
/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗zŝŶŐ zĂŶ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗,ƵŝŵŝŶ >ŝ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗^ŚƵƐŚĞŶŐ tƵ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ 'ĂŶŐ tĂŶŐ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ ,ƵŝƋŝŶ >ƵŽ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ :ŝĂǇƵ EŝƵ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ >ƵůƵ �ĂŽ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ yŝĂŽǆŝƵ ,Ƶ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ ,ƵŝũƵŶ yƵ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ tĞŝ :ŝĂ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ zƵďĞŝ ^ƵŶ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ zŝǁĞŝ zĂŽ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ tĞŶũƵ �ŚĞŶ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ >ŝŚŽŶŐ <Ğ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ �ŝŶŐ ,Ƶ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ �ŚƵƐŚƵ :ŝ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ zĂŶĐĂŝ ^ƵŶ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ :ŝĂŶ �ŚĞŶ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ DĞŶŐŐĞ >ŝ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘



/�D:� �/^�>K^hZ� &KZD

�ĂƚĞ͗ &ĞďƌƵĂƌǇ ϴ͕ϮϬϮϮ
zŽƵƌ EĂŵĞ͗ zŝĨƵ ,Ğ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ dŝƚůĞ͗ �ĨĨŝĐĂĐǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ǀĞƌƐƵƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĚŽƐĞ ĂƉĂƚŝŶŝď ƉůƵƐ ĚŽĐĞƚĂǆĞů ĂƐ ƐĞĐŽŶĚͲůŝŶĞ
ƚŚĞƌĂƉǇ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ŐĂƐƚƌŝĐ ĐĂŶĐĞƌ Žƌ ŐĂƐƚƌŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ũƵŶĐƚŝŽŶ ĂĚĞŶŽĐĂƌĐŝŶŽŵĂ͗ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚƵĚǇ
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŶƵŵďĞƌ ;ŝĨ ŬŶŽǁŶͿ͗�dDͲϮϮͲϱϰϲ

/Ŷ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ͕ ǁĞ ĂƐŬ ǇŽƵ ƚŽ ĚŝƐĐůŽƐĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ƚŚĂƚ ĂƌĞ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ ͞ZĞůĂƚĞĚ͟ ŵĞĂŶƐ ĂŶǇ ƌĞůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ Žƌ ŶŽƚͲĨŽƌͲƉƌŽĨŝƚ ƚŚŝƌĚ
ƉĂƌƚŝĞƐ ǁŚŽƐĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ �ŝƐĐůŽƐƵƌĞ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ Ă ďŝĂƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂďŽƵƚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ůŝƐƚ Ă
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉͬĂĐƚŝǀŝƚǇͬŝŶƚĞƌĞƐƚ͕ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽ ƐŽ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ŽŶůǇ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐͬĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐͬŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ďƌŽĂĚůǇ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵƌ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ƉĞƌƚĂŝŶƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ ŽĨ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐůĂƌĞ Ăůů ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ ŽĨ ĂŶƚŝŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ
ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĂƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘

/Ŷ ŝƚĞŵ ηϭ ďĞůŽǁ͕ ƌĞƉŽƌƚ Ăůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘ &Žƌ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŝƚĞŵƐ͕
ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌĂŵĞ ĨŽƌ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

EĂŵĞ Ăůů ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ǁŚŽŵ ǇŽƵ
ŚĂǀĞ ƚŚŝƐ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ Žƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞ
ŶŽŶĞ ;ĂĚĚ ƌŽǁƐ ĂƐ ŶĞĞĚĞĚͿ

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵĞŶƚƐ
;Ğ͘Ő͕͘ ŝĨ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ǇŽƵ Žƌ ƚŽ
ǇŽƵƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ
ϭ �ůů ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ;Ğ͘Ő͕͘ ĨƵŶĚŝŶŐ͕
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚƵĚǇ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕
ŵĞĚŝĐĂů ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ĂƌƚŝĐůĞ
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ ĐŚĂƌŐĞƐ͕ ĞƚĐ͘Ϳ
EŽ ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝƚĞŵ͘

,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ
ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ
dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů �ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ
;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ
EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ
�ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ
WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ

dŝŵĞ ĨƌĂŵĞ͗ ƉĂƐƚ ϯϲ ŵŽŶƚŚƐ
Ϯ 'ƌĂŶƚƐ Žƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ĨƌŽŵ

ĂŶǇ ĞŶƚŝƚǇ ;ŝĨ ŶŽƚ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ
ŝŶ ŝƚĞŵ ηϭ ĂďŽǀĞͿ͘

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϯ ZŽǇĂůƚŝĞƐ Žƌ ůŝĐĞŶƐĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ



ϰ �ŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨĞĞƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϱ WĂǇŵĞŶƚ Žƌ ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ ĨŽƌ
ůĞĐƚƵƌĞƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕
ƐƉĞĂŬĞƌƐ ďƵƌĞĂƵƐ͕
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ ǁƌŝƚŝŶŐ Žƌ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ĞǀĞŶƚƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϲ WĂǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ĞǆƉĞƌƚ
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϳ ^ƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ
ŵĞĞƚŝŶŐƐ ĂŶĚͬŽƌ ƚƌĂǀĞů

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϴ WĂƚĞŶƚƐ ƉůĂŶŶĞĚ͕ ŝƐƐƵĞĚ Žƌ
ƉĞŶĚŝŶŐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϵ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă �ĂƚĂ
^ĂĨĞƚǇ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ �ŽĂƌĚ Žƌ
�ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽĂƌĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϬ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Žƌ ĨŝĚƵĐŝĂƌǇ ƌŽůĞ
ŝŶ ŽƚŚĞƌ ďŽĂƌĚ͕ ƐŽĐŝĞƚǇ͕
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ Žƌ ĂĚǀŽĐĂĐǇ
ŐƌŽƵƉ͕ ƉĂŝĚ Žƌ ƵŶƉĂŝĚ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϭ ^ƚŽĐŬ Žƌ ƐƚŽĐŬ ŽƉƚŝŽŶƐ ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϮ ZĞĐĞŝƉƚ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ĚƌƵŐƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů
ǁƌŝƚŝŶŐ͕ ŐŝĨƚƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ͺͺͺͺEŽŶĞ

ϭϯ KƚŚĞƌ ĨŝŶĂŶĐŝĂů Žƌ ŶŽŶͲ
ĨŝŶĂŶĐŝĂů ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ

WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ
�Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘

WůĞĂƐĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞ ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶĨůŝĐƚ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŽǆ͗

WůĞĂƐĞ ƉůĂĐĞ ĂŶ ͞y͟ ŶĞǆƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ ƚŽ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ǇŽƵƌ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͗
ͺyͺ / ĐĞƌƚŝĨǇ ƚŚĂƚ / ŚĂǀĞ ĂŶƐǁĞƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĂůƚĞƌĞĚ ƚŚĞ ǁŽƌĚŝŶŐ ŽĨ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵ͘

dŚĞ ĂƵƚŚŽƌ ƌĞƉŽƌƚƐ ĨƵŶĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ,ĞĨĞŝ <ĞǇ �ŽŵŵŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ DĂũŽƌ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů
�ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ WƌŽũĞĐƚ ;ϮϬϮϭz>ϬϬϱͿ͕ EĂƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶŚƵŝ WƌŽǀŝŶĐĞ;ϭϴϬϴϬϴϱD,ϮϯϰͿ ĂŶĚ �ŶŚƵŝ
WƌŽǀŝŶĐĞ <ĞǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WƌŽŐƌĂŵ WƌŽũĞĐƚ;ϮϬϮϭϬϰũϬϳϬϮϬϬϰϰͿ͘ WĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ƉĂƚŝŶŝď ǁĂƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ
ďǇ ,ĞŶŐƌƵŝ DĞĚŝĐŝŶĞ �Ž͕͘>ƚĚ͘;>ŝĂŶǇƵŶŐĂŶŐ͕�ŚŝŶĂͿ͘


