
&ůŽŽĚ�tĂƌŶŝŶŐ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�KƉƟŽŶƐ�^ƵƌǀĞǇ� 
DƵƐǁĞůůďƌŽŽŬ�^ŚŝƌĞ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ZŽǇĂů�,ĂƐŬŽŶŝŶŐ�,s�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�&ůŽŽĚ�tĂƌŶŝŶŐ�^ǇƐƚĞŵ�;&t^Ϳ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�DƵƐĐůĞ��ƌĞĞŬ�ǁŝƚŚ�ƟŵĞůǇ�ĂŶĚ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ǁĂƌŶŝŶŐƐ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ĨƵƚƵƌĞ�
ŇŽŽĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘ 

zŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞŶƚ�ƚŚŝƐ�&ůŽŽĚ�tĂƌŶŝŶŐ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�KƉƟŽŶƐ�^ƵƌǀĞǇ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁĂƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�,ƵŶƚĞƌ�ZŝǀĞƌ�&ůŽŽĚ�
^ƚƵĚǇ�;DƵƐǁĞůůďƌŽŽŬ�ƚŽ��ĞŶŵĂŶͿ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ŇŽŽĚ�ƉƌŽŶĞ�ůĂŶĚ͘�� 

dŚŝƐ�ƐƵƌǀĞǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝĞǁƐ�ŽŶ�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŇŽŽĚ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͘� 

tĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǇŽƵ�ƚĂŬŝŶŐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƵƐ͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ďǇ�Ϯϴ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�Z,�,s�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ͘��ůů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů�ĂŶĚ�
ŶŽ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ǁƌŝƩĞŶ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ͘� 

EĂŵĞ͗� 

�ĚĚƌĞƐƐ͗ 

�ŽŶƚĂĐƚ�WŚŽŶĞ�EƵŵďĞƌ͗ 

�ŵĂŝů͗ 

ϭ 
WůĞĂƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂƐ�ǁĞ�ŵĂǇ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ 

Ϯ 
tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵ͍ 

>ĞƩĞƌ �ŵĂŝů WŚŽŶĞ 

ϯ 
,Žǁ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ůŝǀĞ�Žƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͍ 

ϰ 
,Žǁ�ŵĂŶǇ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ͬ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ƌĞƐŝĚĞ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂŐĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͍ 

Ϭ-ϰ�ǇĞĂƌƐ ϱ-ϭϰ�ǇĞĂƌƐ ϭϱ-ϲϰ�ǇĞĂƌƐ нϲϱ�ǇĞĂƌƐ 



ϱ 
tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƐƉŽŬĞŶ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͍ 

�ŶŐůŝƐŚ 

KƚŚĞƌ�;ƉůĞĂƐĞ�ƐƚĂƚĞͿ 

ϲ 
�ƌĞ�ǇŽƵ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ŇŽŽĚŝŶŐ͍ 

zĞƐ 

EŽ�;ƉůĞĂƐĞ�ƐƚĂƚĞ�ƌĞĂƐŽŶͿ 

ϳ 
,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŇŽŽĚŝŶŐ�ƐŝŶĐĞ�ůŝǀŝŶŐ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ĂĚĚƌĞƐƐ͍ 

ϴ 
tĞƌĞ�ǇŽƵ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�DƵƐǁĞůůďƌŽŽŬ�ŇŽŽĚ�ƉůĂŝŶ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐƚƵĚǇ�;ϮϬϭϲ�ƚŽ�ϮϬϭϴͿ͍ 

zĞƐ͕�ŇŽŽĚ�ǁĂƚĞƌƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŵǇ�ŚŽƵƐĞ�Žƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ 

zĞƐ͕�ŇŽŽĚ�ǁĂƚĞƌƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŵǇ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŵǇ�ŚŽƵƐĞ�Žƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ 

zĞƐ͕�ůŽĐĂů�ƌŽĂĚƐ�ǁĞƌĞ�ŇŽŽĚŝŶŐ͕�ďƵƚ�ŶŽ�ŇŽŽĚǁĂƚĞƌƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŵǇ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ 

EŽ͕�/�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĂŶǇ�ŇŽŽĚŝŶŐ 

EŽ 

zĞƐ�;ƉůĞĂƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚĞƚĂŝůƐͿ 



ϵ 
>ŝƐƚ�ǇŽƵƌ�ƚŽƉ�ĨŽƵƌ�;ϰͿ͕�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�Ă�ŇŽŽĚ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ďĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĂƌĞĂ͘� 
;�͘Ő�ĞƐĐĂƉĞƐ�ƌŽƵƚĞƐ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕�ƉĞƚƐ�ĂŶĚ�ĂŶŝŵĂůƐ͕�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ͕�ŚĞĂůƚŚ�ŶĞĞĚƐ͕�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�ƌĞůŽĐĂͲ
ƟŽŶ͕�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĚĂŵĂŐĞ͕�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĞǀĂĐƵĂƚĞ͕�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͕�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƟŵĞƐͿ� 

ϭϬ
tŚĂƚ�ŇŽŽĚ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ĚŽ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͍� 
;�͘Ő͘�ƌŽĂĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ĐůŽƐŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ĂīĞĐƚĞĚ͕�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƐĞǀĞƌŝƚǇ͕�ĂĐƟŽŶ�ĂĚǀŝĐĞ�Ϳ 

ϭ͘ 

ϯ͘ 

Ϯ͘ 

ϰ͘ 

ϭϭ
,Žǁ�ŵƵĐŚ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƟŵĞ�ĚŽ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĂŶĚ�ĞǀĂĐƵĂƚĞ͍ 
 

ϭϮ
,Žǁ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ǁĂƌŶŝŶŐƐ͍�;dŝĐŬ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůǇͿ 

 
�ŽŽƌ�ŬŶŽĐŬŝŶŐ ^ƉĞĂŬĞƌ�WŚŽŶĞ tĂƌŶŝŶŐ�^ŝƌĞŶƐͬ��ůĂƌŵ dĞůĞƉŚŽŶĞ 

^D^ �ŵĂŝů ZĂĚŝŽ ds 

tĞďƐŝƚĞͬ^ŽĐŝĂů�DĞĚŝĂ�;&ĂĐĞďŽŽŬ͕�DŽďŝůĞ��ƉƉ͕�ĞƚĐͿ 

KƚŚĞƌƐ�;WůĞĂƐĞ�ƐƉĞĐŝĨǇͿ͗� 



�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�tŽƌŬƐŚŽƉ� 

zŽƵ�ǁŝůů� ŚĂǀĞ� ĨƵƌƚŚĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ƚŽ�ĂƐŬ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ� ĐŽŵŵĞŶƚ�ŽŶ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚǇ�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ� ŝŶ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ͘� 

&ƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽŶ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ĂĚǀĞƌƟƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯ�ǁĞĞŬƐ�ƉƌŝŽƌ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘� 

&Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĞŝƚŚĞƌ�DƵƐǁĞůůďƌŽŽŬ�^ŚŝƌĞ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ZŽǇĂů�,ĂƐŬŽŶŝŶŐ�,s͘ 

<ĞůůŝĞ�^ĐŚŽůĞƐ 

DƵƐǁĞůůďƌŽŽŬ�^ŚŝƌĞ��ŽƵŶĐŝů 

W͗�;ϬϮͿ�ϲϱϰϵ�ϯϳϬϬ 

�͗�ĐŽƵŶĐŝůΛŵƵƐǁĞůůďƌŽŽŬ͘ŶƐǁ͘ŐŽǀ͘ĂƵ 

ZŽŚĂŶ�,ƵĚƐŽŶ 

ZŽǇĂů�,ĂƐŬŽŶŝŶŐ�,s 

W͗�;ϬͿϮ�ϰϵϮϲ�ϵϱϬϲ 

�͗�ƌŽŚĂŶ͘ŚƵĚƐŽŶΛƌŚĚŚǀ͘ĐŽŵ� 

�ŽŶƚĂĐƚ�hƐ 

ϭϯ
WůĞĂƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ͘ 
zŽƵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝŶ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ�͘�>ŽŽŬ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŽŶ��ŽƵŶĐŝůΖƐ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 
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