
'^ͲϮͬ� �ĨĨĞĐƚŝǀĞ͗�Ϯϴͬϭͬϭϱ�

^�&�dz���d��^,��d WĂŐĞ�ϭ� ^ƵƉĞƌƐĞĚĞƐ͗�ϮϬͬϴͬϭϰ�

3DJH���RI��
9HUVLRQ���

^ĞĐƚŝŽŶ�ϭ͗�/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�

',^�WƌŽĚƵĐƚ�/ĚĞŶƚŝĨŝĞƌ͗�'^ͲϮͬ�
KƚŚĞƌ�EĂŵĞƐ͗� '^ͲϮͬ��^͕�'^ͲϮ�ͬ:�
hƐĞ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚ͗�>ĞĂŬ��ĞƚĞĐƚŝŽŶ�
�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ͗�&ůƵŽƌĞƐĐĞŶƚ��ǇĞ�ĨŽƌ��ŝƌ��ŽŶĚŝƚŝŽŶŝŶŐ�^ǇƐƚĞŵƐ
�ŽŵƉĂŶǇ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͗�
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^ĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͗�,ĂǌĂƌĚŽƵƐ�/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ

WŝĐƚŽŐƌĂŵ͗�EŽ�WŝĐƚŽŐƌĂŵ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
^ŝŐŶĂů�tŽƌĚ͗�EŽŶĞ�
WŚǇƐŝĐĂů�,ĂǌĂƌĚƐ͗�EŽƚ��ůĂƐƐŝĨŝĞĚ
,ĞĂůƚŚ�,ĂǌĂƌĚ͗��dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂƐ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�K^,��ϭϵϭϬ͘ϭϮϬϬ͘�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�,ĂǌĂƌĚ͗�EŽ�ŬŶŽǁŶ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĞĨĨĞĐƚƐ�Žƌ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ŚĂǌĂƌĚƐ��
,D/^�,ĂǌĂƌĚ�ZĂƚŝŶŐ͗�,ĞĂůƚŚ͗�ϭ͕�&ŝƌĞ͗�ϭ͕�ZĞĂĐƚŝǀŝƚǇ͗�Ϭ͘�

Ϯ͘ϭ�',^�>ĂďĞů��ůĞŵĞŶƚƐ͗�
dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂƐ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�',^͘�

Ϯ͘Ϯ��>W�>ĂďĞů��ůĞŵĞŶƚƐ͗�
dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂƐ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ����ϭϮϳϮͬϮϬϬϴ�;�>WͿ�

^ĞĐƚŝŽŶ�ϯ͗��ŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶͬ/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�/ŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�

�ŚĞŵŝĐĂů�/ĚĞŶƚŝƚǇ͗�'^ͲϮͬ��
^ǇŶŽŶǇŵƐ͗�^ĞĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϭ��ďŽǀĞ�
�ŽŵŵŽŶ�EĂŵĞͬ��ŚĞŵŝĐĂů�EĂŵĞ ��^�EƵŵďĞƌ �>/E�^ й�t
WŽůǇŽů��ƐƚĞƌ�Kŝů ^ĞĞ��ĞůŽǁ ^ĞĞ��ĞůŽǁ ϱͲϭϬ
&ůƵŽƌĞƐĐĞŶƚ��ǇĞ ^ĞĞ��ĞůŽǁ ^ĞĞ��ĞůŽǁ ϵϬͲϵϱ

WŽůǇŽů��ƐƚĞƌ�Kŝů͗�dŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŝƚŚŚĞůĚ�ĂƐ�Ă�ƚƌĂĚĞ�ƐĞĐƌĞƚ͘�E:d^ZE͗�ϴϬϭϬϬϯϭϮͲϱϬϬϯ
&ůƵŽƌĞƐĐĞŶƚ��ǇĞ͗�dŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŝƚŚŚĞůĚ�ĂƐ�Ă�ƚƌĂĚĞ�ƐĞĐƌĞƚ͘�E:d^ZE͗�ϴϬϭϬϬϯϭϮͲϱϬϬϳ�

^ĞĐƚŝŽŶ�ϰ͗�&ŝƌƐƚͲ�ŝĚ�DĞĂƐƵƌĞƐ�

WƌŝŵĂƌǇ�ZŽƵƚĞƐ�ŽĨ��ǆƉŽƐƵƌĞ͗�
/ŶŚĂůĂƚŝŽŶ͗��ZĞŵŽǀĞ�ƚŽ�ĨƌĞƐŚ�Ăŝƌ͘�/Ĩ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĚĞǀĞůŽƉ͕�ƐĞĞŬ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͘�/Ĩ�ŶŽƚ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͕�ŐŝǀĞ�ĂƌƚŝĨŝĐŝĂů�ƌĞƐƉŝƌĂƚŝŽŶ͘�
�ǇĞ��ŽŶƚĂĐƚ͗��&ůƵƐŚ�ĞǇĞƐ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�/Ĩ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉƐ͕�ĐŽŶƐƵůƚ�Ă�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ͘�
^ŬŝŶ��ŽŶƚĂĐƚ͗�tĂƐŚ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�ƐŽĂƉ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƌŝŶƐĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ͘�/Ĩ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉƐ͕�ĐŽŶƐƵůƚ�Ă�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ͘��
/ŶŐĞƐƚŝŽŶ͗�'ŝǀĞ�ǁĂƚĞƌ͘��Ăůů�Ă�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘��Ž�ŶŽƚ�ŝŶĚƵĐĞ�ǀŽŵŝƚŝŶŐ͘�
�ŐŐƌĂǀĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ǆŝƐƚŝŶŐ��ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͗��ǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ͕�ǁŽƌƐĞŶ�Žƌ�ĂŐŐƌĂǀĂƚĞ�ĂŶǇ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘�
DŽƐƚ�/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�^ǇŵƉƚŽŵ͗�dƌĞĂƚ�ƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ͘�



^W��dZKE/�^��KZWKZ�d/KE '^ͲϮͬ� �ĨĨĞĐƚŝǀĞ͗�Ϯϴͬϭͬϭϱ

^�&�dz���d��^,��d WĂŐĞ�Ϯ ^ƵƉĞƌƐĞĚĞƐ͗ ϮϬͬϴͬϭϰ

3DJH�� RI��
9HUVLRQ��

^ĞĐƚŝŽŶ�ϱ͗�&ŝƌĞͲ&ŝŐŚƚŝŶŐ�DĞĂƐƵƌĞƐ

&ůĂƐŚ�WŽŝŶƚ͗ ϱϬϬΣ&�;ϮϲϬΣ�Ϳ
dĞƐƚ�DĞƚŚŽĚ͗ WĞŶƐŬǇͲDĂƌƚĞŶƐ��ůŽƐĞĚ��ƵƉ
�ǆƉůŽƐŝǀĞ�>ŝŵŝƚ͗ >�>�;йͿ͗�EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͖�h�>�;йͿ͗�EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
�ƵƚŽŝŐŶŝƚŝŽŶ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͗�EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
hŶƵƐƵĂů�&ŝƌĞ�ĂŶĚ ,ĂǌĂƌĚŽƵƐ��ŽŵďƵƐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�WƌŽĚƵĐƚƐ͗�^ŵŽŬĞ͕�ƐŽŽƚ͕�ĂŶĚ�ƚŽǆŝĐͬŝƌƌŝƚĂƚŝŶŐ�ĨƵŵĞƐ�;ŝ͘Ğ͕͘�ĐĂƌďŽŶ�ĚŝŽǆŝĚĞ͕�
ĐĂƌďŽŶ�ŵŽŶŽǆŝĚĞ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�KǆŝĚĞƐ�ŽĨ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ĂŶĚ�ĐĂƌďŽŶ͘
&ŝƌĞ�ĂŶĚ��ǆƉůŽƐŝŽŶ�,ĂǌĂƌĚƐ͗DĂǇ�ůŝďĞƌĂƚĞ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŶŐ�Žƌ�ƚŽǆŝĐ�ǀĂƉŽƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŵďƵƐƚŝŽŶ�Žƌ�ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ͘��
�ǆƚŝŶŐƵŝƐŚŝŶŐ�DĞĚŝĂ͗ �ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�E&W��ŐƵŝĚĞ͕�ƵƐĞ�ĚƌǇ�ĐŚĞŵŝĐĂů͕�ĐĂƌďŽŶ�ĚŝŽǆŝĚĞ͕�ǁĂƚĞƌ�ŵŝƐƚ͕�ǁĂƚĞƌ�ũĞƚ�ƐƉƌĂǇƐ͕�ŚĂůŽŐĞŶ͕�Žƌ�ĂůĐŽŚŽů�
ĨŽĂŵ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ��ůĂƐƐ��� ĨŝƌĞƐ͘�hƐĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŽů�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĨŝƌĞ͘�&Žƌ� ůĂƌŐĞ� ĨŝƌĞƐ͕�ƵƐĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐƉƌĂǇ͕�ĨŽŐ�Žƌ�ĂůĐŽŚŽů�ĨŽĂŵ͕�
ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĚƌĞŶĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƌŶŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘��
hŶƐƵŝƚĂďůĞ��ǆƚŝŶŐƵŝƐŚŝŶŐ�DĞĚŝĂ͗�,ŝŐŚ�ǀŽůƵŵĞ�ǁĂƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĨƵůů�ũĞƚ͘��KǆŝĚŝǌĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞƌƐ͘
&ŝƌĞͲ&ŝŐŚƚŝŶŐ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐͬ�ƋƵŝƉŵĞŶƚ͗ &ŝƌĞ�ĨŝŐŚƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŽĨ�ĐŽŵďƵƐƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�
ǁŝƚŚ�E/K^,ͲĂƉƉƌŽǀĞĚ͕�ƉŽƐŝƚŝǀĞͲƉƌĞƐƐƵƌĞ͕�ƐĞůĨͲĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ�;^���Ϳ�ĂŶĚ�ĨƵůů ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ͘��tĂƚĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�
ƚŽ�ĐŽŽů�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ͘

^ĞĐƚŝŽŶ�ϲ͗ �ĐĐŝĚĞŶƚĂů�ZĞůĞĂƐĞ�DĞĂƐƵƌĞƐ

EŽŶͲ�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�WĞƌƐŽŶŶĞů͗
'ĞŶĞƌĂů��ĚǀŝĐĞ͗��ǀŽŝĚ� ŝŶŚĂůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ� ƐŬŝŶ͕�ĞǇĞƐ͕�Žƌ� ĐůŽƚŚŝŶŐ͘� �tĂƐŚ�ŚĂŶĚƐ�ĂŶĚ� ĨĂĐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĞĂƚŝŶŐ͕�ĚƌŝŶŬŝŶŐ͕�Žƌ�ƵƐŝŶŐ�
ƚŽďĂĐĐŽ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�
WĞƌƐŽŶĂů�WƌŽƚĞĐƚŝǀĞ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�EĞĞĚĞĚ͗�tĞĂƌ�ŝŵƉĞƌǀŝŽƵƐ�ŐůŽǀĞƐ͕�ƐŚŽĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ
�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�WĞƌƐŽŶŶĞů͗
^ƵŝƚĂďůĞ�WƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�'ĞĂƌ͗�tĞĂƌ�ŝŵƉĞƌǀŝŽƵƐ�ŐůŽǀĞƐ͕�ƐŚŽĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ͘
hŶƐƵŝƚĂďůĞ�WƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�'ĞĂƌ͗�EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ͗� WƌĞǀĞŶƚ�ĂŶǇ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ůŽĐĂů� ƐŽŝůƐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ� ƐƵƉƉůǇ͘� �WƌĞǀĞŶƚ�ŐƌŽƵŶĚ�ǁĂƚĞƌ� ŝŶĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ�Žƌ�ĂŶǇ�
ŐƌŽƵŶĚ�ƉĞŶĞƚƌĂƚŝŽŶ͘��ǀŽŝĚ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�Žƌ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ǁĂƚĞƌĐŽƵƌƐĞƐ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƐĂŶĚ͕�ƐŽŝů͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ďĂƌƌŝĞƌƐ͘��/Ĩ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ
ŝŶƚŽ�ǁĂƚĞƌ�ĐŽƵƌƐĞ�Žƌ�ƐĞǁĂŐĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĂůĞƌƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ͘
�ŽŶƚĂŝŶŵĞŶƚͬ�ůĞĂŶͲƵƉ�DĞƚŚŽĚƐ͗
�ŽŶƚĂŝŶŵĞŶƚ� Θ� ZĞĐŽǀĞƌǇ� ŽĨ� WƌŽĚƵĐƚ͗� �ŽŶƚĂŝŶ� ǁŝƚŚ� ĂďƐŽƌďĞŶƚ� ŵĂƚĞƌŝĂů͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĐůĂǇ͕� ƐŽŝů͕� ƵŶŝǀĞƌƐĂů� ďŝŶĚŝŶŐ� ŵĞĚŝƵŵ͕� Žƌ� ĂŶǇ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂďƐŽƌďĞŶƚ͘�^ŚŽǀĞů�ƌĞĐůĂŝŵĞĚ�ĚǇĞ�ĂŶĚ�ĂďƐŽƌďĞŶƚ�ŝŶƚŽ�Ă�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�Žƌ�ƐĂůǀĂŐĞ�ĚƌƵŵƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐƉŽƐĂů͘�&Žƌ�ůĂƌŐĞƌ�ƐƉŝůůƐ͕�
ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƚŽ�Ă�ƐĂůǀĂŐĞ�ƚĂŶŬ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�Žƌ�ƐĂĨĞ�ĚŝƐƉŽƐĂů͘���ŶǇ�ƌĞƐŝĚƵĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ůŝŬĞ�Ă�ƐŵĂůů�ƐƉŝůů͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�Z�Z��ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�
ǁĂƐƚĞ�ƉĞƌ�dŝƚůĞ�ϰϬ��&Z�Ϯϲϭ͘� � �^ƚŽƉ�ŵĂƚĞƌŝĂů� ĨƌŽŵ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŶŐ�ƐŽŝů͕�Žƌ� ĨƌŽŵ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƐĞǁĞƌƐ�Žƌ�ďŽĚŝĞƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͘�&Žƌ� ůĂƌŐĞƌ�ƐƉŝůůƐ͕�
ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƚŽ�Ă�ƐĂůǀĂŐĞ�ƚĂŶŬ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞ�ƌĞĐŽǀĞƌǇͬĚŝƐƉŽƐĂů͘�ZĞƐŝĚƵĞƐ�ĂƌĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĂƐ�ƐŵĂůů�ƐƉŝůůƐ͘
�ŝƐƉŽƐĂů͗ �ŝƚŚĞƌ�ŝŶĐŝŶĞƌĂƚĞ�Žƌ�ůĂŶĚ�Ĩŝůů�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ůŽĐĂů͕�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘

^ĞĐƚŝŽŶ�ϳ͗�,ĂŶĚůŝŶŐ�ĂŶĚ�^ƚŽƌĂŐĞ

,ĂŶĚůŝŶŐ�WƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ͗�hƐĞ ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ǁĞůů�ǀĞŶƚŝůĂƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ͘���ǀŽŝĚ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ŵŝƐƚƐ�Žƌ�ǀĂƉŽƌƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ŚĞĂƚĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘���ǀŽŝĚ�
ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵŝƐƚƐ͘� ��ǀŽŝĚ�ŚĞĂƚŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŶĞĂƌ� ĨůĂƐŚ�ƉŽŝŶƚ͘� ��ǀŽŝĚ�ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�Žƌ� ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ� ƐŬŝŶ͘� �,ĂŶĚůĞ� ŝŶ�ĂŵďŝĞŶƚ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘
^ƚŽƌĂŐĞ� �ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͗ ^ƚŽƌĞ� ŝŶ� Ă� ĐŽŽů͕� ĚƌǇ͕�ǁĞůůͲǀĞŶƚŝůĂƚĞĚ� ĂƌĞĂ� ĂǁĂǇ� ĨƌŽŵ�ŚĞĂƚ͕� ŝŐŶŝƚŝŽŶ� ƐŽƵƌĐĞƐ͕� ĂŶĚ� ĚŝƌĞĐƚ� ƐƵŶůŝŐŚƚ͘� �ůǁĂǇƐ� ŬĞĞƉ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ƚŝŐŚƚůǇ�ĐůŽƐĞĚ͘�^ƚŽƌĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŽǆŝĚŝǌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ĂŐĞŶƚƐ͘�
WĞƌƐŽŶĂů�,ǇŐŝĞŶĞ͗ tĂƐŚ�ŚĂŶĚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ďƌĞĂŬƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĚĂǇ͘���Ž�ŶŽƚ�ĐĂƌƌǇ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĐůŽƚŚĞƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂďƐŽƌď�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ŝŶ�ĐůŽƚŚŝŶŐ͘��'ĞŶĞƌĂů�ŚǇŐŝĞŶĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂƉƉůǇ͘�
�ŵƉƚǇ��ŽŶƚĂŝŶĞƌ�WƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ͗ �Ž�ŶŽƚ�ƌĞƵƐĞ�ĞŵƉƚǇ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘
^ƉĞĐŝĂů�tĂƌŶŝŶŐƐ͗ ,Žƚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ǀĂƉŽƌƐ�Žƌ�ŵŝƐƚƐ�ĐĂŶ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ĐŽŵďƵƐƚ�ǁŚĞŶ�ŵŝǆĞĚ�ǁŝƚŚ�Ăŝƌ͘�

^ĞĐƚŝŽŶ�ϴ͗��ǆƉŽƐƵƌĞ��ŽŶƚƌŽůƐͬWĞƌƐŽŶĂů�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ



^W��dZKE/�^��KZWKZ�d/KE '^ͲϮͬ� �ĨĨĞĐƚŝǀĞ͗�Ϯϴͬϭͬϭϱ

^�&�dz���d��^,��d WĂŐĞ�ϯ ^ƵƉĞƌƐĞĚĞƐ͗ ϮϬͬϴͬϭϰ

3DJH�� RI��
9HUVLRQ��

KĐĐƵƉĂƚŝŽŶĂů��ǆƉŽƐƵƌĞ�>ŝŵŝƚƐ͗�EŽ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ůŝŵŝƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘
�ŝŽůŽŐŝĐĂů��ǆƉŽƐƵƌĞ�>ŝŵŝƚƐ͗�EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ŽŶƚƌŽůƐͬsĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ͗�DĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŝƌďŽƌŶĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ� ůŝŵŝƚƐ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�
ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ͘�'ĞŶĞƌĂů� ;ĚŝůƵƚŝŽŶͿ�ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂů� ůŽĐĂů�ĞǆŚĂƵƐƚ�ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ� ŝƐ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ĚƵƐƚƐ͕�
ŵŝƐƚƐ�Žƌ�ǀĂƉŽƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ͘��
�ŝƌďŽƌŶĞ�Kŝů�DŝƐƚ��ǆƉŽƐƵƌĞ�>ŝŵŝƚƐ͗�WŽůǇŽů��ƐƚĞƌ�Kŝů
��'/,�d>s͗�ϱ�ŵŐͬŵϯ͕�ϴ�Śƌ͘ ��'/,�^d�>͗�ϭϬ�ŵŐͬŵϯ K^,��W�>͗�ϱŵŐͬŵϯ͕�ϴ�Śƌ͘
WĞƌƐŽŶĂů�WƌŽƚĞĐƚŝǀĞ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ͗
ZĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͗��ǀŽŝĚ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ǀĂƉŽƌ�ĂŶĚͬŽƌ�ŵŝƐƚ͘�/Ĩ�ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶĂů�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ůŝŵŝƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ�ǁĞĂƌ�E/K^,ͬK^,��ĂƉƉƌŽǀĞĚ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘��hƐĞ�Ă�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĨŝƚƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ĨŝůƚĞƌ��ͲWϯ�ĨŽƌ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ƵƐĞ͘�,ŝŐŚ�ĂŝƌďŽƌŶĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ�
ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ�;^���Ϳ�Žƌ�Ă�ƐƵƉƉůŝĞĚ�Ăŝƌ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌ͘�ZĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ϯϵ��&Z�ϭϵϭϬ͘ϭϯϰ͘
^ŬŝŶ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͗�tĞĂƌ�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŵƉĞƌǀŝŽƵƐ�ŐůŽǀĞƐ͘
�ǇĞ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͗�tĞĂƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ŐŽŐŐůĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌŝƉŚĞƌĂů�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ��h�^ƚĂŶĚĂƌĚ��E�ϭϲϲ͕��^ͬE�^�ϭϯϯϳ͘��Ŷ�ĞǇĞ�ǁĂƐŚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘��
,ĂŶĚ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͗�tŚĞŶ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŐůŽǀĞƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�;�ƵƌŽƉĞ͗��E�ϯϳϰ͕�h͘^͗͘�&ϳϯϵ͕�Θ�
�^ͬE�^͗�ϮϭϲϭͿ͘ 'ůŽǀĞƐ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�ŶĞŽƉƌĞŶĞ͕�ŶŝƚƌŝůĞ�Žƌ�ďƵƚǇů�ƌƵďďĞƌ�ŵĂǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͘
,ǇŐŝĞŶĞ�DĞĂƐƵƌĞƐ͗�tĂƐŚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĂĨƚĞƌ�ŚĂŶĚůŝŶŐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ďĞĨŽƌĞ�ĞĂƚŝŶŐ͕�ĚƌŝŶŬŝŶŐ͕�ƐŵŽŬŝŶŐ͕�Žƌ�ƵƐŝŶŐ�ƌĞƐƚƌŽŽŵ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘

^ĞĐƚŝŽŶ�ϵ͗�WŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ��ŚĞŵŝĐĂů�WƌŽƉĞƌƚŝĞƐ

WŚǇƐŝĐĂů�^ƚĂƚĞ͗�>ŝƋƵŝĚ
�ƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͗��ŵďĞƌ
KĚŽƌ͗��ƌŽŵĂƚŝĐ�ŚǇĚƌŽĐĂƌďŽŶ
KĚŽƌ�dŚƌĞƐŚŽůĚ͗�ŶŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
Ɖ,͗�ŶŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
DĞůƚŝŶŐ�WŽŝŶƚ͗�EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
&ƌĞĞǌŝŶŐ�WŽŝŶƚ͗�EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
/ŶŝƚŝĂů��ŽŝůŝŶŐ�WŽŝŶƚ͗�ϯϵϵΣ&�;ϮϬϰq�Ϳ
�ŽŝůŝŶŐ�ZĂŶŐĞ͗�ŶŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
&ůĂƐŚ�WŽŝŶƚ ;�K�Ϳ͗�'ƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϯϬϱq &�;ϭϱϮq �Ϳ
�ǀĂƉŽƌĂƚŝǀĞ�ZĂƚĞ͗�EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
^ŽůŝĚ�&ůĂŵŵĂďŝůŝƚǇ͗�EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
'ĂƐ�&ůĂŵŵĂďŝůŝƚǇ͗�EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
hƉƉĞƌ��ǆƉůŽƐŝǀĞ�>ŝŵŝƚ͗�EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
>ŽǁĞƌ��ǆƉůŽƐŝǀĞ�>ŝŵŝƚ͗�EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
sĂƉŽƌ�WƌĞƐƐƵƌĞ�ϲϴq &�;ϮϬq �Ϳ ͗�фϬ͘Ϭϭ�ŵŵ,Ő
sĂƉŽƌ��ĞŶƐŝƚǇ�;�ŝƌс�ϭͿ ͗�хϭ
ZĞůĂƚŝǀĞ��ĞŶƐŝƚǇ͗�Ϭ͘ϵϴ
^ŽůƵďŝůŝƚǇ�ŝŶ�tĂƚĞƌ͗�ф�Ϭ͘ϭ�й
WĂƌƚŝƚŝŽŶ��ŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚ͗�ŶͲŽĐƚĂŶŽůͬǁĂƚĞƌ͗�EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
�ƵƚŽͲŝŐŶŝƚŝŽŶ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͗�EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
�ĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͗�EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
sŝƐĐŽƐŝƚǇ�Ăƚ�ϰϬŽ�͗�ϰϴ͘ϴ
sŝƐĐŽƐŝƚǇ�Ăƚ�ϭϬϬŽ�͗�ŶŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
WĞƌĐĞŶƚ�sŽůĂƚŝůĞ�ďǇ�sŽůƵŵĞ�;йͿ͗�Ϭ
�ǀĂƉŽƌĂƚŝŽŶ�ZĂƚĞ�;�ƵƚǇů��ĐĞƚĂƚĞсϭͿ͗�ф�Ϭ͘Ϭϭ
sŽůĂƚŝůĞ�KƌŐĂŶŝĐ��ŽŶƚĞŶƚ�;sK�Ϳ��ŽŵƉŽŶĞŶƚ͗�EŽŶĞ

EŽƚĞ͗ dŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚĂƚĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂů�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘

^ĞĐƚŝŽŶ�ϭϬ͗�^ƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ZĞĂĐƚŝǀŝƚǇ



^W��dZKE/�^��KZWKZ�d/KE '^ͲϮͬ� �ĨĨĞĐƚŝǀĞ͗�Ϯϴͬϭͬϭϱ

^�&�dz���d��^,��d WĂŐĞ�ϰ ^ƵƉĞƌƐĞĚĞƐ͗ ϮϬͬϴͬϭϰ

3DJH�� RI��
9HUVLRQ��

ZĞĂĐƚŝǀŝƚǇ͗�dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ ŝƐ�ŶŽŶͲƌĞĂĐƚŝǀĞ�ƵŶĚĞƌ�ĂŵďŝĞŶƚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ
^ƚĂďŝůŝƚǇ͗�^ƚĂďůĞ�ƵŶĚĞƌ�ŶŽƌŵĂů�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƵƐĞ͘��
�ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƚŽ��ǀŽŝĚ͗�,ŝŐŚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�Θ�Ă�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ŝŐŶŝƚŝŽŶ͘��dŽǆŝĐ�ĨƵŵĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŝĨ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ŚĞĂƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�
ƉŽŝŶƚ͘
/ŶĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�DĂƚĞƌŝĂůƐ͗�^ƚƌŽŶŐ��ĐŝĚƐ͕�^ƚƌŽŶŐ�ŽǆŝĚŝǌŝŶŐ�ĂŐĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ZĞĚƵĐŝŶŐ�ĂŐĞŶƚƐ
,ĂǌĂƌĚŽƵƐ��ĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�WƌŽĚƵĐƚƐ͗�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽŵďƵƐƚŝŽŶ͕��K�ĂŶĚ��KϮ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽƌŵĞĚ͘
,ĂǌĂƌĚŽƵƐ�WŽůǇŵĞƌŝǌĂƚŝŽŶ͗�tŝůů�ŶŽƚ�ŽĐĐƵƌ

^ĞĐƚŝŽŶ�ϭϭ͗�dŽǆŝĐŽůŽŐŝĐĂů�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

&ůƵŽƌĞƐĐĞŶƚ��ǇĞ� WŽůǇŽů��ƐƚĞƌ�Kŝů
KƌĂů�>�ϱϬ ZĂƚ хϱ͕ϬϬϬ�ŵŐͬŬŐ хϮ͕ϬϬϬ�ŵŐͬŬŐ
�ĞƌŵĂů�>�ϱϬ ZĂďďŝƚ хϮ͕ϬϬϬ�ŵŐͬŬŐ хϮ͕ϬϬϬ�ŵŐͬŬŐ
/ŶŚĂůĂƚŝŽŶ�>�ϱϬ ZĂƚ хϭϮ ŵŐͬů хϱ͘ϭ�ŵŐͬů
�ǇĞ�/ƌƌŝƚĂƚŝŽŶ ZĂďďŝƚ EŽƚ�/ƌƌŝƚĂƚŝŶŐ EŽƚ�/ƌƌŝƚĂƚŝŶŐ
^ŬŝŶ�/ƌƌŝƚĂƚŝŽŶ ZĂďďŝƚ хϰ EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ

�ĂƌĐŝŶŽŐĞŶŝĐŝƚǇ͗�
�ĂƌĐŝŶŽŐĞŶŝĐŝƚǇ ��'/, /�Z� EdW K^,�
WŽůǇŽů��ƐƚĞƌ�Kŝů EŽ EŽ EŽ EŽ
&ůƵŽƌĞƐĐĞŶƚ��ǇĞ EŽ EŽ EŽ EŽ

^ƵŵŵĂƌǇ��ŽŵŵĞŶƚƐ͗��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ���'/,͕�/�Z�͕�EdW͕�ĂŶĚ�K^,�͕�ƚŚĞ�ƉŽůǇŽů�ĞƐƚĞƌ�ĂŶĚ ƚŚĞ�ĨůƵŽƌĞƐĐĞŶƚ�ĚǇĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�
ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĐĂƌĐŝŶŽŐĞŶ�ƚŽ�ŚƵŵĂŶƐ͘�
ZĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ�dŽǆŝĐŝƚǇ͗�EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
^dKdͲƐŝŶŐůĞ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͗�EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
^dKdͲƌĞƉĞĂƚĞĚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͗�

&ůƵŽƌĞƐĐĞŶƚ��ǇĞ WŽůǇŽů��ƐƚĞƌ Kŝů
KƌĂů�ŵŐͬŬŐ ZĂƚ EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ ϭ͕ϲϭϯ
�ĞƌŵĂů�ŵŐͬŬŐ ZĂƚ EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
/ŶŚĂůĂƚŝŽŶ�ŵŐͬůͬϰŚ ZĂƚ EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ

�ƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�,ĂǌĂƌĚ͗ EŽ
>ŝŬĞůǇ�ZŽƵƚĞƐ�ŽĨ��ǆƉŽƐƵƌĞ͗��ǇĞƐ͕�ƐŬŝŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ƚƌĂĐƚ
^ǇŵƉƚŽŵƐ͗
�ǇĞ��ŽŶƚĂĐƚ͗�DĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ŵŝůĚ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ
^ŬŝŶ��ŽŶƚĂĐƚ͗�DĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ŵŝůĚ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ
/ŶŚĂůĂƚŝŽŶ͗�DĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ŵŝůĚ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ
/ŶŐĞƐƚŝŽŶ͗�DĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ŐĂƐƚƌŽŝŶƚĞƐƚŝŶĂů�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ

^ĞĐƚŝŽŶ�ϭϮ͗��ĐŽůŽŐŝĐĂů�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

dŽǆŝĐŝƚǇ͗�
&ůƵŽƌĞƐĐĞŶƚ��ǇĞ� WŽůǇŽů��ƐƚĞƌ Kŝů

&ŝƐŚ�>>ϱϬ ϵϲŚƌ�ŵŐͬů EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ хϭϬϬŵŐͬů
�ƌƵƐƚĂĐĞĂŶ�>>ϱϬ�ϵϲŚƌ͘ŵŐͬů EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ х ϭϬ͕ϬϬϬ ŵŐͬ>
�ůŐĂĞ�EK�> ϳϮŚƌ͘�ŵŐͬů EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ хϭϬϬŵŐͬů

WĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ�Θ��ĞŐƌĂĚĂďŝůŝƚǇ͗�ZĞĂĚŝůǇ�ďŝŽĚĞŐƌĂĚĂďůĞ
�ŝŽĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŽŶ�WŽƚĞŶƚŝĂů͗��ŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞĂĚŝůǇ�ďŝŽĂĐĐƵŵƵůĂƚĞ
DŽďŝůŝƚǇ�ŝŶ�^Žŝů͗�EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ



^W��dZKE/�^��KZWKZ�d/KE '^ͲϮͬ� �ĨĨĞĐƚŝǀĞ͗�Ϯϴͬϭͬϭϱ

^�&�dz���d��^,��d WĂŐĞ�ϱ ^ƵƉĞƌƐĞĚĞƐ͗ ϮϬͬϴͬϭϰ

3DJH�� RI��
9HUVLRQ��

�ĞŚĂǀŝŽƌ�ŝŶ�^ĞǁĂŐĞ�WůĂŶƚƐ͗�EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
W�d�ǀWǀ�͗�dŚŝƐ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�W�d�ǀWǀ�

^ĞĐƚŝŽŶ�ϭϯ͗��ŝƐƉŽƐĂů��ŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ

'ĞŶĞƌĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͗ &ĞĚĞƌĂů�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ĞŵƉƚǇ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ͘�^ƚĂƚĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ůŽĐĂů�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ͘
�ŝƐƉŽƐĂů͗�ZĞĐŽǀĞƌ�Žƌ�ƌĞĐǇĐůĞ� ŝĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͕�ĚŝƐƉŽƐĞ�ŽĨ� ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů� ůŽĐĂů͕�ƐƚĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘� � ^ĞǁĂŐĞ�
ĚŝƐƉŽƐĂů�ŝƐ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞĚ
^ƉĞĐŝĂů�/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ͗ �Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŝĨ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘���Ž�ŶŽƚ�
ƌĞŵŽǀĞ�ůĂďĞůƐ ĨƌŽŵ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ƵŶƚŝů�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ŝƐ�ĐůĞĂŶĞĚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͘���ŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƵƐĞĚ�Žƌ�ĚŝƐƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ďǇ�ůĂŶĚĨŝůů�Žƌ� ŝŶĐŝŶĞƌĂƚŝŽŶ�
ŝĨ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ůĂǁ͘�tĂƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂŐĞŶƚƐ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
,ĂǌĂƌĚŽƵƐ�tĂƐƚĞ�EƵŵďĞƌ͗�EŽƚ�Ă�Z�Z��ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ǁĂƐƚĞ

^ĞĐƚŝŽŶ�ϭϰ͗�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

'ĞŶĞƌĂů��ŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐůĂƐƐĞĚ�ĂƐ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�Žƌ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƵŶĚĞƌ�ϰϵ��&Z͕�/�d�ͬ/��K͕�Žƌ�/D�'
ϰϵ��&Z͗
�Kd�^ŚŝƉƉŝŶŐ�EĂŵĞ͗ EŽƚ�ZĞŐƵůĂƚĞĚ��
�Kd�>ĂďĞů͗ Eͬ�
�Kd�/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�EŽ͗͘ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ͖�EŽŶƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ƐŚŝƉŵĞŶƚƐ�ďǇ�Ăŝƌ�ƵŶĚĞƌ�ϰϵ��&Z͕�/�d�ͬ/��K��E��/DK
dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ďǇ�ZŽĂĚͬZĂŝů�;��ZͬZ/�Ϳ͗
hE�WƌŽƉĞƌ�^ŚŝƉƉŝŶŐ�EĂŵĞ͗�EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ
dƌĂŶƐƉŽƌƚ�,ĂǌĂƌĚ��ůĂƐƐ͗�EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ
WĂĐŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ͗ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ
�ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚĞ͗�EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ
>Y�;��Z�ϮϬϭϯͿ͗�EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ
>Y�;��Z�ϮϬϬϵͿ͗ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�,ĂǌĂƌĚ͗ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ
dƵŶŶĞů�ZĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ��ŽĚĞ͗ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ
dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ďǇ�^ĞĂ�;/D�'Ϳ͗�
hE�WƌŽƉĞƌ�^ŚŝƉƉŝŶŐ�EĂŵĞ͗ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ
dƌĂŶƐƉŽƌƚ�,ĂǌĂƌĚ��ůĂƐƐ͗ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ
WĂĐŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ͗ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ
DĂƌŝŶĞ�WŽůůƵƚĂŶƚ͗ EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�,ĂǌĂƌĚ͗�EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ
dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ďǇ��ŝƌ�;/�d�Ϳ͗
hE�^ŚŝƉƉŝŶŐ�EĂŵĞ͗�EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ
dƌĂŶƐƉŽƌƚ�,ĂǌĂƌĚ��ůĂƐƐ͗�EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ�
WĂĐŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ�EƵŵďĞƌ͗�EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�,ĂǌĂƌĚƐ͗�EŽƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ
^ƉĞĐŝĂů�WƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�hƐĞƌ͗ hŶůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ͕�ŐĞŶĞƌĂů�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ
dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŶ��ƵůŬ͗�EŽŶͲĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ

^ĞĐƚŝŽŶ�ϭϱ͗�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�^ƚĂƚƵƐ͗�
WŽůǇŽů��ƐƚĞƌ Kŝů͗ ŝƐ�ůŝƐƚĞĚ�Žƌ�ĂƌĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ůŝƐƚŝŶŐ ŽŶ�d^��͕��^>͕�Θ��/�^ ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ
&ůƵŽƌĞƐĐĞŶƚ��ǇĞ͗ ŝƐ�ůŝƐƚĞĚ�Žƌ�ĂƌĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ůŝƐƚŝŶŐ�ŽŶ�d^��͕��^>͕��/�^͕�/��^�͕�Θ��E�^ ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ
^�Z� dŝƚůĞ�///�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͗ dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŶŽ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϯϭϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĂĐƚ͘
^�Z��Ͳ ^ĞĐƚŝŽŶ ϯϬϮͲ�ǆƚƌĞŵĞůǇ�,ĂǌĂƌĚŽƵƐ�^ƵďƐƚĂŶĐĞƐ͗ EŽ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ͘��
^�Z��Ͳ ^ĞĐƚŝŽŶ�ϯϬϮͲZĞƉŽƌƚĂďůĞ�YƵĂŶƚŝƚǇ͗ EŽŶĞ͘��



^W��dZKE/�^��KZWKZ�d/KE '^ͲϮͬ� �ĨĨĞĐƚŝǀĞ͗�Ϯϴͬϭͬϭϱ

^�&�dz���d��^,��d WĂŐĞ�ϲ ^ƵƉĞƌƐĞĚĞƐ͗ ϮϬͬϴͬϭϰ

3DJH�� RI��
9HUVLRQ��

^�Z��Ͳ ^ĞĐƚŝŽŶ�ϯϭϭͬϯϭϮͲ,ĂǌĂƌĚ��ĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͗
&ŝƌĞ�,ĂǌĂƌĚ͗�EŽ
^ƵĚĚĞŶ�ZĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�WƌĞƐƐƵƌĞ�,ĂǌĂƌĚ͗�EŽ
ZĞĂĐƚŝǀŝƚǇ�,ĂǌĂƌĚ͗�EŽ
/ŵŵĞĚŝĂƚĞ�;�ĐƵƚĞͿ�,ĞĂůƚŚ�,ĂǌĂƌĚ͗�EŽ
�ĞůĂǇĞĚ�;�ŚƌŽŶŝĐͿ�,ĞĂůƚŚ�,ĂǌĂƌĚ͗�EŽ
^ĞĐƚŝŽŶ�ϯϭϯͲdŽǆŝĐ��ŚĞŵŝĐĂůƐ͗ EŽ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ͘
^ƚĂƚĞ�ZŝŐŚƚͲdŽͲ<ŶŽǁ͗
WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�Ͳ EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ�ZͲdͲ<͗
E�D� ��^�EK͘�Žƌ�E:�d^ZE йt
WŽůǇŽů��ƐƚĞƌ�Kŝů E:�d^ZE�ϴϬϭϬϬϯϭϮͲϱϬϬϯ ϵϬͲϵϱ
&ůƵŽƌĞƐĐĞŶƚ��ǇĞ E:�d^ZE�ϴϬϭϬϬϯϭϮͲϱϬϬϳ ϱͲϭϬ

�ůĞĂŶ��ŝƌ��Đƚ��ŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�Ͳ KǌŽŶĞͲ�ĞƉůĞƚŝŶŐ��ŚĞŵŝĐĂůƐ͗�EŽ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ͘��
�KE�'͗�dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��KE�'�;ƚŽƚĂů�ĐĂĚŵŝƵŵ͕�ĐŚƌŽŵŝƵŵ͕�ůĞĂĚ�ĂŶĚ�ŵĞƌĐƵƌǇ�фϭϬϬƉƉŵ
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ϳϭϬͿ͘�
��Z�>�͗ EŽ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ͘
�ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�Ͳ �ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�WƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶ�ϲϱ͗�dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŶŽ�ĐŚĞŵŝĐĂů;ƐͿ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�ĐĂŶĐĞƌ͘�
�ĂŶĂĚĂ ʹ ��W���^>ͬE�^>͗ EŽƚ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ

^ĞĐƚŝŽŶ�ϭϲ͗�KƚŚĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ͺ���������������������������

h^�Z͛^�Z�^WKE^/�/>/dz͗ ��ďƵůůĞƚŝŶ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�Ăůů�ƉŽƐƐŝďůĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ͘��Ɛ� ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� Ă� ƐĂĨĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͕� Ăůů� ĂƐƉĞĐƚƐ� ŽĨ� ĂŶ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĞǆĂŵŝŶĞĚ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ŝĨ͕� Žƌ�ǁŚĞƌĞ͕�
ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ�;ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŚĞƌĞŝŶͿ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��ŶǇ�ŚĞĂůƚŚ�ŚĂǌĂƌĚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�Žƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŵĂǇ�ďĞ͘
�/^�>�/D�Z�K&�>/��/>/dz͗ dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ďĞůŝĞĨ͕�ĂĐĐƵƌĂƚĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ĂƌĞ�ďĞǇŽŶĚ�ŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ǁĞ�ŵĂŬĞ�ŶŽ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ŽĨ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ĂŶĚ�ĂƐƐƵŵĞ�ŶŽ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĚĂŵĂŐĞƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�
ďǇ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘��ůů�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŵĂǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƵŶŬŶŽǁŶ�ŚĞĂůƚŚ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐĂƵƚŝŽŶ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŚĂǌĂƌĚƐ�
ĂƌĞ� ĚĞƐĐƌŝďĞĚ� ŚĞƌĞŝŶ͕�ǁĞ� ĐĂŶŶŽƚ� ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƐĞ� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ŽŶůǇ� ŚĂǌĂƌĚƐ�ǁŚŝĐŚ� ĞǆŝƐƚ͘� &ŝŶĂů� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĐŚĞŵŝĐĂů�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ͘�EŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�ǁĂƌƌĂŶƚŝĞƐ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�Žƌ�ŝŵƉůŝĞĚ͕�ŽĨ�ŵĞƌĐŚĂŶƚĂďŝůŝƚǇ͕�ĨŝƚŶĞƐƐ�
ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ŚĞƌĞƵŶĚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�Žƌ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƚŽ�
ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ƌĞĨĞƌƐ͘� /ƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƵƐĞƌƐ� ƚŽ� ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ� Ăůů� ĂƉƉůŝĐĂďůĞ� ĨĞĚĞƌĂů͕� ƐƚĂƚĞ� ĂŶĚ� ůŽĐĂů� ůĂǁƐ� ĂŶĚ�
ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘
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