
DŝůůĞŶŶŝĂů�&ĞƌƚŝůŝƚǇ��Ž͕�>>�
;Ă�DŝĐŚŝŐĂŶ�>ŝŵŝƚĞĚ�>ŝĂďŝůŝƚǇ��ŽŵƉĂŶǇͿ�

hŶĂƵĚŝƚĞĚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ
WĞƌŝŽĚ�ŽĨ�EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϲ͕�ϮϬϭϵ�;ŝŶĐĞƉƚŝŽŶͿ ƚŚƌŽƵŐŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ�

ZĞǀŝĞǁĞĚ ďǇ͗

dĂǆ�ƌŽƉ�>>�
��EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ �W� �ŽŵƉĂŶǇ



&^Ͳ

&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ

DŝůůĞŶŶŝĂů�&ĞƌƚŝůŝƚǇ��Ž͕�>>�

dĂďůĞ�ŽĨ��ŽŶƚĞŶƚƐ

/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ��ĐĐŽƵŶƚĂŶƚ͛Ɛ�ZĞǀŝĞǁ�ZĞƉŽƌƚ� &^Ͳϯ�

&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�EŽƚĞƐ

�ĂůĂŶĐĞ�^ŚĞĞƚ�ĂƐ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ� &^Ͳϱ�

/ŶĐŽŵĞ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϲ͕�ϮϬϭϵ�;ŝŶĐĞƉƚŝŽŶͿ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ

&^Ͳϲ�

^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ��ŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�^ŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐ͛��ƋƵŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϲ͕�ϮϬϭϵ�
;ŝŶĐĞƉƚŝŽŶͿ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ

&^Ͳϳ�

^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ��ĂƐŚ�&ůŽǁƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϲ͕�ϮϬϭϵ�;ŝŶĐĞƉƚŝŽŶͿ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ

&^Ͳϴ�

EŽƚĞƐ�ĂŶĚ��ĚĚŝƚŝŽŶĂů��ŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ� &^Ͳϵ�



/E��W�E��Ed����KhEd�Ed͛^�Z�s/�t�Z�WKZd

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛Ɛ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�

�ĐĐŽƵŶƚĂŶƚ͛Ɛ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�



�ĐĐŽƵŶƚĂŶƚ͛Ɛ��ŽŶĐůƵƐŝŽŶ

'ŽŝŶŐ��ŽŶĐĞƌŶ



&^Ͳϱ�

D/>>�EE/�>�&�Zd/>/dz��K͕�>>�
&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ

&Žƌ�ƚŚĞ�&ŝƐĐĂů�zĞĂƌ��ŶĚĞĚ
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ

�ĂůĂŶĐĞ�^ŚĞĞƚ
;hŶĂƵĚŝƚĞĚͿ

�^^�d^ ϮϬϭϵ

�ƵƌƌĞŶƚ��ƐƐĞƚƐ
�ĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ Ͳ
�ĐĐŽƵŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞ ϰ͕Ϭϳϵ�
/ŶǀĞŶƚŽƌǇ ϭϳϬ͕ϭϱϳ�

dŽƚĂů��ƵƌƌĞŶƚ��ƐƐĞƚƐ ϭϳϰ͕Ϯϯϲ�

&ŝǆĞĚ��ƐƐĞƚƐ
�ƋƵŝƉŵĞŶƚ Ϯϴ͕ϯϮϴ�

KƚŚĞƌ��ƐƐĞƚƐ
WƌĞƉĂŝĚ�>ĞŐĂů�&ĞĞƐ ϭ͕ϱϴϮ�

dŽƚĂů��ƐƐĞƚƐ ϮϬϰ͕ϭϰϲ�

>/��/>/d/�^��E��D�D��Z^Ζ���W/d�>

�ƵƌƌĞŶƚ�>ŝĂďŝůŝƚŝĞƐ
�ĐĐŽƵŶƚƐ�ƉĂǇĂďůĞ ϱϲ͕ϳϭϮ�

ϭϳϳ͕Ϯϱϱ�
/ŶƚĞƌĞƐƚ�WĂǇĂďůĞ� ϲ͕Ϭϵϯ�

KƚŚĞƌ�>ŝĂďŝůŝƚŝĞƐ
>ŝĐĞŶƐĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�Ͳ �ŽŶĐĞŝǀĞǆ�/ ϭϬ�

dŽƚĂů�>ŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ϮϰϬ͕ϬϳϬ�

D�D��Z^Ζ���W/d�>

DĞŵďĞƌƐΖ�ĞƋƵŝƚǇ ϭϱϬ͕ϱϬϵ�
EĞƚ�ŝŶĐŽŵĞ�;ůŽƐƐͿ ;ϭϴϲ͕ϰϯϮͿ

dŽƚĂů�DĞŵďĞƌƐΖ��ĂƉŝƚĂů ;ϯϱ͕ϵϮϰͿ

dŽƚĂů�>ŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�DĞŵďĞƌƐΖ��ĂƉŝƚĂů ϮϬϰ͕ϭϰϲ�



&^Ͳϲ�

D/>>�EE/�>�&�Zd/>/dz��K͕�>>�
&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ

&Žƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϲ͕�ϮϬϭϵ�;ŝŶĐĞƉƚŝŽŶͿ�ƚŽ
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ

/ŶĐŽŵĞ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ
;hŶĂƵĚŝƚĞĚͿ

ϮϬϭϵ

ZĞǀĞŶƵĞƐ ϯ͕ϬϴϬ�
>ĞƐƐ͗��ŝƐĐŽƵŶƚƐ ;ϰϬͿ
�ŽƐƚ�ŽĨ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ ϲϴϭ�
'ƌŽƐƐ�ƉƌŽĨŝƚ�;ůŽƐƐͿ Ϯ͕ϯϱϵ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ
Ϯϰ͕ϰϲϭ�

ϭϱϳ͕ϵϬϱ�
'ĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ����
^ƚĂƌƚͲhƉͬKƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ��ŽƐƚƐ����
^ĂůĂƌǇ�ĂŶĚ�WĂǇƌŽůů�� ϲ͕ϰϮϲ�

dŽƚĂů�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ ϭϴϴ͕ϳϵϭ�

EĞƚ�/ŶĐŽŵĞ�;>ŽƐƐͿ ;ϭϴϲ͕ϰϯϮͿ



&^Ͳϳ�

D/>>�EE/�>�&�Zd/>/dz��K͕�>>�
&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ

&Žƌ�ƚŚĞ�&ŝƐĐĂů�zĞĂƌ��ŶĚĞĚ
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ

^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�^ƚŽĐŬŚŽůĚĞƌƐ͛��ƋƵŝƚǇ
;hŶĂƵĚŝƚĞĚͿ

DĞŵďĞƌƐΖ�
�ƋƵŝƚǇ

ZĞƚĂŝŶĞĚ�
�ĂƌŶŝŶŐƐ

dŽƚĂů�DĞŵďĞƌƐΖ�
�ĂƉŝƚĂů

�ĂůĂŶĐĞ�ĂƐ�ŽĨ�EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϲ͕�
ϮϬϭϵ�;ŝŶĐĞƉƚŝŽŶͿ ΨϬ� ΨϬ� Ϭ�

DĞŵďĞƌ��ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ ϭϱϬ͕ϱϬϵ Ϭ ϭϱϬ͕ϱϬϵ

EĞƚ�/ŶĐŽŵĞ�;>ŽƐƐͿ Ϭ Ͳϭϴϲ͕ϰϯϮ Ͳϭϴϲ͕ϰϯϮ

�ĂůĂŶĐĞ�ĂƐ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�
ϮϬϭϵ

ΨϭϱϬ͕ϱϬϵ� ;Ψϭϴϲ͕ϰϯϮͿ ;Ψϯϱ͕ϵϮϰͿ



&^Ͳϴ�

D/>>�EE/�>�&�Zd/>/dz��K͕�>>�
&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ

&Žƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϲ͕�ϮϬϭϵ�;ŝŶĐĞƉƚŝŽŶͿ�ƚŽ
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ

^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ��ĂƐŚ�&ůŽǁƐ
;hŶĂƵĚŝƚĞĚͿ

ϮϬϭϵ

KƉĞƌĂƚŝŶŐ��ĐƚŝǀŝƚŝĞƐ
EĞƚ�/ŶĐŽŵĞ�;>ŽƐƐͿ ;ϭϴϲ͕ϰϯϮͿ
�ŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ͗
;/ŶĐƌĞĂƐĞͿ��ĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞ ;ϰ͕ϬϳϵͿ
;/ŶĐƌĞĂƐĞͿ��ĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ ;ϭϳϬ͕ϭϱϳͿ
;/ŶĐƌĞĂƐĞͿ��ĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ��ŽƐƚƐ Ͳ
/ŶĐƌĞĂƐĞ�;�ĞĐƌĞĂƐĞͿ�ŝŶ��ĐĐŽƵŶƚƐ�ƉĂǇĂďůĞ ϱϲ͕ϳϭϮ�

EĞƚ�ĐĂƐŚ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ;ϯϬϯ͕ϵϱϳͿ

/ŶǀĞƐƚŝŶŐ��ĐƚŝǀŝƚŝĞƐ
�ƋƵŝƉŵĞŶƚ ;Ϯϴ͕ϯϮϴͿ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ��ŽŶĐĞŝǀĞǆ�// ;ϭ͕ϱϴϮͿ

EĞƚ�ĐĂƐŚ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŝŶǀĞƐƚŝŶŐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ;Ϯϵ͕ϵϭϬͿ

&ŝŶĂŶĐŝŶŐ��ĐƚŝǀŝƚŝĞƐ

ϭϴϯ͕ϯϰϴ�
ϭϬ�

ϭϱϬ͕ϱϬϵ�

/ƐƐƵĂŶĐĞ�ŽĨ�ůŽĂŶƐ�
/ŶĐƌĞĂƐĞ�;�ĞĐƌĞĂƐĞͿ�ŝŶ
/ŶĐƌĞĂƐĞ�;�ĞĐƌĞĂƐĞͿ�ŝŶ�/ŶƚĞƌĐŽŵƉĂŶǇ�>ŝĐĞŶƐĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ
DĞŵďĞƌƐΖ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ
DĞŵďĞƌƐΖ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ Ͳ

EĞƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ĐĂƐŚ�ĨƌŽŵ�ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ϯϯϯ͕ϴϲϳ�

EĞƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ĐĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ Ϭ�

�ĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ�Ăƚ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƉĞƌŝŽĚ Ͳ
�ĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ�Ăƚ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƉĞƌŝŽĚ Ϭ�



&^Ͳϵ�

D/>>�EE/�>�&�Zd/>/dz��K͕�>>�
EKd�^ dK�&/E�E�/�>�^d�d�D�Ed^

&Žƌ�ƚŚĞ�&ŝƐĐĂů�zĞĂƌ��ŶĚĞĚ
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕ ϮϬϭϵ

EKd� ϭ�ʹ�E�dhZ��K&�KW�Z�d/KE^

DŝůůĞŶŶŝĂů�&ĞƌƚŝůŝƚǇ��Ž͕ >>� ;͞DŝůůĞŶŶŝĂů�&ĞƌƚŝůŝƚǇ͟�Žƌ�ƚŚĞ�͞�ŽŵƉĂŶǇ͟Ϳ ŝƐ�Ă DŝĐŚŝŐĂŶ�>ŝŵŝƚĞĚ�>ŝĂďŝůŝƚǇ��ŽŵƉĂŶǇ͘
DŝůůĞŶŶŝĂů�&ĞƌƚŝůŝƚǇ ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝǌŝŶŐ�ŶŽǀĞů�ŵĞĚŝĐĂů�ĚĞǀŝĐĞ
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ǁŽŵĞŶΖƐ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƵƌŽůŽŐŝĐĂů�ŚĞĂůƚŚ͘

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇΖƐ�ůĞĂĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ �ŽŶĐĞƉƚŝŽŶ�<ŝƚΠ͕�Ă�ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉƐ�ĐŽƵƉůĞƐ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ
ŝŶĨĞƌƚŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŚŽŵĞƐ͘�dŚĞ�Ŭŝƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ�ĐĂƉƐ͕�ŽǀƵůĂƚŝŽŶ�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌƐ͕�ƐĞŵĞŶ
ĐŽůůĞĐƚŽƌƐ͕�ŵŽŝƐƚƵƌŝǌĞƌƐ͕�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ ƚĞƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ�ǁŚĞĞůƐ�ĂŶĚ�ũŽƵƌŶĂůƐ͘�dŚĞ��ŽŶĐĞƉƚŝŽŶ�<ŝƚΠ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�&ŽŽĚ�ĂŶĚ��ƌƵŐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ ƐĞĐƵƌĞĚ�ďŽƚŚ��ƵƌƌĞŶƚ�WƌŽĐĞĚƵƌĂů
dĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ��WD�ĐŽĚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽǀĂůƐ�ĨŽƌ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉŚĂƌŵĂĐǇ�ďĞŶĞĨŝƚ
ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉĂǇĞƌƐ͘

^ŝŶĐĞ�ŝŶĐĞƉƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇΖƐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ŚĂƐ ďĞĞŶ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ĐĂƉŝƚĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ �ŽŶĐĞƉƚŝŽŶ�<ŝƚΠ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͘�dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĂŶǇ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ
ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ĨƵŶĚĞĚ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ŽĨ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ ŽĨ�ĞƋƵŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞďƚ ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͕�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ ŝŶĚŝƌĞĐƚ ƉĂƌĞŶƚ ĐŽŵƉĂŶǇ��ŽŶĐĞŝǀĞǆ͕�/ŶĐ ;Ă�DŝĐŚŝŐĂŶ��ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶͿ ͘�

EKd� Ϯ�ʹ�^hDD�Zz K&�^/'E/&/��Ed����KhEd/E'�WK>/�/�^

�ĂƐŝƐ�ŽĨ�WƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ

dŚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�
ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�;͞h^�'��W͟Ϳ͘

^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ZŝƐŬƐ ĂŶĚ�hŶĐĞƌƚĂŝŶƚŝĞƐ

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ĐƵƐƚŽŵĂƌǇ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚŝĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ŽŶ�ŬĞǇ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕�ĐŽƐƚƐ
ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ͘

hƐĞ�ŽĨ��ƐƚŝŵĂƚĞƐ

dŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚǇ ǁŝƚŚ�h͘^͘�'��W�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ
ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�
ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͘��ĐƚƵĂů�ƌĞƐƵůƚƐ�ĐŽƵůĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůůǇ�ĚŝĨĨĞƌ ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ͘

^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ĐĂƉŝƚĂůŝǌĞĚ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽƐƚƐ͕�ŝŶƚĂŶŐŝďůĞ�ĂƐƐĞƚƐ͕�ĂŶĚ�ĂĐĐƌƵĞĚ
ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ǁŝůů�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ƚĞƌŵ͘

�ĂƐŚ�ĂŶĚ��ĂƐŚ��ƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ



&^ͲϭϬ

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ŝƚƐ�ĐĂƐŚ�ŽŶ�ĚĞƉŽƐŝƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁĞůůͲĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝĚĞůǇ�ŬŶŽǁŶ�ďĂŶŬ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂůůǇ�ƐƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĚŝƚ�ǁŽƌƚŚǇ͘��ĞƉŽƐŝƚĞĚ�ĐĂƐŚ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶƐƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ĞƉŽƐŝƚ�
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ��ŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�;͞&�/�͟Ϳ�ƵƉ�ƚŽ�ΨϮϱϬ͕ϬϬϬ͘�

�ĐĐŽƵŶƚƐ�ZĞĐĞŝǀĂďůĞ�ĂŶĚ��ůůŽǁĂŶĐĞ�ĨŽƌ��ŽƵďƚĨƵů��ĐĐŽƵŶƚƐ

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ǁŚĞŶ�ďŝůůĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ĐůĂŝŵƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞƚƚůĞĚ�
ŝŶ�ĐĂƐŚ͘�dŚĞ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ͕�ŶĞƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĚŽƵďƚĨƵů�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�
ƚŚĞŝƌ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ŶĞƚ�ƌĞĂůŝǌĂďůĞ�ǀĂůƵĞ͘

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ĂƐƐĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĚŽƵďƚĨƵů�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�
ƚƌĞŶĚƐ͕�ĂŐĞ�ŽĨ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘�/Ĩ�ĞǀĞŶƚƐ�Žƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŵƉĂŝƌĞĚ͕�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ƚŚŽƐĞ�ďĂůĂŶĐĞƐ͘�/Ĩ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ƚŚĞ�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�ŝƐ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞ�Žƌ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘

�Ŷ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƉĂƐƚͲĚƵĞ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵŶƉĂŝĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĚƵĞ�ĚĂƚĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ƚĞƌŵƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘���ƉĂƐƚͲĚƵĞ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŝƐ�ǁƌŝƚƚĞŶͲŽĨĨ�ŽŶůǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�
�ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵŶƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ĐŽůůĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĚƵĞ͘

/ŶǀĞŶƚŽƌǇ

/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŝƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ŽĨ�ĐŽƐƚ͕�ĨŝƌƐƚͲŝŶ�ĨŝƌƐƚͲŽƵƚ�;͞&/&K͟Ϳ͕�Žƌ�ŵĂƌŬĞƚ�;ŶĞƚ�ƌĞĂůŝǌĂďůĞ�ǀĂůƵĞͿ͘�dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�
ĞǀĂůƵĂƚĞƐ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĞǆĐĞƐƐ�Žƌ�ŽďƐŽůĞƚĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĂŶĚ͕�ŝĨ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ͕�ĂƌĞ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶ�
ĨƵůů͘

^ƚĂƌƚͲhƉ�ĂŶĚ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ��ŽƐƚƐ

�ŽƐƚƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞǆƉĞŶƐĞĚ�ĂƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ͘�dŚĞƐĞ�ĐŽƐƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ ǀĂƌŝŽƵƐ�
ůĞŐĂů�ĨĞĞƐ ĂŶĚ ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĨĞĞƐ͘

&Ăŝƌ�sĂůƵĞ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�

&Ăŝƌ�ǀĂůƵĞ�ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƉƌŝĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂƐƐĞƚ�Žƌ�ƉĂŝĚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�Ă�ůŝĂďŝůŝƚǇ�;ĂŶ�Ğǆŝƚ�
ƉƌŝĐĞͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�Žƌ�ŵŽƐƚ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽƵƐ�ŵĂƌŬĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚ�Žƌ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƌĚĞƌůǇ�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ŵĂƌŬĞƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ĚĂƚĞ͘��ƉƉůŝĐĂďůĞ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�
ŚŝĞƌĂƌĐŚǇ�ĨŽƌ�ŝŶƉƵƚƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂǆŝŵŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŽďƐĞƌǀĂďůĞ�ŝŶƉƵƚƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝǌĞƐ�ƚŚĞ�
ƵƐĞ�ŽĨ�ƵŶŽďƐĞƌǀĂďůĞ�ŝŶƉƵƚƐ�ďǇ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽďƐĞƌǀĂďůĞ�ŝŶƉƵƚƐ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�KďƐĞƌǀĂďůĞ�
ŝŶƉƵƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶƉƵƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ƵƐĞ�ŝŶ�ǀĂůƵŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚ�Žƌ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ŵĂƌŬĞƚ�ĚĂƚĂ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͘�hŶŽďƐĞƌǀĂďůĞ�ŝŶƉƵƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶƉƵƚƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞĨůĞĐƚ�ƚŚĞ�
�ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ƵƐĞ�ŝŶ�ǀĂůƵŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚ�Žƌ�ůŝĂďŝůŝƚǇ͘�dŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŝŶƉƵƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ͗�

>ĞǀĞů�ϭ�ʹ�KďƐĞƌǀĂďůĞ�ŝŶƉƵƚƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞĨůĞĐƚ�ƋƵŽƚĞĚ�ƉƌŝĐĞƐ�;ƵŶĂĚũƵƐƚĞĚͿ�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƚŝĐĂů�ĂƐƐĞƚƐ�Žƌ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�ŝŶ�
ĂĐƚŝǀĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ͘�



&^Ͳϭϭ

>ĞǀĞů�Ϯ�ʹ�/ŶĐůƵĚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶƉƵƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ŽďƐĞƌǀĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚƉůĂĐĞ͘�

>ĞǀĞů�ϯ�ʹ�hŶŽďƐĞƌǀĂďůĞ�ŝŶƉƵƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ůŝƚƚůĞ�Žƌ�ŶŽ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ͘�

dŚĞ�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ�ŚŝĞƌĂƌĐŚǇ�ĂůƐŽ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĂŶ�ĞŶƚŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŽďƐĞƌǀĂďůĞ�ŝŶƉƵƚƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ
ƵŶŽďƐĞƌǀĂďůĞ�ŝŶƉƵƚƐ�ǁŚĞŶ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ͘�&ĂŝƌͲǀĂůƵĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ŵĂƌŬĞƚ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�Ăůů�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ� ƉĂǇĂďůĞ͘�&Ăŝƌ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝƚĞŵƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�
ǀĂůƵĞƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ Ă�ǀĞƌǇ�ƐŚŽƌƚ ƚŝŵĞ͕�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŚĂǀĞ ŶŽƚ�
ĐŚĂŶŐĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůůǇ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ǁĞƌĞ�ŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚ͘��

ZĞǀĞŶƵĞ�ZĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�

tĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��ĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�hƉĚĂƚĞ�ϮϬϭϰͲϬϵ͕�͞ZĞǀĞŶƵĞ�ĨƌŽŵ��ŽŶƚƌĂĐƚƐ�ǁŝƚŚ�
�ƵƐƚŽŵĞƌƐ͟�;͞dŽƉŝĐ�ϲϬϲ͟Ϳ͘ dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ǁŚĞŶ ŝƚƐ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�Ă�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĂƌĞ�ĨƵůĨŝůůĞĚ�
ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉƌŽĚƵĐƚ Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�Ă�ƉĞƌƐƵĂƐŝǀĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ĞǆŝƐƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĐƵƐƚŽŵĞƌ͕�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŝƐ�ĨŝǆĞĚ�Žƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂďůĞ͕�ĚĞůŝǀĞƌǇ ŚĂƐ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞŶĚĞƌĞĚ͕�ĂŶĚ�
ĐŽůůĞĐƚĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ĂƐƐƵƌĞĚ͘�/Ŷ�ƐƵŵŵĂƌǇ͕�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŝƐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ ĂŶĚ�ƌĞǁĂƌĚƐ�ŽĨ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ͘�

/ŶĐŽŵĞ�dĂǆĞƐ�

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂƉƉůŝĞƐ��^��ϳϰϬ�͞/ŶĐŽŵĞ�dĂǆĞƐ͟�;͞�^��ϳϰϬ͟Ϳ͘ �ĞĨĞƌƌĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚĂǆĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ďĂƐĞƐ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ƉĞƌŝŽĚ�ĞŶĚ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞŶĂĐƚĞĚ�ƚĂǆ�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƚĂǆ�ƌĂƚĞƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚĂǆĂďůĞ�ŝŶĐŽŵĞ͘�sĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂůůŽǁĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͕�
ǁŚĞŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂůŝǌĞĚ͘ dŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ŝŶĐŽŵĞ�
ƚĂǆĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ŝĨ�ĂŶǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝŶ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ĂƐƐĞƚƐ�
ĂŶĚ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ͘��Ɛ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ĚĂƚĞ͕�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�ĨƵůů�ƌĞƐĞƌǀĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ăůů�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�
ĂƐƐĞƚƐ͘��

^ƚŽĐŬͲďĂƐĞĚ��ŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƚŽĐŬͲďĂƐĞĚ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ƉůĂŶ ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘

EKd� ϯ�ʹ���^,

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽǁŶ�Ă�ďĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘�&ƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ
ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ��ŽŶĐĞŝǀĞǆ�/ŶĐ͘

EKd� ϰ�ʹ�/Es�EdKZz

/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƐ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϵ͗



&^ͲϭϮ

/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�Ͳ �ƐƐĞŵďůĞĚ
�ƐƐĞŵďůĞĚ�<ŝƚƐ Ψ��ϱϬ͕ϭϱϲ

/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�Ͳ �ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ
�ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�Ͳ ƵŶĨŝŶŝƐŚĞĚ�ŐŽŽĚƐ Ψ ϰϭ͕ϵϲϴ

/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�Ͳ �ĞƉŽƐŝƚƐ
/ŶǀĞŶƚŽƌǇ��ĞƉŽƐŝƚƐ Ψ ϲϲ͕ϱϯϯ�

EKd� ϱ�ʹ��Yh/WD�Ed

�ƋƵŝƉŵĞŶƚ ĂƐ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕ ϮϬϭϵ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ ŽĨ ĐĂǀŝƚǇ�ŵŽůĚƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ ƚŚĞ�ŬŝƚƐ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů ďĞ�
ĚĞƉƌĞĐŝĂƚĞĚ ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ ƚŚĞŝƌ ƵƐĞĨƵů�ůŝǀĞƐ͕ ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ ϭ͘ϱ ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ�ĚĞƉƌĞĐŝĂƚŝŽŶ�ĂƐ ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕ ϮϬϭϵ�ƚŽƚĂůƐ Ψϭϯϯ͕ϮϱϬ�ĂŶĚ�ΨϭϬϰ͕ϵϮϮ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘

EKd� ϲ�ʹ�

^ŝŶĐĞ ŝŶĐĞƉƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ǁĂƐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ Ψϭϳϳ͕Ϯϱϱ ĐĂƐŚ ĨŽƌ�ĂŶ ŝŶƚĞƌĐŽŵƉĂŶǇ�ůŽĂŶ�ƉĂǇĂďůĞ͕ ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƉĂƌƚ ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ �ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƉĂƌĞŶƚ�ŝŶ Ă ĐŽŶǀĞƌƚŝďůĞ ŶŽƚĞƐ ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ ;ƚŚĞ ͞EŽƚĞ͟Ϳ͘ �dŚĞ�EŽƚĞ
ĂĐĐƌƵĞƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�Ăƚ�ϭϮй�ƉĞƌ ĂŶŶƵŵ͘ WƌŝŶĐŝƉĂů ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ EŽƚĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶǀĞƌƚŝďůĞ ŝŶƚŽ��ŽŵŵŽŶ�^ƚŽĐŬ͕�Ăƚ�
ƚŚĞ�ŽƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽůĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ EŽƚĞ͕�ŽĨ�ƚŚĞ ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘

�Ɛ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕ ϮϬϭϵ͕�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ψϲ͕Ϭϵϯ ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ ŚĂĚ�ĂĐĐƌƵĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ EŽƚĞ͘�

EKd� ϳ�ʹ�>/��E^� �'Z��D�Ed^��

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ĂŶ�ŝŶĚĞĨŝŶŝƚĞ ŝŶƚĞƌĐŽŵƉĂŶǇ�ƌŽǇĂůƚǇ�ůŝĐĞŶƐŝŶŐ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ĚŝƌĞĐƚ�ƉĂƌĞŶƚ �ŽŶĐĞŝǀĞǆ�
//�/ŶĐ͘�dŚĞ�ƌŽǇĂůƚǇ�ůŝĐĞŶƐĞ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ƵƐĞ ŽĨ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƉĂƚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁͲŚŽǁ͘ dŚĞ �ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƌŽǇĂůƚǇ�
ůŝĂďŝůŝƚǇ�ĂƐ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕ ϮϬϭϵ�ŝƐ ΨϭϬ͘

EKd� ϴ�ʹ��KEd/E'�E�/�^

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ ŶŽƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ͕�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�ŽĨ�ĂŶǇ͕ ƉĞŶĚŝŶŐ�Žƌ�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ůŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽĨĨŝĐĞƌƐ͘��

EKd� ϵ�ʹ�D�D��Z^͛��Yh/dz

�Ɛ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕ ϮϬϭϵ͕ ƚŽƚĂů ŵĞŵďĞƌ͛Ɛ�ĞƋƵŝƚǇ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ ŽĨ�Ă�ϭϬϬй�ĚŝƌĞĐƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ �ŽŵƉĂŶǇ�ďǇ�ŝƚƐ�ƐŽůĞ�
ŽǁŶĞƌ �ŽĨ�ΨϭϱϬ͕ϱϬϵ͘�

EKd� ϭϬ ʹ�'K/E'��KE��ZE

dŚĞƐĞ ĨŝŶĂŶĐŝĂů ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŽŶ�Ă�ŐŽŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ďĂƐŝƐ͘�dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ďĞŐĂŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ ϮϬϭϵ ĂŶĚ�
ŝŶĐƵƌƌĞĚ�Ă�ůŽƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ ƉĞƌŝŽĚ�ĨƌŽŵ�/ŶĐĞƉƚŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕ ϮϬϭϵ͘�dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĂďŝůŝƚǇ ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ĂƐ�Ă�
ŐŽŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŝƐ ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƵƉŽŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛Ɛ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ĨƵŶĚƐ�;ƐĞĞ�EŽƚĞ ϭϭͿ͕ ĐĂƉŝƚĂů ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�



&^Ͳϭϯ

ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƉƌŽĨŝƚĂďůĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶǇ�
ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŝĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ĂƐ�Ă�ŐŽŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ͘

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĞƋƵŝƚǇ�Žƌ�ĚĞďƚ�ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǁŚĞŶ�ŶĞĞĚĞĚ�Žƌ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƐƵĐŚ�ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ�ŽŶ�ƚĞƌŵƐ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�Žƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�
ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�Ă�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ƉƌŽĨŝƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĐĂƐŚ�ĨůŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĨƵŶĚƐ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�ƉůĂŶ�ƚŽ�
ĞǆƚĞŶĚ�ƉĂǇĂďůĞƐ͕�ƌĞĚƵĐĞ�ŽǀĞƌŚĞĂĚ͕ Žƌ�ƐĐĂůĞ�ďĂĐŬ�ŝƚƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ƵŶƚŝů�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĐĂƉŝƚĂů�ŝƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ƚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŶŽ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�Ă�ƉůĂŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘
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�ŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ��ƌŽǁĚĨƵŶĚĞĚ�KĨĨĞƌŝŶŐ

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚǁĞůǀĞ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝŶƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ��&�
ĐƌŽǁĚĨƵŶĚŝŶŐ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚƐ�ĨƌŽŵ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕�ŝĨ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƐƵĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĂůŝǌĞĚ͘

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛Ɛ��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�DĂǇ�ϰ͕�ϮϬϮϬ͕�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝƐƐƵĞĚ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ͕�ŶŽ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�
ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�Žƌ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘


