϴϲͿ͗ϭϵϳ͘��ƉƵď ϮϬϬϲ��ĞĐ ϭϱ͘�ZĞǀŝĞǁ

�ŝĞƐĞ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌƺďĞƌƐŝĐŚƚ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�:ĂŚƌ�ϮϬϬϳ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞ�ĚŝĞ�mďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵƵŶŐ�ĚĞƌ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞƌ�̂ ƚƵĚŝĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�
ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ͘�
,ŝĞƌǌƵ�ŝĚĞŶƚŝĨŝǌŝĞƌƚĞŶ�ĚŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ϲ�/ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶĞŶ�ŵŝƚ�ŐĞƐŝĐŚĞƌƚĞŵ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŵ��ĨĨĞŬƚ�ƵŶĚ�ǀĞƌŐůŝĐŚĞŶ�ĚŝĞƐĞŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��ĨĨĞŬƚ�ŝŶ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ͘�
�ƵƐĚƌƺĐŬůŝĐŚ�ďĞƚŽŶƚ�ǁŝƌĚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ��ƵƐǁĂŚů�ĚŝĞƐĞƌ�/ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶĞŶ�ĞƌĨŽůŐƚĞ͕�ďĞǀŽƌ�ĚĂƐ�ZĞƐƵůƚĂƚ�ĚĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĚĞŶ�hŶƚĞƌƐƵĐŚĞƌŶ�
ďĞŬĂŶŶƚ�ǁĂƌ͘

�ŝĞ�ϲ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞŶ�'ĞďŝĞƚĞ�ǁĂƌĞŶ�^ĐŚćĚĞůͲ,ŝƌŶƚƌĂƵŵĂ͕��ŶƚŝĨŝďƌŝŶŽůǇƚŝĐĂ ďĞŝ�,ćŵŽƌƌŚĂŐŝĞ͕�dŚƌŽŵďŽůǇƐĞ ďĞŝ�ĂŬƵƚĞŵ�ŝƐĐŚćŵŝƐĐŚĞŵ�
,ŝƌŶƐĐŚůĂŐ͕�dŝƌŝůĂǌĂĚ ďĞŝ�ĂŬƵƚĞŵ�ŝƐĐŚćŵŝƐĐŚĞŵ�,ŝƌŶƐĐŚůĂŐ͕�ƉƌćŶĂƚĂůĞ�̂ ƚĞƌŽŝĚŐĂďĞ�ǌƵƌ�sĞƌŚƺƚƵŶŐ�ĚĞƐ�ŶĞŽŶĂƚĂůĞŶ ZĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ
�ŝƐƚƌĞƐƐ ^ǇŶĚƌŽŵĞ�ƵŶĚ��ŝƐƉŚŽƐƉŚŽŶĂƚĞ ǌƵƌ�dŚĞƌĂƉŝĞ�ĚĞƌ�KƐƚĞŽƉŽƌŽƐĞ͘
�ŝĞ�^ƚƵĚŝĞ�ĨĂŶĚ�ďĞŝ�ϯ�/ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶĞŶ�ćŚŶůŝĐŚĞ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ͕�ďĞŝ�ĚĞŶ�ϯ�ƺďƌŝŐĞŶ�ŚŝŶŐĞŐĞŶ�ŶŝĐŚƚ͘

�ŝĞ��ƌďĞŝƚ�ŐĞůĂŶŐƚĞ�ǌƵŵ�̂ ĐŚůƵƐƐ͕�ĚĂƐƐ

Ͳ ĚŝĞ�ŵĞƚŚŽĚŝƐĐŚĞ�YƵĂůŝƚćƚ�ĚĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐƐƚƵĚŝĞŶ�ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ�ƐĐŚůĞĐŚƚ�ǁĂƌ

Ͳ ĚŝĞ�ĨĞŚůĞŶĚĞ�hĞďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵƵŶŐ ĚĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�sĞƌƐƵĐŚĞŶ�ĚŝĞ��ĞĚĞƵƚƵŶŐ�ĚĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŝŶ�&ƌĂŐĞ�ƐƚĞůůƚ



dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ͕�ĚŝĞ�ŵĞŝƐƚ�ŽŚŶĞ�ZĂŶĚŽŵŝƐŝĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ��ŽƉƉĞůǀĞƌďůŝŶĚƵŶŐ
ĂƌďĞŝƚĞŶ͕�ƐŝŶĚ�ŐĞƌĂĚĞ�ǁĞŐĞŶ�ĚŝĞƐĞƌ�ĨĞŚůĞŶĚĞŶ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ�
DĞƚŚŽĚŝŬ�ǁĞŶŝŐĞƌ�ƌĞƉƌŽĚƵǌŝĞƌďĂƌ͘
/Ŷ�ĚŝĞƐĞƌ��ƌďĞŝƚ�ŐŝŶŐĞŶ�ĚŝĞ�&ŽƌƐĐŚĞƌ�ĚĞƌ�&ƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ͕�Žď�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ĚĞŶ��ŶĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ�ĂŶ�
ĞŝŶĞ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚ�ƐĂƵďĞƌĞ�DĞƚŚŽĚŝŬ�ŐĞŶƺŐĞŶ͘

�Ğŝ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�^ƚƵĚŝĞŶ�ŝƐƚ�ĞƐ�ŚĞƵƚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚ͕�ĚŝĞƐĞ�ĚŽƉƉĞůďůŝŶĚ�ƵŶĚ�ƌĂŶĚŽŵŝƐŝĞƌƚ�
ĚƵƌĐŚǌƵĨƺŚƌĞŶ͘
EŝĐŚƚ�ŚŝŶŐĞŐĞŶ�ďĞŝ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ͘
&ĞŚůĞŶĚĞƐ�ďůŝŶĚŝŶŐ ƵŶĚ�ĨĞŚůĞŶĚĞ�ZĂŶĚŽŵŝƐŝĞƌƵŶŐ�ĨƺŚƌĞŶ�ŶĂĐŚŐĞǁŝĞƐĞŶĞƌŵĂƐƐĞŶ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�
hĞďĞƌƐĐŚćƚǌƵŶŐ ĞŝŶĞƐ��ĨĨĞŬƚƐ�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�^ƚƵĚŝĞŶ�ŵŝƚ�ĚŝĞƐĞŶ�DĂƐƐŶĂŚŵĞŶ͘
�ŝĞ��ƵƚŽƌĞŶ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞŶ�ĚĞƐŚĂůď͕�Žď�ĚŝĞƐĞ�ǌǁĞŝ�^ƚƵĚŝĞŶƚĞĐŚŶŝŬĞŶ�ŶŝĐŚƚ�ĚŽĐŚ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶĞŶ�
�ŝŶĨůƵƐƐ�ĂƵĨ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŚĂďĞŶ͘
^ŝĞ�ĨĂŶĚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ŝŶ�^ƚƵĚŝĞŶ�ŽŚŶĞ�ZĂŶĚŽŵŝƐŝĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ��ŽƉƉĞůǀĞƌďůŝŶĚƵŶŐ ĚŝĞ�
ZĞƉŽƌĚƵǌŝĞƌďĂƌŬĞŝƚ ƐĐŚůĞĐŚƚĞƌ�ŝƐƚ͘

sŝŬ �ĞďĂƌƚĂ ͞�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�DĞĚŝĐŝŶĞ �ŶŝŵĂů ZĞƐĞĂƌĐŚ͗��ŽĞƐ hƐĞ ŽĨ ZĂŶĚŽŵŝǌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ
�ůŝŶĚŝŶŐ �ĨĨĞĐƚ ƚŚĞ ZĞƐƵůƚƐ͍͟�������D�Z'�D���:ƵŶŝ�ϮϬϬϯ͕�sŽů͘�ϭϬ͕�EŽ͘�ϲ͕�^͘�ϲϴϰ



dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ǌƵŵ�&ůƺƐƐŝŐŬĞŝƚƐĂƵƐŐůĞŝĐŚ�ďĞŝ�
�ůƵƚƵŶŐĞŶ�ƐŝŶĚ�ŵĞƚŚŽĚŝƐĐŚ�ƵŶŐĞŶƺŐĞŶĚ
� /ĂŶ�ZŽďĞƌƚƐ͗�͞�ŽĞƐ ĂŶŝŵĂů ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŝŶĨŽƌŵ ŚƵŵĂŶ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ͍�
KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ĨƌŽŵ Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ƌĞǀŝĞǁ ŽĨ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ĂŶŝŵĂů ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ
ŽŶ�ĨůƵŝĚ�ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝŽŶ͟
�D:�ϮϬϬϮ͖ϯϮϰ͗ϰϳϰʹϲ

�ƵĐŚ�ĚŝĞƐĞ��ƌďĞŝƚ�ďĞĨĂƐƐƚĞ�ƐŝĐŚ�ŵŝƚ�ĚĞƌ�ŵĞƚŚŽĚŝƐĐŚĞŶ�^ĂƵďĞƌŬĞŝƚ�ǀŽŶ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ�ĂŶŚĂŶĚ�ĞŝŶĞƐ�ZĞǀŝĞǁƐ�ĚĞƌ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌ�ǌƵŵ�dŚĞŵĂ�͢ĨůƵŝĚ�
ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝŽŶ ŝŶ�ƵŶĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͛͘
^ŝĞ�ĨĂŶĚĞŶ�ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝƐĐŚĞ�DćŶŐĞů�ƵŶĚ�ĨŽƌĚĞƌƚĞŶ�ĞŝŶĞ�
ďĞƐƐĞƌĞ��ŽŬƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͕�ZĂŶĚŽŵŝƐŝĞƌƵŶŐ͕�ƐƚĂƚŝƐƚŝƐĐŚĞ�DĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞ�ƵŶĚ�
ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ĞŝŶ�ǀŽƌŐćŶŐŝŐĞƐ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐĐŚĞƐ�ZĞǀŝĞǁ�ĚĞƌ�
ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ >ŝƚĞƌĂƚƵƌ͘



DĞĚŝŬĂŵĞŶƚ�ŐůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ�Ăŵ�dŝĞƌ�ƵŶĚ�Ăŵ�
DĞŶƐĐŚ�ŐĞƚĞƐƚĞƚ
�ŝĞƐĞ��ƌďĞŝƚ�ŐŝŶŐ�ĚĞƌ�&ƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ͕�ǁĂƌƵŵ�ƐŝĐŚ�EŝŵŽĚŝƉŝŶ ŝŶ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�^ƚƵĚŝĞŶ�ĂůƐ�ŶŝĐŚƚ�ǁŝƌŬƐĂŵ�ĞƌǁŝĞƐĞŶ�ŚĂƚƚĞ͕�ŽďǁŽŚů�ǀŽƌŐćŶŐŝŐĞ�
dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ǀŝĞůǀĞƌƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ŐĞǁĞƐĞŶ�ǁĂƌĞŶ͘�
^ŝĞ�ŬĂŵ�ǌƵŵ�̂ ĐŚůƵƐƐ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ǀŽŶ�ƐĐŚůĞĐŚƚĞƌ�ŵĞƚŚŽĚŝƐĐŚĞƌ�YƵĂůŝƚćƚ�ǁĂƌĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�ĞĨĨĞŬƚŝǀ�ŐĞƌŝŶŐĞ�EƵƚǌĞŶ�ǀŽŶ�
EŝŵŽĚŝƉŝŶ ƐŽ�ŬůĞŝŶ�ǁĂƌ͕ �ĚĂƐƐ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�̂ ƚƵĚŝĞŶ�ŝŶ�ŐƌŽƐƐĞŵ�ZĂŚŵĞŶ�ŐĂƌ�ŶŝĞ�ŚćƚƚĞŶ�ĂŶŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚƺƌĨĞŶ͘

mďĞƌƌĂƐĐŚĞŶĚĞƌǁĞŝƐĞ� ĨĂŶĚĞŶ�ƐŝĞ�ĂƵĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ�sĞƌƐƵĐŚĞ�ƚĞŝůƐ�ŐůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ�ŵŝƚ�ĚĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞŶ� ůŝĞĨĞŶ�ƐƚĂƚƚ�ĚĂŶĂĐŚ͕�ǁŝĞ�ŵĂŶ�ĞƐ�
ĞƌǁĂƌƚĞŶ�ǁƺƌĚĞ͕�ǁĞŶŶ�ĚŝĞ�ǀŽƌŐćŶŐŝŐĞŶ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ǁŝĐŚƚŝŐ�ǁćƌĞŶ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ͘

,ŝĞƌĂƵƐ�ŬĂŶŶ�ŵĂŶ�ŶƵƌ�ƐĐŚůŝĞƐƐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�&ŽƌƐĐŚĞƌ�ƐĞůďƐƚ�ŶŝĐŚƚ�ĂŶ�ĚŝĞ�ZĞůĞǀĂŶǌ�ĚĞƌ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŐůĂƵďƚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƐŚĂůď�ďĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͕�
EŝŵŽĚŝƉŝŶ ƐŽ�ŽĚĞƌ�ƐŽ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǌƵ�ĞƌƉƌŽďĞŶ͘�

tĞŝƚĞƌ�ŚĞŝƐƐƚ�ĚŝĞƐ�ĂďĞƌ�ĂƵĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ĚŝĞ�dŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŬĞŝŶĞƌůĞŝ�<ŽŶƐĞƋƵĞŶǌĞŶ�ŚĂƚƚĞŶ�ƵŶĚ�ƐŽŵŝƚ�ŶŝĐŚƚ�ŐĞƌĞĐŚƚĨĞƌƚŝŐƚ�ǁĂƌĞŶ͘

� ,ŽƌŶ�:͗͘�EŝŵŽĚŝƉŝŶĞ ŝŶ�ĂŶŝŵĂů ŵŽĚĞů ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ ŽĨ ĨŽĐĂů ĐĞƌĞďƌĂů ŝƐĐŚĞŵŝĂ͗�Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ƌĞǀŝĞǁ
^ƚƌŽŬĞ ϮϬϬϭ͖ϯϮ͗ϮϰϯϯͲϴ͘



�ĨĨĞŶǀĞƌƐƵĐŚĞ�ŬĂƵŵ�ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞŶ�EƵƚǌĞŶ

� �Ğƌ�ďƌŝƚŝƐĐŚĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐƌĂƚ�Ĩƺƌ��ŝŽůŽŐŝĞ�ƵŶĚ��ŝŽƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ�;��^Z�Ϳ͕�ĚĞƌ�
ZĂƚ�Ĩƺƌ�ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�;DZ�Ϳ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�^ƚŝĨƚƵŶŐ�ͨtĞůůĐŽŵĞ�dƌƵƐƚͩ�
ǀĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƚĞŶ�ϮϬϭϭ�ĞŝŶĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐĐŚĞ�mďĞƌƐŝĐŚƚƐĂƌďĞŝƚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�
�ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�ĚĞƌ��ĨĨĞŶǀĞƌƐƵĐŚĞ͕�ĚŝĞ�ƐŝĞ�ŝŶŶĞƌŚĂůď�ĚĞƌ�ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�ϭϬ�:ĂŚƌĞ�
ĨŝŶĂŶǌŝĞƌƚ�ŚĂƚƚĞŶ͘�^ŝĞ�ŬĂŵĞŶ�ǌƵ�ĨŽůŐĞŶĚĞŵ�^ĐŚůƵƐƐ͗�ͨ/Ŷ�ĚĞŶ�ŵĞŝƐƚĞŶ�&ćůůĞŶ�
;�ĨĨĞŶǀĞƌƐƵĐŚĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�EĞƵƌŽǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶͿ�ŐĂď�ĞƐ�ǁĞŶŝŐ�ĚŝƌĞŬƚĞ�
EĂĐŚǁĞŝƐĞ�ĞŝŶĞƐ�ŵĞĚŝǌŝŶŝƐĐŚĞŶ�EƵƚǌĞŶƐ�ŝŶ�ĚĞƌ�&Žƌŵ�ǀŽŶ�	ŶĚĞƌƵŶŐĞŶ�ŝŶ�
ĚĞƌ�ŬůŝŶŝƐĐŚĞŶ�WƌĂǆŝƐ�ŽĚĞƌ�ŶĞƵĞƌ�DĞĚŝŬĂŵĞŶƚĞ

� �ĂƚĞƐŽŶ͕�W͘ ͕�Ğƚ͘�Ăů͘�;ϮϬϭϭͿ�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƵƐŝŶŐ�ŚŽŶͲŚƵŵĂŶ�ƉƌŝŵĂƚĞƐ͕�
ZĞƉŽƌƚ�ŽĨ�Ă�ƉĂŶĞů�ĐŚĂŝƌĞĚ�ďǇ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�^ŝƌ�WĂƚƌŝĐŬ��ĂƚĞƐŽŶ�&Z^�KŶůŝŶĞ�
��^Z�͘�sĞƌĨƺŐďĂƌ ƵŶƚĞƌ ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ďďƐƌĐ͘ĂĐ͘ƵŬͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬƌĞǀŝĞǁͲ
ƌĞƐĞĂƌĐŚͲƵƐŝŶŐͲŶŚƉƐͲƉĚĨͬƐϭϯ��ƵŐƌŝĨĨ͗�ϬϳͬϮϬϭϳ�



�ĨĨĞŶǀĞƌƐƵĐŚĞ�Ĩƺƌ�WĂƌŬŝŶƐŽŶĨŽƌƐĐŚƵŶŐ�
ƵŶŐĞĞŝŐŶĞƚ͘
� DŝƚƚĞůƐ�ĂƵƐĨƺŚƌůŝĐŚĞƌ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͕�ďĞůĞŐƚĞŶ�ZƵŚĚĞů ƵŶĚ�^ĂƵĞƌ͕ �ĚĂƐƐ�
ǁŝƌ�ĚĞŶ�'ƌŽƐƐƚĞŝů�ƵŶƐĞƌĞƐ�ŚĞƵƚŝŐĞŶ�sĞƌƐƚćŶĚŶŝƐƐĞƐ�ƺďĞƌ��ůǌŚĞŝŵĞƌ�ƵŶĚ�
WĂƌŬŝŶƐŽŶ�ĚĞƌ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�Ăŵ�DĞŶƐĐŚĞŶ�ǌƵ�ǀĞƌĚĂŶŬĞŶ�ŚĂďĞŶ͘��Ɛ�ǁƵƌĚĞ�
ĂƵĨŐĞǌĞŝŐƚ͕�ĚĂƐƐ�ʹ ƚƌŽƚǌ�ƵŶƐĞƌĞƌ�ƚŝĞƌǀĞƌƐƵĐŚƐŽƌŝĞŶƚŝĞƌƚĞŶ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�ʹ
�ĨĨĞŶǀĞƌƐƵĐŚĞ�ǌƵ�ůĞĚŝŐůŝĐŚ�ϯͲϰй�ƵŶƐĞƌĞƐ�tŝƐƐĞŶƐ�ƺďĞƌ�WĂƌŬŝŶƐŽŶ�
ďĞŝŐĞƚƌĂŐĞŶ�ŚĂďĞŶ͘ tŝĞǀŝĞů�ǀŽŶ�ĚŝĞƐĞŶ�ϯͲϰй�ĂƵĐŚ�ĚƵƌĐŚ�&ŽƌƐĐŚƵŶŐ�Ăŵ�
DĞŶƐĐŚĞŶ�ŚćƚƚĞ�ŐĞǁŽŶŶĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͕�ǁƵƌĚĞ�ĚĂďĞŝ�ŶŝĐŚƚ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚ͘

� ZƵŚĚĞů͕�/͘�t͕͘�^ĂƵĞƌ͕ �h͘�'͘�;ϭϵϵϴͿ�WƌŝŵĂƚĞŶďĞƌŝĐŚƚ�Ͳ �ĞƌŝĐŚƚ�ƺďĞƌ�ĚŝĞ�
sĞƌǁĞŶĚƵŶŐ�ǀŽŶ�WƌŝŵĂƚĞŶ�ǌƵ�ǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ�sĞƌƐƵĐŚƐǌǁĞĐŬĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ�
�ƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ�hŶŝŽŶ�ƵŶĚ�ƺďĞƌ�ĚĞƌĞŶ�,ĞƌŬƵŶĨƚ�ƵŶĚ�,ĂůƚƵŶŐ͕��ĞƵƚƐĐŚĞƌ�
dŝĞƌƐĐŚƵƚǌďƵŶĚ�Ğ͘s͘ ͕��ŬĂĚĞŵŝĞ�Ĩƺƌ�dŝĞƌƐĐŚƵƚǌ�



�ĨĨĞŶͲ ƵŶĚ�DĞŶƐĐŚĞŶŚŝƌŶ�ǌƵ�ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶ͕�Ƶŵ�
�ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ�ǌƵ�ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶ͘
� �ǇƐŚĂ �ŬŚƚĂƌ͕ �D͘�͕͘�D͘W͘,͕͘�EĞƵƌŽůŽŐŝŶ�ĂƵƐ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕�ŚĂƚ�
ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ�ŶĞƵƌŽĂŶĂƚŽŵŝƐĐŚĞ�ƵŶĚ�ŶĞƵƌŽƉŚǇƐŝŽůŽŐŝƐĐŚĞ�hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞ�
ǌǁŝƐĐŚĞŶ�DĞŶƐĐŚĞŶŚŝƌŶ�ƵŶĚ��ĨĨĞŶŚŝƌŶ�ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞƚƌĂŐĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�
ĞŝŶĞ�mďĞƌƚƌĂŐďĂƌŬĞŝƚ�ĚĞƌ�ŐĞǁŽŶŶĞŶĞŶ��ĞŽďĂĐŚƚƵŶŐĞŶ�ƵŶĚ�
�ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ�ƵŶŵƂŐůŝĐŚ�ŵĂĐŚĞŶ͘�

� �ŬŚƚĂƌ͕ �͘�;ϮϬϬϲͿ�ΖEĞƵƌŽůŽŐŝĐĂů��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͗DŽŶŬĞǇ�^ĞĞ͘͘͘�Ƶƚ�EŽƚ�>ŝŬĞ�
,ƵŵĂŶƐΖ͘


