
 

 

 

%UHQW�'DLO\�WHFKQLFDO 

dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞƚĂŝů�ĐůŝĞŶƚƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽŶůǇ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�ĂĚǀŝĐĞ�Žƌ�ĂŶ�ŽīĞƌ�ƚŽ�ƐĞůů͕�Žƌ�ƚŚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĂŶ�ŽīĞƌ� ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂŶǇ�ƐǁĂƉ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͕�ŶŽƌ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�ĂŶǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚ͘�dŚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�Žƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�ƐƵĐŚ͘�&/^�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƚƌĂĚŝŶŐ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ� ƚĂŬĞŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ� ƚŚŝƐ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘� dƌĂĚŝŶŐ� ƐǁĂƉƐ� ĂŶĚ�ŽǀĞƌ-ƚŚĞ-ĐŽƵŶƚĞƌ� ĚĞƌŝǀĂƟǀĞƐ͕� ĞǆĐŚĂŶŐĞ-ƚƌĂĚĞĚ�ĚĞƌŝǀĂƟǀĞƐ͕� ĂŶĚ�ŽƉƟŽŶƐ� ŝŶǀŽůǀĞ� ƐƵďƐƚĂŶƟĂů� ƌŝƐŬ� ĂŶĚ� ĂƌĞ� ŶŽƚ�
ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͘�zŽƵ�ĂƌĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Ă�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�ŝƐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘�EŽ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽƉŝĞĚ�
Žƌ�ĚƵƉůŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĨŽƌŵ�ďǇ�ĂŶǇ�ŵĞĂŶƐ�Žƌ�ƌĞĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŽƵƌ�ƉƌŝŽƌ�ǁƌŝƩĞŶ�ĐŽŶƐĞŶƚ͘�&ƌĞŝŐŚƚ�/ŶǀĞƐƚŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>ƚĚ�;&/^Ϳ�ŝƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŽŶĚƵĐƚ�
�ƵƚŚŽƌŝƚǇ�;&ZE͗�ϮϭϭϰϱϮͿ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�&ƵƚƵƌĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;͞E&�͟Ϳ͘�&ƌĞŝŐŚƚ�/ŶǀĞƐƚŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�Wd��>ƚĚ�;Ζ&/^�Wd�ΖͿ�ŝƐ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŶƵŵďĞƌ�ϮϬϬϲϬϯϵϮϮ'͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ŽĸĐĞƐ� ŝŶ� /ŶĚŝĂ�ĂŶĚ�^ŚĂŶŐŚĂŝ͘�&ƌĞŝŐŚƚ� /ŶǀĞƐƚŽƌ�^ŽůƵƟŽŶƐ��D���;Ζ&/^��D��ΖͿ� ŝƐ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ� ůŝŵŝƚĞĚ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ��ƵďĂŝ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŶƵŵďĞƌ��D��ϭϮϮϱ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�&/^�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽĸĐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�
Ăƚ ǁǁǁ͘ĨƌĞŝŐŚƟŶǀĞƐƚŽƌƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ĐŽŵ 
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6\QRSVLV�-�,QWUDGD\ 
· WƌŝĐĞ�ŝƐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ϴ�-�Ϯϭ�ƉĞƌŝŽĚ��D�͛Ɛ 

· Z^/�ŝƐ�ďĞůŽǁ�ϱϬ�;ϰϯͿ 

· ^ƚŽĐŚĂƐƟĐ�ŝƐ�ŽǀĞƌďŽƵŐŚƚ 

· WƌŝĐĞ�ŝƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�ƉŝǀŽƚ�ƉŽŝŶƚ�h^��ϴϬ͘ϱϮ 

· dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ďĞĂƌŝƐŚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞƵƚƌĂů�ďŝĂƐ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͕�ƚŚĞ�ŵŽǀĞ�ĂďŽǀĞ�h^��ϴϭ͘ϰϲ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ůŽǁ�
ŚĂĚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ͘�tĞ�ŚĂĚ�ŵĞĂŶ�ƌĞǀĞƌƚĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ĂǀĞƌĂŐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ǁĞůů�ƐƉĂĐĞĚ�ĂŶĚ�ƉŽŝŶƟŶŐ�ĚŽǁŶǁĂƌĚƐ͕�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�Ă�ďĞĂƌŝƐŚ�
ƚƌĞŶĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƐŝŐŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĞǆŚĂƵƐƟŶŐ�ŽŶ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ďĂƐŝƐ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞ͘�
&ŝƌƐƚůǇ͕�ǁĞ�ŚĂĚ�Ă�ϱ-ǁĂǀĞ�ƉĂƩĞƌŶ�ůŽǁĞƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ǁĂǀĞ��͕�ŝŵƉůǇŝŶŐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶĞĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�ĐǇĐůĞ͘�dŚŝƐ�ŝŶ�ƚƵƌŶ͕�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ϯ-ǁĂǀĞ�ĐŽƌƌĞĐͲ
ƟǀĞ�ƉĂƩĞƌŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�ĐŚĂƌƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ƐŝŐŶĂů�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ͘�/ƚ�ĚŝĚ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ŵŽƌĞ�ƚĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ƟŵĞĨƌĂŵĞ��ůůŝŽƩ�ǁĂǀĞ�ĐǇĐůĞ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƐĞĞŶ�Ă�ĚĞĞƉ�ƉƵůůďĂĐŬ�ĂďŽǀĞ�ŬĞǇ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�dŚĞ�Z^/�ǁĂƐ�ĂďŽǀĞ�ŝƚƐ�D�͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŇĂƚ͕�ŝŵƉůǇŝŶŐ�ƐĞůů�
ƐŝĚĞ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŚĂĚ�ƐůŽǁĞĚ͘�dŚĞ�ƐƚŽĐŚĂƐƟĐ�ǁĂƐ�ĂďŽǀĞ�ϱϬ�ǁŝƚŚ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ŽƉĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞĞŝŶŐ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ďƵǇƐŝĚĞ͘�dŽ�ďĞ�ďƵůůŝƐŚ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂĚĞ�ĂďŽǀĞ�h^��ϴϯ͘ϵϳ͕�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞŽƌǇ�ƐŚŽƵůĚ�ƐŝŐŶĂů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ǁĂǀĞ�ĐǇĐůĞ�ŚĂĚ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞĚ͘�/Ĩ͕�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�
ƌĞĂƐŽŶ�ǁĞ�ĚŝĚ�ƐĞĞ�Ă�ŵŽǀĞ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞũĞĐƟŽŶ�ĐĂŶĚůĞ�;h^��ϳϴ͘ϰϭͿ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ǁĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƚƌĂĚĞ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ůŽǁ͘�&ƌŽŵ�Ă�ƚĞĐŚͲ
ŶŝĐĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƐŝŐŶĂůƐ�ƚŽ�ũƵƐƟĨǇ�ĨƌĞƐŚ�ƐŚŽƌƚƐ�Ăƚ�ƚŚŽƐĞ�ůĞǀĞůƐ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞƐ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂĚĞ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞũĞĐͲ
ƟŽŶ�ĐĂŶĚůĞ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ƉƌŝĐĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ŚŝŐŚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�Ă�ƌĞũĞĐƟŽŶ�ĐĂŶĚůĞ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌŽůů�ƚŽĚĂǇ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƉƌŝĐĞ�ŝƐ�ďĂĐŬ�
ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ϴ-Ϯϭ�ƉĞƌŝŽĚ��D�͛Ɛ͘ 

· �ŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ďĞůŽǁ�h^��ϳϵ͘ϭϯ�ǁŝůů�ǁĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĞǀĞůƐ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘�>ŝŬĞǁŝƐĞ͕�Ă�ĐůŽƐĞ�ĂďŽǀĞ�h^��ϴϰ͘ϳϱ�;ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞũĞĐͲ
ƟŽŶ�ĐĂŶĚůĞ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇͿ�ǁŝůů�ǁĂƌŶ�ŽĨ�ƵƉƐŝĚĞ�ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ͘ 

· dĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ǁĞ�ĂƌĞ�ďƵůůŝƐŚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚƌĂĚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�h^��ϴϯ͘ϵϳ�ĨƌĂĐƚĂů�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ϯ-ǁĂǀĞ�ƉĂƩĞƌŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŽƉƉĞĚ�ŽƵƚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ϭϬϬй�&ŝďŽŶĂĐĐŝ�ƉƌŽũĞĐƟŽŶ�ůĞǀĞů͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ǁĞĂŬŶĞƐƐ͘�tĞ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƚŽĚĂǇ�;ϬϭͬϭϮͿ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�
ƚƌǇ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ďĞĂƌŝƐŚ�ŐĂƉ�;h^��ϴϮ͘ϱϴͿ͕�ŝĨ�ǁĞ�ĚŽ͕�ĂŶĚ�ƐĞĞ�Ă�ĚĂŝůǇ�ƉƌŝĐĞ�ĐůŽƐĞ�ĂďŽǀĞ�h^��ϴϮ͘ϯϯ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ǁĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�h^��ϴϰ͘ϳϱ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�
ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝĨ�ǁĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ŐĂƉ�ďƵƚ�ĐůŽƐĞ�ďĞůŽǁ�h^��ϴϮ͘ϯϯ�ůĞǀĞů͕�ŝƚ�ǁŝůů�ƐƵŐŐĞƐƚ�ĐĂƵƟŽŶ͕�ĂƐ�ǁĞ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�
ŵŽǀĞƐ͘��ŐŐƌĞŐĂƚĞ�ŽƉĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŚĂƐ�ŇĂƩĞŶĞĚ�Žī�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ŐŝǀŝŶŐ�ƵƐ�Ă�ĚŝƌĞĐƟŽŶĂů�ďŝĂƐ͘�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĐĂƵƟŽƵƐ�ŽŶ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŵŽǀĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ϱ-ǁĂǀĞ�ƉĂƩĞƌŶ�ůŽǁĞƌ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ϯ�ǁĂǀĞ�ƉĂƩĞƌŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ͘� 

&/^�dĞĐŚŶŝĐĂů�–��ƌĞŶƚ�&Ğď�Ϯϰ 

^ƵƉƉŽƌƚ ZĞƐŝƐƚĂŶĐĞ �ƵƌƌĞŶƚ�WƌŝĐĞ �Ƶůů �ĞĂƌ 
^ϭ ϳϵ͘ϭϯ Zϭ ϴϮ͘ϱϴ 

ϴϬ͘ϲϯ  Z^/�ďĞůŽǁ�ϱϬ ^Ϯ ϳϴ͘ϰϭ ZϮ ϴϰ͘ϳϱ 
^ϯ ϳϲ͘ϲϬ Zϯ ϴϲ͘ϰϲ 

^ŽƵƌĐĞ��ůŽŽŵďĞƌŐ 


