
ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ƉƵďůŝĐ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ�Ğƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞ�Ͳ ƚĠů͘�нϯϯ�;ϬͿϭ�ϱϲ�Ϭϲ�ϮϬ�ϬϬ�Ͳ ĨĂǆ�нϯϯ�;ϬͿϭ�ϱϲ�Ϭϲ�Ϯϭ

/E���ŝƐ�ƌĞĐƌƵŝƚŝŶŐ

Ϯ�ƚĞŶƵƌĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ

�ĞŵŽŐƌĂƉŚǇ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ

/E���ǁŝůů�ƌĞĐƌƵŝƚ�ƚǁŽ�ƚĞŶƵƌĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�

dŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ĨŽƌ��ĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�^ƚƵĚŝĞƐ�ŝƐ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƐƚŝƚƵƚĞ͘�/ƚƐ�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ĐƵƚƚŝŶŐͲĞĚŐĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�Ăůů�ĨŝĞůĚƐ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚǇ�ĂŶĚ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ũƵŶŝŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƚĞŶ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƵŶŝƚƐ͕�/E���ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚƵĐƚƐ�Ă�ǁŽƌůĚͲ ĐůĂƐƐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘�

�ŽŶƚĞǆƚ�
/E���ƌĞĐƌƵŝƚƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�ǁŚŽƐĞ�ǁŽƌŬ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ͘�/E��͛Ɛ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŚĞĂĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĨŽƵƌ�ĂƌĞĂƐ͗�

hƉĚĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ�;ƚƌĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚƐ�ŽĨ�
ĨĞƌƚŝůŝƚǇ͖�ĐŽŶƚƌĂĐĞƉƚŝǀĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͖�ŶĞǁ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƵŶŝŽŶƐ͖�
ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͖�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ͖�ƚŚĞ�ůŝŶŬƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�
hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͛�ůŝĨĞĐŽƵƌƐĞƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ůŝĨĞ�ƐƚĂŐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�
ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƚĞǆƚ�;ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ͕�ƚŚĞ�ǁŽƌŬͲůŝĨĞ�ďĂůĂŶĐĞ͕�ŚĞĂůƚŚ�ƚƌĂũĞĐƚŽƌŝĞƐ͕�
ůŽŶŐĞǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂŐĞŝŶŐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͖�
�ǆĂŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�;ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů͕�ĨĂŵŝůǇ͕�ĂŶĚ�ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐͿ͖�
�ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ŵŽďŝůŝƚŝĞƐ�;ƐƉĂƚŝĂů�ŵŽďŝůŝƚǇ͕�ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶͿ͘�

/E��͛Ɛ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĐĂŶ�ĐŽǀĞƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĂƌĞĂƐ�;&ƌĂŶĐĞ͕�ŽƚŚĞƌ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ƚŚĞ�
ŐůŽďĂů�^ŽƵƚŚͿ͕�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƉĞƌŝŽĚƐ�;ϮϬƚŚ�ĂŶĚ�ϮϭƐƚ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ϭϴƚŚ�ĂŶĚ�ϭϵƚŚ�
ĐĞŶƚƵƌŝĞƐͿ͘�KƵƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ůŽŶŐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶ�ŽŶ�ĐŽůůĞĐƚŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ďǇ�ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ŽƌŝŐŝŶĂů�
ƐƵƌǀĞǇƐ͘

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉŽƐƚ�
dŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚĞŶƵƌĞĚ�ƐƚĂƚƵƐ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�
ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�Žƌ�ƚǁŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƵŶŝƚƐ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ƚŽ�/E��͛Ɛ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚͲůĞĚ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚĚŽĐƚŽƌĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͘

YƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�
dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�WŚ��ŝŶ�Ă�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨŽƌ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�;ĚĞŵŽŐƌĂƉŚǇ͕�
ƐŽĐŝŽůŽŐǇ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ͕�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�ĂŶƚŚƌŽƉŽůŽŐǇ͕�ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ͕�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͕�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ͕�
ĞƚĐ͘Ϳ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŝŶ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ƐĐŝĞŶĐĞƐ͘�

�ĞƐŝƌĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
��ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�;ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƵŶŝƚƐ�Žƌ�ŝŶƐƚŝƚƵƚĞƐ͕�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂďƌŽĂĚ͕�ƐƵƌǀĞǇ�ǁŽƌŬ͕�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ĂŶ�ŽƉĞŶŶĞƐƐ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵƵůƚŝͲŵĞƚŚŽĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�
ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐͿ͘



ĠƚĂďůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ƉƵďůŝĐ�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝƋƵĞ�Ğƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝƋƵĞ�ʹ ďĂƐ�ĚĞ�ƉĂŐĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĂůŝƐĂďůĞ ʹ

WŽƐƚ͗�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ƐĐŝĞŶƚŝƐƚ�
YƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͗�WŚ��
>ŽĐĂƚŝŽŶ͗�/E��͕��ĂŵƉƵƐ��ŽŶĚŽƌĐĞƚ͕�ϵ�ĐŽƵƌƐ�ĚĞƐ�,ƵŵĂŶŝƚĠƐ͕�ϵϯϯϮϮ��ƵďĞƌǀŝůůŝĞƌƐ�ĐĞĚĞǆ�;'ƌĂŶĚ�
WĂƌŝƐͿ
EŽ�ĂŐĞ͕�ŐĞŶĚĞƌ�Žƌ�ŶĂƚŝŽŶĂůŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƐŝƚĞƐ�
�ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ĚĂƚĞ͗�ϭϵ �ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�
�ĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͗�ϮϬ :ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ

DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶĞĚ͘ĨƌͬĞŶͬŝŶƐƚŝƚƵƚĞͬũŽŝŶŝŶŐͲŝŶĞĚͬĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞͲĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶͬƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐͲĞǆĂŵƐͬ

&Žƌ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ƚŚĞ� ͨ �ƵƌĞĂƵ� ĚĞƐ� ĐŽŶĐŽƵƌƐ� ĐŚĞƌĐŚĞƵƌƐ ͩ͗� WĂƐĐĂůĞ� KďĂŵĞ͕� ƚĞůĞƉŚŽŶĞ͗� нϯϯ;ϬͿϭ͘ϱϲ͘Ϭϲ͘ϮϬ͘ϳϮ͕�
ƉĂƐĐĂůĞ͘ŽďĂŵĞΛŝŶĞĚ͘Ĩƌ͘

&Žƌ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ� ƌĞůĂƚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕� ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ� ĐĂŶ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ƚŚĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƵŶŝƚƐ͛�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƵŶŝƚ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĞƚĐ͗͘

&ĞƌƚŝůŝƚǇ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵƉůĞƐ�hZϬϯ͗��ƌŶĂƵĚ�ZĠŐŶŝĞƌͲ>ŽŝůŝĞƌ�ĂƌŶĂƵĚ͘ƌĞŐŶŝĞƌͲůŽŝůŝĞƌΛŝŶĞĚ͘Ĩƌ
'ĞŶĚĞƌ͕�ƐĞǆƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ� ŝŶĞƋƵĂůŝƚŝĞƐ�hZϬϰ͗�DŝĐŚĞů��ŽǌŽŶ�ďŽŽǌΛŝŶĞĚ͘Ĩƌ ĂŶĚ�^ƚĠƉŚĂŶŝĞ��ŽŶĚŽŶ�
ĐŽŶĚŽŶΛŝŶĞĚ͘Ĩƌ
DŽƌƚĂůŝƚǇ͕� ŚĞĂůƚŚ� ĂŶĚ� ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ� hZϬϱ͗� �ĂƌůŽͲ'ŝŽǀĂŶŶŝ� �ĂŵĂƌĚĂ ĐĂƌůŽͲ
ŐŝŽǀĂŶŶŝ͘ĐĂŵĂƌĚĂΛŝŶĞĚ͘Ĩƌ ĂŶĚ��ůŝŶĞ��ĞƐĞƐƋƵĞůůĞƐ�ĂůŝŶĞĚΛŝŶĞĚ͘Ĩƌ
,ŽƵƐŝŶŐ͕� ƐƉĂƚŝĂů� ŝŶĞƋƵĂůŝƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ƚƌĂũĞĐƚŽƌŝĞƐ� hZϬϲ͗� :ŽĂŶŝĞ� �ĂǇŽƵĞƚƚĞͲZĞŵďůŝğƌĞ�
ũŽĂŶŝĞ͘ĐĂǇŽƵĞƚƚĞͲƌĞŵďůŝĞƌĞΛŝŶĞĚ͘Ĩƌ
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŵŝŐƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŽƌŝƚŝĞƐ�hZϬϴ͗��ƌŝƐ��ĞĂƵĐŚĞŵŝŶ�ĐƌŝƐ͘ďĞĂƵĐŚĞŵŝŶΛŝŶĞĚ͘Ĩƌ
�ĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚǇ�hZϬϵ͗��ĂƌŽůĞ��ŽŶŶĞƚ ĐĂƌŽůĞ͘ďŽŶŶĞƚΛŝŶĞĚ͘Ĩƌ
,ŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ�hZϭϭ͗�>ŝŽŶĞů�<ĞƐǌƚĞŶďĂƵŵ�ůŝŽŶĞů͘ŬĞƐǌƚĞŶďĂƵŵΛŝŶĞĚ͘Ĩƌ ĂŶĚ �ŚƌŝƐƚŝŶĞ�
dŚĠƌĠ�ĐŚͺƚŚĞƌĞΛŝŶĞĚ͘Ĩƌ
dƌĂũĞĐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ�hZϭϮ͗��ůĂŝŶ��ůƵŵ�ďůƵŵΛŝŶĞĚ͘Ĩƌ
^ĞǆƵĂů�ĂŶĚ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĞŶĚ�ƌŝŐŚƚƐ�hZϭϰ͗��ůŝƐĞ�ĚĞ�ůĂ�ZŽĐŚĞďƌŽĐŚĂƌĚ�ƌŽĐŚĞΛŝŶĞĚ͘Ĩƌ
�ĞŵŽŐƌĂƉŚǇ� ŽĨ� ƐŽƵƚŚĞƌŶ� ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ� hZϭϱ͗� 'ĠƌĂůĚŝŶĞ� �ƵƚŚĠ� ŐĞƌĂůĚŝŶĞ͘ĚƵƚŚĞΛŝŶĞĚ͘Ĩƌ ĂŶĚ�
sĂůĠƌŝĞ�'ŽůĂǌ�ǀĂůĞƌŝĞ͘ŐŽůĂǌΛŝŶĞĚ͘Ĩƌ


