
,ĂƌƌŝƐ͕��ƌŝŬĂ

EĂƚŝŽŶĂůŝƐŵ�ǁŝƚŚŝŶ��ƵƌŽƉĞ�
EĂƚŝŽŶĂůŝƐƚ�ĂƚƚĞŵƉƚƐ�Ăƚ�ĚĞŵŽĐƌĂƚŝƐĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƉŽƐƚͲƐŽĐŝĂůŝƐƚ��ƵƌŽƉĞ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƚƵƌŵŽŝů͕�
ĚŝƐŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�;ϮϰϯͿ
tŝƚŚŝŶ�Ă�ŵŽĚĞƌŶ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ŶĂƚŝŽŶĂůŝƐŵ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĞŶƚĂŶŐůĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŵĂũŽƌ�
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ�ĂŶĚ�ƉŽůŝƚŝĐĂů�ĚŝůĞŵŵĂƐ�

ZĞĨƵŐĞĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞŝŐŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐĐĂƉĞŐŽĂƚƐ�ͻ
�ƵƌŽƉĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƉŽůŝƚŝĐĂů�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚŝĞƐ�Žƌ�ƚŚƌĞĂƚƐ�ǁŝƚŚ�ŶĂƚŝŽŶĂůŝƐŵ�ͻ

DĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ŶĂƚŝŽŶĂůŝƐŵ�
EĂƚŝŽŶĂůŝƐŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŝǀŝĐ�Žƌ�ĞƚŚŶŝĐ�

dŚŝƐ�ĚŝĐŚŽƚŽŵǇ�ŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŽǀĞƌƐŝŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ŶĂƚŝŽŶĂů�
ƐĞůĨͲĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ΗĂŶǇ�ƐĞůĨͲĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞΗ�ĂƌĞ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�;ϮϰϰͿ�

ͻ

EĂƚŝŽŶĂůŝƐŵ�ŝƐ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂů�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ĐůĂŝŵƐ�ƚŽ�ĞŵƉŽǁĞƌ�ƉĞŽƉůĞ͕�ǇĞƚ�Ă�ŶĂƚŝŽŶͲƐƚĂƚĞ�ŝƐ�ŚĂƌĚůǇ�
ĞƚŚŶŽůŝŶŐƵŝƐƚŝĐĂůůǇ�ŚŽŵŽŐĞŶŽƵƐ�

/ŶƐƚĞĂĚ͕�ŶĂƚŝŽŶͲƐƚĂƚĞƐ�ŽĨƚĞŶ�ĐŽŵƉƌŝƐĞ�ŽŶĞ�ƚŝƚƵůĂƌ�ĞƚŚŶŽŶĂƚŝŽŶĂů�ŐƌŽƵƉ�ǁŚŝĐŚ�ĂƐƐƵŵĞƐ�
ĚŽŵŝŶĂŶĐĞ�

ͻ

tŚǇ�ŚĂƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůŝƐŵ�ŶŽƚ�ƌƵŶ�ŝƚƐ�ĐŽƵƌƐĞ͍�
dŚĞŽƌǇ�

EĂƚŝŽŶĂůŝƐŵ�ǀĂƌŝĞƐ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĂĐƌŽƐƐ�ƌĞŐŝŽŶƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŐĞŶĞƌĂů�ƚŚĞŽƌŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ�ŶĞĂƌ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�

ͻ

�ƚŚŶŝĐŝƚǇͲĚƌŝǀĞŶ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƉŽǁĞƌ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŐĞŽƉŽůŝƚŝĐƐ�ͻ
EĂƚŝŽŶĂůŝƐŵ�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ŵŝƚŝŐĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵƵůƚŝƚƵĚĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƚƌĞĂƚŝĞƐ�ĂŶĚ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵŝŶŽƌŝƚŝĞƐ�

ͻ

dŚĞ�ŶĂƚŝŽŶ�ƐƚĂƚĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉƌŽƚĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�
ĐƵůƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�;ϮϰϱͿ

ͻ

&ĂĐƚŽƌƐ
�ƵƌŽƉĞĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĐĞŶĚ�ŶĂƚŝŽŶĂůŝƐŵ͕�ŝŶƐƚĞĂĚ�ƌĞŝŶǀŝŐŽƌĂƚŝŶŐ�ŝƚ�

�͘Ő͘�sŝŬƚŽƌ�KƌďĄŶ�ŽĨ�,ƵŶŐĂƌǇ�ż
ͻ

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ŚǇďƌŝĚͲĚĞŵŽĐƌĂĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĚĞŵŽĐƌĂĐŝĞƐ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ƐĞŵŝͲ
ĂƵƚŚŽƌŝƚĂƌŝĂŶ�ƌĞŐŝŵĞƐ�

�͘Ő͘�ĐŽŶĨƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŝůů�ŽĨ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƉĞŽƉůĞż

ͻ

/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƚƌĞĂƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ĨĂŝů�ƚŽ�ĚŝƐƐŽůǀĞ�ĞƚŚŶŝĐ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ͻ
^ŽǀĞƌĞŝŐŶƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĚĞĨŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞƌĂ�ŽĨ�ZϮW�ͻ
�ƚŚŶŝĐŝƚǇ�ŝƐ�ƉůĂǇĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ŬŝŶͲƐƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĂŶŝŵĂƚĞĚ�ĚŝĂƐƉŽƌĂƐ�;ϮϰϲͿ

�ĨĨŽƌƚƐ�ƚŽ�ƌĞƵŶŝƚĞ�ĞƚŚŶŝĐ�ŬŝŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ĚĞƐƚĂďŝůŝƐĞ�ŵĂŶǇ�
ďŽƌĚĞƌ�ƌĞŐŝŽŶƐ�

ż

dŚŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĚŝĂƐƉŽƌŝĐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ŬĞĞƉƐ�ŶĂƚŝŽŶĂůŝƐŵ�ĂůŝǀĞ�;ϮϰϳͿż

ͻ

EĂƚŝŽŶĂůŝƐŵ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ĂŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞΖƐ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�Ă�ƉŽůŝƚŝĐĂů�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ĚĞĨŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�

tŚǇ�ŚĂƐ�EĂƚŝŽŶĂůŝƐŵ�ŶŽƚ�ZƵŶ�ŝƚƐ��ŽƵƌƐĞ͍
&ƌŝĚĂǇ͕�Ϯϲ�:ƵůǇ�ϮϬϭϵ ϭ͗ϱϳ�WD



&ƌĞĚƌŝŬ��ĂƌƚŚ

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�
�ŽƌĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝĞƐ�;ϵͿ

�ĂƚĞŐŽƌŝĐĂů�ĞƚŚŶŝĐ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŵŽďŝůŝƚǇ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂŶĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

ͻ

�ƚŚŶŝĐ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ͻ
Ζ�ƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉΖ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞƐ�Ă�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ

/Ɛ�ůĂƌŐĞůǇ�ďŝŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ƐĞůĨͲƉĞƌƉĞƚƵĂƚŝŶŐϭ͘
^ŚĂƌĞƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĐƵůƚƵƌĂů�ǀĂůƵĞƐ͕�ƌĞĂůŝƐĞĚ�ŝŶ�ŽǀĞƌƚ�ƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĨŽƌŵƐ�;ϭϭͿϮ͘
DĂŬĞƐ�ƵƉ�Ă�ĨŝĞůĚ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶϯ͘
,ĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ǁŚŝĐŚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƐ�ŝƚƐĞůĨ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ďǇ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ĂƐ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚŝŶŐ�Ă�
ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌƐ

ϰ͘

,Žǁ�ƚŽ�ƉĞƌĐĞŝǀĞ�ĞƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ�
/Ĩ�ŽŶĞ�ǀŝĞǁĞĚ�ĐƵůƚƵƌĞͲďĞĂƌŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�ĞƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ĞŶƚĂŝů�Ă�
ƉƌĞũƵĚŐĞĚ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�

�ŽŶƚŝŶƵŝƚǇ͗�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐŝŐŶĂů�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŽĨ�ĞƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ�ŵĂǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ͻ
&ĂĐƚŽƌƐ͗�ŝƌƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ͕�Ğ͘Ő͘�ĞĐŽůŽŐǇ�ͻ

�ƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�Ă�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ;ϭϯͿ
dŚĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞůĨͲĂƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�

^ŝŶĐĞ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ĞƚŚŶŝĐ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŝŵƉůŝĞƐ�ďĞŝŶŐ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ŝƚ�
ĂůƐŽ�ŝŵƉůŝĞƐ�Ă�ĐůĂŝŵ�ƚŽ�ďĞ�ũƵĚŐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ũƵĚŐĞ�ŽŶĞƐĞůĨ�ďǇ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�;ϭϰͿ

ż
ͻ

^ŽůǀĞƐ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚǇ�ŝƐƐƵĞ͗�ĚŝĐŚŽƚŽŵŝƐĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞƌƐ�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ�
ƐƉĞĐŝĨǇ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞŶƚ�

ͻ

^ŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝƐƐƵĞ͗�ŽŶůǇ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ďĞĐŽŵĞ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐ�ĨŽƌ�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕�ŵĞŵďĞƌƐ�ĚĞĐůĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĂůůĞŐŝĂŶĐĞ�;ϭϱͿ

ͻ

�ƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉƐΖ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ
dŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŽĨ�ĞƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ�

^ŽĐŝĂů�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌŝŽƌŝƚŝƐĞĚ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ
/Ĩ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ŝƚƐ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�ǁŚĞŶ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ƚŚŝƐ�ĞŶƚĂŝůƐ�
ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ƐŝŐŶĂůůŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�
ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�

ż
ͻ

�ƚŚŶŝĐ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ�
dǁŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĞƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉ�ƐŚĂƌĞ�Ă�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ũƵĚŐĞŵĞŶƚ

ż

tŚĞŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĞƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉ͕�Ă�ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƐŚĂƌĞĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�

ż

ͻ

WŽůǇĞƚŚŶŝĐ�ƐŽĐŝĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ�;ϭϲͿ
�ƚŚŶŝĐ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�ŝŵƉůŝĞƐ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ƌŽůĞƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝƐ�
ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉůĂǇ�;ϭϳͿ

ͻ

�ƚŚŶŝĐ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�ŝƐ�ƐƵƉĞƌŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŽ�ŵŽƐƚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂƚƵƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞĨŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŵŝƐƐŝďůĞ�
ƐƚĂƚƵƐĞƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵĂǇ�ĂƐƐƵŵĞ�

ͻ

�ƚŚŶŝĐ�'ƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ��ŽƵŶĚĂƌŝĞƐ
^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�ϯ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϵ ϱ͗ϱϳ�WD



�ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ŝĚĞŶƚŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ
ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĞƚŚŶŝĐ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ

��ĐĂƚĞŐŽƌŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉĞƌĂƚŝǀĞ�ƐƚĂƚƵƐ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ

ż

�Ŷ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ŽŶĞ�ƐƵĐŚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�

ż

ͻ

�ĂĐŚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ďĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ǀĂůƵĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�;ϭϴͿ
dŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌĞƚŚŶŝĐ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ż

ͻ

�ůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�Ă�ƉŽůǇĞƚŚŶŝĐ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĚŝĐŚŽƚŽŵŝĞƐ�ĂŶĚ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�

ͻ

/ŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĞƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ�
dŚĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ďŽŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ĞƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ƐǇƐƚĞŵ�
ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�;ϭϴͿ

dŚŝƐ�ĐĂŶ�ŐŝǀĞ�ƌŝƐĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ͻ
�ŽŵƉůĞǆ�ƉŽůǇĞƚŚŶŝĐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĞŶƚĂŝů�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞůǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ǀĂůƵĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�

tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĞƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƐƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐǇŵďŝŽƚŝĐ�ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�
ŽƚŚĞƌ�ďĞĐĂƵƐĞ͗�;ϭϵͿ

dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐż
dŚĞƐĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĞƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉż
dŚĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĞƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ƐƚĂďůĞż

ͻ

�ĐŽůŽŐŝĐ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ
�ƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ�ŵĂǇ�ŽĐĐƵƉǇ�ĐůĞĂƌůǇ�ĚŝƐƚŝŶĐƚ�ŶŝĐŚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ďĞ�ŝŶ�
ŵŝŶŝŵĂů�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�

ͻ

�ƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ�ŵĂǇ�ŵŽŶŽƉŽůŝƐĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�
ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�

ͻ

�ƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ�ŵĂǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŐŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ͻ
�ƚŚŶŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƉĂƌƚŝĂů�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŶŝĐŚĞ�Ͳ ŽŶĞ�ǁŽƵůĚ�
ĞǆƉĞĐƚ�ŽŶĞ�ƐƵĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�Žƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�
;ϮϬͿ

ͻ

�ĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�
tŚĞŶĞǀĞƌ�Ă�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ŝƚƐ�ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶŝĐŚĞ�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ƚŚŝƐ�
ŝŵƉůŝĞƐ�ĂŶ�ƵƉƉĞƌ�ůŝŵŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŝƚ�ŵĂǇ�ĂƚƚĂŝŶ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�
ƚŚĂƚ�ŶŝĐŚĞ�

ͻ

/Ĩ�ƚǁŽ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶƚ͕�ĂŶǇ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŵƵƐƚ�
ŚĂǀĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�

ͻ

&ĂĐƚŽƌƐ�;ϮϭͿ
�ŽŶƋƵĞƐƚż
�ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�ż
/ŵŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�ż

ͻ

&ĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�ĐŚĂŶŐĞ�
�ŚŝŶĂΖƐ�zĂŽ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�ϭϬй�ŶŽŶͲzĂŽ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�zĂŽ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�;ϮϮͿ

dŚƌŽƵŐŚ�
hǆŽƌŝůŽĐĂů�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�ż
�ĚŽƉƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨƵůů�ƌŝƚƵĂů�ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶż

ͻ

�ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝŽŶ
dŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ż
dŚĞ�ŝŶĐĞŶƚŝǀĞ�ŽĨ�ŽďǀŝŽƵƐ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝŵŝůĂƚŝŶŐ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌ�ż

ͻ

^ƵĚĂŶΖƐ�&Ƶƌ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽŵĂĚŝĐ�ĐĂƚƚůĞ��ƌĂďƐ�;ϮϯͿ


