
WƌŝŵĂƌǇ�W��ĂŶĚ�^ĐŚŽŽů�^ƉŽƌƚ�WƌĞŵŝƵŵ /ŵƉĂĐƚ�ƌĞƉŽƌƚ ϮϬϭϴ ʹ ϮϬϭϵ

�ůŝŐŝďůĞ�ƉƵƉŝůƐ �ŵŽƵŶƚ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ
Ϯϭ άϭϲ͕ϴϬϴ
tŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ǁĂƐ�ƐƉĞŶƚ�ŽŶ͗ /ŵƉĂĐƚ �ŽƐƚ�
^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ƐƉŽƌƚ�ĐŽĂĐŚ
WƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĐŽĂĐŚ�ĨŽƌ�Ϯ�W��ƐĞƐƐŝŽŶƐ�
ĞĂĐŚ�ǁĞĞŬ͕�Ăůů�ǇĞĂƌ�ƌŽƵŶĚ͘
�ĞůŝǀĞƌŝŶŐ͕�ŵƵůƚŝ�ƐŬŝůůƐ͕�ĂŶĚ�ŐĂŵĞƐ͘

DŽƐƚ�ƉƵƉŝůƐ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐƉŽƌƚƐ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ
WƵƉŝůƐ�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽͲŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ͖�ƉƵƉŝůƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƚĞĂŵ�ŐĂŵĞƐ
ĂŶĚ�ǁŚŽůĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐƉŽƌƚŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ůŝŬĞ�&ƵŶ�ZƵŶ�ĂŶĚ�ƐƉŽƌƚƐ�ĚĂǇ
WƵƉŝůƐ�ƐƚĂŵŝŶĂ�ůĞǀĞůƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͖�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ƚŝŵĞ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŽǀĞƌ� ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ƚŚĂƚ�ƉƵƉŝůƐ�
ĐŽƵůĚ�ƌƵŶ� ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ůŽŶŐĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�&ƵŶ�ZƵŶ�;DĂǇ�ϮϬϭϵͿ
^ƚĂĨĨ�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ĞŶĂďůĞĚ ƚŚĞŵ�ƚŽ�ůĞĂĚ ůĞƐƐŽŶƐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ĚĂŶĐĞ͘
WƌŝŵĂƌǇ�ƉƵƉŝů͛Ɛ ĚĂƚĂ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŝŶ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�Žƌ�ďĞƚƚĞƌ͘

άϰϮϵϬ

^ƉŽƌƚƐ d� ĐŚĂŵƉŝŽŶ͗ Ϯ͘ϱ�ĚĂǇƐ�Ă�ǁĞĞŬ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ͗�
dŽ�ƐƚĂƌƚ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ϭ͗ϭ�ZĞďŽƵŶĚ� dŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�
ƉŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ
dŽ�ĂƵĚŝƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƵƉŐƌĂĚĞ�ƚƌĂŵƉŽůŝŶĞ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ
dŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ϭ͗ϭ�ƐĞŶƐŽƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�
ƐĞƐƐŝŽŶ ;ĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�Ă�ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�KdͿ�

^ŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ŶŽǁ�ĂĐĐĞƐƐ�Ă�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŽĨ�ƌĞďŽƵŶĚ� ƚŚĞƌĂƉǇ͘��ǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ďŽĚǇ�
ƚŽŶĞ͕�ďŽĚǇ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ŽŶ��ǀŝĚĞŶĐĞ�ĨŽƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ůŝŶŬĞĚ� ƚŽ�
ƉƵƉŝůƐ͛�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚĂƌŐĞƚƐ͘�
dŚĞ�ƐƉŽƌƚƐ�ĐŚĂŵƉŝŽŶ͛Ɛ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚĞƌ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ͕�ŝƐ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘�
�Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚƌĂŵƉŽůŝŶĞƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ĂŶ�ŝŶĚŽŽƌ� ƚƌĂŵƉŽůŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ� ƚŚĂƚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŶĞĞĚƐ͘

άϴϳϯϵ

YƵŽƚĞ�ĨƌŽŵ�ƌĞƉƵƚĂďůĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ
^ŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚ�ƉƵƉŝůƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐƚĂŐĞ
WůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ
dŽ�ƚƌĂŝŶ�ƐƚĂĨĨ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ ƉƵƉŝů�ĂĐƚŝǀŝƚǇ

^ƚĂĨĨ�ĂŶĚ�ƉƵƉŝůƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŽƵƌĐŝŶŐ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƉůĂǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶĂů�
ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵŽƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�
ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ͘�
hƉŐƌĂĚĞƐ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ŽƵƚĚŽŽƌ� ƚƌĂŵƉŽůŝŶĞƐ�ŚĂƐ ƚĂŬĞŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ� ĨŽƌ�Ăůů�ŵŽďŝůĞ�ƉƵƉŝůƐ�ŚĂǀĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
ƐŬŝůůƐ͕�ĨŝƚŶĞƐƐ͕�ƐƚĂŵŝŶĂ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ͘��ǀŝĚĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƉƵƉŝůƐ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�WƌŝŽƌŝƚŝĞƐ�;/�WͿ�ƐŚŽǁĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚƌĂŵƉŽůŝŶŝŶŐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƉƵƉŝůƐ͛�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƐĞůĨͲƌĞŐƵůĂƚĞ͘�
WƵƉŝůƐ�ǀŝĞǁƐ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƚĚŽŽƌ� ƉŚǇƐŝĐĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁĞƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ƚŚĞ�
ŽƵƚĚŽŽƌ� ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǇĞĂƌ͘

άϯ͕ϳϳϵ

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�zĞĂƌ�ϲ�
ƉƵƉŝůƐ

EƵŵďĞƌ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�Ϯϱ�
ŵĞƚƌĞƐ�

EƵŵďĞƌ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�Ɛǁŝŵ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐƚƌŽŬĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƐĂĨĞ�ƐĞůĨͲƌĞƐĐƵĞ�

ϰ ϭ ϭ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐĂĨĞ�ƐĞůĨͲƌĞƐĐƵĞ


