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tŝůůĂŵĞƩĞ�tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůǇ�WƌŽŐƌĂŵ���������������� ���&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

 

�� 

KƵƌ�&ƵƚƵƌĞ����
tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůǇ 
dŚĞ�tŝůůĂŵĞƩĞ�tĂƚĞƌ�
^ƵƉƉůǇ�^ǇƐƚĞŵ��ŽŵŵŝƐͲ
ƐŝŽŶ�;tt^^��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶͿ�

ŝƐ�ĂŶ�KƌĞŐŽŶ�ŝŶƚĞƌŐŽǀĞƌŶͲ
ŵĞŶƚĂů�ĞŶƟƚǇ�ĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�
dƵĂůĂƟŶ�sĂůůĞǇ�tĂƚĞƌ�
�ŝƐƚƌŝĐƚ�;dst�Ϳ͕�ƚŚĞ��ŝƚǇ�

ŽĨ�,ŝůůƐďŽƌŽ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�
ŽĨ��ĞĂǀĞƌƚŽŶ͘�dŚĞ�tt^^�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ�
ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞ�tŝůůĂŵĞƩĞ�

tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůǇ�^ǇƐƚĞŵ�
;tt^^Ϳ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�
ƉůĂŶŶĞĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞĂƐ͘�dst��ŚĂƐ�

ďĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ƚŚĞ�
DĂŶĂŐŝŶŐ��ŐĞŶĐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
tt^^��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�
dst��ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�

tŝůůĂŵĞƩĞ�tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůǇ�
WƌŽŐƌĂŵ�;tt^WͿ�ƚŽ�ƉůĂŶ͕�
ĚĞƐŝŐŶ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞ�
tt^^͘�dŚĞ�tt^^�ǁŝůů�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů��

ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ĨŽƌ�
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ��ŽƵŶƚǇ͘�
tŚĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͕�ƚŚĞ�
tt^^�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ���

KƌĞŐŽŶ͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ƐĞŝƐŵŝĐĂůůǇ
-ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ǁĂƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ—
ďƵŝůƚ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ǁŝƚŚƐƚĂŶĚ�
ŶĂƚƵƌĂů�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ͕�ƉƌŽƚĞĐƚ�

ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞĞĚ�
ƌĞŐŝŽŶĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞĐŽǀͲ
ĞƌǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞƐƚŽƌŝŶŐ�
ĐƌŝƟĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŵŽƌĞ�

ƋƵŝĐŬůǇ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ƐǇƐƚĞŵ�
ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�
ϮϬϮϲ͘ 

DŽŶƚŚ��ŶĚ��&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ� 

DŽŶƚŚůǇ�WƌŽŐƌĞƐƐ�ZĞƉŽƌƚ 

dƵĂůĂƟŶ-^ŚĞƌǁŽŽĚ��ƌĞĂ�WŝƉĞůŝŶĞ�WƌŽũĞĐƚ 
dŚĞ�dƵĂůĂƚŝŶ-^ŚĞƌǁŽŽĚ��ƌĞĂ�WŝƉĞůŝŶĞ������
WƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶǀĞǇĂŶĐĞ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ĨŽƌ�ǁĂƚĞƌ�
ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ϱ͘ϯ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ϲϲ-ŝŶĐŚ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�
ǁĞůĚĞĚ�ƐƚĞĞů�ƉŝƉĞůŝŶĞ͘��ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ďĞŐŝŶƐ�Ăƚ�
^t�dƵĂůĂƚŝŶ�^ŚĞƌǁŽŽĚ�ZŽĂĚ�Ăƚ�^t�ϭϮϰƚŚ�
�ǀĞŶƵĞ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁƐ�^t�dƵĂůĂƚŝŶ-^ŚĞƌǁŽŽĚ�
ZŽĂĚ�ƚŽ�,ŝŐŚǁĂǇ�ϵϵt͘��dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ƚƌĞŶĐŚůĞƐƐ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ŽĨ�,ŝŐŚǁĂǇ�
ϵϵt�ƚŽ�ZŽǇ�ZŽŐĞƌƐ�ZŽĂĚ͘��dŚĞ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�
ƚŚĞŶ�ĨŽůůŽǁƐ�ZŽǇ�ZŽŐĞƌƐ�ZŽĂĚ�ƚŽ�Ϭ͘ϱ�ŵŝůĞƐ�
ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�^t��ĞĞĨ��ĞŶĚ�ZŽĂĚ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�
ďĞŝŶŐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ĨŽƵƌ�ƉŚĂƐĞƐ͘�dŚĞ�
tŝůůĂŵĞƚƚĞ�tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůǇ�WƌŽŐƌĂŵ�;tt^WͿ�
ŚĂƐ�ƉĂƌƚŶĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ��ŽƵŶƚǇ�ƚŽ�
ũŽŝŶƚůǇ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƉŚĂƐĞƐ�ǁŝƚŚ�
ƌŽĂĚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�^ŚĞƌǁŽŽĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƌĞĚƵĐĞ�
ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝͲ
ƚǇ͘ 

WŚĂƐĞ�ϭ�;W>Dͺϰ͘ϭͿ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
Ϭ͘ϴ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ϲϲ-ŝŶĐŚ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ƐƚĞĞů�ƉŝƉĞ�ĨƌŽŵ�
^t�KůĚƐ�WůĂĐĞ�ƚŽ�^t��ŽƌĐŚĞƌƐ��ƌŝǀĞ͘�dŚŝƐ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�
�ŽƵŶƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŝĚĞŶŝŶŐ�ďŽƚŚ�ĞĂƐƚ�ĂŶĚ�
ǁĞƐƚ�ŽĨ�,ŝŐŚǁĂǇ�ϵϵt�Ăƚ�ƚŚĞ�dƵĂůĂƚŝŶ-
^ŚĞƌǁŽŽĚ�ZŽĂĚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ͘�DŽŽƌĞ��ǆĐĂǀĂͲ
ƚŝŽŶ͕�Ă�tt^W�ƉƌĞ-ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ĐŽŶƚƌĂĐͲ
ƚŽƌ͕�ŝƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘��ŽŶƐƚƌƵĐͲ
ƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ďĞŐĂŶ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ�
ǁŝƚŚ�ǁŽƌŬ ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ďǇ�ŵŝĚ-
ϮϬϮϰ͘ 

WŚĂƐĞ�Ϯ�;W>Dͺϰ͘ϮͿ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ϭ͘ϰ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ϲϲ-ŝŶĐŚ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ƐƚĞĞů�ƉŝƉĞ�Ăƚ�
^t�dƵĂůĂƚŝŶ-^ŚĞƌǁŽŽĚ�ZŽĂĚ�ĨƌŽŵ�^t�ϭϮϰƚŚ�
�ǀĞŶƵĞ�ƚŽ�^t�KůĚƐ�WůĂĐĞ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ŝŶ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�dĞƚŽŶ�
ƚŽ�>ĂŶŐĞƌ�&ĂƌŵƐ�WĂƌŬǁĂǇ�ǁŝĚĞŶŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�

WŝƉĞůŝŶĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ŝƐ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�
ŝŶ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ďǇ�ŵŝĚ-ϮϬϮϱ͘ 

WŚĂƐĞ�ϯ�;W>Dͺϰ͘ϯͿ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
Ϯ͘ϱ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ϲϲ-ŝŶĐŚ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ƐƚĞĞů�ƉŝƉĞ�Ăƚ�
^t�ZŽǇ�ZŽŐĞƌƐ�ZŽĂĚ͕�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ũƵƐƚ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�
�ŚŝĐŬĞŶ��ƌĞĞŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�W>Dͺϰ͘ϰ͕�ĂŶĚ�
ƚĞƌŵŝŶĂƚŝŶŐ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�^t��ĞĞĨ��ĞŶĚ�ZŽĂĚ�
ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ǁŝůů�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŽ�W>Dͺϱ͘ϭ͘��ŽŶƐƚƌƵĐͲ
ƚŝŽŶ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚǁŽ�ƚƌĞŶĐŚůĞƐƐ�ĐƌŽƐƐŝŶŐƐ�ĂŶĚ�
ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ǁĂůů͘�
WŝƉĞůŝŶĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�
ŝŶ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϮ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ďǇ�ŵŝĚ-ϮϬϮϰ͘� 

WŚĂƐĞ�ϰ�;W>Dͺϰ͘ϰͿ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
Ϭ͘ϲ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ϲϲ-ŝŶĐŚ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ƐƚĞĞů�ƉŝƉĞ�ĨƌŽŵ�
^t��ŽƌĐŚĞƌƐ��ƌŝǀĞ�ƚŽ��ŚŝĐŬĞŶ��ƌĞĞŬ͘�dŚŝƐ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�
�ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�^t�ZŽǇ�ZŽŐĞƌƐ�ZŽĂĚ�ǁŝĚĞŶŝŶŐ͘�
WŝƉĞůŝŶĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�
ŝŶ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ďǇ�ŵŝĚ-ϮϬϮϰ͘ 



�-�Ϯ�-� 

tŝůůĂŵĞƩĞ�tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůǇ�WƌŽŐƌĂŵ���������������� ���&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

WƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�Θ��ƵƐŝŶĞƐƐ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ 

^ĐŚĞĚƵůĞ�^ƵŵŵĂƌǇ 

dŚĞ�tt^W�ƐƚĂī�ĂƌĞ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘�
>ŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ�ĂƌĞ�ĂĐƟǀĞ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘�WƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�
ƉƵďůŝƐŚĞĚ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŽƵƌƌĞůŝĂďůĞǁĂƚĞƌ͘ŽƌŐͬďƵƐŝŶĞƐƐ-ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘ 

tt^W�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ďĞŐĂŶ�ŝŶ�ϮϬϭϯ͖�ƚŚĞ�tŝůůĂŵĞƩĞ�tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůǇ�^ǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ďǇ�:ƵůǇ�
ϮϬϮϲ͘��ĞůŽǁ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌĞĐĂƐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ϮϬϮϮ�ƚŽ�ϮϬϮϱΎ͘�dŚĞ�tt^W�ƚĞĂŵ�ŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�
ŽŶ-ƟŵĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͘�^ĞĞ�ƉĂŐĞ�ϰ�ĨŽƌ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ�ďĞůŽǁ͘� 

ΎdŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ��ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĮŶĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͘� 

�ƵƌƌĞŶƚ�WƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚƐ 
භ��DW�ͺϭ͘ϯ�/ŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ��ŝĚ�;/d�Ϳ�ĨŽƌ��ŽŶͲ

ƐƚƌƵĐƟŽŶ�;YƵĂƌƚĞƌ�ϭ͕�ϮϬϮϮͿ 

hƉĐŽŵŝŶŐ�WƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚƐ 

භ��Zt&ͺϭ͘Ϭ�'ƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�DĂǆŝŵƵŵ�WƌŝĐĞ�Ϯ�;'DW�ϮͿ�ĨŽƌ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
DĂŶĂŐĞƌͬ'ĞŶĞƌĂů��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�;�D'�Ϳ�;YƵĂƌƚĞƌ�Ϯ͕�ϮϬϮϮͿ 

භ��W>tͺϮ͘ϭ�ZĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�WƌŽƉŽƐĂů�;Z&WͿ�ĨŽƌ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�;YƵĂƌƚĞƌ�Ϯ͕�
ϮϬϮϮͿ 

 ΎďǇ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ��ŽƵŶƚǇ� 



�-�ϯ�-� 

tŝůůĂŵĞƩĞ�tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůǇ�WƌŽŐƌĂŵ���������������� ���&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

�ƵŵƵůĂƟǀĞ��ŽƐƚ�^ƵŵŵĂƌǇ 
tt^W�ĐƵŵƵůĂƟǀĞ�ĐŽƐƚƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂĐŬĞĚ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŵŽŶƚŚůǇ͘�dŚĞ�ĐŚĂƌƚ�ďĞůŽǁ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ĐƵŵƵůĂƟǀĞ�
ĐŽƐƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ͘� 

�ƵŵƵůĂƟǀĞ�tĂƚĞƌ�
^ƵƉƉůǇ�WƌŽŐƌĂŵ�
ĐŽƐƚƐ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ĂƌĞ�

ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ΨϯϱϮ�
ŵŝůůŝŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŵĂũŽƌŝƚǇ�ƐƉĞŶƚ�ŽŶ�

ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ��
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘ 

&ŽƌĞĐĂƐƚ��ŽƐƚ�^ƵŵŵĂƌǇ 

dŚĞ�ŐƌĂƉŚ�ďĞůŽǁ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�tt^W�ĐĂƐŚ�ŇŽǁ�ďǇ�ĮƐĐĂů�ǇĞĂƌ�;&z�:ƵůǇ�ϭ�ƚŽ�:ƵŶĞ�ϯϬͿΎ͘�dŚĞ�ĐƵŵƵůĂƟǀĞ�ĐĂƐŚ�
ŇŽǁ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚĞĚ�Ψϭ͘ϯ�ďŝůůŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĨŽƌ�ĂĐƚƵĂů�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ĐŽƐƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�
ĞƐĐĂůĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ůĂďŽƌ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�tt^W�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘� 

�ŽƐƚƐ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ��

&z�ϮϬϮϮ�ĂƌĞ�Ψϱϭ�

ŵŝůůŝŽŶ͘��ƵŵƵůĂƟǀĞ�

ĐŽƐƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�

ƚŽ�ďĞ�ΨϰϴϬ�ŵŝůůŝŽŶ�

ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�

&z�ϮϬϮϮ͘ 

Ύ�ƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�Ăƚ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŵĂǇ�ǀĂƌǇ�ĨƌŽŵ�ďĂƐĞůŝŶĞ�ĐƵŵƵůĂƟǀĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌŝŵ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘� 

 



�-�ϰ�-� 

tŝůůĂŵĞƩĞ�tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůǇ�WƌŽŐƌĂŵ���������������� ���&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ 

tŝůůĂŵĞƩĞ�tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůǇ�^ǇƐƚĞŵ�tĂƚĞƌ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�WůĂŶƚ 
;tĂƚĞƌ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�WůĂŶƚ�;tdWͿͿ 
�ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͗��πκ-ŵŝůůŝŽŶ�ŐĂůůŽŶ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚ�;tdWͺϭ͘ϬͿ͕��
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ĮŶŝƐŚĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ƉƵŵƉ�ƐƚĂƟŽŶ�;&W^ͺϭ͘ϬͿ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǇƐƚĞŵ�
;��^ͺϭ͘ϬͿ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�^ŚĞƌǁŽŽĚ͘ 
^ƚĂƚƵƐ͗��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�;tdW͕�&W^͕���^Ϳ 

�tdWͺϭ͘Ϭ� 

�&W^ͺϭ͘Ϭ� 

���^ͺϭ͘Ϭ� 

ZĂǁ�tĂƚĞƌ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ��ǆƉĂŶƐŝŽŶ 
;ZĂǁ�tĂƚĞƌ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ�;Zt&Ϳ��ǆƉĂŶƐŝŽŶͿ 
�ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͗���ǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƌĂǁ�ǁĂƚĞƌ�ƉƵŵƉ�ƐƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĂŬĞ��
Ăƚ�ƚŚĞ�tŝůůĂŵĞƩĞ�ZŝǀĞƌ�tdW�;tZtdWͿ�ŝŶ�tŝůƐŽŶǀŝůůĞ�ƚŽ�πκ�ŵŝůůŝŽŶ�ŐĂůůŽŶƐ�
ƉĞƌ�ĚĂǇ�ŽĨ�ŝŶŝƟĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�tŝůůĂŵĞƩĞ�tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůǇ�^ǇƐƚĞŵ͘� 
^ƚĂƚƵƐ͗�WŚĂƐĞ�ϭ͗��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͖�WŚĂƐĞ�Ϯ͗��ĞƐŝŐŶ��ŽŵƉůĞƚĞ 

�Zt&ͺϭ͘Ϭ 

dŚĞ�ŵŝĚ-tŝůůĂŵĞƩĞ�ZŝǀĞƌ�Ăƚ�tŝůƐŽŶǀŝůůĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ƐŽƵƌĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�tt^^͘�dŚĞ�
ƐǇƐƚĞŵ� ĐŽŶƐŝƐƚƐ� ŽĨ�ŵŽĚŝĨǇŝŶŐ� ƚŚĞ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ƌŝǀĞƌ� ŝŶƚĂŬĞ� ĂŶĚ� ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ� ƉƵŵƉŝŶŐ�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƉŝƉĞůŝŶĞ͕�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ƐƚŽƌͲ
ĂŐĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŽŶ��ŽŽƉĞƌ�DŽƵŶƚĂŝŶ͕�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�tdW�ŝŶ�^ŚĞƌǁŽŽĚ͘ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�tt^W͕�ǀŝƐŝƚ���
ǁǁǁ͘ŽƵƌƌĞůŝĂďůĞǁĂƚĞƌ͘ŽƌŐ�Žƌ�ĐĂůů�ϱϬϯ͘ϵϰϭ͘ϰϱϳϬ͘� 

�ŽƌŶĞůŝƵƐ�WĂƐƐ�WŝƉĞůŝŶĞ�WƌŽũĞĐƚ� 
;&ƌĂŶĐĞƐ�ZŽĂĚ�ƚŽ�,ŝŐŚǁĂǇ�ϮϲͿ 

�ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͗��ν͘ν-ŵŝůĞ�ǁĂƚĞƌ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ĂůŽŶŐ��ŽƌŶĞůŝƵƐ�WĂƐƐ�
ZĚ͘�ĨƌŽŵ�&ƌĂŶĐĞƐ�^ƚ͘�ƚŽ�,ǁǇ�Ϯϲ�ǁŝƚŚ�WŚĂƐĞ�ϭ�ĐŽŶƐŝƐƟŶŐ�ŽĨ�
ϭͬϮ�ŵŝůĞ�ŽĨ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�Ăƚ�KƌĞŶĐŽ�tŽŽĚƐ�EĂƚƵƌĞ�
WĂƌŬ͖�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ƚŽ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐƵƉƉůǇ�ůŝŶĞƐ�ĨŽƌ��ŝƚǇ�ŽĨ�,ŝůůƐďŽƌŽ�
ĂŶĚ�dst�͘� 
^ƚĂƚƵƐ͗�WŚĂƐĞ�ϭ͗��ĞƐŝŐŶ��ŽŵƉůĞƚĞ͖�WŚĂƐĞ�Ϯ͗��ĞĨĞƌƌĞĚ 

^ŽƵƚŚ�,ŝůůƐďŽƌŽ��ƌĞĂ�WŝƉĞůŝŶĞ�WƌŽũĞĐƚ 
;&ĂƌŵŝŶŐƚŽŶ�ZŽĂĚ�ƚŽ�&ƌĂŶĐĞƐ�^ƚƌĞĞƚͿ 

�ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͗��ξ-ŵŝůĞ�ǁĂƚĞƌ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ĨƌŽŵ�^t�&ĂƌŵŝŶŐƚŽŶ�ZĚ͘�
Ăƚ�^t�ϮϬϵƚŚ��ǀĞ͘�ƚŽ��ŽƌŶĞůŝƵƐ�WĂƐƐ�ZĚ͘�Ăƚ�&ƌĂŶĐĞƐ�^ƚ͘ 
^ƚĂƚƵƐ͗�WŚĂƐĞ�ϭ͗��ŽŵƉůĞƚĞ͖�WŚĂƐĞ�Ϯ͗��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͖� 
WŚĂƐĞ�ϯ͗��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ 

DĞƚǌŐĞƌ�WŝƉĞůŝŶĞ��ĂƐƚ�WƌŽũĞĐƚ 
;ZŽǇ�ZŽŐĞƌƐ�ZŽĂĚ�ƚŽ��ĞĂǀĞƌƚŽŶ�,ŝůůƐĚĂůĞ�,ǁǇͿ 

�ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͗��ϳ͘ϯ-ŵŝůĞ�ǁĂƚĞƌ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ƚŽ�ďĞ�ďƵŝůƚ�ĂůŽŶŐ�^t�
^ĐŚŽůůƐ�&ĞƌƌǇ�ZĚ͘�ďĞƚǁĞĞŶ�^t�ZŽǇ�ZŽŐĞƌƐ�ZĚ͘�ĂŶĚ��ůůĞŶ�
�ůǀĚ͖͘�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ƚŽ�DĞƚǌŐĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞĂ�Ăƚ�^t�KůĞƐŽŶ�ZĚ͘�
ĂŶĚ�dst�͛Ɛ�ƐǇƐƚĞŵ͘� 
^ƚĂƚƵƐ͗�WŚĂƐĞ�ϭ͗��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͖�WŚĂƐĞ�μ͗��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͖� 
WŚĂƐĞ�ν͗��ĞƐŝŐŶ��ŽŵƉůĞƚĞ 

^ŽƵƚŚ��ĞĂǀĞƌƚŽŶ��ƌĞĂ�tĂƚĞƌ�^ƚŽƌĂŐĞ�
dĂŶŬƐ�;^ƚŽƌĂŐĞ�dĂŶŬƐͿ 

�ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͗��KŶĞ�λο-ŵŝůůŝŽŶ�ŐĂůůŽŶ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƚĂŶŬ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�
�ŽŽƉĞƌ�DŽƵŶƚĂŝŶ͘� 
^ƚĂƚƵƐ͗��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ 

^ĐŚŽůůƐ��ƌĞĂ�WŝƉĞůŝŶĞ�WƌŽũĞĐƚ 
;EŽƌƚŚ�ŽĨ��ĞĞĨ��ĞŶĚ�ZŽĂĚ�ƚŽ�ZŽƐĞĚĂůĞ�ZŽĂĚͿ 

�ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͗��ρ-ŵŝůĞ�ǁĂƚĞƌ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ĨƌŽŵ�^t�ZŽǇ�ZŽŐĞƌƐ�ZĚ͘�
Ϭ͘ϱ-ŵŝůĞ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�^t��ĞĞĨ��ĞŶĚ�ZĚ͘�ƚŽ�^t�ZŽƐĞĚĂůĞ�ZĚ͘�Ăƚ�
^t�ϮϬϵƚŚ��ǀĞ͘� 
^ƚĂƚƵƐ͗�WŚĂƐĞ�ϭ͗��ŽŵƉůĞƚĞ͖�WŚĂƐĞ�μ͗��ŽŵƉůĞƚĞ͖�� 
WŚĂƐĞ�ν͗��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ 

dƵĂůĂƟŶ-^ŚĞƌǁŽŽĚ��ƌĞĂ�WŝƉĞůŝŶĞ�WƌŽũĞĐƚ 
;^t�ϭϮϰƚŚ��ǀĞŶƵĞ�ƚŽ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ��ĞĞĨ��ĞŶĚ�ZŽĂĚͿ 

�ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͗��ο͘μ-ŵŝůĞ�ǁĂƚĞƌ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ĨƌŽŵ�ϭϮϰƚŚ��ǀĞ͘�Ăƚ�^t�
dƵĂůĂƟŶ�^ŚĞƌǁŽŽĚ�ZĚ͘�ĂůŽŶŐ�^t�ZŽǇ�ZŽŐĞƌƐ�ZĚ͘�ƚŽ�Ϭ͘ϱ�
ŵŝůĞƐ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�^t��ĞĞĨ��ĞŶĚ�ZĚ͘ 
^ƚĂƚƵƐ͗�WŚĂƐĞ�ϭ͗��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͖�WŚĂƐĞ�μ͗��ĞƐŝŐŶ��ŽŵƉůĞƚĞ͖�
WŚĂƐĞ�ν͗��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͖�WŚĂƐĞ�ξ͗��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ 

ϭϮϰƚŚ��ǀĞŶƵĞ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�WƌŽũĞĐƚ 
;^t�ϭϮϰƚŚ��ǀĞŶƵĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶͿ 

�ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͗��μ͘ρ-ŵŝůĞ�ǁĂƚĞƌ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ĨƌŽŵ�'ƌĂŚĂŵƐ�&ĞƌƌǇ�
ZĚ͘�Ăƚ��ĂǇ�ZĚ͘�ƚŽ�ϭϮϰƚŚ��ǀĞ͘�Ăƚ�^t�dƵĂůĂƟŶ�^ŚĞƌǁŽŽĚ�ZĚ͘ 
^ƚĂƚƵƐ͗��ŽŵƉůĞƚĞ 

<ŝŶƐŵĂŶ�ZŽĂĚ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�WƌŽũĞĐƚ 
;<ŝŶƐŵĂŶ�ZŽĂĚ��ǆƚĞŶƐŝŽŶͿ 

�ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͗��κ͘π-ŵŝůĞ�ǁĂƚĞƌ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ĂůŽŶŐ�<ŝŶƐŵĂŶ�ZĚ͘�
ďĞƚǁĞĞŶ��ĂƌďĞƌ�^ƚ͘�ĂŶĚ��ŽĞĐŬŵĂŶ�ZĚ͘ 
^ƚĂƚƵƐ͗��ŽŵƉůĞƚĞ 

tŝůƐŽŶǀŝůůĞ��ƌĞĂ�WŝƉĞůŝŶĞ�WƌŽũĞĐƚ 
;tZtdW�ƚŽ��ĂǇ�ZŽĂĚͿ 

�ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͗��ν͘ν-ŵŝůĞ�ǁĂƚĞƌ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ĨƌŽŵ�tZtdW�ƚŽ�ŝŶƚĞƌͲ
ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�^t�'ĂƌĚĞŶ��ĐƌĞƐ�ZĚ͘�Ăƚ��ĂǇ�ZĚ͘ 
^ƚĂƚƵƐ͗�WŚĂƐĞ�λ͗��ŽŵƉůĞƚĞ͖�WŚĂƐĞ�μ͗��ŽŵƉůĞƚĞ͖� 
WŚĂƐĞ�ν͗��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ 

�W>tͺϮ͘Ϭ� 

�W>tͺϭ͘Ϭ� 

�DW�ͺϭ͘Ϭ� 

�Z�^ͺϭ͘Ϭ� 

�W>Dͺϱ͘Ϭ� 

�W>Dͺϰ͘Ϭ� 

�W>Dͺϯ͘Ϭ� 

�W>DͺϮ͘Ϭ� 

�W>Dͺϭ͘Ϭ� 


